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प्रतरतिभितरति अनअबुबंध (वितनयमन) अधिधनयम, 1956%

धपरप 13 - अलधरूलित केतेत्रों मेस्टमें अनुबंध कुछ पुछ परर परिसवेस परिस्थिलतयेत्रों मेस्टमें अविटेड वगैध -

पीयरलेर जनरल फपरनेस्टमेंर एंड रनवेवेस्वेस्टमेस्टमें्वेस्ट कंपनी (प्वेस्ट्टेर)  के शेयरेत्रों कप

वेस परिस्थिपनपंतरण - पलतपपदित दकयप गयप : हवेसतगत मपमले मेस्टमें, वह वेस परिस्थिपन जहपं

वविपरपधीन शेयरेत्रों की वबकी कप अनुबंध िज्स दकयप गयप हिटेड वगै धपरप 13  के

पययोजन के ललए अलधरूलित केत - ररके अलॉवप, अनुबंध दकरी मपनयतप

पपप्त वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंज के रिवेसयेत्रों के बीि नह ं हिटेड वगै और ररललए, जिटेड वगैरप दक

उरके पपर हिटेड वगै

कंपनी लॉ बयोड्स, धपरप 13 कप उललंघन हिटेड वगै।
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एस। 2 (एच) (i) - 'प्रतरतिभितरतियिुबं' - 'पल्सलेर जनरल फपरनेस्टमेंर एंड रनवेवेस्वेस्टमेस्टमें्वेस्ट

कंपनी के शेयर -  धपुछ पररत:  रपव्सजलनक लललम्ेवेस्टड कंपनी के शेयरेत्रों कयो

पलतभूलतयेत्रों की पुछ पररभपभाषप के भीतर आने के ललए उनहेस्टमें रंतुष्ट करनप हयोगप

दक वे ववपणन ययोगय हहैं - 'ववपणन कमतप'  लननिःशुलक हवेसतपंतरणीयतप की

आवश्यकतप हिटेड वगै -  कुछ एफ रीलमत विटेड वगैधपलनक पलतबंधेत्रों के अधीन,

शेयरधपरकेत्रों के पपर अपने शेयरेत्रों कयो हवेसतपंतुछ पररत करने कप अलधकपर हिटेड वगै, जब

भी और  परिसजरे वे िपहेस्टमें - यह वह अलधकपर हिटेड वगै जयो लननिःशुलक हवेसतपंतरणीयतप

की आवश्यकतप कयो पूरप करतप हिटेड वगै -  प परिस्लक लललम्ेवेस्टड कंपनी के शेयर

हपलॉंदक वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंज मेस्टमें रूिीबद्ध नह ं हहैं, 'पलतभूलतयेत्रों' की पुछ पररभपभाषप के

अंतग्सत आते हहैं और ररललए,  अलधलनयम के पपवधपन धपरप मेस्टमें लनदहत

अलभययोगेत्रों रदहत लॉगू हेत्रोंगे। .13 ततरंबंधी.

धपरप 2( ) i और 16 - 'वेसपॉ्वेस्ट दडलेवर  अनुबंध- रमझपयप गयप -

पीयरलेर के शेयर हवेसतपंतुछ पररत -  वेस परिस्थिपनपंतरण के 6  वभाष्स रे अलधक रमय

बपि वविपर कप एक दहवेसरप पपुछ पररत -  आययो परिसजत। लेन-िेन धपरप 2( )  i मेस्टमें

पुछ पररभपवभाषत अलभवयवयक्ति 'वेसपॉ्वेस्ट दडलीवर  कॉनॉिटेड वगैॉक एक्वेस्ट'  के अंतग्सत नह ं आतप हिटेड वगै

और, रर पकपर, धपरप 16 और 27.6.1969 की अलधरूिनप कप उललंघन हिटेड वगै

- केस्टमेंद्र ररकपर अलधरूिनप दिनपंदकत 27.6.1969.
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30.10.1987  कयो पलतवपि  रं.  2  पीयरलेर जनरल फपरनेस्टमेंर एंड

रनवेवेस्वेस्टमेस्टमें्वेस्ट कंपनी (पलतवपि  रंखयप 1) के 3530 शेयर ऋण के पुनभु्सगतपन

के मपध्यम रे अपीलकतप्स कयो हवेसतपंतुछ पररत करने पर रहमत हुए। लेदकन

ॉपंरफर ड ड न तयो ठ ठीक रे भरे गए और न ह  लनषपपदित दकए गए। रर

बीि पलतवपि  रं.  2  कयो बयोनर शेयर पपप्त हुए और अपीलकतप्स और

पलतवपि  रंखयप-02  के बीि वववपि उतपनन हयो गयप। बयोनर शेयरेत्रों की

पपततप के रंबंध मेस्टमें। अंततनिः रमझ समझौतप दडकी दिनपंक 28.11.1994 दपरप यह

लनण्सय ललयप गयप। पलतवपि  नं. 2 पूण्स वेसवपमी के रूप मेस्टमें बरकरपर रहेगप।

लनप्वेस्टपन के ललए वविपर के दहवेसरे के रूप मेस्टमें लेेखपंकन वभाष्स 1989-90 तक

के रंपूण्स शेयरेत्रों कप लॉभपंश, ररके अलॉवप दिनपंक 21.11.1994 के भुगतपन

आिेश दपरप अपीलकतप्स दपरप भुगतपन की गई 10  लॉेख रुपये की रपलश।

तिनुरपर,  अपीलकतप्स पर 12.12.1994  ने 14120  के रंबंध मेस्टमें हवेसतपंतरण

ववलेेख िज्स दकयप उनके वेस परिस्थिपनपंतरण के ललए पीयरलेर के रप परिस्थि शेयर

करतप हिटेड वगै। पीयरलेर ने ररे रर आधपर पर पंजीकतत करने रे रनकपर कर

दियप दक लेनिेन पलतभूलत अनुबंध (पंजीकरण)  अलधलनयम,  1956  के

पपवधपनेत्रों कप उललंघन  परिस्थिप। कंपनी लॉ बयोड्स ने मपनप दक अपीलकतप्स के पक

मेस्टमें शेयरेत्रों कप हवेसतपंतरण 1956 अलधलनयम की धपरप 13 और 16 के ववपर त

 परिस्थिप। उचि नयपयपलय के कंपनी नयपयपधीश ने भी अपीलकतप्स के  परिसके ख़िलॉफ
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फिटेड वगैरलॉ रुनपयप।

हसरतिगरति अपपील मम नयियिलय  कय के समक्ष विचििचारिारारचारार्थ प्र्थ प्रशन ारारय के: 

( ) "i ॉक एकयप जी रेगुलेशन एॉक एक्वेस्ट के पपवधपन प परिस्लक लललम्ेवेस्टड के शेयरेत्रों

पर लॉगू हेत्रोंगे कंपनी जयो लन परिसिश्चित रूप रे दकरी भी वेस्वेस्टॉक पर रूिीबद्ध नह ं

हिटेड वगै एॉक एकरिेस्टमेंज?" और

( ) "ii ॉक एकयप वविपरपधीन अनुबंध वेसपॉ्वेस्ट दडलीवर  अनुबंध हिटेड वगै"?

अपपील  को खिरिचारज  किचाररतिय के हअए,   कोरचारार्थ नय के प्रतरतिपिादपादिरति  क कयिि 1.1

प्रतरतिभितरति अनअबुबंध  क की धििचारि 13 (वितनयमन) अधिधतनयम, 1956 उस सुबंबुबंध

मम अनअबुबंध तनधिचारार्थरिचाररति  किचाररतिि ह है यादपादि मिनयरतिि प्रि्रापरति सरप्त स्टॉ क   कय के सपादिसयके सदस्यों  कय के

बपीच  कय के अलप्त स्टॉिि अनयारारि  क कयि जिरतिि ह है रतिो अधिधसिधिचरति क्षय केेतके सदस्यों मम प्रतरतिभितरतियके सदस्यों

 कि भअगरतििन अि हैध ह है। यह विििपादि मम नहनुबं ह है  क क िह सारारिन जहिुबं

विचििचारिधपीन शेय केयिचारके सदस्यों  क की बबक की  कय के ललए अनअबुबंध वितनयमन अधिधतनयम  क की

धििचारि 13   कय के प्रयोजन  कय के ललए ए क अधिधसिधिचरति क्षय केेत ह है। इस कय के अलप्त स्टॉिि,

अनअबुबंध  क कसपी मिनयरतिि प्रि्रापरति सरप्त स्टॉ क एक एकसचमज  कय के सपादिसयके सदस्यों  कय के बपीच नहनुबं ह है।

[प हैिचारि 10-11 जय के [558-ई; 559-सपी-ई]

1.2  इस कय के बििजिपादि  क क पपीयिचारलय केस,  ए क सििचारार्थजतन क लललमरय केड  कुबंपनपी

जजस कय के सुबंबुबंध मम अपपील करतििचारार्थ नय के सअधििचार  क की मिुबंग  क की ारारपी,   कय के शेय केयिचार सरप्त स्टॉ क

4



एक एकसचमज मम सिचपीबद्ध नहनुबं हन, यादपादि शेय केयिचार धििचारि 2(एच)  कय के रतिहरति परिचारभिवतरति

"प्रतरतिभितरतियके सदस्यों"   क की परिचारभिति  कय के अुबंरतिगचारार्थरति आरतिय के हन। i)  वितनयमन अधिधतनयम

 क की धििचारि 13  मम तनादहरति अलभयोग लप्त स्टॉगि हके सदस्योंगय के। वितनयमन अधिधतनयम

"प्रतरतिभितरतियके सदस्यों मम लय केनपादिय केन  कय के े वयिसिय  को वितनयलमरति  किचार कय के अििुबंछनपीय

लय केनपादिय केन"  को िचारो कनय के  कय के ललए अधिधतनयलमरति  क कयि गयि ारारि औिचार इससय के  कोई

यह अनअमिन नहनुबं लगि स करतिि ह है  क क यह  कय केिल सरप्त स्टॉ क ई पिचार शेय केयिचारके सदस्यों  कय के

हसरतििुबंरतििचारण पिचार लप्त स्टॉगि होनि ारारि। [प हैिचारि 15 औिचार 24] [560-एफ.-एफ; 565-डपी-

इचारार्थ]

1.3 वितनयमन अधिधतनयम  क क धििचारि 2(एच)(i) मम "प्रतरतिभितरतियिुबं" शेब्पादि

 क की परिचारभिति यह सपषर  किचाररतिपी ह है  क क पजब्ल क लललमरय केड  कुबंपनपी  कय के शेय केयिचार

इस क की परिचारभिति मम नहनुबं आरतिय के हन

प्रतरतिभितरतियके सदस्यों सय के उनहम सुबंरतिअषर होनि होगि  क क िय के विपणन योन योगय हन।

"विपणन योन योगय" शेब्पादि  को विकय योन योगय शेब्पादि  कय के सिारार जोथ जोडि गयि ह है। ऐसय के

शेय केयिचार खिचारनपादिनय के  कय के इचछअ  क े वयजक एकरतियके सदस्यों  क की सुबंसंखयि तनणिचारार्थय क नहनुबं होगपी। जो

आि्थ प्रशय क ह है िह तनिशेअल क हसरतििुबंरतििचारणपीयरतिि ह है।  कअ छ सपीलमरति ि हैधितन क

प्रतरतिबुबंधके सदस्यों  कय के अधपीन, शेय केयिचारधििचार कके सदस्यों  को अपनय के शेय केयिचार, जब औिचार जजसय के िय के चिहम,

सारारिनिुबंरतिरिचाररति  किचारनय के  कि अधिध कििचार ह है। यह िह अधिध कििचार ह है जो तनिशेअल क

हसरतििुबंरतििचारणपीयरतिि  क की आि्थ प्रशय करतिि  को पििचारि  किचाररतिि ह है। हिलप्त स्टॉ ॉ क क,  जब क़िनिन
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 कठोिचार शेरतिर्तों यि प्रतरतिबुबंधके सदस्यों  कय के सिारार  क कसपी तनादपादिचारार्थषर ्दिष्ट शय केणपी  कय के लोगके सदस्यों  को शेय केयिचारके सदस्यों

 कय के हसरतििुबंरतििचारण पिचार िचारो क लगिरतिि ह है यि सपीलमरति  किचाररतिि ह है, रतिो शेय केयिचारधििचार कके सदस्यों  कि

अधिध कििचार सारारिनिुबंरतििचारण यि मअफरति हसरतििुबंरतििचारणपीयरतिि ख़रतििचारय के मम पथ जोड जिरतिपी ह है औिचार

उस जसारारतरति मम इन सपीमिओुबं ििलय के शेय केयिचारके सदस्यों  को विपणन योन योगय नहनुबं  कहि जि

स करतिि ह है। इसललए,  पजब्ल क लललमरय केड  कुबंपनपी  कय के शेय केयिचार हिलप्त स्टॉ ुबं क क सरप्त स्टॉ क

एक एकसचमज मम सिचपीबद्ध नहनुबं हन,  लय के क कन प्रतरतिभितरतियके सदस्यों  क की परिचारभिति  कय के अुबंरतिगचारार्थरति

आरतिय के हन। वितनयमन अधिधतनयम  कय के प्रििधिन लप्त स्टॉगि हके सदस्योंगय के। [प हैिचारि 16 औिचार 18]

[561-बपी-सपी, जपी-एच; 562-ए-सपी]

नरेश के अग्रवपल एंड कंपनी बनपम किटेड वगैनबहैंक फपरनेस्टमेंलशयल रवव्सरेज

लललम्ेवेस्टड और अनय 2010 (6) एससपीआिचार 1 = (2010) 6 एससपीसपी 178 -

पिचार भिचारोसि  क कयि गयि।

बी.के.हयो परिसलडंगर (पी)  लललम्ेवेस्टड बनपम पेम िंि जयोफे लमलर और

अनय। (1983)  53   कप्त स्टॉम. कय केस 367  ( क हैलोिचारन); ईवेस्वेस्ट रंदडयन पयोडयूर

लललम्ेवेस्टड बनपम नरेश आिपय्स भपिडु  और अनय। (1988) 64  कप्त स्टॉम. मिमलय के

259 ( क हैलोिचारन) - सिपी कक रति।

बुक बॉनड रंदडयप लललम्ेवेस्टड बनपम यू.बी.  लललम्ेवेस्टड और अनय।

(1994) 79  कप्त स्टॉम. कय केस 346 (बपीएचसपी) - असिपी कक रति।
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िह  बेन उमेिभपर्स प्ेवेस्टल वगिटेड वगैरप बनपम नयोरमन जेंट कमर हेलमल्वेस्टन वगिटेड वगैरप

(1958) 57  कप्त स्टॉम  कय केसस 700 (बपी एच सपी) विलशेषर 

्लिटेड वगैॉक एकर लॉं दडॉक एकरनर  (छठप रंवेसकरण)  आैिटेड वगैर आै्ॉक एकरफयोड्स रं परिसगलर

दडॉक एकरनर   1 पय के. 1728- तनादपादिचारार्थषर  

2.1 वितनयमन अधिधतनयम  क की धििचारि 16(1)  शेजक एकरति प्रपादििन  किचाररतिपी ह है

 कम द्र सिचार कििचार पिचार  कअ छ हपादि रति क अनअबुबंधके सदस्यों पिचार िचारो क लगिनय के  कि आपादिय केशे मिमलय के.

प्रििधिन यह सपषर  किचाररतिि ह है  क क ऐसि  किचारनय के  कय के ललए तनादपादिचारार्थषर प्रतरतिभितरतियके सदस्यों मम

अििुबंछनपीय शेरतिर्तों  को िचारो कम   क कसपी भपी िचारिी राजय यि क्षय केेत  को  कम द्र सिचार कििचार

अधिधसिचनि दिििचारि यह घोवतरति  किचारनय के मम सक्षम ह है  क क  कोई भपी े वयजक एकरति  क कसपी

भपी िचारिी राजय मम यि अधिधसिचनि मम तनादपादिचारार्थषर जपी क्षय केेत,   कय के सिारार सहय केजि जिएगि

 कम द्र सिचार कििचार  क की अनअमतरति सय के  क कसपी मम भपी प्रिय केशे  किचारम मम तनादपादिचारार्थषर  क कसपी भपी

सअिचारक्षि  क की बबक की यि खिचारनपादि  कय के ललए अनअबुबंध अधिधसिचनि.   कम द्र सिचार कििचार  क की

 किियपादि उक एकरति शेजक एकरति,  अधिधसिचनि ादपादिनिुबं क 27.6.1969 जििचारन  क की गई रतिारारि

घोवतरति  क कयि  क क समपिणचारार्थ भििचाररति मम " कोई भपी े वयजक एकरति"  नहनुबं होगि। " कम द्र

सिचार कििचार  क की अनअमतरति सय के बचिएुबं  क की बबक की यि खिचारनपादि  कय के ललए  क कसपी भपी

अनअबुबंध मम प्रिय केशे  किचारम ऐसय के सपप्त स्टॉर ॉट डडलनििचारन अनअबुबंध  कय के अलप्त स्टॉिि अनय

प्रतरतिभितरतियिि" ज हैसपी हन अधिधतनयम, तनयमके सदस्यों, उपतनयमके सदस्यों औिचार  कय के रतिहरति अनअमरति

 क कसपी मिनयरतिि प्रि्रापरति सरप्त स्टॉ क एक एकसचमज  कय के वितनयम। [प हैिचारि 27- 28] [566-ई;
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567-ए-डपी]

2.2  ववलनयमन अलधलनयम की धपरप 2( ), "i वेसपॉ्वेस्ट"  कयो पुछ पररभपवभाषत

करती हिटेड वगै दडलीवर  अनुबंध" वपवेसतववक के ललए पिपन करने वपले अनुबंध के

रूप मेस्टमें पलतभूलतयेत्रों की दडलीवर  और उरकी कीमत कप भुगतपन यप तयो

अनुबंध की तपर ेख के रमपन दिन पर यप अगले दिन पर। म समझौजूिप मपमले

मेस्टमें, रमझ समझौतप दिनपंदकत हिटेड वगै 21.11.1994 अपीलकतप्स और पलतवपि  कमपंक 2

के बीि जयो रमझ समझौतप दडकी कप दहवेसरप बनप, पिपन करतप हिटेड वगै दक शेयरेत्रों की

वबकी 30.10.1987 और मेस्टमें हुई  परिस्थिी। रर पर वविपर करते हुए अपीलकतप्स ने

िर रुपये कप दिनपंक 21.11.1994 भुगतपन दकयप। और आगे रमग्र लॉभपंश

लेेखपंकन वभाष्स 1989-90 तक के शेयरेत्रों की रपलश रु.8,64,850/- पलतवपि 

रंखयप 2  दपरप अपने पपर रेखे जपएंगे। ररके ववपर त,  अपीलकतप्स की

िलील हिटेड वगै दक शपंलत ेखर िने के ललए 10  लॉेख कप र समझौिप दकयप गयप,  यह

वेसवीकपर करने ययोगय नह ं हिटेड वगै और,  वपवेसतव मेस्टमें,  यह रर पर पलतफल कप

दहवेसरप बनतप हिटेड वगै शेयरेत्रों की वबकी. ररललए, लेनिेन नह ं आतप हिटेड वगै जिटेड वगैरप दक

पुछ पररभपवभाषत हिटेड वगै,  अलभवयवयक्ति "वेसपॉ्वेस्ट दडलीवर  अनुबंध"  के भीतर ववलनयमन

अलधलनयम की धपरप 2( )  i के तहत। [पिटेड वगैरप 6,32  और 33] [555-रीड ;

568-बी-री, एि; 569-ए-ड ]
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 कय केस  किनिन सुबंपादिभचारार्थ:

(1985) 57 कॉम. मपमले  विविष  पिटेड वगैरप 12

 700(बीएिरी)

(1994) 79 कॉम.केर 346 अवेसवीकतत पिटेड वगैरप 12

(1983) 53 कॉम.केर वेसवीकतत पिटेड वगैरप 12 367 (कलकतप)

(1988) 64 कॉम. वेसवीकतत  पिटेड वगैरप 12 259 (कलकतप)

2010 (6) एररीआर 1 पिटेड वगैरप 25 पर लनभ्सर  परिस्थिप।

लरववल अपीलीय केतपलधकपर: लरववल अपील रंखयप  7445/2004 

कलकतप उचि नयपयपलय के 1999 के एरीओ रंखयप 76 मेस्टमें पपुछ पररत लनण्सय 

एवं आिेश दिनपंक 30.07.2003 रे 

रुनील गुप्तप, मनयोज, अपणप्स लरंघल, महेश अग्रवपल, ऋवभाष अग्रवपल, 

ई.री. अग्रवपल, अपणप्स लरनहप  अपीलकतप्स के ललए।

भपवेसकर पी. गुप्तप, अलभजीत ि्वेस्टजट, एर. रुकुमपरन,

आनंि रुकुमपर, भूपेश कुमपर पपठक (के. रपजीव के ललए) 

उतरिपतपओं के ललए।
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नयपयपलय कप लनण्सय चुबंद्रम्रमौलल  कय के.आिचार. प्रसिपादि, जय के. के दपरप पपुछ पररत 

गयप

1.अपीलकतप्स, कंपनी नयपयपधीश, कलकतप उचि नयपयपलय दपरप 

1999 के एरीओ नंबर 76 मेस्टमें पपुछ पररत 30 जुलॉई, 2003 के फिटेड वगैरले और 

आिेश रे वयल परिस्थित हिटेड वगै, जयो कंपनी लॉै् बयोड्स, पूवट केत दपरप पपुछ पररत 25 

नंवबर, 1998 के फिटेड वगैरले और आिेश की पुवष्ट करतप हिटेड वगै। मूल यपलिकप रंखयप

15(111)/ईआरबी/1995 मेस्टमें कलकतप की ेखणडपीठ नयपयपलय की अनुमलत 

रे हमपरे रमक 

2.  अपीलकतप्स,  भगवती डेवलपर्स पपईवे्वेस्ट लललम्ेवेस्टड,   परिसजरे ररके

बपि भगवती के रूप मे जपनप जपतप हिटेड वगै‘ ’  ,  पहले लयोढाप रवव्सरेज पपरवे्वेस्ट

लललम्ेवेस्टड के नपम रे जपनप जपतप  परिस्थिप। तुदहन कपंलत घयोभाष,  परिसजनहे ररके बपि

तुदहन कहप गयप हिटेड वगै। पलतवपि  रंखयप ‘ ’ 2  ने,  पलतवपि  नंबर 01  पीयरलेर

जनरल फपरनेस्टमेंर एंड रनवेवेस्वेस्टमेस्टमें्वेस्ट कंपनी के 3530 र परिसॉक एकव्वेस्ट  शेयर ेखर िने के

ललए, 38,83,000/-  रूपये के ऋण के ललए भगवती रे रंपक्स दकयप।

अनुरयोध के अनुरपर, भगवती ने 25 जुलॉई, 1986 कयो तुदहन कयो ऋण रूप

मेस्टमें 38,83,000/- रूपये की रपलश ि । बपि मेस्टमें भगवती और तुदहन ने 19

नवंबर, 1986  कयो उपरयोयक्ति ऋण के रंबंध मेस्टमें एक औपिपुछ पररक रमझ समझौतप
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दकयप और तुदहन ने 31 दिरंबर, 1991  कयो यप उररे पहले ऋण िुकपने

कप आशपरन दियप। 30  अॉक एक्ूवेस्टबर,  1987  कयो,  तुदहन ने 3530  शेयर

हवेसतपंतुछ पररत करने पर रहमलत वययक्ति की। उपरयोयक्ति ऋण की अिपयगी के

मपध्यम रे भगवती कयो अददतीय। ररके आलयोक मेस्टमें, तुदहन ने भगवती कयो

आवश्यक कपय्सवपई करने के ललए मूल शेयर  परिसवेसकप और ॉपंरफर ड ड भी

रौंप दिए। तुदहन ने 30 अॉक एक्ूवेस्टबर, 1987 कयो ललेखप दक भगवती रन रभी

शेयरेत्रों के रंबंध मेस्टमें रभी लॉभेत्रों यपनी लॉभपंश, बयोनर शेयर आदि की हकिपर

हेत्रोंगी। ऐरप लगतप हिटेड वगै दक वेस परिस्थिपनपंतरण ववलेेख ठ ठीक रे नह ं भरे गए, और

लनषपपदित नह ंए दकए गए और तिनुरपर, भगती ने 28 दिरंबर, 1987 कयो

तुदहन कयो नए वेस परिस्थिपनपंतरण ववलेेखेत्रों मेस्टमें अपने हवेसतपकर करने और उनहेस्टमें

वपपर करने के ललए ललेखप। भगवती ने तुदहन रे पीयरलेर रे पपप्त शेयर

और लॉभपंश भेजने कप अनुरयोध दकयप। रन ववकपरेत्रों के ि समझौरपन, पीयरलेर ने

1%1 के अनुपपत मेस्टमें बयोनर शेयरेत्रों की घयोभाषणप की और पंजीकतत शेयरधपरक

हयोने के नपते तुदहन कयो 3530 अलतुछ पररयक्ति बयोनर शेयर पपप्त हुए। ऐरप पतीत

हयोतप हिटेड वगै दक तुदहन ने नए हवेसतपंतरण पतेत्रों पर हवेसतपकर नह  दकए और

बयोनर शेयर अपने पपर रेख ललए। भगवती ने 6 जुलॉई, 1988 कयो अपने

पत दपरप तुदहन कयो कुल शेयरेत्रों यपनी 7060  शेयरेत्रों के रंबंध मेस्टमें नए

हवेसतपंतरण ववलेेख पवेसतुत करने के ललए कहप। पीयरलेर ने वभाष्स 1991 मेस्टमें
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1%1 के अनुपपत मेस्टमें अलतुछ पररयक्ति बयोनर शेयर घयोवभाषत दकए और 7060 शेयरेत्रों

के पंजीकतत शेयरधपरक हयोने के कपरण तुदहन कयो 7060  बयोनर शेयर

आवंद्वेस्टत दकए गए। रर तरह तुदहन कयो कुल लमलॉकर 14120 शेयर लमले।

3. जब तुदहन ने पूरे शेयरेत्रों कयो हवेसतपंतुछ पररत करने के ललए भगवती के

अनुरयोध कयो वेसवीकपर नह  दकयप,  तयो भगवती ने 29,  मई 1991  कयो

रलॉहपबपि मेस्टमें लरववल जज की अिपलत मेस्टमें एक मुकिमप िपयर दकयप और

तुदहन कयो दकरी भी अलधकपर,  शीभाष्सक यप िपवप करने रे रयोकने के ललए

अंतुछ पररम लनभाषेधपजप आिेश पपप्त दकयप। पीयरलेर के उपरयोयक्ति 14120  शेयरेत्रों

के रंबंध मेस्टमें ्यपज। मुकिमेस्टमें के लंवबत रहने के ि समझौरपन, तुदहन और भगवती

ने अपने वववपि कयो अिपलत के बपहर रुलझप ललयप और 21 नवंब, 1994

कयो एक रमझ समझौतप दकयप,  परिसजरके अनुरपर तुदहन ने वेसवीकपर दकयप दक उरने

30 अॉक एक्ूवेस्टबर, 1987 कयो भगवती कयो 3530 र परिसॉक एकव्वेस्ट  शेयर बेिे  परिस्थिे, जयो उरे

बयोनर कप हकिपर बनपतप  परिस्थिप। वभाष्स 1987  और 1991  मेस्टमें कुल 14120

र परिसॉक एकव्वेस्ट  शेयर घयोवभाषत दकये गये। रमझ समझौते की शतर्तो के तहत रमझ समझौते कयो

िज्स करने और रमझ समझौते की शतर्तो के तहत दडकी पपुछ पररत करने के ललए

लरववल रू्वेस्ट मेस्टमें एक आवेिन िपयर दकयप गयप  परिस्थिप। ॉपयल कयो्वेस्ट्स ने भगवती

और तुदहन की पप परिस्थि्सनप कयो वेसवीकपर कर ललयप और 28  नवंबर 1994  के

फिटेड वगैरले और दडकी दपरप रमझ समझौते के रंिभ्स मेस्टमें मुकिमे कप फिटेड वगैरलॉ रुनपयप।
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ॉपयल कयो्वेस्ट्स ने आगे लनिेश्स दियप दक रमझ समझौतप यपलिकप और पकेत्रों के बीि

रमझ समझौतप भी ररकप दहवेसरप हयोगप। रमझ समझौतप दडकी के अनुरपर, यह रहमलत

हुई दक तुदहन लनप्वेस्टपन के वविपर के दहवेसरे के रूप मेस्टमें लेेखपंकन वभाष्स 1989-

90 तक रंपूण्स शेयरेत्रों पर 8,64,850/- रूपये कप लॉभपंश पूण्स मपललक के

रूप मेस्टमें बरकरपर रेखेगप। रमझ समझौतप दडकी के रंिभ्स मेस्टमें, भगवती ने 21 नवंबर,

1994 के वेतन आिेश के मपध्यम रे 10 लॉेख रूपये की अलतुछ पररयक्ति रपलश कप

भुगतपन भी दकयप हिटेड वगै। 

4. दडकी रे लिटेड वगैर, भगवती ने 12 दिरंबर, 1994 कयो 14120 शेयरेत्रों के

रंबंध मेस्टमें हवेसतपंतरण ववलेेख पीयरलेर के पपर उनके हवेसतपंरण के ललए िज्स

करपए। हपलॉै्दक, पीयरलेर ने भगवती की पप परिस्थि्सनप वेसवीकपर नह  की और

अपने पत दिनपंक 8  फरवर , 1995  दपरप अनय बपतेत्रों के रप परिस्थि-रप परिस्थि,  रर

आधपर पर उयक्ति शेयरेत्रों कयो पंजीकतत करने रे रनकपर कर दियप दक तुदहन

दपरप भगवती के पक मेस्टमें शेयरेत्रों कप हवेसतपंतरण उललंघन  परिस्थिप। पलतभूलत

अनूबंध (ववलनयमन)अलधलनयम,  1956  के पपवधपन,  ररके बपि ररे ‘

ववलनयमन अलधलनयम,  1956  के रूप मेस्टमें जपनप जपएगप। पीयरलेर के

अनुरपर,  शेयरेत्रों की वबकी कप अनुबंध वेसपपै््वेस्ट दडलीवर  अनुबंध नह ं  परिस्थिप,

तुदहन के हवेसतपकर पीयरलेर के ुछ पररकपै्ड्स पर हवेसतपकर रे लभनन  परिस्थिे और

ररके अलॉवप हवेसतपंतरण के उपकरणेत्रों पर लगपए गए द्वेस्टक्वेस्टेत्रों कयो रद् नह ं
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दकयप गयप  परिस्थिप। भगवती ने 14  फरवर , 1995  कयो वेस परिस्थिपनपंतरण के ललए

शेयरेत्रों कयो पीयरलेर के पपर ियोबपरप िज्स करपयप लेदकन दफर रे पीयरलेर ने

उन शेयरेत्रों कयो भगवती के नपम पर पंजीकतत नह ं दकयप। 

5. रररे वयल परिस्थित भगवती ने कंपनी अलधलनयम ,1956 की धपरप 111

के तहत एक आवेिन िपयर करके कंपनी लॉ बयोड्स,  पूवट केत रे रंपक्स

दकयप,   परिसजरके ररके बपि अलधलनयम के रूप मेस्टमें रंिलभ्सत दकयप जपएगप‘ ’ ,

और कंपनी लॉ बयोड्स ने अपने लनण्सय और आिेश दिनपंक 25 नवंबर दपरप

1998 ने अनय बपतेत्रों के रप परिस्थि-रप परिस्थि यह कहते हुए उयक्ति आवेिन कयो ेखपुछ पररज

कर दियप दक भगवती के पक मेस्टमें शेयरेत्रों कप हवेसतपंतरण ववलनयम अलधलनयम

की धपरप 13  और 16  के पपवधपनेत्रों के  परिसेखलॉफ  परिस्थिप और रर तरह,  अविटेड वगैध

 परिस्थिप। कंपनी लॉै् बयोड्स की रपय मेस्टमें पीयरलेर ने हवेसतपंतरण के पंजीकरण  रे

रनकपर करनप रह  रमझपप। ऐरप करते रमय,  कंपनी लॉै् बयोड्स ने आगे

िेशप दक प परिस्लक लललम्ेवेस्टड कंपनी के शेयर जयो वेस्वेस्टपै्क एॉक एकरंज मेस्टमें पंजीकतत

नह ं हिटेड वगै,  वे भी लनलनयम अलधलनयम के िपयरे मेस्टमें आते हहैं। रर रंबंध मेस्टमें,

कंपनी लॉ बयोड्स ने लनंट कमनपनुरपर द्वेस्टपपणी कीनिः 

‘‘ ररललए, हम मपनते हहैं दक एररीआर अलधलनयम, 1956

के पपवधपन  परिसजरमेस्टमें अलधलनयम की धपरप 13, 16,  और 17
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के पपवधपन शपलमल हहैं, एक रपव्सजलनक लललम्ेवेस्टड कंपनी पर

लॉगू हेत्रोंगे,  भले ह  ररके शेयर दकरी भी मपनयतप पपप्त

वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंज मेस्टमें रूिीबद्ध न हेत्रों। ‘‘ 

6. अपीलकतप्स की रर िलील के रंबंध मेस्टमें दक वविपरपधीन शेयरेत्रों की

वबकी एक वेसपॉ्वेस्ट दडलीवर  अनुबंध हिटेड वगै, कंपनी लॉ बयोड्स ने रर बपत कयो ध्यपन

मेस्टमें रेखप हिटेड वगै दक शेयरेत्रों की वबकी के ललए भुगतपन उर तपर ेख के  बपि दकयप

गयप हिटेड वगै  परिसजर दिन शेयरेत्रों की वबकी हुई हिटेड वगै, िेेखप गयप दक लेनेिेने ववलनयमन

अलधलनयम की धपरप 2(प)  के तहत पुछ पररभपवभाषत अलभवयवयक्ति,  ‘‘  वेसपपै््वेस्ट

दडलीवर  अनुबंध के अंतग्सत लनंट कमनलल परिसेखत बपतेस्टमें कह निः‘‘ 

‘‘ ररललए, यह वेसपष्ट हिटेड वगै दक शेयरेत्रों की वबकी पर

वविपर कप एक दहवेसरप उर तपर ेख के कपफी  बपि पपुछ पररत

हुआ  परिसजर दिन शेयरेत्रों की वबकी कल परिस्थित त समझौर पर 30.10.87

कयो हुई  परिस्थिी। हम शी बयोर के रर तक्स कयो वेसवीकपर करने मेस्टमें

अरम परिस्थि्स हहैं दक 10.00 लॉेख रूपये कप भुगतपन केवल शपंलत

ेखर िने के ललए दकयप गयप  परिस्थिप।  हमने पपयप दक दिनपंक

21.11.94  के रमझ समझौते मेस्टमें वेसपष्ट रूप रे कहप गयप हिटेड वगै दक

10.00  लॉेख रूपये कप भुगतपन शेयरेत्रों की वबकी के ललए
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वविपर के एक भपग के रूप मेस्टमें दकयप गयप  परिस्थिप और हम यह

िेेखने मेस्टमें ववफल हहैं दक ररे अनय परिस्थिप किटेड वगैरे मपनप जप रकतप

हिटेड वगै। दिनपंक 21.11.94 के रमझ समझौते मेस्टमें अनय आंतुछ पररक रपकय

हहैं जयो यपलिकपकतप्स के ववद्धपन अलधवयक्तिप शी बयोर के तक्स के

ववरूद्ध रंकेत िेते हहैं दक शेयरेत्रों की वबकी कप पूरप लेनेिेन

30.10.87 कयो पूरप हुआ  परिस्थिप। उयक्ति रमझ समझौते के ेखंड 2.1 मेस्टमें

पपवधपन हिटेड वगै दक दिनपंक 21.11.94  के रमझ समझौते मेस्टमें कह ं भी

कुछ भी शपलमल हयोने के बपवजूि, जयो यपलिकपकतप्स के ललए

शी बयोर ववद्धपन अलधवयक्तिप के तक्स के  परिसेखलॉफ रंलगत करतप

हिटेड वगै दक शेयरेत्रों की वबकी कप पूरप लेनिेन 30.10.87 कयो पूरप

हयो गयप  परिस्थिप। उयक्ति रमझ समझौते के ेखंड 2.1 मेस्टमें पपवधपन हिटेड वगै दक

दिनपंक 21.11.94 के रमझ समझौते मेस्टमें कह ं भी कुछ भी शपलमल

हयोने के बपवजूि। रर बपत पर रहमलत हुई दक पलतवपि 

नंबर 2,  लनप्वेस्टपन के ललए वविपर के दहवेसरे के रूप मेस्टमें

लेेखपंकन वभाष्स 1989-90  तक 8,64,850/-  रूपये की रपलश

के पूरे शेयरेत्रों पर लॉभपंश के पूण्स मपललक के रूप मेस्टमें बनपए

रेखने कप हकिपर हयोगप। यह कलपनप करनप कदठन हिटेड वगै दक

यदि वबकी 30.10.87 कयो पूर  हयो गई तयो पलतवपि  नंबर 2
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1989-90 तक शेयरेत्रों कप पूण्स मपललक किटेड वगैरे बनप रह रकतप

हिटेड वगै।

7. तिनुरपर, कंपनी लॉ बयोड्स लनंट कमनलल परिसेखत  लनषकभाष्स पर पहंुिपनिः

‘‘ ररललए,  हम मपनते हिटेड वगै दक वविपरपधीन शेयरेत्रों की वबकी

कप अनुबंध वेसपॉ्वेस्ट दडलीवर  अनुबंध की पुछ पररभपभाषप कयो पूरप

नह ं करतप हिटेड वगै ॉक एकयेत्रोंदक वविपर कप दहवेसरप 30.10.87  कयो

शेयरेत्रों की कल परिस्थित वबकी के बहुत बपि पपुछ पररत हुआ। ‘‘ 

8.  मूल यपलिकप रंखयप 15 (111)/ईआरबी/1995  मेस्टमें पपुछ पररत कंपनी

लॉ बयोड्स के उपरयोयक्ति लनण्सय और आिेश  की आलयोिनप करते हुए, भगवती

ने उचि नयपयपलय के रमक एक अपनील िपयर की,  अनय बपतेत्रों के

अलॉवप, यह तक्स िेते हुए दक पीयरलेर, एक रपव्सजलनक लललम्ेवेस्टड कंपनी के

शेयर  दकरी भी मपनयतप पपप्त वेस्वेस्टपै्क एॉक एकरिेस्टमेंज ्मेस्टमें रूिीबद्ध नह ं हयोने के

कपरण,  यह ववलनयमन अलधलनयम की धपरप 2(एि)(प)  के तहत

पलतभूलतयेत्रों की पुछ पररभपभाषप मेस्टमें नह ं आएगप। ररके अलॉवप ररके और तुदहन‘

के बीि लेनेिेने वेसपॉ्वेस्ट दडलीवर  अनुबंध कप मपमलॉ  परिस्थिप। और ररललए, ियोनेत्रों

मपमलेत्रों मेस्टमें कंपनी  लॉ बयोड्स दपरप ललयप गयप दृवष्टकयोण गलत हिटेड वगै। कंपनी जज

ने ियोनयो िलीलेत्रों कयो ेखपुछ पररज कर दियप ओर कहप दक ववलनयमन अलधलनयम
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के पपवधपन एक प परिस्लक लललम्ेवेस्टड कंपनी पर लॉगू हेत्रोंगे,  भले ह  उरकप

शेयर दकरी भी मपनयतप पपप्त वेस्वेस्टपै्क एॉक एकरिेस्टमेंज रे रूिीबद्ध ने हयो। ररके

अलॉवप,  लेने-िेने  वेसपपै््वेस्ट दडलीवर  अनुबंध की पुछ पररभपभाषप कयो पूरप नह 

करतप हिटेड वगै ॉक एकयेत्रोंदक वविपर कप दहवेसरप 21 नवंट कमबर, 1994 कयो पपुछ पररत हुआ  परिस्थिप,

जब भगवती ने 30 अॉक एक्ुवेस्टबर, 1987 कयो शेयरेत्रों केस्टमें हवेसतपंतरण के कपफी बपि

तुदहन कयो 10  लॉेख रूपये कयो भुगतपन दकयप  परिस्थिप। उपरयोयक्ति लनषकभाष्स पर,

उचि नयपयपलय ने रर ततथय कयो भी ध्यपन मेस्टमें रेखप दक रमझ समझौतप दडकी

के रंिभ्स मेस्टमें वविपर के दहवेसरे के रूप मेस्टमें तुदहन ने लेेखपंकन वभाष्स 1989-90

तक बयोनर शेयरपं रदहत पूरे शेयरेत्रों पर रभी लॉभपंश कयो पूण्स मपललक के

रूप मेस्टमें बरकरपर रेखप। रर रंबंध मेस्टमें उचि नयपयपलय की द्वेस्टपपणी रर पकपर

हिटेड वगैनिः

‘‘ उपय्सयक्ति पतष्ठभूलम मेस्टमें, मेरे वविपर रे, कंपनी लॉै् बयोड्स दपरप

लनकपले गए ततथय के लनषकभाषष्कर्षों पर ध्यपन िेनप आवश्यक हिटेड वगै।

कंपनी लॉ बयोड्स ने ततथय के लनषकभाष्स के रूप मेस्टमें पपयप दक

पलतभूलम अनुबंध (ववलनयमन)  अलधलनयम,  1956  के

पपवधपन एक रपव्सजलनक लललम्ेवेस्टड कंपनी पर लॉगू हेत्रोंगे, भले

ह  ररके शेयर दकरी भी मपनयतप पपप्त वेस्वेस्टपै्क एॉक एकरिेस्टमेंज मेस्टमें

रूिीबद्ध न हेत्रों आग्र, यह मपनप गयप दक वेसपष्ट  परिस्थिप दक शेयरेत्रों
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की वबकी पर वविपर कप दहवेसरप 30  अॉक एक्ूवेस्टबर, 1987  कयो

शेयरपं की वबकी की तपर ेख के कपफी बपि पपुछ पररत हुआ । 21

नवंबर 1994  कयो भगवती दपरप तुदहन कयो केवल

10,00,00/-  रूपये िर लॉेख रूपये कप भुगतपनल उयक्ति

शेयरेत्रों की वबकी के ललए वविपर कप एक दहवेसरप  परिस्थिप और

आगे,  भगवती ओर तुदहन के बीि यह रहमलत हुई दक

तुदहन वविपर के भपग के रूप  मेस्टमें लेेखपंकन वभाष्स 1989-1990

तक बयोनर शेयरपं रदहत रंपूण्स शेयरयो पर लॉभपंश के पूण्स

वेसवपमी के रूप मेस्टमें बने रहने कप हकिपर हयोगप। यह लेन-िेन

वेसपॉ्वेस्ट दडलीवर  अनुबंध की पुछ पररभपभाषप कयो पूरप नह ं करतप हिटेड वगै

ॉक एकयेत्रोंदक वविपर कप कुछ दहवेसरप 30  अॉक एक्ूवेस्टबर,  1987  कयो

शेयरेत्रों के हवेसतपंतरण के कपफी बपि पपुछ पररत दकयप गयप  परिस्थिप।

ररके अलॉवप, रभी शेयर ॉपंरफर फपै्म्स 21 नवंबर 1994

की तपर ेख के  परिस्थिे, यपनी उर तपर ेख कयो जब 10,00,000/-

रूपये िर लॉेख रूपये कप भुगतपन केवल भगवती रे तुदहन

कयो दियप गयप  परिस्थिप। ररललए ववलनयम अलधलनयम, 1956 की

धपरप 13 और 16 के पपवधपनेत्रों रे पभपववत  परिस्थिप और ररललए,

अविटेड वगैध, शूनय और अमपनय  परिस्थिप। 

19



9. अंततनिः, उचि नयपयपलय ने रर पकपर लनण्सय दियपनिः 

‘‘कंपनी लॉ बयोड ने अपने रपमने रेखी गई रभी रपमलग्रयेत्रों पर वविपर दकयप

हिटेड वगै और उरके बपि, रर ततथय के लनषकभाष्स पर पहंुिप हिटेड वगै दक वववपदित लेनेिेने

पलतभूलत अनुबंध ववलनयम अलधलनयम,1956  के पप्रवधपनेत्रों और ररपकर

दपरप जपर  दिशपलनि्टेशेत्रों रे पभपववत हिटेड वगै। भपरत। कंपनी लॉ बयोड्स कयो रर अ परिस्थि्स

मेस्टमें ववकतत नह  कहप जप रकतप दक कयोई भी रपमपनय वयवयक्ति वहपं नह ं

पहंुिप हयोगप। ततथय के लनषकभाष्स के रूप मेस्टमें ,  कंपनी लॉ बयोड्स ने पपयप दक

शेयरेत्रों के हवेसतपंतरण के ललए वविपर मेस्टमें 21 नवंबर 1994 कयो भगवती दपरप

तुदहन कयो भुगतपन दकए गए 10,00,000/- रूपये िर लॉेख रूपये शपलमल

 परिस्थिे। उयक्ति लनषकभाष्स द्वेस्टकपउ हिटेड वगै। कंपनी लॉ बयोड्स दपरप दियप गयप तक्स, ररललए

रर अपील मेस्टमें हवेसतकेप नह  दकयप जप रकतप हिटेड वगै। रर पकपर‘‘ , अपीलकतप्स

नयपयपलय की अनुमलत रे हमपरे रपमने हिटेड वगै। 

10. यहपं यह बतपनप पपरंलगक हिटेड वगै दक कंपनी लॉ बयोड्स ने मपनप हिटेड वगै दक

भगवती के पक मेस्टमें शेयरेत्रों कप हवेसतपंतरण ववलनयमन अलधलनयम की धपरप

13  और 16  के तहत हिटेड वगै और ररललए,  हम उपरयोयक्ति पपवधपनेत्रों कयो एक के

बपि एक रंिलभ्सत करनप रमीिीन मपनते हहैं। ववलनयमन अलधलनयम की

धपरप 13  कुछ पुछ परर परिसवेस परिस्थिलतयेत्रों मेस्टमें अलधरूलित केतेत्रों मेस्टमें अनुबंध कयो अविटेड वगैध
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बनपती हिटेड वगै, जयो रर पकपर हिटेड वगै:

“13. अधिधसिधिचरति क्षय केेतके सदस्यों मम अनअबुबंध  कअ छ परिचारजसारारतरतियके सदस्यों मम अि हैध हन- यदि केस्टमेंद्र

ररकपर दकरी रपाजय यप रपाजयेत्रों यप केत मेस्टमें पलतभूलतयेत्रों मेस्टमें लेनिेन की पकतलत

यप मपतप कयो ध्यपन मेस्टमें रेखते हुए रंतुष्ट हिटेड वगै, दक ऐरप करनप आवश्यक हिटेड वगै, तयो

वह अलधरूिनप दपरप कर रकती हिटेड वगै आलधकपुछ पररक रपजपत मेस्टमें, रर धपरप कयो

ऐरे रपाजय यप रपाजयेत्रों यप केत पर लॉगू हयोने की घयोभाषणप करेस्टमें और उरके बपि

ऐरे रपाजय यप रपाजयेत्रों यप केत मेस्टमें पतयेक अनुबंध, जयो दकरी मपनयतप पपप्त

वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंज यप मपनयतप पपप्त रिवेसयेत्रों के बीि अलधरूिनप की तपर ेख

के बपि िज्स दकयप जपतप हिटेड वगै। ऐरे रपाजय यप रपाजयेत्रों यप केत मेस्टमें यप ऐरे

रिवेसय के मपध्यम रे यप उरके रप परिस्थि वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंज अविटेड वगैध हेत्रोंगे:  बशत्टे

दक ऐरे रपाजय यप रपाजयेत्रों यप केत मेस्टमें ियो यप ियो रे अलधक मपनयतप पपप्त

वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंजेत्रों के रिवेसयेत्रों के बीि दकयप गयप कयोई भी अनुबंध,-

)  i ऐरे लनयमेत्रों और शतष्कर्षों के अधीन हयोगप जयो भपरतीय पलतभूलत और

ववलनमय बयोड्स की पूव्स मंजूर  के रप परिस्थि रंबंलधत वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंजेत्रों दपरप

लनधप्सुछ पररत दकए जप रकते हहैं;

)  ii भपरतीय पलतभूलत और ववलनमय बयोड्स की पूव्स मंजूर  के रप परिस्थि वेस्वेस्टॉक

एॉक एकरिेस्टमेंजेत्रों दपरप लनधप्सुछ पररत हयोने पर रंबंलधत वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंजेत्रों रे पूव्स अनुमलत
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की आवश्यकतप हयोती हिटेड वगै। 

11.उपरयोयक्ति पपवधपन कयो वेसपष्ट रूप रे पढ़ने रे,  यह वेसपष्ट हिटेड वगै दक

अलधरूलित केतेत्रों मेस्टमें पलतभूलतयेत्रों के रंबंध मेस्टमें अनुबंध अविटेड वगैध हिटेड वगै यदि मपनयतप

पपप्त वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंज के रिवेसयेत्रों के बीि अनय परिस्थिप दकयप जपतप हिटेड वगै। यह

वववपि मेस्टमें नह ं हिटेड वगै दक  परिसजर वेस परिस्थिपन पर शेयरेत्रों की वबकी कप अनुबंध दकयप

गयप हिटेड वगै वह ववलनयमन अलधलनयम की धपरप 13 के पययोजन के ललए एक

अलधरूलित केत हिटेड वगै। ररके अलॉवप,  अनुबंध दकरी मपनयतप पपप्त वेस्वेस्टॉक

एॉक एकरिेस्टमेंज के रिवेसयेत्रों के बीि नह ं हिटेड वगै।

12.रर कदठनपई कयो िरू करने के ललए,  अपीलकतप्स की ओर रे

उप परिसवेस परिस्थित ववदपन वुछ पररष्ठ वकील शी रुनील गुप्तप ने कहप दक वविपरपधीन

रुरकप ववपणन ययोगय नह ं हिटेड वगै और ररललए,  धपरप 2  (एि)  के तहत

पुछ पररभपवभाषत "पलतभूलतयेत्रों"  की पुछ पररभपभाषप मेस्टमें नह ं आती हिटेड वगै। )( )  i ववलनयमन

अलधलनयम के. उनके अनुरपर, ववलनयमन अलधलनयम के तहत पलतभूलतयेत्रों

की पुछ पररभपभाषप के अंतग्सत आने के ललए एक रपव्सजलनक लललम्ेवेस्टड कंपनी के

शेयरेत्रों कयो ववपणन ययोगय हयोनप िपदहए और उर उदेश्य के ललए वेस्वेस्टॉक

एॉक एकरिेस्टमेंज मेस्टमें रूिीबद्ध हयोनप आवश्यक हिटेड वगै। शी गुप्तप आगे बतपते हहैं दक

उपरयोयक्ति क परिस्थिन कयो िदहबेन उमेिभपई प्ेवेस्टल और अनय बनपम नॉम्सन जेंट कमर
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हिटेड वगैलमल्वेस्टन और अनय के मपमले मेस्टमें बॉंट कमबे हपई कयो्वेस्ट्स के फिटेड वगैरले रे रम परिस्थि्सन

लमलतप हिटेड वगै। (1985) 57  कॉम.  मपमले 700 (बीएिरी)  और बुक बॉनड

रंदडयप लललम्ेवेस्टड बनपम यू.बी. लललम्ेवेस्टड और अनय के मपमले मेस्टमें। (1994)

79 कॉम.केर 346 (बीएिरी)। लनषपकतप मेस्टमें, उनहेत्रोंने हमपरप ध्यपन बी.के.

हयो परिसलडंगर (पी) लललम्ेवेस्टड बनपम पेम िंि जू्वेस्ट लमलर और अनय के मपमले

मेस्टमें कलकतप उचि नयपयपलय के फिटेड वगैरले की ओर आकवभाष्सत दकयप हिटेड वगै। (1983)

53  कॉम.केर 367 (किटेड वगैलयोर )  और ईवेस्वेस्ट रंदडयन पयोडयूर लललम्ेवेस्टड बनपम

नरेश आिपय्स भपिडु  और अनय के मपमले मेस्टमें। (1988) 64 कॉम. मपमले

259 (किटेड वगैलयोर )  परिसजनहेत्रोंने वबलकुल ववपर त दृवष्टकयोण अपनपयप हिटेड वगै। उनकप तक्स

हिटेड वगै दक बंबई के फिटेड वगैरले ठयोर तक्स पर आधपुछ पररत हहैं और ररललए,  हमपर 

वेसवीकतलत की ररपहनप करते हहैं।

13.  पलतवपि  नंबर 1  कप पलतलनलधतव करने वपले ववदपन वुछ पररष्ठ

वकील शी भपवेसकर पी.  गुप्तप कप कहनप हिटेड वगै दक ववलनयमन अलधलनयम के

पपवधपन एक रपव्सजलनक लललम्ेवेस्टड कंपनी के शेयरेत्रों पर लॉगू हयोते हहैं जयो

दकरी भी वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंज मेस्टमें रूिीबद्ध नह ं हहैं। उनके अनुरपर,  दकरी

प परिस्लक लललम्ेवेस्टड कंपनी की पलतभूलतयेत्रों कयो ववपणन ययोगय बनपने के ललए,

ररे दकरी लनदि्सष्ट पकतलत के बपजपर यपनी वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंज मेस्टमें बेिने की

आवश्यकतप नह ं हिटेड वगै। उनकप कहनप हिटेड वगै दक यह कयोई भी केत हयो रकतप हिटेड वगै
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जहपं ेखर िपर और ववकेतप एक-िरूरे के रंपक्स मेस्टमें हहैं और वहपं पलतभूलतयपं

बेिी जप रकती हहैं।

14.पलतदंद  पवेसतुलतयेत्रों के मदेनजर, पहलॉ रवपल जयो हमपरे लनधप्सरण

के ललए आतप हिटेड वगै वह यह हिटेड वगै दक ॉक एकयप ववलनयमन अलधलनयम के पपवधपन

दकरी रपव्सजलनक लललम्ेवेस्टड कंपनी के शेयरेत्रों पर लॉगू हेत्रोंगे जयो दक दकरी भी

वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंज मेस्टमें रूिीबद्ध नह ं हहैं?

15.मपनप जपतप हिटेड वगै दक,  पीयरलेर,  एक प परिस्लक लललम्ेवेस्टड कंपनी,

 परिसजरके रंबंध मेस्टमें अपीलकतप्स ने रुधपर की मपंग की  परिस्थिी,  के शेयर वेस्वेस्टॉक

एॉक एकरिेस्टमेंज मेस्टमें रूिीबद्ध नह ं हहैं। हमपर  रपय मेस्टमें, ररके बपवजूि दक यदि शेयर

ववलनयमन अलधलनयम की धपरप 2(एि)(आई)  के तहत पुछ पररभपवभाषत

"पलतभूलतयेत्रों"  की पुछ पररभपभाषप के अंतग्सत आते हहैं,  तयो धपरप 13  मेस्टमें लनदहत

अलभययोग लॉगू हेत्रोंगे। श्ि,  'पलतभूलतयपं'  कयो ववलनयमन अलधलनयम की

धपरप 2(एि)( ) i के तहत पुछ पररभपवभाषत दकयप गयप हिटेड वगै जयो रर पकपर हिटेड वगै:

 “2. पुछ पररभपभाषपएँ - रर अलधलनयम मेस्टमें, जब तक दक रंिभ्स रे

अनय परिस्थिप अपे परिसकत न हयो, -
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    "(ज) "पलतभूलतयपँ" मेस्टमें शपलमल हहैं-

( )  i दकरी लनगलमत कंपनी यप अनय लनकपय कॉपर्तोरे्वेस्ट

के शेयर,   परिसवेसकप,  वेस्वेस्टॉक,  बपंड,  दडबेस्टमेंिर,  दडबेस्टमेंिर वेस्वेस्टॉक यप

रमपन पकतलत की अनय ववपणन ययोगय पलतभूलतयपं;"  ”

16.  पपवधपन कयो वेसपष्ट रूप रे पढ़ने रे,  यह वेसपष्ट हिटेड वगै दक

रपव्सजलनक लललम्ेवेस्टड कंपनी के शेयरेत्रों कयो पलतभूलतयेत्रों की पुछ पररभपभाषप

मेस्टमें आने के ललए उनहेस्टमें रंतुष्ट करनप हयोगप दक वे ववपणन ययोगय हहैं।

ववलनयमन अलधलनयम मेस्टमें 'ववपणन ययोगय' श्ि कयो पुछ पररभपवभाषत नह ं

दकयप गयप हिटेड वगै और ररललए ररे रमझने के ललए,  हमेस्टमें ररके

श्िकयोश अ परिस्थि्स पर वपपर जपनप हयोगप। ्लिटेड वगैॉक एकर लॉ दडॉक एकशनर  (छठप

रंवेसकरण) 'मपक्टे्ेवेस्टबल' श्ि की वयपखयप रर पकपर करतप हिटेड वगै:

“ववपणन ययोगय। वबकी ययोगय. ऐरी िीजेस्टमें जयो बपजपर मेस्टमें बेिी जप रकेस्टमें;

17.   परिसजनके ललए ेखर िपर लमल रकतप हिटेड वगै;  वयपपपुछ पररक। ऑॉक एकरफयोड्स”  

रं परिसगलश दडॉक एकशनर  कप रं परिसकप्त रंवेसकरण, ेखंड  I पतष्ठ 1728 "ववपणन ययोगय"

अलभवयवयक्ति कप अ परिस्थि्स रर पकपर िेतप हिटेड वगै:
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“1. ववपणन दकए जपने ययोगय  परिसजरे ेखर िप यप बेिप जप रकतप हिटेड वगै यप

दकयप जप रकतप हिटेड वगै; बपजपर के ललए उपयुयक्ति; उरे एक तिटेड वगैयपर बपजपर लमल

जपतप हिटेड वगै; वह मपंग मेस्टमें हिटेड वगै, वबकी ययोगय हिटेड वगै।

2.  ेखर िने यप बेिने रे रंबंलधत यप उररे रंबंलधत;  वयपपपर रे

रंबंलधत; कीमत, मूलय, जयो ेखर िने यप बेिने रे पपप्त दकयप जप रकतप हिटेड वगै।

18.जिटेड वगैरप दक ऊपर दिए गए श्िकयोश अ परिस्थि्स रे वेसपष्ट हिटेड वगै,  अलभवयवयक्ति

"ववपणन ययोगय" कयो वबकी ययोगय श्ि के रप परिस्थि जयोडप गयप हिटेड वगै। िरूरे श्िेत्रों

मेस्टमें,  जयो कुछ भी बपजपर मेस्टमें ेखर िप और बेिप जप रकतप हिटेड वगै वह ववपणन

ययोगय हिटेड वगै। बपजपर कप आकपर कयोई मपयने नह ं रेखतप. िरूरे श्िेत्रों मेस्टमें, ऐरे

शेयर ेखर िने के रचछुक वयवयक्तियेत्रों की रंखयप लनणप्सयक नह ं हयोगी। रर

ततथय कयो नजरअंिपज नह ं दकयप जप रकतप दक रूिीबद्ध शेयरेत्रों के ललए भी

कयोई ेखर िपर नह ं हयो रकतप हिटेड वगै। ऐरे मेस्टमें ॉक एकयप यह कहप जप रकतप हिटेड वगै दक

रूिीबद्ध शेयर भी ववपणन ययोगय नह ं हहैं? हमपर  रपय मेस्टमें जयो आवश्यक हिटेड वगै

वह लननिःशुलक हवेसतपंतरणीयतप हिटेड वगै। कुछ रीलमत विटेड वगैधपलनक पलतबंधेत्रों के अधीन,

शेयरधपरकेत्रों कयो अपने शेयर, जब और  परिसजरे वे िपहेस्टमें, वेस परिस्थिपनपंतुछ पररत करने कप

अलधकपर हिटेड वगै। यह वह अलधकपर हिटेड वगै जयो लननिःशुलक हवेसतपंतरणीयतप की

आवश्यकतप कयो पूरप करतप हिटेड वगै। हपलॉँदक,  जब क़पनून कदठन शतष्कर्षों यप
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पलतबंधेत्रों के रप परिस्थि दकरी ववलशष्ट शेणी के लयोगेत्रों कयो शेयरेत्रों के हवेसतपंतरण पर

रयोक लगपतप हिटेड वगै यप रीलमत करतप हिटेड वगै,  तयो शेयरधपरकेत्रों कप हवेसतपंतरण यप

मुफ्त हवेसतपंतरणीयतप कप अलधकपर ेखतरे मेस्टमें पड जपतप हिटेड वगै और उर  परिसवेस परिस्थिलत

मेस्टमें रन रीमपओं वपले शेयरेत्रों कयो ववपणन ययोगय नह ं कहप जप रकतप हिटेड वगै।

ररललए, हमपर  रपय मेस्टमें,  प परिस्लक लललम्ेवेस्टड कंपनी के शेयर हपलॉंदक वेस्वेस्टॉक

एॉक एकरिेस्टमेंज मेस्टमें रूिीबद्ध नह ं हहैं,  पलतभूलतयेत्रों की पुछ पररभपभाषप मेस्टमें आते हहैं और

ररललए,  ववलनयमन अलधलनयम के पपवधपन लॉगू हयोते हहैं। ईवेस्वेस्ट रंदडयन

पयोडयूर लललम्ेवेस्टड (रुपप)  के मपमले मेस्टमें कलकतप उचि नयपयपलय की एक

दडवीजन बेस्टमेंि बी.के.हयो परिसलडंगर (पी)  लललम्ेवेस्टड (रुपप)  के मपमले मेस्टमें अपने

पहले के फिटेड वगैरले पर भरयोरप करते हुए उरी लनषकभाष्स पर पहंुिी और रर

पकपर रेखी:

“मेरे वविपर मेस्टमें मपमले के रर पहलू पर शी ि पपंकर गुप्तप के

तक्स  कयो वेसवीकपर करनप ववपणन ययोगय पलतभूलतयेत्रों की“ ”  

अलभवयवयक्ति कयो बहुत रंकीण्स अ परिस्थि्स िेनप हयोगप। जिटेड वगैरप दक ऊपर

दिए गए श्िकयोभाषीय अ परिस्थि्स रे वेसपष्ट हयोगप, "ववपणन ययोगय"

कप अ परिस्थि्स "वबकी ययोगय" के रप परिस्थि जयोडप गयप हिटेड वगै। िरूरे श्िेत्रों

मेस्टमें,  जयो कुछ भी बपजपर मेस्टमें ेखर िप और बेिप जप रकतप हिटेड वगै

वह ववपणन ययोगय हिटेड वगै। मुझे "ववपणन ययोगय पलतभूलतयेत्रों" की
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अलभवयवयक्ति कयो केवल उन पलतभूलतयेत्रों तक रीलमत करने के

ललए कयोई वपरं्वेस्ट नह ं दिेखतप हिटेड वगै जयो वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंज मेस्टमें उद्ध तत

हहैं। ररललए शी गुप्तप कप यह तक्स  ववफल हयो जपतप हिटेड वगै।” 

19.  यह रि हिटेड वगै दक िदहबेन उमेिभपई प्ेवेस्टल (रुपप)  के मपमले मेस्टमें

बॉंट कमबे हपई कयो्वेस्ट्स ने यह वविपर दकयप हिटेड वगै दक एक लनजी कंपनी के शेयरेत्रों मेस्टमें

तरलतप कप िुछ पररत नह ं हयोतप हिटेड वगै और ररललए, उनहेस्टमें ववपणन ययोगय नह ं कहप

जप रकतप हिटेड वगै। फिटेड वगैरले कप पपरंलगक भपग रर पकपर हिटेड वगै:

“रर पकपर यह वेसपष्ट हिटेड वगै दक एक लनजी कंपनी के शेयरेत्रों मेस्टमें

तरलतप कप िुछ पररत नह ं हयोतप हिटेड वगै,  परिसजरकप अ परिस्थि्स हिटेड वगै दक शेयरेत्रों

के ेखर िपर कयो यह गपरं्वेस्ट  नह ं ि  जप रकती हिटेड वगै दक वह

कंपनी के रिवेसय के रूप मेस्टमें पंजीकतत हयोगप। ऐरे शेयरेत्रों कयो

बपजपर मेस्टमें नह ं बेिप जप रकतप हिटेड वगै यप िरूरे श्िेत्रों मेस्टमें, उनहेस्टमें

ववपणन ययोगय नह ं कहप जप रकतप हिटेड वगै और ररललए,

"पलतभूलतयेत्रों"  की पुछ पररभपभाषप के अंतग्सत "ववपणन ययोगय

रुरकप..." के रूप मेस्टमें नह ं कहप जप रकतप हिटेड वगै।

20.  हमेस्टमें शुरू मेस्टमें यह कहनप िपदहए दक यह मपमलॉ एक
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लनजी कंपनी रे रंबंलधत हिटेड वगै और मुफ्त हवेसतपंतरणीयतप की

अनुप परिसवेस परिस्थिलत कयो ध्यपन मेस्टमें रेखते हुए,  शेयरेत्रों कयो ववलनयमन

अलधलनयम की धपरप 2 (एि) (आई) के तहत पुछ पररभपवभाषत ववपणन

ययोगय पलतभूलतयेत्रों के रूप मेस्टमें नह ं रेखप गयप  परिस्थिप। यह उयक्ति लनण्सय के

लनंट कमनलल परिसेखत अंश रे वेसपष्ट हयोगप:

…“ एक बपजपर, ररललए, एक मुफत लेनिेन पर वविपर करतप

हिटेड वगै जहपँ शेयरेत्रों कयो शीभाष्सक के रंबंध मेस्टमें दकरी भी पलतबंध के

वबनप बेिप और ेखर िप जप रकतप हिटेड वगै। ररललए,  जयो शेयर

बपजपर मेस्टमें बेिे जपते हहैं, उनमेस्टमें मुयक्ति हवेसतपंतरणीयतप के िुछ पररत

के कपरण उचि वेसतर की तरलतप हयोनी िपदहए। लननिःशुलक

हवेसतपंतरणीयतप कप ऐरप िुछ पररत केवल रपव्सजलनक कंपनी के

शेयरेत्रों मेस्टमें ह  पपयप जपतप हिटेड वगै। कंपनी अलधलनयम, 1956  की

धपरप 3  मेस्टमें "लनजी कंपनी"  की पुछ पररभपभाषप उन पलतबंधेत्रों की

बपत करती हिटेड वगै  परिसजनके ललए लनजी कंपनी के लेेखेत्रों कयो पिपन

करनप हयोगप। शेयरेत्रों के हवेसतपंतरण के रंबंध मेस्टमें पलतबंध एक

लनजी कंपनी की ववशेभाषतप ह ।… ” 
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21. वत्समपन मपमले मेस्टमें, हम एक प परिस्लक लललम्ेवेस्टड कंपनी रे लिंलतत

हहैं और उपरयोयक्ति लनण्सय वेसपष्ट रूप रे रंलगत करतप हिटेड वगै दक प परिस्लक लललम्ेवेस्टड

कंपनी के शेयर पलतभूलतयेत्रों की पुछ पररभपभाषप मेस्टमें आएंगे। यह उयक्ति लनण्सय के

लनंट कमनलल परिसेखत अंश रे वेसपष्ट हयोगप:

"रर पकपर यह हमपरे ललए वेसपष्ट हिटेड वगै दक"  पलतभूलतयेत्रों "की

पुछ पररभपभाषप मेस्टमें केवल" दकरी लनगलमत कंपनी यप अनय लनकपय

कॉपर्तोरे्वेस्ट "श्िेत्रों के उपययोग के बपवजूि केवल एक

रपव्सजलनक लललम्ेवेस्टड कंपनी के शेयर शपलमल हेत्रोंगे।" 

22.  रन रभी कपरणेत्रों रे,  हमपर  रपय हिटेड वगै दक बॉंट कमबे हपई कयो्वेस्ट्स कप

उपरयोयक्ति लनण्सय वेसपष्ट रूप रे अलग हिटेड वगै।

23. जिटेड वगैरप दक पहले कहप गयप हिटेड वगै, बुक बॉनड रंदडयप लललम्ेवेस्टड (रुपप)

के मपमले मेस्टमें बॉंट कमबे हपई कयो्वेस्ट्स के एक ववदपन एकल नयपयपधीश ने िदहबेन

उमेिभपई प्ेवेस्टल (रुपप)  मेस्टमें अपने पहले दडवीजन बेस्टमेंि के फिटेड वगैरले कप पपलन

दकयप  परिस्थिप और प परिस्थिम दृष्टयप वविपर वययक्ति दकयप  परिस्थिप दक शेयरेत्रों कप लेनिेन

वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंज पर गिटेड वगैर-रूिीबद्ध प परिस्लक लललम्ेवेस्टड कंपनी कयो ववलनयमन

अलधलनयम के तहत कवर करने कप ररपिप नह ं हिटेड वगै। ऐरप करते रमय,

ववदपन एकल नयपयपधीश ने बी.के. के मपमले मेस्टमें कलकतप उचि नयपयपलय
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के लनण्सयेत्रों कप उललेेख दकयप  परिस्थिप। हयो परिसलडंगर (रुपप)  और ईवेस्वेस्ट रंदडयन

पयोडयूर लललम्ेवेस्टड (रुपप)  लेदकन वबनप कयोई कपरण बतपए उन लनण्सयेत्रों के

अनुपपत रे अरहमत  परिस्थिे। ववदपन एकल नयपयपधीश ने िदहबेन उमेिभपई

प्ेवेस्टल (रुपप) के मपमले मेस्टमें पहले दडवीजन बेस्टमेंि के फिटेड वगैरले कप पपलन करने के

ललए ेखुि कयो बपध्य पपयप। रर रंबंध मेस्टमें ववदपन एकल नयपयपधीश की

द्वेस्टपपणी रर पकपर हिटेड वगै:

“ररके ववपर त, रन ियो लनण्सयेत्रों के बपरे मेस्टमें मेरप प परिस्थिम दृष्टयप

दृवष्टकयोण शी मेहतप की पवेसतुलत रे मेल ेखपतप हिटेड वगै। मेरप प परिस्थिम

दृष्टयप वविपर हिटेड वगै दक वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंज मेस्टमें अरूिीबद्ध प परिस्लक

लललम्ेवेस्टड कंपनी के शेयरेत्रों कप लेनिेन रर अलधलनयम दपरप

शपलरत हयोने कप ररपिप नह ं हिटेड वगै।

शी कूपर ने ईवेस्वेस्ट रंदडयन पयोडयूर लललम्ेवेस्टड (1988)  64

कॉंट कमप मेस्टमें कलकतप उचि नयपयपलय की दडवीजन बेस्टमेंि के

फिटेड वगैरले पर दृढ़तप रे भरयोरप दकयप। रर मुदे पर भी केर

259.  कलकतप उचि नयपयपलय ने बी.के.  मपमले मेस्टमें उरी

उचि नयपयपलय के पहले के फिटेड वगैरले पर भरयोरप दकयप।

हयो परिसलडंगर (पी) लललम्ेवेस्टड बनपम पेम िंि जू्वेस्ट लमलर (1983)
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53 कॉंट कमप किटेड वगैर 367। उर वेसतर पर, शीमती मनयोहर जे के

फिटेड वगैरले कयो कलकतप उचि नयपयपलय के ववदपन एकल

नयपयपधीश के रमक उद्धतत दकयप गयप  परिस्थिप। उनकप मपननप 

 परिस्थिप दक नॉम्सन जे हिटेड वगैलमल्वेस्टन बनपम उमेिभपई एर प्ेवेस्टल

(1979) 49 कॉंट कमप किटेड वगैर 1 मेस्टमें शीमती मनयोहर जे कप लनण्सय

एक पपरवे्वेस्ट लललम्ेवेस्टड कंपनी के शेयरेत्रों के हवेसतपंतरण की

 परिसवेस परिस्थिलत तक ह  रीलमत हयोनप िपदहए। जहपं तक ईवेस्वेस्ट रंदडयन

पयोडयूर लललम्ेवेस्टड (1988) 64 कॉंट कमप किटेड वगैर 259 मेस्टमें कलकतप

उचि नयपयपलय की दडवीजन बेस्टमेंि के फिटेड वगैरले कप रवपल हिटेड वगै,

यह बी.के. मेस्टमें पहले के फिटेड वगैरले कप पपलन करतप पतीत हयोतप

हिटेड वगै। जयोत. कलकतप उचि नयपयपलय के ववदपन नयपयपधीशेत्रों के

पलत बहुत रंट कममपन के रप परिस्थि,  परिसजनहेत्रोंने उपरयोयक्ति ियो मपमलेत्रों कप

फिटेड वगैरलॉ दकयप, भले ह  मपमलॉ एकीकतत न हयो, महैं उरमेस्टमें की

गई उनकी द्वेस्टपप परिसणयेत्रों रे अरहमत हयोनप िपहंूगप। हपलॉँदक,

ववदपन एकल नयपयपधीश के लनण्सयेत्रों और हमपर  अिपलत के

अपील लनण्सय कयो ध्यपन मेस्टमें रेखते हुए,  महैं ेखुि कयो यह

वविपर करने के ललए बपध्य मपनतप हँू दक पलतभूलत अनुबंध

(ववलनयमन) अलधलनयम, 1956 कप उदेश्य लनजी लेनिेन कयो
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ववलनयलमत करनप नह ं हिटेड वगै। रपव्सजलनक लललम्ेवेस्टड कंपलनयेत्रों के

शेयरेत्रों मेस्टमें, जयो वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंज मेस्टमें रूिीबद्ध नह ं हहैं। ररललए,

यह वववपि भी ववफल हयो जपतप हिटेड वगै।”

24. ववलनयमन अलधलनयम "पलतभूलतयेत्रों मेस्टमें लेनिेन के वयवरपय कयो

ववलनयलमत करके अवपंछनीय लेनिेन"  कयो रयोकने के ललए अलधलनयलमत

दकयप गयप  परिस्थिप और रररे कयोई यह अनुमपन नह ं लगप रकतप हिटेड वगै दक यह

केवल वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंज पर शेयरेत्रों के हवेसतपंतरण पर लॉगू हयोनप  परिस्थिप। रर

मपमले मेस्टमें बॉंट कमबे हपई कयो्वेस्ट्स रर ततथय रे कपफी पभपववत  परिस्थिप दक रर

अलधलनयम कप उदेश्य वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंज मेस्टमें लेनिेन कयो लनयंवतत करनप  परिस्थिप।

जिटेड वगैरप दक पहले कहप गयप हिटेड वगै, हमेस्टमें अलधलनयम के उदेश्य मेस्टमें ऐरप कुछ भी

नह ं लमलॉ जयो उर लनषकभाष्स की पुवष्ट करतप हयो। हम,  ऊपर बतपए गए

कपरणेत्रों रे,  बुक बॉनड रंदडयप लललम्ेवेस्टड (रुपप)  मेस्टमें बॉंट कमबे हपई कयो्वेस्ट्स के

दृवष्टकयोण कप रम परिस्थि्सन करने के रचछुक नह ं हहैं।

25.  नरेश के.  अग्रवपल एंड कंपनी बनपम किटेड वगैनबहैंक फपरनेस्टमेंलशयल

रवव्सरेज लललम्ेवेस्टड और अनय (2010) 6 एररीरी 178 के मपमले मेस्टमें रर

नयपयपलय के फिटेड वगैरले रे हम अपने दृवष्टकयोण रे मजबूत हुए हहैं,  परिसजरमेस्टमें रर

33



नयपयपलय ने "पलतभूलतयपं"  श्ि कयो पुछ पररभपवभाषत मपनप  परिस्थिप। ववलनयमन

अलधलनयम की धपरप 2(एि)(आई)  के तहत,  धपरप 16(2)  के तहत जपर 

अलधरूिनप के रंिभ्स मेस्टमें और मपनप गयप दक पुछ पररभपभाषप रूिीबद्ध पलतभूलतयेत्रों

और अरूिीबद्ध पलतभूलतयेत्रों के बीि कयोई अंतर नह ं करती हिटेड वगै। फिटेड वगैरले कप

पपरंलगक भपग रर पकपर हिटेड वगै:

“41……..उपरयोयक्ति उद्धतत पुछ पररभपभाषप के अवलयोकन रे पतप

िलतप हिटेड वगै दक यह रूिीबद्ध पलतभूलतयेत्रों और अरूिीबद्ध

पलतभूलतयेत्रों के बीि कयोई अंतर नह ं करतप हिटेड वगै और ररललए

यह वेसपष्ट हिटेड वगै दक पुछ पररपत उन पलतभूलतयेत्रों पर लॉगू हयोगप जयो

वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंज मेस्टमें रूिीबद्ध नह ं हहैं……… ……………… ..”

26.  जब 'पलतभूलत'  श्ि कयो ववलनयमन अलधलनयम के तहत

पुछ पररभपवभाषत दकयप गयप हिटेड वगै, तयो एक ह  क़पनून मेस्टमें एक ह  श्ि कप एक रे

अलधक वेस परिस्थिपनेत्रों पर उपययोग हयोने पर ररकप अ परिस्थि्स लभनन नह ं हयोगप, अनय परिस्थिप

यह परप परिसजत हयो जपएगप पुछ पररभपभाषप अनुभपग कप मूल उदेश्य। तिनुरपर, पहले

लनधप्सुछ पररत पहले पश्न कप हमपरप उतर यह हिटेड वगै दक ववलनयमन अलधलनयम के

पपवधपन प परिस्लक लललम्ेवेस्टड कंपनी की अरूिीबद्ध पलतभूलतयेत्रों कयो कवर

करेस्टमेंगे। िरूरे श्िेत्रों मेस्टमें, वेस्वेस्टॉक-एॉक एकरिेस्टमेंज मेस्टमें रूिीबद्ध नह ं दकए गए प परिस्लक
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लललम्ेवेस्टड कंपनी के शेयर ववलनयमन अलधलनयम के िपयरे मेस्टमें आते हहैं।

27. जिटेड वगैरप दक फिटेड वगैरले के पूव्सवतट पिटेड वगैरपग्रपफ मेस्टमें कहप गयप हिटेड वगै, कंपनी लॉ

बयोड्स ने मपनप हिटेड वगै दक भगवती के पक मेस्टमें शेयरेत्रों कप हवेसतपंतरण भी ववलनयमन

अलधलनयम की धपरप 16 के पपवधपनेत्रों के  परिसेखलॉफ  परिस्थिप। अलधलनयम की धपरप

16(1) केस्टमेंद्र ररकपर कयो कुछ मपमलेत्रों मेस्टमें अनुबंधेत्रों पर रयोक लगपने की शवयक्ति

पिपन करती हिटेड वगै। धपरप 16 रर पकपर हिटेड वगै:

“16.  कअ छ मिमलके सदस्यों मम अनअबुबंधके सदस्यों पिचार िचारो क लगिनय के  क की शेजक एकरति.-

(1) यदि केस्टमेंद्र ररकपर की रपय हिटेड वगै दक दकरी रपाजय यप केत मेस्टमें

लनदि्सष्ट पलतभूलतयेत्रों मेस्टमें अवपंलछत रवांछित सट्ेवेस्टबपजी कयो रयोकनप

आवश्यक हिटेड वगै,  तयो वह आलधकपुछ पररक रपजपत मेस्टमें अलधरूिनप

दपरप घयोवभाषत कर रकती हिटेड वगै दक कयोई भी वयवयक्ति अलधरूिनप मेस्टमें

लनदि्सष्ट रपाजय यप केत मेस्टमें, केस्टमेंद्र ररकपर की अनुमलत के वबनप,

अलधरूिनप मेस्टमें लनदि्सष्ट दकरी भी रुरकप की वबकी यप ेखर ि

के ललए दकरी भी रीमप और तर के कयो छयोडकर, यदि कयोई

हयो, उरमेस्टमें लनदि्सष्ट अनुबंध मेस्टमें पवेश करेगप। .

(2)  उप के पपवधपनेत्रों के उललंघन मेस्टमें रभी अनुबंध-ररके

तहत जपर  अलधरूिनप की तपर ेख के बपि िज्स की गई धपरप
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(1) अविटेड वगैध हयोगी।'' 

28.  उपरयोयक्ति पपवधपन कयो वेसपष्ट रूप रे पढ़ने रे यह वेसपष्ट हिटेड वगै दक

दकरी भी रपाजय यप केत मेस्टमें लनदि्सष्ट पलतभूलतयेत्रों मेस्टमें अवपंछनीय शतष्कर्षों कयो

रयोकने के ललए केस्टमेंद्र ररकपर अलधरूिनप दपरप यह घयोवभाषत करने मेस्टमें रकम हिटेड वगै

दक अलधरूिनप मेस्टमें लनदि्सष्ट दकरी भी रपाजय यप केत मेस्टमें कयोई भी वयवयक्ति, केस्टमेंद्र

ररकपर की अनुमलत रे, अलधरूिनप मेस्टमें लनदि्सष्ट दकरी भी रुरकप की वबकी

यप ेखर ि के ललए कयोई अनुबंध मेस्टमें पवेश करेस्टमें। उपरयोयक्ति शवयक्ति कप पययोग

करते हुए केस्टमेंद्र ररकपर ने 27  जून, 1969  कयो अलधरूिनप जपर  की और

घयोभाषणप की दक पूरे भपरत मेस्टमें "कयोई भी वयवयक्ति" केस्टमेंद्र ररकपर की अनुमलत रे

पलतभूलतयेत्रों की वबकी यप ेखर ि के ललए दकरी भी अनुबंध मेस्टमें पवेश नह ं

करेगप। ऐरे वेसपॉ्वेस्ट दडलीवर  अनुबंध के अलॉवप" जिटेड वगैरप दक दकरी मपनयतप

पपप्त वेस्वेस्टॉक एॉक एकरिेस्टमेंज के अलधलनयम, लनयमेत्रों, उपलनयमेत्रों और ववलनयमेत्रों के

तहत अनुमत हिटेड वगै। ररललए, अपीलकतप्स अलधलनयम की धपरप 16 की कठयोरतप

रे तभी बपहर आ रकतप हिटेड वगै जब वह रंतुष्ट हयो दक लेनिेन "वेसपॉ्वेस्ट दडलीवर 

अनुबंध" की पुछ पररभपभाषप के अंतग्सत आतप हिटेड वगै।

29. शी रुनील गुप्तप ने आगे कहप दक वविपरपधीन अनुबंध एक वेसपॉ्वेस्ट

दडलीवर  अनुबंध हिटेड वगै और ररललए,  ववलनयमन अलधलनयम की धपरप 16  के
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िपयरे मेस्टमें नह ं आतप हिटेड वगै। शी भपवेसकर पी. गुप्तप, मुदे रे जुडते हहैं और पवेसतुत

करते हहैं दक रीलमत लनयम के मदेनजर अपीलकतप्स कयो वेसपॉ्वेस्ट दडलीवर 

अनुबंध कप मुदप उठपने की अनुमलत नह ं ि  जप रकती हिटेड वगै। रर रंबंध मेस्टमें,

उनहेत्रोंने हमपरप ध्यपन 19 दिरंबर, 2003 के आिेश की ओर आकवभाष्सत दकयप

हिटेड वगै। हम पलतवपि  के वकील की रर आपवत कयो वेसवीकपर करने के रचछुक

नह ं हहैं।

30.  उपरयोयक्ति आिेश के अनुरपर लनयम जपर  करते रमय रर

नयपयपलय ने ववलनयमन अलधलनयम की पययोाजयतप के पश्न के रंबंध मेस्टमें

बॉंट कमबे और कलकतप उचि नयपयपलयेत्रों के परवेसपर ववरयोधी लनण्सयेत्रों के रंबंध

मेस्टमें अपीलकतप्स की ओर रे ि  गई िलील पर ध्यपन दियप। उपरयोयक्ति रे यह

नह ं कहप जप रकतप दक रीलमत लनयम जपर  दकयप गयप  परिस्थिप। ररके

अलॉवप, आिेश दिनपंक 5.11.2004 दपरप रर नयपयपलय दपरप छुवांछित सट्वेस्ट  ि  गई

हिटेड वगै और ररे दकरी ववलशष्ट पश्न तक रीलमत नह ं दकयप गयप हिटेड वगै। उपरयोयक्ति रे

यह नह ं कहप जप रकतप दक अपीलॉ परिस्थिट कयो रीलमत लनयम पपप्त हिटेड वगै।

31 .ययोगयतप के आधपर पर, उतरिपतपओं कप कहनप हिटेड वगै दक वविपरपधीन

अनुबंध कयो वेसपॉ्वेस्ट दडलीवर  अनुबंध नह ं कहप जप रकतप हिटेड वगै और रर रंबंध
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मेस्टमें, ववदपन वुछ पररष्ठ वकील रमझ समझौते की शतष्कर्षों पर हमपरप ध्यपन आकवभाष्सत करते

हहैं जयो दडकी कप दहवेसरप  परिस्थिे।

32. ररललए, िरूरप पश्न, जयो हमपरे लनधप्सरण के ललए उपयुयक्ति हिटेड वगै, वह

यह हिटेड वगै दक ॉक एकयप वविपरपधीन अनुबंध वेसपॉ्वेस्ट दडलीवर  अनुबंध हिटेड वगै। यह

अलभवयवयक्ति ववलनयमन अलधलनयम की धपरप 2( )  i के तहत पुछ पररभपवभाषत हिटेड वगै।

ररे रर पकपर पढ़प जपतप हिटेड वगै:

    “2. पुछ पररभपभाषपएँ - रर अलधलनयम मेस्टमें, जब तक दक रंिभ्स रे अनय परिस्थिप

अपे परिसकत न हयो, -

( ) "i वेसपॉ्वेस्ट दडलीवर  अनुबंध"  कप अ परिस्थि्स एक अनुबंध हिटेड वगै जयो पिपन

करतप हिटेड वगै 

(ए)  पलतभूलतयेत्रों की वपवेसतववक दडलीवर  और उरके मूलय कप

भुगतपन यप तयो अनुबंध की तपर ेख के उरी दिन यप अगले दिन,

पलतभूलतयेत्रों के पेभाषण यप डपक के मपध्यम रे धन के पेभाषण के ललए ली गई

वपवेसतववक अवलध यदि अनुबंध के पक एक ह  शहर यप रलॉके मेस्टमें नह ं

रहते हहैं तयो उपरयोयक्ति अवलध की गणनप रे बपहर रेखप जप रहप हिटेड वगै;
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(बी) दकरी लॉभप परिस्थिट वेसवपमी के ेखपते रे दडपॉ परिसज्वेस्टर  दपरप पलतभूलतयेत्रों

कप दकरी अनय लॉभप परिस्थिट वेसवपमी के ेखपते मेस्टमें वेस परिस्थिपनपंतरण,  जब ऐरी

पलतभूलतयेत्रों कप लनप्वेस्टपन दकरी दडपॉ परिसज्वेस्टर  दपरप दकयप जपतप हिटेड वगै;

 33  ” पुछ पररभपभाषप के अनुरपर,  पलतभूलतयेत्रों की वपवेसतववक दडलीवर  और

उरकी कीमत कप भुगतपन यप तयो अनुबंध की तपर ेख के उरी दिन यप

अगले दिन पिपन करने वपले अनुबंध कप मतलब वेसपॉ्वेस्ट दडलीवर  अनुबंध

हिटेड वगै। जब हम उपरयोयक्ति पुछ पररभपभाषप कयो ध्यपन मेस्टमें रेखते हुए वत्समपन मपमले के

ततथयेत्रों पर वविपर करते हहैं,  तयो हम पपते हहैं दक वविपरपधीन अनुबंध वेसपॉ्वेस्ट

दडलीवर  अनुबंध नह ं हिटेड वगै।

यह रि हिटेड वगै दक तुदहन दपरप भगवती कयो ललेखे गए 30  अॉक एक्ूवेस्टबर,

1987  के पत मेस्टमें उनहेत्रोंने कहप  परिस्थिप दक 10  नवंबर, 1986  कयो उनके बीि

औपिपुछ पररक रमझ समझौतप हुआ  परिस्थिप और रमझ समझौते के अनुरपर वह पीयरलेर के

ेखर िे गए पूरे 3530  शेयर हवेसतपंतुछ पररत कर रहे हहैं। ऋण रपलश रे और

हवेसतपंतरण उरके पुनभु्सगतपन मेस्टमें हयोतप हिटेड वगै। हपलॉँदक, भगवती और तुदहन के

बीि 21 नवंबर, 1994 कयो हुआ रमझ समझौतप, जयो रमझ समझौतप दडकी कप दहवेसरप

 परिस्थिप, यह पपवधपन करतप हिटेड वगै दक शेयरेत्रों की वबकी 30 अॉक एक्ूवेस्टबर, 1987 कयो हुई

और उरके वविपर मेस्टमें भगवती ने रुपये की रपलश कप भुगतपन दकयप। 21
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नवंबर, 1994 कयो 10 लॉेख रुपये और ररके अलॉवप लेेखपंकन वभाष्स 1989-

90 तक पूरे शेयरेत्रों पर 8,64,850 रुपये कप लॉभपंश तुदहन दपरप बरकरपर

रेखप जपएगप। ररके रपमने भगवती की िलील  परिस्थिी दक रुपये कप भुगतपन

दकयप जपए। शपंलत ेखर िने के ललए 10 लॉेख रुपये कप भुगतपन दकयप गयप

 परिस्थिप, जयो वेसवीकपर करने ययोगय नह ं हिटेड वगै और वपवेसतव मेस्टमें, यह शेयरेत्रों की वबकी

के ललए वविपर कप दहवेसरप हिटेड वगै। एक बपर जब हम यह वविपर कर लेते हहैं , तयो

अपीलकतप्स की यह िलील दक यह एक वेसपॉ्वेस्ट दडलीवर  अनुबंध हिटेड वगै, ेखपुछ पररज

करने ययोगय हिटेड वगै। हम रर मुदे पर कंपनी लॉ बयोड्स और उचि नयपयपलय के

तक्स और लनषकभाष्स रे रहमत हहैं।

34. अपीलकतप्स के ियोनेत्रों तकष्कर्षों मेस्टमें कयोई िम नह ं हिटेड वगै, हमेस्टमें रर अपील

मेस्टमें कयोई ययोगयतप नह ं लमलती हिटेड वगै और ररे तिनुरपर ेखपुछ पररज कर दियप जपतप

हिटेड वगै, लेदकन लॉगत के बपरे मेस्टमें कयोई आिेश दिए वबनप।

अपील खारिज.
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शहनपज ेखपंन ल समझौहपर, (आर०जे०एर०)

यह अनुवपि आद्वेस्ट्सदफलशयल रं्ेवेस्टललजेस्टमेंर ्ूवेस्टल 'सअििस'  की रहपयतप रे

अनुवपिक नयपलयक अलधकपर  शहनपज ेखपंन ल समझौहपर,  (आर.जे.एर.)  दपरप

दकयप गयप हिटेड वगै।

असिपी किचारण:  यह लनण्सय पककपर कयो उरकी भपभाषप मेस्टमें रमझपने के रीलमत

उपययोग के ललए वेस परिस्थिपनीय भपभाषप मेस्टमें अनुवपदित दकयप गयप हिटेड वगै और दकरी

अनय उदेश्य के ललए ररकप उपययोग नह ं दकयप जप रकतप हिटेड वगै। रभी

वयपवहपुछ पररक और आलधकपुछ पररक उदेश्येत्रों के ललए, लनण्सय कप अंग्रेजी रंवेसकरण
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ह  पपमप परिसणक हयोगप और लनषपपिन और कपयप्सनवयन के उदेश्य रे भी अंग्रेजी

रंवेसकरण ह  मपनय हयोगप।
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