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१. प्रस्तावना 
 नेपालको प ूँजी बजारको ददगो, प्रततस्पिी, पारदशी, फरावकलो, स्थार्ी तथा समावेशी ववकासका लातग 
व्र्स्क्तगत लगानीकतााको सहभातगता सूँगसूँगै दीर्ाकालीन, व्र्ावसावर्क तथा संस्थागत लगानीकतााको सहभातगता 
अतभवृवद्ध गनुा आवश्र्क छ। हाल नेपालको प ूँजी बजारमा व्र्स्क्तगत लगानीकतााको सहभातगता उल्लेख्र् 
रहेता पतन दीर्ाकालीन लगानी रणनीतत, ठ लो प ूँजी पररचालन, व्र्ावसावर्क लगानी व्र्वस्थापन, अनसुन्िानमा 
आिाररत लगानी तथा सवक्रर् संस्थागत स्वातमत्वको दृविले संस्थागत लगानीकतााको भ तमका अझ सदुृढ गनुापने 
अवस्था रहेको छ। 
 नेपाल तितोपत्र बोर्ा(बोर्ा) ले हाल प ूँजीको बजार ववकास, संस्थागत लगानी ववस्तार, बजार गवहराइ 
अतभवृवद्ध तथा नर्ाूँ वविीर् उपकरणको ववकासलाई सिुारको महत्वप णा के्षत्रका रूपमा अस्र् बढाइरहेको छ। 
बोर्ाबाट प्रकास्शत नेपालको प ूँजी बजार ववकास मागास्चत्र, २०८३ तथा आतथाक वषा २०८३।८४ को प ूँजी 
बजार नीततले पतन प ूँजी बजारमा संस्थागत ववकासलाई प्राथतमकतामा राखेको छ। 
 र्स सन्दभामा नेपालका बैंक तथा वविीर् संस्था, कमाचारी सञ्चर् कोष, नागररक लगानी कोष, 
सामास्जक सरुक्षा कोष, बीमा कम्पनी, साम वहक लगानी कोष, पेन्सन कोष, लगानी कम्पनी तथा अन्र् र्ोग्र् 
संस्थागत लगानीकताालाई स्पि, जोस्खममा आिाररत, पारदशी तथा समस्न्वत तनर्माकीर् ढाूँचा अन्तगात दोस्रो 
बजारमा सहभागी गराउन ुआवश्र्क भएकोले र्ो नीतत प्रस्ताव गररएको हो।र्स नीततको म ल दशान “प ूँजी 
बजारलाई संस्थागत बनाउन,े लगानीकताालाई व्र्वसावर्क बनाउने, जोस्खमलाई वववविीकरण गने र बजार 
गवहराइ बढाउने” रहेको छ। 

२. नीततको नाम 
 र्स नीततको नाम  “संस्थागत लगानीकताा नीतत, २०८३”  रहनेछ। 

३. नीततको उद्दशे्र् 
र्स नीततका प्रमखु उद्देश्र् देहार् बमोस्जम हनुछेन:् 

क) संस्थागत लगानी ववस्तारः दीर्ाकालीन तथा ठ लो आकारको प ूँजी पररचालन गने संस्थाहरूलाई तितोपत्र 
बजारमा व्र्वस्स्थत रूपमा सहभागी गराउने। 

ख) बजारको गवहराइ अतभववृद्धः तितोपत्रको दोस्रो बजारमा तरलता, कारोबार तथा  म ल्र् अन्वेषणअतभवृवद्ध 
गने। 

ग) व्र्स्क्तगत लगानीकताामातथको तनभारता र्टाउनेः प ूँजी बजारलाई व्र्स्क्तगत लगानीकतााको बाहलु्र्ता 
बाट संस्थागत लगानीकतााको बाहलु्र्ता हनुे बजारतफा  क्रमशः रूपान्तरण गने। 

र्) दीर्ाकालीन प ूँजी पररचालनः बचत, पेन्सन, बीमा तथा संस्थागत कोषलाई उत्पादनशील लगानीमाफा त 
प ूँजी पररचालन गने। 
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ङ) संस्थागत सशुासनमा सिुारः ठ ला संस्थागत लगानीकताालाई स्जम्मेवार शरे्रिनीका रूपमा ववकास 
गरी स चीकृत कम्पनीमा संस्थागत सिुार, पारदशीता तथा जवाफदेवहता सिुार गने। 

च) नर्ाूँ वविीर् उपकरणको ववकासः संस्थागत लगानीकतााको आवश्र्कता र मागअनसुार संस्थागत बण्र्, 
प वाािार बण्र्, ग्रीन बण्र्, एसएमइा तितोपत्र, इवटएफ, इण्रे्क्स फण्र्, ररट्स तथा क्रमशः रे्ररभेवटभ 
जस्ता उपकरणको ववकास गने। 

छ) जोस्खममा आिाररत तनर्मनः सबै संस्थागत लगानीकताालाई एउटै सीमा लाग  नगरी उनीहरूको 
संचालन उद्देश्र्, तरलता स्स्थतत, जोस्खम बहन क्षमता, दावर्त्व संरचना, लगानी अवति तथा सशुासनका 
आिारमा फरक फरक तनर्ामकीर् ढाूँचा लाग  गने। 

४. नीततका म ल तसद्धान्त 
 र्स नीततको कार्ाान्वर्न तनम्न १२ म ल तसद्धान्तमा आिाररत हनुेछ: 

क) वहतातिकार कताव्र् 
ख) वववकेप ंण लगानी  
ग) लगानीकतााको सरुक्षा 
र्) सम्पस्ि-दावर्त्व तमलान 
ङ) जोस्खम ववववतिकरण 
च) तरलता व्र्वस्थापन 
छ) जोस्खममा आिाररत प ूँजी  
ज) पारदशीता र स चना प्रवाह  
झ) स्वाथाको द्वन्द्व व्र्वस्थापन 
ञ) स्जम्मेवारप णा स्वातमत्व 
ट) सवोिम कार्ाान्वर्न 
ठ) बजार अखण्र्ता  

५. संस्थागत लगानीकतााको वगीकरण 
 नेपालमा संस्थागत लगानीकताा (Institutional Investor) को वगीकरण तनम्न अनरुूप पाूँच वगामा 
गररनेछ: 
५.१ वगा 'क' – तनर्मनको दार्रमा रहेका वविीर् संस्थागत लगानीकताा (Regulated Financial Institution) 

क) वास्णज्र् बैंकः नेपाल राष्ट्र बैंकबाट इजाजतपत्र प्राप्त 'क' वगाको बैंकलाइा जनाउूँछ । 
ख) ववकास बैंकः नेपाल राष्ट्र बैंकबाट इजाजतपत्र प्राप्त 'ख' वगाको वविीर् संस्थालाइा जनाउूँछ । 
ग) ववि कम्पनीः नेपाल राष्ट्र बैंकबाट इजाजतपत्र प्राप्त 'ग' वगाको वविीर् संस्थालाइा जनाउूँछ । 
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र्)  र्ोग्र् अन्र् वविीर् संस्थाः प्रचतलत काननु बमोस्जम इजाजतपत्र प्राप्त गरी वविीर् तथा तितोपत्रमा 
लगानीसम्बन्िी कार्ा गने संस्थाहरूलाइा जनाउूँछ । 
र्सलाई Regulated Financial Institutional Investor – RFII  भतननेछ। 

५.२ वगा 'ख' – दीर्ाकालीन बचतमा आिाररत संस्थागत लगानीकताा (Long-Term Savings Institution) 
क) कमाचारी सञ्चर् कोषः नेपाल सरकार, संगदठत संस्थाका कमाचारीहरू, अन्र् कमाचारीहरू र 

स्वरोजगारमा संलग्न व्र्स्क्तहरूको तनतमि सञ्चर् कोष, तनवृस्िभरण कोष लगार्त अन्र् सामास्जक 
सरुक्षा कोषको व्र्वस्था गना कमाचारी सञ्चर् कोष ऐन बमोस्जम स्थापना भएको गैर-वविीर् संस्थालाइा 
जनाउूँछ । 

ख) नागररक लगानी कोषः देशको आतथाक ववकासका लातग सवासािारण जनातालाइा समते प ूँजीको बचत 
गना प्रोत्सावहत गरी लगानीका अवसर बढाउन, अवकाश कोष तथा सामास्जक सरुक्षणका कार्ाक्रम 
संचालन गना र प ूँजी बजारमा गततस्शलता ल्र्ाउन ववशेष ऐनद्वारा स्थापना तथा व्र्वस्था गररएको गैर-
वविीर् संस्थालाइा जनाउूँछ । 

ग) सामास्जक सरुक्षा कोषः सामास्जक सरुक्षाको संचालन र व्र्वस्थापन गना र्ोगदानमा आिाररत सामास्जक 
सरुक्षा ऐन बमोस्जम स्थापना भएको कोषलाइा जनाउूँछ । 

र्) अन्र् तनवसृ्िभरण (Pension) तथा अबकाश कोष (Retirement funds) 
ङ) अन्र् काननुद्वारा स्थावपत दीर्ाकालीन बचत कोष। 

 र्सलाई Long-Term Institutional Investor – LTII भतननेछ। 
५.३ वगा 'ग' – बीमक संस्थागत लगानीकताा 

क) जीवन बीमा कम्पनीः कुनै व्र्स्िको जीवन सम्बन्िमा जोस्खम बहन गने गरी बीमा व्र्वसार् संचालन 
गने बीमक कम्पनीलाइा जनाउूँछ । 

ख) तनजीवन बीमा कम्पनीः जीवन बीमा तथा पनुबीमा बाहेकको बीमा व्र्वसार् संचालन गने बीमक 
कम्पनीलाइा जनाउूँछ । 

ग) पनुबीमा कम्पनीः कुनै एक बीमकले आफ ले िारण गने जोस्खमभन्दा बढी अंशको जोस्खम पनुबीमकले 
वा अको बीमकले व्र्होने गरी बीमा व्र्वसार् संचालन गने बीमक कम्पनीलाइा जनाउूँछ ।  

र्) र्ोग्र् लर्बुीमा कम्पनीः न्र् न आर् भएका, आतथाक, सामास्जक तथा भौगोतलक रूपले वपछतर्एका 
वगालाइा लस्क्षत गरी बीमा व्र्वसार् संचालन गने बीमक कम्पनीलाइा जनाउूँछ ।  

 र्सलाई Qualified Insurance Institutional Investor – QIII भतननेछ। 
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५.४ वगा 'र्' – साम वहक लगानी संस्थाहरू 
क) साम वहक लगानी कोष (Mutual Funds): र्ोजना व्र्वस्थापकले दक्ष लगानी सेवा प्रदान गने उद्दशे्र्ले 

करारको आिारमा सहभागीहरूबाट साम वहक लगानी र्ोजनामा जम्मा गरेको रकमबाट सजृना भइा 
आफ्नो स्जम्मामा तलएको कोषलाइा जनाउूँछ । 

ख) लगानी कम्पनीहरू 
ग) एक्सेचञ्ज टे्ररे्र् फण्र् 
र्) स चकाङ्कमा आिाररत लगानी कोषहरू 
ङ) र्रजग्गा लगानी कोष(REITs) 
च) अन्र् साम वहक लगानी र्ोजनाहरू 

५.५ वगा 'ङ' – अन्र् र्ोग्र् संस्थागत लगानीकताा 
 बोर्ाले आवश्र्कता अनसुार तनम्नलाई संस्थागत लगानीकतााको रूपमा मान्र्ता ददन सक्नेछ: 

क) सावाभौम/रणनीततक कोषहरू(Sovereign/Strategic funds): कुनै देशको सरकारले आफ्नो 
स्वातमत्वमा रहेको रकम, ववदेशी मरुा सस्ञ्चतत, प्राकृततक स्रोतबाट प्राप्त आम्दानी वा बजेटको बचतलाई 
लगानी गरी भववष्र्का लातग सम्पस्ि तनमााण गना स्थापना गरेको कोष वा देशको दीर्ाकालीन आतथाक 
ववकास, रावष्ट्रर् प्राथतमकता तथा रणनीततक महत्त्वका क्षेत्रमा लगानी गना स्थापना गररएको कोषलाई 
जनाउूँछ ।  

ख) ववकास ववि संस्थाहरू (Development finance institutions): देशको आतथाक, सामास्जक तथा 
प वाािार ववकासलाई प्रोत्साहन गना उद्योग, कृवष, ऊजाा, प वाािार, साना तथा मझौला व्र्वसार् र अन्र् 
ववकाससम्बन्िी क्षते्रमा वविीर् सहार्ता उपलब्ि गराउन ेसंस्थाहरूलाई जनाउूँछ ।  

ग) ववदेशी संस्थागत लगानीकतााः आफ्नो देशबावहरका अन्र् देशहरूको तनर्मन संरचनामा स्थापना भइा 
ववतभन्न के्षत्र वा वविीर् सािनमा लगानी गने संस्थालाइा जनाउूँछ ।  

र्) र्ोग्र् ववदेशी पेन्सन (Foreign pension)/लगानी कोषहरू (Investment funds) 
ङ) अन्र् दीर्ाकालीन संस्थागत प ूँजी प्रदार्क (Institutional capital providers)। 

६. संस्थागत लगानीकताा दताा ढाूँचा 
 नेपाल तितोपत्र बोर्ाले संस्थागत लगानीकताा दताा ढाूँचा स्थापना गनेछ। कुनै संस्थाले संस्थागत 
लगानीकतााको रूपमा प ूँजी बजारमा ववशषे सवुविा वा संस्थागत लगानीकताा वगा प्रर्ोग गना चाहेको अवस्थामा 
बोर्ामा दताा गनुा पनेछ। बोर्ामा दतााका लातग संस्थाले देहार्का कागजात तथा वववरण पेश गनुा पनेछ: 

क) कम्पनी दताा प्रमाणपत्र लगार्तका वववरण 
ख) पतछल्लो लेखापरीक्षण गररएको वविीर् प्रततवदेन 
ग) तनर्ामकीर् अनपुालना प्रमाणपत्र (Regulatory compliance certificate) 
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र्) सञ्चालक सतमततबाट स्वीकृत लगानी नीततसम्बन्िी वववरण  
ङ) लगानी सतमततको वववरण 
च) जोस्खम व्र्वस्थापन ढाूँचा (Risk management framework) 
छ) आन्तररक तनर्न्त्रण ढाूँचा (Internal control framework) 
ज) र्ोग्र्ताप्राप्त लगानीसम्बन्िी कमाचारीहरू (Qualified investment personnel) 
झ) स्वाथाको द्वन्द्वसम्बन्िी नीतत (Conflict-of-interest policy) 
ञ) लगानी तनणार् आचारसंवहता (Code of conduct) 
ट) तितोपत्र दलाल छनोटसम्बन्िी नीतत  
ठ) सवोिम कारोबार कार्ाान्वर्नसम्बन्िी नीतत (Best execution policy) 
र्) लगानी पोटाफोतलर्ोको म ल्र्ाङ्कन तथा प्रततवदेन प्रणाली (Portfolio valuation and reporting 

system) 
ढ) आवश्र्क भए Actuarial/सम्पस्ि तथा दावर्त्व व्र्वस्थापन (Asset-Liability Management-ALM 

assessment 
ण) अन्र् सम्बस्न्ित तनर्ामकको स्वीकृतत/No-objection। 

७. र्ोग्र् र उपर्कु्त संस्थागत लगानीकतााको अविारणा 
 बोर्ाले संस्थागत लगानीकताालाई केवल संस्था भएको आिारमा अनमुतत नददई र्ोग्र् र उपर्कु्त 
संस्थागत लगानीकताा (Fit and Proper Institutional Investor) को अविारणा लाग  गनेछ। र्सका लातग 
तनम्न पक्षहरूको म ल्र्ाङ्कन गररनेछ: 

क) वविीर् क्षमता 
ख) तनर्ामकीर् अनपुालना (Regulatory compliance) 
ग) सशुासनको गणुस्तर (Governance quality) 
र्) जोस्खम व्र्वस्थापन क्षमता (Risk management capacity) 
ङ) आन्तररक लेखापरीक्षण (Internal audit) 
च) लगानीसम्बन्िी ववशेषज्ञता (Investment expertise) 
छ) प्रववतिगत क्षमता (Technology capability) 
ज) स्वाथाको द्वन्द्व व्र्वस्थापन  
झ) बजार आचरणसम्बन्िी अनभुव (Market conduct history) 
ञ) भकु्तानी क्षमता तथा तरलताको अवस्था (Solvency/liquidity position) 
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८. लगानी नीतत सम्बन्िी वववरण 
 प्रत्र्ेक संस्थागत लगानीकतााले बोर्ाबाट स्वीकृत लगानी नीततसम्बन्िी वववरण तर्ार गनुा पनेछ। 
Investment Policy Statement मा कम्तीमा तनम्न ववषर्हरू समावशे हनुेछ: 

क) लगानी उद्देश्र् (Investment objective) 
ख) लगानी अवति (Investment horizon) 
ग) जोस्खम वहन क्षमता (Risk appetite) 
र्) रणनीततक सम्पस्ि बाूँर्फाूँट (Strategic Asset Allocation) 
ङ) कार्ानीततक/र्सु्क्तप णा सम्पस्ि बाूँर्फाूँट (Tactical Asset Allocation) 
च) सम्पस्ि वगीकरण सीमा (Asset class limits) 
छ) एकल तितोपत्र तनष्काशन सीमा (Single issuer limit) 
ज) क्षेत्रगत लगानी सीमा (Sector concentration limit) 
झ) तरलता आवश्र्कता (Liquidity requirement) 
ञ) मानक स चक (Benchmark) 
ट) प नासन्तलुन नीतत (Rebalancing policy) 
ठ) नोक्सानी रोकथाम/जोस्खम तनर्न्त्रण संर्न्त्र (Stop-loss/risk control mechanism) 
र्) वातावरण, सामास्जक तथा सशुासन नीतत  
ढ) मतातिकार प्रर्ोगसम्बन्िी नीतत (Voting policy) 
ण) स्वाथाको द्वन्द्व व्र्वस्थापनसम्बन्िी नीतत (Conflict-of-interest policy) 
त) दलाल छनोटसम्बन्िी नीतत (Broker selection policy) 
थ) सवोिम कारोबार कार्ाान्वर्नसम्बन्िी नीतत (Best execution policy) 
द) तनाव परीक्षण रूपरेखा (Stress-testing framework) 
ि) जानकारी तथा वववरण प्रवाहसम्बन्िी संर्न्त्र (Reporting mechanism) 

९. रणनीततक सम्पस्ि बाूँर्फाूँट 
 संस्थागत लगानीकताालाई आफ्नो दावर्त्व तथा जोस्खम वववरण (Risk profile) अनसुार रणनीततक 
सम्पस्ि बाूँर्फाूँट गना अतनवार्ा गररनेछ। एक प्रारस्म्भक Policy framework को रूपमा तनम्न समग्र सम्पस्िका 
प्रकार (Broad asset classes) प्रर्ोग गना सवकनछे: 

सम्पस्िका प्रकार अनमुातनत सीमा 

सरकारी तितोपत्र  20–३0% 

बैंक मदु्दतत तनके्षप 10–20% 
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संस्थागत वण्र्/तर्वञे्चर 10–20% 

स चीकृत तितोपत्र  15–30% 

साम वहक लगानी कोष/ETF 5–10% 

प वाािार/पररर्ोजना तितोपत्र  5–10% 

साना तथा मझौला व्र्वसार्हरू SME/वैकस्ल्पक लगानी  0–5% 

 वटप्पणी:  मातथका सीमा नीततगत मागादशाक मापदण्र् (Indicative policy parameters) मात्र हनु।् 
अस्न्तम सीमा सम्बस्न्ित तनर्ामकले संस्था–ववशेषको दावर्त्व (Liability), भकु्तानी क्षमता (Solvency), 
तरलता (Liquidity) र प्रणालीगत जोस्खम (Systemic risk) अनसुार तनिाारण गररनेछ। 

१०. संस्थागत लगानीकतााका लातग इक्वीटी तितोपत्र लगानी ढाूँचा  
 कुनै एक स चीकृत संगदठत संस्थामा संस्थागत लगानीकतााको लगानीलाई संस्था/कोषको कुल लगानी 
सम्पस्ि तथा तनष्काशनकतााको चकु्ता प ूँजी दवैुसूँग सम्बस्न्ित उच्चतम सीमा (Ceiling) बाट तनर्मन गररनेछ। 

 प्रारस्म्भक चरणमा: एकल तनष्कास्शत तितोपत्रको भार (Single Issuer Exposure) = कुल लगानी 
सम्पस्िको अतिकतम 3–5% मध्र्े सम्बस्न्ित तनर्ामकले तोकेको न्र् नतम सीमा लाग  गररनेछ। 

११. क्षते्रगत लगानी केन्रीत सीमा  
 कुनै एक क्षेत्रमा अत्र्तिक Concentration रोक्न स्वःप ूँजी लगानी पोटाफोतलर्ो (Equity Invesment 
Portfolio) को एक क्षेत्रमा अतिकतम 20–25% को प्रारस्म्भक सीमा प्रस्ताव गररन्छ। प्रणालीगत रूपमा 
महत्त्वप णा के्षत्रहरू (Systemically important sectors) का लातग थप वववेकशील सीमा (Prudential limits) 
तोक्न सवकनेछ। 

१२. तनर्न्त्रणकारी लगानी तनषेि 
 संस्थागत लगानीकतााको उद्दशे्र् रणनीततक प्रातप्त नभएको अवस्थामा कुनै स चीकृत कम्पनीमा बहमुत 
शेर्र स्वातमत्व, व्र्वस्थापन तनर्न्त्रण, सम हगत तनर्न्त्रण, साम वहक रूपमा प्रातप्त माफा त तनर्न्त्रण प्राप्त गने 
गरी लगानी गना पाइने छैन। 

१३. रणनीतत तथा दीर्ाकालीन संस्थागत लगानी 
 तनम्न क्षेत्रलाई संस्थागत लगानीकतााको दीर्ाकालीन लगानीका लातग प्राथतमकता ददन सवकनछे: 

क) जलववद्यतु  
ख) ववद्यतु प्रसारण तथा ववतरण 
ग) नवीकरणीर् उजाा  
र्) पर्ाटन प वाािार 
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ङ) स चना तथा सञ्चार प्रववति 
च) उत्पादनम लक के्षत्र 
छ) प वाािार 
ज) हररत पररर्ोजना  
झ) तनर्ाातम खी उद्योग 
ञ) साना तथा मझौला ववकासोन्मखु कम्पनीहरू। 

 र्सबाट नेपालको प ूँजी बजारलाई उत्पादनशील अथातन्त्रसूँग जोतर्नेछ। 

१४. सरकारी तितोपत्र तथा संस्थागत ऋणपत्र बजार  
 संस्थागत लगानीकताालाई इस्क्वटी बजार मात्र नभई स्स्थर आर् भएको बजारको प्रमखु सहभागीकताा 
बनाउने नीतत तलइानेछ र्सका लातग देहार्का के्षत्रमा संस्थागत सहभातगतालाइा प्रोत्साहन गररनेछ। 

क) सरकारी तितोपत्र बजार 
ख) संस्थागत तर्वञे्चर  
ग) संस्थागत वण्र् 
र्) प वाािार वण्र् 
ङ) हररत वण्र् 
च) ददगो ववकासम खी ऋणपत्र (Sustainability-linked bonds) 
छ) म्र्तुनतसपल बण्र् 
ज) प्रततभ ततकृत वविीर् सािनहरू (Securitised instruments) 

१५. साना तथा मझौला उद्यम बजारमा संस्थागत सहभातगता 
 साना तथा मझौला उद्यम प्लाटाफमामा संस्थागत लगानीकतााको सहभातगतालाइा प्रोत्साहन गररनेछ। 
साना तथा मझौला उद्यम बजारमा Direct concentration risk रोक्न संस्थागत लगानीकतााले व्र्स्क्तगत साना 
तथा मझौला उद्यम तितोपत्र तनष्कासनकताामा सीतमत Exposure मात्र राख्न े र Diversified SME 
fund/collective vehicle माफा त लगानीलाई प्राथतमकता ददने नीतत तलइानेछ। र्सबाट साना तथा मझौला 
उद्यमलाइा आवश्र्क वविपोषण र संस्थागत प ूँजी बीच अन्तरसम्बि स्थापना हनुेछ। 

१६. साम वहक लगानी कोष तथा इवटएफ 
 संस्थागत लगानीकताालाई पोटाफोतलर्ो ववववतिकरणका लातग साम वहक लगानी कोष,  ETF, Index 
Fund,  Sector fund, Bond fund मा लगानी गना प्रोत्साहन गररनेछ। र्सले प्रत्र्क्ष इस्क्वटी छनोटको 
प्रवक्रर्ागत भार र्टाउनछे। 
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१७. बीमा कम्पनीहरूका लातग ववशेष व्र्वस्था 
 बीमा कम्पनीलाई र्ोग्र् बीमा संस्थागत लगानीकताा (Qualified Insurance Institutional Investor-
QIII) का रूपमा वगीकरण गररनेछ। 

क) जीवन बीमा कम्पनी: दीर्ाकालीन दावर्त्व भएका कारण दीर्ाकालीन वण्र्, स्वातमत्व प ूँजी (Equities), 
प वाािार, लाभांश ववतररत तितोपत्र (Dividend-paying securities) मा तलुनात्मक रूपमा बढी 
दीर्ाकालीन exposure ददन सवकनछे। 

ख) तनजीवन बीमा कम्पनी: दाबी भकु्तानीको दावर्त्व आवश्र्कता उच्च हनु े भएकाले कारोबार्ोगर् 
तितोपत्र (Liquid securities), सरकारी तितोपत्र, अल्पकालीन/मध्र्कालीन अवति fixed income 
लाई प्राथतमकता ददइनेछ। 

ग) पनुबीमा कम्पनी: पनुाबीमा कम्पनी तथा Catastrophe risk लाई ध्र्ानमा राखी बढी Conservative 
asset allocation लाग  गररनछे।बीमा के्षत्रका लातग नेपाल बीमा प्रातिकरणले हाल छुटै्ट लगानी नीतत 
र जोस्खममा आिाररत प ूँजी/solvency framework सञ्चालन गरररहेको हुूँदा बोर्ाको संस्थागत 
लगानीकताा संरचना त्र्ससूँग समस्न्वत हनुपुनेछ। 

१८. कमाचारी सञ्चर् कोष, नागररक लगानी कोष तथा सामास्जक सरुक्षा कोषका लातग ववशेष व्र्वस्था 
 र्ी संस्थालाई दीर्ाकालीन संस्थागत लगानीकताा ( Long-Term Institutional Investor – LTII) का 
रूपमा वगीकरण गररनेछ। उनीहरूको लगानीमा वहतग्राहीको संरक्षण, दीर्ाकालीन प्रततफल, दावर्त्व तमलान 
र तरलताको प्राथतमक आिार हनुेछन।् OECD को Pension governance framework ले लगानी नीतत, 
Governing-body responsibility, Prudence तथा दावर्त्वहरूको Profile/duration लाई लगानी रणनीततसूँग 
जोड्नपुने मान्र्ता राख्छ। 

१९. बैंक तथा वविीर् संस्थाहरूका लातग ववशेष व्र्वस्था 
 बैंक तथा वविीर् संस्थाहरूलाई Regulated Financial Institutional Investor – RFII का रूपमा 
वगीकरण गररनेछ।तर बैंक तथा वविीर् संस्थाको Proprietary investment मा देहार्को व्र्वस्था लाग  
गररनेछ: 

क) प ूँजी प्रर्ााप्तता (Capital adequacy) 
ख) तरलता (Liquidity) 
ग) लगानी तथा ऋणपत्रसूँगको  
र्) केस्न्रकरणा 
ङ) बजार जोस्खम 
च) ब्र्ाजदर जोस्खम 



संस्थागत लगानीकताा नीतत, २०८३ 

10 
 

 Related-party exposure लाई सम्बस्न्ित Prudential regulator ले तनर्न्त्रण गनेछ त्र्सैले बैंक 
तथा वविीर् संस्थाका लातग बोर्ा स्वीकृतत र नेपाल राष्ट्र बैंकको ववववेकशील अनपुालनाको Dual-gate system 
लाग  गररनेछ। 

२०. संस्थागत लगानीकताा र मास्जान कारोबार 
 प्रारस्म्भक चरणमा संस्थागत लगानीकताा लाई Margin-financed speculative trading गना अनमुतत 
ददइने छैन। तर Approved margin lending, Portfolio-based financing, Securities-backed lending 
सम्बन्िी संरचना प णा रूपमा सञ्चालनमा आएपतछ र्ोग्र् संस्थागत लगानीकताा लाई अलग Prudential criteria 
अन्तगात अनमुतत ददन सवकनछे। 

२१. तितोपत्र वविीर् सेवामा सहभातगता 
क) तितोपत्र सापटी तथा उिारोः संस्थागत लगानीकताालाई तितोपत्र लेस्ण्र्ङ्ग बजारको प्रमखु आप तताकताा 

बनाइनेछ। ववशषे गरी कमाचारी सञ्चर् कोष, नागररक लगानी कोष, सामास्जक सरुक्षा कोष, बीमा 
कम्पनीहरू, साम वहक लगानी कोषहरू, दीर्ाकालीन अवति संस्थागत लगानीकतााले आफ्नो दीर्ाकालीन 
िारणलाई Approved SLB mechanism माफा त सापटी गना सक्न ेव्र्वस्था गररनेछ। र्सबाट Market 
liquidity, Short selling, Price discovery, Settlement efficiency मा सिुार हनुेछ। 

ख) शटा सेतलङ्ग संस्थागत लगानीकताालाई प्रारस्म्भक चरणमा केवल आवरणर्कु्त शटा सेतलङ्गमा सहभागी 
गराउने नीतत अवलम्बन गररनेछ। अनावतृ शटा सेतलङ्ग तनषेि हनुेछ। शटा सेतलङ्गका लातग देहार्का 
व्र्वस्था अतनवार्ा गररनेछ: 

 स्वीकृत तितोपत्र  
 Securities borrow confirmation 
 तितो बन्िकी (Collateral) 
 Margin 
 Position limits 
 दैतनक वववरण प्रवाह 
 वास्तववक समर् तनगरानी ।  

ग) अन्तरददवसीर् कारोबारः संस्थागत लगानीकतााको म ल उद्दशे्र् दीर्ाकालीन लगानी भएता पतन तरलता 
व्र्वस्थापन तथा बजार तनमााण आवश्र्कताका लातग सीतमत अन्तरददवसीर् कारोबार गना अनमुतत 
ददन सवकनछे। तर प्रोप्राइटरी सटे्टबाजी, अत्र्ातिक कारोबार (Excessive turnover), बजार हेराफेरी 
(Market manipulation), कृतत्रत म ल्र् उतारचढाव (Artificial price movement) तनषेि हनुछे। 
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२२. बजार तनमााताको रूपमा ववकास 
 र्ोग्र् संस्थागत लगानीकताालाई भववष्र्मा तोवकएको बजार तनमााताको रूपमा सहभागी गराउन े
फे्रमवका को ववकास गररनेछ। ववशषे गरी एसएमइा तितोपत्र, संस्थागत वण्र्, ETFs, नर्ाूँ स चीकृत तितोपत्र, 
न्र् न तरल तितोपत्रमा बजार तनमााताको व्र्वस्था गना सवकनेछ। 

२३. संस्थागत सशुासन र स्जम्मेवार स्वातमत्व 
 संस्थागत लगानीकतााले केवल शरे्र वकनेर राख्न ेतनस्ष्क्रर् लगानीकताा मात्र नभई स्जम्मेवार स्वातमको 
भ तमका तनवााह गनुा पनेछ। र्सका लातग मतातिकार नीतत, संलग्नता नीतत (Engagement policy), 
वातावरणीर्, सामास्जक तथा सशुासनसम्बन्िी नीतत (ESG policy), संचालक गठन नीतत, सम्बस्न्ित पक्ष 
कारोबार अनगुमन, जानकारी प्रवाह अनगुमन अपनाइनेछ। OECD ले संस्थागत लगानीकतााले आफ्नो संस्थागत 
सशुासन तथा मतातिकार नीतत सावाजतनक गनुापने र Fiduciary investors ले शेर्रिनी अतिकारलाई 
Beneficiary/client को वहतमा प्रर्ोग गनुापने तसद्धान्त अस्र् सारेको छ। 

२४. स्वाथाको द्वन्द्व व्र्वस्थापन  
 संस्थागत लगानीकतााले तलस्खत स्वाथाको द्वन्द्व व्र्वस्थापन नीतत लाग  गनुा पनेछ।जसमा ववशेष गरी 
देहार्का ववषर्हरू आवश्र्क हनुेछ।: 

क) संस्थापक सम्बन्ि (Promoter relationship) 
ख) संचालक सम्बन्ि (Director relationship) 
ग) सहार्क तथा अन्र् सम्बद्ध कम्पनी  
र्) सम्बस्न्ित पक्षहरू 
ङ) Investment banker relationship 
च) तितोपत्र दलाल सम्बन्िमा वववाद व्र्वस्थापन ।  

२५. स चना पथृकीकरण व्र्वस्था 
 संस्थागत लगानीकताा तभत्र: लगानी कार्ा र व्र्वसावर्क कार्ाबीच प्रभावकारी आन्तररक स चना 
पथृकीकरण(Chinese Wall ) व्र्वस्था कार्म गनुा पनेछ। ववशेष गरी बैंक तथा बीमा कम्पनीमा कजाा ववभाग, 
प्रत्र्ाभ तत ववभाग, लगानी ववभाग, अनसुन्िान ववभाग, टे्रजरी बीच महत्त्वप णा अप्रकास्शत स चनाको अनतिकृत 
प्रवाह रोक्न ुपनेछ। 

२६. तभत्री कारोबारमा रोकथाम 
 संस्थागत लगानीकतााका संचालक, उच्च व्र्वस्थापक, लगानी सतमतत, पोटाफोतलर्ो व्र्वस्थापक, 
ववश्लषेक, तर्लर, अनसुन्िानकतााले प्राप्त गरेको अप्रकास्शत म ल्र् संवदेनशील स चनाको आिारमा व्र्स्क्तगत 
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कारोबार गना पाउने छैनन।् प्रत्र्ेक संस्थागत लगानीकतााले  व्र्स्क्तगत खाताबाट तितोपत्र कारोबारसम्बन्िी 
नीतत (Personal Account Dealing Policy) लाग  गनुा पनेछ। 

२७. प्रभावकारी कार्ाान्वर्न  
 संस्थागत लगानीकतााले तितोपत्र दलाल चर्न गदाा कार्ाान्वर्न गणुस्तर, म ल्र्, तरलता, कारोबार 
लागत, राफसाफ तथा फछार्ौट क्षमता, प्रववति, अनपुालना अतभलेखलाई म ल्र्ाङ्कन गनुा पनेछ। केवल तितोपत्र 
दलाल कतमशनको आिारमा तितोपत्र दलाल चर्न गना पाइने छैन। 

२८. बह ुतितोपत्र दलाल नीतत  
 ठ ला संस्थागत लगानीकताालाई आवश्र्कताअनसुार बह ुतितोपत्र दलाल (Multiple Broker Policy) 
प्रर्ोग गना प्रोत्साहन गररनेछ।र्सले केस्न्रत जोस्खम, कार्ा संचालन जोस्खम, कार्ाान्वर्न जोस्खम र्टाउनछे। 

२९. जोस्खम व्र्वस्थापन फे्रमवका   
 प्रत्र्ेक संस्थागत लगानीकताामा कम्तीमा तनम्न जोस्खम व्र्वस्थापन फे्रमवका (Risk Management 
Framework) को व्र्वस्था हनु ुपनेछ: 

क) बजार जोस्खम  
ख) कजाा जोस्खम 
ग) तरलता जोस्खम  
र्) अतिकेस्न्रत जोस्खम 
ङ) कार्ा संचालन जोस्खम 
च) काउण्टरपाटी जोस्खम 
छ) कान नी/पररपालना जोस्खम 
ज) साइवर जोस्खम  
झ) ख्र्ाती जोस्खम  
ञ) वातावरणीर्, सामास्जक तथा सशुासनसम्बन्िी जोस्खम/जलवार् ुजोस्खम 

३०. तनाव परीक्षण  
 संस्थागत लगानीकतााले कम्तीमा तै्रमातसक रूपमा तनाव परीक्षण(Stress Testing) गनुा पनेछ। 
उदाहरण: 

तनाव पररदृश्र् (Stress Scenario) न्र् नतम परीक्षण (Minimum Test) 

इस्क्वटी बजार तगरावट -20% 

बजारमा गस्म्भर तगरावट -30% 
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बजारमा अत्र्ातिक तगरावट -40% 

ब्र्ाजदर पररवतान िक्का  +300 bps 

तरलता रोक्का 30 days 

प्रमखु प्रततपक्षको दावर्त्व भकु्तानीमा असफलता 10% exposure 

ववपद् वा बीमा दाबीसम्बन्िी आकस्स्मक िक्का संस्था अनसुार 

 तनाव परीक्षणको पररणाम संचालक तथा सम्बस्न्ित तनर्ामकलाई जानकारी गनुा पनेछ। 

३१. तरलता सरुक्षा सस्ञ्चतत  
 प्रत्र्ेक संस्थागत लगानीकतााले आफ्नो दावर्त्व संरचना अनसुार न्र् नतम तरलता सरुक्षा सस्ञ्चतत कार्म 
गनुापनेछ। ववशषे गरी Non-life insurers, SSF, Short-term liability funds का लातग तरलता आवश्र्कता 
बढी हनुपुनेछ। 

३२. सम्पस्ि-दावर्त्व व्र्वस्थापन 
 बीमा, पेन्सन तथा सामास्जक सरुक्षा प्रकृततका संस्थाहरूका लातग Asest Liablity Managment अतनवार्ा 
गररनेछ।लगानी पोटाफोतलर्ोलाई दावर्त्व अवति, अपेस्क्षत नगद आगमन, अपेस्क्षत नगद बवहगामन, ब्र्ाजदर 
संवदेनशीलता, तरलता आवश्र्कतासूँग तमलाउनपुनेछ। IAIS ले बीमकको सम्पस्ि बाूँर्फार्लाई दावर्त्व 
संरचनासूँग एकरूपता बनाउन र सम्पस्ि-दावर्त्व व्र्वस्थापन असन्तलुनको जोस्खमलाई प ूँजी/जोस्खम 
न्र् कीकरणमाफा त व्र्वस्थापन गनुापनेमा जोर् ददएको छ। 

३३. जोस्खममा आिाररत पुूँजीसम्बन्िी व्र्वस्था 
 संस्थागत लगानीकतााको प्रत्र्ेक सम्पस्ि वगालाई देहार् बमोस्जमको जोस्खम भार ददइनेछ। 

सम्पस्ि सापेक्ष जोस्खम भार 

सरकारी तितोपत्र  कम 

लगानीर्ोग्र् स्तरको ऋणपत्र कम–मध्र्म 

स चीकृत ठ लो बजार प ूँजीकरण भएको शेर्र स्वातमत्व मध्र्म 

सानो बजार प ूँजीकरण भएको शेर्र स्वातमत्व उच्च 

साना तथा मझौला उद्यम तितोपत्र  िेरै उच्च 

स चीकृत नभएका वैकस्ल्पक सम्पस्ि िेरै उच्च 

 उच्च जोस्खम सम्पस्िमा बढी प ूँजी/जोस्खम कोष आवश्र्कता लाग  गना सवकनेछ। 
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३४. गना नहनु ेकार्ा सम्बन्िमा 
 संस्थागत लगानीकतााले तनम्न कार्ा गना पाउने छैन: 

क) अनावृत शटा सेतलङ्ग 
ख) तितोपत्र सम्बन्िी कान नबाट बस्जात तितोपत्र कस र  
ग) कृतत्रम कारोबार (Wash trade/Circular trading/पम्प एण्र् र्म्प/Front running) 
र्) कृतत्रम म ल्र् कार्म हनुे कारोबार (Artificial price support) 
ङ) खलुासा नगररएको सम्बस्न्ित पक्षमा लगानी (Undisclosed related-party investment) 
च) लाभग्राही/ग्राहक कोषको सटे्टबाजी दरुूपर्ोग  
छ) राजनीततक/पहुूँच भएका व्र्स्क्तको प्रभावमा लगानी 
ज) तनर्ामकीर् सीमालाइा छल्ने गरी संरस्चत कारोबार। 

३५. वातावरणीर्, सामास्जक तथा सशुासन तथा दीगो ववकास लगानी 
 संस्थागत लगानीकताा लाई वातावरणीर्, सामास्जक तथा सशुासनसम्बन्िी कारकहरूलाई लगानी 
तनणार्मा क्रमशः समावेश गना प्रोत्साहन गररनेछ। ववशेष प्राथतमकता नवीकरणीर् उजाा, हररत प वाािार, 
जलवार् ुपररवतान सहनशील प वाािार, स्वच्छ र्ातार्ात, दीगो कृवष, सामास्जक प वाािारमा रहनेछ ।  

३६. संस्थागत लगानीकतााको जानकारी प्रवाह 
 प्रत्र्ेक संस्थागत लगानीकतााले कम्तीमा तनम्न वववरण सावाजतनक गनुापनेछ: 

तै्रमातसक 
कुल पोटाफोतलर्ो 
सम्पस्ि बाूँर्फाूँट 
स्वातमत्व प ूँजीमा भएको लगानी 
ऋणपत्रमा भएको लगानी 
उच्च िारणा गररएका तितोपत्र (Top holdings) 
क्षेत्रगत लगानी (Sector concentration) 
कुल कारोबार मात्रा 
प्रततफल 
मानक स चक प्रततफल (Benchmark return) 
जोस्खम स चक (Risk indicators) 

वावषाक 
लगानी नीतत  
सशुासन संरचना 
मतातिकार नीतत 
वातावरणीर्, सामास्जक तथा सशुासनसम्बन्िी नीतत 
(Esg policy) 
Related-party exposure 
Conflict-of-interest incidents 
जोस्खम व्र्वस्थापन 
तनाव परीक्षण संस्क्षप्त वववरण। 

३७. संस्थागत लगानीकताा ड्यासबोर्ा 
 बोर्ाले एक केन्रीकृत संस्थागत लगानीकताा प्रततवदेन र तनगरानी प्रणाली (Centralized Institutional 
Investor Reporting and Surveillance System-IIRSS) स्थापना गनेछ। र्स प्रणालीमाफा त देहार्का ववषर्मा 
अनगुमन गररनेछ: 
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क) संस्थागत िारण (Institutional holdings) 
ख) कुल कारोबार (Transaction) 
ग) लगानीको एकाग्रता (Concentration) 
र्) वास्तववक लाभकारी स्वातमत्व (Beneficial ownership) 
ङ) तितोपत्र दलाल व्र्वसार्ीको वहस्सा  
च) क्षेत्रगत लगानी वहस्सा (Sector exposure) 
छ) शटा पोस्जशन (Short positions) 
ज) शेर्र सापटी तथा उिारो कारोबार स्स्थतत 
झ) असामान्र् कारोबार इत्र्ादद ।  

३८. वास्तववक समर् तनगरानी 
 नेप्से तथा बोर्ाको सपुररवेक्षण प्रणालीले संस्थागत लगानीकतााका कारोबारमा देहार्का Monitoring 
parameters ववकास गनेछ। 

क) असामान्र् पररमाण  
ख) असामान्र् म ल्र् उतारचढाव  
ग) समन्वर्कृत कारोबार (Synchronized trading) 
र्) क्रस-खाता कारोबार (Cross-account trading) 
ङ) बारम्बार ठ लो कारोबार आदेश (Repeated large orders) 
च) र्ोषणा अस्र्को कारोबार (Pre-announcement trading) 
छ) तभत्री स चनामा आिाररत कारोबारलाई स्वचातलत संकेत (Automated alert) प्रणालीबाट पवहचान 

गररनेछ। 

३९. वास्तववक लाभकारी स्वातमत्वको अनगुमन 
 संस्थागत लगानीकताा माफा त अप्रत्र्क्ष स्वातमत्व तथा आपसमा जोतर्एका संस्था (Connected 
entities) द्वारा आपसी समन्वर्मा गररने लगानी रोक्न: अस्न्तम वास्तववक लाभकारी स्वातमत्व (Ultimate 
Beneficial Ownership-UBO) को जानकारी प्रवाह संरचनाको ववकास गररनछे। 

४०. संस्थागत लगानीकताा स चकाकं 
 बोर्ाले भववष्र्मा देहार्का ववषर्हरू समावशे हनुे गरी नेपाल संस्थागत लगानीकताा सहभातगता 
स चकांक (Nepal Institutional Investor Participation Index-NIIPI) को  ववकास गना सक्नेछ। 

क) संस्थागत स्वातमत्व  
ख) संस्थागत लगानीकताा कारोबार मात्रा (Institutional trading turnover) 



संस्थागत लगानीकताा नीतत, २०८३ 

16 
 

ग) बजार तरलतामा संस्थागत लगानीकतााके र्ोगदान 
र्) दीर्ाकालीन होस्ल्र्ङ्ग  
ङ) ऋणपत्र बजारमा सहभातगता   

४१. संस्थागत लगानीकताा वगीकरण 
 संस्थागत लगानीकताालाई तनम्न शे्रणीमा वगीकरण गररनछे: 
पवहलो तह (Tier-I) – मखु्र् संस्थागत 

लगानीकताा 
 

कमाचारी सञ्चर् कोष 
नागररक लगानी कोष 
सामास्जक सरुक्षा कोर् 
र्ोग्र् जीवन बीमा कम्पनी 

दोस्रो तह (Tier-II) – तनर्मन दार्रामा 
रहेका संस्थागत लगानीकताा 

 

बैंक  
वविीर् संस्था 
तनजीवन बीमा कम्पनी 
पनुबीमा कम्पनी 

तेस्रो तह (Tier-III) – व्र्वसावर्क बजार 
लगानीकताा  

 

साम वहक लगानी कोष 
लगानी कोष 
इवटएफ 

चौथो तह (Tier-IV) – र्ोग्र् पररष्कृत 
लगानीकताा(Qualified 
Sophisticated Investors) 

वैदेस्शक संस्थागत लगानीकताा 
रणनीतत कोष 

 संस्थागत लगानीकतााको शे्रणी अनसुार कारोबार गने ववशेषातिकार तथा जोस्खम सीमा फरक हनु 
सक्नेछन।् 

४२. संस्थागत लगानीकताा रेवटङ्ग 
बोर्ाले भववष्र्मा संस्थागत लगानीकतााको देहार्का आिारमा जोस्खम स्तर म ल्र्ांकन ववकास गना सक्नेछ: 

क) सशुासन 
ख) अनपुालना 
ग) जोस्खम व्र्वस्थापन 
र्) वविीर् क्षमता 
ङ) बजार आचरण (Market conduct) 
च) प्रववति 
छ) जानकारी प्रवाह (Disclosure) ।  
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४३. तनर्ामकीर् समन्वर् संर्न्त्र  
 संस्थागत लगानीकताा नीततको प्रभावकारी कार्ाान्वर्नका लातग Institutional Investor Regulatory 
Coordination Committee–IIRCC गठन गररनछे।र्समा देहार्का तनकार्बाट प्रतततनति रहने छन:् 

क) नेपाल तितोपत्र बोर्ा 
ख) नेपाल राष्ट्र बैंक 
ग) नेपाल बीमा प्रातिकरण 
र्) नेपाल सरकार, अथा मन्त्रालर् 
ङ) नेपाल स्टक एक्सचेञ्ज तल. 
च) तसतर्एस एण्र् स्क्लर्ररङ्ग तल. 
छ) सम्बस्न्ित संस्थागत लगानीकतााका प्रतततनति । 

र्स सतमततले देहार्का ववषर्मा समन्वर् गरी कार्ा संचालन गनेछ: 
क) तनर्ामकीर् कार्ाक्षते्र दोहोरोपना (Regulatory overlap) 
ख) लगानी सीमा  
ग) वववकेशील तनर्ामकीर् आवश्र्कताहरू (Prudential requirements) 
र्) बजार आचारण  
ङ) तथर्ांक तथा स चना आदन प्रदान 
च) प्रणालीगत जोस्खम ।  

४४. नेपाल तितोपत्र बोर्ाको भ तमका 
 बोर्ाले संस्थागत लगानीकतााको कारोबार सम्बन्िमा देहार्को तनर्ामकीर् तथा सपुरीवेक्षकीर् भ तमका 
तनवााह गनेछ: 

क) संस्थागत लगानीकताा दताा  
ख) तितोपत्र बजार सहभातगता (Securities market participation) 
ग) बजार आचरण 
र्) स चना तथा जानकारी प्रवाह (Disclosure) 
ङ) कारोबार अनगुमन  
च) तभत्री स चनामा आिाररत कारोबार  
छ) अनसु्चत कारोबार (Manipulation) 
ज) कारोबार सीमा  
झ) तितोपत्र सापटी तथा उिारो कारोबार  
ञ) शटा सेतलङ्ग 
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ट) संस्थागत कारोबार संरचना तनर्मन गनेछ। 

४५. नेपाल राष्ट्र बैंकको भ तमका 
 नेपाल राष्ट्र बैंकले बैंक तथा वविीर् संस्था (BFI) का सम्बन्िमा देहार्को भ तमका तनवााह गनुा पनेछ: 

क) प ूँजी पर्ााप्तता (Capital adequacy) 
ख) तरलता (Liquidity) 
ग) बजार जोस्खम (Market risk) 
र्) लगानी सीमा (Investment limits) 
ङ) सम्बस्न्ित पक्षको वहस्सा (Related-party exposure) 
च) वववकेशील तनर्ामकीर् व्र्वहार (Prudential treatment) तनिाारण गनेछ। 

४६. नेपाल बीमा प्रातिकरणको भ तमका 
 नेपाल बीमा प्रातिकरणको हालको तनर्ामकीर् संरचनामा लगानीसम्बन्िी तनदेशन, संस्थागत सशुासन 
तथा जोस्खममा आिाररत प ूँजी/दावर्त्व भकु्तानी क्षमता संरचना (solvency framework) छुट्टाछुटै्ट रहेको हुूँदा 
संस्थागत लगानी नीततलाई ती frameworks सूँग सामाञ्जस्र्ता गनुा आवश्र्क हनुेछ। बीमा कम्पनी सम्बन्िमा 
NIA ले देहार्को भ तमका तनवााह गनेछ: 

क) दावर्त्व भकु्तानी क्षमता (Solvency) 
ख) लगानी र्ोग्र्ता (Investment eligibility) 
ग) सम्पस्ि बाूँर्फाूँट (Asset allocation) 
र्) बीतमतको संरक्षण (Policyholder protection) 
ङ) सम्पस्ि तथा दावर्त्व सन्तलुन व्र्वस्थापन (ALM) 
च) बीमाङ्कीर् म ल्र्ांकन (Actuarial assessment) 
छ) तलरता (Liquidity) 
ज) जोस्खममा आिाररत प ूँजी सम्बन्िी वववेकशील आवश्र्क शता/प्राविान (prudential requirements) 

तनिाारण गनेछ। 

४७. नेपाल स्टक एक्सचेञ्ज तलतमटेर्(नेप्से) को भ तमका 
 नेप्सेले संस्थागत लगानीकताा कारोबार सम्बन्िमा देहार्का भ तमका तनवााह गनेछ: 

क) संस्थागत कारोबार माध्र्म (Institutional trading interface) 
ख) संस्थागत कारोबार आदेशको पवहचान सङे्कत तनिाारण (Institutional order tagging) 
ग) ठ लो पररमाण/संस्थागत कारोबार आदेश (Block/institutional orders) 
र्) बजार तनगरानी (Market surveillance) 
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ङ) बजार तनमााता संर्न्त्र (Market-maker mechanism) 
च) साना तथा मझौला उद्यमसम्बन्िी संस्थागत कारोबार सम्बन्िी संचालन ढाूँचा तर्ार गनेछ। 

४८. तसतर्एस एण्र् स्क्लररङ्गग तल. (तसतर्एससी) को भ तमका 
 तसतर्एससीले संस्थागत लगानीकताा कारोबार सम्बन्िमा देहार्का प्रणालीको ववकास गने भ तमका 
तनवााह गनेछ: 

क) संस्थागत खाता (Institutional account) 
ख) वास्तववक लाभग्राही स्वातमत्व (Beneficial ownership) 
ग) राफसाफ तथा फर्छ्योट (Settlement) 
र्) तितोपत्र सापटी (Securities lending) 
ङ) सरुक्षण (Collateral) 
च) तितो बन्िक (Pledge) 
छ) कारोबार तमलान (Reconciliation) 

४९. संस्थागत कारोबार खाता 
 संस्थागत लगानीकतााका लातग तसतर्एसतस (CDSC) तथा नेप्से (NEPSE) मा संस्थागत लगानीकताा 
पवहचान नम्बर (Institutional Investor Identification Number-IIIN) प्रदान गररने व्र्वस्था गना सवकनेछ। 
र्सबाट संस्थागत कारोबारलाई वास्तववक समर् पवहचान (real-time identify) गना सवकनछे। 

५०. कर नीतत 
 संस्थागत लगानीकताालाई प्रोत्साहन गना सम्बस्न्ित तनकार्सूँग समन्वर् गरी देहार्का आिारमा 
आिाररत कर नीतत ववकास गना नेपाल सरकारलाइा सहजीकरण गररनेछ। 

क) दीर्ाकालीन पुूँजीगत लाभ  
ख) लाभांश कर नीतत 
ग) ऋणपत्रको ब्र्ाज 
र्) तितोपत्र सापटी तथा उिारो आर् 
ङ) कोषमा लाग्ने कर सम्बन्िमा तटस्थ तथा लगानी अवति 

 ५१. अन्तराावष्ट्रर् मापदण्र्  
 नेपालको संस्थागत लगानी नीतत तनम्न अन्तराावष्ट्रर् मापदण्र् (International Benchmarking) तथा 
अभ्र्ासबाट तनदेस्शत हनुछे: 
भारत 
 

SEBI को Institutional investment framework तथा Pension/insurance 
investment regulation. 
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र्रुोपर्न र्तुनर्न Solvency II को Prudent-person principle. 
र्.ुके. Prudential तथा Conduct-based institutional investment supervision. 
तसङ्गापरु Risk-based institutional investment तथा Asset-management framework. 
अषे्ट्रतलर्ा Superannuation-based long-term institutional capital. 
हङ्गकङ्ग Insurance तथा Institutional asset management framework. 
जापान Long-term pension institutional investment model. 
OECD 
 

Corporate governance, Pension governance तथा Responsible institutional 
ownership. 

IAIS Insurance investment risk management तथा ALM principles. 
 अन्तराावष्ट्रर् मापदण्र्को साझा तनष्कषा भनेको संस्थागत लगानीकताा लाई तनबााि कारोबार गने 
तनकार्का रूपमा नभइा वववकेशील, जोस्खम व्र्वस्थापन, ववश्वसनीर् कारोबार (fiduciary) तथा दीर्ाकालीन 
प ूँजी प्रदार्कका रूपमा तनर्मन गनुा हो। 

५२. परीक्षणात्मक कार्ाक्रम  
 नीतत कार्ाान्वर्न गना चरणबद्धरूपमा संस्थागत लगानीकतााहरूलाइा छनौट गरी परीक्षणात्मक कार्ाक्रम 
(Pilot Programme) सञ्चालन गररनेछ। परीक्षणमा वास्णज्र् बैंक, बीमा कम्पनीहरू, कमाचारी सञ्चर् कोष, 
नागररक लगानी कोष, सामास्जक सरुक्षा कोष, साम वहक लगानी कोषहरू रहनेछन र परीक्षण अवति-१२ 
मवहना हनुेछ । 
 परीक्षणमा संस्थागत कारोबार, प्रततवदेन प्रवाह, अनगुमन, लगानी सीमा (Concentration limits), 
तरलता व्र्वस्थापन, तितोपत्र सापटी तथा उिारो कारोबार, आवरणर्कु्त शटा सेतलङ्ग र संस्थागत कारोबार 
आदेश कार्ाान्वर्न जस्ता ववषर्हरूको अवलोकन गररनछे। 

५३. चरणबद्ध कार्ाान्वर्न 
पवहलो चरण – आिार तनमााण 
०–६ मवहना 
 

नीतत स्वीकृतत (Policy approval) 
कान नी आवश्र्कताको ववश्लषेण (Legal gap analysis) 
तनर्ामकीर् समन्वर् सतमतत गठन  
संस्थागत लगानीकताा दताा संरचना तनमााण 
लगानी नीततसम्बन्िी संरचना (IPS framework) 
प्रततवदेन प्रवाह मापदण्र् (Reporting standards) 

दोस्रो चरण  – परीक्षणात्मक कार्ाक्रम 
(Pilot) 
६–१२ मवहना 

छनोट गररएका संस्थागत लगानीकताा 
संस्थागत कारोबार  
एकीकृत स चना पषृ्ठ (Dashboard) 
बजार अनगुमन (Surveillance) 
तनाव परीक्षण (Stress testing) 
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तेस्रो चरण – ववस्तार (Expansion) 
१२–२४ मवहना 
 

वृहत बैंक तथा वविीर् संस्थाहरूको सहभातगता  
बीमा क्षेत्रको ववस्तार  
तितोपत्र सापटी तथा उिारो कारोबार 
आवरणर्कु्त शटा सेतलङ्ग 
बजार तनमााता (Market making) 

चौथो चरण – ववकतसत संस्थागत बजार 
(Advanced Institutional Market) 
२४–३६ मवहना 
 

रे्ररभेवटभ्स  
ववतनमर्मा आिाररत  कारोबार कोषहरू (ETFs) 
स चकाङ्कमा आिाररत वविीर् उपकरणहरू 
र्रजग्गा लगानी कोष (REITs) 
प वाािार कोष 
पररष्कृत संस्थागत लगानी रणनीतत  

५४. काननुी सिुार 
 नीतत कार्ाान्वर्नका लातग आवश्र्कताअनसुार देहार्का कान नी व्र्वस्थामा संशोिन/नर्ाूँ व्र्वस्था 
गररनेछ: 

क) तितोपत्र सम्बन्िी ऐन 
ख) तितोपत्र बजार सञ्चालनसम्बन्िी तनर्मावली 
ग) तितोपत्र व्र्वसार्ी तनर्मावली 
र्) संस्थागत लगानीकताा तनर्मावली  
ङ) तितोपत्र व्र्वसार्ी (तितोपत्र दलाल तथा तितोपत्र व्र्ापारी) तनर्मावली 
च) तितोपत्र सापटी तथा उिारो तनर्मावली 
छ) आवरणर्कु्त शटा सेतलङ्ग तनर्मावली 
ज) मास्जान लेस्ण्र्ङ्ग तनर्मावली 
झ) बीमा ऐन तथा तनर्मावली 
ञ) बैंक तथा वविीर् संस्थासम्बन्िी वववेकशील तनर्ामकीर् प्राविानहरू   

५५. प्रस्ताववत संस्थागत लगानीकताा तनर्मावलीमा प्राविान 
 र्स नीततको कार्ाान्वर्नका लातग बोर्ाले देहार्का ववषर् समावशे हनुे गरी छुटै्ट संस्थागत लगानीकताा 
दताा तथा तितोपत्र बजार सहभातगता तनर्मावली तजुामा गनेछ। 

क) दताा प्रवक्रर्ा (Registration) 
ख) र्ोग्र्ता (Eligibility) 
ग) लगानी सीमा (Investment limits) 
र्) सशुासन (Governance) 
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ङ) जानकारी प्रवाह (Disclosure) 
च) बजार आचरण (Market conduct) 
छ) प्रततवदेन पेश (Reporting) 
ज) कारोबार अनगुमन (Surveillance) 
झ) कान नी प्रवलीकरण (Enforcement) 
ञ) कारोबार तनलम्बन/दताा खारेजी । 

५६. कान नी प्रवलीकरण 
 संस्थागत लगानीकतााले तनर्ामकीर् प्राविानहरू (regulatory requirements) उल्लङ्घन गरेमा 
देहार्का कान नी कारवाही गना सवकनेछ: 

 पवहलो चरण: चेतावनी/सिुारात्मक कार्ावाही 
 दोस्रो चरण: अस्क्तररक्त वववरण प्रवाह दावर्त्व/वृहत तनगरानी 
 तेस्रो चरण: कारोबारमा प्रततबन्ि 
 चौथो चरण: संस्थागत सवुविाहरूको खारेजी  
 पाूँचौ चरण: दताा खारेजी  

५७. संस्थागत लगानीकताा ववकास पररषद 
 दीर्ाकालीन रूपमा बोर्ा अन्तगात संस्थागत लगानीकताा ववकास पररषद (Institutional Investor 
Development Council-IIDC)  गठन गना सवकनेछ। र्सले संस्थागत लगानीकताा सहभातगता, प ूँजी बजार 
ववकास, वविीर् उपकरण प्रवद्धान, अनसुन्िान, सशुासन, अन्तराावष्ट्रर् बेन्चमाका मा सल्लाहाकारी भ तमका तनवााह 
गनेछ। 

५८. अपेस्क्षत पररणाम 
 र्स नीतत कार्ाान्वर्नपतछ तनम्न पररणाम हातसल हनुे अपेक्षा गररएको छ: 

क) बजारको गवहराइ बढ्न े
ख) तरलता बढ्न े
ग) म ल्र् अन्वेषणमा सिुार हनु े
र्) बजारको अस्स्थरता तलुनात्मक रूपमा व्र्वस्थापन हनु े
ङ) दीर्ाकालीन प ूँजी बढ्न े
च) संस्थागत सशुासनमा सिुार हनुे 
छ) ऋणपत्र बजारको ववकास हनु े
ज) लर्,ु साना तथा मझौला उद्यमको वविपोषण बढ्न े
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झ) प वाािार ववि ववस्तार हनु े
ञ) व्र्स्क्तगत लगानीकतााको अत्र्तिक तनभारता र्ट्न े
ट) व्र्ावसावर्क लगानी व्र्वस्थापन प्रवृस्िको ववकास हनु े
ठ) नेपालको प ूँजी बजार संस्थागतकरण हनु े

५९. नीततगत लक्ष्र् 
 आगामी पाूँच वषामा: “व्र्स्क्तगत लगानीकताा बाहलु्र्ता बजार(Retail-Dominated Market)” बाट 
“सन्ततुलत व्र्स्क्तगत-संस्थागत सहभागी बजार (Balanced Retail–Institutional Market)” तफा  रूपान्तरण 
गने लक्ष्र् रास्खनछे। 
 दीर्ाकालीन रूपमा: संस्थागत लगानीकतााको बजार प ूँजीकरण तथा स्वातमत्व, कुल कारोबार पररमाण, 
ऋणपत्र बजार तथा नर्ाूँ वविीर् उपकरणमा उल्लेख्र् भ तमका स्थापना गने। 

६०. नीतत कार्ाान्वर्नको म ल संरचना 
 र्स नीततको सम्प णा संरचना तनम्न पाूँच तहमा आिाररत हनुेछ: 

तह 1 – प्रवेश र्ोग्र्ता (Eligibility) 
Who can invest? 

↓ 
तह 2 – वववकेशील लगानी सीमा (Prudential Limits) 

How much can they invest? 
↓ 

तह 3 – सशुासन तथा जोस्खम व्र्वस्थापन 
How should they invest? 

↓ 
तह 4 – बजार सञ्चालनसम्बन्िी आचरण तथा अनगुमन 

How should they trade? 
↓ 

तह 5 – स चना प्रवाह व्र्वस्था तथा जवाफदेवहता 
How should they report? 

 र्सलाई “5-Pillar Institutional Investor Framework” का रूपमा लाग  गररनेछ। 

६१. प्रस्ताववत संस्थागत लगानीकताा संरचना 
संस्थागत लगानीकताा 

↓ 
बोर्ामा दताा 

↓ 
लगानी नीतत वववरण (IPS) तथा सशुासन 

↓ 



संस्थागत लगानीकताा नीतत, २०८३ 

24 
 

वववकेप णा तनर्ामकीर् स्वीकृतत 
↓ 

नेप्सेमाफा त संस्थागत कारोबार 
↓ 

सीर्ीएससीमाफा त राफसाफ तथा फर्छ्योट 
↓ 

बोर्ा/नेपाल राष्ट्र बैंक/नेपाल बीमा प्रातिकरणद्वारा तनगरानी 
↓ 

जानकारीको खलुासा तथा प्रततवदेन प्रवाह 
↓ 

जोस्खममा आिाररत सपुररवेक्षण (तनरीक्षण तथा अनगुमन) 

६२. तनष्कषा 
 नेपालको प ूँजी बजारको नर्ाूँ चरणको ववकास व्र्स्क्तगत लगानीकतााहरूको संख्र्ा बढेर मात्र हनु े
देस्खदैंन। त्र्सैले बजारलाइा संस्थागत प ूँजी (Institutional capital), व्र्वसावर्क लगानी व्र्वस्थापन 
(Professional investment management), दीर्ाकालीन बचत (Long-term savings), बीमा कोष 
(Insurance funds), पेन्सन कोषहरू (Pension funds) तथा तनर्मन गररएका वविीर् संस्थाहरू (Regulated 
financial institutions) सूँग जोड्न आवश्र्क छ। त्र्सैले संस्थागत लगानीकताा नीतत, 2083 लाई नेपालको 
प ूँजी बजार सिुारको एउटा छुटै्ट नीतत नभई: “प ूँजी बजार संस्थागतकरण ढाूँचा (Capital Market 
Institutionalisation Framework)” का रूपमा हेनुा पदाछ। 
 र्स नीततले एकातफा  कमाचारी सञ्चर् कोष (EPF), नागररक लगानी कोष (CIT), सामास्जक सरुक्षा 
कोष (SSF) तथा बीमा कम्पनीहरू जस्ता दीर्ाकालीन कोषलाई सरुस्क्षत र वववकेप णा तररकाले प ूँजी बजारमा 
पररचालन गनेछ भने अकोतफा  बैंक तथा वविीर् संस्थाहरू (BFIs), साम वहक लगानी कोषहरू(Mutual Funds), 
लगानी कोषहरू (Investment funds) तथा व्र्वसावर्क लगानीकतााहरू लाई तरलता,म ल्र् अन्वषेण (Price 
discovery), बजार तनमााता (Market making), तितोपत्र सापटी तथा उिारो कारोबार तथा आवरणर्कु्त शटा 
शेतलङ्ग जस्ता आितुनक बजार संरचनामा सहभागी गराउनेछ। 
 अन्ततः र्सको उद्दशे्र्: “बचतलाई दीर्ाकालीन प ूँजीमा, प ूँजीलाई उत्पादक लगानीमा र उत्पादक 
लगानीलाई आतथाक वृवद्धमा रूपान्तरण गने संस्थागत प ूँजी बजार तनमााण गनुा” हनुेछ। 

*** 
 


