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भारतीयभारतीयभारतीयभारतीय    �ितभिूत�ितभिूत�ितभिूत�ितभिूत
la- ,y-,-Mh-&,u-vkj-vks-@th-,uिविनमय बोड	 अिधिनयम, 1992 (1992 का�ारा �द� शि�य� का �योग करते �ए, एत�ारािनधा	�रत करने के िलए, िनEuिलिखत िविनयमसिं�
सिं�
सिं�
सिं�
    नामनामनामनाम    औरऔरऔरऔर    �ारंभ�ारंभ�ारंभ�ारंभ        

1111.... (1)  इन िविनयम� को भारतीय �ितभूित(2) य ेिविनयम राजप& म' उनके प�रभाषाएँप�रभाषाएँप�रभाषाएँप�रभाषाएँ    
2222.... (1) इन िविनयम� म', जब तक )क िनयत ह+, और उनके सजातीय पद� का(a) "अिधिनयम" स ेभारतीय �ितभूित(b) "आि/त �बंध कंपनी" से भारतीय �ितभूित और िविनमय बोड	(घ) के अधीन यथा प�रभािषत कंपनी (c) "सहयु�" से भारतीय �ितभूित और िविनमय बोड	अिभ�ेत ह;ै 3456 GI/2014     
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अिधसचूनाअिधसचूनाअिधसचूनाअिधसचूना    
eqEcbZ] 01 flracj] 2014 �ितभिूत�ितभिूत�ितभिूत�ितभिूत    औरऔरऔरऔर    िविनमयिविनमयिविनमयिविनमय    बोड�बोड�बोड�बोड�    ((((अनसुधंान िवअनसुधंान िवअनसुधंान िवअनसुधंान िव'ysषकषकषकषक) ) ) ) िविनयमिविनयमिविनयमिविनयम, 2014, 2014, 2014, 2014

,u-@2014&15@07@1414-&&भारतीय �ितभूित और िविनमयका 15) क6 धारा 11 क6 उप-धारा (2) के खंड (ख) के साथ प�ठतएत�ारा, अनुसंधान िव'ysषक� को रिज/8ीकृत करने और िविनयिमत करनेिविनयम बनाता ह,ै अथा	त्:—  अ यायअ यायअ यायअ याय----IIII    �ारंिभक�ारंिभक�ारंिभक�ारंिभक    �ितभूित और िविनमय बोड	 (अनुसंधान िव'ysषक) िविनयम, 2014  �काशन क6 तारीख से न;बेव' )दन को �वृ� ह�गे ।  संदभ	 स ेअ=यथा अपेि>त न हो, इनम' प�रभािषत श;द� के वहीका अथ	 तदनुसार लगाया जायेगा, — �ितभूित और िविनमय बोड	 अिधिनयम, 1992 (1992 का 15) से भारतीय �ितभूित और िविनमय बोड	 (पार/प�रक िनिध) िविनयमके अधीन यथा प�रभािषत कंपनी अिभ�ेत ह;ै से भारतीय �ितभूित और िविनमय बोड	 (म?यवत@) िविनयम, 2008 म' यथा प�रभािषत सहयु�    (1) 

REGD. NO. D. L.-33004/99 

    

, 1936 

, 2014, 2014, 2014, 2014    िविनमय बोड	, भारतीय �ितभूित और प�ठत धारा 30 क6 उप-धारा (1) कृत करने और िविनयिमत करन ेहतेु एक ढाँचा 
, 2014 कहा जा सकेगा ।  वही अथ	 ह�ग ेजो नीच ेउनके िलए 15) अिभ�ेत ह;ै िविनयम, 1996 के िविनयम 2 के खंड म' यथा प�रभािषत सहयु� (एसोिशएट) 
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 (d) "बोड	" से अिधिनयम क6 धारा 3 के अधीन /थािपत भारतीय �ितभूित और िविनमय बोड	 अिभ�ेत ह;ै (e) "�माणप&" से इन िविनयम� के अधीन �दान )कया गया रिज/8ीकरण �माणप& अिभ�ेत है; (f) "िनयं&ण" से कंपनी अिधिनयम, 2013 के अधीन यथा प�रभािषत िनयं&ण अिभ�ेत ह;ै (g) "िनिध �बंधक" म' पार/प�रक िनिध या आनुकिFपक िविनधान (िनवेश) िनिध या जोिखम पूँजी िनिध या पोट	फोिलयो �बंधक के िनिध �बंधक (फंड मैनेजर) सिHमिलत ह+; (h) "/वतं& अनुसंधान िवIेषक" से वह Jि� अिभ�ेत ह ै िजसका एकमा& कारबार )Kयाकलाप अनुसंधान िवIेषण या अनुसंधान �रपोट	 को तैयार करना और/या को �कािशत करना ह;ै (i) "िनरी>ण �ािधकारी" से िविनयम 27 के अधीन �द� शि�य� का �योग करने के िलए बोड	 �ारा िनयु� कोई एक Jि� या अिधक Jि� अिभ�ेत ह+; (j) "िविनधान सलाहकार" (या "िविनधान (िनवेश) सलाहकार") से भारतीय �ितभूित और िविनमय बोड	 [िविनधान (िनवेश) सलाहकार] िविनयम, 2013 के अधीन रिज/8ीकृत कोई Jि� अिभ�ेत ह;ै (k) "सीिमत दाियMव भागीदारी" से सीिमत दाियMव भागीदारी अिधिनयम, 2008 (2009 का 6) के अधीन बनायी गयी और रिज/8ीकृत भागीदारी अिभ�ेत ह;ै (l) "मचNट ब+ककारी या िविनधान (िनवेश) ब+ककारी या दलाली (OोKेज) सेवाP" म' िनQिलिखत सिHमिलत हैaa,— 
i. हामीदार के Rप म' काय	 करना; 

ii. िनग	मकता	 के िलए िवKय या �/ताव म' भाग लेना अथवा अ=यथा िनग	मकता	 के साव	जिनक �/ताव को अSसर करने म' काय	 करना; 
iii. िवलयन या अज	न म' सलाहकार के Rप म' काय	 करना; 
iv. जोिखम पूँजी या इ)Tटी या ऋण (डैट) उपल;ध कराना या का इंतजाम करना; 
v. िनग	मकता	 के िलए Vलेसम'ट एज'ट के Rप म' सेवा दनेा अथवा अ=यथा िनग	मकता	 के िनजी �/ताव (�ाइवेट ऑफXरग) को अSसर करने म' काय	 करना; 

vi. दलाली (OोKेज) या बाजार िनमा	ण (माकY ट मेZकग) सेवाP का �/ताव करना; (m) "गैर-ब+Zकग िव�ीय कंपनी" (या "एनबीएफसी") से भारतीय �रज़व	 ब+क �ारा रिज/8ीकृत गैर-ब+Zकग िव�ीय कंपनी अिभ�ेत ह;ै (n) "रा\ीय �ितभूित बाजार सं/थान" (या "एनआईएसएम") से बोड	 �ारा /थािपत रा\ीय �ितभूित बाजार सं/थान अिभ�ेत ह;ै (o) "क6मत ल]य" से िविन^द_ �ितभूितय� के भावी �दश	न के संबंध म' अनुसंधान िवIेषक क6 �Mयाशाएँ अिभ�ेत ह+; (p) "परो>ी (�ा`सी) सलाहकार" से वह कोई Jि� अिभ�ेत ह,ै जो कंपनी के सं/थागत िविनधानकता	P (िनवेशक�) को या शेयरधारक� को, कंपनी म' उनके अिधकार� का �योग करने के संबंध म' )क=हa साधन� के मा?यम स,े सलाह दतेा है, िजसम' साव	जिनक �/ताव� (पि;लक ऑफर) के संबंध म' िसफा�रश' या काय	सूची (एज'डा) मद� के संबंध म' मतदान संबंधी िसफा�रश' सिHमिलत ह+; (q) "लोग� के सामने आना" से कॉ=c' स कॉल, संगोdी, मंच (फोरम) [िजसम' इंटरएि`टव और नॉन-इंटरएि`टव इलै`8ोिनक मंच (फोरम) सिHमिलत ह]ै, रेिडयो या टेलीिवज़न या इंटरनेट या वेब या e�ट मीिडया �सारण, e�ट मीिडया के ज�रये लेख िलखने या पि;लक मीिडया म' साव	जिनक भाषण संबंधी ऐसी अ=य गितिविध म' )कसी भी �कार से भाग लेना अिभ�ेत ह,ै िजसम' अनुसंधान िवIेषक �ितभूितय� या साव	जिनक �/ताव से संबंिधत कोई िसफा�रश करता है या राय दतेा ह ै:    परंतु यह )क इसम' पासवड	 �ोटे`टेड (संरि>त) वेबका/ट, कॉ=c' स कॉल या Sाहक� के साथ ऐसे अ=य काय	Kम सिHमिलत नहa ह+, य)द काय	Kम म' भाग लेने वाले सभी Jि�य� को पहले ही से अनुसंधान �रपोट	 या अ=य द/तावेज �ाg हो चुका हो िजसम' अपेि>त लागू �कटीकरण अंतhव_ ह� और यह )क काय	Kम म' आने वाला अनुसंधान िवIेषक, उस समय जब 
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 वह लोग� के सामने आता ह,ै अनुसंधान �रपोट	 म' िनिहत ऐसे )क=हa �कटीकरण� को, सही और अiतन कर दतेा ह ैजो गलत ह�, jामक ह� या लागू न रहे ह�; (r) “पि;लक मीिडया” से जनसाधारण के िलए उपल;ध मीिडया का कोई kोत अिभ�ेत ह ैऔर िजसम' रेिडयो, टेलीिवज़न, इंटरनेट, वेब या e�ट मीिडया सिHमिलत ह;ै  (s) "साव	जिनक �/ताव" म' आरंिभक साव	जिनक �/ताव, बाद वाला साव	जिनक �/ताव, िवKय के िलए �/ताव, िविनवेश (िडसइ=वे/टम'ट), अिधSहण, Kय �ारा वापस लेना (बाय-बैक) या �ितभूितय� क6 असूचीबlता सिHमिलत ह;ै (t) "नातेदार" से कंपनी अिधिनयम, 2013 क6 धारा 2 क6 उप-धारा (77) म' यथा प�रभािषत Jि� अिभ�ेत ह ैऔर जो /वतं& अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी �ारा िनयोिजत Jि_क अनुसंधान िवIेषक पर आhथक Rप से िनभ	र हो; (प) “अनुसंधान िवIेषक” से वह Jि� अिभ�ेत ह ैजो /टॉक ए`सच'ज म' सूचीबl या सूचीबl क6 जाने वाली �ितभूितय�,- 
i. क6 बाबत अनुसंधान �रपोट	 क6 िवषय-व/तु को तैयार करने या को �कािशत करने के िलए; या 

ii. क6 बाबत अनुसंधान �रपोट	 उपल;ध कराने के िलए; या  
iii. क6 बाबत 'Kय करने/िवKय करने/धारण करने' संबंधी िसफा�रश करने के िलए; या  
iv. क6 बाबत क6मत ल]य (�ाइस टागYट) दनेे के िलए; या  
v. क6 बाबत साव	जिनक �/ताव के संबंध म' राय दनेे के िलए,   �ाथिमक Rप से िजHमेदार ह,ै )फर चाह े)कसी ऐसे Jि� का काय	 संबंधी पदीय नाम 'अनुसंधान िवIषेक' हो या न हो, और िजसम' अनुसंधान �रपोट	 या अनुसंधान िवIेषण को जारी करने म' लगी �ई कोई अ=य एं�ट�टयाँ सिHमिलत  ह+ । �प�ीकरण�प�ीकरण�प�ीकरण�प�ीकरण....----  इस श;द म' ऐसा कोई सहयु� Jि� भी सिHमिलत ह,ै जो ऊपर उपबंिधत )Kयाकलाप� के संबंध म' ऐसे अनुसंधान िवIेषक को �Mय>त: या अ�Mय>त: �रपोट	 करता ह;ै (फ) "अनुसंधान एं�टटी" से बोड	 के पास रिज/8ीकृत म?यवत@ अिभ�ेत ह,ै जो मचNट ब+ककारी या िविनधान (िनवेश) ब+ककारी अथवा दलाली (OोKेज) सेवाP या हामीदारी सेवाP म' भी लगा �आ ह ैऔर जो अनुसंधान िवIेषक के Rप म' इसके �ारा िनयोिजत )कये गये Jि_य� के मा?यम से अनुसंधान �रपोट	 या अनसुंधान िवIेषण को /वयं अपने नाम से जारी करता ह ैऔर िजसम' अनुसंधान �रपोट	 या अनुसंधान िवIेषण को जारी करने म' लगा �आ कोई अ=य म?यवत@ सिHमिलत है; (ब) “अनुसंधान �रपोट	” से कोई िलिखत या इलै`8ोिनक संसूचना अिभ�ेत ह ै िजसम' �ितभूितय� या साव	जिनक �/ताव से संबंिधत अनुसंधान िवIेषण या अनुसंधान िसफा�रश या राय सिHमिलत ह,ै जो िविनधान (िनवेश) सबंंधी िविनnय को आधार दतेी है, और िजसम' िनQिलिखत संसूचना सिHमिलत नहa ह+:-  

(i) �ितभूित बाजार म' साधारण oख संबंधी �टVपिणया;ँ 
(ii) Jापाक आधारीय (Oॉड-बे/ड) सूचकांक� के संबंध म' चचा	; 
(iii) आhथक, राजनैितक या बाजार क6 ि/थितय� के संबंध म' टीका-�टVपिणया;ँ 
(iv) पार/प�रक िनिध या आनुकिFपक िविनधान (िनवेश) िनिध के यूिनटधारक� अथवा पोट	फोिलयो �बंधक� और िविनधान (िनवेश) सलाहकार� के Sाहक� के िलए तैयार क6 गयी आविधक �रपोटN या अ=य संसूचना; 
(v)  आंत�रक संसूचनाएँ जो वत	मान या भावी Sाहक� को नहa दी जातa;  
(vi) संसूचनाएँ जो उन �/ताव द/तावेज� या �ॉ/पे`टस� म' िनिहत ह+, जो बोड	 �ारा बनाये गये िविनयम� के अनुसार प�रचािलत नहa )कये जात;े 
(vii) कंपिनय� के िव�ीय आँकड़� के सांिqयक6य सारांश;   
(viii) )कसी >े& म' माँग और पूhत अथवा सूचकांक से संबंिधत तकनीक6 िवIेषण; 
(ix) कोई अ=य संसूचना जो बोड	 समय-समय पर िविन^द_ करे; 
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 (भ) "�ितभूितय�" (या "�ितभूितया"ँ) से �ितभूित संिवदा (िविनयमन) अिधिनयम, 1956 क6 धारा 2 के खंड (ज) म' यथा प�रभािषत �ितभूितयाँ अिभ�ेत ह+; (म) "महrवपूण	 समाचार या घटना" से वह कोई समाचार या घटना अिभ�ेत है िजसके संबंध म' यह �Mयािशत हो )क उसका कंपनी िवशेष क6 आमदनी (उपाज	न�), �चालन� या िव�ीय ि/थित पर तािMवक �भाव हो सकता हो, या जो कंपनी िवशेष क6 आमदनी (उपाज	न�), �चालन� या िव�ीय ि/थित म' )कसी तािMवक प�रवत	न को दशा	ती ह,ै अ�कािशत क6मत संवेदनशील जानकारी से िभs, जैसा अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी क6 आंत�रक नीितय� और �)KयाP म' िविन^द_ ह;ै (य) “कंपनी िवशेष” से वह कंपनी अिभ�ेत ह ैिजसक6 �ितभूितयाँ अनुसंधान �रपोट	 क6 िवषय ह� या लोग� के सामने आने क6 िवषय ह�;  (यक)  "/टॉक ए`सच'ज" से �ितभूित संिवदा (िविनयमन) अिधिनयम, 1956 (1956 का 42) क6 धारा 4 के अधीन मा=यता�ाg /टॉक ए`सच'ज अिभ�ेत ह;ै (यख) “परJि� अनुसंधान �रपोट	” से अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी से िभs )कसी Jि� या एं�टटी �ारा पेश क6 गयी अनुसंधान �रपोट	 अिभ�ेत ह ै। (2) इन िविनयम� म' उपयोग )कये गये तथा अप�रभािषत )क=त ुअिधिनयम, �ितभूित संिवदा (िविनयमन) अिधिनयम, 1956 (1956 का 42), कंपनी अिधिनयम, 1956 एवं 2013, अथवा उनके अधीन बनाये गये )क=हa िनयम� या िविनयम� म' प�रभािषत श;द� और पद� के वही अथ	 ह�ग ेजो, यथाि/थित, उन अिधिनयम�, उनके अधीन बनाये गये िनयम� या िविनयम� अथवा उनके )कसी कानूनी उपांतर या उनक6 पुनःअिधिनयिमित म' Kमशः उनके िलए िनयत ह� ।      अ यायअ यायअ यायअ याय----II    अनसुधंान िव!षेक# अनसुधंान िव!षेक# अनसुधंान िव!षेक# अनसुधंान िव!षेक# काकाकाका    रिज%&ीकरणरिज%&ीकरणरिज%&ीकरणरिज%&ीकरण            �माणप(�माणप(�माणप(�माणप(    �दान�दान�दान�दान    *कये*कये*कये*कये    जानेजानेजानेजाने    केकेकेके    िलएिलएिलएिलए    आवेदनआवेदनआवेदनआवेदन    
3333....  (1)  इन िविनयम� के �ारंभ से ही, कोई भी Jि� अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी के Rप म' काय	 नहa करेगा या /वय ंको अनुसंधान िवIेषक के Rप म' �कट नहa करेगा जब तक )क उसने इन िविनयम� के अधीन बोड	 स ेरिज/8ीकरण �माणप& अिभ�ाg न कर िलया हो : परंतु यह )क इन िविनयम� के �ारंभ से पूव	 अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी के Rप म' काय	 करने वाला कोई Jि� ऐस े�ारंभ स े छह महीन� क6 अविध के िलए या, य)द उसन े छह महीन� क6 उ� अविध के भीतर उप-िविनयम (2) के अधीन रिज/8ीकरण �माणप& के िलए आवेदन कर )दया हो, तो ऐस ेआवेदन का िनपटारा होने तक, ऐसा करना जारी रख सकेगा : परंतु यह और )क िविनधान (िनवेश) सलाहकार, साख िनधा	रण (Kेिडट रेXटग) एज'सी, आि/त �बंध कंपनी या िनिध �बंधक, जो अनुसंधान �रपोट	 जारी करता हो या अनुसंधान �रपोट	 जनता को प�रचािलत/िवत�रत करता हो या उसका िनदशेक या कम	चारी लोग� के सामने आता हो, से िविनयम 3 के अधीन रिज/8ीकरण क6 मांग करना अपेि>त नहa होगा, इसके अ?यधीन )क इन िविनयम� के अ?याय-III का अनुपालन )कया जाये । (2) रिज/8ीकरण �माणप& �दान )कये जाने के िलए आवेदन इन िविनयम� क6 पहली अनुसूची म' यथा िविन^द_ �Rप क म' )कया जायेगा और िजसके साथ अ�ितदये आवेदन फ6स संलu होगी जो दसूरी अनुसूची म' िविन^द_ रीित से अदा क6 जायेगी ।  भारत के बाहर ि%थत *कसी -ि. /ारा अनसुधंान �रपोट� जारी करना भारत के बाहर ि%थत *कसी -ि. /ारा अनसुधंान �रपोट� जारी करना भारत के बाहर ि%थत *कसी -ि. /ारा अनसुधंान �रपोट� जारी करना भारत के बाहर ि%थत *कसी -ि. /ारा अनसुधंान �रपोट� जारी करना     
4444.... भारत के बाहर ि/थत कोई Jि�, जो /टॉक ए`सच'ज म' सूचीबl या सूचीबl )कये जाने के िलए �/तािवत �ितभूितय� क6 बाबत अनुसंधान �रपोट	 या अनुसधंान िवIेषण को जारी करने म' लगा �आ हो, इन िविनयम� के अधीन रिज/8ीकृत अनुसंधान िवIेषक के साथ करार करेगा  ।     अित�र.अित�र.अित�र.अित�र.    जानकारीजानकारीजानकारीजानकारी, , , , %प1ीकरण%प1ीकरण%प1ीकरण%प1ीकरण    दनेादनेादनेादनेा    औरऔरऔरऔर    -ि.गत-ि.गत-ि.गत-ि.गत    �ितिनिध3व�ितिनिध3व�ितिनिध3व�ितिनिध3व    
5555....  (1)  बोड	 आवेदक से, िविनयम 3 के उप-िविनयम (2) के अधीन दािखल )कय ेगये आवेदन पर िवचार करने के �योजनाथ	, अित�र� जानकारी या /प_ीकरण दनेे क6 अपे>ा कर सकेगा । 
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 (2) आवेदक या उसका �ािधकृत �ितिनिध, य)द ऐसा अपेि>त हो तो, Jि�गत �ितिनिधMव के िलए बोड	 के सम> हािजर होगा । आवेदनआवेदनआवेदनआवेदन    परपरपरपर    िवचारिवचारिवचारिवचार    औरऔरऔरऔर    पा(तापा(तापा(तापा(ता    मानदंडमानदंडमानदंडमानदंड    
6666.... �माणप& �दान )कये जाने के �योजनाथ	, बोड	 सभी बात�, जो रिज/8ीकरण �माणप& �दान )कय ेजाने से सुसंगत ह�, और िविश_तया िनQिलिखत पर िवचार करेगा, अथा	त:्- 
(i) `या आवेदक Jि_ है या िनगिमत िनकाय ह ैया सीिमत दाियMव भागीदारी फम	 है;  
(ii) य)द आवेदक Jि_ है, तो `या वह समुिचत Rप से अhहत और �मािणत ह ैजैसा िविनयम 7 म' िविन^द_ ह;ै  
(iii) य)द आवेदक िनगिमत िनकाय है, तो `या अनुसंधान िव'ysषd के Rप म' िनयोिजत Jि_ अhहत और �मािणत ह+ जैसा िविनयम 7 म' िविन^द_ ह;ै 
(iv) य)द आवेदक भागीदारी फम	 या सीिमत दाियMव भागीदारी है, तो `या अनुसंधान �रपोट	 या अनुसंधान िव'ysष.k को जारी करने म' लगे �ए भागीदार अhहत और �मािणत ह+ जैसा िविनयम 7 म' िविन^द_ ह;ै   
(v) य)द आवेदक अनुसंधान एं�टटी ह,ै तो `या अनुसंधान िव'ysषd के Rप म' िनयोिजत Jि_ अhहत और �मािणत ह+ जैसा िविनयम 7 म' िविन^द_ ह;ै 
(vi) `या आवेदक िविनयम 8 म' यथा िविन^द_ पूंजी पया	gता अपे>ाP को पूरा करता है;  
(vii) `या आवेदक, अनुसंधान िव'ysषd के Rप म' िनयोिजत Jि_ और आवेदक के भागीदार, य)द कोई ह�, भारतीय �ितभूित और िविनमय बोड	 (म?यवत@) िविनयम, 2008 क6 अनुसूची II म' यथा िविन^द_ मानदडं� के आधार पर उपयुDr तथा उिचत O;fDr ह+; 
(viii)  `या आवेदक के पास अनुसंधान िवIेषक के )Kयाकलाप� के �भावी Rप से िनव	हन के िलए आवvयक अवसंरचना है; 
(ix) `या आवेदक या आवेदक से �Mय>तः या अ�Mय>तः संबl )कसी Jि� को पहले कभी बोड	 �ारा �माणप& से इंकार )कया गया है, और य)द ऐसा है तो ऐसे इंकार के आधार;  

(x) `या बोड	 या )कसी अ=य िविनयामक �ािधकरण �ारा आवेदक या आवेदक से �Mय>तः या अ�Mय>तः संबl )कसी Jि� के िखलाफ संबंिधत अिधिनयम, उसके अधीन बनाये गये िनयम� या िविनयम� के अधीन कोई अनुशासिनक कार	वाई क6 गयी ह ै।     अह�ताअह�ताअह�ताअह�ता    औरऔरऔरऔर    �माणीकरण�माणीकरण�माणीकरण�माणीकरण    सबंधंीसबंधंीसबंधंीसबंधंी    अप�ेाअप�ेाअप�ेाअप�ेा        
7777.... (1) इन िविनयम� के अधीन अनुसधंान िवIेषक के Rप म' रिज/8ीकृत Jि_, अनुसंधान िवIेषक के Rप म' िनयोिजत Jि_ और अनुसंधान िवIेषक के भागीदार, य)द कोई ह�, जो अनुसंधान �रपोट	 या अनुसंधान िवIेषण को तैयार करने और/या को �कािशत करने म' लगे �ए ह�, के पास, सभी समय� पर, िनQिलिखत =यूनतम अह	ताएँ ह�गी : (i) िव�, लेखा-कम	, कारबार �बंध, वािणwय, अथ	शाx, पूंजी बाजार, िव�ीय सेवाP या बाजार� के संबंध म' : 

(i) िवyिवiालय, जो िवyिवiालय अनुदान आयोग या इस �योजनाथ	 भारत म' संसद के अिधिनयम के अधीन /थािपत )कसी अ=य आयोग / प�रषद ्/ बोड	 / िनकाय से मा=यता�ाg हो; या 
(ii) ऐसे िवyिवiालय से संबl सं/थान / एसोिसएशन; या  
(iii) क' zीय सरकार या राwय सरकार �ारा /थािपत सं/थान / एसोिसएशन / िवyिवiालय; या 
(iv) भारत सरकार के �शासिनक िनयं&ण के अधीन आने वाले /वाय� सं/थान� �ारा �दान क6 गयी वृि�क अह	ता या {ातको�र िडSी या {ातको�र िडVलोमा; या (ii) वृि�क अह	ता या {ातको�र िडSी या {ातको�र िडVलोमा, जो अिखल भारतीय तकनीक6 िश>ा प�रषद, रा\ीय मूFयांकन एवं �Mयायन प�रषद या नेशनल बोड	 ऑफ एKेिडटेशन या इस �योजनाथ	 भारत म' संसद के अिधिनयम के अधीन /थािपत )कसी अ=य प�रषद ्/ बोड	 / िनकाय �ारा �Mयाियत हो; या  (iii) िश>ा क6 )कसी भी शाखा म' {ातक के साथ-साथ िव�ीय उMपाद� (�ोड`|स) या बाजार� या �ितभूितय� अथवा िनिध या आि/त या पोट	फोिलयो �बंधन संबंधी )Kयाकलाप� म' कम से कम पाचँ वष} का अनुभव ।  (2)  इन िविनयम� के अधीन अनुसंधान िवIेषक के Rप म' रिज/8ीकृत Jि_, अनुसंधान िवIेषक के Rप म' िनयोिजत Jि_ और अनुसंधान िवIेषक के भागीदार�, य)द कोई ह�, के पास, सभी समय� पर, बोड	 �ारा यथा िविन^द_, रा\ीय �ितभूित 
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 बाजार सं/थान का अनुसंधान िवIेषक� संबंधी �माणीकरण या बोड	 �ारा समय-समय पर मा=यता�ाg अ=य �माणीकरण होगा : परंतु यह )क इन िविनयम� के अधीन अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी, जो पहले ही से अनुसंधान �रपोट	 या अनुसंधान िवIेषण को जारी करने म' लगी �ई हो, यह सुिनिnत करेगी )क वह या अनुसंधान िवIेषक के Rप म' उसके �ारा िनयोिजत Jि_ और/या उसके भागीदार इन िविनयम� के �ारंभ क6 तारीख से दो वष} के भीतर ऐसा �माणीकरण अिभ�ाg कर ल' :         परंतु यह और )क िवiमान �माणीकरण क6 िविधमा=यता के समाg होने से पहले नया �माणीकरण अवvय अिभ�ाg कर िलया जाना चािहए, ता)क �माणीकरण संबंधी अपे>ाP के अनुपालन के संबंध म' िनरंतरता सुिनिnत हो सके । पूजंीपूजंीपूजंीपूजंी    पया�
तापया�
तापया�
तापया�
ता    
8888.... (1) अनुसंधान िवIेषक, जो Jि_ या भागीदारी फम	 है, क6 शुl मूत	 आि/तया ँएक लाख oपय ेसे कम मूFय क6 नहa ह�गी ।   (2) अनुसंधान िवIेषक, जो िनगिमत िनकाय या सीिमत दाियMव भागीदारी फम	 ह,ै क6 शुl-मािलयत प~ीस लाख oपय ेसे कम क6 नहa होगी ।  (3) सभी िवiमान अनसुंधान िवIेषक इन िविनयम� के �ारंभ क6 तारीख से एक वष	 के भीतर पूंजी पया	gता अपे>ा का अनुपालन कर'गे ।    �प�ीकरण -  इस िविनयम के �योजनाथ	, "शुl-मािलयत" से समाद� शेयर पूँजी (पेड-अप शेयर कैिपटल) और खुली आरि>ितय� (c6 �रज़व	स्) का कुल मूFय (पुनमू	Fयांकन म' से सृिजत आरि>ितय� को छोड़कर), उसम' स ेसंिचत हािनय� के कुल मूFय को घटाकर, अिभ�ेत ह ै।  रिज%&ीकरणरिज%&ीकरणरिज%&ीकरणरिज%&ीकरण    �माणप(�माणप(�माणप(�माणप(    �दान�दान�दान�दान    करनाकरनाकरनाकरना    
9999.... बोड	 यह समाधान हो जाने पर )क आवेदक िविनयम 6 म' िविन^द_ अपे>ाP का अनुपालन करता ह,ै आवेदक को सूचना भेजेगा और दसूरी अनुसूची म' यथा िविन^द_ रिज/8ीकरण फ6स का भुगतान �ाg हो जाने पर, पहली अनुसूची के अधीन �Rप ख म' रिज/8ीकरण �माणप& �दान करेगा, ऐसे िनबंधन� और शत} के अ?यधीन जैसा बोड	 उपयु� और समुिचत समझे । �माणप(�माणप(�माणप(�माणप(    क4क4क4क4    िविधमा5यतािविधमा5यतािविधमा5यतािविधमा5यता    क4क4क4क4    अविधअविधअविधअविध    
10101010.... िविनयम 9 के अधीन �दान )कया गया रिज/8ीकरण �माणप& इसके जारी )कय ेजाने क6 तारीख से पाँच वष} क6 अविध के िलए िविधमा=य होगा । �माणप(�माणप(�माणप(�माणप(    काकाकाका    नवीकरणनवीकरणनवीकरणनवीकरण    
11111111.... (1) �माणप& क6 िविधमा=यता क6 अविध के समाg होने से तीन महीने पूव	, अनुसंधान िवIेषक, य)द वह ऐसा चाह ेतो, रिज/8ीकरण �माणप& का नवीकरण �दान )कये जान ेके िलए �Rप क म' आवेदन कर सकेगा । (2) उप-िविनयम (1) के अधीन नवीकरण के िलए आवेदन पर काय	वाही उसी रीित से क6 जायेगी मानो )क यह �माणप& �दान )कय ेजाने के िलए िविनयम 3 के उप-िविनयम (2) के अधीन )कया गया आवेदन हो । �*6या�*6या�*6या�*6या    जहाँजहाँजहाँजहाँ    रिज%&ीकरणरिज%&ीकरणरिज%&ीकरणरिज%&ीकरण    सेससेेसे    इंकारइंकारइंकारइंकार    *कया*कया*कया*कया    जाताजाताजाताजाता    हैहहैैहै    
12121212.... (1) िविनयम 3 के अधीन )कये गये आवेदन पर िवचार करने के पnात,् य)द बोड	 क6 यह राय हो )क आवेदक को �माणप& �दान नहa )कया जाना चािहये, तो यह आवेदक को सुने जाने का उिचत अवसर दनेे के पnात ्आवेदन नामंजूर कर सकेगा । (2)  आवेदन को नामंजूर करने का बोड	 का िविनnय ऐसे िविनnय के तीस )दन� के भीतर आवेदक को संसूिचत )कया जायेगा । (3)  जहाँ �माणप& के िलए आवेदन बोड	 �ारा नामंजूर )कया जाता ह,ै तो वहाँ आवेदक अनुसंधान िवIेषक के Rप म' काय	 करना तुरंत छोड़ दगेा : परंतु यह )क इस िविनयम म' दी �ई कोई भी बात िविध के अधीन आवेदक के दाियMव को �भािवत नहa करेगी । �माणप(�माणप(�माणप(�माणप(    क4क4क4क4    शत8शत8शत8शत8        
13131313.... िविनयम 9 के अधीन �दान )कया गया �माणप&, अ=य बात� के साथ-साथ, िनQिलिखत शत} के अ?यधीन होगा :-   (i) अनुसंधान िवIेषक अिधिनयम और इन िविनयम� के उपबंध� का पालन करेगा;  (ii) य)द बोड	 को पहले �/तुत क6 गयी कोई जानकारी या िविशि_या ँ)कसी तािMवक िविशि_ म' िम�या या jामक पायी जाती ह+ या य)द पहले ही से �/तुत क6 गयी जानकारी म' कोई तािMवक प�रवत	न होता ह,ै तो अनुसंधान िवIेषक तुरंत बोड	 को िलिखत Rप म' सूिचत करेगा; 
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 (iii)  इन िविनयम� के अधीन रिज/8ीकृत अनुसंधान िवIेषक अपने Sाहक� के साथ सम/त प&-Jवहार� म' 'अनुसंधान िवIेषक' श;द� का �योग करेगा । अनसुधंान िव!षेक# केअनसुधंान िव!षेक# केअनसुधंान िव!षेक# केअनसुधंान िव!षेक# के    िविनयमनिविनयमनिविनयमनिविनयमन    केकेकेके    िलएिलएिलएिलए    िनकायिनकायिनकायिनकाय    यायायाया    िनगिमतिनगिमतिनगिमतिनगिमत    िनकायिनकायिनकायिनकाय    क4क4क4क4    मा5यतामा5यतामा5यतामा5यता   
14141414.... (1) बोड	 अनुसंधान िवIेषक� का िविनयमन करने के �योजनाथ	 )कसी िनकाय या िनगिमत िनकाय को मा=यता द ेसकेगा । (2) बोड	, ऐस े िनकाय या िनगिमत िनकाय को मा=यता )दय े जान े के समय, अनुसंधान िवIेषक� का �शासन, पय	वे>ण और िविनयमन ऐस े िनकाय या िनगिमत िनकाय को ऐसे िनबंधन� और शत} पर �Mयायोिजत कर सकेगा जैसा बोड	 �ारा िविन^द_ )कया जाये ।  (3) बोड	 यह िविन^द_ कर सकेगा )क कोई भी Jि� अनुसंधान िवIेषक के Rप म' तब तक काय	 नहa करेगा जब तक )क वह मा=यता�ाg िनकाय या िनगिमत िनकाय का सद/य न हो और ऐसी दशा म', इन िविनयम� और ऐस ेिनकाय या िनगिमत िनकाय क6 उप-िविधय� या के अनु�छेद� के उपबंध ऐसे अनुसंधान िवIेषक पर यथाव�यक प
रवत�न सिहत लागू ह�गे ।  अ यायअ यायअ यायअ याय----IIIIIIIIIIII    िहतिहतिहतिहत----िवरोध# का �बंधन और �कटीकरण अप�ेाएँिवरोध# का �बंधन और �कटीकरण अप�ेाएँिवरोध# का �बंधन और �कटीकरण अप�ेाएँिवरोध# का �बंधन और �कटीकरण अप�ेाएँ    आतं�रक नीितया ँऔर �*6याएँ तयैार करनाआतं�रक नीितया ँऔर �*6याएँ तयैार करनाआतं�रक नीितया ँऔर �*6याएँ तयैार करनाआतं�रक नीितया ँऔर �*6याएँ तयैार करना        
15151515.... (1) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी के पास िलिखत आतं�रक नीितयाँ तथा िनयं&ण �)Kयाएँ ह�गी, िजनसे )कसी अनुसंधान िवIेषक �ारा )कये जाने वाले Jौहार और Jापार िविनयिमत हो सक'  : 
(i) कंपनी िवशेष क6 �ितभूितय� के ऐसे Jौहार� या Jापार से उMपs होने वाले वा/तिवक या संभाJ िहत-िवरोध� को दरू करने के िलए;  
(ii) ऐसे व/तुपरक और िवyसनीय अनुसंधान को बढ़ावा दनेे के िलए, जो अनुसंधान िवIेषक के अप>पाती दिृ_कोण को दशा	ये; और  
(iii) �ितभूित बाजार म' हरेाफेरी करने के िलए अनुसंधान �रपोट} या अनसुंधान िवIेषण� का �योग करने से रोकने के िलए ।  (2) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी के पास यह सुिनिnत करने के िलए समुिचत Jव/था होगी )क उसके अनुसंधान )Kयाकलाप उसके अ=य कारबार संबंधी )Kयाकलाप� से /वतं& ह� ।  अनसुधंान िव!षेक# /ारा -ापार पर सीमाएँअनसुधंान िव!षेक# /ारा -ापार पर सीमाएँअनसुधंान िव!षेक# /ारा -ापार पर सीमाएँअनसुधंान िव!षेक# /ारा -ापार पर सीमाएँ    
16161616.... (1) अनुसंधान एं�टटी �ारा अनुसंधान िवIेषक के Rप म' िनयोिजत Jि_य� के Jि�गत Jापा�रक )Kयाकलाप� का अनु�वण )कया जायेगा, को अिभिलिखत )कया जायेगा और जहाँ कहa भी आवvयक हो, वहाँ वे औपचा�रक अनुमोदन �)Kया के अ?यधीन ह�गे ।   (2) /वतं& अनुसंधान िवIेषक, अनुसंधान एं�टटी �ारा अनुसंधान िवIेषक� के Rप म' िनयोिजत Jि_ या उनके सहयु� उन �ितभूितय� म' Jौहार या Jापार नहa कर'गे िजनके संबंध म' अनुसंधान िवIेषक, अनुसंधान �रपोट	 के �काशन से तीस )दन पूव	 और पाँच )दन पnात् के भीतर, िसफा�रश करता ह ैया अनुगमन करता ह ै। (3) /वतं& अनुसंधान िवIेषक, अनुसंधान एं�टटी �ारा अनुसंधान िवIेषक� के Rप म' िनयोिजत Jि_ या उनके सहयु� )क=हa �ितभूितय�, िजनक6 वह समी>ा करता ह,ै म' �Mय>त: या अ�Mय>त: Jौहार या Jापार नहa कर'गे, इस �कार से )क वह उसक6 दी गयी िसफा�रश के �ितकूल हो । (4) /वतं& अनुसंधान िवIेषक, अनुसंधान एं�टटी �ारा अनुसंधान िवIेषक� के Rप म' िनयोिजत Jि_ या उनके सहयु� िनग	मकता	 के आरंिभक साव	जिनक �/ताव से पूव	 िनग	मकता	 क6 �ितभूितय� का Kय या को �ाg नहa कर'गे, य)द िनग	मकता	 मुqयत: उन कंपिनय� के जैसा ही कारबार करने म' लगा �आ हो, िजनका अनुसधंान िवIेषक अनुगमन करता ह ैया िजनके संबंध म' अनुसंधान िवIेषक िसफा�रश करता ह ै। (5) उप-िविनयम (2) से (4) के उपबंध यथाव�यक प
रवत�न सिहत अनुसंधान एं�टटी के �ित लागू ह�ग,े जब तक )क वह अपने अनुसंधान )Kयाकलाप� को अ=य सम/त )Kयाकलाप� स ेपृथक् न कर दे और ऐसे )Kयाकलाप� के बीच समुिचत दरूी का संबंध न बनाये रखे ।  
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 (6) उप-िविनयम (2) से (4) म' दी �ई )कसी बात के होते �ए भी, �ितभितय� म' Jापार या Jौहार करने के ऐसे िनब�धन, कंपनी िवशेष से संबंिधत महrवपूण	 समाचार या घटना के मामले म' या अनुसंधान िवIेषक क6 Jि�गत िव�ीय प�रि/थितय� म' अ�Mयािशत महrवपूण	 प�रवत	न के आधार पर, लागू नहa हो सक' ग,े अनुमो)दत आंत�रक नीितय� और �)KयाP म' िविन^द_ िनबंधन� के अनुसार पूव	 िलिखत अनुमोदन के अ?यधीन । अनसुधंान िव!षेक#अनसुधंान िव!षेक#अनसुधंान िव!षेक#अनसुधंान िव!षेक#    का �ितकर का �ितकर का �ितकर का �ितकर     
17171717....  (1) अनुसंधान एं�टटी अनुसंधान िवIेषक के Rप म' िनयोिजत )कसी Jि_ को कोई बोनस, वेतन या अ=य Rप म' �ितकर अदा नहa करेगी जो )कसी िविन^द_ मचNट ब+ककारी या िविनधान (िनवेश) ब+ककारी या दलाली (OोKेज) सेवाP संबंधी संJवहार� पर अवधा�रत या आधा�रत हो । (2) अनुसंधान एं�टटी के िनदशेक बोड	 / के िनदशेक बोड	 �ारा िनयु� क6 गयी सिमित, िजसम' इसके मचNट ब+ककारी या िविनधान (िनवेश) ब+ककारी या दलाली (OोKेज) सेवा �भाग� का �ितिनिधMव नहa होता, �ारा �ितवष	, अनुसंधान िवIषेक के Rप म' िनयोिजत सभी Jि_य� के �ितकर क6 समी>ा क6 जायेगी, के द/तावेज रखे जाय'गे और को अनुमो)दत )कया जायेगा । (3) अनुसंधान िवIेषक के Rप म' िनयोिजत Jि_ के �ितकर को अनुमो)दत करने वाला या क6 समी>ा करने वाला अनुसंधान एं�टटी का िनदशेक बोड	 / के िनदशेक बोड	 �ारा िनयु� सिमित अनुसंधान एं�टटी के िविनधान (िनवेश) ब+ककारी या मचNट ब+ककारी या दलाली (OोKेज) सेवा संबंधी कारबार म' ऐसे Jि_ के योगदान पर िवचार नहa करेगी । (4) अनुसंधान एं�टटी �ारा अनुसधंान िवIेषक के Rप म' िनयोिजत Jि_, उस अनुसंधान एं�टटी के मचNट ब+ककारी या िविनधान (िनवेश) ब+ककारी या दलाली सेवा (OोKेज सhवसेज़) िवभाग के )कसी कम	चारी के पय	वे>ण या िनयं&ण के अ?यधीन नहa होगा ।    अनसुधंान �रपोट; के �काशनअनसुधंान �रपोट; के �काशनअनसुधंान �रपोट; के �काशनअनसुधंान �रपोट; के �काशन, , , , लोग# के सामन ेआनेलोग# के सामन ेआनेलोग# के सामन ेआनेलोग# के सामन ेआन े   और कारबार के सचंाऔर कारबार के सचंाऔर कारबार के सचंाऔर कारबार के सचंालन आ*द सबंधंी सीमाएँ लन आ*द सबंधंी सीमाएँ लन आ*द सबंधंी सीमाएँ लन आ*द सबंधंी सीमाएँ     
18181818.... (1) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी उस कंपनी िवशेष के संबंध म' अनुसंधान �रपोट	 या अनुसंधान िवIेषण को �कािशत या िवत�रत नहa करेगी अथवा लोग� के सामने नहa आयेगी, िजसके िलए उसने, : (a) य)द �/ताव एक आरंिभक साव	जिनक �/ताव हो, तो िजस )दन �ितभूितय� का क6मत-िनधा	रण होता हो उस )दन के ठीक बाद चालीस )दन�; या (b) य)द �/ताव एक बाद वाला साव	जिनक �/ताव हो, तो िजस )दन �ितभूितय� का क6मत-िनधा	रण होता हो उस )दन के ठीक बाद दस )दन�; क6 अविध के भीतर आने वाले )कसी भी समय पर �बंधक या सह-�बंधक के Rप म' काय	 )कया हो, : परंतु यह )क अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी चालीस )दन� और दस )दन� क6 ऐसी अविधय� के भीतर अनुसंधान �रपोट	 या अनुसंधान िवIेषण को �कािशत या िवत�रत कर सकेगी अथवा लोग� के सामने आ सकेगी, आंत�रक नीितय� और �)KयाP म' यथा िविन^द_ िविध संबंधी या अनुपालन संबंधी काhमक के पूव	 िलिखत अनुमोदन के अ?यधीन । (2) अनुसंधान एं�टटी, जो िनग	मकता	 के आरंिभक साव	जिनक �/ताव के हामीदार के Rप म' भाग लेने के िलए सहमत हो गयी हो या भाग ले रही हो, �/ताव क6 तारीख से प~ीस )दन� क6 समािg से पूव	, उस िनग	मकता	 के संबंध म' अनुसंधान �रपोट	 �कािशत या िवत�रत नहa करेगी अथवा लोग� के सामने नहa आयेगी । �प�ीकरण�प�ीकरण�प�ीकरण�प�ीकरण....----  उप-िविनयम (1) एवं (2) के �योजनाथ	, �/ताव क6 तारीख का संदभ	 उस �थम तारीख से ह ै िजस तारीख को �ितभूित का �/ताव जनता को )कया गया था । (3) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी, िजसने कंपनी क6 �ितभूितय� के साव	जिनक �/ताव के �बंधक या सह-�बंधक के Rप म' काय	 )कया हो, लॉक-अप करार या )कसी अ=य करार, जो अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी ने कंपनी िवशेष के साथ )कया हो जो �ितभूितय� के साव	जिनक �/ताव क6 समािg के पnात् कंपनी िवशेष �ारा धा�रत �ितभूितय� के िवKय को िनब�िधत या �ितिषl करता हो, करने क6 तारीख से पंzह )दन पूव	, और क6 समािg / के अिधMयजन / के समापन से पंzह )दन पnात,् के भीतर, उस कंपनी के संबंध म' अनुसंधान �रपोट	 को �कािशत या िवत�रत नहa करेगी अथवा लोग� के सामने नहa आयेगी : परंतु यह )क अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी पंzह )दन� क6 ऐसी अविध के भीतर उस कंपनी के संबंध म' अनुसंधान �रपोट	 या अनुसंधान िवIेषण को �कािशत या िवत�रत कर सकेगी अथवा लोग� के सामने आ सकेगी, आंत�रक नीितय� और �)KयाP म' यथा िविन^द_ िविध संबंधी या अनुपालन संबंधी काhमक के पूव	 िलिखत अनुमोदन के अ?यधीन । 
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 (4) अनुसंधान िवIेषक या अनुसधंान एं�टटी �ारा अनुसंधान िवIषेक के Rप म' िनयोिजत Jि_ िविनधान (िनवेश) ब+ककारी या मचNट ब+ककारी या दलाली (OोKेज) सेवा संबंधी कारबार पाने क6 याचना करने संबंधी कारबार )Kयाकलाप�, जैसे सेFस िपच और डील रोड शो, म' भाग नहa ल'गे । (5) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी �ारा अनुसंधान िवIषेक के Rप म' िनयोिजत Jि_, िविनधान (िनवेश) ब+ककारी या मचNट ब+ककारी या दलाली सेवा �भाग� (OोKेज सhवसेज़ िडवीज=स) के काhमक या कंपनी �बंध-मंडल क6 उपि/थित म' वत	मान या भावी Sाहक के साथ िविनधान (िनवेश) ब+ककारी सेवाP संबंधी संJवहार के बारे म' )कसी    संसूचना म' नहa लग'गे । (6) अनुसंधान एं�टटी के िविनधान (िनवेश) ब+ककारी या मचNट ब+ककारी या दलाली सेवा �भाग के काhमक अनुसंधान िवIेषक के Rप म' िनयोिजत Jि_य� को यह िनदशे नहa द'गे )क वे िविनधान (िनवेश) ब+ककारी या या मचNट ब+ककारी या दलाली (OोKेज) सेवाP के संबंध म' िवKय (सेFस) या िवपणन (माकY Xटग) म' लग' और अनुसंधान िवIेषक को यह िनदशे नहa द'गे )क वह ऐसे �भाग के संJवहार के बारे म' वत	मान या भावी Sाहक के साथ )कसी संसूचना म' लगे : परंतु यह )क उप-िविनयम (4) से (6) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी को िविनधानकता	 (िनवेशक) िश>ण संबंधी )Kयाकलाप� म' लगने से �ितिषl नहa कर'गे, िजनम' �ी-डील संबंधी अनुसंधान को �कािशत करना और संJवहार के संबंध म' अनुसंधान िवIेषक के िवचार िवKय (सेFस) या िवपणन (माकY Xटग) काhमक� को सं>ेप म' बताना सिHमिलत ह ै।     (7) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी के पास, अनुसंधान �रपोट	 तैयार करने के िलए पया	g द/तावेजी आधार होगा, जो अनुसंधान �ारा समhथत हो ।  (8) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी )कसी कंपनी या उiोग या >े& (से`टर) या कंपिनय� के समूह या कारबार समूह को अपनी अनसुंधान �रपोट	 म' अनुकूल समी>ा का कोई वचन या आyासन नहa दगेी, कारबारी संबंध आरंभ करने या उसे �भािवत करने के िलए अथवा �ितकर या अ=य फायद� क6 �ािg हतेु �ितफल के Rप म' ।  (9) अनुसंधान िवIेषक या अनुसधंान एं�टटी ऐसी अनुसंधान �रपोट	 जारी नहa करेगी जो कंपनी िवशेष के संबंध म' अनुसंधान िवIेषक के Rप म' िनयोिजत Jि_य� के िवचार� से संगत न हो । (10) अनुसंधान एं�टटी यह सुिनिnत करेगी )क अनुसंधान िवIेषक के Rप म' िनयोिजत Jि_ उन अ=य कम	चा�रय� से पृथक् रह' जो िवKय (सेFस) Jापार, Jौहार, कारपोरेट िव� सलाहकार )Kयाकलाप या ऐसा कोई अ=य )Kयाकलाप कर रह ेह� जो इसक6 अनुसंधान �रपोट	 क6 /वतं&ता को �भािवत कर सकता हो : परंतु यह )क अनुसंधान एं�टटी �ारा अनुसंधान िवIेषक के Rप म' िनयोिजत Jि_, अनुसंधान �रपोट	 के �भाव को अिभिनnत करने के िलए, दलाली �भाग के िवKय (सेFस) या Jापार (8ेeडग) काhमक से �ित)Kया (फ6डबैक) �ाg कर सकता ह ै।    अनसुधंान �रपोट; म= �कटीकरणअनसुधंान �रपोट; म= �कटीकरणअनसुधंान �रपोट; म= �कटीकरणअनसुधंान �रपोट; म= �कटीकरण    
19191919.... अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी /वयं के बारे म' सम/त तािMवक जानकारी �कट करेगी, िजसम' उसका कारबार संबंधी )Kयाकलाप, उसका अनुशासिनक इितवृ�, वे िनबंधन और शतN िजन पर वह अनुसंधान �रपोट	 दतेी ह,ै सहयु�� के ;यौरे और ऐसी अ=य जानकारी सHमिलत ह ैजो िविनधान (िनवेश) संबंधी िनण	य लेने (िविनnय करन)े के िलए आवvयक हो, िजनम' िनQिलिखत सिHमिलत ह ै:    (i) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी, /वािमMव और तािMवक िहत िवरोध� के संबंध म', अनुसंधान �रपोट} म' और लोग� के सामने आने के दौरान िनQिलिखत को �कट करेगी : क. `या अनुसंधान िवIेषक या अनुसधंान एं�टटी या उसके सहयु� या उसके नातेदार का कंपनी िवशेष म' कोई िव�ीय िहत है, और ऐसे िव�ीय िहत का /वRप; ख. `या अनुसंधान िवIेषक या अनुसधंान एं�टटी या उसके सहयु�� या नातेदार� के पास, अनुसंधान �रपोट	 के �काशन क6 तारीख या लोग� के सामन ेआने क6 तारीख से ठीक पहले के महीने क6 समािg पर, कंपनी िवशेष क6 एक �ितशत या उससे अिधक �ितभूितय� का वा/तिवक / िहतािधकारी /वािमMव ह;ै  ग. `या अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी या उसके सहयु� या उसके नातेदार का, अनुसंधान �रपोट	 के �काशन के समय या लोग� के सामने आने के समय, कोई अ=य तािMवक िहत िवरोध ह ै।  
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 (ii) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी अनुसंधान �रपोट} म', �ितकर क6 �ािg के संबंध म', िनQिलिखत �कटीकरण करेगी : क. `या उसने या उसके सहयु�� ने िपछले बारह महीन� म' कंपनी िवशेष से कोई �ितकर �ाg )कया ह;ै ख. `या उसने या उसके सहयु�� ने िपछले बारह महीन� म' कंपनी िवशेष के िलए �ितभूितय� के साव	जिनक �/ताव का �बंधन या सह-�बंधन )कया ह;ै ग. `या उसने या उसके सहयु�� ने िपछले बारह महीन� म' कंपनी िवशेष से िविनधान (िनवेश) ब+ककारी या मचNट ब+ककारी या दलाली (OोKेज) सेवाP के िलए कोई �ितकर �ाg )कया ह;ै घ. `या उसने या उसके सहयु�� ने िपछले बारह महीन� म' कंपनी िवशेष से िविनधान (िनवेश) ब+ककारी या मचNट ब+ककारी या दलाली (OोKेज) सेवाP से िभs उMपाद� (�ोड`|स) या सेवाP के िलए कोई �ितकर �ाg )कया ह;ै ङ. `या उसने या उसके सहयु�� ने अनुसंधान �रपोट	 के संबंध म' कंपनी िवशेष या परJि� से कोई �ितकर या अ=य फायद े�ाg )कये ह+ । (iii)  अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी लोग� के सामने आने के दौरान, �ितकर क6 �ािg के संबंध म', िनQिलिखत �कटीकरण करेगी : क. `या उसने या उसके सहयु�� ने िपछले बारह महीन� म' कंपनी िवशेष से कोई �ितकर �ाg )कया ह;ै  ख. `या कंपनी िवशेष Sाहक ह,ै या, अनुसंधान �रपोट	 के िवतरण क6 तारीख से पहले क6 बारह महीन� क6 अविध के दौरान, Sाहक थी, और कंपनी िवशेष को दी गयी सेवाP के �कार :  परंतु यह )क अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी से खंड (ii) के उप-खंड (ग), (घ) एवं (ङ) या खंड (iii) के उप-खंड (क) एवं (ख) के अनुसार उस हद तक �कटीकरण करना अपेि>त नहa होगा )क ऐसे �कटीकरण से कंपनी िवशेष के िविश_ संभाJ भावी िविनधान (िनवेश) ब+ककारी या मचNट ब+ककारी या दलाली (OोKेज) सेवा संबंधी संJवहार� के संबंध म' तािMवक असाव	जिनक जानकारी �कट हो जाये ।   (iv)  `या अनुसंधान िवIेषक कंपनी िवशेष के अिधकारी, िनदशेक या कम	चारी के Rप म' सेवारत रहा ह;ै (v)  `या अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी कंपनी िवशेष के िलए बाजार-िनमा	ण (माकY ट-मेZकग) संबंधी )Kयाकलाप म' लगी रही है;     (vi) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी अनुसंधान �रपोट	 म' या लोग� के सामने आने के दौरान ऐसे सम/त अ=य �कटीकरण करेगी, जैसा बोड	 �ारा )क=हa अ=य िविनयम� के अधीन िविन^द_ है ।     अअअअनसुधंाननसुधंाननसुधंाननसुधंान    �रपोट;�रपोट;�रपोट;�रपोट;    म=म=म=म=    िवषयिवषयिवषयिवषय----व%तुव%तुव%तुव%तु        
20202020.... (1) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी यह सुिनिnत करने के िलए कदम उठायेगी )क उसक6 अनुसंधान �रपोट} म' िनिहत त�य िवyसनीय जानकारी पर आधा�रत ह� और िसफा�रश' करने म' उपयोग )कये गये श;द� को प�रभािषत करेगी, और इन श;द� का िनरंतर उपयोग )कया जायेगा ।   (2) अनुसंधान िवIेषक या अनुसधंान एं�टटी को, जो रेXटग �णाली लगाती है, �Mयेक ऐसी रेXटग का अथ	 /प_ Rप से अवvय प�रभािषत करना होगा, िजसम' समयाविध और ब'चमाक	  सिHमिलत ह� िजन पर रेXटग आधा�रत हो । (3) य)द अनुसंधान �रपोट	 म' कंपनी िवशेष क6 �ितभूितय� के िलए या तो रेXटग या )फर क6मत ल]य अंतhव_ हो, और अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी ने �ितभूितय� के संबंध म' कम से कम एक वष	 के िलए रेXटग या क6मत ल]य िनयत )कया हो, तो ऐसी अनुसंधान �रपोट	 म', िनयत अविध हतेु या तीन वष	 क6 अविध हतेु, जो भी कम हो, ऐसी �ितभूितय� क6 दिैनक अंितम क6मत� का Sाफ भी उपल;ध कराया जायेगा । पि>लकपि>लकपि>लकपि>लक    मीिडयामीिडयामीिडयामीिडया    म=म=म=म=    िसफा�रश=िसफा�रश=िसफा�रश=िसफा�रश=    
21212121.... (1) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी, िजसम' उसके िनदशेक या कम	चारी सिHमिलत ह+, रिज/8ीकरण संबंधी ि/थित और कंपनी िवशेष म' िव�ीय िहत के ;यौरे �कट करेगी, य)द वह लोग� के सामन ेआये ।  (2) य)द कोई Jि�, िजसम' िविनधान (िनवेश) सलाहकार या साख िनधा	रण (Kेिडट रेXटग) एज'सी या आि/त �बंध कंपनी या िनिध �बंधक का िनदशेक या कम	चारी सिHमिलत है, लोग� के सामने आता हो अथवा पि;लक मीिडया के मा?यम से �ितभूितय� या साव	जिनक �/ताव� के संबंध म' िसफा�रश' करता हो या राय देता हो, तो िविनयम 16 तथा 17 के सभी उपबंध यथाव�यक प
रवत�न सिहत उस पर लागू ह�गे और वह – 
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(i) Jि�गत हिैसयत से ऐसी िसफा�रश करने या ऐसी राय दनेे; 
(ii) Jि�गत हिैसयत से दश	कगण/�ोतागण या प&कार� के ��� का जवाब दनेे; 
(iii) पि;लक मीिडया के मा?यम से अनुसंधान �रपोट	 या अनुसंधान �रपोट	 का सार संसूिचत करने,  के समय अपना नाम, रिज/8ीकरण संबंधी ि/थित और कंपनी िवशेष म' िव�ीय िहत के ;यौरे �कट करेगा ।     अनसुधंानअनसुधंानअनसुधंानअनसुधंान    �रपोट;�रपोट;�रपोट;�रपोट;    काकाकाका    िवतरणिवतरणिवतरणिवतरण    

22222222.... (1) अनुसंधान �रपोट	 चयनाMमक Rप से आंत�रक Jापा�रक काhमक� या )कसी िविश_ Sाहक या Sाहक� के वग	 को उन अ=य Sाहक� से पहले उपल;ध नहa करायी जायेगी जो उस अनुसंधान �रपोट	 को �ाg करने के हकदार ह� । (2) अनुसंधान िवIेषक या अनुसधंान एं�टटी, जो )कसी परJि� अनुसंधान �रपोट	 का िवतरण करती हो, तािMवक त�य के )कसी असMय कथन अथवा )कसी िम�या या jामक जानकारी के संबंध म' परJि� अनुसंधान �रपोट	 का पुनhवलोकन करेगी ।   (3) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी, जो )कसी परJि� अनुसंधान �रपोट	 का िवतरण करती हो, ऐसे परJि� अनुसंधान �दाता के )कसी तािMवक िहत िवरोध को �कट करेगी या वह ऐसा वेब ए�ेस �दान करेगी जहाँ से �ािgकता	 सुसंगत �कटीकरण दखे सकेगा । (4) उप-िविनयम (2) तथा (3) के उपबंध अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी के �ित लागू नहa ह�गे य)द ऐसे परJि� अनुसंधान �दाता के साथ उसका कोई भी �Mय> या अ�Mय> कारबारी या संिवदाMमक संबंध न हो ।  परो�ीपरो�ीपरो�ीपरो�ी    ((((�ा@सी�ा@सी�ा@सी�ा@सी))))    सलाहकार#सलाहकार#सलाहकार#सलाहकार#    /ारा/ारा/ारा/ारा    अित�र.अित�र.अित�र.अित�र.    �कटीकरण�कटीकरण�कटीकरण�कटीकरण        
23232323.... (1) अ?याय II, III, IV, V तथा VI के सभी उपबंध यथावvयक प�रवत	न सिहत परो>ी (�ा`सी) सलाहकार� पर लागू ह�गे : परंतु यह )क परो>ी (�ा`सी) सलाहकार� के कम�चा
रय�, जो परो>ी (�ा`सी) सलाहकार सेवाएँ दनेे म" लगे $ए ह�, से यह अपेि&त होगा 'क उनके पास िश&ा क* 'कसी भी शाखा म" -ातक क* .यूनतम अह�ता हो :  परंतु यह और )क परो>ी (�ा`सी) सलाहकार� के कम�चा
रय�, जो परो>ी (�ा`सी) सलाहकार सेवाएँ दनेे म" लगे $ए ह�, के िलए �माणीकरण संबंधी अपे&ाएँ वही ह�गी जो बोड� 4ारा िविन5द� ह� : परंतु यह और )क िविनयम 8 के उप-िविनयम (3) म' यथा उपबंिधत पूँजी पया	gता के अनुपालन हतेु समयाविध, परो>ी (�ा`सी) सलाहकार� के िलए तीन वष� होगी । (2) परो>ी (�ा`सी) सलाहकार अित�र� Rप से िनQिलिखत को �कट कर'गेः (i) )कसी िविश_ िसफा�रश म" अंतव�िलत अनुसंधान का दायरा तथा िनग	मकता	 के आंकड़� क6 यथाथ	ता सुिनिnत करने म' उसके िनय8ंण� एवं �)KयाP का दायरा और/या इनक6 �भािवता; (ii) िनग	मकता	P स ेसंपक	  रखने, िनग	मकता	P को िसफा�रश के बारे म' अवगत कराने और िसफा�रश� के पुन:वलोकन के संबंध म' नीितया ँऔर �)Kयाएँ ।   (3) परो>ी (�ा`सी) सलाहकार मतदान संबंधी अपनी िसफा�रश� का अिभलेख रख'गे और अनुरोध 'कये जाने पर उ.ह" बोड� को ��तुत कर'गे ।   (4) परो>ी (�ा`सी) सलाहकार� के �ित इन िविनयम� के उपबंध� के लागू होन ेक6 बाबत )कसी असंगित या क�ठनाई के मामले म', बोड	 ऐस े/प_ीकरण या छूट' जारी कर सकेगा, जैसा समुिचत समझा जाय े।     साधारण िजAमदेारीसाधारण िजAमदेारीसाधारण िजAमदेारीसाधारण िजAमदेारी 
24242424.... (1) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी, अपने अनुसंधान )Kयाकलाप और अ=य )Kयाकलाप� के बीच समुिचत दरूी का संबंध बनाय ेरखेगी । (2) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी तीसरी अनुसूची म' यथा िविन^द_ आचार संिहता का पालन करेगी । (3) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी के िनयं&ण म' प�रवत	न क6 दशा म', बोड	 से पूव	 अनुमोदन िलया जायेगा ।  (4) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी बोड	 को जानकारी और �रपोटN दगेी, जैसा बोड	 �ारा समय-समय पर िविन^द_ )कया जाये । 
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 (5) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी क6 यह िजHमेदारी होगी )क वह यह सुिनिnत करे )क यथाि/थित उसके कम	चारी या भागीदार सभी समय� पर िविनयम 7 के अधीन �माणीकरण और अह	ता संबंधी अपे>ाP का अनुपालन कर' ।    अिभलखे रखनाअिभलखे रखनाअिभलखे रखनाअिभलखे रखना 
25252525.... (1)  अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी िनQिलिखत अिभलेख रखेगी: 

(i) अनुसंधान �रपोट	, िजस पर सHयक् Rप से ह/ता>र )कये गये ह� और तारीख डाली गयी हो; 
(ii) क6 गयी अनुसंधान िसफा�रश; 
(iii) अनुसंधान िसफा�रश के िन�कष	 तक प�चँन ेका तका	धार; 
(iv) लोग� के सामने आने संबंधी अिभलेख । (2) सम/त अिभलेख या तो कागजी Rप म' या इलै`8ोिनक Rप म' रखे जाय'गे और =यूनतम पाँच वष} क6 अविध के िलए बनाये रखे जाय'ग े: परंतु यह )क जहाँ अिभलेख सHयक् Rप से ह/ता>�रत )कये जान ेअपेि>त ह+ और इलै`8ोिनक Rप म' रखे जात ेह+, तो वहाँ ऐसे अिभलेख� को िडिजटल Rप से ह/ता>�रत )कया जायेगा । (3) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी इन िविनयम� के अनुपालन क6 बाबत भारतीय चाट	ड	 एकाउंट'ट सं/थान या भारतीय कंपनी सिचव सं/थान के सद/य स ेलेखापरी>ा करायेगी । अनपुालन अिधकारी क4 िनयिु.अनपुालन अिधकारी क4 िनयिु.अनपुालन अिधकारी क4 िनयिु.अनपुालन अिधकारी क4 िनयिु. 

26262626.... अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी जो िनगिमत िनकाय या सीिमत दाियMव भागीदारी फम	 ह ैअनुपालन अिधकारी को िनयु� करेगी जो अिधिनयम, इन िविनयम� के उपबंध� और बोड	 �ारा जारी प�रप&� के अनुपालन के अनु�वण के िलए िजHमेदार होगा ।  अ यायअ यायअ यायअ याय----IVIVIVIV िनरी�णिनरी�णिनरी�णिनरी�ण    िनरी�ण करन ेका बोड� का अिधकारिनरी�ण करन ेका बोड� का अिधकारिनरी�ण करन ेका बोड� का अिधकारिनरी�ण करन ेका बोड� का अिधकार    
27272727.... बोड	 /व�ेरणा स ेया जानकारी अथवा िशकायत क6 �ािg पर िनQिलिखत कारण� म' से )कसी कारण से अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी स ेसंबंिधत लेखा बिहय�, अिभलेख� और द/तावेज� का िनरी>ण करने के िलए िनरी>ण �ािधकारी के Rप म' एक  या अिधक Jि�य� को िनय�ु कर सकेगा, अथा	त:्-  (i) यह सुिनिnत करना )क लेखा बिहयाँ, अिभलेख और द/तावेज इन िविनयम� म' िविन^द_ रीित स ेबनाय ेरखे जा रहे ह+;   (ii) अनुसंधान िवIेषक के )Kयाकलाप� से संबंिधत )कसी िवषय के संबंध म' )कसी Jि� स े�ाg िशकायत� का िनरी>ण करना;   (iii) यह अिभिनिnत करना )क `या अिधिनयम और इन िविनयम� के उपबंध� का अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी �ारा अनुपालन )कया जा रहा ह;ै   (iv) अनुसंधान संबंधी )Kयाकलाप� के संबंध म' अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी के कामकाज का, �ितभूित बाजार के िहत म' या िविनधानकता	P (िनवशेक�) के िहत म', िनरी>ण करना । िनरी�णिनरी�णिनरी�णिनरी�ण    केकेकेके    पूव�पूव�पूव�पूव�    सचूनासचूनासचूनासचूना    ((((नो�टसनो�टसनो�टसनो�टस)))) 
28282828.... (1) िविनयम 27 के अधीन िनरी>ण का आदशे दनेे से पूव	, बोड	 अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी को कम से कम सात )दन� क6 सूचना (का नो�टस) दगेा ।   (2) उप-िविनयम (1) म' दी �ई )कसी बात के होते �ए भी, जहाँ बोड	 का यह समाधान हो जाता है )क िविनधानकता	P (िनवेशक�) के िहत म' कोई ऐसी सूचना नहa दी जानी चािहए, तो वहाँ यह िलिखत आदशे �ारा यह िनदशे द ेसकेगा )क अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी के कामकाज का िनरी>ण ऐसी सूचना के िबना )कया जाये ।  (3) िनरी>ण के दौरान, अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी िजसके िखलाफ िनरी>ण )कया जा रहा ह ैिविनयम 29 म' यथा उपबंिधत इसक6 बा?यताP का िनव	हन करने के िलए आबl होगी ।   
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 िनरी�णिनरी�णिनरी�णिनरी�ण    केकेकेके    संबधंसंबधंसंबधंसंबधं    म=म=म=म=    अनसुधंानअनसुधंानअनसुधंानअनसुधंान    िव!ेषकिव!ेषकिव!ेषकिव!ेषक    क4क4क4क4    बा यताबा यताबा यताबा यता    
29292929.... (1) �Mयेक अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी िजसक6 बाबत िविनयम 27 के अधीन िनरी>ण का आदशे )दया गया ह ैऔर )कसी अ=य सहयु� Jि� िजसके क;जे म' ऐसे अनुसंधान िवIेषक या ऐसी अनुसंधान एं�टटी, िजसम' उनका �ितिनिध, य)द कोई हो, सिHमिलत ह,ै के संचालन तथा काय	कलाप� से संबंिधत सुसंगत जानकारी हो, का यह कत	J होगा )क वह िनरी>ण �ािधकारी को उसक6 अिभर>ा या िनयं&ण म' रखी ऐसी बिहया,ँ लेखे और अ=य द/तावेज पेश करे और उसे ऐसे िववरण तथा जानकारी दे जैसी िनरी>ण �ािधकारी िनरी>ण के �योजनाथ	 अपे>ा करे ।   (2) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी और )कसी अ=य सहयु� Jि� िजसके क;जे म' अनुसंधान िवIेषक के संचालन तथा काय	कलाप� से संबंिधत सुसंगत जानकारी हो का यह कत	J होगा )क वह िनरी>ण �ािधकारी को ऐसी सम/त सहायता द ेऔर ऐसा सम/त सहयोग दे जैसा िनरी>ण के संबंध म' अपेि>त हो और ऐसी जानकारी द े जैसी िनरी>ण के संबंध म' िनरी>ण �ािधकारी �ारा मांगी जाये ।   (3) िनरी>ण �ािधकारी के पास, िनरी>ण के �योजनाथ	, अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी के )कसी कम	चारी, िनदशेक, भागीदार या उसके )Kयाकलाप� के िलए िजHमेदार अथवा स ेसंबंिधत Jि� या )कसी अ=य सहयु� Jि� क6 शपथ पर परी>ा करने और उसके कथन अिभिलिखत करने क6 शि� होगी । (4) िनरी>ण �ािधकारी के पास, िनरी>ण के �योजनाथ	, अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी के द/तावेज�, बिहय�, लेख� क6 अिध�मािणत �ितया ँऐसे )कसी Jि� से अिभ�ाg करने क6 शि� होगी, िजसके िनयं&ण या िजसक6 अिभर>ा म' ऐसे द/तावेज, बिहयाँ या लेखे रखे ह� । बोड�बोड�बोड�बोड�    कोकोकोको    �रपोट��रपोट��रपोट��रपोट�    �%ततु�%ततु�%ततु�%ततु    करनाकरनाकरनाकरना 
30303030.... िनरी>ण �ािधकारी, यथासंभव शी�, िनरी>ण के पूरा होन ेपर बोड	 को िनरी>ण �रपोट	 �/तुत करेगा : परंतु यह )क य)द बोड	 �ारा ऐसा करने का िनदशे )दया गया हो, तो िनरी>ण �ािधकारी अंत�रम �रपोट	 �/तुत कर सकेगा ।   िनरी�णिनरी�णिनरी�णिनरी�ण    �रपोट��रपोट��रपोट��रपोट�    परपरपरपर    कार�वाईकार�वाईकार�वाईकार�वाई 
31313131.... बोड	 िनरी>ण �रपोट	 पर िवचार करने के पnात ् और अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी या उसके �ािधकृत �ितिनिधय� को सुनवाई का उिचत अवसर दनेे के पnात,् अिधिनयम के अधीन )कसी अ=य कार	वाई पर �ितकूल �भाव डाले िबना, ऐस े िनदशे जारी कर सकेगा जैसा यह �ितभूित बाजार या िविनधानकता	P (िनवेशक�) के िहत म' ठीक समझे, िजनम' िनQिलिखत सिHमिलत ह+,-  (i) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी स ेिविश_ अविध के िलए अनुसंधान संबंधी िसफा�रश न करने क6 अपे>ा करना;  (ii) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी स ेयह अपे>ा करना )क वह फ6स, �भार� या कमीशन� या अ=यथा के Rप म' संSिहत कोई धनरािश संबंिधत Sाहक� को अपेि>त ;याज के साथ लौटाये; (iii) अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी को िविन^द_ अविध के िलए पूँजी बाजार म' �चालन करने या पूँजी बाजार म' प�चँ रखने से �ितिषl करना ।  अ यायअ यायअ यायअ याय----VVVV चूकचूकचूकचूक    क4क4क4क4    दशादशादशादशा    म=म=म=म=    कार�वाईकार�वाईकार�वाईकार�वाई    केकेकेके    िलएिलएिलएिलए    �*6या�*6या�*6या�*6या चूकचूकचूकचूक    ((((-ित6म-ित6म-ित6म-ित6म) ) ) ) क4क4क4क4    दशादशादशादशा    म=म=म=म=    कार�वाईकार�वाईकार�वाईकार�वाई    केकेकेके    िलएिलएिलएिलए    दािय3वदािय3वदािय3वदािय3व 
32323232.... अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी, जो: (i) अिधिनयम या उसके अधीन जारी )क=हa िविनयम� या प�रप&� के उपबंध� म' से )कसी उपबंध का उFलंघन करती ह;ै (ii) अनुसंधान िवIेषक के Rप म' अपने )Kयाकलाप से संबंिधत कोई जानकारी, बोड	 �ारा यथा अपेि>त, दनेे म' असफल  रहती ह;ै (iii) बोड	 को ऐसी जानकारी दतेी ह ैजो )कसी तािMवक िविशि_ म' िम�या या jामक हो; (iv) बोड	 �ारा यथा अपेि>त आविधक िववरिणयाँ या �रपोटN �/तुत नहa करती ह;ै (v) बोड	 �ारा क6 गई )कसी जांच, िनरी>ण या अ=वेषण म' सहयोग नहa दतेी ह;ै 
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 (vi) िशकायत� का िनवारण करने म' असफल रहती है या इस िनिम� बोड	 को समाधान�द उ�र दनेे म' असफल रहती है, पर अिधिनयम या भारतीय �ितभूित और िविनमय बोड	 (म?यवत@) िविनयम, 2008 के अधीन उपबंिधत रीित से काय	वाही क6 जायेगी ।  अ यायअ यायअ यायअ याय----VIVIVIVI िविवधिविवधिविवधिविवध %प1ीकरण%प1ीकरण%प1ीकरण%प1ीकरण    आ*दआ*दआ*दआ*द    जारीजारीजारीजारी    करनेकरनेकरनेकरने    क4क4क4क4    बोड�बोड�बोड�बोड�    क4क4क4क4    शि.शि.शि.शि.     
33333333.... इन िविनयम� के लागू होन ेया िनव	चन म' )क=हa क�ठनाइय� को दरू करन ेके िलए, बोड	 प�रप&� के Rप म' /प_ीकरण और माग	दश	क िसlाँत जारी कर सकेगा ।    िविनयमिविनयमिविनयमिविनयम    14 14 14 14 केकेकेके    अधीनअधीनअधीनअधीन    मा5यता�ा
मा5यता�ा
मा5यता�ा
मा5यता�ा
    िनकायिनकायिनकायिनकाय    यायायाया    िनगिमतिनगिमतिनगिमतिनगिमत    िनकायिनकायिनकायिनकाय    परपरपरपर    बोड�बोड�बोड�बोड�    क4क4क4क4    शि.शि.शि.शि.    
34343434.... िविनयम 14 के अधीन मा=यता�ाg िनकाय या िनगिमत िनकाय �ारा िलय ेगये )कसी िविनnय, क6 गयी )कसी कार	वाई या अिधरोिपत क6 गयी )क=हa शाि/तय� को प�रवhतत करन,े उपांत�रत करने और उनके िवol िनण	य दनेे का अिधकार बोड	 के पास आरि>त ह।ै पहलीपहलीपहलीपहली अनसुचूीअनसुचूीअनसुचूीअनसुचूी �Cप�Cप�Cप�Cप कककक भारतीयभारतीयभारतीयभारतीय �ितभिूत�ितभिूत�ितभिूत�ितभिूत औरऔरऔरऔर िविनमयिविनमयिविनमयिविनमय बोड�बोड�बोड�बोड� ((((अनसुधंानअनसुधंानअनसुधंानअनसुधंान    िव!ेषकिव!ेषकिव!ेषकिव!ेषक))))    िविनयमिविनयमिविनयमिविनयम, 2014, 2014, 2014, 2014 [ [ [ [ िविनयमिविनयमिविनयमिविनयम 3(2)3(2)3(2)3(2) एवंएवंएवंएव ं11 दखे=दखे=दखे=दखे= ]    अनसुधंानअनसुधंानअनसुधंानअनसुधंान    िव!षेकिव!षेकिव!षेकिव!षेक    केकेकेके CपCपCपCप म=म=म=म= रिज%&ीकरणरिज%&ीकरणरिज%&ीकरणरिज%&ीकरण / नवीकरणनवीकरणनवीकरणनवीकरण �माणप(�माणप(�माणप(�माणप(  �दान�दान�दान�दान *कये*कये*कये*कय ेजानेजानेजानेजान ेकेकेकेके िलएिलएिलएिलए आवेदनआवेदनआवेदनआवेदन        भारतीयभारतीयभारतीयभारतीय �ितभिूत�ितभिूत�ितभिूत�ितभिूत औरऔरऔरऔर िविनमयिविनमयिविनमयिविनमय बोड�बोड�बोड�बोड�     सेबी    भवन,    सी4-ए,    जी    ;लॉक,    बांzा    कुला	    कॉHVले`स,    बांzा    (पूव	), मुंबई-400051    -    भारत    अनदुशेअनदुशेअनदुशेअनदुशे        1. यह �Rप अनुसंधान िवIेषक के Rप म' रिज/8ीकरण �माणप& �दान )कय ेजाने हतेु आवेदक �ारा उपयोग करने के िलए है । 2. आवेदक को यह �Rप (फॉम	) पूरा भरना चािहए, और इसे बोड	 को इसके मुंबई म' ि/थत �धान काया	लय म' सम/त समथ	क द/तावेज� के साथ �/तुत करना चािहए । 3. यह आवेदन �Rप इन िविनयम� के अनुसार भरा जाना चािहए । 4. बोड	 �ारा आवेदन पर िवचार )कया जायेगा, परंतु तब जब यह सभी �कार से पूण	 हो । 5. सभी उ�र पढ़े जाने यो�य होने चािहए और सभी पृd संqयां)कत होन ेचािहए और साथ ही �Rप के �Mयेक पृd पर ह/ता>र होने चािहए / मुहर लगी होनी चािहए । 6. जो जानकारी अिधक िव/तार स ेदी जानी आवvयक हो, वह जानकारी पृथक पs� पर दी जा सकेगी जो आवेदन �Rप के साथ संलu होने चािहए और समुिचत Rप से संqयां)कत होने चािहए  । 7. आवेदन ह/ता>�रत होना चािहए । 8. आवेदन के साथ इन िविनयम� क6 दसूरी अनुसूची म' यथा िविन^द_ आवेदन फ6स अवvय होनी चािहए । 1111.... साधारणसाधारणसाधारणसाधारण    जानकारीजानकारीजानकारीजानकारी        
(क) आवेदक का नाम, रिज/8ीकृत काया	लय का पता, प&ाचार का पता और कारबार का मुqय /थान, दरूभाष संqया (संqयाएँ), फै`स संqया (संqयाएँ), ई-मेल का पता ।  
(ख) आवेदक क6 /थायी खाता संqया (पैन) । 
(ग) `या आवेदन रिज/8ीकरण के िलए है / नवीकरण के िलए ह ै ।  य)द आवेदन �माणप& के नवीकरण के िलए हो, तो रिज/8ीकरण संqया का उFलेख कर' । 
(घ) संपक	  Jि� (Jि�य�) का नाम, सीधा लाइन नंबर, मोबाइल नंबर और ई-मेल । 
(ङ) िनगमन//थापना क6 तारीख और उसका /थान, य)द कोई हो ।  य)द आवेदक भारत के बाहर िनगिमत हो, तो ऐसे िनगमन के ;यौरे । 
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(च) `या आवेदक इन िविनयम� के अधीन आवेदन करने से पूव	 अनुसंधान �रपोट} या अनुसंधान िवIेषण� को तैयार करने म' लगा �आ है ।  
(छ) `या आवेदक भारतीय �ितभूित और िविनमय बोड	, भारतीय �रज़	व ब+क, आईआरडीए या पीएफआरडीए के पास )कसी भी हिैसयत से रिज/8ीकृत ह ै।  य)द ऐसा ह,ै तो ऐसे रिज/8ीकरण के ;यौरे । 
(ज) आवेदक क6 सहयु� कंपिनय� / समुMथान� का नाम और उनके )Kयाकलाप । 
(झ) आवेदक के )Kयाकलाप� संबंधी िववरण ।  2222.... आवेदकआवेदकआवेदकआवेदक    केकेकेके    >यौरे>यौरे>यौरे>यौरे    ::::    (क) आवेदक क6 िविधक संरचना – `या आवेदक Jि_ ह,ै िनगिमत िनकाय (िजसम' कंपनी सिHमिलत है) है, भागीदारी फम	 ह ैया सीिमत दाियMव भागीदारी ह ै।    (ख) य)द आवेदक Jि_ स ेिभs हो, तो आवेदक का शेयरधा�रता /वRप (शेयरहोeFडग पैटन	) / उसके िहतािधकारी /वािमMव (बेिनफ6िशयल ओनरिशप) का /वRप (आवदके/ िनदशेक�/ भागीदार�/ िहतािधकारी /वािमय� क6 पहचान का सबूत और उनके पते का सबूत संलu कर') । (ग) `या आवेदक या आवेदक �ारा िनयोिजत अनुसंधान िवIेषक� या आवेदक के भागीदार� के पास िविनयम 7 म' यथा िविन^द_ आवvयक अह	ता ह ै। (घ) आवेदक �ारा िनयोिजत उन अनसुंधान िवIेषक� क6 संqया जो आवेदक क6 ओर से इन िविनयम� के अधीन अनुसंधान िवIेषण और/या अनुसंधान �रपोट	 तैयार करन ेम' लग'गे ।  (उनके ;यौरे द', िजनम' ऐस ेिनयोिजत अनुसधंान िवIेषक� क6 अह	ता के संबंध म' समथ	क द/तावेज� क6 /व-�मािणत �ितया ँसिHमिलत ह+) । (ङ) आवेदक �ारा यह घोषणा )क िनयोिजत अनुसंधान िवIेषक, आवेदक के भागीदार, य)द कोई ह�, वत	मान म' िविनयम 7 के अधीन अह	ता संबंधी अपे>ाP का अनुपालन करते ह+ ।  (समथ	क द/तावेज� क6 /व-�मािणत �ितया ँउपल;ध कराय') (य)द आवेदक िवiमान अनुसंधान िवIेषक ह,ै जो नये रिज/8ीकरण के िलए आवेदन कर रहा ह,ै तो वह यह कथन करते �ए घोषणा �/तुत करेगा )क आवेदक इन िविनयम� के अधीन िनयोिजत अनुसंधान िवIेषक� और आवेदक के भागीदार�, य)द कोई ह�, हतेु �माणीकरण संबंधी अपे>ाP का अनुपालन करेगा, इन िविनयम� के �ारंभ क6 तारीख से दो वष} के भीतर, और ऐसे �माणीकरण क6 �ािg के पंzह )दन� के भीतर बोड	 को �माणीकरण क6 �ित �/तुत करेगा ।)  (च) आवेदक �ारा यह घोषणा )क वह यह सुिनिnत करेगा )क िनयोिजत अनुसंधान िवIेषक और आवेदक के भागीदार, य)द कोई ह�, सभी समय� पर, िविनयम 7 के अधीन �माणीकरण और अह	ता संबंधी अपे>ाP का अनुपालन कर', िजसम' िवiमान �माणीकरण क6 समािg से पूव	 नया �माणीकरण अिभ�ाg करना सिHमिलत ह ै।  (छ) Jि_क  आवेदक के मामले म', िपछले 3 वष} क6 आय-कर िववरणी क6 �ित / फॉम	 16 क6 �ित ।  (ज) चाट	ड	 एकाउंट'ट क6 ओर स ेशुl-मािलयत (नेटवथ	) का �माणप& या आि/तय� और दाियMव� संबंधी िववरण क6 �मािणत �ित या आवेदक क6 शुl मूत	 आि/तय� का �माणीकरण, जो आवेदन दािखल करने के समय छह महीन� से अिधक पुराना न हो ।  कृपया यह नोट कर' )क �माणप& म' चाट	ड	 एकाउंट'ट क6 सद/यता संqया अवvय सिHमिलत क6 जाय े। 3333.... अनसुधंानअनसुधंानअनसुधंानअनसुधंान    सवेाFसवेाFसवेाFसवेाF    केकेकेके    >यौरे>यौरे>यौरे>यौरे        (क) �/तािवत अनुसंधान सेवाP के ;यौरे  (ख) िहत िवरोध� को �भावी Rप स ेदरू करने हतेु आंत�रक नीितय� और �)KयाP के ;यौरे (ग) )कय े जान ेवाले मानक �कटीकरण� के ;यौरे  (घ) दी गयी अनुसंधान सेवाP स ेसंबंिधत कोई अ=य सुसंगत जानकारी 4444.... अवसंरचनाअवसंरचनाअवसंरचनाअवसंरचना    ((((इ5Hा%&@चरइ5Hा%&@चरइ5Hा%&@चरइ5Hा%&@चर) ) ) ) केकेकेके    >यौरे>यौरे>यौरे>यौरे        (क) अनुसंधान िवIेषण )कये जाने हतेु काया	लय /थान, काया	लय सामSी, फन@चर और जुड़नार, संचार सुिवधाएँ, अनुसंधान >मता, अनुसंधान सॉ�टवेयर के ;यौरे । 
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 (ख) यह घोषणा )क आवेदक के पास अनुसंधान िवIेषक के )Kयाकलाप� के �भावी Rप से िनव	हन के िलए आवvयक अवसंरचना ह ै। 5555.... अ5यअ5यअ5यअ5य    जानकारीजानकारीजानकारीजानकारी    / / / / घोषणाएँघोषणाएँघोषणाएँघोषणाएँ    / / / / िविनयामकिविनयामकिविनयामकिविनयामक    कार�वाइयाँकार�वाइयाँकार�वाइयाँकार�वाइया ँ       (क) िपछले 5 वष} म' िनपटाय ेगये और लंिबत सम/त िववाद� के ;यौरे । (ख) `या आवेदक से �Mय>तः या अ�Mय>तः संबl )कसी Jि� �ारा �माणप& �दान )कय ेजाने के िलए पहले कभी )कया गया कोई आवेदन बोड	 �ारा नामंजूर )कया गया ह;ै य)द हाँ, तो उसके ;यौरे उपल;ध कराय' । (ग) `या बोड	 या )कसी अ=य िविनयामक �ािधकरण �ारा आवेदक से �Mय>तः या अ�Mय>तः संबl )कसी Jि� के िखलाफ अिधिनयम या उसके अधीन बनाय ेगये िविनयम� के अधीन िपछले 5 वष} म' कोई अनुशासिनक कार	वाई क6 गयी ह ै।  य)द हाँ, तो कार	वाई के ;यौरे उपल;ध कराय' । (घ) `या िपछले 5 वष} म' )कसी आhथक अपराध के संबंध म' आवेदक / िनदशेक� / सं�वत	क� / भागीदार� पर अ�यारोप लगाया गया है / को अंतव	िलत पाया गया ह ै।  य)द हाँ, तो उसके ;यौरे उपल;ध कराय' । (ङ) यह घोषणा )क आवेदक, उसके �ारा िनयोिजत अनुसंधान िवIेषक, उसके �ितिनिध और भागीदार, य)द कोई ह�, भारतीय �ितभूित और िविनमय बोड	 (म?यवत@) िविनयम, 2008 क6 अनुसूची II म' यथा िविन^द_ मानदडं� के आधार पर उपयु� तथा उिचत Jि� ह+ । (च) यह घोषणा )क आवेदक िविनयम� के अ?याय-III का अनुपालन करेगा । (छ) कोई अ=य जानकारी जो आवेदक �ारा दी जाने वाली सेवाP के /वRप से सुसंगत समझी जाये । 6666.... घोषणाघोषणाघोषणाघोषणा    कथनकथनकथनकथन        म+    /    हम    एत�ारा    सहमत    �ँ    /    ह+    और    यह    घोषणा    करता    �ँ    /    करते    ह+    )क    आवेदन, , , , िजसम'    संलuक    पsे    भी    सिHमिलत    ह+, , , , म'    दी    गयी    जानकारी    पूण	    और    सMय    है    ।        और    म+ / हम    इससे    भी    सहमत    �ँ / ह+    )क, , , , म+ / हम    आवेदन    म'    उपल;ध    करायी    गयी    जानकारी    म'    होने वाल ेहोने वाल ेहोने वाल ेहोने वाल े)कसी    प�रवत	न    क6    सूचना    तुरंत    भारतीय    �ितभूित    और    िविनमय    बोड	    को    दूगँा / द'गे    । म+ / हम    इससे    भी    सहमत    �ँ / ह+    )क    म+ / हम    भारतीय    �ितभूित    और    िविनमय    बोड	    अिधिनयम, 1992, और    भारतीय    �ितभूित    और    िविनमय    बोड	    (अनुसंधान    िवIेषक) िविनयम, 2014, माग	दश	क    िसlाँत�    (गाइडलाइ5सगाइडलाइ5सगाइडलाइ5सगाइडलाइ5स) / अनुदशे�,    जो    भारतीय    �ितभूित    और    िविनमय    बोड	    �ारा    समय----समय    पर    जारीजारीजारीजारी    )कये    जाय',    का    पालन    कRँगा / कर'गे, और    के    �ारा    आबl    र�ँगा    /    रह'गे    ।  म+ / हम इससे भी सहमत �ँ / ह+ )क रिज/8ीकरण क6 शत	 के Rप म', म+ / हम �चालन-संबंधी ऐसे अनुदशे� / िनदशे� का पालन कRँगा/ कर'गे जो भारतीय �ितभूित और िविनमय बोड	 �ारा समय-समय पर जारी )कये जाय' ।  ________________________________ के िलए और क6 ओर से                   ( आवेदक का नाम ) �ािधकृत ह/ता>रकता	 / आवेदक ( ह/ता>र ) ( तारीख और /थान )  
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 �Cप�Cप�Cप�Cप    खखखख    भारतीयभारतीयभारतीयभारतीय    �ितभिूत�ितभिूत�ितभिूत�ितभिूत    औरऔरऔरऔर    िविनमयिविनमयिविनमयिविनमय    बोड�बोड�बोड�बोड�    ((((अनसुधंानअनसुधंानअनसुधंानअनसुधंान    िव!ेषकिव!ेषकिव!ेषकिव!ेषक) ) ) ) िविनयमिविनयमिविनयमिविनयम, 2014, 2014, 2014, 2014    [[[[िविनयमिविनयमिविनयमिविनयम    9 9 9 9 देख=देख=देख=देख=]]]]    अनसुधंानअनसुधंानअनसुधंानअनसुधंान    िव!षेकिव!षेकिव!षेकिव!षेक    केकेकेके    CपCपCपCप    म=म=म=म=    रिज%&ीकरणरिज%&ीकरणरिज%&ीकरणरिज%&ीकरण    �माणप(�माणप(�माणप(�माणप(     
I. बोड	, भारतीय �ितभूित और िविनमय बोड	 अिधिनयम, 1992 (1992 का 15) के अधीन बनाये गये िविनयम� के साथ प�ठत उस अिधिनयम क6 धारा 12 क6 उप-धारा (1) �ारा �द� शि�य� का �योग करते �ए ____________________________________________________ को अिधिनयम म' और उसके अधीन बनाये गये िविनयम� म' िविन^द_ शत} के अ?यधीन अनुसंधान िवIेषक के Rप म' रिज/8ीकरण �माणप& एत�ारा �दान करता ह ै। 
II. रिज/8ीकरण संqया आईएन/आरए/_____________ है । 
III. जब तक नवीकृत न )कया जाए, रिज/8ीकरण �माणप& ________ से ________ तक िविधमा=य ह ै।    तारीख :      /थान  :   मुंबई  आदशे    �ारा    ह////----    भारतीय    �ितभूित    और    िविनमय    बोड	        के    िलए    और    क6    ओर    से     दसूरीदसूरीदसूरीदसूरी अनसुचूीअनसुचूीअनसुचूीअनसुचूी भारतीयभारतीयभारतीयभारतीय    �ितभिूत�ितभिूत�ितभिूत�ितभिूत    औरऔरऔरऔर    िविनमयिविनमयिविनमयिविनमय    बोड�बोड�बोड�बोड�    ((((अनसुधंानअनसुधंानअनसुधंानअनसुधंान    िव!ेषकिव!ेषकिव!ेषकिव!ेषक))))    िविनयमिविनयमिविनयमिविनयम, 2014, 2014, 2014, 2014    [ [ [ [ िविनयमिविनयमिविनयमिविनयम 3(2)3(2)3(2)3(2)    एवंएवंएवंएवं    िविनयम िविनयम िविनयम िविनयम 9 9 9 9 दखे= दखे= दखे= दखे= ]]]]  फ4सफ4सफ4सफ4स    1. �Mयेक Jि_क आवेदक, िजसम' भागीदारी फमN सिHमिलत ह+, रिज/8ीकरण �माणप& �दान )कय ेजाने या के नवीकरण के आवेदन के साथ, पाँच हजार oपये क6 अ�ितदये आवेदन फ6स अदा करेगा और अ=य पचास हजार oपय ेक6 अ�ितदये आवेदन फ6स अदा कर'गे  । 2. आवेदक, जो Jि_ या भागीदारी फमN ह+, बोड	 �ारा �माणप& �दान )कय ेजान ेया के नवीकरण के समय रिज/8ीकरण / नवीकरण फ6स के Rप म' दस हजार oपये क6 रािश अदा कर'गे । 3. िनगिमत िनकाय, िजसम' सीिमत दाियMव भागीदारी फम	 सिHमिलत है, बोड	 �ारा �माणप& �दान )कये जाने या के नवीकरण के समय रिज/8ीकरण / नवीकरण फ6स के Rप म' पाँच लाख oपय ेक6 रािश अदा करेगा । 4. �Mयेक आवेदक, जो परो>ी (�ा`सी) सलाहकार सेवाएँ दनेे म' लगा �आ हो, रिज/8ीकरण �माणप& �दान )कये जाने या के नवीकरण के आवेदन के साथ, पाँच हजार oपय ेक6 अ�ितदये आवेदन फ6स अदा करेगा । 5. आवेदक, जो परो>ी (�ा`सी) सलाहकार सेवाएँ दनेे म' लगे �ए ह�, बोड	 �ारा �माणप& �दान )कये जाने या के नवीकरण के समय रिज/8ीकरण / नवीकरण फ6स के Rप म' दस हजार oपय ेक6 रािश अदा कर'गे । 6. पैरा 1, 2, 3, 4 एवं 5 म' िन^द_ फ6स का भुगतान आवेदक �ारा, बोड	 क6 ओर से सूचना �ाg होने क6 तारीख से पंzह )दन� के भीतर, 'भारतीय �ितभूित और िविनमय बोड	' के प> म' िलखे गये मांग �ा�ट (िडमांड �ा�ट) के मा?यम से (मुंबई म' दये) )कया जायेगा ।    



18       THE   GAZETTE   OF  INDIA : EXTRAORDINARY              [PART III—SEC. 4] 

 तीसरीतीसरीतीसरीतीसरी अनसुचूीअनसुचूीअनसुचूीअनसुचूी [ [ [ [ िविनयमिविनयमिविनयमिविनयम 24242424 काकाकाका उपउपउपउप-िविनयमिविनयमिविनयमिविनयम    (2) (2) (2) (2) देख=देख=देख=देख= ]]]]    अनसुधंानअनसुधंानअनसुधंानअनसुधंान    िव!षेकिव!षेकिव!षेकिव!षेक    केकेकेके िलएिलएिलएिलए आचारआचारआचारआचार सिंहतासिंहतासिंहतासिंहता 1111.... ईमानदारीईमानदारीईमानदारीईमानदारी    एवंएवंएवंएवं    सJावसJावसJावसJाव        अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी ईमानदारी से और स�ावपूव	क काय	 करेगी । 2222.... त3परतात3परतात3परतात3परता        अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी सHयक् कौशल, सावधानी तथा तMपरता से काय	 करेगी और यह सुिनिnत करेगी )क अनुसंधान �रपोट	 गहन िवIेषण के पnात ्तैयार क6 जाती ह ै। 3333.... िहतिहतिहतिहत    िवरोधिवरोधिवरोधिवरोध     अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी उस िहत िवरोध को �भावी Rप से दरू करेगी    जो उसके अनुसंधान िवIेषण और अनुसंधान �रपोट} क6 िन�प>ता को �भािवत कर सकता हो, और उसे दरू करने के िलए समुिचत �कटीकरण करेगी । 4444.... अतंरंगअतंरंगअतंरंगअतंरंग    -ापार-ापार-ापार-ापार    ((((इनसाइडर �े�डगइनसाइडर �े�डगइनसाइडर �े�डगइनसाइडर �े�डग))))    यायायाया    HंटHंटHंटHंट    रKनगरKनगरKनगरKनग अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी या इसके कम	चारी अपनी /वय ंक6 अनुसंधान �रपोट	 के आधार पर अंतरंग Jापार या cंट रeनग म' नहa लग'गे । 5555.... गोपनीयतागोपनीयतागोपनीयतागोपनीयता    अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी या इसके कम	चारी �रपोट	 को साव	जिनक )कय ेजान ेतक �रपोट	 क6 गोपनीयता बनाए रख'गे । 6666.... विृMकविृMकविृMकविृMक    मानकमानकमानकमानक    अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी या इसके कम	चारी, जो अनुसंधान िवIेषण म' लगे �ए ह�, अनुसंधान �रपोट	 तैयार करते समय उ~ वृि�क मानक� का पालन कर'गे । 7777.... अनपुालनअनपुालनअनपुालनअनपुालन        अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी अपन े कारबार संबंधी )Kयाकलाप� के संचालन के �ित लागू सम/त िविनयामक अपे>ाP का अनुपालन करेगी । 8888.... NयेONयेONयेONयेO    �बधं�बधं�बधं�बधं----मडंलमडंलमडंलमडंल    क4क4क4क4    िजAमदेारीिजAमदेारीिजAमदेारीिजAमदेारी        अनुसंधान िवIेषक या अनुसंधान एं�टटी के wयेd �बंध-मंडल क6 यह सुिनिnत करने क6 �ाथिमक िजHमेदारी होगी )क संचालन के समुिचत मानक बने रह' और उपयु� �)KयाP का अनुसरण हो ।  यू.के. िस=हा, अ?य> 
 [ foKkiu&III@4@vlk/kj.k@69@tSM ch@2014 ] 

 

 

SECURITIES AND EXCHANGE BOARD OF INDIA 

NOTIFICATION 

Mumbai, the 1st September, 2014 

SECURITIES AND EXCHANGE BOARD OF INDIA (RESEARCH ANALYSTS) REGULATIONS, 2014 

No.  LAD-NRO/GN/2014-15/07/1414.—In exercise of the powers conferred by sub-section (1) of section 30 read with 

clause (b) of sub-section (2) of section 11 of the Securities and Exchange Board of India Act, 1992(15 of 1992), the 

Securities and Exchange Board of India hereby, makes the following regulations, to put in place a framework to register 

and regulate research analysts, namely;- 

CHAPTER I 

PRELIMINARY 

Short title and commencement. 

1. (1) These regulations may be called the Securities and Exchange Board of India (Research Analysts) Regulations, 

2014. 

(2)   These regulations shall come into force on the ninetieth day from the date of their publication in the Official 

Gazette. 

Definitions. 

2. (1) In these regulations, unless the context otherwise requires, the terms defined herein shall bear the meanings 

assigned to them below, and their cognate expressions shall be construed accordingly,–   
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(a)  “Act” means the Securities and Exchange Board of India Act, 1992 (15 of 1992); 

(b) "asset management company" means a company as defined under clause(d) of Regulation 2 of Securities 

and Exchange Board of India ( Mutual Funds) Regulations, 1996; 

(c) "associate"  means an associate as defined in Securities and Exchange Board of India (Intermediaries) 

Regulations, 2008; 

(d) "Board" means the Securities and Exchange Board of India established under section 3 of the Act; 

(e) “certificate” means a certificate of registration granted under these regulations; 

(f)  “control” means control as defined under the Companies Act, 2013;  

(g) "fund manager" includes fund managers of a mutual fund or alternative investment fund or venture capital 

fund or portfolio manager; 

(h) "independent research analyst" means a person whose only business activity is research analysis or 

preparation and/or publication of research report;  

(i) “inspecting authority” means any one or more persons appointed by the Board to exercise powers 

conferred under regulation 27; 

(j) "investment adviser" means any person registered under Securities and Exchange Board of India 

(Investment Advisers) Regulations, 2013; 

(k) “limited liability partnership” means a partnership formed and registered under The Limited Liability 

Partnership Act, 2008(6 of  2009); 

(l) “merchant banking or investment banking or brokerage services” includes,-  

i. acting as an underwriter;  

ii. participating in a selling or an offering for the issuer or otherwise acting in furtherance of a public 

offer of the issuer;  

iii. acting as an adviser in a merger  or acquisition;  

iv. providing or arranging venture capital or equity or debt;  

v. serving as placement agent for the issuer or otherwise acting in furtherance of a private offering 

of the issuer;  

vi. offering brokerage or market making services; 

(m) “NBFC” means a Non-Banking Financial Company registered by Reserve Bank of India; 

(n) “NISM” means the National Institute of Securities Market established by the  Board; 

(o) "price target" means expectations of research analyst on the future performance of specific securities; 

(p) "proxy adviser” means any person who provide advice, through any means, to institutional investor or 

shareholder of a company, in relation to exercise of their rights in the company including 

recommendations on public offer or voting recommendation on agenda items; 

(q) “public appearance” means any participation in a conference call, seminar, forum (including interactive 

and non-interactive electronic forum), radio or television or internet or web or print media broadcast, 

authoring a print media article or other public speaking activity in public media in which a research analyst 

makes a recommendation or offers an opinion, concerning securities or public offer:   

Provided that it does not include a password protected webcast, conference call or such other events with 

the clients, if all of the event participants previously received the research report or other documentation 

that contains the required applicable disclosures and that the research analyst appearing at the event 

corrects and updates during the public appearance any disclosures in the research report that are inaccurate, 

misleading or no longer applicable; 

(r) “public media” means any media source available to the general public and includes a radio, television, 

internet, web or print media;  

(s) "public offer" includes initial public offer, further public offer, offer for sale, disinvestment, takeover, buy-

back or delisting of securities; 

(t) "relative" means a person as defined in sub section (77) of section 2 of the Companies Act, 2013 and who 

is financially dependent on independent research analyst or individual research analyst employed by 

research entity; 

(u) “research analyst” means a person who is primarily responsible for,- 

vi. preparation or publication of the content of the research report; or  

vii. providing research report; or  

viii. making  'buy/sell/hold' recommendation; or  

ix. giving price target; or  

x. offering an opinion concerning public offer, 
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with respect to securities that are listed or to be listed in a stock exchange, whether or not any such person 

has the job title of 'research analyst' and includes any other entities engaged in issuance of research report 

or research analysis. 

Explanation.-The term also includes any associated person who reports directly or indirectly to such a 

research analyst in connection with activities provided above; 

(v) "research entity" means an intermediary registered with Board who is also engaged in merchant banking or 

investment banking or brokerage services or underwriting services and issue research report or research 

analysis in its own name through the individuals employed by it as research analyst and includes any other 

intermediary engaged in issuance of research report or research analysis; 

(w) “research report” means any written or electronic communication that includes research analysis or 

research recommendation or an opinion concerning securities or public offer, providing a basis for 

investment decision and does not include the following communications:-  

(i)      comments on general trends in the securities market; 

(ii)  discussions on the broad-based indices; 

(iii) commentaries on economic, political or market conditions; 

(iv) periodic reports or other communications prepared for unit holders of mutual fund or 

alternative investment fund or clients of portfolio managers and investment advisers; 

(v) internal communications that are not given to current or prospective clients;  

(vi) communications that constitute offer documents or prospectus that are circulated as per 

regulations made by the Board; 

(vii) statistical summaries of financial data of the companies; 

(viii) technical analysis relating to the demand and supply in a sector or the index; 

(ix) any other communication which the Board may specify from time to time; 

(x) "securities" means securities as defined in clause (h) of section 2 of the Securities Contracts (Regulation) 

Act, 1956; 

(y) "significant news or event" means any news or event which is expected to have a material impact on, or 

that reflects a material change to, the subject company's earnings, operations or financial condition, other 

than unpublished price sensitive information, as specified in the internal policies and procedures of the 

research analyst or research entity; 

(z) “subject company” means the company whose securities are the subject of a research report or a public 

appearance; 

(za)  "stock exchange" means a stock exchange recognised under section 4 of the Securities Contracts 

(Regulation) Act, 1956 (42 of 1956); 

(zb)  “third party research report” means a research report produced by a person  or entity other than the research 

analyst or research entity. 

 

(2) The words and expressions used and not defined in these regulations but defined in the Act, the Securities Contracts 

(Regulation) Act, 1956 (42 of 1956), the Companies Act, 1956 and  2013, or any rules or regulations made thereunder 

shall have the same meanings respectively assigned to them in those Acts, rules or regulations made thereunder or any 

statutory modification or re-enactment thereto, as the case may be. 

CHAPTER II 

REGISTRATION OF RESEARCH ANALYSTS 

Application for grant of certificate. 

3. (1)   On and from the commencement of these regulations, no person shall act as a      research analyst or research 

entity or hold itself out as a research analyst unless he has obtained a certificate of registration from the Board under 

these regulations: 

Provided that any person acting as research analyst or research entity before the commencement of these regulations may 

continue to do so for a period of six months from such commencement or, if it has made an application for a certificate 

of registration under sub-regulation (2) within the said period of six months, till the disposal of such application: 

Provided further that an investment adviser, credit rating agency, asset management company or fund manager, who 

issues research report or circulates/distributes research report to public or its director or employee who makes public 

appearance, shall not be required to seek registration under regulation 3, subject to compliance of Chapter III of these 

regulations.  

(2) An application for grant of certificate of registration shall be made in Form A as specified in the First Schedule to 

these regulations and shall be accompanied by a non-refundable application fee to be paid in the manner specified 

in Second Schedule.  
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Issuance of research report by a person located outside India.  

4. Any person located outside India engaged in issuance of research report or research analysis in respect of securities 

listed or proposed to be listed on a stock exchange shall enter into an agreement with a research analyst or research entity 

registered under these regulations.  

Furnishing of further information, clarification and personal representation. 

5. (1) The Board may require the applicant to furnish further information or clarification for the purpose of consideration 

of the application filed under sub-regulation (2) of regulation 3. 

(2) The applicant or his authorised representative, if so required, shall appear before the Board for personal 

representation. 

Consideration of application and eligibility criteria.  

6.  For the purpose of the grant of certificate the Board shall take into account all matters which are relevant to the grant 

of certificate of registration and in particular the following, namely:- 

(i) whether the applicant is an individual or a body corporate or limited liability partnership  firm; 

(ii) whether in case the applicant is an individual, he is appropriately qualified and certified as specified in 

regulation 7;  

(iii) whether in case the applicant is a body corporate, the individuals employed as  research analyst are 

qualified and certified as specified in regulation 7; 

(iv) whether in case the applicant is a partnership firm or a limited liability partnership, partners engaged in 

issuance of research report or research analysis are qualified and certified as specified in regulation 7;  

(v) whether in case the applicant is a research entity, the individuals employed as  research analyst are 

qualified and certified as specified in regulation 7; 

(vi) whether the applicant fulfills the capital adequacy requirements as specified in regulation 8;  

(vii) whether the applicant, individuals employed as research analyst and partners of the applicant, if any,  are fit 

and proper persons based on the criteria as specified in Schedule II of the Securities and Exchange Board of 

India (Intermediaries) Regulations, 2008; 

(viii) whether the applicant has the necessary infrastructure to effectively discharge the activities of research 

analyst; 

(ix) whether the applicant or any person directly or indirectly connected with the applicant has in the past been 

refused certificate by the Board and if so, the grounds for such refusal;  

(x) whether any disciplinary action has been taken by the Board or any other regulatory authority against the 

applicant or any person directly or indirectly connected to the applicant under the respective Act, rules or 

regulations made thereunder. 

Qualification and certification requirement. 

7.(1)  An individual registered as research analyst under these regulations, individuals employed as research analyst and 

partners of a research analyst, if any, engaged in preparation and/or publication of research report or research analysis 

shall have the following minimum qualifications, at all times: 

(i) A professional qualification or post-graduate degree or post graduate diploma in finance, accountancy, 

business management, commerce, economics, capital market, financial services or markets provided by: 

(a) a university which is recognized by University Grants Commission or by any other 

commission/council/board/body established under an Act of Parliament in India for the purpose; or 

(b) an institute/association affiliated with such university; or 

(c) an institute/ association/university established by the central government or state government; or 

(d) autonomous institute falling under administrative control of Government of India; or 

(ii) professional qualification or post-graduate degree or post graduate diploma which is accredited by All Indian 

Council for Technical Education, National Assessment and Accreditation Council or National Board of 

Accreditation or any other council/board/body set up under an Act of Parliament in India for the purpose; or 

(iii) a graduate in any discipline with an experience of at least five years in activities relating to financial products 

or markets or securities or fund or asset or portfolio management.  

(2)  An individual registered as research analyst under these regulations, individuals employed as research analyst and 

partners of a research analyst, if any, shall have, at all times, a NISM certification for research analysts as specified by 

the Board or other certification recognized by the Board from time to time:   

Provided that research analyst or research entity already engaged in issuance of research report or research analysis 

seeking registration under these regulations shall ensure that it or the individuals employed by it as research analyst 

and/or its partners obtain such certification within two years from the date of commencement of these regulations: 
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Provided further that fresh certification must be obtained before expiry of the validity of the existing certification to 

ensure continuity in compliance with certification requirements.  

Capital adequacy. 

8. (1) A research analyst who is individual or partnership firm shall have net tangible assets of value not less than one 

lakh rupees.  

(2) A research analyst who is body corporate or limited liability partnership firm shall have a networth of not less than 

twenty five lakh rupees. 

(3) All existing research analysts shall comply with the capital adequacy requirement within one year from the date of 

commencement of these regulations.  

Explanation.─ For the purposes of this regulation, "networth" means the aggregate value of paid up share capital plus 

free reserves (excluding reserves created out of revaluation) reduced by the aggregate value of accumulated losses. 

Grant of certificate of registration. 

9. The Board on being satisfied that the applicant complies with the requirements specified in regulation 6, shall send 

intimation to the applicant and on receipt of the payment of registration fees as specified in Second Schedule, grant 

certificate of registration in Form B under First Schedule, subject to such terms and conditions as the Board may deem fit 

and appropriate. 

Period of validity of certificate. 

10. The certificate of registration granted under regulation 9 shall be valid for a period of five years from the date of its 

issue. 

Renewal of certificate. 

11. (1) Three months before the expiry of the period of validity of the certificate, the research analyst may, if he so 

desires, make an application in Form A for grant of renewal of certificate of registration. 

(2)  The application for renewal under sub-regulation (1) shall be dealt with in the same manner as if it were an 

application made under sub-regulation (2) of regulation 3 for grant of certificate.  

Procedure where registration is refused. 

12. (1) After considering an application made under regulation 3, if the Board is of the opinion that a certificate should 

not be granted to the applicant, it may reject the application after giving the applicant a reasonable opportunity of being 

heard. 

(2) The decision of the Board to reject the application shall be communicated to the applicant within thirty days of such 

decision. 

(3) Where an application for a certificate is rejected by the Board, the applicant shall forthwith cease to act as a research 

analyst: 

Provided that nothing contained in this regulation shall affect the liability of the applicant under the law. 

Conditions of certificate. 

13. The certificate granted under regulation 9 shall, inter alia, be subject to the following conditions:-   

(i) the research analyst shall abide by the provisions of the Act and these regulations;  

(ii) the research analyst shall forthwith inform the Board in writing, if any information or particulars previously 

submitted to the Board are found to be false or misleading in any material particular or if there is any material 

change in the information already submitted; 

(iii) research analyst registered under these regulations shall use the term ‘research analyst’ in all correspondences 

with its clients. 

Recognition of body or body corporate for regulation of research analysts.   

14. (1) The Board may recognize any body or body corporate for the purpose of regulating research analysts. 

(2) The Board may, at the time of recognition of such body or body corporate, delegate administration, supervision and 

regulation of research analysts to such body or body corporate on such terms and conditions as may be specified by the 

Board.  

(3) The Board may specify that no person shall act as research analyst unless he is a member of a recognized body or 

body corporate and in such event, provisions of these regulations and bye-laws or articles of such body or body corporate 

shall apply mutatis mutandis to such research analyst. 

CHAPTER III 

MANAGEMENT OF CONFLICTS OF INTEREST AND DISCLOSURE REQUIREMENTS 

Establishing Internal policies and procedures.  

15. (1) Research analyst or research entity shall have written internal policies and control procedures governing the 

dealing and trading by any research analyst for:  

(i) addressing actual or potential conflict of interest arising from such dealings or trading of securities of subject 

company;  
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(ii) promoting objective and reliable research that reflects the unbiased view of research analyst; and 

(iii) preventing the use of research report or research analysis to manipulate the securities market. 

 (2) Research analyst or research entity shall have in place appropriate mechanisms to ensure independence of its 

research activities from its other business activities.  

Limitations on trading by research analysts. 

16. (1) Personal trading activities of the individuals employed as research analyst by research entity shall be monitored, 

recorded and whereever necessary, shall be subject to a formal approval process. 

(2) Independent research analysts, individuals employed as research analyst by research entity  or their associates shall 

not deal or trade in securities that the research analyst recommends or follows within thirty days before and five  days 

after the publication of a research report. 

(3) Independent research analysts, individuals employed as research analysts by research entity or their associates shall 

not deal or trade directly or indirectly in securities that he reviews in a manner contrary to his given recommendation. 

(4) Independent research analysts, individuals employed as research analysts by research entity or their associate shall 

not purchase or receive securities of the issuer before the issuer's initial public offering, if the issuer is principally 

engaged in the same types of business as companies that the research analyst follows or recommends. 

(5) Provisions of sub-regulations (2) to (4) shall apply mutatis mutandis to a research entity unless it has segregated its 

research activities from all other activities and maintained an arms-length relationship between such activities.  

(6) Notwithstanding anything contained in sub-regulations (2) to (4), such restrictions to trade or deal in securities may 

not apply in case of significant news or event concerning the subject company or based upon an unanticipated significant 

change in the personal financial circumstances of the research analyst, subject to prior written approval as per the terms 

specified in the approved internal policies and procedures.  

Compensation of research analysts. 

17. (1) Research entity shall not pay any bonus, salary or other form of compensation to any individual employed as 

research analyst that is determined or based on any specific merchant banking or investment banking or brokerage 

services transaction. 

(2) The compensation of all individuals employed as research analyst shall be reviewed, documented and approved 

annually by board of directors/committee appointed by board of directors of the research entity, which does not consist 

of representation from its merchant banking or investment banking or brokerage services divisions. 

(3) The board of directors/committee appointed by board of directors of the research entity approving or reviewing the 

compensation of individual employed as research analyst shall not take into account such individual’s contribution to the 

research entity's investment banking or merchant banking or brokerage services business.  

(4) An individual employed as research analyst by research entity shall not be subject to the supervision or control of any 

employee of the merchant banking or investment banking  or brokerage services divisions of that research entity. 

 

Limitations on publication of research report, public appearance and conduct of business, etc. 

18. (1) Research analyst or research entity shall not publish or distribute research report or research analysis or make 

public appearance regarding a subject company for which he has acted as a manager or co-manager at any time falling 

within a period of: 

(a) Forty days immediately following the day on which the securities are priced if the offering is an initial 

public offering; or 

(b) Ten days immediately following the day on which the securities are priced if the offering is a further public 

offering: 

Provided that research analyst or research entity may publish or distribute research report or research analysis or make 

public appearance within such forty day and ten day periods, subject to prior written approval of legal or compliance 

personnel as specified in the internal policies and procedures. 

(2) A research entity who has agreed to participate or is participating as an underwriter of an issuer's initial public 

offering shall not publish or distribute a research report or make public appearance regarding that issuer before expiry of 

twenty five days from the date of the offering. 

Explanation.- For the purposes of sub-regulations (1) and (2), the date of the offering refers to the first date on which the 

security was offered to the public. 

(3) Research analyst or research entity who has acted as a manager or co-manager of public offering of securities of a 

company shall not publish or distribute a research report or make a public appearance concerning that company within 

fifteen days prior to date of entering into and fifteen days after the expiration/waiver/termination of a lock-up agreement 

or any other agreement that the research analyst or research entity has entered into with a subject company that restricts 

or prohibits the sale of securities held by the subject company after the completion of public offering of securities: 
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Provided that research analyst or research entity may publish or distribute research report or research analysis or make 

public appearance regarding that company within such fifteen days subject to prior written approval of legal or 

compliance personnel as specified in the internal policies and procedures. 

(4) Research analyst or individuals employed as research analyst by research entity shall not participate in business 

activities designed to solicit investment banking or merchant banking or brokerage services business, such as sales 

pitches and deal road shows. 

(5) Research analyst or individuals employed as research analyst by research entity shall not engage in any 

communication with a current or prospective client in the presence of personnel from investment banking or merchant 

banking or brokerage services divisions or company management about an investment banking services transaction.  

(6) Investment banking or merchant banking or brokerage services division’s personnel of research entity shall not direct 

the individuals employed as research analyst to engage in sales or marketing related to an investment banking or 

merchant banking or brokerage services and shall not direct the research analyst to engage in any communication with a 

current or prospective client about such division’s transaction:  

Provided that sub-regulations (4) to (6) shall not prohibit research analyst or research entity from engaging in investor 

education activities including publication of pre-deal research and briefing the views of the research analyst on the 

transaction to the sales or marketing personnel. 

(7) Research analyst or research entity shall have adequate documentary basis, supported by research, for preparing a 

research report.  

(8) Research analyst or research entity shall not provide any promise or assurance of favourable review in its research 

report to a company or industry or sector or group of companies or business group as consideration to commence or 

influence a business relationship or for the receipt of compensation or other benifits. 

(9) Research analyst or research entity shall not issue a research report that is not consistent with the views of the 

individuals employed as research analyst regarding a subject company. 

(10) Research entity shall ensure that the individuals employed as research analyst are separate from other employees 

who are performing sales trading, dealing, corporate finance advisory or any other activity that may affect the 

independence of its research report: 

Provided that the individual employed as research analyst by research entity can receive feedback from sales or trading 

personnel of brokerage division to ascertain the impact of research report. 

Disclosures in research reports. 

19. A research analyst or research entity shall disclose all material information about itself including its business activity, 

disciplinary history, the terms and conditions on which it offers research report, details of associates and such other 

information as is necessary to take an investment decision, including the following: 

(i) Research analyst or research entity shall disclose the following in research report and in public appearance with 

regard to ownership and material conflicts of interest: 

(a) whether the research analyst or research entity or his associate or his relative has any financial 

interest in the subject company and the nature of such financial interest; 

(b) whether the research analyst or research entity or its associates or relatives, have actual/beneficial 

ownership of one per cent. or more securities of the subject company, at the end of the month 

immediately preceding the date of publication of the research report or date of the public appearance;  

(c) whether the research analyst or research entity or his associate or his relative, has any other material 

conflict of interest at the time of publication of the research report or at the time of public 

appearance; 

(ii) Research analyst or research entity shall disclose the following in research report with regard to receipt of 

compensation: 

(a) whether it or its associates have received any compensation from the subject company in the past 

twelve months; 

(b) whether it  or  its associates have managed or co-managed public offering of securities for the subject 

company in the past twelve months; 

(c) whether it or its associates have received any compensation for investment banking or merchant 

banking or brokerage services from the subject company in the past twelve months;  

(d) whether it or its associates have received any compensation for products or services other than 

investment banking or merchant banking or brokerage services from the subject company in the past 

twelve months;  

(e) whether it or its associates have received any compensation or other benefits from the subject 

company or third party in connection with the research report. 

(iii) Research analyst or research entity shall disclose the following in public appearance with regard to receipt of 

compensation: 

(a) whether it or its associates have received any compensation from the subject company in the past 

twelve months;  
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(b) whether the subject company is or was a client during twelve months preceding the date of 

distribution of the research report and the types of services provided: 

Provided that research analyst or research entity shall not be required to make a disclosure as per sub-

clauses (c), (d) and (e)  of clause (ii) or sub-clauses (a) and (b)  of clause (iii) to the extent such 

disclosure would reveal material non-public information regarding specific potential future 

investment banking or merchant banking or brokerage services transactions of the subject company. 

(iv) whether the research analyst has served as an officer, director or employee of the subject company; 

(v)  whether the research analyst or research entity has been engaged in market making activity for  the subject 

company; 

(vi)  Research analyst or research entity shall provide all other disclosures in research report and public appearance 

as specified by the Board under any other regulations.  

Contents of research report. 

20. (1) Research analyst or research entity shall take steps to ensure that facts in its research reports are based on reliable 

information and shall define the terms used in making recommendations, and these terms shall be consistently used. 

(2) Research analyst or research entity that employs a rating system must clearly define the meaning of each such rating 

including the time horizon and  benchmarks on which a rating is based. 

(3) If a research report contains either a rating or price target for subject company’s securities and the research analyst or 

research entity has assigned a rating or price target to the securities for at least one year, such research report shall also 

provide the graph of daily closing price of such securities for the period assigned or for a three-year period, whichever is 

shorter. 

Recommendations in public media.  

21. (1) Research analyst or research entity including its director or employee shall disclose the registration status and 

details of financial interest in the subject company,  if he makes public appearance.   

(2) If any person including a director or employee of an investment adviser or credit rating agency or asset management 

company or fund manager, makes public appearance or makes a recommendation or offers an opinion concerning 

securities or public offers through public media, all the provisions of regulations 16 and 17 shall apply mutatis mutandis 

to him and he shall disclose his name, registration status and details of financial interest in the subject company at the 

time of, - 

(i) making such recommendation or offering such opinion in personal capacity; 

(ii) responding  to queries from audiences or journalists in personal capacity; 

(iii) communicating the research report or substance of the research report through the public media. 

Distribution of  research reports. 

22. (1) A research report shall not be made available selectively to internal trading personnel or a particular client or 

class of clients in advance of other clients who are entitled to receive the research report. 

(2) Research analyst or research entity who distributes any third party research report shall review the third party 

research report for any untrue statement of material fact or any false or misleading information.  

(3) Research analyst or research entity who distributes any third party research report shall disclose any material conflict 

of interest of such third party research provider or he shall  provide a web address that directs a recipient to the relevant 

disclosures. 

(4) Provisions of sub-regulations (2) and (3) shall not apply to a research analyst or research entity if he has no direct or 

indirect business or contractual relationship with such third party research provider. 

Additional disclosures by proxy adviser. 

23. (1) All the provisions of Chapter II, III, IV, V and VI shall apply mutatis mutandis to the proxy adviser: 

Provided that the employees of proxy advisors engaged in providing proxy advisory services shall be required to have a 

minimum qualification of being a graduate in any discipline: 

Provided further that certification requirements for employees of proxy advisors engaged in providing proxy advisory 

services shall be as specified by the Board: 

Provided further that time period for compliance with capital adequacy as provided in sub-regulation (3) of regulation 8, 

for proxy advisors shall be three years. 

(2) The proxy adviser shall additionally disclose the following: 

(i) the extent of research involved in a particular recommendation and the extent and/or effectiveness of its 

controls and procedures in ensuring the accuracy of issuer data; 

(ii)  policies and procedures for interacting with issuers, informing issuers about the recommendation and 

review of recommendations; 

(3) Proxy adviser shall maintain the record of his voting recommendations and furnish the same to the Board on request.   

(4) In case of any inconsistency or difficulty in respect of applicability of provisions of these regulations to proxy 

advisers, the Board may issue such clarifications or exemptions as may be deemed appropriate.  
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General responsibility. 

24. (1) Research analyst or research entity shall maintain an arms-length relationship between its research activity and 

other activities. 

(2) Research analyst or research entity shall abide by Code of Conduct as specified in Third Schedule. 

(3) In case of change in control of the research analyst or research entity, prior approval from the Board shall be taken.  

(4) Research analyst or research entity shall furnish to the Board information and reports as may be specified by the 

Board from time to time. 

(5) It shall be the responsibility of the research analyst or research entity to ensure that its employees or partners, as may 

be applicable, comply with the certification and qualification requirements under regulation 7 at all times. 

Maintenance of records. 

25. (1) Research analyst or research entity shall maintain the following records: 

(i) research report duly signed and dated; 

(ii) research recommendation provided; 

(iii) rationale for arriving at research recommendation; 

(iv) record of public appearance. 

(2) All records shall be maintained either in physical or electronic form and preserved for a minimum period of five 

years: 

Provided that where records are required to be duly signed and are maintained in electronic form, such records shall be 

digitally signed. 

(3) Research analyst or research entity shall conduct annual audit in respect of compliance with these regulations from a 

member of Institute of Chartered Accountants of India or Institute of Company Secretaries of India. 

Appointment of compliance officer. 

26. Research analyst or research entity which is a body corporate or limited liability partnership firm shall appoint a 

compliance officer who shall be responsible for monitoring the compliance of the provisions of the Act, these regulations 

and circulars issued by the Board.  

CHAPTER IV 

INSPECTION 

Board’s right to inspect.  

27. The Board may suo motu or upon receipt of information or complaint appoint one or more persons as inspecting 

authority to undertake inspection of the books of accounts, records and documents relating to research analyst or research 

entity for any of the following reasons, namely: -   

(i) to ensure that the books of account, records and documents are being maintained in the manner 

specified in these regulations;   

(ii) to inspect into complaints received from any person, on any matter having a bearing on the activities of 

a research analyst;   

(iii) to ascertain whether the provisions of the Act and these regulations are being complied with by the 

research analyst or research entity;   

(iv) to inspect into the affairs of research analyst or research entity in relation to research activities, in the 

interest of the securities market or in the interest of investors. 

Notice before inspection.  

28. (1) Before ordering an inspection under regulation 27, the Board shall give not less than seven days notice to research 

analyst or research entity.   

(2) Notwithstanding anything contained in sub-regulation (1), where the Board is satisfied that in the interest of the 

investors no such notice should be given, it may by an order in writing direct that the inspection of the affairs of the 

research analyst or research entity be taken up without such notice.   

(3) During the course of an inspection, the research analyst or research entity against whom the inspection is being 

carried out shall be bound to discharge its obligations as provided in regulation 29.   

Obligation of research analyst on inspection.  

29. (1) It shall be the duty of every research analyst or research entity in respect of whom an inspection has been ordered 

under the regulation 27 and any other associate person who is in possession of relevant information pertaining to conduct 

and affairs of such research analyst or research entity including their representative, if any, to produce to the inspecting 

authority such books, accounts and other documents in his custody or control and furnish him with such statements and 

information as the inspecting authority may require for the purposes of inspection.   

(2) It shall be the duty of research analyst or research entity and any other associate person who is in possession of 

relevant information pertaining to conduct and affairs of the research analyst to give to the inspecting authority all such 
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assistance and shall extend all such co-operation as may be required in connection with the inspection and shall furnish 

such information as sought by the inspecting authority in connection with the inspection.   

(3) The inspecting authority shall, for the purposes of inspection, have power to examine on oath and record the 

statement of any employee, director, partner or person responsible for or connected with the activities of research analyst 

or research entity or any other associate person having relevant information pertaining to such research analyst or 

research entity. 

(4) The inspecting authority shall, for the purposes of inspection, have power to obtain authenticated copies of 

documents, books, accounts of research analyst or research entity, from any person having control or custody of such 

documents, books or accounts. 

Submission of report to the Board. 

30. The inspecting authority shall, as soon as possible, on completion of the inspection submit an inspection report to the 

Board: 

Provided that if directed to do so by the Board, the inspecting authority may submit an interim report.   

Action on the inspection report. 

31. The Board may after consideration of the inspection report and after giving reasonable opportunity of hearing to 

research analyst or research entity or its authorized representatives, without prejudice to any other action under the Act, 

issue such directions as it deems fit in the interest of securities market or the investors including requiring research 

analyst or research entity not to provide research recommendation for a particular period;  

(i) requiring the research analyst or research entity to refund any money collected as fees, charges or commissions 

or otherwise to the concerned clients along with the requisite interest. 

(ii) prohibiting the research analyst or research entity from operating in the capital market or accessing the capital 

market for a specified period.  

 

CHAPTER V 

PROCEDURE FOR ACTION IN CASE OF DEFAULT 

Liability for action in case of default. 

32. Research analyst or research entity who: 

(i) contravenes any of the provisions of the Act or any regulations or circulars issued thereunder; 

(ii) fails to furnish any information relating to its activity as a research analyst as required by the Board; 

(iii) furnishes to the Board information which is false or misleading in any material particular; 

(iv) does not submit periodic returns or reports as required by the Board; 

(v) does not co-operate in any enquiry, inspection or investigation conducted by the Board; 

(vi) fails to resolve the complaints or fails to give a satisfactory reply to the Board in this behalf,  

shall be dealt with in the manner provided under the Act or  the Securities and Exchange Board of India (Intermediaries) 

Regulations, 2008.  

 

CHAPTER VI 

MISCELLANEOUS 

Power of the Board to issue clarifications etc. 

33. In order to remove any difficulties in the application or interpretation of these regulations, the Board may issue 

clarifications and guidelines in the form of circulars. 

Power of the Board over body or body corporate recognized under regulation 14.  

34. The Board reserves the right to alter, modify and overrule any decision, action taken or penalties imposed by the 

body or body corporate recognized under regulation 14. 

 

FIRST SCHEDULE 

FORM A 

Securities and Exchange Board of India 

(Research Analysts) Regulations, 2014 

[See Regulations 3(2) and 11] 

Application for Grant of Certificate of Registration/Renewal as Research Analyst Securities and Exchange Board 

of India  

SEBI Bhavan, C4-A, G Block, Bandra Kurla Complex, Bandra (East), Mumbai-400051 India 

INSTRUCTIONS 
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1. This form is meant for use by the applicant for grant of certificate of registration as a research analyst. 

2. The applicant should complete this form, and submit it, along with all supporting documents to the Board at its head 

office at Mumbai. 

3. This application form should be filled in accordance with these regulations. 

4. The application shall be considered by the Board provided it is complete in all respects. 

5. All answers must be legible and all the pages must be numbered with signature/ stamp on each page of the form. 

6. Information which needs to be supplied in more detail may be given on separate sheets which should be attached to 

the application form and appropriately numbered. 

7. The application must be signed. 

8. The application must be accompanied by an application fee as specified in the Second Schedule to these regulations. 

1. GENERAL INFORMATION 

(a) Name, address of the registered office, address for correspondence and principal place of business, 

telephone number(s), fax number(s), e-mail address of the applicant.  

(b) PAN of the applicant. 

(c) Whether application is for registration/ renewal. Provide registration number if the application is for 

renewal of certificate. 

(d) Name, direct line number, mobile number and e-mail of the contact person(s). 

(e) Date and place of incorporation/ establishment, if any. If the applicant is incorporated outside India, 

details of such incorporation. 

(f) Whether the applicant is engaged in preparation of research reports or research analyses prior to making 

application under these regulations.  

(g) Whether the applicant is registered with SEBI, RBI, IRDA or PFRDA in any capacity. If so, details of 

such registration. 

(h) Name and activities of associate companies/ concerns of the applicant. 

(i) Write-up on the activities of the applicant.  

2. DETAILS OF APPLICANT: 

(a) Legal structure of applicant - Whether the applicant is an individual, body corporate (including company), 

partnership firm or limited liability partnership. 

(b) Shareholding pattern/beneficial ownership pattern of the applicant, if applicant is other than individual 

(Enclose identity proof and address proof of the applicant/directors/partners/beneficial owners). 

(c) Whether the applicant or research analysts employed by the applicant or partners of the applicant has/have 

necessary qualification as specified in regulation 7. 

(d) Number of research analysts employed by the applicant who shall engage in research analysis and/or 

research report preparation under these regulations on behalf of the applicant. (Provide details thereof, 

including self certified copies of supporting documents in respect of qualification for such research analysts 

employed). 

(e) Declaration by the applicant that the research analysts employed, partners of the applicant, if any, currently 

comply with the qualification requirements under regulation 7. (Provide self certified copies of supporting 

documents) 

(If the applicant is an existing research analyst applying for fresh registration, then he shall provide a 

declaration stating that the applicant shall comply with the certification requirements for research analysts 

employed under these regulations and partners of the applicant, if any, within two years from the date of 

commencement of these regulations and shall submit a copy of the certification to the Board within fifteen 

days of receipt of such certification.)  

(f) Declaration by the applicant that it shall ensure that the research analyst employed and partners of the 

applicant, if any, comply with the certification and qualification requirements under the regulation 7 at all 

times including obtaining fresh certification before expiry of existing certification.  

(g) Copy of Income Tax Return/ Copy of Form 16 for the last 3 years in case of individual applicant.  

(h) Networth certificate or certified copy of assets and liabilities statement or certification of net tangible assets 

of the applicant certified by a chartered accountant, not more than six months old at the time of filing of 

application. Please note that membership number of the Chartered accountant must be included in the 

certificate. 

3. DETAILS OF RESEARCH SERVICES  

(a) Details of the proposed research services 

(b) Details about internal policies and procedures to effectively address conflict of interest 

(c) Details about the standard disclosures to be provided 
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(d) Any other relevant information pertaining to research services provided 

4. DETAILS OF INFRASTRUCTURE  

(a) Details of office space, office equipment, furniture and fixtures, communication facilities, research capacity, 

research software for undertaking research analysis. 

(b) Declaration that the applicant has the necessary infrastructure to effectively discharge the activities of 

research analyst. 

5. OTHER INFORMATION/DECLARATIONS/ REGULATORY ACTIONS 

(a) Details of all settled and pending disputes in the last 5 years. 

(b) Whether any previous application for grant of certificate made by any person directly or indirectly connected 

with the applicant has been rejected by the Board; If yes, provide details of the same. 

(c) Whether any disciplinary action has been taken by the Board or any other regulatory authority against any 

person directly or indirectly connected with the applicant under the Act or the regulations made there under 

in the last 5 years. If yes, provide details of the action. 

(d) Whether the applicant/directors/promoters/ partners have been indicted/involved in any economic offence in 

the last 5 years. If yes, provide details of the same. 

(e) Declaration that the applicant, research analyst’ employed by it, its representatives and partners, if any, are 

fit and proper persons based on the criteria as specified in Schedule II of the Securities and Exchange Board 

of India (Intermediaries) Regulations, 2008. 

(f) Declaration that the applicant shall comply with Chapter of III of the Regulations. 

(g) Any other information considered relevant to the nature of services to be rendered by the applicant. 

6. DECLARATION STATEMENT  

I/We hereby agree and declare that the information supplied in the application, including the attachment sheets, is 

complete and true. 

AND I/ we further agree that, I/we shall notify the Securities and Exchange Board of India immediately any change 

in the information provided in the application. 

I/ We further agree that I/ we shall comply with, and be bound by the Securities and Exchange Board of India Act, 

1992, and the Securities and Exchange Board of India (Research Analysts) Regulations, 2014, 

guidelines/instructions as may be issued by the Securities and Exchange Board of India from time to time. 

I/ We further agree that as a condition of registration, I/ we shall abide by such operational instructions/directives as 

may be issued by the Securities and Exchange Board of India from time to time. 

 

For and on behalf of____________________________________________________ 

(Name of the applicant) 

Authorized signatory/ Applicant 

(Signature) 

(Date and Place) 

 

Form B 

Securities and Exchange Board of India (Research Analysts) Regulations, 2014 

[See Regulation 9] 

Certificate of registration as Research Analyst 

 

I.  In exercise of the powers conferred by sub-section (1) of section 12 of the Securities and Exchange Board of 

India Act, 1992 (15 of 1992), read with the regulations made there under, the Board hereby grants a certificate of 

registration to ___________________________________________________ as a research analyst subject to the 

conditions specified in the Act and in the regulations made thereunder. 

II.  The Registration Number is IN/RA/_____________. 

III.  Unless renewed, the certificate of registration is valid from ________ to _________. 

Date : 

Place : Mumbai 

By Order 

Sd/- 

For and on behalf of  

Securities and Exchange Board of India 
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SECOND SCHEDULE  

Securities and Exchange Board of India (Research Analysts) Regulations, 2014 

[See Regulation 3(2) and Regulation 9] 

FEES 

1. Every individual applicant including partnership firms shall pay non-refundable application fees of five 

thousand rupees and others shall pay non-refundable application fees of fifty thousand rupees along with 

the application for grant or renewal of certificate of registration. 

2. Applicants who are individuals or partnership firms shall pay a sum of ten thousand rupees as registration/ 

renewal fee at the time of grant or renewal of certificate by the Board. 

3. A body corporate including limited liability partnership firm shall pay a sum of five lakh rupees as 

registration/ renewal fee at the time of grant or renewal of certificate by the Board. 

4. Every applicant who is engaged in providing proxy advisory services shall pay non-refundable application 

fees of five thousand rupees with the application for grant or renewal of certificate of registration. 

5. Applicants who are engaged in providing proxy advisory services shall pay a sum of ten thousand rupees 

as registration/ renewal fee at the time of grant or renewal of certificate by the Board. 

6. The fee referred to in paragraph 1, 2, 3, 4 and 5 shall be paid by the applicant within fifteen days from the 

date of receipt of intimation from the Board by a demand draft in favor of 'Securities and Exchange Board 

of India' payable at Mumbai. 

 

THIRD SCHEDULE 

[See sub-regulation (2) of regulation 24] 

CODE OF CONDUCT FOR RESEARCH ANALYST 

1. Honesty and Good Faith 

Research analyst or research entity shall act honestly and in good faith.  

2. Diligence 

Research analyst or research entity shall act with due skill, care and diligence and shall ensure that the research 

report is prepared after thorough analysis. 

3. Conflict of Interest 

Research analyst or research entity shall effectively address conflict of interest which may affect the 

impartiality of its research analysis and research report and shall make appropriate disclosures to address the 

same. 

4. Insider Trading or front running 

Research analyst or research entity or its employees shall not engage in insider trading or front running or front 

running of its own research report. 

5. Confidentiality 

Research analyst or research entity or its employees shall maintain confidentiality of report till the report is 

made public. 

6. Professional Standard 

Research analyst or research entity or its employees engaged in research analysis shall observe high 

professional standard while preparing research report. 

7. Compliance 

Research analyst or research entity shall comply with all regulatory requirements applicable to the conduct of its 

business activities. 

8. Responsibility of senior management 

The senior management of research analyst or research entity shall bear primary responsibility for ensuring the 

maintenance of appropriate standards of conduct and adherence to proper procedures.  

 

U.K. SINHA, CHAIRMAN 

[ADVT. III/4/Exty./69 ZB/2014]  
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