
सवेंदी सचूकांक – मंुबई शेयर बाजार का सवेंदी 
सचूकांक

क्या आपने पपछले कुछ पिनों ्या हफ्तों में पक्तनी बयार 
समयाचयार पत्ों के प्रमखु समयाचयारों में संवेिी सचूकयंाक के बयारे 
में हो हललया मचया्ेत हुए िखेया ह?ै ्ह हर सम् ऊपर व नीच े
जया्तया रह्तया ह ैऔर ्ह व्वसया् एवं आप थ्िक समयाचयारों कया 
एक अप्त मह�वपणूथि पहससया सया लग्तया ह।ै क्या इसने कभी 
आपको आश्च थ्िचपक्त पक्या ह ै पक वस्त्ुतः ्ह संविेी  
सचूकयंाक ह ैक्या?

संवेिी सचूकयंाक बी. एस. ई. को सचूकयंाक कया पनिदेश 
(्या ्तल) पचह्न ह।ै चूपँक बी. एस. ई. भयार्ती् पवि्ती्क बयाजयार 
कया एक अग्रणी शे् र बयाजयार बन चकुया ह,ै इसपलए संविेी 
सचूकयंाक भी भयार्ती् शे्र बयाजयार कया एक मह�वपणूथि संके्तक 
बन चकुया ह।ै शे्र बयाजयार की पस्प्त के बयारे में ररपपोट करने के 
पलए ्ह बहु्त जलिी-जलिी प्र्कु्त पकए जयाने वयालया संके्तक 
बन चकुया ह।ै एक सचूकयंाक कया केवल एक कयाम हो्तया ह ैमलू् 
गप्तशील्तया को पकड़नया। इस ्तरह से एक शे् र सचूकयंाक 
शे् रों की मलू् गप्तशील्तया को प्रिपशथि्त करेगया जबपक बंधपत् 
(बयंाड) सचूकयंाक उस ढंग को पकड़्तया ह ैपजस ढंग से बंधपत् 
के मलू् ऊपर ्या नीच ेजया्ेत हैं। ्पि संविेी सचूकयंाक चढ़्तया 
(उठ्तया) ह ै्तो ्ह संके्त ि्ेतया ह ै पक बयाजयार बपढ़्या कर रहया 
ह।ै चूपँक ्ह मयानया जया्तया ह ैपक शे् र ्ही प्रप्तपबंपब्त कर्ेत हैं 
जो कंपनी भपवष् में अपजथि्त करने की अपेक्या रख्ती ह।ै अ्तः 
एक ऊपर उठ्तया सचूकयंाक वह संके्त ि्ेतया ह ै पक पनवेशकों 
को कंपपन्ों से बेह्तर कमयाई की उममीि हैं, इसके सया् ही 
्ह भयार्ती् अ थ्िव्वस्या को भी मयाप्तया ह।ै ्पि भयार्ती् 
कंपपन्ों से अचछया करने की उममीि की जया्ती ह ै्तो पनपश्च्त 
ही अ थ्िव्वस्या को भी अचछया ही करनया चयापहए। 

संवेिी सचूकयंाक (सेंसेकस) को 1986 में, शे् र बयाजयार 
30 सवयाथिपधक सपरि््तया से व्यापयार पकए जयाने वयाले शे् रों से 
बनयाकर प्रयारंभ पक्या ग्या ्या, वस्त्ुतः वे बी. एस. ई. बयाजयार 
पूँजीकरण कया आधया पहससया रख्ेत हैं। वे अ थ्िव्वस्या के 13 
क्ेत्याें कया प्रप्तपनपधतव कर्ेत हैं और अपने संबंपध्त उद्ोगों के 
अग्रणी ह।ै

10
अधयाय

अधिगम उदे्शय
इस अध्या् के अध््न के पश्चया्त ्आप–

 ¾ पवत्त बयाजयार के अ थ्ि की व्याख्या कर 
सकें गे;

 ¾ धन ्या मदु्या बयाजयार के अ थ्ि की व्याख्या 
्त्या उसके उपकरणों (सयाध्ों) कया वणथिन 
कर सकें गे;

 ¾ पूँजी बयाजयार की प्रकृप्त एवं प्रकयारों की 
व्याख्या कर सकें गे;

 ¾ मदु्या/धन बयाजयार एवं पूँजी बयाजयार के बीच 
अ्ंतर सपषट कर सकें गे;

 ¾ सटटॉक एकसचेंज/शे्र बयाजयार कया ्तयातप थ्ि 
एवं कया्यों की व्याख्या कर सकें गे;

 ¾ एन. एस. ई. आई. ्त्या ओ. टी. सी. ई. 
आई. के कया्यों की व्याख्या कर सकें गे;

 ¾ पनवेशक की संरक्या में सेबी (SEBI) की 
भपूमकया कया वणथिन कर सकें गे।

धवत्ीय बाजार
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धवषय प्रवेश

आप सभी जयान्ेत हैं पक एक व्वसया् के पलए पवत्त की 
्तब आवश््क्तया हो्ती ह ैजब एक उद्मी उसे प्रयारंभ 
करने कया पनणथ्ि  ले्तया ह।ै उसे िोनों प्रकयार के पवत्त की 
आवश््क्तया हो्ती ह,ै चयाल ूपूँजी के वियारया वह कचच े
मयाल एवं कमथिचयारर्ों के वे्तन आपि कया भगु्तयान जैसे 
कया थ्ि कर्तया ह ैजबपक पस््त पूँजी से मशीनरी व सं्ंत् 
अ्वया भवन खरीि्तया ह ै् या पिर कंपनी उतपयािन क्म्तया 
बढ़याने जैसया कयाम कर्ती ह ैउप्ुथिक्त उियाहरण एक सपषट 
्तसवीर पेश कर्तया ह ै पक कैसे एक कंपनी को पूँजी 
बयाजयार से पनपध उगयाहने की आवश््क्तया पड़्ती ह।ै 
आइपड्या सेल्लुर ने भी अपनी पवस्तयार आवश््क्तया 
के पलए भयार्ती् पूँजी बयाजयार में प्रवेश करने कया 
पनणथ्ि  पल्या ह।ै इस अध्या् में आप ‘पनजी पन्ोजन’ 
आरंपभक सयावथिजपनक प्रस्तयाव (IPO) ्त्या पूँजी बयाजयार 
की अवधयारणयाओ ंके बयारे में पढ़ेंगे जो पक आइपड्या 
सेल्लुर के उियाहरण में आप पढ़ चकेु हैं। एक व्वसया् 
ऐसी पनपध्ों को पवपभनन सत्ो्तों एवं पवपभनन ्तरीकों 
से पवत्ती् बयाजयार के मयाध्म से पैिया कर सक्तया ह।ै 
्ह अध्या् उस प्ररिम के बयारे में संपक्प््त वणथिन प्रियान 
कर्तया ह ैपजसके मयाध्म से एक व्यावसयाप्क संगठन 
वियारया अलपकयापलक एवं िीरथिकयापलक िोनों ही प्रकयार 
की आवश््क्तयाओ ं के पलए पवत्त संचयापल्त कर्तया 
ह।ै इसके सया् ही इसमें औद्ोपगक संरचनया (ढयँाचया) 
्त्या पवपभनन पवत्ती् बयाजयारों के पन्यामक मयापिडंों की 
व्याख्या की गई।

धवत्ीय बाजार की सकंल्पना (अविारणा)

एक व्वसया् एक अ थ्िव्वस्या कया एक पहससया हो्तया 
ह,ै पजसमें िो मखु् क्ेत् समयापह्त हो्ेत हैं ररेल ूजो पक 

पनपध्ों को बचया्तया ह ैऔर व्यावसयाप्क फ़ममें जो इन 
पनपध्ों को पनवेपश्त कर्ती हैं। एक पवत्ती् बयाजयार 
इन िोनों के बीच पनपध्ों को संचयापल्त करने के वियारया 
बच्तक्तयाथि ्त्या पनवेशक को जोड़ने में मिि कर्तया 
ह।ै ऐसया कर्ेत हुए ्ह जो पनसपयािन कर्तया ह ैउसे एक 
पवपन्ोपज्त व्वसया् ्या कया थ्ि कह्ेत हैं। ्ह पनवेशकों 
के पलए उपलबध पनपध्ों को उनके सवयाथिपधक उतपयािक 
पनवेश अवसर में पवपन्ोपज्त ्या प्रवप्तथि्त कर्तया ह।ै 
जब ्ह पवपन्ोजन कया थ्ि सवपोत्तम पनसपयापि्त हो्तया ह ै
्तो िो पररणयाम आ्ेत हैं–

• ररों (हयाउसहोलड) को प्रस्तयापव्त वयापसी िर 
उचच हो्ती है

• उन फ़मयों के पलए िलुथिभ संसयाधनों कया पवपन्ोग 
पक्या जया्तया ह ैजो अ थ्िव्वस्या (इकोनटॉमी) के 
पलए उचच उतपयािक्तया कर्ेत हैं।

्हयँा पर िो प्रमखु वैकपलपक प्ररिम हैं पजनके मयाध्म से 
पनपध कया पवपन्ोजन बैंक के वियारया ्या पवत्ती् बयाजयार के 
वियारया पक्या जया सक्तया ह।ै ररयाने (हयाउसहोलड) अपनी 
अपधशषे पनपध्ों को जमया करया सक्ेत हैं जो बिले में 
इन पनपध्ों को ॠण के रूप में व्यावसयाप्क फ़मथि को ि े
सक्ेत हैं। िसूरे रूप में, पवत्ती् बयाजयार कया उप्ोग करने 
वयाले एक व्वसया् वियारया प्रस्तयापव्त शे्र एवं ॠण पत् 
पडबेंचसथि खरीि सक्ेत हैं। पजस प्रपरि्या वियारया पनपध्ों 
कया पवपन्ोजन पक्या जया्तया ह ैउसे पवत्ती् मध्स््तया 
कह्ेत हैं। बैंक ्त्या पवत्ती् बयाजयार पवत्ती् व्वस्या ्या 
प्रणयाली में मध्स्कों (पमपड्ेटर) से प्रप्तसपधयाथि कर रह े
हैं और वे रर (हयाउसहोलड) को एक चनुयाव ि्ेेत हैं पक वे 
अपनी बच्त कहयँा लगयानया चयाह्ेत हैं।

पवत्ती् बयाजयार पवत्ती् पररसंपपत्त्ों के पवपनम् 
एवं सजथिन के पलए एक बयाजयार ह।ै पवत्ती् बयाजयार वहीं 
अपस्ततव में आ्तया ह ैजहयँा एक पवत्ती् लेन-िने स्यान 

बैंक  
पवत्ती् बयाजयार

पवत्त ररयाने (हयाउसहोलड)  व्यावसयाप्क िममें

बच्तक्तयाथि पनवेशक
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ले्तया ह।ै ्े पवत्ती् लेन-िने पवत्ती् पररसंपपत्त की रचनया 
के सवरूप में हो सक्ेत हैं, जैसे पक एक फ़मथि वियारया शे् र 
्या पडबेंचसथि (ॠण पत्ों) के आरंपभक पनगथिमन अ्वया 
पवद्मयान पवत्ती् पररसंपपत्त्ों, जैसे पक इपकवटी शे् रों, 
ॠण-पत्ों ्त्या बंधपत्ों कया रि् एवं पवरि् (खरीि-
िरोख्त) करनया आपि।

वित्तीय बाजार 

धवत्ीय बाजार के प्रकाय्य

पवत्ती् बयाजयार एक अ थ्िव्वस्या (इकोनटॉमी) में िलुथिभ 
संसयाधनों के पवपन्ोजन में मह�वपणूथि भपूमकया पनभया्ेत 
हैं पजसके पलए वे पनमनपलपख्त चयार मह�वपणूथि प्रकया थ्ि 
पनसपयापि्त कर्ेत हैं।
1. बचतों को गधतशील बनाना तथा उन्हें 
अधिकाधिक उत्पादक उ्पयोग में सरधणत 
करना– पवत्त बयाजयार बच्तक्तयाथि से बच्तों को पनवेशकों 
्तक अ्ंतरर्त करने को ससुयाध् (सपुवधयापणूथि) बनया्ेत हैं। 
्ह बच्तक्तयाथिओ ं को पवपभनन पनवेशकों कया चनुयाव 
(पवकलप) ि्ेेत हैं और इस प्रकयार से अपधशषे पनपध्ों 

को सवयाथिपधक उतपयािक उप्ोग में सरपण्त करने में 
मिि कर्ेत हैं।

2. मूलय खोज को ससुाधय बनाना–  जैसया पक 
आप सभी जयान्ेत हैं पक मयँाग एवं आपपू्तथि की ्तयाक्तें 
बयाजयार में पकसी सयामयान ्या सेवया की एक कीम्त 
स्यापप्त करने में मिि कर्ती हैं। पवत्त बयाजयार में भी 
ररों की (हयाउसहोलड) पनपध्ों के आपपू्तथिक्तयाथि ्त्या 
व्यावसयाप्क फ़ममें मयँाग कया प्रप्तपनपधतव कर्ती हैं। इन 
िोनों के बीच परसपर परि्या उस पवत्ती् पररसंपपत्त 

की कीम्त ्या मलू् ्त् करने में मिि कर्ती ह ै
पजसकया उस पवपशषट बयाजयार में व्यापयार पक्या 

जयानया ह।ै

3. धवत्ीय ्पररस्ंपधत्यों ्ेहतु 
द्रवता उ्पलबि कराना–  पवत्ती् 
बयाजयार एक पवत्ती् पररसपंपत्त को 
आसयानी स ेबेचने व खरीिने को सकुर 
बनया्तया ह।ै ऐसया कर्ेत हुए व े पवत्ती् 

पररसपंपत्त्ों को द्व्तया प्रियान कर्ेत हैं ्तयापक 
उनहें आवश््क्तयानसुयार आसयानी स े रोकड़ (नकि) में 
पररवप्तथि्त पक्या जया सके। पररसपंपत्त्ों के धयारक पवत्ती् 
बयाजयार के प्ररिम के मयाध्म स ेअपनी पवत्ती् पररसपंपत्त 
को हया्ों-हया् (तवरर्त) आसयानी स ेबेच सकें ।

4. लेन-देन की लागत को घटाना– पवत्ती् 
बयाजयार में व्यापयार की जयाने वयाली प्रप्तभपू्त्ों के बयारे में 
बहुमलू् सचूनयाए ँउपलबध करया्ेत हैं। ्ह एक पवत्ती् 
पररसंपपत्त के रि् एवं पवरि् में खरीिने ्त्या बेचने 
वयाले िोनों ही के सम्, प्र्यासों एवं धन को बचया्तया 
ह,ै अन््या उनहें प्र्यास करने व खोजने पर खचयाथि 
करनया पड़्तया। इस प्रकयार से पवत्ती् बयाजयार वह सयाझया 
्या सयामयान् मचं ह ै जहयँा रेि््तया एवं पवरेि्तया अपनी 
वै्पक्तक आवश््क्तयाओ ंको परूया कर सक्ेत हैं।

पवत्ती् बयाजयारों कया वगगीकरण, उनमें, व्यापयार 
पकए जयाने वयाले पवत्ती् प्रपत्ों की पररपकव्तया के 
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आधयार पर पक्या जया्तया ह।ै एक वषथि से कम पररपकव्तया 
वयाले प्रपत्ों कया मदु्या बयाजयार में व्यापयार पक्या जया्तया ह ै
और एक वषथि से अपधक पररपकव्तया वयाले प्रपत्ों कया 
व्यापयार पूँजी बयाजयार में पक्या जया्तया ह।ै

द्रवय या मुद्रा बाजार

द्व् ्या मदु्या बयाजयार एक छोटी अवपध की पनपध्ों कया 
बयाजयार ह ैजो ऐसे द्व् संपपत्त्ों कया पनपटयान कर्तया ह ै
पजनकी पररपकव्तया अवपध एक वषथि ्तक की हो्ती ह।ै 
्े पररसंपपत्त्यँा द्व् के पलए पनकट पवकलप हो्ती हैं। 
्ह ऐसया बयाजयार ह ैजहयँा कम जोपखम, आरपक््त ्त्या 
लरकुयापलक ॠण प्रपत् हो्ेत हैं जो पक उचच ्तरल िपैनक 
पनगथिपम्त ्त्या सपरि् प्तजयार्ती (व्यापयार ्ोग्) हो्ेत हैं। 
इनकी कोई भौप्तक स्यापनक्तया नहीं हो्ती ह ैपरं्त ु्ह 
ऐसी परि्यापवपध ह ैजो टेलीिोन (िरूभयाष) व इटंरनेट के 
मयाध्म से संपयापि्त की जया्ती ह।ै ्ह अस्या्ी रोकड़ 
की कमी एवं िनेियारर्ों के पनपटयाने की जरूर्तों को परूया 
करने ह्ेत ुअलपकयापलक पनपध उगयाहने में सक्म हो्ेत हैं 
्त्या आ् वयापसी के पलए अपधक ्या बेशी पनपध्ों 
के अस्याई िैलयाव के पलए उप्कु्त हो्ेत हैं। बयाजयार 
के प्रमखु प्रप्तभयागी भयार्ती् ररजवथि बैंक, कमपशथ्ि ल 
बैंक, गैर बैपकंग पवत्त कंपपन्यँा, रयाज् सरकयारें, वहृि 
औद्ोपगक ररयाने ्त्या म्चुअुल िंड आपि हैं।

धवत्ीय बाजार का वगगीकरण 
पवत्ती् बयाजयार

द्व्/मदु्या बयाजयार पूँजी बयाजयार

प्रया्पमक बयाजयार

इपकवटी        ॠण

पवि ्ती्क बयाजयार

ॠण        इपकवटी

मुद्रा बाजार के प्र्पत्र (इसं्ट्रू मेंट)

टे्जरी (रयाजकोष) पबल मलू्तः एक वषथि से कम अवपध 
में पररपकव होने वयाले भयार्त सरकयार के वियारया ॠणियान 
के रूप में पि्या जयाने वयालया एक लरकुयापलक प्रपत् 
हो्तया ह।ै इनहें शनू् कूपन बंधपत् के नयाम से भी जयानया 
जया्तया ह ैपजनहें कें द्ी् सरकयार के पक् में भयार्ती् ररजवथि 
बैंक वियारया पनपध की लरकुयापलक जरूर्तों के पलए 
जयारी पक्या जया्तया ह।ै ्े रयाजकोष पबल एक वचनपत् 
के सवरूप में जयारी पक्या जया्तया ह।ै ्े उचच ्तरल ्त्या 
सपुनपश्च्त वयापसी ् या लपबध प्रयापप््त ् कु्त ्त्या अिया्गी 
के जोपखम से नगण् हैं। इनहें ऐसे मलू् पर जयारी पक्या 
जया्तया ह,ै जो अपने अपंक्त मलू् से कम के हो्ेत हैं 
और इनकया भगु्तयान उसके बरयाबर ्तक पक्या जया्तया ह।ै 
पजस मलू् पर रयाजकोष पबल जयारी हुआ ह ै्त्या उस पर 
प्रयाप्् ब्याज के सया् उसकया मोचन मलू् के बीच अ्ंतर 
हो्तया ह ैपजसे बट्या (पडसकयाउंट) कह्ेत हैं। रयाजकोष पबल  
` 25,000 के न्नू्तम मलू् और इसके बयाि बहु गणुन 
में प्रयाप््त हो्ते हैं।

उदाहरण- मयान लीपजए एक पनवेशक 91 पिनों 
के पलए ` 1,00,000 अपंक्त मलू् के रयाजकोष 
पबल ` 96,000 में खरीि्तया ह।ै पररपकव्तया प्तप् 
्तक अपने पयास रखने के बयाि पनवेशक पबल के बिले 
` 1,00,000 प्रयाप््त कर्तया ह।ै ् हयँा भगु्तयान की गई रयापश 
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्त्या पररपकव्तया के बयाि प्रयाप््त की गई रयापश के बीच 
` 4000 कया अ्ंतर ह।ै ्ह रयापश पबल की खरीि पर 
पनवेशक को ब्याज के रूप में प्रयापप््त कया प्रप्तपनपधतव 
कर्ती ह।ै
1. वाधणध्यक (या धतजारती) ्पत्र–  वयापणपज्क 
पत् एक अलपकयापलक, आरपक््त वचन पत् हो्तया ह ैजो 
बेचयान के वियारया अ्ंतरणी् एवं पररियाम् (बेचनी्) ह ै
्त्या पररपकव अवपध के बयाि एक सपुनपश्च्त (पस्र) 
अ्ंतरण ्या सपुिुथिगी हो्ती ह।ै ्ह पवशयाल एवं उधयार 
पयात््तया कंपपन्ों वियारया अलपकयापलक बयाजयार िर से कम 
िर पर पनपध उगयाहने के पलए जयारी कर्ती हैं। इनकी 
पररपकव्तया अवपध प्रया्ः 7 पिन से लेकर एक वषथि ्तक 
हो्ती ह।ै बड़ी कंपपन्ों के पलए वयापणपज्क पत्ों कया 
प्रचयालन बैंक से उधयार लेने की अपेक्या एक पवकलप 
ह ै पजनहें सयामयान््तः पवत्ती् रूप से सदुृढ़ मयानया जया्तया 
ह।ै इसे बटे् के सया् बेचया एवं सममलू् पर मोपच्त 
पक्या जया्तया ह।ै वयापणपज्क पत्ों कया वयास्तपवक उद्शे्् 
अलपकयापलक मौसमी एवं कया थ्ि पूँजी की जरूर्तों ह्ेत ु
पनपध उपलबध करयानया ्या। उियाहरण के पलए कंपपन्यँा 
इस प्रपत् को से्त ुपवत्ती््तया (परिजोियाइनेंस) जैसे उद्शे्् 
के पलए उप्ोग कर्ती हैं।

उदाहरण— मयान लीपजए एक पनपध कंपनी 
को मशीन खरीिने के पलए िीरथिकयापलक पवत्त की 
आवश््क्तया ह।ै पूँजी बयाजयार से िीरथिकयापलक पनपध 
उगयाहने के रिम में कंपनी को फलोटेशन कयासट (चल 
पूँजी) उठयानी पड़ेगी। (इस लयाग्त में एक चल पूँजी के 
पनगमथिन जैसे रिोकरेज (िलयाली) कमीशन, आवेिन 
पत्ों की छपयाई ्त्या पवज्यापन आपि के खचथि आ्ेत हैं)। 
वयापणपज्क पत्ों के मयाध्म से अस्या्ी पूँजी उगयाह 
करके फलोटेशन की लयाग्त जटुयाई जया्ती ह।ै इसे से्त ु
पवत्ती््तया (परिजियाइनेंस) कह्ेत हैं।
2. शीघ्ावधि द्रवय–  शीघ्यावपध द्व् एक 
लरकुयापलक मयँाग पर पनुथिभगु्तयान पवत्त ह ै पजसकी 

पररपकव्तया अवपध एक पिन से 15 पिन ्तक की हो्ती 
ह ै्त्या अ्ंतर बैंक अ्ंतरण के पलए उप्ोग पक्या जया्तया 
ह।ै वयापणपज्क बैंकों को एक न्नू्तम रोकड़ शषे 
अनरुपक््त करनया हो्तया ह ैपजसे रोकड़/नकिी आरक्ण 
्या नकिी ररजवथि अनपुया्त कहया जया्तया ह।ै भयार्ती् ररजवथि 
बैंक सम्-सम् पर नकिी ररजवथि अनपुया्त पररवप्तथि्त 
कर्तया रह्तया ह ैजो बिले में वयापणपज्क बैंकों वियारया पिए 
गए ॠणों की उपलबध पनपध्ों को प्रभयापव्त कर्तया ह।ै 
शीघ्यावपध द्व् वह उपया् ह ैपजसके वियारया एक िसूरे से 
नकिी उधयार लेकर नकिी आरक्ण अनपुया्त अनरुपक््त 
रखने में सक्म हो्ेत हैं। शीघ्यावपध ॠण पर चकुया्या जयाने 
वयाले ब्याज को शीघ्यावपध िर के नयाम से जयान्ेत हैं। ्ह 
िर बहु्त ही चचंल (अपस्र) हो्ती ह ै पिन प्रप्तपिन 
और कभी-कभी रटंों के अनसुयार बिल्ती ह ै ्हयँा 
पर शीघ्यावपध िर (कयाल रेट्स) और मदु्या बयाजयार से 
अन् अलप कयापलक प्रपत्ों जैसे पक बच्त प्रमयाणपत् 
्त्या वयापणपज्क पत् आपि के बीच पबलकुल पवपरी्त 
संबंध हो्तया ह।ै शीघ्यावपध द्व् में वपृधि अन् स्ो्तों से 
पवत्त, जैसे पक वयापणपज्क पत्ों ्या बच्त प्रमयाण पत्ों 
से जटुया्ेत हैं। इन स्ो्तों की पनपध बैंक वियारया पैिया की गई 
पनपध्ों की अपेक्या सस्ती हो्ती हैं।

3. बचत प्रमाण ्पत्र– बच्त प्रमयाण पत् (सी. 
डी.) अरपक््त, पयाररिम् (बेचनी्), धयारक रूप में 
लरकुयापलक प्रपत् आपि वयापणपज्क बैंकों ्त्या 
पवकयास पवत्त संस्यानों वियारया जयारी पकए जया्ेत हैं। ्ह 
वै्पक्तक रूप से उद्मों/पनगमों ्त्या कंपपन्ों को 
उनकी कपठन द्व्तया की अवपध के िौरयान ्तब जयारी 
पकए जया सक्ेत हैं जब बैंकों में बच्त िर मिं हो, लेपकन 
कजथि के पलए मयँाग उचच हो। ्ह लर ुअवपध के पलए 
भयारी मयात् में द्व् संचयारर्त करने में सहया्क हो्ेत हैं।

4. वाधणध्यक धबल–  वयापणपज्क पबल पवपनम् 
कया एक पबल ह ैजो व्यावसयाप्क फ़मयों की कया थ्ि पूँजी की 
आवश््क्तया के पलए पवत्ती्न में प्र्कु्त हो्तया ह।ै ्ह 
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एक लरकुयापलक, पयाररिम् (बेचनी्) सव्ं द्वीकृ्त 
प्रपत् ह ैजो एक फ़मथि की उधयार पबरिी को पवत्ती्न करने 
के पलए प्र्कु्त पक्या जया्तया ह।ै जब मयाल को सयाख 
(उधयारी) पर बेचया जया्तया ह ै ्तब खरीिियार िनेियार बन 
जया्तया ह ैपजसे भपवष् में एक पनपश्च्त प्तप् पर भगु्तयान 
करनया ह।ै पवरेि्तया उस पवपशषट (्या पनपश्च्त) प्तप् ्तक 
प्र्तीक्या कर सक्तया ह ै ्या पवपनम् के एक पबल कया 
उप्ोग करें। मयाल कया पवरेि्तया (आिशेक ्या आहरक) 
पबल कया आहरण कर्तया ह ैऔर खरीिियार (अियाक्तयाथि/
आिपेश्ती) इसे सवीकयार कर्तया ह।ै सवीकयार पकए जयाने 
पर, ्ह पबल एक पण् ्या पवरेि् (मयाकदे टेबल) प्रपत् 
बन जया्तया ह ै और इसे व्यापयाररक पबल कहया जया्तया 
ह।ै ्पि पवरेि्तया को पबल के पररपकव होने से पहले 
पनपध्ों की जरूर्त पड़्ती ह ै्तो एक बैंक वियारया ्े पबल 
बट्या कटया (पडसकयाउंटेड) कर पलए जया सक्ेत हैं। जब 
एक व्यापयाररक पबल बैंक वियारया सवीकयार कर पल्या 
जया्तया ह ै्तो इसे एक वयापणपज्क पबल के नयाम से जयानया 
जया्तया ह।ै

्ूपजँी बाजार

्हयँा कैपपटल मयाकदे ट (पूँजी बयाजयार) शबि ससुयाध््तया 
और सयंास्यापनक व्वस्या ्या प्रबंध को संिपभथि्त कर्तया 
ह ै पजसके मयाध्म से िीरथिकयापलक पनपध, ॠण एवं 
इपकवटी िोनों ही, उगयाह े्या वपधथि्त एवं पनवेपश्त पकए 
जया सक्ेत हैं। इसके अ्ंतगथि्त सयारपण्ों (प्रणयाली) की 
एक �ृंखलया समयापह्त हो्ती ह ैपजसके मयाध्म से एक 
समिुया् की बच्तों को औद्ोपगक एवं वयापणपज्क 
उद्मों ्त्या सयामयान््तः रयाजकी् उप्ोग के पलए 
उपलबध करया्या जया्तया ह।ै ्ह इन बच्तों को उनके 
सवयाथिपधक उतपयािक उप्ोग में प्रवप्तथि्त कर िशे के 
पवकयास एवं वपृधि की ओर जया्तया ह।ै पूँजी बयाजयार के 
अ्ंतगथि्त पवकयास बैंक, वयापणपज्क बैंक ्त्या सटटॉक 
एकसचेंज ्या शे् र बयाजयार समयापह्त हो्ेत हैं।

एक आिशथि पूँजी बयाजयार वह ह ै जहयँा उपच्त 
लयाग्त (मलू्) पर पवत्त उपलबध हो्तया ह।ै आप थ्िक 
पवकयास की प्रपरि्या एक बेह्तर कया थ्िशील पूँजी 
बयाजयार की पवद्मयान्तया ्या उपपस्प्त के वियारया ससुयाध् 
हो्ती ह।ै वयास्तव में; एक पवत्ती् प्रणयाली के पवकयास 
को आप थ्िक वपृधि के पलए एक अपनवचथिनी् पस्प्त 
के रूप में िखेया जया्तया ह।ै इसपलए ्ह आवश््क ह ैपक 
पवत्ती् संस्याए ँ प्याथिप््त पवकपस्त हों और ्ह भी पक 
बयाजयार की कया्याथितमक्तया मकु्त, पनषपक्, प्रप्तसपधगी ्त्या 
पयारिशगी होनी चयापहए। इसके सया् ही पूजँी बयाजयार उन 
सचूनयाओ ंको सममयान िनेे में भी सक्म होनया चयापहए जो 
पक वह अ्ंतरर्त करे, लेन-िने की लयाग्त न्नू्तम हो ्त्या 
सवयाथिपधक उतपयािक्तयापणूथि ढंग स ेपूजँी पवपन्ोग करें।

पूँजी बयाजयार को िो भयागों में बयँाटया जया सक्तया ह ै
(क) प्रया्पमक बयाजयार   (ख) पवि्ती्क बयाजयार

्ंूपजी बाजार एवं मुद्रा बाजार में अंतर

इन िो बयाजयारों में प्रमखु अ्ंतर इस प्रकयार हैं:
(i) भाग लेने वाले– पूंजी बयाजयार में भयाग लेने वयाले 
हैं पवत्ती् संस्यान, बैंक, पनगथिपम्त इकयाइ्यंा, पविशेी 
पनवेशक एवं जन्तया में से सयाधयारण िुटकर पवपन्ोजक। 
मदु्या बयाजयार में अपधकयंाश भयाग लेने वयाले ररजवथि बैंक 
ऑि इपंड्या, पवत्ती् संस्यान एवं पवत्त कंपपन्ों जैसे 
संस्यान हैं। ्द्पप व्पक्त भी पनजी ्तौर पर पवि्ती् 
बयाजयार से लेन-िने कर सक्ेत हैं लेपकन सयामयान््तः वह 
ऐसया कर्ेत नहीं हैं।
(ii) प्रलेख–  पूंजी बयाजयार में पजन प्रलेखों में लेन िने 
पक्या जया्तया ह ैउनमें प्रमखु हैं: मदु्या बयाजयार में पजन प्रपत्ों 
में व्यापयार हो्तया ह ैउनमें प्रमखु हैं लर ुअवपध के ॠण 
प्रपत् जैसे— टी-पबल, व्यापयार पबल वयापणपज्क पेपर 
एवं जमया प्रमयाण पत्।
(iii) ननवेश रानश– पूंजी बयाजयार में प्रप्तभपू्त्ों 
में पनवेश के पलए बहु्त बड़ी मयात् में पवत्त कया होनया 
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आवश््क नहीं ह।ै प्रप्तभपू्त की इकयाइ्ों कया मलू् 
सयाधयारण्त्या कम ही हो्तया ह ै जैसे ` 10 ्या पिर  
` 100। इसी प्रकयार से शे् रों के व्यापयार के पलए 
न्नू्तम संख्या छोटी ही रखी जया्ती ह ैजो 50 अ्वया 
100 हो सक्ती ह।ै इससे पन्ोक्तया अपनी छोटी बच्त 
से इन प्रप्तभपू्त्ों को खरीि सक्ेत हैं। मदु्या बयाजयार 
में सौिों के पलए बड़ी मयात्या में धन की आवश््क्तया  
हो्ती ह।ै
(iv) अवनि– पूंजी बयाजयार के िीरथि अवपध एवं मध् 
अवपध की प्रप्तभपू्त्ों के सौि ेहो्ेत हैं जैसे सम्तया अशं 
एवं ॠण पत्। मदु्या बयाजयार में प्रपत् अपधक्तम एक वषथि 
के पलए हो्ेत हैं। कभी-कभी ्तो ्ह एक पिन के पलए 
भी जयारी पकए जया्ेत हैं।
(v) तरलता– पूंजी बयाजयार की प्रप्तभपू्त्ों को ्तरल 
पनवेश मयानया जया्तया ह ैक्ोंपक इनकया सटटॉक एकसचेंज में 
रि्-पवरि् हो सक्तया ह।ै ्ह अलग बया्त ह ैपक कोई 
शे् र में व्यापयार सपरि् रूप से नहीं हो रहया ह ैअ्याथि्त ्
उसकया कोई रेि्तया नहीं ह।ै मदु्या बयाजयार प्रपत् अपधक 
्तरल हो्ेत हैं क्ोंपक इसके पलए औपचयाररक व्वस्या 
की हुई हो्ती ह।ै DFHI की स्यापनया कया उद्शे्् ही मदु्या 
बयाजयार के प्रपत्ों के पलए ्ैत्यार बयाजयार प्रियान करनया ह।ै
(vi) सरुक्ा– पूंजी बयाजयार में प्रपत्ों के मलू् की 
वयापसी एवं उन पर प्रप्तिल िोनों कया जोपखम ह।ै पनगथिम 
करने वयाली कंपनी हो सक्तया ह ैपक रोपष्त ्ोजनया के 
अनरुूप कया थ्ि न कर सके ्त्या प्रव्तथिक पनवेशकों के सया् 
धोखया कर सक्ेत हैं। मदु्या बयाजयार कहीं अपधक सरुपक््त 
ह ैइसमें गड़बड़ी की संभयावनया न्नू्तम ह।ै इसकया कयारण 
पनवेश की छोटी अवपध ्त्या पनगथिनक्तयाथिओ ंकी सदुृढ़ 
पवत्ती् पस्प्त कया होनया ह।ै ्े पनगथिमनक्तयाथि हैं सरकयार, 
बैंक एवं उचच श्णेी कंपपन्यँा हो्ती हैं।
(vii) सभंानवत प्रनतफल–  पूंजी बयाजयार में 
पवपन्ोपज्त रयापश पर पन्ोजकों को मदु्या बयाजयार की 
्तलुनया में अपधक ऊँची िर में प्रत्या् पमल्तया ह।ै ्े 

प्रप्तभपू्त्यंा ्पि लंबी अवपध की होंगी ्तो इन पर आ् 
की संभयावनया अपधक हो्ती ह।ै प्र्म ्तो सम्तया अशंों पर 
पूंजीग्त लयाभ की संभयावनया हो्ती ह।ै िसूरे लंबी अवपध 
में कंपनी की समपृधि में उचच लयाभयंाश एवं बोनस पनगथिम 
रूप से शे् रधयारकों की भी भयागीियारी हो्ती ह।ै

प्राथधमक बाजार

प्रया्पमक बयाजयार को नए पनगथिमन बयाजयार के रूप में भी 
जयान्ेत हैं। ्ह नई प्रप्तभपू्त्ों से पनपट्तया ह ै जो पक 
पहली बयार पनगथिपम्त (्या जयारी) हो्ेत हैं एक प्रया्पमक 
बयाजयार कया आवश््क प्रकया थ्ि बच्त क्तयाथिओ ंसे पनवेश 
्ोग् पनपध्ों को नए उद्म स्यापप्त करने की जरूर्त 
वयाले उद्पम्ों ्तक ्या पिर जो पहली बयार प्रप्तभपू्त्ों 
को जयारी करके अपने पवद्मयान व्वसया् कया पवस्तयार 
करनया चयाह्तया ह ै उस ्तक पहुचँयानया ह।ै इस बयाजयार 
के पनवेशक बैंक, पवत्ती् संस्यान, बीमया कंपपन्यँा, 
म्चुअुल िंड ्त्या वै्पक्तक रूप में हो्ेत हैं।

प्रया्पमक बयाजयार से एक कंपनी मदु्या धन को 
इपकवटी शे्रों, अपधमयान (पप्रिेरेंस) शे् रों, ॠणपत्ों, 
ॠणों ्त्या बच्तों के रूप में उगयाह सक्ती ह।ै इन उगयाही 
गई पनपध्ों को कंपनी नई परर्ोजनयाओ ं के लगयाने, 
पवस्तयारण, वपैवध्ीकरण, पवद्मयान परर्ोजनयाओ ंकया 
नवीनीकरण, पवल् ्त्या अपधकयार में लेने (खरीिने) 
आपि के पलए इस्ेतमयाल कर सक्ती हैं।

अस्थायी ्ूपजँी (फलोटेशन) की धवधियाँ

प्रया्पमक बयाजयार में अपस्र पूँजी (फलोटेशन) के नए 
पनगथिमन की पवपध्यँा–
1. धववरण ्पधत्रका के माधयम से प्रस्ताव–  
पववरण पपत्कया के मयाध्म से प्रस्तयाव प्रया्पमक बयाजयार 
में सयावथिजपनक कंपपन्ों वियारया पनपध उगयाहने की एक 
सवयाथिपधक लोकपप्र् पवपध ह।ै इसके अ्ंतगथि्त पववरण 
पपत्कया जयारी करने के मयाध्म से जन्तया से अशंियान 
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आमपंत््त कर्ेत हैं। एक पववरण पपत्कया पूँजी उगयाहने के 
पलए पनवेशकों से प्रत्क् अपील कर्ती ह ैपजसके पलए 
अखबयारों एवं पपत्कयाओ ंके मयाध्म से पवज्यापन जयारी 
पकए जया्ेत हैं। ्ह पनगथिमन हयामीियारी (जोपखम अकंन) 
और कम से कम एक शे् र बयाजयार में सचूीबधि पकए 
जयाने की अपेक्या रखने वयालया हो सक्तया ह।ै पववरण 
पपत्कया की पवष्वस्त ुकंपनी अपधपन्म ्त्या सबेी के 
प्रयावधयानों के अनरुूप होनी चयापहए ्त्या सबेी की प्रकटन 
एवं पनवशे सरंक्या मयागथििपशथ्ि ों स े्कु्त होनया चयापहए।

2. धवक्रय के धलए प्रस्ताव–  इस पवपध के अ्ंतगथि्त 
प्रप्तभपू्त्ों को सीध े जन्तया से नहीं पनगथिपम्त पक्या 
जया्तया ह,ै बपलक पनगथिमन/जयारीक्तयाथि गहृों ्या सटटॉक 
िलयाल (रिोकसथि) जैसे मयाध्कों के वियारया पबरिी के पलए 
प्रस्तयापव्त पकए जया्ेत हैं। इस मयामले में प्रभपू्त्ों को 
एक कंपनी उन रिोकसथि को सहमप्त मलू् पर खडंों में 
बेच्ती ह ैजो आगे इनहें पनवेशक जन्तया में पनुः पवरि् 
कर सके।

3. धनजी धनयोजन या धवधनयोग–  पनजी पवपन्ोग 
भी एक कंपनी वियारया संस्याग्त पनवेशकों ्त्या कुछ 
च्पन्त वै्पक्तक पनवेशकों को प्रप्तभपू्त्ों कया 
आवंटन ह।ै ्ह एक सयावथिजपनक पनगथिमन की अपेक्या 
अपधक ्तीव्र्तया से पूँजी उगयाहने में मिि कर्तया ह।ै 
प्रया्पमक बयाजयार में पहुचँ कई बयार अनेक आवश््क 
और अनयावश््क खचयों के खया्तों (लेखया) पर महगँया 
हो सक्तया ह।ै इसपलए कुछ कंपपन्यँा एक सयावथिजपनक 
पनगथिमन वहन नहीं कर सक्ती, िल्तः वे पनजी 
पवपन्ोग कया इस्ेतमयाल कर्ती हैं।

4. अधिकार धनग्यम–  ्ह एक पवशषेयापधकयार ह ै
जो पवद्मयान शे् र धयारकों को कंपनी श्तयों एवं पन्मों 
के अनसुयार नए पनगथिमों को पवूथि रि् करने कया अवसर 
ि्ेतया ह।ै शे्र धयारकों को पहले से कबजे वयाले शे् रों 
के अनपुया्त में नए शे् रों को खरीिने कया अपधकयार 
प्रस्तयापव्त पक्या जया्तया ह।ै

5. इलेक्ट्रॉधनक आरंधिक साव्यजधनक धनग्यम 
(ई–आई.्पी.ओज.)–  एक कंपनी जब शे् र बयाजयार 
की ऑन लयाइन प्रणयाली (पससटम) के मयाध्म से 
सयावथिजपनक पूँजी पनगथिम प्रस्तयापव्त कर्ती ह ै ्तो उसे 
शे् र बयाजयार के सया् एक अनबंुध में प्रपवषट होनया 
पड़्तया ह।ै ्हयँा पर कंपनी के वियारया सेबी (SEBI) में 
पंजीकृ्त िलयालों (रिोकसथि) को आवेिन सवीकयारने ्त्या 
आिशे पन्ोजन ह्ेत ुपन्कु्त करनया पड़्तया ह।ै पनगथिमन 
ह्ेत ु पनगथिमक कंपनी को एक रपजसट्यार (पंजी्क) 
को पन्कु्त करनया चयापहए जो एकसचेंज के सया् 
इलेकट्टॉपनक सं्ोजक्तया (संबधि्तया) रख्तया हो। पनगथिमक 
(जयारीक्तयाथि) कंपनी पकसी भी एकसचेंज में प्रप्तभपू्त्ों 
के सचूीबधि्तया ह्ेत ुआवेिन कर सक्ती ह ैजो पक उस 
एकसचेंज से पभनन हो सक्तया ह ैपजसके मयाध्म से उसने 
अपनी प्रप्तभपू्त्यँा प्रस्तयापव्त की हैं। प्रमखु प्रबंधक उन 
सभी मयाध्कों (मध्स्ों) के सया् समनव् रख्तया ह ै
जो इस पनगथिम से जड़ेु हो्ेत हैं।

धवितीयक बाजार

पवि्ती्क बयाजयार को सटटॉक एकसचेंज ्या सटटॉक बयाजयार 
(्या शे् र बयाजयार) के नयाम से भी जयानया जया्तया ह।ै ्ह 
पवद्मयान प्रप्तभपू्त्ों के पलए रि् एवं पवरि् कया 
बयाजयार ह।ै ्ह पवद्मयान पनवेशकों को पवपनवेश ्त्या 
नए पनवेशकों कया प्रवेश करने में सहया््तया प्रियान कर्तया 
ह।ै इसके सया् ही ्ह व्तथिमयान प्रप्तभपू्त्ों को द्व्तया 
एवं पवरेि््तया उपलबध करया्तया ह।ै इसके सया् ही ्ह 
पनपध्ों कया अपधक उतपयािक पनवेशों में पवपनवेश एवं 
पनुपनथिवेश के मयाध्म से पनपध्ों को सरपण्त करके 
आप थ्िक प्रगप्त में हया् बँटया्तया ह।ै प्रप्तभपू्त्ों को 
सेबी (SEBI) वियारया प्रपिषट पन्यामक ढयँाच ेके अ्ंतगथि्त 
खरीि-िरोख्त, चकुयाई ्या पनकयापस्त एवं पनपटया्या 
जया्तया ह।ै सचूनया ्तकनीक की प्रगप्त ने शे् र बयाजयार 
सटटॉक एकसचेंज के मयाध्म से टे्पडंग टपमथिनलों के वियारया 
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िशे भर में कहीं भी व्यापयार के पलए पहुचँ को आसयान 
बनया पि्या ह।ै िशे में प्रया्पमक बयाजयार की वपृधि के 
सया्-सया्, पपछले िस वषयों के िौरयान पवि्ती्क बयाजयार 
भी मह�वपणूथि रूप से आगे बढ़या ह।ै आप इस अध्या् 
में आगे सटटॉक एकसचेंज (शे् र बयाजयार) के बयारे में और 
अपधक पवस्तयार से पढ़ेंगे।

स्टरॉक एक्सचेंज या शेयर बाजार

सटटॉक एकसेचेंज एक संस्यान ह ै जो पवद्मयान 
प्रप्तभपू्त्ों के रि् एवं पवरि् के पलए एक मचं 
प्रियान कर्तया ह।ै एक बयाजयार के रूप में, शे्र बयाजयार 
एक प्रप्तभपू्त (शे् र, ॠण पत् आपि) को द्व् में 
पवपनम् की ्या पवपरी्त पवपनम् को ससुयाध् बनया्तया 
ह।ै सटटॉक एकसचेंज अ्याथि्त ्शे् र बयाजयार कंपपन्ों को 
पवत्त उगयाहने, द्व्तया उपलबध करयाने ्त्या पनवेशकों 
के पनवेश को संरक्या प्रियान कर्तया ह ै ्त्या वै्पक्तक 
कंपपन्ों की ॠण (सयाख) ्ोग््तया बढ़या्तया ह।ै

मुबंई स्टॉक एक्सचेंज

शेयर बाजार (स्टरॉक एक्सचेंज) का तात्पय्य

प्रप्तभपू्त संपकथि  (पन्यामक) अपधपन्म 1956 
के अनसुयार शे् र बयाजयार कया ्तयातप थ्ि व्वसया् में 
प्रप्तभपू्त्ों की खरीि-िरोख्त ्या पनपटयान ह्ेत ु

प्राथधमक एवं धवितीयक बाजार – एक तुलना
प्राथधमक बाजार (नए धनग्यमों का बाजार) धवितीयक बाजार (स्टरॉक एक्सचेंज)

1. इसमें न्ी कंपपन्ों वियारया प्रप्तभपू्त्ों कया पवरि् हो्तया 
ह ैअ्वया पनवथि्तमयान कंपपन्ों वियारया पनवेशकों को नई 
प्रप्तभपू्त्ों कया पनगथिमन।

2. इसमें प्रप्तभपू्त्ों को कंपनी सीध ेपन्ोजक को बेच्ती 
ह ै(अ्वया पकसी मध्स् के वियारया)।

3. इसमें कोष बच्तक्तयाथिओ ं से पनवेशकों को जया्तया ह।ै 
अ्याथि्त ् प्रया्पमक बयाजयार प्रत्क् रूप से पूंजी पनमयाथिण 
को बढ़यावया ि्ेतया ह।ै

4. प्रया्पमक बयाजयार में प्रप्तभपू्त्ों कया केवल रि् हो्तया ह ै
इनको बेचया नहीं जया सक्तया।

5. इसमें मलू् कया पनधयाथिरण एवं उसके संबंध में पनणथ्ि  
कंपनी कया प्रबंध ले्तया ह।ै

6. कोई स्या्ी भौगोपलक स्यान पनपश्च्त नहीं ह।ै

1. इसमें केवल पनव्तथिमयान शे् रों कया ही व्यापयार हो्तया ह।ै

2. पनव्तथिमयान प्रप्तभपू्त्ों कया पनवेशकों के बीच पवपनम् 
हो्तया ह।ै इसमें कंपनी की कोई भपूमकया नहीं हो्ती।

3. ्ह शे्रों की रोकड़ में पररव्तथिनी््तया (्तरल्तया) को 
बढ़या्ती ह।ै अ्याथि्त ् पवि्ती् बयाजयार परोक् रूप से पूंजी 
पनमयाथिण को बढ़यावया ि्ेतया ह।ै

4. सटटॉक एकसचेंज में प्रप्तभपू्त्ों कया रि् एवं पवरि् िोनों 
हो्तया ह।ै

5. इसमें मलू्ों कया पनधयाथिरण प्रप्तभपू्त की मयंाग एवं पपू्तथि 
के वियारया हो्तया ह।ै

6. स्यान पनपश्च्त हो्तया ह।ै

Chapter 10.indd   273 16-Jun-21   3:26:16 PM

2022-23



व्वसया् अध््न
274 

सहया््तया, पन्मन एवं पन्ंत्ण उद्शे्् के पलए, एक ऐसे 
वै्पक्तक पनकया् कया गठन पक्या जयानया ह,ै पिर चयाह े
वह पनगपम्त (इनकयापपोरेटेड) हो अ्वया नहीं।

एक शेयर बाजार के धक्रयाकला्प

एक शे्र बयाजयार की सक्म परि्याशील्तया नए पनगथिमों 
के पलए एक सपरि् एवं वपृधि कयारक प्रया्पमक बयाजयार 
के पलए एक पे्ररक वया्तयावरण पैिया कर्तया ह।ै पवद्मयान 
प्रप्तभपू्त्ों में एक सपरि् एवं सवस् पवि्ती्क बयाजयार 
पनवेशकों के बीच एक सकयारयातमक प्याथिवरण को 
ने्ततृव ि्ेतया ह।ै एक शे्र बयाजयार के कुछ मह�वपणूथि 
परि्याकलयाप पनमनपलपख्त हैं–
1. धवद्यमान प्रधतिूधतयों को द्रवता एवं 
धवधनयोग उ्पलबि कराना–  एक शे्र बयाजयार की 
आधयारभ्ूत परि्याशील्तया एक सया्तव् बयाजयार ्ैत्यार 
करनया ह ै जहयँा प्रप्तभपू्त्यँा लयाई और बेची जया सकें । 
्ह पनवेशकों कया पवपनवेश एवं पनुपनथिवेश के अवसर 
ि्ेतया ह।ै ्ह बयाजयार में पहले से ही पवद्मयान प्रप्तभपू्त्ों 
को द्व्तया एवं आसयान पवपन्ोग ्या पन्ोजन िोनों ही 
उपलबध करया्तया ह।ै

2. प्रधतिूधतयों का मूलयन/िाव–  एक शे्र 
बयाजयार में शे्र कया मलू् (्या भयाव) मयँाग एवं आपपू्तथि 
की ्तयाक्तों के वियारया पनधयाथिरर्त हो्तया ह।ै एक शे्र बयाजयार 
स्त्त ् मलू्न ्या मलू् पनधयाथिरण कया एक प्ररिम ह ै
पजसके मयाध्म से प्रप्तभपू्त्ों के मलू् पनधयाथिरर्त हो्ेत 
हैं। इस प्रकयार कया मलू्न रेि्तया एवं पवरेि्तया िोनों को ही 
िटयािट मह�वपणूथि सचूनयाए ँउपलबध करया्तया ह।ै

3. लेन-देन की सरुक्ा–  एक शे् र बयाजयार की 
सिस््तया बेह्तर ढंग से पन्ंपत््त हो्ती ह ै और इसके 
कया थ्ि-व्यापयार (डीपलंग) को पवद्मयान कयाननूी ढयँाच ेके 
अनसुयार ससुपषटीकृ्त पक्या ग्या ह।ै ्ह सपुनपश्च्त 
करया्तया ह ै पक पनवेशक जन्तया बयाजयार में एक सरुपक््त 
एवं पनषपक् लेन-िने (पनपटयान) पया्ती ह।ै

4. आधथ्यक प्रगधत ्ेहतु िागीदारी–  एक शे् र 
बयाजयार ऐसया बयाजयार ह,ै जहयँा पवद्मयान प्रप्तभपू्त्ों को 
पनुः बेचया ्या खरीि-िरोख्त की जया्ती ह।ै हयालयँापक 
पवपनवेशन एवं पनुपनथिवेशन की इस प्रपरि्या में बच्तों 
को सवयाथिपधक उतपयािक पनवेश प्ों में सरपण्त पक्या 
जया्तया ह।ै ्ही पूँजी गठन एवं आप थ्िक वपृधि की ओर 
अगवुयाई कर्तया ह।ै

5. इधक्वटी सपं्रदाय का प्रसार–  शे् र बयाजयार नए 
पनगथिमों को पवपन्पम्त करके, बेह्तर व्यापयार व्वहयारों 
(आचरणों) ्त्या जन्तया को पनवेश के बयारे में पशपक््त 
करने ह्ेत ु उत्तम प्रभयावी चरण उठयाने के वियारया पवस्त्ृत 
शे् र सवयापमतव को सपुनपश्च्त करने में एक मह�वपणूथि 
भपूमकया पनभया सक्तया ह।ै

6. सटे्बाजी के धलए अवसर उ्पलबि कराना–  
शे् र बयाजयार कयाननूी प्रयावधयान के अ्ंतगथि्त प्रप्तबंपध्त 
एवं पन्ंपत््त ्तरीके से सट्या संबंधी परि्याकलयापों के 
पलए प्याथिप््त अवसर उपलबध करया्तया ह।ै सयामयान् 
्तौर पर ्ह मयानया जया्तया ह ैपक एक पनपश्च्त अशं ्तक 
सवस्-सटे्बयाजी आवश््क ह ै जो शे्र बयाजयार की 
द्व्तया एवं मलू् पनरं्तर्तया को सपुनपश्च्त कर्ती ह।ै

वया्पाररक तथा धन्पटान काय्यधवधि

प्रप्तभपू्त्ों के व्यापयार कया पनषपयािन अब सवमयागगी्, 
सरिीन आधयारर्त इलैकट्रॅयापनक व्यापयार ्ंतत् के मयाध्म 
से हो्तया ह।ै सयाधयारण शबिों में, अशंों एवं ॠणपत्ों कया 
समस्त रि् ्त्या पवरि् एक कमप््टूर टपमथिनल के 
मयाध्म से पक्या जया्तया ह।ै

एक सम् ्या जब शे्र बयाजयार के मचं पर 
प्रप्तभपू्त्ों कया रि् ्त्या पवरि् खलुी  बोली प्रणयाली 
से हो्तया ्या। इस नीलयामी ्ंतत् के अ्ंतगथि्त लेन-िने 
िलयालों के बीच हो्ेत ्े, वे पचललयाकर मलू् ब्तया्ेत 
्े ्त्या उचच्तम बोली लगयाने वयाले को अशं बेच 
पिए जया्ेत ्े। ्द्पप, अब लगभग सभी शे् र बयाजयार 
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इलैकट्टॉपनक हो ग्े हैं ्त्या व्यापयार िलयालों के 
कया्याथिल्ों में कमप््टूर टपमथिनलों के मयाध्म से हो्तया 
ह।ै एक शे्र बयाजयार की एक मखु् कमप््टूर प्रणयाली 
हो्ती ह ैपजसके कई टपमथिनल िशे भर में पवपभनन स्यानों 
पर पस््त हो्ेत हैं। प्रप्तभपू्त्ों में व्यापयार, िलयालों के 
मयाध्म से हो्तया ह ैजो शे्र बयाजयार के सिस् हो्ेत हैं। 
व्यापयार, शे्र बयाजयार के मचं से स्यानयंा्तरर्त होकर 
िलयालों के कया्याथिल् म ेपहुचँ ग्या ह।ै

प्रत्ेक िलयाल की एक कमप््टूर टपमथिनल ्तक 
पहुचँ हो्ती ह ैजो मखु् शे् र बयाजयार से संबधि हो्तया ह।ै 
इस सरिीन आधयारर्त व्यापयार में, एक सिस् वेबसयाइट 
पर लटॉग ऑन कर्तया ह ै्त्या उन अशंों के बयारे में कोई 
जयानकयारी (कमपनी, सिस् इत्यापि) पजनहें वह खरीिनया 
्या बेचनया चयाह्तया ह,ै ्त्या उनकया मलू् कमप््टूर पर 
भर्तया ह।ै सटॉफटवे्र इस ्तरह से रूप-रेपख्त पक्या ग्या 
ह ैपक जैसे ही प्रप्तपक् से पमलयान आिशे पया्या जया्तया ह,ै 
लेन-िने पनषपयापि्त हो जया्तया ह।ै िोनों पक् लेन-िने होने 
के िौरयान सभी शे्रों के मलू्ों के उ्तयार-चढ़याव सपह्त 
समस्त लेन-िने को कमप््टूर सरिीन पर, शे् र बयाजयार 
के व्यावसयाप्क रणटों के िौरयान, िखे सक्ेत हैं। िलयाल 
के कया्याथिल् में कमप््टूर पनरं्तर सवपोत्तम बोली ्त्या 
प्रस्तयापव्त मलू्ों के आिशेों कया पमलयान कर्तया ह।ै 
पजनकया पमलयान नहीं हो पया्तया वे सरिीन पर ही उस पिन 
के भयावी पमलयानों ह्ेत ुखलेु रह्ेत हैं।

इलेकट्टॉविक वयापार प्रणालती

इलैकट्टॉपनक व्यापयार प्रणयाली अ्वया सरिीन  
आधयारर्त व्यापयार के पनमनपलपख्त गणु हैं।
1. ्ह पयारिपशथि्तया सपुनपश्च्त कर्तया ह ैक्ोंपक ्ह 

प्रप्तभयापग्ों को व्यावसयाप्क लेन-िने के िौरयान 
समस्त प्रप्तभपू्त्ों के मलू्ों को िखेने की 
सपुवधया ि्ेतया ह ैवे वयास्तपवक सम् के िौरयान परेू 
शे् र बयाजयार को िखे सक्ेत हैं।

2. ्ह शे् र बयाजयार की सचूनयाओ ंकी प्रभयावशील्तया 
को बढ़या्तया ह ैपजससे सही मलू्ों के पनधयाथिरण में 
सहया््तया पमल्ती ह।ै कमप््टूर सरिीन अशंों के 
मलू्ों को प्रभयापव्त करने वयाली जयानकयारी ्त्या 
पूंजी बयाजयार में होने वयाले पररव्तथिनों को िशयाथि्ती ह।ै

3. ्ह प्रचयालन की कया थ्िकुशल्तयाओ ंमें वपृधि कर्तया 
ह ै क्ोंपक इससे सम्, लयाग्त ्त्या त्पुट के 
जोपखम में कमी आ्ती ह।ै

4. िशे भर के लोग ्त्या ्हयँा ्तक पविशेी भी, जो 
शे् र बयाजयार में लेन-िने करनया चयाह्ेत हैं, िलयालों 
अ्वया सिस्ों के मयाध्म से, एक-िसूरे को 
जयाने पबनया, प्रप्तभपू्त्ों कया रि् अ्वया पवरि् 
कर सक्ेत हैं। अ्याथि्त ्वे िलयाल के कया्याथिल् में 
बैठकर अ्वया कमप््टूर पर लटॉग ऑन करके 
प्रप्तभपू्त्ों कया रि् अ्वया पवरि् कर सक्ेत 
हैं। ्ह प्रणयाली बड़ी संख्या में प्रप्तभयापग्ों को 
एक-िसूरे से व्यापयार में सक्म बनया्ती ह ै पजससे 
शे् र बयाजयार में ्तरल्तया बढ़्ती ह।ै

5. इसमें एक सया् सभी व्यापयाररक कें द्ों में लेन-
िने पकए जया्ेत हैं इसपलए ्ह एकल व्यापयाररक 
प्लेटियामथि उपलबध करया्तया ह।ै अ्तः िशे भर में 
िैले हुए सभी व्यापयाररक कें द्, कमप््टूर पर एक 
व्यापयाररक प्लेटियामथि, अ्याथि्त ् शे् र बयाजयार के 
अ्ंतगथि्त लयाए गए हैं।
अब, सरिीन आधयारर्त व्यापयार अ्वया सवमयागगी् 

व्यापयार ही एक मयात् ्तरीकया ह ै पजसमें अशंों कया रि् 
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अ्वया पवरि् पक्या जया सक्तया ह।ै अशं भौप्तक 
रूप में, व इलैकट्टॉपनक बहीखया्तया प्रपवपषट रूप में रख े
जया सक्ेत हैं ्त्या इसी रूप में हस्तयंा्तरर्त भी पक्े 
जया सक्ेत हैं। इस इलैकट्टॉपनक रूप को पवभौप्तकी् 
(डीमपैटरर्लयाइजड़) कह्ेत हैं।

प्रप्तभपू्त्ों के रि् ्त्या पवरि् ह्ेत ु सरिीन 
आधरर्त व्यापयार में पनमनपलपख्त चरण सपममपल्त हैं–
1. ्पि कोई पनवेशक कोई प्रप्तभपू्त खरीिनया 

अ्वया  बेचनया चयाह्तया ह ै ्तो उसे एक 
िलयाल अ्वया उप-िलयाल से एक समझौ्तया 
(एग्रीमैंट) करनया होगया। प्रप्तभपू्त्ों के रि् 
अ्वया पवरि् कया आिशे िनेे से पवूथि एक 
पनवेशक को ‘िलयाल-ग्रयाहक समझौ्ेत’ ्त्या 
‘ग्रयाहक-पंजीकरण ियामथि’ पर हस्तयाक्र करने 
हो्ेत हैं। उसे कुछ पवपशषट अन् पववरण 
्त्या जयानकयारी भी उपलबध करयानी हो्ती 
ह।ै इसमें सपममपल्त हैं–

एन.डी.एस.एल. 
(एन.एस.ई.) एडं 
सी.डी.एस.एल. 
(बी.एस.ई.)

 पन्ंत्क

सेबी वियारया 
्ोग् बैंक, 

पवपत्त् 
संस्यान, 
िलयाल

टे्पडंग टपमथिनल 
कया मयागथि 
प्रप्तभपू्त्ों कया 
लेनिने समझ, 
बयाजयार चलन 
और कोष 
प्रबंधन

पनवेशक डीमटै 

खया्तया

सगं्रह-प्रप्तभयागी
सगं्रहस य्ान
सेबी

• पैन (PAN) नंबर (्ह अपनवया थ्ि ह)ै
• जनम प्तप् व प्तया
• शपैक्क ्ोग््तया ्त्या व्वसया्
• आवयासी् पस्प्त (भयार्ती्/एन.आर.आई.)
• बैंक खया्तया पववरण
• पडपोपज़टरी खया्तया पववरण

लेनिने पिवस (T)

रि् लेनिने पवरि् लेनिने

सौिया लेनिने
अनबंुध-पत् अनबंुध-पत्रिोकररिोकर

शे् र बयाजयार में 
 लेनिने कया पमलयाव

समयासोधन सिस्ों वियारया ियाप्तच संबंधी 
ियाइलों कया डयाउनलोड (एन.डी.एस.

एल./सी.डी.एस.एल.)
समयाशोधन ग्रह के पलू 

खया्ेत में हस्तयंा्तरण

िलयाल ग्रह के पलू  
खया्ेत में हस्तयंा्तरण

िलयाल ग्रह के पलू  
खया्ेत में हस्तयंा्तरण

िलयाल ग्रह के पलू  
खया्ेत में हस्तयंा्तरण

िलयाल ग्रह के पलू  
खया्ेत में हस्तयंा्तरण

समयाशोधन ग्रह के पलू 
खया्ेत में हस्तयंा्तरण

पलू पलू

(T+1)

(T
+2

) स
मया

धया
न

(T
+2

) स
मया

धया
न

बैक एडं प्रपरि ् या
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• पकसी अन् िलयाल कया नयाम पजसके सया् 
पंजीकृ्त हैं।

• ग्रयाहक पंजीकरण िटॉमथि में ग्रयाहक कोड संख्या
्ततपश्चया्त ्िलयाल, पनवेशक के नयाम से व्यापयाररक 

खया्तया खोल्तया ह।ै
2. पवभौप्तकी् (डीमटै) रूप में प्रप्तभपू्त्ों को 

रखने ्त्या स्यानया्ंतरर्त करने ह्ेत ु पनवेशक को 
पडपोपज़टरी प्रप्तभयागी के पयास एक ‘डीमटै खया्तया’ 
अ्वया ‘लयाभप्रि सवयामी खया्तया’ खोलनया हो्तया ह।ै 
प्रप्तभपू्त बयाजयार में रोकड़ लेन-िनेों ह्ेत ुउसे एक 
‘बैंक खया्तया’ भी खोलनया हो्तया ह।ै

3. ्ततपश्चया्त ् अशंों के रि् अ्वया पवरि् ह्ेत ु
पनवेशक िलयाल को आिशे ि्ेतया ह।ै अशंों की 
संख्या ्त्या, मलू्, पजस पर अशं खरीि ेअ्वया 
बेच ेजयाने हैं, के बयारे में सपषट अनिुशे पिए जयाने 
चयापहए। ्तब िलयाल अनिुपेश्त मलू् अ्वया 
सवपोत्तम उपलबध मलू् पर लेन-िने कया आिशे 
प्रयाप््त कर ले्तया ह।ै िलयाल पनवेशक को आिशे 
पपुषट पचगी जयारी कर ि्ेतया ह।ै

4. जब िलयाल सवमयागथि (ऑनलयाइन) पर शे्र 
बयाजयार से संपकथि  स्यापप्त कर्तया ह ै्त्या अशं व 
सवपोत्तम उपलबध मलू् कया पमलयान कर्तया ह।ै

5. ्तब अशं उललेपख्त मलू् पर रि् अ्वया पवरि् 
हो जया्ेत हैं ्तो इसकी सचूनया िलयाल के टपमथिनल 
पर पहुचँ जया्ती ह ैऔर आिशे इलैकट्टॉपनक रूप 
से पनषपयापि्त हो जया्तया ह।ै ्तब िलयाल पनवेशक 
को लेन-िने पपुषट पचगी जयारी कर ि्ेतया ह।ै

6. लेन-िने पनषपयापि्त होने के 24 रटें के भी्तर 
िलयाल एक संपविया नोट (कटॉनटै्कट नोट) जयारी 
कर ि्ेतया ह।ै इस नोट में खरीि ेअ्वया बेच ेगए 
अशंों की संख्या, लेन-िने की प्तप् ्त्या सम् 
एवं िलयाली व््ों कया पववरण आपि सपममपल्त 
हो्तया ह।ै ्ह एक मह�वपणूथि प्रपत् ह ैक्ोंपक ्ह 

कयाननूी रूप से प्रव्तथिनी् ह ै ्त्या ्ह पनवेशक 
्त्या िलयाल के बीच पववयािों/ियावों के पनपटयान में 
सहया्क हो्तया ह।ै शे्र बयाजयार वियारया प्रत्ेक लेन-
िने को एक अनन् आिशे कोड (्पूनक ऑडथिर 
कोड) पन््त पक्या जया्तया ह ैऔर इसे संपविया नोट 
पर छयापया जया्तया ह।ै

7. अब, पनवेशक बेच ेगए अशंों की सपुिुथिगी िगेया 
अ्वया खरीि ेगए अशंों ह्ेत ुरोकड़ कया भगु्तयान 
करेगया। ्ह संपविया नोट की प्रयापप््त के ्तरंु्त बयाि 
अ्वया िलयाल वियारया शे् र बयाजयार को भगु्तयान 
अ्वया अशंों की सपुिुथिगी पकए जयाने वयाले पिन से 
पवूथि कर िनेया चयापहए। इसे जमया-पिवस (पे-इन-डे) 
कहया जया्तया ह।ै

8. जमया-पिवस पर रोकड़ कया भगु्तयान अ्वया 
प्रप्तभपू्त्ों की सपुिुथिगी की जया्ती  ह,ै इसे T+2 
वयाले पिन से पवूथि पक्या जया्तया ह ै क्ोंपक T+2 
वयाले पिन सौि ेकया पणूथि रूप से पनपटयान कर पि्या 
जया्तया ह।ै 1 अपै्रल 2003 से पनपटयान चरि T+2 
वयाले पिन को चल पनपटयान आधयार पर लयाग ूह।ै

9. T+2 वयाले पिन शे्र बयाजयार िसूरे िलयाल को 
अशं सपुिुथि अ्वया रयापश कया भगु्तयान कर िगेया। 
इसे भगु्तयान पिवस (पे-आउट-डे) कहया जया्तया ह।ै 
िलयाल वियारया पनवेशक को भगु्तयान पिवस के 24 
रटें के भी्तर भगु्तयान करनया हो्तया ह ैक्ोंपक शे् र 
बयाजयार से वह भगु्तयान पहले ही प्रयाप््त कर चकुया 
हो्तया ह।ै

10. िलयाल पनवेशक के डी-मटै खया्ेत में अशंों की 
सपुिुथिगी डी-मटै रूप में प्रत्क् रूप से कर सक्तया 
ह,ै पनवेशक को अपने डी-मटै खया्ेत कया पववरण 
िनेया हो्तया ह ै्त्या अपने पडपोजटरी प्रप्तभयागी को 
्ह अनिुशे िनेया हो्तया ह ैपक वह उसके लयाभप्रि 
सवयामी खया्ेत में प्रप्तभपू्त्ों की सपुिुथिगी प्रयाप््त  
कर ले।
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धविौधतकीकरण तथा धनके््पागार 
(धिमैटीररयलाइजेशन तथा धि्पोधज़टरीज)

प्रप्तभपू्त्ों में सयारया व्यापयार अब कमप््टूर टपमथिनल के 
मयाध्म से हो्तया ह।ै संपणूथि प्रणयाली के कमप््टूरीकृ्त होने 
के कयारण प्रप्तभपू्त्ों के रि् ्त्या पवरि् इलैकट्टॉपनक 
बहीखया्तया प्रपवपषट  रूप में पनपटया्या जया्तया ह।ै ्ह मखु् 
रूप से समस्याओ,ं चोरी, नकली/जयाली अ्ंतरण, 
अ्ंतरण में िरेी ्त्या भौप्तक रूप में रख े गए अशं 
प्रमयाण-पत्ों अ्वया ॠणपत्ों संबंधी कयागजी कया थ्ि के 
उनमलून ह्ेत ुपक्या जया्तया ह।ै

्ह एक ऐसी प्रपरि्या ह ै पजसमें पनवेशक वियारया 
भौप्तक रूप में रखी ग्ी प्रप्तभपू्त्यँा रद् हो जया्ती हैं ्त्या 
पनवेशक को एक इलैकट्टॉपनक प्रपवपषट अ्वया संख्या ि े
िी जया्ती ह ैपजससे वह एक खया्ेत में इलैकट्टॉपनक शषे 
के रूप में प्रप्तभपू्त्यँा रख सक्तया ह।ै इलैकट्टॉपनक रूप 
में प्रप्तभपू्त्यँा रखने की ्ह प्रपरि्या पवभौप्तकीकरण 
कहलया्ती ह।ै इसके पलए पनवेशक को एक संगठन 
पजसे पनक्ेपयागयार (पडपोपज़टरी) कहया जया्तया ह,ै के पयास 
एक पडमटै खया्तया खोलनया हो्तया ह ैवस्त्ुतः, अब सभी 
प्रयंारपभक सयावथिजपनक पनगथिम (IPOs) पवभौप्तकी् रूप 
में जयारी पकए जया्ेत हैं ्त्या 99% से अपधक आव्तथि कया 
पनपटयान पडमटै रूप में सपुिुथिगी वियारया पक्या जया्तया ह।ै

भयार्ती् प्रप्तभपू्त एव ंपवपन्म बोडथि ने अपधकयंाश 
प्रप्तभपू्त्ों की पनपटयान प्रपरि्या ‘डी मटै’ के रूप में करनी 
अपनवया थ्ि कर िी ह।ै डी मटै रूप में अशंों को रखनया कयािी 
सपुवधयाजनक ह ैक्ोंपक ्ह पबलकुल एक बैंक खया्ेत की 
्तरह ह।ै भौप्तक अशं इलैकट्टॉपनक रूप में पररवप्तथि्त पक्े 
जया सक्ेत हैं अ्वया इलैकट्टॉपनक धयारर्तों (होपलडंगस) को 
भी भौप्तक प्रमयाण पत्ों (पडमटैीरर्लयाइज़ेशन) में पनुः 
पररवप्तथि्त पक्या जया सक्तया ह।ै पवभौप्तकी्करण से 
अशंों को रोकड़ की भयँाप्त पकसी अन् खया्ेत में अ्ंतरर्त 
पक्या जया सक्तया ह ै्त्या एकल खया्ेत के मयाध्म से अशंों 
के लेन-िनेों कया पनपटयान सपुनपश्च्त पक्या जया सक्तया ह।ै 

इन डी मटै प्रप्तभपू्त्ों को ॠण लेने ह्ेत ुपगरवी अ्वया 
बधकं रखया जया सक्तया ह।ै अशं प्रमयाणपत्ों की हयापन, 
चोरी अ्वया जयालसयाजी कया कोई ख्तरया नहीं ह ैपनवशेक 
के खया्ेत में अशंों की सही सखं्या की जमया करनया िलयाल 
कया उत्तरियाप्तव ह।ै

िीमैट प्रणाली की काय्यधवधि

1. एक पनक्ेपयागयार प्रप्तभयागी (डी पी), जो एक बैंक, 
िलयाल अ्वया पवत्ती् सेवया कंपनी हो सक्ती ह,ै 
की पहचयान करनी चयापहए।

2. एक खया्तया खोलने कया ियामथि, प्रलेखन 
(डोक्मूनैटेशन) (पैन कयाडथि कया पववरण, िोटो, 
मखु्तयारनयामया) पणूथि कर लेनया चयापहए।

3. डी पी को भौप्तक प्रमयाण पत् के सया् 
पवभौप्तकी्करण अनरुोध ियामथि जमया करनया चयापहए।

4. ्पि सयावथिजपनक प्रस्तयाव में अशं आवेपि्त पकए 
जयाए ं्तो डी पी ्त्या डीमटै खया्ेत कया सरल पववरण 
पि्या जयानया हो्तया ह ै्त्या अशंों कया आबंटन सव्तः 
ही डीमटै खया्ेत में जमया हो जया्तया ह।ै

5. ्पि अशं पकसी िलयाल के मयाध्म स ेबेच ेजयाने हैं 
्तो डी पी को खया्ेत में डेपबट पकए जयाने वयाले अशंों 
की सखं्या के बयारे में अनिुशेन करनया हो्तया ह।ै

6. शे् र बयाजयार को अशंों की सपुिुथिगी ह्ेत ु िलयाल 
अपने डी पी को अनिुशे ि्ेतया ह।ै

7. ्तब िलयाल भगु्तयान प्रयाप््त करके अशं बेचने वयाले 
व्पक्त को भगु्तयान कर ि्ेतया ह।ै

8. ्े सभी लेन-िने 2 पिन में परेू होने हो्ेत हैं अ्याथि्त ्
अशंों की सपुिुथिगी ्त्या रेि्तया से भगु्तयान T+2 
प्रयापप््त की पनपटयान अवपध के आधयार पर हो्तया ह।ै

धनके््पागार (धि्पोधज़टरी)  

पजस प्रकयार बैंक अपने ग्रयाहकों के धन को सरुपक््त 
अपभरक्या में रख्तया ह,ै उसी प्रकयार एक पनक्ेपयागयार 
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पनवेशक की ओर से प्रप्तभपू्त्ों को इलैकट्टॉपनक रूप 
में रख्तया ह।ै पनक्ेपयागयार में एक प्रप्तभपू्त खया्तया खोलया 
जया्तया ह,ै सभी अशं, पनकयाले जया सक्ेत हैं ्या पकसी भी 
सम् बेच ेजया सक्ेत हैं। पनवेशक की ओर से अशंों की 
सपुिुथिगी अ्वया प्रयापप््त ह्ेत ुअनिुशे पिए जया सक्ेत हैं। 
्ह एक ्तकनीक पे्ररर्त इलैकट्टॉपनक भणडयारण प्रणयाली 
ह।ै इसमें अशं प्रमयाण-पत्ों, अ्ंतरणों, ियामयों इत्यापि 
से संबंपध्त कयागजी कया थ्िवयाही नहीं हो्ती। पनवेशकों 
के सभी लेन-िने अपधक गप्त, कया थ्िकुशल्तया ्त्या 
उप्ोग के सया् पनपट जया्ेत हैं  क्ोंपक सभी प्रप्तभपू्त्यँा 
बहीखया्तया प्रपवपषट रीप्त में प्रपवषट की जया्ती हैं।

भयार्त में िो पनके्पयागयार हैं। नैशनल पसक्ोररटीज 
पडपोपज़टरीज पलपमटेड (एन.एस.डी.एल.), भयार्त में 
व्तथिमयान में प्रचयापल्त प्र्म ्त्या सबसे बड़ी पनक्ेपयागयार 
ह।ै इसे आई.डी.बी.आई., ्.ूटी.आई. ्त्या नेशनल 
सटटॉक एकसचेंज वियारया एक सं् कु्त उपरिम के रूप में 
प्रवप्तथि्त पक्या ग्या ्या।

सैंट्ल पडपोपज़टरी सपवथिपसस पलपमटेड प्रचयालन 
प्रयारंभ करने वयाली िसूरी पनक्ेपयागयार ह।ै इसे बयामबे सटटॉक 
एकसचेंज ्त्या बैंक ऑि इपंड्या वियारया प्रवप्तथि्त पक्या 
ग्या ्या। रयाषट् स्तर के ्े िोनों पनक्ेपयागयार मध्वप्तथि्ों 
के मयाध्म से प्रचयालन कर्ेत हैं, जो इलैकट्टॉपनक रूप 
से पडपोपज़टरी से जड़ेु रह्ेत हैं ्त्या पनवेशकों के सया् 
संपकथि  पबंि ु के रूप में कया थ्ि कर्ेत हैं और पडपोपज़टरी 
प्रप्तभयागी के नयाम से जयाने जया्ेत हैं।

पनक्ेपयागयार प्रप्तभयागी (डी. पी.) पनवेशक ्त्या 
पनक्ेपयागयार (एन. एस. डी. एल. अ्वया सी. डी. एस. 
एल.) जो पवभौप्तकी् अंशों के खया्तों के रखरखयाव 
ह्ेतु अपधकृ्त हैं, के बीच मध्व्तगी के रूप में कया थ्ि 
कर्तया ह।ै पवत्ती् संस्यान, बैंक, समयाशोधन पनगम, 
शे्र िलयाल ्त्या गैर-बैंपकंग पवत्ती् पनगमों को 
पनक्ेपयागयार प्रप्तभयागी बनने की अनुमप्त प्रयाप््त ह।ै 
्पि कोई पनवेशक प्रप्तभपू्त्ों कया रि् ्त्या पवपरि् 

िलयाल अ्वया बैंक अ्वया गैर-बैंपकंग पवत्ती् पनगम 
के मयाध्म से कर्तया ह ै ्तो वह पनवेशक के पलए 
एक डी. पी. के रूप में कया थ्ि कर्तया ह ै और सभी 
औपचयाररक्तयाएं पूरी कर्तया ह।ै

िारत का राष्ट्ीय शेयर बाजार (नेशनल 
स्टरॉक एक्सचेंज ऑफ इधंिया)

भयार्त कया रयाषट्ी् शे् र बयाजयार पबलकुल न्या, अप्त 
अधनुया्तन एवं ्तकनीकी संचयापल्त एकसचेंज (शे् र 
बयाजयार) ह।ै इसे 1992 में पनगपम्त पक्या ग्या ्या 
और अपै्रल 1993 में शे् र बयाजयार के रूप में मयान््तया 
िी गई ्ी। इसने 1994 में कया थ्ि-व्यापयार शरुू पक्या 
पजसमें ्ोक ॠण बयाजयार सेगमेंट (खडं) कया व्यापयार 
्या। पररणयाम्तः इसने 1994 नवंबर में इपकवटीज के 
पलए व्यापयार मचं की शरुुआ्त की ्त्या जनू 2000 में 
पवपभनन व्तुपयापि्त प्रपत्ों के पलए भयावी एवं वैकपलपक 
सेगमेंट (खडं) कया प्रयारंभ पक्या। एन.एस.ई. ने रयाषट्व्यापी 
पणूथि्तः सवचयापल्त सरिीन आधयारर्त व्यापयार प्रणयाली की 
स्यापनया की।

रयाषट्ी् शे्र बयाजयार अग्रणी पवत्ती् सस्यानों, 
बैंकों, बीमया कंपपन्ों ्त्या अन् पवत्ती् मध्स्ों 
वियारया स्यापप्त पक्या ग्या ्या। ्ह व्यावसयाप्कयाें वियारया 
प्रबंपध्त पक्या जया्तया ह ै जो प्रत्क् ्या परोक् रूप से 
एकसचेंज पर व्यापयार नहीं कर्ेत हैं। व्यापयार अपधकयार 
व्यापयाररक सिस्ों के सया् ह ैजो अपनी सेवयाओ ंको 
पनवेशकों को उपलबध करया्ेत हैं। एन.एस.ई. के प्रबंधक 
मडंल में उनन्न संस्यानों के वररषठ कया थ्िकयारी ्त्या 
पवख्या्त व्यावसयाप्क संरपट्त हैं जो पक व्यापयार 
सिस्ों से प्रप्तपनपधतव नहीं रख्ेत हैं।

राष्ट्ीय शेयर बाजार (NSE) के उदे्शय 

एन.एस.ई. की स्यापनया पनमनपलपख्त उद्शे््ों के सया् 
हुई ्ी–
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 (क) सभी प्रकयार की प्रप्तभपू्त्ों ह्ेत ु रयाषट्व्यापी 
व्यापयार सपुवधया स्यापप्त करनया।

 (ख) एक औपचत्पणूथि संचयार नेटवकथि  के वियारया परेू िशे 
भर में पनवेशकों की समयान पहुचँ सपुनपश्च्त 
करनया।

 (ग) इलेकट्टॉपनक व्यापयार प्रणयाली कया उप्ोग कर्ेत 
हुए एक पनषपक्, सक्म्तयापणूथि ्त्या पयारिशगी 
प्रप्तभपू्त बयाजयार उपलबध करयानया।

 (र) लर ु भगु्तयान चरि ्त्या बकु (पसु्तक) प्रपवपषट 
पनपटयान के ्ोग् बनयानया।

 (ङ) अ्ंतरयाथिषट्ी् ऊँचयाइ्ों एवं मयानकों को परूया करनया। 
िस वषथि की सम् सीमया के अिंर एन.एस.ई. उन 
उद्शे््ों को प्रयाप््त करने के ्ोग् हो ग्या ह ैपजसके 
पलए इसकी स्यापनया की गई ्ी। ्ह भयार्ती् 
पूँजी बयाजयार के रूपयंा्तरण में एक बिलयाव 
अपभक्तयाथि (एजेंट) के रूप में अग्रणी भपूमकया 
पनभया रहया ह।ै एन.एस.ई. इस ्ोग् हुआ ह ै पक 
वह पनवेशकों के वियारया ्तक शे् र बयाजयार को ले 
जयाए। इसने ्ह सपुनपश्च्त पक्या ह ैपक ्तकनीकी 

से परेू िशे भर में पनवेशकों को न्नू्तम लयाग्त में 
सेवयाए ँपहुचँयाने में कयाम्याबी प्रयाप््त हुई ह।ै इसने 
रयाषट्व्यापी पवस्त्ृत सरिीन आधयारर्त सवचयापल्त 
व्यापयार प्रणयाली उचच अशं की पयारिपशथि्तया एवं 
समयान पहुचँ से उपलबध करयाई ह,ै पबनया पकसी 
भ-ूभौगोपलक पस्प्त की सीमया में बँध ेहुए।

राष्ट्ीय शेयर बाजार (एन.एस.ई.) के 
बाजार खंि

्ह शे् र बयाजयार पनमनपलपख्त ्तीन खडंों को बयाजयार 
उपलबध करया्तया ह।ै

(i) थोक विक्रय ॠण बाजार खडं (होल ्सेल डेब् 
माकके ् ्सेगमे्ं )– ्ह खडं व्यापक िया्रे की 
पस्र आ् प्रप्तभपू्त्ों के पलए एक व्यापयार 
मचं प्रियान कर्तया ह ै पजसके अ्ंतगथि्त कें द्ी् 
सरकयार की प्रप्तभपू्त्यँा, रयाजकोष पबल, रयाज् 
पवकयास ॠण सयावथिजपनक क्ेत् के पनगमों वियारया 
जयारी बंधपत् (बयंाड्स) अस्याई/चल पूँजी िर 
(फलोपटंग रेट) बंधपत्, शनू् कूपन बंधपत्, 

शेयर बाजार सचूकांक

एक शे् र बयाजयार सचूकयंाक बयाजयार-व्वहयार कया एक बैरोमीटर (वया्िुयाब मयापी) हो्तया ह।ै ्ह सटटॉक (शे् रों) के एक सेट 
के मयाध्म से कुल पमलयाकर बयाजयार के उ्तयार-चढ़याव को मयाप्तया ह ैजो पक बयाजयार कया प्रप्तपनपधतव कर्ेत हैं। ्ह बयाजयार 
की पिशयाओ ंको प्रप्तपबंपब्त कर्तया ह ै्त्या सटटॉक मलू्ों के पिन-प्रप्तपिन के उ्तयार चढ़यावों कया संके्त ि्ेतया ह।ै एक आिशथि 
सचूकयंाक को पनपश्च्त रूप से प्रप्तभपू्त्ों के मलू् में बिलयावों को प्रस्त्ुत करनया चयापहए ्त्या बेह्तर बयाजयार पनुः प्रस्त्ुतीकरण 
ह्ेत ुपवपशषट शे् र की मलू् गप्तशील्तया को पबंपब्त करनया चयापहए। भयार्ती् बयाजयार में बी. एस. ई. संविेी सचूकयंाक ्त्या एन. 
एस. ई., पनफटी मह�वपणुथि सचूकयंाक हैं। कुछ मह�वपणुथि वैपश्वक शे् र बयाजयार सचूक ्े हैं—

• सं्कु्त रयाज् अमरेरकया में डयाउजोंस इडंपसट््ल एवरेज सबसे परुयानया कोटेड (भयावबधि) बयाजयार सचूकयंाक ह।ै

• नैसडेक शे् र बयाजयार में सचूीबधि शे् रों के पलए मलू् के भयारर्त बयाजयार पूँजीकरण के पलए नैसडेक सं्कु्त  
सचूकयंाक ह।ै

• एस एडं पी 500 सचूकयंाक ्.ूएस. की 500 पवशयाल्तम सयावथिजपनक व्यापयार कंपपन्ों से पनपमथि्त ह।ै ्.ू एस. शे् र 
बयाजयार के पलए प्रया्ः एस एडं पी 500 को एक िम्यावरण के रूप में प्र्कु्त पक्या जया्तया ह।ै

• एि. टी. एस. ई. 100 के अ्ंतगथि्त लंिन शे्र बयाजयार में सचूीबधि पणूथि बयाजयार मलू् की 100 पवशयाल्तम कंपपन्ों 
को समयापह्त पकए हुए ह।ै ्ह ्रूोपी् बयाजयार कया न्याप्क सचूकयंाक ह।ै

Chapter 10.indd   280 16-Jun-21   3:26:18 PM

2022-23



पवत्ती् बयाजयार 
281 

सचूकयंाक बयंाड (बंधपत्), वयापणपज्क पत्, 
बच्त प्रमयाण-पत्, पनगमों के ॠण पत् ्त्या 
म्चुअुल िंड आ्ेत हैं।

(ii) पूँजती बाजार खडं– एन.एस.ई. कया पूँजी बयाजयार 
खडं इपकवटी, अपधमयान (शे् र), ॠणपत्, 
एकसचेंज व्यापयार िंड के सया्-सया् िुटकर 
सरकयारी प्रप्तभपू्त्ों के पलए सक्म एवं 
पयारिशगी मचं उपलबध करया्तया ह।ै

बी.एस.ई. (्ूपव्य में बरॉमबेस्टरॉक एक्सचेंज 
धलधमटेि)

बी.एस.ई.पल. (पवूथि में बटॉमबेसटटॉक एकसचेंज पलपमटेड), 
1875 में स्यापप्त हुआ ्या ्ह एपश्या कया प्र्म सटटॉक 
एकसचेंज ह।ै इसे प्रप्तभपू्त संपविया (पवपन्म) अपधपन्म 
1956 के अ्ंतगथि्त स्या्ी मयान््तया िी गई। पूँजी प्रयाप््त 
करने ह्ेत ुएक मचं उपलबध करयाकर ्ह पनगपम्त क्ेत् 
की संवपृधि में ्ोगियान कर्तया ह।ै ्ह बी.एस.ई.पल. के 
रूप में जयानया जया्तया ह ैजबपक 1875 में इसकी स्यापनया 
नेपटव शे्र सटटॉक रिोकसथि एसोपसएसन के रूप में हुई 
्ी। वयास्तपवक पवधयान के अपधपन्पम्त होने से पवूथि ही, 

कुछ सामानय शेयर बाजार शबदावली

जब आप पकसी समयाचयार पत् ्या पपत्कया में शे् र बयाजयार के बयारे में पढ़्ेत हैं ्तब प्रया्ः आपकया सयामनया इस प्रकयार के शबिों 
से होगया।
बसूदेस – ्ह शे् र बयाजयार के पलए अन् शबि है
बलु एवं बी्सथि – ्हयँा पर ्ह शबि पशओु ं(सयँाड़ एवं भयाल)ू के बयारे में नही संिपभथि्त कर्ेत हैं; बपलक शे् र बयाजयार में 
पनवेशकों के मनोभयावों कया प्र्तीक ह।ै एक बपुलश चरण आशयावयापि्तया (उछयाल) की अवपध को संिपभथि्त कर्तया ह ै्त्या 
बी्ररश चरण बसूदेस (शे् र बयाजयार) की पनरयाशयावयापि्तया (पगरयावट) को संिपभथि्त कर्तया ह।ै
बिलया – ्ह पनपटयारे (भगु्तयान) को अग्रन्न (्या आगे बढ़याने की) प्रणयाली को संिपभथि्त कर्तया ह,ै पवशषे रूप से बी.एस.ई. 
में हो्तया ह।ै ्ह एक ऐसी सपुवधया ह ैजो एक पनपटयान अवपध से िसूरे में एक लेन-िने की भगु्तयान ्या पडलीवरी (िे् ्तया) को 
रोकने की अनमुप्त ि्ेतया ह।ै 
ओड लयाट टे्पडंग ्या न्नू खपे व्यापयार – 100 शे्र ्या उससे कम के गणुकों में व्यापयार।
पेननी सटटॉकस (शे्र) – ्े वे प्रप्तभपू्त्यँा हैं पजनकी शे् र बयाजयार में कोई कीम्त नहीं हो्ती ह,ै परं्त ुउनकया व्यापयार सटे्बयाजी 
में भयागीियारी पनभया्तया ह।ै

प्रप्तभपू्त बयाजयार में सवु्वपस््त संवपृधि सपुनपश्च्त करने 
ह्ेत ुबी.एस.ई.पल. ने पन्म एवं पवपन्म पनधयाथिरर्त कर 
पलए ्े। जैसया पक पहले ब्तया्या ग्या ह,ै सिस्ों अ्वया 
अशंधयारर्ों के रूप में पवपभनन व्पक्त्ों (जो िलयाल 
नहीं हैं) के सया् एक पनगपम्त इकयाई के रूप में सटटॉक 
एकसचेंज की स्यापनया की जया सक्ती ह।ै बी.एस.ई. एक 
ऐसया शे्र बयाजयार ह ैपजसकी स्यापनया पवस्त्ृत अशंधयारी 
आधयार के सया् एक पनगपम्त इकयाई के रूप में हुई ह।ै 
इसके उद्शे्् पनमनपलपख्त हैं–
 (क) सम्तया, ॠणप्रपत्ों, व्तुपननों ्त्या मचुअुल 

िंडों में व्यापयार ह्ेत ुकुशल एवं पयारिशगी बयाजयार 
उपलबध करयानया।

 (ख) लर ु ्त्या मध्म उपरिमों की सम्तयाओ ं ह्ेत ु
व्यापयार मचं उपलबध करयानया।

 (ग) इलैकट्टॉपनक रूप स ेचयापल्त एकसचेंज के मयाध्म से 
सपरि  ्व्यापयार ्त्या सरुपक््त बयाजयार उपलबध करयानया।

 (र) पूँजी बयाजयार प्रप्तभयापग्ों को अन् सेवयाए ँ
उपलबध करयानया जैसे— जोपखम प्रबंधन 
समयाशोधन, पनपटयान, बयाजयार आकंड़े ्त्या पशक्या।

 (ङ) अ्ंतरयाथिषट्ी् मयानकों के समनरुूप बनयानया।
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रयाषट्व्यापी उपपस्प्त के सया्-सया् बी.एस.ई. 
की परूी िपुन्या के ग्रयाहकों ्तक वैपश्वक पहुचँ ह।ै सभी 
बयाजयार खणडों में ्ह नवप्रव्तथिन ्त्या प्रप्तसपधयाथि को 
बढ़यावया ि्ेतया ह।ै इसने बी.एस.ई. इसंटीच्टू पल. के नयाम 
से एक पूँजी बयाजयार संस्यान की स्यापनया की ह ैजो शे्र 
िलयालों के पयास रोजगयार चयाहने वयाले कयािी लोगों को 
पवत्ती् बयाजयार ्त्या व्यावसयाप्क प्रपशक्ण पर पशक्या 
उपलबध करया्तया ह।ै इस एकसचेंज में िशे भर से, ्त्या 
पविशेों से भी लगभग पयँाच हजयार कमपपन्यँा सचूीबधि 
हैं ्त्या इसकया बयाजयार पूँजीकरण भयार्त में सवयाथिपधक ह।ै 

िारतीय प्रधतिूधत एवं धवधनमय बोि्य (सेबी) 

भयार्ती् प्रप्तभपू्त एवं पवपनम् बोडथि (सेबी) की स्यापनया 
भयार्त सरकयार वियारया 12 अपै्रल 1988 एक अ्ंतररम 
प्रशयासपनक पनकया् के रूप में की गई ्ी जो प्रप्तभपू्त 
बयाजयार के रिमबधि (पन्पम्त) एवं सवस् वपृधि ्त्या 
पनवेशकों की संरक्या को बढ़यावया प्रियान करे। ्ह भयार्त 
सरकयार के पवत्त मतं्याल् के अधीन संपणूथि प्रशयासकी् 
पन्ंत्ण में कया थ्िर्त ्या। 30 जनवरी 1992 को सेबी 
को एक आपडथिनेंस (अध्यािशे) के वियारया वैधयापनक 
पनकया् कया िजयाथि पि्या ग्या। बयाि में ्ह शयासनयािशे 
्या अध्यािशे से हटयाकर संसि के अपधपन्म के रूप 
में, भयार्ती् प्रत्याभपू्त एवं पवपनम् बोडथि अपधपन्म 
1992 में बिलया ग्या।

सेबी (SEBI) की स्था्पना के कारण

पूँजी बयाजयार ने 1980 िशक के िौरयान एक 
आश्च थ्िजनक वपृधि िेखी, पजसे पवशेष रूप से जन्तया 
की बढ़्ती भयागीियारी के रूप में पवपशषटीकृ्त पक्या जया 
सक्तया ह।ै पनवेशकों की लगया्तयार ्तीव्र्तया से बढ़्ती 
जनसंख्या एवं बयाजयार पूँजीकरण के पवस्तयार के कयारण 
कंपपन्ों, िलयालों, मचमेंट बैंकरों, पनवेश परयामशथिकों 
्त्या प्रप्तभपू्त बयाजयार में सपममपल्त अन् लोगों के 
सया् एक अंग के रूप में पवपभनन प्रकयार के अपरयाधों 

(िरुयाचयारों) ने जगह ली। इन िरुयाचयारों के सुसपषट 
उियाहरणों में सव-पनपमथि्त मचमेंट बैंकसथि, अनपधकृ्त रूप 
से पनजी पन्ोजन, मलू् की कृपत्म वपृधि, नए पनगथिमों 
पर अनयावश््क अपधशलुक, कंपनी अपधपन्म के 
प्रयावधयानों की अवहलेनया, सटटॉक एकसचेंज के पन्मों 
एवं पवपन्मों को ्तोड़नया ्त्या सूचीबधि्तया की जरूर्त 
न पूरी करनया ्त्या शे्रों की पडलीवरी (पहुचँने) में 
िेरी आपि शयापमल ह।ै इन व्यापयार िरुयाचयारों ्या अपरयाधों 
्त्या बहुसंख्या पनवेशकों की पशकया््तों ने पनवेशकों के 
पवश्वयास को ्तोड़ डयालया और पनवेशकों की समस्याओ ं
से पनपटने में सरकयार ्त्या शे् र बयाजयार पबनया कयागजी 
एवं कयाननूी प्रयावधयानों के खिु को लयाचयार महससू कर्ेत 
्े। उप्कु्त दृपषटकोणों को ध्यान में रख्ेत हुए भयार्त 
सरकयार ने ्ह पनणथ्ि  पल्या पक एक पन्ंत्क पनकया् 
स्यापप्त पक्या जयानया चयापहए पजसे भयार्ती् प्रप्तभपू्त 
एवं पवपनम् बोडथि के नयाम से जयानया ग्या।

सेबी की िूधमका एवं उदे्शय

सेबी कया मलू उद्शे्् एक ऐसे प्याथिवरण को पैिया करनया 
ह ै जो प्रप्तभपू्त बयाजयारों के मयाध्म से संसयाधनों को 
पन्ोजन एवं सक्म गप्तशील्तया को ससुयाध् बनयाए। 
इसके सया् ही इसकया उद्शे्् प्रप्तसपधयाथि के उतपे्ररर्त 
करनया ्त्या नवयाचयारों को प्रोतसयापह्त करनया ह।ै इस 
प्याथिवरण के अ्ंतगथि्त पन्म एवं पवपन्म, संस्यान एवं 
उनके अ्ंतर-संबंध, प्रपत्, व्वहयार, बयाह्य संरचनया एवं 
नीप्तग्त ढयँाचया आपि सपममपल्त हैं।
 • इस मयाहौल ् या प्याथिवरण कया उद्शे्् ्तीन समहूों की 

जरूर्तों को परूया करनया ह ैजो पक मलू्तः बयाजयार 
कया गठन कर्ेत हैं अ्याथि्त ्प्रप्तभपू्त्ों के पनगथिमक्तयाथि 
(जयारीक्तयाथि) पनवशेक ्त्या बयाजयार मध्स्। 

 • पनगथिमक्तयाथि ्या जयारीक्तयाथि ह्ेत ु– इसकया उद्शे्् एक 
बयाजयार उपलबध करयानया ह ैपजसे वे पवत्त उगयाहने 
ह्ेत ु पवश्वयास के सया् आगे बढ़कर िखे सक्ेत 
हैं जहयँा वे अपनी आवश््क्तया को आसयानी से, 
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पबनया भिेभयाव (पनषपक्) एवं सक्म ्तरीके से 
प्रयाप््त कर सक्ेत हैं।

 • पनवेशकों ह्ेत–ु इसकया उद्शे्् उनके अपधकयारों 
एवं पह्तों को औपचत्पणूथि, पररपणूथि एवं अपधकृ्त 
सचूनयाए ँ ्त्या पनरं्तर्तया के आधयार पर सचूनयाए ँ
प्रियान कर संरपक््त करनया ह।ै

 • मध्स्ों ह्ेत ु इसकया उद्शे्् ्ह ह ै पक इन 
लोगों को चयापहए पक प्याथिप््त एवं सक्म बयाह्य 
संरचनया प्रप्त्ोपग्तयातमक, व्यावसयाप्क्तयापणूथि 
एवं व्यापक बयाजयार को प्रस्तयापव्त करें, ्तयापक 
वे पनवेशकों एवं पनगथिमकों को सवपोत्तम सेवयाए ँ
उपलबध करया सकें ।

सेबी के उदे्शय

कुल पमलयाकर सेबी के उद्शे्् पनवेशकों के पह्तों को 
संरपक््त करनया ्त्या उनके पवकयास को प्रोतसयापह्त करनया 
्त्या प्रप्तभपू्त बयाजयार कया पवपन्पम्त करनया ह।ै

इनहें पनमनपलपख्त रूप से सपषट पक्या जया  
सक्तया ह–ै
1. शे् र बयाजयार ्त्या प्रप्तभपू्त उद्ोग को पवपन्पम्त 

करनया ्तयापक रिमबधि ढंग से उनकी परि्याशील्तया 
को बढ़यावया पमले।

2. पनवेशकों के अपधकयारों और पह्तों की रक्या करनया 
पवशषे रूप से वै्पक्तक पनवेशकों को ्त्या उनहें 
मयागथििपशथि्त एवं पशपक््त करनया।

3. व्यापयार कियाचयारों (िरुयाचयारों) को रोकनया ्त्या प्रप्तभपू्त 
उद्ोग के सव पन्यामन वियारया एवं इसके वधैयापनक 
पवपन्मन के बीच एक स्ंतलुन प्रयाप््त करनया।

4. मध्स्ों जैसे पक िलयाल (रिोकसथि), मचमेंट 
(शे्षठ) बैंकसथि आपि के वियारया एक आचयार 
सपंह्तया एवं पनषपक् व्वहयार को, उनहें प्रप्त्ोगी 
एवं व्यावसयाप्क बनयाने के दृपषटकोण के सया् 
पवकपस्त एवं पवपन्पम्त करनया।

सेबी के काय्य

भयार्त में प्रप्तभूप्त बयाजयार की उभर्ती प्रकृप्त को 
ध्यान में रख्ेत हुए सेबी को पवपन्मन ्त्या प्रप्तभूप्त 
बयाजयार कया पवकयास-िोनों कया्यों की सुपुिथिगी सौंपी गई 
्ी। सेबी के कया्यों की पनकयासी इसके उद्ेश्् से हो्ती 
है। इसपलए कह सक्ेत हैं पक इसके ्तीन प्रकयार के 
कया थ्ि हैं–
(i) सरुक्यातमक (ii) पन्मनक्तयाथि और (iii)  पवकयासपणूथि 
इनमें से कुछ इस प्रकयार हैं–

सरुक्ातमक कणय्य

(i) सेबी प्रप्तभपू्त बयाजयार में धोखया-धड़ी 
एवं अनपुच्त कया्यों पर प्रप्तबंध लगया्ती 
ह।ै अनपुच्त व्यापयाररक कया्यों में पनमन  
सपममपल्त हैं–

 • प्रप्तभपू्त्ों के बयाजयार मलू्ों में वपृधि 
अ्वया रटोत्ी के एक मयात् उद्शे्् के पलए 
हरेयाफे़री करनया। इन परि्याओ ंपर कयाननू ने 
रोक लगया िी ह ै क्ोंपक वे पनवेशकों के 
सया् धोखया-धड़ी कर सक्ेत हैं। इसके पलए 
मलू् में हरेयाि़ेरी शबि कया प्र्ोग पक्या ह।ै  
(िखेें बटॉकस)

 • ऐसे झठेू क्न पजससे पकसी भी व्पक्त 
को प्रप्तभपू्त्ों के रि्-पवरि् के पलए 
उकसया्या जया सके।

(ii) सेबी शे् रों के भी्तरी व्यापयार पर रोक लगया 
रखी ह।ै आ्ंतररक व्पक्त वह व्पक्त हो्तया 
ह ैजो कंपनी से जड़ुया हो्तया ह।ै उसे कंपनी की 
प्रप्तभपू्त्ों के प्रभयापव्त करने वयाली सचूनया 
प्रयाप््त हो्ती हैं जो जन सयाधयारण को प्रयाप््त नहीं 
हो्ती हैं।

(iii) सेबी पनवेशकों को पशपक््त करने के पलए 
किम उठया्ती ह।ै
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(iv) प्रप्तभपू्त बयाजयार में उपच्त कया्यों एवं आधयार 
सपंह्तया को बढ़यावया ि्ेती ह।ै

 • सेबी ने ॠण पत्धयारर्ों के पह्तों के रक्या थ्ि 
पिशया पनिदेश पिए हैं पजन के अनसुयार कंपनी 
सव्ं से ॠण पत्धयारर्ों के कोषों को कहीं 
अन्त् पनवेश नहीं कर सक्ती ्त्या श्तयों 
को बीच में ही नहीं बिल सक्ती।

धनयमन कत्ा्य काय्य

1. िलयालों एवं उपिलयालों ्त्या बयाजयार के अन् 
पखलयापड़्ों कया पंजीकरण।

2. सयामपूहक पनवेश ्ोजनयाओ ं्त्या म्चुअुल िंडों 
कया पंजीकरण।

3. शे् र िलयालों ्त्या िोटथििोपल्ो एकसचेंजेस 
(ियाइल पवपनम्) ्त्या मचमेंट बैंकसथि कया पजंीकरण।

4. धोखबेयाजी एवं अनपुच्त व्यापयारों की रोक्याम।
5. आ्ंतररक व्यापयार एवं पन्ंत्णकयारी बोपल्ों पर 

पन्ंत्ण ्त्या ऐसे व्वहयारों के ऊपर िडं लगयानया।
6. उद्मों में प थ्िवके्ण करनया, जयँाच-पड़्तयाल आ्ोपज्त 

करने के वियारया जयानकयारी (सचूनया) मयँागनया और शे् र 
बयाजयारों ्त्या मध्स्ों की लेखया-परीक्या करनया।

7. अपधपन्म के उद्शे््ों के बयाहर पकए जयाने वयाली 
गप्तपवपध्ों पर अपधशलुक ्या कोई अन्  
प्रभयार लगयानया।

8. एस.सी.आर. अपधपन्म 1956 के ्तह्त पिए गए 
अपधकयारों को पनषपयापि्त एवं परि्यापनव्त करनया, 
जैसया पक भयार्त सरकयार वियारया सौंपे जया सक्ेत हैं।

धवकास्ूपण्य काय्य

1. पनवेशक पशक्या।
2. मध्स्ों को प्रपशक्ण।
3. उपच्त आचरणों (व्वहयारों) ्त्या सभी एस.आर. 

ओज के पलए सपह्तया को बढ़यावया िनेया।

4. अनसुधंयान आ्ोपज्त करनया ्त्या बयाजयार के सभी 
भयागीियारों के पलए उप्ोगी सचूनयाओ ंकया प्रकयाशन।

सेबी का सगंठनातमक ढाँचा

जैसया पक सेबी एक वैधयापनक पनकया् ह ै अ्तः ्हयँा 
पर इसके परि्याकलयाप कया िया्रया एवं पवस्तयार बहु्त 
व्यापक ह।ै सेबी के प्रत्ेक परि्याकलयाप अब अपधक 
सयावधयानी, पनकट्तया, समनव् एवं सरन ध्यान की 
मयँाग कर्ेत हैं ्तयापक इसके उद्शे््ों को पयाने के ्ोग् हो 
जयाए।ँ इसके अनसुयार, सेबी को पनुथिगपठ्त एवं पवस्तयार 
क्ेत् के अनसुयार ्तयालमले ह्ेत ु्तकथि  संग्त बनया्या ग्या 
ह।ै इसने अपने कया थ्िकलयापों को पयँाच कया्याथितमक 
पवभयागों में करने कया पनणथ्ि  पल्या ह।ै प्रत्ेक पवभयाग की 
अगवुयाई एक कया थ्िकयारी पनिशेक कर्तया ह।ै इसके मुबंई 
मखु्याल् के अलयावया, सेबी ने अपने के्त्ी् कया्याथिल् 
कोलकया्तया, चनेनई ्त्या पिलली में भी खोले हैं पजससे 
पक संबंपध्त क्ेत् के पनगथिमनक्तयाथि, मध्स्ों ्त्या शे्र 
बयाजयारों के सया् पनवेशक की पशकया््तों एवं संबधि 
अनपुच्तों को िखेया जयाए।

इसके सया् ही सेबी ने िो सलयाहकयार सपमप्त्यँा 
गपठ्त की हैं। ्े प्रया्पमक बयाजयार सलयाहकयार सपमप्त 
्त्या पवि्ती्क बयाजयार सलयाहकयार सपमप्त हैं। इस 
सपमप्त में बयाजयार के पखलयाड़ी (्या पयात्) ्त्या सेबी वियारया 
मयान््तया प्रयाप््त पनवेशक संगठन ्त्या पूँजी बयाजयार की 
नयामी-पगरयामी हपस्त्यँा शयापमल हैं। ्े सेबी की नीप्त्ों 
ह्ेत ुमह�वपणूथि पनवेश/पवचयार ि्ेेत हैं। इन िो सपमप्त्ों के 
उद्शे्् पनमनयानसुयार हैं–
 (क) प्रया्पमक बयाजयार में पनवेशों के पह्तों की रक्या 

सपुनपश्च्त ह्ेत ुमध्स्ों के पवपन्मन से संबंपध्त 
मयामलों पर सलयाह िनेया।

 (ख) भयार्त में प्रया्पमक बयाजयार के पवकयास से संबंपध्त 
मदु्ों पर सेबी को सलयाह िनेया।

 (ग) कंपपन्ों के पलए अपेपक््त प्रकटन पर सेबी को 
सलयाह िनेया।
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 (र) प्रया्पमक बयाजयार में सरलीकरण एवं पयारिपशथि्तया 
को प्रस्त्ुत करने ह्ेत ुकयाननूी ढयँाच ेमें बिलयाव ह्ेत ु
सलयाह िनेया।

 (ङ) िशे में पवि्ती्क बयाजयारों के पवपन्मन एवं 
पवकयास से संबंपध्त मयामलों के पलए बोडथि को 
सलयाह िनेया।

हयालयँापक, इन सपमप्त्ों की प्रकृप्त गैर वैधयापनक 
ह ैऔर सेबी इनकी सलयाहों से बयाध् नहीं हैं ्े कमपेट्यँा 
सेबी के उन स्त्त ्प्र्यासों कया पहससया हैं पजसे परूया करने 
ह्ेत,ु बयाजयार के पवकयास एवं पवपन्मन से जड़ेु मदु्ों 
पर पवपभनन बयाजयार के पखलयापड़्ों से एक प्रप्तपे्रषण 
(िीडबैक) प्रयाप््त हो।

मुखय शबदावली

पवत्ती् बयाजयार मदु्या बयाजयार रयाजकोष पबल
वयापणपज्क पत् शीघ्यावपध द्व् आर.ई.पी.ओ.
बच्त प्रमयाण-पत् वयापणपज्क पबल प्रया्पमक बयाजयार
म्चुअुल िंड पूँजी बयाजयार सेबी
पवि्ती्क बयाजयार सटटॉक एकसचेंज एन.एस.ई.
ओ.टी.सी.ई.आई.

सारांश

धवत्ीय बाजार – पवत्ती् पररसंपपत्त्ों के पवपनम् एवं रचनया करने कया बयाजयार ह।ै ्ह बच्तों को सवयाथिपधक 
उतपयािक उप्ोगों में सरपण्त एवं संचयारर्त (गप्तशील) करने में मिि कर्तया ह।ै पवत्ती् बयाजयार पवत्ती् पररसंपपत्त्ों 
ह्ेत ुद्व्तया उपलबध करयाने ्त्या मलू् खोजने में भी मिि कर्तया ह।ै

मुद्रा बाजार – अलपकयापलक पनपध्ों के पलए बयाजयार ह।ै ्ह उन मौपद्क (मदु्यातमक) पररसंपपत्त्ों कया पनपटयान 
कर्तया ह ैपजनकी पररपकव्तया अवपध एक वषथि से कम की ह।ै मदु्या ्या द्व् बयाजयार के प्रपत्ों (उपसकरों) में रयाजकोष 
पबल, वयापणपज्क पत्, शीघ्यावपध द्व्, रेपोज, बच्त-प्रमयाण पत् वयापणपज्क पबल, प्रप्तभयापग्तया प्रमयाण पत् ्त्या 
द्व् बयाजयारी् म्चुअुल िंड शयापमल हो्ेत हैं।

्ूपजँी बाजार – वह जगह ह ैजहयँा िीरथि कयापलक पनपध्ों को सरकयारों ्त्या पनगपम्त उद्मों वियारया संचयारर्त पक्या 
जया्तया ह।ै पूँजी बयाजयार को प्रया्पमक बयाजयार एवं पवि्ती्क बयाजयार में बयँाटया जया सक्तया ह।ै प्रया्पमक बयाजयारों वियारया उन 
नई प्रप्तभपू्त्ों से पनपट्तया ह ैजो पहले सयावथिजपनक रूप से व्यापयारीकृ्त नहीं ्ीं। पवि्ती्क बयाजयार वह जगह ह ैजहयँा 
पवद्मयान प्रप्तभपू्त्ों को खरीिया और बेचया जया्तया ह।ै

स्टरॉक एक्सचेंज (शेयर बाजार) – वे संगठन हैं जो पवद्मयान प्रप्तभपू्त्ों को बेचने व खरीिने कया एक मचं प्रियान 
कर्ेत हैं। शे्र बयाजयार प्रप्तभपू्त्ों को एक सया्तत् (पनरं्तर) बयाजयार, मलू् खोजने में सहया््तया, शे् र सवयापमतव 
व्यापक्तया उपलबध कर्ेत हैं ्त्या सटे्बयाजी के पलए अवसर प्रियान कर्ेत हैं।

िारतीय प्रधतिूधत एवं धवधनमय बोि्य (SEBI) सेबी की स्यापनया 1988 में की गई ्ी और इसे 1992 में 
वैधयापनक पनकया् कया िजयाथि प्रियान पक्या ग्या ्या। सेबी की स्यापनया पनवेशकों के पह्तों की संरक्या ्त्या प्रप्तभपू्त 
बयाजयार के पवकयास एवं पवपन्मन के पलए की ग्ी ्ी।
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अभयास

अधत लघु उत्रीय प्रशन
1. टे्जरी पबल क्या ह?ै
2. एन.एस.ई. के खडंों कया नयाम िें।
3. कोई िो कयारण ब्तयाए ँपक जन्तया कया पनवेश क्ों शे् र बयाजयार में एक सरुपक््त और पनषपक् सौि ेकी उममीि 

कर सक्तया ह।ै
4. लयाभया्गी सवयामी खया्ेत के पलए आम नयाम क्या ह,ै पजसे पनवेशकों वियारया प्रप्तभपू्त्ों में व्यापयार के पलए खोलया 

जया्तया ह?ै
5. कलयाइटं पंजीकरण िटॉमथि भर्ेत सम् पनवेशक वियारया रिोकर को प्रियान पकए जयाने वयाले पकनहीं िो पववरण कया 

नयाम िें।

लघु उत्रीय प्रशन
1. पवत्ती् बयाजयार के कया थ्ि क्या हैं?
2. ‘मनी मयाकदे ट अपनवया थ्ि रूप से अलपयावपध िंड के पलए एक बयाजयार ह।ै’ चचयाथि करें।
3. पूंजी बयाजयार और मनी मयाकदे ट के बीच अ्ंतर सपषट करें।
4. पूंजी बयाजयार के क्या कयाम हैं?
5. सेबी के उद्शे्् क्या हैं?
6. एन.एस.ई. के उद्शे््ों को ब्तयाए।ँ
7. प्रप्तभपू्त्ों के ऑनलयाइन व्यापयार की प्रपरि्या में ्ैत्यार पकए जयाने वयाले िस्तयावेज कया नयाम िें जो कयाननूी 

रूप से लयाग ूकरने ्ोग् हो और पनवेशक व िलयाल के बीच पववयािों/ियावों को सलुझयाने में मिि कर्तया हो।

दीघ्य उत्रीय प्रशन

1. पवपभनन मनी मयाकदे ट इसंटूमेंट्स की व्याख्या करें।
2. भयार्त में हयापल्या पूंजी बयाजयार सधुयारों की व्याख्या करें।
3. सेबी के उद्शे््ों और कया्यों की व्याख्या करें।
4. भयार्त के सबसे बड़े ररेल ूपनवेशक भयार्ती् जीवन बीमया पनगम ने एक बयार पिर सरकयार के बचयाव में आ्ेत 

हुए पहिंसु्तयान ए्रोनटॉपटकस की ` 4,200 करोड़ के 70 प्रप्तश्त प्रयारंपभक सयावथिजपनक प्रस्तयाव पलए हैं। 
(i)  उपरोक्त मयामले में कौन-सया बयाजयार प्रप्तपबपमब्त हो्तया ह?ै

(ii) उपरोक्त प्रप्तपबपमब्त बयाजयार में प्रव्तथिन (फलोटेशन) की कौन-सी पवपध को िशयाथ्ि या ग्या ह?ै (प्रया्पमक बयाजयार)
(iii) प्रव्तथिन (फलोटेशन) के पकनहीं िो अन् ्तरीकों की व्याख्या करें।

 5. लपल्तया अपने रिोकर कुशपवंिर के मयाध्म से अकबर एटंरप्रयाइजेज के शे्र खरीिनया चयाह्ती ह।ै उसके पयास 
प्रप्तभपू्त बयाजयार में नकिी लेनिने के पलए एक डीमटै खया्तया और बैंक खया्तया ह।ै इस मयामले में प्रप्तभपू्त्ों 
की खरीि और पबरिी के पलए सरिीन-आधयारर्त व्यापयार में शयापमल चरणों के बयारे में चचयाथि करें।
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