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 नेपालको संǒवधानको धारा १४४ र Ûयाय Ĥशासन ऐन, २०७३ को दफा ८(१) 

बमोिजम यस अदालतको ¢ेğाǓधकार Ǔभğ दायर हनु आएको Ĥèततु ǐरट Ǔनवेदनको संि¢Ư तØय 

एवं यस अदालतको आदेश र तपǓसल यस Ĥकार छ:- 

तØय खÖड 

1. ǐरट Ǔनवेदनको संि¢Ư åयहोरा 
ǐरट Ǔनवेदकले ǐरलायÛस िèपǓनǍ Ǔमãस ǓलǓमटेड, कमलादȣ, काठमाÖडौले ĤाथǓमक शेयर 
Ǔनèकाशन गदा[ बकु ǓबिãडǍ (Book Building) ǒवǓध अपनाएको, ×यèतो शयेर Ǔनèकाशनको लाǓग 
सàवƨ लेखापरȣ¢क, ĐेǓडट रेǒटǍ एजेÛसी, संèथागत लगानीकता[का Ǔनणा[यक पदाǓधकारȣहǾलाई 
दबाव Ĥभावमा पारȣ èवीकृǓत ĤाƯ गरेको, नेपाल ǒवƭतु ĤाǓधकरणसगँ बÈयौता ǒवƭतु महसलु 
सàबÛधमा ǒववाद भई सनुसरȣ िजãला अदालतमा मƧुा चǓलरहेको, कàपनीले शेयर Ǔनèकाशन गदा[ 
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ĤचǓलत कानूनबमोिजम पूरा गनु[गनȶ Ûयूनतम शत[ तथा ǒववरणहǾ पूरा नभई Ǔनयामक Ǔनकायले 
èवीकृǓत Ĥदान गरेको अवèथा छ। ǐरलायÛस िèपǓनǍ Ǔमãस ǓलǓमटेडको ĤाथǓमक शयेर 
Ǔनèकासन ĤǒĐया ǓनरÛतर रहेमा नेपालȣ नागǐरकका संǒवधान Ĥदƣ मौǓलक हक हनन हनुे 
ǓनिƱत छ। Ǔनèकासन ĤǒĐयाले वैधता ĤाƯ गरेमा Ǔधतोपğ सàबÛधी ऐन, 20६३ को Ĥèतावना 
समेतको ǒवपरȣत हनु जाÛछ। नेपाल Ǔधतोपğ बोड[को èवीकृǓत पƱात ǐरलायÛस िèपǓनǍ Ǔमãस 
ǓलǓमटेडको ĤाथǓमक शेयर Ǔनèकासन ĤǒĐयामा रहȣ वैदेिशक रोजगारȣमा रहेका नागǐरकको 
लाǓग ǓमǓत २०८१/०३/२७ गतेबाट शेयर Ǔनèकाशन हनेु भएको र कानूनी रȣत नपगुी शेयर 
Ǔनèकाशनको काय[बाट नेपालȣ नागǐरकको लगानीमा जोिखम उÍच रहेको अवèथा छ। 
एस.ए.आर.एसोिशएÒस चाट[ड[ एकाउÛटेÛÒसले Ĥमािणत गरेको आ.व. 2080/081 को आिƳन 
मसाÛतसàमको अपǐरçकृत ĤǓत शयेर आàदानी ǽ.0.96 को बावजतु पǓन आ.व. 2080/081 
को अिÛतम ǒहसाबको ĤǓत शेयर आàदानीको अनमुान भने ǽ.32.90 रहेको तØयाǋ दǒुषत 
मनसायबाट Ĥǐेरत रहȣ Ĥमािणत गरेको हुँदा सो काय[ले Ǔधतोपğ मूãयाǋनमा Ĥभाव पारेको छ। 
Ǔधतोपğ बजार साव[जǓनक बजार हो। Ǔधतोपğ बजारमा कàपनी ऐन, 2063 बमोिजम èथाǒपत 
पिÞलक ǓलǓमटेड कàपनीहǽ कारोबार हनुे बजार भएको र समĒ सव[साधारण नेपालȣ जनता 
जसले Ǔधतोपğ खǐरद गन[ चाहÛछन ् उनीहǽको Ĥ×य¢ सरोकार यस ǒवषयमा छ। हामी 
Ǔनवेदकहǽ Ǔधतोपğ कारोबारमा सàबƨ भएकोले Ĥèततु ǒवषय हाĨो सरोकारको पǓन ǒवषय हो। 
यèतो अवèथामा केवल बढȣ रकम असलु गनȶ मनसायवाट Ǔनèकाशन गन[ लाǓगएको शयेर 
Ǔनèकाशनको काय[ तथा सोसगँ सàबƨ अÛय काय[हǾ र शयेर Ǔनèकाशनको लाǓग Ǔनयामक 
Ǔनकायबाट ĤाƯ भएका èवीकृǓत समेत उ×Ĥषेणको आदेशƮारा बदर गरȣ शेयर Ǔनèकाशन गनȶ 
काय[ रोÈन,ु रोÈन लगाउन ुभनी ǒवप¢ीहǾको नाममा परमादेश लगायत उपयƠु आदेश जारȣ 
गǐरपाऊँ भǏे åयहोराको ǐरट Ǔनवेदक हǐरबहादरु के.सीसमेतको ǐरट Ǔनवेदन पğ। 

2. यस अदालतबाट ǓमǓत 2081/03/26 मा भएको आदेश 

यसमा Ǔनवेदन माग बमोिजमको आदेश जारȣ हनु ुनपनȶ कुनै आधार कारण र Ĥमाण भए सो सवदु 
Ĥमाण सǒहत àयाद सूचना सात भएका ǓमǓतले बाटाका àयाद बाहेक १५ ǑदनǓभğ ǒवप¢ीहǽलाई 
Ǔलिखत जवाफ पेश गनु[होला भनी Ĥèततु आदेश र Ǔनवेदनको ĤǓतǓलǒप समेत साथै राखी 
ǒवप¢ीहǽका नाममा àयाद सूचना जारȣ गरȣ रȣतपूव[क तामेल गराई Ǔलिखत जवाफ परे वा पनȶ 
अवǓध åयǓतत भएपǓछ Ǔनयमानसुार पेश गनु[।  

Ǔनवेदकले अÛतǐरम आदेश माग गरेको ǒवषयवèत ु हेदा[, दवैु प¢ राखी छलफल गरेर माğ 
Ǔनçकष[मा पÊुनपुनȶ देिखएकोले Ǔनवेदकलाई अÛतǐरम आदेश छलफलको लाǓग ǓमǓत 
२०८१/०४/१४ को पेशी तोकȧ सो Ǒदन छलफल हनुे जानकारȣ ǒवप¢ीहǽलाई Ǒदन।ु साथै, 

ǒवप¢ी ǐरलायÛस िèपǓनǍ Ǔमãस Ǔल.ले ǓमǓत २०८१/०३/२७ बाट वैदेिशक रोजगारȣमा रहेका 
नागǐरकहǽको लाǓग शेयर Ǔनçकासन (आई. पी. ओ.) जारȣ गन[ लागेको र उƠ आई. पी. ओ. 
जारȣको लाǓग पेश गदा[ Book Building ǒवǓधको दǽुपयोग भएको, आ.व. २०८०/२०८१ को 
एस. ए. आर. एसोǓसयÒस चाट[ड[ एकाउÛटेÛÒसले Ĥमािणत गरेको अपǐरçकृत ĤǓतशेयर 
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आàदानीको ǒववरणमा अÛतराǒƶय र राǒƶय लेखामान ǓसƧाÛतको ǒवपरȣत रहेको, कàपनीको 
अनमुाǓनत ĤǓतशेयर नेटवथ[ Ĥ¢ेǒपत ǒववरण र वाèतǒवकतामा सामÛजèयता नदेिखएको समेतको 
आधारमा उƠ आई. पी. ओ. जारȣ भएको अवèथामा सव[साधारण लगानीकता[हǽको अǒहत हनेु 
भएकोले ǓमǓत २०८१/०३/२७ देिख जारȣ हनु लागेको Ǔधतोपğ Ǔनèकासन रोकȧ पाऊँ भनी 
ǓनवेदकहǾले Ǔनवेदन Ǒदएको र साव[जǓनक लेखा सǓमǓत, ĤǓतǓनǓध सभाले ǓमǓत 
२०८१/०३/२५ मा नेपाल Ǔधतोपğ बोड[, खमुलटार लǓलतपरुलाई आई. पी. ओ. जारȣ गनȶ 
सàबÛधमा जानकारȣ उपलÞध गराउनका ǓनǓमƣ लेिखएको पğ समेत Ǒदएको सÛदभ[मा 
सव[साधारण लगानीकता[हǽको लगानी सरु¢ाको लाǓग ǓमǓत २०८१/०३/२७ मा हनु लागेको 
Ǔधतोपğ Ǔनèकासन जारȣ नगनु[, नगराउन ुभनी ǒवप¢ीहǽको नाममा उÍच अदालत Ǔनयमावलȣ, 
२०७३ को Ǔनयम ४२ बमोिजम अãपकाǓलन अÛतǐरम आदेश जारȣ गǐरǑदएको छ। Ĥèततु 
आदेशको जानकारȣ ǒवप¢ीहǽलाई Ǒदनू। 

3. ǒवप¢ी ǐरÜलायÛस िèपǓनǍ Ǔमãस ǓलǓमटेड, कमालादȣकोतफ[ बाट Ǔलिखत जवाफ 

कुनै पǓन कàपनीको शेयरको मूãय Ǔनधा[रणको सàबÛधमा कानूनले Ǔधतोपğ बोड[लाई स¢म र 
साǓधकार Ǔनकायको ǽपमा तोकेको छ र अदालतले कुनै पǓन माÚयमबाट कुनै कàपनीको 
शेयरको मूãय यǓत हो वा हनुपुद[छ भनी Ǔनǽपण गन[ सÈने अवèथा हुँदैन। यस ǒवषयमा 
अदालतले Ǔनǽपण गनु[पनȶ कुनै कानूनी Ĥư समावेश रहेको भनी Ǔनवेदकहǽले Ǔनवेदनमा èपƴ 
उãलेख गरेको छैन। ǐरट Ǔनवेदकहǽले यो ǒवषय साव[जǓनक हक वा सरोकारको ǒवषय हो भनरे 
उãलेख गरेको भएतापǓन यस ǐरट Ǔनवेदनमा कुनै पǓन साव[जǓनक सराकरको ǒवषय रहेको छैन। 
साथै, यी Ǔनवेदकहǽसँग वैकिãपक उपचारको बाटो रहँदारहँदै पǓन Ǔनजहǽले सो उपचारका 
लाǓग कुनै कदम अिघ बढाएको छैन। यस कàपनीबाट बकु ǓबिãडǍƮारा Ǔनधा[रण गǐरएको यस 
कàपनीको शेयरको मूãय कानूनसàमत छ। Ĥ¢ेǒपत ĤǓत शेयर आàदानी ǽ. 32.90 र तेİो 
ğैमासको ĤǓत शेयर आàदानी ǽ. 2.08 बीचको ǓभǏताको सàबÛधमा पǓन योÊय संèथागत 
लगानीकया[लाई शेयर जारȣ गदा[को ǒववरणपğ तथा अपǐरçकृत ǒवƣीय ǒववरण आ.व. 
2080/081 सàमको अƭावǓधक गरȣ ǒवǓधवत ǽपमा 2080/10/2 मा Ĥकािशत गǐरएको 
Ǔथयो। कàपनीको आ.व. 2080/081 को Ĥथम ğैमासमा ĤǓत शयेर आàदानी ǽ. 0.96 
Ǔथयो। åयवसायमा आउने सàभाǒवत सधुारको आधारमा कàपनीले आ.व. 2080/081 को 
अÛ×यसàम Ǿ. 32.90 ĤǓत शेयर आàदानी ĤाƯ गनȶ अनमुान गरेको Ǔथयो तर ǒवǓभǏ 
कारणहǽले गदा[ ×यसो हनु सकेन। सव[साधारणका लाǓग तयार गǐरएको ǒववरणपğ 2080चैğ 
मसाÛतसàमको अपǐरçकृत ǒवƣीय ǒववरण तथा आ.व. 2080/081 को पǐरमािज[त Ĥ¢ेपणको 
आधारमा ǓमǓत 2080/10/12 मा èवीकृत भएको हो। चैğ 2080 सàम ĤǓत शेयर 
आàदानी ǽ. 2.08 भएकोमा, आ.व. 2080/081 सàम पǐरमािज[त Ĥ¢ेǒपत ǒवƣीय ǒववरण 
अनसुार ǽ. 2.43 पÊुने अनमुान रहेको Ǔथयो। यस कàपनीको नेपाल ǒवƭतु ĤाǓधकरणसँग 
बÈयौता रहेको रकम सव[साधारणका लाǓग Ĥकाशन गǐरएको ǒववरणपğमा èपƴ ǽपमा खलुाई 
ǒवƭतु महसलुको दाǒय×व गणना गरȣ ĤǓत शयेर नेटवथ[ Ĥèततु गǐरएको छ। Ǔनवेदकहǽले 
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आÝनो èवाǓम×वमा रहेको जÊगा र भवनको मूãयलाई पनुमू[ãयाकंन गरȣ नटेवथ[मा गणना गरȣ 
कàपनीको शेयरको कट अफ मूãय बढाएर सव[साधारण लगानीकता[हǽबाट बढȣ रकम असãुने 
मनसाय रहेको भनेर झʣुा र कपोकिãपत आरोप लगाउन ुभएको छ। यसबाट ǐरट Ǔनवेदकहǽले 
ǒववरणपğ सहȣ ढंगमा अÚययन नगनु[ भएको Ĥƴ हÛुछ। कàपनीले आ.व.२०७७/०७८ देिख 
नेपाल ǒवƣीय ĤǓतवेदन मान (NFRS) अनसुार ǒवƣीय ĤǓतवेदन पेश गरेकाले NFRS १ को अनसूुची 
D को D५ अनसुार उƠ जÊगा र भवनको सो आ.व. मा पनुमू[ãयांकन गǐरएको हो। मूल कुरा 
त के छ भने यस कàपनीले आÝनो ĤǓतशेयर नेटवथ[मा सàपǓत पनुमू[ãयांकन जगेडालाई बाहेक 
गरȣ नै सोको ǒववरण ǒववरणपğको ताǓलकामा Ĥèततु गरेको छ। यस आधारमा Ǔनवेदकहǽले 
उठाएको िजǒकर आफैमा आधारहȣन र बदǓनयतपूण[ देिखÛछ। देशको आǓथ[क िèथǓत नाजकु भई 
रोजगारका लागी वाǒष[क Ǿपमा लाखɊका दरले नेपालȣ यवुा ǒवदेिशन ुपरेको िèथǓतमा, नेपाल Ǔभğ 
नै हजारɋ रोजगार सजृना गरȣ राƶबाट नै ǒवǓभǏ ǒवधामा सàमाǓनत संèथाको सांखमा आंच 
आउन Ǒदने गरȣ हचवुाको भरमा ǒवना कुनै आधार Ĥमाण ǐरट दता[ गराएको हुँदा ǒवप¢ी 
Ǔनवेदकहǽको मागदावी बमोिजम ǐरट जारȣ हनुपुनȶ तØय र कानूनसँगत कुनै आधार र कारण 
नरहेकोले ǒवप¢ीको ǐरट Ǔनवेदन दावी पणू[ ǽपमा खारेज गरȣ पाउँ।  

4. यस अदालतबाट ǓमǓत 2081/04/14 मा भएको आदेश  

माग बमोिजम अÛतǐरम आदेश जारȣ हनुे नहनेुतफ[  ǒवचार गदा[, ǒवप¢ी ǐरलायÛस िèपǓनङ Ǔमãसले 
Ǔधतोपğ दता[ तथा Ǔनçकाशन Ǔनयमावलȣ, २०७३ को Ǔनयम २५ग बमोिजम बकु ǒविãडǍ 
ǒवǓधवाट Ǔनçकाशन गनȶ शयेरहǾको ४०% ले हनेु शेयरहǾ सोहȣ Ǔनयम २५ग को उपǓनयम 
(३) बमोिजम योÊय संèथागत लगानीकता[लाई ǒवĐȧ गǐरसकेको र बाकँȧ ६०% मÚयेवाट सोहȣ 
Ǔनयम ९ को उपǓनयम (६क) को कानूनी åयवèथा अनसुार १०% को हकमा ǒवदेशमा रोजगारȣ 
गनȶ नेपालȣहǾको लाǓग ǒवĐȧ गनȶ गरȣ ǓमǓत २०८०।१०।२३ मा Ǔधतोपğ बोड[मा Ǔनवेदन 
Ǒदई èवीकृǓत Ǔलई Ĥकृया अगाǓड बढाएको भǏे देिखएको, तदनǽुप ǒवप¢ी कàपनीबाट बकु 
ǒविãडǍबाट शेयर ǓबĐȧ गनȶ गरȣ भएको काय[का बारेमा Ǔधतोपğ बोड[मा उजरुȣ Ǔनवेदन समेत 
परȣ सो बोड[बाट भएको पğाचार बमोिजम ǒवप¢ी कàपनीले नै उƠ शयेर ǒवĐȧको ĤǒĐया 
अकȾ Ǔनण[य नभएसàम रोʞा गǐरएको भनी साव[जǓनक सूचना नै Ĥकािशत गरȣ शेयर ǒवĐȧ 
ĤǒĐया हाल कàपनीले नै रोʞा गǐरसकेको अवèथा देिखन आएको, शेयर खǐरद गनȶ, काय[ गदा[ 
ĤǓतèपधा[×मक ĤकृǓतको हनेु भई लगानीकता[ले इÍछाएमा माğ शेयर खǐरद गनȶ अवèथा 
देिखएको र ×यसरȣ शयेर ǓबĐȧ गनȶ Đममा Ǔनधा[रण गǐरएको मूãयको सàबÛधमा Ǔनयमन र 
ǓनयÛğण गनȶ लगायतको अǓधकार ǒवप¢ी Ǔधतोपğ बोड[मा रहने भǏे समेतको कानूनी åयवèथा 
भएको र Ǔनवेदकले ǐरट Ǔनवेदनमा उठाएको ǒवषयहǾ ǐरट Ǔनवेदनको अिÛतम सनुवुाई हुँदा 
Ǔनǽपण र संवोधन हनेु ĤकृǓतको देिखएको हुँदा त×काल ǓनवेदकहǾलाई अपरुणीय ¢Ǔत नै हनु े
अवèथा समेत नभएको हुँदा सǒुवधा सÛतलुन समेतलाई Ǻǒƴगत गदा[ यस अदालतबाट ǓमǓत 
२०८१।३।२६ मा जारȣ भएको अãपकालȣन अÛतǐरम आदेशलाई ǓनरÛतरता Ǒदईरहन परेन। 
कानून बमोिजम गनु[। 
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5. ǒवप¢ी अथ[ मÛğालय, Ǔसंहदरबारको तफ[ बाट Ǔलिखत जवाफ 

नेपाल सरकार (काय[ ǒवभाजन) Ǔनयमावलȣ बमोिजम Ǔधतोपğ सàबÛधी ǒवषय यस मÛğालयको 
काय[ िजàमेवारȣ पनȶ भएकोले सो सàबÛधी आवæयक नीǓत तथा कानून Ǔनमा[णसँग सàबिÛधत 
काय[ यस मÛğालयबाट हुँदै आएको छ। कुनै पǓन राƶको आǓथ[क ǒवकासको लाǓग प ुजँीको 
आवæयकता रहेको हÛुछ र ×यèतो प ुजँीको पǐरचालन गन[ बजारको ǒवकास तथा Ĥभावकारȣ 
åयवèथापन हनुपुछ[। Ǔधतोपğमा लगानी गनȶ लगानीकता[को प ुजँीको संर¢णका अǓतǐरƠ Ǔधतोपğ 
Ǔनçकाशन, खǐरद ǓबĐȧ तथा Ǔनयमनको काय[लाई åयविèथत गन[ Ǔधतोपğ सàबÛधी ऐन, २०६३ 
रहेको तथा उƠ ऐन अÛतग[त Ǔनयम, Ǔनदȶ िशका तथा काय[ǒवǓधहǾ काया[Ûवयन रहेको छन।् प ुजँी 
पǐरचालन तथा बजारको ǒवकास, लगानीकता[को ǒहत संर¢ण एवम ्Ǔनयमन लगायतको काय[को 
लाǓग Ǔनयामक Ǔनकायको Ǿपमा नेपाल Ǔधतोपğ बोड[ èथापना भएको छ। बोड[ले सǍǑठत 
संèथाको Ǔधतोपğ Ǔनçकाशन तथा कारोबारलाई åयविèथत र Ǔनयमन लगायतको काय[ गदȷ 
आएको हुँदा उƠ काय[लाई थप åयविèथत बनाउन यस मÛğालयबाट बोड[लाई नीǓतगत तथा 
कानूनी सहयोग एवम ् सहजीकरण हुँदै आएको छ। ǐरट Ǔनवेदकले ǐरलायÛस िèपǓनǍ Ǔमãस 
ǓलǓमटेडले ĤाथǓमक शयेर Ǔनèकाशन गदा[ बकु ǓबिãडǍ (Book Building) ǒवǓध अपनाएको र 
सोहȣ बमोिजम Ǔनयामक ǓनकायहǾले Ǒदएका ĤǓतवेदन, तØयाǋीय ǒववरण र èवीकृǓत/सहमǓत 
सàबÛधमा भए गरेका कामकारवाहȣ लगायतको जानकारȣ सह-ǒवप¢ीहǾले सàमाǓनत अदालतमा 
पेश गनȶ Ǔलिखत जवाफ तथा कागजातबाट èपƴ हनेु नै छ। ǐरलायÛस िèपǓनǍ Ǔमãस ǓलǓमटेडले 
Ǔनèकाशन गनȶ शेयर, शेयर Ǔनèकाशन ǒवǓध र शयेर Ǔनèकाशन गदा[ कàपनीले पूरा गनु[पनȶ 
शत[हǾ पूरा भए नभएको ǒवƲषेण लगायतका काय[ नेपाल Ǔधतोपğ बोड[ समेतबाट हनुे नै हुँदा 
कुनै पǓन संǍǑठत संèथाले Ǔनèकाशन गनȶ शेयरबाट नागǐरकको लगानी जोिखम Ǔसज[ना हनु सÈन े
अवèथामा यस मÛğालयले आÝनो कानूनी िजàमेवारȣ Ǔनवा[ह गदȷ प ुजँी बजार तथा लगानी जोिखम 
सरु¢ण गǐरने नै हुँदा Ĥèततु ǐरट Ǔनवेदन खारेज गरȣ पाउँ। 

6. ǒवप¢ी नेपाल Ǔधतोपğ वोड[, खमुलटार, लǓलतपरुको तफ[ बाट Ǔलिखत जवाफ  

बकु ǓबिãडǍ Ǔनदȶ िशका, २०७७ को दफा १० मा संगǑठत संèथाले आÝनो सàपूण[ Ǔधतोपğ दता[ 
गराउन तथा बकु ǓबिãडǍ ǒवǓधबाट Ǔनçकाशन गन[का लाǓग Ǔनçकाशन तथा ǓबĐȧ ĤबÛधक 
माफ[ त ् Ǔधतोपğको ǓबĐȧ मूãय सीमासमेत उãलेख भएको ǒववरणपğ तयार गरȣ èवीकृǓतका 
लाǓग बोड[सम¢ Ǔनवेदन Ǒदनपुनȶ, बोड[मा पेश भएको Ǔनवेदन र अÛय कागजातको अÚययन गरȣ 
उपयƠु देिखएमा उƠ Ǔधतोपğ दता[ गरȣ बकु ǓबिãडǍ ǒवǓधबाट Ǔनçकाशन गन[ तयार पारेको 
ǒववरणपğ Ĥकाशन गन[ बोड[ले èवीकृǓत Ĥदान गन[ सÈने åयवèथा बमोिजम आवæयक अÚययन 
गरȣ èवीकृǓत Ĥदान गǐरएको हो। यसरȣ Ǔधतोपğ सàबÛधी ऐन, सो अÛतग[तको Ǔधतोपğ दता[ 
तथा Ǔनçकाशन Ǔनयमावलȣ तथा बकु ǓबिãडǍ Ǔनदȶ िशकाको åयवèथाको अǓधन रǒह Ǔधतोपğको 
रेǒटǍ गनु[पनȶ åयवèथा बमोिजम रेǒटǍ भई तथा Ĥ×याभǓूतकता[बाट स×ĤǓतशत शेयरको 
Ĥ×याभǓुतसमेत भई बजारले Ǔनधा[रण गरेको ǒवĐȧ मूãय सीमा ǽ. ६०८।- देिख ǽ. ९१२। 
सàममा ĤǓत ǒकƣा ǽ. ९१२।- मा योÊय संèथागत लगानीकता[हǽले ४० ĤǓतशत शयेर 
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Ǔनçकाशन तथा ǒवĐȧ ĤबÛध गन[समेत ǓमǓत २०८०।०९।१९ मा िèवकृती Ĥदान गǐरएको। 
साथै वाँकȧ ६० ĤǓतशत Ǔधतोपğ (ǒवदेशमा रोजगारȣ गǐररहेका नेपालȣको लाǓग नेपालȣका १० 
ĤǓतशतसमेत) संèथागत योÊय लगानीकता[ले खǐरद गदा[ कायम Cut off मãूयमा १० ĤǓतशत 
घटाई कायम हनु आएको मूãय ǽ. ८२०।८० मा सव[साधारणलाई साव[जǓनक Ǔनçकाशन गन[ 
बोड[बाट ǓमǓत २०८१।०३।१२ मा िèवकृती Ĥदान गǐरएको हो। यसरȣ सो िèवकृती Ǒदने 
काय[ Ǔधतोपğ सàबÛधी ऐन, Ǔनयमावलȣ तथा Ǔनदȶ िशकासàमत भएको। साथै यसरȣ बजारले 
Ǔनधा[रण गरेको शेयर मूãयमा बोड[बाट पनूमू[ãयाकंन हनु सÈने åयवèथा नरहेको पǐरĤêेयमा 
बोड[ले उƠ मãूयमा हेरफेर गन[ सÈने अवèथासमेत नदेिखएको åयहोरा सàमाǓनत अदालतसम¢ 
जानकारȣ गराउँदै ǒवƭमान कानूनी Ĥावधान Ǔभğ रहȣ बकु ǓबिãडǍ ǒवǓधबाट कायम भएको शयेर 
मूãयलाई आधार मानी साव[जǓनक Ǔनçकाशनको अनमुǓत Ǒदने काय[ ऐन कानून सàमत भएको 
हुँदा ǐरट Ǔनवेदन खारेज भागी छ खारेज गरȣ पाउँ।  

7. ǒवप¢ी एस.ए.आर.एसोिशएÒस चाट[ड[ एकाउÛटेÛÒस, ǒवशालनगर, काठमाÖडौको तफ[ बाट Ǔलिखत 
जवाफ 

ǐरलायÛस िèपǓनǍ Ǔमãस ǓलǓमटेडले सव[साधारण लगानीकता[हǽलाई समेत शेयर जारȣ गरȣ 
कàपनीको èवाǓम×व ǒवèतार गनȶ योजना अनǽुप बकु ǓबिãडǍ ǒवǓधवाट Ĥारिàभक शेयर Ǔनçकाशन 
ĤǒĐया थालनी गनु[ पूव[ आफ् नो कàपनीको ǒवगत देिखको आǓथ[क बष[को ǒहसाव ǒकताव तथा 
लगानी एवं नाफाको अनपुातमा कुल आ.व. २०८०/८१ देिख २०८४।८५ सàमको Ĥ¢ेǒपत 
आǓथ[क ǒववरण (Projected Financial Statements) Nepal Financial Reporting Standards (NFRS) 

को आधारमा तयार परेको र ǒवगतका आǓथ[क ǒववरण, कàपनीको वत[मान अवèथा, भावी 
रणǓनǓतक योजना, बɇक तथा ǒवƣीय संèथावाट Ǔलएको कजा[ तथा सो को Ĥवाह तथा पǐरचालन, 

वाǒष[क उ×पादन, संिचती र åयापार, èथाǓनय åयापार तथा ǒवदेशी Ǔनकासी, कÍचा पदाथ[को Ĥयोग 
तथा कर एवं åयाज लगायत सàपूण[ िशष[कमा सêुम ǽपले अÚययन तथा जांचबझु गरȣ ǒवप¢ी 
ǐरलायÛस कàपनीको आ.व. २०८०/८१ देिख २०८४।८५ सàमको Projected Financial 

Statements यस ǒवप¢ी फम[Ʈारा Ĥमािणत गǐरएको Ǔथयो। यसरȣ ǒवप¢ी ǐरलायÛस कàपनीको 
आ.व. २०८०/८१ देिख २०८४।८५ सàमको Ĥ¢ेǒपत आǓथ[क ǒववरण Ĥमािणत गरेको 
ǒवषयलाई ǒवप¢ी ǐरट Ǔनवेदकले हचुवा पूण[ तवरवाट मƨुाको ǒवषय वèत ुबनाई उƠ Ĥमािणत 
गरेको ǒववरण अ×यÛतै असाÛदǓभ[क रहȣ अÛतराǒƶय तथा राǒƶय लेखामान ǓसƨाÛत ǒवपǐरत रहेको 
åयहोरा उठान गरȣ यस ǒवप¢ी फम[ले लेखा åयवसायीको मम[ अनǽुषप आफ् नो िजàमेवारȣ बहान 
गन[ गराउन परमादेश लगायतको उपयƠु आदेश माग गरेको पाईयो। कुनै पǓन आरोप लगाउँदा 
सो आरोप पǒुƴ गनु[ पनȶ हÛुछ र सो को आधार कारण समेत पेश गनु[ पनȶ हÛुछ। ¢िणक आवेग 
र मƨुा गन[का लाǓग मƨुा गनȶ पǐरपाटȣले यस ǒवप¢ी फम[ले ǒवगत लामो समयदेिख आज[न 
गरेको Éयातीमा नकारा×मक असर पारȣ हाĨो åयवसायमा नै ĤǓतकुल असर पÊुन सÈने हदुाँ 
ǒवप¢ीहǽले लगाएको Ǔनराधार आरोप नेपालको संǒवधान तथा ĤचǓलत ऐन कानून तथा लेखामान 
सàबÛधी Ǔनती तथा मापदÖड ǒवपǐरत रहेको छ। साथै ǒवप¢ीको Ǔनवेदनको कǓतपय 
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शÞदावलȣहǽले यस फम[को मान मद[नमा ठेश समेत पगेुकोले सो उपर छुʣै Ǔनवेदन तथा उजरुȣ 
पेश गनȶ तथा अनावæयक ǽपमा मƨुामा समावेश हदुाँ आǓथ[क ǽपले समेत हानी नोÈसानी 
भएकोले सो को उिचत ¢ǓतपǓूत[ समेत माग गनȶ हक यस ǒवप¢ी फम[लाई सरुि¢त रहेकोले 
Ĥèततु ǐरट Ǔनवेदन खारेज गरȣ पाउँ। 

आदेश खÖड 

8. उÍच अदालत Ǔनयमावलȣ, २०७३ को Ǔनयम ८४ तथा ८५ बमोिजम साÜ ताǒहक तथा दैǓनक 
मƧुा पेशी सूचीमा Ĥकाशन भई Ǔनण[याथ[ यस इजलास सम¢ पेश हनु आएको Ĥèततु ǐरट Ǔनवेदन 
तथा Ǔलिखत जवाफसǒहतको ǓमǓसल संलÊन कागजात अÚययन गǐरयो। 

9. ǐरट Ǔनवेदककातफ[ बाट उपिèथत हनुभुएका ǒवƮान अǓधवƠाहǽ Įी डा. अवतार Ûयौपाने, Įी 
केशवĤसाद ĮेƵ, Įी वासदेुव ǐरजाल, Įी कमलकुमार भारती र Įी रिÜपस पोखरेलले ǒवप¢ी 
ǐरलायÛस िèपǓनǍ Ǔमãस Ǔल.ले ǓमǓत २०८१/०३/२७ बाट वैदेिशक रोजगारȣमा रहेका 
नागǐरकहǽको लाǓग शेयर Ǔनçकासन जारȣ गन[ लागेको, उƠ Ǔनçकाशनका लाǓग Book Building 

ǒवǓधको दǽुपयोग गरेको, आ.व. २०८०/२०८१ को एस. ए. आर. एसोǓसयÒस चाट[ड[ 
एकाउÛटेÛÒसले Ĥमािणत गरेको अपǐरçकृत ĤǓतशेयर आàदानीको ǒववरण कानूनसàमत नरहेको  

हुँदा उƠ आई. पी. ओ. जारȣ भएको अवèथामा सव[साधारण लगानीकता[हǽको अǒहत हनेु 
भएकोले ǓमǓत २०८१/०३/२७ देिख जारȣ हनु लागेको Ǔधतोपğ Ǔनèकासनका लाǓग ĤाƯ 
भएको èवीकृǓत उ×Ĥषेणको आदेशले बदर गरȣ सो शेयर Ǔनçकाशन काय[ रोÈनका लाǓग 
ǒवप¢ीहǽका नाममा परमादेश लगायत उपयƠु आदेश जारȣ गǐरपाउँ भनी गनु[भएको बहस 
िजǒकर सǓुनयो। 

10. ×यसैगरȣ, ǒवप¢ी अथ[ मÛğालयका तफ[ बाट उपिèथत हनुभुएका उÍच सरकारȣ वǒकल काया[लय, 

पाटनका ǒवƮान सहायक ÛयायाǓधवƠा Įी ǒवयन Ǔतमिãसनाले कàपनीको शेयर Ǔनçकाशन 
सàबÛधमा ǒवƲेषण गनȶ लगायतका काय[ नेपाल Ǔधतोपğ बोड[बाट हनेु र कुनै पǓन संǍǑठत 
संèथाले Ǔनèकाशन गनȶ शेयरबाट नागǐरकको लगानी जोिखम Ǔसज[ना हनु सÈने अवèथामा यस 
मÛğालयले आÝनो कानूनी िजàमेवारȣ Ǔनवा[ह गनȶ नै हुँदा Ĥèततु ǐरट Ǔनवेदन खारेज गǐरपाउँ भनी 
वहस गनु[भयो। 

11. ǒवप¢ी ǐरलायÛस िèपǓनǍ Ǔमãसको तफ[ बाट उपिèथत हनु ुभएका ǒवƮान वǐरƵ अǓधवƠाहǽ Įी 
मेघराज पोखरेल र Įी हǐरशचÛġ सवेुदȣ तथा ǒवƮान अǓधवƠाहǽ Įी नारायण चौलागाɂ र Įी 
सǺुढ कुमार जोशीले यस कàपनीले बकु ǓबिãडǍ माफ[ त शेयर Ǔनçकाशन गरेको काय[ 
कानूनसàमत रहेको र यस कàपनीले पारदशȸ ǽपमा सàपूण[ ǒववरण लगानीकता[हǽको लाǓग 
Ĥकाशन समेत गरेको हुँदा ǐरट Ǔनवेदन खारेज गǐरपाउँ भनी गनु[भएको बहस समेत सǓुनयो। 

12. ǒवप¢ी नेपाल Ǔधतोपğ बोड[कातफ[ बाट रहनभुएका ǒवƮान अǓधवƠा Įी कृçणĤसाद िघǓमरेले यस 
काया[लयबाट ǐरलायÛस िèपǓनǍ Ǔमãसलाई बकु ǓबिãडǍ ǒवǓधबाट कायम भएको शेयर मूãयलाई 
आधार मानी साव[जǓनक Ǔनçकाशनको अनमुǓत Ǒदने काय[ कानूनसàमत रहेको हुँदा Ǔनराधार ǐरट 
Ǔनवेदन खारेज गǐरपाउँ भनी गनु[भएको बहससमेत सǓुनयो।  
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13. ǒवप¢ी एस.ए.आर.एसशोसोएÒसका तफ[ बाट उपिèथत ǒवƪान अǓधवƠाहǽ Įी राजकुमार 
खǓतवडा र Įी ǒवदरुĤसाद ढंुगानाले ǐरलायÛस कàपनीको आ.व. २०८०/८१ देिख 
२०८४।८५ सàमको Ĥ¢ेǒपत आǓथ[क ǒववरण कानूनसàमत ǽपमा Ĥमािणत गरेको, लेखामानको 
Ǔबषयमा Ǔनयमन गनȶ Ƴायƣ Ǔनकाय रहेको हुँदा हचवुाको भरमा दायर गǐरएको ǐरट Ǔनवेदन 
खारेज गǐरपाउँ भनी गनु[भएको बहस सǓुनयो। 

14. यसमा ǒवप¢ी ǐरलायÛस िèपǓनǍ Ǔमãस ǓलǓमटेड, कमलादȣ, काठमाडौले ĤाथǓमक शयेर Ǔनèकाशन 
गदा[ बकु ǓबिãडǍ (Book Building) ǒवǓध अपनाएको, ×यèतो शयेर Ǔनèकाशनको लाǓग सàवƨ 
लेखापरȣ¢क, ĐेǓडट रेǒटǍ एजेÛसी, संèथागत लगानीकता[का Ǔनणा[यक पदाǓधकारȣहǾलाई दबाव 
Ĥभावमा पारȣ èवीकृǓत ĤाƯ गरेको, नेपाल ǒवƭतु ĤाǓधकरणसँग बÈयौता ǒवƭतु महसलु सàबÛधमा 
ǒववाद भई सनुसरȣ िजãला अदालतमा मƧुा चǓलरहेको, कàपनीले शेयर Ǔनèकाशन गदा[ ĤचǓलत 
कानून बमोिजम पूरा गनु[गनȶ Ûयूनतम शत[ तथा ǒववरणहǾ पूरा नभई Ǔनयामक Ǔनकायले èवीकृǓत 
Ĥदान गरेको, कàपनीले वैदेिशक रोजगारȣमा रहेका नागǐरकको लाǓग ǓमǓत २०८१/०३/२७ 
गतेबाट शेयर Ǔनèकाशन हनेु भएको र यसरȣ कानूनी रȣत नपâु याई भएको शेयर Ǔनèकाशनको 
काय[बाट नेपालȣ नागǐरकको लगानीमा ĤǓतकूल असर पनȶ भएको हुँदा Ĥèततु ǒवषय साव[जǓनक 
सरोकारको ǒवषयसमेत रहेकोले सो शयेर Ǔनèकाशनको काय[ तथा सोसगँ सàबƨ अÛय 
काय[हǾको लाǓग ĤाƯ भएका èवीकृǓत उ×Ĥषेणको आदेशले बदर गरȣ शेयर Ǔनèकाशन गनȶ काय[ 
रोÈन,ु रोÈन लगाउन ु भनी ǒवप¢ीहǽको नाममा परमादेश लगायत उपयƠु आदेश जारȣ गरȣ 
पाऊँ भनी Ǔनवेदन िजǒकर रहेको देिखÛछ। शेयर Ǔनçकाशन सàबÛधी Ǔनयमन र ǒवƲेषण गनȶ 
दाǒय×व नेपाल Ǔधतोपğ बोड[मा Ǔनǒहत रहेको हुँदा यस मÛğालयसमेतलाई ǒवप¢ी बनाई दायर 
गरेको ǐरट Ǔनवेदन खारेज गǐरपाउँ भǏे åयहोराको ǒवप¢ी अथ[ मÛğालयको Ǔलिखत जवाफ, 
कानूनसàमत ǽपमा बकु ǓबिãडǍको आधारबाट शयेर Ǔनçकाशन गरेको हुँदा ǐरट Ǔनवेदन खारेज 
गǐरपाउँ भǏे åयहोराको ǒवप¢ी ǐरलायÛस िèपǓनǍ Ǔमãसको Ǔलिखत जवाफ र यी 
काया[लयहǽबाट भएको काम कारवाहȣ कानूनसàमत रहेकोले Ǔनवेदकको ǐरट Ǔनवेदन खारेज 
गǐरपाउँ भǏे åयहोराको ǒवप¢ीहǽ नेपाल Ǔधतोपğ बोड[ र एस.ए.आर. एसोǓसएÒसको Ǔलिखत 
जवाफ यस अदालतमा पेश भएको देिखÛछ। 

15. उपयु[Ơ Ǔनवेदन, Ǔलिखत जवाफ åयहोरा र दवैु प¢को बहस िजǒकर रहेको Ĥèततु ǐरट Ǔनवेदनमा 
ǐरट Ǔनवेदकको माग बमोिजमको आदेश जारȣ हनुपुनȶ हो/ होइन? भǏे सàबÛधमा Ǔनण[य Ǒदनपुनȶ 
देिखयो। 

1166..  Ǔनण[यतफ[  ǒवचार गदा[, ǒवप¢ी ǓलǓमटेडले ĤाथǓमक शेयर Ǔनèकाशन गदा[ बकु ǓबिãडǍ (Book 

Building) ǒवǓध अपनाई शेयर Ǔनèकाशनको िèवकृती पाएको Ǔबषयमा चनुौǓत Ǒदई Ĥèततु ǐरट 
Ǔनवेदन दायर भएकोमा Ǔधतो पğ सàबÛधी ऐन २०६३ बमोिजम जारȣ भएको Ǔधतोपğ दता[ तथा 
Ǔनèकाशन Ǔनयमावलȣ २०७३ को Ǔनयम २५क मा बकु Ǔबिãडङ ǒवǓध माफ[ त Ǔधतोपğको 
Ĥारिàभक साव[जǓनक Ǔनçकाशन गन[ सÈने संèथाको योÊयता तोकेको देिखÛछ। सो बमोिजम 
ǒवप¢ी ǐरलायÛस िèपǓनǍ Ǔमãसको योÊयता नपगेुको भǏे ǐरट Ǔनवेदकको दावी रहेको देिखदैन।  
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1177..  योÊयता पगेुका संगǑठत संèथाले Ǔधतोपğको साव[जǓनक Ǔनèकाशन गदा[ योÊय संèथागत 
लगानीकता[बाट खǐरद आशय मूãय ĤाƯ गनु[ पनȶ र सोहȣ आधारमा Ǔधतोपğको ǓबĐȧ मãुय 
सीमा Ǔनधा[रण गरȣ योÊय संèथागत लगानी कता[लाई ४० ĤǓतशत र सव[ साधारण लगानीकता[को 
लाǓग ६० ĤǓतशत Ǔधतोपğ Ǔनçकासन गनु[ पनȶ काननुी Ĥाबधान रहेको देिखÛछ। यसरȣ संगǑठत 
संèथाले Ǔधतोपğको Ĥारिàभक साव[जǓनक Ǔनçकाशन गदा[ Ǔधतोपğको Ǔनçकाशन मूãय बजारले नै 
Ǔनधा[रण गन[ तथा मूãय Ǔनधा[रण Ĥकृयालाई पारदशȸ र ĤǓतèपधȸ बनाउने Ĥयोजनका लाǓग बकु 
बकु ǓबिãडǍ Ǔनदȶ िशका, 2077 समेत जारȣ भएको पाइÛछ।  सो बमोिजम ǒवप¢ी नेपाल 
Ǔधतोपğ बोड[को ǓमǓत २०८०।०९।१९ को िèवकृǓतमा ǒवप¢ी ǐरलायÛस Ǔमãस ǓलǓमटेडबाट 
बकु ǓबिãडǍ ǒवǓधƮारा Ǔनçकाशन भएको Ǔधतोपğको मूãय बोल कबोलको आधारमा ĤǓत 
ĤǓतशेयर मूãय Ǿ ९१२।–  Ǔनधा[रण भई संèथागत लगानीकता[ले ४० ĤǓतशत शेयर सकार 
गरȣ सकेको तØयमा ǒववाद देिखएन। उƠ शयेर सकार गनȶ संèथागत लगानीकता[ Ĥèततु ǐरट 
Ǔनवेदनमा प¢ वा ǒवप¢ी कायम नभएका र सरोकार प¢का ǽपमा समेत अदालतमा उपिèथत 
भएको पाइदैन।  

1188..  उƠ Ǔनदȶिशकाको दफा उƠ Ǔनदȶिशकाको दफा १४ १४ मा सव[साधारणलाई Ǔधतोपğमा सव[साधारणलाई Ǔधतोपğ जारȣ गदा[ संèथागत लगानी स जारȣ गदा[ संèथागत लगानी सèथागत èथागत 
लगानी कता[हǾले बोलकबोल गरȣ पूण[ ǽपमा शेयर ǓबĐȧ हुँदा कायम मूãयको आधारमा लगानी कता[हǾले बोलकबोल गरȣ पूण[ ǽपमा शेयर ǓबĐȧ हुँदा कायम मूãयको आधारमा 
Ǔनधा[रण भएको कटअफ मूãयमा Ǔनधा[रण भएको कटअफ मूãयमा १० १० ĤǓतशत छुट Ǒदई Ǔनèकाशन गनु[ पनȶ Ĥाबधान गरेको ĤǓतशत छुट Ǒदई Ǔनèकाशन गनु[ पनȶ Ĥाबधान गरेको 
पाइÛछ। सोहȣ बमोिजम ĤǓतशयेर मूãय Ǿ पाइÛछ। सोहȣ बमोिजम ĤǓतशेयर मूãय Ǿ ८२०८२०।।८० ८० कायम गरȣ कायम गरȣ सव[साधारण लगानीकता[का सव[साधारण लगानीकता[का 
लाǓगलाǓग  ǓनèकाशǓनèकाशन हनुे न हनुे ६० ६० ĤǓतशत ĤǓतशत अथा[त अथा[त ११,५५,९६० ११,५५,९६० ǒकƣा शयेरकोǒकƣा शयेरको  Ĥथम चरणमाĤथम चरणमा  १० १० 
ĤǓतशत अथा[त ĤǓतशत अथा[त १,१५,५९६ १,१५,५९६ ǒकƣा साधारण शेयर नेपाल सरकारको सàबिÛधत Ǔनकायबाट Įम ǒकƣा साधारण शयेर नेपाल सरकारको सàबिÛधत Ǔनकायबाट Įम 
èवीकृǓत ĤाƯ गरȣ बैदेिशक रोजगारȣमा रहेका नेपालȣ नागǐरकहǽसमेतका लाǓग èवीकृǓत ĤाƯ गरȣ बैदेिशक रोजगारȣमा रहेका नेपालȣ नागǐरकहǽसमेतका लाǓग ǓमǓमǓत Ǔत 
२०८१२०८१।।३३।।२७ २७ देिख साव[जǓनक Ǔनçकाशन तथा ǓबĐȧ खãुला गǐरने गरȣ ǒववरण पğसमेत देिख साव[जǓनक Ǔनçकाशन तथा ǓबĐȧ खãुला गǐरने गरȣ ǒववरण पğसमेत 
जारȣ भएको देिखÛछ। जारȣ भएको देिखÛछ।   

1199..  सोहȣ Ǔबषयमा शेयर Ǔनçकासन गनȶ ǒवप¢ी सोहȣ Ǔबषयमा शयेर Ǔनçकासन गनȶ ǒवप¢ी ǐरलायÛस ǓमãसǐरलायÛस Ǔमãसकोको  नपेाल ǒवƭतु ĤाǓधकरणसँग 
बÈयौता ǒवƭतु महसलु सàबÛधमा ǒववाद भई सनुसरȣ िजãला अदालतमा मƧुा चǓलरहेको, आ.व. 
2080/081 को आिƳन मसाÛतसàमको अपǐरçकृत ĤǓत शेयर आàदानी ǽ. 0।96 को 
बावजतु पǓन आ.व. 2080/081 को अिÛतम ǒहसाबको ĤǓत शेयर आàदानीको अनमुान भन ेǽ. 
32।90 रहेको तØयाǋ उãलेख गरȣ शेयर मूãय कायम गǐरएको र सव[साधारणका लाǓग जारȣ 
ǒववरण पğमा सोहȣ आ.ब. मा ĤǓतशेयर आàदानी ǽ २।४३ उãलेख भई  वैदेिशक रोजगारȣमा 
रहेका लगायतका सव[साधारण नेपालȣ नागǐरकको लगानीमा जोिखम उÍच रहेको अवèथा छ भǏे 
समेको साव[जǓनक सरोकारको Ǔबषय Ĥèततु ǐरट Ǔनवेदनमा Ĥèततु ǐरट Ǔनवेदनमा उठान  भएको देभएको देिखएको छ।िखएको छ।  साथै साथै 
यसैबीच Ǔधतोपğ बोड[कोयसैबीच Ǔधतोपğ बोड[को  ǓमǓत ǓमǓत २०८१२०८१।।०३०३।।२६ २६ गतेको पğबाट Ǔबप¢ी ǐरलायÛस िèपǓनǍ गतेको पğबाट Ǔबप¢ी ǐरलायÛस िèपǓनǍ 
Ǔमãस ǓलǓमटेडले उƠ ǓमǓत Ǔमãस ǓलǓमटेडले उƠ ǓमǓत २०८१२०८१।।०३०३।।२७ २७ देिख Ǔनçकाशन तथा ǓबĐȧ गन[ लाǓगएको काय[ देिख Ǔनçकाशन तथा ǓबĐȧ गन[ लाǓगएको काय[ 
बोड[को आदेशानसुार अकȾ Ǔनण[य नहुँदासàमको लाǓग रोʞा रािखएको भनी सूचना Ĥकािशत बोड[को आदेशानसुार अकȾ Ǔनण[य नहुँदासàमको लाǓग रोʞा रािखएको भनी सूचना Ĥकािशत 
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भएकोसमेत देिखÛछ।भएकोसमेत देिखÛछ।  यसरȣ यसरȣ सव[साधारणका लाǓग जारȣ हनेु सव[साधारणका लाǓग जारȣ हनेु ६० ६० ĤǓतशत शयेरका लाǓग संशोǓधत ĤǓतशत शयेरका लाǓग संशोǓधत 
ǒववरण पğ जारȣ हनेु काय[ बाँकȧ नै रहेको देिखÛछ।ǒववरण पğ जारȣ हनुे काय[ बाँकȧ नै रहेको देिखÛछ।      

2200..  ǓसƨाǓसƨाÛतÛततः बकु Ǔबिãडङ ǒवǓध माफ[ त Ǔधतोपğको मूãय èवतÛğ बजातः बकु Ǔबिãडङ ǒवǓध माफ[ त Ǔधतोपğको मूãय èवतÛğ बजारको अबधारणा अÛतरगत रको अबधारणा अÛतरगत 
बजार èवयंबाटबजार èवयंबाट  èवतÛğ ǽपमा Ǔनधा[रण हनुे हÛुछ। अथा[त èवतÛğ ǽपमा Ǔनधा[रण हनुे हÛुछ। अथा[त यसरȣ Ǔनधा[रण हनुे Ǔधतोपğको मूãय यसरȣ Ǔनधा[रण हनुे Ǔधतोपğको मूãय 
Ǔनधा[रणमा Ǔनधा[रणमा कुनै पǓन Ǔनकाय वा पदाǓधकारȣकोकुनै पǓन Ǔनकाय वा पदाǓधकारȣको  हèत¢ेपलाई èवीकार गǐरदैन।हèत¢ेपलाई èवीकार गǐरदैन।  अदालतसमेतबाट अदालतसमेतबाट 
×यèतो×यèतो  मूमूãय Ǔनधा[रण गन[ नǓमãने तØयमा ǑƮǒवधा हनु ु पनȶ देिखदैन।ãय Ǔनधा[रण गन[ नǓमãने तØयमा ǑƮǒवधा हनु ु पनȶ देिखदैन।  तथापी यसरȣ Ǔधतोपğ तथापी यसरȣ Ǔधतोपğ 
Ǔनçकाशन गनȶ संगǑठत संèथाǓनçकाशन गनȶ संगǑठत संèथा  र सàबिÛधत Ǔनयमन Ǔनकायर सàबिÛधत Ǔनयमन Ǔनकाय  दाǒय×व ǒवǒहन अबèथामा रहन सÈन ेदाǒय×व ǒवǒहन अबèथामा रहन सÈन े
भने देिखदैन। सव[ Ĥथम Ǔधतोपğ साव[जǓनक गनȶ संगǑठत संèथाको गहन साव[जǓनक दाǒय×व भने देिखदैन। सव[ Ĥथम Ǔधतोपğ साव[जǓनक गनȶ संगǑठत संèथाको गहन साव[जǓनक दाǒय×व 
हनुे भएकोले सो संèथाले साव[जǓनक जवाफदेǒहता हनेु भएकोले सो संèथाले साव[जǓनक जवाफदेǒहता Ēहण गनु[ पनȶ हÛुछ। अथा[तĒहण गनु[ पनȶ हÛुछ। अथा[त  सो संèथाको सो संèथाको 
ǒĐयाकलापका बारेमा साǒĐयाकलापका बारेमा साव[व[जजǓनक ǽपमा उठेकोǓनक ǽपमा उठेको  र उठन सÈने हरेक Ĥưको र उठन सÈने हरेक Ĥưको पारदशȸ तबरबाट पारदशȸ तबरबाट 
Ǔनराकरण गनु[ ×यèतो संèथाको कत[Þय माğ नभई कपȾरेट सशुासनको Ǻǒƴबाट èवयमं Ǔनराकरण गनु[ ×यèतो संèथाको कत[Þय माğ नभई कपȾरेट सशुासनको Ǻǒƴबाट èवयमं 
संèथासंèथासमेतसमेतको ǒहतमा हनुमेा ǑƮǒवधा देिखदैन।को ǒहतमा हनुमेा ǑƮǒवधा देिखदैन।  

2211..  Ǔधतोपğ दता[ तथा Ǔनçकाशन Ǔनयमवालȣ, २०७३ को अनसूुची ५ र बकु ǓबिãडǍ Ǔनदȶ िशका, 
2077 को दफा ६ मा बकु Ǔबिãडङ ǓबǓध अनसुार Ǔधतोपğ Ǔनèकाशन गन[का लाǓग संगǑठत 
संèथाले साव[जǓनक गनु[ पनȶ ǒववरण पğको ǒवèततृ ढाँचा Ǔनधा[रण गरेको देिखÛछ। सो ǒववरण 
पğ र सोसंग संबिÛधत अÛय ǒववरण तथा जानकारȣहǾको शƨुता तथा स×यता ĤǓत ǒववरणपğमा 
हèता¢र गनȶ संचालकहǾले åयिƠगत वा सामूǒहक ǽपमा जवाफदेǒहता बहन गनȶ र Ǔधतो पğ 
Ǔनçकाशनका लाǓग तोǒकएका शत[ तथा आवæयकताहǾको सàबÛधमा जानकारȣ भएको भǏे 
Þयहोराको उɮ घोषसमेत गनु[ पनȶ हÛुछ। यसरȣ जारȣ हनुे ǒववरण औपचाǐरकताका लाǓग माğ 
नभएर सोको औिच×य Þयाबहाǐरक ǽपले पǒुƴ हनु ु पनȶ तØयमासमेत ǒववाद देिखदैन। खãुला 
बजार अÛतरगत पनȶ Ǔधतो पğ बजारमा मनुाफाका लाǓग गǐरने लगानीमा जोिखम समेत रहको 
हÛुछ नै। यƭपी खãुला बजारको नाममा एउटै संगǑठत संèथा (कàपनी)मा लगानी गनȶ केहȣ 
लगानीकता[हǾ उÍचतम नाफामा रहने र सोहȣ कàपनीमा लगानी गरेका अÛय लगानीकता[ले 
जोिखममाğ सहन ुपनȶ पǐरिèथǓत कसैका लाǓग िèवकाय[ हनु सÈदैन। अझै हाĨो जèतो पǐरपÈव 
भई नसकेको Ǔधतोपğ बजारमा यèतो पǐरिèथǓतको Ǔनमा[ण योजनाबƨ ढंगबाट हनु सÈने हुँदा 
सोहȣ कारणबाट सव[ साधारण लगानीकता[ जोिखममा पन[ सÈने पǐरिèथǓत तथा शंकाको वातावरण 
Ǔनराकरण हनु ुǓनसÛदेह बैध अपे¢ाको ǒवषय हÛुछ।  

2222..  Ǔधतोपğ बजारको Ǔनयमनकारȣ ǒवप¢ी Ǔधतोपğ बोड[को Ǔलिखत जवाफमा उãलेख भए बमोिजम 
बकु ǓबिãडǍ ĤणालȣƮारा संèथागत योÊय लगानीकता[ले खǐरद गदा[ Ǔनधा[रण हनुे Cut off मूãयमा 
१० ĤǓतशत घटाई कायम हनु आएको मूãयमा सव[साधारणलाई साव[जǓनक Ǔनçकाशन हनेु साथै 
यसरȣ बजारले Ǔनधा[रण गरेको शेयर मूãयमा बोड[बाट पनूमू[ãयाकंन हनु सÈने åयवèथा नरहेको 
भǏे कथन सामाÛय अबèथामा Ǔनयम संगत नै देिखÛछ। तथापी संèथागत लगानीकता[का लाǓग 
जारȣ भएको ǒववरण पğ र सव[ साधारणका लाǓग जारȣ गǐरन े संशोǓधत ǒववरण पğकावीच 
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सारभतु ǽपमा फरक परेको अबèथामा Ǔनयमनकारȣ Ǔनकाय नेपाल Ǔधतोपğ बोड[को भǓूमका 
सकृय एवं साव[जǓनक ǽपमा जवाफदेहȣ हनु ुजǽरȣ हÛुछ।  

2233..   उãलेिखत अबèथालाई संवोधन गदȷ बकु ǓबिãडǍ Ǔनदȶ िशका, २०७३ ले सव[साधारणलाई 
Ǔधतोपğ जारȣ गनȶ सàबÛधमा Ǔबशेष Þयबèथा गरेको पाईÛछ। सव[ साधारणका लाǓग साव[जǓनक 
Ǔनçकाशन लाǓग पेश गǐरने संशोǓधत ǒववरण पğमा सो Ǔधतोपğ जारȣ गनȶ संगǑठत संèथाको 
ĤाǒवǓधक, ǒविƣय र Þयबèथापन प¢मा कुनै पǐरवत[न भएको अबèथामा सो ǒवषय वा तØयहǽको 
ĤèतǓुतबाट बोड[ सàतƴु भएमा माğ ×यèतो ǒववरण Ĥकाशन गन[ èवीकृǓत Ĥदान हनेु भǏे 
उãलेिखत Ǔनदȶ िशकाको दफा १४(३) मा उãलेख भएको देिखÛछ। यसरȣ Ǔधतोपğ बजारको 
Ǔनयमनको साव[निजक जवाफदेǒहता रहेको बोड[को सÛतƴुीको Ǔबषय आ×मगत नभई बèतगुत हनेु 
तØयमा ǒववाद देिखदैन। अथा[त सो ǒवषयमा भएको पǐरवत[नबाट बोड[ सÛतƴु हनेु आधार र 
कारण साथै सो अबèथाबाट सव[साधारण लगानीकता[लाई पन[ सÈने जोिखमका बारेमा साव[जǓनक 
ǽपमा संवोधन गनु[ पनȶ ǒवषयमा ǒवप¢ी Ǔधतोपğ बोड[को दाǒय×व रहन े नै देिखÛछ। सो 
Ĥयोजनका लाǓग ǒवप¢ी बोड[का अÚय¢लाई सोहȣ Ǔनदȶ िशकाको दफा १९ ले बाधा अÔकाउ 
फुकाउन सÈने अǓधकार र कत[åय रहेको कुरा èमरण गराउन बाÑछनीय देिखएको छ। साथै 
कसैले सो Ǔनदȶ िशकाको ǓबǓध, ĤǒĐया परूा नगरेमा वा पूण[ पालना नगरेमा Ǔधतोपğ ऐन २०६३ 
बमोिजम ǒवप¢ी Ǔधतोपğ बोड[ले कावा[हȣ गन[ सÈन ेअǓधकारसमेत Ǔनǒहत रहेको देिखÛछ। अतः 
Ǔधतोपğ Ǔनèकासन गनȶ संगǑठत संèथाको पारदिश[ता कायम गराई लगानीकता[को  ǒहत Ĥवƨ[न ǒहत Ĥवƨ[न 
साथै Ǔधतो बजार ĤǓतको ǒवƳास कायम गनȶसाथै Ǔधतो बजार ĤǓतको ǒवƳास कायम गनȶ  गराउनेगराउने  काय[मा ǒवप¢ी नेपाल Ǔधतोपğ बोड[को काय[मा ǒवप¢ी नेपाल Ǔधतोपğ बोड[को 
अहम िजàमेवारȣ रहेकोले सो िजàमेवारȣ Þयबहाǐरक ǽपमा पƴुी हनु टडकारो देिखÛछ।अहम िजàमेवारȣ रहेकोले सो िजàमेवारȣ Þयबहाǐरक ǽपमा पƴुी हनु टडकारो देिखÛछ।  

2244..  सोहȣ पǐरĤêेयमा ǒवप¢ी ǐरलायÛस िèपǓनǍ Ǔमãस ǓलǓमटेडले Ǔनèकाशन गनȶ शेयर, शेयर 
Ǔनèकाशन ǒवǓध र शेयर Ǔनèकाशन गदा[ कàपनीले पूरा गनु[पनȶ शत[हǾ पूरा भए नभएको ǒवƲषेण 
लगायतका काय[ नेपाल Ǔधतोपğ बोड[ समेतबाट हनुे नै हुँदा कुनै पǓन संǍǑठत संèथाले Ǔनèकाशन 
गनȶ शेयरबाट नागǐरकको लगानी जोिखम Ǔसज[ना हनु सÈन ेअवèथामा यस मÛğालयले आÝनो 
कानूनी िजàमेवारȣ Ǔनवा[ह गदȷ प ुजँी बजार तथा लगानी जोिखम सरु¢ण गǐरने भनी ǒवप¢ी अथ[ 
मÛğायलले Ǔलिखत जवाफमा ĤǓतबƦतासमेत जनाएको Ǔबषयमा असहमǓत हनु ुपनȶ देिखदैन।  

2255..  अब ǐरट Ǔनवेदन बमोिजमको आदेश जारȣ हन ुपनȶ हो वा होइन भǏेतफ[  ǒवचार गदा[, Ǔधतोपğको 
साव[जǓनक Ǔनçकाशनका लाǓग जारȣ हनेु ǒववरण पğ सàबÛधी कामकारवाहȣ तथा ǒववरणहǽ 
कानूनी Ĥưको ǒवषय नभई तØयगत ǒवषय रहने भएकोले ǐरट ¢ेğबाट सो ǒवषयमा Ĥवेश गरȣ 
Ĥमाण मãुयांकन गरȣ अदालतले Ǔनǽपण गनȶ नभई सो ǒवषयसँग सàबिÛधत कानूनी वैधताको 
हकमा माğ Ǔनǽपण गन[ Ǔमãने हÛुछ। Ĥèततु Ǔनवेदन दाǒवको Ǔबप¢ी ǐरलायÛस िèपǓनǍ Ǔमãस Ǔनवेदन दाǒवको Ǔबप¢ी ǐरलायÛस िèपǓनǍ Ǔमãस 
ǓलǓमटेडले ǓमǓत ǓलǓमटेडले ǓमǓत २०८१२०८१।।०३०३।।२७ २७ देिख Ǔनçकाशन तथा ǓबĐȧ गन[ लाǓगएको काय[ बोड[को देिख Ǔनçकाशन तथा ǓबĐȧ गन[ लाǓगएको काय[ बोड[को 
आदेशानसुार अकȾ Ǔनण[य नहुँदासàमको लाǓग रोʞा रािखएको भनी सूचना Ĥकािशत भई ǐरट आदेशानसुार अकȾ Ǔनण[य नहुँदासàमको लाǓग रोʞा रािखएको भनी सूचना Ĥकािशत भई ǐरट 
दायर हुँदाको पǐरिèथǓतमा पǐरबत[न भई उƠ ǐरलादायर हुँदाको पǐरिèथǓतमा पǐरबत[न भई उƠ ǐरलायÛस Ǔमãसबाट सव[साधारणका लाǓग जारȣ हनेु यÛस Ǔमãसबाट सव[साधारणका लाǓग जारȣ हनेु 
६० ६० ĤǓतशत शयेरका लाǓग संशोǓधत ǒववरण पğ Ĥकािशत हुĤǓतशत शयेरका लाǓग संशोǓधत ǒववरण पğ Ĥकािशत हुने काय[ बाकँȧ नै रहेको समेतने काय[ बाकँȧ नै रहेको समेत  



हǐर बहादरु केसी समेत ǒवǽƨ अथ[ मÛğालय, Ǔसंहदरबारसमेत मƧुा-उ×Ĥषेण,परमादेश समेत, मƧुा नं.-०80-WO-
2972, Ǔन.नं.176 पृƵ 12 मÚयेको पƵृ 12 

देिखयोदेिखयो। । यसरȣ Ĥकािशत हनेु ǒववरण पğका ǒवषयमा Ǔधतोपğ बजारको अनगुमन तथा Ǔनयमन 
गनȶ èवायƣ Ǔनकाय ǒवप¢ी नेपाल Ǔधतोपğ बोड[ रहेको अवèथामा उƠ Ǔनकायबाट नै बाधा 
अÔकाउ फुकाउने समेतको Ǔनण[य गनȶ अǓधकार Ǔनǒहत रहेको देिखÛछ। सो अवèथामा Ĥèततु 
ǐरट Ǔनवेदनमा उãलेख गǐरए जèतो Ĥ×य¢ कानूनको ğटुȣ (breach of law) वा काय[ǒवǓधगत ğटुȣ 
(breach of procedure) को ǒवषय समावेश भएको नदेिखएको र ǐरट Ǔनवेदनमा उãलेिखत 
ǒवषयबाट ǒय Ǔनवेदकहǽको हक अǓधकारमा त×काल गैरकानूनी तवरले आघात परेको भǏे 
अवèथा समेत नदेिखँदा Ǔनवेदन मागबमोिजमको आदेश जारȣ हनेु अवèथाको ǒवƭमानता रहेको 
देिखएन।  

2266..  तसथ[, तसथ[, माǓथ उãलेिखत आधार कारणहǽबाट माǓथ उãलेिखत आधार कारणहǽबाट Ĥèततु ǐरटĤèततु ǐरट  ǓनवेदनमाǓनवेदनमा  Ǔनवेदकले उठाएको Ǔनवेदकले उठाएको 
ǒवषयवèतकुो तØयǓभğ Ĥवेश गरȣ ǐरट ¢ेğबाट ǓनÈयȿल हनेु ĤकृǓतको देिखएन। अतः मागǒवषयवèतकुो तØयǓभğ Ĥवेश गरȣ ǐरट ¢ेğबाट ǓनÈयȿल हनेु ĤकृǓतको देिखएन। अतः माग  
बमोिजमको आदेश जारȣ हनु सÈने अवèथाको ǒवƭमानता नदेिखँदा Ĥèततु ǐरट Ǔनवेदन खारेज बमोिजमको आदेश जारȣ हनु सÈने अवèथाको ǒवƭमानता नदेिखँदा Ĥèततु ǐरट Ǔनवेदन खारेज 
हनुे ठहछ[। हनेु ठहछ[।     

तपǓसल 

 उÍच सरकारȣ वǒकलको काया[लय माफ[ त यो आदेशको ĤǓतǓलपी सàबिÛधत  

ǒवप¢ीहǾलाई पठाई Ǒदन ु...................................................................... १  

 सरोकारवालाले आदेशको नʞल माग गरे लाÊने दèतूर Ǔलइ[ नʞल Ǒदनू ...............२ 

 Ĥèततु आदेशको ǒवƭतुीय ĤǓत अपलोड गनु[ र दायरȣको लगत कʣा गरȣ ǓमǓसल 

Ǔनयमानसुार अǓभलेख शाखामा बझुाइ[ Ǒदनू ................................................३ 

 

(ǓडãलȣरƤ ĮेƵ) 

  Ûयायाधीश 

उƠ रायमा सहमत छु। 

 

    (कृçणराम कोइराला) 

     Ûयायाधीश 

फैसला तयार गन[ सहयोग गनȶ 
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