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Opportunities in Real Estate          Ê«—UIF�« ‰U−� w� ’dH�«

UN²A�UM�Ë U?N� .bI²�« r²¹ w²�«Ë ¨Êu¹—UIF�« ÊËdL¦²�*« U?NOKŽ qB×¹ w²�«  «bzUF�« X½U�

WKOK?I�« œu?I?F�« d??³?Ž d?O??³?� qJAÐ WM?¹U?³?²?� ≠ W??O�U?²�« ‰u??B?H�«Ë  U?×??H?B�« w� W�uD?� …—u?BÐ

W¹U?N½ ¡UMŁ√ b??łuð X½U?� w²�« pKð q¦?� r?�?C?²�«  ôb?F?� U?N?O?� œ«œeð w²�« W??¾?O?³�« Ê≈ ÆW?O?{U*«

…—b½ l� ÎôË√ «uK�UF?²¹ Ê√ s¹dL¦?²�*« vKŽ X{d� s¹d?AF�« ÊdI�«  UOMO½U?LŁ W¹«bÐË  UOMOF?³Ý

l�Ë ÆWMÝ q� %15 s� d¦?�√ …bzU� ‰b?F0 ÂbI¹ …œUŽ ÊU?� ÕU²� q¹u9 Í√Ë ªW?ŠU²*«  ö¹u?L²�«

%1 jÝu²0 —U−¹ù« w�  «bŽUBð t³ŠUB¹ qšbK� W−²M*«  «—UIFK� nKJ*« q¹uL²�« ÊU� ¨p�–

s�  «bŠË lÐ—√ s� wMJÝ vM³?� w� l{«u²*« dL?¦²�*« w½UF¹ b?� ULMOÐ ¨p�c� ÆdNý q� ÎU?³�Už

qF?H�UÐ l�uð „UM¼ ÊU?� ¨—U?I?FK� tJK?9 s� v�Ë_« © «uM��« Ë√® —u?N?A�« w� V�U?Ý Íb?I½ o�bð

vDFðË ≠ Wł—U)« W¹bIM�«  U?I�b²�« ≠ nKJ*« q¹uL²�« l� È“«u²²Ý U?N½√Ë ¨b¹e²Ý  «bzUF�« Ê√

W?IKF?²*« Vz«d?C�« 5½«u?�  «dO?Gð jÝËË ¨ U?OMO½U?L?¦�«  U¹U?N½ ‰uK×Ð ¨U¼b?FÐ ÆW?O{d?� ÎU?ŠUÐ—√

s� d?O?¦J�« rO?�  —U?N½« ¨©lÐU?��«Ë ”œU?��« 5KB?H�« w� qO?B?H?²�UÐ U?N?²?ODGð r²¹®  «—U?I?F�UÐ

 «—U?I??F�« b?O?F??²?�?²� ¢v�U??F?²�«¢ s� W?O?DGð nB½ VKD²?¹ d?�_« ÊU?�Ë ¨W¹—U?I??F�«  «—U?L?¦??²?Ýô«

W¹«bÐ w�  «—U?I?F�« pK9 v?KŽ s¹—œU?� «u½U?� s¹c�« ÊËd?²?A*« Æ—U?O?N½ô« q³?� U¼«u?²?�?� ©W?OJK*«®

vKŽ√ ÕUÐ—√ l� ÊU�e�« s� bI?Ž ‰öš ¡U��Ð rN²?¾�UJ� - s¹dAF�« ÊdI�«  UMO?F�ð nB²M�Ë

«c¼ ÂU� U?�bMŽ ¡«dAK?� s¹dL¦?²�*« ¡ôR¼ œ«b?F²?Ý« Ê≈ ÆrNð«—UL?¦²?Ý« qÐUI� j?Ýu²*« sŽ dO?¦JÐ

Æ¡U?��Ð tðQ?�UJ� - ¢Blood in the streets Ÿ—«u?A�« w� ¡U�œ¢  W?KL−Ð Ád¹u?Bð sJ1 ‰U?:«

Æp�– vKŽ VO−OÝ ÁbŠË s�e�« øw�U(« UM²�Ë w� WNO³ý W�d� błuð q¼

 Èdš_«  «—UL¦²Ýô« l�  «—UIF�« W½—UI� ∫v�Ë_« …dEM�«

A First Look: Real Estate Compared to Other Investments

…d?²?H�« w?� dzU?�?)UÐ W½—U?I??� ÎUDO?�Ð ÎU?¾?O??ý X½U?� s¹d?A?F�« Êd??I�«  U?OMO½U?L?Ł dzU?�?š Ê≈

 «—U??L??¦???²??Ýô« s� WMO???F??� W??Žu??L??−???�Ë ¨W??¾??ýUM�« ‚«u???Ý_« iFÐ ¡UM¦???²??ÝUÐË Æ2010-2007 

w� —UL¦²Ýô« r�U?F� WMÝ √uÝ√ Ê√ ≠ WMOL¦�« ÊœUF*« q¦� ≠ lK��« w� WK�UF�« p?KðË WBB�²*«

qJ� ‰u?�_« iFÐ …—U�?š l� ≠ …œUŠ v?�≈ jÝu²?� s� dzU�?)« XŠË«dðË Æ2008 ÂUŽ œu?IŽ

oŁu¹ i¹d?Ž w¦?×?Ð À«dð d?NEO?Ý V¹d?I�« w� t½√ pýôË Æ¡UM?¦?²?Ý« sJð r�  «—U?I?F�« ÆU?N?²?L?O?�

 «uM��« w?�  U?�?ÝR*«Ë Êu¹œd??H�« Êu¹—U?I?F�« ÊËd??L?¦?²?�?*« U?NKL?% w²?�« …d?O?³J�« dzU??�?)«

—U??F??Ý√ s� ÆdzU??�??)« pKð b??�R?ð ¢W�œ√¢ qF??H�UÐ „UM?¼ sJ�Ë ¨2010 ÂU??F� XN??²½« w?²�« …b¹b??F�«
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w²�« ‚u?�?²�« e�«d?� rO?� v�≈ «b¹—uK� ‰U?Lý w� lÐd?�« v�≈ —ôËœ ÊuOK� s?� XD³¼ w²�« ‰“UM*«

sJ1 ¨—ôËœ 20 s� q�√ v�≈ jÝu?²*« »dG�« w� lÐd?� Âb� qJ� —ôËœ 100 »—UI¹ U2  —b×½«

rO?� w�  «—«b?×½ô« s� ©W?�u?³?�?� d?O?žË® W?O?�«—œ W?LzU?� lC¹ Ê√ d?O?³?š Í—UI?Ž d?L?¦?²?�?� Í_

ÆW¹—UL¦²Ýô«  «—UIF�«

 «—U?L??¦?²??Ýô« w� U?N??²KO??¦?� s� d??O?¦JÐ √u??Ý√ X½U?�  «—U??I?F�« r?O?� w�  «—«b??×½ô« iFÐË

dzU�?)« WK¦�√ s?� uK�ð sJð r� WO�U*« ‚«—Ë_« ‚«u?Ý√ sJ�Ë ¨ «bM��«Ë rNÝ_« q¦?� ¨W¹bOK?I²�«

ÆÎö�√ X�UFð Ê≈ «c¼ ¨œuIF� v�UF²ð ô b� dzU�)« Ác¼ s� dO¦J�«Ë ÆWO�«—b�«

w� jI??� jÝu??²*« w�U?F??²�« s� W�U??Š ÀËb??Š ÷«d?²??�«Ë dzU?�??)« Ác¼ ¡u??{ w� ¨p�– l�Ë

w²�« Èd?š_«  «—UL¦?²Ýô« s� qC?�√ ¡«œ_« vKŽ  «—UI?F�« …—b� ÊS?� ¨W�œU?I�« WKOKI�«  «uM��«

ÆUNOKŽ bO�Q²�« r²¹

 «eOL*« v�≈ …—Uý≈ l� ¨"Investing —UL¦²Ýô«¢ ‡� W�UF�« W?FO³D�« n�uÐ ÂuI½ wðQ¹ ULO�Ë

X% Ã—bM¹ U� ¡«uÝ ¨WOł–u/ W¹—U?L¦²Ý« WEH×� Í√ d¹b¹ Íc�« dL¦?²�*« tł«uð w²�« »uOF�«Ë

p�– wK¹ Rainy-day fund.  ∆—«uD�«  «dšb?� Ë√ ¨¡U³½_« rOKFð lz«œË q¹u9 Ë√ ¨bŽU?I²�« WDš

Ác¼ ÆtBzUBš n?�Ë r²¹Ë ¨Í—UIF�« —UL¦²Ýô« r?�UF� .bIð …œUŽ≈Ë ¨—UL¦²?Ýô« WOKLF� n�Ë

ÊuJð b� ¨V½«u'« Ác¼ ÷«d?F²ÝUÐ ÆWOÐ–U?ł q�√ Ë√ d¦�√  «—UIF�« qF?& Ê√ sJ1 hzUB)«

tO?KŽ sJ1 ”UÝ√ d?O�uð w¼ W�U?Ýd�« Ác¼ ÆU¼“U$≈ - »U?²J�« «cN� W?OÝU?Ý_« qzUÝd?�« ÈbŠ≈

¨W¹—U?I??F�«  «—U?L?¦??²?Ýô« ‰u?šb� …—UM?²?Ý« d?¦?�√ Î«—«d??� qL?²?;« Í—U??I?F�« d?L??¦?²?�*« c??�?²¹ Ê√

Æ—«dI�« «c¼ q¦� c�ð« b� ÊuJ¹ U�bMŽ dš¬ ÊËœ 5F� —UIŽ —UO²šôË

Investments and Investment Values   —UL¦²Ýô« rO�Ë Ê«—UL¦²Ýô«

X�u�« —U?L?¦?²?Ý«  U?�d?A�«Ë ¨ U?Žu?L?:«Ë ¨œ«d?�ú� U?NÐ sJ1 w²�« ‚d?D�« s� d?O?¦J�« „UM¼

ÆlOL−K� qC�_« u¼ —UL¦²Ýô« s� œb×� Ÿu½ „UM¼ fO� ÆÍe−� w×Ð— bzUŽ ¡«—Ë ÎUOFÝ ‰U*«Ë

¨XO????�u?ðË ¨r−????Š ÊQ?Ð rK?�ð Classical Financial Theory W????O?JO????Ýö?J�« W????O?�U*« W?¹dE?M�«Ë

l� W�U?(« ÎUC?¹√ w¼ Ác¼ ÆWO�U?(« t?²L?O?� œb?% ·uÝ —U?L?¦²?Ý« Í_ Íb?IM�« o�b?²�« …dÞU�?�Ë

W??�uJ×K?� W?³??�M?�UÐ u¼ —ôËœ 100,000 mK³?¹ Íc�«Ë w½U??³*« b??Š_ ÍuM��« —U??−¹ù« ø «—U??I??F�«

w²�« “UG�_« ÈbŠ≈ Ác¼Ë Æ…b¹b?ł rŽUD� WK�KÝ v�≈ vM³*« fH½ —U−¹≈ s� WLO� d?¦�√ WOJ¹d�_«

ÕUÐ—√ v�≈ œu?I?O?Ý —U?L?¦²?Ýô« mK?³� q?�√  «bzU?FK� ÊU?�_« s� d?³�_« —b?I�« ∫d?L?¦?²?�*« t?ł«uð

w�uJ(« —U?−¹ù« b?I?Ž ÆÎUM�√ d?¦?�_« —U?L¦?²?Ýô« «c¼ W?L?O?� d?FÝ ÊËd?L?¦?²?�*« l�d¹ YO?Š ¢q�√¢
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pKð vKŽ —ôËœ 100,000 ÍuM��« —U?−¹ù« WL?�IÐ® —ôËœ Êu?OK� 2 t?²L?O?� ÊuJð b� b?�_« q¹uÞ

rFD* —ôËœ 100,000 ÍuM��« —U?−¹ù«Ë ¨©%5 ÍuMÝ bzU?Ž —U??L?¦?²?Ýô« vDF?O??Ý Êu?OK� 2 ‡�«

ÎôUL?²Š« d?¦�√ u¼ rFD*«Ë ª©d?O¦JÐ d?³�√ …dÞU?�� Ë– %10 bzUŽ® —ôËœ ÊuOK� 1 jI� w¼ t?²L?O�

°WOK� —U−¹≈ Í√ l�œ sŽ n�u²¹Ë fKH¹ Ê_ dO¦JÐ

 «—U?L?¦?²?Ýô« W½—U?I?� sJL?O?� ¨`Ðd�« s?� U?� Ÿu½ oO?I?%  u¼ —U?L?¦?²?Ý« Í√ ·b¼ Ê√ YO?ŠË

ÆÍœUB²�ô« ÂUEM�« qš«œ ÕU²ð w²�«Ë ”UOIK� WKÐUI�« ÕUÐ—_« b¹b% ÎôË√ r²¹ ÊQÐ …—u� qC�QÐ

©3® ¨W?LO?I�« w� ŸU?Hð—« ©2® ¨qšœ ©1® U?N½√ u¼ U?N� e?O?O9 qC?�√Ë nK²?�ð Ác¼ `Ðd�« —œU?B?�

ÆÕUÐ—_« WLO�

s� d?O?¦J�«Ë ÆtKšœ u¼ ©…—U?�?š Ë√ `Ð—® U?� —U?L?¦?²?Ý« vKŽ Íb?IM�« bzU?F�« .Income qšb�« -1

¨—U?šœô«  UÐU�?Š Æt?−²Mð Íc�« qšb?�« qł√ s� …dO?³?� Wł—b� U?NÐ ÂU?OI�« r²¹  «—U?L?¦²?Ýô«

Treasury WM¹e?)« ÊË–√Ë ¨W?O?�uJ(«  «bM��«Ë ¨Municipal W¹bK³�«Ë  U??�d?A�«  «bMÝË

q¦9  «—U??L??¦??²?Ýô« Ác??N??� ¨ «bM��« q?�U?( W??³??�M�UÐ ÆW??¾??H�« Ác¼ q?š«œ lIð U??NK� Bills 

U?N?K¹u?% r²¹  «—U??L?¦??²?Ýô« Ác¼ ÆXÐUŁ q?šœ bz«“ ¨‰U*« ”√d� b?O??ł ÊU?L??{ W?�U?Ž …—u??BÐ

Æ∆—«uD�«  UłUO²?Šô Q−K� d�uðË (Liquid W�uO�Ð l²?L²ð UN½≈ Í√® qzUÝ b?I½ v�≈  W�uN�Ð

…d?O?G²?*«  U�«—œô« Ê√ W?I?O?I?Š w� sLJ¹ XÐU?¦�« qšb�« Í– —U?L?¦?²Ýô« w� —d?C�« —b?B?�Ë

qO?³Ý vKŽ Æt?²?LO?� s� qKIð Ê√ sJ1 l�u?²*« d?Ož r�?C?²�« Ë√ —UL?¦?²Ýô« …dÞU?�?� Èu²?�*

iFÐ s� —ôËœ 1,000 ÍuMÝ Íb?I½ o�bð vKŽ %5 bzU?Ž ¢VKD¹¢ d?L?¦?²�?� ÊU?� «–≈ ¨‰U?¦*«

Ω ,05 õ —ôËœ 1,000®  «bM��« q?ÐU?I?� —ôËœ 20,000 l�b??O?Ý ÊS??� ¨W??O?�uJ?(«  «bM��«

Æ©—ôËœ 20,000

20,000 õ —ôËœ 1,000® wK�_« —U?L?¦?²?Ýô« vKŽ %5 ÍuMÝ bzU?Ž V�?J¹ d?L?¦?²?�*« «c¼

W??O�U??L??²?Š« œu??łË  U??�«—œ≈ V³??�Ð ¨%10 VKD?¹ w�U?²?�« d?L??¦??²??�*« ÊU??� «–≈ ¨p�– l�Ë Æ©—ôËœ

…œU¹“ V³�Ð Ë√ (Default Risk d?¦F?²�« dDš® UN?²?LO?� l�œ …œUŽ≈ r²?¹ s�  «bM��« Ê_ …b¹«e²?�

ÊS??� ¨©Inflation r�???C??²?�« dDš Ë√ Interest Rate …bzU???H�« d???F??Ý ‰b???F??� dD?š® r�??C???²�«

Ë√ ¨jI??� W?L??O?I?�« Ác¼ nB½ Êü« ÍËU??�ð ÎU?IÐU??Ý —ôËœ 20,000 ÍËU?�?ð X½U?� w²?�«  «bM��«

Ê√ ‰u?IO?Ý w�U*« œU?B?²�ô« w?zUB?š√ Æ©—ôËœ 10,000 = ,10 õ —ôËœ 1,000® —ôËœ 10,000

bzUŽ W?³�½ vKŽ ÎU?�u�?I�(I) —UL?¦²?Ýô« «c¼ t−²M¹ Íc�« q?šb�« ÍËU�ð (V) —UL?¦²?Ý« Í√ WL?O�

V iH�?Mð Ê–≈ ≠ w�U(« ‰U¦*« w?� ≠ UN²?HŽU?C� - R  Ë ¨V=I/R ÊU� «–≈ (R).  U� WÐuKD�
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«c¼ sJ�Ë ¨—U?L?¦?²?Ý« Í√ q�√ W?L?O?� d¹b?Ið w� qšbð d?O?¦JÐ d?¦?�√ ¡U?O?ý√ „UM¼Ë Æ%50 —«bI0

’Uš u×½ vKŽ bOH� u¼Ë ª—UL¦²Ý« Í√ WL?O� lÝË√ u×½ vKŽ nB¹ q�UA�« wÐU�(« dO³F²�«

d?F??Ý ‰b?F?� dD?šË d?¦?F??²�« dD) XÐU?¦?�« qšb�« d?L?¦??²?�?� ÷d??Fð Èb* l¹d?�?�« n�u�« w�

Ær�C²�« Ë√ …bzUH�«

sŽ WL?łU½ U¼—UL?¦²?Ý« WL?O� w� …œU¹“ u¼ W?LOI?�« ŸUHð—« ÆAppreciation WLO?I�« w� ŸUHð—« -2

’U?š u?×½ v?KŽ U?NÐ ÂU?O?I�« r²¹  «—U??L?¦?²?Ýô« iFÐË Æd?F??��« r�?CðË Scarcity  …—bM�«

s�  «—UL?¦²?Ýô«Ë ÆÁbŠË d?F��« ŸUHð—« U?N³?³�¹ w²�« W?LOI�« w� W?F�u?²*« …œU¹e�« s� `ÐdK�

œuM³�«Ë ¨W??OMH?�« ‰U?L??Ž_«Ë ¨…—œUM�« W¹b??IM�«  ö??L?F�«  ôb??F??�Ë ¨V¼c�« sL??C?²?ð ŸuM�« «c¼

s� ÎU??Ýu?LK?� Î«bzU?Ž wD?Fð Ê√ ŸuM�« «c¼ s� œu?M³� sJ1 U??LMOÐË Æn×??²�« wF??�U?' Èd??š_«

Ác¼ ªW½u?L?C?� d??O?ž U?N� W?O�U*« W?L?O?I�« w?� …œU¹e�« ÊS?� ¨U?N?�ö?²?�UÐ w¼U?³?²?�«Ë d?�?H�« YO?Š

‚dÞ s� U?� ÎUŽu½ VK?D²ð UN½≈ ÆW?�—u?³�« w� WÐ—UC*U?� …d?O³?� W?ł—b�Ë d³?²F?ð  «—UL?¦²?Ýô«

UL?O�Ë ÆU?N²?LO?� w� …œU¹“ Í√ W�u?N�Ð “ËU?−²ð Ê√ U?N²?HKJ²� sJ1 w²�«Ë ¨©◊u×?²�«® W?Ý«d(«

b?I½ v�≈ U?NK¹u?% qF?−¹ U2 ¨lK��« Ác?N� W?LEM*« ‚«u?Ý_« s� qOK� œb?Ž „UM¼ ¨V¼c�« «b?Ž

ÆÎU³F�Ë ÎU¾ODÐ ÎUÝUL²�« WOIOI(« UN²LO� bMŽ qzUÝ

¡wA� ¨W?LOI�« w� …œU¹e�« s?� jAM�« V½U'« u¼ ÕUÐ—_« WL?O�  ÆValue Gain ÕUÐ—_« WLO� -3

sŽ r?−Mð ÕU?Ð—_« W???L???O???�Ë Æs?L???¦�« w?� ŸU???Hð—U?Ð n�u¹ Íc�« w?³K�?�« ŸuM�« s?Ž qB???H?M�

w²�«  «—U?L¦?²Ýô« WK¦?�√Ë Æd¹b*« Ë√ p�U*« o¹dÞ sŽ Input of Expertise …d?³)«  ö?šb�

WFD� d¹uDðË lOÝuð Ë√ ¨W¹—U& WOKLŽ ¡UMÐ q¦�  UŽËd?A� sLC²ð WLOI�« V�� v�≈ vF�ð

—uNL−K� W�Ë«b²?� W�dý …œUŽ≈ w� rJ×²�UÐ ÕUL�K� WO�U?� WOLJÐ rNÝ√ ¡«dý Ë√ ¨÷—_« s�

ÆWOIOI(« WLOI�« w� uLM�« s� `Ð— v�≈ vF�¹ —UL¦²Ýô« s� ŸuM�« «c¼ Æ¡«œ_« w� …d¦F²�Ë

¨‰U?¦*« qO³?Ý vKŽ Æ”UO?IK� qÐUI�« bzU?F�« s� WŁö?¦�« Ÿ«u½_« q� jK�ð  «—UL?¦²?Ýô« iFÐË

wDF¹ Ê√ sJ1 Dividend - Paying Common Stock  ÍœU?F�« rN?�K?� W?Žu?�b*«  U?F¹“u?²�«

 ôUL²?Š« sŽ r−Mð ÕUÐ—_« WLO�Ë ¨r�C?²�« s� dF��« ŸUHð—« s� U?� Wł—œË ¨XÐUŁ ÍbI½ qšœ

ÆW�dA�« ÕUÐ—√ w� uLM�«

 «bzU?F�« Ÿ«u½√ Ê√ v²?Š  «—U?I?F�« s� lÝ«Ë Èb?� wDG¹ —U?L?¦²?ÝU?� Í—U?I?F�« —U?L¦?²?Ýô«Ë

 ∫WOðü« WK¦�_« `{uð UL� WM�«e²� Ë√ …œdHM� ¡«uÝ błuð Ê√ sJ1 WŁö¦�«

ÆMortgage Loans Í—UIF�« s¼d�« ÷Ëd� ≠ jI� XÐU¦�« qšb�« qł√ s� æ
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©…—u?D� d??????O?????ž ÷—√® ¡U?????C??????� ÷—√ pK?9 ≠ j?I?????� d?????F??????��« w?� ŸU?????H?ð—ô« qł√ s?� æ

ÆUndeveloped Land

ÆBuilding Lots w½U³� ÷—√ lD� d¹uDð ≠ jI� WLOI�« V�� qł√ s� æ

ÆWOMJÝ oIý vM³� q¦� ¨qšbK� —b� —UIŽ ≠ ÎUFOLł WŁö¦�« qł√ s� æ

Í—U?IF�« —U?L?¦²?Ýô« 5Ð WK�U?ý W½—U?I� qL?Ž w� WÐu?F� „UM?¼ ÊuJð ¨VFA?²�« «c¼ V³?�ÐË

WOŽu½ U¼—U?³²ŽUÐ cšQð Ê√ bÐô vMF�  «– W½—U?I� Í√Ë Æ—UL¦²Ýô« s� W?ŠU²*« Èdš_« ‰UJý_«Ë

5Ð Í“«u¹ Ê√ bÐô d??L?¦??²?�??� q�Ë ÆWK¹b??³�« —U?L??¦?²?Ýô« ’d??�Ë W¹—U?I??Ž W?O?JK� Í√ 5Ð W?�ö??F�«

l�«œ q� w?� dŁRð Vz«d??C�« 5½«u??�Ë Æqšb�«Ë ¨ÊU??�_« Ë√ ÊU?L??C�«Ë ¨·«b¼_«Ë  U??łU??O?²??Šô«

vKŽ ÂeK²�ð ¨WOB�?ý W�Q�� u¼ U� —UL¦²Ý« —UO²š« ÊS?� p�– vKŽ ÆnK²�� u×½ vKŽ Vz«d{

ÆÕU²� —UOš q� »uOŽË  «eO2 —c×Ð Êe¹ Ê√ dL¦²�*«

Real Estate and the Great Recession                rOEF�« œU�J�« …d²�Ë Ê«—UIF�«

¢ U?�Ë_« √uÝ√ X½U?� bI� ¨ U?�Ë_« qC�√ X½U?� bI�¢ ∫…d?�  «– s¹—uN?A*« ¡UÐœ_« bŠ√ ‰U?�

w²�« W??łd??(« ·ËdE�« w?� q�Q??²¹ V¹œ_« «c¼ ÊU??� Æ©1859 ¨eMJ?¹œ e�—U??Að ¨5²M¹b??� W??B??�¢®

oOKFð ªd?AŽ s�U?¦�« ÊdI�« W¹U?N½ f¹—UÐË ÊbM� w�  U?OB?�A�« s� W?HK²�?� WŽu?L−?� UN?AO?Fð

—U?L?¦²?Ýô« sŽ s¹d?A?F�«Ë ÍœU?(« Êd?I�« W¹«bÐ w� »U?²J� …b?O?ł W�b?I?� ÊuJ¹ Ê√ sJ1 tÐU?A?�

¨U?Nð—uŁ q?³?� U?�½d?� wM?Þ«u0  «—U?I?F�« wzU??B?š√ …U½U?F?� …«ËU?�??� sJ1 ô U?LMOÐË ÆÍ—U??I?F�«

Æ5²�U(« 5Ð Í“«uð ◊uDš „UMN�

s¹d?L¦?²�?*« bŠ√ ÆWKzU¼ bz«u?F� WKL?²;« W?O½UJ�ù«Ë ¨…d?O³?� …dÞU?�� sLJð 5²?¾?O³�« U?²K� w�

Ê√ Õd?²?�« ≠ d?L?)« W?F½U?� bKO?AðË— WKzU?Ž qOKÝ t½√ ‰U?I¹ ≠ t?²?O?B?�?ý b¹b?% r²¹ r� Íc�«Ë

s� W�U?Š Àb?% U?�bMŽË ¢

(*)
Ÿ—«u?A�« w� ¡U?�œ „UM¼ X½U?� U?�bMŽ¢ u¼ ¡«d?AK� `O?×?B�« X�u�«

Æ„ƒU?�œ ¡U?�b�« Êu?Jð ©U?�bMŽ W?�U?š Ë√® U??�bMŽ v²?Š ∫ U?�U??I?×?²?Ýô« qO?łQ?ð Ë√ Êu¹b�« b¹b9

vKŽ√ w� ·u?)« Êu?J¹ U?�bMŽ ¡«d?AK� ‰u?N?:« d?L?¦??²?�*« W?×?O?B½Ë ¨W?O?ŠU?²?²?�ô« e?MJ¹œ WKL?ł

«c¼ ÆpA�UÐ ¡wK*« w�U?(«  «—UIF�« ŒUM0 UM½√ d?�c¹ UL¼ö� ¨vLEŽ …dÞU?<« Ëb³ðË tðU¹u²?��

s� d??O?¦?J�« vKŽ –u??×?²??�¹ Íc�« d??¦?F??²�«Ë ≠The Great Recession  rOE?F�« œu?�d?�« ≠ ŒUM*«

ÆdL¦²�� Í√ …UOŠ w� WKOK�  «d� jI� Àb% W�dHÐ  «—«c½« ÊuJð b� ¨ «—UIF�« …—U& w� ’U�ý_«

s¹dL¦?²�*« dE½  UNłË ÊuJðË …œU?Š WŽd�Ð XCH?�½« b� ‚«uÝ_« ÊuJð U�bMŽ Âb?�²�¹ Bloods in the Streets  dO?³Fð (*)
›rłd²*«¤ bŠ vB�_ WO³KÝ r¼dŽUA�Ë
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W¹œUB²�« W?ŽUI� v�≈ WO�uIF0 U¼ËeŽ sJ1 WO�U?(« W¹œUB²�ô« "Malaise WJŽu�«¢ ‰u�√Ë

VI??Fð sJ1 U¼—ËbÐ W??ŽU?I??H�« Ác¼ Æ…b??×?²*«  U¹ôu?�« w� W?OMJ?��«  «—U?I??F�« w�  Bubble(*) 

s�“ cM� ©W?OM�« s�?Š sJ�Ë® W?KKC*« W?O?�dB?*«Ë WO?³¹d?C�« W?O?�uJ(« W?ÝU?O?��« v�≈ U?N�u?�√

Êö?ŽSÐ dð—U?� ÂU??� ªw½U?¦�« ‘uÐ Ã—u?' v�Ë_« rJ(« …d??²?�Ë Êu?²MOK� qÐ v²?ŠË d?ð—U?� wL?O?ł

¨1977 ÂUŽ Community Reinvestment Act" (CRA)  wFL?²:« —UL?¦²Ýô« …œU?Ž≈ Êu½U�¢

W?�“_« XA?Hð U?�bMŽË s¹d?A?F�« Êd?I�«  UO?MOF?�ð W¹U?N½ w� Êu?²MO?K� qÐ t?F−?ýË t?OKŽ ‚b?�Ë

·b¼ WžUO� w½U¦�« ‘uÐ Ã—uł œUŽ√ ¨s¹d?AF�«Ë ÍœU(« ÊdI�«  U¹«bÐ w� v�Ë_« W¹œUB²�ô«

`²H?¹ Ê√ œd−� t?²O½ X½U?� …b×?²*«  U¹ôuK� ¡UÝƒd�« ¡ôR¼ s� b?Š«Ë q�Ë ÆÊu½UI�« «c¼  U?OMIðË

¨s¹d?O?š_« …b?F�« ¡U?ÝƒdK� …b?O?'« U¹«uM�« Ác¼ ªHome-Ownership ‰“UM*« W?OJK* d?¦?�√ »U?³�«

Íc�« ÍœU?B²?�ô« ‘U?LJ½ô« w� U?NK� XL?NÝ√ w?J¹d�_« ”d?$uJK�Ë ¨w�«—b?O?H�« wÞU?O²?Šö�Ë

ÆUNMŽ r$

«c¼ v�≈ s¹e?MÐ X�U??{√ w²�« q�«u??F�« s� œb?Ž l?� XłË«eð W?O??ÝUzd�«  U??F?O??O??−?A??²�« Ác¼

W³?ž— v�≈ ¨Wž—U?H�« s�U�*« TK� w� …b?ŽU�?LK� ”d$uJ�«  U?C¹uHð s� ∫ÍœU?B²?�ô« o¹d(«

 «–  U½U??L??C�« W??H??O??F?{ ÷Ëd??I�« ©¡«d??A�« V?žd¹ s*® lOÐ …œU??Ž≈Ë rO??�??I??²� ¢X¹d??²??Ý ‰ËË¢

Ë√  «bM�K�  “AAA"  «d¹b?Ið `M0 w½U?L²zô« nOM?B²�«  U?¾?O¼ RÞ«uð v�≈ ¨WF?Hðd*« …dÞU?<«

w×½U?� W³?ž— v�≈ ¨—UO?N½ô« s� W?³¹d� X½U?� w²�«Ë ABS W¹—UI?F�« Êu¼d�UÐ W?�uŽb*«  U½U?LC�«

Ác¼ q� ≠ 5KL²;« 5{d²I*« Èb� œ«b��«  U½UL{ »UOG� W×{UH�« WK¦�_« q¼U−²� ÷ËdI�«

U�bMŽ ‰“UM*« rO� w� l¹d��« ◊u³N�«Ë ¨WOMJ��«  «—UIFK� ·dD²*« ¡«dA�« w� XŽ—UÝ q�«uF�«

‰u?šœ s�«eðË ¨wKJ?�« œU?B?²?�ô« vKŽ  «—U?I?F�« ‚u?Ý –U?I½≈ W�ËU?×?� dŁ√Ë ¨¢v?I?O?Ýu*« XH?�uð¢

rOEF�« œU?�J�«¢ c?M� ÍœUB?²?�« œu?�— …d?²?� √u?Ý√ wÐd?G�« r�U?F�« ‰Ëœ rEF?�Ë …b?×?²*«  U¹ôu�«

Æ

(*)"The Great Depression

—uNA�« w� ÆÂuO�« t?�H½ Í—UIF�« —UL¦²?Ýô« V�UÞ b−¹ WHK²<«Ë …dOG?²*« W¾O³�« Ác¼ qš«œË

U?N?½√ u� v²?Š ≠ W¹œU??B?²?�ô« W??�“_« Ë√ d?O?³?J�« ÍœU?B?²??�ô« œu?�d�« …d??²?� XKð w²?�«  «uM��«Ë

Í√ w� b?łË U2 d³?�√ W¹—U?I?F�«  «—UL?¦?²Ýô« w� ’d?� b?łu²?Ý ≠ 2011 Ë√ 2010 w� XN²½«

Æs¹dAF�« ÊdI�«  UOMOF�ð  U¹«bÐ cM� q�_« vKŽ X�Ë

w� ¨WF¹d?��«  «œU¹e�UÐ nB²ðË ¨W?O*UF�« Ë√ W?OK;« W¹—UIF�« ‚«u?Ý√ w� W¹—Ëœ …—uBÐ Àb?% …d¼Uþ w¼ W¹œUB?²�ô«  UŽU?IH�« (*)
.[rłd²*«] —b×Mð rŁ U¼bMŽ  U³¦�« sJ1 ô  U¹u²�* qBð v²Š  «—UIF�«  «d¹bIð

w� sJ�Ë ¨‰Ëb�« 5Ð W?�“_« XO?�uð nK²?š«Ë ÆWO½U?¦�« W?O*U?F�« »d(« X?I³?Ý w²�« œu?IF?�« w� w*UŽ ÍœU?B?²�« œU?�?� …d?²� X½U?� (*)
s¹d?AF?�« ÊdI�« w� W¹œU?B?²?�ô«  U�“_« oL?Ž√Ë ¨lÝË√Ë ¨‰uÞ√ X½U?�Ë Æ1940 v²?Š X�«œË 1929 w�«u?Š  √bÐ ‰Ëb�« rEF?�

 ›rłd²*«¤
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œu?I??F�« tÐ Q?³M?²ð Íc�« U?�Ë  «—U?I??F�« ‚u?Ý w� ¢d??³?�_« ’d?H�«¢ n?¹d?Fð UMMJ?1 nO?� ¨Ê–≈

W½—UI� sJ?1 nO�Ë øW�œUI�« WKOKI�« œu?IF�« dOž sŽ Í—U?IF�« dL¦²?�LK� W³�M�UÐ W?O{U*« WKOKI�«

œUB²�ô« w� »«d?D{ô« s� Í—UIF�« —UL¦²?Ýô« v½UŽ nO�Ë ¨Èdš_«  «—UL¦²?ÝôUÐ  «—UIF�«

øs¹dAF�«Ë ÍœU(« ÊdI�« s� ‰Ë_« bIF�« W¹UN½ »d� qJ�

Advantages of Real Estate as an Investment  —UL¦²ÝU� Ê«—UIF�« hzUBš

Èdš_« ‰UJ?ý_« l�  U½—UI*« iFÐ V½U?−Ð ¨Í—UI?F�« —UL¦?²Ýô« hzU?Bš s� œb?Ž wK¹ UL?O�

Æ—UL¦²Ýô« s�

Returns On Investment     —UL¦²Ýô« vKŽ  «bzUF�«

 «—U?IF�« Æ…d?L?¦²?�*« rN�u?�_ W³?�M�UÐ ÊU?�_« bz«“ ¨‰u?IF?� `Ðd� Êu?F�¹ s¹d?L?¦²?�*« q�

Í—UIŽ —UL?¦²Ý« Í√ vKŽ W�Ozd�« WŁö¦�« bzUF�« Ÿ«u?½√Ë ÆWðËUH²�  Uł—bÐ ¨ULN?OK� dO�uð UNMJ1

ÆVz«dC�« b{ W¹UL(«Ë ¨WO�ULÝ√— bz«uŽ Ë√ dF��« w� ŸUHð—ô«Ë ¨XÐU¦�« qšb�« w¼

Income                      qšb�«

s� —U?−¹ù« qšœ ÊU?� ¡«u?ÝË ÆÍ—U?I?F�« —U?L?¦?²?Ýö?� v�Ë_«  «e?H?;« 5Ð u¼ —U?−¹ù« qšœ

l�«u?� s� WK?�KÝ d?łR¹ w�u?L?Ž d?łQ?²?�?� 5?Ð W¹uMÝ rzU?�?� s� Ë√ ¨…—ËU?−?²?� W??OMJÝ oI?ý

w� lI¹ —U−¹ù« rzU�� s� Í—Ëb�« `Ðd�« ªd?L¦²�LK� W³�M�UÐ t�H½ u¼ »c?'« ÊS� ¨ UO�bOB�«

Æb�_« WK¹uÞ W¹—UIF�« W¹—UL¦²Ýô«  UŽËdA*« rEF� VK�

ÎUO?IO?IŠ ÊU?� «c¼ ªWO?F�uð W?FO?³Þ Ë– u¼  «—UI?F�UÐ …œU?Ž j³ðd¹ w²�«  «bzUF�« ŸU?Hð—« l�uðË

ÊËdL?¦²�*« ÂUO?� l� ¨s¹dAF�«Ë ÍœU?(« ÊdI�« s� ‰Ë_« bIF�« W¹U?N½ »«d²�UÐ ’U?š u×½ vKŽ

X½U?ŽË ÆW¹—U?I?F�«  «—U?L?¦?²Ýö?� ¡w��« ¡«œ_« s� W?I?O?LŽË W?C¹d?Ž ÕËd?ł W?'U?F0 Êu¹—U?I?F�«

ŸU?Hð—« l� XÐU?¦�« qšb�« ÷U?H?�½« ¨ÎôË√ ∫dzU?�?)« s� ÎU?łË“ XÐU?¦�« qšbK� W?−?²M*«  «—U?I?F�«

 «bzUŽ s¹dL¦²�*« VKDÐ  «—UIF�« rO?� XCH�½« ¨ÎUO½UŁË ¨ «—U−¹ù« iHšË Wž—UH�«  «bŠu�«

W?IÐU��« W?A?�UM*« s�® V=I/R W�œUF*« w� R  Ë I s� Îö?�Ë ÆÊU� ÎU¹√ w�U?³�« —U?−¹ù« vKŽ vKŽ√

©—U?L?¦?²?Ýô«® I  ªpKN?²?�??LK� W?³?�M�UÐ ≠ U??L?N?C?FÐ sŽ s¹b?ŽU??³?²?� ≠ «d?O?Gð b?� ©XÐU??¦�« qšbK�

ÆWLOI�« s� qKI¹ s¹c¼ s� dOGð q�Ë ¨XFHð—« ©bzUF�«® R  Ë ¨XCH�½«

Appreciation and Capital Gains                WO�ULÝ√d�« bz«uF�«Ë WLOI�« …œU¹“

‰U*« ”√— vKŽ bz«u?Ž u¼ Í—UI?F�« dL?¦²?�*« Á¡«—Ë vF?�¹ Íc�« ÍbIM�« o�b?²�« s� ÊUŁ Ÿu½

W¹√ œd?−?� fO�Ë ¨—U?I??FK� W?O?ÝU?Ý_« W?L?O?I�« w� b?ŽU?B?²�« W?ÞU?�?³Ð w¼ Ác¼ Capital gains. 
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s� X$Ë U?¼d??F??Ý lH?ð—« w²�« w¼ —U??L???¦??²??Ýô« ‰UJ?ý√ s� qOKI?�«Ë ÆW??³??ŠU??B???� qšœ b??�«Ë—

 UÐU�Š Æ «—UIF�« XKF� U2 qC�√ —ôËbK� WOz«dA�« …uI�« w� r�C²�« UN³³Ý w²�« dzU�)«

Æ—ôËbK� WOz«dA�« WLOI�« ÷UH�½UÐ WLO� bIHð Èdš_« W¹bIM�« ‰u�_«Ë —Ušœô«

Âu?I?ð U?�bMŽ ∫W¹b??I½ …d¼Uþ Ë√ W?¹b?IM�« W??ÝU?O??��UÐ oKF??²ð …d¼Uþ ”U??Ý_« w� u¼ r�?C??²�«

WOz«dA�« tðu?� Ë√ ≠ —ôËb�« WLO� ÊS� ¨UN?²O½«eO� e−Ž W?ODG²� ¢ «—ôËb�« s� b¹e*« l³DÐ¢ W�Ëb�«

U2 ¨W?FK��« fH?½ ¡«d?A� oÐU?��« ÂU?F�« s� d?¦?�√  «—ôËœ d?�_« nKJ²¹ ¨p?�– vKŽ ÆiH?�Mð ≠

w� ÷U?H?�½« U?N?³?³?�¹ d?F?��« w� …œU¹“ Í√ Ê√ w¼ W?−?O?²M�« ÆU¼d?F?Ý œ«“ b?� WF?K��« Ê√ wMF¹

YO?Š ¨rOEF?�« œu?�d�« …d?²?� l� W�U?(« w¼ Ác¼ ÆW?L?O??I�« w� wI?O?I?Š V�?� Z²M?ð ô b?IM�« W?L?O?�

ÆqzU��« bIM�« a{ w� W�uN� …œU¹“Ë VO¼— WO½«eO� e−Ž w� V�uJ�« d³Ž  U�uJ(« X�LG½«

…œUH²?Ýô« UNMJ1 U� w¼ Èdš_«  «—U?L¦²Ýô« s� qOKI�« Ê√ ÷«d?²�« ‰uIF*«  sL?� ¨Î«dOš√

œU??ŠË „—b*« ≠ d¹b?*« Ë√ ≠ p�U*« Ê≈ ÆW¹—«œù« …d??³??)«  ö???šb??� s�  «—U??I??F�« —«b??I??� f?HMÐ

W?OH?OJ�« tO?łuð b?OF¹ v²?Š Ë√ ¨U� —U?IŽ l?OÝuð Ë√ ¨Y¹b?% Ë√ ¨5J�ð …—UŽ≈ l?OD²�¹ …d?OB?³�«

—UL?¦²Ý« Í_ …d?O³� W?LO� nO?Cð Ê√ sJ1 …d�UG*« W?Ž—U³�« …—«œù«Ë ÆUNÐ —U?IF�« Âb�?²�¹ w²�«

”√— w� VÝUJ� U?NÐ o×KðË ¨d?F��« ŸU?Hð—« s� b¹eð WL?OI?�« w� VÝUJ*« Ác¼Ë ø «—UI?F�« w�

 Æwł–uLM�« Í—UIF�« dL¦²�LK� v�Ë_«  «eH;« 5Ð s� w¼ w²�«Ë ¨‰U*«

Tax Shelters                                                        Vz«dC�« b{ W¹UL(«

Êu½U?�¢ w� U?NðË—– XK?�Ë WMO?F?� W?³¹d?{  «e?O2 U?N?OKŽ ÷d?F?¹ U?� ÎU?Lz«œ  «—U?I?F�« X½U?�

œ«œd?²?Ý« sJ1 YO?Š ¨1981 ÂUŽ w�  Economic Recovery Tax Act"  ‘U?F?²½ô« W?³¹d?{

`L??�¹ ÊU??�Ë Î̈U?�U??Ž 15 (*)
W??HKJð œ«œd??²??Ý« …d??²?� d??³??Ž Vz«d??C�« s� W??FD²??I*« „ö??²¼ô« rO??�

„ö?²¼ô«  U?ŽUDI?²Ý« iH?�Ð ”d?$uJ�« ÂU?� ¨W?I?Šö�«  «uM��« w�Ë Æ

 (**)
q−?F*« „ö?²¼ôUÐ

X½U� 1993 ÂU?Ž bM�Ë Æq−?F*« „ö?²¼ôU?Ð ÕU?L?��« Âb?ŽË W?L?O?I�« œ«œd?²?Ý«  «d?²?� ‰uÞ …œU¹eÐ

r²?¹® W??OM?J��«  «—U???I??FK?� WMÝ 5Æ27 Ë WMÝ 39 W???OMJ�?�« d??O???ž  «—U??I???FK� œ«œd???²??Ýô« …d???²??�

Æ©lÐU��«Ë ”œU��« 5KBH�« w� lÝu²Ð WO³¹dC�«  UCOH�²�«Ë WÝUO��« ÷«dF²Ý«

 U??�u?B??š Âb??I¹Ë ¨Íb??I½ d??O?ž b?MÐ u¼ Depreciation Deduction „ö??²¼ô« ŸUDI?²??Ý«Ë

b�UH�« ŸUD²�« w� o(« ¨»U²J�« «c¼ w� ÎUIŠô d¦�√ qOB?H²Ð t²ODGð r²OÝ UL� ¨sJ�Ë ÆWO³¹d{

ÆCost Recovery Period (*)

Ë√ w³??ÝU??×??� s�d??ž qł√ s� ¨U??� W??�d??ý U??NÐ Âu??I?ð ‚dÞ …b??Ž s� b??Š«Ë Í√ v�≈ d??O??A¹ Accelerated depreciation  (**)
 «uM��« w� ÊuJð U?� vKŽ√ ÎU?¹uMÝ …–u?šQ*« „ö²?¼ô« WO?L?� qF?& W?I¹dDÐ W?²ÐU?¦�« ‰u?�_« bŠ_ l?¹d��« „ö?N?²?ÝôUÐ ¨w³¹d?{

›rłd²*«¤ ‰u�_« Ác¼ dLŽ s� v�Ë_«


