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राि पसाि साहू 
मुंबई, 5 फिविी 

 

भ ले ही वोिाफोि 
आइनिया (वीआई) से 
बकाया बयाज भुगताि 

के बिले इ ककवटी नहससेिारी 
हानसल करिे के सरकार के 
निण्षय से इस िबावगसत िूरसंचार 
कंपिी की समसयाएं काफी हि 
तक िूर होती िजर आ रही हैं, 
लेनकि अ्पाव नध बकाया 
भुगताि और भनवषय में पूंजीगत 
खच्ष बरकरार रखिे के नलए 
पवत्षकों/निवेशकों से बड़े पूंजी 
निवेश की जरूरत होगी। 

सरकार िे शुकवार को वोिाफोि आइनिया से 
सपेकटम िीलामी की नवलंनबत नकसतों से संबं नधत 
बयाज 16,133 करोड़ रुपये के बकाया बयाज 
के बिले कंपिी में इ ककवटी नहससेिारी नमलिे से 
सरकार 33 पनतशत  नहससेिारी के साथ 
वोिाफोि आइनिया में सबसे बड़ी भागीिार बि 
जाएगी।   

एक घरेलू बोकरेज फम्ष के नव्लेरक का 
माििा है नक कंपिी में इ ककवटी भागीिार के तौर 
पर सरकार की उप कसथनत (भले ही वह 
पररचालि  नजममेिाररयों से िूर रहेगी), इस बाजार 
में निजी केत की मौजूिा तीि कंपनियों को बिाए 
रखिे की पनतबद्धता और अ्पाव नध कोर उगाही 
की उममीि वोिाफोि आइनिया के पररचालि को 
मजबूत बिािे की निशा में एक बड़ी सफलता है।  

नव्लेरकों का माििा है नक हालांनक यह एक 
सकारातमक बिलाव है, लेनकि कंपिी की राह 
में पैिा हुईं नव नभनि चुिौनतयों को िूर करिे के नलए 
यह पया्षपत िहीं है, चाहे बात कज्ष की हो या 
िेटवक्क में निवेश के अभाव की।  

एक नविेशी बोकरेज फम्ष के शोध पमुख का 
कहिा है, ‘पनतसप नध्षयों की तरह बड़ा निवेश 
करिे के नलए वोिाफोि आइनिया को कम से 
कम 3-4 अरब िॉलर की जरूरत होगी। 
पवत्षकों से 5,000 करोड़ रुपये तक का निवेश 
अिुमाि पया्षपत िहीं है, कयोंनक अगले चार वर्षों 
के िौराि सरकार को बड़ा भुगताि नकया  
जािा है।’ 

कंपिी का कुल ऋण 30 नसतंबर 2022 तक 
2.2 लाख करोड़ रुपये था। इसमें 1.36 लाख 
करोड़ रुपये की आसथनगत भुगताि संबं  नधत 
िेििाररयां (हाल में हुई िीलामी में खरीिे सपेकटम 
से संबं नधत 17,260 करोड़ रुपये समेत) और 
68,590 करोड़ रुपये की समायोनजत सकल 
राजसव (एजीआर) िेयता शानमल हैं, नजिका 
भुगताि कंपिी दारा सरकार को नकया जािा है। 

वहीं बैंकों और नवतीय संसथािों का बकाया 30 
नसतंबर, 2022 को 15,080 करोड़  
रुपये पर था। 

वोिाफोि आइनिया को इंिस टावस्ष का पैसा 
लौटािे में समसयाओं का सामिा करिा पड़ रहा 
है। इंिस टावस्ष वीआई से बकाया पा कपतयों के 
संिभ्ष में 5,300 करोड़ रुपये का पावधाि पहले 
ही कर चुकी है और यनि अनय कोर उगाही िहीं 
हुई तो यह आंकड़ा बढ़िे का अिुमाि है।  

कंपिी आंतररक सोतों के जररये और 
नवकेताओं के भुगताि में नवलंब कर अपिा कज्ष 
भुगताि पूरा करिे में सकम रही है, लेनकि केयर 
रेनटंगस का माििा है नक िीघा्षव नध नवत पोरण  
इ ककवटी निवेश या कज्ष के तौर पर जरूरी है, नजस 
पर रेनटंग के संबंध में िजर बिाए रखिे की 
जरूरत होगी। 

बोकरेज का माििा है नक 30 अरब िॉलर का 
कज्ष होिे की वजह से कंपिी के नलए िए 
निवेशक आक नर्षत करिा चुिौतीपूण्ष काय्ष होगा। 
इससे इ ककवटी निवेशकों के नलए तब तक कमाई 
करिा कनिि हो गया है जब तक नक पररचालि 
लाभ तेजी से िहीं बढ़ता। एक नव्लेरक िे कहा 

नक कंपिी हर साल करीब 8,000 करोड़ रुपये 
का आईएििी-एएस116 पूव्ष समायोनजत 
पररचालि लाभ कमा रही है, जबनक उसे अपिा 
पररचालि बरकरार रखिे, बयाज िेििाररयां 
चुकािे और निवेश करिे के नलए के नलए 
25,000 करोड़ रुपये का आंकड़ा छूिे की 
जरूरत है।  

पररचालि लाभ का यह सतर पािे के नलए 
कंपिी को अपिा गाहक आधार बढ़ािा होगा, 
िरों में वृनद्ध करिी होगी, नजससे नक उसके पनत 
उपयोगकता्ष औसत राजसव (एआरपीयू) में 
मजबूती आ सके।  

िवंबर के आंकड़े से संकेत नमलता है नक 
वोिाफोि आइनिया को अकटूबर के मुकाबले 
18 लाख गाहक गंवािे पड़े और शुद्ध सतर पर 
यह आंकड़ा 20 लाख के आसपास रहा। यह 
लगातार सातवां महीिा था जब सनकय गाहक 
उसके िेटवक्क से िूर हुए और पमुख बाजारों में 
समसयाओं को िेखते हुए बाजार भागीिारी 
िुकसाि बरकरार रहिे की आशंका है। 

सीएलएसए की िी कपत चतुव्वेिी और सौरभ 
म्होता का माििा है नक नवत वर्ष 2023 के 9 
महीिों का पूंजीगत खच्ष 3,260 करोड़ रुपये 
था, जो भारती एयरटेल के भारतीय खच्ष से 
करीब 80 पनतशत कम है। पूंजीगत खच्ष में कमी 
मौजूिा कोर उगाही में नवलंब बढ़ सक ता है। 
सीएलएसए के नव्लेरकों का माििा है नक 
भारती और ररलायंस नजयो िे निसंबर 
2023/माच्ष 2024 तक अपिे 5जी िेटवक्क 
और पूरे भारत में कवरेज के लकय को मजबूती 
पिाि करिे पर जोर निया है, नजससे वोिाफोि 
आइनिया के 2.1 करोड़ पोसटपेि उपभोकताओं 
(नजिका कुल राजसव में 25 पनतशत से जयािा 
योगिाि है) के नलए जो नखम बढ़ेगा, कयोंनक इि 
गाहकों दारा िेश में 5जी पर जोर निए जािे की 
संभाविा है।  

बकाया को इ क्िटी में बदलिे 
से िीआई को वमलेगी मदद
बकाया भगुतान व पूजंीगत खर्च बरकरार रखन ेक ेलिए होगी बडी रकम की दरकार

बदलाि की ्यैारी 
n विशलेषक्ञों का कहना ह ैवक िधयाि वि के 
िौरान पररचालन बरकरार रखन ेके वलए 
कपंनी िें पूजंी डालना जरूरी ह ै
nइ ककिटी वहससेिारी विलन ेसे सरकार 33 
पविशि  वहससिेारी के साथ िोडा आइवडया 
िें सबस ेबड़ी भागीिार बन जाएगी 
n वििेशी बोकरेज फि्ष न ेकहा, ‘पविसप वि्षय्ञों 
की िरह वनिशे करन ेक ेवलए कंपनी को 3-
4 अरब डॉलर की जरूरि होगी

खुशबू वििारी 
मुंबई, 5 फिविी 

 
भारतीय प्रवतभूवत एवं नवनिमय 
बोि्ट (सेबी) िे वैक क्पक निवेश 
फंि (एआईएफ) उदोग में गलत 
जािकारी िेकर की जािे वाली 
नबकी को रोकिे के नलए अपिे 
सिसयों को प नश नकत नकया है। पूंजी 
बाजार नियामक िे सेवा पिाताओं 
को िायरेकट पलाि पेश करिे और 
कमीशि नवतरण के नलए टेल 
मॉिल पर अमल अनिवाय्ष करिे 
का पसताव रखा है। 

बाजार नियामक सेबी अपफंट 
कमीशि यािी अनगम कमीशि को 
पहले ही खतम कर चुका है और 
उसिे मयुचुअल फंिों (एमएफ) 
के नलए िायरेकट पलाि पेश नकए। 
पोट्टफोनलयो पबंधि सेवा उदोग 
के नलए भी अपफंट कमीशि पर 
रोक लगाई गई। उदोग के 
कारोबाररयों का कहिा है नक 
एआईएफ उदोग के नलए िया 
पसताव समाि कारोबार अवसर 
मुहैया कराएगा और नवतरकों के 
नलए संभानवत आनब्षटाज अवसरों 
को समापत करेगा।  

मौजूिा समय में, एआईएफ 
नवतरण के नलए अपफंट कमीशि 
कुल रा नश का 5 पनतशत तक है। 

तुलिातमक तौर पर, एमएफ 
नवतरकों को चुकाया जािे वाला 
कमीशि इसका महज एक  
नहससा है। 

सेबी िे शुकवार को साव्षजनिक 
नटपप नणयां आमंनतत करिे के नलए 
जारी एक चचा्ष पत में कहा, 
‘खासकर अनय योजिाओं के 
नलए टेल कमीशि के नवपरीत 
इतिा जयािा अपफंट कमीशि, 
एआईएफ योजिाओं की भामक 
जािकारी िेकर नबकी की 
आशंका बढ़ाता है।’नियामक िे 
कमीशि के टेल मॉिल को 
अपिािे का पसताव रखा है। 
पसतानवत मािकों के तहत, 
एआईएफ की सभी शे नणयों के 

निवेशकों से परीकण के आधार 
पर नवतरण शु्क वसूला जाएगा। 
हालांनक कैटेगरी-1 और 2 के 
एआईएफों को कुछ जयािा शु्क 
लगािे का अिुमनत होगी। यह 
पहले वर्ष में चुकाए गए अनगम 
शु्क की मौजूिा वै्यू के एक-
नतहाई पर बिा रह सकता है। 

नियामक के नलए नचंता का नवरय 
कुल रा नश पर अपफंट कमीशि 
शु्क है जो नवतरकों दारा निवेशकों 
पर लगाया जाता है। 

मिीफंट के सह-संसथापक एवं 
मुखय काया्ष नधकारी मोनहत गंग का 
कहिा है, ‘भले ही निवेश एक बार 
में िहीं नकया गया हो, लेनकि कुल 
रा नश पर पूरा कमीशि मौजूिा समय 

में अनगम तौर पर चुकाया जाता है, 
कयोंनक नवतरक अब इस वयवसथा 
को पसंि करते हैं।’ 

एक ताजा काय्षकम में सेबी के 
पूण्षकानलक सिसय अिंत िारायण 
गोपालकृषणि िे कहा, ‘इस केत में 
कई तरह की समसयाएं हैं नजिमें 
मू्यांकि और गलत जािकारी 
िेकर की जािे वाली नबकी की 
चुिौनतयां मुखय रूप से शानमल हैं, 
नजससे एआईएफ उदोग के नलए 
नवकास की रफतार धीमी पड़ 
सकती है।’ 

इसके अलावा, सेबी िे निवेशकों, 
खासकर नवतीय सलाहकारों के 
जररये निवेश करिे वालों के नलए 
कई शु्क ढांचों की वयवसथा से िूर 
होिे का पसताव रखा है। 

इि निवेशकों से िोहरे शु्क 
वसूले जा रहे थे – परामश्ष शु्क या 
पोट्टफोनलयो पबंधि शु्क के तौर 
पर, और एआईएफ नवतरण शु्क 
के रूप में। 

िीएसके लीगल में पाट्टिर हेमांग 
पारेख का कहिा है, ‘यनि निवेशकों 
को गलत जािकारी िेकर नबकी की 
जाती है और उिके नहतों के साथ 
समझौता होता है तो सेबी को 
निवशेक नहत सुर नकत बिािे के 
नलए ऐसी गनतनव नधयों को 
नवनियनमत करिे का अ नधकार है।’

समान अवसर के धलए एआईएफ के शुलक ढांचे पर जोर
सबेी की योजिा 
nिौजिूा सिय िें, 
एआईएफ वििरण के वलए 
अपफटं किीशन कुल  
रा वश का 5 पविशि िक है 
nसबेी न ेखासकर वितीय 
सलाहकार्ञों के जररये 
वनिशे करन ेिाल ेवनिशेक्ञों 
को कई शुलक ढांच्ञों की 
वयिसथा से िरू रखन ेपर 
भी धयान विया है 

बाजार में कंपनियों की सूचीबद्ध पनकया में 
रुकावट आ गई है। नपछले महीिे, जो जुलाई 
2022 के बाि से सुसत अव नध वाला पहला 
महीिा था, आरंनभक साव्षजनिक निग्षमों और 
अिुवत्ती साव्षजनिक निग्षमों (एफपीओ) से एक 
भी पैसा िहीं जुटाया गया है। 

निवेश बैंकरों का कहिा है नक बाजार के उतार-
चढ़ाव में तेजी, िुनिया के अनय बाजारों  की तुलिा 
में भारत का कमजोर पिश्षि और नविेशी 
पोट्टफोनलयो निवेशकों (एफपीआई) दारा निरंतर 
नबकवाली िे शेयरों की नबकी को मुक्कल 
कर निया। 

आम तौर पर कंपनियां आम बजट से पहले 
शेयरों की नबकी निपटािे की योजिा बिाती हैं। 
लेनकि अिाणी समूह की पमुख फम्ष को छोड़कर 
जयािातर कंपनियों िे इससे िूरी बिाई है। 

अिाणी एंटरपाइजेज का 20,000 करोड़ रुपये 

का एफपीओ, जो 31 जिवरी को बंि हुआ, पूण्ष 
सिसयता हानसल करिे में कामयाब रहा। हालांनक 
इसिे अपिे ‘गाहकों के नहतों’ में निग्षम 
वापस ले नलया। 

अमेररका की शॉट्ट-सेलर नहंििबग्ष ररसच्ष की 
ररपोट्ट जारी होिे के बाि बाजार में अिाणी समूह 
के शेयरों में बड़े पैमािे पर नगरावट के बीच यह 
असाधारण घटिाकम सामिे आया। इस ररपोट्ट में 
समूह पर शेयर में हेरफेर और अकाउंनटंग में 
धोखाधड़ी का आरोप लगाया गया था। 

नव्लेरकों का माििा है नक इस पकरण िे 
पाथनमक बाजार का नमजाज नबगाड़ निया। उनहें 
उममीि है नक जब तक नदतीयक बाजार की 
रफतार सकारातमक िहीं हो जाती है और 
एफपीआई पवाह में सुधार िहीं होता है, तब तक 
गनतनवनध सुसत रहेगी।  

 सुंिर सेतुरामि

विदेशी पोर्टफोवियो निवेशकों (एफपीआई) 
िे जिवरी में भारतीय शेयर बाजारों से 28,852 
करोड़ रुपये निकाले हैं। यह नपछले सात माह का 
एफपीआई निकासी का सबसे ऊंचा आंकड़ा है। 
चीि का आकर्षण बढ़िे के बीच एफपीआई 
भारतीय बाजार में नबकवाली कर रहे हैं। 

निपॉनजटरी के आंकड़ों से यह जािकारी नमली।  
इससे पहले निसंबर में एफपीआई िे शेयरों में 

11,119 करोड़ रुपये का निवेश नकया था। 
िवंबर में उनहोंिे शेयर बाजारों में 36,238 
करोड़ रुपये का निवेश नकया था। कोटक 
नसकयोररटीज के इककवटी शोध (खुिरा) पमुख 

शीकांत चौहाि िे कहा नक आगे चलकर 
एफपीआई पवाह में उतार-चढ़ाव रहेगा, कयोंनक 
अनय बाजारों की तुलिा में भारतीय बाजार का 
पिश्षि कमजोर है। आंकड़ों के मुतानबक, 
एफपीआई िे जिवरी में शेयरों से शुद्ध रूप से 
28,852 करोड़ रुपये की निकासी की। भारा

विदेशी वििेशकों िे जििरी में 28,852 करोड़ रुपये विकाले  

आईपीओ बाजार : जुलाई 22 के बाद से पहली सुसत अव धि

वितीय लखेाजोखा (करोड़ रुपय)े 
राजसि एवबटा शदु  लाभ 

वित िष्ष 23 ई 42,583 17,868 -27,076 
सालाना बिलाि (फीसिी) 10.56 11.33 नकुसान 
वित िष्ष 24 ई 46,698 20,805 -24,419 
सालाना बिलाि (फीसिी) 9.66 16.44 नुकसान 
वित िष्ष 25 ई 50,684 23,515 -21,533 
सालाना बिलाि (फीसिी) 8.54 13.02 नकुसान 
ई : अनुमान। सोत : ब्ूमबर्ग    
संक्न : बीएस रिसर्ग ब्ूिो

ससु्ी का माहौल 
विशषेज्ञों न ेकहा, पाथविक बाजार की  
गविवि   विया ंकछु सिय और सुसि बनी रहेंगी 
अि वि पेश आईपीओ जुटाई रकि 

(करोड़ रुपय)े 
जलुाई 22 0 0 
अगसि 22 2 1,402 
वसिबंर 22 2 1,562  
अकटटूबर 22 3 1,309 
निबंर 22 10 10,560 
विसबंर 22 7 4,155 
जनिरी 23 1 0 
सोत : पाइम डेटाबेस


