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हेज पोसलिी िस्िािेज 
 

 हेजजंग में बेसिक कॉन्िेप्ट्ि 

 

हेजजंग क्या है ? 

हेजजंग का अिद कफजजकि िाकेट िें िलू्य पररविदन के साि जुड ेजोखखिों को 
कि करने या उसे सीलिि रखने के उदे्दश्य से फ्यचुर िाकेट्स िें िी जाने 
वािी ववपररि पोजजशन को हेजजंग कहा जािा है। इसी प्रकार, िलू्य जोखखि 
को कि / सीलिि करन े के उद्देश्य से तनयादि या आयाि प्रतिबद्धिाओं के 
खखिाफ फ्यचुसद िाकेट िें िी गई कोई भी जस्िति को हेजजंग िाना जाएगा। 
 

फ्यचुसद कॉन्रेक्टट्स का उपयोग सौ से अथधक साि से ववत्ि नकि बाजार 
जोखखिों की क्षतिपतूिद के लिए ककया जािा है। हेजसद कफजजकि असेट्स 
संबंथधि जोखखिों को रांसफर करने िें रूथच रखिे हैं। वे कफजजकि असेट के 
िलू्य जोखखिों को कि करने या सीलिि रखने के लिए कॉिोडडटी फ्यचुसद का 
उपयोग करि ेहैं। हेजजंग एक बीिा है, जजसका उपयोग जोखखिों को टािने या 
कि करन ेके लिए ककया जािा है। 
 

कॉिोडडटी फ्यचुसद िाकेट िें कीिि िें उिार-चढाव के जोखखिों के खखिाफ 
व्यावसातयक संस्िाएं, व्यापारी, आयािक, तनयादिक, उत्पािक ििा प्रोसेसर को 
बीिा अवसर प्रिान ककये जािे हैं। रेडर के िाििे िें, आपतूिद या िागं िें 
बििाव से प्रतिकूि िलू्य पररविदन उसकी प्रतिबद्धिाओं के कुि िलू्य को 
प्रभाववि करिा है। जजिनी बडी इन्वेन्टरी उिना बडा जोखखि होिा है। हेजजंग 
बाजार प्रतिभाथगयों को भाव ििा िाजजदन को पहिे से ही िॉक करने ििा 
अप्रत्यालशि नकुसान या प्रतिस्पधी नकुसान को कि करने की अनिुति िेिा 
है। हेज िें फ्यचुसद िाकेट िें एक पोजजशन स्िावपि की जािी है, जो कफजजकि 
िाकेट िें पोजजशन के सिकक्ष ििा ववपरीि होिी है। नकि ििा फ्यचुसद 
िाकेट िें सिान ििा ववपरीि पोजजशन स्िावपि करने के पीछे लसद्धािं यह है 
कक एक बाजार के नकुसान को अन्य बाजार के िाभ के जररए क्षतिपतूिद करन े
का है। हेजजंग काि करिा है क्टयोंकक नकिी की ककििें ििा फ्यचुसद के भाव 
फ्यचुसद सिाप्ि होने िक सिकक्ष हो जाि ेहैं। 
 



हेज की प्रभावशीििा की डडग्री फ्यचुसद राजेंक्टशन िें होने वािे वास्िववक िाभ 
या नकुसान के प्रतिशि से तनधादररि की जािी है। अथधकाशं हेजसद िलू्य 
पररविदन संबंथधि जोखखिों को कर करिे हैं, ककंिु वे उन्हें परूी िरह से सिाप्ि 
नहीं करिे हैं। 
 

उिाहरण 1: अगर ककसी इिेजक्टरक कैबि उत्पािक ने कच्च ेिाि के रूप िें 
िांबे की खरीि के लिए िलू्य प्रतिबद्धिा िय की है, जजसका उपयोग िांब े से 
बने इिेजक्टरक कैबि के तनिादण के लिए ककया जाएगा, िो िाबें की कीिि िें 
थगरावट का खिरा होिा है ििा इसके अनवुिी िांब ेसे बने कैबिों की कीिि 
िें थगरावट का खिरा होिा है। 
 

उिाहरण 2: कू्रड पाि ऑइि का एक आयािक उसकी आयाि की ककंिि िें 
बििाव ििा एक्टसचेंज रेट के उिार-चढाव जोखखिों को फ्यचुसद िाकेट िें 
पोजजशन िेकर अपने जोखखि को कि कर सकिा है। 
 

उपरोक्टि िाििे िें, अंडरिाइंग िाकेट िें भाव के बििाव से सजृजि होने वािे 
िाभ/नकुसान को फ्यचुसद िाकेट के िाभ/नकुसान द्वारा परूा ककया जािा है। 
 

िेसलगं हेज या शॉर्ट हेज 

 

सेलिगं हेज को शॉटद हेज भी कहा जािा है। सेलिगं हेज यांनी नकिी पोजजशन 
को हेज करने के लिए फ्यचुसद कॉन्रेक्टट की बबक्री करना है। सेलिगं हेज 
रणनीति का उपयोग उत्पािक, प्रोसेससद ििा अन्यों द्वारा ककया जािा है, जो 
कफजजकि िाकेट िें जोखखि रखि ेहैं। 
 

िेसलगं हेज रणनीति का उपयोगः 
 

 िैयार उत्पािों की कीिि की रक्षा करन ेके लिए 

 फोरवडद सेल्स के जररए कवर नहीं की गई इन्वेन्टरी की रक्षा करन ेके 
लिए 

 

शॉडद हेजसद िचेंट्स ििा प्रोसेससद होि े हैं, जो स्पॉट बाजार से कॉिोडडटी का 
स्टॉक प्राप्ि करि े हैं ििा उिनी ही रालश या उससे कि रालश की बबक्री 
फ्यचुसद िाकेट िें करि े हैं। ऐसे िाििे िें हेजसद की पोजजशन को स्पॉट 



रांजेक्टशन िें िााँग ििा फ्यचुसद राजेंक्टशन िें शॉटद कहा जािा है। 
 

उिाहरण के सलएः एक चाय िसािा उत्पािक को अंतिि उत्पािन के उत्पािन 
हेिु इिायची ििा अन्य िसािों की आवश्यकिा होिी है। उसके पास बबक्री न 
होने वािी इिायची का स्टॉक हो सकिा है या उसने आपतूिद करने के लिए 
खरीिा होगा। चूकंक उत्पािक कॉिोडडटी का िालिक है, इसलिये ककंिि िें 
थगरावट आने पर उसे नकुसान हो सकिा है। हेजजंग के जररए उत्पािक 
उत्पािन स्िरों का प्रबंधन करन ेके साि इन्वेन्टरी स्टॉक का स्िर भी बनाये 
रखिा है। हेज के लिए उत्पािक को फ्यचुसद कॉन्रेक्टट बेचन ेहोंगे। अब अगर 
कीििें घटिी है, िो नकिी बाजार िें हुआ नकुसान फ्यचुसद कॉन्रेक्टट से हुए 
िाभ से बराबर हो जािा है। जब उत्पािक कि नकिी बाजार िलू्य पर अपनी 
सचूी बेचिा है िो वह फ्यचुसद िाकेट िें कि कींिि पर कॉन्रेक्टट्स खरीि कर 
हेजजंग करिा है। नकिी बाजार िें हुआ नकुसान फ्यचुसद िाकेट के िाभ से 
भरपाई हो जािा है। 

 

 



काल्पतनक उिाहरणः 
अप्रिै 2018 िें िुंबई जस्िि सवुणदकार श्री रिेश ने ज्वेिरी बनाने के लिए 
कच्च ेिाि के रूप िें प्रति िस ग्राि 30,800 रू. के भाव पर 2 ककिो सोने 
की खरीि की है। रिेश िई 2018 िें ज्वेिरी की बबक्री के लिए िैयार होने 
िक सोने की कीिि िें किी की इच्छा रखिा है। इस उदे्दश्य के लिए रिेश 
जून िदहने िें सोने के िो कॉन्रेक्टट (प्रत्येक 1 ककिोग्राि के) प्रति 10 ग्राि 
30,900 के भाव पर बेचिा है। 
 

िई 2018 िें रिेश िो ककिोग्राि की ज्वेिरी प्रति िस ग्राि 30,700 के 
तनचिे स्िर पर बेचिा है ििा गोल्ड जून फ्यचुसद प्रति 10 ग्राि 30,800 रू. 
के भाव से ओपन शॉटद पोजजशन की क्षतिपतूिद करिा है। इस उिाहरण िें 
स्पॉट रांजेक्टशन िें प्रति 10 ग्राि 100 रू. का नकुसान हुआ है ििा गोल्ड 
जून फ्यचुसद िें प्रति 10 ग्राि 100 रू. का िनुाफा हुआ है। इस िरह िैयार 
ज्वेिरी के भाव को प्रति 10 ग्राि 30,800 के भाव पर सरुक्षक्षि ककया गया। 
 

उपरोक्टि िाििे िें हिने बेलसस सिान िाना है. 
 

बेलसस यांनी स्पॉट प्राइस ििा संबंथधि फ्युचसद प्राइस के बीच का अंिर। 
 

बेसिि के जोखखम िदहि हेज की बबिीः 
 

जब बेलसस के बढने के कारण फ्यचुर की कीिि स्पॉट कीिि से अथधक हो 
जािी है िब हेजर को शॉटद फ्यचुसद पोजजशन पर भारी नकुसान होिा है ििा 
नकि पोजजशन िें उसके खखिाफ कि नकुसान होिा है। ककंि ु जब स्पॉट 
कीिि बेलसस के घटने के कारण फ्यचुसद कीिि से अथधक बढिी है िब हेजर 
को फ्यचुसद पोजजशन पर आंलशक नकुसान होिा है ििा उसके सािने नकिी 
पोजजशन भारी िात्रा िें िनुाफा प्राप्ि करिा है। प्रभावशािी हेजजंग सतुनजश्चि 
करन ेके लिए ऐतिहालसक डटेा का उपयोग ककया जािा है। 
 

हेज अनपुाि 

 

हेज अनपुाि उस नकि पररसंपजत्ि की खरीिी या बेच े जान े वािे वायिा 
अनबंुध की संख्या का अनपुाि है जजसे हेज करने की आवश्यकिा होिी है। 
 



ΔCP Change in cash price 

ΔFP Change in futures price 

cop Standard deviation of ΔCP 

σΔFP Standard deviation of ΔFP 

Ρ Coefficient of correlation between ΔCP & 
ΔFP 

HR Hedge ratio 

 
Hedge Ratio (HR) that minimizes the variance is 

HR=ρ*(σΔCP/σΔFP) 
 

काल्पतनक उिाहरणः 
5 िाचद 2018 को िुबंई के एक ज्वेिर श्री ववनोि ने ज्वेिरी बनाने के लिए 
8 ककिो सोने की खरीि की है। 45 दिनों िें ज्वेिरी िैयार हो जायेगी िब 
िक ववनोि सोने के भाव के थगरावट के सािने सरुक्षा रखने की इच्छा रखिा 
है। ववनोि गोल्ड के फ्यचुर कॉन्रेक्टट को बेचकर हेज करने के लिए िैयार है। 
सोने की नकि कीिंि ििा फ्यचुसद की कींिि िें वपछिे 45 दिनों का 
बििाव स्टैंडडद डडवेएशन्स क्रिशः 0.88 ििा 0.64 है। 45 दिन की नकि 
ककिि ििा फ्यचुसद कीिि िें बििाव के बीच सहसंबंध के बीच 
कोएकफलशएन्ट 0.83 है। गोल्ड फ्यचुसद कॉन्रेक्टट की प्रिाणभिू साइज एक 
ककिोग्राि की है। 
 

आिशद हेज रेलशयो 0.83*0.88 / 0.64 = 1.14 है। 
 

श्री ववनोि को 8 ककिो सोन ेको हेज करने के लिए 1.14*8 / 1 = 9.12 
ककिोग्राि या 9 (राउन्डडे ऑफ्फ) गोल्ड फ्यचुसद कॉन्रेक्टट बेचने होंगे। 
 

डरेरवेदटव्ज िाकेट िें कारोबार ककये गये सिान कॉन्रेक्टट (कॉन्रेक्टट्स) के साि 
िलू्य की घट-बढ के अंिगदि यदि कोई अंडरिाइंग है िो हेज लिलिट भी िी 
जा सकिी है। 
 

हेज लिलिट भी िी जा सकिी है यदि कोई अंडरिाइंग िें एक्टसपोजर है, 
जजसका िलू्य डरेरवेदटव्ज िाकेट िें कारोबार ककये गये सिान कॉन्रेक्टट्स के 
साि सह-संबंथधि है। 
 

उिाहरण के िौर पर आरबीडी पाि ऑईि का अंडरिाइंग एक्टसपोजर ििा 



आरबीडी पाि ऑईि के ऐतिहालसक भाव की घट-बढ और कू्रड पाि ऑईि 
पारस्पररक रूप से संबंथधि होिा है िो पाि ऑईि कॉन्रेक्टट्स िें हेज 
लिलिट्स िी जा सकिी है। 
 

उसी िरह यदि अंडरिाईंग सिान होने पर हेजर एक्टसपोजर पर उपिब्ध 
ककसी भी प्रकार के कॉन्रेक्टट िें शालिि हो सकिा है। 
 

उिाहरण के िौर पर गोल्ड, गोल्डलिनी, गोल्डपेटि, गोल्डथगनी। इसके अन्य 
उिाहरण लसल्वर ििा उसके अन्य लिनी कॉन्रेक्टट है। 
 

रोसलगं ऑिर हेज पोजजशन्ि 

 

यदि हेज पोजजशन के लिए आवश्यक अवथध फ्यचुसद कॉन्रेक्टट्स की सिाजप्ि 
तिथि से पीछे है िो हेजर हेज पोजजशन रोि ऑवर (आगे िे) सकिा है। हेज 
पोजजशन रोलिगं ऑवर करने का अिद एक विदिान फ्यचुसद कॉन्रेक्टट को बंध 
करने के साि अगिी सिाजप्ि तिथि के फ्यचुर कॉन्रेक्टट िें नई पोजजशन िेन े
का है।  
यदि कोई व्यजक्टि 6 िहीने के बाि बेची जान ेवािी िैयार सािग्री की कीििों 
िें थगरावट के जोखखि को कि या सीलिि करना चाहिा है ििा 2 िहीन े
िक के फ्यचुसद कॉन्रेक्टट्स लिजक्टवड हैं, िो वह कफजजकि बबक्री होने िक 
उसकी शॉटद हेज पोजजशन को िीन बार रोि कर सकिा है। जब हेज पोजजशन 
को रोि ऑवर करि ेहै िब हर बार बेलसस जोखखि होिा है, ककंिु वह कीिि 
जोखखि को घटा सकिा है या सीलिि कर सकिा है। 
 

काल्पतनक उिाहरणः 
 

जनवरी 2018 िें िुबंई जस्िि सवुणदकार श्री िल्होत्रा ज्वेिरी बनाने के लिए 
स्पॉट िाकेट से कच्च ेिाि के रूप िें 10 ककिोग्राि सोना प्रति 10 ग्राि 
30,400 रू. के भाव पर खरीि करिा है। श्री िल्होत्रा अगस्ि 2018 िें 
ज्वेिरी िैयार होने िक कच्च ेसोने के भाव की किी से खुिको बचाना चाहिा 
है। जनवरी 2018 िें िल्होत्रा 10 जून गोल्ड कॉन्रेक्टट्स (प्रत्येक 1 
ककिोग्राि) प्रति 10 ग्राि 30,300 रू. के भाव पर बेचिा है, जजसे िल्होत्रा न े
फरवरी 2018 िें सिाजप्ि तिथि से पवूद प्रति 10 ग्राि 30,100 रू. के भाव 



पर प्रति 10 ग्राि 200 रू. के िनुाफे के साि क्टिोज आउट ककया। फरवरी 
2018 िें िल्होत्रा प्रति 10 ग्राि 30,100 रू. के भाव पर 10 अप्रिै गोल्ड 
फ्यचुसद कॉन्रेक्टट बेचिा है, जजसे वह सिाजप्ि से पवूद प्रति 10 ग्राि 30,500 
के भाव पर क्टिोज आउट करिा है, जजससे प्रति 10 ग्राि 400 रू. का घाटा 
होिा है। जनू 2018 िें िल्होत्रा 30,550 रू. के भाव पर 10 अगस्ि गोल्ड 
फ्यचुसद कॉन्रेक्टट की बबक्री करिा है, जजससे उन्हें अगस्ि िें सिाजप्ि के पवूद 
प्रति 10 ग्राि 500 रू. के िनुाफे के साि यांनी 30,050 रू. के भाव पर 
क्टिोज आउट करिा है। उक्टि फ्यचुसद सौिे िें श्री िल्होत्रा प्रति 10 ग्राि 300 
रू. का िनुाफा करिा है, जबकक िल्होत्रा अगस्ि 2018 िें ज्वेिरी को प्रति 
10 ग्राि 30,000 रू. के स्पॉट भाव पर बचेिा है। इस िरह िल्होत्रा को प्रति 
10 ग्राि 400 रू. का नकुसान होिा है। अिः िल्होत्रा हेज पोजजशन को रोि 
ऑवर करके शदु्ध घाटे को प्रति 10 ग्राि 100 रू. िक 7 िदहनों के लिए 
सीलिि रख सकिा है। 
 

हेजजंग के लाभ िथा िीमाएं 

लाभः 
1) हेजजंग कफजजकि कॉिोडडटी के साि संिग्न होन े से जोखखि को कि 

करिा है या सीलिि रखिा है। 
2) कॉन्रेक्टट्स रोि ऑवर करके कॉिोडडटी के भाव के जोखखि को िंब े

सिय हेिु सरुक्षक्षि रखने हेजजंग का उपयोग ककया जा सकिा है। 
3) हेजजंग तनयलिि व्यवसाय संचािन िें हस्िके्षप ककये बबना व्यापार की 

योजना को और अथधक िचीिा बनािा है। 
4) हेजजंग कि िागि पर ववत्ि पोषण की सवुवधा प्रिान करिा है। 
 

िीमांएः 
1) फ्यचुसद कॉन्रेक्टट का प्रकार स्टैंडडादइज होने के कारण हेजजंग कफजजकि 

कॉिोडडटी के साि संिग्न भाव जोखखि को सिग्र रूप से सिाप्ि नही ं
कर सकिा है। 

2) बेलसस जोखखि के कारण, प्रतिकूि िलू्य पररविदनों के खखिाफ हेजजंग 
पणूद सरुक्षा प्रिान नही ंकर सकिा है। 

3) हेजजंग िें िेनिेन िागि शालिि है, हािाकंक िाभ की िुिना िें िागि 
काफी कि है। 



4) हेजजंग िें फ्यचुसद पोजजशन नीयर िंि कॉन्रेक्टट बनने के पहिे हेजजंग 
क्टिोज आउट करना आवश्यक बन जािा है। 

 

खुलािाः इस हेजजंग ब्रोशर का उद्देश्य व्यावसातयक सिाहकार या तनवेस सिाह 
के रूप िें अलभपे्रि नहीं है ििा इसका उपयोग नहीं ककया जाना चादहए। 
हािाकंक एक्टसचेंज ने इसिें तनदहि जानकारी की सटीकिा, शदु्धिा और 
ववश्वसनीयिा को आश्वस्ि करन ेका हर संभव प्रयास ककया है, िेककन हेजजंग 
ब्रोशर िें ककसी भी िथ्य की कोई पजुटट या गलभदि वारंटी नही ंहै कक यह सही 
है। यह हेजजंग ब्रोशर इस शिद पर उपिब्ध कराया जािा है कक त्रदुटयों या चकू 
को ककसी भी िाव,े िागंों या कारवाई के लिए आधार नही ं बनाया 
जायेगा.....ििा इस हेजजंग ब्रोशर िें जानकारी या डटेा के उपयोग से (प्रत्यक्ष 
या अप्रत्यक्ष) ककसी भी िरह के हुए कोई भी नकुसान या घाटे के लिए 
उत्िरिायी नही ंहोगा। 
 

नीति िथा दिशातनिेशः 
 

A. नीति 

a. एक्टसचेंज द्वारा बोनाफाइड हेजसद को िी जाने वािी हेज लिलिट 
सािान्य हेज पोजजशन के अिावा अतिररक्टि होगी। ऐसी हेज लिलिट 
को रांसफर नहीं की जा सकिी ििा उसका उपयोग लसफद  हेजर, जजसे 
लिलिट प्रिान की गई है, द्वारा ही ककया जायेगा। अन्य ककसी द्वारा 
नहीं। 

b. कॉिोडडटी डरेरवदेटव्ज के लिए िी गई हेज लिलिट नीयर िंि लिलिट 
की प्रयोजज्यिा (अजप्िकेबबलिटी) तिथि से संबंथधि कॉिडडटी के नीयर 
िंि कॉन्रेक्टट्स के लिए उपिब्ध नहीं रहेगी। 

c. कॉिोडडटी के लिए हेज लिलिट िाििे के आधार पर तनधादररि की 
जायेगी, जजसका आधार आवेिक की अंडरिाइंग कफजजकि िाकेट की 
जस्िति के अनसुार हेजजंग की आवश्यकिा पर रहेगा। इसके लिए 
उसके तनयादि या आयाि िातयत्वों / धाररि स्टॉक / उत्पािन या खरीि 
या बबक्री / प्रोसेलसगं क्षििा का रेक रेकॉडद ििा एक्टसचेंज द्वारा 
िान्य अन्य कारक के आधार पर ववचार ककया जायेगा। 

d. एक्टसचेंज आवेिक को अंडरिाइंग जोखखि के िस्िावजेी साक्ष्य के 
सत्यापन पर हेज सीिा प्रिान करेगा ििा यह सतुनजश्चि करेगा कक 



िी गई हेज लिलिट वास्िववक है और इसिें ववशषे डरेरवदेटव 
कॉन्रेक्टट्स के बाजार के संिुिन को परेशान करने की क्षििा नहीं है। 

e. अपने स्वालित्व के कॉिोडडटीज स्टॉक के खखिाफ हेजजंग के उद्दशे्य 
हेि ुहस्िी द्वारा अथधग्रदहि की गई शॉटद पोजजशन के संबंध िें हेज 
लिलिट उपिब्ध कराई जा सकिी है ििा, 

I. शडेय्िडु् कॉिलशदयि बैंक / कॉ-ऑपरेदटवं बैंक िें थगरवी रखे 
गये 

II. ककसी भी सरकारी हस्िी के वेयरहाउस / डब्ल्यडुीआरए स्वीकृि 
वेयरहाउस िें रखे गये 

III. अन्य ककसी भी पररसर (वेयरहाउस, फैक्टरी आदि) िें रखा गया 
सािान, जो हेजर के स्वालित्व का हो या हेजर द्वारा उसके 
नाि से िीज पर लिया गया हो। 

f. उपरोक्टि िदेु्द (e) के संिभद िें एक्टसचेंज यह सतुनजश्चि करेगा कक ऐसे 
पररसर संबंथधि कॉिोडडटी के स्टॉरेज हेि ु गणुवत्िा तनयंत्रण सरुक्षा 
अच्छी िरह से ससुजज्जि है। इसका पिा िगाने के लिए एक्टसचेंज 
कंपनी / वेयरहाउस सववदस प्रिािा / स्विंत्र ऑडडटर से इसका 
प्रिाणपत्र िे सकिा है। आगे, हेजर द्वारा प्रिान संबंथधि बैंक 
प्रिाणपत्र / वेयरहाउस रसीि, जैसा कक िाििा हो सकिा है, एक्टसचेंज 
द्वारा स्टॉक आदि के स्वालित्व संबंथधि सत्यापन के अधीन होगा। 

g. हेज पीररयड के िौरान ककसी भी सिय, हेजर डरेरवदेटव्ज कॉन्रेक्टट्स 
िें हेजजंग पोजजशन िे सकिा है, एक से अथधक एक्टसचेंजों / 
कॉन्रेक्टट्स िें, कफजजकि िाकेट िें उसकी/उसका वास्िववक / 
प्रत्यालशि जोखखि अथधक नही ंहोगा, यहा ंिक कक यदि कोई उपयोग 
करन ेयोग्य हेज लिलिट है, जो एक्टसचजेों द्वारा हेजर को आबंटन के 
अनसुार उपिब्ध है। 

h. अन्य बाजार सहभाथगयों के लिए एक्टसचेंज द्वारा तनधादररि ककसी भी 
कॉिोडडटी का िाजजदन हेजसद को भी िाग ूहोगा। 

i. यदि ककसी भी पररजस्िति िें सेबी/एक्टसचेंजों द्वारा तनधादररि 
िागदिलशदका के ववपरीि जाकर हेज लिलिट प्राप्ि की जािी है या हेजर 
गिि िस्िावेज सपुिुद करिा है या जजसके आधार पर हेज लिलिट 
िान्य की गई हो उस अंडरिाइंग जोखखि को कि करने के बारे िें 
सिय पर ढंग से सथूचि करने िें असफि रहिा है िो उसे िाििे के 



अनसुार सिस्यिा से हटा दिया जायेगा या उसके रेडडगं करने पर 
प्रतिबंध िगाया जायेगा। इस िरह की कारवाई एक्टसचेंज द्वारा 
तनधादररि िंड सदहि अन्य अनशुासनात्िक कायों के लिए पवूादग्रह के 
बबना होगी। 

j. हेज लिलिट का िाभ िेने वािे हेजर को सेबी/एक्टसचेंज द्वारा 
तनरीक्षण के लिए कि से कि िीन साि के लिए प्रासथंगक िस्िावजे 
सरुक्षक्षि रखने होंगे। 

k. एक्टसचेंज द्वारा िंजूर हेज लिलिट िंजूरी पत्र िें उजल्िखखि अवथध के 
लिए िान्य होगी ििा इस िरह की हेज लिलिट ककसी भी नोदटस के 
बबना या अवथध की सिाजप्ि पर स्वचालिि रूप से रद्द होगी। 
एक्टसचेंज तनधादररि शिों की पतूिद के आधार पर प्रत्येक आवेिक की 
अथधकिि हेज लिलिट िान्य करन ेके लिए सिय-सिय पर सिीक्षा 
करेगा। उिाहरण के लिए यदि इिायची िें ग्राहक स्िर की पोजजशन 
सीिा 160 िोट्स है िो अतिररक्टि हेज लिलिट 160 िोट्स से अथधक 
नहीं होनी चादहए। 

l. एक्टसचेंज ववलभन्न हेजसद को आबंदटि की गई हेज पोजजशन अपनी 
वेबसाइट पर घोवषि करेगी, जो अस्पटट रूप से िशादएगी कक िंजूरी 
ककिने सिय िक वधै रहेगी। प्रकटीकरण तनम्नलिखखि प्रारूप िें 
ककया जायेगा। 
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1.  Hedger 1       
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B. दिशातनिेशः 
1. हेज लिलिट के लिए ककया गया आवेिन सभी िस्िावजे प्राप्ि होने 

के बाि ही िाना जायेगा। एक्टसचेंज ककसी भी आवेिन को रद्द करने 
या अतिररक्टि शिें तनधादररि करन ेका अथधकार रखिा है या हेज 
लिलिट िान्य करने से पवूद / बाि िें / या अन्य अतिररक्टि 
िस्िावजे िांग सकिा है। 



2. सिस्यों कोः 
I. हेजर द्वारा ऐसा कोई भी सौिा नहीं ककया जाना चादहए, जजसके 

िाध्यि से लिलिट का उल्िंघन होिा हो या कफर स्वीकृि हेज 
लिलिट्स की शिों ििा तनयिों का उल्िंघन होिा है। 

II. स्वीकृि लिलिट से अथधक न हो यह सतुनजश्चि करने के लिए 
िगािार हेजर की पोजजशन का तनरीक्षण ककया जाना चादहए। 

III. सतुनजश्चि करना चादहए कक हेजर द्वारा नीयर िंि कॉन्रेक्टट िें 
अतिररक्टि लिलिट (स्वीकृि की गई) खोिी नही ंगई। 

IV. हेजर द्वारा लिलिट या शिों ििा तनयिों के ककसी भी उल्िंघन 
के बारे िें एक्टसचेंज को िरंुि सथूचि करना चादहए। 

3. तनयादिक/आयािक को अपने तनयादि/आयाि िातयत्वों से ओपन 
पोजजशन पर हेज लिलिट प्राप्ि होिी है ििा कॉन्रेक्टट अवथध के 
िौरान सािान की गैर-उपिब्धिा या अन्य ककसी कारणवश उस 
सािान का लशपिेंट नही ं कर सकिा है िो एक्टसचेंज को इसके 
कारण की जानकारी िेनी चादहए ििा लिलिट को िरंुि ओपन 
पोजजशन िें लिजक्टवडटे करनी चादहए। यदि ऐसा करने िें वह ववफि 
रहिा है िो उसके बाि वह तनयादि/आयाि कॉन्रेक्टट्स की ओपन 
पोजजशन की हेजजंग लिलिट प्राप्ि करने के लिए पात्र नहीं रहेगा। 

4. यदि कोई सिस्य / गैर-सिस्य (क्टिायंट हेजर) ककसी भी िरीके से 
कफजजकि गुड्स / तनयादि प्रतिबद्धिा के बबना या गिि िस्िावेज 
सपुिुद करके हेजजंग लिलिट का िाभ उठािे हुए पाया जािा है, िो 
अिग-अिग एक्टसचेंजों िें एक ही सिान स्टॉक पर हेजजंग लिलिट 
का िाभ उठाि े हुए, िो उसको तनटकालसि ककया जािा है ििा 
उसके खखिाफ अन्य गंभीर अनशुासनात्िक किि उठाकर िंड लिया 
जायेगा। अिः सिस्य को, अपने ग्राहकों की ओर से लिलिट की 
िांग करि े हुए, हेज की अवथध के िौरान सभी तनयिों का पािन 
करना चादहए। 

5. हेज लिलिट कफजजकि िाकेट िें अंडरिाइंग जोखखि रहने िक ही 
िान्य रहेगी, जैसे कक धाररि स्टॉक, घरेि ु / आयाि / तनयादि, 
प्रत्यालशि बबक्री / खरीि खुिी हो। हेज कोड िें स्िावपि पोजजशन 
को पक्टकी व्यावसातयक प्रिाओं के अनसुार क्रिबद्ध िरीके से 



पररसिाप्ि ककया जाना चादहए। हेज पोजजशन्स की शरुुआि ििा 
सिाजप्ि कफजजकि िाकेट िें अंडरिाइंग पोजजशन के अनरुूप होनी 
चादहए। 

6. हािाकंक हेज पोजजशन सािान्य ग्राहक स्िर की सीिा से अथधक 
होिी है, इसलिए सिस्य, एक्टसचेंज तनधादररि िाजजदन के अिावा, 
ग्राहक के ररस्क प्रोफाइि के आकिन के आधार पर अतिररक्टि 
िाजजदन भी एकत्र कर सकिा है। 

7. िंजूर की गई हेज लिलिट िंजूरी पत्र िें िंजूरी तिथि से तनदिदटट 
अवथध के लिए िान्य रहेगी। यदि कोई सिस्य / गैर सिस्य (हेजर) 
तनदिदटट तिथि से अथधक अतिररक्टि ओपन पोजजशन लिलिट का 
िाभ उठान ेका इरािा रखिा है िो उसे ववस्िार के लिए हेज लिलिट 
सिाजप्ि के कि से कि एक िदहने पहिे कारण बिाि े हुए 
एक्टसचेंज से संपकद  करना होगा। यदि ऐसा करने िें वह ववफि 
रहिा है िो हेज लिलिट सिाजप्ि पर रद्द हो जायेगी। ऐसे िाििे िें 
संबंथधि सिस्य को सिाजप्ि तिथि पर या उससे पवूद अजजदि 
अतिररक्टि लिलिट को तनरस्ि (स्क्टवेयर ऑफ्फ) करनी होगी। 
हािाकंक एक्टसचेंज अपनी स्विंत्रिा के अनसुार संबंथधि पक्षों को 
ककसी भी िरह का कारण बिाये बबना अतिररककि पोजजशन्स को 
सिाजप्ि से पहिे तनरस्ि करने का आिेश िे सकिा है। सभी 
सिस्यों ििा उनके ग्राहकों को अतिररक्टि ओपन पोजजशन लिलिट्स 
का िाभ उठािे सिय दिशातनिेशों का पािन करने की सिाह िी 
जािी है। 

8. हेजर को िााँग पोजजशन या शॉटद पोजजशन के लिए हेज लिलिट्स 
की िंजूरी िी जायेगी िेककन एक ही कॉिोडडटी िें िोनों के लिए 
नहीं िी जायेगी। इसलिए आवेिक स्पटट रूप से बिाना होगा कक 
आवेिन िााँग या शॉटद पोजजशन के लिए है। यदि हेजर को विदिान 
स्वीकृि पोजजशन के बििे ववपरीि पोजजशन की आवश्यकिा होिी 
है िो एक नये आवेिन की आवश्यकिा रहेगी। एक बार हेज लिलिट 
ववपरीि जस्िति के लिए स्वीकृि हो जाने के बाि पवूद िें स्वीकृि 
लिलिट रद्द हो जायेगी। 

9. एक्टसचेंज बबना ककसी नोदटस के ककसी भी सिय िंजूर की गई 



अतिररक्टि ओपन पोजजशन की शिों ििा तनयिों िें संशोधन / 
बििाव करन े का अथधकार रखिा है ििा सिस्य / गैर सिस्य 
ग्राहक (हेजर) उनके अनसुार बाध्य होगा। 
 

III. आिेिन प्रक्रिया िथा प्रलेखन 

a. हेज सलसमर् की मंजरूी के सलए प्रस्ििु क्रकये जाने िाल ेिस्िािजे 

1. एनेक्स्चर-1 िें तनधादररि प्रारूप िें आवेिन पत्र 

2. एनेक्स्चर-2 िें हेज रेशनि पर लिखें 
3. संभववि हेजर की पनै कॉपी 
4. एनेक्स्चर-3 िें हेज लिलिट का िाभ उठाने के लिए घोषणा 
5. एनेक्स्चर-4 िें सभी तनिेशकों / भागीिारों / प्रॉपराइटर / रस्टी / पनै 

की प्रतिलिवप के साि हेज लिलिट प्राप्ि करने वािे ग्राहक का परूा 
वववरण 

6. एनेक्स्चर-5 िें वपछिे 6 िदहनें या वास्िववक अवथध के लिए हेजर 
द्वारा अन्य एक्टसचेंजों / कॉन्रेक्टट्स िें लिये गये डरेरवेदटव कॉन्रेक्टट्स 
िें हेज पोजजशन का वववरण 

7. यदि हेज लिलिट कफजजकि स्टॉक पर आधाररि है िो तनम्नलिखखि 
िस्िावजे की आवश्यकिा रहेगी। 
 एनेक्स्चर-6 िें ववथधवि चाटदडद एकाउन्टेंट द्वारा प्रिाखणि 

वेयरहाउस के पिे के साि आवेिक के स्वालित्व का कफजजकि 
स्टॉक सदहि वववरण 

 चाटदडद एकाउन्टेंट द्वारा प्रिाखणि वपछिे िो साि के ववत्िीय 
वववरण की प्रतिया ं

 वेयरहाउस िें रखे गये सािान का स्टॉक ििा उसके स्वालित्व का 
प्रिाण 

 अनसुथूचि वाखणजज्यक बैंकों / कॉ-ओपरेदटव बैंकों िें कॉिोडडटी के 
स्टॉक के िाििे िें बैंक का प्रिाणपत्र 

8. घरेि ू / तनयादि / आयाि प्रतिबद्धिाओं के िाििे िें तनम्नलिखखि 
िस्िावजेों की आवश्यकिा होिी है 

 एनेक्स्चर-7 िें पे्रजक्टटलसगं चाटदडद एकाउन्टेंट द्वारा प्रिाखणि बकाया 
घरेि ु / आयाि / तनयादि प्रतिबद्धिाओं के किॉडडटी वववरण के 



सारांश वािा बयान 

 चाटदडद एकाउन्टेंट द्वारा प्रिाखणि वपछिे सो िाि के ववत्िीय 
वववरण की प्रतिया ं

 इन्वोइस या लशवपगं/कागो बबल्स के रूप िें आयाि/तनयादि िस्िावेजॉ 
9. हेज लिलिि वपछिे उत्पािन / खरीिी / बबक्री / प्रोसेलसगं क्षििा के 

रेक ररकॉडद पर आधाररि होिी है 

 वपछि ेिो साि के लिए िदहने वार वास्िववक बबक्री का वववरण 

 इस िरह के प्रके्षपण हेि ुिाग ूिान्यिाओं ििा अनिुान िगाने के 
लिए कि से कि 12 िदहनों की अवथध हेिु िदहने के दहसाब से 
खरीि/बबक्री को िशादन ेवािा वववरण 

 चाटदडद एकाउन्टेंट द्वारा प्रिाखणि वपछिे िो साि के ववत्िीय 
वववरण की प्रतिया ं

 कंपनी के लिए वपछिे िो वषों के िौरान सभी प्िान्ट्स की उपयोग 
क्षििा के साि स्िावपि क्षििा िशादने वािा वववरण 

नोटः यदि आवेिक िो साि से कि सिय के लिए अजस्ित्व िें है िो 
उपरोक्टि किन वास्िववक अवथध के लिए िाग ूहोंगे। 
 

b. हेज िीमा की मंजरूी के बाि आिश्यक मासिक िस्िािेजः 
o एनेक्स्चर-6 िें पे्रजक्टटलसगं चाटदडद एकाउन्टेंट द्वारा प्रिाखणि 

वेयरहाउस के पि े के साि आवेिक के स्वालित्व वािे कफजजकि 
स्टॉक्टस के वववरण यकु्टि जानकारी 

o एनेक्स्चर-7 िें पे्रजक्टटलसगं चाटदडद एकाउन्टेंट द्वारा प्रिाखणि बकाये 
घरेि ु / आयाि / तनयादि प्रतिबद्धिाओं की कॉिोडडटी का वववरण 
यकु्टि बयान 

o ककसी भी एनेक्टस्चर / आवेिन िें िी गई अपडटे की गई आवश्यक 
जानकारी 

c. निीनीकरण के िमय िपुिुट करने योग्य िस्िािेजः 
o एनेक्स्चर-1 िें तनधादररि प्रारूप िें आवेिन पत्र 

o एनेक्स्चर-2 िें हेज रेशनि पर लिखें 
o संभववि हेजसद की पनै कॉपी 



o एनेक्स्चर-6 िें ववथधवि चाटदडद एकाउन्टेंट द्वारा प्रिाखणि 
वेयरहाउस के पिे के साि आवेिक के स्वालित्व का कफजजकि 
स्टॉक सदहि वववरण 

o एनेक्स्चर-7 िें पे्रजक्टटलसगं चाटदडद एकाउन्टेंट द्वारा प्रिाखणि बकाया 
घरेि ु / आयाि / तनयादि प्रतिबद्धिाओं के किॉडडटी वववरण के 
सारांश वािा बयान 

d. िंड के प्रािधान 

हेजजंग लिलिट्स को तनयंबत्रि करने वािे प्रावधानों के गरै अनपुािन के 
लिए एक्टसचेंज द्वारा उल्िंघन शलु्क िगाया जायेगा ििा अन्य 
अनशुासनात्िक कारवाई शरुु की जायेगी। 
 

िमाकं उल्लंघन की प्रकृति उल्लंघन शलु्क की रासश 

1 एक्टसचेंज द्वारा तनधादररि सिग्र हेज 
लिलिट्स का उल्िंघनः 
हेजर के पास कफजजकि स्टॉक या 
आयाि / तनयादि प्रतिबद्धिाएं नहीं होन े
पर भी हेज लिलिट्स प्राप्ि की हो। 

50,000 रू. प्रति िाििा या 
प्रति कॉन्रेक्टट और प्रति दिन 
5,000 रू., िोनों िें से जो 
अथधक हो 

2 हेज लिलिट प्राप्ि करने के लिए जािी 
/ नकिी िस्िावजे जिा करना 

एक्टसचेंज द्वारा उथचि ववत्िीय 
िंड के साि ग्राहक की 
सिस्यिा तनिंबबि 

3 हेज लिलिट्स की िंजूरी के संशोथधि 
तनयिों ििा शिों का प्रकक्रयात्िक 
उल्िंघन, जैसा कक सिय-सिय पर 
बयान या अन्य िस्िावेज प्रस्िुि करने 
िें िेरी 

50,000 रू. प्रति िाििा 

4 ऊपर उल्िखखि कोई भी उल्िंघन 

जैसा कक एक्टसचेंज के प्रासंथगक 
प्राथधकरण द्वारा िाििे के आधार पर 
िय ककया जा सकिा है। 

जैसा कक एक्टसचेंज के प्रासंथगक 
प्राथधकरण द्वारा िाििे के 
आधार पर िय ककये जान े क 
अनसुार 

 

 
 



 ANNEXURES 
 

 
 
 

Date: 

 
(On Letter Head of Member) 

Application Form for sanction of Hedge Limit 

Annexure‐1 

 

To, 

Trading Department 
...... ………….. 

………………….. 

……………………… 

 

1. Member Name and Member ID: 

2. Name of the Client applying for Hedge Code: 

3. Hedge Code: 

4. PAN of Client: 

5. Details of hedge limit required: 

 
Commodity/ies in 

which additional open 

position limit is sought 

Hedge limit sought Period for which the 

additional open position 

limit is required Long open 

position (QTY in 

units) 

Short open 

position (QTY 

in units) 

    

 
6. Hedge limit sought against: (Tick appropriate option) 

 
a) Physical stock 

b) Export/Import commitments 

c) Past track record of Production or Purchase or Sales 

d) Processing capacity 

e) Others (Please specify) 

 
7 . Details of client codes allotted under the 

current Member and any other 

Member: Member ID 

 
Member Name 

 
Client code 

   

   

 
For Member 

 
 

Authorised Signatory 

Name & contact No: 

Designation: 

 
Signature of Client seeking Hedge: 

Name of Client seeking Hedge Limits: 
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Annexure‐2 
 

Write Up on Hedge Rationale 

(On Letter Head of Member) 
 

Date: 

 
To, 

Trading Department 
.................... 

……………………… 

………………….. 
 

 
A. Brief Business Profile of the Hedger Client: 

 
 
 
 
 
 
 
 

B. Rationale for availing Hedge Limits 
 
 
 
 
 
 

For Member 
 
 

 

Authorised Signatory 

Name & contact No: 

Designation: 

 
Signature of Client seeking Hedge: 

Name of Client seeking Hedge Limits: 
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ANNEXURE ‐3 
 

 

Declaration for Availing Hedge Limits 

(On Letter Head of Member) 

 
I / We,  , hereby declare that: 

 

1. I/We am/are trading through   (Name of the applying 

member) using the client codes  . 
 

2. I/We undertake that I/we shall not violate the hedge limits as sanctioned to me/us and 

understand that such hedge limits will not be available in the near month contracts. 

 
3. I/We undertake to inform the Exchange, the details of all our positions taken in different 

capacities and which are required to be clubbed as per guidelines of ....... 

 
4. The decision of the Exchange to permit or deny a hedge position, shall be final and binding on 

the Member / Hedger. The Exchange has the right to inspect the physical stock against which 

hedge position has been permitted with or without prior intimation and the hedge position limit 

is subject to review during the specified period. We undertake to extend necessary cooperation 

during the inspection. 

 
5. The hedge position permitted shall be for the period till which it is approved or revoked by the 

Exchange, whichever is earlier. 

 
6. No churning of positions shall be carried out. 

 
7. Hedge limit is not sought against the offsetting positions. 

 
8. We understand that we have to seek extension of limit from time to time and if we fail to do 

so, we will square off the additional open position limit granted to us. We understand that 

Exchange has the necessary authority to square off the said positions on expiry of the approved 

period. 

 
9. I / We shall abide by the terms and conditions under which the hedge limits will be sanctioned 

by the Exchange. We shall also abide by the Rules, Bye‐laws and Business Rules of the Exchange. 

 
10. I/We hereby declare that the information given in this form and the Annexure/s hereto are 

true and correct to the best of our knowledge. We shall intimate the Exchange any material 

change in the facts mentioned herein above as soon as possible. 
 

 
Signature of the Client Signature of the Member 

Seeking Hedge Limits 

 
Name of the Client: Name of the Member & Signatory 

With Stamp With stamp 

 
Place: Place: 

 
Date: Date: 
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Director’s/Partner’s Details 

(To be filled by the client/member seeking hedge limits) 

 
Name of client applying for hedge limits: 

Hedge Code: 

Annexure 4 

 

Status of Client:  
Company. 

Partnership Firm (incl. LLP) 

HUF 

Proprietorship/Individual. 

Trust 

Others, if any 
 

A. Details of Partners/Directors/Karta/Trustees: 

 
Name: 

PAN: 

  

Father’s Name:   

Address   

City: 

Contact/Mobile No: 

State: Pin Code: 

 
B. Details of Firm/Companies/Trust/HUF where the Partners/ Directors / Trustees /Karta hold 

positions (wherever applicable): 

Name of the Entity: 

PAN: 

 

Address 

City: State: Pin Code: 
 
 
 
 

I/We hereby confirm that the information given in this Annexure hereto are true and correct to the best 

of our knowledge. 

 
 

 
Signature of the Authorised Person of Client Seeking Hedge Limits along with Stamp 

Name: 

Designation: 

Date: 

Place: 
 
 
 
 

18 



 
 

Annexure-5 
 
 

Details of Hedge positions held as on Date:    

(On letter head of Client) 

 
 

 

Hedge Client Name: 

Hedge Code: 

Indicative Format: 

 

 
Commodity 

Quantity held (in Units) 

Hedge positions on other 

Exchanges for past 6 

months or actual period. 

Cross Hedging positions 

   

   

 

I/We hereby declare that the information given in this form and the Annexure/s hereto are true and 

correct to the best of our knowledge. 

 
 
 
 
 

Signature of the Authorised Person of Client Seeking Hedge Limits along with Stamp 

Date: 

Place: 
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Annexure-6 
 
 

Statement of Physical stocks owned by the applicant 

(To be certified by Chartered Accountant) 

 
Hedge Client Name: 

Hedge Code: 

Commodity Hedge Limit 

(Long/Short) 

Month End Physical 

Stock 

Location of Physical 

stock 

    

    

 

Stock Position held by Client as on  _. 
 

 
Attached: 

 

 Proof of ownership / stock of goods held in the warehouse 

 Bank certificate in case stock of commodities is pledged with the Scheduled Commercial banks/ 

Co‐operative banks 

 
 
 
 
 
 

Place: 

Date: 
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Annexure-7 

 

 

 

Statement of Commodity wise details of outstanding Domestic/Import/Export commitments. 

(To be certified by Chartered Accountant) 

 

Member Name and ID: 

Hedge Client Name: 

Hedge Code: Indicative 

Format: 

 

Name of 

Commodity 

Long Physical position Short Physical position 

Current stock ( in 

units and Details of 

Warehouse) 

Import 

commitments 

(in units) 

Total Long 

( in units) 

Export 

commitments 

(in units) 

Domestic 

Commitments 

      

      

 

Statement of Hedge requirements 
 

Name of the commodity Long Position (Qty in units) Short Position (Qty in units) 

   

   

 
 
 
 
 

Place: 

Date: 
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