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आिथ�क उदार�करणानंतर भारतीय शेअर बाजारातील 

सं�थागत व वैय��क गुंतवणूकदारां�या सहभागाचा 

ऐितहािसक व �व�ेषणा�मक अ�यास 

डॉ. सारंग �वनायक घारपरेु 

सहा�यक �ा�यापक, इितहास �वभाग, �विलं�डन कॉलेज, सांगली 

 

सारांश - या संशोधन लेखाचा उ�ेश आिथ�क उदार�करणानतंर (१९९१–२०२६) भारतीय शेअर बाजारातील सं�थागत 

(FII/FPI व DII) आ�ण वयै��क (�करकोळ) गुंतवणकूदारा�ंया सहभागाचा ऐितहािसक व �व�ेषणा�मक अ�यास 

करणे हा आहे. १९९१ हे वष� भारतीय अथ��यव�थसेाठ� संरचना�मक ��ीने मह�वाच ेवळण ठरले. भारताने आिथ�क 

उदार�करण धोरण �वीकार�यामुळे �याचा थटे प�रणाम भारतीय शेअर बाजारावर झाला. या ���येचा 

गुंतवणूकदारां�या रचनेवर द�घ�कालीन प�रणाम झाला असनू �याच े �व�ेषण करणे आव�यक आहे. NSE, NSDL 

आ�ण SEBI यां�या अिधकृत अहवालां�या आधारे हा अ�यास केला असनू भारतीय शअेर बाजारातील गुंतवणूकदार 

सहभागाचा �वास चार ट��यांमधनू झा�याच े �दसून येते. लेखाचा मु�य यु��वाद असा आहे क� उदार�करणानतंर 

भारतीय शेअर बाजार 'परक�य-�धान' (FII Dominated) रचनेतनू 'बहुघटक गुंतवणकूदार रचना' (Multi-layered 

Investment Structure) या ट��याकडे गेला आहे, �याम�ये सं�थागत आ�ण वयै��क गुतंवणूकदार यांच ेसंतुलन 

अिधक �प� झाले आहे. 

 

क�व�स� : आिथ�क उदार�करण, भारतीय शेअर बाजार, सं�थागत गुंतवणूकदार, वैय��क गुंतवणूकदार, FII, DII, 

SEBI, ऐितहािसक �व�ेषण 
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��तावना 

भारतीय अथ��यव�थे�या इितहासात १९९१ हे वष� एक मह�वाची �वभाजनरेषा आहे. देशावर�ल परक�य चलनाचे संकट, 

चालू खा�यावर�ल तूट आ�ण �व�ीय तूट यां�या दबावाखाली त�कालीन पतं�धान पी. �ह�. नरिसहं राव आ�ण अथ�मं�ी 

डॉ. मनमोहन िसंग यांनी भारताला जागितक अथ��यव�थेशी जोड�याच े मह�वाकां�ी धोरण राबवले. उदार�करण, 

खाजगीकरण व जागितक�करण (LPG) या ��सू�ीने भारतीय आिथ�क धोरणाची �दशा बदलली. या धोरणाचा सवा�िधक 

��य प�रणाम भारतीय भांडवल बाजारावर �वशेषतः शेअर बाजारावर झाला. 

 

१९९२ म�ये परक�य सं�था�मक गुंतवणकूदारांना (FII) भारतीय शेअर बाजारात �वेश दे�यात आला. �याच वष� हष�द 

मेहता घोटाळा उघड झाला, �याने SEBI �या �थापनेला व िनयमनाला गती �दली. १९९४ म�ये NSE (National Stock 

Exchange) सु� झाले आ�ण भारतीय शेअर बाजाराने आधुिनक इले��ॉिनक �व�प धारण केल.े या तीन घटनांनी 

भारतीय शअेर बाजारा�या पुनर�चनेची पायाभरणी केली. 

 

आज, तीन दशकांहून अिधक काळानंतर, भारतीय शेअर बाजार केवळ एक आिथ�क सं�था रा�हलेला नाह� — तो 

भारतीय समाजा�या �व�वध �तरांशी जोडला गेला आहे. SIP (Systematic Investment Plan) �या मा�यमातनू 

ल�ावधी सामा�य नाग�रक बाजाराशी जोडले गेले आहेत. �यु�युअल फंड उ�ोगाच े AUM (Assets Under 

Management) ६८ लाख कोट�ं�या पुढे गेले आहे (नो�ह�बर २०२४). Demat खा�यांची सं�या १८.५ कोट�ं�या पुढे गेली 

आहे (�डस�बर २०२४). या पा��भमूीवर, गुंतवणूकदार संरचनेचा ऐितहािसक आढावा घेण ेअ�यतं �ासंिगक ठरत.े 

 

या लेखात भारतीय शअेर बाजारातील गुंतवणूकदार सहभागाचा अ�यास चार ऐितहािसक ट��यांम�ये �वभागून केला 

आहे. ��येक ट��यातील धोरणा�मक बदल, बाजारातील उलथापालथ आ�ण �यांचा गुंतवणकूदार संरचनेवर�ल 

प�रणाम यांच े�व�ेषण कर�यात आले आहे. 
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संशोधन प�ती व �ोत  

- हा अ�यास �ाम�ुयाने �ाथिमक व  द�ुयम �ोतांवर आधा�रत आहे. याम�ये खालील �ोतांचा वापर केला आहे : 

(अ) SEBI च े वा�ष�क अहवाल (१९९२–२०२६) — याम�य े FII/FPI न�दणी, DII सहभाग आ�ण �करकोळ 

गुंतवणूकदारां�या न�दणीची आकडेवार� उपल�ध आहे. 

(ब) NSE व BSE यांच ेसां��यक� अहवाल — बाजार भांडवलीकरण, दैनं�दन उलाढाल आ�ण गुंतवणूकदार वग�िनहाय 

�यवहाराचे �व�ेषण. 

(क) NSDL व CDSL यांच ेDemat खाते न�दणी अहवाल — वैय��क गुंतवणूकदारां�या सहभागाचा मागोवा. 

(ड) AMFI (Association of Mutual Funds in India) च ेअहवाल — �य�ुयुअल फंड उ�ोगा�या वाढ�चा आढावा. 

(इ) RBI च ेवा�ष�क अहवाल व मौ��क धोरण �वधान े— �यापक आिथ�क संदभा�साठ�. 

 

मया�दा : SEBI �या अहवालांम�ये वग�िनहाय (Retail vs. Institutional) �यवहाराची अचकू ट�केवार� सव� वषा�साठ� 

उपल�ध नाह�. �यामुळे काह� �ठकाणी त�� सा�ह�य व संशोधनपर अ�यासांचा आधार घेतला आहे. 

 

�व�ेषण : चार ऐितहािसक ट�पे 

प�हला ट�पा : उदार�करण आ�ण FII �भु�वाची सु�वात (१९९१–२०००) - १९९१ पूव� भारतीय शेअर बाजार �ामु�यान े

देशांतग�त सं�था�मक गुंतवणूकदार — LIC, UTI, रा�ीयकृत बकँा — यां�या िनयं�णाखाली होता. वैय��क 

गुंतवणूकदार होते, परंतु �यांचा सहभाग अ�यव��थत व मा�हती�या अभावाने मया��दत होता. Dalal Street मु�यतः 

'insider-driven' बाजार होता. 

 

१९९२ म�ये SEBI काय�ाने िनयामक सं�था �हणनू SEBI ला वैधािनक अिधकार िमळाल.े �याच वष� FII न�दणीस 

परवानगी दे�यात आली. प�ह�याच वष� परक�य गुंतवणकु�चा ओघ सु� झाला. परंतु १९९२ चा हष�द मेहता घोटाळा हा 

एक ध�का होता — तो केवळ �व�ीय घोटाळा न�हता, तर भारतीय शेअर बाजारा�या संरचना�मक कमकुवतपणाच े

�कट�करण होत.े बँ�कंग व बाजारा�या सीमारेषा �कती अ�प� हो�या हे यातनू �दसल.े 
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NSE ची �थापना (१९९४) ह� या काळातील सवा�िधक प�रवत�नकार� घटना होती. ऑटोमेटेड ���न-बे�ड �े�डंगमळेु 

पारदश�कता वाढली, दलालाचंी मनमानी कमी झाली, आ�ण देशभरातून गुंतवणूकदार जोडले जा�याची श�यता िनमा�ण 

झाली. Dematerialization (NSDL — १९९६) ने कागद� शअेर �माणप�ांची जागा इले��ॉिनक न�द�नंी घेतली. 

 

या दशका�या अखेर�स आिशयाई �व�ीय सकंट (१९९७-९८) आ�ण रिशयन आिथ�क संकट (१९९८) यांमुळे FII गुंतवणकू 

अ��थर रा�हली. Sensex १९९२ ते २००० दर�यान अ�यंत उतार-चढावाचा �वास अनुभवला. या ट��याच ेवैिश��य 

�हणज े FII �वाह हा बाजाराचा मु�य चालक बनला होता, तर वयै��क गुतंवणूकदाराचंा सहभाग स�टेबाजी�या 

�व�पात अिधक होता. 

 

दसुरा ट�पा : IT बूम, ब�ट आ�ण सं�था�मक �थयै� (२०००–२००८)  

- सह�ा�द��या उंबर�यावर भारतीय बाजारान े Dot-com बूमचा अनभुव घेतला. IT �े�ातील कंप�यांच ेमू�यांकन 

गगनाला िभडल.े परंतु २०००-०१ म�ये जागितक IT बुडबुडा फुटला आ�ण भारतीय बाजारह� �याने हादरला. Sensex 

४०% हून अिधक घसरला. 

 

या काळात एक मह�वाची ���या सु� झाली — देशांतग�त �यु�युअल फंड उ�ोगाचे स��यपणे �व�तरण. AMFI न े

गुंतवणूकदार जाग�कता अिभयान राबवल.े SIP संक�पनेचा �सार झाला. वैय��क गुतंवणूकदारानंा �यु�युअल 

फंडा�या मा�यमातनू बाजाराशी जोड�याचा �य� सु� झाला.  

 

२००३-२००७ या काळात भारतीय शेअर बाजाराने अभतूपूव� तेजी अनभुवली. आिथ�क �वकासाचा दर ८-९% वर 

पोहोचला. पायाभूत सु�वधा, बँ�कंग, �रयल इ�टेट या �े�ांनी नेत�ृव केल.े FII �वाह �व�मी पातळ�वर पोहोचला. 

Sensex सुमारे ३,००० (२००३) व�न २०,००० (जानेवार� २००८) वर गेला. DII (Domestic Institutional Investors) — 

�यु�युअल फंड, �वमा कंप�या — यांचे �माणह� वाढल.े 
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या ट��यात एक मह�वाच ेसं�था�मक बदल घडल े: SEBI ने FII िनयमन अिधक सुसगंत केल,े T+2 settlement cycle 

सु� झाल,े आ�ण derivatives market (F&O) �व�तारल.े या बदलांमुळे बाजाराची खोली (market depth) वाढली. परंत ु

derivatives म�ये �करकोळ गुंतवणूकदारां�या अित�र� सहभागाने नवीन जोखमी िनमा�ण के�या. 

 

ितसरा ट�पा : जागितक �व�ीय संकट, िनयमन सुधारणा आ�ण DII चा उदय (२००८–२०२०)  

- स�ट�बर २००८ म�य े Lehman Brothers �या �दवाळखोर�ने जागितक �व�ीय संकट सु� झाल.े भारतीय शअेर 

बाजारावर याचा ती� प�रणाम झाला — Sensex ०८ म�ये ७,००० �या खाली आला, जो १२ म�ह�यांपूव� २१,०००�या 

पुढे होता. FII ने मो�या �माणात भांडवल काढल.े  

 

या संकटाने एक मह�वाचा धडा �दला : केवळ परक�य गुंतवणूकदारांवर अवलंबनू राहण े हे बाजारा�या �थयैा�साठ� 

घातक आहे. यातनूच DII (Domestic Institutional Investors) — �वशेषतः �यु�युअल फंड आ�ण LIC — यां�या 

भूिमकेची पनुप��रभाषा झाली. 'FII �वकतात ते�हा DII खरेद� करतात' ह� संक�पना या काळात ��य�ात उतरली 

आ�ण बाजाराला आधार िमळाला.  

 

२०१०-२०१५ दर�यान SEBI ने अनेक मह�वा�या सुधारणा के�या. KYC ���या सुलभ केली गेली. Direct Plan �या 

मा�यमातनू �यु�युअल फंडांचे शु�क कमी झाल.े Jan Dhan Yojana (२०१४) मुळे बँ�कंग �णालीशी जोडले गेले�या 

नवीन लोकसं�ये�या एका वगा�ने हळूहळू �य�ुयुअल फंडाकडे वाटचाल सु� केली. 'Mutual Fund Sahi Hai' या AMFI 

�या जाग�कता मो�हमेने (२०१७) वैय��क गुंतवणूकदारां�या मानिसकतेत बदल घडवला. 

 

२०१४-२०१९ दर�यान मोद� सरकार�या काळात GST अंमलबजावणी, �ड�जटलायझेशन आ�ण परदेशी गुंतवणुक�ला 

�ो�साहन यांचा एक��त प�रणाम झाला. Sensex ने पु�हा ४०,०००+ चा ट�पा गाठला. परंतु या काळात एक नवी घटना 

घडत होती — Retail SIP AUM झपा�याने वाढत होत.े मािसक SIP �वाह ७,००० कोट�ंपासून (२०१७) १२,००० 

कोट�ंवर (२०२०) पोहोचला.  
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माच� २०२० म�य ेCOVID-19 साथीमळेु बाजार ३८% कोसळला — परंत ुDII व SIP �वाह थांबला नाह�. उलट, अनेक 

नवीन गुंतवणूकदारांनी या घसरणीचा फायदा घेऊन बाजारात �वेश केला. हे या ट��याच ेसवा�िधक मह�वाचे विैश��य 

होते. 

 

चौथा ट�पा : �करकोळ गुंतवणूकदारांचा उदय आ�ण बहुघटक संरचना (२०२०–२०२६)  

- COVID-19 नंतरचा काळ (२०२०-२०२६) भारतीय शअेर बाजारा�या इितहासात �ांितकार� ठरला. �ड�जटल त�ं�ान, 

�माट�फोन, Zerodha-Groww-Upstox सार�या discount broker platforms, आ�ण लॉकडाऊनम�ये वेळ उपल�ध 

झा�यामुळे ल�ावधी नवीन गुंतवणूकदार बाजारात आल.े 

 

Demat खा�यांची सं�या : २०२० म�ये ४ कोट� असलेली सं�या माच� २०२४ पय�त १५.१ कोट�ंवर आ�ण �डस�बर २०२४ 

अखेर १८.५ कोट�ंवर पोहोचली (NSDL व CDSL संयु� आकडेवार�). हे चार वषा�त साडेचार पट�हूंन अिधक वाढ�च े

�तीक आहे. SEBI �या अहवालानसुार, NSE वर न�दणीकृत �करकोळ गुंतवणूकदारांची सं�या पाच वषा�त चार पट�नंी 

वाढली. 

 

SIP AUM : मािसक SIP �वाह २०२० मधील ८,५०० कोट�ंव�न जुल ै२०२४ म�ये २३,३३२ कोट� आ�ण �डस�बर २०२४ 

म�ये ३१,००२ कोट� (�व�मी उ�चांक) वर पोहोचला (AMFI). एकूण �यु�युअल फंड AUM नो�ह�बर २०२४ म�य े₹६८ 

लाख कोट�ं�या पढेु गेल.े हे आकडे DII च ेभारतीय बाजारातील मह�व अधोरे�खत करतात. 

 

FPI (Foreign Portfolio Investors — पूव�च ेFII) : याच काळात FPI ने काह� म�ह�यांत मो�या �माणात �व�� 

केली — उदाहरणाथ�, ऑ�टोबर-नो�ह�बर २०२१ आ�ण २०२३-२४ म�ये चीन व अमे�रकेकडे िनधी वळवताना. परंतु या 

��येक वेळ� DII आ�ण �करकोळ गुंतवणूकदारांनी बाजाराला आधार �दला. Sensex 'FII �वकतात �हणून कोसळेल' हे 

ग�ृहतक खोटे ठरल.े 
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Options & Derivatives : SEBI �या स�ट�बर २०२४ �या अ�यावत अ�यासानुसार, FY22–FY24 या तीन वषा�त 

F&O (Futures & Options) म�ये ९३% �करकोळ गुंतवणकूदार तो�यात रा�हल;े FY24 म�ये सरासर� नुकसान ₹१.२ 

लाख �ित �य�� होते. हे भारतीय बाजारा�या एका गभंीर दखु�याकडे ल� वेधत े — वाढती सहभागस�ंया आ�ण 

वाढती जोखीम यांच ेसम�वय साधणे हे िनयामकांसमोर�ल आ�हान आहे. SEBI ने ऑ�टोबर २०२४ म�य े F&O 

िनयमन कडक केले — सा�ा�हक index derivatives वर िनब�ध, contract size वाढ, आ�ण margin requirements 

मजबतू करणे यांचा �यात समावेश होता. 

 

या ट��यात भारतीय शेअर बाजार ख�या अथा�न े'बहुघटक' बनला : परक�य सं�था�मक गुंतवणूकदार (FPI), देशांतग�त 

सं�था�मक गुंतवणकूदार (DII — �यु�युअल फंड, �वमा, EPFO, NPS), आ�ण वयै��क �करकोळ गुंतवणूकदार — हे 

तीनह� घटक आता पर�परावलंबी व पर�पर�भावी आहेत. 

 

संरचना�मक ��थ�यंतर : �व�ेषण FII �भु�वाकडून DII व �करकोळ गुंतवणूकदार  संतलुनाकडे  

१९९२-२०१० या काळात भारतीय शेअर बाजारात FII हे मु�य 'price-setter' होते. �यांच ेखरेद�-�व�� िनण�य बाजाराची 

�दशा ठरवत. डॉलर-�पया �विनमय दर, अमे�रकन Federal Reserve चे �याजदर धोरण, आ�ण उदयो�मुख 

बाजारां�तीचा जागितक ���कोन — या तीन घटकांवर भारतीय बाजार अवलंबनू होता. 

 

२०१० नंतर, �वशेषतः २०१७ पासून, DII चा सहभाग वाढत गेला. Prime Database Group �या अहवालानसुार, NSE-

listed कंप�यां�या बाजार भांडवलात DII चा �ह�सा �डस�बर २०२४ म�ये १६.९% वर पोहोचला — FPI �या १७.२% 

�या अगद� जवळ. माच� २०२५ म�ये �थमच DII न ेFPI ला ओलांडले, जी भारतीय भांडवल बाजारा�या इितहासातील 

एक ऐितहािसक घटना आहे. FPI vs. DII हा 'समतोल सघंष�' भारतीय बाजाराची नवी ओळख बनला आहे. 
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वैय��क गुंतवणूकदारांचे �पांतरण  

- १९९० �या दशकातील 'स�टेबाज' पासनू आज�या 'SIP गुंतवणूकदारा'पय�त भारतीय �करकोळ गुंतवणूकदाराची 

�ितमा बदलली आहे. CLSA �या अ�यासानुसार (२०२३), Zerodha, Groww, Upstox सार�या discount brokers 

�या न�या न�दणींम�ये Tier-2 व �यापुढ�ल शहरांचा वाटा वाढत अस�याचे �दसनू येते. हे दश�वते क� शेअर बाजारातील 

सहभागाचे लोकशाह�करण (Democratization of Investment) होत आहे. 

 

म�हला गुतंवणूकदारांची सं�याह� वाढत आहे. MoSPI �या 'Women and Men in India 2024' अहवालानुसार, Demat 

खातेधारकांम�य ेम�हलांचा �ह�सा माच� २०२४ पय�त १९% वर पोहोचला आहे. माच� २०२१ म�य ेहा �ह�सा केवळ ६७ 

लाख खाती (एकूणपैक� सुमारे २०%) होता, जो नो�ह�बर २०२४ पय�त २.७७ कोट� खा�यांवर गेला आहे. 

 

तं��ानाचा प�रवत�नकार� प�रणाम  

- UPI, Aadhaar-based e-KYC, आ�ण Discount Brokers यांनी शेअर बाजारात �वेशाची �कंमत जवळपास शू�यावर 

आणली. पूव� दलालाच े किमशन ०.५-१% होते, आज Zerodha सार�या �लॅटफॉम�वर delivery trades �वनाम�ूय 

आहेत. यामुळे लहान शहरातंील आ�ण कमी उ�प�न गटातील नाग�रकासंाठ�ह� बाजार खलुा झाला. 

 

आ�हाने आ�ण िचतंाजनक �� 

गुंतवणूकदार सहभाग वाढणे हे �वागताह� असले तर� काह� गंभीर आ�हानेह� ���पथास येतात  

 

(अ) F&O मधील नुकसान : SEBI �या स�ट�बर २०२४ �या अ�यावत अ�यासानुसार (FY22–FY24), F&O म�य े

�यवहार करणा�या ९३% �करकोळ गुंतवणूकदारानंी तीन वषा�त सरासर� ₹२ लाख नुकसान सहन केल.े FY24 म�य े

एक�या वष� सरासर� नुकसान ₹१.२ लाख �ित �य�� होते. तीन वषा�तील एकूण नुकसान ₹१.८ लाख कोट� इतके आहे. 

 

(ब) �व�ीय सा�रतेचा अभाव : बाजारात येणा�या नवीन गुतंवणूकदारांम�ये पायाभूत �व�ीय समज अपुर� आहे. 

YouTube, Telegram चॅने�स आ�ण सोशल मी�डया�ारे चकु��या मा�हतीचा �सार हे नवे आ�हान आहे. 
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(क) बाजाराचे मू�यांकन : Sensex ने ८०,०००+ (२०२४) गाठ�यावर PE Ratio ऐितहािसक सरासर�पे�ा जा�त आहे. हे 

'म�ूयांकन फुगा' आहे का, याच ेउ�र भ�व�यकाळच देईल. 

 

(ड) �वतरण सम�या : तर�ह� भारता�या एकूण लोकसं�येपैक� केवळ ११-१२% ��य�ात शेअर बाजाराशी जोडले गेल े

आहेत. �ामीण भारत अजनूह� बाजारापासून दरू आहे. 

 

िन�कष�  

आिथ�क उदार�करणानंतर�या ३५ वषा��या �वासाचा आढावा घेत�यास �प� होते क� भारतीय शअेर बाजाराने एक 

द�घ�कालीन संरचना�मक प�रवत�न अनभुवले आहे. हे प�रवत�न केवळ आक�यांच ेनाह� — ते सामा�जक, तां��क आ�ण 

धोरणा�मक प�रवत�नांच े�ित�बंब आहे. 

 

प�ह�या ट��यात (१९९१-२०००) बाजार FII-�धान होता आ�ण सं�था�मक िनयमनाचा पाया घातला जात होता. 

दसु�या ट��यात (२०००-२००८) IT बूम-ब�ट आ�ण DII �या उदयाने नवे समीकरण तयार झाल.े ितस�या ट��यात 

(२००८-२०२०) जागितक संकटांनी DII ची आव�यकता अधोरे�खत केली आ�ण SIP स�ंकृतीचा उदय झाला. चौ�या 

ट��यात (२०२०-२०२६) �करकोळ गुंतवणूकदारांचे �ड�जटल लोकशाह�करण झाल.े 

 

भारतीय शअेर बाजार आता 'परक�य-�धान' रा�हलेला नाह�. तो एक 'बहुघटक गुंतवणूकदार रचना' असलेला बाजार 

बनला आहे, �याम�य ेFPI, DII आ�ण �करकोळ गुंतवणूकदार यांचे पर�परावलंबी संतलुन आहे. हे संतुलन बाजाराला 

अिधक लविचक बनवते — परंतु �व�ीय सा�रता आ�ण िनयामक सतक� ता यांची गरज �याचबरोबर वाढते. 

 

भ�व�यात EPFO �या Equity Exposure म�य ेवाढ, NPS ची �व�तारती �या�ी, आ�ण Bharat Bond/GIFT City 

सार�या नवीन साधनांमुळे भारतीय शेअर बाजाराची गुंतवणूकदार रचना आणखी �व�तारणार आहे. या पा��भूमीवर 

ऐितहािसक ���कोनातून या बदलांचा अ�यास करण े— ज ेया लेखाने केल े— हे अ�यंत मह�वाच ेव �ासंिगक आहे. 

 



I J A R S C T    

    

 

               International Journal of Advanced Research in Science, Communication and Technology 

                             International Open-Access, Double-Blind, Peer-Reviewed, Refereed, Multidisciplinary Online Journal 

Volume 6, Issue 7, June 2026 

 Copyright to IJARSCT      DOI: 10.48175/IJARSCT-36814   116 

   www.ijarsct.co.in  

 
 
 

ISSN: 2581-9429 Impact Factor: 8.2 

 
संदभ�सूची 

१. Securities and Exchange Board of India. (2024). Annual Report 2023-24. Mumbai: SEBI. 

२. National Stock Exchange of India. (2024). NSE Fact Book 2024. Mumbai: NSE. 

३. NSDL. (2024). Annual Report 2023-24. Mumbai: National Securities Depository Limited. 

४. Association of Mutual Funds in India (AMFI). (2024). AMFI Annual Report 2023-24. Mumbai: AMFI. 

५. Reserve Bank of India. (2024). Annual Report 2023-24. Mumbai: RBI. 

६. SEBI. (2024). 'Updated Study on Profit and Loss of Individual Traders Dealing in Equity F&O: FY22–

FY24.' SEBI Press Release, September 23, 2024. Mumbai: SEBI. 

७. Bose, S. (2012). 'Equity Market Development in India: A Historical Overview.' Economic and Political 

Weekly, 47(8), 45-56. 

८. Patil, R. H. (2006). 'Development of Capital Markets in India.' RBI Occasional Papers. 

९. Reddy, Y. V. (2001). 'Financial Sector Reform: Review and Prospects.' RBI Bulletin, January 2001. 

१०. Shah, A., & Thomas, S. (2001). 'The Evolution of the Securities Markets in India in the 1990s.' IGIDR 

Working Paper. 

११. Mitra, S. (2016). 'Retail Investor Behaviour in Indian Capital Markets.' NISM Research Paper. 

१२. Vaidyanathan, R. (2023). 'India's Stock Market Journey: 1991–2023.' Journal of Indian Business 

Research. 

१३. Ministry of Statistics and Programme Implementation (MoSPI). (2024). 'Women and Men in India 2024: 



I J A R S C T    

    

 

               International Journal of Advanced Research in Science, Communication and Technology 

                             International Open-Access, Double-Blind, Peer-Reviewed, Refereed, Multidisciplinary Online Journal 

Volume 6, Issue 7, June 2026 

 Copyright to IJARSCT      DOI: 10.48175/IJARSCT-36814   117 

   www.ijarsct.co.in  

 
 
 

ISSN: 2581-9429 Impact Factor: 8.2 

 
Selected Indicators and Data.' 26th Edition. New Delhi: Government of India. 

१४. Prime Database Group. (2025). 'Ownership Pattern of NSE-listed Companies: December 2024 Quarter.' 

New Delhi: primeinfobase.com. 

१५. िसंग, मनमोहन. (१९९१). 'Budget Speech 1991-92.' भारत सरकार, अथ� मं�ालय. 


