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Moody’s has changed the outlook on
four Adani Group companies to neg
ative from stable, while maintaining
a stable outlook on other four fi�rms.

The four companies for which the
outlook has been changed to negat
ive include Adani Green Energy Lim
ited  (AGEL),  Adani  Green  Energy
Restricted  Group  (AGEL  RG1),
Adani Transmission StepOne Lim
ited (ATSOL), and Adani Electricity
Mumbai Limited (AEML).

“These  rating  actions  follow  the
signifi�cant and rapid decline in mar
ket  equity  values  of  Adani  Group
companies  following  the  recent  re
lease of a report from a shortseller

highlighting governance concerns in
the Group,” said Moody’s in a report. 

The change in the outlook to neg
ative  on  AGEL  considers  the  com
pany’s  large  capital  spending  pro
gramme  and  dependence  on
sponsor  support,  potentially  in  the
form of subordinated debt or share
holder loans, which will likely be less
certain in the current environment. 

REFINANCING FACTOR

The negative outlook also factors in
the  company’s  signifi�cant  refi�nan
cing needs of around $2.7 billion in
fi�scal year ending March 2025 (fi�scal
2025),  and  limited  headroom  in  its
credit  metrics  to  manage  material
increase in funding costs.

The  change  in  the  outlook  on
AGEL RG1 to negative factors in the

refi�nancing  risk  associated  with
$500  million  of  bonds  maturing  in
December 2024. Moody’s recognises
that the project fi�nance structure of
AGEL  RG1  provides  protection
from  any  contagion  risk  from  the
broader Adani Group.

The change in the outlook on AT
SOL to negative considers the mod
est  headroom  in  ATL’s  credit  met
rics,  relative  to  the  minimum
tolerance level under Moody’s base
case  scenario,  which  limits  the
group’s ability to withstand a mater
ial  increase  in  funding  cost  or  re
duced funding access. 

Given  the  negative  outlook  on
AGEL,  AGEL  RG1,  ATSOL  and
AEML,  an  upgrade  of  the  ratings  is
unlikely  in  the  near  term,  said
Moody’s.

Moody’s changes outlook on
four Adani fi�rms to ‘negative’
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Share  prices  of  Adani  companies
declined  yet  again  on  Friday  fol
lowing  news  of  Morgan  Stanley
Capital  International  (MSCI),
the  global  index  provider,  cut
ting  the  amount  of  free  fl�oat
shares  of  the  Group  companies
available  for  trading.

This  led  to  speculation  in  the
market  that  eventually  the
weightage  of  Adani  Group
shares  could  also  be  revised
downwards  by  MSCI.  Most

global  funds  track  MSCI  indices
and  invest  in  stocks  as  per  their
weightage.   

The  share  price  of  Adani  En
terprises  declined  4.15  per  cent,
Adani  Power  was  down  4.97  per
cent,  and  Adani  Transmission
fell  5  per  cent.  Adani  Ports  rose
marginally  by  0.83  per  cent.

Adani  Group’s  four  compan
ies,  for  which  the  free  fl�oat  des
ignation  change  was  announced,
had  a  combined  weight  of  0.4
per  cent  in  the  MSCI  Emerging
Markets  Index  as  on  January  30. 

MSCI  said  it  would  be  con

ducting  a  further  review  on  the
stocks,  including  the  amount  of
shares  linked  to  the  group  that
were  freely  tradable  in  public
markets,  after  determining  that
the  characteristics  of  certain  in
vestors  have  suffi�cient  uncer
tainty that they should no longer
be  designated  as  free  fl�oat  pur
suant  to  its  methodology.

“MSCI  has  received  feedback
from  a  range  of  market  parti
cipants  concerning  the  eligibil
ity  and  free  fl�oat  determination
of  specifi�c  securities  associated
with  the  Adani  Group  for  the

MSCI  Global  Investable  Market
Indexes  (GIMI),”  it  had  said  in  a
statement.

MSCI  had  said  last  month
that  it  has  sought  feedback  from
market  participants  on  Adani
Group’s  situation,  and  that  it  is
closely  monitoring  any  informa
tion that would prevent the con
glomerate’s  securities  from  be
ing  eligible  for  its  gauges. 

Adani  Group  has  witnessed  a
rout  of  $100  billion  in  the  share
markets  after  Hindenburg  lev
elled  several  allegations  against
the  companies  on  January  24. 

Adani Group shares fall again as MSCI cuts free fl�oat 
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Nathan  Anderson,  Founder
of  Hindenburg  Research,
whose damning report led to
a  $100billionplus  rout  in
Adani Group shares, has said
that  his  fi�rm  has  never  been
banned,  its  bank  account
never  seized,  and  that  it  is
not under any investigation.

Since it published a scath
ing  100pluspage  report  al
leging that Adani pulled “the
largest con in corporate his
tory”  on  January  24,  there
have  been  comments  on  so
cial  media  that  Hindenburg
had  “three  criminal  inquir
ies”  in  the  US,  and  that  it
was banned by the Financial
Industry Regulatory Author
ity  (FINRA),  its  bank  ac
counts  frozen,  and  it  has
been barred from publishing
any report on fi�rms listed on
the  New  York  Stock
Exchange.

Anderson,  in  a  tweet,  at
tached  a  news  report  de
bunking  the  reports,  and
said  Hindenburg  was
neither  banned  nor  is  under
investigation.

Never banned
nor probed, 
says founder
of Hindenburg 
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I, Om Kirtibhai Siddhapura S/o Kir-
tibhai R/o JCB hall of residence, IIT
Kharagpur, Kharagpur, West Bengal
721302 do hereby solemnly affirm and
declare that Om Kirtibhai Siddhapura,
Siddhapura Om Kirtibhai and
Siddhapura Om Kiritbhai is the same
and one identical person i.e. myself vi-
de affidavit no N/42 dated 09.02.2023
before the notary public Kharagpur
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