
श्रीमान ्अध्यक्षज्यू, 

नेपाल धितोपत्र बोर्ड, खुमलरटार काठमार्ौं। 

विषयः धितोपत्र बजारलाई व्यिस्थित, पारदर्शी, प्रततथपिी तिा लगानीकताडमैत्री बनाउन तत्काल 
आिश्यक नीततगत सुिार सम्बन्िमा। 

महोदय, 

नेपालको पूूँजीबजारलाई ददगो, पारदर्शी, प्रततथपिी तिा लगानीकताडको विश्िास अभििवृि हुने गरी 
विकास गनड विद्यमान नीतत तिा कारोबार प्रणालीको समयानुकूल पुनरािलोकन आिश्यक देखखएको 
छ। 

विर्शेषतः दोस्रो बजारको थितन्त्र कारोबार, ठूलो पररमाणको प्रमोटर लककङ्ग पतछको सेयर बबक्री, 
आईपीओ तिा प्रमोटर सेयरको संरचना, बोनस तिा हकप्रदको मूल्य समायोजन, मास्जडन कारोबार र 
कारोबार फर्छ्योटसम्बन्िी व्यिथिामा देखखएका व्यिहाररक समथयालाई समय अनुकुल सम्बोिन गनड 
देहायका सुझािहरू प्रथतुत गदडछौँ। 

१. १५ ददने पूिडसूचना सम्बन्िी व्यिथिा तत्काल पुनरािलोकन गररयोस ्

दोस्रो बजारबाट कानुनसम्मत रूपमा खररद गररएको सेयर बबक्री गनुडअति १५ ददनको सूचना ददनुपने 
व्यिथिाले सिडसािारण लगानीकताडको थितन्त्र कारोबार अधिकार, बजारको थिािाविक माग–आपूततड 
तिा तरलतामा अनािश्यक असर पारेको  देखखन्छ। 

खररदमा पूिडसूचना आिश्यक नहुने तर बबक्रीमा मात्र पूिडसूचना अतनिायड गने व्यिथिा व्यिहाररक 
तिा समान व्यिहारको भसिान्तअनुकूल देखखूँदैन। यदद बबक्रीमा सूचना आिश्यक मातनन्छ िने समान 
तकड का आिारमा खररदमा पतन सूचना आिश्यक हुनुपने हुन्छ। 

त्यसैले, 

- सिडसािारण लगानीकताडले दोस्रो बजारमा थितन्त्र रूपमा खररद गरेको सेयर थितन्त्र रूपमा बबक्री 
गनड पाउने व्यिथिा गररयोस।् 

- सामान्य लगानीकताडको कारोबारमा अनािश्यक पररमाणगत िा समयगत अंकुर्श नलगाइयोस।् 

- संिापक सेयर ितनहरुको हकमा िा रणनीततक लगानीकताडको ठूलो पररमाणको सेयर बबक्रीमा 
एकपटक मात्रै बबकक्रमा आउने िएकाले पारदभर्शडता कायम गनड ५ प्रततसत िन्दा बढी बबकक्र गनुड परेमा 
पूिडसूचना व्यिथिा राख्न सककने। 

- प्रमोटरको हकमा हालको १५ ददनलाई ७ ददनमा सीभमत गररयोस।् 

- ठूलो पररमाणको बबक्रीलाई तनयभमत आदेर्श प्रणालीबाट अलग गरी छुटै्ट बबक्री/प्रथताि विन्र्ोअफर फर 
सेल िा ब्लक कारोबार प्रणालीमाफड त पनी पारदर्शी रूपमा कारोबार गराउने व्यिथिा गररयोस ्



यसबाट सिडसािारणको थितन्त्र कारोबार अधिकार सुरक्षक्षत हुनुका सािै ठूलो पररमाणको सेयर 
बबक्रीबाट बजारमा पने प्रिािसमेत व्यिस्थित गनड सककनेछ। 

२. आईपीओ तिा प्रमोटर सेयरको संरचना पुनरािलोकन गरी िाथतविक माग–आपूततडमा आिाररत 
मूल्य प्रणाली विकास गररयोस ्

नेपालको प्रािभमक बजारमा कम्पनीको िाथतविक मूल्य तनिाडरण तिा दोस्रो बजारको तरलता 
अभििवृिका लाधग आईपीओ तिा प्रमोटर सेयर संरचनामा समयानुकूल सुिार आिश्यक छ। 

त्यसैले कम्पनीको प्रकृतत, पूूँजी, व्यिसाय तिा जोखखमका आिारमा अध्ययन गरी 

- आईपीओको न्यूनतम दहथसा ३० प्रततर्शत कायम गने नीतत अिलम्बन गररयोस।् 

- कम्पनी सञ्चालनका लाधग आिश्यक मुख्य संथिापक तिा रणनीततक लगानीकताडको दहथसा संरक्षण 
गदै अन्य प्रमोटर सेयरलाई क्रमर्शः सािडजतनक कारोबारमा ल्याउने व्यिथिा गररयोस।् 

- उपयुक्त कम्पनीहरूको हकमा अध्ययनपतछ ५० प्रततर्शतसम्म सेयर सािडजतनक कारोबारयोग्य बनाउने 
सम्िाव्यता अध्ययन गररयोस।् 

- आईपीओ सूचीकरणपश्चात ्अनािश्यक लामो प्रततबन्ि नराखी तनस्श्चत मापदण्र् पूरा गरेका सेयरलाई 
बजारमा कारोबारयोग्य बनाउने व्यिथिा गररयोस।् 

- सािडजतनक तनष्कासनको तनस्श्चत दहथसामा संथिागत लगानीकताड तिा सामूदहक लगानी कोष र 
बाूँकी दहथसामा सिडसािारणलाई बतडमान बबतरण प्रणाली अनुरुप पारदर्शी ढंगबाट धचठ्ठा वितरण 
प्रणालीको समेत अध्ययन गररयोस।् 

यसबाट सूचीकरणपतछको अथिािाविक मूल्य उतारचढाि तिा प्रमोटर–सिडसािारण सेयरबीचको 
असन्तुलन िटाई िाथतविक माग र आपूततडबाट मूल्य तनिाडरण हुने ब्यबस्थित बजार तनमाडण गनड 
सहयोग पुग्नेछ। 

३. बोनस तिा हकप्रद सेयरको मूल्य समायोजनमा नेप्से र सीर्ीएससीबीच एकरूपता कायम गररयोस ्

बोनस तिा हकप्रद सेयरको बुक क्लोजपतछ नेप्सेले िैज्ञातनक विधिबाट मूल्य समायोजन गरी आिार 
मूल्य तनिाडरण गने व्यिथिा रहेको अिथिामा सोही आिारलाई सीर्ीएससीको अभिलेख तिा लागत 
मूल्य प्रणालीसूँग समेत पूणड रूपमा एकीकृत गनड आिश्यक छ। 

हाल मूल्य समायोजन तिा लागत मूल्य तनिाडरणमा देखखने असमानताका कारण लगानीकताडले मुल्य 
समायोजन पश्चात  त्तकाल नाफामा बेच्दा  कर  ततनुड  नपने र बोनस सेयर िा  हकप्रद सेयर 
भलस्थटङ्ग िएपतछ  िाथतविक नाफा निए पतन नाफा िएको देखखने िा िाथतविक नोक्सानी हुूँदा 
समेत करसम्बन्िी समथया व्यहोनुडपने अिथिा आईरहेको छ। 

त्यसैले 



 - भसर्ीएससीको तनयामिभल संसोिन गरर, नेप्सेले बुक क्लोजपतछ तनिाडरण गरेको समायोस्जत आिार 
मूल्यलाई सीर्ीएससीको अभिलेख प्रणालीसूँग जोडर्योस।् 

- बोनस सेयरको लागत मूल्य तनिाडरणमा थपष्ट र एउटै िैज्ञातनक विधि लागू गररयोस।् 

- िाथतविक पूूँजीगत लाि िएको अिथिामा मात्र सम्बस्न्ित कानुनअनुसार कर गणना हुने प्रणाली 
बनाइयोस।् 

- बोनस सेयर पतछ खातामा आउूँदा सम्बस्न्ित मूल्य समायोजन तिा लागत आिार थपष्ट रूपमा 
कायम हुने व्यिथिा गररयोस।् 

- हकप्रद सेयरको लागत तिा मूल्य समायोजनसम्बन्िी विषयमा छुटै्ट अध्ययन गरी आिश्यक नयाूँ 
व्यिथिा ल्याइयोस।् 

यसले नेप्स,े सीर्ीएससी र कर प्रणालीबीचको असमानता हटाई लगानीकताडलाई थपष्ट, पारदर्शी र 
न्यायोधचत प्रणाली प्रदान गनेछ। 

४. मास्जडन कारोबारमा समान मापदण्र् र जोखखमअनुसारको मास्जडन व्यिथिा लागू गररयोस ्

मास्जडन कारोबारमा विभिन्न धितोपत्र दलाल व्यिसायीबाट फरक–फरक ब्याज दर रेटमा अभ्यास हुने 
गरेको गुनासो छ। अकोतफड  बजारमा दैतनक मूल्य उतारचढािको सीमा तुलनात्मक रूपमा ठूलो हुूँदा 
उच्च ऋणमा आिाररत कारोबारले लगानीकताडलाई अत्यधिक जोखखममा पानड सक्छ। 

उदाहरणका रूपमा, लगानीकताडले बजार बढेको समयमा मास्जडनमा सेयर खररद गरेपतछ सोही ददन िा 
केही ददनभित्र लगातार नकारात्मक सककड ट लागेमा आफ्नो िाथतविक लगानीको ठूलो दहथसा छोटो 
समयमा नै गुमाउन सक्ने अिथिा रहन्छ। 

त्यसैले, 

- सबै ब्रोकरका लाधग मास्जडन कारोबारको समान न्यूनतम मापदण्र् लागू गररयोस।् 

- सेयरको तरलता, मूल्य उतारचढाि र जोखखमका आिारमा फरक–फरक मास्जडन दर तनिाडरण गररयोस।् 

- अत्यधिक जोखखमयुक्त सेयरमा उच्च ऋण अनुपात तनयन्त्रण गररयोस।् 

- बजारमा असामान्य उतारचढाि हुूँदा अततररक्त जोखखम व्यिथिापनको व्यिथिा गररयोस।् 

- लगानीकताडलाई कारोबारपूिड मास्जडन कारोबारबाट हुन सक्ने सम्िावित फाईदा र नोक्सानी थपष्ट 
रूपमा जानकारी गराइयोस।् 

यसबाट अत्यधिक ऋणमा आिाररत कारोबार तिा आकस्थमक बबक्रीको दबाब िटाई बजार र 
सूचकाङ्कमा थिातयत्ि कायम गनड सहयोग पुग्नेछ। 



५. T+2/T+3 कारोबार तिा राफसाफ प्रणालीलाई िप तछटो, समान, ब्यबस्थित, सुरक्षक्षत र प्रविधिमतै्री 
बनाइयोस ्

सेयर खररद गरेपतछ सेयर तिा रकमको िाथतविक फर्छ्योट हुन लाग्ने समयले बजारमा तीव्र 
उतारचढाि िएको अिथिामा लगानीकताडलाई िप मूल्य जोखखममा पानड सक्छ। 

बजारमा खररद गररएको सेयर खातामा आउनुअति नै लगातार नकारात्मक सककड ट लागेमा 
लगानीकताडले आफ्नो तनयन्त्रणबादहरको मूल्य जोखखम व्यहोनुडपने अिथिा आउन सक्छ। 

त्यसैले 

-  विद्यमान १५ प्रततर्शत लाई िटाई बबगतमा कायम रहेको १० प्रततर्शत कायम गररनुपछड। यथले    

मास्जडन कारोबारलाई सहज बनाउनुका साि ैलगानी कताडको जोखखम, डर्पोस्जट तिा खररदपतछको 
िुक्तानी सम्बन्िी जोखखम न्यूतनकरण गरी पूूँजीबजारलाई िप ब्यबस्थित र गततर्शील बनाउन सहयोग 
पुग्नेछ।   

- विद्यमान T+2/T+3 प्रणालीलाई क्रमर्शः छोटो बनाउने सम्िाव्यता अध्ययन गररयोस।् 

- सीर्ीएससी, नेप्से, ब्रोकर तिा बैंककङ प्रणालीबीच प्रत्यक्ष र थिचाभलत समन्िय बढाइयोस।् 

- सेयर तिा रकमको फर्छ्योट प्रकक्रयालाई अधिकतम तछटो र सुरक्षक्षत बनाइयोस।् 

- िविष्यमा प्रविधिको क्षमता अनुसार T+1 िा अझ छोटो फर्छ्योट प्रणालीमा जाने तयारी गररयोस।् 

- लगानीकताडको कारोबारपतछको अनािश्यक मूल्य जोखखम िटाउने प्रणाली विकास गररयोस।् 

यसबाट बजारको कारोबार क्षमता, तरलता र लगानीकताडको विश्िास बढ्नेछ। 

६. बजारमा समान व्यिहार, पारदभर्शडता र लगानीकताड दहतलाई केन्रमा राखी समग्र तनयामकीय सुिार 
गररयोस ्

उपरोक्त विषयहरू अलग–अलग समथया मात्र निई समग्र पूूँजीबजारको संरचना, लगानीकताड विश्िास र 
बजारको थिातयत्िसूँग जोडर्एका विषय हुन।् 

तनयमनको उद्देश्य कारोबारलाई अनािश्यक रूपमा रोक्नु निई पारदभर्शडता, तनष्पक्षता, जोखखम तनयन्त्रण 
र लगानीकताड संरक्षण कायम गनुड हुनुपछड। 

त्यसैले नेपाल धितोपत्र बोर्डले नेपाल थटक एक्सचेन्ज, सीर्ीएससी, नेपाल राष्र बैंक, धितोपत्र दलाल 
व्यिसायी, सूचीकृत कम्पनी तिा लगानीकताड प्रतततनधिहरूसूँग प्रत्यक्ष छलफल गरी। 

- लगानीकताडको थितन्त्र खररद–बबक्री अधिकार सुतनस्श्चत गने, 

- समान प्रकृततका कारोबारमा समान तनयम लागू गने, 

- ठूलो संिापकहरुको कारोबारमा पारदभर्शडता कायम गने, 



- प्रविधिमतै्री तिा र्शीघ्र फर्छ्योट प्रणाली विकास गने, 

- बजार जोखखमअनुसार मास्जडन तिा ऋण व्यिथिा गने, 

- अन्तराडस्ष्रय अभ्यासलाई नेपालको बजार संरचनाअनुकूल मात्र अिलम्बन गने 

गरी समग्र तनयामकीय सुिार अति बढाउन अनुरोि गदडछौँ। 

तनष्कषड तिा अनुरोि 

नेपालको पूूँजीबजारलाई केिल सेयर खररद–बबक्री गने माध्यमका रूपमा मात्र निई रास्ष्रय पूूँजी 
तनमाडण, उद्योग विथतार, रोजगारी भसजडना तिा आधिडक समवृिको महत्िपूणड आिारका रूपमा विकास 
गनड आिश्यक छ। 

त्यसका लाधग तनयम तिा नीतत बनाउूँदा बजारको िाथतविक व्यिहार, लगानीकताडको जोखखम, 

प्रविधिको विकास, अन्तराडस्ष्रय अभ्यास र नेपालको बजार संरचनालाई समान रूपमा ध्यान ददन 
आिश्यक छ। 

अन्त्यमा , माधि प्रथतुत ६ बुूँदे सुझािलाई प्रािभमकताका साि अध्ययन गरी सरोकारिाला तनकाय 
तिा लगानीकताड प्रतततनधिहरूसूँग आिश्यक छलफल एिं परामर्शड गरी व्यिहाररक रूपमा 
कायाडन्ियनयोग्य नीततगत सुिार अति बढाइददनुहुन अनुरोि गदडछौँ। 

िन्यिाद। 

भमतत: २०८३/०६/२२ 
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