
 

 

स्मॉल-कॅपच्या क्षते्रात वाटचाल: केवळ उत्साहापलीकडे 
के्रसेंट एमएफडी (Crescent MFD) द्वारे 

 

इक्विटी गुुंतिणुकीच्या जगात, स्मॉल-कॅप फुं ड्सना (Small-Cap Funds) अनेकदा मोठे आकर्षण 
असते. ते सुंभाव्य अफाट िाढीचे इुंक्जन आहेत, जे 'मल्टी-बॅगर' स्टॉकचा शोध घेतात. तथापप, 

बाजारात ते सिाषत जास्त अक्स्थर आणण गैरसमज असलेले क्षेत्र देखील आहेत. Crescent MFD 

मध्ये, आमचा पिश्िास आहे की स्मॉल-कॅपमधील यशस्िी गुुंतिणूक केिळ पिजेते 
ननिडण्यापुरती मयाषददत नाही—तर ती बाजाराचे चक्र (cycles) समजून घेणे, मूल्याुंकनाुंचा 
(valuations) आदर करणे आणण गुुंतिणुकीचे ितषन (behavior) व्यिस्थापपत करणे आहे. 

स्मॉल-कॅपचे स्िरूप, अलीकडील ननयामक बदल आणण या क्षेत्रात यशस्िी होण्यासाठी आिश्यक 
असलेल्या मानससकतेबद्दल येथे सपिस्तर मादहती ददली आहे. 

१. स्मॉल-कॅप फंडचा उद्देश: नेमका अर्थ काय आहे? 

SEBI (Securities and Exchange Board of India) च्या िगीकरणानुसार: 

- व्याख्या: स्मॉल-कॅप कुं पन्या म्हणजे एकूण बाजार भाुंडिलाच्या (full market 

capitalization) बाबतीत २५१ व्या क्रमाुंकािर आणण त्यापुढे असलेल्या कुं पन्या. 
- फुं डचा ननयम: एका स्मॉल-कॅप म्युच्युअल फुं डाने त्याच्या एकूण मालमते्तपैकी (total 

assets) ककमान ६५% या इक्विटी आणण इक्विटी-सुंबुंधधत साधनाुंमध्ये गुुंतिणे 
आिश्यक आहे. 

- िास्तपिक धोका: लाजष-कॅप्स (पदहले १००) स्थापपत ददग्गज आहेत, ककुं िा समड-कॅप्स 
(१०१-२५०) 'चॅलेंजसष' आहेत, याउलट स्मॉल-कॅप्स अनेकदा त्याुंच्या सुरुिातीच्या 
िाढीच्या टप्प्यात (early growth phase) असतात. यामुळे ते रोखतेच्या तुटिड्याला 
(liquidity crunches) आणण तीव्र ककुं मतीतील चढउताराुंना (sharp price swings) अधधक 
सुंिेदनशील असतात. 

 

२. पारदशथकतेचे नवे युग: SEBI मागथदशथक तत्त्वे आणि स्रेस टेस्ट (Stress 

Tests) 

२०२४ मध्ये, SEBI ने ककरकोळ गुुंतिणूकदाराुंना (retail investors) या क्षेत्रातील 
'अनतउत्साहा'पासून (froth) िाचिण्यासाठी कठोर प्रकटीकरण ननयम (stricter disclosure 



 

 

norms) लागू केले. यातील सिाषत महत्त्िाचा भाग म्हणजे रोखता स्रेस टेस्ट (Liquidity Stress 

Test). 

- हे काय मोजते: बाजारात रोखता कमी झाल्यास (liquidity dries up), फुं ड 
व्यिस्थापकाला त्याुंच्या पोटषफोसलओमधील २५% आणण ५०% स्टॉकची पिक्री 
करण्यासाठी ककती ददिस लागतील? 

- याचे महत्त्ि: जर एखाद्या फुं डाला त्याुंच्या ५०% पोटषफोसलओची पिक्री करण्यासाठी ३० 
ददिस लागत असतील, तर तो फुं ड अत्युंत कमी रोखता असलेला (highly illiquid) आहे. 
अशा पररक्स्थतीत, बाजारात मोठी घसरण झाल्यास (crash), हा फुं ड स्िस्त दरात 
चाुंगल्या दजाषचे स्टॉक पिकल्यासशिाय पिमोचन (redemption) पिनुंत्या पूणष करू 
शकणार नाही. 

- Crescent MFD चा ननष्कर्ष: फुं डची सशफारस करण्यापूिी आम्ही या "रोखता ददिसाुंचे" 
(Liquidity Days) बारकाईन ेपिश्लेर्ण करतो. कमी सुंख्या अधधक चपळ (agile) 

पोटषफोसलओ दशषिते. 

 

३. मूलयांकन चक्र (Valuation Cycles): ममड-कॅप ववरुद्ध स्मॉल-कॅपची 
गततशीलता 

समड-कॅप आणण स्मॉल-कॅपमधील मूल्याुंकनातील दरी (Valuation gaps) अनकेदा बाजाराचे 
टननिंग पॉईंट्स दशषिते. 

- 'शोध' टप्पा: साधारणपणे, तेजीची सुरुिात लाजष-कॅप्सपासून होत,े त्यानुंतर समड-कॅप्सकडे 
िळते आणण शेिटी स्मॉल-कॅप्समध्ये उन्माद (frenzy) ननमाषण होतो. 

- मूल्याुंकनातील पिसुंगती (Valuation Anomaly): उदाहरण (२०१७ पिरुद्ध २०१८), २०१७ 
मध्ये, Nifty Smallcap 100 चा PE गुणोत्तर (Price-to-Earnings ratio) ~१००x पयिंत िाढला 
होता. त्याच िेळी, समड-कॅप्स महागडे असले तरी त्याुंच्या नफ्यात (earnings) अधधक 
क्स्थरता होती. पररणाम? २०१८ च्या घसरणीत स्मॉल-कॅप्स ५०-६०% नी करेवट झाले, 

तर समड-कॅप्स तुलनेने कमी करेवट झाले. 
- सुंधी (माचष २०२०): कोपिड कॅ्रशदरम्यान, स्मॉल-कॅप इुंडेवसचा PE ~११-१२x पयिंत खाली 

आला. हा एक "ऐनतहाससक खरेदीचा" (generational buy) सुंकेत होता. ज्या 
गुुंतिणूकदाराुंनी हे मूल्याुंकन चक्र ओळखले, त्याुंनी पुढील २-३ िर्ािंत पिक्रमी परतािा 
समळिला. 



 

 

- समड-कॅप मूल्याुंकनािर टीप: समड-कॅप्स अनेकदा उच्च िाढीच्या क्षमतेमुळे लाजष-
कॅप्सपेक्षा जास्त प्रीसमयमिर (premium) रेड करतात. तथापप, जेव्हा स्मॉल-कॅप्सच्या 
तुलनेत "समड-कॅप प्रीसमयम" लक्षणीयरीत्या कमी होतो (म्हणजे स्मॉल-कॅप्स समड-
कॅप्सइतकेच महाग होतात), तेव्हा ते बाजार 'ओव्हरहीट' झाल्याचे लक्षण असते. 

 

४. केस स्टडीज: प्रत्यक्ष अनुभवातून ममळालेले धड े

➢ केस स्टडी अ: 'प्रिेशबुंदी'ची रणनीती (धोका व्यिस्थापन) 

एका पििेकी (prudent) फुं ड व्यिस्थापकाचा सिाषत मोठा सुंकेत म्हणजे निीन पैशाला 'नाही' 
म्हणण्याची त्याुंची तयारी. 

- घटना: सप्टेंबर २०२० मध्ये, SBI Small Cap Fund न ेएकरकमी गुुंतिणूक (lump-sum 

investments) स्िीकारणे बुंद केले. नुंतर, जुलै २०२३ मध्ये, Nippon India Small Cap 

आणण Tata Small Cap नेही हाच मागष स्िीकारला. 
- कारण: व्यिस्थापकाुंना िाटले की मूल्याुंकन खूप जास्त आहे आणण पोटषफोसलओच्या 

गुणिते्तशी तडजोड न करता ते निीन भाुंडिल फायदेशीरपणे गुुंतिू शकत नाहीत. 
- धडा: तेजीच्या बाजारात आिक (inflows) प्रनतबुंधधत करणारे फुं ड्स, बाजारातील 

दरुुस्तीदरम्यान (corrections) त्याुंच्या पिद्यमान गुुंतिणूकदाराुंना अधधक चाुंगल्या 
प्रकारे सुंरक्षक्षत करतात. 

➢ केस स्टडी ब: २०१८-२०१९ चा 'दहिाळा' 
- पररक्स्थती: २०१७ च्या उत्साहानुंतर, स्मॉल-कॅप इुंडेवस २०१८ आणण २०१९ मध्ये एका 

कठोर मुंदीच्या (brutal bear phase) टप्प्यात प्रिेश केला. 
- कामधगरी: अनेक लोकपप्रय फुं डाुंच्या NAV मध्ये ३०-४०% ची घसरण झाली. 
- गुुंतिणूकदाराचे ितषन: १-२ िर्ािंची दृष्टी असलेले गुुंतिणूकदार घाबरले आणण सिाषत 

कमी ककमतीत बाहेर पडले, ज्यामुळे त्याुंचे नुकसान ननक्श्चत झाले. 
- पुनप्राषप्ती (Recovery): ज्याुंनी गुुंतिणूक कायम ठेिली (ककुं िा SIPs सुरू ठेिल्या), त्याुंच्या 

पोटषफोसलओने केिळ नुकसान भरून काढले नाही, तर २०२१ पयिंत मोठे चक्रिाढ परतािे 
(compound massively) ददले. हा 'दहिाळा' प्रत्यक्षात जमा करण्याची (accumulation) 

सुंधी होती. 

 

 

 



 

 

५. आदशथ गुंतविकूदाराची मानमसकता 

स्मॉल-कॅपमध्ये गुुंतिणूक करण्यासाठी पिसशष्ट सुंयम (temperament) आिश्यक आहे. हे कमी 
कालािधीत पैशाुंची गरज असलेल्याुंसाठी ककुं िा लगेच घाबरणाऱयाुंसाठी नाही. 

हे करू नका हे करा 
मागील कामगगरीचा पाठलाग: फवत गेल्या 
िर्ी ८०% परतािा  समळाला म्हणून फुं ड 

खरेदी करणे धोवयाचे आहे. 

सातत्य शोधा: मुंदीच्या काळात ज्या फुं डाुंनी 
तोटा मयाषददत ठेिला आहे, त्याुंच्यािर लक्ष 

कें दित करा. 
अस्स्र्रतेमुळे घाबरू नका: स्मॉल कॅप 
फुं डमध्ये २०% घसरण होणे हे त्याचे 

"िैसशष्ट्य" आहे, 'दोर्' नाही. 

वेळेचे महत्व (Horizon) स्वीकारा: ककमान ७ 
िर्ािंसाठी गुुंतिणूक करण्याची तयारी ठेिा. 
स्मॉल कॅप ची चके्र दीघषकाळ चालतात. 

मशखरावर एकरकमी गुंतविूक: जेंव्हा P/E 

गुणोत्तर २५x पेक्षा जास्त असतो, तेंव्हा मोठी 
गुुंिणूक केल्याने धोका िाढतो. 

गुंतविूक ववभागून करा: अक्स्थरता सरासरी 
काढण्यासाठी SIP आणण STP िापर िापरा. 

 

६. ववचारात घेण्यासारखे मुद्दे (Crescent MFD ची चेकमलस्ट) 

तुमच्यासाठी स्मॉल-कॅप फुं डाचे मूल्याुंकन करताना, आम्ही केिळ परताव्यापलीकडे पाहतो: 

- True-to-Label (नािानुसार गुुंतिणूक): हा फुं ड खरोखरच उच्च-िाढीच्या स्मॉल-
कॅप्समध्ये गुुंतिणूक करतो की सुरक्षक्षत ददसण्यासाठी समड-कॅप्समध्ये जास्त गुुंतिणूक 
करतो? 

- पोटषफोसलओ टनषओव्हर गुणोत्तर (Portfolio Turnover Ratio): कमी टनषओव्हर गुणोत्तर 
अनेकदा 'खरेदी करा आणण धरून ठेिा' (Buy and Hold) हा पिश्िास दशषितो, जो स्मॉल-
कॅपच्या यशासाठी महत्त्िाचा आहे. 

- फुं डचा आकार (AUM - Assets Under Management): स्मॉल-कॅपमध्ये मोठा AUM 

अडथळा ठरू शकतो. आम्ही अशा फुं डाुंना प्राधान्य देतो जे रोखता नसलेले (illiquid) 

स्टॉक खरेदी-पिक्री करण्यासाठी पुरेसे चपळ (nimble) असतात. 
- रोख ठेिली आहे का (Cash Calls): फुं ड व्यिस्थापकाने बाजार 'ओव्हरहीट' असताना रोख 

रवकम ठेिली होती का? हे सकक्रय धोका व्यिस्थापन (active risk management) 

दशषिते. 

 

 



 

 

 

अंततम ववचार 

स्मॉल-कॅप फुं ड्स हे टबोचाजष केलेल्या इुंक्जनसारखे आहेत—ते तुम्हाला दरूिर, िेगाने घेऊन 
जाऊ शकतात, पण ते 'ओव्हरहीट' देखील होऊ शकतात. त्याुंना टाळणे महत्त्िाचे नाही, तर 
काळजीपूिषक, सशस्तीने आणण व्यािसानयक मागषदशषनासह हाताळणे महत्त्िाचे आहे. 


