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अध्यक्षको मन्तव्य 
नेपालको आतथडक रूपान्तरण, उद्यमर्ीलता प्रिद्धडन तथा पूूँजी बजारको ददर्ो पिकासका लातर् दीर्डकालीन जोक्खम 
पूूँजीको उपलधधता अत्यन्त महत्िपूणड रहूँदै आएको छ।परम्परार्त बैंपकङ प्रणाली र सािडजतनक पूूँजी बजार (पक्धलक 
वयापपटल माकेट) ले अथडतन्त्रका पितभन्न क्षेत्रलाई पित्तीय स्रोत उपलधध र्राउूँदै आएको भए तापतन निप्रितडनमा 
आधाररत उद्यम, थटाटडअप, साना तथा मझौला उद्यम तथा उच्च िृपद्ध सम्भािना भएका व्यिसायलाई आिश्यक 
जोक्खम पूूँजी उपलधध र्राउन थप प्रभािकारी पित्तीय सांयन्त्रको आिश्यकता महससु हुूँदै आएको छ।यस सन्दभडमा 
प्राइभेट इक्विटी तथा भेन्चर वयापपटल (PEVC) ले उत्पादनर्ील लर्ानी, निप्रितडन, रोजर्ारी तसजडना तथा आतथडक 
प्रततथपधाडत्मकता अतभिृपद्धमा महत्िपूणड भतूमका तनिाडह र्नड सवन ेदेक्खन्छ।यही यथाथडलाई दृपष्टर्त र्री नेपाल तधतोपत्र 
बोर्डले नेपालको PEVC पाररक्थथततक प्रणाली, तनयामकीय अभ्यास तथा भािी सधुारका ददर्ाबारे पिथततृ अध्ययन 
सम्पन्न र्रेको छ।नेपाल सरकारको आतथडक िषड 2083/84 को िापषडक बजेटमा उललेख भएको कायडक्रम, नेपाल 
सरकार, अथड मन्त्रालयबाट पूूँजी बजारको सदुृढीकरण तथा पनुरूत्थान कायडयोजना, 2083 र बोर्डको आतथडक िषड 
2083/84 को पूूँजी बजार नीतत कायाडन्ियन र्ने क्रममा यो अध्ययन प्रततिेदन सािडजतनक र्ररएको हो। 

यस अध्ययनबाट प्राप्त तनष्कषडले नेपालमा PEVC लाई केिल पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोषको रूपमा मात्र नभई उद्यम 
पिकास, निप्रितडन प्रिद्धडन, पिदेर्ी पूूँजी आकषडण, रोजर्ारी तसजडना तथा सािडजतनक पूूँजी बजारको पिथतारसूँर् 
जोतर्एको समग्र आतथडक पिकासको साधनका रूपमा हेनुडपने आिश्यकता औांलयाएको छ।अन्तराडपिय अभ्यासको 
तलुनात्मक अध्ययनका आधारमा जोक्खममा आधाररत तनयमन, लर्ानीकताड सांरक्षण, सरु्ासन, पारदक्र्डता, सम्पक्त्त 
सांरक्षण, योग्य लर्ानीकताड िर्ीकरण तथा तर्क्जटल सपुररिेक्षण प्रणालीजथता पिषयहरूलाई भािी तनयामकीय सधुारको 
केन्रमा राख्नपुने देक्खएको छ।यसले नेपालको पूूँजी बजारलाई थप र्पहरो, प्रततथपधी र पिकासमखुी बनाउन मार्डतनदेर्न 
र्ने पिश्वास तलइएको छ।  

अन्त्यमा, यस अध्ययन कायडमा सांलग्न कमडचारीहरूलाई हाददडक धन्यिाद व्यक्त र्दडछु।प्रथततु अध्ययनले नेपालको 
प्राइभेट इक्विटी तथा भेन्चर वयापपटल क्षेत्रको दीर्डकालीन पिकासका लातर् नीतत तनमाडण, काननुी सधुार र सांथथार्त 
क्षमता अतभिृपद्धको आधार तयार र्ने पिश्वास तलएको छु।यस प्रततिेदनमा समेपटएका सझुािहरूको प्रभािकारी 
कायाडन्ियनबाट नेपालमा उत्पादनर्ील पूूँजी पररचालन, उद्यमर्ीलता पिकास तथा समग्र आतथडक समपृद्धको यात्रामा 
महत्िपूणड योर्दान पगु्नछे भन्न ेपिश्वास व्यक्त र्दडछु। 

2083 असोज 
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अध्याय १ 

पररचय 
१.१ पषृ्ठभतूम 

पूूँजी बजार कुन ैमलुकुको आतथडक पिकासका लातर् दीर्डकालीन पित्तीय स्रोत पररचालन र्ने महत्िपूणड माध्यम 
हो।पूूँजी बजारले पक्धलक माकेट र प्राइभेट माकेटको सांयन्त्रमार्ड त ्यथतो पित्तीय स्रोत पररचालन र्दडछ।पक्धलक 
माकेटमा कम्पनीहरूले पूूँजी सांकलनका लातर् सािजडतनक रूपमा पििरणपत्र प्रकार्न र्री सिडसाधारणलाई 
तधतोपत्र तनष्कार्न र्दडछ भने प्राइभेट माकेटमार्ड त ्पूूँजी सांकलन र्दाड कम्पनीले तनक्ित व्यक्क्त िा सांथथालाई 
मात्र प्रथताि र्री पूूँजी सांकलन र्दडछन।्पतछललो समय पिश्व पुूँजी बजारमा प्राइभेट माकेटको आकार उललेख्य 
मात्रामा बढ्न थालेको देक्खन्छ।यथतो बजारमा पिर्षे र्री प्राइभेट इक्विटी तथा भेन्चर वयापपटलको भतूमका 
पिर्ेष रहेको पाइन्छ।यसकारण प्राइभेट इक्विटी तथा भेन्चर वयापपटललाई िैकक्लपक पित्तीय उपकरणको 
रूपमा तलने र्ररन्छ।नाममा िैकक्लपक भतनएतापतन पिश्व पित्तीय सांरचनामा भने महत्िपूणड सांयन्त्रको रूपमा 
थथापपत भैसकेको देक्खन्छ।अझ प्राइभेट के्रतर्ट र्ण्र्ले प्राइभेट माकेटको भतूमकालाई थप पिथतार र्रेको छ।1 

परम्परार्त बैंपकङ प्रणाली तथा सािडजतनक पूूँजी बजार (Public Capital Market) ले अथडतन्त्रका पितभन्न क्षेत्रमा 
पित्तीय स्रोत उपलधध र्राउूँदै आएतापतन प्रारक्म्भक चरणका उद्यम, निप्रितडनमा आधाररत व्यिसाय, उच्च िपृद्ध 
सम्भािना भएका साना तथा मझौला उद्यम, प्रपितधमा आधाररत व्यिसाय तथा उच्च जोक्खमयकु्त तर उच्च 
प्रततर्ल सम्भािना भएका पररयोजनाहरूलाई आिश्यक जोक्खम पूूँजी उपलधध र्राउन ेकायडमा प्राइभेट इक्विटी 
तथा भेन्चर वयापपटलको पिक्र्ष्ट भतूमका रहन्छ। 

प्राइभेट इक्विटी तथा भेन्चर वयापपटल (Private Equity and Venture Capital, PEVC) ले बचत तथा 
लर्ानीबीचको अन्तरलाई पूततड र्नुडका साथै दीर्डकालीन जोक्खम पूूँजी पररचालन, उद्यमर्ीलताको पिकास, 
निप्रितडन प्रिद्धडन, व्यिसायको सांथथार्त पिकास, व्यिथथापकीय क्षमता अतभिृपद्ध, प्रपितध हथतान्तरण, रोजर्ारी 
तसजडना तथा उत्पादनर्ील क्षते्रमा पूूँजीको पररचालनमा महत्िपूणड योर्दान परु् याउन सवछ।पिर्ेषतः पिकासोन्मखु 
अथडतन्त्रमा बैंपकङ प्रणालीमा अत्यतधक तनभडर रहने पित्तीय सांरचनाका कारण नयाूँ तथा उच्च जोक्खमयकु्त 
व्यिसायले पयाडप्त पित्तीय स्रोत प्राप्त र्नड कदिनाइ हनु ेर्दडछ।यथतो अिथथामा PEVC ले परम्परार्त कजाड 
पित्तपोषणभन्दा र्रक प्रकृततको जोक्खम िहन र्ने पूूँजी उपलधध र्राई उद्यमको पिकास तथा पिथतारमा सहयोर् 
परु् याउूँछ। 

 
1 MAS (2023) Private Credit - The Next Key Driver of Growth in Private Markets  

https://www.bing.com/ck/a?!&&p=0e42d3ce48ecf2953e7a10a6d826c3f5869b14dfad03f8d32fa4cf4c4a3b4917JmltdHM9MTc5MDgxMjgwMA&ptn=3&ver=2&hsh=4&fclid=3eddf0cc-1a2d-687b-36ad-e0df1b2c69e4&psq=MAS+(2023)+Private+Credit+-+The+Next+Key+Driver+of+Growth+in+Private+Markets&u=a1aHR0cHM6Ly9tb25kb3Zpc2lvbmUuY29tL21lZGlhLWFuZC1yZXNvdXJjZXMvbmV3cy9wcml2YXRlLWNyZWRpdC10aGUtbmV4dC1rZXktZHJpdmVyLW9mLWdyb3d0aC1pbi1wcml2YXRlLW1hcmtldHMtc3BlZWNoLWJ5LTIwMjMzMjkv
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सन ्1980 र 1990 को दर्कमा प्राइभेट इक्विटी बजार तीव्र रूपमा पिथतार भयो।यसको प्रमखु कारण 
Leveraged Buyout (LBO) र्ततपितध र लर्ानी व्यिथथापनको पेर्ार्तरण (Professionalization) तथयो।यसैर्री, 
हेज र्न्र् रणनीततहरू पतन तीव्र रूपमा रै्तलन थाले।लर्ानी व्यिथथापकहरूले पूूँजी बजार र िैकक्लपक जोक्खम 
स्रोतहरूलाई प्रयोर् र्ने जपटल र पररष्कृत तररका पिकास र्रे।यसैतबचमा 2008 को पित्तीय सांकटपतछ 
िैकक्लपक लर्ानीको के्षत्रमा िूलो मोर् आयो।परम्परार्त पित्तीय उपकरणमा (Traditional Asset Classes) मा 
अभतूपूिड अक्थथरता (Volatility) र उच्च सहसम्बन्ध (Correlation) देखा परेका कारण लर्ानीकताडहरूलाई 
पोटडर्ोतलयो तनमाडणको तररका पनुपिडचार र्नड बाध्य बनायो।पररणामथिरूप सांथथार्त लर्ानीकताडहरूलाई 
िैकक्लपक सम्पक्त्तहरूमा िूलो मात्रामा पूूँजी प्रिाह र्नड प्ररेरत र्र् यो।खासर्री पितभन्न प्रततर्ल स्रोतहरू (Multiple 
Return Sources) खोज्ने र पिपिधीकरण (Diversification) को लाभ तलने उद्देश्यका कारण िैकक्लपक लर्ानीका 
साधनहरू पिर्ेष आकषडण बन्न थालेको देक्खन्छ।2

 

िैकक्लपक लर्ानी कोष (Alternative Investment Fund, AIF) को पिश्वव्यापी बजार सन ्२०२३ मा कररब 
१२.८ पितलयन अमेररकी र्लर बराबर रहेको तथयो।यो बजार सन ्२०३२ सम्ममा २५.८ पितलयन अमेररकी 
र्लर पगु्ने अनमुान र्ररएको छ, जसअनसुार सन ्२०२४ देक्ख २०३२ सम्म यसको चक्रिृपद्ध िापषडक िपृद्धदर 
(CAGR) ७.९ प्रततर्त रहने प्रके्षपण र्ररएको छ।3 परम्परार्त लर्ानी साधनभन्दा बापहर आफ्नो लर्ानी 
पोटडर्ोतलयोमा पिपिधीकरण र्ने लर्ानीकताडको बढ्दो रुक्चका कारण AIF बजारमा उललेखनीय िृपद्ध भएको 
देक्खन्छ।पिर्ेषर्री प्राइभेट इक्विटी, हेज र्न्र् तथा ररयल इथटेट जथता साधनहरू  िैकक्लपक लर्ानीका प्रमखु 
माध्यमका रूपमा पिकतसत भएका छन।्साथै, तनयामकीय पिकास तथा बजारमा देक्खएको अक्थथरताको अिथथामा 
तलुनात्मक रूपमा उच्च प्रततर्लको खोजीले पतन पिश्वव्यापी रूपमा AIF को प्रयोर् र थिीकायडता बढाउन 
योर्दान परु् याएको छ। 

पिकतसत अथडतन्त्रहरूमा बैंकहरूले प्रिाह र्ने कजाडमा कमी आउूँदै र्दाड, बजारमा आधाररत ऋण मध्यथथता 
(Market-Based Credit Intermediation) मा उललेखनीय िृपद्ध भएको छ।4 बाह्य सरोकारिालाहरूले सािडजतनक 
बजार र तनजी बजारबीचको परथपर प्रततथथापनयोग्यता मातथ जोर् ददएका छन।्केही सहभार्ीहरूले तनजी 
बजारको आकारमा तीव्र िपृद्ध भएका कारण आर्ामी ददनमा यो बजार पतन िाथतपिक अथडतन्त्र (पिर्षेर्री 
प्रपितध र थिाथथ्य सेिाजथता के्षत्रहरूमा) को सञ्चालनका लातर् महत्िपूणड अङ्ग बतनसकेको बताएका छन।्बाह्य 

 
2 Ravichandran, V. (2024). Alternative investment markets: A comprehensive introduction to non-
traditional asset classes.  
3 Alternative Investment Funds (AIFs) Market Size, Trends & Growth, 2032 
4 https://www.oecd-ilibrary.org/finance-and-investment/structural-developments-in-global-financial-
intermediation-the-rise-of-debt-and-non-bank-credit-intermediation_daa8713-en 

https://www.alliedmarketresearch.com/alternative-investment-funds-market-A324228
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सरोकारिालाहरूले तनजी पित्तीय र्ततपितधबाट हनु सवन ेउत्पादकत्ि िृपद्धको सम्भािना मातथ पतन जोर् ददएका 
छन।्उदाहरणका लातर् तनजी कजाड (Private Credit) ले बैंपकङ पित्तीय स्रोतलाई मात्र प्रततथथापन र्रररहेको 
नभई यसले पित्तीय उद्योर्मा भएको निप्रितडनलाई समेत प्रतततबक्म्बत र्ने देक्खन्छ।यसअन्तर्डत पिर्तमा उपलधध 
नभएका िा परम्परार्त माध्यमबाट प्रदान र्नड नसपकन ेतररकाबाट कजाड उपलधध र्राउने व्यिथथा पिकतसत 
भएको छ।5 

उत्तर अमेररकामा, पिर्षेर्री सांयकु्त राज्य अमेररकामा, AIF को बजार पररपवि तथा व्यापक रहेको छ, जहाूँ 
हेज र्न्र्, प्राइभेट इक्विटी र भेन्चर वयापपटल को उललेखनीय उपक्थथतत रहेको छ।US SEC को तनयामकीय 
व्यिथथाले लर्ानीकताड सांरक्षण र पारदक्र्डतामा जोर् ददने भएकाले यस के्षत्रमा AIF को पिकास र निप्रितडनलाई 
थप प्रोत्साहन तमलेको छ।यथतै, यरुोपमा पतन AIF बजार र्ततर्ील रूपमा पिथतार भइरहेको छ।यसको प्रमखु 
आधार Alternative Investment Fund Managers Directive (AIFMD) हो, जसले यरुोपेली सांर्का सदथय 
रािहरूमा AIF सम्बन्धी तनयमनलाई समरूपी बनाउूँदै पिश्वव्यापी रूपमा कोष पितरण तथा लर्ानीकताड 
सांरक्षणलाई सहज बनाएको छ।Brexit पतछ पतन बेलायत आफ्नो थथापपत पित्तीय पूिाडधार, पिर्ेषज्ञता र 
अन्तराडपिय पित्तीय केन्रका रूपमा रहेको भतूमकाका कारण AIF को प्रमखु केन्रका रूपमा कायम रहेको 
देक्खन्छ।एतसया-प्रर्ान्त क्षते्रमा पतन AIF बजार तीव्र रूपमा पिथतार भइरहेको छ।पिर्ेष र्री चीन, भारत र 
तसांर्ापरु यस के्षत्रका प्रमखु बजारका रूपमा पिकतसत भइरहेका छन।्बढ्दो सम्पक्त्त, उच्च खदु सम्पक्त्त भएका 
व्यक्क्तहरू (High-Net-Worth Individuals, HNWIs) को सांख्या तथा पिदेर्ी लर्ानी आकपषडत र्ने उद्देश्यले 
अिलम्बन र्ररएका सहयोर्ी र सरलीकृत तनयामकीय व्यिथथाले यस के्षत्रको िृपद्धमा महत्िपूणड भतूमका खेलेका 
छन।्त्यसैर्री, मध्यपूिड तथा अपिका जथता क्षेत्रमा AIF के्षत्र तलुनात्मक रूपमा प्रारक्म्भक चरणमा रहे पतन 
आतथडक पिपिधीकरण, पूिाडधार पिकास तथा लर्ानी पिथतारका प्रयासका कारण यसको सम्भािना उच्च रहेको 
देक्खन्छ।6 

िैकक्लपक लर्ानी कोष प्रणालीमा देक्खएको प्रमखु प्रिृक्त्तहरू 

िैकक्लपक लर्ानी कोष प्रणालीका प्रिृक्त्तहरू लर्ानीको बदतलूँदो थिरूप तथा पिश्वव्यापी लर्ानी िातािरणमा 
भइरहेको पररितडनबाट प्रभापित छन।् प्रमखु प्रिकृ्त्तहरू तनम्न छन:् 

1. AIF को बढ्दो सांथथार्तकरण: पेन्सन र्न्र्, एन्र्ोमने्ट र्न्र् (Endowmnet Fund) तथा बीमा 
कम्पनीजथता सांथथार्त लर्ानीकताडहरूले आफ्नो लर्ानी पोटडर्ोतलयोको उललेखनीय पहथसा िैकक्लपक 

 
5 BIS (2021) The rise of private markets, BIS Quarterly Review, December 2021  
6 Alternative Investment Funds (AIFs) Market Size, Trends & Growth, 2032 

https://www.alliedmarketresearch.com/alternative-investment-funds-market-A324228
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लर्ानीमा पितनयोजन र्नड थालेका छन।्यसको प्रमखु उद्दशे्य उच्च प्रततर्ल प्राप्त र्नुडका साथै लर्ानीमा 
पिपिधीकरण र्नुड हो।  

2. ESG मा बढ्दो जोर्: िातािरणीय, सामाक्जक तथा सरु्ासन (Environmental, Social and Governance, 

ESG) सम्बन्धी पक्षलाई AIF को लर्ानी तनणडयमा क्रमर्ः समािरे् र्ने प्रिकृ्त्त बढ्दै र्एको छ।यसले 
क्जम्मेिार लर्ानीप्रतत सचेत लर्ानीकताडलाई आकपषडत र्नड तथा तनयामकीय आिश्यकताहरू पूरा र्नड 
सहयोर् परु् याएको छ।  

3. प्रपितध तथा रे्टा पिश्लषेणको बढ्दो प्रयोर्: प्रपितध तथा रे्टा पिश्लषेणको प्रयोर्ले कोष व्यिथथापकहरूलाई 
लर्ानी तनणडय, जोक्खम व्यिथथापन तथा सञ्चालनर्त कायडकुर्लता सधुार र्नड सहयोर् र्रेको छ।  

4. तरलता कम भएका सम्पक्त्ततर्ड  आकषडण: लर्ानीकताडहरूले दीर्डकालीन मूलय तसजडना तथा तलुनात्मक 
थथापयत्िको खोजीमा प्राइभेट इक्विटी, ररयल इथटेट तथा पूिाडधार जथता तरलता कम भएका सम्पक्त्तमा 
थप लर्ानी र्नड थालेका छन।्  

5. तनयामकीय तनर्रानी र मानकीकरणमा िपृद्ध: लर्ानीकताडको सांरक्षण, पारदक्र्डता तथा जिार्देपहता 
सतुनक्ित र्नड AIF के्षत्रमा तनयामकीय तनर्रानी तथा मानकीकरणका प्रयासहरू बढ्दै र्एका छन।्  

यी प्रिृक्त्तहरूले AIF उद्योर् निप्रितडन, बढ्दो लर्ानीकताड रुक्च, दीर्डकालीन लर्ानी तथा ददर्ो र क्जम्मेिार 
लर्ानीतर्ड  उन्मखु हुूँदै र्एको देखाउूँछन।्Capgemini को World Wealth Report 2021 अनसुार, सांयकु्त 
राज्य अमेररकामा पिश्वकै सबैभन्दा िूलो सांख्यामा HNWIs रहेका तथए, जसको सांख्या ७.५४ तमतलयनभन्दा बढी 
तथयो।अक्र्ललो िषडको तलुनामा अमेररकामा HNWIs को सांख्या १३.५ प्रततर्तले िृपद्ध भएको उललेख र्ररएको 
छ।7HNWIs को बढ्दो सांख्या र उनीहरूको िैकक्लपक लर्ानीप्रततको रुक्चले AIF बजारको पिथतारमा महत्िपूणड 
भतूमका खेलेको छ।पिश्वव्यापी AIF बजारमा सपक्रय प्रमखु लर्ानी व्यिथथापक तथा सांथथाहरूमा Blackstone 

Inc., The Carlyle Group, Apollo Global Management, Inc., Kohlberg Kravis Roberts & Co. L.P. (KKR), 

Brookfield Corporation, Tarrant Capital IP, LLC, Ares Management LLC, Bain Capital, LP, Oaktree 

Capital Management, L.P., CVC Capital Partners SICAV-FIS S.A. रहेका छन।्समग्रमा, पिश्वव्यापी AIF 
बजार परम्परार्त लर्ानीबाट िैकक्लपक तथा दीर्डकालीन सम्पक्त्ततर्ड को बढ्दो थथानान्तरण, सांथथार्त 
लर्ानीकताडको बढ्दो सहभातर्ता, HNWIs को पिथतार, प्रपितधको प्रयोर्, ESG केक्न्रत लर्ानी र तनयामकीय 
पिकासका कारण तीव्र रूपमा पिथतार भइरहेको के्षत्रका रूपमा देक्खन्छ।प्राइभेट इक्विटी तथा भेन्चर वयापपटल 

 
7 https://studylib.net/doc/25912989/global-wealth-report-2021-en?p=2 
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(Private Equity and Venture Capital, PEVC) लाई अन्तराडपिय पित्तीय बजारमा िैकक्लपक लर्ानीको साधनको 
रूपमा व्यख्या र्ररएको छ। 

नेपालमा भन ेयथता उपकरणलाई पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोषको नाममा पररभापषत र्ररएको छ।बोर्डले पिक्र्ष्टीकृत 
लर्ानी कोष तनयमािली, 2075 मा प्राइभेट इक्विटी, भेन्चर वयापपटल र हेज र्ण्र्लाई पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी 
कोष अन्तर्डत राखेको छ।पतछलला िषडहरूमा प्राइभेट इक्विटी, भेन्चर वयापपटल र यसका पितभन्न लर्ानी 
सांरचनाप्रतत चासो बढ्दै र्एको देक्खन्छ।नेपाल तधतोपत्र बोर्ड (बोर्ड) ले यथता लर्ानी कोषसम्बन्धी तनयामकीय 
व्यिथथा थथापना भएपतछ सांथथार्त रूपमा PEVC र्ततपितधलाई तनयमन र्ने आधार तयार भएको छ।यसबाट 
नेपालमा िैकक्लपक लर्ानीको औपचाररक बजार पिकासको प्रारम्भ भएको देक्खन्छ।यद्यपप PEVC क्षेत्रको 
पिकासलाई केिल कोष थथापना र लर्ानी थिीकृततसम्म सीतमत राखी हेनुड पयाडप्त हुूँदैन।PEVC लाई 
उद्यमर्ीलता, निप्रितडन, उत्पादनर्ील लर्ानी, साना तथा मझौला उद्यमको पिथतार, िैदेक्र्क पूूँजी पररचालन, 
रोजर्ारी तसजडना तथा अन्ततः सािडजतनक पूूँजी बजारमा कम्पनीहरूको प्रिेर्सूँर् जोतर्एको समग्र पूूँजी बजारको 
एउटा महत्िपूणड अङ्गका रूपमा पिकास र्नड आिश्यक छ।यसका लातर् पिद्यमान काननुी तथा तनयामकीय 
व्यिथथाको पनुरािलोकन र्री अन्तराडपिय असल अभ्याससूँर् तलुनात्मक अध्ययन, जोक्खममा आधाररत तनयमन, 
लर्ानीकताड सांरक्षण, पारदक्र्डता, सरु्ासन, मूलयाङ्कन, थिाथडको द्वन्द्व व्यिथथापन, सम्पक्त्त सांरक्षण, िैदेक्र्क 
लर्ानी, कर, लाभाांर्/पूूँजी पर्ताड, सह-लर्ानी, लर्ानीबाट बापहररने व्यिथथा तथा PEVC को आतथडक प्रभाि 
मापनसम्बन्धी थपष्ट र समसामपयक व्यिथथा पिकास र्नड आिश्यक देक्खन्छ। 

यसै सन्दभडमा नेपाल तधतोपत्र बोर्डबाट नेपालमा PEVC को ितडमान अिथथा, पाररक्थथततक प्रणाली, आतथडक तथा 
पूूँजी बजारसम्बन्धी योर्दान, पिद्यमान काननुी तथा तनयामकीय सांरचना, सांथथार्त व्यिथथा, प्रमखु समथया तथा 
चनुौती र अन्तराडपिय अभ्यासको समग्र अध्ययन र्री भपिष्यका लातर् उपयकु्त नीतत तथा तनयामकीय सांरचना 
तनमाडण र्नड यो अध्ययन प्रततिेदन तयार र्ररएको हो। 

१.२ अध्ययनको औक्चत्य 

नेपाल सरकारको आतथडक िषड 2083/84 को िापषडक बजेटमा उललेख भएको कायडक्रम, नेपाल सरकार, अथड 
मन्त्रालयबाट पुूँजी बजारको सदुृपढकरण तथा पनुरूत्थान कायडयोजना, 2083 र बोर्डको आतथडक िषड 
2083/84 को पूूँजी बजार नीतत कायाडन्ियन र्ने क्रममा यो अध्ययन प्रततिदेन तयार र्ररएको हो। 

नेपालमा PEVC क्षेत्र प्रारक्म्भक सांथथार्त पिकासको चरणबाट पिथतार तथा व्यािसापयकीकरणको चरणतर्ड  
अग्रसर हुूँदै र्एको अिथथामा यस क्षते्रका लातर् दोस्रो चरणको तनयामकीय सधुार आिश्यक भएको छ।पिद्यमान 
व्यिथथा मखु्यतः PEVC बजारलाई औपचाररक तथा तनयमनयोग्य सांरचनामा लयाउने उद्देश्यबाट पिकतसत भएको 
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भए पतन बजारको आकार, लर्ानी रणनीतत, लर्ानीकताडको प्रकृतत, कोषको पिपिधता, अन्तराडपिय पूूँजी तथा 
लर्ानीका नयाूँ थिरूपमा आएको पररितडनलाई सम्बोधन र्नड थप थपष्ट र जोक्खममा आधाररत तनयामकीय 
व्यिथथा आिश्यक देक्खन्छ।यस पषृ्ठभतूममा यस अध्ययनको औक्चत्य देहाय बमोक्जम रहेको छः 

(क) दीर्डकालीन जोक्खम पूूँजी पररचालनः नेपालमा उत्पादनर्ील क्षेत्रमा दीर्डकालीन पूूँजी पररचालन र्नड PEVC 
लाई प्रभािकारी माध्यमका रूपमा पिकास र्नड सपकन्छ।पिर्ेषतः बैंपकङ कजाडमा आधाररत पित्तीय प्रणालीमा 
इक्विटी तथा जोक्खम पूूँजीको स्रोत पिपिधीकरण आिश्यक छ। 

(ख) थटाटडअप तथा निप्रितडनको पित्तीय आिश्यकताः प्रारक्म्भक चरणका व्यिसायले परम्परार्त बैंपकङ कजाड 
प्राप्त र्नड कदिनाइ भोग्न ेर्दडछ।भेन्चर वयापपटलले व्यिसायको सम्भाव्यता, निप्रितडन, व्यिथथापन क्षमता तथा 
भपिष्यको िृपद्ध सम्भािनाका आधारमा जोक्खम पूूँजी उपलधध र्राउन सवछ। 

(र्) साना तथा मझौला उद्यमको पिकासः नपेालको अथडतन्त्रमा साना तथा मझौला उद्यमको महत्िपूणड भतूमका 
रहे पतन यथता उद्यमको औपचाररकीकरण, पूूँजी पिथतार, व्यिथथापकीय क्षमता र प्रपितध उन्नयनमा पित्तीय 
चनुौती रहेको छ।PEVC ले यस क्षेत्रमा पूूँजीसूँरै् व्यिथथापकीय तथा प्रापितधक सहयोर् उपलधध र्राउन सवछ। 

(र्) उत्पादनर्ील क्षते्रमा पूूँजीको पररचालनः बचत तथा पित्तीय स्रोतलाई अलपकालीन िा सीतमत पित्तीय 
सम्पक्त्तमा मात्र केक्न्रत नर्री उत्पादन, प्रपितध, पयडटन, थिाथथ्य, कृपष, ऊजाड, सूचना प्रपितध तथा अन्य उच्च 
सम्भािनायकु्त क्षेत्रमा पररचालन र्नड PEVC को उपयोर् र्नड सपकन्छ। 

(ङ) िैदेक्र्क पूूँजी पररचालनः सदुृढ तनयामकीय तथा सांथथार्त सांरचना तनमाडण र्नड सकेमा अन्तराडपिय PEVC 
कोष, पिकास पित्त सांथथा, सांथथार्त लर्ानीकताड तथा अन्य दीर्डकालीन पूूँजी स्रोतलाई नेपालमा आकपषडत र्नड 
सपकन्छ। 

(च) सािडजतनक पूूँजी बजारसूँर् सम्बन्ध पिथतारः PEVC ले लर्ानी र्रेका कम्पनीहरूलाई क्रमर्ः सरु्ासन, 
पित्तीय प्रततिदेन, आन्तररक तनयन्त्रण तथा सांथथार्त व्यिथथापनमा सक्षम बनाई भपिष्यमा सािडजतनक तनष्कासन 
तथा तधतोपत्र बजारमा प्रिेर् र्नड योग्य बनाउन सवछ।यसरी PEVC लाई सािडजतनक पूूँजी बजारको प्रततथपधी 
पिकलपका रूपमा मात्र नभई सािडजतनक पूूँजी बजारमा प्रिेर्पूिडको सांथथार्त तयारीको माध्यम का रूपमा समते 
पिकास र्नड सपकन्छ। 

(छ) लर्ानीकताड सांरक्षणः PEVC मा लर्ानी र्ररन ेसम्पक्त्त प्रायः सूचीकरण नभएका कम्पनी तथा अन्य कम 
तरल सम्पक्त्तमा आधाररत हनुे भएकाले मूलयाङ्कन, जोक्खम व्यिथथापन, सूचना प्रकटीकरण, थिाथडको द्वन्द्व तथा 
सम्पक्त्त सांरक्षणसम्बन्धी जोक्खम तलुनात्मक रूपमा उच्च हनु्छ। यस कारण प्रभािकारी तनयामकीय व्यिथथा 
आिश्यक हनु्छ। 
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(ज) तनयामकीय थपष्टताः PEVC कोष, कोष व्यिथथापक, लर्ानी सललाहकार, सांरक्षक, प्रर्ासक, थितन्त्र 
मूलयाङ्कनकताड तथा अन्य सेिा प्रदायकको भतूमका र क्जम्मेिारी थपष्ट रूपमा तनधाडरण र्नड आिश्यक छ। यसले 
तनयामकीय दोहोरोपन तथा अतधकारक्षेत्रसम्बन्धी अथपष्टता र्टाउन सहयोर् परु् याउूँछ। 

१.३ अध्ययनको मूल उद्देश्य 

यस अध्ययनको मूल उद्देश्य नेपालमा प्राइभेट इक्विटी तथा भेन्चर वयापपटल क्षेत्रको ितडमान पाररक्थथततक 
प्रणाली, आतथडक तथा पूूँजी बजारसम्बन्धी योर्दान, पिद्यमान काननुी तथा तनयामकीय व्यिथथा र सांथथार्त 
सांरचनाको समग्र मूलयाङ्कन र्री अन्तराडपिय असल अभ्याससूँर् तलुनात्मक अध्ययनका आधारमा नेपालका लातर् 
प्रभािकारी, पारदर्ी, लर्ानीकताड-मैत्री, जोक्खममा आधाररत तथा पिकासमखुी PEVC नीतत तथा तनयामकीय 
सांरचना प्रथताि र्नुड हो।यस अध्ययनका पिक्र्ष्ट उद्देश्य देहायबमोक्जम रहेका छन:् 

1. नेपालमा प्राइभेट इक्विटी तथा भेन्चर वयापपटल क्षेत्रको ितडमान अिथथा तथा पिकासक्रमको अध्ययन 
र्नुड, 

2. नेपालमा सञ्चालनमा रहेका PEVC कोष, कोष व्यिथथापक, लर्ानीकताडको, लर्ानी क्षते्रको पाररक्थथततक 
प्रणालीको पिश्लषेण र्नुड, 

3. PEVC मार्ड त ्हनु ेरोजर्ारी तसजडना, उद्यमर्ीलता, निप्रितडन, उत्पादनर्ीलता, प्रपितध हथतान्तरण तथा 
कम्पनीको सांथथार्त पिकासमा रहेको योर्दान पपहचान र्नुड, 

4. PEVC सम्बन्धमा पिद्यमान काननुी, तनयामकीय तथा सांथथार्त व्यिथथाको पनुरािलोकन र्नुड, 
5. कोष थथापना, कोष व्यिथथापन, लर्ानी तनणडय, मूलयाङ्कन, सम्पक्त्त सांरक्षण, जोक्खम व्यिथथापन, सूचना 

प्रकटीकरण तथा लर्ानीबाट बापहररन ेप्रपक्रयासम्बन्धी पिद्यमान व्यिथथाको मूलयाङ्कन र्नुड, 
6. PEVC क्षते्रमा लारू् हनुे अन्तराडपिय असल अभ्यासहरूको तलुनात्मक अध्ययन र्नुड, 
7. नेपालका लातर् उपयकु्त PEVC िर्ीकरण तथा जोक्खममा आधाररत तनयामकीय ढाूँचा प्रथताि र्नुड, 
8. प्राइभेट इक्विटी, भेन्चर वयापपटल, ग्रोथ वयापपटल, SME Fund, Impact Fund तथा Infrastructure 

Fund लर्ायतका सम्भापित कोष सांरचनाको तनयामकीय आिश्यकता पपहचान र्नुड, 
9. PEVC क्षेत्रमा सरु्ासन, पारदक्र्डता, थिाथडको द्वन्द्व व्यिथथापन, मूलयाङ्कन, थितन्त्र लेखापरीक्षण, सम्पक्त्त 

सांरक्षण तथा लर्ानीकताड सांरक्षणलाई सदुृढ र्ने उपाय प्रथताि र्नुड, 
10. PEVC तथा सािडजतनक पूूँजी बजारबीच प्रभािकारी सम्बन्ध थथापना र्ने नीतत तथा सांरचना प्रथताि र्नुड, 
11. पिदेर्ी PEVC पूूँजी पररचालन, लर्ानी, लाभाांर्, पूूँजी पर्ताड तथा लर्ानीबाट बापहररन ेप्रपक्रयालाई सहज, 

पारदर्ी तथा तनयमनयोग्य बनाउन आिश्यक सधुार पपहचान र्नुड, 
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12. PEVC क्षते्रको प्रभाि मापन तथा तनयामकीय तथ्याङ्क प्रणाली पिकासका लातर् आिश्यक व्यिथथा प्रथताि 
र्नुड, र 

13. नेपालमा PEVC क्षेत्रको दीर्डकालीन पिकासका लातर् नीतत, तनयमािली, तनदेक्र्का, सपुररिेक्षण व्यिथथा 
तथा कायाडन्ियन मार्डक्चत्रको आधार तयार र्नुड। 

१.4 अध्ययनको क्षते्र 

यस अध्ययनले PEVC क्षेत्रलाई केिल पिर्ेष लर्ानी कोषको तनयमनमा सीतमत नराखी यसको समग्र पाररक्थथततक 
प्रणालीलाई समेट्नेछ।अध्ययनको क्षेत्रतभत्र मखु्यतः पितभन्न प्रकृततका कोषहरू, कोष व्यिथथापक, सांथथार्त 
तथा योग्य लर्ानीकताड, पिदेर्ी PEVC लर्ानी, सह-लर्ानी व्यिथथा, कोष सांरचना तथा पूूँजी प्रततबद्धता, लर्ानी 
तथा लर्ानीबाट बापहररन े व्यिथथा, सम्पक्त्त मूलयाङ्कन, जोक्खम व्यिथथापन, थिाथडको द्वन्द्व, सरु्ासन, सूचना 
प्रकटीकरण, सम्पक्त्त सांरक्षण तथा अतभरक्षण, लेखापरीक्षण, AML/CFT, कर तथा अन्य पित्तीय पिषय जथता 
पिषयहरू रहेका छन।्साथै, यस अध्ययनले सािडजतनक तनष्कासन तथा पूूँजी बजारसूँर्को सम्बन्ध, मजडर तथा 
प्रातप्त, तनयामकीय तथ्याङ्क तथा प्रततिेदन, सपुररिेक्षण तथा प्रितडन लर्ायतका पिषयहरू समेत अध्ययन र्ररनेछ। 

१.5 अध्ययनका मार्डदर्डक तसद्धान्त 

PEVC सम्बन्धी भपिष्यको नीतत तथा तनयामकीय व्यिथथा देहायका मूल तसद्धान्तमा आधाररत हनुछेः 

1. निप्रितडन प्रिद्धडनः तनयामकीय सांरचनाले प्रपितध, थटाटडअप, निप्रितडन तथा नयाूँ व्यिसापयक मोरे्लमा 
जोक्खम पूूँजी पररचालनलाई प्रोत्साहन र्नेछ। 

2. पिकासमखुी तनयमनः तनयमनले बजार पिकासलाई अनािश्यक रूपमा अिरुद्ध नर्री सरुक्क्षत, पारदर्ी 
तथा ददर्ो PEVC बजार तनमाडण र्नड सहयोर् र्नेछ। 

3. जोक्खममा आधाररत तनयमनः सबै प्रकारका PEVC कोष तथा व्यिथथापकलाई समान तनयामकीय भार 
नलर्ाई कोषको प्रकृतत, आकार, लर्ानी रणनीतत, लर्ानीकताडको प्रकृतत, जोक्खम तथा जपटलताका 
आधारमा अनपुाततक तनयमन र्ररनेछ। 

4. लर्ानीकताड सांरक्षणः तनयमनको प्रमखु उद्देश्य लर्ानीकताडको पहत, सम्पक्त्तको सरुक्षा तथा पयाडप्त सूचना 
सतुनक्ित र्नुड हनुेछ। 

5. पारदक्र्डता तथा जिार्देपहताः कोष, व्यिथथापक तथा सम्बक्न्धत पक्षले लर्ानीकताड तथा तनयामकसमक्ष 
आिश्यक सूचना समयमै उपलधध र्राउनपुने व्यिथथा र्ररनेछ। 

6. पहतको द्वन्द्व व्यिथथापनः कोष व्यिथथापक, सम्बक्न्धत पक्ष तथा लर्ानी प्राप्त र्ने कम्पनीबीच उत्पन्न 
हनु सवने पहतको द्वन्द्व पपहचान, प्रकटीकरण तथा व्यिथथापनका लातर् थपष्ट व्यिथथा र्ररनेछ। 
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7. अनपुाततकतताः सानो तथा प्रारक्म्भक चरणको भेन्चर वयापपटल व्यिथथापक र िूलो तथा जपटल प्राइभेट 
इक्विटी व्यिथथापकलाई समान अनपुालन भार नपने र्री अनपुाततक तनयमनको व्यिथथा र्ररनेछ। 

8. अन्तराडपिय प्रततथपधाडत्मकताः नेपालको PEVC तनयामकीय व्यिथथा अन्तराडपिय लर्ानीकताड तथा कोष 
व्यिथथापकका लातर् प्रततथपधी, पूिाडनमुानयोग्य तथा पारदर्ी बनाइनेछ। 

9. प्रभािकारी तनयामकीय व्यिथथाः PEVC र्ततपितधमा सम्पक्त्तको दरुुपयोर्, थिाथडको टकराि, कृतत्रम 
मूलयाङ्कन, सम्पक्त्त थथानान्तरण तथा अन्य अनकु्चत कायड रोवन प्रभािकारी तनयामकीय व्यिथथा र्ररनछे। 

10. पूूँजी बजारसूँर् एकीकरणः PEVC लाई समग्र पूूँजी बजारको पिकाससूँर् जोड्दै प्राइभेट कम्पनीको 
सांथथार्त पिकासदेक्ख सािडजतनक तनष्कासन तथा सूचीकरणसम्मको पूूँजी पररचालन चक्रसूँर् आबद्ध 
र्ररनेछ। 

१.6 अध्ययनको अपेक्क्षत उपलक्धध 

यस अध्ययनबाट देहायका प्रमखु उपलक्धध हातसल हनु ेअपेक्षा र्ररएको छः  

1. नेपालको PEVC पाररक्थथततक प्रणालीको थपष्ट नवसाङ्कन हनुेछ, 
2. पिद्यमान PEVC बजारको आकार, सांरचना तथा योर्दानसम्बन्धी आधारभतू तथ्याङ्कीय सांरचना पिकास 

हनुेछ, 
3. पिद्यमान काननुी तथा तनयामकीय व्यिथथाका कमजोरी तथा अन्तर पपहचान हनुछे, 
4. अन्तराडपिय असल अभ्यासका आधारमा नेपालका लातर् उपयकु्त तनयामकीय पिकलप पपहचान हनुेछ, 
5. PEVC का पितभन्न प्रकारका लातर् िर्ीकृत तथा जोक्खममा आधाररत तनयामकीय सांरचना प्रथताि हनुेछ, 
6. लर्ानीकताड सांरक्षण, सरु्ासन, मूलयाङ्कन तथा प्रकटीकरण व्यिथथा सदुृढ र्ने आधार तयार हनुेछ, 
7. थिदेर्ी तथा पिदेर्ी दीर्डकालीन पूूँजी पररचालनका लातर् अनकूुल िातािरण तसजडना र्ने नीततर्त आधार 

तयार हनुेछ, 
8. PEVC र सािडजतनक पूूँजी बजारबीच सांथथार्त सम्बन्ध पिकास र्नड सपकने आधार तयार हनुेछ, र 

9. PEVC नीतत, २०८३, पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोषसम्बन्धी सांर्ोतधत तनयमािली, PEVC सम्बन्धी तनदेक्र्का 
तथा सपुररिके्षण पकु्थतका तयार र्नड आिश्यक नीततर्त तथा प्रापितधक आधार तनमाडण हनुेछ। 

१.7 अध्ययनको सांरचना 

यस अध्ययनको पपहलो चरणमा नेपालको PEVC पाररक्थथततक प्रणाली तथा पिद्यमान अिथथाको अध्ययन र्ररनछे। 
दोस्रो चरणमा पिद्यमान काननुी तथा तनयामकीय व्यिथथाको मूलयाङ्कन र्ररनेछ। तेस्रो चरणमा केही मलुकुहरूको 
PEVC तनयामकीय अभ्यासको तलुनात्मक अध्ययन र्ररनछे। त्यसपतछ तनयामकीय अन्तर तथा सधुारका क्षेत्र 
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पपहचान र्री नेपालका लातर् प्रथतापित PEVC नीतत तथा तनयामकीय ढाूँचा प्रथततु र्ररनेछ।यस अध्ययनको 
अक्न्तम चरणमा नीतत, कानून, तनयमािली, तनदेक्र्का, सपुररिेक्षण तथा कायाडन्ियनसम्बन्धी प्रथतािलाई एकीकृत 
र्री नेपालमा सदुृढ, पारदर्ी, जोक्खममा आधाररत, पिकासमखुी तथा अन्तराडपिय रूपमा प्रततथपधी PEVC 
पाररक्थथततक प्रणाली तनमाडण र्ने कायाडन्ियन मार्डक्चत्र प्रथताि र्ररनछे। 
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अध्याय–२ 

पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोषको अिधारणा  
२.१ पररचय 

प्राइभेट इक्विटी तथा भेन्चर वयापपटल (Private Equity and Venture Capital, PEVC) आधतुनक पित्तीय 
प्रणालीमा दीर्डकालीन जोक्खम पूूँजी पररचालन र्ने महत्िपूणड माध्यम हो।परम्परार्त बैंपकङ कजाड तथा सािडजतनक 
तधतोपत्र बजारबाट पयाडप्त पित्तीय स्रोत प्राप्त र्नड कदिन हनु ेउद्यम, व्यिसाय तथा पररयोजनालाई PEVC मार्ड त 
इक्विटी िा इक्विटीसम्बद्ध पूूँजी उपलधध र्राउन सपकन्छ।PEVC लर्ानीको प्रमखु पिर्ेषता भनकेो लर्ानीकताडले 
केिल पित्तीय स्रोत उपलधध र्राउने नभई लर्ानी प्राप्त र्ने सांथथाको व्यिथथापन, सरु्ासन, रणनीततक योजना, 
पित्तीय अनरु्ासन, प्रपितध तथा व्यिसाय पिथतारमा समेत प्रत्यक्ष िा अप्रत्यक्ष योर्दान परु् याउन ुहो।यस दृपष्टले 
PEVC लाई केिल िैकक्लपक लर्ानीको साधनका रूपमा नभई दीर्डकालीन उद्यम पिकास, जोक्खम पूूँजी पररचालन 
र पूूँजी बजार पिकासबीचको सेतकुा रूपमा तलन सपकन्छ। 

प्राइभेट इक्विटी तथा भेन्चर वयापपटल (Private Equity and Venture Capital, PEVC) लाई अन्तराडपिय पित्तीय 
बजारमा िैकक्लपक लर्ानीको साधनको रूपमा व्यख्या र्ररएको छ।नेपालमा भन ेयथता उपकरणलाई पिक्र्ष्टीकृत 
लर्ानी कोषको नाममा पररभापषत र्ररएको छ।बोर्डले पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष तनयमािली, 2075 मा प्राइभेट 
इक्विटी, भेन्चर वयापपटल र हेज र्ण्र्लाई पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष अन्तर्डत राखेको छ। 

नेपालको सन्दभडमा PEVC को पिकासले बैंपकङ प्रणालीमा रहेको पित्तीय मध्यथथतामातथको तनभडरता कम र्री 
इक्विटीमा आधाररत पित्तीय स्रोतको पिकास, थटाटडअप तथा निप्रितडनको प्रिद्धडन, साना तथा मझौला उद्यमको 
पिथतार, सांथथार्त सरु्ासनको पिकास तथा भपिष्यमा सािडजतनक पूूँजी बजारमा कम्पनीहरूको प्रिेर्का लातर् 
आधार तयार र्नड सवने देक्खन्छ। 

प्राइभेट इक्विटीको अिधारणा 

प्राइभेट इक्विटी भन्नाले सािडजतनक तधतोपत्र बजारमा सूचीकरण नभएका कम्पनी, व्यिसाय िा पररयोजनामा 
दीर्डकालीन अितधका लातर् इक्विटी िा इक्विटीसम्बद्ध लर्ानी र्ने पित्तीय सांरचनालाई जनाउूँछ।प्राइभेट 
इक्विटी लर्ानीमा लर्ानीकताडले सामान्यतया थथापपत िा िृपद्ध चरणमा रहेका व्यिसायमा पूूँजी लर्ानी र्री 
व्यिसायको पित्तीय तथा व्यिथथापकीय क्षमता सधुार, व्यिसाय पिथतार, पनुसंरचना, प्रपितध उन्नयन, मजडर तथा 
प्रातप्त िा अन्य रणनीततक पररितडनमार्ड त लर्ानीको मूलय अतभिृपद्ध र्ने उद्देश्य राख्दछ।प्राइभेट इक्विटी 
लर्ानीमा देहाय बमोक्जमको पिर्ेषता रहन्छः 
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• दीर्डकालीन लर्ानी अितध, 
• तलुनात्मक रूपमा िूलो लर्ानी आकार, 
• थथापपत िा िृपद्ध चरणका कम्पनीमा लर्ानी, 
• सपक्रय िा रणनीततक लर्ानी व्यिथथापन, 
• व्यिथथापन तथा सरु्ासन सधुार, 
• पित्तीय तथा सञ्चालन पनुसंरचना, 
• व्यिसाय पिथतार, 
• मजडर तथा प्रातप्त, 
• अन्ततः लर्ानीबाट बापहररने थपष्ट रणनीतत। 

भेन्चर वयापपटलको अिधारणा 

भेन्चर वयापपटल भन्नाले प्रारक्म्भक, निप्रितडनर्ील, उच्च िृपद्ध सम्भािना भएका िा नयाूँ व्यिसापयक अिधारणामा 
आधाररत कम्पनी िा पररयोजनामा उच्च जोक्खम थिीकार र्री दीर्डकालीन इक्विटी िा इक्विटीसम्बद्ध पूूँजी 
लर्ानी र्ने पित्तीय सांरचनालाई जनाउूँछ।भेन्चर वयापपटलको मखु्य पिर्ेषता उच्च जोक्खमसूँर् उच्च सम्भापित 
प्रततर्लको सम्बन्ध हो।प्रारक्म्भक चरणका धेरै व्यिसाय असर्ल हनु सवने भए पतन सर्ल भएका सीतमत 
व्यिसायले अत्यतधक िृपद्ध तथा प्रततर्ल प्रदान र्नड सवने भएकाले भेन्चर वयापपटल लर्ानीमा पोटडर्ोतलयो 
दृपष्टकोण महत्िपूणड हनु्छ।भेन्चर वयापपटलले सामान्यतया सूचना प्रपितध, पर्नटेक, थिाथथ्य प्रपितध, कृपष प्रपितध, 
क्र्क्षा प्रपितध, हररत प्रपितध, कृतत्रम बपुद्धमत्ता, जैपिक तथा िैज्ञातनक निप्रितडन, तनयाडतमखुी नयाूँ व्यिसाय, उच्च 
िृपद्ध सम्भािना भएका थटाटडअप लर्ायतका क्षते्रहरूमा महत्िपूणड भतूमका तनिाडह र्नड सवछ। 

प्राइभेट इक्विटी र भेन्चर वयापपटलबीचको तभन्नताः प्राइभेट इक्विटी र भेन्चर वयापपटल दिैु प्राइभेट बजारमा 
आधाररत इक्विटी लर्ानीका माध्यम भए पतन लर्ानीको चरण, जोक्खम, लर्ानी आकार, व्यिथथापकीय सांलग्नता 
तथा अपेक्क्षत प्रततर्लमा तभन्नता हनु्छ। 

आधार भेन्चर वयापपटल प्राइभेट इक्विटी 

व्यिसायको चरण प्रारक्म्भक/उच्च िृपद्ध थथापपत/िृपद्ध/पनुसंरचना 

जोक्खम उच्च मध्यमदेक्ख उच्च 

लर्ानी आकार सामान्यतः सानोदेक्ख मध्यम सामान्यतः मध्यमदेक्ख िूलो 

लर्ानीको उद्देश्य िृपद्ध तथा निप्रितडन मूलय अतभिृपद्ध तथा पिथतार 

व्यिथथापनमा सांलग्नता रणनीततक/सललाहकारी सपक्रय/रणनीततक 
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लर्ानी अितध दीर्डकालीन दीर्डकालीन 

बापहररन ेमाध्यम 
रणनीततक तबक्री/पतछललो चरणको 
लर्ानी/IPO आदद। 

तबक्री/IPO/M&A/Buyout आदद 

प्रमखु क्षते्र थटाटडअप तथा निप्रितडन थथापपत तथा िृपद्ध व्यिसाय 

यद्यपप व्यिहारमा यी दईुबीच थपष्ट सीमारेखा सधैँ कायम रहूँदैन।त्यसैले तनयामकीय प्रयोजनका लातर् केिल 
“PE” र “VC” नाममा आधाररत िर्ीकरण र्नुडको सट्टा लर्ानी रणनीतत, व्यिसायको चरण, जोक्खम, लर्ानी 
आकार तथा थिातमत्ि सांरचना लाई समेत आधार बनाउन ुउपयकु्त हनु ेदेक्खन्छ। 

२.2 PEVC का प्रमखु प्रकार 

प्राइभेट इक्विटी तथा भेञ्चर वयापपटल पतन पितभन्न प्रकारका हनुे र्दडछन,् जसलाई देहाय बमोक्जम प्रथततु 
र्ररएको छः 

Seed Capital Fund 

व्यिसाय थथापना िा प्रारक्म्भक 
पिकासका लातर् आिश्यक पूूँजी 
उपलधध र्राउने कोषलाई Seed 
Capital Fund भतनन्छ। 

यस प्रकारको कोषले सामान्यतया: 
व्यिसापयक अिधारणा परीक्षण, 
उत्पादन पिकास, बजार परीक्षण, 
प्रारक्म्भक कमडचारी, प्रपितध पिकास, 
प्रारक्म्भक सञ्चालन खचड जथता 
क्षेत्रमा लर्ानी र्नड सवछ। 

Venture Capital Fund 

उच्च िपृद्ध सम्भािना भएका 
थटाटडअप तथा निप्रितडनर्ील 
व्यिसायमा लर्ानी र्ने कोषलाई 
Venture Capital Fund भतनन्छ। 

यथतो कोषले लर्ानीसूँरै् 
व्यिसापयक रणनीतत, व्यिथथापन, 
प्रपितध, बजार पिथतार, सांथथार्त 
सरु्ासन, थप पूूँजी पररचालनमा 
समेत सहयोर् र्नड सवछ। 

Growth Capital Fund 

पपहले नै सञ्चालनमा रहेका तर तीव्र 
पिथतारका लातर् थप पूूँजी 
आिश्यक भएका कम्पनीमा लर्ानी 
र्ने कोषलाई Growth Capital 
Fund भतनन्छ।नेपालमा पयडटन, 
थिाथथ्य, कृपष, उत्पादन, सूचना 
प्रपितध तथा तनयाडत क्षेत्रका 
पिथतारोन्मखु कम्पनीका लातर् 
यथतो कोष महत्िपूणड हनु सवछ। 

Private Equity Fund 

सामान्यतया थथापपत कम्पनीमा 
दीर्डकालीन इक्विटी लर्ानी र्री 
व्यिसायको मूलय अतभिृपद्ध र्ने 
उद्देश्य भएको कोषलाई Private 
Equity Fund भतनन्छ।यसले 
व्यिसाय पिथतार, नयाूँ पररयोजना, 

Buyout Fund 

कुनै कम्पनीमा महत्िपूणड िा 
तनयन्त्रणकारी थिातमत्ि प्राप्त र्री 
त्यसको सञ्चालन, पित्तीय सांरचना 
िा रणनीततक ददर्ामा पररितडन 
र्री मूलय अतभिपृद्ध र्ने कोषलाई 
Buyout Fund भतनन्छ।नपेालमा 

SME Fund 

साना तथा मझौला उद्यममा केक्न्रत 
कोषलाई SME Fund भतनन्छ। 

नेपालको आतथडक सांरचनामा SME 
को महत्िपूणड भतूमका रहेको हुूँदा 
यथतो कोषलाई कर तथा 
तनयामकीय प्रोत्साहन, सरल 
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पूूँजी पनुसंरचना, व्यिथथापन 
सधुार, मजडर तथा प्रातप्त, व्यिसाय 
पनुसंरचनामा लर्ानी र्नड सवछ। 

 

यथतो सांरचना भपिष्यमा पिकतसत 
हनु सवन े भएकाले तनयामकीय 
ढाूँचामा यसका लातर् छुटै्ट व्यिथथा 
िा PE अन्तर्डत उपिर्ड आिश्यक 
हनु सवछ। 

अनपुालन, प्रापितधक सहायता, 
पित्तीय प्रततिेदन सधुार, सांथथार्त 
सरु्ासनसूँर् जोड्न सपकन्छ। 

 

Impact Investment Fund 

पित्तीय प्रततर्लसूँरै् मापनयोग्य 
सामाक्जक, िातािरणीय िा 
पिकासात्मक प्रभाि तसजडना र्ने 
उद्देश्य भएको कोषलाई Impact 

Investment Fund भतनन्छ।यसले 
पिर्ेषतः हररत ऊजाड, जलिाय ु
अनकूुलन, थिाथथ्य, क्र्क्षा, ग्रामीण 
उद्यम, मपहला उद्यमर्ीलता, कृपष, 
रोजर्ारी तसजडना, सामाक्जक 
पूिाडधार जथता क्षेत्रहरूमा क्षेत्रमा 
लर्ानी र्नड सवछ। 

Infrastructure Fund 

दीर्डकालीन पूिाडधार पररयोजनामा 
इक्विटी िा इक्विटीसम्बद्ध लर्ानी 
र्ने कोषलाई Infrastructure Fund 
भतनन्छ।नेपालको सन्दभडमा 
सम्भापित क्षेत्रहरूमा ऊजाड, सर्क, 
पयडटन पूिाडधार, थिाथथ्य पूिाडधार, 
तर्क्जटल पूिाडधार, र्हरी पूिाडधार, 
कृपष पूिाडधार पदडछन।् 

 

Sector-Specific Fund 

पिक्र्ष्ट आतथडक क्षेत्रमा मात्र 
लर्ानी र्ने कोषलाई Sector-

Specific Fund भतनन्छ। 
उदाहरणका रूपमा Tourism 

Fund, Healthcare Fund, 

Agriculture Fund, Technology 

Fund, Energy Fund, 

Manufacturing Fund थथापना र्नड 
सपकनछे। 

 

Fund of Funds 

पितभन्न PEVC कोषमा लर्ानी र्ने 
कोषलाई Fund of Funds भतनन्छ। 
यसबाट लर्ानी पिपिधीकरण, 
पिर्ेषज्ञ व्यिथथापकमा पहुूँच, 
जोक्खम पितरण, सांथथार्त 
लर्ानीकताडको सहभातर्ता बढाउन 
सपकन्छ। पिर्ेषतः दीर्डकालीन 
सांथथार्त लर्ानीकताड तथा पिकास 
पित्तीय सांथथाका लातर् यथतो 
सांरचना उपयोर्ी हनु सवछ। 

Co-investment Fund/Structure 

कुनै PEVC कोषले र्रेको लर्ानीसूँरै् योग्य लर्ानीकताडले सोही कम्पनीमा 
प्रत्यक्ष िा छुटै्ट सांरचनामार्ड त अततररक्त लर्ानी र्नड सवने व्यिथथालाई 
Co-investment भतनन्छ। यसले िूला सांथथार्त लर्ानीकताडलाई: थप 
लर्ानी अिसर; र्लुक सांरचनामा लचकता; रणनीततक लर्ानी; 
पोटडर्ोतलयो पिपिधीकरणको अिसर प्रदान र्नड सवछ।तर यसमा पहतको 
द्वन्द्व, लर्ानीको प्राथतमकता तथा लर्ानीकताडबीच समान व्यिहार 
सतुनक्ित र्ने थपष्ट तनयामकीय व्यिथथा आिश्यक हनु्छ। 
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नेपालमा भािी PEVC तनयमन र्दाड कोषको नाम िा काननुी थिरूप मात्रलाई आधार नबनाई तनम्न मापदण्र् 
प्रयोर् र्नड उपयकु्त हनुछे, जसबाट भपिष्यमा Tiered तथा Risk-Based PEVC Regulatory Framework पिकास 
र्नड सपकनेछ। 

• लर्ानी रणनीतत 

• लक्क्षत लर्ानीकताडको प्रकृतत 

• लर्ानीको आकार 

• लर्ानीको चरण 

• लर्ानीकताडको सांख्या 

• लर्ानीको जोक्खम 

• सम्पक्त्तको प्रकृतत 

• ऋण/Leverage को प्रयोर् 

• पिदेर्ी लर्ानीको सहभातर्ता 
• कोषको अितध  

• पोटडर्ोतलयोको तरलता 
• व्यिथथापकको आकार 

• व्यिथथापनअन्तर्डत सम्पक्त्त 
(AUM) 

 

२.3 PEVC कोषको सामान्य सांरचना 

PEVC कोषको सामान्य सांरचना देहाय बमोक्जम हनु ेर्दडछ। 

लर्ानीकताड (Investors) 
↓ 

कोष (Fund) 
↓ 

कोष व्यिथथापक (Fund Manager) 
↓ 

लर्ानी सतमतत (Investment Committee) 
↓ 

पोटडर्ोतलयो कम्पनीहरू 
↓ 

मूलय अतभिृपद्ध तथा व्यिसाय पिकास 
↓ 

लर्ानीबाट बापहररने प्रपक्रया (Exit) 
↓ 

लर्ानीकताडलाई पूूँजी तथा प्रततर्ल पितरण 

 

यस सांरचनामा थितन्त्र रूपमा सांरक्षक/कथटोतर्यन, लेखापरीक्षक, थितन्त्र मूलयाङ्कनकताड, काननुी सललाहकार, 
कर सललाहकार लर्ायत अन्य प्रापितधक सेिा प्रदायक समेत सांलग्न हनु सवछन।् 

२.4 PEVC मा लर्ानीकताड र कोष व्यिथथापकको भतूमका 

PEVC का लर्ानीकताडलाई सामान्यतः तनम्न िर्डमा पिभाजन र्नड सपकन्छः 
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सांथथार्त लर्ानीकताड 

बैंक तथा पित्तीय सांथथा, बीमा कम्पनी, कमडचारी सांचय कोष, सामाक्जक 
सरुक्षा कोष, नार्ररक लर्ानी कोष, म्यचुअुल र्न्र् तथा अन्य सांथथार्त 
लर्ानीकताड, पिकास पित्तीय सांथथा। 

योग्य/व्यािसापयक लर्ानीकताड उच्च पित्तीय क्षमता, लर्ानी अनभुि तथा जोक्खम िहन क्षमता भएका 
लर्ानीकताड। 

उच्च सम्पक्त्त भएका व्यक्क्तर्त 
लर्ानीकताड 

High Net Worth Individuals तथा Family Offices 

 
पिदेर्ी लर्ानीकताड 

अन्तराडपिय PEVC Fund, Development Finance Institution, 
Sovereign/Institutional Investor, पिदेर्ी Family Office, अन्तराडपिय 
पित्तीय सांथथा। 

नेपालको भािी तनयामकीय सांरचनामा Retail Investor, Qualified Investor र Institutional Investor बीच 
थपष्ट पिभाजन र्नुड आिश्यक हनु सवछ। 

PEVC मा कोष व्यिथथापकको भतूमकाः PEVC मा कोष व्यिथथापक पाररक्थथततक प्रणालीको मखु्य सांथथार्त 
पक्ष हो।कोष व्यिथथापकले पिर्ेष र्री लर्ानी रणनीतत तनधाडरण, लर्ानी अिसरको पपहचान, Due Diligence, 
लर्ानी तनणडय, लर्ानी कायाडन्ियन, पोटडर्ोतलयो व्यिथथापन, जोक्खम व्यिथथापन, मूलयाङ्कन, लर्ानी प्राप्त 
कम्पनीको अनरु्मन, सांथथार्त सरु्ासन सधुारमा सहयोर्, लर्ानीबाट बापहररने रणनीतत, लर्ानीकताडलाई 
प्रततिदेन, तनयामकसमक्ष प्रततिदेन, र AML/CFT तथा अन्य काननुी दापयत्िको पालना जथता क्जम्मिेारी िहन 
र्नुडपदडछ। 

२.5 PEVC लर्ानीको जीिनचक्र 

PEVC लर्ानीलाई सामान्यतः तनम्न चरणमा पिभाजन र्नड सपकन्छ। 

चरण १ Fund Raising लर्ानीकताडबाट पूूँजी प्रततबद्धता प्राप्त र्ने। 

चरण २ Investment Strategy कोषको लर्ानी उद्दशे्य, क्षेत्र, जोक्खम तथा प्रततर्ल रणनीतत तनधाडरण र्ने। 

चरण ३ Deal Sourcing लर्ानीका सम्भापित कम्पनी िा पररयोजना पपहचान र्ने। 

चरण ४ Due Diligence 

 
कम्पनीको पित्तीय अिथथा; काननुी अिथथा; कर क्थथतत; व्यिथथापन; बजार; 
प्रपितध; ESG; AML/CFT; सम्भापित जोक्खमको परीक्षण र्ने। 

चरण ५ Investment Decision तनधाडररत लर्ानी मापदण्र्का आधारमा लर्ानी सतमततबाट तनणडय र्ने। 

चरण ६ Investment 

 
इक्विटी, preference shares, convertible instruments िा अनमुतत प्राप्त 
अन्य सांरचनामार्ड त लर्ानी र्ने। 

चरण ७  
Portfolio Management 

लर्ानीपतछको कम्पनीको पित्तीय तथा सञ्चालन प्रदर्डनको अनरु्मन र्ने। 
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चरण ८ Value Creation व्यिथथापन, प्रपितध, बजार पिथतार, पित्तीय पनुसंरचना तथा सरु्ासन 
सधुारमार्ड त कम्पनीको मूलय अतभिपृद्ध र्ने। 

चरण ९ Exit 

 
उपयकु्त समयमा IPO; Strategic Sale; Trade Sale; Secondary Sale; 
Buyback; Merger/Acquisitionजथता माध्यमबाट लर्ानीबाट बापहररने। 

चरण १० Distribution प्राप्त पूूँजी तथा प्रततर्ल लर्ानीकताडलाई पितरण र्ने। 

२.6 PEVC र सािडजतनक पूूँजी बजारबीचको सम्बन्ध 

सािडजतनक र तनजी बजारबीचको अन्तरसम्बन्ध (Interconnections) बतलयो तथा जपटल रहेको हनु्छ।कुनै एक 
बजारमा उत्पन्न हनु ेर्म्भीर तनाि िा सांकट (Significant Stress Event) ले अको बजारमा समेत असर पानड 
सवछ।दिैु बजारमा हनु ेसाझा सूचना प्रिाह (Common Information Flows) ले सािडजतनक तथा तनजी बजारलाई 
प्रभापित र्छड, पकनभने प्रत्येक बजारमा बने्न अपेक्षाहरू समपष्टर्त आतथडक अिथथा (Macroeconomic Conditions) 
तथा सम्बक्न्धत उद्योर्सूँर् सम्बक्न्धत समाचारबाट प्रभापित हनु्छन।्उदाहरणका लातर्, अथडतन्त्रमा मन्दी आउन े
अपेक्षा भएमा बैंक तथा तनजी कजाड कोष (Private Credit Funds) दिैुले कजाड प्रिाहमा थप सािधानी अपनाउन 
सवछन।्8 सािडजतनक र तनजी बजार अलर्-अलर् देक्खए पतन सूचना, लर्ानीकताड, जोक्खम तथा पूूँजीको प्रिाहका 
कारण यी बजारहरू एकअकाडसूँर् र्पहरो रूपमा जोतर्एका हनु्छन।्त्यसैले एउटा बजारमा आएको सांकट िा 
मार्मा आएको िूलो पररितडनले अको बजारमा समेत असर पानड सवछ। 

अकोतर्ड  प्रभािकारी PEVC को प्रभािकारी इकोतसथटमले पूूँजी बजारमा सबल र सरु्ासनयकु्त कम्पनीहरू प्रिेर् 
हनुे तथा पुूँजी बजारको आकार र र्पहराइ पतन िृपद्ध हनुे सम्भािना बतलयो रहन्छ।यसप्रकार दिैु बजारतबचको 
सम्बन्ध जपटल रहेतापतन यथतो सम्बन्धबाट सकरात्मक बाह्यता (Positive Exeternality) पतन प्राप्त र्नड 
सपकन्छ।यसप्रकार PEVC र सािडजतनक पूूँजी बजारलाई प्रततथपधीभन्दा पूरक पित्तीय प्रणालीको रूपमा पिकास 
र्नुड उपयकु्त हनु्छ।पूूँजी पररचालन चक्र सामान्यतया देहाय बमोक्जमको हनु्छ। 

उद्यम थथापना 
↓ 

Seed/Angel Capital 

↓ 

Venture Capital 

↓ 

Growth Capital 

↓ 

Private Equity 

↓ 

 
8 International Organization of Securities Commissions. (2023, September). Thematic analysis: Emerging 
risks in private finance (Final Report FR10/23). International Organization of Securities Commissions. 
https://www.iosco.org 

https://www.iosco.org/
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Pre-IPO Financing 

↓ 

Initial Public Offering 
↓ 

सािडजतनक पूूँजी बजार 
↓ 

Secondary Market 

 

यस सांरचनाले प्राइभेट बजार र सािडजतनक बजारबीच पूूँजीको तनरन्तर प्रिाह थथापपत र्नड सवछ। 

२.7 PEVC र नेपालका प्राथतमकताप्राप्त आतथडक क्षेत्र 

नेपालको भािी PEVC नीतत तनम्न प्राथतमकताप्राप्त क्षेत्रमा पूूँजी पररचालनसूँर् जोतर्न सवने अपेक्षा र्ररएको छः 

• जलपिद्यतु तथा निीकरणीय ऊजाड, 
• पयडटन तथा आततथ्य, 
• सूचना प्रपितध तथा तर्क्जटल 

अथडतन्त्र, 
• थिाथथ्य तथा थिाथथ्य प्रपितध, 

• कृपष तथा कृपष प्रर्ोधन, 
• उत्पादन तथा तनयाडत उद्योर्,  
• क्र्क्षा तथा सीप पिकास, 
• हररत तथा िातािरणमैत्री 

व्यिसाय, 
 

• पूिाडधार, 
• मपहला तथा यिुा उद्यमर्ीलता, 
• थटाटडअप तथा निप्रितडन, र 

• उच्च मूलय अतभिृपद्ध तथा आयात 
प्रततथथापन र्ने उद्योर्। 

यसरी PEVC लाई केिल पित्तीय लर्ानीको साधन नभई रापिय उत्पादन, रोजर्ारी, उद्यमर्ीलता तथा आतथडक 
रूपान्तरणसूँर् जोतर्एको पूूँजी पररचालन सांयन्त्रको रूपमा पिकास र्नड सपकन्छ। 

२.8 नीततर्त तनष्कषड 

PEVC नेपालको पित्तीय प्रणालीमा बैंपकङ तथा सािडजतनक पूूँजी बजारको पूरकका रूपमा पिकास र्नड सपकन े
दीर्डकालीन जोक्खम पूूँजी पररचालनको महत्िपूणड माध्यम हो।यसको प्रभािकारी पिकासले उद्यमर्ीलता, 
निप्रितडन, SME पिकास, उत्पादनर्ील लर्ानी, पिदेर्ी पूूँजी पररचालन, रोजर्ारी तसजडना तथा सािडजतनक पूूँजी 
बजारको पिथतारमा योर्दान परु् याउन सवछ।यसकारण नपेालमा PEVC सम्बन्धी भपिष्यको तनयामकीय व्यिथथा 
केिल “कोषलाई अनमुतत ददने” दृपष्टकोणमा सीतमत हनु ुहुूँदैन।यसलाई “जोक्खम पूूँजीमार्ड त उद्यम तथा पूूँजी 
बजार पिकास र्ने रापिय पित्तीय सांरचना” का रूपमा थथापपत र्नुड आिश्यक छ।यस अध्ययनको आर्ामी 
अध्यायहरूमा नेपालको िाथतपिक PEVC बजारको आकार, सहभार्ी सांथथा, लर्ानीको क्षेत्रर्त सांरचना, 
लर्ानीकताडको प्रकृतत, लर्ानी तथा बापहररन ेअिथथा, आतथडक योर्दान तथा पिद्यमान काननुी सांरचनाको तथ्यमा 
आधाररत पिश्लषेण र्ररनेछ। 
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अध्याय–३ 

नेपालमा पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोषको पिकासक्रम  

३.१ पररचय 

नेपालमा प्राइभेट इक्विटी तथा भेन्चर वयापपटल (Private Equity and Venture Capital, PEVC) को पिकास 
नेपालको पित्तीय प्रणालीमा िैकक्लपक तथा दीर्डकालीन जोक्खम पूूँजी पररचालनको क्रतमक पिकाससूँर् सम्बक्न्धत 
रहेको छ।परम्परार्त रूपमा नेपालको पित्तीय प्रणाली मखु्यतः बैंक तथा पित्तीय सांथथामार्ड त कजाड प्रिाहमा 
आधाररत रहूँदै आएको भए पतन पतछलला िषडहरूमा इक्विटीमा आधाररत जोक्खम पूूँजी, थटाटड-अप पित्तपोषण, 
प्राइभेट लर्ानी तथा सांथथार्त लर्ानी कोषको पिकासप्रतत चासो बढ्दै र्एको पषृ्ठभतूममा सांथथार्त तथा 
तनयमनयोग्य सांरचनामा लयाउने उद्दशे्यले बोर्डले पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष तनयमािली, २०७५ लारू् र्रेको 
हो।यसरी हेदाड नेपालमा PEVC क्षेत्रको पिकासलाई मखु्यतः तनम्न चरणमा बझु्न सपकन्छ। 

 

३.२ नेपालमा PEVC को प्रारक्म्भक पिकास 

नेपालमा आधतुनक PEVC अिधारणाको प्रारक्म्भक पिकास परम्परार्त बैंपकङ पित्तीय प्रणालीभन्दा र्रक प्रकृततको 
दीर्डकालीन इक्विटी लर्ानीबाट भएको हो।त्यसकारण प्रारक्म्भक PEVC र्ततपितधलाई तीन दृपष्टकोणबाट हेनड 
सपकन्छः 
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(क) पिदेर्ी पूूँजीको प्रिेर्ः पिदेर्ी सांथथार्त लर्ानीकताडले नेपाली प्राइभेट कम्पनी तथा व्यिसायमा दीर्डकालीन 
पूूँजी लर्ानी र्ने अभ्यास प्रारम्भ र्रे। 

(ख) जोक्खम पूूँजीको आिश्यकताः परम्परार्त बैंपकङ कजाडबाट पित्तीय स्रोत प्राप्त र्नड कदिन हनु ेकम्पनी तथा 
व्यिसायका लातर् इक्विटीमा आधाररत लर्ानीको आिश्यकता देक्खयो। 

(र्) तनयामकीय दायराको आिश्यकताः प्राइभेट लर्ानी सांरचनाको पिथतारसूँरै् लर्ानीकताड सांरक्षण, पारदक्र्डता, 
सरु्ासन, मूलयाङ्कन, लर्ानीकताडलाई प्रततर्ल पितरण तथा लर्ानीबाट बापहररन े प्रपक्रयालाई तनयमन र्ने 
आिश्यकता उत्पन्न भयो। 

नेपालमा PEVC को पिकासक्रम 2010 को दर्कमा सरुु भएको हो।One to Watch, Dolma Impact Fund, 

Business Oxygen, True North Associates, र Team Ventures नेपालका PE/VC क्षेत्रका अग्रणी सांथथा हनु।्पिश्व 
बैंकको प्रततिेदन अनसुार सन ्२०१७ माचडसम्म यी चार सांथथाले सांयकु्त रूपमा कररब ४८ तमतलयन अमेररकी 
र्लर व्यिथथापन र्रेका तथए।यी मध्य ेDolma र BO2 प्रमखु सांथथाका रूपमा रहेका तथए।Dolma ले २६ 
तमतलयन अमेररकी र्लर र BO2 ले १४ तमतलयन अमेररकी र्लर बराबरको प्रततबद्ध पूूँजी (Committed Capital) 
पररचालन र्रेका तथए।Dolma मौररससमा दताड भएको लर्ानी कोष हो, जसको कररब ९५ प्रततर्त लर्ानी 
पिकास पित्तीय सांथथाहरू (Development Finance Institutions, DFIs) बाट आएको तथयो।यसले मखु्यतः 
जलपिद्यतु ्आयोजना तथा व्यापक SME क्षेत्रमा लर्ानी र्ने र्रेको तथयो।त्यसैर्री, BO2 नेपालमा कम्पनीका 
रूपमा दताड भएको सांथथा हो।यसको सञ्चालन तथा सरु्ासन सांरचना PE/VC कोषको अभ्याससूँर् तमलदोजलुदो 
बनाउने प्रयास र्ररएको तथयो।यसमा General Partner र Limited Partner का लातर् छुट्टाछुटै्ट र्येर िर्ड (Share 

Classes) को व्यिथथा र्ररएको तथयो।BO2 पूणड रूपमा DFIs बाट पित्तपोपषत तथयो, जसमा IFC प्रमखु लर्ानीकताड 
रहेको तथयो।यसको लर्ानी मखु्यतः SME के्षत्रमा केक्न्रत तथयो भने के्षत्रर्त रूपमा भने यसले कुन ैएक पिर्षे 
क्षेत्रलाई मात्र प्राथतमकता नददई सामान्यीकृत (Generalist) लर्ानी रणनीतत अपनाएको अध्ययनमा उललेख 
र्ररएको छ।9 

यसका अततररक्त केही थथानीय व्यिसायीहरूको समूह तथा कन्सोपटडयमहरूले अनौपचाररक लर्ानी वलबहरू 
मार्ड त PE/VC प्रकृततको लर्ानी रणनीतत अपनाइरहेका तथए।यथता अनौपचाररक लर्ानी सांरचनाहरू भने उक्त 
अध्ययनको दायराभन्दा बापहर राक्खएका तथए।पिश्व बैंकको अध्ययनबाट प्राप्त तनष्कषड अनसुार, िूला क्षते्रीय 

 
9 Divakaran, S., Lorenzato, G., Upreti, A., & Dahal, P. (2018). Survey of the Nepal private equity and 
venture capital environment (Policy Research Working Paper No. 8672). World Bank. 
https://www.worldbank.org/research 

https://www.worldbank.org/research
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PE/VC कोषहरूले त्यस समयसम्म नेपाललाई आफ्नो लर्ानीको लक्ष्य बनाएका तथएनन।्यसको सम्भापित 
कारण नेपालमा रहेको सानो बजार आकार तथा लर्ानी िातािरणसम्बन्धी चनुौती िा कदिनाइप्रततको धारणा 
हनु सवन ेअध्ययनले औलयाएको छ।अध्ययन टोलीले अन्तिाडताड र्रेका कोषहरूको सांक्क्षप्त पििरण तातलकामा 
प्रथततु र्ररएको छ। 

Fund 

Manager 

Fund Inception AUM 

(US$ m) 

Fund 

Strategy 

Target Sectors 

WLC Ventures 

PVT. LTD 

BO2 2015 14.0 SMEs, growth 

capital 

Genrealist, including agriculture, 

hopitality, manufacturing, ICT 

Dolma Fund 

Management  

Dolma 

Impact Fund 

2014 25.7 SMEs, growth 

capital 

Gerenalist with focus on 

renewable energy, healthcare, 

agri, education, toursim, 

technology 

One to watch One to watch 2010 3.0 Impact 

investors and 

accelerator 

Gerenalist with focus on agri, 

food, renewable energy, IT, 

Building materials 

True North 

Associates 

T.N.A Invest 

PVT. LTD. 

2016 5.0 SMEs, growth 

capital 

Gerenalist with focus on e-

commerce, education, marketing, 

IT services, energy 

Source: Divakaran, S., Lorenzato, G., Upreti, A., & Dahal, P. (2018). Survey of the Nepal private equity and 

venture capital environment (Policy Research Working Paper No. 8672). World Bank. 

https://www.worldbank.org/research 

३.३ पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष तनयमािली, २०७५ लारू् 

बोर्डले नेपालमा PEVC क्षेत्रलाई सांथथार्त रूपमा पिकास र्ने ददर्ामा महत्िपूणड कदमका रूपमा पिक्र्ष्टीकृत 
लर्ानी कोष तनयमािली, २०७५ लारू् र्रेको हो।उक्त तनयमािलीले Private Equity, Venture Capital, Hedge 

Fund तथा समान प्रकृततका अन्य पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोषलाई तनयामकीय सांरचनामा समेट्ने आधार प्रदान 
र्रेको छ। तनयमािलीमा “Fund” अन्तर्डत Private Equity, Venture Capital, Hedge Fund तथा समान प्रकृततका 
अन्य Specialized Investment Fund समािरे् र्ररएको छ।यस व्यिथथाले नेपालमा पपहलोपटक PEVC लाई 
केिल प्राइभेट व्यिसापयक लर्ानीको रूपमा नभई तनयमनयोग्य सांथथार्त लर्ानी सांरचना का रूपमा पिकास 
र्ने आधार तयार र्रेको हो।पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष तनयमािलीको मूल उद्देश्यमा तनम्न पिषयहरू अन्ततनडपहत 
रहेको छ। 

• योग्य तथा जानकार लर्ानीकताडबाट पूूँजी पररचालन 

• सामूपहक लर्ानी सांरचना 
• जोक्खम पिपिधीकरण 

• कोष दताड 
• इकाइ तनष्कासन 

• लर्ानी तथा कोष व्यिथथापन 

https://www.worldbank.org/research
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• कोष व्यिथथापकको सांथथार्त व्यिथथा 
• लर्ानी नीतत तथा लर्ानी सतमतत 

• सूचना प्रकटीकरण 

• लर्ानीकताडको सांरक्षण। 

यसरी उक्त तनयमािलीलाई नपेालमा PEVC को पपहलो औपचाररक तनयामकीय आधार का रूपमा तलन सपकन्छ। 

बोर्डले पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष तनयमािली, २०७५ लातर् लारू् र्रेपिात ् PE/VC इकोतसथटम तनमाडणमा 
महत्िपूणड योर्दान परेु्को छ।यससूँरै् नेपालमा तीन प्रकारका PEVC कम्पनीहरू चतलरहेका छन:् SEBON द्वारा 
अनमुततपत्र प्राप्त कोष र कोष व्यिथथापकहरू, थथानीय PEVC कम्पनीहरू, र पिदेर्ी PEVC कम्पनीहरू। 

३.४ ितडमान सांथथार्त अिथथा 

हाल नेपालमा पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष व्यिथथापन र्ने सांथथाहरूको सांख्या उललेखनीय रूपमा िृपद्ध भएको 
छ।हाल १९ िटा Specialized Investment Fund Manager लाई बोर्डले सांचालनका लातर् अनमुतत ददएको 
छ।यो तथ्यले नेपालमा PEVC प्रारक्म्भक अिधारणात्मक चरणबाट सांथथार्त पिथतारको चरणमा प्रिेर् र्ररसकेको 
देखाउूँछ।SEBON द्वारा अनमुततपत्र प्रदान र्ररएको कोषहरू तल तातलकामा प्रथततु र्ररएको छः 

SN Name 

1 Adhyanta Fund Management Limited 

2 Alpha Plus Ventures Limited 

3 Apex Funds Limited 

4 Avasar Equity Limited 

5 CWEDA Equity Fund Limited 

6 Global Equity Fund Ltd 

7 Laxmi Sunrise Capital Limited 

8 Maverick Kautilya Venture Limited 

9 Mogha Infrablocks Limited 

10 Multiply Capital Management Limited 

11 Nabil Investment Banking Limited 

12 National Fund Management Limited 

13 NIBL Ace Capital Limited 

14 NIC Asia Capital Limited 

15 NMB Capital Limited 
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16 Prabhu Capital Ltd. 

17 Reliable Venture Capital Limited 

18 Team Partners Fund Limited 

19 Trishakti Equity Fund Limited 

Source: Securities Board of Nepal 

कोष व्यिथथापकको ितडमान सांथथार्त सांरचनाः बोर्डले हालसम्म अनमुतत ददएको कोष व्यिथथापकलाई देहाय 
बमोक्जमको समूहमा िर्ीकरण र्नड सपकन्छ। 

समूह-१: 
बैंक तथा पित्तीय 
सांथथासम्बद्ध व्यिथथापक 

 

यथता व्यिथथापकको प्रिद्धडक िा थिातमत्ि सांरचना बैंक तथा पित्तीय सांथथा िा 
ततनका सम्बद्ध सांथथासूँर् सम्बक्न्धत छ।उदाहरणका रूपमा: Nabil Investment 

Banking Limited, NIBL Ace Capital Limited, NMB Capital Limited, NIC 

Asia Capital Limited, Prabhu Capital Limited, Laxmi Sunrise Capital Limited 
जथता सांथथाहरू PEVC Ecosystem मा रहेका छन।्  

समूह-२: 
थितन्त्र PEVC केक्न्रत 
व्यिथथापक 

Adhyanta Fund Management Limited, Alpha Plus Ventures Limited, Avasar 

Equity Limited, CWEDA Equity Fund Limited, Global Equity Fund Ltd आदद 
यस समूहमा पदडछ।यथता सांथथाहरू पिर्षेतः प्राइभेट इक्विटी, भेन्चर वयापपटल 
िा अन्य िैकक्लपक लर्ानी रणनीततमा केक्न्रत हनु सवछन।्यस समूहले नेपालमा 
पिर्ेषज्ञता, उद्यमर्ीलता तथा प्राइभेट बजार केक्न्रत लर्ानी सांथकृततको पिकासमा 
महत्िपूणड भतूमका खेलन सवछ।पतछललो समय यस समूहका कोष व्यिथथापकहरू 
बजार प्रिेर् र्ने क्रम बढेको छ। 

भपिष्यमा क्षेत्रर्त िा पिर्ेष उद्दशे्यमा आधाररत व्यिथथापकको पतन पिकास र्नड सपकन्छ।पिर्ेष र्री कृपष, 
पयडटन, थिाथथ्य, ऊजाड, सूचना प्रपितध, पूिाडधार, हररत अथडतन्त्र, तनयाडत, SME, Startup का लातर् Sector-
Specific Fund को थपष्ट िर्ीकरण र्री पिक्र्ष्ट व्यिथथापक तथा कोषको पिकास र्नड सपकन्छ।हालसम्म 
बोर्डले कररब 48 अबड भन्दा बढी पूूँजी पररचालन र्नड सवने र्री कोषको दताड र्रेको छ।मातथ उललेक्खत 
कोषहरूले पुूँजी पररचालनका लातर् हालसम्म बोर्डमा पाएको अनमुततलाई तल क्चत्रमा प्रथततु र्ररएको छः 
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आर्ामी पिश्लषेणमा प्रत्येक व्यिथथापक अन्तर्डत थिीकृत/दताड भएका कोष, कोषको आकार, िाथतपिक पूूँजी 
पररचालन, लर्ानी र्ररएको रकम, लर्ानी प्राप्त कम्पनी, क्षेत्रर्त लर्ानी, लर्ानीकताडको सांरचना तथा लर्ानीबाट 
बापहररएको अिथथा छुट्टाछुटै्ट पिश्लषेण र्नड आिश्यक हनुछे। 

ितडमान PEVC पाररक्थथततक प्रणालीः नेपालको ितडमान PEVC पाररक्थथततक प्रणालीलाई तनम्न सांरचनामा 
बझु्न सपकन्छः 

पूूँजी स्रोत 

↓ 
PEVC Fund 

↓ 

Fund Manager 

↓ 

Investment Committee / Investment Decision 

↓ 

Portfolio Company 

↓ 

Value Creation 

↓ 

Exit 

↓ 

IPO / Strategic Sale / Secondary Sale / Buyback / M&A 

↓ 

लर्ानीकताडलाई पूूँजी तथा प्रततर्ल पितरण 

यस सांरचनामा कम्पनी रक्जिारको कायाडलय, नेपाल राि बैंक, उद्योर् पिभार्, लर्ानी बोर्ड, कर प्रर्ासन, बैंक 
तथा पित्तीय सांथथा, लेखापरीक्षक, काननुी सललाहकार, मूलयाङ्कनकताड तथा अन्य सेिा प्रदायकहरू समते सांलग्न 
भएका हनु्छन।् 

10.5

20

6.5 6.25 5

2079.80 2080.81 2081.82 2082.83 2083.84 असोज

बोर्डमा दताड भएका कोषको आकार 
रकम रू. अबडमा 
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३.5 PEVC बजारको पिकासमा देक्खएका प्रमखु पररितडन 

नेपालमा PEVC को पिकासक्रमलाई हेदाड तनम्न सांरचनात्मक पररितडन देक्खन्छः 

अनौपचाररकबाट औपचाररक सांरचनातर्ड ः प्रारक्म्भक प्राइभेट इक्विटी तथा पिदेर्ी लर्ानी र्ततपितधबाट 
तनयमनयोग्य पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष सांरचनातर्ड  पिथतार भएको छ।नेपाल सरकारले आ.ि. 2083/84 को 
बजेटमा समेत िष्ट ऐन, सीतमत साझेदारी ऐनको तजुडमामार्ड त ्PEVC र्ण्र्को सांरचनालाई लचकदार र अन्तराडपिय 
थतरको बनाई एन्जेल इन्भेष्टमेन्टलाई व्यिक्थथत र्ने योजना तलएको देक्खन्छ10। 

व्यक्क्तर्त लर्ानीबाट सांथथार्त लर्ानीतर्ड ः PEVC र्ततपितधमा सांथथार्त कोष व्यिथथापक तथा योग्य 
लर्ानीकताडको भतूमका बढ्दै र्एको छ।नेपाल सरकारले कमडचारी सांचय कोष, नार्ररक लर्ानी कोष तथा 
सामाक्जक सरुक्षा कोषहरूको पुूँजीलाई समते PEVC तर्ड  पररचालन र्ने कायडलाई प्राथतमकताका साथ अर्ातर् 
बढाएको छ।  

पिदेर्ी पूूँजीबाट रापिय पूूँजी पररचालनतर्ड ः नेपालमा प्रारक्म्भक PEVC पिकासमा पिदेर्ी सांथथाको भतूमका 
महत्िपूणड भए पतन हाल रापिय तहमा न ैसांथथार्त पूूँजी पररचालन र्ने सम्भािना पिथतार हुूँदै र्एको छ।र्रुूिातत 
चरणमा Foreign Domicile Fund हरूको अभ्यास रहेतापतन पतछललो समय Domestic PEVC र्ण्र्हरू पतन 
सांचालनमा देक्खन थालेका छन।्पिर्ेषर्री बोर्डको प्राथतमकताका कारण Domestic PEVC र्ण्र्हरूको सांख्या र 
लर्ानी र्ततपितधहरूमा उललेख्य पिथतार हनु थालेको छ11।  

एकल रणनीततबाट पिपिध लर्ानी रणनीतततर्ड ः भेन्चर वयापपटल, प्राइभेट इक्विटी, िृपद्ध पूूँजी (Growth Capital), 
पूिाडधार तथा अन्य क्षते्रर्त लर्ानी रणनीततका लातर् छुट्टाछुटै्ट सांरचनाको सम्भािना बढ्दै र्एको छ।पतछललो 
समय एउटै कोष व्यिथथापकले पितभन्न लर्ानी रणनीतत, लर्ानी के्षत्रलाई केक्न्रत र्दै एक भन्दा बपढ कोषहरू 
सांचालनमा लयाएका छन।्यथतै, समािेर् पित्त (Inclusive Finance) को तसद्धान्त तथा प्राथतमकतालाई समते 
अांतर्कार र्दै ददर्ो पिकासका लक्ष्यहरू समेत हातसल हनुे र्री पुूँजी पररचालन र्नड सहयोर् पयुाडउन सवन े
पिर्ेषता भएका कोषहरू बजार प्रिेर् र्ने क्रममा रहेका छन।्पिदेर्ी लर्ानी तथा प्रपितध हथतान्तरण ऐन, 
2075 को व्यिथथा अनसुार पिदेर्ी लर्ानी तभत्र्याउने र्री कोष सांचालनमा आउन थालेका छन।् 

प्राइभेट बजारबाट सािडजतनक बजारतर्ड ः PEVC ले लर्ानी र्रेका कम्पनीलाई क्रमर्ः सांथथार्त सरु्ासन, पित्तीय 
पारदक्र्डता तथा व्यिसापयक क्षमता पिकास र्री भपिष्यमा सािडजतनक तनष्कासनतर्ड  लैजान सपकने सम्भािना 

 
10 budget speech 2083_nz9wmgt_cix58wu.pdf 
11 Nepal Private Equity Association. (2025). Market intelligence report 2025: highlighting key trends of 2024 (Vol. 

III). Nepal Private Equity Association. 

https://giwmscdnone.gov.np/media/pdf_upload/budget%20speech%202083_nz9wmgt_cix58wu.pdf
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रहेको छ।पतछललो समय बोर्डले पुूँजी पररचालनका लातर् ददएको अनमुततको प्रितृत हेदाड सािडजतनक तनष्कार्नको 
तलुनामा पररपत्र पितधमार्ड त ्हनुे तनष्कार्नको आकारमा िृपद्ध हनु थालेको देक्खन्छ।यसमा PEVC को पतन 
योर्दान रहेको छ।पिश्वका पिकतसत मलुकुहरूमा पतन प्राइभेट माकेटको ततव्रतर िपृद्धमा PEVC को भतूमका 
उललेखतनय रहेको अध्ययनहरूले देखाएका छन्12।यथतो प्रिृतत नेपालको पुूँजी बजारमा पतन देक्खन थालेको छ। 

३.6 नेपालमा PEVC सम्बक्न्धत प्रमखु सांरचनात्मक चनुौती 

PEVC क्षते्रको सांथथार्त पिथतार भए पतन यसलाई ददर्ो तथा प्रततथपधी बजारका रूपमा पिकास र्नड केही 
महत्िपूणड चनुौतीहरू सम्बोधन र्नड आिश्यक छ। 

कोषको सांरचनाः हाल नेपालमा कोष सांचालनका लातर् बोर्डबाट कोष व्यिथथापकको अनमुतत तलनपुने व्यिथथा 
छ।यसका लातर् सिडप्रथम कम्पनी सांथथापना र्री कम्पनी रक्जिार कायाडलयमा दताड हनुे र कोष व्यिथथापकको 
अनमुतत प्राप्त र्नड नेपाल तधतोपत्र बोर्डमा तनिदेन ददनपुने काननुी व्यिथथा रहेको छ।बोर्डले कोष व्यिथथापकको 
अनमुततपत्र प्रदान र्रेपिात ्पूनः कोष सांचालनका लातर् बोर्डमा तनिदेन ददई कोष दताड तथा सांचालनको थिीकृतत 
तलनपुने काननुी व्यिथथा रहेको छ।हाल नेपालमा पित्तीय के्षत्रका लातर् िष्ट र सीतमत दापयत्ि साझेदारी सम्बन्धी 
काननुी व्यिथथा नभएका कारण यथतो कोषहरूलाई सो सांरचनामा सांचालन हनु सकेको छैन।भारतमा भने यथता 
कोषहरू कम्पनी, िष्टी र सीतमत दापयत्ि साझेदारी मोरे्लमा सांचालनमा रहेको पाइन्छ।पतछललो समय सेबीले 
सीतमत दापयत्ि साझेदारी मोर्ललाई पिर्ेष प्रातथमकता ददन थालेको छ13।यसको मखु्य उद्देश्य भनकेो कोष 
सांचालन तथा व्यिथथापनमा अतधकतम लचकता प्रदान र्नुड रहेको देक्खन्छ। 

कोषको थिीकृततः बोर्डबाट अनमुततपत्र प्राप्त र्रेको कोष व्यिथथापकले कोष दताड तथा सांचालनका अनमुततका 
लातर् पूनः बोर्डमा आिेदन ददनपुने व्यिथथा छ।यस क्रममा पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष तनयमािली, 2075 को 
व्यिथथा अनसुार पिधान, पिक्री प्रथताि र लर्ानी सम्झौता र्री तीन प्रकृततका पििरण तयार र्री बोर्डमा पेर् 
र्नुडपने व्यिथथा छ।यसमा पिक्री प्रथतािको पूणड खाका तनयमािलीको अनसूुक्चमा ददइएको छ भने पिधान र 
पिक्री प्रथतािमा भन ेन्यूनतम रूपमा समािेर् र्नुडपने पिषय उललेख छ।पतछललो समय बोर्डले कोषको थिीकृतत 
प्रदान र्ने प्रपक्रयालाई तछटो छररतो बनाएको छ।कोषमा हनु सवने पिदेर्ी लर्ानी र सो को थिीकृतत प्रपक्रयालाई 
प्रभािकारी र व्यिक्थथत बनाउनपुने देक्खएको छ।पिदेर्ी लर्ानी तभत्र्याउन सवन ेर्री र समािेर्ी पित्तको 

 
12 International Organization of Securities Commissions. (2023, September). Thematic analysis: Emerging 
risks in private finance (Final Report FR10/23). International Organization of Securities Commissions. 
https://www.iosco.org 
13 Private Equity Funds in India: AIF Structuring Guide (2026) 

https://nilayalegal.com/structuring-private-equity-funds-india-2026-reforms/
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अिधारणा सपहत ददर्ो पिकासका लक्ष्य प्रातप्तमा योर्दान पयुाडउन सवने प्रकृततका कोषलाई पतन बोर्डले दताड 
र्री तनष्कार्न अनमुतत प्रदान र्रेको छ।आर्ामी ददनमा पिदेर्ी लर्ानीको आकषडक माध्यमको रूपमा पिकास 
र्दै कोषहरूलाई ददर्ो पिकास, सामाक्जक प्रभाि लर्ायतका अथडतन्त्रमा बहआुयातमक प्रभाि पानड सवने 
उपकरणको रूपमा पिकास र्नुडपने आिश्यकता छ।  

ड्रर्ाउन अिधारणाः हाल बोर्डबाट कोषको दताड तथा सांचालन थिीकृतत पाएका कोषहरूले 2 िषडतभत्र पुूँजी 
सांकलन र्ररसवनपुने कर्ा व्यिथथा रहेको छ।िैकक्लपक लर्ानी कोष पिक्र्ष्ट अिधारणामा सांचालन हनुे भएकोले 
पुूँजी सांकलनका लातर् अन्तराडपिय थतरमा प्रचतलत ड्रर्ाउन अिधारणा अिलम्बन र्नड उपयकु्त हनु े
देक्खन्छ।यसबाट कोषलाई पुूँजी सांकलनमा लचकता प्राप्त हनुे र पुूँजीको लार्तमा पतन कमी आउूँछ। 

बजारको तलुनात्मक रूपमा सानो आकारः नेपालको पूूँजी बजार तथा प्राइभेट व्यिसायको आकार तलुनात्मक 
रूपमा सानो भएकाले PEVC कोषका लातर् पयाडप्त र्णुथतरीय लर्ानी अिसरको तनरन्तर आपूततड चनुौतीपूणड हनु 
सवछ। 

सांथथार्त लर्ानीकताडको सीतमत सहभातर्ताः िूला दीर्डकालीन सांथथार्त लर्ानीकताडको PEVC मा सहभातर्ता 
अझै पयाडप्त रूपमा पिकास हनु बाूँकी रहेको देक्खन्छ। 

Exit Market: PEVC लर्ानीको अक्न्तम सर्लता लर्ानीबाट प्रभािकारी रूपमा बापहररन सवने क्षमतामा तनभडर 
हनु्छ।नेपालमा IPO, M&A, Strategic Sale तथा Secondary Transaction को बजार पयाडप्त रूपमा पिकतसत 
नहुूँदा PEVC को आकषडण प्रभापित हनु सवछ। 

कम्पनीको पित्तीय तथा सांथथार्त पारदक्र्डताः धेरै प्राइभेट कम्पनीमा पयाडप्त पित्तीय प्रततिदेन, थितन्त्र 
लेखापरीक्षण, आन्तररक तनयन्त्रण, सांथथार्त सरु्ासन, व्यािसापयक व्यिथथापन को थतर समान रूपमा पिकतसत 
नभएको हनु सवछ। 

मूलयाङ्कनसम्बन्धी चनुौतीः सूचीकरण नभएका कम्पनीको उक्चत बजार मूलय तनधाडरण जपटल हनु्छ।यसका लातर् 
थितन्त्र तथा अन्तराडपिय रूपमा थिीकायड मूलयाङ्कन पद्धतत आिश्यक हनु्छ। 

तनयामकीय बह-ुअतधकारक्षते्रः PEVC लर्ानीसूँर् तधतोपत्र, कम्पनी, पिदेर्ी लर्ानी, कर, बैंपकङ तथा अन्य 
कानून सम्बक्न्धत हनु सवने भएकाले पितभन्न तनयामक तनकायबीच समन्िय आिश्यक हनु्छ। 

लर्ानी र थिाथडको द्वन्दः प्राइभेट इक्विटी तथा भेन्चर वयापपटलले तसतमतत व्यक्क्त िा सांथथाको तनजी पुूँजी 
पररचालन र्ने भएतापतन यस प्रपक्रयामा थिाथडको द्वन्द उत्पन्न हनुे सम्भािना रहन्छ।यथतो द्वन्दलाई सम्बोधन 
र्नड नसपकएमा समग्रमा पारदक्र्डता, सरु्ासन लर्ायतका पिषयहरूमा प्रश्न उठ्न ेर पिश्वसतनयता र्ट्ने सम्भािना 
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रहन्छ।यथतो अिथथा उत्पन्न हनु नददनका लातर् कोष व्यिथथापनका क्रममा उत्पन्न हनु सवने थिाथडको द्वन्द 
पपहचान, र्ोषणा र व्यिथथापनका लातर् पयाडप्त मात्रमा पितध तथा प्रणालीको पिकास र्नुड अपररहायड हनु्छ। 

पिदेर्ी लर्ानीः भारत लर्ायत अन्य देर्हरूको अनभुिका अनसुार िैकक्लपक लर्ानी कोषहरूको माध्यमबाट 
उललेखनीय रूपमा पिदेर्ी लर्ानी तभतत्रएको देक्खन्छ।नेपालमा पतन पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष तनयमािली, 
2075 मा पिदेर्ी कोष व्यिथथापक, पिदेर्ी कोष तथा पिदेर्ी लर्ानीकताडको व्यिथथा र्ररएको छ।यथता 
व्यिथथालाई पिदेर्ी लर्ानी तथा प्रपितध हथतान्तरण ऐनमा भएको पतछललो सांर्ोधन अनसुार पिदेर्ी 
लर्ानीसम्बन्धमा सहजीकरण हनुे र्री व्यिथथाहरूमा उच्च प्राथतमकताका साथ पररमाजडन र्नुडपने देक्खन्छ। 

कर तथा लेखा सांरचनाः कोष, कोष व्यिथथापक, लर्ानीकताड तथा पोटडर्ोतलयो कम्पनीबीच र्लुक, लाभ, 
पूूँजीर्त लाभ, लाभाांर् तथा अन्य आम्दानीको कर उपचार थपष्ट र पूिाडनमुानयोग्य हनु ुआिश्यक छ।साथै, 
िैकक्लपक लर्ानी कोष एक प्रकारको Pass Through Vehicle को रूपमा सांचालन हनुे भएकोले कर सम्बन्धी 
व्यिथथाहरू सोही अनरुूप र्नुडपने आिश्यक्ता रहेको छ। 

३.7 ितडमान तनयामकीय सांरचनाको प्रारक्म्भक मूलयाङ्कन 

पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष तनयमािली, २०७५ ले नेपालको PEVC क्षेत्रलाई औपचाररक तनयामकीय दायरामा 
लयाउन ेमहत्िपूणड कायड र्रेको भए पतन ितडमान बजारको पिथतार र पिपिधतालाई ध्यानमा राखी तनयामकीय 
सांरचनाको पनुरािलोकन आिश्यक देक्खन्छ।पिर्ेषतः तनम्न पिषयमा थप थपष्ट र्नुडपने आिश्यक्ता देक्खन्छः  

• PE र VC को पथृक तनयामकीय िर्ीकरण 

• Growth Capital, SME Fund को थपष्ट व्यिथथा 
• Impact तथा Infrastructure Fund को सम्भािना 
• AUM तथा कोषको आकारअनसुार पूूँजी तथा 

अनपुालन आिश्यकता 
• Professional तथा Qualified Investor को थपष्ट 

िर्ीकरण 

• Fund-level तथा Manager-level leverage 
सम्बन्धी व्यिथथा 

• Foreign PEVC Investment 

• Capital Call तथा Uncalled Commitment 

• ESG तथा Impact Disclosure 

• तर्क्जटल तनयामकीय प्रततिेदन 

• Risk-based Supervision 

• PEVC को आतथडक प्रभाि मापन 

• Related-party Transaction 

• Conflict of Interest सम्बन्धी पिथततृ व्यिथथा 
• थितन्त्र मूलयाङ्कन प्रणाली 
• Custody तथा Asset Segregation 

• IPO तथा सािडजतनक बजारसूँर्को सम्बन्ध 

• Management Fee तथा Performance Fee 

• Carried Interest को तनयामकीय तथा कर उपचार 

• Exit तथा Secondary Transaction 

• Co-investment सम्बन्धी थपष्ट व्यिथथा 

३.8 PEVC को आतथडक योर्दान मापन र्ने प्रथतापित ढाूँचा 
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नेपालमा PEVC को िाथतपिक योर्दान मूलयाङ्कन र्दाड केिल सांख्याको रूपमा नभइड PEVC को Impact 
Measurement Framework पिकास र्नुड उपयकु्त हनु्छ।यसअन्तर्डत कम्तीमा तनम्न सूचकहरू पिकास र्नड 
सपकन्छ। 

पूूँजी पररचालन 

 
कुल Capital Commitment, Paid-in Capital, Capital Called, Uncalled Commitment, 
कुल कोष आकार, थिदेर्ी पूूँजी, पिदेर्ी पूूँजी 

लर्ानी कुल लर्ानी, रकम लर्ानी, सांख्या, औसत लर्ानी, क्षते्रर्त लर्ानी, प्रदेर्र्त लर्ानी, 
प्रारक्म्भक/िृपद्ध/पररपवि कम्पनीमा लर्ानी 

आतथडक प्रभाि तसक्जडत रोजर्ारी, नयाूँ व्यिसाय, कारोबार िृपद्ध, तनयाडत िृपद्ध, कर योर्दान, प्रपितध 
हथतान्तरण, उत्पादकत्ि िृपद्ध 

पूूँजी बजार प्रभाि IPO मा प्रिेर् र्रेका कम्पनी, M&A कारोबार, Strategic Sale, Secondary Transaction, 

सूचीकरणपूिड सांथथार्त सधुार 

लर्ानी प्रततर्ल Internal Rate of Return (IRR), Multiple on Invested Capital (MOIC), Total Value to 

Paid-In (TVPI), Distributions to Paid-In (DPI), Residual Value to Paid-In (RVPI) 

३.9 SEBON का लातर् PEVC सम्बन्धी तथ्याङ्क प्रणाली 

PEVC को प्रभािकारी तनयमनका लातर् केिल अनमुतत प्रदान तथा थिीकृतत अतभलेख मात्र पयाडप्त हुूँदैन।बोर्डले 
Central PEVC Regulatory Data Repository थथापना र्नड उपयकु्त हनु्छ।प्रत्येक कोष व्यिथथापकले तनयामक 
समक्ष कम्तीमा तनम्न सूचना तनयतमत रूपमा पेर् र्नुडपने व्यिथथा र्नड सपकनेछ। 

कोषसम्बन्धी सूचना 
 

कोषको नाम, कोषको प्रकार, कोषको अितध, लक्ष्य, आकार, प्रततबद्धता, पूूँजी, 
िाथतपिक पूूँजी पररचालन 

 

लर्ानीसम्बन्धी सूचना 
लर्ानी प्राप्त कम्पनी, लर्ानी क्षेत्र, लर्ानी रकम, लर्ानी तमतत, थिातमत्ि प्रततर्त, 
लर्ानीको प्रकृतत 

पित्तीय सूचना 
 

NAV, Portfolio Valuation, Management Fee, Performance Fee, Realized 
Gain/Loss, Unrealized Gain/Loss 

Exit सूचना Exit को प्रकार, exit तमतत, Exit Value Gain/Loss, IRR, MOIC 

यसबाट PEVC बजारको Real-Time तथा Periodic Market Intelligence पिकास र्नड सहज हनु्छ। 

३.१0 ितडमान अिथथाबाट देक्खएको नीततर्त ददर्ा 

नेपालको PEVC क्षते्रलाई आर्ामी चरणमा तनम्न ददर्ामा पिकास र्नुड आिश्यक देक्खन्छः 
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पपहलोः पररचयबाट पिकासतर्ड  
 

२०७५ को तनयमािलीले PEVC लाई औपचाररक तनयामकीय आधार प्रदान 
र्रेको तथयो।अब दोस्रो चरणमा बजार पिकास तथा अन्तराडपिय 
प्रततथपधाडत्मकता केक्न्रत नीतत आिश्यक छ। 

दोस्रोः एउटै SIF सांरचनाबाट 
पिपिधीकृत सांरचनातर्ड  
 

PE, VC, Growth, SME, Impact, Infrastructure तथा अन्य िैकक्लपक 
कोषलाई उनीहरूको जोक्खम तथा रणनीततअनसुार िर्ीकृत र्नड आिश्यक 
छ। 

तेस्रोः Compliance-Based बाट 
Risk-Based Supervision तर्ड  
 

कोषको आकार, लर्ानी रणनीतत, leverage, investor type तथा 
systemic relevance का आधारमा सपुररिेक्षणको तीव्रता तनधाडरण 
र्नुडपछड। 

चौथोः Domestic Capital 
Mobilization 

नेपालका दीर्डकालीन सांथथार्त लर्ानीकताडलाई PEVC मा सहभार्ी र्राउन े
नीततर्त सांरचना पिकास र्नुडपछड। 

पाूँचौः Foreign Capital 
Mobilization 

अन्तराडपिय PEVC तथा पिकास पित्तीय सांथथालाई आकपषडत र्नड थपष्ट, 
पारदर्ी तथा पूिाडनमुानयोग्य तनयामकीय व्यिथथा आिश्यक छ। 

छैटौः Exit Ecosystem 
Development 

PEVC पिकाससूँरै् IPO, M&A, Strategic Sale तथा Secondary Market 
को पिकासलाई पतन समानान्तर रूपमा अक्र् बढाउनपुछड। 

सातौः PEVC लाई Capital-
Market Development 
Strategy सूँर् आबद्ध र्ने 

PEVC लाई पूूँजी बजारको अलर् उपक्षेत्रका रूपमा नभई प्राइभेट पूूँजी 
बजार र सािडजतनक पूूँजी बजारबीचको सेत ुका रूपमा पिकास र्नुडपछड। 

 

३.१1 अध्यायको तनष्कषड 

नेपालमा प्राइभेट इक्विटी तथा भेन्चर वयापपटलको पिकास प्रारक्म्भक पिदेर्ी सांथथार्त लर्ानी तथा जोक्खम 
पूूँजीको प्रयोर्बाट सरुु भई पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोषसम्बन्धी औपचाररक तनयामकीय सांरचनाको थथापना हुूँदै 
हाल सांथथार्त पिथतारको चरणमा परेु्को देक्खन्छ।पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष तनयमािली, २०७५ ले नेपालमा 
PEVC क्षते्रको औपचाररकीकरणका लातर् महत्िपूणड आधार तयार र्रेको छ।हाल १९ िटा Specialized 
Investment Fund Manager सूचीकृत हनु ुयस क्षेत्रको सांथथार्त पिथतारको महत्िपूणड सूचक हो।तर आर्ामी 
चरणमा PEVC को सांख्या िृपद्ध मात्र पयाडप्त हनु ेछैन। 

नेपालमा िूला Corporate Houses, Banks, Telecom, Technology तथा Industrial Companies मार्ड त 
Corporate Venture Capital (CVC) पिकास र्ने सम्भािना छ।CVC ले Strategic Innovation, Technology 



 

35 

 

Adoption, Supply-Chain Integration, New Business Development लाई प्रोत्साहन र्नड सवछ।तर Related-
party Transaction र Competition/Conflict of Interest सम्बन्धी तनयमन आिश्यक हनुेछ। 

नेपालले अब र्णुथतरीय पूूँजी पररचालन, लर्ानीको प्रभाि, सांथथार्त सरु्ासन, पिदेर्ी पूूँजी आकषडण, 
लर्ानीकताडको सांरक्षण, प्रभािकारी Exit Market तथा सािडजतनक पूूँजी बजारसूँर्को एकीकरण मा केक्न्रत हनु 
आिश्यक छ।यसका लातर् अको चरणको अध्ययनमा नपेालको प्रत्येक PEVC/SIF Manager तथा सम्बक्न्धत 
कोषको कोष व्यिथथापक, कोष, पूूँजी, लर्ानी क्षेत्र, लर्ानीकताड, Exit जथता सांरचनाको तथ्यमा आधाररत रही 
पिथततृ Mapping र्नुडपने देक्खन्छ।यस तथ्याङ्कीय आधारपतछ मात्र नेपालको PEVC क्षेत्रका लातर् उपयकु्त दोस्रो 
चरणको तनयामकीय ढाूँचा तनमाडण र्नुड उपयकु्त हनुछे। 
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अध्याय ४ 

पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष प्रणालीको पिश्लषेण 

४.१ पररचय 

नेपालमा प्राइभेट इक्विटी तथा भेन्चर वयापपटलको क्षेत्र पतछललो अितधमा क्रमर्ः सांथथार्त हुूँदै र्एको छ। 
पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष तनयमािली, २०७५ को कायाडन्ियन तथा त्यसपतछका सांर्ोधनले प्राइभेट इक्विटी, 
भेन्चर वयापपटलको लर्ानी सांरचनालाई तनयमनयोग्य दायरामा लयाउन ेआधार तनमाडण र्रेको छ।तर, PEVC 
पाररक्थथततक प्रणालीको िाथतपिक पिकास मापन र्नड व्यिथथापकको सांख्या मात्र पयाडप्त सूचक होइन।PEVC 
बजारको प्रभािकाररता मूलयाङ्कन र्नड कोष व्यिथथापक, कोषको आकार, पूूँजी प्रततबद्धता, िाथतपिक पूूँजी 
पररचालन, लर्ानीकताडको प्रकृतत, लर्ानीको क्षते्र, पोटडर्ोतलयो कम्पनी, लर्ानीपतछको व्यिथथापन, Exit, प्रततर्ल 
तथा आतथडक प्रभाि लाई समग्र रूपमा पिश्लषेण र्नड आिश्यक हनु्छ।यस अध्यायको मखु्य उद्दशे्य नेपालमा 
पिद्यमान PEVC Ecosystem को सांरचनात्मक नवसाङ्कन र्री भपिष्यको तनयामकीय सधुारका लातर् आिश्यक 
आधार तयार र्नुड हो। 

४.२ PEVC Ecosystem को सांरचना 

PEVC पाररक्थथततक प्रणालीलाई तनम्न छ तहमा पिभाजन र्नड सपकन्छः 

तह–१: पूूँजीका स्रोत 

 

थिदेर्ी सांथथार्त लर्ानीकताड; बैंक तथा पित्तीय सांथथा; बीमा कम्पनी; तनिृक्त्तभरण 
तथा सामाक्जक सरुक्षा कोष; पिकास पित्तीय सांथथा; उच्च सम्पक्त्त भएका व्यक्क्तर्त 
लर्ानीकताड; Family Office; पिदेर्ी सांथथार्त लर्ानीकताड; Development 
Finance Institution; अन्तराडपिय PEVC Fund 

तह–२: PEVC Fund 
Manager 

कोषको थथापना, पूूँजी पररचालन, लर्ानी तनणडय, पोटडर्ोतलयो व्यिथथापन तथा 
Exit व्यिथथापन र्ने सांथथा। 

तह–३: PEVC Fund 

 

Venture Capital Fund; Private Equity Fund; Growth Fund; SME Fund; 

Impact Fund; Infrastructure Fund; Sector Fund; अन्य Specialized Fund। 

तह–४: Portfolio 
Companies 

Startup; SME; Growth-stage Company; Established Company; 

Infrastructure Project; Technology Company; Export-oriented Business 

 

तह–५: Value 
Creation 

पूूँजी; व्यिथथापन; प्रपितध; सरु्ासन; बजार पिथतार; पित्तीय पनुसंरचना; रणनीततक 
साझेदारी। 
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तह–६: Exit 

 

IPO; Strategic Sale; Trade Sale; Secondary Sale; Share Buyback; 

Merger/Acquisition; अन्य थिीकृत Exit Mechanism 

यस सांरचनामा SEBON को भतूमका केिल अनमुतत प्रदान र्ने तनकायमा सीतमत नभई बजार पिकास, लर्ानीकताड 
सांरक्षण, जोक्खममा आधाररत सपुररिेक्षण, तथ्याङ्क सङ्कलन तथा बजार अखण्र्ता कायम र्ने तनयामक को रूपमा 
पिकतसत र्नड आिश्यक छ।यसका लातर् PEVC Ecosystem तयार र्नड तल उललेक्खत पिषयहरूमा पिर्ेष ध्यान 
ददनपुदडछ। 

4.2.1 PEVC कोषको सांरचना 

PEVC ecosystem मा व्यिथथापकभन्दा पतन कोषको िाथतपिक र्ततपितध महत्िपूणड हनु्छ।प्रत्येक कोषलाई 
तनम्न आधारमा पिश्लषेण र्नड आिश्यक हनु्छ। 

कोषको प्रकार 

 

Venture Capital; Private Equity; Growth Capital; SME; Infrastructure; Impact; 

Sector-specific; Fund of Funds; Co-investment 

कोषको अितध कोषको अितध तथा Extension सम्बन्धी थपष्ट व्यिथथा आिश्यक हनु्छ। 

कोषको आकार कोषको आकारका आधारमा Micro; Small; Medium; Large जथता तनयामकीय िर्ीकरण 
पिकास र्नड सपकनछे। 

पूूँजी सांरचना Committed Capital; Paid-in Capital; Uncalled Commitment; Additional 

Commitment 

लर्ानीको 
प्रकृतत 

Equity; Preference Equity; Convertible Instrument; Mezzanine; Equity-linked 

Instrument 

तनयमािलीमा र्ररएको पतछललो सांर्ोधनले PE तथा VC को लर्ानीको दायरा पिथतार र्री Debt Instrument 
तथा ऋणलाई समेत समेट्ने व्यिथथा र्रेको SEBON को आतधकाररक पििरणबाट देक्खन्छ।यस पिषयमा 
भपिष्यको तनयमािलीमा Debt-like Instrument को सीमा, जोक्खम, प्राथतमकता, Leverage र Investor 
Protection सम्बन्धी थपष्ट व्यिथथा आिश्यक हनुछे। 

4.2.2  PEVC लर्ानीकताडको पाररक्थथततक प्रणाली 

नेपालमा PEVC को दीर्डकालीन पिकासका लातर् लर्ानीकताडको आधार अत्यन्त महत्िपूणड छ।यसलाई तनम्न 
िर्डमा पिभाजन र्नड सपकन्छः 

सांथथार्त लर्ानीकताड बैंक तथा पित्तीय सांथथा; बीमा कम्पनी; तनिकृ्त्तभरण कोष; सामाक्जक सरुक्षा कोष; 
नार्ररक लर्ानी कोष; म्यचुअुल र्न्र्; अन्य दीर्डकालीन सांथथार्त लर्ानीकताड। 
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उच्च सम्पक्त्त भएका 
लर्ानीकताड 

High Net Worth Individuals ले प्रारक्म्भक चरणका VC तथा Growth Fund मा 
महत्िपूणड भतूमका तनिाडह र्नड सवछन।् 

पिदेर्ी लर्ानीकताड पिदेर्ी PEVC पूूँजी नेपालका लातर् पूूँजी; प्रपितध; व्यिथथापकीय ज्ञान; अन्तराडपिय 
बजार पहुूँच; Governance Practice को स्रोत बन्न सवछ। 

Development 
Finance 
Institutions 

यथता सांथथाले Anchor Investor; Fund Investor; Co-investor; Technical 
Assistance Provider को भतूमका तनिाडह र्नड सवछन।् 

4.2.3 Portfolio Company Ecosystem 

PEVC को िाथतपिक आतथडक प्रभाि लर्ानी र्ने कम्पनीमार्ड त देक्खन्छ।नेपालको PEVC Portfolio लाई तनम्न 
चरणमा िर्ीकरण र्नड उपयकु्त हनु्छः 

चरण–१: Pre-seed: व्यिसापयक अिधारणा तथा प्रारक्म्भक पिकास। 

चरण–२: Seed: उत्पादन तथा बजार परीक्षण। 

चरण–३: Early Stage: व्यिसाय सञ्चालन तथा प्रारक्म्भक िृपद्ध। 

चरण–४: Growth Stage: व्यिसाय पिथतार तथा बजार िृपद्ध। 

चरण–५: Expansion Stage: रापिय िा अन्तराडपिय पिथतार। 

चरण–६: Pre-IPO Stage: सािडजतनक तनष्कासनका लातर् सांथथार्त तयारी। 

यस िर्ीकरणबाट SEBON ले PEVC लर्ानीले नेपालको Company Life Cycle मा कहाूँ योर्दान र्रररहेको छ 
भने्न थपष्ट रूपमा मापन र्नड सवछ। 

4.2.4 क्षते्रर्त लर्ानीको पिश्लषेण 

नेपालमा PEVC को भािी पिकास केिल पित्तीय प्रततर्लमा आधाररत हनु ुहुूँदैन। रापिय आतथडक प्राथतमकतासूँर् 
यसको सम्बन्ध थथापपत र्नड आिश्यक छ।उदाहरणको लातर् प्रत्येक कोषबाट तनम्न क्षेत्रर्त पििरण मार् र्नड 
सवने व्यिथथा र्नड उपयकु्त हनुेछ। 

क्षते्र लर्ानी रकम कम्पनी सांख्या कुल लर्ानीको प्रततर्त 

ऊजाड    

पयडटन    

कृपष    

उत्पादन    

थिाथथ्य    

IT/Technology    
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क्र्क्षा    

पूिाडधार    

अन्य    

यस प्रकारको तथ्याङ्कले PEVC कोषले िाथतपिक रूपमा उत्पादनर्ील क्षेत्रमा पूूँजी पररचालन र्रररहेको छ िा 
पित्तीय/सम्पक्त्त क्षते्रमा मात्र केक्न्रत छ भने्न पिश्लषेण र्नड सहयोर् र्नेछ। 

4.2.5 PEVC र थटाटडअप Ecosystem 

भेन्चर वयापपटलको महत्िपूणड भतूमका Startup Ecosystem सूँर् जोतर्एको हनु्छ।नपेालमा Startup Financing 
का पितभन्न चरणबीच तनम्न प्रकारको पित्तीय सेत ुपिकास र्नड आिश्यक छः 

Founder/Promoter Capital 

↓ 

Angel Investment 
↓ 

Seed Fund 

↓ 

Venture Capital 
↓ 

Growth Capital 
↓ 

Private Equity 

↓ 

Pre-IPO 

↓ 

IPO 

हाल यी चरणहरूबीच पयाडप्त सांथथार्त पित्तीय तनरन्तरता नहुूँदा प्रारक्म्भक व्यिसायले पयाडप्त जोक्खम पूूँजी प्राप्त 
र्नड कदिनाइ भोग्न सवछन।्यसकारण बोर्डको PEVC नीततले Startup Ecosystem लाई समेत पूूँजी बजार 
पिकासको अांर्का रूपमा समेट्न ुउपयकु्त हनुछे। 

4.2.6 PEVC र SME Ecosystem 

नेपालमा SME क्षेत्र िूलो भए पतन पित्तीय अतभलेख कमजोर, Collateral को अभाि, बैंपकङ कजाडमा तनभडरता, 
व्यिथथापकीय कमजोरी, सीतमत Equity Financing, Exit Mechanism को अभाि जथता समथयाका कारण 
PEVC को भतूमका महत्िपूणड हनु सवछ।यसका लातर् भपिष्यमा SME Private Equity Fund तथा SME Venture 
Capital Fund को अिधारणा पिकास र्नड सपकन्छ।यथता कोषमा सरल Disclosure, Proportional Compliance, 
Technical Assistance, Governance Improvement, Accounting Support, Pre-IPO Preparation जथता 
पिर्ेष व्यिथथा समािरे् र्नड सपकन्छ।नेपालका SMEs तथा Growth-stage Businesses को प्रमखु समथया 
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केिल Debt Financing मात्र नभएर Debt Financing Gap, Equity Financing Gap, Management Capability 
Gap, Governance Gap, Market Access Gap पतन हो।PEVC ले यीमध्य ेधेरै पक्षलाई एकैपटक सम्बोधन र्नड  

4.2.7  PEVC र सािडजतनक पूूँजी बजार 

PEVC तथा सािडजतनक पूूँजी बजारबीचको सम्बन्धलाई नपेालमा अझ सदुृढ र्नड आिश्यक छ।देहायको सांरचना 
अनसुार पिकास भएमा पररपवि सािडजतनक पुूँजी बजार तनमाडणमा सहयोय पगु्दछ।यसबाट PEVC ले सािडजतनक 
बजारमा प्रिरे् र्ने कम्पनीको र्णुथतर सधुार र्नड योर्दान र्नड सवछ।यसका लातर् भपिष्यमा “PEVC-backed 
IPO Facilitation Framework” पिकास र्नड सवनेछ।यसअन्तर्डत PEVC-backed कम्पनीका लातर्, पूिडसूचीकरण 
मूलयाङ्कन, Corporate Governance, Due Diligence, Financial Track Record, Related Party Transactions, 
Exit Disclosure सम्बन्धी पिर्ेष मापदण्र् पिकास र्नड सपकनेछ। 

Private Company 

↓ 

PEVC Investment 

↓ 

Governance Improvement 

↓ 

Financial Reporting 

↓ 

Independent Audit 

↓ 

Valuation 

↓ 

Pre-IPO Preparation 

↓ 

IPO 

↓ 

NEPSE Listing 

साथै, हाल तधतोपत्रको सािडजतनक तनष्कार्न र्रेको कम्पनीको तधतोपत्र बाूँर्र्ाूँर् भएको एक िषडपिात ्कोषले 
आफ्नो थिातमत्िको तधतोपत्र पिक्री र्नड पाउने व्यिथथा छ।यस व्यिथथालाई एकातर्ड  PEVC को 
एक्वजटसम्बन्धी प्रचतलत तसद्धान्त र अभ्यास बमोक्जम बनाउन ुपने आिश्यकता छ भने अकोतर्ड  हालको यो 
व्यिथथाले तनम्त्याउन सवने जोक्खमप्रतत पतन सजर् हनुपुने अिथथा रहेको छ।यसकारण दिैु पक्षलाई मध्यनजर 
र्री लकइन सम्बन्धी व्यिथथा पनुरािलोकन र्नुडपने देक्खन्छ। 
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4.2.8  PEVC र M&A बजार 

PEVC को Exit ecosystem को महत्िपूणड भार् Mergers and Acquisitions हो।तर नेपालमा M&A बजारको 
सीतमत पिकासले PEVC को Exit क्षमता प्रभापित र्नड सवछ।त्यसकारण PEVC नीतत र M&A नीतत बीच 
समन्िय आिश्यक छ।भपिष्यको तनयामकीय सांरचनाले देहाय बमोक्जमको सम्भापित Exit Mechanism लाई 
थपष्ट रूपमा मान्यता ददनपुने आिश्यकता छः 

• Strategic Sale; 
• Trade Sale; 
• Secondary Sale; 

• Merger; 
• Acquisition; 
• IPO; 

• Management 
Buyout; 

• Share Buyback 

4.2.9 PEVC मा मूलयाङ्कन 

सूचीकरण नभएका कम्पनीको मूलयाङ्कन PEVC Ecosystem को सबैभन्दा सांिदेनर्ील पिषयमध्य ेएक हो। यसमा 
अत्यतधक/न्यून मूलयाङ्कन, सम्बक्न्धत पक्षको प्रभाि, Valuation Manipulation, Unrealized Gain को र्लत 
प्रथततुीकरण, Investor Dilution, Conflict of Interest हनुे सम्भािना रहन्छ।यसको समाधानका लातर् PEVC 
Fund ले तनक्ित अितधमा Portfolio Company को थितन्त्र िा थिीकृत मूलयाङ्कन पद्धततअनसुार मूलयाङ्कन 
र्नुडपदडछ।पिर्ेष र्री बोर्डले Valuation Methodology, Valuation Frequency, Independent Valuer, Conflict 
Disclosure, Valuation Review, Audit Requirement सम्बन्धी पिथततृ तनदेक्र्का पिकास र्नुड पदडछ। 

4.2.10 PEVC मा सरु्ासन र थिाथडको द्वन्द्व 

PEVC व्यिथथापकको सांथथार्त सरु्ासन भपिष्यको तनयमनको प्रमखु आधार हनुपुछड, जसका लातर् कम्तीमा 
तनम्न व्यिथथा कायाडन्ियन र्नुडपदडछः 

सञ्चालक सतमतत उपयकु्त योग्यता, अनभुि, Fit and Proper Test, थितन्त्रता, थिाथडको द्वन्द्व व्यिथथापन। 

लर्ानी सतमतत लर्ानी तनणडयलाई व्यिथथापनको व्यक्क्तर्त पििेकमा मात्र तनभडर हनु नददई सांथथार्त 
Investment Committee मार्ड त तनणडय र्ने व्यिथथा। 

जोक्खम 
व्यिथथापन 

Investment Risk, Liquidity Risk, Valuation Risk, Concentration Risk, Operational 
Risk, Legal Risk; AML/CFT Risk 

आन्तररक 
तनयन्त्रण 

Segregation of Duties, Approval Matrix, Documentation, Internal Audit, 
Compliance Function 

यसका साथै, PEVC मा पितभन्न अिथथाबाट Conflict of Interest उत्पन्न हनु सवछ।पिर्ेष र्री Fund Manager 
र Portfolio Company बीच सम्बन्ध, Manager को Promoter ले Portfolio Company मा लर्ानी र्रेको 
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अिथथा, एउटै Manager का पितभन्न Funds बीच लर्ानी अिसरको प्रततथपधाड, Related-party transaction, 
Manager को आफ्नै लर्ानी, Valuation सम्बन्धी थिाथड, Exit मा सम्बक्न्धत पक्षको खररद प्रमखु कारण हनु 
सवछ।यसका लातर् भपिष्यको तनयमािलीमा थिाथडको द्वन्द्वको स्रोत पपहचान, प्रकटीकरण, पूिडथिीकृतत, थितन्त्र 
तनणडय, अतभलेख, तनयामक प्रततिदेनको प्रपक्रया थथापपत र्नड आिश्यक हनुछे। 

4.2.11 PEVC मा AML/CFT 

PEVC कोषले उच्च मूलयका तथा जपटल पूूँजी प्रिाहसूँर् कारोबार र्नड सवन ेभएकाले सम्पक्त्त र्दु्धीकरण तथा 
आतांकिादी पक्रयाकलापमा पित्तीय लर्ानीसम्बन्धी जोक्खमलाई पयाडप्त रूपमा सम्बोधन र्नड आिश्यक छ।यसका 
लातर् कम्तीमा KYC, Beneficial Ownership, Source of Funds, Source of Wealth, Enhanced Due Diligence, 

PEP Screening, Sanctions Screening, Suspicious Transaction Reporting, Record Keeping लर्ायतका 
व्यिथथा आिश्यक र्नुडपदडछ।यस पिषयमा SEBON, FIU-Nepal तथा सम्बक्न्धत अन्य तनकायबीच सांथथार्त 
समन्िय आिश्यक हनुछे। 

4.2.12 PEVC मा पिदेर्ी लर्ानी 

नेपालमा PEVC क्षेत्रको पिथतारका लातर् पिदेर्ी पूूँजी महत्िपूणड स्रोत बन्न सवछ।पिदेर्ी PEVC लर्ानीलाई, 
Fund-level Investment, Manager-level Investment, Portfolio-level Investment, Co-investment मा 
िर्ीकरण र्नड सपकन्छ।पिदेर्ी लर्ानीको तनयामकीय सांरचनामा प्रिेर् प्रपक्रया, अनमुोदन, पिदेर्ी मरुा, लाभाांर्, 
Capital Repatriation, Exit, Tax, Reporting सम्बन्धी थपष्टता आिश्यक छ।पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोषसम्बन्धी 
व्यिथथामा पिदेर्ी कोष तथा पिदेर्ी लर्ानीलाई समेट्न ेददर्ामा सांर्ोधन भएतापतन पिदेर्ी लर्ानी तथा प्रपितध 
हथतान्तरण ऐनमा रहेको व्यिथथा बमोक्जम उक्त तनयमािलीमा सांर्ोधन र्नड अपररहायड छ।अबको सधुारले 
Foreign Capital Entry मात्र होइन, Foreign Capital Competitiveness लाई पतन ध्यान ददनपुछड। 

4.2.13 PEVC मा आतथडक प्रभाि मापन 

पतछललो समय बोर्डले कोष व्यिथथापकलाई कोषले लर्ानी र्ने सम्भाव्य के्षत्रहरूलाई नेपाल औद्योतर्क 
ितर्डकरण अनसुार ितर्डकरण र्नुडपने अभ्यासको र्रुूिात र्रेको छ।यसबाट कोषमार्ड त ्हनुे लर्ानीको आतथडक 
प्रभाि Mapping र्नड सहज हनुे अनमुान र्ररएको छ।बोर्डले प्रत्यके कोषको पित्तीय प्रततर्ल मात्र नभई 
िाथतपिक आतथडक प्रभाि पतन मापन र्नुडपने व्यिथथा र्नड सवछ। 

प्रमखु सूचक तत्िहरू 

पूूँजी पररचालन कुल प्रततबद्ध पूूँजी, िाथतपिक लर्ानी, पिदेर्ी पूूँजी 
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उद्यम पिकास नयाूँ कम्पनी, पिथतार भएका कम्पनी, Startup Survival 

रोजर्ारी प्रत्यक्ष रोजर्ारी, अप्रत्यक्ष रोजर्ारी 
आतथडक प्रभाि कारोबार िृपद्ध, तनयाडत िृपद्ध, कर योर्दान, उत्पादकत्ि िृपद्ध 

पूूँजी बजार प्रभाि IPO, Listing, M&A, Strategic Exit 

यसरी PEVC को सर्लतालाइड Fund Return, Economic Impact, Capital Market Impact लर्ायतको सांयकु्त 
आधारमा मूलयाङ्कन र्नड सपकनेछ। 

PEVC Economic Impact Measurement Framework को पिकासः SEBON ले भपिष्यमा PEVC को आतथडक 
योर्दान मापन र्नड तनम्न सूचक पिकास र्नड सवछ। 

Capital Mobilization 

• Total Commitment 

• Paid-in Capital 

• Invested Capital 

Enterprise Development 

• Number of Portfolio Companies 

• Revenue Growth 

• Asset Growth 

• Export Growth 

Employment 

• Direct Employment 

• Indirect Employment 

Capital Market 

Development 

• IPOs 

• M&A 

• Secondary Transactions 

Fiscal Contribution 

Tax Contribution 

 

Innovation 

Patents 

Technology Adoption 

R&D 

Governance 

• Board Professionalization 

• Audit/Control Improvement 

ESG 

• Environmental Impact 

• Social Impact 

• Governance Improvement 

भपिष्यमा SEBON ले Nepal PEVC Economic Impact Index (NPEI) पिकास र्नड सवछ।NPEI को सांरचनामा 
Capital Mobilization, Enterprise Growth, Employment, Innovation, Tax Contribution, Capital Market 

Contribution, Governance Improvement, ESG Impact समािेर् र्री यसलाई िापषडक रूपमा प्रकाक्र्त र्नड 
सपकन्छ।यसबाट PEVC sector को पिकासलाई केिल Fund Size बाट होइन Economic Value Creation बाट 
मापन र्नड सपकन्छ। 
PEVC Regulatory Data Architecture को पिकासः SEBON ले प्रत्येक Fund का लातर् Digital Database 
पिकास र्नुडपछड।यसबाट नेपालको PEVC Sector को िाथतपिक Performance मापन र्नड सपकनेछ। 

Fund Level 

Fund Name, Fund Type, Target Size, Commitment, Paid-in, NAV 

↓ 

Investor Level 

Investor Type, Domestic/Foreign, Institutional/HNI, Commitment 
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↓ 

Portfolio Level 

Company, Sector, Investment Date, Investment Amount, Ownership, Valuation 

↓ 

Exit Level 

Exit Date, Exit Method, Exit Value, Realized Return 

↓ 

Performance 

IRR, MOIC, DPI, TVPI 

Performance Measurement Framework: PEVC Fund को Performance लाई केिल Dividend िा 
Accounting Profit बाट मापन र्नुड हुूँदैन।यसका लातर् प्रमखु सूचकहरूको रूपमा Internal Rate of Return-
IRR, Multiple on Invested Capital-MOIC, Distributions to Paid-In Capital- DPI, Total Value to Paid-
In Capital-TVPI, Residual Value to Paid-In Capital-RVPI तलन सपकन्छ।यी सूचकलाई Standard Reporting 
Format मा समािेर् र्नुडपछड। 

४.3 नेपालको PEVC Ecosystem मा देक्खएको प्रमखु तनयामकीय अन्तर 

प्रारक्म्भक पिश्लषेणका आधारमा तनम्न क्षेत्रलाई भपिष्यको तनयामकीय सधुारको प्राथतमकतामा राख्न आिश्यक 
देक्खन्छ। 

• थपष्ट PEVC िर्ीकरणको 
आिश्यकता 

• पितभन्न प्रकारका कोषका लातर् 
Tiered Regulation 

• Qualified तथा Professional 
Investor को थपष्ट पररभाषा 

• सांथथार्त लर्ानीकताडको PEVC 
सहभातर्ताका लातर् थपष्ट नीतत 

• Foreign PEVC Capital को 
सहज तथा पारदर्ी प्रिेर् 

• Co-investment Framework 

• Independent Valuation 
Framework 

• Related Party तथा Conflict 
of Interest Framework 

• Portfolio Company 
Governance Standards 

• ESG तथा Impact Disclosure 

• Exit तथा Secondary 
Transaction Framework 

• PEVC-backed IPO 
Framework 

• Digital Regulatory 
Reporting 

• Risk-Based Supervision 

• PEVC Data Repository 

• Performance 
Measurement Framework 

• Management Fee तथा 
Carried Interest 
Framework 

• Custody तथा Asset 
Segregation 

• Fund Administrator को 
तनयामकीय भतूमका 

• Fund of Funds Framework 

४.4 प्रथतापित PEVC Ecosystem Development Model 

नेपालका लातर् तनम्न समग्र मोरे्ल उपयकु्त हनु सवछ। 
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“Capital → Enterprise → Value Creation → Exit → Public Market Model 

पूूँजी 
सांथथार्त लर्ानीकताड + पिदेर्ी लर्ानीकतर्ड  + HNI + Development Finance 

↓ 

PEVC Fund 

↓ 

Investment 

Startup / SME / Growth / Established Company 

↓ 

Value Creation 

Capital + Governance + Technology + Management + Market 

↓ 

Exit 

M&A / Strategic Sale / Secondary / IPO 

↓ 

Public Capital Market 
↓ 

Reinvestment 
↓ 

नयाूँ उद्यम तथा नयाूँ कोष 

यसरी PEVC प्रणालीमा एकपटक पररचातलत पूूँजीलाई पनुःतनिेर्को माध्यमबाट अथडतन्त्रमा तनरन्तर र्मुाउन े
Recycling of Capital प्रणाली पिकास र्नड सपकन्छ। 

४.5 तत्काल र्नुडपने कायड 

PEVC को भािी नीतत तथा तनयम तनमाडण र्नुडअक्र् SEBON ले तनम्न कायड सम्पन्न र्नुड उपयकु्त हनुेछ। 

पपहलो चरण Comprehensive Census: सबै कोष व्यिथथापकको पिथततृ पििरण सङ्कलन र्ने। 

दोस्रो चरण Fund-level Mapping: प्रत्यके व्यिथथापक अन्तर्डतका कोषको आकार, पूूँजी, लर्ानी, Portfolio, 
Investor, Exit को पििरण सङ्कलन र्ने। 

तेस्रो चरण Portfolio Mapping: लर्ानी प्राप्त सबै कम्पनीलाई क्षेत्र, आकार, व्यिसायको चरण, थिातमत्ि, 
लर्ानी रकम का आधारमा िर्ीकरण र्ने। 

चौथो चरण Investor Mapping: PEVC मा लर्ानी र्ने बैंक, बीमा, सांथथार्त लर्ानीकताड, HNI, पिदेर्ी 
लर्ानीकताडको पिथततृ अध्ययन र्ने। 

पाूँचौँ चरण Performance Assessment: प्रत्यके कोषको IRR, MOIC, DPI, TVPI, Exit को पिश्लषेण र्ने। 
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छैटौँ चरण Economic Impact Assessment: PEVC ले रोजर्ारी, उत्पादन, कारोबार, तनयाडत, कर, निप्रितडन 

मा परु् याएको प्रभाि मापन र्ने 

४.6 तनष्कषड 

नेपालमा PEVC Ecosystem को सांथथार्त आधार थथापपत भइसकेको छ।पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोषसम्बन्धी 
तनयामकीय सांरचनाले PEVC लाई औपचाररक पित्तीय प्रणालीको एक भार्का रूपमा पिकास र्ने आधार प्रदान 
र्रेको छ।हाल १९ िटा पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष व्यिथथापक रहेको तथ्यले सांथथार्त पिथतारको चरणलाई 
देखाउूँछ।तर, नेपालको PEVC Ecosystem अझै “Institution Building Stage” बाट “Market Deepening and 
Economic Impact Stage” तर्ड  रूपान्तरण र्नुडपने अिथथामा रहेको देक्खन्छ।अबको तनयामकीय सधुारको 
उद्देश्य केिल व्यिथथापक र कोषको सांख्या िृपद्ध र्नुड नभई अतधक पूूँजी पररचालन, र्णुथतरीय लर्ानी, उद्यम 
पिकास, रोजर्ारी तथा उत्पादन िृपद्ध, सर्ल Exit, सािडजतनक पूूँजी बजारमा प्रिरे्, पनुःपूूँजी पररचालन को पूणड 
चक्र तनमाडण र्नुडपदडछ।यसका लातर् आर्ामी अध्यायमा नेपालको पिद्यमान काननुी तथा तनयामकीय सांरचनाको 
धारार्त (Section-by-Section) समीक्षा र्नुड अत्यन्त महत्िपूणड हनुेछ।पिर्ेषतः पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष 
तनयमािली, २०७५ (प्रथम सांर्ोधनसपहत) का प्रत्येक प्रमखु प्रािधानलाई मलुयाांकन र्नुडपने देक्खन्छ।  

 



 

47 

 

अध्याय–५ 

नेपालमा पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोषसम्बन्धी पिद्यमान काननुी तथा तनयामकीय व्यिथथा: 
अन्तर तथा सधुारको पिश्लषेण 

५.१ पररचय 

नेपालमा प्राइभेट इक्विटी तथा भेन्चर वयापपटलको र्ततपितधलाई सांथथार्त रूपमा तनयमन र्ने प्रमखु काननुी 
आधार पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष तनयमािली, २०७५ हो।उक्त तनयमािली तधतोपत्रसम्बन्धी ऐन, २०६३ 
अन्तर्डत नेपाल तधतोपत्र बोर्डले जारी र्रेको हो।हाल उक्त तनयमािली प्रथम सांर्ोधनसपहत लारू् र्रेको 
छ।प्रारक्म्भक रूपमा तनयमािलीले प्राइभेट इक्विटी, भेन्चर वयापपटल तथा अन्य पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी सांरचनालाई 
तनयमनयोग्य दायरामा लयाउने आधार तयार र्रेको तथयो।त्यसपिात ्पपहलो सांर्ोधनमार्ड त पिदेर्ी कोष तथा 
पिदेर्ी लर्ानीलाई समेट्न ेर PE तथा VC को लर्ानीको दायरा पिथतार र्ने उद्देश्य राक्खएको छ।साथै, पपहलो 
सांर्ोधनले PE तथा VC को दायरामा ऋण तथा Debt Instrument समेत समेट्न ेव्यिथथा पिथतार र्रेको 
छ।यद्यपप, नेपालको PEVC बजारमा आएको सांथथार्त पिथतार, लर्ानी रणनीततको पिपिधीकरण, पिदेर्ी पूूँजीको 
सम्भािना, सांथथार्त लर्ानीकताडको बढ्दो भतूमका तथा अन्तराडपिय तनयामकीय अभ्यासलाई दृपष्टर्त र्दाड अबको 
आिश्यकता केिल पिद्यमान व्यिथथा कायम राख्न ुनभई दोस्रो चरणको जोक्खममा आधाररत PEVC तनयामकीय 
ढाूँचा पिकास र्नुड हो। 

५.२ पिद्यमान काननुी सांरचनाको आधार 

PEVC को तनयमनका लातर् हालको सांरचना देहाय बमोक्जम रहेको छः 

पपहलो तह: मूल ऐन 

 

तधतोपत्रसम्बन्धी ऐन, २०६३ यसले नेपाल तधतोपत्र बोर्डलाई तनयम, पितनयम 
तथा आिश्यक तनयामकीय व्यिथथा तनमाडण र्ने अतधकार प्रदान र्दडछ। 

दोस्रो तह: पिक्र्ष्टीकृत 
लर्ानी कोष तनयमािली 
 

पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष तनयमािली, २०७५ 

यसले पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोषको थथापना, व्यिथथापन, कोष व्यिथथापक, 
लर्ानीकताड, कोष दताड तथा सञ्चालनसम्बन्धी आधारभतू व्यिथथा र्दडछ। 

तेस्रो तह: अन्य सम्बक्न्धत 
कानून 

 

PEVC र्ततपितध तनम्न कानूनसूँर् समेत अन्तरसम्बक्न्धत हनु्छः कम्पनीसम्बन्धी 
कानून, पिदेर्ी लर्ानी तथा प्रपितध हथतान्तरणसम्बन्धी कानून, सम्पक्त्त र्दु्धीकरण 
तथा आतांकिादी पक्रयाकलापमा पित्तीय लर्ानी तनिारणसम्बन्धी कानून, 
आयकरसम्बन्धी कानून, बैंक तथा पित्तीय सांथथासम्बन्धी कानून, बीमासम्बन्धी 
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कानून, ददिातलयापनसम्बन्धी कानून, पिद्यतुीय कारोबार तथा तर्क्जटल 
अतभलेखसम्बन्धी कानून आदद। 

यसकारण PEVC को प्रभािकारी तनयमनका लातर् SEBON केक्न्रत तनयमनसूँरै् अन्तर-तनकायर्त समन्िय 
आिश्यक हनु्छ। 

५.३ पिद्यमान तनयमािलीको तनयामकीय दर्डन 

पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोषसम्बन्धी ितडमान सांरचनाले मूलतः तनम्न अिधारणामा आधाररत तनयमन अिलम्बन 
र्रेको छः 

• योग्य लर्ानीकताडबाट पूूँजी 
पररचालन; 

• सामूपहक लर्ानी सांरचना; 
• तनयामकीय तनर्रानी 
• कम्पनी मोरे्लको कोष 

व्यिथथापक 

• व्यािसापयक कोष व्यिथथापन; 
• कोष दताड; 
• लर्ानी नीततको तनधाडरण; 
• जोक्खम पिपिधीकरण; 
• इकाइधनीको सिोपररता 
• पिदेर्ी लर्ानी 

• लर्ानीकताडलाई सूचना 
उपलधध र्राउने; 

• कोषको सम्पक्त्त तथा लर्ानीको 
व्यिथथापन 

• पिधान, पिक्री प्रथताि, लर्ानी 
सम्झौता 

यो दृपष्टकोण नेपालमा प्रारक्म्भक PEVC बजारका लातर् उपयकु्त भए पतन अपहलेको अिथथामा जोक्खमको प्रकृतत 
र बजारको जपटलताअनसुार तनयमनको प्रणाली आिश्यक भइसकेको छ। 

५.४ पिद्यमान व्यिथथाको प्रमखु सकारात्मक पक्ष 

ितडमान तनयमािलीको समीक्षा र्दाड तनम्न सकारात्मक पक्ष देक्खन्छः 

समपपडत तनयामकीय आधारः PEVC का लातर् छुटै्ट तनयमािली रहेको छ। 

सांथथार्त कोष व्यिथथापनः PEVC र्ततपितध व्यक्क्तर्त लर्ानीबाट सांथथार्त कोष व्यिथथापनतर्ड  लैजाने आधार 
तयार भएको छ। 

योग्य लर्ानीकताडको अिधारणाः उच्च जोक्खमयकु्त प्राइभेट बजार लर्ानीलाई सामान्य खरुा लर्ानीबाट पथृक 
राख्न ेअिधारणा थथापपत भएको छ। 

कोष व्यिथथापकको तनयमनः कोष व्यिथथापकलाई तनयामकीय दायरामा लयाइएको छ। 

पिदेर्ी लर्ानीको सम्भािनाः तनयमािलीमा २०७७ मा भएको सांर्ोधनले पिदेर्ी कोष तथा पिदेर्ी लर्ानीलाई 
समेट्न ेददर्ामा महत्िपूणड आधार तयार र्रेको छ। 



 

49 

 

लर्ानी उपकरणको दायराः PE तथा VC को लर्ानीको दायरामा Debt Instrument तथा ऋणसम्बन्धी व्यिथथा 
समेट्न ेददर्ामा सांर्ोधन र्ररएको छ। 

५.५ पिद्यमान व्यिथथामा देक्खएका प्रमखु तनयामकीय अन्तर 

बजार पिकासको ितडमान चरणमा देहाय बमोक्जमको अन्तर रहेको देक्खन्छ। 

1. PE र VC बीच पयाडप्त तनयामकीय पिभाजनको 
अभाि, 

2. Capital Call सम्बन्धी व्यिथथा, 
3. लर्ानी उपकरणसम्बन्धी सधुार,  
4. Concentration Limit 
5. Valuation Framework, 
6. NAV सम्बन्धी व्यिथथा,   
7. Conflict of Interest सम्बन्धी व्यिथथा,  
8. Custody तथा Asset Segregation, 
9. Fund Administrator को अिधारणा,  
10. Foreign PEVC Fund सम्बन्धी व्यिथथा, 
11. Co-investment सम्बन्धी व्यिथथा,  
12. Fund of Funds सम्बन्धी व्यिथथा,  

13. Exit सम्बन्धी व्यिथथा, 
14. PEVC-backed IPO सम्बन्धी पिर्षे 

व्यिथथा, 
15. Secondary Market सम्बन्धी व्यिथथा, 
16. Leverage तथा Borrowing सम्बन्धी 

तनयमन, 
17. कोष तथा कोष व्यिथथापकको सांरचना, 
18. कोष व्यिथथापकको सांचालक सतमततको 

सांरचना र कायडकारी प्रमखुको योग्यता, 
19. कोषको समयाितध र्णनाको आधार, 
20. कोषको ितर्डकरण, 
21. कोष व्यिथथापकमा Fit and Proper Test 

5.6 अबको सधुारमा समािेर् र्ररने पिषयको पिश्लषेण 

5.6.1 Qualified Investor सम्बन्धी सधुारः PEVC उच्च जोक्खम तथा कम तरलता भएको लर्ानी 
भएकाले लर्ानीकताडको क्षमता अत्यन्त महत्िपूणड हनु्छ।यसकारण तनयमािलीमा लर्ानीकताडलाई 
कम्तीमा Institutional Investor, Professional/Qualified Investor, High Net Worth Investor, 
Retail Investor मा पिभाजन र्ने नीततर्त पिकलप परीक्षण र्नुडपछड।Retail Investor लाई PEVC 
मा पूणड रूपमा खलुा र्ने िा नर्ने पिषयमा लर्ानी क्षमता, जोक्खम िहन क्षमता, न्यूनतम लर्ानी, 
Disclosure लाई आधार बनाउनपुछड। 

5.6.2 न्यूनतम लर्ानीसम्बन्धी तनयामकीय दृपष्टकोणः PEVC मा न्यूनतम लर्ानी रकम केिल पूूँजी 
सांकलनको पिषय नभई Investor Suitability को पिषय पतन हो।त्यसकारण न्यूनतम लर्ानीलाई 
Fund Type, Investor Type, Risk, Fund Size अनसुार र्रक बनाउन सपकनछे। पिर्ेषतः VC 
Fund मा उच्च मात्राको न्यूनतम लर्ानीले प्रारक्म्भक चरणका उद्यमका लातर् आिश्यक पूूँजीको 
पहुूँच सीतमत र्नड सवने भएकाले अनपुाततक व्यिथथा आिश्यक हनुेछ। 



 

50 

 

5.6.3 Fund Size तथा Capital Commitment: भपिष्यको तनयामकीय सांरचनामा Target Fund Size, 
Committed Capital, Paid-in Capital, Invested Capital, Uncalled Commitment लर्ायतका पिषयलाई 
थपष्ट रूपमा छुट्याउनपुछड।अन्यथा बजारको िाथतपिक आकार मापन र्नड कदिन हनु्छ।प्रत्यके कोषले 
तनयतमत रूपमा यी पाूँचिटै सूचक SEBON समक्ष पेर् र्नुडपने व्यिथथा र्नुडपछड। 
5.6.4 Capital Call सम्बन्धी व्यिथथाः PEVC मा लर्ानीकताड सम्पूणड प्रततबद्ध रकम एकैपटक भकु्तानी 
नर्री आिश्यकता अनसुार Capital Call मार्ड त रकम उपलधध र्राउने सांरचना प्रचतलत हनु्छ।नेपालमा 
यथतो सांरचनाका लातर् थपष्ट व्यिथथा आिश्यक भएमा तनयमािलीमा Capital Commitment, Capital 
Call, Defaulting Investor, Cure Period, Penalty, Forced Transfer, Dilution सम्बन्धी व्यिथथा र्नड 
सपकनछे। 
5.6.5 लर्ानी उपकरणसम्बन्धी सधुारः २०७७ को सांर्ोधनले PE तथा VC को लर्ानीको दायरालाई 
Debt Instrument तथा ऋणतर्ड  पिथतार र्रेको छ।अबको तनयमनले Equity, Debt तथा Hybrid 
Instrument को थपष्ट िर्ीकरण र्नुडपछड।यसमा प्रत्येक उपकरणको जोक्खम, सीमा, valuation, 
disclosure, concentration, related-party exposure सम्बन्धी व्यिथथा आिश्यक हनुेछ। 

Equity Ordinary Equity; Preference Equity 
Debt Corporate Debt, Project-related Debt, अनमुत अन्य ऋण उपकरण। 
Hybrid 
 

Convertible Instrument, Convertible Preference Share, Mezzanine 
Instrument; अन्य SEBON-approved instrument 

5.6.6 Concentration Limit: PEVC Fund मा अत्यतधक रकम एउटै कम्पनी िा क्षेत्रमा लर्ानी हुूँदा 
Concentration Risk उत्पन्न हनु्छ।त्यसकारण एकल कम्पनी, एउटै समूह, एउटै क्षेत्र, सम्बक्न्धत पक्ष, 
एउटै पररयोजनामा हनुे लर्ानीमा तनक्ित सीमा तनधाडरण र्नड सपकनछे।तर VC तथा Infrastructure Fund 
को प्रकृतत र्रक हनु ेभएकाले एउटै सीमा सबै कोषमा लारू् र्नुड उक्चत हुूँदैन।यसका लातर् Risk-Based 
Concentration Limit अपनाउन ुउपयकु्त हनुेछ। 
5.6.7 Valuation Framework: PEVC तनयमनको सबैभन्दा सांिदेनर्ील के्षत्रमध्य ेPortfolio Valuation 
एक हो।सूचीकरण नभएका कम्पनीमा बजार मूलय उपलधध नहनु,ु अक्थथर पित्तीय अनमुान, कम कारोबार, 
सम्बक्न्धत पक्षको प्रभािका कारण Valuation Risk उच्च हनु्छ।यसथड बोर्डले छुटै्ट PEVC Valuation 
Guidelines जारी र्नुडपछड, जसमा Valuation Frequency, Approved Methodology, Independent 
Valuer, Conflict of Interest, Fair Value Hierarchy, Review, Audit, Investor Disclosure जथता 
पिषयहरू समेपटनपुछड। 
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5.6.8 NAV सम्बन्धी व्यिथथाः कोषको Net Asset Value तनधाडरण र्दाड NAV = Fair Value of 
Assets - Liabilities को आधारभतू तसद्धान्त अपनाइनपुछड।तर Private Assets को Fair Value तनधाडरणका 
लातर् थपष्ट पद्धतत आिश्यक हनु्छ।साथै, Quarterly NAV, Half-yearly Review, Annual Audited NAV 
जथता र्रक थतरको प्रततिेदन प्रणाली पिकास र्नड सवछ। 
5.6.9 Management Fee सम्बन्धी सधुारः PEVC मा Management Fee को सांरचना थपष्ट नभएमा 
लर्ानीकताडको पहतमा प्रततकूल असर पनड सवछ।त्यसकारण Management Fee, Fund Expenses, Setup 
Cost, Performance Fee, Transaction Fee, Exit Fee, Advisory Fee लाई थपष्ट रूपमा 
छुट्याउनपुछड।लर्ानीकताडलाई Total Expense Ratio/Total Cost of Fund को समग्र जानकारी उपलधध 
र्राउनपुने व्यिथथा र्नड सपकन्छ। 
5.6.10 Performance Fee तथा Carried Interest: PEVC मा व्यिथथापकलाई Performance-based 
Compensation उपलधध र्राउने Carried Interest प्रणाली अन्तराडपिय रूपमा प्रयोर् हनु्छ।नेपालमा 
यथतो सांरचना पिकास र्दाड Hurdle Rate, High-Water Mark, Catch-up, Performance Calculation, 
Clawback सम्बन्धी व्यिथथा आिश्यक हनुछे।यसबाट व्यिथथापकलाई केिल Fund Size बढाउन नभई 
िाथतपिक लर्ानी प्रततर्ल तसजडना र्नड प्रोत्साहन तमलछ। 
5.6.11 Conflict of Interest सम्बन्धी सधुारः तनयमािलीमा पहतको द्वन्द्वलाई पथृक पररच्छेदका रूपमा 
समािरे् र्नुड उपयकु्त हनुे, जसमा Related-party Investment, Manager's Own Investment, Cross-
fund Allocation, Common Portfolio Company, Related-party Exit, Valuation, Fee Arrangement 
समािरे् र्नड उपयकु्त हनु्छ।थिाथडको द्वन्द्व पपहचान र ररपोपटडर्ांका लातर् देहाय बमोक्जमको प्रपक्रया 
अिलम्बन र्नड उपयकु्त हनु्छः 

पपहचान 
↓ 

Disclosure 
↓ 

Independent Review 
↓ 

Approval 
↓ 

Record 
↓ 

SEBON Reporting 
5.6.12 Custody तथा Asset Segregation: PEVC Fund को सम्पक्त्त र व्यिथथापकको आफ्न ैसम्पक्त्त 
थपष्ट रूपमा अलर् राक्खनपुछड।यसका लातर् Custodian, Separate Bank Account, Separate 
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Accounting, Separate Record, Investor-wise Record को व्यिथथा आिश्यक हनुेछ।यसले 
व्यिथथापकको Insolvency/Default को अिथथामा लर्ानीकताडको सम्पक्त्त सांरक्षण र्नड सहयोर् र्नेछ। 
5.6.13 Fund Administrator को अिधारणाः िूला तथा जपटल PEVC Fund का लातर् Fund 
Administration लाई व्यिथथापकबाट अलर् र्ने व्यिथथा पिकास र्नड सपकन्छ।Fund Administrator 
ले, NAV, Unit Record, Capital Call, Distribution, Investor Statement, Regulatory Reporting 
व्यिथथापन र्नड सवछ।यसले Fund Manager मातथको Operational Risk कम र्नड सहयोर् र्नेछ। 
5.6.14 External Audit तथा Internal Audit: प्रत्यके PEVC Fund का लातर् िापषडक थितन्त्र 
लेखापरीक्षण अतनिायड हनुपुछड। िूला Fund Manager का लातर् Internal Audit, Compliance Audit, 
Risk Review समते आिश्यक बनाउन सपकन्छ। 
5.6.15 Portfolio Company Governance: PEVC को तनयमन Fund Manager मा मात्र सीतमत र्नुड 
पयाडप्त हुूँदैन।PEVC-backed Portfolio Company मा Board Representation, Financial Reporting, 
Internal Control, Related-party Transaction, Material Event Disclosure सम्बन्धी न्यूनतम मापदण्र् 
आिश्यक हनु सवछ।तर Portfolio Company को दैतनक सञ्चालनमा अनािश्यक तनयामकीय हथतक्षेप 
नर्ने र्री Principle-Based Governance अपनाउन ुउपयकु्त हनुछे। 
5.6.16 ESG तथा Impact Disclosure: आधतुनक PEVC तनयमनमा Environmental, Social and 
Governance (ESG) पिषयको महत्ि बपढरहेको छ।नेपालको भािी सांरचनामा पिर्ेषतः पयाडिरणीय 
जोक्खम, श्रम अभ्यास, सामाक्जक प्रभाि, सरु्ासन, भ्रष्टाचार जोक्खम, जलिाय ु जोक्खम सम्बन्धी 
प्रकटीकरणलाई क्रमर्ः लारू् र्नड सपकन्छ। Impact Fund का लातर् भने Impact Measurement and 
Reporting अतनिायड र्नड सपकनेछ। 
5.6.17 Foreign PEVC Fund सम्बन्धी सधुारः तनयमािलीमा २०७७ मा भएको सांर्ोधनले पिदेर्ी 
कोष तथा पिदेर्ी लर्ानीलाई समेट्न ेआधार पिथतार र्रेको छ।अबको तनयमािलीले Foreign Fund 
Registration, Foreign Manager Recognition, Local Representative, Reporting, AML/CFT, Foreign 
Exchange, Capital Repatriation, Exit सम्बन्धी थपष्ट प्रपक्रया पिकास र्नुडपछड।पिर्ेष र्री एकद्वार 
तनयामकीय समन्ियको व्यिथथा पिदेर्ी लर्ानी आकषडणका लातर् महत्िपूणड हनुेछ। 
5.6.18 Co-investment सम्बन्धी व्यिथथाः PEVC Fund ले र्रेको लर्ानीसूँरै् Anchor Investor िा 
Qualified Investor लाई सोही Portfolio Company मा अततररक्त लर्ानी र्नड ददने व्यिथथा पिकास र्नड 
सपकन्छ।तर यसमा समान अिसर Allocation Policy, Conflict of Interest, Fee, Exit Rights, 
Disclosure थपष्ट हनुपुछड। 
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5.6.19 Fund of Funds सम्बन्धी व्यिथथाः नेपालका दीर्डकालीन सांथथार्त लर्ानीकताडलाई पिपिध 
PEVC Fund मा लर्ानी र्ने अिसर प्रदान र्नड Fund of Funds उपयोर्ी हनु सवछ।यसका लातर् 
Eligible Underlying Funds, Diversification, Management Fee, Double Charging, Valuation, 
Disclosure सम्बन्धी थपष्ट व्यिथथा आिश्यक हनुछे। 
5.6.20 Exit सम्बन्धी तनयामकीय अन्तरः PEVC को सर्लता लर्ानी र्नुडभन्दा बढी Exit र्नड सवन े
क्षमतामा तनभडर हनु्छ।नेपालमा Exit का लातर् थपष्ट तथा व्यिक्थथत सांरचना आिश्यक छ।यसका लातर् 
IPO, Strategic Sale, Trade Sale, Secondary Sale, Management Buyout, Promoter/Company 
Buyback, Merger, Acquisition को व्यिथथा र्नड उपयकु्त हनु्छ।साथै, Exit सम्बन्धी प्रत्येक कारोबारमा 
Valuation, Conflict, Fairness, Investor Approval, Disclosure को थतर तनधाडरण र्नुडपछड। 
5.6.21 PEVC-backed IPO सम्बन्धी पिर्षे व्यिथथाः PEVC ले लर्ानी र्रेका कम्पनी सािडजतनक 
तनष्कासनमा जान ेअिथथामा PEVC को Exit र सािडजतनक लर्ानीकताडको सांरक्षणबीच सन्तलुन आिश्यक 
हनु्छ।IPO मार्ड त ्Exit हनु ुअर्ातर् PEVC Investment History, Promoter Holding, Related-Party 
Transactions, Valuation History, Material Agreements, Lock-In, Exit Arrangement सम्बन्धी पयाडप्त 
Disclosure आिश्यक हनुछे।यसका लातर् भपिष्यमा PEVC-backed IPO Guidelines पिकास र्नड 
सपकनछे। 
5.6.22 Secondary Market सम्बन्धी सधुारः PEVC Units सामान्यतः दीर्डकालीन तथा कम तरल हनु े
भएकाले Secondary Transfer को व्यिथथा आिश्यक हनु सवछ।भपिष्यमा Qualified Investor-to-
Qualified Investor Transfer, Fund Manager Approval, SEBON Reporting, Fair Valuation, Transfer 
Restrictions सम्बन्धी व्यिथथा पिकास र्नड सपकन्छ। 
5.6.23 Leverage तथा Borrowing सम्बन्धी तनयमनः PEVC Fund ले ऋण िा Leverage प्रयोर् र्दाड 
जोक्खम बढ्न सवछ।त्यसकारण Fund-level Borrowing, Portfolio-level Borrowing, Bridge 
Financing, Security, Leverage Ratio, Purpose of Borrowing सम्बन्धी थपष्ट सीमा आिश्यक 
हनुेछ।VC Fund र Buyout/Infrastructure Fund को जोक्खम र्रक हनु ेभएकाले समान Leverage 
Limit उपयकु्त नहनु सवछ। 
5.6.24 कोष तथा कोष व्यिथथापकको सांरचनाः हाल कोषको थपष्ट सांरचना नभएकोले अन्तराडपिय 
थतरमा प्रचतलत अभ्यास अनसुार कोष तथा कोष व्यिथथापकको सांरचना बनाउन ुपने देक्खन्छ। 
5.6.25 कोष व्यिथथापकको सांचालक सतमततको सांरचना र कायडकारी प्रमखुको योग्यताः  
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5.6.26 कोषको समयाितध र्णनाको आधारः हाल कोषको समयाितधको र्णनाका लातर् र्रक र्रक 
अभ्यास रहेको देक्खएकोले यथतो समयाितध र्णनका लातर् अन्तराडपिय अभ्यास बमोक्जम हनुे र्री व्यिथथा 
राख्नपुने देक्खन्छ। 
5.6.27 कोष व्यिथथापकमा Fit and Proper Test: कोष व्यिथथापनकको अनमुतत प्रदान र्ने क्रममा 
अन्तराडपिय अभ्यास बमोक्जमको Fit and Proper Test कायाडन्ियनमा लयाउन उपयकु्त हनुे देक्खन्छ। 

५.6 सपुररिेक्षण व्यिथथामा सधुार 

5.6.1 जोक्खममा आधाररत सपुररिेक्षण (Risk-Based Supervision): भपिष्यको SEBON सपुररिके्षण प्रणालीमा 
PEVC Fund लाई जोक्खमका आधारमा िर्ीकरण र्नड सपकनेछ। 

उच्च जोक्खम िूलो AUM, उच्च leverage, पिदेर्ी पूूँजी, जपटल instruments, concentrated portfolio 

मध्यम जोक्खम मध्यम AUM, diversified portfolio, सीतमत leverage 

न्यून जोक्खम सानो Fund, qualified investors, सीतमत leverage, सरल investment strategy 

उच्च जोक्खमका सांथथामा बढी तनरीक्षण, बढी reporting, stress testing, thematic inspection लारू् र्नड 
सपकनछे। 

5.6.2 Regulatory Reporting Framework: SEBON ले PEVC कोषका लातर् Standardized Regulatory 
Return पिकतसत र्नुडपछड। 

मातसक/तै्रमातसक पििरण AUM, NAV, Investment, Cash, Borrowing, Capital Call, Investor composition 

अधडिापषडक पििरण Portfolio performance, Valuation, Risk, Related-party transaction 

िापषडक पििरण Audited Financial Statement, IRR, MOIC, Economic Impact, ESG/Impact 

Report 

5.6.3 PEVC Regulatory Data Repository: SEBON ले केन्रीय तर्क्जटल प्रणालीमा प्रत्येक Fund को 
Manager, Fund, Investor, Commitment, Investment, Portfolio, Valuation, Exit सम्बन्धी तथ्याङ्क राख्न े
व्यिथथा पिकास र्नुडपछड। यसबाट Market Surveillance, Risk Assessment, Policy Analysis, Investor 
Protection, Market Statistics मा महत्िपूणड सधुार हनुछे। 

पिद्यमान र प्रथतापित व्यिथथाको Gap Matrix 

पिषय पिद्यमान दृपष्टकोण देक्खएको आिश्यकता प्रथतापित सधुार 

Fund Classification व्यापक SIF पिपिध PEVC PE/VC/Growth/SME/Impact 

Investor Qualified Investor थप िर्ीकरण Institutional/Professional/HNI 
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Fund Size सामान्य व्यिथथा Market measurement Commitment/Paid-in/Invested 

Valuation आधारभतू Private Asset Risk Independent Valuation 

Fee सीतमत Cost transparency Total Cost Disclosure 

Carried Interest थपष्टता आिश्यक Incentive alignment Performance-based framework 

Co-investment सीतमत Institutional demand थपष्ट framework 

Fund of Funds सीतमत Diversification अनमुतत/तनयम 

Custody सदुृढीकरण आिश्यक Asset protection Asset segregation 

Exit सीतमत Liquidity पिथततृ Exit Framework 

Secondary सीतमत Transferability Qualified transfer 

Foreign Fund आधार उपलधध Competitiveness Streamlined framework 

ESG सीतमत Modern standard ESG disclosure 

Reporting सामान्य Data gap Digital reporting 

Supervision Compliance-based Risk differentiation Risk-based supervision 

५.7 दोस्रो चरणको PEVC तनयमनका प्रमखु थतम्भ 

नेपालको भािी PEVC तनयामकीय सांरचना तनम्न १० थतम्भ मा आधाररत हनुपुछड। 

थतम्भ-१: Investor Protection 

थतम्भ-२: Market Development 

थतम्भ-३: Risk-Based Regulation 

थतम्भ-४: Good Governance 

थतम्भ-५: Transparency and Disclosure 

थतम्भ-६: Foreign Capital Mobilization 

थतम्भ-७: Innovation and Entrepreneurship 

थतम्भ-८: Exit Market Development 

थतम्भ-९: Digital Supervision and Data 

थतम्भ-१०: Capital Market Integration 
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५.8 नीततर्त तनष्कषड 

पिक्र्ष्टीकृत लर्ानी कोष तनयमािली, २०७५ तथा यसको पपहलो सांर्ोधनले नेपालमा PEVC क्षते्रका लातर् 
आिश्यक प्रारक्म्भक तनयामकीय आधार तनमाडण र्रेको छ।पिदेर्ी कोष तथा लर्ानीलाई समेट्ने तथा PE/VC 
लर्ानीको दायरा पिथतार र्ने २०७७ को सांर्ोधन महत्िपूणड सधुार तथयो।तर, बजारको ितडमान पिकास 
चरणलाई दृपष्टर्त र्दाड अब पपहलो पथुताको “Permission and Registration Framework” बाट दोस्रो चरणको 
“Development, Risk and Investor Protection Framework” तर्ड  अक्र् बढ्नपुने आिश्यकता देक्खन्छ। 

यसका लातर् आर्ामी PEVC तनयामकीय सांरचनामा कोषको िर्ीक, अनपुाततकता, जोक्खममा आधाररत सपुररिेक्षण, 
पारदक्र्डता, सरु्ासन, थितन्त्र मूलयाङ्कन, सम्पक्त्त सांरक्षण, Exit, पिदेर्ी पूूँजी, तर्क्जटल तथ्याङ्कलाई एकीकृत 
रूपमा समपेटनपुछड। 

यस अध्यायबाट एउटा महत्िपूणड नीततर्त तनष्कषड भनेको नेपालमा PEVC को तनयमन केिल “कोष व्यिथथापक 
र कोषको तनयमन” मा मात्र तसतमत नराखी Fund Manager, Fund, Investor, Portfolio Company, Service 
Provider तथा Exit Market सपहत सम्पूणड ECOSYSTEM लाई तनयामकीय दृपष्टले जोड्नपुछड।अको चरणमा यही 
Gap Analysis लाई आधार बनाई अध्याय–६: “अन्तराडपिय PEVC तनयामकीय अभ्यासको तलुनात्मक अध्ययन” 
तयार र्ररएको छ।यस क्रममा भारत, सांयकु्त राज्य अमेररका, बेलायत, तसांर्ापरु, मलेतसया, अथिेतलया, हङकङ 
र जापानलाई एउटै तलुनात्मक ढाूँचामा राखी नेपालका लातर् उपयकु्त र अनपुयकु्त व्यिथथा तथा अभ्यासका 
बारे थपष्ट तनष्कषड प्रथततु र्ररएको छ। 
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अध्याय–६ 

अन्तराडपिय प्राइभेट इक्विटी तथा भेन्चर वयापपटल तनयामकीय अभ्यासको तलुनात्मक अध्ययन 

६.१ पररचय 

प्राइभेट इक्विटी तथा भेन्चर वयापपटल आधतुनक पूूँजी बजारको महत्िपूणड िैकक्लपक लर्ानी क्षेत्र हो।पिश्वका 
पिकतसत तथा उदीयमान अथडतन्त्रहरूले PEVC लाई केिल िैकक्लपक लर्ानीको माध्यमका रूपमा नभई 
उद्यमर्ीलता, निप्रितडन, रोजर्ारी तसजडना, प्रपितध हथतान्तरण, SME पिकास, पूिाडधार पित्तपोषण तथा सािडजतनक 
पूूँजी बजारको PIPELINE तनमाडण र्ने महत्िपूणड पित्तीय सांयन्त्र का रूपमा पिकास र्रेका छन।्अन्तराडपिय 
अनभुिले PEVC को प्रभािकारी पिकासका लातर् केिल एउटा तनयमािली पयाडप्त हुूँदैन भने्न देखाएको छ। 
यसको लातर् सक्षम तनयामक, थपष्ट Fund Structure, Professional Investor Framework, Institutional 
Capital, Flexible Investment Instruments, Strong Governance, Independent Valuation, Effective 
Custody, Tax and Foreign Investment Facilitation, Exit Market, M&A Ecosystem, IPO Market, Risk-
based Supervision जथता पक्षहरूबीच समक्न्ित सांरचना आिश्यक हनु्छ।यस अध्यायमा भारत, सांयकु्त राज्य 
अमेररका, बेलायत, तसांर्ापरु, मलेतसया, अथिेतलया, हङकङ र जापानका PEVC तनयामकीय अभ्यासको तलुनात्मक 
अध्ययन र्री नेपालको सन्दभडमा उपयोर्ी मोरे्ल पपहचान र्ररएको छ। 

६.२ अन्तराडपिय तलुनाका लातर् छनोट र्ररएका देर् 

नेपालको आतथडक तथा तनयामकीय सांरचनासूँर् तलुनात्मक रूपमा उपयोर्ी हनु ेर्री तनम्न देर्हरू चयन र्ररएको 
छ। 

देर् प्रमखु तनयामक/सांथथा अध्ययनको प्रमखु कारण 

भारत SEBI, RBI, MCA नेपालको नक्जकको काननुी तथा आतथडक सांरचना 

अमेररका SEC, FINRA आदद पिकतसत PEVC तथा sophisticated private market 

बेलायत FCA Flexible fund तथा professional investor regime 

तसांर्ापरु MAS International Fund Management Centre 

मलेतसया Securities Commission Malaysia उदीयमान ASEAN बजार 

अथिेतलया ASIC 
Managed investment तथा sophisticated investor 
framework 

हङकङ SFC International financial centre 
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जापान FSA, METI आदद पिकतसत एक्र्याली PEVC ecosystem 

6.2.1 भारतको PEVC Framework  

भारत नेपालको PEVC सधुारका लातर् सबैभन्दा सान्दतभडक तलुनात्मक उदाहरण हो। भारतमा Alternative 
Investment Fund (AIF) को तनयमन SEBI (Alternative Investment Funds) Regulations अन्तर्डत 
र्ररन्छ।भारतको AIF प्रणालीलाई व्यापक रूपमा तीन िर्डमा पिभाजन र्ररएको छ। 

Category I  

 
रािको अथडतन्त्र िा सामाक्जक दृपष्टले महत्िपूणड मातनएका क्षेत्रलाई लक्क्षत र्ने Fund।यसमा 
सामान्यतः: Venture Capital Fund, SME Fund, Social Venture Fund, Infrastructure 
Fund जथता सांरचना समािरे् हनु्छ। 

Category II  

 
Private Equity, Debt तथा अन्य िैकक्लपक लर्ानी रणनीततमा प्रयोर् हनुे प्रमखु Fund िर्ड 

Category III  अतधक जपटल िा सपक्रय Trading/Investment strategy प्रयोर् र्ने Fund 

यसरी भारतले एकै तनयमािलीतभत्र Risk तथा Investment Strategy अनसुार Fund Classification र्रेको छ। 

SEBI को Alternative Investment Fund (AIF) Regulations, 2012 का मखु्य पिर्ेषताहरू:14 

• सांरचना: िथट, कम्पनी, LLP िा अन्य Body Corporate को रूपमा थथापना र्नड सपकन्छ। 
• शे्रणीकरण: यसरी भारतले एकै तनयमािलीतभत्र Risk तथा Investment Strategy अनसुार Fund 

Classification र्रेको छ। 
▪ Category I: थटाटडअप, SME, सामाक्जक उद्यम, Infrastructure आदद क्षेत्रमा लर्ानी र्ने र्न्र् 

(जथतै Venture Capital Fund, SME Fund, Social Impact Fund) 
▪ Category II: Private Equity िा Debt Fund जसले सामान्यतया लेभरेज प्रयोर् र्दैन। 
▪ Category III: Hedge Fund िा जपटल िेतर्ङ रणनीतत अपनाउने र्न्र्, जसले Derivatives 

प्रयोर् र्नड सवछ। 
• न्यूनतम आकार: प्रत्येक क्थकमको Corpus कम्तीमा ₹20 करोर् (Social Impact Fund का लातर् 

₹5 करोर्)। 
• न्यूनतम लर्ानी: सामान्य लर्ानीकताडले कम्तीमा ₹1 करोर् लर्ानी र्नुडपछड (कमडचारी/सांचालकका 

लातर् ₹25 लाख, Social Impact Fund मा व्यक्क्तर्त लर्ानीकताडका लातर् ₹2 लाख)। 

 
14 Securities and Exchange Board of India. (2012, May 21). Securities and Exchange Board of India (Alternative 

Investment Funds) Regulations, 2012. The Gazette of India: Extraordinary, Part III, Section 4. 

https://www.sebi.gov.in/legal/regulations/may-2012/sebi-alternative-investment-funds-regulations-2012-last-

amended-on-april-25-2024-_21837.html 
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• Sponsor/Manager को पहत: कम्तीमा 2.5% िा ₹5 करोर् (Category III मा 5% िा ₹10 
करोर्) तनरन्तर लर्ानी राख्नपुछड। 

• तनयतमतता:  SEBI बाट Registration अतनिायड, Placement Memorandum मार्ड त पिक्री, र र्न्र्को 
रणनीतत पररितडन र्नड कम्तीमा दइु ततहाइ इकाइधनीको सहमतत आिश्यक। 

• Tenure: Category I र II Close-Ended (कम्तीमा 3 िषड), Category III Open िा Close-Ended 
हनु सवछ। 

• तनिेर् सीमा: 
▪ Category I/II: एक Investee कम्पनीमा अतधकतम 25% (Large Value Fund मा 50%) 
▪ Category III: एक Investee कम्पनीमा अतधकतम 10% (Large Value Fund मा 20%) 

• मचेन्ट बैंकः Alternative Investment Fund ले आफ्नो योजना सांचालनका लातर् SEBI-मा दताड 
भएको मचेन्ट बैंकमार्ड त SEBI मा PPM (Private Placement Memorandum) दताड र्नुडपछड।साथै, 
मचेन्ट बैंकले थितन्त्र रूपमा PPM (Private Placement Memorandum) मा भएका सबै खलुासा 
(Disclosures) हरूको Due Diligence र्नुडपनेछ, ती खलुासाहरूको सत्यता र पयाडप्ततामा सन्तषु्ट 
हनुपुनेछ, र Due Diligence Certificate प्रदान र्नुडपनेछ।PPM दताड र्नड तनयकु्त र्ररएको मचेन्ट 
बैंक Alternative Investment Fund को Sponsor, Manager िा Trustee को सहायक (Associate) 
हनु ुहुूँदैन। 

SEBI AIF Regulations अन्तर्डत Conflict of Interest सम्बन्धी मखु्य बुूँदाहरू: 
• Sponsor/Manager को पहत: Sponsor िा Manager ले कम्तीमा 2.5% िा ₹5 करोर् (Category 

III मा 5% िा ₹10 करोर्) तनरन्तर लर्ानी राख्नपुछड, तापक उनीहरूको पहत लर्ानीकताडसूँर् 
तमलोस।् 

• Self-dealing रोकथाम: Sponsor िा Manager ले आफ्ना सम्बक्न्धत पाटी िा Group Entities मा 
लर्ानी र्दाड Disclosure र Unit Holders को सहमतत आिश्यक हनु्छ। 

• Fiduciary Duty: Manager ले लर्ानीकताडको पहतलाई प्राथतमकता ददनपुछड।व्यक्क्तर्त लाभ िा 
सम्बक्न्धत पाटीलाई र्ाइदा परु् याउने कायड प्रततबक्न्धत छ। 

• Disclosure Obligation: कुन ैपतन सम्भापित Conflict (जथतै Cross-Investment, Related Party 
Transaction) Placement Memorandum िा Reporting मा थपष्ट खलुाउनपुछड। 

SEBI AIF Regulations अन्तर्डत Private Placement Memorandum (PPM) सम्बन्धी मखु्य बुूँदाहरू: 
PPM भनेको लर्ानीकताडलाई पारदर्ी जानकारी ददने मखु्य काननुी दथतािजे हो, जसले Fund को रणनीतत, 
जोक्खम, र्लुक, र Governance थपष्ट र्छड। 
• Mandatory Document: AIF ले लर्ानीकताडलाई Units बेच्दा PPM अतनिायड रूपमा उपलधध 

र्राउनपुछड। 



 

60 

 

• Content Requirements: 
o Fund को Investment Strategy, Tenure, Targeted Sectors 
o Risk Factors र सम्भापित Conflict of Interest 
o Fees, Charges, Profit-Sharing (Carried Interest) 
o Governance Structure, Rights of Investors 
o Sponsor/Manager को पििरण र Track Record 

• Material Change: PPM मा कुन ैपतन महत्िपूणड पररितडन र्नड कम्तीमा दइु ततहाइ इकाइधनीको 
सहमतत आिश्यक हनु्छ। 

• Standardization: सबै AIF ले समान Disclosure थतर कायम र्राउनका लातर् SEBI ले PPM को 
Format Standardized र्रेको छ। 

पिदेर्ी लर्ानीसम्बन्धमाः  
पक्ष पिर्ेषता 

योग्य लर्ानीकताड  IOSCO MoU िा SEBI दद्वपक्षीय MoU भएको देर्का लर्ानीकताड 
अपिाद भारत सरकारको थिीकृत Sovereign/सरकारी लर्ानीकताड 

AML/CFT UN Sanctions List िा FATF high-risk देर्बाट लर्ानी तनषेध 

सीमा USD 1500 Million (AIFs + VCFs), scheme को Investable Fund को 25% सम्म 

उपकरण Equity िा Equity-linked instruments मात्र 

ररपोपटडङ ५ ददनतभत्र Utilization, ३ ददनतभत्र Divestment ररपोटड 
 

भारतबाट नेपालको लातर् प्रमखु तसकाइः भारतको AIF प्रणालीबाट तनम्न कुरा नेपालले ग्रहण र्नड सवछ। 

• Risk-based Fund Classification: PE, VC, SME, Infrastructure तथा अन्य Fund लाई एउटै जोक्खम 
शे्रणीमा राख्नकुो सट्टा र्रक िर्ीकरण। 

• Fund Manager Registration: व्यिथथापकलाई थपष्ट तनयामकीय दायरामा राख्न।े 

• Investor Categorization: Professional/Qualified Investor केक्न्रत सांरचना। 

• Flexible Investment Structure: पितभन्न Fund लाई र्रक लर्ानी रणनीतत अपनाउने थितन्त्रता। 

• Disclosure: Fund तथा Manager बाट तनयतमत Reporting 

• Sponsor/Manager Responsibility: Sponsor तथा Manager लाई थपष्ट Fiduciary तथा Governance 
Responsibility. 
 

6.2.2 सांयकु्त राज्य अमेररकाको PEVC Framework 
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सांयकु्त राज्य अमेररका पिश्वको सबैभन्दा पिकतसत PEVC बजारमध्ये एक हो।अमेररकाको PEVC तनयमन एउटै 
तनयमािलीबाट सञ्चालन हुूँदैन।पितभन्न कानून तथा तनयामकीय सांरचनाबीच यसको Framework तनमाडण भएको 
छ। प्रमखु काननुी आधारमा Securities Act, Securities Exchange Act, Investment Company Act, 
Investment Advisers Act, Dodd-Frank Act सम्बन्धी व्यिथथा महत्िपूणड छन।् यस प्रणालीमा Private 
Offering Exemption को अिधारणा अत्यन्त महत्िपूणड छ। 

Accredited Investor Concept: अमेररकी प्रणालीको महत्िपूणड पिर्ेषता Accredited Investor हो।उच्च सम्पक्त्त 
िा पयाडप्त पित्तीय क्षमता भएका लर्ानीकताडलाई Private Market Investment मा पहुूँच प्रदान र्ररन्छ।यसबाट 
एउटा महत्िपूणड तनयामकीय तसद्धान्त थथापपत हनु्छ।उच्च जोक्खम तथा कम तरलता भएका लर्ानीमा 
लर्ानीकताडको पित्तीय क्षमता र जोक्खम िहन क्षमताको मूलयाङ्कन आिश्यक हनु्छ।नेपालमा Qualified Investor 
को अिधारणा पिकास र्दाड यो तसद्धान्त उपयोर्ी हनु सवछ। 

Private Fund Structure: अमेररकामा धेरै PE/VC Fund हरू Limited Partnership, General Partner, 
Limited Partner सांरचनामा सञ्चालन हनु्छन।्यसमा General Partner ले Fund Management, र Limited 
Partner ले Capital Commitment को कायड र्ने र्री थपष्ट पिभाजन हनु्छ।यो सांरचना नेपालको PEVC Fund 
मा समते क्रमर्ः पिकास र्नड सपकन्छ। 

अमेररकी मोरे्लबाट नेपालको लातर् तसकाइः अमेररकी अभ्यासबाट नेपालले देहाय बमोक्जमको पिषयहरूमा 
अनसुरण र्नड सवदछः 

• Professional Investor Focus 

• Private Placement Framework 

• Capital Commitment Structure 

• Limited Partnership Model 

• Sophisticated Fund Governance 

• Private Market Disclosure 

• Strong Enforcement 

• Manager Fiduciary Responsibility 

6.2.3 बेलायतको PEVC Framework 

बेलायतमा Financial Conduct Authority (FCA) को तनयामकीय भतूमका महत्िपूणड छ।बेलायतको सांरचनाले 
Proportionate Regulation तथा Professional Investor Market लाई पिर्ेष महत्ि ददन्छ।PEVC तथा 
Private Fund Ecosystem मा Alternative Investment Fund Managers, Professional Investors, 
Institutional Investors, Private Funds सम्बन्धी व्यिथथा महत्िपूणड छन।् 

बेलायतबाट नेपालको लातर् तसकाइः बेलायतकत्र अनभुिले Proportionality Principle को अभ्यासलाई 
अिलम्बन र्नुडपने देक्खन्छ, जसमा सानो Venture Fund र िूलो Complex Private Equity Fund लाई एउटै 
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Compliance Burden ददन ुउक्चत हुूँदैन।त्यसकारण Small Fund लाइड Simplified Regulation Large/Complex 
Fund लाइड Enhanced Regulation को तसद्धान्त नेपालमा उपयोर्ी हनु सवछ। 

6.2.4 तसांर्ापरुको PEVC Framework 

तसांर्ापरु एक्र्याको प्रमखु International Financial Centre हो।Monetary Authority of Singapore (MAS) 
ले Fund Management तथा Alternative Investment Ecosystem को पिकासमा महत्िपूणड भतूमका खेलेको 
छ। तसांर्ापरुको पिर्षेताहरूमा International investors, Fund domiciliation, Professional Fund Managers, 
Cross-Border Investment, Tax Competitiveness, Regulatory Clarity, Strong AML/CFT रहेको देक्खन्छ। 

तसांर्ापरुबाट नेपालको लातर् तसकाइः नेपालले तसांर्ापरुबाट पिर्षेतः देहायका पिषयहरूमा सधुार र्नड सवदछः 

• Foreign Fund Facilitation 

• Fund Manager Ecosystem 

• Professional Investor Regime 

• Cross-border Fund Management 
• Tax and Regulatory Coordination 
• Regulatory Certainty and Digital Licensing 

नेपालले पिदेर्ी PEVC आकपषडत र्नड Regulatory Clarity, Ease of Entry, Investor Protection को सन्ततुलत 
मोरे्ल अपनाउनपुछड। 

6.2.5 मलेतसयाको PEVC Framework 

मलेतसयामा Securities Commission Malaysia ले Private Equity तथा Venture Capital Sector को तनयमनमा 
महत्िपूणड भतूमका तनिाडह र्दडछ।मलेतसयाको सांरचनामा SME sector, Islamic Finance, Institutional Investors, 
Government-supported Funds बीचको समन्िय उललेखनीय छ। 

मलेतसयाबाट नेपालको लातर् तसकाइ 

• Government as Catalyst: सरकारले Fund-of-Funds, Matching Fund िा Anchor Investment 
मार्ड त PEVC बजारलाई प्रारक्म्भक चरणमा प्रोत्साहन र्नड सवछ। 

• SME Financing: SME sector का लातर् dedicated VC/PE Fund. 
• Shariah-compliant/Alternative Fund: भपिष्यमा नेपालले समेत पिर्ेष उद्देश्यका Fund पिकास र्दाड 

पिपिध लर्ानी सांरचनालाई मान्यता ददन सवछ। 

• Institutional Investor Participation: िूला सांथथार्त लर्ानीकताडलाई PEVC मा क्रमर्ः प्रिेर् 
र्राउने। 

6.2.6 अथिेतलयाको PEVC Framework 
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अथिेतलयामा Australian Securities and Investments Commission (ASIC) ले Financial Services तथा 
Managed Investment Ecosystem मा महत्िपूणड तनयामकीय भतूमका तनिाडह र्दडछ।अथिेतलयाको सांरचनामा 
Managed Investment Scheme, Professional Investor, Wholesale Investor, Responsible Entity, Fund 
Governance सम्बन्धी व्यिथथा महत्िपूणड छन।् 

अथिेतलयाबाट नेपालको लातर् तसकाइः नेपालमा पतन Retail Investor र Wholesale/Professional Investor 

बीच तनयामकीय पिभाजन थपष्ट र्नड सपकन्छ।साथै, Responsible Entity, Custody, Governance, Investor 
disclosure लाई सांथथार्त रूपमा पिकास र्नड सपकन्छ। 

6.2.7 हङकङको PEVC Framework 

हङकङमा Securities and Futures Commission (SFC) प्रमखु तनयामक सांथथा हो।हङकङको पिर्ेषता 
International Investors, Private Funds, Asset Management, Cross-Border Capital, Strong AML/CFT, 
Sophisticated Financial Infrastructure रहेको देक्खन्छ।यसले PEVC लाई व्यापक Asset Management 
Ecosystem को पहथसा बनाएको छ। 

हङकङबाट नेपालको लातर् तसकाइः नेपालले International Fund Manager, Foreign PE Fund, Qualified 
Investor, Cross-border Investment, Fund Administration, Custody लाई एउटै ECOSYSTEM मा पिकास 
र्नड सवन ेसम्भािना छ।पिर्ेष र्री पिदेर्ी PEVC लाई नेपालमा आकपषडत र्नड International Standard 
Governance तथा Reporting आिश्यक हनुे देखाउूँछ। 

6.2.8 जापानको PEVC Framework 

जापानमा Financial Services Agency (FSA) लर्ायत सम्बक्न्धत सरकारी तनकायहरूले Private Capital तथा 
Startup Ecosystem को पिकासमा भतूमका तनिाडह र्छडन।्जापानको पिर्षेताहरूमा Institutional Capital, 
Corporate Venture Capital, Startup Ecosystem, Government Support, Long-term Investment रहेको 
देक्खन्छ। 

जापानबाट नेपालको लातर् तसकाइः नेपालमा Corporate Venture Capital (CVC) को अिधारणा पिकास र्नड 
सपकन्छ।िूला बैंक, बीमा, औद्योतर्क समूह तथा प्रपितध कम्पनीलाई Strategic Investment Fund मार्ड त 
Startup तथा Innovative Businesses मा लर्ानी र्नड प्रोत्सापहत र्नड सपकन्छ।तर Related-Party Transaction 
तथा Conflict of Interest को कर्ा व्यिथथा आिश्यक हनुे देखाउूँछ। 

 



 

64 

 

 

 

अन्तराडपिय तलुनात्मक साराांर् 

पिषय भारत अमेररका बेलायत तसांर्ापरु मलेतसया अथिेतलया हङकङ जापान 

Fund Classification उच्च उच्च उच्च उच्च उच्च उच्च उच्च उच्च 

Professional Investor ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 

Risk-based Regulation ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 

Foreign Fund ✓ ✓ ✓ उच्च ✓ ✓ उच्च ✓ 

PE/VC Specialization ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 

Custody/Asset Protection ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ 

Valuation Framework ✓ उच्च उच्च उच्च ✓ उच्च उच्च ✓ 

Exit Ecosystem उच्च उच्च उच्च उच्च मध्यम उच्च उच्च उच्च 

M&A Market उच्च उच्च उच्च उच्च उच्च उच्च उच्च उच्च 

Institutional Capital उच्च उच्च उच्च उच्च उच्च उच्च उच्च उच्च 

Startup Ecosystem उच्च उच्च उच्च उच्च उच्च उच्च उच्च उच्च 

६.३ अन्तराडपिय अभ्यासबाट देक्खएको साझा तनयामकीय तसद्धान्त 

उपरोक्त देर्हरूको तलुनात्मक अध्ययनबाट तनम्न साझा तसद्धान्त पपहचान र्नड सपकन्छ। 

तसद्धान्त-१: Professional Investor 
Principle 

PEVC मखु्यतः Sophisticated Investor Market हो। 

तसद्धान्त २: Risk-based Regulation Fund को जोक्खमअनसुार Compliance र्रक हनुपुछड। 

तसद्धान्त-३: Manager Accountability 

 
Fund Manager लाई Fiduciary तथा Governance 
Responsibility ददइन्छ। 

तसद्धान्त-४: Asset Segregation 

 
Fund Asset र Manager Asset अलर् राक्खन्छ। 

 
तसद्धान्त-५: Valuation Integrity 

 
Private Assets को Independent तथा Transparent Valuation 
आिश्यक हनु्छ। 

तसद्धान्त-६: Flexible Investment 

 
PEVC लाई पितभन्न Equity तथा Hybrid Instruments प्रयोर् र्नड 
अनमुतत ददइन्छ। 
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तसद्धान्त-७: Effective Exit 

 
IPO, M&A, Secondary Sale लर्ायत Exit Mechanism उपलधध 
हनु्छ। 

तसद्धान्त-८: Institutional Capital 

 
Pension, Insurance तथा अन्य Long-Term Institutional 
Investors लाई PEVC मा प्रिेर् र्राइन्छ। 

तसद्धान्त-९: Foreign Capital 

 
Foreign PEVC लाई थपष्ट तथा प्रततथपधी Regulatory Framework 
मार्ड त आकपषडत र्ररन्छ। 

तसद्धान्त-१०: Regulatory Technology Digital Reporting तथा Risk-based Supervision प्रयोर् र्ररन्छ। 

६.४ नेपालको ितडमान प्रणालीसूँर् तलुनात्मक क्थथतत 

नेपालको ितडमान सांरचनालाई अन्तराडपिय अभ्याससूँर् तलुना र्दाड तनम्न क्थथतत देक्खन्छ। 

क्षते्र नेपालको अिथथा अन्तराडपिय अिथथा Gap 

PEVC Regulation आधारभतू पिथततृ उच्च 

Fund Classification सीतमत थपष्ट उच्च 

Investor Categorization प्रारक्म्भक पिकतसत उच्च 

Risk-based Supervision सीतमत पिकतसत उच्च 

Valuation थप पिकास आिश्यक पिथततृ उच्च 

Custody पिकास आिश्यक सांथथार्त मध्यम/उच्च 

Institutional Investment सीतमत व्यापक उच्च 

Foreign PEVC सम्भािना प्रततथपधी उच्च 

Exit Market सीतमत पिपिध उच्च 

M&A सीतमत पिकतसत उच्च 

Fund Administration सीतमत पिकतसत उच्च 

Data सीतमत Digital उच्च 

ESG प्रारक्म्भक पिकतसत मध्यम 

Fund of Funds पिकास आिश्यक प्रचतलत उच्च 

अन्तराडपिय अभ्यासको अध्ययन र्दाड एउटा महत्िपूणड सािधानी आिश्यक छ।नेपालले पिकतसत मलुकुको 
सम्पूणड Regulatory Framework जथताको तथतै अनकुरण र्नुड हुूँदैन।पिर्षेतः अत्यतधक जपटल Disclosure, 
अत्यतधक Compliance Cost, अत्यतधक Sophisticated Derivative Strategies, Retail Access को अत्यतधक 
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उदारीकरण, Complex Fund Structure नेपालको प्रारक्म्भक PEVC बजारका लातर् उपयकु्त नहनु 
सवछन।्त्यसकारण “Fit-for-Nepal Regulation” आिश्यक छ। 

६.5 नेपालको लातर् प्रथतापित तनयामकीय मोरे्ल 

नेपालका लातर् तनम्न तमक्श्रत मोरे्ल सबैभन्दा उपयकु्त हनु सवछ। 

भारतबाट Fund Classification + AIF Concept 

अमेररकाबाट Professional Investor + Private Fund Structure 

बेलायतबाट Proportional Regulation 

तसांर्ापरुबाट Foreign Fund Facilitation 

मलेतसयाबाट Government/Institutional Catalyst 

अथिेतलयाबाट Wholesale Investor + Responsible Entity 

हङकङबाट International Fund Management Ecosystem 

जापानबाट Corporate Venture Capital + Startup Linkage 

6.5.1 नेपालका लातर् तनम्न पाूँच तहको तनयामकीय सांरचना (Nepal PEVC Regulatory Architecture) 
प्रथताि र्नड सपकन्छ। 

तह-१: PEVC Fund Manager Licensing + Fit & Proper + Capital + Governance 

तह-२: Fund Registration + Investment Mandate + Capital Commitment 

तह-३: Investor Institutional + Professional + HNI 

तह-४: Portfolio Investment + Valuation + Governance + Disclosure 

तह-५: Exit IPO + M&A + Secondary + Strategic Sale 

यसलाई SEBON को Risk-based Supervision ले Horizontal रूपमा तनर्रानी र्नेछ। 

६.5.2 नेपालको लातर् Proposed Fund Classification 

नयाूँ तनयामकीय सांरचनामा तनम्न िर्ड प्रथताि र्नड सपकन्छ। 

Category A-Venture Capital 
Fund: 

Startup तथा Early-stage 
Businesses 

Category B-Private Equity 
Fund: 

Growth तथा Established 
Companies 

Category C- Growth Capital 
Fund: 

Expansion-stage Companies 
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Category D- SME Fund: 
SME-focused Investment 

 

Category E- Infrastructure Fund: 
Long-term Infrastructure Projects 

Category F-Impact Fund: 
Social/Environmental impact-
oriented Investment 

Category G-Fund of Funds: 
अन्य PEVC Fund मा लर्ानी र्ने Fund 

Category H-Special Situation Fund 

Distressed, Restructuring िा पिर्षे अिसरमा लर्ानी र्ने Fund 

६.5.3 नेपालका लातर् Professional Investor Framework 

नेपालको लातर् लर्ानीकताडको सांरचनालाइड देहाय बमोक्जम कायम र्नड सपकन्छः 

Class-I: Institutional Investors 

Class-II: Qualified/Professional Investors 

Class-III: High Net Worth Investors 

Class-IV: Retail Investors 

PEVC मा मखु्य लर्ानीका लातर् Class I, Class II, Class III मा केक्न्रत र्नड सपकनेछ।Retail Investor को 
प्रिेर् भन ेअत्यन्त सीतमत, पिर्ेष सांरचना िा Fund मार्ड त मात्र पिचार र्नड सपकनछे। 

६.5.4 नेपालका लातर् Proportional Regulation 

यसका लातर्  Small VC Fund लाइड सरल Reporting, Medium Fund लाइड Standard Reporting, 

Large/Complex Fund लाइड  Enhanced Reporting, Risk Management, Valuation Review यसबाट नयाूँ 
तथा साना VC व्यिथथापकलाई अत्यतधक Compliance Cost बाट बचाउन सपकन्छ। 

६.6 तनष्कषड 

तलुनात्मक अध्ययनबाट नेपालको PEVC सधुारका लातर् तनम्न १५ प्राथतमक सधुार पपहचान र्नड सपकन्छ। 

1. PEVC Fund Classification 

2. Professional Investor 

Framework 

3. Capital Commitment 

Framework 

4. Independent Valuation 

5. Asset Segregation 

6. Custodian/Fund 

Administrator 

7. Conflict of Interest 

Framework 

8. Carried Interest Framework 

9. Co-investment Framework 

 

10. Fund of Funds 

11. Foreign PEVC Facilitation 

12. Exit/M&A Framework 

13. PEVC-backed IPO 

Framework 

14. Digital Risk-based 

Supervision 

अन्तराडपिय अभ्यासले PEVC को सर्ल पिकास तनयमनको किोरता मात्र होइन, तनयमनको र्णुथतर, 
अनपुाततकता, पूिाडनमुयेता तथा बजार पिकाससूँर्को समन्िय मा तनभडर हनु्छ भने्न देखाउूँछ।भारतले Fund 
Classification र AIF Framework मार्ड त PEVC लाई सांथथार्त बनाएको छ।अमेररकाले Professional Investor 
तथा Private Fund Model मार्ड त Sophisticated Private Market पिकास र्रेको छ।बेलायतले Proportional 
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Regulation लाई महत्ि ददएको छ।तसांर्ापरु र हङकङले International Capital तथा Fund Management 
Ecosystem लाई प्राथतमकता ददएका छन।्मलेतसयाले Government तथा Institutional Capital को Catalyst 
भतूमका प्रयोर् र्रेको छ।अथिेतलयाले Wholesale Investor तथा Managed Investment Structure पिकास 
र्रेको छ भने जापानले Corporate Venture Capital तथा Startup Financing लाई जोर् ददएको छ।नेपालका 
लातर् उपयकु्त मोरे्ल कुन ैएउटै देर्को मात्र नभइड भारतको Fund Classification, अमेररकाको Professional 
Investor Model, बेलायतको Proportional Regulation, तसांर्ापरुको Foreign Fund Facilitation, मलेतसयाको 
Institutional/Government Catalyst, अथिेतलयाको Wholesale Investor Framework, हङकङको 
International Fund Ecosystem, जापानको Corporate Venture Capital को सांयोजनमा आधाररत “Fit-For-
Nepal PEVC Regulatory Framework” हनुपुछड। 
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