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खुशबू नतरारी 
मुंबई, 13 टसतंबर 

 

बा जार ननयामक सेबी ने को-
लोकेशन मामले में नैशनल स्ॉक 
ए्सचेंज (एनएसई) और उसके 

पूव्च आला अनधकाररयों नचता रामकृषण, रनव 
नारायण, आनंद सुबमणयन और चार अनय के 
नखलाफ आरोप ह्ा नदए। ननयामक ने कहा 
नक एनएसई के को-लोकेशन में कुछ ननकशचत 
खानमयां ्ीं, लेनकन स्ॉक बोकर ओपीजी 
नस्योरर्ीज के सा् नमलीभगत या सांठगांठ 
के कोई सबूत नहीं नमले। इस बोकर को 
ए्सचेंज के दूसरे सव्चर तक अनुनचत पहुंच 
नमली हुई ्ी।  

सेबी का ताजा आदेश नपछले साल पनतभूनत 
अपील पंचा् यानी सै् की तरफ से जारी 
ननद्देशों के बाद आया है। इस मामले में सेबी 
के अपैल 2019 के आदेश को रद्द करते हुए 
पंचा् ने बाजार ननयामक को चार महीने के 
भीतर इस मामले पर नफर से ननण्चय करने का 
ननद्देश नदया ्ा। सेबी को बाद में इस 
समयसीमा में नवसतार नमल गया ्ा। सै् ने 
सेबी से कहा ्ा नक वह अवैध कमाई की 
रकम और नमलीभगत के आरोप पर दोबारा 
नवचार करे। 

ननयामक के ताजा आदेश से पूंजी बाजार 
तंत में सबसे जयादा चनच्चत मामलों में से एक 
पर पदा्च नगर जाएगा। इस मामले ने देश के 
सबसे बडे ए्सचेंज के पूव्च पमुखों की छनव 
को खराब कर नदया ्ा और आईपीओ लाने 
की उसकी योजना अ्क गई ्ी।  

सेबी के पूण्चकानलक सदसय कमलेश 
वाषण्देय ने 83 पृषठ के आदेश में कहा नक इस 
मामले में अहम सबूतों के अभाव में संभावना 
की पमुखता की जांच ओपीजी और उसके 
ननदेशकों के सा् नमलीभगत या सांठगांठ 
स्ानपत करने में नवफल रही।  

इसी मामले में 238 पृषठ के एक अनय 
आदेश में ननयामक ने ओपीजी नस्योरर्ीज 
को 85 करोड रुपये की अवैध कमाई वापस 
करने का ननद्देश नदया है। सेबी ने ओपीजी पर 

छह महीने का भी पनतबंध लगाया है जो उस 
पर अपैल 2019 के आदेश के तहत लगाई 
गई पांच साल की पाबंदी के अलावा होगा। 

सेबी की दोबारा गणना की गई अवैध कमाई 
की रकम 15.57 करोड रुपये से जयादा है 
नजसे  सेबी ने 2019 के आदशे में बोकरेज 
को जमा कराने का ननद्देश नकया ्ा। ननयामक 
ने पाया नक बोकरेज ने ए्सचेंज के सेकंडरी 
सव्चर तक पहुंच का बेजा फायदा उठाया। 

ननयामक ने पाया नक एनएसई के पास को-

लोकेशन सुनवधा के इसतेमाल के नलए कोई 
तय नीनत नहीं है और वह सेकंडरी सव्चर के 
इसतेमाल की ननगरानी करने में नाकाम रहा। 
लेनकन ओपीजी के सा् सांठगांठ के कोई 
सबूत नहीं हैं। 

जून 2010 से माच्च 2014 के बीच 
एनएसई ने अपनी को-लोकेशन सुनवधा में 
कन्त न्क बाइ न्क (्ीबी्ी) 
आनककि्े्चर तैनात नकया ्ा। ्ीबी्ी ने डे्ा 
फीड को कम से पसाररत नकया और उन ् ेनडंग 
सदसयों को पा्नमकता दी जो को-लोकेशन 
सव्चर से पहले जुडे। इस नसस्म का फायदा 
उठाते हुए ओपीजी नस्योरर्ीज ए्सचेंज के 
नसस्म तक बार-बार पहले पहुंची। यह 
मामला कवहसलबलोअर केन फोंग ने उजागर 
नकया ्ा। उनहोंने सेबी को जनवरी, अगसत 
और अ््ूबर 2015 में पत नलखकर 
नशकायत की ्ी। इसके बाद ननयामक ने इस 
मामले में जांच की और फॉरेंनसक ऑनड् भी 
कराया। 

जनवरी 2023 में सै् ने सेबी के अपैल 
2019 के उस आदेश को दरनकनार कर नदया 
्ा नजसमें ननयामक ने ए्सचेंज को 625 
करोड रुपये की अवैध कमाई को 2014 से 
12 फीसदी सालाना बयाज के सा् लौ्ाने का 
ननद्देश नदया ्ा। 

हालांनक पंचा् ने एनएसई से कहा ्ा नक 
डू नडनलजेंस के अभाव में वह 100 करोड 
रुपये जमा कराए। एनएसई की तरफ से दी गई 
पहले की सूचना के मुतानबक सेबी ने संबंनधत 
मामले में सव्वोचच नयायालय के ननद्देश के बाद 
ए्सचेंज को 300 करोड रुपये लौ्ा नदए ्े।

बाजार नन्ामक ने मामला ननपटा्ा 
अनभषेक कुमार 
मुंबई, 13 टसतंबर 

 
इक्वटी बाजार में ननवेश की पा्नमकता में अहम 
बदलाव हो रहा है। वृनद्ध और गुणवता की ् ीम नफर जोर 
पकड रही है और वैलयू ्ीम पीछे छू् रही है। इस 
बदलाव की वजह गुणवता और गो् वाली कंपनी के 
भावों को लेकर सहजता होने के सा्-सा् बयाज दरों 
के चक की नदशा उल्ने की संभावना भी है। 

पीजीआईएम इंनडया मयुचुअल फंड के नवशलेषण से 
पता चलता है नक एनएसई 500 सूचकांक में गुणवता 
और गो् शेयरों ने 1 जून से 13 फीसदी का रर्न्च नदया 
है। दूसरी तरफ गैर-गुणवता व गैर-गो् शेयरों ने महज 
4 फीसदी का रर्न्च नदया है। पररसंपनत पबंधक गो् की 
शेणी में उस कंपनी को रखते हैं नजसकी पांच वष्च की 
औसत सालाना नबकी में बढोतरी उसकी ऐनतहानसक 
नबकी वृनद्ध से जयादा रही हो। गुणवता वाली कंपननयां वे 
हैं नजनका इक्व्ी पर रर्न्च उनके पांच साल के 
ऐनतहानसक इक्व्ी रर्न्च से जयादा हो। 

अपैल 2023 से मई 2024 के बीच जो शेयर 
गुणवता और गो् शेयरों के पैमाने पर नहीं आते, 
उनहोंने 86 फीसदी का माधय (मीनडयन) रर्न्च नदया 
है। दूसरी तरफ गुणवता और गो् वाली कंपननयों की 
मीनडयन गो् 50 फीसदी रही है। देश के सबसे बडे 
फंड हाउस एसबीआई मयुचुअल फंड ने भी रुझान में 
इस बदलाव को रेखांनकत नकया है। फंड हाउस ने 
गुणवता वाले शेयरों को पाररभानषत करते हुए कहा है 
नक इनमें वे कंपननयां शानमल होती हैं नजनका रर्न्च 
ऑन इक्व्ी जयादा हो, कम कज्च हो और आय में 
जयादा ननरंतरता हो।  

मनी मैनेजरों का कहना है नक बयाज दर के चक का 
गो् और वैलयू कंपननयों के पदश्चन पर असर होता है। 

पीजीआईएम के मुखय ननवेश अनधकारी नवनय पहानडया 
ने कहा नक उचच वृनद्ध की संभावना वाली कंपननयों पर 
बयाज दरों का असर अपेकाकृत जयादा होता है, नजसका 
मतलब यह हुआ नक उनके नलए अवनध जयादा होती है। 
ऐसे में नगरते बयाज दर पररदृशय में उचच वृनद्ध और उचच 
गुणवता वाली कंपननयों पर कम वृनद्ध व कम गुणवता 
वाली कंप ननयों के मुकाबले जयादा सकारातमक असर 
नदख सकता है।  

मो्े तौर पर वैलयू शेयर वे होते हैं नजनका पीई अनुपात 
कम होता है ्योंनक उनमें वृनद्ध की संभावना कम होती 
है। जयादातर साव्चजननक उपकमों के शेयर इसी शेणी में 
आते हैं। अलफा ऑल्रनेन्वस में पा्स्टनर नवनीत 
सचदेवा ने कहा नक नपछले तीन साल में वैलयू ने गुणवता 
को काफी जयादा पीछे छोडा है। ऐसा होना भारतीय 
बाजारों के नलए दुल्चभ बात है। हालांनक बढे हुए भावों, 
अपेकाकम कमजोर पदश्चन और वैकशवक आन््चक 
अननकशचतता के कारण गुणता वाले शयेरों ने साल 
2024 में जोरदार वापसी की है। हमें उममीद है नक यह 
रुख अलपावनध से मधयम अवनध में जारी रहेगा। 

हाल के समय में कई फंडों ने अपने फंडों को नवनभनन 
ननवेश तौर-तरीकों में नवशानखत करने की कोनशश की 
है । इसका मकसद यह सुननकशचत करना है नक अगर 
उनकी पसंदीदा ननवेश रणनीनत कमजोर पदश्चन शुरू 
करती है तो उनके सभी फंडों को इससे न जूझना पडे। 
उदाहरण के नलए ऐक्सस और एचडीएफसी कमश: 
गो् व वैलयू फंड हाउस के तौर पर जाने जाते ्े लेनकन 
अब उनहोंने कुछ हद तक नवशानखत नकया है। 

बीएस संराददाता 
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भारतीय मयुचुअल फंड उदोग बढत की राह 
पर है। अगसत 2024 एक और शानदार 
महीना रहा जब ननवेशकों ने इक्व्ी केंनदत 
योजनाओं में 38,239 करोड रुपये का ननवेश 
नकया। यह अब तक का दूसरा सबसे बडा 
ननवेश आंकडा है, सा् ही यह सकारातमक 
ननवेश का लगातार 42वां महीना है। 

से््ोरल और ्ीमेन्क फंड ननवेशकों के 
पसंदीदा बने हुए हैं। नकसी नवशेष केत या ्ीम 

पर धयान केंनदत करने वाले इन फंडों ने अकेले 
अगसत में 18,117 करोड रुपये का ननवेश 
हानसल नकया। यह रकम माह के दौरान पेश 
एनएफओ में नमले ननवेश का 73 फीसदी से 
जयादा है। ननवेशकों ने सपष् तौर पर इन फंडों 
से नमलने वाले संभानवत रर्न्च को लेकर 
उतसाह जताया, जो तकनीक से लेकर 
सवास्य सेवा और बुननयादी ढांचा व अकय 
ऊजा्च से संबंनधत ्े।  

मोतीलाल ओसवाल न े आकंडों क े
नवशलषेण क ेजररय ेबताया ह ै नक मयचुअुल 
फडंों न ेअगसत में तकनीक, हेल्कयेर, रर्ेल, 

कजंयमूर, एनबीएफसी और ्नेलकॉम में रुनच 
पदनश्चत की। इसस ेमानसक आधार पर उनक े
भारांक में इजाफा हआु। इसक ेउल् पूजंीगत 
सामान, ननजी बैंक, यून्नल्ीज, पीएसयू  बैंक, 
ऑ्ोमोबाइल, कनेमकल और इनफास््चर में 
मानसक आधार पर भार में नरमी दखेन े को 
नमली। अगसत 2024 में मयचुअुल फडंों क े
नलए ननजी बैंक (15.9 फीसदी) सबस ेजयादा 
होकलडगं वाला केत रहा। इसक ेबाद तकनीक 
(9.2 फीसदी), ऑ्ोमोबाइल (8.6 
फीसदी) और पंूजीगत सामान (7.6 फीसदी) 
का स्ान रहा। रर्ले, हले्कयेर, तकनीक, 

बीमा और दरूसचंार कते न ेमानसक आधार पर 
वलैय ूमें अनधकतम बढोतरी दज्च की। 

अलग हुई सनोफी 
कंज्ूमर बाजार 
में सूचीबद्ध 
सनोफी कंजयूमर हेल्केयर इंनडया 
(एससीएचआईएल) का शेयर 
शुकवार को बाजारों में सूचीबद्धता 
के दौरान 4,703 रुपये पर बंद 
हुआ। यह कंपनी सनोफी इंनडया से 
अलग होकर सूचीबद्ध हुई है। अभी 
इस कंपनी का मूलयांकन 10,831 
करोड रुपये है।  

इस बीच, सनोफी इंनडया का 
शेयर 0.92 फीसदी नगरकर 
7,152 रुपये पर बंद हुआ। फांस 
की बहुराष्ीय दवा और सवास्य 
सेवा कंपनी सनोफी की स्ानीय 
इकाई का मूलयांकन 16,471 
करोड रुपये है।  

कंपनी ने एक नवज्ञकपत में कहा नक 
सनोफी की वैकशवक रणनीनत के 
नहसाब से एससीएचआईएल अब 
सवतंत रूप से पररचालन कर रही है 
और इसका धयान पूरी तरह से 
कंजयूमर हेल्केयर से््र पर है। 
एससीएचआईएल के पास एलज्जी, 
डाइजेकस्व, वेलनेस, दद्च ननवारक, 
मल्ी नव्ानमन और हब्चल डाइ्री 
सपलीमेंट्स का पो्स्टफोनलयो है। 
एससीएचआईएल के पमुख बांडों 
में एलेगा, डेपुरा, एनवल और 
कॉकमबफलेम शानमल है।  

ररलायंस इंडस्ीज, रेमंड और 
बजाज इलेक््कलस समेत कई 
भारतीय कंपननयों ने वैलयू अनलॉक 
करने के नलए अपनी इकाइयां अलग 
की हैं। बीएस

पृषठ-1 का शेष 
 

आईसीआईसीआई समूह से 
कम्चचारी शेयर नवकलप (ईसॉपस) 
हानसल करने के आरोप पर बुच 
दंपती ने सफाई दी नक सेबी के 
नदशाननद्देश इस बात की इजाजत देते 
हैं नक उसके बोडस्ट का कोई भी सदसय 
या चेयरपस्चन ईसॉपस रखे या उसे 
भुनाए। इसके अलावा उनहोंने कहा 
नक माधवी ने साल 2017 में बाजार 
ननयामक को इसकी जानकारी दी 
्ी, जब वे पहली बार पूण्चकानलक 
सदसय के रूप में सेबी से जुडी ्ीं। 
इसके बाद जब-जब इस तरह का 
लेनदेन हुआ तो उनहोंने  
जानकारी दी।  

बुच दंपती ने अपने बयान में कहा 
नक माधवी ने सेबी में आने के बाद 
कभी आईसीआईसीआई समूह, 
मनहंदा समूह, डॉ रेडीज, अलवारेज 
ऐंड माश्चल, सेमबकॉप्च, नवसु 
लीनजंग से जुडी नकसी भी फाइल को 
नहीं ननप्ाया है।  

आईसीआईसीआई समूह से 
कमाई के आरोपों पर बुच दंपती ने 
कहा, ‘माधवी ने अपने ईसॉपस कब 
भुनाए, उस समय बाजार मूलय ्या 
्ा और नकतने ईसॉपस भुनाए गए, 
इसके नहसाब से हर साल अलग-
अलग फायदा होता है। अगर नकसी 
साल में कोई ईसॉपस नहीं भुनाया 
गया तो उससे कोई कमाई नहीं होगी 

और रर्न्च में यह नजर भी आएगा।’ 
बुच दंपती ने यह भी सपष् नकया 

नक जो कम्चचारी इसतीफा देते हैं 
उनके पास ये ईसॉपस तीन साल के 
नलए ही रह सकते हैं, लेनकन माधवी 
जैसे जो कम्चचारी वररषठ पदों पर 
सेवाननवृत होते हैं उनके पास इनहें 
भुनाने के नलए दस साल का समय 
होता है।  

दंपती ने कहा नक माधवी ने 
आईसीआईसीआई बैंक से दो साल 
के नलए अवैतननक अवकाश नलया 
्ा, जब वह नसंगापुर में एक पाइवे् 
इक्व्ी फम्च में नकसी भूनमका में ् ीं। 
उनहोंने आईसीआईसीआई बैंक से 
ननयमों के अनुसार ही अवकाश 
नलया ्ा और पीई फम्च के सा् 
उनका समझौता कानूनी और 
पारदश्जी ्ा, नजसके बारे में दोनों 
संस्ाओं को जानकारी दे दी गई ् ी। 

इस संयु्त बयान में बुच दंपती ने 
इन आरोपों को खाररज नकया नक 
उनहें नकसी तरह का लाभ पहुंचाने 
के बाद कंपननयों से रकम नमली और 
उनहोंने कहा नक इस तरह का सवाल 
उठाना उ्त कंपननयों की भी 
मानहानन के बराबर है।  

इसके पहले कंपननयां कह चुकी 
हैं नक उनहोंने धवल बुच की सेवाएं 
इसनलए लीं ्योंनक उनहें नेतृतव का 
काफी अनुभव ्ा और उनहोंने 
यूननलीवर में आपूनत्च शृंखला में 
नवशेषज्ञता हानसल की ्ी। 

मयुचुअल फंडों का सुिहरा सफर बरकरार
बढ़त की राह पर 
n लगातार 42रें महीि ेअगसत में 
निरेशकों िे इशकर्ी फिंों में िाली भारी 
रकम 
n फिंों की अग्रणी 25 योजिाए ंअगसत में 
चढ़कर बंद, ऐशकसस बलनूचप फिं सबस े
आग े

माधवी पुरी बुच िे कांगेस 
के आरोपों को िकारा

फंड मैनेजरों ने नई पीढी की 
कंपननयों और अगसत में सूचीबद्ध 
फम्मों पर बडा दांव लगाया है और 
ये शेयर नपछले महीने मयुचुअल 
फंडों की तरफ से की गई खरीद 
सूची में पांच अगणी शेयरों में 
शानमल रहे हैं। 9 अगसत को 
सूचीबद्ध ओला इलेक््क खरीदा 
जाने वाला दूसरा सबसे बडा शेयर 
रहा और फंड मैनेजरों ने 2,740 
करोड रुपये के शेयर हानसल नकए। 
नई सूचीबद्ध अनय कंपनी 
फस्स्टकाई के 4 करोड शेयर 
मयुचुअल फंडों ने करीब 2,550 
करोड रुपये के ननवेश से खरीदे। 
इस सूची में जोमै्ो का स्ान 
चौ्ा रहा, जहां फंडों ने 2,500 
करोड रुपये ननवेश नकया। 

नुवामा ऑल्रनेन्व ऐंड 
्वांन््ेन्व ररसच्च के नवशलेषण 
के अनुसार पीबी नफन्ेक और 
डेकलहवरी 15 सबसे जयादा खरीदे 
गए शेयरों में शानमल रहीं।  

मयुचुअल फंडों की अगणी 
खरीद सूची में ऐक्सस बैंक सबसे 
ऊपर रहा। फंडों ने इस बैंक के 
3,120 करोड रुपये के शेयर 
खरीदे। हालांनक एचडीएफसी बैंक 
से फंडों ने 8,370 करोड रुपये 
ननकाले। हाल के वष्मों में पदश्चन के 
नलए जूझ रहे इस शेयर पर कई फंड 

आवं्न घ्ा रहे हैं जबनक 
लगातार छह महीने तक इसकी 
काफी खरीद की ्ी। ्वां् फंड 
काफी दांव लगाने के बाद अगसत 
में इस शेयर से पूरी तरह बाहर 
ननकल गया। जयादा नबकवाली 
वाले अनय शेयरों में भारती 

एयर्ेल, जायडस लाइफ., इंडस 
्ावस्च, कोल इंनडया और नड्सन 
्े्नोलॉनजज शानमल हैं। 

फंड अदाणी एं्र. से पूरी तरह 
बाहर ननकल गए जबनक उनहोंने 
अदाणी एनज्जी सॉलयुशंस में काफी 
खरीदारी की।  अनभषेक कुमार

िई पीढी की कंपनियों पर 
मयुचुअल फंडों का बडा दावं

सबस ेजयादा खरीदे गए निरेनशत रकम जोड़े गए शयेर 
(करोड़ रुपये) (करोड़) 

एशकसस बैंक 3,120 2.66  
ओला इलशेकट्रिक 2,740 23.23  
फस्स्टकाई 2,550 3.99 
जोमै् ो 2,050 8.20  
इनंिगो 2,040 0.42 

सबस ेजयादा बेच ेगए निकाली गई रकम बचे ेगए शयेर 
(करोड़ रुपय)े (करोड़)  

एचिीएफसी बैंक -8,370 5.12 
भारती एयर्ले -1,930 1.21 
जायिस लाइफसाइसंजे -1,520 1.35 
इिंस ् ारस्व -1,260 2.75 
कोल इनंिया -1,230 2.35 
सोत : नुवामा ऑलटरनेटटव ऐंड कवांटटटेटटव ररसर्च

अगसत में सबस ेज्ादा खरीदे  
व बचे ेगए शे् र 

गुणवता और बढोतरी वाले 
शेयरों में बढ रहा निवेश 

घटत ेब्ाज दर पररदशृ् में वदृ्धि होती ह ै
प्रभादवत और गणुवता वाल ेशे् र ज्ादा 
सकारातमक होत ेहैं : दवशषेज्ञ 

  एनएसई में को-लोकेशन का मामला

सबेी का आदशे 
n  नियामक ि ेकहा नक एिएसई के 
को-लोकशेि में कुछ निश्चत 
खानमया ंथीं, लनेकि स्ॉक बोकर 
ओपीजी नसकयोरर्ीज के साथ 
नमलीभगत या सांठगाठं के कोई 
सबतू िहीं नमल े
n सबेी ि ेको-लोकेशि मामल ेमें 
िशैिल स्ॉक एकसचेंज (एिएसई) 
और उसके परू्व आला अनिकाररयों 
नच[ा रामकृषण, रनर िारायण, आिदं 
सबुमणयि और चार अनय क े
नखलाफ आरोप ह्ा नदए 
n  नियामक ि ेओपीजी 
नसकयोरर्ीज को 85 करोड़ रुपये 
की अरैि कमाई रापस करिे का 
निद्देश नदया है 


