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अध्यक्षको मन्तव्य 

 प ूँजी बजारको धनयमन धनकायको रूपमा रिेको नेपाल धितोपत्र बोर्डले धितोपत्र सम्बन्िी ऐन, 
२०६३ बाट प्रदत्त अधिकार अनरुूप यस बजारलार्ड भरपदो, विश्वसनीय एिं र्धतर्शील बनाउन कायड र्दै 
आएको छ । बोर्डमा उपलब्ि सीधमत स्रोत र सािनको उच्ितम पररिालन र्री कायडसम्पादन र्नुड पने 
अिस्था रिेको छ । नेपाल सरकारको नीधत अनरुूप बोर्ड प ूँजी बजारलार्ड सरुचक्षत, प्रधतस्पिाड र अन्तराडविय 
मापदण्र् अनरुूपको विकास र्नड प्रधतिद्ध छ  नेपाल सरकारले प ूँजी बजार के्षत्रको विकास तथा सिुारका 
लाधर् विधभन्न समयमा आयोर् तथा कायडदल बनार्ड तय र्ररएका नीधत तथा कायडक्रम समेत बोर्डबाट क्रमर्शः 
कायाडन्ियन र्ररदैं लैजाने विषयमा बोर्ड प्रधतिद्ध छ।  

 नेपालमा प ूँजी बजारसम्बन्िी र्धतविधििरूलार्ड विश्वसनीय, र्धतचर्शल र पारदर्शी बनाउन IOSCO 

बाट प्रधतपाददत बजार सम्बन्िी धसद्धान्त, अन्तराडविय प्रिधलत अभ्यास एिं सरकारका अन्य सरोकारिाला 
धनकायििरूको धनदेर्शन एिं मार्डदर्शडन र नेपाल सरकारले तय र्रेका बजार विकासका नीधत तथा कायडक्रमको 
प्रभािकारी कायाडन्ियन र धितोपत्रसम्बन्िी कान न एिं कायड प्रवक्रयामा सिुार र्ने कायड अर्ाधर्       
बढार्डनेछ ।साथै बोर्डको धनयमन तथा सपुररिेक्षण र्धतविधिलार्ड थप प्रभािकारी बनाउन राविय तथा 
अन्तराडविय अनभुिी संघ संस्थािरूसूँर् समन्िय र सिकायड र्दै अर्ाधर् बढार्डनछे। 

 नेपाल अब नयाूँ आधथडक विकास र सिुारको िरणमा प्रिेर्श र्रररिेको छ। तीव्र आधथडक िृवद्ध, 
औद्योधर्कीकरण, प िाडिार विस्तार, ऊजाड विकास, धर्चजटल अथडतन्त्र तथा रोजर्ारी धसजडनाका लाधर् 
परम्परार्त बैंक, केचन्ित वित्तीय प्रणाली र ितडमान अिस्थामा रिेको प ूँजी बजार संयन्त्र पयाडप्त िनुे छैन। 
अब प ूँजी बजारलाई राविय आधथडक विकासको दोस्रो स्तम्भ (Second Pillar of the Economic 

Development) का रूपमा स्थावपत र्ने समय आएको छ । 

 यस "नेपालको प ूँजी बजार विकास मार्डचित्र २०८३" मा प्रस्ततु सिुार कायडस िी केिल वित्तीय 
के्षत्र सिुारको दस्तािेज मात्र िोर्न; यो आधथडक रूपान्तरण, धनजी क्षेत्रको सर्शचिकरण, लर्ानी विस्तार, 
निप्रितडन प्रिद्धडन र दचक्षण एचर्शयाली वित्तीय बजारको एक अग्रणी प ूँजी बजार बनाउने राविय आकांक्षा 
िाधसल र्ने रणनीधतक मार्डचित्र िो । सरकारको दृढ राजनीधतक र्च्छार्शचि, सक्षम संस्थार्त नेततृ्ि, धनजी 
के्षत्रको साझेदारी तथा पारदर्शी कायाडन्ियनका माध्यमबाट नेपालले आर्ामी दर्शकमा दचक्षण एचर्शयाको एक 
आिधुनक, विश्वसनीय, प्रविधिमैत्री र अन्तराडवियस्तरको प ूँजी बजार धनमाडण र्नड र्री कायड अर्ाधर् बढाउन 
बोर्ड प्रधतिद्ध छ ।  

र्ा. र्ोपाल प्रसाद भट्ट        २९ असार २०८३ 
अध्यक्ष, नेपाल धितोपत्र बोर्ड ।       
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कायडकारी सारारं्श 

(क) प ूँजी बजार सिडसािारणमा रिेको बितलाई उत्पादनम लक लर्ानीमा रूपान्तरण र्ने राविय संयन्त्र 
िो। यसले व्यचिर्त, संस्थार्त तथा िैदेचर्शक लर्ानीकताडबाट संकधलत प ूँजीलाई उद्योर्, व्यिसाय, 
प िाडिार, ऊजाड, कृवष, स िना प्रविधि तथा अन्य उत्पादनर्शील के्षत्रमा प्रिाि र्री आधथडक िृवद्धलाई 
र्धत ददन्छ । विश्व बैंक, अन्तराडविय मिुा कोष र आधथडक सियोर् तथा विकास संर्ठन लर्ायतका 
अन्तराडविय संस्थािरूले विकधसत प ूँजी बजारलाई उच्ि आधथडक िृवद्ध, प ूँजी धनमाडण, उत्पादकत्ि 
िृवद्ध तथा लर्ानी विस्तारको आिारभ त प िाडिारका रूपमा स्िीकार र्रेका छन।् 

(ख) नेपालको प ूँजी बजारलाई राविय आधथडक रूपान्तरणको रणनीधतक सािनका रूपमा विकास र्नड 
आिश्यक छ। सदुृढ प ूँजी बजारले घरेल ुतथा िैदेचर्शक बितलाई उत्पादनम लक के्षत्रमा पररिालन 
र्री औद्योधर्कीकरण, प िाडिार विकास, निप्रितडन, रोजर्ारी धसजडना, िररत अथडतन्त्र तथा समािेर्शी 
आधथडक िृवद्धमा मित्िप णड योर्दान पगु्ने देचखन्छ । 

(र्) नेपालको प ूँजी बजारमा कान नी सिुार, संस्थार्त सदुृढीकरण, बजार प िाडिारको आिधुनकीकरण, 
नयाूँ वित्तीय उपकरणिरूको विकास, लर्ानीकताड संरक्षण, संस्थार्त लर्ानीकताडको विस्तार तथा 
अन्तराडविय मापदण्र्अनसुारको सरु्शासन आिश्यक छ। जसबाट देर्शको आधथडक समवृद्ध, लर्ानी 
प्रिद्धडन र ददर्ो विकासको प्रमखु आिारस्तम्भका रूपमा विकास र्नड जरूरी छ । 

(घ) नेपालको प ूँजी बजारले प्रारचम्भक सरकारी ऋणपत्र कारोबारबाट आिधुनक धर्चजटल धितोपत्र 
बजारसम्मको उपलेखनीय यात्रा तय र्रेको छ।नेपाल धितोपत्र बोर्ड, नेपाल स्टक एक्सिेञ्ज धल., 
धसधर्एस एण्र् चक्लयररंर् धल., धर्म्याट प्रणाली, मेरो र्शेयर, अनलार्न कारोबार तथा लाखौं 
लर्ानीकताडको सिभाधर्ताले नेपालको वित्तीय प्रणालीलाई नयाूँ उिार्मा परु् याएको छ। यद्यवप, 
आर्ामी िरणको िनुौती बजारको आकार बढाउन ुमात्र िोर्न, यसको र्णुस्तरीय विकास र्नुड 
िो।   

(ङ) नेपाल धितोपत्र बोर्ड, नेपाल स्टक एक्सिेञ्ज धल. र धसधर्एस एण्र् चक्लयररंर् धल. नपेालको प ूँजी 
बजारका तीन आिारभ त संस्थार्त स्तम्भ िनु।् यी संस्थािरूले पधछपला तीन दर्शकमा बजारको 
संस्थार्त विकास, धर्चजटल रूपान्तरण, लर्ानीकताड पिुूँि विस्तार तथा कारोबारको पारदचर्शडतामा 
मित्िप णड योर्दान ददएका छन।्  

(ि) नेपालको प ूँजी बजारको संस्थार्त संरिनाले आिधुनक वित्तीय प्रणालीको आिार तयार र्ररसकेको 
छ।अबको आिश्यकता संरिनाको र्णुस्तरीय सदुृढीकरण िो। संस्थार्त लर्ानीकताडको भ धमका 
बढाउने, लर्ानी उपकरणिरूको विवििीकरण र्ने, प्रविधिमैत्री बजार प िाडिार विकास र्ने तथा 
अन्तराडविय मापदण्र्अनसुारको धनयमन लार्  र्ने कायडले मात्र नेपालको प ूँजी बजारलाई राविय 
आधथडक रूपान्तरणको प्रभािकारी सािन बनाउन सवकन्छ। 

(छ) धितोपत्र बजार लर्ानीकताडको सिभाधर्ताको अिस्थालाई िेदाड िालसम्म्म धर्म्याट खाताको संख्या 
७७ लाख ६६ िजार ५ सय ६५, मेरो र्शयेर खाता ६७ लाख ३७ िजार २ सय ५४ र 
कारोबार खाताको संख्या ३४ लाख ६६ िजार ४ सय ९९ परेु्को छ ।   

(ज) नेपालको प ूँजी बजारले पधछपलो तीन दर्शकमा उपलेखनीय विस्तार र्रेको छ। सन ्२०२६ सम्म 
आर्पगु्दा नेपाल स्टक एक्सिेञ्ज धल. मा २९७ कम्पनीिरू स िीकृत छन।् बजार प ूँजीकरण 
कररब रु. ४६ खबड ५६ अबड परेु्को छ, जनु कुल र्ािडस््य उत्पादन (GDP) को कररब ७०.५२ 



 
 

प्रधतर्शत बराबर िो । ७९ लाख ७२ िजार भन्दा बढी धर्म्याट खाता खोधलएका छन ्र ७० 
लाख ५६ िजार लर्ानीकताडले मेरो र्शेयर प्रणाली माफड त प ूँजी बजारमा सिभाधर्ता जनार्रिेका 
छन।् 

(झ) WFE ले प्रकाचर्शत र्रेको त्यांक अनसुार सन ्२०२५ मा विश्वमा स िीकृत कम्पनीिरूको बजार 
प ूँजीकरण कुल र्ािडस््य उत्पादन(GDP) को १४८.५ प्रधतर्शत रिेको देचखन्छ । उि अनपुातको 
अिस्था िंर्कंर्मा १४२५ प्रधतर्शत, क्यानर्ामा उि अनपुात १९९ प्रधतर्शत, जापानमा १७१ 
प्रधतर्शत, दचक्षण कोररया १४७ प्रधतर्शत, संयिु राज्य अमेररकामा २२४ प्रधतर्शत, भारतमा २६६ 
प्रधतर्शतभन्दा बढी रिेको देचखन्छ। नेपालमा उि अनपुात ७४.२४ प्रधतर्शत रिेको छ । 

(ञ) नेपालको प ूँजी बजारमा विर्त तीन दर्शकमा उपलेखनीयरूपमा संस्थार्त, कान नी तथा प्राविधिक 
प्रर्धत िाधसल र्रेको छ। SEBON, NEPSE, CDSC, धर्म्याट प्रणाली, अनलार्न कारोबार, मेरो 
र्शेयर, ASBA प्रणाली तथा लाखौं लर्ानीकताडको सिभाधर्ताले नेपालको प ूँजी बजारलाई आिधुनक 
वित्तीय प्रणालीतफड  उन्मखु र्राएको छ।  

(ट) नेपालको प ूँजी बजारमा कान नी संरिना, धनयामकीय क्षमता, बजार संरिना तथा वित्तीय 
उपकरणिरूको विवििीकरण अझै अपेचक्षत स्तरमा पगु्न सकेको छैन। सीधमत वित्तीय उपकरण, 
कमजोर संस्थार्त ऋणपत्र बजार, न्य न संस्थार्त लर्ानी, अपयाडप्त विदेर्शी पोटडफोधलयो लर्ानी, 
धनजी र्चक्िटी तथा उद्यमर्शील प ूँजीको अभाि, बजार दरुुपयोर् धनयन्त्रणका िनुौती, प्रविधिर्त 
सीधमतता, वित्तीय साक्षरताको कमी तथा सरु्शासनसम्बन्िी कमजोरीिरूले प ूँजी बजारको प णड 
सम्भािनालाई उपयोर् िनु ददएका छैनन।् 

(ठ) विकधसत प ूँजी बजार अभ्यास भएका देर्शिरू संयिु राज्य अमेररका, बेलायत, िीन तथा दचक्षण 
कोररयाको अनभुिले स्पष्ट रूपमा देखाउूँछ वक सफल प ूँजी बजार केिल ठ लो अथडतन्त्र भएका 
देर्शिरूमा मात्र सम्भि िुूँदैन; सदुृढ नीधत, संस्थार्त क्षमता, निप्रितडन, आिधुनक प्रविधि, 
लर्ानीकताड संरक्षण र दीघडकालीन दृवष्टकोण भएका देर्शिरूले पधन विश्वस्तरीय प ूँजी बजार धनमाडण 
र्नड सक्छन ्। त्यस्तै मलेधसया, धभयतनाम, बंर्लादेर्श, पावकस्तान तथा श्रीलंकाको अनभुिले 
देखाउूँछ वक प ूँजी बजारको सफल विकास कुनै एक सिुारबाट सम्भि िुूँदैन, बरु स्पष्ट दीघडकालीन 
रणनीधत, सक्षम धनयामक, आिधुनक बजार प िाडिार, वित्तीय उपकरणको विवििीकरण, संस्थार्त 
लर्ानीकताडको सवक्रयता तथा सरु्शासनको संयिु प्रयासबाट मात्र सम्भि िनु्छ। 

(र्) नेपालले आर्ामी दर्शकमा आफ्नो प ूँजी बजारलाई "बैंवकङ प्रणालीको प रक" बाट "राविय आधथडक 
विकासको रणनीधतक वित्तीय प िाडिार" मा रूपान्तरण र्नुडका साथै "बजार विस्तार" भन्दा पधन 
"बजार रूपान्तरण" को दर्शक बनाउन ुपदडछ।  

(ढ) नेपालको प ूँजी बजार विकास दृवष्ट "नेपालको प ूँजी बजारलाई दचक्षण एचर्शयाको विश्वसनीय, पारदर्शी, 
प्रविधिमैत्री, समािेर्शी तथा प्रधतस्पिी वित्तीय प्रणालीका रूपमा विकास र्दै उत्पादनम लक लर्ानी, 
प िाडिार विकास, निप्रितडन, उद्यमर्शीलता तथा ददर्ो आधथडक समवृद्धको प्रमखु आिार बनाउने।" 
िनुेछ ।  

(ण) प ूँजी बजार विकास दृवष्टको दीघडकालीन प ूँजी पररिालन, वित्तीय प्रणालीको विवििीकरण, 
लर्ानीकताडको विश्वास अधभिृवद्ध, अन्तराडविय प्रधतस्पिाडत्मकता र प्रविधिमैत्री प ूँजीमा आिाररत 
आिधुनक प ूँजी बजार धनमाडण र्ने उद्दशे्य रिेको छ ।  



 
 

(त) प ूँजी बजार विकास दृवष्टका सात रणनीधतक स्तम्भिरू (Strategic Pillars):  

१. सदुृढ कान नी तथा धनयामकीय संरिना (Strong Regulatory Framework) 
२. बजारको र्विरार् तथा विवििीकरण(Market Deepening and Diversification) 
३. संस्थार्त लर्ानीकताडको सर्शिीकरण (Institutional Investor Development) 
४. प्रविधिमा आिाररत प ूँजी बजार (Technology-driven Capital Market) 
५. लर्ानीकताड संरक्षण तथा वित्तीय साक्षरता (Investor Protection and Financial 

Literacy) 
६. अन्तराडवियकरण तथा विदेर्शी लर्ानी (Internationalization and Foreign Investment)  

७. निप्रितडन, SME तथा िररत वित्त (Innovation,SME Financing and Sustainable 
Finance) 

(थ) प ूँजी बजार विकास दृवष्ट अन्तर्डत प्रमखु लक्ष्यिरू (Key Targets for 2036) 

स िक २०२६ को अनमुाधनत अिस्था सन ्२०३६ लक्ष्य 

बजार प ूँजीकरण / GDP कररब 70–80% 150% भन्दा बढी 

स िीकृत कम्पनी कररब ३०० 500+ 

दैधनक कारोबार रू. ८ अबड  रू. ३० अबड 

धर्म्याट खाता ८० लाख िारािारी १.२ करोर्भन्दा बढी 

संस्थार्त लर्ानी सीधमत कुल कारोबारको ४०% भन्दा बढी 
Corporate Bond Market प्रारचम्भक कुल प ूँजी बजारको २०% 
Mutual Funds ५६ योजनािरू १५० भन्दा बढी योजनािरू 
SME Listing नभएको २०० भन्दा बढी SMEs Institutions 

Green Bonds प्रारचम्भक धनयधमत धनष्कासन 
Foreign Portfolio Investment नभएको िरणबद्ध संस्थार्त सिभाधर्ता 

 

(द) प ूँजी बजार विकास दृवष्ट नेपालको प ूँजी बजारको दीघडकालीन रूपान्तरणको मार्डचित्र िो। यसको 
म ल उद्देश्य बजारको आकार मात्र बढाउन ुिोर्न, र्णुस्तरीय, विवििीकृत, विश्वसनीय, प्रविधिमैत्री 
र अन्तराडविय प्रधतस्पिी प ूँजी बजार धनमाडण र्नुड िो। यसले प ूँजी बजारलाई राविय आधथडक विकास, 
औद्योधर्कीकरण, ऊजाड, प िाडिार, कृवष आिधुनकीकरण, धर्चजटल रूपान्तरण तथा निप्रितडनको 
प्रमखु वित्तीय आिारका रूपमा स्थावपत र्ने लक्ष्य राख्दछ। 

(ि) प ूँजी बजार समवष्टर्त सिुार योजना (Capital Maket Macro Reform Plan) अन्तर्डत कान नी, 
नीधतर्त तथा धनयामकीय सिुार, बजार विकास तथा वित्तीय उपकरणिरूको विवििीकरण (Market 
Development and Diversification of Financial Instruments), संस्थार्त लर्ानीकताड, विदेर्शी 
लर्ानी, धनजी र्चक्िटी तथा िैकचपपक लर्ानी बजारको विकास र धर्चजटल रूपान्तरण, प्रविधि, 
लर्ानीकताड संरक्षण तथा ददर्ो प ूँजी बजार विकास र्ने योजना रिेको छ । 

 
 
 
 



 
 

(न) प ूँजी बजार विकासका लाधर् धनम्न तीन िरणको राविय रोर्म्याप प्रस्ताि र्ररएको छ। 

िरण अिधि मखु्य उद्दशे्य 

प्रथम िरण २०२६–२०२७ कान नी, संस्थार्त तथा धनयामकीय सिुार 

दोस्रो िरण २०२८–२०३० 
बजार विस्तार, वित्तीय उपकरणको विवििीकरण तथा धर्चजटल 
रूपान्तरण 

तेस्रो िरण २०३१–२०३६ 
अन्तराडवियकरण, क्षेत्रीय एकीकरण तथा विश्वस्तरीय प ूँजी बजार 
धनमाडण 

(प) सन ्२०३१÷२०३६ अिधिमा नेपालको प ूँजी बजारलाई अन्तराडवियस्तरको, प्रविधिमैत्री, बि-ु
वित्तीय सािनयिु तथा के्षत्रीय रूपमा प्रधतस्पिी वित्तीय प्रणालीमा रूपान्तरण र्ने लक्ष्य राचखएको 
छ। 
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अध्याय÷एक 

आर्थिक रूपान्तरणको प्रमखु इन्न्िनको रूपमा प ूँिी बिार 

१.१ प ूँिी बिार तथा आर्थिक वृद्धि 

 कुनै पर्न राष्ट्रको दिगो आर्थिक द्धवकासका लार्ग सदुृढ, पारिर्शी तथा प्रभावकारी द्धवत्तीय प्रणाली 
अपररहायि हनु्छ। आर्थिक वदृ्धि र प ूँिी बिार बीच घर्नष्ठ सम्बन्ध रहन्छ । द्धवत्तीय प्रणालीका िईु प्रमखु 
आधार स्तम्भहरू बैंद्धकङ प्रणाली र प ूँिी बिार हनु।् बैंकहरूले मखु्यतः अल्पकालीन तथा मध्यमकालीन 
ऋण प्रवाहमार्ि त आर्थिक गर्तद्धवर्धलाई सहयोग गने भए पर्न िीघिकालीन लगानी, औद्योर्गकीकरण, प वािधार 
द्धवकास, नवप्रवतिन, उद्यमर्शीलता तथा उत्पािनम लक के्षत्रको द्धवस्तारका लार्ग प ूँिी बिारले र्नवािह गने 
भ र्मका अत्यन्त महत्वप णि हनु्छ। 
 द्धवश्व बैंक (World Bank), अन्तरािद्धष्ट्रय मदु्रा कोष (International Monetary Fund-IMF), आर्थिक 
सहयोग तथा द्धवकास संगठन (OECD) लगायतका अन्तरािद्धष्ट्रय संस्थाहरूले द्धवकर्सत प ूँिी बिारलाई उच्च 
आर्थिक वृद्धि, प ूँिी र्नमािण, उत्पािकत्व वृद्धि तथा लगानी द्धवस्तारको आधारभ त प वािधारका रूपमा स्वीकार 
गरेका छन।् द्धवर्शषेगरी, द्धवश्वव्यापी आर्थिक प्रर्तस्पधाि तीव्र बन्िै गएको वतिमान सन्िभिमा िीघिकालीन द्धवत्तीय 
स्रोत पररचालन गने सबैभन्िा प्रभावकारी माध्यम प ूँिी बिार नै हो। 
 प ूँिी बिारलाई अथितन्त्रको ऐनाको रुपमा न्चर्त्रत गने गररन्छ । िसबाट पर्न समग्र अथितन्त्रमा 
प ूँिी बिारको भ र्मका कस्तो होला भनी अनमुान गनि सद्धकन्छ । उच्च िरमा आर्थिक वदृ्धि हार्सल गनि 
उल्लेख्य मात्रामा आवश्यक द्धवत्तीय प ूँिी उपलब्ध गराउने प्रमखु माध्यम प ूँिी बिार रहेको छ ।  

 नेपालले न्य न आययकु्त राष्ट्रबाट स्तरोन्नर्त (LDC Graduation) को चरण पार गिै मध्यम आययकु्त 
मलुकु बने्न लक्ष्य र्लएको अवस्थामा िेर्शको औद्योर्गकीकरण, ऊिाि द्धवकास, प वािधार द्धवस्तार, हररत अथितन्त्र, 
र्िन्िटल रूपान्तरण तथा रोिगारी र्सििनाका लार्ग द्धवर्शाल पररमाणमा िीघिकालीन प ूँिी आवश्यक पिछि। 
यस्तो प ूँिीको व्यवस्थापन केवल बैंद्धकङ प्रणालीबाट मात्र सम्भव नहनुे भएकाले प ूँिी बिारको द्धवकासलाई 
राद्धष्ट्रय आर्थिक रूपान्तरणको केन्द्रीय रणनीर्तका रूपमा र्लन आवश्यक छ । 

१.२ प ूँिी बिारको आर्थिक महत्व 
 प ूँिी बिार सविसाधारमा रहेको बचतलाई उत्पािनम लक लगानीमा रूपान्तरण गने राद्धष्ट्रय संयन्त्र 
हो। यसले व्यन्क्तगत, संस्थागत तथा वैिेन्र्शक लगानीकतािबाट संकर्लत प ूँिीलाई उद्योग, व्यवसाय, प वािधार, 
ऊिाि, कृद्धष, स चना प्रद्धवर्ध तथा अन्य उत्पािनर्शील के्षत्रमा प्रवाह गरी आर्थिक वदृ्धिलाई गर्त दिन्छ। 
Levine and Zervos (1998) लगायतका अध्ययनहरूले प ूँिी बिारको द्धवकास र िीघिकालीन आर्थिक 
वृद्धिबीच सकारात्मक सम्बन्ध रहेको पदु्धि गरेका छन।् द्धवश्वका द्धवकर्सत अथितन्त्रहरूमा प ूँिी बिार 
िीघिकालीन द्धवत्तीय स्रोतको प्रमखु माध्यम बनेको छ। 
 World Federations of Exchanges(WFE) ले प्रकान्र्शत गरेको तथयांक अनसुार सन ् २०२५ मा 
द्धवश्वमा स चीकृत कम्पनीहरूको बिार प ूँिीकरण कुल गाहिस्थय उत्पािन (GDP) को १४८.५ प्रर्तर्शत रहेको 
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िेन्खन्छ । उक्त अनपुातको अवस्था हङ्गकङ्गगमा १४२५ प्रर्तर्शत, क्यानिामा उक्त अनपुात १९९ प्रर्तर्शत, 
िापानमा १७१ प्रर्तर्शत, िन्क्षण कोररया १४७ प्रर्तर्शत, संयकु्त राज्य अमेररकामा २२४ प्रर्तर्शत, भारतमा 
२६६ प्रर्तर्शतभन्िा बढी, चीनमा ७९.५ प्रर्तर्शत, अषे्ट्रर्लयमा १०९ प्रर्तर्शत भन्िा बढी, बेलायतमा ९७ 
प्रर्तर्शत भन्िा बढी, मलेर्सयामा १०० प्रर्तर्शतभन्िा बढी तथा र्संगापरुमा १३६ प्रर्तर्शत भन्िा बढी रहेको 
िेन्खन्छ।यी मलुकुहरूले प ूँिी बिारमार्ि त प वािधार, प्रद्धवर्ध, नवप्रवतिन, स्टाटिअप, औद्योर्गकीकरण तथा 
रोिगारी र्सििनामा उल्लेखनीय सर्लता हार्सल गरेका छन।्नेपालमा उक्त अनपुात २०८३ िेठ मसान्तसम्म 
७०.५२ प्रर्तर्शत रहेको छ । 

१.३ आर्थिक रूपान्तरणमा प ूँिी बिारको भ र्मका 
 आर्थिक रूपान्तरणमा प ूँिी बिारको भ र्मका र्नम्नानसुार रहन्छ । 

(क) िीघिकालीन प ूँिी र्नमािणः प ूँिी बिारले उत्पािनर्शील के्षत्रमा सहरु्लयत िरमा िीघिकालीन लगानी 
िटुाउन सहयोग गििछ । नपेालको आर्थिक द्धवकासका लार्ग िलद्धवद्यतु,् सिक, रेल, द्धवमानस्थल, 
प्रसारण लाइन, र्संचाइ, र्शहरी प वािधार तथा र्िन्िटल प वािधारमा ठ लो लगानी आवश्यक छ। 
यस्ता पररयोिनाहरूको लगानी अवर्ध लामो हनुे भएकाले बैंद्धकङ प्रणालीबाट मात्र द्धवत्तीय स्रोत 
उपलब्ध गराउन कदठन हनु्छ। प ूँिी बिारले र्शयेर, संस्थागत ऋणपत्र, प वािधार ऋणपत्र, हररत 
ऋणपत्र तथा अन्य द्धवत्तीय उपकरणमार्ि त आवश्यक िीघिकालीन प ूँिी पररचालन गनि सक्छ।िसले 
गिाि प ूँिी र्नमािण हनु पगु्िछ ।  

(ख) आर्थिक वृद्धि तथा स्थाद्धयत्वः प ूँिी बिारले बैंद्धकङ्ग प्रणालीमार्थको अर्धक र्नभिरतालाई कम गििछ। 
आर्थिक द्धियाकलाप संचालनका लार्ग आवश्यक द्धवत्तीय स्रोतको द्धवद्धवर्धकरण गरी आर्थिक वदृ्धि 
तथा स्थाद्धयत्व हार्सल गनि सहयोग पयुािउूँछ। प ूँिी बिारमा स चीकृत हनुे कम्पनीहरूको अवस्था 
तथा कायि सम्पािनबाट तय हनुे िोस्रो बिार म ल्यले अथितन्त्रको अवस्था िेखाउन ेहनुाले यस 
बिारलाई अथितन्त्रको ब्यारोर्मटरको रुपमा हेररन्छ ।  

(ग) औद्योर्गकीकरण र र्निी क्षेत्रको द्धवकासः प ूँिी बिारले उद्योगहरूलाई आवश्यक पने ठुलो मात्राको 
प ूँिी उपलब्धता गराउूँिछ, िसबाट उद्योगहरूलाइि ऋणको अत्यार्धक भर पनुि पिैन । िसले 
गिाि उद्योगहरूले बस्त ुतथा सेवा उत्पािन, क्षमता द्धवस्तार, नयाूँ प्रद्धवर्ध अपनाउने, र्नयाित वदृ्धि 
गने तथा प्रर्तस्पधाित्मक क्षमता अर्भवदृ्धि गने अवसर प्राप्त गछिन।् द्धवकर्सत प ूँिी बिार भएका 
अथितन्त्रहरूमा उत्पािनम लक उद्योगहरूको द्धवस्तारमा यस बिारले महत्वप णि योगिान दिएको 
िेन्खन्छ। 

(घ) उद्यमर्शीलता र नवप्रवतिनको प्रवििनः प ूँिी बिारले नयाूँ व्यवसाय तथा स्टाटिअपलाई लगानी 
िटुाउने अवसर प्रिान गििछ । स्टाटिअप, स चना प्रद्धवर्ध, र्िन्िटल सेवा, िैद्धवक प्रद्धवर्ध तथा 
नवप्रवतिनमा आधाररत उद्योगहरूलाई प्रारन्म्भक चरणमा बैंक ऋण प्राप्त गनि कदठन हनु्छ। र्निी 
इन्क्वटी (Private Equity), उद्यमर्शील प ूँिी (Venture Capital), एन्िल लगानी तथा वैकन्ल्पक 
लगानी कोषहरूले यस्ता उद्यमहरूलाई आवश्यक िोन्खमयकु्त प ूँिी उपलब्ध गराउन सक्छन।् 
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भारत, र्संगापरु तथा संयकु्त राज्य अमेररकामा यस्ता लगानी संरचनाले द्धवश्वस्तरीय कम्पनीहरूको 
द्धवकासमा महत्वप णि भ र्मका खेलेका छन।् 

(ङ) घरेल ुबचतको उत्पािनम लक उपयोगः नेपालमा वाद्धषिक द्धवप्रषेण (Remittance) कुल गाहिस्थय 
उत्पािनको कररब २५–३० प्रर्तर्शत बराबर रहेको छ, िनु द्धवश्वकै उच्च मध्यको एक हो। 
यद्यद्धप, यसको ठ लो द्धहस्सा िग्गा, आवास वा अल्प प्रर्तर्लयकु्त र्नके्षपमा लगानी हनुे गरेको 
द्धवर्भन्न अध्ययनको र्नष्कषि रहेको छ। द्धवकर्सत प ूँिी बिारले यस्ता बचतलाई उत्पािनम लक 
के्षत्रमा प्रवाह गरी आर्थिक वदृ्धिलाई तीव्र बनाउन सक्छ। 

(च) वैिेन्र्शक लगानी आकषिणः प ूँिी बिारले स्विेर्शी र्निी प ूँिीको साथ साथै वैिेन्र्शक लगानी प्रवाहमा 
वृद्धि ल्याउन समेत महत्वप णि भ र्मका खेल्िछ । द्धविेर्शी लगानीकतािहरुले कुनै पर्न िेर्शमा लगानी 
गने र्नणिय गिाि सो िेर्शको प ूँिी बिारको अवस्थालाई म ल्यांकन गने गििछन ्। यसरी व्यवन्स्थत 
र पारिर्शी प ूँिी बिारले द्धविेर्शी लगानी आकद्धषित गनि मद्दत गििछ। प ूँिी बिार आर्थिक 
द्धियाकलापसम्बन्धी स चना समानरुपमा प्रवाह गने तथा खलुा बिार प्रणालीको माध्यमबाट वस्त ु
तथा सेवाको म ल्य र्नधािरण गराउने सयंन्त्र बनेको हनु्छ।  

(छ) सरकारको रािश्व वृद्धिः प ूँिी बिार द्धियाकलाप द्धवस्तारसूँगै सरकारी रािश्व बढाउन सहयोग 
गििछ ।  

 यी द्धवषयहरुलाई द्धवश्लषेण गिाि आर्थिक वदृ्धि तथा द्धवकासमा प ूँिी बिारको भ र्मका उच्च रहेको 
िेन्खन्छ। प ूँिी बिार र्बना अथितन्त्रको द्धवकास र द्धवस्तार गनि गाह्रो हनुे अवस्था िेन्खन्छ।  

१.४ रोिगारी र्सििना र आर्थिक समावेर्शीकरण 
 प ूँिी बिारको द्धवकासले प्रत्यक्ष तथा अप्रत्यक्ष िवैु प्रकारका रोिगारी र्सििना गििछ। प्रत्यक्ष रूपमा 
र्धतोपत्र िलाल व्यवसाय, मचेन्ट बैंकर, िेर्िट रेद्धटङ्ग संस्था, कान नी तथा लेखापरीक्षण सेवा, द्धर्नटेक 
कम्पनी र अनसुन्धान संस्थाहरूमा िक्ष िनर्शन्क्त आवश्यक पछि। 
 अप्रत्यक्ष रूपमा प ूँिी बिारमार्ि त द्धवत्तपोषण प्राप्त उद्योग, िलद्धवद्यतु आयोिना, पयिटन, स चना 
प्रद्धवर्ध, कृद्धष व्यवसाय तथा उत्पािनम लक उद्योगहरूको द्धवस्तारले हिारौं नयाूँ रोिगारी र्सििना गनि सहयोग 
परु् याउूँछ। यसले द्धवत्तीय समावेर्शीकरणलाई समते सदुृढ बनाउूँिै सविसाधारणलाई राद्धष्ट्रय द्धवकास प्रद्धियामा 
सहभागी गराउूँछ। 

१.५ दिगो द्धवकास र हररत द्धवत्तमा प ूँिी बिारको भ र्मका 
 द्धवश्वव्यापीरूपमा हररत अथितन्त्र र दिगो द्धवकासको महत्वप णि माध्यमका रूपमा द्धवकर्सत हुूँिै गएको 
छ। हररत ऋणपत्र (Green Bonds), दिगोपनासम्बन्धी ऋणपत्र (Sustainability-linked Bonds), 
Environmental, Social and Governance(ESG) लगानी तथा काबिन बिारमार्ि त िलवाय ुपररवतिनका 
चनुौतीहरूको सामना गनि आवश्यक द्धवत्तीय स्रोत पररचालन भइरहेको छ। 
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 नेपाल िलद्धवद्यतु,् नवीकरणीय ऊिाि, िैद्धवक द्धवद्धवधता तथा वातावरणीय संरक्षणका दृद्धिले अत्यन्त 
सम्भावनायकु्त मलुकु हो। प ूँिी बिारमार्ि त हररत द्धवत्तीय उपकरणहरूको द्धवकासले अन्तरािद्धष्ट्रय िलवाय ु
द्धवत्त आकद्धषित गनि र दिगो द्धवकास लक्ष्य (SDGs) हार्सल गनि महत्वप णि योगिान परु् याउन सद्धकन्छ। 

१.६ नेपालको अवसर 
 नेपालको प ूँिी बिारमा पर्छल्लो तीन िर्शकमा उल्लेखनीय द्धवस्तार भएको छ। सन ्२०२६ सम्म 
आइपगु्िा नेपाल स्टक एक्सचेञ्ज (NEPSE) मा २९७ भन्िा बढी कम्पनीहरू स चीकृत छन।् बिार प ूँिीकरण  
रु. ४६.५६ खबि पगेुको छ, िनु कुल गाहिस्थय उत्पािन (GDP) को कररब ७४.२४ प्रर्तर्शत बराबर हो 
। र्िम्याट खाता ७९ लाख ७२ हिारभन्िा बढी खोर्लएका छन ्र ७० लाख ५६ हिार लगानीकतािले 
मेरो र्शेयर प्रणाली मार्ि त प ूँिी बिारमा सहभार्गता िनाइरहेका छन।् 
 यद्यद्धप, बिार अझै पर्न बैंक तथा द्धवत्तीय संस्था र िलद्धवद्यतु ्के्षत्रमै केन्न्द्रत छ। िेररभेद्धटभ बिार, 
कमोर्िटी एक्सचेञ्ज, र्निी इन्क्वटी, उद्यमर्शील प ूँिी, ररयल इस्टेट इन्भेस्टमेन्ट ट्रस्ट (REITs) लगायतका 
द्धवत्तीय उपकरणहरू अझै प्रयोगमा आएका छैनन।् त्यसैले, नेपालको प ूँिी बिारले सीर्मत क्षेत्रमा 
पररमाणात्मक वदृ्धि हार्सल गरे पर्न गणुात्मक पररपक्वता हार्सल गनि बाूँकी छ। 

१.७ र्नचोि 
 नेपालको प ूँिी बिारलाई अब केवल र्शयेर कारोबारको माध्यमका रूपमा होइन, राद्धष्ट्रय आर्थिक 
रूपान्तरणको रणनीर्तक साधनका रूपमा द्धवकास गनि आवश्यक छ। सदुृढ प ूँिी बिारले घरेल ुतथा वैिेन्र्शक 
बचतलाई उत्पािनम लक के्षत्रमा पररचालन गरी औद्योर्गकीकरण, प वािधार द्धवकास, नवप्रवतिन, रोिगारी 
र्सििना, हररत अथितन्त्र तथा समावरे्शी आर्थिक वृद्धिमा महत्वप णि योगिान परु् याउन सक्छ। 
 यसका लार्ग कान नी सधुार, संस्थागत सदुृढीकरण, बिार प वािधारको आधरु्नकीकरण, नयाूँ द्धवत्तीय 
उपकरणहरूको द्धवकास, लगानीकताि संरक्षण, संस्थागत लगानीकतािको द्धवस्तार तथा अन्तरािद्धष्ट्रय 
मापिण्िअनसुारको सरु्शासन आवश्यक छ। यस्ता सधुारहरू कायािन्वयन गनि सकेमा नेपालको प ूँिी बिार 
आर्थिक समदृ्धि, लगानी प्रवििन र दिगो द्धवकासको प्रमखु आधार स्तम्भका रूपमा स्थाद्धपत हनु 
सक्नछे्।प्रभावकारी प ूँिी बिार भएका िेर्शहरूमा प ूँिीको लागत कम हनुे, लगानीको िक्षता बढ्ने तथा 
र्निी के्षत्रको प्रर्तस्पधाित्मक क्षमता अर्भवृद्धि हनुे िेन्खएको छ, िनु नेपालमा पर्न प्राप्त गनि सद्धकन े     
िेन्खन्छ । 

*** 
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अध्याय÷िइुि 
नेपालको प ूँिी बिारको वतिमान अवस्था 

२.१ नेपालको प ूँिी बिारको द्धवकासिम (Evolution of Nepal's Capital Market) 
 नेपालको प ूँिी बिारको इर्तहास कररब नौ िर्शक लामो भए पर्न यसको संस्थागत तथा आधरु्नक 
द्धवकास मखु्यतः पर्छल्ला तीन िर्शकमा भएको हो। प्रारन्म्भक चरणमा सीर्मत सरकारी ऋणपत्रको 
कारोबारमा सीर्मत रहेको प ूँिी बिार अद्धहले संगदठत र्धतोपत्र बिारका रूपमा द्धवकर्सत हुूँिै गएको छ। 
यस अवर्धमा कान नी सधुार, र्नयामकीय संस्थाको स्थापना, प्रद्धवर्धको प्रयोग, र्निी के्षत्रको सहभार्गता, 
लगानीकतािको उच्च सहभार्गता एवं बिारको द्धवस्तारले नयाूँ चरणमा पगेुको  छ। 
 नेपालको प ूँिी बिारको द्धवकासिमलाई प्रमखु पाूँच चरणमा प्रस्ततु गररएको छः 

२.१.१ प्रारन्म्भक चरण (१९३७–१९८३) 
 नेपालमा प ूँिी बिारको प्रारन्म्भक अभ्यास सरकारी ऋणपत्र िारी गने प्रद्धियाबाट सरुु भएको 
मार्नन्छ। त्यसबेला सरकारले सावििर्नक खचि व्यवस्थापनका लार्ग सरकारी ऋणपत्र िारी गने व्यवस्था 
गरेको र्थयो। तर, संगदठत िोस्रो बिार (Secondary Market), र्शयेर कारोबार, लगानीकताि संरक्षण तथा 
र्नयामकीय व्यवस्था भने अन्स्तत्वमा र्थएन।यस अवर्धमा मखु्यतः सरकारी ऋणपत्र मात्र सीर्मत रूपमा 
प्रचलनमा र्थए । र्निी कम्पनीहरूबाट सावििर्नक र्शेयर र्नष्कासन हनुे पररपाटी र्थएन भने लगानीकतािको 
संख्या अत्यन्त न्य न र्थयो । त्यसैगरी र्धतोपत्र कारोबारका लार्ग कुनै संगदठत बिार वा द्धवर्नमय प्रणाली 
नहुूँिा अथितन्त्रमा प ूँिी बिारको भ र्मका नगन्य रहेको र्थयो । 
 नेपालको र्धतोपत्र बिारको द्धवकास सम्बन्धी द्धवषयले सरकारको नीर्त तथा योिनामा प्रवेर्श पाई 
बिारको औपचाररक र्शरुुवात भएको समयलाई नेपालको र्धतोपत्र बिारको पद्धहलो चरण मान्न सद्धकन्छ । 
द्धव.स. २०३० सालको औद्यौर्गक नीर्त अनरुुप २०३३ असार २२ मा सरकारी के्षत्रमा सेक्यरुरटी खररि 
द्धविी केन्द्र को स्थापना गरी सरकारी ऋणपत्रको िैर्नक खररि र्बिीको व्यवस्था भए सूँगै नेपालमा 
र्धतोपत्र बिारको औपचाररक र्शरुुवात भएको हो। यद्यद्धप द्धव.स. १९९४ मा सविप्रथम द्धवराटनगर िटु र्मल्स 
र नेपाल बैंक र्ल. ले सविसाधारणलाई र्शयेर र्बिी गरी संस्थागत क्षेत्रबाट र्धतोपत्र र्नष्कार्शन गरी प ूँिी 
संकलन गनि र्शरुुवात भएको र्थयो । 
 नेपालको औद्योर्गक नीर्त, २०३० अन्तगित नेपाल राष्ट्र बैङ्क र नेपाल औद्यौर्गक द्धवकास र्नगमको 
संयकु्त लगानीमा द्धविम सम्वत ्२०३३ असार २२ गते सेक्यरुरद्धट खररि र्बिी केन्द्रको स्थापना गरी 
सरकारी ऋणपत्रको िैर्नक खररि द्धविीको व्यवस्था भएपश्चात ्र्धतोपत्र बिारले संस्थागत स्वरुप प्राप्त गरेको 
र्थयो। यसै सन्िभिमा नेपाल सरकारले िारी गरेका र्धतोपत्र खररि र्बिी गने गराउने प्रबन्धका लार्ग 
आवश्यक कान नी व्यवस्था गनि द्धव.सं. २०४० मा र्धतोपत्र कारोबार ऐन, २०४० िारी भै उक्त ऐन द्धव.सं. 
२०४१ िेन्ख लाग  भएको र्थयो। उक्त ऐनको कायािन्वयन पश्चात ्र्नयमावली तिुिमा भइि २०४१ मंसीर ३ 
िेन्ख संगदठत संस्थाको र्शेयरको समेत कारोवार र्शरुूवात भएको र्थयो।  
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२.१.२ संस्थागत द्धवकासको चरण (१९८४–१९९२) 
 सरकारको सातौँ पञ्चवषीय योिना (२०४२– २०४७) मा तत्कालीन सेक्यरुरटी खररि द्धविी 
केन्द्रको कायिनीर्त तथा कायििमको रुपमा प ूँिी बिार सम्बन्धी नीर्त समेत उल्लेख भयो। उक्त समयमा 
अन्य के्षत्रको तलुनामा उत्पािन तथा प्रर्शोधन कम्पनीहरु उल्लेख्य संख्यामा स न्चकृत भएका र्थए। द्धव.सं. 
२०४० सालपर्छ संयकु्त लगानीमा स्थापना भएका केही बैंकहरुले सावििर्नक रुपमा र्धतोपत्रको र्नष्कार्शन 
गरेपर्छ र्धतोपत्र बिारले केही गर्त र्लन थालेको र्थयो।  
 नेपालको र्धतोपत्र बिारलाई र्नयर्मत र व्यवन्स्थत गनि २०४० सालमा र्धतोपत्र कारोबार ऐन, 

२०४० िारी गररयो। त्यस अनरुुप द्धव.स. २०४१ मा Securites Marketing Centre लाइि Securities 

Exchange Centre मा पररवतिन गररयो। साथै उक्त ऐन लाग  भएपर्छ र्धतोपत्र बिारको प्रर्शासर्नक र्नकायको 
रुपमा उद्योग मन्त्रालयलाई तोद्धकएकोमा संवत ् २०४७ सालिेन्ख उक्त मन्त्रालयको न्िम्मवेारी अथि 
मन्त्रालयमा रहने व्यवस्था गररएको र्थयो। त्यसपश्चात ्केन्द्र आर्ैं ले र्धतोपत्र बिारको व्यवस्थापन तथा 
र्नयमन गनि थालेको र्थयो । 

 द्धव.स. २०४६ मा प्रिातन्त्रको पनुःस्थािपना पर्छ राष्ट्रले अवलम्बन गरेको आर्थिक उिारीकरणको 
नीर्त बमोन्िम प ूँिी बिारमा र्निी के्षत्रको प्रवेर्श र्शरुु भयो।सेक्यरुरटी खररि र्बिी केन्द्र आरै्ले बिार 
व्यवस्थापन र र्नयमनको कायि गिाि स्वाथि बान्झन सक्न ेद्धवषयलाई ध्यानमा राखी द्धव.सं. २०४९ सालमा 
र्धतोपत्र कारोबार ऐन, २०४० लाई प्रथम संर्शोधन गरी नेपाल सरकारले र्धतोपत्र बिारको स्वायत्त र्नयमन 
र्नकायको स्थापना गनि सक्न ेव्यवस्था भयो ।   
यस चरणका प्रमखु उपलन्ब्धहरू: 

• र्धतोपत्र कारोबारमा कान नी तथा संस्थागत व्यवस्था र्शरुूवात, 
• सरकारी तथा केही सावििर्नक संस्थाका र्शेयर कारोबार प्रारम्भ,  
• सावििर्नक र्नष्कासन (IPO) को अवधारणा द्धवस्तार तथा र्शरुूवात 
• लगानीकतािको सहभार्गतामा िमर्शः बढ्न बदृ्धि।  

 यद्यद्धप, कारोबार अझै पर्न सीर्मत र्थयो र आधरु्नक प ूँिी बिारका आधारभ त प वािधारहरूको द्धवकास 
हनु बाूँकी नै र्थयो। 

२.१.३ उिारीकरण तथा कान नी सधुारको चरण (१९९३–२००६) 
 नेपालको प ूँिी बिारको वास्तद्धवक द्धवकास आर्थिक उिारीकरण नीर्तसूँगै सरुु भयो। सन ्१९९० 
को रािनीर्तक पररवतिनपर्छ र्निी के्षत्रलाई प्रोत्साहन गने नीर्त अवलम्बन गररयो, िसले प ूँिी बिारको 
द्धवस्तारलाई गर्त दियो। यस अवर्धमा भएका महत्वप णि सधुारहरू िेहाय अनसुार रहेका छन:् 

क) र्धतोपत्र सम्बन्धी कान नी संरचनाः नपेालको र्धतोपत्र बिारलाई र्नयर्मत र व्यवन्स्थत गनि 
२०४० सालमा र्धतोपत्र कारोबार ऐन, २०४० िारी भएकोमा यसलाइि थप कान नी आधार 
प्रिान गनि र्धतोपत्र सम्बन्धी ऐन, २०६३ िारी गररयो, िसले सावििर्नक र्नष्कासन, र्धतोपत्र 
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कारोबार तथा लगानीकताि संरक्षणका लार्ग कान नी संरचना र्नमािण गर् यो । त्यसैगरी यस 
अवर्धमा द्धवर्भन्न र्निेन्र्शका तथा द्धवर्नयमावलीहरू समते लाग  गररयो । 

ख) र्धतोपत्र बोिि नेपालको स्थापनाः र्धतोपत्र कारोबार ऐन, २०४० को संर्शोधन द्धव.सं २०४९ मा 
संर्शोधन गरी द्धव.सं. २०५०(सन ्१९९३) मा र्धतोपत्र बोिि नेपाल (SEBON) स्थापना गररयो। 
यसको स्थापनासूँगै नेपालमा प ूँिी बिारको र्नयामक र्नकायका रूपमा बिार द्धवकास, सपुररवेक्षण, 
अनमुर्तपत्र प्रिान गने तथा लगानीकताि संरक्षण गने न्िम्मेवारी प्राप्त गर् यो। र्धतोपत्र सम्बन्धी 
ऐन, २०६३ लाग  भएसूँगै बोििको नाम पररवतिन गरी नेपाल र्धतोपत्र बोिि रान्खयो ।   

ग) नेपाल स्टक एक्सचेञ्ज (NEPSE): द्धव.सं. २०५०(सन ् १९९३) मा नेपाल स्टक एक्सचेञ्ज 
(NEPSE) को स्थापना भए पर्छ नेपालमा संगदठत िोस्रो बिारको औपचाररक सरुुवात भयो। 
यसले र्शयेर खररि–र्बिीलाई व्यवन्स्थत, पारिर्शी तथा प्रर्तस्पधाित्मक बनायो। 

घ) र्निी क्षते्रको द्धवस्तारः बैंक, द्धवत्तीय संस्था तथा बीमा कम्पनीहरूले सविसाधारणमा र्शेयर िारी 
यसै अवर्ध िेन्ख गनि थाले, िसले बिारको आकार द्धवस्तार गनि महत्वप णि योगिान परु् यायो। 

ङ) र्धतोपत्र व्यवसायीको प्रवेर्शः यस अवर्धमा र्धतोपत्र बिार सेवाको द्धवकास तथा द्धवस्तार गनिको 
लार्ग र्धतोपत्र िलाल, र्नष्कार्शन तथा द्धविी प्रबन्धक, र्धतोपत्र व्यापारी, बिार र्नमािता िस्ता 
संस्थाहरुको स्थापनाका लार्ग अनमुर्त यही चरणमा पाएका र्थए । साम द्धहक बचत योिना 
मार्ि त ्बिारमा संस्थागत लगानीकतािहरुको समेत प्रवेर्श गराउने लक्ष्य अनरुुप नागररक लगानी 
कोषको खलुामखुी योिनाले यही समयमा संचालन अनमुर्त पाएको र्थयो । 

च) रणनीर्तक योिना तिुिमा तथा कायािन्वयनः र्धतोपत्र बिारलाई योिनाबिरुपले द्धवकास गिै 
लैिाने लक्ष्यअनरुुप आर्थिक वषि २०५५।५६ िेन्ख चार वषीय रणनीर्तक योिना 
(द्धव.स.२०५५–२०५९) तिुिमा गरी कायािन्वयनमा ल्याइिएको र्थयो । “चनुौर्तका लार्ग सामना” 
नाम दिइएको उक्त रणनीर्तक योिनामा प ूँिी बिारको कान नी तथा र्नयमन संरचनामा सधुार 
गने, बिारकोस्तर तथा स चना प्रणालीको द्धवकास गने, प ूँिी बिारमा व्यापक िनसहभार्गताको 
द्धवकास गने र बोििको संस्थागत क्षमतामा सधुार गने िस्ता लक्ष्यहरु रहेका र्थए । त्यस्तै 
बिार सदुृढीकरण, सपुररवेक्षण तथा अनगुमन, ऐन र्नयमको पालना, न्र्शक्षा तथा तार्लम र अध्ययन 
तथा अनसुन्धान िस्ता के्षत्रहरुमा समेत सधुार सम्बन्धी द्धवषयवस्तहुरु उक्त योिनामा समावेर्श 
भएका र्थए । 

छ) कारोबार प्रणाली तथा स चकाकं गणना र्शरुूवातः र्धतोपत्र बिारको सञ्चालन अनमुर्तसूँगै नेप्सेले 
र्धतोपत्र िलाल र अन्य र्धतोपत्र व्यवसायीको कायि गनि चाहने संगदठत संस्थाहरुलाई सिस्यता 
प्रिान गरी ती सिस्यहरुलाई अनरु्शार्सत गराउन आवश्यक द्धवर्नयमहरुको समेत तिुिमा गरी 
द्धव.सं. २०५० माघ २९ िेन्ख खलुा बोलकबोल प्रणाली मार्ि त ्र्धतोपत्र बिार सञ्चालन र्शरुूवात 
गरेको र्थयो । साथै र्धतोपत्र बिारको गर्त मापन गनि २०५० माघ ३० बाट नेप्से 
स चकांक(NEPSE Index) को पर्न गणना र्शरुु भयो । यसकारण २०५० साललाई नेप्से 
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स चकांकको आधार वषि (Base Year) भर्नन्छ भने उक्त समयमा नेप्से स चकांकको आधार र्बन्ि ु
१०० कायम गररएको र्थयो । 

२.१.४ आधरु्नकीकरण तथा र्िन्िटल रूपान्तरण (२००७–२०१८) 
 यस अवर्धमा नेपालको प ूँिी बिारले उल्लेखनीय प्राद्धवर्धक पररवतिन अनभुव गर् यो। 
मखु्य उपलन्ब्धहरू: 

क) र्धतोपत्र सम्बन्धी कान नी व्यवस्था सदुृढीकरणः र्धतोपत्र सम्बन्धी कान न व्यवस्थालाइि िोि दििैं 
यस अवर्धमा द्धवर्भन्न र्नयमावली तथा र्निेन्र्शका ल्याइिएको र्थयो ।   

ख) अनलाइन कारोबार प्रणालीः र्धतोपत्रको िोस्रो बिार कारोबार प्रणालीलाइि स्वचार्लत बनाउन े
िममा LAN, WAN  हुूँिै स्वचार्लत कारोबार प्रणाली (Automated Trading System) लाग  भयो, 
िसले कागिी कारोबारको अन्त्य गरी द्धवद्यतुीय प्रणालीमार्ि त र्शेयर कारोबार सम्भव बनायो। 

ग) केन्द्रीय र्नक्षपे सेवा व्यवस्थाः र्धतोपत्रको कारोबारलाइि आधरु्नक तथा व्यवन्स्थत बनाउन Central 
Depository System and Clearing Limited (CDSC) स्थापना भयो । यस सूँगै र्धतोपत्र बिारमा 
भएका कागिी र्शयेर प्रमाणपत्रलाई द्धवस्थाद्धपत गिै अभौर्तकृतरूपमा र्धतोपत्र कारोबारको र्शरुूवात 
भयो । लगानीकतािहरूले र्िम्याट खाता खोली अभौर्तकृतरूपमा र्धतोपत्र राख्न सक्ने व्यवस्था 
गररयो। यसबाट कारोबारको सरुक्षा बढ्यो, र्िी र्शयेरको समस्या हट्यो, कारोबार समय घट्यो 
साथै सेटलमने्ट प्रद्धिया र्छटो भयो।  

घ) नयाूँ बिार मध्यस्थकताि संस्थाको प्रवेर्शः र्धतोपत्र बिारमा संस्थागत व्यवस्था गने िममा यस 
अवर्धमा िेर्िट रेद्धटङ्ग कम्पनी, मचेन्ट बैंकर(बैंक तथा द्धवत्तीय संस्थाका सहायक कम्पनी समते), 
आस्वा सिस्य, योिना व्यवस्थापक तथा र्िपोन्िटरी, र्नक्षेप सिस्य िस्ता मध्यस्थ संस्थाहरूको 
द्धवस्तारले बिारको प वािधार सदुृढ बनायो। 

ङ) ओद्धटसी बिारको र्शरुुवात: स न्चकरणबाट हटेका, खारेि गररएका तथा स न्चकृत नभएका वा 
स न्चकरणका लार्ग योग्यता नपगेुका र्धतोपत्रको खररि द्धविी कायिलाई व्यवन्स्थत गनिको लार्ग 
आवश्यक ओद्धटसी बिार सञ्चालनको लार्ग ओद्धटसी बिार सञ्चालन द्धवर्नयमावली, २०६५ िारी 
भएसूँगै नपे्सेले द्धव.सं. २०६५ िेष्ठ २२ मा एक ओद्धटसी इकाईको स्थापना गरी कारोबार र्शरुूवात 
भएको र्थयो। केही समय सो बिार सद्धिय नभएको भएतापर्न द्धव.स. २०७३ िेन्ख र्नयर्मतरूपमा 
कारोबार भइिरहेको छ ।  

च) आश्वा प्रणाली लाग ः सावििर्नक र्नष्कार्शन कायिलाई थप सरल, व्यवन्स्थत, पारिर्शी बनाई र्नष्कार्शन 
लागतमा कमी ल्याउने उद्दशे्यले र्धतोपत्र खररि (सावििर्नक र्नष्कार्शन) सम्बन्धी र्निेन्र्शका, 
२०७३ लाग  गररयो। यस प्रणाली मार्ि त लगानीकतािले आफ्नो खाता रहेको बैंकमा आर् ले 
र्धतोपत्रमा लगानी गनि चाहेको रकम रोक्का राख्न बोििले तोकेको ढाूँचा अनसुार द्धवद्यतुीय रुपमा 
र्धतोपत्र खररिका लार्ग आवेिन गनि सक्ने, र्धतोपत्र बाूँिर्ाूँट भएपश्चात ् र्धतोपत्र पाउने 
लगानीकतािको खाताबाट र्नष्कार्शनकताि कम्पनीको खातामा खररि रकम हस्तान्तरण हनुे र 
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र्धतोपत्र नपरेको अवस्थामा लगानीकतािको खातामा रोक्का रहेको रकम रु्कुवा हनु ेव्यवस्था हुूँिा 
लगानीकतािहरूको सहभार्गतामा व्यापक बढोत्तरी आयो ।  

छ) नयाूँ स चकाकं गणना व्यवस्थाः र्धतोपत्र बिारका लगानीकतािहरूको लगानी द्धवश्लषेण गनि सहिता 
ल्याउन यस अवर्धमा थप नयाूँ स चकांकको गणना प्रारम्भ गररयो। िसमा नपे्से सेन्सेद्धटभ स चकांक, 
नेप्से सेन्सेद्धटभ फ्लोट स चकांक, नेप्से फ्लोट स चकांक र नेप्सेमा स चीकृत कम्पनीको क्षेत्रगत 
स चकांकको गणना गनि थार्लयो । 

ि) अन्तरािद्धष्ट्रय सम्बन्धमा द्धवस्तारः बोििलाई र्धतोपत्र बिारसम्बन्धी अन्तरािद्धष्ट्रय म ल्य, मान्यता र 
र्सिान्तको थप ज्ञान तथा अनभुव वृद्धि भई र्नयमन क्षमता अर्भवृद्धि गने उद्देश्यले बोििबाट सन ्
२०१६ को िलुाइिमा र्धतोपत्र र्नयमन र्नकायहरुको अन्तरािद्धष्ट्रय संस्था (International 

Organisation of Securities Commissions -IOSCO) को एर्शोर्सयट सिस्यता र्लइियो । 
यससूँगै बोिि तथा नेपालको र्धतोपत्र बिारलाई अन्तरािद्धष्ट्रय मान्यता प्राप्त हनुकुा साथै अन्तरािद्धष्ट्रय 
मापिण्ि बमोन्िमको र्नयमन र्नकायको रुपमा अन्तरािद्धष्ट्रय के्षत्रमा बोिि तथा नेपालको र्धतोपत्र 
बिारको पद्धहचान स्वतः स्थाद्धपत भएको छ ।साथै सन ्२०१६ को िनुमा बोििबाट अर्धकार 
प्रत्यायोन्ित भएकोमा CDSC लाइि Association of National Numbering Agencies (ANNA) को 
९२ औ ंसिस्यता पर्न प्राप्त भयो ।  

२.१.५ तीव्र द्धवस्तार तथा र्िन्िटल द्धवत्तीय समावेर्शीकरण (२०१९–२०२६) 
 यस अद्धवधमा नेपालको प ूँिी बिारको तीव्र द्धवस्तार िेन्खएको छ। िसमा २०२६ िलुाइिसम्म ७९ 
लाख ७२ हिार भन्िा बढी र्िम्याट खाता खोर्लएका छन।् यसले नेपालको इर्तहासमै सबैभन्िा ठ लो 
द्धवत्तीय समावरे्शीकरणको उिाहरण प्रस्ततु गरेको छ।मेरो र्शेयर प्रणालीमा ७० लाख भन्िा बढी खाता 
खोर्लएका छन ्। यसमार्ि त IPO आवेिन, र्शेयर हस्तान्तरण, बोनस तथा हकप्रि र्शयेर व्यवस्थापन, 
पोटिर्ोर्लयो अवलोकन र ASBA प्रणाली आवि हुूँिा प णि रूपमा अनलाइन भएका छन ्। टे्रि म्यानेिमने्ट 
र्सस्टम (TMS) मार्ि त िेर्शभरका लगानीकतािले घरबाटै र्शेयर कारोबार गनि सक्न ेव्यवस्था भएको छ । 
नेपालमा सद्धिय लगानीकतािको संख्यामा बढोत्तरी भएको छ। IPO हरूमा कर्तपय अवस्थामा २९ लाखभन्िा 
बढी आवेिन परेको उिाहरणले प ूँिी बिारप्रर्तको िनद्धवश्वास र आकषिणलाई स्पि गििछ। 

२.१.६ मखु्य स चकको वतिमान अवस्था (२०२६) 
 हाल नेपालको प ूँिी बिारका प्रमखु स चकहरू र्नम्नानसुार रहेका छन ्(कररब): 

मखु्य स चक अवस्था (२०२६) 
स चीकृत कम्पनी २९७ 
बिार प ूँिीकरण  रु. ४६ खबि ५६ अबि 
बिार प ूँिीकरण/GDP ७०.५२ प्रर्तर्शत 
र्िम्याट खाता ७९ लाख ७२ हिार 
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मखु्य स चक अवस्था (२०२६) 
मेरो रे्शयर प्रयोगकताि ७० लाख (िसमा सकृय ५२ लाख) 
र्धतोपत्र िलाल व्यवसायी ९२ (र्शाखा कायािलय १२१ स्थानमा) 
मचेन्ट बैंकर ३२ 
म्यचुअुल र्ण्ि िताि २४ (५६ योिनाहरू) 
द्धवन्र्शिीकृत लगानी कोष व्यवस्थापक िताि १९ 

 यद्यद्धप, बिारको ठ लो द्धहस्सा अझै पर्न बैंक, द्धवत्तीय संस्था, बीमा (४५ प्रर्तर्शत स्वार्मत्व) तथा 
िलद्धवद्यतु ्के्षत्र (३५ प्रर्तर्शत स्वार्मत्व) मा केन्न्द्रत रहेको छ।  
 हाल नेपालको प ूँिी बिारका र्धतोपत्र बिार सहभागी र्नम्नानसुार रहेका छन ्: 

र्धतोपत्र बिार सहभागी संस्था संख्या* 

र्धतोपत्र बिार  1 

केन्द्रीय र्नक्षेप सेवा कम्पनी 1 

िेर्िट रेद्धटङ्ग कम्पनी 3 

साम द्धहक लगानी कोष िताि 24 

र्धतोपत्र व्यापारी 2 

र्धतोपत्र िलाल व्यवसायी 90 

मचेन्ट बैंकर 32 

र्नक्षेप सिस्य 125 

आस्वा सिस्य 43 

योग्य संस्थागत लगानीकताि 150 

द्धवन्र्शिीकृत लगानी कोष व्यवस्थापक 19 

स चीकृत संगदठत संस्था  
297 

िम्मा 787 

*२०८३ िेठ मसान्तसम्म 

२.१.७ द्धवकासिमबाट प्राप्त प्रमखु उपलन्ब्धहरू 
 नेपालको प ूँिी बिारले द्धवगत तीन िर्शकमा र्नम्न महत्वप णि उपलन्ब्धहरू हार्सल गरेको छ: 

• आधरु्नक र्नयामकीय संरचनाको स्थापना  
• नेपाल र्धतोपत्र बोिि, NEPSE तथा CDSC िस्ता संस्थागत प वािधारको द्धवकास  
• कागिी र्शयेरबाट प णि र्िम्याट प्रणालीमा रूपान्तरण 
• र्िन्िटल कारोबार प्रणालीको द्धवकास 
• IPO मार्ि त प ूँिी पररचालनमा उल्लेखनीय वृद्धि 
• लगानीकतािको संख्या उल्लेख्य द्धवस्तार 
• र्धतोपत्रको कारोबार िेर्शव्यापी पहुूँच भएको 
• द्धवत्तीय समावेर्शीकरणमा उल्लेखनीय योगिान 
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• प्रार्थमक बिारमार्ि त इन्क्वटी द्धवत्तपोषणको द्धवस्तार।  
२.१.८ द्धवद्यमान चनुौतीहरू 
 उल्लेखनीय प्रगर्तको बाबििु नेपालको प ूँिी बिारले अझै केही संरचनागत चनुौतीहरूको सामना 
गरररहेको छ: 

• िेर्शको अथितन्त्रको संरचनासूँग सामञ्जस्यता गराउने  
• बिारको गद्धहराइि बढाउन े
• प्रद्धवर्धमैत्री बिार र सरुक्षा व्यवस्था र्मलाउन े
• क्षेत्रगत द्धवद्धवधता ल्याइि बैंक तथा िलद्धवद्यतु ्के्षत्रमा अत्यार्धक र्नभिरता कम गने  
• संस्थागत ऋणपत्र बिारलाइि गर्तर्शील बनाउन े
• िेररभेद्धटभ तथा कमोर्िटी बिार सञ्चालनमा ल्याउन े
• लगानी उपकरणमा द्धवद्धवधता 
• म ल्य अन्वेषणलाइि प्रभावकारी बनाउन े
• र्निी इन्क्वटी तथा उद्यमर्शील प ूँिीको प्रारन्म्भक अवस्था  
• संस्थागत लगानीकतािको सीर्मत सद्धियता 
• द्धविेर्शी पोटिर्ोर्लयो लगानीमा कान नी प्रर्तबन्ध 
• बिारमा हनुे उतारचढाव र सटे्टबािी प्रवृन्त्त 
• द्धवत्तीय साक्षरताको कमी 
• प ूँिी संकलन प्रकृयालाइि प ूँिी बिारको िायरमा ल्याउन े
• Finfluncers का गर्तद्धवर्धहरूलाइि र्नयमन गने  
• बटु मोिलका कम्पनीको लार्ग द्धवर्शेष द्धवत्तीय उपकरण(Special Purpose Vechicle-SPV) को द्धवकास 

गने । 

२.२ नेपालको वतिमान प ूँिी बिारको संरचना(Current Market Structure of Nepal's Capital Market) 
 कुनै पर्न मलुकुको प ूँिी बिारको प्रभावकाररता केवल कारोबारको पररमाणले मात्र र्नधािरण हुूँिैन, 
त्यसलाई सञ्चालन गने संस्थागत संरचना, र्नयामकीय क्षमता, बिार प वािधार, लगानीकताि संरक्षण, प्रद्धवर्ध, 
सरु्शासन तथा द्धवत्तीय मध्यस्थ संस्थाहरूको व्यवसाद्धयक िक्षताले र्नधािरण गििछ। द्धवकर्सत प ूँिी बिार 
भएका मलुकुहरूमा र्नयामक र्नकाय, स्टक एक्सचेञ्ज, र्नके्षप प्रणाली, र्धतोपत्र िलाल, मचेन्ट बैंक, म्यचुअुल 
र्ण्ि, पेन्सन कोष, बीमा कम्पनी, िेर्िट रेद्धटङ्ग संस्था, र्निी इन्क्वटी, उद्यमर्शील प ूँिी (Venture Capital) 
तथा वैकन्ल्पक लगानी कोष (Alternative Investment Funds) बीच समन्न्वत र प्रभावकारी सम्बन्ध रहेको 
हनु्छ। 
 नेपालको प ूँिी बिार पर्न द्धवगत तीन िर्शकमा िमर्शः संस्थागत रूपमा द्धवकर्सत भएको छ। हाल 
र्धतोपत्र बिारको प्रमखु आधारभ त संरचनामा नेपाल र्धतोपत्र बोिि(SEBON), नेपाल स्टक एक्सचेञ्ज 
(NEPSE), केन्द्रीय र्नके्षप प्रणाली तथा न्क्लयररङ्ग र्लर्मटेि (CDSC), मचेन्ट बैंकर, र्धतोपत्र िलाल (Stock 
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Brokers), र्नक्षेप सिस्य (Depository Participants), म्यचुअुल र्ण्ि, िेर्िट रेद्धटङ्ग संस्था तथा अन्य 
द्धवत्तीय मध्यस्थ संस्थाहरू आबि छन।् 
 यद्यद्धप, अन्तरािद्धष्ट्रय अभ्यासको तलुनामा नेपालको प ूँिी बिार अझै प्रारन्म्भक द्धवकासको चरणमै 
रहेको छ। द्धवर्शषेगरी, संस्थागत ऋणपत्र बिार, िेररभेद्धटभ बिार, कमोर्िटी एक्सचेञ्ज, र्निी इन्क्वटी, 
उद्यमर्शील प ूँिी तथा वैकन्ल्पक लगानी कोषहरू पयािप्त रूपमा द्धवकास हनु सकेका छैनन।् 

२.२.१ नेपाल र्धतोपत्र बोिि (Securities Board of Nepal-SEBON) 
 नेपालको प ूँिी बिारको सवोच्च र्नयामक र्नकाय नेपाल र्धतोपत्र बोिि-Securities Board of Nepal-

SEBON_ हो। र्धतोपत्र बिारको र्नयमनमा सधुार तथा द्धवकास गरी र्धतोपत्रमा लगानी गने लगानीकतािको 
द्धहत संरक्षण गने उद्दशे्यले र्धतोपत्र कारोबार ऐन, २०४० मा पद्धहलो संर्शोधन अनरुुप नेपाल सरकारको 
प ूँिी बिारको र्नयमन र्नकायको रुपमा नेपाल सरकारबाट द्धव.स. २०५० िठे २५ गते बोििको स्थापना 
गररएको र्थयो । र्धतोपत्र बिारको व्यवन्स्थत द्धवकास तथा र्नयमन र सपुररवके्षणाका लार्ग र्धतोपत्र 
सम्बन्धी ऐन, २०६३ िारी गररयो । उक्त ऐन अन्तगित बोििबाट र्धतोपत्र बिारलाई व्यवन्स्थत गनि द्धवर्भन्न 
र्नयमावली, र्निेन्र्शका तथा र्निेर्शनहरु,  द्धवर्नयमावली एवं आवश्यक म्यानअुल िारी गररएको छ । बोििको 
मखु्य उद्देश्य र्धतोपत्र बिारलाई पारिर्शी, व्यवन्स्थत, प्रर्तस्पधी, र्नष्पक्ष तथा द्धवश्वसनीय बनाउन,ु 
लगानीकतािको द्धहत संरक्षण र आर्थिक द्धवकासमा टेवा पयुािउन ुरहेको छ। 
 द्धवश्वका अर्धकांर्श द्धवकर्सत मलुकुहरूमा िस्तै अमेररकामा U.S. Securities and Exchange 

Commission(US SEC) , भारतको The Securities and Exchange Board of India(SEBI), र्संगापरुको 
The Monetary Authority of Singapore (MAS), बेलायतको Financial Conduct Authority(FCA), 
मलेर्सयाको Securities Commission Malaysia िस्ता संस्थाहरूले बिार द्धवकास र र्नयमनमा महत्वप णि 
भ र्मका र्नवािह गरेका छन ्। नेपालमा यस्तो भ र्मका SEBON ले र्नवािह गिै आएको  छ । 
 वस्त ुद्धवर्नमय बिार सम्बन्धी ऐन, २०७४ बमोन्िम वस्त ुद्धवर्नमय बिारको र्नयमन तथा सपुररवेक्षणा 
तथा नेपाल सरकारबाट तोद्धकए बमोन्िम इन्भेिमने्ट कम्पनीको सम्पन्त्त र्शिुीकरण र्नवारण सम्बन्धी कायिको 
सपुररवेक्षण न्िम्मेवारी समेत बोििमा रहेको छ ।  

बोििका प्रमखु कायिहरू र्नम्नानसुार छन:् 
• नेपाल सरकारलाइि बिार द्धवकास तथ सधुारका लार्ग सझुाव दिन े
• र्धतोपत्र बिार तथा वस्त ुद्धवर्नमय बिारको र्नयमन तथा सपुररवेक्षण गने 
• सावििर्नक र्नष्कासनको स्वीकृर्त प्रिान गने  
• र्धतोपत्र बिार तथा वस्त ुद्धवर्नमय बिारका मध्यस्थ संस्थालाई अनमुर्तपत्र प्रिान तथा र्नयमन गने  
• लगानीकताि संरक्षणका लार्ग नीर्तगत व्यवस्था गने  
• र्धतोपत्र बिारमा प्रणालीगत िोन्खम न्यनुीकरण गने 
• र्धतोपत्र बिारसम्बन्धी र्नयम तथा र्निेर्शन िारी गने 
• र्धतोपत्र सम्बन्धी कस र तथा अवान्छछत कृयाकलापको र्नगरानी गने  
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• प ूँिी बिारको द्धवकाससम्बन्धी नीर्त तथा सधुार कायििम सञ्चालन गने 
• बिार द्धवकास तथा सधुार सम्बन्धमा अध्ययन तथा अनसुन्धान गने  
• द्धवत्तीय साक्षरता तथा लगानीकताि न्र्शक्षा प्रवििन गने 
• र्धतोपत्र बिार र लगानी कम्पनीहरूबाट हनु सक्ने सम्पन्त्त र्शिुीकरण र्नवारण सम्बन्धी कायिको 

सपुररवेक्षण गने। 
हालको अवस्था 
बोििले द्धवगत िर्शकमा िेहायका महत्वप णि सधुारहरू गरेको छ,  

• बकु र्बन्ल्िङ प्रणालीको कायािन्वयन 
• एसएमइि बिार सञ्चालन सम्बन्धी र्नयमावली िारी 
• कमोर्िटी एक्सचेञ्जसम्बन्धी प्रारन्म्भक नीर्तगत पहल 
• म्यचुअुल र्ण्िको द्धवकास 
• र्िन्िटल र्नष्कासन प्रणालीको द्धवकास 
• द्धवन्र्शिीकृत लगानी कोषहरूको द्धवकास 
• र्धतोपत्र कारोबारसम्बन्धी द्धवर्भन्न र्नयमावली संर्शोधन।  

 यद्यद्धप, द्धवश्वस्तरीय र्नयामक र्नकायहरूको तलुनामा बोििले अझै िोन्खममा आधाररत(Risk-based) 
सपुररवेक्षण, प्रद्धवर्धमा आधाररत बिार अनगुमन तथा द्रतु कायािन्वयन क्षमतामा उल्लेखनीय सधुार गनुिपने 
आवश्यकता छ। 
प्रमखु चनुौतीहरू 

• सीर्मत िनर्शन्क्त तथा प्राद्धवर्धक क्षमता  
• आधरु्नक प्रद्धवर्धमा आधाररत बिार र्नयमन तथा सपुररवके्षण प्रणालीको अभाव 
• कान नी कायािन्वयन प्रद्धिया अपेक्षाकृत द्धढलो हनु ु
• नीर्त र्नमािण र कायािन्वयनबीच समय अन्तराल  
• अन्तर-र्नयामकीय समन्वयको अभाव ।  

सधुारका प्राथर्मक क्षते्रहरू 
• बोििलाई िवार्िेद्धहतासद्धहतको स्वायत्त तथा स्रोतसम्पन्न र्नयामक संस्थाका रूपमा द्धवकास गरी प ूँिी 

बिारलाइि प्रभावकारीरूपमा द्धवकास गने 
• र्धतोपत्र सम्बन्धी कान नी व्यवस्थाको सबलीकरण गने 
• IOSCO को अन्तरािद्धष्ट्रय मापिण्िअनसुार र्नयमन तथा सपुररके्षण सदुृढ गने  
• र्धतोपत्र सम्बन्धी कसरुिन्य कायिहरूको द्रतु अनसुन्धान तथा कारबाही प्रणाली द्धवकास गने 
• प्राथर्मक प ूँिी पररचालनलाइि आर्थिक द्धवकाससूँग िोिन े
• लगानीकतािको द्धहत संरक्षण गने 
• संस्थागत सरु्शासन कायम गराउन े
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• Artificial Intelligence तथा Big Data मा आधाररत बिार र्नगरानी प्रणाली लाग  गने।   

२.२.२ नेपाल स्टक एक्सचेञ्ज (Nepal Stock Exchange – NEPSE) 
 नेपाल स्टक एक्सचेञ्ज र्ल.(नपे्से) नेपालको एक मात्र संगदठत र्धतोपत्र द्धवर्नमय बिार हो। द्धव.स. 
२०३३ सालमा सेक्यरुरद्धट खररि र्बिी केन्द्र स्थापना भएपर्छ सरकारी ऋणपत्रको िैर्नक खररि र्बिीको 
व्यवस्थाबाट र्धतोपत्र बिारको संस्थागत द्धवकासको र्शरुुवात भएको हो । उक्त केन्द्रलाई र्धतोपत्र कारोबार 
ऐन, २०४० लाई द्धव. स. २०४९ मा संर्शोधन गरी २०५० सालमा नेपाल र्धतोपत्र द्धवर्नमय बिार र्ल. 
मा पररवितन गररयो । साथै नेपाल र्धतोपत्र द्धवर्नमय बिार रहेकोमा २०६५ साल िेन्ख यसलाई पररवतिन 
गरी नेपाल स्टक एक्सचेञ्ज र्ल.(Nepal Stock Exchange Ltd.-NEPSE) कायम गररयो । यसले प्राथर्मक 
बिारमा र्नष्कासन भएका र्धतोपत्रहरूको िोस्रो बिारमा खररि–र्बिीका लार्ग केन्न्द्रकृत प्लेटर्मि उपलब्ध 
गराउूँछ। नेप्सेले म ल्य अन्वषेण(Price Discovery), तरलता(Liquidity), प ूँिी पररचालन तथा लगानीकतािलाई 
र्नष्पक्ष कारोबार वातावरण उपलब्ध गराउने महत्वप णि भ र्मका र्नवािह गििछ। 
मखु्य कायिहरू 

• र्धतोपत्र स चीकरण (Listing) 
• िोस्रो बिार कारोबार प्रणाली सञ्चालन 
• बिार स चकाङ्क (NEPSE Index) प्रकार्शन  
• कम्पनीहरूको स चीकरण अनपुालनको र्नरन्तर अनगुमन(Ongoing monitoring of Listing 

Compliance) 
• बिार कारोबार र स चीकृत कम्पनीका स चना सावििर्नक गने 
• लगानीकतािको द्धवश्वास अर्भवदृ्धि गने।  

नेप्सेका प्रमखु उपलन्ब्धहरू 
• प णि स्वचार्लत अनलाइिन कारोबार प्रणाली  
• र्िन्िटल स चना प्रवाह 
• ओद्धटसी बिार सञ्चालन 
• िेर्शभरका लगानीकतािको पहुूँच 
• कारोबार पारिन्र्शितामा सधुार 

हालको अवस्था सन ्२०२६ सम्म: 
• २९७ कम्पनीहरू स चीकृत 
• बिार प ूँिीकरण रु. ४६.५६ खबि 
• क ल ग्राहस्थि उत्पािनमा बिार पुूँिीकरण ७४.२४ प्रर्तर्शत 
• NEPSE Index -२६००.७४ र्बन्ि ुकायम 
• बैंक तथा द्धवत्तीय संस्था र िलद्धवद्यतु ्कम्पनीहरूको वचिस्व  
• कारोबार प णि रूपमा द्धवद्यतुीय प्रणालीमार्ि त सञ्चालन  
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• मान्ििन कारोबारको व्यवस्था 
• NEPSE Online Trading System (NOTS) तथा  Trading Management System (TMS) कायािन्वयन।  

द्धवद्यमान चनुौतीहरू 
यद्यद्धप नपे्सेले उल्लेखनीय प्रगर्त गरेको छ, केही प्रमखु चनुौतीहरू अझै द्धवद्यमान छन:् 

• स चीकृत कम्पनीहरूको द्धवद्धवधता 
• उत्पािनम लक उद्योगहरूको प्रर्तर्नर्धत्व बढाउने  
• िेररभेद्धटभ बिार संचालन गने 
• Short Selling, Securities Lending & Borrowing, Intraday Trading, Auction Market आदि 

कारोबारको व्यवस्था गने 
• SME Platform, Alternative Trading Platform, REIT, Municipal Bond िस्ता प वािधार व्यवस्था 

गने 
• द्धविेर्शी लगानीकताि प्रवेर्श गराउन े
• बिार तरलताको द्धवतरणमा समानता कायम गने 
• उच्च उतारचढाव(Volatility) मा सन्तलुन र्मलाउने । 

सधुारका प्राथर्मक क्षते्रहरू 
• नेप्सेको कारोबार प्रणाली तथा स चकांक गणनालाइि अन्तरािद्धष्ट्रय मापिण्ि अनरुूपको बनाउन े
• SME बोिि स्थापना गने 
• िेररभेद्धटभ बिार द्धवकास गने 
• संस्थागत ऋणपत्र कारोबार प्लेटर्मि द्धवकास गने 
• Green Bond Listing Platform द्धवकास गने 
• अन्तरािद्धष्ट्रय स चीकरण मापिण्ि अपनाउन े
• नयाूँ स चकाङ्क (Sectoral, ESG, SME Index) द्धवकास गने  
• Secondary Market को गद्धहराइ (Market Depth) बढाउन े
• स चना प्रवाहलाइि पारिर्शी बनाउन े
• मान्ििन कारोबारको प्रभावकारी कायािन्वयन गने 
• Alternative Trading Platform को द्धवकास गने । 

२.२.३ र्सर्िएस एण्ि न्क्लयररङ्ग र्ल. (CDS & Clearing Ltd- CDSC) 
 केन्द्रीय र्नके्षप प्रणाली तथा न्क्लयररङ्ग कम्पनीको रूपमा र्सर्िएस एण्ि न्क्लररंग र्ल. (CDSC) 
नेपालको र्धतोपत्र बिारको पोिटे्रि (Post-Trade) प वािधार हो। यसको स्थापना र्धतोपत्रको सरुन्क्षत 
अर्भलेखीकरण, द्धवद्यतुीय हस्तान्तरण तथा कारोबार सेटलमेन्टलाई आधरु्नक बनाउन गररएको हो। यस 
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संस्थाले नेपालको प ूँिी बिारलाई कागिी प्रमाणपत्रबाट प णि र्िन्िटल प्रणालीमा रूपान्तरण गरी नेपालको 
द्धवत्तीय क्षते्रमा सर्ल र्िन्िटल रूपान्तरणको अग्रता कायम गरेको छ। 
मखु्य कायिहरू 

• र्िम्याट खाता सञ्चालन 
• र्धतोपत्रको द्धवद्यतुीय अर्भलेखीकरण  
• कारोबार सेटलमने्ट 
• र्शेयर हस्तान्तरण  
• बोनस तथा हकप्रि र्शयेर व्यवस्थापन  
• ASBA तथा मेरो र्शयेर प्रणाली सञ्चालन  
• लाभांर्श द्धवतरणमा सहिीकरण 

हालको अवस्था सन ्२०२६ सम्म: 
• ७९ लाखभन्िा बढी र्िम्याट खाता 
• ७० लाखभन्िा बढी मेरो र्शयेर खाता 
• सम्प णि स चीकृत र्धतोपत्रहरू र्िम्याट प्रणालीमा आबि  
• र्शेयर कारोबारको सेटलमने्ट प णि रूपमा द्धवद्यतुीय माध्यमबाट भइरहेको।  

मखु्य उपलन्ब्धहरू 
• कागिी र्शयेर प्रमाणपत्रको अन्त्य 
• र्िी प्रमाणपत्रको िोन्खम न्य नीकरण 
• कारोबार सेटलमने्टमा गर्त 
• लगानीकतािको सदु्धवधा वृद्धि 
• र्िन्िटल द्धवत्तीय समावेर्शीकरणमा उल्लेखनीय योगिान।  

द्धवद्यमान चनुौतीहरू 
• सेटलमने्ट अवर्ध अझै अन्तरािद्धष्ट्रयस्तर (T+1 वा T+0) भन्िा पर्छ 
• साइबर सरुक्षा िोन्खम 
• अत्यार्धक कारोबारका बेला प्रणालीमा िबाब 
• Blockchain आधाररत सेटलमेन्ट प्रणालीको अभाव 
• API आधाररत र्िन्िटल एकीकरण सीर्मत 
• ISIN एकरूपताको अभाव 
• Settlement Gurantee Fund र  Auction Market को कायािन्वयन हनु नसकेको । 

सधुारका प्राथर्मक क्षते्रहरू 
• टद्धष्ट्र कायिलाइि व्यवन्स्थत गनि कान नी व्यवस्था गने  
• रार्सार् प्रणालीमा सधुार तथा साइबर सरुक्षा सम्बन्धी प वािधार सदुृढ गने 
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• Blockchain प्रद्धवर्धमा आधाररत र्नक्षेप प्रणाली द्धवकास गने 
• Artificial Intelligence आधाररत िोन्खम व्यवस्थापन प्रणाली लाग  गने 
• Settlement Gurantee Fund र  Auction Market को प्रभावकारी कायािन्वयन गने 
• अन्तरािद्धष्ट्रय Custodian प्रणालीसूँग समन्वय गने।  

२.२.४ िेर्िट रेद्धटङ्ग एिेन्सी (Credit Rating Agencies) 
 िेर्िट रेद्धटङ्ग संस्थाहरूले कम्पनी, ऋणपत्र तथा अन्य द्धवत्तीय उपकरणहरूको ऋण भकु्तानी क्षमता 
(Creditworthiness) को स्वतन्त्र म ल्याङ्कन गछिन।् द्धवकर्सत प ूँिी बिारमा यस्ता संस्थाहरूले लगानीकतािलाई 
िोन्खम म ल्याङ्कन गनि महत्वप णि सहयोग परु् याउूँछन।् नेपालमा िेर्िट रेद्धटङ्गको प्रयोग मखु्यतः ऋणपत्र 
र्नष्कासन, बैंद्धकङ्ग तथा केही ठ ला कम्पनीहरूको म ल्याङ्कनमा सीर्मत रहेको छ। 
भ र्मका 

• ऋणपत्रको िोन्खम म ल्याङ्कन 
• कम्पनीको द्धवत्तीय सदुृढताको द्धवश्लषेण 
• लगानीकतािलाई स चना उपलब्ध गराउन े
• बिारमा पारिन्र्शिता अर्भवृद्धि गने।  

चनुौतीहरू 
• रेद्धटङ्गको सीर्मत प्रयोग  
• Corporate Bond Market को सानो आकार 
• स्वाथिको द्वन्द्वको व्यवस्थापन  
• अन्तरािद्धष्ट्रय मान्यता प्राप्त रेद्धटङ्ग प्रणालीसूँग सीर्मत समन्वय।  

सधुारका क्षते्रहरू 
• सबै सावििर्नक ऋणपत्रमा अर्नवायि रेद्धटङ्ग 
• ESG Rating को द्धवकास तथा अन्तरािद्धष्ट्रय साझेिारी 
• Rating Methodology को आधरु्नकीकरण  
• रेद्धटङ्ग कम्पनीको प्रभावकारी सपुररवेक्षण । 

२.२.५ साम द्धहक लगानी कोष (Mutual Funds) 
 साम द्धहक लगानी कोष (Mutual Fund) प ूँिी बिारको महत्वप णि संस्थागत लगानीकताि हो, िसले 
साना तथा व्यन्क्तगत लगानीकतािबाट संकर्लत रकमलाई व्यवसाद्धयक रूपमा द्धवर्भन्न र्धतोपत्रहरूमा लगानी 
गििछ। यसले साना बचतकतािलाई िोन्खम द्धवद्धवधीकरण (Diversification), व्यवसाद्धयक सम्पन्त्त व्यवस्थापन 
तथा िीघिकालीन प्रर्तर्ल प्राप्त गने अवसर प्रिान गििछ। द्धवश्वका द्धवकर्सत प ूँिी बिारहरूमा म्यचुअुल 
र्ण्ि उद्योगले प ूँिी बिारको स्थाद्धयत्व, तरलता तथा संस्थागत लगानी द्धवस्तारमा महत्वप णि योगिान 
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परु् याएको छ। संयकु्त राज्य अमेररका, भारत, र्संगापरु तथा मलेर्सयामा घरेल ुबचत पररचालनको प्रमखु 
माध्यम म्यचुअुल र्ण्ि न ैहो। 
 नेपालमा साम द्धहक लगानी कोष सञ्चालन गने कायि मचेन्ट बैंकरहरूले गिै आएका छन।् बोििमा 
हाल २४ साम द्धहक लगानी कोष िताि छन ्। हाल नेपालमा ५६ वटा योिना(४२ बन्िमखुी र १४ 
खलुामखुी) मार्ि त रू. ७१.१५ अबि रकम बराबरको र्नष्कार्शन स्वीकृत पाएका छन ्।  
नेपालमा अर्धकांर्श योिनाहरू: 

• बन्िमखुी (Closed-end Mutual Funds)  
• इन्क्वटी केन्न्द्रत (Equity Oriented)  
• र्नन्श्चत अवर्धका रहेका छन।् 

 खलुामखुी (Open-ended) कोष, एक्सचेञ्ज टे्रिेि र्ण्ि (ETF), इन्िेक्स र्ण्ि तथा पेन्सन म्यचुअुल 
र्ण्िको द्धवकास अझै सीर्मत संख्यामा भएको छ । 
प्रमखु चनुौतीहरू 

• ट्रद्धि सम्बन्धी कान नी व्यवस्थाको अभाव 
• उद्योगको आकार सानो 
• संस्थागत लगानी सीर्मत 
• खलुामखुी योिनाको न्य न द्धवकास 
• लगानीकतािमा पयािप्त िानकारीको अभाव 
• र्नन्श्चत बैंद्धकङ तथा द्धवत्तीय क्षेत्रमा अत्यार्धक केन्न्द्रत लगानी।  

सधुारका क्षते्रहरू 
• Open-ended Mutual Fund द्धवस्तार 
• Index Fund तथा ETF सञ्चालन 
• Pension Mutual Fund द्धवकास  
• International Fund Management Practice अपनाउन े
• Fund Managers को व्यवसाद्धयक क्षमता अर्भवदृ्धि।  

२.२.६ मचेन्ट बैंकर (Merchant Banker) 
 मचेन्ट बैंकर नेपालको प ूँिी बिारका प्रमखु द्धवत्तीय मध्यस्थ संस्था हनु।् बोििबाट मचेन्ट बैंद्धकंग 
कायि गने प्राप्त अनमुर्तपत्रका आधारमा द्धयनीहरूले सावििर्नक र्नष्कासन, हकप्रि र्शेयर, ऋणपत्र र्नष्कासन, 
र्धतोपत्र प्रत्याभ र्त (Underwriting), र्धतोपत्र रन्िस्ट्रार सेवा, साम द्धहक लगानी कोष (Mutual Fund) 
व्यवस्थापन तथा र्नक्षेप सिस्य (Depository Participant) लगायतका सेवाहरू प्रिान गछिन।् 
 द्धवश्वका द्धवकर्सत प ूँिी बिारहरूमा मचेन्ट बैंकहरूले प ूँिी र्नमािण, कम्पनी पनुसंरचना, मििर तथा 
प्रार्प्त (Mergers & Acquisitions), प्राइभेट इन्क्वटी, पररयोिना द्धवत्त, अन्तरािद्धष्ट्रय प ूँिी पररचालन तथा 
लगानी परामर्शिमा समेत महत्वप णि भ र्मका र्नवािह गछिन।् नेपालको सन्िभिमा भने अर्धकांर्श मचेन्ट 
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बैंकरहरूको कायि के्षत्र अझै सावििर्नक र्नष्कासन तथा र्नके्षप सेवामै केन्न्द्रत रहेको छ। हाल नेपालमा 
३२ भन्िा बढी मचेन्ट बैंकरहरू सञ्चालनमा रहेका छन।् अर्धकांर्श मचेन्ट बैंकरहरू वान्णज्य बैंक तथा 
द्धवकास बैंक तथा द्धवत्तीय संस्थाका सहायक कम्पनी (Subsidiary) का रूपमा सञ्चालन भइरहेका छन।् 
मखु्य सेवाहरू: 

• र्नष्कार्शन तथा र्बिी व्यवस्थापन सेवा 
• र्धतोपत्र रन्िस्ट्रार सेवा  
• लगानी व्यवस्थापन तथा संस्थागत परामर्शि सेवा 
• प्रत्याभ र्त(Underwriting) सेवा 
• म्यचुअुल र्ण्ि व्यवस्थापन  
• र्नक्षेप सिस्यको कायि 
• द्धवन्र्शिीकृत कोष व्यवस्थापक 
• योग्य संस्थागत लगानीकताि । 

प्रमखु चनुौतीहरू 
• सेवा द्धवद्धवधीकरणको अभाव 
• र्नष्कार्शन तथा र्बिी प्रबन्ध सेवा दिंिा िवार्िेद्धहता र व्यवसाद्धयकतामा कमी 
• पररयोिना द्धवत्त तथा संरन्चत द्धवत्त (Structured Finance) को सीर्मत द्धवकास 
• अन्तरािद्धष्ट्रय लगानी बैंद्धकङ सेवाको अभाव 
• अनसुन्धान (Research) र लगानी परामर्शिमा न्य न लगानी 
• Professional Asset Management को सीर्मत द्धवकास 
• Performance Benchmark को अभाव 
• साम द्धहक लगानी कोषको आकार बढेतापर्न अन्य प वािधारको कमी । 

सधुारका क्षते्रहरू 
• र्नष्कार्शन तथा र्बिी प्रबन्ध सेवा दिंिा िवार्िेद्धहता र व्यवसाद्धयकता अर्भवृद्धि 
• Investment Banking सेवाको द्धवकास 
• Mergers & Acquisitions Advisory लाई प्रोत्साहन 
• Infrastructure Finance तथा Green Finance सेवाको द्धवस्तार 
• Book Building द्धवर्शेषज्ञता 
• SME Advisory तथा Startup Financing मा द्धवर्शषेज्ञता द्धवकास 
• International Offering Advisory, Digital IPO Platform को द्धवकास  
• SME Listing Advisory, Discretionary Portfolio Management द्धवस्तार 
• Pension Fund Management, Digital Wealth Management Platform हनुे द्धवकास 
• ESG आधाररत लगानी व्यवस्थापन 
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• Performance Disclosure Standards लाग  गने 
• Risk-Based Capital Adequacy तथा Stress Testing को व्यवस्था 
• साम द्धहक लगानी कोषको व्यवस्थापनका लार्ग प वािधार व्यवस्था। 
• अन्तरािद्धष्ट्रय साझेिारी तथा क्षमता अर्भवृद्धि । 

२.२.७ र्धतोपत्र व्यापारी (स्टक र्िलर) 
 नेपालको प ूँिी बिारमा संस्थागत लगानीकतािको प्रवेर्शलाई प्रोत्साहन गनि द्धवर्शषे ऐनद्वारा स्थाद्धपत 
द्धवत्तीय संस्थालाई बोििबाट अनमुर्तपत्र प्रिान गरी र्धतोपत्र व्यापारीको कायि गनि सक्ने गरी र्धतोपत्र 
व्यवसायी (र्धतोपत्र िलाल तथा र्धतोपत्र व्यापारी) र्नयमावली, २०६४ मा संर्शोधन गरी बोििबाट िईु 
कम्पनीले र्धतोपत्र व्यापारीको रुपमा कायि गनि अनमुर्तपत्र प्रिान गररएको छ ।  

प्रमखु चनुौतीहरू 
• उद्योगको आकार सानो 
• लगानी उपकरणको कमी 
• संख्या बदृ्धि हनु नसक्न ु
• कमिोर संस्थागत क्षमता  

• अनसुन्धानमा न्य न लगानी 
सधुारका क्षते्रहरू 

• नयाूँ कम्पनीहरूलाइि अनमुर्त 

• संस्थागत लगानीकतािको रूपमा द्धवकास  

• लगानी उपकरण द्धवद्धवधीकरण 

• लगानीको क्षेत्र द्धवस्तार 

२.२.८ र्धतोपत्र िलाल (Stock Brokers) 
 र्धतोपत्र िलाल (Stock Brokers) प ूँिी बिारका प्रत्यक्ष कारोबार मध्यस्थकताि हनु।् उनीहरूले 
लगानीकताि र नेपाल स्टक एक्सचेञ्ज (NEPSE) बीच खररि–र्बिी आिेर्शको कायािन्वयन, ग्राहक सेवा, 
कारोबार व्यवस्थापन िस्ता कायि गछिन।् र्धतोपत्र िलालहरू बिारको तरलता (Liquidity), म ल्य अन्वेषण 
(Price Discovery) तथा कारोबारको र्नरन्तरताका लार्ग अत्यन्त महत्वप णि मार्नन्छन ्। 
 नेपालमा हाल ९२ र्धतोपत्र िलाल कायिरत छन।् पर्छल्ला वषिहरूमा नयाूँ र्धतोपत्र िलालको 
अनमुर्त, र्शाखा द्धवस्तार तथा अनलाइन कारोबार प्रणाली (TMS) को कायािन्वयनले िेर्शभरका लगानीकतािको 
पहुूँच द्धवस्तार भएको छ। 
मखु्य सेवाहरू: 

• र्शेयर खररि–र्बिी  
• अनलाइन कारोबार  
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• र्िम्याट तथा कारोबार खाता सञ्चालन  
• मान्ििन कारोबार (सीर्मत रूपमा)  
• लगानीकताि सहायता  

प्रमखु चनुौतीहरू 
• अर्धकांर्श र्धतोपत्र िलालहरूको आय कारोबार कर्मसनमा मात्र र्नभिर  
• अनसुन्धान तथा द्धवश्लषेण सेवाको अभाव 
• Institutional Brokerage सेवाको सीर्मत द्धवकास 
• साइबर सरुक्षा िोन्खम 
• ग्राहक सेवा र प्रद्धवर्धमा असमानता  
• व्यवसाद्धयकतामा कमी 
• प्रद्धवर्ध तथा िनर्शन्क्तमा न्य न लगानी । 

सधुारका क्षते्रहरू 
• र्धतोपत्र िलाल व्यवसायीको वगीकरण व्यवस्था 
• Risk-Based Capital Adequacy तथा Full-Service Brokerage Model द्धवकास 
• स चना प्रद्धवर्ध लगायतका प वािधार द्धवकास  
• द्धवश्वसनीय तथा सरुन्क्षत Trading Management System व्यस्था 
• र्धतोपत्रको कारोबारमा मोबाइिल एपको प्रयोग व्यवस्था  
• सबै स्थानीय र्नकायमा र्शाखा द्धवस्तार 
• Robo-Advisory तथा Digital Advisory Platform द्धवकास 
• Institutional Trading Desk स्थापना तथा Stress Testing को व्यवस्था 
• Cyber Security Framework सदुृढ गने 
• स्वाथिको द्वन्द्व व्यवस्था सम्बन्धी नीर्तगत व्यवस्था 
• गनुासो व्यवस्थापनको प्रभावकारी व्यवस्था । 

२.२.९ र्नक्षपे सिस्य (Depository Participants - DPs) 
 र्नक्षेप सिस्यहरू CDSC र लगानीकतािबीचको मध्यस्थ संस्था हनु।् उनीहरूले लगानीकतािका र्िम्याट 
खाता सञ्चालन, र्धतोपत्रको द्धवद्यतुीय अर्भलेखीकरण तथा द्धवर्भन्न र्नके्षप सेवाहरू उपलब्ध गराउूँछन।् 
नेपालमा अर्धकांर्श वान्णज्य बैंक, मचेन्ट बैंकर, र्धतोपत्र िलाल व्यवसायी, केही द्धवत्तीय संस्थाहरू र्नक्षेप 
सिस्यको रूपमा कायिरत छन।्नेपालमा १२५ र्नके्षप सिस्यहरू सञ्चालनमा छन।् र्िम्याट प्रणालीको 
द्धवस्तारसूँगै DP सेवाको पहुूँच पर्न िेर्शभर ७७ न्िल्लामा नै द्धवस्तार भएको छ। 
मखु्य कायिहरू 

• र्िम्याट खाता सञ्चालन गने 
• र्शेयर र्नके्षप तथा हस्तान्तरण 
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• र्धतोपत्र द्धिि/अनद्धिि 
• लाभांर्श तथा बोनस र्शेयर व्यवस्थापनमा सहिीकरण।  

चनुौतीहरू 
• सेवा गणुस्तरमा असमानता  
• ग्रामीण के्षत्रमा सीर्मत पहुूँच  
• ग्राहक गनुासो व्यवस्थापनमा सधुारको आवश्यकता 
• र्िन्िटल ग्राहक सेवा अझै पयािप्त द्धवकर्सत नभएको।  

सधुारका क्षते्रहरू 
• प णि र्िन्िटल e-KYC प्रणाली 
• मोबाइल-आधाररत DP सेवा  
• सेवा गणुस्तरको मापिण्ि र्नधािरण 
• ग्रामीण क्षेत्रमा DP नेटवकि  द्धवस्तार।  

२.२.१० द्धवन्र्शिीकृत लगानी कोष व्यवस्थापक  

 द्धवन्र्शिीकृत लगानी कोष र्नयमावली, २०७५ को व्यवस्था बमोन्िम प्राइभेट इक्वीटी र्ण्ि, भेन्चर 
क्याद्धपटल र्ण्ि र हेि र्ण्ि िस्ता कोष िताि गरी संचालन गनि आवश्यक कोष व्यवस्थापकको रुपमा 
कायि गनि बोििबाट अनमुर्त प्रिान गररएको छ । द्धवश्वव्यापी रूपमा Alternative Investment Funds ले 
स्टाटिअप, प वािधार, र्निी कम्पनी तथा नवप्रवतिनमा लगानी गने महत्वप णि माध्यमको रूपमा द्धवकास गरेका 
छन।् द्धवन्र्शिीकृत लगानी कोषले उद्यमर्शील प ूँिी (Venture Capital) नवप्रवतिन, प्रद्धवर्ध, स्टाटिअप तथा 
उच्च िोन्खमयकु्त नयाूँ व्यवसायहरूमा लगानी गरी प ूँिी पररचालन गििछ । नेपालमा अर्धकांर्श कोष 
व्यवस्थापकले हाल प्राइिभेट इन्क्वटीमा मात्र सीर्मत रहेका छन।् 
 द्धवश्वका Google, Apple, Amazon, Facebook लगायतका कम्पनीहरूको प्रारन्म्भक द्धवकासमा 
Venture Capital ले महत्वप णि भ र्मका खेलेको र्थयो। 

यसमा समावेर्श हनु्छन:् 
• Private Equity Funds  
• Venture Capital Funds  
• Hedge Funds  
• Infrastructure Funds  
• Real Estate Funds  

सधुारका क्षते्रहरू 
• SIF Regulation सधुार गने 
• Startup Fund द्धवकास 
• Innovation Fund स्थापना 
• Government-backed Startup Fund 
• University Innovation Fund 
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• Tax Incentive  
• Startup Exchange स्थापना । 

२.२.११ आस्वा सिस्य(ASBA Member) 

 र्धतोपत्रको प्राथर्मक बिारमा आस्वा प्रणाली लाग  गनि बोििले आस्वा सिस्यको रुपमा कायि गनि 
बैंक तथा द्धवत्तीय संस्थाहरुलाई अनमुर्त दिएको छ । आस्वा सिस्यहरुले मचेन्ट बैंकरसूँग सहकायि गरी 
र्धतोपत्रको प्राथर्मक र्नष्कार्शन कायिमा र्धतोपत्रको िरखास्त संकलनसम्बन्धी कायि गििछन ्। र्धतोपत्रको 
प्राथर्मक बिारको आधरु्नकीकरण गरी यसको पहुूँच द्धवस्तार गने उद्देश्य र्लई आस्वा तथा र्स–आस्वा 
प्रणाली लाग  गरेपश्चात ्र्धतोपत्रको सावििर्नक र्नष्कासन कायि थप सरल, व्यवन्स्थत, पारिर्शी भई र्नष्कार्शन 
समय र लागतमा उल्लेख्य कमी आएको छ । 

प्रमखु चनुौतीहरू 
• ररयल टाइिममा रोक्का गने 
• द्धवत्तीय संस्थाको कोर प्रणालीमा एक्सेस र्लन े। 

सधुारका क्षते्रहरू 

• आवेिन दिंिा गरेका बखत नै रकम रोक्काको व्यवस्था र्मलाउने । 

२.२.१२ योग्य संस्थागत लगानीकताि  
 र्धतोपत्रको म ल्य र्नधािरण प्रद्धियालाई पारिर्शी तथा प्रर्तस्पधाित्मक रुपमा र्नधािरण गरी वास्तद्धवक 
क्षेत्रका कम्पनीलाई प ूँिी बिारमा प्रवेर्शका लार्ग प्रोत्साद्धहत गनि अन्तरािद्धष्ट्रय रुपमा प्रचलनमा रहेको बकु 
र्बन्ल्िङ्ग द्धवर्ध अनरुुप प्रारन्म्भक सावििर्नक र्नष्कार्शन गने कायिमा सहभागी हनुे गरी योग्य संस्थागत 
लगानीकतािको व्यवस्था गररएको छ । 

प्रमखु चनुौतीहरू 
• म ल्य र्नधािरण द्धवश्वसनीय बनाउन े
• एकै सम हका एक भन्िा बढीले आविेन दिन ेव्यवस्था 
• संस्थागत द्धवकास गने 
• स्वाथिको द्वन्द्व व्यवस्थापन 
• अनसुन्धानको कमी 

सधुारका क्षते्रहरू 

• म ल्य र्नधािरणका न्यनुतम मापिण्ि तोक्ने, 
• आवेिन दिने व्यवस्थामा सधुार 
• स्वाथिको द्वन्द्वको स्पि व्यवस्था 
• संस्थागत सरु्शासनमा सधुार 
• व्यवसाद्धयकता एवं िक्ष िनर्शन्क्तको व्यवस्थापन । 
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२.२.१३ अन्य र्नकायगत भ र्मका 
 पुूँिी बिारमा लगानी गनि सक्ने गरी संस्थाद्धपत अन्य र्नकाय तथा संस्थाहरूको सम्बन्धमा र्नम्नानसुार 
प्रस्ततु गररएको छः 
२.२.१३.१ कमिचारी सञ्चय कोष (Employees Provident Fund – EPF) 
 कमिचारी सञ्चय कोष (EPF) नेपालको सबैभन्िा ठ लो िीघिकालीन संस्थागत लगानीकताि हो। यसले 
सरकारी, सावििर्नक तथा केही र्निी के्षत्रका कमिचारीहरूको सन्ञ्चत बचत व्यवस्थापन गिै आएको छ। 
कोषले प ूँिी बिारमा िीघिकालीन न्स्थर लगानी उपलब्ध गराउन सक्ने अत्यन्त ठ लो सम्भावना बोकेको 
संस्था हो। यसको लगानी मखु्यतः सरकारी ऋणपत्र, बैंक र्नक्षेप, िलद्धवद्यतु, प वािधार र केही स चीकृत 
कम्पनीमा केन्न्द्रत रहेको छ। 
चनुौतीहरू 

• इन्क्वटीमा सीर्मत लगानी 
• अन्तरािद्धष्ट्रय Portfolio Diversification को अभाव 
• Professional Asset Allocation सीर्मत 
• Private Equity तथा Venture Capital मा नगण्य लगानी।  

सधुारका क्षते्रहरू 
• Equity Allocation द्धवस्तार  
• Infrastructure Investment Funds मा लगानी 
• Green Bonds मा लगानी 
• International Best Practice अनसुार Asset Allocation Policy।  

२.२.१३.२ नागररक लगानी कोष (Citizens Investment Trust-CIT) 
 नागररक लगानी कोष नेपालको अको महत्वप णि संस्थागत लगानीकताि हो। यसले िीघिकालीन बचत 
संकलन, र्नवृन्त्तभरण व्यवस्थापन तथा प ूँिी बिारमा संस्थागत लगानी पररचालनमा योगिान परु् याउूँिै आएको 
छ। यस र्नकायले र्शेयर, ऋणपत्र, बैंक र्नक्षेप, पररयोिना द्धवत्त आदिमा लगानी गिै आएको छ। 
चनुौतीहरू 

• Professional Asset Allocation मा सीर्मत  
• संस्थागत लगानीकतािको रूपमा द्धवकास गनि नसक्न ु। 

सधुार आवश्यक क्षते्रहरू 
• Equity Portfolio Diversification 
• Venture Capital तथा  
• ESG आधाररत लगानी 
• Alternative Investment Fund मा सहभार्गता।  
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२.२.१३.३ सामान्िक सरुक्षा कोष (Social Security Fund – SSF) 
 सामान्िक सरुक्षा कोष नेपालको सबैभन्िा नयाूँ िीघिकालीन संस्थागत लगानीकताि हो। यसको 
उद्देश्य योगिानमा आधाररत सामान्िक सरुक्षा प्रणाली सञ्चालन गनुि हो। द्धवश्वका द्धवकर्सत मलुकुहरूमा 
सामान्िक सरुक्षा कोषहरू प ूँिी बिारका सबैभन्िा ठ ला संस्थागत लगानीकताि मार्नन्छन।् 
नेपालमा सम्भावना, 
 SSF ले भद्धवष्यमा: 

• संस्थागत ऋणपत्र  
• Infrastructure Bonds  

• Mutual Funds  

• Index Funds  

• Green Bonds मा लगानी द्धवस्तार गनि सक्न ेठ लो सम्भावना रहेको छ। 

२.२.१४ द्धविेर्शी संस्थागत लगानीकताि (Foreign Portfolio Investors) को प्रवेर्श 
 द्धवश्वका द्धवकर्सत प ूँिी बिारहरूमा द्धविेर्शी संस्थागत लगानीकतािले बिारको तरलता, म ल्य 
अन्वषेषण(Price Discovery) तथा अन्तरािद्धष्ट्रय प ूँिी प्रवाहमा महत्वप णि योगिान परु् याएका छन।् नेपालमा 
हाल द्धविेर्शी पोटिर्ोर्लयो लगानीको कान नी व्यवस्था अत्यन्त सीर्मत छ। 
सम्भावना, 
 यदि र्नयामकीय संरचना सधुार गररयो भने: 

• द्धविेर्शी Mutual Funds  

• Pension Funds  

• Sovereign Wealth Funds  

• Foreign Institutional Investors लाई चरणबि रूपमा प्रवेर्श गराउन सद्धकन्छ। 
सावधानीः 
द्धविेर्शी लगानी खलुा गिाि, 

• द्धविेर्शी मदु्रा व्यवस्थापन  
• प ूँिी प्रवाहको र्नगरानी  
• Market Stability  

• Capital Flight िोन्खमलाई द्धवर्शषे ध्यान दिनपुछि। 

२.२.१५ समग्र द्धवश्लषेण 
 नेपालको प ूँिी बिारको संस्थागत संरचनाले पर्छल्ला तीन िर्शकमा उल्लेखनीय द्धवकास गरेको छ। 
SEBON, NEPSE, CDSC, मचेन्ट बैंकर, र्धतोपत्र िलाल, म्यचुअुल र्ण्ि तथा संस्थागत लगानीकतािहरूले 
प ूँिी बिारको आधार र्नमािण गरेका छन।् यद्यद्धप, बिारको संरचना अझै बैंद्धकङ के्षत्र केन्न्द्रत रहेको छ र 
वैकन्ल्पक द्धवत्तीय उपकरण, िीघिकालीन संस्थागत लगानी तथा नवप्रवतिन द्धवत्तको द्धवकास अपेन्क्षत स्तरमा 
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पगु्न सकेको छैन। भद्धवष्यको प ूँिी बिारलाई अर्धक गद्धहरो, द्धवद्धवधीकृत र प्रर्तस्पधी बनाउन र्नम्न 
क्षेत्रहरूमा प्राथर्मकता दिन आवश्यक छ: 

• संस्थागत ऋणपत्र बिारको द्धवकास 
• साम द्धहक लगानी कोषको द्धवद्धवधीकरण  
• र्निी इन्क्वटी तथा उद्यमर्शील प ूँिीका लार्ग स्पि कान नी संरचना 
• वैकन्ल्पक लगानी कोष (AIF) सञ्चालन 
• द्धविेर्शी संस्थागत लगानीकतािको चरणबि प्रवरे्श 
• कमिचारी सञ्चय कोष, नागररक लगानी कोष, सामान्िक सरुक्षा कोष तथा बीमा कम्पनीहरूको 

सद्धिय संस्थागत लगानी  
• नवप्रवतिन, प्रद्धवर्ध र स्टाटिअप द्धवत्तका लार्ग द्धवर्शषे कोषको स्थापना।  

२.३ र्धतोपत्र बिारको आकार 

 नेपालको र्धतोपत्र बिारको आकारलाइि र्नम्नानसुार प्रस्ततु गररएको छः 
२.३.१ र्धतोपत्रको प्राथर्मक बिार 

 नेपालको प्राथर्मक बिारको अवस्था िेहाय अनरुूप रहेको छः 
क) र्धतोपत्र उपकरणः नेपालको पुूँिी बिारमा र्धतोपत्र उपकरणको प्रयोगको अवस्था द्धवश्लषेण गिाि 

साधारण र्शेयरको बाहलु्यता रहेको िेन्खन्छ। आर्थिक वषि २०५०/५१ िेन्ख आर्थिक वषि 
२०८१/८२ को अन्त्यसम्ममा संगदठत संस्थाले प्राथर्मक बिारबाट संकलन गरेको रकममा आधा 
भन्िा बढी द्धहस्सा साधारण र्शेयरको रहेको िेन्खन्छ भन ेसंस्थागत ऋणपत्र र्नष्कार्शन, साम द्धहक 
लगानी कोष र द्धवन्र्शिीकृत लगानी कोष मार्ि त िमर्शः ३२.८० प्रर्तर्शत, ११.४८ प्रर्तर्शत र 
५.१० प्रर्तर्शत रकम संकलन गरेको िेन्खन्छ। अग्रार्धकार र्शेयर मार्ि त नगन्य रूपमा ०.१० 
प्रर्तर्शत मात्र संकलन भएको िेन्खन्छ। 

ख) र्धतोपत्र र्नष्कार्शन स्वीकृर्तको अवस्थाः संगदठत संस्थाले प्राथर्मक बिारमार्ि त साधारण र्शेयरको 
प्रारन्म्भक सावििर्नक र्नष्कार्शन, हकप्रि र्नष्कार्शन, थप र्नष्कार्शन, ऋणपत्र र्नष्कार्शन, साम द्धहक 
लगानी कोष तथा द्धवन्र्शिीकृत लगानी कोषको योिना र्नष्कार्शन गरी पुूँिी संकलन गने गरेका 
छन।् संवत ्२०५० को िर्शकमा ११४ संगदठत संस्थाले प्राथर्मक बिार मार्ि त रू. ५ अबि ३५ 
करोि संकलन गरेकोमा संवत ्२०६० को िर्शकमा ४०८ संगदठत संस्थाले रू. ७० अबि ४९ 
करोि संकलन गरेको िेन्खन्छ। त्यस्तै संवत ्२०७० को िर्शकमा ६३२ संगदठत संस्थाले रू. ४ 
खबि ९३ अबि २२ करोि संकलन गरेको िेन्खन्छ। त्यस्तै द्धव.सं. २०८० को िर्शकको हालसम्म 
१०० संगदठत संस्थाहरूबाट रू. ९८ अबि २ करोि बराबरको पुूँिी पररचालन भएको िेन्खन्छ। 
यस अनसुार आर्थिक बषि २०८१/८२ को अन्त्यसम्ममा क ल रू. ६ खबि ६७ अबि बराबरको 
पुूँिी पररचालन पुूँिी बिार मार्ि त भएको िेन्खन्छ।  
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आ.व. २०८२।८३ को िठे मसान्तसम्म ५० संस्थालाई रु. ६० अबि ६८ करोि रकम बराबरको 
प ूँिी पररचालन स्वीकृर्त प्रिान गररएको छ । 

 बोििबाट चाल ुआ.व. मा स्वीकृर्त गरेका मध्य ेसाधारण र्शयेर र्नष्कार्शनतर्ि  आठ संस्थालाई 
रू.९ अबि ११ करोि रकम बराबरको तथा हकप्रि तर्ि  सात संस्थालाई रु. ४ अबि ९४ करोि 
रकम बराबरको र्नष्कार्शन अनमुर्त प्रिान गररएको छ भने थप र्नष्कार्शनतर्ि  एक संस्थालाई रु. 
४ करोि ६७ लाख रकम बराबरको र्नष्कार्शन अनमुर्त प्रिान भएको छ । त्यसैगरी एक संस्थालाइि 
रू. ५० करोि र छ कम्पनीलाई रू.१६ अबि ८५ करोि रकम बराबरको ऋणपत्र र्नष्कार्शन 
अनमुर्त प्रिान गररएको छ भने अन्य ११ वटा साम द्धहक लगानी योिनालाई रु. २९ अबि २२ 
करोि रकम बराबरको साम द्धहक लगानी योिना र्नष्कार्शन अनमुर्त प्रिान गररएको छ । 

 द्धवगत पाूँच आर्थिक वषिमा र्धतोपत्रको प्राथर्मक बिारको अवस्थालाई तार्लका १ अनसुारको 
रहेको छ । 

तार्लका १ 

र्धतोपत्रको प्राथर्मक बिार र्नष्कार्शन अनमुर्तको अवस्था(रकम रु. करोिमा) 

द्धववरण 
 आर्थिक वषि 

2077/78 2078/79 2079/80 2080।८१ 2081।८2 2082।८3* 

१. प ूँिी पररचालन   10,874.00   5,063.59   9,770.23   6,292.98   6,207.87   6,068.22  

क) साधारण रे्शयर       1,519.00      720.36    2,237.86    3,551.01      392.73      911.87  

ख) हकप्रि रे्शयर     1,405.00      478.72    1,763.57      764.48    1,541.08      494.18  

ग) थप रे्शयर र्नश्कार्शन  -           -           3.79         3.49      155.96         4.67  

घ) ऋणपत्र     6,960.00    3,120.00    3,100.00    1,504.00    2,530.00       50.00  

ङ) 
साम द्धहक लगानी 
योिना 

      990.00      744.51    1,615.00      470.00    1,588.10    2,922.50#  

च) 
अद्धवमोच्य अंसन्चर्त 
अग्रार्धकार रे्शयर 
(PNCPS) 

 -   -   -   -           -      1,685.00  

२. 

प ूँिी पररचालन गने 
संगदठत संस्थाहरुको 
संख्या 

61 56 83 27 56 50 

* जेठ मसान्तसम्म  

#yk OsfO{ btf{{;lxt 

 

ग) द्धवन्र्शिीकृत लगानी योिना स्वीकृर्तको न्स्थर्तM आ.व. २०८२।८३ को िठे मसान्तसम्म द्धवन्र्शिीकृत 
लगानी कोष तर्ि  ३ वटा योिनालाई रु. ४ अबि ७५ करोि रकम बराबरको द्धवन्र्शिीकृत लगानी 
योिना र्नष्कार्शनका लार्ग बोििबाट स्वीकृर्त प्रिान गररएको छ । हालसम्म १५ वटा द्धवन्र्शिीकृत 
लगानी कोषलाई रु. ४१ अबि ७५ करोि रकम बराबरको प ूँिी पररचालन स्वीकृर्त प्रिान भएको 
छ । 

घ) बोनस र्शयेर िताि अवस्थाM आ.व. २०८२।८३ को िठे मसान्तसम्म बोििमा ७६ वटा संस्थाहरुको 
रु. २२ अबि ९९ करोि रकम बराबरको बोनस र्शयेर िताि गररएको छ । िसमा वान्णज्य बैंक 
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८, द्धवकास बैंक ८, लघदु्धवत्त कम्पनी १९, बीमा कम्पनी १३, िलद्धवद्यतु कम्पनी १५, अन्य क्षेत्रका 
िईु, होटल क्षेत्र १, उत्पािन तथा प्रर्शोधन ३ र लगानी के्षत्रका ७ वटा कम्पनी रहेका छन ्। 

२.३.२ र्धतोपत्रको िोस्रो बिारको न्स्थर्त 

 नेपाल स्टक एक्सचेन्ि र्लर्मटेिमा द्धव.सं. २०५० सालिेन्ख र्धतोपत्रको िोस्रो बिार कारोवार र्शरुु 
भए िेन्ख पटक पटक उतारचढाव हनु ेगरेको िेन्खन्छ।द्धव.सं. २०५० माघमा १०० रहेको नेप्से स चकाङ्क 
संवत ्२०५७ कार्तिकमा ५१९.३३ र्बन्िमुार्थ पगुी ओरालो लागेको र्थयो। त्यसैगरी  नेप्से सचुकाङ्क संवत ्
२०६५ भाद्रमा ११७५.३८ र्बन्ि ुर २०७३ साउनमा तत्कालीन अवर्धको उच्च द्धवन्ि ुअथाित १८८१.४५ 
र्बन्िमुा पगेुको िेन्खन्छ। त्यसपश्चात ्संवत ्२०७५ र्ागनुमा तत्कालीन अवर्धको न्य न र्बन्ि ु११००.५८ 
सम्म झरेको उक्त स चकाङ्क संवत ्२०७८ भाद्रमा ३१९९.०३ र्बन्िमुा पगुी हालसम्म कै उच्च र्बन्ि ु
कायम भएको िेन्खन्छ। तत्पश्चात ् नेप्से स चकाङ्क २०८२ असार मसान्तमा २७९४ .७९ द्धवन्ि ुकायम 
भएकोमा २०८२ भाद्र २३ र २४ गते िेर्शव्यापी रूपमा भएको आन्िोलन पश्चात पद्धहलो पटक कारोवार 
खलेुको र्मर्त २०८२ असोि २ गते २५११.९१ र्बन्ि ुकायम भएको िेन्खन्छ। 
 नेपाल स्टक एक्सचेञ्जले प्रकान्र्शत गरेको आ.व. २०८२।८३ को िठे मसान्तसम्मको तथयांकलाई 
द्धवश्लषेण गिाि िोस्रो बिारका स चकहरूमा र्मन्ित प्रभाव िेन्खन्छ । र्धतोपत्र कारोबार रकम हेिाि गत आ.व. 
को सोही अवर्धको तलुनामा कररब २१ प्रर्तर्शतले घटी रु.१४ खबि ९४ अबि ६२ करोि रकम बराबरको 
कारोबार भएको छ भने िैर्नक औसत कारोबार रकममा सोही अवर्धमा कररब १८ प्रर्तर्शतले घटी रु.७ 
अबि ५१ करोि रकम बराबरको िैर्नक कारोबार भएको छ । त्यसैगरी सोही अवर्धमा बिार प ूँिीकरण 
रु.४६ खबि ५४ अबि ५५ करोि पगेुको छ, िनु गत आ.व. को सोही अवर्धको तलुनामा ५ प्रर्तर्शतको 
बढोत्तरी हो । समीक्षा अवर्धसम्म फ्लोट बिार प ूँिीकरण रु. १५ खबि ६२ अबि  २४ करोि पगेुको 
अवस्था छ । नपे्से स चकांक गत आ.व. को सोही अवर्धमा तलुनामा कररब ३ प्रर्तर्शतले बढी २७२४.०३  
द्धवन्िमुा पगेुको छ भने फ्लोट स चकांक १८५.९० द्धवन्िमुा पगेुको छ । र्धतोपत्र बिारमा स चीकृत 
कम्पनीहरुको संख्यामा कररब ९ प्रर्तर्शतको वृद्धि आई यस अवर्धमा संख्या २९७ पगेुको छ ।  

द्धवगत पाूँच वषिको र्धतोपत्रको िोस्रो बिारको अवस्था तार्लका २ मा प्रस्ततु गररएको छ । 

तार्लका २ 

र्धतोपत्रको िोस्रो बिार प्रवनृ्त्तको न्स्थर्त 

qm=;= ljj/0f 

OsfO{ cfly{s jif{ 

  
 

@)&&÷&* 

 

@)&*÷&( 

 

@)&(÷*)  

 

@)*)÷*!  

 

@)*!÷*@ 

 @)*!÷*@ 

h]7;Dd 

@)*@÷*# 

h]7;Dd 

! ;"rLs[t sDkgL ;+Vof 219 234 254 270 272 272 297 

@ 
;"rLs[t lwtf]kqsf] 

;+Vof 

;+Vof 

s/f]]8df 
582.60 677.12 738.7 832.25 882.25 879.69 

950.79 

# 
;"rLs[t lwtf]kqsf] 

r'Qmf k'FhL 

/sd 

?= 

ca{df 

573.24 667.75 728.95 825.05 869.86 867.29 
936.85 

$ 
lwtf]kqsf] jflif{s 

sf/f]af/ 

/sd 

?= 

ca{df 

1454.44 1202.1 467.13 734.68 2124.92 1912.65 
1494.46 

% sf/f]jf/ lbg lbg 246 239 236 229 231 207 199 
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^ 
cf};t b}lgs 

sf/f]jf/ /sd 

/sd 

?= 

s/f]8df 

591.24 502.9 197.9 320.82 919.88 923.98 
751.06 

& 
sf/f]jf/ ePsf] s'n 

;]o/ ;+Vof 
s/f]8df 340.45 249.2 127.7 205.21 4844.88 4301.29 

3519.59 

* sf/f]jf/ ;+Vof 
;+Vof 

nfvdf 
154.18 147.12 86.45 147.95 222.35 202.95 168.43 

( 
;"rLs[t lwtf]kqsf] 

ahf/ k'FhLs/0f 

/sd 

?= 

ca{df 

4010.96 2869.34 3082.52 3553.67 4656.98 4423.04 
4654.55 

!) 
km\nf]6 ahf/ 

k'FhLs/0f 

/sd 

?= 

ca{df 

1409.4 1031.31 1088.65 1215.43 1591.97 1457.95 
1562.25 

!! 
ahf/ k'FhLs/0fdf 

sf/f]af/ 
k|ltzt 36.26 41.89 15.15 20.67 45.63 43.24 

32.10 

!@ 

s"n u|fx{:Yo 

pTkfbgdf ahf/ 

k'FhLs/0fsf] cg'kft 

k|ltzt 92.2 58.2 57.30 62.29 81.63 71.34 
70.52 

!# 
km\nf]6 ahf/ 

k'FhLs/0fdf sf/f]af/ 
k|ltzt 103.20 116.6 51.49 60.45 34.18 120.17 

104.54 

!$ g]K;] ;"rsf+s  ljGb' 2883.4 2009.47 2097.1 2240.41 2794.79 2655.39 2724.03 

!% g]K;] km\nf]6 ;"rsf+s  ljGb' 200.34 139.37 144.97 152.62 193.27 181.36 185.90 

                                                                                          ;|f]tM g]kfn :6s PS;r]~h ln= 

२.४ लगानीकतािको सहभार्गताको न्स्थर्त  

 र्धतोपत्रको प्राथर्मक बिारमा आस्वा तथा र्स आस्वा प्रणाली एवं िोस्रो बिारमा नट्स प्रणालीको 
कायािन्वयन भएसूँगै सरल रुपमा र्धतोपत्र कारोबार गनि सक्ने न्स्थर्त बनेको छ । यो सूँगै बिारमा 
लगानीकतािहरुको संख्या उल्लेख्य बढोत्तरी आएको िेन्खन्छ । र्धतोपत्र बिारमा लगानीकतािको सहभार्गताको 
अवस्थालाई िेहाय अनरुूप िेन्खन्छ । 

२.४.१ र्िम्याट खाता (द्धहतग्राही खाता) 
 र्धतोपत्र बिार लगानीकतािको सहभार्गताको अवस्थालाई र्नयाल्िा २०७७ असार मसान्तमा १७ 
लाखको हाराहारीमा र्िम्याट खाता(द्धहतग्राही खाता) खोलेको पाईन्छ । आ.व. २०८१।८२ को असार 
मसान्तसम्म र्िम्याट खाता खोल्ने लगानीकतािहरुको संख्या ६९ लाख ९७ हिार ९ सय रहेकोमा चाल ु
आ.व. को िेठ मसान्तसम्म उक्त संख्या ७७ लाख ६६ हिार ५ सय ६५ पगेुको छ । कुल िनसंख्याको 
२६ प्रर्तर्शत भन्िा बढी लगानीकतािको र्िम्याट रहेको िेन्खन्छ । 

 प्रिेर्शगत रुपमा हेिाि सबैभन्िा बढी बाग्मती प्रिेर्शमा ३४.१३ प्रर्तर्शत र सबैभन्िा कम कणािली 
प्रिेर्शमा २.९८ प्रर्तर्शत खाता खलेुको िेन्खन्छ । त्यसैगरी कोर्शी प्रिेर्शमा १८.९३ प्रर्तर्शत, गण्िकी प्रिेर्शमा 
१२.४६ प्रर्तर्शत, लनु्म्बनी प्रिेर्शमा १२.१४ प्रर्तर्शत, मधेर्श प्रिेर्शमा १२.६८ प्रर्तर्शत र सिुरुपन्श्चम प्रिेर्शमा 
६.६७ प्रर्तर्शत र्िम्याट खाता खोलेको पाईन्छ । र्िम्याट खाताको प्रवृन्त्त द्धवश्लषेण गिाि नेपालको र्शयेर 
बिारमा व्यन्क्तगत लगानीकतािहरुको संख्या अत्यार्धक रहेको छ । िसमा परुुष ५७.२६ प्रर्तर्शत र मद्धहला 
४२.६२ प्रर्तर्शत र ०.१२ प्रर्तर्शत अन्य रहेको र्सर्िएससीको तथयांकले िेखाउूँिछ । 

 उमेरका आधारमा र्िम्याट खाताको अवस्थालाई हेिाि नविात िेन्ख १८ वषि उमेर सम हका 
लगानीकतािको संख्या १२.०९ प्रर्तर्शत, १९ िेन्ख ३० वषि सम हका लगानीकतािहरुको २९.६७ प्रर्तर्शत, 

३१ िेन्ख ४० वषि सम हका २३.४६ प्रर्तर्शत, ४१ िेन्ख ६० वषि सम हका २६.१४ प्रर्तर्शत, ६१ िेन्ख ७० 
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वषि सम हका ५.४९ प्रर्तर्शत र ७१ वषि भन्िा बढी उमरे सम हका ३.१५ प्रर्तर्शतको र्िम्याट खाता रहेको 
पाईन्छ ।  

२.४.२ मेरो र्शयेर खाता 
 मेरो र्शेयर खाता खोल्ने लगानीकतािको संख्या २०७७ असारमा कररब ७ लाखको संख्या रहेकोमा 
आ.व. २०८२।८३ को िठे मसान्तसम्म सो संख्या ६७ लाख ३७ हिार २ सय ५४ पगेुको छ । िनु 
कुल िनसंख्याको कररब २३ प्रर्तर्शत हनु आउूँछ । 

२.४.३ कारोबार खाता (TMS Account_ 

 र्धतोपत्रको िोस्रो बिारमा कारोबार गनिका लार्ग प्रत्यके लगानीकतािहरुले द्धटएमएस खाता र्लन ु
पििछ। पर्छल्लो वषिहरुमा यस्तो खाता र्लन ेलगानीकतािको संख्यामा समेत उल्लेख्य वृद्धि आएको छ । 
२०७७ असारमा र्धतोपत्रको िोस्रो बिारमा कारोबारका लार्ग कारोबार खाता खोल्ने लगानीकतािको संख्या 
कररब ३५ हिार हारहारीमा रहेको र्थयो । उक्त खाता खोल्नेको संख्या २०७८ असारमा ७ लाख ९५ 
हिार ९ सय ३४, आ.व. २०७८।७९ मा  १४ लाख ८५ हिार ४ सय ६० र आ.व. २०७९।८० 
को अन्त्यसम्म १७ लाख ६३ हिार ३ सय १ रहेको र्थयो । आ.व. २०८०।८१ को अन्त्यसम्म उक्त 
खाता खोल्नकेो संख्या २२ लाख १६ हिार २ सय ४७ पगेुकोमा, आ.व. २०८१।८२ को अन्त्यसम्म  
२६ लाख ३३ हिार ५ सय १० पगेुको छ । चाल ुआ.व. को िेठ मसान्तसम्म उक्त खाता खोल्न े
लगानीकतािको संख्या ३४ लाख ६६ हिार ४ सय ९९ पगेुको छ । 

२.५ प ूँिी बिारबाट सरकारी रािस्वमा योगिान 

 र्धतोपत्र बिार मार्ि त नेपाल सरकारलाई उल्लेख्य रकम प ूँिीगत लाभकर वापत प्राप्त हनुे अवस्था 
सिृना भएको छ । द्धवगत पाूँच आ.व. मा  नेपाल सरकारलाई प्रत्यक्षरुपमा प्राप्त रािस्व सम्बन्धी द्धववरण 
हेिाि आ.व. २०७७।७८ मा रु. १५ अबि ५४ करोि, आ.व. २०७८।७९ मा रु. ११ अबि ४१ करोि, 

२०७९।८० मा रु. ३ अबि ३८ करोि,  २०८०।८१ मा रु. ६ अबि १२ करोि, २०८१।८२ मा रु. 
१८ अबि १७ करोि र २०८२।८३ को िेठ मसान्तसम्म रु. १० अबि ७० करोि २५ लाख रािस्व 
प्राप्त भएको  िेन्खन्छ । 

 

र्नष्कषि 
 नेपालको प ूँिी बिारले प्रारन्म्भक सरकारी ऋणपत्र कारोबारबाट आधरु्नक र्िन्िटल र्धतोपत्र 
बिारसम्मको उल्लेखनीय यात्रा तय गरेको छ।नेपाल र्धतोपत्र बोिि, नेपाल स्टक एक्सचेञ्ज, र्सर्िएस एण्ि 
न्क्लयररङ्ग, र्िम्याट प्रणाली, मेरो र्शेयर, अनलाइन कारोबार तथा लाखौं लगानीकतािको सहभार्गताले नेपालको 
द्धवत्तीय प्रणालीलाई नयाूँ उचाइमा परु् याएको छ। 
 यद्यद्धप, आगामी चरणको चनुौती बिारको आकार बढाउन ुमात्र होइन, यसको गणुस्तरीय द्धवकास 
गनुि हो। उत्पािनम लक के्षत्रको प्रर्तर्नर्धत्व द्धवस्तार, संस्थागत ऋणपत्र बिारको द्धवकास, नयाूँ द्धवत्तीय 
उपकरणको र्शरुुवात, संस्थागत तथा द्धविेर्शी लगानी आकद्धषित गने वातावरण र्नमािण, र सरु्शासन तथा 
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प्रद्धवर्धको थप सदुृढीकरणमार्ि त मात्र नेपालको प ूँिी बिारलाई राद्धष्ट्रय आर्थिक रूपान्तरणको प्रभावकारी 
साधनका रूपमा स्थाद्धपत गनि सद्धकन्छ। 
 नेपाल र्धतोपत्र बोिि, नेपाल स्टक एक्सचेञ्ज र र्सर्िएस एण्ि न्क्लयररङ र्लर्मटेि नेपालको प ूँिी 
बिारका तीन आधारभ त संस्थागत स्तम्भ हनु।् यी संस्थाहरूले पर्छल्ला तीन िर्शकमा बिारको संस्थागत 
द्धवकास, र्िन्िटल रूपान्तरण, लगानीकताि पहुूँच द्धवस्तार तथा कारोबारको पारिन्र्शितामा महत्वप णि योगिान 
दिएका छन।् तर, Vision 2026 को लक्ष्य हार्सल गनि यी संस्थाहरूलाई अझ बढी स्वायत्त, प्रद्धवर्धमैत्री, 
अन्तरािद्धष्ट्रय मापिण्िअनकु ल र पररणाममखुी बनाउन आवश्यक छ। िोन्खम-आधाररत र्नयमन, आधरु्नक 
बिार र्नगरानी, द्रतु सेटलमेन्ट प्रणाली, नयाूँ द्धवत्तीय उपकरणहरूको द्धवकास तथा अन्तरािद्धष्ट्रय बिारसूँग 
िर्मक एकीकरण आगामी िर्शकका प्रमखु प्राथर्मकता हनुपुछि।  
 मचेन्ट बैंकर, र्धतोपत्र िलाल, र्नके्षप सिस्य, िेर्िट रेद्धटङ्ग संस्था, र्नष्कासन तथा र्बिी प्रबन्धक 
तथा पोटिर्ोर्लयो व्यवस्थापकहरूले नेपालको प ूँिी बिारको सञ्चालन, प ूँिी पररचालन तथा लगानीकताि 
सेवामा महत्वप णि योगिान दिएका छन।् यद्यद्धप, अन्तरािद्धष्ट्रय स्तरको प्रर्तस्पधी प ूँिी बिार र्नमािण गनि यी 
संस्थाहरूको क्षमता, सेवा द्धवद्धवधीकरण, प्राद्धवर्धक आधरु्नकीकरण तथा व्यवसाद्धयक िक्षतामा उल्लेखनीय 
सधुार आवश्यक छ। आगामी िर्शकमा द्धयनीहरूलाई केवल कारोबार सहिीकरण गने संस्थाका रूपमा मात्र 
होइन, लगानी बैंद्धकङ, सम्पन्त्त व्यवस्थापन, पररयोिना द्धवत्त, अनसुन्धान तथा नवप्रवतिन द्धवत्तका प्रमखु 
साझेिारका रूपमा द्धवकास गनुि नेपालको प ूँिी बिारको गणुात्मक रूपान्तरणका लार्ग अत्यावश्यक हनुेछ। 
 नेपालको प ूँिी बिारको संस्थागत संरचनाले आधरु्नक द्धवत्तीय प्रणालीको आधार तयार गररसकेको 
छ। अबको आवश्यकता संरचना द्धवस्तारभन्िा बढी संरचनाको गणुस्तरीय सदुृढीकरण हो। संस्थागत 
लगानीकतािको भ र्मका बढाउने, लगानी उपकरणहरूको द्धवद्धवधीकरण गने, प्रद्धवर्धमैत्री बिार प वािधार द्धवकास 
गने तथा अन्तरािद्धष्ट्रय मापिण्िअनसुारको र्नयमन लाग  गने कायिले मात्र नेपालको प ूँिी बिारलाई राद्धष्ट्रय 
आर्थिक रूपान्तरणको प्रभावकारी साधन बनाउन सद्धकन्छ। 

*** 
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अध्याय÷तीन 
नेपालको प ूँिी बिारका प्रमखु संरचनागत समस्याहरू 

३.१ पषृ्ठभ र्म 
 नेपालको प ूँिी बिारमा द्धवगत तीन िर्शकमा उल्लेखनीयरूपमा संस्थागत, कान नी तथा प्राद्धवर्धक 
द्धवकास भएको छ। नेपाल र्धतोपत्र बोिि(SEBON), नेपाल स्टक एक्सचेञ्ज (NEPSE), केन्द्रीय र्नके्षप प्रणाली 
तथा न्क्लयररङ र्लर्मटेि(CDSC), र्िम्याट प्रणाली, अनलाइन कारोबार, मेरो र्शयेर, ASBA प्रणाली तथा लाखौं 
लगानीकतािको सहभार्गताले नेपालको प ूँिी बिारलाई आधरु्नक द्धवत्तीय प्रणालीतर्ि  उन्मखु गराएको छ। 
बिार प ूँिीकरणमा वृद्धि, स चीकृत कम्पनीहरूको संख्या द्धवस्तार तथा प्राथर्मक सावििर्नक र्नष्कासन (IPO) 
प्रर्त बढ्िो िनआकषिणले पर्न प ूँिी बिारको द्धवकासलाई गर्त दिएको छ। 
 यद्यद्धप, यी उपलन्ब्धहरूका बाबििु नेपालको प ूँिी बिार अझै पर्न संरचनागत रूपमा पररपक्व, 
द्धवद्धवधीकृत तथा गद्धहरो (Deep and Diversified Market) बन्न सकेको छैन। बिारको ठ लो द्धहस्सा बैंक 
तथा द्धवत्तीय संस्था र िलद्धवद्यतु ्कम्पनीहरूमा केन्न्द्रत रहेको छ भने उत्पािनम लक उद्योग, कृद्धष, स चना 
प्रद्धवर्ध, पयिटन, उत्पािन तथा सेवा के्षत्रको प्रर्तर्नर्धत्व अत्यन्त न्य न छ। संस्थागत ऋणपत्र बिार, 
िेररभेद्धटभ उपकरण, कमोर्िटी एक्सचेञ्ज, र्निी इन्क्वटी, उद्यमर्शील प ूँिी तथा वैकन्ल्पक लगानी कोषहरूको 
द्धवकास प्रारन्म्भक अवस्थामै सीर्मत छ। 
 नेपालको अथितन्त्रमा अझै पर्न बैंद्धकङ के्षत्रले द्धवत्तीय मध्यस्थताको प्रमखु भ र्मका र्नवािह गरररहेको 
छ। र्निी के्षत्रको िीघिकालीन लगानी आवश्यकताका लार्ग प ूँिी बिारको उपयोग अपेक्षाकृत कम छ। 
र्लस्वरूप, उद्योग तथा प वािधार पररयोिनाहरू अत्यार्धक रूपमा बैंक ऋणमा र्नभिर छन,् िसले सम्पन्त्त–

िाद्धयत्व (Asset–Liability) असन्तलुन, बैंद्धकङ िोन्खम तथा द्धवत्तीय प्रणालीमा एकाग्रता (Concentration Risk) 
बढाउने सम्भावना र्सििना गरेको छ। 
 द्धवश्व बैंक, अन्तरािद्धष्ट्रय मदु्रा कोष (IMF), एर्सयाली द्धवकास बैंक (ADB) तथा र्धतोपत्र बिार 
र्नयामकको अन्तरािद्धष्ट्रय संस्था(IOSCO) ले द्धवकासोन्मखु मलुकुहरूमा प ूँिी बिार द्धवस्तारका लार्ग मिबतु 
कान नी संरचना, प्रभावकारी र्नयमन, संस्थागत लगानीकतािको द्धवकास, द्धवत्तीय उपकरणहरूको द्धवद्धवधीकरण 
तथा लगानीकताि संरक्षणलाई आधारभ त र्शतिका रूपमा उल्लेख गरेका छन।् 
 नेपालको वतिमान अवस्थालाई हेिाि यी धेरै के्षत्रमा अझै व्यापक सधुार आवश्यक िेन्खन्छ। यस 
अध्यायमा नेपालको प ूँिी बिारका प्रमखु संरचनागत समस्याहरूको द्धवश्लषेण गरी आगामी सधुार कायिस चीका 
लार्ग आधार तयार गररएको छ। 

३.२ नीर्तगत तथा कान नी समस्याहरू 
 नेपालको प ूँिी बिार रहेका नीर्तगत तथा कान नी समस्याहरू िेहाय अनरुूप रहेका छन:् 

क)  समयानकु ल कान नी सधुारको आवश्यकताः प ूँिी बिारको दिगो द्धवकासका लार्ग स्पि, आधरु्नक 
तथा प वािनमुानयोग्य कान नी संरचना अपररहायि हनु्छ। नेपालमा र्धतोपत्रसम्बन्धी ऐन तथा 
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र्नयमावलीले बिार सञ्चालनका आधारभ त पक्षहरू समेटे पर्न तीमध्ये धेरै व्यवस्था वतिमान 
अन्तरािद्धष्ट्रय अभ्यास, द्धवत्तीय नवप्रवतिन तथा र्िन्िटल प ूँिी बिारको आवश्यकतासूँग प णि रूपमा मेल 
खाूँिैनन।्द्धवश्वका अग्रणी प ूँिी बिारहरूमा कान नी संरचना र्नयर्मत रूपमा अद्यावर्धक गररन्छ, 
यसले नयाूँ द्धवत्तीय उपकरण, र्िन्िटल कारोबार, हररत द्धवत्त (Green Finance), द्धर्नटेक, ब्लकचेन 
प्रद्धवर्ध तथा वैकन्ल्पक लगानी संरचनालाई समेट्ने वातावरण र्सििना गरेको छ। नेपालमा भने यस्ता 
क्षेत्रमा स्पि कान नी व्यवस्थाको अभाव रहेको छ। 

ख) नीर्तगत अन्स्थरताः प ूँिी बिारमा लगानी गने र्नणिय िीघिकालीन अपेक्षामा आधाररत हनु्छ। तर, 
नेपालमा कर नीर्त, सावििर्नक र्नष्कार्शनसम्बन्धी व्यवस्था, स चीकरण मापिण्ि तथा र्नयामकीय 
र्निेर्शनहरूमा बारम्बार पररवतिन हनुे प्रवृन्त्तले लगानीकतािको द्धवश्वासमा असर पने गरेको छ।नीर्तगत 
न्स्थरताको अभाव हुूँिा लगानी र्नणिय प्रभाद्धवत भइि द्धविेर्शी लगानी आकद्धषित गनि कदठन हनु्छ । 
साथै र्निी के्षत्रको िीघिकालीन योिना प्रभाद्धवत हनुे र बिारमा अर्नन्श्चतता समेत बढ्ने हनु्छ । 
त्यसैले, प ूँिी बिारसम्बन्धी नीर्तहरू िीघिकालीन रणनीर्तक दृद्धिकोणका आधारमा र्नमािण गररन ु
आवश्यक छ। 

ग) नयाूँ द्धवत्तीय उपकरणका लार्ग कान नी संरचनाको अभावः नेपालमा अझै र्नम्न द्धवत्तीय उपकरणहरूका 
लार्ग पयािप्त कान नी तथा र्नयामकीय व्यवस्था द्धवकास हनु सकेको छैन, िसको कारण नेपालको 
प ूँिी बिारमा लगानीका द्धवकल्पहरू अत्यन्त सीर्मत रहेका छन।् 

• िेररभेद्धटभ (Derivatives) 
• एक्सचेञ्ज टे्रिेि र्ण्ि (ETF) 
• ररयल इस्टेट इन्भेस्टमने्ट ट्रस्ट (REITs) 
• इन्िास्ट्रक्चर इन्भेस्टमेन्ट ट्रस्ट (InvITs) 
• म्यरु्नर्सपल ऋणपत्र (Municipal Bonds) 
• हररत ऋणपत्र (Green Bonds) 
• सामान्िक प्रभाव ऋणपत्र (Social Impact Bonds) 
• प्राइिभेट इन्क्वटी कोष 
• उद्यमर्शील प ूँिी कोष ।  

घ) अन्तरािद्धष्ट्रय मापिण्िसूँग सीर्मत समन्वयः नेपालले IOSCO का धेरै आधारभ त र्सिान्तहरू अवलम्बन 
गरे पर्न प णि रूपमा िोन्खममा आधाररत (Risk-Based) र्नयमन, ESG Disclosure, दिगोपनासम्बन्धी 
प्रर्तविेन तथा अन्तरािद्धष्ट्रय लेखापरीक्षण मापिण्िको प्रभावकारी कायािन्वयनमा अझै सधुार आवश्यक 
छ। 

३.३ संस्थागत तथा र्नयामकीय कमिोरीहरू 
 प ूँिी बिारमा रहेका संस्थागत तथा र्नयामकीय कमिोरीहरूलाइि र्नम्नानसुार प्रस्ततु गररएको छः 
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३.३.१ र्नयामकीय क्षमताको सीर्मतताः नेपाल र्धतोपत्र बोििले बिार द्धवकास तथा र्नयमनमा महत्वप णि 
भ र्मका र्नवािह गिै आएको भए पर्न बिारको द्रतु द्धवस्तारसूँगै यसको प्राद्धवर्धक, अनसुन्धानात्मक 
तथा अनगुमन क्षमता समान गर्तमा द्धवस्तार हनु सकेको छैन। 

प्रमखु चनुौतीहरू:  
• सीर्मत प्राद्धवर्धक िनर्शन्क्त 
• प्रद्धवधमा आधाररत बिार सपुररवेक्षणको अभाव 
• Data Analytics प्रणाली सीर्मतता 
• िोन्खममा आधाररत सपुररवेक्षण प णि रूपमा लाग  नभएको  
• अनसुन्धान तथा नीर्त द्धवश्लषेणमा सीर्मत स्रोत।  

३.३.२ संस्थागत समन्वयको कमिोरी 
 प ूँिी बिार द्धवकासमा नेपाल सरकार, अथि मन्त्रालय, नेपाल राष्ट्र बैंक, नेपाल स्टक एक्सचेञ्ज, 
कम्पनी रन्िस्ट्रार कायािलय, बीमा प्रार्धकरण तथा अन्य र्नकायबीच प्रभावकारी समन्वय आवश्यक हनु्छ। 
प ूँिी बिारसूँग प्रत्यक्ष सम्बन्न्धत र्नकायहरू बीच संस्थागत समन्वय नहुूँिा नीर्तगत व्यवस्थामा असामञ्जस्यता 
र र्नयामकीय र्नणियमा द्धढलाइ हनु्छ। साथै नीर्तगतरूपमा िोहोरो अर्धकारक्षेत्र (Regulatory Overlap)  
भएका द्धवषयहरूमा अन्यौलता हुूँिा सधुार कायििमहरूको कायािन्वयन ससु्त हनु्छ।  
३.३.३ प्रभावकारी कान न प्रबलीकरणमा (Enforcement) चनुौती 
 र्धतोपत्र सम्बन्धी कान नमा व्यवस्था भएका र्धतोपत्र सम्बन्धी कस र तथा अन्य अवान्छछत 
गर्तद्धवर्धहरूको प्रभावकारी र्नयमन तथा प्रबलीकरणा गने कायि अझै चनुौतीप णि छ। 
द्धवर्शेषगरी: 

• र्भत्री कारोबार (Insider Trading) 
• बिार म ल्य हेररे्र  
• झ टो स चना प्रवाह  
• पारिर्शी स चना प्रवाहमा कमी  

िस्ता द्धवषयमा अनसुन्धान तथा कारबाही अपेक्षाकृत द्धढलो हनुे गरेको िेन्खन्छ। 

३.४ बिार संरचनासम्बन्धी समस्याहरू 
 बिार संरचनासम्बन्धी समस्याहरू र्नम्नानसुार रहेका छन:् 

३.४.१ क्षते्रगत असन्तलुन 
 नेपालको प ूँिी बिारको सबैभन्िा ठ लो संरचनागत कमिोरी भनेको केही सीर्मत के्षत्रमा र्नभिरता 
हो। स चीकृत कम्पनीहरूको ठ लो द्धहस्सा: बैंक तथा द्धवत्तीय संस्था ४५ प्रर्तर्शत र िलद्धवद्यतु कम्पनी ३५ 
प्रर्तर्शतमा केन्न्द्रत रहेको छ। त्यस्तै उत्पािन, कृद्धष, स चना प्रद्धवर्ध, पयिटन, र्नमािण, यातायात तथा सेवा 
के्षत्रको प्रर्तर्नर्धत्व अत्यन्त न्य न छ। र्लस्वरूप: बिार स चकाङ्क केही सीर्मत के्षत्रबाट प्रभाद्धवत हनुकुा 
साथै द्धवद्धवधीकरण (Diversification) कमिोर रहेको छ। साथै यसबाट प्रणालीगत िोन्खम बढ्छ ।  
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३.४.२ स चीकृत कम्पनीहरूको सीर्मत संख्या 
 नेपालको अथितन्त्रको आकारको तलुनामा प ूँिी बिारमा स चीकरण भएका कम्पनीहरूको संख्या अझै 
कम छ। धेरै ठ ला र्निी कम्पनीहरू, पाररवाररक व्यवसाय, बहरुाद्धष्ट्रय कम्पनी तथा सावििर्नक संस्थानहरू 
अझै पर्न स चीकरण बाद्धहर रहेका छन।् 
यसले: 

• अथितन्त्रको प्रर्तर्बम्बको रूपमा द्धवकास हनु नसकेको 
• बिार प ूँिीकरण सीर्मत 
• लगानीका द्धवकल्प कम 
• बिार तरलतामा असर।  

३.४.३ िोस्रो बिारको सीर्मत गद्धहराइ (Market Depth) 
 प्राथर्मक बिार (IPO) मा लगानीकतािको सहभार्गता अत्यार्धक रहेको छ, िोस्रो बिारमा र्नयर्मत 
कारोबार गने सद्धिय लगानीकतािको संख्या तलुनात्मक रूपमा कम रहेका छन।् 
यसबाट: 

• कारोबार केही सीर्मत कम्पनीहरूमा केन्न्द्रत हनु े
• म ल्यमा उच्च उतारचढाव आउन े
• तरलता असमान हनुे । 

३.५ सीर्मत द्धवत्तीय उपकरण तथा बिार द्धवद्धवधीकरणको अभाव 
३.५.१ इन्क्वटी बिारमा अत्यार्धक र्नभिरता 
 नेपालको प ूँिी बिार मखु्यतः साधारण र्शेयर (Common Equity) कारोबारमा केन्न्द्रत रहेको छ। 
क ल कारोबारमा साधारण र्शेयरको द्धहस्सा ९५ प्रर्तर्शत भन्िा बढी रहेको छ । द्धवकर्सत प ूँिी बिारहरूमा 
भने इन्क्वटीसूँगै संस्थागत ऋणपत्र, सरकारी ऋणपत्र, ETF, REITs, िेररभेद्धटभ, कमोर्िटी फ्यचुसि, संरन्चत 
द्धवत्तीय उपकरण तथा अन्य वैकन्ल्पक लगानी साधनहरूको उल्लेखनीय द्धवकास भएको हनु्छ। नेपालमा 
यस्ता उपकरणहरूको अभावले बिारलाई सानो र कम प्रर्तस्पधी बनाएको छ। 
३.५.२ संस्थागत ऋणपत्र बिारको अद्धवकर्सत अवस्था 
 उद्योग तथा प वािधार के्षत्रका लार्ग आवश्यक िीघिकालीन द्धवत्तीय स्रोत िटुाउन संस्थागत ऋणपत्र 
बिार अत्यन्त महत्वप णि हनु्छ। तर नेपालमा संस्थागत ऋणपत्र र्नष्कासन र िोस्रो बिार कारोबार अझै 
सीर्मत रहेको छ।नेपालको प ूँिी बिारको अको प्रमखु कमिोरी भनकेो संस्थागत ऋणपत्र (Corporate 
Bond) बिारको अत्यन्त सीर्मत द्धवकास हो। द्धवकर्सत अथितन्त्रहरूमा उद्योग, प वािधार, ऊिाि तथा सेवा 
के्षत्रको िीघिकालीन द्धवत्तपोषणको महत्वप णि स्रोत संस्थागत ऋणपत्र बिार हनु्छ। नेपालमा भने अर्धकांर्श 
र्निी क्षेत्र अझै बैंक ऋणमा र्नभिर छ।   
प्रमखु कारणहरू 

• ऋणपत्र र्नष्कासनको िद्धटल प्रद्धिया  
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• सीर्मत लगानीकताि आधार 
• सद्धिय िोस्रो बिारको अभाव 
• िेर्िट रेद्धटङ्गको सीर्मत प्रयोग  
• कर तथा र्नयामकीय प्रोत्साहनको अभाव 
• संस्थागत लगानीकतािको न्य न माग।  

आर्थिक प्रभाव 
संस्थागत ऋणपत्र बिार कमिोर हुूँिा: 

• बैंद्धकङ प्रणालीमा अत्यार्धक िबाब पछि 
• िीघिकालीन पररयोिनाहरूको द्धवत्तीय लागत बढ्छ 
• प वािधार द्धवकासका लार्ग आवश्यक प ूँिी िटुाउन कदठन हनु्छ 
• द्धवत्तीय प्रणालीमा िोन्खमको एकाग्रता (Concentration Risk) बढ्छ।  

सधुारका प्राथर्मकता 
• संस्थागत ऋणपत्र र्नष्कासन प्रद्धिया सरलीकरण तथा िोस्रो बिारमा सद्धिय कारोबारको व्यवस्था 
• हररत ऋणपत्र (Green Bonds) तथा प वािधार ऋणपत्र (Infrastructure Bonds) को प्रवििन 
• संस्थागत लगानीकतािलाई ऋणपत्रमा लगानी गनि प्रोत्साहन 
• अन्तरािद्धष्ट्रय अभ्यासअनसुार िेर्िट रेद्धटङ्ग प्रणाली सदुृढीकरण।  

यसका प्रमखु कारणहरू: 
• सीर्मत माग तथा कमिोर िोस्रो बिार 
• िेर्िट रेद्धटङ्गको सीर्मत प्रयोग 
• कर तथा र्नयामकीय िद्धटलता।  

३.५.३ वैकन्ल्पक लगानी संरचनाको अभाव 
नेपालमा अझै: 

• Private Equity, Venture Capital and Hedge Funds  

• Alternative Investment Funds  

• Infrastructure Funds  

िस्ता संरचनाहरू प्रभावकारी रूपमा द्धवकास हनु सकेका छैनन।् यसले नवप्रवतिन, स्टाटिअप तथा उच्च 
वृद्धि सम्भावना भएका व्यवसायहरूको द्धवत्तपोषणमा बाधा परु् याएको छ। 

३.६ संस्थागत लगानीकतािको सीर्मत सहभार्गता 
 द्धवश्वका द्धवकर्सत प ूँिी बिारहरूको एउटा प्रमखु द्धवर्शेषता भनेको संस्थागत लगानीकतािहरूको उच्च 
सहभार्गता हो। कमिचारी सञ्चय कोष, पेन्सन कोष, सामान्िक सरुक्षा कोष, बीमा कम्पनी, साम द्धहक लगानी 
कोष (Mutual Funds), साविभौम सम्पन्त्त कोष (Sovereign Wealth Funds) तथा द्धविेर्शी संस्थागत 
लगानीकतािले बिारमा िीघिकालीन, न्स्थर र व्यवसाद्धयक लगानी उपलब्ध गराउूँछन।् यसले बिारको 
तरलता, म ल्य स्थाद्धयत्व र सरु्शासनमा सकारात्मक प्रभाव पाििछ। 
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 नेपालमा कमिचारी सञ्चय कोष (EPF), नागररक लगानी कोष (CIT), सामान्िक सरुक्षा कोष (SSF), 
िीवन बीमा कम्पनी तथा साम द्धहक लगानी कोषिस्ता संस्थागत लगानीकताि भए पर्न उनीहरूको प ूँिी 
बिारमा सद्धिय सहभार्गता अझै अपेन्क्षत स्तरमा पगेुको छैन। अर्धकांर्श लगानी बैंक र्नके्षप, सरकारी 
ऋणपत्र वा सीर्मत इन्क्वटीमा केन्न्द्रत रहेको छ। 
प्रमखु समस्याहरू 

• संस्थागत लगानीकतािका लार्ग स्पि िीघिकालीन लगानी रणनीर्तको अभाव  
• इन्क्वटी तथा संस्थागत ऋणपत्रमा सीर्मत लगानी 
• िोन्खम व्यवस्थापन र सम्पन्त्त द्धवर्नयोिन (Asset Allocation) मा अन्तरािद्धष्ट्रय अभ्यासको सीर्मत 

प्रयोग 
• व्यवसाद्धयक सम्पन्त्त व्यवस्थापन (Professional Asset Management) को कमिोर द्धवकास  
• र्निी इन्क्वटी, Venture Capital तथा Infrastructure Funds मा न्य न सहभार्गता।  

आर्थिक प्रभाव 
संस्थागत लगानी कमिोर हुूँिा: 

• बिारमा िीघिकालीन न्स्थर प ूँिीको अभाव हनु्छ 
• म ल्यमा अत्यार्धक उतारचढाव (Volatility) बढ्छ 
• खदु्रा (Retail) लगानीकतािको प्रभाव असन्तरु्लत रूपमा बढ्छ  
• बिारमा अर्वाह र सटे्टबािीको प्रभाव बढ्न सक्छ 
• िीघिकालीन द्धवत्तपोषणको क्षमता सीर्मत रहन्छ।  

सधुारका प्राथर्मकता 
• संस्थागत लगानीकतािका लार्ग िीघिकालीन लगानी नीर्त र्नमािण 
• कमिचारी सञ्चय कोष, नागररक लगानी कोष र सामान्िक सरुक्षा कोषलाई द्धवद्धवधीकृत सम्पन्त्त वगिमा 

लगानी गनि सक्षम बनाउन े
• म्यचुअुल र्ण्ि उद्योगको द्धवस्तार 
• व्यवसाद्धयक सम्पन्त्त व्यवस्थापन (Professional Asset Management) को द्धवकास 
• ESG (Environmental, Social and Governance) आधाररत लगानीलाई प्रोत्साहन।  

३.७ र्निी इन्क्वटी (Private Equity) तथा उद्यमर्शील प ूँिी (Venture Capital) को अपयािप्त द्धवकास 
 नवप्रवतिन, स्टाटिअप, साना तथा मझौला उद्योग (SMEs) र उच्च वृद्धि सम्भावना भएका 
व्यवसायहरूको द्धवकासका लार्ग र्निी इन्क्वटी र उद्यमर्शील प ूँिी अपररहायि हनु्छ। द्धवकर्सत अथितन्त्रहरूमा 
द्धयनले प्रद्धवर्ध, स्वास्थय, कृद्धष, ऊिाि तथा र्िन्िटल उद्योगको द्धवस्तारमा महत्वप णि भ र्मका खेलेका छन।् 
 नेपालमा भने र्निी इन्क्वटी तथा Venture Capital उद्योग प्रारन्म्भक अवस्थामा छ। कान नी 
संरचना, लगानी र्नकास (Exit Mechanism), कर प्रोत्साहन तथा द्धवर्शषे र्नयामकीय व्यवस्था पयािप्त रूपमा 
द्धवकास भएका छैनन।् 
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प्रमखु समस्याहरू 
• स्पि कान नी व्यवस्था नहनु ु
• र्नयामकीय संरचनाको अभाव 
• Startup Financing Ecosystem कमिोर 
• Angel Investors का लार्ग औपचाररक संरचना नहनु ु 
• IPO वा अन्य र्नकास (Exit) को सीर्मत अवसर 
• िोन्खमयकु्त प ूँिी (Risk Capital) को अभाव।  

आर्थिक प्रभाव,  
यसका कारण: 

• नवप्रवतिनमखुी उद्यमहरूको वृद्धि सीर्मत हनु्छ 
• यवुा उद्यमीहरूले प्रारन्म्भक लगानी िटुाउन कदठनाइ भोग्छन ्
• उच्च म ल्य अर्भवृद्धि हनुे उद्योगहरूको द्धवकास ससु्त हनु्छ 
• रोिगारी र्सििना र प्रद्धवर्ध हस्तान्तरणमा नकारात्मक असर पछि।  

सधुारका प्राथर्मकता 
• Private Equity तथा Venture Capital सम्बन्धी छुटै्ट कान नी व्यवस्था  
• Government-backed Startup Fund स्थापना 
• द्धवश्वद्धवद्यालय तथा अनसुन्धान संस्थासूँग Innovation Fund द्धवकास  
• कर प्रोत्साहन (Tax Incentives) 
• SME तथा Startup Listing Platform को द्धवकास।  

३.८ द्धविेर्शी पोटिर्ोर्लयो लगानी (Foreign Portfolio Investment) को सीर्मतता 
 द्धविेर्शी पोटिर्ोर्लयो लगानीले बिारमा प ूँिी, प्रद्धवर्ध, अनसुन्धान, अन्तरािद्धष्ट्रय अभ्यास तथा तरलता 
ल्याउन महत्वप णि भ र्मका खेल्छ। भारत, र्भयतनाम, मलेर्सया तथा र्संगापरुले चरणबि रूपमा द्धविेर्शी 
संस्थागत लगानीकतािलाई बिारमा प्रवेर्श गराई प ूँिी बिारको गद्धहराइ र प्रर्तस्पधाित्मकता बढाएका छन।् 
नेपालमा भन ेद्धविेर्शी पोटिर्ोर्लयो लगानीको कान नी व्यवस्था अत्यन्त सीर्मत रहेको छ। द्धविेर्शी लगानी 
मखु्यतः प्रत्यक्ष वैिेन्र्शक लगानी (FDI) मा केन्न्द्रत छ। 
प्रमखु समस्याहरू 

• स्पि कान नी ढाूँचाको अभाव 
• द्धविेर्शी मदु्रा व्यवस्थापनसम्बन्धी सीर्मत व्यवस्था 
• अन्तरािद्धष्ट्रय कस्टोर्ियन (Custodian) सेवाको अभाव 
• बिारको सानो आकार 
• सीर्मत तरलता।  
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सधुारका प्राथर्मकता 
• कान नी व्यवस्था गने 
• Qualified Foreign Institutional Investor (QFII) मोिेल अध्ययन  
• चरणबि रूपमा द्धविेर्शी संस्थागत लगानीकतािलाई प्रवरे्श अनमुर्त 
• द्धविेर्शी लगानीका लार्ग र्िन्िटल प्रद्धिया द्धवकास 
• द्धविेर्शी मदु्रा िोन्खम व्यवस्थापन प्रणाली सदुृढीकरण 
• अन्तरािद्धष्ट्रय कस्टोर्ियन बैंकहरूको सहभार्गता।  

३.९ र्धतोपत्र कस रको िाूँचबझु तथा अर्भयोिन 
 प ूँिी बिारप्रर्तको द्धवश्वास कायम राख्न र्नष्पक्ष, पारिर्शी र र्नयममा आधाररत कारोबार अत्यावश्यक 
हनु्छ। तर, द्धवश्वका धेरै बिारहरूमा िस्तै नेपालमा पर्न र्भत्री कारोबार, कृर्त्रम म ल्य हेररे्र, अर्वाहमा 
आधाररत कारोबार तथा स चनाको असमान पहुूँचिस्ता चनुौतीहरू िेन्खन ेगरेका छन।् 
प्रमखु समस्या 

• म ल्य संविेनर्शील स चनाको समयमै प्रवाह नहनु ु
• कम्पनीहरूको Corporate Disclosure कमिोर हनु ु
• र्धतोपत्र कस र गने िोन्खम  
• सामान्िक सञ्जालमार्ि त अर्वाह रै्लाउने प्रवृन्त्त  
• AI र Data Analytics आधाररत र्नगरानी प्रणालीको अभाव 
• अनसुन्धान तथा कारबाही प्रद्धिया अपेक्षाकृत द्धढलो हनु।ु  

आर्थिक प्रभाव 
यदि बिार िरुुपयोग र्नयन्त्रण हनु सकेन भने: 

• लगानीकतािको द्धवश्वास कमिोर हनुे 
• बिारको द्धवश्वसनीयता घट्न े
• वैिेन्र्शक लगानी प्रभाद्धवत हनु े
• प ूँिीको लागत बढ्न े
• िीघिकालीन बिार द्धवकास अवरुि हनु।े  

सधुारका प्राथर्मकता 
• AI तथा Big Data मा आधाररत Market Surveillance System लाग  गने 
• र्धतोपत्र कस रमा किा िण्ि व्यवस्था 
• कम्पनीहरूको स चना प्रवाह व्यवस्थालाइि सदुृढ गने 
• Whistleblower Protection Framework द्धवकास 
• वास्तद्धवक समय (Real-time) र्नगरानी प्रणाली लाग  गने 
• अन्तरािद्धष्ट्रय र्नयामक र्नकायहरूसूँग स चना आिानप्रिानको व्यवस्था।  
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३.१० प्रद्धवर्ध, बिार प वािधार तथा र्िन्िटल रूपान्तरणका चनुौतीहरू 
 आधरु्नक प ूँिी बिारको सर्लता केवल कान नी तथा र्नयामकीय संरचनाले मात्र प्रभावकारी नभइि, 
अत्याधरु्नक स चना प्रद्धवर्ध, सरुन्क्षत र्िन्िटल प वािधार, वास्तद्धवक समय (Real-time) कारोबार प्रणाली, 
स्वचार्लत र्नगरानी तथा साइबर सरुक्षामा पर्न उन्त्तकै र्नभिर हनु्छ। द्धवश्वका प्रमखु स्टक एक्सचेञ्जहरू 
िस्तैः NASDAQ, Singapore Exchange (SGX), London Stock Exchange (LSE), Bombay Stock 
Exchange (BSE) तथा National Stock Exchange of India (NSE) ले कृर्त्रम बदु्धिमत्ता (Artificial 
Intelligence), र्बग िाटा (Big Data), क्लाउि कम्प्यदु्धटङ, ब्लकचेन तथा Algorithmic Surveillance िस्ता 
प्रद्धवर्धको प्रयोग गरी बिारको पारिन्र्शिता, सरुक्षा र कायिक्षमता उल्लेखनीय रूपमा बढाएका छन।् 
 नेपालले पर्छल्ला वषिहरूमा अनलाइन टे्रर्िङ प्रणाली (TMS), र्िम्याट प्रणाली, मेरो र्शेयर, C-ASBA, 
द्धवद्यतुीय सेटलमने्ट तथा र्िन्िटल आविेन प्रणाली लाग  गरी महत्वप णि प्रगर्त गरेको छ। तथाद्धप, ती 
प्रणालीहरू अझै अन्तरािद्धष्ट्रय स्तरका प ूँिी बिारसूँग तलुना गिाि प्रारन्म्भक द्धवकास चरणमा छन।् 
प्रमखु संरचनागत चनुौतीहरू 
नेपालको प ूँिी बिारको र्िन्िटल प वािधारमा र्नम्न समस्याहरू िेन्खन्छन:् 

• कारोबार प्रणालीमा उच्च कारोबार भएका दिनहरूमा क्षमता (System Capacity) मार्थ िबाब पनुि  
• साइबर सरुक्षा (Cyber Security) सम्बन्धी िोन्खम बढ्िै िान ु
• Artificial Intelligence तथा Machine Learning आधाररत बिार र्नगरानी प्रणालीको अभाव  
• Blockchain आधाररत Clearing तथा Settlement प्रणाली द्धवकास हनु नसक्न ु
• API आधाररत प णि र्िन्िटल एकीकरण (Integration) को कमी 
• Disaster Recovery तथा Business Continuity प्रणालीलाई अझ सदुृढ बनाउनपुने आवश्यकता 
• T+1 वा T+0 Settlement प्रणाली लाग  हनु नसक्न।ु  

आर्थिक प्रभाव 
प्रद्धवर्धगत कमिोरीका कारण 

• कारोबारमा अवरोध आइि लगानीकतािको द्धवश्वास घट्न सक्छ 
• द्धविेर्शी लगानीकतािको आकषिण कम हनु सक्छ 
• कारोबार लागत बढ्न सक्छ 
• बिारको प्रर्तस्पधाित्मक क्षमता कमिोर हनु सक्छ 

सधुारका प्राथर्मकता 
• द्धवश्वस्तरीय Next Generation Trading Platform द्धवकास गने 
• Artificial Intelligence आधाररत Market Surveillance लाग  गने  
• Blockchain आधाररत Settlement System को सम्भाव्यता अध्ययन गरी चरणबि कायािन्वयन गने 
• Cyber Security Operation Center स्थापना गने 
• Cloud Infrastructure तथा Disaster Recovery Site सदुृढ गने 
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• API आधाररत Open Capital Market Ecosystem द्धवकास गने 
• T+1 Settlement लाग  गरी भद्धवष्यमा T+0 प्रणालीतर्ि  अग्रसर हनुे।  

३.११ लगानीकताि न्र्शक्षा तथा द्धवत्तीय साक्षरताको कमी 
 दिगो र स्वस्थ प ूँिी बिार र्नमािणका लार्ग लगानीकतािको द्धवत्तीय साक्षरता अत्यन्त आवश्यक 
हनु्छ। द्धवकर्सत प ूँिी बिारहरूमा द्धवद्यालयिेन्ख द्धवश्वद्धवद्यालयसम्म द्धवत्तीय न्र्शक्षा समावेर्श गररएको हनु्छ 
भने र्नयामक र्नकायहरूले र्नयर्मत रूपमा लगानीकताि न्र्शक्षा अर्भयान सञ्चालन गििछन।् 
 नेपालमा पर्छल्ला वषिहरूमा र्शेयर बिारप्रर्त आकषिण उल्लेखनीय रूपमा बढेको छ। लाखौं 
नागररकले र्िम्याट खाता खोलेका छन ्र प्राथर्मक सावििर्नक र्नष्कासन (IPO) मा व्यापक सहभार्गता 
िनाएका छन।् तर, यससूँगै द्धवत्तीय ज्ञानको अभाव पर्न स्पि रूपमा िेन्खएको छ। 
प्रमखु समस्याहरू 

• िीघिकालीन लगानीभन्िा छोटो अवर्धको लगानीमा बढी रुन्च 
• कम्पनीको आधारभ त द्धवश्लषेण (Fundamental Analysis) भन्िा अर्वाहमा आधाररत र्नणिय  
• सामान्िक सञ्जाल तथा अनौपचाररक सम हहरूबाट प्राप्त अप्रमान्णत स चनामा र्नभिरता 
• िोन्खम व्यवस्थापनसम्बन्धी ज्ञानको कमी 
• द्धवद्यालय, द्धवश्वद्धवद्यालय तथा व्यवसाद्धयक न्र्शक्षामा प ूँिी बिार सम्बन्धी पाठ्यिम सीर्मत हनु।ु  

आर्थिक प्रभाव 
द्धवत्तीय साक्षरताको कमीले: 

• साना लगानीकतािले अनावश्यक िोन्खम र्लन्छन ्
• म ल्यमा अस्वाभाद्धवक उतारचढाव आउूँछ 
• बिारमा Speculation बढ्छ  
• िीघिकालीन प ूँिी र्नमािण कमिोर हनु्छ 
• लगानीकतािको द्धवश्वासमा नकारात्मक असर पछि।  

सधुारका प्राथर्मकता 
• राद्धष्ट्रय Investor Education Strategy तयार गने 
• द्धवद्यालय, कलेि तथा द्धवश्वद्धवद्यालयमा द्धवत्तीय साक्षरता पाठ्यिम समावेर्श गने 
• SEBON, NEPSE तथा CDSC मार्ि त र्नयर्मत लगानीकताि न्र्शक्षा कायििम सञ्चालन गने 
• Digital Learning Platform तथा E-learning सामग्री द्धवकास गने 
• मद्धहलाहरू, यवुा, वैिेन्र्शक रोिगारीमा रहेका नेपाली तथा ग्रामीण समिुायलाई लन्क्षत द्धवर्शेष कायििम 

सञ्चालन गने।  
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३.१२ संस्थागत सरु्शासन (Corporate Governance) तथा पारिन्र्शिता सम्बन्धी समस्या 
 संस्थागत सरु्शासन प ूँिी बिारको िीघिकालीन द्धवश्वासको आधार हो। कम्पनीको व्यवस्थापन, 
सञ्चालक सर्मर्त, लेखापरीक्षण, स चना प्रवाह तथा अल्पसंख्यक र्शयेरधनीको अर्धकारको प्रभावकारी संरक्षण 
भएमा मात्र प ूँिी बिारप्रर्त लगानीकतािको द्धवश्वास कायम रहन्छ। नेपालमा धेरै स चीकृत कम्पनीहरूले 
सरु्शासनका आधारभ त मापिण्ि पालना गरे पर्न केही के्षत्रमा सधुारको आवश्यकता अझै स्पि िेन्खन्छ। 
प्रमखु चनुौतीहरू 

• समयमै द्धवत्तीय द्धववरण सावििर्नक नगनुि  
• सम्बन्न्धत पक्ष (Related Party Transactions) को सीर्मत प्रवाह 
• सञ्चालक सर्मर्तको स्वतन्त्रता कमिोर हनु ु
• स्वतन्त्र सञ्चालकहरूको प्रभावकारी भ र्मका निेन्खन ु
• अल्पसंख्यक र्शयेरधनीको अर्धकार संरक्षण कमिोर हनु ु
• ESG (Environmental, Social and Governance) प्रर्तविेनको अभाव 
• वाद्धषिक प्रर्तविेनको गणुस्तरमा असमानता।  

आर्थिक प्रभाव 
कमिोर सरु्शासनका कारण: 

• लगानीकतािको द्धवश्वास घट्छ 
• कम्पनीको बिार म ल्यमा नकारात्मक असर पछि 
• प ूँिीको लागत (Cost of Capital) बढ्छ 
• द्धविेर्शी लगानीकतािको आकषिण घट्छ 
• अन्तरािद्धष्ट्रय प्रर्तस्पधाित्मकता कमिोर हनु्छ।  

सधुारका प्राथर्मकता 
• OECD Corporate Governance Principles अनरुूप सधुार गने  
• ESG Reporting िमर्शः अर्नवायि गने 
• स्वतन्त्र सञ्चालकको भ र्मका सदुृढ गने 
• Board Evaluation प्रणाली लाग  गने  
• Related Party Transactions को स्पि िानकारी दिन े
• Whistleblower Protection प्रणाली लाग  गने 
• Corporate Governance Rating सरुु गने।  
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३.१३ नेपालको प ूँिी बिारको SWOT द्धवश्लषेण 
 नेपालको प ूँिी बिारको सबल, कमिोर, अवसर तथा चनुौती तल प्रस्ततु गररन्छ । 

Strengths (सबल पक्ष) 
• न्स्थर तथा द्धवकर्सत हुूँिै गएको 

र्नयामकीय संरचना 
• र्िन्िटल कारोबार प्रणाली (TMS, 

MeroShare, Demat, C-ASBA) को 
सर्ल कायािन्वयन 

• ठ लो संख्यामा खदु्रा (Retail) 
लगानीकतािको सहभार्गता 

• िलद्धवद्यतु, ऊिाि तथा प वािधार के्षत्रमा 
उल्लेखनीय लगानी सम्भावना 

• बढ्िो द्धवत्तीय समावेर्शीकरण  
• संस्थागत लगानीकतािको आधार िमर्शः 

द्धवस्तार हुूँिै िान।ु  

Weaknesses (कमिोर पक्ष) 
• सीर्मत द्धवत्तीय उपकरण  
• बैंद्धकङ क्षेत्रमा अत्यार्धक र्नभिरता 
• संस्थागत ऋणपत्र बिारको कमिोर 

द्धवकास 
• Private Equity तथा Venture Capital 

को अभाव  
• सीर्मत द्धविेर्शी पोटिर्ोर्लयो लगानी 
• बिारको कम गद्धहराइ (Market 

Depth) 
• अनसुन्धान तथा द्धवश्लषेणको अभाव।  

Opportunities (अवसरहरू) 
• प वािधार द्धवकासका लार्ग द्धवर्शाल प ूँिी 

आवश्यकता  
• ऊिाि र्नयाित तथा हररत द्धवत्त (Green 

Finance)  
• FinTech तथा Digital Capital Market 

को द्धवस्तार 
• गैर आवसीय नेपाली तथा द्धविेर्शी 

संस्थागत लगानी आकद्धषित गने 
सम्भावना 

• के्षत्रीय प ूँिी बिारसूँग सहकायि 
• SME तथा Startup Financing को 

द्धवस्तार 
• ESG तथा Sustainable Finance को 

द्धवकास। 

Threats (चनुौतीहरू) 
• नीर्तगत अन्स्थरता 
• साइबर सरुक्षा िोन्खम 
• बिार िरुुपयोग तथा र्भत्री कारोबार 
• उच्च बिार अन्स्थरता 
• बैंद्धकङ प्रणालीमा अत्यार्धक र्नभिरता  
• िलवाय ुपररवतिनबाट द्धवत्तीय िोन्खम  
• द्धवश्वव्यापी आर्थिक मन्िी तथा प ूँिी 

पलायन।  
 

 
र्नष्कषि 

 नेपालको प ूँिी बिारले पर्छल्ला तीन िर्शकमा उल्लेखनीय संस्थागत तथा प्राद्धवर्धक द्धवकास हार्सल 
गरे पर्न यसको संरचनागत कमिोरीहरू अझै गम्भीर रूपमा द्धवद्यमान छन।् यसको कान नी संरचना, 
र्नयामकीय क्षमता, बिार संरचना तथा द्धवत्तीय उपकरणहरूको द्धवद्धवधीकरण अझै अपेन्क्षत स्तरमा पगु्न 
सकेको छैन। सीर्मत द्धवत्तीय उपकरण, कमिोर संस्थागत ऋणपत्र बिार, न्य न संस्थागत लगानी, अपयािप्त 
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द्धविेर्शी पोटिर्ोर्लयो लगानी, र्निी इन्क्वटी तथा उद्यमर्शील प ूँिीको अभाव, बिार िरुुपयोग र्नयन्त्रणका 
चनुौती, प्रद्धवर्धगत सीर्मतता, द्धवत्तीय साक्षरताको कमी तथा सरु्शासनसम्बन्धी कमिोरीहरूले प ूँिी बिारको 
प णि सम्भावनालाई उपयोग हनु दिएका छैनन।् बिार केही सीर्मत के्षत्र र सीर्मत द्धवत्तीय साधनमा केन्न्द्रत 
भएकाले िीघिकालीन प ूँिी पररचालन, िोन्खम द्धवद्धवधीकरण तथा आर्थिक रूपान्तरणमा यसको योगिान प णि 
रूपमा उपयोग हनु सकेको छैन। 
 आगामी सधुारहरू केवल बिारको आकार बढाउने दिर्शामा नभई संरचनागत गणुस्तर, र्नयामकीय 
प्रभावकाररता, उत्पािन द्धवद्धवधीकरण तथा संस्थागत सदुृढीकरणमा केन्न्द्रत हनु आवश्यक छ। नेपालको 
प ूँिी बिारको िीघिकालीन द्धवकासका लार्ग संस्थागत लगानीको द्धवस्तार, संस्थागत ऋणपत्र बिारको 
सदुृढीकरण, र्निी इन्क्वटी तथा उद्यमर्शील प ूँिीको द्धवकास, द्धविेर्शी पोटिर्ोर्लयो लगानीको चरणबि आकषिण 
तथा बिार िरुुपयोगद्धवरुि प्रभावकारी र्नयमन अत्यन्त आवश्यक छन।् यी पाूँच के्षत्र वतिमान प ूँिी बिारका 
सबैभन्िा महत्वप णि संरचनागत कमिोरी हनु ्र आगामी सधुार कायिस चीमा प्रस्ततु नीर्तगत हस्तके्षपहरूको 
केन्द्रर्बन्ि ुबनु्नपछि।यसका लार्ग कान नी सधुार, संस्थागत क्षमता अर्भवृद्धि, प्रद्धवर्धमैत्री अनगुमन, व्यवसाद्धयक 
सम्पन्त्त व्यवस्थापन र अन्तरािद्धष्ट्रय मापिण्िअनसुारको र्नयामकीय ढाूँचा र्नमािणलाई उच्च प्राथर्मकता दिन ु
आवश्यक छ। यस्ता सधुारहरू कायािन्वयन गनि सकेमा नपेालको प ूँिी बिारले िीघिकालीन लगानी पररचालन, 
उत्पािनम लक के्षत्रको द्धवत्तपोषण र समग्र आर्थिक रूपान्तरणमा अझ प्रभावकारी योगिान परु् याउन सक्नछे। 
 नेपालको आर्थिक रूपान्तरण, औद्योर्गकीकरण, प वािधार द्धवकास तथा िीघिकालीन द्धवत्तीय स्रोत 
पररचालनका लार्ग प ूँिी बिारलाई केवल र्शयेर कारोबारको माध्यमका रूपमा होइन, राद्धष्ट्रय द्धवकास द्धवत्त 
(National Development Finance) को प्रमखु स्तम्भका रूपमा पनुःपररकल्पना गनि आवश्यक छ।यस 
अध्यायमा पद्धहचान गररएका संरचनागत समस्याहरू प ूँिी बिार द्धवकास राद्धष्ट्रय कायियोिनाका लार्ग आधारभ त 
द्धवश्लषेणका रूपमा कायि गनेछन।् यदि प्रस्ताद्धवत सधुारहरू योिनाबि रूपमा कायािन्वयन गनि सद्धकएमा 
नेपालको प ूँिी बिारले उत्पािनम लक लगानी द्धवस्तार, रोिगारी र्सििना, र्निी के्षत्रको प्रर्तस्पधाित्मकता वृद्धि 
तथा समग्र आर्थिक समदृ्धिमा र्नणाियक योगिान परु् याउन सक्नेछ। 
 

*** 
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अध्याय÷चार 
द्धवश्वव्यापी तलुनात्मक द्धवश्लषेण (Global Benchmarking): नेपालको प ूँिी बिारका लार्ग 

अन्तरािद्धष्ट्रय अनभुव र र्सकाइ 

४.१ पषृ्ठभ र्म 
 द्धवश्वव्यापीकरण, र्िन्िटल प्रद्धवर्धको तीव्र द्धवकास तथा अन्तरािद्धष्ट्रय द्धवत्तीय बिारको अन्तरसम्बन्धका 
कारण आि कुनै पर्न मलुकुको प ूँिी बिार केवल आन्तररक नीर्तबाट मात्र प्रर्तस्पधी बन्न सक्िैन। प ूँिी 
बिारको दिगो द्धवकासका लार्ग द्धवश्वका सर्ल अभ्यास (Best Practices), प्रभावकारी र्नयामकीय ढाूँचा, 
आधरु्नक बिार प वािधार, नवीन द्धवत्तीय उपकरण तथा संस्थागत लगानीकतािको सद्धिय सहभार्गताबाट र्सक्िै 
आफ्ना नीर्त तथा संस्थागत संरचनालाई समयानकु ल बनाउन ुआवश्यक हनु्छ। 
 नेपालको प ूँिी बिारले द्धवगत तीन िर्शकमा उल्लेखनीय संस्थागत द्धवकास गरेको भए पर्न यसको 
आकार, गद्धहराइ (Market Depth), द्धवत्तीय उपकरणको द्धवद्धवधता, संस्थागत लगानीको स्तर तथा अन्तरािद्धष्ट्रय 
प्रर्तस्पधाित्मकताको दृद्धिले अझै प्रारन्म्भक द्धवकास चरणमै रहेको छ। त्यसैले आगामी सधुार कायििमहरू 
केवल आन्तररक आवश्यकतामा आधाररत नभई द्धवश्वका सर्ल प ूँिी बिारहरूको अनभुवसूँग तलुना गरी 
र्नमािण गनि आवश्यक छ। 
 यस अध्यायमा द्धवश्व र्धतोपत्र बिारको अवस्था तथा भारत, र्संगापरु, मलेर्सया, र्भयतनाम, बंगलािेर्श, 
पाद्धकस्तान, िीलंका तथा अन्य द्धवकर्सत प ूँिी बिारहरूको अनभुवको तलुनात्मक द्धवश्लषेण गिै नेपालका 
लार्ग उपयकु्त नीर्तगत तथा संस्थागत सधुारका लार्ग र्सक्नपुने पाठहरू प्रस्ततु गररएको छ। 

४.२ द्धवश्व र्धतोपत्र बिारको अवस्था 
 र्धतोपत्र द्धवर्नमय बिारहरुको द्धवश्व संगठन (World Federation of Exchanges) ले प्रकार्शन 
गरेको तथयांक अनसुार सन ् २०२४ को तलुनामा सन ् २०२५ को अन्त्यमा द्धवश्व र्धतोपत्र बिारको 
प ूँिीकरणमा कररब १८.४ प्रर्तर्शतले बढोतरी भइि १५१.९४ द्धट्रर्लयन िलर पगेुको िेन्खन्छ।त्यसैगरी 
र्धतोपत्र कारोबार रकममा सन ्२०२४ को तलुनामा ३६.८ प्रर्तर्शतले वृद्धि भइि सन ्२०२५ को अन्त्यमा 
२०३.६५ द्धट्रर्लयन िलर बराबरको कारोबार भएको िेन्खन्छ।त्यस्तै स चीकृत कम्पनीको संख्यामा न्यनु 
वृद्धि भइि यस्ता कम्पनीहरूको संख्या ६०,८८९ पगेुको िेन्खन्छ। 

४.३ नेपालको प ूँिी बिारका लार्ग द्धवश्वव्यापी तलुनात्मक द्धवश्लषेणको आवश्यकता 
 द्धवश्वका सर्ल अथितन्त्रहरूको अनभुवले िेखाएको छ द्धक प ूँिी बिारको द्धवकास कुनै एक संस्थाको 
प्रयासबाट सम्भव हुूँिैन। यसका लार्ग स्पि िीघिकालीन नीर्त, सक्षम र्नयामक, प्रर्तस्पधी स्टक एक्सचेञ्ज, 
द्धवद्धवध द्धवत्तीय उपकरण, र्शन्क्तर्शाली संस्थागत लगानीकताि, प्रभावकारी स चना प्रद्धवर्ध, लगानीकताि संरक्षण 
तथा सरु्शासन बीच सन्तरु्लत समन्वय आवश्यक हनु्छ। नेपालको वतिमान प ूँिी बिारमा िेन्खएका प्रमखु 
चनुौतीहरू िस्तै सीर्मत द्धवत्तीय उपकरण, बैंद्धकङ क्षेत्रमा अत्यार्धक र्नभिरता, कमिोर संस्थागत ऋणपत्र 
बिार, न्य न संस्थागत लगानी, सीर्मत द्धविेर्शी पोटिर्ोर्लयो लगानी तथा प्रद्धवर्धगत कमिोरी द्धवश्वका धेरै 
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मलुकुहरूले द्धवगतमा सामना गररसकेका समस्या हनु।् उनीहरूले नीर्तगत सधुार, कान नी आधरु्नकीकरण 
तथा संस्थागत क्षमता द्धवकासमार्ि त ती समस्याको सर्ल समाधान गरेका छन।् 
 यस सन्िभिमा अन्तरािद्धष्ट्रय तलुनात्मक अध्ययन (Benchmarking) ले नेपाललाई र्नम्न लाभ प्रिान 
गनि सक्छः 

• सर्ल नीर्तगत अभ्यासको अबलम्बन अवसर, 
• र्नयामकीय सधुारका प्राथर्मकता र्नधािरण, 
• लगानीकताि संरक्षण प्रणाली सदुृढ गने आधार, 
• प ूँिी बिारलाई उत्पािनम लक अथितन्त्रसूँग िोड्ने रणनीर्त द्धवकास, 
• द्धविेर्शी लगानीकतािको द्धवश्वास अर्भवृद्धि, 
• अन्तरािद्धष्ट्रय प्रर्तस्पधाित्मकता वृद्धि।  

४.४ नेपालको वतिमान अवस्थाको तलुनात्मक समीक्षा 
 नेपालको प ूँिी बिारले पर्छल्ला वषिहरूमा बिार प ूँिीकरण, लगानीकतािको संख्या, र्िम्याट खाता, 
अनलाइन कारोबार तथा र्िन्िटल सेवामा उल्लेखनीय प्रगर्त गरेको छ।यद्यद्धप, र्िन्िटल प वािधार 
(MeroShare, Demat, C-ASBA, TMS) को द्धवकासले नेपाललाई आगामी सधुारका लार्ग बर्लयो आधार 
प्रिान गरेको छ। तर, द्धवश्वका द्धवकर्सत तथा उिाउूँिा प ूँिी बिारहरूसूँग तलुना गिाि केही आधारभ त 
स चकहरूमा नेपाल अझै पछार्ि रहेको िेन्खन्छ। तलुनात्मक रूपमा नेपालको अवस्था र्नम्नानसुार छः 

द्धववरण अवस्था 
बिार आकार (Market Capitalization) अथितन्त्रको आकारको तलुनामा अझै सीर्मत  
Market Capitalization to GDP Ratio द्धवकर्सत मलुकुहरूको तलुनामा कम 
स चीकृत कम्पनीहरूको संख्या उत्पािनम लक के्षत्रको प्रर्तर्नर्धत्व न्य न 
िैर्नक कारोबार सीर्मत तरलता 
संस्थागत लगानी न्यनु 
संस्थागत ऋणपत्र बिार प्रारन्म्भक अवस्था 
िेररभेद्धटभ तथा वैकन्ल्पक लगानी उपकरण उपलब्ध छैनन ्
द्धविेर्शी पोटिर्ोर्लयो लगानी नभएको 

४.५ भारतको अनभुव (India: SEBI, NSE तथा BSE Model) 
 भारत िन्क्षण एर्सयाको सबैभन्िा द्धवकर्सत तथा द्धवश्वका अग्रणी प ूँिी बिारमध्य ेएक हो। भारतको 
प ूँिी बिारको र्नयमन भारतीय प्रर्तभ र्त तथा द्धवर्नमय बोिि (SEBI) ले गििछ भन ेकारोबारका लार्ग नरे्शनल 
स्टक एक्सचेञ्ज (NSE) र बम्बे स्टक एक्सचेञ्ज (BSE) द्धवश्वका सबैभन्िा सद्धिय स्टक एक्सचेञ्जमध्य े
पििछन।्सन ्१९९० को िर्शकपर्छ भारतले व्यापक आर्थिक उिारीकरण, द्धवत्तीय के्षत्र सधुार तथा प ूँिी 
बिार आधरु्नकीकरणमार्ि त प ूँिी बिारलाई आर्थिक द्धवकासको प्रमखु माध्यमका रूपमा स्थाद्धपत गरेको 
छ। 
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प्रमखु सधुारहरू 
 भारतले र्नम्न सधुारहरू सर्लताप विक कायािन्वयन गरेको िेन्खन्छः 
(क) र्शन्क्तर्शाली स्वतन्त्र र्नयामकः SEBI लाई उच्च स्वायत्तता, पयािप्त स्रोत, अनसुन्धान क्षमता तथा प्रवतिन 

अर्धकार प्रिान गररएको छ। यसले बिार िरुुपयोग र्नयन्त्रण, लगानीकताि संरक्षण तथा नयाूँ 
द्धवत्तीय उपकरणको द्धवकासमा प्रभावकारी भ र्मका खेलेको छ। 

(ख) अत्याधरु्नक प्रद्धवर्धः भारतमा प णि द्धवद्यतुीय कारोबार, Algorithmic Trading, High Frequency Trading, 
AI आधाररत Market Surveillance, T+1 Settlement र Real-time Risk Management िस्ता 
आधरु्नक प्रणाली कायािन्वयनमा छन।् 

(ग) द्धवत्तीय उपकरणहरूको द्धवद्धवधीकरण 
भारतीय प ूँिी बिारमा: 

• Equity  
• Corporate Bonds  
• Government Securities  
• Exchange Traded Funds (ETF)  
• REITs  
• InvITs  
• Commodity Futures  
• Currency Derivatives  
• Equity Derivatives  
• Municipal Bonds लगायतका द्धवद्धवध द्धवत्तीय उपकरणहरू उपलब्ध छन।् 

(घ) संस्थागत लगानीकतािको भ र्मकाः भारतमा Mutual Funds, Pension Funds, Insurance Companies 
तथा Foreign Institutional Investors (FIIs) बिारका प्रमखु सहभागी हनु।् द्धयनको सद्धिय 
उपन्स्थर्तले बिारलाई िीघिकालीन न्स्थरता प्रिान गरेको छ। 

(ङ) भारतको प ूँिी बिारबाट नेपालका लार्ग र्सकाइ 
 भारतको अनभुवबाट नेपालले र्नम्न द्धवषयहरू ग्रहण गनि सक्छः 

• SEBON को संस्थागत क्षमता तथा स्वायत्तता अर्भवृद्धि 
• Corporate Bond Market को तीव्र द्धवकास 
• SME Exchange स्थापना 
• ETF, REITs तथा Derivatives िमर्शः सञ्चालन 
• Artificial Intelligence आधाररत RegTech तथा SupTech प्रणालीको प्रयोग   
• द्धविेर्शी संस्थागत लगानीकतािको चरणबि प्रवरे्श 
• Professional Research र Investment Advisory उद्योगको द्धवकास।  
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४.६ र्संगापरुको अनभुव (Singapore: MAS तथा SGX Model) 
 र्संगापरु द्धवश्वका सबैभन्िा प्रर्तस्पधी अन्तरािद्धष्ट्रय द्धवत्तीय केन्द्रहरूमध्ये एक हो। Monetary 
Authority of Singapore (MAS) ले समग्र द्धवत्तीय के्षत्रको र्नयमन गििछ भने Singapore Exchange (SGX) 
ले द्धवश्वस्तरीय प ूँिी बिार सञ्चालन गििछ । र्संगापरुले आफ्नो सानो घरेल ुअथितन्त्रलाई अन्तरािद्धष्ट्रय द्धवत्तीय 
केन्द्रमा रूपान्तरण गनि उच्च र्नयामकीय द्धवश्वसनीयता, प्रद्धवर्ध, नवप्रवतिन तथा द्धविेर्शी लगानीमैत्री नीर्त 
अपनाएको छ। 
प्रमखु द्धवर्शेषताहरू 
(क) अन्तरािद्धष्ट्रय लगानी केन्द्रः र्संगापरुमा द्धवश्वभरका Pension Funds, Sovereign Wealth Funds, Hedge 

Funds, Private Equity Firms र Venture Capital Funds आदि सद्धिय रूपमा सञ्चालनमा छन।् 
(ख) नवीन द्धवत्तीय उपकरणः SGX मा कारोबार हनुे प्रमखु साधनहरू: 

• Equity &  Bonds  
• REITs & ETFs  
• Commodity Futures, Currency Futures & Carbon Credits  
• ESG Investment Products हनु।् 

(ग) उत्कृि Corporate Governance: र्संगापरुमा समयमै स चना प्रवाह व्यवस्था, स्वतन्त्र सञ्चालक सम्बन्धी 
व्यवस्था, ESG Reporting, Minority Shareholder Protection िस्ता द्धवषयलाई कान नी रूपमा 
अत्यन्त उच्च प्राथर्मकता दिइएको छ। 

(घ) प्रद्धवर्धमा आधाररत बिार सञ्चालन 
र्संगापरुले: 

• Cloud Computing, Artificial Intelligence, Blockchain & FinTech Integration  
• Cyber Security लाई प ूँिी बिारको अर्भन्न अङ्ग बनाएको छ। 

(ङ) र्संगापरुको प ूँिी बिारबाट नेपालका लार्ग उपयोग हनु सक्ने द्धवषय 
 र्संगापरुको अनभुवले नेपाललाई र्नम्न सधुारका दिर्शामा प्ररेणा दिन सक्छः 

• नेपाललाई िन्क्षण एन्र्शयाको उिाउूँिो के्षत्रीय प ूँिी बिार केन्द्रका रूपमा द्धवकास गने िीघिकालीन 
दृद्धिकोण, 

• ESG तथा Green Finance लाई प्राथर्मकता दिने, 
• अन्तरािद्धष्ट्रयस्तरको Corporate Governance लाग  गने, 
• FinTech तथा Digital Capital Market Ecosystem द्धवकास गने, 
• द्धविेर्शी पोटिर्ोर्लयो लगानीलाई र्नयन्न्त्रत तथा चरणबि रूपमा आकद्धषित गने, 
• प ूँिी बिारलाई नवप्रवतिन, स्टाटिअप र प्रद्धवर्ध उद्योगसूँग िोड्ने।  
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४.७ मलेर्सयाको प ूँिी बिारको अवस्था (Malaysia: Securities Commission Malaysia तथा Bursa 
Malaysia Model) 

 मलेर्सया िन्क्षणप वी एन्र्शयाको सबैभन्िा द्धवकर्सत प ूँिी बिारमध्ये एक हो। यसको प ूँिी बिारलाई 
Securities Commission Malaysia (SC Malaysia) ले र्नयमन गििछ भने Bursa Malaysia ले स्टक 
एक्सचेञ्ज सञ्चालन गििछ। द्धवगत तीन िर्शकमा मलेर्सयाले प ूँिी बिारलाई बैंद्धकङ प्रणालीको प रक मात्र 
नभई आर्थिक द्धवकास, औद्योर्गकीकरण, प वािधार र्नमािण तथा र्निी के्षत्रको िीघिकालीन द्धवत्तपोषणको प्रमखु 
माध्यमका रूपमा द्धवकास गरेको छ।मलेर्सयाको प ूँिी बिारको द्धवर्शेषता यसको द्धवद्धवध द्धवत्तीय उपकरण, 
सदुृढ इस्लार्मक प ूँिी बिार (Islamic Capital Market), संस्थागत ऋणपत्र बिार, REITs, ETF तथा 
संस्थागत लगानीकतािको सद्धिय सहभार्गता हो। आि मलेर्सया द्धवश्वको सबैभन्िा ठ लो इस्लार्मक प ूँिी 
बिारमध्ये एक मार्नन्छ। 
क) प्रमखु सधुारहरूः 
मलेर्सयाले र्नम्न प्रमखु सधुारहरू कायािन्वयन गरेको छः 

• Capital Market Masterplan मार्ि त िीघिकालीन रणनीर्त लाग   
• Corporate Bond Market को तीव्र द्धवकास 
• इस्लार्मक द्धवत्तीय उपकरण (Sukuk) को प्रवििन 
• REITs तथा ETF बिारको द्धवस्तार 
• Digital Investment Management Platform को द्धवकास 
• Retail Investor Education कायििम सञ्चालन 
• ESG (Environmental, Social and Governance) आधाररत लगानीलाई प्रोत्साहन।  

ख)  नेपालका लार्ग सहयोगी हनुे अनभुव 
 मलेर्सयाको अनभुवबाट नेपालले र्नम्न द्धवषयहरू अपनाउन सक्छः 

• १०–१५ वषे Nepali Capital Market Master Plan तयार गरी कायािन्वयन गनि 
• संस्थागत ऋणपत्र बिारलाई बैंक ऋणको द्धवकल्पका रूपमा द्धवकास गनि 
• हररत ऋणपत्र (Green Bonds) तथा प वािधार ऋणपत्रको द्धवस्तार 
• REITs तथा Infrastructure Investment Trusts (InvITs) सञ्चालन  
• राद्धष्ट्रय स्तरको लगानीकताि न्र्शक्षा कायििम सञ्चालन  
• ESG Reporting लाई चरणबि रूपमा अर्नवायि बनाउन।े  

४.८ र्भयतनामको अनभुव (Vietnam Stock Market Development Model) 
 र्भयतनामले द्धवगत िईु िर्शकमा द्धवश्वकै सबैभन्िा तीव्र गर्तमा द्धवकास भएको प ूँिी बिार र्नमािण 
गरेको उिाहरण प्रस्ततु गरेको छ। आर्थिक उिारीकरण, र्निीकरण (Privatization), द्धविेर्शी लगानीमैत्री 
नीर्त तथा प ूँिी बिार सधुारका कारण र्भयतनामको बिार आकार, कारोबार र द्धविेर्शी लगानी उल्लेखनीय 
रूपमा बढेको छ। 
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क) प्रमखु सधुारहरू 
 र्भयतनामले र्नम्न सधुारहरू सर्लताप विक लाग  गरेको छः 

• राज्य स्वार्मत्वका उद्यमहरूको स चीकरण  
• द्धविेर्शी लगानीकतािका लार्ग बिार खलुा गने नीर्त 
• SME Listing Platform स्थापना 
• Corporate Governance सधुार  
• Digital Trading Platform को आधरु्नकीकरण  
• Capital Market Development Strategy लाग  । 

ख) नेपालका लार्ग ग्रहण गनि सद्धकने द्धवषयवस्त ु
 नेपालले र्भयतनामबाट र्नम्न अनभुव ग्रहण गनि सक्छः 

• सावििर्नक संस्थानहरूको चरणबि स चीकरण 
• द्धविेर्शी संस्थागत लगानीकतािलाई सीर्मत रूपमा बिार प्रवेर्श 
• साना तथा मझौला उद्योग (SMEs) का लार्ग छुटै्ट स्टक एक्सचेञ्ज वा SME Board  
• प ूँिी बिारलाई औद्योर्गक नीर्तसूँग एकीकृत गने  
• Export-oriented उद्योगलाई प ूँिी बिारमार्ि त द्धवत्तपोषण।  

४.९ बंगलािेर्शको अनभुव (Bangladesh Capital Market Model) 
 बंगलािेर्शले सन ्२०१० को र्शेयर बिार संकटपर्छ व्यापक र्नयामकीय सधुार गरी प ूँिी बिार 
पनुसंरचना गरेको र्थयो। Bangladesh Securities and Exchange Commission (BSEC) ले बिार 
पारिन्र्शिता, स चना प्रवाह तथा लगानीकताि संरक्षणमा उल्लेखनीय सधुार गरेको छ। 
क) प्रमखु सधुारहरू 

• र्नयामकीय क्षमता अर्भवृद्धि 
• स चीकरण मापिण्ि किा बनाउन े
• र्िन्िटल कारोबार प्रणाली द्धवस्तार  
• Mutual Fund उद्योग सधुार 
• Corporate Governance Code लाग  
• लगानीकताि संरक्षण कोष स्थापना।  

ख) नेपालका सधुार गनि सद्धकने क्षते्र 
नेपालले बंगलािेर्शबाट र्नम्न द्धवषयहरू र्सक्न सक्छः 

• बिार संकटपर्छ द्रतु सधुार कायििम लाग  गने क्षमता  
• Corporate Governance को किाइ 
• लगानीकताि क्षर्तप र्ति तथा संरक्षण संयन्त्रको द्धवकास 
• बिार अनगुमन (Market Surveillance) सदुृढीकरण  
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• द्धवत्तीय साक्षरता अर्भयान द्धवस्तार।  

४.१० पाद्धकस्तानको अनभुव (Pakistan Stock Exchange Model) 
 पाद्धकस्तानले Pakistan Stock Exchange (PSX) को स्थापना गरी कराूँची, लाहोर तथा इस्लामाबाि 
स्टक एक्सचेञ्जलाई एकीकृत गरेको र्थयो। यसले बिारको तरलता, कायिक्षमता तथा र्नयामकीय समन्वयमा 
उल्लेखनीय सधुार ल्यायो। 
क) प्रमखु सधुारहरू 

• तीन स्टक एक्सचेञ्जको एकीकरण  
• द्धविेर्शी रणनीर्तक साझेिारको सहभार्गता  
• संस्थागत ऋणपत्र बिार द्धवस्तार 
• Central Counterparty System द्धवकास 
• Digital Trading Platform सदुृढीकरण 

ख) नेपालका लार्ग र्सकाइ 
 नेपालले पाद्धकस्तानबाट र्नम्न द्धवषयहरू र्सक्न सक्छः 

• प ूँिी बिार प वािधारको आधरु्नकीकरण 
• Central Counterparty (CCP) प्रणाली द्धवकास 
• द्धविेर्शी रणनीर्तक साझेिारसूँग सहकायि 
• िोन्खम व्यवस्थापन प्रणाली सधुार 
• बिार तरलता वृद्धि गने संरचनागत सधुार।  

४.११ िीलंकाको अनभुव (Sri Lanka Capital Market Model) 
 िीलंकाको Colombo Stock Exchange (CSE) िन्क्षण एन्र्शयाको प ूँिी बिारमध्ये एक हो। आर्थिक 
तथा रािनीर्तक चनुौतीका बाबििु िीलंकाले प ूँिी बिार सधुारलाई र्नरन्तरता दिएको छ। 
क) प्रमखु सधुारहरू 

• Corporate Governance सधुार 
• SME Listing Platform 
• Green Bond Framework 
• Digital Capital Market Platform 
• द्धविेर्शी लगानीकतािलाई आकद्धषित गने नीर्त 
• ESG Disclosure प्रवििन।  

ख) नेपालका लार्ग हनुसक्ने पाठ 
 नेपालले िीलंकाबाट र्नम्न पाठहरू ग्रहण गनि सक्छः 

• आर्थिक संकटको अवस्थामा पर्न प ूँिी बिार सधुारलाई र्नरन्तरता दिन े
• Green Finance को द्धवकास 
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• SMEs का लार्ग प ूँिी बिार पहुूँच द्धवस्तार 
• र्िन्िटल बिार प वािधार सदुृढ गने 
• ESG आधाररत कम्पनीको स चना प्रवाहलाई प्रोत्साहन गने। 

४.१२ क्षते्रीय अनभुवहरूको तलुनात्मक द्धवश्लषेण 
 िन्क्षण एन्र्शया तथा िन्क्षणप वी एन्र्शयाका िेर्शहरूको अनभुवले केही साझा र्नष्कषि प्रस्ततु गििछ: 

(क) िीघिकालीन रणनीर्तक योिनाः मलेर्सया, भारत, र्संगापरु तथा र्भयतनामले १०–१५ वषे प ूँिी 
बिार द्धवकास रणनीर्त तयार गरी चरणबि रूपमा कायािन्वयन गरेका छन।् नेपालले पर्न "नेपाल 
प ूँिी बिार द्धवकास रणनीर्त–२०३५" कायािन्वयन गनि आवश्यक छ। 

(ख) संस्थागत लगानीकतािको सर्शक्त भ र्मकाः सर्ल बिारहरूमा Pension Funds, Insurance 
Companies, Mutual Funds तथा Sovereign Wealth Funds ले बिार स्थाद्धयत्वमा महत्वप णि 
योगिान दिएका छन।् नेपालमा EPF, CIT, SSF र बीमा कम्पनीहरूको लगानी भ र्मका अझ सर्शक्त 
बनाउन आवश्यक छ। 

(ग) द्धवत्तीय उपकरणहरूको द्धवद्धवधीकरणः ETF, REITs, InvITs, Green Bond, Corporate Bond, 
Municipal Bond तथा Derivatives िस्ता साधनहरूले बिारको गद्धहराइ बढाएका छन।् नेपालले 
पर्न चरणबि रूपमा यस्ता साधनहरू द्धवकास गनुिपछि। 

(घ) प्रद्धवर्धमा लगानीः द्धवश्वका सर्ल प ूँिी बिारहरूले AI, Blockchain, Big Data, Cloud Computing 
तथा Cyber Security मा र्नरन्तर लगानी गरेका छन।् नेपालको प ूँिी बिारलाई पर्न र्िन्िटल 
रूपान्तरणको अको चरणमा प्रवेर्श गराउन आवश्यक छ। 

(ङ) सरु्शासन र पारिन्र्शिताः Corporate Governance, ESG Reporting, Minority Shareholder 
Protection तथा समयमै स चना प्रवाह व्यवस्थाले लगानीकतािको द्धवश्वास बढाएको छ। नेपालमा 
पर्न यी पक्षहरूलाई कान नी रूपमा थप सदुृढ बनाउन आवश्यक छ। 

 
४.१३ संयकु्त राज्य अमेररकाको अनभुव (United States: SEC तथा U.S. Capital Market Model) 
 संयकु्त राज्य अमेररका द्धवश्वकै सबैभन्िा ठ लो, गद्धहरो (Deep), तरल (Liquid) तथा द्धवकर्सत प ूँिी 
बिार भएको मलुकु हो। द्धवश्वव्यापी र्शयेर बिार प ूँिीकरणको ठ लो द्धहस्सा अमेररकी प ूँिी बिारले ओगटेको 
छ। New York Stock Exchange (NYSE) र NASDAQ द्धवश्वका सबैभन्िा ठ ला स्टक एक्सचेञ्ज हनु ्भने 
U.S. Securities and Exchange Commission (SEC) द्धवश्वकै प्रभावर्शाली र्धतोपत्र बिार र्नयामक संस्थामध्य े
एक हो । अमेररकी प ूँिी बिारको सर्लताको प्रमखु आधार मिबतु कान नी र्शासन (Rule of Law), उच्च 
पारिन्र्शिता, संस्थागत लगानीकतािको सद्धियता, नवीन द्धवत्तीय उपकरण, द्धवश्वस्तरीय स चना प्रद्धवर्ध तथा 
प्रभावकारी प्रबलीकरण (Effecive Enforcement) हनु।् 
अ) प्रमखु द्धवर्शेषताहरू 
 संयकु्त राज्य अमेररकाको प ूँिी बिारको मखु्य द्धवर्शेषताहरू र्नम्न रहेका छन ्। 
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(क) स्वतन्त्र र र्शन्क्तर्शाली र्नयामकः US SEC लाई अनसुन्धान, र्नरीक्षण, कान नी कारबाही, िररवाना, 
इिाितपत्र व्यवस्थापन तथा लगानीकताि संरक्षणका व्यापक अर्धकार प्रिान गररएको छ। यसले 
बिार िरुुपयोग, Insider Trading, Accounting Fraud तथा Securities Fraud द्धवरुि कठोर 
कारबाही गिै बिारको द्धवश्वसनीयता कायम राखेको छ। 

(ख) द्धवश्वकै सबैभन्िा द्धवकर्सत द्धवत्तीय उपकरणहरू: अमेररकी प ूँिी बिारमा र्नम्न सबै प्रकारका द्धवत्तीय 
उपकरणहरूको कारोबार हनु्छः 

• Equity Shares  
• Corporate Bonds  
• Treasury Securities  
• Exchange Traded Funds (ETF)  
• Mutual Funds  
• Options  
• Futures  
• Commodity Derivatives  
• Mortgage-backed Securities  
• Asset-backed Securities  
• Private Equity Funds  
• Venture Capital Funds  
• Hedge Funds  
• Real Estate Investment Trusts (REITs)  

 यस द्धवद्धवधीकरणले लगानीकतािलाई िोन्खम व्यवस्थापन तथा सम्पन्त्त द्धवर्नयोिनका व्यापक द्धवकल्प 
उपलब्ध गराएको छ। 
(ग) संस्थागत लगानीकतािको प्रभतु्वः अमेररकी प ूँिी बिारमा Pension Funds, Insurance Companies, 

Mutual Funds, Investment Banks, Sovereign Funds तथा Hedge Funds िस्ता संस्थागत 
लगानीकतािहरूले बिारको अर्धकांर्श कारोबार र लगानी र्नयन्त्रण गछिन।् यसले बिारलाई 
स्थाद्धयत्व, गद्धहराइ तथा िीघिकालीन प ूँिी प्रिान गििछ। 

(घ) अनसुन्धान तथा स चना प्रकटीकरणः अमेररकामा स चीकृत कम्पनीहरूले तै्रमार्सक, वाद्धषिक तथा द्धवर्शेष 
द्धवत्तीय प्रर्तविेन समयमै सावििर्नक गनुिपने कान नी िाद्धयत्व हनु्छ। Research Analysts, Credit 
Rating Agencies, Investment Advisers तथा Financial Media ले लगानीकतािलाई स चनामा 
आधाररत र्नणिय र्लन सहयोग परु् याउूँछन।् 

(ङ) नेपालका लार्ग सधुारका क्षते्र 
 संयकु्त राज्य अमेररकाको अनभुवबाट नेपालले र्नम्न सधुारहरू अवलम्बन गनि सक्छः 

• SEBON को प्रवलीकरण (Enforcement) क्षमता अर्भवृद्धि 
• स चना प्रवाह (Disclosure) लाई अन्तरािद्धष्ट्रयस्तरमा परु् याउन े
• Investment Research तथा Credit Analysis उद्योगको द्धवकास 
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• द्धवद्धवध द्धवत्तीय उपकरणहरूको िर्मक द्धवस्तार 
• संस्थागत लगानीकतािलाई प ूँिी बिारको मखु्य आधार बनाउन े
• Insider Trading तथा Market Manipulation द्धवरुि र्श न्य सहनर्शीलता (Zero Tolerance) नीर्त 

अपनाउन।े  

४.१४ बेलायतको अनभुव (United Kingdom: FCA तथा London Stock Exchange Model) 
 बेलायतको London Stock Exchange (LSE) द्धवश्वकै सबैभन्िा परुाना तथा प्रर्तद्धष्ठत स्टक 
एक्सचेञ्जहरूमध्य े एक हो। यसको र्नयमन Financial Conduct Authority (FCA) तथा Prudential 
Regulation Authority (PRA) ले संयकु्त रूपमा गछिन।्बेलायतले प ूँिी बिारलाई द्धवश्वव्यापी द्धवत्तीय केन्द्रका 
रूपमा द्धवकास गिै द्धविेर्शी लगानी, नवप्रवतिन तथा सरु्शासनलाई उच्च प्राथर्मकता दिएको छ। 
क)  प्रमखु द्धवर्शेषताहरू 

• अत्यन्त पारिर्शी स चीकरण प्रणाली 
• AIM (Alternative Investment Market) मार्ि त SMEs लाई प ूँिी बिार पहुूँच 
• Green Finance र Sustainable Investment मा द्धवश्वव्यापी नेततृ्व 
• ESG आधाररत स चना प्रवाह  
• अन्तरािद्धष्ट्रय कम्पनीहरूको Cross-border Listing 
• बर्लयो Corporate Governance Code।  

ख) नेपालका लार्ग र्सकाइ 
नेपालले बेलायतबाट र्नम्न अनभुवहरू ग्रहण गनि सक्छः 

• साना तथा मझौला उद्योग (SMEs) का लार्ग छुटै्ट स चीकरण प्लेटर्मि स्थापना 
• Green Finance Framework द्धवकास 
• अन्तरािद्धष्ट्रय स चीकरणको सम्भाव्यता अध्ययन 
• Corporate Governance Code लाई OECD मापिण्िसूँग अनरुूप बनाउन े
• प ूँिी बिारलाई के्षत्रीय लगानी केन्द्रका रूपमा द्धवकास गने िीघिकालीन रणनीर्त तयार गने।  

४.१५ चीनको अनभुव (China Capital Market Model) 
 चीनले पर्छल्ला िईु िर्शकमा प ूँिी बिारको तीव्र द्धवस्तार गिै Shanghai Stock Exchange, 
Shenzhen Stock Exchange तथा Beijing Stock Exchange मार्ि त द्धवश्वकै प्रमखु प ूँिी बिारमध्ये एक 
र्नमािण गरेको छ। China Securities Regulatory Commission (CSRC) ले बिार र्नयमन गििछ।चीनले 
प ूँिी बिारलाई औद्योर्गकीकरण, प्रद्धवर्ध द्धवकास, प वािधार द्धवस्तार तथा राद्धष्ट्रय आर्थिक रणनीर्तसूँग प्रत्यक्ष 
रूपमा िोिेको छ। 
क) प्रमखु सधुारहरू 

• राज्य स्वार्मत्वका उद्यमहरूको स चीकरण 
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• Technology तथा Innovation Board (STAR Market) स्थापना 
• Startup Financing लाई प्राथर्मकता 
• द्धविेर्शी लगानीकतािलाई चरणबि रूपमा प्रवरे्श 
• Digital Capital Market Infrastructure को तीव्र द्धवकास 
• Green Finance तथा Carbon Market को द्धवस्तार।  

ख) नेपालका लार्ग र्सकाइ 
नेपालले चीनको अनभुवबाट र्नम्न द्धवषयहरूलाइि प ूँिी बिार द्धवकासमा प्रयोग गनि सद्धकन्छः 

• राद्धष्ट्रय द्धवकास पररयोिनालाई प ूँिी बिारसूँग िोड्न े
• Innovation Board वा Startup Exchange स्थापना  
• हररत ऊिाि तथा प वािधार पररयोिनाका लार्ग द्धवर्शषे प ूँिी बिार संरचना द्धवकास 
• सरकारी स्वार्मत्वका उद्यमहरूको िर्मक स चीकरण 
• प्रद्धवर्ध कम्पनीहरूका लार्ग प ूँिी बिार पहुूँच द्धवस्तार।  

४.१६ िन्क्षण कोररयाको अनभुव (South Korea: Korea Exchange Model) 
 िन्क्षण कोररयाले प ूँिी बिार सधुारलाई औद्योर्गक द्धवकास, प्रद्धवर्ध नवप्रवतिन तथा र्नयाितमखुी 
अथितन्त्रसूँग एकीकृत गरेको उत्कृि उिाहरण प्रस्ततु गरेको छ। Korea Exchange (KRX) द्धवश्वका आधरु्नक 
तथा प्रद्धवर्धमैत्री स्टक एक्सचेञ्जहरूमध्ये एक हो। 
क) प्रमखु द्धवर्शेषताहरू 

• प णि र्िन्िटल कारोबार प्रणाली 
• Derivatives Market मा द्धवश्वव्यापी नेततृ्व 
• KOSDAQ मार्ि त प्रद्धवर्ध तथा Startup कम्पनीहरूको स चीकरण 
• Retail र Institutional Investor बीच सन्तरु्लत सहभार्गता 
• AI आधाररत Market Surveillance 
• Cyber Security मा उच्च लगानी।  

ख) नेपालका लार्ग र्सकाइ 
नेपालले िन्क्षण कोररयाबाट र्नम्न सधुारहरू अपनाउन सक्छः 

• Technology एवं Startup Board स्थापना 
• र्िन्िटल प ूँिी बिार प वािधारलाई द्धवश्वस्तरीय बनाउन े
• AI आधाररत बिार अनगुमन प्रणाली लाग  गने 
• Derivatives Market को चरणबि द्धवकास 
• प्रद्धवर्ध कम्पनी तथा नवप्रवतिनमखुी उद्योगलाई प ूँिी बिारमार्ि त द्धवत्तपोषण गने।  
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४.१७ द्धवश्वका अग्रणी प ूँिी बिारहरूबाट नेपालले र्सक्नपुने प्रमखु पाठहरू 
 द्धवश्वका द्धवकर्सत तथा द्धवकासोन्मखु प ूँिी बिारहरूको अध्ययनबाट नेपालका लार्ग र्नम्न रणनीर्तक 
र्नष्कषिहरू प्राप्त हनु्छन।् 
क)  सक्षम र द्धवश्वसनीय र्नयामक नै सर्ल प ूँिी बिारको आधार 
  द्धवश्वका सबै सर्ल बिारहरूमा र्नयामक संस्थाहरू रािनीर्तक हस्तके्षपबाट अपेक्षाकृत स्वतन्त्र, 
व्यवसाद्धयक र अनसुन्धानमा आधाररत हनु्छन।् नेपालमा SEBON को संस्थागत क्षमता, प्राद्धवर्धक िक्षता 
तथा प्रवतिन अर्धकार थप सदुृढ गनुिपछि। 
ख)  द्धवत्तीय उपकरणको द्धवद्धवधीकरण अपररहायि छ 
  केवल साधारण र्शेयरमा आधाररत बिार दिगो हनु सक्िैन। Corporate Bonds, ETFs, REITs, 
Municipal Bonds, Green Bonds, Commodity Exchange, Derivatives तथा Alternative Investment 
Funds द्धवकास गनुिपछि। 
ग) संस्थागत लगानीकतािको नतेतृ्व आवश्यक छ  
  द्धवश्वका सर्ल बिारहरूमा Pension Funds, Mutual Funds, Insurance Companies तथा 
Sovereign Funds ले बिारलाई स्थाद्धयत्व प्रिान गरेका छन।् नेपालमा EPF, CIT, SSF र बीमा कम्पनीहरूको 
भ र्मका उल्लेखनीय रूपमा द्धवस्तार गनुिपछि। 
घ) प्रद्धवर्ध सधुार नै प्रर्तस्पधाित्मकताको आधार हो  
  Artificial Intelligence, Big Data, Blockchain, Cloud Computing तथा Cyber Security भद्धवष्यका 
प ूँिी बिारका आधारभ त प वािधार हनु।् नेपालले पर्न Digital Capital Market 2.0 को अवधारणा लाग  
गनुिपछि। 
ङ) प ूँिी बिारलाई राद्धष्ट्रय आर्थिक द्धवकाससूँग प्रत्यक्ष िोड्नपुछि  
  भारत, चीन, िन्क्षण कोररया तथा मलेर्सयाले प ूँिी बिारलाई ऊिाि, प वािधार, उत्पािन, र्नयाित तथा 
प्रद्धवर्ध द्धवकाससूँग प्रत्यक्ष िोिेका छन।् नेपालले पर्न िलद्धवद्यतु, पयिटन, कृद्धष व्यवसाय, स चना प्रद्धवर्ध, 
उत्पािन उद्योग तथा हररत अथितन्त्रका लार्ग प ूँिी बिारलाई िीघिकालीन द्धवत्तीय स्रोतका रूपमा द्धवकास 
गनुिपछि। 

४.१८ नेपालका लार्ग अन्तरािद्धष्ट्रय उत्कृि अभ्यासहरू (Global Best Practices for Nepal) 
 द्धवश्वका अग्रणी प ूँिी बिारहरूको अनभुवले स्पि िेखाएको छ द्धक प ूँिी बिारको दिगो द्धवकास 
िीघिकालीन दृद्धिकोण, सक्षम र्नयामकीय संस्था, द्धवद्धवध द्धवत्तीय उपकरण, र्िन्िटल प्रद्धवर्ध, सरु्शासन, 
लगानीकताि संरक्षण तथा संस्थागत लगानीकतािको सद्धिय सहभार्गता मा आधाररत हनु्छ। नेपालको आर्थिक 
संरचना, द्धवत्तीय प्रणाली र द्धवकास आवश्यकतालाई ध्यानमा राख्िै र्नम्न उत्कृि अभ्यासहरू िमर्शः 
कायािन्वयन गनि उपयकु्त िेन्खन्छन।् 

(क) स्वतन्त्र तथा सर्शक्त र्नयामकीय संस्थाः भारतको SEBI, र्संगापरुको MAS तथा अमेररकाको SEC 
िस्ता र्नयामक संस्थाहरू उच्च स्तरको स्वायत्तता, व्यवसाद्धयक िक्षता र अनसुन्धान क्षमताका 
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कारण द्धवश्वसनीय बनेका छन।् नेपालमा पर्न र्धतोपत्र बोिि (SEBON) लाई नीर्त र्नमािण, 
अनसुन्धान, िोन्खममा आधाररत सपुररवेक्षण, बिार अनगुमन तथा प्रवतिन (Enforcement) मा थप 
संस्थागत क्षमता र द्धवत्तीय स्वायत्तता प्रिान गनि आवश्यक छ। 

(ख) प ूँिी बिारको द्धवद्धवधीकरणः द्धवश्वका सर्ल बिारहरू केवल साधारण र्शयेर (Equity) कारोबारमा 
सीर्मत छैनन।् उनीहरूले संस्थागत ऋणपत्र, सरकारी ऋणपत्र, Exchange Traded Funds (ETF), 
Real Estate Investment Trusts (REITs), Infrastructure Investment Trusts (InvITs), Green 
Bonds, Municipal Bonds, Commodity Futures, Currency Derivatives तथा अन्य वैकन्ल्पक 
लगानी उपकरणहरू द्धवकास गरेका छन।्नेपालमा पर्न चरणबि रूपमा यस्ता द्धवत्तीय साधनहरूको 
कान नी तथा र्नयामकीय आधार तयार गरी सञ्चालन गनि आवश्यक छ । 

(ग) संस्थागत लगानीकतािको द्धवस्तारः द्धवश्वव्यापी अनभुवले िेखाएको छ द्धक Pension Funds, 
Insurance Companies, Mutual Funds, Sovereign Wealth Funds तथा अन्य संस्थागत 
लगानीकतािको सद्धिय सहभार्गताले बिारको स्थाद्धयत्व, तरलता र िीघिकालीन प ूँिी पररचालनमा 
महत्वप णि योगिान परु् याउूँछ।नेपालमा कमिचारी सञ्चय कोष, नागररक लगानी कोष, सामान्िक 
सरुक्षा कोष, बीमा कम्पनी तथा साम द्धहक लगानी कोषहरूको प ूँिी बिारमा लगानी क्षमता द्धवस्तार 
गनि स्पि नीर्त र र्नयामकीय सधुार आवश्यक छ। 

(घ) प्रद्धवर्धमा आधाररत प ूँिी बिारः द्धवश्वका अग्रणी स्टक एक्सचेञ्जहरूले कृर्त्रम बदु्धिमत्ता (AI), र्बग 
िाटा, ब्लकचेन, क्लाउि कम्प्यदु्धटङ तथा साइबर सरुक्षालाई प ूँिी बिारको अर्भन्न अङ्ग बनाएका 
छन।् 

 नेपालले आगामी िर्शकमा: 
• AI आधाररत Market Surveillance,  
• Blockchain आधाररत Settlement,  
• API आधाररत Open Capital Market Platform,  
• T+1 तथा भद्धवष्यमा T+0 Settlement,  
• Cyber Security Operation Center,  

 िस्ता सधुारहरू प्राथर्मकताका साथ कायािन्वयन गनुिपछि। 
(ङ) सरु्शासन तथा पारिन्र्शिताः OECD Corporate Governance Principles, ESG Reporting, Minority 

Shareholder Protection तथा समयमै स चना प्रवाह द्धवश्वका सर्ल प ूँिी बिारहरूको साझा 
द्धवर्शेषता हो। 

 नेपालमा पर्न: 
• ESG Reporting and Board Evaluation,  
• Independent Directors,  
• Related Party Disclosure,  
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• Whistleblower Protection लाई कान नी रूपमा सदुृढ बनाउन आवश्यक छ। 

४.१९ नेपालको प ूँिी बिारका लार्ग रणनीर्तक र्सकाइ (Strategic Lessons for Nepal) 
 द्धवश्वव्यापी अनभुवको द्धवश्लषेणबाट नेपालका लार्ग र्नम्न रणनीर्तक पाठहरू सान्िर्भिक रहेको पाइिन्छः 

क) प ूँिी बिारलाई आर्थिक द्धवकासको प्रमखु स्तम्भका रूपमा द्धवकास गनेः नेपालको प ूँिी बिारलाई 
र्शेयर खररि र्बिी हनु ेबिारको रूपमा नभई िेर्शको औद्योर्गकीकरण, ऊिाि, प वािधार, कृद्धष 
आधरु्नकीकरण, र्िन्िटल अथितन्त्र तथा उद्यमर्शीलताका लार्ग आवश्यक ठुलो मात्राको द्धवत्तीय 
स्रोत प्रार्प्त हनुे बिारको रूपमा द्धवकास गनुिपछि । 

ख) बैंक–केन्न्द्रत द्धवत्तीय प्रणालीबाट बिार–आधाररत द्धवत्तीय प्रणालीतर्ि  रूपान्तरणः हाल नेपालको 
द्धवत्तीय प्रणाली अत्यार्धक रूपमा बैंक ऋणमा र्नभिर छ। िीघिकालीन प ूँिी पररचालनका लार्ग 
संस्थागत ऋणपत्र, र्निी इन्क्वटी, Venture Capital, Infrastructure Funds तथा प ूँिी बिारलाई 
समानान्तर द्धवत्तीय स्रोतका रूपमा द्धवकास गनि आवश्यक छ। 

ग) र्नयामकीय सधुारलाई द्धवकाससूँग िोड्नेः र्नयमनको उद्दशे्य केवल र्नयन्त्रण मात्र नभई बिार 
द्धवकास, नवप्रवतिन, लगानीकताि संरक्षण तथा अन्तरािद्धष्ट्रय प्रर्तस्पधाित्मकता अर्भवृद्धि पर्न हनुपुछि। 

घ) र्निी क्षते्रलाई द्धवकास साझेिारका रूपमा स्थाद्धपत गनेः सर्ल िेर्शहरूले प ूँिी बिार द्धवकासमा 
सरकार र र्निी क्षेत्रबीच सहकायि (Public Private Partnership) लाई उच्च प्राथर्मकता दिएका 
छन।् नेपालमा पर्न स्टक एक्सचेञ्ज, मचेन्ट बैंकर, लगानी व्यवस्थापक, िेर्िट रेद्धटङ्ग संस्था 
तथा अन्य बिार सहभागीलाई सधुार प्रद्धियामा सद्धिय साझेिार बनाउन आवश्यक छ। 

ङ) प्रद्धवर्ध–आधाररत र्नयमन (RegTech) र SupTech को द्धवकासः Artificial Intelligence, Big 
Data तथा Digital Analytics को प्रयोग गरी र्नयामकीय अनगुमनलाई थप प्रभावकारी 
बनाउनपुछि। 

च) अन्तरािद्धष्ट्रय प ूँिीसूँग नेपाललाई िोड्नेः द्धविेर्शी पोटिर्ोर्लयो लगानी, अन्तरािद्धष्ट्रय कस्टोर्ियन बैंक, 
Cross-border Listing तथा के्षत्रीय प ूँिी बिार सहकायिको माध्यमबाट नेपालको प ूँिी बिारलाई 
िमर्शः अन्तरािद्धष्ट्रय बिारसूँग िोड्न आवश्यक छ। 

४.२० नेपालका लार्ग प्राथर्मक सधुार क्षते्रहरू 
 द्धवश्वव्यापी तलुनात्मक अध्ययनका आधारमा आगामी १० वषिका लार्ग र्नम्न के्षत्रहरूलाई उच्च 
प्राथर्मकता दिन र्सर्ाररस गररन्छ। 

सधुार क्षते्र रणनीर्तक प्राथर्मकता 

र्नयामकीय सधुार SEBON को संस्थागत क्षमता तथा स्वायत्तता अर्भवृद्धि 

बिार द्धवद्धवधीकरण Corporate Bonds, ETFs, REITs, Derivatives 

प्रद्धवर्ध AI Surveillance, Blockchain, T+1 Settlement 
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लगानीकताि National Investor Education Mission 

संस्थागत लगानी EPF, CIT, SSF तथा Mutual Funds को द्धवस्तार 

द्धविेर्शी लगानी Qualified Foreign Institutional Investors (QFII) मोिेल 

SME Financing SME Exchange तथा Startup Board स्थापना 

हररत द्धवत्त Green Bonds तथा Sustainable Finance Framework 

सरु्शासन ESG Reporting तथा OECD Governance Standards 

अनसुन्धान Capital Market Research Institute स्थापना 

४.२१ प ूँिी बिार द्धवकास दृद्धिसूँग अन्तरसम्बन्ध 
 यस अध्यायमा गररएको तलुनात्मक द्धवश्लषेणले स्पि िेखाउूँछ द्धक द्धवश्वका सर्ल प ूँिी बिारहरूले 
अपनाएका अर्धकांर्श सधुारहरू नेपालको िीघिकालीन द्धवकास आवश्यकतासूँग प्रत्यक्ष रूपमा सम्बन्न्धत छन।् 
नेपालको प ूँिी बिार द्धवकासका पाूँच आधारभ त र्सिान्त र्नम्न हनुपुछि: 

• द्धवश्वसनीय र्नयमन (Credible Regulation)  
• द्धवद्धवधीकृत द्धवत्तीय बिार (Diversified Capital Market)  
• र्िन्िटल तथा प्रद्धवर्धमैत्री प वािधार (Technology-driven Market Infrastructure)  
• समावरे्शी तथा संस्थागत लगानी (Inclusive and Institutional Investment)  
• अन्तरािद्धष्ट्रय प्रर्तस्पधाित्मकता (Global Competitiveness)  

 यी र्सिान्तहरू आगामी अध्यायहरूमा प्रस्ततु गररन ेप ूँिी बिार द्धवकास दृद्धि तथा Strategic Pillars 
का आधार स्तम्भ हनुछेन।् 
 

र्नष्कषि 
 द्धवश्वव्यापी तलुनात्मक द्धवश्लषेणले स्पि रूपमा िेखाउूँछ द्धक प ूँिी बिारको द्धवकास आकन्स्मक रूपमा 
हनुे प्रद्धिया होइन; यो स्पि िीघिकालीन दृद्धि, सदुृढ कान नी संरचना, सक्षम र्नयामकीय संस्था, आधरु्नक 
प्रद्धवर्ध, संस्थागत लगानीकतािको सद्धियता, द्धवत्तीय उपकरणहरूको द्धवद्धवधीकरण तथा उच्चस्तरीय सरु्शासनको 
समन्न्वत पररणाम हो। 
 भारतले संस्थागत सधुार र बिार द्धवस्तार, र्संगापरुले अन्तरािद्धष्ट्रय द्धवत्तीय केन्द्रको द्धवकास, मलेर्सयाले 
िीघिकालीन मास्टर प्लान, र्भयतनामले तीव्र बिार आधरु्नकीकरण, बंगलािेर्शले संकटपर्छको पनुसंरचना, 
पाद्धकस्तानले बिार प वािधार एकीकरण तथा िीलंकाले ESG र SME द्धवत्तपोषणका के्षत्रमा महत्वप णि उपलन्ब्ध 
हार्सल गरेका छन।् यी अनभुवहरूले नेपाललाई आफ्न ैसामान्िक, आर्थिक तथा संस्थागत पररवेर्शअनसुार 
सधुारको स्पि मागिन्चत्र प्रिान गििछन ्। प ूँिी बिारको सर्लता मिबतु र्नयामकीय संस्था, अत्याधरु्नक 
प्रद्धवर्ध, द्धवद्धवध द्धवत्तीय उपकरण, र्शन्क्तर्शाली संस्थागत लगानीकताि, उच्च सरु्शासन तथा िीघिकालीन नीर्तगत 
न्स्थरता मा आधाररत हनु्छ भारतले ठ लो घरेल ुबिारलाई व्यवन्स्थत रूपमा द्धवकास गरेको उिाहरण प्रस्ततु 
गरेको छ भन ेर्संगापरुले सीर्मत घरेल ुअथितन्त्र हुूँिाहुूँिै पर्न अन्तरािद्धष्ट्रय द्धवत्तीय केन्द्रका रूपमा आर् लाई 
स्थाद्धपत गरेको छ।  
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 नेपालका लार्ग यी िवैु मोिेल अत्यन्त सान्िर्भिक छन।् भारतबाट संस्थागत क्षमता, बिार 
द्धवद्धवधीकरण र प्रद्धवर्ध सम्बन्धी र्सकाइ र्लन सद्धकन्छ भने र्संगापरुबाट वैन्श्वक प्रर्तस्पधाि, नवप्रवतिन, ESG, 
FinTech र अन्तरािद्धष्ट्रय लगानी आकषिण सम्बन्धी अनभुव अपनाउन सद्धकन्छ। यी अभ्यासहरूलाई नेपालको 
आर्थिक संरचना र द्धवकास आवश्यकताअनसुार रूपान्तरण गरी लाग  गनि सकेमा Vision 2026 अन्तगित 
प्रर्तस्पधी, समावेर्शी र अन्तरािद्धष्ट्रय स्तरको प ूँिी बिार र्नमािण गने लक्ष्य हार्सल गनि महत्वप णि आधार तयार 
हनुेछ।  
 त्यस्तै मलेर्सया, र्भयतनाम, बंगलािेर्श, पाद्धकस्तान तथा िीलंकाको अनभुवले िेखाउूँछ द्धक प ूँिी 
बिारको सर्ल द्धवकास कुन ैएक सधुारबाट सम्भव हुूँिैन, बरु स्पि िीघिकालीन रणनीर्त, सक्षम र्नयामक, 
आधरु्नक बिार प वािधार, द्धवत्तीय उपकरणको द्धवद्धवधीकरण, संस्थागत लगानीकतािको सद्धियता तथा 
सरु्शासनको संयकु्त प्रयासबाट मात्र सम्भव हनु्छ। 
 नेपालका लार्ग द्धवर्शेष रूपमा तीन महत्वप णि पाठहरू िेन्खन्छन।् पद्धहलो, िीघिकालीन प ूँिी बिार 
द्धवकास रणनीर्त र्नमािण गरी त्यसलाई रािनीर्तक पररवतिनबाट प्रभाद्धवत नहनु ेगरी कायािन्वयन गनुिपछि। 
िोस्रो, संस्थागत लगानीकताि तथा संस्थागत ऋणपत्र बिारलाई आर्थिक द्धवकासको प्रमखु स्रोतका रूपमा 
द्धवकास गनुिपछि। तेस्रो, प्रद्धवर्ध, ESG, हररत द्धवत्त, SME द्धवत्तपोषण तथा द्धविेर्शी लगानीलाई आगामी िर्शकको 
प ूँिी बिार सधुारको केन्द्रर्बन्ि ुबनाइनपुछि। यी अनभुवहरूलाई नेपालको आर्थिक संरचना, द्धवत्तीय प्रणाली 
र द्धवकास प्राथर्मकतासूँग समायोिन गिै कायािन्वयन गनि सकेमा नेपालको प ूँिी बिारलाई के्षत्रीय रूपमा 
प्रर्तस्पधी, समावेर्शी र दिगो द्धवकासमखुी द्धवत्तीय प्रणालीका रूपमा रूपान्तरण गनि सद्धकनेछ। 
 द्धवकर्सत प ूँिी बिार अभ्यास भएका िेर्शहरू संयकु्त राज्य अमेररका, बेलायत, चीन तथा िन्क्षण 
कोररयाको अनभुवले स्पि रूपमा िेखाउूँछ द्धक सर्ल प ूँिी बिार केवल ठ लो अथितन्त्र भएका िेर्शहरूमा 
मात्र सम्भव हुूँिैन; सदुृढ नीर्त, संस्थागत क्षमता, नवप्रवतिन, आधरु्नक प्रद्धवर्ध, लगानीकताि संरक्षण र 
िीघिकालीन दृद्धिकोण भएका िेर्शहरूले पर्न द्धवश्वस्तरीय प ूँिी बिार र्नमािण गनि सक्छन।् 
 नेपालले आगामी िर्शकमा आफ्नो प ूँिी बिारलाई "बैंद्धकङ प्रणालीको प रक" बाट "राद्धष्ट्रय आर्थिक 
द्धवकासको रणनीर्तक द्धवत्तीय प वािधार" मा रूपान्तरण गनुिका साथै "बिार द्धवस्तार" भन्िा पर्न "बिार 
रूपान्तरण" को िर्शक बनाउनपुििछ। प ूँिी बिारलाई केवल र्धतोपत्र कारोबारको प्लेटर्मिका रूपमा 
सीर्मत नराखी राद्धष्ट्रय आर्थिक द्धवकास, औद्योर्गकीकरण, प वािधार द्धवत्तपोषण, नवप्रवतिन, हररत अथितन्त्र तथा 
र्निी के्षत्रको प्रर्तस्पधाित्मकता अर्भवृद्धि गने प्रमखु द्धवत्तीय आधारका रूपमा स्थाद्धपत गनि आवश्यक 
छ।यसका लार्ग द्धवश्वका उत्कृि अभ्यासलाई नेपालको आर्थिक अवस्था, कान नी संरचना र संस्थागत 
क्षमताअनसुार अनकु लन गिै कायािन्वयन गनुि आवश्यक छ। 
 यस अध्यायबाट प्राप्त अन्तरािद्धष्ट्रय अनभुव र रणनीर्तक र्सकाइहरूबाट नेपालको प ूँिी बिार द्धवकासको 
वैचाररक आधार तयार गििछन ्। आगामी अध्याय–पाूँच: Capital Market Development Vision of Nepal, 

2026 तथा Strategic Pillars को आधार बने्नछन,् िहाूँ नेपालको प ूँिी बिारलाई सन ्२०३६ सम्म िन्क्षण 
एन्र्शयाको प्रर्तस्पधी, नवप्रवतिनमखुी, समावरे्शी, र्िन्िटल, पारिर्शी तथा द्धवश्वसनीय प ूँिी बिारमा रूपान्तरण 
गने िीघिकालीन दृद्धि, रणनीर्तक स्तम्भ तथा कायािन्वयन ढाूँचा प्रस्ततु भइि प ूँिी बिार द्धवकासको िीघिकालीन 
दृद्धि (Vision for Capital Market Nepal) प्रस्ततु गररनछे। 

*** 
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अध्याय÷पाूँच 
नेपालको प ूँिी बिार द्धवकास दृद्धि (Capital Market Development Vision of Nepal ) तथा रणनीर्तक 

स्तम्भहरू (Strategic Pillars) 

५.१ पषृ्ठभ र्म 

 नेपालको प ूँिी बिारले द्धवगत तीन िर्शकमा संस्थागत संरचना, र्िन्िटल प वािधार, लगानीकताि 
सहभार्गता तथा र्नयामकीय द्धवकासका के्षत्रमा उल्लेखनीय उपलन्ब्ध हार्सल गरेको छ। तथाद्धप, यसको 
योगिान अझै राद्धष्ट्रय अथितन्त्रको सम्भावना अनरुूप हनु सकेको छैन। उत्पािनम लक के्षत्र, प वािधार द्धवकास, 
औद्योर्गकीकरण, नवप्रवतिन, हररत अथितन्त्र तथा रोिगारी र्सििनामा प ूँिी बिारको भ र्मका अझै सीर्मत 
छ। 
 द्धवश्वका सर्ल अथितन्त्रहरूको अनभुवले िेखाएको छ द्धक प ूँिी बिारलाई केवल र्शयेर कारोबारको 
माध्यमका रूपमा होइन, िीघिकालीन प ूँिी पररचालन, र्निी के्षत्रको द्धवस्तार, प वािधार द्धवत्तपोषण, प्रद्धवर्ध 
द्धवकास तथा आर्थिक रूपान्तरणको प्रमखु आधारका रूपमा द्धवकास गररएको छ। भारत, र्संगापरु, मलेर्सया, 
िन्क्षण कोररया तथा र्भयतनामले स्पि िीघिकालीन दृद्धि (Vision), रणनीर्तक योिना (Strategic Plan) र 
चरणबि कायािन्वयन (Phased Implementation) मार्ि त आफ्नो प ूँिी बिारलाई द्धवश्वस्तरीय बनाएका 
छन।् नेपालले पर्न अब आगामी िर्शकलाई "प ूँिी बिार द्धवस्तारको िर्शक" नभई "प ूँिी बिार रूपान्तरणको 
िर्शक" का रूपमा घोषणा गनि आवश्यक छ। 
 यस अध्यायले सन ्२०३६ सम्म नेपालको प ूँिी बिारलाई समावेर्शी, प्रर्तस्पधी, प्रद्धवर्धमैत्री, पारिर्शी 
तथा अन्तरािद्धष्ट्रय स्तरको द्धवत्तीय बिार बनाउन ेिीघिकालीन दृद्धि प्रस्ततु गररन्छ। 

५.२ प ूँिी बिार द्धवकास दृद्धि (Capital Markt Development Vision of Nepal)  

 नेपालको प ूँिी बिारलाई समावेर्शी, प्रर्तस्पधी, प्रद्धवर्धमैत्री, पारिर्शी तथा अन्तरािद्धष्ट्रयस्तरको द्धवत्तीय 
बिार बनाउने सन ्२०३६ सम्मका लार्ग िीघिकालीन दृद्धि र्नम्नानसुार रहेको छ । यस दृद्धिले प ूँिी 
बिारलाई केवल द्धवत्तीय कारोबारको प्लेटर्मि नभई राद्धष्ट्रय आर्थिक द्धवकासको रणनीर्तक प वािधारका रूपमा 
स्थाद्धपत गने लक्ष्य राख्िछ। 
राद्धष्ट्रय दृद्धि (National Vision) 
 "नेपालको प ूँिी बिारलाई िन्क्षण एन्र्शयाको द्धवश्वसनीय, पारिर्शी, प्रद्धवर्धमैत्री, समावेर्शी तथा प्रर्तस्पधी 
द्धवत्तीय प्रणालीका रूपमा द्धवकास गिै उत्पािनम लक लगानी, प वािधार द्धवकास, नवप्रवतिन, उद्यमर्शीलता तथा 
दिगो आर्थिक समदृ्धिको प्रमखु आधार बनाउने।" 

५.३ प ूँिी बिार द्धवकास दृद्धिका प्रमखु उद्दशे्यहरू 
यस दृद्धिलाई साकार पानि र्नम्न रणनीर्तक उद्देश्यहरू र्नधािरण गररन्छ। 

(क) िीघिकालीन प ूँिी पररचालनः िलद्धवद्यतु,् ऊिाि, प वािधार, कृद्धष आधरु्नकीकरण, पयिटन, स चना 
प्रद्धवर्ध, स्वास्थय, न्र्शक्षा तथा उत्पािन उद्योगका लार्ग िीघिकालीन द्धवत्तीय स्रोतको द्धवकास। 
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(ख) द्धवत्तीय प्रणालीको द्धवद्धवधीकरणः बैंक–केन्न्द्रत द्धवत्तीय प्रणालीलाई प रक बनाउूँिै संस्थागत 
ऋणपत्र, र्निी इन्क्वटी, उद्यमर्शील प ूँिी, म्यचुअुल र्ण्ि, REITs, ETF, हररत ऋणपत्र तथा 
अन्य वैकन्ल्पक लगानी साधनहरूको द्धवकास। 

(ग) लगानीकतािको द्धवश्वास अर्भवृद्धिः पारिन्र्शिता, सरु्शासन, प्रभावकारी र्नयमन तथा लगानीकताि 
संरक्षणमार्ि त घरेल ुतथा द्धविेर्शी लगानीकतािको द्धवश्वास वृद्धि। 

(घ) अन्तरािद्धष्ट्रय प्रर्तस्पधाित्मकताः नेपालको प ूँिी बिारलाई िन्क्षण एन्र्शयाका उिीयमान प ूँिी 
बिारहरूसूँग प्रर्तस्पधी बनाउने तथा द्धविेर्शी संस्थागत लगानीकतािलाई आकद्धषित गने। 

(ङ) प्रद्धवर्धमैत्री प ूँिी बिारः Artificial Intelligence, Big Data, Blockchain, Cloud Computing, 

Digital Settlement तथा Cyber Security मा आधाररत आधरु्नक प ूँिी बिार र्नमािण। 

५.४ प ूँिी बिार द्धवकास दृद्धिका रणनीर्तक स्तम्भहरू (Strategic Pillars) 
 प ूँिी बिार द्धवकास दृद्धिको सर्ल कायािन्वयनका लार्ग सात प्रमखु रणनीर्तक स्तम्भ प्रस्ताव 
गररएको छ। 

रणनीर्तक स्तम्भ–१ : सदुृढ कान नी तथा र्नयामकीय संरचना (Strong Regulatory Framework) 
द्धवश्वसनीय प ूँिी बिार बनाउन प्रभावकारी र्नयमनका लार्ग: 

• र्धतोपत्र सम्बन्धी ऐन तथा र्नयमावलीको व्यापक संर्शोधन  
• SEBON को संस्थागत स्वायत्तता अर्भवृद्धि 
• प्राथर्मक तथा िोस्रो बिारमा सधुार  
• िोन्खममा आधाररत सपुररवेक्षण (Risk-based Supervision) लाग  
• प्रभावकारी Enforcement तथा Market Surveillance 
• Insider Trading तथा Market Manipulation द्धवरुि र्श न्य सहनर्शीलता नीर्त।  

रणनीर्तक स्तम्भ–२ : बिारको गद्धहराइ तथा द्धवद्धवधीकरण(Market Deepening and Diversification) 
प ूँिी बिारमा गद्धहराइि बढाउन र्नम्नानसुारको द्धवकासः 

• Corporate Bond Market  
• Green Bonds र Municipal Bonds  
• ETFs, REITs & InvITs  
• Commodity Exchange  
• Derivatives Market  
• Alternative Investment Funds को चरणबि द्धवकास। 

यसले िीघिकालीन प ूँिी पररचालन तथा िोन्खम व्यवस्थापनलाई सदुृढ बनाउनेछ। 
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रणनीर्तक स्तम्भ–३ : संस्थागत लगानीकतािको सर्शक्तीकरण (Institutional Investor Development) 
िीघिकालीन बिार स्थाद्धयत्वका लार्ग: 

• कमिचारी सञ्चय कोष (EPF)  
• नागररक लगानी कोष (CIT)  
• सामान्िक सरुक्षा कोष (SSF)  
• बीमा कम्पनी, म्यचुअुल र्ण्ि र पेन्सन कोषलाई द्धवद्धवध सम्पन्त्त वगिमा लगानी गनि सक्षम 

बनाइनेछ। 

रणनीर्तक स्तम्भ–४ : प्रद्धवर्धमा आधाररत प ूँिी बिार (Technology-driven Capital Market) 
र्िन्िटल रूपान्तरण गिै प्रद्धवर्धमैत्री प ूँिी बिारको द्धवकासका लार्ग: 

• Artificial Intelligence आधाररत Market Surveillance 
• Blockchain आधाररत Settlement System 
• API आधाररत Capital Market Ecosystem 
• T+1 Settlement र भद्धवष्यमा T+0  
• Cyber Security Operation Center 
• Digital KYC तथा प णितः Paperless Capital Market।  

रणनीर्तक स्तम्भ–५ : लगानीकताि संरक्षण तथा द्धवत्तीय साक्षरता (Investor Protection and Financial 
Literacy) 
प ूँिी बिारको िीघिकालीन दिगोपनाका लार्ग: 

• National Investor Education Mission 
• द्धवद्यालय तथा द्धवश्वद्धवद्यालयमा द्धवत्तीय साक्षरता 
• Digital Learning Platform 
• Investor Protection Fund 
• Whistleblower Protection Mechanism  
• Financial Consumer Protection Framework।  

रणनीर्तक स्तम्भ–६ : अन्तरािद्धष्ट्रयकरण तथा द्धविेर्शी लगानी (Internationalization and Foreign 
Investment) 
नेपालको प ूँिी बिारलाई अन्तरािद्धष्ट्रय स्तरमा िोड्न: 

• NRN and Qualified Foreign Institutional Investor (QFII) Framework 
• अन्तरािद्धष्ट्रय Custodian Services 
• Cross-border Collaboration & Regional Capital Market Integration 
• Depositoty Receipt को व्यवस्था  
• द्धविेर्शी पोटिर्ोर्लयो लगानीका लार्ग चरणबि प्रवेर्श।  
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रणनीर्तक स्तम्भ–७ : नवप्रवतिन, SME तथा हररत द्धवत्त (Innovation, SME Financing and Sustainable 
Finance) 
आर्थिक रूपान्तरणलाई तीव्र बनाउन: 

• SME Exchange & Startup Board, 
• Private Equity तथा Venture Capital, 
• Green Finance Framework,  
• ESG आधाररत लगानी 
• Climate Finance & Innovation Fund को िमर्शः द्धवकास गने । 

५.५ प ूँिी बिार द्धवकास दृद्धि अन्तगित प्रमखु लक्ष्यहरू (Key Targets for 2036) 
 प ूँिी बिार द्धवकास दृद्धिको सर्ल कायािन्वयन पश्चात सन ्२०३६ सम्म र्नम्न राद्धष्ट्रय लक्ष्यहरू 
प्रस्ताव गररन्छ। 

स चक सन ्२०२६ को अनमुार्नत अवस्था सन ्२०३६ लक्ष्य 
बिार प ूँिीकरण / GDP कररब 70–80% 150% भन्िा बढी 
स चीकृत कम्पनी कररब ३०० 500+ 
िैर्नक कारोबार रू. ८ अबि  रू. ३० अबि 
र्िम्याट खाता ८० लाख हाराहारी १.२ करोिभन्िा बढी 
संस्थागत लगानी सीर्मत कुल कारोबारको ४०% भन्िा बढी 
Corporate Bond Market प्रारन्म्भक कुल प ूँिी बिारको २०% 
Mutual Funds ५६ योिनाहरू १५० भन्िा बढी योिनाहरू 
SME Listing नभएको २०० भन्िा बढी SMEs Institutions 

Green Bonds प्रारन्म्भक र्नयर्मत र्नष्कासन 
Foreign Portfolio Investment नभएको चरणबि संस्थागत सहभार्गता 

 
५.६ प ूँिी बिार द्धवकास दृद्धिको कायािन्वयन र्सिान्तहरू 
यस दृद्धिलाई सर्ल बनाउन र्नम्न र्सिान्तहरू अवलम्बन गररनेछ। 

क) नीर्त स्थाद्धयत्व(Policy Stability):  प ूँिी बिारसम्बन्धी नीर्तमा बारम्बार पररवतिन नगरी िीघिकालीन 
न्स्थरता कायम गने। 

ख) सावििर्नक र्निी साझेिारी(Public–Private Partnership): सरकार, SEBON, NEPSE, र्निी क्षेत्र 
तथा लगानीकतािबीच सहकायि। 

ग) प्रद्धवर्ध आधाररत र्शासन(Digital Governance): सम्प णि प ूँिी बिारलाई र्िन्िटल, पारिर्शी तथा िक्ष 
बनाउने। 
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घ) अन्तरािद्धष्ट्रय मापिण्ि(International Standards): IOSCO, OECD, IFRS तथा ESG मापिण्िअनसुार 
सधुार। 

ङ) समावरे्शी द्धवकास(Inclusive Development): मद्धहला, यवुा, ग्रामीण समिुाय, स्टाटिअप, SMEs तथा 
वैिेन्र्शक रोिगारीमा रहेका नेपालीलाई प ूँिी बिारसूँग िोड्ने। 

५.७ अपेन्क्षत पररणाम (Expected Outcomes) 
 प ूँिी बिार द्धवकास दृद्धि सर्लताप विक कायािन्वयन भएमा र्नम्न उपलन्ब्धहरू हार्सल हनुे अपेक्षा 
गररएको छ: 

• प ूँिी बिार राद्धष्ट्रय आर्थिक द्धवकासको प्रमखु द्धवत्तीय स्रोत बने्न 
• बैंद्धकङ के्षत्रमा रहेको िीघिकालीन द्धवत्तीय िबाब कम हनु े
• प वािधार तथा उत्पािनम लक के्षत्रमा ठ लो मात्रामा र्निी लगानी आकद्धषित हनु े
• रोिगारी र्सििना र उद्यमर्शीलताको द्धवस्तार हनु े
• द्धविेर्शी लगानीकतािको द्धवश्वास वृद्धि हनु े
• नेपालको द्धवत्तीय प्रणाली थप न्स्थर, प्रर्तस्पधी र समावेर्शी बने्न  
• हररत अथितन्त्र, र्िन्िटल अथितन्त्र तथा नवप्रवतिनमखुी उद्योगलाई प ूँिी बिारबाट पयािप्त द्धवत्तपोषण 

प्राप्त हनु े
• नेपालको प ूँिी बिार िन्क्षण एन्र्शयाका उिीयमान प ूँिी बिारमध्य ेएकका रूपमा स्थाद्धपत हनुे।  

र्नष्कषि 
 यो प ूँिी बिार द्धवकास दृद्धि नेपालको प ूँिी बिारको िीघिकालीन रूपान्तरणको मागिन्चत्र हो। यसको 
म ल उद्देश्य बिारको आकार मात्र बढाउन ु होइन, गणुस्तरीय, द्धवद्धवधीकृत, द्धवश्वसनीय, प्रद्धवर्धमैत्री र 
अन्तरािद्धष्ट्रय प्रर्तस्पधी प ूँिी बिार र्नमािण गनुि हो। यसले प ूँिी बिारलाई राद्धष्ट्रय आर्थिक द्धवकास, 
औद्योर्गकीकरण, ऊिाि, प वािधार, कृद्धष आधरु्नकीकरण, र्िन्िटल रूपान्तरण तथा नवप्रवतिनको प्रमखु द्धवत्तीय 
आधारका रूपमा स्थाद्धपत गने लक्ष्य राख्िछ। 
 यस अध्यायमा प्रस्ततु सात रणनीर्तक स्तम्भहरूले आगामी सधुारको स्पि दिर्शा र्नधािरण गरेका 
छन।् स्पि कान नी सधुार, संस्थागत क्षमता अर्भवृद्धि, प्रद्धवर्धमा लगानी, द्धवत्तीय उपकरणहरूको द्धवद्धवधीकरण, 
संस्थागत लगानीकतािको सर्शक्तीकरण तथा चरणबि कायािन्वयनले यस दृद्धिलाइि कायािन्वयनमा सहिता 
प्रिान गििछ । 
 यस प ूँिी बिार द्धवकास दृद्धिलाई कायिरूप दिनका लार्ग आगामी अध्याय–छः प ूँिी बिार समद्धिगत 
सधुार योिनामा कान नी, संस्थागत, प्राद्धवर्धक, बिारगत तथा नीर्तगत सधुारहरू द्धवस्ततृ रूपमा प्रस्ताव 
गररएका छन।् ती सधुारहरू कायािन्वयन गनि सकेमा नेपालको प ूँिी बिारले सन ्२०३६ सम्म राद्धष्ट्रय 
समदृ्धिको एक प्रमखु आर्थिक इन्ञ्जन (Engine of Economic Transformation) का रूपमा स्थाद्धपत हनुे दृढ 
आधार प्राप्त गनेछ। 

*** 
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अध्याय÷छ 
प ूँिी बिार समद्धिगत सधुार योिना (Capital Maket Macro Reform Plan) 

६.१ कान नी, नीर्तगत तथा र्नयामकीय सधुार 

 नेपालको प ूँिी बिारले द्धवगत तीन िर्शकमा संस्थागत संरचना, र्नयामकीय व्यवस्था, र्िन्िटल 
प वािधार तथा लगानीकताि सहभार्गताका के्षत्रमा उल्लेखनीय प्रगर्त हार्सल गरेको भए पर्न यसको द्धवकास 
अझै संरचनागत, कान नी, संस्थागत तथा बिारगत सीर्मतताहरू बाट प्रभाद्धवत रहेको छ। यसका कारण 
प ूँिी बिारले राद्धष्ट्रय अथितन्त्रका लार्ग आवश्यक िीघिकालीन प ूँिी पररचालन, औद्योर्गकीकरण, प वािधार 
द्धवकास तथा र्निी के्षत्रको प्रर्तस्पधाित्मकता अर्भवदृ्धिमा अपेन्क्षत योगिान दिन सकेको छैन। 
 यस ब्ल द्धप्रन्टको उद्देश्य केवल द्धवद्यमान समस्याहरूको पद्धहचान गनुि मात्र होइन, ती समस्याहरूको 
समाधानका लार्ग समग्र, चरणबि, पररणाममखुी तथा अन्तरािद्धष्ट्रय उत्कृि असल अभ्यासमा आधाररत सधुार 
कायिस ची प्रस्ततु गनुि हो।यस अध्यायमा प्रस्ताद्धवत सधुारहरू र्नम्न आधारभ त र्सिान्तहरूमा आधाररत छन–् 

• द्धवश्वसनीय तथा पारिर्शी प ूँिी बिार र्नमािण 
• िीघिकालीन उत्पािनम लक लगानीको द्धवस्तार 
• लगानीकताि संरक्षण तथा सरु्शासन सदुृढीकरण  
• बैंक–केन्न्द्रत द्धवत्तीय प्रणालीलाई प ूँिी बिारद्वारा प रक बनाउन े
• प्रद्धवर्धमा आधाररत आधरु्नक प ूँिी बिारको द्धवकास 
• नेपाललाई िन्क्षण एन्र्शयाको उिीयमान प ूँिी बिारका रूपमा स्थाद्धपत गने । 

६.१.१ सधुारका मागििर्शिक र्सिान्तहरू (Guiding Principles) 
 यस व्यापक सधुार कायिस चीलाई सर्ल बनाउन र्नम्न सात मागििर्शिक र्सिान्तहरू अवलम्बन 
गररएको छः 

क) िीघिकालीन नीर्त स्थाद्धयत्व (Policy Stability): प ूँिी बिारको द्धवकास िीघिकालीन लगानीमा 
आधाररत हनु्छ। त्यसैले कर नीर्त, स चीकरण नीर्त, द्धविेर्शी लगानी, द्धवत्तीय उपकरण तथा 
र्नयामकीय व्यवस्थामा बारम्बार पररवतिन नगरी न्स्थर, प वािनमुानयोग्य तथा पारिर्शी नीर्त 
अवलम्बन गनि आवश्यक छ। 

ख) बिार द्धवकासमखुी र्नयमन (Development-oriented Regulation): र्नयामक संस्थाको भ र्मका 
केवल र्नयन्त्रण गने मात्र नभई बिार द्धवकास, नवप्रवतिन, लगानीकताि संरक्षण तथा 
प्रर्तस्पधाित्मकता अर्भवृद्धि गने हनुपुछि।SEBON लाई "Regulator" मात्र होइन "Market 
Development Institution" का रूपमा पनुःपररकल्पना गनि आवश्यक छ। 

ग) िोन्खममा आधाररत र्नयमन (Risk-Based Supervision):  द्धवश्वका द्धवकर्सत प ूँिी बिारहरूले 
अपनाएको Risk-Based Regulatory Framework नेपालमा पर्न लाग  गररनपुछि। यसले र्नयामकीय 
स्रोतलाई उच्च िोन्खम भएका के्षत्रहरूमा केन्न्द्रत गनि सहयोग परु् याउनछे। 
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घ) प्रद्धवर्धमैत्री र्नयमन(RegTech तथा SupTech): Artificial Intelligence (AI), Big Data, Machine 
Learning तथा Digital Analytics को प्रयोग गरी प ूँिी बिारको र्नगरानी, अनसुन्धान, िोन्खम 
द्धवश्लषेण तथा प्रवतिनलाई आधरु्नक बनाउन आवश्यक छ। 

ङ) समावरे्शी प ूँिी बिार (Inclusive Capital Market): मद्धहला, यवुा, ग्रामीण समिुाय, वैिेन्र्शक 
रोिगारीमा रहेका नेपाली, साना लगानीकताि तथा स्टाटिअप उद्यमीलाई प ूँिी बिारमा सहभागी 
गराउने द्धवर्शेष नीर्त अवलम्बन गररनपुछि। 

च) अन्तरािद्धष्ट्रय मापिण्ि (International Standards): IOSCO, OECD, IFRS, ISSB तथा ESG 
Framework अनरुूप नेपालको प ूँिी बिारलाई िमर्शः अन्तरािद्धष्ट्रय स्तरमा उन्नत गररनपुछि। 

छ) सावििर्नक–र्निी साझेिारी (Public–Private Partnership): सरकार, SEBON, NEPSE, CDSC, 
नेपाल राष्ट्र बैंक, बीमा प्रार्धकरण, र्निी के्षत्र, संस्थागत लगानीकताि तथा व्यवसाद्धयक संस्थाबीच 
प्रभावकारी सहकायिमार्ि त सधुार कायििम कायािन्वयन गररनपुछि। 

६.१.२ कान नी सधुार (Legal Reform Agenda) 
 नेपालको प ूँिी बिार द्धवकासका लार्ग गनुिपने कान नी सधुार सम्बन्धी द्धवषय र्नम्नानसुार प्रस्ततु 
गररएको छ। 
६.१.२.१ र्धतोपत्र सम्बन्धी ऐनको बहृत्तर पनुरावलोकन 
 नेपालको द्धवद्यमान र्धतोपत्रसम्बन्धी कान नी संरचनाले प ूँिी बिार सञ्चालनका आधारभ त पक्षहरू 
समेटे पर्न आधरु्नक प ूँिी बिारका धेरै द्धवषयहरूलाई समेट्न सकेको छैन। त्यसैले र्धतोपत्र ऐनको व्यापक 
संर्शोधन आवश्यक छ। 
प्रमखु सधुारहरू 

• र्धतोपत्र सम्बन्धी ऐनलाई अन्तरािद्धष्ट्रय अभ्यासअनसुार पनुलेखन गरी नेपाल र्धतोपत्र बोिि सम्बन्धी 
ऐन, र्धतोपत्र बिार व्यवस्थापन र कस र तथा सिाय सम्बन्धी ऐन र द्धवत्तीय क्षेत्र सम्बन्धी ट्रिी 
ऐनको ति िमा  

• नयाूँ द्धवत्तीय उपकरण (ETF, REIT, InvIT, Derivatives, Commodity Securities) लाई कान नी 
मान्यता 

• र्िन्िटल र्धतोपत्र (Digital Securities) तथा Tokenized Assets सम्बन्धी कान नी व्यवस्था 
• Alternative Investment Funds (AIF) सम्बन्धी स्पि कान नी आधार 
• Securities Lending & Borrowing, Intraday Trading तथा Short Selling सम्बन्धी व्यवस्था  
• लगानी परामिर्श, Research Analyst  र Margin Trading सम्बन्धी कान नी व्यवस्था 
• Market Makers सम्बन्धी कान नी प्रावधान 
• Crowdfunding तथा FinTech आधाररत प ूँिी संकलनलाई कान नी आधार।  

६.१.२.२ सहायक र्नयमावलीहरूको आधरु्नकीकरण 
 र्धतोपत्र ऐनसूँग सम्बन्न्धत सबै र्नयमावली, र्निेन्र्शका तथा मापिण्िलाई समयानकु ल बनाइनपुछि। 
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द्धवर्शेषगरी: 
• Listing Regulation  
• Public Issue Regulation  
• Merchant Banker Regulation 
• Mutual Fund Regulation 
• Credit Rating Regulation  
• Portfolio Management Directives 
• Corporate Governance Code  

लाई अन्तरािद्धष्ट्रय मापिण्िअनसुार पनुरावलोकन गनि आवश्यक छ। 

६.१.३ नेपाल र्धतोपत्र बोििको संस्थागत सदुृढीकरण 
६.१.३.१ र्नयामकीय स्वायत्तता अर्भवृद्धि 
 नेपाल र्धतोपत्र बोििलाई द्धवश्वका सर्ल र्नयामक संस्थाहरू (िस्तै भारतको SEBI, अमेररकाको SEC 
तथा र्संगापरुको MAS) िस्तै द्धवत्तीय, प्रर्शासर्नक तथा कायिकारी स्वायत्तता प्रिान गनि आवश्यक छ। 
यसका लार्ग: 

• िीघिकालीन संस्थागत रणनीर्त 
• पयािप्त बिेट तथा स्रोत सरु्नन्श्चत 
• द्धवर्शेषज्ञ िनर्शन्क्त भनाि 
• अनसुन्धान तथा नीर्त द्धवश्लषेण इकाई स्थापना  
• स चना प्रद्धवर्धमा आधाररत कायि प्रकृया 
• आधरु्नक प्रवतिन (Enforcement) संरचना द्धवकास।  

६.१.३.२ अनसुन्धान तथा नीर्त द्धवकास केन्द्र 
 SEBON को नेततृ्वमा Capital Market Research and Policy Institute स्थापना गररनपुछि। 
यस संस्थाले: 

• बिार अनसुन्धान 
• िोन्खम द्धवश्लषेण  
• आर्थिक प्रभाव म ल्याङ्कन 
• नीर्तगत अध्ययन 
• अन्तरािद्धष्ट्रय Benchmarking 
• नयाूँ द्धवत्तीय उपकरणको सम्भाव्यता अध्ययन गनेछ। 

६.१.३.३ प्रबलीकरण क्षमता अर्भवृद्धि 
 SEBON मा र्धतोपत्र सम्बन्धी कस रको प्रभावकारी अनगुमन गनि छुटै्ट Market Intelligence तथा 
Investigation Department स्थापना गनि आवश्यक छ।  
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यसले: 
• र्धतोपत्र सम्बन्धी कस र(Insider Trading, Fluctuation in price, Present misleading statements 

& Fraudulent transction) िस्ताको अनसुन्धान तथा र्नयन्त्रण गने 
• Digital Forensics 
• Financial Crime Investigation 
• Cross-border Regulatory Cooperation, िस्ता कायिहरू गनेछ। 

६.१.४ र्नयामकीय सधुार (Regulatory Reform Agenda) 
६.१.४.१ Risk-Based Supervision लाग  गने 
 हालको Compliance आधाररत र्नयमनलाई िमर्शः Risk-Based Supervision Framework मा 
रूपान्तरण गनि आवश्यक छ। 
यसअन्तगित: 

• Risk Rating System 
• Early Warning System 
• Stress Testing 
• Data Analytics 
• Real-time Supervision।  

लाग  गररनेछ। 
६.१.४.२ AI आधाररत Market Surveillance 
 Artificial Intelligence तथा Big Data मा आधाररत बिार र्नगरानी प्रणाली लाग  गररनपुछि। 
यस प्रणालीले: 

• Insider Trading, Fluctuation in price, Present misleading statements & Fraudulent 
transction, Price Manipulation िस्ता गर्तद्धवर्ध अनसुन्धानमा सघाूँउछ, 

• Unusual Trading Patterns लाई वास्तद्धवक समयमा पद्धहचान गनि सक्षम हनुेछ। 
६.१.४.३ र्नयामकीय समन्वय (Regulatory Coordination) 
 नेपाल सरकार, अथि मन्त्रालय, नेपाल राष्ट्र बैंक, नेपाल र्धतोपत्र बोिि, नेपाल बीमा प्रार्धकरण, 
द्धवद्यतु र्नयमन आयोग तथा कम्पनी रन्िस्ट्रारको कायािलय बीच Capital Market Coordination Framework 
स्थापना गररनपुछि। 
यसले: 

• नीर्तगत िोहोरोपन हटाउने  
• द्धवत्तीय स्थाद्धयत्व सदुृढ गनि 
• सधुार कायििम समन्वय गने 
• संकट व्यवस्थापनमा सहकायि गने।  
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६.१.५ संस्थागत सरु्शासन (Corporate Governance Reform) 
६.१.५.१ OECD मापिण्िअनसुार सधुारः नेपालमा Corporate Governance लाई OECD Principles तथा 

IOSCO Standards अनरुूप सदुृढ गनि आवश्यक छ। 
मखु्य सधुारहरू: 

• स्वतन्त्र सञ्चालक (Independent Directors) को प्रभावकारी भ र्मका, Board Performance 
Evaluation तथा Board Diversity 

• Audit Committee सदुृढीकरण 
• Risk Management Committee स्थापना 
• Succession Planning 
• अर्धकार सम्पन्न पररपालना अर्धकृतको व्यवस्था ।  

६.१.६ स चना प्रवाह व्यवस्थामा सधुार(Disclosure Reform) 
स चीकृत कम्पनीहरूले: 

• आवर्धक प्रतपविेन(वाद्धषिक प्रर्तविेन र तै्रमार्सक प्रर्तविेन) 
• Material Information,  
• Related Party Transactions,  
• ESG Report,  
• Risk Disclosure,  

समयमै सावििर्नक गनुिपने कान नी व्यवस्था थप किा बनाइनपुछि। 

६.१.७ ESG Reporting Framework 
दिगो द्धवकासलाई प्रोत्साहन गनि: 

• Environmental Reporting 
• Social Impact Reporting 
• Governance Indicators 
• Climate Risk Disclosure।  

 लाई िमर्शः अर्नवायि बनाइनपुछि।यसले अन्तरािद्धष्ट्रय लगानीकतािको द्धवश्वास अर्भवृद्धि गनुिका साथै 
नेपालको प ूँिी बिारलाई हररत तथा दिगो द्धवत्त (Sustainable Finance) तर्ि  उन्मखु गनेछ। 
 
६.२ बिार द्धवकास तथा द्धवत्तीय उपकरणहरूको द्धवद्धवधीकरण (Market Development and 

Diversification of Financial Instruments) 
 नेपालको प ूँिी बिार हालसम्म मखु्यतः साधारण र्शयेर (Equity Shares) र सीर्मत मात्रामा साम द्धहक 
लगानी कोष (Mutual Funds) तथा ऋणपत्र (Debentures/Bonds) मा आधाररत रहेको छ। यसले 
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बिारको गद्धहराइ (Market Depth), तरलता (Liquidity) तथा िोन्खम व्यवस्थापन क्षमतामा सीर्मतता 
र्सििना गरेको छ। 
 द्धवश्वका द्धवकर्सत प ूँिी बिारहरूले इन्क्वटीसूँगै संस्थागत ऋणपत्र, सरकारी ऋणपत्र, म्यरु्नर्सपल 
बण्ि, हररत बण्ि, ईटीएर् (ETF), ररयल इस्टेट इन्भेिमेन्ट ट्रस्ट (REIT), इन्िास्ट्रक्चर इन्भेिमने्ट ट्रस्ट 
(InvIT), िेररभेद्धटभ्स, कमोर्िटी एक्सचेञ्ज, प्राइभेट इन्क्वटी तथा उद्यमर्शील प ूँिीिस्ता द्धवद्धवध द्धवत्तीय साधनहरू 
द्धवकास गरी प ूँिी बिारलाई अथितन्त्रको िीघिकालीन द्धवत्तीय आधारका रूपमा रूपान्तरण गरेका छन।् 
 नेपालले पर्न अब प ूँिी बिारलाई "Equity-centric Market" बाट "Multi-product Capital 
Market" मा रूपान्तरण गनि आवश्यक छ। 

६.२.१ संस्थागत ऋणपत्र बिार (Corporate Bond Market) मा सधुार 
 नेपालमा संस्थागत ऋणपत्र बिार अत्यन्तै प्रारन्म्भक अवस्थामा रहेको छ। केही वान्णज्य बैंक 
तथा द्धवत्तीय संस्थाहरूले मात्र ऋणपत्र र्नष्कासन गरेका छन।् अर्धकांर्श उद्योग तथा कम्पनीहरू अझै बैंक 
ऋणमा र्नभिर छन।् 
यसका कारण: 

• िीघिकालीन पररयोिनाको द्धवत्तपोषण महूँगो भएको छ 
• बैंद्धकङ प्रणालीमा सम्पन्त्त–िाद्धयत्व (Asset-Liability) असन्तलुन बढेको छ 
• प ूँिी बिारले िीघिकालीन स्रोत पररचालन गनि सकेको छैन।  

सधुार कायिस ची 
• Bond Market Regulation तथा Bond Market Directives तयार गने 
• Credit Enhancement Mechanism द्धवकास गने 
• Bond Trustee प्रणालीलाई सदुृढ बनाउन े
• Corporate Bond Trading Platform सञ्चालन गने 
• Secondary Bond Market सद्धिय बनाउन े
• Institutional Investors लाई Corporate Bonds मा लगानी गनि प्रोत्साहन गने 
• Credit Rating अर्नवायि बनाउन े
• Yield Curve द्धवकास गरी म ल्य र्नधािरण प्रणालीलाई पारिर्शी बनाउने।  

अपेन्क्षत उपलन्ब्ध 
• उद्योग तथा प वािधार के्षत्रमा िीघिकालीन द्धवत्तपोषण वृद्धि 
• बैंक ऋणमा र्नभिरता कमी 
• प ूँिी बिारको गद्धहराइ र तरलता वृद्धि 
• र्निी के्षत्रको प ूँिी लागत (Cost of Capital) घट्ने।  
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६.२.२ सरकारी ऋणपत्र बिार (Government Securities Market) को द्धवकास 

 सरकारी ऋणपत्र बिारलाई प ूँिी बिारसूँग प्रभावकारी रूपमा िोड्न आवश्यक छ। 
प्रमखु सधुारहरू 

• Treasury Bills तथा Development Bonds को Secondary Trading 
• Retail Government Bond Platform 
• Digital Bond Issuance 
• Market Makers को व्यवस्था 
• Benchmark Yield Curve र्नमािण।  

यसले सरकारी ऋण व्यवस्थापनलाई थप प्रभावकारी बनाउनेछ। 
६.२.३ हररत बण्ि (Green Bonds) तथा दिगो द्धवत्त (Sustainable Finance) 
 नेपाल िलद्धवद्यतु,् नवीकरणीय ऊिाि, िलवाय ुपररवतिन अनकु लन तथा हररत प वािधारमा द्धवश्वकै 
उच्च सम्भावना भएका िेर्शहरूमध्ये एक हो। तर हररत पररयोिनाका लार्ग द्धवर्शेष द्धवत्तीय साधनको अभाव 
छ। 
प्रमखु सधुारहरूः 

• Green Bond Guidelines िारी गनि।  
• Climate Finance Framework र्नमािण 
• ESG आधाररत पररयोिनालाई प्राथर्मकता 
• Carbon Credit Financing सूँग प ूँिी बिारलाई िोड्ने  
• International Green Fund आकद्धषित गने।  

६.२.४ म्यरु्नर्सपल बण्ि (Municipal Bonds) 
 नेपालका महानगरपार्लका, उपमहानगरपार्लका तथा नगरपार्लकाहरूलाई स्थानीय प वािधार 
द्धवकासका लार्ग प ूँिी बिारमार्ि त स्रोत पररचालन गने अवसर प्रिान गनि आवश्यक छ। 
सधुारहरू 

• Municipal Bond Regulations 
• Credit Rating of Local Governments  
• Project-based Financing 
• Municipal Bond Guarantee Mechanism 
• Local Infrastructure Investment Platform।  

यसबाट सिक, खानेपानी, ढल, र्शहरी यातायात तथा सावििर्नक प वािधारमा लगानी बढ्नेछ। 
६.२.५ REITs तथा InvITs 
 Real Estate Investment Trusts (REITs): नेपालमा ररयल इस्टेट के्षत्रमा ठ लो लगानी भए पर्न 
त्यसलाई प ूँिी बिारसूँग िोड्ने संरचना छैन। 
REITs सञ्चालनले: 

• ररयल इस्टेट के्षत्रमा पारिन्र्शिता 
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• साना लगानीकतािको सहभार्गता 
• र्नयर्मत लाभांर्श 
• व्यवसाद्धयक सम्पन्त्त व्यवस्थापन लाई प्रोत्साहन गनेछ। 

 Infrastructure Investment Trusts (InvITs): नेपालमा िलद्धवद्यतु,् प्रसारण लाइन, सिक, 
द्धवमानस्थल तथा अन्य प वािधार पररयोिनाका लार्ग InvIT अत्यन्त उपयोगी हनु सक्छ। 
यसका लार्ग: 

• InvIT सम्बन्धी कान नी व्यवस्था 
• Tax Incentives 
• Infrastructure Asset Monetization Framework तयार गनि आवश्यक छ। 

६.२.६ Exchange Traded Funds (ETFs) 
 ETFs ले साना लगानीकतािलाई कम लागतमा द्धवद्धवधीकृत लगानी गने अवसर प्रिान गििछ। 
नेपालमा र्नम्न ETF द्धवकास गनि सद्धकन्छः 

• NEPSE Index ETF 
• Banking ETF 
• Hydropower ETF 
• Government Bond ETF  
• ESG ETF।  

यसले बिारको तरलता तथा संस्थागत लगानी िवैु वृद्धि गनेछ। 
६.२.७ िेररभेद्धटभ बिार (Derivatives Market) 
 हाल नेपालको प ूँिी बिारमा िोन्खम व्यवस्थापनका कुनै प्रभावकारी िेररभेद्धटभ साधन उपलब्ध 
छैनन।् 
भद्धवष्यमा: 

• Index Futures 
• Stock Futures 
• Options 
• Interest Rate Futures 
• Currency Derivatives।  

को चरणबि द्धवकास आवश्यक छ। 
प विर्शतिहरू 

• पयािप्त बिार तरलता।  
• Market Makers 
• Clearing Corporation 
• Central Counterparty (CCP) 
• Risk Management System 
• Investor Awareness।  

अपेन्क्षत उपलन्ब्ध 
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• िोन्खम व्यवस्थापन 
• बिार तरलता वृद्धि 
• संस्थागत लगानी आकषिण 
• Hedging 
• म ल्य अन्वेष(Price Discovery) सधुार।  

६.२.८ कमोर्िटी एक्सचेञ्ज (Commodity Exchange) 
 नेपाल कृद्धष प्रधान िेर्श भए पर्न कृद्धष वस्त ुतथा बहमु ल्य धातकुो संगदठत कमोर्िटी बिार छैन। 
सञ्चालन गनि सद्धकने वस्तहुरू 

• सनु, चाूँिी लगायत धातिुन्य 
• न्चया, कर्ी, अिवुा, अलैंची 
• ििीबटुी र कृद्धष उपि।  

अपेन्क्षत लाभ 
• कृषकलाई उन्चत म ल्य 
• म ल्य िोन्खम व्यवस्थापन 
• र्नयाित प्रवििन 
• कृद्धष द्धवत्तीयकरण 
• Hedging 

६.२.९ SME Exchange 
 नेपालका अर्धकांर्श उद्योगहरू साना तथा मझौला उद्योग (SMEs) हनु,् तर र्तनीहरूको प ूँिी बिारमा 
पहुूँच अत्यन्त न्य न छ। 
सधुारहरू 

• छुटै्ट SME Listing Board 
• सरल स चीकरण मापिण्ि 
• Tax Incentives 
• SME Advisory Services 
• Research Coverage 

यसले हिारौं उद्यमलाई िीघिकालीन प ूँिी उपलब्ध गराउनेछ। 
६.२.१० Startup Board 
 नेपालको Startup Ecosystem तीव्र रूपमा द्धवस्तार भइरहेको छ। तर प्रारन्म्भक चरणका 
कम्पनीहरूको द्धवत्तीय स्रोत सीर्मत छ। 
प्रस्ताद्धवत सधुारहरू 

• Startup Listing Platform 
• Simplified Disclosure 
• Venture Capital Linkage 
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• Innovation Fund 
• Incubation Ecosystem 
• Angel Investor Network 

यसले यवुा उद्यमर्शीलता तथा नवप्रवतिनलाई गर्त दिनेछ। 
६.२.११ बिार र्नमािता (Market Makers) को व्यवस्था 
 नेपालमा अर्धकांर्श र्शेयरहरूको कारोबार तरल नभएकाले म ल्यमा ठ लो उतारचढाव िेन्खन्छ। 
त्यसैले: 

• Market Maker Regulations  
• Liquidity Providers 
• Incentive Framework 
• Continuous Two-way Quotes को व्यवस्था गनि आवश्यक छ । यसले बिारको तरलता र 

म ल्य स्थाद्धयत्व बढाउनेछ। 
६.२.१२ Securities Lending and Borrowing-SLB 
 Securities Lending प्रणालीले बिारमा तरलता वृद्धि गनुिका साथै Short Selling तथा Derivatives 
Market को द्धवकासका लार्ग आधार तयार गििछ। 
आवश्यक सधुारहरू 

• SLB Regulations 
• Custodian Framework 
• Risk Management 
• Digital Borrowing Platform 

६.२.१३ Short Selling  

 Short Selling ले बिारमा लगानीकतािहरूलाइि Leverage प्रिान गििछ । िसबाट लगानीकतािले घट्िो 
बिारमा पर्न लाभ र्लन सक्ने तथा बिारमा तरलता बढाउूँिछ । 
आवश्यक सधुारहरू 

• नीर्तगत तथा कान नी व्यवस्था गने 
• नेप्सेको कारोबार प्रणालीमा कारोबार व्यवस्था 
• र्धतोपत्र व्यवसायीको क्षमता बढाउनपुने 
• लगानीकतािको सचेतना 

६.२.१४ Intraday Trading  

 Intraday Trading ले र्धतोपत्र बिारमा तरलता बढाउने, र्शयेरको म ल्य र्नधािरण प्रभावकारी हनुकुा 
साथै म ल्यमा हनुे उतारचढाव कम गनि सहयोग पगु्िछ । 

आवश्यक सधुारहरू 
• कान नमा सधुार गरी व्यवस्था 
• कारोबार प्रणालीमा सधुार  
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• र्धतोपत्र व्यवसायीको क्षमता बढाउनपुने 
• लगानीकतािको सचेतना 

६.२.१५ र्नष्कासन प्रद्धियाको आधरु्नकीकरण (Modernization of Capital Raising Process) 
 नेपालमा सावििर्नक र्नष्कासन प्रद्धियालाई थप र्छटो, पारिर्शी तथा प णितः र्िन्िटल बनाउन 
आवश्यक छ। 
सधुारहरू 

• End-to-End Digital IP0 
• Book Building व्यवस्थामा सधुार 
• Review of Allotment Model 
• Fast Track Listing, Shelf Registration, Electronic Prospectus,  
• Online Due Diligence Platform 
• Post IPO Supervision। 

६.३ संस्थागत लगानीकताि, द्धविेर्शी लगानी, र्निी इन्क्वटी तथा वैकन्ल्पक लगानी बिारको द्धवकास 
 द्धवश्वका सर्ल प ूँिी बिारहरूको अध्ययनले िेखाउूँछ द्धक बिारको स्थाद्धयत्व, तरलता (Liquidity), 
गद्धहराइ (Market Depth) तथा िीघिकालीन प ूँिी पररचालनको आधार संस्थागत लगानीकताि (Institutional 
Investors) हनु।् नेपालमा व्यन्क्तगत (Retail) लगानीकतािको प्रभतु्व धेरै रहेको छ भन ेिीघिकालीन संस्थागत 
लगानी अझै सीर्मत छ। पररणामस्वरूप बिारमा उच्च उतारचढाव, अल्पकालीन सटे्टबािी तथा म ल्य 
अन्स्थरता िेन्खने गरेको छ। 
 नेपालको प ूँिी बिारलाई पररपक्व र न्स्थर बनाउन कमिचारी सञ्चय कोष (EPF), नागररक लगानी 
कोष (CIT), सामान्िक सरुक्षा कोष (SSF), बीमा कम्पनी, साम द्धहक लगानी कोष (Mutual Funds), बैंक, 
प्राइभेट इन्क्वटी (Private Equity), उद्यमर्शील प ूँिी (Venture Capital) तथा द्धविेर्शी संस्थागत लगानीकताि 
को सद्धिय सहभार्गता अत्यावश्यक छ। 
 यस भागमा ती सबै संस्थागत संरचनाहरूको द्धवकासका लार्ग आवश्यक सधुार कायििम प्रस्ततु 
गररएको छ। 

६.३.१ संस्थागत लगानीकतािको सदुृढीकरण (Strengthening Institutional Investors) 
६.३.१.१ कमिचारी सञ्चय कोष (EPF) 
 कमिचारी सञ्चय कोष नेपालको सबैभन्िा ठ लो िीघिकालीन बचत संस्था हो। यसको लगानी 
पोटिर्ोर्लयो अझै बैंक र्नके्षप, सरकारी ऋणपत्र तथा सीर्मत इन्क्वटीमा केन्न्द्रत छ। 
सधुार कायििम 

• िीघिकालीन Strategic Asset Allocation Policy लाग  गने 
• Corporate Bonds, Infrastructure Funds, REITs तथा InvITs मा लगानीको व्यवस्था 
• Professional Fund Management प्रणाली अपनाउन े
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• िोन्खम व्यवस्थापन (Risk Management Framework) सदुृढ गने 
• अन्तरािद्धष्ट्रय Diversification सम्बन्धी अध्ययन गने।  

अपेन्क्षत उपलन्ब्ध 
• िीघिकालीन प ूँिी पररचालनमा वृद्धि 
• सिस्यहरूको प्रर्तर्ल (Return) सधुार 
• प ूँिी बिारमा स्थाद्धयत्व।  

६.३.१.२ नागररक लगानी कोष (CIT) 
 नागररक लगानी कोषलाई राद्धष्ट्रय िीघिकालीन लगानी संस्थाका रूपमा पनुःपररकल्पना गनि आवश्यक 
छ। 
सधुारहरू 

• ETF तथा Index Funds सञ्चालन 
• Infrastructure Investment Fund स्थापना 
• Pension Fund Diversification 
• Digital Investment Platform द्धवकास 
• Professional Portfolio Management 

६.३.१.३ सामान्िक सरुक्षा कोष (SSF) 
 सामान्िक सरुक्षा कोषले भद्धवष्यमा नेपालको सबैभन्िा ठ लो संस्थागत लगानीकतािको भ र्मका र्नवािह 
गनि सक्छ। 
प्रमखु सधुारहरू 

• िीघिकालीन लगानी नीर्त 
• ESG आधाररत लगानी 
• Green Infrastructure Financing 
• Diversified Investment Portfolio and  
• Professional Investment Committee 

६.३.१.४ बीमा कम्पनीहरूको लगानी सधुार 
 नेपालका िीवन तथा र्निीवन बीमा कम्पनीहरूले ठ लो मात्रामा िीघिकालीन कोष पररचालन गरेका 
छन।् तर लगानीका द्धवकल्प सीर्मत छन।् 
प्रस्ताद्धवत सधुारहरू 

• Corporate Bonds मा लगानी द्धवस्तार 
• Infrastructure Funds 
• Private Equity Funds 
• Green Bonds 
• Mortgage-backed Securities (भद्धवष्यमा) 
• Investment Risk Framework सदुृढीकरण 
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६.३.१.५ साम द्धहक लगानी कोष (Mutual Fund Industry Development) 
 Mutual Fund उद्योग प ूँिी बिारको स्थाद्धयत्वका लार्ग अत्यन्त महत्वप णि हनु्छ। 
प्रमखु सधुारहरू 

• Open-ended Mutual Funds द्धवस्तार 
• ETF आधाररत Mutual Funds 
• Sector-specific Funds 
• Pension Mutual Funds 
• Children's Education Funds 
• Retirement Investment Schemes 

र्नयामकीय सधुार 
• Fund Governance Code 
• Independent Trustee 
• Transparent NAV Disclosure 
• Digital Fund Distribution 
• Performance Benchmarking 
• Capacity Enhancement 

६.३.१.६ गैर आवसीय नेपाली तथा द्धविेर्शी पोटिर्ोर्लयो लगानी (Foreign Portfolio Investment) 
 नेपालमा गैर आवसीय नेपाली र द्धविेर्शी पोटिर्ोर्लयो लगानी (Foreign Portfolio Investment) को 
कान नी व्यवस्था अत्यन्त सीर्मत रहेको छ। पररणामस्वरूप अन्तरािद्धष्ट्रय संस्थागत लगानीकतािको सहभार्गता 
लगभग नगण्य छ। 
सधुार कायिस ची 

• गैर आवसीय नेपाली तथा Qualified Foreign Institutional Investor (QFII) Framework लाग  गने 
• गैर आवसीय नेपाली तथा द्धविेर्शी संस्थागत लगानीकतािका लार्ग स्पि प्रवेर्श मापिण्ि 
• Custodian Banking व्यवस्था 
• Foreign Exchange Settlement Mechanism 
• Capital Repatriation सम्बन्धी स्पि नीर्त 
• Anti-Money Laundering (AML) तथा Know Your Customer (KYC) मापिण्ि सदुृढ गने।  

अपेन्क्षत उपलन्ब्ध 
• द्धविेर्शी प ूँिी प्रवाह वदृ्धि  
• बिारको तरलता बढ्न े
• अन्तरािद्धष्ट्रय लगानीकतािको द्धवश्वास अर्भवृद्धि  
• बिार म ल्याङ्कन (Valuation) सधुार। 
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६.३.१.७ वैकन्ल्पक लगानी कोष (Alternative Investment Funds – AIF) 
 द्धवश्वका द्धवकर्सत प ूँिी बिारहरूमा AIF हरूले स्टाटिअप, प वािधार, र्निी कम्पनी तथा नवप्रवतिन 
के्षत्रमा महत्वप णि लगानी गरेका छन।् 
नेपालका लार्ग र्नम्न प्रकारका AIF सञ्चालन गनि कान नी आधार तयार गररनपुछि: 

• Infrastructure Fund  
• Private Equity Fund  
• Venture Capital Fund  
• Real Estate Fund  
• SME Fund  
• Innovation Fund  
• Agriculture Investment Fund  
• Climate Finance Fund  

आवश्यक सधुारहरू 
• AIF Regulations amendment 
• Fund Manager Licensing 
• Custody Framework 
• Valuation Standards 
• Investor Eligibility Criteria 

६.३.१.८ प्राइभेट इन्क्वटी (Private Equity Market Development) 
 नेपालमा प्राइभेट इन्क्वटी उद्योग अझै प्रारन्म्भक चरणमा छ। तर ठ ला उद्योग, पाररवाररक व्यवसाय, 
द्धवस्तारोन्मखु कम्पनी तथा र्निी उद्यमहरूका लार्ग यो महत्वप णि द्धवत्तीय स्रोत बन्न सक्छ। 
सधुार कायििम 

• AIF(SIF) Regulations amendment 
• Tax Neutrality 
• Exit Mechanism 
• Professional Fund Managers 
• Institutional Investor Participation  
• International PE Firms आकद्धषित गने ।  

अपेन्क्षत प्रभाव 
• उद्योगको द्धवस्तार 
• रोिगारी र्सििना 
• प्रद्धवर्ध हस्तान्तरण 
• कम्पनीहरूको प्रर्तस्पधाित्मकता वृद्धि 

६.३.१.९ उद्यमर्शील प ूँिी (Venture Capital Ecosystem) 
 नेपालमा Startup Ecosystem तीव्र रूपमा द्धवकास हुूँिैछ । तर प्रारन्म्भक चरणका कम्पनीहरूलाई 
प ूँिी अभाव छ। 
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प्रस्ताद्धवत सधुारहरू 
• AIF(SIF) Regulations amendment 
• Government-backed Innovation Fund 
• University Innovation Fund 
• Angel Investor Network 
• Startup Co-investment Scheme 
• Tax Incentives।  

प्राथर्मकता क्षते्रहरू 
• स चना प्रद्धवर्ध (IT)  
• FinTech  
• AgriTech  
• HealthTech  
• EduTech  
• Renewable Energy  
• Artificial Intelligence  
• Tourism Technology  

६.३.२ पाररवाररक लगानी कायािलय (Family Office) तथा सम्पन्त्त व्यवस्थापन उद्योग 
 नेपालमा उच्च सम्पन्त्त भएका पररवार (High Net Worth Individuals - HNWIs) को संख्या बढ्िै 
गएको छ। उनीहरूको सम्पन्त्त व्यवस्थापनका लार्ग आधरु्नक संरचनाको आवश्यकता छ। 
सधुार कायििम 

• Family Office Guidelines, Wealth Management Industry, Professional Investment Advisory 
& Trust Structure 

• Succession Planning Services 
यसले र्निी सम्पन्त्तलाई उत्पािनम लक के्षत्रमा पररचालन गनि सहयोग गनेछ। 

६.३.३ लगानी व्यवस्थापन उद्योग (Asset Management Industry) 
 नेपालमा व्यवसाद्धयक लगानी व्यवस्थापन सेवा (Portfolio एवं Asset Management) अझै प्रारन्म्भक 
अवस्थामा छ। 
प्रमखु सधुारहरू 

• Registered Portfolio Managers को संख्या वृद्धि 
• Robo-Advisory Platform 
• Digital Investment Advisory 
• Professional Certification 
• Fiduciary Standards।  

६.३.४ क्षते्रीय तथा अन्तरािद्धष्ट्रय सहकायि 
 नेपालले के्षत्रीय प ूँिी बिारसूँग सहकायि द्धवस्तार गनुिपछि। 
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प्राथर्मक क्षेत्रहरू 
• South Asian Capital Market Forum  
• IOSCO Membership Strengthening  
• ASEAN Knowledge Exchange 

• Cross-border Training, Joint Regulatory Research 
• International Technical Assistance।  

६.४ र्िन्िटल रूपान्तरण, प्रद्धवर्ध, लगानीकताि संरक्षण तथा दिगो प ूँिी बिार द्धवकास 
 द्धवश्वव्यापी प ूँिी बिारहरू र्िन्िटल द्धवत्त (Digital Finance) को यगुमा प्रवेर्श गररसकेका छन।् 
कृर्त्रम बदु्धिमत्ता (Artificial Intelligence), ब्लकचेन (Blockchain), र्बग िाटा (Big Data), क्लाउि 
कम्प्यदु्धटङ (Cloud Computing), साइबर सरुक्षा (Cyber Security) तथा द्धर्नटेक (FinTech) िस्ता 
प्रद्धवर्धहरूले प ूँिी बिार सञ्चालन, िोन्खम व्यवस्थापन, र्नयमन तथा लगानीकताि सेवामा आम ल पररवतिन 
ल्याएका छन।् 
 नेपालको प ूँिी बिारले NOTS System, DMAT System, MeroShare, C-ASBA, TMS तथा द्धवद्यतुीय 
भकु्तानी प्रणाली िस्ता महत्वप णि उपलन्ब्ध हार्सल गररसकेको छ। अब अको चरणमा प णि र्िन्िटल, 
बदु्धिमत्ता (Intelligent), सरुन्क्षत तथा अन्तरािद्धष्ट्रय स्तरको प ूँिी बिार र्नमािण गनुि आवश्यक छ। यस भागमा 
र्िन्िटल रूपान्तरण, प्रद्धवर्ध द्धवकास, लगानीकताि संरक्षण, द्धवत्तीय साक्षरता तथा दिगो प ूँिी बिार र्नमािणका 
लार्ग आवश्यक सधुार कायििम प्रस्ततु गररएको छ। 

६.४.१ र्िन्िटल प ूँिी बिार २.० (Digital Capital Market 2.0) द्धवकास 

 सन ् २०३६ सम्म नेपालको सम्प णि प ूँिी बिारलाई Paperless, Contactless, Real-time तथा 
Integrated Digital Capital Market मा रूपान्तरण गने लक्ष्य र्नधािरण गररनपुछि। 
प्रमखु सधुारहरू 

• सावििर्नक र्नष्कासन प्रकृया प णितः र्िन्िटल बनाउन े
• Digital Prospectus तथा e-Disclosure Platform सञ्चालन 
• e-KYC प्रणालीलाई राद्धष्ट्रय पररचयपत्र तथा अन्य सरकारी प्रणालीसूँग एकीकृत गने 
• मोबाइलमै सम्प णि लगानी सेवा उपलब्ध गराउन े
• एकीकृत Capital Market Mobile Super App द्धवकास गने 
• API आधाररत प ूँिी बिार सेवा द्धवस्तार गने 
• SEBON को कायि Digitize गने । 

६.४.२ कृर्त्रम बदु्धिमत्ता (Artificial Intelligence – AI) को प्रयोग 
 द्धवश्वका प्रमखु प ूँिी बिार र्नयामक संस्थाहरूले AI प्रयोग गरी बिार र्नगरानी, धोखाधिी र्नयन्त्रण 
तथा िोन्खम द्धवश्लषेणलाई स्वचार्लत बनाएका छन।् 
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नेपालमा र्नम्न के्षत्रमा AI प्रयोग गनि सद्धकन्छ: 
क) Market Surveillance: AI ले असामान्य कारोबार (Unusual Trading Patterns), Insider Trading तथा 

Market Manipulation लाई पद्धहचान गनि सक्ने प्रणाली द्धवकास गनुिपछि। 
ख) Regulatory Analytics: 

• िोन्खम म ल्याङ्कन (Risk Assesment)  
• Compliance Monitoring  
• Early Warning System  
• Suspicious Transaction Detection  

ग) लगानीकताि सेवाः AI Chatbot मार्ि त लगानीकताि गनुासो समाधान,  र्नयमसम्बन्धी िानकारी दिन,े IPO 
तथा Secondary Market सम्बन्धी मागििर्शिन र द्धवत्तीय न्र्शक्षा दिने व्यवस्था गनुिपििछ ।  

घ) बिार अनसुन्धान 
AI तथा Machine Learning प्रयोग गरी: 

• Market Trend Analysis 
• Sectoral Performance 
• Investor Behaviour Analysis  
• Systemic Risk Monitoring।  

६.४.३ ब्लकचेन (Blockchain Technology) 
 Blockchain प्रद्धवर्धले प ूँिी बिारलाई थप सरुन्क्षत, पारिर्शी तथा प्रभावकारी बनाउन सक्छ। 
प्रयोग गनि सद्धकने क्षते्रहरू 

• Securities Settlement, Share Registry, Corporate Actions, Smart Contracts, Digital Bonds  
• Tokenized Securities (भद्धवष्यमा)।  

अपेन्क्षत लाभ 
• Settlement समय घट्ने  
• Fraud र्नयन्त्रण 
• Record Tampering रोकथाम 
• Operational Cost कमी 
• Transparency वृद्धि।  

६.४.४ साइबर सरुक्षा (Cyber Security Framework) 
 र्िन्िटल प ूँिी बिारसूँगै साइबर िोन्खम पर्न बढ्िै िान्छ। त्यसैले राद्धष्ट्रय स्तरको प ूँिी बिार 
साइबर सरुक्षा रणनीर्त आवश्यक छ। 
प्रमखु सधुारहरू 

• Capital Market Cyber Security Center स्थापना 
• Security Operations Center (SOC) सञ्चालन 



 

83 
 

• Real-time Threat Monitoring  
• Penetration Testing 
• Disaster Recovery Center  
• Business Continuity Plan  
• र्नयर्मत Cyber Audit।  

६.४.५ FinTech Ecosystem द्धवकास 
 प ूँिी बिार र FinTech बीचको सहकायिले लगानीकतािलाई सहि, सस्तो तथा सरुन्क्षत सेवा उपलब्ध 
गराउन सक्छ। 
प्रमखु सधुारहरूः 

• Supervisory Informatioin System-SIS 
• Regulatory Sandbox सञ्चालन  
• Digital Investment Platforms  
• Robo-Advisory Services 
• Digital Portfolio Management  
• API आधाररत Brokerage Services  
• Open Finance Ecosystem।  

६.४.६ लगानीकताि संरक्षण ढाूँचा (Investor Protection Framework) 
 द्धवश्वसनीय प ूँिी बिारको आधार लगानीकतािको द्धवश्वास हो। त्यसैले लगानीकताि संरक्षणलाई सवोच्च 
प्राथर्मकता दिन आवश्यक छ। 
प्रमखु सधुारहरू 

• Investor Protection Fund सदुृढीकरण 
• Investor Compensation Scheme 
• Investor Complaint Portal 
• Online Dispute Resolution (ODR)  
• Whistleblower Protection Mechanism।  

६.४.७ लगानीकताि न्र्शक्षा तथा द्धवत्तीय साक्षरता (Investor Education and Financial Literacy) 
 नेपालमा प ूँिी बिारप्रर्त आकषिण बढे पर्न धेरै लगानीकतािले पयािप्त द्धवत्तीय ज्ञानर्बना लगानी गने 
अवस्था िेन्खन्छ। 
६.४.७.१ राद्धष्ट्रय लगानीकताि न्र्शक्षा अर्भयान (National Investor Education Mission) 
 नेपाल सरकार, SEBON, NEPSE, CDSC, बैंक, द्धवश्वद्धवद्यालय तथा र्निी क्षेत्रको सहकायिमा राद्धष्ट्रय 
अर्भयान सञ्चालन गररनपुछि। 
मखु्य कायििमहरू 

• द्धवद्यालय तहमा द्धवत्तीय न्र्शक्षा 
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• द्धवश्वद्धवद्यालयमा Capital Market Curriculum  
• Digital Learning Platform  
• Online Certification Course  
• Women Investor Programme  
• Youth Investment Programme 
• Overseas Nepali Investor Education।  

६.४.७.२ प ूँिी बिार अनसुन्धान तथा ज्ञान व्यवस्थापन 
 नेपालको प ूँिी बिारमा नेपाल र्धतोपत्र बोिि तथा बिार संचालनसूँग सम्बि र्नकायहरूले गने 
नीर्तगत र्नणिय अनसुन्धानमा आधाररत हनुपुछि। 
प्रस्ताव 
 National Capital Market Research Institute-NCMRI स्थापना गररनपुछि। 
यसले: 

• Market Research & Policy Studies 
• Economic Impact Assessment  
• International Benchmarking 
• Behavioural Finance Research 
• Innovation Research 
• Certificatio Programme 
• Financial Literacy  Programme सञ्चालन गनेछ। 

६.४.८ ESG तथा दिगो प ूँिी बिार (ESG and Sustainable Capital Market) 
 द्धवश्वव्यापी रूपमा ESG (Environmental, Social and Governance) प ूँिी बिारको प्रमखु प्रवृन्त्त 
बनेको छ। 
सधुार कायििम 

• ESG Reporting Framework 
• Sustainability Disclosure Standards 
• Climate Risk Reporting 
• Green Taxonomy 
• Sustainable Investment Guidelines 
• Social Bonds & Green Bonds 
• Climate Finance Platform।  

६.४.९ र्िन्िटल समावेन्र्शता (Digital Inclusion) 
 प ूँिी बिारमा ग्रामीण के्षत्र, मद्धहला, यवुा तथा वैिेन्र्शक रोिगारीमा रहेका नेपालीहरूको सहभार्गता 
द्धवस्तार गनि आवश्यक छ। 
कायििमहरू 

• Mobile Investment Platform 
• Remote Account Opening 
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• Digital Financial Literacy 
• Accessible Technology for Persons with Disabilities.  

६.४.१० िाटा गभनेन्स (Data Governance) 
 भद्धवष्यको प ूँिी बिार Data-driven Market हनुेछ। 
सधुारहरूः 

• Capital Market Data Warehouse  
• Open Data Standards 
• Data Privacy Framework  
• Data Sharing Protocol 
• Market Analytics Dashboard।  

६.४.११ प ूँिी बिार नवप्रवतिन केन्द्र (Capital Market Innovation Hub-CMIH) 
 SEBON, NEPSE, द्धवश्वद्धवद्यालय तथा र्निी क्षते्रको सहकायिमा Capital Market Innovation Hub 
स्थापना गनुिपछि। 
मखु्य उद्दशे्य 

• FinTech Innovation  

• RegTech Solutions  

• AI Applications 

• Blockchain Pilot Projects 

• Startup Collaboration 

• Academic Research 

६.५ कायािन्वयन संयन्त्र, संस्थागत समन्वय, अनगुमन तथा म ल्याङ्कन 
 सधुारका नीर्त, कान नी व्यवस्था वा रणनीर्तहरू तयार गनुि मात्र पयािप्त हुूँिैन। ती सधुारहरू समयमै, 
समन्वयात्मक रूपमा र पररणाममखुी ढङ्गले कायािन्वयन हनु ुनै सर्लता र्नधािरण गने प्रमखु आधार हो। 
द्धवगतमा नेपालमा द्धवर्भन्न आयोग, कायििल तथा अध्ययन सर्मर्तहरूले प ूँिी बिार सधुारका सम्बन्धमा 
महत्वप णि सझुावहरू दिएका भए पर्न र्तनको प्रभावकारी कायािन्वयन हनु नसक्िा अपेन्क्षत उपलन्ब्ध हार्सल 
हनु सकेको छैन।  
 त्यसैले प ूँिी बिार द्धवकास दृद्धि अन्तगित प्रस्ताद्धवत सधुारहरूलाई कायिरूप दिन स्पि Institutional 
Framework, Implementation Roadmap, Key Performance Indicators (KPIs), Monitoring 
Mechanism तथा Accountability Framework आवश्यक छ। 

६.६ प ूँिी बिार सधुार कायािन्वयन इकाई (Capital Market Reform Implementation Unit) 
 प ूँिी बिार द्धवकासका सम्बन्धमा तय गररएका नीर्त तथा कायििमको प्रभावकारी कायािन्वयनका 
लार्ग प ूँिी बिार सधुार कायािन्वयन इकाई स्थापना गररनेछ। 
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मखु्य कायिहरू 
• प ूँिी बिार सम्बन्धी तय गररएका नीर्त तथा कायििम कायािन्वयन गने गराउने  
• सधुार कायििमको िैर्नक समन्वय  
• कायियोिना कायािन्वयनको अनगुमन 
• प्रगर्त प्रर्तविेन तयार गने 
• द्धवकास साझेिारहरूसूँग समन्वय  
• प्राद्धवर्धक सहायता व्यवस्थापन  
• पररयोिना व्यवस्थापन।  

६.७ संस्थागत समन्वय संयन्त्र 
 प ूँिी बिारसूँग सम्बन्न्धत र्नकायहरूबीच र्नयर्मत समन्वयको अभावले सधुारको गर्त प्रभाद्धवत हनुे 
गरेको छ। त्यसैले र्नम्न संरचना प्रस्ताव गररन्छ। 

संस्था प्रमखु न्िम्मेवारी 
नेपाल सरकार, अथि मन्त्रालय नीर्त तथा समन्वय 
नेपाल र्धतोपत्र बोिि र्नयमन, प्रवतिन तथा बिार द्धवकास 
नेपाल स्टक एक्सचेञ्ज र्ल. बिार सञ्चालन तथा प्रद्धवर्ध द्धवकास 
र्सर्िएस एण्ि न्क्लयररङ्ग र्ल. र्नके्षप तथा सेटलमेन्ट प्रणाली 
नेपाल राष्ट्र बैंक द्धवत्तीय स्थाद्धयत्व तथा द्धविेर्शी द्धवर्नमय समन्वय 
बीमा प्रार्धकरण बीमा क्षेत्रको संस्थागत लगानी 
कम्पनी रन्िस्ट्रार कम्पनी सरु्शासन तथा स चीकरण समन्वय 

नेपाल चाटििि एकाउन्टेन्टस संस्था 
Sustainability Report, नेपाल लेखामान तथा लेखापररक्षण मानक 
लाग  तथा प्रर्तवेिन ढाूँचा तयारी समन्वय 

६.८ चरणबि कायािन्वयन योिना (Phased Reform Roadmap) 
६.८.१ प्रथम चरण (१–२ वषि) 
प्राथर्मकता 

• र्धतोपत्र सम्बन्धी ऐन कान नमा संर्शोधन 
• SEBON को संस्थागत सदुृढीकरण  
• Corporate Governance सधुार 
• AI आधाररत Market Surveillance को प्रारम्भ 
• उपकरण द्धवद्धवधीकरणको प्रारम्भ  
• Corporate Bond Framework 
• Investor Education Mission 



 

87 
 

• Secondary Market products and services को तयारी 
• SME Exchange को तयारी 
• गैर आवसीय नेपालीको प्रवरे्श 
• Green Bond Guidelines िारी।  

६.८.२ िोस्रो चरण (३–५ वषि) 
प्राथर्मकता 

• Corporate Bond Market सञ्चालन 
• ETF तथा REIT को सरुुवात 
• Alternative Investment Fund Framework मा सधुार 
• Foreign Institutional Investor Framework  
• Capital Market Research Institute स्थापना  
• Cyber Security Center सञ्चालन।  
• Digital Capital Market Platform प णि कायािन्वयन।  

६.८.३ तेस्रो चरण (६–१० वषि) 
प्राथर्मकता 

• Derivatives Market 
• Commodity Exchange 
• Regional Capital Market Connectivity  
• Blockchain Settlement 
• International Capital Market Integration 
• Tokenized Securities (आवश्यक कान नी तयारीपर्छ)  
• नेपाललाई िन्क्षण एन्र्शयाको प्रर्तस्पधी प ूँिी बिारका रूपमा द्धवकास गने।  

६.९ प्रमखु कायिसम्पािन स चकहरू (Key Performance Indicators – KPIs) 
 प ूँिी बिार द्धवकास दृद्धिको प्रगर्त मापन गनि र्नम्न KPIs र्नधािरण गररन्छ। 

स चक सन ्२०३६ लक्ष्य 
बिार प ूँिीकरण / GDP १५०% भन्िा बढी 
स चीकृत कम्पनी ५०० को हाराहारीमा 
िैर्नक कारोबार हालको तलुनामा १० गणुा वृद्धि 
र्िम्याट खाता १.२ करोिभन्िा बढी 
संस्थागत लगानी कुल कारोबारको ४०% भन्िा बढी 
Corporate Bond Market कुल बिारको २०% 
Mutual Fund सम्पन्त्त GDP को १०% 
Green Finance कुल र्नष्कासनको १५% 
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स चक सन ्२०३६ लक्ष्य 
SME Listing २०० भन्िा बढी कम्पनी 
द्धविेर्शी संस्थागत लगानी र्नरन्तर वृद्धि 

६.१० अनगुमन तथा म ल्याङ्कन (Monitoring and Evaluation Framework) 
प्रत्येक आर्थिक वषिको अन्त्यमा: 

• प्रगर्त प्रर्तविेन 
• KPI म ल्याङ्कन  
• सधुार कायािन्वयनको समीक्षा 
• चनुौतीहरूको द्धवश्लषेण 
• आगामी वषिको कायियोिना। 

मध्यावर्ध म ल्याङ्कन (Mid-term Review) 
प्रत्येक पाूँच वषिमा: 

• CMD Vision को पनुरावलोकन  
• अन्तरािद्धष्ट्रय Benchmarking 
• नीर्तगत संर्शोधन 
• नयाूँ प्राथर्मकताको समावेर्श।  

स्वतन्त्र म ल्याङ्कन (Independent Evaluation) 
हरेक पाूँच वषिमा राद्धष्ट्रय वा अन्तरािद्धष्ट्रय द्धवर्शेषज्ञ संस्थाबाट स्वतन्त्र म ल्याङ्कन गराई सधुार कायििमको 
प्रभावकाररता परीक्षण गररनपुछि। 

६.११ िोन्खम व्यवस्थापन (Risk Management Framework) 
सधुार कायििम कायािन्वयनका िममा र्नम्न प्रमखु िोन्खमहरू िेन्खन सक्छन:् 

• रािनीर्तक अन्स्थरता 
• नीर्तगत र्नरन्तरताको अभाव 
• संस्थागत प्रर्तरोध 
• प्राद्धवर्धक िनर्शन्क्तको कमी 
• साइबर सरुक्षा िोन्खम 
• अन्तरािद्धष्ट्रय आर्थिक मन्िी 
• द्धवत्तीय बिारमा अन्स्थरता।  

िोन्खम न्य नीकरण रणनीर्त 
• स्पि कान नी आधार 
• पयािप्त बिेट सरु्नन्श्चतता 



 

89 
 

• क्षमता द्धवकास कायििम  
• अन्तरािद्धष्ट्रय प्राद्धवर्धक सहयोग  
• र्नयर्मत Stakeholder Consultation  
• Disaster Recovery तथा Business Continuity Planning।  

६.१२ अपेन्क्षत राद्धष्ट्रय प्रभाव (National Impact of Reform Agenda) 
 यस अध्यायमा प्रस्ताद्धवत सधुारहरू प णि रूपमा कायािन्वयन गररएमा सन ् २०३५ सम्म र्नम्न 
उपलन्ब्धहरू हार्सल हनुे अपेक्षा गररन्छ। 

क) आर्थिक प्रभाव 
• GDP वृद्धिमा प ूँिी बिारको योगिान उल्लेखनीय वृद्धि  
• उत्पािनम लक के्षत्रमा र्निी लगानी द्धवस्तार  
• प वािधार द्धवत्तपोषणका नयाूँ स्रोतहरूको द्धवकास 
• बैंद्धकङ प्रणालीमार्थको िीघिकालीन ऋणको िबाब कमी  
• राद्धष्ट्रय बचतको प्रभावकारी पररचालन।  
ख) सामान्िक प्रभाव 
• रोिगारी र्सििना 
• उद्यमर्शीलताको द्धवकास 
• यवुालाई नवप्रवतिनमा प्रोत्साहन 
• मद्धहला तथा ग्रामीण समिुायको द्धवत्तीय समावेर्शीकरण 
• द्धवत्तीय साक्षरता अर्भवृद्धि।  
ग) संस्थागत प्रभाव 
• SEBON को अन्तरािद्धष्ट्रय स्तरको र्नयामक संस्थामा रूपान्तरण 
• NEPSE को आधरु्नक, प्रर्तस्पधी तथा बह-ुउत्पािनयकु्त स्टक एक्सचेञ्जका रूपमा द्धवकास 
• CDSC को द्धवश्वस्तरीय र्िन्िटल सेटलमने्ट प्रणालीमा रूपान्तरण  
• प ूँिी बिारमा अन्तरािद्धष्ट्रय लगानीकतािको द्धवश्वास वृद्धि।  

 
र्नष्कषि 

 नेपालको प ूँिी बिारको िीघिकालीन रूपान्तरणको पद्धहलो आधार कान नी, नीर्तगत तथा र्नयामकीय 
सधुार हो। आधरु्नक र्धतोपत्र ऐन, सदुृढ र्नयामकीय संस्था, िोन्खममा आधाररत सपुररवेक्षण, कृर्त्रम 
बदु्धिमत्तामा आधाररत बिार र्नगरानी तथा अन्तरािद्धष्ट्रय मापिण्ि अनसुारको संस्थागत सरु्शासनले प ूँिी बिारको 
द्धवश्वसनीयता, पारिन्र्शिता र प्रर्तस्पधाित्मकता उल्लेखनीय रूपमा वृद्धि गनेछ। 
 नेपालको प ूँिी बिारलाई िीघिकालीन रूपमा न्स्थर, गद्धहरो र प्रर्तस्पधी बनाउन संस्थागत 
लगानीकतािको द्धवस्तार, द्धविेर्शी पोटिर्ोर्लयो लगानीको चरणबि प्रवेर्श, वैकन्ल्पक लगानी कोषहरूको द्धवकास 
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तथा प्राइभेट इन्क्वटी र उद्यमर्शील प ूँिीको प्रवििन अपररहायि छ।नेपालको प ूँिी बिारको आगामी रूपान्तरण 
र्िन्िटल प्रद्धवर्ध, कृर्त्रम बदु्धिमत्ता, ब्लकचेन, साइबर सरुक्षा तथा दिगो द्धवत्तीय प्रणाली मा आधाररत हनुपुछि। 
केवल कान नी तथा संस्थागत सधुारले मात्र भद्धवष्यको प्रर्तस्पधी प ूँिी बिार र्नमािण गनि सद्धकूँ िैन; त्यसका 
लार्ग प्रद्धवर्ध, अनसुन्धान, नवप्रवतिन तथा मानव प ूँिी मा समान रूपमा लगानी गनि आवश्यक छ।नेपालले 
अब बैंक–केन्न्द्रत द्धवत्तीय प्रणाली बाट बैंक तथा प ूँिी बिारबीच सन्तरु्लत, बहआुयार्मक र उत्पािनमखुी 
द्धवत्तीय प्रणाली तर्ि  रूपान्तरण गनुिपछि। यसका लार्ग रािनीर्तक प्रर्तबिता, कान नी सधुार, संस्थागत 
क्षमता, र्निी के्षत्रको सहभार्गता तथा प्रद्धवर्धमा र्नरन्तर लगानी अपररहायि हनुछे। 
 यसका साथै, SEBON लाई केवल अनमुर्तपत्र प्रिान गने र्नकायको रूपमा सीर्मत नराखी 
अनसुन्धानमखुी, द्धवकासोन्मखु, प्रद्धवर्धमैत्री र अन्तरािद्धष्ट्रय स्तरको आधरु्नक प ूँिी बिार र्नयामक संस्थाका 
रूपमा रूपान्तरण गनि आवश्यक छ। 
 यी सधुारहरू कायािन्वयन भएपर्छ नेपालको प ूँिी बिार द्धवद्धवध द्धवत्तीय उपकरण, िीघिकालीन प ूँिी 
पररचालन, द्धविेर्शी लगानी आकषिण तथा उत्पािनम लक आर्थिक द्धवकासको बर्लयो आधार बने्नछ। यही 
आधारमा नेपालको प ूँिी बिारलाई आगामी िर्शकमा एकल उत्पािन (Single Product Market) बाट 
बहआुयार्मक तथा बह-ुद्धवत्तीय साधनयकु्त (Multi-product Capital Market) प्रणालीमा रूपान्तरण गनुि 
अत्यावश्यक छ। 
 संस्थागत ऋणपत्र, सरकारी ऋणपत्र, हररत बण्ि, म्यरु्नर्सपल बण्ि, REITs, InvITs, ETFs, 
िेररभेद्धटभ्स, कमोर्िटी एक्सचेञ्ज, SME Exchange तथा Startup Board िस्ता नयाूँ द्धवत्तीय संरचनाहरूले 
नेपालको प ूँिी बिारलाई गद्धहरो, तरल, प्रर्तस्पधी तथा उत्पािनम लक बनाउनेछन।् 
 यी सधुारहरूले बैंद्धकङ प्रणालीमार्थको अत्यार्धक र्नभिरता कम गनुिका साथै ऊिाि, प वािधार, कृद्धष, 
उत्पािन, स चना प्रद्धवर्ध तथा नवप्रवतिन के्षत्रमा िीघिकालीन द्धवत्तीय स्रोत उपलब्ध गराउनेछन।् यसले 
नेपालको प ूँिी बिारलाई राद्धष्ट्रय आर्थिक रूपान्तरणको एक प्रमखु आधारस्तम्भका रूपमा स्थाद्धपत गनेछ। 
 कमिचारी सञ्चय कोष, नागररक लगानी कोष, सामान्िक सरुक्षा कोष, बीमा कम्पनी तथा साम द्धहक 
लगानी कोषलाई िीघिकालीन सद्धिय लगानीकतािका रूपमा द्धवकास गनि सकेमा बिारमा स्थाद्धयत्व, तरलता 
तथा म ल्य अन्वेषण (Price Discovery) उल्लेखनीय रूपमा सधुार हनुेछ। त्यस्तै, Qualified Foreign 
Institutional Investors (QFII), Private Equity, Venture Capital तथा Alternative Investment Funds 
को द्धवकासले ऊिाि, प वािधार, स चना प्रद्धवर्ध, कृद्धष, पयिटन तथा नवप्रवतिनमखुी उद्योगहरूमा ठ लो मात्रामा 
र्निी तथा अन्तरािद्धष्ट्रय प ूँिी पररचालन गने वातावरण र्सििना गनेछ। 
 यस सधुार कायिस चीले नेपालको प ूँिी बिारलाई व्यन्क्तगत लगानीकतािमखुी (Retail-dominated 
Market) अवस्थाबाट संस्थागत तथा िीघिकालीन लगानीद्वारा सञ्चार्लत आधरु्नक प ूँिी बिार (Institution-
led Capital Market) मा रूपान्तरण गने आधार तयार गनेछ। 
 र्िन्िटल प ूँिी बिार, AI आधाररत र्नयमन, Blockchain Settlement, Cyber Security Framework, 
FinTech Ecosystem, Investor Protection तथा National Investor Education Mission को प्रभावकारी 
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कायािन्वयनले नेपालको प ूँिी बिारलाई पारिर्शी, सरुन्क्षत, पहुूँचयोग्य, समावरे्शी र अन्तरािद्धष्ट्रय स्तरको 
आधरु्नक द्धवत्तीय प्रणालीमा रूपान्तरण गनेछ। 
 यससूँगै ESG Framework, Climate Finance, Data Governance तथा Innovation Hub िस्ता 
सधुारहरूले नेपालको प ूँिी बिारलाई भद्धवष्यका द्धवश्वव्यापी द्धवत्तीय प्रवृन्त्तसूँग प्रर्तस्पधाि गनि सक्षम 
बनाउनेछन।् 
 यस अध्यायमा प्रस्ततु व्यापक सधुार कायिस ची नेपालको प ूँिी बिारलाई आगामी िर्शकमा आकारमा 
मात्र होइन, गणुस्तर, पारिन्र्शिता, द्धवश्वसनीयता, प्रद्धवर्ध, द्धवत्तीय नवप्रवतिन तथा अन्तरािद्धष्ट्रय प्रर्तस्पधाित्मकताका 
आधारमा रूपान्तरण गने समग्र मागिन्चत्र हो।यस सधुार कायिस चीले कान नी तथा र्नयामकीय सधुार, बिारको 
द्धवद्धवधीकरण, संस्थागत लगानीकतािको सर्शक्तीकरण, द्धविेर्शी लगानी आकषिण, प्राइभेट इन्क्वटी तथा 
उद्यमर्शील प ूँिीको द्धवकास, र्िन्िटल रूपान्तरण, लगानीकताि संरक्षण, ESG तथा दिगो द्धवत्त, अनसुन्धान तथा 
नवप्रवतिन, र प्रभावकारी कायािन्वयन संयन्त्रलाई एउटै एकीकृत रणनीर्तक ढाूँचामा समेटेको छ।यस 
अध्यायमा प्रस्ताद्धवत सधुारहरू प्रभावकारी रूपमा कायािन्वयन गनि सकेमा नेपालको प ूँिी बिार ऊिाि, 
प वािधार, कृद्धष, उद्योग, स चना प्रद्धवर्ध, पयिटन तथा नवप्रवतिनका लार्ग िीघिकालीन प ूँिी पररचालन गने प्रमखु 
राद्धष्ट्रय द्धवत्तीय प वािधारका रूपमा स्थाद्धपत हनुछे। 

*** 
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अध्याय÷सात 

राद्धष्ट्रय कायियोिना तथा अपेन्क्षत आर्थिक प्रभाव(National Action Plan and Expected 
Economic Impact) 

७.१ कायािन्वयन रणनीर्त तथा िर्शवषीय रोिम्याप (Implementation Strategy and 10-Year Roadmap) 
 नेपालको प ूँिी बिारलाई आगामी िर्शकमा राद्धष्ट्रय आर्थिक रूपान्तरणको प्रमखु द्धवत्तीय प वािधारका 
रूपमा द्धवकास गनिका लार्ग स्पि कायािन्वयन रणनीर्त, चरणबि सधुार कायििम, संस्थागत समन्वय तथा 
प्रभावकारी अनगुमन प्रणाली आवश्यक छ। द्धवगतका अनभुवहरूले िेखाएका छन ्द्धक नीर्त तथा कान नी 
सधुारहरू पयािप्त भए पर्न प्रभावकारी कायािन्वयनको अभावमा अपेन्क्षत पररणाम हार्सल हनु सकेका छैनन।् 
यस अध्यायको उद्दशे्य Vision 203६ अन्तगित प्रस्ताद्धवत सधुारहरूलाई व्यवहारमा उताने व्यवहाररक, 
समयबि तथा नर्तिामखुी कायियोिना (Action Plan) प्रस्ततु गनुि हो। यसले न्िम्मवेार र्नकाय, समयसीमा, 
प्राथर्मकता, स्रोत पररचालन, कायिसम्पािन स चक (KPIs) तथा अपेन्क्षत उपलन्ब्धलाई स्पि रूपमा र्नधािरण 
गििछ। 
 यस रोिम्यापको म ल लक्ष्य सन ्२०३६ सम्म नेपालको प ूँिी बिारलाई पारिर्शी, प्रद्धवर्धमैत्री, 
द्धवद्धवधीकृत, समावेर्शी तथा अन्तरािद्धष्ट्रय स्तरको प ूँिी बिारका रूपमा द्धवकास गनुि हो। 

७.२ कायािन्वयन िर्शिन (Implementation Philosophy) 
 यस प ूँिी बिार द्धवकास मागिन्चत्रको सर्ल कायािन्वयनका लार्ग र्नम्न पाूँच आधारभ त र्सिान्तहरू 
अवलम्बन गररनेछ। 

क) चरणबि सधुार (Phased Implementation): सधुार कायििमलाई एकैपटक कायािन्वयन गनुि 
व्यवहाररक हुूँिैन। त्यसैले सधुारहरूलाई अल्पकालीन (१–२ वषि), मध्यकालीन (३–५ वषि) तथा 
िीघिकालीन (६–१० वषि) गरी तीन चरणमा कायािन्वयन गररनेछ। 

ख) संस्थागत समन्वय (Institutional Coordination): नेपाल सरकार, अथि मन्त्रालय, र्धतोपत्र बोिि 
(SEBON), नेपाल स्टक एक्सचेञ्ज (NEPSE), CDSC, नपेाल राष्ट्र बैंक, बीमा प्रार्धकरण, कम्पनी 
रन्िस्ट्रार, कमिचारी सञ्चय कोष, नागररक लगानी कोष, सामान्िक सरुक्षा कोष तथा र्निी के्षत्रबीच 
प्रभावकारी समन्वय स्थाद्धपत गररनेछ। 

ग) पररणाममखुी व्यवस्थापन (Results-Based Management): प्रत्येक सधुार कायििमका लार्ग स्पि 
लक्ष्य, समयसीमा, न्िम्मवेार र्नकाय तथा मापनयोग्य कायिसम्पािन स चक (KPIs) र्नधािरण गररनेछ। 
वाद्धषिक समीक्षा तथा मध्यावर्ध म ल्याङ्कनका आधारमा आवश्यक सधुार गररनेछ। 

घ) प्रद्धवर्ध-आधाररत कायािन्वयन (Technology-enabled Implementation): सधुार कायििमको 
कायािन्वयनमा र्िन्िटल प्रणाली, AI आधाररत र्नगरानी, अनलाइन ररपोद्धटिङ, िाटा द्धवश्लषेण तथा 
स चना व्यवस्थापन प्रणालीको प्रयोग गररनेछ। 
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ङ) र्निी के्षत्रको साझेिारी (Public-Private Partnership): प ूँिी बिारको द्धवकास सरकारको प्रयासले 
मात्र सम्भव हुूँिैन। र्निी के्षत्र, संस्थागत लगानीकताि, व्यवसाद्धयक संघ-संस्था, द्धवश्वद्धवद्यालय तथा 
द्धवकास साझेिारहरूको सद्धिय सहभार्गता सरु्नन्श्चत गररनछे। 

७.३ प ूँिी बिार द्धवकास िर्शवषीय राद्धष्ट्रय रोिम्याप (Capital Market Development 10year National 

Roadmap 2026 - 2036) 

 प ूँिी बिार द्धवकासका लार्ग र्नम्न तीन चरणको राद्धष्ट्रय रोिम्याप प्रस्ताव गररएको छ। 

चरण अवर्ध मखु्य उद्दशे्य 
प्रथम चरण २०२६–२०२७ कान नी, संस्थागत तथा र्नयामकीय सधुार 

िोस्रो चरण २०२८–२०३० 
बिार द्धवस्तार, द्धवत्तीय उपकरणको द्धवद्धवधीकरण तथा र्िन्िटल 
रूपान्तरण 

तेस्रो चरण २०३१–२०३५ 
अन्तरािद्धष्ट्रयकरण, क्षेत्रीय एकीकरण तथा द्धवश्वस्तरीय प ूँिी बिार 
र्नमािण 

७.३.१ प्रथम चरण (२०२६–२०२७): आधार र्नमािण (Foundation Phase) 
 यस चरणको उद्देश्य प ूँिी बिार सधुारका लार्ग आवश्यक कान नी, संस्थागत तथा प्राद्धवर्धक आधार 
तयार गनुि हो। 
प्राथर्मक सधुार कायििम 
क) कान नी सधुार 

• र्धतोपत्र ऐनको व्यापक संर्शोधन  
• र्धतोपत्र र्नयमावली अद्यावर्धक  
• Corporate Governance Code पनुरावलोकन 
• Alternative Investment Fund Regulations सधुार 
• Corporate Bond Regulations िारी।  

ख) संस्थागत सधुार 
• SEBON को संस्थागत सदुृढीकरण 
• National Capital Market Development Council स्थापना  
• Capital Market Research Institute स्थापना 
• Capital Market Reform Implementation Unit सञ्चालन।  

ग) बिार सधुार 
• Corporate Bond Market Framework तयार गने  
• SME Exchange को कान नी संरचना 
• Green Bond Guidelines िारी 
• Book Building प्रणाली थप प्रभावकारी बनाउन े
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• Market Maker सम्बन्धी र्नयमावली तयार गने 
• उपकरण द्धवद्धवधीकरण गने 
• गैर आवसीय नेपालीको प्रवरे्श 
• Secondary Market products and services को तयारी । 

घ) प्रद्धवर्ध सधुार 
• AI आधाररत Market Surveillance प्रारम्भ 
• e-KYC प्रणाली लाग  
• Digital Disclosure Platform सञ्चालन  
• Cyber Security Framework तयार गने  
• Data Warehouse र्नमािण सरुु गने।  

ङ) लगानीकताि संरक्षण 
• National Investor Education Mission सरुु गने 
• Investor Protection Fund सदुृढ गने 
• Online Complaint Management System सञ्चालन  
• Whistleblower Protection Framework लाग  गने।  

च) प्रथम चरणका प्रमखु उपलन्ब्धहरू 
सन ्२०२७ सम्म र्नम्न उपलन्ब्ध हार्सल गने लक्ष्य रान्खन्छ 

• आधरु्नक र्धतोपत्र ऐन लाग  
• SEBON को र्नयामकीय क्षमता उल्लेखनीय रूपमा वृद्धि 
• Corporate Bond तथा Green Bond सम्बन्धी कान नी आधार तयार 
• Settlemnet Gurantee Fund तथा Auction Market को संचालन  
• प ूँिी बिारमा AI आधाररत र्नगरानी प्रणाली सञ्चालन 
• Digital Capital Market को पद्धहलो चरण सम्पन्न 
• Short Selling & Intraday को र्शरुूवात  
• गैर आवसीय नेपालीले र्धतोपत्रको िोस्रो बिार कारोबारमा प्रवेर्श 
• नयाूँ Index को द्धवकास 
• लगानीकताि संरक्षण तथा द्धवत्तीय साक्षरतामा उल्लेखनीय सधुार।  

७.३.२ िोस्रो चरण (२०२८–२०३०): द्धवस्तार तथा आधरु्नकीकरण (Expansion and Modernization 
Phase) 

 यस चरणमा प ूँिी बिारलाई द्धवद्धवध द्धवत्तीय उपकरण, संस्थागत लगानीकताि तथा र्िन्िटल प्रद्धवर्ध 
मार्ि त द्धवस्तार गररनेछ।प्राथर्मक सधुार कायििमः 
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क) नयाूँ द्धवत्तीय उपकरणहरूको सञ्चालन 
• Corporate Bonds को र्नयर्मत र्नष्कासन 
• Green Bonds, Municipal Bonds 
• Exchange Traded Funds (ETFs), REITs 
• Infrastructure Investment Trusts (InvITs)  
• Infrastructure Funds।  

ख) संस्थागत लगानी द्धवस्तार 
• कमिचारी सञ्चय कोष, नागररक लगानी कोष तथा सामान्िक सरुक्षा कोषलाई द्धवद्धवध सम्पन्त्त वगिमा 

लगानी गने व्यवस्था 
• Mutual Fund उद्योगको द्धवस्तार 
• Pension Funds को आधरु्नकीकरण 
• बीमा कम्पनीहरूको िीघिकालीन लगानीलाई प्रोत्साहन।  

ग) र्निी क्षते्र तथा नवप्रवतिन 
• SME Exchange सञ्चालनमा ल्याउन े
• Startup Board स्थापना 
• Private Equity तथा Venture Capital Framework कायािन्वयन 
• Innovation Fund स्थापना 
• Angel Investor Network द्धवकास।  

घ) द्धविेर्शी लगानी आकषिण 
• Qualified Foreign Institutional Investor (QFII) Framework लाग  
• Custodian Banking Services सञ्चालन 
• Cross-border Settlement Mechanism द्धवकास  
• अन्तरािद्धष्ट्रय लगानीकताि Roadshow आयोिना।  

ङ) र्िन्िटल रूपान्तरण 
• Paperless Capital Market प णि रूपमा कायािन्वयन  
• Blockchain Pilot Project सरुु गने 
• Robo-Advisory Services सञ्चालन 
• API आधाररत प ूँिी बिार प्रणाली द्धवकास  
• Mobile Investment Ecosystem द्धवस्तार।  

च) िोस्रो चरणका प्रमखु उपलन्ब्धहरू 
सन ्२०३० सम्म र्नम्न उपलन्ब्ध हार्सल गने लक्ष्य रान्खन्छ 

• Corporate Bond Market सद्धिय सञ्चालनमा 
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• SME Exchange तथा Startup Board प णि रूपमा सञ्चालनमा 
• REITs, ETFs तथा Green Bonds बिारमा उपलब्ध  
• Foreign Institutional Investors को प्रारन्म्भक सहभार्गता 
• Mutual Fund तथा संस्थागत लगानी उल्लेखनीय रूपमा वृद्धि 
• अर्धकांर्श प ूँिी बिार सेवा प णितः र्िन्िटल हनुे  
• बिार प ूँिीकरण तथा िैर्नक कारोबारमा उल्लेखनीय वृद्धि।  

७.४ िीघिकालीन कायियोिना, संस्थागत न्िम्मेवारी तथा स्रोत पररचालन 
७.४.१ तेस्रो चरण (२०३१–२०३६): अन्तरािद्धष्ट्रयकरण तथा द्धवश्वस्तरीय प ूँिी बिार र्नमािण 
 प्रथम र िोस्रो चरणमा कान नी सधुार, संस्थागत क्षमता अर्भवृद्धि, बिार द्धवस्तार तथा र्िन्िटल 
रूपान्तरण सम्पन्न भएपर्छ तेस्रो चरणको प्रमखु उद्दशे्य नेपालको प ूँिी बिारलाई क्षेत्रीय तथा अन्तरािद्धष्ट्रय 
स्तरमा प्रर्तस्पधी, द्धवश्वसनीय र एकीकृत द्धवत्तीय बिार का रूपमा द्धवकास गनुि हनुेछ। 
 यस चरणमा प ूँिी बिारलाई केवल घरेल ुप ूँिी पररचालनको माध्यममा सीर्मत नराखी अन्तरािद्धष्ट्रय 
लगानी, नवप्रवतिन, हररत द्धवत्त तथा सीमा-पार (Cross-border) द्धवत्तीय सहकायिसूँग िोर्िनछे। 
७.४.१.१ तेस्रो चरणका प्रमखु सधुार कायििम (२०३१–२०३६) 
(क) िेररभेद्धटभ बिार सञ्चालन 
 नेपालको प ूँिी बिार पररपक्व भइसकेपर्छ िोन्खम व्यवस्थापनका लार्ग र्नम्न द्धवत्तीय साधनहरू 
िमर्शः सञ्चालन गररनछेन।् 

• NEPSE Index Futures  
• Stock Futures  
• Stock Options  
• Interest Rate Futures  
• Currency Derivatives (नेपाल राष्ट्र बैंकसूँगको समन्वयमा)  

 यसका लार्ग आवश्यक Central Counterparty (CCP), Clearing Corporation, िोन्खम व्यवस्थापन 
प्रणाली तथा बिार र्नमािणकताि (Market Makers) को व्यवस्था गररनछे । 
(ख) कमोर्िटी एक्सचेञ्ज सञ्चालन 
 नेपालको कृद्धष, खानी तथा बहमु ल्य धात ु के्षत्रमा आधाररत संगदठत कमोर्िटी बिार स्थापना 
गररनेछ। 
प्रारन्म्भक कारोबारका लार्ग प्रस्तार्बत वस्तहुरू 

• सनु, चाूँिी  
• न्चया, कर्ी, 
• अलैंची, अिवुा  
• ििीबटुी  
• प्रमखु कृद्धष उपि  



 

97 
 

यसले कृषक, उत्पािक तथा र्नयाितकतािलाई म ल्य िोन्खम व्यवस्थापनको अवसर उपलब्ध गराउनछे। 
ग) अन्तरािद्धष्ट्रय प ूँिी बिारसूँग आबिता (International Market Integration) 
 नेपालको प ूँिी बिारलाई िमर्शः अन्तरािद्धष्ट्रय द्धवत्तीय प्रणालीसूँग िोर्िनछे। 
प्रमखु कायििम 

• Qualified Foreign Institutional Investors (QFII) को प णि सञ्चालन  
• अन्तरािद्धष्ट्रय Custodian Network स्थापना 
• Cross-border Securities Settlement 
• अन्तरािद्धष्ट्रय स चकाङ्क (Global Indices) मा नेपाललाई समावेर्श गराउने प्रयास 
• अन्तरािद्धष्ट्रय Roadshow तथा Investment Promotion Programme सञ्चालन।  

घ) क्षते्रीय सहकायि (Regional Cooperation) 
 िन्क्षण एन्र्शयाली तथा एन्र्शया–प्रर्शान्त के्षत्रका प ूँिी बिारहरूसूँग सहकायि द्धवस्तार गररनेछ। 
प्राथर्मक पहलहरू 

• South Asian Capital Market Forum मा सद्धिय भ र्मका  
• ASEAN Capital Market सम्बन्धी ज्ञान आिान–प्रिान 
• IOSCO का मापिण्िहरूको प णि कायािन्वयन 
• Cross-border Regulatory Cooperation। 
• संयकु्त अनसुन्धान तथा क्षमता द्धवकास कायििम 

ङ)  प णि र्िन्िटल प ूँिी बिार 
 सन ्२०३६ सम्म नेपालको प ूँिी बिारलाई प णि रूपमा र्िन्िटल बनाइनेछ। 
लक्ष्यहरू 

• T+1 Settlement को प णि कायािन्वयन तथा भद्धवष्यमा T+0 प्रणालीको सम्भाव्यता।  
• Blockchain आधाररत सेटलमेन्ट प्रणाली 
• AI आधाररत र्नयामकीय द्धवश्लषेण 
• Digital Asset Registry 
• प णि Paperless तथा Contactless कारोबार प्रणाली।  

७.५ संस्थागत न्िम्मेवारी (Institutional Responsibilities) 
 प ूँिी बिार द्धवकास मागिन्चत्रको सर्ल कायािन्वयनका लार्ग सम्बन्न्धत र्नकायको स्पि भ र्मका 
र्नधािरण गररन ुआवश्यक छ। 
नेपाल सरकार,अथि मन्त्रालय 

• समग्र नीर्त नेततृ्व 
• कान नी सधुारको समन्वय 
• बिेट तथा द्धवत्तीय स्रोत व्यवस्थापन 
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• अन्तरािद्धष्ट्रय द्धवकास साझेिारसूँग सहकायि 
• वाद्धषिक प्रगर्त समीक्षा।  

नेपाल र्धतोपत्र बोिि  
• प ूँिी बिार र्नयमन तथा प्रवतिन  
• नयाूँ द्धवत्तीय उपकरणको स्वीकृर्त 
• लगानीकताि संरक्षण 
• बिार अनसुन्धान 
• िोन्खममा आधाररत सपुररवेक्षण 
• AI आधाररत Market Surveillance सञ्चालन।  

नेपाल स्टक एक्सचेञ्ज र्ल. 
• नयाूँ बिार प्लेटर्मि द्धवकास 
• SME Exchange सञ्चालन 
• Derivatives Platform स्थापना 
• Trading Technology आधरु्नकीकरण 
• बिार तरलता अर्भवृद्धि।  

र्सर्िएस एण्ि न्क्लयररंग र्ल. 
• र्िन्िटल र्नक्षेप प्रणालीको द्धवस्तार 
• Blockchain आधाररत सेटलमेन्ट प्रणालीको द्धवकास  
• Custodian Services सदुृढीकरण  
• Corporate Actions को स्वचालन।  

नेपाल राष्ट्र बैंक 
• द्धविेर्शी द्धवर्नमय व्यवस्थापन 
• द्धविेर्शी पोटिर्ोर्लयो लगानीको र्नयमन 
• सरकारी ऋणपत्र बिारको द्धवकास 
• द्धवत्तीय स्थाद्धयत्वको र्नगरानी 
• भकु्तानी प्रणालीसूँग प ूँिी बिारको एकीकरण।  

नेपाल बीमा प्रार्धकरण 
• बीमा कम्पनीहरूको िीघिकालीन लगानी नीर्त 
• संस्थागत लगानी द्धवस्तार 
• बीमा कोषलाई उत्पािनम लक के्षत्रमा पररचालन।  

नेपाल चाटििि एकाउन्टेन्टस ्संस्था 
• Sustainability Report द्धवकासमा समन्वय  
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• नेपाल लेखामान तथा लेखापररक्षण मानक लाग   
• द्धववरण प्रवाह सम्बन्धी ढाूँचा तयार 
• द्धवत्तीय न्र्शक्षामा सहकायि 

कमिचारी सञ्चय कोष, नागररक लगानी कोष तथा सामान्िक सरुक्षा कोष 
• िीघिकालीन संस्थागत लगानीकताि (Anchor Investors) को भ र्मका र्नवािह  
• प वािधार, Corporate Bonds, REITs तथा Private Equity मा लगानी द्धवस्तार  
• प ूँिी बिारमा स्थाद्धयत्व तथा तरलता अर्भवृद्धि।  

र्निी क्षते्र तथा व्यवसाययक संस्था 
• स चीकरणको िायरा द्धवस्तार 
• Corporate Governance सधुार 
• नवप्रवतिन तथा Startup प्रवििन 
• द्धवत्तीय साक्षरता कायििम सञ्चालन  
• अनसुन्धान तथा नीर्त संवािमा सहभार्गता।  

७.६ अन्तर–र्नकाय समन्वय संयन्त्र (Inter-agency Coordination Framework) 
 प ूँिी बिार सधुार बहआुयार्मक भएकाले द्धवर्भन्न र्नकायबीच र्नयर्मत समन्वय आवश्यक छ। 
प्रस्ताद्धवत संयन्त्र 

• तै्रमार्सक उच्चस्तरीय समन्वय बैठक 
• संयकु्त कायिसम ह (Joint Working Groups) 
• साझा र्िन्िटल ड्यासबोिि 
• एकीकृत तथयाङ्क प्रणाली 
• नीर्त र्नमािणप वि सावििर्नक परामर्शि (Public Consultation)।  

 यस संयन्त्रले सधुार कायििममा िोहोरोपन हटाउने, र्नणिय प्रद्धियालाई र्छटो बनाउने तथा 
कायािन्वयनमा उत्तरिाद्धयत्व बढाउनेछ। 

७.७ द्धवत्तीय स्रोत पररचालन (Resource Mobilization Strategy) 
 यस प ूँिी बिार द्धवकास मागिन्चत्र कायािन्वयनका लार्ग पयािप्त द्धवत्तीय स्रोतको व्यवस्था आवश्यक 
हनुेछ। 
मखु्य स्रोतहरू 
१. नेपाल सरकार 

• वाद्धषिक बिेटमार्ि त सधुार कायििमका लार्ग आवश्यक द्धवत्तीय स्रोत सरु्नन्श्चत गने।  
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२.  नेपाल र्धतोपत्र बोिि कोष 
• इिाितपत्र र्शलु्क, सेवा र्शलु्क तथा र्नयामकीय आम्िानीको र्नन्श्चत अंर्श सधुार कायििममा 

द्धवर्नयोिन गने।  
३. द्धवकास साझेिार 

• द्धवश्व बैंक  
• एन्र्शयाली द्धवकास बैंक (ADB)  
• अन्तरािद्धष्ट्रय द्धवत्त र्नगम (IFC)  
• संयकु्त राष्ट्रसंघीय द्धवकास कायििम (UNDP)  
• अन्य दद्वपक्षीय तथा बहपुक्षीय द्धवकास साझेिार  

 बाट प्राद्धवर्धक तथा द्धवत्तीय सहयोग पररचालन गने। 
४. र्निी क्षेत्रको सहकायि 

• Public–Private Partnership (PPP) मोिेलमार्ि त प्रद्धवर्ध द्धवकास, अनसुन्धान, द्धवत्तीय साक्षरता 
तथा Innovation Hub सञ्चालन।  

७.८ क्षमता द्धवकास (Capacity Development Strategy) 
 सधुार कायािन्वयनका लार्ग िक्ष मानव संसाधन अत्यावश्यक हनुेछ। 
प्राथर्मक कायििमहरू 

• SEBON, NEPSE तथा CDSC का कमिचारीहरूको अन्तरािद्धष्ट्रय तार्लम 
• IOSCO, अन्तरािद्धष्ट्रय संस्था तथा अन्य िेर्शका र्नयामक र्नकायसूँग सहकायि 
• Chartered Financial Analyst (CFA), Financial Risk Manager (FRM) िस्ता व्यवसाद्धयक 

योग्यतालाई प्रोत्साहन 
• द्धवश्वद्धवद्यालयहरूसूँग साझेिारीमा प ूँिी बिार अध्ययन तथा अनसुन्धान कायििम  
• FinTech, Artificial Intelligence, Blockchain तथा ESG सम्बन्धी द्धवर्शेषज्ञता द्धवकास।  

 
७.९ अपेन्क्षत आर्थिक, सामान्िक तथा द्धवत्तीय प्रभाव (Expected Economic, Social and Financial 

Impact) 
 प ूँिी बिारको द्धवकास केवल र्शयेर कारोबारको द्धवस्तारमा सीर्मत हुूँिैन। द्धवश्वका द्धवकर्सत तथा 
उिीयमान अथितन्त्रहरूको अनभुवले प्रमान्णत गरेको छ द्धक सदुृढ प ूँिी बिारले आर्थिक वृद्धि, 
औद्योर्गकीकरण, प वािधार द्धवकास, रोिगारी र्सििना, र्निी के्षत्रको प्रर्तस्पधाित्मकता, द्धवत्तीय समावने्र्शता तथा 
राद्धष्ट्रय बचतको प्रभावकारी पररचालनमा महत्वप णि योगिान परु् याउूँछ। 
 नेपालको वतिमान द्धवत्तीय प्रणाली अत्यार्धक रूपमा बैंद्धकङ के्षत्रमा र्नभिर रहेको छ। यसका कारण 
िीघिकालीन पररयोिनाको द्धवत्तपोषण, औद्योर्गक द्धवस्तार तथा नवीन उद्यमहरूका लार्ग आवश्यक प ूँिी 
उपलब्ध गराउन चनुौती िेन्खएको छ। यस प ूँिी बिार द्धवकास मागिन्चत्रमा प्रस्ताद्धवत सधुारहरू कायािन्वयन 
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भएमा प ूँिी बिारले बैंद्धकङ प्रणालीको प रकको रूपमा मात्र नभई राद्धष्ट्रय आर्थिक रूपान्तरणको प्रमखु द्धवत्तीय 
प वािधारका रूपमा कायि गनेछ। 

७.९.१ समद्धिगत आर्थिक प्रभाव (Macroeconomic Impact) 
७.९.१.१ राद्धष्ट्रय बचतको प्रभावकारी पररचालन 
 नेपालमा बैंद्धकङ प्रणालीमा ठ लो मात्रामा बचत संकर्लत हनुे भए पर्न त्यसको ठ लो द्धहस्सा 
अल्पकालीन किाि तथा उपभोगमखुी के्षत्रमा केन्न्द्रत हनु ेगरेको छ। 
प ूँिी बिारको द्धवकासबाट: 

• िीघिकालीन बचत उत्पािनम लक के्षत्रमा पररचालन हनुेछ 
• प वािधार तथा औद्योर्गक पररयोिनाले आवश्यक द्धवत्तीय स्रोत प्राप्त गनेछन ् 
• घरेल ुबचतको उपयोग िक्ष र पारिर्शी हनुेछ 

यसले अथितन्त्रको प ूँिी र्नमािण (Capital Formation) उल्लेखनीय रूपमा बढाउनेछ। 

७.९.२ आर्थिक वृद्धि (GDP Growth) 
 द्धवश्व बैंक, IMF तथा OECD का द्धवर्भन्न अध्ययनहरूले द्धवकर्सत प ूँिी बिार र उच्च आर्थिक 
वृद्धिबीच सकारात्मक सम्बन्ध रहेको िेखाएका छन।् 
नेपालमा: 

• ऊिाि, उत्पािन र कृद्धष व्यवसाय,  
• पयिटन,  
• स चना प्रद्धवर्ध,  
• प वािधार  

िस्ता के्षत्रहरूमा िीघिकालीन लगानी बढेमा आर्थिक वृद्धििरमा उल्लेखनीय सधुार आउने अपेक्षा गररएको 
छ। 
लक्ष्य 

• प ूँिी बिारमार्ि त हनुे लगानीलाई GDP वृद्धिको प्रमखु आधार बनाउने  
• बिार प ूँिीकरणलाई सन ्२०३५ सम्म GDP को १५० प्रर्तर्शतभन्िा बढी परु् याउन।े  

७.९.३ प वािधार द्धवकासमा योगिान 
 नेपालको प वािधार के्षत्रमा आगामी िर्शकमा अबौं रुपैयाूँ बराबरको लगानी आवश्यक पने अनमुान 
छ। यस सधुार कायिस ची अन्तगित: 

• Corporate Bonds  
• Infrastructure Investment Trusts (InvITs)  
• Municipal Bonds & Green Bonds  
• Infrastructure Funds  
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 मार्ि त सिक, िलद्धवद्यतु,् प्रसारण लाइन, खानेपानी, र्शहरी प वािधार तथा र्िन्िटल प वािधारमा 
िीघिकालीन प ूँिी पररचालन हनुेछ।यसले सरकारी बिेटमार्थको िबाब कम गनेछ। 

७.९.४ र्निी क्षते्रको द्धवकास (Private Sector Development) 
 नेपालको र्निी के्षत्र आर्थिक वृद्धिको प्रमखु संवाहक भए पर्न िीघिकालीन प ूँिीको अभावले यसको 
द्धवस्तार सीर्मत रहेको छ। यस प ूँिी बिार द्धवकास मागिन्चत्र कायािन्वयनपश्चात: 

• बैंक ऋणमा र्नभिरता घट्न े
• र्शेयर तथा ऋणपत्रमार्ि त प ूँिी संकलन बढ्न े
• Startup तथा SME लाई नयाूँ द्धवत्तीय स्रोत उपलब्ध हनुे  
• Private Equity तथा Venture Capital उद्योग द्धवस्तार हनुे  
• नवप्रवतिन तथा अनसुन्धानमा लगानी बढ्न।े  

 यसले उत्पािनम लक उद्योगहरूको प्रर्तस्पधाित्मकता वृद्धि गनेछ। 

७.९.५ रोिगारी र्सििना (Employment Generation) 
 प ूँिी बिारको द्धवस्तारले प्रत्यक्ष तथा अप्रत्यक्ष रूपमा ठ लो मात्रामा रोिगारी र्सििना गनेछ। 
प्रत्यक्ष रोिगारी 

• र्धतोपत्र िलाल (Brokerage Firms)  
• मचेन्ट बैंक  
• लगानी व्यवस्थापन कम्पनी  
• प्राइभेट इन्क्वटी तथा Venture Capital  
• FinTech कम्पनी  
• अनसुन्धान संस्था  
• िेर्िट रेद्धटङ्ग एिने्सी  
• ESG परामर्शििाता  

अप्रत्यक्ष रोिगारी 
• उत्पािन उद्योग  
• ऊिाि  
• पयिटन  
• स चना प्रद्धवर्ध  
• र्नमािण  
• कृद्धष व्यवसाय  

मा प ूँिी लगानी बढ्िा लाखौं रोिगारी र्सििना हनु ेसम्भावना छ। 
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७.९.६ द्धवत्तीय समावेन्र्शता (Financial Inclusion) 
 प ूँिी बिारको द्धवकासले ग्रामीण तथा सीमान्तकृत समिुायसम्म द्धवत्तीय पहुूँच द्धवस्तार गनि महत्वप णि 
भ र्मका खेल्नेछ। 
अपेन्क्षत सधुारहरू 

• मोबाइलमार्ि त लगानी सेवा  
• मद्धहला लगानीकताि कायििम  
• यवुामखुी लगानी अर्भयान 
• वैिेन्र्शक रोिगारीमा रहेका नेपालीका लार्ग द्धवर्शषे लगानी प्लेटर्मि  
• र्िन्िटल KYC मार्ि त िगुिम के्षत्रबाट खाता खोल्ने सदु्धवधा।  

यसले द्धवत्तीय सेवामा समान पहुूँच सरु्नन्श्चत गनेछ। 

७.९.७ नवप्रवतिन तथा उद्यमर्शीलता (Innovation and Entrepreneurship) 
 Startup Board, Venture Capital, Angel Investors तथा Innovation Funds को द्धवकासले: 

• नयाूँ व्यवसाय स्थापना 
• अनसुन्धान तथा द्धवकास (R&D)  
• प्रद्धवर्धमा आधाररत उद्योग 
• द्धवश्वद्धवद्यालय–उद्योग सहकायि 
• उच्च म ल्य अर्भवृद्धि हनुे व्यवसाय।  

लाई प्रोत्साहन गनेछ। 
यसले ज्ञानमा आधाररत अथितन्त्र (Knowledge Economy) र्नमािणमा सहयोग परु् याउनेछ। 

७.९.८ द्धवत्तीय स्थाद्धयत्व (Financial Stability) 
 बैंद्धकङ प्रणालीमा अत्यार्धक र्नभिर अथितन्त्र द्धवत्तीय िोन्खमका दृद्धिले संविेनर्शील हनु्छ। 
प ूँिी बिारको द्धवस्तारले: 

• द्धवत्तीय प्रणाली द्धवद्धवधीकृत हनुेछ 
• िीघिकालीन द्धवत्तीय स्रोत उपलब्ध हनुेछ 
• प्रणालीगत िोन्खम (Systemic Risk) घट्नेछ 
• बैंकहरूको सम्पन्त्त–िाद्धयत्व असन्तलुन (Asset-Liability Mismatch) कम हनुेछ।  

यसले समग्र द्धवत्तीय स्थाद्धयत्व सदुृढ बनाउनेछ। 

७.९.९ अन्तरािद्धष्ट्रय प्रर्तस्पधाित्मकता (International Competitiveness) 
 सदुृढ प ूँिी बिारले नेपाललाई द्धविेर्शी लगानी आकद्धषित गनि सक्षम बनाउनेछ। 
अपेन्क्षत उपलन्ब्धहरू 

• Foreign Portfolio Investment वृद्धि 
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• अन्तरािद्धष्ट्रय Credit Rating सधुार 
• नेपालको लगानी वातावरणमा द्धवश्वास वदृ्धि  
• Global Index Inclusion को सम्भावना 
• अन्तरािद्धष्ट्रय प ूँिी बिारसूँग सहकायि द्धवस्तार । 

यसले नेपालको द्धवश्वव्यापी द्धवत्तीय प्रर्तष्ठा अर्भवदृ्धि गनेछ। 

७.९.१० सामान्िक प्रभाव (Social Impact) 
 यस सधुार कायिस चीले आर्थिक मात्र होइन सामान्िक के्षत्रमा पर्न महत्वप णि प्रभाव पानेछ। 
मखु्य उपलन्ब्धहरू 

• द्धवत्तीय साक्षरता वृद्धि 
• बचत संस्कृर्तको द्धवकास 
• मद्धहलाको आर्थिक सर्शक्तीकरण  
• यवुामा उद्यमर्शीलताको द्धवकास 
• समावरे्शी आर्थिक वृद्धि 
• के्षत्रीय असमानता न्य नीकरण 
• दिगो द्धवकास लक्ष्य (SDGs) प्रार्प्तमा सहयोग।  

७.१० प ूँिी बिार द्धवकास दृद्धि अन्तगित अपेन्क्षत उपलन्ब्धहरू 
 सन ्२०३६ सम्म र्नम्न रणनीर्तक उपलन्ब्धहरू हार्सल गने लक्ष्य रान्खएको छ। 

स चक सन ्203६ लक्ष्य 
बिार प ूँिीकरण / GDP १५०% भन्िा बढी 
स चीकृत कम्पनी ५०० भन्िा बढी 
िैर्नक कारोबार हालको तलुनामा १० गणुा वृद्धि 
र्िम्याट खाता १.२ करोिभन्िा बढी 
संस्थागत लगानी कुल कारोबारको ४०% भन्िा बढी 
Corporate Bond Market कुल प ूँिी बिारको २०% 
SME Listing २०० भन्िा बढी 
Startup Listing र्नयर्मत स चीकरण प्रणाली 
Green Bonds र्नयर्मत र्नष्कासन 
Foreign Institutional Investors सद्धिय सहभार्गता 
Digital Capital Market प णि रूपमा कायािन्वयन 
Investor Education Coverage िेर्शव्यापी 
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७.११ िीघिकालीन राद्धष्ट्रय प्रभाव 
 यस प ूँिी बिार द्धवकास मागिन्चत्रमा प्रस्ताद्धवत सबै सधुारहरू प्रभावकारी रूपमा कायािन्वयन भएमा 
नेपालको प ूँिी बिारले आगामी िर्शकमा र्नम्न िीघिकालीन पररवतिन ल्याउने अपेक्षा गररएको छ। 
आर्थिक रूपान्तरण 

• बैंक–केन्न्द्रत द्धवत्तीय प्रणालीबाट सन्तरु्लत द्धवत्तीय प्रणालीतर्ि  रूपान्तरण  
• राद्धष्ट्रय बचतको उत्पािनम लक उपयोग 
• र्निी के्षत्रको प्रर्तस्पधाित्मकता वृद्धि 
• प वािधार द्धवत्तपोषणमा गणुात्मक सधुार।  

संस्थागत रूपान्तरण 
• SEBON लाई िन्क्षण एन्र्शयाका सक्षम र्नयामकमध्ये एकका रूपमा द्धवकास 
• NEPSE लाई आधरु्नक बह–ुउत्पािनयकु्त स्टक एक्सचेञ्जमा रूपान्तरण  
• CDSC लाई द्धवश्वस्तरीय र्िन्िटल सेटलमने्ट संस्थामा द्धवकास।  

सामान्िक रूपान्तरण 
• लगानी संस्कृर्तको द्धवकास  
• द्धवत्तीय समावेन्र्शता द्धवस्तार 
• यवुामा लगानी र उद्यमर्शीलताको प्रवििन 
• दिगो आर्थिक समदृ्धिको आधार र्नमािण।  

७.१२ िोन्खम म ल्याङ्कन, नीर्तगत र्सर्ाररसहरू तथा मागिन्चत्रको र्नचोि 
 राद्धष्ट्रय स्तरको कुनै पर्न सधुार कायििमको सर्लता नीर्त र्नमािणमा मात्र र्नभिर हुूँिैन, त्यसको 
प्रभावकारी कायािन्वयन, संस्थागत प्रर्तबिता, रािनीर्तक इच्छार्शन्क्त, र्निी क्षेत्रको सहभार्गता तथा 
िनद्धवश्वासमा पर्न समान रूपमा र्नभिर हनु्छ। प ूँिी बिार सधुार कायििम पर्न यसबाट अलग छैन। 
७.१२.१ प्रमखु िोन्खमहरूको म ल्याङ्कन (Risk Assessment) 
 नेपालको प ूँिी बिार द्धवकास कायििम कायािन्वयनका िममा र्नम्न प्रमखु िोन्खमहरू िेखा पनि 
सक्छन।् 
क) रािनीर्तक तथा नीर्तगत अन्स्थरताः सरकार पररवतिन, नीर्तगत प्राथर्मकतामा रे्रबिल तथा कान नी 

सधुारमा द्धढलाइले िीघिकालीन सधुार कायििम प्रभाद्धवत हनु सक्छ।न्य नीकरण उपायः 
• प ूँिी बिार द्धवकासलाई राद्धष्ट्रय आर्थिक एिेन्िाका रूपमा स्वीकार गने 
• प्रमखु रािनीर्तक िलहरूबीच िीघिकालीन सहमर्त र्नमािण गने 
• संसिबाट आवश्यक कान नी सधुार समयमै पाररत गने।  

ख) संस्थागत क्षमता कमिोर हनुःु SEBON, NEPSE, CDSC तथा अन्य सम्बन्न्धत र्नकायहरूमा प्राद्धवर्धक 
िनर्शन्क्त, अनसुन्धान क्षमता तथा आधरु्नक प्रद्धवर्धको अभाव सधुार कायििमको गर्त ससु्त बनाउन 
सक्छ।न्य नीकरण उपायः 
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• िक्ष िनर्शन्क्त भनाि तथा तार्लम 
• अन्तरािद्धष्ट्रय अनभुव आिान–प्रिान  
• प्राद्धवर्धक सहयोग कायििम 
• र्िन्िटल प वािधारमा लगानी।  

ग) बिारमा द्धवश्वासको कमीः यदि बिारमा र्भत्री कारोबार (Insider Trading), म ल्य हेररे्र (Market 
Manipulation), कमिोर संस्थागत सरु्शासन वा स चना असमानता कायम रह्यो भने लगानीकतािको 
द्धवश्वास कमिोर हनु सक्छ। 

न्य नीकरण उपाय 
• AI आधाररत Market Surveillance 
• किा प्रवतिन (Enforcement) 
• पारिर्शी स चना प्रवाह  
• Whistleblower Protection 
• िण्ि तथा िररवाना प्रणाली प्रभावकारी बनाउने।  

घ) साइबर सरुक्षा िोन्खमः र्िन्िटल प ूँिी बिारसूँगै साइबर आिमण, तथयाङ्क चहुावट तथा प्रणाली 
अवरोधको िोन्खम बढ्छ। 

न्य नीकरण उपाय 
• Cyber Security Operations Center 
• र्नयर्मत Cyber Audit 
• Disaster Recovery Center 
• अन्तरािद्धष्ट्रय सरुक्षा मापिण्ि (ISO 27001 आदि) को कायािन्वयन  
• कमिचारी तथा लगानीकतािको साइबर सरुक्षा सचेतना।  

ङ) अन्तरािद्धष्ट्रय आर्थिक िोन्खमः द्धवश्वव्यापी आर्थिक मन्िी, ब्याििरमा तीव्र पररवतिन, भ रािनीर्तक तनाव 
तथा द्धवत्तीय संकटले नेपालको प ूँिी बिारमा पर्न असर पानि सक्छ। 

न्य नीकरण उपाय 
• बिार द्धवद्धवधीकरण 
• संस्थागत लगानीकतािको भ र्मका द्धवस्तार  
• िोन्खम व्यवस्थापन प्रणाली सदुृढीकरण 
• र्नयर्मत Stress Testing।  

७.१२.२ सर्लता सरु्नन्श्चत गने आधारभ त तत्वहरू(Critical Success Factors) 

 यस प ूँिी बिार द्धवकास मागिन्चत्र सर्ल बनाउन र्नम्न सात आधारभ त तत्वहरू अत्यन्त महत्वप णि 
रहनेछन।् 

(क)  उच्च रािनीर्तक प्रर्तबिताः प ूँिी बिार सधुारलाई सरकारको िीघिकालीन आर्थिक रणनीर्तसूँग 
िोर्िनपुछि। 
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(ख)  कान नी तथा र्नयामकीय सधुारः आधरु्नक, स्पि तथा अन्तरािद्धष्ट्रय मापिण्िअनसुारको कान नी 
संरचना र्नमािण गनुिपछि। 

(ग)  संस्थागत सदुृढीकरणः SEBON, NEPSE, CDSC तथा अन्य र्नकायहरूलाई द्धवत्तीय, प्राद्धवर्धक तथा 
प्रर्शासर्नक रूपमा सक्षम बनाइनपुछि। 

(घ) प्रद्धवर्धमा लगानीः Artificial Intelligence, Blockchain, Big Data, Cloud Computing तथा Cyber 
Security मा र्नरन्तर लगानी आवश्यक छ। 

(ङ) र्निी क्षेत्रको सद्धिय सहभार्गताः स चीकृत कम्पनी, बैंक, बीमा कम्पनी, मचेन्ट बैंक, र्धतोपत्र 
िलाल, र्निी इन्क्वटी, भेञ्चर क्याद्धपटल तथा संस्थागत लगानीकतािको सद्धिय सहभार्गता सरु्नन्श्चत 
गररनपुछि। 

(च) लगानीकताि न्र्शक्षाः द्धवत्तीय साक्षरता, लगानीकताि संरक्षण तथा न्िम्मेवार लगानी संस्कृर्तको द्धवकास 
सधुार कायििमको िीघिकालीन आधार हनुेछ। 

(छ) अन्तरािद्धष्ट्रय सहकायिः द्धवश्व बैंक, एन्र्शयाली द्धवकास बैंक (ADB), IFC, IOSCO तथा अन्य अन्तरािद्धष्ट्रय 
संस्थासूँग सहकायि द्धवस्तार गररनपुछि। 

७.१२.३ प्रमखु नीर्तगत र्सर्ाररसहरू 
 यस प ूँिी बिार द्धवकास मागिन्चत्रको प्रभावकारी कायािन्वयनका लार्ग नेपाल सरकार, अथि मन्त्रालयले 
र्नम्न प्राथर्मक र्नणियहरू र्लन र्सर्ाररस गररन्छ। 
तात्कार्लक(पद्धहलो १०० दिनर्भत्र) 

• र्धतोपत्र ऐन संर्शोधन प्रद्धिया प्रारम्भ गने 
• प्राथर्मक बिार र्नष्कार्शन व्यवस्थामा समसामद्धयक सधुार 
• प ूँिी बिार सधुार कायािन्वयन इकाई स्थापना गने 
• SEBON, NEPSE तथा CDSC को संस्थागत पनुःसंरचना प्रारम्भ गने  
• Vision 2036 कायािन्वयन कायििल गठन गने।  

पद्धहलो िईु वषिर्भत्र 
• Corporate Bond Market सञ्चालन 
• SME Exchange स्थापना 
• Green Bond Framework लाग  
• AI आधाररत Market Surveillance सञ्चालन 
• राद्धष्ट्रय लगानीकताि न्र्शक्षा अर्भयान सरुु।  

पाूँच वषिर्भत्र 
• REITs, ETFs, InvITs सञ्चालन 
• Private Equity तथा Venture Capital Framework प णि कायािन्वयन 
• Qualified Foreign Institutional Investors (QFII) प्रवरे्श 
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• Digital Capital Market Platform प णि सञ्चालन 
• Capital Market Research Institute स्थापना।  

सन ्२०३६ सम्म, 
• बिार प ूँिीकरण GDP को १५० प्रर्तर्शतभन्िा मार्थ परु् याउन े
• ५०० भन्िा बढी कम्पनी स चीकरण गने 
• Corporate Bond Market लाई अथितन्त्रको प्रमखु द्धवत्तीय स्रोत बनाउन े
• िन्क्षण एन्र्शयामा प्रर्तस्पधी तथा आधरु्नक प ूँिी बिारका रूपमा नेपाललाई स्थाद्धपत गने।  

७.१३ प ूँिी बिार द्धवकास मागिन्चत्र: नेपालको भावी प ूँिी बिार 
 प ूँिी बिार द्धवकास दृद्धि अन्तगित सन ्२०३६ सम्म नेपालको प ूँिी बिारलाई र्नम्न द्धवर्शेषतायकु्त 
प्रणालीका रूपमा द्धवकास गने लक्ष्य रान्खएको छ। 

• पारिर्शी तथा उत्तरिायी 
• प्रद्धवर्धमैत्री तथा र्िन्िटल 
• लगानीकतािमैत्री तथा सरुन्क्षत 
• बह-ुद्धवत्तीय साधनयकु्त 
• संस्थागत लगानीमा आधाररत 
• अन्तरािद्धष्ट्रय मापिण्िअनरुूप  
• ESG तथा दिगो द्धवत्तलाई प्रोत्साहन गने 
• र्निी क्षेत्रको द्धवकासलाई समथिन गने 
• राद्धष्ट्रय आर्थिक रूपान्तरणको प्रमखु द्धवत्तीय प वािधार।  

७.१४ समग्र प ूँिी बिार द्धवकास मागिन्चत्रको र्नचोि 
 नेपालको प ूँिी बिार आि द्धवकासको महत्वप णि मोिमा पगेुको छ। द्धवगत तीन िर्शकमा बिारले 
उल्लेखनीय संस्थागत द्धवकास गरेको भए पर्न यसको आकार, गद्धहराइ, द्धवद्धवधीकरण, प्रद्धवर्ध, र्नयामकीय 
क्षमता तथा अन्तरािद्धष्ट्रय प्रर्तस्पधाित्मकतामा अझै धेरै सधुार आवश्यक छ। 
 यस Capital Market Development Blueprint of Nepal, 2026 ले नेपालको प ूँिी बिारलाई आगामी 
िर्शकमा समावेर्शी, आधरु्नक, प्रर्तस्पधी, पारिर्शी तथा िीघिकालीन आर्थिक द्धवकासलाई गर्त दिने द्धवत्तीय 
प्रणालीमा रूपान्तरण गने स्पि मागिन्चत्र प्रस्ततु गरेको छ। 
यस मागिन्चत्रका मखु्य आधारहरू र्नम्न छन:् 

• आधरु्नक कान नी तथा र्नयामकीय सधुार  
• संस्थागत क्षमता अर्भवृद्धि 
• प ूँिी बिारको द्धवद्धवधीकरण  
• Corporate Bond तथा वैकन्ल्पक द्धवत्तीय साधनहरूको द्धवकास  
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• प्राइभेट इन्क्वटी, भेञ्चर क्याद्धपटल तथा स्टाटिअप द्धवत्तपोषण 
• द्धविेर्शी संस्थागत लगानी आकषिण 
• कृर्त्रम बदु्धिमत्ता, ब्लकचेन तथा र्िन्िटल रूपान्तरण 
• लगानीकताि संरक्षण तथा द्धवत्तीय साक्षरता 
• ESG, हररत द्धवत्त तथा दिगो द्धवकास 
• प्रभावकारी कायािन्वयन, अनगुमन तथा उत्तरिाद्धयत्व प्रणाली ।  

 यी सधुारहरू रािनीर्तक प्रर्तबिता, संस्थागत समन्वय तथा र्निी के्षत्रको सद्धिय सहभार्गतासद्धहत 
कायािन्वयन गनि सद्धकएमा नपेालको प ूँिी बिारले राद्धष्ट्रय बचतलाई उत्पािनम लक के्षत्रमा पररचालन गने, 
औद्योर्गकीकरणलाई गर्त दिने, प वािधार द्धवकासका लार्ग िीघिकालीन प ूँिी उपलब्ध गराउने, द्धविेर्शी लगानी 
आकद्धषित गने तथा द्धवत्तीय प्रणालीलाई सन्तरु्लत र दिगो बनाउने प्रमखु माध्यमका रूपमा द्धवकास हनुेछ। 

र्नष्कषि 
 यस भागमा प्रस्ततु िर्श-वषीय कायािन्वयन रणनीर्तले नेपालको प ूँिी बिार सधुारलाई स्पि, चरणबि 
तथा कायािन्वयनयोग्य मागि प्रिान गििछ। पद्धहलो चरणमा कान नी तथा संस्थागत आधार तयार गररनेछ भन े
िोस्रो चरणमा बिार द्धवस्तार, द्धवत्तीय उपकरणको द्धवद्धवधीकरण, र्िन्िटल रूपान्तरण तथा संस्थागत 
लगानीकतािको सर्शक्तीकरणमा द्धवर्शेष िोि दिइनछे। यसरी चरणबि रूपमा सधुार कायािन्वयन गनि सकेमा 
नेपालको प ूँिी बिारले बैंक–केन्न्द्रत द्धवत्तीय प्रणालीको प रक मात्र नभई राद्धष्ट्रय आर्थिक द्धवकास, 
औद्योर्गककरण, ऊिाि, प वािधार तथा नवप्रवतिनका लार्ग िीघिकालीन प ूँिी पररचालन गने प्रमखु द्धवत्तीय 
संरचनाका रूपमा द्धवकास हनुे आधार तयार हनुछे। 
 सन ्२०३१÷२०३६ अवर्धमा नेपालको प ूँिी बिारलाई अन्तरािद्धष्ट्रय स्तरको, प्रद्धवर्धमैत्री, बह-ु
द्धवत्तीय साधनयकु्त तथा के्षत्रीय रूपमा प्रर्तस्पधी द्धवत्तीय प्रणालीमा रूपान्तरण गने लक्ष्य रान्खएको छ। 
यसका लार्ग अथि मन्त्रालयको नीर्तगत नतेतृ्व, र्धतोपत्र बोििको प्रभावकारी र्नयमन, NEPSE को प्रद्धवर्धम लक 
आधरु्नकीकरण, CDSC को द्धवश्वस्तरीय सेटलमेन्ट प्रणाली, नेपाल राष्ट्र बैंकको द्धवत्तीय स्थाद्धयत्व व्यवस्थापन 
तथा संस्थागत लगानीकतािको सद्धिय सहभार्गता अत्यन्त महत्वप णि हनुेछ। 
 यस अध्यायमा प्रस्ताद्धवत संस्थागत न्िम्मवेारी, अन्तर–र्नकाय समन्वय, द्धवत्तीय स्रोत पररचालन तथा 
क्षमता द्धवकास कायििमले नेपालको प ूँिी बिार द्धवकास मागिन्चत्र, २०२६ लाई व्यवहारमा उताने ठोस 
आधार प्रिान गििछ । यस मागिन्चत्रले प्रस्ताव गरेको सधुार कायिस ची सर्लताप विक कायािन्वयन भएमा 
नेपालको प ूँिी बिार र्शयेर कारोबार केन्न्द्रत सीर्मत द्धवत्तीय संरचनाबाट राद्धष्ट्रय आर्थिक द्धवकास, 
उत्पािनम लक लगानी, नवप्रवतिन, प वािधार द्धवकास तथा दिगो समदृ्धिको प्रमखु द्धवत्तीय इन्ञ्जनका रूपमा 
रूपान्तरण हनुेछ। यस सधुारले केवल बिार प ूँिीकरण वा कारोबार वृद्धि मात्र गने होइन, आर्थिक संरचनामा 
गणुात्मक पररवतिन, रोिगारी र्सििना, र्निी के्षत्रको प्रर्तस्पधाित्मकता, द्धविेर्शी लगानी आकषिण, द्धवत्तीय 
स्थाद्धयत्व, सामान्िक समावेन्र्शता तथा राद्धष्ट्रय उत्पािकत्व वृद्धिमा समते िीघिकालीन सकारात्मक प्रभाव 
पानेछ। 

*** 


