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New Delhi, October 28

The  government  has  come  up
with a ‘Consolidated FDI Policy
circular of 2020’ incorporating
the restrictions noti�ed earlier
this  year  on  Foreign  Direct  In­
vestment  from  entities  or  cit­
izens  of  neighbouring  coun­
tries sharing land border with
India,  including  China,  allow­
ing  such  investments  to  be
made only through the govern­
ment route.

The  latest  Consolidated
Policy also weaves in the 26 per
cent cap on FDI in uploading or
streaming of news and current
a�airs through digital media.

“An entity of a country, which
shares land border with India or
where  the  bene�cial  owner  of
an investment into India is situ­
ated in or is a citizen of any such
country, can invest only under
the  government  route,”  the
Consolidated FDI Policy circular
of  2020  stated,  re�ecting  the
amendments  announced  by

the Department for Promotion
of Industry and Internal Trade
(DPIIT) in Press Note No. 3 (2020
Series) issued on April 17, 2020.

Close scrutiny
In  the  event  of  the  transfer  of
ownership of any existing or fu­
ture FDI in an entity in India, dir­
ectly  or  indirectly,  resulting  in
the bene�cial ownership falling
within  the  restriction/purview
of  the  para  3.1.1(a),  such  sub­
sequent  change  in  bene�cial
ownership will also require gov­
ernment  approval,  the  policy
document added.

The Centre had come up with
the amendments in April 2020
to  prevent  opportunistic
takeovers of Indian companies
from  neighbouring  nations,
due  to  increased  vulnerability
su�ered by some companies on
account  of  the  Covid­19  pan­
demic. 

The  amended  rules  do  not
stop investment �ows from the
bordering country, but ensures

that  all  investments  would  be
closely scrutinised. “The Consol­
idated  FDI  Policy  updates  all
changes and procedures to fast
track and improve current pro­
cedures,” a senior government
o�cial said, adding that it acts
as a ready reckoner for foreign
investors who get the latest in­
formation  on  all  sectors  and
don’t have to go through separ­
ate  Press  Notes.  The  previous
Consolidated FDI Policy was is­
sued in 2017.

Pakistan investment
The FDI rules, however, remain
the same for Pakistan. A citizen
of  Pakistan  or  an  entity  incor­
porated in Pakistan can invest,
only  under  the  Government
route, in sectors/activities other
than defence, space, atomic en­
ergy and sectors/activities pro­
hibited for foreign investment.

The government’s decision of
permitting FDI up to 26 per cent
through  the  government  ap­
proval  route  on  entities  en­
gaged in the news digital media
sector is also mentioned in the
Consolidated  FDI  Policy  for
2020.
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with curbs on China, other countries 
26% cap on FDI in digital news media
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The  genesis  for  the  ongoing
dispute between Amazon and
Future  Group  can  be  traced
back to March this year when
Kishore  Biyani’s  companies  —
Future Coupon and Future Re­
tail  —  started  getting  notices
from  lenders  about  possible
defaults. 

E­mails  and  communica­
tion  between  the  two  sides,
accessed  by  BusinessLine,  re­
veal that Future Group was in
discussion  with  Amazon  to
�nd  a  new  investor  until  Au­
gust,  just  before  Biyani  an­
nounced  the  deal  with  Reli­
ance Retail.

Increased encumbrances
Between  March  12  and  15,
2020, Amazon was noti�ed by
Future  Coupon  that  the
lenders  had  issued  notices  of
events  of  default  requiring
the  Biyanis  to  either  encum­
ber more Promoter Securities
or  to  repay  the  loans  due  to
them.

On  March  16,  Biyani  sent  a
note to Amit Agarwal, Head of
Amazon India, saying that the
pandemic  had  led  to  a  signi­
�cant  deterioration  of  Future
Retail’s market capitalisation,
which,  in­turn,  led  to  a  re­
quirement  for  increased  en­
cumbrances on FRL shares. 

As  part  of  the  agreement
done  in  2019,  when  Amazon
had  acquired  stake  in  Future
Coupons  (FCRPL),  Amazon

had reserved the right to step
in  and  nominate  lenders  or
�nancial institutions to avoid
alienation  or  disposal  of  Fu­
ture  Retail  shares  held  by  the
Promoter  group.  “Given  the
exigency  in  hand,  which  is
solely  led  by  the  pandemic
impacting  investor  con�d­
ence, we request that Amazon
consider  stepping  in  some
form  to  avoid  further  deteri­
oration,” Biyani had written. 

In  response,  on  March  28,
Agarwal  sent  an  e­mail  o�er­
ing to help the Future Group.
But  on  April  9,  FCRPL  in­
formed  Amazon  that  the  Pro­
moters  had  pledged  Securit­
ies  constituting  nearly  40.6
per  cent  of  the  share  capital
of  FRL,  and  Securities  consti­
tuting only 0.5 per cent of the
share capital of FRL remained
free from any encumbrances.

On April 16, Amazon put the
Biyanis  on  notice  as  the  2019
agreement had barred Future
group  from  diluting  or
selling  promoter  sharehold­
ing. In response, Future Retail
sent  a  letter  on  May  14  re­
questing  Amazon  to  consider

providing  �nancing,  which
could also help in getting the
encumbrances released.

On  May  13,  2020,  a  detailed
presentation  was  circulated
over  email,  which  identi�ed
“Putting FRL Back on Track” as
its objective. FRL stated that it
needs  to  mobilis e  �5,000
crore cash owing to ALM mis­
match till September 2020 . It
was  proposed  that  Amazon
should invest further sums of
money  in  FRL  in  a  manner
similar  to  its  investment  in
FCPL with a seat on the board
of  directors  of  FRL.  However,
isntead  of  investing  directly,
Amazon  was  keen  on  bring­
ing  on  another  strategic  in­
vestor.  Premji  Investments
and  Samara  were  the  two  op­
tions  that  were  being  con­
sidered as part of this plan. 

Enter Reliance
Meanwhile,  media  reports
started  coming  out  that  the
Future  Group  was  in  talks
with  Reliance  with  a  view  to
selling  its  retail  and  supply
chain  business.  On  June  21,

Rakesh  Biyani  sent  a  thank
you  note  to  Amazon  “for  its
support  to  build  a  strategic
partnership  and  solve  the
problem  with  an  alternative
solution”. 

But  he  expressed  concern
on  the  speed  of  executing  a
deal.  Biyani  also  requested  a
joint  call  between  Premji  In­
vest,  Amazon  and  the  Future
Group team. On June 23, Amit
Agarwal  again  wrote  to  Biy­
ani,  that  it  was  important  to
clearly understand “what is it
speci�cally  that  can  help  the
[premji] or other �nancial  in­
vestment  o�er  to  solve  your
problem”. 

Biyani  responded  the  very
next  day  by  sharing  a  note
which dealt with multiple op­
tions.  On  June  30,  2020  Agar­
wal  sent  Biyani  a  media  art­
icle  reporting  a  potential
transaction with Reliance and
raised  concerns  about  this
news.  Biyani  dismissed  the
media  report  stating  that
nothing  had  been  concluded.
He  conveyed  that  talks  with
Samara  were  alive.  Upon  be­
ing  speci�cally  asked  by
Amazon  about  media  reports
claiming a deal could happen
between  the  Future  Group
and Reliance, Biyani curtly re­
sponded on June 30: “Nothing
concluded.” 

Flurry of mails
Amazon  placed  its  concerns
on  record  by  sending  an
email  to  Kishore  Biyani  stat­

ing  “As  we  have  discussed
over  the  last  few  weeks,  I
wanted  to  remind  you  of  the
rights  that  you,  Amazon  and
Future  group  entities  have
collectively  signed  up  to  un­
der  the  shareholders’  agree­
ment.  To  reiterate,  our  con­
sent  will  be  required  for
�nalizing  any  transaction  in­
volving  transfer  of  assets  /
shares of FRL.” 

On  August  24,  Kishore  Biy­
ani  sent  an  email  to  Amit
Agarwal  stating  “Am  in  dia­
logue  with  Samara,  can  dis­
cuss  where  we  are  as  of  now
with  Both  options.”  On  Au­
gust 27, Amazon sent another
reminder  to  Kishore  Biyani
stating,  “We  have  not  heard
back  from  the  Future  Group
regarding  media  reports  sug­
gesting  a  potential  transac­
tion  involving  the  transfer  of
assets  /  shares  of  Future
Group  companies.  We  would
like  to  reiterate  that
Amazon’s  prior  written  con­
sent  will  be  required  for  any
such transaction.” 

Just  two  days  later,  on  Au­
gust  29,  the  FRL  Board  held  a
meeting  approving  the  deal
with Reliance.

Amazon-Future face-off: From partners to foes 

Kishore Biyani of Future Group Amazon had bought a 49% stake

in Future Coupons last year
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V Ó jÕ CÚ RW l © ]  Ú d Ï m Cû PúV 

Õ l Tô d ¡ f N iûP H t T h PÕ. 

AR u Ø¥ ® p §Ú P o L s CÚ 

Y Ú m LôV U û P k R ]  o. ®Nô W û Q 

« p CÚ Y Ú m ×X k j Nô a o UôY h 

P j û R f úN o kR S´ m, `ô¡ o G]  j 

ùR¬V Y k RÕ. CÚ Y Ú m £¡ f û N d 

LôL UÚ j Õ Y U û ]  dÏ ùLô iÓ 

ùN p X l T h P ]  o. CÚ Y ¬ P ª 

Ú kÕ CW iÓ L s [ j Õ l Tô d ¡ L s, 

úRô hPô d L s CÚ úUô hPô o û N d 

¡ s L s T± Ø R p ùN n V l T h P] G u 

\ ô o A kR A§ Lô¬.

§p#«p ×Ru¡ZûU 

ùNn§Vô[oLÞdÏl 

úTh¥V°d¡\ôo 

ÑtßfãZp Õû\ 

AûUfNo úLôTôp Wôn.

UôSLWôh£LÞdÏ §p# AWÑ YZeL úYi¥V ̈ ÛûY ̈ § ùRôPoTôL   ÕûQ ̈ ûX BÞSo 

A²p Tn_ôûX NhPlúTWûY G§odLh£j RûXYo WômÅo £e ©ç¬ RûXûU«p ×Ru¡ZûU Nk§jÕ 

Uà A°jR úUVoLs ù_n©WLôx (YPdÏ), Ñ²p ù_«u (¡ZdÏ), A]ôªLô £e (ùRtÏ).

AÓ jR E j R WÜ YÚ m YûW 
§ p # « p T s ° L s êP p "© g fWô úRô h' E ß l © ]  ¬ u _ ôÁ à dÏ 

G§ Wô]  § p# AW £ u Uà R s Þ T¥
 S UÕ ̈ Ú T o 

×Õ § p#, A d. 28:  Y P ¡ Z dÏ § p# 

Y u Øû\  YZ d ¡ p "© g fWô úRô h' 

A û U l © u Eß l © ]  o úRY e L] ô 

L# Rô Ü dÏ § p# EV o ¿ § U u \  m 

YZ e ¡V _ ôÁ à dÏ G§ WôL § p# 

AWÑ Rô d L p ùN nR úU p Ø û \  Â hÓ 

UàûY E f N ¿ § U u \  m ×R u ¡ ZûU 

R s Þ T¥ ùN n RÕ. 

Ï¥ Ù ¬ûU §Ú j R f N hP j Õ dÏ 

G§ Wô L Ü m, BR W Yô L Ü m § p # « p 

© l W Y¬ Cß § « p ¨L r kR úTôWô h 

P j § u ú TôÕ YÏ l × YôR Y u Øû\  

H t T h PÕ. C k R f N m T Y j § p 53 

úT o ùLô p X l T h P ]  o. 200 úT o 

LôV U û P k R ]  o. 

C f N m T Y m ùRôP o TôL "© g fWô 

úRô h' ù T i ¦V Aû U l û T f 

úN o kR úRY e L] ô L#Rô, SPô`ô 

S o Yô p B¡ ú Vô o ûLÕ ùN n V l T h 

P ]  o. AY o L s ÁÕ T p ú Yß ©¬ 

Ü L ° u ¸ r YZ d Ï l T§Ü ùN n V l 

T h PÕ. úRY e L] ô L#Rô ÁRô]  

Sô uÏ YZ d Ï L ° p CW i ¥ p AY 

Ú dÏ _ ôÁ u YZ e L l T h ¥ Ú k RÕ. 

U t ù \ ôÚ YZ d ¡ p AY WÕ _ ôÁ u 

UàûY ®Nô WûQ ¿§ U u \  m R s 

Þ T¥ ùN n R R tÏ G§ WôL AY o EV o 

¿ § u \  j § p úU p Ø û \  ÂÓ ùN n § 

Ú k Rô o. AûR ®Nô ¬ jR EV o ¿ § U u 

\  m, úRY e L] ô L# Rô Ü dÏ _ ôÁ u 

YZ e¡ E j R W ® h PÕ. _ ôÁ ² p 

ùN p Û m L#Rô, YZ d ¡ p ùRôP o 

× û PV Nô h£ L û [úVô, BRô W e L 

û [úVô Lû X d L d áPôÕ G u ß m, 

®Nô WûQ ¿§ U u\  Aà U § « u± 

Sô hûP ® hÓ ùY° ú V \  d 

áPôÕ G u ß m ¿§ U u \  m 

ùR¬ ® j RÕ. 

C kR E j R WûY G§ o jÕ 

E f N ¿ § U u \  j § p § p# 

AWÑ RW l © p úU p 

Ø û \  Â hÓ Uà Rô d 

L p ùN n V l T h PÕ. 

C kR UàûY E f 

N ¿ § U u\  ¿§ T§ 

Aú Nô d é` i Rû X 

û U « p, ¿§ T § L s 

B o. G v. ùW h¥, G m. B o. `ô B ¡ 

ú Vô o AP e ¡V AU oÜ ×R u ¡ ZûU  

®Nô ¬ j RÕ. 

A l ú TôÕ, § p# AW £ u RW l 

© p áÓ R p ùNô# £ h P o ù_ ]  

W p G v.®. Wô_ ý B_  Wô¡, "úRY e 

L] ô L#Rô JÚ ùN p Yô d Ï ª dL 

ST o. AY o ùRôP o × û PV YZ d ¡ p 

úTôÄ v Nô h£ L s U hÓúU CÚ l 

T RôL EV o ¿ § U u \  m ùR¬ ® j Õ s 

[Õ. AÕ R ®W úUÛ m £X Nô h£ L s 

E s [ ]  o. CûR EV o ¿ § U u \  m 

LÚ j § p ùLô s [ ® pûX' G u 

\ ô o. A l ú TôÕ "ùN p Yô dÏ 

ª dL ST o G u T R t LôL JÚ 

Y Ú dÏ _ ôÁ u Uß dL Ø¥ 

VôÕ. úUÛ m, AY o G l 

T¥ Nô h£ L s ®` V j 

§ p Rû X «P Ø¥ Ù m' 

G uß úL s® GÝ l ©V  

¿§ T § L s AU oÜ, 

Uà û Y j R s Þ T¥ 

ùN nÕ E j R W ® h P 

]  o.

L p í¬ B£ ¬ V o F§V ̈ ÛûY ®Y Lô W m: 
§ p# AW Ñ dÏ EV o ¿ § U u \  m úSô h¼ v
 ×Õ § p#, A d. 28: § p# T p L û X d L Z L j § u ¸ r ùNV p T Ó m Ï± l 

© hP L p í ¬ L ° p LP kR 5 UôR e L [ôL B£ ¬ V o L s, B£ ¬ V W p 

XôR T¦ Vô [ o L Þ dÏ F§ V m YZ e L l T P ® pûX G]  j ùR¬ 

® jÕ Rô d L Xô]  Uà ÁÕ § p# AWÑ U t ß m § p# T p L û X d L Z L m 

T§ p A° dL EV o ¿ § U u \  m E j R W ® h Ó s [Õ. 

CÕ ù Rô P o TôL NêL _ ]  Sô VL B£ ¬ V o L s Ø u ] ¦ G u\  

Aû U l× § p# EV o ¿ § U u \  j § p Uà Rô d L p ùN n Õ s [Õ. A kR 

Uà ® p, B£ ¬ V o L s, B£ ¬ V W p XôR T¦ Vô [ o L s U hÓ ª u±, 

K n î § V Rô W o L ° u NÛ û L L s áP YZ e L l T P ® pûX G uß ùR¬ 

® j Õ s [Õ. C kR UàûY ×R u ¡ ZûU ®Nô ¬ jR ¿§ T§ ú_ ô§ £ e, 

CÕ ù Rô P o TôL SY m T o 20}B m úR§ d Ï s R e L [Õ ¨û X l Tô h 

û P j ùR¬ ® d Ï Uôß § p# AWÑ U t ß m § p# T p L û X d L Z L j § tÏ 

úSô h¼ v Aà lT E j R W ® h Pô o. ®Nô W û Q « u úTôÕ § p# AW 

£ u Nô o © p B_  Wô]  YZ d Ï û W O o, "B£ ¬ V o L Þ d Ï m, B£ ¬ V o L s 

A p XôR F¯ V o L Þ d Ï m ¨Û û Y « p E s[ F§ V jûR UôQ Y o 

L s N eL ¨§ « # Ú kÕ YZ e Ï Uôß N m T k R l T hP L p í ¬ L Þ dÏ 

E j R W ® P l T h Ó s [Õ' G u \ ô o.

9 T¥ l × L ° p 1,330 CP e Lû[ 
H t T Ó jR § p# AWÑ SP Y ¥ dûL
 ×Õ § p#, A d. 28:  C k §W ©W vRô (I©) T p L 

û X d L Z L j § p ¨L Zô i ¥ p CÚ kÕ 9 T¥ l × 

L ° p 1,300} dÏ m úU t T hP ×§V CP e Lû[ 

H t T Ó jR § p# AWÑ SP Y ¥ dûL GÓ j Õ s [ 

RôL § p# ÕûQ ØR p Y o U½ x £ú Nô ¥Vô 

ùR¬ ® j Rô o. 

CÕ ù Rô P o TôL AY o ùN n § Vô [ o L ° P m 

×R u ¡ ZûU á± V Rô YÕ: 

¨L r L p ® Vô i ¥ p (2020}21) ÏÚ úLô® k j 

£ e C k §W ©W vRô (I©) T p L û X d L Z L j § p 

R t ú Tô Õ s[ 9 T¥ l × L ° p 1,330 ×§V CP e 

Lû[ H t T Ó jR § p# AWÑ SP Y ¥ dûL GÓ j 

Õ s [Õ. Lú Wô] ô ùRô tß ãZ p A u \ ôP 

Yô r d û L « p Rô d L jûR H t T Ó j§ YÚ m ̈ û X 

« p, C kR B iÓ T s ° « p úR o f£ ùT tß 

EV o L p ® û V j ùRôPW ®Ú m × m UôQ Y o L 

Þ dÏ CÕ JÚ S pX ùN n § Vô Ï m. 

I© T p L û X d L Z L j § u Cû Q ® l × d L p 

í ¬ L ° p R t ú Tô Õ s[ C[ e LûX U t ß m 

T hP Rô¬ ¨û X « Xô]  9 T¥ l × L ° p  C k R l 

×§V CP e L s H t T Ó j R l T Ó m. C kR 1,330 

CP e L ° p, A§ L T h N UôL ©.ù P d. T¥ l 

× dÏ 630 CP e L s JÕ d L l T h Ó s [] . 

©.ú Yô d. (20 CP e L s), ©.©.H. (120 CP e 

L s), ©.Lô m. (220 CP e L s), ©.H. ùTôÚ [ô 

Rô W m (120 CP e L s), ©.£.H. (90 CP e L s), 

G m. ©.H. (60 CP e L s), G m. G v.£. úVôLô 

(15 CP e L s), G m. ú Yô d (55 CP e L s) B¡V 

T¥ l × L Þ d Ï m áÓ R p CP e L s JÕ d L l T h 

Ó s [] . C k R d áÓ R p CP e Lû[ A± Ø L l 

T Ó j Õ YÕ G u TÕ ªL Ü m L¥ ]  Uô]  B i 

¥ p UôQ Y o L Þ dÏ ×§V Yô n l × Lû[ YZ e 

Ï m JÚ ØV t £ Vô Ï m G u \ ô o AY o.

Õl×WÜf úNûYLû[ R²VôoUVUôdÏm ùRtÏ §p# UôSLWôh£«u Ø¥ÜdÏ G§ol× ùR¬®jÕ 

£®d ùNuPo TÏ§«p ×Ru¡ZûU BolTôhPj§p DÓThP Bm Bjª Lh£«]ûW Al×\lTÓjÕm úTôÄ^ôo.

"C}N g º Y²' UÚ j ÕY úNûY: Rª Z L m ùRôP o kÕ Ø u ²ûX
SUÕ ¨Ú T o 

 ×Õ § p#, A d 28: " C} N g º Y²' ùNV# 
êX m YZ e L l T hÓ YÚ m UÚ j ÕY 
Bú Xô N û ]  L û [ l ùTß Y § p Rª Z 
L m ùRôP o kÕ Ø u ²ûX Y¡ jÕ YÚ 
¡ \ Õ.  

CÕ Ï ± jÕ U j §V ÑLô RôW Aû U f 
N L m ùR¬ ® j R Rô YÕ: 

"C}N g º Y²' ùNV #ûV LP kR H l 
W p UôR m U j §V ÑLô Rô W m U t ß m 
ÏÓ m T SX Aû U f N L m A± Ø L l T Ó j 
§ VÕ. U d L Þ dÏ UÚ j ÕY úNû YûV 
Rû P « u± YZ e Ï Y R t LôL ©W R U ¬ u 
¥´ h P p C k §Vô ØV t £ « u JÚ TÏ 
§ VôL C kR ùNV# EÚ Yô d L l T h PÕ. 
R t ú TôÕ 27 Uô¨ X e L s U t ß m ë² 
V u ©W ú R N e L ° p E s[ U d L s C kR 

ùNV #ûV TV u T Ó j§ YÚ ¡ u \  ]  o. 
"C}N g º Y²' R[ j § p ùY° ú Sô Vô 

° L s ©¬ ® p 6000} dÏ m A§ L Uô]  
UÚ j Õ Y o L Þ P u T p ú Yß ©¬ Ü L 
° p UÚ j ÕY úNû Y L s YZ e L l T hÓ 
YÚ ¡ u \ ] . C k R j R[ j § p Rª r 
SôÓ, úLW [ m, Ï_  Wô j úTô u\  Uô¨ 
X e L s YôW j § u HÝ Sô s L Þ m JÚ 
Sôû [ dÏ 12 U¦ úSW m ùY° ú Sô Vô 
° L Þ d Lô]  Bú Xô Nû]  úNû YûV 
YZ e¡ YÚ ¡ u \ ] . CR u T¥, LP kR 
15 Sô s L ° p U hÓ m JÚ X hN m 
Bú Xô N û ]  L s A° d L l T h Ó s [] . 
C§ p Rª Z L m ùRôP o kÕ Ø u ²ûX 
Y¡ jÕ YÚ ¡ \ Õ. 

"C}N g º Y²' R[ j § p ùUô j R m 
CÕ YûW Sô h¥ p 6,04,164 UÚ j ÕY 

Bú Xô N û ]  L s YZ e L l T h Ó s [] . 
C§ p ØR p 10 RW Y ¬ û N l T h¥ V # p 
Rª Z L m ùUô j R m 2,03,286 UÚ j ÕY 
úNû Y Lû[ YZ e¡ ØR Xô YÕ CP j 
§ p E s [Õ. CR tÏ AÓ j R RôL E j 
RW ©W ú R N m (1,68,553) úLW [ m (48,081) 
AÓ j R Ó jR CP e L ° p E s [] . 

UôY h P e L û [ l ùTôÚ j R Y û W 
« p SôÓ ØÝ Y Õ m 25 UôY h P e L s 
C kR UÚ j ÕY úNû Y « p Ø u ² û X 
« p E s [] . C§ p Rª Z L j § p ùUô j 
R m 12 UôY h P e L s CP m ùT t ß s 
[] . A§ p ®Ý l × W m, UÕûW, §Ú 
Y i Qô UûX B¡V UôY h P e L s 
Sô h¥ ú XúV ØR p ê uß CP e L 
û [ l ©¥ j Õ s []  G]  ùR¬ ® d L l 
T h Ó s [Õ.
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