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NSE लिस्टिंग और स्वयं के  शेयरों में कारोबार: हित-संघर्ष का
प्रश्न

समाचार संदर्भ: 30 सितंबर 2026 का नियामक संबंधी वक्तव्य | पूँजी बाजार • संस्थागत शासन | GS-III

स्टॉक एक्सचेंज के वल लाभ कमाने वाली कं पनी नहीं, बाजार की निगरानी करने वाली संस्था भी है। उसके  अपने शेयर बाजार में

आने पर मालिकाना हित और निगरानी की निष्पक्षता का सवाल विशेष महत्व रखता है।

खबरों में क्यों

30 सितंबर 2026 की रिपोर्ट में SEBI अध्यक्ष तुहिन कांत पांडे के  हवाले से कहा गया कि नियामक उस समय एक्सचेंज के  अपने

शेयरों की स्वयं के  मंच पर लिस्टिंग या ट्रेडिंग पर विचार नहीं कर रहा था। रिपोर्ट में कोई SEBI समिति इस प्रस्ताव पर चर्चा न करने

की बात भी थी। इससे पहले सितंबर के  NSE प्रस्ताव-दस्तावेज में BSE को निर्धारित सूचीबद्धता मंच बताया गया था। इस अलग

प्रश्न को के वल IPO आने से मिली अनुमति नहीं माना जा सकता।

IPO, लिस्टिंग और ट्रेडिंग में अंतर

IPO जनता को शेयरों की पहली पेशकश है। लिस्टिंग में किसी एक्सचेंज पर प्रतिभूति को निर्धारित शर्तों के  साथ स्वीकार किया

जाता है। ट्रेडिंग शेयरों की खरीद-बिक्री है। एक मंच पर लिस्टिंग और दूसरे पर कारोबार की अनुमति अलग हो सकती है; उस

संभावना का होना संबंधित एक्सचेंज को अपने शेयरों की निगरानी की स्वतः छू ट नहीं देता।

मुख्य तथ्य

दस्तावेज में किसकी पेशकश?: SEBI पर उपलब्ध संक्षिप्त प्रस्ताव-पत्र National Stock Exchange of India

Limited का है। इसमें पेशकश को पुराने शेयरधारकों की बिक्री, यानी Offer for Sale, बताया गया है; नई पूँजी जुटाने वाली

Fresh Issue अलग है। इसे NSE पर सूचीबद्ध किसी अन्य कं पनी का दस्तावेज नहीं समझना चाहिए।

हित-संघर्ष कहाँ है?: एक्सचेंज कारोबार के  लिए मंच चलाता है और बाजार की निगरानी में भूमिका निभाता है। यदि उसके  अपने

शेयर उसी मंच पर हों, तो असामान्य लेनदेन, खुलासे और निगरानी में व्यावसायिक हित तथा निष्पक्षता के  बीच टकराव का जोखिम

उठ सकता है।

बयान और मंजूरी अलग: 25 सितंबर की रिपोर्ट में NSE नेतृत्व ने भविष्य में नियामक की संतुष्टि के  अधीन स्वयं के  मंच पर

लिस्टिंग की संभावना जताई थी। 30 सितंबर का नियामक संबंधी बयान इसे मंजूरी नहीं देता। किसी संस्था की इच्छा, चर्चा और

औपचारिक अनुमति अलग अवस्थाएँ हैं।

बाजार अवसंरचना में तटस्थता क्यों?

तरलता का लाभ: अधिक निवेशकों तक पहुँच और आसान कारोबार से तरलता बढ़ने की संभावना हो सकती है। लेकिन कारोबारी

सुविधा का तर्क  नियामक निष्पक्षता की चिंता को समाप्त नहीं करता।

जानकारी और निगरानी: एक्सचेंज के  पास बाजार से जुड़ी महत्वपूर्ण जानकारी और संचालन-संबंधी निर्णय होते हैं। अपने शेयर

के  मामले में ऐसी स्थिति सार्वजनिक भरोसे के  लिए स्पष्ट नियम और स्वतंत्र नियंत्रण माँगती है।
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निवेशक संरक्षण: IPO दस्तावेज उपलब्ध होना मुनाफे  या भविष्य की बाजार कीमत की गारंटी नहीं है। नियामक के  पास दस्तावेज

होने को उस निवेश की सिफारिश या जोखिम समाप्त होने का प्रमाण न मानें।

विश्लेषण और आगे की राह

सुधार पर विचार हो तो व्यावसायिक संचालन और निगरानी के  बीच स्पष्ट अलगाव, स्वतंत्र निरीक्षण, पारदर्शी निर्णय तथा हित-संघर्ष

का खुलासा जरूरी होगा। दूसरे मंच पर प्राथमिक निगरानी होने के  बावजूद डेटा, आदेश और प्रवर्तन की जिम्मेदारी स्पष्ट रहनी

चाहिए। किसी विदेशी उदाहरण या सामान्य ट्रेडिंग व्यवस्था को भारतीय एक्सचेंज के  अपने शेयरों पर स्वतः लागू नहीं किया जा

सकता। सूचीबद्धता की घटना और स्वयं के  मंच पर कारोबार की अलग अनुमति को अलग पढ़ना जरूरी है। यहाँ उद्देश्य संस्थागत

शासन का अध्ययन है, किसी शेयर को खरीदने या बेचने की सलाह नहीं।

अवधारणा में अंतर

प्रस्ताव-दस्तावेज, सार्वजनिक पेशकश, सूचीबद्धता और स्वयं के  मंच पर कारोबार की अनुमति एक ही स्वीकृ ति नहीं हैं। OFS में

बिक्री-राशि और कं पनी को नई पूँजी मिलने का अर्थ भी अलग है।

मेंस दृष्टि

GS-III में पूँजी बाजार, निवेशक संरक्षण और संस्थागत शासन। उत्तर में तरलता तथा प्रतिस्पर्धा के  संभावित लाभ के  साथ स्वतंत्र

निगरानी और हित-संघर्ष नियंत्रण जोड़ें।

UPSC CSE Mains शैली: मौलिक अभ्यास प्रश्न

बाजार अवसंरचना संस्थाओं के  व्यावसायिक हित और निगरानी की जिम्मेदारी के  बीच संतुलन निवेशक विश्वास का

आधार है। स्टॉक एक्सचेंज के  अपने शेयरों में कारोबार के  संदर्भ में विवेचना कीजिए।

(उत्तर 150 शब्दों में दीजिए) | 10 अंक

उत्तर की रूपरेखा

भूमिका में: स्टॉक एक्सचेंज बाजार चलाने वाला व्यावसायिक संस्थान और निगरानी की जिम्मेदारी वाला मंच दोनों है। अपने शेयरों

में कारोबार होने पर इन भूमिकाओं का हित-संघर्ष निवेशक विश्वास को प्रभावित कर सकता है।

मुख्य भाग में: निवेशक पहुँच और तरलता के  संभावित लाभ बताएँ, लेकिन असामान्य कारोबार, खुलासे तथा संवेदनशील सूचना

की निगरानी में अपने व्यावसायिक हित का जोखिम समझाएँ। संचालन और निगरानी में स्पष्ट अलगाव, स्वतंत्र निरीक्षण, हित-संघर्ष

का खुलासा और पारदर्शी निर्णय चाहिए। दूसरे मंच की निगरानी होने पर भी डेटा और प्रवर्तन की जिम्मेदारी स्पष्ट रहे। प्रस्ताव-

दस्तावेज, IPO, लिस्टिंग और अपने मंच पर कारोबार की अनुमति अलग हैं।

निष्कर्ष में: सुधार सुविधा से आगे तटस्थ निगरानी और निवेशक संरक्षण की कसौटी पर जाँचे जाएँ। संस्था की इच्छा या IPO को

अलग नियामक अनुमति न मानें; दस्तावेज उपलब्ध होना निवेश के  लाभ या जोखिम समाप्त होने की गारंटी नहीं है।

स्रोत

SEBI पर NSE का मूल संक्षिप्त प्रस्ताव-पत्र: OFS और BSE सूचीबद्धता

https://www.sebi.gov.in/sebi_data/commondocs/sep-2026/NATIONAL%20STOCK%20EXCHANGE%20OF%20INDIA%20LIMITED%20-%20AP_p.pdf
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रिपोर्ट: स्वयं के  मंच पर लिस्टिंग पर NSE नेतृत्व का रुख, 25 सितंबर 2026

रिपोर्ट: SEBI अध्यक्ष का लिस्टिंग व ट्रेडिंग पर वक्तव्य, 30 सितंबर 2026

याद रखें: IPO या सार्वजनिक लिस्टिंग से अपने मंच पर कारोबार की अलग अनुमति स्वतः नहीं मिलती।

https://www.thehindubusinessline.com/markets/nse-open-to-self-listing-if-sebi-permits-seeks-broader-revenue-mix-beyond-options/article71509015.ece
https://economictimes.indiatimes.com/markets/stocks/news/can-nse-shares-trade-on-its-own-platform-sebi-chief-says-no-panel-considering-self-trading-in-exchange-shares/articleshow/134586236.cms

