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ભારતનો વિકાસદર ૭.૮૦ 
ટકા પર પહોંચી ગયો તે 

બદલ િડા પ્રધાન મોદી પોતાની પીઠ 
થાબડી રહ્ા છે તયારે ભારતીય 
શેરબજારમા ં કડાકા ઉપર કડાકા 
બોલી રહ્ા છે, જનેે કારણ ેકરોડો 
રોકાણકારો રાત ેપાણીએ રોઈ રહ્ા 
છે. ભારતીય શેરબજારમા ંછેલ્ા સાત 
સપ્ાહથી સતત ઘટાડો ચાલુ રહ્ો 
છે. સોમિારે વનફટી ૫૦ લગભગ છ 
મવહનાના સૌથી નીચા સતરે પહોંચી 
ગયો હતો, જે ૨૩,૦૦૦ ની નીચે 
આિી ગયો હતો. મંગળિારે પણ 
વનફટી ૫૦ મા ંઘટાડો ચાલુ રહ્ો. જે 
રોકાણકારો દ્ારા વનફટીમા ંરોકાણ 
કરિામા ંઆવયુ ંહતંુ તમેને છેલ્ા ંબે 
િર્ષમા ં માઇનસ ૮.૧૦ ટકાનંુ રરટન્ષ 
મળયંુ છે. આ િાતાિરણમા ં વિપક્ી 
નેતા રાહલુ ગાધંીનો જનૂ મવહનાનો 
િીરડયો િાયરલ થઈ રહ્ો છે, જમેાં 
તમેણ ે આવથ્ષક સનુામી આિિાની 
આગાહી કરી હતી. કેટલાક વનષણાતો 
કહે છે કે શેરબજારના પતનનો આ 
તો પ્રારંભ છે. દવુનયાનંુ અથ્ષતતં્ર જે 
કપરા કાળમાથંી પસાર થઈ રહં્ છે તે 
જોતા ંશેરબજારમા ંિધુ મદંી આિિાની 
સભંાિના દેખાઈ રહી છે.

નબળો રૂવપયો, મોંઘુ ંક્રુડ તેલ અને 
વિદેશી રોકાણકારો દ્ારા સતત 
િેચિાલી ભારતીય શેર બજારના 
સને્ટમે્ટ પર દબાણ લાિી રહી છે. 
બે્્ટ ક્રુડ ઓઇલ પ્રવત બેરલ ૧૦૬ 
ડોલરની ઉપર ટે્ડ કરી રહ્ ંછે, જયારે 
અમરેરકામા ંબે્ ચમાક્ક ૧૦-િરષીય ટ્ઝેરી 
યીલડ ૧૯ િર્ષની નિી ઊંચી સપાટીએ 
પહોંચી ગઈ છે. ૧૮ સપટેમબરના રોજ 
પરૂા થયેલા સપ્ાહમા ંભારતના વિદેશી 
હૂરંડયામણના ભંડારમા ંઘટાડો થયો 
હતો, જે લગભગ બ ેિર્ષમા ંસૌથી મોટો 
સાપ્ાવહક ઘટાડો છે. દરવમયાન, RBI 
એ રૂવપયાન ેટેકો આપિા માટે ડોલર 
િેચયા હતા. ખવનજ તલેના ઊંચા 
ભાિ અન ેમડૂીના ભારતમાથંી બહાર 
જિાન ેકારણ ેરૂવપયો ફરી એક િાર 
દબાણમા ં આિી ગયો છે. સોમિારે 
બીએસઈ સે્ સકેસ પણ ૭૦૮ પોઈ્ટ 
અથિા ૦.૯૭ ટકા ઘટીન ે૭૨,૦૬૪ પર 
બંધ થયો હતો અન ેમગંળિારે પણ 
આ ઘટાડો અટકયો નહીં. અમરેરકાના 
રાષ્ટ્રપવત ડોનાલડ ટ્મપ ે ઈરાન સાથે 
સાત રદિસના યુદ્ધવિરામના પ્રસતાિને 
નકારી કાઢ્ો હતો, જયારે ખવનજ 
તલેનાં બજારોએ પણ સકેંત આપયો 
હતો કે હોમુ્ષઝ સટે્ટ કટોકટીન ેકારણે 
ઈંધણનો પરુિઠો હજુ પણ ખોરિાયેલો 
છે.

ભારતના ં અને દવુનયાભરનાં 
શેર બજારોમા ં ભકંૂપના આંચકા 
અનભુિાઈ રહ્ા છે તેનુ ંમખુય કારણ 
એ છે કે દુવનયાભરના ંલોકોનો પેપર 
કર્સીમા ંવિશ્ાસ ઘટી રહ્ો છે, માટે 
તેઓ કાગળ ઉપરની વમલકતો િચેીને 
રકંમતી ધાતુઓની ખરીદી કરી રહ્ા ં
છે. વિશ્ની મોટા ભાગની સે્ ટ્લ 
બે્કો પોતાની પાસનેા અમેરરકન 
ટે્ઝરી બો્ડ િેચીને સોનાની ધૂમ 
ખરીદી કરી રહી છે. 

િૈવશ્ક શેરબજારો એક 
અઠિારડયાના નીચલા સતરે ગબડ્ા 
હતા, જેની અસર ભારતીય શેરબજારો 
પર પણ પડી હતી. જાપાનનો વનક્ી 
૧.૪ ટકા, દવક્ણ કોરરયાનો કોસપી 
૧.૦૫ ટકા અન ેહેંગ સેંગ ૦.૯૬ ટકા 
ઘટ્ો હતો. નાસડકે ૧૦૦ ફયુચસ્ષ 
૦.૩ ટકા ઘટ્ા હતા, જ ે આગળ 
િધ ુનકુસાન સચૂિે છે. સપટેમબરમાં 
અતયાર સધુીમા ં વિદેશી પોટ્ષફોવલયો 
રોકાણકારોએ ભારતીય શેરોનુ ંચોખખંુ 
િેચાણ કયુું છે, જ ે ૨૦,૬૯૫ કરોડ 
રૂવપયા જેટલુ ંછે. બ ેમવહનાની ખરીદી 
પછી FII હિ ેફરીથી તેમના ભંડોળ પાછા 
ખેંચી રહ્ા છે. ઉચ્ચ અમરેરકન બો્ડ 

યીલડ અન ેભારતના IPO માકકેટમાથંી 
સારા િળતરને કારણ ે આ િલણ 
ચાલ ુરહેિાની શકયતા છે. મોતીલાલ 
ઓસિાલ ફાઇનાન્શયલ સવિ્ષસીસના 
જણાવયા અનસુાર છેલ્ા ંબે કેલે્ડર 
િરષોમા ંવિદેશી સસંથાકીય રોકાણકારો 
દ્ારા ભારતીય શેરબજારમાથંી ૫૬ 
અબજ ડોલરના મોટા પાયે ઉપાડને 
કારણ ેકેલે્ ડર િર્ષ ૨૦૧૯ થી તેમના 
કરુલ રોકાણ પ્રિાહનો સંપૂણ્ષપણ ેનાશ 
થયો છે. આના કારણ ેછેલ્ા દાયકામાં 
કરુલ રોકાણ પ્રિાહ શૂ્યની નજીક 
પહોંચી ગયો છે. કેલે્ ડર િર્ષ ૨૦૨૬ 
મા ં વિદેશી રોકાણકારોએ અતયાર 
સધુીમા ં૨૫.૬ અબજ ડોલરના મલૂયના 
ભારતીય શેરો િચેયા છે.

અમેરરકા-ઈરાન સઘંર્ષને કારણે 

પવચિમ એવશયામાથંી તેલનો પરુિઠો 
પનુઃસથાવપત થઈ શકયો નથી. આ 
વિકે્પને કારણ ે તેલના ભાિમાં 
િધારો થઈ રહ્ો છે. ભારત માટે ક્રુડ 
ઓઇલ એક મુખય બજાર ચાલક છે, 
જ ેતનેી મોટા ભાગની ક્રુડ ઓઇલની 
જરૂરરયાતો આયાત કરે છે. સામા્ય 
રીત ે તેલના ભાિમા ં લાબંા સમય 
સધુી િધારો ભારતીય શેરબજાર 
માટે નકારાતમક હોય છે. આનાથી 
આયાત વબલમા ં િધારો થાય છે, 
રૂવપયા પર દબાણ આિે છે, ફરુગાિો 
અને વયાજ દરના ંજોખમોમા ંિધારો 
થઈ શકે છે અન ેઉદ્ોગોના નફા પર 
દબાણ આિી શકે છે. ક્રુડ ઓઇલ મોંઘું 
થિાનો અથ્ષ એ છે કે આયાત વબલ 
િધારે છે, જે ફરુગાિા તરફ દોરી શકે 
છે. આનાથી RBI ના કડક િલણનું 
જોખમ િધ ેછે, જે માવજ્ષન અન ેસટોક 
િેલયુએશનને અસર કરી શકે છે. 
તલેના ઊંચા ભાિને કારણ ે તેલની 
આયાત માટે િધુ ડોલરની જરૂર પડે 
છે. આનાથી ભારતની િેપાર ખાધ 
અન ેચાલ ુખાતાની ખાધ િધી શકે છે 
અન ેરૂવપયા પર દબાણ આિી શકે છે. 
મોંઘુ ંતેલ, નબળો રૂવપયો, િધતી જતી 
બો્ડ યીલડ અન ેભૂ-રાજકીય જોખમો 
મળીન ેવિદેશી રોકાણકારોન ેભારતીય 
બજારમા ંતમેનુ ંરોકાણ ઘટાડિા માટે 
પ્રરેરત કરે છે. જો પરુિઠામા ં વિક્પેને 
કારણે તલેના ભાિ િધે છે, તો તનેી 
અસર િૈવશ્ક માંગમાં સુધારો થિાને 
કારણે તલેના ભાિો િધ ેતનેા કરતાં 
િધુ હોય છે.

યુએસ માકકેટમાં તીવ્ર ઘટાડા પછી 
એવશયામા ંબો્ડ બજારો નસથર થયા,ં 
પરંતુ યીલડ ઊચંી રહી. બલૂમબગ્ષના 
અહેિાલ મુજબ, સોમિારે યએુસ ૧૦ 
િર્ષના બો્ડ યીલડ ૨૦૦૭ પછીના 
ઉચ્ચતમ સતર પર પહોંચયા પછી એક 

બવેસસ પોઇ્ટ િધીન ે૫.૨૫ ટકા થયા 
હતા. ૩૦ િર્ષના બો્ડ યીલડ પણ એક 
બવેસસ પોઇ્ટ િધીન ે૫.૫૬ ટકા થયા. 
યએુસ ટે્ઝરી યીલડમાં િધારો ડોલર-
વનવમ્ષત રફકસડ-ઇ્કમ સાધનોને 
િધુ આકર્ષક બનાિી શકે છે અને 
િવૈશ્ક ઉધાર ખચ્ષમા ંિધારો કરી શકે 
છે. આનાથી ભારત જિેા ં ઉભરતાં 
બજારોમા ં વિદેશી રોકાણનો પ્રિાહ 
ઘટી શકે છે. 

બો્ડ યીલડ એ રોકાણકારો દ્ારા 
સરકાર અથિા કંપનીને નાણાં 
ઉછીના આપિા માટે માગંિામા ંઆિતંુ 
િળતર છે. બો્ડના ભાિ અન ેયીલડ 
વિરુદ્ધ રદશામા ંઆગળ િધ ેછે. જયારે 
બો્ડના ભાિ ઘટે છે, તયારે યીલડ િધે 
છે અને જયારે ભાિ િધે છે, તયારે 
યીલડ ઘટે છે. આરબીઆઈ પણ આ 
વિપરીત સબંધંન ેસપષ્ટપણ ેજણાિે છે. 
યએુસ ટે્ઝરી યીલડમાં િધારો ડોલર-
મૂળભતૂ સરકારી વસકયોરરટીઝને 
જોખમી ઉભરતા બજારની સપંવતિઓ 
કરતા ંિધ ુઆકર્ષક બનાિી શકે છે. 
આનાથી ભારતીય બો્ડ અન ેશેરોમાં 
FII ના િચેાણમા ંિધારો થઈ શકે છે 
અથિા તે િધુ તીવ્ર બની શકે છે, 
જેનાથી રૂવપયા અન ેમુખય ભારતીય 
શેરબજાર સચૂકાંકોમાં કડાકો આિી 
શકે છે.

છેલ્ા ંબ ેિર્ષમા ંભારતીય બજારની 
મદંી વિશે વબ્રટશ અખબાર સાથ ેિાત 
કરતા ંમોતીલાલ ઓસિાલના ચરેમને 
અને સહ-સથાપક રામદેિ અગ્રિાલે 
કહ્ ંકે કોવિડ પછી આપણ ેત્રણથી 
ચાર િર્ષ સધુી લગભગ ૨૫ ટકાના દરે 
વૃવદ્ધ પામયા હતા. વનફટી ૫૦ ૮,૦૦૦ 
થી ૨૪,૦૦૦ સધુી િધયો, જે ત્રણ િર્ષમાં 
ત્રણ ગણો િધારો હતો. આ પછી 
કરેકશન આવયુ ંછે. બજાર ૧૦ પગલાં 
આગળ િધ ેછે અન ેપછી કા ંતો ત્રણ 
કે ચાર પગલા ંપાછળ જાય છે અથિા 
થોડા સમય માટે તે જ નસથવતમા ંરહે છે. 
હાલમા ંબજાર ૨૨,૦૦૦ થી ૨૬,૦૦૦ 
ની રે્જમા ંછે. 

છેલ્ા ંપાચં િર્ષમા ંસથાવનક રોકાણને 
કારણે FPIs દ્ારા ભારે િેચાણ છતા ં
આપણુ ંબજાર િધુ ઘટ્ુ ંનથી. જો 
તમ ે૨૦૦૦ થી શરૂ કરીન ે૨૫ િર્ષના 
ડટેા પર નજર નાખો, તો ભારતીય 
કંપનીઓની ઇ્ડેકસ સતરે કમાણી ૧૨ 
ટકાના ચક્વૃવદ્ધ દરે િધી છે. જો તમે 
પાચં િર્ષની મવૂિગં એિરેજ પર નજર 
નાખો, તો તે પણ લગભગ ૧૨ ટકા છે. 
હાલમા,ં PE રેવશયો ૨૦ ની આસપાસ 
છે, જે ૨૦૧૫ થી તેની સરેરાશ છે. ખૂબ 
જ તણાિપણૂ્ષ પરરનસથવતઓમા,ં તે ૧૮ 
સધુી ઘટી શકે છે. કોવિડ દરવમયાન 
પણ તે ૧૮ થી નીચે ગયો ન હતો. તેનું 
ઉપલુ ંસતર ૨૪-૨૫ ની આસપાસ છે. 
જો હાલનુ ંસતર ચાલ ુરહે છે, તો તમારા 
પસૈા ૧૨ ટકાના દરે બમણા થિામાં 
લગભગ છ િર્ષ લાગશે. જો અથ્ષતંત્રમાં 
સધુારો થાય છે, તો તે પાચં િર્ષમા ં૧૫ 
ટકાના દરે િધી શકે છે. તેથી ઇ્ડેકસ 
પાચંથી છ િર્ષમા ંબમણો થઈ શકે છે. 
અલબતિ, સમાટ્ષ િેપારીઓ ઇ્ડેકસ 
કરતા ંિધારે િળતર મેળિી શકે છે, 
પરંતુ બજાર લગભગ પાચં િર્ષમાં 
બમણુ ંથિાની આગાહી કરિા પાછળ 
આ ગણતરી છે.
- આ લેખમાં પ્રગટ થયેલાં વિચારો લેખકનાં પોતાના છે.

ભારતીય બટોન્ડ અને શેરટોિાં FII ના વેચાણિાં વધારટો થઈ શકે છે અથવા તે તીવ્ર બની 
શકે છે, જેનાથી રૂમરયા અને િુખય ભારતીય શેરબજારના સૂચકાંકટોિાં ક્ડાકટો આવી શકે છે

ભારતીય શેરબજારમાં સતત ઘટાડા 
પાછળ કયાં પરરબળો કામ કરી રહાં છે?

 સંજય િોરા 

મદલ્ી ્ડાયરી...પણ કરિામાં આિી હતી. જોકે, 

આરએસએસ એક પુરુર-કે્દ્ીય સંગઠન તરીકે જાણીતું છે, જે ‘માતૃ શવતિ’ની િાત તો કરે છે, પરંતુ મવહલાઓ અને તેમના અવધકારો વિશે રૂરિચુસત દૃનષ્ટકોણ ધરાિે 
અનુસંધાન... રાના ર્ેલાનું છે. આરએસએસનું ટોચનું પુરુરપ્રધાન નેતૃતિ હંમેશાં મવહલાઓને માત્ર પારંપરરક કામો અથિા ગૃહસથી સંભાળનાર અને તે સંબંવધત બાબતો પૂરતી જ સીવમત જોતું આવયું છે. જોકે, તાજેતરમાં મવહલાઓ અને તેમના અવધકારો પ્રતયે આરએસએસના દૃનષ્ટકોણમાં પરરિત્ષન આિતું જોિા મળી રહ્ં છે. બીકેએસનું મવહલા ખેડૂત સંમેલન આ િાતનો એક સંકેત છે.સિ. અશોક વસંઘલની જનમ શતાબ્ી પર અવમત શાહની યા્ોકે્દ્ીય ગૃહમંત્રી અવમત શાહે 

તાજેતરમાં એક કાય્ષક્મમાં બોલતી િખતે વિશ્ વહ્દુ પરરરદ (િીએચપી)ના રદિંગત નેતા અશોક વસંઘલને શ્રદ્ધાંજવલ આપતી િખતે જેલમાં વિતાિેલા પોતાના રદિસોને યાદ કયા્ષ હતા. તેઓ વસંઘલની જ્મ શતાબદીની ઉજિણીના સંબંધમાં એક સમારોહને સંબોવધત કરી રહ્ા હતા. શાહે જણાવયું કે, તે તેમના જીિનનો એક મુશકલે સમયગાળો હતો જયાર ેકોંગ્રેસ સરકાર ેતેમને જેલમાં પૂયા્ષ હતા. મુતિ થયા પછી તેઓ રદલહીમાં િીએચપી કાયા્ષલય ખાતે વનયવમતપણે વસંઘલની મુલાકાતે જતા હતા. શાહે 

કહ્ં કે, જે બાબતે તેમનું ધયાન ખેંચયંુ તે એક સમૃદ્ધ પરરિારમાંથી આિનાર આ વયવતિની સાદગી હતી. તેમણે યાદ કયુું કે, જયારે તેઓ ૧૫ િર્ષના હતા તયાર ેવસંઘલને મળયા હતા અને એકિાર તેમના પરરિાર દ્ારા મોકલિામાં આિેલી આલીશાન ગાડી વિશે તેમને પ્રશ્ન પૂછયો હતો. વસંઘલે નસમત સાથે તેમને કહ્ં, “મારો પરરિાર મારું સાંભળતો નથી. તે તેમની ગાડી છ,ે બીજા કોઈની નહીં.” િરષો પછી શાહ ેતેમને ૨૦ ચોરસ મીટરની જગયામાં રહેતા જોયા જે રસોડંુ અને શૌચાલય તરીકે પણ કામ કરતી હતી. શાહે જણાવયંુ કે, આિા તયાગના પરરણામે જ આખરે અયોધયામાં રામ મંરદરનું વનમા્ષણ શકય બ્યું છ.ે
ઈરાની બટો્િાંથી...

મધ્યસ્થી્થી ડ્રગ્સનથી લેવડદેવડ અંગે 
બેઠક મળથી હતથી અને ‘આઝાદ’ નામનથી 
ઈરાનથી બોટ મારફતે આશરે 500 કકલો 
મે્ામફફેટામાઈન અને હેરોઇનનો જથ્ો 
ભારતમાં લાવવાનું કાવતરું ઘડા્યું હતું. 
આ જથ્ો મુંબઈ-કોચથીન-લક્ષદ્થીપ નજીક 
દકર્યામાં તામમલનાડુનથી બોટમાં ટ્ાન્સફર 
કરથી આગળ દકર્યાકાંઠે ઉતારવાનો અને 
વાહનો મારફતે પંજાબ પહોંચાડવાનો પલાન 
હતો. 

આ ્સમગ્ર મામલે ગુજરાત એટથીએ્સ  
દ્ારા ગુનો નોંધથીને આગળનથી કા્યદે્સરનથી 
કા્ય્યવાહથી હા્ ધરવામાં આવથી છે. 
તપા્સ એજન્સથીઓ હવે ઝડપા્યેલા પાંચ 
પાકકસતાનથી નાગકરકોનથી પૂછપરછના 
આધારે આંતરરાષ્ટ્થી્ય ડ્રગ્સ નેટવક્કના 
અન્ય કડથી-્સૂત્ો શોધથી રહથી છે. ગુજરાત 
એટથીએ્સ, ભારતથી્ય કોસટગાડ્ડ અને કફેનદ્થી્ય 
ઇનટેમલજન્સ એજન્સથીઓ વચ્ેના ્સંકલન્થી 
હા્ ધરા્યેલા આ ઓપરેશનને દકર્યાઈ 
માગગે ્ તથી માદક પદા્થોનથી હેરાફફેરથી ્સામેનથી 
મોટથી કા્ય્યવાહથી તરથીકફે જોવામાં આવથી રહથી

કટોચીથી દરરયાિાં...હાથ ધયુું હતંુ. બોટને બાદમાં મુબંઈ લાિિામાં આિી હતી. તપાસ દરવમયાન બોટમાંથી 526 રકલો ડ્રગસનો જથથો મળી આવયો હતો. તેમાં 400 રકલો મથેામફેટામાઈન અને 126 રકલો હેરોઇન હોિાનુ ંબહાર આવયુ ંહતુ.ં બોટમાંથી પશેાિર, પારકસતાનના મોહમમદ યાકરુબ બલુચી, શારકરૂલ્ાહ, ફરરદલુ્ાહ, અહમદ ખાન અને િારકદુલ્ાહ ખાનને ઝડપી લેિાયા છે.
અિેરરકાએ ગ્ીન...

ન્થી, તે્થી અરજી ચકા્સણથી અને 
્સુરક્ષા તપા્સનો ખચ્ય અરજદારો પા્સે્થી 
જ વ્સૂલવામાં આવે છે. ઈબથી-5 પ્ોગ્રામ 
હેઠળ અમેકરકથી વ્યવ્સા્યમાં 1.05 મમમલ્યન 
્યુએ્સ ડોલર અ્વા ચોક્ક્સ મવસતારોમાં 
800,000 ્યુએ્સ ડોલરનું રોકાણ કરથીને 10 
પૂણ્યકાલથીન રોજગાર ઊભા કરવા પડે છે.


