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भाग: 1
1.पᳯरचय

᭥यू᭒यूअल फंड ᳞वसाियक ᱨप से ᮧबंिधत कᳱ जाने वाली िनवेश रािश ह ैजो सुरᭃाᲐ को खरीदने के िलए कई
िनवेशकᲂ से पैसे इकᲶे करता ह ै| यह िनवेशक ᮧाकृितक ᱨप मᱶ ᳯरटेल या सं᭭था-संबंधी हो सकते ह ᱹ|

᳞िᲦगत सुरᭃाᲐ मᱶ सीधे िनवेश करने कᳱ तुलना मᱶ ᭥यूचुअल फंड मᱶ फ़ायद ेऔर नुकसान दोनᲂ ही ह ᱹ|
᭥यू᭒यूअल फंड के शुᱧआती फायदᲂ मᱶ वे ᭭तरीय अथᭅ᳞व᭭था, उᲬ ᭭तर कᳱ िविवधता, और नकद रािश ᮧदान
करते ह,ᱹ और वे पेशेवर िनवेशकᲂ ᳇ारा ᮧबंिधत ᳰकए जाते ह ᱹ| इसमᱶ नुकसान के तौर पर, ᭥यूचुअल फंड मᱶ
िनवेशकᲂ को कई तरह के शु᭨क और खचᲄ का भुगतान करना होगा |

᭥यू᭒यूअल फं᭙स कᳱ शुᱧआती संरचनाᲐ मᱶ ओपन-एंड फं᭙स, यूिनट िनवेश ᮝ᭭᭗स, और ᭍लो᭔ड-एंड फं᭙स
शािमल ह ᱹ| ए᭍सचᱶज-ᮝेडडे फं᭙स (ईटीएफ़) वह ओपन-एंड फं᭙स या यूिनट िनवेश ᮝ᭭᭗स होते ह ᱹजो िविनमय
(ए᭍सचᱶज) पर ᳞ापार करत ेह ᱹ| कुछ ᭍लोज़-एंड फं᭙स भी ए᭍सचᱶज ᮝेडडे फं᭙स कᳱ तरह होत ेह ᱹ᭍यᲂᳰक उनकᳱ
िलᳰᲤिडटी को सुधारन ेके िलए उ᭠हᱶ ᭭टॉक ए᭍सचᱶज पर ᮝेड ᳰकया जाता ह ै| ᭥यू᭒यूअल फं᭙स को मनी माकᱷ ट
फं᭙स, बॉ᭠ड या ᳰफ᭍᭭ड इनकम फं᭙स, ᭭टॉक या इᳰᲤटी फं᭙स, हाइिᮩड फंड या अ᭠य ᮧमुख िनवेशᲂ के ᱨप मᱶ
वगᱮकृत ᳰकया जाता ह ै| फं᭙स को इंड᭍ेस (सूचकांक) फंड के ᱨप मᱶ भी वगᱮकृत ᳰकया जा सकता ह,ै जो िनि᭬ᮓय
ᱨप स ेᮧबंिधत होन ेवाला फंड ह ैजो इंड᭍ेस (सूचकांक) के कायᲄ से मेल खाता ह ै| हजे फं᭙स ᭥युचुअल फंड नहᱭ
ह;ᱹ हजे फंड को साधारण लोगᲂ को नहᱭ बेचा जा सकता ह ै᭍यᲂᳰक उसके िलए बᱟत बड़ ेिनवेश कᳱ ज़ᱨरत होती
ह ै| इनमᱶ ᭥यूचुअल फंड से भी ᭸यादा जोिखम होता ह ैऔर यह अलग-अलग सरकारी िनयमᲂ के अधीन होते ह ᱹ|

1. ᭥यू᭒यूअल फंड ᭍या है?
सबसे पहला आधुिनक िनवेश फंड (आज के ᭥यूचल फंड के पूवᭅज) डच गणरा᭔य मᱶ ᭭थािपत ᱟआ था | ए᭥सᮝडᭅम मᱶ
रहने वाले ᳞ापारी अᮩाहम (या एिᮟयन) वैन कटिवच न े1772-1773 मᱶ ᱟए आᳶथᭅक संकट के जवाब मᱶ, एंᮟ᭏ेट
मा᭍ट मा᭏ट (“एकता मᱶ शिᲦ होती ह”ै) नाम का एक ᮝ᭭ट बनाया | िजसका ल᭯य छोटे िनवेशकᲂ को िविवधता
(िडवसᱮफ़ाई)[1][2] के अवसर ᮧदान करना था | संयुᲦ रा᭔य अमेᳯरका मᱶ ᭥यूचुअल फंड  कᳱ शुᱧआत 1890 के
दशक मᱶ ᱟई थी | शुᱨ मᱶ अमरीकᳱ फं᭙स आमतौर पर िनि᳟त सं᭎या के कुछ शेयरᲂ के साथ ᭍लोज़-एंड फं᭙स
होते थे जो अ᭍सर कुल संपिᱫ मू᭨य के पोटᭅफ़ोिलयो से ᭸यादा कᳱमतᲂ पर ᮝेड ᳰकए जात ेथे | माचᭅ 21, 1924 को
ᮧितदये (िजसको कैश करवाया जा सके) शेयरᲂ के साथ पहला ओपन-एंड ᭥युचुअल फंड मासेचुसे᭗स इ᭠वे᭭टसᭅ
ᮝ᭭ट के ᱨप मᱶ ᭭थािपत ᳰकया गया था (यह आज भी मौजूद ह ैऔर एमएफ़एस इ᭠वे᭭टमᱶट मैनेजमᱶट के ᳇ारा
ᮧबंिधत ᳰकया जाता ह ै|
1920 के दशक मᱶ, संयुᲦ रा᭔य अमरीका मᱶ ᭍लोज एंड फं᭙स ओपन एंड फं᭙स कᳱ तुलना मᱶ लगातार ᭸यादा
लोकिᮧय बने रह े|1929 मᱶ, उ᳒ोग कᳱ 27 अरब कᳱ कुल संपिᱫयᲂ के केवल 5% ओपन-एंड फं᭙स कᳱ गणना ᱟई
थी |
1929 मᱶ ᱟए वॉल ᭭ᮝीट ᮓैश के बाद, संयुᲦ रा᳦ कांᮕेस न ेखासतौर पर ᭥युचुअल फं᭙स और सामा᭠य तौर पर
सुरᭃा बाजारᲂ को िनयंिᮢत करने वाले अिधिनयमᲂ कᳱ ᮰ंृखला को पास ᳰकया |

●       1933 के सुरᭃा अिधिनयम (से᭍योᳯरटीज़ ए᭍ट ऑफ़ 1933) मᱶ सभी िनवेशकᲂ को सावᭅजिनक ᱨप
से बेचन ेकᳱ ज़ᱨरत होती ह,ै िजसमᱶ ᭥यू᭒यूअल फं᭙स भी शािमल ह,ै एसईसी के साथ पंजीकरण
करने के बाद वे संभािवत िनवेशकᲂ के साथ एक िववरण पुि᭭तका ᮧदान करते ह ᱹिजसे िनवेश के
बारे मᱶ जᱨरी बातᲂ को पता चलता ह ै|

●       1934 के सुरᭃा और िविनमय अिधिनयम (द से᭍योᳯरटीज़ एंड ए᭍सचᱶज ए᭍ट ऑफ़ 1934) के तहत
सुरᭃा दनेे वाले, िजसमᱶ ᭥यू᭒यूअल फं᭙स भी शािमल ह,ै िनयिमत ᱨप से अपने िनवेशक को को
ᳯरपोटᭅ दते ेह ᱹ| यह अिधिनयम सुरᭃा और िविनमय आयोग का भी गठन करता ह,ै जो ᳰक ᭥यूचुअल
फंड का ᮧधान िनयामक (रेगुलेटर) होता ह ै|



●       1936 के राज᭭व अिधिनयम (द रेवे᭠यू ए᭍ट ऑफ़ 1936) न े᭥यूचल फंड के कर-िनधाᭅरण (टै᭍सेशन)
के िलए ᳰदशा-िनदᱷश तैयार ᳰकए थे |

●       1940 के इ᭠वे᭭टमᱶट कंपनी ए᭍ट (द इ᭠वे᭭टमᱶट क᭥पनी ए᭍ट ऑफ़ 1940) न ेखासतौर पर ᭥यू᭒यूअल
फंड पर कानूनी अिधकार रखने वाले िनयम ᭭थािपत ᳰकए |

इन नए अिधिनयमᲂ ने ओपन-एंड ᭥युचुअल फं᭙स के िवकास को (िब᭨कुल ᭍लो᭔ड-एंड फं᭙स के िवपरीत)
ᮧो᭜साहन ᳰदया |
᭭टॉक माकᱷ ट मᱶ भरोसा लौटने के बाद,1950 के दशक तक अमेᳯरकᳱ ᭥यू᭒यूअल फंड इंड᭭ᮝी का िवकास सीिमत
बना रहा | 1970 तक, वहां 48 करोड़ कᳱ संपिᱫयᲂ के साथ लगभग 360 फं᭙स थे | 1970 के दशक के आिखर मᱶ
मनी माकᱷ ट फं᭙स मᱶ उᲬ ᭣याज दर कᳱ पᳯरि᭭थित कᳱ शुᱧआत न ेइंड᭭ᮝी के िवकास को बᱟत ही आकि᭭मक ᱨप
से बढ़ावा ᳰदया |
1976 मᱶ वैनगाडᭅ ᮕुप के ᳇ारा,जॉन बोगले कᳱ अ᭟यᭃता मᱶ, पहला ᳯरटेल इंड᭍ेस फंड, पहला इंड᭍ेस इ᭠वे᭭टमᱶट
ᮝ᭭ट, गᳯठत ᳰकया गया था, िजस ेअब “वैनगाडᭅ 500 इंड᭍ेस फंड” के नाम से जाना जाता ह ैऔर यह दिुनया के
सबसे बड़ े᭥युचुअल फं᭙स मᱶ से एक ह ै|1980 और 1990 के दशकᲂ मᱶ  फंड इंड᭭ᮝी का िवकास िनरंतर जारी रहा |

2. ᭥यू᭒यूअल फं᭙स कᳱ संरचना       
फंड ᮧायोजक(फंड ᭭पᲅसर) भारत मᱶ ᭥युचुअल फं᭙स कᳱ िᮢ᭭तरीय संरचना का पहला ᭭तर फंड के ᮧायोजक होते
ह ᱹ| एसईबीआई  अिधिनयम कहते ह ᱹᳰक फंड के ᮧायोजक ऐसा कोई भी ᳞िᲦ या कोई भी सं᭭था होती ह ैजो फंड
मैनेजमᱶट के ᳇ारा पैसा कमाने के िलए ᭥यूचुअल फंड को कायम रख सकता ह ै| यह फंड मैनेजमᱶट एक सहयोगी
कंपनी के ᳇ारा ᳰकया जाता ह ैजो फंड के िनवेश का ᮧबंध करती ह ै| एक ᮧायोजक को सहयोगी कंपनी  के
मददगार के ᱨप मᱶ दखेा जा सकता ह ै| एक ᮧायोजक को ᭥यू᭒यूअल फंड ᭭थािपत करन ेकᳱ अनुमित लेने के िलए
एसईबीआई से संपकᭅ  करना पड़ता ह ै| एक बार जब एसईबीआई इसे शुᱨ करने के िलए मान जाता ह,ै तो ᳰफर
भारतीय अिधिनयम 1882के तहत एक सावᭅजिनक ᮝ᭭ट गᳯठत ᳰकया जाता ह,ै जो एसईबीआई के साथ पंजीकृत
(रिज᭭टडᭅ) होता ह ै| ᮝ᭭ट का ᮧबंध करने के िलए ᮝ᭭टीज़ िनयुᲦ ᳰकए जात ेह ᱹऔर कंपनीज़ ए᭍ट,1956 का पालन
करते ᱟए एक ऐसेट मैनेजमᱶट कंपनी बनाई गई ह ै| फंड के ᮧायोजकᲂ के िलए कुछ यो᭏यता मापदडं
(एलीजीिबिलटी ᮓाईटीᳯरया) ह:ᱹ एक ᮧायोजक को आᳶथᭅक सेवाᲐ मᱶ कम से कम 5 साल का अनुभव होना
चािहए िजसमᱶ उसके सभी 5 सालᲂ कᳱ कुल कᳱमत सकारा᭜मक हो | िपछले साल मᱶ ᮧायोजक कᳱ कुल कᳱमत
एएमसी के पँूजी योगदान (कैिपटल कॉि᭠ᮝ᭣यूशन) से बᱟत ᭸यादा होनी चािहए | ᮧायोजक को 5 मᱶ से कम से कम
3 साल मᱶ मुनाफ़ा होना चािहए िजसमᱶ िपछला साल भी शािमल ह ै| ᮧायोजक के पास ऐसेट मैनेजमᱶट कंपनी कᳱ
कुल कᳱमत मᱶ कम से कम 40% शेयर होना चािहए | ऐसी कोई भी सं᭭था जो ऊपर बताए गए मानदडंᲂ के िलए
उपयुᲦ हो उस े᭥यू᭒यूअल फंड का ᮧायोजक माना जा सकता ह ै| ᮝ᭭ट और ᮝ᭭टीज़ भारत मᱶ ᭥यूचुअल फंड कᳱ
संरचना का दसूरा ᭭तर ᮝ᭭ट और ᮝ᭭टीज़ ह ᱹ| ᮝ᭭टी के पᭃ मᱶ, ᮝ᭭ट डीड नाम के द᭭तावेज के ᳇ारा, फंड ᮧायोजक
᳇ारा एक ᮝ᭭ट बनाया गया ह ै| ᮝ᭭ट संभालन ेका काम ᮝ᭭टीज़ करत ेह ᱹऔर वे िनवेशकᲂ के ᮧित जवाबदये होते हᱹ
| उ᭠हᱶ फंड और संपिᱫयᲂ संरᭃक के ᱨप मᱶ समझा जा सकता ह ै| ᮝ᭭टीज़ दो तरह से बनाए जा सकते ह ᱹ- एक
ᮝ᭭टी कंपनी या बोडᭅ आफ ᮝ᭭टीज़ | ᮝ᭭टीज़ ᭥यू᭒यूअल फंड के गितिविधयᲂ का िनरीᭃण  करन ेके साथ-साथ
इसके ᳇ारा पालन ᳰकए जा रह ेएसईबीआई (᭥यू᭒यूअल फंड) िनयमᲂ कᳱ जांच करते ह ᱹ| वे ऐसेट मैनेजमᱶट कंपनी
के सभी ᳞वहाᳯरक काम,ᮧᳰᮓयाएं, और ᮧणािलयᲂ का भी िनरीᭃण करत ेह ᱹ| एएमसी बाजार मᱶ, ᮝ᭭टीज़ कᳱ
᭭वीकृित के िबना कोई भी योजना जारी नहᱭ कर सकता ह ै| एमसी कᳱ गितिविधयᲂ के बारे मᱶ ᮝ᭭टीज़ को हर 6
महीनᲂ मᱶ एसईबीआई को ᳯरपोटᭅ करना होता ह…ै.

3.ऐसेट मैनेजमᱶट कंपिनयां
ऐसेट मैनेजमᱶट कंपिनयां ᭥यू᭒यूअल फं᭙स कᳱ संरचना मᱶ तीसरा ᭭तर होती ह ᱹ| ऐसेट मैनेजमᱶट कंपनी ᮝ᭭ट के
िलए फंड मैनेजर (मैनेजर) या एक िनवेश मैनेजर के ᱨप मᱶ काम करती ह ै| फंड का ᮧबंध करन ेके िलए एएमसी
को एक छोटा सा शु᭨क (फ़ᳱस) ᳰदया जाता ह ै| एएमसी सभी फंड संबंिधत गितिविधयᲂ के िलए िज़᭥मेदार होती
ह ै| यह िविभ᳖ योजनाएं बनाकर उ᭠हᱶ लॉ᭠च करता ह ै| एमसी फंड का ᮧबंध करने और िनवेशक को सेवाएं ᮧदान



करन ेके िलए बा᭟य ह ᱹ| यह सेवाᲐ के अ᭠य आधारᲂ कᳱ मांग करता ह ैऔर उनके साथ काम करता ह,ै जैसे ᮩोकर,
ऑिडटसᭅ, बᱹकसᭅ, रिज᭭ᮝासᭅ, वकᳱल इ᭜याᳰद | यह सुिनि᳟त करने के िलए एएमिसयᲂ के बीच कोई िववाद ना हो,
कंपिनयᲂ कᳱ ᳞ावसाियक गितिविधयᲂ पर कुछ ᮧितबंध लगाए गए ह…ᱹ.
https://www.fincash.com/l/structure-mutual-funds पर इसके बारे मᱶ और पढ़ᱶ |

4. ᭥यू᭒यूअल फं᭙स ᳰकस ᮧकार के होते हᱹ?
i. ᭥यू᭒यूअल फं᭙स के ᮧकार

᭥यू᭒यूअल फं᭙स अपन ेपोटᭅफोिलयो मᱶ बताई गई िजस ᮧकार कᳱ सुरᭃाᲐ और िजस ᮧकार के ᳯरटनᭅ का
ᮧितिनिध᭜व करत ेह,ᱹ उसके आधार पर उ᭠हᱶ कई ᮧकार कᳱ ᮰ेिणयᲂ मᱶ बांटा जाता ह ै|

ii. इᳰᲤटी फंड
᭥यूचुअल फंड मᱶ सबसे बड़ी ᮰ेणी इᳰᲤटी या ᭭टॉक फं᭙स कᳱ होती ह ै| जैसे ᳰक नाम से ही पता चलता ह,ै इस
तरह के फंड को ᭸यादातर शेयरᲂ मᱶ िनवेश ᳰकया जाता ह ै| इन ᮰ेिणयᲂ के अंदर भी बᱟत सारी उप ᮰ेिणयां ह ᱹ|
कुछ इᳰᲤटी फंड उन कंपिनयᲂ के आकारᲂ के नाम पर भी होते ह ᱹिजनमᱶ वे छोटी, बड़ी या बᱟत बड़ी रािश का
िनवेश करत ेह ᱹ| अ᭠यᲂ को उनके िनवेश के दिृ᳥कोण के आधार पर नाम ᳰदया गया ह:ै जैसे आᮓामक िवकास,
आमदनी उ᭠मुख (इनकम-ओरीएि᭠टड), मू᭨य इ᭜याᳰद | इᳰᲤटी फं᭙स को उनके घरेलू (यू.एस) ᭭टॉक या िवदशेी
इᳰᲤटीज़ मᱶ िनवेश करन ेके आधार पर भी वगᱮकृत ᳰकया जाता ह ै|

iii. िनि᳟त-आमदनी फं᭙स (ᳰफ़᭍᭭ड-इनकम फं᭙स)
दसूरा बड़ा समूह ᳰफ᭍᭭ड-इनकम फंड कᳱ ᮰ेणी ह ै| ए᭍सए᭍स इनकम ᭥यू᭒यूअल फंड ऐसे िनवेशकᲂ पर ᭟यान
कᱶ ᳰᮤत करता ह ैजो ᳯरटनᭅ कᳱ एक िनधाᭅᳯरत दर का भुगतान करत ेह,ᱹ जैसे ᳰक सरकारी बॉ᭠᭙स, कॉरपोरेट बॉ᭠᭙स,
या अ᭠य ऋण लेने के साधन | इसकᳱ योजना ह ैᳰक इस फंड का पोटᭅफोिलयो आमदनी का ᭣याज दतेा (जेनरेट)
ह,ैजो बाद मᱶ शेयरहो᭨डसᭅ के पास चला जाता ह ै|

iv. इंड᭍ेस फं᭙स
अ᭠य समूह, जो िपछले कुछ वषᲄ मᱶ बᱟत ᭸यादा लोकिᮧय हो गया ह,ै मोनीकर “इंड᭍ेस फं᭙स” के अंतगᭅत आता
ह ै| उनकᳱ िनवेश कᳱ कायᭅनीित बᱟत ही मुि᭫कल िव᳡ास पर आधाᳯरत होती ह,ै जो अ᭍सर बᱟत महगंी पड़ती
ह,ै और लगातार बाजार को मात दनेे कᳱ कोिशश मᱶ लगी रहती ह ै| इसिलए, इंड᭍ेस फंड मैनेजर उन शेयरᲂ को
खरीदता ह ैजो एसएंडपी 500 या डॉव जो᭠स इंडि᭭ᮝयल एवरेज (डीजेआईए) जैसे ᮧमुख बाजार सूचकांक के साथ
मेल खाते ह।ᱹ इस कायᭅनीित के िलए िव᳣ेषकᲂ और सलाहकारᲂ कᳱ तरफ से कम ᳯरसचᭅ कᳱ ज़ᱨरत होती ह,ै इस
वजह से शेयरहो᭨डसᭅ के पास जाने स ेपहले ᳯरट᭠सᭅ को खचᭅ करने वाले खचᱷ कम ही होत ेह ᱹ| ऐसे फं᭙स को अ᭍सर
कॉ᭭ट-सᱶसेᳯटव िनवेशकᲂ को ᭟यान मᱶ रखकर िडज़ाइन ᳰकया जाता ह ै|

v. संतुिलत फं᭙स (बैलᱶ᭭ड फं᭙स)
संतुिलत फं᭙स एक संपिᱫ वगᭅ से दसूरे संपिᱫ वगᭅ तक पᱟचंने वाले जोिखम को कम करन ेके िलए शेयसᭅ
(᭭टॉ᭍स) और बᲅ᭙स दोनᲂ मᱶ ही िनवेश करता ह ै| इस तरह के ᭥यू᭒यूअल फंड का दसूरा नाम “ऐसेट अलोकेशन
फंड” ह ै| एक िनवेशक िबना कुछ बदले संपिᱫयᲂ के वगᲄ के बीच इन फं᭙स के अलोकेशन (आवंटन) को ढंूढने कᳱ
उ᭥मीद कर सकता ह,ै हालांᳰक यह फं᭙स के बीच थोड़ा अलग होगा | इस फंड का ल᭯य कम जोिखम के साथ
संपिᱫ कᳱ समीᭃा करना ह ै| हालांᳰक, यह फं᭙स उतने ही जोिखम भरे होते ह ᱹऔर दसूरे फं᭙स के ᮰ेणी
िवभाजनᲂ कᳱ तरह ही इसमᱶ भी उतार-चढ़ाव कᳱ सम᭭या हो सकती ह ᱹ|
यहां िनवेशक या िनवेश करन ेके िलए लगभग हर तरह के फं᭙स उपल᭣ध ह ᱹ| अ᭠य सामा᭠य ᮧकार के  ᭥युचुअल
फं᭙स मᱶ मनी माकᱷ ट फं᭙स, सै᭍टर फं᭙स, वैकि᭨पक (ऑ᭨टरनेᳯटव) फं᭙स, ᭭माटᭅ-बेटा फं᭙स, टारगेट-डटेा फं᭙स,


