
ABHISHEK KUMAR
Mumbai, 8 August

M
umbai-basedMayank
Mehta has been investing
inmutual funds (MFs)
sporadically over the past

10 years. Though he often signs
monthly cheques for systematic
investment plans (SIPs), he ismore
inclined towards derivatives. “Most of
myMF investments have yielded good
returns, but I ammore drawn to deriv-
atives trading. It gives the adrenaline
rush that the slow-grindingMF invest-
ments don’t,” says the 30-year-old
software engineer.

Mehta concedes that derivatives
are not easy to crack and one can often
end up on the losing side. He also
takes cues from randommessages on
social media, but cautions that “some-
times they work, often they don’t.”

Mehta feels the sweet spot would
be to have an expert or fundmanager
invest hismoney in derivatives. To be
sure, there are portfolio
management services
(PMS) and alternative
investment funds (AIFs)
that take riskier bets.
However, their minimum
ticket sizes are
~50 lakh for PMS and
~1 crore for AIFs.

Those likeMehta, who
want to invest a few lakh
rupees in derivatives
have to either resort to
the do-it-yourself technique or settle
forMFs, which are allowed to use the
derivatives segment only for hedging.
Mehta is yet to fall in the trap of
schemes that promise unrealistically
high returns, but several others have.

To address this problem, the
Securities and Exchange Board of
India (Sebi), themarkets regulator, has

proposed a new asset class that will sit
in betweenMFs and PMS or AIFs. The
minimum ticket size for the yet-to-be-
named asset class is proposed to be
~10 lakh.

The regulator has said the structure
of the proposed asset class will be akin
toMFs, but it will be allowed to offer
riskier investment strategies. The var-
ious investment thresholds in debt
securities or real estate investment
trusts (REITs) and infrastructure
investment trusts (InvITs) will be
slightlymore relaxed vis-à-vis MFs.

If the proposal is accepted, the
Indianmarkets will see the launch
of structured investment products
that will be within the reach of
many investors.

Longandshortof it
Some such strategies will be the
globally popular ‘long-short equity
fund”—which seeks to deliver super-
ior returns by taking both long and
short positions in equities depending

on the outlook— or an
inverse exchange
traded fund or bear
funds, a fund that gen-
erates positive returns
when themarket falls.

Currently, if you
have a negative outlook
on the overall markets,
or a sector, or a stock,
there is no structured
product available for
investment. As a result,

investors get drawn to the derivatives
market, where only one out of 10
investors is able to generate profits
andwhere retail losses exceed
~50,000 crore in a financial year.

On the product side, the new asset
class will help plug a gap not just in
the equity space but also in the
debt space.

“There is a gap in the structure of
debt products inMF space, where the
daily liquidity provision hasmade it
difficult tomanage credit or accrual
propositions. This is because the rush
of investors exiting the fund in case of
possibility of a credit event poses a
liquidity challenge and results in
propositions for existing investors
becoming unattractive on risk-reward
propositions for no fault of theirs and
all this even before the event happens.
A healthy capital market requires
development of both equity and debt
markets,” said Akhil Chaturvedi,

Executive Director, Motilal
Oswal AMC.

Taxstructurethekey
MFs enjoy an edge over PMS products.
Their portfolio churn does not attract
short- or long-term capital gains tax
(STCG or LTCG). It remains to be seen
whether the new asset class will enjoy
anMF-like structure, which will be a
key to its appeal.

As the new asset class’s broad oper-
ational and legal framework will be
borrowed fromMFs, experts believe it
may also get the LTCG and STCG pass-

through status at the fund. This will
give them an edge as Category 3 AIFs
do not have similar status. In the
case of PMS, the investor has to pay
the taxes on the capital gains whe-
never the fundmanagermakes a prof-
itable trade.

“The biggest use case will be tax.
This structure, being part of the
mutual fund umbrella, gets the benefit
of no taxation at a vehicle level. On the
other hand, PMS is a pass-through,
while Cat 3 AIF needs to pay tax at the
level of the trust,” said Somnath
Mukherjee, CIO and SeniorManaging

Partner, ASK PrivateWealth.
PMS and AIF providers believe the

introduction of NACwill put the spot-
light on levelling the playing field
when it comes to tax structures, or
they could route their investments
through the new structure.

“I strongly feel PMS and AIF should
be given the option to participate in
this new asset class. They are suited to
handle HNImoney,” saidManish
Bhandari, CEO and PortfolioManager
of PMS firmVallumCapital Advisors
and a boardmember of the
Association of PortfolioManagers
in India.

Distributionmodel
Though the proposed new asset class
has got themarket excited, some
believe it may not offer something
which is not already available.

According toMukherjee, the new
asset class is unlikely to offer a new
use case andwill only compete with
PMS and AIF. Soumya Sarkar, co-
founder ofMF distribution firm
Wealth Redefine, said that though the
new asset classmay have its own
advantages, adoptionmight take off
only after investors get a hang of the
new offering.

Given the rising share of non-finan-
cial assets in domestic households,
more investment avenues will be wel-
come and there will be space for each
vehicle, as it will cater to a different
class of investors.

The key area the Sebi consultation
paper does not delve into is the reve-
nue structure for themanufacturers.
This is also the area, say experts, that
canweaken the new asset class as a
concept. Some in theMF industry
believe the structure will mostly be
similar to that ofMFs, wherein
expenses are charged at the fund
level based on its size. In comparison,
PMS regulations also allow firms to
charge a performance fee.

MF players say that though a per-
formance fee is a good idea, it is not
easy to implement in a pooled
investment product, especially
the open-ended ones. Sebi had
mooted the idea of performance
fee inMFs early last year, but it
did notmaterialise.

A CLASS
APART
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Sebi envisages that the new asset class can take riskier bets compared to MFs

LONG SHORT FUNDS
Fundsthattake
bothlongand
shortpositions
inequities

REVERSE ETFs
Scheme'sreturns
haveanegative
correlationtothe
underlyingindex

HIGH-RISK DEBT FUNDS
Fundsthat invest in
lower-ratedpapersand
canalsomaintaina
concentratedportfolio

MF New product category
Minimum investment size ~100 ~10 lakh

Derivatives exposure For hedging Naked

Single company exposure 10% of corpus 15% of corpus

Single issuerexposure fordebt securities 10% of corpus 20% of corpus

Sector-level limits for debt securities 20% 25%

Currently, there is no
structured product
available to those
who have a negative
outlook. This drives
them to derivatives,
where only one out
of 10 investors
makes profits

In December 2023, Sebi chief Madhabi Puri Buch (pictured) had said, "We feel that there is room for an additional
asset class somewhere between mutual funds and PMS... Sebi is looking into a whole new asset class”
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अदचचिस मोहन 
 

केंद सरकार ने गुरुवार को वरफ 
(संशोधन) तवधेयक लोक सभा में पेश 
तकया। तवपकी गठबंधन 'इंतिया' ने ज्ां 

इसे संतवधान तवरोधी बिाया और मुसलमानों को 
तनशाना बनाने के मकसद से लाने का आरोप 
लगाया। व्ीं सताधारी राजग गठबंधन में 
म्तवपूणक्स घटक िेदेपा और जदयू ने इसका 
समथक्सन तकया। य् तवधेयक बाद में दोनों सदनों की 
संयुरि संसदीय सतमति (जेपीसी) के पास भेज 
तदया गया। लोक सभा अधयक ओम तबरला ने क्ा 
तक संयुरि संसदीय सतमति बनाने के तलए व् सभी 
दलों के नेिाओं से बाि करेंगे। 18वीं लोक सभा में 
प्ली बार तकसी तवधेयक को जेपीसी के पास भेजा 
गया ्ै। 

लोक सभा में वरफ (संशोधन) तवधेयक पेश 
करने वाले केंदीय अलपसंखयक मामलों के मंती 
तकरेन रीजीजू ने क्ा तक इसमें पसिातवि संशोधन 
1995 के वरफ कानून की कतमयों को दूर करेगा 
और वरफ बोि्ट को बंधनों से मुरि करेगा। अभी 
कई मामलों को देिकर ऐसा लगिा ्ै तक य् 
मातफया की तगरफि में प्ुंच गया ्ै। 

वरफ (संशोधन) तवधेयक में वरफ अतधतनयम, 
1995 का नाम बदलकर ‘एकीकृि वरफ पबंधन, 
सशरिीकरण, दकिा और तवकास अतधतनयम, 
1995’ करने का भी पावधान ्ै, तजसके जररये 
सरकार का इरादा पूरी वयवसथा में सुधार करने का 
्ै, िातक आम मुसलमानों को नयाय तमल सके और 
य् उनके त्ि में काम कर सके। रीजीजू ने क्ा तक 
पसिातवि संशोधनों में त्िधारकों को इसके आदेशों 
को उचच अदालिों में चुनौिी देने की शशरि पदान 
करिा ्ै, तजसका पावधान वरफ कानून (1995) 
में न्ीं था। 

अलपसंखयक मामलों के मंती रीजीजू ने क्ा तक 
तवधेयक में तकसी की धातमक्सक सविंतिा में ्सिकेप 
न्ीं तकया जा र्ा ्ै िथा संतवधान के तकसी भी 
अनुचछेद का उललंघन न्ीं तकया गया ्ै। उन्ोंने 
क्ा, ‘वरफ संशोधन प्ली बार सदन में पेश न्ीं 
तकया गया ्ै। आजादी के बाद सबसे प्ले 1954 
में य् तवधेयक लाया गया। इसके बाद कई संशोधन 
तकए गए।’ 

रीजीजू ने क्ा तक वयापक सिर पर तवचार-तवमशक्स 
के बाद य् संशोधन तवधेयक लाया गया ्ै तजससे 
मुशसलम मत्लाओं और बचचों का कलयाण ्ोगा। 

उन्ोंने कांगेस के नेिृतव वाली संयुरि पगतिशील 
गठबंधन (संपग) सरकार के समय बनी सचचर 
सतमति और एक संयुरि संसदीय सतमति (जेपीसी) 
का उललेि तकया और क्ा तक इनकी तसफाररशों 
के आधार पर य् तवधेयक लाया गया।  वरफ 
(संशोधन) तवधेयक 2024 वरफ बोि्ट में मुशसलम 
मत्लाओं और गैर मुसलमानों का पतितनतधतव 
सुतनश्चि करिा ्ै।  

तवपकी दलों ने वरफ संशोधन तवधेयक को लोक 
सभा में पेश तकए जाने का तवरोध करिे ्ुए क्ा तक 
य् संतवधान और संघवाद पर ्मला ्ै िथा 
अलपसंखयकों के तिलाफ ्ै। कांगेस सांसद के सी 
वेणुगोपाल ने क्ा तक य् तवधेयक संतवधान पर 
्मला ् ै। उन्ोंने सवाल तकया, ‘उचचिम नयायालय 
के आदेश से अयोधया में मंतदर बोि्ट का गठन तकया 
गया। रया कोई गैर त्ंदू इसका सदसय ्ो सकिा ्ै। 
तफर वरफ परररद में गैर मुशसलम सदसय की बाि 
रयों की जा र्ी ्ै?’ 

समाजवादी पाट्टी के अधयक अतिलेश यादव ने 
क्ा तक य् ब्ुि सोची समझी राजनीति के ि्ि 
्ो र्ा ्ै। तवधेयक में सारी िाकि तजला अतधकारी 
को देने की बाि क्ी गई ्ै। ऑल इंतिया मजतलस-
ए-इते्ादुल मुशसलमीन (एआईएमआईएम) के 
पमुि असदुदीन ओवैसी ने क्ा तक य् सरकार 
दरगा्, मशसजद और वरफ संपततयों को अपने 
तनयंतण में लेना चा्िी ्ै। उन्ोंने आरोप लगाया 
तक य् सरकार मुसलमानों की दु्मन ्ै, उसका 
सबूि य् तवधेयक ्ै। कांगेस सांसद इमरान मसूद 
ने क्ा तक सदन में संतवधान की धशजजयां उड़ाने 
का काम तकया जा र्ा ्ै। उन्ोंने दावा तकया तक 
‘िीएम राज’ लाकर वरफ संपततयों को तििर-तबिर 
करने की सातजश ्ो र्ी ्ै।  

वकफ तवधेयक पेश, 
जेपीसी को भेजा 
ववपकी दलों न ेववधेयक को बताया सवंवधान क ेववरुद्ध 

लोक सभा में गुरुवार को दवधे्क िेश करिे 
केंदी् मं�ी दकरेन रीजीजू

भारतीय मत्ला प्लवान तवनशे फोगाट 
न ेपरेरस ओतलतंपक में सवणक्स पदक मकुाबले 
स ेप्ल ेअयोगय ठ्राय ेजान ेक ेबाद अपनी 
मा ंको संबोतधि एक भावुक सदंशे में कु् िी 
को अलतवदा क्न ेकी घोरणा की और 
क्ा तक अब आग ेिलेन ेकी िाकि न्ीं 
्।ै तवनशे को बधुवार को मत्लाओं क े50 
तकगा वगक्स क ेफाइनल स ेप्ल े100 गाम 
अतधक वजन ्ोन े क े कारण अयोगय 
ठ्राया गया था। उन्ोंने ‘एरस’ पर सनंयास 
की घोरणा की। अपनी मां पमेलिा को 
सबंोतधि करि े ्एु 29 वर्टीय तवनशे न े
तलिा, ‘मा,ं कु् िी मरे ेस ेजीि गई, मैं ्ार 
गई। माफ करना। आपका सपना मेरी त्ममि 
सब टटू चकु।े इसस ेजयादा िाकि न्ीं र्ी 
अब।’ दो बार की तव्व चैंतपयन कासंय 
पदक तवजिेा न ेक्ा, ‘अलतवदा कु् िी 
2001-2024। मैं आप सभी की ्मशेा 
ऋणी र्ंूगी। मझु ेमाफ कर दीतजए।’ भाषा

जडेन मथै् ूऔर पाची दिसाल 
 

अबंानी पररवार दशे का सबसे मूलयवान 
कारोबारी पररवार बन कर उभरा ्।ै बाक्कलजे-
्रुुन इतंिया की िाजा ररपोट्ट में उनकी संपतत 
25.75 लाि करोड़ रुपय ेआकंी गई ्,ै जो 
भारि की जीिीपी क े10 पतिशि क ेबराबर 
्।ै ररपोट्ट क ेअनसुार य् पररवार ररलायसं 
इिंस्ीज क ेनिेतृव में ऊजाक्स, ररटले और 
दरूसचंार कतेों में मुखय िौर पर अपना कारोबार 
करिा ्।ै 

य् रैंतकगं 20 माचक्स 2024 को कपंनी के 
मलूयाकंन पर आधाररि ्।ै अंबानी पररवार क े
बाद सबस ेअतधक सपंतत रिन ेवाला 
कारोबारी पररवार ् ैबजाज, तजनकी सपंतत 
7.13 लाि करोड़ रुपय ेआकंी गई ्।ै पणु े
आधाररि इस ऑटोमोबाइल कारोबारी समू्  
का निेतृव बजाज पररवार की िीसरी पीढी क े
यवुा नीरज बजाज क े्ाथों में ्।ै तबड़ला 
पररवार को सपंतत मूलय क ेमामल ेमें िीसरा 
सथान ्ातसल ्।ै इस समू्  की कमान तबड़ला 
पररवार की चौथी पीढी क ेयवुा कमुार मगंलम 
तबड़ला सभंाल र्े ्ैं। य् समू्  मुखय िौर पर 
धाि,ु िान, सीमेंट और तवतीय सवेाओं में 
कारोबार करिा ्।ै 

ररपोट्ट में क्ा गया ् ैतक उपरोर्त् िीनों 
पमिु कारोबारी पररवारों की कलु सपंतत 460 
अरब अमरेरकी िॉलर ्,ै जो तसंगापुर की 
जीिीपी क ेबराबर बठैिी ्।ै इस सूची में 
सजजन तजदंल को 4.71 लाि करोड़ रुपय े
मलूय की सपंतत क ेसाथ चौथ ेिथा 4.30 
लाि करोड़ रुपय ेकी संपतत क ेसाथ नादर 
पररवार को 5वें सथान पर रिा गया ्।ै दशे के 
शीरक्स 10 कारोबारी पररवारों में नादर पररवार की 
रोशनी नादर मल्ोता ्ी अकलेी मत्ला ्ैं जो 

तकसी कारोबारी समू्  का नेितृव सभंाल र्ी 
्ैं। बाक्कलजे-्रुुन की ररपोट्ट क ेअनसुार 
अदाणी समू् 15.44 लाि करोड़ रुपय ेमलूय 
क ेसाथ सबस ेमलूयवान प्ली पीढी का 
पररवार बन कर उभरा ्।ै नई पीढी में दसूरे 
नबंर पर सीरम इसंटीटटू वाल ेपनूावाला 
पररवार ्ै, तजसकी सपंतत 2.37 लाि करोड़ 
रुपय े्।ै कलु 91,200 करोड़ रुपय ेमलूय क े
साथ इस पीढी में एक और फामाक्स तदगगज 
कपंनी के मातलक तदवी पररवार ्।ै 

िास य् तक 1,28,900 करोड़ रुपय ेक े
साथ सबस ेपरुाना कारोबारी पररवार भी ्।ै य् 
समू्  त्रिटातनया इिंस्ीज और बॉमब ेिाईंग क े
तलए मश्ूर ्,ै तजसके चयेरमनै नसुली 
वातिया ै्ं। टाटा समू्  को ्ुरुन सचूी में 
शातमल न्ीं तकया गया ्,ै रयोंतक ्रुुन क े
मानकों के अनसुार पररवार को बोि्ट में सतकय 
्ोन ेकी आव्यकिा ्।ै 

ररयल एसटटे तदगगज कपंनी िीएलएफ 
(2,04,500 करोड़ रुपय)े और मकैोटके 
िवेलपसक्स (1,12,200 करोड़ रुपय)े सबस े
मलूयवान ररयल एसटटे कारोबारी पररवारों में 
शातमल ै्ं। 

जीडीपी का 10% 
अंबानी की संपत्ति

आदिदि फडणीस 
 

उन्होंने अपने राजनीतिक 
जीवन की शुरुआि आकोश से 
भरे युवा के रूप में की थी। बाद 
के तदनों में उन्ोंने अपनी 
तवचारधारा को वयाव्ाररक 
राजनीति से जोड़ने का पयास 
तकया लेतकन इसमें उन्ें जयादा 
कामयाबी न्ीं तमली। िाउम्र मारसक्सवादी 
कमयुतनसट पाट्टी (माकपा) के सदसय र्े 
पश्चम बंगाल के पूवक्स मुखयमंती बुद्धदेव 

भट टाचायक्स का गुरुवार को तनधन 
्ो गया, व् 80 वरक्स के थे। 

उनकी पाट्टी के ् ी आलोचकों 
ने उन्ें छद्म नव उदारवादी 
क्कर अपमातनि तकया 
लेतकन व् आतिर िक 
सामयवाद की धमक्सतनरपेकिा 
और मानविावाद में यकीन 
करिे र्े। व् अपने अपेकाकृि 

कट टर सातथयों को य् िक्क देिे र्े तक अपना 
अशसितव बचाने के तलए वयशरि को बदलना 
पड़िा ्ै।

ववनेश ने कुशती को 
कहा अलववदा 

‘सुधारवादी’ राजनेता थे बुद्धदेव 
स्ृति शेष


