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समिप�त है
मेरे माता िपता जो मुझे िसखाते ह�
�ेचेन, जो मेरा माग�दश�न करती ह�

माइ� और रीज़ जो मुझे �े�रत करते ह�
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“एक �ितभावान ��� वह है जो एक सामा� काम कर सके जब उसके चारों
तरफ़ लोग अपना आपा खो रहे हो।ं”

– नेपोिलयन

“संसार ब�त ही ��� व�ुओ ंसे भरा �आ है, और िजन पर कोई
भी �ान नही ंदे पाता।”

– शरलाॅक हो�
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��ावना
पृ�ी पर सबसे बड़ा �दश�न

म�ने अपने कॉलेज के वष� लाॅस ए�जेलस के एक बि़ढया होटल म� सेवक के �प म�
िबताये।

वहाँ एक तकनीकी काय�कारी अितिथ के �प म� अ�र आया करता था। वह
काफ़ी �ितभावान था, उसने लगभग 20 वष� से कुछ ही अिधक की आयु म� वाई-फ़ाई
का एक मु� घटक िडज़ाइन कर पेट�ट िकया था। वह कई कंपिनयां शु� करके बेच
चुका था और बेतहाशा कामयाब था।

धन संपि� के साथ उसका जो संबंध था, उसे म� असुर�ा और बचकानी मूख�ता का
मेल क�ँगा।

वह सौ डॉलर के नोटो ंकी कई इंच मोटी ग�ी साथ लेकर घूमता था, िजसे वह हर
िकसी को िदखाता था, िफर चाहे वे देखना चाहते हो ंया नही।ं वह िबना िकसी संदभ�
के अपनी धन स�दा की खुलकर डीगं मारता, ख़ासकर जब वह नशे म� धुत होता।

एक िदन उसने मेरे एक सहकम� को कई हज़ार डॉलर की रकम दी और कहा,
“गली म� जो ज़वाहरात की दुकान है, वहाँ जाओ और $1000 के कुछ सोने के िस�े
लेकर आओ।”

एक घंटे बाद, हाथ म� सोने के िस�े िलये, वह काय�कारी और उसके दो� एक
डाॅक के चारो ंतरफ़ इक�ा हो गये जो �शांत महासागर के सामने था। िफर उ�ोनें
उन िस�ो ंको पानी म� फ� कना शु� कर िदया। वे उन िस�ो ंको कंकरो ंकी तरह
उछालते, और िफर िकसका िस�ा सबसे दूर गया, इस बात पर बहस करते और
ठहाके मार कर हँसते। िसफ़�  मनोरंजन के िलये।

कुछ िदनो ंबाद उसने होटल के रे�ां म� एक ल�प तोड़ िदया। एक मैनेजर ने उससे
कहा िक वह $500 का ल�प था और उसे उसकी भरपाई करनी होगी।

“तु�� $500 चािहये?” काय�कारी ने अिव�ासपूव�क पूछा। और जेब से नोटो ं की
एक ग�ी िनकाल कर मैनेजर को देते �ए कहा, “ये रहे पाँच हज़ार डॉलर। अब मेरे
सामने से दफ़ा हो जाओ। और िफर कभी भी दोबारा इस तरह मेरी बेइ�ती मत
करना।”
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आप सोच रहे होगें िक आिख़र इस तरह का �वहार कब तक चल सकता था,
और इसका जवाब है “�ादा िदन नही”ं। कई वष� बाद मुझे पता चला िक वह
िदवािलया हो गया।

इस िकताब का आधार यह है िक धन-संपि� के मामले म� आप िकतना अ�ा
�बंधन करते ह�, यह इस पर कम िनभ�र करता है िक आप िकतने होिशयार ह� और
इस पर �ादा िक आपका �वहार कैसा है। और �वहार िसखाना किठन काय� है,
उ�� भी जो वा�व म� होिशयार ह�।

एक �ितभाशाली ���, जो अपनी भावनाओ ं का िनयं�ण खो दे, एक िव�ीय
आपदा हो सकता है। इसका िवपरीत भी उतना ही स� है। साम� ��� िज��
िव�ीय �ान नही ंहै, धनी हो सकते ह� अगर उनके पास कुछ ऐसे �ावहा�रक कौशल
हो ंिजनके िलये बु��म�ा की औपचा�रक यु��यो ंकी आव�कता नही ंहोती।

मेरी पसंदीदा िविकपीिडया �िवि� आरंभ होती है: “रोना� जे� रीड एक अमरीकी
जनिहतैषी, िनवेशक, जैिनटर, और गैस �ेशन प�रचर थे।

रोना� रीड का ज� �ामीण वरमोटं म� �आ। वे अपने प�रवार से हाई �ूल पास
करने वाले पहले सद� थे। यह इसिलये भी और अिधक �भावशाली है िक वे
�ितिदन रा�े म� अ� लोगो ंसे िल�ट लेकर क� पस जाया करते थे।

जो रोना� रीड को जानते थे, उनके जीवन के बारे म� बताने यो� �ादा कुछ नही ं
था। उनका जीवन इतना सामा� था िजतना िकसी का हो सकता है।

रीड ने 25 वष� तक एक गैस �ेशन म� कारो ंकी मर�त की और 17 वष� तक जे
सी पेने म� फ़श� पर झाड़ू लगायी। 38 वष� की आयु म� उ�ोनें 12,000 डॉलर म� एक
दो बेड�म वाला घर ख़रीदा और अपना पूरा जीवन वही ंिबताया। 50 वष� की आयु
म� वे िवधुर हो गये और उ�ोनें िफर दोबारा िववाह नही ंिकया। उनके एक िम� का
कहना है िक उनका ख़ास शौक ईंधन की लकड़ी काटना था।

वष� 2014 म� 92 वष� की आयु म� उनका िनधन हो गया। और तब जाकर इस
िवनीत, �ामीण जैिनटर ने सुिख़�याँ रची।ं

2014 म� 2,813,503 अमरीकी नाग�रको ंकी मृ�ु �ई। इनम� से 4,000 से भी कम
लोगो ं की शु� स�ित उनकी मृ�ु के समय 8 िमिलयन डॉलर थी। रोना� रीड
उनम� से एक थे।

अपनी वसीयत म� इस पूव� जैिनटर ने अपने सौतेले ब�ो ंके िलये 2 िमिलयन डॉलर
और �थानीय अ�ताल एवं पु�कालय के िलये 6 िमिलयन डॉलर छोड़े थे।
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जो रीड को जानते थे वे चकराये �ए थे। उनके पास इतना सारा पैसा आिख़र कहाँ
से आया?

बाद म� पता चला िक इसम� कोई भी रह� नही ंथा। न तो उ�ोनें कोई लॉटरी जीती
थी और न ही उ�� यह पैसा िवरासत म� िमला था। रीड ने िजतना संभव था उतनी
बचत की और वह पैसा �ू िचप �ॉ� म� लगा िदया। िफर उ�ोनें दशको ं तक
�ती�ा की जब तक वह छोटा सी िनवेश रािश बढ़कर 8 िमिलयन डॉलर म� बदल
गयी।

बस इतना ही। और एक जैिनटर से जनिहतैषी।
रोना� रीड की मृ�ु से कुछ माह पहले, �रचाड� नाम का एक और ��� ख़बरों

म� था।
�रचाड� फ़ुसकोन वह सब कुछ था जो रोना� रीड नही ं था। हाव�ड� से पढ़े इस

मे�रल िलंच काय�कारी के पास एम बी ए की िड�ी थी, और उसने िव� �वसाय मे
इतनी सफ़लता �ा� की िक लगभग चालीस की उ� म� ही सेवािनवृ� होकर एक
जनिहतैषी बन गया। पूव� मे�रल सी ई ओ डेिवड कोमां�ी ने फ़ुसकोन की
“�वसाय-कुशा�ता, नेतृ�-�मता, उिचत मू�ांकन और ���गत अखंड़ता”1 की
काफ़ी �शंसा की। �े� िबज़नेस मैगज़ीन ने एक बार उसे सफ़ल कारोबा�रयो ंकी
“फ़ाॅट� अंडर फ़ाॅट�” सूिच म� शािमल िकया।2

लेिकन िफर-ठीक सोने के िस�े उछालने वाले तकनीकी काय�कारी की तरह-सब
िबखर के रह गया।

2000 के पहले दशक के बीच फ़ुसकोन ने �ीनिवच, कने��कट म� एक 18,000
वग� फ़ुट के घर का िव�ार करने के िलये जमकर ऋण िलया। इस घर म� 11
ग़ुसलखाने, दो एिलवेटर, दो ��िमंग पूल और 7 गैराज थे, और इस घर के रखरखाव
का मािसक खच� $90,000 से भी अिधक था।

िफर वष� 2008 का िव�ीय संकट आ पड़ा।
इस संकट ने व�ुतः सभी की आिथ�क ��थित को चोट प�ँचायी। इसने फ़ुसकोन

को ��� �प से िम�ी म� िमला कर रख िदया। अ�िधक ऋण और अनकदी
प�रसंपि� ने उसे िदवािलया बना छोड़ा। “िफ़लहाल मेरी कोई आमदनी नही ं है”,
उसने 2008 म� किथत तौर पर एक िदवािलयापन �ायाधीश को बताया।

पहले उसका पाम बीच वाला घर क�ा िलया गया।
2014 म� �ीनिवच म�शन की बारी थी।
अपनी स�ि� दान म� देने से पाँच महीने पहले, �रचाड� फ़ुसकोन का घर-जहाँ

अितिथ “घर के अंदर के ��िमंग पूल के ऊपर आरपार नज़ारे वाले आवरण पर
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खाने और नृ� के रोमांच का �रण करते थे”-उसे इं�ोर�स कंपनी �ारा अनुमािनत
लागत से 75% कम की रािश म� नीलाम कर िदया गया।3

रोना� रीड धैय�वान थे, और �रचाड� फ़ुसकोन लालची। और बस इतना काफ़ी था
दोनो ंके बीच के िश�ा और अनुभव के िवशाल अंतर को �� करने के िलये।

यहाँ सीख रोना� की तरह �ादा या �रचाड� की तरह कम बनने की नही ं है-
हालांिक यह भी कोई बुरी सलाह नही ंहै।

इन कहािनयो ंकी िदलच� बात यह है िक िव� के संबंध म� ये िकतनी अनोखी ह�।
ऐसा कौन सा दूसरा उ�ोग है िजसम� एक ऐसा ��� जो िकसी कॉलेज िड�ी,

�िश�ण, पृ�भूिम, औपचा�रक अनुभव और संपक� के िबना िकसी ऐसे को पछाड़
दे िजसके पास सव��े� िश�ा, �िश�ण और संपक�  हो?ं

म� ऐसा कोई और उ�ोग नही ंसोच सकता।
एक ऐसी कहानी की क�ना करना जहाँ रोना� रीड िकसी हाव�ड�-�िशि�त

सज�न से बेहतर �दय ��ारोपण कर सके, यह िब�ुल असंभव है। या िफर �े�
�िशि�त वा�ुकारो ं से बेहतर गगनचंुबी इमारत� बना सके। ऐसी भी कभी कोई
कहानी नही ंहोगी जहाँ एक जैिनटर िकसी िव� के जाने माने परमाणु इंजीिनयरो ंको
मात दे सके।

लेिकन िनवेश के �े� म� ऐसी कहािनयाँ होती ह�।
रोना� रीड के �रचाड� फ़ुसकोन का सहवत� होने के दो ���ीकरण ह�। पहला,

िव�ीय प�रणाम भा� �ारा संचािलत होते ह�, और इसका बु��म�ा एवं �यास से
कोई संबंध नही ंहोता। यह कुछ हद तक सच है, और यह िकताब इस पर िववरण म�
चचा� करेगी। या, दूसरा (और जो मेरे अनुसार अिधक सामा� है), िक िव�ीय
सफ़लता कोई किठन िव�ान नही ं है। यह एक �ावहा�रक कौशल है, जहाँ आप
िकस �कार �वहार करते ह�, यह अिधक मह�पूण� है बजाय इसके िक आप �ा
जानते ह�।

म� इस �ावहा�रक कौशल को धन-संपि� का मनोिव�ान कहता �ँ। इस िकताब
का उ�े� लघु कहािनयो ंके �ारा आपको यह िव�ास िदलाना है िक �ावहा�रक
कौशल संपि� के तकनीकी पहलू से अिधक मह�पूण� है। म� ऐसा इस �कार
क�ँगा िक सभी-रीड से लेकर फ़ुसकोन और बीच म� बाकी सब-बेहतर िव�ीय
िनण�य लेना सीख सक� ।

और जैसा िक म�ने जाना है यह �ावहा�रक कौशल काफ़ी अगोचर ह�। िव� को
मु� तौर पर गिणत-आधा�रत �े� के �प म� पढ़ाया जाता है, जहाँ आप िकसी
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फ़ामू�ले म� डेटा ड़ालते ह� और फ़ामू�ला आपको बताता है िक आपको �ा करना है,
और यह मान िलया जाता है िक बस आप यह कर ल�गे।

���गत िव� म� यह सच है, जहाँ आपको बताया जाता है िक आपके पास छह
माह की आपातकालीन रािश और आय का 10% बचत के �प म� होना चािहये।

िनवेश म� यह सच है जहाँ हम� �ाज दर और मू�ांकन के बीच पहले का सह-
संबंध यथाथ��प से पता होता है।

और यह काॅप�रेट िव� म� भी लागू होता है जहाँ सी एफ़ ओ पंूजी का सटीक मू�
माप सकते ह�।

ऐसा नही ंहै िक इनम� से कोई भी बात बुरी या गलत है। बात यह है िक यह जानने
से िक �ा करना है आपको यह पता नही ं चलता िक जब आप ऐसा करने की
कोिशश कर� गे तो आपके िदमाग म� �ा कुछ होगा।

दो िवषय ऐसे ह� जो सभी को �भािवत करते ह�, िफर चाहे आप उनम� िद�च�ी रखते
हो ंया नही-ं �ा� और धन।

�ा� सेवा उ�ोग आधुिनक िव�ान की एक िवजय है िजससे िव� भर म� आयु-
संभा�ता बढ़ रही है। वै�ािनक आिव�ारो ंने मानव शरीर के ि�या संबंधी डॉ�रों
के पुराने िवचारो ंको पलट कर रख िदया है और इसके कारण व�ुतः सभी अिधक
��थ ह�।

धन उ�ोग- िनवेश, ���गत िव�, �वसाय आयोजन- यह अलग ही कहानी है।
िव� ने िपछले दो दशको ं म� िव�िव�ालयो ं से सबसे होिशयार िदमाग वालो ं को

बटोरा है। एक दशक पहले ि�ंसटन �ूल ऑफ़ इंजीिनय�रंग म� फ़ाइन��ल
इंजीिनय�रंग सबसे लोकि�य मु� िवषय था। �ा यह इस बात का �माण है िक
इससे हम बेहतर िनवेशक बने ह�?

मुझे तो ऐसा नही ंलगता।
वष� की सामूिहक �य� �ुिट िविध से हमने बेहतर िकसान, कुशल ��र, और

िवकिसत रसायन� बनना सीखा है। लेिकन �ा �य� �ुिट िविध ने हम� अपने
���गत िव� म� बेहतर होना िसखाया है? �ा ऋण म� डूबने की हमारी संभावना
कम �ई है? या िफर �ा हम बुरे िदनो ंके िलये बचत करने के िलये अिधक यो� ह�?
या सेवािनवृ� होने को अिधक तैयार ह�? या िफर धन-दौलत हमारे सुख के िलये �ा
करती है और �ा नही,ं �ा इस बारे म� हमारे िवचार यथाथ�वादी ह�?

म�ने तो इन बातो ंका कोई दमदार �माण नही ंदेखा।
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मेरे अनुसार ऐसा होने का कारण यह है िक हम धन-दौलत के बारे म� जो सोचते ह�
और सीखते ह� वह िब�ुल उसी �कार है जैसे हम भौितक िव�ान सीखते ह� (िनयमों
और िविधयो ंके साथ) और न िक मनोिव�ान की तरह (भावनाओ ंऔर बारीकी से)।

और यह मेरे िलये उतना ही िदलच� है िजतना आव�क।
पैसा हर जगह है, यह हम सबको �भािवत करता है और हमम� से अिधकांश को

�िमत भी। हर कोई पैसे के बारे म� कुछ लग ही ढ़ंग से सोचता है। यह हम� ऐसे
सबक़ िसखाता है जो हमारे जीवन के कई पहलुओ ं म� लागू होते ह� जैसे जो�खम
उठाना, आ�-िव�ास और सुख। कुछ िवषय ऐसे ह� जो यह जानने और समझने के
िलये अिधक श��शाली आवध�क ल�स �दान करते ह� िक लोग िजस �कार पैसे के
�ित आचरण करते ह�, वे आिख़र ऐसा �ंू करते ह�। यह पृ�ी पर सबसे बड़े �दश�नों
म� से एक है।

धन-दौलत के मनोिव�ान के �ित मेरा �यं का अिभमू�न इस िवषय पर एक
दशक से भी अिधक लेखन के �ारा िवकिसत �आ है। म�ने िव� संबंधी लेखन 2008
के शु�आती िदनो ंम� आरंभ िकया। यह एक िव�ीय संकट का भोर काल था और 80
वष� की सबसे बुरी मंदी।

यह िलखने के िलये िक �ा हो रहा है, मेरे िलये यह समझना आव�क था िक
आिख़र �ा हो रहा था। लेिकन इस िव�ीय संकट के बाद सबसे पहली चीज़ जो मैने
सीखी वह यह थी िक कोई भी यथाथ� �प से नही ंबता सकता था िक �ा �आ और
�ँू, और इसे लेकर �ा सकते थे वह तो दूर की बात थी। हर अ�े ��ीकरण के
िलये उतना ही िव�सनीय खंड़न भी था।

इंजीिनयर िकसी पुल के ढ़हने का कारण बता सकते ह� �ोिंक इस बात पर
सहमित है िक अगर िकसी िह�े म� एक िनि�त मा�ा म� बल ड़ाला जाये तो वह
िह�ा टूट जायेगा। भौितक िव�ान िववादा�द नही ंहोता। वह िनयमो ंसे चलता है।
िव� अलग है। यह लोगो ंके आचरण से चलता है। और म� कैसा �वहार करता �ँ
यह मेरे िलये सही हो सकता है, पर िफर भी आपको मूख�तापूण� लग सकता है।

िव�ीय संकट के बारे म� िजतना म�ने पढ़ा और िलखा, उतना ही मुझे एहसास �आ
िक आप इसे िव� के बजाय मनोिव�ान और इितहास के ल�स के �ारा बेहतर समझ
सकते ह�।

यह समझने के िलये िक लोग ऋण म� �ँू डूब जाते ह�, आपको �ाज दर का
अ�यन करने की आव�कता नही ं है; आव�कता यह है िक आप लालच,
असुर�ा और आशावाद के इितहास का अ�यन कर�। यह जानने के िलये िक
िनवेशक िबयर माक� ट के तल पर �ंू बेच देते ह�, आपको भिव� के अपेि�त �रटन�
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का गिणत समझने की आव�कता नही,ं आव�कता यह है िक आप उस �था के
बारे म� सोच� जो आपको अपने प�रवार की ओर देखकर होगी यिद आपके िनवेश
उनके भिव� को ख़तरे म� ड़ाल रहे हो।ं

मुझे वो�ेयर का यह अवलोकन ब�त पसंद है िक “इितहास कभी ख़ुद को नही ं
दोहराता; मनु� हमेशा दोहराता है।” पैसे को लेकर हमारा आचरण कैसा है, इस
बात पर यह ब�त अ�े से लागू होता है।

2018 म� म�ने उन 20 सबसे मह�पूण� खािमयो,ं पूवा��ह और बुरे �वहार के
कारणो ंको रेखांिकत करते �ए एक �रपोट� िलखी, िज�� म�ने धन संबंधी लेन-देन म�
लोगो ं को �भािवत करते देखा है। इसका शीष�क “धन-संपि� का मनोिव�ान” था
और लगभग दस लाख से भी अिधक लोगो ंने इसे पढ़ा। इस िकताब ने इस िवषय का
और गहराई से अवलोकन िकया है। �रपोट� म� से कुछ लघु पैसेज िबना बदलाव के
िलये गये ह�।

आपके हाथ म� िफ़लहाल ये 20 अ�ाय ह�, िजनम� से हर एक मेरे अनुसार धन-
संपि� के मनोिव�ान की सबसे मह�पूण� और �ित-अंतः��ा�क िवशेषताओ ंका
वण�न करता है। सभी अ�ाय एक मूल-िवषय के इद�  िगद�  घूमते ह�, लेिकन साथ ही
अपना एक अ��� भी रखते ह� और �तं� �प से भी पढ़े जा सकते ह�।

यह एक ल�ी िकताब नही ंहै। आपका �ागत है। अिधकतर पाठक उन पु�कों
को समा� नही ंकर पाते िज�� वे पढ़ना आरंभ करते ह� �ोिंक अिधकांश इकलौते
िवषयो ंको 300 पृ�ो ंके िववरण की आव�कता नही ंहोती। इसके बदले म� 20 लघु
िबंदु िलखना पसंद क�ंगा िज�� आप समा� कर सक� , बजाय एक ल�ी िकताब
के िजसे आप बीच म� पढ़ना छोड़ द�।

और अब हम आगे बढ़ते ह�।

www.PDFmaza.com

For More Books Click : https://The-Gyan.in

https://The-Gyan.in


1.
कोई भी मूख�

नही ंहै
धन के साथ आपके ���गत अनुभव, संसार म� �ा �आ,

शायद उसका 0.00000001% मा� ह�, लेिकन आपके
िवचारानुसार संसार कैसे चलता

है, उसका 80% ह�।

म� आपको एक सम�ा के बारे म� बताना चा�ँगा। इसे जानकर आप अपने पैसो ंके
साथ �ा करते ह� इस बारे म� बेहतर महसूस कर� गे, और दूसरे अपने पैसो ंके साथ
�ा करते ह� इस बारे म� कम आलोचना�क।

लोग पैसो ंके साथ कुछ मूख�तापूण� हरकत� करते ज़�र ह�, लेिकन कोई भी मूख�
नही ंहै।

बात असल म� यह है: अलग अलग पीि़ढयो ंके लोग, िजनका पालन पोषण करने
वाले माता िपता की आय अलग है, जीवन मू� अलग ह�, जो िव� के िविभ� �े�ो ंम�
अलग अलग अथ��व�था म� ज�े, िज�ोनें अलग अलग जॉब माक� ट म� िविवध
�कार के �ो�ाहन और भा� का अनुभव िकया, वे एक दूसरे से ब�त अलग पाठ
सीखते ह�।

दुिनया कैसे चलती है, इस बारे म� हर िकसी का अपना ही अनुभव होता है। और
जो आपने अनुभव िकया है, वह कही ंअिधक �भावशाली है उसके मुक़ाबले जो आप
िकसी और से सुनते या सीखते ह�। इसिलये हम सब-आप, म�, और हर ���-धन-
दौलत कैसे काम करती है, इससे संबंधी अपने मू�ो ंके सहारे अपना जीवन गुज़ारते
ह�, और अलग अलग लोगो ंके िलये इन मू�ो ंम� ज़मीन आसमान का फ़क�  हो सकता
है। जो आपको मूख�तापूण� लगे वह मेरे िलये मायने रख सकता है।

जो ��� ग़रीबी म� पला बढ़ा वह जो�खम और �ितफल के बारे म� जैसे सोचता है,
एक समृ� ब�कर की संतान चाहे भी तो वैसे न सोच पाये।
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एक ��� जो ऐसे समय म� पला बढ़ा जब मु�ा�फ़ीित की दर अिधक थी, उसने
वह अनुभव िकया जो उस ��� को नही ंकरना पड़ा जो ��थर कीमतो ंके बीच पला
बढ़ा।

एक �ॉक �ोकर िजसने महामंदी म� अपना सब कुछ गँवा िदया, उसने जो अनुभव
िकया, 1990 के दशक के वैभव म� काम करने वाला एक तकनीकी कम�चारी उसकी
क�ना भी नही ंकर सकता।

एक ऑ�� ेिलयन िजसने 30 वष� म� कोई आिथ�क मंदी नही ंदेखी, उसने कुछ ऐसा
अनुभव िकया है जो िकसी अमरीकी नाग�रक ने कभी नही ंिकया।

बस इतना ही नही।ं अनुभवो ंकी यह सूची असं� है।
आप धन-दौलत के बारे म� कुछ ऐसा जानते ह� जो म� नही ं जानता, और इसका

िवपरीत भी उतना ही सच है। िजन धारणाओ,ं उ�े�ो,ं पूवा�नुमानो ं के साथ आप
अपना जीवन जीते ह�, वह मुझसे अलग हो सकता है। ऐसा इसिलये नही ंहै िक हमम�
से एक दूसरे से अिधक होिशयार है या अिधक जानकारी रखता है। ऐसा इसिलये है
िक हमारे जीवन अलग ह�, जो हमारे िविवध और बराबरी के ठोस अनुभवो ंसे रचे ह�।

धन के साथ आपके ���गत अनुभव, संसार म� �ा �आ, शायद उसका
0.00000001% मा� ह�, लेिकन आपके िवचारानुसार संसार कैसे चलता है, उसका
80% ह�। इसिलये समान �प से होिशयार लोग इस बात पर बहस कर सकते ह� िक
मंदी कैसे और �ँू होती है, आपको िनवेश कैसे करना चािहये, आपको िकसे
�ाथिमकता देनी चािहये, िकतना जो�खम उठाना चािहये आिद।

1930 के अमरीका पराखी अपनी िकताब म� �ेड�रक लुईस ऐलन ने िलखा िक
महामंदी ने “लाखो ंअमरीिकयो ंको उनके शेष जीवनकाल के िलये अंद�नी तौर पर
�भािवत िकया है”। लेिकन अनुभवो ंम� काफ़ी िविभ�ता थी। 25 वष� बाद जब जॉन
एफ़ केनेडी रा�� पित चुनाव लड रहे थे, एक �रपोट�र ने उनसे पूछा िक उ�� महामंदी
के बारे म� �ा याद है। उ�ोनें िट�णी की:

मुझे महामंदी के बारे म� कोई ��� जानकारी नही।ं मेरा प�रवार दुिनया के
सबसे धनी प�रवारो ंम� से एक था और यह उस समय काफ़ी था। हमारे पास बड़े
घर, नौकर-चाकर थे, और हम ब�त घूमा िफ़रा करते थे। जो चीज़ म�ने ���
�प से देखी वह बस यह थी िक मेरे िपता ने कुछ और मािलयो ं को िसफ़�
इसिलये काम पर रखा िक उ�� नौकरी िमल जाये िजससे वे अपना पेट भर सक� ।
मुझे महामंदी के बारे म� कुछ पता नही ंथा जब तक म�ने हाव�ड� म� इसके बार�  म�
नही ंपढ़ा।
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यह 1960 के चुनाव का एक मु� मु�ा था। लोगो ं को लगा िक कैसे कोई ऐसा
��� अथ��व�था की बागड़ोर संभाल सकता था िजसे िपछली पीढ़ी के सबसे बड़े
आिथ�क वृ�ांत की कोई जानकारी ही नही ंथी? इसका �ितपूरण काफ़ी हद तक जे
एफ़ के के ि�तीय िव� यु� के अनुभव के �ारा हो गया। यह िपछली पीढ़ी म� �ापक
एक दूसरा भावना�क अनुभव था, जो उनके मु� �ित�ंदी, �बट� ह�फरे के पास
नही ंथा।

हमारे सामने चुनौती यह है िक अ��न या �हणशीलता की कोई भी मा�ा, भय
और अिनि�तता की श�� को उ�� नही ंकर सकते।

म� इस बारे म� पढ़ सकता �ँ िक महामंदी म� अपना सब कुछ गँवा देना कैसा रहा
होगा। लेिकन मेरे मन म� उन लोगो ंकी तरह भावना�क घाव नही ंह� िज�ोनें वा�व
म� यह अनुभव िकया। और कोई ऐसा ��� िजसने यह सब अनुभव िकया यह नही ं
समझ सकता िक मेरे जैसा ��� �ॉ� ख़रीद कर रखने जैसे िवषयो ं म�
असावधान कैसे हो सकता है। हम दुिनया को िब�ुल अलग नज़�रये से देखते ह�।

�ेडशीट बड़ी �ॉक माक� ट िगरावटो ंकी ऐितहािसक आवृि� का मॉडल पेश कर
सकती ह�। लेिकन �ेडशीट उस भावना का मॉडल पेश नही ंकर सकती, जो आप
घर प�ँच कर अपने ब�ो ंकी ओर देखकर सोचते �ए अनुभव कर� गे, िक आपने
ऐसी गलती की है िजससे उनका जीवन �भािवत हो सकता है। इितहास पढ़ने से
आपको यह ज़�र लगता है िक आप कुछ जानते ह�, लेिकन जब तक आपने उसे
िजया न हो, और उसके नतीजो ंको ���गत तौर पर महसूस न िकया हो, आप उसे
इतना नही ंसमझ पाय�गे िजससे आपके �वहार म� बदलाव आ सके।

हम सब को लगता है िक हम जानते ह� िक दुिनया कैसे चलती है। लेिकन हम सबने
इसके एक ितनके मा� का ही अनुभव िकया है।

जैसा िक िनवेशक बैटिनक कहते ह�, “कुछ सबक ऐसे होते ह� िज�� समझने से
पहले हम� उनका अनुभव करना आव�क है।” और हम सब, िकसी न िकसी तरह,
इस सच के िशकार ह�।

2006 म� ने�ल �ूरो ऑफ़ इ�ॉिमक �रसच� के अथ�शा�ी अलराइक मै��िडयर
और �ीफ़न नेगल ने सव� ऑफ़ कं�ूमर फ़ाइन�सेज़ के 50 वष� के काय� का अ�यन
िकया, िजसम� अमरीकी लोग अपने पैसे के साथ �ा करते ह�, इस िवषय पर िव�ृत
जानकारी थी।4
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प�रक�ना के अनुसार लोगो ंको अपने िनवेश संबंधी िनण�य अपने ल�ो ंऔर उस
समय म� उपल� िनवेश िवक�ो ंके अनुसार लेने चािहये।

लेिकन लोग ऐसा करते नही।ं
अथ�शा��यो ंने पाया िक लोगो ंके जीवन भर के िनवेश िनण�य उनके उन अनुभवों

से �ढ़तापूव�क जुड़े होते ह� जो उ�ोनें अपने जीवनकाल म� देखे-मु�तः शु�आती
वय�ता म�।

अगर आप ऐसे समय म� बड़े �ए जब मु�ा�फ़ीित की दर अिधक थी, तो आपने
आगे जाकर अपना पैसा बॉ� म� कम िनवेश िकया, उनके मुकाबले जो कम
मु�ा�फ़ीित के समय म� पले बढ़े। यिद आप ऐसे समय म� पले बढ़े जब �ॉक माक� ट
मज़बूत था तो आपने आगे जाकर अपना पैसा बॉ� म� अिधक िनवेश िकया, उनके
मुकाबले जो �ॉक माक� ट कमज़ोर होने के समय म� पले बढ़े।

अथ�शा��यो ं ने िलखा: “हमारी खोज दशा�ती है िक एक िनवेशक की जो�खम
उठाने की �े�ा उसके ���गत इितहास पर िनभ�र करती है।”

न तो बु��म�ा, न िश�ा, और न ही प�र�रण। मा� संयोग िक आप कब और
कहाँ ज�े।
फ़ाइन��ल टाइ� ने 2019 म� �िस� बॉ� मैनेजर िबल �ॉस का सा�ा�ार

िकया। “�ॉस मानते ह� िक आज वे जहाँ ह� वहाँ नही ंहोते अगर वे एक दशक पहले
या बाद ज�े होते,” लेख का कहना था। �ॉस के क�रयर ने ढ़हती �ाज दरो ंके साथ
अ�ा मेल खाया िजससे बॉ� की कीमतो ं को अनुवात िमल गया। इस तरह की
घटनाओ ं से न िसफ़�  आपको िमलने वाले अवसर �भािवत होते ह�; इससे जब वे
अवसर आपकी ओर आते ह� तो उन अवसरो ंके बारे म� आपकी सोच भी �भािवत
होती है। �ॉस के िलये बॉ� पैसा बनाने की मशीन के सामान थे। उनके िपता की
पीढ़ी के िलये, जो मु�ा�फ़ीित की ऊँची दर के समय बड़े �ए और उसे झेला, बॉ�
धन भ�क �तीत होगें।

धन-दौलत को लेकर लोगो ंके अनुभवो ंम� जो अंतर है वह छोटा नही ंहै, उन लोगों
के बीच भी जहाँ आपको यह अनुभव एक जैसे लग�।

अब �ॉक को ही लीिजये। अगर आपका ज� 1970 म� �आ, आपकी
िकशोराव�था और युवाव�था के समय एस एंड पी 500 लगभग 10 गुना बढ़ा,
मु�ा�फ़ीित समायोिजत होकर। यह एक अद्भुत �ितफल है। अगर आपका ज�
1950 म� �आ, तो माक� ट आपकी िकशोराव�था और युवाव�था के समय मु�ा�फ़ीित
समायोिजत होकर कही ंभी नही ंगया। लोगो ंके ये दो अलग समूह, अपने ज� का
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वष� अलग होने के कारण, �ॉक माक� ट को लेकर िविवध �ि�कोण के साथ अपना
जीवन गुज़ारते ह�।

या मु�ा�फ़ीित। अगर आपका ज� 1960 म� अमरीका म� �आ, आपकी
िकशोराव�था और युवाव�था के समय जब आप अपने युवा, संवेदनशील वष� म�
अथ��व�था के �ान का आधार िवकिसत कर रहे थे- मु�ा�फ़ीित ने कीमत� तीन गुना
बढ़ा दी।ं यह ब�त होता है। आपको गैस लाइन� और वेतन याद रहते ह�, वेतन जो
िपछली बार के मुक़ाबले और कम िदन चलता है। लेिकन यिद आपका ज� 1990 म�
�आ, आपके पूरे जीवन म� मु�ा�फ़ीित की दर इतनी कम रही िक शायद कभी
इसका िवचार आपको छूकर भी न गुज़रा हो।
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अमरीका का रा�� �ापी बेरोज़गार नवंबर, 2009 म� 10% था। लेिकन 16-19 वष� के
अ�ीकी-अमरीकी िकशोरो ंके बीच बेरोज़गार दर 49% थी। 45 वष� से अिधक आयु
की काॅकेिशयन मिहलाय�, िजनके पास कॉलेज िड�ी थी, उनके िलये यह दर 4% थी।

जम�नी और जापान म� ि�तीय िव� यु� के दौरान �थानीय �ॉक माक� ट का पूरी
तरह से सफ़ाया हो गया। पूरे �े� बमबारी से न� हो गये थे। यु� के अंत म� जम�न
खेतो ंम� मा� इतना ही अनाज उ�� हो पा रहा था िक देश के नाग�रक �ितिदन
1,000 कैलोरी का उपभोग कर सक� । अब इसकी तुलना यू एस से कर� , जहाँ �ॉक
माक� ट 1941 से 1945 के बीच दो गुना से भी अिधक बढ़ गया। और वहाँ की
अथ��व�था िपछले दो दशको ंम� सबसे �ढ़ हो गयी।

इन दोनो ं समूहो ं के सद�ो ं से कोई ऐसी अपे�ा नही ं कर सकता िक वे अपना
जीवन मु�ा�फ़ीित के बारे म� एक समान �ि�कोण के साथ िबताय�गे। या िफर �ॉक
माक� ट। या बेरोज़गार। या आमतौर पर पैसे के बारे म�।
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िकसी को भी उनसे िव�ीय जानकारी पर समान �प से �िति�या करने की
अपे�ा नही ं करनी चािहये। िकसी को भी ऐसा नही ं मानना चािहये िक वे समान
�ेरको ंसे �भािवत होते ह�।

िकसी को भी यह अपे�ा नही ंकरनी चािहये िक वे एक समान �ोत से िमलने वाली
सलाह पर िव�ास कर� गे।

�ा मायने रखता है, �ा ब�मू� है, आगे �ा होने वाला है, और आगे बढ़ने का
सबसे अ�ा रा�ा कौन सा है- िकसी को भी ऐसी अपे�ा नही ंकरनी चािहये िक वे
इन सब िवषयो ंपर एक दूसरे से सहमत होगें।

धन-दौलत को लेकर उनकी धारणाय� अलग-अलग दुिनया म� िवकिसत �ई। और
जब ऐसा होता है, धन को लेकर जो धारणा एक समूह को घोर लगे, वह दूसरे के
िलये पूरी तरह से मायने रख सकती है।

कुछ साल पहले द �ू यॉक�  टाइ� ने महाकाय ताईवानी एले�� ाॅिन� िनमा�ता,
फ़ाॅ�काॅन की काय� प�र��थितयो ंपर एक वृ�ांत िकया। पा�र��थितयाँ अ�र घोर
होती ह�। पाठक उिचत �प से नाराज़ थे। लेिकन इस कहानी पर एक िदलच�
�िति�या एक चाइनीज़ कम� के भांजे की ओर से आई, िजसने कम�ट से�न म�
िलखा था:

मेरी आंटी ने कई साल वहाँ काम िकया, िजसे अमरीकी ‘�ेट शाॅप” यानी शोषण
करने वाली दुकान कहते ह�। यह ब�त मेहनत का काम था। लंबे घंटे, “कम”
मेहनताना, “ख़राब” काय� प�र��थितयाँ। �ा आप जानते ह� िक वहाँ काम करने
से पहले मेरी आंटी �ा करती थी? वह एक वे�ा थी।
उस पुरानी जीवन शैली की तुलना म�, एक “�ेट शॉप” म� काम करने का

िवचार, मेरे अनुसार एक सुधार है। म� जानता �ँ िक मेरी आंटी कुछ िच�र के
िलये कई पु�षो ं�ारा अपने शरीर का शोषण करने के बजाय कुछ डॉलर के
िलये िकसी दु� पंूजीपित मािलक के हाथो ंशोिषत होना पसंद कर�गी।
इसिलये म� ब�त से अमरीिकयो ं की सोच से नाराज़ �ँ। हमारे पास

पि�मवािसयो ंजैसे अवसर नही ंह�। हमारी सरकारी संरचना अलग है। यह देश
अलग है। हां, फ़ै�� ी के काम म� कड़ी मेहनत लगती है। �ा यह बेहतर हो
सकता है? हां, लेिकन िसफ़�  तब जब आप इस तरह से अमरीकी नौक�रयो ंकी
तुलना कर�।
मुझे नही ंपता इसका �ा मतलब िनकाला जाये। मेरा एक िह�ा इसका ती�ण

�प से िवरोध करना चाहता है। लेिकन मेरा एक और िह�ा समझना चाहता है।
लेिकन मु�तः यह एक उदाहरण है िक िकस �कार अलग अलग अनुभव िकसी
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िवषय पर इतनी िविवध धारणाओ ंको ज� देते ह� िक एक गुट को सहज ही लगता है
िक सब �ेत या �ाम होना चािहये।

धन-दौलत को लेकर जब भी लोग कोई िनण�य लेते ह�, उस �ण म� उपल�
जानकारी को अपने अि�तीय िदमागी मॉडल म� ड़ालते ह�, जो उ�� यह बताता है
दुिनया कैसे चलती है, और इसके आधार पर उस िनण�य को उिचत ठहराते ह�।

वे लोग अपनी जानकारी म� गलत हो सकते ह�। उनकी जानकारी अधूरी हो सकती
है। वे गिणत म� अिनपुण हो सकते ह�। वे वीभ� माक� िटंग की बातो ंम� आ सकते ह�।
या हो सकता है िक उ�� अंदाज़ा ही न हो िक वे �ा कर रहे ह�। वे अपने काम के
नतीजो ंको गलत तरह से आंक सकते ह�। ओह, �ा ऐसा नही ंहो सकता।

लेिकन हर वह िनण�य जो लोग लेते ह�, वह उनके िलये मायने रखता है और उनके
अनुसार सभी आव�क पहलुओ ंकी पूित� करता है। वे ख़ुद को एक ऐसी कहानी
सुनाते ह�, िजसम� वे �ा कर रहे ह� और �ँू, इसका वण�न होता है,और यह कहानी
उनके ख़ुद के अि�तीय अनुभव से रिचत होती है।

एक साधारण सा उदाहरण लीिजये: लॉटरी के िटकट।
अमरीकी लोग िफ़�ो,ं वीिडयो गेम, संगीत, खेल-कूद �ित�धा�, िकताबो ंके कुल

खच� से अिधक पैसा उन पर खच� करते ह�।
और उ�� कौन ख़रीदता है? मु�तः ग़रीब लोग।
यू एस म� �ूनतम-आय प�रवार �ितवष� औसतन $412 लोटो िटकट पर खच� करते

ह�, जो उ�तम-आय प�रवारो ं से चार गुना अिधक है। चालीस �ितशत अमरीकी
आपदा के समय $400 नही ंजुटा पाते। िजसका अथ� यह है: वे लोग जो लॉटरी के
िटकट के िलये $400 खच� करते ह�, ये सामा�तः वही लोग ह� जो कहते ह� िक आपदा
के समय वे $400 का �बंध नही ंकर सकते। वे अपने सुर�ा तं� को एक ऐसे संयोग
के िलये न� कर रहे ह� िजसके सच होने की संभावना लाखो ंम� से बस एक है।

यह मुझे मूख�तापूण� लगता है। यह शायद आपको भी मूख�तापूण� लगे। लेिकन म�
�ूनतम-आय प�रवार म� से नही ं �ँ। और शायद आप भी नही।ं इसिलये हमम� से
काफ़ी लोगो ं के िलये यह समझना किठन है िक �ूनतम-आय लॉटरी िटकट
ख़रीदारो ंके अचेतन मन म� �ा तक�  चलता है।

अगर थोड़ा ज़ोर ड़ाल� तो आप क�ना कर सक� गे िक यह कुछ इस �कार होता
होगा:

हम एक पगार से दूसरी पगार के बीच िकसी तरह जीते ह� और बचत की तो दूर
तक भी संभावना नही।ं अ�े वेतन की नौकरी िमलने की भी कोई संभावना
नही।ं हम छुि�यां मनाने नही ंजा सकते, और न ही नई कार, �ा� बीमा या

ि े � े � ि ो े े
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सुरि�त इलाके म� घर का इंतज़ाम कर सकते ह�। हम िबना कमर तोड़ने वाले
ऋण के अपने ब�ो ंको कॉलेज म� भत� नही ंकरा सकते। आप म� से जो लोग
िव� संबंधी िकताब� पढ़ते ह�, आपके पास वह सब कुछ या तो पहले से है, या उसे
पाने की अ�ी संभावना है, जो हमारे पास नही ं हो सकता। लॉटरी िटकट
ख़रीदना ही हमारे जीवन का वह पल है जब हम ठोस �प से वह सब पाने का
सपना देख सकते ह� जो आपके पास है, और िजसे आप मह� नही ं देते। हम
एक सपने की कीमत चुका रहे ह�, और आप यह नही ंसमझ सकते �ोिंक आप
पहले से एक सपना जी रहे ह�। और इसीिलये हम आप से �ादा लॉटरी के
िटकट ख़रीदते ह�।
आपको इस तक�  से सहमत होने की आव�कता नही।ं जब आप िदवािलया हो,ं

लोटो िटकट ख़रीदना बुरा िवचार ही है। लेिकन म� समझ सकता �ँ िक लोटो िटकट
की िब�ी �ँू चलती रहती है।

और यह िवचार-“जो आप कर रहे ह� वह मूख�तापूण� है लेिकन म� समझ सकता �ँ
िक आप ऐसा �ँू कर रहे ह�।”-इससे हमारे कई िव� संबंधी िनण�यो ंके आधार का
अनावरण होता है।

कुछ लोग िव�ीय िनण�य पूण� �प से एक �ेडशीट के �ारा करते ह�। वे खाने की
मेज़ पर या कंपनी की िकसी मीिटंग म� उ�� बनाते ह�। ऐसे �थान जहाँ ���गत
इितहास, संसार के �ित आपका अि�तीय �ि�कोण, अहंकार, अिभमान, माक� िटंग,
और िविच� �ेरक साथ िमलकर एक ऐसा वृ�ांत बनाते ह� जो आपके िलये काम
करता हो।

एक अ� पहलू जो यह �� करने म� सहायता करता है िक िव�ीय िनण�य �ँू इतने
किठन होते ह�, और �ँू इसम� इतना दुराचार होता है, वह यह समझना है िक यह
िवषय काफ़ी नया है।

धन-दौलत तो काफ़ी समय से हमारे चारो ंओर है। ऐसा माना जाता है िक लीिडया,
जो अब तुक� का भाग है, वहाँ के राजा एिलयैटस, ने 600 ई.पू. म� पहली
आिधका�रक मु�ा बनायी। लेिकन िव�ीय िनण�यो ंका आधुिनक आधार-बचत और
िनवेश-ऐसी संधारणाओ ंपर आधा�रत है जो अभी नवजात ह�।

अब सेवािनवृि� को ही लीिजये। 2018 के अंत म� यू एस के सेवािनवृि� खातो ंम�
$27 िट� िलयन की रािश थी, िजसके अनुसार यह आम िनवेशको ंकी बचत और िनवेश
िनण�यो ंका मु� चालक था।5

लेिकन, सेवािनवृ� होने की पूरी संधारणा, अिधक से अिधक दो पीढ़ी पुरानी है।
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ि�तीय िव� यु� से पहले अिधकांश अमरीकी अपनी मृ�ु तक काम िकया करते
थे। यह अपे�ा भी थी और वा�िवकता भी। 1940 तक 65 वष� और उससे अिधक
आयु के पु�षो ंकी �िमक-वग� म� भागीदारी दर 50% थी:

सामािजक सुर�ा ने इसे बदलने का �यास िकया। लेिकन इसके शु�आती लाभ
एक समुिचत प�शन की तुलना म� कुछ ख़ास नही ंथे। जब इडा मे फ़ुलर ने 1940 म�
अपना पहला सामािजक सुर�ा चेक कैश कराया, उसका मू� $22.54 था, या
मु�ा�फ़ीित से समायोिजत होकर $14। 1980 तक प�ँचने के बाद ही सेवािनवृ�
लोगो ं के िलये औसत सामािजक सुर�ा चेक बढ़कर $1000 �ितमाह �आ,
मु�ा�फ़ीित से समायोिजत होने के बाद। से�स �ूरो के अनुसार 65 वष� से अिधक
आयु के एक चौथाई अमरीकी 1960 दशक के अंत तक ग़रीबी म� जी रहे थे।

ऐसी एक �चा�रत धारणा है िक “सभी को िनजी प�शन िमला करती थी”। लेिकन
यह बेतहाशा �प से अित�ो��पूण� है। ए��ाई बेनेिफ़ट �रसच� इं�ी�ूट के
अनुसार: “65 वष�य और उससे अिधक आयु के लोगो ंम� से िसफ़�  एक चौथाई को
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1975 म� प�शन आय िमला करती थी।” उस भा�शाली अ�सं�क वग� म�, घरेलू
आय का मा� 15% प�शन से आता था।

1955 म� �ू यॉक�  टाइ� ने सेवािनवृ� होने की बढ़ती लालसा और संतत
असमथ�ता के बारे म� िलखा: “एक पुरानी कहावत को अलग तरह से �� कर�  तो
सेवािनवृि� के बारे म� सभी बात करते ह�, लेिकन ब�त कम ही इस बारे म� कुछ करते
ह�।”6

1980 तक यह धारणा सु�ढ़ नही ं�ई थी िक हर कोई सेवािनवृि� के यो� है और
हर िकसी को एक ग�रमापूण� सेवािनवृि� िमलनी चािहये। और तब से लेकर उस
ग�रमापूण� सेवािनवृि� को पाने का उपाय यही अपे�ा रही है िक हर कोई अपनी ख़ुद
की आय से बचत करके उसे िनवेश करे।

म� िफर से दोहराना चा�ँगा िक यह िवचार िकतना नया है: 401(के)-अमरीकी
सेवािनवृि� के बचत मा�म का आधार-1978 तक अ��� म� नही ंआया था। रोथ
आई आर ए 1978 तक नही ं ज�ा था। अगर यह एक ��� होता तो अब तक
मु��ल से म�पान करने की आयु तक प�ँचा होता।

िकसी को भी इससे अचरज नही ंहोना चािहये िक हम म� से काफ़ी लोग सेवािनवृि�
के िलये बचत और िनवेश म� अ�े नही ंह�। हम मूख� नही ंह�। हम सब बस नौिस�खये
ह�।

कालेज के िलये भी यही लागू होता है। 25 वष� से अिधक आयु के अमरीिकयो ंम�
�ातक िड�ी रखने वालो ं की सं�ा 1940 म� 20 म� से 1 से भी कम के मुकाबले
2015 म� 4 म� से 1 तक प�ँच चुकी है।7 इस समय के दौरान औसत कॉलेज �ूशन म�
मु�ा�फ़ीित से समायोिजत होकर लगभग चार गुना की बढ़ोतरी �ई।8 कुछ इतना
बड़ा और मह�पूण� िजसने इतने कम समय म� समाज को इतने गंभीर �प से
�भािवत िकया है, उससे पता चलता है िक उदाहरण के तौर पर िपछले 20 वष� म�
लोगो ंने िव�ाथ� ऋण को लेकर इतने ख़राब िनण�य �ँू िलये ह�। हमारे पास दशकों
का एकि�त अनुभव तक नही ंहै िजससे हम सीखने का �य� मा� भी कर सक� । हम
बस जुगाड़ करके काम चला रहे ह�।

सूचकांक कोष पर भी यह लागू होता है, िजसे शु� �ए अभी 50 वष� भी पूरे नही ं
�ए। बचाव कोष का भी यही हाल है, जो अबसे 25 वष� पहले तक शु� भी नही ं�ए
थे। यहाँ तक िक उपभो�ा ऋण का �ापक �योग-जैसे बंधक, �ेिडट काड�, और
कार लोन-ि�तीय िव� यु� के बाद तक भी शु� नही ं�ए थे, जब तक जी आई िबल
ने लाखो ंअमरीकी नाग�रको ंके िलये ॠण लेना आसान नही ंिकया।
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कु�ो ंको 10,000 वष� पहले पालतू बनाया गया था, लेिकन वे अपने �चंड पूव�जों
का कुछ बता�व अब तक बनाये रखे ह�। और हम, िज�� आधुिनक िव� िस�म म�
मा� 20 से 50 वष� का अनुभव है, और िफर भी बख़ूबी अनुकूिलत होने की आशा
करते ह�।

एक ऐसे िवषय के िलये जो भावना बनाम त� से इतना �भािवत है, यह एक
सम�ा है। और इससे यह समझने म� भी मदद िमलती है िक हम हमेशा धन-दौलत
के साथ वैसा �ँू नही ंकरते, जैसा हम� करना चािहये।

हम सब पैसे के साथ कुछ मूख�तापूण� कारनामे करते ह�, �ोिंक हम सब इस खेल
म� काफ़ी नये ह�, और जो आपको मूख�तापूण� लगे, वह मेरे िलये मायने रख सकता है।
लेिकन मूख� कोई भी नही ंहै-हम सब अपने अि�तीय अनुभव के आधार पर िनण�य
लेते ह�, जो उस �ण म� हमारे िलये मायने रखता है।

आइये, अब म� आपको िबल गेट्स के अमीर बनने की कहानी सुनाता �ँ।
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2.
भा� और
जो�खम

कुछ भी इतना अ�ा या बुरा नही ंहोता
िजतना वह िदखता है।

भा� और जो�खम भाई-भाई ह�। ये दोनो ंइस वा�िवकता का �माण ह� िक जीवन म�
हर नतीजा ���गत �यास के अलावा और अ� ताकतो ंपर भी िनभ�र करता है।

एन वाई यू �ोफ़ेसर �ॉट गैलोवे का एक ऐसा संबंधी िवचार सफ़लता का
आकलन करते समय ब�त आव�क है-दोनो,ं अपनी और साथ ही अ�ो ंकी भी:
“कुछ भी इतना अ�ा या बुरा नही ंहोता िजतना वह िदखता है।”

िबल गेट्स िव� के उस एकमा� हाई �ूल म� गये जहाँ क��ूटर था।
िसएटल से कुछ ही दूरी पर ��थत लेकसाइड �ूल म� क��ूटर कैसे आया, यह

कहानी अद्भुत है।
िबल डूगल ि�तीय िव� यु� म� एक समु�ी िवमान-चालक थे जो बाद म� हाई �ूल

म� गिणत और िव�ान के अ�ापक बन गये। “वे मानते थे िक िकताबी �ान िबना
वा�िवक अनुभव के काफ़ी नही।ं वे यह भी समझते थे िक कॉलेज म� प�ँचने के
समय हम� क��ूटर की कुछ जानकारी की आव�कता होगी,” �ग�य
माइ�ोसाॅ�ट सह-सं�थापक पॉल ऐलन ने याद करते �ए कहा था।

1968 म� डूगल ने लेकसाइड �ूल मदस� �ब से िनवेदन िकया िक वे अपनी
वािष�क फ़ुटकर िब�ी से होने वाली आय-लगभग $3000- से एक टेलीटाइप मॉडल
30 क��ूटर लीज़ पर ल� जो टाइम शेय�रंग यानी समय सहभाजन के िलये जनरल
एले��� क मेन�ेम टिम�नल से जुड़ा हो। “टाइम शेय�रंग का िस�ांत 1965 म� जाकर
आिव�ृत �आ,” गेट्स ने बाद म� कहा। “कोई िन�य ही काफ़ी दूरदश� था।”
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अिधकतर युिनविस�टी �ेजुएट �ूलो ंके पास इतना अ�वत� क��ूटर नही ंथा जैसा
आठवी ंक�ा म� िबल गेट्स के पास था। और गेट्स को उससे बेतहाशा लगाव था।

गेट्स 1968 म� 13 वष� के थे जब वे अपने सहपाठी पॉल ऐलन से िमले। ऐलन को
भी �ूल का क��ूटर इ�ेमाल करने का ब�त जुनून था, और दोनो ंिमलते ही गहरे
िम� बन गये।

लेकसाइड का क��ूटर वहाँ के सामा� पा��म का भाग नही ं था। यह एक
�तं� अ�यन काय��म था। िबल और पॉल आराम से क��ूटर म� अपनी
रचना�कता को �छंद �प से िवचरण करने देते थे-�ूल के बाद, देर रात म�, या
स�ाहांत म�। वे शी� ही क��ूिटंग म� मािहर हो गये।

अपने ऐसे ही एक देर रात के स� म�, ऐलन को याद है िक गेट्स ने एक बार एक
फॉरचून मै�ज़ीन िदखाते �ए कहा था, “तुम �ा सोचते हो एक फॉरचून 500 कंपनी
चलाना कैसा लगता होगा?” ऐलन ने कहा था िक उ�� इस बारे म� कुछ जानकारी
नही ं है। “शायद एक िदन हमारी ख़ुद की क��ूटर कंपनी होगी,” गेट्स ने कहा।
अब माइ�ोसाॅ�ट का कुल मू� िट� िलयन डॉलर से भी अिधक है।

अब थोड़ा सा तेज़ गिणत।
1968 म� यू एन के अनुसार िव� म� लगभग 303 िमिलयन हाई �ूल की उ� के

लोग थे।
उनम� से लगभग 18 िमिलयन यू एस म� थे।
और इनम� से लगभग 270,000 वाॅिशंगटन �ेट म� रहते थे।
100,000 से कुछ अिधक िसएटल म� रहते थे।
और इनम� से िसफ़�  300 लेकसाइड �ूल म� जाते थे।
303 िमिलयन से शु� करके 300 पर ख़�।
एक िमिलयन हाई �ूल आयु के िव�ािथ�यो ंम� से िसफ़�  एक ने ऐसे �ूल म� पढ़ाई

की जहाँ एक क��ूटर ख़रीदने के िलये पैसे और दूरदिश�ता का मेल था। िबल गेट्स
उनम� से एक थे।

गेट्स भी इसे मानने से पीछे नही ंहटे। “अगर लेकसाइड न होता, तो माइ�ोसाॅ�ट
भी न होता,” उ�ोनें 2005 की उ�ीण� होने वाली क�ा को बताया।

गेट्स अ�ािधक होिशयार ह�, और उससे भी अिधक मेहनती, और अपनी
िकशोराव�था म� ही क��ूटरो ं को लेकर ऐसी प�रक�ना रखते थे जो अनुभवी
क��ूटर अिधकारी भी न समझ पाय�। साथ ही लेकसाइड �ूल म� जाने के कारण
उ�� एक िमिलयन म� से एक वाली शु�आती बढ़त भी िमली।
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अब म� आपको गेट्स के िम� क� ट इवांस के बारे म� बताता �ँ। उसने भा� के भाई
जो�खम की उतनी ही श��शाली मा�ा का अनुभव िकया।

िबल गेट्स और पॉल ऐलन का नाम माइ�ोसाॅ�ट की सफ़लता के कारण घर घर
म� �िस� हो गया। लेिकन लेकसाइड म� इन क��ूटर म� िवल�ण �ितभास�� हाई
�ूल िकशोरो ंके गुट का एक और तीसरा सद� था।

िबल गेट्स और क� ट इवांस आठवी ं क�ा म� घिन� िम� बन गये। गेट्स के
कथनुसार इवांस क�ा म� सव��े� छा� था।

दोनो ं “हद से �ादा फ़ोन पर बात िकया करते थे,” गेट्स ने इंसाइड िब� �ेन
नामक वृ�िच� म� याद करते �ए कहा था। “मुझे अब भी क� ट का फ़ोन नंबर याद
है,” उ�ोनें कहा। “525-7851”।

इवांस भी क��ूटर म� उतना ही कुशल था िजतने गेट्स और ऐलन। लेकसाइड
�ूल को एक बार क�ा की सारणी बनाने म� किठनाई का सामना करना पड़ रहा
था-सैकड़ो ं िव�ािथ�यो ं की क�ाओ ं को योजनाब� करना िजससे वे अ� कोस� के
साथ न उलझ�, यह जिटलता का एक भूल भुलैया था। �ूल ने िबल और क� ट को-जो
ख़ुद ब�े थे- यह काम सौपंा िक वे एक ऐसा क��ूटर �ो�ाम बनाय� जो इस सम�ा
को सुलझा सके। और यह काम कर गया।

और पॉल ऐलन के िवपरीत, क� ट भी िबल के समान �ावसाियक मानिसकता और
अनंत मह�कां�ा रखता था। “क� ट हमेशा अपने साथ एक बड़ा �ीफ़केस रखता था,
िकसी वक़ील की तरह,” गेट्स याद करते �ए कहते ह�। “हम हमेशा योजना बनाते
रहते थे िक हम भिव� म� पाँच या छह साल बाद �ा कर� गे। �ा हम� सी ई ओ
बनना चािहये? हम िकस �कार का �भाव बना सकते ह�? �ा हम जनरल बन जाय�?
या िफर हम राजदूत बन जाय�?” चाहे जो भी हो, िबल और क� ट जानते थे िक वे जो
भी कर� गे साथ ही कर� गे।

क� ट के साथ अपनी दो�ी को याद करते �ए गेट्स धीमे से चुप हो जाते ह�।
लेिकन ऐसा कभी न हो सका। हाई �ूल पास करने से पहले ही एक पव�तारोहण

दुघ�टना म� क� ट की मृ�ु हो गयी।
�ितवष� युनाइटेड �ेट्स म� पव�तारोहण म� लगभग तीन दज़�न लोगो ंकी मृ�ु होती

है।9 और हाई �ूल म� एक पहाड़ पर मरने की संभावना लगभग एक िमिलयन म� से
एक है।

िबल गेट्स ने लेकसाइड जाकर एक िमिलयन म� से एक का भा� पाया। क� ट
इवांस ने एक िमिलयन म� से एक का जो�खम पाया, िजसके चलते जो वह और गेट्स
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�ा� करना चाहते थे, वह उसे कभी पूरा कर ही नही ंपाया। एक जैसा बल, एक ही
मा�ा, बस िवपरीत िदशाय�।

भा� और जो�खम दोनो ंइस वा�िवकता का �माण ह� िक जीवन म� हर नतीजा
���गत �यास के परे अ� श��यो ंपर भी िनभ�र करता है। वे दोनो ंइतने समान
ह� िक आप एक को स�ान िदये िबना दूसरे म� िव�ास नही ं रख सकते। ये दोनों
इसिलये अ��� रखते ह� �ोिंक संसार इतना जिटल है िक आपके 100% �यासों
से आपको 100% नतीजे नही ंिमल सकते। वे बस एक ही बात से चलते ह�: आप इस
खेल म� सात िबिलयन लोगो ंम� से एक ह�, िजसम� अनिगनत चीज़ो ंम� फ़ेरबदल होती
रहती है। कभी कभी आपके िनयं�ण के परे के संयोगवश प�रणाम आपके
योजनाब� �यासो ंसे अिधक अहम िस� होते ह�।

लेिकन दोनो ंको मापना इतना किठन है, और �ीकार करना इतना मु��ल, िक
ये अ�र नज़र-अंदाज़ हो जाते ह�। हर िबल गेट्स के साथ एक क� ट इवांस भी होता
है, जो उतना ही �ितभावान और �े�रत था, िक�ु जीवन के चरखे के दूसरी ओर
पलट कर रह गया।

यिद आप भा� और जो�खम को यथोिचत स�ान द� , आप पाय�गे िक िव�ीय
सफ़लता को आंकते �ए-अपनी और अ� लोगो ंकी-कुछ भी इतना अ�ा या बुरा
नही ंहोता िजतना वह िदखता है।

कई वष� पहले म�ने नोबल �ाइज़ जीतने वाले अथ�शा�ी, रॉबट� िशलर, से पूछा, “आप
िनवेश के बारे म� ऐसा �ा जानना चाहते ह� जो हम कभी नही ंजान सकते?”

“सफ़ल प�रणामो ंम� भा� की सटीक भूिमका,” उ�ोनें उ�र िदया।
मुझे यह उ�र ब�त पसंद आया, �ोिंक कोई भी ऐसा नही ं सोचता िक िव�ीय

सफ़लता म� भा� की कोई भूिमका नही।ं लेिकन चंूिक भा� को मापना किठन है
और यह कहना अिश� है िक िकसी की सफ़लता भा� के कारण है, आम रवैया
अ�र यही होता है िक भा� को सफ़लता के कारक के �प म� अनदेखा कर िदया
जाता है।

अगर म� क�ँ, “िव� म� लगभग एक िबिलयन िनवेशक ह�। �ा आप सोचते ह� िक
इनम� से 10 मु�तः भा� के कारण अरबपित बन सकते ह�?” आप कह�गे,
“िब�ुल।” लेिकन िफर अगर म� आपको उन िनवेशको ंका नाम लेने को क�ँ-उनके
सामने-आप शायद पीछे हट जाय�गे।
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दूसरो ंको आंकते �ए, सफ़लता का �ेय भा� को देने से आप अिश� और ई�ा�लु
िदख सकते ह�, तब भी जब हम जानते हो ं िक यह सच है। और अपने आप को
आंकते �ए, सफ़लता का �ेय भा� को देना इतना हतो�ािहत कर सकता है िक
उसे मह� देना या मानना किठन हो जाये।

अथ�शा�ी भा�र मजुमदार ने दशा�या है िक कद और वज़न से �ादा भाइयो ंके
बीच उनकी आय सहस�� होती है। अगर आप अमीर और लंबे ह�, आपके भाई
की अमीर होने की संभावना उसके लंबे होने की संभावना से अिधक है। मुझे लगता
है हमम� से अिधकांश लोग सहज �प से जानते ह� िक यह बात सच है- आपकी
िश�ा की गुणव�ा और आपके िलये जो अवसर के �ार खुलते ह� वे आपके माता-
िपता की सामािजक-आिथ�क ��थित से �ढ़ता से जुड़े होते ह�। लेिकन मुझे दो अमीर
भाई ढ़ँूढ़ के दीिजये, और म� आपको ऐसे दो आदमी िदखाऊंगा जो यह कह�गे िक
इस अ��न की खोज उन पर लागू नही ंहोती।

असफ़लता-जो िदवािलया होने से लेकर िकसी ���गत उ�े� को प�रपूण� न
कर पाना कुछ भी हो सकती है-की भी बराबर �प से आलोचना की जाती है।

�ा असफ़ल �ापारो ंने उतनी मेहनत नही ंकी िजतनी करनी चािहये थी? �ा वे
िनवेश जो बुरे िस� �ए सोच समझ कर नही ं िकये गये थे? �ा िनरंकुश क�रयर
आलस के कारण होते ह�? कभी कभी, हां। िब�ुल।

लेिकन िकतना? यह जानना किठन है। िकसी भी यो� ल� के अनुगमन म� सफ़ल
होने की संभावना 100% से कम है, और जो�खम वही है जो जब बीच म� आता है जब
आप दुभा�� से इस समीकरण के दूसरी ओर जा प�ँचे। ठीक भा� ही की तरह,
वृ�ांत किठन, अ��� और जिटल हो जाता है, यिद हम यह जानने का �य� कर�
िक िकसी प�रणाम का िकतना िह�ा सचेतन िनण�य के कारण था और िकतना
जो�खम के कारण।

मान लीिजये िक म� एक �ॉक ख़रीदता �ँ, और पाँच साल बाद भी वह वैसे का
वैसा ही रहता है। यह संभव है िक इसे ख़रीदने का मेरा िनण�य ही ख़राब था। यह भी
संभव है िक मेरा िनण�य अ�ा था और मेरी पैसा बनाने की संभावना 80% थी, और
दुभा�� से म� 20% वाले अ� छोर पर प�ँच गया। इनम� से कौन सी संभावना सही है,
यह कैसे जाना जाये? �ा म�ने एक गलती की, या िफर बस जो�खम की वा�िवकता
का अनुभव िकया?

आँकड़ो ंकी सहायता से यह आंकना संभव है िक कुछ िनण�य समझदारी भरे थे या
नही।ं लेिकन वा�िवक संसार म�, िदन �ितिदन, हम ऐसा नही ं करते। यह ब�त
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किठन है। हम सादी कहािनयो ंको वरीयता देते ह�, जो आसान ज़�र होती ह� लेिकन
अ�र बुरी तरह �ामक भी।

िनवेशको ंऔर अ�णी उ�ोगपितयो ंके साथ अनेक वष� गुज़ारने के बाद म�ने जाना
है िक िकसी दूसरे की असफ़लता के िलये आम तौर पर ख़राब िनण�यो ंको उ�रदायी
ठहराया जाता है, जबिक आप अपनी ख़ुद की असफ़लताओ ंको अ�र जो�खम के
बुरे पहलू के कारण �आ मानते ह�। आपकी असफ़लताओ ं को आंकते �ए म�
संभवतः कारण और �भाव की एक सीधी सादी कहानी पसंद क�ंगा, �ोिंक म�
नही ंजानता िक आपके िदमाग म� �ा चल रहा है। “आपने एक बुरा प�रणाम पाया
तो यह आपके िकसी बुरे िनण�य के कारण �आ होगा” यह कहानी मुझे सबसे
अिधक समझ म� आती है। लेिकन जब म� ख़ुद को आंकता �ँ, तो म� एक ख़याली
वृ�ांत रच सकता �ँ िजसके सहारे म� अपने िनण�यो ंको सही ठहरा कर बुरे प�रणामों
को जो�खम के म�े मढ़ सकँू।
फ़ो�� मैगज़ीन का कवर ऐसे ग़रीब िनवेशको ं की सराहना नही ं करता िज�ोनें

िनण�य तो समझदारी भरे िलये िक�ु दुभा��वश िज�� जो�खम का बुरा पहलू झेलना
पड़ा। लेिकन यह ऐसे अमीर िनवेशको ंका गुणगान अव� करता है, िज�ोनें ठीक-
ठाक या िफर लापरवाही वाले िनण�य िलये, लेिकन भा�शाली िनकले। दोनो ंने एक
ही िस�ा उछाला, लेिकन उसके िगरते समय बाज़ी पलट गयी।

इसका ख़तरनाक पहलू यह है िक हम सब पैसे के बारे म� यह जानने का �य� कर
रहे ह� िक �ा काम करता है और �ा नही।ं

कौन सी िनवेश नीितयाँ काम करती ह�? कौन सी नही?ं
कौन सी उ�ोग नीितयाँ काम करती ह�? कौन सी नही?ं
आप अमीर कैसे बनते ह�? आप ग़रीब होने से कैसे बच सकते ह�?
हम सफ़लताओ ंऔर असफ़लताओ ंकी समी�ा कर ये पाठ सीखने का �यास कर

रहे ह� और कह रहे ह�, “वही करो जो इसने िकया, जो उसने िकया उससे बचो।”
अगर हमारे पास कोई जादुई छड़ी होती तो हम जान पाते िक इन प�रणामो ंका

िकतना अनुपात ऐसे काय� के कारण है जो दोहराये जा सकते ह�, बनाम अिनयिमत
जो�खम और भा� की भूिमका जो इन काय� को इस या उस ओर धकेलते ह�।
लेिकन हमारे पास कोई जादुई छड़ी नही ं है। हमारे पास िदमाग है िजसे अिधक
बारीक़ी के बगैर सरल उ�र चािहये। इसिलये उन िवशेषताओ ंको पहचानना जो हम�
अपनानी चािहये या िजनसे बचना चािहये, बेहद किठन हो सकता है।

अब म� आपको एक और कहानी सुनाता �ँ, एक ऐसे ��� की, जो िबल गेट्स की
ही तरह बेतहाशा सफ़ल था, लेिकन िजसकी सफ़लता को भा� या कौशल से
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बाँधना किठन है।

कॉन�िलयस व�डरिब� ने अपने रेल-माग� सा�ा� को िव�ृत करने के िलये बस
कुछ �ापा�रक करार पूरे ही िकये थे।

उनके एक �वसाय सलाहकार ने आगे झुककर व�डरिब� को बताया िक हर वह
करार िजसके िलये उ�ोनें सहमित दी थी, वह िकसी न िकसी तरह कानून को तोड़
रहा था।

“हे भगवान, जाॅन,” व�डरिब� ने कहा, “तु�� लगता है िक रेल-माग� �ेट ऑफ़ �ू
यॉक�  के कानून के अनुसार चल सकता है, बोलो �ा ऐसा हो सकता है?”10

इसे पढ़ने के बाद मेरा पहला िवचार यह था: “इस रवैये के कारण ही वे इतने
सफ़ल थे।” व�डरिब� के समय म� कानून रेल-माग� को अनुमित नही ं देता था।
इसिलये उ�ोनें कहा, “भाड़ म� जाये” और कैसे भी अपना काम िकया।

व�डरिब� बेतहाशा �प से सफ़ल थे। इसिलये उनकी कानून तोड़ने की आदत-
जो कु�ात और उनकी सफ़लता के िलये िनणा�यक थी-उसे ऋिष �ान के �प म�
देखना लुभावना लग सकता है। उस बेजोड़ दूरदश� ने कुछ भी अपने रा�े म� नही ं
आने िदया।

लेिकन यह िव�ेषण िकतना ख़तरनाक है? कोई भी समझदार ��� खु�म
खु�ा अपराध को उ�मी िविष�ता के �प म� इ�ेमाल करने की सलाह नही ं
देगा। आप आसानी से व�डरिब� की कहानी के अलग तरह से �प लेने की क�ना
कर सकते ह�-एक िनयमिवरोधी िजसकी नई कंपनी एक अदालत के आदेश से
धराशायी हो गई।

इसिलये यहाँ पर एक सम�ा है।
आप व�डरिब� की कानून तोड़ने के िलये उतनी ही �शंसा कर सकते ह� िजतनी

आप एनरॉन की इसके िलये आलोचना करते ह�। शायद इनम� से एक भा�वश
कानून के हाथो ंसे बच िनकला जबिक दूसरा जो�खम के छोर पर जा प�ँचा।

जाॅन डी रॉकफ़ेलर की कहानी भी ऐसी ही है। उनका बार बार कानून की आंखो ंम�
धूल झोकंना-एक �ायाधीश ने एक बार उनकी कंपनी को “आम चोर के समान”
कहा था-इितहासकारो ं�ारा अ�र शाितर �वसाय होिशयारी के �प म� दशा�या
गया है। शायद वह था भी। लेिकन वृ�ांत “तुमने पुराने िनयम कानूनो ंको नवरचना
के आड़े नही ंआने िदया” से “तुमने एक अपराध िकया है?” म� कब बदलता है? या
िफर वृ�ांत को “रॉकफ़ेलर ब�त �ितभावान थे, उनकी सफ़लताओ ंसे सीखने का

www.PDFmaza.com

For More Books Click : https://The-Gyan.in

https://The-Gyan.in


�यास करो” से “रॉकफ़ेलर एक अपराधी था, उसकी �ावसाियक असफ़लताओ ंसे
सीखने का �य� करो” म� बदलने के िलये कहानी म� िकतनी फ़ेर बदल करनी होगी।
ब�त कम।

“म� कानून की िचंता �ँू क�ं?” व�डरिब� ने एक बार कहा था। “�ा मेरे पास
श�� नही ंहै?”

उनके पास थी, और उसने काम भी िकया। लेिकन उन श�ो ं की िकसी ऐसी
कहानी के अंितम श�ो ं के �प म� क�ना करना काफ़ी आसान है, िजसका
प�रणाम िब�ुल अलग हो। िनड़रता और लापरवाही के बीच की रेखा ब�त महीन
हो सकती है। जब हम भा� और जो�खम को उनका उिचत लेखा न द�  तो वे अ��
हो सकते ह�।

ब�जािमन �ाहम अब तक के महानतम िनवेशक, मू� िनवेश के जनक, और वॉरेन
बफ़ेट के शु�आती गु� के �प म� जाने जाते ह�। लेिकन ब�जािमन �ाहम की
अिधकांश िनवेश सफ़लता जी ई आई सी ओ �ॉक के एक बड़े भाग का �ामी होने
के कारण थी, िजसने उनके ख़ुद के अनुसार, हर उस िविवधीकरण का िनयम तोड़
के रख िदया िजसे �ाहम ने ख़ुद अपने �िस� मूल�ंथो ंम� िलखा था। यहाँ िनभ�कता
और लापरवाही के बीच की महीन रेखा कहाँ ��थत है? मुझे नही ं पता। �ाहम ने
अपने जी ई आई सी ओ बोनै�ज़ा के बारे म� िलखा: “एक भा�शाली मौका, या एक
अ�ंत समझदारी वाला िनण�य-�ा हम इनके बीच का अंतर बता सकते ह�?”
आसानी से नही।ं

इसी �कार हम सोचते ह� िक माक�  ज़ुकरबग� �ितभावान ह� �ोिंक उ�ोनें या�! के
2006 के $1 िबिलयन म� उसकी कंपनी ख़रीदने के ��ाव को अ�ीकार कर िदया।
उ�ोनें भिव� को बूझा और अपनी बात पर डटे रहे। लेिकन लोग माइ�ोसाॅ�ट
�ारा ख़रीदे जाने के ��ाव को ठुकराने के िलये या�! की उतनी ही आलोचना करते
ह�-इन मूख� को समय रहते पैसे बटोर लेने चािहये थे! उ�िमयो ंके िलये यहाँ �ा
सबक है? मुझे िब�ुल अंदाज़ा नही,ं �ोिंक भा� और जो�खम की �� �ा�ा
करना किठन है।

इसके और भी िकतने ही उदाहरण ह�।
अनिगनत सौभा� (और सफ़लताय�) लीवरेज का प�रणाम ह�।
सव��े� (और सबसे बुरे) �बंधक अपने कम�चा�रयो ं को िजतना हो सके, उतना

बा� करते ह�।
“�ाहक हमेशा सही होता है” और “�ाहक नही ंजानते िक उ�� �ा चािहये” दोनों

�ीकृत �ावसाियक �ान ह�।
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“�ेरक �प से िनभ�क” और “मूख� लापरवाह” के बीच की रेखा की मोटाई मा� 1
िमलीमीटर भी हो सकती है, िजसे बस प� �ि� से देखा जा सकता है।

भा� और जो�खम एक दूसरे की काब�न कॉपी ह�।
यह कोई ऐसी सम�ा नही ं िजसे आसानी से सुलझाया जा सके। जब हम िव�

�बंधन की सव��े� शैली के बारे म� सीखने का �यास करते ह� तो भा� �ा है,
कौशल �ा है, और जो�खम �ा है, यह पहचानना सबसे किठन सम�ा है।

लेिकन ऐसी दो बात� ह� जो आपको बेहतर िदशा िदखा सकती ह�।
�ान रख� िक आप िकसकी �शंसा और सराहना करते ह�। इस बात का भी
�ान रख� िक आप िकसे नापसंद करते ह� और उसके जैसा नही ंबनना

चाहते।
या िफर, �ान र�खये जब आप यह मानने चल� िक 100% प�रणाम �यासो ंऔर

िनण�यो ंपर िनभ�र करते ह�। मेरे बेटे के ज� के बाद म�ने उसे एक प� िलखा, िजसका
एक िह�ा कुछ ऐसा था:

कुछ लोग ऐसे प�रवारो ं म� ज� लेते ह� जहाँ िश�ा को बढ़ावा िदया जाता है;
जबिक कुछ अ� इसके िव�� होते ह�। कुछ का ज� समृ� अथ��व�था म�
होता है जहाँ उ�िमता को बढ़ावा िदया जाता है, जबिक कुछ का ज� यु� और
अभाव म� होता है। म� तु�� सफ़ल होते देखना चाहता �ँ, और म� चाहता �ँ िक
तुम इसे ख़ुद हािसल करो। लेिकन याद रखो िक सफ़लता हमेशा मेहनत के
कारण नही ं िमलती,और ग़रीबी हमेशा आलस के कारण नही ं होती। जब तुम
दूसरो ंको और साथ म� ख़ुद को आंकने लगो, यह हमेशा �ान म� रखना ।
इसिलये, ��� िवशेष और केस �डी पर कम, और �ापक �ितमानो ंपर

अिधक �ान द�।
िकसी ��� िवशेष का अ�यन ख़तरनाक हो सकता है चंूिक हम अ�र
चरमसीमा के उदाहरण लेते ह�-जैसे अरबपित, सी ई ओ, या वे जो बुरी तरह से
असफ़ल �ए, जो ख़बरो ं म� रहते ह�-और चरमसीमा के उदाहरण अ�र अपनी
जिटलता के कारण अ� प�र��थितयो ंम� लागू नही ंहोते। िजतना चरम कोई प�रणाम
होता है, उतना ही कम उसके सबक़ को आप अपने जीवन म� लागू कर पाय�गे,
�ोिंक यह प�रणाम उतना ही अिधक भा� और जो�खम की चरमसीमाओ ं से
�भािवत �आ होगा।

आप सफ़लता और असफ़लता के �ापक �ितमानो ंको देख अिभयो� बोध के
िनकट प�ँच जाय�गे। �ितमान िजतना सामा� होगा, उतना ही अिधक वह आपके
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जीवन म� लागू हो सकेगा। वॉरेन बफ़ेट की िनवेश सफ़लता का अनुकरण कर पाना
किठन है, �ोिंक उनके प�रणाम इतने चरम ह� िक उनकी आजीवन उपल��यो ंम�
भा� की भूिमका संभवतः ब�त अिधक है, और भा� कोई ऐसी चीज़ नही ंिजसका
िव�सनीयता से अनुकरण िकया जा सके। लेिकन जैसा िक हम अ�ाय 7 म� देख�गे,
यह समझना िक जो लोग अपने समय पर िनयं�ण रखते ह�, वे अिधक खुश रहते ह�,
यह एक �ापक और सामा� अवलोकन है, िजसे आप इ�ेमाल कर सक� ।

मेरे पसंदीदा इितहासकार, �ेड�रक लुईस ऐलन, ने अपना क�रयर एक औसत,
म��थ अमरीकी के जीवन को दशा�ते �ए िबताया-वे कैसे रहते थे, िकस �कार
उनम� बदलाव आया, आजीिवका के िलये वे �ा करते थे, खाने म� �ा खाते थे
इ�ािद। इस तरह के �ापक अवलोकन से अिधक उपयु� सीख िमलती है, बजाय
उन चंद अितशय श�ो ंके अ�यन से जो हमेशा ख़बरो ंम� रहते ह�।

िबल गेट्स ने एक बार कहा था, “सफ़लता एक ख़राब िश�क है। यह होिशयार
लोगो ंको यह सोचने को लुभाती है िक वे कभी हार नही ंसकते।”

जब सब ब�त अ�ा चल रहा होता है, समिझये िक यह इतना अ�ा भी नही ं
िजतना आपको लग रहा है। आप अजेय नही ंह�, और यिद आप यह मान ल� िक भा�
ने आपको सफ़लता िदलायी है, तो आपको इसके दूसरे भाई, जो�खम, म� भी िव�ास
करना पड़ेगा, जो आपकी कहानी को तुरंत पलट सकता है।

लेिकन इसे दूसरी िदशा म� देखा जाये, तब भी यह मा� है।
असफ़लता भी एक ख़राब िश�क हो सकती है, �ोिंक यह होिशयार लोगो ंको

यह मानने के िलये मजबूर करती है िक उनके िनण�य ब�त बेकार थे, जब कभी वे
जो�खम की िनम�म वा�िवकता का सामना करते ह�। असफ़लता का सामना करने
की तरकीब यह है िक आप अपने िव�ीय जीवन का इस तरह से �बंधन कर�  िक एक
बुरा िनवेश या एक अपूण� िव�ीय़ उ�े� आपको पूरी तरह से न झकझोर दे, और
आप िफर से भा� आपके प� म� होने तक आगे बढ़ते रह�।

लेिकन और भी मह�पूण� यह है िक िजतना हम सफ़लता म� भा� की भूिमका को
मा�ता देते ह�, जो�खम की भूिमका का आशय यह है िक हम� ख़ुद को माफ़ करना
सीखना चािहये, और साथ ही दूसरो ंकी असफ़लताओ ंको आंकते �ए उ�� समझने
की कोिशश चािहये।

कुछ भी इतना अ�ा या ख़राब नही ंहोता िजतना वह िदखता है।
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आइये अब ऐसे दो ���यो ंकी कहािनयो ंपर नज़र ड़ाल� िज�ोनें अपने भा� को
बा� िकया।
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3.
कभी भी
पया�� नही ं

जब अमीर ��� मूख�तापूण� काम करते ह�।

जाॅन बोगले वै�गाड� के सं�थापक थे, िजनका 2019 म� िनधन हो गया। उ�ोनें एक
बार धन-दौलत के बारे म� एक ऐसी कहानी सुनायी जो कुछ ऐसा दशा�ती है िजसके
बारे म� हम अिधक नही ंसोचते:

शे�र आइल�ड़ पर एक अरबपित �ारा दी गयी एक पाट� म�, कट� वो�ेगट ने
अपने साथी, जोसेफ़ हेलर, से कहा िक उनके मेज़बान, जो एक हेज फ़ंड
�बंधक था, उसने एक ही िदन म� इतने पैसे कमाये ह� िजतने हेलर ने अपनी
अ�ंत लोकि�य नॉवल कैच 22 की पूरी कालाविध म� भी नही ंकमाये होगें। हेलर
ने उ�र िदया, “हां, लेिकन मेरे पास वह है जो उसके पास कभी नही ं
होगा......पया��”
पया��। म� इस श� की सरल वा��ता से �� रह गया-��, िजसके दो

कारण ह�: पहला, �ोिंक मुझे ख़ुद जीवन म� ब�त कुछ िमला है, और दूसरा,
�ोिंक जोसेफ़ हेलर ने जो कहा वह एकदम सही था।
हमारे समाज के एक अंश के िलये, िजसम� हमम� से काफ़ी समृ� और श��शाली

लोग शािमल ह�, आजकल कोई सीमा ही नही ं है जो पया��ता को प�रभािषत कर
सके।

यह िकतना ती�ण है, और िकतना श��शाली।
आइये म� आपको हमारे पास पया�� न होने के ख़तरो ंके दो उदाहरण देता �ँ, और

देखते ह� वे हम� �ा िसखा सकते ह�।

रजत गु�ा का ज� कोलकाता म� �आ, और िकशोराव�था म� वे अनाथ हो गये।
लोग ऐसे िवशेषािधकृत लोगो ंके बारे म� बात करते ह� जो अपना जीवन थड� बेस पर
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शु� करते ह�। गु�ा तो बेसबॉल �ेिडयम भी नही ंदेख पाये।
उस शु�आत से आगे चलकर रजत ने जो उपल��याँ �ा� की, वे अद्भुत ह�।
लगभग 45 वष� की उ� म� गु�ा मैिक�े के सी ई ओ बन गये, जो िव� की सबसे

�िति�त कंस��ंग फ़म� है। वे 2007 म� सेवािनवृ� �ए िजसके बाद उ�ोनें संयु�
रा��  और व�� एकनाॅिमक फ़ोरम म� अहम भूिमका िनभायी। उ�ोनें लोक-िहतैषी
काय� म� िबल गेट्स के साथ सहभािगता की। वे पाँच अ� प��क कंपिनयो ंके बोड�
ऑफ़ डायरे�स� म� स��िलत थे। कोलकाता की जु�ी-झोपड़ी से िनकल, गु�ा
अभी तक के सबसे सफ़ल उ�िमयो ंम� से एक बन चुके ह�।

सफ़लता के साथ साथ उ�� �चुर संपि� भी िमली। 2008 म� ख़बरो ं के अनुसार
गु�ा की शु� संपि� $100 िमिलयन थी।11 इतनी रािश अिधकांश लोगो ं के िलये
अप�रमेय है। उस रािश का 5% वािष�क �ितफ़ल �ितिदन लगभग $600 �ित घंटा
उ�� करता है।

वे जीवन म� जो चाहे वह कर सकते थे।
और जो वे चाहते थे, वह मा� एक स�टा-िमिलयनेयर बनना नही ं था। वे एक

िबिलयनेयर बनना चाहते थे। और वे हर हाल म� यह पाना चाहते थे।
गु�ा गो�मैन सा� के बोड� ऑफ़ डायरे�र म� से एक थे, िजसके कारण वे िव�

के कुछ सबसे अमीर िनवेशको ं से िघरे �ए थे। एक िनवेशक ने, �ाइवेट इ��टी
टाइकून के भुगतान िदवस का हवाला देते �ए गु�ा के बारे म� कहा, “मुझे लगता है
वे उस समूह म� रहना चाहते ह�। वह एक अरबपितयो ंका समूह है, है न? गो�मैन
जैसे अरबो ंखरबो ंका ही समूह है, सही है न?”12

िब�ुल सही। और इस तरह गु�ा को एक लाभ�द अ� काम िमल गया।
2008 म� जब गो�मैन सा� को िव�ीय संकट की मार झेलनी पड़ी, वॉरेन बफ़ेट

ने इस ब�क को बचाने के िलये 5 िबिलयन डॉलर की रािश िनवेश करने का िनण�य
िलया। गो�मैन बोड� का सद� होने के कारण गु�ा को सामा� जनता से पहले
इस सौदे की जानकारी िमल गयी। यह एक मू�वान जानकारी थी। गो�मैन का
अ��� शंका�द था और बफ़ेट के समथ�न से िन�य ही उसके �ॉक म� उछाल आ
जाता।

इस आगामी सौदे की जानकारी िमलने के 16 सेकंड बाद गु�ा, जो गो�मैन बोड�
मीिटंग की फ़ोन कॉल पर थे, उ�ोनें फ़ोन रख कर राज राजर�म नाम के एक हेज
फ़ंड �बंधक को फ़ोन िमलाया। कॉल �रकॉड� नही ं िकया गया, लेिकन राजर�म ने
तुरंत गो�मैन सा� के 175,000 शेयर ख़रीद िलये, तो आप समझ ही सकते ह� िक
फ़ोन पर �ा बात �ई होगी। कुछ घंटो ंबाद जनता के सामने बफ़ेट-गो�मैन सौदे
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की घोषणा की गई। गो�मैन के �ॉक म� उछाल आया। राजार�म ने तुरंत 1
िमिलयन डॉलर कमा िलये।

यह इस किथत चलन का बस एक उदाहरण है। एस ई सी का दावा है िक गु�ा की
भीतरी कमाई से उ�� 17 िमिलयन डॉलर का लाभ �आ।

यह पैसा कमाने का आसान तरीक़ा था। और, अिभयो�ाओ ंके िलये, यह और भी
आसान मामला था।

गु�ा और राजार�म दोनो ंभीतरी लेन-देन के जुम� म� जेल गये, और उनके क�रयर
और �ित�ा दोनो ंहमेशा के िलये िम�ी म� िमल गये।

अब बन� मैडोफ़ का उदाहरण लीिजये। उसके अपराध के बारे म� सब भली भांित
जानते ह�। मैडोफ़ चा�� पाॅ�ज़ी के बाद से अब तक का सबसे कु�ात पाॅ�ज़ी
चालबाज़ है। मैडोफ़ िनवेशको ंको दो दशको ंतक ठगता रहा जब तक िक उसका
अपराध पकड़ नही ं िलया गया-�ं�पूव�क �प से गु�ा के कारनामे के कुछ ही
स�ाह बाद।

यहाँ पर अनदेखा पहलू यह है िक मैडोफ़, गु�ा की ही तरह, एक जालसाज़ के
अलावा कुछ और भी था। पाॅ�ज़ी योजना, िजसने उसे �िस� बनाया, उससे पहले वह
एक बेतहाशा सफ़ल और िविध संगत �वसायी था।

मैडोफ़ एक बाज़ार िनमा�ता था, िजसका काम �ॉक ख़रीदारो ंऔर िव�ेताओ ंको
आपस म� जोड़ना था। वह इस काम म� ब�त अ�ा था। 1992 म� द वॉल �� ीट जन�ल
ने मैडोफ़ की माक� ट मेिकंग फ़म� का कुछ ऐसे बखान िकया:

बना�ड� एल ने एक अ�िधक लाभदायक �ितभूित फ़म� �थािपत की है। मैडोफ़
इनवे�म�ट िस�ू�रटीज़, जो �ॉक ट� ेड का एक िवशालकाय भाग िबग बोड� के
हाथ से िनकाल ले जाती है। मैडोफ़ फ़म� �ारा ए�च�ज म� एले�� ािनक �प से
िकया जाने वाला 740 िमिलयन डॉलर का �ितिदन औसत ट� ेड �ू यॉक�  ए�च�ज
का कुल 9% है। �ी मैडोफ़ की फ़म� इतनी ज�ी और स�े म� ट� ेड संचािलत कर
सकती है िक यह अ� �ोकरेज कंपिनयो ंको उनके �ाहको ंके ऑड�र पूरा करने
के िलये एक पेनी �ित शेयर देती है, और इस �कार �य-िव�य दर के अंतर से
लाभ उठाती है िजसके िलये अिधकतर �ॉक ट� ेड करते ह�।
यह िकसी प�कार �ारा िकसी ऐसी धोखाधड़ी का वण�न नही ंजो अभी बाहर नही ं

आयी थी; मैडोफ़ का माक� ट मेिकंग �वसाय वैध था। एक भूतपूव� कम�चारी ने
बताया िक मैडोफ़ के �वसाय की माक� ट मेिकंग शाखा �ितवष� $25 िमिलयन से
$50 िमिलयन कमाती थी।
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बन� मैडोफ़ का वैध, धोखाधड़ी रिहत �वसाय हर तरह से ब�त सफ़ल था। इसने
उसे अ�िधक-और वैध �प से-समृ� बनाया।

और िफर भी, धोखाधड़ी।
जो �� हम� गु�ा और मैडोफ़ दोनो ंसे पूछना चािहये, वह यह है, िक कोई ऐसा

िजसके पास अरबो ंखरबो ंडॉलर हो,ं वह और अिधक पैसो ंके िलये �ँू इतना बेताब
होगा िक उसे पाने के िलये सब कुछ दांव पर लगा दे।

वे लोग जो उ�रजीिवता के िलये संघष� कर रहे हो,ं उनके �ारा िकया गया अपराध
अलग बात है। एक नाइजी�रयन ठग ने एक बार द �ू यॉक�  टाइ� को बताया िक
उसे दूसरो ंको चोट प�ँचाने से �ािन का अनुभव होता है, लेिकन “गरीबी आपको
दद�  महसूस नही ंहोने देती”।13

जो गु�ा और मैडोफ़ ने िकया वह अलग था। उनके पास पहले से सब कुछ था:
अक�नीय संपि�, �ित�ा, श��, �तं�ता। और उ�ोनें इस सब को जाने िदया
�ोिंक उ�� और अिधक चािहये था।

उ�� पया�� का बोध नही ंथा।
ये चरम उदाहरण ह�। लेिकन इस आचरण के ग़ैर-अपराधी सं�रण भी ह�।
लाॅ�ग टम� कैिपटल मैनेजम�ट हेज फ़ंड म� काम कर रहे कम�चारी ���गत �प से

दसो ं सैकड़ो ं िमिलयन डॉलर के मािलक थे, और उनकी संपि� म� से अिधकांश
उनके ख़ुद के फ़ंड म� िनवेिशत थी। िफर और अिधक पाने की लालसा म� उ�ोनें
इतना जो�खम उठाया िक सब खो बैठे-1998 म�, इितहास की सबसे �ढ़ अथ��व�था
और सबसे अ�े बुल माक� ट के बीच। वॉरेन बफ़ेट ने बाद म� इसका इस तरह वण�न
िकया:

वह पैसा कमाने के िलये, जो उनके पास नही ंथा और िजसकी उ�� आव�कता
भी नही ं थी, उ�ोनें वह सब दांव पर लगा िदया जो उनके पास था और
आव�क था। और यह मूख�ता है। यह साफ़ मूख�ता है। जो आपके िलये ज़�री
है अगर आप उसे िकसी ऐसी चीज़ के िलये दांव पर लगाते ह� जो ज़�री नही,ं
इसका कोई मतलब नही ंबनता।
जो आपके पास है और ज़�री है उसे िकसी ऐसी चीज़ के िलये दांव पर लगाने का
कोई मतलब नही ंजो आपके पास नही ंहै और िजसकी आपको ज़�रत नही।ं

यह एक ऐसी बात है जो उतनी ही ��� है िजतनी िक अनदेखी।
हमम� से शायद ही कभी िकसी के पास $100 िमिलयन हो,ं जैसे गु�ा और मैडोफ़

के पास थे। लेिकन यह िकताब पढ़ रहे लोगो ंम� से कुछ �ितशत अपने जीवन के एक

www.PDFmaza.com

For More Books Click : https://The-Gyan.in

https://The-Gyan.in


पड़ाव पर इतना वेतन अव� कमा सक� गे िजससे वे अपनी हर जायज़ ज़�रत पूरी
कर सक� , और साथ ही उसम� से भी काफ़ी कुछ पा सक�  जो वे चाहते ह�।

अगर आप उनम� से एक ह�, ये कुछ बात� याद रख�।
1. सबसे किठन िव�ीय कौशल गोलपो� को चलने से रोकना है।

लेिकन यह सबसे मह�पूण� भी है। अगर नतीजो ं के साथ उ�ीद�  बढ़ती रह� तो
अिधक पाने की चे�ा का कोई मतलब नही ं�ोिंक और अिधक �यास के बाद आप
िफर वैसा ही महसूस कर� गे। और यह ख़तरनाक होता जाता है जब �ादा का �ाद-
�ादा पैसा, �ादा ताक़त, �ादा �ित�ा-संतुि� से �ादा मह�कां�ा को बढ़ाता
है। उस प�र��थित म� आगे बढ़ाया �आ एक क़दम गोलपो� को दो और क़दम आगे
धकेल देता है। आपको लगता है जैसे आप पीछे छूट रहे ह�, और गित बनाये रखने
का एकमा� तरीका और अिधक जो�खम उठाना है।

आधुिनक पंूजीवाद दो चीज़ो ंम� मािहर है: धन-दौलत उ�� करने म� और साथ ही
ई�ा� उ�� करने म�। शायद ये दोनो ंसाथ साथ ही पाये जाते ह�; अपने सािथयो ंसे
आगे बढ़ने का जुनून सफ़लता का ईंधन हो सकता है। लेिकन पया�� के बोध के
िबना जीवन म� कुछ मज़ा नही ं है। ख़ुशी, जैसा िक कहा जाता है, उ�ीदो ंके िबना
नतीजे ह�।

2. यहाँ असल सम�ा सामािजक तुलना है।
एक नये बेसबॉल �खलाड़ी के बारे म� सोिचये जो �ितवष� $500,000 कमाता है। वह,
हर प�रभाषा से, अमीर है। लेिकन मान लीिजये िक अगर वह उसी टीम के िलये
खेलता है िजसके िलये माइक ट� ाउट, िजसके पास 12 वष�य $430 िमिलयन का
अनुबंध है। अब तुलना कर�  तो वह नया �खलाड़ी िदवािलया �तीत होगा। लेिकन अब
माइक ट� ाउट की तरह सोिचये। $36 िमिलयन �ितवष� बेतहाशा धनरािश है। लेिकन
2018 म� उ�तम आय वाले हेज फ़ंड �बंधको ंको शीष� 10 की सूची म� आने के िलये
$340 िमिलयन �ितवष� कमाना आव�क था।14 ट� ाउट जैसे लोग संभवतः अपनी
आय की तुलना ऐसे लोगो ंसे करते होगें। और जो हेज फ़ंड �बंधक $340 िमिलयन
�ितवष� कमाता है वह शायद ख़ुद की तुलना शीष� 5 हेज फ़ंड �बंधको ं से करता
होगा ,िज�ोनें 2018 म� कम से कम $770 िमिलयन कमाये। वे शीष� �बंधक वॉरेन
बफ़ेट के जैसे िकसी से �े�रत हो सकते ह� िजनकी िनजी संपि� 2018 म� $3.5
िबिलयन बढ़ गयी। बफ़ेट के जैसा कोई शायद जेफ़ बेज़ोस से �े�रत हो सकता है
िजनकी शु� संपि� 2018 म� $24 िबिलयन बढ़ गयी-एक ऐसी रािश िजसका �ित
िमनट भाग “अमीर” बेसबॉल �खलाड़ी की पूरे साल की कमाई से अिधक है।
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मु�ा यह है िक सामािजक तुलना की छत इतनी ऊँची है िक व�ुतः कोई इसे नही ं
छू पायेगा। िजसका मतलब यह है िक यह एक ऐसी लड़ाई है िजसे कभी जीता नही ं
जा सकता, या िफर जीतने का एकमा� तरीक़ा यह है िक कभी इसे लड़ा ही न जाये-
यह मान लेना िक आपके पास पया�� हो सकता है, िफर चाहे वह दूसरो ंके मुक़ाबले
कम ही �ँू न हो।

मेरा एक दो� हर साल तीथ�या�ा पर लास वेगास जाता है। एक बार उसने एक
डीलर से पूछा: तुम कौन से खेल खेलते हो, और कौन से कसीनो म�? डीलर ने ब�त
गंभीरता से जवाब िदया: “लास वेगास के कसीनो म� जीतने का िसफ़�  एक तरीक़ा है,
वह यह िक जैसे ही आप अंदर आय�, वापस बाहर िनकल जाय�।”

और ठीक इसी तरह दूसरो ंकी संपि� से तुलना करने का खेल भी काम करता है।
3. ‘पया��’ ब�त कम नही ंहोता।

“पया��” होने का िवचार �ि़ढवाद के जैसा लग सकता है, िजसम� अवसरो ं और
�मता को छोड़ िदया जाये।

मुझे नही ंलगता यह ठीक है।
“पया��” का मतलब यह समझना है िक इसका िवपरीत-और अिधक की भूख-

आपको पछतावे के छोर पर लाकर खड़ा कर देगी।
यह जानने का एकमा� तरीक़ा िक आप िकतना खाना खा सकते ह�, यही है िक

आप तब तक खाना खाय� जब तक बीमार न पड़ जाय�। कुछ ही लोग ऐसा करते ह�
�ोिंक उ�ी करने की तकलीफ़ खाने के �ाद से �ादा होती है। लेिकन िकसी
कारण यह तक�  �वसाय और िनवेश म� नही ंचलता, और अिधकतर लोग तब जाकर
�कते ह� जब वे टूट जाय� या �कने पर मजबूर हो जाय�। यह अबोध �प म� कुछ ऐसा
भी हो सकता है-अपने काम म� अि�याशील हो जाने से लेकर एक जो�खम भरा
िनवेश आवंटन िजसे आप कायम न रख सक� । दूसरी तरफ़ दुिनया म� रजत गु�ा
और बन� मैडोफ़ जैसे लोग ह� जो चोरी करने पर उतर आते ह� �ोिंक उ�� लगता है
िक िबना नतीजे की परवाह िकये हर डॉलर हािसल करना ज़�री है।

जो भी हो, हर एक संभा� डॉलर को ठुकराने की असमथ�ता आगे चलकर आपको
भारी पड़ेगी।

4. ब�त सी चीज़� जो�खम म� ड़ालने लायक नही ंहोती, चाहे संभा� लाभ
िकतना ही अिधक हो।

जेल से �रहा होने के बाद रजत गु�ा ने द �ू यॉक�  टाइ� को बताया िक उ�ोनें
एक मह�पूण� सीख पायी है:

ी ी ि ी ी े े ो ी ि ी
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कभी भी िकसी चीज़ से हद से �ादा अनुर� न हो-ंआपकी �ित�ा, आपकी
उपल��याँ, या इनम� से कुछ भी। म� अब इस बारे म� सोचता �ँ, इससे �ा फ़क़�
पड़ता है? ठीक है, जो �आ उसने मेरी �ित�ा अनुिचत �प से न� कर दी। और
यह तभी तकलीफ़ देता है अगर म� अपनी �ित�ा से ब�त लगाव रखता �ँ।
यह शायद उनके अनुभव से िलया जाने वाला सबसे ख़राब सबक मालूम पड़ता है,

और मुझे लगता है िक यह एक ऐसे आदमी का खुद को तस�ी देने के िलये बहाना
है, जो बुरी तरह से अपनी �ित�ा वापस चाहता है, लेिकन अब वह जा चुकी है।

�ित�ा अमू� है।
आज़ादी और �ावलंबन अमू� ह�।
प�रवार और दो� अमू� ह�।
िज�� आप �ार करते ह� उनसे �ार पाना अमू� है।
ख़ुशी अमू� है।
और इन सबको बनाये रखने का सबसे अ�ा तरीक़ा यह जानना है िक कब

आपको वे जो�खम उठाना बंद कर देना चािहये जो इ�� नुकसान प�ँचाते ह�। यह
जानना िक कब आपके पास पया�� है।

अ�ी ख़बर यह है िक पया�� का िनमा�ण करने वाला सबसे श��शाली औज़ार
अद्भुत �प से सरल है, और ऐसे जो�खमो ंकी मांग नही ंकरता जो इनम� से िकसी
भी चीज़ को हािन प�ँचाये। यह अगला अ�ाय है।
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4.
िव�यकारी
कंपाउंिडंग

वॉरेन बफ़ेट की $84.5 िबिलयन की शु� संपि� म� से $81.5
िबिलयन उनके 65व� ज�िदन के बाद आयी। हमारे म���

ऐसी अनथ�कता संभालने के िलये नही ंबने ह�।

एक �े� म� िमले सबक अ�र हम� अ� असंब� �े�ो ंके बारे म� कुछ मह�पूण�
पाठ िसखा सकते ह�। अब िहमयुग के अरबो ंवष� के इितहास को ही लीिजये, और
वह हम� अपने धन को बढ़ाने के िलये जो िसखाते ह�।

पृ�ी के बारे म� हमारी वै�ािनक जानकारी, िजतना आप सोचते ह�, उससे नवीन है।
यह जानने के िलये िक धरती कैसे काम करती है हम� इसकी सतह को गहराई तक
खोदना पड़ता है, जो हम कुछ समय पहले तक भी नही ंकर पाये थे। जब हम अपने
गृह के मूल त� भी पता नही ंकर पाये थे, आइज़ैक �ूटन ने उससे सैकड़ो ंसाल
पहले तारो ंकी गित का अनुमान लगा िलया था।

19वी ंशता�ी म� जाकर वै�ािनक इस बात से सहमत �ए िक अनेको ंबार पृ�ी
पूरी तरह बफ़�  से ढ़की �ई थी।15 ब�त से �माण होने के कारण इसके िव�� जाने
की संभावना ही नही ंथी। संसार भर म� एक समय म� जमे �ए िव� के िनशान भरे पड़े
ह�: अ�व��थत �प से यहाँ वहाँ िबखरे िवशाल िशलाख�ड़, महीन परतो ंम� कुरेदे
�ए च�ानी तल। ये �माण �� �प से दशा�ते थे िक िसफ़�  एक िहमयुग नही ंआया
था, ब�� पाँच अलग अलग िहमयुग िज�� मापा जा सका।

गृह को जमाने, िफर से िपघलाने, और एक बार िफर से जमाने म� लगी ऊजा� चौकंा
देने वाली है। आिख़र पृ�ी पर हो रहे इन च�ो ंका कारण �ा हो सकता था? यह
संभवतः हमारे गृह पर सबसे श��शाली बल होना चािहये।

और यह था भी। बस वैसे नही ंजैसा िकसी ने सोचा हो।
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िहमयुग �ँू आया, इस बारे म� अनेको ं प�रक�नाय� थी।ं उनके महाकाय
भूवै�ािनक �भाव के कारण ये प�रकलपनाय� उतनी ही भ� भी थी।ं ऐसा माना जा
रहा था िक पव�त �ंखलाओ ंके उठने से पृ�ी की हवाओ ंम� आये बदलाव ने जलवायु
को भी बदला होगा। कुछ प�रक�नाओ ं ने इस िवचार का समथ�न िकया िक िहम
�ाकृितक अव�था है, जो महाकाय �ालामुखी िव�फ़ोटो ं से बािधत �ई, िजसके
चलते पृ�ी का तापमान बढ़ गया।

लेिकन इनम� से कोई भी प�रक�ना िहमयुग के च�ो ंका वण�न नही ंकर पायी।
पव�त �ंखलाओ ंकी उ�ि� या कोई बड़ा �ालामुखी िव�फ़ोट िकसी एक िहमयुग
का कारण हो सकते ह�। इससे पाँच िहमयुगो ंकी च�ीय पुनरावृि� को नही ंसमझाया
जा सकता था।

बीसवी ं सदी के आरंिभक वष� म� िमलुिटन िमलांकोिवक नामक एक सिब�यन
वै�ािनक ने अ� गृहो ंकी ��थित के सापे� पृ�ी की ��थित का अ�यन िकया और
िहमयुग संबंधी एक प�रक�ना सामने रखी, जो अब हम जानते ह� िक सही है: सूरज
और चाँद का गु��ाकष�ण बल पृ�ी के गमन को ह�े से �भािवत करता है और
सूरज की ओर झुका देता है। इस च� के िह�ो ंके दौरान-जो दिसयो ंहज़ारो ंवष�
तक चल सकता है-पृ�ी के ��ेक गोलाध� को िनयिमत �प से थोड़ा अिधक या
थोड़ा कम सौय� िविकरण िमलता है।

और यहाँ यह और िदलच� हो जाता है।
िमलांकोिवक की प�रक�ना ने आरंभ म� यह माना िक पृ�ी के गोलाध� के झुकाव

ने ऐसी कठोर शीत ऋतु को ज� िदया िजसके कारण यह गृह बफ़�  म� प�रवित�त हो
गया। लेिकन �ािदमीर कोपे�ाम के एक �सी अंत�र� िव�ानशा�ी ने
िमलांकोिवक के शोध का गहराई से अ�यन िकया और एक अद्भुत सू� भेद
खोज िनकाला।

म�म �प से ठंड़ी �ी� ऋतु बफ़�ली अपराधी थी,ं न िक ठंड़ी शीत ऋतु।
यह तब शु� होता है जब कोई �ी� ऋतु इतनी गरम नही ंहो पाती िक िपछली

शीत ऋतु की बफ़�  िपघला सके। बची �ई बफ़�  का आधार आने वाली शीत ऋतु म�
बफ़�  का जमना और आसान कर देता है, जो अगली �ी� ऋतु म� बफ़�  के जमे रहने
की संभावना बढ़ा देता है, और िफर से आने वाली शीत ऋतु म� अिधक जमाव का
कारण बनता है। शा�त बफ़�  अिधक सौय� िकरणो ंको �ितिबंिबत करती है, िजससे
ठंडक बढ़ती है, िफर और अिधक िहमपात होता है, और यह चलता रहता है। कुछ
सैकड़ो ंवष� के अंतराल म� यह मौसमी बफ़�  बढ़कर महाि�पीय बफ़�  की चादर म�
प�रवित�त हो जाती है, और इस तरह यह रोमांचक शु�आत हो जाती है।
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िवपरीत िदशा म� भी ठीक ऐसा ही होता है। एक क�ीय झुकाव, जो अिधक सूरज
की रोशनी आने दे, शीतकालीन बफ़�  को अिधक िपघलाता है, िजससे आने वाले वष�
म� कम सौय� िकरण� �ितिबंिबत होती ह�, िफर तापमान बढ़ता है, िजससे अगले वष�
िहमपात म� कमी आती है, इ�ािद। इस �कार यह च� चलता है।

यहाँ अद्भुत बात यह है िक िकस �कार प�र��थितयो ंम� अपे�ाकृत छोटे प�रवत�नों
से कुछ इतना बड़ा िवकिसत हो सकता है। शु�आत होती है िकसी ठंड़ी �ी� ऋतु
की बची बफ़�  की एक महीन परत के साथ, िजस पर कोई �ान भी नही ंदेगा, और
िफर भूगभ�य �प से पलक झपकते ही पूरी पृ�ी कई मील मोटी बफ़�  की सतह से
ढ़क जाती है। जैसा िक �े�ोलॉिज� �ेन �ू�्ज़ कहते ह�: “बफ़�  की मा�ा
िजससे बफ़�  की चादर बनती है वह इतनी ज़�री नही,ं िजतना यह त� िक, बफ़�
िकतनी भी कम हो, वह बनी रहती है।”

िहमयुग से एक बड़ा सबक यह िमलता है िक ज़बद�� नतीजो ंके िलये जबद��
ताक़त की आव�कता नही ंहोती।

अगर कुछ जमा होता जाता है-अगर थोड़ी सी वृ�� भिव� के िलये ईंधन का काम
करती है-एक छोटा सा शु�आती आधार इतने अद्भुत नतीजे दे सकता है िक वे तक�
के परे नज़र आय�। यह इतना तक�  के परे हो सकता है िक आप �ा संभव है,
िवकास कहाँ से आता है, और कहाँ तक जा सकता है, उसे वा�िवकता से कम
आंक� गे।

और धन-दौलत पर भी यही लागू होता है।

वॉरेन बफ़ेट ने अपनी संपि� कैसे िनिम�त की, इस पर 2000 से भी अिधक िकताब�
िलखी जा चुकी ह�। उनम� से कई बेहतरीन ह�। लेिकन ऐसी बस कुछ ही ह� जो इस
त� पर पया�� �ान देती ह�: बफ़ेट की संपि� िसफ़�  उनके एक अ�ा िनवेशक
होने के कारण नही ंहै, ब�� लगभग बचपन से ही अ�ा िनवेशक होने के कारण
है।

मेरे इस िकताब को िलखने के समय वॉरेन बफ़ेट की शु� संपि� $84.5 िबिलयन
है। उसम� से लगभग 84.2 िबिलयन डॉलर पचासव� ज�िदन के बाद पंुिजत �ई, और
$81.5 िबिलयन डॉलर लगभग 65 की उ� म� सामािजक सुर�ा की यो�ता �ा�
करने के बाद आयी।

वॉरेन बफ़ेट एक असाधारण िनवेशक ह�। लेिकन अगर आप उनकी सारी सफ़लता
को िनवेश कुशा�ता से जोड़ते ह�, तो आप एक मु� िबंदु को छोड़ द�गे। उनकी
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सफ़लता की वा�िवक कंुजी यह है िक वे एक शता�ी के तीन-चौथाई भाग तक
एक असाधारण िनवेशक रहे ह�। अगर उ�ोनें 30 की उ� म� िनवेश आरंभ िकया
होता और 60 की उ� म� सेवािनवृ� हो गये होते, शायद ही िकसी ने उनका नाम
कभी सुना होता।

एक छोटे से िवचार परी�ण पर नज़र ड़ािलये।
बफ़ेट ने 10 वष� की उ� म� गंभीर �प से िनवेश शु� कर िदया था। तीस की उ�

तक प�ँचने तक उनकी शु� संपि� $1 िमिलयन थी, या $9.3 िमिलयन डॉलर-
मु�ा�फ़ीित से समायोिजत होने के बाद।16

लेिकन अगर वे कोई सामा� ��� होते िजसने अपनी िकशोराव�था और
युवाव�था दुिनया घूमते �ए अपनी अिभलाषा ढँूढ़ते �ए िबतायी होती, और 30 की
उ� म� उनकी शु� संपि�, मान लीिजये, $25,000 होती?

और मान लेते ह� िक वे िफर भी असाधारण वािष�क िनवेश �ितफ़ल कमाने म�
स�म रहते जो उ�ोनें उ�� िकया है (22% �ितवष�), लेिकन 60 की उ� म� िनवेश
करना छोड़ देते, िजससे गो�फ़ खेल सक�  और अपने नाती-पोतो ंके साथ समय िबता
सके।

आज उनकी शु� संपि� का मोटा अनुमान िकतना होता?
$84.5 िबिलयन तो नही।ं
$11.9 िमिलयन ।
उनकी वा�िवक शु� संपि� से 99.9% कम।
�भावी �प से वॉरेन बफ़ेट की िव�ीय सफ़लता को उस िव�ीय आधार से जोड़ा

जा सकता है जो उ�ोनें अपनी िकशोराव�था म� बनाया, और वह दीघा�यु िजसे अपनी
वृ�ाव�था म� कायम रखा।

िनवेश उनका कौशल है, लेिकन उनका राज़ समय है।
कंपाउंिडंग ऐसे ही काम करती है।
अब इसे अलग तरह से दे�खये। बफ़ेट अब तक के सबसे धनी िनवेशक ह�। लेिकन

वा�व म� वे सबसे महान नही ंह�-कम से कम जब औसत वािष�क �ितफ़ल से मापा
जाये।

हेज फ़ंड �रनेसांस टेक् नाॅलोजीज़ के �मुख, िजम साइम�, ने 1988 से लेकर
66% �ितवष� की दर से धन की कंपाउंिडंग की है। कोई भी इस �रकॉड� के िनकट
भी नही ं प�ँच सकता। और जैसा िक हमने अभी देखा, बफ़ेट ने लगभग 22%
�ितवष� की दर से कंपाउंिडंग की है, उसका बस एक ितहाई।
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साइम� की शु� संपि�, इस िकताब को िलखने के समय, $21 िबिलयन है। वे-
और म� जानता �ँ िक यह िकतना हा�ा�द सुनाई पड़ता है, जब हम इन आंकड़ो
पर नज़र ड़ाल� तो-बफ़ेट से 75% कम धनी ह�।

अगर साइम� इतने अ�े िनवेशक ह�, तो िफर यह अंतर �ँू? �ोिंक साइम�
से 50 वष� की उ� तक िनवेश आरंभ नही ंिकया था। बफ़ेट की तुलना म� उनके पास
कंपाउंिडंग के िलये आधे से भी कम वष� थे। अगर जे� साइम� ने बफ़ेट की तरह
70 वष� की अविध तक 66% की दर से वािष�क �ितफल कमाया होता, तो उनकी
संपि�-िदल थाम कर सुिनये-ितरसठ ��ंिटिलयन नौ सौ �ािड� िलयन सात सौ
इ�ासी िट� िलयन सात सौ अ�ी िबिलयन सात सौ अड़तालीस िमिलयन और एक
सौ साठ हज़ार डॉलर होती।

ये आंकड़े हा�ा�द और अ�वहा�रक िदखाई पड़ते ह�। बात असल म� यह है िक
वृ�� अनुमान म� छोटे लगने वाले बदलाव हा�ा�द और अ�वहा�रक आंकड़ो को
ज� दे सकते ह�। इसिलये जब हम यह समझने की कोिशश कर रहे हो ंिक कुछ भी
इतना श��शाली कैसे बना िजतना वह है-िहमयुग �ँू बना, या िफर वॉरेन बफ़ेट
इतने धनी �ँू ह�-हम अ�र सफ़लता की मु� कंुजी को अनदेखा कर देते ह�।

म�ने लोगो ंको कई बार कहते सुना है िक जब उ�ोनें पहली बार च�वृ�� �ाज
तािलका देखी-या िफर ऐसी कोई कहानी िक अगर उ�ोनें 30 की उ� के बजाय 20
की उ� म� बचत शु� की होती, तो सेवािनवृि� के िलये उनके पास िकतनी रािश
होती-इसने उनका जीवन बदल िदया। लेिकन संभवतः इसने उनका जीवन नही ं
बदला। इसने अगर कुछ िकया तो वह यह िक उ�� आ�य� म� ड़ाल िदया, �ोिंक
नतीजे सहज �प से सही ंनही ंलगे। रै�खक सोच घातीय सोच की तुलना म� काफ़ी
सहज� होती है। अगर म� आपको अपने िदमाग म� 8+8+8+8+8+8+8+8+8 जोड़ने
को क�ँ, आप कुछ ही सेकंड म� ऐसा कर ल�गे (जो 72 है)। अगर म� आपको
8x8x8x8x8x8x8x8x8 का िहसाब लगाने को क�ँ, तो आपका सर फट जायेगा (जो
134,217,728 है)।

आई बी एम ने 1950 के दशक म� 3.5 मेगाबाइट की हाड� ड� ाइव बनायी। 1960 के
दशक म� यह सं�ा कुछ दज़�न मेगाबाइट तक प�ँच गई। 1970 के दशक के अंत
तक आई बी एम िवंचे�र की ड� ाइव 70 मेगाबाइट की थी। इसके बाद ड� ाइव का
आकार घातीय �प से छोटा होता गया और �ोरेज बढ़ता गया। 1990 के दशक की
शु�आत म� एक आम क��ूटर 200-500 मेगाबाइट का होता था।

और िफर ...ध� . मानो िव�फ़ोट हो गया।
1999- ऐ�ल का आई मैक 6 गीगाबाइट की हाड� ड� ाइव के साथ आया
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2003- पावर मैक म� 120 गीगाबाइट
2006- नये आई मैक म� 250 गीगाबाइट
2011- 4 टेट� ाबाइट की पहली हाड� ड� ाइव
2017- 60 टेट� ाबाइट की हाड� ड� ाइव
2019- 100 टेट� ाबाइट की हाड� ड� ाइव
अब इस सब को साथ रखकर दे�खये: 1950 से 1990 के बीच हमने 296 मेगाबाइट

�ा� की। 1990 से लेकर अब तक हमने 100 िमिलयन मेगाबाइट �ा� की है।
यिद आप एक टे�ोलॉजी आशावादी होते तो 1950 म� पूवा�नुमान कर सकते थे िक

उपयोगी �ोरेज 1000 गुना बढ़ जायेगा। या िफर 10,000 गुना अिधक, यिद आप
�ादा दूर का अंदाज़ा लगाते। कुछ ने कहा होता “मेरे जीवनकाल म� 30 िमिलयन
गुना अिधक”। लेिकन यही सच हो गया।

कंपाउंिडंग का �भाव सहज �ान के िवपरीत होने के कारण, हमम� से सबसे
होिशयार लोग भी इसकी श�� को अनदेखा कर सकते ह�। 2004 म� िबल गेट्स ने
नयी जीमेल की आलोचना करते �ए कहा था िक िकसी को भी 1 गीगा बाइट �ोरेज
की ज़�रत �ँू पड़ेगी? लेखक �ीवन लेवी ने िलखा, “अ�णी टे�ोलॉजी म� उनका
िस�ा चलने के बावजूद, उनकी सोच पुराने �ितमान म� ही अटकी �ई है, जहाँ
�ोरेज एक ऐसी साम�ी है िजसे सरंि�त करना आव�क है।” चीज़ो ं म� िकतनी
ज�ी वृ�� हो जाती है, आप इसके आदी कभी नही ंहो सकते।

इसम� ख़तरा इस बात का है िक जब कंपाउंिडंग सहज� न हो, हम अ�र इसका
साम�� अनदेखा कर देते ह�, और अ� मा�मो ं�ारा सम�ा को सुलझाने म� लग
जाते ह�। इसिलये नही ंिक हम हद से �ादा सोच रहे होते ह�, ब�� इसिलये िक हम
शायद ही कभी कंपाउंिडंग के साम�� के बारे म� सोचने के िलये �कते ह�।

बफ़ेट की सफ़लता का अवलोकन कर रही उन 2,000 िकताबो ंम� से िकसी एक
का भी शीष�क यह नही ं है िक यह ��� लगातार शता�ी के तीन-चौथाई की
अविध से िनवेश करता आ रहा है। लेिकन हम जानते ह� िक उनकी अिधकांश
सफ़लता का कारण यही है। और इस गिणत को समझना किठन है �ोिंक यह
सहज� नही ंहै।

आिथ�क च�ो,ं ट� े िडंग काय�नीितयो,ं और से�र बेट पर अनेक िकताब� ह�। लेिकन
सबसे श��शाली और मह�पूण� िकताब का नाम शट अप एंड वेट होना चािहये।
इसम� बस एक पृ� है िजसम� आिथ�क वृ�� का दीघ�कािलक चाट� है।

यहाँ �वहा�रक सीख यह है िक कंपाउंिडंग का �ित अंतः��ा�क �भाव
अिधकतर िनराशाजनक ट� ेड, ख़राब काय�नीितयो,ं और सफ़ल िनवेश �यासो ंके िलये
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उ�रदायी हो सकता है।
आप लोगो ं से उनके सारे �यासो ंको-वे �ा सीखते ह� और �ा करते ह�, उसम�

लगने वाले �यास-िन�ापूव�क उ�तम िनवेश �ितफ़ल पाने म� लगाने की अपे�ा नही ं
कर सकते। सहज �ान के अनुसार यह अमीर बनने का सव��े� उपाय �तीत होता
है।

लेिकन अ�े िनवेश का आशय आव�क �प से मा� उ�तम �ितफ़ल कमाने
से नही ं है, �ोिंक उ�तम �ितफ़ल अ�र एकबारगी िस� होते ह�, जो दोहराये
नही ंजा सकते। इसका मतलब अ�े �ितफ़ल कमाने से है, िज�� आप बरकरार रख
सक� , और जो एक लंबे समय तक दोहराये जा सक� । तभी कंपाउंिडंग अपार �प से
बढ़ती है।

इसके िवपरीत-ऊँचे �ितफ़ल िज�� बरकरार न रखा जा सके-अ�र दुखद
कहािनयो ंका �प ले लेते ह�। उन कहािनयो ंको सुनाने के िलये हम� अगले अ�ाय
की आव�कता होगी।
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5.
धनवान बनना बनाम धनवान

बने रहना
अ�े िनवेश का मतलब आव�क �प से अ�े

िनण�य लेना नही ंहै। आव�क यह है िक आप िनयिमत
�प से गड़बड़ न करते रह�।

धनवान बनने के लाखो ंतरीके ह�, और यह कैसे करना है इस पर अनेको ंिकताब� भी
उपल� ह�।

लेिकन धनवान बने रहने का िसफ़�  एक ही तरीका है: थोड़ी िमत�ियता और
असुर�ा का िम�ण।

और यह एक ऐसा मु�ा है िजसके बारे म� हम �ादा बात नही ंकरते।
आइये दो िनवेशको ं की एक छोटी कहानी के साथ शु�आत करते ह�, उनम� से

दोनो ंही एक दूसरे को नही ंजानते थे, लेिकन लगभग एक शता�ी पहले उन दोनों
के रा�े आपस म� िदलच� �प से टकराये।

जेसी िलवरमोर अपने समय के महानतम �ॉक ट� ेडर थे। उनका ज� 1877 म� �आ
और जब लोग जानते भी नही ंथे िक ट� े िडंग �ा है, वे एक पेशवर ट� ेडर बन गये। 30
वष� की उ� म� उनकी संपि� मु�ा�फ़ीित समायोिजत होने के बाद $100
िमिलयन थी।

1929 म� जेसी िलवरमोर िव� के सबसे जाने-माने िनवेशको ंम� से एक थे। उस वष�
�ॉक माक� ट म� आयी िगरावट िजसने महामंदी की शु�आत की, उसने इितहास म�
िलवरमोर की िवरासत को भी सु�ढ़ कर िदया।

अ�ूबर 1929 के एक स�ाह म� �ॉक माक� ट के एक ितहाई से अिधक मू� का
सफ़ाया हो गया, िजसके िदनो ं को बाद म� काला सोमवार, काला मंगलवार, और
काला गु�वार नाम िदया गया।
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िलवरमोर की प�ी डाॅरोथी काफ़ी ड़री �ई थी ं जब उनके पित 29 अ�ूबर की
शाम को घर प�ँचे। वॉल �� ीट के स�ेबाज़ो ंके आतमह�ा करने की ख़बर�  पूरे �ू
यॉक�  म� फ़ैल रही थी।ं उ�ोनें अपने ब�ो ं के साथ रोते �ए जेसी का दरवाज़े पर
�ागत िकया। और उनकी मां इतनी �ाकुल थी िक वे दूसरे कमरे म� बंद होकर रो
रही थी।ं

जीवनी लेखक टाॅम �बीथाॅन के अनुसार जेसी कुछ पलो ंतक ह�े ब�े होकर
वही ंखड़े रहे, यह समझने से पहले िक आिख़र हो �ा रहा था।

िफर उ�ोनें अपने प�रवार को यह ख़बर सुनाई: भा� की दरकार और मौिलक
सूझ से वे �ॉक माक� ट म� िगरावट पर दांव लगा रहे थे।

“आपका मतलब हम बबा�द नही ं�ए?” डाॅरोथी ने पूछा।
“नही ंि�य, आज मेरा ट� े िडंग म� सबसे अ�ा िदन था-हम शानदार ढ़ंग से अमीर हो

गये ह� और जो भी चाह� वह कर सकते ह�,” जेसी ने कहा।
डाॅरोथी दौड़कर अपनी मां के पास गयी और उ�� चुप होने को कहा।
एक ही िदन म� जेसी िलवरमोर ने 3 िबिलयन डॉलर से भी अिधक के बराबर की

कमाई की थी।
�ॉक माक� ट के इितहास के सबसे ख़राब महीने म� वे िव� के सबसे धनवान लोगों

म� से एक बन गये।
जब िलवरमोर का प�रवार इस अद्भुत सफ़लता का ज� मना रहा था, एक दूसरा

��� िनराशा म� वॉल �� ीट की गिलयो ंम� भटक रहा था।
अ�ाहम जमा���ी एक करोड़पित �रयल ए�ेट िनमा�ता थे िज�ोनें 1920 के

तूफ़ानी दशक म� काफ़ी समृ�� �ा� की। जैसे ही अथ��व�था तेज़ी से बढ़ी उ�ोनें
वही िकया जो व�ुतः हर दूसरे सफ़ल �ू यॉक�  िनवासी ने िकया: �ॉक माक� ट की
बढ़ती कीमत पर जम कर दांव लगाया।

26 अ�ूबर, 1929 को द �ू यॉक�  टाइ� ने एक लेख �कािशत िकया िजसने दो
पैरा�ाफ़ म� एक दुखद अंत दशा�या:

बना�ड� एच स�डलर, 225 �ाडवे के वकील, से कल माउंट वन�न की �ीमित
अ�ाहम जमा���ी ने अपने पित को ढ़ँूढ़ने म� मदद माँगी, जो गु�वार से लापता
ह�। 50 वष�य जमा���ी जो �रयल ए�ेट ऑपरेटर ह�, स�डलर के अनुसार उ�ोनें
�ॉक म� पर जम कर िनवेश िकया है।
स�डलर ने कहा िक �ीमित जमा���ी ने उ�� बताया िक एक िम� ने उनके पित

को गु�वार को देर रात वॉल �� ीट म� �ॉक ए�चे�ज के पास देखा था। उनके

े े े े े ि ि े ो े ो े
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सूचना देने वाले के अनुसार उनके पित एक िटकर टेप को फ़ाड़कर, उसके छोटे
छोटे टुकड़ो ंको फ़ुटपाथ पर िबखेरते �ए �ॉडवाक की ओर जा रहे थे।
और वह, जैसा िक हम जानते ह�, अ�ाहम जमा���ी का अंत था।
यहाँ हम एक अंतर देख सकते ह�।
अ�ूबर 1929 की िगरावट ने जेसी िलवरमोर को िव� के सबसे धनवान लोगो ंम� से

एक बना िदया। वही ं इसने अ�ाहम जमा���ी को बबा�द कर िदया, और शायद
उनकी जान भी ले ली।

लेिकन अगर चार साल आगे बढ़�  तो इनकी कहािनयाँ िफर एक दूसरे से टकराती
ह�।

अपने 1929 के �वसाय के बाद, िलवरमोर ने अिधक आतमिव�ास से और बड़े से
बड़ा िनवेश िकया। यह उनके सर से ऊपर चला गया और वे बढ़ते कज़� म� ड़ूब गये,
और फ़लतः �ॉक माक� ट म� सब कुछ गँवा बैठे।

िदवािलया और शिम�दा होकर, वे 1933 म� दो िदनो ंके िलये गायब हो गये। उनकी
प�ी उ�� ढ़ँूढ़ने िनकली। “जेसी एल िलवरमोर, 1100 पाक�  एिव�ू म� रहने वाले
�ॉक माक� ट ऑपरेटर, लापता ह� और उ�� कल दोपहर 3 बजे से देखा नही ंगया
है,” द �ू यॉक�  टाइ� ने 1933 म� िलखा।

वे वापस लौटे, लेिकन उनका रा�ा तय हो चुका था। िलवरमोर ने अंत म� अपनी
जान ले ली।

समय अलग अलग था, लेिकन जमा���ी और िलवरमोर म� एक समानता थी: वे
दोनो ंधनवान बनने म� ब�त अ�े थे, और धनवान बने रहने म� उतने ही ख़राब।

अगर आप सोचते ह� िक “धनवान” श� आप पर लागू नही ंहोता, इस अवलोकन
से िमली सीख सब पर लागू होती है, और आय के हर �र पर।

संपि� �ा� करना एक बात है।
और इसे बनाये रखना दूसरी।

अगर मुझे संपि� संबंधी सफ़लता का सार एक श� म� देना हो, तो म� इसे
“उ�रजीिवता” क�ँगा।

जैसा िक आप अ�ाय 6 म� देख�गे, 40% ऐसी कंपिनयां जो इतनी सफ़ल थी िक
साव�जिनक ट� े िडंग कंपनी बनने को तैयार थी,ं समय जाते जाते अपना सारा मू� गँवा
बैठी। फ़ा�� की सबसे धनी 400 अमरीिकयो ं की सूची का �ित दशक औसतन
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लगभग 20% का आवत� है, िजसके कारणो ंम� मृ�ु या िकसी अ� प�रवार के सद�
को रािश ह�ांतरण करना नही ंहै।17

पंूजीवाद किठन है। लेिकन ऐसा होने का कारण कुछ हद तक यह भी है िक धन
�ा� करना और धन बनाए रखना दो अलग अलग कौशल ह�।

धन �ा� करने के िलये जो�खम उठाना, आशावादी होना, और साहस से आगे
बढ़ना आव�क है।

लेिकन धन बनाये रखने के िलये जो�खम उठाने का िवपरीत आव�क है। इसके
िलये िवन�ता और इस ड़र की आव�कता है िक जो आपको िमला है, वह उतनी
ही ज�ी आपसे िछन भी सकता है। इसके िलये िमत�ियता और यह मानने की
आव�कता है िक आपने जो भी कमाया है उसम� कुछ भा� के कारण भी है,
इसिलये अतीत म� िमली सफ़लता को अिनि�तकाल तक दोहराने पर िनभ�र नही ंरहा
जा सकता।

एक बार चाल� रोज़ ने िसक् वाॅया कैिपटल के अरबपित �मुख, माइकल मो�र�ज़,
से पूछा िक िसक् वाॅया को इतनी सफ़लता कैसे िमली। मो�र�ज़ ने कहा दीघा�यु, यह
िच�ांिकत करते �ए िक कुछ वी सी कंपिनयां पाँच या दस साल तक सफ़ल होती ह�,
लेिकन िसक् वाॅया चार दशक तक समृ� होती रही है। रोज़ ने पूछा ऐसा �ँू था:

मो�र�ज़: मुझे लगता है िक हम� �वसाय से बाहर होने का ड़र हमेशा से रहा है।
रोज़: सच म�? तो �ा यह ड़र है? िसफ़�  असुरि�त ��� ही िटके रहते ह�?
मो�र�ज़: यह काफ़ी हद तक सच है...हम मानते ह� िक आने वाला कल बीते �ए
कल जैसा नही ंहोगा। हम अपनी �ाित पर िनभ�र होकर नही ंरह सकते। हम
लापरवाह नही ं हो सकते। हम यह नही ं मान सकते िक अतीत की सफ़लता
भिव� की समृ�� म� प�रवित�त होती है।
यहाँ पर भी, उ�रजीिवता।
न तो “िवकास”, न “बु��” और न ही “अंत��ि�”। लंबे समय तक जमे रहने की

यो�ता, िबना िमटे और िबना हार मानने पर मजबूर होने के, यही सबसे अिधक
मायने रखता है। यह आपकी काय�नीित की आधारिशला होनी चािहये, िफर बात
चाहे िनवेश की हो या आपके क�रयर या �वसाय की।

उ�रजीिवता मानिसकता संपि� के मामले म� इतनी आव�क �ँू है, इसके दो
कारण ह�।

पहला ��� है: कुछ लाभ इतने बड़े होते ह� िक उनके िलये िमट जाना भी यो�
है।
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दूसरा, जैसा िक हमने अ�ाय 4 म� देखा, कंपाउंिडंग का �ित-अंतः��ा�क गिणत
है।

कंपाउंिडंग तभी काम करती है यिद आप िकसी संपि� को वष� तक िवकिसत
होने के िलये छोड़ द�। यह िब�ुल �ूत के वृ�ो ंको उगाने जैसा है: एक साल के
िवकास म� कुछ ख़ास उ�ित नही ंिदखती, 10 साल का िवकास अथ�पूण� अंतर िदखा
सकता है, और 50 साल का समय कुछ पूण�तः असाधारण रच सकता है।

लेिकन उस असाधारण िवकास को �ा� करने और बनाये रखने के िलये उन सभी
अ��ािशत उतार चढ़ाव से गुज़रकर बचे रहना आव�क है, िज�� हर ���
अिनवाय� �प से कभी न कभी अनुभव करता ही है।

हम यह समझने म� कई साल लगा सकते ह� िक वॉरेन बफ़ेट ने िनवेश �ितफ़ल
कैसे कमाये: उ�ोनें सव��े� कंपिनयो,ं सबसे स�े �ॉक, और सव��े� �बंधको ंको
कैसे ढ़ँूढ़ा। यह किठन है। इससे कम किठन और अिधक मह�पूण� यह जानना है
िक उ�ोनें �ा नही ंिकया।

वे ऋण के नीचे नही ंदबे।
उ�ोनें अपने जीवनकाल की उन 14 मंिदयो ंके दौरान घबराकर �ॉक नही ंबेचे।
उ�ोनें अपनी �वसायी �ित�ा को दूिषत नही ंिकया।
उ�ोनें ख़ुद को िकसी एक काय�नीित, िकसी एक वैि�क नज़�रये या गुज़रते

�चलन से नही ंजोड़ा।
वे दूसरो ंके धन पर कभी आि�त नही ं�ए (साव�जिनक कंपिनयो ंके �ारा िनवेश

करने के कारण िनवेशक अपनी रािश नही ंिनकाल सकते थे)।
उ�ोनें ख़ुद को अि�याशील नही ंहोने िदया और न ही हार मानी या सेवािनवृ�

�ए।
वे िटके रहे। उ�रजीिवता ने उ�� दीघा�यु �दान की। और दीघा�यु-18 वष� से 89 वष�

की आयु तक लगातार िनवेश-ने कंपाउंिडंग �ारा अद्भुत प�रणाम िदये। उनकी
सफ़लता का वण�न करते �ए यह एक पहलु सबसे अिधक मायने रखता है।

आपको यह िदखाने के िलये िक म� �ा कहना चाह रहा �ँ, आपको �रक गुए�रन
की कहानी सुननी होगी।

आपने संभवतः वॉरेन बफ़ेट और चाल� मंुगेर की िनवेश जोड़ी के बारे म� सुना
होगा। लेिकन 40 वष� पहले इस समूह म� एक तीसरा सद� भी था, �रक गुए�रन।

वारेन, चाल� और �रक ने साथ िमलकर िनवेश िकये और �वसाय �बंधको ं के
सा�ा�ार िकये। िफर �रक जैसे कही ंगायब हो गया, कम से कम बफ़ेट और मंुगेर
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की सफ़लता की तुलना म�। िनवेशक मोहनीश पबराई ने एक बार बफ़ेट से पूछा था
िक आिख़र �रक को �ा �आ। मोहनीश याद करते �ए कहते ह�:

[वाॅरेन ने कहा] “चाल� और म� हमेशा जानते थे िक हम ब�त धनवान बन�गे। हम
धनवान बनने की ज�ी म� नही ं थे, हम� पता था िक ऐसा होगा। �रक भी हमारे
बराबर ही होिशयार था, बस वह ज़रा ज�ी म� था।
�आ कुछ यँू िक 1973-74 की िगरावट म�, �रक सीमांत ऋण से दबा �आ था।

और उन दो वष� म� शेयर बाज़ार लगभग 70% नीचे चला गया, इसिलये उसे
मािज�न कॉल िमले। उसने अपने बक� शायर �ॉक वॉरेन को बेच िदये-वॉरेन ने
असल म� कहा “म�ने �रक के बक� शायर �ॉक $40 �ितएक से भी कम की दर म�
ख़रीदे।” �रक बेचने पर मजबूर �आ �ोिंक वह कज़� म� ड़ूबा था।18

चाल�, वाॅरेन और �रक धनवान होने म� समान �प से सफ़ल थे। लेिकन वॉरेन और
चाल� के पास धनवान बने रहने का अित�र� कौशल भी था। और लंबे समय म� यह
कौशल सबसे अिधक मायने रखता है।

नसीम तािलब ने इसका कुछ इस तरह उ�ेख िकया: “‘आगे बने रहने” और
उ�रजीिवता म� अंतर है: पहले के िलये दूसरे की आव�कता होती है। आपको
बबा�द होने से बचे रहना है। हर कीमत पर।”

उ�रजीिवता मानिसकता को वा�िवक संसार म� लागू करने के िलये तीन बातो ंकी
परख आव�क है।

1. बड़े �ितफल चाहने से अिधक म� आिथ�क �प से अटूट होना चाहता �ँ।
और अगर म� अटूट �ँ मुझे लगता है िक मुझे बड़े �ितफल िमल�गे, �ोिंक म�
अिधक समय तक िटका र�ँगा, िजससे कंपाउंिडंग अपना कमाल िदखा

सके।
बुल माक� ट के दौरान कोई भी नकद धन रोक कर नही ंरखना चाहता। वे ऐसी संपि�
अिधकृत करना चाहते ह� िजसका मू� ब�त ऊपर जाये। बुल माक� ट के दौरान
नकद धन रोकने से आप �ि़ढवादी िदख सकते ह�, या ऐसा अनुभव कर सकते ह�,
�ोिंक उस समय आप ती�ता से इस बात से अवगत हो जाते ह� िक अ�ा माल न
लेकर आप िकतना कुछ खो रहे ह�। किहये, िक नकद धन 1% की कमाई देता है
और �ॉक वािष�क �प से 10%। यह 9% का अंतर हर रोज़ आपको अंदर ही अंदर
चुभता रहेगा।

लेिकन अगर वही नकद धन आपको िबयर माक� ट के दौरान अपने �ॉक बेचने से
रोकता है, उस नकद धन पर आपने जो वा�िवक �ितफ़ल पाया वह 1% �ितवष�
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नही ं है, यह उसका कई गुना हो सकता है, �ोिंक एक बार की अंधाधंुद, गलत
समय की �ॉक िब�ी को रोकने से आपको आजीवन �ितफल म� अिधक लाभ िमल
सकता है, बजाय दज़�नो ंबड़े �ॉक ख़रीदने के।

कंपाउंिडंग बड़े �ितफ़ल पर िनभ�र नही ंकरती। मा� अ�े �ितफ़ल जो ब�त लंबे
समय तक िटके रह�-िवशेषत: अ���ता और तबाही के बीच-हमेशा जीत जाएंगे।

2. योजना बनाना आव�क है, लेिकन हर योजना का सबसे मह�पूण� भाग
यह है िक तब के िलये योजना बनाई जाये जब बनाई गई योजना काम न

कर रही हो।
वह �ा कहावत है? मेरे मन कुछ और है, कता� के कुछ और। आिथ�क और िनवेश
संबंधी िनयोजन िवकट होता है �ोिंक यह आपको बताता है िक आपका वत�मान
आचरण औिच� के दायरे म� है या नही।ं लेिकन ऐसी कुछ ही योजनाएं होती ह� जो
वा�िवक संसार म� अपनी पहली मुठभेड़ के बाद िटक पाती ह�। अगर आप अगले
बीस वष� के िलये अपनी आय, बचत दर और �ितफल की योजना बना रहे ह�, उन
सभी बड़ी घटनाओ ंके बारे म� सोिचये जो िपछले 20 वष� म� �ई ह�, िजनका कोई भी
पूवा�नुमान नही ंलगा सकता था: 11 िसतंबर, आवास म� उछाल और िगरावट िजसके
कारण लगभग 10 िमिलयन अमरीकी नाग�रको ं ने अपने घर गँवा िदये, आिथ�क
संकट िजसम� लगभग 9 िमिलयन लोगो ंकी नौकरी चली गयी, �रकॉड� तोड़ देने वाली
�ॉक माक� ट की रैली, और कोरोनावायरस िजसने इस िकताब के िलखे जाने के
समय पूरी दुिनया को िहला कर रखा है।

कोई भी योजना तभी सफ़ल कहलाती है जब वह वा�िवकता की मार झेल सके।
और अिनि�तताओ ंसे भरा भिव� हर िकसी की वा�िवकता है।

एक अ�ी योजना इस त� को नही ंझुठलाती; ब�� वह इसे अपनाती है और
�ुिटयो ं के िलये �थान बनाती है। िजतना अिधक आप िकसी योजना के िविश�
पहलुओ ंको वा�िवक होते देखना चाहते ह�, उतना ही �ीण आपका आिथ�क जीवन
हो जाता है। अगर आपकी बचत योजना म� �ुिटयो ंके िलये इतना पया�� �थान है िक
आप यह कह सक�  िक “अगर अगले 30 वष� तक माक� ट �ितफल 8% हो, तो ब�त
बि़ढया होगा, लेिकन अगर यह �ितवष� 4% भी रहे तो भी म� संभाल लंूगा,” उतनी ही
अिधक मू�वान आपकी योजना बन जाएगी।

ब�त से िनवेश इसिलये असफ़ल नही ंहोते िक वे गलत थे, ब�� इसिलये िक वे
एक ऐसी प�र��थित म� बस काफ़ी हद तक ठीक थे जहाँ चीज़ो ंको एकदम ठीक होने
की आव�कता थी। �ुिटयो ंके िलये �थान-िजसे अ�र सुर�ा सीमा कहा जाता है-
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िव� म� सबसे अगोचर बल है। यह कई �प म� पाया जाता है: एक िमत��यी
बजट, न� सोच, और एक अब� समयरेखा-कुछ भी जो आपको िविभ� नतीजो ंके
साथ सुखपूव�क रहने दे।

यह �ि़ढवादी होने से अलग है। �ि़ढवादी होने का मतलब जो�खम के एक िनि�त
�र से दूर रहना है। सुर�ा सीमा का मतलब जो�खम के एक �र पर अपनी
उ�रजीिवता की संभावना को बढ़ाकर सफ़ल होने की संभा�ता को बढ़ाना है। और
इसका जादू कुछ ऐसा है िक िजतनी अिधक आपकी सुर�ा सीमा होगी, उतनी ही
कम अनुकूल प�रणाम हािसल करने की आपकी अ�ाव�कता।

3. एक संतुिलत ����-जो भिव� को लेकर आशावादी हो, लेिकन
भिव� म� प�ँचने के िलये रा�े म� आने वाली अड़चनो ंको लेकर आशंिकत-

अ�ाव�क है।
आशावाद आमतौर पर इस धारणा के �प म� प�रभािषत िकया जाता है िक सब
अ�ा होगा। लेिकन यह प�रभाषा अधूरी है। िववेकपूण� आशावाद एक ऐसी धारणा
है िक संयोगानुपात आपके प� म� है, और चाहे बीच म� िकतनी भी िवपि� का सामना
करना पड़े, अंत म� समय के साथ सब संतुिलत होकर अ�े प�रणाम िनकल�गे।
ब�� आप यह जानते ह� बीच म� िवपि� तो आएगी ही। आप इस बात को लेकर
आशावादी हो सकते ह� िक दीघ�कािलक िवकास की व� रेखा सही �प से ऊपर की
ओर जा रही है, लेिकन समान �प से अवगत भी िक अब और तब के बीच का
रा�ा बा�दी सुरंगो ंसे भरा है, और हमेशा भरा रहेगा। ये दो बात� पर�र अन�
नही ंह�।

यह अवधारणा िक दीघ�काल म� कुछ उ�त हो सकता है भले ही लघु काल म�
हा�ा�द लगे, यह सहज� नही ंहै, लेिकन जीवन म� अिधकतर चीज़� ऐसे ही काम
करती ह�। 20 की उ� तक एक औसत ��� अपने म��� के लगभग आधे
अंत��थनी संयोजन खो देता है जो 2 वष� की उ� म� उसके म��� म� थे, जैसे जैसे
अ�भावी और अनाव�क तंि�का पथ साफ़ होते जाते ह�। लेिकन एक औसत 20
वष�य ��� एक औसत 2 वष�य ब�े की तुलना म� अिधक होिशयार होता है।
�गित के साथ िवनाश न िसफ़�  संभव है, ब�� यह अिधकता से छुटकारा पाने का
एक �भावी तरीका भी है।

क�ना कीिजये यिद आप एक ब�े के माता या िपता ह� और आप अपने ब�े के
म��� के अंदर देख पाय�। हर सुबह आप पाय�गे िक ब�े के म��� म�
अंत��थनी संयोजन कम होते जा रहे ह�। आप घबरा जाएंगे! आप कह�गे, “यह ठीक
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नही ंहै, यहाँ तो �ित और िवनाश हो रहा है। हम� �वधान की आव�कता है। हम�
डॉ�र से िमलना होगा!” लेिकन आप ऐसा नही ं करते। जो आप देख रहे ह� वह
�गित का आम रा�ा है।

अथ��व�था, माक� ट, और क�रयर भी इसी �कार के पथ पर चलते ह�-�ित के बीच
िवकास।

िपछले 170 वष� म� यू एस अथ��व�था का �दश�न कुछ इस �कार रहा:

लेिकन �ा आप जानते ह� इस अविध म� �ा �आ? आिख़र कहाँ से शु� कर� ...
• नौ बड़े यु� लड़ते �ए 1.3 िबिलयन अमरीकी मारे गये।
• कुल �थािपत की गयी कंपिनयो ंम� से लगभग 99.9% बंद हो गई।
• चार यू एस रा�� पितयो ंकी ह�ा कर दी गई।
• मा� एक वष� म� लगभग 675,000 अमरीकी �लू महामारी म� मारे गये।
• 30 अलग अलग �ाकृितक आपदाओ ंम� से ��ेक म� कम से कम 400 अमरीकी
नाग�रको ंकी मृ�ु �ई।
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• 33 मंिदयाँ कुल िमलाकर 48 वष� तक चली।ं
• उन मंिदयो ंम� से िकसी एक का भी पूवा�नुमान करने वालो ंकी सं�ा शू� रही।
• �ॉक माक� ट म� िकसी हाल ही की ऊँचाई से कम से कम 102 बार 10% से
अिधक की िगरावट आई।
• कम से कम 12 बार �ॉ� के मू�ो ंम� एक ितहाई की िगरावट आई।
• 20 अलग अलग वष� म� वािष�क मु�ा�फ़ीित 7% से पार �ई।
• गूगल के अनुसार “आिथ�क िनराशावाद”, ये श�, कम से कम 29,000 बार
समाचार प�ो ंम� छपे।

इन 170 वष� म� हमारा जीवन-�र लगभग 20 गुना बढ़ा है, लेिकन मु��ल से
ऐसा कोई िदन गुज़रा होगा िजसम� िनराशावाद के िलये ठोस कारण न हो।ं

एक ऐसी मानिसकता, जो असुरि�त होने के साथ साथ आशावादी भी हो, उसे
बनाये रखना किठन है, �ोिंक चीज़ो ंको �ेत और �ाम म� देखना आसान है बजाय
सू�ांतर को समझने के। लेिकन दीघ�कािलक आशावाद का लाभ उठाने के िलये
आपको लघुकाल म� असुरि�त अनुभव करना आव�क है।

जेसी िलवरमोर ने यह किठन �प से जाना।
उ�ोनें अ�े िदनो ंको बुरे िदनो ंका अंत समझा। धनवान बनने के बाद उ�� लगा

िक धनवान बने रहना िनि�त था, और वे अपराजेय थे। लगभग सब कुछ खो देने के
बाद उ�ोनें िचंतन करते �ए कहा:

म� कभी कभी सोचता �ँ िक एक स�ेबाज़ के िलये घमंड़ से बचे रहने की सीख
पाने के िलये कोई भी कीमत इतनी बड़ी नही ंहै। ब�त से उ�ृ� ���यो ंकी
बड़ी असफ़लताएं सीधी घमंड़ से जोड़ी जा सकती ह�।
“यह एक महंगी बीमारी है”, उ�ोनें कहा, “हर कही ंसे लेकर हस िकसी तक”।
आगे हम एक और पहलू देख�गे यह समझने के िलये िक आपदा के बीच �गित को

समझना इतना किठन �ँू हो सकता है।
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6.
पट, आप जीते

आप आधे से �ादा बार गलत हो सकते ह� और िफर भी िवपुल
समृ�� �ा� कर सकते ह�।

“म� िपछले 30 वष� से �ढ़ता के साथ यह काम करता आ रहा �ँ। मुझे लगता है
इसका साधारण गिणत यह है िक कुछ प�रयोजनाएं काम करती ह� और कुछ नही।ं
दोनो ंम� से िकसी की भी िन�ा करने का कोई मतलब नही ंहै। बस अगले की ओर

बढ़ चल�।”
– �ैड िपट, एक �ीन ए�स� िग� अवाड� �ीकार करते �ए

हीज़ं ब�ु�एन 1936 म� नाज़ी जम�नी छोड़कर भागे। वे अमरीका म� जाकर बस गये,
जहाँ उ�ोनें यू सी बक� ले म� सािह� का अ�यन िकया।

िकसी भी �कार से अपनी युवाव�था म� उ�ोनें कुछ ख़ास होनहारी नही ं िदखाई।
लेिकन 1990 के दशक तक, ब�ु�एन, हर तरह से, तब तक के सबसे अिधक सफ़ल
कला �ापारी बन चुके थे।

2000 म� ब�ु�एन ने अपने िपकासोज़, बा��, �ीज़ और मैिटसेज़ के महाकाय
सं�ह का एक भाग जम�न सरकार को 100 िमिलयन यूरो से भी अिधक की कीमत म�
बेचा। यह इतना अ�ा सौदा था िक जम�न सरकार ने इसे �भावी �प से दान ही
समझा। िनजी माक� ट म� उस सं�ह का मू� $1 िबिलयन से भी अिधक था।

एक अकेला ��� इतनी बड़ी तादाद म� उ�ृ� कलाकृितयो ं को एकि�त कर
सके, यह अद्भुत है। कला ब�त आ�गत होती है। कोई भी जीवन की शु�आत म�
इसका पूवा�नुमान कैसे लगा सकता था िक इस शता�ी म� आगे चलकर सबसे
लोकि�य कृितयां कौन सी होगंी।

आप कह सकते ह� “कौशल”।
आप कह सकते ह� “भा�”।
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िनवेश कंपनी हॉ�रज़न �रसच� ने एक तीसरा ��ीकरण िदया। और यह िनवेशकों
के िलये काफ़ी उपयु� है।

“महान िनवेशको ं ने बड़ी मा�ा म� कला की ख़रीदारी की,” कंपनी ने िलखा।19

“सं�हो ंका एक उपवग� बि़ढया िनवेश िस� �आ, और उ�� एक पया�� �प से लंबे
समय तक रोक कर रखा गया िजससे पोट�फ़ोिलयो �ितफ़ल पोट�फ़ोिलयो के सव��े�
त�ो ंके �ितफ़ल पर अिभस�रत हो सके। यही है जो होता है।”

महान कला �ापा�रयो ं ने सूचकांक कोष की तरह काय� िकया। वे जो कुछ भी
ख़रीद सकते थे, उ�ोनें ख़रीदा। और उ�ोनें यह सब पोट�फ़ोिलयो म� ख़रीदा, न िक
अपनी पसंद के अनुसार एक एक कृित के �प म�। िफर उ�ोनें बैठकर �ती�ा की
कुछ एक िवजेताओ ंके उभरने की।

बस यही है जो होता है।
ब�ु�एन की ही तरह िकसी और �ारा अिभगृहीत कृितयो ंम� से शायद 99% कम

मू� की िस� �ई हो।ं लेिकन इससे कुछ ख़ास फ़क�  नही ंपड़ता अगर बाकी 1%
िकसी िपकासो जैसे कलाकार की कृितयां हो।ं ब�ु�एन अिधकांश �प से गलत हो
सकते ह�, और िफर भी आ�य�जनक �प से सही िस� हो सकते ह�।

�वसाय और िनवेश म� भी ब�त सी चीज़� ऐसे ही काम करती ह�। दीघ� पु�-
प�रणामो ंके िवतरण के सबसे दूर के अंत-का िव� म� अद्भुत �भाव होता है, जहाँ
घटनाओ ंकी एक छोटी सं�ा अिधकतर प�रणामो ंके िलये उ�रदायी हो सकती है।

यह समझना किठन हो सकता है, तब भी जब आप गिणत समझते हो।ं यह
िब�ुल सहज� नही ंहै िक एक िनवेशक आधा समय गलत हो और िफर भी समृ��
�ा� कर ले। इसका मतलब यह है िक हम इस बात को कम आंकते ह� िक अनेकों
चीज़ो ं का असफ़ल होना िकतनी आम बात है। और यही हम� ऐसा होने पर बड़ी
�िति�या देने पर मजबूर करता है।

�ीमबोट िवली ने वॉ� ि़ड�नी को ऐिनमेटर के �प म� �िस� िकया। �वसाियक
सफ़लता अलग बात थी। ि़ड�नी का पहला �ूिडयो िदवािलया हो गया। उसकी
िफ़�ो ंका िनमा�ण भीषण �प से महंगा था, और चौकंाने वाली शत� पर िव�पोिषत।
1935 तक ि़ड�नी 400 काटू�न का िनमा�ण कर चुका था। उनम� से अिधकतर संि��
थे, अिधकतर दश�को ंके पसंदीदा थे, और अिधकतर ने नुकसान उठाया।
�ो �ाईट एंड सेवन ड्वाफ़स� ने सब बदल कर रख िदया।
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1938 के पहले छह महीनो ं म� इसने $8 िमिलयन कमाये जो कंपनी की िपछली
िकसी भी कमाई से एक प�रमाण�म से अिधक था। इसने िड�नी �ूिडयोज़ को
�पांत�रत करके रख िदया। कंपनी का सारा ऋण चुका िदया गया। मु�
कम�चा�रयो ं को �ितधारण बोनस िमला। कंपनी ने बुब�क म� एक नया नवो�त
�ूिडयो ख़रीदा, जहाँ यह आज भी ��थत है। एक ऑ�र ने वॉ� को लोकि�य से
पूण�तया यश�ी बना िदया। 1938 तक वे कई सौ घंटो ंकी िफ़� का िनमा�ण कर
चुके थे। लेिकन उ�ोग की भाषा म�, �ो �ाईट के 83 िमनट ही थे जो मायने रखते
थे।

कुछ भी जो बड़ा, लाभदायक, �िस�, या �भावशाली है, एक पु� घटना का
प�रणाम है-लाखो ंम� से एक दूर�थ घटना। और हमारा अिधकतर �ान ऐसी चीज़ों
पर जाता है जो बड़ी, लाभदायक, �िस�, या �भावशाली हो।ं जब वे अिधकतर चीज़�
िजन पर हमारा �ान जाता है वे एक पु� का प�रणाम हो,ं इस बात को कम मह�
देना आसान हो जाता है िक वे िकतनी दुल�भ और श��शाली ह�।

कुछ पु� संचािलत उ�ोग ��� ह�। उ�म पंूजी को ही लीिजये। अगर कोई वी सी
50 िनवेश करे तो वे संभवतः उनम� से आधे की असफ़लता की अपे�ा करते ह�, 10
के काफ़ी अ�ा करने की, और एक या दो के बोन�ज़ा होने की जो पंूजी के �ितफ़ल
के 100% का संचालन कर सके। एक बार िनवेश कंपनी को�रलेशन वे�स� ने
आंकड़ो ं की संगणना की।20 2004 से 2014 के बीच 21,000 से अिधक उ�म
िव�ीयन म� से:

65% का पैसा ड़ूब गया।
ढ़ाई �ितशत िनवेश ने 10 से 20 गुना के बीच कमाया।
एक �ितशत ने 20 गुना से अिधक �ितफ़ल कमाया।
आधा �ितशत-21,000 म� से लगभग 100 कंपिनयो-ंने 50 गुना से अिधक कमाई

की। और यही ंसे उ�ोग का अिधकांश �ितफ़ल आता है।
आप सोच�गे िक यही है जो उ�म पंूजी को इतना जो�खम भरा बना देता है। और वी

सी म� िनवेश करने वाला हर ��� जानता है िक यह जो�खम से भरा है। अिधकतर
�ाट� अप असफ़ल हो जाते ह� और िव� म� बस कुछ एक को ही महा सफ़ल होने का
अवसर िमलता है।

यिद आपको अिधक सुरि�त, पूवा�नुमेय, और अिधक ��थर �ितफ़ल चािहये, तो
आपको बड़ी साव�जिनक कंपिनयो ंम� िनवेश करना होगा।

ऐसा ही आप सोचते होगें।
याद र�खये, पु� से ही सब संचािलत होता है।
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बड़े साव�जिनक �ॉक म� समय के अंतराल म� सफ़लता का िवतरण उ�म पंूजी से
�ादा अलग नही ंहै।

अिधकतर साव�जिनक कंपिनयां बेकार ह�, कुछ अ�ा करती ह�, और ब�त ही
थोड़ी अद्भुत िवजेता बन पाती ह�, िजनके हाथ म� �ॉक माक� ट का अिधकांश
�ितफ़ल होता है।

जे पी मॉग�न ऐसेट मैनेजम�ट ने एक बार रसेल 3000 सूचकांक के िलये �ितफ़ल का
िवतरण �कािशत िकया-जो 1980 से साव�जिनक कंपिनयो ं का एक बड़ा, िव�ृत
समूह है।21

रसेल के सभी 3000 �ॉक घटको ंम� से चालीस �ितशत ने कम से कम अपना
70% मू� गँवा िदया और इस अविध म� कभी उभर नही ंपाये।

�भावी �प से सूचकांक का कुल �ितफ़ल 7% घटक कंपिनयो ंसे आया िज�ोनें
लगभग दो मानक िवचलन से बेहतर �दश�न िकया।

ऐसी अपे�ा आप शायद उ�म पंूजी से कर� गे। लेिकन यह एक अ�िचकर, िविवध
सूचकांक म� घटा।

साव�जिनक कंपिनयो ंके इस वच�� से कोई भी उ�ोग बचा नही ंहै। आधे से �ादा
साव�जिनक �ौ�ोिगकी एवं टेलीकॉम कंपिनयां अपना अिधकतर मू� खो देती ह�
और िफर उभर नही ंपाती। यहाँ तक िक जनोपयोगी सेवा सं�थानो ंम� भी असफ़लता
की दर 10 म� से 1 से अिधक है:
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यहाँ पर िदलच� बात यह है िक आपको एक साव�जिनक कंपनी और रसेल 3000
का सद� बनने के िलये सफ़लता का एक �र �ा� करना होगा। ये �थािपत
सं�थाएं ह�, न िक कोई अिव�सनीय �ाट� अप। िफर भी, अिधकतर का जीवनकाल
वष� म� मापा जाता है, न िक पीि़ढयो ंम�।

इनम� से एक कंपनी का उदाहरण लीिजये: कैरो�ो, रसेल 3000 सूचकांक की
एक पूव� सद�।

इसने 1980 और 90 के दशको ं की कुछ सबसे बड़ी िफ़�ो ं का िनमा�ण िकया,
िजसम� रै�ो की पहली तीन िफ़��, टिम�नेटर 2, बेिसक इं��ं�, और टोटल �रकॉल

शािमल है।
कैरो�ो 1987 म� साव�जिनक हो गयी। उसे ब�त सफ़लता िमली, और उसने एक

के बाद एक िहट िफ़�� दी। 1991 म� कैरो�ो ने आधा िबिलयन का मुनाफ़ा
कमाया, $400 िमिलयन के माक� ट कैप के साथ-जो उस समय म� बड़ी रािश थी,
ख़ासकर एक िफ़� �ूिडयो के िलये।

और िफर वह असफ़ल हो गयी।
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�ॉकब�र िफ़�� आनी बंद हो गयी, कुछ बड़े बजट के �ॉजे� असफ़ल हो गये,
और 1990 के दशक के बीच तक प�ँचते प�ँचते कैरो�ो बीता कल बन चुकी थी।
1996 म� यह कंपनी िदवािलया हो गयी। �ॉक शू� पर चला गया, और बात ख़�।
एक िवपि�पूण� घाटा। और एक ऐसा घाटा िजसका सामना समय के साथ 10 म� से 4
साव�जिनक कंपिनयाँ करती ह�। कैरो�ो की कहानी बताने लायक इसिलये नही ंहै
िक यह अनोखी है, ब�� इसिलये िक यह ब�त आम है।

यह इस कहानी का सबसे मह�पूण� भाग है: रसेल 3000 1980 से लेकर अब तक
73 गुना से अिधक िवकिसत हो चुका है। यह एक शानदार �ितफ़ल है। यह सफ़लता
है।

सूचकांक म� चालीस �ितशत कंपिनयाँ �भावी �प से असफ़ल थी।ं लेिकन 7%
घटक िज�ोनें बेहतरीन �दश�न िकया वे बेकार कंपिनयो ं की कमी पूरा करने के
िलये ब�त थी। ठीक हीज़ं ब�ु�एन की तरह, लेिकन िपकासो और मैिटज़ के बजाय
माइ�ोसाॅ�ट और वॉलमाट� के साथ।

न िसफ़�  कुछ कंपिनयो ंके हाथ म� माक� ट का अिधकतर �ितफ़ल होता है, ब��
उन कंपिनयो ंके अंदर और पु� घटनाएं होती ह�।

2018 म� अमेज़ॉन ने एस एंड पी 500 के �ितफ़ल का 6% संचािलत िकया। और
अमेज़ॉन की �गित लगभग पूरी तरह से �ाइम और अमेज़ॉन वेब सेवाओ ंके कारण
है, जो ख़ुद म� उस कंपनी की पु� घटनाएं ह�, िजसने फ़ायर फ़ोन से लेकर ट� ैवल
एज�सी तक सैकड़ो उ�ादो ंके साथ �योग िकया है।

2018 म� ऐ�ल लगभग 7% सूचकांक �ितफ़ल के िलये उ�रदायी था। और यह
अ�िधक �प से आई फ़ोन से संचािलत होता है, जो तकनीकी उ�ादो ंके संसार म�
उतना टेल-वाई है िजतना हो सकता है।

और इन कंपिनयो ंम� कौन काम कर रहा है? गूगल की भत� �ीकृित दर 0.2% है।
22 फ़ेसबुक की 0.1% है।23 ऐ�ल की लगभग 2% है।24 इसिलये इन पु�
प�रयोजनाओ ं पर काम कर रहे लोग जो पु� �ितफ़ल कोआगे बढ़ाते ह�, उनके
क�रयर भी टेल क�रयर होते ह�।

यह अवधारणा िक कुछ चीज़� अिधकतर प�रणामो ंके िलये उ�रदायी होती ह�, मा�
आपके िनवेश पोट�फ़ोिलयो की कंपिनयो ंके िलये लागू नही ंहोती। यह िनवेशक के
�प म� आपके आचरण का भी एक मह�पूण� पहलू है।

नेपोिलयन ने सेना �वीण की प�रभाषा कुछ इस �कार दी, “एक ऐसा आदमी जो
एक आम काय� को अंजाम दे सके जब उसके चारो ंतरफ़ सब �ाकुल हो रहे हो।ं

िनवेश म� भी यही लागू होता है।
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अिधकांश िव�ीय सलाह आज के बारे म� होती है। आपको िब�ुल अभी �ा
करना चािहये, और आज ख़रीदने के िलये कौन से �ॉक अ�े िदख रहे ह�।

लेिकन अिधकतर समय आज उतना मह�पूण� नही ं होता। अपने जीवनकाल म�
एक िनवेशक के �प म� आप आज या कल या अगले स�ाह जो िनण�य ल�गे वे इतने
मह�पूण� नही ंहोगें िजतना वह जो आप उन थोड़े से िदनो ंम� कर� गे-संभवतः कुल
समय का 1% या उससे भी कम-जब आपके चारो ंतरफ़ सब लोग �ाकुल हो रहे
हो।ं

सोिचये अगर आप हर महीने $1 बचाय� तो 1900 से 2019 के बीच िकतनी बचत
कर� गे।

आप वह $1 हर महीने यू एस �ॉक माक� ट म� िनवेश कर सकते ह�, िफर चाहे
बा�रश हो या धूप। इस बात से फ़क�  नही ं पड़ता िक अथ�शा�ी िकसी िनकट
मंड़राती मंदी या नये िबयर माक� ट के िलये शोर मचा रहे हो।ं आप बस िनवेश करते
जा रहे ह�। एक िनवेशक जो ऐसा कर रहा है, उसे सू नाम दे देते ह�।

लेिकन शायद मंदी के दौरान िनवेश करना ब�त डरावना लगे। तो जब
अथ��व�था मंदी म� न हो तब आप अपना $1 �ॉक माक� ट म� िनवेश कर� गे, महामंदी
के समय सब बेच द�गे, और अपने मािसक डॉलर की नकद के �प म� बचत कर� गे,
और जब महामंदी ख़� होगी तो आप िफर से सब कुछ वापस �ॉक माक� ट म� लगा
द� गे। इस िनवेशक को हम िजम कह�गे।

या िफर मंदी का डर मन म� बैठने म� आपको कुछ महीने लगते ह�, और िफर
आ�िव�ास जुटा कर वापस माक� ट की ओर जाने म� कुछ और समय लगता है। जब
मंदी न हो आप �ॉ� म� $1 िनवेश करते ह�, मंदी शु� होने के छह महीने बाद बेच
देते ह�, और मंदी ख़� होने के छह महीने बाद वापस िनवेश करते ह�। आपको हम
टॉम कह�गे।

समय के एक अंतराल के बाद इन तीन िनवेशको ंके पास िकतना पैसा होगा?
सू के पास $435,551 होगें।
िजम के पास $257,386 ह�।
टॉम के पास $234,476।
सू एक मील के अंतर से जीत जाती है।
1900 से 2019 के बीच 1,428 महीने थे। उनम� से 300 से कुछ अिधक मंदी के

दौरान थे। तो िसफ़�  22% समय के दौरान अपना धैय� बनाये रखने से, जब
अथ��व�था महामंदी म� या उसके िनकट थी, सू ने िजम और टॉम के मुकाबले तीन
चौथाई अिधक रािश पाई।
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अब एक हाल ही का उदाहरण ल�: देर 2008 या शु�आती 2009 के कुछ महीनो ंम�
एक िनवेशक के �प म� आपका जैसा आचरण रहा, वह आपके आजीवन �ितफ़ल
को अिधक �भािवत करेगा उस सब की तुलना म� जो आपने 2000 से 2008 तक
िकया।

िवमान-चालको ंपर एक पुराना चुटकुला है िक उनका काम “घंटे दर घंटे बो�रयत
का है बस बीच म� सरासर दहशत के कुछ ल�ो ंके अलावा”। िनवेश म� भी ठीक
ऐसा ही होता है। एक िनवेशक के �प म� आपकी सफ़लता इस बात से िनधा��रत
होगी िक आप बीच म� आने वाले उन दहशत के ल�ो ंम� कैसे ��ु�र देते ह�, न िक
गाड़ी को िनयं�ण म� रखने के िलये िबताये वष� से।

एक �ितभावान िनवेशक वह पु�ष या मिहला है जो उस समय म� औसत काय� कर
सके जब उसके चारो ंतरफ़ सब �ाकुल �ए जा रहे हो।ं

सारा संचालन पु� के �ारा ही होता है।

जब आप यह मान लेते ह� िक �वसाय, िनवेश और िव� म� सब संचालन पु� �ारा
ही होता है, आप समझ जाते ह� िक ब�त सी चीज़ो ं का गलत हो जाना, टूटना,
असफ़ल होना या िगरना सामा� बात है।

यिद आप �ॉक अ�ी तरह चुनना जानते ह�, शायद आप आधी बार ठीक होगें।
यिद आप एक अ�े अ�णी �वसायी ह� तो शायद आपके आधे उ�ाद और

काय�नीितयाँ काम कर� गे।
यिद आप एक अ�े िनवेशक ह� तो आपके अिधकतर वष� बस ठीक-ठाक होगें,

और ब�त से ख़राब होगें।
यिद आप एक अ�े कम� ह� तो आप कई �यासो ंऔर आज़माइशो ंके बाद सही

�े� म� सही कंपनी म� �थान �ा� कर ल�गे।
और वह तब अगर आप अ�े हो।ं
पीटर िलंच हमारे समय के सव��े� िनवेशको ं म� से एक ह�। “अगर आप इस

�वसाय म� शानदार ह� तो आप 10 म� से 6 बार सही होगें”, उ�ोनें एक बार कहा
था।

कुछ ऐसे �े� ह� जहाँ आपको हर बार िनपुण होना आव�क है। उदाहरण के
िलये, िवमान उड़ाना। और िफर ऐसे भी �े� ह� जहाँ आपको कम से कम हर बार
काफ़ी अ�ा होना ज़�री है। जैसे एक रे�ां का बावच�।

िनवेश, �वसाय और िव� इन �े�ो ंकी तरह नही ंहै।
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एक ऐसी बात जो म�ने िनवेशको ंऔर उ�ोगपितयो ंसे सीखी है वह यह है िक कोई
भी हमेशा अ�े िनण�य नही ंलेता। सबसे �भावशाली ��� ऐसी ख़राब योजनाओं
से भरे होते ह� िजन पर वे �ायः अमल भी कर बैठते ह�।

अमेज़ॉन को ही लीिजये। यह सोचना िब�ुल सहज� नही ं है िक िकसी बड़ी
कंपनी म� एक असफ़ल �ॉड� लॉ� सामा� और ठीक होगा। �ाभवतः आप
सोच�गे िक सी ई ओ को शेयर धारको ंसे माफ़ी मांगनी चािहये। लेिकन सी ई ओ जेफ़
बेज़ोस ने कंपनी के फ़ायर फ़ोन के दुभा��पूण� लॉ� के कुछ ही देर बाद कहा:

अगर आप सोचते ह� िक यह एक बड़ी असफ़लता है, हम िफ़लहाल इससे भी
बड़ी कई असफ़लताओ ंपर काम कर रहे ह�। म� मज़ाक नही ंकर रहा �ँ। इनम�
से कुछ ऐसी भी ह� िजनके सामने फ़ायर फ़ोन एक छोटे ��प जैसा नज़र
आयेगा।
अमेज़ॉन के िलये फायर फ़ोन पर इतना घाटा ठीक है �ोिंक इसका भुगतान

अमेज़ॉन वेब सिव�सेज़ जैसी िकसी सेवा से हो जायेगा िजससे ख़रबो ंडॉलर की आय
होती है। पु� �ारा िकया गया बचाव।

नेट��ल� सी ई ओ रीड हे��ं� ने एक बार घोिषत िकया िक उनकी कंपनी कई
बड़े बजट के �ॉड�न र� कर रही है। उ�ोनें कहा:

हमारा िहट अनुपात िफ़लहाल ब�त �ादा है। म� हमेशा कंट�ट टीम को ताक़ीद
करता रहता �ँ। हम� और जो�खम उठाना होगा। आपको असाधारण चीज़� करनी
चािहये �ोिंक कुल िमलाकर हमारा क� सल रेट �ादा होना चािहये।
यह न तो �म है और न ही उ�रदािय� की हार। यह इस बात की बु��म�ापूण�

अिभ�ीकृित है िक िकस �कार पु� �ारा सफ़लता का संचालन होता है। हर
अमेज़ॉन �ाइम या ऑर�ज इज़ द �ू �ैक के िलये, आप िन�य ही जानते ह� िक कुछ
असफ़लताय� भी झेलनी होगंी।

इस बात के �ाभािवक न �तीत होने का एक कारण यह भी है िक अिधकतर �े�ों
म� हम बस तैयार उ�ाद को देखते ह�, उस घाटे को नही ं िजसने पु�-सफ़लता
उ�ाद को आगे बढ़ाया।

िजस ि�स राॅक को म� टी वी पर देखता �ँ, वह हा��द और �ुिटहीन है। वह ि�स
राॅक जो हर साल दज़�नो ंछोटे �बो ंम� अिभनय करता है, वह बस ठीक ठाक है।
ऐसा ही होता है। कोई भी िनपुण हा� अिभनेता पहले से यह नही ंजान सकता िक
कौन से चुटकुले बि़ढया तौर पर बाहर आएंगे। हर बड़ा हा� अिभनेता बड़े �थलो ंम�
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�दश�न करने से पहले छोटे �बो ंम� अपने काम की परख करता है। रॉक से एक
बार पूछा गया िक �ा वे छोटे �बो ंकी कमी महसूस करते ह�। उ�ोनें जवाब िदया:

जब म� कोई दौरा शु� करता �ँ, ऐसा नही ंहै िक म� सीधे अखाड़े म� उतर जाता
�ँ। इस िपछले दौरे से पहले म�ने �ू �ंसिवक म� �� ेस फ़ै�� ी नाम की एक जगह
म� �दश�न िकया। दौरे के िलये तैयार होने के िलये म�ने लगभग 40 से 50 शो
िकये।
एक समाचार प� ने इन छोटे �बो ंके स�ो ंको �कािशत िकया। इसम� बताया

गया िकस �कार राॅक अपने नोट्स के प�े पलटते और बीच म� अटक जाते थे। “मुझे
इनम� से कुछ चुटकुले हटाने होगें”, उ�ोनें �हसन के बीचो ंबीच कहा। वे बि़ढया
चुटकुले जो म� नेट��ल� पर देखता �ँ, वे पु� ह� जो सैकड़ो �यासो ंके ��ांड से
िनकल कर आये ह�।

िनवेश म� भी कुछ ऐसा ही होता है। वॉरेन बफ़ेट की कुल संपि� या औसत वािष�क
�ितफ़ल जानना आसान है। या िफर उनके सव��े�, सबसे उ�ेखनीय िनवेश। वे
खुले तौर पर उपल� ह�, और उ�ी ंके बारे म� लोग बात भी करते ह�।

हर वह िनवेश जो उ�ोनें अपने क�रयर म� िकया, उसका िहसाब लगाना ब�त
किठन है। कोई भी बेकार चयन, ख़राब �वसाय,और बुरे अज�न के बारे म� बात नही ं
करता। लेिकन वे बफ़ेट की कहानी का एक बड़ा िह�ा ह�। वे पु�-संचािलत
�ितफ़ल का दूसरा छोर ह�।

2013 म� बक� शायर हैथवे शेयरहो�र सभा म� वॉरेन बफ़ेट ने बताया िक उ�ोनें
अपने जीवन म� 400 से 500 �ॉक रखे, लेिकन उनम� से िसफ़�  10 पर ही अपना
अिधकतर पैसा कमाया। चाल� मंुगेर ने कहा: “अगर आप बक� शायर के कुछ शीष�
िनवेशो ं को हटा द� , इसका दीघ�कािलक िपछला काय�िन�ादन �रकॉड� ब�त ही
औसत है।”

जब हम िकसी �ेरणा�ोत ��� की सफ़लताओ ंपर ख़ास �ान देते ह� तो हम यह
नज़र अंदाज़ कर देते ह� िक उनकी सफ़लताएं उनके काय� के एक छोटे �ितशत के
कारण ह�। इस कारण हम अपनी ख़ुद की असफ़लताओ,ं हािनयो,ं और िव�ो ं के
चलते ऐसा अनुभव करने लगते ह� िक हम कुछ गलत कर रहे ह�। लेिकन यह संभव
है िक हम गलत हो,ं या िफर लगभग सही, जैसा िक अ�र िवशेष� होते ह�। हो
सकता है िक जब वे सही थे तो अिधक सही रहे हो,ं लेिकन यह भी संभव है िक वे
उतनी ही बार गलत भी रहे हो ंिजतना िक आप।
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“यह मह�पूण� नही ंहै िक आप सही ह� या गलत,” जाॅज� सोरोस ने एक बार कहा
था, “ब�� मह�पूण� यह है िक जब आप सही ह� तो आप िकतना धन कमा रहे ह�
और जब गलत ह� तो िकतना नुकसान उठा रहे ह�।” आप आधे से �ादा बार गलत
हो सकते ह� और िफर भी समृ�� �ा� कर सकते ह�।

हमारी आकाशगंगा म� 100 िबिलयन गृह ह�, और िजतना हम जानते ह�, िसफ़�  एक पर
ही बु��म�ापूण� जीवन मौजूद है।

यह त� िक आप यह िकताब पढ़ रहे ह�, यह उस सबसे लंबी पु� का प�रणाम है
िजसकी आप क�ना कर सकते ह�।

और यह एक ख़ुश होने की बात है। अब आगे देखते ह� िक कैसे धन-संपि�
आपको और अिधक ख़ुश कर सकती है।
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7.
�तं�ता

अपने समय पर िनयं�ण पाना संपि� �ारा �दान िकया
जाने वाला सबसे बड़ा लाभांश है।

समृ�� का उ�तम �प हर सुबह उठ कर यह कहने की �मता है, “आज म� जो
चा�ँ वह कर सकता �ँ”।

लोग ख़ुशी पाने के िलये धनवान बनना चाहते ह�। सुख एक जिटल िवषय है �ोिंक
सभी एक दूसरे से िभ� ह�। लेिकन सुख का अगर कोई सह-िवभाजक है-आनंद का
एक सव��ापी ईंधन-वह यह िक लोग अपने जीवन पर िनयं�ण पाना चाहते ह�।

आप �ा करना चाहते ह�, कब, और िकसके साथ, और िकतने समय तक, ऐसा
कर पाने की �मता अमू� है। यह सबसे बड़ा लाभांश है जो संपि� से िमलता है।

ऐगंस क� पबेल िमिशगन िव�िव�ालय म� एक मनोवै�ािनक थे। वे 1910 म� ज�े थे,
और उ�ोनें ऐसे समय म� अनुसंधान िकया जब मनोिव�ान �भावशाली �प से उन
िवकारो ंपर क� ि�त �आ करता था जो लोगो ंको धराशायी कर देते ह�-जैसे िड�ेशन,
उ�ंठा, ��ज़ो�ीिनया।

क� पबेल जानना चाहते थे िक लोगो ं को िकससे ख़ुशी िमलती है। 1981 म� छपी
उनकी िकताब, द स�स ऑफ़ वेल बीगं इन अमे�रका , यह कहते �ए शु� होती है
िक िजतना ब�त से मनोवै�ािनक मानते ह�, आम तौर पर लोग जीवन म� उससे �ादा
ख़ुश रहते ह�। लेिकन कुछ �� �प से अ�ो ंसे बेहतर नज़र आ रहे थे। और आप
उ�� आव�क �प से आय, या भूगोल, या िश�ा के आधार पर वग�कृत नही ंकर
सकते �ोिंक इन सभी वग� म� ब�त से लोग ब�त दुखी पाये जाते ह�।

सुख का सबसे श��शाली सह-िवभाजक सरल था। क� पबेल ने ख़ुलासा िकया:
अपने जीवन पर िनयं�ण की एक गहन अनुभूित सुख की सकारा�क भावनाओं
का अिधक िव�सनीय पूवा�नुमानक�ा� है बजाय जीवन की उन व�ुिन� शत� के

ि े ौ ि ै
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िजन पर हमने गौर िकया है।
आपके वेतन से अिधक। आपके घर के आकार से अिधक। आपके काम की

�ित�ा से अिधक। आप �ा करना चाहते ह�, कब, िकन लोगो ं के साथ, इस पर
िनयं�ण सबसे बड़ा जीवनशैली चर है जो लोगो ंको सुख �दान करता है।

संपि� का सबसे बड़ा आंत�रक मू�-जो इससे अिधक बयान नही ं िकया जा
सकता-आपको आपके समय पर िनयं�ण �दान करने की �मता है। थोड़ा थोड़ा
करके �तं�ता और �ाय�ा का एक �र �ा� करना, जो अ�ियत संपि� से
िमलता है, और जो आपको इस बात पर अिधक िनयं�ण देता है िक आप �ा कर
सकते ह� और कब।

संपि� की एक छोटी रािश का मतलब है उन कुछ िदनो ंके िलये काम से छु�ी लेने
की �मता जब आप बीमार हो,ं िबना अपना ब�क खाली िकये।

थोड़ी और रािश का मतलब है नौकरी गँवा देने के बाद एक अ�ी नौकरी हाथ
लगने की �ती�ा करना, बजाय इसके िक सामने आने वाली पहली नौकरी लेनी पड़े।
यह िज़ंदगी बदल सकता है।

छह महीने के आपाती खच� का मतलब है अपने बॉस से ड़र कर न रहना, �ोिंक
आप जानते ह� िक अगर आपको कुछ समय लेकर नई नौकरी ढ़ँूढ़नी पड़े तो भी आप
बबा�द नही ंहोगें।

इससे अिधक संपि� का मतलब है कम वेतन लेिकन न� काय� समय वाली
नौकरी चुनने की �मता। शायद िजसम� ऑिफ़स आने जाने म� कम समय लगता हो।
या िफर िकसी मेिडकल आपातकाल से िनपटने की �मता िबना इस बात की िचंता
िकये िक आप उसका खच� कैसे चुकाय�गे।

िफर सेवािनवृ� होना जब आप चाहते हो,ं न िक जब आपको सेवािनवृ� होना पड़े।
अपनी संपि� को समय और िवक�ो ंको ख़रीदने के िलये �योग करने का जो

जीवनशैली लाभ है, उसका मुक़ाबला शायद ही कुछ िवलास-व�ुएँ कर सकती ह�।
अपने कॉलेज के िदनो ंम� म� एक िनवेशकता� ब�कर बनना चाहता था। कारण िसफ़�

एक था: वे पैसा ब�त कमाते ह�। बस यही एक �बल �ेरणा थी, और मुझे 100%
िव�ास था िक जब म� यह पा लँूगा तो म� सुखी हो जाऊँगा। अपने जूिनयर वष� म� लाॅस
ए�जेलस के एक िनवेश ब�क म� म�ने एक समर इंटन�िशप �ा� कर ली। और मुझे
लगा िक मानो क�रयर म� मेरी लॉटरी लग गयी। यही तो म� हमेशा से चाहता था।

अपने पहले ही िदन म� म� जान गया िक िनवेशकता� ब�कर इतना पैसा कैसे कमाते
ह�: िजतना मुझे लगता था िक मनु� झेल सकते ह� वे उससे कही ं�ादा लंबे और
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िनयंि�त समय के िलये काम करते ह�। वा�व म�, अिधकतर लोग यह नही ं झेल
सकते। आधी रात से पहले घर जाना िवलािसता समझा जाता था, और ऑिफ़स म�
यह कहावत थी: “यिद आप शिनवार को काम पर नही ंआते ह�, तो रिववार को लौट
कर आने की कोई ज़�रत नही ंहै”। यह नौकरी बौ��क �प से उ�ेजक थी, वेतन
भी अ�ा देती थी, और मुझे मह�पूण� होने का एहसास भी कराती थी। लेिकन मेरे
समय का हर एक �ण मेरे बॉस की मांगो ंका ग़ुलाम बनकर रह गया था, जो इसे मेरे
जीवन का सबसे दुखी अनुभव बनाने के िलये काफ़ी था। इंटन�िशप चार महीने की
थी। म� िसफ़�  एक महीने िटक पाया।

यहाँ सबसे किठन बात यह थी िक मुझे यह काम ब�त पसंद था। और म� कड़ी
मेहनत भी करना चाहता था। लेिकन जो आपको इतना पसंद हो, उसे एक ऐसे
िश�ूल के अनुसार करना िजस पर आपका कोई िनयं�ण न हो, वह ठीक वैसा ही
महसूस हो सकता है जैसे कोई ऐसा काम करना जो आपको एकदम नापसंद हो।

इस भावना का एक नाम है। मनोवै�ािनक इसे �ितघात कहते ह�। पे���ािनया
िव�िव�ालय के एक माक� िटंग �ोफ़ेसर, जोनाह बज�र, ने इसे इस �कार संि��
िकया:

लोग यह महसूस करना पसंद करते ह� िक िनयं�ण उनके हाथ म� है-वे चालक
की ग�ी पर ह�। जब हम उनसे कुछ करवाने का �यास करते ह�, तो वे अश�ता
का अनुभव करते ह�। यह महसूस करने के बजाय िक उ�ोनें ख़ुद कोई िवक�
चुना, उ�� लगता है िक हमने उनके िलये चुनाव िकया। तो वे या तो न कह देते ह�
या िफर कुछ और करते ह�, तब भी अगर मौिलक �प से उ�ोनें ख़ुशी ख़ुशी
वही िवक� चुना होता।25

जब आप यह मान लेते ह� िक यह कथन िकतना सच है, आप समझ सकते ह� िक
संपि� का ऐसे जीवन के साथ संरेखण करने म� अद्भुत �ितफ़ल िमलता है िजसम�
आप वह कर सक�  जो आप चाह�, जब आप चाह�, िजसके साथ चाह�, जहाँ आप चाह�,
और जब तक आप चाह�।

एक सफ़ल उ�ोगपित, डेरेक िसवस�, ने एक बार एक िम� के बारे म� िलखा, िजसने
उनसे उनके धनवान बनने की कहानी के बारे म� पूछा था:

मैनहैटन म� मेरे पास एक नौकरी थी िजससे म� $20,000 �ितवष� कमाता था-
लगभग �ूनतम मज़दूरी...न म�ने कभी बाहर खाना खाया, और न ही कभी टै�ी
म� बैठा। मेरे रहन-सहन का कुल खच� $1000 �ितमाह था, और मेरी मािसक
आय $1800 थी। म�ने दो साल तक यह नौकरी की और $12000 बचाये। तब म�
22 वष� का था।
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जब मेरे पास $12,000 थे, तो म� अपनी नौकरी छोड़ कर पूरे समय के िलये
संगीत� बन सकता था। म� जानता था िक हर महीने मुझे कुछ काम िमल जायेगा
िजससे मेरे रहन-सहन का खच� िनकल जायेगा। इसिलये म� आज़ाद था। म�ने एक
महीने बाद अपनी नौकरी छोड़ दी, और िफर कभी दोबारा नौकरी नही ंकी।
जब म�ने अपने दो� को यह कहानी सुनाई, उसने पूछा आगे �ा �आ। म�ने

कहा नही,ं कहानी बस इतनी ही है। उसने कहा, “नही,ं जब तुमने अपनी कंपनी
बेची उसके बाद �ा �आ?”
म�ने कहा, उससे मेरी िज़ंदगी म� कुछ ख़ास बदलाव नही ंआया। उससे बस मेरे

ब�क म� अिधक रािश आयी। बदलाव जब आया जब म� 22 वष� का था।26

िव� के इितहास म� युनाइटेड �ेट्स सबसे समृ� रा��  है। लेिकन ऐसा कोई �माण
नही ंहै िक यहाँ के नाग�रक औसतन 1950 की तुलना म� अिधक ख़ुश ह�-जब समृ��
और आय काफ़ी कम थी-म� �र पर भी, मु�ा�फ़ीित के अनुसार समायोिजत होने
के बाद। 2019 म� 140 देशो ंम� 150,000 लोगो ंपर िकये एक गैलप सव��ण म� पाया
गया िक 45% अमरीकी नाग�रको ंने कहा िक उ�ोनें िपछले िदन “काफ़ी िचंता” का
अनुभव िकया।27 वैि�क औसत 39% था। 55% अमरीकी नाग�रको ं ने कहा िक
उ�ोनें िपछले िदन “काफ़ी तनाव” का अनुभव िकया। बाकी िव� के िलये, 35% ने
ऐसा कहा।

जो यहाँ देखा गया उसका एक बड़ा कारण यह है िक हमने अपनी संपि� का एक
बड़ा िह�ा बड़ी और बेहतर व�ुएं ख़रीदने म� लगा िदया है। लेिकन साथ ही हमने
अपने समय पर अिधक िनयं�ण भी गँवा िदया है। और ये दोनो ंही उ�म �प से एक
दूसरे को र� कर देते ह�।

1955 म� मु�ा�फ़ीित से समायोिजत होकर म��थ पा�रवा�रक आय $29,000 थी।
28 2019 म� यह $62,000 से कुछ अिधक थी। हमने उस संपि� का एक ऐसा जीवन
जीने के िलये इ�ेमाल िकया है िजसकी 1950 के दशक म� कोई म��थ प�रवार भी
क�ना नही ंकर सकता था। एक म��थ अमरीकी घर 1950 म� 983 वग� फ़ूट से
2018 म� 2,436 वग� फ़ूट का हो चुका है। एक औसत अमरीकी घर म� अब रहने वालों
की सं�ा से �ादा ग़ुसलखाने ह�। हमारी कार�  अिधक तेज़ और सुघड़ ह�, हमारे टी
वी अिधक स�े और �� ह�।

लेिकन हमारे समय के साथ जो �आ है, वह �गित के जैसा नही ं िदखाई पड़ता।
और इसका कारण काफ़ी हद तक हमम� से अिधकांश लोगो ंके रोज़गार का �भाव
है।
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जॉन डी रॉकफ़ेलर अपने समय के सबसे सफ़ल उ�ोगपितयो ंम� से एक थे। साथ
ही वे एक एकांतवासी भी थे, और अपना अिधकतर समय अकेले िबताना पसंद
करते थे। वे ब�त कम बात करते, जान-बूझकर ख़ुद को दुग�म बनाये रखते, और
जब िकसी की ओर उनका �ान जाता तो भी चुप रहते।

एक �रफ़ाइनरी कम�चारी जो कभी कभार उनकी बात सुनता था, उसने एक बार
बताया, “वे बाकी सबको बात करने देते ह�, और ख़ुद बस बैठे रहते ह�, और कुछ
नही ंकहते।”

जब बैठको ंम� उनसे उनकी खामोशी के बारे म� पूछा जाता, तो रॉकफ़ेलर अ�र
यह किवता पढ़ कर सुनाते थे:

एक बु��मान, बूढ़ा उ�ू रहता था बलूत के पेड़ पर,
िजतना �ादा वह देखता, उतना ही कम बोलता,
िजतना कम वह बोलता, उतना ही �ादा सुनता,
हम सब उस उ�ू के जैसे �ो ंनही ंह� आिख़र?

रॉकफ़ेलर काफ़ी अजीब थे। लेिकन उ�ोनें कुछ ऐसा पता लगाया जो अब लाखों
करोड़ो ंकिम�यो ंपर लागू होता है।

रॉकफ़ेलर का काम कुएं खोदना, रेलगािडयो ंम� सामान भरना, या बैरल ढ़ोना नही ं
था। उनका काम सोचना और अ�े िनण�य लेना था। रॉकफ़ेलर का उ�ाद-उनका
�देय-वह नही ं था जो वे अपने हाथो ं से या िफर अपने श�ो ं से करते थे। उनका
उ�ाद वह था िजसे वे अपने म��� म� सोचा करते थे। इसिलये वे अपना
अिधकांश समय और ऊजा� वही ं लगाते थे। िदन भर चुप चाप बैठे रहना भले ही
अिधकतर लोगो ंको आराम जैसा िदखता हो, लेिकन इस समय म� वे लगातार अपने
म��� म� काम पर लगे रहते थे, और सम�ाओ ंके समाधान ढ़ँूढ़ते रहते थे।

यह उनके समय म� अि�तीय था। रॉकफ़ेलर के समय म� लगभग सभी काम हाथ से
िकये जाते थे। 1870 म�, अथ�शा�ी रॉबट� गाड�न के अनुसार, 46% रोज़गार कृिष
संबंधी था, और 35% िश� और िनमा�ण संबंधी। कुछ �वसाय कम� के म���
पर िनभ�र करते थे। आप सोचते नही ंथे; आप मज़दूरी िकया करते थे, िबना अवरोध
के, और आपका काम ��� और भौितक �आ करता था।

आज, यह पलट चुका है।
अब अड़तीस �ितशत रोज़गार “�बंधको,ं अिधका�रयो,ं और �वसािययो”ं के �प

म� पदांिकत है। ये िनण�यन काय� ह�। अ� 41% सेवा काय� ह� जो अ�र आपके
िवचारो ंपर भी उतना ही िनभ�र करते ह�, िजतना आपके काम पर।

www.PDFmaza.com

For More Books Click : https://The-Gyan.in

https://The-Gyan.in


हमम� से अिधकतर के पास ऐसा रोज़गार है जो 1950 के िकसी उ�ादन कम� के
बजाय रॉकफ़ेलर के काम से अिधक मेल खाता है, िजसका मतलब यह है िक हमारा
िदन फ़ै�� ी से िनकलने के बाद ख़� नही ंहोता। हम लगातार अपने िदमाग म� काम
करते रहते ह�, िजसके कारण ऐसा लगता है िक काम कभी ख़� ही नही ंहोता।

अगर आपका काम कार िनमा�ण का है तो जब आप असे�ली लाइन म� न हो,ं आप
कुछ अिधक नही ंकर सकते। आप काम से अलग होकर अपने उपकरण फ़ै�� ी म�
छोड़कर जा सकते ह�। लेिकन अगर आपका काम एक माक� िटंग अिभयान बनाने
का है-एक िवचार-आधा�रत और िनण�यन काय�, आपका उपकरण आपका म���
है, जो आपको कभी नही ंछोड़ता। आप आवाजाही के समय, खाना बनाते समय,
अपने ब�ो ंको सुलाते समय, और �ाकुल होकर सुबह तीन बजे नीदं से जगने के
समय अपने �ॉजे� के बारे म� सोचते रह�गे। आप शायद 1950 के मुकाबले कम
घंटो ंके िलये काम कर रहे हो,ं लेिकन लगता यह है िक आप चौबीसो ंघंटे काम कर
रहे ह�।
द ऐटलांिटक के डेरेक थाॅ�सन ने एक बार इसे कुछ इस तरह ��ुत िकया:
अगर 21वी ंसदी का ऑपरेिटंग उपकरण एक संवहन यं� है तो इसका मतलब
यह है िक आधुिनक फ़ै�� ी जैसी कोई जगह ही नही ंहै। यह अपने आप म� पूरा
िदन ही है। क��ूटर युग ने उ�ादकता के उपकरणो ंको ऑिफ़स से �रहा कर
िदया है। अिधकतर �ान काय�कता�, िजनके लैपटॉप और �ाट�फ़ोन संवहन
सवा�गीण मीिडया-मेिकंग मशीन� ह�, वे सै�ांितक �प से अपने मु� ऑिफ़स म�
दोपहर के दो बजे भी उतने ही उ�ादक हो सकते ह�, िजतना टो�ो वीवक�  म�
सुबह के दो बजे, या िफर आधी रात को सोफ़े पर।29

िपछली पीि़ढयो ंकी तुलना म� अपने समय पर िनयं�ण �ीण हो चला है। और चंूिक
समय पर िनयं�ण सुखी होने के िलये मु� �प से �भावकारी है, इस बात से हैरानी
नही ंहोनी चािहये िक लोग पहले के मुकाबले अिधक समृ� होने के बावजूद �ादा
खुश महसूस नही ंकरते।

इसके िलये हम आिख़र कर�  तो �ा कर�?
इस सम�ा का कोई आसान समाधान नही ं है, �ोिंक हर कोई एक दूसरे से

अलग है। इसके िलये पहला कदम यह समझना है िक लगभग सभी लोगो ं को
िकससे ख़ुशी िमलती है, और िकससे नही।ं

जरा िव�ानी काल� िपलेमर ने अपनी िकताब 30 लेस� फ़ॉर िलिवंग म� लगभग एक
हज़ार वृ� अमरीिकयो ंका सा�ा�ार िकया यह जानने के िलये िक उनके दशकों
के जीवन अनुभव म� सबसे मह�पूण� सबक �ा ह�।

े ी � े ि ी े ी ी ि ी ो े े ि े
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एक ने भी-हज़ार म� से िकसी एक ने भी-यह नही ंकहा िक सुखी होने के िलये
आपको उतनी कड़ी मेहनत करनी चािहये िजतनी आप कर सक� , तािक आप
पैसा कमा सक� , िजससे आप वह सब ख़रीद सक�  जो आप चाहते ह�।
एक ने भी-हज़ार म� से िकसी एक ने भी-यह नही ंकहा िक कम से कम अपने

इद�-िगद�  के लोगो ंिजतना समृ� होना मह�पूण� है, या िफर अगर आपके पास
उनसे अिधक है, तो आप व�ुतः सफ़ल ह�।
एक ने भी-हज़ार म� से िकसी एक ने भी-यह नही ं कहा िक आपको अपना

रोज़गार अपने भिव� की वांिछत उपाज�न �मता के आधार पर चुनना चािहये।
उ�ोनें िजन बातो ं को मह� िदया वे थी घिन� िम�ता, ख़ुद से बड़े उ�े� का

िह�ा होना, अपने ब�ो ंके साथ बि़ढया, असंरिचत समय िबताना। “आपके ब�े
आपका पैसा नही ंचाहते (या वह जो आपके पैसे से ख़रीदा जा सकता है) िजतना वे
आपको चाहते ह�। ख़ासतौर से वे चाहते ह� िक आप उनके साथ हो,ं” िपलेमर ने
िलखा।
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8.
कार म� बैठे आदमी का िवरोधाभास

कोई भी आपकी संपि� से इतना �भािवत
नही ंहै िजतना आप ख़ुद ह�।

वैलेट होने का सबसे बड़ा फ़ायदा यह है िक आपको सबसे बि़ढया कार�  चलाने का
मौका िमलता है। अितिथ फ़रारी, ल�बरिगनी, रोल रॉयस चलाकर आये थे-एकदम
कुलीन वग�।

मेरा हमेशा का सपना था िक मेरे पास भी ऐसी एक कार हो, �ोिंक यह (म� ऐसा
सोचता था) दूसरो ंको ब�त �ढ़ता से संकेत करता है िक आप वहाँ प�ँच चुके ह�।
आप होिशयार ह�। आप अमीर ह�। आपकी �िच गज़ब की है। आप मह�पूण� ह�।
मेरी तरफ़ दे�खये ।

िवड�ना यह है िक म� शायद ही कभी उ�� देखता था, चालको ंको।
जब आप िकसी को कोई अ�ी कार चलाते देखते ह� तो शायद ही कभी आप

सोचते हो,ं “वाह, जो गाड़ी चला रहा है िकतना गज़ब है।” ब�� आप सोचते ह�,
“वाह, अगर वह कार मेरे पास होती, तो लोग मुझे िकतना गज़ब समझते।” चाहे यह
अवचेतन मन म� हो या नही,ं लोग ऐसे ही सोचते ह�।

यहाँ एक िवरोधाभास है: लोग संपि� की चाह रखते ह� िजससे वे औरो ंको जता
सक�  िक उ�� पसंद िकया जाये और उनकी �शंसा की जाये। लेिकन वा�िवकता म�
वे लोग अ�र आपकी �शंसा करने से चूक जाते ह�, इसिलये नही ंिक वे संपि� को
�शंसनीय नही ंसमझते, ब�� इसिलये िक वे आपकी संपि� को ख़ुद अपनी �शंसा
की लालसा के मानद� के �प म� इ�ेमाल करते ह�।

जो प� म�ने अपने बेटे के ज� के बाद िलखा, उसम� िलखा था, “तुम सोचोगे िक
तु�� एक महंगी कार चािहये, एक बि़ढया घड़ी, और एक बड़ा घर। लेिकन म� तु��
बता दँू ऐसा नही ंहै। जो तु�े चािहये वह है दूसरे लोगो ंसे िमलने वाला स�ान और
�शंसा, और तु�� ऐसा लगता है िक महंगा सामान ख़रीदने से वह तु�� िमल जाएगा।
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आम तौर पर यह ऐसे कभी नही ंिमलता-ख़ासकर उन लोगो ंसे िजनका स�ान और
�शंसा तुम पाना चाहते हो।”

म�ने यह एक वैलेट का काम करते �ए सीखा, जब म�ने उन सब लोगो ंके बारे म�
सोचना शु� िकया जो फ़रारी म� बैठकर होटल म� आते थे, और मुझे टकटकी
लगाकर घूरते �ए पाते थे। वे जहाँ भी जाते थे, लोग उ�� ऐसे ही तकते होगें, और मुझे
िव�ास है उ�� यह अ�ा लगता होगा। मुझे िव�ास है उ�� अपनी �शंसा भाती
होगी।

लेिकन �ा उ�� पता था िक मुझे उनकी कोई परवाह नही,ं और म� उन पर �ान
भी नही ंदेता था? �ा वे जानते थे िक म� तो बस कार को देखा करता था, और ख़ुद
चालक की सीट पर बैठे होने की क�ना िकया करता था?

�ा उ�ोनें यह सोच कर फ़रारी ख़रीदी िक इससे उ�� �श�� �ा� होगी िबना
यह सोचे िक म�-और संभवतः अिधकतर दूसरे लोग-जो उनकी कार से �भािवत ह�,
लेिकन उनके, यानी चालक के बारे म� पल भर के िलये भी नही ंसोचते?

�ा यह अवधारणा उन बड़े घरो ंम� रहने वालो ंपर भी लागू होती है? िनि�त �प
से।

जवाहरात और कपड़े? हां।
यह एक सू� अिभ�ान है िक लोग अ�र दूसरो ंसे स�ान और �शंसा पाने की

कामना रखते ह�, और पैसो ंसे बि़ढया सामान ख़रीदकर िजतना आप उ�ीद करते
ह�, आपको उतना स�ान और �शंसा नही ं िमलते। यिद आपका �ेय स�ान और
�शंसा अिज�त करना है, तो �ान र�खये िक आप यह िकस �कार करते ह�।
िवन�ता, दया और संवेदना से आपको अिधक स�ान िमलेगा बजाय हॉस�पावर के।

फ़रारी को लेकर हमारी बात अभी ख़� नही ं�ई। तेज़ कारो ंके िवरोधाभास के
बारे म� एक और कहानी अगले अ�ाय म� है।
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9.
संपि� वह है जो आपको

िदखाई नही ंदेती
पैसे खच� करके लोगो ंको िदखाना िक आपके पास िकतना पैसा है,

यह पैसे कम करने का सबसे तेज़ तरीका है।

संपि� की अनेको ं िवडंबनाय� ह�। यह रही एक मु� िवडंबना: संपि� वह है जो
आपको िदखाई नही ंदेती।

म�ने 2000 के दशक के बीच म� लाॅस ए�जेलस म� वैलेट के �प म� काम िकया, जब
भौितकवादी िदखावट की वरीयता ऑ�ीजन को छोड़कर बाकी हर चीज़ से
अिधक हो चुकी थी।

अगर आप एक फ़रारी को सामने से गुज़रते �ए देखते ह�, आप �ाभािवक �प से
सोच�गे िक इस कार का मािलक अमीर है-तब भी जब आप उन पर �ादा �ान न दे
रहे हो।ं लेिकन जब म� इनम� से कुछ लोगो ंको जानने लगा तब मुझे पता चला िक
ऐसा नही ंहै। इनम� से काफ़ी लोग औसत �प से सफ़ल थे िजहोनें अपनी आय का
एक बड़ा िह�ा कार पर खच� िकया था।

मुझे एक ��� याद है, िजसे हम रॉजर कह�गे। वह लगभग मेरी उ� का था। मुझे
िब�ुल अंदाज़ा नही ं था िक रॉजर �ा काम करता था। लेिकन वह एक पोश�
चलाता था, और अनुमान लगाने के िलये लोगो ंके िलये इतना काफ़ी था।

िफर एक िदन रॉजर एक पुरानी हाॅ�ा म� आया। अगले स�ाह भी, और िफर
उससे अगले स�ाह भी।

“तु�ारी पोश� को �ा �आ?”, म�ने पूछा। कार लोन चुकता न होने के कारण
उसकी कार को ज़� कराया गया था। शिम�दगी का कोई नाम तक नही ंथा। उसने
ऐसे जवाब िदया मानो िकसी खेल की बात कर रहा हो। उसके बारे म� लगाया गया
हर अनुमान गलत था। लाॅस ए�जेलस ऐसे रॉजरो ंसे भरा पड़ा है।
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$100,000 की कार चलाने वाला ��� अमीर हो सकता है। लेिकन उसकी संपि�
के बारे म� आपके पास जो एकमा� जानकारी है वह यह है िक अब उसके पास कार
ख़रीदने के पहले से $100,000 कम ह� (या िफर $100,000 का अित�र� ऋण)।
िसफ़�  यही है जो आप उन लोगो ंके बारे म� जानते ह�।

हम अ�र जो देखते ह� उसके अनुसार संपि� के बारे म� राय बना लेते ह�, �ोिंक
वही एक जानकारी है जो हमारे सामने है। हम लोगो ंके ब�क के खाते या �ोकरेज
�ेटम�ट नही ंदेख सकते। इसिलये िव�ीय सफ़लता को आंकने के िलये हम बाहरी
िदखावट का सहारा लेते ह�। कार� । घर। इं�ा�ाम की त�ीर� ।

आधुिनक पंूजीवाद, जब तक लोग कुछ हािसल न कर ल�, उसका िदखावा करते
रहने म� उनकी सहायता करने को पसंदीदा उ�ोग बना देता है।

लेिकन सच यह है िक संपि� वह है जो आपको िदखाई नही ंदेती।
संपि� वे अ�ी कारे ह� जो ख़रीदी नही ंगई। हीरे जो ख़रीदे नही ंगये। घि़डयाँ जो

पहनी नही ंगईं, वे कपड़े जो ख़रीदे नही ंगये और �थम �ेणी का अप�ेड िजसे ठुकरा
िदया गया। संपि� का मतलब वह िव�ीय संपि� है िजसे अभी तक उस सामान म�
नही ंबदला गया िजसे आप देख सकते ह�।

हम संपि� के बारे म� इस तरह नही ंसोचते �ोिंक िजसे आप देख नही ंसकते उसे
आप संदभ�गत भी नही ंकर सकते।

गाियका �रहाना जब िफ़ज़ूलखच� की वजह से लगभग िदवािलया हो गयी तो अपने
िव�ीय सलाहकार पर अिभयोग चला िदया। सलाहकार ने जवाब िदया, “�ा उ��
यह बताया जाना सच म� ज़�री था िक अगर वे चीज़ो ंपर पैसा खच� कर�गी तो उनके
पास बस चीज़� बच�गी और पैसा नही?ं”30

आपको इस बात पर हंसी आ सकती है। लेिकन इस सवाल का जवाब है, हां, लोगों
को यह बताना पड़ता है। अिधकतर लोग जब यह कहते ह� िक वे करोड़पित बनना
चाहते ह�, असल म� उनके कहने का मतलब यह होता है, “म� एक करोड़ डॉलर खच�
करना चा�ँगा।” और यह करोड़पित होने का ठीक िवपरीत है।

िनवेशक िबल मै� ने एक बार िलखा: “अमीर महसूस करने का इससे आसान
तरीका कोई नही ंिक बि़ढया चीज़ो ंपर ब�त सा पैसा खच� िकया जाए। लेिकन अमीर
बनने का तरीका यह है िक आप वह पैसा खच� कर�  जो आपके पास है, न िक वह
पैसा जो आपके पास है ही नही।ं बस यह इतना ही सरल है।”31

यह बेहतरीन सलाह है, लेिकन �ादा दूर तक काम नही ंआ सकती। समृ� होने
का एकमा� तरीका यह है िक जो पैसा आपके पास है, उसे खच� न िकया जाए। यह
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न िसफ़�  संपि� संिचत करने का एकमा� तरीका है, ब�� संपि� की प�रभाषा भी
है।

हम� इस बात का �ान रखना चािहये िक हम समृ� और अमीर होने के बीच का
अंतर समझ सक� । यह श�ाथ� िव�ान से अिधक है। और यह अंतर न समझ पाना
संपि� संबंधी अनेको ंबुरे िनण�यो ंका �ोत है।
अमीरी एक वत�मान आय है। $100,000 की कार चला रहा कोई ��� िन�य ही

अमीर है, �ोिंक अगर उ�ोनें वह कार ऋण लेकर भी ख़रीदी हो, मािसक भुगतान
के िलये भी एक िनि�त रािश की आव�कता होती है। उन लोगो ंके िलये भी यही
कहा जाएगा जो बड़े घरो ंम� रहते ह�। अमीर लोगो ंको पहचानना मु��ल नही ंहै। वे
अपने आप को िदखाने की कोिशश म� हद से बाहर चले जाया करते ह�।

लेिकन संपि� िछपी रहती है। यह वह आय है जो खच� नही ंकी गई। संपि� वह
िवक� है िजसे अभी नही ंचुना गया, िजससे बाद म� कुछ ख़रीदा जा सके। इसका
मू� आपको िवक�, न�ता और िवकास �दान करने म� है, िजससे आप एक िदन
उससे अिधक सामान ख़रीद सक�  िजतना आप आज कर सकते ह�।

िमताहार और �ायाम एक बि़ढया उपमान �दान करते ह�। वज़न घटाना ब�त ही
किठन काम है, उनके िलये भी जो ज़ोरदार �ायाम करते ह�। अपनी िकताब िबल
बॉडी म� िबल �ाइसन �� करते ह� आिख़र ऐसा �ँू है:

अमरीका म� �ए एक शोध म� पाया गया िक लोग �ायाम के दौरान घटाई कैलोरी
का लगभग चार गुणा अिधक �ा�लन करते ह�। िफर, औसत �प से, िजतनी
कैलोरी उ�ोनें घटाई, लगभग उसके दो गुणा कैलोरी का सेवन करते ह� ...सच
यह है िक ब�त �ादा खाना खाकर आप आसानी से अिधकतर �ायाम का
नाश कर सकते ह�, और हमम� से अिधकतर लोग करते भी ह�।
�ायाम ठीक अमीर होने जैसा है। आप सोचते ह�, “म�ने मेहनत कर ली, अब मुझे

एक �ािद� भोज का आनंद उठाना चािहये।” संपि� का मतलब उस �ािद� भोज
को ठुकराना और कुल कैलोरी को घटाना है। यह किठन है, और इसके िलये आ�-
िनयं�ण चािहये। लेिकन ऐसा करने से, आप �ा कर सकते ह� और �ा चुनते ह�, इन
दोनो ंके बीच एक अंतर िनिम�त हो जाता है, और समय के साथ आपको लाभ देता
है।

हमम� से अिधकतर लोगो ंके िलये सम�ा यह है िक अमीर आदश� ��� ढ़ँूढ़ना
आसान है। समृ� आदश� ढ़ँूढ़ना किठन है �ोिंक प�रभाषा के अनुसार उनकी
सफ़लता िछपी रहती है।
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हां, ऐसे समृ� लोग भी ह� जो काफ़ी पैसा भी खच� करते ह�। लेिकन उन मामलो ंम�
भी हम जो देखते ह� वह उनकी अमीरी है, संपि� नही।ं हम देखते ह� िक वे कौन सी
कार�  ख़रीद रहे ह� और अपने ब�ो ंको कौन से �ूल म� भेज रहे ह�। हम उनकी
बचत, सेवािनवृि� खाते, या िनवेश पोट�फ़ोिलयो नही ंदेखते। हम वे घर देखते ह� जो
उ�ोनें ख़रीदे, वे घर नही ंजो वे थोड़ा और ज़ोर लगाकर ख़रीद सकते थे।

मुझे लगता है यहाँ पर ख़तरा यह है िक अिधकतर लोग अपने मन म� समृ� होने
की कामना रखते ह�। वे आज़ादी और न�ता चाहते ह�, जो आपको उस िव�ीय
संपि� से िमलती ह� जो आपने खच� नही ं की। लेिकन यह बात हमारे अंदर इतनी
गहराई से बसी �ई है िक पैसा होने का मतलब पैसा खच� करना है िक हम उस
िनयं�ण को देख ही नही ंपाते जो वा�व म� समृ� होने के िलये चािहये। और �ोिंक
हम उसे देख नही ंसकते, तो उससे कुछ सीखना भी किठन है।

लोग दूसरो ंका अनुकरण करके अ�ी तरह सीखते ह�। लेिकन संपि� का गु�
�भाव दूसरो ं को देखकर उनके तौर तरीको ं को सीखना मु��ल बना देता है।
रोना� रीड की मृ�ु के बाद वे ब�त से लोगो ंके िव�ीय आदश� बन गये। मीिडया ने
उनकी ख़ूब �शंसा की और सो�ल मीिडया पर भी उनके िलये काफ़ी �ेम दशा�या
गया। लेिकन जब वे जीिवत थे तो िकसी के िव�ीय आदश� नही ं थे, �ोिंक उनकी
संपि� की हर एक पाई िछपी �ई थी, उनसे भी जो उ�� जानते थे।

ज़रा सोिचये अगर आपने कभी महान लेखको ं की िकताब� न पढ़ी हो,ं तो ख़ुद
िलखना सीखना िकतना किठन होगा। कौन आपकी �ेरणा होगा? िकसकी आप
�शंसा कर� गे? िकसकी बारीिकयो ंवाली सलाह को आप मान�गे? ऐसे तो वह काम जो
पहले से किठन है और अिधक किठन हो जाएगा। जो आप देख नही ंसकते उससे
सीखना ब�त मु��ल है। िजससे पता चलता है िक अिधकतर लोगो ंके िलये संपि�
िनिम�त करना इतना किठन �ँू है।

संसार ऐसे लोगो ंसे भरा पड़ा है जो िदखने म� भले ही िवनीत हो ंलेिकन वा�व म�
समृ� ह�, और ऐसे लोगो ंसे भी जो अमीर नज़र आते ह� लेिकन िदवािलया होने की
कगार पर ह�। और यह हमेशा �ान म� रखना ज़�री है जब आप दूसरो ंकी सफ़लता
को आंक कर रहे हो ंया िफर ख़ुद अपना �ेय साध रहे हो।ं

अगर संपि� वह है िजसे आप खच� नही ंकरते, तो िफर उसके होने का फ़ायदा ही
�ा? चिलये म� आपको पैसे बचाने के िलये राज़ी करता �ँ।
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10.
धन-संपि�
की बचत कर�

आपके िनयं�ण म� िसफ़�  एक ही कारक है और वह उसे उ��
कर सकता है जो सबसे मह�पूण� है। है न अद्भुत।

चिलये म� आपको पैसे बचाने के िलये राज़ी करता �ँ।
इसम� �ादा देर नही ंलगेगी।
लेिकन यह एक अजीब काम है, है न?
�ा पैसे बचाने के िलये लोगो ंको मनाना पड़ता है?
मेरा मानना है, हां, ब�त से लोगो ंको मनाना पड़ता है।
एक िनयत आय के बाद लोग मु�तः इन तीन समूहो ंम� आते ह�: जो बचत करते

ह�, िज�� नही ंलगता िक वे बचत कर सकते ह�, िज�� लगता है िक उ�� बचत की
ज़�रत ही नही।ं

यह बाकी के दो समूहो ंके िलये है।

पहला िवचार-सरल, लेिकन जो आसानी से अनदेखा हो जाता है-यह है िक
संपि� िनिम�त करने का संबंध आपकी आय या िनवेश �ितफ़ल से कम,

और आपकी बचत दर से अिधक होता है।
द�ता की श�� के बारे म� एक कहानी।

1970 म� ऐसा लग रहा था िक िव� म� सारा तेल ख़� होने वाला है। िहसाब अिधक
किठन नही ं था: वैि�क अथ��व�था म� तेल की खपत ब�त अिधक थी, वैि�क
अथ��व�था िवकिसत हो रही थी, और िजतना तेल हम खुदाई करके िनकाल सकते
थे, वह कम पड़ रहा था।

शु� है िक तेल का ख़ा�ा नही ं�आ। लेिकन ऐसा इसिलये नही ं िक हम� अिधक
तेल िमल गया, या िफर हमने बेहतर ढ़ंग से तेल की खुदाई करना सीख िलया।
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तेल संकट पर िवजय पाने का सबसे बड़ा कारण यह था िक हमने ऐसी कार� ,
फ़ै��� यां और घर बनाने शु� कर िदये जो पहले की तुलना म� अिधक ऊजा� द� थे।
युनाइटेड �ेट्स 1950 के मुकाबले अब �ित डॉलर 60% कम ऊजा� का इ�ेमाल
करता है।32 सड़क पर चलने वाली सभी गाि़डयो ंका औसत मील �ित गैलन 1975 से
अब तक दोगुना हो चुका है। 1989 की फ़ाॅड� टाॅरस (सेडान) का औसत 18 एम पी
जी था। 2019 की शेवी सबअब�न (जो ब�त अिधक बड़ी है) का औसत 18.1 एम पी
जी है।

िव� ने अपनी “ऊजा� संपि�” ऊजा� को बढ़ाकर िवकिसत नही ंकी, ब�� अपनी
ऊजा� की खपत को घटाकर की। यू एस का तेल और गैस उ�ादन 1975 से 65%
बढ़ चुका है, जबिक उस ऊजा� के साथ हम जो कर सकते ह�, संर�ण और द�ता
उसके दोगुना हो चुके ह�। इसिलये यह देखना आसान है िक �ा अिधक मह�पूण�
रहा है।

यहाँ पर मह�पूण� बात यह है िक अिधक ऊजा� ढ़ँूढ़ना हमारे िनयं�ण के बाहर है
और अिनि�तता से िघरा �आ है, �ोिंक यह सही भूिव�ान, भूगोल, मौसम और भू-
राजनीित के नाज़ुक िम�ण पर िनभ�र करता है। लेिकन जो ऊजा� हम इ�ेमाल करते
ह�, उसम� अिधक द� होना हमारे िनयं�ण म� है। एक ह�ी कार ख़रीदना या िफर
बाइक चलाना आपके हाथ म� है और 100% �प से द�ता म� सुधार ला सकता है।

हमारे धन पर भी यही लागू होता है।
िनवेश �ितफ़ल आपको अमीर बना सकते ह�। लेिकन कोई िनवेश काय�नीित काम

करेगी या नही,ं कब तक काम करेगी, या माक� ट साथ द�गे या नही,ं यह हमेशा
शंका�द रहता है। प�रणाम अिनि�तता से िघरे रहते ह�।

���गत बचत और िमत�ियता-िव� का संर�ण और द�ता-संपि� के
समीकरण के वे भाग ह� जो अिधक �प से आपके िनयं�ण म� ह�, और भिव� म� भी
100% उतने ही �भावशाली होगें िजतने आज ह�।

अगर आप सोचते ह� िक संपि� िवकिसत करने के िलये और अिधक धन और
िनवेश �ितफ़ल की आव�कता होगी, आप उतने ही िनराशावादी बन जाएंगे िजतने
1970 म� वे ऊजा� के अंत म� िव�ास करने वाले थे। आगे बढ़ने का पथ किठन और
आपके िनयं�ण के बाहर नज़र आयेगा।

अगर आप इसे अपनी िमत�ियता और द�ता से संचािलत होता देख�गे, तो
आपको अपनी िनयित साफ़ नज़र आयेगी।

संपि� बस संिचत अवशेष है जो आपके खच� के बाद बचती है। और �ोिंक आप
िबना ऊँची आय के भी संपि� िवकिसत कर सकते ह�, लेिकन िबना उ� बचत दर
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के संपि� जोड़ने का कोई मौका नही ंरखते, यह िब�ुल �� है िक �ा अिधक
मह� रखता है।
मह�पूण� �प से संपि� का मू� आपकी आव�कताओ ंके सापे� है।

मान लीिजये आपकी और मेरी शु� संपि� बराबर है।
और मान लीिजये िक आप मुझसे बेहतर िनवेशक ह�। म� 8% वािष�क �ितफ़ल कमा

सकता �ँ और आप 12% कमा सकते ह�।
लेिकन म� अपनी संपि� को लेकर अिधक द� �ँ। किहये िक मुझे एक सुखी जीवन

िबताने के िलये उसम� से बस आधे पैसो ंकी ज़�रत है जबिक आपकी जीवनशैली
आपकी बढ़ती संपि� के साथ उससे मेल खाती रहती है।

म� आपसे अिधक समृ� र�ँगा बावजूद इसके िक म� आपसे ख़राब िनवेशक �ँ।
मुझे अपने िनवेश से कम �ितफ़ल के बावजूद अिधक लाभ िमलेगा।

आय के िलये भी यही लागू होता है। कम संपि� के साथ ख़ुश रहना सीखने से आप
�ा चाहते ह� और आपके पास �ा है, उसके बीच एक अंतर िनिम�त हो जाता है-
ठीक वैसे ही जैसे आपका वेतन बढ़ने से होता है, लेिकन उससे आसान तरीके से
और आपके अिधक िनयं�ण म�।

एक उ� बचत आय का मतलब यह भी है िक आपका खच� सामा� से कम होगा,
और कम खच� का मतलब है िक आपकी बचत अिधक होगी तब की तुलना म� जब
आप अिधक पैसा खच� करते।

अब इसे इस संदभ� म� समिझये िक वािष�क िनवेश के 0.1% बेहतर �दश�न को
�ा� करने के िलये िकतना समय और �य� लगता है-लाखो ं घंटो ंका अनुसंधान,
�वसाियओ ं�ारा करोड़ो ंडॉलर का �यास-और यह समझना ब�त ही आसान है िक
�भावी �प से �ा अिधक मह�पूण� और अनुकरण करने यो� है।

ऐसे भी पेशेवर िनवेशक ह� जो स�ाह म� 80 घंटे कड़ी मेहनत करते ह� तािक एक
�ितशत का दसवां िह�ा अपने �ितफ़ल म� जोड़ सक� , जबिक उनके िव� म� दो या
तीन �ितशत ऐसे ह� जो जीवनशैली के कारण ह�, और कम �यास से काबू म� िकये जा
सकते ह�।

बड़े िनवेश �ितफ़ल और अ�ी आय अद्भुत ह� जब उ�� �ा� िकया जा सके,
और कुछ लोग उ�� �ा� कर सकते ह�। लेिकन यह त� िक िव� समीकरण के एक
ओर इतना अिधक �य� और दूसरी ओर ब�त कम अिधकतर लोगो ंके िलये एक
अवसर है।

े ि ि े ो ि े ो े
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आय के एक िनि�त �र के बाद, आपको बस वह चािहये जो आपके
अहंकार के नीचे हो।

मूलभूत चीज़ो ंकी आव�कता सबको होती है। जब वे पूरी हो जाती ह�, आरामदेह
मूलभूत आव�कताओ ं का एक और �र होता है, और उसके बाद वे मूलभूत
आव�कताएं होती ह� जो आरामदेह, मनोरंजक, और िश�ा�क भी हो।ं

लेिकन भौितकवाद के एक �र से आगे बढ़कर खच� करना आपकी आय की ओर
प�ँचते आपके अहंकार को �ितिबंिबत करता है, पैसे खच� करने का वह तरीका
िजससे लोगो ंको यह पता चल सके िक आपके पास पैसा है (या था)।

इसे इस नज़र से दे�खये, और बचत को बढ़ाने का सबसे श��शाली उपाय आय
को बढ़ाना नही ंहै। ब�� अपनी िवन�ता को बढ़ाना है।

जब आप बचत को अपनी आय और अहंकार के बीच के अंतर के �प म� देख�गे
आप समझ पाएंगे िक अ�ी आय वाले इतने लोग आिख़र �ादा बचत �ँू नही ंकर
पाते। �ाभािवकता के िव�� यह एक िदन �ितिदन का संघष� बन जाता है िजसम�
आप दूसरो ंका मुकाबला करने के िलये अपनी चादर से बाहर पैर फ़ैलाते रहते ह�।

वे लोग िजनकी ���गत िव�ीय सफ़लता िचर�थायी होती है-ज़�री नही ं िक
उनकी आय अिधक ऊँची हो-उनकी �वृि� कुछ ऐसी होती है िक दूसरे लोग उनके
बारे म� �ा सोचते ह�, इस बात से उ�� कोई फ़क�  नही ंपड़ता।

अतः लोगो ंकी बचत करने की �मता िजतना वे सोचते ह� उससे कही ं
अिधक उनके िनयं�ण म� होती है।

कम खच� करके बचत की जा सकती है।
अगर आपकी कामनाएं कम हो ंतो आप पैसा भी कम खच� कर� गे।
और आपकी कामनाएं कम रह�गी अगर आप इस बारे म� कम परवाह कर� गे िक

दूसरे लोग आपके बारे म� �ा सोचते ह�।
जैसा िक म�ने इस िकताब म� तक�  िकया है, धन-संपि� िव� से अिधक मनोिव�ान

पर िनभ�र करती है।
और आपको बचत करने के िलये िकसी ख़ास कारण की ज़�रत नही ं

होती।
कुछ लोग घर के अि�म भुगतान, नई कार, या सेवािनवृि� के िलये बचत करते ह�।

यह ब�त अ�ी बात है, वाकई।
लेिकन बचत करने के िलये हम� िकसी िवशेष व�ु को ख़रीदने के उ�े� की

आव�कता नही ंहोती।
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आप िसफ़�  बचत करने के उ�े� से बचत कर सकते ह�। और वा�व म� आपको
ऐसा करना भी चािहये। सभी को करना चािहये।

िकसी िवशेष उ�े� के िलये बचत करने का मतलब एक पूवा�नुमािनत संसार म�
बनता है। लेिकन हमारा संसार ऐसा नही ं है। बचत सबसे ख़राब �ण म� आपको
भौच�ा कर देने वाली जीवन की अप�रहाय� �मता के िव�� एक ढ़ाल है।

बचत का एक और लाभ जो खच� करने के उ�े� से संबंिधत नही ं है, वह हमने
अ�ाय 7 म� देखा: अपने समय पर िनयं�ण �ा� करना।

पैसा िजस ��� सामान को ख़रीद सकता है, उसे सभी जानते ह�। अ��� पहलू
को समझना किठन है, इसिलये यह अ�र अ�ात रह जाता है। लेिकन संपि� के
अ��� लाभ हमारे सुख को बढ़ाने म� कही ंअिधक मू�वान और स�म िस� हो
सकते ह� बजाय उन ��� व�ुओ ंके जो हमारी बचत का �� �प से ल� होती
ह�।

खच� करने के उ�े� के बगैर की गई बचत आपको िवक� और न�ता के साथ
साथ �ती�ा करने की �मता और सही िवक� दबोचने का अवसर �दान करती है।
यह आपको सोचने के िलये समय देती है। यह आपको अपनी ख़ुद की शत� पर
रा�ा बदलने की �मता देती है।

बचत का हर छोटा भाग भिव� के एक िबंदु को अिधकृत कर उसे अपने आप को
देने जैसा है, िजसका मािलक कोई और हो सकता था।
यह न�ता और अपने समय पर िनयं�ण संपि� के एक अ�� �ितफ़ल के

समान है।
ब�क म� नकद पर िकतना �ितफ़ल होता है जो आपको क�रयर बदलने, ज�ी
सेवािनवृ� होने, या िचंता से मु�� �दान करता है?

म� क�ँगा िक यह बेिहसाब है।
यह दो कारणो ंसे बेिहसाब है। यह इतना बड़ा और मह�पूण� है िक हम इसका

मू� नही ंलगा सकते। लेिकन यह व�ुतः भी बेिहसाब है-हम �ाज दरो ंकी तरह
इसका िहसाब नही ंलगा सकते-और िजसे हम नाप नही ंसकते उसे अनदेखा कर
देते ह�।

जब आपका आपके समय पर िनयं�ण नही ंहोता, आपको अपनी ओर आने वाले
हर दुभा�� को �ीकार करना पड़ता है। लेिकन अगर आपके पास न�ता है तो
आपके पास अ�े अवसरो ंके ख़ुद आपकी ओर चल कर आने का समय होगा। यह
आपकी बचत का एक अ�� �ितफ़ल है।
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ब�क म� �ई बचत जो 0% �ाज देती ह�, एक असाधारण �ितफ़ल उ�� कर
सकती ह� अगर वे आपको वह न�ता �दान कर�  िजससे आप कम आय लेिकन
उ�े�पूण� रोज़गार चुन सक� , या िफर िनवेश अवसरो ंके िलये �ती�ा कर सक� , जब
न�ता रिहत लोग बेचैन हो जाते ह�।

और वह अ�� �ितफ़ल ब�त मह�पूण� होता जा रहा है।
िव� पहले अ�ािधक �थानीय �आ करता था। इितहासकार राॅबेट� गाॅड�न के अनुसार
कुछ 100 वष� पहले तक 75% अमरीिकयो ंके पास न तो टेलीफ़ोन थे और न ही
िनयिमत मेल सेवा। इसके कारण �ित�धा� अ�िधक �थानीय �आ करती थी।
औसत बु��म�ा वाला कोई कम� अपने क�े म� सव��े� हो सकता था, और उ��
सव��े� समझा भी जाता था �ोिंक उ�� दूसरे क�े म� िकसी अिधक होिशयार कम�
के साथ मुकाबला नही ंकरना पड़ता था।

यह अब बदल चुका है।
एक अ�िधक संयु� िव� का मतलब है िक वह �ितभा का सागर िजसम� आप

�ितयोिगता करते ह� वह आपके क�े म� सैकड़ो और हज़ारो ं से िव� भर म� फ़ैले
लाखो ंकरोड़ो ंम� प�ँच चुका है। यह िवशेषकर उन रोज़गारो ंके िलये एकदम सच है
जो आपकी मासपेिशयो ं के बजाय आपके िदमाग पर िनभ�र करते ह�: अ�ापन,
माक� िटंग, िव�ेषण, कंस��ंग, लेखांकन, �ो�ािमंग, प�का�रता और यहाँ तक
औषिध भी वैि�क �ितभा सागर म� �धा� करते ह�। और अिधक �े� इस वग� के
अंतग�त आते जाएंगे जैसे जैसे िडिजटाइज़ेशन वैि�क सीमाओ ं को िमटाता
जाएगा-“जैसे सॉ�टवेयर िव� को खा रहा है”, उ�म पंूजीपित माक�  ऐडं� सीन ने कुछ
इस तरह इसका वण�न िकया।

जैसे जैसे आपकी �ित�धा� की सीमा िव�ृत होती जा रही है, एक �� जो आपको
ख़ुद से पूछना चािहये, वह यह है, “म� कैसे दूसरो ंसे बेहतर �ँ?”

“म� होिशयार �ँ” इस सवाल का एक ब�त ही ख़राब जवाब है, �ोिंक दुिनया म�
ब�त से होिशयार लोग ह�। �ित वष� लगभग 600 लोग सैट्स म� सफ़ल होते ह�। अ�
7,000 लगभग उसके नज़दीक आते ह�। एक साव�भौिमक िव� म� जहाँ िवजेताओ ंको
सब िमलता है, ये लोग आपके सीधे �ित�ंदी ह�।

बु��म�ा इस िव� म� इतना िव�� लाभ नही ंहै, जो इतना जुड़ चुका है।
लेिकन न�ता है।
एक ऐसे िव� म� जहाँ बु��म�ा अ�िधक संयु� है और ब�त से पुराने तकनीकी

कौशल �चािलत हो चुके ह�, �धा��क लाभ सू� और �वहार कौशल को िमलता
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है-जैसे संचार कौशल, संवेदना, और शायद सबसे अिधक, न�ता।
अगर आप म� न�ता है, आप अ�े अवसरो ं की �ती�ा कर सकते ह�, अपने

क�रयर म� भी और िनवेश म� भी। आपके िलये आव�कतानुसार एक नया कौशल
सीखने की संभावना अिधक होगी। आपके मन म� उन �ित�ंिदयो ंके साथ होड़ करने
की चाह कम होगी, जो वह कर सकते ह� जो आप नही ंकर सकते, और आपके पास
अपनी ख़ुद की गित के अनुसार अपनी अिभलाषा और �थान ढ़ँूढ़ने की अिधक छूट
होगी। आप एक नयी िदनचया�, एक धीमी गित ढ़ँूढ़ सक� गे, और जीवन के बारे म�
अलग धारणाओ ंके साथ सोच पाएंगे। इन सब चीज़ो ंको कर पाने की �मता, जब
अिधकतर अ� लोग ऐसा नही ंकर सकते, ऐसी कई चीज़ो ंम� से एक है जो आपको
एक ऐसे संसार म� अि�तीयता �दान करेगी जहाँ बु��म�ा अब एक दीघ�कािलक
लाभ नही ंहै।

अपने समय और िवक�ो ं पर अिधक िनयं�ण होना िव� की सबसे मू�वान
मु�ाओ ंम� से एक बनता जा रहा है।

इसिलये अिधकतर लोग बचत कर सकते ह� और उ�� करनी भी चािहये।
आप जानते ह� उ�� और �ा करना चािहये? इतना अिधक तक� शील होना छोड़

देना चािहये। म� बताता �ँ ऐसा �ँू।
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11.
यथोिचत > तक� शील

अिधकतर यथोिचत होने का उ�े� �खेपन से
तक� संगत होने के �यास से बेहतर काय� करता है।

आप कोई �ैडशीट नही ंह�। आप एक इंसान ह�। एक पेचीदा, भावुक इंसान।
यह समझने म� मुझे ज़रा समय लगा। लेिकन जब समझ म� आया, म� जान गया यह

िव� का सबसे मह�पूण� भाग है।
और इसके साथ एक और चीज़ जो ब�त मह�पूण� है लेिकन अनदेखी रह जाती

है: िव�ीय िनण�य लेते समय �खेपन से तक� शील होने का उ�े� न रख�। िसफ़�
पया�� �प से यथोिचत होने का �य� कर�। यथोिचत अिधक वा�िवक है और
इसका आप दीघ�काल तक अनुसरण कर सकते ह�, जो संपि� �बंधन म� सबसे
मह�पूण� है।

यह समझाने के िलये िक म� �ा कहना चाह रहा �ँ, म� आपको एक ऐसे ��� की
कहानी सुनाता �ँ िजसने मले�रया का इलाज िसिफ़िलस से करने की कोिशश की।

जूिलयस वै�र-जौरेग 19वी ंसदी के एक मनोवै�ािनक थे िजनके पास दो अि�तीय
कौशल थे: वे पैटन� को पहचानने म� ब�त अ�े थे, और िजसे दूसरे “मूख�तापूण�”
समझते थे, वे उसे “िनभ�क” कहते थे।

उनकी िवशेषता िवकट �ूरोिफ़िलस के मरीज़ थे-जो उस समय एक जानलेवा रोग
�आ करता था िजसका कोई भी �ात इलाज नही ंथा। उ�ोनें एक पैटन� देखना शु�
िकया: िसिफ़िलस के वे मरीज़ िज�� िकसी अ� असंब� बीमारी के कारण लंबे
समय तक �र भी आता था, वे ठीक हो जाते थे।

वै�र-जौरेग ने अनुमान लगाया यह एक ऐसे अ��ा�न के कारण है जो सिदयो ंसे
हमारे आस पास रहा है लेिकन िजसे डॉ�र भली भांती समझ नही ं पाये: �र
शारी�रक सं�मण से लड़ने म� अहम भूिमका िनभाता है।
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इसिलये वे इस तािक� क िन�ष� पर प�ँचे।
1900 के दशक की शु�आत म� वै�र-जौरेग ने मरीज़ो ं को टायफ़ाइड, मले�रया

और चेचक के कम �बलता वाले इंजे�न देना शु� कर िदया, िजससे उ�� इतना
तेज़ �र आ सके जो उनके िसिफ़िलस को ख़� कर दे। यह उतना ही ख़तरनाक था
िजतना सुनाई पड़ता है। इस इलाज से उनके कुछ मरीज़ो ंकी मृ�ु हो गई। अंततः वे
मले�रया के एक �ीण �प के इंजे�न का �योग करने लगे, �ोिंक कुछ िदन के
भयंकर �र के बाद इसे ��नीन से ठीक िकया जा सकता था।

कुछ दुखद �य�-�ुिट िविध के बाद उनका परी�ण काम करने लगा। वै�र-जौरेग
ने सूिचत िकया िक 10 म� से 6 िसिफ़िलस मरीज़ “मले�रयोथेरेपी” से ठीक हो गये, 10
म� से 3 मरीज़ो ंकी तुलना म� िज�� इलाज नही ंिमला था। उ�ोनें 1927 म� औषिध म�
नोबल पुर�ार जीता। अब सं�था के अनुसार: “वह मु� काय� जो वै�र-जौरेग ने
अपने पूरे काय�काल म� िकया, वह �र को �वृ� कर एक मानिसक रोग का इलाज
करने का �य� था।”33

शु� है प�िसिलन ने अंततः िसिफ़िलस के िलये मले�रयोथेरेपी को अ�चिलत कर
िदया। लेिकन वै�र-जौरेग इितहास म� ऐसे एकमा� डॉ�र ह� िज�ोनें न िसफ़�
सं�मण से लड़ने म� �र की भूिमका को पहचाना, ब�� इसे उपचार के �प म�
िविहत भी िकया।

�र से लोग हमेशा से ड़रते आए ह� �ोिंक यह रह�मयी होता है। �ाचीन रोम के
लोग देवी फ़ेि�स की पूजा िकया करते थे, जो लोगो ंकी �र से र�ा करती थी। उ��
मनाने के िलये मंिदरो ंम� तावीज़ रखे जाते थे, इस उ�ीद के साथ िक �र से बचा जा
सके।

लेिकन वै�र-जौरेग ने कुछ और ही पाया। �र आक��क उप�व नही ं है। वह
आरो� �ा�� म� अहम भूिमका िनभाता है। सं�मण से लड़ने म� �र की उपयोिगता
का अब हमारे पास बेहतर और अिधक वै�ािनक �माण है। शरीर के तापमान म�
एक िड�ी की वृ�� से भी कुछ वायरस की �ितकृित दर 200 गुना कम हो जाती है।
एक एन आई एच लेख के अनुसार “अनेको ं जांचकता�ओ ं ने पाया है िक वे मरीज़
िज�� �र आता है, उनके नतीजे बेहतर होते ह�।”34 िसएटल िच�� � हाॅ��टल की
वेबसाइट पर माता-िपता को िशि�त करने के िलए एक खंड़ है िजससे वे अपने ब�ों
के शरीर के तापमान के थोड़ा सा बढ़ने पर घबराए नही:ं “�र शरीर के �ितर�ी
तं� को चालू कर देता है। वह शरीर को सं�मण से लड़ने म� सहायता करता है। 100
से 104F तक का बुख़ार बीमार ब�ो ंके िलए अ�ा होता है।”35
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लेिकन यहाँ आकर वा�िवकता िव�ान के आड़े आ जाती है।
�र को पूरे िव� भर म� ख़राब माना जाता है। टाइलेनाॅल जैसी दावाइयाँ देकर �र

के आते ही उसे कम करने की कोिशश की जाती है। लाखो ंवष� की �मागत उ�ित
की र�ा�क �िति�या के बावजूद कोई भी माता-िपता, मरीज़, कुछ डा�र, और
कोई भी दवाई की कंपनी �र को दुग�ित के अलावा िकसी और �प म� नही देखते,
िजससे हर हाल म� छुटकारा पाना ज़�री है।

ये िवचार �ात िव�ान के साथ मेल नही ंखाते। एक शोध िब�ुल �� था: “आई सी
यू म� �र का इलाज सामा� है, और संभवतः �माण-आधा�रत अ�ास के बजाय
हठधिम�ता से संबंध रखता है।”36 स�टर फ़ॉर द िह�� ी ऑफ़ मेिडिसन के िनदेशक,
हॉवड� माक� ल ने एक बार �र के भय के बारे म� कहा था: “ये सां�ृितक �थाएं ह�
जो उतनी ही तेज़ी से फ़ैलती ह� िजतना उनके पीछे के सं�मक रोग।”37

ऐसा �ँू है? अगर �र लाभदायक होता है, हम साव�भौिमक �प से उससे लड़ते
�ँू ह�?

मुझे नही ंलगता यह समझना जिटल है: �र क�दायक होता है। और लोग क�
नही ंझेलना चाहते।

बस इतना ही।
एक डॉ�र का उ�े� िसफ़�  बीमारी का इलाज करना नही ंहोता, ब�� मरीज़ के

िलये जो यथोिचत और सहनीय है, उसकी सीमाओ ंके अनुसार बीमारी का इलाज
करना होता है। सं�मण का मुक़ाबला करने म� �र से थोड़ा लाभ िमल सकता है,
लेिकन वह काफ़ी तकलीफ़ भी प�ँचाता है। और म� डॉ�र के पास इसिलये जाता �ँ
िक यह तकलीफ़ कम हो। कंबल के अंदर िठठुरते �ए म� ऐसे िकसी शोध की
परवाह नही ंकर सकता। अगर आपके पास ऐसी कोई गोली है जो इस बुखार को
कम कर सके, तो फ़ौरन दे दीिजये।

अगर आपको कोई सं�मण है तो �र आने की चाह रखना तक� शील हो सकता
है, लेिकन यथोिचत नही।ं

इस त��ान-तक� शील होने के बजाय यथोिचत होने का �यास करना-को संपि�
संबंधी िनण�य लेते समय अिधक से अिधक लोगो ंको �ान म� रखना चािहये।

शै�िणक िव� गिणतीय �प से इ�तम िनवेश काय�नीितयो ं को ढ़ँूढ़ने के िलये
समिप�त है। मेरा अपना मत यह है िक, वा�िवक संसार म�, लोगो ंको गिणतीय �प

www.PDFmaza.com

For More Books Click : https://The-Gyan.in

https://The-Gyan.in


से इ�तम काय�नीित की आव�कता नही ंहोती। उ�� वह काय�नीित चािहये होती है
जो उ�� रात म� चैन की नीदं सोने दे।

हैरी माक�िवट्ज़ ने जो�खम और �ितफ़ल के बीच का गिणतीय लेन-देन खोजने के
िलये नोबल पुर�ार जीता। उनसे एक बार पूछा गया िक वे अपना ख़ुद का पैसा
कैसे िनवेश करते थे, और उ�ोनें 1950 म� अपने पोट�फ़ोिलयो के आवंटन का ऐसे
वण�न िकया, जब उनके मॉडल पहली बार िवकिसत �ए थे:

म�ने अपनी �था की क�ना की िक अगर �ॉक माक� ट ऊपर जाए और म�
उसम� न र�ँ-या िफर अगर वह ब�त अिधक नीचे चला जाए और म� पूरी तरह से
उसम� र�ँ। मेरा ल� भिव� म� होने वाले पछतावे को कम करना था। इसिलये
म�ने अपने अंशदान को बॉ� और इ��टी म� बराबर बाँट िदया।
माक�िवट्ज़ ने फ़लतः िम�ण म� िविवधता उ�� करके अपनी िनवेश काय�नीित

बदल दी। लेिकन यहाँ पर दो बात� मह�पूण� ह�।
पहली यह िक “भिव� म� होने वाले पछतावे को कम करने” को कागज़ पर

तक� संगत ठहराना किठन है, लेिकन वा�िवक जीवन म� उिचत ठहराना आसान है।
एक तक� शील िनवेशक सं�ा�क त�ो ंके आधार पर िनण�य लेता है। एक उिचत
िनवेशक उन िनण�यो ंको काॅ��� स क� म� उन सहकिम�यो ंसे िघरे �ए लेता है िजनकी
वह �शंसा जीतना चाहता है, उस जीवनसाथी के साथ िजसे वह िनराश नही ंकरना
चाहता, या िफर अपने िकसी �र�ेदार, पड़ोसी, या अपने ख़ुद के संदेहो ंके �प म�
िमलने वाले �ित�ंिदयो ंकी आलोचना के िव��। िनवेश का एक सामािजक पहलू
भी होता है जो िसफ़�  िव�ीय ल�स के �ारा देखने पर अनदेखा रह जाता है।

दूसरी बात यह है िक यह ठीक है । जेसन �वीग, िज�ोनें वह सा�ा�ार िकया
िजसम� माक�िवट्ज़ ने अपने िनवेश का वण�न िकया था, बाद म� िवचार करते �ए
बोले:

मेरा अपना मत यह है िक लोग न तो तक� शील होते ह� और न ही तक� हीन। हम
मनु� ह�। िजतनी ज़�रत हो हम उससे अिधक ज़ोर ड़ालकर सोचना नही ं
चाहते, और हमारे �ान पर िनरंतर मांग� रहती ह�। इस नज़�रये से देखा जाए तो,
इसम� आ�य� की कोई भी बात नही ं है िक आधुिनक पोट�फ़ोिलयो िस�ांत के
अ�ेषक ने अपना ख़ुद का शु�आती पोट�फ़ोिलयो अपने अनुसंधान पर िबना
अिधक �ान िदये बनाया। इसम� भी कोई आ�य� नही ंहै िक बाद म� उ�ोनें इसे
ठीक कर िदया।38

माक�िवट्ज़ न तो तक� शील ह� और न ही तक� हीन। वे उिचत ह�।
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िव� म� जो बात अ�र अनदेखी रह जाती है वह यह है िक तकनीकी �प से सही
होकर भी कुछ संदभ�गत �प से िनरथ�क हो सकता है।

2008 म� येल के दो अनुसंधानक�ा�ओ ं ने एक शोध �कािशत िकया िजसके
अनुसार युवा बचतक�ा�ओ ंको �ॉक ख़रीदते समय अपने सेवािनवृि� खातो ंको दो-
से-एक के मािज�न से बढ़ाना चािहये (अपनी संपि� के हर एक डॉलर के िलये दो
डॉलर का ऋण)। यह दशा�ता है िक उ� बढ़ने के साथ साथ िनवेशको ं का यह
लीवरेज कम होता जाता है, िजसके कारण एक युवा बचतक�ा� अिधक जो�खम उठा
सकता है और माक� ट की भीषण उथल पुथल को झेल सकता है, और उ� बढ़ने पर
यह कम हो जाता है।

अगर इस लाभ का इ�ेमाल करके भी आप युवाव�था म� पूरी तरह से बबा�द हो
जाएं (यिद आप दो-से-एक का मािज�न लेकर चल रहे ह�, तो माक� ट म� 50% िगरावट
आपके पास कुछ नही ं छोड़ेगी) शोधकता�ओ ं ने दशा�या िक िफर भी दीघ�काल म�
बचतक�ा� अ�ा �दश�न कर सकते ह� अगर वे बबा�द होने के अगले ही िदन वापस
उठ खड़े हो,ं योजना का अनुसरण कर� , और अपने दो-से-एक के खाते म� बचत
करते रह�।

यह गिणत कागज़ पर काम करता है। यह एक तक� शील काय�नीित है।
लेिकन यह लगभग बेतुके �प से अनुिचत है।
कोई भी सामा� ��� अपने सेवािनवृि� खाते के पूरे 100% को हवा म� जाते देख

इतना अ�भािवत नही ं रह सकता िक अिडग �प से काय�नीित का पालन करता
रहे। वे शायद हार मान ल�गे, या दूसरा िवक� ढ़ँूढ़� गे, और शायद अपने िव�ीय
सलाहकार के िव�� कार�वाई कर� गे।

अनुसंधानक�ा�ओ ं ने तक�  िदया िक उनकी काय�नीित का �योग करते समय
“अपेि�त सेवािनवृि� संपि� जीवन-काल िनिध की तुलना म� 90% अिधक होगी।”
यह 100% कम उिचत भी है।

असल म�, अनुिचत िदखने वाले िनण�यो ंका समथ�न करने का एक तक� शील कारण
है।

यह रहा एक: मान लेते ह� आपको अपने िनवेश से काफ़ी लगाव है।
यह कोई �ि़ढवादी सलाह नही ंहै। यह कहना िनवेशको ंके िलये स�ान के तमगे

जैसा है िक वे अपने िनवेश को लेकर भावनाहीन ह�, �ोिंक यह तक� संगत �तीत
होता है।
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लेिकन अगर अपनी काय�नीित और �ॉक को लेकर भावनाओ ं की कमी इस
संभावना को बढ़ाती है िक जब वे किठन �तीत होगें, आप उनसे दूर हट जाएंगे, जो
तक� शील सोच जैसा िदख रहा है वह देनदारी बन जाएगा। उिचत िनवेशक जो अपनी
तकनीकी �प से �ुिटपूण� काय�नीितयो ंसे लगाव रखते ह�, उनके पास यह लाभ होता
है िक उनकी अपनी काय�नीितयो ंके साथ िटके रहने की संभावना अिधक होती है।

कुछ ऐसे िव�ीय प�रवत� कारक भी ह� जो शु�आती वष� म� िकसी काय�नीित से
�ितब�ता की तुलना म� काय�-िन�ादन से अिधक सहसंब� होते ह�-दोनो,ं काय�-
िन�ादन की मा�ा और समय के अंतराल म� उसे वश म� करने की संभावना।
ऐितहािसक �प से यू एस माक� ट म� पैसा बनाने की संभावना एक िदन के अंतराल म�
50/50, एक वष� के अंतराल म� 68%, 10 वष� के अंतराल म� 88%, और (अब तक)
20 वष� के अंतराल म� 100% है। कुछ भी जो आपको इस खेल म� बनाये रखे, वह
मह�पूण� �प से लाभदायक है।

अगर आप “वह क�रये जो आपको पसंद हो” को एक ख़ुशहाल जीवन की कंुजी के
�प म� देखते ह�, तो यह एक ख़ाली फ़ाॅ�ू�न कुकी की सलाह जैसा लगेगा। अगर
आप इसे ऐसी चीज़ के तौर पर देखते ह� जो सफ़लता को आपकी ओर मोड़ने की
संभावना के िलये आव�क ��थरता �दान करे, आप देख पाते ह� िक यह आपकी
िव�ीय़ काय�नीित का सबसे मह�पूण� भाग होना चािहये।

अगर आप एक ऐसी होनहार कंपनी म� िनवेश करते ह� िजसकी आपको कोई
परवाह नही,ं जब सब अ�ा जा रहा हो तो आप लाभ उठा सकते ह�। लेिकन अगर
अप�रहाय� �प से पासा पलट जाए तो आप अचानक ऐसी कंपनी के कारण घाटा
झेल रहे होगें िजसम� आपको कोई िदलच�ी नही।ं यह एक दोहरा बोझ है, और
सबसे कम �ितरोध का रा�ा यह है िक कुछ और चुनाया जाए। अगर आप इस
कंपनी को लेकर शु� से ही उ�ाहपूण� ह�-आपको उनका िमशन, उ�ाद, टीम,
िव�ान, या कुछ भी पसंद है-जब अप�रहाय� बुरा समय आयेगा और आप पैसा गँवा
रहे होगें, या कंपनी को सहायता की आव�कता होगी, कम से कम इस बात से
काम चल जाएगा िक आप िकसी अथ�पूण� उ�म का भाग होने जैसा अनुभव कर� गे।
यह ऐसा आव�क अिभ�ेरक हो सकता है जो आपको हार मान कर दूसरी ओर
मुड़ने से रोकेगा।

ऐसी और भी अ� प�र��थितयाँ होती ह� जहाँ संपि� को लेकर तक� शील होने के
बजाय यथोिचत होना ठीक है।

एक सु�ले�खत “देशी प�पात” है िजसके अनुसार लोग िजस देश म� रहते ह� वही ं
की कंपिनयो ंम� िनवेश को वरीयता देते ह�, और पृ�ी की बाकी 95% कंपिनयो ंको
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अनदेखा कर देते ह�। यह तक� शील नही ंहै, जब तक आप यह न सोच� िक िनवेश का
मतलब अजनिबयो ंको अपना पैसा देना है। अगर सुप�रचय आपको उन अजनिबयों
को समथ�न देते रहने के िलये वह पहला कदम लेने म� सहायता करता है, यह
यथोिचत है।

डे ट� े िडंग और अलग-अलग �ॉक ख़रीदना अिधकतर िनवेशको ंके िलये तक� संगत
नही ंहोता- संभावना भारी �प से आपकी सफ़लता के िव�� होती है। लेिकन ये
दोनो ंछोटी मा�ा म� यथोिचत ह� अगर ये आपकी चाह पूरी कर आपके अ� िविवध
िनवेशो ं को बनाये रखते ह�। िनवेशक जोश �ाउन, जो िविवध िनवेश का समथ�न
करने के साथ साथ िविवध िनवेश रखते भी ह�, उ�ोनें एक बार बताया िक वे �ँू
अलग अलग �ॉ� का समूह रखते ह�: “म� अलग अलग �ॉक यह सोचकर नही ं
ख़रीदता िक म� इससे ऐ�फ़ा उ�� क�ँगा (अ�िधक बेहतर �दश�न)। मुझे बस
�ॉ� से लगाव है, तब से जब म� 20 वष� का था। और यह मेरा पैसा है, म� जो चा�ँ
वह कर सकता �ँ।” एकदम यथोिचत।

अथ��व�था और �ॉक माक� ट िकस ओर अ�सर ह�, इसे लेकर अिधकतर
पूवा�नुमान ख़राब ह�, लेिकन पूवा�नुमान करना यथोिचत है। सुबह उठकर ख़ुद से यह
कहना किठन है िक मुझे कोई अंदाज़ा नही ंभिव� म� �ा होने वाला है, अगर यह
सच भी हो। लेिकन म� समझ सकता �ँ िक लोग यह अनुमान लगाने की कोिशश �ँू
करते ह� िक अगले साल �ा होगा। यह मानव �भाव है। यह यथोिचत है।

वै�गाड� के �ग�य सं�थापक, जैक बोगल ने अपना क�रयर कम लागत वाले
िन��य सूचकांक िनवेश को बढ़ावा देने के अिभयान म� िबताया। ब�त से लोगो ंको
यह बात िदलच� लगी िक उनके बेटे ने अपना क�रयर सि�य, उ�-शु� हेज
फ़ंड और �ूचुअल फ़ंड �बंधक के �प म� चुना। बोगल-िजनके अनुसार उ�-
शु� फ़ंड “अंकगिणत के सादे िनयमो”ं का उ�ंघन करते ह�-ने अपनी कुछ संपि�
अपने बेटे के फ़ंड म� िनवेश की। इसका �ा ��ीकरण हो सकता है?

“कुछ चीज़� हम पा�रवा�रक कारणो ंसे करते ह�,” बोगल ने द वॉल �� ीट जन�ल को
बताया। “अगर यह समनु�प नही ं है, तो, जीवन भी तो हमेशा समनु�प नही ं
होता।”39

वाकई, शायद ही कभी होता है।
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12.
अ��ािशत!

इितहास प�रवत�न का अ�यन है, िजसका �योग
िवडंबना से भिव� के मानिच� के �प म� िकया जाता है।

�ैनफ़ाॅड� �ोफ़ेसर �ॉट सागन ने एक बार कहा था िक हर वह ��� जो
अथ��व�था और िनवेश माक� ट का अनुसरण करता है, उसे यह अपनी दीवार पर
टांग देना चािहये: “जो चीज़� पहले कभी नही ं�ई, वे हमेशा होती
रहती ह�।

इितहास मु�तः आ�य�जनक घटनाओ ंका अ�यन है। लेिकन यह िनवेशको ंऔर
अथ�शा��यो ं�ारा अ�र भिव� के एक अखंड़नीय माग�दश�क के �प म� �योग
िकया जाता है।

�ा आप यह िवडंबना देख पा रहे ह�?
�ा आप यह सम�ा देख पा रहे ह�?
आिथ�क और िनवेश संबंधी इितहास को सराहना होिशयारी की बात है। इितहास

हम� हमारी अपे�ाओ ंको जांचने म� और लोग कहाँ गलती करते ह�, यह सीखने म�
सहायता करता है। साथ ही इितहास हम� एक �ा�प �दान करता है यह समझने के
िलये िक �ा सही काम करता है। लेिकन, िकसी भी तरह से, यह भिव� का
मानिच� नही ंहै।

एक जाल िजसम� ब�त से िनवेशक फ़ंस जाते ह� उसे म� “इितहासकारो ं को
ई�रदूत” समझने का �म कहता �ँ: भिव� की प�र��थितयो ंके िलये अतीत के डेटा
पर अ�िधक िनभ�रता, वह भी एक ऐसे �े� म� जहाँ नवीनीकरण और प�रवत�न
उ�ित के संचालक ह�।

आप ऐसा करने के िलये िनवेशको ंको दोष नही ं दे सकते। यिद आप िनवेश को
एक ठोस िव�ान की तरह देखते ह�, इितहास भिव� के िलये आदश� पथ�दश�क
होना चािहये। भूवै�ािनक करोड़ो ंवष� पुराने ऐितहािसक डेटा को देखकर पृ�ी के
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�वहार के �ित�प बना सकते ह�। अंत�र�िव�ान-शा�ी भी ऐसा कर सकते ह�।
और डॉ�र भी-�ोिंक िकडनी 2020 म� भी वैसे ही काम करती है जैसे 1020 म�
िकया करती थी।

लेिकन िनवेश एक ठोस िव�ान नही ंहै। यह ऐसे लोगो ंका एक िवशालकाय समूह
है जो चीज़ो ंके बारे म� सीिमत जानकारी से �ुिटपूण� िनण�य लेते ह�, िजसका उनके
क�ाण पर ब�त बड़ा �भाव पड़ सकता है, और यह होिशयार लोगो ं को भी
�ाकुल, लालची या असुरि�त बना सकता है।

महान भौितकशा�ी, �रचाड� फ़ेमैन ने एक बार कहा था, “सोिचये भौितक िव�ान
िकतना किठन होता यिद एले�� ाॅ� की भी भावनाएं होती।” और िनवेशको ं की
भावनाएं होती ह�। वह भी ब�त सी। इसिलये उ�ोनें जो अतीत म� िकया उसके
आधार पर यह अनुमान लगाना किठन है िक वे आगे �ा कर� गे।

अथ�शा� की आधारिशला ही यह है िक चीज़� समय के साथ बदलती रहती ह�,
�ोिंक अ�� श�� को अ�ा या बुरा कुछ भी अिनि�त काल तक चलते रहना
पसंद नही ंहै। एक बार िनवेशक िबल बाॅनर ने वण�न िकया िक माक� ट महाशय कैसे
काम करते ह�: “वह एक ‘कैिपटिल�म एट वक� ’ (पंूजीवाद काम पर लगा है) का टी-
शट� पहने है और हाथ म� एक हथौड़ा िलए �ए है।” कुछ चीज़� ब�त लंबे समय तक
एक जैसी रहती ह� िजसका मतलब यह है िक हम इितहासकारो ंको ई�रदूत नही ं
मान सकते।

संपि� से संबंधी िकसी भी चीज़ का सबसे मह�पूण� संचालक वे कहािनयाँ ह� जो
लोग ख़ुद को सुनाते ह�, और वे �ाथिमकताएं जो वे व�ुओ ंऔर सेवाओ ंको देते ह�।
ये चीज़� हमेशा एक सी नही ंरहती।ं वे सं�ृित और पीढ़ी दर पीढ़ी बदलती रहती ह�।
वे हमेशा बदलती रहती ह� और बदलती रह�गी।

जब संपि� की बात आती है, हम अपने ऊपर जो िदमागी चाल चलते ह� वह उन
लोगो ं की हद से अिधक �शंसा करना है जो हमसे पहले यह कर चुके ह�। कुछ
िवशेष घटनाओ ंका अनुभव करने का मतलब यह िब�ुल नही ं है िक आप आगे
�ा होने वाला है उसे जान सकते ह�। असल म�, शायद ही कभी ऐसा होता है, �ोिंक
अनुभव पूवा�नुमान की यो�ता के बजाय अितिव�ास को ज� दे देता है।

िनवेशक माइकल बैटिनक ने यह अ�े से समझाया। जब यह तक�  सामने आया
िक कुछ िनवेशक बढ़ती �ाज दरो ंके िलये तैयार ह� �ोिंक उ�ोनें कभी इसका
अनुभव नही ं िकया है- बढ़ती �ाज दरो ंका िपछला बड़ा अंतराल लगभग 40 वष�
पहले �आ था- माइकल बैटिनक ने कहा िक इससे कोई फ़क�  नही ंपड़ता, �ोिंक
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अतीत म� जो �आ उसका अनुभव या िफर अ�यन भिव� म� �ाज दर बढ़ने पर
जो होगा, उसका पथ�दश�क नही ंहो सकता:

तो �ा? �ा वत�मान की बढ़ती दर िपछली बार की तरह िदखेगी, या िफर
उससे पहली बार की तरह? �ा िविभ� संपि� वग� िमलता जुलता �वहार
कर� गे, िब�ुल एक जैसा, या िफर ठीक िवपरीत?
एक तरफ़ वे लोग जो 1978, 2000 और 2008 की घटनाओ ंके बावजूद भी इस

दौरान िनवेश करते आए ह�, उ�ोनें काफ़ी िविभ� माक� ट का अनुभव िकया है।
दूसरी तरफ़, �ा यह संभव नही ंिक यह अनुभव अितिव�ास को ज� दे सकता
है? या यह मानने से चूकना िक आप गलत ह�? या िपछले नतीजो ं पर अटके
रहना?
जब आप िनवेश इितहास पर भिव� म� होने वाली घटनाओ ंके िलए हद से �ादा

िनभ�र करने लगते ह�, दो ख़तरनाक चीज़� हो सकती ह�।
1. आप संभवतः उन बिहव�त� घटनाओ ंपर �ान देने से चूक जाएंगे जो कांटे

को सबसे अिधक घुमाती ह�।
ऐितहािसक डेटा म� सबसे मह�पूण� घटनाएं बिहव�त� ह�, जो रेकॉड� तोड़ देने वाली
घटनाएं ह�। यही घटनाएं ह� जो अथ��व�था और �ॉक माक� ट म� कांटे को घुमाती ह�।
महामंदी। दूसरा िव� यु�। डॉट-कॉम बबल। 11 िसत�र। 2000 के दशक के बीच
म� �आ आवास संकट। बस मु�ी भर बिहव�त� घटनाएं इसिलये ब�त मह�पूण�
भूिमका िनभाती ह� �ोिंक उनके कारण ब�त सी असंब� घटनाएं भी �भािवत होती
ह�।

19 वी ंऔर 20 वी ंसदी म� पं�ह िबिलयन लोगो ंने ज� िलया। लेिकन ज़रा सोिचये
िक वैि�क अथ��व�था-और पूरा संसार िकतना अलग िदखता अगर उनम� से इन
सात ने ज� न िलया होता:

• एडॉ�फ़ िहटलर
• जोज़ेफ़ �ैिलन
• माओ ज़ेड़ाॅ�ग
• गैव�रलो ि�ंिसप
• थॉमस एिडसन
• िबल गेट्स
• मािट�न लूथर िकंग
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मुझे अंदाज़ा भी नही ंिक यह सबसे अथ�पूण� सूची है या नही।ं लेिकन आज िव� के
बारे म� लगभग सब कुछ-सीमारेखाओ ंसे लेकर �ौ�ोिगकी और सामािजक मानदंडों
तक-अलग होते, अगर इन सात लोगो ंने अपना िच� न छोड़ा होता। इसे समझने का
दूसरा तरीका यह है िक िपछली सदी म� शायद अिधकांश िव� म� जो कुछ भी �आ
उसके िलये 0.00000000004% लोग िज़�ेदार थे।

प�रयोजनाओ,ं नवीनीकरण, और घटनाओ ं के िलये भी यह उतना ही सच है।
िपछली सदी की इन सब के िबना क�ना कीिजये:

• द �ेट िड�ेशन (या महामंदी)
• दूसरा िव� यु�
• मैनहैटन �ॉजे�
• वै�ी�
• ऐ�ीबायोिट�
• ए आर पी ए एन ई टी
• 11 िसतंबर
• सोिवयत संघ का पतन

20 वी ंसदी म� कुल िकतनी प�रयोजनाएं और घटनाएं �ई? िबिलयन, िट� िलयन-कौन
कह सकता है? लेिकन मा� इन आठ घटनाओ ंने िव� �म को अ�ो ंके मुकाबले
कही ंअिधक मा�ा म� �भािवत िकया।

पु� घटनाओ ंको कम आंकने का एक कारण यह है िक चीज़� कैसे जमा हो जाती
ह�, यह नज़र अंदाज़ करना ब�त आसान है। उदाहरण के तौर पर, कैसे 9/11 ने
फ़ेडरल �रज़व� को �ाज दर कम करने के िलये �े�रत िकया, िजसने हाउिज़ंग बबल
को संचािलत करने म� सहायता की, िजसके कारण आिथ�क संकट आया, जो एक
ख़राब रोज़गार माक� ट का कारण बना, िजसने लाखो ंलोगो ंको कॉलेज िश�ा �ा�
करने के िलये �े�रत िकया, जो $1.6 िट� िलयन के �ूड�ट लोन और 10.8% �ित�म
दर का कारण बना। 19 अपहरणक�ा�ओ ं को वत�मान म� �ूड�ट लोन के बोझ से
जोड़ना �ाभािवक नही ं है, लेिकन जब िव� कुछ एक बिहव�त� पु� घटनाओ ं से
संचािलत होता है तो यही होता है।

िकसी भी �ण म� वैि�क अथ��व�था म� जो अिधकांश �प से हो रहा है, उसे
अतीत की कुछ मु�ी भर घटनाओ ंसे जोड़ा जा सकता है, िजनका अनुमान लगाना
लगभग असंभव था।
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आिथ�क इितहास म� सबसे अिधक पाया जाने वाला कथानक अ��ािशत घटनाओं
की भूिमका है। अ��ािशत घटनाएं इसिलये नही ं घटती �ोिंक हमारे �ितमान
गलत ह� या िफर हमारी बु��म�ा म� कमी है। ऐसा इसिलये है िक एडाॅ�फ़ िहटलर
के ज� से नौ महीने पहले की उस शाम को उनके माता िपता के आपस म� झगड़ने
की संभावना उतनी ही थी िजतनी गभ�धारण करने की। �ौ�ोिगकी का अनुमान
लगाना किठन है �ोिंक िबल गेट्स की पोिलयो से मृ�ु हो सकती थी अगर जोनास
सा� िचड़िचड़ेपन म� वै�ीन खोजने का काम छोड़ देते। �ूड�ट लोन की वृ�� का
अनुमान हम इसिलये नही ंलगा पाए �ोिंक 9/11 के िदन एक एयरपोट� सुर�ा गाड�
उस अपहरणक�ा� का चाकू ज़� कर सकता था। बस इतना ही।

सम�ा यह है िक जब हम अपने भिव� के िनवेश �ितफ़ल के बारे म� सोचते ह�,
महामंदी और दूसरे िव� यु� जैसी घटनाओ ंको हम िनकृ�तम प�रणामो ंके बारे म�
अपने िवचारो ंके पथ�दश�क के �प म� इ�ेमाल करते ह�। लेिकन ये �रकॉड� बनाने
वाली घटनाएं जब �ई थी ंतो इनका कोई पूव�वत� नही ंथा। तो वे पूवा�नुमानक�ा� जो
मानते ह� िक अतीत की सबसे ख़राब (और सव��े�) घटनाएं भिव� की सबसे ख़राब
(और सव��े�) घटनाओ ंसे मेल खाएंगी, वे इितहास का अनुसरण नही ंकर रहे ह�; वे
अनजाने म� यह मान रहे ह� िक अभूतपूव� घटनाओ ंका इितहास भिव� म� लागू नही ं
होगा।

नसीम तािलब अपनी िकताब फ़
ू

� बाय र�डमनेस म� िलखते ह�:
फ़ेरोिनक िम� म� ...लेखक नील नदी के उ� जल �र को देखा करते थे और
भिव� की िनकृ�तम ��थित का अनुमान लगाने के िलये इसका इ�ेमाल िकया
करते थे। ठीक ऐसा ही फ़ुकुिशमा परमाणु �रए�र म� भी देखा जा सकता है,
िजसने 2011 म� सुनामी की मार के कारण भयंकर िवनाश का सामना िकया।
इसका िनमा�ण इस �कार िकया गया था िक यह अतीत के िनकृ�तम भूकंप को
झेल सके, और िनमाणक�ा�ओ ंने उससे अिधक की क�ना नही ंकी थी-और न
ही यह सोचा था िक अतीत म� �ई िनकृ�तम घटना भी अ��ािशत थी, िजसका
कोई पूव�वत� नही ंथा।
यह िव�ेषण की िवफ़लता नही ंहै। यह क�ना की िवफ़लता है। यह समझना िक

ज़�री नही ं िक भिव� अतीत के जैसा ही िदखे, यह एक िवशेष कौशल है िजसे
आमतौर पर िनवेश पूवा�नुमानक�ा� समुदाय अिधक अ�ा नही ंसमझता।

म� 2017 म� �ू यॉक�  के एक राि� भोज म� गया। वहाँ डेिनयल क�मैन से पूछा गया
िक जब पूवा�नुमान गलत िनकल� जो िनवेशको ंको �ा करना चािहये। उ�ोनें कहा:

ी ि ी े � ि ो े � ी े ो
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जब भी हम िकसी बात से आ�य�चिकत होते ह�, तब भी जब हम यह मानते हों
िक हमसे गलती �ई है, हम कहते ह�, “ओह! अब म� ऐसी गलती िफर नही ं
क�ँगा।” लेिकन, वा�व म�, जब हम कोई गलती करते ह� �ोिंक हम िकसी
चीज़ का अनुमान नही ंलगा पाए, तो जो सीख हम� लेनी चािहये वह यह है िक
संसार के बारे म� अनुमान लगाना किठन है। यह अ��ािशत घटनाओ ंसे िमलने
वाली सही सीख है: संसार अ��ािशत है।
अ��ािशत घटनाओ ंसे िमलने वाली सही सीख यह है िक संसार अ��ािशत है।

यह नही ं िक हम अतीत की अ��ािशत घटनाओ ंको भिव� की सीमाओ ंके पथ
�दश�क की तरह इ�ेमाल कर� ; ब�� यह िक हम अतीत की अ��ािशत घटनाओं
को यह �ीकार करने के िलये इ�ेमाल कर�  िक हम� िब�ुल अंदाज़ा नही ं है िक
आगे �ा होगा।

भिव� की सबसे मह�पूण� आिथ�क घटनाएं-जो कांटे को सबसे �ादा घुमाएंगी-वे
ह� िजनके बारे म� इितहास हम� कोई माग�दश�न नही ंदेता। वे अभूतपूव� घटनाएं होगंी।
उनके अभूतपूव� �भाव का मतलब है िक हम उनके िलये पहले से तैयार नही ंहोगें,
जो उ�� �भावशाली बनाने का एक बड़ा कारण है। यह मंदी और यु� जैसी भयानक
घटनाओ ंऔर नवीनीकरण जैसी महान घटनाओ,ं दोनो ंके िलये सच है।

म� इस अनुमान को लेकर आ�� �ँ �ोिंक इितहास के हर मोड़ पर अगर कुछ
अचूक रहा है तो वह यह है िक अ��ािशत घटनाएं कांटे को सबसे अिधक घुमाती
ह�।

2. अथ��व�था और �ॉक माक� ट के भिव� के िलये अतीत एक �ामक
पथ�दश�क हो सकता है �ोिंक यह आज के समय के सुसंगत संरचना�क

प�रवत�नो ंको िहसाब म� नही ंलेता।
आइए कुछ बड़े वालो ंको देखते ह�।

401(के) 42 वष� का है। रोथ आई आर ए अिधक युवा है, िजसका िनमा�ण 1990 के
दशक म� िकया गया। इसिलये आज के समय म� अमरीकी नाग�रक सेवािनवृि� के
िलये बचत कैसे करते ह�, इस बारे म� ���गत िव�ीय परामश� और िव�ेषण की
तुलना उससे नही ंकी जा सकती जो एक पीढ़ी पहले सही लगा करता था। हमारे
पास नये िवक� ह�। काफ़ी कुछ बदल चुका है।

या िफर उ�म पंूजी को ही लीिजये। 25 वष� पहले तक इसका नामो िनशान भी नही ं
था। आज ऐसे एकल उ�म कैिपटल फ़ंड्स ह� जो एक पीढ़ी पहले के संपूण� उ�ोग से
बड़े ह�।40 अपने सं�रण म� नाइक सं�थापक िफ़ल नाइट ने �वसाय म� अपने
शु�आती िदनो ंके बारे म� िलखा:

ी ै ी ोई ी ी ी ी ी े
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उ�म पंूजी जैसी कोई चीज़ नही ंथी। एक युवा, आकां�ी उ�मी के पास ब�त
कम िवक� थे, और उन सभी िवक�ो ंपर जो�खम को नापसंद करने वाले ऐसे
�ारपाल तैनात थे िजनकी क�ना श�� शू� थी। दूसरे श�ो ंम�, ब�कर।
इसका मतलब यह है िक �ाट�-अप िकस �कार िव�पोिषत होते ह�, इस बारे म�

कुछ दशको ंपहले तक का ऐितहािसक डेटा अब पुराना हो चुका है। िनवेश च�ों
और �ाट�-अप िवफ़लता दर के बारे म� जो हम जानते ह� उसके पीछे सीखने के िलये
इितहास का एक सु�ढ़ आधार नही ं है, �ोिंक आज के समय म� िजस �कार
कंपिनयां िव�पोिषत की जाती ह�, वह एक नया ऐितहािसक �ितमान है।

या िफर साव�जिनक माक� ट को लीिजये। एस एंड पी 500 ने 1976 तक िव�ीय
�ॉक स��िलत नही ंिकये थे; अब िव�ीय �ॉक सूचकांक का 16% ह�। �ौ�ोिगकी
�ॉ� का 50 वष� पहले नामो िनशान नही ंथा। आज वे सूचकांक के पांचव� िह�े से
अिधक ह�। समय के साथ लेखांकन िनयम बदल चुके ह�। साथ ही �कटीकरण,
लेखापरी�ण, और माक� ट �वता की मा�ा। काफ़ी कुछ बदल चुका है।

यू एस की मंिदयो ंके बीच का समय िपछले 150 वष� म� नाटकीय �प से बदल
चुका है।
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मंिदयो ंके बीच का औसत समय देर 1800 म� दो वष� से शु�आती 20 वी ंसदी म�
पाँच वष�, और िपछले पचास वष� म� आठ वष� तक बढ़ चुका है।

मेरे इस िकताब को िलखने के समय ऐसा �तीत हो रहा है िक हम मंदी की ओर
अ�सर ह�–िदसंबर 2007 की िपछली मंदी से अब तक 12 वष� बीत चुके ह�। गृह यु�
के पहले से अब तक मंिदयो ंके बीच म� यह सबसे बड़ा अंतराल है।

मंिदयो ंके कम होने को लेकर अनेको ंअवधारणाय� ह�। उनम� से एक यह है िक
फ़ेड �वसाय च� का �बंधन करने म� बेहतर है, या कम से कम उसे िव�ृत करने
म�। दूसरी यह िक सेवा उ�ोग की तुलना म� भारी उ�ोग म� तेज़ी और मंदी
अ�ु�ादन की अिधक संभावना है, जो िपछले 50 वष� से वच�� रखती आ रही ह�।
िनराशावादी धारणा यह है िक हालांिक अब मंिदयाँ कम होती ह�, लेिकन जब वे होती
ह� तो पहले से कही ं अिधक श��शाली होती ह�। हमारे तक�  के िलये यह अिधक
मायने नही ंरखता िक बदलाव िकस कारण आया। जो मायने रखता है वह यह है िक
बदलाव �� �प से आया है।
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यह समझने के िलये िक ये ऐितहािसक बदलाव िकस �कार िनवेश िनण�यो ं को
�भािवत कर सकते ह�, एक ऐसे ��� के काय� पर �ान ड़ािलये िजसे अब तक का
सबसे महान िनवेशक माना गया है: ब�जािमन �ैहम।

�ैहम की उ�ृ� िकताब, द इंटेिलज�ट इ�े�र , मा� िस�ांत नही ंहै। इसम� ऐसे
�ावहा�रक िनद�श ह� िज�� िनवेशक अ�े िनवेश िनण�य लेने के िलये इ�ेमाल कर
सकते ह�।

म�ने �ैहम की िकताब अपनी िकशोराव�था म� पढ़ी थी, िजससे म�ने िनवेश के बारे म�
पहली बार सीखा था। इस िकताब म� िदये गये सू� मुझे ब�त आकष�क लगे, �ोिंक
वे वा�व म� धनवान बनने के िलये �मशः िनद�श थे। बस िनद�शो ं का अनुसरण
करना था। यह ब�त सरल �तीत होता था।

लेिकन जब आप इन सू�ो ंका �योग करना आरंभ करते ह�, एक बात �� हो जाती
है: इनम� से कुछ वाकई काम करते ह�।

�ैहम ने उन �ॉ� को ख़रीदने का समथ�न िकया जो अपनी शु� काय�शील पंूजी
से कम के िलये ट� े िडंग कर रहे थे-मूलत: ब�क का नकद िबना िकसी ऋण के। यह
ब�त बि़ढया सुनाई पड़ता है, लेिकन आज के समय म� कुछ ही �ॉक ह� जो इतनी
स�ी ट� े िडंग करते ह�-िसवाय एक पेनी �ॉक के िजस पर धोखाधड़ी का आरोप लगा
हो।

�ैहम का एक मापदंड कहता है िक �ि़ढवादी िनवेशको ंको उन �ॉ� से बचना
चािहये जो पु�क मू� के 1.5 मू� से अिधक की ट� े िडंग कर रहे हो।ं अगर आपने
िपछले दशक म� इस िनयम का अनुसरण िकया होता तो आपके पास िसवाय बीमा
और ब�क �ॉ� के अलावा कुछ न होता। यह िकसी भी संसार म� उिचत नही ंहै।
द इंटेिलज�ट इ�े�र हमेशा की सबसे महानतम िनवेश संबंधी िकताबो ंम� से एक

है। लेिकन म� ऐसे एक भी िनवेशक को नही ंजानता िजसने �ैहम के �कािशत सू�ों
को काया���त कर सफ़लता पायी हो। यह िकताब बु��म�ा से भरपूर है-शायद
आज तक �कािशत िकसी भी अ� िनवेश संबंधी िकताब से अिधक। लेिकन एक
“कैसे-कैसे” गाइड के �प म� यह िकताब शंका�द है।

आिख़र �आ �ा? �ा �ैहम िसफ़�  एक �दश�नकार थे िजनकी बात� अ�ी तो
सुनाई पड़ती थी लेिकन िजनकी सलाह काम नही ंकरती थी? िब�ुल भी नही।ं वे
अपने आप म� एक अ�िधक सफ़ल िनवेशक थे।

लेिकन वे �ावहा�रक थे। और साथ ही एक स�े �ितरोधी। वे िनवेश धारणाओ ंसे
इतना लगाव नही ंरखते थे िक वे उन पर तब भी िटके रह� जब अनेको ंअ� िनवेशक
उन िस�ांतो ं का अनुकरण कर उ�� इतना लोकि�य बना द�  िक उनका साम��
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बेकार हो जाए। जेसन �वीग-िज�ोनें �ैहम की िकताब के बाद के एक सं�रण की
�ा�ा की–ने कहा:

�ैहम अपनी धारणाओ ंपर लगातार �योग और पुनप�री�ण करते रहते थे यह
देखने के िलये िक �ा काम करता है-वह नही ंजो कल काम करता था ब��
आज जो काम करता है। द इंटेिलज�ट इ�े�र के हर एक संशोिधत सं�रण म�
�ैहम ने िपछले संपादन के सू�ो ंको हटाकर नये सू�ो ंको ड़ाल िदया, एक तरह
से यह घोषणा करते �ए िक “वे अब काम नही ं करते, या िफर वे अब इतनी
अ�ी तरह काम नही ं करते िजतना पहले िकया करते थे; अब ये सू� ह� जो
बेहतर काम करते ह�।”
�ैहम की आम आलोचनाओ ंम� से एक यह है िक 1972 के संपादन म� सभी सू�

अ�चिलत ह�। इस आलोचना का एक ही सही उ�र है: “हां, िब�ुल ऐसा ही है!
ये वही सू� ह� िज�� 1965 के संपादन के सू�ो ंको हटाकर रखा गया था, और
उ�� 1954 के संपादन के सू�ो ंको हटाकर रखा गया था, िज�� 1949 के संपादन
के सू�ो ं को हटाकर रखा गया था, िज�� 1934 म� िस�ो�रटी एनैिलिसस म�
��ुत मौिलक सू�ो ंके अिभवध�न के िलये इ�ेमाल िकया गया था।”
1976 म� �ैहम की मृ�ु हो गई। यिद वे सू� िजनका उ�ोनें समथ�न िकया 1934 से

1972 के बीच पाँच बार हटाए और बदले गये, आपको �ा लगता है िक वे 2020 म�
िकतने सुसंगत होगें? या िफर 2050 म�?

�ैहम की मृ�ु से कुछ समय पहले उनसे पूछा गया िक अगर वे अलग अलग
�ॉ� के िव�ृत िव�ेषण-वह काय�नीित िजसके िलये वे �िस� थे-के तब भी
प�धर थे। उ�ोनें उ�र िदया:

आम तौर पर, नही।ं बेहतर मू� के अवसर तलाशने के िलये म� सुर�ा िव�ेषण
की िव�ृत तकनीको ंका अब प�धर नही ं�ँ। ऐसा कहा जा सकता है िक 40 वष�
पहले यह एक लाभदायक काम था, जब हमारी पा�पु�क पहली बार
�कािशत �ई। लेिकन तब से लेकर अब तक प�र��थित ब�त बदल चुकी है।41

जो बदला वह यह था: अवसर बढ़ने के साथ साथ �ित�धा� म� भी वृ�� �ई;
�ौ�ोिगकी ने जानकारी को अिधक सुगम बना िदया; और जैसे जैसे अथ��व�था
औ�ोिगक �े� से �ौ�ोिगक �े� की ओर बढ़ती गई, उ�ोग बदल गये �ोिंक दोनों
ही �े�ो ंके �वसाय च� और पंूजी उपयोग अलग अलग होते ह�।

काफ़ी कुछ बदल चुका है।
िनवेश इितहास की एक िदलच� िविच�ता यह है िक िजतना �ादा पीछे आप

देख�गे, उतना ही अिधक आप एक ऐसे संसार को देख रहे होगें जो आज के समय म�
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िब�ुल लागू नही ंहोता। कई िनवेशक और अथ�शा�ी यह सोचकर राहत महसूस
करते ह� िक उनके पूवा�नुमान दशको,ं ब�� सिदयो ंके डेटा के आधार पर िकये गये
ह�। लेिकन चंूिक अथ��व�थाएं बदलती रहती ह�, हाल ही का इितहास अ�र भिव�
का सव��े� पथ�दश�क होता है, �ोिंक इसम� ऐसी मह�पूण� प�र��थितयो ं को
शािमल करने की अिधक संभावना होती है जो भिव� के अनु�प हो।ं

िनवेश म� एक आम कहावत है, िजसे मज़ाक के तौर पर कुछ यँू कहा जाता है िक
“इस बार बात अलग है”। यिद आप िकसी ऐसे ��� को गलत सािबत करना
चाहते ह� जो यह अनुमान लगा रहा हो िक भिव� पूण�तः अतीत को �ितिबंिबत नही ं
करेगा, तो किहये “ओह, तो तु�� लगता है िक इस बार बात अलग है?” और माइक
िगरा दीिजये। िनवेशक जॉन टे��न के िवचारानुसार “िनवेश म� सबसे ख़तरनाक
पाँच श� ये ह�, इस बार ‘बात’ अलग है।”

हालांिक टे��न ने माना िक कम से कम 20% बार बात अलग होती है। दुिनया
बदलती रहती है। सचमुच बदलती है। और ये बदलाव ही ह� जो समय के साथ
मह�पूण� होते चले जाते ह�। माइकल बैटिनक ने इसे इस �कार कहा: “िनवेश म�
सबसे ख़तरनाक तेरह श� ये ह�, ‘िनवेश म� सबसे ख़तरनाक पाँच श� ये ह�, इस
बार ‘बात’ अलग है।’”

इसका मतलब यह नही ंिक हम� संपि� के बारे म� सोचते �ए इितहास को अनदेखा
कर देना चािहये। लेिकन यहाँ एक मह�पूण� बारीकी है: िजतना अिधक पीछे आप
इितहास म� झांक� गे, उतनी ही अिवशेषक आपकी सीख होगी। अिवशेषक बात� जैसे
लोगो ंका लालच और भय के साथ संबंध, तनाव म� वे �ा करते ह�, �ेरको ंके �ित
उनका बता�व कैसा रहता है, समय के साथ �थायी रहती ह�। संपि� का इितहास इस
तरह की बातो ंके िलये उपयोगी है।

लेिकन िवशेष �झान, िवशेष ट� ेड, िवशेष �े�, माक� ट के बारे म� िवशेष कारणीय
संबंध, और लोगो ं को अपने पैसे के बारे म� �ा करना चािहये, हमेशा ही हो रहे
िवकास के उदाहरण रहते ह�। इितहासकार ई�रदूत नही ंहोते।

िफर �� यह उठता है िक हम� भिव� के बारे म� िकस �कार सोचना और योजना
बनाना चािहये? आइये अगले अ�ाय म� देखते ह�।
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13.
�ुिट के िलये जगह

िकसी भी योजना का सबसे बड़ा भाग तब के िलये
योजना बनाना है जब आपकी योजना काम न करे।

अ�े िव�ीय आचरण के कुछ सव��े� उदाहरण एक असंभा� �थान पर देखे जा
सकते ह�: लाॅस वेगास के कसीनो म�।

हां, सब �खलाि़डयो ंके बीच नही।ं लेिकन कुछ �ैकजैक �खलाि़डयो ंका एक छोटा
सा समूह जो काड� िगनने का अ�ास करते ह�, साधारण लोगो ंको संपि� के �बंधन
के बारे म� कुछ असाधारण �प से मह�पूण� बात िसखा सकते ह�: �ुिट के �थान का
मह�।

�ैकजैक काड� की िगनती के मूल िस�ांत सरल ह�:
• कोई भी यह िनि�त �प से नही ंजानता िक डीलर कौन सा काड� िनकालेगा।
• लेिकन इस बात पर िनगाह बनाए रखने से िक कौन से काड� िनकाले जा चुके ह�,
आप यह अंदाज़ा लगा सकते ह� िक डेक म� कौन कौन से काड� बचे होगें।

• ऐसा करने से आपको िकसी काड� के िनकाले जाने के संयोगानुपात का पता चल
सकता है।

एक �खलाड़ी के �प म� आप तब अिधक बाज़ी लगाते ह� जब आप जो काड� पाना
चाहते ह� उसे पाने का संयोगानुपात आपके प� म� हो, और तब कम जब यह
संयोगानुपात आपके िव�� हो।

यह कैसे िकया जाता है, उसकी �ि�या यहाँ मायने नही ंरखती। मायने यह रखता
है िक एक �ैकजैक काड� िगनने वाला यह जानता है िक वे संयोगानुपात का खेल
खेल रहे ह�, न िक िनि�तता का। िकसी भी बाज़ी म� वे सोचते ह� िक उनके सही होने
की संभावना है, लेिकन साथ ही यह भी जानते ह� िक वे गलत भी हो सकते ह�। उनका
पेशा देखा जाए तो यह अजीब लग सकता है, लेिकन उनकी काय�नीित पूण�तः
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िवन�ता पर िनभ�र करती है-इस बात की िवन�ता िक वे नही ंजानते, और नही ंजान
सकते िक आगे �ा होने वाला है, तो वे इसी िहसाब से खेलते ह�। काड� की िगनती
का तरीका काम करता है �ोिंक यह संभावना को थोड़ा सा हाउस से �खलाड़ी की
ओर झुका देता है। लेिकन जब संयोगानुपात आपके प� म� लगे, और आप भारी
�प से बाज़ी लगाएं, और अगर आप गलत िनकल�, आप इतना अिधक पैसा हार
जाएंगे िक आपके पास खेलते रहने के िलये भी पैसा नही ंबचेगा।

ऐसा कोई भी �ण नही ंहोता जब आप इतने सही हो ं िक आप अपने सामने रखी
हर एक िचप दाँव पर लगा द�। दुिनया िकसी के िलये भी इतनी मेहरबान नही ंहोती-
कम से कम समान �प से तो नही।ं आपको �यं को �ुिट के िलये �थान देना ज़�री
है। आपको तब के िलये योजना बनानी है जब आपकी योजना काम न करे।
ि�ंिगंग डाउन द हाउस िकताब म� एक सफ़ल काड� िगनने वाले की भूिमका म�

िचि�त, केिवन लुईस ने इस िस�ांत के बारे म� और अिधक िलखा:
हालांिक आंकड़ो की �ि� से देखा जाए तो यह िस� होता है िक काड� की िगनती
काम करती है, लेिकन यह इस बात की गारंटी नही ं देती िक आप हर बाज़ी
जीत�गे-कसीनो की हर सैर तो रहने ही द�। हम� इस बात का �ान रखना चािहये
िक हमारे पास बदिक�ती की मार झेलने के िलये पया�� पैसा हो।
मान लेते ह� िक आपके पास कसीनो के ऊपर लगभग 2% का लाभ है। उसका

अब भी यह मतलब है िक कसीनो 49% समय जीत सकता है। इसिलये आपके
पास इतना पैसा होना ज़�री है िक आप अपने िख़लाफ़ भा� की मार को झेल
सक� । एक अनुभविस� िनयम यह है िक आपके पास कम से कम सौ मूल
इकाइयाँ होनी चािहये। मान लीिजये अगर आप दस हज़ार डॉलर के साथ
शु�आत करते ह� तो आप आराम से एक सौ डॉलर की इकाई के साथ खेल
सकते ह�।
इितहास ऐसी अ�ी योजनाओ ंसे भरा पड़ा है, िज�� इतनी दूर ले जाया गया िक

उनम� और ख़राब योजनाओ ं म� अंतर ही न िदखे। �ुिट के िलए जगह रखने म�
बु��म�ा यह है िक अिनि�तता, अिनयिमतता, और संयोग-“अ�ात”-जीवन के सदा
िव�मान रहने वाले भाग ह�। उनका सामना करने का एकमा� तरीका यह है िक
आप जो सोचते ह� िक होगा और �ा हो सकता है िजससे बाद आपके अंदर लड़ने
की श�� बची रहे, इनके बीच के अंतर को बढ़ाया जाए।

ब�जािमन �ैहम अपनी सुर�ा सीमा के िस�ांत के बारे म� जाने जाते ह�। इस बारे म�
उ�ोनें िव�ार म� और गिणतीय िववरण के साथ िलखा। लेिकन इस िस�ांत का मेरा

www.PDFmaza.com

For More Books Click : https://The-Gyan.in

https://The-Gyan.in


पसंदीदा सारांश तब आया जब उ�ोनें एक सा�ा�ार म� यह कहा िक “सुर�ा सीमा
का उ�े� पूवा�नुमान को अनाव�क करना है।”

इस सरल से कथन म� िकतनी श�� है यह और अिधक नही ंकहा जा सकता।
सुर�ा सीमा-आप इसे �ुिट के िलये �थान या अितरेकता भी कह सकते ह�-ऐसे

संसार म� सुरि�त �प से आगे बढ़ते रहने का एकमा� तरीका है जो संभावनाओ ंसे
चलता है, िनि�तता से नही।ं और संपि� से संबंिधत लगभग सब कुछ इसी संसार म�
पाया जाता है।

सुिनि�तता के साथ पूवा�नुमान करना किठन है। काड� की िगनती करने वाला यह
�� �प से जानता है �ोिंक कोई भी संभव �प से नही ंजान सकता िक एक फ़� टे
�ए डेक म� कोई काड� कहाँ पर होगा। यह उन लोगो ंके िलये इतना �� नही ंहै जो
कुछ ऐसे �ाल पूछते ह�, “अगले 10 वष� म� �ॉक माक� ट का औसत वािष�क
�ितफ़ल िकतना होगा?” या “म� िकस तारीख़ पर सेवािनवृ� हो पाऊँगा?” लेिकन
मूल �प से ये दोनो ंएक जैसे ही ह�। हम बस इतना कर सकते ह� िक संभावनाओ ंके
बारे म� सोच�।

�ैहम की सुर�ा सीमा एक सरल सा सुझाव है िक हम� संसार को �ेत और �ाम,
भिव�वचनीय या जुआ के �प म� देखने की आव�कता नही ंहै।

लेिकन लोग संपि� के साथ जो भी करते ह� उसम� �ुिट के �थान की आव�कता
को कम आंकते ह�। �ॉक िव�ेषक अपने �ाहको ंको मू� सीमा के बजाय मू�
ल� देते ह�। आिथ�क पूवा�नुमानक�ा� सटीक आंकड़ो का अनुमान लगाते ह�; �ापक
संभावनाओ ं का नही।ं वह पंिडत जो अिडग िनि�तता की बात� करता है, उसके
अनुयाियओ ंकी सं�ा कही ंअिधक होगी बजाय उसके जो यह कहे, “हम िनि�त
�प से नही ंजान सकते,” या िफर जो संभावनाओ ंकी बात करे।42

हम हर �कार के िव�ीय उ�म म� ऐसा करते ह�, िवशेषतः उनम� जो हमारे ख़ुद के
िनण�यो ंसे संबंिधत हो। हाव�ड� मनोवै�ािनक मै� बेज़रमैन ने एक बार दशा�या िक
दूसरे लोगो ं के घरो ं की नवीनीकरण योजनाओ ं को आंकते �ए, अिधकतर लोग
अनुमान लगाते ह� िक यह योजना 25% से 50% के बीच बजट से ऊपर होगी।43

लेिकन बात जब अपनी योजनाओ ं की आती है तो लोग अनुमान लगाते ह� िक
नवीनीकरण समय और बजट के भीतर समा� हो जाएगा। आह, आगे जाकर होने
वाली िनराशा।

दो बात� ह� जो �ुिट के �थान को टालने का कारण बनती ह�। पहली यह धारणा िक
हम� यह पता होना चािहये िक भिव� म� �ा होने वाला है, जो इसका िवपरीत मान
लेने की बेचैनी से ज� लेती है। दूसरी यह िक इसिलये आप वे आव�क कदम न
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उठाकर अपने आप को हािन प�ँचा रहे ह� जो उस भिव� को ठीक वैसे ही सच कर
सक� ।

लेिकन �ुिट का �थान अगोचर है और इसे गलत समझा जाता है। इसे अ�र एक
�ि़ढवादी बचाव के �प म� देखा जाता है, िजसे वे लोग इ�ेमाल करते ह� जो अिधक
जो�खम नही ंउठाना चाहते या अपने िवचारो ंपर िव�ास नही ंरखते। लेिकन जब इसे
उिचत �प से इ�ेमाल िकया जाए, तो यह इसका ठीक िवपरीत होता है।

�ुिट के िलये �थान आपको िविभ� प�रणामो ंको सहन करने की �मता देता है,
और सहनश�� आपको इतने लंबे समय तक िटके रहने देती है िक िकसी कम
संभावना के प�रणाम से लाभ उठाने की संभा��ता आपके प� म� हो सके। अिधक
बड़े लाभ कभी-कभार होते ह�, या तो इसिलये िक वे अ�र नही ं�आ करते या िफर
इसिलए िक उ�� संयोिजत होने म� समय लगता है। इसिलये वह ��� िजसकी
काय�नीित के एक भाग (नकद) म� �ुिट के िलये पया�� �थान है तािक वह अ�
(�ाक) म� किठनाई झेल सके, वह उस ��� से बेहतर है जो गलत होने पर पूरी
तरह बबा�द हो जाए, और खेल ख़� हो।

िबल गेट्स ने इस बात को अ�ी तरह समझा था। जब माइ�ोसाॅ�ट एक नई
कंपनी थी, उ�ोनें कहा िक उ�ोनें “इस अ�ंत �ि़ढवादी �ि�कोण को अपनाया
िक मुझे मेरे ब�क म� इतना धन चािहये िक अगर हम� अदायगी न भी िमले तो भी हम
कम से कम एक वष� तक कुल वेतन का भुगतान करते रह�।” वॉरेन बफ़ेट ने भी
2008 म� बक� शायर हैथवे शेयरधारको ंसे बात करते �ए कुछ ऐसा ही िवचार ��
िकया: “म�ने �ित�ा की है-आपसे, रेिटंग एज�िसयो ं से और अपने आप से-िक म�
बक� शायर को हमेशा �चुर से अिधक नकद के साथ चलाऊँगा....अगर मुझे चुनना
पड़े, तो म� अिधक लाभ की उ�ीद म� एक रात की नीदं भी ख़राब नही ंक�ँगा।”44

ऐसे कुछ �थान ह� जहाँ िनवेशको ंको �ुिट के �थान के बारे म� सोचना चािहये।
एक है अ��थरता। �ा आप अपनी संपि� म� 30% की िगरावट झेल पाएंगे?

�ैडशीट पर, शायद हां-अपने िबल चुकाने और नकदी �वाह बनाये रखने म�।
लेिकन मानिसक �प से? 30% की िगरावट आपके ज़हन पर �ा �भाव ड़ाल
सकती है, इसे कम आंकना आसान है। सबसे बड़ा अवसर सामने आते ही आपका
आ�िव�ास नीचे िगर सकता है। आप-या आपके जीवनसाथी-सोच सकते ह� िक अब
िकसी नयी योजना, या िफर नये क�रयर का समय है। म� ऐसे कई िनवेशको ं को
जानता �ँ िज�ोनें घाटा झेलने के बाद हार मान ली �ोिंक वे थक चुके थे। शारी�रक
�प से थक चुके थे। �ैडशीट्स आपको यह ज़�र बता सकती ह� िक आंकड़े कब
काम कर� गे और कब नही।ं लेिकन वे आपको यह नही ंबता सकती िक जब आप रात
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म� अपने ब�ो ंको सुलाते समय यह सोच रहे हो ं िक अगर आपके �ारा िलये गये
िनवेश िनण�य गलत िनकले, जो उनके भिव� को नुकसान प�ँचा सकते ह�, तो आप
कैसा महसूस कर� गे। आप तकनीकी तौर पर �ा सहन कर सकते ह� और
भावना�क तौर पर �ा संभव है, इसके बीच का अंतर �ुिट के �थान का एक
अनदेखा सं�रण है।

दूसरा है सेवािनवृि� के िलये बचत। हम इितहास की ओर देख कर जान सकते ह�,
उदाहरण के िलये, यू एस �ॉक माक� ट ने 1870 से मु�ा�फ़ीित के बाद 6.8% का
औसत वािष�क �ितफ़ल िदया है। सेवािनवृि� के िलये बचत करते �ए अपने ख़ुद के
िविवध पोट�फ़ोिलयो से �ा अपे�ा रखी जाए, यह उसका अनुमान लगाने के िलये
एक यथोिचत सि�कटन की तरह इ�ेमाल िकया जा सकता है। �ितफ़ल के इन
अनुमानो ंको आप वापस उस रािश म� जोड़ सकते ह� जो आपको हर महीने अपना
बचत ल� �ा� करने के िलये बचानी होगी।

लेिकन �ा हो अगर भिव� �ितफ़ल कम िनकले? या िफर अगर दीघ�कािलक
इितहास दीघ�कािलक भिव� का अ�ा अनुमान हो, और आपकी सेवािनवृि� की
तारीख 2009 के जैसे भीषण िबयर माक� ट के बीच म� पड़ जाये? �ा हो अगर भिव�
म� होने वाला िबयर माक� ट आपको भयभीत कर दे और आप अपने �ॉक गँवा दे,
और िफर आगे चलकर बुल माक� ट से चूक जाएं, और अंततः माक� ट औसत से कम
�ितफ़ल कमा पाएं? और �ा हो अगर आपको 30 की उ� म� िकसी मेिडकल
आपि� का पैसा भरने के िलये अपने सेवािनवृि� खाते को ख़ाली करना पड़ जाए?

इन सारे “�ा हो अगर” ��ो ंका जवाब है “जैसे आपने अनुमान लगाया था, आप
वैसे सेवािनवृ� नही ंहो पाएंगे।” जो एक बड़ी सम�ा हो सकती है।

समाधान सरल है: अपने भिव� के �ितफ़ल का िहसाब करते �ए �ुिट के िलये
�थान रख�। यह िव�ान से अिधक कला है। अपने ख़ुद के िनवेश के िलये, िजसके बारे
म� म� िव�ार से 20 व� अ�ाय म� बताऊँगा, मेरा अनुमान है िक वह भिव� �ितफ़ल
जो म� अपने जीवन काल म� कमाऊँगा, वह ऐितहािसक औसत की तुलना म� 1/3 कम
होगा। इसिलये म� उससे अिधक बचाता �ँ िजतना म� यह मानकर बचाता िक भिव�
अतीत की तरह होगा। यह मेरी सुर�ा सीमा है। भिव� अतीत के मुकाबले 1/3 कम
से कही ंअिधक ख़राब हो सकता है, लेिकन कोई भी सुर�ा सीमा 100% गारंटी नही ं
देती। म� रात म� चैन से सो सकँू, इसके िलये एक-ितहाई का बफ़र पया�� है। और
अगर भिव� अतीत के जैसा िनकला, तो यह मेरे िलये एक सुखद आ�य� होगा।
चाल� मंुगेर कहते ह�, “परम सुख �ा� करने का सबसे अ�ा तरीका यह है िक ल�
छोटा रखा जाए।” अद्भुत।
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�ुिट के �थान का एक और मह�पूण� संबंधी जो�खम उठाते समय आशावाद पूवा��ह
है, “रिशयन �लेट को आंकड़ो की �ि� से काम करना चािहये” सहल�ण:
िहतकारी संयोगानुपात से लगाव जब नकारा�क पहलू िकसी भी हाल म� �ीकाय� न
हो।

नािसम तािलब कहते ह�, “आप जो�खम को पसंद करने वाले हो सकते ह� और
िवनाश से पूण�तः �ितकूल भी।” और वा�व म�, आपको होना भी चािहये।

बात यह है िक आगे बढ़ने के िलये आपको जो�खम उठाना पड़ता है, लेिकन ऐसा
कोई भी जो�खम जो आपको बबा�द कर दे, लेने लायक नही ं है। रिशयन �लेट
खेलते �ए संयोगानुपात आपके प� म� होता है। लेिकन नकारा�क पहलू का
जो�खम सकारा�क संभा��ता के यो� नही ं है। ऐसी कोई सुर�ा सीमा नही ं है जो
जो�खम की भरपाई कर सके।

संपि� के साथ भी ऐसा ही है। अनेको ंलाभ�द चीज़ो ंका संयोगानुपात आपके प�
म� होता है। अिधकतर वष� म� �रयल ए�ेट के दाम ऊपर जाते ह�, और अिधकतर
वष� के दौरान आपको हर स�ाह वेतन भी िमलता है। लेिकन अगर िकसी बात के
95% सही होने की संभावना है, 5% गलत होने की संभावना का मतलब है िक आप
नकारा�क पहलू को जीवन म� कभी न कभी अव� ही अनुभव कर� गे। और अगर
नकारा�क पहलू का मू� िवनाश है, बाकी 95% का सकारा�क प�रणाम इस
जो�खम के यो� नही ंहै, चाहे िफर वह िकतना भी आकष�क लगे।

लीवरेज यहाँ पर दोषी है। लीवरेज-यानी अपनी संपि� को आगे ले जाने के िलये
ॠण लेना-िन� जो�खम को िवनाशकारी बना देता है। ख़तरा यह है िक कई बार
तक� संगत आशावाद अपनी आड म� िवनाश की संभावना को छुपाये रहता है। फ़लतः
हम जो�खम को बाकायदा कम आंकते ह�। आवास मू� म� िपछले दशक म� 30%
की िगरावट आयी। कुछ कंपिनयाँ ॠण का भुगतान नही ंकर पायी। यह पंूजीवाद है।
ऐसा होता है। लेिकन िजनके पास लीवरेज था, उ�� दोहरा िवनाश झेलना पड़ा: वे न
िसफ़�  िदवािलया �ए ब�� बबा�द होने के कारण ने वापस उठ खड़े होने और सही
अवसर का लाभ उठाने की हर संभावना को िमटा िदया। एक ऐसा गृह�ामी जो
2009 म� पूरी तरह बबा�द हो गया, उसके 2010 की कम िगरवी दर का लाभ उठाने
की कोई संभावना ही नही ंथी। लेहमन �ाता 2009 के स�े ऋण म� िनवेश कर ही
नही ंसकते थे। उनका काम तमाम हो चुका था।

इसे समझने के िलये म� अपनी ख़ुद की संपि� को ड�ल के �प म� देखता �ँ। एक
भाग के साथ म� जो�खम उठाता �ँ, और दूसरे के बारे म� म� भयभीत रहता �ँ। यह
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असंगत नही ं है, लेिकन संपि� का मनोिव�ान आपको यह मानने के िलये त�र
करेगा िक यह है। म� िसफ़�  इस बात को िनि�त करना चाहता �ँ िक म� अपनी
जो�खम की अदायगी देखने तक बना र�ँ। सफ़ल होने के िलये आपको िटके रहना
ज़�री है। म� वह बात िफर से दोहराना चा�ँगा जो इस िकताब म� पहले भी कही जा
चुकी है: आप जो करना चाह�, जब करना चाह�, जब तक करना चाह�, इसकी �मता
अनंत �प से िनवेश पर �ितफ़ल �दान करती है।

आप जो होने की उ�ीद करते ह�, �ुिट का �थान उसके चारो ंओर की सीमा को
बढ़ाने से कही ं अिधक करता है। यह आपको ऐसी चीज़ो ं से सुरि�त करने म� भी
सहायता करता है िजनकी आप क�ना भी नही ं कर सकते, और जो अ�िधक
क��द घटनाएं हो सकती ह�।

ि�तीय िव� यु� म� �ेिल��ाद की लड़ाई इितहास की सबसे बड़ी लड़ाई थी।
इसके साथ ही लोगो ं के जो�खम झेलने की अनेको ं चौकंा देने वाली कहािनयाँ भी
सामने आईं।

इनम� से एक 1942 म� सामने आई जब एक जम�न ट�क यूिनट शहर के बाहर घास
के मैदानो ं म� �रज़व� के तौर पर खड़ा था। जब अगली पं�� म� ट�को ं की अ��
आव�कता थी, कुछ ऐसा �आ िजसने सबको चौकंा िदया: उनम� से एक ने भी काम
नही ंिकया।

यूिनट के 104 ट�को ं म� से 20 से भी कम काम कर रहे थे। इंजीिनयरो ं ने तुरंत
सम�ा का पता लगा िलया। इितहासकार िविलयम �ेग िलखते ह�: “अगली पं�� म�
कई स�ाह की िन��यता के दौरान, खेतो ंके चूहे वाहनो ंम� घुसकर रहने लगे थे
और उ�ोनें िवद्युत �णाली के इ�ुलेशन को कतर िदया था।”

जम�न लोगो ंके पास िव� के सबसे प�र�ृत उपकरण थे। और िफर भी, वे चूहो ंसे
हार गये।

आप उनके अिव�ास की क�ना कर सकते ह�। यह शायद कभी उनके ज़हन म�
भी नही ंआया होगा। ऐसा कौन सा ट�क िडज़ाइनर होगा जो चूहो ंसे सुर�ा के बारे म�
सोचेगा। कोई तक� संगत ��� तो नही।ं और ख़ासकर वह िजसने ट�को ंका इितहास
पढ़ा हो।

लेिकन इस तरह की चीज़� होती रहती ह�। आप हर तरह के जो�खम के िलये योजना
बना सकते ह� िसवाय उसके जो इतना मूख�तापूण� लगे िक कभी आपके िदमाग से ही
न होकर गुज़रे। और इस तरह की मूख�तापूण� चीज़� ही सबसे अिधक हािन प�ँचा
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सकती ह�, �ोिंक िजतना आप सोचते ह� वे उससे कही ंअिधक बार होती ह�, और
आप नही ंसमझ पाते िक उनका सामना कैसे िकया जाए।

2006 म� वॉरेन बफ़ेट ने अपने संभा� �ित�थापन के िलये खोज की घोषणा की।
उ�ोनें कहा िक उ�� कोई ऐसा चािहये जो “गंभीर जो�खम को पहचानने और उससे
बचने के िलये अनुवंिशक �प से �मादेिशत हो, साथ ही वे जो�खम भी जो पहले
कभी सामने न आये हो।ं”45

म�ने यह कौशल ऐसे कई �ाट�-अ� म� देखा है िज�� मेरी कंपनी, कोलै�ेिटव फ़ंड,
ने समथ�न िदया है। िकसी भी सं�थापक से उन जो�खमो ंकी सूची बनाने को किहये
िजसका वे सामना करते ह�, और सामा� जो�खम ही बताए जाते ह�। लेिकन एक
�ाट�-अप को चलाने के अनुमािनत संघष� के अलावा, यहाँ ऐसी कुछ सम�ाएँ ह�
िजनका सामना हमने अपनी पोट�फ़ोिलयो कंपिनयो ंम� िकया है:

• पानी के पाइप फ़टने से एक कंपनी का काया�लय पानी के भराव से न� हो गया।
• एक कंपनी के काया�लय म� तीन बार चोरी �ई।
• एक कंपनी को उसकी उ�ादन इकाई से बाहर िनकाल िदया गया।
• एक �ोर को इसिलये बंद कर िदया गया �ोिंक एक �ाहक ने �ा� मं�ालय
को फ़ोन करके यह िशकायत दज� की िक एक अ� �ाहक अपने कु�े को साथ
लेकर अंदर आया था।

• एक अनुदान संचय समारोह के बीच एक कंपनी सी ई ओ की ई-मेल �ूफ़ कर ली
गई, िजस पर उसे सारा �ान देना पड़ा।

• एक सं�थापक को मानिसक िवकार का सामना करना पड़ा।

इनम� से कई घटनाएं कंपनी के भिव� के िलये अ��� संबंधी थी। लेिकन कोई भी
ऐसी नही ंथी िजसका पूवा�भास िकया जा सके, �ोिंक इनम� से एक भी इन सी ई ओ
म� से िकसी के साथ पहले नही ं�ई थी-या िफर िकसी और ऐसे के साथ िजसे वे जानते
हो।ं यह एकदम अ�ात �े� था।

प�रभाषा के अनुसार, इस तरह के अ�ात जो�खमो ंसे बचना, असंभव है। िजसकी
आप क�ना नही ंकर सकते, उसके िलये आप तैयार भी नही ंहो सकते।

इस तरह के जो�खमो ंसे होने वाले नुकसान से बचने का अगर कोई तरीका है, तो
वह है असफ़लता के एकल िबंदुओ ंसे बचना।

जीवन म� ब�त सी बातो ंके िलये एक अ�ा अनुभविस� िनयम यह है िक हर वह
चीज़ जो टूट सकती है, वह अंततः टूटेगी भी। इसिलये अगर ब�त सी चीज़� िकसी
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एक चीज़ के चलने पर िनभ�र करती ह�, और वह चीज़ टूट जाती है, आप िवनाश से
कुछ ही दूर ह�। यह असफ़लता का एकल िबंदु है।

कुछ लोग असफ़लता के एकल िबंदुओ ंसे बचने म� अद्भुत �प से अ�े होते ह�।
िवमानो ंम� अिधकतर मह�पूण� �णािलयो ंका बैक अप होता है, और उस बैक अप
का भी बैक अप होता है। आधुिनक जेट म� चार अित�र� िवद्युत �णािलयां होती
ह�। आप िसफ़�  एक इंजन के साथ उड़ सकते ह�, और तकनीकी �प से िबना िकसी
इंजन के ज़मीन पर उतर सकते ह�, �ोिंक हर जेट रनवे पर िसफ़�  �े� की सहायता
से उतरने म� स�म होना चािहये, िबना इंजन के �रवस� �� के। इसी �कार स��शन
ि�ज ब�त से केबल खोने के बाद भी िबना िगरे िटके रह सकते ह�।

संपि� के साथ सबसे बड़ा असफ़लता का एकल िबंदु अपने अ�ाविध खच� के
िलये वेतन पर एकमा� िनभ�रता है, जब आपके पास कोई बचत न हो आपके
वत�मान के खच� और भिव� के खच� के बीच अंतर बनाने के िलये।

वह तरकीब जो अ�र अनदेखी रह जाती है-सबसे धनवान लोगो ं �ारा भी-वह
हमने अ�ाय 10 म� देखी: यह समझना िक हम� बचत करने के िलये िकसी िवशेष
कारण की आव�कता नही ंहोती। कार, घर, या सेवािनवृि� के िलये बचत करना
ठीक है। लेिकन साथ ही यह भी उतना ही मह�पूण� है िक उन चीज़ो ंके िलये बचत
की जाए, िजनका आप अनुमान नही ंलगा सकते, या िज�� बूझ नही ंसकते-खेत के
चूहो ंका िव�ीय समक�।

इस बात का पूवा�नुमान लगाना िक आप अपनी बचत को कैसे खच� कर� गे, यह
मानकर चलना है िक आप एक ऐसी दुिनया म� रहते ह� जहाँ आप ठीक तरह से
जानते ह� िक भिव� म� आपका खच� िकतना होगा, जो कोई नही ंजानता। म� ब�त
बचत करता �ँ, और म� नही ंजानता िक भिव� म� म� इसे कहाँ खच� क�ँगा। कुछ
ऐसी िव�ीय योजनाएं जो िसफ़�  �ात जो�खम को �ान म� रखती ह�, उनम� वा�िवक
संसार म� िटके रहने के िलये पया�� सुर�ा सीमा होती है।

वा�व म�, हर योजना का सबसे मह�पूण� भाग तब के िलये योजना बनाना है जब
आपकी योजना काम न करे।

अब, आइये म� आपको िदखाता �ँ यह आप पर कैसे लागू होता है।
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14. आप बदल�गे
दीघ�कािलक योजना िजतनी �तीत होती है उससे

अिधक किठन होती है �ोिंक समय के साथ लोगो ंके ल�
और कामनाएं बदल जाते ह�।

म� एक ऐसे दो� के साथ बड़ा �आ जो न तो िवशेषािधकार रखता था और न ही
�ाभािवक �ान। लेिकन वह सबसे मेहनती इंसान था िजसे म� जानता था। ऐसे लोगों
के पास िसखाने को ब�त कुछ होता है �ोिंक वे सफ़लता के माग� के च�े च�े की
स�ी समझ रखते ह�।

एक िकशोर के �प म� उसके जीवन का ल� और सपना डॉ�र बनना था। यह
कहना िक संयोग उसके �ितकूल था, उदार होगा। उस समय कोई भी बु��मान
��� इसे संभव न समझता।

लेिकन वह कोिशश करता रहा। और-अपने सहपािठयो ंसे एक दशक अिधक की
उ� म�-वह फ़ल��प डॉ�र बन गया।

जब आप अभाव से शु� करके अपना रा�ा बनाते �ए मेिडकल �ूल के शीष�
पर प�ँच जाते ह�, और सभी बाधाओ ंके िव�� एक महान �वसाय �ा� कर लेते
ह�, तो िकतनी संतृ�� िमलती है?

म�ने उससे कुछ साल पहले बात की। यह वाता�लाप कुछ इस तरह �आ:
म�: “इतने समय बाद! तुम कैसे–”
वह: “एकदम ख़राब क�रयर।”
म�: “हाहा, वैसे–”
वह: “एकदम ख़राब क�रयर है यार।”

यह 10 िमनट तक चलता रहा। तनाव और काम ने उसे िब�ुल बोिझल कर िदया
था। वह अपनी वत�मान की ��थित से उतना ही िनराश लगा िजतना वह 15 साल
पहले वहाँ प�ँचने के िलये �े�रत था।
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मनोिव�ान का एक आधार यह है िक लोग अपने भिव� के �ा�प के
पूवा�नुमानक�ा� होते ह�।

िकसी ल� की क�ना करना आसान और मज़ेदार होता है। वा�िवक जीवन के
तनाव को �ान म� रखते �ए, जो �ित�ध� अनुगमन के साथ साथ बढ़ता जाता है,
एक ल� की क�ना करना िब�ुल ही अलग बात है।

इसका भिव� के िव�ीय ल�ो ंके िलये योजना बनाने की हमारी �मता पर बड़ा
�भाव होता है।

हर पाँच साल का ब�ा बड़ा होकर ट� ै�र चलाना चाहता है। शायद ही ऐसा कोई
काम हो जो एक छोटे ब�े को इस काम से बेहतर लगे िजसकी शु�आत और अंत
ऐसे होता है, “�ूम �ूम, बीप बीप, बड़े ट� ै�र, म� यह आया!”

िफर बड़े होने के बाद वे समझने लगते ह� िक शायद ट� ै�र चलाना सबसे अ�ा
क�रयर नही ंहै। शायद वे कुछ �ादा आकष�क और �िति�त करना चाहते ह�।

इसिलये िकशोराव�था म� वे वकील बनने का सपना देखते ह�। अब वे सोचते ह�–वे
जानते ह� –िक उनकी योजना िनधा��रत है। लॉ �ूल और उसकी लागत, हम आ रहे
ह�।

िफर, एक वकील के �प म�, वे इतना अिधक समय काम म� िबताते ह� िक वे कभी
कभार ही अपने प�रवार से िमल पाते ह�।

इसिलये शायद वे कम आय वाली नौकरी ले लेते ह� िजसम� समय न� हो। िफर वे
पाते ह� िक पालनाघर इतना महंगा है िक उनका अिधकतर वेतन उसी म� चला जाता
है, और वे �े-एट-होम पेर�ट बन कर घर पर रहना चुन लेते ह�। तब वे सोचते ह� िक
उ�ोनें सही िवक� चुना है।

िफर, 70 की उ� म�, उ�� अहसास होता है िक आजीवन घर पर रहने के कारण वे
सेवािनवृ� होने म� असमथ� ह�।

हमम� से ब�त से लोग जीवन म� इसी व� रेखा पर चलते ह�। फ़ेडरल �रज़व� के
अनुसार कॉलेज �ातको ंम� से िसफ़�  27% अपने �मुख िवषय से संबंधी रोज़गार म�
ह�।46 घर पर रहने वाले माता-िपता म� से उनतीस �ितशत के पास कॉलेज िड�ी है।47

कुछ को संभवत: अपनी िश�ा पर पछतावा है। लेिकन हम� यह बात माननी चािहये
िक 30 की उ� म� एक नई मां या िपता जीवन ल�ो ंके बारे म� िजस तरह सोचते ह�, वे
उस तरह 18 वष� की उ� म� क�रयर के ल� साधते �ए न सोचते।

www.PDFmaza.com

For More Books Click : https://The-Gyan.in

https://The-Gyan.in


दीघ�कािलक िव�ीय आयोजन आव�क है। लेिकन चीज़� बदलती भी ह�-आपके
चारो ंतरफ़ की दुिनया भी, और साथ ही आपकी कामनाएं और ल� भी। यह कहना
एक बात है, “हम� नही ंपता भिव� म� �ा होगा।” और यह �ीकारना अलग बात है
िक आज आप ख़ुद नही ंजानते भिव� म� आप �ा चाह�गे। और सच यह है, हमम� से
कुछ ही जानते ह�। जब भिव� म� आप �ा चाह�गे, इसे लेकर आपके िवचार बदलने
की संभावना हो तो �थायी दीघ�कािलक िनण�य लेना किठन होता है।

मनोवै�ािनको ंके अनुसार ‘इितहास के अंत का �म’ लोगो ंकी वह �वृि� है िजसम�
वे इस बात से अ�ी तरह अवगत होते ह� िक वे अतीत से अब तक िकतना बदल
चुके ह�, लेिकन इस बात को कम आंकते ह� िक भिव� म� उनका ����,
कामनाएँ, ल� िकतना बदल सकते ह�। हाव�ड� के मनोवै�ािनक डेिनयल िग�ट� ने
एक बार कहा था:

जीवन के हर चरण म� हम ऐसे िनण�य लेते ह� जो उन लोगो ंके जीवन को गहन
�प से �भािवत कर� गे, जो हम आगे जाकर बनने वाले ह�। और जब हम उन
लोगो ंम� बदल जाते ह�, हम हमेशा अपने िनण�यो ंपर ख़ुश नही ंहोते। इसिलये युवा
लोग उन टैटू को हटवाने के िलये काफ़ी पैसा खच� करते ह� िज�� बनवाने के िलये
िकशोराव�था म� पैसा खच� िकया था। अधेड़ उ� के लोग उन लोगो ंको तलाक
देने की ज�ी म� ह� िजनसे युवाव�था म� वे शादी करना चाहते थे। वृ� वय� उन
चीज़ो ंसे पीछा छुड़ाने के िलये कड़ी मेहनत करते ह� िज�� म� आयु के वय�ों
ने पाने के िलये मेहनत की थी। और यह िसलिसला चलता ही रहता है।48

“हम सब”, उ�ोनें कहा, “एक ऐसे �म को साथ लेकर चल रहे ह�-यह �म िक
इितहास, हमारा ���गत इितहास, बस हाल ही म� ख़� �आ है, िक हम बस अभी
वह बने ह� जो हम� हमेशा से बनना था, और जो हम अपने शेष जीवन म� भी बने
रह�गे।” हम कभी भी यह सबक नही ंसीखते। िग�ट� का शोध दशा�ता है िक 18 वष�
से 68 वष� की आयु तक लोग कैसे इस बात को कम आंकते ह� िक वे भिव� म�
िकतना बदलने वाले ह�।

आप देख सकते ह� िक इस कारण कोई भी दीघ�कािलक िव�ीय योजना कैसे
�भािवत हो सकती है। चाल� मंुगेर कहते ह� िक कंपाउंिडंग का पहला िनयम यह है
िक िबना िकसी कारण के इसे बािधत न िकया जाए। लेिकन आप संपि� की
योजनाओ ंको कैसे बािधत न कर�  जब-क�रयर, िनवेश, खच�, बजट इ�ािद-जो भी
आपको जीवन म� चािहये वह बदलता रहता है? यह किठन है। रोना� रीड-धनवान
जैिनटर िजनके बारे म� हमने पहले बात की और वॉरेन बफ़ेट जैसे लोगो ंके इतना
सफ़ल होने का एक कारण यह है िक वे एक ही काम को दशको ंतक करते रहे,
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िजससे कंपाउंिडंग म� �छंद बाढ़ोतरी होती रही। लेिकन हमम� से ब�त से लोग
जीवनकाल म� इतना अिधक बदलते ह� िक हम एक ही काम को दशको ंतक नही ं
करना चाहते। या िफर उसके जैसा कुछ भी। इसिलये 80 साल के एक जीवनकाल
के बजाय हमारी संपि� के पास शायद 20 वष� के चार अलग अलग खंड होते ह�।

म� ऐसे युवा लोगो ंको जानता �ँ जो कम आय के साथ सादा जीवन िबताते ह�, और
वे इसम� ख़ुश भी ह�। और िफर कुछ ऐसे भी लोग ह� जो एक िवलासी जीवन की
कीमत चुकाने के िलये िदन-रात काम करते ह�, और ऐसा करने म� पूरी तरह से ख़ुश
ह�। जो�खम दोनो ंके िलये है-पहला प�रवार को पालने और सेवािनवृि� की बचत की
असमथ�ता का जो�खम उठाता है, और दूसरा इस पछतावे का िक उसने अपनी
युवाव�था एक �ूिबकल म� गुज़ार दी।

इस सम�ा का कोई आसान समाधान नही ंहै। एक पाँच साल के ब�े से कह कर
दे�खये िक उसे ट� ै�र चालक नही ंब�� एक वकील बनना चािहये, और वह अपने
रोम रोम से इसका िवरोध करेगा।

लेिकन ऐसी दो बात� ह� िज�� �ान म� रखना आव�क है जब आप वे िव�ीय
िनण�य ले रहे हो,ं जो आपके मुतािबक दीघ�कािलक ह�।
हम� िव�ीय आयोजन की चरम सीमाओ ंसे बचना चािहये। यह मान लेना िक

आप कम आय के साथ ख़ुश रह�गे, या अिधक आय पाने के िलये िदन-रात की
मेहनत चुनना, इस बात की संभावना को बढ़ा देता है िक एक िदन आप ख़ुद को
पछताते �ए पाय�गे। इितहास के अंत के �म का ईंधन यह है िक लोग अिधकतर
प�र��थितयो ं म� सामंज� �थािपत कर लेते ह�, इसिलये चरमसीमा की योजना के
लाभ-कुछ भी न होने की सादगी, या सब कुछ पाने का रोमांच-कम हो जाते ह�।
लेिकन इन चरम सीमाओ ंके नकारा�क पहलू-सेवािनवृि� म� समथ� न हो पाना, या
िफर एक ऐसे जीवन की ओर पलट कर देखना जो नोटो ं के पीछे दौड़ते गुज़रा-
िचर�थायी पछतावा बन जाते ह�। पछतावा तब अिधक दुखदायी होता है जब आप
िपछली योजना को छोड़कर िवपरीत िदशा म� दुगुनी गित से दौड़�, खोये �ए समय की
भरपाई करने के िलये।

कंपाउंिडंग तब सबसे अ�े से काम करती है जब आप िकसी योजना को
िवकिसत होने के िलये वष� या दशको ंका समय द�। यह िसफ़�  बचत के िलये ही नही ं
ब�� क�रयर और �र�ो ंके िलये भी उतना ही सच है। सहनशीलता ही कंुजी है।
और जब आप समय के साथ अपने बदलने की �वृि� को �ान म� रखकर चल�,
जीवन के हर मोड़ पर संतुलन भिव� म� होने वाले पछतावे से बचने और
सहनशीलता को बढ़ाने की काय�नीित बन जाता है।

www.PDFmaza.com

For More Books Click : https://The-Gyan.in

https://The-Gyan.in


जीवन के हर मोड़ पर संयत वािष�क बचत, संयत खाली समय, संयत आवाजाही
का समय, और कम से कम प�रवार के साथ संयत समय िबताने का उ�े� िकसी
भी योजना के साथ िटके रहने की संभावना को बढ़ा देता है, और साथ ही पछतावे से
बचने म� भी सहायता करता है, बजाय उस ��थित के जब इनम� से कोई भी चीज़
चरमसीमा पर जा प�ँचे।
हम� अपने मन को बदलने की वा�िवकता को भी �ीकार करना चािहये।

कुछ सबसे दुखी कम� िजनसे म� िमला �ँ, ये वे लोग ह� जो िकसी क�रयर के �ित
िसफ़�  इसिलये िन�ावान रहते ह� �ोिंक यह �े� उ�ोनें 18 वष� की आयु म� कॉलेज
के मु� िवषय का िनण�य करते �ए चुना था। जब आप इितहास के अंत के �म को
�ीकार करते ह�, आप समझ पाते ह� िक वह रोज़गार जो आपने तब चुना जब
आपकी उ� वैध �प से म�पान करने की भी नही ं�ई थी, उस रोज़गार म� रहकर
सो�ल िस�ो�रटी के िलये यो� होने की उ� तक आनंद आने की संभावना कम
है।

तरकीब यह है िक प�रवत�न की वा�िवकता को �ीकार कर िजतना ज�ी हो
सके, आगे बढ़ा जाए।
द वॉल �� ीट जन�ल के िनवेश समी�क, जेसन �वीग ने मनोवै�ािनक डेिनयल

क�मैन के साथ उनकी िकताब िथंिकंग, फ़ा� एंड �ो के लेखन पर काम िकया
था। �वीग ने एक बार क�मैन के ���� की एक िविच�ता की कहानी सुनाई,
िजससे उ�� ब�त फ़ायदा होता था: “डैनी के बारे म� जो मुझे सबसे अिधक अचंिभत
करता था, वह उनकी हमारे हाल ही म� िकये काम को िव�फ़ोिटत करने की �मता
थी,” �वीग ने िलखा। वे और क�मैन अनवरत �प से िकसी अ�ाय पर काम करते,
लेिकन:

अगले ही पल क�मैन एक ऐसा �पांत�रत सं�रण भेजते िजसे पहचानना
मु��ल होता: यह अलग तरह शु� होता, अलग तरह से ख़� होता, इसम� ऐसे
उपा�ान और �माण होते िजनके बारे म� आप सोच भी नही ंसकते थे, यह ऐसे
शोध पर आधा�रत होता िजनके बारे म� आपने सुना भी न हो।
“जब म�ने डैनी से पूछा िक कैसे वे इस तरह िफर से शु�आत कर सकते थे जैसे

िक उ�ोनें पहला ड� ा�ट िलखा ही न हो,” �वीग ने कहना जारी रखा, “उ�ोनें वे
श� कहे िज�� म� कभी भुला नही ंपाया: ‘मेरे पास कोई िवफ़ल लागत नही ंहै।’”49

िवफ़ल लागत-िनण�यो ं को अतीत के �यासो ं से जोड़ना िजनका �ितदाय नही ं हो
सकता-ऐसे संसार म� एक दानव के समान ह� जहाँ लोग समय के साथ बदलते रहते
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ह�। वे हमारे भिव� के अ��� को अतीत के िभ� अ��� का कैदी बना देते ह�।
यह उसी समान है जैसे कोई अजनबी आपके िलये आपके जीवन के बड़े िनण�य ले
रहा हो।

यह �ीकार करना िक वे िव�ीय िनण�य जो तब िलये गये जब आप एक अलग
��� थे उ�� जीवन र�क की सहायता से घसीटने के बजाय बेदद� से पीछे छोड़
देना, भिव� म� होने वाले पछतावे से बचा सकता है।

और िजतनी ज�ी यह िकया जाए, उतनी ही ज�ी आप कंपाउंिडंग की ओर लौट
सकते ह�।

आगे, चिलये कंपाउंिडंग के �वेश शु� के बारे म� बात करते ह�।
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15.
कुछ भी मु� नही ंहोता
हर चीज़ का एक मू� होता है, लेिकन हर मू�

लेबल पर नही ंछपा होता।

हर चीज़ का एक मू� होता है। और संपि� संबंधी अिधकतर चीज़ो ंके िलये कंुजी
उनके मू� को जानना और उसे चुकाने के िलये इ�ुक होना है।

सम�ा यह है िक अिधकतर चीज़ो ंका मू� तब तक �� नही ंहोता जब तक हम
खुद उनका अनुभव न कर ल�, जब िबल अितदेय हो।

2004 म� जनरल एले��� क िव� म� सबसे बड़ी कंपनी थी, िजसकी शु� संपि�
िट� िलयन डॉलर की एक ितहाई थी। बीते दशक के हर वष� म� यह पहले या दूसरे
�थान पर रही थी, जो काॅप�रेट कुलीनतं� का एक चमकता उदाहरण था।

िफर सब मानो टूट कर ढ़ह गया।
2008 के िव�ीय संकट ने जी ई के िव�ीय िवभाग को अ��� करके रख िदया,

जो कंपनी के आधे से �ादा मुनाफ़े के िलये उ�रदायी �आ करता था। फ़लतः इसे
िम�ी के मोल बेच िदया गया। तेल और ऊजा� की आगामी बािज़यां भी दुभा��पूण�
िस� �ई, िजनसे कई िबिलयन का नुकसान �आ। जी ई का �ॉक 2007 म� $40 से
िगरकर 2008 म� $7 तक आ प�ँचा।

सी ई ओ जेफ़ इमे�, जो 2001 से कंपनी संभाल रहे थे, उन पर अिवलंब �प से
िन�ठुर दोषारोपण िकया गया। उ�� उनके नेतृ�, अिभ�हण, लाभांश म� कटौती,
किम�यो ंकी बख़ा��गी, और-जािहर से तौर पर-िगरते �ॉक मू� के िलये आलोचना
का सामना करना पड़ा। सही भी है: अ�े समय म� िजनके पास राजवंशीय संपि�
होती है वे पासा पलटने पर उ�रदािय� का भार भी उठाते ह�, 2017 म� वे पद से हट
गये।

लेिकन जाते समय इमे� कुछ गहन कह कर गये।
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अपने उन आलोचको ंको जवाब देते �ए िज�ोनें उ�� गलत ठहराया था और कहा
था िक उ�� जो करना चािहये था वह ��� था, इमे� ने अपने �मानुयायी से कहा,
“हर काम तब तक आसान नज़र आता है जब तक आप उसे न कर रहे हो।ं”

हर काम तब तक आसान नज़र आता है जब तक आप उसे न कर रहे हो ं�ोिंक
अखाड़े म� खड़े ��� के संघष� भीड़ म� खड़े लोगो ंके िलये अ�� होते ह�।

िव�ार, अ�ाविध िनवेशक, िनयामक, यूिनयन, दीघ��थायी द�रशाही की
पर�र िवरोधी मांगो ं का सामना करना न िसफ़�  किठन है, ब�� सम�ाओ ं की
ती�ता को तब तक समझा नही ं जा सकता जब तक आप ख़ुद उनका सामना न
कर� । इमे� का �मानुयायी, जो िसफ़�  14 महीने िटक सका, उसने भी यह बात सही
तरह समझ ली।

ब�त सी चीज़� िस�ांत की तुलना म� �योग म� अिधक किठन होती ह�। कई बार ऐसा
इसिलये होता है िक हम अितिव�ासी हो जाते ह�। अिधकतर बार हम सफ़लता के
मू� को सही तरह नही ंआंक पाते, और इसी कारण हम इसे चुकाने म� भी स�म
नही ंहो पाते।

2018 तक 50 वष� के अंतराल म� एस एंड पी म� 119 गुना की वृ�� �ई। आपको
करना बस यह था िक आराम से बैठकर अपनी संपि� की कंपाउंिडंग होने द�।
लेिकन, ज़ािहर सी बात है, सफ़ल िनवेश आसान ही नज़र आता है, जब उसे आप
ख़ुद न कर रहे हो।ं

“�ॉक लंबे समय तक रोक कर र�खये,”आप अ�र सुन�गे। यह अ�ी सलाह है।
लेिकन आप यह कैसे जान�गे िक जब �ॉक म� िगरावट आ रही हो तो लंबे समय

वाला �ि�कोण बनाये रखना िकतना किठन होता है?
हर यो� चीज़ की तरह सफ़ल िनवेश भी एक मू� की मांग करता है। लेिकन

इसकी मु�ा डॉलर या स�ट नही ं है। यह है अ��थरता, भय, शंका, अिनि�तता, और
पछतावा-वे सभी िज�� अनदेखा करना आसान है जब तक आप वा�िवकता म�
उनका सामना न कर�।

यह समझने की असमथ�ता िक िनवेश का भी मू� होता है हम� िबना कुछ िकये
कुछ पाने के िलये लुभा सकती है। और िकसी दुकान से सामान चुराने की तरह
शायद ही कभी इसका अंत भला होता है।

मान लीिजये आपको एक नई कार चािहये, िजसकी कीमत $30,000 है। आपके
पास तीन िवक� ह�: 1) इसके िलये $30,000 का भुगतान कर� , 2) एक स�ी
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इ�ेमाल �ई कार ढ़ँूढ़� , या 3) इसे चुरा ल�। इस मामले म� 99% लोग तीसरे िवक� से
बचना जानते ह�, �ोिंक एक कार चुराने का प�रणाम लुभाव पर भारी पड़ जाता है।

लेिकन मान लीिजये िक आप अगले 30 वष� म� 11% वािष�क �ितफ़ल कमाना
चाहते ह� िजससे आप शांितपूव�क सेवािनवृ� हो सक� । �ा यह पा�रतोिषक मु� म�
िमलता है? िब�ुल नही।ं दुिनया कभी भी इतनी अ�ी नही ंहोती। हर चीज़ का एक
मू� होता है और इसे चुकाना पड़ता है। इस मामले म� यह माक� ट का एक कभी
ख़� न होने वाला उपहास है, जो बड़े �ितफ़ल देती तो है, िफर उतनी ही ज�ी उ��
ले भी लेती है। लाभांश िमलाकर 1950 से 2019 के बीच डो जो� इंड��� यल ऐवरेज
ने 11% का वािष�क �ितफ़ल िदया, जो ब�त बि़ढया है। लेिकन इस अंतराल म�
सफ़लता का मू� भयंकर �प से अिधक रहा। इस चाट� म� छायांिकत रेखाएं
िदखाती ह� िक यह अपने िपछले सवा�िधक मू� से कम से कम 5% कम कब था।
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माक� ट �ितफ़ल का मू� यह होता है। यह शु�। यह �वेश शु� है। और यह
काफ़ी पीड़ा प�ँचाता है।

अ� उ�ादो ंकी ही तरह, िजतना बड़ा �ितफ़ल होगा, उतना ही अिधक मू�।
नेट��ल� �ॉक ने 2002 से 2018 के बीच 35,000% का �ितफ़ल िदया, लेिकन
94% िदनो ं म� अपने िपछले सवा�िधक मू� से कम पर कारोबार िकया। मॉ�र
बेवरेज ने 1995 से 2018 के बीच 319,000% का �ितफ़ल िदया-इितहास के सबसे
अिधक �ितफ़ल म� से एक-लेिकन इस अंतराल म� 95% समय िपछले सवा�िधक मू�
से कम पर कारोबार िकया।

मह�पूण� पहलू यह है। कार की तरह यहाँ भी आपके पास कुछ िवक� ह�:
अ��थरता और उथल-पुथल को �ीकार कर आप यह मू� चुका सकते ह�। या िफर
आप कम अिनि�तता और भुगतान वाली कोई संपि� तलाश सकते ह�, ठीक
इ�ेमाल की गई कार की तरह। या िफर आप कार की चोरी की तरह एक बड़ी
चोरी का �यास कर सकते ह�: �ितफ़ल पाने का �य� करना, इसके साथ आने वाली
अ��थरता से बचते �ए।

िनवेश म� अिधकतर लोग तीसरा िवक� चुनते ह�। एक कार के चोर की तरह-
हालांिक वे नेकनीयत और कानून के पाबंद होते ह�-वे ऐसी तरकीब� और काय�नीितयाँ
बनाते ह� िजससे मू� चुकाये िबना �ितफ़ल पा सक� । वे ट� ेड इन और ट� ेड आउट
करते ह�। वे अगली मंदी से पहले बेचने और अगले उछाल से पहले ख़रीदने की
कोिशश म� लगे रहते ह�। अिधकतर िनवेशक थोड़े ब�त अनुभव से भी यह जान जाते
ह� िक अ��थरता आम और सामा� है। िफर काफ़ी िनवेशक अगले कदम के �प म�
वह चुनते ह� जो सबसे तक� शील �तीत होता है: इससे बचने का �यास करना।

लेिकन धन देवता ऐसे लोगो ंको मान नही ंदेते जो िबना मू� चुकाये पा�रतोिषक
पाने की कोिशश करते ह�। कुछ कार के चोर शायद बच कर िनकल जाएं। कही ं
अिधक पकड़े भी जाएंगे और िफर उ�� दंड़ भी िदया जाएगा।

िनवेश म� भी ठीक ऐसा ही होता है।
माॅिन�ग�ार ने एक बार साम�रक �ूचुअल फ़ंड के �दश�न पर नज़र ड़ाली,

िजनकी काय�नीित सही मौके पर �ॉक और बॉ� के बीच अदला-बदली करना है,
िजससे वे कम जो�खम पर अिधक माक� ट �ितफ़ल �ा� कर सक� ।50 वे िबना मू�
चुकाये �ितफ़ल पाना चाहते ह�। यह शोध 2010 के म� से 2011 के अंत तक के
अंतराल पर क� ि�त था, जब यू एस �ॉक माक� ट म� मंदी के ड़र से घमासान मचा था
और एस एंड पी 500 म� 20% की िगरावट �ई थी। ठीक इसी तरह के वातावरण म�
साम�रक फ़ंड काम करते ह�। यह उनका जगमगाने का समय था।
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माॅिन�ग�ार की िगनती के अनुसार इस अंतराल के दौरान 112 साम�रक �ूचुअल
फ़ंड थे। इनम� से मा� नौ के �ितफ़ल जो�खम समायोिजत और बेहतर थे बजाय
साधारण 60-40 �ॉक-बा� फ़ंड के। एक चौथाई से कम साम�रक फ़ंड म�
सूचकांक से छोटी उ�तम िगरावट थी। माॅिन�ग�ार ने िलखा: “कुछ अपवादो ंके
अलावा, [साम�रक फ़ंड] ने कम लाभ �ा� िकया, अिधक अ��थर रहे, और जो�खम
के उतना ही अधीन थे” िजतना ह�ड्स-ऑफ़ फ़ंड।

ब�त से वैय��क िनवेशक िनवेश करते समय इस बात म� आ जाते ह�।
माॅिन�ग�ार के अनुसार औसत इ��टी फ़ंड िनवेशक ने िजन फ़ंड म� िनवेश िकया
उनम� �ितवष� आधे �ितशत की दर से कमज़ोर �दश�न िकया-जो ख़रीदने और बेचने
का नतीजा था जबिक उ�� ख़रीदकर रोके रखना था।51

िवडंबना यह है िक मू� चुकाने से बचने के िलये िनवेशको ं को दोगुना मू�
चुकाना पड़ता है।

वापस जी ई की बात करते ह�। इसकी अनेको ं�ुिटयो ंम� से एक पूव� सी ई ओ जैक
वे�च के काल से उ�� होती है। वे�च यह सुिनि�त करने के िलये �िस� हो गये िक
�ित शेयर �ैमािसक आय वॉल �� ीट के अनुमान को पछाड़ दे। वे ��डमा�र थे।
अगर वॉल �� ीट के प�कार $0.25% �ित शेयर की अपे�ा करते तो जैक कुछ भी
करके $0.26% �दान करते, िफर चाहे �वसाय या अथ��व�था की दशा कैसी भी
हो। वे ऐसा आंकड़ो के प�रमाज�न से करते थे-यह उदार िववरण है-भिव� के
ितमाही म� से लाभ िनकालकर वत�मान ितमाही म� ड़ालना तािक आ�ाकारी आंकडे
अपने मािलक को सलाम कर सक� ।
फ़ो�� ने ऐसे ही दज�नो ंउदाहरणो ंम� से एक का वण�न करते �ए कहा: “[जनरल

एले��� क] ने लगातार दो सालो ं तक ल� उपयो�ाओ ं के बजाय बेनाम िव�ीय
सहभािगयो ंको लोकोमोिटव बेचे िजसने �ािम� के अिधकतर जो�खम को जी ई पर
ला छोड़ा।”52

वे�च ने अपने खेल को कभी नही ंनकारा। उ�ोनें अपनी िकताब �� ेट �ा ◌ॅम द
गट म� िलखा:

संकटकाल को लेकर हमारे �वसाय �धानो ंकी �िति�या जी ई सं�ृित की
�ा�िपक थी। ितमाही के खाते बंद होने पर भी, ब�त से तुरंत आय की [कमी]
को भरने का ��ाव देते। कुछ कहते िक वे अच�े को ऑफ़सेट करने के िलये
अपने �वसाय म� से अित�र� $10 िमिलयन, $20 िमिलयन या िफर $30
िमिलयन लगा सकते थे।
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नतीजा यह िनकला िक वे�च के नेतृ� म� शेयरधारको ंको मू� नही ंचुकाना पड़ा।
उ�� ��थरता और पूवा�नुमेयता �ा� �ई-एक ऐसा �ॉक जो साल दर साल िबना
अिनि�तता के अचंभे के बढ़ता रहता। िफर िबल देय हो गया, जैसा िक हमेशा होता
है। जी ई के शेयरधारको ंको एक दशक तक उस महाकाय घाटे की मार झेलनी
पड़ी जो पहले लेखांकन दांव-पेच के कारण प�ररि�त थे। वे�च के युग के छोटे
मुनाफ़े आज बड़ा घाटा बन गये।

इसका सबसे िविच� उदाहरण िवफ़ल िगरवी िद�जो ं �ेडी मैक और �ैनी के
�प म� देखने को िमलता है, िज�� 2000 के दशक की शु�आत म� अपनी वत�मान
आय को कई िबिलयन डॉलर से अंडर �रपोट� करते पकड़ा गया। उनका ऐसा करने
का उ�े� यह था िक उस लाभ को भिव� के अंतराल म� फ़ैला कर िनवेशको ंको
सहजता और पूवा�नुमेयता के �म म� रखा जा सके।53 मू� न चुकाने का �म।

�� यह उठता है: इतने लोग जो कार, घर, भोजन, और छुि�यो ंका मू� चुकाने को
तैयार ह�, अ�े िनवेश �ितफ़ल का मू� चुकाने से �ँू बचते ह�?

जवाब आसान है: सफ़लता म� िनवेश का मू� तुरंत ��� नही ंहोता। यह कोई
�ाइस टैग नही ंिजसे आप देख सक� , इसिलये जब िबल देय होता है यह कुछ अ�ा
पाने के शु� की तरह �तीत नही ं होता। यह कुछ गलत करने के जुमा�ने जैसा
लगता है। और हालांिक लोग शु� चुकाने के िलये राज़ी रहते ह�, जुमा�ने से हमेशा
बचा जाता है। ट� ै िफ़क के जुमा�ने और आई आर एस के जुमा�ने का मतलब होता है
िक आपने कुछ गलत िकया है िजसके िलये आपको सज़ा िमलना ज़�री है। कोई भी
��� जो अपनी संपि� को घटता देखे और वह घटाव उसे जुमा�ने के �प म� िदखे,
वह �ाभािवक �प से भिव� म� उससे बचना चाहेगा।

यह ब�त साधारण सुनाई पड़ता है, लेिकन माक� ट की अ��थरता को जुमा�ने के
बजाय शु� के �प म� देखना उस मानिसकता को िवकिसत करने के िलये
आव�क है जो आपको इतने समय तक िटके रहने दे िक आपके िनवेश का लाभ
आपके प� म� हो जाये।

कुछ िनवेशको ंकी यह कहने की �वृि� होती है, “अगर म� अपनी 20% संपि� खो
दँू तो भी म� संभाल लंूगा।” नये िनवेशको ंके िलये यह दोहरे �प से सच है िज�ोनें
कभी भी 20% के घाटे का अनुभव नही ंिकया।

लेिकन अगर आप अ��थरता को एक शु� के �प म� देख�गे, चीज़� अलग नज़र
आएंगी।
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िड�नील�ड के िटकट का मू� $100 होता है। लेिकन इसके बदले आपको अपने
ब�ो ं के साथ एक यादगार िदन िबताने को िमलता है। िपछले वष� लगभग 18
िमिलयन लोगो ंको लगा िक यह शु� चुकाने यो� था। कुछ को लगा िक $100
कोई सज़ा या जुमा�ना था। शु� का उिचत समझौता ��� होता है जब यह साफ़
हो िक आप इसे चुका रहे ह�।

िनवेश म� भी ऐसा ही है, जहाँ अ��थरता लगभग हमेशा एक शु� होती है, जुमा�ना
नही।ं

माक� ट �ितफ़ल कभी मु� नही ंहोते और न ही कभी होगें। हर अ� उ�ाद की
तरह वे आपसे एक मू� चुकाने की मांग करते ह�। इस मू� को चुकाने के िलये
कोई आपको मजबूर नही ंकरता, ठीक जैसे कोई आपको िड�नील�ड जाने के िलये
मजबूर नही ंकरता। आप एक �थानीय मेले म� जा सकते ह� जहाँ की िटकट िसफ़�
$10 हो, या िफर मु� म� घर पर रह सकते ह�। आप ऐसे भी अ�ा समय िबता
सकते ह�। लेिकन आमतौर पर आपको वही िमलेगा िजसका आप मू� चुकाय�गे।
माक� ट म� भी यही होता है। अ��थरता/अिनि�तता का शु�-�ितफ़ल का मू�-कम
शु� वाले पाक� , जैसे नकद और बा�, से बड़े �ितफ़ल पाने का �वेश शु� है।

उपाय यह है िक आप ख़ुद को समझाय� िक माक� ट का शु� इस यो� है।
अ��थरता और अिनि�तता का सामना करने का यही सही तरीका है-िसफ़�  इसे
झेलना नही,ं ब�� यह समझ पाना िक यह एक चुकाने यो� �वेश शु� है।

इस बात की कोई गारंटी नही ंिक ऐसा ही हो। कभी कभी िड�नील�ड म� बा�रश भी
हो जाती है।

लेिकन अगर आप �वेश शु� को जुमा�ने की तरह देख�गे, आप कभी भी जादू का
आनंद नही ंले पाएंगे।

मू� का पता कर� , और िफर उसे चुकाय�।
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16.
आप और म�

ऐसे लोगो ंसे िव�ीय अनुसंकेत लेते समय
सावधान रह� िजनका खेल आपसे अलग हो।

2000 के दशक की शु�आत म� डॉट कॉम बबल के अ�ः�फ़ोट ने पा�रवा�रक
संपि� को $6.2 िट� िलयन से घटा िदया।

हाउिज़ंग बबल के अंत ने $8 िट� िलयन कम कर िदये।
इस बात पर और अिधक ज़ोर नही ं िदया जा सकता िक िव�ीय बबल िकतने

िवनाशकारी हो सकते ह�। वे िकतने ही जीवन बबा�द कर देते ह�।
यह सब आिख़र �ँू होता है?
और यह �ँू होता ही रहता है?
हम अपने सबक �ँू नही ंसीखते?
यहाँ एक सामा� उ�र यह है िक लोग लालची होते ह�, और लालच मनु� �भाव

की एक अिमट िवशेषता है।
यह सच हो सकता है, और अिधकतर लोगो ं के िलये यह ठीक ठाक जवाब है।

लेिकन अ�ाय 1 से याद क�रये: कोई भी मूख� नही ंहै। लोग ऐसे िव�ीय िनण�य लेते ह�
िजन पर उ�� बाद म� पछतावा हो, और वे ऐसा अ�र जानकारी और तक�  के अभाव
म� करते ह�। लेिकन जब ये िनण�य िलये गये, तब वे उनके िलये मायने रखते थे। बबल
का दोष लालच पर मढ़ वही ं�क जाने से हम यह सबक सीखने से चूक जाते ह� िक
प� �ि� म� जो िनण�य लालची नज़र आते ह�, लोग उ�� �ँू और कैसे तक� संगत
ठहराते ह�।

बबल से सीख लेना किठन इसिलये भी है �ोिंक वे क� सर की तरह नही ंहोते, जहाँ
बायो�ी से हम� साफ़ चेतावनी और डा�गनोिसस िमल जाए। वे िकसी राजनैितक
पाट� के उ�ान और पतन की तरह अिधक होते ह�, जहाँ प� �ि� म� प�रणाम तो
साफ़ होता है, लेिकन कारण और दोष पर कभी सहमित नही ंहोती।
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िनवेश �ितफ़ल के िलये �ित�धा� भीषण है, और िकसी को हर समय पर हर
संपि� का �ािम� चािहये। िजसका मतलब यह है िक बबल की धारणा ही हमेशा
िववादा�द रहेगी, �ोिंक कोई भी यह नही ंसोचना चाहता िक वे अिधमू�ांिकत
संपि� के मािलक ह�। प� �ि� म� सबक सीखने के बजाय हम संभवतः िनंदा करने
के िलये उंगिलयाँ उठाते ह�।

मुझे नही ंलगता हम कभी भी पूरी तरह से �� कर पाएंगे िक बबल आिख़र होते
�ँू ह�। यह ठीक यह पूछने जैसा है िक यु� �ँू होते ह�-इसके लगभग हमेशा ही कई
कारण होते ह�, उनम� से कई पर�र िवरोधी, और सभी िववादा�द।

यह ब�त ही जिटल िवषय है िजसके सरल उ�र नही ंह�।
लेिकन म� उनके होने का एक ऐसा कारण सामने रखना चा�ँगा जो अनदेखा भी रह

जाता है और ���गत �प से आप पर लागू भी होता है: िनवेशक अ�र िनद�ष
�प से दूसरे िनवेशको ंसे अनुसंकेत ले लेते ह�, जो उनसे िब�ुल अलग खेल खेल
रहे हो।ं

िव� म� एक ऐसी अवधारणा है जो िनद�ष �तीत होती है लेिकन िजसने बेिहसाब
िवनाश िकया है।

वह धारणा यह है िक एक ऐसे संसार म� जहाँ िनवेशको ंके ल� और समय प�रिध
अलग अलग ह�, संपि� का एकमा� तक� संगत मू� होता है।

अपने आप से पूिछये: आज आपको गूगल �ॉक के िलये िकतना मू� चुकाना
चािहये?

उ�र इस पर िनभ�र करता है िक “आप” कौन ह�।
�ा आपके पास 30 वष� की समय प�रिध है? तो उिचत दाम जानने के िलये अगले

30 वष� तक गूगल के नकदी आयज� िनवेश का गहन िव�ेषण करना होगा।
�ा आप 10 वष� म� नकद वापस िनकालने का सोच रहे ह�? तो सही दाम जानने के

िलये अगले दशक म� तकनीक उ�ोग की �मता का िव�ेषण करना होगा और साथ
ही इसका भी िक गूगल �बंधन इस प�रक�ना को िन�ािदत कर सके।

�ा आप एक वष� के भीतर ही बेचने का सोच रहे ह�? तो िफर गूगल के वत�मान
उ�ाद िब�ी च� पर �ान दीिजये यह जानने के िलये िक िबयर माक� ट होगा िक
नही।ं

�ा आप डे ट� ेडर ह�? तो उिचत दाम होगा “िकसे फ़क�  पड़ता है?” �ोिंक िसफ़�
अब और दोपहर के बीच जो होगा, आप बस उसम� कुछ पैसे बनाने की कोिशश कर
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रहे ह�, जो िकसी भी मू� पर काया���त िकया जा सकता है।
जब िनवेशको ंके ल� और समय प�रिध अलग होते ह�-और हर संपि� वग� म� ऐसा

होता ही है-जो मू� एक ��� को हा�ा�द लगते ह�, िकसी दूसरे के िलये
अथ�पूण� हो सकते ह�, �ोिंक िजन पहलुओ ंपर वे िनवेशक �ान देते ह�, वे अलग ह�।

1990 के डॉट कॉम बबल को ही लीिजये।
लोग 1999 म� या�! �ॉक को देखकर कह सकते ह� “वह पागलपन था! िज़िलयन

गुना का मुनाफ़ा! उस मू� िनधा�रण का कोई मतलब ही नही ंबनता!”
लेिकन ब�त से िनवेशक िजनके पास 1999 म� या�! �ॉक था उनकी समय प�रिध

इतनी छोटी थी िक उनके िलये एक हा�ा�द मू� चुकाना अथ�पूण� था। एक डे
ट� ेडर जो वे चाहे िन�ािदत कर सकते थे चाहे या�! के एक शेयर की कीमत $5 रही
हो या $500, फक�  नही ंपड़ता था जब तक वह उस िदन सही िदशा म� जाए। और
ऐसा �आ भी, कई वष� तक।

िव� का एक िनिव�वाद िनयम यह है िक धन �ितफ़ल का उस सीमा तक पीछा
करता है जहाँ तक कर सके। अगर िकसी संपि� म� आवेग है-यह समय के एक
अंतराल म� अिव�� �प से ऊपर बढ़ती रही है-अ�ाविध कारोबा�रयो ं के एक
समूह के िलये यह मानना कतई मूख�तापूण� नही ं है िक यह ऊपर जाती रहेगी।
अिनि�तकाल के िलये नही;ं बस उस छोटी अविध म� िजसम� वे चाहते ह�। आवेग
अ�ाविध कारोबा�रयो ंको यथोिचत �प से आकिष�त करता है।

और बस िफर रोमांचक शु�आत हो जाती है।
बबल तब बनते ह� जब अ�ाविध �ितफ़ल इतनी रािश अिज�त कर लेते ह� िक

िनवेशको ंकी बनावट अिधकतर दीघ�कािलक से अिधकतर अ�ाविध म� प�रवित�त
हो जाती है।

यह �ि�या ख़ुद ब ख़ुद बढ़ती रहती है। जैसे जैसे �ापारी अ�ाविध �ितफ़ल को
बढ़ाते ह�, वे और अिधक �ापा�रयो ं को आकिष�त करते ह�। शी� ही-और इसम�
अिधक देर नही ं लगती-सबसे अिधक �ािधकार वाले �भावी माक� ट मू�-सेटर वे
होते ह� िजनकी समय प�रिध छोटी होती है।

बबल इतना अिधक बढ़ते मू� िनधा�रण से संबंिधत नही ंहोते। वे िकसी और बात
का ल�ण होते ह�: छोटी होती समय प�रिध का जैसे जैसे और नये �ापारी खेल म�
उतरते ह�।

यह कहना आम बात है िक डॉट कॉम बबल भिव� के बारे म� तक� हीन आशावाद
का समय था। लेिकन उस युग की एक सबसे बड़ी ख़बर ट� े िडंग की �रकॉड� मा�ा की
घोषणा थी, जो होता ही है जब िनवेशक एक ही िदन म� ख़रीद�  और बेच�। िनवेशक-
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िवशेषतः वे जो मू� सेट कर रहे थे-अगले 20 वष� के बारे म� नही ंसोच रहे थे। 1999
म� औसत �ूचुअल फ़ंड का कुल आवत� 120% था, िजसका मतलब यह है िक वे
�ादा से �ादा अगले आठ महीनो ंके बारे म� ही सोच रहे थे। वैय��क िनवेशक,
िज�ोनें वे �ूचुअल फ़ंड ख़रीदे, वे भी ठीक ऐसा ही कर रहे थे। मैगी महर ने अपनी
िकताब बुल! म� िलखा:

90 के दशक के म� तक �ेस ने वािष�क �ोरकाड� को �रपोट� से बदल िदया
था, जो हर तीन महीने म� आती थी। इस प�रवत�न ने िनवेशको ंको बेहतर �दश�न
का अनुकरण करने के िलये �े�रत िकया, चाट� म� सव�� फ़ंड को ख़रीदने के
िलये, उस समय जब वे सबसे महंगे थे।
यह डे ट� े िडंग, अ�ाविध िवक� अनुबंध, और हर िमनट की माक� ट कम�टरी का

युग था। यह कोई ऐसी चीज़ नही ंिजसे आप दीघ�कािलक िवचारो ंसे जोड़�।
2000 के दशक के म� म� �ए हाउिज़ंग बबल म� भी ठीक ऐसा ही �आ।
अगले दस वष� के िलये अपने प�रवार के िलये �लो�रडा के एक दो बेड�म के घर

पर $700,000 ख़च� करने को उिचत िस� करना किठन है। लेिकन यह अथ�पूण�
लगेगा अगर आप कुछ महीनो ंम� बढ़ते मू�ो ंका तुरंत लाभ उठाने के िलये उस घर
को माक� ट म� ��लप कर द�। उस बबल के दौरान ब�त से लोग ठीक यही कर रहे थे।

�रयल ए�ेट लेन देन को ट� ैक करने वाली एक कंपनी, ऐटोम, के आंकड़ो के
अनुसार अमरीका म� ऐसे घरो ंकी सं�ा जो 12 महीने के अंतराल म� एक से अिधक
बार िबके-वे ��लप कर िदये गये थे-बबल के दौरान पाँच गुना बढ़ गई थी, 2000 के
पहले ितमाही म� 20,000 से 2004 के पहले ितमाही म� 100,000 के ऊपर।54 बबल के
बाद यह ��लिपंग 40,000 �ित ितमाही तक घट गयी, और तब से लगभग यह वही ं
िटकी �ई है।

�ा आपको लगता है िक ��लप करने वाले इन लोगो ं को दीघा�विध मू�-से-
िकराये के अनुपात की परवाह थी? या िफर जो मू� उ�ोनें चुकाये उनके पीछे
दीघा�विध आय वृ�� का भरोसा था? िब�ुल नही।ं उनके खेल म� वे आंकड़े मायने
ही नही ंरखते थे। उनके िलये मायने बस यह रखता था िक घर का मू� आने वाले
महीने म� बीते महीने से अिधक होगा। और ब�त सालो ंतक ऐसा �आ भी।

आप इन िनवेशको ंके बारे म� ब�त कुछ कह सकते ह�। आप उ�� स�ेबाज़ बुला
सकते ह�। आप उ�� गैर िज़�ेदार भी कह सकते ह�। आप उनके बड़े जो�खम उठाने
की त�रता पर सर िहलाकर असहमित जता सकते ह�।

लेिकन मुझे नही ंलगता िक आप उन सबको तक� हीन कह सकते ह�।
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बबल का िनमा�ण लोगो ंके दीघा�विध िनवेश म� िबना सोचे समझे भागीदारी से इतना
संबंध नही ंरखता। इसका संबंध लोगो ंके कुछ हद तक तक� संगत �प से अ�ाविध
ट� े िडंग की ओर बढ़ने से है, उस आवेग का लाभ उठाने के िलये जो ख़ुद ब ख़ुद बढ़
रहा हो।

आप लोगो ं से �ा करने की अपे�ा करते ह� जब आवेग एक बड़ा अ�ाविध
�ितफ़ल देने की �मता को उ�� कर देता है? बैठ कर धैय�पूव�क �ती�ा करना?
कभी नही।ं दुिनया ऐसे काम नही ंकरती। लोग हमेशा लाभ के पीछे जाते ह�। और
अ�ाविध ट� ेडर ऐसे �े� म� काम करते ह� जहाँ दीघ�कािलक िनवेश के िनयम-
ख़ासकर मू� िनधा�रण को लेकर-नज़र अंदाज़ कर िदये जाते ह�, �ोिंक वे इस खेल
म� मायने नही ंरखते।

और यहाँ आकर चीज़� िदलच� हो जाती ह�, और यही ंआकर सम�ाओ ंकी भी
शु�आत होती है।

बबल तब �ित प�ँचाते ह� जब दीघा�विध िनवेशक अपने खेल के िलये उन
अ�ाविध िनवेशको ंसे अनुसंकेत लेना शु� कर देते ह� जो िब�ुल अलग खेल खेल
रहे ह�।

िस�ो का �ॉक 1999 म� 300% बढ़कर $60 �ित शेयर हो गया। उस मू� पर
कंपनी का मू� $600 िबिलयन पर जा प�ँचा, जो अिव�सनीय है। कुछ ने वाकई
सोचा िक यह इस यो� था; डे ट� ेडर आनंद उठा रहे थे। अथ�शा�ी बट�न म�ील ने
एक बार कहा िक उस दर पर िस�ो की गिभ�त वृ�� दर का मतलब था िक 20 वष�
के भीतर वह पूरी यू एस अथ��व�था से भी बड़ी हो जाती।

लेिकन अगर आप 1999 म� एक दीघा�विध िनवेशक होते, $60 ख़रीदने का एकमा�
मू� था। और ब�त से लोग उस मू� पर ख़रीद भी रहे थे। तो यह देखकर आप
ख़ुद से कह सकते थे, “वाह, लगता है िक ये िनवेशक कुछ ऐसा जानते ह�, जो म� नही ं
जानता।” शायद आप भी उनका अनकुरण करते। और इसे समझदारी भरा िवक�
समझते।

आप जो नही ंसमझते वह यह है िक वे ट� ेडर जो �ॉक का मािज�नल मू� सेट कर
रहे थे, वे आपसे अलग खेल खेल रहे थे। उनके िलये $60 �ित शेयर उिचत मू� था
�ोिंक िदन ख़� होने से पहले वे उसे बेच देना चाहते थे, जब उसका मू� अिधक
होता। लेिकन आपके िलये $60 �ित शेयर आगामी िवनाश की तरह होता �ोिंक
आप उन शेयरो ंको लंबे समय तक रखना चाहते थे।

ये दो अलग अलग िनवेशक शायद ही एक दूसरे के अ��� के बारे म� जानते हो।ं
लेिकन वे एक ही अखाड़े म� ह�, एक दूसरे की ओर दौड़ते �ए। जब उनके रा�े
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अंधाधंुध �प से टकराते ह�, िकसी न िकसी को चोट प�ँचती है। ब�त से िव�ीय और
िनवेश िनण�य इस पर िनभ�र करते ह� िक दूसरे �ा कर रहे ह� और िफर या तो
उनकी नकल की जाती है या उनके िवपरीत जाया जाता है। लेिकन जब आप यह
नही ंजानते िक कोई ��� जो कर रहा है वह �ँू कर रहा है, आप नही ंकह सकते
िक िकतने समय तक वे ऐसा करते रह�गे, �ा उनकी सोच को बदलेगा, या िफर
अगर वे कभी अपना सबक सीख�गे या नही।ं

जब सी एन बी सी पर एक िववरणकार यह कहता है, “आपको यह �ॉक ख़रीदना
चािहये”, याद र�खये िक वे नही ंजानते िक आप कौन ह�। आप िसफ़�  मज़े के िलये
ट� े िडंग करने वाले एक िकशोर ह�? एक बुज़ुग� िवधवा िजसका बजट सीिमत है? एक
हेज फ़ंड मैनेजर जो ितमाही के ख़� होने से पहले अपने बहीखातो ं को मज़बूत
करने की कोिशश कर रहा है? �ा हम� यह मान लेना चािहये िक इन तीन लोगो ंकी
�ाथिमकताएं समान होगंी, और िजस भी �र पर कोई �ॉक चल रहा हो वह उन
तीनो ंके िलये ठीक होगा?

यह मूख�तापूण� है।
यह समझना किठन है िक दूसरे िनवेशको ं के ल� हमसे अलग हो सकते ह�,

�ोिंक मनोिव�ान का एक ��थरक यह न समझना है िक तक� संगत लोग दुिनया को
आप से अलग �ि�कोण से देख सकते ह�। बढ़ते मू� सभी िनवेशको ंको इस �कार
फ़ुसलाते ह� िक सव��े� माक� टर को भी ई�ा� हो जाए। वे एक ड� ग की तरह ह� जो
मू� सचेत िनवेशको ंको भावुक आशावािदयो ंम� प�रवित�त कर देती है, जो अपने से
दूसरा खेल खेलने वालो ंके �वहार के कारण अपनी वा�िवकता से दूर हो जाते ह�।

दूसरा खेल खेलने वालो ंसे �भािवत होने के कारण आप िजस तरह से अपना पैसा
खच� करना चाहते ह�, वह भी उलट सकता है। इतना अिधक उपभो�ा खच�-
ख़ासकर िवकिसत देशो ंम�-सामािजक �प से �े�रत होता है: सू� �प से उन लोगों
से �भािवत िजनकी आप �शंसा करते ह�, और इसिलये िकया जाता है �ोिंक आप
सू� �प से चाहते ह� िक लोग आपकी �शंसा कर�।

हालांिक हम यह देख सकते ह� िक लोग कार, घर, कपड़ो ंऔर छुि�यो ंपर िकतना
पैसा खच� करते ह�, हम� उनके ल�, परेशािनयाँ और अिभलाषाएं देखने को नही ं
िमलते। एक युवा वकील जो िकसी �िति�त लॉ कंपनी म� सहभागी बनना चाहता है,
उसे ऐसे भेष म� रहना पड़ता है, िजसकी मुझे एक लेखक होने के नाते ज़�रत नही ं
पड़ती �ोिंक म� �ेटप�ट पहन कर भी काम कर सकता �ँ। लेिकन जब उसकी
ख़रीदारी मेरी उ�ीदो ं को ढ़ालने लगती ह�, म� आगामी िनराशा की राह पर चल
पड़ता �ँ �ोिंक म� यह पैसा उस क�रयर बू� के बगैर खच� कर रहा �ँ जो उसे िमल
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रहा है। हो सकता है हमारे अंदाज़ भी अलग अलग न हो।ं हम बस अलग खेल खेल
रहे ह�। यह समझने के िलये मुझे सालो ंलग गये।

यहाँ पर एक सीख यह है िक धन को लेकर कोई बात इतना मायने नही ंरखती
िजतना अपनी समय प�रिध को समझना और उन लोगो ंके �वहार और आचरण से
�भािवत न होना जो आपसे अलग खेल खेल रहे ह�।

मु� बात िजसकी म� सं�ुित करना चा�ँगा वह यह िक कुछ भी करके यह
पहचािनये िक आप कौन सा खेल खेल रहे ह�।

हमम� से कुछ लोग जो करते ह� वह आ�य�जनक है। हम हर िनवेश करने वाले को
“िनवेशक” बुलाते ह� जैसे िक वे बा�ेटबॉल �खलाड़ी हो,ं जो समान िनयम वाला एक
ही खेल खेल रहे ह�। जब आप यह समझते ह� िक यह धारणा िकतनी गलत है आप
देख पाते ह� िक मा� अपने खेल को पहचानना िकतना मह�पूण� है। म� अपने ख़ुद के
धन को िकस �कार िनवेश करता �ँ, इसका िववरण अ�ाय 20 म� है, लेिकन सालों
पहले म�ने िलखा था “म� एक धैय�वान िनवेशक �ँ जो वा�िवक आिथ�क िवकास को
उ�� करने की संसार की यो�ता के �ित आशावादी है, और मुझे िव�ास है िक
अगले 30 सालो ंम� वह िवकास मेरे िनवेश को लाभ प�ँचायेगा।”

यह िविच� सुनाई पड़ सकता है, लेिकन एक बार जब आप अपना िमशन व��
िलख लेते ह� आप समझ पाते ह� इससे असंब� सब कुछ-इस साल माक� ट ने �ा
िकया, अगले साल मंदी होगी या नही-ंउस खेल का िह�ा है जो म� नही ंखेल रहा �ँ।
इसिलये म� इस पर �ान नही ं देता, और मुझे इसके बहकावे म� आने का भी कोई
ख़तरा नही ंहै।

आगे, चिलये िनराशावाद के बारे म� बात करते ह�।

www.PDFmaza.com

For More Books Click : https://The-Gyan.in

https://The-Gyan.in


17.
िनराशावाद का बहकावा

आशावाद िब�ी के िलये की जाने वाली बातचीत जैसा सुनाई
पड़ता है। िनराशावाद िकसी मदद करने वाले जैसा �तीत होता है।

“कुछ ऐसे कारणो ंकी वजह से िज�� म� कभी नही ंसमझ पाया, लोग यह मानना
पसंद करते ह� िक संसार नक�  की ओर जा रहा है।”

–इितहासकार िडएड� े मैक�ो�ी
आशावाद अिधकतर लोगो ंके िलये सबसे अ�ा िवक� है �ोिंक अिधकतर समय
अिधकतर लोगो ं के िलये संसार बेहतर होता जाता है। लेिकन िनराशावाद हमारे
�दयो ं म� एक ख़ास जगह रखता है। िनराशावाद न िसफ़�  आशावाद से अिधक
सामा� है ब�� यह अिधक समझदारीपूण� भी सुनाई देता है। यह बौ��क �प से
लुभावना है, और इस पर आशावाद से अिधक �ान िदया जाता है, िजसे अ�र
जो�खम से अनिभ� समझा जाता है।

आगे जाने से पहले आशावाद को प�रभािषत करते ह�। वा�िवक आशावादी यह
नही ंमानते िक सब अ�ा ही होगा। वह असावधानी है। आशावाद यह िव�ास है िक
समय के साथ अ�े प�रणाम पाने का संयोगानुपात आपके प� म� है, तब भी जब
रा�े म� �कावट� आएं। यह साधारण धारणा िक लोग सुबह म� उठकर पहले से
बेहतर और उ�ादक बनाने की कोिशश करते ह�, न िक उठकर �ेश करने की,
यह आशावाद का आधार है। यह जिटल नही ंहै। इसकी गारंटी भी नही ंहै। यह बस
अिधकतर समय अिधकतर लोगो ं के िलये सबसे उिचत िवक� है। �ग�य
सां��कीिवद ह�स रो��लंग ने इसे अलग तरह से कहा, “म� आशावादी नही ं �ँ। म�
ब�त गंभीर श�तावादी �ँ।”

अब हम आशावाद के अिधक स�ोहक भाई िनराशावाद के बारे म� बात कर
सकते ह�।
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िदसंबर 29, 2008
आधुिनक इितहास म� अथ��व�था के िलये सबसे ख़राब साल ख़� होने को था।

िव� भर म� �ॉक माक� ट ढ़ह चुकी थी।ं वैि�क िव�ीय �णाली दैनंिदन जीवन आधार
पर थी। बेरोज़गारी बढ़ रही थी।

और जब ऐसा लग रहा था िक इससे बुरा और कुछ नही ंहो सकता, द वॉल �� ीट
जन�ल ने तक�  देते �ए एक लेख �कािशत िकया िक अभी तो हमने कुछ देखा ही नही ं
है। उ�ोनें मुखपृ� पर �सी �ोफ़ेसर इगोर पना�रन के �ि�कोण पर एक लेख
�कािशत िकया, िजनके आिथ�क िवचार िव�ान क� लेखको ंके �झान को मात देते
�तीत होते ह�:
जन�ल ने िलखा:
जून 2010 के अंत, या जुलाई के आरंभ म�, [पना�रन] कहते ह� यू एस छह टुकड़ों
म� बंट जाएगा-अला�ा वापस �स के िनयं�ण म� चला जाएगा ...कैलीफ़ाॅिन�या
उसका क� � बन जाएगा िजसे वे “द कैलीफ़ाॅिन�या �रप��क” कहते ह�, और या
तो वह चीन का िह�ा होगा या िफर चीन के �भाव के अधीन। टे�ास “द
टे�ास �रप��क” का क� � होगा, रा�ो ंका एक समूह जो मे��को के पास
चला जाएगा या िफर मे��कन �भाव के अधीन। वाॅिशंगटन, डी सी, और �ू
यॉक�  एक “एटलांिटक अमरीका” के भाग होगें जो यूरोिपयन यूिनयन से जुड़
सकता है। कैनेडा कुछ उ�रीय रा�ो ंको हिथया लेगा िज�� �ोफ़ेसर पना�रन
“द स�ट� ल नाॅथ� अमे�रकन �रप��क” कहते ह�। हवाई, उनके अनुसार, जापान
या चीन का संरि�त रा� हो जाएगा, और अला�ा वापस �स म� स��िलत हो
जाएगा।55

यह िकसी ऐसे वैसे �ॉग या सूचनाप� का असंब� लेख नही ं था। यह िव� के
सबसे �िति�त िव�ीय समाचार प� का मुखपृ� था।

अथ��व�था के बारे म� िनराशावादी होने म� कोई हज� नही।ं अंतभा�सी होने म� भी
कोई हज� नही।ं इितहास ऐसे देशो ंके उदाहरणो ंसे भरा पड़ा है िज�ोनें न िसफ़�  मंदी
देखी ब�� िवघटन का भी सामना िकया।

पना�रन के जैसी कहािनयो ं की िदलच� बात यह है िक उनका ठीक िवपरीत-
चौकंा देने वाले आशावाद के पूवा�नुमान-को शायद ही इतनी गंभीरता से िलया जाता
है, िजतना कयामत के ई�रदूतो ंको।

1940 के दशक के अंत म� जापान को ही लीिजये। ि�तीय िव� यु� म� पराजय से
यह देश हर तरह से टूटा �आ था-आिथ�क, औ�ोिगक, सां�ृितक, सामािजक �प
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से। 1946 की भीषण ठंड़ के कारण अकाल पड़ने से भोजन �ितिदन �ित��� 800
कैलोरी तक सीिमत हो गया था।56

सोिचये अगर इस समय के दौरान िकसी जापानी अकादिमक ने ऐसा लेख िलखा
होता जो कहता:

आप सब हौसला र�खये। हमारे जीवनकाल म� हमारी अथ��व�था उसके लगभग
15 गुना बढ़ेगी िजतनी यह यु� से पहले थी। हमारी आयु संभा�ता लगभग
दुगुनी हो जाएगी। हमारा �ॉक माक� ट ऐसे �ितफ़ल उ�� करेगा जैसा इितहास
म� शायद ही िकसी देश ने देखा हो। हम 40 वष� से अिधक तक बेराज़गारी को
6% से ऊपर बढ़ता नही ं देख�गे। हम एले�� ािनक नवाचार और �बंधकीय
�णाली म� िव� नेता बन जाएंगे। शी� ही हम इतने समृ� हो जाएंगे िक हम
युनाइटेड �ेट्स म� कुछ सबसे ब�मू� �रयल ए�ेट के मािलक होगें। अमरीकी
हमारे सबसे िनकट िम� होगें और वे हमारे आिथ�क प�र�ान का अनुकरण करने
की कोिशश कर� गे।
उनका तुरंत मज़ाक उड़ाया गया होता और उ�� अपना इलाज करवाने की सलाह

दी गई होती।
�ान र�खये िक ऊपर िदया िववरण ठीक वही है जो जापान म� यु� के बाद वाली

पीढ़ी के समय म� वाकई �आ। लेिकन पना�रन का ठीक िवपरीत पूवा�नुमान इतना
बेतुका �तीत होता है िजतना कयामत का पूवा�नुमान नही ंहोता।

िनराशावाद आशावाद से अिधक समझदारीपूण� और संभव सुनाई
पड़ता है।

िकसी से यह कहकर दे�खये िक सब अ�ा हो जाएगा और वे संभवतः या तो
आपको नज़र अंदाज़ कर द�गे या िफर शक़ की िनगाह से देख�गे। िकसी से यह
कहकर दे�खये िक वे ख़तरे म� ह� और उनका पूरा �ान आपकी ओर होगा।

अगर कोई समझदार ��� मुझसे यह कहे िक एक �ॉक है जो अगले वष� तक
10 गुना बढ़ने वाला है तो म� तुरंत उ�� बे�दगी से पूण� करार दँूगा।

अगर कोई बे�दगी से पूण� ��� मुझसे यह कहे िक जो �ॉक मेरे पास है वह
धराशायी होने वाला है �ोिंक यह कोई लेखांकन धोखाधड़ी है, म� तुरंत समय
िनकालकर उसके हर श� को सुनँूगा।

मान लीिजये िक कोई मंदी होने वाली है और समाचार प� वाले आपको बुलाय�।
कह दीिजये िक हम औसत वृ�� की ओर अ�सर ह� और कोई अिधक �ान नही ं
देगा। कह दीिजये िक हम अगली महामंदी के िनकट ह� और आप तुरंत टी वी पर
होगें। लेिकन यह कहकर दे�खये िक अ�ा समय आने वाला है, माक� ट आराम से
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चल सकती है, और िकसी कंपनी म� िवशाल िवकास �मता है, और िववरणकार और
स�ेबाज़ एक आवाज़ म� �िति�या द�गे िक या तो आप कोई से�मैन ह� या िफर
जो�खमो ंसे िब�ुल अंजान।

िनवेश सूचनाप� उ�ोग यह सालो ंसे जानता है, और अब कयामत के ई�रदूतो ंसे
भरा पड़ा है ऐसे महौल म� ि�याशील होने के बावजूद जहाँ �ॉक माक� ट िपछली
सदी म� 17,000 गुना ऊपर गया है (लाभांश को िमलाकर)।

यह िव� के अलावा भी सच है।
मैट �रडले ने अपनी िकताब द रै�ल ऑि�िम� म� िलखा:
िनराशावाद के नगाड़े की िनरंतर आवाज़ आमतौर पर हर िवजय गीत को ड़ुबा
देती है ... यिद आप कह� िक संसार बेहतर होता जा रहा है तो आपको
अनुभवहीन और संवेदन-शू� कहा जाएगा। अगर आप यह कह� िक संसार
बेहतर होता ही जाएगा तो आपको पागल समझा जाएगा। दूसरी तरफ़ अगर
आप यह कह� िक िवनाश िनकट है, आप मैक आथ�र जीिनयस अवाड� या नोबल
शांित पुर�ार �ा� करने की आशा कर सकते ह�। मेरे अपने ख़ुद के वय�
जीवनकाल म� ... िनराशावाद के �चिलत कारण बदलते रहे, लेिकन िनराशावाद
अचल रहा।
“हर उस समूह म� िजनसे म�ने पूछा, लोगो ंका मानना था िक संसार उससे अिधक

भयावह, िहंसा�क, और अिधक आशाहीन है-सं�ेप म�, अिधक नाटकीय-िजतना
यह वा�िवक म� है,” ह�स रो��लंग ने अपनी िकताब फ़ै�फ़

ु

लनेस म� िलखा।
जब आप यह समझ जाते ह� िक एक जीवनकाल म� मनु� िकतनी �गित कर

सकते ह�, आिथ�क िवकास से लेकर मेिडकल खोज, �ॉक माक� ट लाभ और
सामािजक समानता तक, आप सोच�गे िक आशावाद को िनराशावाद से अिधक �ान
खीचंना चािहये। और िफर भी।

िनराशावाद का बौ��क मोह सिदयो ंसे जाना जाता रहा है। जॉन �ुआट� िमल ने
1840 म� िलखा: “म�ने ग़ौर िकया है िक वह ��� जो दूसरो ंके िनराश होने पर भी
आशा रखे, उसके बजाय उस ��� को साधू की तरह पूजा जाता है जो दूसरो ंके
आशावान होने पर भी िनराशावादी हो।”

�� यह है िक आिख़र �ँू? और यह धन के बारे म� हमारी सोच को कैसे �भािवत
करता है?

इस आधार वा� को दोहराते ह� िक कोई भी मूख� नही ंहै।
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पैसे के मामले म� िनराशावाद के स�ोहक होने के ठोस कारण ह�। और वे �ा ह�,
यह जानने से इसम� मदद िमलती है िक हम उ�� ब�त दूर तक न ले जाएं।

इसका कुछ भाग �ाभािवक और अप�रहाय� है। क�मैन के अनुसार हािन से
असमिमत �ितकूलता एक िवकासमूलक ढ़ाल है। वे िलखते ह�:

एक दूसरे के साथ सीधे तुलना करने पर, हािन लाभ से अिधक बड़ी िदखाई देती
है। सकारा�क और नकारा�क अपे�ाओ ंऔर अनुभवो ंके बल के बीच की
इस असमिमित का एक िवकासमूलक इितहास है। वे जीव जो ख़तरो ंको मौकों
के मुक़ाबले अिधक अिवलं� �प से देखते ह�, उनके जीिवत रहने और �जनन
करने की संभावना अिधक होती है।
लेिकन कुछ और भी बात� ह� जो िव�ीय िनराशावाद को आशावाद की तुलना म�

अिधक सरल, सामा�, और िव�ास�द बना देती ह�।
एक यह िक धन सव��ापक है, इसिलये कुछ भी बुरा घटता है तो वह सबको

�भािवत करता है और सभी का �ान अपनी ओर खीचंता है।
यही बात मौसम के िलये लागू नही ंहोती। �लो�रडा पर िघर कर आने वाला कोई

तूफ़ान 92% अमरीिकयो ंको सीधे �भािवत नही ंकरता। लेिकन अथ��व�था पर िघर
कर आने वाली मंदी हर एक ��� को �भािवत करती है-आपको भी। इसिलये
�ान दीिजये।

यह िकसी िविश� जगह जैसे �ॉक माक� ट पर भी लागू होता है। आधे से अिधक
अमरीकी प�रवार सीधे �प से �ॉक रखते ह�।57 और जो नही ंरखते, मीिडया �ारा
�ॉक माक� ट के आवत�न का इतना अिधक �चार िकया जाता है िक �ॉक-रिहत
प�रवारो ंम� भी डो जो� इंड��� यल ऐवरेज सबसे अिधक देखा जाने वाला आिथ�क
बैरोमीटर होगा।

�ॉक म� 1% के उछाल के बारे म� शाम के समाचारो ंम� थोड़ा ब�त कहा जा सकता
है। लेिकन 1% की िगरावट को लाल रंग से िलखे मोटे अ�रो ंम� िदखाया जाता है।
असमिमित से बचना किठन है।

और जबिक कुछ ही लोग इस बारे म� �� करते ह� या �� करने का �यास करते
ह� िक माक� ट ऊपर �ँू गया-�ा इसे ऊपर नही ंजाना चािहये?-इसके नीचे जाने के
कारण को लेकर लगभग हमेशा ही �� करने का �यास िकया जाता है।

�ा िनवेशक आिथ�क िवकास को लेकर परेशान ह�?
�ा फ़ेड ने िफर से सब ख़राब कर िदया?
�ा राजनेता गलत िनण�य ले रहे ह�?
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�ा कोई और मुसीबत भी आने वाली है?
िगरावट के कारणो ंसे संबंिधत वृ�ांत िगरावट के बारे म� बात करना, िचंता करना,

इस बारे म� कहानी बनाना िक आगे �ा होगा-इन सबको आसान कर देते ह�।
अगर आपके पास कोई �ॉक नही ंभी है, इस तरह की बात� आपका �ान अपनी

ओर आकिष�त कर�गी। 1929 की महा िगरावट, िजसने महामंदी को िचंगारी दी,
उसकी पूव�सं�ा पर मा� 2.5% अमरीिकयो ंके पास ही �ॉक थे। लेिकन अिधकांश
अम�रिकयो ं ने-अगर िव� ने नही-ंमाक� ट को अच�े के साथ धराशायी होते देखा,
यह सोचते �ए िक इसका उनके भा� पर �ा �भाव होगा। चाहे िफर वह कोई
वकील हो, िकसान, या िफर कोई कार मकैिनक।

इितहासकार ए�रक रौचवे ने िलखा:
मू� म� इस िगरावट ने तुरंत कुछ ही अमरीिकयो ं को पीि़डत िकया। लेिकन
अ�ो ंने माक� ट को इतनी िनकटता से देखा और अपने भा� की तािलका मान
िलया िक उ�ोनें अचानक अपनी अिधकांश आिथ�क गितिविधयो ंको रोक िदया।
जैसा िक अथ�शा�ी जोसेफ़ शु�ीटर ने बाद म� िलखा, “लोगो ंको लगा िक उनके
पांव के नीचे से ज़मीन �खसक रही थी।”58

ऐसे दो िवषय ह� जो आपके जीवन को �भािवत कर� गे िफर चाहे आप उनम� �िच
रखते हो ंया नही:ं धन और �ा�। हालांिक �ा� सम�ाएं ���गत होती ह�,
धन संबंधी मु�े सवा�गी होते ह�। एक स�� तं� म� जहाँ िकसी एक ��� के िनण�य
हर िकसी को �भािवत कर सकते ह�, यह समझना आसान है िक िव�ीय जो�खम �ँू
इस �कार लोकि�य होते ह� और �ान आकिष�त करते ह� जैसे शायद ही कोई दूसरा
िवषय कर पाये।
दूसरा यह िक िनराशावादी अ�र वत�मान �झानो ंका बिहव�शण करते ह�,
िबना इस पर �ान िदये िक माक� ट िकस �कार अनुकूल बन जाते ह�।

2008 म� पया�वरणिवद ले�र �ाउन ने िलखा: “2030 तक चीन को �ितिदन 98
बैरल तेल की आव�कता होगी। वत�मान म� िव� 85 बैरल तेल �ितिदन उ�� कर
रहा है और इससे अिधक शायद कभी नही ंकर पायेगा। इस तरह चले जाएंगे िव�
के तेल भंड़ार।”59

वे ठीक कह रहे ह�। उस प�र�� म� िव� म� तेल ख़� हो जाएगा।
लेिकन माक� ट इस तरह काम नही ंकरते।
अथ�शा� म� एक मूल िनयम है: अ�िधक अ�ी और अ�िधक बुरी प�र��थितयाँ

शायद ही कभी उस तरह बनी रहती ह� �ोिंक आपूित� और मांग अ��ािशत तरीकों
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से अनुकूिलत हो जाती ह�।
दे�खये �ाउन के पूवा�नुमान के बाद तेल का �ा �आ।
2008 म� तेल का मू� आसमान छूने लगा �ोिंक बढ़ती वैि�क मांग-अिधकांश

�प से चीन की-संभािवत उ�ादन तक प�ँच गई। तेल का एक बैरल 2001 म� $20
म� िबकता था और 2008 म� $138 म�।60

नये मू� का मतलब था िक तेल की खुदाई ज़मीन से सोना िनकालने के समान
थी। तेल उ�ादको ंके िलये �ो�ाहन रािश नाटकीय �प से बदल गई। $20 �ित
बैरल के मू� म� जो तेल आपूित� मेहनत के लायक नही ंथी-तेल बेचने की कीमत
खुदाई के खच� को पूरा नही ं करती था-अब आजीवन बोन�ज़ा बन गया चंूिक इसे
$138 म� बेचा जा सकता था।

इसने नई �ैिकंग और �ैितज िड� िलंग तकनीको ंको ज� िदया।
पृ�ी म� पूरे मानव इितहास म� लगभग एक समान तेल के भंड़ार रहे ह�। और हम

काफ़ी समय से जानते ह� िक बड़े तेल के भंड़ार कहाँ ह�। जो बदलता है वह है हमारी
तकनीक जो हम� िमत�ियता से ज़मीन से तेल िनकालने म� स�म करती है। तेल
इितहासकार डेिनयल येरिगन िलखते ह�: “यू एस म� 86% तेल भंड़ार खोज के समय
लगाये अनुमान का नही ं ब�� बाद म� होने वाले संशोधनो ं का नतीजा ह�” जो
तकनीक म� सुधार के कारण आते ह�।

और 2008 म� �ैिकंग की शु�आत से ऐसा ही �आ। िसफ़�  युनाइटेड �ेट्स म� ही
तेल उ�ादन 2008 म� लगभग 5 िमिलयन बैरल �ितिदन से 2019 म� 13 िमिलयन
बैरल �ितिदन तक प�ँच गया।61 िव� तेल उ�ादन अब 100 िमिलयन बैरल �ितिदन
से अिधक है-�ाउन के अनुमािनत उ�तम िच� से लगभग 20% अिधक।

2008 म� तेल �झान का बिहव�शन करते िकसी िनराशावादी को ज़ािहर तौर पर
��थित काफ़ी ख़राब लगती। िकसी यथाथ�वादी के िलये, जो समझता है िक
आव�कता सभी आिव�ारो ंकी जननी है, यह कम ड़रावना रहा होता।

यह मान लेना िक अगर कुछ ख़राब है वह ख़राब ही बना रहेगा एक आसान
पूवा�नुमान है। और यह िव�ास�द भी है, �ोिंक इसके िलये संसार के बदलने की
क�ना करने की आव�कता नही ंहै। लेिकन सम�ाएं सुलझ जाती ह� और लोग
उसके अनु�प ढ़ल जाते ह�। ड़र समाधानो ंको भी बराबर मा�ा म� �ो�ािहत करते
ह�। यह आिथ�क इितहास का एक सामा� कथानक है िजसे वे िनराशावादी आसानी
से भुला देते ह� जो रेखीय पूवा�नुमान लगाते ह�।

ी ै ि ि ी े ो ी ै ि े े ी े
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तीसरा यह है िक �गित इतना धीरे होती है िक उसे देखा भी न जा सके,
लेिकन असफ़लता इतनी तेज़ी से आती है िक उसे अनदेखा न िकया जा

सके।
ब�त सी राि�पय�त दुखद घटनाएं घटी ह�। लेिकन शायद ही कोई राि�पय�त

चम�ार �ए हो।ं
जनवरी 5, 1889 को डेट� ा ◌ॅइट �ी �ेस ने मनु� के िचि़डया की तरह उड़ने के

हमेशा के सपने को चकनाचूर ही कर िदया। िवमान, समाचार-प� ने िलखा,
“असंभव �तीत होते ह�”:

एक उड़ने वाली मशीन का �ूनतम संभव वज़न, आव�क ईंधन और
इंजीिनयर सिहत, 300 या 400 पाउंड से कम नही ंहो सकता ... लेिकन वज़न की
एक िनचली सीमा है, जो िनि�त �प से 50 पाउंड से अिधक नही ं है, िजसके
आगे िकसी भी जीव के िलये उड़ना असंभव है। �कृित इस सीमा पर प�ँच चुकी
है, और अपने अिधकतम �यास के बाद भी इससे आगे नही ंजा सकी है।
छह महीने बाद, ऑरिवल राइट ने घर के िपछवाड़े म� अपने भाई िवलबर की

ि�ंिटंग �ेस बनाने म� मदद करने के िलये हाई �ूल छोड़ िदया। यह इन भाइयो ंका
पहला संयु� आिव�ार था। जो उनका अंितम नही ंहोने वाला था।

यिद आपको बीसवी ंसदी के सबसे मह�पूण� आिव�ारो ंकी सूची बनानी हो, तो
िवमान कम से कम शीष� पाँच म� होगा, अगर नंबर 1 पर न हो तो। िवमान ने सब
कुछ बदल कर रख िदया। इसने िव� यु� शु� िकये, इसने िव� यु� ख़� भी
िकये। इसने शहरो ंऔर गांवो,ं समु� और देशो ंके बीच के फ़ासले को तय करते �ए
िव� को जोड़ा।

लेिकन पहला िवमान बनाने की राइट �दस� की कहानी म� एक िदलच� मोड़ है।
उनके उड़ान पर सफ़लता �ा� करने के बाद, िकसी ने भी अिधक �ान नही ं

िदया। िकसी ने कोई ख़ास परवाह नही ंकी।
�ेड�रक लुईस ऐलन ने 1952 म� अमरीकी इितहास की अपनी िकताब म� िलखा:
जब तक लोग यह समझ पाते िक राइट �दस� आिख़र कर �ा रहे थे, कई साल
बीत चुके थे; लोग इस बात से इतना आ�� थे िक उड़ान असंभव है िक
अिधकतर लोग िज�ोनें उ�� 1905 म� डेटन (ओहायो) म� िवमान उड़ाते देखा,
उ�ोनें मान िलया िक यह कोई तु� चाल है-कुछ ऐसे ही जैसे आज लोग
मानिसक दूरसंचार के �दश�न को समझ�गे। मई, 1908 म� जाकर-उनकी पहली
उड़ान के लगभ साढ़े चार साल बाद- अनुभवी प�कारो ंको यह देखने भेजा गया
िक वे �ा कर रहे थे, अनुभवी संपादको ं ने इन प�कारो ंके उ�ाहपूण� �ेषणों

ो ी ि ी ी औ े ि
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को पूरी िव�सनीयता दी, और अंततः संसार इस त� से अवगत �आ िक मानव
उड़ान सफ़लतापूव�क पूरी की जा चुकी है।
िवमान के आ�य� को समझने के बाद भी लोग सालो ंतक इसे कम ही

आंकते रहे।
पहले इसे मु� �प से एक सै� हिथयार के �प म� देखा गया। िफर अमीरो ंके

�खलौनो ंकी तरह। िफर, शायद, कुछ लोगो ंके प�रवहन के िलये �योग िकया गया।
द वािशंगटन पो� ने 1909 म� िलखा: “कमिश�यल ए�रयल �ाइटर जैसी कभी

कोई चीज़ नही ं होगी। �ाइट इसी तरह अपना धीमा वज़न धैय�वान पृ�ी पर
घसीटता रहेगा।” पाँच महीने बाद पहले काग� िवमान ने उड़ान भरी।

अब ज़रा इस धीमी, कई वष� तक िवमान के बारे म� आशावान होने की जागृित की
तुलना इससे कीिजये िक लोग िकतना ज�ी िनराशावाद के चालको ंकी बातो ंम� आ
जाते ह�, जैसे कोई कॉरपोरेट िदवािलयापन।

या कोई बड़ा यु�।
या कोई िवमान दुघ�टना। राइट के िवमान की पहली चचा� 1908 म� �ई जब एक

�दश�न उड़ान के दौरान थॉमस से�फ़�रज नामक एक सेना के ले��टन�ट मारे गये।62

िवकास कंपाउंिडंग �ारा संचािलत होता है, िजसम� हमेशा समय लगता है। िवनाश
असफ़लता के एकल िबंदुओ ंसे संचािलत होता है, जो कुछ ही �णो ंम� हो सकता है,
और आ�िव�ास का खो जाना, वह एक ही पल म� हो सकता है।

िनराशावाद को लेकर वृ�ांत गढ़ना आसान ह� चंूिक कहािनयाँ ताज़ी और अिधक
नई होती ह�। आशावाद के वृ�ांत के िलये इितहास और िवकास के एक लंबे अरसे
की ओर देखना पड़ता है, िज�� लोग अ�र भूल जाया करते ह� और उ�� जोड़ने म�
अिधक �यास लगता है।

औषिध की �गित को ही दे�खये। बीते साल पर नज़र ड़ालने से कुछ ख़ास नही ं
होगा। िकसी एक दशक से भी कुछ नही ं होगा। लेिकन िपछले 50 वष� पर नज़र
ड़ालने से आपको कुछ असाधारण िदखाई देगा। उदाहरण के िलये, ने�ल इं�ी�ूट
ऑफ़ हे� के अनुसार, 1965 से अब तक �दय रोग के कारण आयु-समायोिजत
�ित��� मृ�ु दर म� 70% से अिधक की िगरावट आई है।63 �दय रोग के कारण
मृ�ु म� 70% की कमी हर वष� लगभग आधे िमिलयन अमरीिकयो ं की जान बचा
सकती है। क�ना कीिजये िक एटलांटा की जनसं�ा को हर वष� बचा िलया जाये।
लेिकन चंूिक यह �गित ब�त धीरे धीरे �ई, यह उतना �ान आकिष�त नही ंकरती
िजतना तेज़ी से होने वाले िवनाश जैसे आतंकवाद, िवमान दुघ�टनाएं, या �ाकृितक
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आपदाएं। हरीकेन कटरीना स�ाह म� पाँच बार आ सकता है, या हर स�ाह-
क�ना कीिजये यह िकतनी सु�ख�याँ बटोरेगा-और यह िपछले पचास वष� म� �दय
रोग म� कमी से बचायी जानो ंकी सं�ा को ऑफ़सेट नही ंकरेगा।

यही �वसाय म� भी लागू होता है, जहाँ यह समझने म� वष� लग जाते ह� िक कोई भी
उ�ाद या कंपनी िकतनी मह�पूण� है, लेिकन असफ़लताएं रातो ंरात हो जाती ह�।

और �ॉक माक� ट म�, जहाँ छह महीने म� �ई 40% िगरावट कां�ेस की जाँच का
कारण बन जाती है, लेिकन छह वष� के अंतराल म� �आ 140% लाभ व�ुतः
अनदेखा रह जाता है।

और क�रयर म�, जहाँ �ित�ा बनाने के िलये पूरा जीवन लग जाता है, और न� होने
के िलये मा� एक ईमेल।

िनराशावाद का छोटा घाव �बल बना रहता है, और आशावाद का मज़बूत �खंचाव
अनदेखा रह जाता है।

यह इस िकताब म� पहले िदये गये मह�पूण� िबंदु को रेखांिकत करता है: िनवेश म�
आपको सफ़लता के मू� को पहचानना आव�क है-िवकास की लंबी पृ�भूिम के
बीच अ��थरता और हािन-और इसे चुकाने की �े�ा।

2004 म� द �ू यॉक�  टाइ� ने �ीफ़न हाॅिकंग का सा�ा�ार िकया, वह वै�ािनक
िजनकी लाइलाज मोटर-�ूरॉन बीमारी ने 21 वष� की आयु म� उ�� प�ाघात से ��
और बोलने म� असमथ� कर िदया था।

अपने क��ूटर के �ारा हाॅिकंग ने सा�ा�ारकता� को बताया िक वे जन-साधारण
को अपनी िकताब� बेचने के िलये िकतने उ�ािहत थे।

“�ा आप हमेशा इतने ही हंसमुख रहते ह�?” टाइ� ने पूछा।
“जब म� 21 वष� का था तो मेरी सारी उ�ीद�  शू� हो चुकी थी।ं उसके बाद से अब

तक हर चीज़ एक बोनस है,” उ�ोनें उ�र िदया।
चीज़ो ंके ब�त अ�े होने की उ�ीद रखने का मतलब है एक सव��े� प�र�� जो

नीरस �तीत होता है। िनराशावाद उ�ीद�  घटा देता है, िजससे संभव प�रणामो ंऔर
उन प�रणामो ं के बीच का अंतर घट जाता है िजनके बारे म� आप अ�ा अनुभव
करते ह�।

और शायद इसीिलये यह इतना लुभावना होता है। चीज़ो ंके ख़राब होने की अपे�ा
करना उनके ख़राब न होने पर सुखद �प से आ�य�चिकत होने का सबसे अ�ा
तरीका है।
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जो िवडंबनापूव�क आशावादी होने की बात है।
अब, कहािनयो ंके बारे म� एक संि�� कहानी।
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18.
जब आप कुछ भी मान ल�गे

आकष�क क��त कथाएँ, और कहािनयाँ �ँू
आँकडो से अिधक श��शाली होती ह�।

क�ना कीिजये एक एिलयन को पृ�ी पर भेजा जाए। उसका काम हमारी
अथ��व�था पर नज़र रखना है।

वह �ू यॉक�  िसटी के ऊपर च�र काट रहा है, अथ��व�था का जायज़ा ले रहा है
िक कैसे 2007 से 2009 के बीच इसम� बदलाव आया।

2007 की नये साल की पूव�सं�ा पर वह टाइ� �ायर के ऊपर मंड़रा रहा है।
वह हज़ारो ं की सं�ा म� �फ़ु��त पाट� मनाते लोगो ं को देखता है जो उ�वल
रोशनी, िवशाकलाय िबलबोड�, आितशबाज़ी और कैमरो ंसे िघरे ह�।

वह 2009 की नये साल की पूव�सं�ा पर वापस टाइ� �ायर के पास आता है।
वह हज़ारो ं की सं�ा म� �फ़ु��त पाट� मनाते लोगो ं को देखता है जो उ�वल
रोशनी, िवशाकलाय िबलबोड�, आितशबाज़ी और कैमरो ंसे िघरे ह�।

यह लगभग एक समान ही लगता है। उसे अिधक अंतर नज़र नही ंआता।
वह लगभग उसी सं�ा म� �ू यॉक�  िनवािसयो ंको जमघट लगाये देखता है। वे लोग

समान सं�ा म� ऑिफ़स की इमारतो ं से िघरे ह�, िजनम� समान सं�ा म� क��ूटर
सिहत डे� ह�, जो समान सं�ा के इंटरनेट कने�न से जुड़े ह�।

शहर के बाहर वह समान सं�ा म� कारखाने और गोदाम देखता है, जो समान
हाईवे से जुड़े ह�, और उन पर समान सं�ा म� ट� क चल रहे ह�।

वह ज़मीन के कुछ और िनकट जाता है और देखता है िक समान िव�िव�ालय
समान िवषय पढ़ा रहे ह� और समान सं�ा म� िव�ािथ�यो ंको समान िडि�याँ �दान
कर रहे ह�।

वह देखता है िक समान सं�ा म� पेट�ट समान अभूतपूव� िवचारो ंको संरि�त कर
रहे ह�।
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वह �ान देता है िक तकनीक म� सुधार आया है। 2009 म� हर कोई �ाट� फ़ोन
िलये घूमता है जो 2007 म� अ��� ही नही ंरखते थे। क��ूटर अब और तेज़ हो चुके
ह�। कारो ंको अब बेहतर गैस माइलेज िमलता है। सौय� और �ैिकंग तकनीक अब
िवकिसत हो चुकी है। सो�ल मीिडया तेज़ी से बढ़ चुका है।

जैसे जैसे वह देश के ऊपर से उड़ता है वह यही सब देखता है। �ोब के चारो ंओर
भी, काफ़ी हद तक उसी समान।

अथ��व�था लगभग उसी ��थित म� है, शायद 2009 म� 2007 की तुलना से बेहतर,
वह यह िन�ष� िनकालता है।

िफर वह आंकड़ो पर नज़र ड़ालता है।
वह यह देखकर हैरान रह जाता है िक यू एस प�रवार 2007 की तुलना म� 2009 म�

$16 िट� िलयन से गरीब हो चुके ह�।
यह देखकर वह भौचं�ा रह जाता है िक और 10 िमिलयन अमरीकी बेरोज़गार

हो चुके ह�।
यह जानकर उसे िव�ास नही ंहोता िक �ॉक माक� ट दो साल पहले की तुलना म�

आधे मू� का रह गया है।
वह िव�ास नही ंकर पाता िक लोगो ंका अपनी आिथ�क �मता के िलये पूवा�नुमान

इस तरह ड़ूब चुका है।
“मुझे यह िब�ुल समझ नही ं आ रहा है,” वह कहता है। “म�ने शहर देखे ह�।

कारखानो ंको भी देखा है। तुम लोगो ंके पास समान �ान, समान साधन, और समान
िवचार ह�। कुछ भी नही ंबदला! तुम लोग और गरीब �ँू �ए? तुम और िनराशावादी
�ँू �ए?”

2007 से 2009 के बीच ऐसा एक बदलाव था िजसे एिलयन नही ं देख पाया:
अथ��व�था के बारे म� वे कहािनयाँ जो हम ख़ुद को सुनाते ह�।

2007 म� हमने ख़ुद को आवास कीमतो ंकी ��थरता, ब�ककिम�यो ंके िववेक, और
िव� माक� ट की जो�खम का सटीक �प से मू�ांकन करने की यो�ता की कहानी
सुनाई।

2009 म� हमने उस कहानी पर िव�ास करना बंद कर िदया।
बस यही एक चीज़ थी जो बदली थी। लेिकन इसने सब कुछ बदल कर रख िदया।
एक बार जब आवास कीमतो ंके बढ़ते रहने का वृ�ांत भंग �आ, िगरवी ऋण चूक

म� वृ�� �ई, ब�को ंने काफ़ी रािश गँवा दी, िफर उ�ोनें अ� �वसायो ंको ऋण देना
बंद कर िदया, िजसके कारण और नौक�रयाँ चली गईं, और इसी तरह ब�त कुछ।
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एक नये वृ�ांत से जुड़ने के बजाय, हमारे पास एक समान-अगर बेहतर नही-ं2009
म� संपि� और िवकास की उतनी ही �मता थी िजतनी 2007 म�। िफर भी
अथ��व�था ने 80 वष� के अंतराल म� सबसे बुरी मार झेली।

यह 1945 के जम�नी से अलग था, िजसके िविनमा�ण आधार का नामो िनशान िमट
गया था। या िफर 2000 के दशक के जापान से, िजसकी �मजीवी जनसं�ा िसमट
रही थी। वह वा�िवक आिथ�क नुकसान था। 2009 म� हमने ख़ुद पर वृ�ांत नुकसान
थोप िदया, और यह अ�ंत घोर था। यह सबसे �बल आिथ�क ताकतो ंम� से एक है।

जब हम अथ��व�था, �वसायो,ं िनवेश और क�रयर के िवकास के बारे म� सोचते
ह�, हम वा�िवक चीज़ो ंके बारे म� सोचने लगते ह�-हमारे पास �ा है और हम �ा
करने यो� ह�?

लेिकन कहािनयाँ अथ��व�था म� सबसे श��शाली बल ह�। ये वह ईंधन ह� जो
अथ��व�था के वा�िवक भागो ं को चलने दे सकती ह�, या वह �ेक जो हमारी
�मताओ ंको रोक कर रखे।

���गत �र पर, अपने धन का �बंधन करते समय इस कहानी-संचािलत संसार
म� ऐसी दो बात� ह� जो �ान म� रखना आव�क है।

1. िजतना अिधक आप िकसी बात को सच होते देखना चाहते ह�, आपके
एक ऐसी कहानी पर िव�ास करने की उतनी ही संभावना है जो इसके सच

होने के संयोगानुपात को वा�िवकता से अिधक सच बताती हो।
आपके जीवन म� सबसे ख़ुशी का िदन कौन सा था?
हाव टु िलव फ़ॉरेवर नाम के वृ�िच� ने यह सीधा सादा सवाल एक शतवष�य से

पूछा िजसने ब�त ही अद्भुत जवाब िदया।
“यु�िवराम िदवस,” उ�ोनें कहा, 1918 के उस समझौते का हवाला देते �ए

िजसने पहले िव� यु� को समा� िकया था।
“�ँू?” िनमा�ता ने पूछा।
“�ोिंक हम जानते थे िक अब और यु� नही ंहोगें”, वह बोली।
21 वष� बाद ि�तीय िव� यु� शु� �आ, िजसम� 75 िमिलयन लोग मारे गये।
जीवन म� ऐसी ब�त सी बात� ह� िज�� हम इसिलये सच समझते ह� �ोिंक हम हर

हाल म� उ�� सच होते देखना चाहते ह�।
म� इन बातो ं को “आकष�क क��त कथाएँ” कहता �ँ। संपि� को लेकर हमारी

सोच को ये िवशाल �प से �भािवत करती ह�-ख़ासकर िनवेश और अथ��व�था को।
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एक आकष�क क��त कथा तब ज� लेती है जब आप होिशयार हो,ं आप
समाधान िनकालना चाह�, लेिकन आपको सीिमत िनयं�ण और बड़े दाँव का सामना
करना पड़े।

वे अ�ंत श��शाली होती ह�। वे आपको कुछ भी मान लेने पर मजबूर कर सकती
ह�।

एक छोटा सा उदाहरण लीिजये।
अली हजाजी का बेटा बीमार था। उनके येमेनी गांव के बुज़ुग� ने एक लोक उपचार

की सलाह देते �ए कहा: एक जलती �ई छड़ी के छोर को अपने बेटे की छाती म�
ड़ालकर उसके शरीर से बीमारी िनकाल दो।

�ि�या के बाद हजाजी ने द �ू यॉक�  टाइ� से कहा: “जब आपके पास पैसा न
हो, और आपका बेटा बीमार हो, तो आप कुछ भी मान ल�गे।”64

औषिध उपयोगी औषिध से हज़ारो ं वष� पुरानी है। वै�ािनक �णािलयो ं और
कीटाणुओ ं की खोज से पहले र�पात, भुखमरी-िचिक�ा, शरीर म� छेद करके
ख़रािबयो ंको बाहर िनकालना, और अ� इलाज िकये जाते थे, जो और कुछ नही ं
बस आपको शी� ही मृ�ु तक प�ँचा देते थे।

यह मूख�तापूण� सुनाई देगा। लेिकन अगर आप बुरी तरह से समाधान चाहते ह�,
और कोई अ�ा समाधान आपको पता नही ं है या उपल� नही ं है, तो सबसे कम
�ितरोध का रा�ा हजाजी के तक�  की ओर है: कुछ भी मान लेने की त�रता। िसफ़�
कुछ आज़माना नही,ं ब�� उस पर िव�ास करना।

लंदन की �ेट �ेग का अिभलेखन करते �ए डेिनयल डेफ़ो ने 1722 म� िलखा:
लोग भिव�वािणयो ं और �ोितषीय संयु�न, ��ो ं एवं पुरानी कहािनयो ं से
पहले से कही ंअिधक आस� हो चुके थे ... पंचांग उ�� बुरी तरह भयभीत कर
देते थे ... घरो ंके पो� और गिलयो ंके नु�ड़ो ंपर डॉ�रो ंके िबल और अ�ानी
लोगो ंके पच� िचपके रहते थे, नीमहकीम जो लोगो ंको इलाज के िलये कुछ इस
�कार �ौता िदया करते थे: ‘�ेग की रोकथाम के िलये अचूक गोिलयाँ’।
‘सं�मण के िव�� कभी न चूकने वाले प�रर�क।’ ‘दूिषत हवा के िव��
सव��े� पुि�कारक पेय।’
�ेग ने 18 महीने के अंतराल म� एक चौथाई लंदन िनवािसयो ंकी जान ले ली। और

जब इतना कुछ दाँव पर लगा हो तो आप कुछ भी मान ल�गे।
अब ज़रा सोिचये समान �प से सीिमत जानकारी और ऊँचे दाँव हमारे िव�ीय

िनण�यो ंको कैसे �भािवत करते ह�।
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लोग टी वी िनवेश कम�टरी �ँू सुनते ह� यह जानते �ए भी िक यह शायद ही कभी
सफ़ल होती है? कुछ हद तक इसिलये िक िनवेश म� ब�त कुछ दाँव पर लगा होता
है। कुछ सही �ॉक ख़रीदने से आप िबना अिधक �यास के अमीर बन सकते ह�।
अगर िकसी के पूवा�नुमान के सच होने की 1% संभावना भी है, और इसके सच होने
से आपका जीवन बदल सकता है, इस पर �ान देना मूख�ता नही ंहै-अगर सच हो ही
जाये तो।

और िव�ीय अिभमत इतने अिधक ह� िक एक बार आप कोई काय�नीित या िदशा
चुन ल�, आप िव�ीय और मानिसक, दोनो ंतरह से उसम� िनवेिशत हो जाते ह�। अगर
आप चाहते ह� िक कोई �ॉक दस गुना बढ़ जाए, वह आपका दल है। अगर आप
सोचते ह� िक कोई आिथ�क नीित बेलगाम मु�ा�फ़ीित का कारण बनेगी, वह आपका
दल है।

ये कम संभावना वाले दाँव हो सकते ह�। सम�ा यह है िक दश�क कम
संयोगानुपात, जैसे 1%, को जाँच नही ं सकते या िफर नही ं जाँचते। कई इस �ढ़
धारणा पर आकर िटक जाते ह� िक िजसे वह सच होते देखना चाहते ह� वह िन�ंदेह
�प से सच है। लेिकन वे ऐसा िसफ़�  इसिलये कर रहे ह� �ोिंक एक बड़े प�रणाम
की संभावना है।

िनवेश एकमा� ऐसा �े� है जो �ितिदन चरम पा�रतोिषको ंके अवसर �दान करता
है। लोग िव�ीय नीमहकीमी म� इस �कार िव�ास रखते ह� जैसे वे मौसम की
नीमहकीमी म� कतई नही ंकर� गे, �ोिंक �ॉक माक� ट म� सही पूवा�नुमान लगाने के
पा�रतोिषक और धूप या बा�रश के पूवा�नुमान के पा�रतोिषक म� ज़मीन आसमान का
फ़क�  है।

अब यही दे�खये िक 2018 म� ख़� होने वाले 10 सालो ंम� 85% सि�य �ूचुअल
फ़ंड्स ने अपने ब�चमाक�  से ख़राब �दश�न िकया।65 यह आंकड़ा कई पीिढयो ंतक
काफ़ी हद तक ��थर रहा है। आप सोच�गे िक इतने ख़राब �दश�न वाला उ�ोग कोई
आला सेवा होगी जो �वसाय म� नही ंिटक पाएगी। लेिकन इन फ़ंड म� कम से कम
पाँच िट� िलयन डॉलर िनवेिशत ह�।66 िकसी को “अगले वॉरेन बफ़ेट” के साथ िनवेश
करने का अवसर दीिजये और वे इतने िव�ास के साथ मान ल�गे िक लाखो ं लोग
अपनी जमा पंूजी इसके पीछे लगा द�गे।

या िफर बन� मैडाॅफ़ को लीिजये। प� �ि� म� उनकी पाॅ�ज़ी योजना ��� होनी
चािहये थी। उ�ोनें ऐसे �ितफ़ल �ितवेिदत िकये िजनम� कभी बदलाव नही ंआया,
उनका लेखापरी�ण एक अ�ात लेखांकन कंपनी ने िकया था, और मैडाॅफ़ ने इस
बारे म� अिधक जानकारी देने से मना कर िदया िक वे �ितफ़ल कैसे �ा� िकये गये
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थे। िफर भी मैडाॅफ़ ने िव� के कुछ सबसे सुिव� िनवेशको ंसे कई िबिलयन डॉलर
जुटाये। मैडाॅफ़ ने एक अ�ी कहानी सुनाई, और लोगो ंने उस पर िव�ास िकया।

यह एक बड़ा कारण है िक �ुिट, न�ता, और िव�ीय �तं�ता के िलये �थान-
िपछले अ�ायो ंम� चिच�त मह�पूण� िवषय-अ�ाव�क �ँू है।

आप िजसे सच होते देखना चाहते ह�, और एक �ीकाय� प�रणाम के िलये िजसके
सच होने की आपको आव�कता है, इनके बीच का अंतर िजतना अिधक होगा,
उतना ही आप ख़ुद को इन आकष�क िव�ीय क��त कथाओ ंका िशकार होने से
बचा पाएंगे।

िकसी पूवा�नुमान म� �ुिट के �थान के बारे म� सोचते �ए यह िवचार लुभावना हो
सकता है िक संभा� नतीजे आपके कुछ सही होने से आपके ब�त, ब�त सही होने
के बीच ही रहते ह�। लेिकन सबसे बड़ा जो�खम यह है िक आप िकसी बात को इतनी
बुरी तरह से सच होते �ए देखना चाह� िक आपके पूवा�नुमान का कांटा वा�िवकता
के दायरे से िब�ुल ही बाहर हो।

2007 की अपनी आिख़री सभा म� फ़ेडरल �रज़व� ने 2008 और 2009 म� होने वाली
आिथ�क वृ�� का पूवा�नुमान लगाया।67 पहले से कमज़ोर होती अथ��व�था से
िनढ़ाल, यह पूवा�नुमान आशावान नही ं था। इसने संभा� वृ�� की एक र�ज का
पूवा�नुमान लगाया-1.6% वृ�� िनचले िसरे पर, 2.8% ऊपरी िसरे पर। यह इसकी
सुर�ा सीमा थी, इसका �ुिट का �थान। वा�िवकता म� अथ��व�था 2% से अिधक
से कम हो गई, िजसका मतलब यह था िक फ़ेड का िनचले िसरे का अनुमान लगभग
तीन गुना से ऑफ़ था।

िकसी भी नीित िनमा�ता के िलये ��� मंदी का पूवा�नुमान करना किठन है, �ोिंक
मंदी उनके क�रयर को जिटल बना देगी। इसिलये सबसे बुरे पूवा�नुमान भी शायद ही
कभी “धीमी” वृ�� से और ख़राब की अपे�ा करते हो।ं यह एक आकष�क क��त
कथा है, और इस पर िव�ास करना आसान है �ोिंक कुछ भी अिधक ख़राब की
अपे�ा का िवचार भी क�मय होता है।

नीित-िनमा�ता आलोचना का आसान िनशाना होते ह�, लेिकन हम सभी िकसी न
िकसी हद तक ऐसा करते ह�। और हम यह दोनो ंिदशाओ ंम� करते ह�। अगर आपको
लगता है िक मंदी आने वाली है और इस ��ाशा म� आप अपने �ॉक बेच देते ह�,
अथ��व�था को लेकर आपका मत अचानक उसके अनुसार िवकृत जाएगा जो आप
चाहते ह� िक हो। हर ��प, हर िक�ा कयामत के आ जाने के संकेत जैसा िदखेगा-
इसिलये नही ं िक कयामत आ चुकी है, ब�� इसिलये िक आप चाहते ह� िक ऐसा
हो।
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�ो�ाहन श��शाली अिभ�ेरक होते ह�, और हम� हमेशा �ान रखना चािहये िक
ये िकस �कार हमारे िव�ीय ल�ो ंऔर नज़�रयो ंको �भािवत करते ह�। इस बात पर
और अिधक ज़ोर नही ं िदया जा सकता: िव� म� �ुिट के �थान से बड़ी कोई श��
नही ंहै, और िजतना अिधक दाँव पर लगा हो, उतना ही बड़ा यह होना चािहये।

2. हर िकसी का िव� का प�र�े� अधूरा होता है। लेिकन हम �र��यो ंको
भरने के िलये पूरा वृ�ांत बना लेते ह�।

मेरे इस िकताब को िलखने के समय मेरी बेटी एक वष� की है। वह हर बात को लेकर
िज�ासु है और ब�त ज�ी सीख जाती है।

लेिकन कभी कभी म� उन सारी बातो ंके बारे म� सोचता �ँ िज�� वह नही ंसमझ
सकती।

उसे िब�ुल अंदाज़ा नही ंहै िक उसके िपता हर सुबह काम पर �ँू जाते ह�।
िबल, बजट, क�रयर, तर�ी, सेवािनवृि� के िलये बचत इ�ािद से वह पूण�तः

अ�ात ह�।
ज़रा क�ना कीिजये िक उसे फ़ेडरल �रज़व�, ऋण �ु�� या ना�टा के बारे म�

समझाने की कोिशश की जाये। असंभव।
लेिकन उसकी दुिनया अंधेरी नही ंहै। वह �िमत होकर यहाँ वहाँ नही ंघूमती।
हर चीज़ कैसे काम करती है, एक साल की उ� म� भी उसने इसका वृ�ांत अपने

मन म� िलख िलया है। कंबल आपको गम� रखते ह�, मां का आिलंगन आपको सुरि�त
रखता है, खजूर का �ाद अ�ा होता है।

जो भी वह देखती है वह उसके कुछ एक मानिसक �ितमानो ंम� से िकसी एक म�
िफ़ट हो जाता है, जो उसने सीखे ह�। जब म� सुबह काम पर जाता �ँ, वह �िमत
होकर यह नही ंसोचती िक वेतन और िबल �ा होते ह�। उसके पास इस प�र��थित
का एकदम �� जवाब है: पापा मेरे साथ नही ंखेल रहे ह�, और म� चाहती थी िक वे
मेरे साथ खेल�, इसिलये म� दुखी �ँ।

हालांिक वह ब�त थोड़ा जानती है, लेिकन उसे इसका अंदाज़ा नही ंहै, �ोिंक जो
भी हो रहा है उसे लेकर वह अपनी थोड़ी सी जानकारी के आधार पर ख़ुद को एक
सुसंगत कहानी सुना लेती है।

हम सब भी, चाहे हमारी उ� िकतनी भी हो, ऐसा ही करते ह�।
ठीक मेरी बेटी की तरह, म� भी नही ंजानता िक म� �ा नही ंजानता। इसिलये अपने

सीिमत मानिसक �ितमानो ंके �ारा दुिनया के बारे म� समझाने म� म� भी बस उतना ही
यो� �ँ।
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उसी की तरह, म� जो भी देखता �ँ म� उसके सबसे �ादा समझ म� आने वाले
कारणो ंको ढ़ँूढ़ता �ँ। और, उसी की तरह, म� उनम� से काफ़ी के बारे म� गलत होता
�ँ, �ोिंक म� दुिनया के बारे म� इससे ब�त कम जानता �ँ िजतना मुझे लगता है िक
म� जानता �ँ।

यह अिधकांश त� आधा�रत िवषयो ंके िलये भी सच है।
इितहास को ही लीिजये। यह उस सब का �ोरा है जो पहले ही घट चुका है। इसे

�� और िवषयिन� होना चािहये। लेिकन जैसा बी एच िलडेल हाट� ने अपनी िकताब
�ाई डोटं वी लन� �ा ◌ॅम िह�� ी? म� िलखा:

[इितहास] को क�ना-श�� और सहज बोध की सहायता के िबना नही ंसमझा
जा सकता। �माणो ंकी कुल मा�ा इतनी अिधक है िक चयन किठन हो जाता है।
जहाँ चयन होता है वहाँ कला होती है। जो इितहास पढ़ते ह� वह खोजने का �य�
करते ह� जो उ�� सही ठहरा सके और उनके ���गत मतो ंकी पुि� कर सके।
वे राज-भ�� का प� लेते ह�। वे समथ�न करने या आ�मण करने के उ�े� से
पढ़ते ह�। वे असुिवधाजनक स� का �ितरोध करते ह� �ोिंक हर कोई फ़�र�ों
के प� म� रहना चाहता है। ठीक उसी तरह जैसे हम यु� का अंत करने के िलये
यु� आरंभ करते ह�।
डेिनयल क�मैन ने एक बार मुझे उन कहािनयो ंके बारे म� बताया जो लोग अतीत

का अथ� समझने के िलये ख़ुद को सुनाते ह�। उ�ोनें कहा:
प� �ि�, अतीत का अथ� समझाने की यो�ता, हम� इस �म म� रखती है िक
संसार बोधग� है। यह हम� इस �म म� ड़ाले रखती है िक संसार अथ�पूण� है, तब
भी जब इसका कोई अथ� नही ंबनता। और यह कई �े�ो ंम� गलितयां करने के
िलये काफ़ी है।
अिधकतर लोग िकसी ऐसी चीज़ से सामना होने पर िजसे वे नही ंसमझते, यह नही ं

बूझ पाते िक वे इसे नही ं समझते �ोिंक वे संसार म� अपने अनूठे प�र�े� और
अनुभवो ंके आधार पर इसका कोई ऐसा ��ीकरण बना लेते ह� जो उ�� अथ�पूण�
िदखाई पड़ता है, िफर चाहे वे अनुभव िकतने ही सीिमत �ँू न हो।ं यह जिटल संसार
िजसम� हम रहते ह�, हम सभी इसम� अथ� खोजना चाहते ह�। इसिलये हम ख़ुद को
कहािनयाँ सुनाते ह� तािक उन �र��यो ंको भरा जा सके, जो �भावी �प से अंध िबंदू
ह�।

ये कहािनयाँ िव�ीय �प से हमारे साथ �ा कर सकती ह�, यह िदलच� होने के
साथ साथ ड़रावना भी है।
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दुिनया कैसे काम करती है, अगर म� इसके कुछ िह�ो ंसे अनिभ� �ँ, तो �ॉक
माक� ट कैसे काम करता है म� इसे कुछ इस तरह से गलत समझ सकता �ँ िक मुझे
भिव� जानने की अपनी यो�ता म� िव�ास हो जाए। �ॉक माक� ट और अथ��व�था
का पूवा�नुमान करना किठन इसिलये भी है �ोिंक पूरे संसार म� आप ही ह� जो
आपकी तरह सोचते ह� िक दुिनया कैसे चलती है। जब आप ऐसे कारणो ंसे िनण�य
लेते ह� िज�� म� बूझ भी नही ंसकता, म� अंध �प से एक ऐसा िनण�य लेने म� आपका
अनुकरण कर सकता �ँ जो आपके िलये भले ही ठीक हो लेिकन मेरे िलये
िवनाशकारी हो सकता है। इसी तरह, जैसा हमने अ�ाय 16 म� देखा, बबल िनिम�त
होते ह�।

आप िकतना कुछ नही ंजानते, इस बात को मानने का मतलब यह मानना भी है िक
दुिनया म� होने वाला िकतना कुछ है जो आपके िनयं�ण से बाहर है। और यह
�ीकार करना किठन हो सकता है।

माक� ट पूवा�नुमानो ंके बारे म� सोिचये। हम पूवा�नुमान करने म� ब�त, ब�त ख़राब
ह�। म�ने एक बार िहसाब लगाया िक अगर आप यह मान ल� िक माक� ट हर साल
अपने ऐितहािसक औसत से ऊपर जाता है, आपकी यथाथ�ता उससे बेहतर होगी
अगर आप बड़े वॉल �� ीट ब�को ंके शीष� 20 माक� ट रणनीित�ो ंके औसत वािष�क
पूवा�नुमानो ंका अनुकरण कर�। मंिदयो ंका पूवा�नुमान लगाने की हमारी यो�ता भी
कुछ ख़ास बेहतर नही ंहै। और चंूिक बड़ी घटनाएं एकाएक हो जाती ह�, पूवा�नुमान
लाभ से अिधक हािन कर सकते ह�, एक ऐसे संसार म� िनि�तता का �म देकर जहाँ
अिधकतर प�रणाम अ��ािशत घटनाओ ंसे िनयंि�त होते ह�। काल� �रचड्�स िलखते
ह�: “जो�खम वह है जो तब बचा रह जाता है जब आप सोचते ह� िक आपने सब सोच
िलया।”

लोग यह जानते ह�। म� आज तक ऐसे िनवेशक से नही ंिमला जो वाकई यह सोचता
हो िक माक� ट के पूवा�नुमान पूरे के पूरे ठीक और उपयोगी होते ह�। लेिकन िफर भी
पूवा�नुमानो ंकी मांग ब�त अिधक है, मीिडया म� भी और िव�ीय सलाहकारो ंके बीच
भी।

�ँू?
मनोवै�ािनक िफ़िलप टेटलॉक ने एक बार िलखा: “हमारे िलये यह मानना ज़�री

है िक हम एक पूवा�नुमेय और िनयं�णीय संसार म� रहते ह�, इसिलये हम
आिधका�रक सुनाई देने वाले लोगो ंकी ओर मुड़ जाते ह� जो इस ज़�रत को पूरा
करने का आ�ासन देते ह�।”
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उस ज़�रत को पूरा करना यह समझाने का एक ब�त अ�ा तरीका है। िनयं�ण
म� होने की चाह रखना एक भावना�क खुजली की तरह है िजसे खुजलाना ही पड़ता
है, बजाय एक िव�ेषणा�क सम�ा के िजसका िहसाब लगाया जाए या समाधान
िनकाला जाए। िनयं�ण का �म अिनि�तता की वा�िवकता से अिधक िव�ास�द
होता है। इसिलये हम ऐसी कहािनयो ंसे जुड़ जाते ह� जो प�रणामो ंको हमारे िनयं�ण
म� बताएं।

इसका एक कारण प�रशु�� के �े�ो ंऔर अिनि�तता के �े�ो ंके बीच �िमत हो
जाना है।

नासा का �ू होराइज़न अंत�र�यान दो वष� पहले �ूटो के पास से गुज़रा। यह एक
तीन िबिलयन मील की या�ा थी िजसम� साढ़े नौ वष� लगे। नासा के अनुसार, इस या�ा
म� “जनवरी 2006 म� अंत�र�यान लॉ� के समय िकये पूवा�नुमान के अनुसार 1
िमनट कम लगा।”68

ज़रा इसके बारे म� सोिचये। एक अपरीि�त, दशक भर की या�ा म� नासा का
पूवा�नुमान 99.99998% ठीक था। यह ठीक ऐसा ही है जैसे �ू यॉक�  और बाॅ�न के
बीच की या�ा के बारे म� पूवा�नुमान लगाना और और एक सेकंड के चार िमिलयन
भाग तक सही िनकलना।

लेिकन खगौल भौितकी पुर�रण का �े� है। यह िव� की तरह तरह मनु�ो ंके
�वहार और भावनाओ ं की अिनयिमतताओ ं से �भािवत नही ं होता। �वसाय,
अथ��व�था, और िनवेश अिनि�तता के �े� ह�, जो ऐसे िनण�यो ंसे संचािलत होते ह�,
िज�� �ूटो की या�ा जैसे �� सू�ो ंसे नही ंसमझाया जा सकता। लेिकन हम बुरी
तरह से चाहते ह� िक यह �ूटो की या�ा की तरह ही हो, �ोिंक एक नासा इंजीिनयर
का प�रणाम पर 99.99998% िनयं�ण का िवचार संुदर और आरामदायक है। यह
इतना आरामदायक है िक हम ख़ुद को ऐसी कहािनयाँ सुनाने के िलये ललचा जाते ह�
िक हमारे जीवन के अ� िह�ो,ं जैसे धन, पर हमारा िकतना िनयं�ण है।

क�मैन ने एक बार इन कहािनयो ं के �ारा िलये जाने वाले रा�े का िन�पण
िकया:

• योजना बनाते �ए हम बस इस पर �ान देते ह� िक हम �ा करना चाहते ह� और
�ा कर सकते ह�, अ�ो ं की योजनाओ ं और कौशल को अनदेखा करते �ए
िजनके िनण�य हमारे प�रणामो ंको �भािवत कर सकते ह�।

• अतीत का ��ीकरण देते �ए और भिव� का पूवा�नुमान लगाते �ए हम कौशल
की करणीय भूिमका पर �ान क� ि�त रखते ह�, और भा� की भूिमका को
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अनदेखा कर देते ह�।
• हम उस पर �ान देते ह� जो हम जानते ह� और जो हम नही ंजानते उसे अनदेखा
कर देते ह�, जो हम� हमारी धारणाओ ंम� अितिव�ासी बना देता है।

उ�ोनें विण�त िकया कैसे यह �वसाय को �भािवत करता है:
मुझे नव�वत�क �ाट� अ� के सं�थापको ंऔर सहभािगयो ंसे यह �� करने के
कई अवसर िमले ह�: आपके �यास का प�रणाम िकस हद तक इस पर िनभ�र
करेगा िक आप कंपनी म� �ा करते ह�? िन�ंदेह �प से यह एक सरल �� है;
उ�र तुरंत ही आ जाता है और यह कभी भी 80% से कम नही ंरहा है। जब उ��
यह भी िनि�त �प से पता नही ंहोता िक वे सफ़ल होगें या नही,ं ये िनभ�क लोग
मानते ह� िक उनका भा� लगभग पूरी तरह से उनके ही हाथो ंम� है। वे िनि�त
�प से गलत ह�: िकसी भी �ाट� अप का नतीजा उसके �ित�ंिदयो ं की
उपल��यो ंऔर माक� ट म� होने वाले बदलाव पर भी उतना ही िनभ�र करता है
िजतना उनके ख़ुद के �यासो ंपर। िफर भी, �वसायी �ाभािवक �प से उसी
पर क� ि�त रहते ह� िजसे वह अ�ी तरह से जानते ह�-उनकी योजना और
कार�वाई और सबसे िनकट के ख़तरे और अवसर, जैसे िव�पोषण की
उपल�ता। वे अपने �ित�ंिदयो ंके बारे म� कम जानते ह�, इसिलये �ाभािवक
�प से एक ऐसे भिव� की क�ना करने लगते ह�, जहाँ �ित�धा� की कोई
ख़ास भूिमका न हो।
कुछ हद तक हम सभी ऐसा करते ह�।
और ठीक मेरी बेटी की तरह, यह हम� ज़रा भी परेशान नही ंकरता।
हम िवचारहीन और �िमत होकर नही ंरहते। हम� यह सोचना पड़ता है िक हमारी

जानकारी के अनुसार िजस संसार म� हम रहते ह�, वह अथ�पूण� है। अगर आपको ऐसा
न अनुभव हो, तो हर सुबह िब�र से िनकलना ब�त किठन हो जाएगा।

लेिकन पृ�ी के ऊपर मंड़राता वह एिलयन?
वही िजसे िव�ास है िक वह जो देखता है उसके आधार पर वह जानता है िक �ा

हो रहा है, लेिकन िब�ुल गलत िस� होता है �ोिंक वह नही ंजान सकता िक अ�
लोगो ंके िदमाग म� कौन सी कहािनयाँ चल रही ह�?

वह हम सब ह�।
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19.
अब सब साथ म�
हमने अपने धन के मनोिव�ान

के बारे म� �ा सीखा।

बधाई हो, आप अब तक पढ़ रहे ह�।
अब समय है उन चीज़ो ंको साथ िपरोने का जो हमने अब तक सीखी।
यह अ�ाय एक सारांश की तरह है; कुछ छोटे और कार�वाई यो� पाठ जो

आपको बेहतर िव�ीय िनण�य लेने म� सहायता कर सकते ह�।
सबसे पहले म� आपको एक ड�िट� के अपाॅइंटम�ट के बारे म� एक कहानी सुनाना

चा�ँगा जो बुरी तरह से गड़बड़ हो गया। यह हम� इस बारे म� मह�पूण� सीख दे
सकता है िक धन-संपि� के �बंधन को लेकर सलाह देने के �ा ख़तरे हो सकते ह�।

�ेर�स ह्यूजेस 1931 म� ड�िट� के पास गये। उनके मंुह म� बेतहाशा दद�  था। उनके
ड�िट� ने उ�� दद�  कम करने के िलये ऐने�थीिज़आ दे िदया। घंटो ंबाद जब �ेर�स
जागे तो उनके 16 दाँत और टॉ��ल जा चुके थे।

और िफर सब गलत हो गया। एक स�ाह बाद सज�री की जिटलताओ ंके कारण
�ेर�स की मृ�ु हो गई।

उनकी प�ी ने ड�िट� पर मुकदमा दायर कर िदया, लेिकन इसिलये नही ं िक
सज�री म� गड़बड़ �ई। 1931 म� हर सज�री म� जान जाने का जो�खम रहता था।

उनकी प�ी के अनुसार �ेर�स ने कभी भी सज�री के िलये स�ित नही ंदी थी, और
अगर उनसे पूछा गया होता, तो भी वे नही ंदेते।

यह मामला अदालतो ंम� चलता रहा, लेिकन कुछ नही ं�आ। 1931 म� डॉ�र और
मरीज़ के बीच स�ित इतनी पारदश� नही ंथी। एक अदालत ने सं�ेप करते �ए कहा
िक डॉ�रो ं को सव��े� मेिडकल िनण�य लेने की �तं�ता की आव�कता है:
“इसके िबना हम िव�ान की उ�ित का लाभ नही ंउठा सकते।”
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अिधकांश इितहास म� एक डॉ�र का लोकाचार मरीज़ को ठीक करना होता था,
और मरीज़ डॉ�र के इलाज के बारे म� जो भी सोचता हो, वह मह�पूण� नही ंहोता
था। डॉ जे केट्ज़ ने अपनी िकताब द साइल�ट व�� िबटवीन डॉ�र एंड पेश�ट म� इस
दश�नशा� के बारे म� िलखा:

डॉ�रो ंको लगता था िक इस उ�े� को पूरा करने के िलये वे अपने मरीज़ो ंकी
शारी�रक और भावना�क आव�कताओ ंको पूरा करने के िलये बा� थे, और
वह भी अपने �ािधकार म�, इलाज संबंधी िनण�य लेते �ए मरीज़ो ंसे परामश� िकये
िबना। यह धारणा िक मरीज़ो ंको भी डॉ�रो ंके साथ िमलकर िनण�य लेने का
अिधकार हो सकता है, यह कभी भी औषिध के लोकाचार का भाग नही ंथा।
इसम� कोई अहंकार या �ेष नही ंथा। यह दो िबंदुओ ंकी एक धारणा थी:

1. हर मरीज़ अ�ा होना चाहता है।
2. उनके इलाज का एक ही वैि�क और सही तरीका है।

अगर आप इन दो बातो ंम� िव�ास रखते ह� तो मरीज़ो ंकी स�ित न लेने का मतलब
समझ म� आता है।

लेिकन औषिध इस तरह नही ंचलती।
िपछले 50 वष� म� मेिडकल �ूल धीरे धीरे बीमारी का इलाज करने से मरीज़ो ंका

इलाज करने की ओर �ख़ कर चुके ह�। िजसका मतलब था इलाज की योजनाओ ंके
िवक� तैयार करना, और िफर मरीज़ को उनम� से सव��े� िवक� चुनने देना।

इस �चलन का एक कारण मरीज़ संर�ण िनयम थे, और एक अ� कारण कैट्ज़
की �भावशाली िकताब, िजसके अनुसार औषिध म� �ा उिचत है, इस बारे म� मरीज़ों
के मत ब�त िभ� होते ह�, इसिलये उनके िवचारो ंको �ान म� रखना आव�क है।
कैट्ज़ ने िलखा:

यह मान लेना ब�त ही ख़तरनाक मूख�ता है िक अपनी कला और िव�ान के
अ�ास म� िचिक�क अपनी नेकनीयती, और सही िवक� चुनने की अपनी
यो�ता पर िनभ�र कर सकते ह� ... यह इतना आसान नही ंहै। औषिध एक जिटल
पेशा है और डॉ�रो ंएवं मरीज़ो ंके बीच का पर�र िवचार-िवमश� भी जिटल
होता है।
वह आिख़री पं�� ब�त मह�पूण� है। “औषिध एक जिटल पेशा है और डॉ�रों

एवं मरीज़ो ंके बीच का पर�र िवचार-िवमश� भी जिटल होता है।”
�ा आप जानते ह� और कौन सा पेशा है जो इसके समान है? िव�ीय सलाह।
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म� आपको नही ंबता सकता िक आपको अपने पैसे के साथ �ा करना चािहये,
�ोिंक म� आपको नही ंजानता।

म� नही ंजानता िक आपको �ा चािहये। म� यह भी नही ंजनता िक आपको यह कब
चािहये। और म� यह भी नही ंजानता िक आपको यह �ँू चािहये।

इसिलये म� आपको नही ं बताऊंगा िक आपको अपने पैसे के साथ �ा करना
चािहये। म� आपके साथ ऐसा नही ंकर सकता जैसा उस ड�िट� ने �ेर�स ह्यूजेस के
साथ िकया।

लेिकन िन�ंदेह �प से डॉ�र और ड�िट� अयो� नही ंहोते। उनके पास �ान
होता है। वे संयोगानुपात को समझते ह�। वे जानते ह� िक �ा काम करता है, तब भी
जब मरीज़ उनके िलये कौन सा इलाज सही है, इस बारे म� अलग िन�ष� पर प�ँचते
ह�।

िव�ीय सलाहकार भी इसी तरह होते ह�। धन-संपि� को लेकर कुछ वैि�क त�
होते ह�, तब भी अगर लोग इस बारे म� अलग अलग िन�ष� िनकाल� िक उन त�ो ंको
अपने धन पर कैसे लागू िकया जाए।

इसे �ान म� रखकर आइये कुछ ऐसी छोटी अनुशंसाओ ंको देखते ह� जो आपको
अपने धन के साथ बेहतर िनण�य लेने म� सहायता कर सकती ह�।

सब अ�ा होने पर िवन�ता और ख़राब होने पर �मा/दयाभाव ढँूढ़ने का
िजतना हो सके, उतना �यास कर�। �ोिंक कुछ भी इतना अ�ा या ख़राब नही ं
होता िजतना िदखाई देता है। संसार बड़ा और जिटल है। भा� और जो�खम दोनो ंही
वा�िवक और पहचानने म� किठन ह�। ख़ुद को और दूसरो ंको आंकते �ए यह �ान
म� र�खये। भा� और जो�खम की ताकत का आदर कीिजये और आपके ऐसी चीज़ों
पर �ान देने की संभावना अिधक होगी जो आपके िनयं�ण म� हो।ं साथ ही आपकी
सही �ेरणा�ोत ���यो ंको ढँूढ़ने की संभावना भी अिधक होगी।
कम अहंकार, अिधक संपि�। पैसे की बचत आपके अहंकार और आय के बीच

का अंतर है, और संपि� वह है जो िदखाई नही ंदेती। इसिलये संपि� का िनमा�ण जो
आप आज ख़रीद सकते ह�, उसकी चाह को दबाकर िकया जाता है तािक आपके
पास भिव� म� अिधक चीज़� या िवक� हो।ं इससे फ़क�  नही ंपड़ता िक आप िकतना
कमाते ह�, जब तक आप इस पर लगाम नही ंलगाते िक आप आज अपने पैसे के
साथ िकतनी ऐश करते ह�, आप संपि� का िनमा�ण नही ंकर सकते।
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अपनी धन-संपि� का �बंधन इस �कार कर�  िक आप रात म� चैन की नीदं
सो सक� । यह कहना इससे अलग है िक आपको सवा�िधक �ितफ़ल कमाने का ल�
रखना चािहये या अपनी आय का एक िनयत �ितशत बचाना चािहये। कुछ लोग तब
तक चैन से नही ंसोय�गे जब तक वे सवा�िधक �ितफ़ल न कमा रहे हो;ं दूसरे तभी
तृ� अनुभव कर� गे अगर उ�ोनें �ि़ढवादी �प से िनवेश िकया हो। हर िकसी का
अपना ही ढ़ंग होता है। लेिकन “�ा इससे मुझे रात म� अ�ी नीदं आयेगी?” का
आधार सभी िव�ीय िनण�यो ंके िलये सव��े� साव�लौिकक िदशा िनद�श प� है।
यिद आप एक िनवेशक के �प म� सफ़ल होना चाहते ह� तो सबसे

श��शाली चीज़ जो आप कर सकते ह�, वह है अपनी समय प�रिध को
बढ़ाना। िनवेश म� समय सबसे श��शाली बल है। यह छोटी चीज़ो ंम� वृ�� कर उ��
बड़ा कर देता है और बड़ी गलितयो ंको धंुधला कर देता है। यह भा� और जो�खम
को िन�भािवत नही ंकर सकता, लेिकन यह नतीजो ंको उस िदशा म� मोड़ देता है
िजसके लोग पा� होते ह�।
ब�त सी चीज़ो ं के गलत हो जाने को �ीकारना सी�खये। आप आधे से

अिधक बार गलत हो सकते ह� और िफर भी िवपुल संपि� �ा� कर सकते ह�,
�ोिंक �ून सं�ा म� कुछ चीज़� अिधकांश प�रणामो ंका कारण होती ह�। आप चाहे
अपने पैसे के साथ कुछ भी कर रहे हो,ं आपको ब�त सी चीज़ो ंके काम न करने पर
संतोष करना होगा। संसार ऐसा ही है। इसिलये आपको अपनी उ���यो ं का
आकलन अपने पूरे पोट�फ़ोिलयो की ओर देख कर करना चािहये, न िक अलग
अलग िनवेशो ं के आधार पर। बड़ी मा�ा म� ख़राब िनवेश और कुछ एक उ�ृ�
िनवेश होने म� कोई बुराई नही।ं आम तौर पर यह सव��े� प�र�� होता है। अपने
काम का आकलन करते समय अपने अलग अलग िनवेश पर �ान क� ि�त करने से
िवजेता वा�िवता से अिधक मेधावी नज़र आते ह� और हारने वाले उससे अिधक
खेदजनक नज़र आते ह� िजतना उ�� होना चािहये।
संपि� का �योग अपने समय पर िनयं�ण के िलये कीिजये, �ोिंक अपने

समय पर िनयं�ण न होना ख़ुशी के िलये एक श��शाली और साव�लौिकक अवरोध
है। आप जो करना चाह�, जब करना चाह�, िजसके साथ करना चाह�, जब तक करना
चाह�, इसकी �मता िव� म� मौजूद अिधकतम लाभांश �दान करती है।
कम िदखावटी और अिधक अ�े बिनये। कोई भी आपकी जायदाद से इतना

�भािवत नही ंहोता िजतना आप ख़ुद होते ह�। आप सोचते ह� िक आपको एक महंगी
कार और बि़ढया घड़ी की ज़�रत है। लेिकन संभवतः जो आपको चािहये वह
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स�ान और �शंसा है। और उ�� �ा� करने की अिधक संभावना दया और
िवन�ता के �ारा है बजाय हॉस�पावर और �ोम के।
बचत कीिजये। बस बचत कीिजये। आपको बचत के िलये िकसी िवशेष

कारण की आव�कता नही।ं कार, अि�म भुगतान या िफर िकसी मेिडकल
एमज�सी के िलये बचत करना अ�ा है। लेिकन उन चीज़ो ंके िलये बचत करना िज��
प�रभािषत करना या िजनका अनुमान लगाना असंभव है, बचत करने के सबसे अ�े
कारणो ंम� से एक है। हर िकसी का जीवन अ��ािशत चीज़ो ंकी एक ज़ंजीर है। िबना
िकसी िवशेष उ�े� के िलये की गई बचत जीवन की िनि�त अ��ाशाओ ंके िव��
ढ़ाल होती है।
सफ़लता के मू� को प�रभािषत कर�  और िफर उसे चुकाने को तैयार रह�।

�ोिंक कोई भी लाभ�द चीज़ मु� म� नही ं िमलती। और याद र�खये अिधकतर
िव�ीय मू�ो ं पर ��� �ाइस टैग नही ं होता। अिनि�तता, दुिवधा और पछतावा
िव� की दुिनया म� आम मू� ह�। और वे अ�र चुकाने यो� होते ह�। लेिकन
आपको उ�� जुमा�ने के बजाय (सज़ा िजससे बचा जाए) शु� के �प म� देखना
चािहये (बदले म� कुछ अ�ा पाने के िलये चुकाने लायक मू�)।
�ुिट के �थान की आराधना कर�। भिव� म� �ा हो सकता है और आप अ�ा

�दश�न करने के िलये �ा होते देखना चाहते ह�, इसके बीच का अंतर आपको
सहनशीलता �दान करता है, और सहनशीलता समय के साथ कंपाउंिडंग को जादुई
बना देती है। �ुिट के िलये �थान अ�र �ि़ढवादी बचाव के जैसा नज़र आ सकता
है, लेिकन अगर यह आपको खेल म� बनाये रखता है तो यह वापस अपने मू� का
कई गुना भुगतान सकता है।
िव�ीय िनण�यो ंकी चरम सीमाओ ं से बच�। समय के साथ हर िकसी के ल�

और कामनाएं बदल जाते ह�, और िजतने चरम आपके अतीत के िनण�य होगें, आगे
बढ़ने पर उतना ही अिधक आपको उन पर पछतावा होगा।
आपको जो�खम को पसंद करना चािहये �ोिंक यह समय के साथ �ितफ़ल

�दान करता है। लेिकन आपको िवनाशकारी जो�खम से बचना चािहये �ोिंक यह
आपको भिव� म� वे जो�खम लेने से रोकता है जो अ�ा �ितफ़ल चुका सक� ।
जो खेल आप खेल रहे ह�, उसे प�रभािषत कर� , और �ान रख� िक आपका

�वहार उन लोगो ंसे �भािवत न हो जो आपसे अलग खेल खेल रहे ह�।
अ�व�था का आदर कर�। होिशयार, जानकार, और तक� संगत लोग िव� म� एक

दूसरे से असहमत हो सकते ह�, �ोिंक लोगो ंके ल� और कामनाएं एक दूसरे से
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अ�ंत अलग होते ह�। कोई एकमा� सही उ�र नही ंहोता; बस वह जो आपके िलये
काम करता है।

अब म� आपको बताना चा�ँगा िक मेरे िलये �ा काम करता है।
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20.
�ीकारो��याँ

मेरी ख़ुद की धन-संपि� का मनोिव�ान।

सै�ी गौट्समैन एक अरबपित िनवेशक थे, िज�ोनें फ़�� मैनहैटन नामक एक
परामश� समूह की �थापना की। कहा जाता है िक वे अपने िनवेश दल के िलये
सा�ा�ार म� उ�ीदवारो ं से यह सवाल पूछा करते थे: “आपके पास �ा है और
�ँू?”

यह नही ंिक, “आपके अनुसार कौन से �ॉक स�े ह�?” या “कौन सी अथ��व�था
म� मंदी आने वाली है?”

बस मुझे यह िदखाइये िक आप अपने पैसे के साथ �ा करते ह�।
मुझे यह सवाल पसंद है �ोिंक यह उस बड़े अंतर को रेखांिकत करता है जो

उसके बीच होता है जो अथ�पूण� लगे-िजसे लोग अ�र करने की सलाह देते ह� और
वह जो उ�� सही लगता है-जो वे वा�व म� करते ह�।

माॅिन�ग�ार के अनुसार यू एस के आधे पोट�फ़ोिलयो मैनेजर अपने धन का एक पैसा
भी अपने फ़ंड म� नही ंलगाते।69 यह घोर सुनाई पड़ सकता है, और आंकड़े िनि�त
�प से पाखंड को उजागर करते ह�।

लेिकन िजतना आप सोचते ह� यह सब उससे अिधक साम� है। यू एस सी म�
औषिध के �ोफ़ेसर केन मुरे ने 2011 म� “हाव डाॅ�स� डाई” नाम का एक लेख िलखा
िजसने दशा�या िक डॉ�र मरीज़ो ंके िलये जो इलाज िनधा��रत करते ह�, अपने िलये
िकस �र तक उससे अलग इलाज चुनते ह�।70

“[डा�र] हम सब की तरह नही ं मरते,” उ�ोनें िलखा। “उनके बारे म� जो
असामा� बात है वह यह नही ं िक िक अिधकांश अमरीिकयो ं की तुलना म� उ��
िकतना अिधक उपचार िमलता है, ब�� िकतना कम। वे दूसरो ंको मौत से बचाने म�
भले ही ब�त अिधक समय लगाते ह�, अपनी मृ�ु का सामना करने पर वे काफ़ी
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शांत रहते ह�। वे अ�ी तरह जानते ह� िक �ा होने वाला है, वे िवक�ो ंके बारे म� भी
जानते ह�, और आमतौर पर हर �कार की मेिडकल देखभाल की प�ँच रखते ह�।
लेिकन वे धीरे से चले जाते ह�।” एक डॉ�र अपने मरीज़ के क� सर का इलाज करने
के िलये तमाम कोिशश कर सकता है, लेिकन अपने िलये �शामक देखभाल चुनता
है।

लोग आपको जो करने की सलाह देते ह� और जो वे ख़ुद अपने िलये करते ह�, इसके
बीच का अंतर हमेशा ख़राब नही ंहोता। यह बस इस बात को रेखांिकत करता है िक
जब आप ऐसी जिटल और भावना�क सम�ाओ ंसे गुज़र रहे हो,ं जो आपको और
आपके प�रवार को �भािवत कर� , कोई एक सही जवाब नही ं होता। कोई
साव�लौिकक स� नही ंहोता। बस अगर कुछ मायने रखता है तो वह यह िक आपके
और आपके प�रवार के िलये �ा काम करता है, और िजन आव�कताओ ंको आप
पूरा करना चाहते ह� उ�� इस तरह पूरा िजससे आप तृ� महसूस कर�  और रात म�
ठीक से सो सक� ।

ऐसे कुछ मूल िस�ांत ह� िजनका पालन करना आव�क है-यह औषिध और िव�
दोनो ंम� लागू होता है-लेिकन मह�पूण� िव�ीय िनण�य �ेडशीट और पा�पु�क म�
नही ंिकये जाते। वे खाने की मेज़ पर िकये जाते ह�। वे अ�र �ितफ़ल को बढ़ाने के
उ�े� से नही ंब�� अपने जीवनसाथी या संतान को िनराश न करने के उ�े� से
िलये जाते ह�। इस तरह की चीज़ो ंको चाट� और सू�ो ंम� सि�� करना किठन है, और
वे हर ��� के िलये ब�त अलग होते ह�। जो एक ��� के िलये काम करे, दूसरे
के िलये नही ंकर सकता।

आपको यह ढ़ँूढ़ना ज़�री है िक आपके िलये �ा काम करता है। मेरे िलये जो
काम करता है, वह यह रहा।

मेरा प�रवार मेरी बचत के बारे म� �ा सोचता है।
चाल� मंुगेर ने एक बार कहा था “मेरा ल� धनवान बनने का नही ं था। म� बस
आज़ाद होना चाहता था।”

हम धन को एक तरफ़ रख सकते ह�, लेिकन आज़ादी हमेशा मेरा ���गत
िव�ीय ल� रही है। सवा�िधक �ितफ़ल का पीछा करने या अपनी संपि� को
लीवरेज कर ब�त शानो शौकत का जीवन िबताने म� मुझे ख़ास िदलच�ी नही ंहै।
दोनो ंही ऐसे खेलो ंकी तरह नज़र आते ह� जो लोग अपने दो�ो ंको �भािवत करने के
िलये खेलते ह�, दोनो ं म� ही जो�खम छुपा रहता है। म� बस हर सुबह उठकर यह
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अनुभव करना चाहता �ँ िक म� और मेरा प�रवार जो चाह� वह कर सकते ह�, वह भी
अपनी शत� पर। हमारा हर िव�ीय िनण�य इसी ल� के इद�  िगद�  घूमता है।

मेरे माता िपता ने अपनी वय�ता दो चरणो ंम� िबतायी: अ�ंत गरीबी और औसत
�प से समृ�। मेरे िपता 40 वष� की उ� म� डॉ�र बने जब वे तीन ब�ो ंके िपता थे।
एक डॉ�र का वेतन कमाने से वह िमत�ियता की मानिसकता नही ं बदली जो
िमिडल �ूल के तीन भूखे ब�ो ंको संभालते �ए िनिम�त �ई थी, और मेरे माता िपता
ने अपने अ�े साल अपने साधनो ंसे नीचे रहकर उ� बचत दर के साथ िबताये।
इससे उ�� काफ़ी हद तक �तं�ता िमली। मेरे िपता एक आपातकालीन क� के
डॉ�र थे, अिधकतम तनाव वाला पेशा िजसकी म� क�ना कर सकता �ँ, और जो
िदन और रात की िश�ट के बीच शरीर की आंत�रक घड़ी म� क�मय टॉगल की मांग
करता है। दो दशको ं के बाद उ�ोनें िनण�य िलया िक बस ब�त �आ, इसिलये
उ�ोनें यह काम बंद कर िदया। उ�ोनें बस यह काम छोड़ िदया। और अपने जीवन
के अगले पड़ाव की ओर चल पड़े।

यह मेरे मन म� बैठ गया। एक सुबह उठकर वह बदल पाने की �मता जो आप कर
रहे ह�, अपनी शत� पर, जब आप तैयार हो,ं यह सभी िव�ीय ल�ो ं म� महानतम
�तीत होता है। मेरे िलये �तं�ता का मतलब यह नही ंहै िक आप काम करना छोड़
द�गे। इसका मतलब यह है िक आप बस वह काम कर� गे जो आपको पसंद हो,
िजनके साथ करना पसंद हो, िजस समय आप चाह�, और जब तक आप चाह�।

और कुछ �र तक की �तं�ता �ा� करने के िलये एक डॉ�र का वेतन कमाना
आव�क नही ं है। इसके िलये अिधकांश �प से अपनी उ�ीदो ंपर काबू रखना
और अपने साधनो ंसे नीचे का जीवन िबताना आव�क है। �तं�ता, िकसी भी आय
के �र पर, आपकी बचत दर से संचािलत होती है। और एक िनि�त आय के �र
के बाद आपकी बचत दर अपनी जीवनशैली की उ�ीदो ंको हद से बाहर न जाने
देने की यो�ता से संचािलत होती है।

मेरी प�ी और म� कॉलेज म� िमले और शादी से सालो ंपहले साथ रहने लगे। �ूल
के बाद हम दोनो ंके पास �वेश �र की नौक�रयाँ थी, िजनकी आय भी �वेश �र
वाली थी, और हमारी जीवनशैली औसत दज� की थी। सभी जीवनशैिलयाँ �े�� म म�
िव�मान होती ह�, जो एक ��� के िलये संतोषजनक हो, िकसी और को राजसी या
गरीबी जैसा लग सकता है। लेिकन हमारी आय पर हम� हमारे अनुसार एक
संतोषजनक अपाट�म�ट, एक संतोषजनक कार, संतोषजनक कपड़े, और
संतोषजनक खाना िमला। आरामदायक, लेिकन शानो शौकत भरा कुछ भी नही।ं
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एक दशक से अिधक तक बढ़ती आय के बावजूद-म� िव� म�, और मेरी प�ी
�ा� सेवा म�-हम काफ़ी हद तक उसी जीवनशैली के अनुसार रहते आये ह�। इसने
हमारी बचत दर को लगातार बढ़ाया है। व�ुतः हर डॉलर की बढ़त ने हमारी बचत
को उपािज�त िकया है-हमारा “�तं�ता कोष”। अब हम अपने साधनो ंसे काफ़ी नीचे
का जीवन जीते ह�, जो आपको हमारी आय के बारे म� कम और 20 की उ� म�
�थािपत हमारी जीवनशैली को बनाये रखने के हमारे िनण�य के बारे म� अिधक
जानकारी देता है।

हमारे घर की िव�ीय योजना का वह िह�ा िजस पर मुझे गव� है वह यह िक हमने
जीवनशैली की कामनाओ ं के गोलपो� को कम उ� म� ही आगे बढ़ाना बंद कर
िदया। हमारी बचत दर काफ़ी अिधक है, लेिकन हम� शायद ही कभी लगता हो िक
हम दमना�क �प से िमत�यी ह� �ोिंक अिधक सामान के िलये हमारी
आकां�ाएं अिधक नही ंबढ़ी है। ऐसा नही ंहै िक हमारी कोई आकां�ाएं ह� ही नही-ं
हम� अ�ा सामान पसंद है और हम आरामदायक �प से रहते ह�। हमने बस
गोलपो� को आगे बढ़ाना बंद कर िदया है।

यह हर िकसी के िलये काम नही ंकरेगा, और यह हमारे िलये िसफ़�  इसिलये काम
करता है �ोिंक हम दोनो ंइसके िलये समान �प से सहमत ह�-हमम� से कोई भी
दूसरे के िलये समझौता नही ंकर रहा। अिधकतर चीज़� िजनसे हम� आनंद िमलता है-
टहलने जाना, पढ़ना, पाॅडका�-इनका मू� अिधक नही ंहै, इसिलये हम� शायद ही
कभी कोई कमी महसूस होती हो। कभी कभार जब म� हमारी बचत दर पर सवाल
करता �ँ तो म� अपने माता-िपता की �तं�ता के बारे म� सोचता �ँ जो उ�ोनें सालों
की कड़ी बचत से कमाई, और तुरंत म� वापस आ जाता �ँ। �तं�ता हमारा शीष�
ल� है। अपने साधनो ंसे नीचे जीने का एक दूसरा लाभ यह है िक आप अ�ो ंके
साथ बराबरी करने के मानिसक �म से बच सकते ह�। अपनी समथ�ता से कम म�
आरामदायक जीवन िबताना, और अिधक की कामना न करना, उस अ�िधक
सामािजक दबाव को हटा देता है िजसे आधुिनक फ़�� व�� के अिधकतर लोग ख़ुद
पर लाद लेते ह�। नािसम तािलब ने �� िकया: “स�ी सफ़लता रैटरेस को छोड़कर
अपने काय�कलाप को �व��थत करना है, िजससे मन की शांित �ा� की जा सके।”
मुझे यह पसंद आया।

हम �तं�ता क� प के िलये इतने �ितब� ह� िक हमने कुछ ऐसी चीज़� की ह� िजनका
कागज़ो ंपर मतलब न बने। हमारे घर पर कोई ॠण नही ंहै, जो हमारा सबसे ख़राब
िव�ीय िनण�य है लेिकन सबसे अ�ा संपि� िनण�य। जब हमने यह घर ख़रीदा, ऋण
�ाज दर ब�त कम थी। कोई भी तक� संगत िनवेशक यही सलाह देता िक स�े धन
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का फ़ायदा उठाया जाए और अित�र� बचत को अिधक �ितफ़ल वाली संपि�,
जैसे �ॉ� म� लगाया जाये। लेिकन हमारा ल� �खाई से तक� संगत होना नही,ं बस
मानिसक �प से उिचत होना है।

वह �तं�ता का अनुभव जो मुझे अपने घर के �ािम� से होता है वह उस िव�ीय
लाभ से कही ंअिधक है जो मुझे स�े ऋण से अपनी संपि� को लीवरेज करने से
िमलता। मािसक भुगतान को हटा देना अपनी संपि� के दीघ�कािलक मू� को
उ�तम सीमा तक बढ़ाने से बेहतर महसूस होता है।

जो लोग मेरे इस िनण�य के नु� िगनाते ह� या वे जो ऐसा कभी नही ंकर� गे, म� उनके
सामने इसकी वकालत नही ं करता। कागज़ो ं पर इसका समथ�न नही ं िकया जा
सकता। लेिकन हमारे िलये यह काम करता है। हम� यह पसंद है। और यही
मह�पूण� है। अ�े िनण�य हमेशा तक� संगत नही ंहोते। एक मोड़ पर आकर आपको
ख़ुश होने और “सही’ होने के बीच म� चुनना ही पड़ता है।

हम अपनी संपि� का इतना बड़ा �ितशत नकद के �प म� रखते ह�, िजसका कोई
िव�ीय सलाहकार परामश� नही ंदेगा-हमारी संपि� का लगभग 20% भाग हमारे घर
के मू� के अलावा। इसका भी कागज़ो ंपर समथ�न नही ं िकया जा सकता, और म�
दूसरो ंको ऐसा करने की सलाह नही ंदे रहा �ँ। यह बस हमारे िलये काम करता है।

हम ऐसा इसिलये करते ह� �ोिंक नकद �तं�ता की ऑ�ीजन है, और अिधक
मह�पूण� �प से-हम नही ंचाहते िक हम� अपने �ॉक बेचने पर मजबूर होना पड़े।
हम चाहते ह� िक एक बड़ा खच� सामने आने पर उसकी भरपाई के िलये �ॉ� के
बेचने की संभावना िजतना हो सके शू� के िनकट हो। शायद अ�ो ं के मुकाबले
हमारी जो�खम सहनशीलता कम है।

लेिकन ���गत िव� के बारे म� म�ने जो भी सीखा है, उसके अनुसार हर कोई-
िबना छूट के-एक ऐसे बड़े खच� का सामना करेगा िजसकी उसने उ�ीद न की हो-
और इस खच� के िलये वे िवशेष �प से योजना नही ंबनाते �ोिंक इसकी उ�ोनें
उ�ीद नही ंकी थी। कुछ लोग िज�� हमारे िव� की जानकारी है, अ�र पूछते ह�,
“आप िकसिलये बचत कर रहे ह�? घर? बोट? या नई कार?” नही,ं इनम� से िकसी के
िलये भी नही।ं म� एक ऐसे संसार के िलये बचत कर रहा �ँ जहाँ िजतना हम उ�ीद
करते ह�, आक��कता उससे अिधक सामा� है। िकसी खच� की भरपाई करने के
िलये �ॉक बेचने पर मजबूर न होने का मतलब यह भी है िक हम एक लंबे समय के
िलये अपने �ॉ� की कंपाउंिडंग की संभावना बढ़ा रहे ह�। चाल� मंुगेर ने इसे अ�ी
तरह समझाया: “कंपाउंिडंग का पहला िनयम यह है िक इसे अनाव�क �प से
कभी बािधत न िकया जाए।”

े � ि े े े � ि ो ै
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मेरा प�रवार िनवेश के बारे म� िकस �कार सोचता है।
म�ने अपना क�रयर एक �ॉक िपकर के �प म� शु� िकया। उस समय हमारे पास
बस अलग अलग �ॉक थे, अिधकतर बड़ी कंपिनयो ंके जैसे बक� शायर हैथवे और
�ा�र ऐडं ग�बल, साथ ही कुछ छोटे �ॉक िज�� म� गहन मू� िनवेश समझता था।
वापस मेरी 20 की उ� म� जाकर देखा जाए तो मेरे पास हर समय कम से कम 25
अलग अलग �ॉक �आ करते थे।

मुझे नही ंपता िक एक �ॉक िपकर के �प म� म�ने कैसा कामकाज िकया। �ा
म�ने माक� ट को हरा िदया? मुझे अंदाज़ा नही ंहै। अिधकतर लोग जो कोिशश करते
ह�, उनकी तरह म�ने भी अ�ा �ोर नही ंरखा। िकसी भी तरह से, म�ने अपने िवचार
बदल िदये ह� और अब हर वह �ॉक जो हमारे पास है वह कम लागत का सूचकांक
कोष है।

म� सि�य �प से �ॉक िपक करने के िव�� नही ं�ँ, चाहे िफर आप यह ख़ुद कर�
या िफर िकसी सि�य फ़ंड मैनेजर को अपना पैसा देकर करवाय�। मुझे लगता है िक
कुछ लोग माक� ट के औसत से बेहतर �दश�न कर सकते ह�-बस यह ब�त किठन है,
िजतना अिधकतर लोग सोचते ह� उससे कही ं�ादा किठन।

अगर मुझे िनवेश को लेकर अपने िवचारो ंका सार ��ुत करना हो तो वह कुछ
इस �कार होगा: हर िनवेशक को एक ऐसी काय�नीित चुननी चािहये िजसम� उनके
ल�ो ंको �ा� करने की अिधकतम संभावना हो। और मुझे लगता है िक अिधकतर
िनवेशको ं के िलये कम लागत के सूचकांक कोष म� औसत होता डॉलर-काॅ�
दीघ�कािलक सफ़लता की सबसे अिधक संभावना �दान करेगा।

इसका मतलब यह नही ंिक सूचकांक िनवेश हमेशा काम करेगा। इसका मतलब
यह भी नही ं िक यह सबके िलये है। और इसका मतलब यह भी नही ं िक सि�य
�ॉक िपिकंग असफ़ल होकर ही रहेगी। आमतौर पर, इस उ�ोग की एक नही ंतो
दूसरी ओर से ब�त अिधक मोचा�बंदी हो चुकी है-िवशेषतः वे लोग जो सि�य िनवेश
के स� िवरोधी ह�।

माक� ट को हराना किठन होना चािहये; सफ़लता की संभावना कम होनी चािहये।
अगर ऐसा न हो तो िफर हर कोई यह करेगा, और अगर हर कोई यह करेगा तो कोई
अवसर ही नही ंहोगा। इसिलये अगर माक� ट को हराने की कोिशश करने वालो ंम� से
अिधकतर ऐसा करने से चूक जाएं तो िकसी को हैरान नही ंहोना चािहये। (आंकड़ो
के अनुसार 2019 म� ख़� �ए दशक म� 85% लाज�-कैप सि�य �बंधक एस एंड पी
500 को नही ंहरा पाए।)71
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म� ऐसे लोगो ंको जानता �ँ जो सोचते ह� िक माक� ट को हराने की कोिशश करना
पागलपन है, लेिकन जो अपने ब�ो ंको आसमान छूने और पेशेवर एथलीट बनने के
िलये �ो�ािहत करते ह�। हर िकसी की अपनी सोच होती है। जीवन संयोगानुपात से
खेलने का नाम है। और हम सब संयोगानुपात के बारे म� अलग ढ़ंग से सोचते ह�।

सालो ंके अंतराल म� म� इस धारणा को समझ पाया �ँ िक अपने प�रवार के सभी
िव�ीय ल�ो ं को �ा� करने की हमारी संभावना अिधक हो जाएगी अगर हम
िनयिमत �प से दशको ंतक कम लागत के सूचकांक कोष म� िनवेश करते रह�, और
रािश को कंपाउंिडंग के िलये छोड़ द�। यह अिधकांश �प से हमारे िमत�यी खच�
की जीवनशैली के कारण है। यिद माक� ट से बेहतर �दश�न करने का अित�र�
जो�खम उठाये िबना आप अपने सभी ल� �ा� कर ल�, तो कोिशश करने का
मतलब ही �ा है? म� इस िव� का सव��म िनवेशक �ए िबना रह सकता �ँ, लेिकन
म� एक ख़राब िनवेशक बनकर नही ंरह सकता। और जब म� इस तरह से सोचता �ँ,
सूचकांक ख़रीद कर रोके रखने का िवक� हमारे िलये िब�ुल आसान है। म�
जानता �ँ िक हर कोई इस तक�  से सहमत नही ंहोगा, ख़ासकर मेरे दो� िजनका
काम माक� ट को हराना है। जो वे करते ह�, म� उसका आदर करता �ँ। लेिकन हमारे
िलये यही काम करता है।

हम अपने हर वेतन म� से इन सूचकांक कोष म� िनवेश करते ह�-यू एस और
अंतरा��� ीय �ॉ� का मेल। हमारा कोई िनयत ल� नही ंहै-यह बस वह है जो हमारे
खच� करने के बाद बच जाता है। इसी कोष म� से हम सेवािनवृि� खाते म� पैसा ड़ालते
ह�, और अपने ब�ो ंकी 529 कॉलेज बचत योजनाओ ंम� योगदान करते ह�।

और बस इतना ही। �भावी �प से हमारा शु� मू� है एक घर, चेिकंग अकाउंट,
और कुछ वैनगाड� सूचकांक कोष।

हमारे िलये इसके और अिधक जिटल होने की आव�कता नही ंहै। मुझे यह सरल
ही पसंद है। िनवेश को लेकर मेरी एक गहन धारणा यह है िक िनवेश म� लगे �यास
और िनवेश के नतीजो ंम� कम सहसंबंध होता है। कारण यह है िक संसार पु� �ारा
संचािलत होता है-कुछ एक प�रवत� कारक अिधकांश नतीजो ं के िलये उ�रदायी
होते ह�। आप िनवेश करने म� चाहे िकतना भी कड़ा �यास कर�  लेिकन अगर आप
उन दो या तीन बातो ं से चूक जाएं जो आपकी काय�नीित म� कांटा घुमाती ह�, आप
सफ़ल नही ंहो पाएंगे। इसका उ�ा भी सच है। सरल िनवेश काय�नीितयाँ भी अ�े
से काम कर सकती ह� अगर वे उन चीज़ो ंपर पकड़ बनाये रख� जो उस काय�नीित की
सफ़लता के िलये आव�क है। मेरी िनवेश काय�नीित सही िनवेश �े� चुनने या िफर
अगली मंदी का समय जानने पर िनभ�र नही ंकरती। यह उ� बचत दर, धैय�, और

www.PDFmaza.com

For More Books Click : https://The-Gyan.in

https://The-Gyan.in


इस आशावाद पर िनभ�र करती है िक वैि�क अथ��व�था अगले कई दशको ंम� मू�
बनाएगी। म� व�ुतः अपना पूरा िनवेश �यास इन तीन बातो ं के बारे म� सोचने म�
लगाता �ँ-ख़ासकर पहली दो, िज�� म� िनयंि�त कर सकता �ँ।

म�ने अतीत म� अपनी िनवेश काय�नीित बदली है। इसिलये िनि�त �प से संभावना
है िक म� इसे भिव� म� भी बदल सकता �ँ।

हम चाहे जैसे भी बचत या िनवेश कर�  मुझे िव�ास है िक हमारा ल� हमेशा
�तं�ता होगा, और हम हमेशा वह कर� गे िजससे हम रात म� चैन की नीदं सो पाएं।

हम� लगता है िक यही परम ल� है; धन-संपि� के मनोिव�ान म� महारत।
लेिकन हर िकसी की अपनी सोच होती है। मूख� कोई भी नही ंहै।
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अनुलेख:
यू एस उपभो�ा

जैसे सोचते ह� वैसा �ँू,
इसका संि�� इितहास

आधुिनक उपभो�ा की मनोवृि� समझने के िलये और यह जानने के िलये िक वे
आगे िकस ओर जा सकते ह�, आपको यह जानना होगा िक वे यहाँ कैसे प�ँचे।
हम सब यहाँ कैसे प�ँचे।
यिद आप 1945 म� सोकर 2020 म� जग� तो आप अपने आस पास की दुिनया को

नही ंपहचान पाएंगे।
इस अंतराल म� �आ आिथ�क िवकास व�ुतः अभूतपूव� है। यिद आप �ू यॉक�  और

सैन �� िस�ो की समृ�� देख� तो आप हैरान रह जाएंगे। यिद आप इसकी तुलना
डेट� ाइट की गरीबी से कर�  तो भी आप हैरान रह जाएंगे। यिद आप घरो,ं कॉलेज
�ूशन, और �ा� सेवा की कीमत देख�, तो आप हैरान रह जाएंगे। यिद आप देख�
िक औसत अमरीकी नाग�रक आमतौर पर बचत और खच� के बारे म� कैसे सोचते ह�,
आप हैरान रह जाएंगे। और यह सब कैसे �आ, अगर आप यह जानने के िलये िकसी
तक� शील वृ�ांत के बारे म� सोचने की कोिशश कर�  तो मेरा अंदाज़ा है िक आप पूरी
तरह से गलत होगें। �ोिंक यह सहज� नही ंहै, और यह पूवा�भासी भी नही ंथा।

ि�तीय िव� यु� के अंत से लेकर अमरीका म� जो �आ वह अमरीकी उपभो�ा
की कहानी है। यह ऐसी कहानी है जो यह समझने म� सहायता करती है िक आज
लोग धन-संपि� के बारे म� जैसे सोचते ह�, वैसा �ँू है।

संि�� कहानी यह है: सब कुछ ब�त अिनि�त था, िफर सब कुछ ब�त अ�ा था,
िफर ब�त ख़राब, िफर वाकई अ�ा, िफर वाकई ख़राब, और अब हम यहाँ ह�।
और मुझे लगता है िक ऐसा एक वृ�ांत है जो इन सब घटनाओ ंको एक साथ जोड़ता
है। कोई िव�ृत िववरण नही।ं बस एक कहानी िक यह सब कैसे साथ म� िफ़ट होता
है।
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चंूिक यह बड़ी घटनाओ ंको साथ म� िपरोने का एक �यास है, इसम� ऐसी कई बात�
छूट गई ह� जो इस दौरान �ई। कोई भी जो यह रेखांिकत करे िक म�ने यहाँ �ा छोड़
िदया है, म� संभवतः उससे सहमत होऊंगा। यहाँ उ�े� हर खेल का वण�न करना
नही ंहै; ब�� यह देखना है िक कैसे एक खेल ने दूसरे को �भािवत िकया।

आइए देख� आधुिनक उपभो�ा यहाँ कैसे प�ँचा।

1. अग� 1945। ि�तीय िव� यु� की समा��।
जापान का आ�समप�ण “अमरीकी इितहास म� सबसे अिधक ख़ुशी का िदन था”, �ू
यॉक�  टाइ� ने िलखा।

लेिकन िफर यह भी एक कहावत है, “इितहास बस एक के बाद एक घटती घटना
का नाम है।”

यु� ख़� होने की ख़ुशी के तुरंत बाद यह सवाल उठ खड़ा �आ, “अब �ा
होगा?”

सोलह िमिलयन अमरीकी लोगो ंने-जनसं�ा का 11%-यु� म� भाग िलया। यु� के
अंत म� लगभग आठ िमिलयन िवदेश म� थे। उनकी औसत उ� 23 वष� थी। 18
महीनो ंके भीतर उनम� से 1.5 िमिलयन को छोड़ कर बाकी सभी वापस आकर िबना
वद� के होने वाले थे।

और िफर �ा?
िफर वे �ा कर� गे?
वे कहाँ रह�गे?
दो कारणो ं से ये उस समय के सबसे मह�पूण� �� थे। पहला, कोई भी इनके

जवाब नही ंजानता था। दूसरा, अगर इनके जवाब शी� नही ं ढ़ँूढ़े जाते, सबसे संभव
प�र��थित-अिधकतर अथ�शा��यो ंके �ि�कोण से-यह होती िक अथ��व�था िफर से
महामंदी की गहराइयो ंम� धंस जाती।

यु� के दौरान तीन ताकतो ंका िनमा�ण �आ:

1. आवास िनमा�ण �क कर रह गया था, चंूिक सम� उ�ादन �मता यु� आपूित�
िनमाण म� लगी थी। 1943 म� �ितमाह 12,000 से भी कम घर िनिम�त �ए, जो हर
अमरीकी शहर म� एक नये घर से भी कम है। वापस लौट रहे सैिनको ंको भारी
�प से आवास की कमी का सामना करना पड़ा।

2. यु� के दौरान उ�� िवशेष नौक�रयाँ-जहाज़, ट�क, और िवमानो ं का िनमा�ण-
अचानक यु� के बाद आव�क नही ंरही, और इस गित और मा�ा म� कम �ई जो
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िनजी �वसाय म� आमतौर से देखने को नही ंिमलता। सैिनक कहाँ काम कर� , यह
िब�ुल अ�� था।

3. यु� के दौरान और इसके बाद िववाह की दर म� एकाएक बढ़ोतरी �ई। सैिनक
वापस अपनी माताओ ंके तहखानो ंम� लौटकर नही ंआना चाहते थे। वे सीधे एक
प�रवार शु� करना चाहते थे, अपने ख़ुद के घर म�, एक अ�ी नौकरी के साथ।

यह नीित िवधायको ंके िलये िचंता का िवषय था �ोिंक �ेट िड�ेशन की याद�  अब
भी ताज़ा थी,ं जो पाँच वष� पहले ही ख़� �आ था।

1946 म� काउंिसल ऑफ़ एकनाॅिमक एड्वाइज़स� ने रा�� पित �� मैन को एक �रपोट�
��ुत की िजसम� “अगले तीन से चार सालो ंम� एक �ापक मंदी” की चेतावनी थी।

उ�ोनें 1947 म� एक �ापन म� �� मैन के साथ �ई बैठक के सार को अलग से िलखा:
हम िकसी �कार के मंदी के दौर म� हो सकते ह� और यह सुिनि�त करना ब�त
आव�क है िक कही ं इन मंदी संबंधी ताकतो ं के िनयं�ण से बाहरे जाने का
ख़तरा तो नही ं ... इसकी पया�� संभावना है िक और अिधक िगरावट पतन का
ख़तरा बढ़ाकर िड�ेशन की ��थित का कारण बन सकती है, और इसे अनदेखा
नही ंिकया जाना चािहये।
यह ड़र इस त� के कारण और ती�ण हो गया िक िवकास के िलये तुरंत िनया�त

पर िनभ�र नही ं�आ जा सकता था, चंूिक दो बड़ी अथ��व�थाएं-यूरोप और जापान-
मानवतावादी संकटो ं का सामना करते �ए िवनाश म� ड़ूबे थे। और अमरीका भी
पहले से कही ंअिधक ॠण के तले दबा था, िजसने ��� सरकारी राहत को सीिमत
कर िदया था।

इसिलये हमने इसके िलये कुछ िकया।
2. कम �ाज दर�  और अमरीकी उपभो�ा का सुिवचा�रत ज�।

यु� के बाद अथ��व�था को बचाये रखने के िलये हमारा सबसे पहला कदम �ाज
दरो ंको कम करना था। यह कोई आसान िनण�य नही ंथा, �ोिंक जब कपड़ो,ं कारो,ं
और अ� चीज़ के अभाव म� सैिनक वापस लौटकर आये तो इसके कारण कुछ
समय के िलये मु�ा�फ़ीित दो अंको ंम� प�ँच गई।

1951 से पहले फ़ेडरल �रज़व� राजनीितक �प से �तं� नही ंथा।72 रा�� पित और
फ़ेड नीित का समायोजन कर सकते थे। 1942 म� फ़ेड ने घोिषत िकया िक अ�ाविध
दरो ंको 0.38% रखा जायेगा तािक यु� को समथ�न िदया जा सके। अगले सात वष�
तक दर�  वही ं के वही ं िटकी रही।ं 1950 के दशक के म� तक तीन माह की
राजकोष आय 2% के नीचे रही।
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दरो ंको नीचे रखने का सु�� कारण िव� के मू� को $6 िट� िलयन कम रखना था,
जो यु� म� खच� िकया गया था।

लेिकन कम दरो ंने लौट रहे सभी सैिनको ंके िलये कुछ और भी िकया। इसने घर,
कार, यं� और �खलौने ख़रीदने के िलये ऋण को स�ा कर िदया।

जो, िकसी संदेही नीित िनधा�यक के �ि�कोण के अनुसार, ठीक था। ि�तीय िव�
यु� के बाद के सालो ंम� उपभोग एक सुिनि�त आिथ�क काय�नीित बन गया।

िमत�िवता और बचत को �ो�ािहत कर यु� म� पंूजी लगाने का युग शी� ही
सि�य �प से खच� करने को बढ़ावा देने का युग बन गया। ि�ंसटन के इितहासकार
शे�न गैरन िलखते ह�:

1945 के बाद, अमरीका िफर से यूरोप और पूव� एिशया म� बचत �ो�ाहन के
पैटन� से िवचल गया ... राजनीित�, उ�मी, और मज़दूर नेता सभी ने आिथ�क
िवकास के िलये अमरीिकयो ंको खच� करने के िलये �ो�ािहत िकया।73

दो बात� इसका कारण बनी।
एक था जी आई िबल, िजसने अभूतपूव� बंधक ऋण के अवसर �दान िकये। सोलह

िमिलयन सेवािनवृ� सैिनक अब िबना नकद भुगतान के, पहले वष� म� िबना �ाज के,
और इतनी कम िनधा��रत दरो ं पर घर ख़रीद सकते थे िक मािसक ऋण भुगतान
िकराये से भी कम हो।

दूसरा था उपभो�ा ऋण म� अचानक वृ��, जो िड�ेशन के युग के िनयमो ंम� ढ़ील
से आई थी। पहला �ेिडट काड� 1950 म� ��ुत िकया गया। �ोर �ेिडट, िक�
�ेिडट, ���गत ऋण, वेतन िदवस ॠण-सब चल पड़े। और उस समय हर �कार
के ॠण पर �ाज, �ेिडट काड� िमलाकर, कर कटौती यो� था।

यह ब�त �ािद� िदखाई िदया। अतः हमने इसे ब�त अिधक मा�ा म� खाया। एक
सरल सी तािलका म� एक सरल कहानी:

वष� कुल यू एस घरेलू उधार
1945 $29.4 िबिलयन
1955 $125.7 िबिलयन
1965 $331.2 िबिलयन

1950 के दशक म� घरेलू ॠण 2000 के दशक की ऋण वृ�� के मुकाबले 1.5 गुना
अिधक तेज़ी से बढ़ा।

े ि े ि ं े ो े ि ंि ई औ े
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3. सामान के िलये दिमत मांगे जो �ेिडट बूम �ारा संिचत �ई और 1930 के
छुपे उ�ादकता उछाल ने आिथ�क उछाल को ज� िदया।

अमरीकी इितहास म� 1930 का दशक आिथ�क �प से सबसे कठोर था। लेिकन यहाँ
आशा की एक िकरन भी थी िजसे देखने म� दो दशक लग गये: आव�कता �ारा �ेट
िड�ेशन ने साधन-संप�ता, उ�ादकता, और नवीनीकरण को ब�त बढ़ा िदया था।

हमने ’30 के दशक के उ�ादकता उछाल पर अिधक �ान नही ंिदया, �ोिंक हर
िकसी का �ान इस पर क� ि�त था िक अथ��व�था की हालत िकतनी ख़राब थी।
हमने ’40 के दशक म� भी इस पर अिधक �ान नही ंिदया �ोिंक सबका �ान यु�
पर क� ि�त था।

िफर 1950 का दशक आया और अचानक हम� एहसास �आ, “वाह, हमारे पास तो
कुछ अद्भुत आिव�ार ह�। और हम उ�� िनिम�त करने म� काफ़ी अ�े ह�।”

उपकरण, कार� , फ़ोन, वातानुकूलक, िबजली।
यु� के दौरान अिधक घरेलू सामान ख़रीदना लगभग असंभव था, �ोिंक

कारखानो ंको बंदूक�  और जहाज़ बनाने के िलये प�रवित�त कर िदया गया था। इसके
कारण यु� के प�ात सैिनको ंके बीच सामान की मांग बढ़ गई। िववािहत, जीवन म�
आगे बढ़ने के िलये उ�ुक, और नये स�े उपभो�ा ऋण से �ो�ािहत, उ�ोनें
ख़रीदारी की ऐसी धूम मचाई जो शायद ही देश म� पहले कभी देखने को िमली थी।

�ेड�रक लुईस ऐलन ने अपनी िकताब द िबग च�ज म� िलखा:
यु� के बाद के इन वष� म� िकसान ने एक नया ट� ै�र, मकई चुनने का
उपकरण, िवद्युत दोहन-यं� ख़रीदा; उसने अपने पड़ोिसयो ंके साथ िमलकर
फ़ाम� मशीनरी का �ूह खड़ा कर िदया िजसका वे संयु� �प से इ�ेमाल कर
सक� । िकसान की प�ी ने एक चमकदार सफ़ेद िवद्युत ि�ज ख़रीद िलया,
िजसकी उसने हमेशा कामना की थी, लेिकन �ेट िड�ेशन के दौरान नही ंख़रीद
पाई, और साथ ही एक आधुिनक वाॅिशंग मशीन और एक डीप �ीज़ युिनट भी।
उपनगरीय प�रवार ने िडशवाॅिशंग मशीन लगवा ली और साथ ही एक पावर
लाॅनमोवेर भी ख़रीदा। शहर का प�रवार लाॅ�� ोमैट का �ाहक बन गया और
उ�ोनें अपनी बैठक के िलये एक टेलीिवजन ख़रीद िलया। पित का ऑिफ़स
वातानुिकूत हो गया। और अनंत �प से यह चलता रहा।
यह और अिधक नही ंकहा जा सकता िक यह उछाल िकतना बड़ा था।
1942 से 1945 के बीच �ावसाियक कार और ट� क उ�ादन व�ुतः �क गया था।

िफर 1945 से 1949 के बीच 21 िमिलयन कारो ंकी िब�ी �ई। 1955 तक और 37
िमिलयन की िब�ी �ई।
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1940 से 1945 के बीच लगभग दो िमिलयन घरो ं का िनमा�ण िकया गया। िफर
1945 से 1950 तक सात िमिलयन का िनमा�ण �आ। 1955 तक और 8 िमिलयन का
िनमा�ण �आ।

सामान के िलये दिमत मांग, और सामान िनिम�त करने की हमारी नई यो�ता ने वे
रोज़गार उ�� करने म� सहायता की िजनसे लौटकर आने वाले सैिनको ंको काम
िमल गया। और वे रोज़गार अ�े भी थे। इसे उपभो�ा ऋण से जोड़ दीिजये, और
बस अमरीका की खच� करने की �मता मानो आसमान छू गई।

1951 म� फ़ेडरल �रज़व� ने रा�� पित �� मैन को िलखा: “1950 तक कुल उपभो�ा
खच�, आवास िनमा�ण को िमलाकर, 203 िबिलयन डॉलर �आ, या िफर 1944 के �र
के लगभग 40% ऊपर।”74

उस सवाल का जवाब, “यु� के बाद सारे सैिनक �ा कर� गे?” अब �� था। वे
सामान खरीद� गे, उस पैसे से जो उ�ोनें नया सामान बनाने का काम करके कमाया,
और साथ ही स�े ऋण की मदद से िजससे वे और अिधक सामान खरीद पाय�।

4. पहले की तुलना म� लाभ अब अिधक समान
�प से साझा िकये जाते ह�।

1950 म� अथ��व�था को प�रभािषत करने वाली िवशेषता यह थी िक देश गरीबों
को कम गरीब करके अमीर �आ।

1940 से 1948 तक औसत वेतन दुगुना हो गया, िफर 1963 तक दोबरा दुगुना हो
गया।

और ये लाभ उन पर क� ि�त थे जो दशको ंसे पीछे छूटे �ए थे। अमीरो ंऔर गरीबों
के बीच का अंतर असाधारण �प से कम हो गया।

लुईस ऐलन ने 1955 म� िलखा:
आिथ�क दौड़ म� समृ� लोगो ंकी रहनुमाई काफ़ी हद तक कम हो गई है।
औ�ोिगक �िमको ंने एक समूह के �प म� ब�त अ�ा �दश�न िकया है-लोग

जैसे िक �ीलवक� र का प�रवार जो पहले $2,500 पर जीवन िबताता था, अब
$4,500 कमा रहा है। या िफर कोई अितकुशल मशीन-टूल ऑपरेटर का प�रवार
जो पहले $3,000 कमाया करता था, अब सालाना $5,500 या उससे अिधक खच�
कर सकता है।
शीष� एक �ितशत के िलये, जो वाकई संप� और अमीर ह�, िज�� हम लगभग

$16,000 और उससे अिधक के वग� म� शािमल कर सकते ह�, उनकी कुल रा�� ीय
आय का िह�ा, टै� के बाद 13 �ितशत से घटकर 1945 म� 7 �ितशत तक आ
गया।
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यह कोई अ�ाविध �झान नही ं था। िनचले 20% दैिनक �िमको ं की वा�िवक
आय 1950 से 1980 के बीच लगभग उसी मा�ा म� बढ़ी िजतनी शीष� 5% की।

समानता वेतन से भी आगे तक गयी।
मिहलाओ ं ने �रकॉड� सं�ा म� घरो ं के बाहर रोज़गार �ा� िकया। उनकी �म

श�� सहभािगता यु� के बाद 31% से 1955 म� 37% तक जा प�ँची, और 1965 म�
40% तक।

अ�सं�को ंने भी लाभ उठाया। 1945 के उद्घाटन के बाद एिलएनाॅर �ज़वे�
ने एक अ�ीकी अमरीकी संवाद-दाता के बारे म� िलखा िजसने उनसे कहा:

�ा आप समझ सकते ह� िक इन बारह वष� ने �ा िकया है? अगर 1933 के
िकसी समारोह म� बड़ी सं�ा म� अ�ेत लोग जाकर सबसे ऐसे िमलते जैसे आज
िमले ह� तो देश भर का हर समाचार प� इसकी सूचना दे रहा होता। हम सोचते
भी नही ं िक यह कोई समाचार है और हमम� से कोई इस बारे म� बात भी नही ं
करेगा।
आज के मुकाबले म� मिहला और अ�सं�क अिधकार एक अंश भर ही थे।

लेिकन देर ’40 और ’50 के दशक म� समानता की ओर �ई �गित असाधारण थी।
वग� के समतल होने का मतलब था जीवनशैिलयाँ भी समतल हो गईं। साधारण

लोग शेवी चला रहे थे। समृ� लोग कैिडलक चला रहे थे। टेलीिवजन और रेिडयो ने
लोगो ं�ारा पसंद िकये जाने वाले मनोरंजन और सं�ृित को िबना वग� की परवाह
िकये एक�प कर िदया। मेल ऑड�र कैटालॉग ने लोगो ं�ारा पहने जाने वाले कपड़ों
और अ� सामान म� भी समानता ला दी, िफर चाहे वे कही ंभी रहते हो।ं 1957 म�
हाप�स� मैगज़ीन ने िलखा:

अमीर आदमी भी उसी तरह की िसगरेट पीता है जैसे िक गरीब आदमी, उसी
तरह के रेज़र से दाढ़ी बनाता है, उसी तरह का टेलीफ़ोन, वै�ूम �ीनर,
रेिडयो, और टेलीिवजन इ�ेमाल करता है, और घर म� समान �कार की
लाइिटंग और हीिटंग उपकरण रखता है, इ�ािद। उसके और एक गरीब ���
के ऑटोमोबाइल म� ब�त ही कम अंतर है। वा�व म� उनके इंजन और िफ़िटंग
समान ही ह�। शता�ी के शु�आती वष� म� ऑटोमोबाइल म� भी अनु�म �आ
करता था।
पाॅल �ाहम ने 2016 म� िलखा िक िकस �कार मा� तीन टी वी �ेशन होने जैसी

सरल बात ने सं�ृित की समता करने म� योगदान िदया:
अब इसकी क�ना करना मु��ल है, लेिकन हर रात, एक ही समय पर करोड़ों
प�रवार अपने टेलीिवजन के सामने बैठकर वही काय��म देखा करते थे, जो
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उनके पड़ोसी देख रहे होते थे। अब जो सुपर बाउल म� होता है, पहले वह हर
रात �आ करता था। हम वाकई समकािलक थे।75

यह मह�पूण� था। लोग अपना क�ाण अपने सािथयो ंके साथ तुलना कर मापते
ह�। और 1945-1980 के अंतराल म� अिधकांश �प से लोगो ंके पास तुलना करने के
िलये ऐसे ब�त से लोग थे िज�� वे अपना साथी या बराबर का कह सकते थे। ब�त से
लोग-अिधकांश लोग-ऐसा जीवन �तीत करते थे जो या तो उनके आस पास के
लोगो ंके बराबर या िफर समझने लायक �आ करता था। यह िवचार िक लोगो ंके
जीवन म� भी उतनी ही सम�पता आई िजतनी उनकी आय म�, इस कहानी का एक
अहम भाग है िजस पर हम लौट कर आएंगे।

5. ऋण म� अ�िधक बढ़ोतरी �ई। लेिकन साथ ही आय म� भी, इसिलये
इसका �भाव उतना अिधक नही ंथा।

1947 से 1957 के बीच नई उपभोग सं�ृित, नये ऋण उ�ाद, और सरकारी
योजनाओ ं�ारा स��डी �ा� �ाज दर�  िज�� फ़ेडरल �रज़व� �ारा कम रखा गया,
इन सबके मेल से घरेलू ऋण पाँच गुना बढ़ गया।

लेिकन इस अंतराल म� आय वृ�� इतनी अिधक थी िक प�रवारो ंपर इसका अिधक
बुरा असर नही ं�आ। और यु� के बाद घरेलू ऋण ब�त ही कम था। �ेट िड�ेशन ने
इसके अिधकतर भाग को न� कर िदया, और यु� के दौरान घरेलू खच� इतना कम
था िक ऋण संचय सीिमत था। इसिलये 1947-1957 के बीच ॠण और आय के बीच
के अनुपात म� वृ�� िनयं�णीय थी।

घरेलू ॠण-आय अनुपात आज 100% से ऊपर है। 1950, 1960, और 1970 के
दशको ंम� बढ़ने के बाद भी यह 60% से नीचे ही रहा।

ॠण के इस उछाल के पीछे मु� �प से िनवास �ािम� म� बढ़ोतरी थी।
1900 म� िनवास �ािम� की दर 47% थी। अगले चार दशको ंतक यह लगभग

वही ंरही। िफर 1945 म� यह बढ़कर 53% हो गई और 1970 म� 62%। जनसं�ा का
एक पया�� भाग अब उस ऋण का उपयोग कर रहा था िजसे िपछली पीि़ढयो ंने न
िकया होता या न कर पाते। और वे अिधकांश �प से इससे सहमत थे।

डेिवड है�स�टैम ने अपनी िकताब द िफ़�टीज़ म� िलखा:
उ�� अपने आप म� और अपने भिव� म� ऐसा िव�ास था िजसे किठन समय म�
पले पढ़े लोग आ�य�जनक पाते थे। वे ॠण से ऐसे नही ंड़रते थे जैसे उनके माता
िपता ... वे अपने माता िपता से अलग थे िसफ़�  इसम� नही ंिक वे िकतना कमाते थे
या उनके पास �ा था, ब�� इस धारणा म� िक भिव� का आगमन हो चुका है।
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अपने प�रवारो ंम� पहले िनवास �ामी होने के कारण वे अपने साथ नया उ�ाह
और गव� भी �ोर म� लेकर आते जब वे फ़न�चर या उपकरणो ं की ख़रीदारी
करते-दूसरे समय म� युवा दंपती शायद अपनी पहली संतान के िलये नये कपड़े
ख़रीदते समय ऐसी भावनाएं िदखाते। ऐसा �तीत होता था िक घर ख़रीदने की
उपल�� इतनी बड़ी सफ़लता थी िक कोई भी ख़रीदी जाने वाली इसके यो�
नही ंथी।
अब कुछ चीज़ो ं को जोड़ने का अ�ा समय है, चंूिक वे आगे जाकर ब�त ही

मह�पूण� हो जाएंगी:

• अमरीका फल फूल रहा है।
• यह एक साथ िमलकर ऐसे फल फूल रहा है जैसे पहले कभी नही ं�आ।
• यह ॠण के साथ फल फूल रहा है जो इस समय बड़ी बात नही ंहै चंूिक आय की

तुलना म� यह कम है, और अब यह सां�ृितक �ीकृित है िक ऋण भयावह चीज़
नही ंहै।

6. चीज़� चटकने लगती ह�।
1973 वह पहला साल था जब यह �� हो गया िक अथ��व�था एक नई राह पर चल
पड़ी थी।

उस साल जो मंदी शु� �ई उसने बेरोज़गार को 1930 के दशक से लेकर सबसे
ऊपर प�ँचा िदया।

मु�ा�फ़ीित म� उछाल आया। लेिकन यु� के बाद की वृ�� से िभ� �प से यह
उछाल बना रहा।

लघु अविध �ाज दर 1973 म� 8% पर जा प�ँची, जो िपछले दशक म� 2.5% थी।
और आपको यह सब इस संदभ� म� देखना होगा िक िवयतनाम, दंगे फ़साद, और

मािट�न लूथर िकंग, और जाॅन और बाॅबी केनेडी की ह�ा से िकतना भय फ़ैला �आ
था।

सब जैसे उजाड़ सा हो गया था।
यु� के दो दशको ंबाद अमरीका ने िव� अथ��व�था म� अपना वच�� �थािपत कर

िलया। ब�त से बड़े देशो ंकी उ�ादन �मता िम�ी म� िमल चुकी थी। लेिकन 1970
के दशक की शु�आत होते ही यह बदल गया। जापान फल-फूल रहा था। चीन की
अथ��व�था सुधर रही थी। म� पूव� भी अपने तेल संसाधनो ंके साम�� को �बल
कर रहा था।
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भा�शाली आिथ�क लाभ और महानतम पीढ़ी की सं�ृित-वह पीढ़ी जो िड�ेशन
से सु�ढ़ �ई और यु� के �व��थत सहयोग के सहारे ��थर थी-के मेल म� बदलाव
तब आया जब बेबी बूमर वय� होने लगे। एक नई पीढ़ी िजसके िलये सामा� की
प�रभाषा अलग थी ठीक ऐसे समय पर आई जब िपछले दो दशको ं के ब�त से
आिथ�क अनुवात ख़� हो रहे थे।

िव� म� सब कुछ अपे�ाओ ंके संदभ� म� डेटा है। िपछली शता�ी का सबसे बड़ा
बदलाव तब आया जब आिथ�क हवाएं अलग, अिनयिमत िदशा म� बहने लगी, लेिकन
लोगो ं की उ�ीद�  अब भी यु� के बाद की सम�पता सं�ृित म� �ढ़मूल थी।ं
आव�क �प से आय की समानता नही,ं हालांिक वह भी एक थी। लेिकन
जीवनशैली और उपभोग अपे�ाओ ं म� समानता; यह िवचार िक 50 व� �ितशतक
आय कमाने वाले ��� की जीवनशैली िकसी 80 व� या 90 व� �ितशतक की आय
वाले ��� से अ�िधक िभ� नही ंहोनी चािहये। और यह िक 99 व� �ितशतक वाले
िकसी ��� का जीवन बेहतर था, लेिकन ऐसा जीवन िजसे 50 व� �ितशतक वाला
��� समझ सके। और इसी �कार 1945-1980 के अंतराल म� अमरीका ने
अिधकांश �प से काम िकया। इससे फ़क�  नही ंपड़ता िक आप इसे नैितक �प से
सही समझ� या िफर गलत।

उ�ीद�  हमेशा त�ो ंसे धीरे चलती ह�। और 1970 के दशक की शु�आत से 2000
के दशक की शु�आत तक के बीच के सालो ं के आिथ�क त� ये थे िक िवकास
चलता रहा, लेिकन अिधक अिनयिमत हो गया, िफर भी इस बारे म� लोगो ंकी उ�ीद�
नही ं बदली िक उनकी जीवनशैली की तुलना उनके सािथयो ं के साथ कैसे होनी
चािहये।

7. उछाल िफर से आता है, लेिकन इस बार यह पहले से अलग है।
रोना� रीगन के 1984 के “माॅिन�ग इन अमे�रका” िव�ापन ने घोिषत

िकया:
अमरीका म� िफर से सुबह �ई है। आज इतने अिधक पु�ष और मिहलाय� काम
के िलये जाएंगे िजतने इस देश के इितहास म� पहले कभी नही ंगये। �ाज दर�
1980 के �रकॉड� उ� मू� से आधी हो चुकी ह�, और इस दर पर लगभग 2000
प�रवार आज नये घर ख़रीद� गे, जो िपछले चार सालो ंम� सबसे अिधक है। आज
की दोपहर 6,500 युवा पु�ष और मिहलाएं िववािहत हो जाएंगे, और इस
मु�ा�फ़ीित की दर के साथ जो चार साल पहले की तुलना म� आधे से भी कम है,
वे िव�ास के साथ अपने भिव� की ओर देख सकते ह�।
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यह अित�ो�� नही ंथी। जी डी पी वृ�� 1950 से लेकर उ�तम िशखर पर थी।
1989 तक सात साल पहले की तुलना म� 6 िमिलयन कम बेरोज़गार अमरीकी थे।
1982 से 1990 के बीच एस एंड पी 500 म� लगभग चार गुना की बढ़ोतरी �ई। 1990
के दशक म� कुल वा�िवक जी डी पी वृ�� लगभग 1950 के दशक के बराबर
थी-40% की तुलना म� 42%।

रा�� पित ��ंटन ने अपने 2000 के �ेट ऑफ़ द यूिनयन भाषण म� इसका बखान
करते �ए कहा:

हम नई शता�ी का आरंभ 20 िमिलयन से भी अिधक नई नौक�रयो,ं 30 वष� से
अिधक म� अिधकतम आिथ�क िवकास, 30 वष� म� �ूनतम बेरोज़गारी दर,
�ूनतम अमरीकी-अ�ीकी और िह�ैिनक बेरोज़गारी दर, के साथ कर रहे ह�;
42 वष� म� पहली बार एक के बाद एक अिधरोष के साथ कर रहे ह�। और अगले
महीने, अमरीका संपूण� इितहास म� आिथ�क िवकास के सबसे लंबे अंतराल को
�ा� कर लेगा। हमने एक नई अथ��व�था का िनमा�ण िकया है।
उनका अंितम वा� ब�त मह�पूण� था। यह एक नई अथ��व�था थी। 1945-

1973 के अंतराल और 1982-2000 के अंतराल के बीच सबसे बड़ा अंतर यह था िक
वृ�� की समान मा�ा एकदम िभ� गत� म� जाकर समा गई।

आपने शायद ये आंकडे सुने होगें लेिकन इनके बारे म� िफर से बात करना बनता
है। द एटलांिटक ने िलखा:

1993 से 2012 के बीच शीष� 1 �ितशत ने अपनी आय म� 86.1 �ितशत की वृ��
होती देखी, जबिक सबसे नीचे के 99 �ितशत ने िसफ़�  6.6 �ितशत की वृ��
देखी।
जोसेफ़ ����ट्ज़ ने 2011 म� कहा:
हालांिक शीष� 1 �ितशत ने िपछले दशक म� अपनी आय को 18 �ितशत ऊपर
जाते देखा, म� �र वालो ंने अपनी आय को िगरते देखा। िजन लोगो ंके पास
िसफ़�  हाई �ूल िड�ी थी, उनके िलये िगरावट ब�त अिधक थी-शता�ी के
आिख़री चौथाई म� ही 12 �ितशत।
यह उस समतलन के लगभग िवपरीत था जो यु� के बाद �आ था।
ऐसा �ँू �आ यह अथ�शा� की सबसे ख़राब चचा�ओ ंम� से एक है, िजससे बढ़कर

दूसरी चचा� बस यह रही िक इसके बारे म� �ा िकया जाए। अ�ा है िक इस
प�रचचा� के िलये दोनो ंही मह�पूण� नही ंह�।
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मह�पूण� यह है िक यह ती�ण असमानता िपछले 35 वष� म� एक ताकत बन गई,
और यह एक ऐसे अंतराल म� �आ, जहाँ, सां�ृितक �प से, अमरीकी ि�तीय िव�
यु� के बाद की अथ��व�था की इन दो धारणाओ ंसे जुड़े �ए थे: यह िक आपकी
जीवनशैली अिधकतर अ� अमरीकी नाग�रको ंके जैसी ही होनी चािहये, और यह
िक उस जीवनशैली को पाने के िलये ऋण लेना �ीकाय� है।

8. बड़ा �खंचाव
अमरीकी नाग�रको ंके एक छोटे समूह की बढ़ती आय ने उस समूह को जीवनशैली
म� अ�ो ंसे अलग कर िदया।

उ�ोनें अ�ी कार�  और बड़े घर ख़रीदे, महंगे �ूलो ंम� गये, और शानदार छुि�याँ
िबताई।

और बाकी सब देख रहे थे- ’80 और ’90 के दशक म� मैिडसन एवे�ू से उ�ेिजत
होकर, और उसके बाद इंटरनेट से।

एक छोटी सं�ा म� वैध �प से समृ� अमरीिकयो ं की जीवनशैली ने उन
अिधकांश अमरीिकयो ंकी कामनाओ ंको आसमान पर प�ँचा िदया, िजनकी आय
नही ंबढ़ रही थी।

1950 से 1970 के दशक के बीच जो समानता और एकजुटता की सं�ृित पनपी
थी वह नासमझी से अ�ो ंके साथ बराबरी करने के �भाव म� प�रवित�त हो गई।

अब आप सम�ा को देख सकते ह�।
जो, एक िनवेश ब�कर, जो सालाना $900,000 कमाता है, एक 4,000 वग� फ़ुट का

घर और दो मिस�डीज़ ख़रीदता है, और अपने तीन ब�ो ंको पेपरडाइन म� भेजता है।
वह यह सब करने म� समथ� है।

पीटर, एक शाखा �बंधक, सालाना $80,000 कमाता है। जो को देखकर वह भी
समान जीवनशैली जीने के िलये पा�ता के अचेतन भाव का अनुभव करता है, �ोिंक
पीटर के माता-िपता मानते थे-जो उ�ोनें उसे भी िसखाया-िक अमरीिकयो ं की
जीवनशैली अलग अलग रोज़गार होने पर भी इतनी अलग नही ंथी। उसके माता-
िपता अपने युग को लेकर सही थे, �ोिंक उस समय आय एक तंग िवतरण म� आ
गई थी। लेिकन वह तब था। पीटर अब एक अलग दुिनया म� रहता है। लेिकन त�ों
के बदलने के बावजूद उसकी उ�ीद�  उसके माता िपता की उ�ीदो ंके मुकाबले
कुछ ख़ास नही ंबदली।

तो पीटर �ा करे?
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वह एक बड़ा बंधक ॠण लेता है। उस पर $45,000 का �ेिडट काड� ऋण है। वह
लीज़ पर दो कार�  ले लेता है। उसके ब�े भारी भरकम �ूड�ट लोन के साथ �ैजुएट
होगें। वह जो की तरह सब ख़रीदने का साम�� नही ं रखता, लेिकन वह समान
जीवनशैली पाने के िलये ख़ुद को और खीचंने पर मजबूर है। और यह �खंचाव ब�त
बड़ा है।

1930 के दशक म� यह हा�ा�द सुनाई देता। लेिकन यु� के अंत से अब तक
घरेलू ऋण की सां�ृितक �ीकृित को िवकिसत करते �ए हम 75 वष� िबता चुके ह�।

एक ऐसे समय पर जब म� वेतन समतल थे, म� नव अमरीकी घर 50% बड़ा हो
गया।

एक औसत नये अमरीकी घर म� अब रहने वालो ं से अिधक ग़ुसलखाने होते ह�।
लगभग आधे घरो ंम� चार या उससे अिधक बेड�म ह�, जो 1983 म� 18% था।
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1975 से 2003 के बीच मु�ा�फ़ीित समायोिजत औसत कार लोन दुगुने से भी
अिधक हो गया, $12,300 से $27,900।

और आप जानते ही ह� िक कॉलेज के खच� और �ूड�ट लोन का �ा �आ।
घरेलू ॠण-आय अनुपात 1963 से 1973 तक समतल रहा। िफर यह ऊपर चढ़ा,

और चढ़ा, िफर और चढ़ा, 1973 म� 60% से 2007 म� 130% से भी उपर जा प�ँचा।
1980 के दशक की शु�आत से 2020 तक �ाज दर�  िगरने पर भी, ऋण सेवा

भुगतान म� जाने वाले आय के �ितशत म� बढोतरी �ई। और यह कम आमदनी वाले
समूहो ंकी ओर झुक गया।

उ�तम आमदनी वाले समूहो ंके िलये ॠण और लीज़ भुगतान की ओर जाने वाला
आय का भाग 8% से कुछ अिधक है-िजनके आय लाभ अिधकतम ह�-लेिकन 50 व�
�ितशतक से कम की आय वालो ंके िलये 21% से भी अिधक।

इस बढ़ते ॠण और 1950 और 1960 के दशको ंम� �ई ॠण बढ़ोतरी म� अंतर यह
है िक हािलया उछाल उ� आधार से आरंभ �आ।

अथ�शा�ी हैमन िमं�ी ने ॠण संकट के आरंभ का वण�न करते �ए कहा: वह
�ण जब लोग इतना ऋण उठा ल� िजसे वे संभाल न पाय�। यह एक संकटमय और
दद�नाक �ण होता है। यह ठीक उस तरह है जैसे वाइल ई कोयोट नीचे देख रहा हो,
यह जानते �ए िक गड़बड़ हो चुकी है, और नीचे िगरता जाए।

और ठीक यही 2000 म� �आ।
9. एक बार कोई आदश� अपनी जगह बना ले तो उसे पलटना ब�त किठन

होता है।
2008 के बाद ऋण काफ़ी नीचे उतरा। और िफर �ाज दरो ंम� िगरावट आई। घरेलू
ऋण भुगतान आय के �ितशत के �प म� अब िपछले 35 वष� म� �ूनतम �र पर ह�।

लेिकन 2008 की �िति�या, जो भले ही आव�क रही हो, ने कुछ ऐसी
िवचारधाराओ ंको बनाए रखा जो हम� यहाँ लेकर आई।

�ांिटटेिटव ईिज़ंग (यानी क� �ीय ब�क �ारा मु�ा की आपूित� म� नई मु�ा की
शु�आत) ने न िसफ़�  अथ��व�था को धराशाई होने से बचाया ब�� संपि� के मू�ों
म� भी बढ़ोतरी की, जो उनके िलये एक वरदान के समान था जो इसके �ामी थे-
अिधकतर समृ� लोग।

2008 म� फ़ेड ने काॅप�रेट ऋण को समथ�न िदया। िजससे उ�� लाभ �आ िज�ोनें
यह ऋण िलया था- अिधकतर समृ� लोग।
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िपछले 20 वष� म� कर म� �ई कटौितयो ंका लाभ मु� तौर पर उ� आमदनी वाले
लोगो ंको िमला है। उ� आय वाले लोग अपने ब�ो ंको सव��े� कॉलेजो ंम� भेजते ह�।
आगे जाकर ये ब�े उ� आय कमा सकते ह� और काॅप�रेट ऋण म� िनवेश कर
सकते ह�, िजसे फ़ेड �ारा समथ�न �ा� होगा। वे ऐसे �ॉक ख़रीद सकते ह� िज��
िविभ� सरकारी नीितयो ंका समथ�न �ा� होगा, इ�ािद।

इनम� से कोई भी अपने आप म� सम�ा नही ंहै, इसिलये यह सब ऐसे ही बना रहता
है।

लेिकन ये उस बड़ी चीज़ के सूचक ह� जो 1980 के दशक की शु�आत से �ई है:
अथ��व�था कुछ लोगो ं के िलये अ�ो ं से बेहतर काम करती है। सफ़लता उतनी
यो�ता आधा�रत नही ंहै िजतनी पहले �आ करती थी और, जब सफ़लता �ा� होती
है, यह बीते समय की तुलना म� अिधक लाभ�द होती है।

आपको यह सोचने की आव�कता नही ंिक यह नैितक �प से सही है या गलत।
और वैसे भी, इस कहानी म� यह मह�पूण� नही ंिक ऐसा �ँू �आ।
मह�पूण� यह है िक ऐसा �आ, और इसने अथ��व�था को लोगो ंकी उन उ�ीदों

से दूर कर िदया, जो यु� के बाद बनी थी:ं िक िबना �व��थत समानता के एक बड़ा
म�म वग� है, जहाँ आपके घर के िनकट के पड़ोसी और वे भी जो कुछ मील दूर
रहते ह�, आपके ही समान जीवन जीते ह�।

इन उ�ीदो ं के वा�िवकता से दूर होकर भी 35 वष� तक िटके रहने का एक
कारण यह भी है िक ब�त से लोगो ंको ये ब�त अ�ी �तीत होती थी,ं जब ये मा�
थी।ं कुछ इतना अ�ा हो-या िफर यह धारणा िक कुछ इतना अ�ा था-तो उसे जाने
देना इतना आसान नही ंहोता।

इसिलये लोगो ंने इसे जाने नही ंिदया। वे इसे वापस पाना चाहते ह�।
10. द टी पाट�, ऑ�ूपाई वा◌ॅ ल ��ीट, �े��ट, और डोना� ट� ंप, इनम� से
हर एक एक ऐसे समूह का �ितिनिध� करते ह� जो िच�ा रहे ह�, “गाड़ी को

रोिकये, मुझे नीचे उतरना है।”

उनके चीखने का िववरण ज़�र अलग है, लेिकन वे सभी िच�ा रहे ह�-कम से कम
कुछ हद तक-�ोिंक यु� के बाद की उन उ�ीदो ंके संदभ� म� चीज़� उनके िलये
काम नही ंकर रही ह�, िजनके अनुसार चीज़ो ंको हर िकसी के िलये लगभग एक सा
काम करना चािहये।

आप ट� ंप के उठान को मा� आय असमानता से जोड़ कर उपहास कर सकते ह�।
और आपको करना भी चािहये। ये चीज़� हमेशा जिटलता की सतहो ंके बराबर गहरी
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होती ह�। लेिकन यह एक मु� पहलू है जो लोगो ंको यह सोचने पर मजबूर करता है,
“जैसी म�ने उ�ीद की थी, म� वैसी दुिनया म� नही ंरहता। इस पर मुझे ब�त गु�ा
आता है। इसिलये भाड़ म� जाये यह। और भाड़ म� जाओ तुम! म� िकसी िब�ुल ही
अलग चीज़ के िलये लड़ँूगा, �ोिंक यह-यह जो भी है-काम नही ंकर रहा है।

इस मानिसकता को लीिजये और इसका गुणन फ़ेसबुक, इं�ा�ाम, और केबल
समाचार की श�� से कर दीिजये-जहाँ लोग पहले के मुकाबले ब�त ही बारीकी से
जानते ह� िक अ� लोग कैसे जीते ह�। यह िब�ुल आँच पर रखे पेट� ोल की तरह है।
बेनेिड� इवान का कहना है, “इंटरनेट िजतना अिधक लोगो ंको नये �ि�कोणो ंसे
अवगत कराता है, उतना ही अिधक इन अलग अलग मतो ं की मौजूदगी से लोग
नाराज़ हो जाते ह�।” यह यु� के बाद की अथ��व�था के मुकाबले एक बड़ा
प�रवत�न है जहाँ आिथ�क मत अिधक नही ं थे, �ोिंक प�रणामो ंकी िविभ�ता कम
थी, और यह देखना और समझना इतना आसान नही ंथा िक दूसरे लोग �ा सोचते
ह� और कैसे जीते ह�।

म� िनराशावादी नही ं �ँ। अथ�शा� च�ो ंकी कहानी है। चीज़� आती ह�, और चली
जाती ह�।

अब बेरोज़गारी दर िपछले कई दशको ं की तुलना म� सबसे कम है। अब
वा�िवकता म� समृ� लोगो ं की तुलना म� कम आमदनी वाले लोगो ं की आय म�
अिधक बढ़ोतरी हो रही है।76 छा�वृि� की सहायता से कुल िमलाकर कॉलेज का
खच� बढ़ना बंद हो गया है।77 अगर 1950 के शानदार दशक से अब तक के अंतराल
म� हर कोई �ा� सेवा, संचार, प�रवहन, और नाग�रक अिधकारो ंम� �ई �गित का
अ�यन करे तो मुझे लगता है िक अिधकतर लोग वापस नही ंजाना चाह�गे।

लेिकन इस कहानी का मु� �संग यह है िक उ�ीद�  वा�िवकता की तुलना म�
धीरे आगे बढ़ती ह�। यह सच था जब लोग 1950 के दशक की उ�ीदो ंसे जुड़े रहे
और अथ��व�था अगले 35 वष� म� बदलती गई। और अगर आज भी एक म�म वग�
का उछाल आ जाए, तो ऐसी उ�ीद�  बनी रह सकती ह� िक उ� वग� के अलावा
संयोगानुपात बाकी सबके �ितकूल है।

इसिलये “यह काम नही ंकर रहा” का युग बना रह सकता है।
और “हम� कुछ मौिलक �प से नया चािहये, िब�ुल अभी, चाहे वह कुछ भी हो”

का युग भी बना रह सकता है।
जो, एक �कार से, उन चीज़ो ंका िह�ा है िजससे ऐसी घटनाएं आरंभ होती ह� जो

ि�तीय िव� यु� जैसी घटनाओ ंका कारण बनती ह�, जहाँ यह कहानी आरंभ �ई थी।
इितहास बस एक के बाद एक घटती घटना का नाम है।
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