


Just  like  any  other  youngster,
Jiten  Doshi,  in  his  childhood,
was  inspired  by  his  father’s  in­
vesting  acumen.  Years  later,  he
got  the  opportunity  to  work
with  market  doyens  Vallabh
Bhanshali  and  Nemish  Shah,
and  made  the  most  out  of  it.
Today, as co­founder and CIO of
Enam  AMC,  he  oversees  assets
worth  nearly  ₹�28,000  crore  and
is  the  guiding  force  behind
ENAM  India  Core  EquityPort­
folio  generating  positive  alpha
in  16  out  of  22  years.  Excerpts
from his chat with bl.portfolio:

Did  family  have  an  eff�ect  on
your  investing  interest?
It  was  fortuitous  for  me  to  be
born  in  a  business  family  that
was  astute  in  investing.  The
family had quite a few members
actively  engaged  in investing  —
my father being the most astute
among  them.  Growing  up  with
such  elders  was  constantly  an
inspiration, and the thought was
always, “Why not look at invest­
ing as a full­time career?”

What  is  it  like,  working  with
Vallabh  Bhanshali  and
Nemish  Shah?
I was  lucky  to  have  got  oppor­

tunities to work with masters of
the game early in my career. The
good part was learning the art of
investing,  but  there  was  a  lot
more  to  learn  about  business
ethics, values, and timeless prin­
ciples. They have had a huge in­
fl�uence  on  me  not  just  to  make
me  a  better  investor  but  also  a
better human being. 

When  did  you  start
investing  in  the  stock
market?
I went  into  the  business  very
early,  just  after  I  fi�nished  basic
schooling.  While  studying  in
college I had already started ex­
ploring  the  stock  markets  with
my  little  savings.  Among  my
early day successes, I remember
having  bought  Tata  Finlay  (re­
christened  thereafter  as  Tata
Tea  and  now  Tata  Consumer  &
Beverages)  —  led  by  the  core
tenet  that  a  business  backed  by
the Tata brand with a large asset
base was  available  below  par
value.  That  investment  more
than  doubled  in  two  years.  This
was  instrumental  in  further
strengthening  my  desire  and
conviction  to  explore  investing
as a career option.

How  did  you  start  at
Enam? 
Excited  by  my  early  explora­
tions  and  with  a  desire  to  work

with  the  masters,  I  managed  to
seek  a  meeting  with  Nemish
Shah,  with  a  very  clear  focus  —
to  get  to  work  with  him.  I  met
him  in  his  offi�ce  on  March  1,
1992.

He was gracious enough to ac­
commodate  my  request  and
took  me  under  his  wings  right
from that day. 

Under  him,  I  have  learnt  to
analyse  balance  sheets,  under­
stand  businesses  and,  most  im­
portantly,  understand  whether
the  management  interest  is
aligned with its investors or not.

How  does  your  typical  day
in  offi�ce  look?
Investing  is  a  fi�eld  of  passion,
not a slave of time clock. It is not
a job;  it  is  like  penance  (Tapas).
One  needs  focus,  commitment,

and ability to be in the fl�ow. 
You  are  thinking  24x7  on  the

next opportunity, next idea, and
the  next  development  that  you
are  keen  to  embed  in  your  un­
derstanding,  conviction,  and
hence, your portfolios.

The  day  begins  with  reading
business  newspapers  and  ends
with  browsing  of  the  business
news before sleeping. 

In  between  a  productive  day
is  where  one  meets  companies,
promoters, new set of investors,
etc, where the focus is on learn­
ing  something  new  in  every  en­
gagement to harness our minds.
Interspersed  are  deep  discus­
sions  with  team  mates  on
thoughts,  ideas,  and  views  on
what we learn collectively. 

Some  of  your  professional
life’s  best  and  worst  equity
investments.
We were among the fi�rst few in­
vestors  in  the  Kotak  Bank  story
where we were convinced on the
strength  of  the  franchise,  the
business  model,  the  manage­
ment  quality  and  prudence  to
navigate  the  transformation
from a boutique NBFC to a uni­
versal bank. 

We  kept  adding  to  our  belief,
conviction and allocation as the
story evolved. 

The core learning here is that,
over  time,  a  right  management

in  a  right  business  will  deliver
outsized returns.

One  of  our  monumental  er­
rors  came  from  an  exposure  in
Sun TV where we were sold on a
great  quality  business  with  ex­
cellent fi�nancial numbers. 

However, our error on judge­
ment on the increasing question
marks  on  the  longevity  of  busi­
ness,  coupled  with  consistent
indiff�erence of the management
towards  concerns  of  minority
shareholder  value,  resulted  in
holding on to a position that was
undergoing  a  sustained
de­rating.

What  would  be  your  words
of  advice  to  investors?
My advice to investors is to stay
fi�rmly  committed  to  the  equity
markets  through  any  uncer­
tainty. 

The India story has just begun
its  next  phase  of  growth.  Re­
main diligent and committed to
invest  in  high­quality  business
through thick and thin. 

Stay  calm,  patient  and  focus
on  long­term  value  creation.
Make  volatility  your  best  friend
and keep increasing your equity
allocations. 

Our  ability  to  create  sustain­
able  long­term  wealth  will  be
subject  to  our  own  belief  and
conviction  in  the  long­term  po­
tential of the India growth story.

Kumar  Shankar  Roy 
bl.  research  bureau
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With  over  30  years  of
experience  in  the  capital
markets,  Doshi  steers  the
day­to­day  operations  of
Enam  AMC  and  all
investment­related
matters.    He  has  served
as  an  independent
director  on  the  board  of
various  public
companies.

After  the  Supreme  Court  asked
the  Employees  Provident  Fund
Organisation  (EPFO)  to  off�er  a
higher  pension  option  to  its
older  members,  there’s  been  a
fl�urry of articles and videos that
give  you  a  ‘yes  or  no’  answer  to
the  question:  Should  I  opt  for
pension  on  full  pay?  Here’s  the
background. 

With  the  EPF  setting  a  new
deadline of May 3 to opt in, some
urge you to take this ‘golden op­
portunity’,  while  others  warn
you  off�.  But  in  reality,  the  de­
cision  needs  to  vary  based  on
one’s  personal  fi�nancial  situ­
ation.   

HOW TO DECIDE
To make any investing decision,
you  need  to  know  the  returns
you’ll earn on the money you’re
committing.  The  pension  de­
cision is no diff�erent. Many folks
seem to be under the impression
that  simply  fi�lling  in  a  consent
form  before  May  3  will  entitle
them  to  a  free  lifelong  pension
from  the  government.  But
there’s a fairly large investment
you  need  to  make,  to  earn  this
pension. 

EPFO rules and the SC ruling
clearly state that, for guaranteed
pension on his full basic pay, an
employee  needs  to  deposit  8.33
per  cent  of  his  past  employer’s
contributions  on  full  pay,  into
the EPS kitty. This is with the ac­
crued interest. Therefore, if you
to  opt  for  higher  pension,  you
should expect the EPF to dock a
signifi�cant chunk of money from
your accumulated EPF balances,
with  immediate  eff�ect.  This
transfer  is  irreversible  and  the
money will not come back either
to you, or your nominees. If you
have  some  years  left  to  retire­
ment,  8.33  per  cent  of  your  fu­
ture  employer’s  contributions
will also go into the EPS kitty.    

Therefore,  you  need  two  bits
of data to decide whether to opt
for the pension on full pay – your
likely  pension  and  the  EPF  bal­
ances  you  will  need  to  give  up.
These  two  metrics,  which  will
vary  individually,  will  decide  if
the  scheme  is  fi�nancially  worth
your  while.  It  would  have  been
handy if the EPFO had provided
you  with  these  two  numbers,
but so far, it hasn’t. 

CALCULATING THE
PENSION 
According  to  EPFO  rules,  pen­
sion payable to a retiree is based
on  a  standard  formula:  Pension
= Average  pensionable  salary  in
the 60 months preceding retire­
ment  *  Pensionable  service/70.
After  September  1,  2014,  the
‘pensionable  salary’  in  this  for­

mula  was  capped  at  ₹�15,000/
month.  So  if  you  were  earning
more  than  this,  the  maximum
pension  that  you  could  get  was
₹�6,428  per  month  (₹�15,000*30/
70).  But  the  SC  ruling  allows
employees  who  were  EPFO
members  from  before  Septem­
ber  1,  2014,  and  earning  more
than ₹�15,000 to sign up for pen­
sion  based  on  their  actual  pay.
This  gives  eligible  employees  a
chance  to  signifi�cantly  increase
their  pensionable  salary  in  the
above formula. 

‘Pensionable salary’ is the pay
on which your employer is mak­
ing  PF  contributions  (usually
basic  pay  plus  DA).  From  your
EPFO  passbook,  you  can
straightaway  arrive  at  your  cur­
rent pensionable salary from the
‘EPF  wages’.  But  do  note  that
your  pension  will  be  based  on
your average pensionable salary
in  the  last  fi�ve  years  leading  up
to  retirement.  Pensionable  ser­
vice  (capped  at  35  years)  is  the
period  for  which  you  have  been
an  EPF  member,  with  your  em­
ployer regularly contributing. 

Based  on  the  above,  for  an
employee  who  earned  basic  pay
of  ₹�1,00,000/month  in  the  fi�ve
years  before  retirement  and
worked for 30 years, the ballpark
pension  will  be  about  ₹�42,850
per  month  (₹�100,000*30/70).

But  for  someone  earning
₹�20,000/month with 10 year ser­
vice  (the  minimum),  the  pen­
sion  will  be  just  ₹�2,857.    The
longer your pensionable service
and higher your basic pay, higher
the pension. EPS also pays pen­
sion at 50 per cent to the spouse
on the death of the pensioner. 

EPF DEPOSIT   
Calculating  the  deposit  you
need  to  make  from  your  past
EPF  balances  is  a  far  trickier
task.  If  you  have  your  EPFO
passbook for your entire service
history, you can attempt this ar­
duous  exercise.  You  can  apply
8.33  per  cent  of  EPF  wages  to
your  employer’s  contributions
over  the  years  and  deduct  pen­
sion  contributions  already

made,  to  arrive  at  a  ballpark
number  on  the  likely  deposit.
Hopefully,  your  company’s  HR
department  or  EPFO  can  help
you  with  the  actual  number  be­
fore May 3.  

Once you have this number, it
becomes easier to gauge if EPS is
a better  deal  for  you  than  other
deposit schemes available in the
market for seniors. For instance,
parking  ₹�25  lakh  in  the  post  of­
fi�ce  Seniors  Citizens  Savings
Scheme  (with  a  5­year  lock­in)
will  fetch  you  ₹�16,667  per
month at the current 8 per cent
interest.  Investing  ₹�25  lakh  in
LIC’s  annuity  scheme  Jeevan
Akshay 7 (50 per cent pension to
spouse)  will  fetch  you  monthly
pension  of  about  ₹�16,800.  Do
note  that  SCSS  refunds  your
principal  after  fi�ve  years  while
LIC  allows  surrender.  No  such
fl�exibility is available in the EPS
where you permanently lose the
principal deposited.  

QUALITATIVE FACTORS
Making  a  decision  with  such
large  fi�nancial  implications  for
your  retirement cannot  be  a
pure  numbers  game.  So,  before
surrendering  your  hard­earned
EPF balance to the government,
you  need  to  assess  others
factors seriously. 

· Would  you  have  a  suffi�cient

sum left in your retirement kitty
after  the  EPS  deposit,  to  meet
medical  and  caregiving  ex­
penses  for  you  and  dependant
family members? 

· Would  you  have  enough  to
meet  post­retirement  fi�nancial
goals  like  children’s  education
and repay loans?

· Are you confi�dent of reason­
able  longevity?  Should  some­
thing  happen  to  you  soon  after
retirement,  your  family  would
lose  the  lumpsum  and  receive
only half the pension.

· As  the  EPS  pension  is  fi�xed
and will mean reduced purchas­
ing  power  with  infl�ation,  would
you have a suffi�cient corpus left
over  to  supplement  your  pen­
sion  with  infl�ation­beating  av­
enues? 

· Can  you  actively  manage
your  money  using  vehicles  like
mutual funds, to earn better re­
turns than EPS?  

· How  much  confi�dence  do
you have in the government and
EPF  to  not  change  the  pension
formula or terms of this scheme
over  the  years,  if  it  turns  unvi­
able for the fi�sc?  

If  you  have  doubts  on  any  of
the  above,  it  may  be  better  to
skip  the  full  pay  option  on  the
EPS, and simply take home your
accumulated  EPF  balances  at
retirement.

Aarati  Krishnan 
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REAL RETURNS. Do work out hard numbers and consider qualitative factors, before you decide

Should you opt for higher
EPF pension?

TAKE NOTE

£� Fairly  large  investment
required  to  earn  this
pension  amount

£� Longer  pensionable
service  and  higher  basic
pay  at  an  advantage

£� Assess  factors  such  as
post  retirement  goals,
reasonable  longevity

10KM FROM OMR Thirupporur 6 acre
22 cents for Sale. Suitable for
Factory purpose. 9940455509/
9884055509
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I had  purchased  a  plot  in  Rajasthan  in  1987  and
the  registered  price  was  ₹�10,000.  If  I  sell  it  in
2023,  how  is  the  income  tax  on  capital  gains
computed?  Is  there  any  way  to  avoid  capital
gains?

Ashwani Kumar Punj 

We assume that the plot in Rajasthan is not rural
agricultural land as per section 2(14) of the
Income­tax Act, 1961. Hence, the transfer would
classify as a transfer of capital asset subject to tax. 

A capital asset, held by a taxpayer for more than 24
months immediately preceding the date of its
transfer, is treated as a long­term capital asset and
subject to tax at 20 per cent, excluding surcharge (if
applicable) and cess.

This transaction would be eligible for a deduction
of cost of acquisition and improvement on which
indexation benefi�t would apply. Further, any expenses
related to transfer of the plot may also be claimed as a
deduction from the sale proceeds.

As per the Act, the cost of acquisition for the
property held before April 1, 2001, will be;

1.   Cost of
acquisition or 

2.   FMV as on April
1, 2001, whichever is
higher.  

In case of transfer
of long­term capital
assets, indexed cost
of acquisition and
indexed cost of
improvement shall be
deducted from the
full value of
consideration. The
base year for
computation of

capital gains has been shifted from 1987 to 2001 with
eff�ect from Financial Year 2017­18. Thus, if any
capital asset (acquired before April 1, 2001) is
transferred, then assessee has an option to take its
cost of acquisition as fair market value as on April 1,
2001. As the plot of land has been acquired prior to
April 1, 2001, the individual may want to explore
obtaining a Valuation Report of the plot as on April 1,
2001, for arriving at the cost of acquisition.

The individual may be eligible to avail benefi�ts
under sections 54, 54EC, 54EE under the Act by
making investments in residential house property,
investment in NHAI/REC bonds, investment in units
of a specifi�ed fund. This would be subject to the
prescribed conditions and thresholds.

The writer is a Partner with BDO India LLP 

Send your queries to taxtalk@thehindu.co.in

Income tax calculator
goes live

A tax calculator is now live at
the income tax department's
website. It allows one to
check old tax regime vis­à­vis
new tax regime for
Individual/HUF/AOP/BOI/
Artifi�cial Juridical Person
(AJP) as per Section 115BAC,
as per the offi�cial Twitter
handle. 
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