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मॉ�यलू   10   -    ट्रेिडगं   िस�टम   

  

अ�याय   1   

ट्रेिडगं   िस�टम   �या   होता   है?   

  

  

1.1   –   ट्रेिडंग   िस�टम   �या   होता   है?   

एक   सबुह   इस   हेडलाइन   ने   शेयर   बाजार   को   िहला   कर   रख   िदया     
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24   अ�टूबर   2017   को   िव�   मतंर्ी   ने   ऐलान   िकया   िक   सरकार   पि�लक   स�ेटर   ब�को ं  म�   210,000   करोड़   �पए   डालगेी   
िजसस े  िक   इन   बैको ं  को   लगातार   बढ़ती   NPA   (Non-Performing   Assets   /   नॉन   परफािम�ग   एस�ेस)   के   सकंट   स े  

बचाया   जा   सके।   

सरकार   के   इस   ऐलान   के   बाद   पि�लक   स�ेटर   ब�को ं  के   शेयरो ं  ने   बाजार   म�   शानदार   पर्दश�न   िदखाया,   आिखर   उ�ह�   एक   नया   
जीवन   जो   िमला   था।   -     

  

  

बाजार   खलुते   ही,   PSU   bank   index   27.5   %   ऊपर   चढ़   गया।     

कुछ   PSU   ब�को ं  के   शेयरो ं  ने   तो   कमाल   ही   कर   िदया   और   उस   िदन   का   हीरो   रहा   –   

  

  

  

26   अ�टूबर   2017   को   ए�सपायर   हो   रहे   पजंाब   नेशनल   ब�क   का   160   का   कॉल   ऑ�शन   एक   िदन   म�   20,600%   ऊपर   चला   
गया।   मतलब   अगर   आपने   24   अ�टूबर   को   एक   लाख   �पए   इस   कॉल   ऑ�शन   म�   लगाए   होते   तो   अगली   सबुह   25   अ�टूबर   

को   उसकी   कीमत   2.02   करोड़   �पए   हो   गयी   होती।   तो,   अब   आपको   समझ   आ   गया   होगा   िक   बाजार   म�   इस   ऐलान   का   
िकतना   असर   हुआ।     

उस   िदन   म�   और   मरेा   एक   साथी   बाजार   को   दखे   रहे   थ े  और   एक   ऐसा   मौका   तलाश   रहे   थ े  जहां   पर   हम   पैस े  बना   सक�    और   

तभी   हम�   कुछ   रोचक   िदखाई   पड़ा   -     
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ब�क   इडें�स   भी   तेजी   म�   आ   गया   था   और   करीब   करीब   3%   ऊपर   चढ़   गया   था   (ऊपर   के   िचतर्   को   दिेखए)।   लिेकन   ब�क   

िन�टी   म�   3%   की   तेजी   की   वजह   समझ   म�   नही ं  आ   रही   थी   �योिंक   PSU   ब�क   कुल   िमलाकर   ब�क   िन�टी   म�   िसफ�    10%   का   
िह�सा   ही   रखते   ह�।   ब�क   िन�टी   के   अलग-अलग   िह�सो ं  और   उनके   वेट   को   नीच े  दखेा   जा   सकता   है   –   

  

  

इस े  दखेते   हुए   और   म�ने   और   मरेे   साथी   ने   यह   फैसला   िकया   िक   हम   ब�क   िन�टी   पर   एक   शॉट�   �ट्र�गल   बेच�गे   यानी   राइट   

कर�गे।   इसस े  हम�   हर   लॉट   पर   करीब   253   �वाइटं   का   पर्ीिमयम   िमलता।   हम�   उ�मीद   थी   िक   बाजार   म�   वोलिैटिलटी   कम   

होगी   और   पर्ीिमयम   नीच े  आ   जाएगंे।     

लिेकन   हम   यहां   इस   बात   पर   चचा�   नही ं  कर   रहे   ह�   िक   बाजार   म�   इस   ट्रेड   को   लनेे   की   हमारी   वजह   �या   थी   और   ना   ही   इस   

बात   की   िक   इस   सौद े  म�   हमने   पैस े  बनाए   या   नही ं  बनाए।     

म�   यहां   पर   आपका   �यान   इस   बात   की   तरफ   िदलाना   चाहता   हू ं  िक   इस   ट्रेड   को   लनेे   के   पीछे   की   पर्िक्रया   �या   थी।   इस   

ट्रेड   का   आईिडया   हम�   िस�टेमैिटक   िडड�शन   (Systematic   Deduction)   स े  िमला   था।   इस   तरह   के   िस�टेमैिटक   

िडड�शन   तक   पहुचंने   के   िलए   और   ट्रेड   के   मौके   पाने   के   िलए   आपको   बाजार   म�   जो   कुछ   हो   रहा   है   उस   पर   सवाल   उठाने   

होते   ह�   और   यह   समझने   के   बाद   िक   बाजार   म�   जो   हो   रहा   है   वो   �यो ं  हो   रहा   है,   कई   बार   उसके   िव��   जाकर   फैसल े  करने   

पड़ते   ह�।   म�ने   और   मरेे   साथी   ने   यही   िकया   था।     

बाजार   के   िखलाड़ी   िस�टेमैिटक   िडड�शन   का   सहारा   कई   बार   लतेे   ह�।   िस�टेमैिटक   िडड�शन   हमशेा   सही   नही ं  
िनकलता।   िस�टेमैिटक   िडड�शन   करते   व�त   कई   बार   आप   िकसी   बायस   (पवूा�गर्ह)   का   िशकार   बनते   ह�   और   उसकी   
वजह   स े  गलत   फैसल े  लतेे   ह�।   लिेकन   िफर   भी   िस�टेमैिटक   िडड�शन   बाजार   म�   ट्रेड   करने   की   एक   बहुत   ही   लोकिपर्य   

तकनीक   है।   बाजार   म�   ट्रेड   करने   की   कुछ   दसूरी   तकनीक   ह�   –   

● इसिलए   ट्रेड   करना   �योिंक   आपका   िदल   कह   रहा   है     

● इसिलए   ट्रेड   करना   �योिंक   आपका   दो�त   बता   रहा   है     

● इसिलए   ट्रेड   करना   �योिंक   टीवी   पर   आकर   कोई   इस   बात   को   बता   रहा   है     
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● इसिलए   ट्रेड   करना   �योिंक   आपका   बर्ोकर   ऐसा   करने   को   कह   रहा   है     

इन   सारी   तकनीको ं  म�,   यहां   तक   िक   िस�टेमैिटक   िडड�शन   की   तकनीक   म�   भी,   िकसी   भी   तरीके   का   पर्ोससे   नही ं  है।   य े  

सब   काम   चलाऊ   तरीके   ह�।   इनम�   ऐसी   कोई   पर्णाली   नही ं  है   िजनको   नापा   जा   सके   या   िजनको   जांचा   जा   सके।     

ट्रेड   करने   का   कोई   भी   ऐसा   तरीका   िजसको   िक   आप   जांच   नही ं  सकते   ह�   और   िजसके   पीछे   कोई   एक   तौर   तरीका   या   
पर्णाली   नही ं  हो   उस े  ट्रेिडंग   िस�टम   नही ं  माना   जा   सकता।     

िकसी   भी   ट्रेिडंग   िस�टम   म�   आपको   दखेना   होगा   िक   वहां   तक   कैस े  पहुचंा   गया   है   और   उसके   पीछे   की   सोच   िकन   चीजो ं  पर   

आधािरत   है   और   उनको   नापा   जा   सकता   है   या   नही,ं   इस   मॉ�यलू   म�   हम   इसी   बात   की   चचा�   कर�गे।   

1.2   –   ट्रेिडंग   िस�टम   के   ज�री   त�व   

जैस े  ही   आप   ट्रेिडंग   िस�टम   की   बात   करते   ह�,   आमतौर   पर   लोग   मान   लतेे   ह�   िक   यह   पैसा   कमाने   का   प�का   रा�ता   है।   

उनको   लगता   है   िक   इसके   आधार   पर   पहला   ट्रेड   करते   ही   उनके   पास   पैस े  आने   लग�गे।   लिेकन   वा�तव   म�   ऐसा   नही ं  
होता।     

�यान   दीिजए   िक   ट्रेिडंग   िस�टम   को   इनपटु   आप   दतेे   ह�,   उसके   बाद   िस�टम   उस   इनपटु   के   आधार   पर   कुछ   काम   करता   है   

और   आपको   कुछ   नतीजे   दतेा   है।   उन   नतीजो ं  के   आधार   पर   आप   यह   फैसला   करते   ह�   ट्रेड   करना   चािहए   या   नही।ं     

इसको   एक   िचतर्   के   �प   म�   ऐस े  िदखाया   जा   सकता   है   –     

  

तो,   आपको   समझ   म�   आ   गया   होगा   िक   ट्रेिडंग   िस�टम   म�   –     

1. आप   िस�टम   को   इनपटु   दतेे   ह�     

2. िस�टम   को   िडजाइन   भी   आप   ही   करते   ह�     

3. ट्रेड   करना   है   या   नही ं  इसका   फैसला   भी   आप   ही   करते   ह�     

इसिलए   ट्रेड   म�   पैस े  बन�गे   या   नही ं  यह   परूी   तरीके   स े  आप   पर   ही   िनभ�र   करता   है।   लिेकन   ट्रेिडंग   िस�टम   का   फायदा   यह   

होता   है   िक   आपको   अपनी   ट्रेिडंग   के   िलए   सही   तक�    या   सही   आधार   िसफ�    एक   बार   बनाना   होता   है   और   उसके   बाद   उस   

आधार   पर   बने   हुए   िस�टम   पर   आप   भरोसा   कर   सकते   ह�।     

हालांिक   िजतने   सीधे   तरीके   स े  म�   बता   रहा   हू ं  यह   इतना   सीधा   भी   नही ं  है,   लिेकन   म�ने   आपको   समझाने   के   िलए   इतने   सीधे   

तरीके   स े  इस े  बताया   है।   

1.3   –   इस   मॉ�यलू   म�   �या   होगा   

इस   मॉ�यलू   म�   हम   िजतने   भी   ट्रेिडंग   िस�टम   पर   चचा�   कर�गे   वह   परूी   तरीके   स े  सपंणू�   यानी   आ�मिनभ�र   होगंे,   मतलब   िक   –   

● उसके   पीछे   एक   तक�    होगा   जो   िक   िकसी   भी   ट्रेिडंग   िस�टम   के   िलए   ज�री   है     

● उस   म�   िदए   जाने   वाल े  इनपटु   के   तौर   तरीके   या   सीमाए ं  तय   होगंी     
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● उसम�   एक   आकलन   होगा   और   उसके   आधार   पर   नतीजे   िनकाल े  जाएगंे     

● ट्रेड   करना   है   या   नही ं  करना   है   उसका   फैसला   होगा     

● म�   िजन   4   ट्रेिडंग   िस�टम   पर   चचा�   क�ंगा   वह   ह�   -     

● पेयर   ट्रेिडंग   -    Pair   trading   

● वोलिैटिलटी   के   आधार   पर   की   जाने   वाली   डे�टा   हेिजगं-    Volatility   based   Delta   hedging   

● कैल�डर   �परे्ड-    Calendar   spreads   

● मोम�टम   �ट्रैटेजी   (पोट�फोिलयो   अपर्ोच)-    Momentum   strategy   (Portfolio   approach)   

पेयर   ट्रेिडंग   की   दो   तकनीक   ह�,   िजन   पर   हम   चचा�   कर�गे   -   को-िरलशेन   के   आधार   पर   बनी   एक   सीधी-सादी   तकनीक   और   

दसूरी   थोड़ा   मिु�कल   तकनीक   िजसको   सांि�यकीय   आधार   पर   बनाया   जाएगा।   आगे   जाते   हुए   म�   और   भी   दसूरे   ट्रेिडंग   

िस�टम   को   यहां   जोड़ने   की   कोिशश   क�ंगा।  

लिेकन   इस   मॉ�यलू   म�   हम   बैक   टेि�टंग   (back   testing)   के   बारे   म�   चचा�   नही ं  कर�गे।   िकसी   भी   ट्रेिडंग   िस�टम   को   बैक   

टे�ट   करने   की   परूी   की   परूी   िज�मदेारी   आप   की   होती   है।   आपको   ही   यह   दखेना   होता   है   िक   यह   िस�टम   आपके   िलए   काम   

कर   रहा   है   या   िक   नही।ं   िस�टम   के   िनयमो ं  को   आपको   बार-बार   चके   करना   होगा   और   यह   दखेना   होगा   िक   यह   िकतनी   बार   

सही   तरीके   स े  काम   करता   है   और   इसस े  आपको   िकतना   मनुाफा   हो   सकता   है   और   उसी   आधार   पर   िस�टम   बनाना   होगा।   

�यान   रहे   िक   कोई   भी   ट्रेिडंग   िस�टम   बगैर   बैक   टेि�टंग   (back   testing)   के   नतीजो ं  के   परूा   नही ं  होता।   मझेु   खदु   को   
पर्ोगर्ािमगं   नही ं  आती   इसिलए   म�   बैक   टेि�टंग   के   बारे   म�   नही ं  बता   सकता।   यहां   पर   बताए   गए   िस�टम   म�   स े  कुछ   ऐस े  

िस�टम   ह�   िजनको   आप   आसानी   स े  बैक   टे�ट   कर   सकते   ह�,   लिेकन   आपको   उसके   िलए   कोड   िलखना   होगा।   जब   यह   

िस�टम   बनाए   जा   रहे   थ े  तो   म�   भा�यवश   एक   ऐस े  ट्रेडर   के   साथ   था   िजस े  पर्ोगर्ािमगं   भी   आती   थी   और   इसीिलए   म�   इन   

िस�टम   के   बारे   म�   �यादा   अ�छे   स े  समझ   सका।   मरेा   अपना   अनभुव   यह   बताता   है   िक   य े  ट्रेिडंग   िस�टम   काफी   अ�छे   

तरीके   स े  काम   करते   थ े  और   अभी   भी   करते   ह�।     

लिेकन   बाजार   की   पिरि�थितयां   बदल   गई   ह�   इसिलए   बैक   टेि�टंग   की   ज�रत   िफर   स े  पड़   सकती   है।     

लिेकन   इस   मॉ�यलू   म�   म�ुय   तौर   पर   बताने   की   कोिशश   की   जाएगी   िक   इन   िस�टम   को   बनाने   के   पीछे   �या   सोच   थी   और   

इनको   कैस े  बनाया   गया   था।   उ�मीद   है   िक   इसको   जानने   के   बाद   आप   अपना   खदु   का   िस�टम   बनाना   श�ु   कर�गे   यानी   
पैसा   बनाने   की   अपनी   मशीन   बना   सक� गे।     

तो   आगे   बढ़ते   ह�   और   सबस े  पहल े  बात   करते   ह�   पेयर   ट्रेिडंग   की।   
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अ�याय   2   

पेयर   ट्रेिडगं   का   आधार     

  

2.1   –   य े  �या   होता   है?   

अगर   आपने   िकसी   हाईवे   पर   सफर   िकया   है   तो   आपने   यह   ज�र   दखेा   होगा   िक   िजस   हाईवे   पर   आपकी   गाड़ी   तेज   र�तार   स े  

भागती   है,   उसके   बगल   म�   उसके   साथ   ही   एक   छोटी   या   पतली   सड़क   ज�र   चलती   रहती   है   िजस े  सिव�स   रोड   कहा   जाता   
है।   इस   सड़क   पर   कम   दरूी   तक   जाने   वाल े  वो   वाहन   चलते   ह�   िजनको   पास   की   दकुान,   घरो ं  या   आसपास   की   दसूरी   जगहो ं  
तक   जाना   होता   है।   यह   दोनो ं  सड़क�    एक   दसूरे   स े  समानांतर   चलती   ह�।     

अब   जरा   क�पना   कीिजए   िक   एक   नए   हाईवे   और   सिव�स   रोड   को   बनाने   का   काम   श�ु   होता   है।   जो   कॉ�ट्रै�टर   इस   सड़क   

को   बना   रहा   है   उस े  सिव�स   रोड   के   रा�ते   म�   कुछ   दरू   पर   एक   पेड़   िमलता   है।   सड़क   बनाने   वाला   कॉ�ट्रै�टर   यह   फैसला   
करता   है   िक   वह   इस   पेड़   को   नही ं  काटेगा।   और   उस   पेड़   के   पास   स े  वह   सड़क   को   थोड़ा   सा   घमुाकर   बनाएगा   िजसस े  कुछ   

दरू   के   िलए   रा�ता   अलग   होगा   लिेकन   िफर   यह   सिव�स   रोड   वापस   हाईवे   के   समांतर   चलने   लगेगी।    

  

सड़क   बन   जाती   है   और   लोग   उसका   इ�तेमाल   करने   लगते   ह�।   

अब   जरा   दिेखए,   दोनो ं  सड़क�    लगातार   एक   दसूरे   के   बराबर   बराबर   चलती   ह�।   परेू   रा�ते   म�   जहां   हाईवे   ऊपर   जाता   है   सिव�स   

रोड   भी   ऊपर   जाती   है,   हाईवे   नीच े  जाता   है   तो   सिव�स   रोड   भी   नीच े  जाती   है,   हाईवे   एक   नदी   को   पार   करता   है   तो   सिव�स   रोड   
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भी   पार   करती   है।   तो   कुल   िमलाकर   दोनो ं  सड़क�    एकदम   एक   जैस े  ही   चलती   ह�   और   एक   जैस े  ही   बता�व   करती   ह�।   िसफ�    
एक   जगह   ऐसा   नही ं  होता,   जहां   पर   वह   पेड़   आकर   उस   सिव�स   रोड   पर   रा�ते   म�   �कावट   खड़ा   करता   है।     

अब   अगर   हम   इन   सबको   अलग-अलग   टुकड़ो ं  म े  म�   बांटे   तो   -   

● त�व   (Entities)   -   हाईवे   और   सिव�स   रोड     

● सबंधं   (Relationship)   -   दोनो ं  त�व   का   सबंधं   एक   दसूरे   के   बराबर   समानांतर   चलने   का   है।   जैसा   एक   त�व   

(हाईवे)   के   साथ   होता   है   वैसा   ही   दसूरे   त�व   (सिव�स   रोड)   के   साथ   होता   है     

● सबंधं   म�   िवसगंित   (Relationship   Anomaly)   -   दोनो ं  म�   समानांतर   चलने   सबंधं   है   लिेकन   िसफ�    एक   जगह   पर,   

जहां   वह   पेड़   आता   है,   यह   ि�थित   बदल   जाती   है     

● िवसगंित   का   असर   (Effect   of   the   anomaly)   -   यह   िवसगंित   बहुत   छोटी   सी   है   और   दोनो ं  सड़क�    दोबारा   अपने   

सबंधं   को   कायम   कर   लतेी   ह�     

यह   उदाहरण   बहुत   ही   �यादा   अजीब   लग   सकता   है,   लिेकन   अगर   आप   सड़क,   सिव�स   रोड   और   पेड़   वाली   इस   परूी   ि�थित   

और   उनके   सबंधं   को   ठीक   स े  समझ   ल�   तो   शायद   आपके   िलए   पेयर   ट्रेिडंग   के   िस�ांत   को   समझना   आसान   हो   जाएगा।     

आइए   इसी   बात   की   कोिशश   करते   ह�     

तो   सबस े  पहल े  लतेे   ह�   दो   सड़को ं  या   दो   त�वो ं  जैस े  यहां   पर   हमने   हाईवे   और   सिव�स   रोड   को   िलया   है,   इनको   दो   कंपिनयां   
मान   लीिजए   जो   िक   एक   जैसी   ह�,   उदाहरण   के   तौर   मान   लीिजए   -   HDFC   ब�क   और   ICICI   ब�क।     

आमतौर   पर,   पेयर   ट्रेिडंग   की   हर   िकताब   म�   पे�सी   और   कोका-कोला   का   उदाहरण   िलया   जाता   है   लिेकन   वो   दोनो ं  ही   भारत   

म�   िल�टेड   नही ं  ह�   इसिलए   मै   HDFC   ब�क   और   ICICI   ब�क   का   उदाहरण   ल े  रहा   हू,ं   आइए   आगे   बढ़ते   ह�   -     

● दोनो ं  ब�क   काफी   हद   तक   एक   दसूरे   के   जैस े  ही   ह�     

● दोनो ं  पर्ाइवेट   स�ेटर   के   ब�क   ह�     

● दोनो ं  एक   तरह   की   ब�िकंग   उ�पाद   और   सवेाए ं  दतेे   ह�     

● दोनो ं  के   गर्ाहक   करीब-करीब   एक   जैस े  ह�     

● परेू   दशे   म�   दोनो ं  की   उपि�थित   एक   जैसी   है     

● दोनो ं  ब�को ं  पर   एक   जैस े  िनयम   काननू   लाग ू  होते   ह�     

● दोनो ं  ब�को ं  के   सामने   चनुौितया ं  भी   एक   जैसी   होती   ह�     

अगर   इन   दोनो ं  ब�को ं  के   बीच   म�   इतनी   �यादा   समानताए ं  ह�   तो   िबजनेस   के   माहौल   म�   होने   वाला   िकसी   भी   बदलाव   का   जो   
असर   एक   ब�क   पर   होगा   वही   असर   दसूरे   ब�क   पर   भी   होगा।   उदाहरण   के   तौर   पर   अगर   RBI   �याज   दर�   बढ़ाता   है   तो   दोनो ं  
ब�को ं  पर   एक   जैसा   असर   होगा   और   RBI   �याज   दर�   कम   करता   है   तो   भी   असर   समान   होगा।   

तो   हम   कह   सकते   ह�   िक   –   

● त�व   –   HDFC    और   ICICI   ब�क     

● सबंधं   –   एक   जैस े  िबजनेस   

● ऊपर   दी   गई   सचूनाओ ं  के   आधार   पर   हम   जो   िन�कष�   िनकाल   सकते   ह�   –     

● दोनो ं  िबजनेस   एक   ही   तरीके   के   ह�   इसिलए   उनके   �टॉक   की   कीमत   और   उसम�   होने   वाल े  बदलाव   भी   एक   जैस े  होने   

चािहए     

● यिद   िकसी   िदन   HDFC   ब�क   के   �टॉक   की   कीमत   ऊपर   जाती   है   तो   ICICI   ब�क   के   �टॉक   की   कीमत   भी   ऊपर   

जानी   चािहए     
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● अगर   HDFC   के   �टॉक   की   कीमत   नीच े  आती   है   तो   ICICI   के   �टॉक   की   कीमत   भी   नीच े  आनी   चािहए     

इनके   आधार   पर   सभी   कंपिनयो ं  के   िलए   एक   सामा�य   िनयम   भी   बनाया   जा   सकता   है   –     

अगर   िक�ही   दो   कंपिनयो ं  के   बीच   म�   एक   अ�छा   सबंधं   �थािपत   है   तो   पहली   कंपनी   की   कीमत   म�   आने   वाला   कोई   भी   बदलाव   

दसूरी   कंपनी   की   कीमत   म�   भी   िदखाई   दनेा   चािहए।   और   अगर   ऐसा   नही ं  हो   रहा   है   तो   वहां   पर   एक   ट्रेड   का   मौका   बनता   
है।     

उदाहरण   के   तौर   पर   अगर   िकसी   िदन   ICICI   का   �टॉक   X%   ऊपर   जाता   है   तो   इस   सबंधं   के   मतुािबक   HDFC   के   �टॉक   को   
भी   उस   िदन   Y%   ऊपर   जाना   चािहए।   लिेकन   अगर   िकसी   वजह   स े  HDFC   का   �टॉक   ऊपर   नही ं  जाता   है   और   अपनी   जगह   

पर   ही   बना   रहता   है   तो   हम   कह   सकते   ह�   िक   ICICI   के   �टॉक   की   कीमत   HDFC   की   तलुना   म�   उ�मीद   स े  �यादा   ऊपर   चली   
गई   है।     

आिब�ट्राज   की   दिुनया   म�   इस े  स�ते   �टॉक   यानी   HDFC   को   खरीदने   या   महगंे   �टॉक   यानी    ICICI   ब�क   को   बेचने   के   मौके   के   

तौर   पर   दखेा   जाता   है।     

स�ंेप   म�   कह�   तो   इस े  ही   पेयर   ट्रेिडंग   का   आधार   कहा   जा   सकता   है।   

अब   आप   पछू   सकते   ह�   िक   सड़क   वाल े  उदाहरण   म�   जो   पेड़   की   बात   की   गई   थी   उसका   यहां   पर   �या   मह�व   है?   याद   कीिजए   

िक   समांतर   चल   रही   दोनो ं  सड़को ं  के   सबंधं   म�   इस   पेड़   की   वजह   स े  एक   िवसगंित   आ   गई   थी।     

ठीक   वैस े  ही,   एक   दसूरे   स े  एक   सबंधं   के   जिरए   जड़ेु   हुए   दो   �टॉक   की   कीमतो ं  म�   कोई   एक   घटना   िवसगंित   पैदा   कर   सकती   
है   िजसकी   वजह   स े  एक   �टॉक   की   कीमत   दसूरे   �टॉक   की   कीमत   स े  अलग   चलने   लगे।     

यही   िवसगंित   हम�   ट्रेड   करने   का   मौका   दतेी   है।   यह   िवसगंित   िकसी   भी   वजह   स े  आ   सकती   है   –     

● HDFC   ब�क   अपने   ितमाही   नतीजो ं  का   ऐलान   करता   है।   उस   समय   इसका   असर   HDFC   के   �टॉक   की   कीमत   पर   

अिधक   पड़ेगा   और   ICICI   पर   कम।   िजसकी   वजह   स े  इन   दोनो ं  �टॉक   की   कीमतो ं  के   सबंधं   म�   एक   िवसगंित   

आएगी   जो   आगे   जाकर   ठीक   होगी।     

● इसी   तरीके   स े  जब   ICICI   ब�क   अपने   नतीजो ं  का   ऐलान   करेगा   तो   एक   िवसगंित   पैदा   हो   सकती   है।     

● इनम�   स े  िकसी   एक   ब�क   का   बड़ा   अिधकारी   इ�तीफा   द े  दतेा   है   िजसकी   वजह   स े  उस   �टॉक   की   कीमत   पर   असर   

पड़ता   है   जबिक   दसूरे   �टॉक   पर   कोई   इसका   असर   नही ं  होता।     

● इनम�   स े  िकसी   एक   �टॉक   के   बारे   म�   काफी   अफवाह�   फैलती   ह�   जबिक   िकसी   दसूरे   �टॉक   म�   ऐसा   कुछ   नही ं  होता।     

आमतौर   पर,   कीमत   म�   होने   वाली   िवसगंित   एक   छोटी   घटना   होती   है   जो   उस   समय   असर   डालती   है।   म�   इसको   छोटी   घटना   
इसिलए   कहता   हू ं  �योिंक   इसका   असर   दो   म�   स े  िसफ�    एक   कंपनी   पर   पड़ता   है।     

दो   �टॉक   के   बीच   का   सबंधं   एक   तरह   स े  वह   आधार   या   िनयम   तय   करता   है   िजसस े  दोनो ं  �टॉक   की   कीमत�   जड़ुी   होती   ह�।   

इसीिलए   पेयर   ट्रेिडंग   के   मामल े  म�   �यादातर   जो   चीज�   काम   आती   ह�   वह   ह�   –     

● दोनो ं  �टॉक   के   बीच   के   सबंधं   को   पहचानना     

● उन   दोनो ं  �टॉक   के   बीच   के   सबंधं   को   नापना     

● दोनो ं  �टॉक   के   बीच   के   सबंधं   को   हर   िदन   ट्रैक   करना     

● इन   दोनो ं  के   सबंधं   म�   आने   वाली   िकसी   िवसगंित   को   पहचानना     

दो   �टॉक   के   बीच   के   सबंधं   को   पिरभािषत   करने   के   कई   तरीके   हो   सकते   ह�   लिेकन   दो   सबस े  लोकिपर्य   तकनीक   ह�   -     
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● कीमत   का   �परे्ड   और   रे�यो   -    Price   spreads   and   ratios   

● लीिनयर   िरगरे्शन   -    Linear   Regression   

य े  दोनो ं  तकनीक   अलग-अलग   तरीके   की   ह�   और   इन   दोनो ं  पर   हम   िव�तार   स े  चचा�   कर�गे।     

हम   इस   अ�याय   को   समा�त   कर�   इसके   पहल े  पेयर   ट्रेिडंग   का   इितहास   आपको   बता   दतेा   हू।ं     

पहली   बार   पेयर   ट्रेिडंग   मॉग�न   �टैनली   ने   80   के   दशक   के   श�ुआती   िदनो ं  म�   की   थी।   इस   ट्रेड   को   करने   वाल े  ट्रेडर   का   
नाम   गेरी   बैमबग�र   था।   ऐसा   माना   जाता   है   िक   गेरी   ने   इस   तकनीक   को   काफी   पहल े  ही   खोज   िलया   था   लिेकन   उसने   काफी   
समय   तक   इस े  िसफ�    अपने   इ�तेमाल   के   िलए   छुपा   कर   रखा   हुआ   था।   िफर   एक   िदन   ननुिजयो   टाट�ि�लया   ( Nunzio   

Tartaglia )   नाम   के   एक   दसूरा   ट्रेडर   इस े  लोगो ं  के   सामने   लाया   और   लोकिपर्य   बनाया।     

उस   समय   काफी   लोग   ननुिजयो   टाट�ि�लया   को   फॉलो   करते   थ े  �योिंक   वॉल   �ट्रीट   म�   उस े  �वा�ट   ट्रेिडंग   का   ए�सपट�   
माना   जाता   था।   वो   1980   के   दशक   म�   मॉग�न   �टैनली   के   पर्ॉप   ट्रेिडंग   डे�क   का   हेड   था।   

मशहूर   हेज   फंड   डी   ई   शॉ   (DE   Shaw)   ने   श�ुआती   िदनो ं  म�   इस   �ट्रैटेजी   का   इ�तेमाल   िकया   था।   

2.2   –   कुछ   िवचार   

जैसा   िक   आपको   समझ   म�   आ   गया   होगा   िक   पेयर   ट्रेिडंग   म�   आपको   दो   �टॉक   या   इडें�स   को   एक   साथ   म�   बेचना   और   

खरीदना   होता   है।   इस   वजह   स े  कई   लोग   मानते   ह�   िक   यह   माक� ट   �यट्ूरल   �ट्रैटेजी   है।   माक� ट   �यट्ूरल   इस े  इसिलए   

कहते   ह�   �योिंक   आप   एक   ही   समय   म�   लॉ�ग   और   शॉट�   दोनो ं  होते   ह�।   लिेकन   ऐसा   मानना   सही   नही ं  है   �योिंक   आप   दो   
अलग-अलग   �टॉक   पर   लॉ�ग   और   शॉट�   होते   ह�     

माक� ट   �यट्ूरल   होने   के   िलए   आपको   एक   ही   समय   एक   ही   अंडरलाइगं   पर   लॉ�ग   और   शॉट�   दोनो ं  होना   चािहए।   कैल�डर   

�परे्ड   इसका   एक   अ�छा   नमनूा   होता   है।   कैल�डर   �परे्ड   म�   आप   एक   ही   अंडरलाइगं   पर   दो   अलग-अलग   तारीख   पर   लॉ�ग   

और   शॉट�   होते   ह�।     

इसिलए   ऐसा   मत   मािनए   िक   पेयर   ट्रेिडंग   माक� ट   �यट्ूरल   है।   यह   एक   ट्रेिडंग   �ट्रैटेजी   है   जो   िक   दोनो ं  �टॉक   की   कीमतो ं  
म�   होने   वाल े  आपसी   अंतर   का   फायदा   उठाने   की   कोिशश   करती   है।   जब   आप   एक   साथ   दो   �टॉक   को   खरीदते   और   बेचते   ह�   
तो   आप   उन   दोनो ं  के   िरलिेटव   वै�य ू  का   फायदा   उठाने   की   कोिशश   कर   रहे   होते   ह�।   इसीिलए   म�   पेयर   ट्रेिडंग   को   िरलिेटव   

वै�य ू  ट्रेिडंग   (Relative   Value   Trading)   भी   कहता   हू।ं    

वैस े  दखेा   जाए   तो   यह   परूी   तरीके   स े  एक   आिब�ट्राज   का   मौका   होता   है।   हम   कम   कीमत   वाल े  �टॉक   को   खरीद   रहे   होते   ह�   
और   �यादा   कीमत   वाल े  �टॉक   को   बेच   रहे   होते   ह�।   इसीिलए   कुछ   लोग   इस े  �टैिटसिटकल   आिब�ट्राज   (Statistical   

Arbitrage)   भी   कहते   ह�।     

यहां   पर   कम   कीमत   और   अिधक   कीमत   का   मतलब   एक   दसूरे   की   तलुना   म�   कीमत   स े  है।   इसको   नापने   का   तरीका   हम   

अगल े  अ�याय   म�   सीख�गे।   

इस   अ�याय   की   म�ुय   बात�     

● एक   ही   तरीके   के   िबजनेस   स े  जड़ुी   हुई   दो   कंपिनयो ं  के   �टॉक   की   कीमत   एक   तरीके   की   चाल   िदखाती   ह�     

● िकसी   एक   कंपनी   म�   हो   रही   कोई   घटना   इन   दोनो ं  कंपिनयो ं  के   शेयर   की   कीमत   के   आपसी   सबंधं   म�   कुछ   समय   के   

िलए   एक   िवसगंित   पैदा   कर   सकती   है     

● जब   यह   िवसगंित   पैदा   होती   है   तो   यह   ट्रेड   करने   का   एक   मौका   होता   है     

● पेयर   ट्रेिडंग   म�   आप   कम   कीमत   वाल े  �टॉक   को   खरीदते   ह�   और   अिधक   कीमत   वाल े  �टॉक   को   बेचते   ह   
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अ�याय   3   

पेयर   ट्रेिडंग,   तरीका   1,   अ�याय   1–   पेयर   को   ट्रैक   करना   

  

3.1   –   श�दावली   स े  पिरचय    

हमने   िपछल े  अ�याय   म�   यह   बताया   था   िक   पेयर   ट्रेिडंग   करने   की   दो   तकनीक�    होती   ह�।   अब   हम   पहली   तकनीक   पर   बात   

कर�गे,   िजस े  को-िरलशेन   बे�ड   (Correlation   based)   तकनीक   कहा   जाता   है।   पेयर   ट्रेिडंग   का   य े  काफी   सीधा   तरीका   
है,   बहुत   सारे   ट्रेडर   पेयर   ट्रेिडंग   की   श�ुआत   इसी   तकनीक   के   आधार   पर   करते   ह�।    

  

  

हम   इस   तकनीक   के   बारे   म�   जान�   उसके   पहल े  यह   ज�री   है   िक   हम   इसस े  जड़ेु   कुछ   श�दो ं  को   जान   और   समझ   ल�।   िजसस े  

इस   तकनीक   को   जानना   आसान   हो   सके।   य े  सभी   श�द   पेयर   की   ट्रैिकंग   (Tracking)   स े  जड़ेु   हुए   ह�।   तो   आइए   श�ु   

करते   ह�   इन   श�दो ं  को   जानना     

�परे्ड   (Spread)    -   ट्रेिडंग   की   दिुनया   म�   िजस   श�द   का   इ�तेमाल   बहुत   �यादा   होता   है,   वो   है   �परे्ड।   उदाहरण   के   तौर   

पर,   अगर   आप   बाजार   म�   �कैि�पगं   (Scalping)   कर   रहे   ह�   तो   वहां   पर   �परे्ड   का   मतलब   होता   है   िबड   (bid)   कीमत   और   

आ�क   (ask)   कीमत   के   बीच   का   अंतर।   अगर   आप   आिब�ट्राज   ट्रेड   कर   रहे   ह�   तो   �परे्ड   का   मतलब   होता   है   दो   
अलग-अलग   बाजारो ं  म�   एक   ही   अंडरलाइगं   एसटे   की   कीमत   का   अंतर।   अगर   आप   पेयर   ट्रेिडंग   पर   ट्रेिडंग   की   दिुनया   म�   
ह�   (म�ुय   तौर   पर   को-िरलशेन   आधािरत   तकनीक   म�)   तो   �परे्ड   का   मतलब   होता   है   िक   2   �टॉक   की   �लोिजगं   कीमत   म�   आए   

बदलाव   म�   िकतना   अंतर   है।     
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�परे्ड   की   गणना   करने   या   कैल�यलूटे/कै��यलटे   (Calculate)    करने   के   िलए   –   

�परे्ड   =   �टॉक   1   का   �लोिजगं   म�ूय   म�   हुआ   बदलाव   –   �टॉक   2   की   �लोिजगं   म�ूय   म�   हुआ   बदलाव   

Spread   =   Closing   value   of   stock   1   –   closing   value   of   stock   2   

इस   पर   नजर   डािलए     

  

मान   लीिजए   िक   GICRE   यहां   पर   �टॉक   1   है   और   ICICIGI    �टॉक   2,   तो   यहां   पर   �परे्ड   होगा   -     

�परे्ड   =   6.1   –   3.85   

=    2.25   

यहां   �यान   दीिजए   िक   6.10   और   3.85   दोनो ं  ही,   �टॉक   की   िपछली   �लोिजगं   कीमत   के   मकुाबल े  हुए   बदलाव   को   िदखा   रहे   

ह�।   साथ   ही,   दोनो ं  ही   स�ंयाए ं  पॉिजिटव   ह�।   लिेकन   मान   लीिजए   िक   ICICIGI   की   �लोिजगं   कीमत   िनगेिटव   3.85   होती   तब   

यह   �परे्ड   होता   

6.1   –   (-3.85)   

=    9.95   

म�ने   िपछल े  कुछ   ट्रेिडंग   सशेन   का   �परे्ड   कैलकुलटे   िकया   है   िजसस े  आपको   यह   पता   चल   सके   िक   �परे्ड   िकस   तरह   स े  

चलता   है   (run   करता   है)।   साथ   ही   म�ने   यहां   हर   िदन   का   �परे्ड   कैलकुलटे   िकया   है   िजस े  ट्रेडर   आमतौर   पर   िह�टोिरकल   

�परे्ड   (historical   Spread)   कहते   ह�।     
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जैसा   िक   आप   दखे   सकते   ह�   िक   �परे्ड   हर   िदन   बदलता   रहता   है।   इसम�   स े  जो   कुछ   खास   चीज�   िदखाई   दतेी   ह�,   वो   ह�   -     

1. अगर   S1   की   �लोिजगं   कीमत   पॉिजिटव   है   और   S   2   की   �लोिजगं   कीमत   नेगेिटव   है   तो   �परे्ड   बढ़ता   है     

2. अगर   S1   की   �लोिजगं   कीमत   पॉिजिटव   है   और   S   2   की   �लोिजगं   कीमत   भी   पॉिजिटव   है   तो   इस   �परे्ट   घटता   है     

इस   तरह   की   और   सयंोजन/मले   (combination)   हो   सकते   ह�   िजनकी   वजह   स े  �परे्ड   बढ़   या   घट   सकता   है।   लिेकन   

उस   पर   हम   बाद   म�   चचा�   कर�गे।     

िडफर�िशयल     (Differential)    -   िडफर�िशयल   म�   दोनो ं  �टॉक   की   कीमतो ं  के   अंतर   को   नापा   जाता   है।   िडफर�िशयल   दोनो ं  
�टॉक   की   �लोिजगं   कीमत   के   अंतर   को   बताता   है।   इस े  िनकालने   का   फामू�ला   है   –   

िडफर�िशयल   =   �टॉक   1   की   �लोिजगं   कीमत   –   �टॉक   2   की   �लोिजगं   कीमत   

तो,   अगर   �टॉक   1   की   �लोिजगं   कीमत   175   है   और   �टॉक   2   की   �लोिजगं   कीमत   232   है   तो   िडफर�िशयल   होगा   –   

175   –   232     

=   -   57   

िडफर�िशयल   को   भी   आप   एक   टाइम   सीरीज   के   तौर   पर   दखे   सकते   ह�   और   इस े  हर   िदन   कैलकुलटे   कर   सकते   ह�।   म�ने   

GICRE   और   ICICIGI    के   िलए   इस े  िनकाला   है।  
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िडफर�िशयल   के   बारे   म�   एक   खास   बात   जो   आपको   जाननी   चािहए   वो   य े  है   िक   इट्ंराडे   आधार   पर   पेयर   को   ट्रैक   करने   के   

िलए   िडफर�िशयल   बहुत   अ�छी   तकनीक   नही ं  है,   इसका   इ�तेमाल   एडं   ऑफ   द   डे   (End   of   the   day)   पर   ही   होना   चािहए   

यानी   िदन   की   अंितम   कीमत   पर   ही   होना   चािहए।   अगर   आप   इट्ंराडे   आधार   पर   िकसी   पेयर   की   ट्रैिकंग   करना   चाहते   ह�   तो   
उसके   िलए   �परे्ड   का   इ�तेमाल   कर   सकते   ह�।   पेयर   की   ट्रैिकंग   के   िलए   िडफर�िशयल   के   सही   इ�तेमाल   पर   हम   आगे   
चचा�   कर�गे।     

रे�यो     (Ratio)    -   रे�यो   मझेु   काफी   रोचक   लगता   है।   इस े  पाने   के   िलए   �टॉक   1   की   कीमत   को   �टॉक   2   की   कीमत   स े  

िवभािजत   िकया   जाता   है।   या   �टॉक   2   की   कीमत   को   �टॉक   1   की   कीमत   स े  भी   िवभािजत   िकया   जा   सकता   है।   

रे�यो   =   �टॉक   1   की   �टॉक   कीमत   /   �टॉक   2   की   �टॉक   कीमत   

Ratio   =   Stock   Price   of   stock   1   /   stock   price   of   stock   2   

म�ने   अपने   दोनो ं  �टॉक   का   रे�यो   िनकाला   है-     
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आप   दखे   सकते   ह�   िक   रे�यो   को   जब   एक   टाइम   सीरीज   के   तौर   पर   दखे�   तो   वो   थोड़ा   �यादा   एक   समान   (consistent)   

िदखाई   दतेा   है।   म�ने   तीनो ं  अवयवो ं  (Variables)   को   नीच े  एक   गर्ाफ   के   �प   म�   िदखाया   है   –   
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तो   हमने   िजन   तीन   चीजो ं  की   बात   की   -    �परे्ड,   िडफर�िशयल   और   रे�यो-    य े  सब   पेयर   ट्रेिडंग   स े  कैस े  जड़ेु   हुए   ह�?    

य े  तीनो ं  अलग   अलग   तरीके   के   अवयव   (variable)   हम�   य े  बताते   ह�   िक   पेयर   के   तौर   पर   दखे े  जा   रहे   दोनो ं  �टॉक   के   बीच   म�   
सबंधं   कैसा   है?   उनके   सबंधं   को   नापने   के   िलए   इन   तीनो ं  अवयवो ं  का   इ�तेमाल   होता   है।   य े  गर्ाफ   हम�   बताता   है   िक   दोनो ं  
�टॉक   एक   दसूरे   के   सदंभ�   म�   िकस   तरह   स े  चलते   ह�।   उदाहरण   के   तौर   पर   अगर   हम   �परे्ड   को   ल�,   तो   हम�   पता   है   िक   अगर   

S1   की   �लोिजगं   कीमत   पॉिजिटव   हो   और   s2   की   �लोिजगं   कीमत   नेगेिटव   हो   तो   �परे्ड   कम   होता   है।   इसी   तरीके   स े  अगर   

S1   की   वै�य ू  पॉिजिटव   हो   और   s2   की   भी   पॉिजिटव   हो   तो   �परे्ड   बढ़ता   है।   

इसी   तरह   स े  रे�यो-   दो   �टॉक   के   बीच   का   रे�यो   कम   होता   है   अगर   दोनो ं  �टॉक   की   कीमत   नीच े  िगरती   है   और   अगर   दोनो ं  
�टॉक   की   कीमत   बढ़ती   है   तो   रे�यो   बढ़ता   है।   इसके   अलावा   भी   और   कई   �पांतर   (variation)   हो   सकते   ह�,   जैस े  अगर   

�टॉक   1   की   कीमत   िगरती   है   और   �टॉक   2   की   कीमत   �लटै   यानी   ि�थर   रहती   है   या   िफर   इसका   उ�टा   होता   है   तो   िफर   

रे�यो   बढ़ता   है।   इसी   तरह   स े  �टॉक   2,   �टॉक   1   की   तलुना   म�   काफी   बढ़   सकता   है   या   िफर   इसका   उ�टा   भी   हो   सकता   
है।     

यह   सब   थोड़ा   उलझन   भरा   लग   सकता   है     

इसीिलए   हम�   अपने   सारे   अवयवो ं  के   चाट�   को   दखेना   होता   है   चाहे   वो   �परे्ड   हो,   िडफर�िशयल   हो   या   िफर   रे�यो।   हम�   इन   

अवयवो ं  को   दखे   कर   य े  पता   लगाना   होता   है   की   �परे्ड   बढ़   रहा   है   या   घट   रहा   है।   य े  करते   व�त   दो   नए   श�द   सामने   आएगंे।   

डायवज�स   (Divergence)   –    अगर   िक�ही ं  दो   �टॉक   के   बीच   का   �परे्ड   या   रे�यो   अलग   यानी   दरू   होने   लगे   या   िफर   गर्ाफ   

ऊपर   जाने   लगे   तो   इस   ि�थित   को   डायवज�स   कहते   ह�।   अगर   जब   आप   अपने   अवयवो ं  म�   डायवज�स   की   उ�मीद   कर   रहे   हो ं  
तो   आप   डायवज�स   ट्रेड   करके   पैस े  बनाने   की   कोिशश   कर   सकते   ह�।   

क�वज�स   (Convergence)   -    अगर   िक�ही ं  दो   �टॉक   के   बीच   का   �परे्ड   या   रे�यो   पास   आने   लगे   या   िफर   गर्ाफ   नीच े  की   
तरफ   जाने   लगे   तो   इस े  क�वज�स   कहते   ह�।   अगर   जब   आप   अपने   अवयवो ं  म�   क�वज�स   की   उ�मीद   कर   रहे   हो ं  तो   आप   

क�वज�स   ट्रेड   करके   पैस े  बनाने   की   कोिशश   कर   सकते   ह�।   

अब   एक   बड़ा   सवाल   –   आप   कैस े  मान�गे   िक   अवयव   म�   क�वज�स   या   डायवज�स   होने   वाला   है?   आप   ट्रेड   की   तैयारी   कब   

कर�गे?   ट्रेड   का   सटे   अप   कैस े  कर�गे?   अगर   ट्रेड   सही   नही ं  पड़ा   तो?   ऐस े  ट्रेड   का   �टॉप   लॉस   �या   होगा?   

इन   सवालो ं  का   जवाब   दनेे   के   पहल े  कुछ   और   सवाल-   दो   �टॉक   पेयर   कब   बनते   ह�?   �या   दो   �टॉक   का   एक   ही   स�ेटर   स े  

होना   ही   उनके   पेयर   होने   के   िलए   काफी   है?   उदाहरण   के   तौर   पर,   �या   ICICI   Bank   और   HDFC   Bank   िसफ�    इसिलए   पेयर   

बन   सकते   ह�   िक   वो   दोनो ं  ही   पर्ाइवेट   स�ेटर   के   ब�क   ह�?   

दो   �टॉक   को   पेयर   बन   रहा   है   या   नही,ं   इसको   पता   करने   के   िलए   हम   सांि�यकी   माप   (statistical   measure),   कोिरलशेन   

(Correlation)   पर   भरोसा   कर   सकते   ह�।   हमने   पहल े  कई   बार   इस   पर   चचा�   की   है,   स�ंेप   म�   िफर   स े  बता   दतेे   ह�   –     

कोिरलशेन   स े  हम�   पता   चलता   है   िक   दो   �टॉक   एक   दसूरे   के   सदंभ�   म�   िकस   तरह   स े  चलते   ह�।   कोिरलशेन   को   एक   स�ंया   के   

तौर   पर   िदखाया   जाता   है   जो   िक   –   1   स े  +   1   के   बीच   होती   है।   उदाहरण   के   िलए   अगर   दो   �टॉक   के   बीच   का   कोिरलशेन   

+0.75   है   तो   य े  हम�   दो   बात�   बताता   है   –   

● कोिरलशेन   की   स�ंया   के   पहल े  लगा   +    बता   रहा   है   िक   दोनो ं  म�   पॉिजिटव   कोिरलशेन   है   मतलब   दोनो ं  एक   ही   िदशा   
म�   चलते   ह�   

●   कोिरलशेन   की   स�ंया   हम�   बताती   है   िक   कोिरलशेन   िकतना   मजबतू   है,   य े  स�ंया   +   1   या   –   1   के   िजतना   करीब   

होगी   कोिरलशेन   उतना   ही   मजबतू   माना   जाएगा,   मतलब   दोनो ं  उनकी   चाल   काफी   हद   तक   एक   जैसी   होगी   

● अगर   कोिरलशेन   की   स�ंया   0   है   तो   इसका   मतलब   है   िक   दोनो ं  �टॉक   के   बीच   कोई   कोिरलशेन   नही ं  है   
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तो   इसका   मतलब   हुआ   िक   +0.75   के   कोिरलशेन   का   अथ�   है   िक   दोनो ं  �टॉक   ना   िसफ�    एक   िदशा   म�   चल�गे   बि�क   काफी   हद   

तक   साथ   म�   चल�गे।   लिेकन   यहां   पर   एक   बात   याद   रखनी   चािहए   िक   कोिरलशेन   हम�   य े  नही ं  बताता   िक   चाल   िकतनी   बड़ी   
होगी।   उदाहरण   के   तौर   पर,   अगर   �टॉक   A   और   B   के   बीच   का   कोिरलशेन   +0.75   है   और   �टॉक   A   म�   3%   की   चाल   आती   
है   तो   इसका   य े  मतलब   नही ं  है   िक   �टॉक   B   म�   भी   3%   की   चाल   आएगी।   यहां   पर   कोिरलशेन   िसफ�    य े  बता   रहा   है   िक   �टॉक   

B   भी   �टॉक   A   की   तरह   ऊपर   की   तरफ   जाएगा।   

लिेकन   यहां   पर   एक   और   प�च   है,   मान   लीिजए   िक   �टॉक   A   और   �टॉक   B   के   बीच   का   कोिरलशेन   +0.75   है,   �टॉक   A   और   

�टॉक   B   का   औसत   डेली   िरटन�   0.9%   और   1.2%   है।   तो   ऐस े  म�   य े  कहा   जा   सकता   है   िक   अगर   �टॉक   A   ने   अपने   औसत   

डेली   िरटन�   0.9%   स े  ऊपर   की   चाल   िदखाई   है   तो   �टॉक   B   भी   अपने   औसत   डेली   िरटन�   1.2%   स े  ऊपर   की   चाल   

िदखाएगा।   

इसी   तरह   स,े   -   0.75   के   कोिरलशेन   का   अथ�   है   िक   दोनो ं  �टॉक   साथ   चल�गे   लिेकन   अलग   अलग   िदशा   म�   चल�गे।   उदाहरण   

के   तौर   पर,   अगर   �टॉक   A   और   B   के   बीच   का   कोिरलशेन   -   0.75   है   और   �टॉक   A   म�   +   2.5   %   की   चाल   आती   है   तो   
इसका   य े  मतलब   है   िक   िनगेिटव   कोिरलशेन   की   वजह   स े  �टॉक   B   म�   नीच े  की   चाल   आएगी   लिेकन   य े  िगरावट   िकतनी   होगी   
य े  नही ं  कहा   जा   सकता।   

कोिरलशेन   स े  जड़ुी   एक   और   बात,   उन   लोगो ं  के   िलए   जो   िक   गिणत   म�   �िच   रखते   ह�,   कोिरलशेन   का   डेटा   तभी   काम   का   
होता   है   जब   डेटा   सीरीज   ‘मा�य/मीन   के   पास   ि�थर   हो   (stationary   around   the   mean)’।   इसका   अथ�   य े  है   िक   डेटा   
औसत   के   िजतना   करीब   िदख   रहा   हो   उतना   अ�छा।   

डेटा   सीरीज   के   ‘मीन   के   पास   ि�थर   हो   (stationary   around   the   mean)’   होने   के   इस   िस�ांत   को   याद   रिखए,   जब   हम   

पेयर   ट्रेिडंग   की   दसूरी   तकनीक   पर   चचा�   कर�गे   तो   हम   इस   पर   लौट�गे।   

हम   दो   �टॉक   के   सबंधं   को   नापने   के   िलए   कोिरलशेन   का   इ�तेमाल   करते   रह�गे।   अगल े  अ�याय   म े  हम   कोिरलशेन   के   दो   
अलग   अलग   तरीको ं  की   गणना   करना   सीख�गे।   

उ�मीद   है   िक   �परे्ड,   िडफर�िशयल,   रे�यो,   डायवज�स   ट्रेिडंग,   क�वज�स   ट्रेिडंग   और   कोिरलशेन   आपको   समझ   आ   गया   
है।   

इस   अ�याय   म�   इ�तेमाल   िकए   गए   ए�सले   शीट   को   आप   यहां   स े   here    डाउनलोड   कर   सकते   ह�।   

इस   अ�याय   की   म�ुय   बात�     

● दो   कंपिनयो ं  के   �टॉक   के   �लोिजगं   कीमत   म�   बदलाव   को   �परे्ड   कहा   जाता   है।   

● िडफर�िशयल   दो   �टॉक   की   �लोिजगं   कीमत   के   अंतर   को   बताता   है।     

● रे�यो   पाने   के   िलए   �टॉक   1   की   कीमत   को   �टॉक   2   की   कीमत   स े  िवभािजत   िकया   जाता   है।     

● दो   �टॉक   के   बीच   का   �परे्ड   या   रे�यो   अलग   यानी   दरू   होने   लगे   तो   इस े  डायवज�स   कहते   ह�।     

● दो   �टॉक   के   बीच   का   �परे्ड   या   रे�यो   पास   आने   लगे   तो   उस े  क�वज�स   कहते   ह�।     

● कोिरलशेन   हम�   बताता   है   िक   दो   �टॉक   िकतनी   मजबतूी   स े  एक   दसूरे   के   साथ   चल�गे।   
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अ�याय   4   

PTM   1,   C2   -पेयर   �टै�स   (Pair   Stats)     

  

  

4.1   –   कोिरलशेन   और   उसके   पर्कार     

अब   हम   िजस   पेयर   ट्रेिडंग   तकनीक   की   बात   करने   जा   रहे   ह�   उसकी   चचा�   माक�    िवसलर   (Mark   Whistler)   ने   अपनी   
िकताब   “ट्रेिडंग   पेयस�   (Trading   Pairs)”   म�   की   है।   इस   िकताब   ने   ही   मझेु   पेयर   ट्रेिडंग   की   तरफ   आकिष�त   िकया   था   
और   धीरे-धीरे   इसम�   मरेी   �िच   बढ़ती   गई।   म�ने   इस   �ट्रैटेजी   को   माक�    िवसलर   की   तकनीक   स े  आगे   जाकर   भी   सीखने   की   
कोिशश   की।   म�   उन   तकनीको ं  पर   इस   मॉ�यलू   म�   आगे   चचा�   क�ंगा।   लिेकन   अभी   मरेी   कोिशश   यह   है   िक   आपको   पेयर   
ट्रेिडंग   उसी   तरीके   स े  िसखा   सकंू   िजस   तरीके   स े  म�ने   सीखा   है।     

िपछल े  अ�याय   के   अंत   म�   हमने   कोिरलशेन   के   िस�ांत   और   कोिरलशेन   के   म�ूयो ं  की   एनािलिसस   पर   चचा�   की   थी।   अब   हम   

इसी   को   आगे   बढ़ाएगंे   और   समझ�गे   िक   दो   �टॉक   के   कोिरलशेन   को   कैस े  कैलकुलटे   िकया   जाता   है।   अब   तक   आपको   
समझ   म�   आ   ही   गया   होगा   िक   पेयर   ट्रेिडंग   की   सबस े  बड़ी   कंुजी   है   उन   2   �टॉक   के   कोिरलशेन   की   गणना   या   
कैलकुलशेन।     

इसके   िलए   उदाहरण   के   तौर   पर   म�ने   एि�सस   ब�क   औऱ   ICICI   ब�क   को   िलया   है।   दोनो ं  ही   पर्ाइवेट   स�ेटर   के   ब�क   ह�   और   

एक   तरीके   के   िबजनेस   माहौल   स े  आते   ह�।   इसिलए   ऐसा   माना   जा   सकता   है   िक   दोनो ं  �टॉक   के   बीच   का   कोिरलशेन   काफी   
अ�छा   होगा।     
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अभी   म�ने   एि�सस   ब�क   और   ICICI   ब�क   की   4   िदसबंर   2015   स े  4   िदसबंर   2017   के   बीच   के   �लोिजगं   �लोिजगं   कीमत   को   
डाउनलोड   िकया   है।   य े  करीब   2   साल   का   डेटा   है   और   इसम�   496   डेटा   �वाइटं   ह�।   हम   आगे   बढ़�   इसके   पहल े  इस   डेटा   स े  

जड़ुी   कुछ   मह�वपणू�   बात�   -   

● आपको   इस   बात   का   �यान   रखना   होगा   िक   डेटा   �वाइटं   की   स�ंया   बराबर   हो।   उदाहरण   के   तौर   पर   अगर   आपने   

�टॉक   A   के   िलए   400   डेटा   �वाइटं   िलए   ह�   तो   आपको   यह   दखेना   होगा   िक   �टॉक   B   के   िलए   भी   400   डेटा   �वाइटं   

ही   हो ं  और   उनकी   तारीख�   एक   जैसी   हो।ं     

● यह   भी   �यान   दीिजए   िक   डेटा   को   कॉरपोरेट   ए�शन   के   िहसाब   स े  ठीक   कर   िदया   गया   हो,   जैस े  बोनस   या   ि��लट   

जैस े  कॉरपोरेट   ए�शन   का   �यान   रखते   हुए   डेटा   को   सतंिुलत   कर   िदया   गया   है।   

  

  

जैसा   िक   आप   दखे   सकते   ह�   िक   ICICI   और   एि�सस   ब�क   के   अलावा   म�ने   BPCL,   HPCL   और   HDFC   ब�क   का   भी   डेटा   
िनकाला   है।   आप   इस   डेटा   का   इ�तेमाल   करके   दसूरे   कुछ   कोिरलशेन   भी   दखे   सकते   ह�।   

िफलहाल   हमारे   पास   िसफ�    तारीख   और   �लोिजगं   कीमत   का   डेटा   है।   अब   हम   डेली   िरटन�   की   गणना   कर�गे।   मझेु   उ�मीद   है   

िक   डेली   िरटन�   िनकालना   आपको   आता   है,   हमने   पहल े  के   मॉ�यलू   म�   कई   बार   इस े  दखेा   और   सीखा   है।     
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डेली   िरटन�   िनकालने   के   िलए   –   

=    {आज   की   �लोिजगं   कीमत   /   िपछल े  िदन   की   को   �लोिजगं   कीमत}   -   1     

[today’s   closing   price   /   previous   day’s   closing   price]   –   1   

म�ने   ICICI   ब�क   और   एि�सस   ब�क-   दोनो ं  के   िलए   इस े  कैलकुलटे   िकया   हुआ   है   –   

  

कोिरलशेन   की   गणना   करने   के   िलए   दो   मानक   या   पैरामीटर   तय   करने   होते   ह�   –     

● डेली   �लोिजगं   पर्ाइस   या   हर   िदन   की   �लोिजगं   कीमत     

● डेली   िरटन�   सीरीज   यानी   हर   िदन   के   िरटन�   की   सीरीज     

डेली   �लोिजगं   कीमत    की   कोिरलशेन   िनकालने   के   िलए   आपको   दोनो ं  �टॉक   की   �लोिजगं   कीमत   के   आधार   पर   कोिरलशेन   

िनकालना   होता   है।   मझेु   �लोिजगं   कीमत   के   आधार   पर   कोिरलशेन   िनकालना   बहुत   पसदं   नही ं  है।   लिेकन   अभी   हम   

इसको   सीख   लतेे   ह�।     

ए�सले   म�   इस े  िनकालने   के   िलए   डेली   �लोिजगं   कीमत   के   डेटा   पर   िसफ�    ‘=Correl()’   फं�शन   का   इ�तेमाल   करना   होगा।   

म�   इस े  एक   नई   शीट   पर   िनकाल   रहा   हू ं  िजस े  म�ने   ‘पेयर   डेटा’   का   नाम   िदया   है,   दिेखए   –     
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ICICI   ब�क   और   एि�सस   ब�क   के   बीच   म�   �लोिजगं   कीमत   की   कोिरलशेन   0.51   है।   य े  कोिरलशेन   बहुत   अ�छा   नही ं  है,   

लिेकन   अभी   हम   इसस े  काम   चलाते   ह�।   याद   कीिजए   िक   हम�   लग   रहा   था   िक   इन   दोनो ं  ब�को ं  के   बीच   कोिरलशेन   काफी   
मजबतू   होगा   �योिंक   इनका   िबजनेस   एक   तरह   का   है,   लिेकन   इनके   कोिरलशेन   का   नबंर   बहुत   अ�छी   त�वीर   नही ं  िदखा   
रहा   है।     

अब   हम   दोनो ं  �टॉक   के   डेली   %   िरटन�   सीरीज   के   आधार   पर   कोिरलशेन   िनकाल�गे।   म�ने   पर्ितशत   िरटन�   पहल े  ही   िनकाल   

रखा   है   बस   मझेु   अब   ‘=Correl()’   फं�शन   का   इ�तेमाल   करना   है।     

  

िफर   स े  यह   नबंर   हम�   बहुत   �यादा   उ�साहजनक   नही ं  नजर   आ   रहा   है।   लिेकन   अभी   इस े  यही ं  छोड़ते   ह�।   

कुछ   ट्रेडर   कोिरलशेन   के   िलए   कीमत   म�   हर   िदन   के   कुल   बदलाव   यानी   absolute   per   day   change   का   इ�तेमाल   

करते   ह�,   जो   िक   ‘�टॉक   की   आज   की   कीमत   –   �टॉक   की   िपछल े  िदन   की   कीमत   ( ‘Today’s   stock   price   –   

yesterday’s   stock   price )’   के   आधार   पर   िनकाला   जाता   है।   मझेु   य े  तरीका   भी   बहुत   पस�द   नही ं  है।   लिेकन   अभी   आप   

इस े  दखे   लीिजए   -     

  

ऊपर   के   सभी   कैलकुलशेन   म�,   म�ने   एि�सस   ब�क   और   ICICI   ब�क   के   बीच   का   कोिरलशेन   िनकाला   है।   इसस े  िमलने   वाला   
पिरणाम   वैसा   ही   िमलगेा   जैसा   ICICI   ब�क   और   एि�सस   ब�क   के   बीच   कोिरलशेन   िनकालने   पर   िमलगेा।   मतलब   A   और   B   के   

बीच   का   कोिरलशेन   वैसा   ही   होगा   जैसा   िक   B   और   A   के   बीच   का   कोिरलशेन   होगा।   
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पेयर   ट्रेिडंग   के   इस   तरीके   म�   कोिरलशेन   की   स�ंया   बहुत   मायने   रखती   है।   साधारणतया,   य े  स�ंया   0.75   स े  ऊपर   होनी   
चािहए।   आप   दखे   ही   चकेु   ह�   िक   ICICI   ब�क   और   एि�सस   ब�क   के   बीच   म�   कोिरलशेन   इतना   नही ं  है।   लिेकन   अभी   इसी   स े  

काम   चलाते   ह�।   

4.2   –   डेटा   शीट   तैयार   करना     

िपछल े  अ�याय   म�   हमने   पेयर   स े  जड़ेु   हुए   तीन   अवयवो ं  की   बात   की   थी,   �परे्ड,   िडफर�िशयल   और   रे�यो   की।   अब   हम   िजन   

दो   �टॉक   की   बात   कर   रहे   ह�   उनके   िलए   इन   तीनो ं  अवयवो ं  को   कैलकुलटे   करते   ह�।   इस े  हम   उसी   वक� बकु   म�   एक   अलग   

शीट   पर   िनकाल�गे   और   उस   शीट   का   नाम   द े  रहे   ह�-   डेटा   शीट।   दिेखए   –   

  

य े  कैलकुलशेन   काफी   आसान   है   और   इस े  म�ने   िपछल े  अ�याय   म�   समझाया   था।   

अलग-अलग   पर्कार   की   पेयर   ट्रेिडंग   म�   अलग   अलग   िवषमताए ं  (Complexities)   होती   ह�।   अभी   के   िलए   हम   साधारण   

�तर   के   आकंड़ो ं  स े  काम   चला   रहे   ह�।   लिेकन   अब   हम   तीन   सबस े  अिधक   उपयोग   िकए   जाने   वाल े  सांि�यकीय   वैिरएबल   को   
पिरभािषत   कर�गे।   

4.3   –   बेिसक   �टै�स   

अब   हम   तीन   साधारण   यानी   बेिसक   सांि�यकीय   श�दो ं  पर   चचा�   कर�गे।   इनको   जानना   आपके   िलए   बहुत   ज�री   है   �योिंक   

य े  पेयर   ट्रेिडंग   म�   बहुत   मह�वपणू�   भिूमका   अदा   करते   ह�।   बहुत   सभंव   है   िक   आपने   इनके   बारे   म�   हाई   �कूल   म�   पढ़ा   हो।   नही ं  
भी   याद   हो   तो   य े  काफी   आसान   है   और   इनको   समझना   मिु�कल   नही ं  है।     

इनको   समझने   के   िलए   म�ने   एक   शीट   तैयार   की   है   िजसम�   एक   ब�लबेाज   ने   िपछल े  10   मैच   म�   िजतने   रन   बनाए   ह�   उनको   
िदखाया   गया   है   

 –   
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   मीन     (Mean)   –    इस े  अंकगिणतीय   मा�य/औसत   भी   कहते   ह�   और   य े  अंको ं  के   समहू   का   औसत   बताता   है।   आप   सभी   
अंको ं  को   आपस   म�   जोड़   कर   और   िफर   उसस े  िमल े  पिरणाम   को   िजतने   अंक   थ,े   उस   स�ंया   स े  िवभािजत   करके   मीन   यानी   
मा�य   िनकाल   सकते   ह�।   
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मैच   रन   

1   72   

2   65   

3   44   

4   100   

5   82   

6   55   

7   100   

8   23   

9   51   

10   34   



तो,   अगर   मझेु   ऊपर   के   टेबल   म�   िदए   गए   उदाहरण   का   मा�य   िनकालना   हो   तो   सभी   10   मैचो ं  म�   बनाए   गए   रनो ं  को   जोड़ने   स े  

िमली   स�ंया   को   10   स े  िवभािजत   करना   होगा।   

मीन   (मा�य)   =   626   /   10   

=   62.6   

ए�सले   शीट   पर   इस े  िनकालने   के   िलए   बस   ‘=Average()’   फं�शन   का   इ�तेमाल   करना   होगा।   

मा�यक   -   मीिडयन     (Median)   –    स�ँयाओ ं  के   समहू   को   अंको ं  के   िहसाब   स े  लगा   िदया   जाए   तो   िफर   उस   सीरीज   के   बीच   म�   
पड़ने   वाली   स�ंया   को   मा�यक   यानी   मीिडयन   कहते   ह�।   अगर   स�ंयाओ ं  के   समहू   म�   सम   स�ंयाए ं  ह�,   जैस े  2,   4,   6,   8,   10   ,   

(हमारे   उदाहरण   म�   भी   10   स�ंयाए ं  ह�)   तो   बीच   वाली   दो   स�ंयाओ ं  को   जोड़   कर   उनका   औसत   िनकाल   िलया   जाता   है   और   

वही   मीिडयन   होता   है।   लिेकन   अगर   सीरीज   म�   िवषम   स�ंयाए ं  ह�   तो   िफर   बीच   वाली   स�ंया   ही   मीिडयन   होती   है।     

तो,   हमारे   ऊपर   के   उदाहरण   की   स�ंयाओ ं  को   उनके   अंको ं  के   िहसाब   स े  लगाते   है ँ   

23,   34,   44,   51,   55,   65,   72,   82,   100,   100   

यहां   पर   हमारे   पास   सम   स�ंयाए ं  ह�,   इसिलए   बीच   की   दो   स�ंयाओ ं  55   और   65   को   जोड़   कर   उनका   औसत   िनकालना   होगा   
और   वही   मीिडयन   होगा।     

मीिडयन   =   (   55   +   65)   /   2   

=   60   

मीिडयन   िनकालने   का   ए�सले   फं�शन   है   ‘=Median()’   

मीन   और   मीिडयन   को   एक   साथ   दखेने   पर   हम   ट्र�ड   को   पहचान   सकते   ह�।   इस   पर   हम   आगे   चचा�   कर�गे।   

बहुलक-   मोड   (Mode)   –    िकसी   भी   डेटा   सीरीज   म�जो   स�ंया   सबस े  अिधक   बार   आती   है   वो   उस   सीरीज   का   बहुलक-   मोड   

होता   है।   जैस े  हमारे   उदाहरण   म�   100   दो   बार   आया   है   और   बाकी   सभी   स�ंयाए ं  एक   बार   ही   आई   ह�   इसिलए   100   मोड   यानी   
बहुलक   होगा।   

इसके   िलए   ए�सले   फं�शन   है   ‘=Mode()’   

अगल े  अ�याय   म�   हम   इन   सभी   फं�शन   का   ए�सले   म�   इ�तेमाल   कर�गे   और   पेयर   ट्रेिडंग   म�   उनके   मह�व   को   समझ�गे।   

इस   अ�याय   म�   इ�तेमाल   िकए   गए   ए�सले   को   आप   यहां   स े  डाउनलोड   कर   सकते   ह�य़   

   इस   अ�याय   की   म�ुय   बात�     

● �यान   दीिजए   िक   डेटा   को   कॉरपोरेट   ए�शन   के   िहसाब   स े  ठीक   कर   िदया   गया   हो।   

● दोनो ं  �टॉक   की   �लोिजगं   कीमत   के   आधार   पर   िनकाल े  गए   कोिरलशेन   को   �लोज   कोिरलशेन   कहते   ह�।     

● दोनो ं  �टॉक   के   डेली   %   िरटन�   सीरीज   के   आधार   पर   िनकाल े  गए   कोिरलशेन   को    %   िरटन�   कोिरलशेन   कहते   ह�।   

● अंको ं  के   समहू   के   अंकगिणतीय   औसत   को   मीन   या   मा�य   भी   कहते   ह�।   

● स�ँयाओ ं  के   समहू   को   अंको ं  के   िहसाब   स े  लगाने   के   बाद   उस   सीरीज   के   बीच   म�   पड़ने   वाली   स�ंया   को   मीिडयन   

कहते   ह�।     

● अगर   स�ंयाओ ं  के   समहू   म�   सम   स�ंयाए ं  ह�,   तो   बीच   वाली   दो   स�ंयाओ ं  को   जोड़   कर   उनका   औसत   िनकाल   िलया   
जाता   है   और   वही   मीिडयन   होता   है।   
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अ�याय   5   

PTM   1,   C3   –   ट्रेड   के   पहल े  का   सटे-अप   

    

  

5.1   –   नॉम�ल   िड�ट्री�यशून   –   एक   बार   िफर     

आपने   ऑ�शन   के   मॉ�यलू   म�   नॉम�ल   िड�ट्री�यशून   के   बारे   म�   पढ़ा   होगा।   अगर   आपने   नही ं  पढ़ा   है   तो   मरेी   सलाह   यह   होगी   
िक   आप   पहल े  जाकर   नॉम�ल   िड�ट्री�यशून   का   अ�याय   पढ़   ल�।     

यह   एक   बहुत   ही   मह�वपणू�   िवषय   है   और   इस   अ�याय   म�   आगे   बढ़ने   के   पहल े  उस   अ�याय   को   पढ़ना   आपके   िलए   अ�छा   
होगा।   नॉम�ल   िड�ट्री�यशून   का   िस�ांत   पेयर   ट्रेिडंग   की   उन   दोनो ं  तकनीक   म�   काम   आने   वाला   है   िजन   पर   हम   चचा�   
करने   वाल े  है-   माक�    िवसलर   की   पेयर   ट्रेिडंग   तकनीक   और   दसूरी   तकनीक   िजस   पर   हम   मॉ�यलू   म�   आगे   चचा�   कर�गे।     

म�   एक   बार   स�ंेप   म�   नॉम�ल   िड�ट्री�यशून   के   िस�ांत   को   दोहरा   द े  रहा   हू ं  िजसस े  आपकी   याद   ताजा   हो   जाए।     

नॉम�ल   िड�ट्री�यशून   का   सामा�य   िस�ांत   िजस े  आपको   जानना   चािहए   –   

● 1st   �ट�डड�   डेिवएशन   के   भीतर   आप   68%   डेटा   को   दखे   सकते   ह�     

● 2nd   �ट�डड�   डेिवएशन   म�   आप   95%   डेटा   को   दखे   सकते   ह�     

● 3rd   �ट�डड�   डेिवएशन   के   भीतर   आप   99.7%   डेटा   पर   नजर   डाल   सकते   ह�     

इन   िबदंओु ं  को   आप   नीच े  के   िचतर्   के   �प   म�   भी   दखे   सकते   ह�     
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वैस े  आपकी   जानकारी   के   िलए   म�   बता   दू ं  िक   डेटा   और   कई   तरीके   स े  िड�ट्री�यटू   होता   है,   जैस े  यिूनफॉम�   िड�ट्री�यशून,   

बायनॉिमयल   िड�ट्री�यशून,   ए��पोन�िशयल   िड�ट्री�यशून   आिद।     

5.2   –   सािं�यकीय   िव�तार     

िपछल े  अ�याय   म�   हमने   सांि�यकी   स े  जड़ेु   हुए   तीन   मानको ं  की   चचा�   की   थी   –   मीन,   मीिडयन   और   मोड।   अब   हम   इन   तीनो ं  
को   पेयर   डेटा   के   िलए   कैलकुलटे   कर�गे,   मतलब   िडफर�िशयल,   �परे्ड   और   रे�यो   के   िलए   मीन,   मीिडयन   और   मोड   

िनकाल�गे।   हम   यह   काम   ए�सले   शीट   के   जिरए   कर�गे।     

म�ने   िपछल े  अ�याय   म�   िजस   ए�सले   शीट   पर   काम   िकया   था,   म�   उसी   पर   काम   करना   जारी   रखूगंा।   आप   चाह�   तो   इस   

ए�सले   शीट   को   अ�याय   के   अंत   म�   िदए   गए   िलकं   के   जिरए   डाउनलोड   कर   सकते   ह�।     

इस   शीट   को   इस   तरह   स े  सटे-अप   िकया   गया   है     

  

ए�सल   फं�शन   य े  ह�   

● मीन    –   ‘=average()’   

● मीिडयन   –   ‘=median()’   
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● मोड   –   ‘=mode.mult()’   

  

स�ंयाए ं  नीच े  दी   गई   ह�   –   

  

जैसा   िक   आप   दखे   सकते   ह�   िक   कोिरलशेन   की   स�ंयाए ं  िपछल े  अ�याय   म�   ही   कैलकुलटे   कर   ली   गई   थी।ं     

अब   हमारा   डेटा   सटे   अप   तैयार   है,   अब   हम�   यहां   पर   िसफ�    एक   वेिरएबल   जोड़ना   है   जो   है   -   �ट�डड�   डेिवएशन।   आपको   
�ट�डड�   डेिवएशन   का   िस�ांत   पहल े  समझाया   जा   चकुा   है।   मरेी   सलाह   है   िक   आप   इस   अ�याय   (   read   this   chapter )   

को   पढ़   ल�।   यहां   म�   उसको   स�ंेप   म�   बता   दतेा   हू ं  –   

�ट�डड�   डेिवएशन   औसत   स े  होने   वाली   दरूी   या   बदलाव   यानी   डेिवएशन   को   िदखाता   है।   �ट�डड�   डेिवएशन   की   िकताबो ं  म�   दी   
गई   पिरभाषा   है   –   “सांि�यकी   म�   �ट�डड�   डेिवएशन   (SD   गर्ीक   श�द   िस�मा    σ)    एक   माप   है   जो   बताता   है   िक   िकसी   िदए   गए   

डेटा   म�   िकतना   बदलाव   या   वेिरएशन   या   िड�पश�न   हुआ   है।“     

तो   एक   तरह   स े  �ट�डड�   डेिवएशन   हम�   बताता   है   िक   डेटा   म�   बदलाव   िकतना   हो   रहा   है   यानी   उसकी   वैिरएिबिलटी   िकतनी   है,   

िजसस े  हम�   यह   पता   चलता   है   िक   डेटा   कहां   तक   फैला   है।   अब   म�   इसको   अपने   पेयर   के   डेटा   के   सदंभ�   म�   समझाने   की   
कोिशश   करता   हू।ं   

थोड़ी   दरे   पहल े  हमने   िडफर�िशयल   का   जो   डेटा   िनकाला   है   वो   य े  है-     
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कुल   िमला   कर,   हमारे   पास   496   िडफर�िशयल   डेटा   �वाइटं   ह�।   हमने   थोड़ी   दरे   पहल े  इस   अ�याय   म�   इनका   औसत   िनकाला   
था   जो   िक   228.52   है।     

अब   अगर   म�   आपस े  पछंूू   िक   डेटा   �वाइटं   म�   औसत   स े  िकतना   बदलाव   िदख   रहा   है   यानी   इसकी   वैिरएिबिलटी   िकतनी   है?   या   
अगर   एक   दसूरे   तरीके   स े  पछू�   िक   मझेु   यह   �यो ं  जानना   है   िक   इस   डेटा   म�   औसत   स े  िकतनी   दरूी   तक   का   बदलाव   िदख   रहा   
है   यानी   इसकी   वैिरएिबिलटी   िकतनी   है?     

वा�तव   म�,   अगर   हम�   यह   नही ं  पता   हो   िक   हमारा   डेटा   औसत   स े  िकतनी   दरू   तक   इधर-उधर   जा   सकता   है,   तो   हमारे   िलए   यह   

उस   डेटा   के   �यवहार   का   आकलन   करना   मिु�कल   होगा।   उदाहरण   के   तौर   पर   जब   हमारे   पास   498व�   नबंर   का   डेटा   �वाइटं   

आएगा   तो   हम   यह   दखे   पाएगंे   िक   यह   डेटा   मीन   के   आसपास   या   िकसी   एक   दायरे   म�   है   या   नही।ं     

वा�तव   म�,   य े  पेयर   ट्रेिडंग   की   सबस े  ज�री   चीज   है।     

इस   बदलाव   को   मापने   का   तरीका   है   �ट�डड�   डेिवएशन।     
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�यि�तगत   तौर   पर   मझेु   लगता   है   िक   �ट�डड�   डेिवएशन   स े  इस े  आसानी   स े  नापा   जा   सकता   है,   लिेकन   बहुत   सारे   ट्रेडर   ऐस े  

ह�   जो   एक   दसूरा   तरीका   अपनाते   ह�   िजस े  ए�सॉ�यटू   डेिवएशन   (Absolute   Deviation   )कहा   जाता   है।   �ट�डड�   डेिवएशन   

और   ए�सॉ�यटू   डेिवएशन,   दोनो ं  हम�   डेटा   म�   आ   सकने   वाल े  बदलावो ं  को   बताते   ह�।   लिेकन   इन   दोनो ं  म�   डेटा   को   अलग   

अलग   तरीके   स े  दखेा   जाता   है।   

म�   आपको   �ट�डड�   डेिवएशन   और   ए�सॉ�यटू   डेिवएशन   के   बीच   का   अंतर   समझाने   का   तरीका   खोज   रहा   था   तब   मझेु   

इ�वे�टोपीिडया   पर   एक   �या�या   िमली   जो   िक   मझेु   काफी   अ�छी   लगी,   इसिलए   म�   उसको   ही   यहां   पर   द े  रहा   हू ं  –     

िकसी   भी   डेटा   समहू   म�   हो   सकने   वाल े  बदलाव   को   नापने   के   कई   तरीके   हो   सकते   ह�,   लिेकन   दो   सबस े  लोकिपर्य   तरीके   ह�-   
�ट�डड�   डेिवएशन   और   औसत   यानी   एवरेज   डेिवएशन।   य े  दोनो ं  काफी   िमलते-जलुते   ह�   लिेकन   इनको   कैलकुलटे   या   इनकी   
गणना   करने   का   तरीका   और   उनस े  िन�कष�   िनकालने   का   तरीके   म�   कुछ   अंतर   है।   र�ज   यानी   दायरा   िनकालना   और   

वोलिैटिलटी   िनकालना   फाइन�स   की   दिुनया   म�   काफी   मह�वपणू�   माना   जाता   है,   इसीिलए   अकाउंिटंग,   इ�वेि�टंग   और   

इकनॉिम�स   स े  जड़ेु   हुए   लोगो ं  को   इन   दोनो ं  को   अ�छे   स े  समझना   होता   है।   

�ट�डड�   डेिवएशन,   डेटा   म�   हो   सकने   वाल े  बदलाव   यानी   वैिरएिब�टी   को   नापने   का   सबस े  आम   तरीका   है।   �टॉक   माक� ट   

और   दसूरे   िनवेश   म�   वोलिैटिलटी   को   नापने   के   िलए   अ�सर   इसका   इ�तेमाल   होता   है।   �ट�डड�   डेिवएशन   को   िनकालने   या   
कैलकुलटे   करने   के   िलए   सबस े  पहल े  वैिरयसं   को   पता   करना   होता   है।   इसके   िलए   आपको   हर   डेटा   �वाइटं   स े  मीन   को   
घटाना   होता   है,   िफर   उसका   वग�   िनकालना   होता   है,   इन   को   आपस   म�   जोड़ना   होता   है   और   िफर   इन   सब   का   औसत   

िनकालना   होता   है।   वैस े  वैिरयसं   अपने   आप   म�   वैिरएिबिलटी   िनकालने   और   र�ज   यानी   दायरा   िनकालने   का   एक   अ�छा   
तरीका   होता   है।   वैिरयसं   िजतना   �यादा   होता   है   डेटा   का   �परे्ड   उतना   ही   �यादा   होता   है।   �ट�डड�   डेिवएशन   वा�तव   म�   
कुछ   और   नही ं  बस   वैिरय�स   का   वग�मलू   होता   है।   हर   डेटा   �वाइटं   और   मीन   के   बीच   के   अंतर   का   वग�   िनकालना   इसिलए   

अ�छा   होता   है   �योिंक   इसस े  मीन   के   नीच े  के   डेटा   �वाइटं   स े  आने   वाल े  नेगेिटव   िडफर�स   स े  बचा   जा   सकता   है।   लिेकन   

इसका   यह   भी   मतलब   होता   है   िक   वैिरयसं   की   यिूनट   वा�तिवक   डेटा   की   यिूनट   स े  अलग   हो   जाती   है।   इसीिलए   वैिरयसं   का   
वग�मलू   िनकाला   जाता   है   तािक   �ट�डड�   डेिवएशन   वापस   वा�तिवक   यिूनट   म�   आ   सके   और   उसका   इ�तेमाल   और   िन�कष�   
िनकालना   आसान   हो।   

बदलाव   यानी   वैिरएिब�टी   को   नापने   का   दसूरा   तरीका   है   एवरेज   डेिवएशन   िजस े  ए�सॉ�यटू   डेिवएशन   (Absolute   

Deviation)   भी   कहा   जाता   है।   एवरेज   डेिवएशन   िनकालने   के   िलए   वा�तिवक   डेटा   को   वैस े  ही   इ�तेमाल   िकया   जाता   है।   

डेटा   और   मीन   के   बीच   िनगेिटव   िडफर�स   की   सम�या   स े  बचने   के   िलए   स�ंयाओ ं  का   वग�   यहां   नही ं  िनकाला   जाता।   एवरेज   

डेिवएशन   िनकालने   के   िलए   डेटा   के   हर   �वाइटं   स े  मीन   को   घटाते   ह�,   उसके   बाद   उन   सब   को   जोड़ते   ह�,   िफर   इसका   औसत   

िनकालते   ह�।   इस   तरीके   म�,   मीन   ए�सॉ�यटू   वै�य ू  का   इ�तेमाल   कम   होता   है   �योिंक   ए�सॉ�यटू   वै�य ू  लनेे   पर   आगे   की   गणना   
या   कैलकुलशेन,   �ट�डड�   डेिवएशन   के   मकुाबल े  �यादा   बड़ी   और   मिु�कल   हो   जाती   है।     

अब   हम   पेयर   डाटा   के   तीनो ं  अवयवो-ं   मीन,   मीिडयन   और   मोड   के   िलए   �ट�डड�   डेिवएशन   और   ए�सॉ�यटू   डेिवएशन   

((Absolute   Deviation))   िनकाल�गे।     

म�ने   यहां   पर   बदलाव   िकया   है-   Y-Axis   मीन,   मीिडयन   और   मोड   के   िलए   और   X-Axis   को   िडफर�िशयल   रे�यो   और   �परे्ड   के   

िलए   रखा   है।   इस   वजह   स े  ऊपर   के   िचतर्   और   नीच े  के   िचतर्   म�   थोड़ा   सा   अंतर   होगा।   
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इन   वैिरएबल   को   िनकालने   के   ए�सले   फं�शन   ह�   

�ट�डड�   डेिवएशन    –   ‘=Stdev.p()’   

ए�सॉ�यटू   डेिवएशन    –   ‘=avedev()’   

एक   बात   और   -   मीन,   मीिडयन,   मोड,    �ट�डड�   डेिवएशन   और     ए�सॉ�यटू   डेिवएशन    को   बेिसक   िडि�क्रि�टव   �टैिटसिट�स   
(Basic   Descriptive   Statistics)   भी   कहा   जाता   है।   

5.3   -    �ट�डड�   डेिवएशन   टेबल   

जैसा   िक   आपको   पता   है   िक   �ट�डड�   डेिवएशन   हम�   यह   बताता   है   िक   डेटा   म�   िकतना   वैिरएशन   या   बदलाव   हो   रहा   है।   अब   

हम   थोड़ा   आगे   बढ़ते   ह�   और   इस   वैिरएशन   या   बदलाव   को   नापने   की   कोिशश   करते   ह�।   ऐसा   करने   स े  हम�   पता   चलगेा   िक   

मीन   की   स�ंया   स े  िकतना   वैिरएशन   या   बदलाव   दखेने   को   िमल   रहा   है।   उदाहरण   के   तौर   पर   498वां   िडफर�िशयल   डेटा   
275   हो   सकता   है।    वैिरएशन   को   नाप   कर   हम   यह   पता   कर   सकते   ह�   िक   275   मीन   स े  ऊपर   है   या   मीन   स े  बहुत   �यादा   
नीच े  है।     

इस   सचूना   के   आधार   पर   हम   फैसला   कर   सकते   ह�   िक   हम�   पेयर   को   खरीदना   है   या   हम�   पेयर   को   शॉट�   करना   है।   वैस,े   इस   

बारे   म�   आगे   िफर   चचा�   कर�गे।   लिेकन   अभी   हम   वैिरएशन   या   बदलाव   को   नापने   की   कोिशश   करते   ह�।   ऐसा   करने   के   िलए,   

हम�   पहल े  एक   टेबल   बनाना   होगा   िजस े  �ट�डड�   डेिवएशन   टेबल   कहते   ह�।     

यह   टेबल   ऐसा   िदखाई   दतेा   है     
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अब   हम   �परे्ड   िडफर�िशयल   और   रे�यो   के   िलए   मीन   के   ऊपर   और   मीन   के   नीच े  1st,   2nd   और   3rd   �ट�डड�   डेिवएशन   के   

म�ूय   को   िनकाल�गे।     

सबस े  पहल े  �परे्ड   के   डेटा   पर   फोकस   करते   ह�।   �परे्ड   का   मीन   0.06   है।   हम�   यह   भी   पता   है   िक   �ट�डड�   दिेवएशन   

8.075   है।     

ऐस े  म�,   मीन   के   ऊपर   का   1st   �ट�डड�   डेिवएशन   होगा     

0.064   +   8.075   =  8.139   

2 nd  SD   –   

0.064   +   (2*8.075)   =  16.123   

3 rd  SD   –   

0.064   +   (3*8.075)   =  24.288   

य े  सब   मीन   के   ऊपर   की   वै�य ू  ह�।   इसी   तरह   स े  हम   मीन   के   नीच े  की   वै�य ू  भी   िनकाल   सकते   ह�।   

-1   SD   –   

0.064   –   8.075   =  -8.011   

-2   SD   –   

0.064   –   (2*8.075)   =  -16.086   

-3   SD   –   

0.064   –   (3*8.075)   =  -24.160   

म�ने   िडफर�िशयल   और   रे�यो   के   िलए   भी   य े  गणना   कर   ली   है,   और   यह   टेबल   अब   इस   तरह   का   िदख   रहा   है   –   
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अगर   498वां   िडफर�िशयल   डेटा   315   की   स�ंया   िदखाता   है   तो   हम   बहुत   ज�दी   स े  यह   समझ   सकते   ह�   िक   यह   +2   �ट�डड�   
डेिवएशन   के   पास   है   और   95%   भरोस े  के   साथ   हम   यह   कह   सकते   ह�   िक   अगला   डेटा   �वाइटं   315   स े  ऊपर   होने   की   
सभंावना   िसफ�    5%   ही   है।     

तो   िफलहाल   हमारे   पास   वह   सारा   डेटा   है   जो   हम�   पेयर   के   बारे   म�   िन�कष�   िनकालने   के   िलए   मदद   कर   सकता   है   और   यह   बता   
सकता   है   िक   वहां   पर   ट्रेड   करने   का   मौका   है   या   नही।ं   अगल े  अ�याय   म�   हम   आगे   बढ़�गे   और   यही   कर�गे।     

यहां   पर   इ�तेमाल   िकए   गए   ए�सले   शीट   को   आप   यहां   स े  (   here . )   डाउनलोड   कर   सकते   ह�     

इस   अ�याय   की   म�ुय   बात�     

● पेयर   ट्रेिडंग   म�   नॉम�ल   िड�ट्री�यशून   एक   बहुत   ही   मह�वपणू�   भिूमका   अदा   करता   है     

● 1st   �ट�डड�   डेिवएशन   के   अंदर   आप   68%   डाटा   को   दखे   सकते   ह�     

● 2nd   �ट�डड�   डेिवएशन   म�   आप   95%   डाटा   को   दखे   सकते   ह�     

● 3rd   �ट�डड�   डेिवएशन   म�   आप   99.7%   डाटा   को   दखे   सकते   ह�     

● �ट�डड�   डेिवएशन   और   ए�सॉ�यटू   डेिवएशन     के   जिरए   आप   डेटा   के   वैरीएिबिलटी   यानी   बदलाव   को   नाप   सकते   ह�     

● �ट�डड�   डेिवएशन   टेबल   स े  हम   मौजदूा   डेटा   और   अनमुािनत   वैिरएशन   की   तलुना   कर   सकते   ह�।     

● �ट�डड�   डेिवएशन   टेबल   स े  हम�   यह   सकेंत   िमलता   है   िक   हम   पेयर   ट्रेड   म�   लॉ�ग   कर�गे   या   शॉट�   कर�गे   
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अ�याय   6   

PTM   1,   C4   –   डेि�सटी   कव�     

  

6.1   –   एक   बार   िफर    

सबस े  पहल े  अब   तक   जो   कुछ   हमने   सीखा   है   उसको   एक   बार   दोहरा   लतेे   ह�   िजसस े  िकसी   के   िदमाग   म�   कोई   सशंय   ना   रहे।   

मरेी   सलाह   यह   होगी   िक   आप   इसको   ठीक   स े  पढ़�।    

● अगर   दो   कंपिनयां   एक   ही   तरीके   के   िबजनेस   माहौल   (बैकगर्ाउंड)   म�   काम   करती   ह�   उनकी   तलुना   की   जा   सकती   
है।   

● िबजनेस   का   माहौल   या   बैकगर्ाउंड   उन   चीजो ं  को   कहते   ह�   जो   िबजनेस   चलाने   म�   हर   िदन   सामने   आती   ह�।     

● अगर   दो   कंपिनयो ं  का   िबजनेस   बैकगर्ाउंड   एक   जैसा   है   तो   यह   माना   जा   सकता   है   िक   उन   दोनो ं  के   शेयरो ं  की   
कीमत   करीब-करीब   एक   जैसी   चाल   िदखाएगी।  

● अगर   दो   कंपिनयो ं  की   शेयर   की   कीमत   हर   िदन   एक   जैसी   चलती   है   और   उन   उनका   डेली   िरटन�   भी   एक   जैसा   
िदखता   है   तो   इसस े  पता   चलता   है   िक   उन   दोनो ं  म�   एक   मजबतू   कोिरलशेन   है।     

● कई   बार,   कोई   एक   घटना   इन   दोनो ं  म�   स े  िकसी   एक   कंपनी   की   कीमत   की   चाल   म�   बदलाव   ला   सकती   है   और   तब   

वहां   एक   पेयर   ट्रेिडंग   का   मौका   बनता   है।     

● िक�ही ं  दो   कंपिनयो ं  के   बीच   के   सबंधं   का   अनमुान   लगाने   के   िलए   िक�ही ं  भी   तीन   अवयवो ं  –   �परे्ड,   िडफर�िशयल   

या   िफर   रे�यो   -   का   इ�तेमाल   िकया   जा   सकता   है।     

● ऐसा   माना   जाता   है   िक   य े  तीनो ं  अवयव   नॉम�ल   िड�ट्री�यटू   होगंे   इसिलए   उनका   �ट�डड�   डेिवएशन   िनकाला   जाता   
है।   साथ   ही   उनके   कुछ   सांि�यकी   आकंड़े   जैस े  मीन,   मीिडयन   और   मोड   भी   िनकाल े  जाते   ह�।     

● इसके   अलावा,   पेयर   पर   हमशेा   नजर   रखने   के   िलए   हम   �ट�डड�   डेिवएशन   टेबल   भी   बना   सकते   ह�   जो   दोनो ं  तरफ   

3rd   �ट�डड�   दिेवएशन   तक   जा   सकता   है।     

● अंत   म�   यही   याद   रिखए   िक   हम   पेयर   ट्रेिडंग   के   दो   अलग-अलग   तरीको ं  पर   चचा�   करने   वाल े  ह�।   पहला   है   पॉल   

िवसलर   की   पेयर   ट्रेिडंग   तकनीक   और   इसके   बाद   म�   एक   थोड़ी   किठन   पेयर   ट्रेिडंग   की   तकनीक   पर   चचा�   
क�ंगा।   

तो   हमने   अब   तक   यह   सब   जान   िलया   है।   अब   इस   अ�याय   म�   हम   आगे   डेि�सटी   कव�   (Density   Curve)   और   पेयर   ट्रेिडंग   

के   िट्रगर   पर   चचा�   कर�गे।   

6.2   –   सही   अवयव   को   चनुना   

अब   हम   उस   जगह   पर   आ   गए   ह�   जहां   पर   हम�   �परे्ड,   िडफर�िशयल   और   रे�यो   के   बीच   म�   स े  िकसी   एक   अवयव   (Variable)   

को   चनुना   होगा।     

ऐसा   करना   इसिलए   ज�री   है   �योिंक   हम   चाहते   ह�   िक   हम   कोई   एक   काय�पर्णाली   बनाए।ं   ऐसा   ना   हो   िक   हम   बहुत   सारी   
चीजो ं  म�   उलझ   जाए ं  और   हम�   अलग-अलग   िस�नल   िमलने   लग�।   म�ने   आपको   तीनो ं  के   बारे   म�   इसिलए   बताया   था   तािक   

आपको   यह   पता   चल   सके   िक   इनम�   स े  िकसी   का   भी   इ�तेमाल   िकया   जा   सकता   है।   लिेकन   एक   ट्रेडर   के   तौर   पर   आपको   
तय   करना   होगा   िक   इनम�   स े  आप   िकसका   इ�तेमाल   सबस े  अ�छे   स े  कर   सकते   ह�   और   िकस   पर   आपको   भरोसा   है।   

�यि�तगत   तौर   पर   मझेु   िडफर�िशयल   या   �परे्ड   के   मकुाबल े  रे�यो   �यादा   पसदं   है।   ऐसा   इसिलए   है   �योिंक   मझेु   यह   पता   है   
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िक   रे�यो   म�   शेयर   की   कीमत   यानी   �टॉक   की   ताजा   वै�यएूशन   भी   शािमल   रहती   है।   इसके   अलावा   रे�यो   स े  हम�   यह   

अनमुान   भी   िमलता   है   िक   �टॉक   2   के   सदंभ�   म�   �टॉक   1   की   िकतनी   मातर्ा   को   खरीदा   या   बेचा   जाए।     

उदाहरण   के   तौर   पर   अगर   �टॉक   1   की   कीमत   190   है   और   �टॉक   2   की   कीमत   80   है   तो   �टॉक   1   और   �टॉक   2   का   रे�यो   
होगा   –     

190   /   80   

=    2.375   

इसका   मतलब   है   िक   �टॉक   1   के   हर   शेयर   के   मकुाबल े  �टॉक   2   के   2.375   शेयर   का   सौदा   करना   चािहए।   इसके   बारे   म�   
हम   िव�तार   स े  आगे   चचा�   कर�गे।   लिेकन   उ�मीद   है   िक   अभी   आपको   एक   सकेंत   िमल   गया   होगा     

आप   �परे्ड,   िडफर�िशयल   या   रे�यो   म�   स े  िकसी    एक   का   चनुाव   कर   सकते   ह�।   लिेकन   अपनी   चचा�   के   िलए   म�   अभी   रे�यो   के   

साथ   आगे   बढ़   रहा   हू।ं   

6.3   –   ट्रेड   का   िट्रगर   

आप   जानते   ही   ह�   िक   पेयर   का   मतलब   होता   है   जोड़ा   यानी   इसम�   दो   �टॉक   होते   ह�।   अब   तक   हमने   इस   बात   पर   चचा�   नही ं  
की   है   िक   पेयर   को   कैस े  खरीदा   या   बेचा   जा   सकता   है।   हम   अ�याय   म�   आगे   इस   पर   चचा�   कर�गे।   िफलहाल   के   िलए   आप   

िसफ�    यह   मान   लीिजए   िक   जैस े  आप   िकसी   एक   �टॉक   को   खरीदते   या   बेचते   ह�   ठीक   उसी   तरीके   स े  पेयर   को   भी   खरीद   या   
बेच   सकते   ह�।     

जैसा   िक   आपको   पता   है   िक   िकसी   पेयर   को   खरीदने   या   बेचने   का   फैसला   उस   वैिरएबल   के   आधार   पर   होता   है   िजसको   आप   

ट्रैक   कर   रहे   होते   ह�।   य े  वेिरएबल   �परे्ड,   िडफर�िशयल   या   रे�यो   म�   स े  कुछ   भी   हो   सकता   है।   इस   अ�याय   म�   अपनी   चचा�   
के   िलए   हमने   रे�यो   को   चनुा   है     

आप   जानते   ह�   िक   �टॉक   की   कीमत   हर   िदन   बदलती   है   और   इस   वजह   स े  पेयर   का   रे�यो   भी   हर   िदन   बदलता   है।   �यादातर   

समय   यह   रे�यो   एक   िनि�चत   दायरे   या   र�ज   म�   रहता   है।   लिेकन   कभी   कभी   ऐसा   िदन   भी   आ   सकता   है   जब   उस   िदन   का   
बदलाव   उस   दायरे   स े  बाहर   िनकल   जाए।   यही   वह   िदन   होता   है   जब   पेयर   ट्रेिडंग   का   मौका   होता   है।     

नीच े  के   चाट�   पर   नजर   डािलए   –     
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चाट�   पर   एक   सरसरी   नजर   डालने   पर   भी   दो   बात�   सामने   िदखाई   द�गी   –     

● रे�यो   का   चाट�   1.8   स े  2   के   बीच   म�   घमू   रहा   है,   हो   सकता   है   िक   इस   रे�यो   का   मीन   इसके   आसपास   हो।   इस े  म�ने   

हरे   रगं   की   रेखा   स े  िदखाया   है।   मरेी   सलाह   होगी   िक   िपछल े  अ�यायो ं  म�   जहां   हमने   रे�यो   के   मीन   की   गणना   की   
थी,   वहां   पर   जाकर   आप   उस े  दखे�।   

● �यादातर   समय   रे�यो   मीन   के   ऊपर   या   नीच े  रहता   है     

अब   यहां   पर   एक   बहुत   मह�वपणू�   बात   पर   आपको   िवचार   करना   है।   अगर   आप   इस   बात   को   समझ   गए   तो   पेयर   ट्रेिडंग   स े  

जड़ुी   बाकी   बात�   समझना   आपके   िलए   काफी   आसान   होगा।     

रे�यो   को   एक   �टॉक   की   कीमत   को   दसूरे   �टॉक   की   कीमत   स े  िवभािजत   करके   िनकाला   जाता   है,   �योिंक   �टॉक   की   
कीमत   हर   िदन   बदलती   रहती   है   इसिलए   रे�यो   भी   हर   िदन   बदलता   रहता   है।   अगर   आप   रे�यो   म�   हर   िदन   होने   वाल े  बदलाव   

का   एक   चाट�   बनाए ं  तो   आपको   िदखगेा   िक   रे�यो   का   एक   औसत   यानी   मीन   (Mean)   होता   है   और   य े  उसके   ऊपर   या   नीच े  

ही   घमूता   रहता   है।   रे�यो   आज   कही ं  भी   हो,   मीन   के   नीच े  या   मीन   के   ऊपर,   लिेकन   इस   बात   की   सभंावना   हमशेा   रहती   है   

िक   अगल े  कुछ   िदनो ं  म�   रे�यो   मीन   पर   वापस   आ   जाए।   यहां   �यान   दीिजए   िक   म�ने   कहा   है   िक   इस   बात   की   काफी   सभंावना   
रहती   है,   इसका   मतलब   है   िक   हम   इस   सभंावना   को   यानी   पर्ोबेिबिलटी   को   नाप   सकते   ह�।     

जब   ऐसा   होता   है   तो   इस े  मीन   िरवज�न   (Mean   Reversion)   या   िरवज�न   टू   मीन   (Reversion   to   Mean)   कहते   ह�   

म�ने   चाट�   म�   उन   दो   िबदंओु ं  को   लाल   रगं   स े  घेरा   है   जहां   पर   रे�यो   मीन   स े  दरू   चला   गया   है।   बाए ं  तरफ   स े  पहला   गोला   उस   

जगह   पर   है   जहां   पर   रे�यो   मीन   स े  काफी   दरू   ऊपर   चला   गया   है।   बाए ं  तरफ   ही   दसूरा   गोला   वह   जगह   िदखाता   है   जहां   पर   

रे�यो   मीन   वै�य ू  स े  नीच े  चला   गया   है।   हालांिक   दोनो ं  ही   बार   अंत   म�   रे�यो   मीन   के   पास   वापस   आ   गया।     

अगर   आप   इस े  दसूरी   नजर   स े  दखे�   तो,   इसके   आधार   पर   हम   एक   राय   बना   सकते   ह�   िक   रे�यो   िकस   िदशा   म�   चलने   वाला   
है।   उदाहरण   के   तौर   पर-   पहल े  घेरे   म�,   जब   रे�यो   औसत   या   मीन   स े  ऊपर   चला   गया   था   तो   य े  ि�थित   हम�   बताती   है   िक   

रे�यो   वापस   मीन   की   तरफ   जाएगा।   दसूरे   श�दो ं  म�,   उस   ऊंचाई   पर   आप   रे�यो   को   शॉट�   कर   सकते   ह�   और   जब   वो   नीच े  

वापस   मीन   के   पास   आए   तो   उस े  खरीद   सकते   ह�।   इसी   तरीके   स े  दसूरे   गोल े  के   पास   वह   मौका   बनता   है   जहां   पर   आप   रे�यो   
को   खरीद   सकते   ह�   और   उ�मीद   कर   सकते   ह�   रे�यो   वापस   ऊपर   मीन   के   पास   जाएगा।     

आपको   रे�यो   को   एक   �टॉक   या   �यचूर   के   तौर   पर   दखेना   है।   अगर   हम�   यह   पता   है   िक   रे�यो   के   चाल   की   िदशा   �या   होगी   
तो   हम   आसानी   स े  उसके   चाल   की   िदशा   के   िहसाब   स े  अपने   सौद े  लगा   सकते   ह�   यानी   ट्रेड   कर   सकते   ह�।     

मझेु   उ�मीद   है   िक   यह   बात   आपको   समझ   म�   आ   गयी   होगी     

मीन   के   मकुाबल े  रे�यो   कहां   पर   है,   इसी   स े  हम�   ट्रेड   का   िट्रगर   िमलता   है।   अगर   रे�यो   –   

● मीन   स े  ऊपर   है   तो   यह   उ�मीद   की   जा   सकती   है   िक   रे�यो   वापस   मीन   की   तरफ   जाएगा   इसिलए   आप   रे�यो   को   
शॉट�   कर   सकते   ह�     

● मीन   के   नीच े  है   तो   इस   बात   की   उ�मीद   की   जा   सकती   है   िक   रे�यो   वापस   स े  ऊपर   की   तरफ   मीन   के   पास   जाएगा   
इसिलए   यहां   पर   हम   रे�यो   पर   लॉ�ग   कर   सकते   ह�।     

अब   कुछ   सवाल   –     

● रे�यो   हमशेा   मीन   के   ऊपर   या   नीच े  होता   है,   तो   �या   इसका   मतलब   यह   है   िक   हर   समय   वहां   एक   ट्रेिडंग   का   मौका   
है   ?     
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● बहुत   सारी   जगह   पर   ऐसा   लगता   है   िक   रे�यो   ने   या   तो   बॉटम   बना   िलया   है   या   तो   पीक   यानी   ऊंचाई   पर   है,   हम�   कैस े  

पता   िक   कहां   पर   ट्रेड   श�ु   करना   चािहए?     

इन   सवालो ं  का   जवाब   िजस   चीज   स े  िमलता   है   उस े  ड�िसटी   कव�   कहते   ह�।   आइए   उस े  दखेते   ह�।   

6.3   –   ड�िसटी   कव�     

इस   चाट�   पर   नजर   डािलए   –   

  

  

  

म�ने   इस   चाट�   पर   चार   िबदंओु ं  को   हाईलाइट   िकया   है।   इन   सभी   जगहो ं  पर   रे�यो   मीन   के   ऊपर   ट्रेड   कर   रहा   है।   मान   

लीिजए   आप   चाट�   को   उस   जगह   पर   दखेते   ह�   जहां   पर   म�ने   पहला   गोला   बनाया   है।   यहां   पर   �या   िसफ�    इसिलए   आप   अपना   
ट्रेड   श�ु   कर�गे   �योिंक   रे�यो   मीन   के   ऊपर   है?   जब   भी   रे�यो   मीन   के   ऊपर   या   नीच े  होता   है   तो   यह   सवाल   उठ   सकता   है।     

अगर   हम   इस   तरह   का   ट्रेड   कर   पाए ं  तो   यह   बहुत   अ�छी   बात   होगी।   लिेकन   इसके   िलए   रे�यो   को   बहुत   करीब   स े  दखेना   
होगा   और   ट्रेड   को   तब   श�ु   करना   होगा   जब   मीन   िरवज�न   (Mean   Reversion)   की   सभंावना   सबस े  �यादा   हो।   मतलब   

हम�   ट्रेड   तब   श�ु   करना   होगा   जब   हम   बहुत   �यादा   आ�व�त   हो ं  िक   रे�यो   मीन   के   पास   बहुत   ज�दी   आएगा।     
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यह   एकदम   वैसा   ही   है   जैस े  एक   शेर   झािड़यो ं  म�   छुपा   हो   और   अपने   िशकार   पर   झपटने   वाला   हो।   िसफ�    इस   वजह   स,े   �योिंक   

िशकार   खलु े  म�   है   शेर   उस   पर   हमला   नही ं  करेगा   और   उसको   मारने   का   मौका   हाथ   स े  नही ं  गवंाएगा।   वह   हमला   तभी   करेगा   
जब   वो   परूी   तरह   स े  आ�व�त   हो   िक   वह   िशकार   को   मार   पाएगा।     

तो   हम   हमला   करने   की   तैयारी   म�   कैस े  रह�   और   कैस े  सही   समय   पर   हमला   कर�   यह   जानना   ज�री   है।     

इसके   िलए   हम�   एक   बार   िफर   स े  नॉम�ल   िड�ट्री�यशून   और   इसकी   िवशेषताओ ं  पर   नजर   डालनी   होगी।   मझेु   उ�मीद   है   िक   

आपको   इसके   बारे   म�   पता   होगा।   िफर   भी   इस   पर   स�ंेप   म�   नजर   डाल   लतेे   ह�   –     

● 1st   �ट�डड�   डेिवएशन   म�   आप   68%   डेटा   को   दखे   सकते   ह�     

● 2nd   �ट�डड�   डेिवएशन   म�   आप   95%   डेटा   को   दखे   सकते   ह�     

● 3rd   �ट�डड�   डेिवएशन   म�   आप   99.7%   डेटा   को   दखे   सकते   ह�   

तो   रे�यो   के   सदंभ�   म�   इसका   इ�तेमाल   कैस े  होगा   -     

● रे�यो   मीन   के   मकुाबल े  कही ं  पर   भी   हो,   उसका   अपना   एक   �ट�डड�   डेिवएशन   होता   है।   उदाहरण   के   तौर   पर   हो   
सकता   है   िक   रे�यो   मीन   स े  कुछ   �वाइटं   ही   दरू   हो   और   य े  दरूी   मीन   स े  0.5   �ट�डड�   डेिवएशन   पर   हो     

● अगर   रे�यो   2nd   �ट�डड�   डेिवएशन   तक   चला   जाता   है   तो   नॉम�ल   िड�ट्री�यशून   के   िहसाब   स े  वहा ं  पर   इस   बात   की   
िसफ�    5%   सभंावना   है   िक   वो   और   ऊपर   जाएगा।   इसका   मतलब   यह   है   िक   95%   सभंावना   इस   बात   की   है   िक   

रे�यो   मीन   की   तरफ   वापस   लौटेगा।   

● इसी   तरह   स े  अगर   रे�यो   3rd   �ट�डड�   डेिवएशन   की   तरफ   जाता   है   तो   इस   बात   की   सभंावना   0.3%   ही   है   िक   वह   

और   ऊपर   जाएगा।   हम   यह   कह   सकते   ह�   िक   99.7%   सभंावना   इस   बात   की   है   िक   रे�यो   मीन   की   तरफ   ही   
जाएगा।   
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तो   हर   �ट�डड�   डेिवएशन   पर   हम   यह   अनमुान   लगा   सकते   ह�   िक   रे�यो   के   मीन   के   पास   जाने   की   िकतनी   सभंावना   है।   इसका   
मतलब   है   िक   जब   भी   हम�   मौका   िदखाई   द े  तो   हम   यह   पता   कर   सकते   ह�   िक   यहां   पर   ट्रेड   करने   के   सफल   होने   की   सभंावना   
िकतनी   है   और   सफलता   की   अ�छी   सभंावना   होने   पर   ही   ट्रेड   श�ु   कर   सकते   ह�।     

एक   और   मह�वपणू�   बात   िनकलती   है   िक   रे�यो   मीन   के   मकुाबल े  कहां   है-िसफ�    इसके   आधार   पर   ट्रेड   नही ं  िकया   जा   सकता,   
�ट�डड�   डेिवएशन   को   भी   दखेना   होता   है।   यानी   हम   यह   कह   सकते   ह�   िक   रे�यो   को   हर   िदन   ट्रैक   करने   के   बजाय   हम   

अगर   रे�यो   के   �ट�डड�   डेिवएशन   को   हर   िदन   ट्रैक   कर�   तो   �यादा   अ�छा   होगा।     

इस   ट्रैिकंग   म�   हमारे   काम   आता   है-   ड�िसटी   कव�   (Density   Curve)।   ड�िसटी   कव�   कभी   भी   नेगेिटव   नही ं  होता।   यह   हमशेा   
0   स े  1   के   बीच   म�   होता   है।   मरेी   सलाह   यह   है   िक   आप   खान   एकेडमी   के   इस   वीिडयो   को   दिेखए   (   watch   this   video )   जो   
ड�िसटी   कव�   के   बारे   म�   बताता   है।     

ड�िसटी   कव�   को   ए�सले   शीट   पर   िनकालना   काफी   सीधा   और   आसान   है।   आप   इस े  इस   तरह   स े  िनकाल   सकते   ह�,   नीच े  के   

िचतर्   पर   नजर   डािलए   –   

  

  

  

आप   चाह�   तो   ए�सले   म�   इसके   िलए   िदए   गए   फं�शन   Norm.dist   का   इ�तेमाल   इसके   िलए   कर   सकते   ह�।   इस   फं�शन   म�   
आपको   4   इनपटु   दनेे   होगंे   –   

● X   -   रे�यो   की   िदन   की   वै�य ू    

● मीन   -   रे�यो   के   मीन   या   औसत   की   वै�य ू    
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● �ट�डड�   डेिवएशन   -   रे�यो   का   �ट�डड�   डेिवएशन     

● �य�ूयलुिेटव   (Cumulative)   -   यहां   पर   आपको   ट्�   (True)   या   फॉ�स   (False)   चनुना   है।   हमशेा   ट्�   को   ही   
िडफॉ�ट   के   तौर   पर   चिुनए     

म�ने   सभी   वेिरएबल   के   िलए   ड�िसटी   कव�   की   गणना   की   है,   नीच े  के   टेबल   पर   नजर   डािलए   –     

  

  

अब   हम   इस   अ�याय   को   यहां   ख�म   करते   ह�।   अगल े  अ�याय   म�   हम   यह   दखे�गे   िक   ड�िसटी   कव�   का   इ�तेमाल   पेयर   ट्रेड   के   

िट्रगर   के   तौर   पर   शॉट�   और   लॉ�ग   के   िलए   कैस े  िकया   जा   सकता   है।     

इस   अ�याय   म�   इ�तेमाल   िकए   गए   ए�सले   शीट   को   आप   यहां   स े  डाउनलोड   ( Download )   कर   सकते   ह�।   

इस   अ�याय   की   म�ुय   बात�     

1. रे�यो   एक   �यादा   अ�छा   वेिरएबल   है   �योिंक   यह   �टॉक   की   कीमत   को   भी   शािमल   करता   है।   

2. रे�यो   हमशेा   अपनी   मीन   वै�य ू  के   ऊपर   या   नीच े  रहता   है।     

3. यह   माना   जाता   है   िक   जब   रे�यो   मीन   स े  दरू   चला   जाता   है   तो   इसके   िफर   स े  मीन   के   पास   वापस   आने   की   सभंावना   
होती   है।     

4. जब   भी   रे�यो   मीन   स े  दरू   चला   जाए   तो   आप   िरवज�न   टू   मीन   (reversion   to   mean)   की   सभंावना   को   या   
पर्ोबेिबिलटी   को   िनकाल   सकते   ह�।   

38   

https://zerodha.com/varsity/wp-content/uploads/2018/01/Chapter-6_Density-Curve.xlsx


अ�याय   7   

PTM   1,   C5   –   पेयर   ट्रेड     

  

7.1   –   याद   रख�     

िपछल े  अ�याय   के   अंत   म�   हमने   ड�िसटी   कव�   पर   बात   की   थी   और   यह   जाना   था   िक   ड�िसटी   कव�   की   वै�य ू  दखे   कर   कैस े  हम�   
पेयर   ट्रेिडंग   के   मौके   पता   चल   सकते   ह�।   इस   अ�याय   म�   हम   सीखने   की   कोिशश   कर�गे   िक   हम   कैस े  ट्रेिडंग   के   उन   मौको ं  
को   पहचान   सक�    और   एक   वा�तिवक   ट्रेड   कर   सक� ।   साथ   ही   हम   इसस े  जड़ुी   हुई   दसूरी   बात�   भी   सीख�गे।     

यहां   पर   म�   एक   बार   िफर   स े  याद   िदला   दू ं  िक   अभी   पेयर   ट्रेिडंग   की   िजस   तकनीक   पर   हम   चचा�   कर   रहे   ह�,   वह   ट्रेिडंग   

पेयस�   नाम   की   एक   प�ुतक   पर   आधािरत   है   और   इस े  िलखा   है   माक�    िवसलर   ने।   इस   तकनीक   की   अ�छी   बात   यह   है   िक   यह   

काफी   सीधी   और   सरल   है।   लिेकन   इसकी   सरलता   ही   मझेु   पसदं   नही ं  आती   है।   इसीिलए   म�ने   अपने   िहसाब   स े  इस   

तकनीक   म�   कुछ   सधुार   िकया   है   और   एक   नई   तकनीक   बनाई   है।   िजस   पर   म�   अगल े  अ�याय   स े  चचा�   श�ु   क�ंगा।     

श�ुआत   म�   ही   म�ने   अपनी   तकनीक   इसिलए   नही ं  बताई   �योिंक   मझेु   लगता   है   िक   माक�    िवसलर   की   इस   तकनीक   स े  आपको   
पेयर   ट्रेिडंग   को   समझने   म�   आसानी   होगी   और   उसके   बाद   अगर   म�   जब   एक   किठन   तकनीक   समझाऊंगा   तो   उसको   
समझना   भी   आपके   िलए   आसान   हो   जाएगा।   म�   कोिशश   क�ंगा   िक   म�   माक�    िवसलर   की   तकनीक   पर   अपनी   चचा�   को   इस   

अ�याय   म�   समा�त   कर   सकंू।   िजसस े  म�   अगल े  अ�याय   म�   नई   तकनीक   की   श�ुआत   कर   सकंू।     

इसीिलए,   अब   इस   अ�याय   म�   माक�    िवसलर   की   पेयर   ट्रेिडंग   की   तकनीकी   गहराइयो ं  म�   जाने   के   बजाय   सीधे   इसके   

इ�तेमाल   की   तरफ   बढ़ता   हू।ं   दखेते   ह�   िक   इसस े  ट्रेड   सटेअप   कैस े  िकया   जा   सकता   है।   

7.2   –   ड�िसटी   कव�   का   इ�तेमाल   

ड�िसटी   कव�   एक   िट्रगर   की   तरह   काम   करता   है   िजसस े  हम   ट्रेड   के   मौके   को   पहचानते   ह�।   यहां   म�   आपका   �यान   दो   चीजो ं  
की   तरफ   िदलाना   चाहता   हू।ं   

● ड�िसटी   कव�   को   एक   टाइम   सीरीज   डेटा   के   आधार   पर   िनकाला   जाता   है।   हमारे   सदंभ�   म�   यह   टाइम   सीरीज   डेटा   
रे�यो   का   है।   जैसा   िक   आपने   िपछल े  अ�याय   म�   दखेा   था   िक   ड�िसटी   कव�   का   म�ुय   इनपटु   -    रे�यो   के   टाइम   

सीरीज   का   डेटा,   रे�यो   का   मीन   और   रे�यो   का   �ट�डड�   डेिवएशन   होता   है।     

● ड�िसटी   कव�   की   वै�य ू  1   स े  0   के   बीच   म�   होती   है   और   ड�िसटी   कव�   हम�   रे�यो   के   मीन   तक   वापस   जाने   की   सभंावना   
या   पर्ोबेिबिलटी   (probability)   को   बताता   है।     

हो   सकता   है   िक   कुछ   लोगो ं  को   ऊपर   का   यह   दसूरा   �वाइटं   ठीक   स े  समझ   म�   ना   आए।   लिेकन   मझेु   प�का   िव�वास   है   िक   

आगे   चलते   हुए   यह   आपको   समझ   म�   आ   जाएगा।     

अभी   कुछ   समय   के   िलए   िफर   स े  नॉम�ल   िड�ट्री�यशून   पर   नजर   डालते   ह�।     

आमतौर   पर   िकसी   भी   टाइम   सीरीज   डेटा   ((जैस े  रे�यो)   का   एक   औसत/मा�य   (यानी   मीन)   वै�य ू  होता   है।   उदाहरण   के   तौर   

पर   हमारे   रे�यो   की   टाइम   सीरीज   का   मीन   या   औसत   1.87   है।   (इस े  हमने   िपछल े  अ�याय   म�   कैलकुलटे   िकया   था)।   

�यादातर   समय   रे�यो   इस   मीन   वै�य ू  या   औसत   के   आस-पास   ही   रहता   है।   अगर   रे�यो   अपने   मीन   वै�य ू  यानी   औसत   स े  दरू   

चला   जाता   है   तो   आप   यह   उ�मीद   कर   सकते   ह�   िक   रे�यो   वापस   मीन   की   तरफ   लौटेगा।     
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उदाहरण   के   तौर   पर   अगर   रे�यो   की   मौजदूा   वै�य ू  2.5   है   तो   आप   उ�मीद   कर   सकते   ह�   िक   कुछ   समय   बाद   रे�यो   वापस   

1.87   के   पास   पहुचंगेा।   इसी   तरीके   स े  अगर   रे�यो   की   वै�य ू  अपने   मीन   स े  काफी   नीच े  चली   जाती   है   तो   भी   वह   वापस   मीन   

पर   लौट   आती   है।   

अब   सवाल   यह   है   िक   जब   रे�यो   मीन   स े  दरू   चला   जाता   है   (जो   िक   करीब-करीब   हर   बार,   हर   िदन   होता   है)   तो   �या   कोई   ऐसा   
तरीका   है   िजसस े  हम   यह   नाप   सक�    िक   रे�यो   के   मीन   तक   लौटने   की   सभंावना   िकतनी   है।   

उदाहरण   के   तौर   पर   अगर   रे�यो   2.5   पर   है   और   हम   जानते   ह�   िक   यह   वापस   1.87   पर   जाएगा,   तो   ऐसा   होने   की   सभंावना   
िकतनी   है   10%,   20%   या   90%   ।     

ड�िसटी   कव�   इसी   काम   म�   मदद   करता   है।   ड�िसटी   कव�   की   वै�य ू  हम�   बताती   है   िक   �ट�डड�   डेिवएशन   के   िहसाब   स े  रे�यो   मीन   

स े  िकतना   दरू   गया   है।   अब   अगर   हम�   �ट�डड�   डेिवएशन   के   िहसाब   स े  वै�य ू  पता   है   तो   साथ   म�   उसकी   पर्ोबेिबिलटी   या   
सभंावना   भी   पता   चल   जाती   है   �योिंक   य े  दोनो ं  साथ   जड़ेु   होते   ह�।   िफर,   उसी   के   िहसाब   स े  हम   अपना   ट्रेड   सटेअप   कर   

सकते   ह�।     

इस े  एक   उदाहरण   स े  समझते   ह�     

इस   डेटा   को   दिेखए   –     

नया/नवीनतम   रे�यो   -    2.87     

रे�यो   का   मीन   -   1.87     

ड�िसटी   कव�   -   0.92   

इस   डेटा   को   आप   इस   तरह   स े  समझ   सकते   ह�   -   ड�िसटी   कव�   के   0.92   पर   होने   का   मतलब   है   िक   2.87   पर   चला   गया   रे�यो   
करीब   2nd   �ट�डड�   डेिवएशन   तक   चला   गया   है   और   इसीिलए   इस   बात   की   95%   सभंावना   है   िक   2.87   स े  रे�यो   वापस   

1.87   पर   आ   जाएगा।     

हमने   यह   िन�कष�   कैस े  िनकाला   िक   रे�यो   के   2.87   तक   जाने   का   मतलब   है   िक   यह   2nd   �ट�डड�   डेिवएशन   तक   चला   गया   
है?   वा�तव   म�,   इसके   िलए   हमने   िसफ�    ड�िसटी   कव�   की   वै�य ू  को   दखेा   जो   िक   0.92   है।   

ड�िसटी   कव�   की   0   स े  1   के   बीच   की   वै�य ू  ही   हम�   �ट�डड�   डेिवएशन   का   भी   पता   बताती   है।   उदाहरण   के   तौर   पर   दिेखए   –     

● ड�िसटी   कव�   का   0.16   होने   का   मतलब   है   िक   यह   -1   �ट�डड�   डेिवएशन   पर   है   और   यह   मीन   स े  नीच े  है।   

● ड�िसटी   कव�   के   0.84   पर   होने   का   मतलब   है   िक   यह   +   1   �ट�डड�   डेिवएशन   पर   है   और   मीन   स े  ऊपर   है।   

● ड�िसटी   कव�   पर   0.997   होने   का   मतलब   है   िक   यह   3rd   �ट�डड�   डेिवएशन   पर   है   और   मीन   स े  ऊपर   है।     

एक   बार   �ट�डड�   डेिवएशन   पता   चल   जाता   है   तो   हम�   पर्ोबेिबिलटी   या   सभंावना   भी   पता   चल   जाती   है।     

आपके   िदमाग   म�   यह   सवाल   उठ   सकता   है   िक   हमने   0.16,   0.84,   0.997   कहां   स े  िलया?   वा�तव   म�   य े  सब   �ट�डड�   
डेिवएशन   की   वै�य ू  है।   लिेकन   अभी   इस   पर   चचा�   करने   का   समय   नही ं  है,   म�   आपको   इसका   एक   टेबल   बनाकर   द े  रहा   हू ं  
िजस े  आप   इ�तेमाल   कर   सकते   ह�   –     

–   
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ऊपर   के   टेबल   म�   हम   जान   सकते   ह�   िक   अगर   ड�िसटी   कव�   0.19   के   पास   है   तो   रे�यो   -   1   �ट�डड�   डेिवएशन   के   पास   है,   

इसिलए   इसके   मीन   तक   वापस   जाने   की   सभंावना   करीब   65%   है।   अगर   डेिसटी   कव�   की   वै�य ू  0.999   है   तो   यो   -   3   �ट�डड�   
डेिवएशन   के   पास   है   और   इसके   मीन   तक   वापस   लौटने   की   सभंावना   99.7%   है।     

इसी   तरीके   स े  इस   टेबल   का   इ�तेमाल   िकया   जा   सकता   है।     
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ड�िसटी   कव�   की   वै�य ू   �ट�डड�   डेिवएशन   स े  दरूी   
मीन   तक   लौटने   की   
सभंावना/Probability   

0.16   –   1   SD   65%   

0.025   –   2   SD   95%   

0.003   –    3   SD   99.7%   

0.84   +   1   SD   65%   

0.974   +   2   SD   95%   

0.997   +   3   SD   99.7%   



  

7.3   –   पहला   पेयर   ट्रेड     

तो   अब   समय   आ   गया   है   िक   हम   अपने   पहल े  पेयर   ट्रेड   को   श�ु   कर�।   यहां   कुछ   बात�   याद   रखनी   होगंी   –   

● रे�यो   को   िनकालने   के   िलए   �टॉक   A   की   कीमत   को   �टॉक   B   की   कीमत   स े  िवभािजत   िकया   जाता   है।   हमारे   

उदाहरण   म�   �टॉक   A   एि�सस   ब�क   है   और   �टॉक   B   है   ICICI   ब�क,   इसिलए   रे�यो   =   एि�सस   ब�क   /   ICICI   ब�क     

● रे�यो   हर   िदन   बदलता   है   और   यह   बदलाव   इसिलए   आता   है   �योिंक   एि�सस   ब�क   और   ICICI   ब�क   के   �टॉक   की   
कीमत   बदलती   रहती   है     

● रे�यो   और   ड�िसटी   कव�   की   वै�य ू  को   भी   हर   िदन   िनकालना   या   कैलकुलटे   करना   पड़ता   है     

यहां   पर   हमारी   ट्रेिडंग   िफलॉसफी   (Philosophy)   है   –     

● अगर   दो   िबजनेस   एक   ही   तरीके   स े  काम   करते   ह�   और   उनके   िबजनेस   का   माहौल   एक   ही   है,   जैस े  एि�सस   ब�क   

और   ICICI   ब�क,   तो   उनके   �टॉक   कीमत   एक   तरह   स े  चलती   है।     

● िबजनेस   के   माहौल   म�   होने   वाला   कोई   भी   बदलाव   इन   दोनो ं  �टॉक   की   कीमतो ं  पर   असर   डालगेा।   

● िकसी   एक   कंपनी   को   पर्भािवत   करने   वाली   कोई   घटना   केवल   उस   कंपनी   की   कीमत   पर   असर   डालगेी   और   

उसकी   कीमत   की   चाल   म�   बदलाव   होगा,   ऐस े  िदनो ं  म�   �टॉक   का   रे�यो   भी   बदलगेा।   

● हम�   ऐस े  बदलाव   को   ही   दखेना   है   �योिंक   उसस े  ही   ट्रेिडंग   के   सही   मौके   िनकलते   ह�।     

तो,   यहां   पर   िदख   रहा   है   िक   पेयर   ट्रेडर   हमशेा   रे�यो   और   उसस े  जड़ेु   ड�िसटी   कव�   की   वै�य ू  को   ट्रैक   करता   है।   जब   भी   
रे�यो   (और   ड�िसटी   कव�)   मीन   स े  एक   अ�छी   खासी   दरूी   पर   चल े  जाते   ह�   तो   िफर   ट्रेड   सटे   अप   िकया   जाता   है।     
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इसके   साथ   अगला   सवाल   यह   है   िक   वो   अ�छी   खासी   दरूी   �या   है,   या   ड�िसटी   कव�   की   वो   वै�य ू  �या   हो   जब   हम   ट्रेड   की   
श�ुआत   कर�?     

यहां   पर   म�   इसके   कुछ   सामा�य   िनयम   द े  रहा   हू ं  –   

 –   

  

ट्रेड   श�ु   करते   व�त   कोिशश   यह   की   जानी   चािहए   िक   जब   रे�यो   2nd   और   3rd   �ट�डड�   डेिवएशन   के   बीच   म�   हो,   तभी   
ट्रेड   को   श�ु   िकया   जाना   चािहए।   जब   रे�यो   दसूरे   �ट�डड�   डेिवएशन   स े  नीच े  चला   जाए   तो   पोजीशन   को   ��वेयर   ऑफ  

कर   दनेा   चािहए।   वैस े  यह   मीन   के   िजतना   पास   जाएगा   आप   का   मनुाफा   उतना   ही   �यादा   होगा।     

अब   ऊपर   के   इस   टेबल   के   आधार   पर   एक   ट्रेड   सटेअप   करते   ह�।   इसके   िलए   मरेी   सलाह   य े  है   िक   आप   िपछल े  अ�याय   के   

अंत   म�   िदए   गए   ए�सले   शीट   को   डाउनलोड   कर   ल�।     

25   अ�टूबर   2017   को   ड�िसटी   कव�   की   वै�य ू  थी   0.05234   और   उस   समय   रे�यो   था   1.54,   लॉ�ग   पेयर   ट्रेड   के   िलए   यह   

एक   ठीक-ठाक   सटे   अप   है।   लिेकन   यह   लॉ�ग   ट्रेड   की   पिरभाषा   म�   िफट   नही ं  बैठता   (इसके   िलए   ड�िसटी   कव�   0.025   स े  

0.003   के   बीच   म�   होना   चािहए)   लिेकन   इस   टाइम   सीरीज   म�   सबस े  अ�छी   वै�य ू  यही   है।     

अगर   रे�यो   �टॉक   A   को   �टॉक   B   की   कीमत   स े  िवभािजत   करने   पर   िमल   रहा   है   तो   –   

● एक   लॉ�ग   ट्रेड   म�   आपको   �टॉक   A   को   खरीदना   है   और   �टॉक   B   को   बेचना   है     

● शॉट�   ट्रेड   म�   आपको   �टॉक   A   को   बेचना   है   �टॉक   B   को   खरीदना   है     

हमने   रे�यो   को   एि�सस   /   ICICI    की   25   अ�टूबर   की   �लोिजगं   के   आधार   पर   िनकाला   है   इसिलए     

● एि�सस   ब�क   को   473   �पय े  की   कीमत   पर   खरीद�     

● ICICI   को   305.7   �पय े  के   रेट   पर   बेच�   

एि�सस   का   लॉट   साइज   1200   है   इसिलए   कॉ�ट्रै�ट   वै�य ू  होगी   1200   *   473   =   567,600,   ICICI   का   लॉट   साइज   2750   

है   इसिलए   कॉ�ट्रै�ट   वै�य ू  होगी   2750   *   305.7   =   840,675/-   

आमतौर   पर   कोिशश   यह   होनी   चािहए   िक   लॉ�ग   और   शॉट�   दोनो ं  ट्रेड   की   �पए   म�   कीमत   एक   बराबर   हो।    इस े  �पी   
�यट्ूरैिलटी   (Rupee   Neutrality)   कहते   ह�।   लिेकन   अभी   इसको   म�   चचा�   इस   पर   नही ं  क�ंगा।   जब   हम   पेयर   ट्रेिडंग   की   
अगली   तकनीक   पर   बात   कर�गे   तो   इस   िस�ांत   पर   चचा�   कर�गे।     
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कौन   सा   ट्रेड   िट्रगर   (डेिसटी   कव�)   �ट�डड�   डेिवएशन   टारगेट   �टॉप   लॉस   

लांग   0.025   &   0.003   के   बीच   2 nd  &   3 rd    के   बीच   0.25   या   नीच े   0.003   या   ऊपर   

शॉट�   0.975&   0.997   के   बीच   2 nd  &   3 rd    के   बीच   0.975   या   नीच े   0.997   या   ऊपर   



एक   बार   आपका   ट्रेड   सटेअप   हो   गया   तो   हम�   पेयर   के   मीन   की   तरफ   वापस   लौटने   का   इतंजार   करना   होता   है।   सै�ांितक   

तौर   पर   सबस े  अ�छा   पेयर   ट्रेड   तब   होता   है   जब   आप   इस े  3rd   �ट�डड�   दिेवएशन   के   पास   श�ु   कर�   और   रे�यो   के   मीन   तक   

जाने   का   इतंजार   कर�।   लिेकन   कई   बार   य े  इतंजार   काफी   लबंा   होता   है।   ऐस े  म�,   माक�    टू   माक� ट   (MTM)   काफी   परेशानी   
दतेा   है।   िजसके   पास   माक�    टू   माक� ट   (MTM)   की   इस   सम�या   को   झेलने   के   िलए   �यादा   रकम   ना   हो   उस े  यह   पेयर   ट्रेड   

ज�दी   बदं   करना   पड़ता   है।     

31   अ�टूबर   2017   को   यह   रे�यो   1.743   तक   चला   गया   और   उसके   िहसाब   स े  ड�िसटी   कव�   की   वै�य ू  हो   गई   0.26103   जो   
िक   हमारे   टारगेट   के   काफी   करीब   है।   इसिलए   हम   इस   ट्रेड   को   यहां   पर   बदं   कर   सकते   ह�।   हम   एि�सस   ब�क   को   523   के   

रेट   पर   बेच�गे   और   ICICI   ब�क   को   300.1   के   रेट   पर   खरीद�गे।   इस   ट्रेड   का   P&L    होगा   –   

  

  

यहां   पर   आपको   िदखगेा   िक   �यादातर   मनुाफा   एि�सस   ब�क   स े  आ   रहा   है,   िजसका   मतलब   यह   है   िक   एि�सस   ब�क   अपने   

आम   ट्रेिडंग   पैटन�   स े  दरू   चला   गया   था।     

अब   एक   शॉट�   ट्रेड   को   दखेते   ह�     

9   अग�त   2016   को   ड�िसटी   कव�   की   वै�य ू  थी   0.99063156   जो   िक   शॉट�   ट्रेड   श�ु   करने   के   िलए   ठीक   वै�य ू  है।   याद   

रिखए   िक   शॉट�   ट्रेड   म�   हम   एि�सस   ब�क   को   बेच�गे   और   ICICI   को   खरीद�गे।     

अगर   आपके   िलए   यह   याद   रखना   मिु�कल   हो   रहा   हो   िक   िकस   को   खरीदना   है   और   िकस   को   बेचना   है,   तो   आप   इसको   इस   

तरह   स े  याद   रख   सकते   ह�   –   जो   �टॉक   िवभािजत   हो   रहा   है   वो   यानी   �यमैूरेटर   (Numerator/अंश)   �टॉक   �यादा   
मह�वपणू�   �टॉक   होता   है।   इसिलए   पेयर   ट्रेड   म�   जब   आप   लॉ�ग   जाते   ह�   तो   आप   ऊपर   वाल े  यानी   �यमैूरेटर   �टॉक   को   
खरीदते   ह�।   इसी   तरीके   स े  जब   पेयर   ट्रेड   म�   आप   शॉट�   जा   रहे   होते   ह�   तो   आप   �यमैूरेटर   (Numerator/अंश)   को   शॉट�   
करते   ह�।   आप   जो   कुछ   भी   �यमैूरेटर   �टॉक   के   साथ   करते   ह�   उसका   उ�टा   आपको   िडनॉिमनेटर   (   Denominator/   

िवभाजक)   यानी   नीच े  वाल े  �टॉक   के   साथ   करना   होता   है।     
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इसीिलए   हम   एि�सस   ब�क   (Numerator/अंश)   को   बेच   रहे   ह�   और   ICICI   ब�क   (   Denominator/   िवभाजक)    को   खरीद  

रहे   ह�।     

इस   ट्रेड   का   िववरण   है   –   

● शॉट�   एि�सस   ब�क   @   574.1   

● ICICI   ब�क   को   खरीद�   @   245.35  

● रे�यो   –   2.34  

● ड�िसटी   कव�   की   वै�य ू  -   0.99063156   

इस   ट्रेड   को   बदं   करने   का   मौका   िमला   8   िसतबंर   को,   मतलब   यह   ट्रेड   करीब   1   महीने   तक   खलुा   रहा।   बदं   करते   समय   

इस   ट्रेड   का   िववरण   इस   पर्कार   था   –   

● एि�सस   ब�क   खरीदा    @   571   

● ICICI   ब�क   को   बेचा   @   276.33   

● रे�यो   –   2.27  

● ड�िसटी   कव�   की   वै�य ू  -   0.979182   

कुछ   लोगो ं  को   यह   लग   सकता   है   िक   इस   ट्रेड   म�   थोड़ा   और   इतंजार   करना   चािहए   था,   तािक   ड�िसटी   कव�   और   �यादा   नीच े  

िगर   जाता।   लिेकन   जैसा   म�ने   कहा   था   िक   पेयर   ट्रेड   म�   हमशेा   इस   बात   का   सतंलुन   बना   कर   रखना   होता   है   िक   समय   

िकतना   द े  रहे   ह�   और   माक�    टू   माक� ट   िकतना   है।     

इस   ट्रेड   का   P&L   ऐसा   है   –     

–   
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आपको   िफर   िदखगेा   की   �यादा   कमाई   एक   ही   �टॉक   यानी   ICICI   स े  स े  हो   रही   है,   िजसका   मतलब   है   िक   ICICI   का   �टॉक   

अपने   आम   रा�ते   स े  दरू   चला   गया   था।   

यहां   पर   म�   एक   बात   कबलू   करता   हू ं  िक   इन   दोनो ं  ही   ट्रेड   म�   हमने   उस   टेबल   का   अनसुरण   नही ं  िकया   है   िजसको   हमने   

ट्रेड   म�   इटंर   और   एि�जट   करने   की   गाइडलाइन   के   तौर   पर   बनाया   था।   लिेकन   म�ने   पहल े  भी   कहा   था   िक   इस   टेबल   का   
इ�तेमाल   आपको   एक   गाइडलाइन   के   तौर   पर   करना   है   और   इसके   बाद   आपको   अपने   अनभुव   स े  सीखना   है।     

म�   आपस े  कहूगंा   िक   आप   एि�सस   और   ICICI   ब�क   म�   इस   के   तरह   स े  और   उदाहरण   को   भी   दखे�।     

मझेु   यहां   लगता   है   िक   इस   ट्रेड   म�   हुआ   मनुाफा   यानी   इसका   P&L   आपको   इस   बात   के   िलए   पर्ो�सािहत   करेगा   िक   आप   

पेयर   ट्रेिडंग   के   बारे   म�   और   जान�   और   इसका   इ�तेमाल   कर�।   अब   म�   अपनी   बात   यहां   बदं   कर   रहा   हू ं  और   आपके   िलए   कुछ   

ज�री   �वाइटं   छोड़कर   जा   रहा   हू ं   

●   अभी   तक   आपने   जो   कुछ   सीखा   है   वह   उसका   िसफ�    25%   है   जो   म�   आपको   आगे   बताने   वाला   हू।ं   

● अब   तक   श�ु   के   7   अ�यायो ं  म�   म�ने   पेयर   ट्रेिडंग   की   िजस   तकनीक   पर   चचा�   की   है   वह   बहुत   ही   साधारण   और   

बेिसक   है।   लिेकन   म�ने   इसके   जिरए   आपके   िलए   एक   भिूमका   तैयार   करने   की   कोिशश   की   है।     

● म�ने   ट्रेड   के   �टॉपलॉस   और   टारगेट   जैसी   चीजो ं  की   तय   पिरभाषा   के   िहसाब   स े  काम   नही ं  िकया   है।   म�ने   सब   कुछ   

बहुत   ही   सरल   तरीके   स े  समझाया   है।     

● दोनो ं  पोजीशन   के   िलए   �यट्ूरैिलटी   बहुत   ज�री   चीज   है   लिेकन   म�ने   अभी   तक   उस   पर   चचा�   नही ं  की   है।   

● म�ने   पेयर   ट्रेिडंग   स े  जड़ेु   हुए   िर�क   पर   भी   चचा�   नही ं  की   है।   

● पेयर   ट्रेिडंग   म�   मािज�न   के   िलए   बहुत   सारा   पैसा   लगता   है।   इसिलए   पेयर   ट्रेड   करने   के   पहल े  आपके   पास   काफी   
पैस े  होने   चािहए   लिेकन   इसका   P&L   इस   िनवेश   की   भरपाई   कर   दतेा   है।     

● िकसी   भी   पेयर   म�   आपको   साल   म�   दो   या   तीन   बार   ही   मौके   या   िस�नल   िमलते   ह�,   इसिलए   आपको   कई   पेयर   को   
ट्रैक   करना   होगा   िजसस े  आपको   लगातार   मौके   िमलते   रह�।     

मझेु   उ�मीद   है   िक   अब   आप   पेयर   ट्रेिडंग   के   बारे   म�   और   अिधक   जानना   चाह�गे।     

ए�सले   शीट   को   आप   यहां   स े  डाउनलोड   कर   सकते   ह�। Download   

इस   अ�याय   की   म�ुय   बात�     

● िकसी   पेयर   ट्रेड   को   श�ु   करने   के   िलए   ड�िसटी   कव�   एक   िट्रगर   के   तौर   पर   काम   करता   है।     

● पेयर   ट्रेड   तब   श�ु   िकया   जाता   है   जब   रे�यो   जब   रे�यो   2nd   और    3rd   �ट�डड�   डेिवएशन   के   बीच   म�   हो।   

● एक   पेयर   ट्रेड   को   तब   बदं   कर   िदया   जाता   है   जब   रे�यो   वापस   मीन   की   तरफ   लौट   जाए।     

● लॉ�ग   पेयर   ट्रेड   म�   आपको   �यमैूरेटर   को   खरीदना   होता   है   और   िडनॉिमनेटर   को   बेचना   होता   है।     

● शॉट�   पेयर   ट्रेड   म�   आपको   �यमैूरेटर   को   बेचना   होता   है   और   िडनॉिमनेटर   को   खरीदना   होता   है।   
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● आमतौर   पर   पेयर   ट्रेड   के   P&L   म�   �यादा   कमाई   िकसी   एक   �टॉक   स े  होती   है   जो   िक   पेयर   की   आम   चाल   स े  

काफी   दरू   चला   गया   हो।     

● एक   पेयर   ट्रेड   काफी   लबंा   हो   सकता   है   लिेकन   उसस े  होने   वाला   P&L   इस   इतंजार   की   कीमत   चकुा   दतेा   है।   

● पेयर   ट्रेिडंग   म�   बहुत   �यादा   मािज�न   मनी   दनेी   पड़ती   है।   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

47   



अ�याय   8   

पेयर   ट्रेड   तरीका   2,   अ�याय   1,   (PTM   2,   C   1)   –   �ट्रेट   लाइन   इ�वेशन   

  

8.1   –   एक   सीधा   सबंधं     

आज   म�   स�ंयाओ ं  के   दो   समहूो ं  के   बीच   के   सबंधंो ं  की   बात   क�ंगा।   हम   यह   दखे�गे   िक   उनके   बीच   म�   अगर   कोई   सबंधं   है   तो   
उसको   कैस े  नापा   जा   सकता   है।     

लिेकन   उसके   पहल े  एक   बार   हम   िफर   स े  अब   तक   सीखी   चीजो ं  को   दोहरा   लतेे   ह�।   हमने   इस   मॉ�यलू   म�   अ�याय   1   स े  7   के   

बीच   म�   पेयर   ट्रेिडंग   की   एक   सीधी   और   आसान   तकनीक   पर   चचा�   की   है।   इस   तकनीक   को   हम�   माक�    िवसलर   ने   समझाया   
था।   अब   इस   अ�याय   स े  आगे   जाते   हुए   हम   एक   थोड़ी   जिटल   पर   सधुरी   हुई   तकनीक   पर   चचा�   कर�गे।   इस े  �टैिटसिटकल   

आिब�ट्राज   (Statistical   Arbitrage)   या   िरलिेटव   वै�य ू  ट्रेिडंग   (Relative   Value   Trading-RVT)   कहते   ह�।     

तो   आइए   श�ु   करते   ह�।   

हो   सकता   है   िक   आपने   �कूल   म�   गिणत   सीखते   हुए   �ट्रेट   लाइन   इ�वेशन   (Straight   Line   Equation)   के   बारे   म�   पढ़ा   
हो।   यह   इ�वेशन   या   समीकरण   इस   तरह   स े  होता   है     

Y   =   mx   +   E     

इसके   बारे   म�   िव�तार   स े  पढ़ने   के   िलए   आप   यहां Click   here    ि�लक   कर   सकते   ह�।   अगर   िसफ�    इसकी   ज�री   जानकारी   
पाना   चाहते   ह�   तो   आगे   बढ़ते   ह�।     

समीकरण   पर   और   चचा�   करने   के   पहल े  इस   के   अलग-अलग   नोटेशन   (Notation)   बारे   म�   जान   लीिजए   –     

y   =    िडप�ड�ट   वेिरएबल   (Dependent   Variable)   

M   =    �लोप   (Slope)     

X   =    इिंडप�ड�ट   वेिरएबल   (Independent   Variable)   

E   =   इटंरस�ेट   (Intercept)   

इस   समीकरण   के   मतुािबक,   आप   िडप�ड�ट   वेिरएबल   यानी   Y   की   कीमत   को   इिंडप�ड�ट   वेिरएबल   X   के   जिरए   िनकाल   सकते   

ह�।   इसके   िलए   आपको   X   को   Y   के   साथ   के   �लोप   स े  गणुा   करना   होगा   और   उसम�   इटंरस�ेट   यानी   को   E   जोड़ना   होगा।     

इस े  समझना   थोड़ा   मिु�कल   है     

लिेकन   म�   िव�तार   स े  समझाने   की   कोिशश   करता   हू।ं   इस े  म�   इसिलए   भी   समझा   रहा   हू ं  �योिंक   इस   �ट्रेट   लाइन   इ�वेशन   

(Straight   Line   Equation)   का   िरलिेटव   वै�य ू  ट्रेिडंग   यानी   RVT   स े  बहुत   गहरा   सबंधं   है।   

अब   मान   लीिजए   िक   दो   लोग   ह�   जो   अपनी   सहेत   को   सधुारना   चाहते   ह�।   उनको   हम   इस   व�त   FF1   और   FF2   कहते   ह�।   

अब   FF2   एक   ऐसा   इसंान   है   जो   FF1   के   मकुाबल े  थोड़ा   �यादा   महेनत   करने   को   तैयार   है।   अगर   FF1   िकसी   िदन   5   पशु   

अप   करता   है   तो   FF2   उस   िदन   10   करता   है,   इसी   तरह   स,े   अगर   FF1   िकसी   िदन   20   पशु   अप   करता   है   तो   FF2   उस   िदन   

40   पशुअप   करता   है।   नीच े  के   टेबल   म�   यह   िदखाया   गया   है   िक   इन   दोनो ं  ने   सोमवार   स े  शिनवार   तक   िकतने   पशु   अप   िकए   

ह�     
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–   

  

  

अब   अगर   आपको   यह   अनमुान   लगाना   हो   िक   शिनवार   को   FF2   िकतने   पशु   अप   करेगा   तो   यह   बहुत   आसान   होगा।   वो   30   

पशु   अप   करेगा।     

इसका   यह   मतलब   है   िक   FF2   िकतने   पशु   अप   करेगा   यह   एक   तरीके   स े  इस   बात   पर   िनभ�र   करता   है   िक   FF1   िकतने   पशु   

अप   कर   रहा   है।   FF1   को   इस   बात   स े  कोई   असर   नही ं  पड़ता   िक   FF2   �या   कर   रहा   है,   वह   िजतने   कर   पाता   है   उतने   पशु   

अप   कर   रहा   है   जबिक   FF2   कोिशश   कर   रहा   है   िक   वो    FF1   के   मकुाबल े  दोगनेु   पशु   अप   कर   ल।े   

तो   इस   वजह   स े  FF2   एक   िडप�ड�ट   वेिरएबल   बन   जाता   है   और   FF1   एक   इिंडप�ड�ट   वेिरएबल।   तो,   एक   �ट्रेट   लाइन   

इ�वेशन   (Straight   Line   Equation)   म�   FF2   =   Y   औऱ   FF1   =   X,   

FF2   =   FF1   *   M   +   E   

साधारण   भाषा   म�   कह�   तो,   FF2   िकतने   पशु   अप   करेगा   यह   बराबर   है,   FF1   िकतने   पशु   अप   कर   रहा   है   उसम�   और   एक   स�ंया   
के   गणुा   करने   स े  िमल े  पिरणाम   और   िफर   उस   पिरणाम   म�   एक   अचर   (Constant)   को   जोड़ने   स े  िमलने   वाली   स�ंया   के।   

इस   स�ंया   को   �लोप   (M)   कहा   जाता   है,   जो   िक   यहां   पर   2   है,   और   वो   अचर   यानी   E   है   0,   तो   य े  समीकरण   हुआ     
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िदन   FF1   FF2   

सोमवार   30   60   

मगंलवार   15   30   

बधुवार   40   80   

ग�ुवार   20   40   

शक्ुरवार   10   20   

शिनवार   15   ???   



FF2   =   FF1   *   2   +   0   

तो   य े  तो   साफ   हो   गया   होगा,   अब   पहल े  दी   गयी   पिरभाषा   को   म�   वापस   लाता   हू ं  –   

�ट्रेट   लाइन   इ�वेशन   यानी   समीकरण   के   मतुािबक,   आप   िडप�ड�ट   वेिरएबल   यानी   Y   की   कीमत   को   इिंडप�ड�ट   वेिरएबल   X   के   

जिरए   िनकाल   सकते   ह�।   इसके   िलए   आपको   X   को   Y    के   साथ   उसके   �लोप   स े  गणुा   करना   होगा   और   उसम�   इटंरस�ेट  

यािन   e    को   जोड़ना   होगा।   

The   straight   line   equations   states,   the   value   of   a   dependent   variable   ‘y’   can   be   derived   from   an   

independent   variable   ‘x’, by   multiplying   x   by   its   slope   with   y’   and   adding   the   intercept   ‘e’   to   this   

product.   

अब   एक   दसूरा   उदाहरण   लतेे   ह�,     

दो   भखू े  इसंान   ह�,   H1   औऱ   H2,   लगभग   FF1   और   FF2   की   तरह   ही,   H2   हमशेा   H1   के   मकुाबल े  दोगनेु   पराठो ं  स े  1.5   पराठे   

�यादा   खाता   है।   उदाहरण   के   िलए,   अगर   H1   2   पराठे   खाता   है   तो   H2   4   पराठे   और   उसके   साथ   1.5   पराठे   खाएगा।   H2   

का   पेट   िकतना   भी   भरा   हो   लिेकन   वो   य े  1.5   पराठे   अिधक   ज�र   खाता   है।   

नीच े  के   टेबल   म�   य े  िदखाया   गया   है   िक   इन   दोनो ं  ने   िपछल े  6   िदनो ं  म�   िकतने   पराठे   खाए   

 –   
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िदन   H1   H2   

सोमवार   2   5.5   

मगंलवार   1.5   4.5   

बधुवार   1   3.5   

ग�ुवार   3   7.5   

शक्ुरवार   3.5   8.5   

शिनवार   4   ???   



  

तो   आप   दखे   सकते   ह�   िक   H2   ने   हमशेा   H1   के   मकुाबल े  दोगनेु   पराठो ं  स े  1.5   पराठे   �यादा   खाए   ह�,   तो   शिनवार   को   वह   

िकतने   पराठे   खाएगा   –   

4*2   +   1.5   =   9.5   पराठे   

याद   रिखए   िक    H2   िकतने   पराठे   खाएगा   य े  इस   पर   िनभ�र   करता   है   िक   H1   ने   िकतने   पराठे   खाए   ह�,   जबिक   H1   उतने   पराठे   

ही   खाता   है   िजतनी   उसको   भखू   है।   तो   इस   आधार   पर   एक   �ट्रेट   लाइन   इ�वेशन   बनाते   ह�     

H2   =   H1   *   2   +   1.5   

यहां   पर   H2   एक   िडप�ड�ट   वेिरएबल   बन   जाता   है   िजसकी   वै�य ू  H1   पर   िनभ�र   करती   है,   �लोप   है   2   और   अचर   यानी   E   है   1.5   

हम   इसस े  आगे   बढ़�   यहां   पर   पराठे   वाल े  उदाहरण   म�   एक   बदलाव   करते   ह�,   Y   को   अपना   वजन   घटाने   वाला   �यि�त   मान   लतेे   ह�   
जो   िक   िसफ�    1.5   पराठा   ही   खाता   है   चाहे   उस े  िकतनी   भी   भखू   लगी   हो।   

तो   X   अगर   3   पराठे   खाता   है   तो   भी   Y   1.5   पराठे   खाता   है,   X   अगर   5   पराठे   खाता   है   तो   भी   Y   1.5   पराठे   खाता   है   और   X   

अगर   2.5   पराठे   खाता   है   तो   भी   Y   1.5   पराठे   ही   खाता   है,   तो   अब   समीकरण   �या   होगा   –   

y   =   x*0   +   1.5   

यहां   पर   �लोप   0   है,   इसिलए   Y   अब   X   पर   िनभ�र   नही ं  है,   वा�तव   म�,   Y   की   वै�य ू  1.5   पर   ि�थर   है।   मझेु   उ�मीद   है   िक   अब   

तक   आपको   समझ   आ   गया   होगा   िक   स�ंयाओ ं  के   दो   समहूो ं  म�   सबंधं   कैस े  जोड़   सकते   ह�।   

अब   स�ंयाओ ं  के   दो   नए   समहूो ं  पर   नजर   डालते   ह�   –     
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X   Y   

10   3   

12   6   

8   4   

9   17   



   

यहां   पर   X   इिंडप�ड�ट   वेिरएबल   है   और   Y   िडप�ड�ट   वेिरएबल   है।   तो   �या   आपको   इन   दोनो ं  म�   कोई   सबंधं   िदखता   है?   सीधे   तौर   

पर   दखेने   स े  पता   चलता   है   िक   यहां   पर   X   और   Y   म�   कोई   भी   सबंधं   नही ं  है,   कम   स े  कम   वैसा   कोई   सबंधं   नही ं  है   जैसा   िक   

िपछल े  दोनो ं  उदाहरणो ं  म�   था।   लिेकन   इसका   य े  मतलब   नही ं  है   िक   इनम े  कोई   सबंधं   ही   नही ं  है,   बस   य े  िदख   नही ं  रहा   है।   

तो   अब   इमन�   सबंधं   कैस े  �थािपत   कर�?   यहां   पर   हम   कैस े  �लोप   और   इटंरस�ेट   यानी   E   की   वै�य ू  कैस े  िनकाल�?   

इसके   िलए   काम   आएगा   लीिनयर   िरगरे्सन   (Linear   Regression)   ।   

इस   पर   हम   अगल े  अ�याय   म�   चचा�   कर�गे।   

इस   अ�याय   की   म�ुय   बात�     

● �ट्रेट   लाइन   इ�वेशन   यानी   समीकरण   के   जिरए   आप   दो   वेिरएबल   म�   सबंधं   पिरभािषत   कर   सकते   ह�।   

● इन   दोनो ं  वेिरएबल   म�   स े  िडप�ड�ट   वेिरएबल   होता   है   और   दसूरा   इिंडप�ड�ट   वेिरएबल।   

● �ट्रेट   लाइन   इ�वेशन   म�   �लोप   यानी   M   हम�   बताता   है   िक   इिंडप�ड�ट   वेिरएबल   को   िकतना   बढ़ाना   है।   

● इस   समीकरण   म�   E   हम�   अचर   स�ंया   को   बताता   है।   

● अगर   �लोप   0   है   तो   िफर   Y   =    ɛ   

● कई   बार   दो   वेिरएबल   म�   सबंधं   साफ   िदखाई   नही ं  दतेा।     

● जब   दो   वेिरएबल   म�   सबंधं   साफ   िदखाई   नही ं  दतेा   तो    लीिनयर   िरगरे्सन   (Linear   Regression)    तकनीक   का   
इ�तेमाल   करके   इस   सबंधं   को   पता   िकया   जा   सकता   है।   
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अ�याय   9   

PTM   2,   C   2   –   लीिनयर   िरगरे्सन      

  

9.1   –   लीिनयर   िरगरे्सन   -   एक   पिरचय   

िपछल े  अ�याय   म�   �ट्रेट   लाइन   इ�वेशन   (Straight   Line   Equation)   को   समझाया   गया   था।   हमने   बहुत   सरल   उदाहरण   

का   इ�तेमाल   करके   य े  समझाने   की   कोिशश   की   थी   िक   दो   वेिरएबल   के   बीच   के   सबंधंो ं  कैस े  पता   िकया   जा   सकता   है।   

उदाहरण   इतने   सीधे   थ े  िक   आप   उस े  दखे   कर   भी   जान   सकते   थ े  िक   उनके   बीच   म�   कैसा   सबंधं   है।   अ�याय   के   अंत   म�   दो   
वेिरएबल   का   एक   टेबल   िदखाया   था   और   य े  सवाल   उठाया   था   िक   इनम�   सबंधं   कैस े  �थािपत   कर�?   यहां   पर   हम   कैस े  �लोप   

और   इटंरस�ेट   यानी   E   की   वै�य ू  कैस े  िनकाल�?     

इस   अ�याय   म�   हम   इसी   सबंधं   को   �थािपत   करने   का   तरीका   ढंूढ�गे   और   िरलिेटव   वै�य ू  ट्रेिडंग   तकनीक   की   तरफ   बढ़�गे।   

सबकी   सिुवधा   के   िलए   म�   उस   टेबल   को   िफर   स े  डाल   रहा   हू ं  –   
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सीधे   तौर   पर   दखेने   स े  इनके   बीच   म�   कोई   सबंधं   पता   नही ं  चलता   है।   

  

  

ऐसी   ि�थित   म�   हम   लीिनयर   िरगरे्सन   (Linear   Regression)    तकनीक   का   इ�तेमाल   करते   ह�।   इस   सांि�यकी   तकनीक   

म�   इनपटु   के   तौर   पर   स�ंयाओ ं  के   दो   समहू   को   डाला   जाता   है,   और   आउटपटु   के   तौर   पर   हम�   बहुत   सारी   सचूनाए ं  िमलती   ह�   
िजनम�    इटंरस�ेट   और   अचर   (Constant)   स�ंया   भी   होती   है   िजसस े  हम   �ट्रेट   लाइन   इ�वेशन   (Straight   Line   

Equation)   बना   सकते   ह�।   

लीिनयर   िरगरे्सन   (Linear   Regression)   िनकालने   के   िलए   हम   ए�सले   का   उपयोग   कर   सकते   ह�।    स�ंयाओ ं  के   दो   समहू   

का    लीिनयर   िरगरे्सन   (Linear   Regression)   को   ए�सले   पर   िनकालने   का   तरीका   नीच े  बताया   जा   रहा   है।   

कदम   1   –   �लग   इन   इ��टॉल    कर�   –   Install   the   Plugin   

एक   नया   ए�सले   शीट   खोल�   और   उसम�   X    और   Y   की   वै�य ू  डाल�   जैसा   िक   ऊपर   के   टेबल   म�   िदखाया   गया   है।   जैस े  िक   म�ने   

नीच े  िदखाया   है   –     

54   



  

य े  हमारा   डेटा   है।   याद   रख�   िक   Y   एक   िडप�ड�ट   वेिरएबल   बन   जाता   है   िजसकी   वै�य ू  इिंडप�ड�ट   वेिरएबल   X   पर   िनभ�र   करती   
है।   X    और   Y   दोनो ं  को   लीिनयर   िरगरे्सन   के    इनपटु   के   तौर   इ�तेमाल   िकया   जाएगा।   

ए�सले   शीट   म�   डेटा   िरबन   (लाल   रगं   के   घेरे   स े  िदखाए   गए)   पर   ि�लक   कर�,   जैसा   िक   िचतर्   म�   िदख   रहा   है   –   

  

डेटा   िरबन   अब   आपको   डेटा   एनािलिसस   का   ऑ�शन   दगेा।   इस े  नील े  रगं   स े  हाईलाइट   िकया   गया   है।   हो   सकता   है   िक   

आपम�   स े  कुछ   लोगो ं  को   य े  ऑ�शन   ना   िदखाई   द।े   अगर   ऐसा   है   तो   घबराने   की   ज�रत   नही ं  है,   आपको   िसफ�    य े  करना   है   –     

फाइल   पर   ि�लक   कर�   

    

इसके   बाद   एक   नई   िव�डो   खलुगेी   और   उसम�   बायी ं  तरफ   के   पैनल   म�   आपको   य े  ऑ�शन   िदख   जाएगा   
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इस   ऑ�शन   पर   ि�लक   करने   पर   आपको   बहुत   सारे   िवक�प   िमल�गे,।   इसम�   स े  आपको   बायी ं  तरफ   के   पैनल   म�   ऐड   इन   

(Add   Ins)   पर   ि�लक   करना   है   और   िफर   गो   (Go)   का   बटन   दबाना   है   और   िफर   अंत   म�   ओके   (OK)   पर   ि�लक   करना   
है।इस   तरह   स े  आप   डेटा   िरबन   (Data   Ribbon)   म�   डेटा   एनािलिसस   (data   Analysis)   को   जोड़   पाएगंे।   
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अब   आप   ए�सले   शीट   बदं   करके   अपने   क��यटूर   को   दोबारा   चाल ू  कर   ल�।   अब   आपकी   तैयारी   परूी   ह�।   

कदम   2   –   वै�य ू  भिरए-   Enter   the   Values   

अब   आपके   ए�सले   शीट   म�   डेटा   एनािलिसस   का   पैक   है।   अब   आपको   डेटा   एनािलिसस   पैक   म�   लीिनयर   िरगरे्सन   फं�शन   

का   इ�तेमाल   करना   है।   इसके   िलए   डेटा   िरबन   पर   ि�लक   कर�,   और   डेटा   एनािलिसस   को   सले�ेट   कर�।   इसकेबाद   एक   

पॉप   अप   खलुगेा   िजसम�   आपको   बहुत   सारे   ऑपरेशन   की   िल�ट   िदखगेी   िजनको   आप   डेटा   सटे   म�   इ�तेमाल   कर   सकते   ह�।   

आपको   उसम�   स े  िरगरे्सन   को   चनुना   है।  
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िरगरे्सन   को   सले�ेट   कर   के   ओके   (OK)   दबाने   पर   आपको   य े  पॉप   अप   (Pop   Up)   िदखगेा।   

  

जैसा   िक   आप   दखे   सकते   ह�   िक   यहां   पर   बहुत   सारे   फी�ड   ह�।   आपको   पहल े  स�ेशन   पर   �यान   दनेा   है,   जो   िक   इनपटु   का   
स�ेशन   है।   इसम�   दो   फी�ड   ह�   –   इनपटु   X   र�ज   और   इनपटु   Y   र�ज।   आप   समझ   ही   गए   होगंे   िक   Y   िडप�ड�ट   वेिरएबल   के   िलए   

है   और   X   इिंडप�ड�ट   वेिरएबल   के   िलए।   
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यही ं  पर   हम�   X   और   Y   सीरीज   के   डेटा   को   भरना   है।   इसके   िलए   इनपटु   चैनल   पर   ि�लक   कर�   और   X   र�ज   और   Y   र�ज   को   
सले�ेट   कर�।   

  

  

यहां   पर   �यान   दीिजए   िक   म�ने   लबेल   बॉ�स   को   िटक   िकया   है   ,य े  बताता   है   िक   पहल े  सले   (Cell)   की    वै�य ू  यानी   A2   और   

B2   म�   सीरीज   की   वै�य ू  है   यानी   X   और   Y   है।   

मरेी   सलाह   है   िक   आप   बाकी   इनपटु   पर   �यान   ना   द�।   

आउटपटु   की   तरफ   म�   आपको   इस े  ज़�र   चनु�-     

  

�य ू  वक� शीट   (new   worksheet)   को   सले�ेट   करने   स े  आपका   आउटपटु   डेटा   एक   नई   वक� शीट   म�   िमलगेा।   म�ने   यहां   पर   

रेिजडुअ�स   (Residuals)   और   �टै�डडा�इ�ड   रेिजडुअ�स   (Standardised   Residuals)   पर   भी   िटक   िकया   है।   य े  �या   
ह�   इस   पर   हम   बाद   म�   चचा�   कर�गे   अभी   के   िलए   बस   आप   इनको   सले�ेट   कर   ल�।   
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अब   आप   लीिनयर   िरगरे्सन   ऑपरेशन   करने   के   िलए   तैयार   ह�।   सबस े  ऊपर   दायी ं  तरफ   ओके   (OK)   बटन   पर   ि�लक   कर�।   

ए�सले   अब   इन   इनपटु   को   लगेा   और   लीिनयर   िरगरे्सन   ऑपरेशन   करेगा।   इसका   पिरणाम   उसी   वक� बकु   म�   एक   नई   शीट   म�   
िमल   जाएगा।   

9.2   -   लीिनयर   िरगरे्सन   आउटपटु   

लीिनयर   िरगरे्सन   का   आउटपटु   ऐसा   िदखगेा,   इस   आउटपटु   का   सारांश   (Summary)   एक   नई   शीट   म�   होगा।   

  

मझेु   पता   है   िक   इस े  दखे   कर   आप   डर   सकते   ह�।   इसम�   काफी   सचूनए ं  ह�।   हम   आगे   जाते   हुए   इसको   छोटे   छोटे   टुकड़ो ं  म�   
समझते   रह�गे।   

लिेकन   अभी,   �लोप   और   इटंरस�ेट   को   तलाशते   ह�।   म�ने   नीच े  के   िचतर्   म�   इनको   हाईलाइट   िकया   है   –   
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लाल   रगं   स े  हाईलाइट   िकए   कोएिफिसएटं   (Coefficients)    ही   इटंरस�ेट   (अचर)   और   �लोप   (X)   ह�।   

यहां   पर   �लोप   को   X   स े  िदखाया   गया   है   और   वो   भर्म   पैदा   कर   सकता   है   लिेकन   आप   उसस े  िकसी   भर्म   म�   ना   पड़�।   अगर   

यहां   पर   X   की   जगह   M   होता   तो   वो   �ट्रेट   लाइन   इ�वेशन   के   िहसाब   स े  ठीक   होता   लिेकन   हम�   X   स े  ही   काम   चलाना   
पड़ेगा।   

तो,  

● समीकरण   का   �लोप   =   1.885   

● इटंरस�ेट   (अचर-Constant)   =   7.859813   

इसके   आधार   पर,   हमारे   डेटा   का   �ट्रेट   लाइन   इ�वेशन   होगा   –   

y   =   1.885*x   +   (-7.859813)   या   

y   =   1.885*x   –   7.859813   

तो   इसका   मतलब   �या   हुआ?   

आपको   याद   होगा   िक   िपछल े  अ�याय   म�   हमने   कहा   था   िक   य े  समीकरण   हम�    X   के   आधार   पर   Y   की   यानी   िडप�ड�ट   वेिरएबल   

की   वै�य ू  पता   करने   म�   मदद   करता   है।   एक   बार   िफर   स े  अपने   टेबल   पर   नजर   डालते   ह�   –   
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म�ने   यहां   पर   X   की   एक   नई   वै�य ू  15   डाली   है,   अब   �लोप   और   इटंरस�ेट   का   उपयोग   करके   हम   Y   की   वै�य ू  पता   कर   सकते   

ह�।     

  Y   =   1.885   *   15   –   7.859813   

=   28.275   –   7.859813   

=    20.415   

तो   अब   अगर   X   की   वै�य ू  15   है   तो   िफर   Y   की   वै�य ू  20.415   होगी।   

आप   के   िदमाग   म�   सवाल   आ   सकता   है   िक   य े  िकतनी   सही   वै�य ू  है।   

तो   याद   रिखए   य े  िसफ�    एक   अनमुान   है   इसिलए   इसको   एकदम   सही   ना   मान   ल�।   उदाहरण   के   तौर   पर   मान   लीिजए   िक   X   की   
वै�य ू  18   है,   तो   �ट्रेट   लाइन   इ�वेशन   के   िहसाब   स े  Y   की   वै�य ू  होगी   –   

y   =   1.885*18   –   7.859813   
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15   ??   



=   33.93   –   7.859813   

=   26.07019   

लिेकन   म�   इसकी   वा�तिवक   वै�य ू  22   दी   गयी   है।   

इसका   मतलब   है   िक   Y   की   दो   वै�य ू  होगी   –   

● �ट्रेट   लाइन   इ�वेशन   के   िहसाब   स े  Y   की   अनमुािनत   वै�य ू   

● Y   की   वा�तिवक   वै�य ू   

इन   दोनो ं  वै�य ू  के   बीच   के   अंतर   को   रेिजडुअ�स   (Residuals)   कहते   ह�।   उदाहरण   के   िलए   जब   X   की   वै�य ू  18   है   तो   Y   की   
रेिजडुअ�स   वै�य ू  (Y   की   वा�तिवक   वै�य ू  और   अनमुािनत   वै�य ू  का   अंतर)   होगी   –   

26.07019   –   22   

=    4.070187   

जब   आप   लीिनयर   िरगरे्सन   िनकालते   ह�   तो   उसके   आउटपटु   म�   भी   आपको   रेिजडुअ�स   (Residuals)   िमलता   है।   इसको   
म�ने   नीच े  हाईलाइट   िकया   है   –    

  

जब   X   की   वै�य ू  18   है   तो   Y   की   रेिजडुअ�स   वै�य ू  �या   होगी   उसको   भी   म�ने   हाईलाइट   िकया   है।   

आपको   बता   दू ं  िक   िरलिेटव   वै�य ू  ट्रेिडंग   (RVT)   म�   रेिजडुअ�स   की   काफी   बड़ी   भिूमका   होती   है।   

आप   ए�सले   शीट   को   यहां   स े  डाउनलोड   कर   सकते   ह�। here .   
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इस   अ�याय   की   म�ुय   बात�     

● लीिनयर   िरगरे्सन   एक   सांि�यकीय   ऑपरेशन   है   जो   �ट्रेट   लाइन   इ�वेशन   बनाने   म�   मदद   करता   है।   

● लीिनयर   िरगरे्सन   को   िनकालने   के   िलए   ए�सले   का   इ�तेमाल   िकया   जा   सकता   है।   इसके   िलए   ए�सले   के   एक   

�लग   इन   को   इ��टॉल   करना   पड़ता   है।    

● लीिनयर   िरगरे्सन   स े  हम�   बहुत   सारे   आउटपटु   िमलते   ह�   िजसम�   �लोप   और   इटंरस�ेट   भी   होते   ह�।     

● �लोप   और   इटंरस�ेट   का   उपयोग   करके   हम   Y   की   वै�य ू  पता   कर   सकते   ह�।     

● Y   की   वा�तिवक   वै�य ू  और   अनमुािनत   वै�य ू  का   अंतर     को   रेिजडुअ�स   (Residuals)   कहते   ह�।   

● आउटपटु   सारांश   (Summary)   म�   भी   आपको   रेिजडुअ�स   (Residuals)   की   वै�य ू  िमलती   है।     
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अ�याय   10   

PTM   2,   C   3   –   एरर   रे�यो   (Error   Ratio)      

    

  

10.1   –   कौन   है   X   और   Y   कौन   है   ?     

मझेु   उ�मीद   है   िक   िपछल े  अ�याय   स े  आपको   लीिनयर   इ�वेशन   समझ   म�   आ   गया   होगा।   साथ   ही   यह   भी   पता   चल   गया   होगा   
िक   िकसी   दो   डेटा   समहू   के   िलए   MS   Excel   का   इ�तेमाल   कर   के   लीिनयर   इ�वेशन   कैस े  िनकाला   जा   सकता   है।   याद   

रिखए   िक   यहां   पर   हम   दो   वेिरएबल   की   बात   कर   रहे   ह�   X   और   Y   ।   

X   िडप�ड�ट   वेिरएबल   है   Y   िडप�ड�ट   वेिरएबल   है।   आपको   समझ   म�   आ   ही   गया   होगा   िक   X   और   Y   यहां   पर   दो   अलग-अलग   
�टॉक   ह�।     

तो   थोड़ा   आगे   बढ़ते   ह�   और   दो   �टॉक   का   लीिनयर   िरगरे्शन   िनकालते   ह�   -   HDFC   ब�क   और   ICICI   ब�क   पर   और   दखेते   ह�   िक   
हम�   �या   पिरणाम   िमलता   है।     

म�   ICICI   को   X   और   HDFC   ब�क   को   Y   बना   रहा   हू।ं   यहां   पर   डाटा   को   लकेर   जो   बात�   �यान   म�   रखनी   है   उ�ह�   एक   बार   दखे   

लतेे   ह�   –     

● यह   �यान   दनेा   है   िक   डेटा   साफ   हो   मतलब   उसकी   कीमत   म�   ि��लट,   बोनस   या   ऐस े  िकसी   और   कॉरपोरेट   ए�शन   
की   वजह   स े  कोई   भारी   बदलाव   नही ं  आ   रहा   हो     
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● यह   भी   �यान   दनेा   है   िक   डेटा   एक   समान   तारीख   का   हो   मतलब   अगर   म�ने   एक   �टॉक   के   िलए   4   िदसबंर   2015   स े  
4   िदसबंर   2017   तक   का   डेटा   िलया   है   तो   दसूरे   के   िलए   भी   इ�ही ं  तारीखो ं  का   डेटा   होना   चािहए।     

इन   दोनो ं  ब�को ं  का   जो   डेटा   हमने   िलया   है   वो   ऐसा   है     
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अब   म�   इन   दोनो ं  �टॉक   पर   लीिनयर   िरगरे्शन   िनकालूगंा।   (इस े  कैस े  िनकाला   जाता   है   इस   पर   हम   िपछल े  अ�याय   म�   चचा�   
कर   चकेु   ह�)।   य े  भी   �यान   रहे   िक   यहां   हम   �टॉक   की   कीमत   पर   लीिनयर   िरगरे्शन   िनकाल   रहे   ह�,   �टॉक   के   िरटन�   पर   
नही।ं   

  

  

  

लीिनयर   इ�वेशन   का   पिरणाम   य े  है-   
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चूिंक   ICICI   इिंडप�ड�ट   है   और   HDFC   िडप�ड�ट   है,   इसिलए   यहां   समीकरण   य े  होगा     

HDFC   =   Price   of   ICICI   *   7.613   –   663.677   

मझेु   उ�मीद   है   िक   आप   इस   समीकरण   स े  पिरिचत   ह�।   जो   इस   समीकरण   के   बारे   म�   नही ं  जानते   ह�   उनको   मरेी   सलाह   होगी   
िक   वह   िपछल े  दो   अ�यायो ं  को   पढ़�।   वैस े  स�ंेप   म�   कह�   तो   यह   समीकरण   ICICI    की   कीमत   के   आधार   पर   HDFC   की   कीमत   

का   अनमुान   लगाने   की   कोिशश   करता   है।     

दसूरे   श�दो ं  म�   कह�   तो,   हम   ICICI    के   सदंभ�   म�   HDFC   की   कीमत   को   बताने   की   कोिशश   कर   रहे   ह�।     

अब   हम   यहां   इसको   उलट   दतेे   ह�।   अब   ICICI    िडप�ड�ट   है   और   HDFC   इिंडप�ड�ट   है।     

अब   जो   नतीजे   िनकलते   ह�   वो   य े  ह�   –   

  

  

  

और   अब   समीकरण   है    

ICICI   =   HDFC   *   0.09   +   142.4677   
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तो   आप   िक�ही ं  दो   �टॉक   का   िरगरे्सन   आप   दो   तरीके   स े  कर   सकते   ह�   पहल े  एक   �टॉक   को   िडप�ड�ट   और   दसूरे   को   
इिंडप�ड�ट   बनाया   और   बाद   म�,   इसको   उलट   कर   भी   आप   िरगरे्सन   िनकाल   सकते   ह�।     

लिेकन   सवाल   यह   है   िक   यह   आप   कैस े  तय   कर�   िक   कौन   सा   �टॉक   िडप�ड�ट   है   और   कौन   सा   इिंडप�ड�ट   है।   या   इन   दोनो ं  म�   
स े  िकसको   पहल े  रखना   चािहए   और   िकसको   बाद   म�     

इस   सवाल   का   जवाब   तीन   चीजो ं  पर   िनभ�र   करता   है   –   

● �ट�डड�   एरर   (Standard   Error)   

● इटंरस�ेट   का   �ट�डड�   एरर   (Standard   Error   of   Intercept)     
● इन   दो   वेिरएबल   का   रे�यो    

याद   रिखए   िक   ऊपर   का   लीिनयर   इ�वेशन   यह   बताता   है   िक   ICICI    की   कीमत   म�   HDFC   के   मकुाबल े  �या   बदलाव   हो   रहा   है   

(ऊपर   के   समीकरण   को   दखे�)।   एक   �टॉक   की   कीमत   म�   बदलाव   को   दसूरे   �टॉक   के   आधार   पर   बताना   कभी   भी   100   %   
सही   नही ं  हो   सकता।   ऐसा   होता   तो   कोई   िद�कत   ही   नही ं  होती।   

लिेकन   इसके   बावजदू   य े  समीकरण   ऐसा   होना   चािहए   िक   य े  एक   �टॉक   (िडप�ड�ट   वेिरएबल)   की   कीमत   म�   होने   वाल े  बदलाव   

को   दसूरे   �टॉक   (इिंडप�ड�ट   वेिरएबल)   के   िहसाब   स े  बता   सके।   य े  िजतना   अ�छा   बता   सकेगा   उतना   ही   अ�छा।   

अब   यहां   पर   दसूरा   सवाल   आता   है   –   हम   य े  कैस े  पता   कर�   िक   लीिनयर   िरगरे्सन   का   समीकरण   िकतना   अ�छा   है,   इसके   
िलए   य े  रे�यो   काम   आता   है   –     

Standard   Error   of   Intercept   (इटंरस�ेट   का   �ट�डड�   एरर)   /   Standard   Error   (�ट�डड�   एरर )     

इस   रे�यो   को   समझने   के   िलए   इसम�   इ�तेमाल   िकए   गए   अंश   (Numerator)   और   हर   (Denominator)   को   समझना   
होगा।   

10.2   –   िफर   स े  रेिजडुअ�स   पर     

ICICI   को   इिंडप�ड�ट   और   HDFC   को   िडप�ड�ट   रख   कर   िनकाला   गया   लीिनयर   िरगरे्सन   का   समीकरण   य े  है   –   

HDFC   =   Price   of   ICICI   *   7.613   –   663.677   

इसका   मतलब   य े  है   िक   अगर   हम�   ICICI   की   कीमत   पता   है   तो   हम   HDFC   की   कीमत   का   अनमुान   लगा   सकते   ह�।   लिेकन   
इस   अनमुािनत   कीमत   और   वा�तिवक   कीमत   म�   अंतर   होगा?   इस   अंतर   को   ही   रेिजडुअ�स   कहते   ह�।   

जब   आप   ICICI   को   इिंडप�ड�ट   रखते   हुए   HDFC   की   कीमत   का   अनमुान   लगाते   ह�   तो   य े  रेिजडुअ�स   िमलते   है   –     
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म�   जब   भी   िरगरे्शन   के   इ�वेशन   और   रेिजडुअ�स   की   बात   करता   हू ं  तो   मझुस े  सवाल   पछूा   जाता   है   -   िरगरे्शन   का   फायदा   
�या   है   अगर   हर   बार   रेिजडुअ�स   िमलना   है   या   िफर   ऐस े  समीकरण   पर   भरोसा   करने   की   �या   ज�रत   है   जो   िक   एक   बार   भी   
ठीक   तरीके   स े  अनमुान   नही ं  लगा   पाता?     

य े  सवाल   ठीक   है।   अगर   आप   ऊपर   िदखाए   गए   रेिजडुअ�स   को   �यान   स े  दखे�गे   तो   आपको   िदखगेा   िक   य े  नीच े  -288   स े  

ऊपर   548   तक   जाता   है।   इसिलए   भी   इसके   आधार   पर   कीमत   का   अनमुान   लगाना   बहुत   काम   का   नही ं  है।     

लिेकन   य े  सब   कुछ   िकसी   एक   इिंडप�ड�ट   �टॉक   के   आधार   पर   एक   िडप�ड�ट   �टॉक   की   कीमत   का   अनमुान   लगाने   के   िलए   
नही ं  िकया   जा   रहा,   इसके   मलू   म�   तो   रेिजडुअ�स   है।     

म�   आपको   समझाता   हू,ं   रेिजडुअ�स   एक   खास   तरीके   स े  बता�व   करते   ह�।   अगर   हम   इसको   समझ   ल�   और   इसके   पीछे   का   
पैटन�   समझ   ल�,   तो   हमारे   िलए   ट्रेड   करना   आसान   हो   जाएगा।   एक   ऐसा   ट्रेड   िजसम�   हम   एक   �टॉक   खरीद   रहे   होगंे   और   
एक   बेच   रहे   होगंे   यानी   यह   एक   पेयर   ट्रेड   होगा।     

अगल े  कुछ   अ�यायो ं  म�   हम   इस   पर   िव�तार   स े  चचा�   कर�गे।   लिेकन   अभी   हम   �ट�डड�   एरर   पर   बात   करते   ह�   जो   िक   हमारे   

Standard   Error   of   Intercept   (इटंरस�ेट   का   �ट�डड�   एरर)   /   Standard   Error   (�ट�डड�   एरर )   समीकरण   म�   नीच े  या   
िडनॉिमनेटर   की   जगह   पर   है।   

जब   भी   आप   लीिनयर   िरगरे्शन   ऑपरेशन   करते   ह�   तो   हर   बार   एक   �ट�डड�   एरर   बताया   जाता   है।   इस े  नीच े  के   िचतर्   म�   
दिेखए   –   
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�ट�डड�   एरर   वा�तव   म�   रेिजडुअ�स   का   �ट�डड�   डेिवएशन   होता   है।   याद   रिखए   िक   रेिजडुअ�स   खदु   भी   एक   टाइम   सीरीज   

अरे   (Time   Series   Array)   ह�   इसिलए   अगर   आप   रेिजडुअ�स   का   �ट�डड�   डेिवएशन   िनकाल�गे   तो   आपको   एक   �ट�डड�   
एरर   िमलगेा।     

आइए   जरा   इस   रेिजडुअ�स   का   �ट�डड�   एरर   िनकालते   ह�।   म�   इसके   िलए   X   =   ICICI   और    Y=   HDFC   ल े  रहा   हू ं   

  

  

  

ए�सले   स े  मझेु   पता   चल   रहा   है   िक   �ट�डड�   डेिवएशन    152.665    है।   हमारे   समरी   आउटपटु   (Summary   Output)   म�   
�ट�डड�   एरर   िनकला   था    152.89    ।   इस   मामलूी   अंतर   का   बहुत   मह�व   नही ं  है।   यानी   दोनो ं  एक   ही   ह�।   
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इटंरस�ेट   का   �ट�डड�   एरर   (Standard   Error   of   Intercept   )   थोड़ा   �यादा   मिु�कल   है,   य े  हर   बार   िरगरे्सन   िरपोट�   म�  
बताया   जाता   है।   X   =   ICICI   और    Y=   HDFC   के   िलए   इटंरस�ेट   का   �ट�डड�   एरर   य े  है   –     

  

  

याद   कीिजए   िक   िरगरे्सन   इ�वेशन   या   समीकरण   है   –     

y=M*x+ C   

जहां,  

M   =   �लोप     

C   =   इटंरस�ेट   

आपको   शायद   समझ   म�   आ   गया   होगा   िक   M   और   C   दोनो ं  ही   एक   अनमुान   ह�।   इन   का   अनमुान   वा�तव   म�   िरगरे्सन   

ए�गोिरदम   (Regression   Algorithm)    को   िदए   गए   िह�टोिरकल   डेटा   के   आधार   पर   लगाया   जाता   है।   इस   डेटा   म�   कुछ   

न   कुछ   ऐसी   बात�   (noise)   ज�र   होगंी   जो   उस े  सही   पिरणाम   दनेे   स े  रोकती   होगंी   और   यही   वजह   है   िक   इस   अनमुान   के   
गलत   जाने   की   सभंावना   रहती   है।     

इटंरस�ेट   के   अनमुान   म�   होने   वाल े  वैिरयसं   को   इटंरस�ेट   का   �ट�डड�   एरर   (Standard   Error)   कहा   जाता   है।   यह   हम�   
बताता   है   िक   इटंरस�ेट   वा�तव   म�   खदु   िकतना   इधर-उधर   जा   सकता   है   यानी   उसम�   िकतना   वैिरयसं   आ   सकता   है।   तो   यह   
खदु   इस   तरीके   का   �ट�डड�   एरर   होता   है।   स�ंेप   म�   दखे�   तो     

● इटंरस�ेट   का   �ट�डड�   एरर   -   इटंरस�ेट   के   अनमुान   म�   होने   वाला   वैिरयसं     

● �ट�डड�   एरर   -   रेिजडुअ�स   का   वैिरयसं   

अब   �योिंक   हमने   इन   दोनो ं  वेिरएबल   को   पिरभािषत   कर   िलया   है   तो   अब   वापस   लौटते   ह�   एरर   रे�यो   (Error   Ratio)   पर   ।   
याद   रिखए   िक   एरर   रे�यो   (Error   Ratio)    एक   आम   श�द   नही ं  है,   इस े  म�ने   िनकाला   है,   िजसस े  इस   बात   को   ठीक   स े  समझ   

सक� ।     

तो   यहां   एरर   रे�यो   होगा   –   
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एरर   रे�यो   (Error   Ratio)   =    इटंरस�ेट   का   �ट�डड�   एरर   (Standard   Error   of   Intercept)   /   �ट�डड�   एरर   
(Standard   Error)   

इस े  म�ने   कैलकुलटे   कर   िलया   है   –     

● X   की   जगह   ICICI   और   Y   की   जगह   HDFC   रखने   पर    =    0.401     
● X   की   जगह   HDFC   और   Y   की   जगह   ICICI   रखने   पर    =    0.227     

हम   िकस   �टॉक   को   X   की   जगह   रख�गे   और   िकस   �टॉक   को   Y   की   जगह   रख�गे   यह   इस   बात   पर   िनभ�र   करेगा   िक   एरर   रे�यो   
की   वै�य ू  �या   है।   यह   िजतना   कम   होगा   उतना   बेहतर।   �योिंक   HDFC   को   X    के   तौर   पर   ICICI   को   Y   के   तौर   पर   रखने   पर   
रे�यो   सबस े  कम   िमल   रहा   है   इसिलए   हम   HDFC   को   इिंडप�ड�ट   वेिरएबल   (X)   और   ICICI   को   िडप�ड�ट   वेिरएबल   (Y)   रख�गे।     

वैस े  तो   म�   आपको   यह   बताना   चाहता   हू ं  िक   हम   एरर   रे�यो   का   इ�तेमाल   X   और   Y   के   फैसल े  के   िलए   �यो ं  कर   रहे   ह�,   लिेकन   

म�   इसको   अभी   नही ं  बताऊंगा।   म�   इसको   तब   बताऊंगा   जब   हम   पेयर   ट्रेड   का   उदाहरण   दखे   रहे   होगंे।     

अभी   बस   यह   याद   रिखए   िक   एरर   रे�यो   को   कैलकुलटे   करना   है   और   उसके   आधार   पर   हम�   यह   तय   करना   है   िक   कौन   सा   
�टॉक   िडप�ड�ट   है   और   कौन   सा   �टॉक   इिंडप�ड�ट   होगा।     

इस   अ�याय   म�   इ�तेमाल   िकए   गए   ए�सले   शीट   को   आप   यहां   स े  डाउनलोड   कर   सकते   ह�।    here .   

इस   अ�याय   की   म�ुय   बात�   

● X   इिंडप�ड�ट   �टॉक   होता   है   और   Y   िडप�ड�ट   �टॉक   होता   है।     

● िकस   �टॉक   को   X   जगह   पर   रखा   जाए   और   कौन   सा   �टॉक   Y   होगा,   इसका   फैसला   एरर   रे�यो   के   आधार   पर   

िकया   जाता   है।   

● िकसी   लीिनयर   िरगरे्शन   इ�वेशन   म�   �लोप   और   इटंरस�ेट   दोनो ं  ही   एक   तरीके   के   अनमुान   होते   ह�।     

● एरर   रे�यो   (Error   Ratio)   =    इटंरस�ेट   का   �ट�डड�   एरर   (Standard   Error   of   Intercept)   /   �ट�डड�   एरर   
(Standard   Error)   

● रेिजडुअ�स   के   �ट�डड�   डेिवएशन   को   �ट�डड�   एरर   कहते   ह�।   

● इटंरस�ेट   का   �ट�डड�   एरर   आपको   यह   बताता   है   िक   इटंरस�ेट   म�   िकतना   वैिरयसं   है।   

● आप   �टॉक   1   को   �टॉक   2   स े  या   �टॉक   2   को   �टॉक   1   स े  िरगरे्स   कर   सकते   ह�,   बस   दखेना   य े  है   िक   िकसका   
एरर   रे�यो   कम   है   और   उसके   आधार   पर   िडप�डेट   और   इिंडप�ड�ट   �टॉक   का   फैसला   कर   ल�।   

● रेिजडुअ�स   एक   खास   तरीके   स े  बता�व   करते   ह�।   अगर   आप   उनको   समझ   जाए   तो   आपके   िलए   पेयर   ट्रेिडंग   के   
िलए   पेयर   का   अनमुान   लगाना   आसान   होगा।   
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अ�याय   11   

PTM   2,   C   4   –   एडीएफ   टे�ट   (ADF   Test)     

  

11.1   –   दो   टाइम   सीरीज   का   को-इ�टीगरे्शन   (Co-Integration)   

मझेु   लगता   है   िक   यह   अ�याय   थोड़ा   किठन   होगा   �योिंक   इस   अ�याय   म�   हम   सांि�यकी   स े  जड़ेु   हुए   कुछ   िस�ांतो ं  पर   चचा�   
कर�गे।   म�   कोिशश   क�ंगा   िक   इन   िस�ांतो ं  को   म�   ट्रेिडंग   के   नजिरए   स े  आपको   समझा   पाऊं।     

य े  ज�री   है   िक   अभी   तक   जो   कुछ   हमने   सीखा   है   एक   बार   उसको   िसलिसलवेार   ढंग   स े  दखे   ल�।   इसिलए   म�   उसको   यहां   पर   

स�ंेप   म�   पर्�ततु   कर   रहा   हू ं  –     

● पहल े  स े  सातव�   अ�याय   तक   हमने   पेयर   ट्रेड   का   एक   बहुत   ही   आम   तरीका   सीखा   था।   हमने   इस   पर   चचा�   
इसिलए   की   थी   �योिंक   हम   जानकारी   का   एक   मजबतू   आधार   बनाना   चाहते   थ े  �योिंक   हम�   एक   मिु�कल   पर   बिढ़या   
ट्रेिडंग   तकनीक   -   िरलिेटव   वै�य ू  ट्रेड   तकनीक   –   समझना   था।     

● िरलिेटव   वै�य ू  ट्रेड   म�   लीिनयर   िरगरे्शन   का   इ�तेमाल   िकया   जाता   है।   

● लीिनयर   िरगरे्शन   म�   हम   एक   इिंडप�ड�ट   वेिरएबल   X   को   एक   िडप�ड�ट   वेिरएबल   Y   के   िलए   िरगरे्स   करते   ह�।     

● इस   िरगरे्शन   स े  जो   काम   की   चीज�   िनकलती   ह�   उनम�   इटंरस�ेट,   �लोप,   रेिजडुअ�स,   �ट�डड�   एरर   और   इटंरस�ेट   

का   �ट�डड�   एरर   होते   ह�।     

● दो   म�   स े  िकस   �टॉक   को   िडप�ड�ट   और   िकसको   इिंडप�ड�ट   माना   जाएगा   यह   इस   बात   पर   िनभ�र   करता   है   िक   एरर   

रे�यो   �या   है।     

● हम   दोनो ं  �टॉक   का   एरर   रे�यो   दोनो ं  तरफ   स े  िनकालते   ह�   यानी   X   की   जगह   पर   रखकर   भी   और   Y   की   जगह   पर   

रखकर   भी,   और   इनम�   स े  िजसका   एरर   रे�यो   सबस े  कम   होता   है   उसी   के   िहसाब   स े  �टॉक   को   X   या   Y   की   जगह   दी   
जाती   है।   

मझेु   उ�मीद   है   िक   अब   तक   हमने   िजन   चीजो ं  पर   चचा�   की   है   आपने   उसको   पढ़   और   समझ   िलया   है।   अगर   नही ं  िक   ऐसा   
नही ं  है   तो   मरेी   भी   सलाह   यह   होगी   िक   आप   उन   अ�यायो ं  को   िफर   स े  पढ़�   और   तभी   आगे   बढ़�।     

िपछल े  अ�याय   म�   हमने   रेिजडुअ�स   पर   चचा�   की   थी   और   म�ने   यह   भी   कहा   था   िक   आगे   जाते   हुए   हमारा   �यादा   फोकस   

रेिजडुअ�स   पर   ही   होने   वाला   है।   इसिलए   अब   समय   है   िक   हम   रेिजडुअ�स   पर   और   अिधक   िव�तार   स े  चचा�   कर�   और   यह   

जान�   िक   रेिजडुअ�स   िकस   तरह   का   बता�व   िदखाते   ह�।   इसको   समझने   की   कोिशश   म�   हम�   दो   और   बात�   सीखनी   होगंी   -   
कोइ�टीगरे्शन   और   �टेशनैिरटी   ( Cointegration   and   Stationarity )   
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आम   भाषा   म�   कह�   तो,   अगर   दो   टाइम   सीरीज   कोइ�टीगरे्ट   ह�   (इस   जगह   पर   �टॉक   X   और   �टॉक   Y)   तो   इसका   मतलब   यह   

होता   है   िक   य े  दोनो ं  �टॉक   साथ-साथ   चलते   ह�   और   इनकी   चाल   म�   कभी   थोड़ा   बदलाव   या   डेिवएशन   आता   भी   है   तो   यह   

डेिवएशन   बहुत   कम   समय   के   िलए   आता   है   और   यह   िकसी   घटना   की   वजह   स े  आता   है।   साथ   ही,   आप   यह   उ�मीद   भी   कर   

सकते   ह�   िक   यह   दोनो ं  टाइम   सीरीज   वापस   अपने   परुानी   चाल   पर   वापस   आ   जाएगंे,   मतलब   िमल�गे   यानी   क�वज�   
(Converge)   कर�गे   और   िफर   स े  साथ   चलने   लग�गे।   िकसी   भी   तरीके   की   पेयर   ट्रेिडंग   म�   हम   ऐसा   ही   चाहते   ह�।   तो   
इसका   मतलब   यह   हुआ   िक   िजस   पेयर   को   हमने   पेयर   ट्रेड   के   िलए   चनुा   है   उनको   आपस   म�   को-इ�टीगरे्टेड   होना   चािहए।   

तो   अब   सवाल   यह   है   िक   हम�   कैस े  पता   चलगेा   िक   दोनो ं  �टॉक   आपस   म�   को-इ�टीगरे्टेड   ह�?     

इसको   पता   करने   के   िलए   हम�   सबस े  पहल े  उन   दोनो ं  �टॉक   पर   लीिनयर   िरगरे्शन   करना   होगा   िफर   उस   लीिनयर   िरगरे्शन   

स े  िनकल े  हुए   रेिजडुअ�स   को   ल े  कर   य े  दखेना   होगा   िक   �या   वो   रेिजडुअ�स   �टेशनरी   (Stationary)   ह�।     

अगर   रेिजडुअ�स   �टेशनरी   ह�   तो   इसका   मतलब   यह   होगा   िक   दोनो ं  �टॉक   आपस   म�   को-इ�टीगरे्टेड   ह�।   अगर   दोनो ं  
�टॉक   आपस   म�   को-इ�टीगरे्टेड   ह�   तो   वह   साथ   साथ   चल�गे   और   इसका   मतलब   यह   है   िक   उन   �टॉक   को   पेयर   ट्रेिडंग   के   

मौके   तलाशने   के   िलए   ट्रैक   करना   सही   है।     

इस   चीज   को   दखेने   का   एक   और   रोचक   तरीका   यह   है   िक   िकसी   भी   दो   अलग-अलग   टाइम   सीरीज   को   लीिजए   और   उन   पर   

िरगरे्शन   कीिजए।   इस   िरगरे्शन   स े  एक   पिरणाम   िनकलगेा।   अब   दखेना   होगा   िक   �या   वह   पिरणाम   आपके   काम   का   है।   

इसको   पता   करने   के   िलए   ही   �टेशनैिरटी   ( stationarity )   का   इ�तेमाल   होता   है।   िरगरे्शन   इ�वेशन   तभी   काम   का   माना   
जाता   है   जब   रेिजडुअ�स   �टेशनरी   हो,   अगर   रेिजडुअ�स   �टेशनरी   नही ं  है   तो   िरगरे्शन   िरलशेन   का   इ�तेमाल   नही ं  करना   
चािहए।     
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िकसी   को-इ�टीगरे्टेड   टाइम   सीरीज   के   आधार   पर   अनमुान   लगाना   और   ट्रेड   को   तय   करना   काफी   काम   का   होता   है।   

बाजार   की   िदशा   स े  इस   पर   कोई   असर   नही ं  पड़ता।     

तो   इसका   मतलब   यह   हुआ   िक   रेिजडुअ�स   �टेशनरी   है   या   नही ं  है   यह   पता   करना   बहुत   मह�वपणू�   हो   जाता   है।   

अब   यहां   पर   म�   आपको   सीधे-सीधे   यह   बता   सकता   हू ं  िक   य े  कैस े  पता   कर�   िक   रेिजडुअ�स   �टेशनरी   ह�   या   नही।ं   इस े  पता   
करने   के   िलए   आपको   एक   साधारण   टे�ट   करना   होगा   िजस े  ADF   टे�ट   कहते   ह�।   आपको   िसफ�    इतना   ही   जानना   है।   

लिेकन   मझेु   य े  लगता   है   िक   इसके   पहल े  आपको   कुछ   समय   इस   बात   को   समझने   म�   गजुारना   चािहए   �टेशनैिरटी   होती   �या   
है   और   इसिलए   म�   �टेशनैिरटी   के   बारे   म�   अगल े  िह�स े  म�   बताने   जा   रहा   हू।ं   आप   अगर   इसको   नही ं  जानना   चाहते   तो   आप   

सीधे   उसके   अगल े  वाल े  िह�स े  पर   जा   सकते   ह�।   

11.2   -   �टेशनरी   और   नॉन-�टेशनरी   सीरीज   

िकसी   भी   टाइम   सीरीज   को   �टेशनरी   मानने   के   िलए   तीन   शत�   को   परूा   होना   ज�री   है।   अगर   कोई   टाइम   सीरीज   इनम�   स े  

िसफ�    दो   शत�   को   परूा   करती   है   तो   यह   माना   जाता   है   िक   �टेशनैिरटी   कमजोर   है।   और   अगर   तीनो ं  शत�   म�   स े  िकसी   को   भी   
परूा   नही ं  करती   तो   यह   माना   जाता   है   िक   टाइम   सीरीज   नॉन-�टेशनरी   है।     

तो,   य े  तीन   शत�   ह�     

-   सीरीज   का   मा�य/मीन   (Mean)   एक   समान   होना   चािहए   या   एक   बहुत   ही   छोटे   दायरे   म�   होना   चािहए     

-   सीरीज   का   �ट�डड�   डेिवएशन   भी   एक   दायरे   म�   ही   होना   चािहए     

-   सीरीज   के   अंदर   कोई   ऑटो   कोिरलशेन   नही ं  होना   चािहए   -   इसका   मतलब   यह   है   िक   इस   सीरीज   म�   कोई   भी   वै�य,ू   मान   

लीिजए   वै�य ू  n,   उसस े  यानी   n   स े  पहल े  आने   वाल े  िकसी   दसूरे   वै�य ू  पर   िनभ�र   नही ं  होना   चािहए।   इसके   बारे   म�   हम   आगे   
िव�तार   स े  चचा�   कर�गे     

तो   पेयर   ट्रेिडंग   म�   हम   हमशेा   ऐस े  पेयर   की   तलाश   करते   ह�   जो   परूी   तरीके   स े  �टेशनैिरटी   िदखा   रहे   हो।ं   नॉन-�टेशनरी   
सीरीज   या   कमजोर   �टेशनरी   वाल े  सीरीज   हमारे   काम   के   नही ं  होते   ह�।     

मझेु   लगता   है   िक   यहां   पर   हम�   उदाहरण   के   िलए   कोई   टाइम   सीरीज   ल े  लनेा   चािहए   और   दखेना   चािहए   िक   उसम�   �या   यह   

तीनो ं  शत�   परूी   हो   रही   ह�।   अगर   ऐसा   होगा   तो   हम   �टेशनैिरटी   को   अ�छे   स े  समझ   पाएगंे।     

उदाहरण   के   िलए   मरेे   पास   दो   टाइम   सीरीज   डाटा   है।   दोनो ं  म�   स े  हर   म�   9000   डेटा   �वाइटं   ह�।   म�ने   इनको   सीरीज   A   और  

सीरीज   B   का   नाम   िदया   है।   अब   म�   इनको   �टेशनैिरटी   की   तीनो ं  शत�   के   आधार   पर   दखेूगंा।   

शत�   1   -    सीरीज   का   मीन   एक   जैसा   होना   चािहए   या   एक   छोटे   दायरे   म�   रहना   चािहए     

इसका   आकलन   करने   के   िलए   म�   हर   टाइम   सीरीज   डेटा   को   तीन   िह�सो ं  म�   िवभािजत   क�ंगा   और   हर   िह�स े  का   
अलग-अलग   मीन   िनकालूगंा।।   तीनो ं  अलग-अलग   िह�सो ं  के   िलए   िमला   मीन   एक   जैसा   होना   चािहए।   अगर   ऐसा   हुआ   तो   
म�   यह   मान   सकता   हू ं  िक   इस   सीरीज   म�   नया   डेटा   �वाइटं   आने   पर   भी   यह   मीन   एक   समान   ही   रहेगा।     

तो,   आइए   आगे   बढ़ते   ह�   और   मीन   िनकालना   श�ु   करते   ह�।   म�ने   टाइम   सीरीज   डेटा   A   को   3   िह�सो ं  म�   बांटा   और   उनका   
मीन   िनकाला।   आइए   दखेते   ह�-     
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जैसा   िक   म�ने   पहल े  कहा   है   िक   टाइम   सीरीज   A   और   टाइम   सीरीज   B   म�   मरेे   पास   9000   डेटा   �वाइटं   ह�।   म�ने   सीरीज   A   के   

डेटा   �वाइटं   को   तीन   िह�सो ं  म�   िवभािजत   िकया   है।   जैसा   िक   आप   दखे   सकते   ह�   म�ने   इन   तीनो ं  िह�सो ं  के   श�ुआती   और   

आिखरी   सले   (Cell)   को   यहां   पर   हाईलाइट   िकया   है।     

आप   दखे   सकते   ह�   िक   तीनो ं  िह�सो ं  का   मीन   एक   जैसा   है।   इसिलए   पहली   शत�   परूी   होती   है।     

अब   म�ने   यही   काम   सीरीज   B   के   िलए   िकया   और   उसका   मीन   रहा   है   –     
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आप   को   िदख   रहा   होगा   िक   सीरीज   B   का   मीन   काफी   �यादा   इधर-उधर   जा   रहा   है   और   यहां   पहली   शत�   यानी   �टेशनैिरटी   
की   पहली   शत�   परूी   नही ं  होती   है।   

शत�   2   -    �ट�डड�   डेिवएशन   एक   दायरे   के   भीतर   होना   चािहए     

यहां   भी   म�   पहल े  जैसा   ही   तरीका   अपना   रहा   हू।ं   म�   तीन   िह�सो ं  का   अलग-अलग   �ट�डड�   डेिवएशन   िनकालूगंा।     

सीरीज   A   के   िलए   जो   पिरणाम   आए   वो   य े  ह�   –     

  

  

यहां   �ट�डड�   डेिवएशन   14%   स े  19%   के   बीच   म�   घमू   रहा   है   इसका   मतलब   है   िक   यह   एक   दायरे   म�   है   और   यह   दसूरी   शत�   को   
परूा   करता   है।     

सीरीज   B   के   िलए   �ट�डड�   डेिवएशन   रहा   –   
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आपको   यहां   अंतर   िदख   रहा   होगा,   सीरीज   B   का   �ट�डड�   डेिवएशन   एक   दायरे   म�   नही ं  है   और   यह   इधर   उधर   जा   रहा   है।   

इसका   मतलब   यह   है   िक   सीरीज   B   एक   �टेशनरी   सीरीज   नही ं  है   जबिक   सीरीज   A   परूी   तरीके   स े  �टेशनरी   दखे   रही   है।   

अब   हम   तीसरी   शत�   की   ओर   बढ़ते   ह�   और   दखेते   ह�   िक   उसका   नतीजा   �या   िमलता   है     

शत�   3   -   सीरीज   के   अंदर   कोई   ऑटो   कोिरलशेन   नही ं  होना   चािहए     

आम   भाषा   म�   कह�   तो   यहां   पर   ऑटो   कोिरलशेन   का   मतलब   यह   होता   है   िक   टाइम   सीरीज   की   कोई   भी   वै�य ू  उसके   पहल े  

आने   वाली   िकसी   वै�य ू  पर   िनभ�र   नही ं  करती   है।    

उदाहरण   के   िलए   इस   िचतर्   को   दिेखए     

  

यहां   पर   सीरीज   म�   9वी ं  वै�य ू  29   है,   अगर   इस   सीरीज   म�   कोई   ऑटो   कोिरलशेन   नही ं  है   तो   29   की   इस   वै�य ू  को   िकसी   इसके   

पहल े  आने   वाली   िकसी   और   वै�य ू  पर   िनभ�र   नही ं  होना   चािहए।   मतलब   सले   नबंर   (Cell   number)   2   स े  सले   नबंर   8   की   
िकसी   वै�य ू  पर   इस े  िनभ�र   नही ं  होना   चािहए।     

इस े  पता   करने   की   एक   तकनीक   है।   

मान   लीिजए   आप   के   पास   कुल   10   डेटा   �वाइटं   ह�।   म�   इसम�   स े  सले   नबंर   1   स े  सले   नबंर   9   तक   के   डेटा   लतेा   हू ं  और   इस े  

सीरीज   X   कहता   हू,ं   अब   सले   नबंर   2   स े  सले   नबंर   10   तक   के   डेटा   लतेा   हू ं  और   इस े  सीरीज   Y   कहता   हू।ं   अब   इन   दोनो ं  
सीरीज   X   और   Y   के   बीच   म�   ऑटो   कोिरलशेन   िनकालते   ह�।   इस   तरीके   को    1-lag    कोिरलशेन   कहते   ह�।   य े  कोिरलशेन   0   

के   आसपास   होना   चािहए।     
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म�   इस े  2   Lag   के   िलए   भी   िनकाल   सकता   हू,ं   मतलब   सले   1   स े  8   तक   और   सले   3   स े  10   तक।   यहां   भी   कोिरलशेन   0   के   

आसपास   होना   चािहए।   अगर   ऐसा   होता   है   तो   यह   मान   लनेा   आसान   है   िक   इस   सीरीज   म�   ऑटो   कोिरलशेन   नही ं  है।   और   

इसिलए   य े  �टेशनैिरटी   की   तीसरी   शत�   को   परूा   करती   है।     

म�ने   सीरीज   A   के   िलए   2   Lag   कोिरलशेन   िनकाला   है   –   

  

याद   रिखए   िक   म�ने   सीरीज   A   को   दो   िह�सो ं  म�   बांटा   है   और   उनस े  दो   सब   सीरीज   (Sub   Series)   -   X   और   Y   -   बनाया   है।   

उसके   बाद   इन   दोनो ं  सब   सीरीज   का   कोिरलशेन   िनकाला   है।   इन   दोनो ं  का   कोिरलशेन   0   के   करीब   है   इसिलए   हम   कह   

सकते   ह�   िक   टाइम   सीरीज   A   �टेशनरी   है।     

अब   यही   काम   सीरीज   B   के   िलए   करते   ह�   –  

  

यहां   भी   उसी   तरीके   स े  करने   पर   कोिरलशेन   1   के   आसपास   िनकला   है।     

जैसा   िक   आपने   दखे   िलया   होगा   िक   सीरीज   A   �टेशनैिरटी   की   सारी   शत�   को   परूा   करता   है   यानी   सीरीज   A   �टेशनरी   है   

जबिक   सीरीज   B   �टेशनरी   नही ं  है।   

मझेु   पता   है   िक   �टेशनैिरटी   और   को-इटंीगरे्शन   िनकालने   के   िलए   म�ने   जो   तरीका   अपनाया   है   वह   थोड़ा   अलग   है।   आमतौर   

पर   सांि�यकीय   आकंड़े   िनकालने   के   िलए   कई   तरह   के   फॉमू�लो ं  का   इ�तेमाल   होता   है   लिेकन   म�ने   ऐसा   कुछ   नही ं  िकया   है।   

म�ने   यह   जानबझूकर   िकया   है   �योिंक   मझेु   लगा   िक   आपको   इन   िवषयो ं  के   बारे   म�   समझाने   का   यह   सबस े  अ�छा   तरीका   है।   

वैस े  भी,   हमारी   कोिशश   यहां   पेयर   ट्रेड   अ�छे   स े  करना   सीखना   है   ना   िक   इस   कैलकुलशेन   को   सीखना।     

म�   आपको   यह   भी   बता   चकुा   हू ं  िक   हम�   िसफ�    य े  जानना   है   िक   रेिजडुअ�स   की   टाइम   सीरीज   वा�तव   म�   �टेशनरी   है   या   नही ं  
है।   और   य े  नतीजा   हम�   ADF   टे�ट   स े  िमल   सकता   है।     

11.3   -   ADF   टे�ट   

ADF   टे�ट   यानी   ऑगम�टेड   िडकी   फुलर   (Augmented   Dicky   Fuller)   टे�ट   िकसी   टाइम   सीरीज   की   �टेशनैिरटी   
िनकालने   की   शायद   सबस े  अ�छी   तकनीक   है।   याद   रख�   िक   हम�   अपने   काम   के   िलए   रेिजडुअ�स   टाइम   सीरीज   की   
�टेशनैिरटी   को   िनकालना   है।     
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वा�तव   म�   ADF   टे�ट   वही   सब   करता   है   िजसकी   हमने   ऊपर   चचा�   की   है,   यह   ऑटो   कोिरलशेन   को   िनकालने   के   िलए   कई   

तरह   के   Lag   पर्ोससे   का   इ�तेमाल   करता   है।   यहां   पर   आपको   यह   भी   जानना   ज�री   है   िक   ADF   टे�ट   का   पिरणाम   

आमतौर   पर   ऐस े  नही ं  िमलता   िक   -   हां   य े  सीरीज   �टेशनरी   है   या   नही ं  य े  सीरीज   �टेशनरी   नही ं  है।    ADF   टे�ट   का   नतीजा   
पर्ोबेिबिलटी   यानी   िक   सभंावना   के   तौर   पर   िमलता   है।   यह   हम�   िकसी   सीरीज   के   �टेशनरी   ना   होने   की   सभंावना   या   
पर्ोबेिबिलटी   को   बताता   है।     

उदाहरण   के   तौर   पर   अगर   िकसी   ADF   टे�ट   का   नतीजा   0.25   है   तो   इसका   मतलब   है   िक   इस   सीरीज   के   �टेशनरी   ना   होने   

की   सभंावना   25%   है।   यानी   इस   बात   की   सभंावना   75%   है   िक   सीरीज   �टेशनरी   है।   पर्ोबेिबिलटी   यानी   िक   सभंावना   की   
इस   स�ंया   को   P-value   कहते   ह�।   

िकसी   टाइम   सीरीज   को   �टेशनरी   मानने   के   िलए   P-value    को   0.05   यानी   5%   या   उसस े  नीच े  होना   चािहए।   इसका   
मतलब   यह   होता   है   िक   उस   टाइम   सीरीज   के   �टेशनरी   होने   की   सभंावना   95%   या   उसस े  ऊपर   है।     

अब   दखेते   ह�   िक   ADF   टे�ट   कैस े  िकया   जाता   है।     

यह   एक   बहुत   ही   लबंी   और   किठन   पर्िक्रया   है।   मझेु   कोई   ऐसा   तरीका   ऑनलाइन   नही ं  िमला   जो   आपको   ADF   टे�ट   म�ुत   

म�   करने   द।े   मरेे   पास   एक   ए�सले   शीट   है   िजसम�   एक   paid   plugin   यानी   पैस े  दकेर   खरीदा   गया   �लग-इन   है   जो   ADF   

टे�ट   कर   सकता   है।   लिेकन   म�   उसको   यहां   शेयर   नही ं  कर   सकता।     

अगर   आप   पर्ोगर्ामर   ह�   तो   आप   खदु   अपने   िलए   इस े  बना   सकते   ह�।   मझेु   बताया   गया   है   िक   पाइथन   (python)   म�   ऐस े  

�लग-इन   मौजदू   ह�   जो   ADF   टे�ट   कर   सकते   ह�।     

लिेकन   अगर   आप   पर्ोगर्ामर   नही ं  ह�   तो   आप   मरेी   तरह   आप   इस   जगह   पर   फंस   सकते   ह�।   इसिलए   म�   य े  करता   हू ं  िक   हर   

ह�ते   या   15   िदन   म�   यहां   पर   एक   पेयर   डेटा   शीट   को   अपलोड   करने   की   कोिशश   क�ंगा।   इस   शीट   म�   सबस े  अ�छे   पेयर   स े 

जड़ुी   य े  जानकािरयां   होगंी   –     

● आपको   पता   चलगेा   िक   कौन   सा   �टॉक   X   है   और   कौन   सा   �टॉक   Y   है     

● आपको   इस   जोड़े   (पेयर)   का   इटंरस�ेट   और   बीटा   पता   चलगेा     

● आपको   इस   जोड़े   की   P-value   भी   पता   चलगेी   

अभी   म�   एक   शीट   डाल   रहा   हू,ं   इस   शीट   के   िलए   लकु   बैक   पीिरयड   200   ट्रेिडंग   िदन   है   यानी   200   िदन   पीछे   तक   के   डेटा   
को   दखेा   गया   है।   म�ने   इस   शीट   को   िसफ�    ब�िकंग   �टॉक   तक   ही   सीिमत   रखा   है।   बाद   म�   शायद   म�   और   दसूरे   स�ेटर   भी   
जोड़   पाऊंगा।   आप   ब�िकंग   �टॉक   के   नए   पेयर   डेटा   शीट   के   िचतर्   को   दिेखए–   
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यहां   पहली   लाइन   बता   रही   है   िक   फेडरल   ब�क   Y   है   और   पजंाब   नेशनल   ब�क   (PNB)   X   है   और   यह   एक   सही   पेयर   यानी   जोड़ा   
है।   इसका   य े  भी   मतलब   है   िक   फेडरल   ब�क   को   Y   के   तौर   पर   और   PNB   को   X   के   तौर   पर   रखकर   और   फेडरल   ब�क   को   X   

और   PNB   को   Y   के   तौर   पर   रखकर,   दोनो ं  तरीको ं  स े  एरर   रे�यो   िनकाला   जा   चकुा   है।   और   उसस े  यह   पता   चला   है   िक   

फेडरल   ब�क   को   Y   है   और   PNB   को   X   की   जगह   पर   रखने   पर   सबस े  कम   एरर   रे�यो   िमलता   है।     

एक   बार   इन   दोनो ं  की   जगह   तय   हो   गई   िक   कौन   X   है   और   कौन   Y   तो   िफर   इनका   इटंरस�ेट   और   बीटा   िनकाला   गया   है।   

इसके   बाद   इसम�   ADF   टे�ट   िकया   गया   और   P-value   िनकाली   गई   है।   आप   दखे   सकते   ह�   िक   फेडरल   ब�क   को   Y   के   तौर   

पर   और   PNB    को   X   के   तौर   पर   रखने   पर   P-value   0.365   आ   रही   है।     

इसका   मतलब   यह   हुआ   िक   यहां   पर   रेिजडुअ�स   के   �टेशनरी   होने   की   सभंावना   िसफ�    63.5%   है   और   ऐस े  म�   आपको   इस   

जोड़े   को   लकेर   काम   नही ं  करना   चािहए।     

आप   इस   िचतर्   को   �यान   स े  दखे�गे   तो   आपको   केवल   दो   जोड़े   िमल�गे   िजनकी   P-value   आपके   काम   आ   सकती   है,   कोटक   

और   PNB   िजनकी   P-value   0.01   है   और   HDFC   और   PNB   िजनकी   P-value   0.037   है।   P-value   आसानी   स े  

ज�दी-ज�दी   नही ं  बदलती   इसीिलए   म�   P-value   को   हर   15   या   20   िदन   म�   एक   बार   िनकालता   रहूगंा   और   म�   उसको   यहां   पर   

बताता   रहूगंा।   

मझेु   लगता   है   िक   इस   अ�याय   म�   आपने   काफी   कुछ   सीख   िलया   है।   इस   अ�याय   म�   बताई   गई   बहुत   सारी   जानकारी   बहुत   

सारे   पाठको ं  के   िलए   नई   होगंी,   इसिलए   पेयर   ट्रेिडंग   के   बारे   म�   अब   तक   आपने   सीखा   है   म�   इन   सब   को   एक   बार   िफर   स े  

स�ंेप   म�   बता   द े  रहा   हू ं  -     

●   पेयर   ट्रेिडंग   का   म�ुय   आधार     

● लीिनयर   िरगरे्शन   की   भिूमका   और   उसको   िनकालने   का   तरीका     

● लीिनयर   िरगरे्शन   म�   हम   इिंडप�ड�ट   वेिरएबल   X   को   िडप�ड�ट   वेिरएबल   Y   के   िलए   िरगरे्स   करते   ह�     
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● जब   हम   िरगरे्शन   करते   ह�   तो   उसस े  िमलने   वाल े  कुछ   काम   के   पिरणाम   होते   ह�-   इटंरस�ेट,   �लोप,   रेिजडुअ�स,   

�ट�डड�   एरर,   इटंरस�ेट   का   �ट�डड�   एरर   

● िकसी   �टॉक   को   िडप�ड�ट   या   इिंडप�ड�ट   बनाने   का   फैसला   एरर   रे�यो   के   आधार   पर   िकया   जाता   है   

● हम   दो   ि�थित   के   िलए   एरर   रे�यो   िनकालते   ह�,   �टॉक   को   X   की   जगह   पर   रख   कर   भी   और   �टॉक   को   Y   की   जगह   

पर   रख   कर   भी।   जहां   पर   एरर   रे�यो   सबस े  कम   होता   है   उसी   को   �टॉक   की   सही   जगह   माना   जाता   है   और   उसी   
िहसाब   स े  �टॉक   को   X   या   Y   की   जगह   पर   रखा   जाता   है     

● िरगरे्शन   स े  िमलने   वाला   रेिजडुअ�स   �टेशनरी   होना   चािहए   अगर   वह   �टेशनरी   है   तो   इसका   मतलब   यह   है   िक   

वह   दोनो ं  �टॉक   आपस   म�   को-इ�टीगरे्टेड   ह�     

● अगर   दो   �टॉक   को-इ�टीगरे्टेड   होते   ह�   तो   वह   साथ   म�   चलते   ह�     

● िकसी   सीरीज   का   �टेशनैिरटी   िनकालने   के   िलए   ADF   टे�ट   का   इ�तेमाल   िकया   जाता   है    

अगर   इनम�   स े  कोई   भी   चीज   आपको   ठीक   स े  नही ं  समझ   म�   आई   है   तो   मरेी   सलाह   यह   होगी   िक   आप   अ�याय   7   और   उसके   

आगे   के   अ�यायो ं  एक   बार   िफर   स े  पढ़�।     

अगल े  अ�याय   म�   हम   पेयर   ट्रेड   का   एक   उदाहरण   दखे�गे।     

11   अपरै्ल   2018   को   अपडेट   िकए   गए   पेयर   डेटाशीट   को   आप   यहां   स े  डाउनलोड   कर   सकते   ह�      download   the   Pair   

Data   

और   म�   इस   मॉ�यलू,   खासकर   इस   अ�याय   म�   अपनी   जानकारी   मरेे   साथ   बांटने   के   िलए   अपने   दो�त   और   परुाने   पाट�नर   

पर्काश   ल�ेकला   को   ध�यवाद   दतेा   हू।ं   उनकी   मदद   के   िबना   य े  अ�याय   परूा   नही ं  होता।   

इस   अ�याय   की   म�ुय   बात�   

● अगर   दो   �टॉक   साथ   म�   चलते   ह�   तो   वह   आपस   म�   को-इ�टीगरे्टेड   होते   ह�     

● �टॉक   का   जो   पेयर   आपस   म�   को-इ�टीगरे्टेड   होता   है   आप   उसम�   पेयर   ट्रेिडंग   कर   सकते   ह�     

● अगर   लीिनयर   िरगरे्शन   स े  िनकला   हुआ   रेिजडुअ�स   �टेशनरी   है   तो   इसका   मतलब   यह   है   िक   दोनो ं  �टॉक   आपस   

म�   को-इ�टीगरे्टेड   ह�     

● िकसी   टाइम   सीरीज   को   �टेशनरी   तब   माना   जाता   है   जब   उस   सीरीज   का   मीन   (   Mean)   ि�थर   या   कां�ट�ट   

((Constant   )   हो,   �ट�डड�   डेिवएशन   कां�ट�ट   ((Constant   )    हो   और   आपस   म�   कोई   ऑटो   कोिरलशेन   ना   हो     

● �टेशनैिरटी   को   चके   करने   या   पता   करने   के   िलए   ADF   टे�ट   का   इ�तेमाल   िकया   जाता   है     

● ADF   टे�ट   की   P   Value   0.05%   या   उसस े  नीची   होनी   चािहए   तभी   सीरीज   को   �टेशनरी   माना   जाता   है   
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अ�याय   12   

ट्रेड   की   पहचान   

  

12.1   –   समीकरण   का   ट्रेड   –   Trading   the   Equation   

अब   तक   आप   पेयर   ट्रेिडंग   के   िलए   ज�री   सारी   बातो ं  को   जान   चकेु   ह�।   अब   इन   बातो ं  को   एक   साथ   इ�तेमाल   करके   हम�   
यह   दखेना   है   िक   य े  िस�ांत   वा�तिवकता   म�   कैस े  काम   करते   ह�   और   इनस े  पेयर   ट्रेिडंग   कैस े  की   जा   सकती   है।     

सबस े  पहल े  श�ुआत   करते   ह�   उस   ज�री   इ�वेशन   या   समीकरण   स।े   हमने   इस   समीकरण   के   बारे   पर   मॉ�यलू   के   श�ुआत   

म�   पढ़ा   है,   लिेकन   अब   इसको   एक   ट्रेडर   के   नजिरए   स े  दखेना   है।   आपको   दखेना   है   िक   आप   इस   समीकरण   के   िहसाब   स े  

अपने   ट्रेड   के   िलए   मौके   कैस े  तलाश   सकते   ह�।   जो   कुछ   आपने   सीखा   है   उसका   इ�तेमाल   यहां   करना   होगा।     

y   =   M*x   +   c   

  

  

तो   य े  समीकरण   हम�   �या   बता   रहा   है,   इसको   आप   दो   नजिरए   स े  दखे   सकते   ह�   –   

1. एक   सांि�यकीिवद ्  (Statistician)   के   �प   म�     

2. एक   ट्रेडर   के   �प   म�     
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�योिंक   हम   यहां   दो   �टॉक   के   साथ   काम   कर   रहे   ह�   तो   सांि�यकीिवद ्  इस े  एक   इ�वेशन   (Equation)   यानी   समीकरण   के   

नजिरए   स े  दखेगेा,   जहां   पर   िडप�ड�ट   �टॉक   Y   की   कीमत   को   इिंडप�ड�ट   �टॉक   X   की   कीमत   के   आधार   पर   बताया   जा   रहा   
है।   कीमत   बताने   की   इस   पर्िक्रया   म�   हम�   दो   और   वेिरएबल   िमलते   ह�   जो   िक   �लोप   (या   बीटा),M   और   इटंरस�ेट,C   ह�।     

तो   सै�ांितक   �प   म�,   �टॉक   Y   की   कीमत   बराबर   होगी   �टॉक   X   की   कीमत   का   बीटा   गणुा   और   इटंरस�ेट   के   जोड़   के   ( Beta   
times   X   plus   the   intercept )   

लिेकन   हम�   पता   है   िक   यह   सच   नही ं  है।   इस   समीकरण   म�   हमशेा   एक   वेिरएशन   या   अंतर   आता   है   जो   िक   हम�   �टॉक   की   
वा�तिवक   कीमत   और   उसके   अनमुािनत   कीमत   के   अंतर   की   ओर   ल े  जाता   है।   इस   अंतर   को   हम   रेिजडुअ�स   या   एरर   के   

िहसाब   स े  बताते   ह�।     

तो   अगर   हम   इस   समीकरण   म�   रेिजडुअ�स   को   भी   शािमल   कर   ल�   तो   य े  समीकरण   ऐसा   िदखाई   दगेा   –   

y   =   M*x   +   c   +   ε   

यहां   पर   ε   हम�   एरर   या   रेिजडुअ�स   को   िदखा   रहा   है।   अब   तक   आप   रेिजडुअ�स   की   �टेशनैिरटी   को   भी   जान   चकेु   ह�   जो   
िक   इस   समय   समीकरण   को   और   बेहतर   बना   दतेा   है।     

लिेकन   अब,   अगर   इसी   समीकरण   को   हम�   एक   ट्रेडर   के   नजिरए   स े  दखेना   हो   तो   हम   इसको   कैस े  दखे�गे,   पहल े  एक   बार   
समीकरण   पर   िफर   स े  नजर   डािलए   –   

y   =   M*x   +   c   +   ε   

अब   इस   समीकरण   को   छोटे   िह�सो ं  म�   बांटते   ह�   –   

y   =   M*x ,    इसका   मतलब   है   िक   िडप�ड�ट   �टॉक   Y   की   कीमत   बराबर   है   इिंडप�ड�ट   �टॉक   X   म�   �लोप   यानी   M   स े  गणुा   करके   

िमलने   वाली   स�ंया   के।   यहां   पर   �लोप   या   बीटा   हम�   बता   रहा   है   िक   �टॉक   X   की   िकतनी   स�ंया   �टॉक   Y   के   एक   शेयर   की   
कीमत   के   बराबर   होगी।   

उदाहरण   के   तौर   पर,   HDFC   ब�क   (Y)   और   ICICI   ब�क   (X)    के   लीिनयर   िरगरे्शन   का   पिरणाम   यह   है   –   

  

  

जबिक   HDFC   ब�क   और   ICICI   ब�क   की   वा�तिवक   कीमत   य े  रही   –     
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तो   इसका   मतलब   यह   हुआ   िक   HDFC   ब�क   के   शेयर   की   कीमत   करीब-करीब   बराबर   है   ICICI   ब�क   की   कीमत   और   बीटा   के   
गणुा   करने   स े  िनकली   हुई   स�ंया   के।   तो   1914   =   291   *   7.61     

मझेु   पता   है   िक   यह   पिरणाम   सही   नही ं  िनकलगेा।    

लिेकन   कुछ   समय   के   िलए   मान   लीिजए   िक   यह   समीकरण   सही   है।   तो   इसका   मतलब   यह   हुआ   िक   ICICI   के   7.61   शेयर   
बराबर   ह�   HDFC   के   एक   शेयर   के।   यह   एक   मह�वपणू�   िन�कष�   है।     

इसका   यह   भी   मतलब   है   िक   अगर   म�   HDFC   के   एक   शेयर   पर   लॉ�ग   जा   रहा   हू ं  तो   मझेु   ICICI   के   7.61   शेयर   को   शॉट�   करना   
होगा।   तभी   म�   एक   ही   समय   पर   लॉ�ग   और   शाट�   बराबरी   स े  हो   पाऊंगा   और   डायरे�शन   स े  जड़ेु   अपने   िर�क   को   काफी   हद   

तक   हेज   (hedge)   कर   पाऊंगा।   यहां   पर   यह   याद   रखना   ज�री   है   िक   हम   इन   दोनो ं  �टॉक   को   इसिलए   चनु   रहे   ह�   �योिंक   
यह   दोनो ं  आपस   म�   को-इ�टीगरे्टेड   ह�।     

एक   बार   िफर   स े  समीकरण   को   दिेखए   –     

y   =   M*x   +   c   +   ε   

अगर   यह   समीकरण   सही   है   तो   Y   और   X   पर   लॉ�ग   और   शॉट�   जा   कर   आप   डायरे�शन   के   िर�क   को   ठीक   तरीके   स े  हेज   कर   
पाएगंे।     

अब   बचा   इस   समीकरण   का   दसूरा   िह�सा   -    c   +   ε   

जैसा   िक   आप   जानते   ह�   िक   C   इटंरस�ेट   है।   आपको   यहां   पर   म�   एरर   रे�यो   के   बारे   म�   याद   िदलाना   चाहूगंा   िजस   पर   हमने   
अ�याय   10   म�   चचा�   की   थी।   

एरर   रे�यो   =   इटंरस�ेट   का   �ट�डड�   एरर   /   �ट�डड�   एरर     

हमने   य े  भी   चचा�   की   थी   िक   एरर   रे�यो   िजतना   कम   हो   उतना   बेहतर   होता   है।   गिणत   के   िहसाब   स े  दखे�   तो   इसका   मतलब   
यह   है   िक   हम   ऐस े  पेयर   की   तलाश   म�   ह�   िजसका   इटंरस�ेट   कम   हो।     

यह   एक   बहुत   मह�वपणू�   बात   है,   जो   आपको   याद   रखनी   चािहए।   हम   ऐस े  पेयर   चनु   रहे   ह�   जहां   पर   इटंरस�ेट   का   �ट�डड�   एरर   
कम   हो।     

याद   रिखए   िक   इस   समीकरण     y   =   M*x   +   c   +   ε    के   हर   िह�स े  स े  हम   एक   ट्रेड   (या   हेज)   पाने   की   कोिशश   कर   रहे   ह�।   

हम   Y   को   Mx   स े  हेज   कर   रहे   ह�।   हम   C   या   इटंरस�ेट   को   कम   करने   की   कोिशश   कर   रहे   ह�   �योिंक   हम   इसको   ना   तो   ट्रेड   

कर   रहे   ह�   और   ना   ही   हेज    कर   रहे   ह�।   इसीिलए   यह   िजतना   कम   हो   हमारे   िलए   उतना   बेहतर   है।     

अब   इसके   बाद   हमारे   पास   बचता   है   रेिजडुअ�स   या   ε   
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आपको   याद   ही   होगा   िक   रेिजडुअ�स   एक   टाइम   सीरीज   है।   हमने   इस   सीरीज   की   �टेशनैिरटी   को   भी   जांच   िलया   है।   तो   
अब   अगर   रेिजडुअ�स   एक   �टेशनरी   टाइम   सीरीज   है   तो   िफर   य े  नॉम�ल   िड�ट्री�यशून   का   बहुत   अ�छे   तरीके   स े  पालन   
करेगा।   इसका   मतलब   है   िक   हम�   अब   केवल   रेिजडुअ�स   को   ट्रैक   करना   है   और   जब   यह   �ट�डड�   डेिवएशन   के   ऊपरी   
�तर   को   या   िनचल े  �तर   को   छूता   है   तो   ट्रेड   को   श�ु   करना   है।   

तो   इसका   मतलब   यह   हुआ   िक   हम   एक   ट्रेड   तब   श�ु   कर�गे   जब   –   

● पेयर   पर   लॉ�ग   (Y   को   खरीदना   और   X   को   बेचना)   तब   करना   है   रेिजडुअ�स   –   2   �ट�डड�   डेिवएशन   (-2   SD)   तक   

पहुचं   जाए     

● पेयर   पर   शॉट�   (X   को   खरीदना   और   Y   को   बेचना)   तब   करना   है   रेिजडुअ�स   +   2   �ट�डड�   डेिवएशन   (+2   SD)   तक   
पहुचं   जाए   

तो   पेयर   ट्रेड   के   पहल े  तरीके   की   तरह   यहां   भी   हम   ट्रेड   तब   श�ु   कर�गे   जब   वह   2nd   �ट�डड�   डेिवएशन   पर   पहुचं   जाए   और   

ट्रेड   को   तब   तक   हो�ड   कर�गे   जब   तक   रेिजडुअ�स   वापस   अपने   मीन   तक   ना   पहुचं   जाए।   इन   दोनो ं  ट्रेड   म�   �टॉप   लॉस   

3rd   �ट�डड�   डेिवएशन   का   होगा।   अगल े  अ�याय   म�   हम   इस   पर   िव�तार   स े  चचा�   कर�गे।     

अब   म�   इस   अ�याय   को   यहां   ख�म   कर   रहा   हू ं  �योिंक   म�   नही ं  चाहता   िक   आपके   िदमाग   म�   बहुत   सारी   बात�   एक   साथ   डाली   
जाए।ं     

यह   ज�री   है   िक   आप   इस   समीकरण   को   ट्रेडर   के   नजिरए   स े  समझ   जाए ं  और   यह   दखे   ल�   िक   आपको   �या   ट्रेड   करना   
है।   हम   यहां   पर   िसफ�    रेिजडुअ�स   के   िहसाब   स े  ट्रेड   कर   रहे   ह�।   हम   �टॉक   Y   की   कीमत   को   �टॉक   X   स े  हेज   कर   रहे   
ह�।   इटंरस�ेट   को   नीच े  या   कम   रख   रहे   ह�   और   रेिजडुअ�स   पर   ट्रेड   कर   रहे   ह�।     

रेिजडुअ�स   पर   ट्रेड   इसिलए   कर   रहे   ह�   �योिंक   यह   �टेशनरी   है   और   इसिलए   हम   यह   उ�मीद   करते   ह�   िक   हम   इसके   बता�व   

या   �यवहार   का   अनमुान   लगा   सकते   ह�।   अगल े  अ�याय   म�   हम   एक   वा�तिवक   ट्रेड   को   ल�गे   और   दखे�गे   िक   वा�तिवकता   म�   
इसम�   �या   होता   है।   

इस   अ�याय   की   म�ुय   बात�   

● पेयर   ट्रेिडंग   इ�वेशन   या   समीकरण   ही   वा�तव   म�   वह   समीकरण   है   िजसको   हम   ट्रेड   करते   ह�।     

● इस   समीकरण   के   हर   िह�स े  को   दखेा   जाता   है।   

● हम   �टॉक   Y   की   कीमत   को   �टॉक   X   स े  हेज   करते   ह�।   X   का   बीटा   हम�   बताता   है   िक   �टॉक   Y   को   परूी   तरह   स े  

हेज   करने   के   िलए   �टॉक   X   के   िकतने   शेयरो ं  की   ज�रत   होगी।    
● एरर   रे�यो   को   दखे   कर   हम   यह   सिुनि�चत   करते   ह�   िक   इटंरस�ेट   नीच े  यानी   कम   रहे   ।   याद   रख�   िक   हम   इटंरस�ेट   

को   ट्रेड   नही ं  कर   रहे   ह�   इसिलए   इसका   कम   रहना   ज�री   है।     

● हम   रेिजडुअ�स   को   ट्रेड   करते   ह�   �योिंक   यह   �टेशनरी   है   और   यह   नॉम�ल   िड�ट्री�यशून   का   अ�छे   स े  पालन   

करता   है।     

● जब   रेजीडुअल   -2   �ट�डड�   डेिवएशन   तक   पहुचंता   है   तो   एक   लॉ�ग   ट्रेड   श�ु   िकया   जाता   है।   इसी   तरह   स,े   जब   

रेजीडुअल   +2   �ट�डड�   डेिवएशन   पर   पहुचंता   है   तो   एक   शॉट�   ट्रेड   श�ु   िकया   जाता   है।   
● एक   पेयर   पर   लॉ�ग   जाने   का   मतलब   है   िक   हम   Y   पर   लॉ�ग   जा   रहे   ह�   और   X   पर   शॉट�   जा   रहे   ह�।   

● पेयर   पर   शॉट�   जाने   का   मतलब   यह   है   िक   हम   Y   पर   शॉट�   ह�   और   X   पर   लॉ�ग   ह�।   

● जब   हम   पेयर   ट्रेड   की   श�ुआत   करते   ह�   तो   हम   उ�मीद   करते   ह�   िक   रेिजडुअ�स   वापस   मीन   पर   जाएगा   और   हम   

तब   तक   ट्रेड   को   हो�ड   करते   ह�।   
● लॉ�ग   और   शॉट�   दोनो ं  ट्रेड   का   �टॉप   लॉस   3rd   �ट�डड�   डेिवएशन   होता   है।   
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अ�याय   13   

लाइव   उदाहरण-1   

  

13.1   –   पेयर   डेटा   की   ट्रैिकंग   

  

अब   हमने   पेयर   ट्रेिडंग   के   िलए   ज�री   सारी   सै�ांितक   जानकारी   पर्ा�त   कर   ली   है।   अब   हम   एक   लाइव   ट्रेड   का   उदाहरण   

ल�गे   और   उसको   पर्भािवत   करने   वाल े  कारको ं  पर   नजर   डाल�गे।   

लिेकन   अभी,   ट्रेड   करने   के   पहल े  के   िस�ांतो ं  पर   एक   और   नजर   डाल   लतेे   ह�   -     

● लीिनयर   िरगरे्शन   की   भिूमका   और   उसको   िनकालने   का   तरीका     

● लीिनयर   िरगरे्शन   म�   हम   इिंडप�ड�ट   वेिरएबल   X   को   िडप�ड�ट   वेिरएबल   Y   के   िलए   िरगरे्स   करते   ह�     

● जब   हम   िरगरे्शन   करते   ह�   तो   उसस े  िमलने   वाल े  कुछ   काम   के   पिरणाम   होते   ह�-   इटंरस�ेट,   �लोप,   रेिजडुअ�स,   

�ट�डड�   एरर,   इटंरस�ेट   का   �ट�डड�   एरर   

● िकसी   �टॉक   को   िडप�ड�ट   या   इिंडप�ड�ट   बनाने   का   फैसला   एरर   रे�यो   के   आधार   पर   िकया   जाता   है   

● एरर   रे�यो   इटंरस�ेट   का   �ट�डड�   एरर   /   �ट�डड�   एरर    का   रे�यो   होता   है   -    

● हम   दो   ि�थित   के   िलए   एरर   रे�यो   िनकालते   ह�,   �टॉक   को   X   की   जगह   पर   रख   कर   भी   और   �टॉक   को   Y   की   जगह   

पर   रख   कर   भी।   जहां   पर   एरर   रे�यो   सबस े  कम   होता   है   उसी   को   �टॉक   की   सही   जगह   माना   जाता   है   और   उसी   
िहसाब   स े  �टॉक   को   X   या   Y   की   जगह   पर   रखा   जाता   है     
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● िरगरे्शन   स े  िमलने   वाला   रेिजडुअ�स   �टेशनरी   होना   चािहए   अगर   वह   �टेशनरी   है   तो   इसका   मतलब   यह   है   िक   

वह   दोनो ं  �टॉक   आपस   म�   कोइ�टीगरे्टेड   ह�     

● अगर   दो   �टॉक   को   इ�टीगरे्टेड   होते   ह�   तो   वह   साथ   म�   चलते   ह�     

● िकसी   सीरीज   का   �टेशनैिरटी   िनकालने   के   िलए   ADF   टे�ट   का   इ�तेमाल   िकया   जाता   है    

● एक   अ�छे   पेयर   की   ADF   वै�य ू  0.05   स े  कम   होनी   चािहए   

  

िपछल े  कुछ   अ�यायो ं  म�   हमने   इन   सभी   िब�दओु ं  पर   िव�तार   स े  चचा�   की   है।   इन   िब�दओु ं  स े  हम�   अपने   काम   के   पेयर   को   
पहचानने   म�   मदद   िमलती   है।   तो,   कुल   िमला   कर   –   हम   एक   स�ेटर   के   दो   �टॉक   चनुते   ह�,   उनका   लीिनयर   िरगरे्शन   

िनकालते   ह�,   एरर   रे�यो   िनकालते   है   और   य े  तय   करते   ह�   िक   कौन   सा   �टॉक   X   है   और   कौन   सा   �टॉक   Y,   इसके   बाद   उनके   

रेिजडुअ�स   का   ADF   टे�ट   करते   ह�।   जब   िकसी   पेयर   का   ADF   टे�ट   हम�   0.05   या   उसस े  कम   की   वै�य ू  दतेा   है   तो   उस े  

ट्रैिकंग   या   ट्रेिडंग   लायक   मानते   ह�।   िफर   ऐस े  पेयर   के   रेिजडुअ�स   को   हर   िदन   ट्रैक   करके   ट्रेड   के   िलए   सही   मौके   की   
तलाश   करते   ह�।   

पेयर   ट्रेड   का   मौका   तब   आता   है   जब   -     

● रेिजडुअ�स   –   2   �ट�डड�   डेिवएशन   (-2SD)   तक   पहुचं   जाए   य े  पेयर   पर   लॉ�ग   (Y   को   खरीदना   और   X   को   बेचना)   
करने   का   सकेंत   होता   है   

● रेिजडुअ�स   +   2   �ट�डड�   डेिवएशन   (+2SD)   तक   पहुचं   जाए   य े  पेयर   पर   शॉट�   (X   को   खरीदना   और   Y   को   बेचना)   
करने   का   सकेंत   होता   है   

वैस,े   �यि�तगत   तौर   पर   म�   ट्रेड   तब   श�ु   करता   हू ं  जब   रेिजडुअ�स   2.5   के   करीब   पहुचं   जाए।   एक   बार   ट्रेड   श�ु   करने   
के   बाद   लॉ�ग   ट्रेड   के   िलए   �टॉप   लॉस   -3SD   और   शॉट�   ट्रेड   के   िलए   +3SD   रखते   ह�।   शॉट�   ट्रेड   के   िलए   टारगेट   -1   SD   

होता   है   और   लॉ�ग   ट्रेड   के   िलए   +1   SD   होता   है।   इसका   मतलब   य े  है   िक   ट्रेड   श�ु   करने   के   बाद   भी   हम�   रेिजडुअ�स   की   
वै�य ू  को   ट्रैक   करते   रहना   पड़ता   है   िजसस े  िक   ट्रेड   को   सही   तरीके   स े  िकया   जा   सके।   इस   पर   हम   इस   अ�याय   म�   आगे   
िव�तार   स े  चचा�   कर�गे।   

13.2   –   पर्ोगर्ामर   लोगो ं  के   िलए   

अ�याय   11   म�   हमने   पेयर   डेटा   शीट   िदखाया   था।   इसम�   पेयर   ट्रेिडंग   ए�गॉिरदम   के   नतीजे   थ।े   पेयर   ट्रेिडंग   ए�गॉिरदम   

हमारे   िलए   य े  काम   करता   है   –     

● एक   अंडरलाइगं   के   िपछल े  200   िदनो ं  की   �लोिजगं   कीमत   को   डाउनलोड   करता   है।   इस े  आप   NSE   की   भाव   
कॉपी   स े  ल े  सकते   ह�,   एक   ि�क्र�ट   रन   कर   के   आप   इस े  ऑटोमैिटक   तरीके   स े  भी   कर   सकते   ह�।   

● �टॉक   की   िल�ट   और   उसके   स�ेटर   की   पहचान   पहल े  ही   हो   चकुी   होती   है   इसिलए   य े  डाउनलोड   काफी   
�यवि�थत   होता   है।   

● कई   िरगरे्शन   करता   है   और   इनम े  स े  हर   एक   िरगरे्शन   के   िलए   एरर   रे�यो   िनकालता   है।   उदाहरण   के   िलए,   अगर   

हम   RBL   ब�क   और   कोटक   ब�क   की   बात   कर   रहे   ह�   तो   य े  िरगरे्शन   मॉ�यलू   RBL   ब�क   (   X)   और   कोटक   ब�क   (   Y)   

के   िलए   और   कोटक   (   X)   तथा    RBL   (   Y)   के   िलए   िरगरे्स   करेगा।   इनम�   स े  िजसका   एरर   रे�यो   सबस े  कम   होगा   
उसी   को   चनुा   जाएगा   और   दसूरे   का   इ�तेमाल   नही ं  होगा।   

● सबस े  कम   एरर   रे�यो   वाल े  मले   यानी   कॉ�बीनेशन   (Combination)   के   रेिजडुअ�स   पर   ADF   टे�ट   का   इ�तेमाल   

िकया   जाएगा।   
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●   पेयर   डेटा   की   िरपोट�   तैयार   की   जाएगी   िजसम�   सभी   सभंािवत   मले   यानी   कॉ�बीनेशन   (Combination)   के   नाम   

होगंे,   उनका   इटंरस�ेट,   बीटा,   ADF   वै�य,ू   �ट�डड�   एरर   और   िस�मा   आिद   की   जानकारी   होगी।   वैस े  हमने   अभी   
तक   िस�मा   के   बारे   म�   बात   नही ं  की   है   लिेकन   ज�दी   ही   य े  काम   कर�गे।   

अगर   आप   पर्ोगर्ामर   ह�   तो   आप   इस   गाइडलाइन   का   इ�तेमाल   करके   खदु   के   िलए   पेयर   ट्रेिडंग   ए�गॉिरदम   बना   सकते   ह�।   

अ�याय   11   म�   हमने   पेयर   डेटा   शीट   के   डेटा   को   दखेने   के   तरीके   पर   भी   कुछ   चचा�   की   थी।   लिेकन   अब   उस   पर   िव�तार   स े  

बात   करने   का   समय   आ   गया   है।   एक   नजर   डािलए   पेयर   डेटा   शीट   की   इस   ए�सले   शीट   पर   –     

  

  

  

हाईलाइट   िकए   गए   डेटा   को   दिेखए   ।   Y   �टॉक   है   बजाज   ऑटो   और   X   �टॉक   है   TVS,   इस   िरपोट�   म�   इस   कॉ�बीनेशन   के   

होने   का   मतलब   है   िक   बजाज   ऑटो   के   Y   और   TVS   के   X   होने   पर   एरर   रे�यो   कम   है।   इसका   यह   भी   मतलब   है   िक   X   की   
जगह   पर   बजाज   और   Y   की   जगह   पर   TVS   रख   कर   बनाने   पर   यह   पेयर   हमारे   काम   का   नही ं  रह   जाता   �योिंक   इसका   एरर   

रे�यो   �यादा   है।   इसीिलए   इस   कॉ�बीनेशन   (बजाज-   X   और   TVS-   Y)   को   आप   इस   िरपोट�   म�   नही ं  पाएगंे।     

कौन   सा   �टॉक   X   है   और   कौन   सा   Y   इसको   बताने   के   अलावा   यह   िरपोट�   आपको   यह   भी   बताती   है   िक     

● इटंरस�ेट:   1172.72   

● बीटा:   2.804   

● ADF   वै�य:ू   0.012   

● �ट�डड�   एरर:    -0.77   

● िस�मा:   103.94   

मझेु   उ�मीद   है   िक   आप   इनम�   स े  पहल े  तीन   वेिरएबल   यानी   इटंरस�ेट,   बीटा   और   ADF   वै�य ू  के   बारे   म�   जानते   ह�,   इसिलए   मझेु   

आपको   इ�ह�   िफर   स े  नही ं  समझाना   होगा।   अब   म�   ज�दी   स े  बाकी   बच े  दोनो ं  वेिरएबल   के   बारे   म�   बात   कर   लतेा   हू।ं     
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यहां   पर   इस   िरपोट�   म�   िजस   �ट�डड�   एरर   की   चचा�   की   गई   है   वह   वा�तव   म�   आज   के   रेिजडुअल   और   रेिजडुअल   के   �ट�डड�   
एरर   के   बीच   का   रे�यो   है।   यह   थोड़ा   उलझाने   वाला   हो   सकता   है   �योिंक   यहां   पर   हम   दो   �ट�डड�   एरर   की   बात   कर   रहे   ह�।   

िजस   दसूरे   �ट�डड�   एरर   की   हम   बात   कर   रहे   ह�   वह   रेिजडुअल   का   �ट�डड�   एरर   है   जो   िक   इस   िरगरे्शन   िरपोट�   म�   बताया   जा   
रहा   है।   इसको   एक   उदाहरण   स े  समिझए।     

नीच े  के   िचतर्   पर   नजर   डािलए   –     

  

  

यह   यस   ब�क   और   साउथ   इिंडयन   ब�क   के   बीच   के   िरगरे्शन   के   आउटपटु   का   सारांश   (summary)   है।   म�ने   �ट�डड�   एरर   

(22.776)   को   हाईलाइट   िकया   है।   यह   रेिजडुअल   का   �ट�डड�   एरर   है।   हम   इस   मॉ�यलू   म�   पहल े  भी   इस   पर   चचा�   कर   चकेु   

ह�   ।     

दसूरी   हाईलाइट   की   गई   स�ंया   है   20.914   जोिक   रेिजडुअल   है।     

तो,   इस   िरपोट�   म�   बताई   गई   �ट�डड�   एरर   रे�यो   है   -     

आज   का   रेिजडुअल   /   रेिजडुअल   का   �ट�डड�   एरर     

=   20.92404   /   22.776     
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=   0.91822   

यह   स�ंया   मझेु   बताती   है   िक   आज   का   रेिजडुअल   अब   तक   के   �ट�डड�   िड�ट्री�यशून   के   िहसाब   स े  कैसा   है।   यही   वह   

स�ंया   है   जो   ट्रेड   के   िलए   सबस े  सही   िट्रगर   होता   है।   अगर   यह   स�ंया   -2.5   या   उसस े  ऊपर   है   और   -3   अगर   �टॉपलॉस   

है   तो   य े  लॉ�ग   पोजीशन   बनती   है   अगर   यह   स�ंया   +   2.5   या   ऊपर   है   और   इसका   �टॉपलॉस   +3   है   तो   एक   शॉट�   पोजीशन   

िट्रगर   होती   है।   लॉ�ग   की   ि�थित   म�   टारगेट   1   या   नीच े  होता   है   और   शॉट�   की   ि�थित   म�   टारगेट   +1   या   उसस े  नीच े  का   
होता   है।     

इसका   यह   भी   मतलब   है   िक   �ट�डड�   एरर   का   नबंर   हर   िदन   कैलकुलटे   िकया   जाना   चािहए   और   उसको   लगातार   ट्रैक   

करना   चािहए।   तभी   आप   ट्रेिडंग   के   सही   मौके   पहचान   पाएगंे।   इस   पर   हम   आगे   स े  चचा�   कर�गे।     

पेयर   डेटा   शीट   म�   िदखाई   गई   िस�मा   की   वै�य ू  हम�   रेिजडुअल   का   �ट�डड�   एरर   बताती   है,   यहां   पर   य े  10   22.2   776   है।     

तो   अब   आप   पेयर   डेटा   शीट   के   हर   आकंड़े   को   ठीक   स े  पढ़   और   समझ   सकते   ह�।     

आइए   अब   पहल े  ट्रेड   की   तरफ   बढ़ते   ह�   

13.3   –   लाइव   उदाहरण     

म�   शेयर   ट्रेिडंग   के   ए�गोिरदम   को   चला   कर   मौके   तलाश   रहा   था   और   मझेु   10   मई   2018   को   एक   ट्रेड   का   मौका   िदखा।   

पेयर   डेटा   का   िचतर्   नीच े  आपको   द े  रहा   हू।ं   आप   इस े  बाद   म�   डाउनलोड   भी   कर   सकते   ह�।   याद   रिखए   िक   य े  पेयर   ट्रेिडंग   

ए�गो   10   मई   की   �लोिजगं   कीमत   के   आधार   पर   तैयार   िकया   गया   है।     

  

  

  

लाल   रगं   स े  हाईलाइट   िकए   गए   डेटा   को   दिेखए   यह   टाटा   मोटस�   को   Y   (िडप�ड�ट)   की   जगह   पर   और   टाटा   मोटस�   DVR    को   
X   (इिंडप�ड�ट)   की   जगह   पर   रखने   पर   बना   है।     
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यहां   ADF   वै�य ू  0.0179   है   (जो   िक   हमारे   0.05   की   सीमा   स े  कम   है)।   मरेे   िहसाब   स े  यह   बहुत   ही   अ�छी   ADF   वै�य ू  है।   

आपको   याद   ही   होगा   िक   0.05   स े  कम   की   ADF   वै�य ू  हम�   बताती   है   िक   रेिजडुअल   �टेशनरी   ह�   और   वही   ट्रेड   के   िलए   सही   
ि�थित   होती   है   िजसकी   हम�   तलाश   होती   है।     

�ट�डड�   एरर   -2.54   है   इसका   मतलब   है   िक   रेिजडुअल   अपने   मीन   स े  दरू   चला   गया   है   और   यहां   पर   आप   लॉ�ग   ट्रेड   बना   
सकते   ह�।   �योिंक   यह   एक   लॉ�ग   ट्रेड   है   इसिलए   आपको   िडप�ड�ट   �टॉक   टाटा   मोटस�   को   खरीदना   है   और   इिंडप�ड�ट   

�टॉक   टाटा   मोटस�   DVR   को   शॉट�   करना   है।   इस   ट्रेड   को   मझेु   11   मई   (शक्ुरवार)   की   सबुह   को   श�ु   करना   था   लिेकन   

िकसी   वजह   स े  म�   उस   िदन   इस   ट्रेड   को   नही ं  कर   पाया।   इसिलए   म�ने   इस   ट्रेड   को   14   मई   (सोमवार)   की   सबुह   िकया।   

उस   समय   तक   रेट   बदल   चकेु   थ े  लिेकन   मझेु   आपको   िदखाने   के   िलए   यह   ट्रेड   करना   था   और   मझेु   P&L   की   परवाह   नही ं  
थी,   तो   ट्रेड   करने   पर   जो   नतीजा   आया   वह   यह   है   –     

  

  

  

यहां   पर   आपके   िदमाग   म�   2   सवाल   उठ   सकते   ह�   –   

सवाल    -   �या   म�ने   यह   ट्रेड   वा�तव   म�   िबना   कीमत   को   दखे े  श�ु   िकया   ?   मतलब   �या   म�ने   ना   तो   कीमत   दखेी,   ना   ही   सपोट�  
दखेा   ना   रिज�ट�स   ना   RSI   और   ना   ही   कुछ   और।   �या   इन   सब   को   जानना   ज�री   नही ं  है   ?     

जवाब    -   नही ं  इनम�   स े  िकसी   भी   चीज   की   ज�रत   नही ं  है।   यहां   पर   िसफ�    एक   ही   चीज   मायने   रखती   है   वो   है   रेिजडुअ�स।   

रेिजडुअल   कहां   पर   पर   ट्रेड   हो   रहा   है   म�   िसफ�    उसी   को   दखे   रहा   था     

सवाल    -   म�ने   िकस   आधार   पर   यह   तय   िकया   िक   दोनो ं  का   िसफ�    एक-एक   लॉट   ही   ट्रेड   करना   है   ?   म�   टाटा   मोटस�   के   दो   
लॉट   और   टाटा   मोटस�   DVR   के   तीन   लॉट   �यो ं  नही ं  ट्रेड   कर   सकता।     

जवाब    -   यह   इस   बात   पर   िनभ�र   करता   है   िक   �टॉक   का   बीटा   �या   है।   हम   बीटा   का   इ�तेमाल   कर   के   यह   तय   कर�गे   िक   

�टॉक   X   के   िकतने   शेयर   खरीद�   और   �टॉक   Y    के   िकतने   िजसस े  िक   य े  पोजीशन   बीटा   �यट्ूरल   बनी   रहे।   पोजीशन   बीटा   
�यट्ूरल   रखने   का   मतलब   यह   होता   है   िक   �टॉक   Y   के   एक   शेयर   के   मकुाबल े  हम�   �टॉक   X   के   बीटा   *   X   �टॉक   का   सौदा   
( beta*X   stock   of   X )   करना   होगा।   उदाहरण   के   िलए   अगर   टाटा   मोटस�   �टॉक   Y   है   और   टाटा   मोटस�   DVR   �टॉक   X   है   

और   बीटा   1.59   है   तो   इसका   मतलब   यह   है   िक   टाटा   मोटस�   के   एक   शेयर   के   िलए   मझेु   टाटा   मोटस�   DVR   के   1.59   शेयर   की   
ज�रत   होगी।   

तो   इस   ि�थित   के   िहसाब   स,े   टाटा   मोटस�   का   लॉट   साइज   अगर   1500   है   तो   हम�   टाटा   मोटस�   DVR   के   1500   *   1.59   

यानी   2385   शेयस�   चािहए   होगंे।   यहां   पर   टाटा   मोटस�   DVR   का   लॉट   साइज़   2400   का   है    जो   िक   2385   के   काफी   करीब   

है,   इसीिलए   म�ने   दोनो ं  का   एक-एक   लॉट   िलया।   मझेु   यह   भी   पता   है   िक   यह   ट्रेड   लॉ�ग   साइड   की   तरफ   झकुा   हुआ   है   

�योिंक   म�ने   115   �टॉक   अितिर�त   खरीद   रख े  ह�।     
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वैस े  यह   भी   याद   रिखए   िक   कई   बार   इस   सीमा   की   वजह   स े  हम   कुछ   पेयर   ट्रेड   नही ं  कर   पाते,   खास   कर   तब   जब   वो   बीटा   
नेगेिटव   होते   ह�।     

याद   रिखए   िक   म�ने   यह   ट्रेड   तब   श�ु   िकया   था   जब   िक   रेिजडुअल   की   वै�य ू  -   2.54   थी।   हमारा   इरादा   यह   था   िक   हम   इस   

ट्रेड   को   तब   तक   ओपन   (Open)   रख�गे   जब   तक   हम   अपने   टारगेट   (-1   रेिजडुअल)   पर   या   िफर   �टॉपलॉस   (-3   रेिजडुअल   

)   ना   आ   जाए।   हम�   बस   इतंजार   करना   था।     

इस   ट्रेड   को   लाइव   तरीके   स े  ट्रैक   करने   के   िलए   म�ने   एक   बेिसक   ए�सले   ट्रैकर   तैयार   िकया   है।   अगर   आप   एक   

पर्ोगर्ामर   ह�   तो   आप   इसस े  बेहतर   तरीका   िनकाल   सकते   ह�।   लिेकन   मरेे   िलए   ए�सले   पर   एक   बेिसक   पोजीशन   ट्रैकर   

बनाना   ही   सबस े  अ�छा   तरीका   था।   इस   ट्रैकर   का   िचतर्   नीच े  है   ।   इस े  डाउनलोड   करने   का   िलकं   अ�याय   के   अंत   म�   
िदया   गया   है।     
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इस   पोजीशन   ट्रैकर   म�   पेयर   के   बारे   म�   सभी   ज�री   जानकारी   ह�।   मझेु   लगता   है   िक   इस   शीट   को   समझने   म�   आपको   कोई   

िद�कत   नही ं  होगी।   म�ने   इसको   इस   तरह   स े  तैयार   िकया   है   िक   आप   X   और   Y   की   वै�य ू  को   डाल�गे   तो   Z   की   वै�य ू  भी   तरुतं   

पता   चल   जाएगी   और   साथ   ही   आपको   P&L    भी   पता   चल   जाएगा।   आपको   इस   शीट   का   इ�तेमाल   करना   चािहए   और   इसस े  

बेहतर   होगा   िक   आप   अपने   िलए   खदु   बना   ल�।    

एक   बार   आपने   पोजीशन   ल े  ली   तो   आपको   िसफ�    रेिजडुअल   की   Z   वै�य ू  को   ट्रैक   करना   है।   इसका   मतलब   है   िक   आपको   
सभी   वै�य ू  को   ट्रैक   करना   है   और   साथ   ही   उसस े  जड़ुी   Z    वै�य ू  को   भी   दखेते   रहना   है।   म�ने   एकदम   यही   िकया   है।   इस   

अ�याय   को   तैयार   करने   के   िलए   मरेे   दो�त   फैजल   ने   सभी   वै�य ू  (14th   और   15th   के   अलावा)   का   एक   लॉग   तैयार   िकया   
है।   

  

  

जैसा   िक   आप   दखे   सकते   ह�   िक   मौजदूा   वै�य ू  को   िदन   म�   कई   बार   ट्रैक   िकया   गया   और   उस   िहसाब   स े  Z   �कोर   को   भी   िदन   

म�   कई   बार   कैलकुलटे   िकया   गया।   यह   पोजीशन   7   िदन   तक   बनी   रही   थी   जो   िक   पेयर   ट्रेिडंग   म�   एक   आम   बात   है।   म�ने   

ऐस े  पेयर   ट्रेड   भी   दखे े  ह�   जहां   पर   पोजीशन   22   स े  25   ट्रेिडंग   िदनो ं  तक   बनी   रही   थी।   अगर   आपने   कैलकुलशेन   को   ठीक   

स े  िकया   है   तो   आपको   बस   यह   करना   है   िक   अपने   टारगेट   या   �टॉपलॉस   का   इतंजार   कर�।     

अंतत:   23   मई   की   सबुह   Z   �कोर   टारगेट   लवेल   तक   नीच े  गया   और   तब   यह   मौका   िमला   िक   म�   ट्रेड   को   बदं   कर   सकंू।   यह   

रहा   उस   का   िचतर्   –     
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यहां   �यान   दीिजए   िक   टाटा   मोटस�   DVR   म�   काफी   �यादा   बढ़त   हुई   है   और   य े  टाटा   मोटस�   म�   हुए   नकुसान   के   मकुाबल े  काफी   
अिधक   है।   हम   जब   पेयर   ट्रेड   लतेे   ह�   तो   हम�   नही ं  पता   होता   है   िक   दोनो ं  म�   स े  िकस   पोजीशन   म�   पैस े  बन�गे,   बस   यह   पता   
होता   है   िक   इनम�   स े  एक   हमारे   प�   म�   जाएगा   और   दसूरा   उ�टी   िदशा   म�   जाएगा।   लिेकन   यह   पता   करना   मिु�कल   होता   है   िक   

इनम�   स े  पैसा   कमा   कर   कौन   दगेा।     

23   मई   को   हमारा   पोजीशन   ट्रैकर   इस   तरह   स े  िदख   रहा   था   –   

  

  इसका   ट्रेड   का   P&L   करीब   14000   का   था   जो   िक   िबना   िकसी   बड़े   िर�क   वाल े  ट्रेड   के   िहसाब   स े  काफी   अ�छा   है।   
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13.4   –   पेयर   ट्रेिडगं   पर   कुछ   अिंतम   बात�   

तो   िपछल े  13   अ�याय   म�   म�ने   वो   सब   बात�   आपस े  की   जो   म�   पेयर   ट्रेिडंग   के   बारे   म�   जानता   हू।ं   �यि�तगत   तौर   पर   मझेु   

लगता   है   िक   ट्रेिडंग   का   यह   तरीका,   ट्रेिडंग   के   िकसी   भी   उस   दसूरे   तरीके   स े  बेहतर   है   जहां   पर   आप   िबना   जाने   समझे   

ट्रेड   करते   ह�।   हालांिक   यह   एक   कम   िर�क   वाला   तरीका   है   लिेकन   इसके   अपने   िर�क   भी   ज�र   ह�।   आपको   इसके   िर�क   

को   भी   जानना   चािहए।   पेयर   ट्रेड   म�   पैस े  गवंाने   की   का   सबस े  आम   ि�थित   वह   होती   है   जब   आपके   पोजीशन   लनेे   के   बाद   भी   
�टॉक   डाइवज�   (Diverge)   करता   रहे।   ऐस े  म�   आप   को   बड़ा   नकुसान   हो   सकता   है।   साथ   ही,   इसम�   मािज�न   की   ज�रत   

भी   �यादा   होती   है   �योिंक   यहां   पर   आप   दो   कॉ�ट्रै�ट   म�   एक   साथ   पोजीशन   बना   रहे   होते   ह�।   इसीिलए   आपको   अपने   

ट्रेिडंग   अकाउंट   म�   इतने   पैस े  रखने   पड़ते   ह�   िजसस े  आप   हर   िदन   के    M2M   को   मैनेज   कर   सक� ।     

कभी   ऐसी   ि�थित   भी   आ   सकती   है   िक   जहां   पर   आपको   �पॉट   माक� ट   म�   भी   पोजीशन   लनेी   पड़े।   उदाहरण   के   तौर   पर   23   

मई   को   मझेु   एक   िस�नल   िमला   था   िक   हम   इलाहाबाद   ब�क   (Y)   और   यिूनयन   ब�क   (X)   पर   शॉट�   जाए।ं   वहां   Z   �कोर   2.64   था   
और   इस   पेयर   का   बीटा   0.437   था।     

अगर   बीटा   �यट्ूरैिटिलटी   को   �यान   म�   रख�   तो   इलाहाबाद   ब�क   के   हर   एक   शेयर   के   िलए   मझेु   यिूनयन   ब�क   के   0.437   शेयर   

की   ज�रत   थी।   इलाहाबाद   ब�क   का   लॉट   साइज   10   हजार   का   है   इसका   मतलब   यह   है   िक   मझेु   यिूनयन   ब�क   के   4378   

शेयर   चािहए   थ,े   लिेकन   यिूनयन   ब�क   का   लॉट   साइज   4000   का   है   इसिलए   मझेु   378   शेयर   �पॉट   बाजार   म�   खरीदने   पड़े।   

  

  

मझेु   पता   है   िक   आपम�   स े  काफी   लोग   पेयर   डेटा   शीट   चाहते   ह�,   हम   कोिशश   कर�गे   िक   आपको   हर   िदन   यहां   पर   पेयर   डेटा   
शीट   दी   जा   सके।   िजसस े  िक   आप   पेयर   को   ट्रैक   कर   सक� ।   लिेकन   म�   आप   को   सलाह   दूगंा   िक   आप   आप   अपना   खदु   का   
ए�गो   बनाने   की   कोिशश   कर�।    अगर   िकसी   मदद   की   ज�रत   हो   तो   हम�   यहां   नीच े  िलख�।     

अगर   आपको   पर्ोगर्ािमगं   नही ं  आती   है   तो   आपके   पास   िसवाय   इसके   कोई   रा�ता   नही ं  है   िक   आप   िकसी   ऐस े  आदमी   स े  

अनरुोध   कर�   जो   िक   पर्ोगर्ािमगं   जानता   है।   म�ने   भी   यही   िकया   था।   

यहां   पर   म�   कुछ   बात�   आपके   िवचार   के   िलए   छोड़   जा   रहा   हू-ं     

● हम   �टॉक   A   का   �टॉक   B   के   साथ   िलिनयर   िरगरे्शन   करते   ह�   िजसस े  हम�   पता   चल   जाए   िक   दोनो ं  �टॉक   

को-इ�टीगरे्टेड   ह�   या   नही ं  और   उनके   रेिजडुअ�स   �टेशनरी   ह�   या   नही।ं   

● अगर   �टॉक   A   �टॉक   B   के   साथ   �टेशनरी   नही ं  है   लिेकन   �टॉक   B   &   C    के   जोड़े   के   साथ   �टेशनरी   हो   तो   �या   
होगा?   
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पेयर   के   भी   आगे   बढ़कर   होने   वाली   इस   ट्रेिडंग   को   कहते   ह�   म�टीवेिरएट   िरगरे्शन   ( multivariate   regression )।    यह   

आसान   नही ं  है,   लिेकन   अगर   आप   इसको   समझ   जाए ं  तो   आप   यहां   एक   अलग   ही   लवेल   पर   पहुचं   जाएगंे।     

पोजीशन   ट्रैकर   और   पेयर   डेटाशीट   को   आप   यहां   पर   डाउनलोड   कर   सकते   ह�     

इस   अ�याय   की   म�ुय   बात�     

● एक   पेयर   को   ट्रेड   करने   का   िट्रगर   रेिजडुअल   की   करटं   यानी   मौजदूा   वै�य ू  स े  आता   है।   

● �टॉक   X   के   िकतने   शेयर   खरीदने   ह�   और   �टॉक   Y   के   िकतने   शेयर,   इसको   पता   करने   के   िलए   आपको   बीटा   
�यट्ूरैिटिलटी   पर   नजर   रखनी   होगी।   

● अगर   पेयर   का   बीटा   नेगेिटव   है   तो   इस   ट्रेड   को   करना   सभंव   नही ं  होगा।   

● एक   बार   ट्रेड   श�ु   करने   के   बाद   आपको   Z   �कोर   पर   लगातार   नजर   लगती   है   आप   उसके   िहसाब   स े  अपनी   
पोजीशन   को   ट्रेड   करना   है।   

● �यचूस�   की   कीमत   का   बहुत   असर   नही ं  होता,   यहां   पर   िसफ�    और   िसफ�    Z   �कोर   पर   ही   �यान   दनेा   होता   है।   
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अ�याय   14   

लाइव   उदाहरण   –   2   

  

14.1   –   पोजीशन   की   साइज   (आकार)   –   Position   Sizing   

पेयर   ट्रेिडंग   की   चचा�   को   ख�म   कर�,   इसस े  पहल े  मझेु   आपके   साथ   ट्रेड   की   एक   खास   ि�थित   की   चचा�   करना   ज�री   है।     

28   मई   को   म�   पेयर   ट्रेिडंग   के   ए�गो   (Algo)   को   दखे   रहा   था   तो   एक   बहुत   ही   रोचक   ट्रेड   मरेे   सामने   आया।   इसके   

िरगरे्शन   (Regression)   स े  जड़ुी   जानकारी   यह   है     

● �टॉक   X    =   ICICI    ब�क   

● �टॉक   Y   =   HDFC   ब�क     

● ADF   =   0.048   

● बीटा   =   0.79   

● इटंरस�ेट   =   1626   

● �टै�डड�   एरर   =   2.67   

आपको   �या   लगता   है   �या   यह   एक   परफे�ट   ट्रेड   है   ?    ICICI    ब�क   और   HDFC   ब�क   पर्ाइवेट   स�ेटर   के   2   सबस े  बड़े   ब�क   

ह�।   दोनो ं  एक   ही   तरह   के   िबजनेस   माहौल   म�   काम   करते   ह�।   दोनो ं  के   रेवे�य ू  �ट्रीम   एक   जैस े  है   यानी   कमाई   का   जिरया   एक   

ही   है।   दोनो ं  को   RBI   िनयिंतर्त   करता   है।   तो   िफर   यह   पेयर   तो   पेयर   ट्रेिडंग   के   िलए   परफे�ट   होगा   ही,   है   ना   ?     

इसकी   ADF   वै�य ू  है   0.048   िजसका   मतलब   है   िक   यहां   पर   रेिजडुअल   के   �टेशनरी   नही ं  होने   की   िसफ�    4.8%   सभंावना   है   

यानी   95.4%   सभंावना   इस   बात   की   है   िक   रेिजडुअल   �टेशनरी   होगा।   य े  एक   बहुत   ही   अ�छी   ि�थित   है।     

यहां   पर   �टै�डड�   एरर    2.67   है,   जो   िक   एक   शॉट�   ट्रेड   श�ु   करने   के   िलए   एकदम   सही   ि�थित   है।   तो,   यहां   पर   ट्रेड   य े  है   

िक   HDFC   को   शॉट�   कर�   और    ICICI    पर   लॉ�ग   जाए।ं   

तो   हम   अब   पोजीशन   साइिजगं   कैस े  कर�   ?   कीमत   और   लॉट   साइज   का   िववरण   दिेखए   –     

● HDFC   �यचूस�   कीमत   =   2024.   8   

● HDFC   लॉट   साइज   =   500   

● ICICI   �यचूस�   कीमत   =   298.8   

● ICICI   लॉट   साइज   =   2750   

याद   कीिजए   िक   िपछल े  अ�याय   म�   हमने   पोजीशन   की   साइज   के   बारे   म�   चचा�   की   थी।   हमने   पेयर   के   बीटा   को   दखेा   था   और   

उसके   आधार   पर   अनमुान   लगाया   था   िक   इस   ट्रेड   म�   िकतने   शेयर   होगंे।     

यहां   पर   बीटा   है   0.79   इसका   मतलब   है   िक   Y   के   हर   1   शेयर   के   िलए   हम�   X   के    0.79   शेयर   की   ज�रत   पड़ेगी।   HDFC   (Y)   

का   लॉट   साइज   है   500   का   इसका   मतलब   है   िक   इसको   ऑफसटे   (offset)   करने   के   िलए   हम�   ICICI   (X)   के   395   शेयर   की   
ज�रत   पड़ेगी।     

तो   आप   दखे   सकते   ह�   िक   यहां   सम�या   �या   है,   दोनो ं  के   लॉट   साइज   िब�कुल   नही ं  िमलते   ह�।   
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हमने   जैसा   िपछली   बार   टाटा   मोटस�   और   टाटा   मोटस�   DVR   के   उदाहरण   म�   िकया   था   िक   दोनो ं  के   एक-एक   लॉट   को   ट्रेड   

िकया   था   वो   हम   यहां   नही ं  कर   सकते।   अगर   हम   ऐसा   कर�गे   तो   वह   बीटा   �यट्ूरल   ट्रेड   नही ं  होगा।     

तो   यहां   पर   पोजीशन   साइज   ठीक   स े  करने   के   िलए   हम�   लॉट   साइज   स े  अलग   एक   रा�ता   िनकालना   होगा।   

ICICI   का   लॉट   साइज   है   2750,   बीटा   है   0.79।   HDFC   का   लॉट   साइज   है   500,   अब   अगर   ICICI   का   लॉट   साइज   HDFC   

स े  बड़ा   है   तो   HDFC   के   िकतने   कम   स े  कम   शेयरो ं  की   ज�रत   पड़ेगी   िजसस े  िक   हम   ICICI   के   2750   शेयरो ं  को   बीटा   
�यट्ूरल   बना   सक� ,     

इसके   िलए   हम�   एक   साधारण   सा   िवभाजन   करना   होगा     

2750   /   0.79   

=   3481.01   

चूिंक   HDFC   का   लॉट   साइज   500   का   है   इसिलए   हम   इस   3481.01   को   3500   कर   सकते   ह�।   तो   ICICI   के   एक   लॉट   को   
ऑफसटे   करने   के   िलए   HDFC   के   7   लॉट   की   ज�रत   पड़ेगी।     

14.2   –   इटंरस�ेट   -   Intercept   

तो   अब   हम�   इस   पोजीशन   साइज   यानी   इसका   आकार   भी   पता   चल   गया   है।   लिेकन   अब   सबस े  बड़ा   सवाल   य े  है   िक   �या   
आप   इस   ट्रेड   को   कर�गे?     

सब   कुछ   बिढ़या   लग   रहा   है   ADF   वै�य ू  अ�छी   िदख   रही   है,   रेिजडुअल   2.67   SD   पर   है,   दोनो ं  �टॉक   अ�छी   तरीके   स े  

कोिरलटेेड   ह�,   दोनो ं  के   िबजनेस   एक   जैस े  ह�।   तो   यहां   गलत   �या   हो   सकता   है?   
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सही   म�,   सब   कुछ   अ�छा   लग   रहा   है।   लिेकन   अगर   आप   करीब   स े  दखे�   तो   इटंरस�ेट   एक   अलग   कहानी   बता   रहा   है।     

इसको   ठीक   ढंग   स े  समझने   के   िलए   हम�   ज�दी   स े  एक   नजर   डालनी   होगी   िरगरे्शन   के   समीकरण   पर     

y   =   Beta   *   x   +   Intercept   +   Residual   

आपको   पता   है   िक   इस   समीकरण   के   जिरए   हम   Y   की   �टॉक   कीमत   को   �टॉक   X   के   सदंभ�   म�   बता   रहे   ह�   और   इसके   िलए   

उस े  बीटा   स े  गणुा   कर   रहे   ह�।   इटंरस�ेट   वा�तव   म�   Y   की   �टॉक   कीमत   का   वह   िह�सा   है   िजसको   यह   मॉडल   ठीक   तरीके   स े  

नही ं  बता   पाता   और   रेिजडुअल   �टॉक   Y   की   वा�तिवक   कीमत   और   अनमुािनत   कीमत   के   बीच   का   अंतर   है।     

तो   इसके   आधार   पर   हम   समझ   सकते   ह�   िक   एक   बड़े   इटंरस�ेट   का   मतलब   है   िक   Y   की   �टॉक   कीमत   का   एक   बड़ा   िह�सा   
इस   िरगरे्शन   मॉडल   स े  हम�   नही ं  पता   चल   रहा   है।   यहां   पर   इटंरस�ेट   1626   है।   HDFC   के   �टॉक   की   कीमत   है   2024,   

इसका   मतलब   है   िक   2024   म�   स े  1626   को   यह   िरगरे्शन   मॉडल   नही ं  समझा   पा   रहा   है।   इसका   मतलब   है   िक   इस   

िरगरे्शन   समीकरण   स े  हम�   Y   की   �टॉक   कीमत   के   80%   िह�स े  (1626/2024)   के   बारे   म�   कुछ   भी   नही ं  पता   है।   यानी   य े  

समीकरण   हम�   केवल   20%   कहानी   ही   बता   पा   रहा   है।   इसिलए   यह   ि�थित   मझेु   अ�छी   नही ं  लग   रही   है।   

इसका   यह   भी   मतलब   है   िक   अगर   हम   इस   पेयर   म�   इस   समय   ट्रेड   करते   ह�   तो   हम   एक   बहुत   छोटी   सी   सभंावना   के   िलए   

ट्रेड   कर   रहे   ह�,   ऐस े  म�   म�   इस   ट्रेड   को   छोड़   दूगंा   और   िकसी   बड़े   मौके   की   तलाश   क�ंगा।   हालांिक   म�   जानता   हू ं  िक   ऐस े  

बहुत   सारे   ट्रेडर   ह�   जो   इस   मौके   का   फायदा   उठाना   चाह�गे   और   वो   य े  ट्रेड   कर�गे।   लिेकन   मरेे   जैसा   आदमी   इसम�   िदख   रहे   

िर�क   को   नजरअंदाज   नही ं  कर   सकता   �योिंक   म�   पहल े  िर�क   को   दखेता   हू ं  और   िफर   िरवाड�   को।   
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अ�याय   15   

कैल�डर   �परे्�स   (Calendar   Spreads)   

  

15.1   –   पारपंिरक   तरीका     

हमने   �यचूस�   ट्रेिडंग   के   मॉ�यलू   के   अ�याय   10   म�   कैल�डर   �परे्�स   पर   बात   की   थी।   आमतौर   पर   कैल�डर   �परे्�स   

कीमत   के   आधार   पर   बनाए   जाते   ह�।   आइए   दखेते   ह�   यह   कैस े  िकया   जाता   है   -     

● मौजदूा   महीने   या   करटं   मथं   के   कॉ�ट्रै�ट   की   फेयर   वै�य ू  �या   है   उसको   िनकाल   लीिजए     

● िमड   मथं   के   कॉ�ट्रै�ट   म�   शेयर   वै�य ू  �या   है   उसको   िनकािलए     

● िफर   दोनो ं  कॉ�ट्रै�ट   के   बीच   के   िरलिेटव   अंतर   को   दिेखए     

दोनो ं  कॉ�ट्रै�ट   के   कीमत   म�   जो   अंतर   िदखाई   पड़े   उसके   आधार   पर   या   तो   आप   करटं   या   मौजदूा   मथं   का   कॉ�ट्रै�ट   

खरीदते   और   िमड   मथं   का   कॉ�ट्रै�ट   बेचते   ह�   या   िफर   मौजदूा   या   करटं   मथं   का   कॉ�ट्रै�ट   बेचते   ह�   और   िमड   मथं   का   
कॉ�ट्रै�ट   खरीदते   ह�।   कैल�डर   �परे्ड   के   एक   उदाहरण   पर   नजर   डालते   ह�     

● 28   जनू   को   ए�सपायर   हो   रहे   TCS   �यचूस�   को   खरीद�   @   1846     

● 28   जलुाई   को   ए�सपायर   हो   रहे   TCS   �यचूस�   कॉ�ट्रै�ट   को   बेच�   @   1851     

यहां   आप   एक   ही   �टॉक   के   �यचूर   को   खरीदते   और   बेचते   ह�।   लिेकन   यह   कॉ�ट्रै�ट   अलग-अलग   ए�सपायरी   के   होते   ह�।   

जैसा   िक   आप   ऊपर   भी   दखे   सकते   ह�।   इन   दोनो ं  कॉ�ट्रै�ट   के   बीच   का   अंतर   ही   आपकी   कमाई   कराता   है।   कैल�डर   

�परे्ड   पर   आमतौर   पर   िर�क   बहुत   ही   कम   होता   है,   इसीिलए   इसस े  होने   वाली   कमाई   भी   कम   होती   है।   अगर   आप   ऐस े  

ट्रेडर   ह�   िजसको   �यादा   िर�क   पसदं   नही ं  है   तो   उसके   िलए   यह   एक   अ�छी   चीज   है।     

कैल�डर   �परे्ड   को   बनाने   का   यह   एक   अ�छा   तरीका   है।     

अगर   आप   को   य े  नही ं  समझ   म�   आ   रहा   है   िक   म�   यहां   पर   िकस   बात   की   चचा�   कर   रहा   हू ं  तो   आपके   िलए   यह   बेहतर   होगा   िक   

आप   �यचूस�   ट्रेिडंग   मॉ�यलू   के   अ�याय   10   को   एक   बार   िफर   स े  पढ़   ल�।   इसस े  आपको   कैल�डर   �परे्ड   के   बारे   म�   ज�री   
जानकारी   िमल   जाएगी।   उसके   बाद   कैल�डर   �परे्ड   के   अलग-अलग   तरीको ं  को   समझना   और   जानना   आपके   िलए   आसान   

हो   जाएगा।   

15.2   -   कैल�डर   �परे्ड   के   पीछे   का   तक�      

आपने   अगर   पेयर   ट्रेिडंग   के   अ�यायो ं  को   ठीक   स े  पढ़ा   है   तो   कैल�डर   �परे्ड   के   पीछे   का   तक�    समझना   आपके   िलए   आसान   

होगा।   इस   तरीके   म�   आमतौर   पर   यह   माना   जाता   है   िक   �यचूस�   बाजार   म�   �टॉक   की   मौजदूा   कीमत   म�,   बाजार   म�   मौजदू   हर   

जानकारी   शािमल   है।   मतलब   िक   इस   कीमत   म�   �टॉक   स े  जड़ुी   सारी   खबर�,   कॉरपोरेट   ए�शन,   िड�काउंट,   पर्ीिमयम,   

फेयर   वै�य ू  जैसी   हर   चीज   शािमल   है।     
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अगर   यह   अवधारणा   सच   है   तो   िफर   हम   इस   कीमत   का   इ�तेमाल   कैल�डर   �परे्ड   के   मौके   के   िट्रगर   के   तौर   पर   कर   सकते  

ह�।   इसस े  य े  परूा   तरीका   आसान   हो   जाता   है।   कैल�डर   �परे्ड   म�   िर�क   कम   होता   है   इसिलए   इसम�   आप   �यादा   पैस े  कमाने   

की   उ�मीद   ना   कर�।   आप   यहां   पर   एक   साथ,   एक   ही   एसटे   को   खरीद   और   बेच   दोनो ं  रहे   ह�   इसिलए   आप   डायरे�शन   स े  जड़ेु   

िर�क   स े  म�ुत   होते   ह�।   ऐस े  म�   आप   �यादा   लवेरेज   ल े  सकते   ह�।   यह   भी   �यान   रख�   िक   पेयर   ट्रेिडंग   के   िवपरीत   कैल�डर   

�परे्ड   काफी   कम   समय   के   िलए   िकया   जाता   है।   आमतौर   पर   कैल�डर   �परे्ड   उसी   िदन   बदं   कर   िदए   जाते   ह�।   म�   आपको   
कैल�डर   �परे्ड   का   उदाहरण   दू ं  इसके   पहल े  म�   एक   बार   िफर   स े  बता   दू ं  िक   इस े  कैस े  िकया   जाता   है।     

सबस े  पहल े  िकसी   एक   �टॉक   के   �यचूस�   कीमत   के   करटं   मथं   और   ने��ट   मथं   के   कॉ�ट्रै�ट   की   �लोिजगं   कीमत�   
डाउनलोड   कर   लीिजए।     

अब   इन   दोनो ं  कॉ�ट्रै�ट   की   कीमत   म�   िदख   रहे   िह�टोिरकल   अंतर   को   एक   टाइम   सीरीज   के   तौर   पर   तैयार   कर   लीिजए।   

िफर   इस   टाइम   सीरीज   का   मीन   और   �ट�डड�   डेिवएशन   िनकाल   लीिजए।   इसस े  आपको   कीमत   के   अंतर   का   र�ज   या   दायरा   
पता   चल   जाएगा।   इसके   बाद   ट्रेड   करने   का   िट्रगर   तब   होगा   जब   दोनो ं  कॉ�ट्रै�ट   के   बीच   का   अंतर   मीन   स े  +1   या   मीन   

स े  -1   �ट�डड�   डेिवएशन   पर   चला   जाए।   इस   ट्रेड   को   बदं   तब   िकया   जाएगा   जब   यह   अंतर   वापस   मीन   पर   लौट   जाए।     

उ�मीद   है   िक   अब   आपको   यह   बात   समझ   म�   आ   गई   होगी।   

15.3   -   कैल�डर   �परे्ड   का   उदाहरण   

कैल�डर   �परे्ड   को   समझाने   के   िलए   म�ने   �टेट   ब�क   ऑफ   इिंडया   (SBIN)   का   उदाहरण   िलया   है।   म�ने   जेरोधा   पाई   स े  �यचूस�   
का   200   िदनो ं  का   डेटा   डाउनलोड   िकया   है।   म�ने   इन   सभी   �लोिजगं   कीमतो ं  को   एक   ए�सले   शीट   पर   ल े  िलया   है,   दिेखए-   
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अब   हम�   दोनो ं  कॉ�ट्रै�ट   की   कीमतो ं  के   बीच   का   अंतर   िनकालना   है।   इसके   िलए   िनयर   मथं   के   कॉ�ट्रै�ट   म�   स े  करटं   मथं   

के   कॉ�ट्रै�ट   की   कीमत   को   घटाया   जाता   है।   ऐसा   इसिलए   िकया   जाता   है   �योिंक   िनयर   मथं   के   कॉ�ट्रै�ट   की   �यचूर   

कीमत   हमशेा   िपछल े  मथं   के   कॉ�ट्रै�ट   स े  ऊपर   होती   है   �योिंक   इस   कीमत   म�   कॉ�ट   ऑफ   कैरी   (Cost   of   carry)   भी   
शािमल   होता   है।   �यचूस�   के   हमारे   मॉ�यलू   के   अ�याय   10   म�   यह   बात   �यादा   िव�तार   स े  बताई   गई   है।     

दोनो ं  के   बीच   का   अंतर   िनकाल   िलया   गया   है   और   उसस े  बना   टाइम   सीरीज   डेटा   अब   ऐसा   िदख   रहा   है-   
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अब   म�   इस   टाइम   सीरीज   का   मीन   और   �ट�डड�   डेिवएशन   िनकालूगंा।   मीन   स े  मझेु   अनमुान   िमल   जाएगा   िक   आमतौर   पर   

दोनो ं  के   बीच   का   िकतना   दैिनक   अंतर   मा�य   है   जबिक   �ट�डड�   डेिवएशन   स े  मझेु   दोनो ं  की   कीमत   म�   अंतर   आने   वाल े  

वेिरएशन   का   पता   चलगेा।   इस   िचतर्   पर   नजर   डािलए   
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मीन   और   �ट�डड�   डेिवएशन   िनकालने   के   िलए   आप   ए�सले   के   ‘=Average()’   और    ‘=stdev()’   फं�शन   का   इ�तेमाल   कर   

सकते   ह�।     

मीन   का   1.227   पर   होना   मझेु   बताता   है   िक   इन   दोनो ं  कॉ�ट्रै�ट   के   बीच   का   अंतर   1.227   या   इसके   आसपास   होना   
चािहए।   इसका   यह   मतलब   है   िक   अगर   दोनो ं  कॉ�ट्रै�ट   के   बीच   का   अंतर   1.227   या   इसके   आसपास   है   तो   वहां   पर   ट्रेड   

का   कोई   मौका   नही ं  बनता   है।     

अब   हम   �ट�डड�   डेिवएशन   और   मीन   की   वै�य ू  को   साथ   म�   रख   कर   दखे�गे   िक   इस   �परे्ड   की   र�ज   �या   है-   

● ऊपर   की   र�ज   =   1.227    0.4935   =   1.7205   

● नाच े  की   र�ज   =   1.227   –   0.4935   =   0.7335   

म�ने   अभी   ऊपर   यह   बताया   था   िक   �परे्ड   1.227   के   आसपास   रह   सकता   है   लिेकन   म�ने   यह   नही ं  बताया   था   िक   आसपास   

का   मतलब   िकतना   है,   लिेकन   य े  बताना   काफी   मह�वपणू�   है।   र�ज   िनकाल   कर   हम   यही   पता   करते   ह�।   यह   हम�   बताता   है   िक   

�परे्ड   हर   िदन   आम   तौर   पर   िकतना   बदल   सकता   है।   अगर   �परे्ड   कभी   भी   इस   र�ज   के   बाहर   जाता   है   तो   वह   कैल�डर   

�परे्ड   बनाने   का   एक   मौका   होता   है।     

अगर   �परे्ड   ऊपर   के   र�ज   यानी   1.7205   स े  ऊपर   चला   गया   है   तो   इसका   मतलब   यह   है   िक   या   तो   िनयर   मथं   के   कॉ�ट्रै�ट   

की   वै�य ू  बढ़   गई   है   या   करटं   मथं   के   कॉ�ट्रै�ट   की   वै�य ू  घट   गई   है।     
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आिब�ट्राज   के   िकसी   भी   मामल े  म�   हमशेा   स�ते   एसटे   को   खरीदा   जाता   है   और   उसी   एसटे   को   महगंे   बाजार   म�   बेचा   जाता   है।   

इसिलए   एक   ट्रेडर   यहां   पर    करटं   मथं   के   कॉ�ट्रै�ट   को   खरीदगेा   और   िनयर   मथं   के   कॉ�ट्रै�ट   को   बेचगेा ।   

इसी   तरीके   स,े   अगर   �परे्ड   नीच े  के   र�ज   यानी   0.7335   स े  नीच े  चला   गया   तो   इसका   मतलब   यह   है   िक   करटं   मथं   �यादा   
महगंा   हो   गया   है   और   िनयर   मथं   स�ता   हो   गया   है।   ऐस े  म�   ट्रेडर    करटं   मथं   को   बेचगेा   और   िनयर   मथं   के   कॉ�ट्रै�ट   को   
खरीदगेा।     

अब   इसी   तक�    के   आधार   पर   हम   SBI   पर   नजर   डालते   ह�   और   दखेते   ह�   िक   वहां   पर   िपछल े  200   िदनो ं  म�   कोई   मौका   िमल   रहा   
है   या   नही।ं   

15.4   –   मौके   को   पहचानना     

ऊपर   के   तक�   के   आधार   पर   हम   यह   मान   सकते   ह�   िक     

● हम�   �परे्ड   को   बेचना   है   जब   �परे्ड   1.7205   के   ऊपर   चला   जाए,   �परे्ड   को   बेचने   स े  यहां   पर   मतलब   है   िक   हम�   
िनयर   मथं   के   कॉ�ट्रै�ट   को   बेचना   है   और   करटं   मथं   के   कॉ�ट्रै�ट   को   खरीदना   है।   

● हम�   �परे्ड   को   खरीदना   है   जब   यह   0.7335   के   नीच े  चला   जाए।   इसका   मतलब   यह   है   िक   हम   िनयर   मथं   के   

कॉ�ट्रै�ट   को   खरीद�गे   और   करटं   मथं   के   कॉ�ट्रै�ट   को   बेच�गे।     

अगर   आपको   यह   समझने   म�   िद�कत   हो   रही   है   िक   िकस   कॉ�ट्रै�ट   को   खरीदना   है   और   िकस   कॉ�ट्रै�ट   को   बेचना   है,   तो   
इसको   िनयर   मथं   के   कॉ�ट्रै�ट   के   िहसाब   स े  दिेखए।   �परे्ड   को   बेचने   का   मतलब   यह   होता   है   िक   हम�   िनयर   मथं   को   
बेचना   है   (यानी   करटं   बदं   को   खरीदना   होगा)।   �परे्ड   को   खरीदने   का   मतलब   होता   है   िक   हम�   िनयर   मथं   के   कॉ�ट्रै�ट   को   
खरीदना   है   (इसिलए   करटं   बदं   को   बेचना   होगा)।     

इस   ए�सले   शीट   म�   अब   म�   िह�टोिरकल   मौको ं  (  historical   opportunities )   की   तलाश   क�ंगा।   पहल े  म�   इस   �परे्ड   को   
बेचने   के   मौके   दखेता   हू।ं   इसके   िलए   मझेु   िसफ�    एक   िफ�टर   लगाना   होगा   िक   जो   भी   वै�य ू  1.7205   स े  नीच े  है   वो   मझेु   नही ं  
िदख।े   िफ�टर   लगाने   के   बाद   ए�सले   शीट   स े  नतीजा   यह   िमला   

  

  

  

जैसा   िक   आप   दखे   सकते   ह�   िक   6   बार   ऐस े  मौके   आए   ह�   जब   �परे्ड   1.7205   के   ऊपर   चला   गया   है   या   यू ं  कह�   िक   �परे्ड   

पहल े  �ट�डड�   डेिवएशन   स े  ऊपर   चला   गया   है।   इसम�   स े  हर   एक   को   बेचने   के   िट्रगर   के   तौर   पर   दखेा   जा   सकता   है,   इसका   
मतलब   यह   है   िक   �परे्ड   वापस   मीन   पर   लौटेगा।     
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अब   एक   दखेते   ह�   िक   �परे्ड   म�   वा�तव   म�   �या   हुआ    

    

  

जैसा   िक   आप   दखे   सकते   ह�   िक   िस�नल   हमशेा   महीने   के   अंत   की   तरफ   िमलता   है   �योिंक   शायद   ए�सपायरी   की   चीज�   काम   

करने   लगती   ह�।   आपको   यह   भी   िदखगेा   िक   करीब-करीब   हर   ट्रेड   म�   मनुाफा   हुआ   है   भल े  ही   छोटा   हुआ   हो   और   यह   सब   

ट्रेड   अगल े  िदन   ही   बदं   हो   गए।   

अब   �परे्ड   के   खरीदने   (buy)   पर   नजर   डालते   ह�।   म�ने   0.7335   के   नीच े  की   हर   वै�य ू  को   हटा   िदया   है   और   उसके   बाद   यह   

नतीजे   िमल े    
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सकेंत   की   ितिथ  
�परे्ड   बेचने   की   
वै�य ू   

ट्रेड   बदं   करने   की   
ितिथ   

�परे्ड   खरीदने   की   
वै�य ू   

P&L   

31-08-2017   2.45   1-09-2017   1.35   1.1   

28-092017   2.6   29-09-2017   1.15   1.45   

30-11-2017   2.35   01-12-2017   1.55   0.8   

28-12-2012   3.8   29-12-2017   1.45   2.35   

22-02-2018   2.5   23-03-2018   1.3   1.2   

26-04-2018   1.85   27-04-2018   0.6   1.25   



  

यहां   पर   हम�   करीब   28   ट्रेड   िमल े  ह�   और   उसम�   स े  �यादातर   ट्रेड   सफल   नही ं  रहे   ह�।   लिेकन   हां,   नकुसान   कम   हुआ   

है-मनुाफे   के   िजतना   ही।   आप   यह   कैलकुलशेन   खदु   कर   सकते   ह�   जैस े  हमने   शॉट�   ट्रेड   के   िलए   िकया   था।     

मझेु   उ�मीद   है   िक   इस   उदाहरण   स े  आपको   यह   समझ   म�   आ   गया   होगा   िक   कैल�डर   �परे्ड   कैस े  िकया   जाता   है।   मझेु   यह   

लगता   है   िक   आप   इस   बात   स े  सहमत   होगंे   िक   कैल�डर   �परे्ड   करने   का   यह   तरीका   �यादा   आसान   और   अ�छा   है।     

अब   म�   कैल�डर   �परे्ड   स े  जड़ेु   अपने   िवचार   यहां   रख   रहा   हू ं  और   यही   इस   अ�याय   के   िलए   म�ुय   बात�   भी   होगंी   -   

● कैल�डर   �परे्ड   म�   मनुाफा   और   नकुसान   दोनो ं  कम   होने   की   उ�मीद   रहती   है।   

● �योिंक   इसम�   डायरे�शन   का   िर�क   हटा   िदया   जाता   है   इसिलए   आप   लवेरेज   बढ़ा   सकते   ह�।   
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● �टेट   ब�क   ऑफ   इिंडया   पर   �यादातर   शॉट�   ट्रेड   फायदमेदं   रहे   थ े  लिेकन   लॉ�ग   ट्रेड   नही-ं    इसका   मतलब   यह   है   

िक   म�   SBI   म�   शॉट�   ट्रेड   के   मौके   ही   तलाशूगंा।   इसका   मतलब   यह   भी   है   िक   आपको   हर   �यचूस�   कॉ�ट्रै�ट   के   

P&L   को   बैक   टे�ट   करना   चािहए   और   उसके   िहसाब   स े  दखेना   होगा   िक   आप   िकस   कॉ�ट्रै�ट   पर   लॉ�ग   जाना   
चाहते   ह�   और   िकस   कॉ�ट्रै�ट   पर   आप   शाट�   जाना   चाहते   ह�।     

● P&L   छोटा   है   इसिलए   आपको   ट्रेिडंग   की   कॉ�ट   यानी   कीमत   कम   रखनी   होती   है,   इसिलए   जेरोधा   जैस े  

िड�काउंट   बर्ोकर   के   जिरए   ही   इस   तरह   के   सौदो ं  को   करना   सबस े  अ�छा   होगा।     

● इस   तरह   के   ट्रेड   एक   या   2   िदन   म�   बदं   कर   िदए   जाते   ह�।   

● आमतौर   पर   ऐस े  ट्रेड   ए�सपायरी   के   आसपास   होते   ह�   �योिंक   इस   पर   ए�सपायरी   स े  जड़ुी   बात�   असर   डाल   रही   
होती   है।     

अगर   आप   इि�वटी   और   कमोिडटी   �यचूस�   स े  जड़ेु   हुए   हर   कॉ�ट्रै�ट   इस   तरह   स े  बैक   टे�ट   कर   ल�   तो   आपको   
करीब-करीब   हर   िदन   ट्रेड   के   एक   या   दो   िस�नल   ज�र   िमल�गे।     
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अ�याय   16   

गित/वेग/चाल   (मोम�टम)   पोट�फोिलयो-   Momentum   Portfolio   

  

16.1   –   मोम�टम   की   पिरभाषा   –   Defining   Momentum   

अगर   आपने   शेयर   बाज़ार   के   साथ   कुछ   व�त   िबताया   है   तो   मझेु   यकीन   है   िक   आपका   पाला   भी   बाज़ार   स े  जड़ेु   भारी-भरकम   

श�दो ं  स े  पड़ा   होगा।   हम   उन   श�दो ं  को   सनु   लतेे   ह�   और   कई   दफा   िबना   मतलब   समझे   उसका   इ�तेमाल   भी   करने   लगते   ह�।   

ऐसा   मरेे   साथ   भी   हो   चकुा   है   और   मझेु   लगता   है   िक   आपके   अनभुव   म�   भी   इस   तरह   की   चीज   ज़�र   हुई   होगी।     

बाजार   म�   एक   ऐसा   ही   श�द   है   –   मोम�टम   (Momentum)।   �यान   दीिजए   िक   िहदंी   म�   इस   श�द   का   अथ�   है   आवेग   या   गित,   

जो   िक   बाजार   के   इस   श�द   को   ठीक   तरीके   स े  नही ं  समझा   पाता।   मझेु   पता   है   िक   आपम�   स े  बहुत   सारे   लोगो ं  ने   इस   श�द   का   
इ�तेमाल   कभी   न   कभी   ज�र   िकया   होगा   या   इस े  सनुा   होगा,   लिेकन   वा�तव   म�   यह   मोम�टम   होता   �या   है   और   इस े  नापा   कैस े  

जाता   है?     

हमने   बहुत   सारे   ट्रेडरो ं  स े  बात   की   और   सब   ने   करीब-करीब   यही   कहा   िक   यह   (Momentum)   वो   गित   है   िजसस े  बाजार   

िकसी   िदशा   म�   चलता   है।   कुछ   हद   तक   यह   सही   है।   लिेकन   यह   परूी   बात   नही ं  है   और   इसिलए   हम�   अपनी   समझ   को   यहां   
तक   सीिमत   नही ं  रखना   चािहए।     

वैस े  मोम�टम   एक   श�द   है   िजसका   इ�तेमाल   िफिज�स   या   भौितक   शा�तर्   म�   होता   है।   वहां   पर   यह   िकसी   भी   व�त ु  की   चाल   

की   मातर्ा   को   बताता   है।   इसी   तरीके   स े  अगर   इस े  शेयर   बाजार   के   सदंभ�   म�   दखे�   तो   आप   “िकसी   भी   व�त”ु   की   जगह   अगर   

“शेयर   या   इडें�स”   श�द   का   इ�तेमाल   कर�   तो   यह   पिरभाषा   बाजार   के   िलए   भी   सही   होगी।     
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आम   भाषा   म�   कह�   तो   मोम�टम   हम�   िकसी   भी   �टॉक   या   इडें�स   के   िरटन�   म�   होने   वाल े  बदलाव   की   दर   को   बताता   है।   अगर   

बदलाव   की   यह   दर   �यादा   है   तो   कहा   जाता   है   िक   मोम�टम   �यादा   या   तेज   है   और   अगर   बदलाव   की   दर   कम   है   तो   मोम�टम   को   
कम   या   नीच े  माना   जाता   है।     

तो   अब   अगला   सवाल   यह   आता   है   िक   बदलाव   की   दर   �या   है?   

िरटन�   म�   बदलाव   की   दर   हम�   बताती   है   िक   समय   के   िक�ही ं  दो   िबदंओु ं  पर   िमलने   वाला   िरटन�   �या   था   और   उनके   बीच   का   
अंतर   �या   था?   अभी   के   िलए,   समय   को   हम   िदन   की   अंितम   कीमत   के   तौर   पर   मान   लतेे   ह�।   तो   इसका   मतलब   यह   हुआ   िक   

िरटन�   म�   होने   वाल े  बदलाव   की   दर   वा�तव   म�   वह   र�तार   या   गित   है   िजसस े  �टॉक   के   हर   िदन   का   िरटन�   बदलता   है।   

ठीक   स े  समझने   के   िलए   इस   उदाहरण   पर   नजर   डािलए   -   

  

  

यह   टेबल   हम�   िकसी   एक   �टॉक   के   िपछल े  6   िदनो ं  की   कीमत   िदखा   रहा   है।   यहां   पर   हम�   दो   बातो ं  पर   �यान   दनेा   चािहए   –     

● कीमत   हर   िदन   ऊपर   जा   रही   है     

● इस   कीमत   म�   पर्ितशत   बदलाव   हर   िदन   0.5%   या   उसस े  ऊपर   है     

अब   एक   और   उदाहरण   दिेखए-     

  

  

�यान   दीिजए   दो   बातो ं  पर   -     

● हर   िदन   कीमत   ऊपर   की   तरफ   जा   रही   है     

● कीमत   म�   हर   िदन   1.5%   या   उसस े  अिधक   का   बदलाव   हो   रहा   है     

इन   दोनो ं  �टॉक   के   बता�व   के   आधार   पर   म�   आपस े  दो   सवाल   पछूता   हू ं    

● िकस   �टॉक   के   डेली   यानी   दैिनक   िरटन�   म�   बदलाव   की   दर   �यादा   है?   

● िकस   �टॉक   म�   मोम�टम   �यादा   है?   
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इस   सवाल   का   जवाब   दनेे   के   िलए   आप   या   तो   उस   �टॉक   की   कीमत   म�   �पए   म�   हुए   पणू�   यानी   ए�सॉ�यटू   (absolute)   

बदलाव   को   दखे   सकते   ह�   या   िफर   उस   कीमत   म�   होने   वाल े  पर्ितशत   बदलाव   पर   भी   नजर   डाल   सकते   ह�।     

अगर   आप   �पए   की   कीमत   म�   नजर   डाल�गे   तो   �टॉक   A   म�   होने   वाला   बदलाव   �टॉक   B   म�   होने   वाल े  बदलाव   स े  �यादा   
िदखगेा।   लिेकन   इसको   दखेने   का   यानी   डेली   िरटन�   म�   होने   वाल े  बदलाव   को   दखेने   का   यह   सही   तरीका   नही ं  है।   उदाहरण   

के   तौर   पर   अगर   एक   �टॉक   की   कीमत   ₹2000   या   ₹3000   है   तो   उसम�   होने   वाला   बदलाव   हमशेा   कम   कीमत   वाल े  �टॉक   

म�   होने   वाल े  बदलाव   के   मकुाबल े  �यादा   िदखगेा।   इसीिलए   �पए   म�   िदखने   वाला   बदलाव   परूी   त�वीर   नही ं  बताता।     

इसीिलए   हम�   पर्ितशत   बदलाव   को   दखेना   पड़ता   है।   अगर   पर्ितशत   बदलाव   को   दखे�   तो   �टॉक   B   म�   होने   वाला   बदलाव   

�यादा   है   और   इसिलए   हम   कह   सकते   ह�   िक   �टॉक   B   म�   मोम�टम   �यादा   है।     

अब   जरा   इस   ि�थित   पर   नजर   डािलए,   यह   एक   अलग   ि�थित   है-     

  

�टॉक   A,   पर्ितिदन   लगातार   बढ़   रहा   है   लिेकन   �टॉक   B   एक   ही   जगह   पर   पड़ा   हुआ   है।   िसफ�    अंितम   2   िदन   म�   उसम�   चाल   

आई   है।   लिेकन   अगर   कुल   िमलाकर   पर्ितशत   के   िहसाब   स े  दखे�   तो   7   िदनो ं  म�   दोनो ं  ने   करीब-करीब   एक   बराबर   नतीजे   

िदए   ह�।   अब   ऐस े  म�   िकस   �टॉक   म�   �यादा   मोम�टम   माना   जाएगा?   

ऐस े  म�   �टॉक   A   ने   लगातार   हर   िदन   अ�छा   िरटन�   िदया   है   और   ऊपर   की   तरफ   चाल   िदखाई   है।   इसिलए   उस े  �यादा   अ�छा   
मोम�टम   वाला   �टॉक   माना   जाएगा।     

लिेकन   अगर   म�   मोम�टम   को   नापने   का   पैमाना   बदल   दू ं  तो?   हर   िदन   के   िरटन�   के   बजाय   अगर   म�   हर   7   िदन   के   िरटन�   को   
दखेने   लगू ं  तो?   तो   िफर   �टॉक   A   और   �टॉक   B   दोनो ं  को   मोम�टम   �टॉक   माना   जाएगा।     

म�   यहां   यह   कहने   की   कोिशश   कर   रहा   हू ं  िक   ट्रेडर   आमतौर   पर   मोम�टम   को   हर   िदन   के   िरटन�   स े  जोड़कर   दखेते   ह�   जो   िक   

एक   अ�छा   तरीका   है,   लिेकन   मोम�टम   को   दखेने   का   यह   अकेला   तरीका   नही ं  है।   वा�तव   म�   िजस   मोम�टम   �ट्रैटजी   पर   हम   

आगे   नजर   डालने   वाल े  ह�   उसम�   मोम�टम   को   एक   लबंी   अविध   म�   दखेा   जाएगा   ना   िक   हर   िदन   के   मोम�टम   को।   इस   पर   आगे   
बात   कर�गे।     

तो   मझेु   उ�मीद   है   िक   अब   तक   आपको   एक   अंदाज   िमल   गया   होगा   िक   मोम�टम   �या   होता   है   और   यह   भी   पता   चल   गया   होगा   
िक   मोम�टम   को   केवल   हर   िदन   के   िरटन�   के   िहसाब   स े  नही ं  बि�क   लबंी   अविध   के   िलए   भी   दखेा   जा   सकता   है।   वा�तव   म�   
�यादा   ट्रेड   करने   वाल े  ट्रेडर   मोम�टम   को   हर   िमनट   या   घटें   के   िहसाब   स े  भी   दखेते   ह�।   
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16.2   –   मोम�टम   �ट्रैटजी     

ट्रेडस�   बाजार   म�   िजन   �ट्रैटजी   का   इ�तेमाल   करते   ह�,   उन   लोकिपर्य   �ट्रैटजी   म�   स े  एक   है   मोम�टम   �ट्रैटजी।   अपने   

ट्रेड   के   सही   मौके   तलाशने   के   िलए   ट्रेडस�   मोम�टम   को   कई   अलग-अलग   तरीके   स े  नापते   ह�।   लिेकन   इन   सब   तरीको ं  का   
ल�य   एक   ही   होता   है   िक   य े  पता   चल   सके   िक   मोम�टम   कहां   है   और   िफर   उसका   फायदा   उठाया   जाए।   

मोम�टम   �ट्रैटजी   िकसी   एक   �टॉक   के   िलए   भी   बनाई   जा   सकती   है,   जहां   पर   आप   अपने   ट्रैिकंग   यिूनवस�   –   Tracking   

Universe   (यानी   वो   सभी   �टॉक   िजनको   आप   ट्रैक   कर   रहे   ह�)   म�   स े  एक   उस   �टॉक   को   चनुते   ह�   जो   सबस े  �यादा   
मोम�टम   िदखा   रहा   है   और   िफर   उस   पर   ट्रेड   करते   ह�।   याद   रिखए   िक   मोम�टम   िकसी   भी   तरफ   हो   सकता   है   लॉ�ग   पर   या   
शाट�   पर।   तो   एक   �टॉक   के   मोम�टम   का   फायदा   उठाने   की   �ट्रैटजी   अपनाने   वाला   ट्रेडर   लॉ�ग   और   शाट�   दोनो ं  तरह   के   

मौके   दखेता   है।     

कई   बार   ट्रेडर   िकसी   एक   स�ेटर   को   लकेर   भी   मोम�टम   �ट्रैटजी   अपनाते   ह�   और   स�ेटर   पर   आधािरत   ट्रेड   करते   ह�।   

यहां   पर   भी   कोिशश   यही   होती   है   िक   ऐस े  स�ेटर   को   पहचाना   जा   सके   जो   �ट्रॉ�ग   यानी   �यादा   मोम�टम   िदखा   रहे   ह�।   इस े  

दखेने   के   िलए   आपको   स�ेटर   इडें�स   पर   नजर   डालनी   होती   है।   एक   बार   स�ेटर   पहचान   म�   आ   गया   तो   उसके   बाद   उस   

स�ेटर   म�   िकसी   ऐस े  �टॉक   को   चनुा   जाता   है   जो   सबस े  �यादा   मोम�टम   िदखा   रहा   हो   या   िजसका   मोम�टम   सबस े  �यादा   
मजबतू   हो।     

मोम�टम   को   पोट�फोिलयो   के   आधार   पर   भी   दखेा   जा   सकता   है।   इसम�   कुछ   ऐस े  �टॉक   का   पोट�फोिलयो   बनाया   जाता   है   जो   
मोम�टम   िदखा   रहे   हो।ं   मरेी   राय   म�   यह   �ट्रैटजी   िकसी   भी   दसूरी   मोम�टम   �ट्रैटजी   के   मकुाबल े  �यादा   अ�छी   होती   है   

�योिंक   इसम�   डायविस�िफकेशन   की   सरु�ा   भी   िमलती   है।     

हम   एक   ऐसी   ही   �ट्रैटजी   पर   चचा�   कर�गे   जहा ं  पर   मोम�टम   िदखा   रहे   10   �टॉक   को   चनुा   जाएगा।   एक   बार   यह   पोट�फोिलयो   
बनाने   के   बाद   उस े  तब   तक   रखा   जाता   है   जब   तक   वहां   पर   मोम�टम   बना   हुआ   है   और   उसके   बाद   इस   पोट�फोिलयो   को   
रीबैल�स   िकया   जाता   है।   

16.3   –   मोम�टम   पोट�फोिलयो   

हम   इस   �ट्रैटजी   पर   चचा�   कर�,   इसके   पहल े  म�   कुछ   बातो ं  की   तरफ   आपका   �यान   िदलाना   चाहता   हू ं  –   

● यहां   पर   हमारी   कोिशश   यह   है   िक   हम   इस   बात   को   जान   सक�    िक   मोम�टम   पोट�फोिलयो   कैस े  बनाया   जा   सकता   है।   

लिेकन   याद   रिखए   िक   मोम�टम   पोट�फोिलयो   बनाने   का   यह   अकेला   तरीका   नही ं  है।     

● इस   मोम�टम   पोट�फोिलयो   को   बनाने   के   िलए   या   िकसी   भी   दसूरी   मोम�टम   �ट्रैटजी   को   बनाने   के   िलए   आपको   
पर्ोगर्ािमगं   की   जानकारी   होनी   चािहए।   अगर   आपको   पर्ोगर्ािमगं   नही ं  आती   है   तो   आपको   िकसी   की   मदद   लनेी   
पड़ेगी।     

● िकसी   भी   दसूरी   �ट्रैटजी   की   तरह   इस े  भी   बैक   टे�ट   करना   ज�री   है     

अब   हम   आगे   बढ़ते   ह�   पोट�फोिलयो   बनाने   की   तरफ।   यह   है   उसकी   परूी   िसलिसलवेार   गाइड   –     

कदम   1   –   अपना   �टॉक   यिूनवस�   तय   कीिजए   –   Define   your   Stock   Universe   

जैसा   िक   शायद   आपको   पता   हो   िक   BSE   म�   4000   िल�टेड   �टॉक   ह�   और   NSE   म�   1800   िल�टेड   �टॉक   ह�।   िजसम�   TCS   

जैसी   नामी-िगरामी   कंपिनयां   भी   ह�   और   BSE   की   Z   कैटेगरी   की   कंपिनयां   शािमल   ह�।   यह   कंपिनयो ं  के   दो   अलग-अलग   छोर   

वाल े  �टॉक   ह�।   तो   सवाल   यह   है   िक   �या   हम   इन   सभी   को   ट्रैक   कर�गे   तािक   हम   अपना   मोम�टम   पोट�फोिलयो   बना   सक� ?     

नही।ं   ऐसा   नही ं  है,   �योिंक   इसम�   बहुत   �यादा   समय   बबा�द   होगा।     
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हम�   बहुत   सारे   �टॉक   को   बाहर   करना   होगा   और   उसके   बाद   एक   िल�ट   बनानी   होगी,   िजस े  ट्रैिकंग   यिूनवस�   कहा   जाता   है।   

ट्रैिकंग   यिूनवस�   म�   भी   बहुत   सारे   �टॉक   शािमल   होगंे   और   उसम�   स े  हम   ऐस े  �टॉक   चनु�ग े  जो   िक   हमारे   मोम�टम   पोट�फोिलयो   
का   िह�सा   होगंे।   इसका   मतलब   यह   है   िक   हमारे   मोम�टम   पोट�फोिलयो   के   �टॉक   हमशेा   ट्रैिकंग   यिूनवस�   म�   स े  ही   आएगंे।   

इसको   ठीक   स े  समझने   के   िलए   मान   लीिजए   आपके   शहर   म�   100   मॉल   ह�।   इनम�   स े  दो   या   तीन   मॉल   ऐस े  ह�   जो   आपको   
पसदं   है   और   जहां   पर   आप   हमशेा   अपनी   शॉिपगं   करते   ह�।   इन   2-   3   मॉल   म�   खरीद े  गए   कपड़ो ं  स े  आप   अपने   िलए   एक   

वॉड�रोब   (जैस े  िक   आपका   पोट�फोिलयो)   तैयार   करते   ह�।   एक   तरह   स,े   यह   दो   या   तीन   मॉल   आपके   िलए   शहर   के   100   मॉल   

म�   स े  तैयार   िकया   गया   ट्रैिकंग   यिूनवस�   है।     

ट्रैिकंग   यिूनवस�   बनाना   बहुत   आसान   होता   है।   आप   िसफ�    NIFTY   50   के   50   �टॉक   ल े  सकते   ह�   या   BSE   500   के   �टॉ�स   

ल े  सकते   ह�।   ऐस े  म�   आपका   मोम�टम   पोट�फोिलयो   या   तो   Nifty50   का   िह�सा   होगा   या   BSE   500   का।    BSE   500   को   
अपना   ट्रैिकंग   यिूनवस�   बनाना   श�ुआत   के   िलए   अ�छा   तरीका   हो   सकता   है।   लिेकन   अगर   आपको   लगता   है   िक   आप   

अपने   िलए   एक   नया   तरीका   बनाना   चाहते   ह�   आप   अपना   खदु   का   ट्रैिकंग   यिूनवस�   भी   बना   सकते   ह�।     

खदु   का   ट्रैिकंग   यिूनवस�   बनाने   के   िलए,   चाह�   तो   NSE   के   परेू   1800   �टॉक   ल े  सकते   ह�   या   िफर   म�   यह   कर   सकता   हू ं  िक   

एक   िफ�टर   लगा   दू ं  िक   म�   वैस े  �टॉक   ही   लूगंा   िजनका   माक� ट   कैप   कम   स े  कम   1000   करोड़   का   है।   ऐसा   करने   स े  मरेी   
िल�ट   काफी   छोटी   हो   जाएगी।   इसी   तरीके   स े  म�   इसम�   और   िफ�टर   भी   डाल   सकता   हू ं  िक   इसम�   िसफ�    वही   �टॉक   शािमल   

होगंे   िजनकी   कीमत   ₹2000   स े  कम   है।     

यह   िसफ�    कुछ   आईिडया   है   िजसके   जिरए   आप   �टॉक   की   िल�ट   को   िफ�टर   कर   सकते   ह�।   अपनी   खदु   की   िल�ट   बनाने   

के   िलए   और   बहुत   सारे   तरीके   हो   सकते   ह�   िजसस े  आप   �टॉक   को   िफ�टर   करके   अपनी   ज�रत   के   मतुािबक   एक   िल�ट   

तैयार   कर   सक� ।     

अंत   म�   यह   याद   रख�   िक   मरेा   �यि�तगत   अनभुव   यह   कहता   है   िक   ट्रैिकंग   यिूनवस�   बनाने   के   िलए   आपको   150   या   200   

�टॉक   की   ज�रत   होगी।   िजसम�   स े  आप   आसानी   स े  12   स े  15   �टॉक   का   मोम�टम   पोट�फोिलयो   बना   सकते   ह�।   

कदम   2   –   डेटा   तैयार   कर�   –   Set   up   the   Data   

अब   अगर   आपका   ट्रैिकंग   यिूनवस�   तैयार   हो   गया   है   और   अब   आप   दसूरा   कदम   बढ़ाने   के   िलए   तैयार   ह�।   आपको   अपने   

ट्रैिकंग   यिूनवस�   म�   शािमल   सभी   �टॉक   की   �लोिजगं   कीमत   लनेी   है।   �यान   रिखए   िक   य े  डेटा   �लीन   हो    यानी   उसम�   
बोनस,   ि��लट,   िडिवड�ड   जैस े  कॉरपोरेट   ए�शन   के   असर   के   असर   को   सधुार   िदया   गया   है।   िकसी   भी   ट्रेिडंग   �ट्रैटजी   
के   िलए   यह   सबस े  मह�वपणू�   कदम   होता   है।   NSE   और   BSE   की   वेबसाइट   के   अलावा   और   कई   जगह   स े  आप   इस   तरह   का   
डेटा   पा   सकते   ह�।     

अब   अगला   सवाल   यह   है   िक   हमारा   लकु   बैक   पीिरयड   िकतने   िदन   का   हो?   मतलब   हम   िपछल े  िकतने   िदनो ं  का   डेटा   दखे�।   

इस   �ट्रैटजी   के   िलए   आपको   1   साल   का   डेटा   लनेा   होगा।   उदाहरण   के   तौर   पर   अगर   आज   2   माच�   2019   है   तो   आपको   2   

माच�   2018   स े  1   माच�   2019   तक   का   डेटा   चािहए   होगा।     

याद   रिखए   िक   जब   आपको   यह   1   साल   का   डेटा   िमल   जाए   तो   आप   इसको   हर   िदन   अपडेट   करते   रह   सकते   ह�।   िजसस े  

आपके   पास   हर   िदन   की   �लोिजगं   कीमत   का   डेटा   तैयार   रहे।   

कदम   3   –   िरटन�   िनकाल� -    Calculate   Returns   

अपने   ट्रैिकंग   यिूनवस�   म�   शािमल   सभी   �टॉक   का   िरटन�   िनकालना   इस   �ट्रैटजी   का   एक   मह�वपणू�   िह�सा   है।   आप   समझ   

ही   गए   होगंे   िक   यह   िरटन�   इसिलए   िनकाला   जाता   है   तािक   हम�   हर   �टॉक   के   मोम�टम   का   पता   चल   सके।   
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इस   अ�याय   के   श�ु   म�   हमने   चचा�   की   थी   िक   िरटन�   िकसी   भी   समय   के   अविध   के   िलए   िनकाला   जा   सकता   है।   वह   िदन   का   
हो,   सा�तािहक   हो,   मािसक   हो   या   सालाना   हो।   लिेकन   यहां   पर   हम   सालाना   िरटन�   की   बात   कर�गे।   आप   अगर   चाह�   तो   आप   

इनम�   स े  िकसी   भी   समय   अविध   के   िलए   भी   िरटन�   िनकाल   कर   अपना   कैलकुलशेन   खदु   कर   सकते   ह�।     

तो   अब   आपके   150   स े  200   �टॉक   का   ट्रैिकंग   यिूनवस�   होगा।   इन   सब   का   1   साल   का   िह�टोिरकल   ऐितहािसक   डेटा   
आपके   पास   होगा।   आप   अपने   ट्रैिकंग   यिूनवस�   के   इन   सब   �टॉक   का   सालाना   िरटन�   िनकाल   कर   रख�गे।     

उदाहरण   के   िलए   म�ने   10   �टॉक   का   एक   ट्रैिकंग   यिूनवस�   बनाया   हे।   िजस े  आप   नीच े  दखे   सकते   ह�-   

  

  

  

इस   ट्रैिकंग   यिूनवस�   म�   िपछल े  365   िदनो ं  का   डेटा   रखा   गया   है   और   1   साल   का   िरटन�   भी   कैलकुलटे   िकया   गया   है।     

अगर   आप   को   नही ं  समझ   म�   आ   रहा   िक   1   साल   का   िरटन�   कैस े  कैलकुलटे   िकया   जाता   है   तो   उदाहरण   के   िलए   ABB   का   
डेटा   दिेखए     

िरटन�    =   [अंितम   वै�य ू  /   श�ुआती   वै�य]ू-1   

Return   =   [ending   value/starting   value]-1   

=   [1244.55/1435.55]-1   

=    -13.31%   

काफी   आसान   है   ना!   
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कदम   4   –   िरटन�   के   िहसाब   स े  क्रम   (र�क)   बनाए ं  –   Rank   the   Returns   

िरटन�   िनकालने   के   बाद   आपको   इस   िरटन�   को   सबस े  अ�छे   स े  लकेर   सबस े  बरेु   तक   के   क्रम   म�   लगाना   है।   उदाहरण   के   

तौर   पर   एिशयन   प��स   का   िरटन�   25.87%   है   जो   िक   सबस े  �यादा   है   और   इसिलए   यह   पहल े  नबंर   पर   होगा।   दसूरे   नबंर   पर   

HDFC   ब�क   का   िरटन�   है   इसिलए   वह   दसूरे   �थान   पर   होगा।   इस   िल�ट   म�   इफंोिसस   का   िरटन�   सबस े  कम   है   इसिलए   वह   

सबस े  नीच े  होगा।   इफंोिसस   का   िरटन�   -35.98%   है   इसिलए   वह   दसव�   �थान   पर   होगा।     

इस   पोट�फोिलयो   की   िरटन�   र�िकंग   पर   नजर   डािलए   –   

  

  

अगर   आप   यह   सोच   रहे   ह�   िक   इसम�   तो   नेगेिटव   िरटन�   वाल े  बहुत   सारे   �टॉक   ह�।   तो   ऐसा   इसिलए   है   �योिंक   �टॉक   माक� ट   

एक   गहरे   करे�शन   स े  गजुर   रहा   है।   अगर   हम   इस   �ट्रैटजी   पर   हम   िकसी   दसूरे   समय   म�   कर   रहे   होते   तो   शायद   त�वीर   

दसूरी   होती।     

इस   र�िकंग   स े  हम�   यह   पता   चलता   है   िक   िकसका   िरटन�   सबस े  अ�छा   है   और   िकसका   सबस े  बरुा।   एिशयन   प��स   िपछल े  12   

महीने   म�   सबस े  अ�छा   िरटन�   दनेे   वाला   �टॉक   रहा   है   और   इफंोिसस   सबस े  बरुा।   

कदम   5   –   पोट�फोिलयो   तैयार   कर�   –   Create   the   Portfolio   

आमतौर   पर   ट्रैिकंग   यिूनवस�   म�   150   स े  200   �टॉक   होते   ह�।   िपछल े  कदम   की   सहायता   स े  हम   उस   ट्रैिकंग   यिूनवस�   को   
एक   सही   ऑड�र   म�   लगा   चकेु   ह�।   इस   नए   क्रम   या   ऑड�र   म�   लगाए   गए   ट्रैिकंग   यिूनवस�   के   सहारे   हम   एक   अ�छा   मोम�टम   

पोट�फोिलयो   बना   सकते   ह�।    

याद   रिखए   िक   मोम�टम,   िरटन�   म�   होने   वाल े  बदलाव   की   दर   को   बताता   है   और   यहां   पर   हम   िरटन�   को   सालाना   तौर   पर   दखे   

रहे   ह�।     

एक   अ�छे   मोम�टम   पोट�फोिलयो   म�   10   स े  12   �टॉक   होते   ह�।   म�ने   कभी-कभी   15   �टॉक   तक   भी   एक   पोट�फोिलयो   म�   रख े  ह�   
लिेकन   उसस े  �यादा   नही।ं   अभी   के   िलए   मान   लतेे   ह�   िक   हम   12   �टॉक   का   मोम�टम   पोट�फोिलयो   बना   रहे   ह�।     
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अब   हमारे   नए   क्रम   के   आधार   पर   बनी   सचूी   म�   स े  टॉप   12   �टॉक   ही   हमारा   मोम�टम   पोट�फोिलयो   ह�।   दसूरे   श�दो ं  म�   कह�   तो   
हम   इस   सचूी   म�   ऊपर   स े  12   �टॉक   को   खरीद�गे।   इस   उदाहरण   म�   अगर   हम�   पांच   �टॉक   का   मोम�टम   पोट�फोिलयो   बनाना   हो   
तो   उसम�   होगंे   –   

● एिशयन   प��स     

● HDFC   ब�क    

● बायोकॉन     

● ACC     

● अ�ट्राटेक     

बाकी   �टॉक   इस   मोम�टम   पोट�फोिलयो   का   िह�सा   नही ं  बन�गे,   लिेकन   वो   ट्रैिकंग   यिूनवस�   म�   िफर   भी   रह�गे।     

अब   सवाल   उठता   है   िक   हमने   ट्रैिकंग   यिूनवस�   के   कुछ   ही   �टॉक   को   �यो ं  चनुा?   

तो,   आप   इसको   �यान   स े  पिढ़ए   -   अगर   िकसी   �टॉक   ने   िपछल े  12   महीने   म�   अ�छा   िरटन�   िदया   है   तो   यह   माना   जाता   है   िक   

�टॉक   म�   अ�छा   मोम�टम   है।   इसिलए   ऐसी   उ�मीद   भी   की   जा   सकती   है   िक   यह   �टॉक   13व�   महीने   म�   भी   अ�छा   पर्दश�न   

जारी   रखगेा   और   इसिलए   यह   �टॉक   अ�छा   िरटन�   दगेा।   अगर   आप   ऐस े  �टॉक   को   खरीदते   है   तो   आप   उसके   सभंािवत   

मोम�टम   का   फायदा   उठा   सकते   ह�।     

यहां   पर   यह   साफ   है   िक   यह   िसफ�    एक   अनमुान   है।   इसको   सािबत   करने   वाला   कोई   डेटा   नही ं  है।   वैस े  म�ने   �यि�तगत   तौर   

पर   इस   तकनीक   को   िपछल े  सालो ं  म�   कई   बार   इ�तेमाल   िकया   है   और   मझेु   अ�छा   िरटन�   िमला   है।   आप   इस े  आसानी   स े  बैक   

टे�ट   कर   सकते   ह�   और   म�   आपको   सलाह   दूगंा   िक   आप   ऐसा   कर�।     

कुछ   सालो ं  पहल े  म�   और   मरेे   ट्रेिडंग   पाट�नर   ने   इस   तरह   स े  मोम�टम   पोट�फोिलयो   बनाने   के   बारे   म�   इकोनॉिम�ट   पितर्का   के   

एक   आिट�कल   म�   पढ़ा   था।   आप   भी   इस   �ट्रैटजी   को   अपनाने   के   पहल े  उस   आिट�कल   (   ‘Economist’ )   को   पढ़   सकते   

ह�।   

एक   बार   मोम�टम   पोट�फोिलयो   के   �टॉक   चनु   िलए   गए   तो   उसके   बाद   मोम�टम   वाल े  सारे   �टॉक   को   आप   को   बराबर   अनपुात   

म�   खरीदना   है।   जैस े  अगर   आपके   पास   ₹200,000   ह�   और   आपको   12   �टॉक   खरीदने   ह�   तो   आपको   हर   �टॉक   पर   

₹16,666   लगाने   होगंे।     

इस   तरह   स े  आप   एक   इ�वल   वेट   (Equal   Weight)   वाला   या   समान   वजन   वाला   मोम�टम   पोट�फोिलयो   बना   सक� गे।   आप   

चाह�   तो   इस   वजन   म�   फेरबदल   भी   कर   सकते   ह�।   लिेकन   ऐसा   करने   के   िलए   आपके   पास   एक   ठोस   वजह   होनी   चािहए   और   

उसका   भी   बैक   टे�ट   करके   नतीजा   दखेना   चािहए।   

अगर   आप   वजन   म�   फेरबदल   करके   असमान   वजन   वाला   पोट�फोिलयो   बनाना   चाहते   ह�   तो   उसके   िलए   कुछ   तरीके   यहां   पर   

म�   बता   रहा   हू ं  –     

● अपनी   पूजंी   का   50%   िह�सा   ऊपर   के   5   मोम�टम   �टॉक   यानी   टॉप   5   मोम�टम   �टॉक   म�   लगा   दीिजए   और   बाकी   
50%   पूजंी   बच े  हुए   7   �टॉक   म�   लगाइए।     

● आप   अपनी   पूजंी   का   40%   ऊपर   के   तीन   �टॉक   म�   लगा   सकते   ह�   और   बाकी   60%   बच े  हुए   9   �टॉक   म�   

● अगर   आप   का   अनमुान   है   िक   सचूी   म�   नीच े  के   �टॉक   �यादा   अ�छा   पर्दश�न   कर�गे   तो   आप   एक   कॉ�ट्रेिरयन   

मोम�टम   पोट�फोिलयो   (Contrarian   Momentum   Portfolio)   बना   सकते   ह�   और   नीच े  के   5   �टॉक   म�   �यादा   
पैस े  लगा   सकते   ह�     
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इस   तरह   स े  आप   फेरबदल   कर   सकते   ह�   लिेकन   याद   रिखए   िक   इस   तरीके   स े  पूजंी   लगाने   का   फैसला   हमशेा   बैक   टे�ट   

करके   ही   होना   चािहए।   इसका   मतलब   यह   है   िक   आपको   अपने   पूजंी   लगाने   के   तकनीको ं  स े  िमलने   वाल े  नतीजे   के   िलए   

बैक   टे�ट   करना   चािहए   और   यह   दखेना   चािहए   िक   आपके   िलए   िकस   तरीके   स े  पूजंी   लगाना   सही   होगा।   

कदम   6   –   पोट�फोिलयो   को   री   बैल�स   कर�   –   Rebalance   the   Portfolio   

अब   तक   हमने   जो   ट्रैिकंग   यिूनवस�   बनाया   है   उसम�   12   महीने   का   िरटन�   दखेा   गया   है   और   उस   आधार   पर   �टॉ�स   को   एक   

क्रम   म�   रखा   गया   है।   हमने   उन   �टॉक   म�   स े  12   टॉप   �टॉक   को   लकेर   एक   मोम�टम   पोट�फोिलयो   तैयार   िकया   है।   यह   

पोट�फोिलयो   इस   उ�मीद   के   साथ   तैयार   िकया   गया   है   िक   अगर   इ�होनें   12   महीने   तक   अ�छा   िरटन�   िदया   है   तो   शायद   13व�   
महीने   म�   भी   इनका   िरटन�   अ�छा   रहे।     

यहां   पर   कुछ   चीज�   मानी   गई   है     

● पोट�फोिलयो   को   महीने   के   पहल े  ट्रेिडंग   िदन   बनाया   गया   है   और   उसी   िदन   �टॉक   को   खरीदा   गया   है     

● इसका   मतलब   यह   है   िक   सारे   आकंड़े   िपछल े  महीने   के   अंितम   िदन   की   ट्रेिडंग   के   बाद   बाजार   बदं   होने   पर   िलए   गए   

ह�     

● �टॉक   को   खरीदकर   पोट�फोिलयो   म�   शािमल   करने   के   बाद   उनको   महीने   के   अंितम   िदन   तक   अपने   पास   हो�ड   

करने   का   इरादा   है     

लिेकन   महीने   के   अंितम   िदन   को   �या   होने   वाला   है?   

महीने   के   अंत   पर   आपको   अपने   आकंड़ो ं  को   िफर   स े  दखेना   होगा   और   उसके   िहसाब   स े  िफर   स े  टॉप   10   या   12   �टॉक   को   
चनुना   होगा।   ऐस े  �टॉक   िज�होनें   िपछल े  12   महीने   म�   अ�छा   पर्दश�न   िकया   है।   याद   रख�   िक   हम   हमशेा   सबस े  ताजा   12   

महीने   के   आकंड़े   को   दखे�गे।   

इसका   मतलब   यह   है   िक   हर   महीने   की   अंितम   िदन   हम   यह   दखे�गे   िक   िपछल े  12   महीने   म�   िकन   �टॉ�स   ने   अ�छा   पर्दश�न   

िकया   है   और   उसके   आधार   पर   हम   अपनी   र�िकंग   म�   पहल े  स े  बारहव�   नबंर   तक   के   �टॉक   को   खरीद�गे   जैसा   िक   हमने   िपछल े  

महीने   की   1   तारीख   को   िकया   था।   मरेा   अपना   अनभुव   यह   कहता   है   िक   आपके   श�ुआती   पोट�फोिलयो   म�,   खराब   पर्दश�न   

करके   इस   िल�ट   स े  बाहर   िनकलने   वाल े  �टॉ�स   की   स�ंया   काफी   कम   होगी।   तो   वो   �टॉक   जो   अ�छा   पर्दश�न   नही ं  कर   

रहे   ह�   और   अब   आपके   पोट�फोिलयो   म�   शािमल   नही ं  हो   सकते   ह�   आप   उनको   बेच�गे   और   नए   �टॉक   जो   इस   िल�ट   म�   शािमल   

हो   रहे   ह�   उनको   खरीद   कर   मोम�टम   पोट�फोिलयो   म�   शािमल   कर�गे।   इस   तरीके   स े  हर   महीने   के   अंत   म�   आप   अपने   

पोट�फोिलयो   को   री-बैल�स   कर�गे।   

16.4   –   मोम�टम   पोट�फोिलयो   के   अलग   �प   

अब   हम   इस   �ट्रैटजी   के   कुछ   अलग   तरीको ं  को   दखेते   ह�।     

हमने   12   महीने   का   िरटन�   के   आधार   पर   पोट�फोिलयो   बनाया   है   और   �टॉक   को   1   महीने   तक   रखा   है।   लिेकन   यह   ज�री   
नही ं  है   िक   आप   ऐसा   ही   कर�।   आप   इसम�   कुछ   बदलाव   कर   सकते   ह�।   जैस े  -     

● आप   �टॉक   के   1   महीने   की   पर्दश�न   के   आधार   पर   एक   क्रम   बना   कर   रख�   और   उस   आधार   पर   महीने   का   
पोट�फोिलयो   बनाए ं  और   उस े  1   महीने   तक   अपने   पास   रख�     

● आप   चाहे   तो   िरटन�   को   15   िदन   के   िलए   भी   कैलकुलटे   कर   सकते   ह�   और   उस   आधार   पर   बनी   हुई   सचूी   के   �टॉक   

का   पोट�फोिलयो   बनाकर   15   िदन   अपने   पास   रख   सकते   ह�    
● �टॉक   की   सचूी   7   िदन   के   पर्दश�न   के   आधार   पर   बनाए ं  और   �टॉक   के   पोट�फोिलयो   को   7   िदन   तक   अपने   पास   

रख�     
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● �टॉक   के   हर   िदन   के   िरटन�   के   आधार   पर   क्रम   तय   कर�   और   अपने   िलए   इट्ंराडे   मोम�टम   पोट�फोिलयो   बनाए ं    

तो   आप   दखे   सकते   ह�   िक   आप   कई   तरीके   स े  अपना   मोम�टम   पोट�फोिलयो   बना   सकते   ह�।   आपने   यह   भी   �यान   िदया   होगा   
िक   अब   तक   िजतने   पोट�फोिलयो   हमने   बनाए   ह�   वह   सब   कीमत   के   आधार   पर   तैयार   िकए   गए   ह�।   लिेकन   आप   चाह�   तो   
फंडाम�टल   के   आधार   पर   भी   मोम�टम   �ट्रैटजी   बना   सकते   ह�।   उसके   िलए   कुछ   तरीके   य े  ह�   -   

● फंडाम�टल   के   आधार   पर   अ�छे   �टॉक   का   एक   ट्रैिकंग   यिूनवस�   तैयार   कर�     

● उनके   हर   ितमाही   पर   आने   वाल े  िबक्री   के   आकंड़ो ं  पर   नजर   रख�   और   उसम�   होने   वाल े  पर्ितशत   बदलाव   को   दखे�     

● �टॉक   को   उनकी   ितमाही   िबक्री   के   नतीजो ं  के   आधार   पर   एक   सचूी   म�   रख�।   िजस   कंपनी   की   िबक्री   म�   सबस े  

�यादा   बढ़त   आई   हो   उस े  पहल े  �थान   पर   रख�   और   इसी   िहसाब   स े  परूी   सचूी   बना   ल े    

● इस   सचूी   म�   ऊपर   के   10   स े  12   �टॉक   को   खरीद�     

● हर   ितमाही   के   अंत   म�   इस   को   री-बैल�स   कर�     

यह   पोट�फोिलयो   आप   िकसी   भी   फंडाम�टल   पैरामीटर   के   आधार   पर   बना   सकते   ह�।   जैस े  EPS,   पर्ॉिफट   मािज�न,   EBITDA   

मािज�न   आिद।   इस   �ट्रैटजी   का   फायदा   यह   है   िक   यहां   पर   डेटा   हमशेा   उपल�ध   रहता   है   इसिलए   उसको   बैक   टे�ट   करना   
काफी   आसान   हो   जाता   है।  

16.5   –   सावधान   रह�   

कीमत   के   आधार   पर   तय   की   गई   मोम�टम   �ट्रैटजी   चाहे   िजतनी   भी   अ�छी   लगे   लिेकन   वह   तभी   काम   करती   है   जब   माक� ट   

ऊपर   की   तरफ   चल   रहा   हो।   जब   माक� ट   एक   जगह   पर   �का   रहे   यानी   ना   तो   ऊपर   जा   रहा   हो   ना   नीच,े   तो   िफर   य े  

�ट्रैटजी   ठीक   स े  काम   नही ं  करती।   और   जब   माक� ट   नीच े  जाता   है   तो   इस   पोट�फोिलयो   म�   काफी   �यादा   नकुसान   होता   है,   

बाजार   स े  भी   �यादा।     

अलग-अलग   माक� ट   साइिकल   म�   यह   �ट्रैटजी   िकस   तरीके   स े  काम   करेगी   यह   समझना   काफी   ज�री   होता   है   �योिंक   तभी   
आप   पोट�फोिलयो   स े  फायदा   पा   सकते   ह�।   मझेु   इस   �ट्रैटेजी   स े  2009   और   2010   म�   अ�छा   फायदा   हुआ   लिेकन   2011   म�   
जब   बाजार   िगरा   तो   मझेु   नकुसान   के   बारे   म�   समझ   म�   आया।   इसीिलए   जब   भी   आप   इस   �ट्रैटजी   को   अपनाए ं  तो   आपको   
अपना   होमवक�    या   बैक   टेि�टंग   ठीक   स े  कर�।     

लिेकन   यह   भी   सही   है   िक   अगर   कीमत   पर   आधािरत   मोम�टम   �ट्रैटजी   ठीक   तरीके   स े  और   बाजार   के   सही   मौके   पर   

अपनाई   जाए   तो   आपको   बहुत   अ�छा   िरटन�   द े  सकती   है।   बाजार   स े  भी   �यादा   अ�छा।     

इस   अ�याय   की   म�ुय   बात�     

● िरटन�   म�   होने   वाल े  बदलाव   की   दर   को   मोम�टम   कहते   ह�   और   इस े  िकसी   भी   समय   अविध   के   िलए   नापा   जा   सकता   है     

● कीमत   पर   आधािरत   मोम�टम   पोट�फोिलयो   ऐस े  �टॉक   स े  तैयार   िकया   जाता   है   िज�होनें   उस   समय   अविध   म�   सबस े  

अ�छा   मोम�टम   िदखाया   हो     

● ट्रैिकंग   यिूनवस�   अ�छे   स े  तैयार   करना   बहुत   ज�री   है।   BSE   500   एक   अ�छा   ट्रैिकंग   यिूनवस�   हो   सकता   है     

● अपने   ट्रैिकंग   यिूनवस�   के   �टॉक   के   िरटन�   को   कैलकुलटे   कीिजए     

● सबस े  �यादा   िरटन�   दनेे   वाल े  स े  लकेर   सबस े  कम   िरटन�   दनेे   वाल े  के   आधार   पर   सचूी   तैयार   कीिजए     

● इस   सचूी   या   िल�ट   के   ऊपर   के   12   स े  15   �टॉक   ही   आपका   मोम�टम   पोट�फोिलयो   ह�।     

● यह   उ�मीद   की   जाती   है   िक   उनका   मोम�टम   आपके   होि�डंग   पीिरयड   म�   भी   बना   रहेगा     

● इन   �टॉक   के   बीच   पूजंी   का   िवतरण   िकस   तरह   स े  िकया   जाए   यह   पोट�फोिलयो   की   बैक   टेि�टंग   पर   आधािरत   होता   
है।   समान   वजन   वाला   पोट�फोिलयो   तकनीक-पूजंी   िवतरण   का   एक   अ�छा   तरीका   है।     
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● मोम�टम   को   फंडाम�टल   डेटा   के   आधार   पर   भी   दखेा   जा   सकता   है   जैस े  िबक्री   म�   बढ़ोतरी,   EBITDA   मािज�न   म�   
बदलाव,   EPS   म�   बढ़ोतरी,   कुल   मािज�न   म�   बदलाव   

● कीमत   पर   आधािरत   मोम�टम   पोट�फोिलयो   िकसी   भी   ऊपर   चढ़ते   बाजार   म�   बहुत   अ�छा   काम   करता   है   लिेकन   एक   

जगह   पर   ही   घमू   रहे   या   नीच े  जा   रहे   बाजार   म�   अ�छा   काम   नही ं  करता   
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