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I
n a recent seven Judge Bench
decision, the Supreme Court
crystallised  the  legal  posi
tion pertaining to a pressing

issue which arose in the context of
three  laws  —  the  Arbitration  and
Conciliation Act, the Indian Stamp
Act and the Indian Contract Act. In
a rare  instance,  the  matter  wit
nessed  three  rounds  of  adjudica
tion at SC.

In  the  fi�rst  round  of  adjudica
tion  in  NN  Global  Mercantile  Pvt
Ltd  vs  Indo  Unique  Flame  Ltd
(NN  Global  –  I),  a  three  Judge
Bench was faced with the question
— whether  an  arbitration  agree
ment  found  within  an  unstamped
or  inadequately  stamped  contract
would  be  legally  enforceable.  The
Bench  invoked  the  doctrine  of
separability to hold that an arbitra
tion clause was deemed to be an in
dependent  and  a  separate  con
tract,  compared  with  the
underlying  contract.  In  addition,
the  court  opined  that  in  contem

porary  jurisprudence,  arbitral
tribunals  are  believed  to  be  com
petent to rule on issues pertaining
to  their  jurisdiction.  However,  in
its examination of relevant judicial
pronouncements on the issue, this
Bench  was  unable  to  concur  with
the fi�ndings of another three Judge
Bench which approved the under
standing  that  arbitration  agree
ments  contained  in  unstamped
agreements  would  be  unenforce
able. 

In  the  second  round  in  NN
Global – II, by a majority verdict, a
fi�ve  Judge  Bench  rejected  these
fi�ndings  —  that  the  independent
status of an arbitration clause as a
distinct  agreement  would  still
leave  it  eligible  to  stamp  duty.
Thus,  the  fi�ve  Judge  Bench  held
that  the  foundational  premise  in
NN Global was untenable. The Su
preme Court also emphasised that
the  Stamp  Act  served  as  a  fi�scal
measure  and  was  designed  to  be

rigorously  enforced.  An  un
stamped instrument is liable to be
impounded  under  the  applicable
provisions  of  law  and,  as  such,  is
unenforceable. In essence, parties
could  execute  transactions  and
goods  may  exchange  hands,  but
the Courts or the State would not
provide  legal  protection  to  an  in
adequately stamped or unstamped
instrument. 

The decision, rightly, came with
a lot  of  criticism.  Without  having
much  guidance  on  the  practical
implications  of  the  decision,  the
references  to  arbitration  almost
came to a standstill. While dealing
with  referral  applications  seeking
the  appointment  of  an  arbitrator,
many  Courts  across  India  wit
nessed  parties  raising  objections
pertaining  to  stamping.  Interest
ingly,  instruments  were  also  im
pounded  in  matters  for  further
steps  to  be  taken  in  compliance
with the statutory mandate under
the Stamp Act. 

Eventually,  in  a  curative  peti
tion,  a  seven  Judge  Bench  of  the
Supreme  Court  settled  the  issue.
The SC held that the inadequately
or  improperly  stamped  instru

ments  were  inadmissible  as  evid
ence under the Stamp Act. There is
a fi�ne  distinction  between  void
ness and inadmissibility. The void
ness  of  an  agreement  referred  to
its  enforceability,  whereas  inad
missibility  focused  on  whether  a
Court could depend on the agree
ment as a piece of evidence in legal
proceedings. 

The  apex  court  held  that  the
Stamp  Act  was  a  fi�scal  statute,  in
tended to raise revenue and not to
arm  a  litigant  with  a  weapon  of
technicality.  At  the  stage  of  refer
ring  a  matter  to  arbitration,  a  re
ferral court need only check for the
existence  of  arbitration  agree
ment, it said. 

This landmark decision not only
sets  a  precedent  for  the  harmoni
ous coexistence of the Arbitration
Act  and  the  Stamp  Act  but  also
safeguards  the  delicate  balance
between  them.  While  rectifying
the perceived imbalance from NN
Global – II, the SC has rejected pri
oritising  the  Stamp  Act’s  revenue
objective over the Arbitration Act. 

The writers are advocates at Trinity Chambers,
Delhi

Vasanth Rajasekaran
Harshvardhan Korada

FINAL WORD. Stamp Act — fi�scal statute, not a weapon of technicality, rules SC
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T
he  current  placement
season is tough, and B
schools  are  sending
SOS  mails  to  alumni

seeking jobs for students of their
alma  mater.  My  wife  asked  me:
“Bschools  teach  their  students
demand  forecasting,  predicting
trends  and  so  on,  then  why  are
they  not  doing  it  for  them
selves?” Good question!

Why  the  slowdown?  A  soft
economic situation, threat of re
cession,  AI  and  techled  job
shedding,  too  many  Bschool
students,  all  add  up  to  a  weak
2024 market for MBAs. This was
not a surprise; and many saw this
coming.  Summer  internship
(when  IIMs  struggled  to  place
the  full  batch)  was  a  red  fl�ag.
However, Bschools still thought
they  could  score  36  runs  in  the
last  over.  Hope  is  never  a
strategy.

The promise of a good job is an
informal guarantee between a B
school  and  the  student.  This  is
not  a  written  guarantee.  When
Bschools  fl�aunt  their  ranking
and  salary  packages,  they  fuel
this informal guarantee. So, a B
school lets a student down when
it cannot place him/her well. It is
a breach of trust.

What drives this Bschool my
opia and what could be some an
swers/enablers  to  this  challenge
of poor demand forecasting?

• A part of the problem is that
Bschool  placement  is  mostly
run by students for the students.
This  is  the  fi�rst  hurdle  in  build
ing  a  decent  demand  forecast
model. Students have short term

memory;  they  chase  a  few  big
name  companies.  The  student
placement  team  pursues  com
panies  that  came  to  campus  be
fore  and  students  reach  out  to
previous  batches  for  new  con
tacts.  For  students,  this  is  a  4
week  festival  they  need  to  see
through. The argument that this
is  reallife  exposure  for  the
placement committee and helps
them build skills is farfetched.

• If things need to change, the
Bschool needs to own its place
ment  and  must  institutionalise
relationships  with  at  least  500
companies  in  India  and  over
seas. The institute must develop
a holistic  database  to  track  the
top  25  sectors  in  the  country.
They  need  a  fulltime  team  to
analyse opportunities and track
CEO,  CHRO  commentary  on
hiring,  attrition,  expansion
plans,  new  launches,  mergers
and  acquisitions.  AI  will  help.
This  analysis  will  help  the  B
school develop an overall macro

index of demand for its students
by  discipline.  Bschools  that  of
fer  a  oneyear  MBA  don’t  have
the  problem  to  the  same  degree
as  the  institute  that  owns  place
ment  lock,  stock  and  barrel  and
coopts students where needed.

• Next  is  focus.  The  Bschool
focus is diff�used — they have too
many  MBAs  —  a  twoyear  MBA,
an online MBA, an exec MBA, ex
ecutive  education  and  so  on.
Each of the subbrands generate
revenue and the B school is now
an  assembly  line.  The  Bschool
wants  to  be  outcome  account
able  only  for  the  twoyear  MBA
and  that’s  not  fair  to  the  other
programmes.  The  Bschool
needs  to  own  the  outcomes  for
every  signifi�cant  programme
they off�er. Till they do that, they
will  not  develop  a  better  market
sensing  mechanism  or  build
deeper  relationships  for  their
twoyear MBA placements. 

• Every  Bschool  needs  a  pro
fessional  placement  offi�ce  and

team to place all programme stu
dents.  A  professor  of  a  depart
ment  cannot  do  the  placement
job  as  a  side  show.  You  cannot
give  a  student  a  certifi�cate  with
your logo and then tell him he is
on  his  own!  In  one  of  the  B
school  boards,  I  recommended
that  the  Bschool  tie  up  with  a
headhunting fi�rm for a period of
three  years,  so  that  the  place
ment  offi�cer  and  his  team  de
velop  those  capabilities.  Can
headhunting  fi�rms  volunteer?
Professionalising placement will
help better demand forecast.

• The  Bschools  need  to  build
transparency  around  the  cost  of
the  MBA  programme  and  salar
ies. Every Bschool reports it in a
diff�erent  way  to  suit  its  agenda
and  this  hurts  credibility  with
the  industry,  who  are  the  B
school’s  customers.  The  bigger
Bschools should embark on self
regulation. It will help smoothen
demand  for  all  Bschools  over
time.  A  baseline  data  point  is
good  and  the  government  can
ask  all  IIMs  to  report  data  uni
formly  or  all  the  IIM  Directors
can agree to do it in one way.

• A  wild  suggestion  —  limit
batch  size  to  500  for  a  few  years
in  IIM  Ahmedabad,  Bangalore
and  Calcutta;  this  will  help  raise
quality  of  students,  teaching,
campus  student  experience  and
placements  in  the  top  50  B
schools.  These  institutes
struggle to place the last 100 stu
dents  today  and  they  need  a
breather. Limiting intake will get
better quality demand forecast.

The worst thing for Bschools
is  to  say  ‘this  is  cyclical  and  this
will go away’. Then, they will not
be  practising  what  they  preach:
“Never  waste  a  crisis  as  an  op
portunity for change.”

The writer has been on eight Bschool
boards.

THE BROKEN PROMISE. A Bschool lets a student down when it
cannot place him/her well. It is a breach of trust

Why can’t B-schools forecast
MBA demand better?
THE ART OF MANAGEMENT. Institutions need to own the placement process, not let students run it
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On August 16, 2019, Section 30(2)(b) of
the Insolvency and Bankruptcy Code
(Amendment) Act, 2019, was amended to
provide that operational and dissenting
fi�nancial creditors shall not be paid less
than what creditors can get in the event of
liquidation of the corporate debtor under
Section 53(1) of the code. In other words,
a dissenting creditor shall not be asked to
take a settlement that is less than what he
would get if the debtor was liquidated. 

Ruchi Soya, which owes banks and
operational creditors ₹�8,398 crore, went
into liquidation. Patanjali Ayurvedic Ltd
submitted a resolution plan for ₹�4,134
crore, representing 49.22 per cent of the
dues. DBS Bank of Singapore, which had
lent ₹�243 crore to Ruchi Soya, has
mortgaged assets, which, if liquidated,
would fetch it ₹�217.86 crore. But under
the resolution plan, which was approved,
it would get less. DBS Bank invoked the
amended Section 30(2)(b) and demanded
that it should get at least ₹�217.86 crore. 

In an earlier case, India Resurgence
ARC Pvt Ltd vs Amit Metaliks, the
Supreme Court had said that a dissenting
secured creditor lacked the standing to
contest an approved resolution plan. 

However, in the Ruchi Soya case,
Justice Sanjiv Khanna and Justice SVN
Bhatti noted that the point (in India
Resurgence ARC Pvt Ltd) that a
dissenting secured creditor cannot ask for
a higher amount is correct. “However, this
does not aff�ect the right of a dissenting
secured creditor to get payment equal to
the value of the security interest in terms
of Section 30(2)(b)(ii) of the code.” 

The SC noted that “a dissenting
fi�nancial creditor is entitled to not
partake in the proceeds in the resolution
plan, unless a higher amount in
congruence with its security interest is
approved in the resolution plan”. The
dissenting fi�nancial creditor cannot, of
course, force liquidation, but should get
an amount not less than what he would
get if the debtor were liquidated and the
assets sold. 

In view of the divergence from the set
precedent, the SC felt that “it would be
appropriate and proper if the question
framed at the beginning of this judgment
is referred to a larger Bench. The matter
may be, accordingly, placed before the
Hon’ble Chief Justice for appropriate
orders”.

Settlement issue 
sent to larger bench 

Team Gavel

DISSENTING CREDITOR

M
ore  people  will  work
into  their  seventies,
rubbing shoulders with

freshfaced  teenagers  starting
their  audit  careers.  Yes,  the
concept of retirement shifts with
75 becoming the new 60 and ca
reer  charts  are  redefi�ned  in  the
process.  With  its  multigenera
tional workforce, the accounting
profession now threatens to sur
pass  the  diversity  depicted  in
iconic  serials  such  as  SaaS Bhi
Kabhi Bahu Thi or Hum Log! Each
generation  applies  the  brush  in
unique  ways.  Let  me  introduce
them.

LOST GENERATION (1945–60)
Anil, a seasoned accountant, val
ues  loyalty  and  hierarchy  in  his
work. His mastery of traditional
methods  is  the  fi�rm’s  founda
tional pillar in audits. Regarding
his  equation  with  the  boss,  the
spirit is one of ‘the boss is right.’
He breathes dedication, arriving
at  the  offi�ce  well  before  others
and  departing  long  after  sunset.
He takes his career seriously and
everything — his family included
— comes  a  distant  second.  To
leverage  Anil’s  expertise,  you
must encourage mentorship pro
grammes  where  his  insights  on
meticulous  recordkeeping  can
be  shared  with  younger
colleagues.

GENERATION X (1961–80)
Meet Amit, who is immensely ad
aptable  to  technology  but  is  a
massive  proponent  of  worklife
balance. He is the one who would
not stir into offi�ce, come hell or
high  water,  on  a  weekend.  On
those  days,  he  might  catch  up
with work from home but not the
workplace. His ability to adapt to
digital  tools  while  valuing  per

sonal time paints a modern por
trait  of  accounting.  To  accom
modate  Amit’s  strengths,  off�er
fl�exible  work  hours  and  remote
options,  focusing  on  results
rather  than  micromanagement.
Introduce  digital  collaboration
platforms for him to feel at home.

GENERATION Y (1981–99)
Think of Neha, seeking purpose
ful  work  and  craving  collabora
tion.  She  wants  to  know  why  a
particular  task  is  being  carried
out  and  how  it  will  improve  her
career. She is the ‘why’ and ‘how’,
not the ‘what’ person. Her innov
ative ideas and thirst for recogni
tion  often  clash  with  the  Lost
Generation’s  beliefs.  Recognise
Neha’s  achievements  publicly
and  off�er  opportunities  for  skill
development  to  fuel  her
ambition.

GENERATION Z (200020)
Meet  Aarav,  the  embodiment  of
Generation  Z,  born  into  the  di
gital age with an entrepreneurial
fl�air from the word go. His adapt
ability  and  techsavviness  bring
forth  a  wave  of  fresh  ideas.  You
should  nurture  an  inclusive
workplace  where  Aarav  can
freely  contribute  his  thoughts
without fearing ridicule. Encour
age crossgenerational team pro
jects, allowing Aarav to show his
adaptability and tech profi�ciency.

GENERATION ALPHA (>2021)
Though  their  symphony  has  yet
to join our team, let’s envision Vi
han, a future accountant shaped
by  more  advanced  technology
and sustainability. We must pre
pare for his arrival by investing in
cuttingedge  AI  training  pro
grammes and incorporating eco
conscious  practices  into
accounting.

In  this  potpourri  of  genera
tions, a conductor like Zubin Me
hta is indispensable. To win, en
courage  crossgenerational
mentorship, providing platforms
for  seasoned  professionals  to
guide  younger  talents.  Cultivate
a culture of continuous learning
with workshops bridging techno
logical gaps. Promote diversity in
team  projects.  Embrace  techno
logy while preserving traditional
methods.  Understanding  and
leveraging  each  generation’s
strengths  harmonises  conven
tional  and  modern  techniques
and  crafts  an  accounting  sym
phony  that  resonates  across
time. 

Anil’s structured approach can
go well with Amit’s adaptability,
Neha’s  thirst  for  innovation,
Aarav’s  techsavvy  fl�air  and  the
arrival  of  Vihan.  Understanding
and appreciating the diff�erences
among  these  members  is  essen
tial  for  eff�ective  leadership.  A
word  of  caution:  Some  may  be
long to a particular group based
on birth, but their attitudes and
skills  diff�er.  For  example,
someone  considered  part  of  the
‘Lost  Generation’  might  act
more like a person from Gen Z. 

As the landscape evolves, lead
ership  ideas  may  change  where
expertise,  not  age,  becomes  the
guide. It’s a mindset shift. Inter
estingly,  in  the  future,  teams
might not need a clear leader. In
stead,  they  might  look  up  to
someone  really  good  at  specifi�c
things. 

The writer is a CA, and coauthor of the book,
India in 2047: The Amazing Rise of a
Modern Nation

Spanning generations in 
the accounting profession

FROM LOST TO ALPHA. 

To win, harmonise the
multigenerational workforce

THE DIVERSITY CHALLENGE

V PATTABHI RAM

T
he  Supreme  Court  of  India
has  settled  jurisprudence
distinguishing  between

‘games  of  skill’  and  ‘games  of
chance’ by laying down the prepon
derance  test.  If  skill  is  predomin
ant,  then  the  game  amounts  to  a
‘game  of  skill’  and  is  legally  per
missible; if there is a predominance
of chance, then the game amounts
to gambling and falls within the jur
isdiction of the State Government
to regulate. Despite the settled law,
many legitimate platforms are left
to  navigate  a  complex  regulatory
maze, sometimes even at the risk of
attracting criminal proceedings.

To  address  this  ambiguity,  in
April  2023,  the  MeitY  notifi�ed

amendments  to  the  Information
Technology  (Intermediary
Guidelines  and  Digital  Media  Eth
ics  Code)  Rules,  2021,  (Online
Gaming  Rules)  to  add  provisions
for  online  gaming.  These  rules
provided  the  industry  with  much
needed clarity while ushering in an
atmosphere of responsible growth
for  the  online  gaming  platforms.
The  self  regulatory  bodies  (SRBs),
as defi�ned in the rules, are expected
to play a pivotal role in this, to en
sure  a  fair  playing  fi�eld.  However,
they  are  yet  to  be  operationalised
owing  to  concerns  regarding  their
independence  (or  lack  thereof ).
These SRBs are tasked with verify
ing  permissible  real  money  games
and  are  required  to  ascertain  that
these  games  do  not  fall  within  the
ambit  of  wagering.  An  unbiased

SRB  through  regulatory  oversight
is  important  not  only  for  online
gaming  platforms  but  also  to  en
sure  that  consumer  protection  re
mains paramount. 

With  most  online  skill  gaming
formats  being  played  with  real
money  today,  the  more  pertinent
question  that  needs  to  be  under
stood  is  whether  a  game  of  skill
played with stakes is permissible or

would it fall within the jurisdiction
of  the  State  to  decide  its  legality?
for  example,  Will  Chess  remain a
game  of  skill  when  played  for
money? The obvious answer to the
question  is  a  “Yes”  This  question
becomes  important  not  only  for
the policy makers and law enforce
ment agencies but also for the con
sumers  to  understand  the  legality
of their actions.

The  Supreme  Court  dealt  with
this question in the State of Andhra
Pradesh vs K Satyanarayana case
where  it  held  that  a  competition
which  substantially  depends  on
skill  is  not  gambling.  Wagering  or
betting  on  a  such  a  game  of  skill
would not amount to gambling. 

As  online  gaming  continues  to
fl�ourish,  the  legal  perspective  that
skillbased games retain their char

acter, even in the presence of fi�nan
cial stakes, provides a stable found
ation  for  their  growth.  This
understanding  ensures  that  play
ers  can  engage  in  these  games,
hone  their  skills  and  partake  in
competitions  with  the  assurance
that the law recognises the prowess
they bring to the virtual table. It is
therefore important for the central
government  to  statutorily  recog
nise  the  judicial  precedent  laid
down  by  the  Supreme  Court  in  K
Satyanarayana  and  reiterated  by
the  Madras  High  Court  in  Junglee
Games and recently in AIGF v State
of Tamil Nadu that games of skill do
not lose their element of skill when
played with stakes.

The writer is a Partner in Corporate Practice, JSA
Advocates & Solicitors

Sidharrth Shankar

The permanence of skill in the arena of monetary play
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