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कन वरे के हाकल्ा पैटनष से 
पता चलता है कक 
खुदरा कनवेरक खरीद 

और उसे होलड करने के दृक्टकोण 
से दूरी बना रहे हं और ज्ादा 
जानकारी के साथ रॉटट टमष 
पोजीरन बनाने की ओर बढ रहे हं। 

कपछले दो महीने भारती् इक्वटी 
म ंतीर उछाल का दौर रहा है  और 
इस दौरान खुदरा कनवेरक नकदी 
बाजार मं रुि कबकवाल रहे हं। 
हालांकक उनहंने म्ुचुअल फंड के 
माध्म से अपत्क ू प से खरीदारी 
जारी रखी है। 

अ्टूबर मं, बंचमाकक कनफटी मं 
4.5 फीसदी, कनफटी कमडकैप 100 
म ं 5.8 फीसदी और कनफटी 
समॉलकैप 100 मं 4.7 फीसदी की 
बढोतरी हुई। नवंबर मं कनफटी और 
कनफटी कमडकैप 100 मं बढत देखी 
गई, जबकक कनफटी समॉलकैप 3 
फीसदी लुढक ग्ा। कफर भी खुदरा 
कनवरेकं ने अ्टूबर और नवंबर मं 
23,405 करोड़ ुप्े के रे्र 
बेच।े ्ह ुझान पूरे साल बना रहा 
और खुदरा कनवरेक आमतौर पर 
बचंमाकक सूचकांकं के बढने पर 
रुि कवकेता और बाजार मं कगरावट 
आने पर रुि खरीदार बन गए। 

पत्क इक्वटी से रणनीकतक 
वापसी घरेलू संसथागत कनवेरकं 
(डीआईआई) की ओर से जारी 
कनवेर के कवपरीत है, कजसका 
नेतृतव म्ुचअुल फंड कर रहे हं। 
अन् डीआईआई मसलन बीमा 
कंपकन्ां और पंरन फंड भी 
एसआईपी, पीकम्म और 
दीघषकाकलक सेवाकनवकृत ्ोजनां 
के माध्म से खुदरा बचत को आगे 
बढाते हं। 

इक्वनॉकम्स के संसथापक जी 
चोकाकलंगम ने कहा, इससे पता 
चलता है कक खुदरा कनवेरक अपने 

अलपकाकलक दांवं को लेकर 
ज्ादा समझदार हो रहे हं। 
ऐकतहाकसक ूप से तेजी वाले 
बाजार मं कनवेर बढता था और मंदी 
मं उलट जाता था। इस बदलाव का 
एक कारण ्ह हो सकता है कक 
कमडकपै और समॉलकैप रे्र अब 
लगातार 5वं साल बढत पर हं 
जबकक कपछले चकं म ंतीसरे साल 
के बाद तेजी कम हो जाती थी। हाल 
ही म ंआई कगरावट भी कमज़ोर रही 
हं और जलदी ही पलट गई है।  

कुछ कवशलेरकं का मानना है कक 
्ह कबकवाली कनवेरकं की तरफ 
से लॉस बुक करने ्ा जूरत से 
ज्ादा मूल्ांकन के कारण हुई है। 

एचडीएफसी कस््ोररटीज के 
पूवष खुदरा रोध पमुख दीपक 
जसानी ने कहा, अगर खुदरा 
कनवेरक ज्ादा कीमत वाले रे्र 
खरीदते हं, तो बाज़ार मं तेजी आने 
पर वे अ्सर मामूली नुकसान ्ा 
मामलूी मुनाफ ेपर कनकल जाते हं। वे 
लंबी अवकध की होकलडंगस भी बेच 

देते हं, जहां उनहं लगता है कक ज्ादा 
मलू् नहं बचा है ् ा जब उनहं कनजी 
कामं के कलए नकदी की ज़ूरत 
होती है। 

जसानी ने कहा,  सूचीबिता के 
बाद रे्र की कबकवाली भी खुदरा 
कबकवाली के आंकड़ं को बढा देती 
है। उनहंने कहा, सूचीबि होने के 
बाद के कुछ कदनं मं बड़ी संख्ा मं 
खदुरा कनवेरक कनकल जाते हं और 
्ह खुदरा कबकी के ूप मं कदखाई 
दतेा है। आईपीओ आवंटन खरीदारी 
के पक मं नहं कदखते। इसके 
अलावा, हाकल्ा खबरं ने कुछ 
कनवेरकं को बेचैन कर कद्ा है, 
कजससे वे सीधे कनवेर कम करके 
म्ुचुअल फंडं का ुख कर रहे हं। 

कुछ बाजार कवरेरजं का मानना   
है कक खुदरा और म्ुचुअल फंड 
कनवेर के मुख् आंकड़े अंतकनषकहत 
व्वहार को पूरी तरह से नहं दराष 
पाते हं तथा उनहंने चेतावनी दी है 
कक बाजार मं तेजी के दौरान खुदरा 
कनकासी रणनीकतक कनणष्ं के 

बजा् कवती् तनाव से पेररत हो 
सकता है। 

सवतंत इक्वटी कवशलेरक 
अंबरीर बाकलगा ने कहा, हम मानते 
हं कक खुदरा कनवेरक सीधे इक्वटी 
और म्ुचुअल फंड मं समान ू प से 
कनवेर करते हं, जो हमेरा सच नहं 
होता। जो व्क्त सकक् ूप से 
टकेडगं करता है, वह म्ुचुअल फंड 
मं बहुत कम कनवेर कर सकता है 
और इसका उलटा भी हो सकता है। 

बाकलगा ने कहा कक हाल मं कई 
खुदरा कनवेरकं ने ररटनष सृकजत 
करने के कलए संघरष कक्ा है। 

उनहंने कहा, कपछले तीन-चार 
महीनं मं बाजारं मं तेजी आई है, 
लेककन कई व्क्तगत पोटटफोकल्ो 
मं कगरावट जारी रही है। नए पैसे 
लगाने के बजा् कनवेरक जब भी 
मौका कमले मुनाफा कमा रहे हं। जब 
उनहं नुकसान हो रहा होता है तो वे 
घाट ेवाले रे्रं को बनाए रखते हं, 
मुनाफे वाले रे्रं को बेच देते हं 
और नए कनवेर करने से बचते हं।

   शेयर बाजार मं तेजी के बावजूि 

खुिरा दनवेशकं ने िो महीने मं 
दनकाले 23,405 करोड़ ु पये 
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अमेरिकी डॉलर के मुकाबले ुप्े मं भारी 
कगरावट से कवदेरी पोटटफोकल्ो कनवेरक 
(एफपीआई) के कनवरे पर दबाव बने रहने की 
सभंावना है ््ंकक कॉरपोरेट आ् मं सुधार और 
अमेररका क ेसाथ व्ापार समझौते पर पगकत को 
कनकासी मं ककसी भी उलटफेर के कलए अहम 
माना जा रहा है। 

बुधवार को ुप्ा पहली बार 90 के सतर को 
पार कर ग्ा और 90.30 के ररकॉडट कनचले सतर 
को छून ेके बाद 90.19 पर बंद हुआ। कवशलेरकं 
ने इस कमजोरी का कारण कम कन्ाषत (जो कई 
भारती् वसतुं पर 50 फीसदी तक के 
अमेररकी व्ापार रुलक से पभाकवत है) और 
लगातार कवदेरी पोटटफोकल्ो कनवेरकं की 
कबकवाली को बता्ा। 

कवरेरजं का कहना है कक ुप्े मं कमजोरी से 
एफपीआई कनवेर के कनकट भकव्् के पररदशृ् 
पर असर पड़ सकता है। हालांकक भारत की 
मजबूत अथषव्वसथा इस झटके को कम करने मं 
मदद करेगी। इसके अलावा, उनहंने कहा कक 
ुप्े मं कमजोरी के कारण आ् वृकि के 
अनुमानं मं कोई बदलाव नहं होगा। 

कोटक मकहंदा ऐसटे मैनेजमंट कंपनी के मुख् 
कनवेर अकधकारी हरष उपाध्ा् न ेकहा, भावना 
के कलहाज से इसका असर तो पड़ेगा लेककन 
कमाई के कलहाज से ऐसे बहुत कम केत हं जहां 
इसका दीघषकाकलक असर होगा। कन्ाषतकं को 
आम तौर पर लाभ होगा, लेककन आ्ातकं को 

भी उनके वा्दा अनुबंधं से कुछ हद तक सुरका 
कमलेगी। ुप्े की कमजोरी अलग-अलग केतं 
पर अलग-अलग असर डाल सकती है, लेककन 
कुल कमलाकर कमाई के कलहाज से इसका कोई 
खास असर नहं पड़ने वाला है। 

इस कवत वरष मं कंपकन्ं की आ् वृकि एक 
अंक मं रही है और अगले दो कवत वरं मं 
इसमं बढत का अनुमान है। वेलंकटस 
एडवाइजसष के संसथापक और पबंध कनदेरक 
ज्ोकतवधषन ज्पुरर्ा ने कहा, मुदा का 
अवमूल्न आम तौर पर एफपीआई कनवेर के 
कलए नकारातमक होता है। 

उनहंने कहा, हमं उममीद है कक आ् चक 
बदलगेा। कदसंबर कतमाही से हमं दो अंकं मं वृकि 
की उममीद है। अगर आ् नहं बढती है तो इससे 
कनवरे पवाह पभाकवत हो सकता है। अमेररका के 
साथ व्ापार समझौता भी एक बड़ा सकारातमक 
पहलू हो सकता है। 

ज्पुरर्ा को उममीद है कक 2026 कनवेर के 
कलए एक बेहतर साल होगा, ््ंकक 15 महीनं 

की लगातार कबकवाली के बाद वैकशवक 
कनवेरक अब भारत मं काफी कम कनवेर कर 
रहे हं। अ्टूबर 2024 से एफपीआई भारी 
रुि कबकवाली कर रहे हं, जो कंपकन्ं की 
लाभपदता मं कगरावट, बढे हुए मूल्ांकन पर 
सवाल और अमेररका-भारत व्ापार वाताष को 
लेकर बनी अकनकशचतता के कारण कमजोर 
पड़ गए हं। 

आरंकभक सावषजकनक कनगषम (आईपीओ) के 
जरर्े कनजी इक्वटी कनवेरकं की कनकासी ने 
दबाव को और बढा कद्ा है। 2025 मं अब तक 
एफपीआई ने भारती् इक्वटी से 1.5 लाख 
करोड़ ुप्े कनकाले हं। कवशलेरकं का कहना है 
कक कवदेरी कनवेरक जलदबाज़ी मं वापसी नहं 
कर सकते ््ंकक मुदा मं उतार-चढाव से 
संभाकवत लाभ कम होने का खतरा है। 

कवशलेरकं ने कहा कक अनुकूल व्ापार 
समझौते से धारणा मं सुधार होगा और एफपीआई 
को वापसी मं मदद कमल सकती है ् ्ंकक इस वरष 
की कगरावट के बाद मूल्ांकन मं नरमी आई है।

कमजोि ु पये से लवदेशी लरवेश पि संकट

खिुरा दनवेशकं की 
सतककता  
nअ्टबूर म,ं बचंमाकक भनफटी म ं
4.5 फीसदी, भनफटी भमडकपै 100 म ं
5.8 फीसदी और भनफटी समॉिकपै 
100 म ं4.7 फीसदी की बढोतरी हुई 

nनवंबर मं भनफटी और भनफटी 
भमडकैप 100 म ंबढत देखी गई, 
जबभक भनफटी समॉिकपै 3 फीसदी 
िढुक गया। 

n भफर िी खुदरा भनवशेकं न े
अ्टबूर और नवंबर मं शयेर बेच े

nखदुरा भनवशेक आमतौर पर 
बचंमाकक सचूकांकं क ेबढन ेपर 
शधु भवकतेा और बाजार म ंभगरावट 
आन ेपर शुध खरीदार बन गए

दविशेी दनवशे 
nमदुा का अवमूलयन आम तौर पर एफपीआई 
भनवशे क ेभिए नकारातमक होता है 

n2025 मं अब तक एफपीआई न ेिारतीय 
इक्वटी स े1.5 िाख करोड़ ु पये भनकािे हं 

nअनकुिू वयापार समझौत ेस ेधारणा म ंसधुार 
होगा और एफपीआई को वापसी म ंमदद भमि 
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देरी बाजारं मं बुधवार को लगातार चौथे 
कदन कगरावट दजष की गई ््ंकक ुप्े मं 
कगरावट ने बाजार की धारणा को पभाकवत 
कक्ा और कवदेरी पोटटफोकल्ो कनवेरकं 
(एफपीआई) की कनकासी को लेकर कचंता 
पैदा हुई। इसके अलावा, अमेररका के साथ 
व्ापार समझौते मं देरी ने भी बाजार के 
पदरषन पर असर डाला। 

कारोबार के दौरान संसे्स 375 अंक 
तक कफसल ग्ा था, लेककन अतं मं 31.5 अंक ्ानी 0.04 फीसदी की 
कगरावट के साथ 85,107 पर बंद हुआ। कनफटी 46 अंक ्ानी 0.2 फीसदी 
कगरकर 25,986 पर कटका। 27 नवंबर को अपने सवषकाकलक उचचतम 
सतर पर पहुंचने के बाद कपछले चार कारोबारी सतं मं संसे्स और कनफटी 
कमरः 0.7 फीसदी और 0.9 फीसदी नीचे आ चुके हं। 

उधर, बुधवार को डॉलर के मुकाबल ेु प्ा 90 के पार चला ग्ा और इस 

तरह से ररकॉडट कनचले सतर पर पहुंच ग्ा। 
16 पमुख केती् सूचकांकं मं से 11 मं 

कगरावट दजष की गई। कनफटी समॉलकैप 100 
और कनफटी कमडकैप 100 कमरः लगभग 
0.7 फीसदी और 1 फीसदी टूटे। कनफटी 
पीएस्ू बंक सूचकांक मं सबस ेज्ादा 3.1 
फीसदी की कगरावट आई, जो सात महीनं मं 
सबसे ज्ादा है। ्ह कगरावट तब आई जब 
सरकार ने कहा कक वह इस केत मं पत्क 
कवदेरी कनवेर की सीमा को बढाकर 49 
फीसदी करने पर कवचार नहं कर रही है। 

ुप् ेमं कमजोरी से इस केत को फा्दा 
होने की उममीद के चलते कनफटी सूचना पौदोकगकी (आईटी) सूचकांक मं 
0.8 फीसदी की बढोतरी हुई। मोतीलाल ओसवाल ने एक नोट मं कहा कक 
आईटी के कलए मूल्ाकंन बेहद आकरषक बना हुआ है, जबकक उसन े
इनफोकसस, कवपो और एमफैकसस को अपगेड कक्ा है। 

बाजार मं चढने व कगरने वाले रे्रं का अनुपात कमजोर रहा और 
1,396 रे्र चढे जबकक 2,767 मं कगरावट आई।

ुपया 90 के पार, चौथे दिन टूटे बाजार 

मीशो आईपीओ को पहले दिन 
दमले 2.4 गुना आवेिन 
बीएस संवाददाता 
मुंबई, 3 दिसंबर 

 
ई-कॉमरस पलटेफॉमष मीरो के आरंकभक सावषजकनक कनगषम 
(आईपीओ) को बोली के पहले कदन बुधवार को 2.4 गुना 
आवेदन कमले। पात संसथागत खरीदारं (््ूआईबी) शेणी मं 
2.12 गुना, धनाय व्क्त्ं की (एचएनआई) शेणी मं 1.8 
गुना आवेदन कमले जबकक खुदरा खंड मं करीब 4 गुना बोली के 
साथ मजबूत मांग देखी गई। 

मंगलवार को मीरो ने एकंर कनवेरकं से 2,440 करोड़ ुप्े 
जुटाए थे, कजनमं एसबीआई म्ुचुअल फंड, जीआईसी, 
कफडकेलटी, बलैकरॉक, ऐक्सस म्ुचुअल फंड, आकदत् कबड़ला 
म्ुचुअल फंड और डैगकन्र जैसे तकनीक-कंकदत कनवेरक 
राकमल थे। 

कंपनी ने 5,421 करोड़ ुप्े के आईपीओ के कलए 105-
111 ुप्े पकत रे्र का कीमत दा्रा कनधाषररत कक्ा है, कजसमं 
4,250 करोड़ ु प्े का न्ा कनगषम और 1,171 करोड़ ु प्े का 
कबकी पसताव (ओएफएस) राकमल है। 

कीमत दा्र े के ऊपरी सतर पर सॉफटबंक और पीक 15 
पाटटनसष समकथषत इस कंपनी का मूल्ाकंन लगभग 50,000 
करोड़ ु प्े बैठता है। कवत वरष 2026 की पहली छमाही मं मीरो 
न े5,578 करोड़ ुप्े के राजसव पर 700 करोड़ ुप्े का रुि 
घाटा दजष कक्ा। 

बोकरेज फमष कनमषल बंग ने इस इश्ू को ‘सबसकाइब’ रेकटगं दी 
है। उनहंने कहा, मीरो ने अपने रून्-कमीरन, ऐसेट लाइट 
मॉडल के साथ कट्र-2 और कट्र-3 ई-कॉमसष मं अपनी 
मजबूत पकड़ बनाई है, जो गैर-मेटो बाजारं मं कवकेतां, 
उपभो्तां, कंटंट ककएटसष और लॉकजकसट्स कंपकन्ं को 
फा्दा पहुंचाने वाले ककफा्ती उतपादं के एक इकोकससटम का 
समथषन करता है। कीमत दा्रे के ऊपरी सतर पर इस रे्र का 
मलू् कवत वरष 2025 के मूल्/कबकी के 5.7 गुना पर है, जो 
उकचत लगता है।

अभिषेक कुमार 
मुंबई, 3 दिसंबर 

 
कोटक म्ुचुअल फंड (एमएफ) ने 
बुधवार को अपने इक्वटी आउटलुक मं 
कहा कक घरेलू इक्वटी बाजार कैलंडर 
वरष 2026 मं बेहतर पदरषन करन ेके 
कलए तै्ार है ् ्ंकक कंपकन्ं की आ् मं 
दो अंकं की वृकि की उममीद है। 

कोटक मकहंदा  ऐसेट मैनेजमंट कंपनी 
के पबंध कनदेरक नीलेर राह ने कहा, 
कवत वरष 2026 मं इक्वटी ररटनष आ् 
वृकि पर आधाररत रहने की 
संभावना है और भारती् 
उदोग जगत से आगामी 
कवती् वरष मं दो अंकं मं 
वृकि की उममीद है। 

हालांकक, उनहंने 
कनवेरकं को बेहतर होते 
पररदृश् क ेबीच रे्रं मं 
जूरत से ज्ादा कनवेर 
करने से सावधान कक्ा। 
उनहंने कहा, कनवेरकं को 
सलाह दी जाती है कक वे 
ररटनष की उममीदं को कम रखं और 
उभरते बाजार की गकतरीलता को 
समझने के कलए कवकभनन पररसंपकत वगं 
मं संतुकलत, कवकवध दृक्टकोण अपनाएं। 

फंड हाउस को कवती् सेवां, 
उपभोग, ई-कॉमसष और सवास्् सेवा 
जैसे कतें और थीम मं अवसर कदखाई दे 

रहे हं। इसने कहा कक कवती् सेवा केत मं 
ऋण वृकि मं तेजी देखी जा रही है। इसके 
अलावा, उनहं लगता है कक ऋण और 
जमा वृकि के बीच कम होते अंतर से 
माकजषन पर दबाव कम होगा और 
लाभपदता को बढावा कमलेगा। 

कोटक एमएफ ने कहा कक बढती 
आ्, जीएसटी सुधार और त्ोहारी मांग 
से उपभोग मं मजबूत उछाल आने की 
संभावना है, जबकक बढती उर और 
बढती पुरानी बीमारर्ं के साथ सवास्् 
सेवा पर खचष बढ रहा है। 

एसेट मैनेजर ने कहा 
कक अनुकूल मांग-आपूकतष 
गकतरीलता और सहा्क 
आकथषक फंडामंटल को 
देखते हुए कफ्सड इनकम 
पर भी उसका नजरर्ा 
रचनातमक है। बाजार के 
बदलते हालात के साथ 
कफ्सड इनकम, 
पोटटफोकल्ो मं कसथरता 
लाकर और जोकखम 
पबंधन मं मदद करके एक 

साथषक भूकमका कनभाने के कलए तै्ार है। 
बलूमबगष गलोबल एगीगेट इंडे्स मं 
भारत के पवेर की संभावनाएं भी 
मज़बूत हुई हं और जनवरी 2026 मं 
एक औपचाररक कनणष् की उममीद है। 
साथ ही करीब 25 अरब डॉलर का 
संभाकवत कनवेर हो सकता है। 

इक्वटी रिटरन मं मजबूती के लिए 
आय वृलि रे पकडी िफताि 

कोटक एमएफ न े
ननवशेकं से रिटनन 
की उममीद मं निमी 
लान ेऔि 
परिसपंनि आवटंन 
पि ध्ान दने ेको 
कहा 
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