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I	—	शDुआत	&	कंेद &ीय	बैकं

इस	साल	की	एक	दज�न	सिुख�यो	ंके	पीछे	एक	ऐसा	पैटन�	िछपा	है,	िजस	ेअिधकतर	लोग	अलग-अलग,	असबंिंधत	घटनाओं

के	Fप	मे	ंपढ़ते	है।ं

एक	पेशंन	फंड	जो	चपुचाप	अपनी	अमिेरकी	ट&ेज़री	बॉ�ड	होि�डंOस	कम	कर	रहा	है।	एक	कंेद &ीय	बैकं	जो	एक	दशक	की

सबस	ेतेज़	रHतार	स	ेसोना	खरीद	रहा	है।	फारस	की	खाड़ी	मे	ंय�ु।	गहूे	ँजो	एक	हHते	मे	ंदस	प/ितशत	स	ेPय़ादा	महगंा	हो

गया।	एक	अमिेरकी	िवC	सिचव	जो	डॉलर	की	बजाय	यरूो	का	उपयोग	करके	मदु &ा	बाज़ारो	ंमे	ंह�त=ेप	करता	है,	और	कुछ

िदनो	ंबाद	अपने	ही	दशे	के	बॉ�ड	वापस	खरीद	लतेा	है।

अलग-अलग	दखेने	पर	इनमे	ंस	ेकुछ	भी	ताEकािलक	नही	ंलगता।	लिेकन	साथ	मे	ंपढ़ने	पर,	यह	एक	ही	कहानी	है	िजस	ेछह

अलग-अलग	तरीको	ंस	ेबताया	गया	है:	दिुनया	के	सबस	ेबडे़	पैमाने	पर	धन	प/बधंन	करने	वाली	स�ंथाए	ँअब	परुानी	#यव�था

पर	परूी	तरह	भरोसा	नही	ंकरती	ं—	और	चपुचाप	उसी	के	अनसुार	अपनी	ि�थित	बदल	रही	है।ं

यह	समझने	के	िलए	िक	.या	हो	रहा	है,	िवC	की	िडग/ी	की	ज़Fरत	नही	ंहै।	बस	लगभग	दस	िमनट	और	उन	िबदंओु	ंको

जोड़ने	की	इ!छा	चािहए,	िज�हे	ंअिधकतर	िवCीय	मीिडया	अलग-अलग	मानता	है।

कंेद &ीय	बैकं	अब	परुानी	"सरुि=त"	सपंिC	पर	भरोसा	नही	ंकरते

तीस	वषQ	ंतक,	कंेद &ीय	बैकं	की	िडफ़ॉ�ट	िरज़व�	सपंिC	अमिेरकी	ट&ेज़री	बॉ�ड	रही	है।	उबाऊ।	तरल।	गारटंीशदुा।

यह	मानक	अब	टूट	रहा	है।	यरूोपीय	सेटं&ल	बैकं	की	अपनी	2025	की	समी=ा	के	अनसुार,	सोना	यरूो	को	पीछे	छोड़कर

िव6व	�तर	पर	कंेद &ीय	बैकंो	ंकी	दसूरी	सबस	ेबड़ी	िरज़व�	सपंिC	बन	गया	है	—	केवल	डॉलर	स	ेपीछे।	कुछ	िव6लषेण	इससे

भी	आग	ेजाकर	िदखाते	है	ंिक	1996	के	बाद	पहली	बार,	िवदशेी	कंेद &ीय	बैकं	िमलाकर	अमिेरकी	ट&ेज़री	बॉ�ड	स	ेPय़ादा	सोना

रखते	है।ं	कंेद &ीय	बैकंो	ंने	िपछल	ेकई	वषQ	ंमे	ंहर	साल	1,000	टन	स	ेPय़ादा	सोना	खरीदा	है	—	यह	िपछल	ेदशक	की	औसत

रHतार	स	ेदोगनेु	स	ेभी	Pय़ादा	है।

II	—	पेशंन	फंड	&	सरकारी	ह�त=ेप

यह	िकसी	एक	दशे	का	दावं	नही	ंहै।	यह	दज�नो	ंकंेद &ीय	बैकंो	ंमे	ंफैला	एक	#यापक	और	लगातार	जारी	पैटन�	है	—	जो	धीरे

शFु	होता	है,	और	िफर	अचानक	तेज़	हो	जाता	है।

यरूोप	के	पेशंन	फंड	भी	अपने	पैस	ेके	साथ	यही	प/विृC	िदखा	रहे	है।ं	नीदरलैड्ंस	के	सबस	ेबडे़	पेशंन	फंड	ABP	ने	िपछले

साल	केवल	छह	महीनो	ंमे	ंअपनी	अमिेरकी	ट&ेज़री	बॉ�ड	होि�डंOस	लगभग	10	अरब	यरूो	घटा	दी	—	यह	अमिेरकी	साव�जिनक

ऋण	स	ेएक	वा�तिवक,	साव�जिनक	Fप	स	ेबताई	गई	ऐसी	वापसी	है,	जो	एक	दशक	मे	ंनही	ंदखेी	गई।	हमे	ंिनि6चत	Fप	से

नही	ंपता	िक	यह	पैसा	कहा	ँगया।	हमे	ंबस	इतना	पता	है	िक	यरूोप	के	सबस	ेFिढ़वादी	स�ंथागत	िनवेशको	ंमे	ंस	ेएक	ने	यह

तय	िकया	िक	कम	अमिेरकी	ट&ेज़री	बॉ�ड	रखना	Pय़ादा	सरुि=त	है।
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सरकारे	ंअब	दरारो	ंको	सि,य	Fप	स	ेसभंाल	रही	है ं

यहा	ँवह	िह�सा	है	िजस	ेअिधकतर	लोग	नज़रअंदाज़	कर	दतेे	है,ं	.योिंक	यह	अग�त	के	कुछ	ही	हHतो	ंमे	ंहुआ:	अमिेरकी

सरकार	ने	खदु	अपने	बॉ�ड	और	मदु &ा	बाज़ारो	ंमे	ंसीधे	ह�त=ेप	करना	शFु	कर	िदया	—	और	िजस	तरह	स	ेउसने	यह	िकया,

वह	अपने	आप	मे	ंएक	सकेंत	बनने	के	िलए	काफी	असामा�य	है।

महीने	की	शDुआत	मे,ं	अमिेरका	ने	यने	की	र=ा	के	िलए	जापान	का	साथ	िदया	—	यह	पदं &ह	साल	मे	ंयने	पर	पहला	अमिेरकी

ह�त=ेप	था।	लिेकन	यने	खरीदने	के	िलए	डॉलर	बचेने	के	बजाय,	अमिेरकी	ट&ेज़री	ने	यरूो	बचेा।	यह	कोई	छोटी	तकनीकी

बात	नही	ंहै।	डॉलर	बचेने	का	मतलब	होता	Pय़ादा	डॉलर	तरलता	छापना	या	बॉ�ड	िब,ी	पर	िनभ�र	रहना।	यरूो	बचेने	से

दोनो	ंस	ेबचा	जा	सका	—	और	उतना	ही	महEवपणू�,	इसस	ेजापान	(अमिेरकी	साव�जिनक	ऋण	का	सबस	ेबड़ा	एकल	िवदशेी

धारक)	को	अपनी	मदु &ा	की	र=ा	के	िलए	अपने	खदु	के	ट&ेज़री	बॉ�ड	बचेने	स	ेबचाया	गया।

दो	हHते	बाद,	जब	30-वषWय	बॉ�ड	की	यी�ड	लगभग	दो	दशको	ंके	उ!चतम	�तर	पर	पहुचँ	गई	और	अमिेरकी	सघंीय	ऋण

40	खरब	डॉलर	स	ेऊपर	चला	गया,	तो	ट&ेज़री	िवभाग	ने	अपने	खदु	के	बॉ�ड	बायबैक	काय�,म	को	दोगनुा	कर	िदया	—	इस

तरह	अपनी	फंिडंग	लागत	को	सीधे	प/बिंधत	िकया,	.योिंक	बाज़ार	यह	उनके	िलए	नही	ंकर	रहा	था।	यह	कदम	लगभग	एक

िदन	के	िलए	कारगर	रहा,	इसस	ेपहल	ेिक	यी�ड	िफर	स	ेबढ़ने	लगी।

इन	दोनो	ंघटनाओ	ंको	साथ	रखकर	दखेे,ं	तो	एक	ऐसी	सरकार	सामने	आती	है	जो	असामा�य	साधनो	ंका	उपयोग	करते	हुए,

वा�तिवक	समय	मे,ं	सि,य	Fप	स	ेअपनी	मदु &ा	और	अपने	बॉ�ड	बाज़ार	के	समथ�न	का	आयोजन	कर	रही	है।	यह	"डॉलर

एक	सरुि=त	सपंिC	है,	इसिलए	लोग	इस	ेखरीदते	है"ं	स	ेअलग	Dख	है	—	यह	इसके	Pय़ादा	करीब	है	िक	"डॉलर	और	ऋण

के	िलए	िज;मदेार	लोग	इतने	िचिंतत	है	ंिक	वे	सीधे	ह�त=ेप	कर	रहे	है।ं"

III	—	य�ु,	तेल	&	होम ु�ज	जलडमFमXय

य�ु	ने	एक	अड़चन	को	लाइव	दबाव	मापक	मे	ंबदल	िदया

फरवरी	2026	स,े	ईरान,	इज़राइल	और	(अप/Eय=	Fप	स)े	अमिेरका	के	बीच	य�ु	ने	होम ु�ज	जलडमFमXय	—	जो	दिुनया	के

लगभग	पाचँवे	ंिह�स	ेतेल	का	माग�	है	—	को	लगभग	िनरतंर	#यवधान	की	ि�थित	मे	ंरखा	है।	तेल	की	कीमत	मे	ंभारी	उतार-

चढ़ाव	आया:	य�ु	स	ेपहल	ेलगभग	61	डॉलर	प/ित	बैरल	स	ेलकेर	माच�	मे	ं114	डॉलर	स	ेऊपर	की	चरम	सीमा	तक,	जब

अमिेरका	ने	सकेंत	िदया	िक	वह	सीधे	जलडमFमXय	पर	कIज़ा	कर	सकता	है	तो	एक	ही	सB	मे	ंलगभग	9%	की	िगरावट

आई,	और	इस	हHते	िफर	स	ेशातं	हो	गया	जब	ईरान	और	ओमान	एक	अ�थायी	समदु &ी	गिलयारे	पर	बातचीत	कर	रहे	है।ं	कुछ

ही	िदन	पहल,े	जलडमFमXय	के	पास	एक	टैकंर	एक	अYात	प/=ेपा�B	की	चपेट	मे	ंआया।

वा�तव	मे	ंिदलच�प	बात	यह	नही	ंहै	िक	तेल	िहला	—	बि�क	यह	है	िक	सोने	ने	इस	पर	कैस	ेप/िति,या	दी,	जो	साल	भर	मे ं

तीन	बार	बदली:

य�ु	के	अिधकतर	समय,	बढ़ते	तेल	ने	महगंाई	की	िचतंाओ	ंको	बढ़ावा	िदया,	िजसस	ेIयाज	दर	की	उ;मीदे	ंबढ़ी	ंऔर

डॉलर	मज़बतू	हुआ	—	दोनो	ंही	सोने	के	िलए	प/ितकूल	थ।े	तेल	ऊपर,	सोना	नीच	ेया	ि�थर।

—

इस	वसतं	मे	ंथोडे़	समय	के	िलए	यह	उलट	गया:	बाज़ारो	ंने	जलडमFमXय	के	बदं	होने	को	महगंाई	के	झटके	के	बजाय—
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यहा	ँसीख	यह	नही	ंहै	िक	"सकंट	मे	ंसोना	हमशेा	बढ़ता	है"।	सीख	यह	है	िक	चैनल	—	महगंाई,	िवकास,	या	Iयाज	दर	की

उ;मीदे	ं—	यह	िर6ता	तय	करता	है,	और	यह	चैनल	सघंष�	के	बीच	मे	ंभी	बदल	सकता	है।	िजस	िकसी	ने	भी	इस	अविध	मे ं

य�ु	और	सोने	के	बीच	एक	ि�थर	सबंधं	मानकर	कमोिडटी	का	#यापार	िकया	या	पोज़ीशन	रखी,	वह	इस	साल	कम	स	ेकम	दो

बार	गलत	सािबत	हुआ	होगा।

IV	—	खाZ	बाज़ार	&	साझा	सBू

और	अब	खाZ	पदाथQ	ंकी	भी	नई	कीमत	तय	हो	रही	है

जब	धातओु	ंऔर	ऊज<	मे	ंयह	सब	हो	रहा	था,	कृिष	बाज़ार	चपुचाप	गरम	हो	रहे	थ।े	इस	हHते	गहूे	ँअपनी	दैिनक	कारोबार

सीमा	तक	उछल	गया,	इस	िचतंा	के	कारण	िक	काला	सागर	स	ेअनाज	िनय<त	—	जो	पहल	ेस	ेही	Fसी	बदंरगाह	अवसरंचना

पर	ड&ोन	हमलो	ंस	ेबािधत	है	—	और	िसकुड़	सकता	है।	म.का	कई	सालो	ंके	उ!चतम	�तर	पर	पहुचँ	गया,	जब	एक	िनजी

फसल	िनरी=ण	ने	अमिेरका	की	अपेि=त	फसल	को	सरकार	के	अपने	अनमुान	स	ेकाफी	कम	कर	िदया।	सोयाबीन	ने	चीन

की	मज़बतू	मागं	के	चलते	इसका	अनसुरण	िकया।

तीन	अलग-अलग	जोिखम	प/ीिमयम	—	मौसम	स	ेजड़ुी	फसल	हािन,	य�ु	स	ेजड़ुी	िनय<त	बाधा,	और	मागं	की	मज़बतूी	—	एक

ही	कमोिडटी	=ेB	मे	ंएक	साथ	जमा	हो	रहे	है।ं	यह	केवल	कीमती	धातओु	ंया	तेल	तक	सीिमत	सयंोग	नही	ंहै।	यह	वही

अंतिन�िहत	ि�थित	है	जो	एक	तीसरे,	परूी	तरह	अलग	बाज़ार	मे	ंिफर	स	ेसामने	आ	रही	है:	जब	परुानी	मौिद &क	और	भ-ू

राजनीितक	#यव�था	पर	भरोसा	डगमगाता	है,	तो	यह	िकसी	एक	सपंिC	वग�	तक	सीिमत	नही	ंरहता।

साझा	सBू

अलग-अलग	सिुख�यो	ंको	हटा	दे,ं	तो	एक	ही	साझा	सBू	बचता	है:	सरकारे	ंऔर	स�ंथाए	ँएक	साल	पहल	ेकी	तलुना	मे	ंइस

बात	पर	कम	भरोसा	करती	है	ंिक	मौजदूा	#यव�था	—	डॉलर	का	प/भEुव,	िडफ़ॉ�ट	सरुि=त	सपंिC	के	Fप	मे	ंट&ेज़री	बॉ�ड,

ि�थर	#यापार	और	समदु &ी	माग�	—	सि,य	प/बधंन	के	िबना	बनी	रहेगी।	कंेद &ीय	बैकं	सोने	स	ेहेज	कर	रहे	है।ं	पेशंन	फंड

चपुचाप	अपना	ए.सपोज़र	घटा	रहे	है।ं	सरकारे	ंएकजटुता	बनाए	रखने	के	िलए	मदु &ा	और	बॉ�ड	बाज़ारो	ंमे	ंसीधे	ह�त=ेप	कर

रही	है।ं	य�ु	बार-बार	उस	भौितक	अवसरंचना	—	एक	जलडमFमXय,	एक	बदंरगाह,	एक	आपिूत�	माग�	—	की	परी=ा	ल	ेरहा

है,	िजस	पर	परूी	#यव�था	िनभ�र	है।	और	सोने	स	ेलकेर	तेल	और	गहूे	ँतक,	कमोिडटी	वही	जगह	है	ंजहा	ँयह	सारी

अिनि6चतता	वा�तिवक	समय	मे	ंकीमत	मे	ंशािमल	हो	रही	है।

एक	#यापक	िवकास	झटके	के	Fप	मे	ंसमझना	शFु	कर	िदया,	और	सोना	तेल	के	साथ	ऊपर	चढ़ा।

अब,	िपछल	ेमहीने	मे,ं	यह	िफर	स	ेिवपरीत	िदशा	मे	ंमड़ु	गया	है:	य�ुिवराम	की	उ;मीदो	ंके	कारण	तेल	की	िगरावट	महगंाई

की	िचतंाओ	ंको	कम	करती	है	और	Iयाज	दर	मे	ंकटौती	की	उ;मीदो	ंको	िफर	स	ेजगा	दतेी	है	—	इसिलए	तेल	िगरने	के

साथ	ही	सोना	बढ़	रहा	है।

—
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V	—	पाठक	को	कहा	ँस	ेशDुआत	करनी	चािहए

इसमे	ंस	ेकुछ	भी	यह	नही	ंदश<ता	िक	कोई	पतन	िनकट	है,	और	यह	घबराने	के	िलए	कोई	आ\ान	भी	नही	ंहै।	यह	त]य	िक

स�ंथाए	ँमहीनो	ंमे	ंसावधानी	स	ेअपनी	ि�थित	बदल	रही	है,ं	रातो-ंरात	सब	कुछ	बचेने	के	बजाय,	अपने	आप	मे	ंएक	सकेंत	है

—	यह	पनु�थ<पन	है,	पलायन	नही।ं	लिेकन	यह	वा�तव	मे	ंएक	अलग	माहौल	है,	िजसकी	तलुना	मे	ंअिधकतर	लोगो	ंने

िपछल	ेकई	दशको	ंमे	ंअपनी	िवCीय	धारणाए	ँबनाई	है।ं

वा�तव	मे	ंकहा	ँस	ेशDुआत	करें

इस	बदलाव	को	समझने	का	लाभ	उठाने	के	िलए	आपको	कंेद &ीय	बैकंो	ंके	धन	प/वाह,	ट&ेज़री	की	बायबैक	कैलेडंर,	या	काला

सागर	के	समदु &ी	मागQ	ंपर	नज़र	रखने	की	ज़Fरत	नही	ंहै।	आपको	उस	िह�स	ेको	समझना	होगा	जो	एक	#यि.त	के	िलए

सबस	ेसीधे	तौर	पर	काम	का	है:	कीमती	धातएु	ँ—	असल	मे	ंउनकी	कीमत	.या	तय	करती	है,	उ�हे	ंभौितक	Fप	स	ेखरीदने

का	बाज़ार	कैस	ेकाम	करता	है,	और	अिधक	भगुतान	िकए	िबना	यह	कैस	ेिकया	जाए।

यह	शDुआती	िबदं	ुहै,	परूी	त�वीर	नही।ं	सोने	स	ेपरे	कमोिडटी	—	ऊज<,	कृिष,	औZोिगक	धातएु	ँ—	भी	ऊपर	बताई	गई

इ�ही	ंताकतो	ंस	ेप/भािवत	होती	है,ं	और	हर	एक	की	अपनी	अलग	#यव�था	है,	िजस	ेअलग	स	ेसमझना	उपयोगी	है।	इस	पB

को	न.शे	के	Fप	मे	ंले।ं	आग	ेकी	गाइड	वह	जगह	है	जहा	ँआप	इस	ज़मीन	को	करीब	स	ेपढ़ना	सीखेगं।े

इितहास	हमे	ंसाफ़	तौर	पर	याद	िदलाता	है	िक	जब	प/चिलत	मौिद &क	#यव�था	मे	ंभरोसा	टूटना	शFु	होता	है,	तो	पूजंी	िकतनी

अप/Eयािशत	हो	जाती	है।	1931	के	सपं/भ	ुऋण	सकंट	के	बारे	मे	ंिलखते	हुए,	हब�ट�	हूवर	ने	याद	िकया	िक	पूजंी	"एक	बकेाबू

तोप	की	तरह	#यवहार"	करते	हुए	एक	दशे	स	ेदसूरे	दशे	मे	ंचली	गई,	जब	डर	ने	तक� सगंत	गणना	की	जगह	ल	ेली।	नIब	ेसाल

बाद,	तBं	तेज़	हो	गया	है	—	लिेकन	अंतिन�िहत	#यवहार,	यानी	जब	खदु	#यव�था	पर	भरोसा	सवालो	ंके	घेरे	मे	ंहो	तो	पूजंी	का

सरु=ा	की	तलाश	मे	ंिनकलना,	वही	है	िजसका	वण�न	यह	प/�तावना	अब	तक	करती	आई	है।
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✎अXयाय	8	िजस	तरह	िसखाता	है,	उसी	तरह	इस	प/�तावना	को	पढ़ना

अवलोकन:	कंेद &ीय	बैकं	2022	स	ेिरकॉड�	गित	स	ेसोना	खरीद	रहे	है;ं	कई	—	नीदरलैड्ंस,	फ/ ासं,	नॉव̂	का	NBIM	—
हाल	ही	मे	ंसोना	�थानातंिरत	कर	चकेु	है	ंया	अपनी	ट&ेज़री	होि�डंOस	घटा	चकेु	है;ं	कुछ	सरकारो	ंने	इस	साल	सीधे	मदु &ा
और	बॉ�ड	बाज़ारो	ंमे	ंह�त=ेप	िकया	है।

इस	प
�तावना	�ारा	दी	गई	�या�या:	स�ंथाए	ँइस	बात	पर	कम	भरोसा	करने	लगी	है	ंिक	मौजदूा	डॉलर-कंेिद &त	#यव�था
िबना	सि,य	प/बधंन	के	बनी	रहेगी,	और	तदनसुार	अपनी	ि�थित	बदल	रही	है।ं

इस	�या�या	को	�या	कमज़ोर	करेगा:	कंेद &ीय	बैकंो	ंकी	सोना	खरीद	मे	ंकई	ितमािहयो	ंतक	लगातार	उलटफेर;	प/मखु
िरज़व�	प/बधंको	ंका	िफर	स	ेश�ु	Fप	स	ेट&ेज़री	बॉ�ड	जमा	करना	शFु	करना;	DNB,	फ/ ासं	और	NBIM	की	चालो	ंका,
जब	World	Gold	Council	की	अगली	िरपोट�	आए,	तो	िकसी	पैटन�	की	शDुआत	के	बजाय	एक	बार	का
पोट�फोिलयो	समायोजन	सािबत	होना।

यह	वही	ढाचँा	है	िजस	ेअXयाय	8	आपस	ेअपने	खदु	के	िस�ातं	पर	लाग	ूकरने	के	िलए	कहेगा।	इस	ेयहा	ँपहल	ेलाग	ूिकया
गया	है,	तािक	आप	इस	प/�तावना	के	दावो	ंको	उसी	मानक	पर	परख	सकंे	जो	िकताब	बाकी	िह�स	ेमे	ंआपस	ेअपे=ा	करती
है।

_ोत	और	आग	ेपढ़ने	के	िलए	—	प/�तावना

De	Nederlandsche	Bank	—	सोना	�थानातंरण	पर	आिधकािरक	बयान,	िसतबंर	2026

यरूोपीय	सेटं&ल	बैकं	—	"The	International	Role	of	the	Euro,"	2025	समी=ा

World	Gold	Council	—	कंेद &ीय	बैकं	�वण�	मागं	डेटा

बसेेटं	के	यने/यरूो	ह�त=ेप	और	अमिेरकी	ट&ेज़री	बायबैक	काय�,म,	2026	पर	रॉयटस�	और	अ�य	िवCीय	मीिडया	की

िरपोिट�गं

नॉव̂	के	NBIM	की	ट&ेज़री-भाराशं	प/�ताव	पर	समाचार	िरपोिट�गं,	2026
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1
वा�तिवक	Iयाज
दरे	ं&	डॉलर

जब	पैसा	उस	जो.खम	से	स/ा	हो	जाता	है	जो	वह	वहन
करता	है,	तो	पंूजी	उस	ओर	बढ़ती	है	�जसे	छापा	नह3	जा

सकता।

✦



अXयाय	1	—	वा�तिवक	Iयाज	दरे	ं&	डॉलर

यह	पहला	अXयाय	.यो	ंहै

अगर	कोई	एक	िर6ता	है	िजस	ेआपको	िकसी	भी	कमोिडटी	पोज़ीशन	को	खोलने	स	ेपहल	ेसमझना	ज़Fरी	है,	तो	वह	यह	है:

वा�तिवक	Iयाज	दरो,ं	डॉलर,	और	सोने-चादंी	की	कीमत	के	बीच	का	िर6ता।	इस	गाइड	के	लगभग	सभी	अ�य	कारक	—

भ-ूराजनीित,	आपिूत�/मागं,	खनन	आपिूत�	—	इसी	िर6ते	`ारा	तय	की	गई	सीमाओ	ंके	भीतर	काम	करते	है।ं	एक	बार	जब

आप	इस	ेसमझ	लेगं,े	तो	आपको	तरुतं	िदखगेा	िक	कीमती	धातएु	ँकभी-कभी	बरुी	खबरो	ंके	बावजदू	.यो	ंबढ़ती	है,ं	और	अ!छी

खबरो	ंके	बावजदू	.यो	ंिगरती	है।ं

मलू	अवधारणा

वा�तिवक	Iयाज	दर	.या	हैa

वा�तिवक	 Iयाज	दर	सीधी	 है:	नाममाB	दर	 (जो	आपका	 बैकं	या	सरकार	आपको	दतेी	 है)	घटा	महगंाई।	अगर	 10-वषWय

सरकारी	बॉ�ड	4%	यी�ड	दतेा	है	और	महगंाई	3%	है,	तो	आपकी	वा�तिवक	दर	1%	है।

यह	आकंड़ा	नाममाB	दर	स	ेPय़ादा	मायने	रखता	है,	.योिंक	यह	तय	करता	है	िक	नकद	रखने	स	ेआपकी	,य	शि.त	बढे़गी

या	घटेगी।

सोना	इस	पर	.यो	ंप/िति,या	करता	है

सोना	न	Iयाज	दतेा	है,	न	लाभाशं।	Iयाज	दनेे	वाली	सपंिC	के	बजाय	इस	ेरखना	आपको	इसिलए	कुछ	"खच�"	कराता	है	—

इस	ेअवसर	लागत	कहते	है।ं

यह	उस	पैटन�	को	समझाता	है	जो	अ.सर	शDुआती	लोगो	ंको	भ/िमत	करता	है:	उ!च	महगंाई	की	अविध	मे	ंसोना	बढ़	सकता

है,	लिेकन	जब	कंेद &ीय	बैकं	उसी	महगंाई	स	ेलड़ने	के	िलए	आ,ामक	Fप	स	ेदरे	ंबढ़ाते	है,ं	तो	सोना	िगर	सकता	है	—	.योिंक

उस	समय	वा�तिवक	दरे	ंखदु	महगंाई	स	ेभी	तेज़ी	स	ेबढ़	रही	होती	है।ं

डॉलर	की	भिूमका

सोना	(और	अिधकतर	कमोिडटी)	दिुनया	भर	मे	ंमbुय	Fप	स	ेडॉलर	मे	ंकारोबार	होता	 है।	इसस	ेएक	दसूरा,	 िनकटता	से

जड़ुा	िर6ता	बनता	है:

जब	वा�तिवक	दरे	ंबढ़ती	है,ं	तो	यह	अवसर	लागत	बढ़	जाती	है:	बॉ�ड	और	बचत	तब	सचमचु	महगंाई	स	ेऊपर	कुछ	दनेे

लगते	है,ं	िजसस	ेसोना	अपे=ाकृत	कम	आकष�क	हो	जाता	है।	सोना	आमतौर	पर	िगरता	है।

—

जब	वा�तिवक	दरे	ंिगरती	है	ंया	नकाराEमक	हो	जाती	है,ं	तो	सोना	रखने	मे	ंबहुत	कम	या	कोई	लागत	नही	ंआती	—

वा�तव	मे,ं	नकद	रखने	स	े,य	शि.त	घटती	है।	सोना	अपे=ाकृत	Pय़ादा	आकष�क	हो	जाता	है।	सोना	आमतौर	पर

बढ़ता	है।

—
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परेू	स�ंकरण	मे ं
आग	ेजारी	रखें

अपना	खदु	का	�वण�	िस�ातं	बनाए।ँ
इस	ेपरखे।ं	इसका	आकार	तय	करे।ं	इस	ेलाग	ूकरे।ं	इसकी	समी!ा	करे।ं

पूरा	सं�रण	पूर	े
नण�य	ढाँचे,	�ावहा�रक	अ�ास�,	जो�खम	�बंधन,

नवेश	साधन	के	चुनाव,	तकनीक%	टाइ
म(ग,	और	इ+चमोकु	,क( को	-ो:	एक

उ0त	टाइ
म(ग	ढाँचा	वाले	प�र2श3	के	साथ	आगे	जारी	रहता	है।

गो#ड	इ%वे�टर
—	अपना	खुद	का	8ण�	
नवेश	2स9ांत	बनाएँ
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