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टॉप �ोरीज़
भारत क� �वकास ग�त म� �फनटेक

क� भू�मका

इस फ�चर म� आपको बताएँगे �क कैसे �फनटेक भारत क� आधु�नक

अथ��व�ा क� 'रीढ़ क� ह�ी' बन गया है। UPI क� दु�नया भर म� धाक

से लेकर �ड�जटल ल��ड� ग, वे�-टेक, इं�ोर-टेक और �नयोब��क� ग तक-

जा�नए यह सब �मलकर कैसे हमारी GDP �ोथ को तेज़ी दे रहे ह� और

भारत को दु�नया के सबसे तेज़ �ड�जटल फ़ाइन��शयल इको�स�म म�

बदल रहे ह�। यह आ�ट� कल बताता है �क भारत को $10-���लयन क�

अथ��व�ा बनाने म� �फनटेक का सबसे बड़ा रोल �� होगा।

डीमैट अकाउं�स ने बनाया �रकॉड� –

21 करोड़ का आँकड़ा पार!

�ा आप जानते ह� �क भारत ने �पछले पाँच साल� म� इतने �नवेशक जोड़

�लए ह�, �जतने कई देश� ने दशक� म� भी नह� जोड़े? आज डीमैट खात� क�

सं�ा 21 करोड़ से �ादा हो गई है, तो यह फ़�चर आपको बताएगा �क

इस '�व�ीय बूम' के पीछे लोग� क� सोच म� �ा बड़ा बदलाव आया है।

�ुचुअल फं�स ने Small-Cap IPOs

म� झ�के ₹8,752 करोड़!

जान� �क कैसे �ुचुअल फं�स ने Small-Cap IPOs म� ₹8,752 करोड़

क� �रकॉड� रकम लगाई है। यह �दखाता है �क भारत क� उभरती �ई

कंप�नय� म� फंड हाउसेज़ का भरोसा �कतना बढ़ गया है। हम �व�ेषण

कर�गे �क आ�खर �� यह फंड छोटे, तेज़ी से बढ़ते और भारत क� ज़मीनी

ज़�रत� को पूरा करने वाले �बज़नेस पर बड़ा दाँव खेल रहे ह�।

इं�डया: �फनटेक IPO के �लए द�नयाु

का सबसे आकष�क बाज़ार

अब भारत, �फनटेक IPO के �लए अमे�रका, UK, �स�गापुर और हॉ�ग

कॉ�ग से भी आगे �नकलकर �ोबल कै�पटल बन चुका है। हमारा फ़�चर

इस बात को डीकोड करेगा �क आ�खर �� भारत �फनटेक �ल��� ग के

�लए सबसे हॉट डे��नेशन है: यहाँ क� बड़ी घरेलू माँग, मज़बूत �नयम,

फ़ायदेमंद �बज़नेस मॉडल और शानदार �ड�जटल प�ँच।

इस महीने क� �मुख कंपनी –

Groww: ऐप से IPO तक का सफ़र

इस बार हम Groww को �ेशल �ॉटलाइट म� ला रहे ह�, जो भारत का

सबसे तेज़ी से बढ़ने वाला इ�े��� ग �ेटफॉम� है। हम जान�गे �क कैसे यह

एक साधारण ऐप से प��कली �ल�ेड �फनटेक पॉवरहाउस बन गया।

इसम� आपको Groww क� IPO रणनी�त, बाज़ार म� एं�ी और भारत क�

नई �नवेशक पीढ़ी को आकार देने म� इसक� भू�मका के बारे म� पता चलेगा।

फाउंडर ऑफ़ द मंथ – लोकवीर कपूर

(पाइन लै�)

�म�लए पाइन लै� (Pine Labs) के �वज़नरी फाउंडर लोकवीर कपूर

से। उनक� कहानी बताती है �क कैसे उ��ने भारत म� मच�ट पेम��स क�

शु�आत क� और इसे एक �ोबल �ड�जटल कॉमस� �ेटफॉम� बना �दया।

उनका �ोफ़ाइल आपको बताएगा �क कैसे उ��ने �ढ़ता, इनोवेशन और

दूर क� सोच से भारत के �फनटेक �वकास म� इतना बड़ा योगदान �दया।

भारत के �फनटेक यू�नकॉन�:

�ोबल-�ेल �ेटफॉम� के �नमा�ता

यह फ़�चर भारत के सभी बड़े �फनटेक यू�नकॉ�� (जैसे Razorpay,

PhonePe, Paytm, Pine Labs और Policybazaar) पर एक

गहरी नज़र डालता है। हम देख�गे �क ये कंप�नयाँ इनोवेशन, �नयम-पालन

और शानदार यूज़र बेस के ज़�रए कैसे �ोबल फ़ाइन�स को आकार दे

रही ह�। उनक� �व�ार क� योजनाएँ, IPO का रा�ा और भारत के नेतृ�

म� �फनटेक का भ�व� �ा होगा, यह सब आपको यहाँ पढ़ने को �मलेगा।



संपादक क� कलम से
��य पाठक�,

आईपीओ व�� के सातव� सं�रण म� आपका �ागत है। इस महीने, हमारा पूरा �ान भारत के बाज़ार म� आए एक ब�त बड़े बदलाव पर है:

�ॉक माक� ट म� �फनटेक का एक मज़बूत ताकत बनकर उभरना।

आईपीओ व�� मैगज़ीन

सु�ी अनु�ा नेगी

ए�डटर इन चीफ

�पछले एक साल म�, भारत ने एक शानदार ��ड देखा है: Groww, Pine Labs, TBO और MobiKwik जैसी कई बड़ी �फनटेक कंप�नयाँ

पहले ही शेयर बाज़ार म� अपनी शु�आत कर चुक� ह�। वह�, KreditBee, PayU India और Fractal Analytics जैसी कंप�नयाँ भी

ज� ही �ल� होने वाली ह�। इन सफल �ल��� ग से यह साफ हो जाता है �क टे�ोलॉजी भारत के �व�ीय �स�म म� �कतनी गहराई तक उतर

चुक� है और भारत क� �ड�जटल अथ��व�ा पर देसी और �वदेशी �नवेशक� का �कतना �ादा भरोसा है।

�फनटेक अब �सफ़�  एक �ाट�अप क� कहानी नह� रह गया है। यह अब पूंजी बाज़ार क� कहानी है, जो माक� ट म� �ल���डटी, �रटेल �नवेशक�

क� भागीदारी, गवन�स के मानक� और से�र के वै�ूएशन को �भा�वत कर रहा है। पेम��स, ल��ड� ग, वे� मैनेजम�ट, इं�ोर�स और कं�ायंस

टेक अब भारत के नए �व�ीय आ�क� टे�र के मज़बूत �ंभ बन रहे ह�।

इस सं�रण म� हम आपके �लए लाए ह�:

▪ इस बात पर एक गहन नजर �क कैसे UPI, अकाउंट ए�ीगेटर, ONDC और �ड�जटल ल��ड� ग से जुड़े बदलाव भारत के �फनटेक क� न�व को आकार दे

   रहे ह�।

▪ ब�गलु�, मुंबई, पुणे और एनसीआर जैसे �फनटेक IPO हब क� �े�ीय जानकारी।

▪ सेबी के नवीनतम सुशासन और �ड��ोज़र �नयम� का आसान �व�ेषण, जो हर �ल�ेड या �ल� होने वाली �फनटेक कंपनी के �लए ब�त ज़�री है।

▪ ल��ड� गटेक, पे-टेक, इं�ोरटेक, वे�टेक, रेगटेक और �नयोब�� जैसे हर से�र का �व�ृत �व�ेषण, जो बताता है �क हर �े� कैसे आगे बढ़ रहा है।

▪ पाइन लै� के लोकवीर कपूर पर एक �ेरणादायक सं�ापक �ॉटलाइट, जो भारत के मच�ट-फ�� �फनटेक मूवम�ट के स�े पाय�नयर ह�।

हमारा ल� अभी भी आसान है: आपको ��ता, संदभ� और आ��व�ास देना, ���क भारत द�नया का सबसे ग�तशील �ड�जटल फाइन�सु

इको�स�म बना रहा है।

हम� पढ़ने और IPO World प�रवार का �ह�ा बनने के �लए आपका ध�वाद।

पढ़ने का आनंद ली�जए, 



सातवाँ सं�रण, �दसंबर 2025

ए�डटर इन चीफ

अनु�ा नेगी

सी�नयर ए�डटर

मनोज मौय� 

ए�ज़ी�ू�टव ए�डटस�

�पयूष अ�वाल

�श�ा जेने�सस

ता�नया गु�ा

सपना मीना

आरज़ू ढाका

माग�दश�क और सलाहकार

एस. के. टंडन

�ा�फ़�

सुजीत �सह�

लव सोनी

�काशक

संक�ना एवं �ा�म�: India IPO

संपक�  एवं सुझाव:

Tel. 011-47008280

E-mail: info@indiaipo.in

कॉप�रटे पता:

807-808, 8व� मं�ज़ल, D-Mall,

नेताजी सुभाष �ेस, पीतमपुरा,

�द�ी – 110034

अपनी ��त��या साझा कर�

कृपया इस QR कोड को �ैन करके

हम� अपनी मू�वान ��त��या द�।

हम आपके समय क� सराहना करते ह�।

संपादक�य

टीम

आईपीओ व�� आईपीओ व�� 



www.indiaipo.in �दसंबर 2025 I आईपीओ व��

इस सं�रण का �वषय
“�फनटेक के �द�ज और भारत क� �ड�जटल �ां�त का नया युग”

भारत का �व�ीय �स�म पहले से कह� �ादा तेज़ी से बदल रहा है और इस बदलाव के क� � म� है �फनटेक। इस सं�रण म�, हम जान�गे �क कैसे ,टे�ोलॉजी

रेगुलेशन और कै�पटल माक� �स एक साथ आ रहे ह�, ता�क देश के �लए एक नई �व�ीय संरचना तैयार हो सके। अब भारत �सफ़�  �ड�जटल फ़ाइन�स को

अपना नह� रहा है, ब�� वह इसे बना रहा है, आकार दे रहा है और पूरी दु�नया म� नेतृ� कर रहा है।

UPI का एक �ोबल उदाहरण बनने से लेकर, अकाउंट ए�ीगेटस� का �ड�जटल ल��ड� ग को श�� देने तक, वे�टेक (WealthTech) का करोड़� नए

�नवेशक� को बाज़ार से जोड़ने तक और �नयोब�� का ब��क� ग क� क�ना को नया �प देने तक—एक भारतीय �ाहक क� पूरी �व�ीय या�ा अब एक

�ड�जटल, पारदश� और कने�ेड �स�म क� ओर बढ़ रही है। यह बदलाव �फनटेक कंप�नय� को और मज़बूत, अ�धक �नयम-पालन करने वाला और

प��क माक� �स के �लए और �ादा तैयार बना रहा है।

ले�कन यह अंक �सफ़�   के बारे म� नह� है। यह उन सं�ापक�, लीडस� और पॉ�लसीमेकस� के बारे म� भी है जो इस नए �व�ीय आ�क� टे�र कोटे�ोलॉजी

बना रहे ह�। उनके आज के फैसले तय कर�गे �क आने वाले दशक म� भारत कैसे बचत करेगा, खच� करेगा, उधार लेगा, �नवेश करेगा और आगे बढ़ेगा।

हमारा नज़�रया

आईपीओ व�� म� हम मानते ह� �क �फनटेक अब अपने सबसे ज़�री दौर म� �वेश कर रहा है: यह वह दौर है जहाँ नए आ�व�ार का �मलन गवन�स से होता

है, जहाँ �ोथ का �मलन �ज़�ेदारी से होता है और जहाँ �ड�जटल �बज़नेस मॉडल प��क, जवाबदेह और �नवेशक-तैयार बनते ह�।

आज एक सफल �फनटेक IPO के �लए �सफ़�  एक अ�ा ऐप होना ही काफ़� नह� है। इसके �लए ��ता, �नयम� का पालन, जो�खम पर �नयं�ण और

एक ठोस रोडमैप चा�हए। इस सं�रण के ज़�रए, हमारा ल� सं�ापक�  और �नवेशक� दोन� क� मदद करना है ता�क वे समझ सक�  �क प��क माक� �स

म� सफल होने वाली �फनटेक कंपनी बनाने के �लए �ा-�ा करना पड़ता है।

इस सं�रण  म� आपको �ा �मलेगा?

▪ से�र-वार �ोथ इस बारे म� गहरी जानकारी �मलेगी �क �व�भ� �फनटेक से�र जैसे ल��ड� गटेक, पे-टेक, इं�ोरटेक, वे�टेक, रेगटेक और �नयोब��

   कैसे �वक�सत और मज़बूत हो रहे ह�।

▪ बाज़ार के ताज़ा अपडेट उपल� ह�, �जनम� �फनटेक �ल��� ग, उनके बाज़ार �दश�न और �नवेशक� के �झान से जुड़ी नई जानका�रयाँ शा�मल ह�।

▪ SEBI के नए �नयम� को सरल भाषा म� समझाया गया है। यह माग�दश�न �ड�जटल ल��ड� ग, साइबर सुर�ा, डेटा गवन�स और �फनटेक IPO क� तैयारी के

   �लए मह�पूण� है।

▪ नया तुलना�क डेटा ��ुत �कया गया है, जो दशा�ता है �क �फनटेक से�र अ� उ�ोग� क� तुलना म� कैसा �दश�न कर रहा है। यह जानकारी उन

   फाउंडस� के �लए �वशेष �प से उपयोगी है जो प��क होने क� तैयारी कर रहे ह�।

यह सं�रण उन उ��मय�, �नवेशक�, पॉ�लसी पर नज़र रखने वाल� और �ोफेशन� के �लए है जो यह समझना चाहते ह� �क �फनटेक कैसे भारत क� पूंजी

बाज़ार क� कहानी का एक अहम �ह�ा बन रहा है और भारत के �व�ीय भ�व� के �लए इसका �ा अथ� है।
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भारत
का आ�थक�
क� �

�फ़नटेक: भारत क� �वकास

र�ार का नया इंजन

UPI, ए�ेडेड फ़ाइन�स, �ड�जटल ल��डग,�

इं�ोरटेक और वे�टेक कैसे भारत क�

अगली आ�थक छलांग को ग�त दे रहे ह��

�पछले एक दशक म� भारत ने चुपचाप दु�नया के सबसे उ�त �ड�जटल

फ़ाइन�स इको�स�म म� अपना नाम दज� कर �लया है। जो शु�आत �सफ़�

कैशलेस पेम�ट को बढ़ावा देने के एक साधारण �यास से �ई थी, वह आज

एक मज़बूत रा�ीय ढाँचे म� बदल चुक� है—एक ऐसा ढाँचा जो तुरंत पैसे

�ांसफ़र करता है, लाख� �ापा�रय� को �ड�जटल �प से जोड़ता है, छोटे

�वसाय� को आसान कज़� उपल� कराता है, लोग� को बीमा से जोड़ता

है और �नवेश को एक ��क �जतना आसान बना देता है।

आज �फ़नटेक भारत क� अथ��व�ा का कोई छोटा-सा अ�ाय नह� है।

यह पूरी कहानी का क� � है।

यही वह इंजन है जो उपभोग को बढ़ा रहा है, �वसाय� क� वृ�� को

ग�त दे रहा है, �व�ीय समावेशन को नई ऊँचाइय� पर ले जा रहा है और

�नवेशक भागीदारी को पहले से कह� अ�धक मज़बूत बना रहा है।

इस सं�रण — India’s Economic Pulse — म� हम देख�गे �क

कैसे UPI, ए�ेडेड फ़ाइन�स, �ड�जटल ल��ड� ग, इं�ोरटेक और वे�टेक

�मलकर भारत क� GDP �ोथ को आकार दे रहे ह�, MSME से�र को

नई ऊजा� दे रहे ह� और नए BFSI इको�स�म क� आधार�शला तैयार

कर रहे ह�।

वै��क पटल पर UPI: भारत का सबसे

श��शाली आ�थक अ��
भारत जैसा तेज़ �ड�जटल प�रवत�न दु�नया के ब�त कम देश� ने देखा है।

और इस �ां�त के क� � म� खड़ा है—UPI, एक ऐसी तकनीक �जसने देश

म� पैसे के लेन–देन का पूरा तरीका बदल �दया है।

UPI: भारत के अंदर एक अपार श��

आज UPI हर महीने 14 �ब�लयन से �ादा �ांज़ै�न �ोसेस कर रहा है-

यह �सफ़�  बड़ा आँकड़ा नह�, ब�� एक �ायी और मज़बूत �ड�जटल

आदत का संकेत है।

आज भारत म�:

▪ 350 �म�लयन से अ�धक लोग �नय�मत �प से UPI का इ�ेमाल

   करते ह�

▪ भारत के 70% से भी अ�धक �ड�जटल �रटेल पेम��स UPI के ज�रए

   होते ह�

▪ �टयर-2 और �टयर-3 शहर� से आधे से �ादा नए UPI यूज़स� आते ह�

▪ छोटे �ापारी, �कराना �ोस�, स�व�स �ोवाइडस� और ��लांसर पूरी तरह

   QR पेम��स अपना चुके ह�

यह �ापक सहभा�गता UPI को देश का सबसे बड़ा �रयल-टाइम

आ�थ�क नेटवक�  बनाती है—�कसी भी ब�क से बड़ा, �कसी भी काड� नेटवक�

से बड़ा और दु�नया म� सबसे अ�धक �ांज़ै�न ड��सटी वाला �ेटफ़ॉम�।

UPI का अंतरा��ीय �व�ार

अब भारत UPI को वै��क मंच पर ले जा रहा है।

UPI पहले ही इन देश� म� लाइव या इंटी�ेशन के चरण म� है:

▪ �स�गापुर (PayNow–UPI �ल�क के �ारा)

▪ UAE

▪ �ांस

▪ नेपाल

▪ भूटान

▪ ओमान

▪ �ीलंका

▪ मॉरीशस

▪ मालदीव

NPCI कई और देश� से बातचीत कर रहा है ता�क एक वै��क “�ड�जटल

�पी रेल” बनाई जा सके—जहाँ भारतीय दु�नया म� कह� भी आसानी से

भुगतान कर सक� ।
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UPI का आ�थक �भाव�

UPI का असर �सफ़�  पेम��स तक सी�मत नह� है:

▪ इससे लेन–देन आसान �आ है और लोग� का खच� बढ़ा है।

▪ इसने लाख� छोटे-छोटे लेन–देन को औपचा�रक �प �दया है, �जससे

   �ादा लोग अथ��व�ा से जुड़ पाए ह�।

▪ छोटे �वसाय� को �ड�जटल फुट��� ट �मला, �जससे उनक� �े�डट तक

   प�ँच आसान �ई

▪ इसने पैसे भेजने–पाने क� लागत को बेहद कम कर �दया है, �जससे

   �व�ीय �व�ा और कुशल हो गई है

आज UPI भारत क� “आ�थ�क ऑ�ीजन” बन चुका है—एक ऐसा

�स�म जो �बज़नेस को �बना �कसी �कावट के चलाए रखता है 

Embedded Finance: MSME �वकास

के पीछे काम करने वाली “छपी ताकत”ु

एक तरफ जहाँ UPI सु�ख़� याँ बटोर रहा है, वह� दूसरी ओर एक शां�त भरी

ले�कन उतनी ही बड़ी �ां�त चल रही है—ए�ेडेड फ़ाइन�स।

यह वह मॉडल है �जसम� भुगतान, कज़�, बीमा और ब��क� ग जैसी सेवाएँ

सीधे ऐ�, माक� ट�ेस और SaaS �ेटफ़ॉ�� के भीतर ही उपल� हो

जाती ह�।

भारत के 6.3 करोड़ MSME साल� से इन सम�ाओं से जूझते रहे ह�:

▪ औपचा�रक कज़� तक कम प�ँच

▪ सी�मत ब��क� ग सु�वधाएँ

▪ ज�टल कागज़ी ���याएँ

▪ �व�ीय सेवाओं क� ऊँची लागत

कैसे ए�ेडेड फ़ाइन�स छोटे �वसाय� को

मज़बूत बनाता है

आज MSME आसानी से:

▪ QR के ज़�रए तुरंत भुगतान ले सकते ह�

▪ �जस �ेटफ़ॉम� पर वे �ब�� करते ह�, उसी पर व�क� ग कै�पटल पा

   सकते ह�

▪ सामान भेजते समय इनवॉइस या लॉ�ज��� बीमा ख़रीद सकते ह�

▪ �गरवी रखे �बना, �सफ़�  लेन–देन के आधार पर लोन ले सकते ह�

▪ GST डेटा, इनवॉइस ग�त�व�धय� या POS खच� के आधार पर �े�डट

   �ोर बना सकते ह�

Pine Labs, Razorpay, Paytm, PhonePe, Amazon,

ONDC ऐ� और B2B माक� ट�ेस आज छोटे �वसाय� के �लए

नए–युग के �व�ीय साथी बन गए ह�—वे �वसाय �ज�� कभी ब�क

“ब�त छोटे” या “ब�त अनौपचा�रक” समझते थे।

कोलैटरल से अ�धक �वहार पर ज़ोर

पहले कज़� केवल �गरवी पर �मलता था।

ए�ेडेड फ़ाइन�स म� कज़� डेटा �वहार पर �नभ�र करता है:

▪ सेटलम�ट पैटन�

▪ इनवॉइस क� आवृ��

▪ लेन–देन क� मा�ा

▪ �ाहक आवाजाही

▪ पेम�ट अनुशासन

इस बदलाव ने लाख� MSME को पहली बार औपचा�रक कज़� तक

प�ँच �दलाई है।

आ�थक �भाव�

MSME भारत क� GDP का लगभग 30% योगदान करते ह� और

रोजगार का आधार ह�।

ए�ेडेड फ़ाइन�स उनक� मदद कर रहा है:

▪ इ���ी तेज़ी से घुमाने म�

▪ कैश �ो बेहतर संभालने म�

▪ कज़� लेने क� लागत घटाने म�

▪ �े�डट �ोर सुधारने म�

▪ तेज़ी से �व�ार करने म�

�फ़नटेक अब MSME को केवल �टकाए नह� रख रहा—ब�� उ��

बढ़ने, फैलने और �ेल करने म� मदद कर रहा है।
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Digital Lending:

भारत का नया �े�डट इंजन

Digital lending कभी एक छोटा सा से�र था, आज यह भारत क�

अथ��व�ा का मज़बूत �ंभ बन चुका है। इस बदलाव को ताकत देती

ह� तीन चीज़�: तेज़ी, आसान प�ँच, और पूरी पारद�श�ता—जो �फ़नटेक

कंप�नयाँ �े�डट दु�नया म� ला� ह�।

Responsible Lending का उदय

RBI के 2022–24 के �दशा�नद�श� के बाद, �ड�जटल ल��ड� ग इको�स�म

म� गहरा बदलाव आया।

आज के समय म�:

▪ लोन केवल �नय�मत सं�ाओं के मा�म से �दए जाते ह�

▪ �र� मॉडल का खुलासा अ�नवाय� है

▪ फ��-लॉस गारंटी ���र औपचा�रक �प से लागू ह�

▪ KYC और CKYC पूरी तरह �ड�जटल हो गए ह�

▪ �रकवरी और कले�न �ै��स मॉ�नटर क� जाती ह�

इस बदलाव ने इको�स�म को साफ़ �कया और �नवेशक� का भरोसा

बढ़ाया।

�ड�जटल तरीके से लोन कौन ले रहा है?

सबसे �ादा �ड�जटल ल��ड� ग अपनाने वाले ह�:

▪ पहली बार �े�डट लेने वाले

▪ जॉब करने वाले युवा लोग

▪ �रोज़गार करने वाले लोग

▪ छोटे �ापारी

▪ �गग वक� स�

▪ �टयर 2/3 शहर� के �ाहक

भारत म� �े�डट प�ँच अभी भी वै��क मानक� के मुकाबले कम है, ले�कन

�फ़नटेक ने लाख� लोग� के �लए ब��क� ग �स�म तक प�ँच खोल दी है।

भारत क� �े�डट अथ��व�ा क� नई रीढ़

�फ़नटेक ल�डस� अब इन से�र� म� सपोट� करते ह�:

▪ �श�ा खच�

▪ आपातकालीन मे�डकल ज�रत�

▪ ���गत उपभोग

▪ �ापा�रक खरीदारी

▪ छोटे-समय का व�क� ग कै�पटल

▪ मच�ट कैश एडवांस

2030 तक भारत म� लोन क� माँग $1.7 ���लयन तक प�ँचने क� उ�ीद

है। इस�लए, भारत के �म�डल �ास लोग और बढ़ते �बज़नेस को सहारा

देने के �लए �ड�जटल ल��ड� ग ब�त ज़�री है।

InsurTech: �वक� से ज़�रत तक

भारत म� बीमा प�ँच अभी भी वै��क औसत के मुकाबले कम है, ले�कन

यह अंतर धीरे-धीरे कम हो रहा है। InsurTech �ेटफ़ॉम� बीमा को

सुलभ, �कफायती और ���गत बना रहे ह�।

InsurTech कैसे भारत को बदल रहा है 

▪ आसान �ड�जटल ऑनबो�ड� ग

▪ हे�, �ेवल, �डवाइ�ज़स और छोटे �वसाय� के �लए माइ�ो-

   इं�ोर�स

▪ तुरंत पॉ�लसी इ�ू

▪ पारदश� �ेम �ोसेसेज

▪ डेटा के आधार पर ���गत सुझाव

Acko, Digit, Policybazaar और नए API-आधा�रत �ेटफ़ॉ��

बीमा को �ड�जटल या�ा का �ाकृ�तक �ह�ा बना रहे ह�—उसी तरह जैसे

भुगतान अब आसान है।

आ�थक �भाव�

बेहतर बीमा प�ँच:

▪ �व�ीय झटक� को कम करती है

▪ �वसा�यक �नरंतरता को सहारा देती है

▪ घर� क� आ�थ�क ��रता बढ़ती है

▪ दीघ�का�लक बचत को बढ़ावा देती है

InsurTech केवल पॉ�लसी बेच नह� रहा—यह आ�थ�क मज़बूती और

सुर�ा का �नमा�ण कर रहा है।
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WealthTech: भारत को �नवेशक� का

रा� बना रहा है

भारत एक शांत ले�कन श��शाली �नवेश �ां�त का अनुभव कर रहा है। 

Groww, Zerodha, Upstox, Kuvera और Paytm Money

जैसे �ेटफ़ॉ�� ने �नवेश को आम लोग� के �लए सुलभ और लोकतां��क

बना �दया है।

मु� बदलाव

▪ हर साल 8–10 �म�लयन नए डीमैट अकाउंट खुल रहे ह�

▪ SIP म� उछाल, मा�सक �नवेश ₹20,000 करोड़ से अ�धक

▪ युवा �नवेशक अब मोबाइल ऐ� के ज़�रए बाजार म� �वेश कर रहे ह�

▪ �रटेल �नवेशक� क� भागीदारी से दीघ�का�लक पूंजी �नमा�ण बढ़ रहा है

WealthTech वही गेटवे बन गया है �जससे आम भारतीय औपचा�रक

�नवेश क� दु�नया म� �वेश कर रहे ह�।

आ�थक मह��

अ�धक �रटेल भागीदारी का अथ�:

▪ पूंजी बाजार� म� गहराई

▪ शेयर� म� ��र �वाह

▪ IPO के �लए अ�धक �ल���डटी

▪ घर� क� संप�� �नमा�ण म� मज़बूती

▪ सोने और �रयल ए�ेट पर �नभ�रता म� कमी

यह �नवेश �वहार भारत क� �व�ीय न�व को मज़बूत करता है।

�फनटेक: BFSI क� नई रीढ़

य�द UPI + �ड�जटल ल��ड� ग + InsurTech + WealthTech +

ए�ेडेड फ़ाइन�स को एक साथ देख�, तो यह देश के �लए नए �व�ीय ढाँचे

का �नमा�ण कर रहे ह�।

पारंप�रक BFSI सं�ान अभी भी मह�पूण� ह�, ले�कन �फनटेक ने �व�

क� ग�त, प�ँच और सुलभता बदल दी है।

मु� प�रणाम

▪ हर �कसी तक आसानी से �व�ीय सेवाएँ प�ँचाना

▪ सेवाओं क� लागत कम करना

▪ कज़� और भुगतान म� साफ़-सुथरी ���या

▪ बीमा के ज�रए सुर�ा का जाल बढ़ाना

▪ शेयर और �नवेश बाजार म� नई पीढ़ी के लोग शा�मल होना

�फनटेक भारत के �व�ीय इको�स�म को तेज़, स�ा, समावेशी और

डेटा-��वेन बना रहा है।

अं�तम श�: भारत क� �फ़नटेक वृ�� ही

भारत क� आ�थक वृ���

�फ़नटेक अब �सफ़�  भारत क� अथ��व�ा का �ह�ा नह� है—यह इसके

मु� �वकास इंजन म� से एक बन चुका है। यह भुगतान के मा�म से खच�

बढ़ाता है, कज़� के ज�रए �वसाय� का समथ�न करता है, बीमा से घर� को

सुर��त रखता है और �नवेश के ज�रए धन बनाता है।

आने वाले दशक म� �फ़नटेक:

▪ GDP क� वृ�� को समथ�न देगा

▪ MSME �व�ार को ग�त देगा

▪ �व�ीय सा�रता को गहरा करेगा

▪ पूंजी बाजार� को मज़बूत करेगा

▪ भारत को $5 ���लयन+ अथ��व�ा बनने म� मदद करेगा

भारत क� �फ़नटेक या�ा यह सा�बत करती है �क  + �नयम +टे�ोलॉजी

भरोसा �मलकर दु�नया के सबसे श��शाली �व�ीय इको�स�म म� से

एक बना सकते ह� और अब पूरी दु�नया भारत को नेतृ� करते देख रही है।
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IPO राउंड-अप: हाल क� झल�कयाँ
हाल क� �ल��� क� मु� बात��

नवंबर 2025 म� भारत का IPO बाजार काफ� स��य रहा। बड़े और छोटे

दोन� तरह क� कंप�नय� ने अपने शेयर बाजार म� कदम रखा और �नवेशक�

क� उ�ुकता देखने लायक रही। �रटेल और सं�ागत �नवेशक� ने

�मलकर कई इ�ूज़ म� ज़बरद� ��त��या दी। मेनबोड� आकार म� IPO

बड़े थे, जब�क SME इ�ूज़ भी अ�े स����शन के साथ सफल रहे।

इस महीने कुछ बड़े मेनबोड� IPO म� शा�मल थे Lenskart Solutions

Ltd., �जसने लगभग ₹7,278 करोड़ जुटाए, और Billionbrains

Garage Ventures Ltd. (Groww), �जसने लगभग ₹6,632

करोड़ जुटाए। इसके अलावा Capillary Technologies Ltd. ने

₹4,576 करोड़ और Pine Labs Ltd. ने ₹3,900 करोड़ जुटाए।

यह बड़े IPO मु� �प से �फनटेक, कं�ूमर और  कंप�नय�टे�ोलॉजी

के थे, जो मजबूत �ां�स म� �नवेशक� के भरोसे को दशा�ते ह�।

SME से�र म� भी कुछ नाम �भावशाली रहे। Shreeji Global

FMCG Ltd. (₹85 करोड़), Mahamaya Lifesciences Ltd.

कुल �मलाकर, नवंबर म� 22 IPO बाजार म� आए। मेनबोड� कंप�नय� ने

�मलकर लगभग ₹33,014 करोड़ जुटाए, जब�क SME कंप�नय� ने

करीब ₹493 करोड़ हा�सल �कए। इस महीने कई बड़े IPO को Kotak

Mahindra Capital, ICICI Securities और SBICAP ने लीड

मैनेज �कया।

बाजार �वशेष�� के अनुसार, कुछ इ�ूज़ का �ाइस थोड़ा ऊँचा रखा गया

था, इस�लए �ल��� ग पर लाभ मामूली रहे। इसके बावजूद �नवेशक� क�

भागीदारी स��य रही और कुल �मलाकर ��त��या सकारा�क रही।

नवंबर का महीना IPO के �लहाज से �फर से मजबूत सा�बत �आ,

यह दशा�ता है �क भारत का �ाइमरी माक� ट �� है और सभी �कार

के �नवेशक� का भरोसा अभी भी बना �आ है।

(₹70 करोड़), और Workmates Core2Cloud Ltd. (₹70 करोड़)

ने अ�ा �दश�न �कया। इन छोटे इ�ूज़ को मैनेज करने म� Kotak

Mahindra Capital, ICICI Securities और SBICAP जैसे मच�ट

ब�क स��य रहे।
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कंपनी का नाम
�ल��ग�

क� तारीख
सेगम�ट

इ�ू साइज़
(₹ करोड़ म�)

�ल��ग के�
�दन लाभ (%)

�बज़नेस �डटेल

वक� मे�स Core2Cloud

सॉ�ूशन �ल�मटेड

गैलाड� �ील �ल�मटेड

�फ�ज�वाला �ल�मटेड

�ब�लयन�े� गैराज

व�चस� �ल�मटेड

सुदीप फामा� �ल�मटेड

टेनेको �ीन एयर

इं�डया �ल�मटेड

�फनबड फाइन��शयल

स�व�सेज़ �ल�मटेड

पाइन लै� �ल�मटेड

�ू�रस लाइफसाइंसेज

�ल�मटेड

गेम च�ज़स� टे�फैब �ल�मटेड

कै�पलरी टे�ोलॉजीज़

इं�डया �ल�मटेड

ए�ेलसॉ� टे�ोलॉजीज़

�ल�मटेड

महामाया लाइफसाइंसेज

�ल�मटेड

Emmvee फोटोवो��क

पावर �ल�मटेड

18 नवंबर,

2025

26 नवंबर,

2025

18 नवंबर,

2025

12 नवंबर,

2025

28 नवंबर,

2025

19 नवंबर,

2025

13 नवंबर,

2025

14 नवंबर,

2025

14 नवंबर,

2025

4 नवंबर,

2025

21 नवंबर,

2025

26 नवंबर,

2025

18 नवंबर,

2025

18 नवंबर,

2025

SME

SME

मेनबोड�

मेनबोड�

मेनबोड�

मेनबोड�

SME

मेनबोड�

SME

SME

मेनबोड�

मेनबोड�

SME

मेनबोड�

69.84

37.5

3,480.00

6,632.30

895

3,600.00

71.68

3,900.17

27.52

54.84

877.5

500

70.44

2,900.00

80.51%

56.17%

42.42%

31.33%

30.55%

23.63%

16.09%

13.52%

10.16%

7.21%

5.11%

4.97%

1.75%

1.11%

HR सेवाएँ और

�ा�फ� ग समाधान

�ील �ोड��स

मै�ुफै��र� ग

EdTech और ऑनलाइन

टे� तैयारी

�ड�जटल �नवेश �ेटफॉम�

और �फनटेक

फामा��ु�टकल

मै�ुफै��र� ग

ऑटोमो�टव उ�ज�न

�नयं�ण समाधान

�व�ीय सेवाएँ और

ऋण देना

भुगतान समाधान और

�फनटेक इं�ा���र

फामा��ु�टक� और

लाइफ साइंस

मी�डया और मनोरंजन

कंट�ट उ�ादन

SaaS और �ाहक

जुड़ाव �ेटफॉम�

व�ट� कल SaaS

सॉ�वेयर समाधान

फामा��ु�टक� और

लाइफ साइंस 

सोलर PV मॉ�ूल और

सेल मै�ुफै��र� ग 
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भारत के �ाट�अप फं�डग क� न��
भारतीय �ाट�अ� का दमदार: नवंबर 2025

नवंबर 2025 भारतीय �ाट�अप क� दु�नया के �लए एक बदलाव लाने

वाला महीना सा�बत �आ। इस महीने, सं�ापक� और �नवेशक� ने

�मलकर लगभग $1.7 �ब�लयन क� बड़ी फं�ड� ग जुटाई। यह फं�ड� ग करीब

180 से 200 डी� म� �ई। यह नवंबर 2024 क� तुलना म� तीन गुना

(3x) �ादा है!  यह शानदार �दश�न बताता है �क �नवेशक� का भरोसा

�फर से मज़बूत हो गया है। उनका �ान अब इन से�स� पर है: �फनटेक

इं�ा���र, ए�ीक�चर , �ीनटेक और AI-आधा�रतटे�ोलॉजी

�ेटफॉ��। यह �ोथ भारत क� उस ���त को और मज़बूत करती है,

जहाँ वह दु�नया म� �ाट�अप फं�ड� ग के �लए तीसरा सबसे बड़ा �ठकाना

बना �आ है। भारत का �ाट�अप इको�स�म अब नई ऊँचाइय� को छूने

के �लए तैयार है!

सा�ा�हक फं�डग क� पूरी जानकारी�

पहला स�ाह:  1 से 7 नवंबर

पहले ही स�ाह (1 से 7 नवंबर) म� भारतीय �ाट�अ� ने कुल 21 सौद�

के ज़�रए ₹2,890 करोड़ (करीब $346 �म�लयन) क� बड़ी रकम जुटाई।

इस स�ाह �फनटेक और �रयल ए�ेट  से जुड़े �ाट�अ� नेटे�ोलॉजी

बाज़ी मारी।

Snapmint: ने ₹1,108 करोड़ ($125 �म�लयन) क� सीरीज B फं�ड� ग

जुटाई, लीड इ�े�र General Atlantic था, �जसम� Elev8 Venture

Partners और Kae Capital भी शा�मल थे। मुंबई ��त यह BNPL

�ेटफ़ॉम� FY25 म� ₹150-158 करोड़ क� आय और ₹10-15 करोड़ का

शु� मुनाफ़ा कमा चुका है। Snapmint के 7 �म�लयन मा�सक स��य

यूज़स� ह� और यह 23,000 �पनको�स म� सेवाएं देता है। कंपनी का ल�

FY26 म� ₹300+ करोड़ क� आय और मुनाफ़ा बनाए रखना है, �जससे

यह पुराने घाटे म� चल रहे �फनटेक �ेटफ़ॉ�� से अलग �दखती है।

Neolivrealty: इसे �रयल ए�ेट  फं�ड� ग म� ₹750 करोड़टे�ोलॉजी

�मले। यह एक�कृत �रयल ए�ेट �ेटफॉम� फंड मैनेजम�ट को �ॉपट�

डेवलपम�ट के साथ जोड़ता है। कंपनी का ल� FY26 म� ₹1,000 करोड़

क� �ब�� करना है और 10 से �ादा �ोजे��स म� ₹12,000 करोड़ क�

सकल �वकास वै�ू (Gross Development Value) क� योजना है।

यह मॉडल अ�रने�टव इ�े�म�ट फंड (AIF) क� पूंजी को डेवलपर

ऑपरेशन से जोड़कर, ऐ�तहा�सक �प से �बखरे �ए �रयल ए�ेट से�र

क� सम�ा को हल करता है।

Spacewood: मॉ�ूलर फ़न�चर और कं���न सॉ�ूशंस के �लए

इसे A91 पाट�नस� से ₹300 करोड़ �मले। यह कंपनी  काटे�ोलॉजी

इ�ेमाल करके 'मेक इन इं�डया' मै�ुफै��र� ग को आगे बढ़ा रही है।

यह  इंटी�ेशन और �नया�त पर �ान क� ��त करके 'मेक इनटे�ोलॉजी

इं�डया' मै�ुफै��र� ग को आगे बढ़ा रहा है। कंपनी ऐसे मॉ�ूलर फ़न�चर

सॉ�ूशन �वक�सत करती है जो तेज़ी से क�माइज़ेशन करने म� मदद

करते ह�, बबा�दी कम करते ह� और �नमा�ण �ोजे� क� इकोनॉ�म� को

बेहतर बनाते ह�।

Mantratec: �माणीकरण और बायोमे��क  के �लए इसेटे�ोलॉजी

इं�डया SME इ�े�म��स से ₹125 करोड़ क� फं�ड� ग �मली। यह कंपनी

सरकारी �ड�जटल पहचान के बु�नयादी ढांचे को मज़बूत करने का काम

करती है। कंपनी क� B2B2G (�बज़नेस-टू-�बज़नेस-टू-गवन�म�ट)

���त सरकारी �ड�जटल पहचान के बु�नयादी ढांचे क� मह�पूण� ज़�रत�

को पूरा करती है।

Kshema: जलवायु प�रवत�न से जुड़े समाधान� के �लए इसे �ीन

�ाइमेट फंड से ₹178 करोड़ क� फं�ड� ग �मली। यह �दखाता है �क अब

स�ेने�ब�लटी (�टकाऊपन) से जुड़े अवसर भी बड़े व�चर फं�ड� ग को

आक�ष� त कर रहे ह�। यह फं�ड� ग जलवायु �व� (Climate Finance)

को एक व�चर-सम�थ� त अवसर के �प म� उभरने का एक बेहतरीन

उदाहरण है।

नवंबर का महीना ज़बरद� जोश के साथ शु� �आ!
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इस स�ाह साफ �दखा �क इ�े�स� अब ठोस इं�ा���र और मुनाफ़ा

कमाने वाले �बज़नेस मॉडल पर �ादा भरोसा कर रहे ह�। पूंजी अब �सफ़�

बड़े सपने �दखाने वाले उपभो�ा ऐ� के बजाय, ज़मीन पर �टके और

�ायी समाधान देने वाले �ाट�अ� क� ओर जा रही है।

दसरा स�ाह:  8 से 14 नवंबरू

इस ह�े, लगभग 20 से 24 डी� के ज़�रए $172.5 से $237.8

�म�लयन क� फं�ड� ग �ई, जो बाज़ार के ��र होने को दशा�ती है। हालां�क,

�नवेश क� गुणव�ा ब�त ऊंची बनी रही, �जसम� �फनटेक इं�ा���र,

�श�ा और D2C �ेटफॉम� पर खास दांव लगाए गए।

Finnable: इसे �ड�जटल ल��ड� ग (कज़� देने) के बु�नयादी ढांचे के �लए

लगभग ₹500 करोड़ (लगभग $56 �म�लयन) �मले। यह �ेटफॉम�

NBFCs (गैर-ब��क� ग �व�ीय कंप�नय�) और ब�क� को लोन ओ�र�जनेशन

�स�म और �े�डट �नण�य लेने वाले �ेटफॉम� �दान करता है। यह हर

महीने 30,000 से अ�धक माइ�ोफाइन�स उधारकता�ओं को सेवा देता

है और ₹15,000 करोड़ से अ�धक के ल��ड� ग लेनदेन म� मदद करता है।

यह B2B2C इं�ा���र ���त एक मज़बूत ��त�धा��क बढ़त

(Defensible Competitive Moats) बनाती है, ���क यह �े�डट

जो�खम �व�ीय सं�ान� को स�पते �ए भी ल��ड� ग इकोनॉ�म� का लाभ

उठाता है।

Tetr College: �व�श� कॉलेज-�र के कौशल ��श�ण (Special-

ized Skills Training) के �लए एडटेक फं�ड� ग म� $18 �म�लयन �मले।

यह �ेटफॉम� यू�नव�स� टी के �सलेबस और नौकरी के �लए ज़�री ���

के बीच के गैप को भरता है। सामा� एडटेक �ेटफॉम� के �वपरीत, Tetr

College नौकरी से संबं�धत अप���ल�ग (कौशल �वकास) के �लए

भुगतान करने क� इ�ा के मा�म से बेहतर यू�नट इकोनॉ�म� हा�सल

करता है।

Brandworks Technologies: D2C (डायरे�-टू-कं�ूमर) �ांड

इं�ा���र के �लए $11 �म�लयन �मले। यह फं�ड� ग भारतीय उपभो�ा

�ांड� को सीधे �ड�जटल चैनल� के मा�म से �ाहक� तक प�ँचने म� स�म

बनाती है। इससे D2C मॉडल के मा�ज�न �व�ार लाभ� को हा�सल करने

म� मदद �मलती है।

इस ह�े �नवेशक� ने उन �ेटफ़ॉ�� पर �ान �दया जो तकनीक के

ज़�रए असली �बज़नेस सम�ाओं को हल करते ह�, खासकर �फनटेक

इं�ा���र और खास तरह क� एजुकेशन स�व�सेज म�—और यह सा�बत

करते ह� �क उनका �बज़नेस मॉडल ब�त मज़बूत है।

तीसरा स�ाह: 15 से 21 नवंबर

नवंबर के तीसरे स�ाह म� फं�ड� ग क� र�ार �फर से तेज़ हो गई! इस

ह�े, 26 डी� के ज़�रए लगभग $220.52 �म�लयन क� फं�ड� ग �ई।

इस बार सबसे ख़ास बात यह रही �क फ़ं�ड� ग �सफ़�  �फनटेक तक सी�मत

नह� रही, ब�� दूसरे से�स� म� भी ज़ोरदार �व�ार देखने को �मला।

Yubi Group: इस AI-पावड� �फनटेक �ेटफॉम� को ₹411 करोड़

(लगभग $46.3 �म�लयन) �मले। इसम� ₹336 करोड़ कज़� के �प म�

और ₹75 करोड़ फाउंडर इ��टी के �प म� शा�मल थे। चे�ई क� इस

कंपनी ने FY25 म� ₹660 करोड़ का ऑपरे�ट� ग रेवे�ू दज� �कया

(जो �पछले साल से 36% �ादा है)। यह 17,000 से �ादा एंटर-

�ाइज़ेज़ और 6,200 से �ादा ल�डस� को सेवा देती है और अब तक

₹3.2 लाख करोड़ के कज़� लेनदेन म� मदद कर चुक� है। Yubi अब भारत

से आग ेबढ़कर द��ण पूव� ए�शया और अमे�रका के बाज़ार� क� ओर बढ़

रहा है।

Tractor Junction: �ामीण भारत के �लए �ै�र माक� ट�ेस को

असतानोर �ोबल इ�ै� फंड  से सीरीज़ ए फं�ड� ग म� ₹200 करोड़

(लगभग $22.5 �म�लयन) �मले। इसने तीन साल� म� 7,000 यू�नट

बेची ह� और 13 रा�� म� ₹1,500 करोड़ से �ादा के �ीकल लोन �दए

ह�। कंपनी का ल� FY26 म� ₹250 करोड़ से �ादा का रेवे�ू हा�सल

करना है। यह कृ�ष मशीन� को आधु�नक बनाने का एक बेहतरीन

उदाहरण है।

AgroStar: ए�ीटेक (कृ�ष तकनीक) को बढ़ाने के �लए Just

Climate से लगभग ₹250 करोड़ (लगभग $30 �म�लयन) �मले।

यह �ेटफॉम� छोटे �कसान� को बाज़ार� और कृ�ष सेवाओं से जोड़ता है।

खास बात यह है �क यह स�ेनेबल (�टकाऊ) खेती, यानी रीजेनरे�टव

फा�म�ग को भी बढ़ावा देता है।

BigBasket: इस मज़बूत �ेटफॉम� को DBS ब�क से ₹200 करोड़

(लगभग $22.7 �म�लयन) क� डेट फाइन��स�ग (कज़� के �प म� फं�ड� ग)

�मली। तीन साल म� यह पहला बड़ा �नवेश है। शेयरधारक� का �ह�ा

कम �कए �बना फं�ड� ग जुटाई गई (Tata Digital ने अपनी ब�मत

�ह�ेदारी बनाए रखी)। यह दशा�ता है �क �नवेशक कंपनी क� �े�डट

�ा�लटी पर भरोसा करते ह�।

Ace International: डेयरी  के �लए इसे FMO के नेतृ�टे�ोलॉजी

म� ₹262 करोड़ (लगभग $35 �म�लयन) �मले। यह फं�ड� ग जलवायु के

अनुकूल कृ�ष और �ामीण �वकास को एक साथ जोड़ती है। FMO

जैसे डेवलपम�ट फाइन�स इं�ी�ूशन का ए�ीटेक म� आना बताता है �क

जलवायु-अनुकूल कृ�ष अब हाइ��ड कै�पटल को आक�ष� त कर रही है।

यह स�ाह बताता है �क भारतीय �ाट�अप इको�स�म अब �सफ़�  �फनटेक

पर �नभ�र नह� है। अब ए�ीटेक, �ीनटेक और बु�नयादी ढांचे पर क� ��त

�ेटफॉम� तेज़ी से आगे बढ़ रहे ह�, जो �टकाऊ �बज़नेस मॉडल और मुनाफ़े

क� राह �दखा रहे ह�।
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चौथा स�ाह:  22 से 29 नवंबर

नवंबर का आ�ख़री स�ाह शानदार र�ार के साथ ख़� �आ! इस ह�े,

35 डी� के ज़�रए $353.19 �म�लयन क� फं�ड� ग �ई, �जसने साफ़ कर

�दया �क बड़े और �ा�पत �ाट�अ� म� पैसा लग रहा है और �ीनटेक

से�र एक बड़े �खलाड़ी के तौर पर उभर रहा है।

Candi Solar: लोकल �र�ूएबल एनज� समाधान� के �लए ₹436

करोड़ (लगभग $58.5 �म�लयन) क� डेट फाइन��स�ग (कज़� के �प म�

फं�ड� ग) �मली। यह फं�ड� ग �दखाती है �क �ीनटेक अब �सफ़�  व�चर

कै�पटल (VC) तक सी�मत नह� है। �र�ूएबल एनज� जैसे बु�नयादी

ढांचे म� VC का 5-7 साल का समय-सीमा काम नह� करता, ���क

इसका �रटन� 10-15 साल म� आता है। इस�लए, डेवलपम�ट फाइन�स

इं�ी�ूशन अब इस से�र म� बड़ा �नवेश कर रहे ह�।

Ripplr: इस �ड��ी�ूशन और स�ाई चेन �ेटफॉम� को सीरीज़ सी

फं�ड� ग म� SBI और मौजूदा इ�े�स� से ₹375 करोड़ (लगभग $45

�म�लयन) �मले। यह स�ायस�, �ड��ी�ूटस� और �रटेलस� को जोड़ने

वाला एक B2B लॉ�ज��� नेटवक�  चलाता है। SBI का इसम� शा�मल

होना बताता है �क अब पुराने ब��क� ग से�र भी व�चर कै�पटल के साथ

�मलकर �नवेश कर रहा है।

Auxilo: �ूड�ट फाइन��स�ग (छा�� को कज़�) देने वाली इस एडटेक

�फनटेक कंपनी को ₹225 करोड़ क� डेट फं�ड� ग �मली। यह �ेटफॉम�

�श�ा �े� तक प�ँच को आसान बनाता है, जब�क मैने� �डफ़ॉ� दर�

के ज़�रए कज़� क� इकोनॉ�म� को आकष�क बनाए रखता है।

Square Yards: �ॉपटेक और ऑनलाइन �रयल ए�ेट लेनदेन को

बेहतर बनाने के �लए Smilegate VC से ₹250+ करोड़ (लगभग

$35 �म�लयन) �मले। यह �रयल ए�ेट  म� �नवेशक� के अटूटटे�ोलॉजी

�व�ास को �दखाता है।

3ev Industries: इलेि��क �ी-�ीलर मै�ुफै��र� ग के �लए ₹120

करोड़ (लगभग $13.4 �म�लयन) �मले। यह फं�ड� ग भारत म� कम�श�यल

�ीकल के इलेि���फकेशन (Electricfication) को बढ़ावा देगी।

�ी-�ीलर कम�श�यल वाहन बाज़ार का 40% से �ादा �ह�ा ह�,

जो इलेि���फकेशन का एक बड़ा मौका है।

इस स�ाह ने बड़े �र के �ेटफॉ�� और �ीनटेक इं�ा���र के �लए

�नवेशक� के उ�ाह को दशा�या। डेवलपम�ट फाइन�स इं�ी�ूशन और

पुराने ब�क� जैसे बड़े सं�ागत �नवेशक� क� भागीदारी यह पु�� करती है

�क �ाट�अप फं�ड� ग अब �फनटेक से आगे बढ़कर कई से�स� म� फैल

चुक� है।

नवंबर 2025 का सारांश

स�ाह फं�डग� डी� �मुख डी� �मुख �े�

1–7 नव�र

8–14 नव�र

15–21 नव�र

22–29 नव�र

$346M

$205M

$221M

$353M

21

22

26

35

�फनटेक, �रयल ए�ेट, �ाइमेट

�फनटेक इ�ा���र, एजुकेशन टेक

�फनटेक, ए�ीटेक, डेयरी टेक

�ीनटेक, स�ाई चेन, एजुकेशन टेक

Snapmint ($125M), Neolivrealty

Finnable ($56M), Tetr College

Yubi ($46M), Tractor Junction, AgroStar

Candi Solar ($58M), Ripplr, Auxilo
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मेगा डी� और माक� ट लीडर�शप 

Snapmint का BNPL मुनाफ़ा: Snapmint क� ₹1,108 करोड़ क�

सीरीज़ B फं�ड� ग ने BNPL से�र म� मुनाफ़े क� �मता को साफ़ कर

�दया है। FY25 म� ₹150–158 करोड़ क� कमाई और ₹10–15 करोड़

का PAT दशा�ता है �क �फनटेक अब “हर क�मत पर �ोथ” से आगे बढ़कर

�ायी मुनाफ़े क� ओर बढ़ रहा है। कंपनी FY26 म� ₹300 करोड़ से

अ�धक का रेवे�ू और लगातार मुनाफ़ा हा�सल करने का ल� रखती है।

Snapmint का 23,000 �पनकोड तक का भौगो�लक �व�ार यह

�दखाता है �क EMI-on-UPI जैसी सेवाएँ अब केवल शु�आती यूज़स�

तक सी�मत नह� ह�, ब�� बड़े पैमाने पर अपनाई जा रही ह�। General

Atlantic क� लीडर�शप इस सीरीज़ B म� अमे�रका के PE �द�ज क�

भारत म� बढ़ती �दलच�ी को भी �दखाती है, जो �ड�जटल अथ��व�ा के

�व�ीय इ�ा���र पर भरोसा करता है।

Yubi का AI-स�म �फनटेक इं�ा���र: ₹411 करोड़ क� फं�ड� ग

(डे�ट और फाउंडर इ��टी के ज�रए) ने Yubi क� �ाट� पूंजी संरचना

को सा�बत �कया है। 36% YoY �ोथ के साथ ₹660 करोड़ क� कमाई

और 17,000+ एंटर�ाइजेज क� सेवा यह दशा�ती है �क AI-पावड�

�फनटेक इ�ा���र व�चर �र पर बड़ा अवसर है। �ेटफ़ॉम� का द��ण-

पूव� ए�शया और अमे�रका म� �व�ार �फनटेक के भारतीय बाज़ार से बाहर

अंतरा��ीय �र पर फैलने क� कहानी कहता है और इसम� भारत के

इंजी�नय�र� ग टैल�ट का बड़ा हाथ है।

Tractor Junction का ए�ीटेक �व�ार: यूरोपीय इ�ै� फंड

Astanor क� ₹200 करोड़ क� Series A फं�ड� ग ए�ीटेक से�र म�

सं�ागत �नवेशक� के �व�ास को �दखाती है। ₹121 करोड़ FY25 रेवे�ू

और ₹250+ करोड़ FY26 ल� के साथ Tractor Junction कृ�ष

मशीनरी को आधु�नक बनाने क� �दशा म� �ायी �वकास का उदाहरण

बन गया है। यह से�र ऑपरेशनल ए�फ�शएंसी, �ाइमेट अलाइनम�ट

और �वकास �भाव को जोड़ता है।

Candi Solar का �ीनटेक इं�ा���र: ₹436 करोड़ क� डे�ट

फाइन��स�ग �ीनटेक के �वकास को �दखाती है, जो अब डेवलपम�ट

फाइन�स इं�ी�ूशंस तक प�ँच रही है। यह भारत क� �र�ूएबल एनज�

मह�ाकां�ाओं और 2030 तक 500 GW �मता ल� को भी दशा�ता

है। फं�ड� ग का यह पैटन� बताता है �क भारत म� �ाइमेट �नवेश अब केवल

व�चर कै�पटल तक सी�मत नह� है, ब�� �व�वध सं�ागत �नवेशक� क�

तरफ बढ़ रहा है।

मु� इनसाइ�स और ���स 

कुल �दश�न: नवंबर म� कुल $1.7 �ब�लयन क� फं�ड� ग 180–200

डी� म� �वत�रत �ई, जो साल-दर-साल 3x �ोथ और अ�ूबर के

$1.44 �ब�लयन से 18% क� बढ़त को दशा�ती है। यह पूंजी का

�ापक �वतरण यह �दखाता है �क व�चर कै�पटल अब $11–12 �ब�लयन

सालाना के �र पर ��र होता जा रहा है-2021 म� �ादा अटकल�

और स�ेबाज़ी के बाद, अब बाज़ार धीरे-धीरे समझदारी और ��रता

क� ओर बढ़ रहा है।

से�ोरल लीडर�शप: �फनटेक और �व�ीय सेवाओं ने 35–40% पूंजी

आक�ष� त क�, जो मुनाफ़े क� �दशा म� बदलाव और इं�ा���र पर

फोकस को �दखाता है। ए�ीटेक ने भी अपनी पकड़ बनाई—AgroStar,

Tractor Junction और Ace International ने �मलकर ₹87

करोड़ से अ�धक क� फं�ड� ग हा�सल क�। �ीनटेक (Candi Solar

और �ाइमेट-फोक�ड फं�स) ने भी अ�ा आकष�ण �दखाया, �जसम�

डेवलपम�ट फाइन�स इं�ी�ूशंस क� भागीदारी रही।

�ेज-वार �वतरण: कुल �नवेश का लगभग 70% �ह�ा कंप�नय�

के �वकास और मज़बूत चरण क� फं�ड� ग म� गया।। बड़े - बड़े राउं�स

(Snapmint $125M, Candi Solar $58M, Yubi $46M)

�व�भ� से�स� म� �वत�रत �ए। शु�आती �ेज के Seed और Series A

राउं�स भी स��य रहे, जो ईको�स�म क� गहराई और म�ी-�ेज पूंजी

लगाने क� �मता को �दखाते ह�।

भौगो�लक क� �: ब�गलु� ने डी� क� सं�ा म� 50–55% �ह�ेदारी

बनाए रखी। मुंबई ने �फनटेक म� अपनी पकड़ मज़बूत क� (Snapmint,

Yubi-स�ं�धत)। पुणे ए�ीटेक के �लए उभरकर सामने आया (Tractor

Junction) और चे�ई AI और �फनटेक इं�ा���र ���र�ग के �लए

जाना गया (Yubi Group)।

उभरते �ए ���स

▪  Snapmint ने ₹150 करोड़�फनटेक म� मुनाफ़े क� �दशा बदल रही है:

   से अ�धक क� कमाई पर ₹10–15 करोड़ का PAT हा�सल करके �दखा

   �दया �क �फनटेक अब �सफ़�  �ोथ नह�, ब�� �ायी �बज़नेस मॉडल

   क� तरफ बढ़ रहा है। वह�, Yubi का EBITDA नुकसान कम होना यह

   सा�बत करता है �क AI-स�म फाइन��शयल स�व�सेज इं�ा���र भी

   बड़े �र पर सफल हो सकता है।

▪ Tractor Junction क� �ोथ, ए�ीटेक एक बड़ा अवसर: 

   AgroStar क� माक� ट पो�ज़श�न�ग और Ace International म�

   FMO जैसी सं�ागत �नवेशक भागीदारी यह �दखाती है �क ए�ीटेक

   अब सं�ागत �नवेश का �मुख �े� बन गया है। यह से�र �ाइमेट

   अलाइनम�ट, �ामीण �वकास और बड़े माक� ट अवसर को एक साथ

   जोड़ता है।

▪  Candi Solar क� डे�ट फाइन��स�ग�ीनटेक और डेवलपम�ट फाइन�स:

   और कई �ाइमेट-अलाइन ए�ीटेक राउं�स यह संकेत देते ह� �क �ीन-

   टेक अब केवल व�चर कै�पटल तक सी�मत नह� है, ब�� डेवलपम�ट

   फाइन�स इं�ी�ूशंस (FMO, Green Climate Fund, NIIF)

   क� भागीदारी के ज�रए इं�ा���र फाइन�स तक बढ़ रहा है।
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▪  SBI का Ripplr म�पारंप�रक �व�ीय सं�ाओं क� व�चर भागीदारी:

   को-इ�े�म�ट और DBS ब�क का BigBasket डे�ट राउंड �दखाता है 

   �क पारंप�रक ब��क� ग से�र अब व�चर कै�पटल म� स��य हो रहा है।

   यह �ड�जटल �ांसफॉम�शन और �ेटफ़ॉम� इंटी�ेशन क� बढ़ती ज�रत

   का संकेत है।

▪  पूंजी अब मु� �प से B2BB2B और इं�ा���र पर फोकस:

   �ेटफ़ॉ�� (Yubi, Ripplr, Tractor Junction) और इं�ा���र

   सॉ�ूशंस म� जा रही है, न �क B2C ऐ� म�। इसका मतलब है �क

   यू�नट इकॉनॉ�म� मज़बूत ह� और रेगुलेटरी ��ता का फायदा �मल

   रहा है

�नवेशक स��यता: General Atlantic क� Snapmint म� लीडर-

�शप ने अमे�रका के इस PE �द�ज का भारत म� बढ़ता फोकस �दखाया।

Astanor, FMO और Green Climate Fund जैसी डेवलपम�ट

फाइन�स सं�ाओं ने व�चर कै�पटल म� अपनी भागीदारी बढ़ाई। West-

Bridge Capital, Peak XV Partners और Accel ने �ोथ-�ेज

राउं�स म� ए��व पोट�फो�लयो मैनेजम�ट बनाए रखा।

रणनी�तक कॉप�रेट भागीदारी: नवंबर म� पुराने ब��क� ग से�र ने भी व�चर

कै�पटल म� कदम रखा। SBI का Ripplr म� को-इ�े�म�ट इस बात

का संकेत है �क �फनटेक और लॉ�ज��� इं�ा���र म� सं�ागत

�नवेशक� क� भागीदारी बढ़ रही है।

IPO पाइपलाइन: नवंबर क� फं�ड� ग क� र�ार 2026 म� आने

वाली यू�नकॉन� IPO के अनुमान से मेल खाती है, �जनम� Zepto,

BigBasket, Groww और Lenskart शा�मल ह�। यह IPO व�चर

कै�पटल फंड के �लए ज़�री �ल���डटी �दान कर�गे और अगले

�नवेश राउं�स को तेज़ी से आगे बढ़ाने म� मदद कर�गे।

�झान और ��रता 

नवंबर 2025 ने भारत के �ाट�अप ईको�स�म क� मज़बूती को दोबारा

सा�बत �कया। इस महीने $1.7 �ब�लयन क� पूंजी 180–200 डी�

म� �वत�रत �ई, जो यह दशा�ती है �क ईको�स�म केवल बड़ी राउं�स

तक सी�मत नह� है, ब�� इसके भीतर गहराई मौजूद है। इस महीने के

से�ोरल डाइव�स� �फकेशन—�फनटेक म� मुनाफ़ा, ए�ीटेक का उभार और

�ीनटेक म� सं�ागत �नवेश ने �दखाया �क पूंजी अब �सफ़�  �ेकुले�टव

�ोथ क� बजाय �ायी और लाभकारी �बज़नेस मॉडल क� तरफ बढ़ रही है।

तीन �मुख कारण� से भ�व� के �लए उ�ाह कायम है: (1) �फनटेक

कंप�नय� का मुनाफा बढ़ रहा है, जैसे Snapmint जैसी कंप�नयां अपने

�वसाय म� लगातार �टकाऊ फायदे �दखा रही ह�। (2)ए�ीटेक और

�ीनटेक जैसे �े� तेजी से उभर रहे ह� और इनम� �वकास �व� सं�ाओं

और व�चर कै�पटल का �ान ख�चा जा रहा है और (3) General

Atlantic, Astanor, FMO, SBI जैसी �मुख सं�ागत �नवेशक�

क� भागीदारी यह सा�बत कर रही है �क भारतीय �ाट�अ� अब वै��क

पूंजी �नवेश योजनाओं म� स��य �प से शा�मल हो रहे ह�।

हालां�क, चुनौ�तयाँ अभी भी मौजूद ह�। $1.7 �ब�लयन क� नवंबर फं�ड� ग

साल-दर-साल बढ़त �दखाती है, ले�कन 2025 म� कुल फं�ड� ग $11–12

�ब�लयन तक रहने का अनुमान 2021 के $26+ �ब�लयन �शखर से

55–65% कम है। पूंजी का अनुशा�सत आवंटन और यू�नट इकॉनॉ�म�

पर फोकस �नवेशक� क� अपे�ाओं को बदल रहा है और अब पैसा �ादा

भरोसेमंद �बज़नेस मॉड� क� ओर जा रहा है।

2025 के अं�तम महीने म� भारत का �ाट�अप ईको�स�म नए उ�ाह

के साथ �वेश कर रहा है। �फनटेक इं�ा���र (Snapmint, Yubi,

Ripplr), ए�ीक�चरल  (Tractor Junction, AgroStar,टे�ोलॉजी

Ace International), �ीनटेक और �र�ूएबल एनज� (Candi

Solar) और AI-पावड� एंटर�ाइज �ेटफ़ॉम� मज़बूत बु�नयाद बनाते ह�।

2026 म� आने वाले Zepto, BigBasket, Groww और Lenskart

के IPO मह�पूण� �ल���डटी इव��स �दान कर�गे। साथ ही, सरकार

क� ₹10,000 करोड़ Fund of Funds �व�ार जैसी पहल भारत को

दु�नया के तीसरे सबसे बड़े �ाट�अप ईको�स�म के �प म� मज़बूत

बनाती ह�।

कुल �मलाकर, नवंबर ने �दखाया �क भारत क� �ाट�अप कहानी �ोथ

और अनुशासन दोन� का संतुलन बना रही है। �फनटेक इं�ा���र,

ए�ीटेक और �ीनटेक म� �नवेशक ��च को देखते �ए, ईको�स�म

2026 म� �ायी पूंजी �नवेश के �लए अ�ी तरह तैयार �दखाई देता है।
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�शासन म�

नया �ा है

कैसे SEBI, RBI और भारत के Controllers

2026 और उसके बाद क� Fintech द�नया कोु

नए �नयम� से बदल रहे ह�

लंबे समय तक भारत क� �फनटेक �ोथ, �नयम� से कह� �ादा तेज चली

और यह गलती नह� थी, ब�� एक ज़�री सफर था। इनोवेशन इतनी

तेज़ी से आगे बढ़ा �क कं�ायंस �ेमवक� , �रपो�ट� ग �स�म और पुराने

ल��ड� ग मॉडल उसके पीछे रह गए। UPI पूरे देश म� अपनाया गया, उससे

पहले �क उसके सेटलम�ट के �नयम पूरी तरह तैयार ह�। �ड�जटल लोन का

बूम आया, उससे पहले �क अंडर राइ�ट� ग के ��ड�स� बन�। �नयो ब��क� ग

का अनुभव आगे �नकल गया, जब�क NBFC ���र पीछे था।  

ले�कन �बना मज़बूत गवन�स के �ोथ हमेशा नह� �टकती।

2024 के अंत तक भारत एक मोड़ पर प�ँच चुका था — �फनटेक अब

कोई नया �योग नह� था, ब�� देश क� �व�ीय रीढ़ बन चुका था। लाख�

लोग �ड�जटल �े�डट पर �नभ�र थे। UPI से रोज़ अरब� का लेन-देन हो

रहा था। घर-प�रवार अपनी बचत ऐ� म� रख रहे थे, लॉकर� म� नह�।

ऐसे म� एक गलती मतलब —घबराहट, लेनदेन �कना, शहर� म� �व�ीय

जो�खम फैलना।

Regulators ने वह समझा, �जसे फाउंडस� को समझने म� समय लगा -

Fintech अब इतना बड़ा हो चुका है �क इसे �बना �नयम� के नह� चलाया

जा सकता और यह� से शु� �ई 1991 क� �लबरलाइज़ेशन के बाद भारत

क� सबसे अहम �व�ीय सुधार या�ा।

2025–2026 म� जो हो रहा है, वह �कसी तरह का �ैकडाउन नह� है —

यह �फनटेक का �ोफेशनलाइज़ेशन है।

यह बदलाव है —

Startup क� �ीड से → Financial सं�ान� क� अनुशासन तक

�सफ�  �ोड� सोच से �→ मज़बूत गवन�स तक

�ोथ क� कहा�नय� से �→ �र�-अवेयर, IPO-ready कंप�नय� तक

अब च�लए देखते ह� वे चार गवन�स �पलर जो भारत क� �ड�जटल फाइन�स

इंड��ी को पूरी तरह बदल रहे ह�।

सेबी का �फनटेक गवन�स स�डबॉ�

इनोवेशन का �ागत है, ले�कन अब एक

सुर�ा �पजर ेके अंदर।�

साल� तक, हर बड़ा �फनटेक �योग आम जनता को ही टे��� ग फ़��

मानता था। आज एक बीएनपीएल (BNPL) �ोड� लॉ� �आ और

छह महीने बाद �डफ़ॉ� क�स� (कज़� चुकाने म� चूक का पैटन�) सामने

आए। एक नया अंडरराइ�ट� ग मॉडल पहले ऐप �ोर पर रोल आउट �आ

और ऑ�डट बाद म� आया। ए�ो-आधा�रत वे� एडवाइजरी �बना �कसी

�र� �समुलेशन के लाइव हो गई। यह लापरवाही नह� थी—यह तेज़

इनोवेशन का �भाव था।

  
मगर �फर �ड�जटल फाइन�स बड़े �ेल तक प�ँच गया।

अब एक मॉडल म� बदलाव लाख� लोग� को �भा�वत करता है।

एक पेम�ट आउटेज ने देश�ापी �ापार रोक �दया।

एक अंडरराइ�ट� ग ���ट ने पूरे समूह म� �डफ़ॉ� शु� कर �दया।  

�नयामक� को एहसास �आ �क �योग� को रोका नह� जा सकता,

ले�कन अ�नयं��त �योग अथ��व�ा को अ��र कर सकते ह�।

इस�लए, सेबी ने एक ऐसी चीज़ बनाई जो भारत म� पहले कभी नह� थी:

�वशेष �प से �फनटेक के �लए �डज़ाइन �कया गया एक �नयामक गवन�स

स�डबॉ�।

इस �नयं��त वातावरण के अंदर, कंप�नयाँ इन चीज� का परी�ण कर

सकती ह�:

▪ नए अंडरराइ�ट� ग मॉडल

▪ �र� �ो�र� ग �ेमवक�

▪ रोबो-एडवाइजरी ए�ो�रथम

▪ API-बे�ड ल��ड� ग संरचनाएँ

▪ �े�डट-लाइन असाइनम�ट मॉडल

▪ कैश�ो-आधा�रत वैक��क �ो�र� ग

▪ AI-आधा�रत धोखाधड़ी �नगरानी उपकरण
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ले�कन यह परी�ण लाख� नाग�रक� पर नह�, ब�� �नयं��त उपयोगकता�

समूह� पर होता है, �जसम� �नयामक क� पूरी �नगरानी, तनाव लॉग और

बाहर �नकलने के �ोटोकॉल शा�मल होते ह�।  

यह स�डबॉ� कोई बाधा नह� है—यह एक सीटबे� है।

यह कंप�नय� को �स�े�मक शॉक का जो�खम उठाए �बना नवाचार

करने देता है।

IPO लाने वाली �फनटेक कंप�नय� के �लए, स�डबॉ� अनुपालन ज�

ही रेपुटेशन �फ़�र बन सकता है। �नवेशक स�डबॉ� �दश�न को इस

बात के सबूत के �प म� मान सकते ह� �क �वसाय बड़े पैमाने पर सुर��त

है। हम ज� ही डीआरएचपी (DRHPs - �ा� रेड हे�र� ग �ॉ�े�स)

म� ऐसे श� देख सकते ह� जो पहले कभी नह� देखे गए:

"अंडरराइ�ट� ग मॉडल का परी�ण सेबी स�डबॉ� म� �कया गया—तनाव

क� ���त म� �डफ़ॉ� वे�रएंस 2% से कम।”

इस तरह इनोवेशन को सं�ागत बनाया जाता है। �फनटेक भले ही तेज़

बना रहे, ले�कन अब �ेक, एयरबैग और टेलीमे�ी के साथ। 

�ड�जटल ल��डग �ड��ोजर �ेमवक��

अब �फनटेक क� �ग�त को लोन �वतरण

क� मा�ा से नह�, ब�� जो�खम क� ��ता

से मापा जाता है।

कई वष� तक, �ड�जटल ल�डस� �सफ�  लोन बाँटने के आँकड़� का ज�

मनाती रह�:

₹1,000 करोड़ �वत�रत �कए गए।

60 �दन� म� 10 लाख लोन।

30 �मनट म� KYC से लेकर अकाउंट म� पैसा।

ले�कन यह �वकास पूरी स�ाई के �बना ऊपरी �दखावा था।

�जस ऋणदाता म� वसूली क� अनुशासन नह� होता, वह असल म� ऋणदाता

नह� होता; वह �सफ�  पैसा जलाने वाली मशीन बन जाता है।

इस�लए, �नयामक� ने नज़�रया ही पलट �दया। नया �ड��ोजर �र�ज़म

ल�डस� को वह चीज़ �दखाने के �लए मजबूर करता है जो पहले अ�� थी:

आप �कतनी तेज़ी से लोन देते ह�, यह नह�, ब�� आप �कतनी �ज़�ेदारी

से लोन देते ह�। आप �कतना सकल �ापा�रक मू� (GMV) उ��

करते ह�, यह नह�, ब�� आप �कतना �रटन� वसूल करते ह�। आप �कतने

उधारकता�ओं को हा�सल करते ह�, यह नह�, ब�� �कतने समय पर

भुगतान करते ह�।

अगले 2-3 वष� म�, DRHP द�ावेज़ म� नाटक�य बदलाव आ सकता है।

सामा� लोन मा�ा ता�लकाओं के बजाय, �नवेशक अब यह अपे�ाएँ रख

सकते ह�:  

पहले
(शासन सुधार से पूव�)

"कुल �वत�रत लोन”

"सेवा �दए गए कुल

उपयोगकता�”

"वा�ष�क �वतरण वृ��”

बाद म�
(शासन सुधार के बाद)

“सी.ए.सी. (CAC)
वसूली व� + �े�डट लागत
संवेदनशीलता"

"6 �तमा�हय� के �लए 30+
�दन क� चूक (Delinquency)
समूह �वृ��”

"पहली साइ�कल म� चूक बनाम
दोहराए जाने वाले उधारकता�
राज� �ह�ा”

एक ही कदम म�, �नयामक� ने �फनटेक मू�ांकन के तक�  को बदल �दया।

�वतरण केवल �दखावा है।

वसूली और ��रता अपने-आप म� मू� ह�।

बाज़ार आ�खरकार अब भेद कर रहा है:

तेज ल�डस�

�ायी ल�डस�

यही �ड�जटल ल��ड� ग का बड़ा होना है।

साइबर सुर�ा और डेटा गवन�स

अ�नवाय�ताएँ

�फनटेक म� सबसे मू�वान मु�ा पैसा नह� है -

�ाहक का �व�ास है।

आज �फनटेक �ेटफॉम� जमा रा�श से भी अ�धक श��शाली चीज़ रखते

ह�; वे �ड�जटल पहचान रखते ह�।

ब�क �ेटम�ट, आधार-�ल� �ड �ोफाइल, UPI लेनदेन लॉग, �नवेश इ�तहास,

जो�खम �ोर—इस जानकारी म� स�ध लगाना यानी एक नाग�रक म� स�ध

लगाना है।

इस�लए साइबर सुर�ा �नयम� को IT �दशा�नद�श� के �प म� नह�,

ब�� आ�थ�क संर�ण �ेमवक�  के �प म� �फर से �लखा गया।

इस बदलाव का मतलब है:

▪ एि���शन कोई सलाह नह�, यह अ�नवाय� ��रता है।

▪ स�धमारी क� �रपो�ट� ग वैक��क नह�; यह अ�नवाय� पारद�श�ता है।

▪ ऑ�डट �े� आंत�रक लॉग नह�; वे �ज�ेदारी के सबूत ह�।

पहले डेटा लीक होना एक पीआर संकट होता था।

अब यह एक �नयामक घटना हो सकती है, जो IPO. �ीयर�स, मू�ांकन

�व�ास, एंकर क� ��च और �ल��� ग �वहार को �भा�वत करती है।
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बोड��म क� श�ावली बदल गई है।

 "हम �कतनी तेज़ी से लॉ� कर सकते ह�?”सं�ापक अब यह नह� पूछते:

वे अब पूछते ह�:

"�जस �स�म को हम साव�ज�नक कर रहे ह�, वह �कतना सुर��त है?"  

डेटा गवन�स अब मूल शासन है।  

साइबर सुर�ा रीढ़ के �बना एक �फनटेक, �तजोरी के �बना एक ब�क क�

तरह है।  

टेक-इनेब� NBFC IPO उ�ीदवार�

के �लए नए �नयम

तकनीक पंख देती है। �नयमन रनवे बनाता है।

टेक-आधा�रत NBFC अब IPO उ�ीदवार� का सबसे संवेदनशील

वग� ह�; वे �फनटेक क� तरह लोन देते ह�, ले�कन ब�क� क� तरह जो�खम

उठाते ह�।

�नयामक अब इन बात� क� अपे�ा करते ह�:

▪ �तं� बोड�, �जसक� अ��ता गैर-सं�ापक �वशेष� कर�।

▪ वीटो श�� के साथ जो�खम स�म�तयाँ।

▪ प�रयोजनाओं के आधार पर नह�, ब�� वा��वक समूह �वहार के

   आधार पर �ावधान।

▪ कई �े�डट साइक� म� तनाव-टे�ेड बैल�स शीट।

▪ अंडरराइ�ट� ग जो केवल मौसमी नह�, ब�� �वकास और मंदी के दौरान

   भी काम करे।

यह �फनटेक मज़बूती का अं�तम चरण है:

�ाट�अप → �फनटेक �→ ल��ड� ग इंजन �→ एनबीएफसी �→ प��क

�व�ीय सं�ान

बदलाव दाश��नक है:

पहले:

ग�त ही सफलता थी।

अब:

��रता ही सफलता है।

पहले:

�ोड� ही ताकत थी।

अब:

गवन�स सबसे बड़ी ताकत है।

पहले:

�नण�य लेने क� श�� सं�ापक� के हाथ म� थी।

अब:

लंबे समय तक �टके रहने के �लए बोड�, श�� का सही �वतरण

करता है।

���क IPO �सफ�  एक माइल�ोन नह� होता, ब�� जनता के पैसे के

��त जवाबदेही का अनुबंध होता है।

नई वा��वकता

�फनटेक अब उस दौर म� �वेश कर रहा है जहाँ ताकत केवल यूज़स� या

रेवे�ू से नह�, ब�� अनुशासन, पारद�श�ता और जो�खम �बंधन क�

सं�ृ�त से मापी जाएगी।   

भ�व� उ�� �फनटेक कंप�नय� का है जो कह सक� :

हम साहसपूव�क इनोवेशन करते ह�, ले�कन �ज�ेदारी से �बंधन

करते ह�।

यही मज़बूती SEBI �वक�सत कर रहा है 

यही अनुशासन �नवेशक� �ारा पुर�ृत �कया जाएगा।
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माक� ट �मरर
डीमैट अकाउं�स ने बनाया

�रकॉड� - 21 करोड़ का आँकड़ा पार
अ�ूबर 2025 तक भारत म� डीमैट खात� क� सं�ा �रकॉड� 21 करोड़

तक प�ँच गई है। CDSL म� 16.77 करोड़ और NSDL म� 4.23 करोड़

खाते ह�। यह साफ दशा�ता है �क आम लोग �ॉक माक� ट �नवेश म� �ादा

��च ले रहे ह�।

इतने नए खाते ��?

अकेले अ�ूबर म� 30 लाख से �ादा नए डीमैट खाते खुले -

यह �पछले 10 महीन� म� सबसे �ादा है, जो �सतंबर से 22% अ�धक है।

कुल सं�ा 20.7 करोड़ से बढ़कर 21 करोड़ �ई। भले ही 2025 क�

शु�आत म� बाज़ार के उतार-चढ़ाव के कारण थोड़ी सु�ी आई थी, ले�कन

यह आँकड़ा �रटेल �नवेशक� क� मज़बूत �दलच�ी को दशा�ता है।

इस उछाल के मु� कारण

�वदेशी �नवेशक� (FIIs) ने महीन� तक �बकवाली करने के बाद अ�ूबर

म� 1.6 �ब�लयन डॉलर मू� के भारतीय शेयर खरीदे। इससे बाज़ार म�

अ�धक पैसा और �व�ास आया। बड़े IPO क� धूम ने भी मदद क� - 10

कंप�नय� ने ₹44,930 करोड़ से अ�धक जुटाए, �जनम� टाटा कै�पटल का

₹15,512 करोड़ का IPO भी शा�मल है। �ूचुअल फं�स म� SIP का

�वाह �सतंबर म� ₹29,000 करोड़ को पार कर गया, �जससे नए लोग

बाज़ार क� ओर आक�ष� त �ए।

बाज़ार म� �ा बदलाव आया?

RBI ने रेपो दर को 5.5% पर बरकरार रखा और �व� वष� 2026 के

�लए आ�थ�क �वकास दर 6.8% रहने का अनुमान है। स�से� और

�न�ी दोन� म� 3% क� वृ�� �ई, जब�क �मडकैप और �ॉलकैप ने और

बेहतर �दश�न �कया। Groww और Zerodha जैसे ऐ� ने फोन से

खाता खोलना आसान बना �दया है। सेबी के �नयम� ने जो�खम भरे F&O

�े�ड� ग म� कटौती क� है, �जससे �नवेशक� का �ान लंबे समय के �नवेश

पर �ादा गया है।

आगे का �ा मतलब है?

अब भारत म� 13.6 करोड़ अनोखे �नवेशक ह�। छोटे शहर� के कई लोग

आसान �ड�जटल तरीक� से जुड़ रहे ह�। शीष� दलाल� के पास ए��व खाते

लगभग 4.52 करोड़ ह�, ले�कन कुल वृ�� सोने के बजाय शेयर� क� ओर

बढ़ते झुकाव को दशा�ती है, भले ही इस साल सोने ने अब तक बेहतर �रटन�

�दया हो। यह धन �नमा�ण के �लए गहरी बाज़ार भागीदारी का संकेत है।

�ॉल-कैप IPO म� �ूचुअल

फं�स ने डाले ₹8,752 करोड़

�व� वष� 2026 क� दूसरी �तमाही (Q2 FY26 - जुलाई से �सतंबर

2025) के दौरान, भारत के �ूचुअल फं�स ने नए दौर क� कंप�नय� म�

अपना आ�ामक �नवेश जारी रखा। उ��ने IPO म� ₹8,752 करोड़

लगाए, �जसका अ�धकांश �ह�ा �ॉल-कैप फम� म� गया। इ��टी

बाज़ार� म� अ��रता के बावजूद यह मज़बूत समथ�न, अ�का�लक

चुनौ�तय� के बावजूद भारत क� �वकास गाथा म� उनके ठोस �व�ास का

संकेत देता है।

�ॉल-कैप �ॉ� पर �ूचुअल फंड

का �भु�

�ूचुअल फंड हाउस� और बाज़ार �व�ेषक� के डेटा से पता चलता है �क

�ूचुअल फंड� �ारा �कए गए शीष� 11 IPO �नवेश� म� से 10 �ॉल-कैप

कंप�नय� म� थे। यह �ेलेबल �ारं�भक चरण के �वसाय� के �लए उनक�

लगातार बढ़ती ��च को दशा�ता है। एंथम बायोसाइंसेज शीष� �नवेश� म�

एकमा� �मड-कैप �ॉक था। �ॉल-कैप पर यह �ान �ापक बाज़ार म�

�वपरीत प�र���तय� के बावजूद भारत के इनोवेशन-��वेन से�स� का

समथ�न करने क� �ूचुअल फं�स क� रणनी�त को उजागर करता है।

बाज़ार �दश�न और सं�ागत �वाह

इस �तमाही म� इ��टी बाज़ार� म� काफ़� नरमी देखने को �मली:

�न�ी 50 इंडे� 3.6% �गरा, जब�क �ॉल-कैप और �मड-कैप

इंडे� �मशः 4.6% और 4.1% �गरे।

इसके बावजूद, घरेलू सं�ागत �नवेशक� (DIIs) ने �व� वष� 2026

क� पहली छमाही (H1 FY26) के दौरान बड़ी मा�ा म� ₹3.63 लाख

करोड़ झ�के, �जससे बाज़ार को �वदेशी सं�ागत �नवेशक� (FIIs) �ारा

क� गई ₹37,900 करोड़ क� �नकासी के �खलाफ त�कया (cushion)

�मला (�पछले साल क� ₹89,700 करोड़ क� आमद क� तुलना म�)।
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SIP �वाह ने �रटेल �नवेशक के

�ल���डटी को दशा�या
इ��टी �ूचुअल फंड योजनाओं ने दूसरी �तमाही म� ₹1.06 लाख करोड़

क� आमद आक�ष� त क�, जो �पछली �तमाही के ₹66,869 करोड़ से तेज़ी

से �ादा है। हाइ��ड योजनाओं म� भी ₹45,570 करोड़ क� �� आमद

देखी गई। इस बीच, �सतंबर म� SIP �वाह ₹29,361 करोड़ ��त माह के

सव�का�लक उ� �र पर प�ँच गया, जो जून म� ₹27,269 करोड़ था।

यह लगातार वृ�� चल रहे बाज़ार क� अ��रता के बावजूद �व��त,

दीघ�का�लक �नवेश म� खुदरा �नवेशक� के मज़बूत �व�ास को दशा�ती है।

�ॉल और �मड-कैप फंड AUM वृ��

म� मंदी
जब�क �पछली �तमा�हय� म� �ॉल-कैप और �मड-कैप �ूचुअल फंड�

म� मज़बूत वृ�� देखी गई थी, दूसरी �तमाही म� उनके एसेट �ोथ म� तेज़

कमी आई — �ॉल-कैप के �लए केवल 0.6% और �मड-कैप के �लए

0.4%, जो �पछली �तमा�हय� के �मशः 20% और 17% से कम है।

यह नरमी मु� �प से सेबी क� कुछ �ॉल-कैप सेगम�ट म� अ��धक

तेज़ी क� चेताव�नय� के साथ-साथ दु�नया भर के इ��टी बाज़ार� को

�भा�वत करने वाले �ोबल �र�-ऑफ ��ड के कारण मानी जाती है।

शीष� IPO �नवेश और संभा�वत कैप

अप�ेड
�ूचुअल फं�स के शीष� 10 IPO �नवेश (₹20 करोड़ से अ�धक मू�

क� हो���� के साथ) उ� �वकास �मता वाली छोटी कंप�नय� म�

लगातार �व�ास का संकेत देते ह�। व�चुरा के अ�यन ने नौ �मड-कैप

कंप�नय� क� भी पहचान क� जो ज� ही लाज�-कैप क� ���त म� उ�त

हो सकती ह� और छह �ॉल-कैप फम� क� जो अगले AMFI वग�करण

अपडेट म� �मड-कैप केटेगरी म� �ानांत�रत होने क� संभावना है।

इन संभा�वत कैटेगरी अप�े�स �नवेशक� के पोट�फो�लयो के �लए

मह�पूण� मील के प�र सा�बत हो सकते ह� और स�ावना है �क यह

इन कंप�नय� म� और अ�धक ��च बढ़ाएंगे।

�नवेशक� के �लए इसका �ा मतलब है?

डेटा यह �दखाता है �क भारतीय बाज़ार अब मज़बूत हो रहा है और इसम�

घरेलू �नवेशक� क� भू�मका तेजी से बढ़ रही है, जो �वदेशी �नवेश के

�नकलने का संतुलन बना रहे ह�। �ूचुअल फंड भारत के इनोवेशन और

�वकास वाले से�स� पर मज़बूत भरोसा बनाए �ए ह� और उथल - पुथल

के बीच भी अगली पीढ़ी क� कंप�नय� को समथ�न दे रहे ह�। �रटेल �नवेशक

भी अनुशासन �दखा रहे ह�, ���क SIP नए उ� �र� पर प�ँच रही ह� -

जो लंबे समय के �व��त वे� ��एशन क� �दशा म� एक मज़बूत

कदम है।

बाज़ार म� उतार-चढ़ाव और वै��क पूंजी के सतक�  �ख के बावजूद,

�ूचुअल फं�स के ��र IPO �नवेश और DIIs का समथ�न इ��टी

बाज़ार� के �लए आशा पैदा करता है। �रटेल और सं�ागत �नवेशक� —

दोन� के �लए, उभरते �वसाय� पर �ान देना, संभा�वत कैप-अप�े�स

को �ैक करना और SIP अनुशासन बनाए रखना —भारत क� �वकास

या�ा का लाभ उठाने के �लए समझदारी भरी रणनी�तयाँ ह�।

2030 तक $1 ���लयन का �रयल

ए�ेट बाज़ार — दसरा सबसे बड़ाू

�वकास इंजन

भारत का �रयल ए�ेट से�र 2030 तक ऐ�तहा�सक $1 ���लयन के

�र को छूने क� �दशा म� है, �जसका आधार मज़बूत हाउ�स�ग मांग और

डेटा स�टर व वेयरहाउ�स�ग जैसे नए एसेट �ास क� तेज वृ�� है। बढ़ती

होम से�, तेज़ी से बढ़ती कम�श�यल ली�ज�ग और �ापा�रक इं�ा���र

क� बदलती ज�रत� ने �रयल ए�ेट को भारत क� अथ��व�ा के सबसे

मज़बूत इंजन� म� से एक बना �दया है।

र�ेज़ड��शयल से�र �वकास का �मुख

चालक

रे�ज़ड��शयल �रयल ए�ेट माक� ट क� 88% �ह�ेदारी रखता है,

जो प�रवार� और �नवेशक� दोन� क� मज़बूत और �नरंतर मांग दशा�ता है।

टॉप 10 �ल�ेड डेवलपस� ने वष� 2025 क� पहली छमाही म� ही अपने

वा�ष�क से� ल� का 50% से अ�धक हा�सल कर �लया है। से�

वै�ू 19% YoY बढ़ी है, �जसे बड़े और �ी�मयम हाउ�स�ग �ोजे��स ने

आगे बढ़ाया है। वष� 2025 म� कुल आवासीय �ब�� ₹6.6 लाख करोड़

का �रकॉड� �र छू सकती है।

नौकरी वृ�� के साथ कम�शयल�

ली�जग का �व�ार�

2024 के पहले नौ महीन� म� कम�श�यल �ॉपट� ली�ज�ग 59 �म�लयन

वग� फ़ुट तक प�ँची और वष� के अंत तक 85 �म�लयन वग� फ़ुट प�ँचने

क� संभावना है। इस वृ�� के क� � म� �ोबल कैप�ब�लटी स�टस� (GCCs)

ह�, �जनक� वक� फ़ोस� 40% YoY बढ़कर 19 लाख पेशेवर हो गई है —

�जससे ऑ�फस �ेस, आवास, �रटेल और हॉ��टै�लटी क� मांग तेजी से

बढ़ी है।
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उभरते एसेट �ास म� तेज़ी

�मुख उभरते �े� तेज़ी से आगे बढ़ रहे ह�:

▪  Tier-2, 3 और 4 शहर� म� 74% नई होटल साइ�न�ग हो रही ह� — ���रचुअल टू�र�म, मे�डकल �ैवल, वे�ड� � और UDANहॉ��टै�लटी:

   जैसी इं�ा���र प�रयोजनाओं के चलते।

▪  95% YoY उछाल, ई-कॉमस� �व�ार और �टयर-2/3 माक� ट प�ँच क� वजह से।वेयरहाउ�स�ग:

▪  2030 तक $25 �ब�लयन �नवेश को आक�ष� त करने क� ओर, AI और �ाउड कं�ू�ट� ग क� तेज मांग के कारण।डेटा स�टर:

�रटेल �रयल ए�ेट क� वैक� सी �सफ�  4–5% है, जो मज़बूत कंज़�शन और सी�मत स�ाई को दशा�ती है।

�बज़नेस और IPO �ेकहो�स� के �लए मह�

भारत का �रयल ए�ेट बूम कंप�नय� के �वकास और IPO बाज़ार दोन� के �लए �वशाल अवसर पैदा कर रहा है। बढ़ते कम�श�यल र��स और मज़बूत होती

वेयरहाउ�स�ग �मता उभरते शहर� म� नए �वसा�यक अवसर ला रही ह�। साथ ही, डेटा स�टर �ड�जटल इं�ा���र के �प म� रणनी�तक एसेट बनते जा रहे ह�

— �वशेष �प से उन टेक कंप�नय� के �लए जो �ॉक माक� ट म� �ल��� ग क� तैयारी कर रही ह�।

रे�जड��शयल सेगम�ट क� �रकॉड� �ब�� और मज़बूत �ी-से� एक सकारा�क �ल��� ग माहौल का संकेत देती ह�, जब�क छोटे शहर� म� हॉ��टै�लटी का तेज

�व�ार नए �नवेश अवसर खोल रहा है। यह समय �रयल ए�ेट डेवलपस� और REITs के �लए वै�ू अनलॉक करने और प��क ऑफ�र�ग के मा�म से

�ोथ फंड जुटाने का आदश� अवसर है।
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�ोबल IPO ल�स
�� भारत आज द�नया काु

सबसे आकष�क �फनटेक IPO

माक� ट बन गया है?
दु�नया के कै�पटल माक� �स म� एक बात अब साफ़ �दखाई दे रही है—

भारत चुपचाप दु�नया का सबसे आकष�क �फनटेक IPO माक� ट बन चुका

है। यह इस�लए नह� �क भारत सबसे बड़ा, सबसे अमीर या सबसे पुराना

�व�ीय �स�म है, ब�� इस�लए �क दु�नया म� �कसी भी देश ने �ड�जटल

प��क इं�ा���र को भारत �जतना मज़बूत नह� बनाया। यही �ड�जटल

इं�ा���र आज �फनटेक �बज़नेस मॉड� को अ�धक मज़बूत बनाता है,

लागत घटाता है, भरोसा बढ़ाता है और �फनटेक कंप�नय� को प��मी देश�

क� तुलना म� ब�त ज�ी IPO-ready बनाता है।

यह समझने के �लए �क भारत कैसे आगे �नकल रहा है, हम� दु�नया म� हो

रहे बदलाव� को देखना होगा — अमे�रका म� �फनटेक वै�ूएशन का

�गरना, लै�टन अमे�रका क� कंप�नयाँ जैसे Nubank का धीरे-धीरे

मज़बूत होना और यूरोप म� Revolut जैसी �फनटेक कंप�नय� पर बढ़ता

रेगुलेटरी दबाव। इन सबक� तुलना म�, भारत �सफ�  मुकाबले म� नह� है — 

ब�� असाधारण �प से मज़बूत और आगे है।

Global IPO Lens” से�न यह समझाता है �क अंतरा��ीय �नवेशक

भारत क� तरफ �� आक�ष� त हो रहे ह�, वै��क �फनटेक �खला�ड़य� से

सं�ापक� के �लए कौन-कौन सी सबक ह� और कैसे भारत क� �ड�जटल

प��क इं�ा���र (DPI) — जैसे UPI, आधार, अकाउंट ए�ीगेटर

और ONDC ने वो सम�ाएँ हल कर दी ह� �जनसे प��मी देश आज भी

जूझ रहे ह�।

�� भारत आज द�नया का सबसेु

आकष�क �फनटेक IPO माक� ट है?

भारत क� सबसे बड़ी ताकत दो चीज़� का �मलना है—�ेल + ��रता।

ब�त से देश� म� एक चीज़ �मलती है, ले�कन दोन� साथ �मलना ब�त कम

देखने को �मलता है।

घरले �र पर बेजोड़ श��ू

भारत का �ड�जटल फाइन�स इको�स�म अमे�रका, ��टेन और यूरोप के

इको�स�म से भी बड़ा है। UPI अकेले ही हर महीने 14 अरब से �ादा

�ांज़ै�न �ोसेस करता है। इसका फायदा यह है �क �फनटेक कंप�नय�

को भारी-भरकम माक� �ट� ग पर खचा� नह� करना पड़ता। यूज़र खुद जुड़ते ह�,

बार-बार इ�ेमाल करते ह� और कम लागत म� बड़े पैमाने पर �ोथ �मलती

है। IPO �नवेशक� के �लए यह ब�त बड़ी ताकत है।

भरोसेमंद और ��र रगेुलेशन

दु�नया म� �फनटेक रेगुलेशन काफ� उलझा �आ  — अमे�रका म� SEC

और CFPB क� �ा�ाएँ अ�र टकराती ह�—खासतौर पर crypto,

BNPL और कं�ूमर फाइन�स को लेकर।

यूरोप म� �नयम स� ह�, ले�कन अलग-अलग देश� म� बंटे �ए ह�।

चीन म� �नयम अचानक बदल जाते ह�।

भारत कुछ खास पेश करता है:

RBI और SEBI क� साफ़, स� ले�कन ��र �नयमावली।

�नवेशक स� �नयम� से नह� डरते—वे अ�न��त �नयम� से डरते ह�।

भारत म� �फनटेक ज�ी मुनाफ़ा कमाने

लगते ह�

���क यहाँ CAC यानी क�मर ए���ज़शन कॉ� ब�त कम है,

�ड�जटल ऑनबो�ड� ग बेहद स�ा है, डेटा और KYC �स�म एक-दूसरे से

जुड़े �ए ह�। इससे भारतीय �फनटेक कंप�नयाँ प��मी कंप�नय� क� तुलना

म� काफ� ज�ी ऑपरे�ट� ग �ड�स��न और �ॉ�फटे�ब�लटी हा�सल कर

लेती ह�। IPO माक� ट के �लए यह एक बड़ा �स है।

�रटेल �नवेशक� क� मजबूत भागीदारी

Groww, Zerodha और Upstox जैसी �ेटफ़ॉम� ने भारत म� एक

पूरी नई पीढ़ी तैयार क� है—जो सीधे IPO म� भाग लेती है। भारत म� यह

घरेलू �नवेशक श�� �ल��� ग के समय अ�ी मांग पैदा करती है, जो ब�त

देश� म� नह� �दखती।

इं�डया �ैक = कम ���न, �ादा भरोसा

UPI, आधार, CKYC, DigiLocker,अकाउंट ए�ीगेटर और ONDC

जैसे �ेटफ़ॉम� ने घष�ण कम �कया, भरोसा बढ़ाया और �र� को घटाया।

इन आधार� पर बनी �फनटेक कंप�नयाँ �ादा कुशल, भरोसेमंद और

सुर��त होती ह�।

भारत एक ऐसा अनोखा बाजार है जहाँ �फनटेक कंप�नयाँ बड़े पैमाने पर

बढ़ सकती ह�, �नयम� का सही पालन कर सकती ह�, ज�ी मुनाफ़ा कमा

सकती ह� और पूवा�नुमा�नत तरीके से काम करती ह�। यही गुण उ�� IPO

�नवेशक� के �लए सबसे आकष�क बनाते ह�।
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2. �ोबल �फनटेक �द�ज� से सीख:

Robinhood, Nubank, Revolut

दु�नया के तीन बड़े �फनटेक नाम—Robinhood, Nubank और

Revolut—भारत के �लए बेहतरीन सीख छोड़ते ह�। जो भारतीय फाउंडस�

IPO क� तैयारी कर रहे ह�, उनके �लए यह सीख बेहद मह�पूण� ह�।

Robinhood: तेज़ �ोथ का हाइप, ले�कन

��रता क� कमी

Robinhood ने शु�आत म� धमाकेदार �ोथ �दखाई। उसके लो-को�

�े�ड� ग ऐप ने अमे�रक� �ोकरेज इंड��ी को �हला �दया। ले�कन 2021 म�

जब Robinhood ने IPO �कया, तब उसक� कमाई का बड़ा �ह�ा

एक ब�त ही उतार–चढ़ाव वाले �ोत से आ रहा था— �वशेषकर पेम�ट

फॉर आड�र �ो (PFOF)।

जैसे ही अमे�रक� बाजार� म� माहौल बदला, Robinhood का �ॉक

लगभग 80% �गर गया।

भारत �ा सीख सकता है?

▪ �फनटेक IPO को एक जो�खम भरे रेवे�ू मॉडल पर �नभ�र नह� होना

   चा�हए।

▪ “हर क�मत पर �ोथ” वाला मॉडल माक� ट झटक� के समय सबसे बड़ा

   खतरा बन जाता है।

▪ आम जनता म� पॉपुलै�रटी अ�ी है, ले�कन तभी काम आती है जब

   �बज़नेस के नंबर मजबूत ह�।

▪ Compliance और साफ़ disclosures, माक� �ट� ग से कह� �ादा

   मायने रखते ह�।

Robinhood ने बाद म� स����शन, कैश मैनेजम�ट और लॉ�ग-टम�

इ�े��� ग टू� क� तरफ मुड़कर थोड़ी ��रता वापस पाई—ले�कन

उसक� शु�आती गलती एक बड़ी चेतावनी है। 

Nubank: �ज�ेदार �ोथ से बनता है

�नवेशक� का भरोसा

Nubank आज लै�टन अमे�रका म� कई बड़े ��डशनल ब�क� से भी

�ादा वै�ू वाला बन चुका है और यह �कसी भी �नयो-ब�क के �लए

बड़ी उपल�� है।

▪ ��र रेवे�ू (का�स� + लोन + �डपॉ�ज़�स)

उसक� सफलता �कसी एक चीज़ से नह�, ब�� �ज़�ेदारी + समझ +

सही टाइ�म�ग के मेल से बनी:

▪ �ाहक क� ज�रत� क� गहरी समझ

▪ मजबूत �र� कं�ोल

▪ और IPO का समय, जब कंपनी क� �ॉ�फटे�ब�लटी �दखाई देने लगी थी।

Nubank ने सा�बत �कया �क �फनटेक क� असली ताकत तेज़ �ोथ

म� नह�, ब�� भरोसे और अनुशासन म� है। यही चीज़ आज भारत का

�फनटेक इको�स�म भी तेजी से समझ रहा है— पहले भरोसा, �फर

�ेल। पहले �े�डट �ा�लटी, �फर ए�प�शन। पहले पारद�श�ता, �फर

चचा�।

भारत �ा सीख सकता है?

▪ �नयो-ब�क� को GMV के पीछे भागने से पहले �े�डट �ा�लटी और

   �डपॉ�ज़ट �बहे�वयर पर फोकस करना चा�हए।

▪ IPO के �लए टाइ�म�ग अहम है—माक� ट म� तभी उतर� जब फाइन��शयल

   �ड�स��न साफ़ �दखाई दे।

▪ �ाहक का भरोसा सबसे बड़ी खाई है—�रट�शन हमेशा �रट�शन रै�पड

   ऑन बो�ड� ग से बेहतर होता है।

Revolut: �नयामक तालमेल का मह�

Revolut क� कहानी एक बड़ा सबक देती है — �सफ�  इनोवेशन काफ�

नह� होता; रेगुलेटस� के साथ तालमेल भी उतना ही ज़�री है। एक तरफ़,

कंपनी ने यूरोप म� म�ी-कर�सी वॉलेट, ���ो, ब��क� ग सेवाएँ और का�स�

के साथ तेजी से �ोथ क�। दूसरी तरफ़, कं�ायंस और ऑ�डट क�

सम�ाओं के कारण पूरी ब��क� ग लाइस��स�ग म� लंबी देरी �ई।

ले�कन जब बात IPO क� आई, 

तो कंपनी को सबसे बड़ी �कावट वह� �मली जहाँ कई �फनटे� चूक

जाते ह� — रेगुलेटरी �ै�रटी।

भारत �ा सीख सकता है?

▪ इनोवेशन तभी �टकाऊ है जब उसके साथ रेगुलेटरी कं�ायंस भी

   मज़बूत हो।

▪ अ�� ���याएँ IPO टाइमलाइन को साल� पीछे धकेल सकती ह�।

▪ �फनटे� को अपने सबसे बड़े �ेकहो�र—रेगुलेटर—के साथ साफ़,

   समय पर और भरोसेमंद बातचीत रखना चा�हए।

▪ प��क माक� �स रचना�कता को पसंद करते ह�, ले�कन अ�न��तता

   को नह�।

Revolut का सफर सा�बत करता है �क रेगुलेटरी अलाइनम�ट के �बना

इनोवेशन, प��क माक� �स म� �वेश को साल� तक रोक सकता है।
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केस �डी: भारत के DPI ने �ा हल

�कया, �जससे प��म आज भी जूझ रहा है

भारत क� असली बढ़त समझने के �लए ज़�री है �क हम देख� भारत ने

�ा बनाया — UPI, आधार, CKYC, DigiLocker, अकाउंट ए�ीगेटर

(AA) और ONDC और प��मी देश� के पास अभी भी �ा नह� है।

इसी अंतर क� वजह से भारतीय �फनटेक कंप�नयाँ आज वै��क कंप�नय�

क� तुलना म� IPO के �लए �ादा तैयार और स�म ह�।

पहली सम�ा: प��मी देश� म� �ड�जटल

एकजुटता का अभाव

अमे�रका आज भी सोशल �स�ो�रटी नंबर पर चल रहा है—जो असली

�ड�जटल आइड��टटी नह� है। यूरोप के पास नेशनल IDs ह�, ले�कन कोई

एक-सा, एकजुट ऑथ��टकेशन �स�म नह� है।

भारत ने यह सम�ा Aadhaar + eKYC से हल कर दी।

इसका असर जबरद� रहा:

ऑनबो�ड� ग कॉ� ₹700–₹1,200 से घटकर ₹20 से भी कम हो गई

�ॉड कम �आ

लोन तेजी से अ�ूव होने लगे

वे�-टेक का अपनापन तेज़ी से बढ़ा

इं�ोर�स �ड��ी�ूशन बड़े पैमाने पर �ेल �आ

सीधी बात—ऑनबो�ड� ग ए�फ�शएंसी म� भारत के बराबर आज कोई भी

वे�न� �फनटेक नह� है।

दसरी सम�ा: पेम�ट �स�म काू

�बखराव vs UPI क� एक�पता
प��म म� पेम�ट �स�म अब भी ब�क�, काड� नेटव��, �ोसेसस� और कई

इंटरमी�डयरीज़ पर �टके ह�। यानी—फ�स �ादा, सेटलम�ट धीमा और

�स�म आपस म� जुड़ा �आ नह�।

भारत ने इस चुनौती को UPI से सुलझाया, जहाँ हर ब�क, हर ऐप और

हर �ापारी एक ही पेम�ट रेल पर चलता है।

इस एक�पता ने:

▪ CAC कम �कया

▪ यूज़र का भरोसा बढ़ाया

▪ MSME को �ड�जटल पेम��स अपनाने म� मदद क�

▪ लोग� म� डेली �ड�जटल फाइन�स क� आदत बनाई

UPI �सफ�  एक पेम�ट �स�म नह� है-यह वह �डि���ूशन लेयर है �जस पर

भारत क� �फनटेक कंप�नयाँ अपने �ोड��स और �बज़नेस मॉडल बनाती ह�।

तीसरी सम�ा: अलग-अलग �स�म

म� बंद डेटा Vs अकाउंट ए�ीगेटर
प��मी देश� म� ब�क� के पास �ाहक डेटा पर कड़ा �नयं�ण होता है। डेटा

साझा करने के �लए कागज़ी ���या, समय और कई इंटरमी�डयरीज़ क�

ज�रत पड़ती है।

भारत ने इसे अकाउंट ए�ीगेटर (AA) �ेमवक�  से आसान कर

�दया — जहाँ �व�ीय डेटा सुर��त, तेज़ और �ाहक क� अनुम�त से

शेयर होता है।

इस �स�म ने:

▪ अंडरराइ�ट� ग को �ादा सटीक बनाया

▪ �ॉड कम �कया

▪ लोन अ�ूवल क� ग�त कई गुना बढ़ाई

▪ �फनटे� को पारदश� तरीके से �े�डट �ोड� बनाने म� मदद क�

चौथी सम�ा: महँगा �ड��ी�ूशन vs

ONDC का लो-कॉ� मॉडल

सीधी बात—डेटा पोट��ब�लटी का ऐसा �ेल आज न अमे�रका म� है,

न यूरोप म�।

प��मी देश� म� फाइन��शयल �ड��ी�ूशन आज भी ब�त महंगा है—

एज�ट, कमीशन, �ोकस�, �ांच नेटवक�  सब �मलकर लागत बढ़ा देते ह�।

भारत म� ONDC का फाइन�स लेयर इसी सम�ा को बदलने क� तैयारी

म� है। यह ऐसा �स�म बना रहा है जहाँ हर ऐप एक संभा�वत �ड��ी�ूटर

बन सकता है— वो भी कम लागत, बराबरी वाले ए�ेस और �ादा

पारद�श�ता के साथ।

इसका असर साफ़ �दखता है: यूज़र तक प�ँचने क� लागत काफ� कम

होती है, �फनटे� तेजी से �ेल कर पाते ह� और भारत के �ड�जटल

�ोड��स वे�न� �फनटे� क� तुलना म� अ�धक ए�फ�शएंट बनते ह�

�न�ष�: भारत पीछा नह� कर रहा—

भारत लीड कर रहा है

जब दु�नया के �फनटेक IPO मा�क� �स क� तुलना करते ह�, तो एक बात

साफ़ �दखाई देती है—भारत क� ���त �ब�ुल अलग और कह� �ादा

मज़बूत है।

▪ अमे�रका के पास इनोवेशन है, ले�कन एकजुट �ड�जटल रे� नह�।

▪ यूरोप के पास कं�ायंस है, ले�कन �ेल नह�।

▪ लै�टन अमे�रका म� ऊजा� है, ले�कन �ड�जटल �ैक नह�।

▪ चीन के पास �ेल है, ले�कन ओपननेस नह�।

और इन सबके बीच—भारत अकेला देश है जहाँ �ेल, ओपननेस,

रेगुलेशन, कम लागत और भरोसा—सब एक ही इको�स�म म�

�मलते ह�।

इसी वजह से आज �ोबल इ�े�स� भारत को दु�नया का सबसे

आकष�क �फनटेक IPO माक� ट मान रहे ह� और आने वाले 10 साल� म�,

�फनटेक IPOs का नेतृ� शायद �स�लकॉन वैली या लंदन नह� कर�गे—

ब�� ब�गलु�, मुंबई और गु��ाम कर�गे।



उपल��याँ
और

नेतृ�

उपल��याँ
और

नेतृ�
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Groww: 'ऐप' से 'IPO' तक—भारत क� रीटेल �नवेश कहानी को

नई पहचान
12 नवंबर 2025 को बॉ�े �ॉक ए�च�ज (BSE) म� ओप�न�ग बेल ने

केवल एक �फ़नटेक कंपनी क� �ल��� ग क� घोषणा नह� क�; इसने भारत

क� �ड�जटल �नवेश कहानी क� मज़बूती पर मुहर लगाई। �ीन पर जो

नाम जगमगा रहा था, वह उन लाख� भारतीय� के �लए जाना-पहचाना था,

�ज��ने फ़ोन पर �सफ�  एक टैप स े अपनी �नवेश या�ा शु� क� थी: वह था

Groww (�ो)

आँकड़े तो अपने आप म� ही काफ़� �भावशाली थे। ₹6,632 करोड़

का IPO, जो 17.6 गुना ओवरस��ाइब �आ और लगभग ₹76,100

करोड़ (~$8.6 �ब�लयन) के वै�ूएशन के साथ यह साल क� सबसे

बड़ी �ल��� ग म� से एक बन गया। �ल��� ग के �सफ�  कुछ ही �दन� म�,

Groww क� पैर�ट कंपनी ने ₹1 लाख करोड़ क� माक� ट कैप पार कर ली

और लगभग ₹1.16 लाख करोड़ तक प�ँच गई — इतना �क कुछ समय

के �लए यह 20 से अ�धक �ल�ेड भारतीय ब�क� के माक� ट वै�ू से भी

आगे �नकल गई।

पहली बार, �नवेशक� क� एक नई पीढ़ी—युवा पेशेवर, छोटे �वसायी,

��लांसर और गृ�ह�णय� को दलाल ��ीट का एक ऐसा �ह�ा नज़र

आया, जो उनको अपना लगता था और इस बदलाव के क� � म� Groww

खड़ा था, एक ऐसा �ेटफॉम� �जसने फाइन�स के डर को �नकालकर,

उसक� जगह प�र�चत माहौल पैदा �कया।

एक ऐसे माहौल म� जहाँ �ादातर �फ़नटेक कंप�नयाँ भारी छूट और

माक� �ट� ग पर बेतहाशा खच� करके ज�ी बड़ा होने क� होड़ म � थ�, Groww

ने एक शांत रा�ा चुना। उ��ने लेन-देन से पहल े�व�ास बनाया, पेची-

दगी से पहले सादगी पेश क� और शोरगुल स ेपहले इ�े�म�ट क� आदत

डलवाई। उ��ने फाइन��सयल �लटरेसी को ही एक �बज़नेस मॉडल बना

�दया, �जससे उन लोग� को सश� �कया गया �ज��ने पहले कभी �नवेश

नह� �कया था �क वे �य ंअपने पैसे का �नयं�ण संभाल सक� ।

जब ि�लपकाट� के चार पूव� सहक�म�य�—ल�लत केशरे, हष� जैन, नीरज

�स�ह और ईशान बंसल ने 2016 म� Groww क� शु�आत क�, तो वे

सु�ख� याँ बटोरने के पीछे नह� भाग रहे थे। वे एक आसान ले�कन नज़र-

अंदाज़ क� गई सम�ा का हल खोज रहे थे: जब लग- भग 20 करोड़

भारतीय �नवेश कर सकते ह�, तो केवल 2 करोड़ ही �� करते ह�? इसी

आठ साल बाद, Groww का IPO उसी �वचार क� सबसे बड़ी उपल��

सा�बत �आ। यह �कसी �ाट�अप क� कहानी का अंत नह� था, ब��

भारत के रीटेल पूँजी आंदोलन के एक नए अ�ाय क� शु�आत थी।

12.58 �म�लयन ए��व यूज़र, 26.27% NSE माक� ट शेयर और

लगभग 46–47% नेट �ॉ�फट मा�ज�न के साथ, Groww ने यह सा�बत

कर �दया है �क �फ़नटेक अनुशासन खोए �बना भी �वशाल हो सकता है

और  भरोसे को लोकतां��क बना सकती है।टे�ोलॉजी

भारत के फाइन��सयल इको�स�म के �लए, Groww क� �ल��� ग �सफ़�

इन आँकड़� से कह� �ादा मायने रखती है; यह रीटेल �नवेशक म� अटूट

�व�ास का संकेत है। यह दु�नया को बताता है �क देश म � �नवेश क� �ां�त

अब केवल बड़ी सं�ाओं के नेतृ� म� नह� हो रही है, ब�� उन ���य�

�ारा संचा�लत है जो मानते ह� �क वे अपना धन �यं बढ़ा सकते ह�।

इस ख़ास फ़�चर म�, हम Groww क� असाधारण या�ा का पता लगाएंगे

—कैसे उ��ने 18 करोड़ लोग� के सामने मौजूद अवसर� क� कमी को

पहचाना और भारत के सबसे भरोसेमंद �ड�जटल �नवेश �ेटफॉम� म�

त�ील हो गए। हम उनक� वै�ूएशन रणनी�त, �नवेशक� के आकष�ण

और उन सबक़� पर गौर कर�गे जो अगली पीढ़ी के �ाट�अ� के �लए ह�

जो अपने IPO क� तैयारी कर रहे ह�।

���क Groww केवल एक कंपनी नह� है, यह आधु�नक भारत क�

�व�ीय जागृ�त का एक आईना है और 2025 क� उस नवंबर क� सुबह,

जब दलाल ��ीट पर �टकर हरे रंग म� चमक उठा, तो �ल��� ग केवल

Groww क� नह� �ई—यह पूरी एक पीढ़ी के �व�ास क� �ल��� ग थी।

एक सवाल ने एक ऐसी या�ा को ज� �दया, �जसने भारत के बचत करने,

�नवेश करने और धन कमाने के तरीके को �फर से प�रभा�षत कर �दया।

इस महीने

क� �मुख कंपनी
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भाग I: सम�ा से समाधान तक—

नौ साल का सफ़र

वह �च� गारी �जसने सब कुछ शु� �कया

हर महान �ाट�अप क� शु�आत एक ऐसी सम�ा से होती है, �जसे

नज़रअंदाज़ करना नामुम�कन हो जाता है।

Groww के �लए, वह सम�ा �बलकुल सामने खड़ी थी, ले�कन उसे

कोई देख नह� पा रहा था।

बात 2016 क� है, जब भारत म� �ड�जटल �ां�त धीरे-धीरे अपनी पहचान

बना रही थी। ि�लपकाट� म� काम करने वाले चार सह- क�म�य�—ल�लत

केशरे, हष� जैन, नीरज �स� ह और ईशान बंसल न ेएक अजीब बात पर गौर

�कया। उनके जान-पहचान वाले हर कोई ऐप के ज़�रए ऑनलाइन शॉ�प�ग

कर रहा था, कैब बुक कर रहा था या खाना ऑड�र कर रहा था, ले�कन

�ड�जटल मा�म से �नवेश लगभग कोई नह� कर रहा था।

यह गैप ब�त बड़ा था। भारत म� लगभग 20 करोड़ लोग ऐसे थे �जनक�

इनकम इ�े� करने यो� थी, �फर भी केवल 2 करोड़ लोग ही �ूचुअल

फ़ंड या �ॉक माक� ट म� भागीदारी कर रहे थे। बाक� के 18 करोड़ लोग—

यानी ��च रखने वाले �नवेशक� का लगभग 90% �ह�ा, �सफ�  �कनारे

बैठकर तमाशा देख रहा था।

सवाल था: आ�ख़र ��?

जवाब साफ़ था: ���क हमारा फाइन��शयल इको�स�म �सफ�  अ�भजात

वग� (Elite) के �लए बनाया गया था।

पुराने �ोकर हर एक �ेड पर ₹300-₹500 तक का शु� लेते थे, �ूचु-

अल फ़ंड एज�ट केवल ऊँचे कमीशन वाली ��म� बेचते थे और वे�

मैनेजर कम से कम ₹50 लाख के �नवेश के �बना �कसी स ेबात तक नह�

करते थे। इसम� �म पैदा करने वाले काग़ज़ात, धीमी �ाहक ऑनबो�ड� ग

���या और डरावनी �व�ीय श�ावली (Financial Jargon) को जोड़

दी�जए, तो आम भारतीय �नवेश शु� करने से पहले ही �ह�त हार बैठता

था।

फाउंडस� ने महसूस �कया �क सम�ा लोग� के इराद� म� नह�, ब��

अवसर तक उनक� प�ँच म� थी। इ�ा सबम� थी, पर �व�ा इतनी

उलझी �ई थी �क शु�आत करना ही सबसे बड़ी चुनौती बन गई थी।

पहली को�शश: जब ज�टलता का सामना

हक�कत से �आ

इसी गहरी समझ के साथ, सं�ापक� ने 2016 म� अपना पहला �ोड�

रोबो-एडवाइजरी �ेटफ़ॉम� के तौर पर लॉ� �कया। उनका �वचार था �क

यूज़र के ल�� और जो�खम �मता के आधार पर �नवेश क� सलाह देने

के �लए ए�ो�रदम का इ�ेमाल �कया जाए, जैसा �क उस समय

अमे�रका म� चलन म� था।

ले�कन भारतीय बाज़ार तैयार नह� था।

पहली बार �नवेश करने वाले �ादातर लोग अपनी मेहनत क� कमाई

मशीन के भरोसे छोड़ने से �हचकते थे। उ�� चा�हए थी ��ता, न �क

ज�टलता; सीखने का अवसर, न �क ऑटोमेशन थी।

फाउंडस� ने ज� ही समझ �लया �क वे सम�ा के गलत �ह�े को

सुलझाने क� को�शश कर रहे ह�। भारत को ए�ो�रदम सलाह नह�,

ब�� �नवेश क� शु�आत का आसान रा�ा चा�हए था। और उसी �ण

उ��ने Groww क� या�ा का सबसे अहम फ़ैसला �लया - उ��ने �दशा

बदली। पहला सं�रण बंद �कया और �फर से �ाइटबोड� पर लौट आए।

�दशा बदलना: सरलता ही नई रणनी�त

मई 2017 म� Groww ने �फर से शु�आत क� — इस बार एक डायरे�

�ूचुअल फ़ंड �नवेश �ेटफ़ॉम� के �प म�।

उनक� पेशकश बेहद सीधा और साफ़ थी:

▪ कोई �बचौ�लया नह�

▪ कोई कमीशन नह�

▪ कोई काग़ज़ी झंझट नह�

यूज़र अब �सफ�  ₹100 से, �बना �कसी �छपे शु� के, सीधे ऐप से �नवेश

शु� कर सकते थे।

यह मॉडल इंड��ी के पुराने तौर-तरीको से उलट था।

जहाँ बाक� कंप�नयाँ �नवेशक� से शु� लेकर कमाती थ�, वह� Groww

ने भरोसा कमाकर कमाने का रा�ा चुना।

और यह दांव तुर� काम कर गया। सं�ापक� ने पहले महीने म� 100

यूज़स� क� उ�ीद क� थी, ले�कन उ�� 600 यूज़र �मले। महज़ तीन

महीन� के अंदर, यह सं�ा 30,000 तक प�ँच गई।

�ोड� ने आ�ख़रकार अपने �लए सही बाज़ार ढँूढ �लया था।

इसक� सफलता का कारण �सफ�  �ाइ�स�ग नह�, ब�� उसके पीछे क�

सोच थी।

बु�नयाद: Groww के चार �स�ांत

शु�आत से ही Groww का DNA तीन �ंभ� पर �टका था — सरलता,

भरोसा और सबके �लए प�ँच। चार �स�ांत� ने हर फ़ैसले क� �दशा तय क�। 

1. ज़ीरो कमीशन इ�े��� ग:

   Groww ने सीधे AMCs के साथ साझेदारी कर डायरे� �ूचुअल

   फ़ं�स उपल� कराए। इस कदम ने एक सबसे बड़े मान�सक डर को

   दूर �कया �क �नवेश महँगा और धोखाधड़ी से भरा है।
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2. मोबाइल-फ़�� �डज़ाइन:

    एक ऐसे देश म� जहाँ मोबाइल ने कं�ूटर क� जगह रहे थे, Groww

    ने शु�आत से मोबाइल को क� � म� रखा। ऐप ह�ा था, 2G पर भी

    आसानी से चलता था और �सफ�  कुछ �मनट� म� KYC पूरा कर �नवेश

    शु� �कया जा सकता था। यह भारत के �टयर 2 और �टयर 3 शहर� के

    �लए बना पहला स�ा �नवेश �ेटफ़ॉम� था।

3. मुनाफ़े से पहले �श�ा:

    �व�ापन चलाने के बजाय Groww ने �श�ा को माक� �ट� ग बनाया —

    �ॉ�, YouTube वी�डयोज़, वे�बनास� और गाइ�स के ज़�रए �नवेश

    को आसान भाषा म� समझाया। उनका टोन दो�ाना था, डराने वाला

    नह�। वे �ोड� नह� बेचते थे, समझ देते थे। यही उनक� �ांड पहचान

    बनी।

4. �बना �कावट ऑनबो�ड� ग:

    PAN आधा�रत eKYC और आधार ऑथ��टकेशन से खाता खुलने म�

    3 �मनट से भी कम समय लगता था। न कोई एज�ट, न काग़ज़ी काम,

    न देरी। यह �ड�जटल सहजता �नवेश को तुरंत और भरोसेमंद बनाती थी।

ये �स�ांत �कसी माक� �ट� ग ��ेटेजी का �ह�ा नह� थे, ब�� ऐसे �ोड�

के �वचार थे, �ज��ने पहली बार �नवेश करने वाल� को जीवनभर का

भरोसा �दया।

2018 के अंत तक Groww ने 50,000 से अ�धक यूज़स� का ��प

बना �लया था—�ादातर 25 से 35 वष� के युवा। ले�कन Groww क�

असली कमाई पैसे म� नह�, ब�� भरोसे म� थी और यही भरोसा, �फनटेक

क� दु�नया म� उसक� सबसे बड़ी पूँजी बना।

पहला चरण (2017–2018): �ूचुअल फ़ंड क�

�ां�त

Groww का पहला चरण था — इ�े�म�ट को आदत बनाना।

ऐप का �डज़ाइन �स�मै�टक इ�े�म�ट �ान (SIPs) के इद�-�गद�

क� ��त था। ये मा�सक �नवेश यूज़स� को लंबी अव�ध का �व�ीय अनुशासन

बनाने म� मदद करते थे। इंटरनल डेटा से एक श��शाली बात सामने आई:

जो �नवेशक SIP शु� करते थे, उनके एक साल बाद भी ए��व रहने क�

संभावना वन-टाइम �नवेश करने वाल� क� तुलना म� तीन गुना �ादा थी।

2018 के अंत तक, Groww के शु�आती यूज़स� ने �यं ही �ेटफ़ॉम�

का �चार करना शु� कर �दया था—रेफ़रल, बातचीत और सोशल

मी�डया के मा�म से। बड़े �सतार� के �व�ापन या भारी माक� �ट� ग बजट

के �बना भी, यह �ेटफ़ॉम� �ाभा�वक �प से आगे बढ़ रहा था।

दसरा चरण (2019–2020): �व�ार औरू

शु�आती दबदबा

जैसे-जैसे उनका यूज़र बेस मज़बूत होता गया, Groww के सामने एक

नया सवाल बार-बार आने लगा:

"�ूचुअल फ़ंड तो ब�त ब�ढ़या ह�, ले�कन �ा हम यह� से शेयर भी ख़रीद

सकते ह�?"

इस सवाल ने कंपनी के अगले बड़े कदम को आकार �दया।

2019 म�, Groww ने �ॉक �े�ड� ग, ETF और �ड�जटल गो� को जोड़ा

और 2020 तक, सरकारी बॉ� भी पेश कर �दए। यह �व�ार यूँ ही �बना

सोचे-समझे नह� �कया गया था; �नवेशक� क� बदलती ज़�रत� को पूरा

करने के �लए इसे रणनी�तक �प से �मब� (Sequenced) �कया

गया था।

2020 के अंत तक आँकड़े:

▪  25 लाखयूज़र बेस:

▪  लगभग ₹214 करोड़�रवे�ू:

▪  ��त यूज़र 2-3 �नवेश उ�ादऔसत पोट�फ़ो�लयो:

कंपनी चुपचाप भारत के सबसे �ापक रीटेल �नवेश �ेटफ़ॉम� म� से एक

बन चुक� थी।

और उ��ने यह सब अपनी मूल �फ़लॉसफ़� (सरल, ��, भरोसेमंद) से

भटके �बना �कया।

तीसरा चरण (2021–2022): रीटेल बूम के

दौरान �वकास और �व�ास

COVID-19 महामारी ने अचानक ग�त तेज़ कर दी। जैसे ही वै��क

बाज़ार तेज़ी से �गरे और बाद म� उछले, करोड़� नए रीटेल �नवेशक �ॉक

माक� ट म� कूद पड़े।

Groww पूरी तरह से तैयार था।

उ��ने ब�त तेज़ी से �व�ार �कया और एक ही मोबाइल-ने�टव इंटरफ़ेस

म� IPO स����शन, डे�रवे�ट�स (F&O) और इं�ाडे �े�ड� ग को जोड़ �दया।

ले�कन उ�� जो चीज़ सबसे अलग करती थी, वह यह थी �क उ��ने इस

�वकास को �कतनी �ज़�ेदारी से संभाला। स�ेबाज़ी वाले �े�ड� ग को बढ़ावा

देने के बजाय, Groww ने �श�ा और �नवेशक जाग�कता पर अपना

�ान दोगुना कर �दया। उनके डे�रवे�ट�स यूज़स� बाज़ार म� सबसे �ादा

जानकारी रखने वाल� म� से थे, एक ऐसा त� �जसे बाद म� SEBI ने भी

सकारा�क �प से पहचाना।

इसी के साथ, Groww ने �ानीय अनुभव पर ज़ोर �दया, उ��ने �ह� दी म�

लॉ� �कया, �जसके बाद त�मल, तेलुगु, क�ड़ और मराठी म� भी शु�आत क�।

2022 तक, उनके 60% यूज़स� गैर-मे�ो शहर� से आ रहे थे, �जसस े यह

सा�बत हो गया �क पैस� से जुड़े �ाब अब �सफ़�  शहर� तक सी�मत नह� थे।
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उसी साल, Groww ने एक मह�पूण� मील का प�र हा�सल �कया:

उ��ने NSE पर स��य यूज़र क� सं�ा म� Zerodha को पीछे छोड़

�दया।

पाँच साल पुराने एक �ाट�अप के �लए, बाज़ार के सबसे पुराने �खलाड़ी

से आगे �नकल जाना महज़ एक जीत नह� थी; यह इस बात का सबूत था

�क रीटेल �नवेशक ही भारत क� अगली �वकास लहर को श�� दे रहे ह�।

चौथा चरण (2023–2025):

�ेटफ़ॉम� से इको�स�म तक

2023 तक, Groww ने वह सब हा�सल कर �लया था �जसक� हर

�फ़नटेक कंपनी �ा�हश रखती है: ��रता के साथ �वशालता। ले�कन

वे केवल एक �े�ड� ग ऐप बनकर संतु� नह� थे। अब ल� था एक संपूण�

�व�ीय इको�स�म बनना।

वे� मैनेजम�ट और एडवाइज़री (2023): 

Groww ने ₹80-₹100 करोड़ म� �ड�जटल वे� मैनेजम�ट �ेटफ़ॉम�

Fisdom का अ�ध�हण �कया। इस अ�ध�हण ने पोट�फ़ो�लयो एडवा-

इज़री, PMS और AIF उ�ाद� का रा�ा खोल �दया, इससे �ांड क�

सरल पहचान बरक़रार रही और बड़े �नवेशक भी आक�ष� त �ए।

उधार (Lending) (2023): 

अपनी NBFC शाखा, Groww Creditserv के लॉ� के साथ,

कंपनी ने लोन अग�� �स�ो�रटीज (LAS) और पस�नल लोन के �े�

म� कदम रखा। ल��ड� ग कारोबार म� साल-दर-साल 150% से अ�धक क�

वृ�� �ई, �जससे FY25 तक ₹50-₹60 करोड़ का राज� �ा� �आ।

मा�जन �े�डग फ़ै�स�लटी (2024):� �

Groww ने MTF पेश �कया, �जससे �नवेशक� को 50% कोलैटरल

के साथ �ॉक ख़रीदने क� सु�वधा �मली। यह कारोबार तेज़ी से ₹1,000

करोड़ के बुक तक प�ँच गया, �जसे FY27 तक ₹5,000 करोड़ तक

प�ँचाने क� योजना है।

कमो�डटीज और पाट�नर�शप (2024):

Groww ने कमो�डटीज �े�ड� ग म� �वेश �कया और ब�क� तथा बीमा

कंप�नय� के साथ B2B साझेदारी के �लए APIs खोले। ICICI ब�क

और HDFC लाइफ के साथ शु�आती साझेदारी ने सह-�ांडेड यूज़स� म�

30-40% अ�धक बरकरार रहने क� दर �दखाई।

जब Groww ने 2025 म� SEBI के पास अपना DRHP फ़ाइल �कया,

तब तक वह भारत म� सबसे अ�धक इ�ेमाल �कया जाने वाला �नवेश ऐप

बन चुका था:

▪ लगभग 42 �म�लयन र�ज�ड� यूज़र

▪ 12.58 �म�लयन स��य �नवेशक

▪ ₹3,902 करोड़ वा�ष�क रेवे�ू: 

▪  75.6%CAGR (2017–2025):

हाइप के पीछे क� असली �व�ीय स�ाई

�ादातर �फ़नटेक कहा�नयाँ बड़ी वै�ूएशन और उससे भी बड़े नुकसान�

के साथ ख� होती ह�। Groww क� कहानी अलग थी। यह न केवल बड़े

�र पर प�ँचा, ब�� पारद�श�ता के साथ लाभ भी कमाया।

मे��क

1,260

453

457

36.00%

2,617.00

941.00

-(805)*

36%

3,902.00

2,372.00

1,824

60.80%

�व� वष�
23

�व� वष�
24

�व� वष�
25

रेवे�ू (₹ करोड़)

EBITDA (₹ करोड़)

शु� लाभ (₹ करोड़)

EBITDA मा�ज�न

*FY24 म� जो नुकसान �दखाई �दया, वह एक साथ ₹1,340 करोड़ के

डेफ़ड� टै� एडज�म�ट के कारण था, जो कंपनी को वापस भारत म� दज�

कराने क� ���या के तहत �कया गया था। य�द इस एडज�म�ट को हटा

�दया जाए, तो Groww लगातार मुनाफ़े म� रही है।

नतीजा? एक ऐसा दुल�भ �फनटेक, �जसम� तेज़ वृ�� और उ� मा�ज�न,

दोन� मौजूद ह�।

�रट�शन इंजन:

�दखावा नह�, सीखने क� आदत बनाना

Groww को बा�क़य� से अलग करने वाली बात उसका आकार नह�,

ब�� उपयोगकता�ओं का उससे जुड़ा रहना है।

▪  77.7% (उ�ोग औसत 45–50% क� तुलना म�)3-साल �टकाव दर:

▪  83.6% लोग रेफ़रल सेऑग��नक उपयोगकता� जुड़ाव:

▪  ₹1,441�ाहक अ�ध�हण लागत (CAC):

▪  5–6 महीनेऔसत पेबैक अव�ध:

▪  72+नेट �मोटर �ोर (NPS):

ये आँकड़े एक मूल स�ाई को सा�बत करते ह�: Groww �व�ापन� से

नह� बढ़ा—लोग� क� �सफ़ा�रश� से बढ़ा।

इसके उपयोगकता� �सफ़�  �ाहक नह� थे; वे �नवेश को आगे बढ़ाने वाले

असली बदलावकता� बन गए थे।
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भरोसे क� बु�नयाद

जब सं�ापक अपनी या�ा को पीछे मुड़कर देखते ह�, तो एक बात सबसे

मह�पूण� �दखाई देती है: उ��ने �सफ़�  एक ऐप नह� बनाया—उ��ने

�नवेश करने म� लोग� का यक़�न बनाया।

�व�ीय समझ को �डज़ाइन म� बदलकर, सरलता को बड़े पैमाने से जोड़कर,

Groww �सफ़�  एक �फनटेक सफलता नह� रहा—यह भारत के सीखने,

कमाने और अब आ��व�ास के साथ �नवेश करने क� कहानी का �तीक

बन गया।

“और जैसे-जैसे Groww �नवेश को आसान बनाता गया, वह एक �दन

उसी कंपनी के सामने खड़ा था �जसने ऑनलाइन �े�ड� ग को प�रभा�षत

�कया था—Zerodha”

भाग II: मुक़ाबले म� असली बढ़त —

Groww ने कैसे Zerodha को पीछे छोड़ा

जब Groww ने 2016–17 म� �ो�क� ग उ�ोग म� कदम रखा, उसे ऐसे

�द�ज का सामना करना था �जसने पहले ही भारत क� �े�ड� ग सं�ृ�त

बदल दी थी — Zerodha। 2010 म� �न�तन और �न�खल कामत �ारा

�ा�पत Zerodha ने �ड�ाउंट �ो�क� ग म� �ां�त ला दी थी—₹300 से

घटाकर ₹20 ��त �ेड शु� कर �दया और देखते ही देखते यह इस से�र

का �मुख चेहरा बन गया।

जब तक Groww ने अपना �ूचुअल फंड �ेटफ़ॉम� लॉ� �कया,

Zerodha के पास: लाख� स��य �ेडस�, एक cult जैसी फ़ॉलोइंग

और पूरा 10 साल का फ़ायदा था। ऐसे �द�ज से ट�र लेना लगभग

असंभव लगता था।

ले�कन Groww का उ�े� Zerodha को “हराना” नह� था।

Groww उन �नवेशक� क� सेवा करना चाहता था, �ज�� Zerodha

नह� छू रहा था, वे शांत, पहली बार बचत करने वाले लोग जो खुद को न

�ेडर मानते थे, न स�ेबाज़, न फ़ाइन�स �वशेष�। मगर इसी एक रणनी�तक

फ़ैसले ने भारत म� �रटेल �नवेश करने का पूरा तरीका बदल �दया।

अलग दश�क, अलग �मशन

Zerodha — �ेडस� �ारा, �ेडस� के �लए बनाई गई थी। उनके दश�क

तकनीक� जानकार, बाज़ार के ��त जाग�क और मुनाफा कमाने वाले थे

-एक ऐसा समूह जो डे�रवे�ट�स, मा�ज�न और चा�ट� ग टू� को समझता था। 

दूसरी ओर, Groww उन आम लोग� के �लए बनाया गया था �ज��ने

कभी डीमैट अकाउंट नह� बनाया था। उनक� भाषा "ऑड�र बुक" या "�ॉप

बुक" नह� थी। "यह उनक� पहली SIP थी" और "इ�े�म�ट क� पहली

या�ा क� शु�आत।" 

जहाँ Zerodha ने भारत के लगभग 50% �ेडर बेस को अपने साथ

जोड़ा, वह� Groww एक कह� �ादा बड़े और कह� �ादा �टकाऊ

दश�क� का पीछा कर रहा था—20 करोड़ उभरते बचतकता�। 

एक सं�ापक ने इसे बेहद साफ़ श�� म� कहा था:  

“हम Zerodha से मुकाबला नह� कर रहे थे। हम वहाँ गए जहाँ कोई

नह� देख रहा था—जहाँ भारत �नवेश करना सीख ही रहा था।”

यही अंतर Groww क� सबसे बड़ी ताकत बन गया। 

पहली रणनी�त: �ॉ� से पहले �ूचुअल

फ़ंड — “भरोसे पर बनी बु�नयाद”

Groww ने �ॉक �े�ड� ग म� सीधे कूदने के बजाय �ूचुअल फ़ंड से

शु�आत क�। यह फ़ैसला, �जसे उस समय ��ढ़वादी माना गया था,

आगे चलकर एक मा�र��ोक सा�बत �आ।

�ूचुअल फ़ंड नए �नवेशक� के �लए गेटवे थे। इनम� छोटी रा�श क� ज़�रत

होती है, ये �नवेश को कई �ह�� म� बाँटने क� सु�वधा देते ह� और �ादा

सुर��त महसूस होते ह�। एक बार जब यूज़स� अपनी SIP शु� करते थे

और �रटन� देखते थे, तो उनम� Groww के ही इको�स�म के अंदर �ॉक

और ETF को आज़माने का आ��व�ास पैदा होता था।

2020 तक, Groww के �ूचुअल फ़ंड यूज़र �सफ़�  �नवेशक नह� थे;

वे वफ़ादार बन चुके थे। जब Groww ने �ॉक इ�े��� ग पेश क�, तो

इनम� से �ादातर यूज़स� ने �कसी और �ेटफ़ॉम� पर जाने के बजाय,

�ाभा�वक �प से यह� अप�ेड �कया।

वह� दूसरी ओर, Zerodha अब भी स��य �ेडस� पर ब�त �ादा �नभ�र

था। उनके औसत यूज़र �ादा उ� के, शहरी और पहली बार �नवेश करने

वाले होने क� संभावना ब�त कम थी।

Groww क� यह सी���स�ग—पहले भरोसा, �फर लेन-देन—पूरी गेम

को बदल गई।

दसरी रणनी�त:ू

मोबाइल-फ़�� बनाम डे�टॉप-फ़��

टे�ोलॉजी एक और मु� �वभेदक कारक (Key Differentiator)

बनी। Zerodha का Kite �ेटफ़ॉम� श��शाली था, ले�कन उसक� मूल

संरचना डे�टॉप और �ोफेशनल �े�ड� ग इंटरफ़ेस के �लए बनी थी। उसम�

एडवां�ड चा�ट� ग टूल, लाइव �टकस� और एना�ल�ट� शा�मल थे—

अनुभवी �ेडस� के �लए शानदार, ले�कन नए �नवेशक� के �लए डराने वाले।

टे�ोलॉजी Groww के �लए सबसे बड़ा गेम-च�जर बनी।
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Groww ने �ब�ुल उलटा रा�ा चुना। 

इसे मूल �प से मोबाइल को �ान म� रखकर बनाया गया था—सरल,

सुगम, तेज़ और ह�ा। खाता खोलने से लेकर पहला SIP शु� करने

तक, हर काम मोबाइल पर कुछ ही टैप म� हो जाता था। इंटरफ़ेस इतना

साफ़ था �क 2G नेटवक�  पर भी �बना �कावट �नवेश हो सके।

ये अंतर �सफ�  �दखावटी नह� था—ये पूरी तरह रणनी�तक था।

2022 तक Groww के 95% लेनदेन मोबाइल पर होते थे, जब�क

Zerodha म� यह आँकड़ा लगभग 75% था।

मोबाइल-फ�� का यह डीएनए Groww के �लए सां�ृ�तक बढ़त बन

गया, ���क वही मोबाइल-�� डली अनुभव उन क�� और छोटे शहर�

म � �नवेश क� नई लहर को आक�ष� त कर रहा था, जहाँ भारत के अगले

करोड़� �नवेशक रहते ह�।

तीसरी रणनी�त:

�टयर-2 और �टयर-3 शहर� का फ़ायदा

जहाँ ��तयोगी मुंबई, �द�ी और ब�गलु� जैसे मे�ो शहर� म� �ान

ख�चने के �लए लड़ रहे थे, वह� Groww चुपचाप इंदौर, जयपुर, नागपुर,

कोयंबटूर, �वजयवाड़ा और उनसे भी आगे के छोटे शहर� म� �व�ार कर

रहा था।

उ�� सेवा देने के �लए, उ��ने �े�ीय भाषा के वज़�न लॉ� �कए—�ह� दी,

त�मल, तेलुगु, क�ड़ और मराठी।

यह केवल �ानीयकरण नह� था; यह बड़े पैमाने पर �नजीकरण था।

छोटे शहर� म� सम�ा अं�ेज़ी नह� थी — भरोसा था। अपने यूज़र क�

भाषा म� �व�ीय चीज़� समझाकर Groww ने �नवेश को आसान और

करीब महसूस कराया। 

2022 तक, Groww के 65% से अ�धक यूज़स� �टयर 2 और �टयर 3

शहर� से आते थे, जब�क Zerodha के �लए यह 30% से कम था। 

जो Zerodha ने भारत के �े�ड� ग एलीट वग� के �लए बनाया था, Groww

ने उसे आम जनता के �लए �फर से बनाया।

चौथी रणनी�त:

�ज़�ेदार जो�खम—SEBI-तैयार �फ़नटेक

2024 म�, SEBI ने तेज़ी से बढ़ते डे�रवे�ट�स बाज़ार को रेगुलेट करने के

�लए बड़े सुधार �कए—जैसे �क ऊँचा लॉट साइज़, �ादा मा�ज�न और

सी�मत ए�पायरी।

इन बदलाव� से इंड��ी �हल गई। F&O �े�ड� ग, जो �ोकरेज के लगभग

60% �रवे�ू का �ह�ा था, अचानक दबाव म� आ गया। Zerodha को

एक तीखा झटका लगा, �जसका �रवे�ू इस सेगम�ट पर ब�त �ादा �नभ�र

था।

Groww पर थोड़ा असर �आ, ले�कन उसक� रणनी�तक तैयारी ने उसे

मज़बूत बनाए रखा। तब तक, यह पहले ही ल��ड� ग, MTF (मा�ज�न �े�ड� ग

फ़ै�स�लटी) और वे� मैनेजम�ट म� �व�ार कर चुका था—ये सभी उ�-

मा�ज�न वाले कारोबार थे �जन पर �नयामक जो�खम (Regulatory

Exposure) कम था।

नतीजा यह �आ �क जहाँ कई �ोकरेज को मुनाफ़े म� 30-40% क�

�गरावट देखने को �मली, वह� Groww का  �रवे�ू साल-दर-साल

केवल 10% ही �गरा और उसक� कमाई मज़बूत बनी रही।

�वकास और �नयम पालन के बीच बनाया गया यह तालमेल ही Groww

क� बड़ी ताकत बन गया। SEBI ने भी कंपनी को भारत के �फ़नटेक

इको�स�म म� एक �ज़�ेदार, लंबी अव�ध का �खलाड़ी माना।

आँकड़� म� छपी पूरी कहानीु

2025 के म� तक, आँकड़े खुद सब कुछ कह रहे थे:

मापदंड (जून 2025)

ए��व NSE यूज़स� (�म�लयन)

Groww Zerodha Angel One Upstox

NSE माक� ट शेयर (%)

वा�ष�क रेवे� ू(₹ करोड़)

शु� लाभ (₹ करोड़)

मु� यूज़र बेस

13

26.30%

3,902

1,824

SIP-के��त

7.30

15.60%

3,500–4,000

1,500–2,000

�ेडर-के��त

6.90

15.20%

1,400

350

सब-�ोकर नेटवक�

4.50

10.10%

800

100

कमो�डटी �ेडस�

�सफ�  दस साल से भी कम समय म� Groww सबसे बड़ा यूज़र बेस, �ादा मुनाफ़ा और सबसे �ापक तरह के �ाहक� तक प�ँच रखने वाला �ेटफ़ॉम�

बन गया।
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पाँचवी रणनी�त:

वै�ूएशन नह�, भरोसे क� कंपाउं�डग�

Groww क� असल जीत Zerodha पर माक� ट शेयर म� नह� थी—

ब�� लोग� क� नज़र� म� थी। 

Zerodha अपनी तेज़ और �भावी काम करने क� शैली के �लए पहचाना

जाता था। Groww को उसक� समझदारी और अपनापन के �लए पसंद

�कया जाता था।

जहाँ Zerodha का फोकस क�मत� म� नई सोच और नए तरीक़े लाने पर

था, वह� Groww ने भरोसा बनाने के अपने तरीके नए �कए-ता�क छोटा

से छोटा �नवेशक भी खुद को मह�पूण� महसूस करे।

Groww ने क�ु�नटी बनाने पर ज़ोर �दया, सीखने-�सखाने के स� आयो-

�जत �कए और हर ���त म� चालाक� से �ादा पारद�श�ता को मह� �दया।

जब 2025 म� उसका IPO आया, फ़क�  साफ़ �दखा: Zerodha एक

मज़बूत �ेटफ़ॉम� था - ले�कन Groww एक आंदोलन बन चुका था।

बाज़ार क� चुनौ�तयाँ —

Groww के �लए आगे क� �ज़�ेदा�रयाँ

अपनी बढ़त के बावजूद, Groww चुनौ�तय� से मु� नह� है।

1. Zerodha क� आ�-ग�तशीलता

    Zerodha एक �ाइवेट कंपनी है, इस�लए �बना �कसी साव�ज�नक

    दबाव के तेज़ी से बदलाव कर सकती है। वह इं�ोर�स और PMS जैसे

    से�र� म� भी कदम बढ़ा रही है—�जनसे Groww के HNI �ाहक�

    पर असर पड़ सकता है।

2. �बग टेक का �वेश

    PhonePe, Paytm Money और Google Pay जैसे �द�ज

    अब वे� �ोड��स म� उतर रहे ह�। इनके पास पहले से ही करोड़�

    यूज़स� ह� और ये एंगेजम�ट बढ़ाने के �लए घाटे म� भी ऐसे �बज़नेस चला

    सकते ह�।

3. �ोबल �ोकरेज कंप�नयाँ

    Charles Schwab, Interactive Brokers और Revolut

    जैसी कंप�नयाँ भारत क� ओर देख रही ह�, �जससे मुक़ाबला और

    ज़बरद� होगा। ले�कन Groww का �ानीय �नयम� से तालमेल

    और मज़बूत �ांड पहचान उसे �ाभा�वक सुर�ा देता है।

एक नए तरह का माक� ट लीडर

Groww का उभार Zerodha को हटाकर नह� �आ, ब�� बाज़ार को

बड़ा बनाकर �आ। जहाँ �ेडस� के बीच Zerodha आज भी पसंदीदा है,

वह� आम �नवेशक� का �ैटफॉम� Groww बन चुका है।

एक �ेटफ़ॉम� पेशेवर �ेडस� को सेवाएँ देता है और दूसरा नए �नवेशक�

को सश� बनाता है—यह दोहरी बढ़त �दखाती है �क भारत का �व�ीय

बाज़ार दोन� के फलने-फूलने के �लए काफ� बड़ा है।

ले�कन Groww को अलग बनाता है उसका सां�ृ�तक �भाव।

इसने �नवेश को डरावने सपने से सुहावना सपना बना �दया, एक �वशेषा-

�धकार से एक सुलभ �वक� तक।

और यह सा�बत �कया �क �सफ�  तकनीक �व�ीय लोकतं�ीकरण नह�

लाती—भरोसा लाता है।

भरोसे क� सं�ृ�त — �डज़ाइन, अनुशासन

और फैसले

�ोड� और मुनाफ़े से आगे, Groww क� असली ताकत उसक� सं�ृ�त

है—�डज़ाइन क� ��ता, संचालन का अनुशासन और सं�ापक� क�

सादगी का मेल।

कंपनी म� सरलता �सफ�  �डज़ाइन क� बात नह�, ब�� �नण�य लेने का

�स�ांत है। हर फ�चर से पहले एक ही सवाल पूछा जाता है: “�ा यह

ऐसे ��� के �लए �नवेश आसान बनाएगा जो पहली बार को�शश कर

रहा है?”

इस सोच ने ऐप के सरल �ूटो�रयल से लेकर पारदश� �ाइ�स�ग तक

सब कुछ �भा�वत �कया। Flipkart के पुराने सं�ापक� ने ई-कॉमस� के

�ोड�-फोकस वाली सोच को फाइन�स म� लागू �कया, जहाँ पारद�श�ता

अ�र कम ही होती थी।

Groww म�, सा�ा�हक �डज़ाइन मी�ट� � नए फ�चर जोड़ने पर नह�,

ब�� उपयोगकता� क� �झझक दूर करने पर क� ��त होती थ�: यूज़स� कहा

�झझक रहे है ? उ�� �ा समझने म� मु��ल आ रही है? उनका भरोसा

कैसे बढ़ाया जा सकता है? कम�चारी इस नज़�रए को “आ��व�ास के

�लए �डजाइ�न�ग” कहते ह�।

जहाँ दूसरी कंप�नयाँ �व�ीय सा�रता (फाइन��शयल �लटरेसी) को समाज

सेवा (CSR) मानकर करती थ�, वह� Groww म� यह सीधा �बज़नेस का

काम बन गया। उ��ने YouTube वी�डयो, �े�ीय �े�न� ग क� � और

ऑनलाइन ��� का इ�ेमाल �कया, �जससे दो-तरफ़ा बातचीत शु� �ई:

�सफ�  यूज़स� ही Groww से नह� �सख रहे ब�� Groww भी यूजस� से

�सख रहा है।

�व�ास को पहली �ाथ�मकता देने क� यह सं�ृ�त कंपनी के आंत�रक

कामकाज तक फैली �ई थी। सं�ापक� ने बड़े लीडस� का वेतन सी�मत

रखा और बड़े से�ल��टी से �व�ापन नह� करवाए, ता�क �ांड चमक-धमक

से नह�, ब�� भरोसे से बने।

कंपनी के एक पुराने कम�चारी के अनुसार:

“Groww म� �व�ास �सफ�  एक माक� �ट� ग क� बात नह� है—यह हमारी

असली पहचान है।”

एक ऐसी �फनटेक दु�नया म�, जो तेज़ी और ऊंचे वै�ूएशन पर चलती है,

Groww ने धैय� और मज़बूत �स�ांत� के साथ अपनी पहचान बनाई और

यही इसक� सबसे बड़ी और लगातार बढ़ती �ई ताक़त बन गई।



www.indiaipo.in �दसंबर 2025 I आईपीओ व��28

भाग III: IPO का �व�ेषण — संरचना,

मू�ांकन और �नवेशक भरोसा

2025 तक आते-आते Groww कोई आम �फनटेक कंपनी नह� रही

थी — वो करोड़� यूज़स� के भरोसे पर खड़ी, मुनाफ़ा कमाने वाली एक

बड़ी �ड�जटल कंपनी बन चुक� थी। ले�कन शेयर बाज़ार म� �ल� होना

कोई ज�बाज़ी म� �लया गया फैसला नह� था। ये कई साल� क� तैयारी,

पारद�श�ता और लगातार मुनाफ़े क� मेहनत का नतीजा था।

�ाट�अप से शेयर बाज़ार तक: Groww का

IPO सफ़र

Groww के IPO का बीज 2022 म� ही बो �दया गया था। तब कंपनी

पहली बार मुनाफ़े म� आई और 75 लाख से �ादा ए��व यूज़स� तक

प�ँच गई। �ादातर �ाट�अ� यहां नए फं�ड� ग राउं�स के पीछे भागते।

ले�कन Groww ने अलग रा�ा चुना।

फाउंडस� क� सोच सीधी थी:

“जब देश के लोग हम पर भरोसा करके पैसा लगाते ह�, तो उ�� Groww

म� �ह�ा लेने का हक भी होना चा�हए।”

इसके बाद दो साल तक कंपनी ने चुपचाप IPO क� तैयारी क�:

▪ �नयम, ���या और कं�ो� को मज़बूत �कया

▪ अपनी पैर�ट कंपनी को U.S. से वापस इं�डया म� �श� �कया (बड़ा

   कानूनी कदम)

▪ लगातार तीन साल मुनाफ़े म� रही

▪ कमाई के नए-नए तरीक़े बनाए, ता�क �सफ़�  �े�ड� ग पर �नभ�र न रहना पड़े

2025 क� शु�आत म� Groww ने SEBI को चुपचाप अपना DRHP

भेज �दया — और इसके बाद शु� �आ साल का सबसे चचा� म� रहने

वाला IPO।

IPO इ�ू क� संरचना

Groww ने अपना IPO ऐसे बनाया �क शु�आती �नवेशक� को

�ल���डटी भी �मल जाए और कंपनी को आगे बढ़ने के �लए ताज़ा पैसा

भी। पूरा ���र ब�त सोच-समझकर तैयार �कया गया था।

�ह�ा
रा�श

(₹ करोड़)
उ�े�

�ेश इशू 

ऑफर फॉर सेल
(OFS)

कुल इ�ू साइज़

1,060

5,572.30

6,632

शु�आती �नवेशक�
(जैसे Sequoia,

Tiger Global, YC)
क� आं�शक �नकासी

ल��ड� ग, टे�ोलॉजी

और �व�ार के
�लए नई पूँजी

____

सबसे �दलच� बात यह रही �क इतने बड़े OFS के बावजूद, फाउंडस� ने

अपनी एक भी शेयर नह� बेची। उनके पास अब भी 27.96% �ह�ेदारी

बनी रही।

ऊँचे वै�ूएशन पर �नजी �नवेश लेने के बजाय, सं�ापक� ने प��क

�ल��� ग क� तैयारी को चुना।

यह एक साफ़ संकेत था जो लोग Groww चला रहे ह�, वह लंबे समय

तक कंपनी के साथ रहने वाले ह�। उनका यह भरोसा ही लाख� �नवेशक�

के �लए सबसे बड़ा भरोसेमंद संकेत बना।

वै�ूएशन: सरलता क� क�मत

��त शेयर क�मत ₹100 तय होने पर, Groww क� कुल वै�ू लगभग

₹61,735 करोड़ (करीब $7.4 �ब�लयन) बैठी।

कुछ लोग इसे Paytm या Policybazaar जैसे घाटे म� चलने वाली

कंप�नय� से तुलना कर रहे थे, ले�कन Groww क� हालत �ब�ुल

अलग थी — कंपनी मज़बूती से मुनाफ़ा कमा रही थी।

कुल कमाई

मे��क(FY25) आँकड़ा

शु� मुनाफ़ा

नेट मा�ज�न

��त शेयर कमाई

P/E अनुपात

कमाई क� 5 साल क� �ोथ (FY20–FY25)

EBITDA मा�ज�न

₹3,902 करोड़

₹1,824 करोड़

47%

₹2.95

33.8 गुना

85.00%

60.80%
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करीब 47% के नेट मा�ज�न के साथ, Groww कोई “जो�खम वाली टेक

कंपनी” नह� थी, उसे एक मज़बूत, मुनाफ़ा कमाने वाली फाइन��शयल

कंपनी क� तरह क�मत दी गई।

कई ए�प�स� ने इसे भारत के इ�तहास के सबसे साफ-सुथरे �फनटेक

IPO म� से एक कहा, जहाँ कंपनी क� क�मत और उसके असली �बज़नेस

�दश�न म� पूरा मेल था।

इ�े�र क� �डमांड: �व�ास क� गवाही

नवंबर 2025 म� जब Groww का IPO खुला, तो ऐसा लगा जैसे पूरा

बाज़ार बस इसी का इंतज़ार कर रहा था। �डमांड इतनी ज़बरद� थी �क

IPO 17.6 गुना भर गया!

यो� सं�ागत �नवेशक (QIBs)

�ेणी �कतनी बार भरा (x)

गैर-सं�ागत �नवेशक (NIIs)

�रटेल �नवेशक

कुल �मलाकर

22.02x

14.20x

9.43x

17.6x

यह �सफ़�  नंबर नह� थे—यह भरोसे क� आवाज़ थी।

देश के बड़े �ूचुअल फंड से लेकर �ोबल इ�े�स� तक सब लाइन म�

थे और इन सबके बीच लाख� भारतीय �रटेल इ�े�स� भी थे, जो साल�

से Groww ऐप इ�ेमाल कर रहे थे। उनके �लए ये पल कुछ अलग ही

था—�जस ऐप ने उ�� �नवेश करना �सखाया… आज उसी ऐप म� उ��ने

�नवेश �कया।

एंकर बुक:

�ोबल फ़ाइन�स क� बड़ी-बड़ी ह��याँ

IPO खुलने से ठीक एक �दन पहले ही Groww ने अपनी एंकर बुक

के ज़�रए ₹2,984.54 करोड़ जुटा �लए। इस राउंड म� 102 बड़े एंकर

�नवेशक� ने �ह�ा �लया।

सूची ऐसी थी जैसे दु�नया क� फ़ाइन�स इंड��ी क� टॉप ह��याँ एक जगह

इक�ी हो गई ह�:

▪ अबू धाबी इ�े�म�ट अथॉ�रटी (ADIA) – ₹300 करोड़

▪ गवन�म�ट ऑफ़ �स�गापुर – ₹280 करोड़

▪ गो�मैन सै� – ₹250 करोड़

▪ मॉग�न �ैनली – ₹240 करोड़

▪ HDFC �ूचुअल फ़ंड, SBI MF, ICICI �ूड��शयल और कोटक

   MF

वै��क और भारतीय—दोन� तरह के �नवेशक� का यह मेल �दखाता है �क

Groww म� दोहरी ताकत थी: वै��क-�र क� टेक कंपनी होना और

भारतीय �नवेशक� का भरोसा जीतना।

�ा चीज़ Groww के IPO को अलग बनाती है

1. मुनाफ़े के साथ �ल��� ग

    �ादातर टेक कंप�नयाँ घाटे म� रहते �ए ही IPO ले आती ह�। ले�कन

    Groww ने उ�ा �कया — पहले मुनाफ़ा �दखाया, �फर IPO लाया।

    यानी वो सपने नह� बेच रहा था, असली �दश�न बेच रहा था।

2. फाउंडस� क� पूरी भागीदारी

    Groww के �कसी भी फाउंडर ने एक भी शेयर नह� बेचा। उनक�

    लगभग 28% �ह�ेदारी आज भी वैसी ही है। यह बात �नवेशक� के

    �लए ब�त बड़ा भरोसा थी, जब फाउंडर खुद पूरी तरह जुड़े ह�, तो बाक�

    लोग भी �न��� त हो जाते ह�।

3. आम �नवेशक� क� बड़ी भागीदारी

    इस IPO म� 12 लाख से �ादा �रटेल आवेदन आए, जो �फनटेक

    से�र म� सबसे ऊँचे आँकड़� म� से एक है। यह �दखाता है �क Groww

    क� पकड़ �सफ़�  शहर� म� नह�, नीचे तक, ज़मीनी �र तक है।

4. ज़�रत से �ादा क�मत नह�

    ब�त सी कंप�नयाँ IPO के दौरान अपनी वै�ू ज़�रत से �ादा बढ़ा

    देती ह�। Groww ने ऐसा नह� �कया। उसका P/E लगभग 33x था

    जो उसक� कमाई के मुकाबले �ब�ुल ठीक और �टकाऊ माना गया।

5. �रटेल �नवेशक� क� ताकत का �तीक

    यह IPO �सफ़�  पैस� का खेल नह� था, एक भावना थी। �जस कंपनी

    ने भारत को �नवेश करना �सखाया, आज उसी कंपनी म� भारत ने

    �नवेश �कया।

बाज़ार ने इसक� क�मत कैसे तय क�

�े माक� ट म� Groww ने शु�आत म� ��त शेयर ₹16.5 (16.5%)

का �ी�मयम देखा, जो �ल��� ग से ठीक पहले ₹4–₹5 के करीब ��र

हो गया।

इसका मतलब है �क �नवेशक� का �ख सही और समझदारी भरा था,

न �क पहले वाली IPO क� तरह जो �सफ�  हड़बड़ी और जोश म� होती थी।

�ल��� ग के �दन, Groww ने 12–14% �ी�मयम के साथ ओपन �कया

और ₹113 ��त शेयर पर बंद �आ। सबसे खास बात यह है �क �ल��� ग

के बाद भी इसका �दश�न ��र रहा, जो �दखाता है �क �नवेशक� का

�व�ास लंबे समय के �लए था, �सफ�  तुरंत फायदा कमाने के �लए नह�।
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�ोबल सीन म� भारत क� धमाकेदार एं�ी —

Groww ने �दखाई असली �फनटेक क� ताकत

Groww का IPO �सफ़�  भारत के बाज़ार के �लए नह�, ब�� दु�नया के

�फनटेक से�र के �लए भी एक बड़ा मोड़ था।

दु�नया म� ब�त कम ऐसी कंप�नयाँ ह� जो तेज़ी से बढ़ते �ए साथ-साथ

मुनाफ़ा भी कमा पाती ह�। अमे�रका क� Robinhood 2021 म� �ल�

�ई, पर लगातार मुनाफ़े म� नह� आ पाई। यूके क� Revolut और

इज़राइल क� eToro अभी तक �ाइवेट ही ह� और उनक� वै�ूएशन म�

उतार-चढ़ाव चलता रहता है।

ले�कन इसके मुकाबले Groww एकदम अलग �नकला। साफ़-सुथरी

बु�, 47% नेट मा�ज�न और 77% यूज़र �रट�शन। यह आँकड़े दु�नयाभर

म� ब�त कम कंप�नय� के पास होते ह�।

इसने सा�बत �कया �क भारत अब �सफ़�  उभरता �आ बाज़ार नह�, ब��

स�ेनेबल �ड�जटल फाइन�स का नया लीडर है। भारत ने �दखा �दया �क

फाइन��शयल इं�ूज़न (�ादा से �ादा लोग� को �व�ीय सेवाओं से

जोड़ना) भी मुनाफ़े वाला मॉडल बन सकता है।

�व�ेषक� ने �ल��� ग के बाद एक लाइन कही जो अपने-आप म� कहानी

है: “अगर रॉ�बन�ड �े�ुले�टव फाइन�स का �तीक थी, तो Groww

स�ेनेबल फाइन�स का �तीक बन गया।”

Groww क� �ल��� ग ने दु�नया को �दखाया �क भारत �सफ़�  यू�नकॉन�

नह� बना सकता —भारत लंबी दौड़ वाली, भरोसेमंद सं�ाएँ भी बना

सकता है।

भारत के �फनटेक क� मज़बूती का असली मोड़

Groww का IPO कोई अकेली घटना नह� था। यह भारत के �फनटेक

से�र क� सोच म� आए बड़े बदलाव का संकेत था। जहाँ पहले कंप�नयाँ

GMV और तेज़ �ोथ �दखाकर वै�ूएशन पाती थ�, अब मॉडल मुनाफ़े

पर क� ��त हो रहा है।

इस �ल��� ग ने पूरे इको�स�म को तीन साफ संदेश �दए:

1.  1 करोड़ छोटे �नवेशक कई बड़ेअसली �ां�त �रटेल �नवेशक� क� है:

    सं�ागत �नवेशक� से �ादा �भाव डाल सकते ह�।

2.  तेज़ी से बढ़ना अ�ी बात है, ले�कन लोग� कासादगी हमेशा जीतती है:

    भरोसा बनाना—ये असली गेम है, और इसका �भाव हमेशा रहता है।

3.  Groww ने �दखा �दया �क लोग��फनटेक भी मुनाफ़ा कमा सकते ह�:

    को �नवेश �सखाकर, उ�� साथ जोड़कर भी एक मजबूत, मुनाफ़े वाली

    कंपनी बनाई जा सकती है।

दलाल ��ीट पर Groww अब CAMS, Angel One और HDFC

Securities जैसे उन कुछ �फनटेक नाम� क� सूची म� शा�मल हो गया है,

�ज��ने सा�बत �कया �क �ड�जटल युग म� भी मुनाफ़ा और �नवेशक

भरोसा साथ-साथ चल सकते ह�।

भाग IV: चुनौ�तयाँ, जो�खम और भारत

क� नई फाइन��शयल सीमाएँ

�रकॉड� तोड़ �ल��� ग और ज़बरद� �नवेशक ��त��या के बाद, Groww

अब 2026 म� एक �ाट�अप नह� रहा, ब�� एक भरोसेमंद साव�ज�नक

सं�ा बन चुका था। ले�कन फाउंडस� अ�ी तरह जानते थे IPO मं�ज़ल

नह� है, ये असली �ज़�ेदा�रय� क� शु�आत है।

अब Groww के सामने दो बड़ी चुनौ�तयाँ थ�:

1. एक मज़बूत होते बाज़ार म� तेज़ �ोथ को बनाए रखना

2. भीड़भाड़ वाले, स� �नयम� वाले �फनटेक बाज़ार म� अपने “भरोसे के

    फ़ायदे” को बचाए रखना

Groww क� पो�-IPO रणनी�त मह�ाकां�ा और अनुशासन दोन�

को �दखाती है—एक ऐसा �ेबुक जो बढ़त और ��रता के बीच संतुलन

बनाता है।

अगला अ�ाय:

IPO के पैसे कहा ँलगाए जा रहे ह�

�ादातर नई कंप�नयाँ IPO से �मले पैसे नुकसान कवर करने या कज़�

चुकाने म� लगा देती ह�। ले�कन Groww ने एकदम अलग रा�ा चुना।

हर एक �पये को उसके 5 साल के रोडमैप से जोड़ा गया।

IPO के बाद क� चमक

�ल��� ग के कुछ ही ह�� म� Groww का माक� ट कैप ₹65,000 करोड़

के पार प�ँच गया। यह साफ़ �दख रहा था �क बड़े सं�ागत �नवेशक

लगातार शेयर खरीद रहे थे और IPO के बाद भी भरोसा मज़बूत था।

ले�कन असली बात शेयर क� क�मत नह� थी - भावना थी। हज़ार�

लोग� के �लए, �ज��ने अपनी �नवेश या�ा Groww ऐप से शु� क�

थी, Groww के शेयर खरीदना एकदम �नजी सा एहसास था।

यह वाकई एक खूबसूरत मोड़ था।

जो �ेटफ़ॉम� भारत को �नवेश �सखाता था, वही अब भारतीय� को उसका

�ह�ा बनने का �ोता दे रहा था।

और यही बात Groww के IPO क� सबसे बड़ी जीत बनी —एक ऐसा

�फनटेक जो अपने यूज़स� के भरोसे से बढ़ा और आ�खरकार उ�� के �लए,

उ�� के साथ और ऊँचा उठा।
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______

�नवेश का �े� रा�श (₹ करोड़) उ�े�

टे�ोलॉजी और �ाउड इं�ा���र

�ांड �ब���ग और माक� �ट� ग

NBFC कै�पटल

मा�ज�न �े�ड� ग सु�वधा (MTF)

इनऑग��नक �ोथ (M&A)

कुल 1,060 Cr

153

225

205

168

309.5

नई टेक बनाना, साइबर �स�ो�रटी मज़बूत करना,

�ेटफ़ॉम� को और तेज़ व भरोसेमंद बनाना

Tier-2/3/4 शहर� म� जाग�कता बढ़ाना और

�श�ा-आधा�रत क� पेन चलाना

Groww Creditserv को ताकत देना और LAS

(Loan Against Securities) को बढ़ाना

MTF बुक को ₹1,000 Cr से बढ़ाकर ₹5,000 Cr

करना (Fy27 तक)

वे�टेक, इं�ोर�स और ल��ड� ग वाले �ाट�अ�

खरीदकर पूरा इको�स�म मज़बूत करना

हर �नवेश Groww क� एक ही �फलॉसफ� पर बना है: “पहले चीज़�

आसान बनाओ, �फर उ�� बड़ा बनाओ।”

Groww �बना सोचे-समझे नई चीज़� म� हाथ नह� डाल रहा— वह उसी

इको�स�म म� नई �मताएँ जोड़ रहा है, ता�क यूज़र अनुभव हमेशा पहले

जैसा आसान और �ूद रहे।

1. टे�ोलॉजी:

    वह रीढ़ �जसे कोई देख नह� पाता

Groww क� सबसे बड़ी ताकत हमेशा से उसका आसान और साफ़-

सुथरा �ोड� रहा है। ले�कन इस सादगी के पीछे एक बेहद मज़बूत टेक

इं�ा���र �छपा है, जो एक साथ लाख� यूज़स�, �रयल-टाइम माक� ट

डेटा और तुरंत KYC जैसे भारी काम संभालता है।

IPO के बाद Groww अब टेक म� तेज़ी से �नवेश करेगा:

▪ तेज़ �ेले�ब�लटी के �लए माइ�ोस�व�स आ�क� टे�र

▪ हर यूज़र के �लए अलग तरह से सीख देने वाला AI बे�ड इ�े�र

   एजुकेशन �स�म

▪ 24/7 भरोसेमंद �स�म, ता�क भारी �ै�फ़क वाले �दन� म� भी डाउन-

   टाइम न हो

▪ �नवेशक� के डेटा क� सुर�ा के �लए एडवांस �स�ो�रटी �ेमवक�

FY27 तक Groww का ल� है—�नवेश, SIPs, लोन और

एडवाइजरी �मलाकर सालाना 10 �ब�लयन �ांज़ै�न �ोसेस करना,

�जसे एक मज़बूत, AI-चा�लत बैकएंड संभालेगा।

2. ल� �डग इंजन को मज़बूत बनाना�

Groww Creditserv—कंपनी क� ल��ड� ग यू�नट—अब सबसे तेज़

बढ़ने वाले �ह�� म� से एक है।

अभी NBFC �वभाग हर साल करीब ₹60 करोड़ क� कमाई करता है।

आने वाले तीन साल� म� यह अपना लोन कारोबार 4 गुना बढ़ाने क�

योजना बना रहा है, खास �ान रखते �ए:

▪  पोट�फो�लयो बेचे �बना पैसे उधारलोन अग�� �स�ो�रटीज (LAS):

   लेने क� सु�वधा

▪  शॉट�-टम� �े�ड� ग के �लए �े�डटमा�ज�न �े�ड� ग फै�स�लटी (MTF):

▪  उ�� �ाहक� के �लए �ज��ने Groww पर अ�ाछोटे पस�नल लोन:

   �रकॉड� बनाया है

FY27 तक ल��ड� ग का ल� है, कंपनी क� कुल कमाई का 15–18%

�ह�ा यह� से आए। जब�क FY25 म� ये 5% से भी कम था

यह बदलाव रणनी�तक है—ल��ड� ग से ��र, �ाज-आधा�रत कमाई

�मलती है, जो �ोकरेज क� उतार-चढ़ाव वाली आय को बैल�स करती है।
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3. �ांड �ब��ग:�

     �व�ापन नह�, भरोसे म� �नवेश

Groww ने कभी बड़े-बड़े �व�ापन नह� �कए—न कोई से�ल��टी, न

चमक�ले ऐड। उसने हमेशा एजुकेशन-फ�� माक� �ट� ग पर भरोसा �कया।

अब ₹225 करोड़ �ांड �ब���ग के �लए रखे गए ह� और Groww इसे

ऐसे इ�ेमाल करेगा:

▪ �े�ीय ��एटस� के साथ साझेदारी, जो लोग� को �नवेश समझाएँ।

▪ कॉलेज–ऑ�फस म� क�ु�नटी इव��स, जहाँ लोग पैसे और �नवेश के

   बारे म� सीख�।

▪ YouTube और लोकल भाषाओं म� �नवेश �श�ा सीरीज़, ख़ासकर

   �टयर-3 और �टयर-4 के दश�क� के �लए।

Groww का मकसद �सफ़�  Groww को �मोट करना नह� है—ब��

भारत म� �नवेश क� सं�ृ�त को बड़ा करना है।

जैसा IPO रोडशो म� CEO ल�लत केशरे ने कहा था:

“�जतने �ादा भारतीय �नवेश करना शु� कर�गे, उतना हम सभी

Groww कर�गे—�सफ़�  कंपनी नह�।”

4. इनऑग��नक �ोथ: �ेटफ़ॉम� से पूरा

      पस�नल फाइन�स इको�स�म

Groww ने अ�ध�हण के �लए ₹309.5 करोड़ अलग रखे ह�। इसका

टाग�ट ऐसे �ाट�अ� ह�गे जो इसके दीघ�का�लक �वज़न को ताकत द�:

▪  बेहतर पोट�फो�लयो मैनेजम�ट टू�वे�टेक और Robo-Advisory:

▪  Groww ऐप पर आसान और भरोसेमंदइं�ोर�स �ड��ी�ूशन:

   इं�ोर�स �वक�।

▪  नए तरह के �े�डट �ो�र� ग मॉडल, ता�क �ादा�े�डट एना�ल�ट�:

   लोग� को लोन �मल सके।

ल� एक है—Groww को “�ांज़ै�न ऐप” से बढ़ाकर “फुल पस�नल

फाइन�स इको�स�म” बनाना। एक ही जगह �नवेश + उधार + सुर�ा

क� सु�वधा।

5. Groww क� अंतरा��ीय उड़ान

भले ही भारत Groww का सबसे ज़�री बाज़ार बना रहेगा, ले�कन

कंपनी के बड़े लीडस� ने अब शांत तरीके से �वदेश म� रहने वाले भारतीय�

(NRI) और दु�नया भर के �नवेशक� के �लए नए �नवेश �ोड� देखना

शु� कर �दया है।

�व�ीय वष� 2026 म�, Groww क� योजना है �क वह सबसे पहले UAE,

�स�गापुर और अमे�रका म� रहने वाले लोग� के �लए NRI �नवेश खाते शु�

करके देखेगी। इससे इन देश� म� बसे भारतीय सीधे भारत के शेयर� और

�ूचुअल फंड म� पैसा लगा सक� गे।

अगर यह को�शश अ�े से कामयाब होती है, तो Groww को कमाई

का एक �ब�ुल नया रा�ा �मल सकता है—यह भारत म� हर साल आने

वाले $100 अरब (�ब�लयन) से �ादा के �वदेशी पैसे (Remittance,

जो लोग �वदेश� से घर भेजते ह�) का फ़ायदा उठाएगा।

नई चुनौ�तयाँ: आगे क� असली परी�ा

तेज़ी से बढ़ते �ए भी Groww अब उन चुनौ�तय� का सामना कर रहा है,

जो हर माक� ट लीडर को करनी पड़ती ह�, कड़ी ��तयो�गता, स� �नयम,

और �टकाऊ �ोथ का दबाव।

1. बढ़ती �ई ��तयो�गता

PhonePe, Paytm Money, Angel One जैसे बड़े �फनटेक तेजी

से �रटेल �नवेशक� को जोड़ रहे ह�। HDFC और ICICI Direct जैसे बड़े

ब�क भी अपने �ड�जटल �ेटफॉम� को अप�ेड कर रहे ह�।

Groww का शु�आती फायदा मज़बूत है, ले�कन “ऐप थकान (app

fatigue)” के इस दौर म� यूज़र को बनाए रखना आसान नह� होगा।

इसे लगातार नई सु�वधाएँ और अलग तरह का अनुभव देना होगा।

2. स� होते �नयम

SEBI और RBI लगातार F&O के �नयम बदल रहे ह�, KYC ���या

और कड़ाई से लागू हो रही है और कं�ायंस पर खच� बढ़ रहा है।

Groww ने लोन और एडवाइज़री म� कदम रखकर कुछ हद तक जो�खम

कम �कया है, ले�कन �नयम� का पालन एक ऐसा �े� है जहाँ �कसी तरह

क� �ढलाई नह� चलेगी।

3. बाज़ार म� उतार-चढ़ाव

�ोकरेज आय हमेशा उतार-चढ़ाव वाली होती है। अगर बाज़ार लंबे समय

तक नीचे रहा या �े�ड� ग कम �ई, तो �ोथ पर असर पड़ सकता है।

Groww का लंबे समय का समाधान यह है �क लेन-देन वाली आय के

साथ-साथ ��र आय भी बढ़ाई जाए— जैसे एडवाइज़री फ�स और लोन

से �मलने वाली �ाज रा�श।

4. शहरी बाज़ार� म� बढ़त क� सीमाएँ

बड़े शहर� म� Groww का �व�ार लगभग पूरा हो चुका है। अब अगले

10 करोड़ �नवेशक आएँगे छोटे शहर� और गाँव� से।

ले�कन इस इलाक� म� सम�ा अलग है, दरअसल यहाँ जाग�कता कम

है और भरोसा बनाने म� समय लगता है। �ो को यहाँ आराम से, संयम

रखते �ए, ��श�ण(�सखाने) मॉडल पर काम करना होगा।
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जो�खम और मज़बूती: Groww का तरीका

चुनौ�तय� के बावजूद, Groww अपने post-IPO फेज म� कुछ बेजोड़

ताकत� के साथ �वेश करता है:

▪ कज़�-र�हत बैल�स शीट

▪ 47% �ॉ�फट मा�ज�न

▪ 77% �रट�शन रेट

▪ 26.3% NSE माक� ट शेयर

▪ 80% से �ादा ऑग��नक यूज़र �ोथ

एक ऐसी इंड��ी जहाँ �ादातर कंप�नयाँ बड़े �र पर प�ँचने के �लए

घाटा उठाती ह�,  Groww मुनाफ़ा कमाना उसे अपनी शत� पर बढ़ने क�

आज़ादी देता है।

Groww का सबसे बड़ा मुकाबला�क फ़ायदा तेज़ी नह� है—ब��

उसक� लगातार एक जैसी कं�स��सी है।

2025 के बाद का सपना

Groww का बड़ा सपना ब�त साफ़ है —

“10 करोड़ लोग� को यह �सखाना �क वे �व�ास के साथ �नवेश कैसे कर�।”

यह कोई �दखावा नह� है, ब�� वही सोच है �जस पर कंपनी हर बड़ा

फ़ैसला लेती है।

आने वाले साल� म� Groww इन चीज़� पर और ज़ोर देगा:

1. इं�ोर�स + लोन + �नवेश — सब कुछ एक ही जगह पर, एक ही

    ऐप से।

2. AI सलाह — आपक� पसंद और पैटन� देखकर �ादा �ाट� �नवेश

    सुझाव।

3. दु�नया म� कदम — NRI और बाहर रहने वाल� को भारत म� आसानी

    से �नवेश करने देना।

4. IPO और बॉ� आसान — छोटे कारोबार� के IPO और बॉ� म� भी

    आम लोग� को आसान रा�ा देना।

अगर ये सब पूरा हो गया, तो Groww �सफ़�  एक ऐप नह� रहेगा,

यह भारत के नए �नवेश युग का चेहरा बन जाएगा।

�नवेशक� क� नज़र: भरोसा और लगातार बढ़त

�ल��� ग के बाद बड़े �नवेशक� क� राय साफ़ है — Groww लंबे समय

तक दम �दखाएगा।

▪  अगले साल� म� हर साल लगभग 30–35% बढ़नेकमाई क� र�ार:

   का अनुमान

▪  लगभग 55–60% पर �टकने क� उ�ीदमुनाफ़ा मा�ज�न:

▪  33–36% तक का मज़बूत अनुमान�रटन�:

�नवेशक इसे एक “compounder stock” मानते ह� —

या�न ये धीरे-धीरे नह�, लगातार और मज़बूत तरीके से बढ़ने वाला �ॉक है।

एक बड़े फंड मैनेजर ने तो कहा:

“Groww वही है जो भारत क� नई �नवेश दु�नया बन रही है — आसान,

सबके �लए और फायदे वाली।”

एक �ाट�अप से एक �मसाल तक

Groww क� खा�सयत ये नह� �क वो �ल� �ई। खा�सयत ये है �क

उसने कैसे �ल� होकर भी अपनी सादगी और भरोसे को नह� छोड़ा।

उसने �बना शोर मचाए आगे बढ़ना चुना और उसने करोड़� आम लोग� का

भरोसा चुपचाप जीत �लया।

और ऐसे समय म�, जब भरोसा सबसे क�मती चीज़ है —Groww ने

उसी को सबसे बड़ा ख़ज़ाना बना �लया।

Groww अब �सफ़�  एक कंपनी नह�, लाख� भारतीय� के �लए �नवेश का

सबसे भरोसेमंद नाम बन चुका है।

�न�ष�:

भारत के नए �नवेश युग का भ�व�

Groww क� कहानी दरअसल उसी पीढ़ी क� कहानी है �जसने खुद पर,

अपनी कमाई पर और अपने फैसल� पर भरोसा करना सीख �लया।

�ूचुअल फंड को आसान बनाने से लेकर IPO को सबके �लए खोलने

तक… बड़े शहर� के द�र� से लेकर छोटे क�� के घर� तक - Groww

ने भारत के पैसे से जुड़े �वहार को पूरी तरह बदल �दया है।

Groww का IPO कोई अंत नह� था। यह तो भारत क� नई सोच का

आईना था —एक ऐसा भारत जो अब पैस� के फैसले खुद लेना चाहता है।

आज जब भारत का बाज़ार पहले से कह� �ादा बड़ा और मज़बूत हो रहा

है, एक बात �ब�ुल साफ़ है:

अब आम लोग �सफ़�  देखने वाले नह� —वह ही असली बाज़ार ह�।

और इस बदलाव क� अगुवाई कर रही है वही कंपनी �जसके �दल म� शु�

से एक ही सोच थी — �नवेश उतना ही आसान होना चा�हए �जतना पौधा

उगाना।

“सादगी दूर तक जाती है, भरोसा तेज़ी से बढ़ता है — और Groww ने

यह दोन� बात� दलाल ��ीट पर सा�बत कर दी।”
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प�रचय - वो इंसान �जसने �फनटेक को

उससे भी पहले देख �लया, जब �फनटेक

था ही नह�

आज Pine Labs देश क� सबसे बड़ी मच�ट पेम�ट कंप�नय� म� से एक

है। एक करोड़ से �ादा मच��स उनके �ेटफ़ॉम� का इ�ेमाल करते ह�

और हर �दन लाख� �ांज़ै�न होते ह�। ले�कन यह सब शु� �आ एक ऐसे

��� से, जो भारत म� �फनटेक श� चलन म� आने से ब�त पहले ही

भ�व� देख चुका था — लोकवीर कपूर, Pine Labs के फाउंडर।

साल 2000 के आस-पास भारत �ड�जटल अथ��व�ा बनने से ब�त

दूर था। काड� का इ�ेमाल कम था, PoS मशीन� भरोसेमंद नह� थ� और

�ादातर कारोबार अभी भी नकद पर चलता था। पूरे देश म� कुल �मलाकर

�सफ़�  25,000–30,000 PoS �डवाइस थे। �ड�जटल पेम�ट लगभग न

के बराबर था और बड़े-बड़े �रटेल �ोर भी बे�सक सेटलम�ट और �हसाब-

�कताब म� परेशान रहते थे।

इसी माहौल म� लोकवीर कपूर ने एक साफ़ भ�व� देखा — एक ऐसा

भारत जहाँ �ड�जटल पेम�ट आम हो जाएगा और मच��स को ऐसी तकनीक

क� ज़�रत पड़ेगी जो तेज़, भरोसेमंद और आसान हो। यही सोच Pine

Labs क� शु�आत बनी।

आज के कई फ़ाउंडर माक� �ट� ग और हाइप पर �ान देते ह�, ले�कन

लोकवीर का तरीका �ब�ुल अलग था। उ��ने Pine Labs को धीरे-

धीरे, धैय� के साथ और मच��स क� असली सम�ाएँ समझकर बनाया।

वो घंट� दुकानदार�, �रटेल चेन के मैनेजस�, �ब�ल� ग �ाफ और ब�क टी�

से बात करते थे—यह समझने के �लए �क पेम�ट को आसान कैसे बनाया

जा सकता है। उसी दौरान उ�� वो क�मयाँ �दख�, �ज�� और कोई देख ही

नह� रहा था।

लोकवीर भी चाहते तो एक चमकदार कं�ूमर ऐप बना सकते थे। ले�कन

उ��ने वो नह� �कया। उ��ने फैसला �लया �क भारत क� असली ज़�रत

है मज़बूत मच�ट इं�ा���र—���क अगर दुकानदार का काउंटर �ड�जटल

होगा, तो पूरा �रटेल से�र आगे बढ़ेगा। इसी�लए Pine Labs ने फ़ोकस

�कया—PoS �डवाइस, EMI कैलकुलेशन,लॉय�ी इंटी�ेशन और पेम�ट

सेटलम�ट पर — और ये सब तब, जब यह श� माक� ट म� आम भी नह� थे।

आज जब भारत क� �ड�जटल पेम�ट सफलता क� बात होती है, Pine

Labs उन कंप�नय� म� है �जसने चुपचाप उसक� बु�नयाद रखी। लोकवीर

कपूर भले शोहरत पसंद फ़ाउंडर नह� ह�, ले�कन उनक� दूरदश� सोच ने

देश का एक मज़बूत �फनटेक �ेटफ़ॉम� खड़ा �कया। उनक� कहानी सा�बत

करती है �क बड़ी इनोवेशन हमेशा शोर से नह�, ब�� गहरी समझ और

समय के साथ �कए गए शांत काम से पैदा होती है।

शु�आती �दन — कैसे एक �ाट�-काड�

आइ�डया बना �फनटेक �द�ज क� न�व

Pine Labs क� शु�आत, पेम�ट कंपनी के तौर पर नह� �ई थी।

जब लोकवीर कपूर ने 1990 के आ�ख़री साल� म� इसे बनाना शु� �कया,

तब उनक� सोच ब�त सरल थी — कंप�नय� और �रटेलस� के �लए �ाट�-

काड� आधा�रत समाधान बनाना। उस समय भारत �ब�ुल भी �ड�जटल

नह� था। इंटरनेट कम लोग� के पास था, �ाट�फोन लगभग न के बराबर

थे और �ादातर दुकान� पूरी तरह नकद पर चलती थ�।

साल 2000 के आस-पास पूरे देश म� �सफ़�  25,000–30,000

PoS मशीन� थ�। वो भी अ�र खराब हो जाती थ� या �सफ़�  एक ब�क के

साथ ही काम करती थ�। मच��स रोज़ाना परेशान रहते थे जैसे, सेटलम�ट

म� कई �दन लग जाते, �हसाब-�कताब हाथ से करना पड़ता, स�व�स सपोट�

बेहद धीमा था, �कसी एक कंपनी के पास पूरा समाधान नह� था

इ�� सम�ाओं को देखते �ए लोकवीर ने एक बड़ा गैप महसूस �कया।

वह �रटेलस� और ब�क� के साथ लगातार काम कर रहे थे और उ�� साफ़

�दख रहा था �क आने वाले साल� म� भारत �ड�जटल पेम�ट क� तरफ़ बढ़ेगा

और मच��स को एक मज़बूत �स�म क� ज़�रत पड़ेगी। यही सोच Pine

Labs क� �दशा बदलने का पहला बड़ा मोड़ बनी।

2003-2004 के आस-पास Pine Labs ने वह फैसला �लया �जसने

कंपनी को पूरी तरह बदल �दया— �ाट�-काड� कंपनी से मच�ट-फोक�ड

टेक �ेटफ़ॉम� बनने का। लोकवीर और उनक� छोटी-सी टीम ने तय �कया

�क वे एक ऐसा �ाट� PoS �स�म बनाएंगे, जो �सफ़�  काड� पेम�ट ना ले,

ब�� मच�ट काउंटर क� हर ज़�रत पूरी करे।

यह एक साहसी फैसला था, ���क उस समय देश �ड�जटल होने के �लए

तैयार नह� था। ले�कन लोकवीर का मानना था �क अगर Pine Labs

फाउंडर 

ऑफ़ द मंथ

फाउंडर 

ऑफ़ द मंथ
लोकवीर कपूर
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मच��स क� असली परेशा�नयाँ— सेटलम�ट, लॉय�ी, EMI, ऑफ़स� और

�ांज़ै�न—इन सब को आसान बना दे, तो लोग खुद उन पर भरोसा कर�गे।

और यही सोच Pine Labs को आगे लेकर गई। 

मच��स क� बात� �ान से सुनकर और उनक� असली परेशा�नयाँ समझ-

कर, लोकवीर ने Pine Labs को एक छोटी-सी �ाट�-काड� कंपनी से

आगे बढ़ाकर एक उभरती �फनटेक कंपनी म� बदल �दया — जो आगे

चलकर पूरे भारत म� मच�ट पेम��स क� लीडर बन गई।

�ां�तकारी बदलाव — �ाट� काड� से

फुल मच�ट पेम�ट �ेटफॉम� क� ओर

Pine Labs क� या�ा का सबसे बड़ा मोड़ तब आया, जब लोकवीर

कपूर ने तय �कया �क कंपनी �सफ़�  �ाट�-काड�  तक सी�मतटे�ोलॉजी

नह� रहेगी। यही फैसला Pine Labs को पूरी तरह बदलने वाला सा�बत

�आ और धीरे-धीरे इसे भारत के सबसे मज़बूत मच�ट- पेम�ट �ेटफ़ॉ��

म� बदल �दया।

2000 के शु�आती साल� म� मॉ�, �रटेल चेन और बड़े �ोस� खुलने

लगे थे। भारत क� �रटेल से� ₹12 लाख करोड़ के पार प�ँच चुक� थी।

ले�कन �ड�जटल पेम�ट? लगभग ना के बराबर। 200 म� से �सफ़�  1 दुकान

म� PoS मशीन, र�ज�र म� हाथ से �बल �लखना और बड़े �ोर भी नकद

पर �नभ�र थे।

मच��स क� रोज़मरा� क� �द�त�

▪ PoS मशीन �सफ़�  एक ब�क के साथ चलती

▪ भीड़ के समय मशीन� फेल

▪ सेटलम�ट 2–4 �दन बाद

▪ EMI �वक� ब�त कम

▪ लॉय�ी चेक नह� होता

▪ �ाफ को �स�म मु��ल लगता

▪ स�व�स सपोट� धीमा और अ�न��त

लोकवीर ने समझ �लया �क मच��स को एक �स�गल, भरोसेमंद, ऑल-

इन-वन �स�म चा�हए जो पेम�ट काउंटर क� हर सम�ा हल कर दे।

2003–2004 म� Pine Labs ने एक साह�सक बदलाव �कया:

यह �ाट�-काड� सॉ�ूशंस � �ाट�, म�ी-फं�न PoS �स�म बनाने

क� �दशा म� गया।

यह �स�म उस समय भारत क� �कसी भी PoS मशीन से कई कदम

आगे था।

इस दौरान �कए गए �मुख इंनोवेश� ये थे:

1. म�ी-ब�क ए�े��स

अब मच��स एक ही �डवाइस से सभी बड़े ब�क� के काड� ले सकते थे।

 2007–08 तक Pine Labs 10+ बड़े ब�क� के साथ काम कर रहा था

— HDFC Bank, ICICI Bank, Citi, Axis Bank आ�द।

2. �रमोट सॉ�टवेयर अपडेट

जहाँ दूसर� को मशीन� अप�ेड करने के �लए स�व�स इंजी�नयर भेजने पड़ते

थे, Pine Labs �मनट� म� �रमोट अपडेट भेज देता था।

3. PoS पर EMI क�ज़�न

यह एक ब�त बड़ी सफलता थी। इले��ॉ�न�, मोबाइल या उपकरण

खरीदने वाले �ाहक अपनी खरीद को कुछ ही सेकंड म� EMI म� बदल

सकते थे। 2010 के दशक क� शु�आत तक, पाइन लै� सालाना लाख�

EMI लेनदेन संभाल रहा था।

4. लॉय�ी और ऑफ़स� का तुरतं इंटी�ेशन

अब मच��स �ोर पर ही लॉय�ी पॉइंट चेक और �रडीम कर सकते थे।

इससे बड़ी �रटेल चेन म� तेजी से इसक� मांग बढ़ी।

इस बदलाव ने सब कुछ बदल �दया।

2010 तक, पाइन लै� ने सैकड़� शहर� म� अपनी पकड़ बना ली थी

और 1 लाख से �ादा PoS मशीन� लगा दी थ�। यह अब �सफ़�  एक छोटी

कंपनी नह� थी—ब�� यह इं�डया के बढ़ते �रटेल पेम�ट नेटवक�  क� रीढ़

बन चुक� थी।

लोकवीर का यह फ़ैसला �क '���स' के पीछे भागने के बजाय, मच��स क�

मु��ल� को गहराई से सॉ� �कया जाए, पाइन लै� को आज का मच�ट

-टेक लीडर बना गया।

मच��स पहले —

लोकवीर कपूर क� कोर �फ़लॉसफ�

पाइन लै� क� सफलता का सबसे बड़ा कारण लोकवीर कपूर का एक

सरल ले�कन दमदार �व�ास था:

"अगर मच��स को हम पर भरोसा होगा, तो �बज़नेस अपने आप आगे

 बढ़ेगा।”

शु�आती साल� म�, लोकवीर ने बाज़ार क� दुकान�, �रटेल चे�, �ब�ल� ग

काउंटर�, इले��ॉ�न� �ोस� और यहाँ तक �क छोटी �कराना दुकान�

पर ब�त समय �बताया। वह उनक� रोज़मरा� क� सम�ाओं को समझना

चाहते थे। इस सोच ने उ�� ज�टल समाधान� के बजाय �ावहा�रक

तकनीक बनाने म� मदद क�।
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�ा थी मच��स क� सम�ा? 2000 के दशक के म� म�, भारत म�

1.2 करोड़ से �ादा �रटेल �ोर थे, ले�कन 2–3% से भी कम के पास

�ड�जटल पेम�ट �स�म था। �जनके पास PoS मशीन� थ�, उ�� भी ये

�द�त� आती थ�:

▪ �डवाइस का बार-बार खराब होना

▪ नेटवक�  (Poor connectivity) क� सम�ा

▪ पेम�ट सेटलम�ट म� 2-4 �दन क� देरी

▪ EMI या लॉय�ी का इंटी�ेशन न होना

▪ �� लेन-देन �रपोट� का न �मलना

▪ ब�त धीमा क�मर सपोट�

�ापा�रय� को बस सरल चीज़� चा�हए थ�: भरोसेमंद मशीन, तेज़ स�व�स,

आसान �रपोट� और �ूथ पेम�ट ए�े�स� । लोकवीर ने इ�� बात� को पाइन

लै� के �ोड��स का आधार बनाया।

A. Pine Labs क� पहचान बनी उसक� उ�

      भरोसेमंद तकनीक

�ापा�रय� को पाइन लै� के �डवाइस इस�लए पसंद आए ���क वे

शायद ही कभी फेल होते थे। 2012–2013 तक, पाइन लै� ने हज़ार�

�ोस� म� इंड��ी क� सबसे �ादा अपटाइम दज� �कया। �रटेल चेन Pine

Labs को इस�लए पसंद करती थ�, ���क भीड़ के समय �सफ़�  10 �मनट

का पेम�ट डाउनटाइम भी उ�� बड़ा नुकसान प�ँचा सकता था।

B. तेज़ और मददगार सपोट�  

पाइन लै� ने एक मज़बूत स�व�स नेटवक�  तैयार �कया:

▪ �डवाइस का तुरंत बदलना

▪ 24×7 हे�लाइन

▪ लोकल इंजी�नयस� क� सु�वधा

▪ �रमोट �बलशू�ट� ग

इसक� मदद से पाइन लै� ने कम समय म� 300+ शहर� म� �व�ार

�कया।

C. PoS पर EMI ने �ब�� बढ़ाई  

कई �ापा�रय� के �लए, पाइन लै� क� EMI सु�वधा ने �ाहक� क�

खरीदारी 20–30% तक बढ़ा दी, खासकर इले��ॉ�न� �ोस� म�।

इससे �रटेलस� के बीच जबरद� वफ़ादारी पैदा �ई।

D. 'वड�-ऑफ-माउथ' से �ोथ

अ� �फनटेक �ाट�अ� के �वपरीत, पाइन लै� ने �ादा माक� �ट� ग पर

खच� नह� �कया। �ापा�रय� ने खुद दूसर� को पाइन लै� इ�ेमाल करने

क� सलाह दी। 2015 तक, पाइन लै� हर महीने �सफ़�  �सफा�रश� से

हज़ार� नए मच��स जोड़ रहा था।

E. ब�क� और बड़े �ां�स का भरोसा

लगातार शानदार परफॉम�स के कारण, �मुख ब�क� ने पाइन लै� के

साथ पाट�नर�शप क�। बड़े �रटेल �ां�स ने भी ऑफस�, लॉय�ी और EMI

�ो�ा� के �लए इसी �ेटफॉम� पर भरोसा �कया।

इस "मच�ट-फ��" �फ़लॉसफ� ने पाइन लै� को भारत क� सबसे

स�ा�नत �फनटेक कंप�नय� म� से एक बना �दया। लोकवीर जानते थे

�क जब �ापारी सफल ह�गे, तभी पाइन लै� सफल होगा और यह

सरल �व�ास पूरी कंपनी क� रीढ़ क� ह�ी बन गया।

लोकवीर कपूर के �मुख इनोवेशन—

पाइन लै� का �नमा�ण

पाइन लै� अचानक से बड़ी नह� बन गई। इसक� �ोथ इस�लए �ई

���क लोकवीर कपूर ऐसे मज़बूत और �ावहा�रक इनोवेशन लाए,

�ज��ने �ापा�रय� क� असली सम�ाओं का हल �कया। हर नए कदम

ने वै�ू जोड़ी, भरोसा बढ़ाया और पाइन लै� को बाज़ार म� अलग

पहचान �दलाई।

यहां वे मह�पूण� इनोवेशन �दए गए ह�, �ज��ने पाइन लै� को एक

�मुख �फनटेक कंपनी का �प �दया:

A. �ाट� और भरोसेमंद PoS ट�मनल�

पाइन लै� के PoS ट�म�नल अपनी हाई अपटाइम, दमदार हाड�वेयर

और आसान इंटरफ़ेस के �लए मश�र �ए। 2015 तक, पाइन लै� ने

पूरे भारत म� 1,50,000 से अ�धक PoS �डवाइस लगा �दए थे।

ये मशीन� उस समय भारत म� मु��ल थ� ���क इ��ने ये फ�चस� �दए:

1. कई ब�क� क� �ीकृ�त

एक ही मशीन सभी �मुख ब�क� के काड� �ीकार कर सकती थी, �जससे

काउंटर पर कई �डवाइस रखने क� ज़�रत ख़� हो गई। (2010 तक,

पाइन लै� 10+ �मुख ब�क� के साथ काम कर रहा था)।

2. �रमोट सॉ�वेयर अपडेट

पाइन लै� �डवाइस बदले �बना ही नए फ�चस� जोड़ सकता था।

इससे म�टेन�स का ख़च� कम �आ और �ापा�रय� को तुरंत लेटे� अपडेट

�मल गए।
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�ब�लग �स�म के साथ आसान इंटी�ेशन�

�रटेलस� अपने �ब�ल� ग सॉ�वेयर को पाइन लै� �डवाइस से जोड़ सकते

थे, �जससे ऑपरेशन ब�त �ूथ हो गए।

B. PoS पर EMI — गेम-च��जग इनोवेशन�

चेकआउट के समय तुरंत EMI क� सु�वधा देना पाइन लै� क� सबसे

बड़ी सफलता थी। इससे पहले, EMI के �लए कागज़ी काय�वाही, ब�क

जाना या �वशेष �व�ाएँ करनी पड़ती थ�। पाइन लै� ने इसे �ड�जटल

और सीधा-सादा बना �दया।

PoS पर EMI का बड़ा �भाव

▪ इले��ॉ�न� और मोबाइल �ोस� क� �ब�� 20–35% तक बढ़ गई।

▪ �ाहक� ने �ादा �ी�मयम (महंगे) �ोड� खरीदे।

▪ �ापा�रय� ने �ादा �ाहक� को आक�ष� त �कया।

▪ ब�क� ने �ादा EMI �ांजै�न �ोसेस �कए।

आज, पाइन लै� हर महीने लाख� EMI �ांजै�न �ोसेस करता है

और भारत म� यह सबसे बड़ा EMI स�मकता� (Enabler) है।

C. खरीद� अब, भुगतान कर � बाद म� (BNPL)

BNPL ऐ� के पॉपुलर होने से पहले ही, पाइन लै� ने सरल "पे लेटर"

�वक� पेश �कए। इसने �ाहक� को यह सु�वधा दी:

▪ तुरंत खरीदारी कर�

▪ भुगतान समय के साथ कर�

▪ ज�ी अ�ूवल पाएँ

▪ कागज़ी काय�वाही से बच�

यह सु�वधा, खासकर इले��ॉ�न� और फैशन �रटेल म� तेज़ी से बढ़ी।

D. लॉय�ी और �रवॉ�स� इंटी�ेशन

पाइन लै� PoS ने �ापा�रय� को यह काम करने क� अनुम�त दी:

▪ लॉय�ी पॉइं�स चेक करना

▪ �रवॉ�स� को �रडीम करना

▪ ऑफ़स� चलाना

▪ �ेशल �ड�ाउंट �दखाना

2019 म� Qwikcilver के अ�ध�हण के बाद, पाइन लै� ए�शया के

सबसे बड़े �ग�ट काड� और �ीपेड समाधान �ोवाइडस� म� से एक बन गया,

जो 250 से �ादा �ां�स को सेवा दे रहा है।

E. �ड�जटल चेकआउट और ओमनी-चैनल

     कॉमस�

पाइन लै� ने �ड�जटल चेकआउट टू� और �ग�ट काड� समाधान�

के साथ ऑनलाइन कॉमस� म� भी �व�ार �कया। इससे �ापा�रय� को

ऑनलाइन और ऑफलाइन दोन� �ब�� को एक ही �स�म से मैनेज

करने म� मदद �मली।

आज, पाइन लै� यह सब �दान करता है:

▪ पेम�ट गेटवे

▪ �ड�जटल चेकआउट

▪ मच�ट वॉलेट

▪ �ग�ट का�स�

▪ �रवॉ�स�

▪ �ीपेड समाधान

इन सबने पाइन लै� को �सफ़�  एक PoS कंपनी नह�, ब�� एक संपूण�

कॉमस� �ेटफॉम� बना �दया।

Pine Labs एक उभरता �सतारा —

भारत से साउथई� ए�शया तक

भारत म� मज़बूत �बज़नेस बनाने के बाद, Pine Labs धीरे-धीरे दूसरे

ए�शयाई बाज़ार� म� फैलने लगा। यह �व�ार ज�बाजी म� नह� �कया

गया था। इसे सोच-समझकर और �ान से �कया गया था। ठीक वैसे ही

जैसे लोकवीर कपूर ने हमेशा सब कुछ बनाया।

A. �व�ार से पहले भारत म� मज़बूत आधार

2010 के शु�आती वष� तक, Pine Labs ने भारत म� एक ठोस पकड़

बना ली थी:

▪ 1,00,000+ PoS ट�म�नल तैनात

▪ 300+ शहर� म� काम कर रहा है 

▪ HDFC, ICICI, Citi, Axis समेत 20+ बड़े ब�क� के साथ पाट�नर�शप

▪ Croma, Reliance Retail और Big Bazaar जैसी बड़ी �रटेल

   चेन के साथ गहरा संबंध

▪ हर महीने लाख� EMI और काड� �ांज़े�न ह�डल करना

यह मज़बूत आधार Pine Labs को नए देश� म� कदम रखने का भरोसा

देता था। कंपनी पहले ही सा�बत कर चुक� थी �क इसके सॉ�ूशंस बड़े

पैमाने पर काम कर सकते ह�।
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B. साउथई� ए�शया �� सही चुनाव था?

जब Pine Labs ने वै��क बाजार� का अ�यन �कया, तो पाया �क

साउथई� ए�शया (SEA) म� �ापा�रक चुनौ�तयाँ भारत जैसी ही ह�:

▪ अ�धक नकद का इ�ेमाल

▪ लाख� छोटे और म�म �ापारी

▪ अलग-अलग पेम�ट �स�म

▪ बढ़ती �े�डट काड� इ�ेमाल बढ़ा

▪ कई ब�क, ले�कन कोई यू�नफाइड �ेटफ़ॉम� नह�

▪ �ाट�फोन का बढ़ता इ�ेमाल

मले�शया, �स�गापुर, इंडोने�शया, �वयतनाम और थाईल�ड उस ���त म�

थे, �जसम� भारत 5–7 साल पहले था। यही कारण था �क SEA Pine

Labs के �लए परफे� मैच था।

C. �व�ार क� रणनी�त

Pine Labs ने एक सरल ले�कन असरदार योजना अपनाई:

1. पहले ब�क� के साथ पाट�नर�शप

भारत क� तरह, Pine Labs ने SEA के टॉप ब�क� के साथ EMI,

PoS और लॉय�ी सॉ�ूशंस शु� �कए।

2. बड़े �रटेलस� से शु�आत

इले��ॉ�न�, फैशन और लाइफ�ाइल चेन Pine Labs को ज�ी

अपनाने लग� ���क उ�� भरोसेमंद पेम�ट �स�म चा�हए थे।

3. लोकल टीम बनाना

हर देश को समझने के �लए, Pine Labs ने वहाँ क� से�, सपोट� और

ऑपरेशंस टीम बनाई।

4. �ोड��स को एडा� करना

EMI �नयम, लॉय�ी �ो�ाम और PoS फ�चस� को हर देश के �नयम�

के अनुसार बदला गया।

इससे Pine Labs ने SEA माक� ट म� आसानी से कदम रखा।

D. सं�ाओ ंम� �वकास

आज, Pine Labs का �ोबल �र पर मज़बूत �भाव है:

▪ 6+ ए�शयाई देश� म� ए��व

▪ भारत के बाहर 1,00,000+ �ापारी सव� कर रहे ह�

▪ 3,700+ शहर� म� ऑपरेशंस

▪ SEA म� हर महीने लाख� �ांज़े�न

▪ 40+ ब�क और �व�ीय पाट�नस� के साथ काम

यह �वकास �दखाता है �क Pine Labs अब �सफ़�  एक भारतीय �फनटेक

कंपनी नह� रही — यह पैन-ए�शयन मच�ट कॉमस� लीडर बन चुक� है।

E. �ाट� अ�ध�हण से �व�ार म� मदद

1. Qwikcilver (2019)

Pine Labs को ए�शया के सबसे बड़े �ग� काड� और �ीपेड सॉ�ूशन

�ोवाइडस� म� से एक बना �दया, 250+ �ां�स को सव� �कया।

2. Fave (2021)

SEA म� एक लोक��य डी� और �रवॉ�स� �ेटफ़ॉम�।

मले�शया और �स�गापुर म� Pine Labs क� मज़बूत एं�ी म� मदद क�।

लोकवीर का धीरे-धीरे, ��र और सोच-समझकर �व�ार करने वाला

���कोण Pine Labs को �ोबली सफल बनाने म� मदद करता है —

हाइप के पीछे नह�, ब�� असली �ापारी सम�ाओं को हल करके।

नेतृ� का अंदाज़ — दरद�शता, धैय� औरू �

पेम��स क� गहरी समझ

लोकवीर कपूर आधु�नक �ाट�अप फाउंडस� से काफ� अलग ह�। वह �ादा

शोर नह� मचाते, सोशल मी�डया पर ए��व नह� ह� और न ही केवल हाइप

पर �ान देते ह�। उनक� ताकत है शांत नेतृ�, �� सोच और भारत के

पेम�ट �स�म क� गहरी समझ।

उनक� यह नेतृ� शैली Pine Labs को एक ��र और भरोसेमंद कंपनी

बनाने म� बड़ी भू�मका �नभाई।

A. दरदश� ले�कन �ावहा�रकू

लोकवीर हमेशा मानते थे �क भारत एक �दन �ड�जटल-फ़�� अथ��व�ा

बनेगा। यह सोच उस समय क� थी जब �ड�जटल पेम��स लगभग न के

बराबर थे। ले�कन दूसर� क� तरह उ��ने अवा��वक �वचार� का पीछा

नह� �कया। उनका �वज़न हमेशा �ावहा�रक था:

▪ मज़बूत इं�ा���र तैयार करना

▪ लंबी अव�ध क� �ापारी ज़�रत� पर �ान देना

▪ ��र �ोड��स बनाना

▪ धीरे-धीरे ले�कन सुर��त �वकास करना

▪ ब�क� के साथ पाट�नर�शप करना, उनके �खलाफ नह�

इस �ावहा�रक सोच ने Pine Labs को उन गल�तय� से बचाया जो कई

तेज़ी से बढ़ने वाले �फनटेक �ाट�अ� करते ह�।
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B. �ापारी सम�ाओ ंक� गहरी समझ

लोकवीर जानते थे �क पेम�ट  को असली सम�ाओं को हलटे�ोलॉजी

करना चा�हए। उनके नेतृ� म� टीम को असली दुकान� म� समय �बताने के

�लए �े�रत �कया गया ता�क वे समझ सक� :

▪ PoS फेल �� होते ह�

▪ सेटलम�ट म� समय �� लगता है

▪ EMI को सरल �� बनाना ज़�री है

▪ �ापारी ज�टल �स�म से �� परेशान ह�

इस ह��स-ऑन अ�ोच ने Pine Labs को ऐसे �ोड��स बनाने म� मदद

क�, �ज�� �ापारी आसानी से इ�ेमाल कर सकते थे।

2015 तक, Pine Labs बड़ी �रटेल चेन के �लए सबसे पसंदीदा PoS

�ोवाइडर बन चुका था।

C. हाइप से �ादा धैय�

जहां कई �ाट�अ� वै�ूएशन के �लए तेज़ी से बढ़ते ह�, लोकवीर ने

��र और �टकाऊ �वकास चुना। उ��ने कभी अवा��वक �े�ल� ग के

�लए दबाव नह� डाला। 

इस वजह से Pine Labs कुछ ही साल� म� लाभकारी बन गया —

�फनटेक दु�नया म� यह ब�त ही दुल�भ उपल�� है।

Temasek, Sequoia और Mastercard जैसे �नवेशक� ने Pine

Labs का समथ�न �कया ���क उ�� लोकवीर क� अनुशा�सत शैली पर

भरोसा था। 

D. मज़बूत टीम बनाना

लोकवीर ने उन लोग� को हायर �कया जो समझते थे:

▪ ब��क� ग

▪ �रटेल

▪ टे�ोलॉजी

▪ कं�ायंस

▪ �ापारी क� ज़�रत�

इससे एक ऐसी नेतृ� टीम बनी जो भारत क� ज�टलता और �ोबल

�व�ार दोन� संभाल सकती थी। जब Pine Labs ने साउथई� ए�शया

म� कदम रखा, तब इसक� अंद�नी �मता पहले से मज़बूत थी।

E. पाट�नर�शप का स�ान

लोकवीर मुकाबले के बजाय सहयोग म� �व�ास रखते थे।

उ��ने लंबी अव�ध के संबंध बनाए:

▪ ब�क� के साथ

▪ NBFCs के साथ

▪ �रटेलस� के साथ

▪ �ां�स के साथ

▪  पाट�नस� के साथटे�ोलॉजी

इस पाट�नर�शप मान�सकता ने Pine Labs को इको�स�म म� सबसे

भरोसेमंद �खला�ड़य� म� से एक बना �दया।

लोकवीर क� शांत, ��र और �� नेतृ� शैली ने Pine Labs को धीरे-

धीरे ले�कन मज़बूती से बढ़ने म� मदद क� — और यह भारत क� सबसे

भरोसेमंद �फनटेक कंप�नय� म� से एक बन गई।

Pine Labs को बड़े �र, फं�डग और�

�ोबल �नवेशक� के �लए तैयार करना

जैसे-जैसे Pine Labs बढ़ता गया, लोकवीर कपूर ने समझ �लया �क

मज़बूत  बनाना सफर का �सफ�  एक �ह�ा है। अगले चरणटे�ोलॉजी

तक प�ँचने के �लए—चाहे बड़े पैमाने पर काम करना हो, दु�नया के टॉप

�नवेशक� को लाना हो या आगे चलकर �ल��� ग क� तैयारी करनी हो—

Pine Labs को मज़बूत �स�म, सही ���याएँ, स� कं�ायंस और

�व�ीय अनुशासन क� ज़�रत थी।

यह �ह�ा बताता है �क कैसे लोकवीर ने Pine Labs को एक �ोबल-

�ेल �फनटेक कंपनी बनने के �लए तैयार �कया।

A. बड़ी तर�� के �लए मज़बूत ढाँचा

जैसे-जैसे लेन-देन बढ़े, Pine Labs को ऐसे �स�म बनाने पड़े जो

संभाल सक� :

▪ रोज़ाना लाख� �ांज़ै�न

▪ कई ब�क� के साथ इंटी�ेशन

▪ 24×7 �ापारी संचालन

▪ हज़ार� �डवाइसेज़ पर �रमोट अपडेट
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लोकवीर क� �दशा म� कंपनी ने साधारण टू� से आगे बढ़कर �ाउड-

फ़�� आ�क� टे�र अपनाया। इस बदलाव ने Pine Labs को 10 लाख

से �ादा �ापा�रय� को �बना �कावट सेवा देने म� स�म बनाया।

B. मज़बूत गवन�स और कं�ायंस

�फनटेक एक बेहद संवेदनशील इंड��ी है—यहाँ ब�क� और रेगुलेटस� को

ब�त अनुशासन चा�हए। लोकवीर ने शु� से ही �ान �दया:

▪ सही ऑ�डट

▪ �� �व�ीय �रपो�ट� ग

▪ मज़बूत डेटा सुर�ा

▪ एंटी-�ॉड �स�म

▪ RBI और �ोबल �नयम� का पालन

▪ सुर��त �ांज़ै�न �ो

इ�� कदम� क� वजह से Pine Labs ब�क� और बड़े �रटेलस� का

भरोसेमंद पाट�नर बना और भ�व� म� IPO के �लए तैयार माना गया।

C. द�नया के बड़े �नवेशक� को आक�षत करनाु �

Pine Labs क� मज़बूत न�व और अनुशा�सत कामकाज के कारण

दु�नया के टॉप �नवेशक, कंपनी से जुड़े, जैसे:

▪ Temasek (Singapore)

▪ Sequoia Capital

▪ Mastercard

▪ PayPal Ventures

▪ Actis

इन �नवेशक� ने Pine Labs को भारत और साउथई� ए�शया दोन�

जगह तेजी से फैलने म� मदद दी। बड़े �नवेश� के साथ कंपनी ने तेज़ी से

�ोथ कै�पटल जुटाया। 2022 तक Pine Labs क� वै�ूएशन $5

�ब�लयन से ऊपर प�ँच गई—�जसने इसे भारत के सबसे बड़े �फनटेक

यू�नकॉ�� म� शा�मल कर �दया।

D. सोच-समझकर �कए गए अ�ध�हण

लोकवीर जानते थे �क Pine Labs को �सफ�  PoS तक सी�मत नह�

रहना चा�हए। इसी �दशा म� कंपनी ने दो बड़े अ�ध�हण �कए:

1. Qwikcilver (2019)

भारत क� �मुख �ग� काड� और �ीपेड सॉ�ूशन कंपनी

इसके साथ 250+ बड़े �ांड Pine Labs के नेटवक�  म� जुड़े

2. Fave (2021)

�स�गापुर और मले�शया क� टॉप �रवॉ�स� और डी� ऐप इससे Pine

Labs उपभो�ा पेम��स और SEA माक� ट म� मज़बूत �खलाड़ी बन गया

इन अ�ध�हण� ने Pine Labs क� ऑनलाइन और ऑफलाइन दोन�

�मताएँ बढ़ा�।

E. अगले चरण के �लए �ोफ़ेशनल नेतृ�

लोकवीर ने अनुभवी �ोफ़ेशन� क� टीम तैयार क�, �जनक� �वशेष�ता

थी:

▪ ब��क� ग

▪ �ोबल पेम��स

▪ �रटेल टे�ोलॉजी

▪ �र� मैनेजम�ट

▪ बड़े ऑपरेशंस को �ेल करना

इस मज़बूत नेतृ� ने Pine Labs को एक मै�ोर कंपनी म� बदल �दया

जो अंतरा��ीय �र पर �व�ार के �लए तैयार थी।

लोकवीर का �ान हमेशा ��रता, �स�म और अनुशासन पर रहा।

इसी वजह से Pine Labs �सफ�  तेज़ी से बढ़ने वाला �ाट�अप नह� रहा,

ब�� एक ऐसी कंपनी बन गई, जो �ोबल �ोथ, बड़े पैमाने पर संचालन

और आने वाले प��क माक� ट सफर के �लए पूरी तरह तैयार है।

Pine Labs और IPO इको�स�म —

�� लोकवीर क� न�व आज इतनी

मह�पूण� है?

जब लोग भारत क� नई और आने वाली टेक �ल��� � क� बात करते ह�,

Pine Labs हमेशा एक ��र, भरोसेमंद और मज़बूत �फनटेक कंपनी के

�प म� सामने आता है। यह ताकत अचानक नह� आई — यह लोकवीर

कपूर क� दो दशक� से चली आ रही साफ़, अनुशा�सत और �ापारी-

�थम सोच का प�रणाम है। यही लंबी या�ा नवंबर 2025 म� एक बड़े

मुकाम पर प�ँची, जब एक लंबे इंतज़ार के बाद Pine Labs ने आ�खर-

कार अपने IPO के साथ भारतीय शेयर बाज़ार म� कदम रखा।

यह IPO �सफ�  फंड जुटाने के �लए नह� था — यह Pine Labs के ��र

�वकास, मज़बूत �बजनेस मॉडल और भरोसेमंद गवन�स क� साव�ज�नक

मा�ता थी। ब�त-सी �फनटेक कंप�नय� को प��क माक� ट क� उ�ीद�

पर खरा उतरने म� मु��ल होती है ले�कन Pine Labs शु� से ही सही

�दशा म� था ���क लोकवीर कपूर ने शु�आत से ही तीन बात� पर जोर

�दया:

स�ी सम�ाएँ हल करो। भरोसा बनाओ। अनुशासन रखो। धीरे बढ़ो पर

मज़बूती से बढ़ो।
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आज जब भारत म� PhonePe, Razorpay, Cred, MobiKwik

जैसी �फनटेक कंप�नयाँ IPO क� तैयारी कर रही ह�, Pine Labs को

सबसे IPO-ready कंप�नय� म� �गना जाता है — खासकर लोकवीर

�ारा बनाई गई उस मज़बूत न�व क� वजह से।

Pine Labs ने कभी हाइप या चकाच�ध पर भरोसा नह� �कया।

इसके बजाय, यह कंपनी इन �ंभ� पर बढ़ी:

▪ भरोसेमंद तकनीक

▪ मज़बूत ब�क पाट�नर�शप

▪ �टकाऊ अथ�शा�

▪ साफ़-सुथरी गवन�स

▪ वा��वक �ापारी उपयोग

▪ �नय�मत और ��र �रवे�ू

यही तरीका IPO क� सफलता क� कंुजी था।

IPO क� उपल��याँ — Pine Labs(2025)

IPO टाइमलाइन

▪  7 नवंबर 2025IPO खुलने क� तारीख:

▪  11 नवंबर 2025IPO बंद होने क� तारीख):

▪  12 नवंबर 2025एलॉटम�ट डेट:

▪  14 नवंबर 2025�ल��� ग डेट:

▪  BSE & NSEए�च�जेज़:

इ�ू डीटे�

▪  ₹210 – ₹221 ��त शेयरइ�ू �ाइस ब�ड:

▪  लगभग ₹3,899.91 करोड़IPO साइज:

▪  67 शेयरलॉट साइज:

▪  ~₹14,807�म�नमम इ�े�म�ट:

▪  बुक �ब�इ�ू टाइप:

�ल��ग परफॉरम�स �

▪  ₹242 ��त शेयरडे�ू �ाइस:

▪  ~9.5%�ल��� ग �ी�मयम:

▪ �ल��� ग वाले �दन मज़बूत इं���ूशनल पा�ट� �सपेशन देखने को �मला

�नवेशक� ने Pine Labs पर भरोसा �� �कया?

▪ 1 �म�लयन+ �ापारी साझेदार

▪ भारत और SEA के 3,700+ शहर� म� उप���त

▪ कई �रवे�ू �ोत: PoS, EMI, BNPL, loyalty, gift cards,

   checkout

▪ Temasek, Mastercard, Sequoia, PayPal Ventures

    जैसे टॉप �ोबल इ�े�स� का समथ�न

A. �� Pine Labs �ाभा�वक �प से IPO-

      के �लए तैयार था

कोई भी कंपनी जब प��क होती है, तीन चीज़� सबसे मह�पूण� होती ह�:

1. ��र और भरोसेमंद �वसाय मॉडल

▪ मच�ट स�व�स चाज�स

Pine Labs पैसे कमाता है:

▪ EMI और BNPL पाट�नर�शप

▪ लॉय�ी और �ग� काड� सेवाएँ

▪ �ड�जटल चेकआउट समाधान

���क ये कमाई लाख� �ापा�रय� म� रोज़ दोहराई जाती है, इस�लए

कंपनी क� कैश �ो अनुमा�नत रहती है — प��क माक� ट के �लए

यह ब�त मू�वान है।

2. मज़बूत �ापारी �रट�शन

Pine Labs का मच�ट �रट�शन रेट हमेशा इंड��ी म� सबसे �ादा रहा है।

▪ �डवाइस भरोसेमंद ह�

▪ EMI से �ब�� बढ़ती है

▪ सेटलम�ट आसान है

▪ सपोट� मज़बूत है

�ादातर �फनटेक कंप�नयाँ जब शेयर बाज़ार म� आती ह�, तो उनके ख़च�

ब�त �ादा होते ह� और कमाई साफ़ �दखाई नह� देती। ले�कन Pine

Labs क� कहानी �ब�ुल उलट थी:

��र �ापारी = ��र राज�।

मच�ट बने रहते ह� ���क:

3. लंबे समय क� ब�क पाट�नर�शप

20+ ब�क और NBFC साझेदार

	→	�नयामक भरोसा बढ़ता है

	→	�बज़नेस मॉडल मज़बूत बनता है
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B. 20 वष� से अ�धक के अनुशासन पर

     आधा�रत प��क �ल��ग�

लोकवीर ने कभी तेज़, �बना सोचे-समझे �वकास का पीछा नह� �कया।

इसके बजाय, उ��ने �ान रखा:

▪ मज़बूत अनुपालन

▪ �ोफेशनल �बंधन

▪ �� ऑ�डट �स�म

▪ सुर��त लेनदेन ���याएँ

▪ सावधान �व�ार

▪ हर फ़ैसले म� �वन�ता

इस अनुशासन ने Pine Labs को एक जो�खम-�ून और भरोसेमंद

कंपनी बनाया — �ब�ुल प��क माक� ट क� पसंद के अनुसार।

C. IPO से पहले वै��क मा�ता

प��क माक� ट उन कंप�नय� पर �ादा भरोसा करते ह�, �जन पर बड़े

वै��क �नवेशक भरोसा करते ह�।

इसी वजह से, �पछले कई साल� म� Pine Labs ने दु�नया के जाने-माने

�नवेशक� से पूँजी जुटाई है:

▪ टेमासेक (�स�गापुर)

▪ मा�रकाड�

▪ सी�ोया कै�पटल

▪ पेपैल व�चस�

ऐसे �नवेशक Pine Labs के लंबे भ�व� पर भरोसा �दखाते ह�।

प��क माक� ट के �लए यह �ोबल मा�ता कंपनी पर उनका भरोसा

और मज़बूत कर देती है।

D. मच�ट-फ�� डीएनए = IPO माक� ट म�

      मज़बूती

प��क माक� ट छोटी अव�ध क� तेज़ �ोथ को इनाम नह� देते; वे ��र,

भरोसेमंद और लंबे समय तक चलने वाली कमाई को मह� देते ह�।

���क लोकवीर ने Pine Labs को “मच�ट-फ��” मॉडल पर बनाया,

इस�लए आज कंपनी के पास है:

▪ उ� �ापारी �रट�शन

▪ �नय�मत �ांजै�न वॉ�ूम

▪ मज़बूत रेक�र� ग �रवे�ू 

▪ गहरा उ�ाद उपयोग

यही ��रता IPO �नवेशक� को सबसे �ादा पसंद आती है।

E. भारतीय �फनटेक के �लए Pine Labs IPO

     का मह�

Pine Labs क� सफल �ल��� ग ने भारत के टेक IPO म� नया भरोसा

पैदा �कया।

इसने सा�बत �कया �क:

▪ �फनटेक �बना बड़े घाटे के भी सफलतापूव�क �ल� हो सकते ह�

▪ �ापारी-के��त मॉडल �टकाऊ होते ह�

▪ अनुशा�सत सं�ापक दीघ�का�लक मू� बनाते ह�

▪ ��र �ड�जटल कंप�नयाँ प��क माक� ट म� अ�ा �दश�न कर सकती ह�

Pine Labs का IPO आज दूसरी �फनटेक कंप�नय� के �लए �ू��� ट बन

चुका है।

F. आज के टेक फाउंडस� के �लए सीख

Pine Labs क� सबसे बड़ी सीख:

अगर आप वा��वक सम�ाएँ हल कर�, अनुशासन रख� और धैय� से बढ़� -

तो �बना पैसा जलाए भी एक सफल �फनटेक बना सकते ह�।

लोकवीर का नेतृ� बताता है �क सं�ापक� को प��क मा�क� �स के

�लए कैसे तैयार होना चा�हए — हाइप पर नह�, बु�नयादी चीज़� पर

�ान द�।

लोकवीर कपूर क� 20 साल क� या�ा सा�बत करती है �क अगर कोई

कंपनी धीरे, ईमानदारी से और मज़बूती से बने — तो �ापारी भी भरोसा

करते ह� और प��क �नवेशक भी। Pine Labs का IPO �कसी �क�त

का खेल नह� था — यह वष� क� शांत, ��र और अनुशा�सत मेहनत का

प�रणाम था।

फाउंडस� के �लए सबक — नई पीढ़ी

के उ�मी लोकवीर कपूर से �ा सीख

सकते ह�

लोकवीर कपूर क� या�ा आज के �ाट�अप फाउंडस� के �लए कई मह�-

पूण� सबक देती है। एक ऐसे दौर म� जहाँ कई कंप�नयाँ तेज़ी से बढ़ने, भारी

फं�ड� ग जुटाने और हाइप बनाने क� को�शश करती ह�, वह� लोकवीर का

तरीका �ब�ुल अलग था—शांत, ��र और लंबे समय क� वै�ू पर

क� ��त। यह सीख खासतौर पर उन फाउंडस� के �लए उपयोगी ह� जो एक

�टकाऊ कंपनी बनाना चाहते ह� या IPO क� तैयारी कर रहे ह�।
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नीचे उनक� या�ा से �मलने वाले सबसे मह�पूण� सबक �दए गए ह�।

1. ��ड के �लए नह�, असली सम�ाओ ंके �लए

    बनाओ
लोकवीर ने Pine Labs इस�लए नह� शु� �कया ���क �फनटेक ��ड

म� था। उस समय तो �फनटेक श� भी लोक��य नह� था।

उ��ने बस �ापा�रय� क� असली सम�ाएँ हल क�:

▪ खराब और अ�व�सनीय PoS मशीन�

▪ धीमी सेटलम�ट

▪ EMI क� सु�वधा का अभाव

▪ लॉय�ी �स�म का न होना

असली सम�ाएँ हल करने से �बज़नेस लंबा �टकता है।

2. धीर ेबढ़ो, ले�कन मज़बूती से बढ़ो

कई �ाट�अप ब�त तेज़ी से फैलते ह� और बाद म� फँस जाते ह�।

Pine Labs ने सोचा-समझा �व�ार �कया:

▪ पहले भारत म� मज़बूत न�व बनाई

▪ �फर Southeast Asia पर फोकस �कया

▪ �सफ�  उ�� बाज़ार� म� गया जहाँ उसक� सेवाएँ �फट बैठती थ�

इससे कंपनी ने खच�, नुकसान और जो�खम� को रोका।

3. तकनीक को यूज़स� के �लए आसान बनाना

लोकवीर का मानना था �क तकनीक को यूज़र को नह�, खुद को सुधारना

चा�हए।

  उनका �नयम था:

“अगर �ब�ल� ग �ाफ �डवाइस आसानी से न चला पाए, तो �डवाइस

  सुधारो—�ाफ नह�।”

इस सोच से बने:

▪ सरल इंटरफेस

▪ भरोसेमंद PoS �डवाइस

▪ आसान EMI �वक�

▪ �� �रपो�ट� ग

सरलता ने उपयोग बढ़ाया।

4. पाट�नर�शप ��त�धा� से �ादा श��शाली है

ब�क� से लड़ने के बजाय Pine Labs ने उनसे साझेदारी क�।

�रटेलस� से ��त�धा� करने के बजाय उनके �वसाय को मज़बूत �कया।

इस तरीके ने Pine Labs को भरोसेमंद बनाया:

▪ 20+ बड़े ब�क पाट�नर

▪ 1 �म�लयन+ �ापारी

▪ 250+ �ांड

▪ वै��क �नवेशक� का भरोसा

मज़बूत साझेदा�रयाँ लंबे समय तक �टकती ह�।

5. भरोसा बनाओ — हाइप नह�

Pine Labs ने भारी �व�ापन खच� नह� �कया।

इसका नाम इस�लए बड़ा �आ ���क �ापारी उस पर भरोसा करते थे।

यही भरोसा इसक� सबसे बड़ी �ांड वै�ू बना।

6. अनुपालन और गवन�स क� तैयारी शु�आत

      से करो

कई �ाट�अप कं�ायंस को बाद के �लए छोड़ देते ह�।

लोकवीर ने इसके उलट �कया—उ��ने शु�आत से ही मज़बूत ऑ�डट

�स�म और डेटा सुर�ा बनाई। इससे Pine Labs �नवेशक� और

भ�व� के IPO के �लए तैयार हो गया।

7. धैय� का मह�

लोकवीर ने �ापा�रय� को समझने, समाधान बनाने और स�व�स बेहतर

करने म� साल� लगाए। उ��ने कभी ज�बाज़ी नह� क�।

इस धैय� ने Pine Labs को एक ��र, लाभदायक और वै��क कंपनी

बनाया।

लोकवीर कपूर क� या�ा �दखाती है �क बेहतरीन कंप�नयाँ शॉट�कट से

नह�, ब�� �� सोच, साहस और �नरंतरता से बनती ह�। उनक� कहानी

भारत के नए उ��मय� के �लए एक �� और भरोसेमंद माग�द�श�का है।

�न�ष� — एक शांत �फनटेक �नमा�ता

क� �वरासत
लोकवीर कपूर भले ही आम लोग� के �लए ब�त बड़ा नाम न ह� ले�कन

भारत के �ड�जटल पेम�ट �स�म पर उनका असर ब�त गहरा है। उ��ने

Pine Labs उस समय बनाया जब भारत म� न �ड�जटल पेम�ट क� समझ

थी, न तकनीक तैयार थी, न ही �ापारी �कसी �स�म के �लए तैयार थे।

ले�कन लोकवीर को भरोसा था �क एक �दन हर �ापारी को मज़बूत

�ड�जटल टू� क� ज़�रत पड़ेगी और इसी �व�ास ने भारत क� सबसे

मह�पूण� �फनटेक कंप�नय� म� से एक को ज� �दया।

आज क� �ाट�अप दु�नया से उनक� कहानी �ब�ुल अलग है। न कोई

चमकदार लॉ�, न भारी माक� �ट� ग, न ही सोशल मी�डया पर शोर।

इसके बजाय, लोकवीर ने मूल बात� पर फोकस �कया:

▪ भरोसेमंद �ोड� बनाओ

▪ �ापा�रय� का �व�ास जीतो

▪ ब�क� के साथ �मलकर काम करो

▪ �स�म को ��र रखो

▪ �ब�ल� ग काउंटर क� असली सम�ाएँ समझो

▪ धीरे, ले�कन मज़बूती से बढ़ो

इसी सरल ले�कन मज़बूत सोच ने Pine Labs को वहाँ प�ँचाया जहाँ

वह आज है —हर �दन लाख� �ांज़ै�� चलाना,  3,700+ शहर� म�

काम करना, 1 �म�लयन+ �ापा�रय� को सेवा देना और भारत–SEA म�

सबसे भरोसेमंद �फनटेक �ेटफॉम� बनना।
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आज Pine Labs को एक ��र, मज़बूत और भ�व�-तैयार �फनटेक कंपनी माना जाता है। यह �व�ास इस�लए है ���क उसक� न�व लोकवीर ने बेहद

साफ-सुथरे और सोच-समझकर रखी थी। EMI हो, म�ी-ब�क पेम��स, BNPL, लॉय�ी �ो�ाम या �ड�जटल चेकआउट—Pine Labs ने हर समाधान

इस सोच के साथ बनाया �क �ापारी का काम आसान हो और �ाहक का अनुभव बेहतर।

भारत जब तेज़ी से �ड�जटल भ�व� क� तरफ बढ़ रहा है, तो Pine Labs जैसी कंप�नयाँ पीछे से इस बदलाव को मज़बूती दे रही ह� और इस शांत ताकत के

पीछे खड़े ह� लोकवीर कपूर।

लोकवीर क� कहानी हर फाउंडर को एक बड़ा सबक देती है:

धैय�, भरोसा और �� उ�े� से बनाया गया काम, ��ड और हाइप से कह� �ादा लंबा चलता है।

आज, जब Pine Labs दु�नया भर म� फैलने और IPO क� तैयारी कर रहा है, तब भी उसक� र�ार और उसका रा�ा उसी न�व पर �टके ह� जो लोकवीर ने

साल� पहले रखी थी।

कई मायन� म� Pine Labs क� सफलता �दखाती है �क भारत क� �फनटेक या�ा UPI या �ड�जटल वॉलेट से नह� शु� �ई—यह उससे ब�त पहले शु� �ई

थी, उन शांत पाय�नयस� से, �ज��ने एक-एक �ट जोड़कर यह आधार खड़ा �कया।
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भारत के टॉप 10 �फनटेक IPOs: दलाल ��ीट पर �ड�जटल

�व�ीय �ां�त
भारत का �फनटेक से�र आज दु�नया क� सबसे तेज़ बढ़ती �ड�जटल अथ��व�ाओं म� से एक है। �फनटेक कंप�नय� के IPO ने देश के शेयर बाज़ार म�

नई �दशा दी है और �नवेशक� क� उ�ीद� को नया आकार �दया है। भारत का �फनटेक इको�स�म कई तरह के �बज़नेस मॉड� को शा�मल करता है,

जैसे पेम��स, �ड�जटल ल��ड� ग, इं�ोर�स टेक (InsurTech), वे� मैनेजम�ट (WealthTech), इ�े�म�ट �ेटफ़ॉम�, �ापा�रक भुगतान समाधान और

फ़ाइन��शयल स�व�सेज �ड��ी�ूशन। मोबाइल वॉलेट से लेकर �ड�ाउंट �ो�क� ग �ेटफ़ॉम� तक, पेम�ट �ोसेसस� से लेकर इं�ोर�स ए�ीगेटस�, लोन माक� ट-

�ेस और इ�े�म�ट एडवाइज़री �ेटफ़ॉम� तक —भारत के �फनटेक IPO क� कहानी इनोवेशन, �ेल और �नवेशक� के भरोसे क� मज़बूत �मसाल है।

यहाँ �दए जा रहे ह� टॉप 10 �फनटेक IPO, �ज�� उनक� परफ़ॉम�स, इनोवेशन, माक� ट इ�ै� और �नवेशक� के भरोसे के आधार पर र�क �कया गया है।

रक�
कंपनी

का नाम
IPO वष�

�ल��ग�
गेन (%)

मा�कट�
कैप

�मुख इनोवेशन /
USPP

�दश�न ���त

1

2

3

4

5

6

Groww

Pine Labs

Paytm

PB Fintech

Angel One

CAMS

नव�र 2025

नव�र 2025

नव�र 2021

नव�र 2021

अ�ूबर 2020

अ�ूबर 2020

14%

9.50%

-9%

17.35%

-10%

23.41%

₹1,07,698

करोड़

₹27,610

करोड़

₹83,349

करोड़

₹83,658

करोड़

₹23,758

करोड़

₹19,656

करोड़

WealthTech: ज़ीरो-

कमीशन �े�ड� ग, AI-��वन

इनसाइ�स, 10+ करोड़ यूज़स�

FinTech Infra:

फुल-�ैक मच�ट कॉमस�,

POS, पेम��स, �े�डट

PayTech:

म�ी-सेगम�ट पेम��स,

वॉलेट, ल��ड� ग, कॉमस�

सुधार हो रहा है: 15.7%

EBITDA मा�ज�न,

9.9 लाख मच��स

�रकव�र� ग: 24.2% YoY

राज� वृ��, ₹122.5

करोड़ �ॉ�फट (Q2 FY26)

वृ��: 166% �ॉ�फट

�ोथ YoY,

40% �ी�मयम वृ��

लाभ�दता:

30x P/E,

मज़बूत माक� ट शेयर

��र: KFin के

साथ 69% डुओपॉली

माक� ट शेयर

InsurTech & LendTech:

इं�ोर�स ए�ीगेटर, ल��ड� ग

माक� ट�ेस (51.4% शेयर)

WealthTech/Investment:

�ड�ाउंट �ो�क� ग,

48 लाख डीमैट अकाउं�स

FinTech Infra:

�ूचुअल फंड �ांज़ै�न

�ेटफ़ॉम�, NPS एज�सी

असाधारण: 49% YoY

राज� वृ��,

44.9% PAT मा�ज�न
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रक�
कंपनी

का नाम
IPO वष�

�ल��ग�
गेन (%)

मा�कट�
कैप

�मुख इनोवेशन /
USPP

�दश�न ���त

7

8

9

10

MobiKwik

Kfin

Technologies

Infibeam

Avenues

Motilal

Oswal

Financial

�दसंबर 2024

�दसंबर 2022

अग� 2015

अग� 2014

57.71%

1%

3.19%

सकारा�क

(ऐ�तहा�सक)

₹4,700+

करोड़

₹18,755

करोड़

₹5,459

करोड़

₹13,500+

करोड़

PayTech: �ड�जटल वॉलेट,

UPI पेम��स,

फाइन��शयल स�व�सेज

FinTech Infra:

इ�े�र सॉ�ूशंस �ेटफ़ॉम�,

59% AMC कवरेज

PayTech Infra:

पेम�ट गेटवे (CCAvenue),

AI-लीडेड पेम��स

इ�ा���र:

32.75% ROCE,

��र ऑपरेश�

टन�अराउंड:

93% YoY राज�

वृ��, ₹1 अरब रन-रेट

��र:

एसेट मैनेजम�ट म�

�ा�पत �खलाड़ी

इ�े�म�ट और एडवाइजरी:

फाइन��शयल स�व�सेज,

इ�े�म�ट �ोड��स

मज़बूत: 125.69x

स����शन,

पहले �दन के गेन

1. Groww –

     वे�टेक म� �ां�त लाने वाला

टॉप �फनटेक IPOs:

�व�भ� �े�� म� �दश�न के सव��े�

�खलाड़ी और इनोवेशन लीडस�

Groww के नवंबर 2025 के IPO ने 14% का �ल��� ग गेन �दया और

18 नवंबर 2025 तक इसका माक� ट कैप ₹1,07,698 करोड़ तक प�ँच

गया। ब�गलु� ��त यह �ेटफ़ॉम� भारतीय बाज़ार� म� सफलतापूव�क

�ल� होने वाली पहली नई-पीढ़ी क� वे�टेक कंपनी बनी। इसका �ॉक

इ��ा-डे �े�ड� ग म� ₹1.17 ���लयन के वै�ूएशन को भी पार कर चुका है,

�जससे Groww भारत क� 94व� सबसे मू�वान कंपनी बन गई है।

�व�ीय �दश�न: FY25 म� Groww क� ऑपरे�ट� ग रेवे�ू ₹3,901 करोड़

रही, जो साल-दर-साल 49% क� बढ़त है। कंपनी ने बड़ा बदलाव �दखाते

�ए FY25 म� ₹1,824 करोड़ का नेट �ॉ�फट दज� �कया, जब�क �पछले

साल इसे ₹805.5 करोड़ का घाटा �आ था। EBITDA मा�ज�न 60.8%

है और नेट �ॉ�फट मा�ज�न 51.25% — जो भारत के �फनटेक से�र म�

सबसे ऊँचे मा�ज�न म� से ह�। कंपनी 10+ करोड़ यूज़स� को सेवा देती है और

AARPU FY23 के ₹2,541 से बढ़कर FY25 म� ₹3,339 हो गया है।

�ोथ मे���: FY23-25 के बीच रेवे�ू CAGR 85%, EBITDA

CAGR 135% और PAT CAGR 100% रहा। जून 2025 तक �रटेल

�ो�क� ग म� Groww क� बाज़ार �ह�ेदारी लगभग 26% रही, �जसम�

1.26 करोड़ ए��व �ाइंट शा�मल ह�।

इनोवेशन क� ताकत: Groww ने ज़ीरो-क�मशन �े�ड� ग शु� करके पूरी

इंड��ी को कॉ���ट�टव �ाइ�स�ग अपनाने के �लए मजबूर �कया। इसका

मोबाइल-फ�� �ेटफ़ॉम� �ॉ�, �ूचुअल फं�स, डे�रवे�ट�स और �े�डट

�ोड��स को एक ही जगह जोड़ता है। AI-बे�ड सुझाव और आसान यूज़र

अनुभव इसे �रटेल �नवेशक� क� पहली पसंद बनाते ह�।

2. Pine Labs – �फनटेक इं�ा���र

     पाय�नयर

Pine Labs के नवंबर 2025 के IPO ने 9.5% का �ल��� ग गेन �दया

और इसका माक� ट कैप ₹27,610 करोड़ रहा। यह 2025 का दूसरा

सबसे बड़ा �फनटेक IPO था। 1998 म� एक छोटे PoS व�डर के �प म�

शु� �ई Pine Labs आज भारत का �मुख मच�ट कॉमस� �ेटफ़ॉम� बन

चुक� है।

�व�ीय �दश�न: समायो�जत EBITDA मा�ज�न FY23 के 2.4% से

बढ़कर FY25 म� 15.7% हो गया, जो कंपनी क� मज़बूत संचालन �मता

को दशा�ता है। Pine Labs वत�मान म� 9.9 लाख �ापा�रय� और 700+

उपभो�ा �ां�स को सेवा देती है। FY25 म� कंपनी ने ₹11,424.97

�ब�लयन का GTV �ोसेस �कया और कुल 5.68 �ब�लयन लेनदेन पूरे

�कए। इसक� अंतरा��ीय मौजूदगी मले�शया, �स�गापुर, UAE, ऑ��े�लया,

US और अ��का तक फैली �ई है।
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�रवे�ू मॉडल: Pine Labs क� कमाई कई �ह�� म� फैली है — पेम�ट

ए�े�स� , �ीपेड काड� जारी करना, BNPL सेवाएँ, और मच�ट फाइन��स�ग।

कंपनी का 40+ �व�ीय सं�ान� और 27 ए�ायरस� के साथ लंबे समय

का सहयोग इसे ��र और भरोसेमंद रेवे�ू देता है, साथ ही ���च�ग

कॉ� भी बढ़ाता है।

इनोवेशन क� ताकत: Pine Labs ने पेम�ट ए�े�स�  के साथ जुड़ी मच�ट

फ़ाइन��स�ग क� शु�आत क�, �जससे छोटे दुकानदार अपने लेनदेन इ�तहास

के आधार पर आसानी से �े�डट ले पाए। �ीपेड का�स� और �ड�जटल

सुलभता म� कंपनी क� मज़बूत ���त यह �दखाती है �क भारत क� �फनटेक

इनोवेशन को �ोबल �र पर भी �ीकारा जा रहा है।

3. Paytm – पे-टेक क� क�ठन या�ा

     और शानदार बदलाव क� कहानी

Paytm के नवंबर 2021 के IPO म� 9% का �ल��� ग लॉस �आ था,

ले�कन इसके बाद कंपनी ने शानदार �रकवरी क�। आज ₹83,349 करोड़

के माक� ट कैप के साथ Paytm भारत क� सबसे मू�वान �फनटेक

कंपनी बनी �ई है। ₹1,307.60 का शेयर �ाइस �नवेशक� के लंबे समय

के भरोसे को �दखाता है।

�व�ीय �दश�न: Q2 FY26 म� Paytm ने ₹122.5 करोड़ का कंसो�ल-

डेटेड नेट �ॉ�फट कमाया, यानी कंपनी ने अपने �पछले घाट� को पूरी तरह

पलट �दया। रेवे�ू 24.2% YoY बढ़कर ₹2,060 करोड़ �आ, �जसम�

सबसे �ादा योगदान स����शन मच��स और फाइन��शयल स�व�सेज

�ड��ी�ूशन का था। GMV 27% YoY बढ़कर ₹5.67 ���लयन प�ँच

गया और पेम�ट �ोसे�स�ग मा�ज�न भी बेहतर �ए।

�ापार �व�ार: Paytm के मच�ट सुि���श� 1.37 करोड़ तक प�ँच

चुके ह�, �जनम� 25 लाख नए �ापारी �सफ�  एक साल म� जुड़े। UPI �े�डट

काड� और अफोड�बल �ोड��स क� वजह से पेम�ट �ोसे�स�ग मा�ज�न कंपनी

के गाइडेड 3 बे�सस पॉइं�स से ऊपर रहे। �पछले छह महीन� म� Paytm

का �ॉक 50% बढ़ा है, जो माक� ट से बेहतर �दश�न �दखाता है।

इनोवेशन क� ताकत: Paytm ने भारत म� मोबाइल पेम��स क� शु�आत

कर एक नई कैटेगरी बनाई और आज भी पेम��स, ल��ड� ग और कॉमस� म�

लगातार इनोवेशन कर रहा है। Paytm Money के ज़�रए �नवेश �रसच�

और वे� मैनेजम�ट म� इसका �व�ार कंपनी को एक पूरी तरह �वक�सत

�फनटेक �ेटफ़ॉम� म� बदल रहा है।

4. PB �फनटेक (PolicyBazaar) –

      बीमा और लोन तकनीक का �खलाड़ी

PB �फनटेक के नवंबर 2021 के IPO ने 17.35% का �ल��� ग गेन

�दया और आज इसका माक� ट कैप ₹83,658 करोड़ है। कंपनी Policy-

Bazaar (इं�ोर�स) और Paisabazaar (ल��ड� ग) दोन� �ेटफ़ॉम�

चलाती है, जो एक-दूसरे को मज़बूत करते ह�।

�व�ीय �दश�न: Q2 FY26 म� कंपनी का मुनाफ़ा 166% YoY बढ़कर

₹134.86 करोड़ हो गया और रेवे�ू 38.24% बढ़कर ₹1,613.55 करोड़

प�ँचा। FY25 म� पूरे साल का मुनाफ़ा 427% क� तेज़ वृ�� के साथ

₹353.01 करोड़ था, जब�क रेवे�ू 44.78% बढ़कर ₹4,977.21 करोड़

रहा। Q2 FY26 म� इं�ोर�स �ी�मयम ₹7,605 करोड़ तक प�ँचा —

40% YoY वृ��, �जसम� से �सफ�  हे� इं�ोर�स 60% बढ़ा।

बाज़ार क� ���त: PolicyBazaar �ड�जटल इं�ोर�स पॉ�ल�सय� म�

93% माक� ट शेयर रखता है, जब�क Paisabazaar उपभो�ा लोन

�ड��ी�ूशन म� 51.4% �ह�ा रखता है। कंपनी के 51 इं�ोर�स पाट�नर

और 54 ल��ड� ग पाट�नर ह�। 4.8 करोड़ से �ादा र�ज�ड� कं�ूमर और

अब तक 4.68 करोड़ से अ�धक पॉ�ल�सयाँ बेच चुक� है।

इनोवेशन क� ताकत: इस �फनटेक ने पारदश� और �ड�जटल �ेटफ़ॉम� के

ज़�रए बीमा �े� म� �ां�त ला दी है। इसने पारंप�रक एज�ट-आधा�रत बीमा

उ�ाद� को सरल और समझने यो� बनाया, �जसस े�व�ीय समावेशन

बढ़ा है। ल��ड� ग के साथ �मलकर यह एक संयु� माक� ट�ेस तैयार करता

है, जो एक अनोखा �फनटेक इको�स�म बनाता है। FY27 तक 1 ���लयन

�पये का �ी�मयम हा�सल करने का ल� कंपनी क� तेजी से बढ़ती �मता

को दशा�ता है।

5. Angel One – �नवेश तकनीक म�

     �मुख �खलाड़ी

Angel One के अ�ूबर 2020 के IPO म� 10% का �ल��� ग लॉस �आ

था, ले�कन बाद म� इसने तेज़ �रकवरी क�। आज इसका ₹23,758 करोड़

का माक� ट कैप इसे भारत के �मुख �ड�ाउंट �ोकस� म� शा�मल करता है।

�व�ीय �दश�न: कंपनी ने 40 लाख यू�नक �डमैट अकाउं�स हा�सल

�कए और Q1 FY21 म� नए �डमैट अकाउं�स म� 17.6% माक� ट शेयर

�लया। फरवरी 2021 तक, Angel One का औसत दै�नक टन�ओवर ₹4

���लयन तक प�ँच गया — जो इसक� तेज़ी और �ापक �ाहक ग�त�व�ध

को �दखाता है। NSE के ए��व �ाइं�स के �हसाब से माच� 2021 म�

Angel One भारत क� चौथी सबसे बड़ी �ो�क� ग कंपनी थी।

ऑपरेशनल मे���: कंपनी का P/E 30x है और आ�थ�क मज़बूती बनी

�ई है। कम-खच� वाले  इं�ा���र के कारण Angel Oneटे�ोलॉजी

लाख� �रटेल �नवेशक� को कुशल और तेज़ सेवा दे पाता है। इसका �ड�ा-

उंट �ो�क� ग मॉडल बड़े �र पर �ेल होने क� �मता सा�बत करता है।

इनोवेशन क� ताकत: Angel One ने मोबाइल-फ�� �ड�ाउंट �ो�क� ग को

लोक��य बनाया — �जससे पारंप�रक क�मशन मॉडल हट गया और शेयर

बाज़ार तक प�ँच लोकतां��क �ई। �ेटफ़ॉम� �नवेशक� को एक ही ऐप म�

सु�वधाजनक �प से इ��टीज, डे�रवे�ट�स और �ूचुअल फंड म� �े�ड� ग क�

सु�वधा देता है। यूज़र-�� डली  और सहज इंटरफेस ने इसे नएटे�ोलॉजी

और अनुभवी—दोन� �कार के �नवेशक� के बीच पसंदीदा बनाया।
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6. CAMS – FinTech इं�ा���र का

      पावरहाउस

CAMS के अ�ूबर 2020 के IPO ने 23.41% का �ल��� ग गेन �दया

और आज इसका माक� ट कैप ₹19,656 करोड़ है। कंपनी KFin के साथ

�मलकर भारत के �ूचुअल फंड स�व� �स�ग से�र म� एक डुओपॉली बनाती

है और पूरे उ�ोग के 69% AUM को संभालती है।

बाज़ार म� ���त: CAMS भारत क� �ूचुअल फंड इंड��ी क� अ�धकांश

स�व� �स�ग ज�रत� को संभालता है - चाहे वह �ांज़ै�न �ोसे�स�ग हो, डेटा

मैनेजम�ट या कं�ायंस सपोट�। डुओपॉली क� वजह से ���च�ग कॉ� ब�त

अ�धक है, �जससे कंपनी को मज़बूत, लगातार चलने वाली आय �मलती

है। यह मॉडल ��र कैश �ो और लगातार आ�थ�क मज़बूती को बनाए

रखता है - जो �कसी भी इं�ा���र �बज़नेस क� बड़ी ताकत होती है।

आ�थ�क मज़बूती: 23.41% का �ल��� ग गेन �दखाता है �क IPO के

समय �नवेशक� का भरोसा �कतना मज़बूत था। �ूचुअल फंड इंड��ी से

लगातार �मलने वाला रेक�र� ग �रवे�ू कंपनी क� कमाई को बेहद �े�ड�े-

बल बनाता है।CAMS क� ��र वृ�� �दखाती है �क यह फंड स�व� �स�ग

इको�स�म का एक अ�नवाय� �ह�ा बन चुका है।

इनोवेशन क� ताकत: CAMS ने भारत म� �ूचुअल फंड �ोसे�स�ग को

मैनुअल �स�म से �नकालकर �ड�जटल इं�ा���र म� बदलने म� सबसे

बड़ी भू�मका �नभाई। कंपनी आज भी कं�ायंस ऑटोमेशन, �ड�जटल

KYC, �नवेशक� के अनुभव और बैकएंड �स�म को आसान बनाने म�

लगातार नए तरीके अपना रही है। इसक� तकनीक-आधा�रत सेवाओं ने

पूरे �ूचुअल फंड इको�स�म को अ�धक तेज़, पारदश� और कुशल

बनाया है।

7. MobiKwik –

     पे-टेक वॉलेट इनोवेशन

MobiKwik के �दसंबर 2024 के IPO ने 57.71% का शानदार

�ल��� ग गेन �दया और इसका माक� ट कैप ₹4,700+ करोड़ तक

प�ँचा। �ड�जटल वॉलेट से�र म� नई तेजी के बीच कंपनी ने 125.69x

स����शन के साथ ₹572 करोड़ जुटाए — जो �नवेशक� क� मज़बूत

�दलच�ी �दखाता है।

�बज़नेस मॉडल: माच� 2008 म� शु� �आ MobiKwik �ड�जटल वॉलेट,

UPI पेम��स, यू�ट�लटी �बल पेम��स और फाइन��शयल स�व�सेज �ड��ी-

�ूशन जैसे �े�� म� काम करता है। यह �ेटफ़ॉम� �पे काड� के ज�रए

मोबाइल �रचाज�, �बजली �बल, �े�डट काड� भुगतान, पैसे भेजना और

QR-आधा�रत UPI �ांज़ै�न करने क� सु�वधा देता है।

बाजार क� ��त��या: असाधारण 125.69 गुना स����शन मज़बूत

�रटेल �नवेशक� के भरोसे को दशा�ता है। 57.71% �ल��� ग गेन यह

�दखाता है �क �ड�जटल वॉलेट सेगम�ट म� �नवेशक� का उ�ाह �फर लौट

रहा है। पेम��स इको�स�म म� इसक� रणनी�तक ���त इसे श��शाली

बाजार �खलाड़ी बनाती है।

इनोवेशन क� ताकत: MobiKwik ने भारत म� मोबाइल वॉलेट सेवाओं

क� शु�आत करने वाले पाय�नयड� म� अहम भू�मका �नभाई। इसने �ाट�-

फोन के ज�रए �बल भुगतान, �ांज़ै�ंस और �ड�जटल मनी मैनेजम�ट को

सरल बनाया — उस समय जब UPI का उदय भी नह� �आ था। इसके

ऊँचे स����शन आँकड़े �दखाते ह� �क वॉलेट कैटेगरी म� नई �ोथ क�

संभावनाएँ �फर उभर रही ह�।

8. KFin Technologies – �नवेश

      सेवाओ ंके �लए आधारभूत ढांचा

KFin Technologies के �दसंबर 2022 IPO ने 1% �ल��� ग

गेन हा�सल �कया और कंपनी का माक� ट कैप ₹18,755 करोड़ रहा।

यह भारत क� कै�पटल माक� ट इं�ा���र का एक अहम �ह�ा है,

जो एसेट मैनेजस�, �ूचुअल फं�स, प�शन फं�स और वे� मैनेजस� को

सेवाएँ �दान करता है।

फाइन��शयल मे���: क�ठन IPO बाज़ार प�र���तय� के बावजूद

32.75% का Return on Capital Employed इसक� मज़बूत

ऑपरेशनल द�ता �दखाता है। KFin भारत क� 59% एसेट मैनेजम�ट

कंप�नय� को सेवाएँ �दान करता है और लेनदेन, कं�ायंस और डेटा

�व�ेषण के �लए आधु�नक तकनीक� �ेटफ़ॉम� उपल� कराता है।

�वसाय क� मजबूती: �ूचुअल फंड स�व� �स�ग से आने वाली रेक�र� ग

�रवे�ू KFin क� �व�ीय ��रता को मज़बूत करती है। बड़े एसेट मैनेजस�

के साथ लंबी अव�ध क� पाट�नर�शप उ� ���च�ग कॉ� बनाती है। इसके

��र और भरोसेमंद संचालन इसे भारत क� �नवेश इं�ा���र का

अ�नवाय� �ह�ा बनाते ह�।

इनोवेशन क� ताकत: कंपनी लेनदेन �बंधन, �नयम पालन और डेटा

�व�ेषण को आसान और तेज़ बनाती है, �जससे पूरे एसेट मैनेजम�ट

उ�ोग क� काय�कुशलता बढ़ती है। कंपनी लेनदेन �बंधन, �नयम पालन

और डेटा �व�ेषण को आसान और तेज़ बनाती है, �जससे पूरे एसेट

मैनेजम�ट इंड��ी क� कुशलता बढ़ती है।

9. Infibeam Avenues – पे-टेक

     इं�ा���र म� बदलाव क� कहानी

Infibeam Avenues का अग� 2015 IPO 3.19% �ल��� ग गेन

के साथ रहा और यह भारत के शु�आती �फनटेक IPOs म� शा�मल था।

₹5,459 करोड़ का माक� ट कैप कंपनी क� सफल बदलाव क� कहानी को

दशा�ता है।
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�व�ीय �दश�न: Q2 FY26 म� कंपनी ने 93% YoY �रवे�ू वृ�� दज� क�,

जो बढ़कर ₹1,964.9 करोड़ पर प�ँच गई — कंपनी अपने ₹1 �ब�लयन

वा�ष�क रन-रेट के करीब है। �ड�जटल अपनाने म� तेजी से PAT मा�ज�न

42% उछलकर ₹64.9 करोड़ तक प�ँचे। कंपनी CCAvenue का

संचालन करती है — भारत का सबसे बड़ा पेम�ट गेटवे — �जसने Q2 म�

1,172 �ब�लयन �ांज़ै�ंस �ोसेस �कए, जो 33% YoY वृ�� है।

�बज़नेस �ोप: कंपनी का �ड�जटल इको�स�म पेम�ट �ोसे�स�ग,

मच�ट स�व�सेज और AI-बे�ड �फनटेक समाधान� को कवर करता है।

Rediff.com के अ�ध�हण के बाद इसका “मच�ट-�स-कं�ूमर”

�ेटफ़ॉम� और मज़बूत �आ है।

इनोवेशन क� ताकत: Infibeam ने CCAvenue के मा�म से भारत

के पेम�ट गेटवे ल�ड�ेप को नई �दशा दी। कंपनी AI-��वेन पेम�ट �ांस-

फ़ॉम�शन म� लगातार इनोवेशन कर रही है। इसका इंटी�ेटेड इको�स�म

पेम�ट इं�ा���र को सफलतापूव�क नए युग म� ले जाने का उदाहरण है।

10. Motilal Oswal Financial –

�नवेश और सलाहकार सेवाओ ंम� लीडर

Motilal Oswal Financial का अग� 2014 म� �आ IPO �नवेशक�

के �लए फ़ायदेमंद रहा और कंपनी का माक� ट कैप ₹13,500 करोड़ से

�ादा प�ँचा। यह एक मज़बूत �व�ीय सेवाओं वाली कंपनी है, जो �ो�क� ग,

एसेट मैनेजम�ट, सलाह और �नवेश उ�ाद� जैसी कई सु�वधाएँ देती है।

�ावसा�यक मॉडल: कंपनी �रटेल से लेकर बड़े सं�ागत �नवेशक� तक,

सभी को सेवाएँ देती है। पारंप�रक �ो�क� ग मॉडल को �ड�जटल समय के

अनुसार बदला है—अब ऑनलाइन �ेटफॉम� और सलाहकारी सेवाएँ

साथ �मलकर काम करते ह�।

बाज़ार म� ���त: यह एक �ा�पत और भरोसेमंद नाम है, �जसक� कमाई

कई अलग-अलग सेवाओं से आती है। यही �व�वधता इसे �फनटेक दु�नया

म� ��रता देती है और जो�खम कम करती है।

इनोवेशन क� ताकत: यह कंपनी एक पारंप�रक �ो�क� ग फम� से बदलकर

एक तकनीक-संचा�लत �व�ीय �ेटफ़ॉम� बन गई है। अब �े�ड� ग, वे�

मैनेजम�ट और फ़ाइन��शयल सलाह—सब एक ही जगह आसान �ड�जटल

�प म� उपल� ह�। यह दशा�ता है �क पुरानी �व�ीय कंप�नयाँ भी सही

तकनीक अपनाकर नए दौर म� सफल हो सकती ह�।

भारत के �फनटेक IPO बाज़ार को

बदलने वाले बड़े �झान

�व�भ� �फनटेक �े�� म� �नवेशक� क� बढ़ती ��च: �फनटेक अब कई

से�र� म� फैला है—WealthTech (Groww, Angel One),

InsurTech (PolicyBazaar), LendTech, FinTech Infra-

structure (Pine Labs, CAMS, KFin) और PayTech. इतने

अलग-अलग से�स� म� IPO आने से �दखता है �क बाज़ार अब मज़बूत

हो चुका है और �नवेशक �फनटेक के अलग-अलग उपयोग� को समझने

लगे ह�।

�ल��� ग से पहले मुनाफे पर जोर: पहले के कई �फनटेक IPO घाटे म�

चलने वाली कंप�नय� के थे, ले�कन अब Groww, Pine Labs और

MobiKwik जैसी कंप�नयाँ IPO से पहले ही मुनाफे म� प�ँच चुक� ह�।

यह बदलाव बताता है �क �नवेशक अब �टकाऊ और मज़बूत �बज़नेस

मॉडल चाहते ह�।

असाधारण �नवेश म� लाभ: Groww का 14% और MobiKwik का

57.71% �ल��� ग गेन �दखाता है �क �नवेशक� का भरोसा अब पहले क�

तुलना म� कह� �ादा है। संदेह से उठकर अब बाजार म� �फनटेक को लेकर

उ�ाह �दख रहा है।

�व�भ� �वसाय मॉडल म� सफलता: सफल IPO वे ह� जो एक ही �ोत

पर �नभ�र नह� रहते। Groww का ऑल-इन-वन �ेटफॉम�, Paytm के

कई �बज़नेस सेगम�ट, Pine Labs के मच�ट सॉ�ूशन और PB Fin-

tech का इं�ोर�स+ल��ड� ग मॉडल—ये सब �दखाते ह� �क �व�वधता वाला

�बज़नेस �ादा �टकाऊ है।

इ�ा���र कंप�नय� क� बढ़ती पहचान: CAMS, KFin और Pine

Labs जैसी कंप�नयां जो �फनटेक क� "बैकबोन" तकनीक बनाती ह�,

अब �ी�मयम वै�ू पर �ेड होती ह�। बाज़ार अब समझ चुका है �क मज़बूत

इं�ा���र पूरे इको�स�म को बढ़ाता है।

व�ट� क� म� AI और इनोवेशन क� एकजुटता: लगभग हर �मुख �फनटेक

IPO म� AI क� भू�मका बड़ी है—Groww क� AI �सफ़ा�रश�, Infibeam

का AI भुगतान �स�म, Pine Labs के मच�ट �े�डट ए�ो�रदम। साफ़

है �क �सफ�  तकनीक नह�, ब�� �ाट� और अलग तकनीक सफलता क�

कंुजी है।
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वै��क �व�ार क� �दशा: Pine Labs (Southeast Asia),

Groww (अंतरा��ीय �व�ार) और दूसरी कंप�नयाँ दु�नया भर म� बढ़

रही ह�। इससे भारत का �फनटेक से�र �ोबल �र पर मज़बूत हो रहा

है और �वदेशी �नवेश को आक�ष� त कर रहा है।

�नयम� का कुशल �बंधन: 2024–2025 के सफल IPO इस बात

का �माण ह� �क कंप�नयाँ अब SEBI, RBI और IRDAI के �नयम�

को बेहतर समझकर ��र और सुर��त �बज़नेस बना रही ह�। �नयामक

स�ी के बावजूद �टके रहना अब उनक� �मता �दखाता है।

�नवेशक सीख: भारत क� �व�वध

�फनटेक IPO कहानी से �ा �मलता है

भारत का �फनटेक IPO दौर अब पहले जैसा नह� रहा। पहले जहाँ हाइप

के आधार पर कंप�नयाँ �ल� होती थ�, अब Groww और Pine Labs

जैसी मज़बूत और अ�ी तरह चलने वाली कंप�नयाँ �नवेशक� का भरोसा

जीत रही ह�। Paytm के 9% �ल��� ग लॉस से लेकर आज के सफल

IPO तक क� या�ा बताती है �क बाज़ार अब �ादा समझदार हो चुका है।

सफल �फनटेक IPO कई चीज़� के मेल से बनते ह�—�टकाऊ यू�नट

इकॉनॉ�म�, कई जगह� से कमाई, बढ़ते मुनाफे के रा�े, AI-आधा�रत

�रटेल �नवेशक� को ऐसे �बज़नेस मॉडल चुनने चा�हए जो समय क�

कसौटी पर �टक सक� —�जनके पास मज़बूत बढ़त, समझदारी से खच�

करने क� �मता और साफ़-सुथरा �व�ीय अनुशासन हो। 2024–2025

के �फनटेक IPO �दखाते ह� �क अब �सफ�  कहा�नय� से नह�, ब�� मज़बूत

आधार से फक�  पड़ता है। �फनटेक के अंदर पेम��स, ल��ड� ग, इं�ोर�स,

इ�े�म�ट, इ�ा���र जैसे कई अलग-अलग से�र ह�—जो �नवेशक�

के �लए कई तरह के मौके बनाते ह�।

Groww का ₹1.07 लाख करोड़ तक का माक� ट कैप प�ँचना एक बड़ा

संकेत है। यह �दखाता है �क भारत का �फनटेक अब �सफ�  का��नक नह�

रहा, ब�� वा��वक मू� पैदा कर रहा है—और यह दु�नया के सामने

भारत क� �ड�जटल �मता का �माण है।

भारत क� �फनटेक IPO कहानी अभी शु�आत ही है। जैसे-जैसे अलग-

अलग से�र� म� अपनाने क� र�ार बढ़ेगी, �नयम मज़बूत ह�गे और

वै�ूएशन �ादा सटीक ह�गे, �नवेशक� को ऐसे नए मौके �मल�गे जो

�ोथ, इनोवेशन, �ड�स��न, इन तीन� को एक साथ लेकर आएँगे। यही

�फनटेक क� सफलता का असली ��कोण है।

तकनीक और मज़बूत execution. Groww, Pine Labs और PB

Fintech इसक� बेहतरीन �मसाल� ह�, �जनक� सं�ाएँ और �दश�न इस

बात को सा�बत करते ह�।
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�वशेष ��ु�त

�फनटेक कोड से कै�पटल माक� ट तक: भारत क� नई �व�ीय संरचना

कैसे UPI,अकाउंट ए�ीगेटस� और ONDC-म�-फाइन�स ने द�नया क� सबसे मज़बूत IPO-readyु

�फनटेक पाइपलाइन तैयार क� है।

भारत का �फनटेक सफर �सफ़�  �ाट�अप क� कहानी नह� है। यह वेनचर

कै�पटल क� कहानी नह� है। यह पारंप�रक तकनीक क� कहानी भी नह�

है। यह कहानी है प��क �ड�जटल इं�ा���र क� जो जानबूझकर

�डज़ाइन �कया गया, खुले तौर पर साझा �कया गया और �ापक �प से

अपनाया गया।

यही वह इ�ा���र है �जसने �फनटेक कंप�नय� को तेज़-तरा�र �डसर�र

से बदलकर ��र, पारदश� और भरोसेमंद �बज़नेस म� बदल �दया है —

ऐसे �बज़नेस जो भारत के प��क मा�क� �स के मानक� पर पूरी तरह खरे

उतरते ह�। �पछले दस वष� म� भारत ने पेम�ट �स�म, पहचान का मज़बूत

ढांचा, डेटा-शेय�र� ग �ेमवक�  और ओपन नेटव�� बनाए ह� और यही वह

बु�नयाद है �जस पर भारतीय �फनटेक तेजी से और मज़बूती के साथ आगे

बढ़ रहे ह�।

यह �स�म — UPI, अकाउंट ए�ीगेटर, ONDC का फाइन��शयल

लेयर, Aadhaar-बे�ड eKYC और DigiLocker — आज एक

�ड�जटल रीढ़ का काम करते ह�, जो �ाहक�, �ापा�रय�, ल�डस�, बीमा

कंप�नय� और सरकारी सं�ाओं को एक साथ जोड़ते ह� और ���क

यह बैकबोन साव�भौ�मक और इंटरऑपरेबल है, �फनटेक कंप�नयाँ अब

अपना समय और संसाधन कागज़ी ���या या डेटा इंटी�ेशन म� बबा�द

नह� करत�। वे �ान क� ��त कर सकती ह� —बेहतर �ोड� बनाने पर,

जो�खम घटाने पर, गवन�स सुधारने पर और �बज़नेस इकॉनॉ�म�

मज़बूत करने पर।

यही कारण है �क भारत आज दु�नया क� सबसे IPO-ready �फनटेक

कंप�नय� का क� � बन चुका है।

भारत क� �व�ीय संरचना: ग�त के �लए

नह�, पैमाने के �लए बनी

�ादातर देश� म� �फनटेक �ोथ �ाइवेट इनोवेशन से आई।

भारत म� �फनटेक �ोथ प��क आ�क� टे�र से आई।

2014–2024 के �मुख आँकड़े:

▪ आधार ने 1.3 �ब�लयन से अ�धक र�ज��ेशन पूरे �कए

▪ �ड�जलॉकर म� 6 �ब�लयन से अ�धक �ड�जटल द�ावेज़ �ोर �कए गए

▪ यूपीआई  21 �म�लयन मा�सक �ांज़ै�न से बढ़कर 14–15 �ब�लयन

   हो गया

▪ अकाउंट ए�ीगेटर नेटवक�  ने 1 �ब�लयन से अ�धक कंस�ट �ो �ोसेस

   �कए

▪ ONDC 400+ शहर� म� 3 �म�लयन से अ�धक मच��स तक फैला 

भारत ने पहचान, भुगतान, स�ापन, डेटा-शेय�र� ग और माक� ट�ेस

जैसे लेयस� तैयार �कए ह�, जो �कसी भी �फनटेक, ब�क, ल�डर या �ाट�अप

के �लए खुले ह�। ���क यह �स�म पहले से मौजूद ह� — सुर��त,

�ेलेबल और �ापक �प से अपनाए गए — �फनटेक कंप�नयाँ

इ�ा���र बनाने म� साल� लगाने के बजाय सीधा �ोथ पर �ान दे

सकती ह�।

यही कारण है �क भारतीय �फनटेक बनाना स�ा, �व�ार करना तेज़ और

�नयमन करना आसान है और इसी वजह से वे प��क मा�क� �स के �लए

�ादा उपयु� सा�बत होती ह�।
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▪ 14–15 �ब�लयन �ांजै�न �ोसेस करता है

UPI: भरोसेमंद और ��र �वकास का

सबसे बड़ा इंजन

UPI �सफ़�  एक पेम�ट मेथड नह� है - यह भारत के इ�तहास का सबसे बड़ा

और सबसे उपयोग �कया जाने वाला �ड�जटल फाइन��शयल �स�म है.

2025 तक, UPI हर महीने:

▪ ₹18–20 लाख करोड़ क� वै�ू ह�डल करता है

▪ 350–400 �म�लयन से अ�धक ए��व यूज़स� सव� करता है

▪ 10 करोड़+ मच��स से कने�ेड है

▪ �टयर 3 और �टयर 4 से�स� म� 50%+ यूज़र पे�न�ेशन तक प�ँच

   चुका है

UPI क� असली ताकत ग�त या सु�वधा नह�, ब�� एक�पता है।

हर ब�क, हर ऐप और हर यूज़र एक ही �स�म, एक ही ��डड� और

एक ही �ोसेस का उपयोग करता है। यह �नरंतरता आ�ट� �फ�शयल

फायदे—जैस े खास साझेदारी, छुपी �ई फ�स और मु��ल ���या-

को ख� कर देती है।

कै�पटल मा�क� �स के �लए इसका मतलब है:

▪ यूज़र �वहार मापने यो� हो जाता है

▪ �ांजै�न पैटन� ��र और �व�सनीय होते ह�

▪ मोनेटाइज़ेशन ���र पारदश� बना रहता है 

▪ �ॉड �र� म� भारी कमी आती है

▪ �ाहक �ा�� क� लागत म� भारी कमी

UPI पर बनने वाले �फनटे� को अनपे��त इंस��टव या भारी

�ड�ाउं�ट� ग पर �नभ�र नह� रहना पड़ता। उनक� �ोथ वा��वक उपभो�ा

उपयोग का संकेत देती है-एक ऐसा संकेत �जसपर IPO �नवेशक भरोसा

कर सकते है। 

अकाउंट ए�ीगेटस�: वह �ेमवक�  �जसने

डेटा को अनुशासन म� बदला

अकाउंट ए�ीगेटर (AA) �ेमवक�  को भारत के सबसे मह�पूण� �व�ीय

इनोवेशन म� से एक माना जाता है, UPI के बाद।

AA से पहले, �व�ीय डेटा अलग-अलग साइलो म� फंसा रहता था —

ब�क, NBFC, इं�ोर�स कंप�नयाँ, �ूचुअल फं�स और टै� �स��।

इसे शेयर करने के �लए ब�त कागजी कार�वाई, देरी और अ�न��तता

होती थी।

AA ने यह सब बदल �दया।

आज, यूज़र क� सहम�त के साथ, ल�डर आसानी से ए�ेस कर सकते ह�:

▪ ब�क �ेटम��स

▪ इनकम के पैटन�

▪ GST टन�ओवर

▪ �नवेश का इ�तहास

▪ �े�डट �वहार

▪ लोन रीपेम�ट ���स

AA ने 1 �ब�लयन से अ�धक डेटा शेय�र� ग कंस��स पार कर �लए ह� और

लगभग सभी �मुख ब�क और NBFC अब इस नेटवक�  से जुड़े �ए ह�।

इस �ेमवक�  ने वे सम�ाएं हल कर दी ह� �जनसे �फनटेक ल�डस� साल�

से जूझ रहे थे:

बेहतर अंडरराइ�टग�

वे�रफ़ाइड डेटा से जो�खम को सही तरीके से आँकना संभव होता है।

कम NPA

साफ़ और �रयल-टाइम �व�ीय जानकारी �डफ़ॉ��स को घटाती है।

मज़बूत �ॉड कं�ोल

पहचान और �व�ीय जानकारी सीधे �ोत से जांची जाती है।

�ादा पारदश� कोहॉ�स�

�नवेशक समय के साथ रीपेम�ट �वहार का मू�ांकन कर सकते ह�।

तेज़ अ�ूव�

लोन अ�ूवल का समय �दन� से घटकर �मनट� म� आ जाता है।

वै��क बाज़ार इस �र क� इंटरऑपरे�ब�लटी से ब�त दूर ह�:

अमे�रका अभी भी PDF �ेटम��स पर �नभ�र है।

यूरोप म� ओपन ब��क� ग म� ��रता नह� है।

द��ण-पूव� ए�शया म� एकजुटता क� कमी है।

भारत का AA �स�म �फनटे� को �े�डट �ड�स��न देता है और यही

साव�ज�नक मा�क� �स म� हाई वै�ूएशन का कारण बनता है।
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ONDC म� फाइन�स: वह लेयर जो

�वतरण को बदल देगी

ONDC क� शु�आत �रटेल कॉमस� नेटवक�  के �प म� �ई थी, ले�कन

इसका दूरगामी �भाव फाइन��शयल स�व�सेज म� सबसे बड़ा हो सकता है।

�फनटेक म� �डि���ूशन सबसे महंगा �ह�ा होता है, जैसे:

▪ �े�डट सो�स�ग

▪ इं�ोर�स से�ल� ग

▪ वे� �ोड� ऑनबो�ड� ग

▪ मच�ट अ���ज़शन

▪ लीड जनरेशन

ONDC का फाइन��शयल लेयर इसे काफ� हद तक कम करने का दम

रखता है, ���क यह �व�ीय सेवाओं को इन ऐ� और �ेटफ़ॉ�� म�

�ड�वर करने यो� बनाता है:

▪ पेम�ट ऐ�

▪ �डलीवरी ऐ�

▪ माक� ट�ेस

▪ मो�ब�लटी ऐ�

▪ B2B कॉमस� �ेटफ़ॉम�

▪ लॉ�ज��� नेटवक�

▪ MSME टू�

शु�आती अनुमान के अनुसार, 2027 तक ONDC के फाइन��शयल

�ांज़ै�� सालाना $5–7 �ब�लयन पार कर सकते ह�।

यह मह� �� रखते है:

1. CAC म� भारी कमी

�फनटेक अपने �ोड��स उ�� जगह� पर �वत�रत कर सकते ह�

जहाँ यूज़स� पहले से मौजूद ह�।

2. छोटे �फनटे� को समान अवसर

नए �खलाड़ी भी रा�ीय माक� ट�ेस तक प�ँच पाते ह�।

3. MSME बनते ह� आसानी से �ड�वर करने

     यो�

�ापारी �बना अलग आवेदन �कए ल��ड� ग ऑफ़स� �ा� कर सकते ह�।

4. इं�ोरस�  और वे� क� �ीकाय�ता बढ़ती है

�ोड��स �ेटफ़ॉम� म� ए�ेडेड और कॉ�े�-आधा�रत बन जाते ह�।

5. �फनटे� के �लए उ� मा�जन�

कम लागत → बेहतर �ॉ�फटे�ब�लटी → मज़बूत IPO तैयारी।

�ादातर देश अभी भी महंगे �ोकर नेटवक�  या ब�क-लीड �डि���ूशन

पर �नभ�र ह�। भारत एक ऐसा �स�म बना रहा है जहाँ �डि���ूशन खुला,

स�ा और �ड�जटल-फ�� होगा।

भारत क� �ड�जटल ताकत: वो समाधान

जो द�नया नह� दे पाईु

दु�नया भर म� �फनटेक कंप�नयाँ इ�ा���र, डेटा, ऑनबो�ड� ग और

�ड��ी�ूशन पर भारी पैसा खच� करती ह�। ले�कन भारत का �ड�जटल

ढाँचा इन खच� को लगभग ख� कर देता है - तेज़ी से, सुर��त �प से,

और बेहद कम लागत पर।

पहली सम�ा: पहचान क� पु�� धीमी और

महँगी

भारत का समाधान: आधार eKYC + CKYC

अमे�रका और ��टेन जैसे देश� म� �ाहक क� पहचान करने म� कई �दन

लग जाते ह� और मैनुअल डॉ�ूम�ट चेक क� ज�रत होती है। भारत म�

आधार eKYC से पहचान कुछ सेकंड म� और �सफ�  ₹20–₹70 म� हो

जाती है। इससे �फनटेक कंप�नयाँ लाख� �ाहक� को आसानी से जोड़

पाती ह�—वो भी कम खच� और पूरी सुर�ा के साथ।

दसरी सम�ा: पेम�ट �स�म टटा-फूटा औरू ू
महंगा

भारत का समाधान: UPI

�वदेश� म� हर पेम�ट पर काड� नेटवक�  और ब�क कई तरह के शु� लेते ह�।

भारत का UPI एक ही जगह, तुरंत और बेहद कम लागत पर �ड�जटल

भुगतान क� सु�वधा देता है। इसने �फनटेक कंप�नय� के खच� कम �कए,

�ांज़ै�न क� सटीकता बढ़ाई और यूज़र का भरोसा मज़बूत �कया।
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तीसरी सम�ा: फाइन��शयल डेटा अलग-

अलग �स�म म� बंद

भारत का समाधान: Account Aggregator (AA)

प��मी देश� म� ब�क �ेटम�ट डाउनलोड कर के या लंबी �र�े� �ोसेस के

ज�रए डेटा शेयर करना पड़ता है। भारत का AA �स�म यूज़र क� मंज़ूरी

पर डेटा तुरंत और सुर��त तरीके से साझा करता है। इससे लोन देने क�

���या �ादा सटीक होती है और गलत अनुमोदन कम होते ह�।

चौथी सम�ा: �व�ीय उ�ाद� का �वतरण

महँगा और एज�ट-�नभ�र

भारत का समाधान: ONDC के �लए फाइन�स 

दु�नया भर म� लोन, इं�ोर�स या इ�े�म�ट बेचने के �लए एज�ट या

भारी माक� �ट� ग करनी पड़ती है। ONDC का �फनटेक लेयर �वतरण को

�ड�जटल और समान बनाता है - अब छोटी �फनटेक भी कम लागत पर

पूरे भारत म� �ाहक� तक प�ँच सकती है। इससे खच� घटता है और मुनाफा

बढ़ता है।

पाँचवी सम�ा: धोखाधड़ी रोकने क� �मता

कमजोर

भारत का समाधान:

वे�रफ़ाइड �ड�जटल आइड��टटी + �डवाइस �स�ो�रटी

प��मी देश� म� �ड�जटल �ॉड तेजी से बढ़ रहा है ���क पहचान क�

सुर�ा कमजोर है। भारत म� आधार, मोबाइल वे�र�फकेशन, �डवाइस

बाइं�ड� ग और मज़बूत ओथ��टकेशन का संयोजन �ॉड को बेहद कम

करता है और �नवेशक� का भरोसा बढ़ाता है �क बड़े �र पर �फनटेक

सुर��त चल सकती है।

भारत के �ड�जटल समाधान� से �फनटेक कंप�नयाँ बनती ह�:

▪ साफ़ और भरोसेमंद डेटा

▪ कम लागत म� संचालन

▪ पारदश� तरीके और पैटन�

▪ �व�सनीय इकॉनॉ�मक मॉडल

▪ मज़बूत अनुपालन और सुर�ा

▪ अ�धक �ेले�ब�लटी यानी �व�ार क� �मता

साव�ज�नक बाज़ार के �लए इसका अथ�:

��र और भरोसेमंद रेवे�ू, अनुशा�सत और �नयं��त जो�खम और लंबे

समय म� भरोसेमंद लाभ

IPO-Ready �फनटे�: भारत का

�ड�जटल ढाँचा कैसे बढ़ाता है वै�ूएशन

भारत क� �फनटेक कंप�नय� के IPO अब पहले से �ादा मज़बूत �दश�न

�दखा रहे ह�। इसका मु� कारण है भारत का �ड�जटल ढाँचा, जो सीधे

उन मापदंड� को �भा�वत करता है �जन पर प��क �नवेशक �ान देते ह�।

1. �ाहक �ा�� लागत (CAC) ब�त कम

आधार eKYC और UPI क� मदद से �ाहक तुरंत जुड़ जाते ह�। कंप�नयाँ

महंगे पेपरवक� , �ांचेज़ या मैनुअल वे�र�फकेशन पर खच� नह� करती।

कम CAC → ज�ी �ेक-ईवन + मज़बूत �ॉ�फट मा�ज�न → IPO के

�लए आकष�क।

2. लोन मंजूरी का ��तशत(LAR) बेहतर डेटा

क� वजह से बढ़ता है

अकाउंट ए�ीगेटर(AA) के ज़�रए सही और वे�रफ़ाइड कैश-�ो और

ब��क� ग जानकारी उपल� होती है। इससे ल�डस� अ�धक भरोसे के साथ

लोन देते ह� और जो�खम कम रहता है।

3. गैर-�न�ा�दत संप�� (NPA) ��र रहती है

AA �स�म से उधारकता� क� भुगतान �मता का सही अंदाज़ा �मलता है।

इससे खराब लोन कम होते ह� और NPA अचानक बढ़ने का खतरा घटता

है — �नवेशक� के �लए यह ब�त मह�पूण� है।

4. �ापारी बनाए रखते ह� �ड�जटल भुगतान

छोटे �वसाय UPI, POS, QR कोड और सेटलम�ट टूल आसानी से

और भरोसे के साथ इ�ेमाल करते ह�। हाई मच�ट ��क�नेस → ��र

रेवे�ू �ोत → लोन, �ब�ल� ग और पेम�ट स�व�सेज़ म� लाभ।
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5. �नयम� के अनु�प संचालन �नवेशक� का

भरोसा बढ़ाता है

RBI और SEBI क� स� �रपो�ट� ग और गवन�स ��ड�स� के भीतर काम

करना �फनटे� के �लए आसान है। साफ़-सुथरे IPO �ड��ोज़र →

�नवेशक� का जो�खम कम।

6. रवेे�ू डाइव�स�फकेशन�

(Revenue Diversification) �ाभा�वक

�प से बढ़ती है

एक बार बड़े यूज़र या मच�ट बेस बनने के बाद, कंप�नयाँ पेम��स से लोन,

इं�ोर�स, वे� या MSME टू� म� �व�ार कर सकती ह�। कई रेवे�ू

�ोत � वै�ूएशन मज़बूत � �कसी एक �ोड� पर �नभ�रता कम।

7. �ल��ग डे पर बेहतर �दश�न�

भारत म� ये �फनटेक �ां�स अब घर-घर म� पहचाने जाते ह�। इससे �रटेल

�नवेशक �ादा �ह�ेदारी लेते ह� और स����शन बेहतर होता है →

�ल��� ग डे पर मज़बूत वृ��।

भारत का �ड�जटल ढांचा �सफ़�  हाई-�ोथ नह� ब�� �नयम, जो�खम और

आ�थ�क ��रता भी देता है, जो इसे वै��क �र पर अ��तीय बनाता है।

भारत का मॉडल: एक �फनटेक कैसे

बनता है IPO-Ready

एक औसत भारतीय �फनटेक कंपनी इस मॉडल के तहत 7–9 साल म�

IPO के �लए तैयार हो जाती है।

भारतीय �फनटेक क� खा�सयत�:

▪ 24 महीन� म� 4–6 गुना �वकास

▪ CAC म� भारी �गरावट (�ाहक �ा�� लागत कम)

▪ �ड�जटल ऑनबो�ड� ग से बेहतर मा�ज�न

▪ AA-सम�थ� त अंडरराइ�ट� ग से ��र �ाहक समूह

▪ आधार-�ल� �ड पहचान के कारण कम धोखाधड़ी

▪ वष� 4–5 तक म�ी-�ोड� राज� �ोत

▪ वष� 7–9 म� IPO क� तैयारी पूरी

US और UK क� कंप�नय� को समान ��रता पाने म� अ�र 10–12

साल लग जाते ह�, ���क वहाँ:

▪ साझा पहचान

▪ एक�कृत भुगतान

▪ एक जगह डेटा तक प�ँच

▪ �कफायती �वतरण

इस वजह से भारत म� IPO-Ready �फनटे� तेजी से उभर रहे ह�।

अं�तम बात: भारत ने इं�ा���र तैयार

�कया और उस इं�ा���र ने भरोसा
भारत क� नई �व�ीय संरचना - UPI, AA, ONDC,

DigiLocker, Aadhaar - �सफ़�  एक �ड�जटल कहानी नह� है।

यह भरोसे क� कहानी है।

इसने बनाया है:

▪ पारदश� उपयोगकता� �वहार

▪ स�ा�पत पहचान�

▪ असली और सुर��त डेटा �ो

▪ भरोसेमंद आ�थ�क मॉडल

▪ मज़बूत गवन�स

▪ �नयं��त जो�खम

▪ स�ी प�ँच

▪ �ापक अपनाने क� �मता

भरोसा ही साव�ज�नक बाज़ार� म� सबसे मू�वान मु�ा है।

जो शु�आत �ड�जटल न�व के �प म� �ई थी, वही अब भारत के सबसे

सफल �फनटेक IPO च� को चला रही है। जो शु�आत कोड के �प म�

�ई थी, वही अब पूंजी म� बदल रही है। जो शु�आत �व�ीय समावेशन के

�प म� �ई थी, वही अब �व�ीय ��रता बन रही है।

भारत ने �सफ�  �फनटेक इं�ा���र नह� बनाया —उसने 21व� सदी के

�लए तैयार एक �व�ीय बाज़ार बनाया।
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फाउंडर MASTERCLASS

एक �फनटेक कंपनी के �प

म� बाज़ार म� �वेश: चुनौ�तयाँ

और ज़�री तैया�रयाँ 
भारत क� �फनटेक �ां�त अब कोई नई कहानी नह� रही। जो सफ़र

साधारण पेम�ट ऐ� और �ड�जटल वॉलेट से शु� �आ था, वह अब एक

श��शाली �व�ीय इको�स�म बन गया है जो लगभग हर भारतीय

प�रवार को छूता है। लोग ऑनलाइन �बल भरते ह�, ऐ� के ज़�रए उधार

लेते ह�, कुछ ही टैप म� �नवेश करते ह� और अपनी पूरी �व�ीय �ज़�दगी

�ड�जटल तरीके से ह�डल करते ह�। जैसे-जैसे �फनटेक को अपनाने का

चलन बढ़ा है, वैसे-वैसे �फनटेक सं�ापक� क� मह�ाकां�ा भी बढ़ी है।

अब कई फाउंडस� अपनी कंप�नय� को प��क माक� ट म� ले जाना चाहते

ह� — ता�क बड़ी पूंजी जुटा सक� , लंबे समय का �व�ास बना सक�  और

असली वै�ू को सामने ला सक� ।

ले�कन एक �फनटेक कंपनी को प��क ले जाना �कसी टे�ोलॉजी

कंपनी को प��क ले जाने जैसा नह� है। एक �ोर टेक �बज़नेस को

इनोवेशन, प�ँच और �ोड� क� मज़बूती पर आँका जाता है। जब�क

एक �फनटेक �बज़नेस को �ज़�ेदारी, �नयम� के पालन, शासन, �र�

मैनेजम�ट और ��रता पर परखा जाता है। अंतर सीधा है: टेक यूज़स� को

संभालता है; �फनटेक पैस� को संभालता है और जैसे ही आप पैस� को

संभालते ह�, तो रेगुलेटर�, �नवेशक� और आम जनता क� उ�ीद� ब�त

�ादा बढ़ जाती ह�।

भारत म�, दो श��शाली सं�ाएँ आपके IPO क� मं�ज़ल तय करती ह� —

भारतीय �रज़व� ब�क (RBI) और भारतीय ��तभू�त और �व�नमय बोड�

(SEBI)। RBI �नगरानी करता है �क आप अपना काम कैसे करते ह�।

SEBI �नगरानी करता है �क आप कौनसी जानकारी कैसे देते ह�। प��क

�नवेशक �नगरानी करते ह� �क आप �कतनी �ज़�ेदारी से �वहार करते ह�।

यह तीन-�रीय जाँच �फनटेक IPO क� तैयारी को फाउंडस� क� उ�ीद से

�ादा गहरा, लंबा और अनुशा�सत बना देती है। यह केवल एक �व�ीय

बदलाव नह� है; यह मज़बूती का बदलाव है। एक �फनटेक कंपनी जो IPO

क� तैयारी कर रही है, उसे DRHP (�ा� रेड हे�र� ग �ॉ�े�स) फाइल

करने से ब�त पहले ही, एक प��क �व�ीय सं�ा क� तरह सोचना और

�वहार करना शु� कर देना चा�हए।

फाउंडस� अ�र वै�ूएशन, �रवे�ू �ोथ या �ाहक जोड़ने पर �ान क� ��त

करते ह�। ले�कन प��क माक� ट पूरी तरह से �कसी और चीज़ क� परवाह

करता है: �र� को मैनेज करने, �ाहक� क� सुर�ा करने, �नयम� का

पालन करने और ऐसे ��र �स�म बनाने क� आपक� �मता जो �कसी

भी तनाव म� �टके रह सक� । एक �फनटेक IPO, कहानी सुनाने से नह�

जीता जाता; यह अनुशासन से कमाया जाता है।

यह फाउंडर मा�र�ास सं�ापक� को इन वा��वकताओं को सरल,

�� और �ावहा�रक तरीके से समझाने के �लए बनाई गई है। यह उन

छह सबसे मह�पूण� से�स� पर �काश डालती है जो यह तय करते ह� �क

कोई �फनटेक कंपनी सफलतापूव�क प��क हो सकती है या नह� —

�नयम� का पालन, �ड�जटल ल��ड� ग के �नयम, �र� इंजन को मज़बूत

करना, वै�ूएशन क� ��रता, पूंजी क� मज़बूती और डेटा गवन�स। हर

खंड केवल उसी पर �ान क� ��त करता है जो वा�व म� मायने रखता है,

�जससे पूरा लेख एक सहज और पढ़ने लायक बना रहे।

ल� सीधा है: सं�ापक� को केवल प��क �ल��� ग के �लए नह�,

ब�� इसके साथ आने वाली �ज़�ेदारी के �लए तैयार करना।

जैसे ही �फनटेक कंप�नयाँ प��क माक� ट के करीब आती ह�, बातचीत

बदल जाती है। �ान- �ोथ, डाउनलोड और �ोड� के उ�ाह से हटकर

कह� �ादा गंभीर चीज़ पर चला जाता है: �ा यह कंपनी एक प��क

�व�ीय सं�ा होने क� �ज़�ेदारी संभाल सकती है?

ल��ड� ग �नयम�, �र� इंजन या वै�ूएशन पर चचा� करने से पहले, एक

मूलभूत ज़�रत है �जसे हर �फनटेक को सा�बत करना होगा — रेगुलेटरी

रेडीनेस। यह हर सफल �फनटेक IPO क� शु�आत है। इसके �बना, कुछ

भी आगे नह� बढ़ सकता।

यह हम� इस मा�र�ास के पहले और सबसे मह�पूण� अ�ाय तक ले

जाता है।

�नयम� का पालन ही IPO क� असली

न�व है

हर �फनटेक सं�ापक बड़े पैमाने पर प�ँच, �वकास और बाज़ार म� नेतृ�

का सपना देखता है। ले�कन जब एक �फनटेक कंपनी IPO के सफ़र म�

कदम रखती है, तो खेल पूरी तरह से बदल जाता है। इस �र पर, इनो-

वेशन हीरो नह� होता है, ब�� �नयम� का पालन हीरो होता है। इससे

पहले �क कोई �नवेशक आपक� वै�ूएशन को देखे और SEBI आपके

DRHP क� समी�ा करे, आपके IPO सफ़र क� सबसे श��शाली ताकत

चुपचाप आपका मू�ांकन शु� कर देती है — भारतीय �रज़व� ब�क (RBI)।

�फनटेक क� दु�नया म�, �नयम� का पालन कोई साइड का काम नह� है।

यह वह आधार है �जस पर पूरा IPO �टका होता है। ऐसा इस�लए है

���क एक �फनटेक कंपनी �कसी सामा� टेक कंपनी क� तरह काम

नह� करती। एक  कंपनी यूज़स� और डेटा को संभालती है;टे�ोलॉजी

एक �फनटेक कंपनी पैसा, पहचान, �े�डट और �र� संभालती है —
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ऐसे त� जो भारत के �व�ीय �स�म के �दल म� बसते ह�। �नयामक यहाँ

कोई कमज़ोरी बदा�� नह� कर सकते, खासकर तब जब आप जनता से

पैसा जुटाने क� योजना बना रहे ह�।

�ादातर सं�ापक इस बात को कम आंकते ह� �क RBI और SEBI

आपक� कंपनी के हर �ववरण को �कतनी गहराई से देखते ह�। SEBI

जाँचता है �क आप जानकारी कैसे देते ह�। RBI जाँचता है �क आप काम

कैसे करते ह�। �नवेशक जाँचते ह� �क आप �कतनी �ज़�ेदारी से �वहार

करते ह� और ऑ�डटर जाँचते ह� �क आपक� ���याएँ �कतनी पारदश� ह�।

यह संयु� जाँच ही कारण है �क �फनटेक IPO क� तैयारी के �लए

शु�आती �ाट�अप क� तुलना म� �ादा अनुशासन, पारद�श�ता और

मज़बूती क� ज़�रत होती है।

एक सामा� टेक IPO का �ान �रवे�ू �ोथ, �ोड� को अपनाने और

बाज़ार के आकार पर होता है। ले�कन एक �फनटेक IPO कह� �ादा

गंभीर सवाल� से शु� होता है। �ा आपक� ���याएँ द�ावेज़� म� दज�

ह�? �ा क�मर �ोस साफ़ और �नयम� के अनुकूल ह�? �ा आप

�ड�जटल ल��ड� ग �ेमवक�  का ठीक से पालन कर रहे ह�? �ा आपके

जो�खम �नयं�ण मज़बूत और �� ह�? �ा आपक� जानका�रयाँ पारदश�

ह�? �ा आपके डेटा �स�म सुर��त ह�? �ा आप एक ही पाट�नर पर

�नभ�र ह�? �ा आपका गवन�स ���र मज़बूत है? यह वैक��क सवाल

नह� ह� — यह  ही न�व ह�।

सं�ापक� क� सबसे बड़ी गलती �नयम� के पालन को "बाद के चरण का

काम" मानना है। कई मानते ह� �क वे KYC क� क�मय� को बाद म� ठीक

कर सकते ह�, फं�ड� ग के बाद लोन के �वाह को दोबारा बना सकते ह�,

DRHP के करीब आने पर FLDG ढाँच� को द�ावेज़ म� ला सकते ह� या

�ल��� ग क� तारीख के करीब गवन�स को ठीक कर सकते ह�। ले�कन जब

तक IPO क� तैयारी शु� होती है, कंपनी के इ�तहास का मह� कंपनी

क� योजनाओं से �ादा हो जाता है। ऑ�डटर �पछले लॉग और द�ावेज़ी-

करण माँग�गे। �नयामक इरादे क� नह�, �नरंतरता क� जाँच कर�गे। �नवेशक

आपके �पछले 12-18 महीन� के अनुशासन क� जाँच कर�गे। अतीत का हर

शॉट�कट वत�मान म� एक बाधा बन जाता है।

�नयम� के पालन म� शॉट�कट गायब नह� होते। वे जमा होते जाते ह� और

आ�ख़रकार, वह ठीक उसी समय सामने आते ह� जब आपक� कंपनी सबसे

कड़ी जाँच के दायरे म� होती है।

यही कारण है �क मज़बूती �फनटेक कंप�नयाँ �नयम� के पालन को एक

चेक�ल� नह�, ब�� अपनी पहचान का �ह�ा मानती ह�। वे पारदश�

�ड�जटल �रकॉड� बनाए रखते ह�। वे हर ���या को द�ावेज़ म� दज� करते

ह�। वे �व��त KYC �वाह बनाते ह�। वे डेटा क� प�ँच को सी�मत करते

ह�। वे इस बारे म� पारदश� रहते ह� �क ए�ो�रदम कैसे �नण�य लेते ह�।

वे गवन�स को स��य �प से लागू करते ह�, �सफ़�  �दखावे के �लए नह�।

वे आंत�रक ऑ�डट टीम� को ज�ी तैयार करते ह�। वे प��क कंपनी बनने

से ब�त पहले ही प��क कंप�नय� क� तरह काम करते ह�।

�नयम� के पालन का एक और मह�पूण� �ह�ा कामकाज म� �नरंतरता

है। प��क माक� ट के �नवेशक ��रता क� उ�ीद करते ह� — न केवल

आपके आंकड़� म�, ब�� इस बात म� भी �क आप कंपनी कैसे चलाते ह�।

य�द आपक� ���याएँ हर �तमाही बदलती ह�, य�द आपक� पाट�नर पर

�नभ�रता बार-बार बदलती है, य�द आपके �े�डट �नयम �बना �कसी ढाँचे

के �वक�सत होते रहते ह� या अगर आप �नयम� के पालन को केवल ��त-

��या के �प म� ठीक करते ह�, तो बाज़ार इसे एक रेड �ैग मानता है।

मज़बूत �फनटेक कंप�नयाँ ��त��या म� नह�, ब�� �े�ड��व �ड�स��न

अपनाती ह�।

जो �फनटेक कंपनी प��क होना चाहती है, उसे एक �व�ीय सं�ा क�

तरह सोचना चा�हए। उसे �नयम� का पालन डर से नह�, ब�� �ज़�ेदारी

से करना चा�हए। �नयम� का पालन �व�ास बनाता है और �व�ास ही

वै�ूएशन बनाता है। प��क माक� ट म�, सबसे साफ़ �नयम� के पालन

का �रकॉड� रखने वाली कंप�नय� को अ�र बेहतर क�मत, �ल��� ग क�

आसान मंज़ूरी और �नवेशक� का मज़बूत भरोसा �मलता है।

�फनटेक के �लए, �नयम� का पालन एक बोझ या लागत नह� है। यह एक

रणनी�तक फ़ायदा है। यह �नयामक क� अड़चन को कम करता है। यह

जो�खम को ��र करता है। यह बेहतर पाट�नस� को आक�ष� त करता है।

यह ऑ�डटर� को ��ता देता है। यह �नवेशक� के भरोसे को बढ़ाता है और

सबसे मह�पूण�, यह �दखाता है �क कंपनी प��क �व�ीय इको�स�म म�

�वेश करने के �लए पया�� मज़बूत है।

जो सं�ापक कं�ायंस को आधार मानते ह�, उनका IPO सफर सुलभ,

तेज़ और भरोसेमंद होगा। �फ़नटेक म� कं�ायंस अं�तम कदम नह�, ब��

सबसे पहला और ज�री कदम है।

�ड�जटल ल��डग �नयम: हर �फनटेक का�

ऑपर�ेटग �स�म�

अगर �नयम� का पालन �कसी �फनटेक IPO क� न�व है, तो �ड�जटल

ल��ड� ग �नयम वह ऑपरे�ट� ग �स�म ह� �जस पर पूरी मशीन चलती है।

चाहे कोई �फनटेक खुद को BNPL �ेटफ़ॉम� कहे, एक �े�डट माक� ट-

�ेस, एक को-ल��ड� ग पाट�नर, एक ए�ेडेड फाइन�स �ेयर या �सफ़�  एक

टेक कंपनी जो ल��ड� ग म� "सपोट�" करती है, स�ाई सीधी है: �ड�जटल

ल��ड� ग �नयम आप पर �भाव डालते ह�।

यह शु�आती दौर के सं�ापक� म� सबसे �ादा ग़लत समझी जाने

वाली हक�कत है। कई यह मान लेते ह� �क ये �नयम केवल NBFCs या

उन कंप�नय� पर लागू होते ह� जो सीधे अपनी बैल�स शीट से उधार देती ह�।

ले�कन आधु�नक �फनटेक इको�स�म पाट�नर�शप के ज़�रए बना है:

�फनटेक �ेटफ़ॉम�, NBFCs, ब�क, LSPs और  इंटरमी�डयरीटे�ोलॉजी
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सभी �मलकर काम करते ह�। इसका मतलब है �क हर वह �फनटेक जो

�कसी भी तरह से �े�डट को छूता है, उसे �ड�जटल ल��ड� ग �ेमवक�  का पूरी

तरह और लगातार पालन करना होगा।

यह �नयम इस�लए बनाए गए ���क �ड�जटल �े�डट ब�त तेज़ी से बढ़ा

और हमेशा साफ़-सुथरे तरीके से नह� बढ़ा। कुछ ऐ� ने लोन तेजी से

और �ादा आकष�क तरीके से उपल� कराए। कुछ ने फ�स �छपाई,

कुछ ने डेटा का गलत इ�ेमाल �कया, कुछ ने �बना सही वे�र�फकेशन के

�ाहक� को जोड़ा और कुछ ने "�ेटफ़ॉम�" और "उधारदाता" के बीच क�

रेखा को धुंधला कर �दया। RBI ने �व�ा, सुर�ा और �न��ता लाने

के �लए ह��ेप �कया। आज, जब कोई �फनटेक कंपनी IPO क� तैयारी

करती है, तो ऑ�डटर सबसे पहली चीज़ कंपनी के �ड�जटल ल��ड� ग

आ�क� टे�र क� जाँच करते ह�।

बु�नयादी �स�ांत सरल है: �ाहक� को पूरी जानकारी �मलनी चा�हए,

ल�डस� पूरी �ज�ेदारी ल� और फाइन�स  �स�म म� पूरी पारद�श�ता होनी

चा�हए।

�ेमवक�  का पहला �ंभ है उधार लेने वाले क� साफ़ और सू�चत सहम�त।

उधार लेने वाले को ठीक-ठीक पता होना चा�हए �क वे कौन सा लोन ले

रहे ह�, असली उधारदाता कौन है, कौन से शु� लागू ह�, APR �ा है,

रीपेम�ट शे�ूल कैसा है, �डफॉ� होने पर �ा होगा और उनके डेटा का

उपयोग कैसे �कया जाएगा। हर �डटेल को साफ़ तौर पर �दखाना ज़�री है।

कोई �छपा �आ टे�, कोई ��मत करने वाली �ीन, कोई छोटे फ़ॉ�

वाला सर�ाइज नह� होना चा�हए। IPO चरण के ऑ�डट ऐप के �वाह क�

सावधानीपूव�क जाँच करते ह� ता�क यह तय हो सके �क उधार लेने वाले

को कभी गुमराह न �कया जाए।

दूसरा �ंभ है उधारदाता और उधार लेने वाले के बीच सीधा पैसे का �वाह

(Direct Money Flow)। इस �नयम ने भारतीय �फनटेक को हमेशा

के �लए बदल �दया। लोन का �वतरण सीधे उधारदाता के ब�क खाते से

उधार लेने वाले के ब�क खाते म� जाना चा�हए। रीपेम�ट उधार लेने वाले से

वापस उधारदाता के पास जाना चा�हए। �ेटफ़ॉम� बीच म� नह� बैठ सकते।

कोई वॉलेट, कोई इंटरमी�डयरी ब�क खाता, कोई "अ�ायी हो���ग खाता,"

और कोई पास�ू �व�ा नह�। इसका उ�े� उधारदाता को �े�डट के

�लए �� �प से �ज़�ेदार बनाना और यह तय करना है �क �ाहक को

ठीक-ठीक पता हो �क उ�� पैसा कौन दे रहा है। य�द आपका �वाह इस

�नयम से मेल नह� खाता, तो आपक� IPO क� तैयारी पर तुरंत सवाल

उठ�गे।

तीसरा �ंभ है हर शु� और शत� क� पूरी जानकारी देना। मु� त�

�ववरण (Key Fact Statement - KFS) सरल, �दखने वाला और

समझने म� आसान होना चा�हए। इसम� �ाज दर, �ोसे�स�ग फ�स, लेट

फ�स, पेन�ी ���र, �े�डट क� कुल लागत, उधारदाता का �ववरण

और रीपेम�ट शत� �� �प से �ल�ेड होनी चा�हए। कुछ भी �छपाया या

अ�� सेवा शु�� म� शा�मल नह� �कया जा सकता। जब कोई �फनटेक

IPO के �लए फाइल करता है, तो SEBI और ऑ�डटर जाँच करते ह� �क

�ा KFS लगातार सभी �ाहक� को, सभी �कार के लोन पर और सभी

पाट�नस� के साथ �दखाया गया है।

चौथा �ंभ है सं�ह (Collections) और �ाहक संर�ण के �लए

�ज़�ेदारी। �ड�जटल ल��ड� ग को उ�ीड़न, उधार लेने वाले के संपक� का

दु�पयोग, आ�ामक या धमक� भरे संदेश� और �कसी भी तरह के

साव�ज�नक श�म�दगी से बचना चा�हए। RBI साफ़ �शकायत �नवारण,

��श��त कले�न पाट�नर, �ल�खत ���, उ�चत �ाहक सहम�त और

एक �� ए�ेलेशन तं� क� उ�ीद करता है। एक भी गंभीर कले�न

घटना �नवेशक के भरोसे को नुकसान प�ँचा सकती है और �नयामक

असहजता पैदा कर सकती है, खासकर IPO के करीब।

एक और ज�टल �े� है—FLDG, को-ल��ड� ग और जो�खम-साझेदारी

(Risk-Sharing) संरचनाएँ। RBI FLDG क� अनुम�त देता है, ले�कन

तभी जब सही द�ावेज़ीकरण, वा��वक �व�ीय सपोट� और पारदश�

�रपो�ट� ग मौजूद हो। को-ल��ड� ग म� जो�खम-साझेदारी, ���याएँ, डेटा �ो

और �ज़�ेदा�रयाँ साफ़ प�रभा�षत होना अ�नवाय� है। फ़ाइनल �े�डट

�नण�य हमेशा उधार देने वाले (Lender) को ही लेना चा�हए, भले ही

�ो�र� ग मॉडल �फनटेक ने बनाया हो। �कसी भी �कार क� “अनौपचा�रक

गारंटी” या “ग़ैर-आ�धका�रक �व�ा” IPO क� �ू �ड�लज�स के दौरान

बड़े मु�े खड़े कर सकती है।

�ड�जटल ल��ड� ग �नयम KYC क� गुणव�ा पर सीधा असर डालते ह�। सही

पहचान स�ापन, आधार का उ�चत उपयोग, साफ़ वी�डयो KYC �रकॉड�,

द�ावेज़� का सुर��त भंडारण और कड़े ऑनबो�ड� ग कं�ोल बेहद ज़�री ह�।

कमज़ोर KYC धोखाधड़ी का कारण बनता है, और जब धोखाधड़ी बढ़ती है

तो �नयामक तुरंत सतक�  हो जाते ह�—�जसे साव�ज�नक बाज़ार �ब�ुल

पसंद नह� करता।

जब कोई �फनटेक कंपनी IPO क� तैयारी करती है, तो ऑ�डटस� �पछले

12–18 महीन� क� ग�त�व�धय� का बारीक� से �नरी�ण करते ह�। वे �ीन-

शॉट, वज़�न �ह��ी, डेटा �ेल, पाट�नर ए�ीम�ट, FLDG कॉ��ै�, KYC

लॉ� और �े�डट �ो तक हर चीज़ क� जांच करते ह�। कोई भी छोटी

असंग�त चचा� का मु�ा बन जाती है और हर शॉट�कट भ�व� का संभा�वत

जो�खम माना जाता है।

इसी वजह से, सं�ापक� को �ड�जटल ल��ड� ग �नयम� को ��तबंध नह�,

ब�� सुर�ा क� परत के �प म� देखना चा�हए। यह  �नयम �ाहक� को

�म से, ल�डस� को जो�खम से, �फनटेक कंप�नय� को अ��रता से और

पूरे �व�ीय �स�म को दु�पयोग से बचाते ह�। �जस �फनटेक के पास साफ़,

अनुशा�सत और मज़बूत �ड�जटल ल��ड� ग संरचना होती है, उसे �नयामक�

के साथ अ�धक सुगमता, �नवेशक� का मज़बूत भरोसा और IPO ���या

म� काफ� सहजता �मलती है।

प��क माक� ट के सफ़र म�, इनोवेशन आपको �ान �दलाएगा। मगर

साफ़-सुथरा ल��ड� ग �ो आपको मंज़ूरी �दलाएगा।
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�र� इंजन और �र� का खुलासा:

एक �फनटेक का असली �ोड�

�फनटेक क� दु�नया म�, सं�ापक अ�र �ोड� के इनोवेशन, ऐप

�डज़ाइन, आसान ऑनबो�ड� ग या तेज़ी से �ाहक बढ़ने का ज� मनाते ह�।

ले�कन जब आप प��क �ल��� ग क� तरफ बढ़ते ह�, तो यह सारी चीज़�

अचानक पीछे छूट जाती ह�। IPO �नवेशक, �व�ेषक, ऑ�डटर और

�नयामक केवल एक चीज़ पर �ान देना शु� कर देते ह�: �र�। आपका

ऐप क�मस� को आक�ष� त कर सकता है, ले�कन आपका �र� इंजन

यह तय करता है �क आप प��क माक� ट के �लए तैयार ह� या नह�।

�फनटेक को �कसी टेक कंपनी क� तरह नह� आँका जाता। टेक म�, जो�खम

का मतलब आमतौर पर मुकाबला या �रवे�ू म� कमी होती है। �फनटेक म�,

जो�खम का मतलब पैसे का नुकसान, �नयामक (Regulator) कार�वाई

और �ाहक को हा�न होता है। यही कारण है �क एक �फनटेक IPO म�

सबसे बड़ा सवाल यह नह� होता �क "आप �कतनी तेज़ी से बढ़ रहे ह�?"

ब�� यह होता है �क "आप जो�खम को �कतना बेहतर तरीके से �नयं��त

कर रहे ह�?" अगर आपका �र� इंजन भरोसेमंद नह� है, तो आपको हर

चरण म� क�ठनाई होगी — चाहे वह जाँच हो, वै�ूएशन हो, �ाइ�स�ग हो

या �ल��� ग।

एक �फनटेक कई तरह के जो�खम उठाता है: �े�डट जो�खम, धोखाधड़ी

का जो�खम, प�रचालन जो�खम, डेटा जो�खम, ए�ो�रथम जो�खम और

�नयामक जो�खम। प��क �नवेशक इनम� से हर एक पर ��ता चाहते

ह�। वे �सफ�  ऊपरी बयान� के बजाय सं�ाएँ, �झान और ��ीकरण

चाहते ह�। जो�खम का ईमानदारी और सटीकता से खुलासा करने क�

आपक� �मता ही मज़बूती का सबसे बड़ा संकेत बन जाती है।

एक मु� भाग है धोखाधड़ी का जो�खम (Fraud Risk)। ई-कॉमस� या

राइड-हे�ल� ग के �वपरीत, �फनटेक म� धोखाधड़ी सीधे पैसे पर हमला करती

है। यह आइड��टटी �ॉड, नकली �ोफाइल, रीपेम�ट म� हेरफेर, मच�ट क�

�मलीभगत या चोरी �ए �ेड��शय� जैसी चीज़� हो सकती ह�। �नवेशक

देखना चाहते ह� �क आप �कतनी धोखाधड़ी का सामना करते ह�, आपका

�कतना पैसा डूबता है, �ा यह �झान सुधर रहा है, आपके �स�म �कतनी

तेज़ी से सं�द� �वहार को पकड़ते ह� और आप कौन से टू� इ�ेमाल

करते ह� - चाहे वह �ल इंजन हो, �डवाइस �स�ल हो, �वहार पैटन� हो या

मशीन ल�न�ग। एक कंपनी जो धोखाधड़ी �छपाती है, वह डर पैदा करती है;

एक कंपनी जो खुले तौर पर सुधार �दखाती है, वह �व�ास पैदा करती है।

ल��ड� ग �फ़नटेक म� सबसे बड़ा जो�खम �े�डट �र� होता है, खासकर

NPA से जुड़ा �आ। GNPA, NNPA, पहली �क� म� �डफ़ॉ�, शु�-

आती देरी, PAR बके�स और राइट-ऑफ़ जैसी मै��� आपक� अंडरराइ-

�ट� ग क� असली त�ीर �दखाती ह�। चाहे आपक� कमाई 100% �� न

बढ़ जाए, ले�कन अगर NPAs बढ़ते ह� तो आपक� वै�ूएशन तुरंत �गर

सकती है। प��क माक� ट परफ़े�न नह�, ब�� �े�ड�ेबल और ��र

��ड चाहते ह�। वे जानते ह� �क NPA होना सामा� है, ले�कन उनका पैटन�

��र होना चा�हए। �जस �फ़नटेक म� �ड�ल���सी (delinquency) का

�वहार ��र रहता है, उस पर बाज़ार का भरोसा बढ़ता है; और �जसम�

NPA अ�नय�मत ह�, उस पर संदेह पैदा होता है। �नवेशक कोहोट� पर-

फ़ॉम�स (cohort performance) भी देखते ह�—यानी आपका लोन

बुक समय के साथ कैसे �वहार करता है—���क यह अंडरराइ�ट� ग क�

असली त�ीर �दखाता है, माक� �ट� ग के शोर से दूर।

अगला बड़ा �े� ए�ो�रथम और AI-��वेन �र� है। आधु�नक �फनटेक

लोन देने के �लए मशीन ल�न�ग मॉडल, �डवाइस �स�ल, �ड�जटल फूट-

��� �स, लेन-देन पैटन� और �वहार �ो�र� ग पर �नभ�र करता है। ले�कन

अगर ए�ो�रदम पारदश� या समझने लायक न ह� तो वे जो�खम पैदा कर

सकते ह�। �नयामक और �नवेशक इस बात पर ��ता चाहते ह� �क �नण�य

कैसे �लए जाते ह�। �ा कोई मानवीय �नगरानी है? �ा मॉडल का ऑ�डट

�कया गया है? �ा इसम� कोई प�पात है? इसे �कतनी बार दोबारा

��श��त �कया जाता है? जब यह गलत �नण�य लेता है तो �ा होता है?

IPO क� तैयारी कर रही �फनटेक कंपनी को अपने मॉडल को सरल श��

म� समझाना आना चा�हए, साथ ही यह भी सा�बत करना चा�हए �क जाँच

और संतुलन मौजूद ह�।

कले�न �र� इंजन का एक और �ंभ है। �कसी ल��ड� ग �बज़नेस को

केवल इस बात पर नह� आँका जाता �क वह लोन कैसे मंज़ूर करता है,

ब�� इस बात पर भी आँका जाता है �क वह उ�� �कतनी असरदार और

�ज़�ेदारी से वसूलता है। कले�न क� �मता, �ाहक� का सही वग�करण,

बातचीत का तरीका, कॉल क� गुणव�ा, एज�सी का चयन और �शकायत�

�नपटाने का तरीका —  यह सभी आपके �र� �ोफाइल को �भा�वत

करते ह�। आ�ामक, अ�व��त या अ�नयं��त कले�न आपक� छ�व

को नुकसान प�ँचा सकता है और �नयामक का �ान ख�च सकता है।

एक मज़बूत कले�न रणनी�त एक मज़बूत �फनटेक क� �नशानी है।

IPO क� तैयारी म� �र� �ड��ोज़र का ब�त बड़ा रोल होता है। आपको

डैशबोड�, ��ड लाइन, �पछले �दश�न का �रकॉड�, ��ेस टे� के नतीजे और

�वहार म� बदलाव के कारण �दखाने ह�गे। मु�� को �छपाना खतरनाक है।

पारदश� होना �व�ास बनाता है। मज़बूत सं�ापक जो�खम के खुलासे

को ख़तरा नह�, ब�� एक अवसर मानते ह�। वे इसका उपयोग यह �दखाने

के �लए करते ह� �क उनका �बज़नेस कैसे सुधर रहा है, उनके �स�म कैसे

�ादा मज़बूत हो रहे ह� और भ�व� के जो�खम को कैसे बेहतर ढंग से

�नयं��त �कया जाएगा।

IPO क� तैयारी कर रही �फनटेक कंपनी को अनुशासन के मामले म� एक

ब�क क� तरह �वहार करना चा�हए: हर महीने जो�खम क� जाँच, अलग-

अलग कमे�टयाँ, हर फैसले का �रकॉड�, आसान ए�ो�रदम, ��ेस टे�

और साफ़ �नयम। एक मज़बूत, अनुमा�नत और ठीक से मैनेज �कया गया

�र� इंजन सीधे आपके IPO क� वै�ू बढ़ाता है। बाजार ऐसे अनुशासन

को सराहता है। वे उन कंप�नय� को पुर�ृत करते ह� जो अपने �र� को

बेहतर समझती ह� और ऐसे �फनटे� को भी जो �नयं�ण खोए �बना �ोथ

कर सकती ह�।
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आ�खर म�,  एक �फनटेक का असली �ोड� वह ऐप नह� है �जसे �ाहक

इ�ेमाल करता है। असली �ोड� वह �र� इंजन है जो पद� के पीछे

चुपचाप काम करता है।  यही तय करता है �क आपका �रवे�ू ��र है या

नह�, आपक� वै�ूएशन सही है या नह� और बाजार आप पर एक प��क

कंपनी के �प म� भरोसा करेगा या नह�।

वै�ूएशन म� उतार-चढ़ाव:

�फनटेक वै�ूएशन तेज़ी से ��

बढ़ती और �गरती है

�फनटेक म� IPO क� तैयारी कर रहे फाउंडस� के �लए सबसे बड़ी हैरानी

यह होती है �क उनक� कंपनी क� वै�ू �कतनी तेजी से बदलती है। आम

टेक कंप�नयाँ धीरे-धीरे बढ़ती और धीरे-धीरे �गरती ह�। ले�कन �फनटेक

कंप�नय� म� अचानक उछाल और तेज़ �गरावट आम बात है, यहां तक �क

जब �ाहक बढ़ो�री ��र होती है। असल कारण सरल है: �फनटेक �ादा

जो�खम, �ादा �नयम और �ादा उतार-चढ़ाव लेकर चलता है।

�फनटेक �व� और  के बीच बैठा है। �व� ब�त �नयं��त होता हैटे�ोलॉजी

और  तेज़ी से बदलती है। जब आप दोन� को जोड़ते ह�, तो ऐसाटे�ोलॉजी

इंड��ी बनती है जहाँ भरोसा तुरंत बढ़ सकता है और तुरंत घट सकता है।

प��क माक� ट �नवेशक, �व�ेषक और रेगुलेटर �फनटेक को कड़ी नजर

से देखते ह� ���क ये कंप�नयाँ पैसा, पहचान और �े�डट संभालती ह�।

यही वजह है �क �फनटेक वै�ूज़ खबर�, ���स और खुलास� पर बेहद

संवेदनशील होती ह�।

�फनटेक म� वै�ू म� उतार-चढ़ाव के तीन बड़े कारण ह�: �नयम, �े�डट

�र� और �ॉड �र�। यह तीन� आपके कंपनी के मू� को आपक�

कमाई से भी तेज़ी से बदल सकते ह�।

पहली और सबसे बड़ी ताक़त �नयम ह�। �फनटेक म� RBI का एक सक�ु लर

आपक� कमाई, खच� या �ाहक जोड़ने का तरीका एक रात म� बदल सकता

है। �ड�जटल ल��ड� ग, KYC, FLDG, MDR, डेटा यूज़ या कले�न पर

कोई भी नया �नयम शेयर बाज़ार को �हला सकता है। �नवेशक �नयम� से

नह� डरते—वे उतार-चढ़ाव से डरते ह�। अगर आपका �बज़नेस मॉडल ऐसे

�कसी "गैप" पर चलता है �जसे �नयम एक �दन बंद कर द�, तो वै�ूएशन

�गर सकती है। जो �फनटेक �सफ�  अनुकूल �नयम� के कारण चल रही है,

उसे ��र नह� माना जाता। ले�कन जो �नयम बदलने के बाद भी मज़बूत

रहती है, उस पर �नवेशक� का भरोसा बढ़ जाता है और उसक� क�मत भी

�ादा होती है।

दूसरी ताक़त है �े�डट �र� - खासकर NPAs। सामा� टेक कंप�नय�

के पास लोन नह� होते, इस�लए एक खराब �तमाही �सफ�  रेवे�ू घटाती

है। ले�कन �फनटेक म� NPAs बढ़े तो मुनाफा, पाट�नर का भरोसा और

भ�व� क� �ोथ—तीन� को एक साथ झटका लगता है। देरी क� दर थोड़ी

भी बढ़ी तो वै�ूएशन �गर सकती है, ���क बाज़ार सोचता है: “अगर

अभी ऐसा हो गया, तो मु��ल समय म� �ा होगा?” NPAs म� ��रता

भरोसा बनाती है, और उतार-चढ़ाव भरोसा तोड़ते ह�। यही वजह है �क

��र ब�क�/NBFCs को �ादा वै�ू �मलती है—और यही �नयम �फन-

टेक पर भी लागू होता है।

तीसरी ताक़त है धोखाधड़ी का �र�। धोखाधड़ी से सीधे नुकसान होता

है। यह �दखाता है �क कंपनी के �नयं�ण, KYC और चेक कमजोर ह�।

माक� ट धोखाधड़ी क� ख़बर� पर तुरंत ��त��या देता है—���क फाइन�स

�बज़नेस क� न�व भरोसा होता है। इस�लए IPO क� तैयारी कर रही

�फनटेक को यह सा�बत करना होता है �क धोखाधड़ी कम हो रही है और

�स�म मज़बूत है।

इन तीन बड़े जो�खम� के अलावा कुछ और बात� भी वै�ूएशन को ब�त

संवेदनशील बनाती ह�। �फनटेक क� कमाई अनुमा�नत नह� होती—���क

यह �ाहक के �वहार, रीपेम�ट और पाट�नर�शप पर �नभ�र करती है। अगर

पाट�नर ब�क/NBFC अपना �ह�ा बदल दे या �र� कम कर दे, तो �ोथ

तुरंत �क सकती है। एक या दो ही पाट�नर� पर �ादा �नभ�र रहना भी ब�त

बड़ा खतरा माना जाता है। अगर कोई एक पाट�नर पीछे हट जाए, पूरा

मॉडल डगमगा सकता है। इसे कंस��ेशन �र� कहते ह�।

फ़ाउंडस� रेगुलेशन-�ूफ और �ी�ड�ेबल-�र� (predictable risk)

वाला �बज़नेस मॉडल चलाकर वै�ूएशन म� आने वाले उतार-चढ़ाव को

काफ� हद तक कम कर सकते ह�। इसका मतलब है—मज़बूत कं�ायंस,

कई पाट�नर, 12–18 महीने तक ��र NPAs, सुर��त �ॉ�वज�न�ग, साफ़

�ड�जटल ल��ड� ग ���याएँ और �नवेशक� के साथ पारद�श�ता। मज़बूत

�फनटेक आ�य� को कम करके भरोसा बढ़ाती ह�। वे �दखाती ह� �क �नयम

बदल� या बाज़ार बदले—वे ��र रह सकती ह�।

प��क माक� ट म� वै�ूएशन स�ान का पुर�ार नह� है—यह ��रता

का प�रणाम है। फाउंडस� को यह समझना चा�हए �क अचानक बढ़ी वै�ू-

एशन जीत नह� है; यह संकेत भी हो सकता है �क बाज़ार “परफे�”

परफॉम�स क� उ�ीद कर रहा है और उस उ�ीद से थोड़ी सी भी चूक

क�मत �गरा सकती है। एक ��र वै�ूएशन हमेशा ऊँची ले�कन अ��र

वै�ूएशन से बेहतर होती है।

�फनटेक क� वै�ूएशन तेज़ी से बदलती है, ���क यह �कसी भी दूसरे

से�र से �ादा भरोसे पर �टक� होती है।अगर भरोसा बढ़े, तो वै�ूएशन

तेजी से ऊपर जाती है। अगर भरोसा घटे, तो उतनी ही तेजी से �गर जाती

है। इस�लए IPO क� तैयारी कर रहे सं�ापक� को वै�ूएशन के पीछे

भागने के बजाय—��रता, पूवा�नुमान और �ज़�ेदारी पर �ान देना

चा�हए।

�फनटेक म� वै�ूएशन हाइप से नह� बनती—

भरोसे से बनती है।

और भरोसा अनुशासन से आता है, र�ार से नह�।
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पूंजी और नकदी क� मज़बूती:

एक �फनटेक IPO क� �व�ीय रीढ़

जब कोई �फ़नटेक कंपनी IPO क� तैयारी करती है, तो �ादातर फ़ाउंडस�

शु�आत म� �ोथ, �ोड� परफ़ॉम�स या यूज़र �ेल जैसी चीज़� पर �ान

देते ह�। ले�कन प��क माक� ट के �नवेशक सबसे पहले कह� और देखते ह�

—कंपनी क� �व�ीय रीढ़ पर। वे यह जानना चाहते ह� �क �ा �फ़नटेक

के पास इतने मज़बूत संसाधन ह� �क वह �कसी भी झटके को संभाल सके,

अ�न��तता के दौर म� �टक सके और अ�े–बुरे दोन� समय म� �बना �के

काम करता रहे। �फ़नटेक क� दु�नया म� कै�पटल और �ल���डटी ���थ

�सफ़�  फ़ाइन��शयल श� नह� ह�—ये कंपनी के अ��� के �लए सबसे

ज़�री शत� ह�।

एक टेक कंपनी कम पूँजी म� भी चल सकती है, ���क उसके पास न

तो लोन बुक होती है और न ही �डफ़ॉ� का जो�खम। ले�कन �फ़नटेक

के मामले म� ऐसा नह� है — उसे लोन का लॉस, कले�न साइकल,

�रपेमे� �डले, �ॉड �हट, �ो�वज़�न�ग और को-ल��ड� ग क� �ज़�ेदा�रयाँ

झेलनी पड़ती ह�। बाहर से भले ही कोई �फ़नटेक तेज़ और इनोवे�टव �दखे,

ले�कन अगर अंदर उसक� �व�ीय संरचना कमजोर हो, तो प��क

इ�े�स� तुरंत परेशान हो जाते ह�। यही कारण है �क कै�पटल ए�ड�ेसी,

�ल���डटी बफ़स� और ��र फं�ड� ग �फ़नटेक म� पारंप�रक टेक कंप�नय�

क� तुलना म� कह� �ादा मह�पूण� मानी जाती ह�।

पहला और सबसे मह�पूण� त� है कै�पटल ए�ड�ेसी। अगर आपक�

�फ़नटेक �कसी NBFC या ल��ड� ग पाट�नर के साथ काम करती है या �फर

आप अपनी रे�ुलेटेड एं�टटी के ज़�रए लोन देते ह�, तो पूँजी ही वह कुशन

होती है जो �बज़नेस को सुर�ा देती है। प��क इ�े�स� यह देखते ह� �क

आपक� नेटवथ� �कतनी मज़बूत है, लॉस झेलने के �लए पया�� �ो�वज़�न�ग

है या नह� और �बज़नेस को �ज�ेदारी से बढ़ाने के �लए पया�� रनवे मौजूद

है या नह�। कै�पटल यह सा�बत करती है �क आपक� कंपनी क�ठन

�तमा�हय�, बढ़ते NPAs या अचानक आए �नयम� के बदलाव को �बना

डगमगाए संभाल सकती है। जब �कसी �फ़नटेक के पास मजबूत बफ़स�

होते ह�, तो �नवेशक� का भरोसा बढ़ता है �क कंपनी उतार–चढ़ाव को

�बना घबराहट के संभाल लेगी। इसके �वपरीत, कम पूँजी पर चलने वाली

�फ़नटेक हमेशा जो�खम भरी मानी जाती है।

का नाम नह� है—यह आपक� वह �मता है �जससे आप लोन फंड कर

सक� , अपनी देनदा�रयाँ समय पर चुकाएँ, व�क� ग कै�पटल संभाल�, और

ऑपरेश� �बना �कावट चलाते रह�। अगर �ल���डटी कमजोर हो जाए

तो �डसबस�ल धीमे पड़ जाते ह�, पाट�नर सेटलम�ट म� देरी होती है, �ोथ

�कती है, और �ाहक भरोसा भी खराब हो सकता है। इस�लए प��क

इ�े�स� कंपनी क� �ल���डटी को बेहद �ान से जांचते ह�। वे देखते ह�

पैसा कहाँ से आ रहा है और कहाँ जा रहा है, �रपेम�ट कैसा चल रहा है,

कैश �रज़व� �कतने मजबूत ह� और कंपनी �कतने शॉट�-टम� �ेशर को झेल

सकती है। वे यह भी देखते ह� �क �ा कंपनी का �बज़नेस लगातार नए

फं�ड� ग राउंड पर �नभ�र है। �जन �फ़नटेक कंप�नय� को बार–बार नई फं�ड� ग

क� ज�रत पड़ती है, वे प��क माक� ट म� अ��र और जो�खम भरी �दखाई

देती ह�।

एक और बड़ा कारक है अलग-अलग फं�ड� ग लाइ�। अगर कोई �फनटेक

�सफ़�  एक NBFC या एक ब�क पाट�नर पर �नभ�र है, तो उसे ब�त कमज़ोर

माना जाता है। ���क अगर वही पाट�नर अपना लोन कम कर दे, शत�

बदल दे या कुछ समय के �लए लोन देना रोक दे, तो पूरा �फनटेक मॉडल

परेशानी म� पड़ सकता है। प��क इ�े�स� कंसं�ेशन �र� पसंद नह�

करते, ���क यह �तं�ता और दीघ�का�लक सुर�ा क� कमी का संकेत

देता है। इस�लए IPO क� तैयारी कर रहे �फनटेक को चा�हए �क वे कई

ल��ड� ग पाट�नर बनाएँ, अपने को-ल��ड� ग संबंध� म� �व�वधता लाएँ, अलग-

अलग पूंजी �ोत� तक प�ँच बनाएँ और एक ही पाट�नर पर �नभ�र न रह�।

आपका फं�ड� ग बेस �जतना मज़बूत और �व�वध होगा, आपक� वै�ूएशन

उतनी ही ��र मानी जाएगी।

पूंजी और नकदी क� मज़बूती यह भी तय करती है �क बाज़ार आपक�

लंबी अव�ध क� रणनी�त को कैसे देखता है। प�रप� �फनटेक �सफ़�

अगली �तमाही नह�, ब�� आने वाले 12–18 महीन� क� फं�ड� ग ज�रत

क� योजना बनाते ह�। वे ��ेस टे� करते ह� ता�क यह समझ सक�  �क बढ़ते

NPAs या कड़े �नयम आने पर �बज़नेस कैसा चलेगा। वे �ॉ�वज�न�ग के

�लए �� आंत�रक नी�तयाँ बनाते ह�, बोड� के साथ �नय�मत �प से पूंजी

क� ���त क� समी�ा करते ह� और इतने बफ़र रखते ह� �क �कसी

अचानक बदलाव म� घबराकर गलत �नण�य न लेने पड़�। यह �व�ीय अनु-

शासन बताता है �क कंपनी प��क �व�ीय सं�ा क� तरह गंभीर और

�ज़�ेदार तरीके से काम करने के �लए तैयार है।

प��क माक� ट उन कंप�नय� को �ादा मह� देता है जो तेज़ी से बढ़ने

के बजाय सुर�ा और ��रता को �ाथ�मकता देती ह�। मज़बूत पूंजी और

पया�� नकदी वाली �फनटेक कंप�नयाँ �ज़�ेदारी से बढ़ती ह�, अ�े पाट�नस�

को आक�ष� त करती ह�, बेहतर शत� पर बात कर पाती ह�, �े�डट च�� को

आसानी से संभालती ह� और मु��ल समय म� भी �नवेशक� का भरोसा

बनाए रखती ह�। इसके उलट, जो �फनटेक �बना मज़बूत �व�ीय न�व के

ब�त तेज़ी से बढ़ने क� को�शश करती ह�, उ�� हमेशा शक क� नज़र से

देखा जाता है। ऐसी कंप�नय� को कम वै�ूएशन �मलता है और एना�ल�

बार-बार उनक� ��रता पर सवाल उठाते ह�।

सं�ेप म�, पूंजी क� मज़बूती आपक� बीमा पॉ�लसी है और नकदी क�

मज़बूती आपक� रोज़ क� लाइफ़लाइन है। दोन� �मलकर आपके IPO क�

भरोसे क� न�व बनाते ह�। जो �फनटेक सं�ापक पूंजी और नकदी – दोन�

को गंभीरता से लेते ह�, वे न �सफ़�  IPO या�ा को आसान बनाते ह�, ब��

एक ऐसी कंपनी भी तैयार करते ह� जो लंबे समय तक �टकने, बढ़ने और

चुनौ�तय� का सामना करने क� �मता रखती हो।
दूसरा बड़ा त� है �ल���डटी �े�ब�लटी, �जसे शु�आती �ेज के कई

फ़ाउंडस� सही तरह से समझ नह� पाते। �ल���डटी �सफ�  ब�क म� पड़े कैश
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डेटा गवन�स और साइबर सुर�ा:

�फनटेक क� नई भरोसे क� मु�ा

�फनटेक म�, भरोसा ही सब कुछ है। �ाहक आप पर अपने पैसे, अपनी

पहचान, अपनी �नजी जानकारी और अपने �व�ीय �वहार के �लए

भरोसा करते ह�। �नयामक आप पर इस डेटा को �ज़�ेदारी से संभालने के

�लए भरोसा करते ह�। पाट�नर आप पर साझा �स�म को सुर��त रखने

के �लए भरोसा करते ह� और प��क माक� ट के �नवेशक आप पर ऐसी

�कसी स�ध (Breaches) से बचने के �लए भरोसा करते ह� जो पूरे

�बज़नेस को नुकसान प�ँचा सके। यही वजह है �क IPO के सफ़र म�,

डेटा गवन�स और साइबर सुर�ा उतने ही ज़�री हो जाते ह� �जतने �क

रेवे�ू, �नयम� का पालन या �र� मैनेजम�ट।

�े�डट म� क� गई गलती आपके बैल�स शीट पर असर डालती है। 

डेटा म� क� गई गलती आपक� छ�व पर असर डालती है। 

छ�व का नुकसान ठीक करना कह� �ादा मु��ल होता है।

�फनटेक �ड�जटल अथ��व�ा म� सबसे संवेदनशील तरह का डेटा

संभालती ह� — आधार �ववरण, पैन नंबर, ब�क �ेटम�ट, KYC डॉ�ूम�ट,

आय क� जानकारी, �े�डट �वहार, लोकेशन पैटन�, �डवाइस �स�ल और

लेन-देन का इ�तहास। यही कारण है �क �फनटेक साइबर अपरा�धय� के

�लए सबसे आकष�क ल� बन जाती ह� और �नयामक नज़�रए से भी इ��

एक हाई-�र� कैटेगरी माना जाता है। प��क �नवेशक इस खतरे को

गहराई से समझते ह�, इस�लए IPO क� तैयारी के दौरान वे आपके डेटा

�स�म को ब�त �ान से परखते ह�।

मज़बूत डेटा गवन�स का पहला आधार है — �सफ़�  ज़�री डेटा जुटाना।

मज़बूत �फनटेक वही डेटा इक�ा करती ह� �जसक� सच म� ज़�रत होती है।

वे “शायद आगे काम आए” सोचकर अ�त�र� जानकारी नह� लेत�।

वे �� सहम�त देने वाली �ीन �डज़ाइन करती ह�, अनाव�क पर�मशन

से बचती ह� और शु�आत से ही �ाइवेसी-फ�� तरीका अपनाती ह�।

प��क माक� ट उन कंप�नय� को पसंद नह� करते जो �बना �कसी ��

उ�े� के ब�त अ�धक डेटा इक�ा करती ह�, ���क ऐसा करना कानूनी,

ऑपरेशनल और ��त�ा के जो�खम को बढ़ाता है। IPO �ू �ड�लज�स के

दौरान, ऑ�डटर यह परखते ह� �क आपका डेटा इक�ा करने का पूरा तरीका

लगातार एक जैसा रहा है या नह�, �नयम� के अनु�प है या नह�, और

�ा वह �ाहक क� गोपनीयता का स�ान करता है या नह�।

दूसरा मह�पूण� �ंभ है डेटा क� सुर�ा। डेटा को सुर��त तरीके से �ोर,

एि��� और ए�ेस-�नयं��त रखना ज़�री है, साथ ही इसका �नय�मत

बैकअप और �नगरानी भी होनी चा�हए। RBI यह सु�न��त करता है �क

�ाउड सुर�ा, एि���शन, एड�मन लॉग, व�डर ए�ीम�ट और �डज़ा�र

�रकवरी सही ह�। अगर ब�त सारे कम�चारी �बना रोक-टोक डेटा तक प�ँच

सकते ह�, तो यह बड़ी सम�ा बन सकती है। प��क �नवेशक चाहते ह�

�क कंपनी साइबर हमले या आंत�रक दु�पयोग के बावजूद अपने डेटा क�

सुर�ा सु�न��त करे।

तीसरा �ंभ है सुर��त डेटा साझा करना, �जसे शु�आती �ेज के कई

फ़ाउंडस� नजरअंदाज कर देते ह�। �फ़नटेक कंप�नयाँ ल�डस�, वे�र�फकेशन

एज��सय�, एना�ल�ट� �ोवाइडस�, टेक व�डस�, कले�न पाट�नस� और

�ाउड �ेटफ़ॉ�� के साथ काम करती ह�, और हर पाट�नर एक संभा�वत

जो�खम बन सकता है। �नयामक अपे�ा करते ह� �क साफ़ कॉ��ै�,

मजबूत डेटा-शेय�र� ग �नयम, व�डर ऑ�डट और डेटा �रवोकेशन अ�धकार

मौजूद ह�। अगर कोई भी बाहरी पाट�नर डेटा का �ज�ेदारी से इ�ेमाल

नह� करता, तो इसका असर �फ़नटेक पर ही पड़ता है। प��क कंप�नयाँ

इस जो�खम को बदा�� नह� कर सकत�।

सबसे ज़�री और अं�तम �ंभ है साइबर सुर�ा मज़बूती। �फनटेक

�ेटफ़ॉम� पर साइबर हमले हर साल बढ़ रहे ह�, और हमलावर �व�ीय

डेटा को �नशाना बनाते ह� ���क उसका मू� ब�त अ�धक होता है।

एक अकेली स�ध (Breach) भी घबराहट, नकारा�क मी�डया कवरेज,

यूज़स� का अ�व�ास, �नयामक क� जाँच और वै�ूएशन को नुकसान

प�ँचा सकती है। IPO क� तैयारी कर रही �फनटेक को यह सा�बत करना

होता है �क उसके पास मज़बूत साइबर सुर�ा �स�म मौजूद ह� — जैसे

लगातार �नगरानी, घुसपैठ का पता लगाना, पेने�ेशन टे��� ग, सुर��त

को�ड� ग के तरीके, कम�चा�रय� को �े�न� ग, पासवड� नी�तयाँ, टू-फै�र

ऑथ��टकेशन, घटना ��त��या योजनाएँ और �नय�मत सुर�ा ऑ�डट।

�नवेशक यह देखना चाहते ह� �क आप साइबर खतर� को संभालने के �लए

�कतने तैयार ह�। वे मज़बूती के संकेत ढँूढते ह� — जैसे �ा बोड� �नय�मत

�प से सुर�ा क� ���त क� समी�ा करता है, �ा कंपनी के पास

आंत�रक सुर�ा टीम है, घटनाओं को कैसे �रपोट� और हल �कया जाता है,

और �पछली सम�ाओं को �कतनी �ज़�ेदारी से संभाला गया था। यहाँ

पारद�श�ता बेहद मह�पूण� है। �कसी घटना को �छपाने से नुकसान �ादा

होता है, बजाय उसे ईमानदारी से सामने लाने के।

डेटा गवन�स और साइबर सुर�ा सीधे रेवे�ू नह� बढ़ाते, ले�कन वे आपके

IPO के �लए उससे भी मू�वान चीज़ बनाते ह�: भरोसा। साफ़ और

�ज़�ेदार डेटा ���याएँ वाली �फनटेक �नयामक�, पाट�नर� और प��क

�नवेशक� क� पसंद बन जाती है। यह �व�सनीयता, गंभीरता और लंबी

अव�ध क� सोच को दशा�ता है। जैसे-जैसे �फनटेक का �व�ार होता है,

यही गुण आपक� सबसे मज़बूती वाली ��त�धा��क बढ़त

(Competitive Advantage) बन जाते ह�।

प��क माक� ट म� भरोसा �सफ़�  अ�ी �व�ीय ���त से नह� बनता,

ब�� इस आ�ासन से बनता है �क �ाहक का डेटा पूरी तरह सुर��त है।

�बना इस भरोसे के, कोई भी �फनटेक आ��व�ास के साथ प��क

माक� ट म� �वेश नह� कर सकती। ले�कन जब यह न�व मज़बूत होती है,

तो कंपनी एक ऐसी छ�व बनाती है जो लंबे समय तक कायम रहती है।
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�न�ष�
जैसे-जैसे �फनटेक बढ़ता है, शु�आती �दन� म� फ़ाउंडर का �ान नई चीज़� बनाने, नए यूज़स� लाने और ज�ी बढ़ने पर रहता है। ले�कन जैसे ही कंपनी

IPO क� तैयारी करती है, सब कुछ बदल जाता है। उ�ीद� बढ़ जाती ह�, जाँच-पड़ताल गहरी हो जाती है और �ज़�ेदारी भी ब�त बड़ी हो जाती है। �फनटेक

का IPO �सफ़�  एक फ़ाइन��शयल कदम नह� होता — यह कंपनी क� मज़बूती क� परी�ा होती है और फ़ाउंडर क� सोच को भी इस नए चरण के �हसाब से

बदलना पड़ता है।

प��क माक� ट तेज़ी से बढ़ने के बजाय ��रता को �ादा मह� देते ह�। बड़े-बड़े �योग� से �ादा प�े और भरोसेमंद प�रणाम पसंद करते ह�। वे ऐसी

कंप�नय� को मानते ह� जो दबाव संभाल सक� , �नयम� का पालन कर सक� , जो�खम को सही तरीके से मैनेज कर सक�  और बड़े �र पर �ज़�ेदारी से काम

कर सक� । एक फ़ाउंडर के �लए इसका मतलब है �क �सफ़�  तेज़ �ोथ के पीछे भागने के बजाय लंबी उ� वाली कंपनी बनाने पर �ान देना। “अगले महीने

�ा हा�सल होगा?” से हटकर “अगले 10 साल कंपनी कैसे मज़बूत चलेगी?” सोचना ज�री हो जाता है।

इस सोच म� बदलाव का मतलब है — समझना �क क��ायंस बोझ नह�, आपक� न�व है। �ड�जटल ल��ड� ग के �नयम रोक नह� ह� — वे आपक� सुर�ा

रेखा ह�। �र� क� जानकारी देना कमजोरी नह� — ईमानदारी है। कै�पटल बफ़र बेकार पड़ा पैसा नह� — आपका बीमा है। डेटा सुर�ा �सफ़�  टे��कल

ज़�रत नह� — �ाहक के भरोसे क� धड़कन है।

जब फ़ाउंडर इन बात� को अपनाते ह�, तब IPO क� या�ा सरल होती है, भरोसेमंद बनती है और सभी तरफ़ स�ान �मलता है। �नवेशक� को �व�ास होता है।

रेगुलेटस� मज़बूती देखते ह�। टीम �ादा ��ता से काम करती है और कंपनी मज़बूत आधार पर खड़ी होती है।

प��क होना �सफ़�  फंड जुटाने का तरीका नह� है।

यह सा�बत करने का तरीका है �क आपक� �फनटेक कंपनी भारत क� �व�ीय �णाली क� उ�ीद� के अनुसार अनुशासन, पारद�श�ता और �ज़�ेदारी के साथ

काम कर सकती है। यह �दखाने का मौका है �क आपक� कंपनी लंबी दौड़ के �लए तैयार है।

जो फ़ाउंडर इस सोच को अपनाते ह�, वे �सफ़�  एक सफल �फनटेक नह� बनाते —वे एक भरोसेमंद सं�ा बनाते ह� जो आने वाले साल� तक बढ़ सकती है,

बदल सकती है और नेतृ� कर सकती है।
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अ�ाय 1: प�रचय: �फ़नटेक क� श��

म� बदलाव

�पछले चार दशक� म� भारत ने अपने �व�ीय �े� म� एक सबसे बड़ा

बदलाव देखा है। हालाँ�क, यह बदलाव केवल �फ़नटेक इनोवेशन से ही

नह� आया—इसे बु�नयादी तौर पर उपल� सु�वधाओं और इं�ा���र

के �वकास ने आकार �दया है। मुंबई म� 1987 म� लगे पहले ATM से

लेकर 2025 म� हर महीने 20 अरब से �ादा UPI लेनदेन तक, भारत

का �फ़नटेक सफ़र इस बात क� कहानी है �क कैसे इं�ा���र—जैसे

कं�ूटर, साइबर कैफ़े, मोबाइल फ़ोन, �ॉडब�ड, �ड�जटल पहचान और

�ाट�फोन—एक साथ आए और दु�नया का सबसे बड़ा �ड�जटल पेम�ट

इको�स�म बनाया।

सबसे बड़ा मोड़ 2016 म� आया जब नोटबंदी �ई और ठीक उसी समय

�जयो क� 4G �ां�त और UPI लॉ� �ए, रात�रात बड़ी कर�सी बंद हो गई।

इस कदम ने करोड़� लोग� को �ड�जटल पेम�ट के �वक� तलाशने पर

मज़बूर कर �दया, �जससे  पर बे�ड फाइन��शयल इको�स�मटे�ोलॉजी

का रा�ा खुल गया। हालाँ�क, यह तेज़ी तभी संभव हो पाई ���क लग-

भग एक दशक के इं�ा���र �नवेश ने पहले ही न�व तैयार कर दी थी:

50 करोड़ से �ादा लोग� के हाथ� म� स�े �ाट�फोन, ब�त स�ा डेटा

और आधार काड� पहचान को सु�न��त करता है।

आज, UPI हर महीने 20 अरब से �ादा लेनदेन संभालता है, �जससे

भारत �ड�जटल भुगतान म� लीडर बन गया है। इस ग�त ने भारत को वै��क

�फ़नटेक क� सु�ख� य� म� ला �दया। भुगतान से आगे बढ़कर, अब यह से�र

�ड�जटल लोन, वे� और बीमा �ेटफ़ॉम�, �नयोब��क� ग और �नयामक

 तक फैल चुका है। भारत �सफ़�  �फनटेक के ज़�रए �फनटेकटे�ोलॉजी

पावरहाउस नह� बन सकता था—इसके �लए कई वष� तक चली तक-

नीक� इं�ा���र क� परत� को �व��त �प से एक साथ आने क�

ज़�रत थी।

इस ग�त ने भारत को वै��क �फ़नटेक क� सु�ख� य� म� ला �दया। भुगतान

से आगे बढ़कर, अब यह से�र �ड�जटल लोन, वे� और बीमा �ेटफ़ॉम�,

�नयोब��क� ग और �नयामक  तक फैल चुका है। ��न और �ै�नटे�ोलॉजी

(2025) के अनुसार, भारत म� 28 से �ादा �फनटेक यू�नकॉन� ह�,

�जनक� कुल वै�ू लगभग 130–135 �ब�लयन डॉलर है, जो यह सा�बत

करता है �क �फ़नटेक ने भारत क� �ाट�अप सं�ृ�त को अंदर तक बदल

�दया है।

यह सफलता भारत क� अनोखी ताक़त� का नतीजा है: युवा, �ड�जटल

समझ रखने वाली आबादी, आधार, DigiLocker और UPI जैसी

सरकारी पहल और RBI और SEBI जैसे स��य �नयामक, �ज��ने

भरोसा सु�न��त करते �ए इनोवेशन को बढ़ावा �दया। घरेलू और वै��क

�नवेशक लगातार उन �फ़नटेक कंप�नय� को समथ�न दे रहे ह� जो

अंतरा��ीय मह� वाली बड़ी चुनौ�तय� को हल कर रही ह�।

₹

₹

यह �ां�त केवल  से नह�, ब�� उन सं�ापक� �ारा चलाईटे�ोलॉजी

जा रही है �ज��ने �व�ीय सु�वधाओं क� बु�नयादी क�मय� को पहचाना

और �ड�जटल फाइन�स को सुलभ बनाया—QR-बे�ड भुगतान अपनाने

वाले छोटे �ापा�रय� से लेकर अपनी संप�� बढ़ाने के �लए आसान ऐ�

का उपयोग करने वाले पहली बार �नवेश करने वाल� तक। यह �ेटफ़ॉम�

अब शहरी और �ामीण भारत दोन� म� रोज़मरा� क� �ज़�दगी का एक

मह�पूण� �ह�ा बन गए ह�।

यह कहानी बताती है �क भारत के �फ़नटेक च��पयन कैसे फाइन�स के

भ�व� को आकार दे रहे ह�, अंतरा��ीय बाज़ार� म� �व�ार कर रहे ह� और

दु�नया के �लए �ोड� बना रहे ह�। यह सफ़र अभी शु�आती चरण म� है

और आने वाला दशक भारतीय �फ़नटेक और इस पर �नभ�र करोड़� लोग�

के �लए और भी बड़ी उपल��य� का वादा करता है।

अ�ाय 2: भारत म� �फ़नटेक का �वकास

(1987–2025)

भारत क� �फ़नटेक कहानी  के दम पर आए एक बदलाव क� हैटे�ोलॉजी

�जसने देश के �व�ीय न�े को दो दशक� से भी कम समय म� पूरी तरह

से बदल �दया। जो काम साधारण मोबाइल ब��क� ग के �योग� से शु� �आ

था, वह अब दु�नया के सबसे स��य �ड�जटल फाइन�स �स�म म� से एक

बन चुका है।

1987 के पहले ATM से लेकर आज के �ड�जटल वॉलेट, UPI, �नयो-

ब��क� ग और ए�ेडेड फाइन�स तक, भारत म� �फ़नटेक का �वकास देश क�

बड़ी �ड�जटल �ां�त क� या�ा को �दखाता है। इसने न केवल लोग� के

बचत करने, उधार लेने और पैसे के लेनदेन के तरीक़� को आसान बनाया

है, ब�� उन करोड़� नाग�रक� को भी औपचा�रक �व�ीय �स�म से जोड़ा

है �जनके पास पहले ब�क सु�वधा नह� थी।

KPMG और IBEF क� �रपोट� के अनुसार, भारत का �फ़नटेक से�र

अभी (2025 तक) $31 अरब से �ादा का है और उ�ीद है �क 2030

तक यह $150 अरब को पार कर जाएगा। 6,600 से �ादा �ाट�अ�
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और दु�नया म� सबसे तेज़ी से बढ़ती लेनदेन दर� के साथ, भारत ने खुद को

इनोवेशन, प�ँच और सभी को साथ लेकर चलने क� भावना से �े�रत एक

�फ़नटेक पावरहाउस के �प म� �ा�पत �कया है।

यह �वकास एक �दन म� नह� �आ। ब��, इसम� कई साल लगे, जैसा

�क चार �मुख चरण� से ज़ा�हर होता है जो भारत क� �ग�त को बु�नयादी

मोबाइल ब��क� ग से एक संपूण� �ड�जटल फाइन�स इको�स�म तक दशा�ते

ह�।

2.1 �ड�जटल बदलाव क� शु�आती बु�नयाद

(1987–2007)

A. �ड�जटल बूम से पहले क� ब��कग: �ग�त के �तीक�

      के �प म� ATM

पहले ATM का आगमन

भारत के �ड�जटल फाइन�स क� कहानी सही मायन� म� 24 माच�, 1987

को शु� होती है, जब HSBC ने मुंबई म� हॉ�न�मन सक� ल �ा� म� देश का

पहला ऑटोमेटेड टेलर मशीन (ATM) �ा�पत �कया। यह पल मशीनी

सु�वधा से कह� �ादा था—यह ऑटोमेशन के �लए भारतीय ब��क� ग के

खुलने का �तीक था।

हालाँ�क, ATM से तुरंत ब��क� ग तक लोग� क� प�ँच आसान तो नह� �ई।

ले�कन 1980 के दशक और 1990 के दशक के अ�धकांश समय तक,

ATM मु��ल और महँगे �ेटस �स�बल बने रहे। 1995 तक, भारत म�

केवल 1,000 के आस-पास ATM थे, जो बड़े महानगर� तक ही सी�मत

थे और मु� �प से �वदेशी ब�क� या नए लाइस�स �ा� �नजी �े� के

ब�क� के �ी�मयम �ाहक� के �लए साधारण थे। बड़े पैमाने पर ATM को

अपनाने के �लए असली इं�ा���र 1990 के दशक के अंत और 2000

के दशक क� शु�आत तक नह� आया, जब 1991 के उदारीकरण के बाद

लाइस�स �ा� ICICI, HDFC और UTI Bank जैसे �नजी ब�क� ने तेज़ी

से �व�ार शु� �कया।

आंत�रक ब��कग ���याओं का �ड�जटलीकरण�

ATM क� शु�आत के साथ-साथ, भारतीय ब�क� ने आंत�रक �ड�जटल

बदलाव �कए। 1980 के दशक म� चेक ��य�र� ग के �लए मै�े�टक इंक

कैरे�र �रक��शन (MICR)  क� शु�आत �ई। हाथ से छँटाईटे�ोलॉजी

�ेट ब�क ऑफ इं�डया, ब�क ऑफ इं�डया, ICICI जैसे �मुख ब�क� म� बैक-

ऑ�फस चलाने के �लए मेन�ेम कं�ूटर आए। 1990 के दशक के म�

तक, अ�धकांश बड़े ब�क� म� यह सु�वधाएँ थ�:

▪ कोर ब��क� ग �स�म जो जमा और �नकासी का �बंधन करते थे।

▪ �ाहक �रकॉड� को �ड�जटल �कया गया।

▪ चेक ��य�र� ग और फ़ंड �ांसफर के �लए बैच �ोसे�स�ग।

▪ बु�नयादी अकाउं�ट� ग ऑटोमेशन।

हालाँ�क, �ाहक� के सामने सेवाएँ लगभग पूरी तरह से मैनुअल रह�।

पैसे जमा करना, नकदी �नकालना, चेक बुक का अनुरोध करना, या लोन

लेना अभी भी ब�क क� �ांच जाकर ही होता था। आम �ाहक� के �लए

�ड�जटल मा�म मौजूद ही नह� थे।

�े�डट और डे�बट काड� इको�स�म का जड़ पकड़ना

भारत म� पहला �े�डट काड�—स��ल ब�क ऑफ इं�डया �ारा जारी—1980

म� आया, ले�कन इसे अपनाने क� ग�त ब�त धीमी थी। का�स� को है�सयत

से जोड़ा गया था और इ�� सरकारी अ�धका�रय�, कॉप�रेट अ�धका�रय�

और अमीर �ापा�रय� के पास ही रखा जाता था। इसी तरह, डे�बट काड�

1990 के दशक के म� म� �दखाई देने लगे, ले�कन अ�धकांश भारतीय�

के पास कभी काड� था ही नह�।

2000 तक, भारत का काड� इको�स�म एक छोटा सा �ह�ा बना रहा:

▪  ~50 लाख डे�बट + ~10 लाख �े�डट।कुल स��य काड�:

▪  महानगर� और खास खरीदारी क� जगह� तक सी�मत थे।काड� लेनदेन:

▪ 99%+ लेनदेन के �लए नकदी ही एकमा� �वक� बनी रही।

B. इंटरनेट का आगमन: साइबर कैफ़े के मा�म से

     साव�ज�नक प�ँच

VSNL ने साव�ज�नक इंटरनेट लॉ� �कया

15 अग�, 1995—एक ऐ�तहा�सक और मह�पूण� तारीख (भारत का

48वाँ �तं�ता �दवस)—को VSNL ने साव�ज�नक उपयोग के �लए

इंटरनेट सेवाएँ लॉ� क�। पहली बार, भारतीय नाग�रक वै��क वेब तक

प�ँच सकते थे, हालाँ�क इसम� शा�मल होने क� बाधाएँ ब�त �ादा थ�।

के बजाय, MICR ने चेक को मशीन �ारा पढ़ने, ब�क के �हसाब से खुद से

छाँटने और तेज़ी से �ोसेस करने क� अनुम�त दी। इससे गल�तयाँ कम ��

और ��य�र� ग साइ�कल �दन� से घटकर घंट� म� आ गई।
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1995 म� इंटरनेट ए�ेस करने के �लए ज़�रत थी:

1. एक पस�नल कं�ूटर (₹40,000–₹50,000, जो अ�धकांश

    भारतीय� के �लए कई महीन� क� सैलरी थी)।

2. एक टेलीफ़ोन कने�न (अ�धकांश शहर� म� लंबी �ती�ा)

3. एक इंटरनेट स����शन (₹4,000–₹10,000 ��त माह)

4. मॉडेम, डायल-अप �ोटोकॉल और �ाउज़र को कॉि�फ़गर करने का

     तकनीक� �ान।

5. उस समय धैय� क� आव�कता थी — कने�न धीमे (डायल-अप,

    अ�धकतम 56 Kbps), अ�व�सनीय और अ�र टूट जाया करते थे।

साइबर कैफ़े �ां�त

यह पहचानते �ए �क घर पर इंटरनेट अफ़ोड�बल नह� था, पूरे भारत म�

उ��मय� ने साइबर कैफ़े खोलना शु� कर �दया। Rediff.com ने 1995

म� मुंबई के लीला होटल म� पहला आ�धका�रक साइबर कैफ़े खोला।

जो एक ल�ज़री सु�वधा के �प म� शु� �आ, वह तेज़ी से ज़मीनी �र के

आंदोलन म� बदल गया।

साल 2000 तक, भारत म� लगभग 10,000 साइबर कैफ़े थे। 2005

तक यह सं�ा बढ़कर लगभग 2,00,000 हो गई—जो �कसी भी अ�

देश से �ादा थी। हर कैफ़े म� आमतौर पर होता था:

▪ �ूबेक� म� �व��त 10-50 कं�ूटर।

▪ डायल-अप या शु�आती �ॉडब�ड कने�न।

▪ एक ऑपरेटर जो �ाहक� को ने�वगेट करने म� मदद कर सकता था।

▪ ₹20–₹30 ��त घंटे का शु� (छा��, म�म वग� के ऑ�फस

    कम�चा�रय� और उ�ुक युवाओं के �लए अफ़ोड�बल)

�ड�जटल सा�रता और �व�ीय समावेशन पर �भाव

साइबर कैफ़े �सफ़�  इंटरनेट ए�ेस देने तक सी�मत नह� थे। वे बन गए:

▪  जहाँ छा�� ने पहली बार ईमेल, �ाउ�ज़�ग और�ड�जटल सा�रता हब:

   ऑनलाइन ए��केशन सीखे।

▪  जहाँ नाग�रक� ने ऑनलाइन पोट�ल के�व�ीय समावेशन के गेटवे:

   मा�म से ब�क खाते खोले, सरकारी योजनाओं के �लए आवेदन �कया

   और भुगतान �कए।

▪  जहाँ युवा �मलते थे, नेटवक�  बनाते थे �जसने बादसामा�जक कने�र:

   म� ई-कॉमस� और �फ़नटेक को अपनाने म� मदद क�।

2009 तक, TCS के �रसच� के अनुसार, 46% भारतीय इंटरनेट यूज़स�

ने उस महीने साइबर कैफ़े का दौरा �कया था। 2000 के दशक म� बड़े हो

रहे भारतीय� क� एक पीढ़ी के �लए, उनका पहला ईमेल ए�ेस (Yahoo,

Hotmail, Rediff), उनक� पहली ऑनलाइन खरीदारी और अ�र

�ड�जटल ब��क� ग से उनका पहला प�रचय एक भीड़ भरे, शोरगुल वाले

साइबर कैफ़े म� �आ।

C. मोबाइल फ़ोन:

      ल�री से आम ज़�रत तक का सफ़र

पहला मोबाइल कॉल और शु�आती खा�सयत 

31 जुलाई, 1995 को, भारत का पहला मोबाइल फ़ोन कॉल प��म

बंगाल के मु�मं�ी �ो�त बसु (कोलकाता म�) और क� �ीय दूरसंचार

मं�ी सुख राम (नई �द�ी म�) के बीच �कया गया। यह कॉल मोदी टे���ा

के GSM नेटवक�  पर नो�कया ह�डसेट का उपयोग करके �कया गया था।

इस �ण ने भारत म� मोबाइल टेलीफ़ोनी क� शु�आत का �तीक बनकर

इ�तहास रच �दया।

हालाँ�क, 1990 के दशक के अंत म� मोबाइल फ़ोन बेहद खास लोग� का

उपकरण थे:

▪  ₹20,000–₹30,000 (म�म वग� के भारतीय�ह�डसेट क� क़�मत:

   के �लए कई महीन� क� सैलरी)

▪  ₹4,900 (जो 200 से �ादा घंटे के साइबर�ीपेड �सम क� क़�मत:

   कैफ़े ए�ेस के बराबर था)

▪  इनक�म�ग और आउटगोइंग दोन� के �लए ₹16 ��त �मनट।कॉल चाज�:

▪  �नय�मत �बज़नेस उपयोग के �लए ₹15,000–मा�सक �बल:

   ₹20,000 से �ादा हो सकता था।

मोबाइल फ़ोन �ेटस का �स�बल था जो सरकारी मं��य�, कॉप�रेट

अ�धका�रय� और ब�त अमीर लोग� के पास होते थे।

क़�मत� क� �ां�त और बड़े पैमाने पर अपनाया जाना

1995 से 2005 तक, क़�मत� म� आई �ां�त ने मोबाइल फ़ोन को

ल�री से ज़�रत म� बदल �दया:

▪  ₹4,900 (1995) � ₹100 से कम (2005);�ीपेड �सम क� क़�मत:

   98% क� कमी।

▪  ₹16/�मनट (1995) � ₹1/�मनट से कम (2005);कॉल चाज�:

   94% क� कमी।

▪  ₹30,000 (1997) � अ�े फ़�चर फ़ोन के �लएह�डसेट क� क़�मत:

   ₹3,000–₹8,000 (2005); 75% क� कमी।
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क़�मत� म� आई इस भारी �गरावट ने �ाहक� क� सं�ा म� ज़बरद�

बढ़ो�री क�:

▪  35.8 लाख �ाहक (0.34% प�ँच)2000:

▪  4 करोड़ �ाहक।2003:

▪  9.01 करोड़ �ाहक (7.85% प�ँच)2005:

▪  लगभग 250 �म�लयन स��ाइबर (19.74% प�ँच)2007:

नो�कया का दबदबा और फ�चर फ़ोन का जलवा

नो�कया ने 2005-2007 तक भारत के 60% से �ादा मोबाइल फ़ोन

बाज़ार पर क�ा कर �लया। यह �ांड मोबाइल क� फ़ोन पहचान बन गया।

इसके कुछ आइकॉ�नक मॉडल ने एक युग को आकार �दया:

▪  उभरते बाज़ार� के �लए �डज़ाइन �कया गया,नो�कया 1100 (2003):

   इसक� वै��क �र पर 20 करोड़ से �ादा यू�नट �बक�। इसम� मज़बूत

   �डज़ाइन, बेहतरीन बैटरी लाइफ (30 �दन तक ��डबाय) और स�ी

   क़�मत (भारत म� ₹4,000–₹5,500) थी। यह ��मक�, �कसान� और

   छोटे दुकानदार� क� पसंद बन गया।

▪  छा�� और युवा पेशेवर� के �लए ��डीनो�कया 3310 (2000):

   ऑ�शन जो टे��स और �ेक गे�, भरोसेमंद SMS �मता और

   मज़बूती के �लए ��स� था।

▪  और भी स�ा, यह बड़े पैमाने पर पहली बारनो�कया 1110 (2005):

   फ़ोन खरीदने वाल� को �नशाना बनाता था।

SMS ब��कग: पहला मोबाइल �फ़नटेक मा�म�

2002 तक, भारतीय ब�क� ने पहचान �लया �क SMS—जो सरल,

भरोसेमंद और फ़�चर फ़ोन यूज़स� के बीच भी बेहद लोक��य था—

बु�नयादी ब��क� ग सेवाएँ दे सकता है। ब�क� ने SMS-बु�नयादी ब��क� ग

सेवाएँ शु� क�, �जससे �ाहक यह कर सकते थे:

▪ खाते का बैल�स जानना ("BAL" भेजकर तुरंत जवाब पाना)

▪ �मनी �ेटम�ट का अनुरोध करना।

▪ चेक क� ���त क� जाँच करना।

▪ लेनदेन अलट� �ा� करना।

▪ कुछ उ�त मामल� म� फंड �ांसफर करना।/ पैसे �ांसफर करना

   (कुछ �वशेष मामल� म�)

यह एक ऐ�तहा�सक मोड़ था। एक ��� �जसके पास ₹4,000 का

नो�कया 1100 था, वह अब कं�ूटर, इंटरनेट कने�न या साइबर कैफ़े

गए �बना ब��क� ग सेवाओं तक प�ँच सकता था। ब��क� ग पहली बार

मोबाइल बन गई।

2011 तक, भारत म� 88.4 करोड़ मोबाइल �ाहक थे और SMS ब��क� ग

को करोड़� लोग� ने अपना �लया था।

D. रा�ीय �ड�जटल भुगतान क� न�व तैयार करना

इले��ॉ�नक ��य�रग �स�म (ECS)�

RBI �ारा 1990 म� लॉ� �कया गया, इले��ॉ�नक ��य�र� ग �स�म

(ECS) बड़े पैमाने पर होने वाले भुगतान�—मु� �प से सैलरी, �ड�वड�ड

और यू�ट�लटी �बल को संभव बनाता था। हालाँ�क इसका असर तुरंत नह�

�आ, ले�कन ECS ने �ड�जटल भुगतान �ोसे�स�ग क� न�व रखी।

SWIFT और वै��क �व�ीय जुड़ाव

भारत 1991 म� SWIFT (सोसाइटी फॉर व��वाइड इंटरब�क फाइन��शयल

टेलीक�ु�नकेशन) नेटवक�  से जुड़ा, �जससे भारतीय ब�क वै��क �व�ीय

�णाली से जुड़ गए। इसने अंतरा��ीय वायर �ांसफर को संभव बनाया

और भारत को वै��क �ड�जटल भुगतान इको�स�म का एक भागीदार

बना �दया।

ATM का इंटरऑपरे�ब�लटी और नेशनल फ़ाइन��शयल ��च

ATM को अपनी पूरी �मता हा�सल करने के �लए, �ाहक� को �कसी

भी ब�क के ATM का उपयोग करने क� �मता चा�हए थी—�सफ़�  अपने

ब�क क� मशीन का नह�। 1990 के दशक म� कई साझा नेटवक�  उभरे:

▪  भारत का पहला साझा ATM नेटवक�  (1997),�ाधान (Swadhan):

   जो 2000 के दशक क� शु�आत तक 53 ब�क� को कवर करता था।

▪  2000 के दशक म� स��य �े�ीय नेटवक� ।CashTree, Cashnet:

▪  IDRBT �ारा 2004 म� लॉ�नेशनल फ़ाइन��शयल ��च (NFS):

   �कया गया, यह 2007 तक �मुख इं�ा���र बन गया, �जससे पूरे

   देश म� इंटर-ब�क ATM लेनदेन संभव हो गया।

NFS ब�त मह�पूण� था—इसका मतलब था �क HDFC का �ाहक

अब ICICI ATM, ब�क ऑफ इं�डया ATM, या �कसी भी ब�क क� ATM

मशीन� से नकद �नकाल सकता था। यह इंटरऑपरे�ब�लटी (आपस म�

काम करने क� �मता) ATM के �व�ार के �लए ज़�री थी।

RTGS और NEFT: �रयल-टाइम और इले��ॉ�नक फ़ंड �ांसफर

दो �णा�लय� ने सं�ागत पैसे के लेन-देन को बदल �दया:

RTGS (�रयल टाइम �ॉस सेटलम�ट) 26 माच�, 2004 को लॉ� �आ।

RTGS ने ब�क खात� के बीच तुरंत, बड़े मू� के फ़ंड �ांसफर—आमतौर

पर ₹2 लाख और उससे �ादा—को संभव बनाया। ��य�र� ग के �लए

कोई इंतज़ार नह�; लेनदेन �रयल-टाइम म� �नपटते थे। यह कॉप�रेट,

सरकारी और थोक भुगतान� के �लए मह�पूण� था।

NEFT (नेशनल इले��ॉ�नक फ़ं�स �ांसफर) नवंबर 2005 म� लॉ�

�आ। NEFT ने छोटे, �रटेल फ़ंड �ांसफर (आमतौर पर ₹2 लाख से कम)

को संभव बनाया, जो तय अंतराल पर बैच� म� �ोसेस होते थे (पहले ��त

घंटा, बाद म� �ादा बार)। हालाँ�क RTGS क� तरह तुरंत नह�, मगर

NEFT के आने से छोटे-मोटे लेनदेन म� अब चेक क� आव�कता नह�

रही।
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दोन� �णा�लय� तक प�ँचना इन मा�म� से संभव था:

▪ ब�क शाखाएँ (�जन �ाहक� के पास ऑनलाइन ए�ेस नह� था)

▪ साइबर कैफ़े (�जनके पास इंटरनेट था)

▪ होम इंटरनेट ब��क� ग (�जनके पास PC था)

चेक �ंकेशन �स�म (CTS)

2008 म� लॉ� �आ चेक �ंकेशन �स�म (CTS) ने चेक �ोसे�स�ग को

�ड�जटल कर �दया। भौ�तक चेक को शाखाओं म� भेजने के बजाय CTS

ने अनुम�त दी �क:

▪ चेक को �ैन �कया जाए और जमा करने वाले ब�क म� �ड�जटल �कया

   जाए।

▪ चेक क� छ�वय� का इले��ॉ�नक �व�ार हो।

▪ भौ�तक चेक क� जगह अब उनक� इमेज से �ड�जटल ��य�र� ग होने

   लगी।

इससे ��य�र� ग का समय 2-3 �दन से घटकर कई मामल� म� 24 घंटे से

भी कम हो गया, �जससे चेक से जुड़े  लेनदेन क� ग�त और �व�सनीयता

म� ज़बरद� सुधार �आ।

E. इको�स�म ने आकार �लया, पर प�ँच से बाहर रहा

2007 तक, भारत ने एक बेहतरीन �ड�जटल ब��क� ग और भुगतान

इं�ा���र तैयार कर �लया था:

▪ ATMs क� सं�ा तेज़ी से बढ़ रही थी (1987 म� 1 से 2007 तक

   हज़ार� म�)

▪ अ�धकांश ब�क� म� इंटरनेट ब��क� ग पोट�ल मौजूद थे।

▪ SMS ब��क� ग ने करोड़� मोबाइल यूज़स� को जोड़ा।

▪ RTGS, NEFT और ECS जैसे भुगतान �णा�लय� ने फ़ंड के

   लेन-देन को ऑटोमै�टक कर �दया।

▪ काड� नेटवक�  (Visa, Mastercard) �ापा�रय� के लेनदेन को

   �ोसेस करते थे।

हालाँ�क, प�ँच अभी भी ब�त सी�मत थी:

▪ 2010 तक केवल 38% शहरी घर� म� कं�ूटर था; �ामीण �े�� म� यह

   प�ँच 4% से भी कम थी।

▪ ATMs, हालाँ�क बढ़ रहे थे, पर वे महानगर� और छोटे शहर� तक ही

   सी�मत थे; �ामीण इलाक� म� ATM क� सं�ा लगभग न के बराबर थी।

▪ इंटरनेट ब��क� ग के �लए कं�ूटर और इंटरनेट कने�न ज़�री था—

   जो अभी भी अ�धकांश भारतीय� के �लए एक सपना था।

▪ SMS ब��क� ग ही एकमा� ऐसा मा�म था जो वा�व म� बड़े पैमाने

   पर लोग� तक प�ँचा, ले�कन यह केवल बु�नयादी जानकारी के �लए

   सी�मत था।

भारत क� 1 अरब से �ादा आबादी के �वशाल ब�मत क� इन �णा�लय�

तक कोई प�ँच नह� थी।

�व�ोटक बदलाव के �लए मंच तैयार था। इं�ा���र मौजूद था—

ले�कन यह एक �वशाल �ड�जटल रे�ग�ान म� प�ँच के छोटे-छोटे �ीप�

तक ही सी�मत रहा। �जस चीज़ क� ज़�रत थी, वह थी एक जोड़ने वाली

कड़ी: ऐसा स�ा �ाट�फोन जो हर हाथ तक प�ँच सके, हर जगह उपल�

स�ा डेटा और एक �ड�जटल पहचान �णाली जो तुरंत लोग� को �स�म

से जोड़ सके। इस तालमेल म� एक और दशक लगना था, ले�कन यह पूरी

तरह से प�रवत�नकारी सा�बत होता।

2.2 �ाट�फोन बदलाव का दौर (2008–2015)

    - फ़�चर फ़ोन से �ड�जटल �ां�त क� ओर

A. �ाट�फोन का बड़ा बदलाव: iPhone, Android

      और Nokia का पतन

iPhone क� महँगी शु�आत

2007 के बाद iPhone ने भले ही दु�नया भर के �ाट�फो� को बदल

�दया, ले�कन भारत इस मामले म� पीछे रहा। पहला iPhone भारत म�

आया ही नह�, और 2008 म� 3G iPhone ₹31,000 म� आया, जो

अमे�रका क� क़�मत से लगभग 3-4 गुना �ादा था। Apple ने छह

महीने म� 50,000 यू�नट म� से �सफ़�  12,000 ही बेचे, ���क इसक�

क़�मत कई प�रवार� के मा�सक बजट से �ादा थी। यह बड़े बाज़ार के

�लए नह�, ब�� एक ल�री उपकरण बनकर रह गया।

Android ने �ाट�फोन को आम जनता तक प�ँचाया

2008 म� लॉ� �ए Android के मु� और ओपन-सोस� ऑपरे�ट� ग

�स�म ने �नमा�ताओं को ₹5,000–₹15,000 क� र�ज म� स�े �ाट�फोन

बनाने क� अनुम�त दी। डुअल-�सम क� सु�वधा, �ानीय भाषाओं के �लए

क�माइज़ेशन और गूगल �े ऐ� के कारण यह तेज़ी से लोक��य �आ।

Nokia क� बड़ी गलती

जहाँ Apple �ी�मयम बना रहा और Android ने स�े फ़ोन से बाज़ार

बढ़ाया, वह� Nokia अपने पुराने Symbian OS पर अड़ा रहा। उसे

टच�ीन, ऐ� और डेवलपस� को जोड़ने म� मु��ल �ई। 2007 म� भारत

म� Nokia का बाज़ार �ह�ा 60% से �ादा था, जो 2012 तक �गरकर

26% रह गया। 2011 म� माइ�ोसॉ� के साथ हाथ �मलाने के फ़ैसले ने

उसके पतन पर मुहर लगा दी।

BlackBerry का सं��� उदय

BlackBerry (2009–2011) सुर��त ईमेल और BBM (Black-

Berry Messenger) के कारण खूब चला और युवाओं के बीच �ेटस

�स�बल बन गया। एक साल म� इसका बाज़ार �ह�ा 8% से बढ़कर 13%

हो गया। ले�कन WhatsApp वाले स�े Android फ़ोन ने इसे तुरंत

पीछे छोड़ �दया, और बार-बार आई नेटवक�  सम�ाओं ने इसक� छ�व को

नुक़सान प�ँचाया। 2013 तक, इसका पतन साफ़ हो गया।

Android के साथ भारतीय �ां�स का उभार

Android ने Micromax, Karbonn और Lava जैसे भारतीय

�खला�ड़य� को डुअल-�सम, मज़बूत बैटरी और स�ी क़�मत� के ज़�रए

बाज़ार म� बढ़ने का मौका �दया। 2012 म� Micromax ने सबसे तेज़

वृ�� दज� क� और 2015 म� तो यह Samsung को भी कुछ समय के

�लए पीछे छोड़ गया। भारत के फ़ोन बाज़ार म� Android का �ह�ा

2012 म� 10% से बढ़कर 2025 तक लगभग 97% हो गया, �जससे

भारत का बाज़ार Android का क� � बन गया।
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B. कं�ूटर का सी�मत इ�ेमाल; साइबर कैफ़े का पतन

कं�ूटर एक खास वग� तक सी�मत रहे

 के बढ़ने के बावजूद, घर� म� कं�ूटर का इ�ेमाल सी�मत हीटे�ोलॉजी

रहा: 2010 म� केवल 38% शहरी घर� म� और 2015 तक 4% से कम

�ामीण घर� म� कं�ूटर थे। लैपटॉप ने अपनी कम क़�मत और आसानी से

कह� भी ले जाने क� सु�वधा के कारण दबदबा बनाया। �ादातर भारतीय

या तो ऑ�फ़स म� या साझा सु�वधाओं (Shared Facilities) के ज़�रए

कं�ूटर तक प�ँच पाते थे।

साइबर कैफ़े का अंत

साइबर कैफ़े 2005 के आस-पास अपने चरम पर (लगभग 200,000)

प�ँचे, ले�कन �ाट�फोन और स�े डेटा ने उ�� तेज़ी से हटा �दया। 2016

तक, केवल 72,000 के आस-पास साइबर कैफ़े ही बचे। 2009 से

2013 के बीच, इंटरनेट यूज़स� म� इसका उपयोग 46% से �गरकर केवल

5% रह गया। मोबाइल को हर ��� तक प�ँचाने वाला यह बदलाव

भारत के नए �ड�जटल युग क� ओर बढ़ने का संकेत था।

C. मोबाइल ब��कग और IMPS: जब ब�क जेब म� समा गए�

SMS ब��कग का �व�ार और मज़बूती�  

2002 म� शु� �ई SMS ब��क� ग, 2000 के दशक और 2010 क�

शु�आत म� �वक�सत �ई। 2011 तक ���त यह थी:

▪ 1.7 करोड़ भारतीय ब��क� ग लेनदेन के �लए मोबाइल फ़ोन का उपयोग

   कर रहे थे।(जो 88.4 करोड़ मोबाइल �ाहक� का केवल 2% था)

▪ अ�धकांश लेनदेन बैल�स चेक और �मनी �ेटम�ट तक सी�मत थे।

▪ एक छोटा सा �ह�ा फ़ंड �ांसफर के �लए SMS का उपयोग करता था,

   जहाँ ब�क इसक� सु�वधा देते थे।

IMPS: तुरंत भुगतान सेवा से लेन देन म� बदलाव �आ 

नवंबर 2010 एक मह�पूण� मोड़ था: NPCI �ारा IMPS (त�ाल

भुगतान सेवा) लॉ� �आ। IMPS ने 24x7 �रयल-टाइम इंटर-ब�क

फ़ंड �ांसफर को संभव बनाया—जो पुराने ब��क� ग टाइम (जैसे सुबह 9

से शाम 5, सोमवार से शु�वार) से एक बड़ा च�ज था।

IMPS क� खा�सयत – कई तरीक� से आसान प�ँच:

▪ फ़ं�ना�लटी फ़ोन (Feature Phones) SMS के ज़�रए

▪ �ाट�फोन ऐ� के ज़�रए

▪ इंटरनेट ब��क� ग साइबर कैफ़े या घर के कं�ूटर के ज़�रए

▪ IMPS �मता वाले ATM

इसका मतलब था:

▪ साधारण नो�कया फ़�चर फ़ोन वाले �ाहक SMS के ज़�रए तुरंत पेम�ट

   कर सकते थे।

▪ शहरी �ाट�फोन यूज़स� ऐ� का इ�ेमाल कर सकते थे।

▪ �जनके पास इंटरनेट था वे वेब पोट�ल का इ�ेमाल कर सकते थे।

▪ �रल क�मर, �जनके पास  नह� थी, वे अभी भी ब�क� काटे�ोलॉजी

   दौरा कर सकते थे या ATM नेटवक�  पर �नभ�र रह सकते थे।

IMPS ने एक ऐसी तकनीक उपल� कराई, �जसने पुराने ब��क� ग

�स�म और �ड�जटल पेम�ट के बीच पुल का काम �कया—इसने पुराने

(फ़�चर फ़ोन पर SMS), वत�मान (इंटरनेट ब��क� ग) और उभरते (�ाट�-

फोन ऐ�) चैनल� पर काम �कया, यह सु�न��त करते �ए �क कोई भी

पीछे न छूटे।

�ड�जटल पहचान क� न�व: आधार क� शु�आत

�सतंबर 2009 म� UIDAI (भारतीय �व�श� पहचान �ा�धकरण) ने

आधार के ज़�रए र�ज��ेशन शु� �कया, �जससे दु�नया का सबसे बड़ा

बायोमे��क डेटाबेस तैयार �आ। 2010 के अंत तक, 10 करोड़ से �ादा

आधार नंबर जारी �कए जा चुके थे।

�फ़नटेक पर इसका गहरा असर पड़ा, भले ही वे तुरंत नज़र न आए ह�:

▪  अब ब�क� को भौ�तक द�ावेज़ जमा करने क� ज़�रतe-KYC �मता:

   नह� थी — वे आधार के ज़�रए तुरंत �ाहक क� पहचान सा�बत कर

   सकते थे।

▪  पुराने तरीके से KYC पर सभी �ाहक ₹1,000–लागत म� कमी:

   ₹1,200 खच� आता था; आधार e-KYC इसे घटाकर ₹5–₹6 कर देता

   (99.5% क� कमी)।

▪  खाता खोलने म� लगने वाला समय ह�� से घटकर �मनट� म�तेज़ी:

   आ गया।

▪  पहले जो लोग �स�म से बाहर थे, उ�� तुरंत �स�म सेब�क तक प�ँच:

   जोड़ा जा सका।

हालाँ�क, आधार का �फ़नटेक के साथ पूरी तरह से जुड़ना 2014–2016

तक ही संभव हो पाया।
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D. शु�आती �फ़नटेक �ाट�अ� का उदय

Paytm: पहला �फ़नटेक यू�नकॉन� बनने क� न�व

�वजय शेखर शमा� ने अग� 2010 म� शु� �कया Paytm, शु�आत

म� मोबाइल और DTH (डायरे�-टू-होम) �रचाज� क� सु�वधा देता था।

इसक� टाइ�म�ग और रणनी�त शानदार थी:

▪ �रचाज� छोटे अमाउंट के ले�कन बार-बार होने वाले �ांज़ै�न थे।

   (₹50–₹500)

▪ �ाहक� म� पहले से ही लगातार �रचाज� क� आदत थी।

▪  दुकान पर जाना, लंबी लाइन� और खुले पैसेपरेशानी साफ़ थी:

   क� कमी।

▪ �ड�जटल �रचाज� ने इन सभी मु��ल� को ख� कर �दया।

Paytm ने 2011 से 2015 के दौरान तेज़ी से �ोथ क�, �जसका

फ़ायदा उठाया:

▪ फ़�चर फ़ोन और शु�आती �ाट�फोन क� SMS �मताओं से।

▪ कैशबैक ऑफ़र (जैसे, हर �रचाज� पर ₹2–₹5 क� छूट, जो छोटी

   ले�कन मनोवै�ा�नक �प से ब�त असरदार थी)

▪ �बल पेम�ट, इं�ोर�स और �टकट जैसी स�व�सेज जोड़कर

▪ SoftBank और Alibaba जैसे �नवेशक� से भारी समथ�न पाकर।

MobiKwik और FreeCharge

▪  (2009) ने �रचाज� और �बल भुगतान के �लए �ड�जटलMobiKwik

   वॉलेट क� शु�आत क�।

▪  (2010) ने भी इसी मॉडल को अपनाया, ले�कन इसनेFreeCharge

   ज़ोरदार कैशबैक ऑफ़र पर ज़ोर �दया और ज�ी ही एक ��तयोगी बन

   गया।

दोन� कंप�नय� ने एक ही बात को समझा: बार-बार होने वाले �रचाज�

लेनदेन से ऐसी आदत� डाली जा सकती ह� जो आ�ख़रकार लोग� को बड़े

पैमाने पर �ड�जटल भुगतान अपनाने के �लए तैयार कर�गी।

PolicyBazaar: बीमा �आ �ड�जटल

PolicyBazaar (2008) ने एक अलग रा�ा अपनाया, इसने बीमा

क� तुलना और खरीद को �ड�जटल बना �दया। हालाँ�क शु� म� यह केवल

कं�ूटर रखने वाले, इंटरनेट से जुड़े शहरी वग� क� सेवा करता था, ले�कन

इसने भारत म� �फ़नटेक B2C (�बज़नेस-टू-क�मर) �बज़नेस मॉडल के

�लए एक नमूना (ट�पलेट) तैयार �कया।

E. जब �ॉडब�ड �क गया, तब मोबाइल इंटरनेट ने मंच

     संभाला

2015 तक, भारत का �ड�जटल इं�ा���र कुछ ऐसा �दखता था:

▪  92.9 करोड़ �ाहक, �जनम� �ादातर फ़�चर फ़ोन यूज़स� थे,मोबाइल:

   ले�कन �ाट�फोन क� सं�ा तेज़ी से बढ़ रही थी।

▪  2015 तक भारत म� लगभग 220–250 �म�लयन�ाट�फ़ोन:

   �ाट�फोन यूज़र थे, �जनम� �ादातर एं�ॉयड का इ�ेमाल करते थे।

▪  38% शहरी घर� म�, ले�कन 4% से भी कम �ामीण घर� म�।कं�ूटर:

▪  अपनी अ�धकतम सं�ा (2 लाख) से घटकर लगभग 1साइबर कैफ़े:

   लाख से �ादा रह गए थे। इंटरनेट यूज़स�: लगभग 34 करोड़।

▪  सी�मत था, लगभग 5 से 8 करोड़ स����शन।�ॉडब�ड:

खास क�मयाँ अभी भी बनी �ई थ�:

▪ डेटा महँगा था (₹250 per GB)

▪ नेशनल लेवल पर इंटरनेट क� प�ँच अभी भी 30% से कम थी।

▪ �ामीण भारत बड़े पैमाने पर �ड�जटल दु�नया से अलग था।

▪ �ाट�फोन अब स�े थे, ले�कन हर �कसी के पास नह� प�ँचे थे।

�फर भी, तेज़ी से बढ़ती �फ़नटेक �ां�त क� बु�नयाद रखी जा रही थी।

अब �सफ�  दो आ�ख़री बदलाव क� कमी थी: अ��धक स�ा डेटा (Jio)

और तुरंत �ड�जटल पहचान स�ापन (आधार e-KYC) को पूरी तरह

लागू करना। यह दोन� चीज़� 2016 म� आ ग�।

2.3 इं�ा���र का तालमेल (2014–2016) –

        जब सब कुछ एक साथ आया

A. चीनी �ाट�फो� ने प�ँच को बनाया आसान

Xiaomi क� �लैश-सेल �ां�त

Xiaomi ने 14 जुलाई, 2014 को Mi 3 के साथ भारतीय बाज़ार म�

कदम रखा। इसक� क़�मत महज़ ₹13,999 थी, जो ��तयोगी कंप�नय�

के मुक़ाबले लगभग आधी क़�मत म� �ैग�शप-लेवल क� सु�वधाएँ दे

रहा था। कंपनी ने Flipkart के ज़�रए केवल ऑनलाइन �लैश सेल क�

रणनी�त अपनाई, �जससे �ड��ी�ूशन का खच� कम �आ और बाज़ार म�

ज़बरद� माँग पैदा �ई। नतीजे च�काने वाले थे, इसके फ़ोन पहले �मनट�

म� और �फर चंद सेकंड� म� �बक जाते थे। Xiaomi क� सफलता स�े 4G

हाड�वेयर, मज़बूत �ांड चचा� और �ड�जटल-फ�� माक� �ट� ग पर �टक� थी,

�जससे �ी�मयम �ाट�फ़ोन का फायदा अब हर भारतीय उठा सकता था।

चीनी कंप�नय� का दबदबा (2014–2017)

Xiaomi क� सफलता ने Vivo, Oppo, OnePlus और Realme

जैसे अ� चीनी �ां�स के �लए रा�ा खोल �दया। उनके आने से भारत

का �ाट�फोन बाज़ार तेज़ी से बदल गया। 2014 क� शु�आत म� चीनी

कंप�नय� का बाज़ार �ह�ा 7% था, जो 2017 तक बढ़कर 51% हो गया,
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जब�क Micromax और Karbonn जैसे भारतीय �ां�स का �ह�ा

49% से �गरकर 16% रह गया। फ़क�  साफ़ था: जब Jio लॉ� �आ और

भारत ने �ड�जटली को तेज़ी से अपनाया, तब चीनी कंप�नयाँ 4G �डवाइस�

और �ोबल स�ाई चेन के साथ पूरी तरह तैयार थ�।

�ाट�फोन �ां�त क� शु�आत

स�े चीनी एं�ॉइड �ाट�फ़ो� ने लोग� के बीच इसे अपनाने म� तेज़ी

लाई। 2014 म� जहाँ भारत म� लगभग 20 करोड़ �ाट�फोन यूज़स� थे,

वह� 2020 तक यह सं�ा 50 करोड़ से �ादा हो गई। औसत �ाट�-

फोन क� क़�मत लगभग ₹25,000 से �गरकर महज़ ₹12,000–

₹15,000 हो गई, और नए फ़ोन बाज़ार म� एं�ॉइड का �ह�ा 95% से

�ादा हो गया। जैसे-जैसे भारतीय� ने साझा कं�ूटर से ���गत �ाट�-

फोन क� ओर �ख़ �कया, ऐप का इ�ेमाल �रकॉड� �र पर बढ़ गया,

�जसने �ाट�फोन को भारत क� �ड�जटल अथ��व�ा को आगे बढ़ाने

वाला खास �डवाइस बना �दया।

B. �रलायंस Jio: 4G डेटा �ां�त

अब तक का सबसे महँगा नेटवक�  

�रलायंस Jio ने एक बड़े $31 अरब के �नवेश के बाद 5 �सतंबर, 2016

को लॉ� �कया। यह दु�नया का पहला नेटवक�  था जो �सफ़�  4G VoLTE

पर चलता था। इसम� 2G या 3G जैसी पुरानी तकनीक का कोई बोझ

नह� था, इस�लए इसका नेटवक�  पूरे देश म� तेज़ी से फैला और यह ब�त

आधु�नक और कुशल इं�ा���र वाला नेटवक�  बन गया।

टेलीकॉम इ�तहास क� क़�मत� म� सबसे बड़ी �गरावट 

Jio ने शु�आत म� 3 महीने के �लए मु� कॉल और डेटा �दया। उसके

बाद, इसने ₹99 म� 2GB ��त माह जैसी बेहद स�ी दर� पेश क�, और

बाद म� ₹5–₹10 ��त GB कर �दया। यह पहले क� क�मत� (₹250–

₹10,000 ��त GB) से 96–99 ��तशत क� ज़बरद� कटौती थी।

Jio से पहले, भारतीय हर महीने �सफ़�  लगभग 240 MB डेटा इ�ेमाल

करते थे; एक साल के अंदर, डेटा क� खपत 5 गुना बढ़ गई और भारत

मोबाइल डेटा इ�ेमाल म� दु�नया म� 155व� �ान से नंबर 1 पर प�ँच गया।

बड़े पैमाने पर �वकास और अपनाया जाना 

Jio ने कुछ ही महीन� म� 10 करोड़ �ाहक जोड़े, यह हर सेकंड 7 �ाहक

हा�सल कर रहा था। Jio �सम के �लए हर जगह लंबी लाइन� लग ग�,

���क अन�ल�मटेड इंटरनेट क� सु�वधा आ�खरकार लाख� लोग� को,

�जनम� �ामीण यूज़स� भी शा�मल थे, को संभव लगने लगी थी।

साइबर कैफ़े का अंत और ���गत इंटरनेट का उदय 

जैसे-जैसे स�े 4G और �ाट�फोन फैले, साइबर कैफ़े तेज़ी से ख़�

होने लगे। 2005 म� उनक� सं�ा 2 लाख थी, जो 2016 तक घटकर

केवल 72,000 रह गई। साझा कं�ूटर� से जेब म� 24x7 ���गत

इंटरनेट ए�ेस क� ओर बदलाव पूरा हो गया, �जसने भारत के �ड�जटल

बूम को असली ताक़त दी।

C. आधार काड� और e-KYC: तुरतं �ड�जटल पहचान

एक अरब लोग� तक प�ँचा आधार

2016 तक एक अरब से �ादा लोग� ने आधार काड� के �लए र�ज��ेशन

करा �लया था—�जससे यह दु�नया का सबसे बड़ा बायोमे��क पहचान

डेटाबेस बन गया।

e-KYC लागू: 99.5% लागत म� कमी

2014–2016 के दौरान, ब�क� ने आधार काड�-आधा�रत e-KYC

(अपने �ाहक को जान�) स�ापन को लागू करना शु� कर �दया।

यह एक ब�त बड़ा बदलाव था:

पारंप�रक KYC ���या:

▪ इसम� �ाहक ब�क जाते थे, कागज़ात देते थे,

▪ ब�क �क�  मै�ुअल �प से जाँच करता था।

▪ KYC फॉम� भरा जाता था और उसके साथ ज़�री द�ावेज़ फाइल म�

   जोड़े जाते थे।

▪ इस काम म� 1 से 5 �दन लगते थे

▪ ब�क का खच� ₹1,000–₹1,200 ��त �ाहक आता था।

आधार e-KYC ���या:

▪ इसम� �ाहक बस अपना आधार नंबर देता था और सहम�त देता था।

▪ ब�क बायोमे��क या OTP स�ापन के �लए आधार डेटाबेस से पूछता था 

▪ मंज़ूरी तुरंत �मल जाती थी।

▪  5 �मनट से कम होता था�ोसे�स�ग टाइम:

▪ लागत केवल ₹5–₹6 ��त �ाहक आती थी।

99.5% क� लागत म� कमी ने सबके �लए ब��क� ग को सुलभ बना �दया

और एक �ां�तकारी बदलाव ला �दया। जो �ाहक काड� के �लए �ादा

पैसे और कागज़ी झंझट के कारण पुराने ब��क� ग के �लए क़ा�बल नह� थे,

वे अब �मनट� म� खाते खोल सकते थे।

�धानमं�ी जन धन योजना (PMJDY): बड़े पैमाने पर �व�ीय

समावेशन 

2014 म� लॉ� क� गई PMJDY का ल� सभी भारतीय प�रवार� को

औपचा�रक ब��क� ग �णाली म� लाना था। 2016 तक, आधार-आधा�रत

e-KYC के साथ, PMJDY बड़े पैमाने पर काम कर सकती थी:



www.indiaipo.in �दसंबर 2025 I आईपीओ व��72

▪  2017 तक 30 करोड़ से �ादा खाते खोले गए।जन धन खाते जारी:

▪ खासतौर से उन लोग� को जोड़ा गया �जनतक पहले ब��क� ग सु�वधाओं

   क� प�ँच नह� थी।

▪ आधार e-KYC के ज़�रए से �ड�जटल ऑनबो�ड� ग क� सु�वधा �मली।

अचानक, करोड़� भारतीय� के पास औपचा�रक ब�क खाते हो गए—

जो �फ़नटेक को अपनाने के �लए सबसे ज़�री था।

D. UPI लॉ�: अब इं�ा���र तैयार था

11 अ�ैल, 2016: UPI लाइव �आ 

UPI (यू�नफाइड पेम��स इंटरफ़ेस) को NPCI ने ऑ�फ�शयली 11 अ�ैल,

2016 को लॉ� �कया। UPI का �डज़ाइन ब�त ही आसान और शानदार

था:

मु� सु�वधाएँ:

▪ मोबाइल ऐ� के ज़�रए सीधे ब�क खाते-से-खाते म� पैसे �ांसफर होते

   थे।

▪ �ांसफर शु� करने के �लए केवल मोबाइल नंबर या UPI ID

   (जैसे, “name@bank") का इ�ेमाल होता था।

▪ 24x7 सु�वधा के साथ पैसा तुरंत �ांसफ़र हो जाता था।

▪  �कसी भी �ोवाइडर के ऐप �कसी भी ब�क खाते तकइंटरऑपरे�ब�लटी:

   प�ँच सकते थे।

▪ यूज़स� को इस सेवा के �लए कोई फ�स नह� देनी पड़ती थी।

UPI �ां�तकारी �� था:

▪ �पछले �स�म म� वॉलेट म� पैसा लोड करना पड़ता था (Paytm,

   MobiKwik), �जससे परेशानी होती थी।

▪ UPI सीधे ब�क खात� से जुड़ा—जो पैसे का असली सोस� था।

▪ तुरंत सेटलम�ट का मतलब था कोई इंतज़ार नह�।

▪ आसान UPI ID (ज�टल खाता सं�ा के बजाय) ने पैसे भेजने या

   लेने का अनुरोध साझा करना आसान बना �दया।

हालाँ�क, UPI को शु� म� लोग धीरे-धीरे अपना रहे थे (अ�ैल–अग�

2016)। �ेटफ़ॉम� तो मौजूद था, ले�कन बड़े पैमाने पर अपनाने के �लए

कुछ चीज़� क� ज़�रत थी:

▪ ऐप इ�ेमाल करने के �लए स�ा डेटा (Jio ने यह �दान �कया:

   �सतंबर 2016 से)।

▪ लाख� हाथ� म� �ाट�फोन (चीनी �ां�स ने यह हा�सल �कया)।

▪ �ड�जटल अपनाने को मजबूर करने वाला �वहा�रक उ�ेरक (नोटबंदी

   ने यह �दान �कया: नवंबर 2016)

E. नोटबंदी: बदलाव का कारण 

8 नवंबर, 2016: कर�सी र� 

8 नवंबर, 2016 (मंगलवार शाम) को �धानमं�ी नर�� मोदी ने घोषणा

क� �क₹500 और ₹1,000 के नोट अब बंद कर �दए गए। यह बड़े नोट

भारत म� चलन म� मौजूद कुल कर�सी का लगभग 86% थे—यह फ़ैसले

ने फाइन��सयल �स�म को �हलाकर रख �दया।

▪  इसका उ�े� काला धन, जाली कर�सी औरआ�धका�रक कारण:

   आतंकवाद को पनपने से रोकना था।

▪  नकदी पर �नभ�र अथ��व�ाओं और �वसाय� कोत�ाल �भाव:

   भारी झटका लगा। ATM के बाहर घंट� लंबी लाइन� लग ग�। छोटे

   �ापारी खुले पैसे नह� दे पा रहे थे। गाँव� के इलाक़े, जो लगभग पूरी

   तरह से नकद पर �नभ�र थे, गंभीर मु��ल� का सामना कर रहे थे।

�फ़नटेक �ां�त क� शु�आत

अचानक नकदी संकट का सामना करते �ए, करोड़� भारतीय� को �ड�जटल

होने के �लए मजबूर होना पड़ा—और अब उनके पास ऐसा करने के �लए

सही टूल थे:

▪  चीनी �ां�स ने बाज़ार भर �दया था।�ाट�फोन:

▪  Jio ने अन�ल�मटेड डेटा को स�ा कर �दया था।4G डेटा:

▪  आधार ने तुरंत ब�क खाता खोलना संभव बना �दया�ड�जटल पहचान:

   था।

▪  UPI पूरी तरह तैयार था।पेम�ट इं�ा���र:

▪  नोटबंदी ने बदलाव को मजबूर कर �दया।बदलाव का कारण:

नतीजे तुरंत और नाटक�य थे:

▪  यूज़र बेस तीन महीन� म� 12.5 करोड़ से बढ़कर 18.5 करोड़Paytm:

   हो गया (48% �ोथ)।

▪ �ड�जटल वॉलेट डाउनलोड सभी �ेटफ़ॉम� (PhonePe, Google Pay,

   BHIM, आ�द) पर तेज़ी से बढ़े।

▪  छोटे �ापा�रय� ने भुगतान लेने के �लएQR कोड को अपनाया जाना:

   QR कोड तेज़ी से अपनाए—जो स�े एं�ॉइड फ़ोन पर आसानी से

   �दखाए जा सकते थे और �कसी भी फ़ोन से �ैन हो जाते थे।

▪ उपभो�ा �वहार म� बदलाव �ायी हो गया। भले ही ATM म� नकदी

   वापस आ गई (फ़रवरी 2017 से), �ड�जटल भुगतान क� मा�ा लगातार

   बढ़ती रही।

नोटबंदी उस इं�ा���र के �बना सफल नह� हो पाती �जसे Xiaomi

और Jio ने अभी-अभी �ा�पत �कया था। यह झटका इस�लए सहन

करने यो� था ���क करोड़� लोग� के पास स�े �ाट�फोन थे, स�ा

4G डेटा उपल� था, UPI ने एक परेशानी मु� भुगतान का रा�ा �दान

�कया और आधार-आधा�रत तुरंत खाता खोलने क� सु�वधा ने लोग� को

�स�म से आसानी से जोड़ �दया।
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2.4  �फ़नटेक का �व�ोट (2017–2020) –

         जब इं�ा���र ने बड़े पैमाने पर काम

         करना संभव बनाया

A. UPI क� बेजोड़ �ोथ 

जब नोटबंदी ने �ाहक� को �ड�जटल अपनाने के �लए मज़बूर �कया और

Jio के अन�ल�मटेड डेटा ने ऐ� का इ�ेमाल आसान बना �दया, तो UPI

ने ज़बरद� �व�ार देखा:

UPI लेनदेन म� वृ��:

▪  साल-दर-साल 900% क� �ोथ; मा�सक लेनदेन 10 करोड़2017:

   से �ादा �ए, �जनक� कुल क़�मत ₹67 अरब थी।

▪  246% क� �ोथ; लेनदेन क� कुल क़�मत ₹1.5+ ���लयन को2018:

   पार कर गई।

▪  67% क� �ोथ; लेनदेन क� कुल क़�मत ₹2.9+ ���लयन को2019:

   पार कर गई।

▪  COVID-19 के बावजूद, 63% क� �ोथ; लेनदेन क� कुल2020:

   क़�मत ₹4.3+ ���लयन को पार कर गई।

यह तेज़ी से �आ �वकास पूरी तरह से इं�ा���र के कारण संभव �आ:

अरब� स�े �ाट�फोन, गीगाबाइट म� स�ा 4G डेटा और �ड�जटल पहचान

स�ापन �जसने �बना �कसी परेशानी के �ाहक� को �स�म से जोड़ �दया।

B. ऐप इको�स�म: �खलाड़ी अनेक, इं�ा���र एक 

UPI के खुले आ�क� टे�र ने कई ऐ� को फलने-फूलने का मौका �दया-

यह सभी एक ही पेम�ट इं�ा���र का लाभ उठा रहे थे:

▪ PhonePe (2015 म� शु� �ई यह कंपनी, 2016 म� Flipkart ने

   इसे अपने साथ �मला �लया): इसने स�े चीनी एं�ॉइड फोन का

   फायदा उठाया और करोड़� लोग� तक अपनी प�ँच बनाई।

▪  इसने Google क� �फ़नटेकGoogle Pay (तेज़, 2017):

   ए�पट�ज़ को बाज़ार म� लाया और स�े एं�ॉइड �डवाइस� के �लए

   खास ऑ��माइज़ �कया गया था।

▪  यह सरकार का अपना UPI ऐप था।BHIM (2016):

▪  यह �ड�जटल वॉलेट से एक बड़े UPI ऐप के �प म� �वक�सतPaytm:

   �आ।

यह ऐ� बेहतर यूज़र ए�पी�रयंस, कैशबैक ऑफ़र और �ापा�रय� के

साथ जुड़ाव के मामले म� एक-दूसरे से मुकाबला कर रहे थे—और यह

सब �ाट�फ़ोन क� बढ़ती प�ँच और स�े डेटा क� वजह से ही मुम�कन हो

पाया।

C. पेम�ट से आगे �फ़नटेक का �व�ार 

जब पूरा इं�ा���र तैयार था और करोड़� भारतीय �ाट�फोन का

इ�ेमाल करने वाले, �ड�जटल �प से जानकार बन चुके थे, तो �फ़नटेक

का �व�ार अब �सफ़�  पेम�ट तक सी�मत नह� रहा:

लोन और �े�डट म� इनोवेशन 

Capital Float, Lendingkart, और KreditBee जैसी कंप�नय� ने

�ाट�फोन ऐ� के ज़�रए तुरंत �ड�जटल लोन देना शु� कर �दया। उ��ने

लोन देने के �लए पुराने �गरवी (Collateral) या द�ावेज़� क� ज़�रत

को ख� करते �ए, �ाहक के �ाट�फोन डेटा—जैसे ऐप इ�ेमाल करने के

पैटन�, पेम�ट �ह��ी और लोकेशन डेटा—का इ�ेमाल करके उनक� �े�डट

यो�ता का आकलन �कया। 

आधार e-KYC ने तुरंत पहचान स�ापन को संभव बनाया, �जससे खाता

खोलने का समय ह�� से घटकर 5 �मनट हो गया। इस तरह, जो �ड�जटल

लोन पहले ब��क� ग �स�म से बाहर �ाहक� के �लए नामुम�कन था, वह अब

तुरंत उपल� होने लगा।

वे� और इ�े�म�ट टे�ोलॉजी 

Zerodha ने शू� �ोकरेज फ�स के साथ �ॉक �े�ड� ग म� �ां�त ला दी।

इसने मोबाइल-फ�� �े�ड� ग अनुभव �दया। Zerodha का Kite ऐप

स�े चीनी एं�ॉइड फ़ोन पर भी आसानी से काम करता था, �जससे उन

भारतीय� के �लए इ��टी �नवेश करना आसान हो गया जो पहले पुराने

�ोकस� का खच� नह� उठा सकते थे।

Groww ने भी इसी तरह �ूचुअल फंड और �ॉक �नवेश के अनुभव को

मोबाइल-फ�� तरीके से पेश �कया।

बीमा टे�ोलॉजी (InsurTech) 

Acko (2017 म� लॉ�) ने मोबाइल ऐ� के मा�म से पूरी तरह से

�ड�जटल बीमा क� पेशकश क�-�जसम� पारदश� क़�मत�, तुरंत खरीद और

�ड�जटल �ेम शा�मल थे। यह सब केवल इस�लए संभव था ���क

�ाट�फोन ने एक संपूण� �ड�जटल चैनल �दान �कया।

�नयोब��कग�  

Jupiter, Fi, और Open ने आधु�नक ब��क� ग अनुभव पेश �कए,

�ज�� �वशेष �प से �ाट�फोन इंटरफेस के �लए �डज़ाइन �कया गया था।

इ��ने उन �ड�जटल ने�ट�स (Digital Natives) को टारगेट �कया जो

ब�क �ांचेस के बजाय ऐ� को पसंद करते थे।

B2B �फ़नटेक 

Razorpay (2014 म� �ा�पत) भारतीय �ाट�अ� और �वसाय�

के �लए �मुख पेम�ट इं�ा���र �ेटफ़ॉम� बन गया।—�जससे पेम�ट

कले�न, पेम�ट आउट और अकाउं�ट� ग ऑटोमेशन जैसी सु�वधाएँ संभव

हो सक�।

इन सभी इनोवेशंस को इन चीज़� क� ज़�रत थी:

▪ �ाट�फोन जो ज�टल ए��केशन चला सक� ।

▪ स�ा डेटा जो लगातार ऐप उपयोग को संभव बनाए।
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▪ �ड�जटल पहचान जो तुरंत �ाहक� को जोड़ सके।

▪ �रयल-टाइम पेम�ट इं�ा���र (UPI) जो पैसे को तुरंत कह� भी

   प�ँचा सके।

▪ इनोवेशन को बढ़ावा देने वाला �नयामक�य माहौल।

इं�ा���र (हाड�वेयर, डेटा, पहचान, भुगतान) का यह तालमेल अब पूरी

तरह से पूरा हो चुका था।

D. अब गाँव� म� भी फाइन�स �आ आसान

जैसे-जैसे �ाट�फोन गाँव� और दूरदराज के इलाक� म� प�ँचे, �फ़नटेक ने

उन लोग� तक भी प�ँच बनाई जो पहले ब��क� ग सु�वधाओं से बाहर थे:

▪  गाँव क� दुकान�, चाय क�QR कोड ने �ामीण भुगतान म� �ां�त ला दी:

   �ॉल और छोटे �ापा�रय� ने तेज़ी से QR कोड को अपना �लया। इसे

   �कसी भी �ाट�फोन पर आसानी से �दखाया जा सकता था, और �कसी

   भी कैमरे वाले फ़ोन से �ैन �कया जा सकता था। इसके �लए �कसी

   खास हाड�वेयर क� ज़�रत नह� थी और न ही �कसी खास �े�न� ग क�।

▪  �फ़नटेक ऐ� ने �े�ीय भारतीय भाषाओं�े�ीय भाषा ऐ�:

   (जैसे �ह� दी, त�मल, तेलुगु, क�ड़, मराठी, आ�द) को सपोट� करना शु�

   कर �दया, �जससे �ड�जटल फाइन�स उन लोग� के �लए भी आसान हो

   गया जो अं�ेजी नह� बोलते थे।

▪  इन �ेटफ़ॉ�� ने आधार से KYCमाइ�ोफाइन�स और �ड�जटल लोन:

   और मोबाइल डेटा का इ�ेमाल कर यह तय �कया �क कौन लोन चुका

   सकता है—और इसी से गाँव� तक भी आसान लोन प�ँचने लगे।

E. द यू�नकॉन� बूम 

जैसे ही �फ़नटेक इं�ा���र मज़बूत �आ और यूज़र बेस म� ज़बरद�

वृ�� �ई, �रकॉड�-तोड़ �नवेश का �सल�सला शु� �आ:

�मुख �फ़नटेक यू�नकॉन� (�जनका वै�ूएशन $1 अरब+ है):

▪  �े�डट काड� �रवॉ�स� �ेटफॉम�।CRED (2018 म� लॉ�):

▪  भारतीय �ाट�अ� के �लए पेम�टRazorpay (2014 म� �ा�पत):

   इं�ा���र �दान करने वाला।

▪  �ापा�रय� के �लए पेम�ट औरPine Labs (2010 म� �ा�पत):

   �ाउड-बे�ड POS �स�म।

▪  �ापा�रय� के �लए QR कोड-बे�डBharatPe (2018 म� �ा�पत):

   पेम�ट क� सु�वधा देने वाला।

▪ इनके अलावा Groww, Policybazaar, Lendingkart जैसे

   दज�न� और �ाट�अ� भी यू�नकॉन� बने।

टोटल �फ़नटेक फं�डग: 2021 म� यह $6+ अरब के �शखर पर प�ँच�

गई, �जसका मु� कारण था:

▪ कामयाब �बज़नेस मॉडल (पेम�ट, लोन, �नवेश सभी सफल थे)

▪ बड़ी माक� ट अपॉ�ु��नटी (1.3 अरब भारतीय)

▪ बड़े पैमाने पर तैयार इं�ा���र (�ाट�फोन, डेटा, आधार)

▪ �ड�जटल �ांज़ै�न को �मली सरकारी ताकत

▪ भारतीय �फ़नटेक म� �ोबल इ�े�स� क� बढ़ती �दलच�ी

2.5 वै��क नेतृ� और मज़बूती (2020–2025)

A. को�वड-19 ने �ड�जटल अपनाने क� र�ार बढ़ाई

COVID-19 महामारी (माच� 2020 म� शु�) ने �ड�जटल लेनदेन

को वैक��क नह�, ब�� ज़�री बना �दया। लॉकडाउन और सोशल

�ड���स�ग के �नयम� के कारण, नकद का इ�ेमाल और ���गत �प

से लेनदेन करना जो�खम भरा हो गया।

UPI क� �व�ोटक �ोथ जारी:

▪  3.8–4.2 अरब मा�सक लेनदेन, �जनक� कुल क़�मत2021:

   ₹5.6 खरब थी।

▪  कुल वा�ष�क मू� ₹125.95 खरब रहा—जो साल-दर-साल2022:

   1.75 गुना �ादा था।

▪  20 अरब से �ादा मा�सक लेनदेन—�जसने भारत को2025:

   �ड�जटल भुगतान वॉ�ूम म� वै��क लीडर बना �दया।

B. भारत का वै��क �फ़नटेक नेतृ�

2025 तक, भारत ने कई पैमान� पर वै��क �फ़नटेक नेतृ� हा�सल कर

�लया:

UPI वै��क मॉडल के �प म�: दु�नया भर के देश UPI के आ�क� टे�र का

अ�यन कर रहे थे, और �स�गापुर, �फलीप�स और अ� देश� ने भारत के

खुले और इंटरऑपरेबल मॉडल से �े�रत होकर कई देश� ने ऐसा ही �स�म

अपनाया।

�ड�जटल प��क इं�ा���र: आधार का पहचान मॉडल UPI का पेम�ट

�डज़ाइन और भारत का �ड�जटल प��क गु�स का ���कोण, सबके �लए

ब��क� ग प�ँच का वै��क उदाहरण बन गए।
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C. इं�ा���र मै�ो�रटी �ैक

लेनदेन वॉ�ूम म� नेतृ�: भारत वै��क �रयल-टाइम भुगतान का 48.5%

�ोसेस करता है—जो दु�नया के कुल वॉ�ूम का लगभग आधा है, और

लेनदेन क� सं�ा म� वै��क �र पर Visa को पीछे छोड़ �दया है।

�व�ीय टे�ोलॉजी का �नया�त: भारतीय �फ़नटेक कंप�नयाँ अंतरा��ीय �र

पर �व�ार कर रही थ�—जैसे Pine Labs ने द��ण पूव� ए�शया म� और

Razorpay ने म� पूव� म�, �जससे भारतीय �फ़नटेक कंप�नय� क� वै��क

उप���त �ा�पत �ई।

भारत क� �फ़नटेक सफलता 38 वष� म� तैयार �कए गए एक संपूण�

इं�ा���र �ैक पर �टक� �ई है।

लेयर 1—भौ�तक ब��कग (1987–2007):�

▪  1987 के 1 ATM से शु� होकर पूरे देश म� अ�धकतम कवरेजATMs:

   तक प�ँचे।

▪  �ाहक� को जोड़ने और सहायता प�ँचाने के �लए ज़मीनी�ांच नेटवक� :

   ढाँचा तैयार �कया।

▪  मोबाइल कने���वटी क� न�व रखी।टेलीकॉम नेटवक� :

लेयर 2—�ड�जटल पेम�ट रेल (1990–2015):

▪  इले��ॉ�नक फ़ंड �ांसफर �स�म।ECS, RTGS, NEFT, IMPS:

▪  Visa, Mastercard का इं�ा���र।काड� नेटवक� :

▪  चेक को �ड�जटल बनाने का �स�म।CTS:

लेयर 3—मोबाइल �ां�त (1995–2016):

▪  ल�री से आम ज़�रत बने।मोबाइल फ़ोन:

▪  SMS ब��क� ग क� न�व बने।फ़�चर फ़ोन:

▪  ���गत, हमेशा चालू रहने वाले �ड�जटल �डवाइ�ज़ज़ बने।�ाट�फोन:

▪  �ाट�फोन के �वकास को सबके �लए आसान बनाया।एं�ॉइड �ेटफॉम�:

▪  अ��धक स�ी, अन�ल�मटेड कने���वटी �दान क�।4G डेटा:

लेयर 4—�ड�जटल पहचान (2009–2016):

▪  1.3+ अरब बायोमे��क पहचान प�।आधार:

▪  तुरंत, 99.5% स�े �ड�जटल स�ापन क� सु�वधा।e-KYC:

▪  �ड�जटल द�ावेज़� को �ोर करने क� सु�वधा।DigiLocker:

▪  �ड�जटल ह�ा�र क� सु�वधा।eSign:

लेयर 5—भुगतान इनोवेशन (2010–2025):

▪  24x7 �रयल-टाइम भुगतान (2010)।IMPS:

▪  Paytm, MobiKwik, FreeChargeमोबाइल वॉलेट:

   (2009–2010)।

▪  �ापा�रय� �ारा साव�भौ�मक �प से अपनाया जानाQR कोड:

   (2016+)।

▪  खुला, इंटरऑपरेबल इं�ा���र (2016)।UPI:

▪  �ापक �व�ीय सेवाएँ (2020+)।सुपर ऐ�:

D. मानवीय कारक: एक अरब से �ादा यूज़र बेस

�ाट�फोन और इंटरनेट यूज़स� (2025):

▪ लगभग 65 से 70 करोड़ �ाट�फोन यूज़स�।

▪ लगभग 75 करोड़ इंटरनेट यूज़स� (आबादी का 57%)।

▪ लगभग 40 करोड़+ ए��व �फ़नटेक यूज़स�।

▪ �व�भ� ऐ� पर 50 करोड़+ UPI यूज़स�।

यह आँकड़ा मानव इ�तहास म� सबसे बड़ी और सबसे तेज़ �ड�जटल

बदलाव के सबसे तेज़ दौर म� से एक को दशा�ता है।

E. चीनी �ाट�फोन क� न�व (2025 तक कायम)

चीनी �ां�स भारत के �ाट�फोन बाज़ार पर लगातार हावी बने रहे:

▪  बाज़ार �ह�ेदारी 60% से �ादा (Xiaomi, Vivo,चीनी �ां�स:

   Oppo, Realme, OnePlus)

▪  बाज़ार �ह�ेदारी ~25% (बड़े पैमाने पर एकमा�Samsung:

   अंतरा��ीय ��तयोगी)

▪  बाज़ार �ह�ेदारी 3–4% (�सफ�  �ी�मयम सेगम�ट तक सी�मत)Apple:

▪  लगभग ₹19,000 ($255) (जो आमऔसत �ाट�फोन क� क़�मत:

   जनता के �लए आसान है)

चीनी �ाट�फोन इको�स�म वह हाड�वेयर फाउंडेशन था और आज भी

बना �आ है, �जस पर भारत क� �फ़नटेक �ां�त �टक� �ई है।

अ�ाय 3: यू�नकॉन� क� द�नया —ु

कौन है सबसे आगे?

भारत का �फ़नटेक इको�स�म एक �ोबल पावरहाउस बन चुका है।

इसक� वजह है यू�नकॉन� �ाट�अ� क� शानदार �ोथ—यह वो �फ़नटेक

कंप�नयाँ ह� �जनक� वै�ू $1 अरब से �ादा है और जो देश-�वदेश म�

�व�ीय सेवाओं को बदल रही ह�। यह यू�नकॉन� �सफ़�  सफल कहा�नयाँ

नह� ह�; यह AI, �बग डेटा और �ड�जटल �ेटफ़ॉम� जैसी नई टे�ोलॉजी

का इ�ेमाल करके नए �बज़नेस मॉडल चलाने वाले इनोवेशन लीडर ह�।

जैसे-जैसे यह �द�ज तेज़ी से बड़े हो रहे ह� और देश क� सीमाएँ लांघ रहे

ह�, यह �ोथ, सबको साथ लेकर चलने और टे�ोलॉजी-बे�ड फाइन�स के

�लए नए �रकॉड� बना रहे ह�। यह चै�र बताता है �क यह ली�ड� ग यू�नकॉन�

कौन ह�, यह पुराने फाइन�स �स�म को कैसे बदल रहे ह�, और भारत के

�व�ीय भ�व� को बनाने म� यह �� इतने ख़ास ह�।
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1. द�नया भर म� छा जाने वाले लीडरु

भारतीय �फ़नटेक कंप�नयाँ न �सफ़�  भारत म� फाइन�स के काम करने का

तरीका बदल रही ह�, ब�� अंतरा��ीय �र पर भी अपनी पहचान बना रही

ह�। आइए समझते ह� �क कुछ बड़े यू�नकॉन�—PhonePe, Pine Labs,

Zolve, Leap Finance और Perfios—भारतीय �फ़नटेक के

इनोवेशन को �ोबल �ेज पर कैसे ले जा रहे ह�।

बड़ा �वचार: �ोबल होना �� ज़�री है?

भारत का �फ़नटेक से�र इस�लए तेज़ी से बढ़ा ���क इसने इतनी बड़ी

आबादी क� सम�ाओं को हल �कया—पेम�ट को आसान बनाया, लोन

तक प�ँचना सरल �कया और �नवेश करना आसान बनाया। अब, यह

कंप�नयाँ अपने समाधान� और  को दूसरे देश� को भी �नया�तटे�ोलॉजी

कर रही ह�। इससे द��ण पूव� ए�शया, म� पूव� और यहाँ तक �क

अमे�रका जैसे बाज़ार� म� भी भारतीय �ड�जटल �ेटफ़ॉम� क� ताक़त

सामने आई है। जब भारतीय कंप�नयाँ �वदेश जाती ह�, तो वे �ादा �नवेश

लाती ह�, �ोबल पाट�नर�शप बनाती ह� और पूरे देश के �लए नए अवसर

खोलती ह�।

PhonePe: सीमाओ ंके पार अपने पंख फैलाना

PhonePe ने एक साधारण �ाट�फोन पेम�ट ऐप के �प म� शु�आत

क� और भारत के सबसे बड़े �फ़नटेक यू�नको�� म� से एक बन गया।

अब, यह ब�त कुछ नया कर रहा है:

▪  PhonePe ने Google Play को चुनौती देने केइंडस ऐप�ोर:

   �लए भारत का अपना ऐप माक� ट�ेस लॉ� �कया है, �जसका ल�

   �ड�जटल �ेटफ़ॉम� को �ादा �ानीय और स�ा बनाना है।

▪  कंपनी हे� और �ैवल जैसे बीमा उ�ादबीमा और �व�ीय सेवाएँ:

   और छोटे �नवेश के �वक� देती है, �जससे आम लोग� के �लए मॉडन�

   फाइन�स आसान हो गया है।

▪  PhonePe अब म� पूव� के बाज़ार� म� जा रहा है।�ोबल कदम:

   इसका मक़सद लोकल �फ़नटेक कंप�नय� के साथ �मलकर UPI जैसी

   तेज़ पेम�ट सु�वधा को नए �े�� म� प�ँचाना है।

2025 म� PhonePe हर महीने लगभग 4.2–4.5 �ब�लयन UPI लेन-

देन �ोसेस करता है और करीब 48–50% UPI माक� ट शेयर बनाए

रखता है। यह उन भारतीय �फ़नटेक कंप�नय� के �लए एक रोल मॉडल

बन गया है जो �ोबल बनने का सपना देखती ह�।

Pine Labs: अंतरा��ीय प�ँच वाला मच�ट पेम�ट

Pine Labs �ापा�रय� के �लए पेम�ट सॉ�ूशंस का लीडर है—

यह लाख� दुकान�, �ोर� और ई-कॉमस� �वसाय� को �ाट� तरीके से

पेम�ट लेने म� मदद करता है:

▪  इसके पॉइंट-ऑफ-सेल (POS) �डवाइस अब �सफ़�POS पर पकड़:

   भारत म� ही नह�, ब�� मले�शया और अ� द��ण पूव� ए�शयाई देश�

   के �ापा�रय� �ारा भी इ�ेमाल �कए जा रहे ह�।

▪  Pine Labs बड़े ब�क� और �ोबल �ां�स के�ोबल पाट�नर�शप:

   साथ काम करता है, जो भारतीय �फ़नटेक क� �वशेष�ता को �वदेश ले

   जाता है।

▪ Pine Labs अब �सफ�  मले�शया म� ही नह�, ब�� �स�गापुर और

   UAE म� भी काम करता है।

▪ 2025 तक Pine Labs के पास भारत और द��ण-पूव� ए�शया

   (SEA) म� कुल �मलाकर 1.7 �म�लयन से �ादा �ापारी जुड़े �ए ह�।

कंपनी का अंतरा��ीय कारोबार अब उसके कुल रेवे�ू का एक बड़ा �ह�ा

बन चुका है, जो �दखाता है �क भारतीय पेम�ट  पर दु�नया भर म�टे�ोलॉजी

�कतना भरोसा �कया जाता है।

Zolve और Leap Finance: भारतीय� के �लए �वदेश

म� फाइन��सग�

�ोबल �व�ार �सफ़�  �वदेश म� उ�ाद बेचने के बारे म� नह� है—ब��

�वदेश म� पढ़ाई करने, या�ा करने या काम करने वाले भारतीय� क� मदद

करना भी है।

Zolve

Zolve उन भारतीय छा�� और पेशेवर� क� मदद करता है जो अमे�रका

जा रहे ह�, ता�क उ�� ज�ी से �व�ीय सेवाएँ �मल सक� :

▪  �ड�जटल तरीक़े से, Zolve ��� के अमे�रका�े�डट काड�, ब�क खाते:

   प�ँचने से पहले ही US ब�क खाते और �े�डट काड� �दलवाता है।

   यह �वदेश जाने वाले युवाओं क� एक बड़ी �च� ता दूर करता है।

▪  Zolve भारतीय �े�डट �ह��ी को US के �व�ीयसीमा-पार समाधान:

   �स�म से जोड़ता है—यह भारतीय �फ़नटेक का एक शानदार उदाहरण

   है जो �ोबल बाज़ार� को जोड़ रहा है।

▪ 2025 तक Zolve ने अमे�रका जाने वाले छा�� और �ोफेशन� म�

   5 लाख से �ादा यूज़स� को सेवाएँ दी ह�।

▪ Zolve ने 2024 म� ‘Zolve Credit Builder’ लॉ� �कया था।

Leap Finance

Leap Finance मु� �प से भारतीय छा�� को �वदेश म� पढ़ने म� मदद

करने पर क� ��त है:

▪  Leap उन युवा भारतीय� के �लए इंटरनेशनल �ूड�टएजुकेशन लोन:

   लोन और फ़ाइन��शयल �ा�न�ग सेवाएँ देता है जो ख़ास तौर पर US

   और कनाडा जा रहे ह�।

▪  यह सैकड़� �व��व�ालय� के साथ �मलकर काममज़बूत साझेदारी:

   करता है, लोन देने का काम संभालता है और छा�� को उनक� पूरी

   या�ा म� सपोट� करता है।

▪ 2025 तक Leap 750+ से अ�धक �ोबल यू�नव�स� टीज़ को सपोट�

   करता है।

▪ Leap के यूज़स� क� सं�ा लगभग 5–6 लाख है।

Zolve और Leap Finance ने �मलकर कई देश� म� 500,000 से

�ादा यूज़स� को सेवा दी है, �जससे �वदेश म� फाइन�स क� ���या आसान

और स�ी हो गई है।
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Perfios:

�ोबल ब�क� के �लए AI-बे�ड �े�डट एना�ल�ट�

Perfios �दखाता है �क भारतीय �फ़नटेक �सफ़�  �ाहक� के �लए नह�,

ब�� बड़े �व�ीय सं�ान� के �लए भी �कतनी ज�टल सम�ाएँ हल कर

रहा है:

▪  Perfios ऐसे AI �ेटफ़ॉम� बनाता है�े�डट फ़ैसला टे�ोलॉजी:

   जो ब�क� को जो�खम का आकलन करने और लोन को तेज़ी से �ोसेस

   करने म� मदद करते ह�, �जससे धोखाधड़ी और देरी कम होती है।

▪  Perfios क�  अबद��ण पूव� ए�शया म� लीडर�शप: टे�ोलॉजी

   �स�गापुर, मले�शया और अ� ए�शयाई बाज़ार� के ब�क इ�ेमाल कर

   रहे ह�, जो दशा�ता है �क भारतीय तकनीक का दु�नया भर म� स�ान है।

▪  हर महीने लाख� �े�डट चेक और ब��क� ग लेनदेनडेटा एना�ल�ट�:

   को संभालकर, Perfios �वदेश� म� आधु�नक फाइन�स के �लए एक

   ताकतवर इंजन बन गया है।

▪ 2024 क� फ़ं�ड� ग राउंड के बाद Perfios का वै�ूएशन 1 �ब�लयन

   डॉलर से ऊपर प�ँच गया।

▪ Perfios भारत और द��ण-पूव� ए�शया (SEA) म� हर महीने 200

   �म�लयन से �ादा डेटा �ांज़ै�न �ोसेस करता है।

बड़ी त�ीर

PhonePe, Pine Labs, Zolve, Leap Finance और Perfios

जैसे यह सभी यू�नकॉन� �� �प से �दखाते ह� �क भारतीय �फ़नटेक

कंप�नयाँ अब �सफ़�  �ानीय समाधान� से हटकर वै��क �ेटफ़ॉम� क�

ओर बढ़ रही ह�।

यह कंप�नयाँ अंतरा��ीय बाज़ार� म� इस�लए भरोसा बना रही ह� ���क वे

ऐसी �ड�जटल �व�ीय सेवाएँ दे रही ह� जो भारत के �लए तैयार क� गई थ�-

यानी वे सुर��त, स�ी और ब�त तेज़ी से �व�ार करने क� �मता रखती

ह�। उनका �वदेश� म� बढ़ता �नवेश और नई साझेदा�रयाँ यह सा�बत करती

ह� �क “Made in India” �फ़नटेक वै��क �र पर बड़ी से बड़ी ��त�धा�

म� भी अ�ल आ सकता है। यह भारतीय इनोवेशन क� असली जीत है।

2. ने�-जेन �े�डट इनोवेटस�

भारत का लोन और �े�डट इको�स�म तेज़ी से बदल रहा है। इसका

�ेय उन नए �फ़नटेक �ाट�अ� को जाता है जो  और डेटा काटे�ोलॉजी

इ�ेमाल करके सुर��त, तेज़ और आसान �े�डट �ोड��स बना रहे ह�।

पारंप�रक ब�क करोड़� युवा पेशेवर�, MSMEs और सी�मत �े�डट �ह��ी

वाले लोग� को सेवा देने म� संघष� कर रहे थे। यह अ�ाय पाँच �फ़नटेक

यू�नकॉन�—CRED, Slice, OneCard, MoneyView और

BharatPe—पर नज़र डालता है, जो मज़बूत डेटा और �नयामक समथ�न

के दम पर भारत के �े�डट �े� म� �ां�त ला रहे ह�।

�े�डट �ां�त का माहौल: कमी और अवसर

भारत का �े�डट बाज़ार ब�त बड़ा है, पर इसम� ब�त असंतुलन है। 2025

तक भी, लगभग 60 करोड़ वय�� के पास औपचा�रक �प से लोन तक

प�ँच नह� है, और वे अनौपचा�रक या महँगे �ोत� पर �नभ�र ह�। RBI क�

�ड�जटल ल��ड� ग गाइडलाइ� (2022) ने �नयम बनाए �क लोन देने वाली

कंप�नयाँ पारद�श�ता रख�, �ाज दर� सही ह� और �ाहक� को परेशान न

कर�। इससे �ड�जटल लोन देने वाली कंप�नय� पर लोग� का भरोसा बढ़ा।

यह �ाट�अ� अनोखे डेटा (जैसे फ़ोन यूसेज) और एडवांस तरीक� से

ब�त तेज़ी से जो�खम का पता लगाते ह�। इससे वे उन लोग� को भी लोन

दे पाते ह� �जनके पास �ादा कागज़ात या �े�डट �ह��ी नह� है। इस सही

माहौल क� वजह से भारत का �ड�जटल लोन बाज़ार 2025 म� $150 अरब

तक प�ँच गया है, जो 2020 से सालाना 35% क� र�ार से बढ़ रहा है।

CRED: �ी�मयम �ाहक� के �लए ख़ास �े�डट सु�वधा

15 �म�लयन से �ादा यूज़स� और लगभग 4.7 �ब�लयन डॉलर क�

वै�ूएशन के साथ, CRED ने शहरी भारत म� �े�डट काड� इ�ेमाल

करने का तरीक़ा बदल �दया है। यह समय पर �े�डट काड� �बल भरने पर

�ाहक� को कैशबैक, खास ऑफ़र और इव��स का इनाम देता है, �जससे

समझदार और �ज�ेदार उधार लेने वाल� का एक �ी�मयम �ब बनता है।

इसी मज़बूत डेटा क� ताकत पर CRED अब औसतन ₹3–5 लाख तक

के पस�नल लोन देता है और कई मामल� म� मंज़ूरी तुरंत �मल जाती है।

इंड��ी अनुमान� के अनुसार इसका डेटा-बे�ड मॉडल बेहद भरोसेमंद है—

यही कारण है �क इसक� लोन न चुकाने क� दर 2% से भी कम है जो पूरी

इंड��ी म� सबसे बेहतर मानी जाती है।

CRED का �ेटफ़ॉम� यह �दखाता है �क लॉय�ी और �े�डट को

�मलाकर लोग� क� �व�ीय सेहत को कैसे सुधारा जा सकता है।

Slice और OneCard: युवाओ ंके �लए खास �ड�जटल

�े�डट काड�

दोन� कंप�नयाँ टेक-सेवी युवाओं को क� � म� रखकर काम करती ह�। भारत

म� 18 से 35 साल के बीच के 50 करोड़ से �ादा लोग ह�, जो सबसे बड़ा

�ाहक समूह है। 2022 म� RBI ने �ीपेड काड� पर BNPL (Buy Now,

Pay Later) क� सु�वधा को रोकने के �लए �नयम बनाए, �जसके बाद

Slice ने ब�क� के साथ �मलकर रेगुलेटेड �े�डट काड� �ोड� पर �ान देना

शु� �कया।
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▪ Slice का दावा है �क 2025 तक उसके 50 लाख से �ादा काड�

   यूज़स� ह�, और हर महीने ��त यूज़र औसत खच� ₹10,000 से �ादा है।

▪ यह BNPL क� सु�वधा देने म� आगे रहा है, जहाँ लोग �बना �ाज के

   कुछ समय के �लए पेम�ट टाल सकते ह�, और यह से�र सालाना 45%

   से �ादा बढ़ रहा है।

▪ OneCard ने 2025 के म� तक 42 लाख से �ादा मेटल काड�

   जारी �कए, जो �ाइल के साथ-साथ अ�ी सु�वधा भी देते ह�। इसके

   �ाहक� क� औसत �े�डट �ल�मट लगभग ₹2 लाख है, जो लाइफ़�ाइल

   और ज़�री खच� म� मदद करती है।

यह कंप�नयाँ तेज़ी से �ड�जटल तरीके से �ाहक जोड़ने और पहली बार

लोन लेने वाल� के �लए �े�डट �ोर बनाने पर ज़ोर देती ह�, इससे देश

म� �डमैट खात� क� बढ़ती सं�ा (2025 तक 20 करोड़ से अ�धक) को

बढ़ावा �मला है जो बढ़ते �व�ीय जुड़ाव को �दखाता है।

MoneyView: भारत क� अनौपचा�रक लोन सम�ा

का हल

MoneyView एक NBFC लाइस�स वाली �फ़नटेक यू�नकॉन� है,

�जसक� वै�ू $1 अरब है और यह 12–13 लाख से �ादा यूज़स� को

स�व�स देती है।

यह उन लोग� क� लोन लेने क� �मता पता करने के �लए अलग तरह के

डेटा—जैसे फ़ोन का इ�ेमाल, लेनदेन क� �ह��ी और �बल भुगतान-का

इ�ेमाल करता है, जो औपचा�रक ब��क� ग �स�म से बाहर ह�। यह ब�त

ज़�री है ���क भारत के लगभग 40% कम�चारी अनौपचा�रक तरीक़�

से लोन लेते ह�।

MoneyView से �दए जाने वाले लोन आमतौर पर ₹50,000 से ₹2

लाख तक के होते ह�। यह ऐसे वेतनभोगी लोग� और छोटे उ��मय� के

�लए है �जनके पास कोई चीज़ �गरवी रखने के �लए नह� है या औपचा�रक

�े�डट �ह��ी नह� है।

इसक� लोन न चुकाने क� दर (NPA) �सफ़�  1.8% है, जो AI पर

आधा�रत इसके मज़बूत जो�खम आकलन मॉडल को �दखाता है।

यह मॉडल RBI क� गाइडलाइ� के तहत �ाहक सुर�ा को �ान म�

रखकर बनाया गया है।

BharatPe: �े�डट इनोवेशन से �ापा�रय� को ताक़त

BharatPe पूरे भारत म� 70 लाख से �ादा छोटे �ापा�रय� को सेवा

देता है और 2025 तक ₹20,000 करोड़ से �ादा का लोन �दान कर

चुका है।(कंपनी के अनुसार)।

2024 म� कुछ अंद�नी बदलाव� के बाद, BharatPe ने तेज़ी से

वापसी क� और �ापा�रय� के लेनदेन डेटा पर आधा�रत और भी बेहतर

लोन �ोड� पेश �कए। यह UPI पेम�ट �ह��ी और POS से होने वाले

लेन-देन को देखकर ₹1 लाख से ₹10 लाख तक का व�क� ग कै�पटल लोन

तुरंत मंज़ूरी के साथ देता है।

�ापा�रय� को लोन देने के �लए उनके �रयल-टाइम पेम�ट डेटा को जोड़कर,

BharatPe MSME से�र म� लोन �ोथ को तेज़ कर रहा है। यह से�र

भारत क� GDP म� लगभग 30% का योगदान देता है और 110 �म�लयन

से �ादा लोग� को रोज़गार देता है।

RBI क� गाइडलाइ� ने कैसे इनोवेशन को बढ़ाया

2022 म� RBI क� �ड�जटल ल��ड� ग गाइडलाइ� ने �नयम बनाए �क

�ड�जटल लोन देने वाली कंप�नयाँ शत� �� रख�, उ�चत �ाज दर� ल�

और वसूली के �लए स�ी न कर�। RBI ने अकाउंट ए�ीगेटर (AA) का

इ�ेमाल भी ज़�री कर �दया, ता�क �ाहक क� मज़� से ही डेटा शेयर हो।

इन �नयम� ने बाज़ार क� अ�न��तता दूर कर दी, �जससे �फ़नटेक कंप�नय�

को बड़ा फ़ंड जुटाने म� मदद �मली:

▪ भारतीय �ड�जटल लोन कंप�नय� ने 2023-25 के दौरान $3 अरब से

   �ादा क� फं�ड� ग जुटाई।

▪ इस साफ़-सुथरे माहौल ने Sequoia Capital, Tiger Global और

   Accel India जैसे बड़े �नवेशक� को ख�चा।

RBI स�डबॉ� के �वशेष�� का कहना है �क इन गाइडलाइ� से �ाहक�

का भरोसा बढ़ा, �जससे �फ़नटेक कंप�नयाँ �ज़�ेदारी के साथ आगे बढ़

सक�—यह तेज़ी से बढ़ती लोन बुक और घटते �डफॉ� का एक मु�

कारण है।

�नवेशक� और �वशेष�� क� राय

Accel India के एक पाट�नर के मुता�बक, "RBI के �ेमवक�  क� ��ता

ने पूरा गेम ही बदल �दया। इसने इनोवेशन और �ज़�ेदारी को बैल�स �कया,

�जससे CRED और MoneyView जैसे �ाट�अ� को �ाहक के �हत�

को सबसे ऊपर रखते �ए आगे बढ़ने का मौक़ा �मला।”

�फ़नटेक लीडर इस बात से सहमत ह� �क नए-ज़माने के �े�डट मॉडल

भारत के बड़े लोन गैप को भरना जारी रख�गे, ख़ासकर युवाओं और

MSMEs के बीच, �जससे उ�� बड़े पैमाने पर स�ा और सही फाइन�स

�मल सकेगा।

3. �ड�जटल �नवेश और धन �नमा�ता

भारत के �रटेल �नवेश �े� म� �पछले एक दशक म� एक शानदार उछाल

आया है, �जसक� अगुवाई  से जुड़ी वे� कंप�नयाँ कर रही ह�।टे�ोलॉजी

Zerodha, Groww, Upstox और Navi जैसी कंप�नय� ने आम

भारतीय� के �ॉक, �ूचुअल फंड और बीमा खरीदने के तरीके को पूरी

तरह बदल �दया है—इससे �व�ीय समावेशन और सा�रता क� एक नई

सं�ृ�त पैदा �ई है। यह अ�ाय बताता है �क यह �फ़नटेक यू�नकॉन� कैसे

भारत क� ज़�रत और साम�� को �ान म� रखते �ए �रटेल �नवेश बाज़ार

को वै��क �र पर ले गए ह�।

भारत म� �रटेल �नवेश का उदय

कुछ साल पहले तक, बाज़ार म� �नवेश करना �सफ़�  अमीर शहरी लोग�,

�ोकर� और हाई-नेट-वथ� ���य� (HNIs) का काम माना जाता था।

ले�कन आज, भारत म� �ॉक और �ूचुअल फं�स म� लगभग 12 करोड़

(120 �म�लयन) �रटेल �नवेशक ह�, यह सं�ा 2020 के बाद से दोगुनी

से भी �ादा हो गई है। यह उछाल इन कारण� से आया है:

▪ स�े 4G डेटा �ान क� वजह से �ाट�फोन और इंटरनेट क� प�ँच बढ़ना।

▪ कंप�नय� ने आसान ऐ� और ब�त कम शु� लेकर �नवेश को सरल

   बना �दया।
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▪ SEBI �ारा �नवेशक सुर�ा और खाता खोलने क� ���या को आसान

   बनाने वाले सुधार।

▪ भारतीय �ॉक �ोकर� और वे�टेक फ़म� म� �वदेशी ��� �नवेश

   (FDI) का भारी मा�ा म� आना, �जससे  और �नयम�टे�ोलॉजी

   का पालन �व�-�र का बना रहता है।

Zerodha: अपने दम पर खड़ी �ई �मुख कंपनी

Zerodha, भारत क� पहली �मुख �ड�ाउंट �ोकर कंपनी, 2010

म� एक पा�रवा�रक �ाट�अप के �प म� शु� �ई थी और आज इसका

इवै�ूएशन $5 अरब है। NSE के 2025 के ए��व �ाइंट डेटा के

अनुसार, 12–13 लाख से �ादा स��य �ाहक� के साथ यह भारत क�

सबसे बड़ी �ॉक �ोकर है।

▪ Zerodha ने ��तशत कमीशन लेने के बजाय �ैट फ�स लेना शु�

   �कया, �जससे �ॉक �े�ड� ग आम लोग� के �लए स�ी हो गई और इसने

   �ां�त ला दी।

▪ इसने एक पारदश�  �ेटफ़ॉम� बनाया जो कम लागत परटे�ोलॉजी

   �नवेश पर पूरा �नयं�ण देता है।

▪ इसने Kite (�े�ड� ग �ेटफ़ॉम�) और Varsity (मु� �श�ा संसाधन)

   जैसे इंड��ी-ली�ड� ग टूल बनाए, �जससे लोग� क� �व�ीय �ान क� कमी

   को दूर �कया जा सका।

▪ इसक� सफलता �दखाती है �क कैसे कम खच� और �ा�लटी शानदार

   माक� �ट� ग से �ादा मायने रखती है, जो �क �स�लकॉन वैली के लीन

   �ाट�अप �स�ांत� जैसा ही है।

Groww: धन को सबके �लए सुलभ बनाना

Groww 2016 म� �ूचुअल फंड बेचने वाले ऐप के तौर पर सामने

आया, ले�कन तेज़ी से �ॉक �े�ड� ग और दूसरे वे� �ोड��स म� फैल

गया। 2025 तक 6 करोड़ से �ादा यूज़स� को सेवा देने वाली Groww

का अब वै�ूएशन 3 �ब�लयन डॉलर से ऊपर है।

▪ यह सरलता और उपयोग म� आसानी को �ाथ�मकता देता है, �जसका

   साफ-सुथरा ऐप इंटरफ़ेस पहली बार �नवेश करने वाल� का माग�दश�न

   करता है।

▪ यह एक ही �ेटफ़ॉम� पर �ॉक, ETF, SIP, अमे�रक� �ॉक और

   गो� जैसे �नवेश के सभी �वक� देता है।

▪ यह आम भारतीय� के �लए ज�टल �नवेश �वषय� को आसान बनाने के

   �लए शै��णक �ॉग और वी�डयो �दान करता है।

▪ यह उन लाख� लोग� क� मदद करता है जो जानकारी क� कमी के कारण

   �नवेश करने से कतराते ह�।

Upstox: देश भर म� �व�ीय सा�रता बढ़ाना

Upstox के पास अब 4+ करोड़ से �ादा र�ज�ड� यूज़स� ह� और यह

हर महीने लाख� लेन-देन संभालता है। यह इ�ेमाल म� आसान मोबाइल

और वेब �ेटफ़ॉम� के साथ कम लागत वाली �ोकरेज �दान करता है।

▪ यह सामुदा�यक संगठन� और ऑनलाइन �श�क� के साथ साझेदारी

   करके �व�ीय सा�रता काय��म� को बढ़ावा देता है।

▪ इसने मा�ज�न �े�ड� ग, डे�रवे�ट�स और �ूचस� कॉ��ै��स म� इनोवेशन

   �कया है, सही जो�खम क� जानकारी के साथ ज�टल उ�ाद� को भी

   सुलभ बनाया है।

▪ SEBI के सुधार� ने, e-KYC और पेपरलेस ऑनबो�ड� ग क� अनुम�त

   देकर, Upstox को तेज़ी से यूज़र बढ़ाने म� मदद क�।

▪ यह �टयर-2 और �टयर-3 शहर� पर �ान क� ��त करता है, जहाँ साम��

   को �श�ा के साथ जोड़ा जाता है।

Navi: ऑल-इन-वन वे� और लोन इको�स�म

स�चन बंसल �ारा 2018 म� �ा�पत Navi तेज़ी से बढ़कर $420–450

अरब से �ादा के इवै�ूएशन वाला एक �मुख �फ़नटेक यू�नकॉन� बन

गया है।

▪ यह एक ही ऐप पर �ूचुअल फंड, पस�नल लोन, बीमा और �ड�जटल

   गो� को जोड़ता है।

▪ यह �मले�नयल और Gen Z �नवेशक� को आक�ष� त करने के �लए

   आसान, पारद�श�ता और �ाहक-क� ��तता पर �ान क� ��त करता है।

▪ यह �व�ीय सलाह और लोन के फैसल� को ���गत बनाने के �लए

   AI और डेटा एना�ल�ट� का उपयोग करता है।

▪ कंपनी अपने �व�ार को जारी रखते �ए 2026 म� IPO लाने क�

   तैयारी म� है।

जैसे-जैसे �नवेश आम लोग� क� आदत बनता गया, �नयामक सं�ाएँ

पारद�श�ता और �नवेशक सुर�ा को मज़बूत करने के �लए आगे आ�।

�नवेशक �श�ा और SEBI क� भू�मका

जैसे-जैसे �नवेश मु�धारा म� आया, �नयामक� ने पारद�श�ता और

�नवेशक सुर�ा सु�न��त करने के �लए कदम उठाए। इस वृ�� म� SEBI

ने एक मह�पूण� भू�मका �नभाई:

▪ अ�नवाय� e-KYC और �ड�जटल ह�ा�र के साथ खाता खोलने क�

   ���या को सरल बनाना।

▪ �नवेशक सुर�ा उपाय और पारदश� �ोकरेज संरचनाएँ पेश करना।

▪ Groww क� Tiger Global और Accel India �ारा फं�ड� ग जैसी

   भारतीय �ोकरेज हाउसेस म� �वदेशी ��� �नवेश (FDI) को मंज़ूरी

   देना।

▪ बड़े पैमाने पर �रटेल भागीदारी और �व�ीय सा�रता बढ़ाने के �लए

   अ�भयान चलाना।
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�स�लकॉन वैली क� चाल, भारत क� �कफ़ायती �मसाल

भारत क� �नवेश �फ़नटेक कंप�नय� ने �स�लकॉन वैली क� �ाट�अप

सं�ृ�त के तेज़ बदलाव, यूज़र-क� ��त �डज़ाइन और डेटा-बे�ड �नण�य�

को भारत क� ताक़त—�कफ़ायती समाधान� और भाषाई �व�वधताओं

क� समझ के साथ जोड़ा है।

इस संतुलन ने Zerodha और Groww जैसे �ेटफ़ॉम� को उन लाख�

नए �नवेशक� को जोड़ने क� अनुम�त दी है, �ज�� पहले शेयर बाज़ार

ज�टल और महँगा लगता था। इन यू�नको�� क� सफलता इस बात का

एक श��शाली उदाहरण है �क कैसे  दु�नया के दूसरे सबसेटे�ोलॉजी

बड़े इंटरनेट बाज़ार क� ज़�रत� को पूरा कर सकती है—यह एक ऐसा

फ़ॉमू�ला है �जसे वै��क �र पर दोहराया जा सकता है।

4. �फ़नटेक–इं�ोरटेक इं�ा���र के

      गेमच�जर

�ड�जटल पेम�ट और लोन क� �दखाई देने वाली दु�नया के पीछे, एक अ��

ले�कन ब�त ज़�री  का आधार है जो पूरे �फ़नटेक इको�स�मटे�ोलॉजी

को चलाता है। इस अ�� परत म� सॉ�वेयर, API, ऑटोमै�टक �नयम-

पालन इंजन और नए ज़माने के बीमा  समाधान शा�मल ह�।टे�ोलॉजी

Acko, Lentra, Open और Juspay जैसे भारतीय �फ़नटेक यू�नकॉन�

इस �े� के �मुख �खलाड़ी ह�, जो �व�ीय सेवाओं के काम करने के तरीके

को पूरी तरह बदल रहे ह�।

Acko: करोड़� लोग� के �लए बीमा को �ड�जटल बनाना

भारत म� पारंप�रक बीमा का मतलब अ�र थकाऊ कागज़ात, देरी और

पारद�श�ता क� कमी से जोड़ा जाता था। Acko एक ऐसा लीडर है �जसने

बीमा को पूरी तरह ऑनलाइन लाकर इन सम�ाओं को हल �कया है:

▪ $3 अरब से �ादा के वै�ूएशन वाला Acko मोटर बीमा से शु� �आ

   और �फर �ा� तथा या�ा बीमा तक फैल गया।

▪ कंपनी ने �ड�जटल पॉ�लसी जारी करने और �ेम सेटलम�ट क� ���या

   को ब�त तेज़ कर �दया है। यह 12 लाख से �ादा वाहन� को सेवा दे

   चुका है।

▪ AI और डेटा एना�ल�ट� क� बदौलत Acko अपने �ी�मयम को

   ���गत बनाते �ए धोखाधड़ी क� पहचान करता है, �जससे यह बाज़ार

   म� स�ी दर और 90% से �ादा �ेम सेटलम�ट रे�शयो बनाए रखता है।

▪ इसके API-फ�� तरीके से यह कैब कंप�नय� और ई-कॉमस� साइट�

   जैसे बाहरी �ेटफ़ॉम� के साथ आसानी से जुड़ जाता है, �जससे बीमा

   एक 'ए�ेडेड' �व�ीय उ�ाद बन जाता है।

Lentra और Open: API-फ�� �नयोब��कग हीरो�

Lentra और Open वो मु� �खलाड़ी ह� जो ब�क� और �वसाय� को

ताकत देने वाला अ�� �फ़नटेक इंजन बना रहे ह�:

▪ Lentra एक AI-पावड� लोन ऑटोमेशन �ेटफ़ॉम� देता है, �जसका

   इ�ेमाल ब�क और NBFCs �े�डट जो�खम का पता लगाने, लोन देने

   और �नयम� का पालन करने को आसान बनाने के �लए करते ह�।

▪ यह हज़ार� �ड�जटल लोन �ोड� को सपोट� करता है जो �मलकर

   सालाना 1.5 करोड़ से �ादा लोन ए�ीकेशन को �ोसेस करते ह�।

▪ Open एक �नयोब��क� ग �ेटफ़ॉम� है जो छोटे �वसाय� और ��लांसर�

   के �लए ख़ास तौर पर बनाया गया है। यह API के ज़�रए तुरंत �बज़नेस

   खाते, खच� का मैनेजम�ट, पेम�ट ऑटोमेशन और तुरंत �े�डट जैसी

   सु�वधाएँ देता है।

▪ Open 30 लाख से �ादा �ाहक� को सेवा देता है और हर महीने

   अरब� �पयह के लेनदेन को �ोसेस करता है।

▪ इन दोन� कंप�नय� के API-फ��, �ाउड-ने�टव मॉडल तेज़ी से

   �ोड� को बढ़ाने म� मदद करते ह�, जब�क वे �नयम� का भी पालन

   करते ह�—यह �व�ीय इं�ा���र क� फुत� के �लए एक नया �रकॉड� है।

Juspay: भारत क� UPI �ां�त के पीछे क� ताक़त

जब �ाहक पेम�ट ऐ� का उपयोग करते ह�, तो Juspay जैसी कंप�नयाँ

पद� के पीछे चुपचाप काम कर रही होती ह�:

▪ Juspay हर महीने 1,000–1,200 करोड़ से �ादा लेनदेन के �लए

   UPI इंटी�ेशन और पेम�ट गेटवे समाधान� को ताक़त देता है।

▪ इसके SDKs (सॉ�टवेयर डेवलपम�ट �कट) �फ़नटेक ऐ� और

   �ापा�रय� को ज�टल पेम�ट इं�ा���र बनाए �बना तेज़ और सुर��त

   तरीके से तुरंत पेम�ट �ीकार करने म� मदद करते ह�।

▪ Juspay के �ोड� लेनदेन क� असफलता को कम करते ह� और कई

   पेम�ट �वक� आसानी से देते ह�, �जससे भारत दु�नया का सबसे बड़ा

   �रयल-टाइम पेम�ट बाज़ार बना �आ है।

▪ यह कंपनी भारत क� पेम�ट  क� ताक़त को �नया�त करने केटे�ोलॉजी

   �लए द��ण पूव� ए�शया और म� पूव� को ल��त करते �ए अंतरा��ीय

   �र पर �व�ार कर रही है।

भारत का डेटा-�ैक �वकास: DPI एक गेम-च�जर

भारत का �फ़नटेक लीडर�शप इसके इनोवे�टव �ड�जटल प��क

इं�ा���र (DPI) �ारा संचा�लत है—यह खुले, आपस म� जुड़े �ड�जटल

�ेटफ़ॉम� का एक सेट है �जसका �फ़नटेक तेज़ी से आगे बढ़ने के �लए

लाभ उठाते ह�:

▪  भारत के त�ाल भुगतानUPI (यू�नफाइड पेम��स इंटरफेस):

   इको�स�म क� रीढ़, जो आम लोग� और �ापा�रय� दोन� के �लए

   भुगतान को बेहद आसान बनाता है।

▪  लाख� भारतीय� को ज़�री द�ावेज़� के �लए सुर��तDigiLocker:

   �ड�जटल �ोरेज �दान करता है, जो ऑनबो�ड� ग और KYC ���याओं

   के �लए ब�त ज़�री है।
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▪  यह �ेमवक�  �ाहक� क� सहम�त से ब�क�,अकाउंट ए�ीगेटर (AA):

   लोन देने वाल� और �फ़नटेक ऐ� के बीच �व�ीय डेटा को सुर��त �प

   से साझा करने क� अनुम�त देता है—जो �े�डट आकलन और �व�ीय

   योजना को पूरी तरह बदल देता है।

▪  एक ओपन-सोस�ONDC (�ड�जटल कॉमस� के �लए ओपन नेटवक� ):

   ई-कॉमस� नेटवक�  �जससे �फ़नटेक-स�म कॉमस� के �लए आसान

   खोज, भुगतान और लॉ�ज��� इंटी�ेशन क� उ�ीद है।

यह साव�ज�नक-�हत के �ेटफ़ॉम� �फ़नटेक यू�नकॉन� को प�हयह का

आ�व�ार करने के बजाय साझा इं�ा���र पर �नमा�ण करने म� स�म

बनाते ह�—जो तेज़ी से इनोवेशन और बड़े पैमाने पर �वकास का एक

मु� कारण है। (RBI �फ़नटेक �वज़न)

सं�ापक और �नयामक के �वचार

▪  "भारत के DPI ने नअं�कत भाटी, Zerodha के सह-सं�ापक:

   केवल �व�ीय सेवाओं तक प�ँच को, ब�� �व�ीय अवसर� तक प�ँच

   को भी लोकतां��क बना �दया है।”

▪  “हम ऐसी �ड�जटल अथ��व�ा गढ़ रहे ह� जो सबके �लएRBI गवन�र:

   खुली, सुर��त और समावेशी हो — जहाँ इनोवेशन को बढ़ावा देने के

   साथ उपभो�ा संर�ण को भी उतना ही मह� �मले।”

▪  "APIs और �ाउड-ने�टव इं�ा���र बु�नयादीLentra के CEO:

   ह�। वे लोन देने वाल� को एक �व�नय�मत बाज़ार म� �नयम� का पालन

   करते �ए तेज़ी से इनोवेशन करने के �लए सश� बनाते ह�।”

जब�क अ�धकांश यूज़र पेम�ट और लोन पर �ान देते ह�, यह अ��

आ�क� टे�र है—�जसे Acko जैसे इं�ोरटेक और Lentra, Open

और Juspay जैसी इं�ा���र कंप�नयाँ चलाती ह�—जो भारत के

�फ़नटेक चम�ार को संभव बनाता है। जैसे-जैसे वै��क �फ़नटेक भारत

के मॉडल को देख रहे ह�, यह कंप�नयाँ सा�बत करती ह� �क बढ़ने यो�,

सुर��त और �नयम-पालन करने वाला �व�ीय इं�ा���र बनाना ही

�ड�जटल फाइन�स क� सफलता क� असली कंुजी है।

अ�ाय 4: भारत का �फ़नटेक इनोवेशन

इंजन

भारत क� �फ़नटेक सफलता �सफ़�  कुछ कंप�नय� क� जीत नह� है, ब��

यह एक मज़बूत इनोवेशन इंजन क� कहानी है जो देश के बड़े शहर�,

सं�ापक� क� सोच, पैसे के सही इ�ेमाल और नई  के दमटे�ोलॉजी

पर चल रहा है। यह अ�ाय भारत के �फ़नटेक इनोवेशन इको�स�म के

�दल को टटोलता है। इसम� बताया गया है �क कौन से शहर इस बदलाव

को चला रहे ह�, उ��मय� का खास नज़�रया �ा है, भारत म� कम पैसे म�

�ादा काम करने का तरीका �ा है, और कौन सी  सबसे बड़ाटे�ोलॉजी

फ़क�  ला रही है।

�फ़नटेक इनोवेशन के �मुख शहर

▪ ब�गलु�, को अ�र "भारत क� �स�लकॉन वैली" कहा जाता है।

   यहाँ देश के क़रीब 35% �फ़नटेक �ाट�अ� ह�। इसक� ताक़त है यहाँ

   मौजूद शानदार टैल�ट पूल, टॉप इंजी�नय�र� ग कॉलेज और व�चर कै�पटल

   फ़�� का मज़बूत नेटवक� । यहाँ क� कंप�नयाँ ख़ास तौर पर �ोड�

   इनोवेशन, AI-बे�ड लोन और पेम�ट  पर ज़ोर देती ह�।टे�ोलॉजी

▪ मुंबई, देश क� आ�थ�क राजधानी है और RBI, SEBI और बड़े ब�क�

   का घर है। इस�लए, यह पारंप�रक �व�ीय सं�ान� के साथ �मलकर

   काम करने वाले �फ़नटेक का क� � है। यहाँ पर �ादातर �नयम-पालन,

   वे�-टेक और एंटर�ाइज SaaS जैसे �व�ीय टूल पर काम होता है।

▪ �द�ी-NCR, म� लोन देने वाले �ेटफ़ॉम�, �ड�जटल पेम�ट और

   इं�ोरटेक कंप�नयाँ �ादा ह�। सरकार और �व�ीय �नयामक� के करीब

   होने का फ़ायदा यहाँ क� �फ़नटेक कंप�नय� को नी�तयाँ समझने और

   लागू करने म� �मलता है।

भारत क� �फ़नटेक �ां�त मु� �प से यहाँ के तीन बड़े �ाट�अप ह�—

ब�गलु�, मुंबई और �द�ी-NCR—से आ रही है। यह �मलकर देश का

�फ़नटेक हॉट�ॉट बनाते ह�।

इन शहर� ने �मलकर एक ऐसा माहौल बनाया है जो �ाट�अ� को तेज़ी

से इनोवेट करने और आगे बढ़ने के �लए टैल�ट, सलाह, फ़ं�ड� ग और �नयम�

क� जानकारी देता है।

सं�ापक� क� सोच: जो�खम, �नयम और

बाज़ार म� तेज़ी

भारतीय �फ़नटेक सं�ापक� म� साहस और प�र���तय� के अनुसार

ढलने क� ख़ा�सयत है:

▪  पारंप�रक �बज़नेस के उलट, �फ़नटेकजो�खम लेने क� �मता:

   सं�ापक जो�खम लेने से नह� डरते। वे बदलते �नयम� के बीच नए लोन

   मॉडल, पेम�ट के तरीक़� और �व�ीय उ�ाद� के साथ �योग करते ह�।
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▪  कई सं�ापक� ने �नयामक� के साथ �नयम� के �हसाब से चलना:

   �मलकर काम �कया है या RBI के इनोवेशन स�डबॉ� म� भाग �लया

   है। यह अनुभव उ�� भारत के स� �व�ीय �नयम� के तहत �ोड�

   लॉ� करने म� मदद करता है—जो इस रेगुलेटेड इंड��ी म� एक बड़ा

   फ़ायदा है।

▪  �फ़नटेक बाज़ार ब�त तेज़ी से बदलता है,बाज़ार तक तेज़ी से प�ँचना:

   इस�लए र�ार ज़�री है। सं�ापक सबसे पहले एक बु�नयादी �ोड�

   (MVP) लॉ� करने, �ाहक� क� राय लेने और �फर उसम� सुधार

   करने को �ाथ�मकता देते ह�। उनका यह तेज़ और लचीला तरीक़ा उ��

   ��तयो�गता म� आगे रखता है।

इस सोच ने भारत के �फ़नटेक लीडर� को तेज़ सीखने वाला और

इनोवेटर बनाया है जो �नयम� क� मु��ल� को संभालते �ए तेज़ी से

आगे बढ़ सकते ह�।

भारत म� कम पैसे म� �ादा काम vs

�स�लकॉन वैली का ख़च�ला मॉडल

�स�लकॉन वैली के �ाट�अ� क� तुलना म�, भारतीय �फ़नटेक कंप�नयाँ

ब�त कम पैसे म� और ब�त �ादा कुशलता के साथ काम करती ह�। जहाँ

अमे�रक� �ाट�अ� अ�र करोड़� डॉलर जुटाते ह� और �ादा पैसे खच�

करते ह�, वह� भारतीय �फ़नटेक सावधानी और ज�ी मुनाफ़ा कमाने पर

�ान देते ह�।

▪ भारतीय �फ़नटेक कंप�नयाँ  और �ाहक जोड़ने पर सोच-टे�ोलॉजी

   समझकर पैसा लगाती ह� ता�क वे ज�ी �ेक-ईवन (Break-Even)

   तक प�ँच सक� ।

▪ उदाहरण के �लए, Zerodha ने भारी व�चर कै�पटल फ़ं�ड� ग पर �नभ�र

   रहने के बजाय खुद के पैसे से ही करोड़� यूज़स� तक प�ँचान बनाई।

▪ भारतीय �नवेशक पैसे के सही इ�ेमाल पर ज़ोर देते ह� और ऐसी

   �ाट�अ� को बढ़ावा देते ह� जो मज़बूती से रेवे�ू कमाती ह�, न �क

   �सफ़�  अंधाधुंध �ोथ पर �ान देती ह�।

इस कम खच� वाले मॉडल ने एक �टकाऊ �फ़नटेक इको�स�म बनाया है

जो वै��क ��तयो�गय� क� तुलना म� आ�थ�क मंदी को बेहतर ढंग से झेल

सकता है।

टे�ोलॉजी क� भू�मका: AI, APIs और

�ॉकचेन

एडवांस  भारत के �फ़नटेक को �ोबल �ेज पर ख़ास बनाती ह�:टे�ोलॉजी

▪  इसका इ�ेमाल लोन देने क� यो�ताआ�ट� �फ�शयल इंटे�लज�स (AI):

   जानने, धोखाधड़ी पकड़ने, �ाहक सेवा को ऑटोमै�टक करने और

   ���गत �व�ीय सलाह देने के �लए होता है। �ाट�अ� �ाट� लोन

   फ़ैसले लेने के �लए मोबाइल यूसेज, लेनदेन के तरीक़े और सोशल

   �बहे�वयर जैसे अनोखे डेटा का �व�ेषण करते ह�।

▪  यह �फ़नटेक �ाट�अ� कोAPIs (ए��केशन �ो�ा�म�ग इंटरफ़ेस):

   ब�क�, पेम�ट गेटवे और अ� सेवाओं के साथ आसानी से जुड़ने म� मदद

   करते ह�। यह आसानी Razorpay, Lentra और Open जैसे �ेट-

   फ़ॉ�� को तेज़ी से नए �ोड� बनाने और �ाहक� को बेहतरीन अनुभव

   देने म� मदद करती है।

▪  इसका इ�ेमाल पेम�ट, सीमा पार पैसे भेजने और पहचान�ॉकचेन:

   स�ापन म� पारद�श�ता, सुर�ा और तेज़ी लाने के �लए �कया जा रहा है।

जो �ाट�अ� इन  का सही इ�ेमाल करते ह�, उ�� बढ़ने यो�,टे�ोलॉजी

सुर��त और यूज़र-�� डली �व�ीय �ोड� देने म� दूसर� से �ादा फ़ायदा

�मलता है।

भारत का �फ़नटेक इनोवेशन इंजन कुछ ख़ास चीज़� के तालमेल से

चलता है: बड़े शहर जो एक मज़बूत माहौल बनाते ह�, ऐसे सं�ापक जो

जो�खम लेते ह� और �नयम� को समझते ह�, कम पैसे म� �ादा काम करने

का मॉडल और नई  का इ�ेमाल। इन सब चीज़� ने �मलकरटे�ोलॉजी

भारत को केवल �ड�जटल फाइन�स का बाज़ार नह�, ब�� �फ़नटेक

इनोवेशन का एक वै��क हब बना �दया है जो भारत क� अनोखी ज़�रत�

को समझते �ए बड़ी �व�ीय सम�ाओं को हल कर सकता है।

अ�ाय 5: भारतीय �फ़नटेक का

वै�ीकरण (Globalization)

भारतीय �फ़नटेक कंप�नयाँ अब महज़ देश क� सीमा तक सी�मत नह� ह�;

कई कंप�नयाँ साहस के साथ द��ण पूव� ए�शया, म� पूव� और संयु�

रा� अमे�रका जैसे बाज़ार� म� �व�ार कर चुक� ह�। यह अंतरा��ीय �व�ार

एक बड़ा मील का प�र है, जो वै��क �फ़नटेक पावरहाउस के �प म�

भारत के बढ़ते �भाव को �दखाता है। यह अ�ाय बताता है �क भारतीय

�फ़नटेक �ाट�अ� रणनी�तक साझेदा�रय� और �मुख �नवेशक� के ज़�रए

अपने इनोवे�टव �ेटफ़ॉम� को �व� �र पर कैसे ले जा रहे ह�।
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�ोबल �व�ार ��?

भारत के �फ़नटेक �ाट�अ� घरेलू मांग और UPI जैसे मज़बूत �ड�जटल

प��क इं�ा���र क� वजह से ब�त तेज़ी से बढ़े। उनके �लए अगला

तक� संगत कदम अपनी  और �व�ीय मॉडल को �वदेश� म� भेजनाटे�ोलॉजी

है। अंतरा��ीय �व�ार से उ�� यह फ़ायदे �मलते ह�:

▪ स�े, सुलभ �ड�जटल फाइन�स क� समान ज़�रत वाले ए�शयाई और

   म� पूव� बाज़ार� का लाभ उठाना।

▪ वै��क ब�क� और �नवेशक� के साथ साझेदारी बनाना।

▪ अपने �ोड� को बेहतर बनाने के �लए �व�भ� �नयामक और उपभो�ा

   प�रवेश से सीखना।

▪ एक वै��क यूज़र बेस बनाकर अपना वै�ूएशन और रेवे�ू बढ़ाना।

केस �डी 1: मले�शया म� Pine Labs

Pine Labs भारत के �मुख भुगतान समाधान �ोवाइडस� म� से एक है,

�जसने सफलतापूव�क अंतरा��ीय �व�ार �कया है।

▪ Pine Labs ने मले�शया म� मज़बूत उप���त �ा�पत क�, जहाँ यह

   देश भर के बड़े �रटेल �ापा�रय� को अपना पॉइंट-ऑफ-सेल (POS)

   भुगतान इं�ा���र �दान करता है। 2025 तक Pine Labs �स�गापुर,

   UAE और इंडोने�शया तक फैल गया है और भारत व द��ण-पूव�

   ए�शया म� 17 लाख से अ�धक �ापा�रय� को सेवाएँ दे रहा है।

▪ इससे मले�शया के �ापा�रय� को, ख़ासकर को�वड के बाद, �ड�जटल

   भुगतान म� आसानी से बदलाव करने म� मदद �मली।

▪ Pine Labs क�  भुगतान, फाइन��स�ग और लॉय�ी �ो�ा�टे�ोलॉजी

   को �मलाकर �ापा�रय� को �ब�� बढ़ाने म� मदद करती है—यह मॉडल

   पहले भारत म� सफल हो चुका है।

▪ अब यह कंपनी कई द��ण पूव� ए�शयाई देश� को �मुख बाज़ार मानती

   है और अपने अंतरा��ीय रेवे�ू को लगातार बढ़ा रही है।

केस �डी 2: दबई म� Razorpayु

भारत के भुगतान इं�ा���र म� लीडर Razorpay ने म� पूव� म�

�व�ार �कया है, जहाँ यह 50,000 से �ादा �ाहक� को सेवा दे रहा है।

▪ दुबई को ए�शया, अ��का और यूरोप के बीच गेटवे के �प म� इसक�

   रणनी�तक ���त के �लए चुना गया।

▪ Razorpay ने सीमा-पार �ापार और म�ी-कर�सी लेनदेन को

   सपोट� करने के �लए अपने भुगतान समाधान� को �ानीय �ावसा�यक

   प�रवेश म� �फट करने के �लए ढाला।

▪ कंपनी ने तेज़ी से �नयम� का पालन और वृ�� सु�न��त करने के �लए

   �ानीय ब�क� और �व�ीय �नयामक� के साथ साझेदारी बनाई।

2025 तक, Razorpay पूरे �व� म� सालाना 100 �ब�लयन डॉलर

से अ�धक का भुगतान �ोसेस करता है, �जसम� मले�शया म� Curlec

अ�ध�हण के बाद उसके संचालन भी शा�मल ह�।

केस �डी 3: लीप फाइन�स — �वदेशी �श�ा के

�लए फं�डग�

लीप फाइन�स मु� �प से �वदेशी �श�ा फ़ं�ड� ग पर क� ��त है, जो मु�

�प से अमे�रका, कनाडा और यूरोप जाने वाले भारतीय छा�� को सेवा

�दान करता है।

▪ यह कंपनी अंतरा��ीय छा� ऋण �दान करती है जो पारंप�रक रा��

   स ेआसानी से उपल� नह� होते।

▪ लीप फाइन�स छा�� के फाइन�स को आसान बनाने के �लए 2025

   तक 750 �व��व�ालय� के साथ छा�� के �लए फाइन��स�ग को सरल

   बनाया गया।

▪ इसका �ेटफ़ॉम� भारतीय छा�� को भारत छोड़ने से पहले ही आसानी

   से ऋण �ा� करने क� अनुम�त देता है, �जससे �श�ा �े� म� सबसे बड़ी

   मु��ल� म� से एक कम होती है।

▪ 2025 तक, Leap Finance ने 6 लाख से अ�धक भारतीय छा�� को

   अंतररा�ीय �श�ा क� योजना बनाने और फाइन��स�ग म� मदद क� है।

�ोबल व�चर कै�पटल का समथ�न

वै��क �र पर जा रहे भारतीय �फ़नटेक �ाट�अ� को अंतरा��ीय

�नवेशक� का मज़बूत समथ�न �मल रहा है, जो उनके वै��क �वज़न को

और मज़बूती देता है:

▪ MUFG (Mitsubishi UFJ Financial Group) ने Pine

   Labs जैसी फम� म� �नवेश �कया है, �जससे उसक� सीमा-पार ब��क� ग

   �मताए ँबढ़ी ह�।

▪ Tiger Global Razorpay और Groww स�हत कई भारतीय

   �फ़नटेक का समथ�न करता है, �जससे उ�� अंतरा��ीय �र पर आगे

   बढ़ने म� मदद �मलती है। हालां�क Tiger Global ने 2023 के बाद

   भारत म� नई �नवेश रा�श कम कर दी, ले�कन यह Razorpay,

   Groww और Upstox म� अभी भी एक बड़ा शेयरधारक है।

▪ Peak XV Partners CRED और अ� लोन देने वाली �फ़नटेक

   कंप�नय� को फ़ं�ड� ग देने म� मह�पूण� भू�मका �नभाता है जो वै��क

   बाज़ार� क� ओर बढ़ रहे ह�। 2023 म�, Peak XV ने भारत और द��ण-

   पूव� ए�शया के �लए 2.85 �ब�लयन डॉलर का फंड लॉ� �कया, और

   2024–25 म� भी स��य �प से �नवेश करता रहा।

यह �नवेशक न केवल पूँजी, ब�� वै��क बाज़ार �वशेष�ता और नेटवक�

भी लाते ह�, जो भारतीय �फ़नटेक को उनके �वदेशी �व�ार म� सहायता

करते ह�।

इंड��ी �वशेष�� क� राय

एक �मुख �फ़नटेक �नवेशक कहते ह�, "भारतीय �फ़नटेक कंप�नयाँ एक

अनोखे मोड़ पर ह�, जहाँ वे न केवल भारत क� �व�ीय समावेशन क� बड़ी

चुनौ�तय� को हल कर रही ह�, ब�� �व� �र पर बढ़ने लायक �ेटफ़ॉम�

भी बना रही ह�। मज़बूत तकनीक, �नयामक दूरद�श�ता और पूंजी के सही

इ�ेमाल का मेल उ�� दु�नया भर म� आकष�क बनाता है।”
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एक अ� �वशेष� �ट�णी करते ह�, "भारत �फ़नटेक �मता का �नया�त

ऐसे कर रहा है जैसे पहले कभी नह� �कया। दुबई म� भुगतान से लेकर

द��ण पूव� ए�शया म� �े�डट और अमे�रका म� �श�ा फाइन�स तक,

भारतीय �ाट�अ� वै��क मंच पर अपनी चपलता और इनोवेशन को

सा�बत कर रहे ह�।”

Pine Labs, Razorpay और Leap Finance जैसे भारतीय

�फ़नटेक यू�नकॉन� क� वै�ीकरण या�ा यह सा�बत करती है �क भारत क�

�ड�जटल फाइन�स क� ताक़त दु�नया के �लए तैयार है। दूरदश� �नवेशक�

और वै��क साझेदा�रय� के समथ�न से, भारतीय �फ़नटेक टे�ोलॉजी,

�व�ीय समावेशन मॉडल और इनोवेशन का �नया�त कर रहे ह�—जो वै��क

अथ��व�ा म� भारत क� ���त को एक �मुख �फ़नटेक फ़ै�री के �प

म� मज़बूत करता है।

अ�ाय 6: नी�त और इं�ा���र का

फ़ायदा

भारत क� �फ़नटेक �ोथ �सफ़�  अ�ी सोच या  के कारण नह�टे�ोलॉजी

�ई है—इसका एक बड़ा आधार सरकार और �नयामक� �ारा बनाए गए

मज़बूत �नयम� और �ड�जटल सु�वधाओं पर �टका है। यह अ�ाय RBI के

पेम�ट �ान, डेटा सुर�ा के कानून� और NPCI, BHIM, DigiLocker

और ONDC जैसे सरकारी �ेटफ़ॉम� क� अहम भू�मका को समझाता है।

यह भी बताता है �क �नयम और इनोवेशन के बीच संतुलन कैसे बन रहा है,

और भारत का �ड�जटल �व�ीय समावेशन मॉडल दु�नयाभर का �ान कैसे

ख�च रहा है।

RBI का पेम�ट �वज़न और डेटा सुर�ा �नयम

भारतीय �रज़व� ब�क दूरदश� नी�तयाँ बनाकर भारत के पेम�ट �स�म को

एक नई �दशा दे रहा है:

▪ RBI का ल� एक सुर��त, असरदार और सबके �लए सुलभ पेम�ट

   �स�म बनाना है जो सबको �व�ीय सु�वधाओं से जोड़े।

▪ RBI के समथ�न से UPI (यू�नफाइड पेम��स इंटरफेस) क� सफलता

   एक बड़ी उपल�� है। यह 2025 म� हर महीने 20–21 �ब�लयन से

   �ादा लेनदेन को तुरंत और ब�त कम खच� म� संभव बनाता है।

▪ RBI ने स� डेटा सुर�ा �नयम लागू �कए और 2022 म� �ड�जटल

   ल��ड� ग गाइडलाइ� जारी क�, �जसम� लोन क� शत� म� पारद�श�ता और

   डेटा शेयर करने के �लए �ाहक क� सहम�त ज़�री क� गई।

▪ अकाउंट ए�ीगेटर (AA) �ेमवक�  के आने से यूज़स� सहम�त के बाद

   API के ज़�रए �े�डट और �व�ीय डेटा सुर��त �प से साझा कर सकते

   ह�। इससे लोन के जो�खम का आकलन और �ोड� को �ाहक क�

   ज़�रत के �हसाब से ढालना आसान �आ है। 2025 तक, अकाउंट

   ए�ीगेटर �ेमवक�  हर साल 400 करोड़ से अ�धक डेटा पु� क� सु�वधा

   देता है और इसम� 165 से अ�धक ब�क, NBFC और �फनटेक कंप�नयाँ

   भाग ले रही ह�।

▪ RBI ‘�नयम� के साथ इनोवेशन’ के तरीके को बढ़ावा देता है।

   यह सु�न��त करता है �क �फ़नटेक इनोवेटर� को �नयामक स�डबॉ�

   जैसे सुर��त माहौल म� �योग करने क� जगह �मले, साथ ही �ाहक�

   क� सुर�ा भी बनी रहे।

ए�ेडेड फाइन�स को सश� बना रहे सरकारी

�ड�जटल �ेटफ़ॉम�

कई ज़�री सं�ाओं और �ेटफॉ�� ने ए�ेडेड फाइन�स (रोज़मरा� के

काम� म� �व�ीय सेवाओं का जुड़ना) के �लए आधार �दान करके भारत

के �फ़नटेक �स�म को मज़बूत �कया है:

▪  NPCI UPI और RuPayNPCI (भारतीय रा�ीय भुगतान �नगम):

   को मैनेज करता है, �जससे पेम�ट म� आसानी और कम लागत सु�न��त

   होती है।

▪  UPI का मु� मोबाइल ऐपBHIM (भारत इंटरफ़ेस फॉर मनी):

   BHIM है, �जसने लाख� भारतीय� को, ख़ासकर छोटे शहर� और गाँव

   के लोग� को, �ड�जटल पेम�ट से जोड़ा है।

▪  नाग�रक� के �लए ज़�री �ड�जटल द�ावेज़� कोDigiLocker:

   सुर��त रखने और साझा करने क� सु�वधा। DigiLocker, �फ़नटेक

   और ब�क� के �लए KYC और �ड�जटल अकाउंट खोलने का आधार है,

   �जससे कागज़ात का काम और समय कम होता है। 2025 तक,

   DigiLocker के 25 करोड़ से अ�धक र�ज�ड� यूज़र ह� और इसम�

   600 करोड़ से �ादा जारी �कए गए �ड�जटल द�ावेज़ सं�हीत ह�।

▪  भारत का मह�ाकां�ीONDC (ओपन नेटवक�  फॉर �ड�जटल कॉमस�):

   ओपन-सोस� ई-कॉमस� �ेटफ़ॉम� जो पेम�ट, �े�डट और लॉ�ज��� के

   �लए �फ़नटेक सेवाओं को एक खुले और आपस म� जुड़े तरीके से जोड़ता

   है, �जससे ए�ेडेड फाइन�स का एक नया दौर शु� होने क� उ�ीद है।

   2025 तक, ONDC ने पूरे भारत म� 3.5 लाख से अ�धक �व�ेताओं

   को जोड़ा है और नेटवक�  म� UPI पेम�ट और �े�डट समाधान को शा�मल

   �कया है।

यह �ेटफ़ॉम� �ड�जटल प��क गु�स (साव�ज�नक सु�वधाएँ) का काम

करते ह�, जो �फ़नटेक �ाट�अ� को मज़बूत और बड़े होने लायक न�व पर

अपने �ोड� बनाने म� मदद करते ह�।

�नयम vs इनोवेशन पर बहस

भारत म� �फ़नटेक क� तेज़ी �ाहक� क� सुर�ा क� ज़�रत और तेज़ी से

नए-नए �योग करने क� होड़ के बीच तनाव पैदा करती है:

▪ �नयामक� का ल� मनी लॉि��ंग, धोखाधड़ी और डेटा गोपनीयता से

   जुड़े जो�खम� को कम करना है।

▪ �फ़नटेक कंप�नयाँ �नयम� म� ��ता, ज�ी मंज़ूरी और BNPL, ���ो

   वॉलेट जैसे नए �ोड� लॉ� करने क� आज़ादी चाहती ह�।
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▪ RBI के �नयामक स�डबॉ� और साफ़ नी�तगत बयान� ने इस तनाव

   को कम �कया है, �जससे �नगरानी म� रहते �ए पेम�ट, लोन और �नवेश

   के साधन� म� इनोवेशन �ए ह�। 2024–25 म�, RBI ने FLDG

   �व�ाओं, को-ल��ड� ग मॉडल और पेम�ट ब�क संचालन के �नयम और

   स� �कए, साथ ही �ड�जटल गवन�स मज़बूत करने के �लए �ड�जटल

   इं�डया ए� का �ा� आगे बढ़ाया।

▪ इंड��ी ए�प�स� इसे �नयामक� और �ाट�अ� के बीच "एक अ�ी

   साझेदारी" कहते ह�—RBI का तरीक़ा "�र�-बे�ड, टे�ोलॉजी-�ू�ल

   और सहायक" है।

यह मॉडल कई वै��क बाज़ार� से अलग है और �ोथ को �ाहक� के भरोसे

के साथ संतु�लत करने के �लए इसक� सराहना क� गई है।

भारत का �ड�जटल समावेशन मॉडल द�नयाु

भर म� चचा� म�

भारत एक बेहतरीन उदाहरण है �क कैसे एक �वकासशील देश बड़ी

सं�ा म� लोग� को �व�ीय सु�वधाओं से जोड़ने के �लए टे�ोलॉजी

और नी�तय� का इ�ेमाल कर सकता है:

▪ UPI आधा�रत �ॉस-बॉड�र पेम�ट अब UAE, �स�गापुर, नेपाल, �ीलंका

   और �ांस म� चालू ह�, और USA (FedNow), ऑ��े�लया, इंडोने�शया,

   ओमान और कतर के साथ MoU भी साइन �कए गए ह�।

▪ भारत के अकाउंट ए�ीगेटर �स�म ने सुर��त डेटा-शेय�र� ग के �नयम�

   के बारे म� वै��क चचा�एँ शु� क� ह�। 2025 म�, अकाउंट ए�ीगेटर (AA)

   �ेमवक�  को IMF, व�� ब�क और �स�गापुर MAS ने सहम�त-आधा�रत

   �व�ीय डेटा साझा करने के मॉडल के �प म� संद�भ� त �कया।

▪ सरकारी योजनाएँ और NPCI का पेम�ट �स�म, �ड�जटल फाइन�स पर

   सरकारी और �नजी भागीदारी के �लए एक नमूना पेश करते ह�।

▪ वै��क �नवेशक और अंतरा��ीय सं�ान इन मॉड� को उन उभरती

   अथ��व�ाओं के �लए "�ू��� ट" मानते ह� जो �व�ीय सेवाओं को

   �ड�जटल बनाना और �जन लोग� के ब�क खाते नह� ह� उ�� औपचा�रक

   अथ��व�ा से जोड़ना चाहती ह�।

भारत अब �सफ़�  �फ़नटेक इनोवेशन का इ�ेमाल नह� कर रहा—

यह वै��क मानक तय कर रहा है।

अ�ी नी�तयाँ और �ड�जटल इं�ा���र ने भारत के �फ़नटेक यू�नको��

को बढ़ने के �लए बेहतरीन ज़मीन तैयार क� है। RBI के दूरदश� �नयम�,

NPCI के �व� �रीय पेम�ट �स�म और सरकार के �ड�जटल �ेटफॉ��

के मा�म से, भारत एक ऐसा �फ़नटेक �स�म बना रहा है जो न केवल

इनोवे�टव और सबको साथ लेकर चलने वाला है, ब�� एक वै��क

मॉडल के �प म� �नया�त करने लायक भी है।

अ�ाय 7: �नवेशक� क� नज़र:

पैसा, वै�ूएशन और भ�व� का रा�ा

भारतीय �फ़नटेक यू�नकॉन� क� सफलता इस बात पर �टक� है �क उ��ने

देश-�वदेश के �नवेशक� से �कतनी मज़बूत फ़ं�ड� ग (पूँजी) जुटाई है।

यह चै�र बताता है �क हाल के साल� म� �फ़नटेक को पैसा कैसे �मला,

कौन से बड़े �नवेशक इस �स�म को �दशा दे रहे ह�, आने वाले IPOs क�

सूची �ा है, और प��क होने से पहले �फ़नटेक कंप�नय� के सामने �ा

चुनौ�तयाँ ह�।

2022-23 क� मंदी, 2025 म� तेज़ी से वापसी

2022 और 2023 म�, पूरी दु�नया म� आ�थ�क अ�न��तता और बढ़ती

महंगाई के कारण, व�चर कै�पटल फ़ं�ड� ग म� कमी आई। भारतीय �फ़नटेक

�ाट�अ�, अपनी बड़ी संभावनाओं के बावजूद, इससे बच नह� पाए।

फ़ं�ड� ग के राउंड धीमे हो गए, कंप�नय� क� माक� ट वै�ूएशन कम �ई

और कई कंप�नय� ने मुनाफ़ा कमाने और कम खच� म� �बज़नेस चलाने

पर �ान �दया।

▪ 2021 म� �फ़नटेक को $6 अरब से �ादा क� फ़ं�ड� ग �मली थी,

   जब�क 2022 म� यह घटकर लगभग $2.5 अरब रह गई।

▪ हालाँ�क, 2024 और 2025 तक, �नवेशक� का भरोसा लौटने के

   कारण, यह से�र ज़ोरदार तरीके से वापस उछला। 2025 म� भारत

   म� �फनटेक फं�ड� ग लगभग 5.3–5.6 �ब�लयन डॉलर तक प�ंच गई,

   �जसका नेतृ� पेम��स, ल��ड� ग और वे�टेक ने �कया।

▪ 2025 म�, �ाहक� �ारा �ड�जटल सेवाओं को �ादा अपनाने और

   सरकारी �नयम� म� ��ता आने के कारण, भारत म� कुल �फ़नटेक

   फ़ं�ड� ग $5 अरब को पार कर गई।

भारत क� �फ़नटेक �ोथ को बढ़ाने वाले �मुख

�नवेशक

कई जाने-माने वै��क व�चर कै�पटल फम� ने भारत के �फ़नटेक यू�नको��

म� पैसा लगाया है, �जससे उ�� आगे बढ़ने और अंतरा��ीय �र पर फैलने

म� मदद �मली है:

▪  Sequoia क� गहरीSequoia Capital/Peak XV Partners:

   बाज़ार क� समझ और Peak XV के ज़�रए �मली पूँजी ने CRED और

   Groww जैसे बड़े �फ़नटेक को सहारा �दया। 2023 म� Peak XV ने

   भारत और द��ण-पूव� ए�शया के �लए 2.85 �ब�लयन डॉलर का नया

   फंड घो�षत �कया, और यह 2024–25 म� भी �नवेश जारी रखे �ए है।
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▪  यह भारतीय �फ़नटेक म� शु�आती �नवेशक है, �जसनेAccel India:

   शु�आती दौर म� ही Razorpay और PhonePe स�हत कई �ाट�अ�

   को फ़ंड �दया।

▪  अपने तेज़ और बड़े �नवेश� के �लए जानी जाने वालीTiger Global:

   यह फम� Groww, Upstox और Razorpay जैसी कंप�नय� क�

   �ोथ का कारण बनी। Tiger Global ने 2023 के बाद भारत म� नई

   �नवेश रा�श कम कर दी, ले�कन यह Razorpay, Groww और

   Upstox म� अभी भी एक बड़ा शेयरधारक है।

▪  Lightspeed ने Slice औरLightspeed Venture Partners:

   OneCard का समथ�न करके शहरी भारत म� �ड�जटल �े�डट क� प�ँच

   बढ़ाने म� अहम भू�मका �नभाई।

यह �नवेशक �सफ़�  पैसा ही नह� देते, ब�� �फ़नटेक क� तेज़ी से �ोथ

और �व�सनीयता के �लए ज़�री अ�ी सलाह, �ोबल नेटवक�  और

मैनेजम�ट का तरीक़ा भी देते ह�।

आने वाले IPOs क� सूची: PhonePe, Navi

और CRED

चूँ�क कई �फ़नटेक यू�नकॉन� अब मज़बूत हो चुके ह�, इस�लए भारतीय

शेयर बाज़ार �फ़नटेक IPOs (शु�आती प��क ऑफर) क� एक बड़ी

लहर के �लए तैयार है:

▪  2025 म� अपने कागज़ात जमा करने के बाद इसकेPhonePe:

   ज� ही �ल� होने क� उ�ीद है। इसका �वशाल �ाहक बेस और

   पेम�ट वॉ�ूम इसे बाज़ार क� एक बड़ी और मह�पूण� पेशकश बनाता

   है। 2025 के �ाइवेट माक� ट के अनुमान के अनुसार, PhonePe का

   IPO के �लए अनुमा�नत वै�ूएशन लगभग 22–25 �ब�लयन डॉलर

   के बीच है।

▪  स�चन बंसल के इस �फ़नटेक समूह ने, जो वे�, लोन औरNavi:

   बीमा पर काम करता है, 2026 म� IPO लाने क� योजना क� घोषणा

   क� है। 2025 तक, Navi क� ल��ड� ग शाखा का AUM 7,000 करोड़

   �पये से अ�धक है, जो इसके IPO रोडमैप का समथ�न करता है।

▪  अपने ख़ास �े�डट �स�म और बढ़ते रेवे�ू के साथ, CREDCRED:

   2026 या 2027 तक साव�ज�नक �ल��� ग के रा�े पर है। 2025 म�

   CRED का वै�ूएशन लगभग 4.7 �ब�लयन डॉलर तक बढ़ गया है,

   जो मज़बूत लोन-बुक वृ�� से सम�थ� त है।

इन IPOs का बेस�ी से इंतज़ार है ���क यह भारतीय �फ़नटेक के सफ़र

म� एक ब�चमाक�  तय कर�गे—�क कैसे �नजी �ाट�अ� अब �ल�ेड �व�ीय

सं�ान बनने जा रहे ह�।

आगे क� चुनौ�तयाँ: मैनेजम�ट, मुनाफ़ा और

�नयम� म� ��ता

तेज़ �ोथ के बावजूद, भारतीय �फ़नटेक के सामने कई चुनौ�तयाँ ह�:

▪  प��क होने से पहले कई �ाट�अ� को अपनी कंपनी चलानेगवन�स:

   के तरीक़� को मज़बूत करना होगा। भारतीय ��त�धा� आयोग (CCI)

   और अ� �नयामक� ने अपनी �नगरानी बढ़ा दी है। हाल ही म� RBI क�

   कार�वाइय�, जैसे 2024 म� Paytm Payments Bank पर पाबं�दयाँ,

   ने �फनटेक कंप�नय� के �लए अनुपालन को लेकर कड़ी नी�त का संकेत

   �दया।

▪  जहाँ शु�आती साल� म� कंप�नयाँ �नवेशक� के पैसे पर �टक�मुनाफ़ा:

   रह�, वह� लगातार मुनाफ़ा कमाना अभी भी एक मु��ल काम है।

   इसके �लए नए �ाहक जोड़ने के खच� और लोन वापस न �मलने क�

   सम�ा को �ान से मैनेज करना ज़�री है। 2025 तक, केवल 6–8

   �मुख �फनटेक कंप�नयाँ (जैसे Zerodha, Razorpay और Groww)

   लगातार मुनाफा �रपोट� करती ह�।

▪  Buy Now Pay Later (BNPL), �ड�जटल�नयामक ��ता:

   लोन और �े�डट डेटा के उपयोग जैसे �फ़नटेक लोन देने के मॉडल क�

   RBI और अ� सं�ाएँ लगातार समी�ा कर रही ह�। ��र �ोथ और

   �नवेशक� के भरोसे के �लए �� और एक जैसे �नयम ज़�री ह�।

जो कंप�नयाँ तेज़ �ोथ को सही मैनेजम�ट और �नयम� के पालन के साथ

संतु�लत कर�गी, वे सफल IPOs और लंबे समय तक वै�ू बनाने के �लए

सबसे अ�ी ���त म� ह�गी।

भारतीय �फ़नटेक म� �नवेशक� का माहौल उ�ाह भरा और मज़बूत हो

रहा है, �ोबल फ़ं�ड� ग म� मंदी के बाद यह मज़बूत तरीके से उबर रहा है।

आने वाले बड़े IPOs और �भावशाली वै��क VC के नेतृ� के साथ,

भारत का �फ़नटेक इको�स�म साव�ज�नक बाज़ार तक प�ँचने, बेहतर

मैनेजम�ट और �ायी इनोवेशन के एक नए युग के �लए तैयार है।
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अ�ाय 8: आगे का रा�ा: 'भारत' और

द�नया के �लए तैयारीु

भारत क� �फ़नटेक �ां�त अभी बस शु� ही �ई है। जहाँ पहली लहर के

यू�नको�� ने मज़बूत न�व डाली, वह� �फ़नटेक �ाट�अ� क� अगली पीढ़ी

अब भारत के �ामीण इलाक़� म� �व�ीय समावेशन को गहरा करने और

वै��क मंच पर भारत क� छाप छोड़ने क� तैयारी कर रही है। यह अ�ाय

उभरते �खला�ड़य�, बदलाव लाने वाली नई  और �फ़नटेक कोटे�ोलॉजी

एक वै��क इं�ा���र �नया�त बनाने के सपने को समझाता है।

भारत म� �फ़नटेक यू�नकॉन� क� अगली लहर

अब कई शानदार �ाट�अ� सु�ख� य� म� आ रहे ह� जो भारत के उन बाज़ार�

को बदलने क� �मता रखते ह� जहाँ अभी तक �व�ीय सेवाएँ ठीक से नह�

प�ँची ह�। यह अगले संभा�वत यू�नकॉन� ह�:

▪  यह एक �मुख NBFC (नॉन-ब��क� ग फ़ाइन�सDMI Finance:

   कंपनी) है जो छोटे और म�म �वसाय� (MSME) को लोन देने

   और �ाहक� को स�े फाइन�स पर �ान क� ��त करती है, �जससे

   �ामीण भारत म� बड़े �े�डट गैप को भरने म� मदद �मल रही है।

▪  यह मु� �प से ���गत लोन और �श�ा फाइन�स म�InCred:

   �वशेष�ता रखता है, जो  का उपयोग करके पहली बार लोनटे�ोलॉजी

   लेने वाल� का �ागत करता है।

▪ Vivriti Capital एक �मुख लोन �ेटफ़ॉम� है, जो डेटा क� मदद से

   म�म आकार क� कंप�नय� को कज़� उपल� कराता है।

▪ यह कंप�नयाँ �दखाती ह� �क �फ़नटेक के अवसर अब मे�ो शहर� से

   �नकलकर �टयर 2/3 शहर� और छोटे �वसाय� तक फैल रहे ह�,

   जो भारत के सकल घरेलू उ�ाद (GDP) म� 40% से �ादा का

   योगदान करते ह�।

AI-बे�ड �नजीकरण और �ामीण

�ड�जटलाइज़ेशन

आ�ट� �फ�शयल इंटे�लज�स (AI) इस नई लहर का आधार है, जो �फ़नटेक

कंप�नय� को यूज़र के �वहार और जो�खम को देखते �ए उनक� ज़�रत

के �हसाब से �व�ीय �ोड� देने क� अनुम�त देता है।

▪ AI ए�ो�रदम पेम�ट �ह��ी, मोबाइल फ़ोन डेटा और अ� वैक��क

   डेटा �ोत� का �व�ेषण करते ह�, �जससे बेहतर लोन मंज़ूरी और

   धोखाधड़ी पकड़ने म� मदद �मलती है।

▪ वॉयस-बे�ड इंटरफ़ेस और �े�ीय भाषाओं के चैटबॉ�स जैसे टूल उन

   �ामीण यूज़स� को �स�म से जुड़ने म� मदद करते ह� जो ज�टल ऐ� से

   प�र�चत नह� ह�।

▪ �ामीण भारत म� �ाट�फोन के तेज़ी से फैलने और आधार-बे�ड पहचान

   स�ापन के साथ, �ड�जटल सेवाओं तक प�ँच पहले से कह� �ादा

   आसान हो गई है।

▪ ए�ेडेड फाइन�स—यानी कृ�ष, �रटेल �ापार और ई-कॉमस� जैसे

   �े�� म� लोन, बीमा और भुगतान को जोड़ना—ज़ोर पकड़ रहा है,

   �जससे �व�ीय सेवाएँ �ामीण भारत क� रोज़मरा� क� �ज़�दगी का �ह�ा

   बन रही ह�।

�फ़नटेक इ�ा���र: भारत क� �ड�जटल

पूँजी का �नया�त

बड़े और बढ़ने लायक �फ़नटेक ढाँच� को बनाने म� भारत क� सफलता

वै��क ��च को आक�ष� त कर रही है:

▪ भारतीय �ाट�अ� और �ेटफ़ॉम� अब API और �े�डट मू�ांकन

   के तरीक़� को द��ण पूव� ए�शया, अ��का और लै�टन अमे�रका जैसे

   उभरते बाज़ार� को �नया�त कर रहे ह�।

▪ UPI जैसे मॉडल को इंडोने�शया और नाइजी�रया जैसे देश� म� अपनाया

   जा रहा है या उस पर अ�यन �कया जा रहा है, �जसका उ�े� भारत के

   आसान भुगतान अनुभव को वहाँ दोहराना है।

▪ भारत के �नयामक स�डबॉ� के अनुभव� पर बने लोन �ेटफ़ॉम�,

   शु�आती सफलता के साथ �वदेशी �े�डट बाज़ार� के �हसाब से ढल

   रहे ह�।

▪ �फ़नटेक इं�ा���र का यह साझाकरण भारत के एक बड़े घरेलू

   बाज़ार से इनोवेशन का �नया�त करने वाले देश म� बदलने का संकेत

   देता है, जो वै��क �ड�जटल फाइन�स को आकार दे रहा है।

भारतीय �फ़नटेक के �लए आगे का रा�ा उ�ीद� और संभावनाओं से

भरा है। भारत क� �व�वध ज़�रत� के �लए काम करके और सीमाओं से

परे �व�ार करके, �फ़नटेक �ाट�अ� आ�थ�क समावेशन को बढ़ावा दे

रहे ह� और �ड�जटल फाइन�स क� �वशेष�ता को दु�नया भर म� �नया�त कर

रहे ह�। AI-आधा�रत �नजीकरण, ए�ेडेड फाइन�स और वै��क इं�ा���र

क� मह�ाकां�ाओं के साथ, भारत का �फ़नटेक इको�स�म वै��क

�व�ीय �ां�त के अगले अ�ाय का नेतृ� करने के �लए तैयार है।
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�न�ष� — द�नया क� �फ़नटेक फ़ै��ीु

भारत क� �फ़नटेक सफलता �सफ़�  शानदार �वचार� या नए ऐ� के कारण नह� �ई—यह इस�लए संभव �ई ���क हमने सबके �लए मज़बूत �ड�जटल

सु�वधाएँ बना�, �नयम� को �वहा�रक रखा, और अपने युवा उ��मय� पर �ानीय सम�ाओं को हल करने के �लए भरोसा �कया। मुंबई के पहले ATM

से लेकर हर महीने होने वाले 20 अरब UPI लेनदेन तक, हमारे सफ़र ने बड़े शहर� और छोटे गाँव� को जोड़ा है, और एक अरब से �ादा लोग� तक ब��क� ग

और भुगतान क� सु�वधा प�ँचाई है।

2008 म�, जब दु�नया एक ऐसे �व�ीय संकट से गुज़र रही थी �जसने पारंप�रक ब��क� ग �स�म क� मज़बूती पर सवाल उठाए, उसी समय भारत ने

 पर आधा�रत फाइन�स के एक नए युग क� न�व रखी। 2008 से 2012 के दौरान मोबाइल ब��क� ग और ऑनलाइन भुगतान के शु�आतीटे�ोलॉजी

�योग� ने लाख� लोग� को �ड�जटल �व�ीय प�ँच से जोड़ा और  पर आधा�रत लेनदेन म� जनता का भरोसा धीरे-धीरे बढ़ाया।टे�ोलॉजी

2010 के दशक के म� तक, यह शु�आती काम एक देश�ापी �ड�जटल लहर म� बदल गया। 2010 म� IMPS क� लॉ���ग, �फर �ड�जटल इं�डया,

आधार और बाद म� 2016 म� UPI क� शु�आत ने �फ़नटेक को एक बड़ा आंदोलन बना �दया। जो शु�आत म� सी�मत ब��क� ग प�ँच क� सम�ा का हल था,

वह समावेशन के एक संपूण� इंजन म� बदल गया—�जसने हर नाग�रक, �ाट�फोन और छोटे �वसाय को एक एक�कृत �व�ीय �स�म से जोड़ �दया।

आज, 2025 म�, भारत अपनी 1987 क� शु�आत से ब�त आगे �नकल चुका है। यह देश अब वै��क �फ़नटेक राजधानी बन गया है, जहाँ 130–135 अरब

से �ादा के मू� वाले 28 से �ादा यू�नकॉन� ह� और 6,600 से �ादा �ाट�अ� भुगतान, लोन, वे� और इं�ोरटेक से�र म� �ां�त ला रहे ह�। अब हम

मॉडल आयात नह� करते, ब�� भारत ए�शया, अ��का और लै�टन अमे�रका के बाज़ार� म� �व�ीय ढाँचे और API-बे�ड �स�म का �नया�त करता है।

2030 का �वज़न साफ़ है। भारत का ल� है �क वह वै��क �ड�जटल फाइन�स �ां�त का नेतृ� करे, और अपने �फ़नटेक �ेमवक� , API और �व�ीय

समावेशन मॉडल को द��ण पूव� ए�शया, अ��का और लै�टन अमे�रका जैसे उभरते बाज़ार� को �नया�त करे। AI-बे�ड �नजीकरण, खुला �ड�जटल

इं�ा���र और मज़बूत �नयामक ढाँच� के साथ, भारत का �फनटेक इको�स�म दु�नया भर म� पैसे के चलने और बढ़ने के तरीके को �फर से प�रभा�षत

करने जा रहा है।

जैसे-जैसे �फ़नटेक के लीडर, �नवेशक और �नयामक समावेशी, सुर��त और इनोवे�टव फाइन�स के साझा ल� के �लए एक साथ आ रहे ह�, संदेश

ज़बरद� है: “अगला दशक भारतीय �फ़नटेक का है।” यह नया युग न केवल भारत के �ामीण �े�� म� �व�ीय समावेशन को गहरा करने का वादा करता है,

ब�� भारत को दु�नया क� �फ़नटेक फ़ै��ी के �प म� �ा�पत करने का भी वादा करता है—जो वै��क �ेटफ़ॉम� बनाता है, जो करोड़� लोग� को सश�

बनाते ह� और �ड�जटल फाइन�स के भ�व� को नया आकार देते ह�।
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IPO 107: �फनटेक वै�ूएशन का �व�ेषण

कैसे �फनटेक कंप�नयाँ �ड�जटल भरोसे,

यूज़र �वहार और �ांज़ै�न पावर को

माक� ट वै�ू म� बदलती ह�

भारत म� �फनटेक सबसे तेज़ी से बढ़ने वाले से�स� म� से एक है। ले�कन

इसक� वै�ू तय करने का तरीका �ब�ुल अलग होता है। जहाँ पारंप�रक

�बज़नेस को उनक� �दखाई देने वाली चीज़� पर आँका जाता है — जैसे

ब�क को उसके �डपॉ�ज़ट और लोन बुक पर, मै�ुफै��र� ग कंपनी को

उसके �ांट और इ���ी पर, �रटेलर को फुटफॉल और मा�ज�न पर।

वह� �फनटेक कंप�नय� क� क�मत उन चीज़� से तय होती है जो अ�र

�दखाई नह� देत�। जैसे: भरोसा, यूज़र �वहार,  क� मज़बूती,टे�ोलॉजी

डेटा क� समझ और भ�व� म� कमाई क� �मता। इसी वजह से कुछ

�फनटेक IPO ज़बरद� �डमांड ख�चते ह�, जब�क कुछ अपनी बे�सक

वै�ू तक सा�बत करने म� संघष� करते ह�।

इस �व�ृत �व�ेषण म�, हम समझ�गे �क �फनटेक असल म� वै�ू कैसे

बनाते ह� और कैसे अपनी �ड�जटल ताकत को माक� ट वै�ू म� बदलते ह�।

�ड�जटल भरोसा: �फनटेक क� सबसे

बड़ी करस� ी

�फनटेक दु�नया म�, भरोसा सबसे ताकतवर चीज़ है। जब कोई यूज़र

�कसी �फनटेक ऐप को डाउनलोड करता है, तो वह �सफ�  एक फ�चर

इ�ेमाल नह� करता — वह अपने पैसे, पासवड�, �नजी जानकारी और

कई बार अपनी पूरी �व�ीय आदत� उस कंपनी के भरोसे छोड़ देता है।

अगर कोई �फनटेक लाख� लोग� का भरोसा जीत ले, तो उसक� माक� ट

वै�ू अपने-आप बढ़ जाती है। भरोसा रोज़ाना ऐप इ�ेमाल बढ़ाता है,

�ाहक� को लंबे समय तक जोड़े रखता है, नए यूज़स� को रेफ़रल के ज़�रए

लाता है और �ापा�रय� को भी �ेटफ़ॉम� से जुड़ने म� सुर��त महसूस

कराता है। यही भरोसा एक तरह क� “�ड�जटल �ांड वै�ू” बन जाता है।

यहाँ तक �क अगर कोई �फनटेक अभी तक मुनाफ़ा नह� कमा रही है,

तब भी मज़बूत भरोसा यह संकेत देता है �क कंपनी आगे आसानी से बढ़

यूज़र बेस: नया �ड�जटल एसेट

�फनटेक कंप�नय� के �लए यूज़र �सफ�  एक नंबर नह� होते - वे लंबे समय

तक काम आने वाले �ड�जटल एसेट होते ह�। भले ही कोई यूज़र रोज़ ऐप

इ�ेमाल न करे, ले�कन उसका �ेटफ़ॉम� पर वे�रफ़ाइड होना ही कंपनी

क� प�ँच  और भ�व� क� कमाई क� संभावना को मज़बूत करता है।

एक बड़ा और लगातार बढ़ता �आ यूज़र बेस यह �दखाता है �क �फनटेक

हर बार भारी माक� �ट� ग खच� �कए �बना नए �ोड� जोड़ सकती है। अगर

�ाहक पहले से ही पेम��स के �लए �ेटफ़ॉम� पर भरोसा करते ह�, तो कंपनी

बाद म� उ�� आसानी से लोन, से�व��, इंवे�म�ट या इं�ोर�स जैसे �ोड�

बेच सकती है।

इसी वजह से �कसी �फनटेक के यूज़र बेस का आकार, उसक� वृ��

और उसक� गुणव�ा, कंपनी क� वै�ू पर सीधा असर डालती है।

लाख� र�ज�ड� और वे�रफ़ाइड यूज़स� वाली कंपनी को �नवेशक हमेशा

एक “तैयार माक� ट” मानते ह�, जहां से भ�व� म� कई तरह के रेव�ू

��ीम बन सकते ह�। 

�ांज़ै�न वॉ�ूम: असली कमाई का

इंजन

�फनटेक कंप�नय� क� मज़बूती उनक� �स�म से गुजरने वाली �ांज़ै��

क� सं�ा पर �टक� होती है। �जतने �ादा लोग �ेटफ़ॉम� का इ�ेमाल

करते ह� और �जतने �ादा �ापारी इसे अपनाते ह�, कंपनी क� कमाई

उतनी ही ��र और अनुमा�नत हो जाती है।

सकती है और भ�व� म� �ॉ�फटेबल बन सकती है। �जस �फनटेक पर

यूज़र साल� तक �व�ास करते ह�, वही �र�े उसक� वै�ू को तेजी से

बढ़ाते ह�। �नवेशक जानते ह� �क भरोसेमंद �ेटफ़ॉम� को बदलना मु��ल

होता है और �ाहक बार-बार उसी को चुनते ह�। यही भरोसा, असल म�,

कंपनी क� माक� ट वै�ू बन जाता है।

�ांज़ै�न वॉ�ूम �कसी �फनटेक क� असली ताकत �दखाता है।

जो कंपनी रोज़ लाख� �ांज़ै�� �ोसेस करती है, वह अपने आप एक

नेटवक�  इफ़े� बनाती है - ब�क उसके साथ काम करना चाहते ह�, �ापारी

उस पर भरोसा करते ह� और �ाहक उसे अपनी “�डफ़ॉ�” चॉइस क� तरह

इ�ेमाल करते ह�।
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भले ही हर �ांज़ै�न से कमाई ब�त कम हो, ले�कन बड़े पैमाने पर

�ांज़ै�न होने से कुल रेवे�ू ब�त बढ़ जाता है। इसी वजह से �ांज़ै�न-

��वन �फनटेक कंप�नय� को अ�र ब�त ऊँची वै�ूएशन �मलती है,

कभी-कभी उनक� कमाई के 10–20 गुना तक। �ेल बढ़ने से लागत

घटती है और मुनाफे क� संभावना कई गुना बढ़ जाती है।

मोनेटाइज़ेशन पाथ: भ�व� के मुनाफ़े

क� गारटंी

�कसी �फनटेक कंपनी को IPO के �दन ही फ़ायदे म� होना ज़�री नह� है।

ज़�री यह है �क वो साफ़, भरोसेमंद और डेटा-बे�ड तरीके से �दखा सके

�क आगे चलकर मुनाफ़ा कैसे कमाएगी।

�नवेशक हमेशा एक समझदार मोनेटाइज़ेशन �ान देखते ह�। उदाहरण के

�लए, एक पेम��स �फनटेक आगे चलकर ल��ड� ग या BNPL म� जा सकती

है। एक से�व�� ऐप �ूचुअल फंड या इं�ोर�स जोड़ सकती है। एक मच�ट

-पेम��स कंपनी �ब�ल� ग, अकाउं�ट� ग टू� या व�क� ग-कै�पटल लोन पेश

कर सकती है। 

अगर �फनटेक अपनी भ�व� क� योजना को असली �ाहक डेटा, उपयोग

पैटन� और माक� ट ���स से सा�बत कर दे, तो �नवेशक उसे बेहतर वै�ू-

एशन देते ह�। ऐसी कंपनी �जसके पास कमाई के कई रा�े ह�, उसे ��र,

सुर��त और भ�व� के �लए तैयार माना जाता है और यही उसे प��क

माक� ट म� �ादा आकष�क बनाता है।

टे�ोलॉजी, सुर�ा और कं�ायंस:

��रता क� रीढ़

�फनटेक एक संवेदनशील �बज़नेस है। एक छोटी गलती भी �ांड क� छ�व

को हमेशा के �लए नुकसान प�ँच सकती है। इस�लए, मज़बूत टे�ोलॉजी

इ�ा���र होना बेहद ज�री है। �नवेशक ऐसे �ेटफ़ॉम� पसंद करते ह�

जो �बना बार-बार �ैश �ए, तेज़ �दश�न कर�, मज़बूत एि���शन �दान

कर� और लगातार अपटाइम तय कर�।

सुर�ा और RBI जैसे रेगुलेटस� के साथ कं�ायंस भी मह�पूण� भू�मका

�नभाते ह�। �जस �फनटेक का कं�ायंस �रकॉड� साफ़-सुथरा होता है,

वह ब�क, पाट�नस� और �ाहक� के बीच �ादा भरोसा पैदा करता है।

मज़बूत कं�ायंस दीघ�का�लक जो�खम को कम करता है और कंपनी क�

वै�ूएशन बढ़ाता है।

जो �फनटेक कंप�नयाँ शु�आत म� ही सुर��त �स�म, ऑ�डट �ोसेस,

�ॉड मॉ�नट�र� ग और रेगुलेटरी अलाइनम�ट म� �नवेश करती ह�, वे �नवेशक�

क� नजर म� �ादा मज़बूत और भरोसेमंद �दखाई देती ह�। यही ��रता

उ�� प��क मा�क� �स म� हाई वै�ूएशन �दलाती है।

इको�स�म ��कनेस: वह अ�� श��

जो मू� बढ़ाती है

सबसे सफल �फनटेक वही ह� �जनसे यूज़र या �ापारी आसानी से अलग

नह� हो पाते। यह ��कनेस तब बनती है जब रोज़मरा� क� कई आदत� एक

ही �ेटफ़ॉम� से जुड़ी ह�। कोई यूज़र �बल भर सकता है, पैसे भेज सकता

है, �े�डट �ोर चेक कर सकता है, �नवेश �ैक कर सकता है, लोन चुका

सकता है या लॉय�ी पॉइं�स इ�ेमाल कर सकता है — और यह सब

एक ही ऐप म� होता है।

जब यूज़र कई ग�त�व�धयाँ एक ही �ेटफ़ॉम� पर करते ह�, तो वह �फनटेक

उनके दै�नक �व�ीय जीवन का �ह�ा बन जाती है। इससे यूज़र के �कसी

दूसरे �ांड पर जाने क� संभावना कम होती है और हर �ाहक क� लाइफ-

टाइम वै�ू बढ़ जाती है।

इसी तरह, �ापारी जो PoS �डवाइस का इ�ेमाल करते ह� — पेम�ट,

EMI �ोसे�स�ग, सेटलम�ट �रपोट�, लॉय�ी �ो�ाम या ल��ड� ग के �लए —

वे आमतौर पर �ेटफ़ॉम� छोड़ते नह� ह�। यह लंबी अव�ध का �ापारी

��कनेस कंपनी के �लए एक बड़ा एसेट बन जाता है और साव�ज�नक

माक� ट म� उसक� वै�ूएशन को मज़बूत करता है।

माक� ट पो�ज़शन: �फनटेक क� �व�ीय

चैन म� जगह

�फनटेक एक ब�त बड़ा �े� है। कोई कंपनी कं�ूमर पेम��स, मच�ट

पेम��स, ल��ड� ग, BNPL, वे� मैनेजम�ट, इं�ोर�स, UPI, �े�डट का�स�

या API ब��क� ग म� काम कर सकती है। हर कैटेगरी क� वै�ूएशन �वहार

अलग होती है।

�नवेशक इस बात का �व�ेषण करते ह� �क कंपनी कहाँ �फट होती है

और उसका पो�ज़शन �कतना सुर��त है। मज़बूत मच�ट �रलेशन�शप

वाली पेम��स कंपनी को �ी�मयम �मल सकता है। उ�-गुणव�ा वाले

अंडरराइ�ट� ग वाली ल��ड� ग �फनटेक क� वै�ू उसके �े�डट पोट�फो�लयो

के आधार पर तय हो सकती है। वे�टेक कंपनी क� वै�ू एसे�स अंडर

मैनेजम�ट (AUM) के आधार पर आंक� जाती है।

�� और मज़बूत माक� ट पो�ज़श�न�ग सीधे बेहतर वै�ूएशन म�

बदलती है।
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रगुेलेशन और भ�व� के �लए तैयारी

�फनटेक वै�ूएशन म� रेगुलेटरी एनवायरनम�ट क� ब�त बड़ी भू�मका होती है। �जन कंप�नय� का गवन�स साफ़-सुथरा होता है, KYC �ोसेस मज़बूत होती ह�

और �जनके रेगुलेटस� के साथ सहयोगपूण� �र�े होते ह�, उ�� �नवेशक �ादा वै�ू देते ह�। इसके उलट, जो कंप�नयाँ बार-बार कं�ायंस इ�ू या रेगुलेटरी

चेतावनी का सामना करती ह�, �नवेशक उनसे दूरी बनाए रखते ह�।

वो �फनटेक कंप�नयाँ जो भ�व� के रेगुलेशंस के �लए तैयार �दखाई देती ह� — जैसे डेटा �ोटे�न कानून और �ड�जटल फाइन�स �नयम — उ�� माक� ट

अ�ा इनाम और हाई वै�ूएशन देती है। 

अं�तम सारांश: आ�खर �फनटेक क� वै�ूएशन को �ा प�रभा�षत करता है?

आ�खरकार, �कसी �फनटेक का मू�ांकन केवल �दखाई देने वाले नंबर� का ही नह�, ब�� अ�� ताकत� का भी �म�ण होता है। �व�ास, �वहार,

तकनीक, �ाहक आदत�, �ापारी �न�ा और भ�व� क� आय क� संभावनाएँ वत�मान मुनाफ़े �जतनी ही मह�पूण� होती ह�।

एक �फनटेक �जसक� मज़बूत यूज़र बेस, गहरा भरोसा, उ� �ांज़ै�न वॉ�ूम, सुर��त टे�ोलॉजी, साफ़-सुथरी कं�ायंस, �� मोनेटाइज़ेशन

योजना और ��क� इको�स�म �रलेशन�शप हो, उसे IPO के समय एक मज़बूत मू�ांकन �मल सकता है। साव�ज�नक बाजार ��रता, �व�सनीयता

और दीघ�का�लक संभावनाओं को सबसे अ�धक मह� देते ह�।

�फनटेक का मू�ांकन �सफ�  आज के मुनाफ़े के बारे म� नह� है — यह भ�व� क� संभावनाओं के बारे म� है।
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इस माह का �मुख श�

DVR (Differential Voting Rights)

साव�ज�नक शेयरधारक� क� सुर�ा करते �ए सं�ापक�

को सश� बनाना

भारत का बढ़ता �आ �ाट�अप उ�ोग आज पहले से कह� �ादा फलता-

फूलता नज़र आ रहा है। हज़ार� क� सं�ा म� तकनीक पर आधा�रत

(tech-driven) नए उ�म तेज़ी से आगे बढ़ रहे ह�, �ोबल व�चर

कै�पटल को आक�ष� त कर रहे ह� और प��क �ल��� ग के करीब प�ँच रहे

ह�। इसके बावजूद, एक बु�नयादी सवाल अपनी जगह बरकरार है: �कसी

कंपनी का सं�ापक प��क माक� ट से भारी भरकम पूँजी कैसे जुटाए

और साथ ही अपनी कंपनी पर रणनी�तक �नयं�ण भी बनाए रखे?"

इसका जवाब है Differential Voting Rights, �जसे लोग �ादातर

डीवीआर के नाम से जानते ह�। यह एक ऐसा तरीका है जो सं�ापक� को

कं�ोल और पूँजी के बीच सही तालमेल �बठाने क� आज़ादी देता है।

यह तय करता है �क �ल��� ग के बाद भी, कंपनी के अहम फ़ैसले इनोवेशन

को �ान म� रखकर ही �लया जाए। 

आरभं: DVR का प�रचय

Differential Voting Rights (DVR) का �वचार 1900 के

आ�ख़र म� आया और इसक� शु�आत �ादातर अमे�रका म� �ई। शु� के

कई बड़े  लीडस� ये चाहते थे �क जब वो प��क इ�ू के ज़�रएटे�ोलॉजी

अपनी कंपनी म� �ह�ेदारी (इ��टी) कम कर�, तब भी कंपनी पर उनका

असर और दूर का �वज़न बना रहे।

इसी वजह से डुअल-�ास शेयर ���स� का ज� �आ। इसके तहत,

Google, Meta (पहले Facebook) और Snap Inc. जैसी

कंप�नय� ने ऐसे शेयर जारी �कए, �जनक� वोट देने क� श�� अलग-

अलग थी। मकसद बस इतना था �क कंपनी के �वज़न को समझने वाले

फाउंडस� ही उसके फैसले लेते रह�।

भारत म�, DVR को कानूनी आधार कंपनी अ�ध�नयम 2013 से �मला।

इसने कंप�नय� को Differential Voting Rights वाले शेयर जारी

करने क� इजाज़त तो दी, ले�कन अगले 20 साल� तक यह आइ�डया

ज़मीन पर नह� उतर पाया। इसक� कई वजह� थ�: �नयम� क� साफ़-साफ़

जानकारी (�ै�रटी) कम थी, कुछ जगह इसका ग़लत इ�ेमाल �आ

और छोटे शेयरधारक� के हक़ को लेकर �च� ताएँ थ�। 

इस पूरे मामले को असली र�ार �मली 2019 म�। SEBI ने दु�नया भर

के ���स और भारत क� बढ़ती इनोवेशन इकॉनमी को देखते �ए, ख़ास तौर

पर �ाट�अ� के �लए एक नया, प�ा ढाँचा पेश �कया। खासकर उन

�ाट�अ� के �लए जो तकनीक और IP पर काम करते ह�। SEBI के

2019 ICDR (Issue of Capital and Disclosure Require-

ments) �नयम� म� बदलाव के बाद, सुपी�रयर वो�ट� ग राइ�स (SR)

शेयस� का रा�ा खुल गया।

आ�ख़र इसके पीछे क� सोच �ा थी और �� इसे इतना अहम माना

गया?

भारतीय फाउंडस� को यह पावर देना �क वे अपने देश म� ही IPO ला सक�

और इसके �लए उ�� अपनी कंपनी का कं�ोल सं�ागत �नवेशक� या

�वदेशी बाज़ार� को देने के �लए मज़बूर न होना पड़े।

DVR शेयस� आ�ख़र होते �ा ह�?

�कसी भी पारंप�रक कंपनी म�, �नयम सीधा होता है: एक शेयर मतलब

एक वोट। इसका मतलब है �क शेयरधारक� के बीच, उनक� �ह�ेदारी

(इ��टी) के �हसाब से, श�� का बँटवारा होता है।

ले�कन, Differential Voting Rights (DVRs) के मामले म� ऐसा

नह� होता। इसके तहत, शेयरधारक अलग-अलग �ास के शेयर खरीद

सकते ह� �जनक� वो�ट� ग श�� अलग होती है। यह ���र मु� �प से दो

तरह का होता है:

▪  इनम� ��त शेयर वो�ट� ग पावरसुपी�रयर वो�ट� ग राइ�स (SR) शेयस�:

   �ादा होती है। ये आमतौर पर फाउंडस� या �मोटर� के पास होते ह�।

▪  ये ��डड�ऑ�ड� नरी वो�ट� ग राइ�स (OVR) या साधारण शेयस�:

   "एक शेयर, एक वोट" का अ�धकार देते ह�। ये IPO म� �रटेल इ�े�स�

   को �मलते ह�।

इसे एक उदाहरण से सम�झए: मान ली�जए �कसी फाउंडर के पास

मौजूद एक SR शेयर का वो�ट� ग अनुपात 10:1 है। इसका मतलब है �क

SR शेयर का हर एक यू�नट दस वोट� के बराबर है। ऐसे म�, एक फाउंडर

के पास हो सकता है �क केवल 10% �ॉक हो, ले�कन वो�ट� ग के फ़ैसल�

म� उसका �नयं�ण ब�मत (Majority Control) वाला होगा।

DVR (Differential Voting Rights)
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यह ढाँचा फाउंडस� को दूर-दूर तक पूँजी जुटाने क� आज़ादी देता है, साथ

ही उ�� कंपनी क� रणनी�तक बागडोर (जैसे �बज़नेस पॉ�लसी, अ�ध�हण,

बोड� के सद� और इनोवेशन से जुड़े लंबे �वज़न) अपने पास रखने देता है।

सीधी बात कर� तो, यह �ह�ेदारी कम �कए �बना भी �नयं�ण कम न होने

देने क� सु�वधा देता है, जो तकनीक पर आधा�रत कंप�नय� के �लए एक

दमदार कॉ��नेशन है।

SEBI ने DVR को मंज़ूरी �� दी?

साल 2018 तक, भारत का नए-ज़माने का टेक इको�स�म एक अहम

मोड़ पर प�ँच चुका था। Flipkart, Ola और Paytm जैसे �ाट�अ�

अरब� डॉलर क� वै�ूएशन तक प�ँच गए थे और अब प��क माक� ट म�

अपने शेयर �ल� करने के �लए तैयार थे। मगर, परेशानी यह थी �क

घरेलू बाज़ार के �नयम, �ल��� ग के बाद फाउंडस� को कंपनी का �नयं�ण

बनाए रखने क� इजाज़त नह� देते थे।

इस वजह से, इनम� से कई कंप�नयाँ �स�गापुर या अमे�रका जैसे �वदेशी

बाज़ार� म� IPO लाने पर �वचार करने लगी थ�, जहाँ डुअल-�ास

���स� पहले से ही मा� थे। इस ���त ने SEBI को तुरंत और ठोस

2019 म�, SEBI ने ICDR �नयम� म� बदलाव करके सुपी�रयर वो�ट� ग

राइ�स शेयर (SR शेयर) के �ेमवक�  को पेश �कया। यह भारतीय

पॉ�लसी म� एक ऐ�तहा�सक बदलाव था। इस नए ढाँचे का मकसद यह था:

▪ फाउंडस� के नेतृ� म� इनोवेशन और फैसल� म� तालमेल बनाए रखना।

▪ भारत क� सीमाओं के भीतर ही तकनीक� और �ड�जटल उ��मता को

   सपोट� करना।

▪ तेज़ी से बढ़ती भारतीय कंप�नय� के IPO को घरेलू बाज़ार म� बनाए

   रखना।

▪ भारत के �नवेश बाज़ार को �ोबल ��ड�स� के �हसाब से �वक�सत

   करना।

यह �ेमवक�  SEBI क� उस सोच को �दखाता है �क अगर भारत को

इनोवेशन म� दु�नया का लीडर बनना है, तो उसे अपने गवन�स को उ��मता

क� ज़�रत� के �हसाब से बदलना होगा।

कदम उठाने के �लए �े�रत �कया, ता�क भारत से ��तभा और �ल��� ग

का पलायन रोका जा सके।

DVR (SR) शेयर� के �लए SEBI के मु� �नयम

पैरामीटर �नयम / �ावधान

केवल इनोवे�टव और टेक-आधा�रत कंप�नयाँ ही SR शेयर जारी कर सकती ह�।पा�ता

हो�र

वो�टग अनुपात�

हो��ग अव�ध�

लॉक-इन अव�ध

सनसेट �ॉज़

�नवेशक सुर�ा

केवल सं�ापक या �मोटर, जो काय�कारी (executive) भू�मका म� ह�, वे ही SR शेयर रख सकते ह�।

अ�धकतम 10:1 — यानी ��ेक SR शेयर पर 10 वोट।

IPO से पहले SR शेयर कम से कम छह महीने तक रखने आव�क ह�।

�ल��� ग के बाद SR शेयर छह महीने तक लॉक रहते ह�।

SR शेयर पाँच साल बाद अपने आप सामा� शेयर� म� बदल जाते ह�

(शेयरधारक� क� मंज़ूरी से इसे दस साल तक बढ़ाया जा सकता है)।

SR शेयर रखने वाले फाउंडस� ऑ�डटर, �तं� �नदेशक या कंपनी के खास फैसल� पर वोट नह� कर सकते।

यह टेबल एक सही संतुलन बनाए रखती है — जहाँ फाउंडस� को सहयोगी गवन�स और आगे बढ़ने क� आज़ादी �मलती है, वह� बाज़ार सबके �लए बराबरी

और भरोसे का माहौल बनाए रखता ह�।

सीधी बात म� कह� तो, भारत म� DVR का मतलब है — “फाउंडस� क� �तं�ता, औपचा�रक सुर�ा के साथ।
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भारत का DVR मॉडल वै��क �र पर कैसा है

भारत के नज़�रए को समझने के �लए यह जानना मददगार होगा �क अ� �मुख देश� म� दोहरे शेयर (Dual-Class Share) कैसे �नयं��त �कए जाते ह�।

देश / बाज़ार सामा� वो�टग अनुपात� अव�ध / समा�� मु� �वशेषता

संयु� रा� अमे�रका

(NASDAQ / NYSE)

यूनाइटेड �क� गडम

(लंदन �ॉक ए�च�ज)

�स�गापुर (SGX)

हांगकांग (HKEX)

भारत (NSE / BSE)

अ�धकतम 20:1

अ�धकतम 20:1

अ�धकतम 10:1

अ�धकतम 10:1

अ�धकतम 10:1

कोई तय सीमा नह�;

कंपनी-�व�श�

सामा�तः 5 वष� क� सीमा

5 साल बाद अपने

आप बदल जाते ह�

हर 5 साल म� तय

समी�ा क� जाती है

5 से 10 साल तक क� अव�ध

सं�ापक� को अ�धकतम

लचीलापन �दान करता है

संरचना SEBI के मॉडल से

�मलती-जुलती है

हाल ही म� टेक IPO के �लए डुअल-

�ास ���र क� अनुम�त दी

केवल “इनोवे�टव कंप�नय�”

तक सी�मत

�नवेशक� क� सुर�ा के �लहाज

से सबसे मज़बूत �नयम

इस�लए भारत का नज़�रया दोन�—�ग�तशील और समझदारी भरा—है।

यह उ��मय� को �तं�ता देता है, साथ ही ऐसे �नयम लागू करता है �ज��

अंतरा��ीय �नवेशक भरोसेमंद मानते ह�।

�व� से �ेरणा और भारत म� अपनाना 

दु�नया भर म�, डुअल-�ास मॉडल ने दूरदश� सं�ापक� (visionary

founders) को अपनी कंप�नय� के भ�व� क� बागडोर अपने हाथ� म�

रखने क� आज़ादी दी है। इसके बड़े उदाहरण ह�: Meta म� माक�  ज़ुकरबग�,

Google म� लैरी पेज और सग�ई ��न और Snap म� ईवन �ीगल।

ये कंप�नयाँ भारी वै�ूएशन पर IPO लाए, ले�कन सं�ापक� को लंबे

समय तक कं�ोल म� रखा।

भारत म�, DVR जैसे ���र का शु�आती �योग 2000 के दशक क�

शु�आत म� Tata Motors और Jain Irrigation जैसी कंप�नय� तक

सी�मत था। �ान द�: ये शु�आती वज़�न सं�ापक� के �लए सुपी�रयर

वो�ट� ग पावर के बजाय, प��क शेयरधारक� को �दए गए कम वो�ट� ग

अ�धकार पर �ादा क� ��त थे।

असली कामयाबी SEBI के 2019 के सुपी�रयर वो�ट� ग राइ�स �ेमवक�

के साथ आई, �जसका फोकस सीधे सं�ापक� पर था।

हालां�क, अभी तक इसे अपनाने क� ग�त धीमी रही है, ले�कन इंड��ी

ए�प�स� का मानना है �क Zerodha, Groww, Razorpay और

Zoho जैसी  इ�न�शयल प��क ऑफ�र�ग(IPO) नए ज़माने क�

शु�आती फ�� म� शा�मल ह�गी जो अपने IPO म� DVR-आधा�रत

���र का इ�ेमाल कर�गी।

जैसे-जैसे �ड�जटल-फ�� कंप�नयाँ भारत म� IPO क� अगली लहर पर

हावी ह�गी, DVR मॉडल "भारत के इनोवेशन दशक" क� एक प�रभा�षत

�वशेषता बन सकता है।

Tech IPO के �लए DVR �� ज़�री ह�? 

भारत म� टेक �ाट�अ� क� अगली लहर के �लए, DVR महज़ एक पूँजी-

संरचना का �वचार नह� ह� — वे एक रणनी�तक ह�थयार ह�। यह वो तरीका

है �जससे सं�ापक �ल��� ग के बाद भी बोड��म म� �नयं�ण कम होने या

अ� श��तापूण� कार�वाइय� (hostile actions) क� �च� ता �कए �बना

अपने मूल �मशन को जारी रख सकते ह�।

DVRs सं�ापक� को इन चीज़� के �लए सश� करता ह�:

▪ कम समय के मुनाफ़े के दबाव पर लंबे समय के इनोवेशन को

   �ाथ�मकता देना।

▪ फं�ड� ग राउंड म� सं�ापक क� सोच और कंपनी क� �दशा को बरक़रार

   रखना।

▪ IPO के बाद कंपनी पर ज़बरद�ी क�े क� को�शश� को रोकना।

▪ �रटेल और सं�ागत बाज़ार� से आ��व�ास के साथ पूँजी जुटाना।
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अ�सं�क शेयरधारक� के �लए �ा है? दूसरी तरफ़, �नवेशक� के

�लए, SEBI का �नयम आ�थ�क समानता तय करता है। भले ही उनके

वो�ट� ग अ�धकार 100% और 1% के बीच कह� भी ह�, सभी �नवेशक�

को �ड�वड�ड के समान अ�धकार �मलते ह�। गवन�स पारद�श�ता और बोड�

सद�� क� �तं�ता पर �नवेशक सुर�ा बाज़ार क� ईमानदारी बनाए

रखने म� मदद करती है।

तो, एक तरह से, DVR वही करते ह� जो आम शेयर ढाँचे अ�र नह� कर

पाते — कंपनी के सं�ापक� को काम क� आज़ादी देते �ए शेयरधारक�

का भरोसा बनाए रखना।

चुनौ�तयाँ और मु� बात� 

इतनी संभावनाएँ होने के बावजूद, भारत म� DVR का सफ़र अभी

शु�आती दौर म� है। ज़मीनी �र पर अभी भी कई चुनौ�तयाँ बनी �ई ह�:

▪  भारतीय �मोटर अबसां�ृ�तक �झझक (Cultural Hesitance):

   तक ऐसे शेयर जारी करने को लेकर �हच�कचाते रहे ह�, �जनम� सामा�

   शेयर� से अलग अ�धकार या वो�ट� ग ताकत होती है।

▪  चूं�कसी�मत बाज़ार �मसाल (Limited Market Precedent):

   अभी �ल�ेड कंप�नय� के उदाहरण ब�त कम ह�, इस�लए DVR-

   आधा�रत कंप�नय� के �लए �नवेशक� का आराम और वै�ूएशन के

   �नयम अभी �वक�सत हो रहे ह�।

▪ वै��क �नवेशक संदेह (Global Investor Skepticism):

   कई बड़े �नवेशक �ुअल-�ास शेयर� से इस�लए सावधान रहते ह�,

   ���क उ�� लगता है �क इससे कंपनी के �बंधन म� संतुलन �बगड़

   सकता है।

▪  DVR क� कामयाबी�नयामक �नगरानी (Regulatory Vigilance):

   इस पर �टक� है �क SEBI सीमाओं और �नयम� को �कतनी स�ी से

   लागू करता है।

हालां�क, जैसे-जैसे भारत के पूँजी बाज़ार गहरे ह�गे और नई �ड�जटल-

फ�� कंप�नयाँ हावी ह�गी, इन चुनौ�तय� के कम होने क� उ�ीद है।

बड़ा सवाल यह नह� है �क DVR कामयाब ह�गे या नह�, ब�� यह है

�क वे कब कामयाब ह�गे।

DVR और भारत के पूँजी बाज़ार का

�वज़न 

कह� न कह�,  और इनोवेशन पर आधा�रत कंप�नयाँ अगलेटे�ोलॉजी

दस साल� के �लए भारत क� आ�थ�क योजना के क� � म� आ चुक� ह�।

इन कंप�नय� को �टकाऊ तरीके से बढ़ने देने के �लए, पूँजी बाज़ार� को

उनक� खास ज़�रत� को पूरा करना होगा। SR �ेमवक�  के ज़�रए से

DVR इसी �दशा म� उठाया गया एक अहम कदम है।

यह एक मज़बूत �नयामक �व�ा को दशा�ता है, जो सं�ापक� को

नेतृ� करने का भरोसा तो देती है, ले�कन इसके साथ ही �नवेशक� क�

सुर�ा के �लए मज़बूत पारद�श�ता भी ज़�री है। यही एडवां�ड पूंजी

बाज़ार� क� असली पहचान है - जहाँ भ�व� क� सोच और लचीलापन,

दोन� के बीच संतुलन बनाया जाता है।

SEBI के इस संतु�लत नज़�रए के साथ, भारत ने एक ऐसा बीच का

रा�ा अपनाया है जो दु�पयोग को रोकने के �लए काफ� स� है पर

साथ ही इनोवेशन-आधा�रत गवन�स को बढ़ावा देने के �लए पया�� �प

से खुला भी है।

�न�ष�
Differential Voting Rights (DVR) शेयर भारत के �व�ीय

�वकास म� एक मह�पूण� पड़ाव ह� — यह वो जगह है जहाँ इनोवेशन,

उ��मता और गवन�स एक साथ �मलते ह�। SR शेयर �ेमवक�  पेश करके,

SEBI ने फाउंडस� क� सोच और प��क माक� ट क� उ�ीद� के बीच क�

खाई को भर �दया है।

जैसे-जैसे भारतीय टेक फ�� क� अगली पीढ़ी �ल��� ग क� तैयारी कर

रही है, DVR पूँजी बाज़ार क� भागीदारी के एक नए मॉडल को प�रभा�षत

कर सकते ह�: एक ऐसा मॉडल जहाँ सं�ापक आ��व�ास से नेतृ�

करते ह�, �नवेशक भरोसे के साथ भाग लेते ह� और भारत वै��क �र पर

मज़बूत, ले�कन घरेलू �र पर �ल�ेड  च��पयन तैयार करता है।टे�ोलॉजी

संदेश एकदम साफ़ है: DVR का मतलब केवल वो�ट� ग अ�धकार� से

नह� है। यह आधु�नक कॉप�रेट लोकतं� के दौर म� फ़ाउंडस� क� सोच और

शेयरहो�स� के �हत� क� सुर�ा से जुड़ी बात करते ह�।
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सं�ापक� क� आम गल�तयाँ

IPO क� तैयारी म� �फनटेक फाउंडस� �ारा

अनदेखी क� जाने वाली �छपी �ई मु��ल�

और उ�� कैसे टाला जाए

�फनटेक भारत के सबसे तेजी से बढ़ते से�स� म� से एक है और हर साल

अ�धक फाउंडस� अपने कंप�नय� को प��क बनाने का सपना देखते ह�।

अपने कंपनी को �ॉक ए�च�ज म� �ल�ेड देखना, �ा�पत ब�क�,

NBFCs और �व�ीय �द�ज� के बीच, �कसी भी उ�मी के �लए एक

बड़ा मील का प�र लगता है।

ले�कन इस सपने और वा��वक IPO के बीच क� या�ा ऑ�डट, RBI

जांच, NBFC �नयम, �र� मॉडल के �ववरण, डेटा �ेल और अन�गनत

�नवेशक� के सवाल� से भरी होती है। कई फाउंडस� इसे कम आंका करते

ह�। कुछ ���या म� ज�बाजी करते ह�, कुछ क�ठन �ड��ोज़र से बचते ह�

और कुछ �सफ़�  एक चमकदार �ोथ �ोरी पेश करने क� को�शश करत ेह�,

बु�नयादी चीज़� सही �कए �बना।

प�रणाम? एक कमजोर IPO, कम वै�ूएशन, �नयामक चेतावनी या पूरी

तरह से �ल��� ग म� देरी।

आइए समझ� �क �फनटेक फाउंडस� अब भी कौन सी सबसे बड़ी गल�तयाँ

करते ह� और उससे भी मह�पूण� — इ�� कैसे टाला जा सकता है।

1. मज़बूत RBI/NBFC अनुपालन के

    �बना �ल��ग करना�

यह �फनटेक दु�नया म� सबसे बड़ी गलती है।

कई फाउंडस� केवल �ोथ, माक� �ट� ग और यूजर अ���ज़शन पर �ान

देते ह�—ले�कन �फनटेक क� रीढ़ यानी कं�ायंस को नजरअंदाज कर

देते ह�।

�फनटेक IPO केवल �रवे�ू आँकड़ो के बारे म� नह� है। RBI और SEBI

यह �माण चाहते ह� �क:

▪ साफ़-सुथरी गवन�स

▪ सही KYC �स�म

▪ वे�रफ़ाइड क�मर ऑनबो�ड� ग

▪ ल��ड� ग अनुपालन

▪ डेटा सुर�ा

▪ �ज़�ेदार �े�डट �ै��सेज़

जो फाउंडस� कं�ायंस को ह�े म� लेते ह�, उ�� RBI चेतावनी, अ�त�र�

जांच या IPO फाइ�ल� ग के दौरान सुधार करने के �लए मजबूर होना पड़ता

है। कमजोर �नयामक अनुशासन से साव�ज�नक �नवेशक सबसे �ादा

डरते ह�।

इसे कैसे सुधार:�

पहले �दन से ही कं�ायंस-फ़�� क�चर बनाना शु� कर�।

मज़बूत आंत�रक ऑ�डट, �� ���याएँ और एक कं�ायंस ऑ�फसर

रख� जो �नयामक� और �नवेशक� के सामने आ��व�ास से बोल सके।

याद रख�: �फनटेक भरोसे पर चलता है। कं�ायंस उस भरोसे क� र�ा

करता है।

2. केवल GMV और �ांज़ै�� पर

     �ान देना, असली �रवे�ू पर नह�

�फनटेक फाउंडस� के �लए एक बड़ी गलती यह है �क वे �सफ�  बड़े GMV

या TPV नंबर �दखाते ह�। हाँ, यह �भा�वत �दखते ह�। हाँ, �ेज़�टेशन म�

अ�े लगते ह�। ले�कन IPO �नवेशक अब केवल वॉ�ूम के आधार पर

�फनटेक का मू�ांकन नह� करते।

अगर 100 करोड़ के मा�सक �ांज़ै�� से केवल 5-6 करोड़ वा��वक

�रवे�ू बनता है, तो माक� ट तुरंत क�ठन सवाल पूछेगी।

�नवेशक असली आँकड़े चाहते ह� जैसे:

▪ नेट �रवे�ू

▪ टेक-रेट

▪ कॉि���ूशन मा�ज�न

▪ कले��

▪ �ॉ�फटे�ब�लटी पाथ

उ� वॉ�ूम ले�कन कमजोर मोनेटाइजेशन वाली �फनटेक को IPO म�

अ�ा मू�ांकन नह� �मलेगा।
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इसे कैसे सुधार:�

TPV के पीछे �छपना बंद कर�।

स�ेनेबल रेवे�ू मॉडल पर �ान द�—मच�ट फ�स, ल��ड� ग �ेड,

स����शन इनकम, �ेटफ़ॉम� फ�स, लॉय�ी �ो�ाम या BNPL रेवे�ू।

�ांज़ै�न शोर से �ादा राज� क� गुणव�ा मज़बूत बनाएं।

3. नकली बढ़त �दखाने के �लए कैशबैक

     और �ड�ाउंट पर ज़�रत से �ादा

     �नभ�रता
कैशबैक से यूज़र ज�ी आते ह�—ले�कन ऑफ़र ख� होते ही उतनी ही

ज�ी चले भी जाते ह�।

कई �फनटेक कंप�नयाँ �सफ�  �रपो�स� म� “ए���वटी” �दखाने के �लए

�मोश� पर करोड़� खच� करती ह�।

अब IPO �नवेशक इस गेम को अ�ी तरह समझ चुके ह�।

अगर आपके यूज़र �सफ�  तब बढ़ते ह� जब आप बे�हसाब खच� करते ह�,

तो माक� ट आपके नंबर� पर भरोसा नह� करेगी।

इसे कैसे सुधार:�

ऑफ़र-आधा�रत उछाल नह�, आदत-आधा�रत उपयोग बनाओ।

�ोड� के अनुभव, भरोसेमंदी, �व�ास और रोज़मरा� क� उपयो�गता पर

�ान दो। कैशबै� यूज़स� को आक�ष� त कर सकते ह�—ले�कन केवल

असली वै�ू ही उ�� रोके रखती है।

4. NPA, �ॉड �र� और कमज़ोर

     अंडरराइ�टग जैसे �े�डट �ा�लटी�

     मु�� को नज़रअंदाज़ करना

ल��ड� ग और BNPL �फनटे� अ�र सबसे क�ठन स�ाई �छपाते ह�:

�े�डट �ा�लटी। ले�कन IPO फ़ाइ�ल� ग के समय यही बात� खुलकर

सामने आती ह� और �फर बचना मु��ल होता है:

▪ उ�ीद से �ादा NPA

▪ �ॉड लॉस का पूरा खुलासा न करना

▪ कमजोर अंडरराइ�ट� ग मॉडल

▪ खराब कले�न �मता

▪ नई क�मर बैच म� उ� �डफॉ� रेट

▪ �े�डट �ूरो इंटी�ेशन म� कमज़ोरी

�कसी भी �फनटेक क� वै�ू को सबसे तेज़ नुकसान वही करता है,

जो �छपाए गए �र� उजागर होने पर �दखता है।

इसे कैसे सुधार:�

ईमानदार और पारदश� बन�।

अपना �र� इंजन मज़बूत कर�, कले�न �स�म सुधार� और अंडरराइ�ट� ग

�नयम बेहतर बनाएं। �नवेशक� को यह �दखाएँ �क आपक� लोन बुक

असली �ा�लटी पर बनी है, न �क जो�खम भरी ल��ड� ग से फुलाकर।

5. GLP या AUM म� ��र बढ़त के �बना

      ज�बाज़ी म� IPO लाना

�फनटेक लोन कंप�नय� क� GLP या AUM ऐसी होनी चा�हए जो

भरोसेमंद और पहले से अनुमान क� जा सके। कई फाउंडर �सफ�  एक-दो

अ�े �ाट�र आते ही ज�ी से IPO लाने क� को�शश करते ह�। ले�कन

�नवेशक कम से कम तीन साल क� ��र और अ�ी �ा�लटी वाली

लोन बुक देखना चाहते ह�।

इसे कैसे सुधार:�

GLP/AUM का एक ��र और �� पैटन� बनाएं।

�� और लगातार बढ़ने वाला ��ड �दखाएँ—�सफ�  एक भा�शाली

साल नह�। अचानक होने वाली तेज़ बढ़त से �ादा, ��रता �नवेशक�

को �ादा पसंद आती है।

6. ए�ो�रदम और �र� मॉडल क�

      कमजो�रय� को साझा न करना

आज के दौर म�—चाहे भारत हो या �ोबल माक� ट-�नवेशक ए�ो�रदम

और AI मॉड� म� पूरी �ांसपेर�सी चाहते ह�। अगर आपका �र� इंजन

�ाहक� क� �े�डट ए�ल�ज�ब�लटी तय करता है, तो DRHP म� यह साफ़-

साफ़ समझाना ज़�री है �क:

▪ मॉडल कैसे काम करता है

▪ वह कौन-सा डेटा इ�ेमाल करता है

▪ मॉडल कैसे काम करता है

▪ �कस तरह के झुकाव या प�पात हो सकते ह�

▪ �कतनी बार चीज� फेल होती ह�, इसका हाल

▪ मॉडल के साथ कौन-कौन से जो�खम जुड़े ह�

ब�त से फाउंडस� यह सोचकर इसे �छपाते ह� �क इससे उनका “सी�ेट

फामू�ला” बाहर आ जाएगा। ले�कन सच तो यह है �क चीज़� �छपाने से

शक बढ़ता है।

इसे कैसे सुधार:�

अपने मॉड� को सरल भाषा म� समझाइए।

जाँच, टे��� ग राउंड और बैकअप �स�म को �दखाएँ। 

�ादा पारद�श�ता  = �ादा भरोसा।
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7. यूज़स� के बढ़ने को कामयाबी मान

     लेना

5 करोड़ यूज़र वाले �फनटेक भी असफल हो सकते ह� अगर यूज़र

�ांज़ै�न नह� कर�, लोन न चुकाएँ या �ेटफ़ॉम� पर �टके न रह�।

शेयर बाज़ार असल म� यह देखता है:

▪ बार-बार उपयोग

▪ लोन चुकाने क� आदत

▪ यूज़र का कुल मू�

▪ यूज़र बनाए रखना

▪ कले�न

इसे कैसे सुधार:�

अगर गुणव�ा कम है, तो बड़ी सं�ा का कोई फायदा नह�।

अपना �ान ‘यूज़र जोड़े जाने’ से हटाकर ‘यूज़र जो बने रह�’ पर लगाएँ।

�सफ�  इं�ॉल �दखाने के बजाय, असली प�रणाम �दखाएँ: लोन भुगतान,

स��य मच��स, और वा��वक सहभा�गता।

8. अपने कमाई के मॉडल को DRHP म�

      साफ़ नह� समझाना

कई �फनटेक सं�ापक यह मान लेते ह� �क �नवेशक खुद समझ ल�गे �क

कंपनी कैसे कमाई करती है। ले�कन सच यह है �क �फनटेक क� कमाई

का तरीका काफ� ज�टल होता है।

पेम�ट → ब�त कम मा�ज�न

लोन देना → �ादा जो�खम

अभी लो बाद म� भरो (BNPL) → देर से कमाई

सद�ता / स����शन → लगातार और बढ़ती कमाई

�ापारी सेवाएँ → ��र और भरोसेमंद कमाई

अगर DRHP को पढ़कर यह साफ़ ना हो �क पैसा कैसे आता है,

तो कंपनी का वै�ूएशन कम हो जाता है।

इसे कैसे सुधार:�

अपनी हर कमाई के �ोत को अलग-अलग और साफ़ समझाएँ।

�दखाएँ �क भ�व� य म� �कस �ह�े से �कतनी कमाई बढ़ेगी।

कहानी सीधी और आसान रख�, उलझी �ई नह�।

9. डेटा सुर�ा, साइबर सुर�ा और �ाहक

     सुर�ा को नज़रअंदाज़ करना

एक ही डेटा लीक होने से �कसी �फनटेक का �ांड बबा�द हो सकता है।

�नवेशक यह जानना चाहते ह� �क:

▪ आप �ाहक का डेटा �कतना सुर��त रखते ह�

▪ डेटा चोरी या �स�म हैक होने पर आप कैसे संभालते ह�

▪ आपक� सुर�ा �णाली �कतनी मज़बूत है

▪ �ाहक� क� �शकायत� का समाधान �कतना तेज़ और ईमानदार है

▪ �ा आप �ाहक� के डेटा का इ�ेमाल �ज़�ेदारी से करते ह�

कमज़ोर साइबर सुर�ा = कमज़ोर आईपीओ और ब�त कम �नवेशक ��च

इसे कैसे सुधार:�

मज़बूत साइबर सुर�ा �स�म और �नय�मत ऑ�डट म� �नवेश कर� 

डेटा सुर�ा को कंपनी क� सं�ृ�त का मूल �ह�ा बनाएं

10. मुनाफ़े और लंबे समय तक �टकने

       क� साफ़ योजना न होना

अब वह समय नह� रहा जब कंप�नय� को �सफ�  तेजी से बढ़ने के �लए ही

पुर�ृत �कया जाता था।

�नवेशक यह देखना चाहते ह� �क कंपनी के पास:

▪ मुनाफ़ा कमाने क� प�� योजना है

▪ खच� और आय का संतुलन मज़बूत है

▪ बेचने पर मज़बूत मुनाफा

▪ �नय�मत और भरोसेमंद कमाई का मॉडल है

▪ खच� पर �नयं�ण है

▪ जो�खम को संभालने क� �मता है

अगर फ़ाउंडर इसे साफ़ और भरोसेमंद अंदाज़ म� समझा नह� पाए,

तो IPO कमजोर होगा और वै�ू कम �मलेगी।

इसे कैसे सुधार:�

3–5 साल क� वा��वक और मज़बूत मुनाफ़े क� योजना बनाएं।

�दखाएं �क �ोथ, खच� और जो�खम — तीन� को समझदारी से कैसे

चलाया जाएगा।
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अं�तम श�

�फनटेक IPO �सफ�  शानदार �ेज�टेशन या बड़े आँकड़� से नह� जीतते। वे उन कंप�नय� के �लए आते ह� जो प�रप�ता, ��रता और पारद�श�ता �दखाती ह�। 

वे फाउंडर जो गवन�स, कं�ायंस, �े�डट �ा�लटी, राज� क� ��ता और दीघ�का�लक ��रता पर �ान देते ह�, �नवेशक� का भरोसा जीतते ह�।

जो फाउंडर इन बु�नयादी बात� को नजरअंदाज करते ह�, उ�� IPO म� देरी, वै�ूएशन कट या �नराशाजनक �ल��� ग का सामना करना पड़ता है। 

अगर भारतीय �फनटेक फाउंडर साव�ज�नक मंच पर चमकना चाहते ह�, तो उ�� मह�ाकां�ा के साथ जवाबदेही और �वकास के साथ गवन�स का संतुलन

बनाना होगा।
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��क �ट� सीरीज़

�फनटेक के ज़�री मापदंड
�फनटेक IPO क� तैयारी कर रहे फ़ाउंडस�
के �लए एक आसान रणनी�त
�फनटेक भारत का सबसे तेज़ और रोमांचक से�र है — ले�कन इसके

सही मै��� को लेकर सबसे �ादा गलतफह�मयाँ भी इसी म� होती ह�।

कई फ़ाउंडस� GMV, डाउनलोड, इं�ॉल या मा�सक ए���वटी जैसी

चीज़� क� बात करते ह� — ले�कन यह आँकड़े �कसी �फनटेक �वसाय

क� असली �व�ीय सेहत नह� बताते।

प��क माक� ट के �नवेशक, खासकर वे जो �फनटेक IPO का वै�ूएशन

करते ह�, पूरी तरह अलग और �ादा मह�पूण� मापदंड� पर �ान देते ह�।

यह मापदंड आपक� �ोथ क� स�ी कहानी बताते ह� — आपके जो�खम,

आपक� ��रता और आपके लंबे समय के मुनाफ़े क� �मता को समझाते

ह�। अगर फ़ाउंडस� इन मापदंड� को नह� समझते, तो वे अपने DRHP,

�नवेशक� से �मलने या �व�ेषक� से बात करने म� अधूरी त�ीर पेश

कर देते ह�।

इस ��क �ट� सीरीज़ म�, हम उन छह सबसे मह�पूण� �फनटेक

मापदंड� को आसान भाषा म� समझा रहे ह� �ज�� हर फ़ाउंडर को IPO

मोड म� जाने से पहले पूरी तरह समझना चा�हए।

1. CAC: �ाहक हा�सल करने क� लागत

�ादातर फ़ाउंडस� CAC को �सफ़�  माक� �ट� ग का नंबर मानते ह�। ले�कन

�नवेशक� के �लए यह साफ़ बताता है �क आपक� �ोथ �ाकृ�तक है या

ज़बरद�ी क� गई है। �ादा CAC का मतलब — हर नए �ाहक को

जोड़ने म� ब�त पैसा जल रहा है। कम CAC का मतलब - आपका �ोड�

अपने आप �ाहक� को आक�ष� त कर रहा है। मज़बूत �फनटेक कंप�नय�

म� समय के साथ CAC कम होता जाता है। यह �दखाता है �क उनका

�ोड� बाज़ार म� बेहतर जम गया है और लोग उसे खुद अपनाने लगे ह�।

IPO के समय यह �� ज़�री है

�नवेशक अब एक ब�त सीधा सवाल पूछते ह�:

“�ा आपका CAC, आपके LTV से कम है?”

अगर जवाब “नह�” है, तो इसका मतलब है �क आपका �वसाय �सफ़�

बड़ा �दखने के �लए पैसा बबा�द कर रहा है, असल म� कमा नह� रहा।

��क �ट�
CAC को हर अलग कारोबार वाले �ह�े के �लए अलग-अलग �ैक कर�

—जैसे लोन, पेम��स, अभी खरीदो-बाद म� भरो, �नवेश — ���क हर

एक का खच� और मुनाफ़ा अलग होता है।

2. LTV: �ाहक से जीवनभर �मलने

     वाला मू�

�फनटेक म� एक वफ़ादार �ाहक, दस गैर-ए��व �ाहक� से �ादा

क�मती होता है। LTV बताता है �क एक �ाहक लंबे समय म� आपको

�कतना कमाकर देता है —जैसे लेन-देन से, �ाज से, शु�� से,

सद�ताओं से या दूसरे �ोड� बेचकर।

अगर LTV बढ़ रहा है, तो �नवेशक समझ जाते ह� �क �ाहक �सफ़�  जुड़

नह� रहे, ब�� आपके �ेटफ़ॉम� पर �टक भी रहे ह�, लेन-देन कर रहे ह�

और समय के साथ भरोसा भी कर रहे ह�।

IPO के समय यह �� ज़�री है

�फनटेक कंप�नय� क� क�मत (वै�ूएशन) इस बात पर �टकती है �क

�ाहक �कतने समय तक जुड़े रहते ह�। ऊँचा LTV मतलब — आपके

उपयोगकता� कई साल� तक आपको कमाई देते रह�गे।

��क �ट�
�नवेशक एक आसान पैमाना देखते ह�: LTV कम से कम CAC का 3

गुना होना चा�हए, तभी �फनटेक को �टकाऊ माना जाता है।

3. GLP: �ॉस लोन पोट�फो�लयो
GLP �कसी भी ल��ड� ग �फनटेक का मु� क� � होता है। यह बताता है �क

आपके पास अभी �कतने ए��व लोन ह� और आपक� �े�डट �ा�लटी

�कतनी मज़बूत है।

ले�कन कई फाउंडर एक बड़ी गलती करते ह� —वे बड़े GLP के पीछे

भागते ह�, साफ-सुथरे GLP के पीछे नह�।

IPO के समय GLP �� ज़�री है?

सामा� �नवेशक बड़े और जो�खम भरे लोन क� तुलना म� छोटे ले�कन

उ� गुणव�ा वाले लोन को पसंद करते ह�। अगर आपका GLP बढ़ रहा है,

ले�कन �डफॉ��स भी बढ़ रहे ह�, तो आपका IPO कमजोर पड़ जाता है।
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��क �ट�

�नवेशक भरोसा तभी करते ह� जब आप �पछले तीन साल� का ��र और

साफ GLP �ोथ �दखा सक� ।

4. NNPA: नेट नॉन-परफॉ�मग एसे�स�

ल��ड� ग �फनटेक म� �नवेशक� को सबसे �ादा डर उस �छपे �ए �े�डट

�र� से लगता है। NNPA बताता है �क आपके लोन बुक म� �कतना

पैसा वापस नह� आ रहा है।

कम NNPA = आपक� अंडरराइ�ट� ग मज़बूत है।

बढ़ता NNPA = आपके �े�डट मॉडल, कले�न या �ॉड कं�ोल

कमजोर ह�।

IPO के समय यह �� ज़�री है

�नवेशक NNPA को �रवे�ू से �ादा गंभीरता से देखते ह�, ���क यह

आपके ल��ड� ग इंजन क� असली सेहत �दखाता है।

��क �ट�

हर ल��ड� ग सेगम�ट के �लए NNPA साफ-साफ बताएं — पस�नल लोन,

BNPL, मच�ट लोन, माइ�ो-�े�डट — ���क हर सेगम�ट म� �र�

अलग होता है।

5. AUM: एसे�स अंडर मैनेजम�ट

ल��ड� ग, वे�, एसेट मैनेजम�ट या इं�ोर�स वाले �फनटे� के �लए,

AUM �दखाता है �क आप क�मस� के �लए कुल �कतनी संप�� मैनेज

कर रहे ह�।

ले�कन AUM तभी मायने रखता है जब वह:

▪ ��र हो,

▪ �व�भ� �ह�� म� फैला �आ और

▪ मज़बूत �नयम� का पालन करता हो।

IPO के समय यह �� ज़�री है

प��क मा�क� �स संग�त और भरोसे को मह� देते ह�।

अगर AUM अचानक बढ़ता है (जैसे एक-बार के डील या आ�ामक

सो�स�ग के कारण), तो वै�ूएशन कम हो सकती है।

��क �ट�

AUM को �� तरीके से समझाएं:

यह बढ़ो�री कहाँ से आ रही है — नए यूज़स�, �रपीट पुनः �नवेश करने

वाले �नवेशक, �ॉस-से� �ोड��स या कॉप�रेट �ाइं�स से?

6. टेक रटे: रवेे�ू क� असली ताकत

�फनटेक अ�र �ांज़ै�न वॉ�ूम (TPV) को हाईलाइट करते ह�,

ले�कन �सफ�  TPV यह नह� बताता �क �बज़नेस वा�व म� �कतनी

कमाई कर रहा है। यही जगह है टेक रेट क� अह�मयत क�।

टेक रेट �नवेशक� को बताता है:

“आप ₹100 के �ांज़ै�न वै�ू पर �कतना रेवे�ू कमाते ह�?”

एक मज़बूत टेक रेट यह सा�बत करता है �क आपके पास �ाइ�स�ग पावर,

�ोड� ���थ और मच�ट �� है।

IPO के समय यह �� ज़�री है

अगर �कसी �फनटेक का TPV �ादा है ले�कन टेक रेट कम है, तो वह

बड़ा �दख सकता है — ले�कन �ॉ�फटेबल नह�। �नवेशक उ�� �फनटे�

को पसंद करते ह� जो ए���वटी को असली रेवे�ू म� बदल सक� ।

��क �ट�

टेक रेट के ��ड को �पछले 8–12 �ाट�र म� �दखाएं, �सफ�  एक साल नह�।

यह आपके �बज़नेस क� मज़बूती का �� �च� पेश करता है।

सब कुछ �मलाकर देख� तो — �नवेशक

असल म� �ा देखना चाहते ह�

जब फाउंडस� IPO के बारे म� सोचते ह�, तो वे अ�र डाउ�लो�स, ऐप

रे�ट� �, GMV या मच�ट काउंट जैसी चमकदार मे��� �दखाते ह�। ले�कन

IPO �नवेशक गहराई म� देखते ह�। वे वा�व म� ��रता, ��ता और एक

ऐसा �बज़नेस मॉडल देखना चाहते ह� जो अगले दशक तक �टक सके।

यह छह मे��� — CAC, LTV, GLP, NNPA, AUM और Take

Rate — �नवेशक� को असली कहानी बताते ह�:

▪ CAC आपके ए�फ�शएंसी को �दखाता है।

▪ LTV आपके क�मर ���थ को �दखाता है।

▪ GLP आपके �े�डट �ड�स��न को �दखाता है।

▪ NNPA आपके �र� मैनेजम�ट को �दखाता है।

▪ AUM आपके माक� ट मै�ु�रटी को �दखाता है।

▪ Take Rate आपके �रवे�ू क� स�ाई को �दखाता है।

जब यह नंबर साफ़ और ईमानदारी से समझाए जाते ह�, तो �नवेशक

�बज़नेस पर अ�धक भरोसा करते ह� — और भरोसा ही सफल �फनटेक

IPO का सबसे बड़ा �ाइवर है।

अं�तम �वचार

�फनटेक मे��� मु��ल लग सकते ह�, ले�कन यह एक सरल कहानी

बताते ह�:

आप �कतनी �ज़�ेदारी के साथ बढ़ रहे ह�?

अगर फाउंडस� इन मे��� को अ�ी तरह समझते और पेश करते ह�,

तो वे �सफ़�  IPO के �लए बेहतर तैयार नह� होते — ब�� एक मज़बूत

और �� कंपनी भी बनाते ह�। ���क �फनटेक म�, नंबर केवल �दश�न

को नह� दशा�ते; वह भरोसे को दशा�ते ह�।



टल�कटू
और

संसाधन �े�
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जाग�न ब�र – IPO श��

क� A से Z गाइड (N-सीरीज़)

IPO क� “N-सीरीज़” वाले श� उन सबसे ज़�री �ह�� से जुड़े होते ह�,

�जनसे तय होता है �क कंपनी को असल म� �कतना पैसा �मलता है, कौन-

कौन से �नवेशक �ह�ा लेते ह�, कौन-सी चीज़� कंपनी को प��क होने

से पहले बतानी होती ह� और �ल��� ग के बाद शेयरहो���ग कैसी बनती है।

यह टम� तय करते ह� �क कोई IPO �कतना साफ़, पूरा और लंबे समय म�

�कतना मज़बूत होगा। इस�लए, इन बात� को समझना ब�त ज़�री है —

�ाट�अप फाउंडस� के �लए भी, जो �ल��� ग क� तैयारी कर रहे ह� और �नवे-

शक� के �लए भी, जो �कसी IPO क� असली त�ीर समझना चाहते ह�।

नेट ऑफर

प�रभाषा:

Net Offer वो �ह�ा होता है जो �कसी IPO म� आम लोग� और बड़े

�नवेशक� के �लए उपल� होता है। इसम� कम�चा�रय�, एंकर �नवेशक�,

माक� ट मेकस� या ��प कंप�नय� के शेयरहो�स� के �लए रखी गई आर��त

�ह�ेदारी �नकाल दी जाती है। या�न - जो बचा �आ �ह�ा है, वही Net

Offer है, �जस पर �रटेल, NII और QIB �नवेशक बोली लगाते ह�।

उ�े�:

Net Offer इस�लए बनाया जाता है ता�क हर कैटेगरी के �लए शेयर�

का बँटवारा साफ़ �दखे। आर��त �ह�� को अलग करके, कंपनी बताती

है �क असल म� �कतने शेयर खुले मुकाबले के �लए उपल� ह�।

IPO म� मह�:

▪ इससे �नवेशक समझ सकते ह� �क असली माँग �कतनी है और

   मुकाबला �कतना कड़ा होगा।

▪ स����शन रे�शयो, अलॉटम�ट के चांस और �ल��� ग के बाद क�

   �ल���डटी इसी पर �नभ�र करती है।

▪ SEBI के �नयम� के तहत सही बँटवारे म� यह बड़ा रोल �नभाता है।

बड़ा Net Offer होने पर सं�ागत �नवेशक� क� भागीदारी भी बढ़ती है

���क �ल���डटी अ�ी रहती है।

���या:

▪ सबसे पहले कुल IPO साइज तय होता है।

▪ �फर इसम� से आर��त �ह�े (एंकर, कम�चारी, शेयरहो�र आ�द)

   �नकाल �दए जाते ह�।

▪ जो �ह�ा बचता है, वही Net Offer कहलाता है।

▪ बोली लगाना और अलॉटम�ट इसी Net Offer पर होता है।

�भाव:

Net Offer का साइज़ यह तय करता है �क IPO �कतना स��ाइब

होगा, �ल��� ग पर �कतनी खरीद-�ब�� होगी और �नवेशक� का भरोसा

कैसा रहेगा। अगर Net Offer छोटा हो और माँग �ादा हो, तो IPO म�

भारी ओवरस����शन देखने को �मलता है।

उदाहरण:

कई टाटा ��प के IPO म�, पहले से टाटा मोटस� के मौजूद शेयरहो�स� के

�लए कुछ �ह�ा �रज़व� होता है। जो �ह�ा बचता है - वही Net Offer

कहलाता है, �जस पर �रटेल, NII और QIB �नवेशक बोली लगाते ह�।

नेट �ॉसी�स

प�रभाषा:

Net Proceeds वह असली रकम होती है जो कंपनी को IPO से

�मलती है, जब उसम� से सभी खच� (जैसे मच�ट ब��क� ग फ�स, लीगल खच�,

र�ज��ार फ�स, �व�ापन खच�, अंडरराइ�ट� ग चाज�ज आ�द) �नकाल �दए

जाते ह�।

उ�े�:

इसका मकसद यह �दखाना है �क कंपनी क� �तजोरी म� असल म� �कतने

पैसे आ रहे ह�। Gross Proceeds बड़े �दख सकते ह�, ले�कन �नवेशक

और रे�ट� ग एज��सयाँ Net Proceeds देखती ह� ता�क समझ सक�  �क

असल म� कंपनी �बज़नेस बढ़ाने के �लए �कतना पैसा इ�ेमाल करेगी।

IPO म� मह�:

▪ यह तय करता है �क कंपनी के पास �व�ार, कज� चुकाने या रोज़मरा�

   के खच� के �लए �कतनी पूँजी बचेगी।

▪ यह बताता है �क कंपनी पैस� का �कतना सही उपयोग कर रही है।

▪ �व�ीय जानकारी को पारदश� बनाने म� मह�पूण� है।

▪ कंपनी को Net Proceeds का उपयोग DRHP और RHP म�

   साफ-साफ बताना होता है।
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���या:

▪  इशू �ाइस x जारीसबसे पहले Gross Proceeds �नकाले जाते ह�:

   �कए गए शेयर� क� सं�ा

▪ �फर सभी IPO से जुड़े खच� जोड़े जाते ह�।

▪ �फर फ़ॉमू�ला लागू होता है:

   Net Proceeds = Gross Proceeds – Issue Expenses

�भाव:

�ादा Net Proceeds कंपनी क� बैल�स शीट को मज़बूत करते ह� और

�वकास योजनाओं को सपोट� करते ह�। अगर Gross Proceeds �ादा

ह� ले�कन Net Proceeds कम �नकले, तो �नवेशक� को यह लग

सकता है �क खचा� �ादा �आ ह�।

उदाहरण:

अगर �कसी IPO से ₹1,500 करोड़ जुटाए गए और खच� ₹60 करोड़ �ए,

तो Net Proceeds ह�गे: ₹1,440 करोड़।

NII (गैर-सं�ागत �नवेशक)

प�रभाषा:

NII वे �नवेशक होते ह� जो �कसी IPO म� ₹2 लाख से �ादा क� बोली

लगाते ह�। इनम� HNI (अमीर �नवेशक), कंप�नयाँ, ��, NBFCs और

फै�मली ऑ�फस शा�मल होते ह�। ये न तो �रटेल कैटेगरी म� आते ह� और

न ही QIB म�।

उ�े�:

NII कैटेगरी उन बड़े �नवेशक� के �लए बनाई गई है जो IPO म� अ�ा-

खासा पैसा लगाते ह�, ले�कन सं�ागत �नवेशक� वाली स� शत� म�

नह� आते।

IPO म� मह�:

▪ NII क� �ादा बोली बाज़ार के जोश को �दखाती है।

▪ इससे IPO क� चचा� और भरोसा बढ़ता है।

▪ NII क� भारी माँग अ�र GMP (Grey Market Premium)

   को भी ऊपर ले जाती है।

���या:

▪ �नवेशक ₹2 लाख से �ादा क� बोली लगाते ह�।

▪ इस कैटेगरी का तय कोटा होता है। (आमतौर पर Net Offer का 15%)

▪ NII को शेयर लॉटरी के आधार पर नह�, ब�� आनुपा�तक

   (Proportional) आधार पर �मलते ह�।

�भाव:

▪ बुक-�ब� IPO म� NII अपनी बोली वापस नह� ले सकते।

NII क� तेज़ बोली IPO क� कुल स����शन को मज़बूत करती है

और अ�े �ल��� ग क� उ�ीद बढ़ाती है। ले�कन अगर NII �ादातर

लोन लेकर बोली लगाएँ, तो �ल��� ग के बाद शेयर म� उतार–चढ़ाव बढ़

सकता है।

उदाहरण:

Paras Defence और EMS Ltd जैसे IPOs म� NII कैटेगरी 100×

से �ादा भरी थी।

NSE नेशनल �ॉक ए�च�ज ऑफ

इं�डया

प�रभाषा:

NSE भारत का �मुख �ॉक ए�च�ज है, जो पूरी तरह इले��ॉ�नक

�े�ड� ग, तेज़ �ल���डटी और Nifty 50 जैसे बड़े माक� ट इं�डकेटस� के

�लए जाना जाता है। �े�ड� ग वॉ�ूम के �हसाब से यह दु�नया के सबसे

बड़े ए�च�ज� म� शा�मल है।

उ�े�:

देशभर म� शेयर, डे�रवे�ट�स, ETF और बॉ� जैसे साधन� क� �े�ड� ग के

�लए एक पारदश�, तकनीक� और भरोसेमंद �ेटफॉम� उपल� कराना।

IPO म� मह�:

▪ �ादातर कंप�नयाँ NSE पर �ल��� ग चुनती ह� ���क यहाँ घरेलू और

   �वदेशी �नवेशक� क� �ापक भागीदारी �मलती है।

▪ बेहतर मू� �नधा�रण (price discovery) और गहरी �ल���डटी

   �मलती है।

▪ कई सं�ागत �नवेशक� क� शत� होती है �क कंपनी NSE पर �ल� हो।

���या:

▪ कंपनी NSE म� �ल��� ग आवेदन जमा करती है।

▪ NSE कंपनी क� अनुपालन ���त, गवन�स और �ड��ोज़र क� जाँच

   करता है।

▪ अलॉटम�ट के बाद शेयर �े�ड� ग के �लए शा�मल �कए जाते ह�।

▪ कंपनी को NSE के �ल��� ग �नयम� का पालन करना होता है।
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�भाव:

NSE पर �ल��� ग कंपनी क� �व�सनीयता, �ांड पहचान और सं�ागत

��च को बढ़ाती है। साथ ही, �ादा �े�ड� ग वॉ�ूम से शेयर क� क�मत का

सही मू� �नधा�रण होता है।

उदाहरण:

Zomato, Nykaa, Delhivery और MapMyIndia जैसे बड़े IPOs

ने अपना �ाथ�मक ए�च�ज NSE चुना।

नामांकन सु�वधा

प�रभाषा:

Nomination एक ऐसी सु�वधा है �जसम� �नवेशक अपने खाते म� एक

“नामां�कत ���” जोड़ सकता है, �जसे �नवेशक के �नधन क� ���त म�

उसक� सभी ��तभू�तयाँ (securities) �मल जाती ह�। यह सु�वधा डीमेट

खाते, �े�ड� ग खाते और अ� �स�ो�रटीज हो���� पर लागू होती है।

उ�े�:

इसका उ�े� यह तय करना है �क �नवेशक क� संप��याँ �बना �कसी

कानूनी �ववाद या देरी के सीधा नामां�कत ��� तक प�ँच जाएँ। इससे

प�रवार को संप�� स�पने क� ���या आसान हो जाती है।

IPO म� मह�:

▪ IPO अलॉटम�ट के बाद मु��ल� दूर हो जाती है।

▪ डीमेट म� �मले IPO शेयर आसानी से �ांसफर हो जाते ह�।

▪ प�रवार को लंबे कानूनी �ोसेस से नह� गुजरना पड़ता।

���या:

▪ �नवेशक अपने �डपॉ�ज़टरी पा�ट� �सप�ट को नामां�कत ��� क�

   जानकारी जमा करता है।

▪ Nominee क� जानकारी दज� और स�ा�पत क� जाती है।

▪ ज़�री द�ावेज़ �मलने पर शेयर सीधे nominee को �ांसफर हो

   जाते ह�।

�भाव:

यह सु�वधा �नवेशक के प�रवार को कागज़ी काय�वाही, कानूनी झंझट

और संप�� �ांसफर म� होने वाली देरी से बचाती है।

उदाहरण:

Zerodha और Groww जैसे �ोकस� अब सुर�ा और अनुपालन के

�लए IPO म� �नवेश करने से पहले nomination अ�नवाय� करते ह�।

नो �डफॉ� �ेटम�ट

प�रभाषा:

यह एक औपचा�रक घोषणा होती है, �जसम� कंपनी यह बताती है �क

उसने अब तक ब�क, �व�ीय सं�ान�, बॉ�हो�स� या अ� लेनदार� को

भुगतान करने म� कोई चूक नह� क� है।

उ�े�:

�नयामक� और �नवेशक� को यह भरोसा �दलाना �क कंपनी क� �व�ीय

अनुशासन मज़बूत है और उसका पहले का भुगतान साफ है।

IPO म� मह�:

▪ SEBI को कंपनी क� साख समझने म� मदद करता है।

▪ �रटेल और बड़े �नवेशक� को भरोसा देता है।

▪ �जन कंप�नय� के �रकॉड� म� �डफ़ॉ� होता है, उनके �लए फंड जुटाना

   क�ठन हो सकता है।

���या:

▪ ऑ�डटस� सभी कज़� और भुगतान �रकॉड� क� जाँच करते ह�।

▪ मच�ट ब�कर पूरी तरह से गहन जाँच-पड़ताल करते ह�।”

▪ यह �ेटम�ट DRHP और बाद म� RHP म� शा�मल �कया जाता है।

�भाव:

�नवेशक� का भरोसा बढ़ता है और �र� कम �दखाई देता है। साफ-

सुथरा “नो-�डफ़ॉ�” �रकॉड� अ�र वै�ूएशन पर भी सकारा�क

असर डालता है।

उदाहरण:

�ादातर बड़े IPO म� �र� फै�र से�न म� साफ़ �लखा होता है �क

“ब�क, �व�ीय सं�ान� या �डब�चर हो�स� को कोई �डफ़ॉ� नह� �आ है।” 
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नॉन-�रटेल �ेणी

प�रभाषा:

यह �ेणी उन सभी �नवेशक� को शा�मल करती है जो �रटेल �नवेशक

नह� होते। इसम� मु� �प से QIBs (Qualified Institutional

Buyers) और NIIs शा�मल होते ह�।

उ�े�:

ता�क बड़े और अनुभवी �नवेशक� को IPO म� उ�चत �ह�ा �मल सके,

जो भारी पूंजी लाते ह�।

IPO म� मह�:

नॉन-�रटेल कैटेगरी क� स����शन सं�ा अ�र IPO क� वा��वक

मज़बूती और माक� ट के भरोसे को �दखाती है।

���या:

▪ कैटेगरी का बँटवारा ऑफर डॉ�ूम�ट म� तय �कया जाता है।

▪ QIBs और NIIs अपने-अपने कोटे म� बोली लगाते ह�।

▪ आवंटन SEBI के तय �दशा�नद�श� के अनुसार हर कैटेगरी म� अलग-

   अलग �कया जाता है।

�भाव:

नॉन-�रटेल �नवेशक� क� मज़बूत भागीदारी IPO क� ��त�ा बढ़ाती है,

मी�डया �ान आक�ष� त करती है और �ोबल �नवेशक� क� ��च बढ़ाती

है। कम भागीदारी यह �दखा सकती है �क वै�ूएशन या �बज़नेस मॉडल

को लेकर �नवेशक� म� भरोसा कम है।

उदाहरण:

कई SME IPOs म�, भले ही �रटेल स����शन सामा� हो,

ले�कन NII/QIB क� भागीदारी ब�त मज़बूत होती है।

नॉन-�मोटर हो��ग�

प�रभाषा:

इसका मतलब उन सभी शेयर� से है जो �मोटर� के अलावा बाक�

�नवेशक� के पास होते ह�। इनम� �रटेल �नवेशक, सं�ागत �नवेशक,

HNI और FPI सभी शा�मल होते ह�।

उ�े�:

इसका उ�े� यह तय करना है �क कंपनी म� �ह�ेदारी �सफ�  �मोटर�

तक सी�मत न रहे और साव�ज�नक �नवेश पया�� हो।

IPO म� मह�:

▪ कंपनी को SEBI के �नयम के अनुसार कम से कम 25% �ह�ेदारी

   जनता के पास रखने म� मदद करता है।

▪ बेहतर �ल���डटी, पारद�श�ता और गवन�स दशा�ता है।

▪ इंडे� म� शा�मल होने के �लए ज़�री ��-�लोट पर असर डालता है।

���या:

▪ इसका �हसाब IPO बँटवारे के बाद लगाया जाता है।

▪ अगर �मोटर �ह�ेदारी MPS �नयम� से कम हो तो उ�� समय के

   साथ इसे घटाना पड़ता है।

▪ लगातार �नयम� का पालन ज़�री होता है।

�भाव:

�ादा Non-Promoter Holding का मतलब बेहतर �ल���डटी,

मज़बूत गवन�स इमेज और सं�ागत ��च म� बढ़ो�री होता है।

उदाहरण:

Infosys और HDFC Bank जैसी बड़ी कंप�नय� म� नॉन-�मोटर

हो���ग काफ� अ�धक है, �जसक� वजह से यह बाज़ार म� सबसे �ादा

�ेड होने वाले शेयर� म� शा�मल ह�।

NAV ��त शेयर शु� संप�� मू�

प�रभाषा:

NAV बताता है �क कंपनी का एक शेयर उसक� असली संप�� के

�हसाब से �कतना मू� रखता है। इसे कंपनी क� कुल नेट एसे�स को

कुल शेयर� से बाँटकर �नकाला जाता है।

उ�े�:

यह बताता है �क कंपनी का वा��वक मू� ��त शेयर �कतना है।

IPO म� मह�:

▪ वै�ूएशन सही है या नह�, इसका अंदाज़ा लगाने म� मदद करता है।
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▪ एसेट-हेवी कंप�नय� (जैसे NBFC, ब�क, �रयल ए�ेट, REIT) के

   �लए यह �वशेष �प से मह�पूण� है।

▪ इ�ू �ाइस से तुलना करने के �लए एक मानक क� तरह काम करता है।

���या:

इसका उयह ��त शेयर आधार पर कंपनी के वा��वक बही मू�

(Book Value) को मापता है।

NAV =
कुल संप�� - कुल देनदा�रयाँ

जारी �कए गए इ��टी शेयर� क� सं�ा

�भाव:

उ� NAV आमतौर पर कंपनी क� मज़बूत �व�ीय ���त �दखाता है।

NAV और इ�ू �ाइस के बीच बड़ा अंतर �नवेशक� म� वै�ूएशन को

लेकर सवाल खड़ा कर सकता है।

उदाहरण:

REITs (�रयल ए�ेट �नवेश ��) और InvITs (इं�ा���र �नवेश

��) जैसी कंप�नयाँ NAV को एक मु� �दश�न मी��क के �प म�

�मुखता से दशा�ती ह�।

नेट वथ� स�ट�फकेट�

प�रभाषा:

Net Worth Certificate एक चाट�ड� अकाउंट�ट (CA) �ारा जारी

�कया गया �माणप� होता है, �जसम� �कसी तय तारीख के अनुसार

कंपनी क� कुल संप��, देनदा�रयाँ और �रज़व� देखकर उसक� नेट वथ� क�

पु�� क� जाती है।

कंपनी क� वा��वक �व�ीय ���त को �मा�णत करना और DRHP म�

दी गई जानकारी को समथ�न देना।

IPO म� मह�:

▪ SEBI फाइ�ल� ग के दौरान अ�नवाय� होता है।

▪ कंपनी क� �व�ीय मज़बूती को पारदश� तरीके से �दखाता है।

▪ मच�ट ब�कर इसे �ू-�ड�लज�स ���या म� उपयोग करते ह�।

���या:

उ�े�:

▪ CA कंपनी के ऑ�डटेड �व�ीय द�ावेज़ और एसेट वै�ू क� जाँच

   करता है।

▪ नेट वथ� क� गणना कर उसे �मा�णत �कया जाता है।

▪ �माणप� SEBI और �ॉक ए�च�ज� को स�पा जाता है।

�भाव:

�नवेशक� का भरोसा बढ़ता है और सही वै�ूएशन तय करने म� मदद

�मलती है।

उदाहरण:

�मोटस� जब शेयर �गरवी रखते ह� या �ी-IPO फं�ड� ग जुटाते ह�, तब भी

Net Worth Certificate क� आव�कता होती है।

अ�वासी �नवेशक (NRI / FPI)

प�रभाषा:

वे �नवेशक जो भारत के बाहर रहते ह�—जैसे NRI, OCI और Foreign

Portfolio Investors (FPI)—और अ�धकृत चैनल� के मा�म से

भारतीय IPO म� �नवेश करते ह�।

उ�े�:

भारत के शेयर बाज़ार म� वै��क �नवेश बढ़ाना और �ल���डटी को

मज़बूत करना।

IPO म� मह�:

▪ FPIs बड़े �र पर सं�ागत पूंजी लाते ह�।

▪ NRIs अ�र हाई-�डमांड IPO म� स��य रहते ह�।

▪ इनक� भागीदारी IPO क� �व�सनीयता और गुणव�ा बढ़ाती है।

���या:

▪ NRIs NRE/NRO खात� के ज�रए �नवेश करते ह�।

▪ FPIs SEBI-र�ज�ड� क�ो�डय� के मा�म से �नवेश करते ह�।

▪ इनके �लए QIB/NII कैटेगरी के अनुसार आवंटन �नयम लागू होते ह�।

�भाव:

मज़बूत �वदेशी भागीदारी अ�र �ल��� ग के �दन बेहतर �दश�न का संकेत

देती है और भारत क� �वकास कहानी पर वै��क भरोसा �दखाती है।

उदाहरण:

LIC, Paytm और Zomato जैसे बड़े IPO म� FPIs क� बड़ी भू�मका

रही।

अं�तम �ट�णी

N-series के ट�� — Net Proceeds और Net Offer से लेकर

NRI participation और Non-Promoter Holding तक —

IPO क� �व�ीय संरचना क� रीढ़ ह�। यह सभी �मलकर पारद�श�ता,

�नयम� का पालन और हर �ेकहो�र के �लए �न��ता तय करते ह�।

जैसे-जैसे भारत के मा�क� �स �ोबल और मज़बूत होते जा रहे ह�, इन

कॉ�े��स को समझना फाउंडस� और �नवेशक� दोन� के �लए ज़�री हो

गया है।



www.indiaipo.in �दसंबर 2025 I आईपीओ व��107

भारत म� �फनटेक IPO क� धूम — इनोवेशन, जो�खम और

�नयमन का संतुलन

भारत अब पैस� के लेन-देन के तरीके म� एक नए दौर म� �वेश कर रहा है-

यह एक ऐसा समय है जहाँ �फनटेक कंप�नयाँ अब ऊँचे जो�खम वाले

�योग� के �प म� नह� देखी जात�, ब��  पर आधा�रतटे�ोलॉजी

�व�सनीय, ��र और यहाँ तक �क मज़बूत �व�ीय सं�ान� के �प म�

देखी जाती ह�। यह बदलाव रात�-रात नह� आया है। इसम� दस साल लगे

ह�, �जनम� �ड�जटल को अपनाना, �नयम� को स� करना, �बज़नेस मॉडल

म� सुधार और "�कसी भी क�मत पर बढ़ो" क� सोच से "�ज़�ेदारी के साथ

बढ़ो" क� सोच म� बदलाव शा�मल है।

आज, �फनटेक IPO भारत के प��क-माक� ट म� सबसे आगे चल रहे ह�।

पेम�ट कंप�नयाँ, �ड�जटल लोन देने वाले, वे�-टेक �ेटफॉम�, मच�ट-टेक

�खलाड़ी और नए ऑनलाइन ब�क (�नयो-ब�क) सभी बाज़ार से पैसा

जुटाने क� तैयारी कर रहे ह�। इस पल को खास बनाने वाली बात यह है

�क भारत उन ब�त कम देश� म� से एक है जहाँ �फनटेक IPO का डर नह�

है; उनका �ागत �कया जाता है। यह �रपोट� पता लगाती है �क यह

बदलाव �� �आ है, �स�म म� �ा बदल गया है, �नयम� के �ेमवक�  ने

�फनटेक को कैसे मज़बूत �कया और प��क �नवेशक �ल��� ग क�

अगली पीढ़ी से �ा उ�ीद करते ह�।

�फनटेक क� कहानी का सफ़र:

शु�आती जोश से मज़बूती तक

भारतीय �फनटेक का शु�आती दौर, 2015 से 2019 के बीच, तेज़ �ोथ

के उ�ाह पर आधा�रत था। UPI ने ज़बरद� उड़ान भरी। वॉलेट

कंप�नयाँ बाज़ार �ह�ेदारी के �लए लड़�। �ड�जटल लोन देने वाल� ने

अ�र मज़बूत जाँच-पड़ताल (underwriting) के �बना तुरंत लोन दे

�दए। व�चर कै�पटल (�नवेश) ब�त �ादा था और �फनटेक फाउंडस�

यूज़स�, GMV, लेन-देन और डाउनलोड बढ़ाने पर �ान क� ��त करते थे-

ये आँकड़े देखने म� तो �भावशाली थे, पर हमेशा �टकाऊ �बज़नेस मॉडल

नह� बन पाए।

2020 से 2022 के दौरान सब कुछ बदल गया। महामारी ने इसके

इ�ेमाल को नई ऊँचाइय� तक प�ँचाया, ले�कन इसने गहरी कमज़ो�रय�

को भी उजागर �कया। लोन न चुकाने क� दर� (Default Rates) बढ़

ग�। धोखाधड़ी पकड़ने वाले �स�म संघष� करने लगे। वसूली का �दश�न

कमज़ोर पड़ गया और कई �फनटेक कंप�नय� ने महसूस �कया �क उनक�

तेज़ी से हो रही �ोथ कमज़ोर न�व पर �टक� थी।

इस दबाव ने RBI और SEBI के �लए लंबी अव�ध के बड़े संरचना�क

सुधार (structural reforms) लाने का सही माहौल बनाया। इन

सुधार� ने �फनटेक क� �ोथ को रोकने के बजाय, कंप�नय� को �ज़�ेदारी

के साथ दोबारा खड़ा होने के �लए मजबूर �कया। �फनटेक कंप�नय� से

अचानक यह उ�ीद क� जाने लगी �क वे कं�ूमर ऐप (Consumer

Apps) क� तरह नह�, ब�� �नयम� का पालन करने वाले �व�ीय

सं�ान� क� तरह �वहार कर�। यह बदलाव, हालाँ�क कुछ �ाट�अ�

के �लए मु��ल था, ले�कन यही कारण है �क आज �फनटेक IPO

उ�ीदवार कह� �ादा मज़बूती और भरोसेमंद �दखते ह�।

�फनटेक IPO म� तेज़ी �� आ रही है:

इस उछाल के पीछे बाज़ार का तक�

2023 से 2025 तक, �फनटेक क� नई पीढ़ी �सफ़�  बड़े होने पर ही नह�,

ब�� लोन देने क� सही ���या (underwriting discipline),

�र� मैनेजम�ट, साइबर सुर�ा, लागत �नयं�ण और प�� कमाई

(predictable revenue) पर भी �ान देगी। इन बदलाव� ने �फनटेक

कंप�नय� को प��क माक� ट के �लए �ादा सही बना �दया, �जसने भारत

म� अब �दख रहे IPO बूम क� न�व रखी है।

�फनटेक IPO क� इस लहर के पीछे सबसे ज़�री वजह साफ़ है:

आज प��क माक� ट (शेयर बाज़ार) �फनटेक पर पहले से कह� �ादा

भरोसा करता है। यह भरोसा कई संरचना�क ताकत� के एक साथ काम

करने का नतीजा है।

₹

�रसच� कॉन�र
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1. रोज़मरा� का उपयोग �नवेशक� का भरोसा

    बढ़ाता है

UPI अब �सफ़�  एक  नह�, ब�� रोज़मरा� क� ज़�रत बन गयाटे�ोलॉजी

है। जब लगभग हर भारतीय �दन म� कई बार �ड�जटल भुगतान करता है,

तो आम जनता �फनटेक को अ�त आव�क मानती है। इस लगातार

अपनाने क� ���या ने �फनटेक फम� को एक ऐसा ज़मीनी आधार �दया

है, �जसे उपभो�ा समझते ह� और �जस पर भरोसा करते ह�।

2. शहरी और अध�-शहरी भारत म� लोन क�

     माँग बढ़ रही है

छोटी रा�श के लोन, �े�डट-लाइन �ोड��स, BNPL (अभी खरीद�, बाद

म� भुगतान कर�) और �ापा�रय� को लोन देना अब आम हो गया है। भारत

म� अभी भी लोन लेने वाल� क� सं�ा कम है, �जसका मतलब है �क �ोथ

क� संभावना ब�त बड़ी है। प��क �नवेशक इस �� संभावना को मह�

देते ह�।

3. �फनटेक क� मुनाफ़ा कमाने क� �मता

     आ�ख़रकार �दख रही है

पहले, �फनटेक कंप�नयाँ कैशबैक, �रवॉड� और माक� �ट� ग पर ब�त �ादा

खच� करती थ�। ले�कन फं�ड� ग क� �गरावट ने कंप�नय� को कामकाज म�

�ाट� और �भावी बनने पर मजबूर �कया। आज, कई �फनटेक बेहतर

कॉि���ूशन मा�ज�न, �नयं��त �ाहक अ�ध�हण लागत और ��र राज�

�दखा रहे ह�।

4. �नयामक माहौल ने जो�खम कम �कया

RBI के �ड�जटल ल��ड� ग �दशा-�नद�श, FLDG �नयम, KYC �नयम और

गवन�स ढांचे ने इस से�र को साफ़ और भरोसेमंद बनाया है। SEBI के

कड़े DRHP �नयम पारद�श�ता बढ़ाते ह�। प��क माक� ट �वशेष �प से

�नया�मत कंप�नय�, को इनाम देता है—खासकर �व�ीय सेवाओं म�।

5. वै��क उदाहरण� ने भरोसा बहाल �कया

��ाइप के �फर से मज़बूत होने, Chime के ��र होने और रॉ�बन�ड के

�बज़नेस मॉडल म� सुधार के बाद, वै��क �र पर �फ़नटेक IPO के ��त

�नवेशक� क� माँग बढ़ गई है। भारत क� कहानी को इस वै��क भावना म�

बदलाव का फ़ायदा �मल रहा है।

यह सभी कारक �मलकर �फनटेक IPO के �लए एक आदश� माहौल

बनाते ह�।

Pine Labs: भारत क� नई �फनटेक

मज़बूती का एक केस �डी

अगर कोई एक कंपनी भारत के �फनटेक �योग (experimentation)

से �फनटेक अनुशासन (discipline) क� ओर बदलाव को दशा�ती है,

तो वह पाइन लै� है। 2025 के आ�खर म� इसका IPO महज़ एक

�ल��� ग नह� था—यह एक संकेत था �क भारत का �फनटेक इको�स�म

एक नए �र क� मज़बूती तक प�ँच गया है।

पाइन लै� ने तेज़ी से �ोथ के पीछे भागने के बजाय, धीरे-धीरे भारत के

सबसे मज़बूत मच�ट-टेक इं�ा���र म� से एक का �नमा�ण �कया। इसने

POS (�ाइंट ऑफ सेल) ट�म�नल� से EMI (�क�), लॉय�ी समाधान,

चेकआउट �स�म और BNPL (अभी खरीद�, बाद म� भुगतान कर�) सेवाओं

तक अपना �व�ार �कया। कंपनी ने लगातार कम मच�ट छोड़ कर जाने क�

दर (churn) बनाए रखी और अपनी कमाई के �ोत� को तब अलग-

अलग �कया जब बाक� �फनटेक कंप�नय� को यह भी नह� पता था �क यह

ज़�री है।

प��क माक� ट ने पाइन लै� को पुर�ृत �कया ���क इसने अनुशासन

�दखाया: प�ा कैश �ो, ��र मा�ज�न, ब�क� और �ांड� के साथ मज़बूत

पाट�नर�शप और बेहतरीन शासन �व�ा। यह "��र, �ेलेबल, अनु-

पालन को �ाथ�मकता देने वाला �फनटेक" का एक आदश� उदाहरण बन

गया। IPO क� तैयारी कर रहे फाउंडस� के �लए, पाइन लै� एक ��

सबक देती है—चकाच�ध वाले आँकड़� से �ादा, मज़बूत न�व मायने

रखती है।

�ड�जटल ल��डग क� द�नया: �वजेता और� ु

चुनौ�तय� म� फंसी कंप�नयाँ

कोई भी �फनटेक कैटेगरी अनुशासन और अ�व�ा के बीच के अंतर को

�ड�जटल ल��ड� ग �जतना �� �प से नह� �दखाती। 2017 और 2020 के

बीच, दज�न� कज�दाताओं ने तेज़ी से लोन बाँटकर �ोथ हा�सल क�, अ�र

वे कम जाँच-पड़ताल (soft underwriting) या उ� जो�खम वाले

�ाहक वग� पर �नभ�र रहते थे। ले�कन जब �नयम स� �ए और वसूली

क� चुनौ�तयाँ बढ़�, तो उनक� कमज़ो�रयाँ सामने आ ग�।

जो �ड�जटल कज�दाता बच गए और मज़बूत �ए, वे थे �ज��ने अपने

�स�म को �फर से बनाया—बेहतर जो�खम इंजन म� �नवेश �कया,

वे�र�फकेशन के तरीक� को मज़बूत �कया, कले�ंस म� सुधार �कया

और �ाहक समूह के �वहार पर �ान क� ��त �कया। उनके NPA

(नॉन-परफॉ�म�ग एसे�स) �नयं�ण म� रहे और �नवेशक� ने उनक�

��रता को पहचाना।
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इसके �वपरीत, �जन ल�डस� को �द�कत थी, उ�� बढ़ते �ए NPA, अ�धक

�ॉड और कं�ायंस क� कमी जैसी सम�ाओं का सामना करना पड़ा।

अब प��क माक� ट ब�त ही सावधान है—�सफ़�  वही ल�डस� �जनके पास

अ�े लोन, समय पर चुकौती करने वाले �ाहक और साफ़-सुथरी लोन

���या है, �नवेशक� का भरोसा जीत पाते ह�।

यह अंतर ही तय कर रहा है �क कौन सी ल��ड� ग �फनटेक कंप�नयाँ IPO

के �लए तैयार हो पाएंगी।

रगेुलेटरी �ेमवक� : �फ़नटेक IPO बूम

का आधार

�फनटेक, ई-कॉमस� या फ़ूड �डलीवरी जैसा नह� है। यह पैसा, जो�खम,

डेटा और �नयम� के पालन से जुड़ा है। यही कारण है �क RBI और SEBI

�फनटेक क� IPO तैयारी के अ�� वा�ुकार (silent architects)

बन गए ह�।

RBI के सुधार (2021–2024):

▪ �ड�जटल ल��ड� ग गाइडलाइंस ने धोखाधड़ी वाले लोन देने के तरीक� को

   साफ़ �कया।

▪ FLDG �नयम� ने �फनटेक और NBFC के बीच जो�खम साझा करने

   को औपचा�रक �प �दया।

▪ KYC और CKYC ने पहचान स�ापन को स� �कया।

▪ जो�खम का खुलासा करना अ�नवाय� हो गया।

▪ कले�न के तरीके को अब सभी के �लए समान ह�।

इन कदम� ने �ड�जटल ल��ड� ग को सुर��त, �ादा पारदश� और �ादा

जवाबदेह बना �दया। 

SEBI के सुधार (2022–2025):

▪ �फनटेक DRHP म� अब �र� मॉडल का �व�ृत खुलासा ज़�री है।

▪ डेटा गवन�स और साइबर सुर�ा को पारदश� तरीके से दज� करना

   ज़�री है।

▪ सेगम�ट के �हसाब से रेवे�ू, �ाहक समूह �व�ेषण (cohort

   analysis) और लोन जाँच-पड़ताल क� ���या को साफ़-साफ़

   समझाना ज़�री है।

▪ �फनटेक को मज़बूत शासन �व�ा, �तं� �नदेशक और ठोस ऑ�डट

   �स�म �दखाना होगा।

�फनटेक को धीमा करने के बजाय, इन �नयम� ने �फनटेक को प��क

�नवेशक� के �लए इतना भरोसेमंद बना �दया �क वे उनम� �नवेश कर सक� ।

�� भारत को �सगापुर और UK क��

तुलना म� �ादा वै�ूएशन �मलता है

भारत का �फनटेक से�र आज दु�नया म� सबसे तेजी से बढ़ने वाले

से�र� म� से एक है। इसक� खा�सयत है—बड़ा बाज़ार, इनोवेशन क�

र�ार, �ीकाय�ता और साफ़-सुथरा रेगुलेशन। यही वजह है �क भारतीय

�फनटेक कंप�नय� को �स�गापुर और UK से �ादा वै�ूएशन �मलता है।

▪ �स�गापुर म� गवन�स और �स�म ब�त अ�ा है, ले�कन वहाँ का बाज़ार

   छोटा है।

▪ UK म� �व�ीय ढांचा मज़बूत है, ले�कन वहाँ �ोथ धीमी है।

▪ भारत के पास दोन� ह�—�व�ार भी और र�ार भी।

भारत म� �फनटेक अपनाना लगातार बढ़ रहा है—पेम��स, लोन, �नवेश,

इं�ोर�स और मच�ट स�व�सेज सबम�। �वदेशी �नवेशक मानते ह� �क

भारतीय �फनटेक कंप�नय� के पास अभी भी कई दशक� क� �ोथ बाक�

है, जब�क कई दूसरे देश पहले ही बढ़त क� गुंजाइश कम है।

साथ ही, भारत क� कॉ� ���र दु�नया म� सबसे बेहतर मानी जाती है।

KYC करना स�ा है, क�मर ऑनबो�ड� ग ब�त तेज़ है और UPI लेन-

देन म� आने वाली �कावट� को लगभग ख़� कर देता है। इसका सीधा

असर पड़ता है—बेहतर यू�नट इकॉनॉ�म� और मज़बूत वै�ूएश�।

भारत के रेगुलेटस�—RBI और SEBI—ने साफ़ और भरोसेमंद �नयम

बनाए ह�। इसी वजह से �ोबल इ�े�स� भारत क� �फनटेक �ोथ पर दांव

लगाने म� �ादा �व�ास महसूस करते ह�, जब�क कई उभरते बाज़ार अभी

भी अ�न��त �नयम� से जूझ रहे ह�।

FIIs का �ख अब �फनटेक क� ओर:

जा�नए �वदेशी �नवेशक कहाँ लगा रहे ह�

दाँव
�पछले दो साल� म� FIIs ने भारतीय �फनटेक म� अपनी �ह�ेदारी लगभग

दोगुनी कर दी है। यह बदलाव ब�त मायने रखता है। पहले FIIs �ादातर

ब�क�, इं�ा���र और IT स�व�सेज म� �नवेश करना पसंद करते थे। ले�कन

अब उनका �झान �फनटेक क� तरफ काफ़� बढ़ गया है। यह बदलाव एक

गहरी सोच �दखाता है—�फनटेक अब “�व�ीय सेवाओं का भ�व�” माना

जा रहा है, न �क कोई जो�खम भरा से�र।

डेटा बताता है �क अब FIIs ऐसे �फनटेक को �ाथ�मकता देते ह� �जनके

पास:

▪ साफ़ और मज़बूत फाइन��शय�

▪ कम NPA

▪ म�ी-�ोड� इको�स�म

▪ लगातार अ�ा गवन�स

▪ साइबर सुर�ा क� मज़बूत तैयारी
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FIIs क� इस �दलच�ी का असर IPO पर भी पड़ रहा है। �फनटेक IPO

म� एंकर बुक क� �डमांड बढ़ी है, �जससे इन कंप�नय� क� �ल��� ग �ादा

��र और बेहतर �दख रही है।

आगे का सफर:

2026–2030 का �फनटेक भ�व�

भारत म� �फनटेक IPO का भ�व� आने वाले साल� म� और भी दमदार

�दख रहा है। 2026 से 2030 के बीच भारत अमे�रका के बाद दु�नया

का दूसरा सबसे बड़ा �फनटेक IPO माक� ट बन सकता है।

इस तेज़ बढ़त के पीछे कई बड़े कारण ह�:

▪ UPI पर आधा�रत �ड�जटल पेम��स का �व�ार

▪ SME के �लए बने �ाट� �फनटेक टूल

▪ मच�ट �े�डट क� तेज़ बढ़ो�री 

▪ AI पर आधा�रत अंडरराइ�ट� ग

▪ �ॉस-बॉड�र पेम��स का बढ़ता उपयोग

▪ इं�ोर�स और वे� �ोड��स का �व�ार

▪ �टयर 2 और 3 शहर� से बढ़ती लोन �डमांड

आने वाले समय म� वही कंप�नयाँ सबसे आगे रह�गी जो इनोवेशन और

�व�ीय अनुशासन—दोन� का बैल�स बनाए रख�गी। या�न, तेज़ी से बढ़ना

भी और मज़बूती से बढ़ना भी।

सं�ापक� के �लए सबक: IPO से पहले

�फनटेक लीडस� को �ा करना चा�हए

�फनटेक फाउंडस� को समझना होगा �क प��क माक� ट तेज़ी नह�,

��रता को �रवॉड� देता है। IPO क� तैयारी कर रही �कसी भी कंपनी को

�ी�ड�ेबल रेवे�ू, कं�ो� �र� और मज़बूत �ोसेसेज़ �दखाने होते ह�।

कं�ायंस को बोझ नह�, ब�� क���ट�टव एडवांटेज क� तरह इ�ेमाल

करना होगा।

फाउंडस� को खास तौर पर इन चीज़� पर �ान देना चा�हए:

▪ साफ़ और �� गवन�स ���र

▪ रेवे�ू का पारदश� और सही से अलग-अलग �रकॉड�

▪ �ीन और सही तरीके से डॉ�ूम�टेड FLDG अर�जम�ट

▪ कोहोट� एना�ल�सस और NPA को स�ी से कं�ोल करना

▪ डेटा �ाइवेसी और साइबर सुर�ा पर मज़बूत पकड़

▪ हर �ाट�र क� �रपो�ट� ग म� अनुशासन

प��क इ�े�स� चाहते ह� �क �फनटेक कंप�नयाँ एक मज़बूत सं�ा क�

तरह काम कर�, न �क �कसी ए�पे�रम�ट क� तरह।

�न�ष�: इनोवेशन + अनुशासन — 

यही है भारत क� �फनटेक पहचान

भारत म� चल रहा �फनटेक IPO बूम कोई बबल नह� है। यह �पछले दस

साल� क� कड़ी मेहनत, मज़बूत रेगुलेशन, �ड�जटल ढांचे और लगातार

मज़बूत होते इको�स�म का सीधा नतीजा है। दु�नया आज देख रही है �क

भारत ने �कस तरह 1.4 अरब लोग� के �लए ऐसा �फनटेक �स�म बनाया

जो बड़े पैमाने पर चलता भी है और �र� को कं�ोल भी करता है।

भारत का �फनटेक भ�व� उन कंप�नय� का होगा जो इनोवेशन और

अनुशासन—दोन� को बराबर मह� द�गी। जो इस संतुलन को पकड़

पाएंगे, वे न �सफ�  आसानी से पूंजी जुटाएंगे, ब�� आने वाले दस

साल� म� भारत क� आ�थ�क �ोथ का अगला अ�ाय भी �लख�गे।
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आपके सवाल,

हमार ेजवाब
�फनटेक IPOs को लेकर

फाउंडस� और इ�े�स� के

आम सवाल� के जवाब
भारत का �फनटेक इको�स�म तेज़ी से बढ़ रहा है। कई �ड�जटल ल�डस�,

पेम�ट कंप�नयाँ, वे�-टेक �ेटफॉ�� और मच�ट-टेक फम� अब प��क

होने क� तैयारी म� ह�। ले�कन यह �ाभा�वक है �क फाउंडस� और इ�े�स�

के मन म� कई सवाल होते ह�: �ा �ॉ�फटेबल होना ज़�री है? �ा �बना

लाइस�स वाला �नयो-ब�क �ल� हो सकता है? रेगुलेटस� �कस चीज़ पर

सबसे �ादा �ान देते ह�? साइबर सुर�ा क� �कतनी अह�मयत है?

इस खास से�न म� हम फाउंडस� और इ�े�स� के सबसे कॉमन सवाल�

के जवाब दे रहे ह�—ता�क आप ��ता और आ��व�ास के साथ फैसले

ले सक� ।

सं�ापक� के आम सवाल

पहला सवाल: �ा कोई �फनटेक �बना

�ॉ�फट के �ल� हो सकता है?

हाँ, एक �फनटेक कंपनी �ॉ�फटेबल न होने के बावजूद �ल� हो सकती

है—बशत� उसके पास ��, उ�चत और डेटा-सपोट�ड �ॉ�फट क� राह हो।

लॉस म� चल रही कंप�नय� को �दखाना होगा �क मा�ज�न सुधर रहे ह�,

यू�नट कॉ� कम हो रहे ह�, �ाहक आधार ��र है, �ोथ �ज�ेदारी के साथ

हो रही है। आज के �नवेशक लॉस को �ीकार करते ह�, ले�कन अ�नयं��त

लॉस को नह�।

दसरा सवाल: �ड�जटल ल�डर के IPO के �लएू

�ूनतम GLP �कतना होना चा�हए?

SEBI ने कोई �ूनतम GLP तय नह� �कया है। ले�कन हाल के IPO

��ड के �हसाब से, ₹3,000 करोड़ से ₹7,000 करोड़ के साफ़ और ��र

GLP वाले �ड�जटल ल�डस� को मज़बूत माना जाता है।

GLP के आकार से �ादा मह� है:

▪ �े�ड�ेबल कले�न

▪ कम NNPA

▪ मज़बूत अंडरराइ�ट� ग

▪ ��र �ाहक कोहोट�

छोटा ले�कन साफ़ और सुर��त लोन बुक अ�र बड़े ले�कन �र��

लोन बुक से �ादा स�ान पाता है।

तीसरा सवाल: �ा कोई �नयो-ब�क �बना

NBFC लाइस�स के प��क हो सकता है?

हाँ। �नयो-ब�क अपने रेगुलेटेड पाट�नस� जैसे ब�क या NBFC के मा�म

से ऑपरेट करते ह�। बस यह ज़�री है �क पाट�नर�शप मॉडल �� हो,

रेवे�ू शेय�र� ग सही तरीके से �ड��ोज़ हो, कं�ायंस �ज�ेदा�रयाँ

द�ावेज़ीकृत ह�। SEBI �ै�रटी पर �ान देता है, न �क �सफ़�  लाइस�स

के �ा�म� पर।

चौथा सवाल: IPO से पहले �फनटेक को कौन-

से साइबर सुर�ा मानक पूर ेकरने चा�हए?

�फनटेक IPOs क� मंज़ूरी के �लए साइबर सुर�ा सबसे बड़े फोकस �े��

म� से एक है। SEBI अपे�ा करता है �क कंप�नयाँ �दखाएँ �क:

▪ डेटा सुर��त �ोर और एि��� �कया गया है

▪ मज़बूत ऑथ��टकेशन �स�म है

▪ �ॉड मॉ�नट�र� ग और अलट� मैके�न�म है

▪ �डज़ा�र �रकवरी और बैकअप �स�म मौजूद ह�

▪ �कसी भी �पछले डेटा �ेच का �रकॉड� साफ़ हो

कमजोर साइबर सुर�ा IPO म� देरी या वै�ूएशन घटा सकती है ���क

�फनटेक संवेदनशील �व�ीय डेटा ह�डल करते ह�।

पाँचवा सवाल: फाउंडस� �नवेशक� का �व�ास

कैसे जीत सकते ह�?

फाउंडस� को यह बताना होगा �क उनका �बज़नेस �र�, �े�डट �ा�लटी,

डेटा �ोटे�न और कं�ायंस कैसे मैनेज करता है। इसके �लए पारदश�

क�ु�नकेशन, अनुभवी बोड�, साफ़ �व�ीय �रपो�ट� ग, मज़बूत कले�न

�ोसेस ज़�री ह�: �नवेशक नंबर चाहते ह�, ले�कन साथ ही �व�सनीयता

और भरोसा भी देखना चाहते ह�।



www.indiaipo.in �दसंबर 2025 I आईपीओ व��112

�नवेशक� के आम सवाल

पहला सवाल: �फनटेक IPO म� �नवेश करने

से पहले मुझे कौन-से जो�खम� का मू�ांकन

करना चा�हए?

�फनटेक म� जो�खम का अंदाज़ा अ� से�स� से थोड़ा अलग होता है।

�नवेशक� को �ान देना चा�हए:

▪  लोन कैसे अ�ूव होते ह�अंडरराइ�ट� ग �ा�लटी:

▪  NPA ���स और �ाहक कोहोट� का �वहार�े�डट �दश�न:

▪ रेगुलेटरी कं�ायंस

▪ �ॉ�फटे�ब�लटी और टेक रेट

▪ डेटा गवन�स और साइबर सुर�ा क� ���त

▪ �ाहक बनाए रखने क� �मता vs इंस��ट�स

यह फै�स� बताते ह� �क �फनटेक ��र है या �सफ़�  शॉट�-टम� ���

पर �नभ�र है।

दसरा सवाल: �नवेशक� को GLP �ोथ को कैसेू

समझना चा�हए?

तेज़ GLP �ोथ भले ही �भावशाली लगे, ले�कन यह गुमराह भी हो

सकता है। अ�े ल�डस� �नयं��त और लगातार GLP बढ़ो�री �दखाते ह�,

जो मज़बूत �रटन� और रैपम�ट �बहे�वयर पर आधा�रत होती है। �नवेशक�

को GLP के साथ-साथ NNPA, �ो�वज़�न�ग लेवल और रैपम�ट कोहो�स�

का �व�ेषण करना चा�हए ता�क �े�डट हे� का सही पता चल सके।

तीसरा सवाल: �नवेशक �फनटेक कंप�नय� म�

गवन�स �ा�लटी कैसे आँकते ह�?

�फनटेक म� गवन�स क� भू�मका साधारण टेक IPO से कह� बड़ी होती है।

�नवेशक� को यह देखना चा�हए:

▪ �तं� �नदेशक� क� संरचना

▪ �र� कमे�टयाँ और ऑ�डट �नगरानी

▪ संबं�धत पाट� लेन-देन क� पारद�श�ता

▪ कं�ायंस सं�ृ�त

▪ �ड��ोज़र क� गुणव�ा

अ�ा गवन�स लंबे समय क� ��रता का संकेत देता है और जो�खम को

कम करता है।

चौथा सवाल: �फनटेक IPO म� �ाइ�सग और�

वै�ूएशन कैसे तय होती है?

�फनटेक IPOs आमतौर पर बुक-�ब���ग मेथड से आते ह�। इसम� मच�ट

ब�कर बड़े सं�ागत �नवेशक� से इंटरे� जुटाते ह� और उसी आधार पर एक

सही �ाइस ब�ड तय �कया जाता है। �कसी कंपनी क� वै�ूएशन कई बात�

पर �नभ�र करती है—कमाई क� गुणव�ा, कमाई का ��तशत, कज़� देने म�

अनुशासन, यूज़र कोहोट� का �दश�न, लाभ कमाने का रा�ा और �नयम�

क� ��ता। �सफ़�  �ादा �ांज़ै�न वॉ�ूम �दखा देने से �ी�मयम

वै�ूएशन नह� �मलता।

पाँचवा सवाल: �नवेशक �फनटेक क� पो�-

�ल��ग ग�त�व�धय� को कैसे आंक� ?�

�ल��� ग के बाद �नवेशक� को मॉ�नटर करना चा�हए:

▪ �ाट�रली �रपो�ट� ग

▪ NPA और कोहोट� �बहे�वयर

▪ �ाहक बनाए रखने क� �मता vs CAC

▪ साइबर सुर�ा �ै��सेज

▪ नए �ोड� लॉ�

▪ गवन�स म� बदलाव

जो �फनटेक क�ु�नकेशन और �दश�न म� लगातार ��र रहता है,

वह लंबे समय तक शेयरहो�र का �व�ास जीतता है।
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सं�ापक� और �नवेशक� के �लए ज़�री सुझाव

फाउंडस� के �लए:

ज�ी तैयारी शु� कर� — �फनटेक IPO के �लए मज़बूत डॉ�ूम�टेशन, साफ़ गवन�स और �र� �ै�रटी ज़�री है।

पारदश� �ड��ोज़र और ��र, अ�ी तरह मैनेज �कए गए �े�डट �ा�लटी से �व�ास बनाएं।

DRHP फाइल करने से पहले साइबर सुर�ा, कं�ायंस �ोसेसेस और बोड� क� �तं�ता मज़बूत कर�।

इ�े�स� के �लए:

�सफ़�  लोन वॉ�ूम नह�, �े�डट �ा�लटी पर �ान द�।

रेगुलेटरी �र� को समझ�, खासकर RBI कं�ायंस।

ऐसे �फनटेक पर फोकस कर� �जनक� अलग-अलग �कार रेवे�ू हो, न �क �सफ़�  कैशबैक-��वन �ोथ।

�न�ष�
�फनटेक IPO रोमांचक इस�लए ह� ���क यह टे�ोलॉजी और फाइन��शयल स�व�सेज—दो ऐसे से�र को जोड़ते ह�, जो भारत के भ�व� को आकार देते ह�

ले�कन यही चीज़ उ�� और अ�धक ज�टल बनाती है—जहाँ �नयम भी स� होते ह� और हर कदम पर बारीक� से नज़र रखी जाती है।

फाउंडस� के �लए, भरोसा, कं�ायंस और �ॉ�फटे�ब�लटी को इनोवेशन के साथ �ाथ�मकता देना ज़�री है। इ�े�स� के �लए, फंडाम�टल समझना—�े�डट

�ा�लटी, �र� मॉडल, गवन�स और लंबी अव�ध क� ��रता सबसे मह�पूण� है।

जब दोन� प� सही जानकारी और वा��वक अपे�ाओं के साथ �फनटेक IPO म� �वेश करते ह�, तो यह �ल��� � भारत क� �ड�जटल अथ��व�ा के �लए

मज़बूत, �टकाऊ और लंबी अव�ध का मू� बना सकती ह�।



डाटा,
�झान

और
��ु�त

डाटा,
�झान

और
��ु�त
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Sector Watch
LendingTech, PayTech, InsurTech, WealthTech, Reg-

Tech और Neobanks कैसे तय कर रहे ह� भारत का �व�ीय भ�व�

�पछले एक दशक म�, भारत ने कई आ�थ�क इंजन को उठते देखा है—

2000 के दशक म� IT सेवाएँ, �रलायंस के 4G युग म� टेलीकॉम, 2015

के बाद �ाट�अ� और PLI योजना के बाद मै�ुफै��र� ग। ले�कन,

�पछले कुछ साल� म� कहानी बदल गई है। अब जो से�र लगातार

�वकास कर रहा है, जो IT बाज़ार को फ�ड कर रहा है और जो बाज़ार क�

सबसे �ादा पूंजी को ख�च रहा है, उसका �सफ़�  एक ही नाम है: �फनटेक।

भारत क� �फनटेक कहानी अब केवल UPI या �ड�जटल वॉलेट तक

सी�मत नह� रही। यह अब छह श��शाली उप-से�र� म� बँट गई है

और हर एक से�र भारत क� आ�थ�क मशीन के एक अलग दद� (Pain

Point) को दूर कर रहा है:

▪  उन लोग� को कज़� देना, �ज�� आसानी से नह�LendingTech:

   �मलता।

▪  लेन-देन को आसान, तेज़ और �बना �कसी �कावट केPayTech:

   करना।

▪  प�रवार� को अचानक आने वाली मु��ल� से सुर�ाInsurTech:

   देना।

▪  भारत म� आम �नवेशक� का एक मज़बूत आधार तैयारWealthTech:

   करना।

▪  �व�ीय लेन-देन म� सुर�ा, �नयम� का पालन और भरोसाRegTech:

   सु�न��त करना।

▪  ब��क� ग के यूज़र इंटरफ़ेस को �बलकुल नए अंदाज़ म� पेशNeobanks:

   करना।

इनम� से कुछ तो शेयर बाज़ार म� आकर पहले ही बड़े �खलाड़ी बन चुके ह�।

कुछ अभी शु�आती दौर म� ह�, ले�कन तेज़ी से बढ़ रहे ह� और कुछ चुपचाप

ब�क� और NBFC के �लए 'ज़�री' इं�ा���र बनते जा रहे ह�।

यह छह धाराएँ �मलकर धीरे-धीरे भारत क� नई BFSI रीढ़ बन रही ह�

और IPO बाज़ार इसका ज़ोरदार �ागत कर रहे ह�।

LendingTech: वहाँ भी �े�डट प�ँच,

जहाँ कभी नह� प�ँचा

भारत म� कज़� तक प�ँच हमेशा से असमान रही है।

ब�क केवल सुर��त ल�डस� को ही पसंद करते थे। SME कागज़ी काय�वाही

(Paperwork) से जूझते थे। पहली बार कज़� लेने वाल� के पास �दखाने

के �लए कोई �े�डट �ोर नह� था। �ामीण �ापार नकद और भरोसे पर

चलता था।

LendingTech इस खाली जगह म� ब�क� के ��तयोगी के �प म� नह�,

ब�� एक दुभा�षये (Interpreter) के �प म� आया।

उधारकता� को केवल उसक� ज़मानत या पुराने �े�डट इ�तहास से परखने

के बजाय, LendingTech ने उसके �ड�जटल पद�च�� का �व�ेषण

करना शु� कर �दया:

▪ GST फाइ�ल� ग, UPI लेनदेन का �ो

▪ ब�क खात� म� सैलरी �े�डट होने के पैटन�

▪ व�डर भुगतान, ऑड�र �ह��ी, इ���ी साइ�कल

▪ वॉलेट का इ�ेमाल, �बल भुगतान, ऐप के उपयोग से �मलने वाले संकेत

अचानक, वे लोग जो ‘पुराने ब��क� ग के �लए अनदेखे’ थे, अब कज़� लेने के

�लए �दखाई देने लगे।

शु�आत म�, इस इंड��ी ने ब�त तेज़ी से �व�ार �कया, कभी-कभी तो

ब�त �ादा तेज़ी से। केवल कज़� बाँटना एक �दखावटी पैमाना बन गया था।

ले�कन FY25–26 एक बड़ा बदलाव लेकर आया है—अब मा�ा से

�ादा गुणव�ा पर �ान �दया जा रहा है।
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आज, मज़बूत LendingTech कंप�नयाँ इन चीज़� को �ाथ�मकता देती ह�:

▪ कम NPA (Non-Performing Assets, यानी फँसे �ए कज़�)

▪ लंबे समय तक GLP (Gross Loan Portfolio) म� ��रता

▪ NBFC के साथ रेगुलेटेड साझेदारी मॉडल

▪ केवल कज़� बाँटने के बजाय वसूली क� समझदारी पर ज़ोर

यही वजह है �क �नवेशक अब LendingTech को �सफ़�  पैसा फँूकने

वाली कहानी के बजाय, एक भ�व� बताने वाले कैश-�ो (Predict-

able Cash-Flow) वाले �बज़नेस के तौर पर देखते ह�—जो �क IPO

बाज़ार� को ब�त पसंद है।

LendingTech के अगले IPO क� सफलता इन बात� से मापी जाएगी:

▪ वे CM1 (Contribution Margin 1) को �कतनी तेज़ी से मुनाफ़े

   वाला बनाते ह�।

▪ वे एक ही �ाहक को �कतनी अ�ी तरह से �ॉस-सेल कर पाते ह�।

▪ समय के साथ उनके अंडरराइ�ट� ग मॉडल �कतने कुशल हो जाते ह�।

�टयर-3 शहर� म� गो� लोन से लेकर सूरत म� SME इनवॉइस

�ड�ाउं�ट� ग तक, LendingTech एक-एक उधारकता� को कज़�

देकर देश क� �व�ीय र�धारा को लगातार बढ़ा रहा है।

PayTech: UPI से आगे, अब �ापारी

वा�ण� क� द�नया म�ु

UPI ने भारत को एक तरह से �ड�जटल �बजली दी—हर जगह मंज़ूरी,

�बना �कसी �कावट के और �सफ़�  एक टैप म� पैसे का लेन-देन। ले�कन

PayTech कंप�नय� के �लए, केवल भुगतान करना ही कभी कमाई का

मॉडल नह� था। मा�ज�न ब�त कम था। मुकाबला कड़ा था। इस खेल को

बदलना ज़�री था।

और ऐसा �आ भी।

आज क� PayTech कंप�नयां पैसा कमाती ह�, पैसे को एक जगह से

दूसरी जगह भेजकर नह�, ब�� �ापार को स�म बनाकर।

अब एक QR कोड केवल भुगतान लेने का ज़�रया नह� है; यह एक

�बज़नेस कं�ोल �म है। PayTech �ेटफॉम� �ब�� को �ैक करते ह�,

टै� इनवॉइस का �हसाब लगाते ह�, �ॉक मैनेज करते ह�, कम�चा�रय� के

वेतन को ऑटोमै�टक करत ेह�, EMI पर खरीदारी क� सु�वधा देते ह� और

�ापा�रय� को व�क� ग कै�पटल (कामकाज के �लए ज़�री पूंजी) एडवांस

म� देते ह�।

आज एक सड़क �कनारे का साधारण दुकानदार भी, जो QR कोड का

इ�ेमाल करता है, उसके पास पाँच साल पहले क� एक म�म आकार

क� कंपनी से �ादा डेटा मौजूद है।

UPI ने पटरी �बछाई। PayTech ने �ेन� बना�। अब �ापार उ�� पर

दौड़ रहा है।

IPO �नवेशक PayTech का मू�ांकन केवल यूज़स� क� सं�ा से नह�

करते, ब�� इन चीज़� से करते ह�:

▪ �कतने �ापा�रय� से कमाई हो सकती है

▪ स����शन आधा�रत SaaS रेवे�ू

▪ POS और बड़े एंटर�ाइज़ भुगतान� से होने वाला रेवे�ू

▪ चेकआउट के समय �े�डट को �कतने बड़े पैमाने पर अपनाया गया है

यह अब छूट क� लड़ाई नह� है—यह भुगतान से मुनाफ़े तक का सफ़र है।

PayTech अब अपने दूसरे लाइफ साइ�कल म� �वेश कर रहा है—जो

�ादा शांत, �ादा सटीक और रेवे�ू के मामले म� �ादा अनुशा�सत है।

InsurTech: भारत म� सुर�ा का दायरा

हो रहा है कम

भारत म� बीमा हमेशा से एक ऐसा �ोड� रहा है �जसे बेचा जाता है,

खरीदा नह� जाता। एज��स का दबदबा था। दावा करने म� ह�े लग जाते

थे। पॉ�लसी समझना बेहद मु��ल होता था। प�रवार� के पास सुर�ा

का अभाव था—�ा� संबंधी अचानक आई मु��ल� ने लाख� लोग�

को कज़� म� धकेल �दया।

InsurTech ने सबसे पहले बीमा तक प�ँच को सरल बनाकर

शु�आत क�:

▪ एक प�े म� पॉ�लसी समझाना

▪ तुरंत �ड�जटल पॉ�लसी जारी करना

▪ ब�त कम �ी�मयम, �जसे आम लोग आसानी से वहन कर सक�

▪ एज��स के पीछे भागे �बना �ेम को �ैक करना

बड़ी सालाना पॉ�लसी बेचने के बजाय, InsurTech ने सुर�ा को छोटे-

छोटे �ह�� म� बाँट �दया—जैसे: �टकट बुक करते समय दुघ�टना कवर,

�ाइट बु�क� ग पर सामान का बीमा, या कोई सामान खरीदते समय गैजेट

सुर�ा।

इस तरीक़े से केवल बीमा अपनाने वाल� क� सं�ा ही नह� बढ़ी—

ब�� बीमा एक आदत के तौर पर सामा� हो गया।

यह से�र अभी नया है, ले�कन यह फैलाव के बजाय गहराई म� बढ़ रहा है।

लोग अब �सफ़�  बीमा खरीद नह� रहे ह�; वे यह समझ रहे ह� �क उ�� इसक�

ज़�रत �� है।
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IPO लायक InsurTech कंप�नय� को इन चीज़� से प�रभा�षत �कया

जाएगा:

▪ �ा�य�(केवल नए �ाहक नह�, ब�� पॉ�लसी का नवीनीकरण)

▪ �नपटान द�ता (ग�त = भरोसा)

▪ अंडरराइ�ट� ग क� समझदारी vs ए�ीगेटर पर �नभ�रता के बजाय

▪ �ॉस-से�ल� ग – हे�, टम�, �ैवल, �डवाइस, मोटर आ�द म� �ाहक�

   को जोड़ना

InsurTech बड़े पैमाने पर "�व�ीय सुर�ा कवच" बना रहा है और बढ़ती

अथ��व�ा म� सुर�ा कवच का होना हमेशा मायने रखता है।

WealthTech: �रटेल इं�डया अब

माक� ट इं�डया बन रहा है
एक समय था जब इ��टी म� �नवेश करना खास लोग� का काम था।

आपको एक �ोकर, एक फॉम�, �कसी क� �सफ़ा�रश और ब�क क� �ांच

तक जाना पड़ता था।

आज, को�� म� बैठा 21 साल का युवक आधी रात को UPI से IPO

के �लए बोली लगाता है। इंदौर का एक छा� ₹500 क� मा�सक SIP

(�स�मै�टक इ�े�म�ट �ान) शु� करता है। भुवने�र क� एक गृ�हणी

अपने फ़ोन से सरकारी बॉ� (G-secs) खरीदती है।

WealthTech ने �नवेश को लोकतां��क बना �दया और इससे भी

�ादा ज़�री, इसने भरोसा पैदा �कया।

इस लहर के मु� कारण:

▪ कम लागत वाले �ोकर → �वेश क� बाधा ख� �ई।

▪ UPI को भुगतान का मा�म बनाना → � �कावट� ख� ��।

▪ ऐप के ज़�रए �व�ीय सा�रता → �डर दूर �आ।

▪ SIP का ऑटोमेशन  → अनुशासन आया।

�रटेल क� भागीदारी ने बाज़ार क� संरचना को ही बदल �दया है।

जब �वदेशी सं�ागत �नवेशक (FIIs) पैसा �नकालते ह�, तब भी मा�सक

SIP का �ो मज़बूत बना रहता है-यह वह ��रता है जो भारत म� पहले

कभी नह� थी।

IPO बाज़ार WealthTech को इस�लए पसंद करते ह� ���क यह

लाता है:

▪ यूज़स� जो �नवेशक बन जाते ह�।

▪ �नवेशक जो लंबे समय तक बाज़ार के भागीदार बने रहते ह�।

▪ �रटेल क� वह गहराई जो बाज़ार के उतार-चढ़ाव को संभाल लेती है।

RegTech:

�ड�जटल फाइन�स का सुर�ा तं�

WealthTech केवल एक से�र नह� है—यह भारत के पूंजी बाज़ार

क� ऑ�ीजन है।

RegTech सबसे शांत से�र है, �फर भी यह सबसे �ादा ज़�री है।

आपका हर वह KYC जो आप पूरा करते ह�, हर वह ई-साइन जो आप

करते ह�, हर वह सं�द� लेनदेन �जसे पकड़ा जाता है—इन सबके पीछे

RegTech है।

▪ जब LendingTech का �व�ार होता है, तो जो�खम बढ़ता है।

▪ जब PayTech का �व�ार होता है, तो धोखाधड़ी का जो�खम बढ़ता है।

▪ जब WealthTech का �व�ार होता है, तो �नयम� के पालन का बोझ

   बढ़ता है।

▪ जब InsurTech का �व�ार होता है, तो �ेम क� जाँच क� ज�टलता

   बढ़ती है।

RegTech इन सभी के नीचे बैठकर सुर�ा, कानूनी वैधता और �नरंतरता

सु�न��त करता है।

यह �ाहक� के पीछे नह� भागता—यह �व�सनीयता के पीछे भागता है।

इसे वायरल होने क� ज़�रत नह� है—इसे भरोसे क� ज़�रत है।

इस �े� क� कंप�नयाँ देर से प��क ह�गी, ले�कन जब ह�गी, तो उनका

मू�ांकन बु�नयादी ढांचे (Infra) क� तरह �कया जाएगा—कम �ाहक

छोड़ना, दोहराए जाने वाले एंटर�ाइज कॉ��ै� कई साल� का ��र रेवे�ू ।

RegTech को भारत के �ड�जटल ऑ�डट क� ��तर�ा �णाली

(Immune System) क� तरह समझ�।
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Neobanks:

ब��कग इंटरफ़ेस क� नई परत�

Neobanks यहाँ ब�क� को हटाने के �लए नह� आए ह�। वे यहाँ ब��क� ग

के अनुभव को �फर से �डज़ाइन करने के �लए आए ह�।

ब�क� के पास उनक� बैल�स शीट है। Neobanks के पास अनुभव इंजन ह�।

यह इन सम�ाओं को हल करते ह�:

▪ 40 �मनट तक फॉम� भरने के बजाय 5 �मनट म� ऑनबो�ड� ग।

▪ मा�सक �ेटम�ट के बजाय �रयल-टाइम खच� क� जानकारी।

▪ हाथ से �हसाब लगाने के बजाय तुरंत GST इनवॉइस।

▪ कड़े �ो�र� ग �नयम� के बजाय लचीली कज़� तक प�ँच।

SME के �लए, Neobanks भुगतान, टै�, वेतन, इनवॉइ�स�ग और

कज़� को एक ही अनुभव म� �मला देते ह�। उपभो�ाओं के �लए, यह ब��क� ग

को �कसी पुरानी वेबसाइट के बजाय आधु�नक ऐप के इ�ेमाल जैसा

महसूस कराते ह�।

IPO लायक Neobanks वे ह�गे जो:

▪ वायरल अपनाने से CAC (�ाहक �ा�� लागत) कम करना।

▪ �सफ�  इंटरच�ज फ�स से नह�, ब�� कज़�, SaaS और FX (�वदेशी

   मु�ा) से कमाते ह�।

▪ सैलरी खाता उपयोग करने वाल� को वे� और �े�डट यूज़स� म�

   बदलते ह�।

▪ पैसा यूँ ही बबा�द करने क� जगह NBFCs के साथ सही तरीके से

   साझेदारी बनाएं।

Neobanking केवल एक चचा� नह� है-यह ब��क� ग का नया �डज़ाइन है।

मै�ुफै��रग और BFSI के मुकाबले:�

�फनटेक क� ���त

अगर हम भारत क� �ल�ेड कंप�नय� क� त�ीर देख�, तो मै�ुफै��र� ग

और पारंप�रक BFSI (ब�क, NBFC, इं�ोर�स) अभी भी माक� ट कैप

का बड़ा �ह�ा रखती ह�। ले�कन �फनटेक और टेक-स�म �व�ीय

�ेटफ़ॉ�� क� �ह�ेदारी लगातार बढ़ रही है।

इसे आप इस तरह समझ सकते ह�:

▪  सबसे बड़ा �ह�ा अब भी यह� है — ऑटो, के�मक�,मै�ुफै��र� ग:

   इंजी�नय�र� ग, कै�पटल गु�स और इंडि��यल से�स� क� वजह से।

▪  ब�क, NBFC, जीवन और सामा� इं�ोर�स से�र अभीपुराने BFSI:

   भी दूसरा सबसे बड़ा �ह�ा ह� और यह दूसरी सबसे बड़ी �ह�ेदारी बनी

   �ई है और भारत के �व�ीय बाज़ार क� मूल संरचना का �ह�ा है।

▪  LendingTech, PayTech, InsurTech, Wealth-�फनटेक:

   Tech, Neobanks और RegTech �खलाड़ी अभी छोटे ले�कन तेजी

   से बढ़ते �ह�े का ��त�न�ध� करते ह�। खासकर �पछले 3–5 साल म�

   इनक� वै�ू कई पुराने से�स� से तेज़ी से बढ़ी है।

यह समझना ज�री है �क �फनटेक BFSI या मै�ुफै��र� ग को बदल

नह� रहा है। यह ऊपर से एक परत क� तरह काम करता है, पूरे �स�म

क� ए�फ�शएंसी, प�ँच और मुनाफ़े को बढ़ा रहा है।
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माक� ट क� झलक
IPO लॉ� हाइलाइ�स – जुटाई गई पूंजी और �दश�न का

लेखा-जोखा
अ�ूबर म� �रकॉड� तोड़ �वकास देखने के बाद, नवंबर 2025 म� IPO बाज़ार क� र�ार थोड़ी धीमी �ई। इस महीने, नौ मेनबोड� कंप�नय� ने �मलकर

₹23,612.97 करोड़ जुटाए, जो अ�ूबर के ₹46,000+ करोड़ से 48.4 ��तशत कम है। पर यह बुरी खबर नह� है! यह धीमी ग�त �दखाती है �क अब

�नवेशक वै�ूएशन को लेकर �ादा सावधान हो रहे ह�। वे अब �सफ़�  �कसी भी कंपनी के बजाय गुणव�ा वाली कंप�नयाँ ढंूढ रहे ह�।

इस महीने क� फं�ड� ग को चार बड़ी कंप�नय� ने संभाला: Groww (₹6,632.30 करोड़), Pine Labs (₹3,900.17 करोड़), Physicswallah

(₹3,480 करोड़) और Tenneco Clean Air (₹3,600 करोड़)। इन चार� कंप�नय� ने �मलकर कुल जुटाई गई रा�श का 74.6 ��तशत �ह�ा हा�सल

�कया। असली कहानी यह है �क �नवेशक अब �ादा समझदार बन गए ह�। वे अब अ�ी गुणव�ा वाली कंप�नय�—जैसे �फनटेक �ेटफॉम�, एजुकेशन

टे�ोलॉजी, फामा� �वशेष� और ऑटो कंपोन�ट बनाने वाली कंप�नयाँ और साधारण कमो�डटी कंप�नय� के बीच चुनाव कर रहे ह�। यह �दखाता है �क भारत

का IPO बाज़ार अब �ादा मज़बूत और अनुशा�सत हो रहा है।

मेनबोड� IPO क� झलक

नवंबर 2025 म� 9 पु�� �कए गए मेनबोड� IPO ने ₹23,612.97 करोड़ क� पूंजी जुटाई—जो अ�ूबर के ₹46,000+ करोड़ से एक बड़ा झटका था।

�फनटेक, कं�ूमर �ड��शनरी, �र�ूएबल एनज�, ऑटो कंपोन��स, �व�ीय सेवाएँ और एजुकेशन  — जो गुणव�ा वाले �ोथ से�स� म�टे�ोलॉजी

�नवेशक� क� ��च को दशा�ती है।

नवंबर म� चार मेगा-IPO ने बाज़ार को सहारा �दया: Groww (₹6,632.30 करोड़), Pine Labs (₹3,900.17 करोड़), Physicswallah

(₹3,480 करोड़) और Tenneco Clean Air (₹3,600 करोड़)—इ��ने �मलकर महीने क� कुल पूंजी का 74.6 ��तशत �ह�ा जुटाया। �र�ूएबल

एनज� (Emmvee Photovoltaic ₹2,900 करोड़), टे�ोलॉजी और औ�ो�गक �े�� क� सहायक कंप�नय� ने गुणव�ा वाले �बज़नेस मॉडल म�

सं�ागत �व�ास को बनाए रखा।
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मेनबोड� IPO �दश�न ता�लका

कंपनी का नाम IPO तारीख
इ�ू साइज

(₹ करोड़)
�ल��ग�

लाभ (%)

वत�मान

लाभ (%)

स����शन

(गुना म)�

�ो (Billionbrains

गैरेज व�चस�)

पाइन लै�

Emmvee फोटोवो�ाइक

पावर

टेनेको �ीन एयर इं�डया

�फ�ज�वाला

कै�पलरी टे�ोलॉजीज़

फु�जयामा पावर �स��

4– 7 नव�र

7– 11 नव�र

11– 13 नव�र

12– 14 नव�र

11– 13 नव�र

14– 18 नव�र

13– 17 नव�र

6,632.30

3,900.17

2,900.00

3,600.00

3,480.00

877.5

828

ए�ेलसॉ� टे�ोलॉजीज़ 

�ल�मटेड

सुदीप फामा�

19- 21 नव�र

21– 25 नव�र

500

895

31.33%

13.52%

1.11%

23.63%

33.03%

5.11%

-8.58%

4.97%

30.55%

58.88%

12.89%

0.12%

21.88%

14.51%

11.67%

-8.33%

-4.36%

30.59%

17.6

2.46

0.97

61.79

1.92

52.95

2.14

45.46

93.71

मु� मेनबोड� हाइलाइ�स

Physicswallah ने इस महीने फाइन��शयल  (Fintech)टे�ोलॉजी

क� दु�नया म� सबसे �ादा �ान ख�चने वाली कहानी पेश क�। सी�मत

1.92 गुना स����शन के बावजूद, कंपनी को 33.03 ��तशत �ल��� ग

गेन �मला। यह �ड�जटल एजुकेशन �ेटफॉम� ₹3,480 करोड़ का है,

�जसने ₹145 ��त शेयर पर शु�आत क� और अब ₹124.89 पर कारोबार

कर रहा है (14.51% का मौजूदा लाभ)। यह बताता है �क �नवेशक

SaaS (Software as a Service) मॉडल वाली �ोथ कहा�नय� को

फंड देने के �लए तैयार ह�, ले�कन वै�ूएशन के मामले म� वे अभी भी

समझदारी और सावधानी बरत रहे ह�।

Groww ने फाइन��शयल  म� आई तेज़ी और �ल��� ग के बादटे�ोलॉजी

वै�ू ��एशन (मू� �नमा�ण) को शानदार ढंग से दशा�या। कंपनी ने

12% �ल��� ग गेन से शु�आत क�, जो अब 58.88% क� रैली के साथ

₹158.88 पर प�ँच गया है। यह उछाल 27% सालाना यूज़र �ोथ और

बेहतर ऑपरे�ट� ग मे��� (प�रचालन मापदंड�) के कारण आया है।

₹6,632.30 करोड़ के इस IPO ने यह सा�बत �कया �क �ड�ाउंट

�ोकरेज �ेटफॉ��, जब कंप�नयाँ बड़ा कारोबार और साफ़ मुनाफ़ा

�दखाती ह� तो �ी�मयम वै�ूएशन हा�सल कर सकते ह�।

Sudeep Pharma को असाधारण �प से 93.71 गुना स����शन

�मला, जो उनक� �वशेष�तापूण� फामा��ु�टकल ���त को दशा�ता है।

यह ₹895 करोड़ क� कंपनी ₹730-₹733.95 ��त शेयर पर खुली

(23.1-23.8% �ल��� ग गेन) और अब ₹774.15 पर �ेड कर रही है

(30.59% का लाभ)। स����शन और �ल��� ग वै�ूएशन के बीच

इतना बड़ा अंतर साफ �दखाता है �क पूरे से�र म� सतक� ता होने के

बावजूद, �नवेशक �वशेष� मै�ुफै��र� ग �मताओं को �ी�मयम देने के

�लए तैयार ह�।

Tenneco Clean Air को ज़बरद� 61.79 गुना स����शन पर

27.20 ��तशत �ल��� ग गेन �मला, ले�कन यह �फलहाल ₹483.95

पर कारोबार कर रहा है (-21.88% का नुकसान)। यह उतार-चढ़ाव इस

बात को रेखां�कत करता है �क सं�ागत �नवेशक इलेि��क �ीकल

(EV) �ां�ॉम�शन और स�ाई चेन मा�ज�न दबाव� के बीच ऑटोमो�टव

उ�ादन च�� पर कैसे दाँव लगा रहे ह�।
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Emmvee Photovoltaic को 147% रेवे�ू �ोथ और 1,177% PAT

(Profit After Tax) वृ�� के बावजूद �ल��� ग पर 0% गेन �मला।

�ूनतम 0.97 गुना स����शन दशा�ता है �क कज� कम करने के �लए

फाइन��स�ग पर वै�ूएशन का दबाव था। यह अ�ूबर के LG Electro-

nics (+50%) क� �ल��� ग से अलग है, �जससे �� होता है �क

बाज़ार मू� जोड़ने वाले �व�ार (value-accretive expansion)

और कज� चुकाने के �लए पूँजी जुटाने म� अंतर कर रहा है।

Pine Labs ने उ�चत वै�ूएशन अनुशासन के साथ फाइन��शयल

 इं�ा���र म� अपनी मज़बूती �दखाई। इसे 2.46 गुनाटे�ोलॉजी

स����शन पर 9.50 गुना �ल��� ग गेन �मला और अब यह ₹249.76

पर है (12.89% का लाभ)। ₹3,900 करोड़ के इस �ेटफॉम� के सी�मत

स����शन ने �फनटेक वै�ूएशन पर �नवेशक� क� सावधानी को

दशा�या, ले�कन भुगतान (Payments) इं�ा���र पर उनका सं�ागत

�व�ास बना रहा।

Capillary Technologies ने SaaS (Software as a Service)

बाज़ार म� सतक� ता को दशा�या, �जसक� �ल��� ग अलग-अलग ए�च�ज�

पर अलग थी (NSE -0.88%, BSE -2.95%)। हालाँ�क, यह अब

₹644 पर �रकवर हो गया है (11.67% का लाभ)। ₹877.50 करोड़ के

इस आईपीओ का कमज़ोर �ल��� ग के बावजूद 52.95 गुना स����शन

�मलना बताता है �क मू� �नधा�रण (Pricing Discovery) और

�ल���डटी के बँटवारे म� चुनौ�तयाँ ह�।

Fujiyama Power Systems ने कमो�डटी से�र से जुड़ी कमज़ोर

परफॉम�स को दशा�या, �जसने �ूनतम 2.14 गुना स����शन पर -

3.51% क� नकारा�क �ल��� ग क�। �फलहाल ₹209.38 पर

(-8.33% का नुकसान), ₹828 करोड़ क� यह पावर इ��पम�ट कंपनी

�दखाती है �क अगर प�रवत�नकारी �ोथ क� कहानी न हो, तो कमो�डटी

से�र के �नवेशक� के �लए वै�ू �ड���न (मू� का �वनाश) हो

सकता है।

SME IPO क� एक झलक

नवंबर 2025 म� SME सेगम�ट म� थोड़ी धीमी ग�त देखने को �मली। इस महीने लगभग 7 SME कंप�नय� ने अपने नए IPO लॉ� �कए, �जनसे कुल

�मलाकर लगभग ₹375.38 करोड़ जुटाए गए। यह आँकड़ा �सतंबर और अ�ूबर क� ज़ोरदार तेज़ी के मुकाबले एक बड़ी �गरावट को दशा�ता है। हालां�क,

इस अव�ध ने �नवेशक� क� समझदारी और चयन क� �मता को बखूबी �दखाया। SME स����शन के आँकड़े नाटक�य �प से अलग-अलग रहे:

अ�ी SaaS और बायोटेक कंप�नय� को असाधारण �प से �ादा स����शन �मला (Workmates Core2Cloud को 131.60 गुना, Curis

Lifesciences को 69.25 गुना)। वह�, कमो�डटी पर �नभ�र रहने वाली और कमो�डटी-लॉ�ज��� से जुड़ी माइ�ो-कैप कंप�नय� को �नवेशक� क�

तरफ से कम समथ�न �मला (Shining Tools को 1.14 गुना, Mahamaya Lifesciences को 1.59 गुना, SSMD Agrotech को 1.67 गुना)।

SME क� वृ�� थोड़ी धीमी रही, ले�कन इसका कारण लोग� क� माँग कम होना नह� ब�� �नयम और ���याओं का �व��त होना था। इस �कावट ने

बाजार को ऐसे �नवेशक� के �लए तैयार �कया जो अ�े और भरोसेमंद �वसाय� म� �नवेश करना पसंद करते ह� और अब पारद�श�ता और अलग पहचान के

मानक भी बेहतर हो गए ह�।
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SME IPO �दश�न ता�लका

�फनबड फाइन��शयल

स�व�सेज

�ू�रस लाइफ़साइंसेज़

वक� मे�स कोर टू �ाउड

सॉ�ूशन

�ीजी �ोबल FMCG

शाइ�न�ग टू�

महामाया लाइफ़साइंसेज़

SSMD ए�ो-टेक

6– 10 नव�र

11– 13 नव�र

14– 18 नव�र

4– 7 नव�र

10– 12 नव�र

14– 16 नव�र

25– 27 नव�र

71.68

27.52

69.84

85.00

17.10

70.44

33.8

10.56%

14.14%

डेटा लं�बत

-20.00%

डेटा लं�बत

डेटा लं�बत

डेटा लं�बत

9.39%

3.13%

118.62%

-7.28%

-39.74%

3.30%

4.24

69.25

131.6

3.14

1.14

1.59

1.67डेटा लं�बत

कंपनी का नाम IPO तारीख
इ�ू साइज

(₹ करोड़)
�ल��ग�

लाभ (%)

वत�मान

लाभ (%)

स����शन

(गुना म)�

मु� SME हाइलाइ�स

Workmates Core2Cloud नवंबर म� SME बाज़ार का सुपर�ार

बनकर उभरा। ₹69.84 करोड़ के इस SaaS (�ाउड इं�ा���र)

�ेटफॉम� को 131.60 गुना का असाधारण स����शन �मला। कंपनी

ने बाद म� 118.62 ��तशत का मौजूदा लाभ �दया (ऑफर �ाइस ₹204

से बढ़कर अब ₹446.35 पर कारोबार)। यह सफलता इस बात को

सा�बत करती है �क सं�ागत �नवेशक �ाउड-बे�ड, �नय�मत आय

(recurring-revenue) वाले �बज़नेस मॉडल को ब�त पसंद कर रहे ह�।

Curis Lifesciences ने बायोटेक मै�ुफै��र� ग से �नवेशक� क� ��च

का लाभ उठाया। ज़बरद� 69.25 गुना स����शन पर इसे 14.14

��तशत �ल��� ग लाभ �मला। कंपनी �फलहाल ₹132 पर कारोबार कर

रही है (3.13% का लाभ)। यह �दखाता है �क बाज़ार म� �वशेष� फामा�-

�ु�टकल आउटसो�स�ग क� कंप�नय� पर �व�ास बना �आ है। Work-

mates और Curis दोन� के इतने भारी स����शन म�ी�ेस दशा�ते

ह� �क SME बाज़ार अब गुणव�ापूण� �बज़नेस क� तरफ झुक रहा है और

कमो�डटी पर �नभ�र माइ�ो-कैप कंप�नय� से दूरी बना रहा है।

Finbud Financial Services ने संतु�लत �दश�न �दया। इसे 4.24

गुना स����शन पर 10.56 ��तशत �ल��� ग लाभ �मला और अब यह

₹155.50 पर �ेड कर रहा है (9.39% का लाभ)। ₹71.68 करोड़ का

यह IPO उन गुणव�ापूण� �फनटेक SME अवसर� का एक उदाहरण है

जो मेनबोड� क� ज�टल �फनटेक कंप�नय� के मुकाबले बेहतर �ल���डटी

का फायदा देते ह�।

Shreeji Global FMCG ने कमो�डटी से�र म� आई �वपरीत हवा

को दशा�या। इसे मामूली 3.14 गुना स����शन �मला और �ल��� ग पर

ही यह -20.00 ��तशत �गर गया। कंपनी अब ₹115.90 पर कारोबार

कर रही है (-7.28% लाभ)। ₹85 करोड़ का यह IPO �दखाता है �क

�नवेशक उन कमो�डटी FMCG कंप�नय� को लेकर ए��व ह�, �जनम�

�ांड इ��टी �ी�मयम या बाज़ार म� कोई खास अंतर नज़र नह� आता।



www.indiaipo.in �दसंबर 2025 I आईपीओ व��122

नवंबर 2025 मेनबोड� और SME IPO

हाइलाइ�स

मेनबोड� माक� ट क� झलक

▪  ₹23,612.97 करोड़ (9 IPOs)कुल पूंजी जुटाई:

▪  Physicswallah (+33.03%)सव��े� �दश�न:

▪  Groww (+58.88% वत�मान लाभ)सव��े� पो�-�ल��� ग �दश�न:

▪  Fujiyama Power Systems (–8.51%सबसे खराब �दश�न:

   �ल��� ग, -8.33% वत�मान)

▪  Sudeep Pharmaसबसे अ�धक स��ाइब �कया गया IPO:

   (93.71x)

▪  Emmvee Photovoltaic (0.00%)�ैट �ल��� ग:

SME माक� ट

▪  Workmates Core2-सबसे अ�धक स��ाइब SME IPO:

   Cloud Solution (131.60x)

▪  Workmates Core2-सव��े� SME �दश�न (पो�-�ल��� ग):

   Cloud Solution (+118.62%)

▪  Curis Lifesciences (+14.14%)सव��े� SME �ल��� ग लाभ:

▪  Shreeji Global FMCGसबसे खराब SME �दश�न:

   (–20.00%)

▪  7 कंप�नयाँनए SME IPOs लॉ� �ए:

▪  ₹375.38 करोड़SME फंडरे�ज़�ग:

�न�ष�

नवंबर का महीना भारतीय IPO बाज़ार के �लए एक मह�पूण� मोड़

सा�बत �आ, �जसने यह साफ कर �दया �क अब �नवेशक �सफ�  अ�ी

गुणव�ा वाली कंप�नय� म� ही पैसा लगाना चाहते ह�। मेनबोड� से

₹23,612.97 करोड़ का सफल फंड जुटाना यह दशा�ता है �क बाज़ार

कमज़ोर नह� �आ है, ब�� �नवेशक अब सोच-समझकर और अनुशासन

के साथ �नवेश कर रहे ह�।

▪  �नवेशक� ने �ो, पाइन लै�, सुदीप फामा� और�े�� क� �ग�तशीलता:

   टेनेको �ीन एयर जैसी उ�ृ� कंप�नय� को ऊँचा मू�ांकन �दया।

   वह�, Fujiyama और Emmvee जैसे कमो�डटी-आधा�रत से�र

   क� कंप�नय� को बाज़ार म� चुनौ�तय� का सामना करना पड़ा। इससे

   पता चलता है �क �नवेशक अब उन �बज़नेस मॉडल पर �ान दे रहे ह�

   जो बाज़ार म� अलग पहचान रखते ह� और �जनक� �वकास क� कहानी

   लंबी है।

▪  �ल��� ग के समय �मलने वाला औसत लाभसही मू�ांकन क� �दशा:

   घटकर 10.6% रह गया (जो 2024 म� 30% था)। यह एक अ�ा

   संकेत है �क बाज़ार अब �टकाऊ और सही मू�ांकन क� ओर बढ़ रहा है।

   यह बदलाव बाज़ार क� �व�सनीयता को मज़बूत करता है और गुणव�ा

   को महज़ हाइप से अलग करता है।

▪  कंप�नय� क� स����शन म� भारी अंतर देखने कोगुणव�ा क� जाँच:

   �मला (जैसे सुदीप को 93.71 गुना स����शन �मला, जब�क एमवी

   को �सफ़�  0.97 गुना)। यह दशा�ता है �क सं�ागत �नवेशक अब

   गुणव�ा, अलग पहचान और �नय�मत आय वाले मॉडल को �ाथ�मकता

   दे रहे ह� – �जससे बाज़ार के मापदंड ऊँचे हो रहे ह�।

▪  एमवी क� �ॉक क�मत ��र रहने केमै�ुफै��र� ग से�र म� बदलाव:

   बावजूद, एलजी इले��ॉ�न� म� 50% क� बढ़त ने �नवेशक� को यह

   समझने म� मदद क�, �क कज� कम करने के �लए फाइन��स�ग को संतु�लत

   ���कोण से देखना चा�हए, जब�क ऑग��नक �व�ार �ी�मयम को सही

   ठहराता है।

गुणव�ा वाले और कमो�डटी-�नभ�र कंप�नय� के बीच यह अलगाव यह

सा�बत करता है �क सं�ागत �नवेशक मू� �नमा�ण करने वाली कंप�नय�

और सीमांत �वसाय मॉडल के बीच फक�  समझने म� स�म ह� और यह

भारत के दीघ�का�लक पूंजी बाजार नेतृ� के �लए मौ�लक �प से बाज़ार

क� मज़बूती दशा�ता है।
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�नवेशक �झान
�नवेशक �झान: नवंबर 2025 – FII और DII का �वाह और
बाज़ार के �झान

FII/DII म� �नवेश ग�त�व�ध (नवंबर 2025)

सकल खरीद (₹ करोड़ म�) सकल �ब�� (₹ करोड़ म�) शु� खरीद/�ब��  (₹ करोड़ म�)सेगम�ट

एफआईआई कैश

डीआईआई कैश

1,89,445.23

3,78,920.17

1,93,210.88

3,06,019.32

-3,765.65

72,900.85

एफआईआई का �वाह: �वदेशी सं�ागत �नवेशक (FIIs) अ�ूबर

2025 म� भी शु� �बकवाल बने रहे, ले�कन उनक� �बकवाली अब काफ�

कम हो गई है। उ��ने केवल ₹2,347 करोड़ क� शु� �बकवाली क�।

यह �सतंबर क� भारी �बकवाली (₹35,301 करोड़) के मुकाबले एक बड़ा

सुधार है। यह दशा�ता है �क वै��क अ�न��तताओं के बावजूद, भारतीय

इ��टी (शेयर बाज़ार) म� अंतरा��ीय �व�ास बढ़ रहा है, �जससे

�बकवाली का दबाव कम �आ है।

डीआईआई घरेलू सं�ागत �नवेशक� (DIIs) ने अपनी मज़बूत खरीदारी

जारी रखी। उ��ने अ�ूबर के दौरान ₹52,794 करोड़ का जबरद� शु�

�नवेश दज� �कया। घरेलू �खला�ड़य� क� यह मज़बूत �ज़�ेदारी �ानीय

�नवेशक� के लचीलेपन और SIP (�स�मै�टक इ�े�म�ट �ान)

तथा �ूचुअल फंड� के मा�म से बाज़ार म� उनक� तगड़ी भागीदारी को

रेखां�कत करती है। DIIs का यह लगातार �वाह बाज़ार को ��रता

�दान करता रहा।

शेयर बाज़ार का �दश�न

BSE स�से� ने �भावशाली बढ़त हा�सल क� और अ�ूबर म� लगभग

83,938.71 पर बंद �आ। यह 4.6% का मा�सक लाभ दशा�ता है और

माच� 2025 के बाद इंडे� का यह सात महीन� म� सबसे बेहतरीन �दश�न

रहा है। NSE Nifty 50 ने भी उतनी ही मज़बूती �दखाई, महीने का अंत

25,722.10 पर �कया, �जसम� 4.5% क� शानदार बढ़त देखी गई।

यह वृ�� बाज़ार म� �ापक भागीदारी और लचीलेपन को दशा�ती है। दोन�

�मुख इंडे� अपने ऐ�तहा�सक उ� �र के करीब बने रहे, जो �सतंबर

2024 म� बनाए गए अपने सव�का�लक �शखर से केवल 2.1% से 2.4%

ही नीचे थे। यह वै�ूएशन और कॉप�रेट आय के ��त �नवेशक� के

लगातार बने आशावाद को दशा�ता है।

VIX: तूफ़ान से पहले क� शां�त

इं�डया VIX अ�ूबर के दौरान अपे�ाकृत शांत रहा, जो 10.0 से 10.87

के बीच मंडराता रहा। यह पूरे महीने म� आई बड़ी रैली के बावजूद �नवेशक�

क� शांत और मापी गई भावना को दशा�ता है। इंडे� म�-महीने क�

अ��रता के दौरान लगभग 11.15 पर उ�तम �र पर प�ँचा था, ले�कन

घरेलू �नवेशक� क� खरीदारी ने �वदेशी �बकवाली के दबाव को संतु�लत

कर �दया, �जससे VIX �फर से �नचले �र पर आ गया।

अ�बर म� �कस से�र ने मारी बाजी?ू

नवंबर महीने म� माक� ट म� �� से�ोरल रोटेशन देखने को �मला। �वदेशी

�नवेशक� (FPI) क� जो�खम घटाने क� रणनी�त और घरेलू सं�ागत

�नवेशक� (DII) क� खरीदारी ने अलग-अलग से�स� को अलग �दशा दी।

ब��क� ग और फाइन��शयल स�व�सेज: इस महीने ब��क� ग से�र ने सबसे

शानदार �दश�न �कया। ब�क �न�ी ने 60,000 के करीब नया �रकॉड�

बनाया और साल-दर-साल 17-18% क� बढ़त दज� क�। PSU ब�क ने

�ाइवेट ब�क� को पीछे छोड़ �दया। मज़बूत �े�डट �ोथ (13-14%), बेहतर

एसेट �ा�लटी और RBI क� संभा�वत दर कट के अनुमान ने मा�ज�न बढ़त

को सपोट� �कया। DII क� मज़बूत �ह�ेदारी इस बात का संकेत देती है

�क यह से�र दीघ�कालीन �प से आकष�क है, खासकर इं�ा���र-

लीड �े�डट �व�ार के दौर म�।

ऑटोमोबाइ�: �न�ी ऑटो ने भी शानदार �दश�न �कया। पैस�जर

�ीकल क� मज़बूत �डमांड, दोप�हया वाहन� क� बढ़ी �ई �ब�� और Q2

FY26 के सकारा�क �रज��स ने से�र को नई ऊंचाइय� तक प�ँचाया।

�ोहार� का सीजन और बजट से पहले क� खरीदारी ने भी से�र को आगे

बढ़ाया, �जसम� �ी�मयम �ां�स और EV �नमा�ता घरेलू और चय�नत

�वदेशी �नवेशक� को आक�ष� त कर रहे ह�।
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कै�पटल गु�स और इंडि��य�: घरेलू सं�ागत �नवेशक� ने इस से�र

म� मज़बूती से �नवेश �कया। भारत के कैपे� साइ�कल और इं�ा���र

खच� म� भरोसा इसका मु� कारण रहा। पावर, रेलवे, रो�स और �र�ू-

एबल एनज� �ोजे��स म� ए�पोजर रखने वाली कंप�नय� म� DII क�

लगातार खरीदारी देखने को �मली। सरकार क� खच� क� घोषणाएं और

मज़बूत ऑड�र-बुक ने भी �नवेशक� का भरोसा बढ़ाया।

�र�ूएबल एनज�: इस महीने �र�ूएबल एनज� से�र ने काफ� �ान

आक�ष� त �कया। Emmvee Photovoltaic का ₹2,900 करोड़ IPO

और अ� सोलर कंप�नय� म� मज़बूत �नवेश ��च रही। �वदेशी �नवेशक�

क� �ाइमरी माक� ट म� भागीदारी, घरेलू खरीदारी और भारत के �र�ूएबल

टारगे�स से जुड़ी सकारा�क नी�तयाँ से�र को मज़बूती दे रही ह�।

IT स�व�सेज: IT से�र �वदेशी �नवेशक� क� लगातार �ब�� के दबाव म�

रहा। नवंबर क� शु�आत म� FPI ने $518 �म�लयन का �बकवाली �कया।

�ोबल टे�ोलॉजी क� वोला�ट�लटी, बड़ी IT कंप�नय� क� सतक�  गाइड�स

और उ� वै�ूएशन ने से�र के �दश�न को सी�मत �कया। 2025 म�

कुल �मलाकर, FPI ने IT से $8.5 �ब�लयन से �ादा �नकाला है।

टे�लकॉम: इस से�र म� शु�आती नवंबर म� $1,061 �म�लयन के FPI

इन�ो देखने को �मले, खासकर बड़े �ेक-सेल �ांजै�ंस क� वजह से।

5G मोनेटाइजेशन, स��ाइबर �ोथ और बेहतर ARPU ने भी से�र

को मज़बूती दी।

कं�ूमर स�व�सेज और फामा�: इस से�र का �दश�न �मलाजुला रहा।

कं�ूमर �ड�ेशनरी म� FPI क� �ब�� ($329 �म�लयन) �ई, जो

अ�धक �नवे�शत पो�जश� म� �ॉ�फट-टे�क� ग को दशा�ती है। फामा� म�

नए �नवेशक� क� �दलच�ी बढ़ी, खासकर Sun Pharma, Lupin

और Glenmark के Q2 �रज��स के बाद और DII ने बड़े, �ा�लटी

नाम� म� खरीदारी क�।

�मड-कैप और �ॉल-कैप: �मड-कैप इंडे� म� 2% क� बढ़त रही,

जब�क �ॉल-कैप इंडे� 3% �गरा। यह �� �प से �दखाता है �क

बाज़ार अब मज़बूत फंडाम�टल वाले �ा�लटी लाज�-कैप नाम� को पसंद

कर रहा है, बजाय �े�ुले�टव पो�जश� के।

IPO और फंडर�ेज़ग ए���वटी�

नवंबर 2025 म� भारत का �ाइमरी माक� ट अपने शानदार मोम�टम को

बनाए रखा। इस महीने कई बड़े मेनबोड� IPO ने �नवेशक� का �ान ख�चा:

▪  �ड�जटल �ो�क� ग �ेटफॉम�, 12 नवंबरGroww (₹6,632 करोड़):

   को 14% �ी�मयम पर �ल� �आ।

▪  �ड�जटल-फ�� आई�वयरLenskart Solutions (₹7,278 करोड़):

   �रटेलर, मज़बूत कं�ूमर �डमांड �दखा रहा है।

▪  हाइ��ड एडटेक �ेटफॉम�,PhysicsWallah (₹3,480 करोड़):

   �ू�ड �ॉ�फटे�ब�लटी �ैजे�री के साथ।

▪  �ड�जटल-फ�� आई�वयरLenskart Solutions (₹7,278 करोड़):

   �रटेलर, मज़बूत कं�ूमर �डमांड �दखा रहा है।

▪  मच�ट कॉमस� और �ड�जटल पेम��सPine Labs (₹3,900 करोड़):

   इं�ा���र �ोवाइडर।

▪  इंटी�ेटेड सोलर PVEmmvee Photovoltaic (₹2,900 करोड़):

   �नमा�ता, �र�ूएबल एनज� �ां�जशन से मेल खाता है।

▪  ऑटो कंपोन��सTenneco Clean Air India (₹3,600 करोड़):

   और �ीन-एयर सॉ�ूशंस।

▪  व�ट� कल SaaSCapillary Technologies (₹877.5 करोड़):

   �ेटफॉम�, क�मर एंगेजम�ट के �लए।

▪  �फटॉप सोलरFujiyama Power Systems (₹828 करोड़):

   और पावर इले��ॉ�न�।

▪  �ेश�ी के�मकल मै�ुफै�रर।Sudeep Pharma (₹895 करोड़):

▪  व�ट� कल SaaSExcelsoft Technologies (₹500 करोड़):

   �ेटफॉम�, एजुकेशन असेसम�ट के �लए।

नवंबर के 10 �मुख IPOs ने ₹30,900 करोड़ जुटाए। महीने के अंत

तक, भारत का �ाइमरी माक� ट ऐ�तहा�सक मुकाम तक प�ँच गया।

साल 2025 के कुल IPO फंडरे�ज़�ग ने ₹1.6 लाख करोड़ पार कर �लया,

2024 के पूरे साल के �रकॉड� ₹1.59 लाख करोड़ को पीछे छोड़ �दया।

लगभग 93-96 मेनबोड� IPO ने ₹1.52-1.54 लाख करोड़ जुटाए।

�दसंबर म� 8-10 बड़े IPO (लगभग ₹40,000 करोड़ के टारगेट) के

आने क� उ�ीद के साथ, साल 2025 का कुल फंडरे�ज़�ग ₹1.8-2.0

लाख करोड़ तक प�ँच सकता है – भारत के कै�पटल मा�क� �स के �लए

नया ब�चमाक� । यह �दश�न �पछले �रकॉ�स� को पीछे छोड़ रहा है, �जनम�

अ�ूबर 2024 (₹38,690 करोड़) और अ�ूबर 2025 (₹46,000

करोड़) शा�मल ह�।
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बाज़ार क� भावना और �नवेशक के

�वचार

नवंबर 2025 म� �नवेशक� क� भावनाओं को वै��क सतक� ता और घरेलू

�व�ास क� मज़बूती के बीच के �ं� (tug-of-war) ने आकार �दया।

अंतरा��ीय प�र��: �वदेशी पोट�फो�लयो �नवेशक� (FPIs) ने �फर से

शेयर बेचने शु� �कया, जो वै�ूएशन पर नई सावधानी और वै��क उतार

-चढ़ाव को दशा�ती है। हालां�क, यह �ब�� जुलाई-�सतंबर के �रकॉड�

�नकासी (₹2.1 लाख करोड़ से अ�धक) के �र से ब�त कम रही।

अंतरा��ीय �नवेशक� ने अलग तरीका अपनाया: उ��ने IPO म� चु�न� दा

भागीदारी ($1.3 �ब�लयन) क�, जब�क IT, यूज़र स�व�सेज और कुछ

PSU सेगम�ट म� बड़ी सेकंडरी माक� ट म� �ब�� क�। यह गुणव�ापूण� नए

ऑफ�र�� क� ओर संतुलन का संकेत है।

घरेलू मज़बूती: घरेलू सं�ागत �नवेशक� (DIIs) ने नवंबर म� ₹72,901

करोड़ लगाए, �जससे 2025 म� उनका साल-दर-तारीख़ (year-to-

date) �नवेश ₹7 लाख करोड़ के पार चला गया — जो भारत का अब

तक का सबसे मज़बूत साल है। �ूचुअल फंड SIP (�स�मै�टक इ�े�-

म�ट �ान) का �वाह अ�ूबर म� ₹29,529 करोड़ अनुमा�नत था, जो

नवंबर म� भी बना रहा। बीमा कंपनी और प�शन फंड क� खरीदारी के साथ,

यह घरेलू �नवेश क� मज़बूत न�व को दशा�ता है। इ��टी �ूचुअल फंड का

AUM ₹50 लाख करोड़ को पार कर गया है और इसम� लगातार 50

से अ�धक महीन� तक सकारा�क �वाह बना रहा है, जो घरेलू बचत के

�व�ीयकरण को �दखाता है।

आय म� ग�त: कॉप�रेट आय क� मज़बूत घोषणाओं, खासकर ब��क� ग,

ऑटो, इंडि��य� और चु�न� दा फामा� �द�ज� से, बाज़ार को मूलभूत

समथ�न �दया। Q2 FY26 के नतीज� म� �� राज� वृ��, �व�ीय �े�

म� मा�ज�न �व�ार और कै�पटल गु�स म� मज़बूत ऑड�र बुक �दखाई दी।

नई �ल�ेड कंप�नय� के शु�आती प�रणाम� ने भी उनके ऊँचे वै�ूएशन

को सही ठहराया।

सकारा�क �ापक आ�थ�क पृ�भू�म: Q2 FY26 म� 7.3% अनुमा�नत

जीडीपी ने �नवेशक भावना को समथ�न �दया। मज़बूत खपत, तगड़ा

कैपे� ���ड� ग और �नयं��त मु�ा���त (5-5.5% के आसपास) ने

RBI को संभा�वत �ाज दर कटौती के �लए लचीलापन �दान �कया।

घरेलू ऋण वृ�� 13-14% पर मज़बूत बनी रही, �जससे �व�ीय �े� म�

मुनाफे को समथ�न �मला। मु�ा ��रता और �� �वदेशी मु�ा भंडार ने

�ापक आ�थ�क ��रता �दान क�।

मु� �न�ष� – नवंबर 2025

FPI क� �ब�� सी�मत, ले�कन IPO म� चु�न� दा खरीदारी जारी: नवंबर

म � FPI ने ₹3,766 करोड़ क� से�ल� ग क�, जो अ�ूबर क� तुलना म� थोड़ी

अ�धक सतक� ता दशा�ती है। हालां�क, IPO म� उनका �ख पॉ�ज़�टव रहा,

जहाँ लगभग $1.3 �ब�लयन क� भागीदारी देखने को �मली-यह �दखाता

है �क FPI गुणव�ा वाली नई �ल��� � को लेकर चु�न� दा �ख अपना

रहे ह�।

�रकॉड� DII इन�ोज़ – घरेलू �नवेशक� का दबदबा कायम: DII  ने

नवंबर म� ₹72,901 करोड़ क� भारी खरीदारी क�। पूरे 2025 म� DII का

�नवेश ₹7 लाख करोड़ से �ादा प�ँच गया है—जो अब तक का सबसे

मज़बूत साल सा�बत हो रहा है। DII क� यह आ�ामक भागीदारी FPI

से�ल� ग को पूरी तरह संतु�लत कर रही है।

बाजार क� मज़बूती और नए �रकॉड� �र: नवंबर म� Nifty और Sensex

ने 2.0–2.1% क� बढ़त दज� क� और नए ऑल-टाइम हाई 26,310 और

86,056 पर प�ँच गए। यह लगातार तीसरा-चौथा महीना है जब माक� ट

पॉ�ज़�टव रहा।

कम उतार-चढ़ाव – �नवेशक� का ��र �व�ास: India VIX 10.3–

13.0 के र�ज म� शांत बना रहा (औसत 12.3), जो यह संकेत देता है �क

ऊँचे इंडे� लेवल और �रकॉड� �नवेश के बावजूद बाजार म� भरोसा ��र

बना �आ है।

�� संकेत: से�ोरल रोटेशन: ब��क� ग (+17–18% YTD), ऑटो,

कै�पटल गु�स और �र�ूएबल एनज� से�स� ने मज़बूत �दश�न �कया।

वह� IT से�र म� $518 �म�लयन क� FPI से�ल� ग, और कं�ूमर

स�व�सेज और पावर से�र म� धीमापन �दखा। यह बदलाव बताता है �क

�नवेशक अब कमाई और कैपे� पर आधा�रत कंप�नय� क� ओर झुक

रहे ह�।

ऐ�तहा�सक �ाइमरी माक� ट क� तेजी: नवंबर क� 10 �मुख IPOs ने

₹30,900 करोड़ जुटाए। साल 2025 का कुल IPO फंडरे�ज़�ग ₹1.6

लाख करोड़ पार कर चुका है—2024 के �रकॉड� को पीछे छोड़ते �ए।

�दसंबर म� लगभग ₹40,000 करोड़ के और IPO आने क� उ�ीद के

साथ यह साल ₹1.8–2.0 लाख करोड़ पर प�ँच सकता है।

बाजार म� संरचना�क बदलाव – घरेलू दबदबा: ₹7 लाख करोड़ से

अ�धक क� DII �नवेश रा�श �दखाती है �क भारतीय बाजार अब घरेलू

�नवेशक� के नेतृ� म� चल रहा है। �वदेशी �नवेश पर �नभ�रता घट रही है

और बाजार क� दीघ�का�लक ��रता मज़बूत हो रही है।

वै��क चुनौ�तय� के बावजूद बाजार क� मज़बूती: U.S. Fed क�

अ�न��तता और भू-राजनी�तक तनाव के बावजूद भारतीय बाजार ने

मज़बूत लचीलापन �दखाया। इसे घरेलू मांग, मज़बूत बु�नयादी कारक�

और नी�तगत ��रता का समथ�न �मला।

2025 – �रकॉड�-�े�क� ग साल बनने क� राह पर: चाहे �ाइमरी माक� ट

हो या सेक� डरी, दोन� म� सकारा�क �झान बना �आ है। ₹1.8–2.0

लाख करोड़ IPO फंडरे�ज़�ग, ₹7+ लाख करोड़ DII inflows और नए

वै�ूएशन हाईज 2025 को भारतीय �व�ीय इ�तहास का मह�पूण�

साल बना रहे ह�।



समापन
और �चार

समापन
और �चार
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द�ावेज़ीकरण क� मु� बात�

�फनटेक DRHP: 2026 म� SEBI क� उ�ीद�

सं�ापक� के �लए नए युग क� IPO तैयारी का

�ावहा�रक माग�दश�न

कुछ साल पहले तक, एक �फनटेक DRHP (Draft Red Herring

Prospectus) �सफ�  यूज़र �ोथ चा�स�, GMV और आम रेवे�ू आँकड़�

पर क� ��त होता था। ले�कन वो �दन बीत गए।

भारत म� नई �फनटेक IPO लहर — जैसे PayU India, Pine Labs,

Razorpay, KreditBee, PolicyBazaar 2.0 के साथ SEBI क�

अपे�ाएँ भी कड़ी हो गई ह�।

अब रेगुलेटर ��ता और पारद�श�ता, आँकड़� के सहारे जो�खम का पता

लगाना और भरोसेमंद आ�थ�क मॉडल चाहता है। न �क चमक-दमक

वाली कहा�नयाँ या बढ़ा-चढ़ाकर पेश �कया गया TAM।

एक �फनटेक कंपनी, जो 2026 म� DRHP तैयार कर रही है, उसे केवल

सं�ाएँ नह�, ब�� उनके पीछे क� स�ाई भी साझा करनी होगी। 

यहाँ हम SEBI क� अपे�ाओं को सादा और आसान भाषा म� समझा रहे

ह�, ता�क हर सं�ापक इसे आसानी से समझ सके और तैयार हो सके।

1. �वसाय मॉडल क� ��ता — कोई 

    ज�टल श� नह�, कोई संदेह नह�

SEBI क� अपे�ाएँ:

▪ �फनटेक कैसे पैसा कमाती है, इसका साफ़ और �� �ववरण

▪ हर राज� �ोत का �ववरण — जैसे पेम��स, लोन, SaaS, MDR,

   स����शन फ�स, इं�ोर�स कमीशन, �ोट इनकम, इंटरच�ज आ�द।

▪ ��ेक �ाहक और ��ेक �ापारी से होने वाला रेवे�ू

▪ अ���ज़शन और स�व� �स�ग लागत के बाद योगदान मा�ज�न

DRHP म� यह सा�बत होना चा�हए �क राज� वा��वक, दोहराने यो�

और �व�ार यो� है न �क �चार या �नवेशक स��डी पर �नभ�र।

�टप: AI-��वन अंडरराइ�ट� ग” जैसे फैशन वाले श�� से बच�, जब तक

आपके पास ठोस मे��� न ह�।

2. वे�रफाइड यूज़र डेटा— �दखावा नह�,

     असली फायदा

कई सं�ापक अ�र “100 �म�लयन ऐप इं�ॉ�” जैसी बड़ी सं�ा

�दखाते ह�। ले�कन SEBI कुछ और चाहता है:

▪ मा�सक स��य उपयोगकता� (MAU)

▪ �रट�शन और दोहराव वाला उपयोग

▪ �ापारी ��क�नेस और चन� (छोड़ने क� दर)

▪ 12/24 महीन� म� कोहोट� �वहार

▪ ARPU (��त उपयोगकता� औसत राज�) और इसक� वृ��

य�द उपयोगकता� दोहराव नह� �दखाते, तो DRHP म� �� �प से बताना

होगा �क �� और कंपनी इसे कैसे सुधार रही है।

�टप: �सफ़�  उपयोगकता� सं�ा मायने नह� रखती। जो उपयोगकता� बने

रहते ह�, वही असली मू� ह�।
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3. �फनटेक �ड��ोज़र का नया क� �:

     जो�खम मॉडल

यह वह से�र है जहाँ SEBI अब बेहद स� हो गई है।

DRHP म� शा�मल होना चा�हए:

▪  — (�नयम आधा�रत, ML मॉडल, या हाइ��ड?)अंडरराइ�ट� ग �ेमवक�

▪  — AA, GST, �ूरो, �डवाइस �स�ल, ब��क� ग �ोडेटा सोस�

▪ �डफ़ॉ� ��गस� और �ारं�भक चेतावनी संकेत

▪ �र� �ो�र� ग मेथडोलॉजी, �जसे बोड� ने समी�ा क� हो

य�द �नण�य लेने म� AI/ML का इ�ेमाल होता है, तो SEBI चाहता है:

▪ मॉडल क� अ��ता vs मानव ह��ेप

▪ ए�ो�रद�मक बायस टे��� ग

▪ �ॉड �डटे�न �स�म

▪  �ेन करने क� ���यामॉडल को पुनः

�टप: SEBI को फैशन वाले श� नह� भाते, ऑ�डट �ेल और पारद�श�ता

ही �भा�वत करती है। 

4. ल��डग और NPA �ड��ोज़र — �

     2026 के �फनटेक DRHP का मूल

�ड�जटल ल�डस� के �लए यह से�न सबसे मह�पूण� होता है।

DRHP म� यह खुलासा अ�नवाय� है:

▪ GNPA, NNPA और 30–90 dpd बके�स

▪ राइट-ऑ�स vs �रकव�रस

▪ �ोड� के �हसाब से �डफ़ॉ� रे�स

▪ कले�न इं�ा���र

▪ अगले 3 साल के �लए �े�डट कॉ� �ोजे�न

SEBI खास �ान देती है:

✔ �वकास �े�डट-नेतृ� वाला है या गुणव�ा-नेतृ� वाला

 ✔ �रट�� मज़बूत अंडरराइ�ट� ग पर �नभ�र ह� या आ�ामक �ड�स�ल पर

हाई GLP और कमजोर कोहोट� �ा�लटी वाली �फनटेक प��क

�नवेशक� को मनाना मु��ल पाएगी।

5. CAC, LTV और यू�नट इकॉनॉ�म�:

आँकड़े वा��वकता से मेल खाने चा�हए

अब SEBI चाहती है:

▪ �ाहक �ा�� लागत (CAC) के �झान — (YoY/QoQ)

▪ ��त उपयोगकता� �ेक-ईवन महीन� क� सं�ा

▪ LTV/CAC अनुपात, वा��वक कोहोट� के साथ समझाया �आ

▪ माक� �ट� ग खच� vs ऑग��नक यूज़र वृ��

▪ �व�भ� �वकास दर� के तहत पेबैक पी�रयड

य�द CAC घट रहा है, तो DRHP म� �� �प से बताना होगा �क ��,

�सफ़�  दावा करना काफ� नह�।

�टप: �नवेशक यह देखना चाहते ह� �क मुनाफा अ�ायी नह�,

ब�� �ायी है।

6. अनुपालन और RBI संरखेण —

      गैर-वाता�लापीय
SEBI �फनटेक के DRHP क� जांच RBI के �रकॉड� के साथ �मलाकर

जाँचती है।

सं�ापक� को खुलासा करना चा�हए:

▪ सभी शो-कॉज़ नो�टस, �नयामक चेताव�नयाँ, अनुपालन अंतर

▪ डेटा �ाइवेसी �ेमवक�  और RBI �ड�जटल ल��ड� ग पालन

▪ �शकायत �नवारण समयसीमा और ए�ेलेशन मै���

▪ बोड� �ीकृत जो�खम नी�तयाँ

अनुपालन अनुशासन वाली �फनटेक को वै�ूएशन �ी�मयम �मलता है।

�नयम� म� अड़चन वाली �फनटेक �नवेशक� म� सतक� ता पैदा करती है।
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7. डेटा और साइबर सुर�ा — अब DRHP

     का अ�नवाय� �ह�ा

2026 के DRHP फॉम�ट म� अब अ�नवाय� �प से शा�मल होना चा�हए:

▪ एि���शन �ै��सेज

▪ डेटा �रट�शन पॉ�लसी

▪ डेटा �ीच का इ�तहास (य�द कोई हो)

▪ 24×7 साइबर इंसीड�ट �र�ॉ� �स�म

▪ थड�-पाट� API जो�खम मॉ�नट�र� ग

�� ज़�री है?

���क �फनटेक कंट�ट नह�, पैसे संभालती है।

नोट: SEBI यह �माण देखना चाहती है �क �स�म हाई वॉ�ूम,

उतार-चढ़ाव और साइबर हमल� के दौरान भी सुर��त रह�गे।

8. राज� क� गुणव�ा > राज� का

     आकार
₹2,000 करोड़ का राज� रखने वाली �फनटेक, �जसके पास लाभ-

�दता का �� रा�ा नह�, उस �फनटेक से �ादा जो�खम भरी होती है,

�जसका राज� ₹400 करोड़ है, ले�कन LTV/CAC अनुशासन साफ़

और �मा�णत है।

मे��क SEBI का फोकस

GLP / AUM

टेक रेट

बन� रेट

�ो�फटे�ब�लटी

तेज़ी नह�, ��रता

लंबे समय तक �टकाऊ?

समय के साथ कम हो रहा है?

�व�सनीय टाइमलाइन?

�नवेशक� को �सफ़�  बड़े नंबर नह� चा�हए — उ�� ��र, लाभदायक और

�टकाऊ अथ�शा� चा�हए।

9. भ�व� क� �दशा और रोडमैप — बढ़ा-

     चढ़ाकर �कए गए अनुमान नह� चल�गे

5 साल म� “चाँद पर प�ँचने” जैसी ओवर-एं�बशस �ोजे�� का दौर

ख� हो चुका है। अब SEBI यथाथ�वादी, डेटा आधा�रत और जमीन से

जुड़े माग�दश�न क� उ�ीद करता है।

DRHP म� �� होना चा�हए:

▪ �ो�फटे�ब�लटी तक प�ँचने का �� रा�ा

▪ नए �ोड� जोड़ने क� योजना

▪ जो�खम को �ान म� रखकर तैयार �कए गए वृ�� �ाफ

▪ डाउनसाइड प�र���तय� के ��ेस-टे� प�रणाम

आ��व�ास ठीक है, ले�कन अंध�व�ास नह�।

10. 2026 म� एक शानदार �फनटेक

       DRHP कैसा होना चा�हए

ईमानदार — अ�धक बेचने का �दखावा नह�

 — आंकड़� को बढ़ा-चढ़ाकर पेश न करनासंतु�लत

 — फैशन वाले श�� से भरा नह�डेटा-सपोट�ड

 — �सफ़�  अ�े पहलुओं को �दखाना नह�पारदश�

अगर कोई सं�ापक DRHP �कसी अजनबी को 10 �मनट म� दे और

वो �बज़नेस मॉडल को समझ जाए, तो कंपनी वा�व म� IPO के �लए

तैयार है।

सं�ापक� के �लए अं�तम संदेश:

�फनटेक IPO केवल फंडरेज नह�, यह �ड��ोज़र इव�ट है।

SEBI �स�� नह�, 

ब�� ��ता, ��ता और ��ता चाहती है।

अगर आपका �बज़नेस वा��वक, सुर��त, अनुपालन म� और �ेलेबल

है, तो आपका DRHP इसे खुलकर, सरलता से और आ��व�ास के

साथ दशा�ए।

यही SEBI 2026 म� चाहती है।
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अं�तम श�
"भारत का �फनटेक दौर शु� हो चुका है और IPO बाज़ार इसे

  प�रभा�षत करगेा।”
भारत एक नए आ�थ�क दौर म� �वेश कर रहा है, �जसे �सफ़�  �ड�जटल  ही नह�, ब�� �फनटेक का उदय आकार दे रहा है। �फनटेक अब हमारेटे�ोलॉजी

�व�ीय �स�म, रोज़मरा� के लेन-देन और लंबी अव�ध म� पूँजी जुटाने क� न�व बन चुका है। �पछले कुछ साल� म�, �फनटेक एक �ायो�गक �े� से �नकलकर

भारत क� अथ��व�ा का एक मज़बूत, �व�नय�मत और अ��धक �व�सनीय �ह�ा बन गया है और अब, यह से�र IPO बाज़ार� म� अपनी सबसे मज़बूत

अ�भ��� पा रहा है।

टे�ोलॉजी से जुड़ी �व�ीय कंप�नय� का प��क म� �ल� होना अब कोई अनोखी बात नह� रही। यह एक लगातार चलने वाला आंदोलन बन गया है,

जो �दखाता है �क भारत न �सफ़�  �व� �रीय �व�ीय  बना रहा है, ब�� इन कंप�नय� को वै��क मानक� के सुशासन, पारद�श�ता और लंबीटे�ोलॉजी

अव�ध के �दश�न के �लए भी तैयार कर रहा है। जैसे-जैसे और �फनटेक कंप�नयाँ प��क माक� �स म� कदम रख रही ह�, भारत �व�ीय समावेशन, �नवेशक�

क� भागीदारी और �ड�जटल-फ�� आ�थ�क �वकास के �लए एक नया ब�चमाक�  �ा�पत कर रहा है।

इस पल को ऐ�तहा�सक �ा बनाता है? �सफ़�  �फनटेक IPO क� सं�ा नह�, ब�� इसका �भाव (Impact):

वे�टेक के ज़�रए लाख� नए �नवेशक बाज़ार� म� आ रहे ह�।

ल��ड� गटेक MSME क� �ोथ को श�� दे रहा है।

पे-टेक भारत क� रोज़मरा� क� अथ��व�ा को चला रहा है।

इं�ोरटेक और रेगटेक भरोसा और सुर�ा को मज़बूत कर रहे ह�।

�नयोब�� पैसे के साथ इंटरै� करने के तरीके को �फर से प�रभा�षत कर रहे ह�।

यह सभी से�र �मलकर एक अ�भनव, पारदश� और �व� �र पर ��त�ध� �व�ीय इको�स�म बना रहे ह�। आज हम जो ग�त देख रहे ह�, वह �सफ़�

शु�आत है। मज़बूत �नयामक ढाँचे, बढ़ते �नवेशक �व�ास और �फनटेक-आधा�रत �बज़नेस क� गहरी पाइपलाइन के साथ, भारत एक ऐसी �व�ीय सदी

क� न�व रख रहा है जो  और पूंजी-बाज़ार क� मज़बूती से प�रभा�षत होगी।टे�ोलॉजी

IPO बाज़ार न �सफ़�  इस सदी का समथ�न करेगा, ब�� यह इसे आकार देगा, तेज़ करेगा और इसे वै��क पहचान �दलाएगा।

भारत का �फनटेक युग आ चुका है।

अगला दशक दु�नया को �दखाएगा �क यह कहानी �कतनी बड़ी हो सकती है।
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हमार ेबार ेम�
IPO World – संक� और सफ़र
हम, IPO World, एक ब�त ही आसान ले�कन ज़बरद� इरादे के साथ आपके बीच आए ह�—हमारा �मशन है �क कै�पटल मा�क� ट तक प�ँचना हर उस

इंसान के �लए आसान, स�ा और सश� बन जाए जो खुद का �बज़नेस खड़ा करने का सपना देखता है।

हमने बस एक ही भरोसे से अपनी शु�आत क�: IPO का सफ़र �सफ़�  बड़ी-बड़ी कंप�नय� या पैसे वाले लोग� क� जागीर नह� होना चा�हए, ब�� यह

सबका हक़ है। भारत जैसी तेज़ी से बढ़ती अथ��व�ा म�, चाहे कोई �ाट�अप का मा�लक हो, पा�रवा�रक �बज़नेस चलाता हो, छोटा-मोटा �ापारी

(MSME) हो, या म�हला उ�मी हो—उन सभी को प��क मा�क� ट के ज़�रए आगे बढ़ने का बराबर मौक़ा �मलना चा�हए।

IPO World इसी दूरी को ख़� करने के �लए है। हम IPO और फं�ड� ग के उलझे �ए �ोसेस को साफ़-सुथरी और काम आने वाली जानकारी म� बदल

देते ह�। अगर आप अपनी पहली �ल��� ग के बारे म� सोच रहे ह�, IPO से पहले पैसे जुटाना चाहते ह�, या बस यह सीखना चाहते ह� �क शेयर बाज़ार काम

कैसे करता है, तो हम आपके भरोसेमंद साथी ह�।

हमारी प��का, सीखने-�सखाने के �ो�ाम, ए�प�स� वे�बनार और सीधी सलाह के ज़�रए एक ऐसा �ेटफ़ॉम� बना रहा है जो भारत के बदलते बाज़ार म�

ईमानदारी, �व�ीय समझ और �ोथ को सपोट� करता है।

इव��स और वे�बनास�
हम साल भर फाउंडर-फोक�ड इव��स, शै��क वे�बनास� और ए�पट� वक� शॉ� आयो�जत करते ह�, �जनम� शा�मल ह�:

▪ IPO �ी�न� – DRHP तैयारी, �ल��� ग ��ैटेजी और माक� ट रे�डनेस पर इंटरै��व वे�बनास�

▪ से�र डीप-डाइ�स – टेक, EVs, इ�ा, कं�ूमर �ां�स और दूसरे से�स� म� IPO ���स को �डकोड करने वाले पैनल �ड�शंस

▪ इ�े�र कने��स – फाउंडस� को VCs, एंकर �नवेशक� और मच�ट ब�कर� से जोड़ने वाले �ूरेटेड सेशंस

▪ मा�र�ासेस – लीगल क��ायंस, वै�ूएशन ��ैटेजीज़ और गवन�स बे� �ै��सेज पर �डटे� वक� शॉ�

आगामी घोषणाओं के �लए हमारे साथ जुड़े रह�: www.indiaipo.in
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अपने �बज़नेस के �लए IPO परामश� बुक कर�

आ��व�ास के साथ अपनी कंपनी

को प��क बनाएँ
�ा आप अपनी कंपनी को IPO के ज़�रए शेयर बाज़ार म� लाने क� सोच

रहे ह�? यह �कसी भी सं�ापक के �लए एक ब�त बड़ा फ़ैसला होता है!

चाहे आप एक छोटी MSME ह�, तेज़ी से बढ़ती �ई �ाट�अप ह�, या एक

पुरानी और �ा�पत कंपनी – प��क म� जाने के �लए सही �ा�न�ग,

क़ानूनी तैयारी, सही समय और शानदार ��ैटेजी क� ज़�रत होती है।

India IPO म�, हम इस पूरे सफ़र म� हर कदम पर, सरल तरीक़े से और

पूरी जानकारी के साथ, आपक� मदद करते ह�।

हमारी सेवाएँ
स�ूण� IPO माग�दश�न: कंपनी IPO के �लए तैयार है या नह�,

यह जानन े से लेकर क़ानूनी द�ावेज़ (DRHP) बनाने और �ल��� ग

क� पूरी तैयारी तक।

मू�ांकन से �व�ीय तैयारी तक: हम आपक� कंपनी को ऐसा बनाते ह�

�क �नवेशक उसम� पैसा लगाने के �लए तैयार ह�।

सेबी एवं रेगुलेटरी सहायता: नए �नयम� के �हसाब से आपक� कंपनी

क� पूरी तैयारी करवाते ह�, ता�क कोई परेशानी न हो।

IPO डॉ�ूम�टेशन सहायता: DRHP, �ड��ोज़र, भ�व� क� योजनाएँ

और कंपनी चलाने के �नयम तैयार करने म� मदद।

फ़ाउंडर को सलाह और �े�न� ग: बाज़ार आपसे �ा उ�ीद रखता है,

यह हम आपको समझाएँगे।

�ल��� ग क� रणनी�त और इ�े�र से �मलना: एंकर इ�े�स�,

एना�ल� और �ल��� ग के बाद का पूरा सपोट�।

हम� ही �� चुन�?

▪ अनुभवी टीम जो कई SME और मेनबोड� �ल��� ग संभाल चुक� है

▪ सं�ापक� के �लए हमारी गाइड�स एकदम आसान, �ावहा�रक और

   ���ड� है

▪ टेक, �फनटेक, मै�ुफै��र� ग, स�व�स और MSME के �लए खास

   रणनी�तयाँ

▪ पारदश� �ाइ�स�ग, भरोसेमंद सपोट� और पूरी गोपनीयता

आपक� कंपनी म� संभावनाएँ ह�।

हम आपक� मदद कर�गे इसे साव�ज�नक बाजार� तक प�ंचाने म�—

सहज और आ��व�ास के साथ।

�ा आप अपने IPO क� या�ा शु�

करने के �लए तैयार ह�?

कॉल/�ा�सएप: +91 96509 82781

 ईमेल: info@indiaipo.in

 �व�ज़ट कर�: www.indiaipo.in

http://www.indiaipo.in
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स��ाइब कर � – IPO World Magazine
भारत के IPO प�र�� को सरलता से

समझ�

IPO World भारत क� सबसे तेज़ी से बढ़ती मैगज़ीन है, सं�ापक�,

�नवेशक�, �ाट�अप लीडस� और उन सभी के �लए जो भारत के कै�पटल

मा�क� �स का भ�व� समझना चाहते ह�।

हर सं�रण म� आपको �मल�गे गहन जानकारी, �� �व�ेषण और

�ावहा�रक माग�दश�न—सब कुछ सरल और �� भाषा म�।।

�� स��ाइब कर?�

▪ खास IPO �रसच� और �रपोट�

▪  �फनटेक, टेक, BFSI, मै�ुफै��र� ग और ब�त कुछसे�र वॉच:

▪  India IPO क� �ेशल को�च�ग सीरीज़फाउंडर मा�र�ास:

▪ माक� ट ���स, वै�ूएशन और �ल��� ग एना�ल�सस

▪ SEBI �नयम, DRHP, कं�ायंस और फं�ड� ग पर आसान गाइड

▪ मा�सक IPO कैल�डर + �नवेश सलाह

▪ फाउंडस� और कंप�नय� क� सफलता क� कहा�नयाँ

▪ �ेशल फ�चस� जो कह� और नह� �मल�गे

�कसके �लए उपयु�

▪ फाउंडस�, एंटर�े�ोर और �बज़नेसमेन जो IPO क� योजना बना रहे ह�

▪ �नवेशक और माक� ट के शौक�न

▪ CFO, CA फ�� और सलाहकार

▪ MBA छा� और फाइन�स सीखने वाले

▪ �ाट�अप और �बज़नेस समुदाय

स����शन �वक�:

फॉम�ट

�ड�जटल • ��� ट • �ड�जटल + ��� ट

�ा�

मा�सक

अपनी पसंदीदा फॉम�ट म� सरल मा�सक ए�ेस

वा�षक�

पूरे साल का स����शन, खास बचत के साथ

म�ी-ईयर

1 साल — 15% छूट

2 साल — 22% छूट

3 साल — 35% छूट

संगठन� के �लए

कॉप�रेट स����शन:

टीम, सं�ान और एंटर�ाइज के �लए क�म �ान

अभी स��ाइब कर�

 हर महीने हजार� सं�ापक, �व�ेषक और पेशेवर IPO World

पढ़ते ह�। �ाट� बन�। अपडेट रह�। आ��व�ास के साथ नेतृ� कर�।

स��ाइब कर�:  www.ipoworld.org/subscribe
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“�फनटेक ब�क�

से मुकाबला नह� कर रहा,

 वह पैसे को नए �सरे

से गढ़ रहा है”

“�फनटेक ब�क�

से मुकाबला नह� कर रहा,

 वह पैसे को नए �सरे

से गढ़ रहा है”



www.indiaipo.in

"IPO म� हमारी

�वशेष�ता का पूरा

लाभ उठाएँ और अपन े

�वसाय को सफलता

क� नई ऊँचाइय� तक

ले जाएँ।”

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 सेबी-पंजीकृत

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 के �लए संपक�  कर:�  info@indiaipo.in

संपक�  कर:�

अ�ीकरण:

स��ाइब कर�
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