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I
n  a  groundbreaking  decision
in Cox and Kings vs SAP India,
a fi�ve Judge Bench of the Su
preme  Court  comprehens

ively  examined  the  ‘group  of  com
panies’  doctrine,  which  states  that
an  arbitration  agreement  made  by
one  company  within  a  group  may
extend  to  its  nonsignatory  affi�li
ates, provided the surrounding cir
cumstances  indicate  a  mutual  in
tention to bind both signatories and
nonsignatories.

The  case  posed  a  formidable
challenge—reconciling  the  doc
trine  with  established  legal  prin
ciples,  including  party  autonomy,
privity of contract and the separate
legal identity of corporations. 

The  Supreme  Court  has  de
livered  a  nuanced  verdict  that  car
ries signifi�cant implications for the
Indian arbitration landscape, clari
fying that the defi�nition of “parties”
under the Arbitration and Concili
ation Act encompasses both signat

ory and nonsignatory entities. 
This  expansive  interpretation

marked a departure from the tradi
tional confi�nes of arbitration agree
ments and recognised the evolving
nature  of  commercial  relation
ships.  Further,  the  Court  acknow
ledged  that  the  actions  of  nonsig
natory parties might serve as a valid
indication  of  their  consent  to  be
bound  by  the  arbitration  agree
ment, challenging the conventional
understanding  of  party  consent
otherwise confi�ned to formal signa
tures. Notably, the requirement of a
written  arbitration  agreement  un
der the Arbitration Act was deemed
not  to  preclude  the  possibility  of
binding nonsignatory parties. 

The  SC believes  that  the  ‘group
of  companies’  doctrine  strikes  a
delicate balance in maintaining the
distinction  of  entities  within  a
group  while  establishing  the  mu
tual intention of signatory and non
signatory parties to be bound by the
arbitration  agreement.  The  Court
rejected  the  notion  that  the  alter
ego  principle  or  piercing  the  cor
porate veil could serve as the found
ation,  highlighting  the  importance

of  preserving  separate  corporate
identities.  It  dismissed  the  notion
that  the  principle  of  a  single  eco
nomic  unit  could  exclusively  form
the foundation for its application. 

The apex court also clarifi�ed that
the  expression  “claiming  through
or under” in Sections 8 and 45 of the
Arbitration  Act  was  intended  to
confer a derivative right and not en
able  a  nonsignatory  to  become  a

direct  party  to  the  arbitration
agreement.  This  distinction
between  the  terms  “party”  and
“persons  claiming  through  or  un
der them” served to prevent an un
warranted broadening of the scope
of  parties  bound  by  an  arbitration
agreement. 

The Court has advised the reten
tion  of  the  Group  of  Companies
doctrine, recognising its effi�cacy in

discerning parties’ intent.
This ruling is a pivotal moment in

Indian arbitration jurisprudence as
it strikes a balance between uphold
ing party consent and meeting the
dynamic  needs  of  modern  com
merce.  The  judgment  underscores
the signifi�cance of implied consent
alongside formal signatures and re
inforces the principle that a signat
ory alone is considered a party un
less  factual  evidence  suggests
otherwise. 

As regards corporate groups op
erating closely in India, these busi
nesses  need  to  reassess  their  cur
rent  contractual  arrangements.
They should analyse whether entit
ies  not  formally  signing  the  agree
ments  but  otherwise  participating
in the transactions intend to be leg
ally bound by the arbitration agree
ments  within  the  underlying  con
tracts.  A  meticulous  review  of
existing contracts is crucial to avoid
the  involuntary  inclusion  of  non
signatories  in  arbitration  proceed
ings. 

The writers are advocates at Trinity Chambers,
Delhi

Vasanth Rajasekaran 
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STRIKING A BALANCE. The apex court ruling, while upholding party
consent, meets the dynamic needs of modern commerce  ISTOCK.COM

Non-signatories join the arbitration bandwagon
PARADIGM SHIFT. The Supreme Court upholds ‘group of companies’ doctrine; clarifi�es the defi�nition of ‘parties’ under arbitration law 

E
very  mother  is  proud
when the child outshines
the  parent,”  says  Father
KS  Casimir,  with  a

twinkle in his eye. The Director of
XLRI  Delhi  NCR  feels  that  the
young campus can, one day, be bet
ter known than its illustrious par
ent  XLRI  Jamshedpur,  the  oldest
Bschool  in  India,  which  is  cur
rently  in  the  midst  of  its  75th an
niversary celebrations.

Launched  smack  in  the  middle
of  the  Covid  year  of  2020,  the
fl�edgling XLRI Delhi NCR campus
at  Jhajjhar,  about  55  km  from  the
Capital,  is  dreaming  big.  “We  are
not  bound  by  the  burdens  of  his
tory  which  allows  us  to  strike
ahead  in  new  directions,”  says  Fr
Casimir,  a  PhD  from  NIT
Warangal, who before taking over
XLRI Delhi NCR was the Principal
and  head  of  Loyola  Institutions,
Secunderabad. 

The new directions, he says, are
entrepreneurship,  sustainability
and design. If XLRI Jamshedpur is
formidable in the area of HRM, and
considered the best for the subject,
then  the  NCR  Campus  wants  to
become known for its innovation,
entrepreneurship and venture cre
ation programme. “It is a twoyear
MBA programme and a chance for
us to develop a new area of expert
ise.  There  is  a  little  more  techno
logy  in  this  course  than  normally
would  be  in  a  business  cur
riculum,”  says  Dean  Academics
Rajeev Roy.

He  describes  how  in  the  fi�rst
year,  700  students  applied  for  the
40 seats in the programme. In the
second  year,  12,000  applied.  This
year, the institute got over 20,000
applications. 

Of  course,  despite  being  a  new
campus, XLRI Delhi NCR does not
have  some  of  the  challenges  that

brand  new  institutes  face  as  it
leverages  highly  on  Jamshedpur.
The admission process is the same,
there  is  a  faculty  exchange  pro
gramme  and  the  placement  pro
cess  is  also  one.  “It  is  one  XLRI,”
says Fr Casimir.

He says the institute is also start
ing  online  courses  in  entrepren
eurship and in course of time will
add  a  course  on  family  business.
“Besides  regular  programmes,  we
will be launching many certifi�cate
and  shortterm  programmes  in
areas  like  business  analytics,”  he
says.

The  campus  spread  over  48
acres will also host various centres.
“We have already set up the Centre
for Gender Equality and Inclusive
Leadership.  We  have  plans  for
more  centres,”  says  Fr  Casimir.
Coming  up  next  will  be  a  design
centre of which one vertical will be
automotive  design  and  restora
tion. “One of our old students Avik
Chattopadhyaya  is  driving  it.  We
want  to  give  a  new  orientation  to
students and are roping in leading
experts  from  across  the  world  at
the centre. Tata Motors will also be

part of it,” says Fr Casimir.
The other centre will be around

sustainability  and  climate  leader
ship  with  focus  on  green  fi�nance.
“We are going to have a big confer
ence on the topic in the third week
of  February,  which  will  pave  the
way for establishing of the centre,”
reveals the director. The ambition
is to roll out short programmes on
sustainability  for  CEOs  “because
every leader today is grappling with
actualisation of ESG,” he says.

SWEET SPOT

When the Jesuits Society, that runs
XLRI,  fi�rst  bought  land  in  Jhajjar
many years ago, the place was a bar
ren  landscape,  and  many  ques
tioned the wisdom of setting up the
campus in the boondocks of Hary
ana. But fortune has smiled on the
institute as the ambitious Reliance
Model  Economic  Township
(MET) has come up next door. The
8,000 acre integrated smart city has
attracted a host of companies and
real  estate  developers,  giving  the
institute  an  opportunity  for  in
dustryacademia  collaborations,
literally at its doorstep. XLRI is ex

ploring  collaborations  with  Reli
ance MET, says Fr Casimir.

GOING GLOBAL

The other big plan for the institute,
discloses Fr Casimir, is to interna
tionalise  its  programmes.  “We
have 28 diff�erent universities man
aged by the Society of Jesuits in the
US.  We  are  in  talks  with  some  of
them as we want to off�er our stu
dents  a  global  experience.  We  are
exploring  dual  degree,  research
collaboration  and  faculty  ex
change,” he says. Already, an MoU
has been signed with Saint Joseph’s
University  at  Philadelphia,  while
talks are on with Georgetown Uni
versity,  Washington  and  Univer
sity  of  Antwerp  in  Belgium.  “Kids
want  to  be  global  citizens  today.
While  staying  local  also,  you  have
to have a global mindset,” he says.

XLRI  also  hopes  to  branch  out
into other cities. “We want to be in
Mumbai  and  the  South,”  says  Fr
Casimir,  disclosing  how  they  had
been allotted land in Amaravati in
Andhra Pradesh, but are choosing
to wait and watch given the change
in plans of the capital. In Mumbai,
the  society  has  a  parcel  of  land  in
Narel  and  hope  to  set  up  some
thing  there.  “But  fi�rst  we  have  to
stabilise XLRI Delhi NCR. It’s not
enough to build the physical infra
structure  —  creating  intellectual
infrastructure takes time,” says Fr
Casimir.

Chitra Narayanan

NEW DIRECTIONS. XLRI’s Delhi NCR campus

XLRI Delhi NCR draws up 
an ambitious roadmap
ON THE ANVIL. Setting up new centres and internationalising the campus

Father KS Casimir, Director, 
XLRI Delhi NCR

The Supreme Court has ruled in favour of
Jindal Steel and Power in the company’s
dispute with the income tax department.

The case related to a 2001 assessment.
Jindal Steel, which owned and operated a
captive power plant, sold electricity to its
group companies at ₹�3.72 a kWhr — the tariff�
at which the Madhya Pradesh Electricity
Board sold power to industrial units. But
Jindal Steel sold the surplus power back to
the board at ₹�2.32, the rate the board had
fi�xed. 

The income tax department’s claim was
that Jindal Steel had infl�ated its profi�t by
₹�1.40 a unit (the diff�erence between ₹�3.72
and ₹�2.32) to claim tax exemptions for
profi�ts from electricity sales, under Section
80 IA of the IT Act. Jindal Steel had claimed
deduction of ₹�80 crore. 

The SC agreed with Jindal Steel that the
“rate fi�xed by the State Electricity Board for
purchase of surplus power from the assessee
cannot be treated as the market price of
power” — a view that had been held earlier by
the Income
Tax Appellate
Tribunal and
the High
Court of
Punjab and
Haryana.
(Jindal Steel’s
captive plant
was located in
Hisar,
Haryana.) 

CARBON CREDITS

The apex court also had to consider whether
Jindal Steel’s earnings from sale of carbon
credits were ‘capital receipts’ or taxable
‘revenue’. 

The court did not go into the question, on
the grounds that the IT department had not
raised this point earlier, but observed that the
issue had been settled in other cases. 

“(The Income Tax Appellate) Tribunal
vide the order dated 31.03.2016 held that
carbon credit is generated under the Kyoto
Protocol and because of international
commitments. Carbon credit emanates from
such technology and plant and machinery
which contribute to reduction of greenhouse
gases. Carbon credits are also meant to
promote environmentally sound
investments which are admittedly capital in
nature. Therefore, Tribunal held that carbon
credit is a capital receipt,” the ruling stated.

Apex court rules in
favour of Jindal Steel

M Ramesh

SURPLUS POWER SALE

O
ne  of  the  biggest  and
challenging events in a
typical  middle  class

family’s  lifecycle  is  sending
their ward to a foreign univer
sity  for  higher  studies.  They
move heaven and earth to fi�nd
a ‘good  university’,  and  then
mobilise resources to meet the
travel and education expenses
abroad.

But,  unfortunately,  a  good
number of them either end up
talking  to  their  relatives  or
other  parents  instead  of  seek
ing professional advice.

Aman Singh, CoFounder of
edtech  startup  GradRight,
says most parents and students
are  either  underinformed  or
illinformed  when  they  scout
for  a  good  college.  “The  chal
lenge  is  not  just  limited  to  In
dia. It is a global challenge. It is
not  just  about  fi�nding  a  good
programme in a good college in
the US. It is also about fi�nding a
right  funding  agency  (bank)
that  can  take  care  of  the  ex
penses and fee,” he points out.

Singh,  an  alumnus  of  IIT
Delhi and ISB Hyderabad, says
even  colleges  confront  a  sim
ilar  challenge.  “They  also
would like to get the right set of
students,” he says.

To  address  both  the  supply
and  demand  side  of  the  chal
lenge,  the  startup  has  de
veloped  an  AIbased  techno
logy  that  brings  all  the  three
stakeholders — students, edu
cational institutions and banks
— together  in  a  single  plat
form.  It  has  15  partner  banks
and 30,000 STEM and manage
ment programmes.

Out  of  the  60,000  students
who  sought  help  on  the  plat
form,  about  3,500  students
took loans to the tune of ₹�2,000
crore. “By December 2024, we
are  targeting  to  increase  the
reach  by  three  times  to  1.52
lakh students,” he says.

The  startup  has  raised  $6
million in August 2023 to fund
its growth plans. “We are about
to close another deal to raise $2
million more,” he says.

The  platform  fi�lters  the
choices and allows the banks to
quickly meet their prospective
customers  by  off�ering  them
tailormade fi�nancial options.

“There  is  no  human  inter
vention  on  our  platform.  Of
the 180strong team, we don’t
have a single educational coun
sellor.  The  matchmaking
(between  students,  colleges
and  banks)  happens  automat
ically,” he says. 

Asked why they have chosen
not to have any counsellors on
the  team,  he  points  out  that
both  students  and  the  univer
sities  can  do  it  themselves.
“What we need to do is to bring
them  together  for  eff�ective
matchmaking.”

DISRUPTION

Sasidhar  Sista,  another  Co
Founder  and  an  alumnus  of
BITS Pilani, says that this space
has scope for huge disruption.
“For  instance,  banks  are  wait
ing to fi�gure out which student
programme  combination  they
should  fund.  Universities  are
not  getting  the  right  applica
tion and the students are fi�gur
ing out whether he/she should
go to the university where his/
her cousin  or  senior  has
joined,” he points out.

To  crack  this  puzzle,  the
startup has used technology to
make  it  a  more  organised
process.

He  claims  that  their  con
tracts and incentive structures
with  the  universities  or  banks
are  not  linked  to  who  gives
them more money. “Universit
ies don’t pay us for enrollment
success.  They  have  to  sub
scribe  to  the  platform  to  en

gage with the students. By de
fault,  all  universities  are
available for all students. What
we bring in is the engagement,”
he says.

Recommendation  is  purely
based on the merit of the pro
gramme and the preferences of
the  student.  The  resulting
match cannot be meddled with
by  the  student  or  the  univer
sity.  And,  the  platform  is  free
for students.

LENDERS COMPETE

Singh  says  the  platform’s  al
gorithm  make  lenders  com
pete  with  each  other  to  get  a
student.  “If  they  don’t  have  a
good product, they don’t get a
good  student.  In  fact,  we  con
structed  it  as  a  bidding  plat
form.  So,  each  bank  can  see
what other banks off�er. So, the
student  doesn’t  have  to  run
around the bank’s branches to
negotiate,” he says.

The  platform  currently  fo
cuses  on  the  US,  the  biggest
market  and  plans  to  add
Canada and Europe to its port
folio soon.

Laura  Perna,  Vice  Provost
for Faculty at the University of
Pennsylvania Graduate School
of  Education,  says,  “Students
from  India  add  to  the  educa
tional experience of everybody
else who’s there. So, it’s a win
win situation.”

Benjamin  Manyindo,  Dir
ector of Master Programmes at
the  New  Yorkbased  Martin
Tuchman  School  of  Manage
ment,  says  choosing  the  right
college is bewildering even for
American students. “So, a tech
based solution for matchmak
ing helps all,” he adds.

Using AI to make the right match
KV Kurmanath

Aman Singh, CoFounder, GradRight, and (right) Laura Perna, Vice
Provost for Faculty at the University of Pennsylvania Graduate School
of Education

T
he  integration  of  data  and
technology  in  the  banking
sector  has  sparked  debates

on  IT  governance  of  the  fi�nancial
sector.  Technology  off�ers  conveni
ence, but also attracts cybercrime. 

In  2022,  Indian  banks  reported
248 data breaches — a staggering 20
per cent of the world total. This jol
ted  the  RBI  to  rethink  the  IT  gov
ernance  and  cybersecurity  frame
work  for  the  fi�nancial  sector.  It
released  a  draft  of  the  new  IT
guidelines in October 2022. 

On  November  7,  2023,  the  RBI
notifi�ed the master direction on ‘In
formation Technology Governance,
Risk, Controls and Assurance Prac

tices’  which  will  take  eff�ect  from
April 1, 2024.

The master direction will apply to
all  RBI  regulated  entities  except
local area banks and NBFCcore in
vestment  companies.  It  prescribes
procedures and framework for stra
tegic  alignment,  risk  management,
resource  management,  perform
ance  management  and  business
continuity/  disaster  recovery  man
agement.  It  also  provides  for  peri
odic reviews of risks, IT and inform
ation  security  risk  management
framework,  information  security
policy and cyber security policy. 

The  framework  provides  for  the
constitution  of  three  major  com
mittees by the regulated entities —
IT strategy committee of the board,
IT steering committee and informa
tion security committee. The regu
lated  entities  are  also  required  to

designate  a  senior  level  executive
having no direct reporting relation
ship with the head of IT Function as
‘chief information security offi�cer’. 

Earlier,  the  boards  of  regulated
entities  were  focused  more  on  the
business, fi�nancial and credit risks.
But now the RBI has conferred addi

tional  obligations  on  the  board  of
directors  and  audit  committee  of
regulated  entities,  requiring  them
to  ensure  that  all  necessary  meas
ures  related  to  IT,  information  as
sets,  business  continuity,  informa
tion security and cyber security are
periodically reviewed. 

CYBER INCIDENTS REPORTING

In  case  of  any  cyber  incidents,  the
regulated entity is required to com
municate  the  details to  the  RBI  in
addition  to  the  board,  senior  man
agement,  customers  and  CERTIn.
Though the guidelines does not ex
pressly  provide  penal  provisions,
any  contravention  or  noncompli
ance of the master direction by the
regulated entities will attract penal
ties  as  prescribed  in  Section  46  of
the Banking Regulation Act, 1949.

The  master  direction  has  cap

tured the essence of the Digital Per
sonal Data Protection Act, 2023 and
is in line with the overall objective of
the  authorities  to  eliminate  the
threat of any data breaches and cy
bersecurity  incidents  altogether.
Thus,  regulated  entities  need  to
ramp up cybersecurity investments
and IT resources signifi�cantly. 

The  investments  and  eff�orts  re
quired  by  the  fi�nancial  institutions
to  follow  the  directive  might  seem
big right now, but in the longterm
dividends  are  multifold  as  it  will
pay the way for instilling customer
confi�dence,  fi�nancial  stability,  data
privacy,  deep  rooted  cyber  resili
ence,  stronger  brand  reputation
and  institutionalisation  of  good
practices.

Dhir is Senior Partner and Head of Corporate, 
DMD Advocates; Shreyashi is an advocate
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RBI rules for cybersecurity in fi�nancial institutions


