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टॉप �ोर�ज़ – IPO World

SEBI न ेIPO �ल���ग िनयम� म � बड़े बदलाव
का ��ाव �दया

SEBI ने बड़े IPO म� �रटेल �नवेशक� के �लए आर��त �ह�े को कम

करने और �ूचुअल फंड व इं�ोर�स कंप�नय� जैसे सं�ागत �नवेशक�

के �लए जगह बढ़ाने का सुझाव �दया है। इसके साथ ही, बेहतर गवन�स

के �लए “�मोटर” क� प�रभाषा को भी �व�ा�रत करने क� योजना है।

अम�ेरका, चीन और भारत के IPO बाज़ार� का
तलुना�क िव�ेषण

तीन� सबसे बड़े IPO बाज़ार�—अमे�रका, चीन और भारत के �वकास,

ंवत�मान ���त और भ�व� क� संभावनाओ क� गहन समी�ा। इसम�

�नयम, �नवेशक, उ�ोग और फंड जुटाने के �झान� क� तुलना क� गई

है।

इस महीन ेक� �मखु कंपनी –
ReNew Power

भारत क� �मुख �ीन एनज� कंपनी ReNew Power पर �वशेष

�रपोट�। यह कहानी बताती है िक कंपनी ने कैसे नेतृ� हा�सल िकया

और �� �र�ूएबल एनज� कंप�नय� अब IPO �नवेशक� के �लए

आकष�क बन रही ह�।

फाउंडर ऑफ़ द मथं – �ानशे चौधर�

Vikram Solar के मैने�जगं डायरे�र �ानेश चौधर� क� कहानी।

उनक� नेतृ� या�ा और भारत म� सौर ऊज� �वकास व IPO

ंमह�ाक��ाओ पर उनका �भाव।

�रसच � कॉनर�  – भारतीय �ीन IPO अवसर

�र�ूएबल एनज� कंप�नय� के IPO म� बढ़ते अवसर� का �व�ेषण।

यह कहानी बताती है िक �� �ीन एनज� �ल��गं �नवेशक� और

सरकार� नी�तय� दोन� के �लए आकष�क बन रही ह�।

अराजकता से आ�िव�ास तक: SEBI से
पहले और बाद म � भारत का शेयर बाजार

इ�तहास पर आधा�रत यह लेख �दखाता है िक कैसे SEBI के आने से

भारत का शेयर बाजार घोटाल� और �म से पारदश� और भरोसेमंद

�णाली म� बदल गया।

सं�ापक� क� आम गल�तय� –
चौथा सं�रण

�ाट�अप सं�ापक� के �लए �ावहा�रक माग�दश�न। इसम� समय

�बंधन, �नयम� का पालन और संवाद म� आम गल�तय� पर �ान �दया

ंगया है, जो IPO योजनाओ को �भा�वत कर सकती ह�।
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सु�ी अनु�ा नेगी

ए�डटर इन चीफ

संपादक क� कलम से
ि�य पाठक�,

िपछली बार जब हम आपसे �मले थे, उसके बाद से हमारे इंिडया के IPO बाज़ार म� तो जैसे बहार आ गई है! एक के बाद एक कंप�नय� पैसा जुटाने

आ रही ह�। आप जैसे आम �नवेशक इसम� बढ़-चढ़कर �ह�ा ले रहे ह� और बाहर के बड़े �नवेशक भी इंिडया म� खूब �दलच�ी �दखा रहे ह�। यह �सफ�

कुछ �दन� क� हवा नह� है; यह बता रहा है िक हमारा बाज़ार अब समझदार और बहत भरोसेमंद बन चुका है।ु

आजकल सबसे बड़ा और बिढ़या बदलाव �ा है? अब लोग मानते ह� िक �बज़नेस म� ��रता और मुनाफ़ा साथ-साथ चल सकता है। पहले लगता था

िक अ�ा काम करोगे तो मुनाफ़ा कम होगा, पर अब उलटा सा�बत हो रहा है। जो कंप�नय� ईमानदार� रखती ह�, साधन� को बब�द नह� करत� और

अ�े तर�के से काम करती ह�, उ�� �नवेशक भी पसंद करते ह� और उनका �वकास भी तेज़ होती है!

हमारे रेगुलेटर भी इस अ�� सोच को आगे बढ़ा रहे ह�। उनके ESG �नयम और �ीन बॉ�्स का बढ़ता चलन, कंप�नय� के �लए एक ऊँचा ब�चमाक�

सेट कर रहे ह�। जैसे सोलर एनज�, �बजली से चलने वाली गा�ड़य� (EV), और नए तरह के इं�ा���र बनाने वाली कंप�नय�, अगले बड़े IPO लाने

क� तैयार� म� ह�। यानी आपके पास भारत के भ�व� क� �ोथ म� भागीदार बनने का शानदार मौका है।

आम �नवेशक भी अब बहत समझदार और चौक�े हो गए ह�। वो ऐसी कंप�नय� को चुन रहे ह� जो पारदश�, ईमानदार और अ�� तरह से मैने� ह�।ु

यह समझदार� हमारे भारतीय बाज़ार को और ताक़तवर बना रही है, �जससे द�नया म� हमारा नाम और स�ान बढ़ रहा है।ु

इस सं�रण के IPO World के साथ, हमारा उ�े� आपको �ावहा�रक, �ासं�गक और भ�व�-क� ��त जानका�रय� �दान करना है। दे�खए, बाज़ार

का भ�व� �सफ�  पैसा जुटाने से नह� बनता, ब�� भरोसा और ऊँचे ��डड्�स कायम करने से बनता है। इस सफ़र म�, कमाई और अ�ा काम दोन�

साथ-साथ चल�गे, �जससे कंपनी और �नवेशक, दोन� का फ़ायदा होगा।

ढेर सारा �ार और शुभकामनाएँ,
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इस सं�रण का िवषय

स�नेिेब�लटी और �ॉिफटेिब�लटी: भारतीय कंपिनय� के �लए
नया दौर

ंIPO World के हर सं�रण का एक ऐसा �वषय होता है जो भारत के कैिपटल माक� ट्स क� बदलती �ाथ�मकताओ को दश�ता है। इस बार का

�वषय है—स�नेे�ब�लटी (��रता) और �ॉिफटे�ब�लटी (मुनाफ़ा) का बढ़ता तालमेल। काफ� समय तक ऐसा माना जाता था िक अगर कंप�नय�

पय�वरण व सामा�जक �ज़�ेदार� पर �ान द�गी, तो मुनाफ़ा कम होगा। लेिकन अब बाज़ार यह सा�बत कर रहा है िक दोन� चीज़� साथ-साथ बढ़

सकती ह�—और इससे कंप�नय� और भी मजबूत, िटकाऊ और भरोसेमंद बनती ह�।

भारतीय कंप�नय� के �लए यह �वषय �वशेष �प से मह�पूण� है। आज के �ोबल �नवेशक �सफ़�  फ़ाइन��शयल �ेटम�ट ही नह� देखते, ब�� यह भी

देखते ह� िक कंप�नय� पय�वरण और समाज पर अपने �भाव को कैसे संभालती ह�।

ंSEBI ने �व�ृत ESG �रपोिटग�  को अ�नवाय� िकया है*, और �ीन व स�नेे�ब�लटी �ल�ंड �नवेश� म� पैसा बढ़ रहा है। ऐसे म� भारतीय जार�कत�ओ

(issuers) को इस वै��क प�रवत�न के साथ तालमेल बैठाना ज�र� हो गया है। जो कंप�नय� पारदश�, �ज�ेदार और दरदश� बनकर सामने आती ह�,ू

वे बेहतर वै�ूएशन और दीघ�का�लक �नवेशक� का �व�ास हा�सल करने म� सफल होती ह�।

IPO World म� हम अपने �मुख IPO Education Series को जार� रखे हए ह�। इस सं�रण म� भी �वशेष�� क� राय, �ावहा�रक माग�दश�न औरु

केस �डीज़ शा�मल ह�। हमारा उ�े� �� है—सं�ापक�, �नवेशक� और पेशेवर� के �लए IPO �ि�या को आसान और समझने यो� बनाना और

साथ ही ESG आधा�रत �ल��गं जैसे नए ट� �ड्स पर �काश डालना।

�श�ा और गहन �व�ेषण को �मलाकर, हम अपने पाठक� को ऐसे भ�व� के �लए तैयार करना चाहते ह�, जह� पूँजी जुटाना उतना ही �व�सनीय होगा

�जतना िक �व�ीय �दश�न।
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भारत का आ�थ�क क� �
2025 के IPO म � फै���य� और कं�ूमर कंपिनय� बन� लीडर

2025 म� भारतीय IPO बाज़ार एक रोम�चक नए मोड़ पर आ गया है।

इस साल, इंड���यल और उपभो�ा सामान बेचने वाली कंप�नय�

(Consumer Discretionary) स�टर �ेज पर आ गई ह�। इस बार

शेयर बाज़ार म� आम मै�ुफै��रगं, इं�ा���र और रोज़मर� के

सामान बनाने वाली कंप�नय�, हमेशा चच� म � रहन ेवाली टके और

फाइन�स कंप�नय� को पीछे छोड़ रही ह�। इसस े�नवेशक और आम

जनता दोन� हैरान ह� और �ान ख�च �लया ह�।

2025 म � IPO का नज़ारा कैसे बदला?

पहले, भारत का IPO बाज़ार �ादातर ब�क, NBFCs और ट�ेोलॉजी

कंप�नय� के क�े म� था। पर 2025 एक अलग कहानी �दखा रहा है।

इस साल अग� तक, इंड���यल से�र म� �रकॉड� नौ IPO आए और

वह सबसे आगे �नकल गया। वह� उपभो�ा सामान बेचने वाली

कंप�नय� सात IPO के साथ ठ�क पीछे थ�। यह �दखाता है िक भारत

क� असली अथ�� व�ा—यानी फै���य�, सड़क बनाने वाले, सामान

बनाने वाले और रोज़मर� क� चीज़� का �वसाय-कई साल� म� पहली

बार �ाइमर� मािक� ट (IPO बाज़ार) का नेतृ� कर रहे ह�।

फै���य� और इ�ंा���र: भारत क� िवकास
मह�ाक��ा पर सवार

सरकार� समथन� , तेज़़ी से बन रहे इं�ा���र और मशहर "मेक इनू

इंिडया" पहल के कारण भारत म� इंड���यल तेज़़ी से बढ़ रहे ह�। सड़क,

�नम�ण, ऊज� और मशीनर� जैसे से�र� क� कंप�नय� जनता से पैसा

उदाहरण के �लए, Highway Infrastructure का IPO 300 गुना

से �ादा स��ाइब हआ और �ल��गं के कुछ ही �दन� म� शेयर क�ु

क�मत 81% उछल गई-यह दलाल �� ीट पर चच� का �वषय बन गया।

�ा�लटी पावर इले���कल इ��पम�ट ने �ल��गं के बाद �नवेशक�

को 87% का शानदार �रटन� �दया। ऊज� भंडारण पर फोक�ड कंपनी

फोक�ड ने लगभग 98% का मुनाफ़ा देकर बाज़ार पर नज़र रखने

वाल� क� पसंदीदा बन गई।

ऑटो पाट्स�  बनाने वाली कंपनी बेलराइज़ इंड�� ीज ने भी ज़ोरदार

शु�आत क�, �जससे पता चलता है िक 'आ�- �नभ�र भारत' और बढ़ती

वाहन �ब�� के कारण ऑटोमोबाइल से�र म� िकतनी म�ग है।

कं�ूमर �ड�ैशनल से�र: भारत क� नई
�म�डल �ास क� पसंद और पहल

ंपहले, 'ज़�रत�' के बजाय 'इ�ाओ' को बेचने वाली कंप�नय� (जैसे

फैशन, या�ा, ल�ज़र� सामान, इले�� ॉ�न�) IPO �नवेशक� के �लए

जो�खम भर� मानी जाती थ�। लेिकन भारत के �मडल �ास वालो क�

इनकम और आक��ाएँ (Aspirations) बढ़ने से अब यह बात सही

नह� रही। इस से�र के IPOs ने सबका �ान ख�चा।

जुटा रही ह� तािक वे अपना �बज़नेस बढ़ा सक� , बेहतर�न ट�ेोलॉजी

अपना सक�  और बढ़ती अथ�� व�ा क� ज़�रत� को पूरा कर सक� ।

एक बेहतर�न उदाहरण है Aditya Infotech (जो हे�केयर से

ब�िकंग तक के उ�ोग� के �लए आधु�नक तकनीक स�ाई करती है)



www.indiaipo.in �सतंबर 2025 I आईपीओ व��02

इले���क वाहन बनाने वाली कंपनी Ola Electric Mobility इस

साल का "आम लोग� का IPO" था, �जसने सा�बत िकया िक प�रवहन

के भ�व� म� पहली बार बाज़ार म� आने वाले �खलाड़ी भी �दलच�ी ले

रहे ह�। ई-कॉमस� क� बड़ी कंप�नय� Firstcry और Flipkart भी IPO

क� तैयार� म� ह�, �जसका मतलब है िक भारतीय माता-िपता और

ऑनलाइन ख़र�दार� करने वाले अब देश क� �नवेश कहानी का असली

�ह�ा बन गए ह�।

ऐसा अभी �� हो रहा है?

यह �े�ीय बदलाव कोई संयोग नह� है। सरकार� �ो�ाहन (जैसे PLI

योजना), बेहतर नी�तय� और शहर� तथा ग�व� म� मज़बूत ख़पत ने इसम�

अहम भू�मका �नभाई है। िपछली उथल-पुथल के बाद, कंप�नय� अब

साव�ज�नक �ल��गं को केवल पैसा जुटाने का नह�, ब�� स�ान

और पहचान पाने का तर�का मानती ह�। �दलच� बात यह है िक कई

टके और फाइन�स कंप�नय� ने या तो सही वै�ूएशन का इंतज़ार िकया

या वै��क मु��ल� के कारण अपने IPO टाल �दए। इस वजह से

"असली अथ�� व�ा"—फै���य�, इले�� ॉ�न� और शहर� �रटेल

�बज़नेस को आगे आने का मौका �मला।

IPO पाट� का अगला पड़ाव �ा है?

अगर मौजूदा �ल��गं लाइनअप देख�, तो यह इंड���यल और उपभो�ा

लहर अभी शु� ही हई है। JSW Cement, OYO और लाइफ�ाइलु

इले�� ॉ�न� ��ड boAt जैसे बड़े नाम IPO के �लए तैयार ह�।

आम भारतीय� के �लए इसका �ा मतलब है?

इस उछाल का मतलब है िक भारतीय IPO अब �सफ�  टके�ज़ और

ब�कर� का खास �ब नह� रह गए ह�। लोग अब उन कंप�नय� को देख

रहे ह� �ज�� वे जानते ह�-सड़क बनाने वाले, ऑटो पाट्स�  बनाने वाले,

मोबाइल और �ूटर कंप�नय�, बड़ी ऑनलाइन दकान�-जो आ�ख़रकारु

शेयर बाज़ार म� चमकने का मौका पा रही ह�। जैसे-जैसे �ादा उपभो�ा

��ड और �व�नम�ता �ल� हो रहे ह�, छोटे शहर� के पहली बार �नवेश

करने वाले लोग भी �ादा आ��व�ास महसूस कर रहे ह�।

िन�ष�

2025 क� भारतीय IPO कहानी �सफ़�  नंबर� और �ॉक क� क�मत�

से कह� �ादा है। यह भारत क� असली अथ�� व�ा के बड़े होने का

संकेत है—जह� फै���य� दौड़ रही ह�, लोग बड़े सपने देख रहे ह� और

भरोसेमंद घरेलू नाम साव�ज�नक होने क� �ह�त �दखा रहे ह�। �नवेशक�,

�बज़नेस मा�लक� और आम नाग�रक� के �लए, यह एक �ादा संतु�लत

और अवसर� से भरे शेयर बाज़ार युग क� बस शु�आत है।

का IPO न केवल 100 गुना से �ादा स��ाइब हआ, ब��ु

�ल��गं के तुरंत बाद 58% �रटन� भी �दया। NSDL (नेशनल �स�ो-

�रटीज िडपॉ�जटर� �ल�मटेड), जो आम �नवेशक� के �लए एक मज़बूत

�ंभ है, इसका IPO 41 गुना से �ादा स��ाइब हआ और �ल��गंु

पर 50% क� बढ़त दज� क�—यह �दखाता है िक भारतीय उपभो�ा

ंभरोसेमंद सेवाओ क� म�ग कर रहे ह�।

कंप�नय� केवल पैसे के �लए बाज़ार म� नह� आ रह�—वे भारतीय

�नवेशक� स ेभरोसा और लंबे समय तक साथ चाहती ह�।
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50% �ूटी से भारत के िवकास, िनय�त और नौक�रय� को िकतना ख़तरा?

अम�ेरक� टै�रफ़ सुनामी:

प�रचय

अमे�रका ने, रा�प�त ट�� के नेतृ� म�, भारतीय �नय�त पर टै�रफ़�

(आयात शु�) म� भार� बढ़ो�र� क� घोषणा क� है, �जससे कई सामान�

पर �ूटी 50% तक बढ़ गई है। यह बड़ा कदम, महीन� के आ�थक�

टकराव और �स के तेल पर असहम�त के बाद आया है, जो अमे�रका

के "अपने देश को पहल" देने क� नी�त को �दखाता है। इस टै�रफ़ क�

डेडलाइन पास आ रही है और भारत क� अथ�� व�ा और लाख�

नौक�रय� पर बड़ा ख़तरा मंडरा रहा है। IPO World के �लए यह लेख

ंअथश� ा��य�, नी�त �नम�ताओ और उ�ोग जगत क� ताज़ा राय का

इ�ेमाल करके इस चुनौती, से�र� पर इसके �भाव और भारत क�

ंसंभा�वत ��ति�याओ को आसान भाषा म� समझाता है।

नए अम�ेरक� टै�रफ़ �ा ह � और �� लग रह ेह�?

यह टै�रफ़ �ववाद �सफ़�  पैस� का खेल नह� है। अमे�रका ने भारतीय

�ोड�्स क� एक लंबी �ल� पर 25% टै�रफ़ क� दो िक�� लगाई ह�।

अगर ज� ही कोई समाधान नह� �नकलता, तो अग� के अंत तक

हीरे, कपड़े, चमड़ा और के�मक� जैसे भारतीय सामान� को अमे�रका

म� घुसने पर 50% �ूटी देनी पड़ सकती है।

अमे�रका का आ�धका�रक तक�  यह है िक वे �स के साथ भारत के

मज़बूत आ�थक�  संबंध�—ख़ासकर तेल ख़र�दने के �लए भारत को

'सज़ा' देना चाहते ह�। लेिकन यह ट�� के उस पुराने वादे को भी

�दखाता है िक वह आयात पर रोक लगाकर अमे�रक� नौक�रय� क�

र�ा कर�गे।

सीधा असर: िनय�त ��े म�ु�ल म�

अमे�रका भारत के सामान �नय�त के �लए सबसे बड़ा बाज़ार है,

जह� 2024–25 म� लगभग $86–87 �ब�लयन का �नय�त हआ था।ु

इस �वाह को �नशाना बनाकर, टै�रफ़ हर साल कर�ब $30–$35

�ब�लयन के �नय�त को बड़े ख़तरे म� डाल रहे ह�। 

कपड़ा, हीरे, गहने, चमड़ा और समु�ी उ�ाद जैसे बड़े और �ादा लोग�

को नौकर� देने वाले उ�ोग� के �नय�तक पहले ही बता रहे ह� िक उनके

ऑड�र घट रहे ह�, भुगतान देर से हो रहा है, और खर�दार अब �वयतनाम,

ब��ादेश और मै��को जैसे देश� से सामान लेने लगे ह�।
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चमड़ा (Leather)

समु�ी उ�ाद
(Marine)

33

45

उ�र �देश,
त�मलनाडु, पंजाब

आं�, केरल, बंगाल

30 लाख से �ादा

25 लाख

कपड़ा और प�रधान
(Apparel)

29
त�मलनाडु,

प��म बंगाल
80 लाख से �ादा

से�र

र� और आभूषण
(Jewellery)

भारत के �नय�त

म� अमे�रक�

�ह�ा (%)

�भा�वत

मु� रा�
िकतनी

नौक�रय� �नभ�र
टै�रफ़ से अनुमा�नत ख़तरा

25 गुजरात, महारा�� 50 लाख से �ादा
50% तक �नय�त घाटा,

फ़ै���य� बंद होने का ख़तरा

45% तक �नय�त म� कमी,
मुनाफ़ा घटना

ऑड�र द��ण-पूव� ए�शया
जा रहे ह�, छंटनी

बाज़ार का �ह�ा घटना,
पुराने कॉ���ै पर िफर बात

सबसे �ादा �भािवत होन ेवाले ��े:

यह वो �े� ह� जो 'नौक�रय� पैदा करने वाला' �वकास करते ह�—छोटे शहर� और �ामीण भारत म� लाख� लोग� को रोज़गार देते ह�, �जससे उ�� ऊपर

उठने का मौका �मलता है।

GDP पर िकतना बड़ा झटका लग सकता है?

अलग-अलग एज��सय� ने अनुमान लगाया है िक 2025–26 म� GDP

(सकल घरेलू उ�ाद) को 0.20% से 0.50% तक का नुकसान हो

सकता है—जो ₹45,000 करोड़ से ₹1,10,000 करोड़ तक के

आउटपुट का नुकसान है। UBS, मूडीज़ और कोटक इं�ी�ूशनल

इ��टीज का अनुमान है िक �नय�त म� $25–$35 �ब�लयन का घाटा

होगा। अगर यह टै�रफ़ धीरे-धीरे �ादा क़�मती या रणनी�तक �े�� म�

फैलता है, तो आ�थक�  नुकसान को पलटना बहत मु��ल होगा।ु

रोज़गार संकट: नौक�रय� के नक़ुसान का डर

सामा�जक असर और भी गंभीर है। भारत म� "रोज़गार-र�हत �वकास"

यानी GDP बढ़ रहा है, लेिकन नौक�रय� कम बन रही ह�, यह एक बड़ी

चुनौती है। कपड़ा, गहने और चमड़ा जैसे �े� �म-�धान ह�; यह� काम

करने वाल� का बड़ा �ह�ा असंग�ठत है, �जनके पास कोई सामा�जक

सुर�ा नह� होती।

जैसे ही घरेलू और �नय�त क� म�ग घटती है, छंटनी का खतरा बढ़ जाता

ं ंहै। इसका असर युवाओ और म�हलाओ क� बेरोज़गार� पर पड़ता है और

�ामीण �े�� म� तनाव बढ़ सकता है। शोध �दखाते ह� िक सबसे गर�ब

और असुर��त मजदर सबसे पहले �भा�वत होते ह�, �जससे आय क�ू

असमानता और बढ़ती है।
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भारत क� िनय�त मह�ाक��ाएँ खतरे म�
�� ह�?

भारत क� हा�लया औ�ो�गक नी�तय�—जैसे मेक इन इंिडया और

“चीन+1” रणनी�त—वै��क बाज़ार, �वदेशी �नवेश और मज़बूत

स�ाई चेन पर �नभ�र ह�। अमे�रका �ारा लगाए गए उ� टै�रफ़ इस

योजना को चुनौती दे सकते ह�, ��िक �ाहक आसान और कम महंगे

�वक� चुन सकते ह�। इसका मतलब है िक भारत वै��क वै�ू चेन म�

शा�मल होने का मौका खो सकता है।

�ा भारत अपन ेघरेलू बाज़ार पर िनभर�  रह
सकता है?

कुछ �रपोट्स� , जैसे S&P �ोबल, यह सुझाव देती ह� िक भारत क�

घरेलू अथ�� व�ा बड़ी है। इस�लए �नय�त म� नुकसान होने पर भी

असर सी�मत रहेगा। अमे�रका को होने वाला �नय�त भारत के कुल

GDP का लगभग 2% है। इसका मतलब है िक 0.2% से 0.5% क�

�गरावट कोई बड़ा संकट नह� है। मज़बूत घरेलू म�ग, चल रहे इं�ा-

���र �ोजे� और संभा�वत नी�तगत बदलाव इस नुकसान को कम

करने म� मदद कर�गे।

कॉरपोरेट इं�डया के �लए नए ख़तरे

इन हालात� का असर सीधे भारत के फाइन��शयल मािक� ट और कज�

लेने के माहौल पर पड़ रहा है। �ोबल �र पर �ल��िडटी म� कमी आ

रही है, �र� बढ़ रहा है और बाहर� कज� भी �ादा महंगा पड़ रहा है।

इसका मतलब है-बड़े �ोजे� आगे बढ़ सकते ह�, कंप�नय� क� नकदी

पर दबाव बढ़ सकता है और नए �ाट�अप या MSME के �लए पैसा

जुटाना और मु��ल हो जाएगा। अगर �वदेशी �नवेशक अपना �नवेश

धीमा कर द� या वापस ख�च ल�, तो �पया कमजोर पड़ सकता है। इससे

महंगाई बढ़ने का खतरा होगा और �ाज दर� व कैिपटल ��िडगं पर भी

दबाव आएगा।

भारत कैसे जवाब देगा? सरकार और इंड�� ी
क� तयैार�

सरकार और उ�ोग दोन� तेज़ी से ए��व हो गए ह�। मु� कदम यह ह�:

♦ अमे�रका से मह�पूण� से�स� म� छूट के �लए सीधा संवाद और

    दबाव बढ़ाना।

♦ EU, UK और खाड़ी देश� के साथ ��-ट� ेड ए�ीम�ट्स को तेज़़ी से

    आगे बढ़ाना, तािक ए�पोट� मािक� ट US पर �नभ�र न रहे।

♦ मु��ल म� पड़े से�स� के �लए EPCG और PLI ��� को फा�-

    ट�कै करना।

♦ MSMEs को िड�जटल टू�, ऑटोमेशन, ��िडगं और िडज़ाइन

    अप�ेड म� मदद देना।

♦ भारतीय उ�ाद� क� पहचान बेहतर बनाने के �लए पारद�शत� ा, ESG

    ��डड� और िडलीवर� टाइम म� सुधार करना।

इसी बीच, भारतीय अ�धकार� लगातार बातचीत म� जुटे हए ह� औरु

उ�ीद है िक 21 �दन� क� समय सीमा से पहले समझौता हो जाए,

तािक हालात पूर� तरह से ट� ेड वॉर म� न बदल�।

छिव को नकुसान और िनवेशक� क� �चत� ा

रा�प�त ट� ंप का भारत को “dead economy” कहना कई �नवेशक��

ने नज़रअंदाज़ िकया, लेिकन ऐसी बात� भारत क� इमेज पर असर

डालती ह�। भले ही कोई पॉ�लसी न बदली हो, द�नया म� बने ऐसे माहौलु

से पूंजी का बहाव बदल सकता है। �नवेशक भारत को थोड़ा �ादा

“�र��” मानकर पैसा डालने से �हचक सकते ह�। नतीजा—�सफ�  छोटे

समय क� ट� ेड परेशानी नह�, ब�� लंबे समय म� भी �नवेश क� र�ार

धीमी पड़ सकती है अगर भारत क� वै��क पकड़ कमजोर होती �दखे।

िन�ष�: संकट या नया मोड़?

��ा�वत 50% टै�रफ भारत क� ए�पोट� �मता पर 1991 के बाद

से सबसे बड़ा बाहर� खतरा है। GDP और रोज़गार पर इसका असर

साफ �दखेगा लेिकन बड़ा सवाल यह है िक �ा भारत इस संकट को

एक मौके म� बदल सकता है? �ा हम तेज़़ी से सुधार कर पाएंगे?

उ�ादकता बढ़ा पाएंगे? बेहतर और हाई-वै�ू ए�पोट� बना पाएंगे?

नए ट� ेड पाटन� र जोड़ पाएंगे? आने वाले कुछ ह�े बेहद अहम ह�।

यही तय कर�गे िक भारत क� �ोथ �ोर� �कती है, मुड़ती है या नए

आ��व�ास के साथ आगे बढ़ती है।
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IPO राउंड-अप: हाल क� म�ु झलिकय�
अग� 2025 म� भारत का IPO बाज़ार काफ� सि�य रहा। मेनबोड� से लेकर SME कंप�नय� तक—सबने �ल��गं क� और �नवेशक� ने भी अ��

�दलच�ी �दखाई। हाल�िक �ादातर IPOs म� �ल��गं डे पर बहत बड़े मुनाफे नह� �दखे, िफर भी JSW Cement, BlueStone Jewellery &ु

Lifestyle और NSDL जैसे बड़े नाम� ने पूरा माहौल गम� रखा। साथ ही कई SME IPO भी आए, �जससे अलग-अलग से�स� म� अ�� गहराई देखने

को �मली।

अग� म� कुल 13 मेनबोड� IPOs ने लगभग ₹15,200 करोड़ जुटाए, जबिक 28 SME IPOs ने कर�ब ₹1,345 करोड़ इक�ा िकए। यह �सतंबर

2024 के बाद SME से�र क� सबसे अ�� फंडरे�ज़गं रही, जो �दखाती है िक �ाइमर� मािक� ट म� अभी भी नकदी क� मज़बूत उपल�ता है।

कुछ IPOs ने बेहतर�न �ल��गं गेन �दए, लेिकन �वशेष�� का कहना है िक ऊँचे वै�ूएशन क� वजह से औसत डे-वन �रटन� थोड़े कम रहे। इसके

बावजूद, भारतीय और �वदेशी दोन� तरह के �नवेशक� क� भागीदार� मज़बूत बनी रही।

कुल �मलाकर, अग� का महीना जुलाई �जतना ही �� रहा—मेनबोड� और SME को �मलाकर लगभग 40 IPOs मािक� ट म� आए। यह साफ

�दखाता है िक नई �ल���ं के ��त ��च लगातार जार� है और भारत का IPO बाज़ार अभी भी बहत �� और मज़बूत ���त म� है।ु

सावा�लया फूड �ोड�्स

कंपनी का नाम
�ल��गं

तार�ख

�ल��गं �दन

लाभ (%)

इ�ू साइज

(₹ करोड़) बोड� कंपनी �ा करती है

�ायएसबीएस ए�वएशन

हाइवे इं�ा���र

आ�द� इंफोटके

�ी लोटस डेवलपस�

र�गल �रसोस�ज

बीएलटी लॉ�ज���

Aug 14,

2025

Aug 8,

2025

Aug 12,

2025

Aug 5,

2025

Aug 6,

2025

Aug 20,

2025

Aug 11,

2025

99.50%

99.49%

73%

60.39%

30.45%

29.00%

27.32%

34.83

102.53

130

1,300.59

792.21

306

9.72

SME

SME

Mainboard

Mainboard

Mainboard

Mainboard

Mainboard

पै�ड और �ोसे�ड फूड

र�जनल एयर स�वस� ेज

सड़क और इं�ा

आईटी और टके सेवाएँ

�रयल ए�ेट

�रसोस� और

�ेश�लटी �ोड�

लॉ�ज���

पटेल केम �े�शय�लटीज
Aug 1,

2025
24.40% 58.8 SME �ेश�लटी के�मक�
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पटेल �रटेल

एएनबी मेटल का�

एआरसी इ�ुलेशन

पाथ � इले���क�

�व�म सोलर

नॉलेज �रय�ी ट��

एम एंड बी इंजी�नय�रगं

Aug 26,

2025

Aug 18,

2025

Aug 29,

2025

Aug 11,

2025

Aug 26,

2025

Aug 18,

2025

Aug 6,

2025

12.82%

10.38%

10.20%

7.47%

7.35%

6.24%

6.14%

451.25

49.92

41.19

50

410.71

4,800

650

Mainboard

SME

SME

SME

Mainboard

Mainboard

Mainboard

सुपरमािक� ट चेन

मेटल का��गं

इले���क इंसुलेशन

इले���कल पैनल

सोलर मॉ�ूल

�रयल ए�ेट REIT

कं���न

कैश योर ड� ाइव मािक� िटगं

मेहल कलस�ु

मेिड�ेप हे�केयर

एनएसडीएल

श��त गो� इंटरनेशनल

Aug 7,

2025

Aug 6,

2025

Aug 18,

2025

Aug 6,

2025

Aug 1,

2025

21%

19.49%

17.09%

17.00%

15.27%

60.79

21.66

16.1

4,010.95

360.11

SME

SME

SME

Mainboard

Mainboard

मािक� िटगं सेवाएँ

डाई और कलर�ट्स

हे�केयर �वतरण

�स�ो�रटी िडपॉ�जटर�

गो� �ेलर�

पैके�जगं िफ�सेलो-रैप इंड�� ीज़
Aug 1,

2025
13.86% 30.28 SME

कंपनी का नाम
�ल��गं

तार�ख

�ल��गं �दन

लाभ (%)

इ�ू साइज

(₹ करोड़) बोड� कंपनी �ा करती है
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�ू�ोन �ेलर�

कॉन�े� �सनेमा

उ�मया मोबाइल

टकैॉन नेटव��

ऑल टाइम �ा���

भदौरा इंड�� ीज़

Aug 19,

2025

Aug 14,

2025

Aug 4,

2025

Aug 6,

2025

Aug 14,

2025

Aug 11,

2025

5.61%

5.59%

4.21%

3.19%

3.02%

2.86%

58.8

60.79

21.66

16.1

4,010.95

360.11

Mainboard

SME

SME

SME

Mainboard

SME

�ेलर� �रटेल

म�ी�े�

मोबाइल व ए�ेसर�ज़

नेटविक� ग सेवाएँ

�ा��क �ोड�्स

इंड���यल �ोड�्स

�शिपगं और लॉ�ज����ीजी �शिपगं �ोबल
Aug 26,

2025
1.23% 30.28 Mainboard

कंपनी का नाम
�ल��गं

तार�ख

�ल��गं �दन

लाभ (%)

इ�ू साइज

(₹ करोड़) बोड� कंपनी �ा करती है



www.indiaipo.in �सतंबर 2025 I आईपीओ व��09

अग� 2025: �ाट�अप फं�ड�ग म � नई र�ार
अग� 2025 म� भारत के �ाट�अ� ने 100 डी� के ज़�रए 961 �म�लयन डॉलर जुटाए। यह �दखाता है िक भारतीय �ाट�अप इको�स�म िकतनी

मज़बूती के साथ आगे बढ़ रहा है—खासकर जुलाई क� धीमी फंिडगं के बाद यह एक मज़बूत वापसी है।

इस महीने फंिडगं म� �ोज़थ-�ेज राउंड्स का दबदबा रहा। िफनटके, ई-कॉमस�, AI और हाउ�सगं फाइन�स जैसे से�स� म� भी अ�� ग�त�व�ध �दखी।

यह साफ तौर पर �दखाता है िक भारतीय बाज़ार मज़बूत हो रहा है और �नवेशक� का भरोसा लगातार बढ़ रहा है।

इस ह�े क� फं�ड�ग का परूा हाल

Weekly Funding - Indian Startups Aug 2025

Week

F
u

n
d

in
g

 (
U

S
D

 M
)
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पहला स�ाह: 1–7 अग�

अग� के पहले ह�े म� भारतीय �ाट�अ� ने 28 डी� से 175

�म�लयन डॉलर जुटाए।

इस दौरान D2C ��ड्स और स�नेे�ब�लटी टके ने सबसे �ादा �ान

ख�चा। �मुख �नवेश इस �कार रहे:

♦  $56M (Series C)द ��प कंपनी(D2C मैट� से) –

♦  $30M (Series C)रेने कॉ�ेिट�(�ूटी D2C) –

♦  $24M (Growth Round)कोर एनज� �स��(�ीन एनज�) –

शु�आती चरण म� भी �दलच� फंिडगं देखने को �मली—

डीपीडी ज़ीरो ने $7M और ज़ो�वयन एयरो�ेस ने $2.5M जुटाए।

दसरा स�ाह: ू 8–14 अग� — मगेा राउंड्स ने
फं�ड�ग र�ार बढ़ाई

इस ह�े फंिडगं तेज़़ी से बढ़कर 29 डी� म� 341 �म�लयन डॉलर

तक पहँच गई। तीन बड़े राउंड्स ने माहौल गम� रखा:ु

♦  $85M (Series C)ट�मेड्स(E-Pharmacy) –

♦  $46M (Series G)ज़े�ो(Quick Commerce) –

♦  $40M (Growth Round)डा�वन� बॉ�(HR Tech) –

♦  $21M (Series A)अ�र�� ा(Healthcare AI) –

इसके अलावा, कई AI �ाट�अ� और िफनटके �ेटफॉ�� ने भी

Seed से Series A तक अ�े �नवेश हा�सल िकए।

तीसरा स�ाह: 15–21 अग� — कम डी�,
लेिकन मज़बतू पजंूी �वाह

�सफ�  15 डी� के बावजूद, इस ह�े 284 �म�लयन डॉलर का �नवेश

आया। मु� आकष�ण:

♦  $170M (Growthवीवर स�वस� ेज़(Housing Finance) –

    Round)

♦  $53M (Growth Round)ऐमने� ट�ेोलॉजीज़(AI/Tech) –

♦  $27M (Series B)आर फॉर रै�बट(Baby Products) –

♦  $25M (Series B)क�वी(Digital Lending) –

इसके साथ ही गो�ी सोलर ने $16M जुटाए, �जससे सोलर

मै�ुफै��रगं और अ� से�स� म� भी सि�यता �दखी।

चौथा स�ाह: 22–28 अग� — फं�ड�ग म�
ठहराव, अल�-�ेज �ाट�अ� न ेसंभाला मोच�

इस ह�े 16 डी� म� 106 �म�लयन डॉलर क� फंिडगं दज� हई।ु

कुछ अहम �नवेश:

♦ �बयॉ� ए�ायंसेज़(Smart Kitchen Appliances) –

    $4M (सीर�ज़ A)

♦  शु�आती फंिडगं का दौरहाउस ऑफ़ �बरयानी(QSR) –

इसके साथ ही कुल 9 शु�आती चरण के �ाट�अ� ने �मलकर $12M

जुटाए—इनम� बायोटके, वेयरेबल िडवाइस और AI �ेटफॉम� जैसी

कैटगेर�ज़ शा�मल रह�।

प�चवा स�ाह: 29–31 अग� — महीन ेका
मज़बतू अंत, िफनटके न ेमार� बाज़ी

अग� के आ�खर� तीन �दन� म� 12 �ाट�अ� ने 55 �म�लयन डॉलर

जुटाए—सबसे बड़ा फोकस िफनटके पर रहा:

♦  $25M (Series B)ट� �सब�क(Banking Infra) –

♦  $24M (Series B)क�वी(Digital Lending) –

♦  $19.5M (Growth Round)ऑ�म �ेडो होम फाइन�स –

♦  $10M (Expansion Funding)�ेडराइट(NBFC) –

♦  $8M (Series A)�वज़कॉमस�(AI E-commerce) –

इसके अलावा 18 अल�-�ेज �ाट�अ� ने �मलकर $42.3M जुटाए-

इनम� वु�ो ने अकेले $7M से �नवेशक� का �ान ख�चा। AI ऑटोमेशन

से�र म� M&A ग�त�व�धय� भी जार� रह�।
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अग� 2025 क� फं�ड�ग का सार�श

स�ाह

1–7 अग�

8–14 अग�

15–21 अग�

22–28 अग�

29–31 अग�

फंिडगं (USD)

$175 �म�लयन

$341 �म�लयन

$284 �म�लयन

$106 �म�लयन

$55 �म�लयन

डी�

28

29

15

16

12

मु� हाईलाइट्स (कंप�नय�)

द �ीप कंपनी, �रने, कोर एनज�

ट�मेड्स, जे�ो, डा�वन� बॉ�, अ�र�� ा

वीवर स�वस� ेज, अ�े�, आर फॉर रै�बट

�ाट� िकचन, हाउस ऑफ �बरयानी,

��ज़ा �ल�वगं

ट� �सब�क, क�वी, अ�म �ेडो,

�ेडराइट, �वजकॉमस�

�मुख से�र

D2C, �� ऊज�

हे�टके, HR टके, ��क कॉमस�

हाउ�सगं फाइन�स, AI

AI, फूडटके

िफनटके, ई-कॉमस�

म�ु िन�ष� और �झान

♦  100 डी� के ज़�रए कुल 961 �म�लयन डॉलर जुटाएकुल फंिडगं:

    गए, जो मज़बूत �रकवर� और �नवेशक� के भरोसे को दश�ता है।

♦  िफनटके ने सबसे �ादा $314M (33% �ह�ा)से�र-वार बढ़त:

    जुटाए; ई-कॉमस� ने $196M (20%); हे�टके ने �सफ�  8 डी� से

    $106M हा�सल िकए।

♦  मुंबई ने $411M (43% �ह�ा) के साथ बढ़तशहर� क� भागीदार�:

    बनाई; ब�गलु� ने 31 डी� म� $189M जुटाए, जो इसक� शु�आती-

    �ेज ए���वटी को �दखाता है।

♦  लगभग 65% फंिडगं �ोथ-�ेज राउंड्स म� गई,�ोथ vs शु�आत:

    जो सा�बत करता है िक �नवेशक पहले से सफल मॉड� को �ादा

    �ाथ�मकता दे रहे ह�।

♦  टॉप 10 डी� ने कुल $553M (57.5%) जुटाए;टॉप 10 डी�:

    इनम� Weaver Services ($170M) और Truemeds ($85M)

    सबसे ऊपर रहे।

♦  हाउ�सगं फाइन�स म� तेज़ी, AI म� कॉरपोरेट एकजुटताउभरते �झान:

    और िड�जटल ल�िडगं �ेटफॉ�� पर रणनी�तक �नवेश—यह सभी

    �व�वध �ोथ अवसर �दखाते ह�।

अग� 2025 ने एक ऐसे मज़बूत होते इको�स�म क� त�ीर पेश

क�, जह� बड़े �ोथ �नवेश और चु�नदंा शु�आती इनोवेशन दोन� साथ

चले। इससे 2025 के बाक� महीन� के �लए मज़बूत �दशा तय होती है।
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�शासन म � नया �ा है?
SEBI का बड़ा सुधार: मगेा IPO म � �रटेल �ह�ा कम करन ेक� तयैार�

भारतीय शेयर बाज़ार म� अब IPO को ब�टने का तर�का बदल सकता

है। मािक� ट रेगुलेटर SEBI (Securities and Exchange Board of

India) ने एक ऐसा ��ाव रखा है �जसके तहत बहत बड़े IPOs—ु

खासकर ₹5,000 करोड़ से �ादा वाले—म� छोटे �नवेशक� के �लए

रखा जाने वाला �ह�ा कम िकया जा सकता है। इसके बदले �ुचुअल

फंड, बीमा कंप�नय� और �वदेशी �नवेशक� जैसे बड़े सं�ान� को �ादा

जगह �मल सकती है।

य ेबदलाव ��?

िपछले कुछ साल� म� भारतीय बाज़ार म� बहत बड़े-बड़े IPO आए ह�—ु

कुछ तो ₹10,000 करोड़ से भी ऊपर। लेिकन एक सम�ा यह रही

िक IPO बढ़ते गए, पर �रटेल �नवेशक� क� भागीदार� उतनी तेज़़ी से

नह� बढ़�।

उदाहरण के तौर पर, एक ₹5,000 करोड़ का IPO भरने के �लए

�रटेल कैटगेर� म� लगभग 7–8 लाख लोग� को आवेदन करना पड़ता है।

बाज़ार कमजोर हो या माहौल अ�न��त हो, तब इतनी बड़ी सं�ा

जुटाना आसान नह� होता। य�द �रटेल �ह�ा भर नह� पाता, तो इसक�

नकारा�क खबर� बनती ह�—कंपनी पर भी और पूरे बाज़ार पर भी।

SEBI ने अपने पेपर म� साफ कहा: “बड़े IPO को पूरा करने के �लए

लाख� छोटे �नवेशक� क� ज़�रत पड़ती है। अगर म�ग नह� आती, तो

कमजोर ��ति�या �नवेशक� के भरोसे को नुकसान पहँचाती है।”ु

म�ु ��ाव: IPO ब�टन ेके िनयम� म � बदलाव

मौजूदा �नयम� के तहत, IPO लाने वाली कंप�नय� को इ�ू का 35%

�ह�ा �रटेल �नवेशक�, 50% �ह�ा �ा�लफ़ाइड इं�ी�ूशनल

बायस� (QIBs) और 15% �ह�ा हाई नेट-वथ � इंिड�वजुअ� (HNIs)

को देना होता है।

SEBI का नया सुझाव ये है िक बड़े IPO म� संतुलन लाया जाए:

♦ 5,000 करोड़ �पये से अ�धक के आईपीओ के �लए:

*  �रटेल �ह�ा 35% से घटाकर 25% िकया जा सकता है

*  QIBs का �ह�ा 50% से बढ़ाकर 60% िकया जा सकता है

*  HNIs का �ह�ा वही 15% रहेगा

रेगुलेटर का मानना है िक इतने बड़े IPOs को संभालना सं�ागत

�नवेशक� के �लए आसान होता है, इस�लए उ�� �ादा जगह �मलनी

चा�हए।

एंकर िनवेशक� क� भ�ूमका और मज़बतू होगी

SEBI अब एंकर �नवेशक� क� �ल� को भी बढ़ाना चाहता है। अभी

इसम� �ुचुअल फंड और �वदेशी पोट�फो�लयो �नवेशक (FPIs) शा�मल

होते ह� और अ�र यही एंकर बुक IPO क� शु�आती म�ग और माहौल

तय करती है।
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बाज़ार का माहौल: यह कदम अभी ��?

वै��क बाज़ार म� इस समय उतार चढ़ाव �ादा है—जैसे यु�, �ाज

दर� म� बदलाव और आ�थक�  झटके। ऐसे म� IPO लॉ� करने के मौके

छोटे और संवेदनशील हो गए ह�। कंप�नय� चाहती ह� िक वे ज�ी से

बाज़ार म� उतर सक�  और �रटेल स�ि��न क� �चतंा म� न फँस�।

दसर� ओर, भारत म� �रटेल �नवेशक� क� सं�ा तो बहत बढ़� है—ू ु

आज 20 करोड़ से �ादा िडमैट अकाउंट ह�—लेिकन बड़े IPO म� �रटेल

म�ग उतनी मज़बूत नह� �दखती। LIC या Zomato जैसे बड़े और

च�चत�  IPOs के अलावा बाक� बड़े IPOs को �रटेल का आकष�ण कम

�मलता है।

�मली-जुली ��ति�या

बाज़ार �वशेष�� ने इस कदम क� तार�फ क� है। एक व�र� �नवेश

ब�कर के अनुसार, “बड़े सं�ान बड़े IPO को बेहतर तर�के से संभाल

सकते ह�। इससे �रटेल �ह�ा कम भरने का खतरा घटगेा और IPO म�

भरोसा बढ़ेगा।”

बड़ी त�ीर: संतलुन बनाना ही असली ल�

SEBI का यह ��ाव मूल �प से उ�ीद� और हक�कत के बीच सही

संतुलन बनाने क� को�शश है। �रटेल  �नवेशक IPO बाज़ार को ऊज�

और उ�ाह देते ह�, लेिकन बहत बड़े IPO के �लए उतनी बड़ी पूंजीु

चा�हए होती है, जो �सफ�  बड़े सं�ागत �नवेशक ही भरोसेमंद तर�के से

दे सकते ह�।

इसी�लए SEBI आवंटन के �नयम� पर दोबारा सोचकर उ�� और

मज़बूत, लचीला और वै��क �र पर बेहतर बनाना चाहता है—�बना

�रटेल �नवेशक� को पूर� तरह पीछे िकए। यह ��ाव अभी चच� के

�लए खुले ह�। कंप�नय�, �नवेशक� और बाज़ार से जुड़े लोग� क� राय

लेने के बाद SEBI अं�तम �दशा-�नद�श जार� करेगा।

अगर यह लागू होता है, तो यह भारत के IPO �नयम� म� िपछले एक

दशक का सबसे बड़ा बदलाव हो सकता है।

लेिकन �रटेल �नवेशक समूह� ने �चतंा जताई है। उनका कहना है िक

इससे छोटे �नवेशक� का बड़ा IPO म� �ह�ा कम हो जाएगा, �जससे

लंबे समय म� उनक� भागीदार� पर असर पड़ सकता है। आलोचक� का

यह भी कहना है िक कोटा घटाने से ���गत �नवेशक� के अवसर

कम हो जाएंगे, जो बाज़ार च� को प�रभािषत करते ह�। एक उ�ोग

अब SEBI इस कैटगेर� म� जीवन बीमा कंप�नय� और प�शन फ़ंड� को

भी जोड़ने का ��ाव दे रहा है। इन सं�ान� के पास लंबी अव�ध का

पूंजी आधार और मज़बूत �व�सनीयता होती है, जो खासकर अ��र

बाज़ार ���तय� म� म�ग को ��र रखने म� और भी �भावी सा�बत हो

सकती है।

�वशेष� ने कहा: “�रटेल �नवेशक बड़े IPO को संप�� बनाने का मौका

मानते ह�। �ह�ा कम करना उ�� �नराश कर सकता है।”
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IPO के �लए '�मोटस�' क� प�रभाषा का िव�ार करेगा
�ॉक ए�चज�
भारत के �ॉक ए�च�ज अब �ल��गं से पहले कॉप�रेट गवन�स को और कड़ा कर रहे ह�। इसका मतलब है िक अब यह �सफ�  शेयरहो��गं पर नह�,

ब�� असली �भाव और कंट� ोल पर भी �ान द�गे—जैसे प�रवा�रक �र�े, बोड� म� मौजूदगी और शेयरहो�र ए�ीम�ट के तहत �मलने वाले अ�धकार।

इन सबको देखते हए तय िकया जाएगा िक IPO डॉ�ूम�ट म� िकसे “�मोटर” कहा जाए।ु

ज़मीनी �र पर �ा बदल रहा है?

♦ �जनके पास 25% या उससे अ�धक शेयर ह�, उ�� संभा�वत �मोटर

    माना जा रहा है, ��िक इतनी �ह�ेदार� आमतौर पर �भाव देती है।

♦ 20% �ह�ेदार� वाले फाउंडर या लोग—चाहे बोड� म� न ह� और

    �मोटर कहलाना न चाहते ह�—उ�� भी �मोटर माना जा सकता है।

♦ िकसी �मोटर के कर�बी �र�ेदार, �जनके पास बोड�/KMP रोल ह�

    या 10%+ �ह�ेदार� हो, उ�� भी �मोटर �ुप का �ह�ा माना जा

    सकता है।

♦ िकसी �मोटर समूह के कंट� ोल म� चल रही कंप�नय� (20%+ �ह�े-

    दार�), ऐसे लोग/एंिटटी �जनके पास 25%+ डायरे�/इनडायरे�

    शेयर ह� और अन�ल�ेड �मोटर एंिटटीज़ के “अ�ीमेट ओनर” भी

    �मोटर माने जा सकते ह�।

♦ यह बदलाव उन मामल� के बाद आया है जह� कुछ �भावशाली

    फाउंडस� ने �मोटर टगै से बचकर कम�चा�रय� के �लए बने ESOP

    तक ले �लए। अब ल� है िक जह� भी कंट� ोल हो, वह� साफ़-साफ़

    जवाबदेही �दखाई दे।

सीधी भाषा म�: अगर कोई ��� कंपनी के फैसल� को सच म�

�भा�वत करता है—�सफ�  वोट से नह�, ब�� बोड�, कॉ���ै या

प�रवा�रक ताकत से—तो उसे �मोटर क� प�रभाषा म� शा�मल िकया

जा सकता है।
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IPO से पहले इसे समझना �� ज�र� है?

SEBI के मुता�बक, “�मोटर” वह हो सकता है �जसे ऑफर डॉ�ूम�ट

म� ना�मत िकया गया है, जो सीधे या परो� �प से कंपनी को �नयंि�त

करता है या �जसक� सलाह पर बोड� काम करता है (�ोफेशनल

सलाहकार� को छोड़कर)। �मोटर का टगै कई �ज़�ेदा�रय� लाता है-

जैसे िड��ोजर, लॉक-इन और लगातार कं�ायंस—इसी वजह से

कई बड़े �केहो�स� इससे बचना चाहते ह�।

कानूनी �वशेष� कहते ह� िक “�मोटर” एक फै�-बे�ड �नध�रण है।

अब ए�च�ज 20%–25% जैसे �� �ेशहो� जोड़कर यह साफ़

करना चाहते ह� िक कह� �भाव है और कह� नह�। ए�च�ज� का ल�

है िक जो भी कंपनी को �दशा देता है, वह प��क �नवेशक� के सामने

साफ़ �दखाई दे, न िक छुपा रहे।

रेगुलेटर� सोच: �प पर नह�, �भाव पर जोर

♦ कंट� ोल �सफ�  �ादा शेयर रखने से नह� आता—यह डायरे�र

    �नयु� करने के अ�धकार, वीटो पॉवर, खास ए�ीम�ट शत�, या िफर

    इस वा��वक ���त से भी �मल सकता है िक बोड� िकसी एक

    ��� क� �दशा पर चलता है।

♦ इसी�लए ए�च�ज अब �सफ�  शेयर क� ��तशत �ह�ेदार� पर नह�

    �क रहे। वे यह भी देख रहे ह� िक कंपनी पर �भाव िकसका है—जैसे

    प�रवा�रक �र�े, बोड� म� मौजूदगी या कॉ���ै के ज़�रये �मलने वाले

    खास अ�धकार। साथ ही, फैसले को �दशा देने के �लए 20% और

    25% जैसे �र (�ेशहो�) भी इ�ेमाल िकए जा रहे ह�, तािक �नयम

    और �ावहा�रकता दोन� म� संतुलन बना रहे।

♦ उ�े� यह है िक जब कंप�नय� प��क से पैसा जुटाएँ, तो गवन�स

    और जवाबदेही बेहतर हो। साथ ही, ऐसे हालात न बन� जह� ताकतवर

    अंद�नी लोग �नयम� क� नज़र से बचकर �नकल जाएँ।

कौन �भािवत होगा?

♦ फाउंडर और को-फाउंडर �जनके पास अ�� �ह�ेदार� या बोड� पर

    �भाव है: उ�� �मोटर माना जा सकता है—चाहे वे इस टगै से बचना

    ही �� न चाहते ह�।

♦ PE/VC और �� ैटे�जक �नवेशक �जनके पास 25%+ �ह�ेदार�

    (या मज़बूत अ�धकार) ह�: इनके “कंट� ोल” या “मह�पूण� �भाव”

    क� ज�च क� जा सकती है, और इ�� �मोटर क� �ेणी म� रखा जा

    सकता है।

♦ प�रवार के सद� �जनके पास बोड�/KMP अ�धकार या 10%+

    शेयर ह�: इ�� भी �मोटर समूह म� शा�मल िकया जा सकता है, �जससे

    संबं�धत पाट� ट� �जै�� पर �ादा पारद�शत� ा आएगी।

♦  ऐसी कंप�नय� के “असल मा�लक”अन�ल�ेड हो��गं एंिटटीज़:

    को भी �मोटर के �प म� �दखाया जा सकता है तािक कंट� ोल चेन

    पूर� तरह साफ़ रहे।

IPO क� तयैार� कर रही कंपिनय� पर �भाव

♦  ए�ीम�ट, नॉ�मनेशनकैप टबेल और अ�धकार� क� शु�आती समी�ा:

    राइट्स, वीटो, गवन�स �ॉज़—सबक� ज�च ज़�र� होगी।

♦  मच�ट ब�कस� कंप�नय� को पहले सेए�च�ज� के साथ गहर� चच�:

    �व�ृत �मोटर �ल� तैयार रखने को कह रहे ह�।

♦  �मोटस� पर �ादा स� �नयमिड��ोज़र और लॉक-इन योजना:

    लागू होते ह�—गलत वग�करण से �ि�या अटक सकती है।

♦  कई �नवेशक �मोटर टगै से बचते ह�;�नवेशक� से �� बात:

    पहल े ही बातचीत ज�र� है तािक अं�तम समय म� सम�ा न हो।

चच�: ��ता vs अ�त�मण?

मािक� ट �वशेष�� का मानना है िक यह कदम गवन�स म� सुधार लाएगा,

लेिकन �चतंा है िक कह� ऐसे लोग भी न शा�मल हो जाएँ �जनका

कंट� ोल वा�व म� नह� है। ए�च�ज इसको संतु�लत करने के �लए

�ेशहो� (20%, 25%, 10%) + वा��वक �भाव दोन� का इ�ेमाल

कर रहे ह�।

म�ु नतीजा

भारत म� �मोटर �सफ�  एक पद नह�—यह बताता है िक कंपनी के पीछे

असल म� कौन खड़ा है। अब ए�च�ज वा��वक �भाव को आधार

बनाकर यह तय कर रहे ह� िक IPO िड��ोज़र अ�धक ईमानदार और

�नवेशक-�हतैषी ह�। फाउंडस�, प�रवार और बड़े �नवेशक� के �लए संदेश

साफ़ है: अगर आपके पास कंट� ोल है या बोड� को �भा�वत करने क�

श�� है—तो �मोटर क� �ज�ेदा�रय� �नभाने के �लए तैयार रह�।
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IPO �दश�न
अग� 2025 के बहेतर�न IPO �दश�नकत�

कंपनी का नाम

�ाय एसबीएस ए�वएशन

सावा�लया फूड �ोड�्स

आ�द� इंफोटके

एनएसडीएल

सेलो-रैप इंड�� ीज़

पाथ � इले���क�

हाइवे इं�ा���र

एएनबी मेटल का�

�ी लोटस डेवलपस�

उमीया मोबाइल

मेहल कलस�ु

एम एंड बी इंजी�नय�रगं

कैश योर ड� ाइव मािक� िटगं

र�गल �रसोस�ज

पटेल केम �े�शय�लटीज

�ल��गं तार�ख

8 अग� 2025

14 अग� 2025

5 अग� 2025

6 अग� 2025

1 अग� 2025

11 अग� 2025

12 अग� 2025

18 अग� 2025

6 अग� 2025

4 अग� 2025

6 अग� 2025

6 अग� 2025

7 अग� 2025

20 अग� 2025

1 अग� 2025

लाभ/हा�न (%)

187.60%

111.83%

86.36%

54.77%

47.23%

46.94%

35.81%

21.44%

20.80%

15.45%

12.56%

12.44%

12.46%

12.06%

11.26%

इ�ू साइज 

(₹ करोड़)

102.53

34.83

1,300.59

4,010.95

30.28

49.72

130

49.92

792.21

24.88

21.66

650

60.79

306

58.8

सेगम�ट

SME

SME

मेनबोड�

मेनबोड�

SME

SME

मेनबोड�

SME

मेनबोड�

SME

SME

मेनबोड�

SME

मेनबोड�

SME



कंपनी का नाम

सावा�लया फूड �ोड�्स

�ायएसबीएस ए�वएशन

हाइवे इं�ा���र

आ�द� इंफोटके

�ी लोटस डेवलपस�

र�गल �रसोस�ज

बीएलटी लॉ�ज���

पटेल केम �े�शय�लटीज

कैश योर ड� ाइव मािक� िटगं

मेहल कलस�ु

�ल��गं तार�ख

14 अग� 2025

8 अग� 2025

12 अग� 2025

5 अग� 2025

6 अग� 2025

20 अग� 2025

11 अग� 2025

1 अग� 2025

7 अग� 2025

6 अग� 2025

�ल��गं �दन

लाभ (%)

99.50%

99.49%

72.50%

60.39%

30.45%

29.00%

27.32%

24.40%

21.12%

19.49%

इ�ू साइज 

(₹ करोड़)

34.83

102.53

130

1,300.59

792.21

306

9.72

58.8

60.79

21.66

सेगम�ट

SME

SME

मेनबोड�

मेनबोड�

मेनबोड�

मेनबोड�

SME

SME

SME

SME

कंपनी का नाम

एनएसडीएल

जेएसड�ू सीम�ट

�व�म सोलर

�ू�ोन �ेलर�

आ�द� इंफोटके

�ी लोटस डेवलपस�

एम एंड बी इंजी�नय�रगं

�ीजी �शिपगं �ोबल

ऑल टाइम �ा���

मंगल इले���कल इंड�� ीज

�ल��गं तार�ख

06 अग� 2025

14 अग� 2025

26 अग� 2025

19 अग� 2025

05 अग� 2025

06 अग� 2025

06 अग� 2025

26 अग� 2025

14 अग� 2025

28 अग� 2025

सेगम�ट

मेनबोड�

मेनबोड�

मेनबोड�

मेनबोड�

मेनबोड�

मेनबोड�

मेनबोड�

मेनबोड�

मेनबोड�

मेनबोड�

4,010.95

3,600.00

2,079.37

1,540.65

1,300.59

792.21

650

410.71

400.6

400

इ�ू साइज

(₹ करोड़)
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अग� 2025 के शीष� 10 IPOs – इ� ूसाइज़ के �हसाब से

जुलाई 2025 के शीष� 10 IPOs – �ल���ग लाभ के �हसाब से
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�ोबल IPO ल�स
अम�ेरका, चीन और भारत के IPO बाज़ार का तलुना�क िव�ेषण:
इ�तहास, आज क� ���त और भिव� क� �दशा
‘इ�न�शयल प��क ऑफ�रगं’ यानी IPO िकसी भी कंपनी के सफ़र का बड़ा मोड़ होता है। इसी समय कोई �नजी कंपनी अपनी �ह�ेदार� आम जनता

को बेचकर साव�ज�नक कंपनी बनती है। द�नया म� अमे�रका, चीन और भारत—यह तीन सबसे मज़बूत IPO बाज़ार ह�।ु

हर देश का बाज़ार अपने अलग इ�तहास, सरकार� �नयम�, �नवेशक� के �वहार और आ�थक�  मज़बूती के आधार पर �वक�सत हआ है। इन बाज़ार�ु

को समझने के �लए यह जानना ज़�र� है िक यह कह� से शु� हए, कैसे बदले, अभी �ा ���त है और आगे का रा�ा कैसा �दखता है। यह �रपोट�ु

बेहद �व�ार से तुलना करती है और इस बात पर �ान देती है िक हर बाज़ार कैसे �वक�सत हआ, उसक� इ�तहास म� �ा-�ा घटा और उन बदलाव�ु

के पीछे �ा कारण थे।
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ऐ�तहा�सक शु�आत और िवकास

संय�ु रा� अम�ेरका (US): आधिुनक IPO बाज़ार
का पायिनयर

♦  अमे�रका म� आधु�नक IPOशु�आती दौर और पहली �ल���ं:

    बाज़ार क� न�व बहत पहले पड़ी। 1792 म� �ूयॉक�  म� एक ‘बटनवुडु

    ट� ी’ के नीचे 24 �ोकर� ने एक समझौता िकया—यही बाद म� �ूयॉक�

    �ॉक ए�च�ज (NYSE) का आधार बना। इससे भी पहले, 1781 म�

    ब�क ऑफ़ नाथ � अमे�रका ने IPO जैसी �ि�या अपनाई थी।

♦  रेलगा�ड़य�, उ�ोग और तेज़़ बढ़त:19व�–शु�आती 20व� सदी:

    1800 के दशक म� रेलवे कंप�नय� क� बड़ी सं�ा ने IPO िकए और

    अमे�रक� अथ�� व�ा को तेज़़ी से बढ़ाया। उ�ोग� के फैलाव के

    साथ बड़ी पूंजी क� ज़�रत बढ़� और बाज़ार �नयम भी धीरे-धीरे बनते

    गए, हाल�िक �नवेशक� क� सुर�ा कमज़ोर थी।

♦  1929 क� वॉलबाज़ार क� बड़ी �गरावट के बाद �नयम� का �नम�ण:

    �� ीट �ैश ने �दखा �दया िक �बना �नयम� वाले बाज़ार िकतने ख़तर-

    नाक हो सकते ह�। इसी वजह से अमे�रका म� बड़े बदलाव िकए गए:

♦  इस क़ानून ने तय िकया िक कंप�नय� को�स�ो�रटीज़ ए�, 1933:

    अपने शेयर बेचने से पहले पूर� जानकार� साव�ज�नक करनी होगी

    और र�ज��शेन करवाना होगा।

♦  इस कानून ने SEC (Securi-�स�ो�रटीज़ ए�च�ज ए�, 1934:

    ties and Exchange Commission) नाम क� सरकार� सं�ा

    बनाई, �जसका काम है बाज़ार� क� �नगरानी करना और �नवेशक�

    क� सुर�ा करना।

इन नए �नयम� ने बाज़ार म� पारद�शत� ा बढ़ाई, �नवेशक� को सुर��त

िकया और यु� के बाद अमे�रक� बाज़ार को तेज़़ी से बढ़ने म� मदद क�।

♦  दसरे �व� यु� के बाद �नय�मतूयु� के बाद से डॉट-कॉम बूम तक:

    �वकास हआ। 1990 के दशक के अंत म� टके कंप�नय� क� लहर नेु

    ‘डॉट-कॉम बबल’ पैदा िकया—�सफ�  1999 म� 370 टके IPO हए,ु

    �जससे US �व� का इनोवेशन क� � बन गया।

चीन: बदं अथ��व�ा से वै��क ताकत तक

♦  कोई पूँजी बाज़ार नह� (1949–1990): 1949सुधार� से पहले:

    के बाद लगभग 40 साल तक चीन म� कोई �ॉक मािक� ट नह� था,

    ��िक देश पूर� तरह समाजवादी आ�थक�  �व�ा पर चलता था।

    सभी बड़ी कंप�नय� सरकार के �ा�म� म� थ�, और आम लोग� के

    पास उनम� �नवेश करने का कोई तर�का नह� था।

♦  जब द�ग �शयाओिपगं के1980–90 का “�ूल-ट�कै” ओप�नगं:

     नेतृ� म� आ�थक�  सुधार शु� हए, तो चीन ने बहत धीरे-धीरे औरु ु

     �योगा�क तर�के से पूँजी बाज़ार� क� शु�आत क�:

*  शंघाई �ॉक ए�च�ज �दसंबर 1990 म� दबारा खोला गया।ु

*  शेनझेन �ॉक ए�च�ज जुलाई 1991 म� शु� हआ।ु

शु�आती दौर म� ये ए�च�ज बहत सी�मत थे। �सफ़�  कुछ सरकार�ु

कंप�नय� को ही �ल� होने क� अनुम�त दी जाती थी। चीन बस बाज़ार

आधा�रत अथ�� व�ा क� �दशा म� छोटे-छोटे कदम रखते हए माहौलु

को परख रहा था।

♦  1990 के दशक से लेकरकोटा �स�म और सरकार� �नयं�ण:

    2023 तक, चीन का IPO बाज़ार कड़े सरकार� �नयं�ण म� चलता

    रहा।

*  1992 म� बनी CSRC (China Securities Regulatory

    Commission) यह तय करती थी िक कौन सी कंपनी �ल� हो

    सकती है, कब �ल� होगी और िकस दाम पर शेयर बेचे जाएंगे।

    इसे ही “कोटा �स�म” कहा जाता था, �जसका उ�े� बाज़ार को

    ��र रखना था।

*  लंबे समय तक �नजी कंप�नय� को �ल��गं क� अनुम�त नह� �मली,

    और IPO का �ाइस भी बाज़ार क� म�ग क� बजाय सरकार तय

    करती थी।

♦ बाज़ार का धीरे-धीरे खुलना और नई तकनीक� ए�च�जेस

*   इस दौर म� �नजी कंप�नय� को भी IPO लाने क� अनुम�त2000:

    �मलने लगी, खासकर हाई-टके ज़ोन म� काम करने वाली कंप�नय�

    को। इससे चीन का बाज़ार तेज़़ी से खुलने लगा।

*   SME बोड�, ChiNext (�ाट�अ� के �लए), STAR Market2010:

    (2019 म� लॉ�, टके कंप�नय� के �लए Nasdaq जैसा)। इन बोड्�स

    ने इनोवेिटव और टके कंप�नय� के �लए �ल��गं को काफ़� आसान

    बना �दया।

*   चीन ने अंततः र�ज��शेन-आधा�रत IPO �स�म अपना2023:

    �लया। इसका मतलब यह था िक अब कंप�नय� को CSRC से स�

    अनुमोदन लेने क� ज़�रत नह� रही—वे �सफ�  अपनी जानकार� देकर

    �ल� हो सकती थ�। यह मॉडल अंतर��ीय मानक� जैसा बन गया।�
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भारत: आ�थ�क सुधार� के साथ धीरे-धीरे आधिुनक
होता IPO बाज़ार

♦  मच�ट ब�कर का दौर: भारत के शु�आती�लबरलाइज़ेशन से पहले:

    IPO औप�नवे�शक और �तं�ता के बाद के समय म� आए। 1977

    म� �रलायंस इंड�� ीज़ का IPO एक बड़ा मोड़ माना जाता है। 1990

    के दशक से पहले IPO को एक सं�ा Controller of Capital

    Issues (CCI) �नयंि�त करती थी—जह� ज़ोर सु�वधा पर नह�,

    ब�� �नयं�ण पर था।

♦  1991 के बाद: �लबरलाइज़ेशन और SEBI का उदय

*   �स�ो�रटीज एंड ए�च�ज बोड� ऑफ़ इंिडया (SEBI)1992:

    आ�धका�रक �नयामक बन गया। उसने CCI क� जगह लेकर एक

    पारदश� और जानकार�-आधा�रत (disclosure-based) �व�ा

    लागू क�, जो काफ� हद तक अमे�रक� मानक� से �े�रत थी।

*   कई बड़े सुधार िकए गए - जैसे बाज़ार के अनुकूल नी�तय�,1990s:

    �वदेशी सं�ागत �नवेशक� (FIIs) को �नवेश क� अनुम�त देना, और

    इले�� ॉ�नक ट� ेिडगं �ेटफ़ॉ�� क� शु�आत। इसी समय नेशनल

    �ॉक ए�च�ज (NSE) क� भी �ापना हई थी (1992 म�)।ु

♦  21व� सदी: आधु�नक�करण, �रटेल �नवेशक और SME क�

    भागीदार�

*   शेयर� का िड�जटल �प (dematerialization) तेज़़ी से2000s:

    अपनाया गया और सेटलम�ट समय कम होते गए।

*   SEBI ने छोटे और म�म आकार क� कंप�नय�2010s–2020s:

    (SMEs) के �लए IPO से जुड़े नए �नयम बनाए, �ल��गं क� समय-

    सीमा को काफ� कम कर �दया (T+6 से घटाकर T+3 तक, 2023

    तक), और �ादा से �ादा आम �नवेशक� को जुड़ने के �लए

    �ो�ा�हत िकया। UPI जैसे िड�जटल टू� के आने से IPO म�

    आवेदन करना बेहद आसान हो गया, �जसके चलते कई बड़े IPO

    म� भार� ओवरस�ि��न देखने को �मला।

बाज़ार कैसे िवक�सत हए और �मखु पड़ावु

अम�ेरका

♦  अमे�रक� बाज़ार हमेशा से नए �व�ीय �ोड�इनोवेशन और �ेल:

    बनाने म� सबसे आगे रहे ह� — जैसे ऑ�न और SPACs। बड़े

    इ�े�म�ट ब�क, व�चर कैिपटल फंड और सं�ागत �नवेशक� क�

    मज़बूत मौजूदगी ने �मलकर IPO के �लए एक बेहतर�न माहौल

    तैयार िकया है।

♦  अमे�रका के �ॉक ए�च�ज द�नया भर क�ु�ोबल �ल���ं:

    कंप�नय� के �लए पसंदीदा जगह बन गए। उदाहरण के �लए, 2014

    म� Alibaba ने NYSE पर एक बहत बड़ा IPO लॉ� िकया था।ु

♦  Enron घोटाले के बाद 2002 म� Sarbanes�नयामक समायोजन:

    –Oxley Act लाया गया। इसने कंप�नय� के �लए स� �नयम

    बनाए, �जससे भरोसा बढ़ा, लेिकन छोटे IPOs क� सं�ा म� �गरावट

    भी आई।

चीन

♦  Shenzhen जैसे �ेशल इकोनॉ�मक ज़ोन�वशेष आ�थक�  �े�:

    टके और मै�ुफै��रगं हब के �प म� उभरे, �जससे �ानीय टके

    कंप�नय� और SMEs को IPO के ज़�रए बढ़ने म� मदद �मली।

♦  2019 से लागू नए �स�म म� कंप�नय�र�ज��शेन आधा�रत सुधार:

    को बस सही और पूर� जानकार� देनी होती है। इससे IPO �ि�या

    और साफ़, तेज़़ और पारदश� हई है।ु

♦  कई चीनी कंप�नय� अब "A+H"ह�गक�ग के साथ इंटी�ेशन:

    �ल��गं कर रही ह� — यानी चीन के घरेलू ए�च�ज और ह�गक�ग

    दोन� जगह �ल� होकर वे घरेलू और अंतर��ीय दोन� तरह के�

    �नवेशक� से पैसा जुटा रही ह�।

भारत

♦  सरकार ने छोटे और म�मआम लोग� और SMEs पर �ान:

    आकार के �वसाय� को बढ़ावा देने के �लए NSE Emerge और

    BSE SME जैसे खास IPO �ेटफ़ॉम� शु� िकए।

♦  SEBI ने ऑनलाइन �ेटफ़ॉम� को बढ़ावा �दया,िड�जटल इनोवेशन:

    �जससे फॉम� भरने और कागज़ी काम क� ज�रत लगभग ख� हो

    गई। इससे IPO �ि�या बहत तेज़़ और आसान हो गई और लोग�ु

    क� भागीदार� भी बढ़�।

♦  भारत IPO टाइमलाइ� तेज़़ करने म� द�नया केुफा� टाइमलाइन:

    सबसे आगे देश� म� है। हाल के बदलाव� ने IPO ख� होने से लेकर

    शेयर �ल� होने तक का समय �सफ�  तीन �दन (T+3) कर �दया है।
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IPO �झान और फंड जुटाना (2000–2025)

IPO क� सं�ा और चरम वष�

बाज़ार

अमे�रका 

चीन

भारत

चरम वष�

2021

2021

2025*

IPOs (चरम वष� म�)

1,035

520

330

हाल के वष� (2024)

225

130

298

ऐ�तहा�सक �ूनतम

शु�आती 2000 के दशक

(डॉट-कॉम बाद)

2000 के दशक

(कोटा �स�म)

2008–12

(GFC/अंत�रम)

भारत के 2025 के आँकड़े पूव�नुमान ह�; 2024 के आँकड़े पहले से ही िपछले �रकॉड� के कर�ब ह�।

IPO Market Activity: US, China, India

Year

N
u

m
b

e
r 

o
f 

IP
O

s

2000–2025 म� अमे�रका, चीन और भारत के IPO का ऐ�तहा�सक तुलना: �ल��गं वॉ�ूम कैसे बदल�।
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IPO म � जुटाई गई रकम ($ िब�लयन USD)

वष�

2019

2020

2021

2022

2023

2024

अमे�रका चीन भारत

83.4

142.4

142.4

7.7

29.6

29.6

95.2

112.3

185.7

32.5

28.4

17.0

8.9

15.7

22.8

7.0

7.5

22.8

IPO Fundraising Volume: US vs China vs India (2000-2025)

Year

F
u

n
d
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a
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e
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P

O
s

2000–2025 म� अमे�रका, चीन और भारत के IPO फंिडगं वॉ�ूम क� तुलना ($ �ब�लयन USD)
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म�ु िन�ष�:

♦ अमे�रका अभी भी कुल रकम के �हसाब से सबसे �ादा पैसा

    जुटाता है, लेिकन चीन और भारत तेज़ी से उसक� बराबर� क� तरफ

    बढ़ रहे ह�।

♦ चीन म� 2021 म� IPO से फंड जुटाना अपने सबसे ऊँचे �र पर

    था, लेिकन हाल के वष� म� स� सरकार� �नयम� और वै��क

    अ�न��तता के कारण इसम� �गरावट आई है।

♦ भारत म� IPO से पैसा जुटाने का �झान लगातार ऊपर जा रहा है।

    �ादा कंप�नय� और �नवेशक बाज़ार म� शा�मल हो रहे ह�, �जससे

    �ोथ बहत ��र और मज़बूत �दख रही है।ु

कौन कर रहा ह ैिनवेश?

♦  यह� �ादातर �नवेश बड़े और लंबे समय केअमे�रका (US):

    �नवेशक करते ह�—जैसे हेज फंड, �ाइवेट इ��टी और बड़े एसेट

    मैनेजस�। आम लोग� क� �ह�ेदार� अब भी 10% से कम है।

♦  यह� बड़े कॉप�रेट, सरकार� फंड और बड़ी सं�ा म� आमचीन:

    �नवेशक—तीन� का �मलाजुला �ह�ा है। कई बार आम �नवेशक�

    क� भागीदार� 30% तक पहँच जाती है।ु

♦  भारत म� आम लोग� क� भागीदार� सबसे �ादा और सबसेभारत:

    मज़बूत है। हाल के बड़े IPO म� �रटेल �नवेशक� ने उपल� शेयर�

    से 35 गुना �ादा आवेदन िकया। इससे साफ �दखता है िक IPO

    बाज़ार यह� हर �र के लोग� के �लए बेहद लोकि�य हो चुका है।

िकस तरह क� कंपिनय� IPO ला रही ह�?

हर ��े म � आगे रहन ेवाले से�र

♦ अमे�रका:

    अमे�रका म� �ादातर IPO ट�ेोलॉजी, हे�केयर, कं�ूमर

    �ोड�्स और फाइन�स से�र से आते ह�। बड़ी टके कंप�नय� जैसे

    Facebook, Uber और Snowflake इसका बड़ा उदाहरण ह�।

    हाल के साल� म� िफनटके, बायोटके  और स�नेे�ब�लटी पर काम

    करने वाली कंप�नय� क� वापसी भी �दखी है।

♦ चीन:

    चीन म� हाल के समय म� मै�ुफै��रगं और “नई अथ�� व�ा” वाले

    से�र — जैसे AI, �ीन एनज�, सेमीकंड�स� और िड�जटल सेवाएँ

    — IPO म� सबसे आगे ह�। STAR Market खासतौर पर उन टके

    कंप�नय� के �लए बनाई गई थी जो अभी मुनाफ़ा नह� कमा रह�, कुछ

    वैसा ही जैसे US म� growth-story tech companies को मौका

    �मलता है।

♦ भारत:

     भारत म� पहले औ�ो�गक कंप�नय�, कं�ूमर �ोड�्स, BFSI

     (ब�िकंग, फाइन��शयल स�वस� ेज और इं�ोर�स) और इं�ा���र

     से�र IPO म� लीड करते थे। लेिकन अब िड�जटल/टके और मै�ु-

     फै��रगं कंप�नय� बड़ी तेज़़ी से आगे आई ह�, खासकर “मेक इन 

     इंिडया” अ�भयान� के बाद।
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��के ��े म � IPO �ि�या कैसे अलग है

फ�चर अमे�रका चीन भारत

�ल��गं

�स�म

SEC म� पंजीकरण और

जानकार� देने पर आधा�रत

2023 तक सरकार-�ीकृत �स�म,

अब पंजीकरण आधा�रत

SEBI म� पंजीकरण और

जानकार� देने पर आधा�रत

सेटलम�ट

साइिकल
T+2 (शेयर 2 �दन म� सेटल) T+1 से T+2

T+2, हाल ही म�

T+3 म� बदल गय

कैसे आवेदन

कर�
�ोक़र-डीलर के मा�म से या सीधे

�ोक़र या कुछ मामल� म� �वशेष

‘�ीन चैनल’

UPI, िड�जटल ऐ� के

मा�म से, बहत आसानु

�ल� होने

का समय
2 स�ाह से 2 महीने

पुराने �स�म म� स�ाह–महीने,

नए �स�म म� 7–14 �दन
पहले T+6, अब T+3

SME/�ाटअ� प

�ल��गं
Nasdaq/NYSE SmallCap STAR, ChiNext और SME बोड्�स

NSE Emerge और

BSE SME

�ाइस

िड�वर�

"बुक-�ब��गं" �ि�या,

�नवेशक तय करते ह� िकतना

भुगतान करना चाहते ह�

पहले सरकार तय करती थी,

अब बुक-�ब��गं संभव

बुक-�ब��गं या

िफ� �ाइस से तय

बाज़ार का �दश�न:
हाल के साल (2020–2025) 

अम�ेरका

♦ 2021 म� SPAC का ज़बरद� बूम आया था और कई नए �रकॉड�

    बने, लेिकन बाद म� इन कंप�नय� का �दश�न उतना अ�ा नह� रहा।

♦ 2023–2025 के बीच, आम IPO िफर से मज़बूत होकर लौटे ह� —

    अब फ़ोकस ऐसी कंप�नय� पर है जो मुनाफ़ा कमा रही ह� और

    �जनका �बज़नेस मॉडल मज़बूत हो।

♦ हाल के बड़े IPO म� Arm Holdings (2023) और Instacart

    (2023) शा�मल ह�। बायोटके �े� म� भी िफर से नई �ल��गं बढ़

    रही ह�।

चीन

♦ 2021 चीन का सबसे शानदार साल था - 520 IPOs और $185.7

    �ब�लयन क� फंिडगं, �जनम� से �ादातर STAR और ChiNext बोड�

    पर ह�।ु

♦ 2022–2024 के दौरान IPO क� सं�ा कम हो गई, इसक� वजह

    रही US–चीन तनाव, टके कंप�नय� पर स� �नयम और "real

    economy" वाले से�र� को �ाथ�मकता देना।

♦ 2025 क� पहली छमाही म� हालात सुधरते �दख रहे ह� — नई

    र�ज��शेन-बे�ड �व�ा पूर� तरह लागू होने के बाद tech और

    रणनी�तक से�र� म� िफर से तेज़ी �दख रही है।

भारत

♦ 2023–2025 के बीच भारत IPO क� सं�ा म� द�नया म� सबसेु

    आगे रहा — US और China, दोन� से �ादा नई �ल��गं भारत

    म� ह�।ु

♦ 2025 क� पहली छमाही म� 108 IPOs से $4.6 �ब�लयन जुटाए

    गए। NSE अब फंड जुटाने के मामले म� द�नया म� 4th र�क पर है।ु

    इंड���यल, कं�ूमर गुड्स, आईटी /िड�जटल और हे� केयर जैसे

    से�र बहत अ�ा �दश�न कर रहे ह�।ु

♦ मािक� ट म� आम लोग� क� जबरद� �दलच�ी �दखी है, और बड़े

    �नवेशक� का �ह�ा भी तेज़़ी से बढ़ रहा है।
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वतम� ान बाज़ार �दश�न (2024–2025)

वष� 2025 के पहले छह महीन ेम � काम का �दश�न

अमे�रका

चीन

भारत

बाज़ार

109

61

108

IPOs क�

सं�ा

17.2

10.4

4.6

जुटाई गई रा�श 

(USD �ब�लयन)

51%

15%

-30%

सालाना वृ�� 

(IPOs)

20%

-5%

-2%

सालाना वृ��

(रा�श)

अमे�रका ने 2025 क� पहली छमाही (H1 2025) म� शानदार वापसी क� और IPO क� सं�ा म� 51% क� तेज़़ बढ़त दज� क�। भारत म� IPO क�

सं�ा भले ही 30% कम हई, लेिकन िफर भी देश ने फंड जुटाने के मामले म� द�नया क� चौथी सबसे बड़ी ए�च�ज क� अपनी जगह बनाए रखी।ु ु

चीन म� भी कई साल� क� स� �नयामक�य नी�तय� के बाद धीरे-धीरे सुधार जार� है।

��के ��े म � बाज़ार का �वहार कैसा है?

आ�थ�क उतार-चढ़ाव

♦  यह� के बाज़ार बहत च��य होते ह� — यानी तेज़़ी औरुअमे�रका:

    मंदी ज�ी-ज�ी आती रहती है। यह �ादातर वै��क मनी

    पॉ�ल�सय� और �नवेशक� के जो�खम लेने के मूड पर �नभ�र करता है।

♦  चीन के बाज़ार का उतार-चढ़ाव �ादातर सरकार� नी�तय�चीन:

    और सरकार क� मनी कंट� ोल पॉ�ल�सय� से तय होता है।

♦  भारत के बाज़ार अब �ादातर घरेलू म�ग, बढ़ते �मिडलभारत:

    �ास और नई आ�थक�  नी�तय� के आधार पर चलते ह�।

�ल���डटी और मा�क�ट ड�ेथ

♦  अमे�रक� बाज़ार द�नया के सबसे मज़बूत और गहरे ह� —ुअमे�रका:

    यह� बहत बड़ा पैसा और एडव��ड �नवेश टू� उपल� ह�।ु
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♦  चीन म� भी �ल��िडटी बहत है, लेिकन यह थोड़ा �बखरा हआु ुचीन:

     है और सरकार क� नी�तय� का उस पर सीधा असर पड़ता है।

♦  भारत के बाज़ार तेज़ी से गहराई पकड़ रहे ह� ��िक �ूचुअलभारत:

     फंड्स, बीमा कंप�नय� और घरेलू �नवेशक� से भार� पैसा आ रहा है।

िनयम और शासन

♦  दोन� देश� का मॉडल पारद�शत� ा और �नवेशकअमे�रका और भारत:

     सुर�ा पर जोर देता है।

♦  चीन का �स�म धीरे-धीरे स� सरकार� �नयं�ण से हटकरचीन:

    �ादा पारदश� मॉडल क� ओर बढ़ रहा है।

बाज़ार क� िवशेषताएँ और िनवेशक का
�वहार

♦  भारत के बाज़ार म� �रटेल �नवेशक� क� भागीदार� बेहदभारत:

    मज़बूत है। FY25 म� औसतन �रटेल ओवस��ि��न 35 गुना तक

    पहंचा। भारत का IPO बाज़ार घरेलू सं�ागत �नवेशक� के दम परु

    चलता है, �जससे �वदेशी �नवेश पर �नभ�रता कम हो जाती है।

♦  चीन का बाज़ार अभी भी काफ़� �नयंि�त है। IPO उ�ीदवार�चीन:

    पर कड़ी ज�च के कारण कई कंप�नय� ह�गक�ग या अमे�रका म�

    �ल��गं करना चुनती ह�। 2023 म� शु� हई र�ज��शेन-आधा�रतु

    �णाली का उ�े� �ि�या को आसान बनाना है, लेिकन इसका

    इ�ेमाल अभी भी धीरे-धीरे और सावधानी से हो रहा है।

♦  अमे�रक� बाज़ार बड़ी और मज़बूत कंप�नय� पर �ानअमे�रका:

    देती है। 2025 म� औसत IPO डील साइज लगभग $115.7 �म�लयन

    रहा। 2024 म� �ाइवेट इ��टी और व�चर कैिपटल का �ह�ा कुल

    वै��क IPO फंिडगं का 46% तक पहंच गया।ु

भिव� क� संभावनाएँ और िवकास का
नज़�रया(2025–2030)

गहरे बाज़ार अ�यन और नए �नयम� के आधार पर, आने वाले समय

म� तीन� देश� के IPO बाज़ार अलग-अलग तरह से बढ़�गे:

भारत म� आने वाले साल� म� IPO क� सं�ा भी तेज़़ी से बढ़ेगी और

कंप�नय� �ादा पैसा भी जुटाएँगी। यह अमे�रका और चीन से तेज़़

रहेगा। इसका कारण है—�रटेल �नवेशक� क� ज़बरद� �दलच�ी,

नए आसान �नयम और देश क� मज़बूत अथ�� व�ा।

चीन का IPO बाज़ार िफर से अ�ा होने क� उ�ीद है, ��िक उसक�

नई “र�ज��शेन-बे�ड” �स�म  धीरे-धीरे बेहतर काम करने लगी है।

यह खास तौर पर ट�ेॉलजी और इनोवेशन वाली कंप�नय� को �ादा

मदद करेगी।

अमे�रका मू� के मामले म� आगे ही रहेगा। बहत बड़ी और इनोवेिटवु

कंप�नय�—जो एक बार म� बहत पैसा जुटाती ह�—अब भी �ादातरु

अमे�रका म� ही �ल� होना पसंद कर�गी।
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IPO Market Projections: Fundraising Outlook 2025-2030

बाज़ार

अमे�रका 

चीन

भारत

2025 IPO

(अनुमा�नत)

2025 जुटाई

गई रा�श

($ �ब�लयन)

2030 IPO

(अनुमा�नत)

2030 जुटाई

गई रा�श

($ �ब�लयन)

फंड वृ��

दर (%)

201

125

330

45.0

20.8

27.5

225

200

520

68.0

50.0

82.0

8.6%

19.2%

24.4%

भारत का उभरता हआ नते�ृु

♦ भारत आने वाले वष� म� सबसे तेज़़ बढ़ने वाला बाज़ार माना जा रहा

    है, जह� 2025 म� जुटाई गई पूंजी 27.5 अरब डॉलर के बराबर थी

    और 2030 तक इसके बढ़कर लगभग 82 अरब डॉलर होने क�

    उ�ीद है।

♦  भारत G-20 देश� म� सबसे तेज़़ बढ़नेमज़बूत आ�थक�  बु�नयाद:

    वाली अथ�� व�ा है, �जसक� अनुमा�नत वृ�� दर 6.6% से 7.2%

    तक रह सकती है।

♦  देश क� 65% से �ादा जनसं�ा 35 सालयुवा आबादी का लाभ:

    से कम उ� क� है, जो खच�, बचत और �नवेश—तीन� को लगातार

    बढ़ावा देती है।

भिव� के IPO ��पेण और फं�ड�ग अनमुान
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♦  बाज़ार को आसान और पारदश� बनाने के �लए�नयामक सहयोग:

    SEBI लगातार नए �नयम और सुधार लागू कर रहा है, �जससे IPO

    �ि�या और बेहतर हो रही है।

♦  देश म� मज़बूत सं�ागत �नवेशक और बड़ेघरेलू पूंजी क� ताकत:

    पैमाने पर सि�य �रटेल �नवेशक मौजूद ह�, �जससे �वदेशी पूंजी पर

    �नभ�रता कम होती जा रही है।

म�ु अवसर और जो�खम

अवसर

♦  बड़ी और युवा आबादी, इंटरनेट का तेज़़ फैलाव, सरकार केभारत:

    नए आसान �नयम, और घरेलू �नवेशक� व आम लोग� से आने वाला

    मज़बूत पैसा।

♦  सरकार क� ओर से इनोवेशन को बढ़ावा, अंतर��ीय बाज़ार��चीन:

    से जुड़ाव, और बड़े शहर� म� तेज़़ �वकास।

♦  द�नया के सबसे बड़े फंड, मज़बूत टके यू�नकॉन� कंप�नय�ुअमे�रका:

    क� लंबी सूची, और कैिपटल गेन पर �नवेशक� के �लए अनुकूल

    �नयम।

जो�खम

♦  दोन� देश� के बीच तनाव क� वजह से चीनीअमे�रका–चीन तनाव:

    टके कंप�नय� के �लए अमे�रक� �नवेश तक पहँचना मु��ल होु

    सकता है।

♦  महंगाई, यु�, �ाज दर� म� बढ़ो�र� औरवै��क आ�थक�  झटके:

    स�ाई चेन क� सम�ाएँ—यह सब द�नया के हर बाज़ार कोु

    नुकसान पहँचा सकती ह�।ु

♦  बहत अ�धक कड़े �नयम नई सोच औरुअ�धक �नयम-कानून होना:

    इनोवेशन को रोक सकते ह�, खासकर टके से�र म�।

िन�ष�:
IPO क� दिनया म � एक नया वै��क दौरु

IPO का इ�तहास �दखाता है िक आ�थक�  ताकत कैसे बदलती रही है।

शु�आत अमे�रका ने क�, िफर 1990 के दशक म� चीन तेज़़ी से उभरा

और अब भारत एक नई श�� के �प म� सामने आ रहा है। हर देश क�

यह या�ा सरकार क� नी�तय�, नई सोच और बदलते समय के अनुसार

ढलने क� कहानी है:

♦ सबसे पुराना नेता, इनोवेशन करने वाला और बाज़ार केअमे�रका—

    आकार व पारद�शत� ा के �लए �व� मानक।

♦ तेज़़ी से उभरने वाला �खलाड़ी, जो लंबे समय तक सरकार�चीन—

    �नयं�ण म� रहा, लेिकन अब नए �नयम� के साथ एक मज़बूत बाज़ार

    बन रहा है।

♦ पहले छोटा �खलाड़ी, लेिकन अब सबसे तेज़़ बढ़ने वालाभारत—

    देश। जोश से भरे आम �नवेशक, सरकार क� दरद�शत� ा और युवाू

    आबादी इसे नई ताकत दे रहे ह�।

2020 के दशक म� आगे बढ़ते हए, भारत IPO क� सं�ा और फंडु

जुटाने—दोन� म�—अमे�रका को चुनौती देने क� ���त म� है। वह� चीन

धीरे-धीरे संभल रहा है और वै��क सव��म �नयम� को अपनाकर

अपनी पकड़ मज़बूत कर रहा है। आने वाले समय म� यही तीन देश—

अमे�रका, चीन और भारत—IPO क� द�नया के मु� िकरदार ह�गे।ु

यह �मलकर वै��क �व� को नई �दशा द�गे और पूँजी बाज़ार� को िफर

से आकार द�गे—एक ऐसा बदलाव जो डेटा से �े�रत है, नी�तय� से तय

होता है और �ूयॉक�  से लेकर शंघाई और मुंबई तक करोड़� नए

�नवेशक� के दम पर साकार होगा।



उपल��याँ
और

नेतृ�

उपल��याँ
और

नेतृ�
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इस महीने
क� �मखु कंपनी
इस महीने
क� �मखु कंपनी

भारत क� ESG IPO लीडर

2025 क� शु�आत म�, ReNew Energy Global ने एक मह�पूण�

मुकाम हा�सल िकया—S&P �ोबल कॉरपोरेट स�नेे�ब�लटी असेस-

म�ट म� 100 म� से 71 अंक। यह िपछले वष� क� तुलना म� एक बड़ी

छल�ग थी। इस �ोर ने ReNew को द�नया क� शीष� 10% ऊज�ु

कंप�नय� म� शा�मल िकया और भारत क� सबसे हाई रेटेड �ोर-�े

�र�ूएबल एनज� कंपनी का �खताब �दलाया।

यह ESG उपल�� �सफ़�  अंक नह� है—यह एक �� संदेश है।

स�नेे�ब�लटी क� चै��यन वैशाली �नगम �स�ा, Co-Founder &

Chairperson – स�नेे�ब�लटी, ने इसे “एक �नण�यक �ण” कहा,

�जसने भारत के ऊज� सं�मण म� ReNew क� �व�सनीयता को और

मज़बूत िकया।

70+ का �ोर बहत ही मु��ल से �मलता है और यह मज़बूतु

संचालन, अ�� गवन�स और �नवेशक� के भरोसे को �दखाता है।

यह मा�ता कंपनी को �सफ़�  ऊज� बनाने वाली कंपनी नह�, ब��

ESG मानक� क� �मसाल बनाने म� मदद करती है।

�सफ़�  एक दशक से भी कम समय म�, ReNew ने �वडं और सोलर

डेवलपर से एक फुल-�कै िडकाब�नाइज़ेशन �ेटफ़ॉम� का �प ले

�लया है। इसके �े� ह�, ऊज� उ�ादन और �ोरेज, घरेलू �नम�ण,

िड�जटल एनज� स�वस� ेज, �ीन हाइड� ोजन और काब�न मािक� ट म�

शु�आती कदम। 2021 म� Nasdaq पर SPAC �ल��गं ने लगभग

$8 �ब�लयन एंटर�ाइज वै�ू और $1.2 �ब�लयन �ा��य� के साथ

वै��क गवन�स मानक पेश िकए और �ीन फाइन�स तक पहंच बढ़ाई।ु

आज, हाई-टीन GW पोट�फो�लयो और पाय�नयर हाइ��ड-�ोरेज

�ोजे�्स के साथ, ReNew एक बेहद खास भारतीय ��ड के �प म�

उभरकर आता है जो IPO देख रहे �नवेशक� और प��क मािक� ट

�नवेशक� दोन� के �लए �ोथ और गवन�स का संतुलन �दान करता है।

एक बड़ा ESG मकुाम

ReNew क� ESG �मता अब एक मह�पूण� मुकाम पर पहँच चुक�ु

है, �जसे थड�-पाट� असेसम�ट्स और कॉप�रेट िड��ोज़स� ने मा�ता

दी है। मॉ�नग� �ार स�नेा�लिट� ने इसे लो �र� रेिटगं दी है और

यह द�नया क� शीष� यूिट�लटी कंप�नय� म� शा�मल है। MSCI ने इसेु

AA रेिटगं दी है, SBTi ने इसका 2040 तक नेट-जीरो ल� मंजूर

िकया है—जो एक उभरते बाज़ार क� बड़ी यूिट�लटी कंपनी के �लए

बहत मह�ाक��ी है। यह सब आ�धका�रक ESG पॉ�लसी ढ�चे परु

आधा�रत ह�, �जसम� बोड�-लेवल �नगरानी और �बंधन क� �ज़�ेदार�

शा�मल है।

साव�ज�नक बाज़ार म�, यह मानक केवल �ोरकाड� नह�, ब��

�स�ल ह�—ReNew न केवल साफ़ ऊज� �दान करता है, ब�� इसे

सं�ागत अनुशासन, पारद�शत� ा, �र� मैनेजम�ट और �केहो�र

प�रणाम� के साथ जोड़ता है। या�न, मेगावाट और टै�रफ के साथ-साथ,

कंपनी �व�सनीयता और जवाबदेही भी देती है।

�ाट�अप से लीडर तक क� या�ा

2011 म� सुमंत �स�ा ने गुड़ग�व म� ReNew क� �ापना क�, जो शु�

म� सोलर और �वडं �ोजे�्स पर क� ��त थी। कंपनी क� शु�आत छोटे-

सू� सोलर इं�ॉलेशंस और गुजरात म� पहले �वडं फाम� से हई और ु

धीरे-धीरे यह भारत क� पहली GW-�ेल �र�ूएब� कंपनी बन गई।
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फरवर� 2023 म� कहानी म� बड़ा मोड़ आया, जब ReNew Power ने

अपना नाम बदलकर ReNew रखा। यह �र��िडगं केवल नाम नह�,

ब�� �वज़न का �तीक थी—�जसम� िड�जटल इंटी�ेशन, �ोरेज

सॉ�ूशंस, �ीन हाइड� ोजन और काब�न मािक� ट्स को अपनाया गया।

कंपनी अब �सफ�  ऊज� बनाने वाली नह�, ब�� िडकाब�नाइजेशन

समाधान देने वाली बन गई है।

राज�ान के मैदान� से लेकर आं� �देश के तट तक, ReNew के

�ोजे�्स उ�ोग�, समुदाय� और भारत के �वज़न को पावर देते ह�—

यही है �ेल के साथ पहंच।ु

फरवर� 2025 तक, ReNew का कुल �ीन एनज� पोट�फो�लयो

लगभग 17.4 GW था-जो भारत म� सबसे बड़े म� से एक है। ऑपरेशनल

तौर पर, 10+ GW ऊज� 150+ �ोजे�्स म� दस रा�� म� �वत�रत थी,

�जससे कंपनी भारत क� �ीन एनज� ल�ड�ेप म� �मुख �खलाड़ी बन

गई।

मगेा�ोजे�: आं� �देश हाइि�ड जायटं

मई 2025 म� ReNew ने एक गेम-च��जगं �ोजे� का अनावरण

िकया: आं� �देश के अनंतपुर �जले म� ₹22,000 करोड़ (US $2.5

�ब�लयन) का हाइ��ड सोलर-�वडं फै�स�लटी।

यह �ोजे� भारत के सबसे बड़े �सगंल-साइट �र�ूएबल कॉ��े�

म� से एक है और इसक� �वशेषताएँ ह�:

♦  2.8 GW (1.8 GW सोलर + 1 GW �वडं)कुल �मता:

♦  2 GWh BESS, 4 घंटे तक िड�ैचेबल पावर के �लएबैटर� �ोरेज:

♦  587 MW सोलर + 250 MW �वडं + 415 MWh BESS,फेज 1:

    PPAs साइन िकए गए

इस �ोजे� का फाउंडेशन �ोन IT मं�ी नारा लोकेश ने रखा और यह

आं� �देश क� �ीन एनज� पॉ�लसी और भारत के 2030 तक 500

GW नॉन-फॉ�सल कैपे�सटी ल� के अनु�प है।

सोलर पैन� जयपुर और ढोलेरा क� मै�ुफै��रगं यू�नट्स से आए

ह� और वॉटरलेस रोबोिटक �ी�नगं जैसी �ाट� तकनीक�  इसे मेक इन

इंिडया, स�नेे�ब�लटी और इनोवेशन का उदाहरण बनाती ह�।

आ�थक�  नज़�रए से, यह ~1,500 ��� और अ��� नौक�रय� पैदा

करेगा और �नवेशक� का �व�ास िफर से बनाएगा, खासकर उन

से�स� म� जह� पहले PPA क� सलेश� के कारण �नवेशक पीछे हट

ंगए थे—�जसे Davos म� उ�-�र�य चच�ओ के बाद बहाल िकया

गया। 

ReNew क� ऐ�तहा�सक Nasdaq SPAC
�ल���ग

ReNew का साव�ज�नक बाज़ार म� �वेश भी अपने आप म� एक ���त

थी। अग� 2021 म�, यह कंपनी �ेशल पप�स ए�ी�जशन कंपनी

(SPAC) RMG Acquisition Corporation II के साथ मज� हईु

और RNW कोड के तहत Nasdaq पर �ल�ेड हई। यह �ल��गं इसु

से�र म� भारत क� पहली �मुख SPAC-बे�ड �वदेशी IPO थी।

यह डील लगभग $8 �ब�लयन क� थी, �जसम� कई जाने-माने �नवेशक

शा�मल थे। इनम� चमाथ पा�लहािपिटया, गो�मैन सै�, सीपीपी

इ�े�म�ट्स, एडीआईए और जेरा जैसे बड़े नाम थे। �वलय के बाद भी,

ReNew का �ा�म� �नयं�ण मज़बूत बना रहा, कंपनी ने लगभग

70% �नयं�ण अपने पास रखा।

पाइप (PIPE) और ट�� कैश से $1.2 �ब�लयन से अ�धक क� धनरा�श

जुटाई गई। इस रा�श ने कंपनी को त�ाल पूंजी क� ज़�रत के �बना ही

�वकास के �लए �ोथ फ़ाइन��सगं और कज़� कम करने को �ाथ�मकता

देने क� अनुम�त दी।

SPAC का यह रा�ा अपनाकर ReNew ने वै��क बाज़ार म� नए

मानक �ािपत िकए। इसने कंपनी को वै��क फंिडगं तक पहँच,ु

बेहतर कॉप�रेट गवन�स और भ�व� के रणनी�तक �नवेश� के �लए

एक मज़बूत और �मुख ���त �दान क�।

वापसी क� योजना: Nasdaq से India IPO

साल 2024 के अंत म�, ReNew के �लए एक बड़ा घटना�म हआ।ु

मसदर, CPP इ�े�म�ट्स, ADIA के �ैिटनम हॉक और सं�ापक-

अ�� सुमंत �स�ा स�हत �मुख शेयरधारक� के एक कंसोिटय� म ने

एक नॉन-बाइंिडगं ��ाव ��ुत िकया।

इस ��ाव के तहत, उ��ने सभी साव�ज�नक �प से रखे गए शेयर�

को $7.07 ��त शेयर क� क�मत पर खर�दने क� पेशकश क�। इस

पहल का उ�े� ReNew को नै�डैक से डी�ल� (सूचीब�ता समा�

करना) करना है। वत�मान म�, रॉ�सचाइ� �ारा सलाह दी जा रही एक

�तं� �ेशल कमेटी इस पेशकश का मू��कन कर रही है।

जुलाई 2025 म�, कंसोिटय� म ने शेयर क� बताई गई क�मत बढ़ाकर

8 डॉलर ��त शेयर कर दी। शेष �ह�ेदार� के �लए यह ऑफर लगभग

$880 �म�लयन का है। इस कदम ने कंपनी को 'गो-�ाइवेट क� �दशा

ंम� आगे बढ़ने क� संभावनाओ को और मज़बूत कर �दया है। यह �ि�या

अभी भी ज़�र� कानूनी मंज़ू�रय� पर �नभ�र है। इसके साथ-साथ,
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मीिडया �रपोट्स�  बताती ह� िक ReNew ने सलाहकार� को �नयु� कर

�लया है और एक घरेलू IPO क� तैयार� कर रही है। यह �� संकेत देता

है िक कंपनी अपनी प��क मािक� ट मौजूदगी अमे�रका से भारत म�

�श� करने क� योजना बना रही है।

हाल�िक, यह पूरा बदलाव �वशेष स�म�त क� अं�तम �सफा�रश, शेयर-

हो�स� के वोट और �नयम� के नतीज� पर �नभ�र करेगा।

म�ैुफै��र�ग, �ोरेज और �ड�जटल:
रणनी�तक बढ़त

ReNew ने �र�ूएबल एनज� को मनमज� उ�ादन” से “म�ग पर

स�ाई के �स��त पर लाने के �लए तीन मु� रणनी�तक �ंभ� पर

काम िकया है:

♦  भारत म� सोलर सेल और मॉ�ूल बनाने क� अपनीघरेलू �व�नम�ण:

    �मता खड़ी करके कंपनी ने स�ाई चेन के जो�खम को कम िकया

    है, आयात पर �नभ�रता घटाई है, और घरेलू साम�ी को �ाथ�मकता

    देने वाले सरकार� �ोजे�्स म� अपनी पकड़ मज़बूत क� है।

♦  बैटर� �ोरेज और हाइ��ड �ोजे�्स�ोरेज और RTC िडज़ाइन:

    के साथ, ReNew ने धूप या हवा के उतार-चढ़ाव के बावजूद 24x7

    भरोसेमंद �बजली उपल� करवाने क� �मता बनाई है—जो �बजली

    कंप�नय� और बड़े उ�ोग� के �लए बड़ा आकष�ण बन चुका है।

♦  िड�जटल ऑपरेशन,िड�जटल O&M और ऊज� �बंधन:

    AI-आधा�रत मॉ�नट�रगं और भ�व�वाणी आधा�रत म�टने�स क�

    वजह से ऊज� उ�ादन बेहतर होता है, पानी क� बचत होती है और

    पूरे �ोजे� क� लागत �नयं�ण म� रहती है।

ंइन �मताओ ने ReNew को बाज़ार क�उतार-चढ़ाव से सुर��त िकया

है, कैश �ो को ��र बनाया है और कंपनी को साधारण �बजली

स�ायर क� भू�मका से आगे ले जाकर एक �ी�मयम, भरोसेमंद और

भ�व�-तैयार ऊज� समाधान �दाता के �प म� �ािपत िकया है।

ESG वाद� को हक�कत म � बदलना

ReNew ने अपने ESG वाद� को �सफ़�  कागज़ पर नह� छोड़ा, ब��

उ�� ज़मीन पर उतारा है।

♦ कंपनी का ESG ढ�चा तीन �र� पर काम करता है—बोड�, मैनेजम�ट

    और ऑपरेशन टीम—जो पय�वरण, समाज और गवन�स से जुड़े

    फैसल� क� �नगरानी करते ह� और उ�� लागू करते ह�।

♦ ReNew को अंतर��ीय �र पर भी मज़बूत पहचान �मली है—�

    स�नेा�लिट� �ारा लो �र� रेिटगं, MSCI क� AA रेिटगं, SBTi

    के Net-Zero ल� और CDP �रपोिटग�  जैसे �माण इसक�

    �व�सनीयता और �दश�न को सा�बत करते ह�।

♦ ज़मीनी �र पर: कंपनी ऊज� उ�ादन बढ़ाने, काब�न फुटि�टं कम

    करने, पानी के �ज�ेदार उपयोग, सुर��त और �भ� काय��ल

    बनाने और �श�ा व �ा� म� समुदाय� के �वकास जैसे �े�� म�

    सि�य �प से योगदान देती है।

♦ इसके साथ ही, ReNew अपने स�ायर� और पाटन� र� के साथ

    भी िटकाऊ �वकास पर काम करता है, जो वै��क स�ाई चेन क�

    जिटलता म� बेहद मह�पूण� है।

भारत को ऊज� देना और वा�िवक �भाव
बनाना

ReNew क� सालाना इंटी�ेटेड और स�नेे�ब�लटी �रपोट्स�  �दखाती

ह� िक कंपनी हर साल दो-अंक�य TWh �र पर �ीन एनज� पैदा

करती है, जो लाख� घर� के बराबर �बजली उपल� कराती है और

पुराने कोयला बे�ड �स�म क� तुलना म� भार� मा�ा म� CO₂ उ�ज�न

को रोकती है। इस �ेटफ़ॉम� ने �नम�ण, संचालन-रखरखाव, मै�ु-

ंफै��रगं और अ� सहायक सेवाओ म� बड़े पैमाने पर रोजगार के

अवसर भी पैदा िकए ह�। RTC (राउंड-द-�ॉक) और पीक पावर जैसे

लचीले समाधान यह सा�बत करते ह� िक �ोरेज और �ाट� िडज़ाइन

के साथ �र�ूएबल एनज� भी भरोसेमंद स�ाई क� �ज़�ेदार� उठा

सकती है। ट� �स�मशन कने���वटी और िड�जटल ऑपरेशन भारत क�

��ड म� बेहतर एकजुटता तय करते ह�, �जससे अ�नय�मत �ोत� से भी

��र और भरोसेमंद �बजली स�ाई संभव हो पाती है।

कॉरपोरेट गवनस�  और बोड� म � िविवधता

मज़बूत गवन�स ने ReNew क� प��क मािक� ट म� �व�सनीयता को

मज़बूत बनाया है। कंपनी का बोड� �तं� �नदेशक� को शा�मल करता

है और ज�डर �व�वधता को मह� देता है। बोड� क� कमेिटय� सबसे ऊँचे

�र पर रणनी�त, जो�खम और स�नेे�ब�लटी क� �नगरानी करती ह�।

कंपनी क� ESG नी�त पारद�शत� ा, ��ाचार-रोधी �णाली, मानव

अ�धकार� और �ज़�ेदार स�ाई चेन जैसे मु�� पर �� ��तब�ताएँ

तय करती है, और इ�� वा��वक �दश�न से जोड़ा गया है — यानी

पूँजी तक पहँच प�रणाम� पर �नभ�र करती है।ु

ये कदम �सफ�  �दखावा नह� ह�। वे �नवेशक� के भरोसे को कायम रखने

के �लए बेहद ज़�र� ह�—खासकर ऐसे से�र म�, जह� �नवेश भार�

होता है, और अनुमा�नत प�रणाम तथा जो�खम का सही �नयं�ण पूँजी

क� लागत और बोली लगाने क� �मता तय करते ह�।
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भारत क� नी�त और बाज़ार का प�र��

भारत का ल� है िक 2030 तक 500GW �ीन एनज� बनाई जाए।

इसका मतलब �सफ�  नए सोलर या �वडं �ोजे� लगाना नह� है-ब��

�बजली को �ोर करने क� बड़ी �मता बनाना, सोलर और �वडं को

�मलाकर हाइ��ड �ोजे�्स बनाना, मज़बूत ट� �स�मशन नेटवक�  तैयार

करना और �ादातर उपकरण देश म� ही बनाना भी ज़�र� है। यही

कदम भारत को ऊज� के मामले म� आ��नभ�र बनाएँगे।

ReNew इसी योजना के साथ आगे बढ़ रहा है। अलग-अलग रा�� म�

मज़बूत �ोजे�्स, मेक इन इंिडया के तहत बढ़ती मै�ुफै��रगं और

RTC व हाइ��ड जैसे समाधान—ये सब सरकार और रा�� क� नई

ज�रत� को पूरा करते ह�। आं� �देश का हाइ��ड �ोजे� �दखाता है

िक रा� अब साफ ऊज� को पूरे भरोसे के साथ अपना रहे ह�।

ऊज� �े� म� मुकाबला कड़ा है—कई बड़े समूह और �वशेष� कंप�नय�

मैदान म� ह�। लेिकन ReNew क� ताकत है—पूंजी जुटाने क� �मता,

कई तरह क� तकनीक म� गहर� समझ, �ोरेज जोड़कर भरोसेमंद

�बजली देना और ESG म� मज़बूत �रकॉड�। इसी वजह से कंपनी मु��ल

�ोजे�्स जीत पा रही है और लंबे समय तक भरोसे से �बजली दे रही

है—जो आज सबसे बड़ी ज�रत है।

चनुौ�तय� और ReNew का जवाब

एनज� से�र म� कई चुनौ�तय� ह�-नी�तय� म� बदलाव, �बजली कंप�नय�

से भुगतान म� देर�, क�मत� और कर�सी म� उतार-चढ़ाव, और स�ाई

चेन क� �द�त�। ReNew इनका समाधान अलग-अलग खर�दार� के

साथ काम करके, पूंजी का सही उपयोग करके और भारत म� ही उ�ादन

बढ़ाकर करता है। कंपनी ऐसे �ोजे� चुनती है �जनम� अनुबंध मज़बूत

ह� और भरोसेमंद �बजली के बदले बेहतर कमाई �मलती हो, जैसे RTC

और �ोरेज आधा�रत �ोजे�्स। मज़बूत गवन�स और अंतर��ीय�

�नवेशक� का भरोसा इसे पारद�शत� ा और �नयंि�त कज� के साथ आगे

बढ़ने म� मदद करता है।

�� ReNew को “ESG IPO लीडर ” माना
जाता है

♦  �वडं, सोलर, हाइड� ो और �ोरेज �मलाकर बड़े गीगा-मज़बूत �ेल:

    वॉट �र का �ेटफ़ॉम�, 150+ �ोजे� साइट्स के साथ पूरे भारत

    म� ए��व।

♦  2021 म� SPAC के ज़�रए Nasdaq पर �ल�ऐ�तहा�सक �ल��गं:

    —तेज़़ �वकास, कज� म� कमी और मज़बूत गवन�स को बढ़ावा।

♦  स�नेा�लिट� लो �र�, MSCI AA औरउ� ESG रेिट�ं:

ं    SBTi-मा� 2040 नेट-ज़ीरो �ान—बाहर� सं�ाओ से मज़बूत

    भरोसे क� मुहर।

♦  हाइ��ड �ोजे�्स, बैटर� �ोरेज आधा�रत RTCइनोवेशन म� �मुख:

    पावर, घरेलू मै�ुफै��रगं, िड�जटल O&M और �ीन मोले�ू�

    क� �दशा म� शु�आती कदम।

♦  �ीन बॉ�्स का मज़बूत �रकॉड�, पारदश�पूंजी बाज़ार म� कुशल:

    �रपोिटग�  और समझदार� से पूंजी का उपयोग—साथ ही भारत IPO

    �वक� पर �वचार जार�।

♦  काब�न उ�ज�न म� बचत, पानी संर�ण, लाख� क�देश पर �भाव:

    �ज़दंगी पर CSR और रोज़गार के ज़�रए सकारा�क असर।

िन�ष�

ReNew हमेशा अपनी बड़ी सोच और �ह�त के �लए जाना गया है—

2011 म� एक �ाट�अप से शु� होकर आज द�नया के सबसे बड़े �र�ू-ु

एबल एनज� �ेटफ़ॉ�� म� शा�मल। लेिकन आने वाले समय म� �सफ़�

मह�ाक��ा काफ़� नह� होगी। �ज़�ेदार� भी उतनी ही मह�पूण� होगी

—�नवेशक� के ��त, जो अनुशा�सत और िटकाऊ �वकास क� उ�ीद

करते ह�; अपने ESG वाद� के ��त, �जनके �लए �सफ़�  ल� नह� ब��

पारद�शत� ा ज�र� है; और भारत के समाज के ��त, जो साफ़ ऊज� को

जलवायु सुर�ा और आ�थक�  �वकास दोन� के �लए देखता है।

�ोरेज, मै�ुफै��रगं और िड�जटल ट�ेोलॉजी म� कदम बढ़ाना

�दखाता है िक ReNew एक क�ठन और ��त�ध� भ�व� के �लए

तैयार हो रहा है। साथ ही, भारत म� संभा�वत �ल��गं इसे अपने सबसे

मह�पूण� बाज़ार से और गहराई से जोड़ सकती है।

अब असली चुनौती यह है िक �ा ReNew सच म� एक ESG IPO

लीडर का मानक बन सकता है—�सफ़�  ��िडगं से नह�, ब�� सा�बत

करने यो� प�रणाम� से। इसक� सफलता न �सफ़�  कंपनी का भ�व�

तय करेगी, ब�� भारत क� ऊज� प�रवत�न या�ा को भी वै��क पूँजी

बाज़ार� म� एक नई पहचान देगी।
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Founder
of the Month

�ानेश चौधरी

कोलकाता क� गम� दोपहर� म�, फ़ाइल�, तकनीक� �ूि�टं और लगातार

बजते फ़ोन� के बीच, �ानेश चौधर� अ�र खुद को याद �दलाते ह� िक

उ��ने क�ठन रा�ा �� चुना। वे आराम से अपने प�रवार के �ािपत

�वसाय के साथ रह सकते थे, एक �स� रा�ा अपनाकर। लेिकन

2006 म� उ��ने उस समय भारत म� �ादातर लोग� �ारा अनदेखा

िकए गए एक सपने का पीछा करने का फैसला िकया — एक ऐसी

कंपनी बनाना जो सूरज क� श�� पर चलती हो।

उस साह�सक कदम ने ज� �दया �व�म सोलर को, जो आज भारत

क� सबसे बड़ी सोलर एनज� कंप�नय� म� से एक है। यह पूरे देश म�

पैनल स�ाई करती है और 30 से अ�धक देश� म� �नय�त करती है।

जो शु� हआ था एक मह�ाक��ी सपने के �प म�, वह अब भारत क�ु

�ीन एनज� या�ा का �ह�ा बन चुका है।

लेिकन यह सफलता रात�रात नह� �मली। �ानेश को कई चुनौ�तय�

का सामना करना पड़ा – लोग� को यह �व�ास �दलाना िक सोलर

ऊज� कोयले पर �नभ�र देश म� भरोसेमंद हो सकती है, चीन से आने

वाले स�े आयात के �खलाफ मज़बूती से खड़ा होना, और अपने

कंपनी को IPO के रा�े पर जाने से पहले �नवेशक� और �नयामक�

क� कड़ी ज�च के �लए तैयार करना।

उनक� या�ा �सफ�  एक �ापार क� कहानी नह� है। यह साहस,

दरद�शत� ा और भ�व� म� �व�ास रखने क� कहानी है, जब बाक� लोगू

इसे देख भी नह� पा रहे थे। हर उस सं�ापक के �लए जो अपनी कंपनी

को साव�ज�नक करना चाहता है, �ानेश का रा�ा �दखाता है िक IPO

कभी शु�आत नह� है – यह वष� क� मेहनत, अनुशासन और अपनी

�ि� के ��त स�े रहने का इनाम है। 

�ारं�भक जीवन और �रेणाएँ

�ानेश चौधर� का ज� कोलकाता के एक ��स� �वसा�यक प�रवार

म� हआ। चौधर� प�रवार पहले से ही �व�म �ुप के मा�म से उ�ोग म�ु

मज़बूत पकड़ रखता था, जो व�, इंजी�नय�रगं और अ� �वसाय� म�

सि�य था। ऐसे माहौल म� बड़े होते हए, �ापा�रक चच�एँ रोज़ के खानेु

क� मेज़ पर आम बात थ�।

लेिकन जबिक �ादातर लोग उ�ीद कर रहे थे िक �ानेश प�रवार का

पारंप�रक रा�ा अपनाएंगे, उनके मन म� कुछ अलग �वचार थे। अपनी

�ारं�भक �श�ा पूर� करने के बाद, �ानेश यूके क� यू�नव�सट� ी ऑफ़

वार�वक म� �बजनेस एड�म�न��शेन क� पढ़ाई के �लए �वदेश चले गए।

वह� उनक� सोच और नज़�रए ने आकार लेना शु� िकया। यूरोप म�

रहकर उ�� नई तकनीक�, पय�वरण जाग�कता और �र�ूएबल एनज�

के शु�आती कदम� का अनुभव हआ। उस समय भारत म� जह� कोयलाु

और तेल ऊज� का �मुख �ोत था, यूरोप पहले ही साफ़ और िटकाऊ

ऊज� क� ओर बढ़ रहा था।

इस दौरान �ानेश ने एक मह�पूण� चीज़ महसूस क� — भ�व� क�

ऊज� हमेशा जीवा� �धन पर �नभ�र नह� रहेगी। उ��ने देखा िक कैसे

वै��क नी�तय�, तकनीक और जलवायु क� �चतंाएँ ऊज� बाज़ार को

बदल रही ह�। तभी उनके मन म� �वचार आया:“अगर पूर� द�नया सौरु

और  �र�ूएबल एनज� क� ओर बढ़ रही है, तो भारत पीछे �� रहे?”

यह शु�आती अनुभव उनके �लए एक बड़ा मोड़ सा�बत हआ। इसीु

समय उ��ने �व�म सोलर का बीज बोना शु� िकया। �सफ़�  प�रवार

का नाम आगे बढ़ाने के बजाय, �ानेश ने कुछ नया, भ�व� पर क� ��त

और भारत क� दीघ�का�लक वृ�� म� योगदान देने वाला कुछ बनाने का

�नण�य �लया।
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िव�म सोलर का उदय

2006 म�, जब �ानेश चौधर� �व�भ� पा�रवा�रक �वसाय� म� अनुभव

जुटा रहे थे—ट�ेटाइल से लेकर इंजी�नय�रगं तक—तो उ��ने

महसूस िकया िक यह �वसाय उनक� गैर-मौजूदगी म� भी चल रहे थे।

इस समझ ने उनके भीतर एक गहर� इ�ा जगाई: कुछ नया, साथक�

और भ�व� के �लए तैयार बनाने क�। तभी सोलर �वसाय शु� करने

का �वचार उभरा—एक साह�सक और समय से आगे क� सोच।

�ानेश के िपता, हर� कृ� चौधर�, ने भी इस नज़�रए को साझा िकया।

समूह क� मज़बूत �नम�ण �मता और वै��क नज़�रए ने प�रवार को

�दखाया िक सोलर एनज� भारत का भ�व� है। ज� ही उ��ने सोलर

पीवी मॉ�ूल �नम�ण सु�वधा शु� करने का �नण�य �लया—यही था

�व�म सोलर का बीज।

शु�आती �दन सरल थे। 2009 म� कंपनी ने केवल 12 MW �मता के

साथ संचालन शु� िकया। यह छोटा शु�आत जानबूझकर थी-फोकस

हमेशा गुणव�ा पर था। �ानेश का �ढ़ �व�ास था: हम जो �ोड�

बनाएं, वह 25–27 साल तक िटके और इसके �लए हर �ववरण पर

�ान देना ज�र� था।

िफर आया मह�पूण� मोड़। 2010 म� जवाहरलाल नेह� नेशनल सोलर

�मशन क� शु�आत हई, �जसने भारत म� सोलर एनज� क� �दशा तयु

क�। �व�म सोलर के �लए यह �वकास और �व�ार का सही समय था,

न केवल �नय�त के �लए, ब�� भारत के भ�व� के �लए सोलर एनज�

तैयार करने के �लए भी।

कंपनी बनान ेम � संघष�

शु�आत से ही �ानेश का एक ल� साफ था: सबसे पहले गुणव�ा।

उ��ने जम�नी, अमे�रका, जापान और ��ट्ज़रल�ड से टॉप-�ेड मशीनर�

मंगाई, तािक शु�आत से ही �व��र�य मानक �ािपत हो। लेिकन

इस हाई-�ै�ड� और हाई-कॉ� वाले नज़�रए ने हर खच� का जवाब

देना और प�रणाम �दखाना चुनौतीपूण� बना �दया।

शु�आती वष� म� भारत म� घरेलू सोलर इं�ॉलेश� लगभग नग�

थे—केवल लगभग 10 MW। इस�लए, �व�म सोलर को जी�वत

रहने के �लए �नय�त पर अ�धक �नभ�र रहना पड़ा। इसका मतलब था

ं ंअंतर��ीय बाज़ार म� �ापार बाधाओ, �ाहक� क� अपे�ाओ और�

लॉ�ज��क चुनौ�तय� का सामना करना।

जब सौर पैनल� क� क�मत� स�े चीनी आयात के कारण तेज़ी से �गरने

लग�, तो दबाव और बढ़ गया। 2017 के आसपास, भारतीय �नम�ता

केवल 10% बाज़ार �ह�ेदार� रखते थे, जबिक चीनी आयात का

दबदबा 84% था। �ानेश ने इसे साफ श�� म� कहा:“घरेलू से�र पूर�

तरह ठप हो गया था।” 

नी�तगत कदम भी कभी-कभी उ�ा असर डालते है। उदाहरण के �लए,

सरकार ने इ�ोट�ड सौर सेल और मॉ�ूल पर सुर�ा शु� लगाया,

लेिकन �वशेष आ�थक�  �े�� (SEZ) पर भी, जह� �व�म सोलर काय�

ंकरता था। इससे लागत 25% तक बढ़ गई, �जससे �नम�ताओ पर

दबाव और बढ़ गया।

िफर भी, �व�म सोलर ने मज़बूती से अपनी जमीन बनाई। कंपनी का

विटक� ल इंटी�ेशन—�नम�ण, इंजी�नय�रगं, �ो�ोरम�ट, कं���न

(EPC) और म�टने�स ने जो�खम और राज� को फैलाने म� मदद क� और

�नय�त-के��त रणनी�त ने घरेलू उथल-पुथल के झटके को कम िकया।

इन सबके बीच, �ानेश ने संबंध� को मज़बूत करने पर �ान क� ��त

रखा—व�डस�, कम�चार�, �ाहक और �नयामक� के साथ दीघ�का�लक

�ि�कोण म� काम िकया।

जब �ानेश चौधर� ने 2006 म� �व�म सोलर क� �ापना क�,

उस समय भारत म� सोलर इंड�� ी एक नया �वचार ही था। लोग सौर

मॉ�ू� को समझ ही नह� पाते थे—कई बार पूछते, “सूरज से ऊज�

का �ा मतलब है?” कोयला और तेल के �वक� म� लोग� को �व�ास

�दलाना कोई आसान काम नह� था।

िव�म सोलर के सफलता के मह�पणू � पल

�ानेश चौधर� क� गुणव�ा और इनोवेशन के ��त अटूट �ज़�ेदार� ने

आ�खरकार फल देना शु� िकया और �व�म सोलर को भारत क�

सोलर एनज� कहानी म� खेल बदलने वाली कंपनी के �प म� �ािपत

िकया।

उनक� शु�आती बड़ी सफलता 2013 म� आई: �व�म सोलर ने को��

अंतर��ीय हवाई अ�े को द�नया का पहला सौर-ऊज� से चलने वाला� ु

हवाई अ�ा बनाने म� अहम भू�मका �नभाई। यह कंपनी के �लए ही नह�,

ब�� भारत म� �र�ूएबल एनज� के �लए भी एक मह�पूण� मील का

प�र था।

कंपनी यह� नह� �क�। 2014 म�, उ��ने कोलकाता म� भारत का पहला

�ोिटगं सोलर ��ट लॉ� िकया—एक ऐसा इनोवेशन जो उनक�

असामा� ल�� को �ा� करने क� �मता को दश�ता है।
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उ�ादन �मता भी तेज़ी से बढ़ाई गई। 2017 तक, �व�म सोलर ने

अपनी �नम�ण �मता 1 GW तक बढ़ा दी। उसी साल, उनके मॉ�ू�

ने DNV-GL ट�े म� सबसे अ�ा �दश�न िकया, जो क�ठन ��त�ध�

वाले बाज़ार म� भरोसेमंद होने का संकेत है।

अगला प�रवत�न चरण 2021 म� आया, जब उ��ने त�मलनाडु के

ओरगडम म� 1.3 GW क� �वशाल मॉ�ूल �नम�ण सु�वधा का उदघाटन्

िकया, �जससे वे भारत के सबसे बड़े सोलर मॉ�ूल �नम�ता बन गए,

कुल �मता 2.5 GW तक पहँच गई।ु

2024 तक, उनक� उ�ादन �मता 3.5 GW तक पहँच गई और वेु

िटयर-1 मॉ�ूल �नम�ता के �प म� ��र �प से �ािपत हो गए,

लगातार PVEL क� �व�सनीयता र�िकंग म� ‘टॉप परफ़ॉम�र’ का �खताब

अ�जत�  करते रहे।

�सफ�  इस वष�, 2025 म�, �व�म सोलर ने JSW  �नयो एनज� से अपने

एडव��ड Hypersol N-Type TOPCon �ास-टू-�ास मॉ�ू�

के �लए 1 GW क� �मुख आपू�त � ऑड�र हा�सल क�, जो कन�टक,

ंगुजरात और राज�ान म� बड़े पैमाने पर सौर प�रयोजनाओ के �लए

िडज़ाइन िकए गए ह�। लगभग उसी समय, उ��ने महारा� क��

MAHAGENCO से मु�मं�ी सौर कृिष वा�हनी योजना के तहत

150 MW का मॉ�ूल ऑड�र भी जीता, �जससे घरेलू बाज़ार म� उनक�

नेतृ� ���त और मज़बूत हई।ु

य े�ण �� मह�पणू � ह�

मील का प�र

को�� एयरपोट� सौर

प�रयोजना &

�ोिटगं ��ट

1 GW से 3.5 GW तक

उ�ादन �मता

Tier-1 &

Top Performer

मा�ता

2025 के बड़े ऑड�र

(JSW और

MAHAGENCO)

मह�

उ� �भाव वाले

नव�वत�नकार� �ोजे�्स म�

�व�सनीयता �ािपत क�

तेज़ी से �वकास और

पैमाने क� अथ�� व�ा

का �दश�न िकया

वै��क खर�दार� और

�नवेशक� का भरोसा बनाया

लीडर�शप और

भ�व� क� �वकास �दशा

को मज़बूत िकया

यह मील के प�र �सफ़�  सफलता के संकेत नह� ह�—हर एक �व�म

सोलर के �वकास क� कहानी बताता है, जो एक �वशेष �नम�ता से

�मुख रा�ीय कंपनी बनने क� या�ा है।�

यह हम� याद �दलाते ह� िक जब सोच को सही ढंग से लागू िकया जाता

है, तो अवसर बहत तेज़ी से बढ़ते ह�।ु

िवकास क� नई उड़ान – वै��क िव�ार

जब �ानेश चौधर� ने �व�म सोलर को भारत म� �ािपत कर �लया,

तो अगला कदम �� था: कंपनी को वै��क �र पर ले जाना। उनका

मानना था िक “Made in India सौर समाधान द�नया के सव��े� केु

साथ कंधे से कंधा �मलाकर खड़े हो सकते ह� — बस गुणव�ा और

फोकस सही होना चा�हए।”
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2024 तक, �व�म सोलर क� मॉ�ूल �नम�ण �मता 4.5 GW तक

पहँच गई, �जसम� शा�मल था: प��म बंगाल के फा�ा फै�� ी म� 1 GWु

क� वृ��, चे�ई के ओरगडम ��ट म� अप�ेड, �जससे TOPCon और

HJT जैसे एडव��ड मॉ�ूल बन सके

उनक� पहँच केवल भारत तक सी�मत नह� रही। 2025 क� शु�आतु

तक, �व�म सोलर ने 39+ देश� म� �नय�त शु� कर �दया, �जनम�

अमे�रका, जम�नी और बे��यम जैसे �मुख यूरोपीय बाज़ार और खाड़ी

देश शा�मल ह�।  कंपनी को यूरोप म� आयो�जत एक वै��क �दश�नी म�

Top Brand PV India 2025 क� मा�ता भी �मली — यह सा�बत

करता है िक भारतीय इंजी�नय�रगं �व� �र पर सराहना पा सकती है।

लेिकन वै��क �व�ार आसान नह� था। उदाहरण के �लए, अमे�रका म�

�ब�� काय�लय खोलने और कोलोराडो म� संयु� उ�म फै�� ी पर

�वचार करने के बावजूद, नए टै�रफ और बदलते �नयम ने अ�न��तता

पैदा क�। FY24 म� अमे�रका �नय�त राज� का 60% से अ�धक था,

जो FY25 म� घटकर 1% से कम रह गया।

िफर भी, �ानेश ने आशावाद बनाए रखा। उ��ने कहा िक अमे�रका म�

सीधे �ब�� धीमी हई, लेिकन कंपनी OEM साझेदार� के ज�रए जुड़ेु

रहने क� संभावना तलाश सकती है।

इसी बीच, घरेलू ऑड�र बढ़ रहे ह�, �जससे भारत क� कंट�ट-�ल�ंड

इंस�िट�स के कारण अ�े मा�जन�  �मल रहे ह�।

�व�म सोलर ने और बड़े ल� तय िकए ह�—FY27 तक �मता का

�व�ार 6 GW से 15.5 GW तक करना और घर तथा �वदेश म� बैटर�

और सेल �नम�ण के �े� म� कदम बढ़ाना।

IPO का सपना – �ारं�भक योजना

गुणव�ा, इनोवेशन और बड़े पैमाने पर आधा�रत मज़बूत सोलर

�वसाय बनाने के कई वष� के बाद, �ानेश चौधर� ने आगे एक बड़े

मील के प�र क� ओर देखा—Initial Public Offering (IPO)

2024 के अंत तक, �व�म सोलर ने एक मह�पूण� कदम बढ़ाया:

उसने Securities and Exchange Board of India (SEBI) के

साथ अपना Draft Red Herring Prospectus (DRHP) दायर

िकया। इस DRHP म� ₹1,500 करोड़ जुटाने क� योजना शा�मल थी,

साथ ही लगभग 17.45 �म�लयन �मोटर शेयर� (क़�मत ₹579 करोड़)

क� ऑफ़र-फॉर-सेल (OFS) भी ��ा�वत क� गई थी।

उ�े�? मह�ाक��ी �व�ार के �लए धन जुटाना, खासकर अपनी

सहायक कंपनी VSL Green Power के मा�म से। नए शेयर जार�

करने से ₹793 करोड़ का उपयोग 3 GW क� �वशाल सोलर सेल और

मॉ�ूल फै�� ी बनाने म� िकया जाना था, जबिक ₹603 करोड़ मौजूदा

मॉ�ूल �मता को 6 GW तक बढ़ाने के �लए रखा गया था।

SEBI ने 2025 के म� म� मंजूर� दे दी, �जससे आ�धका�रक IPO का

रा�ा साफ़ हो गया। �नयामक मंजूर� �मलने के बाद, कंपनी ने तेज़ी से

काय��यन शु� िकया। 18 अग�, 2025 को, �व�म सोलर ने लग-

भग ₹620 करोड़ एंकर �नवेशक� से जुटाए, �जनम� �मुख नाम जैसे

Goldman Sachs, Morgan Stanley, Citigroup और Kotak,

Franklin Templeton & UTI जैसे अ�णी �ूचुअल फंड शा�मल थे।

एंकर �नवेशक� के समथन�  और �नयामक मंजूर� के साथ, कंपनी ने 19

अग�, 2025 को आ�धका�रक तौर पर ₹2,079 करोड़ का IPO

लॉ� िकया। इसके ढ�चे म� ₹1,500 करोड़ का नया शेयर जार� करना

शा�मल था, साथ ही ₹579 करोड़ का OFS �ह�ा भी था। शेयर� क�

क�मत ₹315 से ₹332 के बीच तय क� गई थी।

IPO क� राह – िनवेशक ��ति�या और
शु�आती बाज़ार का उ�ाह

21 August 2025 को बोली ख� होने तक, �व�म सोलर के IPO

ने बहत �ान ख�चा और इसे लगभग 54.6 गुना स�ि��न �मला।ु

सबसे �ादा आवेदन QIBs क� तरफ से आए, �ज��ने इसे 142.8

गुना स��ाइब िकया। इसके बाद NIIs ने 50.9 गुना और �रटेल

�नवेशक� ने 7.6 गुना आवेदन िकया।

�े मािक� ट ने भी बड़ी उ�ीद� �दखा�—क�मत� इ�ू �ाइस से ₹37–48

ऊपर चल रही थ�, जो लगभग 11–14% के �ल��गं गेन का संकेत दे

रही थ�।

आवंटन वाले �दन (22 अग�) भी GMP लगभग 15% पर कायम

रहा, �जससे �ल��गं से पहले ही सकारा�क माहौल बना रहा।

लेिकन हक�कत �ल��गं वाले �दन (26 अग� 2025) सामने आई,

जब �व�म सोलर के शेयर� म� कारोबार शु� हआ। BSE पर शेयरु

₹340 पर ओपन हआ, जो इ�ू �ाइस ₹332 से �सफ�  2.4% �ादाु

था। NSE पर इसक� शु�आत ₹338 पर हई, यानी लगभग 1.8%ु

ऊपर।
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सूचक अथ�

भार� स�ि��न

�े मािक� ट �ी�मयम

मॉडे� �ल��गं

डे�ू

�ारं�भक तेज़ी

सं�ागत और साव�ज�नक �नवेशक� क�

मज़बूत ��च, गहर� �नवेशक �व�ास का संकेत

�ल��गं से पहले उ� उ�ीद�,

वा��वक �ल��गं म� संतु�लत

थोड़ी सतक�  शु�आत,

लेिकन लाभ ज�ी आए

�ापार के मूल और �दश�न म�

बढ़ता भरोसा दश�ता है

िवरासत से िवज़नर� नते�ृ तक

�ानशे चौधर� क� नते�ृ दश�न

�व��त सोलर क� सफलता क� न�व म� एक ऐसा नेता खड़ा है, जो

पा�रवा�रक मू�� को आधु�नक कारोबार� सोच से जोड़ता है और जो

मानता है िक असली जीत लंबी दर� क� होती है, न िक छोटे मौके क�।ू

कोलकाता म� पले-बढ़े �ानेश के जीवन म� �ापा�रक चच�एँ हमेशा थी।

लेिकन उ��ने �सफ�  पा�रवा�रक �वरासत को आगे नह� बढ़ाया—ब��

उसे एक नए �प म� ढाला। उनक� सोच �सफ�  पुराने रा�� को बनाए

रखने क� नह� थी, ब�� ऊज� के भ�व� को बदलने क� थी—सोलर

पावर, �ायी �वकास और आधु�नक मै�ुफै��रगं के ज़�रए।

क�मत नह�, गुणव�ा पहले

शु�आती �दन� से ही �ानेश का �ान �सफ�  एक बात पर था—

सबसे बेहतर �ोड� बनाना। उ��ने जम�नी, जापान, अमे�रका और

��ट्जरल�ड से अ�ाधु�नक मशीनर� म� �नवेश िकया। भले ही इसम�

समय और मा�जन�  क� चुनौती थी, पर गुणव�ा के इस जुनून ने �व��त

सोलर को बड़े �ोजे� और भरोसेमंद पहचान �दलाई।

इसका मतलब �ा है सोच-समझकर बड़ा जो�खम

जब देश कोयले पर िटका था, तब सोलर एनज� म� कदम रखना एक

साह�सक �नण�य था। �ानेश भीड़ के साथ नह� चले—उ��ने अपनी

राह बनाई। �ोिटगं सोलर ��ट्स से लेकर भारत का सबसे बड़ा

मॉ�ूल �नम�ता बनने तक—हर कदम सोचा-समझा, दरदश� औरू

उ�े�पूण� था।

पारदश� और अनशुा�सत IPO रणनी�त

IPO के दौरान उनका नेतृ� साफ �दखता है। सोच-समझकर तैयार

DRHP, देश-�वदेश के बड़े �नवेशक� से एंकर �नवेश, और संतु�लत

स�ि��न रणनी�त - यह सब उनक� अनुशा�सत सोच का �माण है।

Goldman Sachs, मॉग�न �नैली, �सटी�ुप और �मुख �ूचुअल

फंड्स जैसे �द�ज� से ₹621 करोड़ का एंकर समथन�  सब कुछ कह

देता है।

हर �ह�ेदार को साथ लेकर चलन ेक� सोच

�ानेश का मानना है िक सफलता अकेले क� नह� होती। उ��ने

कम�चा�रय�, व�डस�, �ाइंट्स और �केहो�स� के साथ पारदश�

संवाद और भरोसे का �र�ा बनाया। इसी ने कंपनी को चुनौ�तय�,

ं��त�ध� और ट� ेड बाधाओ के बीच मज़बूती दी।

लंबी दौड़ क� रणनी�त

IPO के फंड का उपयोग देख�—3 GW सेल और मॉ�ूल ��ट और

�मता को 6 GW तक बढ़ाना। यह अ�का�लक लाभ नह�—भ�व�

�नम�ण का वादा है। उनके �लए IPO अंत नह�, एक नई शु�आत है—

एक लॉ�पैड।

चनुौ�तय� और सफलताएँ

हाल�िक IPO और शु�आती ट� ेिडगं ने बाज़ार क� �ीकृ�त �दखाई,

लेिकन इस दौरान मह�पूण� चुनौ�तय� और सीखने यो� बात� भी

सामने आ�।
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म�ु चनुौ�तय�

♦  GMP म� �दखाई गई चमक (11–15%)उ�ीद� vs वा��वकता:

    �ल��गं के समय पूर� तरह नह� �दखी, �जससे शु�आती �दन� म�

    बाज़ार भावनाएँ थोड़ी संय�मत रह�।

♦  IPO का �ाइ�सगं एक ऊँचे P/E म�ीपलवै�ूएशन �ी�मयम:

    (~72×) पर तय था, �जसने लंबी अव�ध के �नवेशक� क� पर��ा ली

    —हाल�िक �व�ार क� योजनाएँ इस उ�ीद को मज़बूती ह�।

♦  भार� आयात पर �नभ�रता औरस�ाई चेन और �ाइंट िडप�ड�सी:

    कुछ चु�नदंा �मुख �ाहक� पर क� ��त �बज़नेस मॉडल रणनी�तक

    जो�खम भी लेकर आया, �जसे �बंधन लगातार बैल�स करने पर

    काम कर रहा है।

सफलताएँ

♦  IPO को 54 गुनाओवरस�ि��न ने म�ग को सा�बत िकया:

    जबरद� स�ि��न �मला, �जसने �ापक भरोसा �दखाया—

    साथ ही ₹621 करोड़ के मज़बूत एंकर राउंड ने सं�ागत �नवेशक�

    क� गहर� आ�ा को भी �� िकया।

♦  �ल��गं के तुरंत बाद शेयर लगभग�ल��गं के बाद तेज़़ शेयर रैली:

    9% उछला, �जससे �नवेशक� का भरोसा सीधे वा��वक �रटन� म�

    बदलता �दखा।

♦  इ�े�र Niveshaay जैसे शु�आतीरणनी�त क� बाज़ार �ारा पुि�:

    समथक� � के �लए, प��क मािक� ट ने EPC से मॉ�ूल मै�ुफै��रगं

    क� तरफ रणनी�तक बदलाव और मज़बूत ए�पोट�-िड� वन मॉडल

    को सही ठहराया। यह �� संकेत है िक जो �दशा चुनी गई, वह ठोस

    और भ�व�-के��त थी।

फाउंडस� के �लए सबक– IPO क� दिनया केु
नज़�रए से 

�व��त सोलर का IPO सफर उन दरदश� उ��मय� के �लए एकू

मा�र�ास है, जो प��क होने का सपना देखते ह�:

1.  �ानेश �सफ�  तुरंत लाभIPO को लंबी अव�ध के आधार पर रख�:

    के पीछे नह� भागे। उ��ने गुणव�ा, बैकवड� इंटी�ेशन और वै��क

ं    �व�ार क� योजनाओ म� �नवेश िकया—जो �ायी सफलता क�

    न�व बनती ह�।

2.  ₹620 करोड़ के एंकरएंकर समथन�  से बनती है �व�सनीयता:

     राउंड ने �नवेशक� को भरोसा �दलाया िक कंपनी क� कहानी मज़बूत

     और भरोसेमंद है।

3.  बाज़ार के उ�ाह (जैसे GMP)उ�ीद� मैनेज कर�, पर नतीजे �दखाएँ:

     को समझ�, लेिकन उस पर �नभ�र न रह�। �ल��गं के बाद सही

     �न�ादन ही आपक� गंभीर मंशा सा�बत करता है।

4.  यह जो�खमस�ाई-चेन और �ाइंट �र� को नज़रअंदाज़ न कर�:

     IPO के �दन गायब नह� ह�गे। इ�� �ीकार�, योजना बनाएं और

     पारद�शत� ा के साथ साझा कर�।

5.  �ल��गं के बाद लाभIPO �सफ�  एक �ेिपगं �ोन है, एि�ज़ट नह�:

     और �व�ार ही असली �वरासत को आकार देते ह�।

िन�ष� और भिव� क� �दशा

�व��त सोलर क� शेयर बाज़ार कहानी पहले ही नई �दशा दे रही है—

शु�आती लाभ भले ही मामूली रहे ह�, लेिकन �नवेशक� का भरोसा

तेज़ी से बढ़ रहा है और यह भरोसा �ब�ुल वा�जब है।

�ल��गं के समय कंपनी क� मािक� ट कैप लगभग ₹13,500 करोड़

रही (जो शु�आती �नवेशक� के �लए मू� को तीन गुना कर देती है)।

जुटाए गए पूंजी का उपयोग अब सि�य �प से �वकास को बढ़ावा देने

म� हो रहा है। कंपनी 3 GW सोलर सेल और मॉ�ूल �मता को मज़बूत

करने, �नय�त �े� को बढ़ाने और इंटी�ेशन गहराने के �लए पूर� तरह

तैयार है—जो मा�जन�  बढ़ाने और आ��नभ�रता सु�न��त करने म� मदद

करेगा।

�ानेश चौधर� क� या�ा—एक साहसी पा�रवा�रक �वरासत से लेकर

पॉ�ल�ड, प��कली-�ल�ेड सोलर लीडर बनने तक—भारत के �ीन

एनज� भ�व� क� भावना का ��त�न�ध� करती है। यह� �व�ास

रणनी�त से �मलता है और �वज़न मू� म� बदल जाता है।



रणनी�त
और

�श�ा का �े�

रणनी�त
और

�श�ा का �े�
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फाउंडस� मा�र�ास
�ीन IPO के �लए तयैार�: काननूी, िव�ीय और ��ड रेडीनसे

भारत आज �र�ूएबल एनज� ���त के क� � म� है। �नवेशक अब �ायी

और पय�वरण-संबंधी �वसाय� क� तलाश म� ह�। सरकार� �ीन एनज�

को पूर� ताकत से समथन�  दे रही ह� और शेयर बाज़ार उन कंप�नय� को

मह� दे रहा है जो �वकास के साथ-साथ �ज़�ेदार� भी �दखाती ह�।

लेिकन फाउंडस� के �लए, एक �ीन IPO (स�नेे�ब�लटी-िड� वन कंपनी

को �ॉक ए�च�ज पर �ल� करना) �सफ�  फंड जुटाने का मामला

नह� है। यह लंबी अव�ध का भरोसा जीतने, �व�ास �ािपत करने और

�ाइमेट-फोक�ड इंड�� ी म� मािक� ट लीडर बनने का अवसर है।

यह मा�र�ास उन फाउंडस� के �लए िडज़ाइन क� गई है जो अपनी

�ीन कंपनी को प��क करना चाहते ह�। इसे तीन मु� �ंभ� वाले

रेडीनेस �ेमवक�  के �प म� सोच�:

1.  �ा आपक� कंपनी सभी �नयामक ज�च औरकानूनी आधार –

    मानक� को पार कर सकती है?

2.  �ा आपके आंकड़े �नवेशक� का भरोसा जीत�व�ीय अनुशासन –

     सकते ह�?

3.  �ा बाज़ार आपक� �ीन �वज़न पर भरोसा��ड �ोर�टे�लगं –

     करता है?

1. काननूी तयैार� – एक मज़बतू िनयामक
    आधार बनाना 

जब कोई कंपनी प��क होती है, तो उसक� हर जानकार� साव�ज�नक

हो जाती है। हर कॉ���ै, लाइस�स और �नयामक मंजूर� को बड़े पैमाने

पर ज�चा जाता है। �ीन �वसाय� के �लए यह �नगरानी और भी स�

होती है, ��िक यह से�र नया है, सरकार� सहयोग से जुड़ा है और

स��डी-िड� वन है।

केस �डी: IREDA का IPO

IREDA (Indian Renewable Energy Development

Agency) के प��क होने से पहले, कंपनी को �सफ�  अपने �व�ीय

आंकड़े नह� ब�� पय�वरणीय �दशा�नद�श�, �ीन ल�िडगं �ै��स

और ESG मानक� के अनुपालन को भी सा�बत करना था। �नवेशक�

को यह भरोसा चा�हए था िक कंपनी सच म� “�ीन” है, �सफ�  �दखावे

के �लए नह�।

IPO के दौरान, SEBI और �ॉक ए�च�ज हर �ववरण को बार�क� से

देख�गे। फाउंडस� अ�र यह समझने म� चूक जाते ह� िक इस �ाउंडवक�

क� आव�कता िकतनी होती है।

A. कॉप�रेट ����र�ग

♦ अगर अभी प��क �ल�मटेड कंपनी नह� है, तो उसे प��क �ल�मटेड

    म� बदल�।

♦ शेयरहो��गं ���र साफ रख� – कोई छुपे समझौते या अनसुलझी

    ओनर�शप �ववाद न ह�।

♦ कंपनीज़ ए�, 2013 और SEBI (ICDR) �नयम� का अनुपालन

    सु�न��त कर�।

B. लाइस�स और स�नेिेब�लटी मजूंर�

♦ �र�ूएबल/�ीन �बज़नेस के �लए पय�वरणीय मंजूर�, पावर परचेज

    ए�ीम�ट्स(PPAs) और �र�ूएबल एनज� सिटि� फकेट्स (RECs)

    तैयार और वैध ह�।

♦ मुकदमेबाज़ी (Litigation) का इ�तहास उजागर करना ज�र� है।

    साफ़ कानूनी �रकॉड� = �नवेशक� का अ�धक भरोसा।
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C. ESG और �ीन कं�ायसं

♦ SEBI अब �बज़नेस �र�ॉ���ब�लटी और स�नेे�ब�लटी �रपोिटग�

    (BRSR) क� म�ग करता है।

♦ �ीन IPO ESG �नवेशक� को आकिषत�  करता है → इस�लए आपके

    काब�न फुटि�टं, ऊज� उपयोग और वे� मैनेजम�ट पर जानका�रय�

    ऑिडट के �लए तैयार होनी चा�हए।

फाउंडर िटप: शु�आत म� ही एक मज़बूत कानूनी सलाहकार �नयु�

कर�। IPO फाइ�लगं से पहले लं�बत कं�ायंस क� खा�मय� को सुधार

ल�।

2. िव�ीय तयैार� – ऐसे आँकड़े जो िवकास
     क� कहानी बताएँ

प��क �नवेशक �सफ�  शेयर नह� खर�दते — वे भरोसा खर�दते ह�

और भरोसा आता है ऐसे आँकड़� से जो केवल आकष�क ही नह� ब��

पारदश� और तुलना�क भी ह�।

केस �डी: Adani Green Energy

जब अडानी �ीन मािक� ट म� आया, �नवेशक� ने इं�ॉ� कैपे�सटी

(MW), �ोजे� पाइपलाइन और �ेट यूिट�लटीज़ के साथ PPAs पर

�ान �दया। यह मीिट�क लंबे समय के कैश �ो क� ��ता देते थे।

शु�आती वष� म� मुनाफे से �ादा, �नवेशक� को रेवे�ू क� ��रता

और भरोसेमंद अंदाज़ा लगाने क� यो�ता ने लुभाया।

ंप��क मािक� ट्स म� सं�ाओ पर �व�ास ही सब कुछ तय करता है।

�ीन IPO म� �वकास और ��रता दोन� आपके �व�ीय �ववरण� म�

झलकनी चा�हए।

A. ऑ�डट और �ीन ब�ु

♦ SEBI के अनुसार कम से कम 3 साल के ऑिडटेड फाइन��शय�

    तैयार कर�।

♦ राज� मा�ता, स��डी और काब�न �ेिडट आय क� �रपोिटग�  म�

    �नरंतरता सु�न��त कर�।

B. कज़� और पजंूी संरचना

♦ कज़� को संतु�लत कर� → �ीन �नवेशक कम ऋण पसंद करते ह�।

♦  �नवेशक चाहते ह� िक�ा� रा�श का समझदार� से उपयोग कर�:

    IPO फंड का �� �वतरण �दखाई दे (�व�ार, R&D, कज़� चुकाना,

    नई �मता)।

C. वै�ूएशन और �ोथ मी�ट��

♦  इं�ॉ� कैपे�सटी (MW),से�र-�वशेष KPI हाइलाइट कर�:

    काब�न �रड�न, ��त यू�नट �ीन एनज� क� लागत और एिफ�शएंसी

    रे�शयो।

♦ �ल�ेड पीयस� जैसे अडानी �ीन, ReNew पावर और इनॉ� �वडं

    के साथ ब�चमाक�  कर�।

D. ट�ै और इंस��ट�स

♦ काब�न �ेिडट, �र�ूएबल स��डी और सरकार� इंस�िट�स का सही

    ट�ै ट� ीटम�ट तय कर�।

♦ कोई भी ट�ै �ववाद DRHP फाइ�लगं से पहले सुलझा ल�।

फाउंडर िटप: IPO फाइन��शयल एडवाइजर/मच�ट ब�कर को 18–24

महीने पहले ही जोड़ ल� तािक फाइन��शयल �रपोिटग�  IPO क� ज�रत�

के अनुसार तैयार हो।

3. ��ड तयैार� –
    अपनी �ीन कहानी को आकार देना

सं�ाएँ और कं�ायंस SEBI से पास कराने म� मदद करती ह�। लेिकन

�नवेशक�, �व�ेषक� और मीिडया को जीतने वाली चीज़ आपक� कहानी

होती है।

केस �डी: ReNew Energy Global

जब ReNew �वदेश� म� �ल� हआ, उसका संदेश सरल लेिकनु

श��शाली था: “हम �सफ�  एक पावर कंपनी नह� ह�। हम भारत के

�र�ूएबल एनज� सं�मण के साथी ह�।” इस ��ड कहानी ने ReNew

को �सफ�  यूिट�लटी से आगे बढ़ाकर �ाइमेट लीडर के �प म� �ािपत

िकया।
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सं�ाएँ और �नयम पय�� नह� ह�। फाउंडस� को खुद कहानी जीतनी

होती है। �ीन IPO केवल फंड जुटाने का अवसर नह�, ब�� ��ड

पो�ज़श�नगं और �नवेशक� का भरोसा बनाने का भी मौका है।

A. िनवेशक संवाद

♦  �सफ�  “हम �ीन ह�”एक �� स�नेे�ब�लटी �ोर� तैयार कर�:

    न कह�, ब�� यह भी �दखाएँ िक आपका �वसाय िकस तरह

    मापने यो� जलवायु �भाव पैदा करता है।

♦ तकनीक� श�� को �नवेशक� के समझने लायक भाषा म� बदल�।

♦ कोई भी �ववाद (पय�वरणीय उ�ंघन, गवन�स क� कमी) IPO पर

    भरोसा कमजोर कर सकता है।

B. ��त�ा और साव�जिनक धारणा

♦ थड�-पाट� सिटि� फकेशन, ESG रेिटगं और �ोबल पाटन� र�शप के

    मा�म से �व�सनीयता बताएँ।

C. मी�डया और मा�क�ट जाग�कता

♦ IPO लॉ� से पहले थॉट लीडर�शप, केस �डी और सफलता क�

    कहा�नय� साझा कर�।

♦ �दखाएँ िक आपक� कंपनी भारत के नवीकरणीय �मशन (Net Zero

    by 2070) म� कैसे िफट होती है।

D. कमच� ार� और �केहो�र संरेखण

♦ फाउंडस� तय कर� िक कम�चार�, पाटन� स� और शु�आती �नवेशक

    IPO �वज़न से जुड़े ह�।

♦ तकनीक� श�� को ऐसे भाषा म� बदल� �जसे �नवेशक आसानी से

    समझ सक� ।

फाउंडर िटप: �ल��गं से पहले ही प��क कंपनी जैसी सोच अपनाएँ।

�तमाही अपडेट, स�नेे�ब�लटी �रपोट� और �नवेशक-�ाइल �ेज़�टशेन

ज�ी शु� कर�।

4. �ीन IPO के �लए फाउंडर चके�ल�

♦ इसे एक प��क �ल�मटेड कंपनी म� बदल�।

♦ साफ़ शेयरहो��गं, कानूनी अनुपालन और ESG मंजूर� सु�न��त कर�।

♦ 3 साल के ऑिडटेड फाइन��शय� तैयार कर�, �जसम� �ीन मीिट��

    शा�मल ह�।

♦ IPO फंड के उपयोग क� �� योजना बनाएं।

♦ �तं� �नदेशक और मज़बूत गवन�स संरचना।

♦ स�नेे�ब�लटी �रपोिटग�  �ेमवक�  लागू कर�।

♦ मज़बूत ��ड कहानी → �ाइमेट इ�ै�, �ेले�ब�लटी और

    �नवेशक भरोसा।

िन�ष�: IPO �सफ�  शु�आत है, अंत नह�

फाउंडस� के �लए, �ीन IPO केवल फंड जुटाने का अवसर नह� है,

ब�� यह उस लीग म� �वेश है जो भारत क� अथ�� व�ा के भ�व�

को आकार दे रही है।

य�द आपक� कंपनी कानूनी �प से अनुपालन म� है, �व�ीय �प से

पारदश� है और ��ड के �लए तैयार है, तो IPO क� या�ा सहज बन

जाती है। लेिकन याद रख�: असली पर��ा �ल��गं के बाद शु� होती

है। असली सफलता केवल ऊँची �ल��गं म� नह�, ब�� �नवेशक� का

भरोसा लगातार बनाए रखने म� है — यह सा�बत करते हए िक �ीनु

�बज़नेस का मतलब बेहतर �बज़नेस भी हो सकता है।

जैसे-जैसे भारतीय कैिपटल मािक� ट्स मज़बूत हो रहे ह�,

एक बात �� है:

जो �ीन फाउंडस� गहराई से तैयार� करते ह�, वे �सफ�  फंड जुटाने तक

सी�मत नह� रह�गे — वे भारत क� �ायी अथ�� व�ा के भ�व� को

प�रभािषत कर�गे।
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अराजकता से भरोसे तक:
SEBI से पहले और बाद का भारत का �ॉक मा�क�ट

सं�पे म:�  

भारत का �ॉक मािक� ट लंबा सफर तय कर चुका है—अराजक और

घोटाल� से भरे �दन� से लेकर एक संग�ठत और भरोसेमंद �नवेश मंच

तक। यह या�ा आसान नह� थी। इसे बड़े घोटाल�, �स�म फे�लयर

और लगातार सुधार� ने आकार �दया। Securities and Exchange

Board of India (SEBI) ने बाज़ार को साफ़-सुथरा और �व��त

बनाने म� मह�पूण� भू�मका �नभाई।

SEBI से पहले (1950–1980 के दशक), भारत के �ॉक मािक� ट उस

समय कुछ श��शाली �ोकस� �ारा संचा�लत जुआखान� जैसे थे। कोई

�� �नयम या पारद�शत� ा नह� थी और �नवेशक� के पास सुर�ा का

कोई साधन नह� था। Jaipuria Scam और IPO �ॉड जैसी घटनाएँ

आम थ�। कानून मौजूद था, लेिकन कमजोर और ठ�क से लागू नह�

िकया जाता था।

1992 का हष�द मेहता घोटाला एक बड़ा मोड़ सा�बत हआ। इसम�ु

फज� ब�क �रसीट्स (BRs) का इ�ेमाल करके ब�क� को लूटा गया

और �ॉ� के दाम बढ़ाए गए। इस घोटाले ने सरकार से SEBI को

वा��वक श��य� देने के �लए मजबूर िकया, तािक वह मािक� ट

रेगुलेटर के �प म� �भावी ढंग से काम कर सके।

1990 के दशक म� सुधार, SEBI ने कई सुधार लागू िकए। पुराने �नयम

हटाए गए, NSE के मा�म से इले�� ॉ�नक ट� ेिडगं शु� क� गई, शेयर

धारक� के �लए DEMAT हो��गं अ�नवाय� क� गई और कॉप�रेट

गवन�स �नयम लागू िकए गए। इंसाइडर ट� ेिडगं को दंडनीय अपराध

बनाया गया।

2000 के दशक म� SEBI ने डे�रवेिटव ट� ेिडगं का �नयमन िकया,

�ूचुअल फंड्स म� सुधार िकया, �वदेशी �नवेश को सरल बनाया और

Ketan Parekh जैसे नए घोटाल� पर कार�वाई क�। छोटे कंप�नय� के

�लए पूंजी जुटाने के �ेटफ़ॉम� बनाए और �नवेशक �शकायत �नवारण

�णाली लागू क�।

जैसे-जैसे तकनीक ने बाज़ार� के काम करने के तर�के बदल �दए,

SEBI ने भी तेज़ी से अनुकूलन िकया। ए�ो�रद�मक ट� ेिडगं का �नयमन,

साइबर सुर�ा मानक लागू करना और िड�जटल �नवेश सेवाएँ देने

वाली िफनटके कंप�नय� पर �नगरानी करना शा�मल है। SEBI अब

भ�व�-�ि� वाला रेगुलेटर बन गया है, जो नए चैल�जेस का सामना

करने के �लए तैयार है।

भ�व� क� राह, SEBI को इनोवेशन और सुर�ा के बीच संतुलन बनाना

होगा। उसे ि��ोकर�सी और DeFi (Decentralised Finance) जैसे

नए �े�� का �नयमन करना होगा और तय करना होगा िक �ामीण

�नवेशक पीछे न रह जाएँ। SEBI का काम केवल मािक� ट क� �नगरानी

करना नह�, ब�� एक ऐसा �स�म बनाना है जो समान और भरोसेमंद

�वकास को �ो�ा�हत करे।

यह कहानी बताती है िक कैसे SEBI ने भारत के मािक� ट्स को अराजक

और अ�व�सनीय जगह� से भरोसेमंद और इ�े�र-�� डली �ेटफ़ॉम�

म� बदल �दया। या�ा अभी जार� है, लेिकन मज़बूत न�व पहले ही रखी

जा चुक� है।
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उथल-पथुल का दौर: सेबी से पहले भारत का शेयर बाज़ार

िनगरानी के िबना एक बाज़ार 

बात है स�र के दशक के आ�खर� साल� क�, बंबई (बॉ�े) क�। बाज़ार

म� गहमागहमी तो थी, लेिकन पारद�शत� ा क� नह�, ब�� फुसफुसाहट�,

हाथ �मलाने और चोर�-�छपे होने वाली बात� क�।

इसी बीच, एक आदमी �सगरेट जलाता है और �ॉक क� क�मत� से

भरे एक �ैकबोड� को घूरता है। वह बाज़ार के �झान (trends) नह�

देख रहा है। उसे बस एक िटप चा�हए—कोई भी अंद�नी खबर, जो

कोई भी "जानकार" उसे दे दे। यह� का बाज़ार बस ऐसे ही चलता था।

न तो ट�मन� ल थे। न मोबाइल ए�ीकेशन और न ही सेबी जैसा कोई

�नयामक।

भारतीय शेयर बाज़ार म� आपका �ागत है—�नयम� के आने से पहले

का बाज़ार। यह मौक� क� ज़मीन ज़�र थी, लेिकन साथ ही घोटाले,

अटकल� और अराजकता (chaos) का भी अ�ा था। यह पैसे का एक

बाज़ार था, लेिकन �बना िकसी रखवाले (gatekeeper) के।

“सब जानते थे िक यह खेल 'िफ�' है। पर कोई इसे रोक नह� सकता

था।”

लेिकन, 1970 के दशक से पहले, आइए देख� िक भारत म� यह सब

शु� कह� और कैसे हआ।ु

बरगद के पड़े से �ॉक ए�चज�  तक:
कैसे हई शु�आतु

भारत के शेयर बाज़ार म� सेबी से पहले इतनी उथल-पुथल �� थी,

यह समझने के �लए हम� इसक� शु�आत को देखना होगा।

यह सब 1830 के दशक म� शु� हआ, जब कुछ �ापार�— �जनम�ु

��िटश �बजनेसमैन, पारसी और गुजराती सौदागर शा�मल थे— बॉ�े

(अब मुंबई) के हॉ�नम� ैन सिक� ल (Horniman Circle) के पास एक

बरगद के पेड़ के नीचे जमा होते थे।

कोई आ�धका�रक द�र नह� था, कोई ट� ेिडगं �ेटफॉम� नह� था। �सफ�

जुबानी वादे और हाथ �मलाना चलता था- बस रेलवे कंप�नय�, बागान�

और ब�क� के शेयर खर�दने और बेचने के �लए।

लंदन या �ूयॉक�  के उलट, जह� क़ानूनी मंज़ूर� के साथ �ॉक

ए�च�ज बनाए गए थे, भारत के बाज़ार अनाप-शनाप और �बना िकसी

�नयमन के आक��क तर�के से �वक�सत हए। इनम� �ावसा�यकु

जोश तो भरपूर था, लेिकन कोई क़ानूनी आधार नह� था।

पहला बड़ा कदम तब उठाया गया जब 1875 म� नेिटव शेयर एंड �ॉक

�ोकस� एसो�सएशन (Native Share & Stock Brokers’ Associ-

ation) का गठन हआ, जो बाद म� बॉ�े �ॉक ए�च�ज (BSE) बनु

गया। यह ए�शया का पहला औपचा�रक �ॉक ए�च�ज था, लेिकन

यह भी दलाल� का एक �नजी समूह ही था, जो अपने �नयम खुद बनाते

थे।

बाद म�, अ� शहर� म� भी अपने ए�च�ज शु� हए:ु

♦  यह� के कपड़ा उ�ोगअहमदाबाद �ॉक ए�च�ज (1894) —

    (textile industry) क� वजह से।

♦  यह जूट, चाय और कोयलाकलक�ा �ॉक ए�च�ज (1908) —

    पर क� ��त था।

♦  द��ण भारत के उ�ोग� के �लए।म�ास �ॉक ए�च�ज (1937) —

लेिकन यह सभी ए�च�ज अलग-अलग काम करते थे। कोई रा�ीय�

�र क� �व�ा या कोई एक जैसे �नयम नह� थे। हर ए�च�ज अपनी

अलग स�नत क� तरह चलता था और दलाल ही यह� के राजा हआु

करते थे।

शु�आत से ही, भारत के शेयर बाज़ार असली �नवेश से �ादा

स�ेबाजी यानी अटकल� लगाने का अखाड़ा थे।

स�ेबाजी और �मलीभगत का बोलबाला

बाज़ार म� कई “शेयर बूम” आए, जब �ॉक क� क�मत� अचानक

आसमान छूने लग�। इसके पीछे अ�र अंतर��ीय घटनाएँ होती थ�:�

♦ अमे�रक� गृहयु� (American Civil War) (1861-65) के दौरान,

    कपास के �ापार ने बंबई म� �मल� के शेयर� क� क�मत म� ज़बरद�

    उछाल ला �दया।

♦ 1920 और 30 के दशक म�, रेलवे और औ�ो�गक शेयर लोग� के

     बीच नया �ेज़ बन गए।
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लेिकन ये बूम �ादा देर िटकते नह� थे। ��िक बाज़ार क� न�व मज़बूत

नह� थी, इस�लए ये अ�र बाज़ार दघ�टना (market crash) म� ख�ु

होते थे। हर तेज़ी (boom) के पीछे, दलाल� (brokers) के कुछ समूह

गु� �प से �मलकर क�मत� म� हेराफेर� (rig prices) करते थे, जबिक

मासूम �नवेशक अपना पैसा गँवा बैठते थे।

ट� ेिडगं का अंदाज़: बाज़ार म� “ओपन आउट�ाई” (open outcry)

�स�म पर काम होता था। भीड़-भाड़ वाले ट� ेिडगं हॉल म� दलाल ज़ोर-

ज़ोर से क�मत� �च�ाते थे। ऑड�र को �मलान करने के �लए कोई

इले�� ॉ�नक �स�म नह� था।

सौदा आमने-सामने होता था और कंपनी क� परफॉरम�स से �ादा

�नजी संपक�  मायने रखते थे। जानकार� बहत कम उपल� होती थीु

और चूँिक अलग-अलग शहर� के ए�च�ज आपस म� जुड़े नह� थे,

इस�लए हेरफेर करने वाल� के �लए आसानी से धोखाधड़ी करना

संभव था और िकसी को कान�-कान खबर भी नह� लगती थी।

�व�ा म � ख़ा�मय�

बीसव� सदी के म� (mid-1900s) तक आते-आते, भारत के शेयर

बाज़ार बड़े तो हो गए थे, लेिकन उनक� �णाली अभी भी पुरानी और

ख़ा�मय� से भर� थ�।

कागज़ी शेयर स�ट�िफकेट: नकली बनाना आसान

सभी शेयर भौ�तक कागज़ी सिटि� फकेट के �प म� होते थे, �ज��

आसानी से चुराया जा सकता था, जाली बनाया जा सकता था या उनम�

छेड़छाड़ क� जा सकती थी। इन शेयर� को ट� �सफर करने म� जिटल

काग़ज़ी काय�वाही होती थी, �जसम� महीन� लग सकते थे। कई बार तो

लोग� को महीन� बाद पता चलता था िक उ��ने जो शेयर खर�दे ह�,

वे नकली ह� या अ��� म� ही नह� थे।

सेटलमट�  म � देर�: दलाल� न ेफ़ायदा उठाया

ट� ेड्स को सेटल होने म� 30 से 60 �दन लग जाते थे। दलाल इस �वलंब

का फ़ायदा उठाते थे—वे सौदे के सेटल होने से पहले ही खात� के बीच

शेयर� को घुमाते थे, नकली म�ग पैदा करते थे और क�मत� म� हेराफेर�

करते थे।

दलाल� का िगरोह: बाज़ार के मा�लक

बी.एस.ई. (BSE) जैसे ए�च�ज पर पुराने दलाल प�रवार� का क�ा

था। यह "�ब" तय करते थे िक कौन ट� ेड कर सकता है और कैसे।

य�द आप उनके अंद�नी सक� ल का �ह�ा नह� थे, तो आपके पास

कोई मौका नह� था। क�मत� म� हेराफेर� आम बात थी। दलाल �मलकर

मनचाहे ढंग से �ॉक क� क�मत� बदल देते थे। छोटे �नवेशक असहाय

थे और अ�र धोखे का �शकार होते थे।

काननू तो थे, पर असरदार नह�

कागज़ पर तो भारत के पास बाज़ार को �नयंि�त करने के �लए कुछ

कानून मौजूद थे:

♦  यह कंप�नय� के �नयम� के �लए था।कंपनी अ�ध�नयम, 1956 —

♦  यह �ॉक��तभू�त अनुबंध (�व�नयमन) अ�ध�नयम, 1956 —

    ए�च�ज के �नयम� के �लए था।

♦  यह आई.पी.ओ. (IPO)पूँजी �नग�म (�नयं�ण) अ�ध�नयम, 1947 —

    को मंज़ूर� देने के �लए था।

लेिकन यह कानून या तो पुराने हो चुके थे या िफर उ�� ठ�क से लागू

नह� िकया गया था। इनसाइडर ट� ेिडगं (कंपनी क� गोपनीय जानकार�

का उपयोग करके शेयर खर�दना या बेचना) के �खलाफ कोई ��

�नयम नह� थे।

एस.सी.आर.ए. (SCRA) ने सरकार को कुछ श��य� तो द�, लेिकन

इसने िकसी �तं� �नयामक सं�ा को ज� नह� �दया। पूँजी �नग�म

अ�ध�नयम आई.पी.ओ. (IPO) को �नयंि�त कर सकता था, पर बाज़ार

म� होने वाली रोज़मर� क� ट� ेिडगं पर उसका कोई �नयं�ण नह� था।

यह ऐसा था, जैसे रे�ग�ान म� ट� ैिफक �स�ल लगा हो—कानून तो

मौजूद था, लेिकन ज़मीन पर उसका कोई वा��वक असर नह� था।
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दलाल थे राजा, िनवेशक थे मोहरे 

मुंबई के फोट� इलाके म� बनी बी.एस.ई. (BSE) क� इमारत एक समय

भारत के �ावसा�यक सपन� का �तीक बन गई थी। लेिकन अंदर से,

बाज़ार उस तरह से काम नह� कर रहा था जैसा लोग सोचते थे।

क�मत� असली म�ग पर आधा�रत नह� थ�, ब�� उ�� अंद�नी

जानकार� और गु� सौद� से �नयंि�त िकया जाता था।

अगर िकसी कंपनी के मा�लक को बड़े कॉ���ै जीतने क� खबर पता

होती थी, तो वह उस खबर को साव�ज�नक करने से पहले चुपचाप

अपनी कंपनी के शेयर खर�द सकता था। इनसाइडर ट� ेिडगं को उस

समय गैर-कानूनी भी नह� माना जाता था, ��िक इसके �खलाफ कोई

कानून ही नह� बनाया गया था और अगर �नयम मौजूद भी होते, तो उ��

लागू करने वाला कोई नह� था।

�रटेल �नवेशक� के पास अपने दलाल� पर भरोसा करने और बेहतर

क� उ�ीद करने के अलावा कोई �वक� नह� था। अगर कुछ गड़बड़

हो जाए, तो उनक� सुर�ा के �लए कोई �व�ा नह� थी।

एक हादसा जो बस होन ेही वाला था

यह �स�म टूट चुका था, इसके पय�� चेतावनी संकेत मौजूद थे:

♦ कंप�नय� बढ़ा-चढ़ाकर वादे करके आई.पी.ओ. (IPO) के ज़�रए

    पैसे जुटाती थ�।

♦ 1980 के दशक म� आए कई आई.पी.ओ. बूम असल म� घोटाले थे,

     जह� कंपनी के �मोटर� ने तो मुनाफ़ा कमाया और �नवेशक ठगे गए।

♦ 1957, 1961 के बाज़ार �ैश और 1960 के दशक म� हए जयपुर�याु

    के ट�ेटाइल �ॉक �ॉड जैसे घोटाल� ने �स�म क� कमज़ोर� को

    साफ़ �दखा �दया था।

लेिकन िफर भी, सरकार ने कोई गंभीर कार�वाई नह� क�। �व� मं�ालय

(Finance Ministry) नी�तय� तो बनाता था, लेिकन बाज़ार पर नज़र

नह� रखता था। आर.बी.आई. (RBI) ब�क� क� देखभाल करता था, �ॉक

�ोकस� क� नह�। ए�च�ज से�-रेगुलेटेड थे, �जसका मतलब था िक

दलाल खुद को ही �नयंि�त करते थे।

1980 के दशक के अंत तक, बाज़ार एक िटक-िटक करते टाइम बम

जैसा था—जो बस एक िट�गर का इंतज़ार कर रहा था। वह िट�गर एक

आदमी के �प म� आया, �जसका नाम था हष�द मेहता।

तफूान से पहले क� श��त

सेबी (SEBI) से पहले का भारत का शेयर बाज़ार एक अजीब द�नयाु

थी—जो बड़े सपन� और बड़े घोटाल� से भर� हई थी। लोग �नवेश करनाु

चाहते थे और अपनी संप�� बढ़ाना चाहते थे, लेिकन यह �स�म

क�मय� और सब कुछ �नयंि�त करने वाले ताकतवर समूह� से भरा

हआ था।ु

एक ऐसा बाज़ार जो भरोसे पर चलता है, जह� सही �नयम और ढ�चा

नह� है, वह हमेशा खतरनाक होता है। भारत का शेयर बाज़ार इससे

अलग नह� था।

1992 का हष�द मेहता घोटाला (The 1992 Harshad Mehta

scam) केवल बाज़ार को �हलाकर ही नह� गया—उसने बाज़ार को

तोड़ �दया। लेिकन इसी �वनाश से, �नयमन, पारद�शत� ा और भरोसे के

एक नए युग क� शु�आत हई।ु
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�स�म म � दरार� - घोटाले, �ैश और चतेाविनय�
बाज़ार क� चमक�ली बाहर� परत, अंदर से
खोखला 

1980 के दशक तक आते-आते, भारत का शेयर बाज़ार तेज़़ी से

उभरता हआ �दख रहा था। अथ�� व�ा धीरे-धीरे खुल रही थी, उ�ोगु

बढ़ रहे थे और लोग �नवेश करने के �लए उ�ा�हत थे। अखबार� म�

आई.पी.ओ. (IPO) लॉ� करने वाली कंप�नय� क� कहा�नय�, रात�-

रात दोगुनी होती शेयर� क� क�मत� और नए करोड़प�त बनने क� खबर�

भर� रहती थ�।

लेिकन इस सफलता के पीछे, बाज़ार क� न�व कमज़ोर और खोखली

थी। वही पुरानी सम�ाएँ लगातार बनी रह�-इनसाइडर ट� ेिडगं, क�मत�

म� हेराफेर�, नकली शेयर सिटि� फकेट और ताकतवर दलाल समूह ही

पूरे खेल को चला रहे थे।

जब भी कोई छोटा-मोटा घोटाला सामने आता था, तो अ�धकार� ज़ोर-

शोर से घोषणाएँ करते थे। लेिकन अस�लयत म�, कुछ भी नह� बदलता

था। गलत काम करने वाल� क� ज�च करने या उ�� सज़ा देने के �लए

कोई मज़बूत �नयामक सं�ा नह� थी।

1980 के दशक का IPO उ�ाद: घोटाल� क�
होड़

1980 के दशक म� इ�न�शयल प��क ऑफ�रं� IPOs क� बाढ़ आ

गई थी। पूरे भारत क� कंप�नय� ने ऊँचे �रटन� का वादा करके जनता

को शेयर बेचना शु� कर �दया। इनम� से कई कंप�नय� वा��वक थ�,

लेिकन एक बड़ी सं�ा ऐसी भी थी जो केवल धोखाधड़ी कर रही थ�।

घोटाला इस तरह काम करता था:

♦ �मोटर ऐसे फ� सी �ोशस� बनाते थे, �जनम� बड़े �ोजे� और मुनाफ़े

    �दखाए जाते थे जो अ��� म� ही नह� थे।

♦ वे जनता को ऊँची क�मत� पर शेयर बेचकर करोड़� �पये कमा

    लेते थे।

♦ पैसे इक�ा करने के बाद, कई कंप�नय� गायब हो जाती थ� या बंद

    हो जाती थ�।

♦ छोटे �नवेशक अंत म� बेकार शेयर सिटि� फकेट लेकर असहाय खड़े

    रह जाते थे।

इस दौर को "गायब होने वाली कंप�नय� का युग" (vanishing

companies era) कहा जाने लगा। हज़ार� �नवेशक� ने अपनी मेहनत

क� कमाई खो दी, लेिकन उनके पैसे वापस �दलाने या धोखाधड़ी करने

वाल� को सज़ा देने के �लए कोई नह� था।

परुान ेकाननू, नए द�व-पच�

भले ही कुछ कानून मौजूद थे, लेिकन चतुर हेराफेर� करने वाले हमेशा

�स�म को धोखा देने के रा�े खोज लेते थे। उदाहरण के �लए:

♦ इनसाइडर ट� ेिडगं तो गैर-कानूनी भी नह� थी, इस�लए कंपनी के

    अंद�नी लोग गोपनीय जानकार� के आधार पर शेयर खर�दते और

    बेचते थे।

♦ दलाल� के �गरोह �ारा क�मत� म� हेराफेर� आम थी। वे बड़ी मा�ा म�

    शेयर खर�दते थे, जानबूझकर क�मत बढ़ाते थे और िफर क�मत

    �गरने से पहले मुनाफ़े पर बेच देते थे।

♦ 30-60 �दन� क� सेटलम�ट देर� के कारण दलाल� को इंतज़ार क�

    अव�ध के दौरान क�मत� के खेल खेलने का मौका �मल जाता था।

कोई िड�जटल �रकॉड� या उ�चत ऑिडट नह� था। भौ�तक शेयर

सिटि� फकेट के कारण द�ावेज़� को जाली बनाना या नकली �ा�म�

(fake ownership) �दखाना आसान था।
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वो �ैश �ज��न ेिनवेशक� का िव�ास �हला
�दया

सेबी के ज� से पहले के वष� म�, बाज़ार को कई छोटे �ैश का सामना

करना पड़ा। कुछ �मुख दघ�टनाएँ इस �कार थ�:ु

1957 का �ैश: 1957 का �ैश: कॉटन बमू का पतन

द�नया भर म� कपास क� क�मत� �गर ग�, �जससे बॉ�े के शेयरु

बाज़ार� म� चेन ��ति�या हई। �नवेशक� म� दहशत फैल गई और कईु

दलाल अपने भुगतान म� चूक गए।

1961 का �ैश: औ�ोिगक मदंी

उ�चत योजना के �बना इंड���यल शेयर� के �लए भारत का अ��धक

उ�ाह बाज़ार म� तेज़़ �गरावट का कारण बना। एक बार िफर, इस

संकट को संभालने के �लए कोई �नयामक (regulator) मौजूद नह�

था।

जयपरु�या घोटाला (1960 का दशक): ट�ेटाइल
�ॉक म � हेराफेर�

जयपुर�या समूह ने नकली म�ग पैदा करके ट�ेटाइल शेयर� क�

क�मत� म� हेराफेर� क�। जब यह बुदबुदाहट फूटा, तो छोटे �नवेशक�

को भार� नुकसान उठाना पड़ा।

इन झटक� के बावजूद, सरकार का �ि�कोण �न��य बना रहा।

�ॉक ए�च�ज� से से�-रेगुलेटेड क� उ�ीद क� गई थी, �जसका

मतलब था िक दलाल खुद पर ही पु�ल�सगं कर रहे थे—यह एक ऐसी

�णाली थी �जसका �वफल होना तय था।

िव�ीय सं�ान भी बाज़ार को बचा नह� पाए

LIC - (भारतीय जीवन बीमा �नगम),UTI- (यू�नट ट�� ऑफ इंिडया)

और साव�ज�नक �े� के ब�क जैसे बड़े �व�ीय सं�ान� से बाज़ार म�

��रता लाने क� अपे�ा क� जाती थी। लेिकन वे �नयामक नह� थे।

वे शेयर� म� �नवेश करते थे और ट� ेिडगं म� �ह�ा लेते थे, लेिकन उनके

पास बाज़ार म� होने वाली धोखाधड़ी को रोकने के �लए न तो अ�धकार

था और न ही उपकरण। 

कई बार तो यह सं�ान खुद भी दलाल� के नेतृ� वाले घोटाल� म�

फँस जाते थे, �जससे जनता का पैसा डूब जाता था। 

�से और जनता का आ�ोश

जैसे-जैसे घोटाले बढ़ते गए और �ादा लोग पैसे गँवाने लगे, अखबार�

और मैगज़ीन ने भारत के शेयर बाज़ार� म� चल रहे सं�द� कारनाम� को

उजागर करना शु� कर �दया।

सु�खय� � फज� IPO, दलाल� के �गरोह� �ारा क� जाने वाली क�मत� म�

हेराफेर� और छोटे �नवेशक� क� बेबसी को उजागर कर रही थ�।

आम जनता का भरोसा टूटता जा रहा था। लेिकन इस सम�ा को ठ�क

करने के �लए सरकार के पास अभी भी कोई श��शाली सं�ा नह� थी।

पतन का इंतज़ार करती एक �व�ा

1980 के दशक के अंत तक, एक �वशाल बाज़ार आपदा के �लए सभी

साम�ी मौजूद थी:

♦ �रयल-टाइम बाज़ार �नगरानी का अभाव।

♦ दलाल� का क�मत� क� ग�त�व�धय� पर �नयं�ण।

♦ इनसाइडर ट� ेिडगं के �लए कोई सज़ा नह�।

♦ देर� से होने वाले सेटलम�ट जो धोखाधड़ी के �लए काफ़� समय देते थे।

♦ भौ�तक शेयर �जनम� जाली होने का खतरा था।

♦ �नवेशक� के पास सुर�ा कवच का न होना।

यह साफ़ था िक भारतीय शेयर बाज़ार कागज़ का घर था। इसे बस

एक आ�खर� ध�ा चा�हए था।

वह ध�ा 1992 म� आया। हष�द मेहता नाम के एक �ॉक�ोकर ने

ब�िकंग �स�म म� एक ऐसी कमज़ोर� (loophole) खोज ली, �जससे

वह हज़ार� करोड़ �पये को शेयर बाज़ार म� डाल सका। इसके बाद जो

हआ, वह भारत के इ�तहास का सबसे बड़ा �व�ीय घोटाला था—एकु

ऐसा घोटाला �जसने आ�खरकार सरकार को कार�वाई करने के �लए

मज़बूर कर �दया।

संकट क� चरम सीमा

भारत का शेयर बाज़ार दशक� से चेतावनी संकेत� को अनदेखा कर

रहा था। हर �ैश, हर घोटाला इस बात का संकेत था िक �स�म टूट

चुका है। लेिकन मज़बूत �नयामक के अभाव म�, इन मु�� को दबा �दया

जाता था।

हष�द मेहता घोटाला सब कुछ बदलने वाला था। इसने न केवल �स�म

म� सड़ी हई �व�ा को खुला िकया, ब�� भारत के �व�ीय �शासनु

को भी हमेशा के �लए झकझोर कर रख �दया।

इसी संकट से सेबी का ज� हआ—यह केवल एक औपचा�रकताु

नह� थी, ब�� भारत के �नवेशक� और बाज़ार� क� र�ा करने के �लए

एक श��शाली �नगरानीकत� (watchdog) थी।
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हष�द महेता घोटाला – भारत का िव�ीय भकंूप

वह श� �जसन े�स�म को �हला �दया 

1990 के दशक क� शु�आत म�, भारतीय शेयर बाज़ार म� एक नाम

बेहद मशहर हआ — हष�द श��तलाल मेहता। वह एक म�म वग�यू ु

गुजराती प�रवार से थे। �ॉक�ोकर बनने से पहले, उ��ने सीम�ट और

ट�ेटाइल कंप�नय� के �लए से�मैन के �प म� काम िकया था।

वह िकसी अमीर दलाल प�रवार से नह� थे, लेिकन उनके सपने बहतु

बड़े थे।

1992 तक, हष�द मेहता दलाल �� ीट (बॉ�े �ॉक ए�च�ज) के "�बग

बुल" बन चुके थे। वह �सफ़�  एक ट� ेडर नह� थे — वह पूरे शेयर बाज़ार

को �नयंि�त कर रहे थे।

स�से�, जो 1990 म� लगभग 1,200 पर था, माच� 1992 तक 4,500

तक पहँच गया था। ACC, �रलाइट और वीिडयोकॉन जैसी कंप�नय�ु

के शेयर कई गुना बढ़ गए। म�म वग� के लोग, �ज��ने पहले कभी

�नवेश नह� िकया था, हष�द मेहता क� वजह से बाज़ार म� पैसा लगाने

लगे थे।

वह एक से�ल��टी बन गए थे। वह ले�स कार चलाते थे (जो उस

समय भारत म� दल�भ थी) और शानदार जीवन जीते थे। वह भारत क�ु

बढ़ती अथ�� व�ा का चेहरा बन चुके थे।

लेिकन उनक� इस सफलता के पीछे एक बहत बड़ा घोटाला �छपा था,ु

�जसने पूरे �व�ीय �स�म को �हलाकर रख �दया।

नकली बक�  रसीद� (BRs) का खले

हष�द मेहता ने ब�िकंग �णाली म� एक कमज़ोर� (loophole) ढँूढ

�नकाली। उ��ने रेडी फॉरवड� (RF) डील और ब�क रसीद� (Bank

Receipts - BRs) नामक �ि�या का द�पयोग िकया।ु

यह ऐसे काम करता था:

1. ब�क� को कुछ पैसा सरकार� ��तभू�तय� (यानी सुर��त �नवेश) म�

    रखना ज़�र� होता है। जब ब�क� को अ�का�लक नकदी (short-

    term cash) क� ज़�रत होती थी, तो वे रेडी फॉरवड� (RF) डील

    करते थे, जो एक तरह से अ�का�लक ऋण (loan) जैसा था।

2. असली ��तभू�तय� को एक ब�क से दसरे ब�क म� �ान�त�रतू

    (move) करने के बजाय, ब�क एक-दसरे को ब�क रसीद� (Brs)ू

    देते थे — यह एक द�ावेज़ होता था जो वादा करता था िक ��त-

    भू�तय� मौजूद ह�।

यह पूर� �व�ा भरोसे पर िटक� थी।

हष�द मेहता ने इसी भरोसे का इ�ेमाल �स�म को धोखा देने के �लए

िकया। उ��ने छोटे ब�क� से नकली बीआर (Fake BRs) जार� करने

को कहा — ये कागज़ कहते थे िक ब�क के पास ��तभू�तय� ह�, लेिकन

अस�लयत म� कुछ नह� था।

इन नकली बीआर का इ�ेमाल करके, हष�द बड़े ब�क� के पास गए

और करोड़� �पये उधार �लए। बड़े ब�क� ने नकली बीआर पर �व�ास

िकया और उ�� पैसे दे �दए।

कैसे बढ़ाई शेयर� क� क�मत�

हष�द मेहता ने उधार �लए हए पूरे पैसे का इ�ेमाल शेयर बाज़ार म�ु

शेयर खर�दने के �लए िकया।

उ��ने कई अलग-अलग शेयर नह� खर�दे। उ��ने ए.सी.सी. (ACC),

�रलाइट (Sterlite) और वीिडयोकॉन (Videocon) जैसी कुछ

चु�नदंा कंप�नय� को चुना और रोज़ाना बड़ी मा�ा म� उनके शेयर खर�दने

शु� कर �दए। इससे उनक� क�मत� बहत तेज़़ी से ऊपर चली ग�।ु
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Sucheta Dalal
journalist

She revealed how
Harshad Mehta
had taken ₹500 Crore
from State Bank of India
(SBI) using fake Brs.

यह देखकर, दसरे �नवेशक� ने भी ये शेयर खर�दने शु� कर �दए,ू

यह सोचकर िक उ�� बड़ा मुनाफ़ा होगा। �ूचुअल फंड और अ� बड़े

�नवेशक भी हष�द मेहता के पीछे चल पड़े, ��िक वे इस मौके को

गँवाना नह� चाहते थे।

उदाहरण के �लए:

♦  के शेयर क� क�मत ₹200 से बढ़कर ₹9,000ए.सी.सी. (ACC)

    तक पहँच गई।ु

♦  क� क�मत ₹150 से बढ़कर ₹8,000 तक�रलाइट (Sterlite)

    पहँच गई।ु

♦  क� क�मत ₹50 से बढ़कर ₹4,000वीिडयोकॉन (Videocon)

    तक पहँच गई।ु

लोग� को �व�ास हो गया था िक भारत क� अथ�� व�ा तेज़़ी से बढ़

रही है, लेिकन वे यह नह� जानते थे िक हष�द मेहता उधार के पैसे का

इ�ेमाल करके अिटि� फ�शयली क�मत� बढ़ा रहे थे।

बाज़ार को धोखा देन ेके �लए नकली ट� े�ड�ग

हष�द ने नकली ट� ेिडगं ग�त�व�ध भी पैदा क�। वह अपने संपक� के

मा�म से एक ही शेयर को बार-बार खर�दते और बेचते थे। इसस ेऐसा

लगता था िक बहत सारे लोग उन शेयर� का �ापार (ट� ेिडगं) कर रहे ह�।ु

जब �नवेशक� ने इस भार� ट� ेिडगं को देखा, तो उ�� लगा िक ये

शेयर बहत क�मती ह� और वे उ�� खर�दने लगे। इसे सकु� लर ट� ेिडगंु

(Circular Trading) कहते ह� — जह� कोई वा��वक खर�दार

मौजूद नह� होता है, लेिकन ग�त�व�ध का �म पैदा िकया जाता है।

कुछ समय के �लए, हष�द मेहता हीरो बन गए। वह मैगज़ीन के कवर

और टीवी शो पर छाए रहते थे। लोग उनक� तुलना वॉरेन बफ़ेट से

करने लगे थे।

लेिकन ज� ही, उनका घोटाला उजागर होने वाला था।

सामन ेआई स�ाई

23 अ�ैल 1992 को, सुचेता दलाल नाम क� एक प�कार ने द टाइ�

ऑफ इंिडया म� एक लेख �लखा। उ��ने खुलासा िकया िक कैसे हष�द

मेहता ने नकली बीआर (BRs) का इ�ेमाल करके भारतीय �ेट ब�क

(SBI) से ₹500 करोड़ �नकाले थे।

यह खबर आग क� तरह फैल गई। �जन �नवेशक� ने हष�द के पसंदीदा

�ॉक म� पैसा लगाया था, वे घबरा गए और शेयर बेचने लगे।

शेयर बाज़ार ढह गया।

कुछ ही ह�� म� स�से� 40% से �ादा �गर गया। हष�द �ारा बनाया

गया तेज़ी का बाज़ार (bull market) पूर� तरह धराशायी हो गया।

घोटाले के बाद �ा हआ?ु

यह घोटाला इतना बड़ा था िक इसने पूरे देश को �हलाकर रख �दया:

♦ ब�क� से अवैध �प से कर�ब ₹4,000 करोड़ �नकाले गए थे।

♦ छोटे �नवेशक� ने अपनी पूर� जीवन भर क� कमाई खो दी।

♦ एसबीआई (SBI) जैसे बड़े ब�क नकली बीआर (Fake BRs) लेकर

    रह गए, �जनक� कोई क�मत नह� थी।

ज�च म� सामने आया िक कई ब�क अ�धकार� और दलाल भी इस

घोटाले म� शा�मल थे। उ��ने हष�द मेहता क� मदद क� थी।

क� �ीय ज�च �ूरो (CBI) ने कानूनी कार�वाई शु� क�। हष�द मेहता पर

23 से अ�धक आपरा�धक और 70 �स�वल मुकदमे दज� हए। उनक�ु

संप�� ज� कर ली गई। लेिकन अदालती मामल� म� कई साल लग

गए।

हष�द मेहता का 2001 म� �नधन हो गया, लेिकन उनके �ारा बनाए गए

घोटाले ने भारत के �व�ीय जगत को हमेशा के �लए बदल �दया।
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सेबी बना ताक़तवर

इस घोटाले से पहले, सेबी (SEBI – Securities and Exchange

Board of India) मौजूद तो थी, लेिकन उसके पास कोई श�� नह�

थी। यह केवल एक सलाहकार �नकाय मा� थी।

लेिकन घोटाले के बाद, जनता का गु�ा बहत �ादा था। सरकार केु

पास शेयर बाज़ार को �नयंि�त करने के �लए सेबी को पूर� अथॉ�रटी

देने के अलावा कोई �वक� नह� बचा था।

1992 म�, सेबी को वैधा�नक श��य� �ा� ह�। अब, सेबी ये काम करु

सकती थी:

♦ दलाल�, �ूचुअल फंड� और ए�च�ज� पर �नगरानी रखना और

    उ�� �नयंि�त करना।

♦ इनसाइडर ट� ेिडगं और क�मत� म� हेराफेर� क� ज�च करना।

♦ �नयम तोड़ने वाले लोग� को सज़ा देना।

♦ यह सु�न��त करना िक कंप�नय� और दलाल �नवेशक� को सही

    जानकार� द�।

सेबी शेयर बाज़ार का एक �तं� �हर� (independent watch-

dog) बन गया।

वह घोटाला �जसन ेभारत को बदलन ेपर
मजबरू कर �दया

हष�द मेहता घोटाला कई लोग� के �लए एक आपदा था, लेिकन इसने

भारत को अपना टूटा हआ �स�म ठ�क करने के �लए मज़बूर करु

�दया। पहली बार, भारत को यह अहसास हआ िक �नवेशक� क� सुर�ाु

के �लए शेयर बाज़ार को स� �नयम� और एक मज़बूत �नयामक क�

आव�कता है।

1992 के बाद सेबी (SEBI) क� नई श��य� ने भारत के पूँजी बाज़ार�

के �लए एक नई या�ा शु� क�। धीरे-धीरे, पारद�शत� ा और �न��ता

मह�पूण� हो गए। दलाल� के �बना िकसी रोक-टोक के �स�म को

�नयंि�त करने के �दन ख� हो गए थे।

द ट�न��ग पॉइंट

हष�द मेहता घोटाला केवल एक अपराध नह� था - यह भारत के �व�ीय

इ�तहास म� एक मह�पूण� मोड़ था। इसने �स�म क� सभी कमज़ो�रय�

को उजागर कर �दया और देश को बाज़ार� म� �व�ास बहाल करने के

�लए मज़बूर कर �दया।

अगला अ�ाय इस बारे म� होगा िक सेबी (SEBI) ने इस गंदगी को

साफ़ करना कैसे शु� िकया और भारत के बाज़ार� को सुर��त तथा

मज़बूत कैसे बनाया।
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सेबी के पहले कदम –
भारत के शेयर बाज़ार क� सफ़ाई (1992-2000)
सेबी बना बाज़ार का �हर� (Watchman)

1992 म� हष�द मेहता घोटाला होने के बाद, यह पूर� तरह �� हो गया

था िक भारत के शेयर बाज़ार को एक मज़बूत �हर� (watchman)

क� ज़�रत है — कोई ऐसा जो दलाल�, कंप�नय� और �नवेशक� पर

लगातार नज़र रख सके। वह �हर� बना सेबी (SEBI)।

सेबी का गठन तो पहले ही 1988 म� हो चुका था, लेिकन उस समय

उसके पास कोई वा��वक श�� नह� थी। वह सीटी के �बना ट� ैिफ़क

पु�लस क� तरह था। यह सलाह तो दे सकता था, लेिकन िकसी को

सज़ा नह� दे सकता था।

हष�द मेहता घोटाले ने सब कुछ बदल �दया। अ�ैल 1992 म�, सरकार

ने एक कानून - सेबी अ�ध�नयम, 1992 (SEBI Act, 1992) - पा�रत

िकया और सेबी को शेयर बाज़ार को �व�नय�मत (regulate) करने

क� पूर� श�� दे दी।

अब से, सेबी �नवेशक� का संर�क और बाज़ार का पु�लसकम� बन

गया।

सेबी के शु�आती काय � – सेबी न े�ा करना
शु� िकया?

1992 म� श��य� �ा� करने के बाद, सेबी ने कुछ मह�पूण� बात� पर

�ान क� ��त िकया:

1. दलाल� और मचट�  बक� र� का पजंीकरण (Registration)

♦ पहले, कोई भी ए�च�ज को केवल सद�ता शु� देकर दलाल

    बन सकता था।

♦ सेबी ने सभी दलाल� (brokers), उप-दलाल� (sub-brokers)

    और मच�ट ब�कर� के �लए सेबी के साथ पंजीकरण करना और कड़े

    �नयम� का पालन करना अ�नवाय� कर �दया।

♦ सेबी ने धोखाधड़ी करने वाल� से बचने के �लए इन दलाल� क�

    �व�ीय पृ�भू�म क� ज�च भी शु� कर दी।

2. इनसाइडर ट� े�ड�ग पर रोक

♦ सेबी ने इनसाइडर ट� ेिडगं (जब कंपनी के अंद�नी लोग गु�

    जानकार� का उपयोग करके शेयर खर�दते/बेचते ह�) को रोकने

    के �लए �नयम बनाए।

♦ अब, अंद�नी लोग� को अपनी शेयरधा�रता (shareholding) का

    खुलासा करना पड़ता था और बड़ी कंपनी क� खबर से पहले उ��

    ट� ेिडगं करने से ��तबं�धत कर �दया गया।

3. �ूचअुल फंड� का िविनयमन

♦ 1990 के दशक म� �ूचुअल फंड बहत लोकि�य हो गए थे।ु

ं♦ सेबी ने �नवेशक� को नकली �ूचुअल फंड योजनाओ से बचाने के

    �लए �नयम बनाए।
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♦ इसने यह सु�न��त िकया िक �ूचुअल फंड �नवेशक� को �� �प

    से बताएँ िक उनका पैसा कह� �नवेश िकया जा रहा है।

4. IPO �ि�या क� िनगरानी

♦ सेबी ने इस बात को �नयंि�त करना शु� कर �दया िक कंप�नय�

    नए शेयर (IPO) कैसे जार� कर सकती ह�।

♦ कंप�नय� को अपने �ॉ�े�स (offer document) म� स�ी

    जानकार� देनी होती थी।

♦ सेबी IPO को मंज़ूर� देने से पहले ज�च करता था िक कंपनी के

    �व�ीय �ववरण (financials) सही ह� या नह�।

5. �ॉक ए�चज� � क� िनगरानी

♦ बी.एस.ई. (BSE) और एन.एस.ई. (NSE) जैसे �ॉक ए�च�ज� को

    सेबी के �दशा�नद�श� का पालन करना पड़ता था।

ं♦ सेबी ने ट� ेिडगं ग�त�व�धय�, सेटलम�ट �ि�याओ और ए�च�ज� के

    कामकाज क� �नय�मत �प से ज�च शु� कर दी।

1992 से 2000 के बीच मह�पणू � सुधार

इस अव�ध के दौरान सेबी ने �स�म क� सफ़ाई के �लए कई बड़े कदम

उठाए:

1. बदला �स�म का अंत

♦ बदला �स�म ट� ेडस� को शेयर� क� िडलीवर� �लए �बना अपने ट� ेड�

    को ह�� या महीन� तक आगे ले जाने क� अनुम�त देती थी।

♦ यह जो�खम भरा था और क�मत� म� हेराफेर� को बढ़ावा देता था।

♦ सेबी ने 1993 म� बदला ट� ेिडगं पर ��तबंध लगा �दया। हाल�िक, बाद

    म� कुछ संशोधन� के साथ यह वापस आया, लेिकन डे�रवेिट�स क�

    शु�आत के साथ यह पूर� तरह ख� हो गया।

2. ��न-आधा�रत ट� े�ड�ग (Screen-Based Trading) क�
     शु�आत

♦ पहले, ट� ेिडगं ओपन आउट�ाई के मा�म से होती थी — दलाल

    ए�च�ज �लोर पर क�मत� �च�ाते थे।

♦ सेबी ने एन.एस.ई. (National Stock Exchange) को 1994 म�

    ��न-आधा�रत इले�� ॉ�नक ट� ेिडगं शु� करने के �लए �ो�ा�हत

    िकया।

♦ इससे ट� ेिडगं तेज़़, पारदश� हई और क�मत� म� हेराफेर� कम हई।ु ु

3. �डपॉ�जटर� (Demant Accounts) का गठन

♦ भौ�तक शेयर सिटि� फकेट एक बड़ी सम�ा थे - उ�� जाली बनाया

     जा सकता था, वे खो सकते थे या उनके �ान�तरण म� देर� हो

    सकती थी।

♦ 1996 म�, सेबी ने डीमटे�रयलाइज़ेशन (Demat) क� शु�आत क� —

    अब शेयर इले�� ॉ�नक खात� म� सं�हीत िकए जाते थे।

♦ एन.एस.डी.एल. (NSDL) क� �ापना क� गई, �जसके बाद

    सी.डी.एस.एल. (CDSL) आया।

♦ इसने धोखाधड़ी कम क� और शेयर� का ह��तरण तेज़़ और

    सुर��त बनाया।

4. अिनवाय � सेटलमट�  साइिकल

♦ सेबी ने रो�लगं सेटलम�ट साइिकल क� शु�आत क� - ट� ेड� को एक

    �न��त �दन� के भीतर सेटल करना ज़�र� हो गया।

♦ इसक� शु�आत 2001 म� टी+5 (ट� ेड �स 5 �दन) से हई, जो अंततःु

    टी+2 पर आ गया।

♦ इसने दलाल� को घोटाल� के �लए सेटलम�ट देर� का द�पयोग करनेु

    से रोक �दया।

5. स� �ड��ोज़र नॉ�� 

♦ सेबी ने कंप�नय� के �लए सभी मह�पूण� जानकार� का खुलासा

    करना अ�नवाय� कर �दया — जैसे �व�ीय प�रणाम, भौ�तक घटनाएँ,

    शेयरधा�रता पैटन�, आ�द।

♦ कंप�नय� को स� और कॉप�रेट �शासन के मानदंड� का पालन

    करना पड़ा।
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नए घोटाल� के �ख़लाफ़ सेबी क� लड़ाई

हष�द मेहता मामले के बाद भी, बाज़ार म� हेराफेर� करने वाले नए

हथकंडे अपनाते रहे। सेबी को सतक�  रहना पड़ा:

♦ 1995 म�, दलाल केतन पारेख और अ� दलाल� से जुड़ा एक

    घोटाला सामने आया, �जसम� शेयर क� क�मत� म� हेराफेर� क�

    गई थी।

♦ सेबी ने ऐसे मामल� क� ज�च क�, जुम�ना लगाया और अपनी

    �नगरानी को स� िकया।

सेबी ने धोखाधड़ी करने वाल� को तेज़़ी से पकड़ने के �लए �ॉक

ए�च�ज, सी.बी.आई. (CBI), आर.बी.आई. (RBI) और �व� मं�ालय

के साथ भी �मलकर काम करना शु� कर �दया।

शु�आती वष� म � सेबी क� चनुौ�तय�

1990 के दशक म�, सेबी को कई क�ठनाइय� का सामना करना पड़ा:

♦ बाज़ार का इको�स�म पूर� तरह िड�जटल नह� था।

♦ कई दलाल� और ए�च�ज� ने सेबी के �नयम� का �वरोध िकया।

ं♦ कानूनी मामले और अपील सेबी क� सज़ाओ को धीमा कर देते थे।

♦ शु�आत म� सेबी के संसाधन सी�मत थे।

लेिकन सेबी ने कदम दर कदम सुधार� को आगे बढ़ाना जार� रखा।

यह �स�म को साफ़ करने के �लए �ढ़ संक��त था।

िनवेशक िव�ास का िनम�ण

सेबी ने �नवेशक जाग�कता काय��म भी शु� िकए:

♦ वक� शॉप, से�मनार और अखबार� म� �व�ापन के ज़�रए �नवेशक� के

    अ�धकार� के बारे म� समझाया गया।

♦ सेबी ने एक हे�लाइन शु� क�, जह� �नवेशक अपनी �शकायत� दज�

    करा सकते थे।

♦ इसने कंप�नय� और दलाल� के �लए �शकायत �नवारण तं� रखना

    भी अ�नवाय� कर �दया।

इन सभी �यास� से छोटे �नवेशक� के बीच धीरे-धीरे भरोसा िफर से

बनाने म� मदद �मली।

एक नए बाज़ार क� न�व

वष� 2000 तक, सेबी ने एक अ�धक पारदश�, आधु�नक और �नवेशक-

�हतैषी बाज़ार के �लए न�व रख दी थी।

♦ ट� ेिडगं �ोर पर �च�ाने के बजाय िड�जटल ट� ेिडगं ने जगह ले ली

    थी।

♦ डीमैट के साथ नकली शेयर सिटि� फकेट बीती बात हो गए थे।

♦ स� िड��ोज़र �नयम� के कारण IPO घोटाल� को अंजाम देना

    मु��ल हो गया था।

♦ बाज़ार के धोखाधड़ी करने वाले जानते थे िक सेबी क� उन पर नज़र

    है।

सेबी के पहले आठ साल दशक� से अ�नय�मत बाज़ार� �ारा छोड़ी गई

गंदगी को साफ़ करने के बारे म� थे।

लेिकन सेबी क� ताकत क� असली पर��ा 2000 के शु�आती वष� म�

होगी, जब अगले बड़े शेयर बाज़ार घोटाले सामने आएंगे और भारतीय

बाज़ार� का वै�ीकरण होगा।

एक सुर��त बाज़ार क� न�व रखता ह ैSEBI

वष� 2000 तक, सेबी ने एक अ�धक पारदश�, आधु�नक और �नवेशक-

�हतैषी बाज़ार के �लए न�व रख दी थी। हष�द मेहता घोटाला केवल एक

अपराध नह� था — यह भारत के �व�ीय इ�तहास म� एक मह�पूण�

मोड़ था। इसने देश को बाज़ार� म� �व�ास बहाल करने के �लए मज़बूर

कर �दया। सेबी ने �नयम बनाए, गंदगी साफ़ क� और िड�जटल सुधार

लाए। चुनौ�तय� के बावजूद, सेबी ने भारत के शेयर बाज़ार को

पारद�शत� ा, �न��ता और �नवेशक सुर�ा का �ान बनाने क� या�ा

शु� कर दी थी।
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नए यगु के घोटाले और सेबी का कड़ा �ख (2000–2010)

₹ 1,200
Crore

केतन पारेख घोटाला — नया "िबग बलु”

2000 के शु�आती वष� म�, भारतीय शेयर बाज़ार एक बार िफर

मु��ल म� था। इस बार, मुंबई के एक �ॉक�ोकर, केतन पारेख,

एक बड़े घोटाले के क� � म� थे।

केतन पारेख ने हष�द मेहता के साथ काम िकया था और शेयर क�

क�मत� म� हेरफेर करने के �लए ब�क� के फंड का इ�ेमाल करना

सीख �लया था। लेिकन वह नए द�व-प�च इ�ेमाल करने म� �ादा

चालाक थे।

उ��ने अपने पसंदीदा �ॉक क� एक सूची बनाई, �जसे लोग K-10

�ॉक कहते थे। ये कंप�नय� सॉ�वेयर, मीिडया और टेलीकॉम जैसे

से�र� से थ�, जो उस समय डॉट-कॉम बूम के दौरान लोकि�य थे।

केतन पारेख ने माधवपुरा मक� टाइल को-ऑपरेिटव ब�क (MMCB)

जैसे ब�क� से बड़ी रकम उधार ली और उस पैसे का इ�ेमाल थोक म�

शेयर खर�दने के �लए िकया, �जससे उनक� क�मत� कृि�म �प से बढ़

ग�। उ��ने कमीशन के बदले कंपनी �मोटर� के साथ भी शेयर क�

क�मत� बढ़ाने के �लए समझौते िकए।

घोटाला उजागर

केतन पारेख का घोटाला सकु� लर ट� ेिडगं, इनसाइडर डील और ब�क

धोखाधड़ी का इ�ेमाल करते हए बड़ा होता चला गया। क�मत� म�ु

हेरफेर करने के �लए उ��ने कलक�ा �ॉक ए�च�ज जैसे �व�भ�

�े�ीय �ॉक ए�च�ज� म� अपने संपक� का इ�ेमाल िकया।

लेिकन माच� 2001 म�, क� �ीय बजट क� घोषणा के बाद, शेयर

बाज़ार �ैश हो गया। केतन पारेख क�मत� को और संभाल नह� पाए।

एम.एम.सी.बी. (MMCB) भी उनसे अपने फंड क� वसूली नह� कर

सका। ₹1,200 करोड़ का यह घोटाला खुलकर सामने आ गया।

इस घोटाले ने �नवेशक� के �व�ास को एक बार िफर बुर� तरह

�हलाकर रख �दया।

केतन पारेख के �ख़लाफ़ सेबी क� कार�वाई

सेबी ने तुरंत ही ज�च शु� कर दी:

♦ उसने केतन पारेख पर ट� ेिडगं करने के �लए ��तबंध लगा �दया।

♦ सेबी ने उन दलाल� और �मोटर� पर भी स�ी �दखाई जो इस

    घोटाले का �ह�ा थे।

ं♦ एम.एम.सी.बी. (MMCB) को बंद कर �दया गया और जमाकत�ओ

    को भार� नुकसान उठाना पड़ा।

♦ सेबी ने को-ऑपरेिटव ब�क� �ारा �ॉक�ोकर� को पैसा देने के

    �नयम� को स� कर �दया।

केतन पारेख घोटाले को सेबी ने �जस तरह संभाला, उसने यह सा�बत

कर �दया िक वह अब कड़ी कार�वाई करने के �लए तैयार है, जैसा िक

पहले कभी नह� था।

कड़े िनगरानी त�ं� क� शु�आत

इन घोटाल� से सबक लेते हए, सेबी ने बाज़ार �नगरानी को बेहतरु

बनाने पर �ान क� ��त िकया:

1. �चा�लत ऑनलाइन �नगरानी �णाली:

♦ सेबी ने �रयल-टाइम म� असामा� ट� ेिडगं ग�त�व�धय� पर नज़र रखने

    के �लए ट�ेोलॉजी क� शु�आत क�।

♦ यह �स�म क�मत� म� अचानक वृ��, सकु� लर ट� ेड और इनसाइडर

    ट� ेिडगं पैटन� का पता लगा सकता था।

2. �� ेट �ू �ोसे�सगं:

♦ सेबी ने ट� ेड सेटलम�ट को तेज़़ और �चा�लत बना �दया।

♦ इसने ट� ेड� के बीच धन का द�पयोग करने के �लए दलाल� के पासु

    उपल� समय को कम कर �दया।

2. टी+2 सेटलम�ट साइिकल:

♦ सेबी ने टी+2 सेटलम�ट क� शु�आत क�, �जसका अथ � है िक ट� ेड�

    को 2 �दन� के भीतर सेटल करना अ�नवाय� था।

♦ इससे लंबी सेटलम�ट अव�ध के दौरान क�मत� म� हेरफेर के जो�खम

    म� कमी आई।
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IPO के �लए नए �दशािनद�श और बकु
िब���ग

2000 के शु�आती वष� म�, �ारं�भक साव�ज�नक पेशकश� (IPOs)

िफर से बहत लोकि�य हो ग�। सेबी ने देखा िक कई कंप�नय�ु

�नवेशक� को धोखा देने के �लए आई.पी.ओ. का द�पयोग कर रही थ�।ु

इसे ठ�क करने के �लए, सेबी ने �न��ल�खत मह�पूण� बदलाव िकए:

♦  सेबी नेबुक �ब��गं �ि�या (Book Building Process):

    कंप�नय� के �लए आई.पी.ओ. मू� �नध�रण के �लए एक पारदश�

    बुक-�ब��गं �ि�या का पालन करना अ�नवाय� कर �दया।

♦  कंप�नय� कोअ�नवाय� खुलासे (Mandatory Disclosures):

    �व�ृत �व�ीय डेटा, �मोटर बैक�ाउंड और शा�मल जो�खम� क�

    जानकार� देना ज़�र� कर �दया गया।

♦  सेबी ने �ेिडट रेिटगंIPO क� �ेिडगं (Grading of IPOs):

    एज��सय� �ारा आई.पी.ओ. �ेिडगं क� शु�आत क�, तािक �नवेशक�

    को कंपनी क� गुणव�ा समझने म� मदद �मल सके।

इन सुधार� से IPO बाज़ार और साफ़-सुथरा और �ायपूण� बन गया।

इनसाइडर ट� े�ड�ग और कॉप�रेट धोखाधड़ी
पर स�ी

सेबी ने इनसाइडर ट� ेिडगं के �खलाफ भी अपने �नयम� को मज़बूत

िकया:

♦ उसने कंप�नय� के �लए यह अ�नवाय� कर �दया िक वे िकसी भी

    क�मत-संवेदी जानकार� (price-sensitive information) को

    िकसी और के साथ साझा करने से पहले, �ॉक ए�च�ज� को

    बताएँ।

♦ सेबी ने उन कंप�नय� के �खलाफ कड़ी कार�वाई क�, �ज��ने बुर�

    खबर� को �छपाने या झूठे वाद� से �नवेशक� को गुमराह करने क�

    को�शश क�।

इसका एक बड़ा उदाहरण डी.एस.�ू. सॉ�वेयर (DSQ Software)

का मामला था, जह� सेबी ने पाया िक कंपनी ने अ� शेयरधारक� को

सू�चत िकए �बना चु�नदंा समूह� को शेयर जार� िकए थे।

सहारा समहू से सेबी क� लड़ाई

इस दौरान सेबी क� सबसे बड़ी कानूनी लड़ाइय� म� से एक सहारा

समूह के साथ थी।

♦ सहारा ने वैक��क �प से पूण� प�रवत�नीय िडब�चर (Optionally

    Fully Convertible Debentures - OFCDs) के मा�म से

    हज़ार� करोड़ �पये जुटाए थे, यह दावा करते हए िक यह �नजीु

    �ेसम�ट (private placements) था।

♦ सेबी ने पाया िक सहारा ने साव�ज�नक �नग�म मानदंड� (public

    issue norms) का पालन िकए �बना लाख� छोटे �नवेशक� से पैसा

    इक�ा िकया था।

♦ सेबी ने सहारा को �ाज स�हत �नवेशक� को पैसा वापस करने का

    आदेश �दया।

♦ यह मामला साल� तक �खचंता रहा लेिकन इसने सबसे बड़े

    �ावसा�यक समूह� से भी लड़ने के �लए सेबी के �ढ़ संक�

    को दश�या।

िनवेशक �श�ा और संर�ण पर सेबी का
�ान

2000 से 2010 के दौरान, सेबी ने �नवेशक� को अ�धक जाग�क

बनाने पर भी काम िकया:

♦ सेबी ने "सेबी �शकायत �नवारण �णाली (SCORES)" नामक एक

    ऑनलाइन �ेटफॉम� लॉ� िकया, जह� �नवेशक अपनी �शकायत�

    दज� करा सकते थे।

♦ सेबी ने पूरे देश म� �नवेशक �श�ा काय��म आयो�जत िकए,
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   जह� लोग� को यह �सखाया गया िक ऑफर डॉ�ूम�ट कैसे पढ़�,

    धोखाधड़ी से कैसे बच� और अपने अ�धकार� को कैसे समझ�।

♦ सेबी ने कंप�नय� और म��� (intermediaries) के �लए

    �नवेशक �शकायत �को� (investor grievance cells) रखना

    भी अ�नवाय� कर �दया। सेबी न ेअपनी कािब�लयत सािबत क�

इस दशक के अंत तक, सेबी को �व� �र पर एक मज़बूत बाज़ार

�नयामक के �प म� मा�ता �मली:

♦ यह इंटरनेशनल ऑग�नाइजेशन ऑफ �स�ो�रटीज कमीश�

    (IOSCO) का सद� बन गया।

♦ �नवेशक संर�ण, ट�ेोलॉजी अपनाने और पारदश� �नयम� पर

    �ान क� ��त करने के �लए सेबी के काय� क� सराहना क� गई।

भारत का शेयर बाज़ार अब "वाइ� वे�" (Wild West) के �प म�

नह� देखा जाता था। सेबी ने एक अ�धक समान अवसर (level play-

ing field) का �नम�ण करना शु� कर �दया था, जह� �नवेशक �स�म

पर भरोसा कर सकते थे।

2000 और 2010 के बीच, सेबी को नए घोटाल�, धोखाधड़ी करने

वाल� के नए द�व-प�च और एक तेज़़ी से बढ़ते बाज़ार क� चुनौ�तय� का

सामना करना पड़ा। लेिकन सेबी ने �दखा �दया िक अब वह कमजोर

सं�ा नह� है। इसने हेरफेर करने वाल� के �खलाफ कड़ी कार�वाई क�,

IPO और ट� ेिडगं �स�म म� बड़े सुधार िकए और छोटे �नवेशक� के बीच

भरोसा कायम िकया।

अगला दशक सेबी को और आगे बढ़ता हआ देखेगा, ��िक भारत केु

बाज़ार बड़े, वै��क और अ�धक जिटल हो चुके थे।

सेबी क� बढ़ती अंतर��� ीय ��त�ा



www.indiaipo.in �सतंबर 2025 I आईपीओ व��57

1. एकजुट बाज़ार �नगरानी �णाली:

वै�ीकरण के यगु म � सेबी — सुधार, तकनीक� और
आधिुनक चनुौ�तय� (2010–2025)

भारतीय बाज़ार बना वै��क

2010 के बाद, भारत का शेयर बाज़ार बहत तेज़़ी से बढ़ने लगा। �वदेशी �नवेशक बहत पैसा ला रहे थे। भारतीय कंप�नय� न केवल भारत म�, ब��ु ु

अंतर��ीय बाज़ार� म� भी �ल�ेड हो रही थ�।�

वै��क �नवेश के बढ़ने के साथ, भारत क� �व�ीय �णाली वै��क अथ�� व�ा का �ह�ा बन गई। इससे नए अवसर आए, लेिकन बड़े जो�खम भी

पैदा हए। धोखाधड़ी अ�धक जिटल हो गई, पैसा तेज़़ी स ेघूमने लगा और वै��क आ�थक�  घटनाएँ भारतीय बाज़ार� को �भा�वत करने लग�।ु

सेबी को इन बदलाव� के साथ तालमेल �बठाना था। केवल �ानीय दलाल� को �नयंि�त करना या भारतीय कंप�नय� क� �नगरानी करना अब पय��

नह� था। सेबी को ऐसी �णाली बनानी थी जो �नयमन के वै��क मानक� से मेल खाए।

तकनीक� और �चालन (Automation)
पर सेबी का �ान

सेबी ने समझा िक �नगरानी के पुराने मैनुअल तर�के अब पय�� नह�

थे। बाज़ार तेज़़ हो गया था और धोखाधड़ी करने वाली एडव��ड

ट�ेोलॉजी का उपयोग कर रहे थे। इस�लए, सेबी ने बेहतर तकनीक�

से तकनीक� का मुकाबला करने का फैसला िकया।

सेबी �ारा उठाए गए मु� कदम:

♦ यह एक �रयल-टाइम सॉ�वेयर �णाली थी जो ए�च�ज� पर

    ट� ेिडगं ग�त�व�धय� क� �नगरानी करती थी।

♦ यह असामा� मू� हलचल, इनसाइडर ट� ेिडगं पैटन� और सकु� लर

    ट� ेड� का तुरंत पता लगा सकती थी।

2. डेटा वेयरहाउ�सगं और �बजनेस इंटे�लज�स �स�म:

♦ सेबी ने एक बड़ा डेटा वेयरहाउस बनाया जह� सभी ट� ेड डेटा �ोड�

    िकया जाता था।

♦ उ�त �व�ेषण (advanced analytics) का उपयोग करके, सेबी

    दीघ�का�लक धोखाधड़ी पैटन� का पता लगा सकती थी।

ं3. �नयामक �ि�याओ का �चालन:

♦ सेबी ने दलाल� और कंप�नय� के �लए र�ज��शेन, लाइस��सगं और

    अनुपालन फाइ�लगं को पूर� तरह से ऑनलाइन कर �दया।

♦ इससे देर�, कागज़ी कार�वाई और ��ाचार म� कमी आई।

4. �ॉकचेन और AI पर��ण:

♦ सेबी ने यह जानने के �लए पायलट �ोजे� शु� िकए िक �ॉकचेन

    और आिटि� फ�शयल इंटे�लज�स जैसी ट�ेोलॉजीज़ जिटल धोखाधड़ी

    को ट�कै करने और बाज़ार क� पारद�शत� ा म� सुधार करने म� कैसे

    मदद कर सकती ह�।

एक नए यगु के �लए नए िनयम

2010 से 2025 के बीच, सेबी ने नए दौर क� बाज़ार चुनौ�तय� से

�नपटने के �लए कई मह�पूण� सुधार पेश िकए:
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1. �ल��गं दा�य� और िड��ोज़र आव�कताएँ (LODR)

    �व�नयम:

♦ सेबी ने �ॉक ए�च�ज� म� �ल�ेड कंप�नय� के �लए कड़े �नयम

    बनाए।

♦ कंप�नय� को मह�पूण� जानकार� को तुरंत खुलासा करना ज़�र�

    कर �दया गया।

♦ कॉप�रेट �शासन के �नयम� को मज़बूत िकया गया, �जसम� �तं�

    �नदेशक�, ऑिडट स�म�तय� और शेयरधारक अ�धकार� के �लए

    �नयम शा�मल थे।

2. इनसाइडर ट� ेिडगं पर �नयम कड़े िकए गए:

♦ सेबी ने 2015 म� अपने इनसाइडर ट� ेिडगं �नयम� को अपडेट िकया।

♦ कम�चा�रय�, �नदेशक�, लेखा ऑिडटस� और जुड़े हए ���य� कोु

    स� �नगरानी म� लाया गया।

♦ कंप�नय� को अंद�नी सू�� और उनके ट� ेड� का िड�जटल �रकॉड�

    रखना अ�नवाय� था।

3. �ूचुअल फंड सुधार:

♦ सेबी ने �नवेशक� के बीच �म से बचने के �लए �ूचुअल फंड

ं    योजनाओ के वग�करण क� एक �णाली पेश क�।

♦ इसने �य अनुपात (expense ratios) (�ूचुअल फंड �ारा �लया

    जाने वाला शु�) को भी अ�धक पारदश� बनाया।

♦ �नवेशक� के �लए डायरे� �ान और रेगुलर �ान का उ�ेख

    करना अ�नवाय� िकया गया तािक वे चुन सक� ।

4. ए�ो ट� ेिडगं �व�नयम:

♦ ए�ो�रथम (Algo) ट� ेिडगं के उदय के साथ, सेबी ने �न��ता

    सु�न��त करने के �लए �नयम बनाए।

♦ सेबी ने ए�ो ट� ेड� के �लए ऑिडट ट� े� को अ�नवाय� िकया और

    हाई -����सी ट� ेिडगं के द�पयोग को कम करने के �लए �णा�लय�ु

    शु� क�।

नए घोटाल� और धोखाधड़ी से मकुाबला

वै�ीकरण के युग म� भी बाज़ार म� धोखाधड़ी �क� नह� है। सेबी को

�न��ल�खत जैसे मामल� से �नपटना पड़ा:

♦  सेबी ने अवैध तर�क� से इक�ा िकए गएसहारा �रफंड मामला:

    �नवेशक� के पैसे को वापस करने के �लए सहारा समूह के साथ

    अपनी लंबी लड़ाई जार� रखी।

♦  सेबी ने नेशनल �ॉटएन.एस.ई.एल. (NSEL) घोटाला (2013):

    ए�च�ज �ल�मटेड (NSEL) म� ₹5,600 करोड़ के भुगतान िडफ़ॉ�

    क� ज�च के �लए अ� एज��सय� के साथ काम िकया।

♦  सेबी ने �ाइंट्स क� ��त-काव� �ॉक �ोिकंग घोटाला (2019):

    भू�तय� का द�पयोग करके ऋण लेने के �लए काव� के �खलाफु

    कार�वाई क�।

♦ सेबी ने कंपनी के अ�धका�रय� और फंड �बंधक� से जुड़े इनसाइडर

    ट� ेिडगं के मामल� पर कड़ा जुम�ना लगाया।

सेबी ने सं�द� कंप�नय� और बाज़ार ग�त�व�धय� क� ज�च के �लए

फोर��सक ऑिडट को एक �नय�मत अ�ास भी बनाया।

�मखु बाज़ार सुधार� म � सेबी क� भ�ूमका

धोखाधड़ी से लड़ने के अलावा, सेबी ने संरचना�क सुधार�

(structural reforms) म� भी एक बड़ी भू�मका �नभाई:

♦ आर.ई.आई.टी. (REITs) और इन.�व.आई.टी. (InvITs) क� शु�आत

    (2014): सेबी ने इन �े�� म� �नवेश को बढ़ावा देने के �लए �रयल

    ए�ेट इ�े�म�ट ट� �्स (REITs) और इं�ा���र इ�े�म�ट ट� �्स

    (InvITs) क� शु�आत क�।

♦  सेबी ने छोटे �वसाय�छोटे और म�म उ�म (SME) �ेटफॉम�:

    को पूंजी जुटाने म� मदद करने के �लए बी.एस.ई. और एन.एस.ई. म�

    एस.एम.ई. �ल��गं �ेटफॉम� लॉ� करने म� मदद क�।

♦  सेबी ने �ाट�अप और नए युग क�इनोवेटस� �ोथ �ेटफॉम� (IGP):

    टके कंप�नय� को �ल�ेड होने और धन जुटाने म� मदद करने के �लए

    आई.जी.पी. बनाया।

सेबी ने वैक��क �नवेश फंड� (Alternate Investment Funds -

AIFs) जैसे व�चर कैिपटल फंड, �ाइवेट इ��टी फंड और हेज फंड के

�वकास को भी उ�चत �नयामक ढ�चे के साथ �ो�ा�हत िकया।
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कॉप�रेट धोखाधड़ी के �ख़लाफ़ सेबी क�
कड़ी कार�वाई

सेबी ने कॉप�रेट कुशासन के ��त शू� सहनशीलता �दखाई:

♦  इस मामले म�, सेबी ने कॉप�रेटपी.एन.बी.-नीरव मोदी घोटाला:

    खुलास� पर �नयम� को स� करने के �लए ब�क� और ज�च

    एज��सय� के साथ �मलकर काम िकया।

♦ सेबी ने उन कंप�नय� के �मोटर� पर ��तबंध लगाए, जो �म�नमम

    प��क शेयरहो��गं नॉ�� को पूरा करने म� �वफल रह�।

♦ सेबी ने फोर��सक ऑिडट का भी आदेश �दया और उन लेखा

ं    ऑिडटस� के �खलाफ कार�वाई क� जो �व�ीय अ�नय�मतताओ क�

    �रपोट� करने म� �वफल रहे थे।

�रटेल िनवेशक� को सश� बनाना

सेबी ने छोटे �नवेशक� को संर��त करने और �श��त करने पर

जोरदार �ान �दया:

♦ सेबी �नवेशक जाग�कता अ�भयान पूरे भारत म�, �ामीण �े��

    स�हत, चलाए गए।

♦ सेबी ने �शकायत �नवारण को तेज़ बनाने के �लए �ोस�

    (SCORES) �ेटफॉम� को बेहतर बनाया।

♦ इसने कंप�नय� और दलाल� के �लए �नध��रत समय-सीमा के भीतर

    �नवेशक �शकायत� को संभालना अ�नवाय� कर �दया।

♦ सेबी ने �ूल�, कॉलेज� और ऑनलाइन �ेटफॉम� के मा�म से

    �व�ीय सा�रता काय��म� को बढ़ावा �दया।

कोिवड-19 के �भाव को संभालना

2020 म� को�वड-19 महामार� ने वै��क बाज़ार� म� दहशत पैदा कर दी

थी। सेबी ने ��रता बनाए रखने के �लए कई कदम उठाए:

♦ कंप�नय� के �लए अनुपालन क� समय-सीमा म� छूट दी गई।

♦ बाज़ार क� अ��धक अ��रता को �नयंि�त करने के �लए सिक� ट

    िफ�र �र� को कम िकया गया।

♦ लॉकडाउन के दौरान सुचा� लेनदेन सु�न��त करने के �लए

    इले�� ॉ�नक सेटलम�ट और eKYC क� अनुम�त दी गई।

♦ SEBI ने कम ट� ेिडगं वॉ�ूम वाले समय म� गड़बड़ी (मे�नपुलेशन)

    रोकने के �लए बड़े सं�ागत सौद� पर भी �नगरानी रखी।

तज़े़ सेटलमट�  क� ओर सेबी क� या�ा

सेबी क� सबसे बड़ी उपल��य� म� से एक टी+1 सेटलम�ट साइिकल

को लाना था:

♦ 2022 से, SEBI ने T+1 सेटलम�ट �स�म को चरण� म� लागू िकया।

    (टी+1 का मतलब है, ट� ेिडगं के एक �दन बाद सेटलम�ट)

♦ इसने भारत को द�नया के सबसे तेज़़ सेटलम�ट बाज़ार� म� से एकु

    बना �दया।

♦ इसने �नवेशक� के �लए जो�खम कम िकया और �स�म म�

    �ल��िडटी को बढ़ाया।

सेबी �ारा सामना क� गई चनुौ�तय� (2010–
2025)

इन उपल��य� के बावजूद, सेबी को कई चुनौ�तय� का सामना करना

पड़ा:

♦ सीमा पार लेनदेन से जुड़े वै��क घोटाल� का उदय।

ं♦ कॉप�रेट धोखाधड़ी म� लेयड� ओनर�शप संरचनाओ का उपयोग।

♦ तेज़़ी से बदलती FinTech और ि��ोकर�सी से संबं�धत जो�खम�

    के साथ तालमेल �बठाना।
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♦ �ॉक क� क�मत� को �भा�वत करने वाली सोशल मीिडया पर गलत जानकार� से �नपटना।

सेबी को इन चुनौ�तय� से �नपटने के �लए अपनी �णा�लय�, कम�चार� कौशल और कानूनी श��य� को लगातार उ�त करना पड़ा।

सेबी क� वै��क भ�ूमका

2010 से 2025 के बीच, SEBI एक आधु�नक और तकनीक-आधा�रत �नयामक के �प म� बदल गया। इसने नई तरह क� धोखाधड़ी (�ैम) से

�नपटा, बाज़ार �व�ा को बेहतर बनाया और भारतीय शेयर बाज़ार को अ�धक पारदश� व वै��क �र पर स�ा�नत बनाया।

लेिकन ��िक �व�ीय बाज़ार हर �दन बदल रहे ह�, इस�लए SEBI के सुधार, सतक� ता और आधु�नक�करण क� या�ा अभी भी जार� है। SEBI क�

कहानी �सफ�  अतीत क� नह�, ब�� भ�व� के �लए तैयार रहने क� भी है।
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िन�ष�: सेबी क� या�ा - श��हीन से श��शाली तक
(1988–2025) SEBI’s Journey From Powerless to Powerful

(1988–2025)

SEBI’s

Early Struggles

(1992–2000)

SEBI’s

Strong Actions

(2000–2010)

When SEBI

was formed

in 1988

SEBI in a

Global Market

(2010–2025)

सेबी क� कहानी भारत के शेयर बाज़ार के सुर��त, पारदश� और

भरोसेमंद बनने क� कहानी है।

जब सेबी का गठन 1988 म� हआ था, तो उसके पास कोई श�� नह�ु

थी। वह केवल सलाह दे सकता था। दलाल और कंप�नय� जो चाह�

करने के �लए �तं� थे। हष�द मेहता घोटाला (1992) जैसे घोटाल� ने

उजागर िकया िक भारत क� �व�ीय �णाली िकतनी कमज़ोर थी।

लेिकन वह घोटाला एक ट�नग�  पॉइंट बन गया।

सेबी के शु�आती संघष� (1992–2000)

♦ घोटाले के बाद, सरकार ने सेबी अ�ध�नयम, 1992 (SEBI Act,

    1992) के मा�म से सेबी को पूर� श��य� दे द�।

♦ सेबी ने दलाल�, मच�ट ब�कर�, �ूचुअल फंड्स और �ॉक ए�च�ज�

    को �व�नय�मत करना शु� कर �दया।

♦ सेबी ने डीमैट खात�, ��न-आधा�रत ट� ेिडगं और तेज़़ सेटलम�ट

    साइिकल क� शु�आत क�।

♦ इसने घोटाल�, बुरे दलाल� के �खलाफ लड़ाई लड़ी और पुरानी

ं    �व�ाओ को साफ़ िकया।

♦ यह साल भरोसा बनाने और �नयम �ािपत करने के बारे म� थे।

सेबी क� कठोर कार�वाई (2000–2010)

♦ केतन पारेख घोटाला (2001) एक और बड़ी चुनौती थी �जसने

    �नवेशक� के �व�ास को िफर से �हला �दया।

♦ सेबी ने कठोर कार�वाई क�। उसने हेरफेर करने वाल� पर ��तबंध

    लगाया, �नगरानी म� सुधार िकया और नए IPO �नयम पेश िकए।

♦ इसने इनसाइडर ट� ेिडगं के �नयम� को अ�धक स� बनाया।

♦ सेबी ने �शकायत �णा�लय� और �श�ा के मा�म से छोटे �नवेशक�

    क� र�ा के �लए काम िकया।

♦ 2010 तक, सेबी एक मज़बूत �नयामक बन चुका था �जससे

    धोखाधड़ी करने वाले डरते थे।

वै��क बाज़ार म � सेबी (2010–2025)

♦ भारत के बाज़ार� के वै��क होने के साथ, सेबी को अपनी �णा�लय�

    को उ�त करना पड़ा।

♦ सेबी ने �रयल-टाइम �नगरानी �णा�लय�, डेटा एना�लिट� जैसी

    �ौ�ो�गक� का उपयोग िकया और ए.आई. तथा �ॉकचेन के साथ

    �योग करना शु� कर �दया।

♦ इसने ए�ो ट� ेिडगं, �ूचुअल फंड, आर.ई.आई.टी. (REITs),

    एस.एम.ई. �ल��गं और �ाट�अप के �लए �नयम बनाए।

♦ सेबी ने सहारा �रफंड मामले, एन.एस.ई.एल. (NSEL) घोटाला और

    काव� धोखाधड़ी जैसे मामल� म� कड़ी कार�वाई क�।

♦ इसने सेटलम�ट साइिकल को टी+1 तक कम कर �दया, �जससे

    भारत द�नया के सबसे तेज़़ बाज़ार� म� से एक बन गया।ु

♦ सेबी ने �ोस� (SCORES) �ेटफॉम�, �श�ा अ�भयान� और �न��

    खेल सु�न��त करने के मा�म से �नवेशक संर�ण पर भी �ान

    क� ��त िकया।

सेबी �ारा सामना क� गई चनुौ�तय�

♦  नए युग के घोटाले �ौ�ो�गक� के साथ�ौ�ो�गक� के साथ जिटलता:

    अ�धक जिटल हो गए।

♦ सीमा पार धोखाधड़ी, सोशल मीिडया पर गलत जानकार� और

    िफनटके जो�खम� ने सेबी को सतक�  रखा।

♦ ि��ोकर�सी और को�वड-19 जैसे वै��क आ�थक�  झटक� ने दबाव

    को और बढ़ा �दया।

♦ लेिकन सेबी ने अपने �स�म को लगातार एडव��ड िकया, स�

    कानून बनाए और वै��क �नयामक� के साथ कर�बी से काम िकया।
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सेबी क� सबसे बड़ी उपल��

सेबी क� सबसे बड़ी सफलता यह है िक इसने भारत के शेयर बाज़ार को घोटाल� क� जगह से लाख� भारतीय� और वै��क �नवेशक� के �लए एक

भरोसेमंद �नवेश मंच म� बदल �दया।

आज, भारत के �व�ीय बाज़ार �न��, पारदश� और अ�� तरह से �व�नय�मत माने जाते ह�। �नवेशक जानते ह� िक एक �हर� (watchdog) उनके

�हत� क� र�ा कर रहा है।

सफ़र जार� है

SEBI का सफ़र अभी ख� नह� हआ है। बाज़ार आगे भी बदलते रह�गे, नई चुनौ�तय� हमेशा सामने आएँगी।ु

लेिकन SEBI ने यह सा�बत कर �दया है िक वह हर दौर म� सीखने, बदलाव लाने और �नवेशक� क� सुर�ा के �लए पूर� तरह तैयार है।

1988 म� एक �बना श��य� वाले संगठन से लेकर 2025 म� एक वै��क �र पर स�ा�नत रे�ुलेटर बनने तक —

SEBI क� यह या�ा भारत क� �व�ीय तर��, अनुशासन और लोग� के भरोसे क� कहानी है।
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IPO 104
साव�जिनक कंपिनय� के �लए ESG रे�ट�ग और अनपुालन

प�रचय:
IPO के बाद ESG �� मायन ेरखता है?

क�ना क��जए: एक कंपनी प��क होती है, ₹2000 करोड़ जुटाती

है और हर कोई ज� मनाता है। लेिकन छह महीने बाद, �ोबल �नवे-

शक पूछना शु� कर देते ह�—"आपके काब�न फुटि�टं का �ा?

ंआपक� �म �थाओ का �ा? आपके बोड� म� पारद�शत� ा कैसी है?"

यही है नए दौर क� IPO स�ाई! एक दशक पहले, IPO क� सफलता

को केवल स�ि��न लेवल, �ल��गं गेन और मुनाफे क� �मता से

मापा जाता था। आज, यह पैमाना बदल गया है। बैल�स शीट के साथ-

साथ, �नवेशक अब ��रता भी देखना चाहते ह�; द�नया जानना चाहतीु

है िक �ा आपका �वसाय �ज�ेदार, िटकाऊ और नै�तक है।

आधु�नक IPO के प�र�� म�, ESG—पय�वरण, सामा�जक और

शासन— कंपनी के मू��कन का चौथा �ंभ बन गया है।

दरअसल, IPO के बाद, ESG िड��ोजर अब वैक��क नह� ह�—

यह कानूनी अनुपालन का �ह�ा ह�।

ESG को िव�ार से सम�झए

आइए, इसे सं�ापक�  के �लए आसान बनाते ह�:

E – पय�वरण (Environment)

आपक� कंपनी �कृ�त को कैसे �भा�वत करती है।

* �ा आप �र�ूएबल एनज� का उपयोग कर रही ह�?

* �ा आप काब�न उ�ज�न पर नज़र रखते ह�?

* �ा आप कचरे को र�सायकल करते ह�?

उदाहरण: टाटा पावर अपना �र�ूएबल पोट�फो�लयो बढ़ा रहा है,

�जससे इसक� ESG ���त को मज़बूती �मलती है।

S – सामा�जक (Social)

आप लोग� के साथ कैसा �वहार करते ह�।

* �ा कम�चा�रय� के साथ सुर��त और �न�� �वहार िकया जाता है?

* �ा आपके काय��ल पर डाइव�सट� ी है?

* �ा आप सामुदा�यक �वकास म� �नवेश करते ह�?

उदाहरण: Infosys कम�चा�रय� क� भलाई और काय��ल म� �व�वधता

पर �व�ृत �रपोट� �का�शत करता है।

G – शासन (Governance)

आपका �बंधन िकतना पारदश� और नै�तक है।

* �ा आपके पास �तं� �नदेशक ह�?

* �ा आपके खाते पारदश� ह�?

* �ा आप �हत� के टकराव से बचते ह�?

उदाहरण: HDFC ब�क हमेशा से मज़बूत शासन पर ज़ोर देता आया है,

जो �नवेशक� को भरोसा �दलाता है।
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ESG और IPO का सफ़र

जब तक कोई कंपनी �नजी होती है, उसके �लए ईएसजी वैक��क

होता है। पर जैसे ही आप �ल�ेड हो जाते ह�, सेबी और �नवेशक इसक�

म�ग करना शु� कर देते ह�।

♦  कुछ �ै��क ESG खुलासे आपक� ��िडगं और �नवेशक��ी-IPO:

    का भरोसा जीतने के �लए अ�े होते ह�।

♦  सेबी ने टॉप 1000 कंप�नय� के �लए BRSR फ़ाइलपो�-IPO:

    करना अ�नवाय� कर �दया है।

इस �रपोट� म� शा�मल है:

♦ पय�वरण �भाव

♦ कम�चार� �थाएं

♦ कॉप�रेट शासन

♦ �केहो�र के साथ जुड़ाव

और यह� सबसे मह�पूण� बात है: BlackRock, Norway Pension

Fund और सॉवरेन फंड जैसे �ोबल �नवेशक आपक� कंपनी म� तब

तक �नवेश नह� कर�गे जब तक आपका ESG मज़बूत नह� होगा।

ESG रे�ट�ग – वे कैसे काम करती ह�

�जस तरह आपको बॉ� के �लए �ेिडट रेिटगं �मलती है, उसी तरह

��रता के �लए आपको ESG रेिटगं �मलती है।

♦  MSCI ESG, Sustainalytics,वै��क रेिटगं एज��सय�:

    S&P Global CSA

♦  CRISIL, ICRA, CARE (अब यह भी ESG रेिटगंभारतीय एज��सय�:

    देती ह�।)

हाई ESG �ोर = अ�धक भरोसा और अ�धक दीघ�का�लक �नवेशक।

कम ESG �ोर = सं�ागत पूंजी तक पहंच खोने का जो�खम।ु

एक मज़बूत ESG �ोर �नवेशक� का आ��व�ास बढ़ाता है, ��ड क�

छ�व को मज़बूत करता है और दीघ�का�लक सं�ागत पैसा आकिषत�

करता है। इसके �वपर�त, एक कमजोर �ोर पूंजी तक आपक� पहंचु

को सी�मत कर सकता है, भले ही आपक� कंपनी लाभदायक �� न हो। 

भारतीय �ल�ेड कंपिनय� के �लए अनपुालन

सेबी ने BRSR �ेमवक�  क� शु�आत क� है। आपक� कंपनी के �लए

इसका यह मतलब है:

♦ टॉप 1000 �ल�ेड कंप�नय� को हर साल ESG िड��ोजर फ़ाइल

    करने ह�गे।

♦ इस �रपोिटग�  म� अ�नवाय� �प से �ा शा�मल है:

* �ीनहाउस गैस उ�ज�न

* ऊज� खपत

* काय�बल म� ज�डर डाइव�सट� ी

* बोड� क� �तं�ता

* ��सल-�ोअर नी�तय�

* स�ाई चेन क� �ज़�ेदार�

छोटी �ल�ेड कंप�नय� के �लए, यह अभी भी वोलंटर� है। लेिकन,

यह बात �ान म� रख�—बहत ज�, ESG �रपोिटग�  हर िकसी के �लएु

ज़�र� हो जाएगी।

इसके अलावा, �ोबल �नवेशक म�ग करते ह� िक आप अंतर��ीय�

मानक� के साथ तालमेल �बठाएँ:

♦ GRI (Global Reporting Initiative)

♦ SASB (Sustainability Accounting Standards Board)

♦ TCFD (Task Force on Climate-Related Disclosures)

इसका सीधा मतलब है िक अगर आप वै��क पूंजी को ल��त कर

रहे ह�, तो आप ESG अनुपालन को नज़रअंदाज़ नह� कर सकते।

सं�ापक� को �� परवाह करनी चा�हए
(IPO से पहले भी)

सं�ापक अ�र सोचते ह�: "हम IPO  के बाद ESG क� �चतंा कर�गे।"

यह एक बड़ी गलती है!

ंअगर आप ESG �थाओ को ज�ी शु� करते ह�, तो आपक� आईपीओ

या�ा अ�धक आसान हो जाती है। इसके कई लाभ ह�:

♦  मज़बूत ESG �ेड��शय� �नवेशक� केवै�ूएशन को बढ़ाना:

    आ��व�ास और म�ग को बढ़ाते ह�।
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♦  कई ESG-क� ��त फंड केवल�ोबल फंड्स को आकिषत�  करना:

    उ�� कंप�नय� म� �नवेश करते ह� �जनक� रेिटगं �व�सनीय होती है।

♦  शु�आती अनुपालन बाद म� होने वालेजो�खम को कम करना:

    �नयामक जुम�ने या छ�व को नुकसान के जो�खम को कम करता है।

�ाट�अप और MSME के �लए, ESG को ज�ी अपनाना एक

��त�ध� बढ़त है। यह आपको Future-ready कंपनी के �प म�

�ािपत करता है।

केस �डीज़ और उदाहरण

♦ ReNew Energy Global

    हाई ESG �ोर, मज़बूत ��रता खुलासे। प�रणाम: ESG-क� ��त

    फंड और �ोबल �नवेशक� को आकिषत�  िकया।

♦ Vedanta / Adani

    पय�वरण और शासन के मु�� को लेकर �ववाद� का सामना िकया।

    प�रणाम: �नवेशक का �व�ास डगमगाया, �ॉक म� अ��रता बढ़�।

♦ Infosys & TCS

ं    मज़बूत शासन, �� �रपोिटग�  और िटकाऊ �थाओ के �लए जाने

    जाते ह�।  प�रणाम? मु��ल बाज़ार� म� भी �ोबल �नवेशक� का

    भरोसा बरकरार रहा।

ये कहा�नय� सा�बत करती ह�: ESG आपके �वकास क� र�ार भी बन

सकता है और सबसे बड़ा जो�खम भी।

ESG= दीघक� ा�लक म�ू िनम�ण

अब �नवेशक कहते ह�: "मुनाफ़ा �दखाओ, लेिकन उ�े� भी �दखाओ।”

ESG को अनदेखा करन ेके प�रणाम =

♦ �नयामक जुम�ना

♦ �नवेशक� का �व�ास खोना

♦ ��ड को नुकसान

ESG को अपनान ेके लाभ=

♦ हाई वै�ूएशन

♦ दीघ�का�लक सं�ागत �नवेशक

♦ वै��क साझेदार� और बाज़ार �व�ार

ESG को अपनी कंपनी के भ�व� के �लए बीमा सम�झए।

ESG तयैार� के �लए सं�ापक क� चके�ल�

�ाट�अप सं�ापक� के �लए यह एक �ावहा�रक 5-चरणीय

चेक�ल� है:

1. भले ही यह अ�नवाय� न हो।ESG �रपोिटग�  ज�ी शु� कर�—

2. ऊज�, कचरा और उ�ज�न से जुड़े आंत�रक ��रता नी�तय� बनाएं।

3. �तं� �नदेशक �नयु� कर� और पारदश�शासन को मज़बूत कर�—

     िड��ोजर सु�न��त कर�।

4. कम�चार� क�ाण, �व�वधता औरसामा�जक �भाव को ट�कै कर�—

    सीएसआर (CSR) ग�त�व�धय� पर नज़र रख�।

5. IPO से पहले ESG रेिटगं एज�सी से जुड़� तािक क�मय� क� पहचान

    क� जा सके।

िन�ष� – नई IPO वा�िवकता

IPO क� द�नया बदल रही है। कल के �नवेशक �सफ�  यह नह� पूछ�गेु

िक "आपने िकतना मुनाफ़ा कमाया?" वे पूछ�गे—”आपक� कंपनी—

पय�वरण, समाज और कॉप�रेट गवन�स के साथ कैसे �वहार कर रही

है?”

एक सं�ापक के �प म�, आज अपनी कंपनी को ESG के �लए तैयार

करने का मतलब है:

♦ �नवेशक का भरोसा जीतना

♦ दीघ�का�लक पूंजी आकिषत�  करना

♦ एक ऐसी छ�व बनाना जो �सफ�  अंक� से आगे तक रहे

IPO अब केवल �व�ीय अनुपालन तक सी�मत नह� है—यह िटकाऊ,

�ज�ेदार और पारदश� �ावसा�यक नेतृ� के बारे म� है।

सं�ापक� के �लए संदेश �� है: ESG के �लए उतनी ही गंभीरता से

तैयार� कर�, �जतनी गंभीरता से आप अपने DRHP क� तैयार� करते ह�।

आपक� IPO वै�ूएशन, �नवेशक का भरोसा और भ�व� क� पहचान

इसी पर �नभ�र करती है।
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इस माह का �मखु श�

बकु िब���ग �ोसेस

जब कंप�नय� प��क होती ह�, एक सवाल हमेशा उठता है:

शेयर िकतनी क�मत पर ऑफ़र िकए जाएँ?

यह� आता है बुक �ब��गं �ोसेस का रोल। यह IPO म� क�मत तय

करने क� सबसे मह�पूण� और लोकि�य �व�ध म� से एक है।

बकु िब���ग �ा है?

बुक �ब��गं को आप IPO के दौरान शेयर क� नीलामी क� तरह समझ

सकते ह�।

♦ कंपनी और उसके ब�कस� तुरंत कोई एक क�मत तय नह� करते।

♦ इसके बजाय, वे एक �ाइस ब�ड घोिषत करते ह� — जैसे ₹100–

    ₹120 ��त शेयर।

♦ इसके बाद �नवेशक इस ब�ड के भीतर �बड भेजते ह� — �जसम� वे

    बताते ह� िक वे िकतने शेयर लेना चाहते ह� और िकस क�मत पर।

सभी �बड्स को एक “बुक” म� दज� िकया जाता है, जो �रटेल �नवेशक�,

सं�ान� और �वदेशी फंड्स क� वा��वक म�ग �दखाता है। आ�ख़र म�

अं�तम क�मत उसी �र पर तय होती है, जह� म�ग सबसे �ादा होती है।

यह �� मह�पणू � है

�ायपूण� मू� �नध�रण – क�मत मनमानी नह� होती, ब�� बाज़ार

खुद तय करता है।

�नवेशक भरोसा – �रटेल और सं�ागत �नवेशक इस �ि�या पर

भरोसा करते ह� ��िक यह पारदश� होती है।

सही आवंटन – असली म�ग को �ाथ�मकता �मलती है और ओवर-

स�ि��न भी �न�� तर�के से संभाला जाता है।

वै��क मानक – बुक �ब��गं �सफ�  भारत का पसंदीदा तर�का नह� है,

यह IPOs के �लए द�नया भर म� मानक �ि�या है।ु

IPO क� �ि�या कैसे काम करती है?
(�पे-बाय-�पे)

1. �ाइस बड�  क� घोषणा

कंपनी अपने शेयर के �लए एक �ोर �ाइस और एक कैप �ाइस तय

करती है। 

 ₹100–₹120 ��त शेयरउदाहरण:

2. बोली लगान ेक� अव�ध

इस दौरान, �नवेशक तय िकए गए �ाइस ब�ड के अंदर अपनी बोली

लगाते ह�। उ�� बताना होता है िक वे िकस क�मत पर और िकतनी

सं�ा म� शेयर खर�दना चाहते ह�।

♦ अ�र कट-ऑफ �ाइस (जो �ाइस ब�ड का सबसे ऊपर� �सरा

    होता है, जैसे ₹120) पर बोली लगाते ह�।

♦ यह बड़ी बो�लय� लगाने वाले, बाज़ार क� म�ग को समझने के �लए

    अलग-अलग क�मत� पर अपनी बोली लगाते ह�।

3. �डम�ड का बहीखाता बनाना 

मच�ट ब�कर सभी �नवेशक� क� बो�लय� (Bids) जमा करते ह� और

उनका पूरा �रकॉड� बनाते ह�। इस �रकॉड� से पता चलता है िक िकस

�नवेशक को, िकस क�मत पर, िकतने शेयर चा�हए। इसे ही 'बुक' या

‘बहीखाता' कहा जाता है।

4. सही क�मत का पता लगाना

बाज़ार म� आई कुल म�ग के आधार पर IPO का Final IPO Price

तय िकया जाता है।

♦ अगर ₹120 क� क�मत पर िडम�ड �ादा है, तो वही इ�ू �ाइस

    माना जाएगा।

♦ अगर �बड्स कम �मलती ह�, तो क�मत ₹100 के आसपास तय हो

    सकती है।

5. शेयर� का आवंटन

अं�तम क�मत तय होने के बाद, SEBI के �नयम� के अनुसार �नवेशक�

को शेयर ब�टे िकए जाते ह�।

♦  �ा�लफाइड इं�ी�ूशनल बायस�QIBs:

    (Qualified Institutional Buyers)
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♦  नॉन-इं�ी�ूशनल इ�े�स� / HNIs (High Net-worthNIIs:

    Individuals)

♦ �रटेल �नवेशक

एक छोटा सा उदाहरण:

एक �ाट�अप कंपनी ₹90 से ₹100 के ब�ड म� IPO लाती है।

♦ �रटेल �नवेशक� ने �ादातर ₹100 पर बोली लगाई।

ं♦ सं�ाओ ने बड़ी मा�ा के �लए ₹95 से ₹98 के बीच बोली लगाई।

♦ अं�तम म�ग बताती है िक 80% बो�लय� ₹100 क� क�मत पर

    आई ह�।

इस�लए, इ�ू �ाइस ₹100 ��त शेयर तय हो जाता है।

सं�ापक के नज़�रए से

�मोटर� के �लए, बुक �ब��गं �सफ�  क�मत तय करने से कह� �ादा

मह�पूण� है:

♦ यह संकेत देता है िक बाज़ार आपक� कंपनी क� कहानी और भ�व�

    पर िकतना भरोसा करता है।

♦ अगर आपके IPO को अ�� स�ि��न (�ादा म�ग) �मलती है,

    तो यह कंपनी क� ��ड इमेज को मज़बूत करता है और �ल��गं के

    बाद शेयर के �दश�न को भी बेहतर बनाता है।

♦ वह�, अगर कम स�ि��न �मलती है, तो �ल��गं से पहले ही

    एक नकारा�क संकेत जा सकता है।

यही कारण है िक IPO लाने वाले �ादातर सं�ापक बोली शु� होने

से पहले ही महीन� तक �नवेशक �ेज�टशेन, एंकर आवंटन (Anchor

Allocations) और रोड शो (�नवेशक� से �मलना) क� तैयार� म� लगे

रहते ह�।

सरल श�� म � इसका मतलब

♦ भारत म� आज 90% से �ादा IPO बुक �ब��गं तर�के का

    इ�ेमाल करते ह�।

♦ SEBI ने �ादा पारद�शत� ा लाने के �लए 1990 के दशक के अंत म�

    बुक �ब��गं को शु� िकया था।

♦ िफ�-�ाइस IPO अब बहत कम देखने को �मलते ह�— इनकाु

    इ�ेमाल �ादातर छोटे SME ही करते ह�।

बुक �ब��गं को एक �न�� नीलामी क� तरह समझ�, जह� IPO क�

क�मत �सफ�  कंपनी नह�, ब�� बाज़ार क� सामू�हक म�ग तय करती है।

यह �नवेशक� और कंपनी दोन� के �हत� म� संतुलन बनाता है, बाज़ार

का आ��व�ास बढ़ाता है और एक सफल �ल��गं के �लए ज़मीन

तैयार करता है।

यह टम � आपके �लए �� ज़�र� है?

अगर आप सं�ापक ह�: बुक �ब��गं को समझना आपको अपनी

IPO रणनी�त को सही �दशा देने म� मदद करता है।

अगर आप �नवेशक ह�: यह आपको �सखाता है िक �ाट� तर�के से

बोली कैसे लगानी है।

अगली बार जब आप कोई IPO �ाइस ब�ड देख�, तो याद रख�:

असली क�मत अभी तय नह� हई है—यह बुक �ब��गं के ज़�रएु

खोजी जाएगी!

�ा आप जानत ेह�?
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सं�ापक आज भी कौन सी गल�तय� करत ेह�?

अधरेू खलुासे  ESG जो�खम� को अनदेखा करना  बाज़ार क�| |
टाइ�मग�  को गलत आंकना

हर बार हम उन क�मय� पर नज़र रखते ह� जो सं�ापक� को IPO क�

या�ा म� बार-बार �वफल कर देती ह�। स� �नयम�, अनुभवी सलाह-

कार� और एक मज़बूत बाज़ार के बावजूद, कई कंप�नय� उ�� पुरानी

गल�तय� का �शकार हो जाती ह�। इस बार, हम तीन मह�पूण� गल�तय�

पर �ान दे रहे ह�: अधूरे खुलासे (Incomplete Disclosures), ESG

(Environment, Social, Governance) जो�खम� को नज़रअंदाज़

करना और सही समय को गलत आंकना।

पहली गलती: अधरेू �डस�ोजस�

"असल बात छोटी-छोटी बात� म� �छपी होती है - और �नवेशक

हमेशा हर शत� को �ान से पढ़ते ह�।”

सं�ापक कह� गलती करत ेह�?

♦ DRHP को फाइल करने क� ज�बाजी करना और उसम� मह�पूण�

    िडस�ोजस� को अधूरा छोड़ देना।

♦ �न��ल�खत चीज़� क� �रपोिटग�  म� देर� करना या उ�� कम बताना:

*  संबं�धत-प� लेनदेन

*  चल रहे मुकदमे या �नयामक मामले

*  �मोटर के शेयर �गरवी रखना या जिटल हो��गं ���र

*  आक��क देनदा�रय�

यह नकुसान �� करता है?

♦ SEBI (भारतीय बाज़ार �नयामक) अधूर� जानकार� के ��त ज़रा भी

    सहनशील नह� है—उनक� पूछताछ IPO म� महीन� क� देर� करा

    सकती है।

♦ अगर DRHP के बाद कोई ऐसी बात सामने आती है �जसका

    खुलासा पहले नह� िकया गया था, तो �नवेशक तुरंत �व�ास खो

    देते ह�।

♦ भले ही IPO िकसी तरह पूरा हो जाए, लेिकन �छपी हई बात� �ल��गंु

    के बाद भरोसे और वैलुएश� को नुकसान पहँचाती ह�।ु

सं�ापक के �लए �टप

अपने DRHP को अपनी कंपनी क� आ�कथा समझ�। अपने दाग� को

�छपाएँ नह�-उ�� �ीकार कर�। �नवेशक ईमानदार� का स�ान पूण�ता

से �ादा करते ह�। Infosys और TCS जैसी कंप�नय� ने अपनी छ�व

इस�लए नह� बनाई ��िक वे बे�मसाल थ�, ब�� इस�लए बनाई

��िक वे पारदश� थ�।

दसर� गलती: ू ESG जो�खम� को नज़रअंदाज़
करना

"आज के बाज़ार� म�, लाभ कमाना ज़�र� है, लेिकन �ज़�ेदार�

�नभाना श��शाली है।”
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सं�ापक कह� गलती करत ेह�?

♦ ESG (पय�वरण, सामा�जक, और शासन) को केवल 'प��मी

    अवधारणा' मानना या यह सोचना िक यह भारतीय IPO के �लए

    मह�पूण� नह� है।

♦ यह मानना िक ESG �रपोट� �ल��गं के बाद भी तैयार क� जा

    सकती है।

♦ यह नह� समझना िक अब म�म आकार के फंड्स के पास भी

    �नवेश करने से पहले ESG जनादेश होते ह�।

यह नकुसान �� करता है?

♦ सं�ागत �नवेशक IPOs को तेज़ी से ESG के नज़�रए से ज�चते ह�।

♦ ख़राब ESG �व�ज़�ब�लटी QIB (�ा�लफाइड इं�ी�ूशनल बायर)

    �ेणी म� म�ग को कम कर सकती है, जो बुक �ब��गं के �लए बहतु

    मह�पूण� है।

♦ शासन म� चूक—जैसे िक कमज़ोर बोड�, �व�वधता क� कमी,

    या अपय�� खुलासे—आपके वैलुएश� को �गरा सकती है।

सं�ापक के �लए �टप

ESG �रपोिटग�  ज�ी शु� कर�। छोटे कदम भी प�रप�ता का संकेत

देते ह�, जैसे: ऊज� ऑिडट, �व�वधतापूण� हाय�रगं, CSR (कॉप�रेट

सोशल �र�ॉ���ब�लटी) का सही तालमेल, और �तं� �नदेशक

�नयु� करना। ReNew Power और Adani Green Energy जैसी

कंप�नय� ने मज़बूत वै��क ��च इस�लए आकिषत�  क� ��िक उ��ने

पहले �दन से ही अपनी ESG �व�सनीयता �दखाई।

तीसर� गलती: बाज़ार क� टाइ�मग�  को गलत
आंकना 

"एक अ�� कंपनी, अगर गलत समय पर �ल� हो, तो वह एक

बुर� कंपनी जैसी लग सकती है।”

सं�ापक कह� गलती करत ेह�?

♦ यह मानना िक �सफ�  कंपनी के बु�नयादी �स��त IPO क� सफलता

    क� गारंटी देते ह�।

♦ बाज़ार के मूड, �ल��िडटी साइक� या दसरे ��त�ं�ी IPO कोू

    अनदेखा करना।

♦ अ��र �ापक आ�थक�  ���तय� के दौरान IPO लाना-जैसे वै��क

    �ाज दर� म� वृ��, चुनाव, या भू-राजनी�तक घटनाएँ।

यह नकुसान �� करता है?

♦ ख़राब बाज़ार भावना के कारण अंडर-स�ि��न हो सकता है।

♦ अगर म�ग �मल भी जाए, तो �ल��गं वाले �दन कमज़ोर �दश�न से

    ��ड क� छ�व को नुकसान पहँचता है।ु

♦ देर� या �वफल IPO से उबरने म� साल� लग सकते ह�—चाहे वह

    �व�ीय �प से हो या मनोवै�ा�नक �प से।

सं�ापक के �लए �टप

टाइ�मगं एक रणनी�त है। अपने मच�ट ब�कर� क� बात सुन�, FPI (�वदेशी

पोट�फो�लयो �नवेशक) के �वाह पर नज़र रख� और अपने �े� क� अ�

�ल��गं का अ�यन कर�। कभी-कभी 3-6 महीने �कना ही ₹500

करोड़ जुटाने और ₹1,200 करोड़ क� सफल �ल��गं के बीच का अंतर

हो सकता है।

उदाहरण के तौर पर 

♦  ऋण (Debt) सेकैफे कॉफ� डे (Café Coffee Day) (2015):

ं    संबं�धत कमज़ोर खुलासे िकए गए। �ल��गं के बाद इन �चतंाओ ने

    कंपनी को लंबे समय तक परेशान िकया। (यह गलती 1: अधूरे

    खुलासे का उदाहरण है।)

♦  शासन से जुड़े ESG blindगो एयरलाइंस (Go Airlines) (2021):

    spots (कमजो�रय�) के कारण �नयामक से मंजूर� �मलने म� देर� हई।ु

    (यह गलती 2: ESG जो�खम� को नज़रअंदाज़ करना का उदाहरण है।)

♦  Zomato और Nykaa के सफलकई 2022–23 के टके IPOs:

    �ल��गं के बाद बाज़ार क� टाइ�मगं को ठ�क से नह� समझा गया,

    �जसके कारण �ल��गं के तुरंत बाद उनके शेयर क� क�मत� म� भार�

    �गरावट (sharp correction) आई। (यह गलती 3: बाज़ार क�

    टाइ�मगं को गलत आंकना का उदाहरण है।)
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अं�तम िवचार 

IPO क� तैयार� केवल कंपनी के �व�ीय ���त के बारे म� नह� है—यह �व�सनीयता, �ज़�ेदार� और सही समय के बारे म� है।

♦ खुलासे भरोसा बनाते ह�।

♦ ESG वै��क पूंजी को आकिषत�  करता है।

♦ टाइ�मगं सफलता को प�रभािषत करती है।

जो सं�ापक इन तीन� �ंभ� का स�ान करते ह�, वे �नवेशक� को ऐसा आ��व�ास देते ह� जो �ल��गं के �दन से आगे तक जाता है। जो इन बात�

को नज़रअंदाज़ करते ह�, वे साव�ज�नक बाज़ार म� अपने IPO के सपने को एक कड़े सबक म� बदलते हए देखने का जो�खम उठाते ह�।ु

याद रख�: IPO कोई अं�तम रेखा नह� है। यह एक नई, �ादा म�ग वाली या�ा क� शु�आत है, जह� हर �ववरण मायने रखता है!
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��क �ट�
IPO से जुड़े �म टूटे: वॉ�ूम 4

"केवल बड़ी कंपिनय� ही ESG-संचा�लत
IPO ला सकती ह�" और 4 अ� �म

�ीन और ESG-संचा�लत IPO भारत के पूंजी बाज़ार के �नयम� को

िफर से �लख रहे ह�। िफर भी, सं�ापक� के मन म� कई �म और गलत

धारणाएँ बनी हई ह�। आइए, उनम� से प�च सबसे आम �म� को तोड़ते ह�ु

और वा��वक उदाहरण� से यह सा�बत करते ह� िक वे अब सच ��

नह� ह�।

�म 1: केवल बड़ी कंपिनय� ही
ESG-संचा�लत IPO ला सकती ह�

स�ाई:

ESG �ेल के बारे म� नह� है—यह �ज़�ेदार� के बारे म� है। अब म�म

आकार क� कंप�नय� और यह� तक िक �ाट�अप भी शु�आत म� ही

स�नेे�ब�लटी का �दश�न करके सं�ागत �नवेशक� को सफलता-

पूव�क आकिषत�  कर रहे ह�। �नवेशक इरादे, �रपोिटग�  और शासन पर

�ान देते ह�, न िक केवल बैल�स शीट के आकार पर।

उदाहरण:

Inox Green Energy (2022 IPO), जो एक �र�ूएबल एनज�

स�वस�  कंपनी है, ने यह सा�बत िकया िक अपे�ाकृत छोटे �ीन-टके

�वसाय भी सफल IPO ला सकते ह�। अपने ESG �ोफाइल के कारण,

मामूली आकार का होने के बावजूद, इस इ�ू को सं�ागत �नवेशक�

से ठोस भागीदार� �मली।

�म 2: ESG का मतलब केवल �र�ूएबल
एनज� ह ै

स�ाई:

ESG पवन और सौर ऊज� से कह� �ादा �ापक है। इसम� यह शा�मल

है िक कंप�नय� कम�चा�रय� के साथ कैसा �वहार करती ह�, स�ाई

चे� का �बंधन कैसे करती ह�, जो�खम� का खुलासा कैसे करती ह�

और खुद पर शासन कैसे करती ह�। फ़ूड िडलीवर�, ल�ज़र� �रटेल और

यह� तक िक IT कंप�नय� भी ESG-क� ��त फंड �ा� कर रही ह�, य�द वे

गवन�स और स�नेे�ब�लटी के ��त अपनी �ज़�ेदार� �दखाते ह�।

उदाहरण:

Zomato (2021 IPO) कोई "�ीन" कंपनी नह� है, लेिकन इसने ESG

को अपनी कहानी का �ह�ा बनाया—इसने पैके�जगं वे� को कम

करने, जलवायु-अनुकूल िडलीवर� �वक�� और मज़बूत शासन ढ�च�

पर ज़ोर �दया। इसने ESG-सचेत �नवेशक� को आकिषत�  करने म� मदद

क� और सं�ागत भागीदार� को बढ़ाया।

�म 3: ESG खलुासे �ल���ग के बाद भी िकए
जा सकत ेह�

स�ाई:

आज के बाज़ार म�, IPO से पहले ही ESG �रपोिटग�  क� अपे�ा क� जाती

है। वै��क और घरेलू फंड तेज़़ी से IPO से पहले िड��ोज़र क� म�ग

कर रहे ह�। DRHP म� कमज़ोर या अनुपल� ESG डेटा अ�र SEBI

क� लंबी पूछताछ या �नवेशक� के कम भरोसे का कारण बनता है।

उदाहरण:

�रेलाइट पावर क� IPO योजना (लगभग ₹1,250 करोड़) 2021–22

ंम� पय�वरण मंजूर� और ��यर�स से संबं�धत �चतंाओ के कारण

आं�शक �प से �वलं�बत हई। इससे यह सा�बत हआ िक ESG चूकु ु

जाने-माने �वसाय� को भी साव�ज�नक होने से रोक सकती है।

�म 4: �ीन IPO मज़बतू �रटन � नह� देत ेह�

स�ाई:

�नवेशक उन कंप�नय� को पुर�ृत कर रहे ह� जो �दखाती ह� िक वे

भ�व� के �लए तैयार ह�। वा�व म�, ESG-ओ�रएंटेड IPO का मू��कन

अ�र �ी�मयम पर िकया जाता है ��िक वे दीघ�का�लक वै��क पूंजी

�वाह (long-term global capital flows) के साथ तालमेल

�बठाते ह�। �ल��गं लाभ और बाज़ार के बाद का मज़बूत �दश�न यह

सा�बत करता है िक "�ीन" का मतलब "कमज़ोर �रटन�" नह� है।

उदाहरण:

ReNew Power (2021, NASDAQ �ल��गं) ने SPAC माग� के

ज़�रए $610 �म�लयन जुटाए। इसने अपने �बज़नेस मॉडल के साथ-

साथ अपनी मज़बूत ESG ���त के कारण छ�व वै��क �नवेशक� को
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आकिषत�  िकया। इसक� सफलता ने अ� भारतीय �� ऊज�

�खला�ड़य� को स�नेे�ब�लटी को मु� �वषय बनाकर IPO लाने के

�लए �े�रत िकया।

�म 5: ESG का पालन छोटे �वसाय� के
�लए बहत महंगा हैु  

स�ाई:

स�नेे�ब�लटी का मतलब हमेशा ट�ेोलॉजी म� भार� �नवेश करना

नह� होता है। कई ESG अ�ास—जैसे उ�चत वेतन नी�तय�, िड�जटल

ऑिडट, नै�तक सो�सग�  या �तं� �नदेशक� क� �नयु��-ऐसे िकफायती

कदम ह� �ज�� SME उठा सकते ह�। सबसे �ादा मायने यह रखता है

िक आप मापने यो� �ग�त और �ज़�ेदार� �दखाएँ।

उदाहरण:

एथोस �ल�मटेड (2022 IPO), जो एक ल�ज़र� घड़ी �रटेलर है,

ऊज� या �व�नम�ण �े� म� नह� है, लेिकन इसने गवन�स मानक�,

ंपारदश� आपू�त � चे� और सो�सग�  �थाओ म� स�नेे�ब�लटी पर ज़ोर

देकर �नवेशक� का भरोसा जीता। यह सा�बत करता है िक उपभो�ा

अं�तम िन�ष� 

ESG (पय�वरण, सामा�जक, और शासन) क� लहर केवल वै��क

�द�ज� के �लए नह� है—यह भारत के IPO भ�व� को आकार दे रही

है। �र�ूएबल एनज� से लेकर उपभो�ा ��ड� तक, सभी से�स� क�

कंप�नय� मज़बूत वै�ूएशन, �ापक �नवेशक भागीदार� और िटकाऊ

�व�सनीयता सुर��त करने के �लए ESG ढ�च� को अपना रही ह�।

सं�ापक �ान द�: 

♦ ESG कोई अ�त�र� चीज़ नह� है—यह आव�क है।

♦ िड��ोज़र �ल��गं के बाद तक इंतज़ार नह� कर सकते।

♦ "�ीन" होना दान के बारे म� नह� है—यह �ूचर-�ूफ �ोथ के बारे

    म� है।

इन �म� को तोड़ना ही कल के IPO बाज़ार के �लए तैयार� करने

का पहला कदम है।

कंप�नय� भी भार� खच� िकए �बना ESG पूंजी को आकिषत�  कर

सकती ह�।



टल�कटू
और

संसाधन �े�
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जाग�न ब�र - IPO क� A से Z शत�

IPO क� द�नया अपनी खुद क� श�ावली के साथ आती है—औरु

कुछ सबसे मह�पूण� शत� G और I के बीच आती ह�। �ीन शू ऑ�न,

जो क�मत� को ��र करता है, से लेकर इंटरनल कंट� ो� �रपोट�, जो

गवन�स का आ�ासन देती है और इ�े�र �रलेशंस टीम, जो �ल��गं

के बाद भरोसा बनाती है—यह केवल तकनीक� श� नह� ह�, ब��

ऐसे उपकरण ह� जो IPO क� सफलता को प�रभािषत करते ह�। इस

सं�रण म�, हम G से I तक के उन आव�क श�� का मतलब

समझ�गे �ज�� हर सं�ापक और �नवेशक को जानना ज़�र� है।

�ीन शू ऑ�न

प�रभाषा:
यह अंडरराइिटगं ए�ीम�ट म� एक �वशेष शत� होती है जो लीड मैनेजस�

(मच�ट ब�कस�) को मूल योजना से 15% तक �ादा शेयर बेचने क�

अनुम�त देती है। इसका नाम अमे�रका क� �ीन शू मै�ुफै��रगं कंपनी

के नाम पर पड़ा, �जसने पहली बार इसका इ�ेमाल िकया था।

उ�े�:
इसका मु� ल� �ल��गं के बाद शेयर क� क�मत को ��र करना

है। अगर शेयर क� क�मत इ�ू �ाइस से �गरती है, तो अंडरराइटर

शेयर� को वापस खर�द लेते ह�, �जससे बाज़ार क� अ��रता कम होती

है। अगर म�ग मज़बूत होती है, तो वे �नवेशक� क� म�ग को पूरा करने

के �लए अ�त�र� शेयर बाज़ार म� जार� करते ह�।

IPO म� मह�:
यह �नवेशक� के बीच �व�ास पैदा करता है िक �ल��गं के तुरंत बाद

�ॉक नीचे नह� �गरेगा। सं�ापक� के �लए, यह �ल��गं वाले �दन

सुचा� �दश�न सु�न��त करता है और ��ड क� इमेज क� र�ा करता

है। बाज़ार के �लए, यह �न��ता और ��रता को बढ़ावा देता है।

�ि�या:

♦ कंपनी �बेलाइ�ज़गं एज�ट को अ�त�र� 15% शेयर आवंिटत

    करती है।

♦ अगर शेयर क� क�मत� इ�ू �ाइस से नीचे �गरती ह�, तो एज�ट क�मत

    को सहारा देने के �लए बाज़ार से खर�ददार� करता है।

♦ अगर शेयर मज़बूती से ट� ेड करते ह�, तो अ�त�र� आवंटन क�मत को

    ओवरहीिटगं िकए �बना म�ग को अवशोिषत करता है।

�भाव:

♦ �ल��गं के बाद क� घबराहट और अ��रता को कम करता है।

♦ सही �ाइस िड�वर� और बाज़ार क� ��रता म� मदद करता है।

♦  Zomato के 2021 IPO ने भार� �रटेल म�ग को �बं�धतउदाहरण:

    करने के �लए �ीन शू ऑ�न का �भावी ढंग से इ�ेमाल िकया था।

इंटरनल कंट� ो� �रपोट�

प�रभाषा:
यह एक �रपोट� है जो मू��कन करती है िक िकसी कंपनी के

फाइन��सयल, एकाउंिटगं और कं�ायंस �स�म मज़बूत, भरोसेमंद

और हेरफेर के ��त ��तरोधी ह� या नह�।

उ�े�:
इसका उ�े� �नयामक� और �नवेशक� को यह आ�ासन देना है िक

कंपनी क� �रपोिटग�  सटीक, समय पर और पारदश� है।

IPO म� मह�:
कमज़ोर आंत�रक �नयं�ण वाली कंपनी को देर�, अ�ीकृ�त या यह�

तक िक जुम�ने का जो�खम हो सकता है। SEBI, IPO के �लए तैयार

कंप�नय� के साव�ज�नक ज�च म� आने से पहले, मज़बूत आंत�रक

�नयं�ण को अ�नवाय� करता है।

�ि�या:

♦ �तं� ऑिडटर जो�खम �बंधन, अनुपालन और �रपोिटग�  के �लए

    �स�म क� समी�ा करते ह�।

♦ क�मय� पहचानी जाती ह� और �सफा�रश� क� जाती ह�।

♦ सं�ापक� से अपे�ा क� जाती है िक वे IPO फाइ�लगं से पहले

    कमजो�रय� को दर कर�।ू
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�भाव:

♦ सं�ागत �नवेशक� के साथ भरोसा बनता है।

♦ IPO के बाद एकाउंिटगं घोटाल� के जो�खम को कम करता है।

♦  Infosys ने 1990 के दशक म� जब �ल��गं क� थी,उदाहरण:

    तो मज़बूत आंत�रक �नयं�ण भी उन कारण� म� से एक थे �जनके

    कारण उसने शु�आती �नवेशक� का भरोसा जीता था।

इ��ेर �रलेशंस टीम 

प�रभाषा:
यह वह टीम होती है जो IPO के बाद कंपनी और उसके शेयरहो�स�,

�व�ेषक� और �नयामक� के बीच सभी क�ु�नकेशन के �लए �ज़�ेदार

होती है।

उ�े�:
बाज़ार के साथ कं�स��ट, पारदश� और सकारा�क जुड़ाव बनाए

रखना। IR टीम तय करती है िक �नवेशक अपने �नवेश के बारे म� सू�चत

और आ�� महसूस कर�।

IPO म� मह�:
�ल��गं के बाद, कंपनी के �ॉक क� क�मत �दश�न के साथ-साथ

संचार पर भी �नभ�र करती है। एक मज़बूत IR टीम गलत सूचना को

रोक सकती है और मु��ल �तमा�हय� के दौरान भी �नवेशक� क�

गुड�वल बनाए रख सकती है।

�ि�या:

♦ �ाटर� ली अ�न��  �ेस�टशे� क� तैयार� करना।

♦ �व�ेषक� क� बैठक� और �नवेशक� के सवाल�/जवाब� को

    संभालना।

♦ �ेस �रलीज़ और �नयामक फाइ�लगं �का�शत करना।

♦ �व�ज़�ब�लटी के �लए �ल��गं के बाद रोडशो का सम�य करना।

�भाव:

♦ �नवेशक �व�ास म� सुधार करता है और अ��रता को कम करता है।

♦ ��ड क� �व�सनीयता को मज़बूत करके दीघ�का�लक मू��कन को

    बढ़ाता है।

♦  Infosys ने भारत म� सबसे शु�आती समिपत�  IR टीम� म�उदाहरण:

    से एक बनाकर नए ब�चमा��  �ािपत िकए।

IPO कमटेी 

प�रभाषा:
यह �नदेशक मंडल (board of directors) �ारा IPO से संबं�धत

सभी फैसल� और ग�त�व�धय� क� देखरेख के �लए बनाई गई एक

�वशेष स�म�त होती है।

उ�े�:
IPO क� �ि�या को सु�व��त (streamline) करना। इसका

उ�े� हर छोटे �नण�य म� पूरे बोड� को शा�मल करने के बजाय एक

क� ��त टीम को �ज़�ेदार� स�पना है।

IPO म� मह�:
अनुपालन, तेज़़ मंज़ूर� और पेशेवर �नगरानी सु�न��त करती है।

यह �नयामक� और �नवेशक� को भी �दखाती है िक कंपनी गवन�स को

गंभीरता से लेती है।

�ि�या:

♦ इसम� �नदेशक, CFO, कानूनी सलाहकार और व�र� अ�धकार�

    शा�मल होते ह�।

♦ यह DRHP, इ�ू संरचना, �ाइस ब�ड और आवंटन रणनी�त क�

    समी�ा करती है।

♦ ब�कर�, ऑिडटर� और SEBI के साथ सम�य करती है।

�भाव:

♦ देर� और �म को कम करती है।

♦ आंत�रक और बाहर� �हतधारक� के बीच सम�य म� सुधार करती है।

♦  LIC (2022) जैसे बड़े IPO म�, जिटलता को �बं�धत करनेउदाहरण:

    के �लए एक समिपत�  IPO कमेटी का होना अ��धक मह�पूण� था।
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IPO ��ेड�ग 

प�रभाषा:
यह SEBI-र�ज�ड� �ेिडट रेिटगं एज��सय� �ारा दी गई एक रेिटगं (1

स े5) होती है, जो IPO जार� करने वाली कंपनी के बु�नयादी �स��त�

का मू��कन करती है। यह क�मत का आकलन नह� करती, केवल

गुणव�ा का आकलन करती है।

उ�े�:
�रटेल �नवेशक� को कंपनी क� मज़बूती और जो�खम� के बारे म� एक

�तं� राय �दान करके, उ�� सू�चत �वक� चुनने म� मदद करना।

IPO म� मह�:
हाल�िक 2014 से यह वैक��क हो गया है, िफर भी कम-जानकार

कंप�नय� के �लए IPO �ेिडगं �व�सनीयता �दान करती है। एक हायर

ं�ेड सतक�  �नवेशक� के बीच स�ि��न क� संभावनाओ को बढ़ाता

है।

�ि�या:

♦ एज�सी कंपनी के �व�ीय �ा�, �बजनेस मॉडल, उ�ोग क�

ं    संभावनाओ और गवन�स का मू��कन करती है।

♦ अं�तम �ेड DRHP/RHP म� �का�शत िकया जाता है।

�भाव:

♦ एक उ� �ेड छोटे �नवेशक� का भरोसा बनाता है।

♦ एक �न� �ेड स�ि��न को धीमा कर सकता है।

♦  ज� डायल IPO (2013) को एक हाई �ेड �ा� हआ था,ुउदाहरण:

    �जससे उसक� सफलता को बढ़ावा �मला।

IPO रोडशो

प�रभाषा:
यह IPO से पहले संभा�वत �नवेशक� को कंपनी क� कहानी �दखाने के

�लए चलाया जाने वाला एक �चार अ�भयान है।

उ�े�:
इ�ू खुलने से पहले सं�ागत ��च को आकिषत�  करना, जाग�कता

बढ़ाना और बाज़ार म� ग�त पैदा करना।

�ि�या:

♦ सं�ापक, CFO और ब�कर शहर� (कभी-कभी देश�) म� या�ा

    करते ह�।

♦ QIBs, �व�ेषक� और बड़े �नवेशक� के सामने ��ु�तय� दी जाती ह�।

♦ �नवेशक� के सवाल� का �व�ार से जवाब �दया जाता है।

�भाव:

♦ म�ग को बढ़ाता है, �जससे बुक �ब��गं म� �ाइस िड�वर� मज़बूत

    होती है।

ं♦ सं�ापक� क� �व�सनीयता को नेताओ के �प म� �ािपत करता है।

♦  LIC का IPO (2022) रोडशो भारतीय इ�तहास के सबसेउदाहरण:

    बड़े रोडशो म� से एक था, �जसने वै��क �र पर चच� पैदा क� थी।

इ� ूसाइज़

प�रभाषा:
यह IPO म� पेश िकए गए सभी शेयर� का कुल मू� होता है। इसम�

�ेश इ�ू (कंपनी �ारा नए शेयर जार� करना) और ऑफर फॉर सेल

(OFS) (मौजूदा शेयरधारक� �ारा बेचे गए शेयर) दोन� शा�मल होते ह�।

उ�े�:
�वकास के �लए पूंजी जुटाना, कज� चुकाना, या शु�आती �नवेशक�/

�मोटर� को बाहर �नकलने का मौका देना।
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�ि�या:

♦ इसक� गणना (शेयर� क� सं�ा × ��त शेयर मू�) के �प म� क�

    जाती है।

♦ यह DRHP म� बताया जाता है और �ाइस िड�वर� के बाद अं�तम

    �प �दया जाता है।

�भाव:

♦  यह िडलूशन और वै�ूएशन तय करता है।सं�ापक� के �लए:

♦  यह बाज़ार क� भूख को दश�ता है।�नवेशक� के �लए:

♦  LIC का ₹21,000 करोड़ का इ�ू भारत का सबसे बड़ाउदाहरण:

    था, �जसने बाज़ार क� अवशोषण �मता का पर��ण िकया।

इ�अूर कंपनी

प�रभाषा:
वह कंपनी जो IPO के मा�म से अपने शेयर जनता को पेश कर रही है।

उ�े�:
�ाइवेट से प��क ओनर�शप म� प�रव�तत�  होना और �वसाय के

�वकास के �लए फंड जुटाना।

�ि�या:

♦ ब�कर�, वक�ल� और ऑिडटर� को �नयु� करता है।

♦ SEBI के साथ DRHP और RHP फाइल करता है।

♦ हर कदम पर �नयामक अनुपालन सु�न��त करता है।

�भाव:

♦  यह एक प�रवत�नकार� मील का प�र है जोसं�ापक� के �लए:

    उ� जवाबदेही लाता है।

♦  इ�ूअर क� �व�सनीयता और शासन मानक ही�नवेशक� के �लए:

    यह तय करते ह� िक IPO सफल होगा या नह�।

♦  Infosys ने 1993 म� एक इ�ूअर के �प म�, भरोसे औरउदाहरण:

    पारद�शत� ा के साथ साव�ज�नक होने वाली भारतीय कंप�नय� के �लए

    एक खाका (template) �ािपत िकया।

अं�तम नोट:

��ेक IPO श� का मह� न केवल �स��त म� है, ब�� ए�े�ूिटव

म� भी है। सं�ापक� के �लए, उ�� समझना गल�तय� से बचना है; और

�नवेशक� के �लए, इसका मतलब है अ�धक �ाट� �नण�य लेना।
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आपके सवाल, हमारे जवाब
ESG- संब�ंधत �� + सामा� IPO FAQ

हर सं�रण म�, हम सं�ापक�, �नवेशक� और पाठक� �ारा भेजे गए

सबसे आम सवाल� को चुनते ह�। इस बार, आपके सवाल IPO म� ESG

के इद�-�गद� क� ��त थे—खुलासे, मू��कन से लेकर �नवेशक क�

ंअपे�ाओ तक—साथ ही कुछ सामा� IPO बु�नयादी बात� पर भी थे।

आ��व�ास के साथ आगे बढ़ने म� आपक� मदद के �लए यह� ��

उ�र �दए गए ह�।

सवाल 1. �ा IPO से पहले सभी कंप�नय� को ESG �रपोिटग�  का

पालन करना ज़�र� है?

सभी कंप�नय� को IPO चरण म� अ�नवाय� �प से पूण� ESG िड��ोज़र

दा�खल करने क� आव�कता नह� है। हाल�िक, SEBI अब शीष� 1,000

�ल�ेड कंप�नय� को सालाना BRSR (Business Responsibility

and Sustainability Report) �का�शत करने को कहता है।

IPO के �लए तैयार कंप�नय� के �लए, खासकर उ�-�वकास वाले

�े�� म�, ESG �रपोिटग�  ज�ी शु� करना एक मज़बूत सकारा�क

संकेत देता है।

सं�ापक के �लए िटप: भले ही आपके �लए अभी यह अ�नवाय� न हो,

लेिकन �ै��क ESG खुलासे ऐसे सं�ागत �नवेशक� को आकिषत�

कर सकते ह� जो स�नेे�ब�लटी मेिट�� के आधार पर IPOs को

िफ़�र करते ह�।

सवाल 2. �ा छोटे SME भी ESG-संचा�लत IPO ला सकते ह�,

या यह केवल बड़ी कंप�नय� के �लए है?

ह�, SME �न��त �प से ESG-संचा�लत IPO ला सकते ह�। �नवेशक

केवल आकार पर �ान नह� देते—वे इरादे, गवन�स और �व�सनीय

स�नेे�ब�लटी �यास� पर �ान देते ह�। उदाहरण के �लए, �र�ूएबल

एनज� से जुड़ी SME और EV घटक बनाने वाली कंप�नय� भारत के

SME ए�च�ज� म� सफलतापूव�क पूंजी जुटा चुक� ह�।

�नवेशक का नज़�रया: ं �� ESG �थाओ वाली एक छोटी कंपनी

अ�र कमज़ोर खुलासे वाली बड़ी कंपनी क� तुलना म� अ�धक भरोसा

अ�जत�  करती है।

सवाल 3. ESG और पारंप�रक अनुपालन म� �ा अंतर है?

पारंप�रक अनुपालन केवल कानून� और �व�नयम� का पालन करने के

बारे म� है—जैसे िक कर फाइ�लगं, SEBI के �नयम और ऑिडट मानक।

ESG इससे आगे जाता है। यह मापता है िक कोई कंपनी िकतनी

�ज़�ेदार� से काम करती है, �जसम� पय�वरण, कम�चार� �थाएँ, �व�व-

धता, नै�तकता और शासन क� गुणव�ा शा�मल है।

सं�ेप म�: अनुपालन = अ�नवाय� �नयम। ESG = �ापक �ज़�ेदार� +

�नवेशक क� अपे�ाएँ

सवाल 4. ESG कारक IPO वैलुएश� को कैसे �भा�वत करते ह�?

मज़बूत ESG वाली कंप�नय� अ�र �ी�मयम वै�ूएशन �ा� करती

ह� ��िक:

♦ वे �ादा सं�ागत पूंजी को आकिषत�  करते ह�।

♦ उ�� कम �नयामक और ��त�ा से जुड़े जो�खम� का सामना करना

    पड़ता है।

♦ वे लंबे समय के वै��क �नवेश उ�े�� के साथ तालमेल रखते ह�।

उदाहरण: ReNew Power, ने मज़बूत ESG ���त के कारण ��ति�त

वै��क �नवेशक� को सुर��त करते हए, अमे�रका म� �ल��गं क�।ु

सवाल 5. एक �ीन IPO के बाद इ�े�र �रलेशंस (IR) टीम क�

�ा भू�मका होती है?

IR टीम कंपनी और �नवेशक� के बीच पुल का काम करती है। �ीन

IPO के �लए, IR टीम को स�नेे�ब�लटी क� �ग�त पर �नय�मत �प

से अपडेट करना चा�हए-जैसे काब�न ल�, �व�वधता, अनुपालन आ�द।

यह �व�सनीयता बनाए रखता है और "�ीनवॉ�शगं" (�सफ़�  �दखावा

करने) के आरोप� से बचाता है।

�भाव: मज़बूत ESG संचार वै��क फंड� को दीघ�का�लक के �लए

�नवे�शत रखता है।
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सवाल 6. �ा IPO �ेिडगं अभी भी अ�नवाय� है?

नह�। SEBI ने 2014 म� IPO �ेिडगं को वैक��क बना �दया था।

पहले, रेिटगं एज��सय� IPO को उनके बु�नयादी �स��त� के आधार

पर (1 से 5 के पैमाने पर) �ेड देती थ�। आज, �नवेशक कंपनी के

िड��ोज़र, एंकर �नवेशक भागीदार� और सं�ागत म�ग पर �ादा

भरोसा करते ह�।

हाल�िक: एक �ै��क हाई �ेिडगं अभी भी छोटे �नवेशक� को भरोसा

बनाने म� मदद कर सकती है।

सवाल 7. IPO क� टाइ�मगं िकतनी मह�पूण� है? �ा कोई मज़बूत

कंपनी कभी भी �ल� हो सकती है?

टाइ�मगं अ��धक मह�पूण� है। महान कंप�नय� भी कमजोर बाज़ार

भावना (जैसे वै��क �ाज दर� म� वृ�� या भू-राजनी�तक झटके) के

दौरान �ल� होने पर खराब स�ि��न का �शकार हो सकती ह�।

इसके �वपर�त, जो कंप�नय� तेज़ी वाले बाज़ार� के साथ अपनी IPO

क� टाइ�मगं �मलाती ह�, वे अ�र मज़बूत ओवरस�ि��न और

�ल��गं-डे लाभ का आनंद लेती ह�।

सबक: बु�नयादी �स��त मायने रखते ह�, लेिकन टाइ�मगं IPO क�

सफलता को बढ़ाती या सी�मत करती है।

सवाल 8. IPO कमेटी क� �ा भू�मका होती है?

बोड� �ारा बनाई गई IPO कमेटी �मुख �नण�य� क� देखरेख करती है,

जैसे ब�कर� को अं�तम �प देना, ड� ा� �ॉ�े�स (DRHP) को मंज़ूर�

देना और �ाइस ब�ड तय करना।

यह �� मायने रखता है: सं�ापक� के �लए, यह सुचा� काय��यन

सु�न��त करता है। �नवेशक� के �लए, यह संकेत देता है िक कंपनी

गवन�स को गंभीरता से लेती है।

सवाल 9. �ल��गं के बाद, �ा कंप�नय� को अभी भी ESG �ग�त

क� �रपोिटग�  करने क� आव�कता होती है?

ह�। साव�ज�नक होना शु�आत है, अंत नह�। एक बार �ल� होने के

बाद, कंप�नय� को और भी �ादा ज�च का सामना करना पड़ता है।

सं�ागत �नवेशक �ाटर� ली और वािषक�  �प से ESG मेिट�� को

ट�कै करते ह�। इ�� पूरा न करने पर शेयर क� क�मत, वैलुएश� और

यह� तक िक वै��क फंड� क� भागीदार� पर भी असर पड़ सकता है।

�ल ऑफ़ थंब: ESG �रपोिटग�  को �तमाही कमाई क� तरह मान�—

यह �नरंतर होती है, एक बार क� ग�त�व�ध नह�।

अं�तम िन�ष�

आपक� IPO या�ा �सफ़�  �नयम� का पालन करने तक सी�मत नह�

रहती—अब इसम� स�नेे�ब�लटी, पारद�शत� ा और �नवेशक� के साथ

लगातार संवाद भी शा�मल है। चाहे आप �ाट�अप ह�, SME ह� या बड़ी

कंपनी, यह समझना िक ESG और IPO क� बु�नयादी बात� कैसे साथ

काम करती ह�, आपको बाज़ार म� लंबे समय का भरोसा जीतने म� मदद

करेगी।
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मा�क�ट पर एक नज़र

IPO लॉ� क� धमू: िकतनी पजँूी जुटाई गई और कैसा रहा �दश�न?

मनेबोड� IPOs क� झलक

अग� 2025 का महीना भारत के मेनबोड� IPO के �लए बहत ज़बरद� रहा! इस महीने म� कई बड़े IPO आए, �ज��ने �नवेशक� के बीच भार� उ�ाहु

पैदा िकया। दे�खए, कुछ �मुख इ�ू जैसे �व�म सोलर �ल�मटेड 56.4 गुना, पटेल �रटेल �ल�मटेड 95.7 गुना, र�गल �रसोस�ज �ल�मटेड 159.9 गुना

और हाईवे इं�ा���र �ल�मटेड 316.6 गुना स�ि��न �रकॉड� बढ़ा। इन आँकड़� से साफ़ है िक इन कंप�नय� को �नवेशक� का बहत तगड़ा समथन�ु

�मला। इसके अलावा, अम�टा हे�केयर और एनलोन हे�केयर जैसे छोटे इ�ू म� भी �नवेशक� ने जमकर �दलच�ी �दखाई।

अग� 2025 म�, 15 से �ादा मेनबोड� IPO ने �मलकर ₹19,000 करोड़ से अ�धक क� बड़ी रकम जुटाई। इतने तेज़ स�ि��न और बड़ी सं�ा

म� आवेदन� का आना �दखाता है िक �नवेशक� का भारत के मु� बाज़ार के IPO पर भरोसा बहत मज़बूत है। �रटेल और इं�ीटूशनल दोन� तरह केु

�नवेशक� क� मज़बूत म�ग के कारण, अग� 2025 मेनबोड� �ल��गं के �लए साल के सबसे सि�य महीन� म� से एक बन गया।

कुल

स�ि��न (x)
�ॉिफट/लॉस�ल��गं डे गेन

इशू आकार 

(₹ करोड़)कंपनी का नाम �ल��गं �त�थ

मंगल इले���कल इंड�� ीज़

�ल�मटेड
28 अग�, 2025 ₹400 -4.57% -6.01% 9.95×

�ीजी �शिपगं �ोबल �ल�मटेड 26 अग�, 2025 ₹410.71 1.23% 0.18% 58.08×

जेम अरोमैिट� �ल�मटेड 26 अग�, 2025 ₹451.25 12.82% 2.76% 30.45×

�व�म सोलर �ल�मटेड 26 अग�, 2025 ₹2,079.37 -1.83% -15.05% 56.42×

पटेल �रटेल �ल�मटेड 26 अग�, 2025 ₹242.76 7.35% 1.34% 95.69×

र�गल �रसोस�ज �ल�मटेड 20 अग�, 2025 ₹306 29% 12.06% 159.87×

�ू�ोन �ेलर� एंड

लाइफ�ाइल �ल�मटेड
19 अग�, 2025 ₹1,540.65 5.61% 3.51% 2.72×

ऑल टाइम �ा��� �ल�मटेड 14 अग�, 2025 ₹400.6 3.02% 7.87% 8.62×

जेएसड�ू सीम�ट �ल�मटेड 14 अग�, 2025 ₹3,600.00 -0.63% 1.02% 8.22×
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नॉलेज �रय�ी ट�� 18 अग�, 2025 ₹4,800.00 6.24% 7.17% 12.48×

हाईवे इ��ा���र �ल�मटेड 12 अग�, 2025 ₹130 72.50% 35.81% 316.64×

�ी लोटस िडवेलपस� एंड

�रय�ी �ल�मटेड
6 अग�, 2025 ₹792 30.45% 20.80% 74.1×

एम एंड बी इंजी�नय�रगं �ल�मटेड 6 अग�, 2025 ₹650 6.14% 12.44% 38.11×

नेशनल �स�ो�रटीज िडपॉ�जटर�

�ल�मटेड (NSDL)
6 अग�, 2025 ₹4,011.60 17% 54.77% 41.02×

SME IPO का लेखा-जोखा

अग� 2025 का महीना भारत म� SME IPOs के �लए बेहद शानदार रहा! इस �े� क� कंप�नय� को �नवेशक� से जबरद� म�ग देखने को �मली।

दे�खए, कुछ सबसे लोकि�य IPO क� स�ि��न दर, जो �नवेशक� के उ�ाह को दश�ती है: BLT लॉ�ज��� �ल�मटेड 560.7 गुना, मेिड�ेप

हे�केयर �ल�मटेड 382.1 गुना, करंट इं�ा�ोजे�्स �ल�मटेड 379.4 गुना और �ाईएसबीएस ए�वएशन �ल�मटेड 318.7 गुना। इसके अलावा,

आनं�दता मेिडकेयर �ल�मटेड को 300.9 गुना और �ा�सक इले�� ोड्स �ल�मटेड को 179.9 गुना क� बड़ी ओवरस�ि��न �मली।

कुल �मलाकर, अग� महीने म� 30 से �ादा SME IPO ने ₹3,000 करोड़ से अ�धक क� पूँजी जुटाई। लाख� लोग� �ारा इन IPO के �लए आवेदन

करना यह �दखाता है िक SME के IPO म� �नवेशक� क� ��च बहत ऊँची है। छोटी कंप�नय� अब अपने �ापार को बढ़ाने और पूँजी जुटाने के �लएु

इस मंच का अ�धक से अ�धक उपयोग कर रही ह�। यह दश�ता है िक भारत का SME सेगम�ट तेज़ी से �वकास कर रहा है और �नवेशक� का भरोसा भी

इसम� बढ़ रहा है।

कुल

स�ि��न (x)
�ॉिफट/

लॉस

�ल��गं

डे गेन

इशू साइज़

 (₹ करोड़)कंपनी का नाम �ल��गं �त�थ

BLT लॉ�ज��� �ल�मटेड 11 अग�, 2025 ₹9.72 27.32% -15.33% 560.69×

मेिड�ेप हे�केयर �ल�मटेड 18 अग�, 2025 ₹16.10 17.09% -15.23% 382.14×

करंट इं�ा�ोजे�्स �ल�मटेड 3 �सतंबर, 2025 ₹38.86 90.94% 90.94% 379.44×

�ायसबीएस ए�वएशन �ल�मटेड 8 अग�, 2025 ₹102.53 99.49% 187.60% 318.68×

अनॉ��टा मेिडकेयर �ल�मटेड 1 �सतंबर, 2025 ₹69.50 99.48% 130.86% 300.89×

स�ा इंजी�नय�रगं कं���न �ल�मटेड 3 �सतंबर, 2025 ₹35.38 33.13% 34.13% 198.17×

�ा�सक इले�� ोड्स (इंिडया) �ल�मटेड 1 �सतंबर, 2025 ₹41.51 9.2% -0.86% 179.97×

कैश यूआर ड� ाइव मािक� िटगं �ल�मटेड 7 अग�, 2025 ₹60.79 21.12% 12.46% 81.94×

कॉन�े� �सनेमा �ल�मटेड 14 अग�, 2025 ₹90.27 5.59% 8.47% 35.67

महे� �रयलटस� एंड इ��ा���र �ल�मटेड 20 अग�, 2025 ₹49.45 -24% -37.53% 25.15×

ट�ेॉन नेटव�� �ल�मटेड 6 अग�, 2025 ₹20.48 3.19% -7.41% 21.77×
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म�ु जानका�रय�: अग� 2025 के मनेबोड�
और SME IPO

मनेबोड� IPO क� झलक

♦  Knowledge Realty Trust –सबसे बड़ा मेनबोड� IPO:

    ₹4,800 करोड़

♦  National Securitiesसबसे �ादा लाभ देने वाला मेनबोड� IPO:

    Depository Ltd. (NSDL) – +54.77% वत�मान लाभ

♦  Vikram Solarसबसे कमजोर �दश�न करने वाला मेनबोड� IPO:

    Ltd. – -15.05% वत�मान नुकसान

♦  Highwayसबसे अ�धक स��ाइब िकया गया मेनबोड� IPO:

    Infrastructure Ltd. – 316.64 गुना

SME IPO क� �मखु बात�

♦  BLT Logisticsसबसे अ�धक स��ाइब िकया गया SME IPO:

    Ltd. – 560.69 गुना

♦  Flysbs Aviation Ltd. –सबसे �ादा लाभ देने वाला SME IPO:

    +187.60% वत�मान लाभ

♦  Flysbs Aviation Ltd. –सबसे बड़ा फंड जुटाने वाला SME IPO:

    ₹102.53 करोड़, 318.68 गुना स�ि��न

♦ अग� 2025 म� 30+ SME IPO ने �मलकर लगभग ₹1,300

    करोड़ जुटाए

♦  अग� 2025 म� �नवेशक� क� म�ग बेहद �ादा�नवेशक �झान:

    रही। कई SME IPO म� �रकॉड� ओवरस�ि��न देखा गया, �जसम�

    BLT Logistics और Flysbs Aviation Ltd. ने सबसे आगे नेतृ�

    िकया। यह �� करता है िक छोटे और मझोले उ�म� म� �नवेशक�

    का भरोसा और उ�ाह लगातार बना हआ है।ु
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िनवेशक �झान

FII/DII  म � िनवेश ग�तिव�ध – अग� 2025

सेगम�ट कुल खर�द (₹ करोड़) कुल �ब�� (₹ करोड़) शु� खर�द/�ब�� (₹ करोड़)

FII कैश

DII कैश

2,68,078

3,12,356

3,14,981

2,17,527

-46,903

94,829

FII/DII ग�तिव�ध

♦  अग� म� लगभग ₹46,903 करोड़ क� नेट�वदेशी �नवेशक (FII)

    �ॉिफट के साथ नेट सेलर रहे। कुल खर�द लगभग ₹2,68,077

    करोड़ और कुल �ब�� लगभग ₹3,14,980 करोड़ रही। यह मज़बूती

ं    के साथ डॉलर, बढ़� हई �ोबल यी� और ट� ेड �चतंाओ के कारणु

    जो�खम से बचने का �ख दश�ता है।

♦  ने �वदेशी �बकवाली को लगभग ₹94,829घरेलू �नवेशक� (DII)

    करोड़ क� नेट �ॉिफट से संतु�लत िकया। इसम� �ूचुअल फंड और

ं    बीमाकत�ओ ने ब�क, इं�ा���र और कं�ूमर से�र क� कंप�नय�

    म� �गरावट के समय �नवेश िकया।

♦ अग� के अंत म� दै�नक डेटा ने यह �दखाया िक FII लगातार बेच

    रहे थे और DII खर�द रहे थे, �जससे कैश सेगम�ट म� �वाह का

    लगातार अलगाव साफ़ �दखाई �दया।

शेयर बाज़ार का �दश�न

♦ अग� के दौरान शेयर बाज़ार म� दबाव देखने को �मला, लेिकन तेज़

    �गरावट टली रही। घरेलू �नवेश �वाह ने समथन�  �दया, हाल�िक कई

    स�� म� �वदेशी �बकवाली और वै��क संकेत� क� वजह से कमजोर�

    नजर आई।

♦ India VIX ने म� जुलाई के �नचले �र� के मुकाबले मज़बूती

    �दखाई। अग� के अंत तक, वै��क जो�खम क� अ�न��तता के बीच

    ट� ेडस� ने सुर�ा क� तलाश क�, �जससे VIX और बढ़ गया और बाज़ार

    म� अ��रता बढ़�।

♦ बाज़ार क� चौड़ाई अं�तम स�ाह म� कमजोर हई। BSE का मािक� टु

    कैप 26 अग� को लगभग ₹3.39 लाख करोड़ घट गया, ��िक

    जो�खम से बचने क� �वृ�� बढ़� और �पये क� क�मत अमे�रक�

    डॉलर के मुकाबले कर�ब ₹87.75 पर कमजोर हई।ु

से�र ट� �ड्स

♦ वै��क �प से जुड़े से�र जैसे IT, फाम� और के�मक� जो�खम

    भरे �वाह और मु�ा उतार-चढ़ाव के कारण कमजोर �दश�न करते

    रहे। यह FII क� लगातार �बकवाली के अनु�प रहा।

♦ घरेलू थीम वाले से�र, जैसे फाइन��शय� और इं�ा���र, DII

    �नवेशक� के आकष�ण म� रहे। इसने �मड और �ॉल कैप कंप�नय� म�

    ��रता बनाए रखने म� मदद क�, भले ही बाज़ार म� अ��रता रही।

♦ �ॉडर ओवर�ू ने कई स�� म� �मला-जुला �दश�न �दखाया। �मड

    और �ॉल कै� ने लाज� कै� क� तुलना म� अ�धक ��रता �दखाई,

    ��िक �ानीय �ल��िडटी ने अवसर तलाशे।



www.indiaipo.in �सतंबर 2025 I आईपीओ व��83

IPO और फंड जुटान ेक� ���त

♦ अग� 2025 म� �ाइमर� मािक� ट ने जबरद� तेज़ी �दखाई। इस

    महीने लगभग 43 IPOs ने मेनबोड� और SME �ेटफॉ�� के ज�रए

    लगभग ₹17,252 करोड़ जुटाए। यह दश�ता है िक सेक� डर� मािक� ट

    क� उतार-चढ़ाव के बावजूद �नवेशक� क� उ�ुकता बरकरार रही।

♦ SME IPO से�र ने एक नया �रकॉड� बनाया। 28 इ�ूज़ ने �मलकर

    लगभग ₹1,345 करोड़ जुटाए, जो यह �दखाता है िक छोटे और

    मझोले उ�म� के �लए पूंजी तक पहंच बढ़ रही है, खासकर जबु

    �रटेल �नवेशक� क� भागीदार� भी बहत मज़बूत रही।ु

♦ अग� के कैल�डर म� कई बड़े नाम भी शा�मल थे, जैसे Tata

    Capital, Hero FinCorp, JSW Cement और NSDL, जो यह

    संकेत देते ह� िक �ाइमर� मािक� ट म� �नवेशक� का भरोसा अभी भी

    मज़बूत है और आने वाले समय म� नए IPO क� लहर जार� रहने

    वाली है।

मा�क�ट स��टमट�

♦ कुल �मलाकर: सतक�  लेिकन सकारा�क। लगातार DII �नवेश

    ने बड़ी FII �ब�� को संतु�लत िकया और �मुख INDEX म� गहर�

    �गरावट को रोका।

♦ माह के अंत म� अ��रता बढ़� और �पये म� कमजोर� आई। अग�

    के अंत तक FII का मा�सक आउट�ो फरवर� के बाद सबसे अ�धक

    रहा, �जससे सतक� ता बढ़�।

♦ घरेलू �नवेशक, खासकर �ूचुअल फंड और बीमाकत�, �गरावट म�

    खर�द करते रहे। इससे बाज़ार म� ��रता बनी रही और घरेलू फोकस

    वाले से�र� म� �ापकता बनी।

म�ु िन�ष�

♦ अग� म� �वदेशी �नवेशक� (FII) ने लगभग ₹46,900 करोड़ क�

    शु� �नकासी क�, लेिकन घरेलू सं�ागत �नवेशक� (DII) ने लगभग

    ₹94,800 करोड़ क� नेट खर�दार� क�, �जससे बाज़ार को वै��क

    जो�खम के समय समथन�  �मला।

♦ अग� के अंत तक बाज़ार म� अ��रता बढ़�। India VIX बढ़ा और

    �पये क� मज़बूती कमजोर हई, जो �नवेशक� के बढ़ते हे�जगं औरु

    वै��क आ�थक�  उतार-चढ़ाव को दश�ता है।

♦ �ाइमर� मािक� ट मज़बूत बना रहा। इस महीने 43 IPOs ने लगभग

    ₹17,252 करोड़ जुटाए और आने वाले समय म� कई नए IPO क�

    उ�ीद से यह संकेत �मला िक �नवेशक� क� म�ग ��र और

    उ�ा�हत बनी हई है, भले ही सेक� डर� मािक� ट म� उतार-चढ़ाव रहा।ु



समापन
और �चार

समापन
और �चार
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अं�तम श�

भारतीय बाज़ार� म � सतत पजंूीवाद का भिव�

भारतीय शेयर बाज़ार बदल रहे ह�। पहले �सफ�  तेज़ी से वृ�� और बड़े

मुनाफ़े पर �ान था, लेिकन आज �नवेशक और �नयामक दोन� यह पूछ

रहे ह�: यह �वकास िकतनी �ज़�ेदार� के साथ हो रहा है? यही वह जगह

है जह� सतत पूंजीवाद (Sustainable Capitalism) मह� रखता है

– एक ऐसा मॉडल �जसम� �वसाय क� सफलता पय�वरण, समाज

और अ�े शासन के साथ जुड़ी होती है।

द�नया भर के बड़े �नवेशक पहले ही उन कंप�नय� को चुन रहे ह� जोु

ंमज़बूत ESG (Environment, Social, Governance) �थाओ का

पालन करती ह�। भारत म� भी यह �झान तेज़ी से बढ़ रहा है। SEBI

बेहतर जानकार� साझा करने के �लए कदम उठा रहा है, �र�ूएबल

ंएनज� प�रयोजनाओ को नई फंिडगं �मल रही है और �ीन बॉ�्स

लोकि�य हो रहे ह�। साफ संदेश यह है िक अब �ापार म� �ज़�ेदार�

सीधे पूँजी तक पहंच से जुड़ी है।ु

यह बदलाव हम IPO बाज़ार म� भी देख सकते ह�। साफ ऊज�,

इले���क वाहन और स�नेेबल मै�ुफै��रगं जैसे �े�� क� कंप�नय�

अ�धक �ान आकिषत�  कर रही ह�। इ�� अब केवल लाभकार� नह�,

ब�� भ�व� के �लए तैयार कंप�नय� के �प म� देखा जा रहा है। यह�

तक िक �रटेल �नवेशक भी समझने लगे ह� िक इन कंप�नय� म� �नवेश

का मतलब है दीघ�का�लक और िटकाऊ �वकास म� भाग लेना।

कमाएंगी और जो इसे नजरअंदाज कर�गी, उ�� अपनी �ासं�गकता

खोन ेका खतरा होगा।

अं�तम संदेश: भारत क� पूंजीवाद वृ�� �सफ�  तेज़ी़ नह� होगी, ब��

�ादा �ज�ेदार भी होगी। स�नेेबल कैिपट�ल�म केवल एक सपना

नह� है, यह भ�व� क� राह है।

अगला अ�ाय – SME IPO बमू

यह आकार म� भले ही छोटे ह�, लेिकन भारतीय बाज़ार म� यह सबसे

�ादा हलचल मचा रहे ह�। अगले सं�रण म� हम SME IPO पर

फोकस कर�गे। वह से�र जो सबसे �ादा �ल��गं दे रहा है, �रटेल

�नवेशक� क� क�ना को आकिषत�  कर रहा है और धन सृजन के नए

�नयम �लख रहा है। �छपे हए च�िपयंस से लेकर पहली बार अपनेु

कारोबार के साथ बाज़ार म� कदम रखने वाले सं�ापक� तक, प�चवे

सं�रण म� हम समझ�गे िक कैसे भारत का SME IPO बूम �नवेशक�

और बाज़ार को बदल रहा है।

संदेश सरल है: ��रता बोझ नह�, ब�� लंबी अव�ध क� सफलता म�

�नवेश है। जो कंप�नय� इसे अपनाती ह�, वे �व�ास, मू� और ��रता
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IPO World – संक� और सफ़र
IPO World का �मशन �� है:

IPO क� जानकार� को सरल बनाना और भारत क� अगली पीढ़� के प��क-मािक� ट लीडस� को सश� बनाना।

शु�आत से ही हमारा मानना था िक IPO �सफ�  बड़े कॉप�रेट्स या �व�ीय ��त�ान� का �वशेषा�धकार नह� होना चा�हए। आज क� तेज़ी से बदलती

अथ�� व�ा म�, IPO प�रवा�रक �वसाय�, MSME और स�नेेबल व�चस� के �लए भी �वकास का रा�ा बनना चा�हए।

IPO World का चौथा सं�रण इस नज़�रए को और आगे ले जाता है – �ीन IPO और ESG-क� ��त �ल���ं को �मुखता देकर। हमारा �व�ास है

िक भ�व� का पूंजी बाज़ार केवल मुनाफ़ाखोर �वसाय� का नह�, ब�� उन कंप�नय� का है जो �ज़�ेदार�, ��रता और पारद�शत� ा के मा�म से

दीघ�का�लक मू� पैदा करती ह�।

चाहे कोई �ाट�अप अपना पहला ड� ा� फाइल कर रहा हो या कोई SME बोड� पर �ल��गं कराना चाहता हो, IPO World �ान और खुशहाली म�

पहले साथी के �प म� खड़ा है।

ंहमार� मैगज़ीन, �वशेष� वे�बनार, लाइव वक� शॉ� और ह�ड्स-ऑन कंस��गं सेवाओ के मा�म से, IPO World लगातार भारत के �लए एक

समावेशी, पारदश� और भ�व�-तैयार IPO इको�स�म तैयार कर रहा है।

हम �ा �दान करत ेह�

सलाहकार और IPO कंस���ग

♦ IPO तैया�रय� क� चेक�ल� और फाउंडर को�चगं

♦ DRHP और �ू िड�लज�स सहायता

♦ बोड� ����रगं और कं�ायंस को सरल बनाना

♦ ESG रणनी�त, खुलासे और �ीन IPO पर सलाह

फं�ड�ग और कैिपटल ����र�ग

♦ �ी-IPO फंिडगं (��ज लोन, ���ड� इ��टी)

♦ भू�म/एसेट आधा�रत फंिडगं समाधान

♦ रणनी�तक �नवेशक और एंकर �नवेशक प�रचय

♦ इ�ै� �नवेश और स�नेेबल फाइन��सगं समाधान

रेगुलेटर� फाइ�ल�ग और ए�ी�ूशन सपोट� 

♦ SEBI फाइ�लगं और RTA सम�य

♦ UPI/ASBA कं�ायंस �न�ादन

♦ SME बोड� और मु� बोड� �ल��गं सहायता

♦ पो�-IPO गवन�स और ESG कं�ायंस सहायता

हमारा ल� �सफ़�  "�ल��गं कराना" नह� है—

हम आपको बाज़ार म� ��र और लंबी अव�ध क� उप���त बनाने म�

मदद करते ह�।
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हमारे IPO और ESG सलाहकार िवशेष�� से संपक�  कर�
�ीन IPO आज भारतीय कंप�नय� के फंड जुटाने के तर�के को बदल रहे ह�। अब �नवेशक केवल मुनाफ़े को नह� देखते; वे यह भी जानना चाहते ह� िक

कोई कंपनी पय�वरण, समाज और शासन (ESG) का िकतना �ान रख रही है। �र�ूएबल एनज�, �ीन मै�ुफै��रगं, वे� मैनेजम�ट और स�नेेबल

पैके�जगं जैसी कंप�नय� के �लए यह सही समय है बाज़ार म� कदम रखने का।

India IPO म� हमार� IPO और ESG सलाहकार टीम सं�ापक� और �मोटस� क� मदद करती है, तािक उनक� कंपनी सफल �ीन �ल��गं के �लए

तैयार हो सके। हम आपको न केवल बाज़ार के �लहाज से तैयार करते ह�, ब�� स�नेे�ब�लटी �� ेटेजी भी गाइड करते ह�, तािक आपका �वसाय

सही �नवेशक� को आकिषत�  कर सके और आ��व�ास के साथ फंड जुटा सके।

हम �ीन और �ीन कंपिनय� के �लए �ा करत ेह:�

♦  आपक� पा�ता ज�चना, DRHP फाइ�लगं म� मदद करना और पूण� SEBI अनुपालन सु�न��त करना।IPO तैयार�:

♦  SME और बड़ी कंप�नय� के �लए �ावहा�रक स�नेे�ब�लटी रणनी�तय� तैयार करना—तािक आप �सफ�  वादे नह�, ब�� वा��वकESG सलाह:

    �भाव �दखा सक� ।

♦  IPO को इस तरह संर�चत करना िक �वकास फंिडगं और �नवेशक �व�ास दोन� संतु�लत रह�।पूंजी और मू��कन समथन� :

♦  आपक� कंपनी को भारतीय और वै��क ESG �नवेशक� के सामने �ीन च�िपयन के �प म� ��ुत करना।�नवेशक रोडशो और �ोर�टे�लगं:

♦  �रपोिटग� , अनुपालन और �नवेशक� का �व�ास बनाए रखने म� माग�दश�न।पो�-�ल��गं समथन� :

चाहे आप सोलर पैनल �नम�ता, �ीन �ील �ोडूसर या इको-पैके�जगं �ाट�अप ह�, आपक� कहानी मह�पूण� है। बाज़ार उन कंप�नय� क� तलाश म� है

जो मुनाफे और उ�े� दोन� को साथ लाएं।

हमसे संपक�  कर�:  और अपनी �ीन IPO या�ा क� शु�आत कर�।info@indiaipo.in

��िक आज के बाज़ार म�, �ीन होना �सफ�  पय�वरण के �लए नह�, ब�� �वसाय के �लए भी फायदेमंद है।



“अगली पीढ़� क� संप�� उ��

कंप�नय� से आएगी जो ऊज� बचाएँगी,

कचरे का पुन: उपयोग कर�गी और

�कृ�त का स�ान कर�गी।”

“अगली पीढ़� क� संप�� उ��

कंप�नय� से आएगी जो ऊज� बचाएँगी,

कचरे का पुन: उपयोग कर�गी और

�कृ�त का स�ान कर�गी।”



"IPO म� हमारी

�वशेष�ता का पूरा

लाभ उठाएँ और अपन े

�वसाय को सफलता

क� नई ऊँचाइय� तक

ले जाएँ।”

www.indiaipo.in

मु� काया�लय:   807-808, 8व� मं�ज़ल, D-Mall, नेताजी सुभाष �ेस, पीतमपुरा, �द�ी – 110034

आईपीओ व�� by India IPO म� दी गई जानकारी केवल शै��क और सूचना�क उ�े�� के �लए है। इसम� IPO,

पूँजी बाजार और �वसाय से जुड़ी शोध-आधा�रत जानका�रयाँ दी गई ह�। India IPO कोई SEBI-�नबं�धत

सलाहकार नह� है, इस�लए �कसी भी �नवेश या �ावसा�यक �नण�य से पहले लाइस�स �ा� �वशेष�� से परामश�

ज़�री है। हमारी को�शश होती है �क जानकारी सही और सटीक हो, ले�कन India IPO �कसी भी �नण�य या

कारव� ाई के प�रणाम के �लए �ज�ेदार नह� है। सभी �ेडमाक� , �ांड और कंपनी के नाम उनके वा��वक मा�लक�

के ह� और केवल संपादक�य संदभ� के �लए उपयोग �कए गए ह�। �बना �ल�खत अनुम�त के साम�ी क� नकल,

पुन��ादन या साझा करना �न�ष� है। साम�ी के गलत उपयोग या गलत ��ु�त क� ���त म� कानूनी कारव� ाई

क� जा सकती है। 

अनुम�त और संपक� : info@indiaipo.in

अ�ीकरण:

संपक�  कर:�


	Page 1
	Page 2
	Page 3
	Page 4
	Page 5
	Page 6
	Page 7
	Page 8
	Page 9
	Page 10
	Page 11
	Page 12
	Page 13
	Page 14
	Page 15
	Page 16
	Page 17
	Page 18
	Page 19
	Page 20
	Page 21
	Page 22
	Page 23
	Page 24
	Page 25
	Page 26
	Page 27
	Page 28
	Page 29
	Page 30
	Page 31
	Page 32
	Page 33
	Page 34
	Page 35
	Page 36
	Page 37
	Page 38
	Page 39
	Page 40
	Page 41
	Page 42
	Page 43
	Page 44
	Page 45
	Page 46
	Page 47
	Page 48
	Page 49
	Page 50
	Page 51
	Page 52
	Page 53
	Page 54
	Page 55
	Page 56
	Page 57
	Page 58
	Page 59
	Page 60
	Page 61
	Page 62
	Page 63
	Page 64
	Page 65
	Page 66
	Page 67
	Page 68
	Page 69
	Page 70
	Page 71
	Page 72
	Page 73
	Page 74
	Page 75
	Page 76
	Page 77
	Page 78
	Page 79
	Page 80
	Page 81
	Page 82
	Page 83
	Page 84
	Page 85
	Page 86
	Page 87
	Page 88
	Page 89
	Page 90
	Page 91
	Page 92
	Page 93
	Page 94
	Page 95
	Page 96
	Page 97
	Page 98
	Page 99
	Page 100

