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Ǒदãली उÍच Ûयायालय: नई Ǒदãली 

िनण[य कȧ ितिथ: 21 माच[, 2023 

 के मामले मɅ: 

 & िस.ǒव. आ. 56263/2022 

टȣईÈयू Ēीन पावर XIII Ĥाइवेट िलिमटेड  .....यािचकाकता[ 

  

    बनाम  

 

Įी जयंत मेहता, वǐरƵ अिधवƠा के 

साथ Įी ǒवĮव मुखजȸ, Įी पीएसएस 

भाग[व, सĮुी ǒĤयंका åयास, Įी राघव 

मãहोğा और सĮुी आयुषी खुराना, 

अिधवƠागण।  

आरईएमसी िलिमटेड           .....Ĥ×यथȸ

के माÚयम स:े  सĮुी ǒपंकȧ आनंद, वǐरƵ अिधवƠा, 

Įी बालɅद ु शेखर, सĮुी सौदािमनी 

शमा[, Įी Įीआंश Ĥकाश, Įी 

राजकुमार मौय[ और Įी कृçणा चैतन,् 

अिधवƠागण।  

 

कोरम:  

माननीय मÉुय Ûयायाधीश  

माननीय Ûयायमिूत[ Įी सुħमोणयम Ĥसाद   

िनण[य 

Ûया., सħुमोणयम Ĥसाद 



तटèथ Ĥशǔèत पğ संÉया - 2023:DHC:2069-DB  

 

ǐर.या.(िस.) 17599/2022       पƵृ स.ं 2  

 

1. यािचकाकता[ ने Ǒदनांक 16.12.2022 के िनण[य को Ĥभाǒवत करते हुए 

त×काल ǐरट यािचका दायर कȧ है ǔजसमɅ संदभ[ सं. 

आरईएमसीएल/सीओ/पीपी/पी-85 (इसके बाद  आ¢ेǒपत िनण[य  के Ǿप मɅ 

संदिभ[त) Ĥ×यथȸ आरईएमसी िलिमटेड Ʈारा Ĥदान Ǒकया गया ǔजसके संदभ[ मɅ 

Ĥ×यथȸ ने यािचकाकता[ को चयन के अनुरोध के माÚयम से जारȣ िĒड से जुड़ȣ 

अ¢य ऊजा[ ǒबजली पǐरयोजनाओं से चौबीसɉ घंटे ǒबजली कȧ 1000 मेगावाट कȧ 

खरȣद ĤǑĐया मɅ भाग लेने के िलए संदभ[ स.ं आरईएमसीएल/सीओ/पीपी/पी-

85/आरटȣसी/1000मे.वा./2022 ǑदनांǑकत 14 जुलाई 2022 (इसके बाद  चयन 

के िलए अनुरोध  के Ǿप मɅ संदिभ[त) Ʈारा तकनीकȧ Ǿप स े अयोÊय घोǒषत 

Ǒकया है| ǒववरण से अलग इस Ûयायालय के सम¢ जो ǒववाद उ×पÛन हुआ है 

वह यह है Ǒक यािचकाकता[ को िनǒवदा ĤǑĐया मɅ भाग लेने के िलए अयोÊय 

पाया गया था ÈयɉǑक उसके Ʈारा उƨतृ  िनवल मãूय  मɅ उसके अिधमान शेयरɉ 

का मूãय शािमल था ǔजसे Ĥ×यथȸ के ǒवचार मɅ इस तरह के िनवल मूãय से 

बाहर रखा जाना चाǑहए और इस तरह के बǑहçकरण के अनुसार चयन के िलए 

अनुरोध के तहत िनधा[ǐरत  िनवल मूãय  का मानदंड संतुƴ नहȣं हो रहा है। इस 

मामले मɅ तय Ǒकया जाने वाला संǔ¢Ư मƧुा यह है Ǒक Èया  िनवल मूãय  कȧ 

गणना करते समय अिधमान शेयरɉ के मãूय को शािमल Ǒकया जा सकता है 

और तदनुसार Èया Ĥ×यथȸ ने यािचकाकता[ को चयन के अनुरोध के संदभ[ मɅ 

िनǒवदा ĤǑĐया मɅ भाग लनेे के िलए अयोÊय घोǒषत करने मɅ गलती कȧ है।  
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2. यािचकाकता[, टȣईÈयू Ēीन पावर XIII Ĥाइवेट िलिमटेड ओ2 पावर एसजी 

पीटȣई िलिम. पूण[ èवािम×व वाली सहायक कंपनी है (बाद मɅ  ओ2  के Ǿप मɅ 

संदिभ[त ) जो मुÉयतः ǒवƭुत (ǒवƭुत िनयंğण) ǒविभÛन नोडल एजɅिसयɉ और 

ǒवतरण कंपिनयɉ Ʈारा Ĥापण के Ĥयोजनाथ[ ǒवƭुत के उ×पादन और आपिूत[ मɅ 

लगी हुई है। Ĥ×यथȸ, रेलवे एनजȸ मैनेजमɅट कंपनी िलिमटेड रेल मğंालय और 

राइÒस िलिमटेड के बीच एक संयुƠ उƭम कंपनी है जो Ĥ×यथȸ मɅ Đमश 49% 

और 51% का Ǒहèसेदार है। Ĥ×यथȸ अ¢य ऊजा[ पǐरयोजनाओं के काया[Ûवयन के 

िलए भारतीय रेलवे कȧ नोडल एजɅसी है।   

3. ǒववाद का तØया×मक पहलु त×काल दाǔखल करने के िलए अĒणी है  

यािचका नीचे दȣ गई है: -   

 i. Ǒदनांक 14.07.2022 को आरईएमसी िलिमटेड ने िनǒवदा आमंǒğत करते हुए 

एक नोǑटस जारȣ Ǒकया (इसके बाद “एनआईटȣ” के Ǿप मɅ संदिभ[त) 

एनआईटȣ स.ं: आरईएमसीएल/सीओ/पीपी/पी-85/आरटȣसी/1000 

मेगावाट/2022 ǔजसके Ʈारा भारतीय रेलवे कȧ ओर स ेऔर उसके िलए िĒड स े

जुड़ȣ अ¢य ऊजा[ (आरई) ǒबजली पǐरयोजनाओं स े1000 मेगावाट कȧ राउंड-द-

Èलॉक (आरटȣसी) ǒबजली कȧ आपूित[ के िलए पǐरयोजना डेवलपस[ के चयन 

हेतु बोिलयां आमंǒğत कȧ गई थी| चयन के िलए अनुरोध जो एनआईटȣ के साथ 

जारȣ Ǒकया गया था मɅ अÛय बातɉ के साथ-साथ िनधा[ǐरत Ǒकया गया था बोली 

मãूयांकन कȧ ĤǑĐया और संभाǒवत आवेदकɉ Ʈारा पूरा Ǒकए जाने वाले 

अपेǔ¢त पाğता मानदंड।   
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ii.   Ǒदनांक 09.11.2022 को यािचकाकता[ ने तकनीकȧ बोली और ǒवƣीय बोली के 

साथ संबंिधत दèतावेज Ĥèतुत Ǒकए।  

iii. Ǒदनांक 11.11.2022 को, Ĥ×यथȸ ने आवदेकɉ Ʈारा Ĥèतुत तकनीकȧ बोिलयɉ 

को खोला।  

iv. इसके बाद यािचकाकता[ को पता चला Ǒक अÛय बोलीदाताओं को ǐरवस[ 

नीलामी मɅ भाग लनेे के िलए अिĒम सूचना िमली थी जो Ǒदनांक 19.12.2022 

को होने वाली थी। इसिलए Ǒदनांक 14.12.2022 को यािचकाकता[ ने Ĥ×यथȸ 

को अÛय बातɉ के साथ-साथ यह कहते हुए िलखा Ǒक अपेǔ¢त मानदंडɉ को 

पूरा करने के बावजूद ǐरवस[ नीलामी ĤǑĐया के बारे मɅ कोई सूचना नहȣं िमली 

थी और तदनुसार अनुरोध Ǒकया गया था Ǒक उƠ मƧेु को हल होने तक ǐरवस[ 

नीलामी को èथिगत कर Ǒदया जाए।  

v. इसके अनुसरण मɅ, यािचकाकता[, इस तरह के बǑहçकरण के िलए कोई कारण 

बताए ǒबना बोली ĤǑĐया स ेबाहर Ǒकए जाने स ेåयिथत हो इस Ûयायालय के 

सम¢ ǐर.या. (िस.) स.ं 17230/2022 होने के नाते एक ǐरट यािचका दायर 

करने के िलए आगे बढ़ा ǔजसका ǒवƮान एकल Ûयायाधीश Ʈारा Ĥ×यथȸ को 

िनàन िनदȶशɉ के साथ िनपटान Ǒकया गया था:- 

“....7. Ĥ×यथȸ कȧ ओर स ेपेश ǒवƮान अिधवƠा ने िनदȶशɉ पर 

Ĥèतुत Ǒकया Ǒक यािचकाकता[ Ʈारा Ǒदनांक 14.12.2022 

(अनुलÊनक पी-8) के पğ के माÚयम स े Ǒकए गए अनुरोध के 

संदभ[ मɅ Ĥ×यथȸ अपना िनण[य यािचकाकता[ को बताएगा और 
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इस बीच ई-ǐरवस[ नीलामी (ई-आरए) यािचकाकता[ को उƠ 

िनण[य के संचार स ेशǾु होने वाल ेएक सƯाह कȧ समािƯ तक 

èथिगत रहेगी।  

8. पूवȾƠ बयान को अिभलेख पर लकेर और Ĥ×यथȸ को उस के 

िलए बाÚय कर लǒंबत आवेदनɉ के साथ वत[मान यािचका का 
िनपटान यािचकाकता[ को बदली हुई पǐरǔèथितयɉ मɅ Ûयायालय 

का दरवाजा खटखटाने कȧ èवतंğता के साथ Ǒकया जाता है...”   

    vi. ǒवƮान एकल Ûयायाधीश के िनदȶशɉ को आगे बढ़ाते हुए Ǒदनांक 

16.12.2022 को Ĥ×यथȸ ने आ¢ेǒपत िनण[य अÛय बातɉ के साथ-साथ यह 

बताते हुए जारȣ Ǒकया Ǒक यािचकाकता[ कȧ बोली को इस आधार पर बाहर 

रखा गया था Ǒक यह “...िनवल मãूय गणना मɅ Ĥितदेय अिधमानी शेयरɉ 

के अपवज[न के बाद मूल कंपनी के िनवल मãूय के आधार पर तकनीकȧ 

èतर पर अयोÊय घोǒषत Ǒकया गया है... ...”|   

4. Ĥ×यथȸ Ʈारा यािचकाकता[ को िनǒवदा ĤǑĐया के आगे के चरण से 

अयोÊय घोǒषत करने के फैसल े को चुनौती देते हुए यािचकाकता[ ने त×काल 

यािचका दायर करके इस Ûयायालय का ǽख Ǒकया है।  

5. यािचकाकता[ के ǒवƮान वǐरƵ अिधवƠा Įी जयंत मेहता ने Ĥèतुत Ǒकया 

Ǒक ओ2 पावर Ʈारा जारȣ Ǒकए गए अिधमान शयेर केवल जारȣकता[ के ǒवकãप 

पर Ĥितदेय हɇ और शेयरɉ से जड़ुȣ कोई अविध नहȣं है। उनका तक[  है Ǒक कंपनी 

अिधिनयम कȧ धारा 2(57) के तहत िनवल मूãय कȧ पǐरभाषा  पेड-अप शेयर 
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कैǒपटल  अिभåयǒƠ का उपयोग करती है ǔजस े कंपनी अिधिनयम कȧ धारा 

2(64) के तहत पǐरभाǒषत Ǒकया गया है ǔजसका अथ[ है Ǒक चुकता शेयर पूंजी 

चुकता पूंजी के Ǿप मɅ जमा कȧ गई कुल रािश है और जारȣ Ǒकए गए शेयरɉ के 

संबंध मɅ पेड उप पूंजी के Ǿप मɅ ĤाƯ रािश के बराबर है ǔजसमɅ भगुतान के Ǿप 

मɅ कंपनी के शेयरɉ के संबधं मɅ जमा कȧ गई रािश भी शािमल है। वह Ĥèतुत 

करता है Ǒक कंपनी अिधिनयम कȧ धारा 43 मɅ कहा गया है Ǒक शेयरɉ Ʈारा 

सीिमत कंपनी कȧ शेयर पूंजी मɅ इǔÈवटȣ शेयर पूंजी और अिधमान शयेर पूंजी 

शािमल है ǔजसका अथ[ है Ǒक अिभåयǒƠ मɅ अिधमान शेयर पूजंी के साथ-साथ 

कंपनी कȧ इǔÈवटȣ शेयर पूंजी दोनɉ शािमल हɇ। वह आगे कहता है Ǒक कंपनी 

अिधिनयम कȧ धारा 55(2) हालांǑक यह बताती है Ǒक अिधमानओं को 20 वषɟ 

के भीतर मोचन Ǒकया जाना चाǑहए Ǒफर भी उप-धारा (2) का दसूरा परंतुक 

èपƴ करता है Ǒक शेयरɉ को कंपनी के मुनाफे को छोड़कर मोचन नहȣं जा 

सकता है जो अÛयथा लाभांश के िलए उपलÞध होगा या इस तरह के मोचन के 

Ĥयोजनɉ के िलए Ǒकए गए शेयरɉ के िनग[म से भुगतान कȧ गई आय मɅ से। 

उनका कहना है Ǒक ĤेफरɅस शेयरɉ का मौजूदा शेयर पूंजी से मोचन नहȣं Ǒकया 

जा सकता है। इसिलए, वह कहते हɇ Ǒक िनवल मूãय कȧ पǐरभाषा से अिधमान 

शेयरɉ को बाहर करने का Ĥ×यिथ[यɉ का िनण[य कानून के जनादेश के ǒवपरȣत 

है। वह कहता है Ǒक कंपनी कȧ इǔÈवटȣ शयेर पूजंी को िनवल मूãय मɅ शािमल 
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Ǒकया गया है इस बात का कोई कारण नहȣं है Ǒक अिधमान शेयरɉ को बाहर 

Èयɉ रखा जाना चाǑहए यǑद मोचन केवल कंपनी के उदाहरण पर है।  

6. Įी मेहता Ĥèतुत करते हɇ Ǒक तुलन-पğ और िनवल मूãय के बीच कोई 

संबंध नहȣं है। उनका कहना है Ǒक दोनɉ दो अलग और èवतंğ अवधारणाएं हɇ। 

उनका तक[  है Ǒक तुलन-पğ के उƧेæय के िलए, इǔÈवटȣ शेयर पूजंी और 

अिधमान शेयर पूंजी दोनɉ को देयताके Ǿप मɅ Ǒदखाया जाता है और इसिलए 

अिधमान पूंजी को छोड़कर केवल तुलन-पğ मɅ लेखांकन वगȸकरण के माÚयम 

से कंपनी के िनवल मूãय पर पहंुचना अताǑक[ क है।  

7. समानांतर èतंभ मɅ Ĥ×यथȸ के िलए ǒवƮान वǐरƵ अिधवƠा सĮुी ǒपंकȧ 

आनंद ने Ĥèतुत Ǒकया Ǒक Ûयायालयɉ को िनǒवदाओं से िनपटने के दौरान सयंम 

और सावधानी बरतनी चाǑहए। वह कहती है Ǒक Ĥशासिनक कार[वाई पर 

Ûयाियक समी¢ा का उƧेæय केवल मनमानापन, तक[ हȣनता, अनुिचतता, पूवा[Ēह 

और दभुा[वना को रोकना है और उƧेæय केवल यह जांचना है Ǒक िनण[य कानूनी 

Ǿप से Ǒकया गया है या नहȣं। वह कहती है Ǒक यǑद िनǒवदा जारȣ करने वाल े

Ĥािधकरण Ʈारा िलया गया िनण[य बोड[ मɅ लागू Ǒकया जाता है और जब 

िनǒवदाकता[ Ʈारा ǒपक एंड चूज कȧ नीित अपनाने का कोई सबतू नहȣं है तो ǐरट 

Ûयायालयɉ को भारत के संǒवधान के अनुÍछेद 226 के तहत अपने अिधकार 

¢ेğ का Ĥयोग कर हèत¢ेप नहȣं करना चाǑहए।  
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8. सĮुी आनंद इस Ûयायालय Ʈारा पाǐरत Ǒदनांक 19.12.2022 के एक 

िनण[य पर भरोसा करती हɇ जीकेसी ĤोजेÈÒस िलिमटेड बनाम राƶीय राजमाग[ 

Ĥािधकरण भारत, ǐर.या. (िस.) 11752/2022 ǔजसमɅ इस Ûयायालय ने केवल 

राजèव लाभ से सǔृजत भंडार के आधार पर िनवल मूãय को Ĥितबंिधत करने 

के िनǒवदाकता[ के िनण[य मɅ हèत¢ेप करने से इनकार कर Ǒदया था। उÛहɉने 

अनुसूची III खंड 9 के साथ पǑठत कंपनी अिधिनयम कȧ धारा 129 पर भरोसा 

Ǒकया है ǔजसके तहत एक अिधमान शेयर को देयता के Ǿप मɅ वगȸकृत Ǒकया 

गया है और Ĥितदेय अिधमानओं को गैर-चालू उधार या देयताके तहत वगȸकृत 

Ǒकया गया है। वह तक[  देती है Ǒक उƠ िसƨांतɉ को लागू करते हुए अिधमान 

शेयर देयता हɇ और इसिलए कंपनी के िनवल मूãय कȧ पǐरभाषा से अिधमान 

शेयरɉ को बाहर करने के िनण[य को गलत नहȣं ठहराया जा सकता है। वह आगे 

कहती है Ǒक ओ2 पावर के ǒवƣीय ǒववरण मɅ कहा गया है Ǒक अिधमान शेयर 

पूंजी को अलग से सूचीबƨ Ǒकया गया है और इसिलए लेखांकन मानकɉ के 

संदभ[ मɅ उÛहɅ देयता के Ǿप मɅ माना जाना चाǑहए।  

9. Įी मेहता का कहना है Ǒक कंपनी अिधिनयम कȧ धारा 129 और उसके 

संदभ[ मɅ अिधसिूचत लेखा मानकɉ के संदभ[ मɅ एक तुलन-पğ तैयार करने कȧ 

आवæयकता है और न तो धारा 129 और न हȣ मौजदूा लेखा मानक Ǒकसी 

कंपनी के  िनवल मूãय  का उãलेख करते हɇ। उÛहɉने माननीय उÍचतम 

Ûयायालय के जकेे इंडèĚȣज बनाम भारत संघ (2007) 13 एससीसी 673 के 
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िनण[य पर भरोसा Ǒकया है ǔजसमे यह बताने के िलए Ǒक तुलन-पğ Ǒकसी 

कंपनी के िनवल मूãय का संकेतक नहȣं है। यह उनका तक[  है Ǒक िनवल मूãय 

कȧ गणना और तुलन-पğ तयैार करना दो अलग-अलग अßयास हɇ और यह 

अंतर इस तØय से Ĥकट होता है Ǒक तुलन-पğ के िलए इǔÈवटȣ शयेर पूंजी को 

देयता के Ǿप मɅ भी वगȸकृत करने कȧ आवæयकता होती है। इसिलए वह Ĥèतुत 

करते हɇ Ǒक तुलन-पğ मɅ लेखांकन वगȸकरण के माÚयम से िनवल मूãय पर 

पहंुचना गलत है। Įी मेहता ने आगे Ĥèतुत Ǒकया है Ǒक जहां Ĥितदेय अिधमान 

शेयर जारȣ Ǒकए जाते हɇ लǑेकन जब वे मोचन के िलए पǐरपÈव होते हɇ परÛत ु

सàमािनत नहȣं Ǒकए जाते हɇ तो उन शयेरɉ का धारक èवचािलत Ǿप से  लेनदार  

कȧ ǔèथित Ēहण नहȣं करता है। इस पर आधाǐरत वह Ĥèतुत करने के िलए 

आगे बढ़ते है Ǒक Ĥ×यथȸ Ʈारा भरोसा Ǒकए गए लेखांकन मानक वत[मान मामले 

पर लागू नहȣं होते हɇ ÈयɉǑक वे तुलन-पğ तैयार करने से संबंिधत हɇ िनवल 

मãूय कȧ गणना से नहȣं|  

10. यह तक[  मɅ भी Ĥèतुत Ǒकया गया है Ǒक लखेा मानक 32 के एजी 25 के 

संदभ[ मɅ यह िनधा[ǐरत करने के िलए लागू परȣ¢ण Ǒक Èया अिधमान शयेरɉ को 

ǒवƣीय देयता या इǔÈवटȣ साधन के Ǿप मɅ माना जाना है, Èया यह धारक के 

ǒवकãप पर Ĥितदेय है, जारȣकता[ के ǒवपरȣत और यह भी Ǒक Èया ऐसे शेयर 

एक िनǔƱत अविध या काय[काल पर Ĥितदेय हɇ। Ĥưगत अिधमान शेयरɉ कȧ 

कोई अविध/समािƯ नहȣं होती है और वे केवल जारȣकता[ के ǒवकãप पर 
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Ĥितदेय होते हɇ जसैा Ǒक बोली के भाग के Ǿप मɅ Ĥèतुत ǒवƣीय ǒववरण मɅ 

उãलखे Ǒकया गया है। इसिलए, भले हȣ लखेांकन मानक लागू हɉ, ǒवचाराधीन 

शेयरɉ को देयता के Ǿप मɅ नहȣं माना जा सकता है।  

11. प¢कारɉ कȧ ओर से उपǔèथत ǒवƮान अिधवƠा को सुना गया और 

अिभलेख पर सामĒी का अवलोकन Ǒकया गया।  

12. Ĥारंभ मɅ, हम चयन के िलए अनुरोध के Ĥासंिगक खंडɉ का उãलेख करना 

उिचत समझते हɇ जो बोलीदाता Ʈारा संतुƴ होने के िलए  िनवल मूãय  के िलए 

अपेǔ¢त मानदंड िनधा[ǐरत करते हɇ। इसे यहां पुन: Ĥèतुत Ǒकया गया है:-   

 ....4.3.1 नेट-वथ[  

(क) बोलीदाता का िनवल मूãय ǒपछले ǒवƣीय वष[ के 
दौरान अथा[त ् बोली Ĥèतुत करने कȧ िनयत तारȣख स े
ठȤक पहले 300 करोड़ ǽपए Ĥित मगेावाट के बराबर 
अथवा उसस ेअिधक होना चाǑहए......  

ख) उपयु[Ơ Ĥयोजन के िलए ǒवचार Ǒकया जाने वाला 
िनवल मूãय बोली लगाने वाली कंपनी या सहायता सघं 
का संचयी िनवल मूãय होगा साथ हȣ बोलीदाता(ओं) के 
उन सहयोिगयɉ का िनवल मूãय होगा जो आवæयक 
इǔÈवटȣ फंǑडंग और परफोमɏस बɇक गारंटȣ का योगदान 
करने का वचन देते हɇ, यǑद बोलीदाता आरएफएस के 
अनुसार ऐसा करने मɅ ǒवफल रहते हɇ।  
(ग) इस खंड के िलए ǒवचार Ǒकया जाने वाला िनवल 
मãूय कंपनी अिधिनयम, 2013 और उसके आगे के Ǒकसी 
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भी संशोधन के अनुसार गणना कȧ गई कुल िनवल मãूय 
होगा...                        (महǂव Ǒदया गया)  

13. खंड 4.3.1 के तहत बोलीदाता का िनवल मूãय बोली Ĥèतुत करने 

से पहले ǒवƣीय वष[ के दौरान 3 करोड़ ǽपये Ĥित मगेावाट के बराबर या 

उससे अिधक होना आवæयक है ǔजसकȧ गणना कंपनी अिधिनयम कȧ 

योजना और जनादेश के भीतर कȧ जाती है। इस खंड मɅ यह भी Ĥावधान 

है Ǒक िनवल मãूय बोलीदाता और उसके सहयोिगयɉ का संचयी िनवल 

मãूय है जो उन मामलɉ मɅ इǔÈवटȣ फंǑडंग और परफोमɏस बɇक गारंटȣ का 

अंशदान करने का वचन देता है जहां बोलीदाता चयन हेतु अनुरोध के 

अनुसार ऐसा करने मɅ असफल रहते हɇ और सबसे मह×वपूण[ बात यह है 

Ǒक िनवल मूãय कंपनी अिधिनयम के अनुसार पǐरकिलत िनवल मूãय 

होगा।  

14. वत[मान मामले मɅ यािचकाकता[ ने अपने सहयोगी अथा[त ओ2 

पावर सǑहत अपनी िनवल संपǒƣ Ĥèतुत कȧ है ÈयɉǑक ओ2 पावर ने 

चयन के अनुरोध के खंड 4.3.1(ख) के संदभ[ मɅ आवæयक इǔÈवटȣ 

फंǑडंग और परफोमɏस बɇक गारंटȣ का योगदान करने का वचन Ǒदया है। 

यािचकाकता[ Ʈारा Ĥèतुत संचयी िनवल मूãय मɅ ओ2 पावर Ʈारा जारȣ 

Ĥितदेय अिधमान शेयर शािमल हɇ। आ¢ेǒपत िनण[य Ʈारा Ĥ×यथȸ ने यह 

ǒवचार िलया Ǒक यािचकाकता[ Ʈारा कȧ गई िनवल मूãय कȧ गणना गलत 
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है ÈयɉǑक Ĥितदेय अिधमान शेयरɉ के मãूय को उस से बाहर रखा जाना 

चाǑहए। यह èपƴ है Ǒक वत[मान मामले मɅ ǒववाद कȧ जड़ यह है Ǒक 

Èया Ĥितदेय अिधमान शेयर  शƨु  का एक Ǒहèसा है- यǑद हां, तो 

त×संबंधी Þयौरा Èया है और Èया यािचकाकता[ कंपनी अिधिनयम कȧ 

योजना के अतंग[त Ǒकसी कंपनी के मूãय को शािमल करने मɅ सहȣ था 

और Èया यािचकाकता[ ने खंड 4.3.1| 

15. इसके आलोक मɅ हम कंपनी अिधिनयम के Ĥासंिगक Ĥावधानɉ का 

अवलोकन करने के िलए आगे बढ़Ʌगे| धारा 2(57) मɅ िनàनानुसार कहा गया है 

Ǒक:-  

 िनवल मूãय का अथ[ है पेड-अप शेयर पूंजी का कुल मूãय 
और लाभ और Ĥितभूित Ĥीिमयम खाते से बनाए गए 
सभी भंडार, संिचत हािनयɉ के कुल मूãय मɅ कटौती के 
बाद, आèथिगत åयय और ǒवǒवध åयय को लेखापरȣǔ¢त 
तुलन-पğ के अनुसार बÒटे खाते मɅ नहȣं डाला गया, 
लǑेकन इसमɅ पǐरसंपǒƣयɉ के पुनमू[ãयांकन से सǔृजत 
भंडार, मãूयıास और समामेलन का लेखन शािमल नहȣं 
है|  

16. धारा 2(64) के संदभ[ मɅ पेड-अप शेयर पूंजी को इस Ĥकार 
पǐरभाǒषत Ǒकया गया है:-   

 पेड-अप शेयर कैǒपटल  या  शेयर कैǒपटल पेड-अप     का 
अथ[ है पेड-अप के Ǿप मɅ जमा कȧ गई कुल रािश जो 
जारȣ Ǒकए गए शेयरɉ के सबंंध मɅ पेड-अप के Ǿप मɅ ĤाƯ 
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रािश के बराबर है और इसमɅ कंपनी के शेयरɉ के संबंध मɅ 
पेड-अप के Ǿप मɅ जमा कȧ गई कोई भी रािश शािमल है 
लǑेकन इसमɅ ऐसे शेयरɉ के संबंध मɅ ĤाƯ कोई अÛय रािश 
शािमल नहȣं है चाहे ǔजस भी नाम से बुलाया जाए;  

17. यह èपƴ है Ǒक िनवल मूãय मɅ पेड-अप शेयर पूंजी शािमल है। 

अिधिनयम धारा 43 के तहत शेयर पंूजी के Ĥकारɉ पर Ĥकाश डालते है, ǔजसमɅ 

िनàनानुसार कहा गया है Ǒक:- 

 शेयरɉ Ʈारा सीिमत कंपनी कȧ शेयर पूंजी दो Ĥकार कȧ होगी, 
अथा[त:् -   

(क) इǔÈवटȣ शेयर पूजंी-   

(i) मतदान के अिधकार के साथ; या   

(ii) लाभांश, मतदान या अÛयथा ऐस े िनयमɉ के 
अनुसार के Ǿप मɅ ǒवभेदक अिधकारɉ के साथ जैसा 
Ǒक िनधा[ǐरत Ǒकया जा सकता है; और   

(ख) अिधमान शेयर पूंजी:-   

बशतȶ Ǒक इस अिधिनयम मɅ िनǑहत कुछ भी अिधमान शेयरधारकɉ 
के अिधकारɉ को Ĥभाǒवत नहȣं करेगा जो इस अिधिनयम के Ĥारंभ 
से पहले समापन कȧ आय मɅ भाग लेने के हकदार हɇ।   

èपƴीकरण- इस धारा के Ĥयोजनɉ के िलए,-  

(i) “इǔÈवटȣ शयेर पूंजी” शेयरɉ Ʈारा सीिमत Ǒकसी भी कंपनी के सदंभ[ 
मɅ सभी शेयर पूंजी का मतलब है जो अिधमान शयेर पूंजी नहȣं है;  
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(ii)  अिधमान शेयर पूंजी  शेयरɉ Ʈारा सीिमत Ǒकसी भी कंपनी के 
संदभ[ मɅ, कंपनी कȧ जारȣ शयेर पूजंी का वह Ǒहèसा है जो 
िनàनिलǔखत के संबंध मɅ अिधमानी अिधकार रखता है या ले 
जाएगा-   

(क) लाभांश का भुगतान या तो एक िनǔƱत रािश के Ǿप 
मɅ या एक िनǔƱत दर पर गणना कȧ गई रािश जो या तो 
आयकर से मुƠ या अधीन हो सकती है; और   

(ख) चुकौती, पूंजी के समापन या पनुभु[गतान के मामले मɅ 
शेयर पूंजी कȧ रािश का भगुतान Ǒकया गया है या भुगतान 
Ǒकया गया माना जाता है, चाहे या नहȣं, Ǒकसी भी िनǔƱत 
Ĥीिमयम या Ĥीिमयम के भुगतान का एक अिधमाÛय 
अिधकार है Ǒकसी भी िनǔƱत पैमाने पर, कंपनी के £ापन 
या लेखɉ मɅ िनǑद[ƴ;"  

(iii) पंूजी को अिधमान पूंजी माना जाएगा, इस बात के बावजूद Ǒक वह 

िनàनिलǔखत अिधकारɉ मɅ स ेǑकसी एक या दोनɉ का हकदार है, अथा[त:्-  

(क) लाभांश के संबंध मɅ खंड (ii) के उप-खंड (क) मɅ िनǑद[ƴ 

रािशयɉ के अिधमाÛय अिधकारɉ के अलावा इसे भाग लने े का 
अिधकार है चाहे परूȣ तरह स ेया सीिमत सीमा तक पूंजी के साथ 

पूवȾƠ अिधमाÛय अिधकार का हकदार न हो;  

(ख) Ǒक पूंजी के संबंध मɅ, पुनभु[गतान के अिधमाÛय अिधकार के 

अलावा, खंड (ii) के उप-खंड (ख) मɅ िनǑद[ƴ रािशयɉ के 
समापन पर इसे भाग लेने का अिधकार है चाहे पूरȣ तरह से 
या सीिमत सीमा तक, पूंजी के साथ Ǒकसी भी अिधशेष मɅ 
उस अिधमाÛय अिधकार का हकदार नहȣं है जो पूरȣ पूंजी 
पुनः चुकाने के बाद रह सकता है।  
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18. कंपनी अिधिनयम, 2013 कȧ धारा 43 मɅ Ĥावधान है Ǒक शयेर पूंजी दो 

Ĥकार कȧ हो सकती है अथा[त इǔÈवटȣ शेयर पूंजी और अिधमान शेयर पूंजी। 

धारा 43 के èपƴीकरण (ii) मɅ Ĥावधान है Ǒक अिधमान शयेर धारकɉ को लाभांश के 

भुगतान के संबंध मɅ और पूंजी के समापन या पनुभु[गतान के मामले मɅ पुनभु[गतान के 

संबंध मɅ अिधमाÛय अिधकार है। धारा 43 के èपƴीकरण (iii) मɅ Ĥावधान है Ǒक पूंजी को 

अिधमानी शयेर पंूजी माना जाएगा इस बात के बावजूद Ǒक यह लाभांश के संबंध मɅ या 

तो अिधकारɉ का हकदार है खंड (ii) के उप-खंड (क) मɅ िनǑद[ƴ रािशयɉ के 

अिधमाÛय अिधकारɉ के अलावा और पूंजी के संबंध मɅ चुकौती के अिधमाÛय 

अिधकार जो खंड (ii) के उप-खंड (ख) मɅ िनǑद[ƴ रािशयɉ के समापन पर होगा 

के अलावा।  

19. कंपनी अिधिनयम, 2013 कȧ धारा 55 यह िनधा[ǐरत करती है Ǒक 

अिधमान शेयर कैसे जारȣ Ǒकए जाए और कैस ेउनका मोचन Ǒकया जाए और 

यह िनàनानुसार पढ़ा जाए:-  

 धारा 55: अिधमान शेयरɉ का िनग[म और मोचन।  

(1) शेयरɉ Ʈारा सीिमत कोई भी कंपनी इस अिधिनयम के 
लागू होने के बाद Ǒकसी भी अिधमानी शेयर को जारȣ नहȣं 
करेगी जो अĤितदेय हɇ।  

(2) शेयरɉ Ʈारा सीिमत कंपनी, यǑद उसकȧ शतɟ Ʈारा 
अिधकृत है तो अिधमान शयेर जारȣ कर सकती है जो 
ऐसी शतɟ के अधीन उनके जारȣ होने कȧ तारȣख से बीस 
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साल से अिधक कȧ अविध के भीतर मोचन Ǒकए जाने के 
िलए उƣरदायी हɇ:  

बशतȶ Ǒक एक कंपनी बुिनयादȣ ढांचा पǐरयोजनाओं के 
िलए बीस साल से अिधक कȧ अविध के िलए अिधमान 
शेयर जारȣ कर सकती है, ऐसे अिधमानी शेयरधारकɉ के 
ǒवकãप पर वाǒष[क आधार पर िनधा[ǐरत शेयरɉ के ऐस े
Ĥितशत के मोचन के अधीन:  

बशतȶ Ǒक-  

(क) ऐसे Ǒकसी भी शेयर का कंपनी के मुनाफे को 
छोड़कर मोचन नहȣं Ǒकया जाएगा जो अÛयथा लाभांश के 
िलए उपलÞध होगा या इस तरह के मोचन के Ĥयोजनɉ के 
िलए Ǒकए गए शेयरɉ के नए मुƧे कȧ आय से बाहर होगा;  

(ख) ऐसे Ǒकसी भी शेयर का तब तक मोचन नहȣं Ǒकया 
जाएगा जब तक Ǒक उनका पूरȣ तरह से भुगतान नहȣं 
Ǒकया जाता है;  

(ग) जहां ऐसे शेयरɉ को कंपनी के मुनाफे से मोचन करने 
का Ĥèताव है, वहां ऐसे मुनाफे मɅ से, शेयरɉ कȧ नाममाğ 
रािश के बराबर रािश को एक आरǔ¢त मɅ èथानांतǐरत 
Ǒकया जाएगा ǔजसे पूंजी मोचन आरǔ¢त खाता कहा 
जाएगा और कंपनी कȧ शेयर पूंजी को कम करने से 
संबंिधत इस अिधिनयम के Ĥावधान इस खंड मɅ Ĥदान 
Ǒकए गए को छोड़कर, लागू करɅ जैसे Ǒक पूंजी मोचन 
आरǔ¢त खाता कंपनी कȧ पेड-अप शेयर पूंजी थी; और 

(घ) i( ) कंपिनयɉ के ऐसे वग[ के मामले मɅ, जैसा Ǒक 
िनधा[ǐरत Ǒकया जा सकता है और ǔजसका ǒवƣीय ǒववरण 
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धारा 133 के तहत कंपिनयɉ के ऐस े वग[ के िलए 
िनधा[ǐरत लेखांकन मानकɉ का अनुपालन करता है, 
Ĥीिमयम, यǑद कोई हो, मोचन पर देय शेयरɉ का मोचन 
Ǒकए जाने स े पहले, कंपनी के मुनाफे स े बाहर Ĥदान 
Ǒकया जाएगा:  

बशतȶ Ǒक Ĥीिमयम, यǑद कोई हो, ऐसी Ǒकसी भी कंपनी 
Ʈारा इस अिधिनयम के Ĥारंभ होने से पहल े या उससे 
पहले जारȣ Ǒकए गए Ǒकसी भी अिधमान शेयरɉ के मोचन 
पर देय होगा, तो ऐस े शेयरɉ का मोचन Ǒकए जाने से 
पहले, कंपनी के मुनाफे स े या कंपनी के Ĥितभूित 
Ĥीिमयम खाते से बाहर Ĥदान Ǒकया जाएगा।  

(ii) उपरोƠ उप-खंड (i) के तहत नहȣं आने वाले मामल ेमɅ, 
Ĥीिमयम, यǑद कोई हो, मोचन पर देय कंपनी के मुनाफे 
से या कंपनी के Ĥितभूित Ĥीिमयम खाते से बाहर के िलए 
Ĥदान Ǒकया जाएगा इससे पहले Ǒक ऐसे शयेरɉ का मोचन 
Ǒकया जाए।  

(3) जहां कोई कंपनी Ǒकसी भी अिधमान शयेरɉ को 
भुनाने या लाभांश का भगुतान करने कȧ ǔèथित मɅ नहȣं 
है, यǑद कोई हो, ऐसे शेयरɉ पर जारȣ करने कȧ शतɟ के 
अनुसार (ऐसे शेयरɉ को इसके बाद अमोिचत अिधमान 
शेयरɉ के Ǿप मɅ सदंिभ[त Ǒकया गया है), यह हो सकता है 
Ǒक ऐस ेअिधमान शेयरɉ के मãूय मɅ तीन-चौथाई धारकɉ 
कȧ सहमित से और इस संबंध मɅ इसके Ʈारा कȧ गई 
यािचका पर ǑĚÞयूनल के अनुमोदन के साथ, अमोिचत 
गए अिधमानी शेयरɉ के संबधं मɅ लाभांश सǑहत देय रािश 
के बराबर और Ĥितदेय अिधमान शेयर जारȣ करना और 
ऐसे आगे Ĥितदेय अिधमानी शेयरɉ के जारȣ होने पर 
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अमोिचत अिधमानी शेयरɉ का मोचन Ǒकया गया माना 
जाएगा:  

बशतȶ Ǒक ǑĚÞयूनल, इस उप-धारा के तहत अनुमोदन देते 
समय, ऐसे åयǒƠयɉ Ʈारा धाǐरत अिधमानी शेयरɉ के 
मोचन का आदेश देगा, ǔजÛहɉने आगे Ĥितदेय अिधमानी 
शेयरɉ के मुƧे के िलए सहमित नहȣं दȣ है।  

èपƴीकरण- संदेह को दरू करने के िलए, यह एतÙƮारा 
घोǒषत Ǒकया जाता है Ǒक इस धारा के तहत आगे Ĥितदेय 
अिधमान शेयरɉ के मुƧे या अिधमान शयेरɉ के मोचन को 
कंपनी कȧ शयेर पूंजी मɅ वǒृƨ या जैसा भी मामला हो, 
कमी नहȣं माना जाएगा।  

(4) पूंजी मोचन आरǔ¢त खाता, इस खंड मɅ कुछ भी 
होने के बावजदू, कंपनी Ʈारा कंपनी के सदèयɉ को परूȣ 
तरह से भुगतान Ǒकए गए बोनस शेयरɉ के Ǿप मɅ जारȣ 
Ǒकए जाने वाले कंपनी के अिनग[िमत शेयरɉ का भुगतान 
करने मɅ लागू Ǒकया जा सकता है।  

èपƴीकरण- उपधारा (2) के Ĥयोजनɉ के िलए शÞद 
 बुिनयादȣ ढांचा पǐरयोजनाएं  का अथ[ है अनुसचूी VI मɅ 
िनǑद[ƴ बुिनयादȣ ढांचा पǐरयोजनाएं।”       

(जोर Ǒदया गया) 

20. कंपनी अिधिनयम, 2013 कȧ धारा 55 मɅ यह िनधा[ǐरत Ǒकया गया 

है Ǒक शेयरɉ Ʈारा सीिमत कोई भी कंपनी इस अिधिनयम के लागू होने के 

बाद कोई भी अिधमानी शेयर जारȣ नहȣं करेगी जो अĤितदेय हो। धारा 

55(2) मɅ Ĥावधान है Ǒक अिधमान शयेरɉ का 20 वष[ से अिधक अविध 
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के भीतर मोचन Ǒकया जा सकता है। धारा 55 के परंतुक (क) मɅ 

Ĥावधान है Ǒक ऐसे Ǒकसी भी शेयर का कंपनी के लाभɉ को छोड़कर 

मोचन नहȣं Ǒकया जाएगा जो अÛयथा लाभांश के िलए उपलÞध होगा या 

मोचन के Ĥयोजनɉ के िलए Ǒकए गए शेयरɉ के नए िनग[म कȧ आय से 

बाहर होगा और कोई भी अिधमान शेयर का तब तक मोचन नहȣं Ǒकया 

जाएगा जब तक Ǒक उनका पूरȣ तरह स ेभुगतान नहȣं Ǒकया जाता है। 

धारा 55 मɅ यह भी Ĥावधान है Ǒक अिधमान शेयरɉ का उनके जारȣ होने 

कȧ तारȣख से 20 वष[ से अिधक अविध के भीतर मोचन Ǒकया जा सकता 

है। इसिलए धारा 55 के अवलोकन मɅ यह Ĥावधान है Ǒक अिधमान शयेरɉ 

का कंपनी कȧ शेयर पूजंी के भीतर मोचन नहȣं Ǒकया जा सकता है। 

इसिलए, इसका अथ[ है Ǒक दो İोतɉ के अलावा अथा[त, लाभ से और 

शेयरɉ के नए िनग[म कȧ आय मɅ से अिधमानी शेयरɉ के मोचन के िलए 

Ǒकसी अÛय İोत का उपयोग नहȣं Ǒकया जा सकता है। एनआईटȣ कȧ 

धारा 4.3.1 (ग) मɅ कहा गया है Ǒक िनवल मूãय पर ǒवचार कंपनी 

अिधिनयम 2013 के अनुसार Ǒकया जाएगा। एनआईटȣ मɅ, िनǒवदाकता[ ने 

िनवल मूãय कȧ पǐरभाषा से अिधमान शेयरɉ को ǒवशेष Ǿप से बाहर नहȣं 

Ǒकया है।   

21. शपथ-पğ पर हमारे सम¢ यह कहा गया है Ǒक ǒवचाराधीन 

अिधमान शेयर वह अिधमान शेयर हɇ ǔजÛहɅ जारȣकता[ के कहने पर इन 
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शेयरɉ स ेजुड़ȣ कोई िनǔƱत अविध या काय[काल नहȣं Ǒदया जा सकता है। 

एक अवलोकन सरलीकृत उपयु[Ơ Ĥावधानɉ के आधार पर यह èपƴ हो 

जाता है Ǒक ऐस ेशेयर चुकता शेयर पूजंी का Ǒहèसा बनɅगे जो बदले मɅ 

िनवल मãूय का एक घटक है। इसिलए हमारȣ राय है Ǒक ǒवचाराधीन 

शेयर कंपनी अिधिनयम कȧ योजना और जनादेश के भीतर िनवल मूãय 

का एक Ǒहèसा बन सकते हɇ।   

22. इस समय, माननीय सवȾÍच Ûयायालय के जेके इंडèĚȣज बनाम 

भारत सघं, (2007) 13 एससीसी 673 मɅ िनçकषɟ पर Úयान देना उिचत 

है| माननीय सवȾÍच Ûयायालय ने िनàनानुसार ǑटÜपणी कȧ है: -   

“ 15. कंपनी अिधिनयम कȧ धारा 210 मɅ एक कंपनी को 
एजीएम के सम¢ और संबंिधत अविध के िलए एक 
तुलन-पğ व एक पी&एल खाते को रखने कȧ आवæयकता 
होती है। तुलन-पğ का काय[ कंपनी कȧ शेयर पूंजी, 
आरǔ¢त और देयता को उस तारȣख को Ǒदखाना है ǔजस 
तारȣख को इसे तैयार Ǒकया जाता है और ǔजस तरȣके से 
उनका Ĥितिनिध×व करने वाल े कुल धन को कई Ĥकार 
कȧ पǐरसंपǒƣयɉ पर ǒवतǐरत Ǒकया जाता है। तुलन-पğ 
एक ऐितहािसक दèतावेज है। एक सामाÛय िनयम के Ǿप 
मɅ यह Ǒकसी ǒवशेष ितिथ पर Ǒकसी उपĐम का िनवल 
मãूय नहȣं दशा[ता है। यह Éयाित, भूिम, संयंğ और 
मशीनरȣ आǑद के वत[मान वसूली योÊय मूãय को नहȣं 
दशा[ता है। इसमɅ उन मामलɉ को छोड़कर जहां èटॉक-इन-
Ěेड का वसूली योÊय मूãय लागत से कम है वहाँ èटॉक-
इन-Ěेड का वसूली योÊय मूãय भी नहȣं दशा[ता है। 
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इसिलए, यह नहȣं कहा जा सकता है Ǒक तुलन-पğ सहȣ 
ǒवƣीय ǔèथित को दशा[ती है।” 

        (जोर Ǒदया गया)  
 

23. यहां यह उãलखे करना उिचत है Ǒक कंपनी अिधिनयम कȧ धारा 2(40) 

जो एक कंपनी के संबंध मɅ  ǒवƣीय ǒववरण  को पǐरभाǒषत करती है ǔजसमɅ एक 

तुलन-पğ शािमल है ǔजसे कंपनी अिधिनयम कȧ धारा 129 के अनुसार तैयार 

Ǒकया जाना है और धारा 129 कंपनी अिधिनयम कȧ अनुसूची III को संदिभ[त 

करता है। जसैा Ǒक जेके इंडèĚȣज (पूवȾƠ) मɅ कहा गया है यह Ǒकसी कंपनी के 

िनवल मूãय से सबंंिधत नहȣं है। िनवल मूãय कȧ गणना और तुलन-पğ तयैार 

करना इसिलए अलग-अलग अवधारणाएं हɇ। यह अÍछȤ तरह से तय है Ǒक यǑद 

अिधमान शेयरɉ का मोचन नहȣं Ǒकया जाता है तो अिधमान शेयरɉ का धारक 

लेनदार कȧ ǔèथित को Ēहण नहȣं करता है। भले हȣ ओ2 पावर एसजी पीटȣई 

िलिम. भारतीय कंपनी अिधिनयम Ʈारा शािसत है (जो वाèतव मɅ नहȣं है 

ÈयɉǑक यह िसंगापरु मɅ िनगिमत कंपनी है और िसंगापुर के कानूनɉ Ʈारा 

शािसत है), ओ2 पावर एसजी पीटȣई िलिम. Ʈारा जारȣ अिधमान शेयर 

शेयरधारकɉ के ǒवकãप पर मोचनीय नहȣं हɇ और इसिलए ऋण के Ǿप मɅ 

वगȸकृत नहȣं Ǒकया जा सकता है।  

24. उपरोƠ के अवलोकन से पता चलता है Ǒक िनवल मãूय कȧ गणना का 

तरȣका जो Ĥ×यथȸगण Ʈारा यािचकाकता[ को िनǒवदा ĤǑĐया के आगे के चरणɉ 
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से बाहर करने के िलए अपनाया गया है कंपनी अिधिनयम कȧ धाराओं के 

ǒवपरȣत है। एनआईटȣ का खंड 4.3.1 (ग) अिधमान शेयरɉ को िनवल मूãय कȧ 

पǐरभाषा स े बाहर नहȣं करता है बǔãक यह बताता है Ǒक इस खंड के िलए 

िनवल मूãय पर ǒवचार Ǒकया जाना है तो िनवल मूãय कȧ गणना कंपनी 

अिधिनयम, 2013 के अनुसार कȧ गई है और कोई अÛय ǒविध अपनाने कȧ 

अनुमित नहȣं दȣ जा सकती है। इस बात का कोई कारण नहȣं है Ǒक िनवल 

मãूय कȧ गणना करते समय िनǒवदा मɅ अिधमान शेयरɉ को Èयɉ शािमल नहȣं 

Ǒकया जाना चाǑहए। Ĥ×यथȸगण को ऐसी ǒविध अपनाने कȧ अनुमित नहȣं दȣ 

जा सकती है जो Ĥावधानɉ के ǒवपरȣत हो। भले हȣ दभुा[वना का कोई आरोप 

नहȣं है या यह Ǒक ǒविध Ǒकसी ǒवशेष प¢ के प¢ मɅ गणना कȧ गई है चंूǑक 

िनण[य क़ानून के उãलंघन मɅ आया है, इसिलए यह Ûयायालय Ǒकसी भी िनण[य 

को बरकरार रखने के िलए एक प¢ नहȣं हो सकता है जो क़ानून के सीधे पठन 

के ǒवपरȣत है। 

25. जैसा Ǒक पहले कहा गया है, तुलन-पğ Ǒकसी कंपनी के वाèतǒवक िनवल 

मãूय का सकेंतक नहȣं है। तुलन-पğ Ǒकसी कंपनी कȧ शेयर पूंजी और तुलन 

पğ तैयार करने कȧ तारȣख को कंपनी के िलए पǐरसंपǒƣ या देयता के Ǿप मɅ 

उसके उपचार को दशा[ता है। यह ǒववाǑदत नहȣं है Ǒक तुलन-पğ वत[मान 

लेखांकन मानकɉ के अनुसार तैयार Ǒकए जाने हɇ। यहां तक Ǒक अगर यह 

मामला था Ǒक आ¢ेǒपत िनण[य कȧ वैधता का परȣ¢ण लेखा मानक 32 Ʈारा 
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िनधा[ǐरत िनदȶशɉ के भीतर Ǒकया जाना था तो Įी मेहता Ʈारा यह सहȣ ढंग स े

बताया गया है Ǒक मानकɉ के एजी 25 के संदभ[ मɅ Ĥư मɅ अिधमान शेयरɉ को 

केवल कुछ पǐरǔèथितयɉ मɅ देयता के Ǿप मɅ माना जाएगा और हमेशा नहȣं। 

एजी 25 िनàनानुसार बताता है:-   

“ एजी 25  अिधमान शेयर ǒविभÛन अिधकारɉ के साथ 
जारȣ Ǒकए जा सकते हɇ। यह िनधा[ǐरत करने मɅ Ǒक Èया 
अिधमान शेयर एक ǒवƣीय देयता या इǔÈवटȣ साधन है, 
एक जारȣकता[ यह िनधा[ǐरत करने के िलए शेयर से जुड़े 
ǒवशेष अिधकारɉ का आकलन करता है Ǒक Èया यह 
ǒवƣीय देयता कȧ मौिलक ǒवशेषता Ĥदिश[त करता है। 
उदाहरण के िलए, एक अिधमान शेयर जो Ǒकसी ǒविशƴ 
ितिथ पर या धारक के ǒवकãप पर मोचन के िलए Ĥदान 
करता है उसमɅ ǒवƣीय देयता होती है ÈयɉǑक जारȣकता[ के 
पास शेयर के धारक को ǒवƣीय संपǒƣ हèतांतǐरत करने 
का दािय×व होता है। एक जारȣकता[ कȧ संभाǒवत अ¢मता 
एक अिधमान शेयर का मोचन करने के दािय×व को परूा 
करने के िलए जब अनुबिंधत Ǿप से ऐसा करने कȧ 
आवæयकता होती है चाहे धन कȧ कमी, वैधािनक Ĥितबंध 
या अपया[Ư लाभ या भंडार के कारण दािय×व को नकारता 
नहȣं है। नकदȣ के िलए शेयरɉ का मोचन करने के िलए 
जारȣकता[ का एक ǒवकãप ǒवƣीय देयता कȧ पǐरभाषा को 
पूरा नहȣं करता है ÈयɉǑक जारȣकता[ के पास शेयरधारकɉ 
को ǒवƣीय सपंǒƣ हèतांतǐरत करने का वत[मान दािय×व 
नहȣं है। इस मामले मɅ, शेयरɉ का मोचन पूरȣ तरह स े
जारȣकता[ के ǒववेकािधकार पर है। एक दािय×व उ×पÛन 
हो सकता है हालांǑक जब शेयरɉ का जारȣकता[ अपने 
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ǒवकãप का उपयोग करता है, आमतौर पर शयेरधारकɉ को 
शेयरɉ का मोचन करने के इरादे से औपचाǐरक Ǿप स े
सूिचत करके|  ” 

                 (ज़ोर Ǒदया गया)  
 

26. सवȾÍच Ûयायालय ने िनण[यɉ कȧ Įृखंला मɅ माना है Ǒक संǒवदा×मक 

मामलɉ मɅ भारत के संǒवधान के अनुÍछेद 226 के तहत ¢ेğािधकार का 

Ĥयोग करने मɅ Ûयायालयɉ Ʈारा हèत¢पे कȧ गुंजाइश अ×यंत सीिमत है। 

Ûयायालय संǒवदा×मक मामलɉ मɅ तभी हèत¢ेप करता है जब िनण[य लनेे 

कȧ ĤǑĐया दोषपूण[ हो या यह Ǒक िनǒवदाकता[ Ʈारा िलया गया िनण[य 

Ǒकसी के प¢ मɅ Ǒकया गया हो या यह Ǒक िनण[य इतना तक[ हȣन हो Ǒक 

ǒववेक का कोई भी åयǒƠ उस िनçकष[ पर न पहंुचे हो। वत[मान मामल े

के तØयɉ मɅ, यह नहȣं कहा जा सकता है Ǒक Ĥ×यथȸ Ʈारा जो िनण[य 

िलया गया है, वह Ǒकसी के प¢ मɅ है, Ǒफर भी िनवल मूãय कȧ गणना 

के िलए Ĥ×यथȸ Ʈारा अपनाई गई ǒविध कंपनी अिधिनयम के तहत Ǒदए 

गए िनवल मãूय कȧ पǐरभाषा के ǒवपरȣत है। जीकेसी ĤोजेÈÒस (पूवȾƠ) 

यह इस कारण स े उपयुƠ नहȣं है Ǒक उस मामले मɅ िनǒवदाकता[ ने 

िनवल मãूय कȧ गणना करते समय केवल राजèव लाभ से उ×पÛन होने 

वाले आरǔ¢त को शािमल नहȣं करने का िनण[य िलया था जो कानून के 

ǒवपरȣत नहȣं है। हालांǑक, वत[मान मामले के तØयɉ मɅ िनǒवदाकता[ ने 
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अिधमान शेयरɉ को िनवल मूãय कȧ पǐरभाषा से बाहर रखने का फैसला 

Ǒकया है जो गलत धारणा पर था Ǒक अिधमान शेयर एक देयता है जो 

कंपनी अिधिनयम कȧ धाराओं के ǒवपरȣत है। केवल जब अिधमान शेयर 

शेयरधारकɉ के कहने पर मोचन Ǒकए जाने योÊय होते हɇ तो केवल 

अिधमान शेयरɉ को देयता के Ǿप मɅ कहा जा सकता है और सभी 

मामलɉ मɅ नहȣं। अिधमान शेयरɉ को लाभ से या इस उƧेæय के िलए एक 

नए मुƧे स ेमोचन Ǒकया जाता है और मौजूदा शेयर पूंजी से नहȣं। चंूǑक 

Ĥ×यथȸ Ʈारा िनवल मूãय कȧ गणना का परूा आधार क़ानून के Ĥावधानɉ 

के ǒवपरȣत है इसिलए इस Ûयायालय के पास यह मानने के अलावा कोई 

अÛय ǒवकãप नहȣं है Ǒक िनवल मूãय कȧ गणना से अिधमान शेयरɉ को 

बाहर करने के िलए िनǒवदाकता[ का िनण[य मनमाना और तक[ हȣन है। 

उपरोƠ के मƧेनजर, िनǒवदा ĤǑĐया से इसके बǑहçकार के िलए 

यािचकाकता[ कȧ चुनौती को èवीकार Ǒकया जाना चाǑहए। Ĥ×यथȸ को 

िनदȶश Ǒदया जाता है Ǒक वह अपने िनवल मूãय कȧ गणना करते समय 

अिधमान शेयरɉ को शािमल करके यािचकाकता[ के िनवल मूãय कȧ 

गणना Ǒफर से करɅ और यह िनण[य लɅ Ǒक यािचकाकता[ कȧ ǒवƣीय बोली 

पर ǒवचार Ǒकया जा सकता है या नहȣं।  

27. ǐरट यािचका को अनुमित दȣ जाती है। लंǒबत आवेदन, यǑद कोई हो, 

का िनपटान Ǒकया जाता है।   
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म.ु Ûया. सतीश चंġ शमा[ 

 

Ûया. सĦुमोिनयम Ĥसाद 

माच[ 21, 2023  

एचएसके/एसएचके  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
(Translation has been done through AI Tool: SUVAS) 

अèवीकरण : देशी भाषा मɅ िनण[य का अनुवाद मुकÙƬेबाज़ के सीिमत Ĥयोग हेतु Ǒकया 
गया है ताǑक वो अपनी भाषा मɅ इसे समझ सकɅ  एव ंयह Ǒकसी अÛय Ĥयोजन हेतु Ĥयोग 
नहȣं Ǒकया जाएगा| समèत काया[लयी एवं åयावहाǐरक Ĥयोजनɉ हेतु िनण[य का अंĒेज़ी 
èवǾप हȣ अिभĤमाǔणत माना जाएगा और काया[Ûवयन तथा लाग ूǑकए जाने हेतु उसे हȣ 
वरȣयता दȣ जाएगी। 

 


