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्िातार आठिें वदि टूटे बाजार
मई 2019 के बाद वगरािट का सबस े्बंा दौर, 8 कारोबारी स� में सचूकाकंों में 4 फीसदी की नरमी 
सुंदर सेतुरामन 
मुंबई, 28 फरवरी 

 

भा रतीय इककवटी बेंचिाक्क िें 
लगातार आठवें कारोबारी सत िें 
मगरावट दज्थ हुई, जो िई 2019 

के बाद मगरावट का सबसे लंबा दौर है कयोंमक 
अिेररका व यूरोप के आमर्थक आंकड़ों ने लंबे 
सिय तक आकािक िौमदक नीमत बने रहने 
की संभावना बढा दी है। 

बेंचिाक्क सेंसकेस 326 अकं टटूकर 
58,962 पर बदं हआु। दसूरी ओर मनफटी 88 
अकं मफसलकर 17,304 पर बदं हआु। 
मपछल ेआठ कारोबारी सत िें सेंसकेस 3.8 
फीसदी और  मनफटी 4.1 फीसदी टटूा ह।ै 

फांस व सपेन िें िहंगाई के बढते आंकड़ों ने 
यूरोपीय सें्ल बैंक की तरफ से फरवरी 
2024 के  आमखर तक 4 फीसदी की सव्वोचच 
दर की संभावना बढा दी है जबमक साल की 
शुरुआत िें इसके 3.5 फीसदी पर रहने का 
अनुिान जताया गया रा। इससे बॉनड पमतफल 
उछला और वकैशवक इककवटी पर मगरावट का 
दबाव पड़ा। 

सोिवार को अिेररका के आमर्थक आंकड़ों 
ने बयाज दरों िें िजबूत बढोतरी का िािला 
बना मदया। अिेररका िें घरों की लंमबत मबकी 
के आंकड़े जनवरी 2020 के बाद सबसे 
जयादा बढे और कारोबारी उपकरणों के मलए 
फैकटररयों को मदए गए ऑड्टर िें भी इजाफा 
हुआ। मनवेशक िानकर चल रहे हैं मक 
अिेररका िें बयाज दरों का सव्वोचच सतर 5.4 
फीसदी होगा जबमक पहले इसके 5 फीसदी 
रहने का अनुिान रा। इस बीच, फेडरल 
ररजव्थ के गवन्थर मफमलप जेफरसन ने सोिवार 
को अिेररकी केंदीय बैंक के 2 फीसदी िहंगाई 
के लकय का बचाव मकया और कहा मक लकय 
िें मकसी तरह का बदलाव िहंगाई के अनुिानों 
को अकसरर बना सकता है। मवशलेषकों ने कहा 
मक ताजा आमर्थक आंकड़े केंदीय बैंकरों को 
तब तक बयाज दरें बढाते रहने को पोतसामहत 
करेंगे जब तक मक िहंगाई पर लगाि नहीं 
कसी जाती। 

भारतीय बाजारों ने भी लगातार तीसरी 
िामसक मगरावट दज्थ की, मजसकी वजह दरों 

िें बढोतरी की मचंता, अिेररकी केंदीय बैंक के 
आकािक बयान, भूराजनीमतक तनाव िें 
इजाफा और अदाणी सिूह के शेयरों िें आई 
मगरावट है, मजसने मनवेशकों को इस िहीने 
परेशान रखा। 

मजयोमजत फाइनैंमशयल समव्थसेज के शोध 
पिुख मवनोद नायर ने कहा, मनवेश अब 
सुरमकत पररसंपम्तियों की तरफ जा रहा है और 
कंपमनयों की आय की रफतार घट रही है, जो 
शेयर बाजार के पदश्थन पर असर डाल रहा है 
और िूलयांकन की डाउनगेमडंग की िांग कर 
रहा है। भारत के मलए दोहरी िार यह है मक 
अनय उभरते बाजारों के िुकाबले यह िहंगा 
है, मजससे वैकशवक बाजारों िें इसका पदश्थन 
किजोर है। 

आठ कारोबारी सतों िें आई मगरावट स े
बीएसई िें सचूीबद  कपंमनयों का बाजार 
पूजंीकरण 10.6 लाख करोड़ रुपय ेघटकर 
258 लाख करोड़ रुपय ेरह गया ह।ै मवदशेी 

पोट्टफोमलयो  मनवशेकों ने िगंलवार को 4,559 
करोड़ रुपय ेकी मबकवाली की, जो िखुय तौर 
पर एिएससीआई सचूकाकंों क ेपुनस्संतलुन की 
कवायद क ेकारण हईु। दसेी ससंरान 4,610 
करोड़ रुपय ेक ेशदु  खरीदार रह।े 

रमेलगयेर बोमकगं क ेउपाधयक (तकनीकी 
शोध) अमजत मिशा न ेकहा, मबकवाली क े
बावजदू बाजारों को राहत नहीं मिल रही ह,ै 
हालामंक मगरावट की रफतार हाल क ेसतों िें 
कि हुई है। हिें उमिीद है मक मनफटी 17,100-
17,200 क ेसतर का समिान करगेा, ऐस ेिें 
एकीकरण की सभंावना जयादा ह।ै  मपछल ेदो 
हफतों िें जयादातर सिय मगरन ेक ेबाद बेंट क्रूड 
िगंलवार को एक फीसदी चढा और 82.6 
डॉलर पर ् डे कर रहा रा। उतारचढाव की िाप 
करन ेवाला इमंडया वीआईएकस आठ सतों िें 
8.8 फीसदी चढा ह।ै बाजार िें चढन ेव मगरन े
वाल े शयेरों का अनपुात किजोर रहा और 
बीएसई पर 1,808 शयेर टटू ेजबमक 1,655 

िें बढोतरी दज्थ हईु। सेंसकेस क ेदो मतहाई स े
जयादा शयेरों िें मगरावट आई। ररलायसं 
इडंस्ीज 2 फीसदी टटूा और सेंसकेस क े
नकुसान िें सबस ेजयादा योगदान मकया।
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भारत के सबसे बड़े साव्थजमनक 
मनग्थि की मनगरानी से लेकर अदाणी 
िािले िें सखती नहीं बरतने के मलए 
आलोचनाओं का सािना करने 
तक, िाधवी पुरी बुच के मलए 
बाजार मनयािक सेबी की अधयक 
के तौर पर पहला वष्थ मिला-जुला 
रहा है।  

बुच के मलए गमत िूल िंत रहा है। 
पूण्थकामलक सदसय के तौर पर तीन 
साल मबताने वाली सेबी पिुख 1 
िाच्थ को किान संभालने के बाद से 
ही अपनी मजमिेदारी को लेकर  
उतसा महत रही रीं। फरवरी िें सेबी ने 
पशासन, ईएसजी और एआईएफ 
जैसे मव मभनन केतों िें 17 परािश्थ 
पत जारी मकए और बाजार सुधारों 
के संदभ्थ िें उनकी किताओं को 
पहचाना। उनहोंने अपने काय्थकाल 
के पहले वष्थ िें मनवेशक सुरका को 
धयान िें रखते हुए टी+1 
मकयानवयन के सार बोमकंग उदोग 
िें बड़ा बदलाव लाने िें योगदान 
मदया। जानकारों का कहना है मक 
करीब दो दशकों िें पहली गैर-
आईएएस सेबी बॉस बाजार 
मनयािक िें नए बदलाव लाने िें 
सफल रही हैं। उनहोंने सभी सेबी 
मवभागों के मलए सीईओ-सटाइल के 
की ररजलट एररयाज (केआरए) की 
भी पेशकश की।  

अिरेरका स े पहल े स ं मकपत 
कारोबार मनपटान चक जसै ेसधुारों 
पर अिल क ेबाद, उनहोंन ेसकेडंरी 
बाजार क ेसौदों िें भगुतान वयवसरा 
सधुारन ेपर जोर मदया ह।ै जहा ंइसक े

पीछ ेिुखय िकसद मनवशेकों क ेपसै े
का दरुुपयोग रोकना ह,ै वहीं इसस े
भारत को व ैकशवक तौर पर बहेद 
अतयाधमुनक पूजंी बाजार बनान ेिें 
भी िदद मिलगेी। 

बचु न े मनवशेकों और सचूीबद 
कपंमनयों क े बीच मनजी सौदों की 
वयापक सरुका, मयचुअुल फडं  
् कसटयों की मजमिदेाररयों की 
पनुस्संचना तयैार करन ेतरा सरायी 
बोड्ट सीटों की वयवसरा से दरूी बनाए 
जान ेक ेसार पशासमनक िोच्वे पर 
कई पिखु सधुारों का भी पसताव 
रखा। हालांमक उनक ेपहल ेसाल िें 
कई राजनीमतक और मनयािकीय 
मववाद भी सािन े आए। हालांमक 
बदलावों की गमत सराहनीय री, 

लमेकन बदलत ेमनयिों क ेअनरुूप 
कारोबार बरकरार रखन ेकी को मशश 
करन ेवाली कपंमनयों को कई तरह 
की मचतंाओं का भी सािना करना 
पड़ा। जब अिरेरकी शॉट्टसलेर की 
ररपोट्ट स ेअदाणी सिहू की मनवशेक 
वलैय ू150 अरब डॉलर तक घट 
गई, तो इस बार ेिें मनयािक की चपुपी 
को लकेर भी सवाल खड़े हएु। 
हालांमक अदाणी िािल ेिें सबेी की 
जाचं पहल े ही शरुू हो गई ह।ै 
एलआईसी आईपीओ िें कछु 
वयवसराओं को लकेर भी सबेी की 
आलोचना हईु, मजनिें 5 पमतशत की 
मनयािकीय जरूरत क ेबजाय मसफ्क 
3.5 पमतशत की काफी कि 
महससेदारी मबकी शामिल ह।ै 

  सेबी चेयरमैि के तौर पर माधिी पुरी बुच का एक सा्

एक वर्ष िें सेबी िें सुधार 
की रफतार हुई िजबूत बाजार में तीसरे 

महीिे विरािट 
सेंसेकस और मनफटी के सार सार 
मिडकैप और सिॉलकैप सूचकांकों िें 
लगातार तीसरे िहीने मगरावट दज्थ की 
गई है। जून 2022 से बाजार िें यह 
सबसे लंबी िामसक मगरावट है और यह 
छठी बार है जब सेंसेकस लगातार तीन 
िहीने या इससे अ मधक सिय तक 
मगरावट का  मशकार हुआ। मपछले तीन 
िहीने िें, मनफटी करीब 8 पमतशत मगरा 
है, जबमक मनफटी-100 सूचकांक 
लगभग 10 पमतशत लुढका है। अदाणी 
सिूह के शेयरों िें हुई भारी मबकवाली 
की वजह से इन सूचकांकों िें यह 
किजोरी देखी गई।  

घरेलू बाजारों का पदश्थन वै कशवक 
पमतसप मध्थयों की तुलना िें काफी 
किजोर रहा है। जहां तीन िहीने िें 
एिएससीआई इंमडया िें 11 पमतशत 
किजोरी आई है, वहीं एिएससीआई 
वलड्ट और एिएससीआई इिमज्संग 
िाक्केट्स सपाट बने रहे। यमद घरेलू 
संसरानों ने 70,000 करोड़ रुपये की 
खरीदारी नहीं की होती, तो बाजार िें 
और जयादा मगरावट आती। वै कशवक 
फंडों ने मदसंबर से घरेलू शयेरों से 
32,000 करोड़ रुपये की मनकासी की। 
मपछले तीन िहीनों िें लगभग सभी 
सेकटोरल सूचकांकों िें मगरावट दज्थ की 
गई। ऊजा्थ और धातु िें करीब 20 
पमतशत की बड़ी किजोरी आई।  मनफटी 
एफएिसीजी और मनफटी पीएसयू 
सूचकांकों ने िहज 1.5-1.5 पमतशत 
की तीन िहीने की मगरावट के सार 
ठीक-ठाक पदश्थन मकया है। बीएस

अदाणी के शेयरों 
िे एमकैप में जोडे 
30,000 करोड रु. 
अदाणी एंटरपाइजेज और एसीसी 
ने िंगलवार को काफी बढत दज्थ की 
जबमक एिएससीआई सूचकांकों 
को ््रैक करने वाले एकसचेंज ्ेडेड 
फंडों (ईटीएफ) ने मबकवाली की। 
अदाणी एंटरपाइजेज के 1,200 
करोड़ रुपये के शेयर और एससीसी 
के 130 करोड़ रुपये के शेयर बेचे 
और यह एिएससीआई ््रैकरों ने 
इंडेकस की पुनस्संतुलन कवायद के 
महससे के तौर पर हुआ।  
    अदाणी एंटरपाइजेज का शेयर 
हालांमक 14.2 फीसदी की बढत के 
सार बंद होने िें काियाब रहा, वहीं 
एसीसी िें 2 फीसदी की बढत आई। 
अदाणी टोटाल गैस व अदाणी 
्ांसमिशन को को छोड़कर अदाणी 
सिूह के आठों शेयर बढत के सार 
बंद हुए कयोंमक सिूह की योजना 
िाच्थ के  आमखर तक शेयर सिमर्थत 
69 करोड़ डॉलर से 79 करोड़ 
डॉलर के कज्थ भुगतान करने की है। 
अदाणी सिूह ने इस हफते मसंगापुर 
व हॉनग-कॉनग िें मफकसड इनकि 
रोडशो मकया तामक मनवेशकों का 
भरोसा लौटाया जा सके। इससे 
पहले महंडनबग्थ ररसच्थ की ररपोट्ट के 
बाद सिूह का बाजार पूंजीकरण 
12.1 लाख करोड़ रुपये घट चुका 
है। सिूह ने िंगलवार को एिकैप िें 
30,000 करोड़ रुपये जोड़े। बीएस
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दुनिया के सबसे बड़े सॉवररन वेलर फडों िें से 
एक ने िुकेश अंबानी सिूह कंपमनयों पर अपना 
दांव बढाया है, भले ही उसने गौति अदाणी 
सिूह कंपमनयों के शेयरों से बाहर मनकलने पर 
जोर मदया।  

1.3 लाख करोड़ डॉलर के इस फंड ने िहीने 
के शुरू िें घोषणा की  री मक वह पया्थवरणीय, 
सािामजक और पशासमनक (ईएसजी) जो मखिों 
सिेत मव मभनन मचंताओं को धयान िें रखते हुए 
अदाणी सिूह की कंपमनयों से पूरी तरह बाहर हो 
गया। अदाणी सिूह को अिेररकी शॉट्टसेलर 
महंडनबग्थ ररसच्थ के आरोपों का सािना करना पड़ा 
है। शॉट्टसेलर की ररपोट्ट सािने आने के बाद से 
अदाणी सिूह कंपमनयों का िूलयांकन करीब 
12.4 लाख करोड़ रुपये घट गया। हालामंक सिूह 
ने महंडनबग्थ दारा लगाए गए आरोपों को नकार 
मदया है। 

नॉव्वे के गवन्थिेंट पेंशन फंड गलोबल ने 2022 
िें िुकेश अंबानी सिूह कंपमनयों िें अपना मनवेश 
18.05 करोड़ डॉलर तक बढाया रा। इस फंड 
के मदसंबर 2022 के आंकड़ों के मवशलेषण से 
यह जानकारी मिली है। 

मनधा्थररत आय दसतावेजों से पता चला है मक 
फंड ने मदसंबर के अंत तक अदाणी सिूह 
कंपमनयों िें अपना पूरा मनवेश बेच मदया रा। 
2021 के अंत तक अदाणी इले कक्मसटी िुंबई 
िें उसका मनवेश 1.27 करोड़ डॉलर रा। फंड ने 
भारत सरकार की पमतभूमतयों िें अपना मनवेश 
26.4 करोड़ डॉलर तक घटाया। उसने ररलायंस 
इंडस्ीज के बॉनडों िें भी अपना मनवेश मदसंबर 

2022 तक 3.45 करोड़ डॉलर घटाकर 3.78 
करोड़ डॉलर मकया। ररलायंस इंडस्ीज के बॉनडों 
को सरकार संबं मधत बॉनडों के तौर पर वग्टीकृत 
मकया गया है। फंड ने कहा मक भारत सरकार दारा 
गारंटी मदए जाने की वजह से ऐसा मकया गया है।  

हालांमक नॉव्वे के इस फंड ने अदाणी या अंबानी 
सिूह से संबं मधत मनवेश मनण्थयों पर और जयादा 
जानकारी देने से इनकार कर मदया है।  

िुकेश अंबानी की कंपमनयों िें इस फंड के 
मनवेश िें वृमद मसफ्क ररलायंस इंडस्ीज तक 
सीमित नहीं है। फंड का कुल मनवेश सिूह की 
कि से कि चार कंपमनयों िें बढा है। नेटवक्क18 
िीमडया ऐंड इनवेसटिेंट्स िें फंड का सवामितव 
जहां 2021 के अंत िें 1.38 पमतशत रा, वहीं 
2022 के आ मखर तक यह बढकर 1.87 
पमतशत हो गया। ररलायंस इंडस्ीज िें महससेदारी 
0.67 पमतशत से बढकर 0.79 पमतशत पर पहुंच 
गई। वहीं जसट डायल (0.06 पमतशत से बढकर 
0.16 पमतशत) और टीवी18 बॉडकासट 

(3.27 पमतशत से बढकर 3.28 पमतशत) िें 
भी फंड ने अपना मनवेश बढाया। 

सॉवररन वेलर फंड ने िहािारी शुरू होने के 
बाद से भारतीय इ ककवटी िें अपनी महससेदारी तेजी 
से बढाई। वष्थ 2019 के अंत िें उसके 317 इ 
ककवटी मनवेश का िूलय 9.4 अरब डॉलर पर रा। 
भारत िें कोमवड-19 का पहला िािला जनवरी 
2020 िें सािने आया रा।  

फंड के मनवेशों की कुल संखया बढकर 416 
हो गई है। वहीं िहािारी की अव मध के दौरान कुल 
वैलयू करीब 87.7 पमतशत बढकर 17.7 अरब 
डॉलर पर पहंुच गई।  

अंबानी और अदाणी सिूह ने इस बारे िें पूछे 
गए सवालों पर कोई पमतमकया नहीं दी है। 

नॉव्वे के सॉवररन वेलर फंड ने ईएसजी जो मखिों 
को धयान िें रखते हुए कई कंपमनयों िें अपनी 
महससेदारी बेची है। ईएसजी जो मखिों का 
आकलन करने के बाद 2022 िें फंड ने 74 
कंपमनयों िें अपने मनवेश की मबकी की। 

अविूत बागकर और  
पुनीत वािवा 
मुंबई/नई दिल्ी, 28 फरवरी 

 
निफ्ी मिडकैप इंडेकस शुकवार 
को अपैल 2022 के बाद पहली 
बार 200 मदन के िूमवंग एवरेज 
(डीएिए) से नीचे बंद हुआ और 
सोिवार को भी इसिें मगरावट जारी 
रही। सोिवार के कारोबारी सत िें 
यह 29,631 के मनचले सतर तक 
आ गया और करीब 1.2 फीसदी 
मफसला जबमक मनफटी-50 इंडेकस 
िें कारोबार के दौरान 0.7 फीसदी 
की मगरावट आई। 

मवशलेषकों ने कहा, करीब 10 
िहीने बाद अहि सतर को तोड़ना 
अवधारणा िें बदलाव को 
पमतमबंमबत करता है। 200 मदन का 
डीएिए 30,189 है और अब यह 
इंडेकस के मलए तातकामलक 
अवरोध बन गया है। तकनीकी चाट्ट 
से पता चलता है मक आने वाले मदनों 

िें 28,500-28,200 की ओर 
धीरे-धीरे मगरावट बताएगा मक 
बाजार की िनोदशा सुसत  
बनी हुई है। 

एचडीएफसी मसकयोररटीज के 
वररषठ डेररवेमटव व तकनीकी 
मवशलेषक नंदीश शाह ने कहा, 
मपछले कुछ हफतों िें मिडकैप 
इंडेकस धीरे-धीरे टूटता रहा है और 
अब अपने अहि सतर से नीचे 
कारोबार कर रहा है। मिडकैप के कई 
शेयर अपने सव्वोचच सतर से 40-

50 फीसदी तक टूट चुके हैं। कुल 
मिलाकर िंदी की पवृम्ति बनी हुई है 
कयोंमक इंडेकस ने तकनीकी चाट्ट पर 
लोअर टॉप व लोअर बॉटि बनाया 
है। इंडेकस को 26,000 और मफर 
29,329 पर सिर्थन हामसल है। 
यह 30,190 और मफर 30,347 
के सतर पर पमतरोध का सािना कर 
रहा है। चाट्ट यह भी बताता है मक 
इसिें और मबकवाली देखने को 
मिल सकती है। 

इस कैलेंडर वष्थ िें मनफटी 

मिडकैप इंडेकस 5.7 फीसदी 
मफसल चुका है जबमक मनफटी-50 
इंडेकस िें 4.2 फीसदी की मगरावट 
आई है। 

आमदतय मबड़ला फैशन ऐंड 
ररटेल, बालकृषण इंडस्ीज, बाटा 
इंमडया, कंटेनर कॉरपोरेशन ऑफ 
इंमडया, कॉमपटन गीवस कंजयूिर 
इलेकक्कलस, दीपक नाइ्ेट, 
इिािी, गोदरेज पॉपट्टीज, लॉरस 
लैबस, िदरसन सूिी वायररंग 
इंमडया, मनपपॉन लाइफ इंमडया ऐसेट 

िैनेजिेंट, शीराि फाइनैंस, सन 
टीवी नोटवक्क और ्ाइडेंट पहले ही 
अपने-अपने 200 मदन का रोजाना 
िूमवंग एवरेज का सतर तोड़ चुके हैं 
और चाट्ट से पता चलता है मक इनिें 
10 फीसदी तक की और मगरावट 
आ सकती है। 

शाह ने कहा, बाजार की िनोदशा 
को देखते हुए लंबी अवमध के 
मनवेशक चुमनंदा खरीद कर सकते 
हैं, लेमकन ्ेडरों को मकनारे बैठना 
चामहए जब तक मक े्ंड उभरकर 
सािने नहीं आता। 

मवशलेषकों ने कहा, बाजार को 
मचंता िें डालने वाला एक अनय 
कारक है खुदरा मनवेशकों की धीरे-
धीरे घटती भागीदारी। यह ऐसे सिय 
िें हो रहा है जब मवदेशी संसरागत 
मनवेशक (एफआईआई) भारतीय 
इककवटी के शुद  मबकवाल रहे हैं 
और मपछले तीन मदनों िें उनहोंने 
3,446 करोड़ रुपये से जयादा की 
मबकवाली की है।

लगातार फिसल रहा है फिफ्ी फिडकैप 
विश्षेकों न ेवकया सतक्क कयोंवक 10 महीन ेबाद इडंकेस 200 वदन क ेमवूिगं एिरजे क ेनीच ेबदं हआु 

नॉर्वे के एक फंड ने अंबानी पर बढाया दारं
n परू ेभारत पर इस फडं का 
धनवशे दावं महामारी शरुू होन े
क ेबाद स ेलगभग दोगनुा हुआ 
n इस फडं न ेधदसबंर क ेअतं 
तक अदाणी समहू कपंधनयों में 
अपना परूा धनवेश बचे धदया ् ा  
n मुकशे अबंानी की कंपधनयों में 
इस फंड क ेधनवशे में वधृ्धि धसफ्फ 
ररलायंस इडंसटीज तक सीधमत 
नहीं है

वम् रही मजबूती

n सेंसकेस 326 अकं टटूकर 58,962 पर 
बदं हआु और  धनफटी 88 अकं 
धफसलकर 17,304 पर बदं हआु 
n अमरेरका व यूरोप क ेआध्जिक आंकडों 
न ेलबं ेसमय तक आकामक मौध्रिक नीधत 
बन ेरहन ेकी संभावना बढा दी ह ै

n अमरेरका में अनधबके घरों के आकंड्रे 
जनवरी 2020 क ेबाद से सबसे जयादा 
बढ्रे   
n कारोबारी उपकरणों के धलए 
फकैटररयों को धदए गए ऑड्डर में भी 
अमेररका में इजाफा हुआ

बाजार में विरािट स ेवििशेक हो रह ेपरशेाि

एक सा् का सफर
अच्ा 
n टी+1 धनपटान चक का सफल धकयानवयन 
n एमएफ, एआईएफ और पीएमएस उदोग 
क ेधलए धनवेशक अनुकलू कदम 
n बोधकगं उदोग क ेधलए माधजजिन सखत 
बनाना त्ा अनय सरुकातमक कदम 
n आईपीओ क ेधलए सखत खलुासा मानक, 
गोपनीय आवदेन पशेकश 
n ओएफएस, रीट्स, इनधवट क ेधलए ढाचं ेमें 
सिुार 
n नए सिुारों के धलए चचाजि प` और सधमधतया ं
n धनणजिय लने ेकी प्रधकया में आकंडों का 
जयादा इसतमेाल

खराब 
n अदाणी 
मामल ेमें 
सखती नहीं 
करन ेपर 
आलोचना 
n एलआईसी 
आईपीओ क े
धलए एक अलग 
एवं धवशषे 
वयवस्ा की 
अनुमधत दनेा 
n एनएसई 
मामल ेमें सटै 
स ेझटका

विश्षेकों की राय 
n शयेर बाजार की मनोदशा को 
दखेत ेहएु लबंी अवधि क े
धनवशेक चधुनदंा खरीद कर 
सकत ेहैं, लधेकन ट्रेडरों को 
धकनार ेबठैना चाधहए जब तक 
धक सही ट्रेंड उभरकर सामने 
नहीं आता





RAGHUMOHAN
NewDelhi, 28February

In January this year, John
Kerrysaid: “Let’s face it, (a)
wholebunchofcompanies

in the world have chosen to
say, ‘I’m going to be net-zero
by 2050’. And you and I, we
knowtheydon’thaveaclueon
how they’re going to get there.
And most of them are not on
track to get there.” TheUnited
States special presidential
envoy for climate (and
former secretary of state) was
addressing an audience at the
World Economic Forum in
Davos this year.

Kerrymayhavebeenexag-
gerating to get his point
across. But the fact is that the
approach to green finance
and all that is associatedwith
it has little byway of legacy to
fall back on. Take the Hong
Kong-based Asia Securities
Industry & Financial Markets
Association’s first “Green
Taxonomy Survey” released
in December last year: 75 per
cent of the respondents said
they were using a taxonomy
(or scheme of classification)
with the “EU Taxonomy of

Sustainable Activities” being
the dominant. Most antici-
pate implementing a blended
taxonomymodel to create an
internal standard. But, the
survey respondents said, bey-
ond regulatory obligations,
issuer, borrower or investor
expectations would be key
factors in determining which
taxonomy they would use.
This is basically “a cut-and-
paste” way of going about it.

In India’s context, the
ReserveBankof India’s (RBI’s)
taxonomy, which is in the
works, and how regulated
entities go about itwill be crit-
ical. That’s because oneof the
weakest links is the degree
of awareness at the lenders’
board level.

In July last year, the RBI’s
“Report of the Survey on
Climate Risk and Sustainable

Finance” noted that in the
majority state-runandprivate
banks, the boards had not
discussed climate and sus-
tainability-related risks and

opportunities. This was in
sharp contrast to (the sur-
veyed) foreign banks, which
had taken on board the need
to raise awareness on these
matters; and were aware of
the need to enhance lending
and investment towards sus-
tainable finance.

At the board level, not all
lenders will be in a posi-

tion to get knowledge-
able people. This is
because of the

intense scrutiny on
independent directors
in recent times; and the
far lower levels of com-
pensation payable to
them (when compared

with non-banks).
The latter aspect
is due to the fact

that the RBI does not permit
part-time directors of banks
to be paid remuneration
other than sitting fees even
though the Companies Act
permits up to one per cent of
a firm’s profit to be paid as
commissions to board
members. It’s ironic that
shadowbanking firms are not
hamstrung when they hire
independent directors — so
much for the central bank’s
efforts to bring them on a par
with banks in matters of
oversight. And “green
experts” get paid big for being
on the board of companies.
There’s also the issue of inter-
connectedness — according
to the Banking Regulation
Act, 1949, a director on the
board of a bank can’t have
anything remotely by way of
a relationship with it. It’s
time this is relooked at with
mandateddisclosure of pecu-

niary relationship between
the bank and entities with
which a director is involved.
The BR Act may also have to
be reviewed.

Three transactions — two
at the sovereign level (cross-
border and domestic), and
that of a local bodyhave been
in the headlines of late. The
Export Import Bank of India
raised $1-billion in green
bonds priced at 190 basis
points over the 10-year US
Treasury Bill; the govern-
ment’s twin green bonds for
a cumulative ~8,000-crore
auction sailed through. And
the ~244-crore bond issuance
by the Indore Municipal
Corporation was subscribed
5.91 times and listed on the
National Stock Exchange.
Having got past these
thresholds, the sense is that
India is on the cusp of attract-
ing billions of dollars in
green finance.

Response to climate
change would require inten-
sive capital mobilisation.
Emerging markets need
around $94.8 trillion to help
them transition to a net-zero
economyby2060. India alone
would need $17.77 trillion
towards this end. If these vast
sums are not to be frittered
away, a public debate is in
order around the command-
and-control structures inRBI
regulated entities (and also
wider India Inc.) Green can
turn red in no time.

The central bank’s taxon-
omy and a legal definition of
what’s “green”—one thatwill
hold across industries — is
keenly awaited. As Deputy
GovernorRajeshwarRao said:
“... it would enable more pre-
cise tracking of finance flows
to green sectors...” and, in
turn, “help design effective
policy, regulations and insti-
tutionalmechanismsdirected
towards increasing both pub-
lic and private investments”.

Climate change and green
finance is not to be looked at
as anotherhealth fad—board
oversight will be critical.
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n Lenderswillneedtosetup
bettercontrolsatthe
boardlevel

nGreenauditcommittees
arekey

nHiringgoodhandsonbank
boardswill call forarevisitof
f compensation

n Deploymentofgreencredit
maycall forexternal
ratification

n RBI’staxonomycanonlybe
astartingpoint

NOW BOARDING

Evenasthecentral
bankisdrawingupa
taxonomyforthis
emergingbusiness,
thedegreeof
awarenessatbank
boardlevelcouldbe
theweakestlinkyet

Green finance: A
question of wisdom

HowGACswillrespondto
grievancesofonlineusers
SOURABH LELE
New Delhi, 28 February

Users can now approach gov-
ernment-appointedgrievance
appellate committees (GACs)
with complaints against
online platforms including
social media companies such
as Facebook, Twitter and
Snap, courtesyof anewportal
activated by the Ministry of
Electronics and Information
Technology (MeitY). Business
Standard explains how the
committeeswill function:

Whatistheneedforthe
GACs?
According to data shared by
thePress InformationBureau,
India had around 530million
WhatsApp users,
410 million
Facebook users,
448 million users
of YouTube, and
210 million
Instagramusers in
2021. The huge
chunk of content
produced daily on
these platforms
require active
moderation to remove inap-
propriate posts such as
those related to bullying,
harassment, hate speech,
obscenity, child sexual abuse,
violence incitementandcopy-
right infringement.

The platforms moderate
content based on their com-
munity guidelines and the
country’s laws. However, dis-
putes arise in several
instances, as users may dis-
agreewith thedecisions taken
by the platforms. Before the
formation of GACs, users
aggrieved by such decisions
could appeal only in court.
The GACs were primarily
designed tocreateavenues for
redress of user grievances
against online platforms,

other than by courts.

Howwere they brought to
the table?
According to the govern-
ment, socialmedia and other
online platforms must be
made accountable to the laws
of the land. Thus,
Information Technology
(Intermediary Guidelines
and Digital Media Ethics
Code) Rules, 2021 (IT
Rules, 2021) were enacted to
prescribe theduediligence to
be followedby internet inter-
mediaries.

Intermediaries include
telecom service providers,
internet service providers,
web-hosting service pro-
viders, search engines, online

payment sites,
online market-
places and social
media sites. The
rules also require
the significant
social media inter-
mediaries — plat-
forms with more
than 5 million
users— to appoint
a resident griev-

ance officer to decide on
content-related complaints.

In June 2022, the MeitY
proposed amendments to the
rules that allowed the forma-
tion of GACs. The govern-
ment-appointed panels can
override the decisions of
grievance officers in cases of
violation of the rules. The
ministry had said that there
was a need to set up such
committees, as it had
observed many instances
where grievance officers of
intermediaries did not
address complaints satisfac-
torily. After five months of
consultations with stake-
holders, the amended
ruleswerenotified to the offi-
cial gazette.

Whatisthecompositionof
theGACs?
Each committee consists of a
chairperson and two whole-
time members appointed by
the government, one ofwhom
will be an ex-officio member
and two will be independent.
Currently, there are three
GACs. Rajesh Kumar, chief
executive officer of the
Indian Cyber Crime
Coordination Centre (I4C),
Ministry of Home Affairs;
Vikram Sahay, joint secretary
in charge of the policy and
administration division in the
Ministry of Information and
Broadcasting; and Kavita
Bhatia, Scientist G, and joint
secretary rank officer in the
MeitY, will head the commit-
tees as chairperson ex officio.

How can users file
complaints?
Usersmust appeal to the GAC
within 30 days of receiving a
communication from a griev-
anceofficer incaseofadispute.
The entire appeal process,
from the filing of an appeal to
the decision of the panel, will
be conducted digitally. The
panels will endeavour to
address the user’s appeal
within 30 days. Periodic
reviewsofGACsandreporting
and disclosures of GAC orders
will alsobepart of theprocess.

The appeals can be made
onwww.gac.gov.in,whichhas
been activated from Tuesday.
Thesite isdesigned,developed
and hosted by the National
InformaticsCentre.Theappel-
lant can track the status of the
appeal through the Appellant
Login window on the portal.
The GACwill upload its order
on the portal, and the appel-
lant will receive a notification
by SMS and email. The appel-
lant may view the order
through the Appellant Login
windowon the platform.

DECODED

Investors jitteryas
Vedantastocks,
bondstakeahit

DEV CHATTERJEE
Mumbai, 28 February

Vedanta investorswere jittery
on Tuesday as its share price
fell and bond yields of its par-
ent firm rose following con-
cerns raisedbyaratingagency
on its capability to repay debt
maturing later this year.

Shares of the mining and
metals major were down by 7
per cent on Tuesday to ~268 a
piece on the BSE.

Thecompanyhas lostmar-
ket valuation of 30 per cent in
the last one year and 13 per
cent since January 1 this year.
Yields on the bonds of
VedantaResources, theparent
firm of the BSE-listed
Vedanta, shot up to 39.8 per
cent—showing investors’ ris-
ing concern over the group’s
debt situation (see chart).

In a setback, the group’s
plans to merge its overseas
zincbusinesswithHindustan
Zinc, a listed entity,wasnixed
by the Centre on February 17.

The central government
ownsclose to30percent stake
in Hindustan Zinc and said it
would oppose the merger
because it is against the inter-
ests of small shareholders.

The company earlier tried
to sell Electrosteel Steel and
its Tuticorin copper unit but
could not attract any buyers.

The entire promoter stake
in Vedanta is under non-dis-
posal undertaking, according
to BSEdata till December.

VedantaResourcesconsoli-
dated net debt is $11.8 billion.

Ina statementonTuesday,
Vedanta Resources reiterated
that it has prepaid all its
maturitiesdue tillMarch2023
andhas deleveragedby $2 bil-
lion in the past 11months.

“We would like the inves-
tors tonotethatVedantagroup
operating companies, under-
pinned by strong operating
profitability from diversified
and low-cost tier-1 assets,
are delivering healthy cash
flowswhilemaintainingdisci-
plined capital allocation,” it
said in a statement.

During FY22, Vedanta
delivered earnings before
interest, taxes, depreciation,
and amortisation (EBITDA) of
$6.1 billion and free cash flow
(pre-capex) of $3.6 billion.

“Vedanta is fully confident
of meeting its upcoming
maturities in the
quarter ending
June2023.Wehave
multiple options
for both refinanc-
ingaswellas repay-
ment through
internal accruals.
Weare inadvanced
stages to tie up the
required financing
through a $1-billion fresh loan
from a syndicate of banks.We
are also close to finalising
$750-millionbilateral facilities
with various relationship
banks.Theremainingliquidity
requirements can be
addressed internally,” it said.

Vedanta does not have any
pledges except 6.8 per cent
of Hindustan Zinc’s shares,
it added. Vedanta Resources
holds 70 per cent stake in
Vedanta, which, in turn, owns
65per cent inHindustanZinc.

On February 9, S&P had
warned that Vedanta
Resources’ liquidity situation
is dependent on its ability to
raise a $2 billion fund and
the HZL deal. TheHZL deal is
nowoff.

S&Phad said the company

is highly likely to meet its
obligations until September
this year but sustaining
liquidity beyond would
depend on $ 2 billion fund
raising andHZl deal.

S&P said the external
funding is critical for debt
maturities after September,
which include $500 million
of loan repayments in the
quarter ending December 31,
and a $ 1-billion bond in
January next year.

If the company raises at
least $1.75 billion as targeted,
it will be fully funded until
January 2024. In this sce-

nario, it will
also have low
dependence on
dividends from
Vedanta until
December.

The cash that
will be retained
will support the
refinancing of the
January 2024

maturity, S&P said.
VedantaResources is fully

fundeduntilMarch 2023, fol-
lowing a dividend declared
by Vedanta in January. But
Vedanta Resources would
need to raise a minimum
$500million tomeet its obli-
gations until June.

Debt repayments during
this period include $300mil-
lion of inter-company loans
and $350million to two rela-
tionship banks.

“Webelieve these offer the
company some funding flex-
ibility,” it added.

In the absence of signifi-
cant fundraising, Vedanta
Resources will be left with
very little cash of about $500
million, following the repay-
ments, S&P had said.

Willbeabletoraisetargeted$2billion,sayscompany

FALLING STOCK
Vedanta (Price in ~) Vedanta Resources Bonds

Coupon % 7.125
Maturity: May 31, 2023

Vedanta Resources Bonds
Coupon % 6.125
Maturity: Aug 09, 2024

The company
has lost
market
valuation of 30
per cent in the
last one year
and 13 per cent
since January 1
this year


