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इकाई -1 : ͪव×तीय Ĥबधं : अथ[ एंव पǐरभाषा 
 (Financial Management : Meaning & 

Definition) 
इकाई कȧ Ǿपरेखा 
1.0 उƧेæय 
1.1 Ĥèतावना 
1.2 इǓतहास एव ंͪवकास 
1.3 अथ[ एव ंपǐरभाषा, उƧेæय 
1.4 मह×व 
1.5 ĤकृǓत 
1.6 सीमाएँ 
1.7 अवधारणाएँ 
1.8 ͪव×तीय ĤबÛध के काय[ 
1.9 साराशं 
1.10 शÞदावलȣ 
1.11 अßयास Ĥæन 
1.12 उपयोगी ĒÛथ/पèुतकɅ  

1.0 उƧेæय 
ͪव×तीय ĤबÛध åयवसाय मɅ ͪव×तीय साधनɉ का ĤबÛध, उनके अनकूुलतम उपयोग एव ं
ǓनयÛğण से सàबिÛधत होता है। ͪव×तीय ĤबÛध मɅ योजना बनाकर अãपकालȣन एव ं
दȣघ[कालȣन ͪव×तीय आवæयकताओं को परूा ͩकया जाता है। ͪव×तीय ĤबÛध का Ĥमुख 
काय[ संèथा के उƧेæयɉ तथा लêयɉ को ĤाÜत करने हेत ुसलाह देना भी है िजसके 
आधार पर संèथा मह××वपणू[ Ǔनण[य लेने मɅ सफल रहती है। ͪव×तीय ĤबÛध के Ĥमुख 
उƧेæय Ǔनàनͧलͨखत है : 
(i) संèथा कȧ अãपकालȣन एव ंदȣघ[कालȣन ͪव×तीय आवæयकताओं के आधार पर योजना 

बनाना 
(ii) योजना अनसुार कोषɉ को ĤाÜत करना; 
(iii) कोषɉ का अनकूुलतम उपयोग करना; 
(iv) चाल ूसàपि×तयɉ व èथायी सàपि×तयɉ मɅ पूँजी का ͪवǓनयोजन करना; 
(v) ͪव×तीय ǓनयÛğण करना; 
(vi) अनपुयोगी कोषɉ का उपयोग करना; 
(vii) लाभाशं ͪवतरण सàबÛधी Ǔनण[य लेना। 
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1.1 Ĥèतावना  
ͪव×त åयवसाय का जीवन रÈत है। वत[मान यगु मɅ एक åयवसाय को Ĥारàभ करने, 
उसे सुचाǾ Ǿप से चलाने एव ं ͪवकͧसत करने हेत ु ͪव×त कȧ आवæयकता होती है। 
पया[Üत ͪव×त के अभाव मɅ अÍछȤ से अÍछȤ पǐरयोजनाएँ भी साकार Ǿप नहȣ ंĒहण कर 
पाती है। पया[Üत ͪव×त कȧ åयवèथा के साथ-साथ ͪव×त का सुĤबÛध भी अǓत-आवæयक 
है। ͩकसी संèथा का जीवतं रहना एव ंउसका ͪवकास करना इस बात पर भी Ǔनभ[र 
करता है ͩक वह अपने कोषɉ का सवȾ×तम उपयोग करɅ। अत: Ǔनçकष[ Ǿप मɅ यह कहा 
जा सकता है ͩक िजस Ĥकार ǒबना पया[Üत ͪव×त के कोई åयवसाय जीͪवत नहȣं रह 
सकता ठȤक उसी Ĥकार ǒबना Ĥभावपणू[ ͪव×तीय ĤबÛध के कोई भी åयवसाय समƨृ एवं 
ͪवकͧसत नहȣ ंहो सकता।  

1.2 इǓतहास एवं ͪवकास 
बीसवी ंशताÞदȣ से पवू[ ͪव×त को अथ[शाèğ का भाग माना जाता था ͩकÛत ु बीसवीं 
शताÞदȣ के Ĥारàम होने के बाद छोटे उɮयोगɉ के ͪवलȣनीकरण से बड़ ेउɮयोग èथाͪपत 
होने लगे और उनके सम¢ ͪव×तीय åयवèथा करने कȧ समèयायɅ उ×पÛन हु ई, इन 
समèयाओं को हल करने मɅ ͪव×त का ͪवशेष योगदान होने के कारण ͪव×त का एक 
पथृक ͪवषय के Ǿप मɅ अÚययन ͩकया जाने लगा। बड़ ेåयवसाǓयक उपĐमɉ का ͪवकास 
Ǔनगम पƨǓत पर होने से ‘Ǔनगम ͪव×त’ के नाम से अनेक पèुतकɅ  Ĥकाͧशत हु ई। 
'Ǔनगम ͪव×त' पèुतकɉ मɅ Ǔनगमɉ के Ĥवत[न, पूजंीकरण, पूजंी ढाँचे का चुनाव, 
ĤǓतभूǓतयɉ के ͪवĐय, ͪव×तीय अनबुÛधɉ कȧ शतɏ आǑद ͪवषयɉ को शाͧमल ͩकया गया। 
ͪव×तीय åयवèथा के ͪवकास मɅ Ēीन, मीड, डेͪवगं ͧलओन आǑद ͪवɮवानɉ का ͪवशेष 
योगदान रहा है। 
तीसा कȧ महान मंदȣ से पहले Ǔनगम ͪव×त मɅ ͪवͧभÛन Ĥकार कȧ ĤǓतभूǓतयɉ से ͪव×त 
ĤाÜत करने मɅ ͪव×तीय संèथाओं कȧ भूͧमका मह×वपणू[ रहȣ। तीसरे दशक मɅ अमेǐरका 
मɅ आधारभूत उɮयोगɉ के ͪवकास के कारण ऊँचे लाभɉ का मह×व बढ़ गया। लेͩकन 
तीसा कȧ मंदȣ के पǐरणामèवǾप अͬधकाशं åयवसायɉ के सामने तरलता कȧ भयानक 
समèया उ×पÛन हो गई थी। Ǒदन ĤǓतǑदन कȧ ͪव×त कȧ आवæयकता को परूा करने के 
ͧलए बɇकɉ तथा ͪव×तीय संèथाओं से ͪव×त ĤाÜत करने मɅ अ×याͬधक कǑठनाई अनभुव 
होने लगी थी। तरलता कȧ मांग को परूा करने के ͧलए Ǔनͧम[त माल को शीē तथा 
Ïयादा माğा मɅ बेचने के ͧलए बाÚय होना पड़ा। 
दसूरȣ और माल के मूãयɉ मɅ ǓनरÛतर कमी होने के कारण पया[Üत ͪव×त उपलÞध नहȣ ं
हो पाता था। इस अवͬध मɅ संèथाओं के ͪव×त ĤबÛध मɅ अनेक पǐरवत[न हु ए। ͪव×तीय 
Ǔनयोजन एव ंǓनयÛğण को अͬधक मह×व Ǒदया जाने लगा। 
ɮͪवतीय ͪवæवयƨु से भी उɮयोगɉ के सम¢ पनु[गठन के ͧलये बड़ी माğा मɅ पूजंी ĤाÜत 
करने मɅ अनेक समèयायɅ उ×पÛन हु ई। ͪव×तीय ͪवशेष£ɉ ɮवारा ऐसे ͪव×तीय ढाँचे के 
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चुनाव पर जोर Ǒदया गया जो ͩक यƨुोपराÛत समायोजनɉ के दबाव व åयय के भार को 
वहन कर सकɅ । 
åयवसाǓयक ͪव×त कȧ यह परàपरागत ͪवचारधारा सन ्1950 तक अ×याͬधक लोकͪĤय 
रहȣ। सन ् 1950 के बाद अनेक नवीन पǐरवत[न हु ऐ िजसके कारण इस परàपरागत 
ͪवचारधारा का मह×व समाÜत हो गया।  
बीसवी ं शताÞदȣ के छठे दशक मɅ अमेǐरका के उɮयोगɉ एव ं åयवसायɉ का तेजी से 
ͪवकास हुआ ͩकÛत ुमुġा तथा शेयर बाजार का ͪवकास उस गǓत से नहȣ ं हुआ, ऐसी 
िèथǓत मɅ लाभ के ͪवæलेषण के èथान पर रोकड़ ͪवæलेषण को अͬधक मह×व Ǒदया 
जाने लगा। ͪव×तीय ͪवशेष£ɉ को संèथा के रोकड़ Ĥवाहɉ को Ǔनयǒंğत करने का दाǓय×व 
सɋपा गया ताͩक संèथा अपने उƧेæयɉ एव ंलêयɉ को ĤाÜत कर सके तथा अपने लेनदारɉ 
को समय पर भुगतान कर सके। रोकड़ पवूा[नमुान, रोकड बजट, ĤाÜयɉ का ĤबÛध Đय 
ͪवæलेषण तथा èटॉक Ǔनयğंण आǑद को ͪव×तीय ĤबÛध मɅ शाͧमल ͩकया गया। 

1.3 अथ[ एवं पǐरभाषा  
ͪव×तीय ĤबÛध, ͪव×तीय तथा ĤबÛध दो शÞदɉ से ͧमलकर बना है। ͪव×तीय शÞद का 
अथ[ है- धन ĤाÜत करने के èğोतɉ को £ात करना तथा åयवसाय कȧ आवæयकताओं 
का पवूा[नमुान लगाना तथा उनके आधार पर ͪव×तीय साधनɉ का ͪवतरण करना। ĤबÛध 
शÞद से आशय ͩकसी भी åयवसाय के उƧेæयɉ को ĤाÜत करने के ͧलए मानवीय तथा 
भौǓतक संसाधनɉ का Ǔनयोजन, संगठन, समÛवय एंव Ǔनयğंण करना होता है। इस 
Ĥकार ͪव×तीय ĤबÛध åयावसाǓयक ĤबÛध एक मह××वपणू[ भाग होता है जो संèथा के 
ͪव×तीय संसाधनɉ के Ǔनयोजन एव ं Ǔनयğंण से सàबिÛधत है। ͪव×तीय ĤबÛध मुġा या 
धन ĤाÜत करने के साधनɉ का Ǔनधा[रण, ĤािÜत, ͪवतरण एव ंउपयोग होता है। ͪव×तीय 
ĤबÛध मɅ संèथा कȧ अãपकालȣन तथा दȣघ[कालȣन ͪव×तीय आवæयकताओं को Úयान मɅ 
रखकर योजना बनाई जाती है ताͩक संèथा मɅ ͪव×त कȧ पǓूत[ ǓनरÛतर बनी रहे। ͪव×त 
पǓूत[ से आवæयक काय[ पणू[ ͩकये जाते हɇ तथा संèथा के Ǔनधा[ǐरत उƧेæयɉ को ĤाÜत 
करने का Ĥयास ͩकया जाता है। 
जे.एस. मैसी के अनसुार, 'ͪव×तीय ĤबÛध åयवसाय कȧ वह पǐरचालना×मक ͩĐया है जो 
उपĐम के कुशलतापवू[क संचालन के ͧलए आवæयक ͪव×त ĤािÜत एव ंउसके Ĥभावशालȣ 
उपयोग के ͧलए उ×तरदायी होता है। '' 
हावड[ एव ंउपटन के शÞदɉ मɅ, 'Ǔनयोजन एव ंǓनयğंण काय[ को ͪव×तीय कायȾ पर लाग ू
करना ͪव×तीय ĤबÛध है। '' 
जोसेफ एक Ħेडले के अनसुार, ''ͪव×तीय ĤबÛध åयवसाǓयक ĤबÛध का वह ¢ेğ है 
िजसका सàबÛध पूजंी के ͪववेकपणू[ उपयोग एव ंͪव×तीय èğोतɉ के सतक[ तापणू[ चयन है 
ताͩक åयवसाय को इसके उƧेæयɉ कȧ Ǒदशा मɅ Ǔनदȶͧशत ͩकया जा सके। ' 
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उपयु [Èत ͪववेचन से यह èपçट होता है ͩक ͪव×तीय ĤबÛध, ĤबÛध का एक मह×वपणू[ 
भाग है। इसका सàबÛध संèथा मɅ सवा[ͬधक उपयÈुत ͪवͬध ɮवारा कोषɉ कȧ ĤािÜत, 
कोषɉ का लाभĤद उपयोग, भावी ͩĐयाओं का Ǔनयोजन तथा ͪव×तीय लेखांकन, लागत 
लेखांकन, बजटन, सांिÉयकȧ व अÛय ͪवͬधयɉ ɮवारा वत[मान Ǔनçपि×तयɉ के Ǔनयğंण से 
होता है। अत: यह कहा जा सकता है ͩक ͪव×तीय ĤबÛध åयवसाǓयक ĤबÛध का एक 
Ĥमुख काया[×मक ¢ेğ होता है। 

ͪव×तीय ĤबÛध के उƧेæय 
ͪव×तीय ĤबÛध का उƧेæय åयवसाय का ͪवकास, उसके लाभɉ मɅ वृͪ ƨ एव ंसàपदा मूãय 
को अͬधकतम करना होता है। इन उƧेæयɉ को ĤाÜत करने हेत ुसंèथा ͪव×तीय Ǔनयोजन 
एव ंपवूा[नमुान के आधार पर अͬĒम योजना बनाती है। कुछ ͪव×तीय ͪवशेष£ɉ का मत 
है ͩक संèथा को अͬधकतम लाभ का अज[न करना चाǑहए जबͩक अÛय ͪवशेष£ɉ का 
मानना है ͩक ͪव×तीय ĤबÛध का मुÉय उƧेæय सàपदा का अͬधकतमकरण करना है। 
इन दोनɉ उƧेæयɉ का ͪववेचन Ǔनàनͧलͨखत है- 
(i) लाभ अͬधकतमकरण : Ĥ×येक åयवसाǓयक अथवा उ×पादन ͩĐया का मूल दे उƧेæय, 

ͩकसी भी åयवसाय के ͪवǓनयोग, ͪवतपǓूत[, लाभाशं आǑद Ǔनण[यɉ को लाभɉ को 
अͬधकतम करने कȧ ĤͩĐया कȧ ओर अĒसर होना चाǑहए। उÛहȣ ं ͪवǓनयोगɉ, 
पǐरयोजनाओं तथा Ǔनण[यɉ को èवीकार ͩकया जाना चाǑहए जो अͬधकतम लाभ 
Ĥदान करने वाले हɉ। जो ͪवǓनयोग, पǐरयोजनाएँ तथा Ǔनण[य लाभ मɅ कमी करत ेहɉ 
उÛहɅ अèवीकार ͩकया जाना चाǑहए। ͪव×तीय ĤबÛध के अͬधकतम लाभ के उƧेæय के 
प¢ मɅ Ǔनàनͧलͨखत तक[  Ǒदये जात ेहɇ – 

(अ) ͩकसी भी आͬथ[क ͩĐया का उƧेæय लाभ कमाना होता है। 
(ब) åयवसाǓयक उपĐम कȧ आͬथ[क कुशलता अथा[त ् उ×पादन कुशलता, ͪवĐय तथा 
ĤबÛधकȧय कुशलता का मापदÖड भी लाभ हȣ होता है। 
(स) लाभ èवाͧमयɉ तथा साहͧसयɉ का Ĥमुख Ĥेरक त×व भी होता है। यǑद लाभ कमाने 
का उƧेæय समाÜत कर Ǒदया जाये तो आͬथ[क जगत मɅ ĤǓतèप[ƨा समाÜत हो जायेगी। 
(द) लाभ होने पर हȣ कोई भी åयवसाǓयक संèथा अपने सामािजक दाǓय×वɉ जैसे- ͧश¢ा, 
ͬचͩक×सा, Įम कãयाण आǑद पर ͪव×तीय åयय करके समाज के कãयाण को अͬधकतम 
कर सकती है;  
(य) लाभ हȣ åयवसाǓयक Ǔनण[यɉ का आधार होता है। हाǓन अिज[त करने वालȣ संèथाएँ 
असफल संèथाएँ कहलाती हɇ। 
ͩकÛत ुआधुǓनक ĤǓतèप[ƨी यगु मɅ अͬधकतम लाभ कमाना न तो सàभव है और न हȣ 
Ûयायोͬचत। इस उƧेæय कȧ अनेक आलोचनाएँ कȧ जाती हɇ। लाभ को अͬधकतम करने 
वालȣ संèथा Įͧमकɉ एव ंउपभोÈताओं का शोषण करती हɇ। अͬधकतम लाभ कमाने का 
उƧेæय समाज मɅ असमानता को बढ़ावा देता है। अब åयवसाय का èवǾप पणू[तया बदल 
चुका है åयवसाय का ĤबÛध èवाͧमयɉ ɮवारा न ͩकया जाकर पेशेवर ĤबÛधकɉ के ɮवारा 
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ͩकया जाता है जो संèथा के Ēाहक, कम[चारȣ, सरकार तथा समाज मɅ संतुलन èथाͪपत 
करके लाभ अिज[त करने पर बल देते हɇ। लाभ अͬधकतमकरण का उƧेæय अवाèतͪवक, 
कǑठन, अनǓैतक तथा अनुͬ चत Ĥतीत होता है इसͧलए इसे अèवीकार ͩकया जा चुका 
है। 

(ii) सàपदा का अͬधकतमकरण 
åयवसाǓयक संèथाओं का मुÉय उƧेæय åयवसाǓयक ͩĐयाओं के माÚयम से ͪवǓनयोिजत 
पूजंी के मूãय मɅ अͬधकतम वृͪ ƨ करना है। Ĥो. इजरा सोलोमन के अनसुार भी 
åयवसाय के ͪव×तीय ĤबÛध का मुÉय उƧेæय उसकȧ सàपदा का अͬधकतमकरण होना 
चाǑहए। 
यहा ँसàपदा अͬधकतमकरण से ता×पय[ ĤबÛध ɮवारा संèथा के èवाͧमयɉ कȧ सàभाͪवत 
भावी Ĥ×याय के वत[मान मूãय को अͬधकतम करना होता है। यह Ĥ×याय कȧ दर 
समय-समय पर ͩकये गये लाभांश भुगतानɉ से Ǔनधा[ǐरत होती हɇ। इसके अलावा समता 
अंशɉ के ǒबĐȧ से भी Ĥ×याय कȧ दर का अनमुान लगाया जाता है। वत[मान मूãय ͩकसी 
भी उͬचत ब͠ा दर पर मूãयांͩकत भावी भुगतानɉ का आज का मूãय होता है। ब͠ा दर 
का Ǔनधा[रण ͩकसी Ǔनिæचत समयावͬध मɅ अÛय ͪवकãपɉ मɅ ͪवǓनयोजन से ͧमलने 
वालȣ Ĥ×याय के आधार पर ͩकया जाता है। इस Ĥकार शुƨ वत[मान मूãय मɅ वृͪ ƨ होने 
पर ͪवǓनयोग मूãय बढ़ जात ेहɇ और अंशɉ का बाजार मूãय भी बढ़ जाता है। èवाͧमयɉ 
कȧ सàपदा फम[ के अंशɉ के बाजार मूãय से Ĥदͧश[त होती है। अत: सàपदा 
अͬधकतमकरण के उƧेæय के अनसुार ͪव×तीय ĤबÛध का मूलभतू उƧेæय åयवसाय के 
समता अंशɉ के बाजार मूãय मɅ अͬधकतम वृͪ ƨ करना होता है। इसी से अंशधाǐरयɉ कȧ 
ͪवǓनयोिजत पूजंी बढ़ती है। 
सàपदा अͬधकȧकरण के ͧलए संèथा को Ǔनàनͧलͨखत उपाय करने चाǑहये- 
- नये उ×पादɉ का ͪवकास करना तथा उ×पादɉ कȧ गणुव×ता मɅ सुधार लाना।  
- Ēाहकɉ कȧ सÛतुिçट के èतर को बढ़ाना तथा ͪवĐय के पæचात भी Ēाहकɉ को सेवा 

Ĥदान करके Ēाहकɉ को बनाये रखना। 
- åयवसाय मɅ सूचनाओं के आदान Ĥदान हेत ुउͬचत सचूना पƨǓत का ͪवकास करना। 
- अनावæयक जोͨखम से åयवसाय को बचाना। 
- ͪव×त पǓूत[ मɅ ऋण पूजंी तथा समता पूजंी मɅ संतलुन बनाये रखना। 
- उͬचत लाभ कमाना। 
- पया[Üत लाभाशं का ͪवतरण करना। 
उÈत दोनɉ उƧेæयɉ के ͪववेचन से èपçट है ͩक सàपदा अͬधकȧकरण का उƧेæय लाभ 
अͬधकȧकरण के उƧेæय से Įेçठ है। इसमɅ भावी आय अज[न ¢मता पर ͪवचार ͩकया 
जाता है। ͩकसी भी åयवसाय कȧ ͪव×तीय सुǺढ़ता का माप अंशɉ का बाजार मूãय होता 
है। यह åयवसाय कȧ वाèतͪवक ĤगǓत तथा अंशधाǐरयɉ कȧ सàपदा का èपçट सूचक 
होता है। लाभ अͬधकȧकरण एव ंसàपदा अͬधकȧकरण के उƧेæयɉ को एक साथ भी जारȣ 
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रखा जा सकता है, ͩकÛत ुलाभ अͬधकȧकरण के उƧेæय को सàपदा अͬधकȧकरण पर 
वरȣयता नहȣ ंदेना चाǑहए।  

1.4 मह×व 
ͪव×तीय ĤबÛध का उƧेæय लाभɉ को अͬधकतम करने के साथ-साथ ͪव×तीय साधनɉ का 
अनकूुलतम उपयोग करना होता है िजससे संèथा कȧ शुƨ- सàपदा मूãय को अͬधकतम 
ͩकया जा सके। उदारȣकरण तथा वæैवीकरण कȧ नीǓत ने ͪव×तीय ĤबÛध के मह×व को 
और अͬधक मह×वपणू[ बना Ǒदया है। ͪव×तीय ĤबÛध åयवसाय कȧ सभी ͩĐयाओं का 
केÛġ ǒबÛद ु होता है और सभी ͩĐयाओं कȧ सफलता भी ͪव×त पर Ǔनभ[र करती है। 
åयवसाय मɅ योजना बनाने, उसे ͩĐयािÛवत करने, Ǔनयğंण कȧ ĤͩĐया आǑद मɅ ͪव×त 
कȧ भूͧमका और भी अͬधक मह×वपणू[ हो गयी है। ͪव×तीय ĤबÛध का उ×पादन, 
ͪवपणन एव ं Ǔनण[यन से सीधा सàबÛध होता है। ͪव×तीय ĤबÛध के मह×व को 
Ǔनàनͧलͨखत ǒबÛदओंु ɮवारा èपçट ͩकया गया है- 
1. उपĐम कȧ सफलता का आधार : सुǺढ़ ͪव×तीय ĤबÛध उपĐम कȧ सफलता, ĤगǓत 

का आधार होता है। कमजोर ͪव×तीय ĤबÛध के कारण अनेक इकाइया ँबीमार हो 
जाती हɇ। ͪव×तीय ĤबÛध ɮवारा उपयÈुत योजना बनाकर उपĐम का ͪवèतार एव ं
ͪवकास ͩकया जा सकता है। 

2. साधनɉ का अनकूुलतम उपयोग : ͪव×तीय ĤबÛध मɅ अͬĒम योजनाएँ बनाकर 
उपलÞध साधनɉ का अनकूुलतम उपयोग ͩकया जा सकता है। ͩकसी भी संèथा मɅ 
यǑद साधनɉ का उͬचत ĤबÛध नहȣ ंͩकया जाता है तो वह संèथा अपने उƧेæयɉ को 
ĤाÜत करने मɅ असफल रहती है। 

3. Ǔनण[यन का केÛġ ǒबÛद ु : आधुǓनक यगु मɅ Ĥ×येक 'Ǔनण[य लेते समय संèथा कȧ 
ͪव×तीय िèथǓत को Úयान मɅ रखा जाता है। ͪव×तीय तØयɉ एव ंआकड़ɉ का ͪवæलेषण 
करके जोͨखम मɅ कमी कȧ जाती है तथा उसके आधार पर Ǔनण[य ͧलए जात ेहɇ। 

4. काय[ Ǔनçपि×त का मापदÖड : ͪव×तीय पǐरणाम ͩकसी भी åयवसाǓयक संèथा के 
कायȾ कȧ Ǔनçपि×त एव ंसफलता का माप करत ेहɇ। ͪव×त संèथा कȧ लाभदायकता, 
उ×पादकता एव ंजोͨखम मɅ संतलुन èथाͪपत करता है। ǒबना जोͨखम उठाये कोई 
संèथा लाभɉ कȧ माğा मɅ वृͪ ƨ नहȣ ंकर सकती है। 

5. Ǔनयोजन, समÛवय एव ं Ǔनयğंण का आधार : ͪव×तीय ĤबÛध संèथा मɅ योजना 
बनाने, समÛवय èथाͪपत करने तथा Ǔनयğंण करने का आधार भी होता है। ͪव×तीय 
पवूा[नमुानɉ ɮवारा योजनाएँ एव ंबजट बनाये जाते हɇ। उपĐम कȧ ͪवͧभÛन ͩĐयाओं 
मɅ बजटरȣ Ǔनयğंण ɮवारा समÛवय èथाͪपत ͩकया जाता है। Ĥ×येक ͩĐया के ͧलए 
अपेͯ¢त लागत, Ĥमाप एव ंसमय Ǔनधा[ǐरत ͩकया जाता है। ͪवचलन होने कȧ दशा मɅ 
सधुारा×मक काय[वाहȣ कȧ जाती है। 

6. सलाहकारȣ भूͧमका : ͪव×तीय ĤबÛधक का Ĥमुख काय[ उÍच ĤबÛध को संèथा कȧ 
सफलता हेत ुउͬचत सलाह देना भी है। ͪव×तीय ĤबÛधक आंकडɉ तथा ĤǓतवेदन के 
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माÚयम से ͪव×तीय िèथǓत कȧ जानकारȣ उÍच ĤबÛध को देता है। Ĥ×येक काय[ के 
उपलÞध ͪवकãपɉ मɅ से सवȾ×तम ͪवकãप का सुझाव देकर Ǔनण[यन मɅ सहायता 
Ĥदान करता है।  

7. ͪवͧभÛन प¢ɉ के उपयोगी : ͪव×तीय ĤबÛध åयवसाय से जड़ुे हु ए सभी प¢ɉ के ͧलए 
उपयोगी होता है। åयवसाय ĤबÛधक, अंशधारȣ, ͪवǓनयोजक, ͪव×तीय संèथाएँ 
अथ[शाèğी एव ंराजनीǓत£ ͪव×तीय ĤबÛध के माÚयम åयवसाय कȧ आͬथ[क िèथǓत 
कȧ जानकारȣ कर सकत ेहɇ एव ंǓनण[य ले सकत ेहɇ। Ǔनàनͧलͨखत ǒबÛदओंु के ɮवारा 
ͪव×तीय ĤबÛध कȧ उपयोͬगता को èपçट ͩकया जा सकता है – 

(i) åयवसाǓयक ĤबÛधकɉ के ͧलए उपयोगी : ͪव×तीय ĤबÛध बड़-ेबड़ े åयवसायɉ एव ं
Ǔनगͧमत संèथाओं मɅ ͪवǓनयोिजत पूजंी कȧ सुर¢ा करता हɇ। ͪवͧभÛन तकनीकɉ के 
Ĥयोग के ɮवारा सàपदा मूãय को अͬधकतम करने के Ĥयास का दाǓय×व भी 
ͪव×तीय ĤबÛधक का होता है। 

(ii) अंशधाǐरयɉ के ͧलए उपयोͬगता : बड़ी åयवसाǓयक संèथाओं मɅ ĤबÛध का काय[ 
अंशधाǐरयɉ ɮवारा चुने गये संचालकɉ ɮवारा ͩकया जाता है। यǑद अंशधारȣ ͪव×तीय 
ĤबÛध का पया[Üत £ान रखत ेहै तो वे संèथा कȧ आͬथ[क िèथǓत का मूãयांकन कर 
सकत ेहɇ और वाͪष[क सभा मɅ अपने सुझाव भी दे सकत ेहɇ। 

(iii) ͪवǓनयोजकɉ के ͧलए उपयोगी : भारत मɅ अंश पूजंी बाजार का ͪवकास हो चुका है। 
ͪवǓनयोजक अपनी जमा पूजंी को अंशɉ एव ंऋण पğɉ मɅ ͪवǓनयोग करत ेहɇ। यǑद 
ͪवǓनयोजकɉ को ͪव×तीय ĤबÛध के ͧसƨाÛत एव ं åयवहार का £ान हो तो वे सहȣ 
ĤǓतभूǓतयɉ का चयन कर सकत ेहɇ। 

(iv) ͪव×तीय संèथाओं के ͧलए उपयोͬगता : कàपǓनयɉ, Ǔनगͧमत संèथाओं, अͧभगोपकɉ, 
èवीकृǓत गहृɉ एव ंब͠ा राहɉ आǑद के ĤबÛधकɉ को ͪव×तीय ĤबÛध के ͪवèततृ एवं 
गहन £ान कȧ आवæयकता होती है। इसके -आधार पर ĤǓतभूǓतयɉ मɅ ͪवǓनयोग तथा 
उधार ǒबĐȧ के Ǔनण[य ͧलए जाते हɇ। ͪव×तीय ĤबÛधक को यǑद पया[Üत जानकारȣ न 
हो तो गलत ĤǓतभूǓतयɉ मɅ ͪवǓनयोजन हो सकता है और ऐसी संèथाओं को माल 
बेचा जा सकता है िजनकȧ आͬथ[क िèथǓत कमजोर हो।  

(v) अथ[शािèğयɉ एव ं राजनीǓत£ɉ के ͧलए उपयोगी : देश मɅ आͬथ[क ͪवकास हेत ु
ͪवͧभÛन योजनाएँ एव ंनीǓतया ँबनाकर करोड़ɉ Ǿपये åयय ͩकये जात ेहɇ। इन åययɉ 
के आधार पर देश का ͪवकास होता है। ͪव×तीय ĤबÛध के ɮवारा राजनीǓत£ एवं 
अथ[शाèğी ऐसी योजनाऐं एव ंनीǓतया ँबना सकत ेहɇ जो देश के Ǒहत मɅ सवा[ͬधक 
उपयÈुत हɉ। 

1.5 ĤकृǓत 
आधुǓनक यगु मɅ åयवसाय मɅ ͪव×तीय ĤबÛध कȧ भूͧमका अ×यÛत मह×वपणू[ हो गयी 
है। परàपरावादȣ Ǻिçटकोण के अनसुार ͪव×तीय ĤबÛध कȧ आवæयकता åयवसाय का 
Ĥारंभ करने, पनु[गठन करने, ͪवèतार करने तथा कोषɉ के संĒह के समय होती है। 
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आधुǓनक ͪवचारधारा के अनसुार ͪव×तीय ĤबÛध एक सतत चलने वालȣ ĤͩĐया है यह 
न केवल कोषɉ को ĤाÜत करने कȧ योजना है बिãक उनका सहȣ Ĥकार उपयोग करना 
भी है। ͪव×तीय ĤबÛध कȧ ĤकृǓत को Ǔनàनͧलͨखत ǒबÛदओंु ɮवारा èपçट ͩकया गया 
है-  
(1) åयवसाǓयक ĤबÛध का अͧभÛन अंग : ͪव×तीय ĤबÛध सामाÛय ĤबÛध का 

अǓतमह×वपणू[ अंग है। åयवसाय के ĤबÛध एव ंसंचालन मɅ ͪव×त का èथान सबसे 
ऊपर होता है। åयवसाय कȧ Ĥ×येक ͩĐया धन से जुड़ी हु ई होती है। कÍचे माल, 
Įम, åयवसाय से जुड़ ेउपǐरåयय, सयÛğɉ मशीनɉ आǑद के Đय का दाǓय×व उ×पादन 
ĤबÛधक का होता है ͩकÛत ु इस सàबÛध मɅ अिÛतम Ǔनण[य ͪव×त ĤबÛधक से 
ͪवचारͪवमश[ करने के पæचात ्हȣ ͧलए जात ेहɇ। इसͧलए ͪव×त ĤबÛधक उÍच ĤबÛध 
का एक सͩĐय सदèय होता है। 

(2) सतत ĤशासǓनक काय[ : आधुǓनक ͪवचारधारा के अनसुार ͪव×तीय ĤबÛध एक 
ǓनरÛतर चलने वालȣ ĤशासǓनक ĤͩĐया है। वत[मान यगु मɅ åयवसाय को 
सफलतापवू[क चलाने के ͧलए कोषɉ को Ûयनूतम लागत पर एकğ करना तथा उनका 
ͪववेकपणू[ उपयोग कȧ िजàमेदारȣ भी ͪव×तीय ĤबÛधक कȧ होती है। दȣघ[कालȣन पूजंी 
बजट बनाना तथा Ǒदन ĤǓतǑदन के ͧलए काय[शील पूजंी कȧ åयवèथा को भी ͪव×तीय 
ĤबÛध के अÛत[गत शाͧमल ͩकया जाता है 

(3) व£ैाǓनक एव ं ͪवæलेषणा×मक : वत[मान वæैवीकरण के यगु मɅ ͪव×तीय ĤबÛध का 
काय[ व£ैाǓनक एव ंͪवæलेषणा×मक हो गया है। ͩकसी भी ͪव×तीय Ǔनण[य को लेने से 
पवू[ ͪवͧभÛन ͪवकãपɉ का मूãयांकन ͩकया जाता है। इसके ͧलए आधुǓनक गͨणतीय 
एंव सांिÉयकȧय ͪवͬधयɉ का उपयोग ͩकया जाता है। ͪवæलेषण के आधार पर ͪव×तीय 
Ǔनण[यɉ को åयवसाय मɅ लाग ूͩकया जाता है। 

(4) केÛġȣयकृत ĤवǓृत: ͪव×त काय[ मूलत : केÛġȣयकृत ĤकृǓत का होता है। उ×पादन, 
ͪवपणन, ͪवतरण आǑद सभी कायȾ के मूल मɅ ͪव×त होता है। ͪव×त के केÛġȣयकरण 
से åयवसाǓयक कायȾ का समÛयय एव ंǓनयğंण करना संभव होता है। 

(5) åयापक ¢ेğ : ͪव×तीय ĤबÛध सभी ͩĐयाओं मɅ Ĥ×य¢ एव ं अĤ×य¢ Ǿप से 
सिàमͧलत होता है। अत: कहा जा सकता है ͪव×तीय ĤबÛध का ¢ेğ åयापक एव ं
जǑटलताओं से भरा हुआ है। अãपकालȣन एव ंदȣघ[कालȣन योजनाओं को परूा करने के 
ͧलए कोष एकğ करना, आवæयकतानसुार उनका आवटंन तथा अनकूुलतम उपयोग 
भी ͪव×तीय ĤबÛध के काय[ ¢ेğ मɅ आता है। पूजंी Ǔनयोजन बजट, लेखांकन, लागत 
Ǔनयğंण रोकड़ व साख ĤबÛध काय[शील पूजंी का ĤबÛध आǑद काय[ भी ͪव×तीय 
ĤबÛध को हȣ परेू करने होते है। 

(6) सभी संगठनɉ मɅ लाग ू : ͪव×तीय ĤबÛध सभी Ĥकार कȧ संèथाओं जैसे Ǔनमा[णी, 
åयापाǐरक तथा सेवा संèथाओं मɅ लाग होता है। ये संèथाएँ ͩकसी भी आकार, 
èवाͧम×व व Ǔनयğंण वालȣ हो सकती हɇ। 
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(7) लेखांकन काय[ से ͧभÛन : लेखाकंन काय[ केवल संèथा कȧ सàपणू[ गǓतͪवͬधयɉ का 
लेखा जोखा या ǐरकाड[ रखना होता है। जबͩक ͪव×तीय ĤबÛध का काय[ लेखɉ का 
ͪवæलेषण करके ͪव×तीय Ǔनण[य करना होता है।  

1.6 सीमाएं  
ͪव×तीय ĤबÛध आधुǓनक यगु मɅ åयवसाǓयक संèथाओं के ͧलए अ×यÛत उपयोगी ͧसƨ 
हो रहा है। इसके ͪवकास से संèथाओं के ĤबÛध व Ǔनçपादन मɅ बहु त सुधार आया है, 
ͩफर भी इसे अनेक कǑठनाइयɉ का सामना करना पड़ता है। इससे ͪव×तीय ĤबÛध कȧ 
उपयोͬगता मɅ कमी आयी है। इसकȧ सीमाएँ Ǔनàनͧलͨखत हɇ : 
(i) लेखाकंन अͧभलेखɉ पर आधाǐरत : ͪव×तीय ĤबÛध मɅ उपयोग मɅ लȣ जाने वालȣ 

ͪवͧभÛन सूचनाएँ लागत लेखांकन, ͪव×तीय लेखांकन एव ंदसूरे Ĥलेखɉ से ĤाÜत कȧ 
जाती हɇ। ͪव×तीय ĤबÛध मɅ बनाये गये ͪव×तीय ͪववरणɉ का ͪवæलेषण एव ंǓनव[चन 
लागत-माğा-लाभ ͪवæलेषण बजटरȣ Ǔनयğंण आǑद तकनीकɉ के ɮवारा ͩकया जाता है। 
यǑद ये सचूनाएँ सहȣ एव ंउͬचत होती हɇ तो इन के आधार पर ͧलये गये Ǔनण[य भी 
सहȣ होत ेहै। सूचनाओं के गलत होने पर ͧलये गये Ǔनण[य भी गलत हो जात ेहै। 

(ii) सàबिÛधत ͪवषयɉ के £ान का अभाव : ͪव×तीय ĤबÛध का सàबÛध अथ[शाèğ, 
सांिÉयकȧ एव ंगͨणत एव ंĤबÛध आǑद ͪवषयɉ से होता है। ͪव×तीय ĤबÛधक को इन 
सभी ͪवषयɉ का पया[Üत £ान होना चाǑहए तभी वह सहȣ तरȣके से ͪव×तीय ĤबÛध 
कर सकता है ͩकÛत ुएक åयिÈत को इन सभी ͪवषयɉ का £ान हो ऐसा बहु त कǑठन 
Ĥतीत होता है। 

(iii) वèतुǓनçठता का अभाव : ͪव×तीय ĤबÛध पणू[तया åयिÈतǓनçठ होता है। ͪव×तीय 
ĤबÛधक ɮवारा ͧलए गये Ǔनण[यɉ पर èवय ंके पवूा[Ēहɉ, ͪवचारɉ एव ंमत का Ĥभाव 
पड़ता है जो कभी भी संèथा के ͧलए नकुसानदायक हो सकता है। इसͧलए ͪव×तीय 
ĤबÛध कȧ सफलता ͪव×तीय ĤबÛधक कȧ समझ, £ान तथा सहयोग ĤाÜत करने कȧ 
¢मता पर Ǔनभ[र करती हे। 

(iv) ͪवकासशील अवèथा : ͪव×तीय ĤबÛध अभी भी ͪवकासशील अवèथा मɅ है। ͪवकास 
के साथ .4 ͪव×तीय ĤबÛध के Ĥमाप ǓनरÛतर बदल रहे है। 

(v) खचȸलȣ पƨǓत : छोटे åयवसाǓयक संगठनɉ के ͧलए यह एक खचȸलȣ पƨǓत है। 
ͪव×ती ĤबÛध के ͧलए संèथा मɅ ͪवèततृ संगठन एव ं Ǔनयमɉ एव ं उपǓनयमɉ कȧ 
आवæयकता होती है। 

(vi) Ĥशासन का ͪवकãप न होना : ͪव×तीय ĤबÛध संèथा के ͪवभागɉ कȧ ͪव×तीय 
िèथǓत, Ǔनçपादन ͪवæलेͪषत िèथǓत कȧ सूचना देता है ͩकÛत ु Ǔनण[य लेने का 
अͬधकार ĤबÛध के हाथ मɅ होता है न ͩक ͪव×तीय ĤबÛधक के। 
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1.7 अवधारणाएँ  
ͪव×त काय[ का èवǾप åयवसाय के èवǾप मɅ पǐरवत[न के साथ-साथ ǓनरÛतर बदल रहा 
है। आधुǓनक åयवसाय ĤबÛध के पǐरवǓत[त पǐरĤेêय (वæैवीकरण, उदारȣकरण तथा 
Ǔनजीकरण) मɅ ͪव×तीय ĤबÛध का काय[ कहȣ ंअͬधक åयापक हो गया है। ͪव×तीय 
ĤबÛध का काय[ कोषɉ कȧ åयवèथा के साथ-साथ उनके Ĥभावपणू[ उपयोग को भी इसमɅ 
सिàमͧलत ͩकया गया है। ͪव×तीय ĤबÛध कȧ दो अवधारणायɅ है िजनका ͪववेचन 
Ǔनàनͧलͨखत है : 
(अ) परàपरागत अवधारणा 
(ब) आधुǓनक अवधारणा 

ͪव×तीय काय[ कȧ परàपरागत अवधारणा 
ͪव×तीय ĤबÛध कȧ परàपरागत अवधारणा मɅ ͪव×तीय ĤबÛधक कȧ भूͧमका सीͧमत होती 
थी। ͪव×तीय ĤबÛध का Ĥमुख काय[ कोषɉ कȧ åयवèथा करने से सàबिÛधत तथा कुछ 
ͪवशेष घटनाएँ घǑटत होने पर अÛय काय[ सàपÛन करने से होता था। ͪव×तीय ĤबÛध 
कȧ आवæयकता åयवसाय के Ĥवत[न, पनुग[ठन, ͪवèतार आǑद के समय होती थी। इस 
ͪवचारधारा के अनसुार ͩक ͪव×तीय ĤबÛध के अÛतग[त पूजंी कȧ ĤािÜत अथा[त ्कोषɉ का 
संĒह एव ं उनका ĤबÛध सिàमͧलत ͩकया जाता था। स¢ेंप मɅ इस ͪवचारधारा के 
अनसुार- 
(1) ͪव×तीय ĤबÛध का Ĥमुख काय[ ͪवͧभÛन संèथाओं से सàपक[  èथाͪपत करके उपĐम 

के Ǔनधा[ǐरत लêयɉ कȧ ĤािÜत के ͧलए आवæयक कोषɉ को एकğ करना होता था। 
(2) ͪव×तीय ĤबÛध का सàबÛध संèथा कȧ Ǒदन ĤǓतǑदन के कायȾ के संचालन से न 

होकर कàपनी के Ĥवत[न, पनु[गठन, ͪवèतार एव ंसमापन से होता था। 
(3) संèथा मɅ ͪव×तीय ĤबÛधक कȧ ǓनयिुÈत न करके आवæयकता पड़ने पर उसे बाहर से 

बलुाया जाता था। आÛतǐरक ĤबÛध कȧ बाéय ͪव×तीय ĤबÛध मɅ भागीदारȣ नहȣ ंहोती 
थी। 

(4) यह ͪवचारधारा दȣघ[कालȣन ͪव×त पǓूत[ के èğोतɉ तथा समèयाओं को हल करने पर 
जोर देती थी  

परàपरागत अवधारणा का सन ्1897 से 1950 तक बोलबाला रहा ͩकÛत ुबाद मɅ इसे 
×याग Ǒदया गया इसे बाहरȣ åयिÈतयɉ ɮवारा åयवसाय मɅ झांकने कȧ अवधारणा या 
हèत¢ेप कहा गया। यह अवधारणा उपĐम के जीवन मɅ घटने वालȣ अǓनयͧमत 
घटनाओं को अͬधक मह×व देती थी। दैǓनक ͪव×तीय लेनदेनɉ कȧ समèयाओं पर इसमɅ 
कोई Úयान नहȣ ं Ǒदया जाता था। इस अवधारणा मɅ केवल दȣघ[कालȣन ͪव×त पǓूत[ पर 
Úयान Ǒदया गया और काय[शील पूजंी, जो ĤǓतǑदन कȧ भुगतान ¢मता को दशा[ती थी 
उसका इसमɅ कोई मह×व नहȣ ंमाना गया। कोषɉ के आवटंन एव ंĤभावी उपयोग पर 
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कोई जोर नहȣ ं Ǒदया गया था। इस अवधारणा मɅ ͪव×तीय Ǔनçपि×त, Ĥमापɉ का 
Ǔनधा[रण, ͪव×तपǓूत[ Ǔनण[य, पूजंी कȧ लागत आǑद कȧ उपे¢ा कȧ गई। 

ͪव×त काय[ कȧ आधुǓनक अवधारणा  
सन ् 1950 के पæचात åयवसाय के èवǾप मɅ पǐरवत[न होने लगा। ' åयवसाय का 
बढ़ता आकार, समामेͧलत संèथाओं के ͪवकास, तकनीकȧ पǐरवत[न, ĤǓतèप[ƨा मɅ वृͪ ƨ 
आǑद से यह आवæयक हो गया है ͩक ͪव×तीय साधनɉ का अनकूुलतम एव ंĤभावपणू[ 
उपयोग ͩकया जाये। 
आधुǓनक ͪवचारधारा के अनसुार 'ͪव×तीय ĤबÛध का आशय åयवसाय मɅ ĤयÈुत कोषɉ 
का Ǔनयोजन, ĤािÜत, Ǔनयğंण एव ंĤशासन से होता है। ' इस अवधारणा के अनसुार 
संèथा मɅ ͪव×तीय योजना बनाना, आवæयक कोषɉ का संĒहण, ͪवͧभÛन सàपि×तयɉ मɅ 
कोषɉ का आवटंन; कोषɉ के अनकूुलतम उपयोग के ͧलए ͪव×तीय Ǔनयğंण एव ंमूãयांकन 
करना इ×याǑद काय[ ͪव×तीय ĤबÛध को सàपÛन करने होत ेहɇ। 
इस अवधारणा के अनसुार ͪव×तीय ĤबÛधक को तीन मह×वपणू[ Ǔनण[य जैसे - (i) ͪव×त 
पǓूत[ Ǔनण[य (ii) ͪवǓनयोग Ǔनण[य (iii) लाभाशं Ǔनण[य लेने पड़त ेहɇ। ये तीनɉ Ǔनण[य 
एक दसूरे से सàबÛध रखत े हɇ। इन तीनɉ Ǔनण[यɉ का पǐरणाम कोषɉ का Ĥभावपणू[ 
ͧमतåयǓयतापणू[ तथा अनकूुलतम उपयोग करना हɇ, ये सभी Ǔनण[य संèथा मɅ सामूǑहक 
Ǿप से ͪव×त काय[ को पाǐरभाͪषत करत ेहɇ ͪव×तीय ĤबÛध मɅ ͩकये जाने वाले ͪव×त 
काय[ को नीचे Ǒदये चाट[ ɮवारा èपçट ͩकया गया है - 

 
(i) ͪव×त पǓूत[ Ǔनण[य : ͪव×त पǓूत[ Ǔनण[य संèथा कȧ पूजंी कȧ आवæयकता से सीधा 

सàबÛध रखत े हɅ। इस Ǔनण[य मɅ पूजंी कȧ माğा का Ǔनधा[रण, पूजंी संरचना का 
Ǔनण[य तथा ͪव×त के èğोतɉ का चयन आǑद सिàमͧलत होत ेहɇ। पूजंी कȧ माğा का 
Ǔनधा[रण संèथा कȧ ͪवͧभÛन सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोिजत पूजंी के आधार पर ͩकया 
जाता है। èथायी सàपि×तयɉ, चाल ूसàपि×तयɉ तथा अमूत[ सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोग 
कȧ जाने वालȣ पूजंी का पवूा[नमुान लगाकर ͪव×त पǓूत[ Ǔनण[य ͧलया जाता है। 
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पूजंी संरचना से ता×पय[ संèथा कȧ कुल ͪवǓनयोिजत पूजंी मɅ समता अंश पूजंी तथा 
ऋण पूजंी के भाग से होता हे अथा[त ्संèथा पूजंी का ͩकतना भाग समता अंशɉ 
ɮवारा एकğ करती है तथा ͩकतना भाग ऋण पूजंी से एकğ करती है। ऋण पूजंी 
के अͬधक उपयोग से संèथा कȧ लाभदायकता मɅ वृͪ ƨ हो जाती है। कर कȧ माğा 
कम हो जाती हɇ ͩकÛत,ु ¢मता से अͬधक ऋण पूजंी का उपयोग जोͨखम मɅ वृͪ ƨ 
करता है। पूजंी संरचना का Ǔनण[य करने के उपराÛत ͪव×तीय ĤबÛधक Ĥèताͪवत 
पूजंी संरचना के अनसुार कोषɉ को ĤाÜत करने कȧ ĤͩĐया Ĥारàभ करत ेहै। कोषɉ 
के èğोतɉ का चयन पूजंी कȧ लागत, लागत कȧ ĤकृǓत तथा कोष कȧ अवͬध पर 
Ǔनभ[र करता है। कोष एकğ करने के ͧलए अͧभगोपकɉ कȧ ǓनयिुÈत कȧ जाती है। 
ͪव×तीय ĤबÛधक अãपकालȣन एव ंदȣघ[कालȣन दोनɉ Ĥकार कȧ ͪव×त पǓूत[ के ͧलए 
उ×तरदायी होता है। 

(ii) लाभाशं Ǔनण[य : लाभाशं Ǔनण[य लाभाशं के ͪवतरण को Ǔनधा[ǐरत करत ेहɇ। इसके 
आधार पर लाभ का एक Ǔनिæचत भाग लाभाशं के Ǿप मɅ अंशधाǐरयɉ को बाँटा जाना 
तय ͩकया जाता है। लाभांश नीǓत अंशɉ के सàपदा मूãय को Ĥभाͪवत करती है। 
ͪव×तीय ĤबÛधक का काय[ अनकूुलतम भुगतान अनपुात तय करना होता है। यह 
अनपुात तय करत ेसमय चाल ूलाभाशं के ĤǓत वरȣयता, अंशɉ के बाजार मूãय मɅ 
वृͪ ƨ, ĤǓतधाǐरत आयɉ का पूजंी संरचना व औसत पूजंी लागत पर Ĥभाव को Úयान 
मɅ रखना पड़ता है। 
ͪव×तीय ĤबÛध कȧ आधुǓनक अवधारणा के अनसुार, ͪव×त ĤबÛध काय[ एक 
åयापक काय[ है िजसमɅ संèथा के सàपणू[ ͪव×तीय कायȾ को सिàमͧलत ͩकया जाता 
है। उͬचत ͪव×तीय ĤबÛध के ɮवारा संèथा के उƧेæयɉ एव ंलêयɉ को ĤाÜत ͩकया 
जा सकता है। 

(iii) ͪवǓनयोग Ǔनण[य : कोष एकğ करने के पæचात ͪव×तीय ĤबÛधक का काय[ इन कोषɉ 
का अलग-अलग सàपि×तयɉ मɅ आवटंन करना होता है। ͪव×तीय ĤबÛधक दो Ĥकार 
कȧ सàपि×तयɉ मɅ कोषɉ का ͪवǓनयोग करता है। èथाई सàपि×तयɉ मɅ कोषɉ का 
ͪवǓनयोग करने से संèथा को दȣघ[काल तक आय कȧ ĤािÜत होती है। चाल ूअथवा 
अãपकालȣन सàपि×तयɉ मɅ ͩकया गया ͪवǓनयोग एक वष[ मɅ नकद राͧश मɅ 
पǐरवǓत[त हो जाता है। ͪवǓनयोग Ǔनण[य दो Ĥकार के होत ेहɇ- (अ) èथायी सàपि×तयɉ 
मɅ ͪवǓनयोग सàबÛधी Ǔनण[य जो पूजंी बजटन Ǔनण[य कहलाते हɇ तथा (ब) चाल ूया 
अãपकालȣन सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोग जो संèथा मɅ काय[शील पूजंी का ĤबÛध 
कहलात ेहै। 
पूजंी बजटन Ǔनण[यɉ मɅ लàबी अवͬध के ͪवǓनयोग पर ͪवचार ͩकया जाता है ये 
Ǔनण[य सàपि×तयɉ कȧ लागतɉ तथा उनसे ĤाÜत होने वाले लाभɉ के आधार पर 
ͩकये जात ेहɇ। इन Ǔनण[यɉ मɅ अǓनिæचतता एव ंजोͨखम त×व ͪवɮयमान होत ेहɇ। 
काय[शील पूजंी के ĤबÛध से ता×पय[ चाल ूसàपि×तयɉ के ͪवǓनयोग Ǔनण[य से होता 
है। चाल ूसàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोग से संèथा कȧ तरलता लाभदायकता तथा जोͨखम 
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तीनɉ त×व Ĥभाͪवत होते हɇ। चाल ूसàपि×त मɅ आवæयकता से अͬधक कोषɉ का 
ͪवǓनयोजन तरलता एव ं जोͨखम कȧ िèथǓतयɉ मɅ सुधार लाता है ͩकÛत ु
लाभदायकता कȧ माğा कम हो जाती है। चाल ूसàपि×तयɉ 'मɅ आवæयकता से कम 
ͪवǓनयोग भुगतान न कर सकने कȧ जोͨखम को बढ़ा देता है संèथा मɅ तरलता कȧ 
माğा कम हो जाती है ͩकÛत ुलाभदायकता कȧ सीमा बढ़ जाती है। 

ͪव×तीय ĤबÛध के काय[ 
एक åयवसाǓयक संèथा मɅ ͪव×तीय ĤबÛध के ɮवारा अनेक मह×वपणू[ दाǓय×वɉ को परूा 
ͩकया जाता है िजÛहɅ ͪव×त काय[ कहा जाता है। ͪव×तीय ĤबÛध के कायȾ को ĤकृǓत के 
आधार पर वगȸकृत ͩकया जाता है। वे काय[ जो Ǔनण[यɉ व Ĥशासन से सàबिÛधत होते 
हɇ ĤशासǓनक काय[ कहलात ेहɇ। वे काय[ जो संèथा मɅ ͪव×तीय कायȾ के मूãयांकन तथा 
समÛवय से सàबिÛधत होत ेहɇ सहायक काय[ कहलात ेहɇ। वे काय[ जो दैǓनक ĤकृǓत के 
होत ेहɇ दैǓनक ͪव×त काय[ कहलात ेहɇ ये काय[ Ǔनण[य कायȾ के परूक होत ेहɇ। 

 
ĤशासǓनक काय[  

संèथा मɅ ͪव×तीय ĤबÛधक को ͪव×त सàबÛधी मह×वपणू[ Ǔनण[य लेने होत े हɇ। इÛहȣं 
ͪव×तीय Ǔनण[यɉ को शासकȧय काय[ भी कहा जाता है। इन Ǔनण[यɉ को लेने से ͧलए 
ͪव×तीय ĤबÛधक मɅ अनभुव, पǐरिèथǓतयɉ का £ान एव ंसमझदारȣ आǑद गणुɉ का होना 
आवæयक होता है। Ĥशासकȧय कायȾ मɅ Ǔनàनͧलͨखत कायȾ को शाͧमल ͩकया जाता है- 
1. ͪव×तीय Ǔनयोजन : ͪव×तीय Ǔनयोजन स ता×पय[ ͪव×त कायȾ को योजना बनाने से 

होता है। Ǔनयोजन से आशय संèथा के उƧेæयɉ एव ंलêयɉ को ĤाÜत करने के ͧलए 
उपलÞध ͪवͧभÛन ͪवकãपɉ मɅ से सवȾ×तम ͪवकãप का चुनाव करना तथा इन उƧेæयɉ 
व लêयɉ को ĤाÜत करने के ͧलये नीǓतयाँ बनाने से होता है। ͪव×तीय Ǔनयोजन करत े
समय Ǔनàन तीन मह×वपणू[ उƧेæयɉ को Úयान मɅ रखा जाता है :- 

 ͪव×तीय उƧेæयɉ का Ǔनधा[रण (अãपकाल तथा दȣघ[काल दोनɉ के ͧलए)। 
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 ͪव×तीय नीǓतयɉ (पूजंी संरचना, ͪव×त के èğोत, कोषɉ का ͪवǓनयोग, लाभाशं Ǔनण[य) 
आǑद को तय करना। 

 बेकार पड़ ेकोषɉ के ͪवǓनयोग कȧ योजना बनाना। 
2. ͪव×तीय Ǔनयğंण : संèथा ɮवारा अपने उƧेæयɉ एव ंलêयɉ को ĤाÜत करने के ͧलए 

नीǓतयɉ एव ंकाय[Đमɉ को सफलतापवू[क चलाने के ͧलए ͪव×तीय Ǔनयğंण ͩकया जाता 
है। योजना के अनसुार ͪव×तीय ĤगǓत एव ंकाय[कलापɉ का मूãयांकन ͩकया जाता है 
और लêयɉ तथा वाèतͪवक Ǔनçपि×त कȧ तुलना कȧ जाती है। ͪवचलन पाये जाने पर 
योजना एव ंकाय[ Ĥणालȣ मɅ सधुार का Ĥयास ͩकया जाता हɇ। बजटरȣ Ǔनयğंण तथा 
ĤǓतवेदन पƨǓत को संèथा मɅ लाग ूͩकया जाता है। 

3. कोषɉ कȧ ĤािÜत : संèथा मɅ आवæयकतानसुार कोषɉ कȧ माğा अथवा पूजंी कȧ माğा 
का Ǔनधा[रण ͩकया जाता है और ͩकतनी पूजंी èथायी सàपि×तयɉ, चल सàपि×तयɉ 
एव ंअमूत[ सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोिजत कȧ जायेगी, इस राͧश का अनमुान लगाया 
जाता है। इसके पæचात ्पूजंी को ͪवͧभÛन èğोत जैसे समता अंश, अͬधमान अंश, 
ऋणपğɉ तथा ऋण से एकğ ͩकया जाता है। कोष एकğ करत ेसमय पूजंी कȧ लागत 
उसकȧ ĤकृǓत तथा अवͬध को Úयान मɅ रखा जाता है। 

4. कोषɉ का आबटंन : ĤाÜत कोषɉ का संèथा कȧ èथायी तथा चाल ूसàपि×तयɉ मɅ 
आवटंन भी ͪव×तीय ĤबÛध का दाǓय×व होता है। इसका Ǔनण[य सàपि×तयɉ कȧ 
लागत एव ंलाभदायकता को Úयान मɅ रखकर ͩकया जाता है। चाल ूसàपि×तयɉ मɅ 
आवæयकता से कम ͪवǓनयोग करने से संèथा के लाभɉ मɅ वृͪ ƨ हो जाती है ͩकÛत ु
दाǓय×वɉ का भुगतान न करने कȧ िèथǓत संèथा मɅ तरलता कȧ कमी हो सकती है 
और Ǒदवाͧलयेपन कȧ िèथǓत उ×पÛन हो सकती है। दसूरȣ ओर चाल ूसàपि×तयɉ मɅ 
आवæयकता से अͬधक ͪवǓनयोग लाभɉ मɅ कमी लाता है ͩकÛत ुइससे तरलता कȧ 
िèथǓत मɅ सुधार हो जाता है। 

5. आय का ͪवतरण : आय का ͪवतरण åयवसाय का एक मह×वपणू[ काय[ है। लाभɉ का 
ͩकतना भाग संèथा मɅ ĤǓतधाǐरत अज[नɉ के Ǿप मɅ रखा जाये तथा ͩकतना भाग 
लाभाशं के Ǿप मɅ अंशधाǐरयɉ मɅ बाँटा जाये, इसका Ǔनण[य पवू[ मे हȣ ͩकया जाता -
है। 

सहायक काय[ 
उपयु [Èत वͨण[त Ĥमुख कायȾ के अǓतǐरÈत ͪव×तीय ĤबÛध को Ǔनàनͧलͨखत सहायक 
कायȾ को भी सàपाǑदत या पणू[ करना होता है :- 
1. तरलता काय[ : संèथा को अपने लेनदारɉ तथा दैǓनक भुगतानɉ हेत ुतरलता या नकद 

राͧश बनाये रखना आवæयक होता है। इसके ͧलए संèथा मɅ रोकड़ Ĥवाहɉ का 
अनमुान, कोषɉ का संĒहण तथा रोकड़ अÛतवा[हɉ का ĤबÛध ͩकया जाता है। तरलता 
बनाये रखने के ͧलए नकद अÛत[वाहɉ तथा बǑह[वाहɉ मɅ समÛवय èथाͪपत करना 
संèथा के Ǒहत मɅ होता है। 
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2. लाभदायकता सàबÛधी काय[ : ͪव×तीय ĤबÛध ɮवारा लाभदायकता को बढ़ाने का 
Ĥयास ͩकया जाता है ताͩक अंशधाǐरयɉ मɅ अͬधक लाभांश बाँटा जा सके। इसके ͧलए 
ĤबÛध लागत Ǔनयğंण, अÛय Ĥमापɉ तथा तकनीकɉ का उपयोग करता है। 

3. ͪव×तीय Ǔनçपादन का मूãयांकन : ͪव×तीय ĤबÛध का दाǓय×व संèथा कȧ ͪव×तीय 
ǓनçपǓत का ͪवæलेषण करना होता है। ͪवæलेषण ɮवारा Ǔनकाले गये पǐरणामɉ कȧ 
सूचना संचालक मÖडल को दे दȣ जाती है। चाल ूवष[ के पǐरणामɉ कȧ तुलना गत वष[ 
के पǐरणामɉ से करने के पæचात Ǔनçकष[ Ǔनकाले जात ेहɇ। ͪव×तीय ͪवæलेषण के ͧलए 
ͪव×तीय ĤबÛधक ɮवारा ͪव×तीय तकनीकɉ जैसे अनपुात, Ĥविृ×त, कोषĤवाह रोकड़ 
Ĥवाह लागत-लाभ-माğा ͪवæलेषण आǑद तकनीकɅ  उपयोग मɅ लायी जाती हɇ। 

4. अÛय ͪवभागɉ से समÛवय : ͩकसी भी उपĐम कȧ सफलता संèथा के ͪवͧभÛन 
ͪवभागɉ कȧ ͩĐयाओं के समÛवय पर Ǔनभ[र करती है। ͪव×त काय[ åयवसाय कȧ 
Ĥ×येक ͩĐया का केÛġ ǒबÛद ु होता है। अत: ͪवत ͪवभाग एव ं दसूरे ͪवभागɉ कȧ 
ͩĐयाओं मɅ अÍछा समÛवय होना चाǑहए। समÛवय न होने पर संèथा के उƧेæयɉ को 
ĤाÜत करना कǑठन होता है। 

दैǓनक काय[ 
संèथा मɅ ĤǓतǑदन ͩकये जाने वाले ͪव×तीय काय[ दैǓनक काय[ कहलात े हɇ। ये काय[ 
अधीनèथɉ जैसे रोकͫड़या लेखपाल या ͧलͪपक ɮवारा ͩकये जात े हɇ। ये काय[ ͪव×तीय 
ĤबÛधक को ͪव×तीय Ǔनण[य लेने मɅ मदद करत े हɇ। इनमɅ Ǔनàनͧलͨखत काय[ 
सिàमͧलत ͩकये जात ेहɇ :- 
1. Ĥ×येक åयवहार का लेखा रखना। 
2. ͪवͧभÛन åयवहारɉ के सàबÛध मɅ ͪव×तीय Ĥपğ तैयार करना। 
3. संèथा ɮवारा नकद शेष तथा तरलता कȧ िèथǓत को बनाये रखना। 
4. ĤǓतभूǓतयɉ एव ंͪव×तीय Ĥपğɉ को सुरͯ¢त रखना। 
5. पɅशन एव ंकãयाण योजनाओं का ĤबÛध 
6. आतंǐरक अंके¢ण åयवèथा करना। 
7. सरकारȣ Ǔनयमɉ का पालन करना 
ͪव×तीय ĤबÛधकɉ को संèथा कȧ अǓतǐरÈत पूजंी के ͪवǓनयोग का दाǓय×व भी सɋपा 
गया है ताͩक फम[ को उͬचत एव ंअनकूुलतम लाभ ĤाÜत हो सके। इस उƧेæय को परूा 
करने के ͧलए पǐरयोजना मूãयांकन, पूजंी बजटन, पूजंी åयय Ǔनयğंण जैसी नवीन 
तकनीकɉ का ͪवकास ͩकया गया। अब åयवसाǓयक ͪव×त का काय[ ͪवæलेषणा×मक हो 
गया है और ͪव×त का अÚययन ĤबÛधकȧय ͪव×त या. ͪव×तीय ĤबÛध ͪवषय के 
अÛतग[त ͩकया जाता है। 

1.8 सारांश 
आधुǓनक यगु मɅ ͪव×तीय ĤबÛध Ĥ×येक åयवसाय के ͧलए आवæयक हो गया है। 
åयवसाय कȧ सभी ͩĐयाओं का आधार ͪव×त हȣ होता है। åयवसाय कȧ सफलता, उसका 
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अिèत×व, उसकȧ काय[ ¢मता उ×पादन èथायी व काय[शील पूजंी मɅ ͪवǓनयोग करने कȧ 
¢मता, ͪव×तीय नीǓतयɉ के ɮवारा Ǔनधा[ǐरत होती है। ͪव×तीय ĤबÛध उपलÞध साधनɉ 
ɮवारा उ×पादकता मɅ वृͪ ƨ मɅ सहायक होता है। ͪव×तीय ĤबÛध के ɮवारा पूजंी का 
Ĥभावपणू[ एव ं ͧमतåयǓयतापणू[ उपयोग भी ͩकया जाता है। ͪव×तीय ĤबÛध संèथा के 
ͪव×तीय कायȾ का सàपादन करता है और सàपदा मूãय को भी बढ़ाने का Ĥयास करता 
है।  

1.9 शÞदावलȣ 
ͪव×तीय ĤबÛध - ͪव×तीय ĤबÛध कोषɉ के संĒहण कȧ योजना बनाना, उनकȧ ĤािÜत, 
आवटंन, अनकूुलतम उपयोग, Ǔनयğंण तथा मूãयांकन है। 
ͪव×तीय Ǔनयोजन - ͪव×तीय Ǔनयोजन संèथा के उƧेæयɉ एव ं लêयɉ का Ǔनधा[रण, 
ͪव×तीय नीǓतयɉ का Ǔनमा[ण तथा कोषɉ के कुशलतम उपयोग से है। 
पूजंी संरचना - पूजंी संरचना से आशय संèथा के पूजंी ढाँचे से होता है। पूजंी मɅ अंश 
पूजंी तथा ऋण पूजंी दोनɉ को शाͧमल ͩकया जाता है। 
पूजंी बजटन - पूजंी बजटन से ता×पय[ दȣघ[कालȣन èथायी सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोग कȧ 
योजना से होता है।  

1.10 अßयास काय[  
अǓत लघउु×तरा×मक Ĥæन- 

1. ͪव×तीय ĤबÛध कȧ, पǐरभाषा दȣिजए। 
2. ͪव×तीय ĤबÛध कȧ दो ͪवशेषताएँ बताइये। 
3. ͪव×तीय ĤबÛध के दो ĤशासǓनक काय[ बताइये 
4. ͪव×तीय ĤबÛध के दो सहायक काय[ बताइये। 
5. ͪव×तीय ĤबÛध कȧ दो सीमाएँ बताइये। 

लघ×ुतरा×मक Ĥæन 
1. ͪव×तीय ĤबÛध का अथ[ समझाइये। 
2. ͪवǓनयोग Ǔनण[य से आप Èया समझत ेहɇ? 

1.11 उपयोगी पुèतकɅ   
एम.आर. अĒवाल  ͪव×तीय ĤबÛध के मूल त×व 
अĒवाल, अĒवाल  ͪव×तीय ĤबÛध 
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इकाई – 2 : ͪव×तीय ͪववरण (Financial Statements) 
इकाई संरचना: 
2.0 उƧेæय 
2.1 Ĥèतावना 
2.2 अथ[ एव ंपǐरभाषा 
2.3 उपयोͬगता 
2.4 सीमाएं 
2.5 ĤवǓृत 
2.6 साराशं 
2.7 शÞदावलȣ 
2.6 अßयास 
2.9 संदभ[ ĒÛथ 

2.0 उƧेæय:  
इस पाठ मɅ Ǔनàन ǒबÛदओंु का समावेश है :- 

1. ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ सहायता से संèथा ͪव×तीय िèथǓत कȧ सूचना देना। 
2. संèथा के पǐरचालन लाभɉ को दशा[ना। 
3. संèथा कȧ सàपि×तयɉ कȧ जानकारȣ देना। 
4. संèथा के दाǓय×वɉ एव ंसचंयɉ कȧ जानकारȣ। 
5. संèथा के èवाͧमयɉ कȧ समता को दशा[ना। 
6. संèथा कȧ शोधन ¢मता को मापना  

2.1 Ĥèतावना: 
ͪव×तीय ͪववरण ͩकसी संèथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत से सàबिÛधत सूचनाओं को उपलÞध 
कराने के एक सुåयविèथत Ĥलेख होत ेहɇ। ये ͪववरण ͩकसी åयावसाǓयक संèथा मɅ ǽͬच 
रखने वाले ͪवͧभÛन प¢कारɉ यथा èवाͧमयɉ, लेनदारɉ, देनदारɉ Èया सामाÛय जनता 
इ×याǑद को वे सभी आवæयक सूचनाएँ उपलÞध करवात ेहɇ। ताͩक सभी प¢कार अपने-
अपने Ǒहसाब से Ǔनçकष[ Ǔनकाल सकɅ । अत: ͪव×तीय ͪववरणɉ को तैयार करत ेसमय 
बहु त सावधाǓनया ँ रखनी चाǑहए िजससे ͪवǓनयोजकɉ एव ं ͪवæलेषकɉ ɮवारा ͪवǓनयोग 
सàबÛधी Ǔनण[य लेने हेत ुसंèथा कȧ Ǔनçपादन जाँचने मɅ उनका उͬचत इèतेमाल हो 
सके। 

2.2 अथ[ एवं पǐरभाषा:  
ͪव×तीय ͪववरणɉ से ता×पय[ ऐसे Ĥपğ से िजसमɅ ͩकसी åयावसाǓयक संèथा कȧ समèत 
ͪव×तीय सूचनाओं का संकलन Ĥèतुत ͩकया जाता है। 
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जॉन एन मायर (John N Myer), “ͪव×तीय ͪववरण शÞद जैसा ͩक आधुǓनक 
åयवसाय मɅ ĤयÈुत होता है दो ͪववरण िजनकɉ लेखापाल åयावसाǓयक संèथा के ͧलए 
एक Ǔनिæचत समयावͬध के पæचात ् बनाता है, के ͧलए ĤयÈुत होता है। ये ͪववरण 
िèथǓत ͪववरण या ͪव×तीय िèथǓत का ͪववरण तथा आय ͪववरण या लाभ-हाǓन का 
ͪववरण है।” 
इस Ĥकार èपçट है ͩक ͪव×तीय ͪववरण ͩकसी åयावसाǓयक संèथा कȧ ͪव×तीय 
सूचनाओं से सàबिÛधत Ĥपğ को कहत ेहɇ। Ĥायः ͪव×तीय ͪववरणɉ के अÛतग[त Ǔनàन 
दो वाͪष[क ĤǓतवेदनɉ को सिàमͧलत ͩकया जाता है:- 
(i) िèथǓत ͪववरण अथवा ͬच͡ा 
(ii) लाभ-हाǓन खाता। 
आधुǓनक åयवसाǓयक जगत उपरोÈत वाͪष[क ĤǓतवेदनɉ के अÛतग[त कुछ अÛय 
ĤǓतवेदनɉ को भी ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ संलÊन करता है – 
(iii) कोष Ĥवाह ͪववरण 
(iv) रोकड Ĥवाह ͪववरण 
(v) मूãय योग ͪववरण 
(vi) रोकȧ गई अÛय ͪववरण 
(vii) सामािजक आय-åयय ͪववरण तथा सामािजक 'ͬच͡ा इ×याǑद  

2.3 ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ उपयोͬगता  
ͩकसी åयवसाǓयक संèथा कȧ समèत गǓतͪवͬधयɉ का Ĥभाव न केवल उसके èवय ंपर 
पड़ता है अͪपत ुउसमɅ Ǒहत रखने वाले ͪवͧभÛन प¢कारɉ पर भी पडता है। यहȣ कारण 
है ͩक वे सभी संèथा कȧ काय[कुशलता, लाभदायकता उसके ͪवकास, ĤगǓत इ×याǑद कȧ 
समय-समय पर सूचना चाहत ेहɇ ताͩक वे अपने आͬथ[क Ǔनण[य लेने मɅ इन सचूनाओं 
का उपयोग कर सके। ͪव×तीय ͪववरण हȣ वे Ĥपğ हɇ जो संèथा कȧ समèत ͪव×तीय 
सूचनाओं का संकलन कर उसे ͪवͧभÛन प¢कारɉ के ͧलए उपयोगी बनाते हɇ। अत: एक 
संèथा मɅ Ǒहत रखने वाले ͪवͧभÛन प¢कारɉ के ͧलए ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ उपयोͬगता 
Ǔनàन Ĥकार है :-  

1. ĤबÛधकɉ के ͧलए - ͩकसी संèथा मɅ ĤबÛधकɉ का Ĥमुख काय[ उस संèथा कȧ समèत 
गǓतͪवͬधयɉ का सुचाǾ Ǿप से संचालन करने के साथ-साथ उस पर ǓनयÛğण एवं 
Ǔनयोजन करना भी होता है। इस काय[ मɅ Ĥभावी ͪव×तीय ͪववरण मह×वपणू[ भूͧमका 
Ǔनभात ेहɇ। यǑद ͪव×तीय ͪववरण को तैयार करने मɅ परूȣ सावधानी रखी गई है तो यहȣ 
ͪव×तीय ͪववरण ĤबÛधकɉ के ͧलए अ×यÛत उपयोगी साǒबत हो सकत ेहै। ĤबÛधक इÛहȣ ं
ͪव×तीय ͪववरण कȧ सहायता से संèथा के भͪवçय के माग[ को तय कर सकत ेहɇ। 

2. ͪवǓनयोजकɉ के ͧलए उपयोगी - ͩकसी संèथा को ͪव×तीय संसाधन उपलÞध करवाने वाले 
ͪवǓनयोजक या ͪवǓनयोÈता कहलात ेहɇ इनका उस संèथा मɅ दȣघ[कालȣन Ǒहत जुड़ा होता 
है। अत: ये न केवल उस संèथा कȧ भुगतान एव ंशोध ¢मता मɅ हȣ Ǿͬच रखत ेहɇ अͪपत ु
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उसकȧ लाभा[जन ¢मता एव ंͪवèतार तथा ͪवकास इ×याǑद मɅ भी Ǿͬच रखत ेहै। Ĥायः एक 
संèथा मɅ धन का ͪवǓनयोजन अंशधाǐरयɉ तथा ऋणदाताओं ɮवारा ͩकया जाता है। चूँͩक 
अंशधारȣ ͪवǓनयोÈता èवामी कहलात ेहɇ अत: इनकȧ Ǿͬच इस बात मɅ अͬधक होती है ͩक 
उÛहɅ Ǒदए जाने वाले लाभाशं कȧ दर Èया है तथा उसके भͪवçय मɅ ͩकतने रहने कȧ 
सàभावना है? बाजार मɅ अंशɉ का मूãय ͩकतना है तथा भͪवçय मɅ उसके Èया रहने कȧ 
सàभावनाएँ है। इसके ͧलए वे ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ ͪवͧभÛन Ĥकार कȧ सूचनाओं को 
आधार बनाकर आवæयक Ǔनçकष[ Ǔनकालत ेहɇ। इसी Ĥकार एक संèथा ɮवारा अãपकालȣन 
व दȣघ[कालȣन धन कȧ ĤािÜत ͪवͧभÛन Ĥकार के ऋणɉ के माÚयम से भी कȧ जाती है। 
अत: उस संèथा मɅ ऋणदाताओं के यह जानने मɅ अͬधक Ǿͬच रहती है ͩक संèथा कȧ 
अãपकालȣन एव ंदȣघ[कालȣन शोधन ¢मता कैसी है? लाभाज[न दर Èया है? ऋण राͧश 
ͩकतनी सुरͯ¢त है? इस सबके ͧलए वह संèथा के ͪव×तीय ͪववरणɉ का बारȣकȧ से 
अÚययन एव ंͪवæलेषण करत ेहɇ तथा अÛय संèथाओं के Ǔनçकषɟ से उनकȧ तुलना करत े
है। अत: ͪव×तीय ͪववरण ऋणदाताओं कȧ Ǻिçट से भी उपयोगी है। 

3. बɇͩ कंग एव ं ͪव×तीय संèथाओं के ͧलए उपयोगी - एक संèथा के ͪव×तीय ͪववरण उससे 
सàबिÛधत बɇͩ कंग तथा ͪव×तीय संèथाओं के ͧलए भी उपयोगी होत ेहै। Ĥायः एक संèथा 
अपने दैǓनक ͪव×तीय लेनदेन का åयवहार बɇकɉ के माÚयम से करती है। बɇक संèथा को 
अͬधͪवकष[ (Overdraft), ǒबल Đय (Bill Purchases)ए तथा सीमा सुͪवधा (Limit 
Facility) इ×याǑद के Ǿप ͪवͧभÛन सुͪवधाऐं Ĥदान करत ेहɇ। अत: बɇक व अÛय ͪव×तीय 
संèथाओं कȧ Ǿͬच इस बात कȧ जानकारȣ करने मɅ अͬधक होती है ͩक संèथा लाभा[जन 
¢मता, ͩĐयाशीलता तथा भुगतान ¢मता आǑद कैसी है। चू ंͩक संèथा के ͪव×तीय ͪववरण 
इस सàबÛध मɅ परूȣ जानकारȣ देने मɅ स¢म होत ेहɇ अत: ये ͪववरण बɇͩ कंग एव ंͪव×तीय 
संèथाओं के ͧलए भी उपयोगी होत ेहɇ। 

4. सरकार के ͧलए उपयोगी - एक देश कȧ केÛġȣय सरकार व राÏय सरकारɅ देश मɅ बेहतर 
औɮयोͬगक वातावरण के Ǔनमा[ण के ͧलए अनेक Ĥकार के Ǔनयम व काननूɉ का Ǔनमा[ण 
व उनमɅ संशोधन करती है। इस हेत ुउÛहɅ औधोͬगक व åयावसाǓयक ¢ेğ कȧ गǓतͪवͬधयɉ 
का अÚययन करना होता है। इसके ͧलए सरकार को कàपǓनयɉ व संèथाओं के ͪव×तीय 
ͪववरणɉ का अÚययन करना होता है। इस उƧेæय कȧ पǓूत[ हेत ु सरकार ने कàपनी 
अͬधǓनयम 1956 के तहत संèथाओं के ͧलए ͪव×तीय ͪववरणɉ के Ǔनमा[ण एव ंĤकाशन के 
Ǔनयम बना रखे हɇ। यहȣ कारण कȧ कàपǓनया ँसरकारȣ Ǔनयमɉ कȧ पालना मɅ अपने 
ͪव×तीय ͪववरणɉ का Ǔनमा[ण एव ंĤकाशन करती हɇ। िजनका उपयोग सरकारɅ अपनी भावी 
कर एव ंͪव×तीय नीǓत के Ǔनमा[ण के ͧलए करती हɇ। 

5. Įͧमकɉ, कम[चाǐरयɉ तथा Įमसंघɉ के ͧलए उपयोगी - Įͧमकɉ एव ंकम[चाǐरयɉ का संèथा 
से सीधा जड़ुाव होता है। Įͧमक कम[चारȣ तथा इनके Įम संघ भी संèथा कȧ लाभाज[न 
¢मता, ͪव×तीय िèथǓत मɅ Ĥ×यख Ǿप से Ǿͬच रखत ेहɇ। इस हेत ुइनके ɮवारा संèथा के 
ͪव×तीय ͪववरणɉ का उपयोग ͩकया जाता है। ͪव×तीय ͪववरणɉ के अÚययन के आधार पर 
हȣ वे अपनी माँगɉ को परूा करने पर जोर देत ेहɇ। 
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6. अÛय प¢ɉ के ͧलए उपयोगी - åयवहाǐरक जगत मɅ अनेक प¢कार ऐसे होत ेहɇ िजनका 
संèथा से सीधा सàबÛध नहȣ ंहोता है ͩफर भी वे इनके ͪव×तीय ͪववरणɉ का उपयोग 
अपने Ǒहत मɅ करत ेहɇ। जैसे अनसुÛधानकता[, अÚययनकता[, Ēाहक, ĤǓतɮवदंȣ, ͪवतरेक 
अथ[शाèğी, समाज सधुारक आǑद। ऐसे प¢कारɉ को यɮयͪप Ĥ×य¢ एव ंपरो¢ Ǿप से 
कोई सीधा लाभ नहȣ ंͧमलता है ͩकÛत ुवे अपने £ानवƨ[न, शोधकाय[ एव ंसामािजक लाभ 
के ͧलए ͪव×तीय ͪववरणɉ का उपयोग करत ेहɇ। 
इस Ĥकार ͪव×तीय ͪववरण समाज के ͪवͧभÛन प¢ɉ के ͧलए Ĥ×य¢ तथा परो¢ Ǿप से 
उपयोगी होत ेहै। 

2.4 ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ सीमाएं:  
ͪव×तीय ͪववरण åयावसाǓयक एव ंऔɮयोͬगक ͪवकास ͪवèतार एव ंभावी योजनाओं को 
मूत[ Ǿप देने मɅ उपयोगी होत ेहɇ। ये ͪववरण संèथा ɮवारा ͩकए गए लेखɉ का संͯ¢Üत 
Ǿप होते हɇ। इन पर आधाǐरत Ǔनकाले गए Ǔनçकष[ एव ंǓनण[य तभी लाभकारȣ होते हɇ 
जबͩक ͪव×तीय आकड़ ेशुƨ एव ंस×य हो। ͩकÛत ुĤ×येक संèथा कȧ कुछ सीमाएँ एव ं
ͪवचार होत े हɇ। िजनका Ĥभाव लेखɉ एव ं ͪव×तीय ͪववरणɉ पर भी पड़ता है। ͪव×तीय 
ͪववरणɉ कȧ Ĥमुख सीमाएं Ǔनàनͧलͨखत है :- 

1. पणू[ स×यता का अभाव- ͪव×तीय ͪववरण लेखाकंन कȧ ͪवͧभÛन माÛयताओं एव ं
अवधारणाओं के साथ-साथ åयिÈतगत Ǔनण[यɉ से भी Ĥभाͪवत होते हɇ। अत: इनमɅ Ǒदखाई 
ͪव×तीय सूचनाएँ व आँकड़ े सहȣ व उͬचत नहȣ ं होने पर ये ͪव×तीय ͪववरण ħामक 
Ǔनçकष[ Ǔनकाल सकत ेहɇ। इसͧलए इन ͪववरणɉ मɅ पणू[ स×यता का अभाव पाया जाता है। 

2. वाèतͪवकता का अभाव- ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ सàपि×तयɉ को पèुतक मूãय पर Ǒदखाया 
जाता है। इनके पèुतक मूãय मɅ से ıास कȧ राͧश कम कर दȣ जाती है ͩकÛत ु इन 
सàपि×तयɉ का बाजार मूãय लेखा मूãयɉ से कई गनुा अͬधक होता हɇ इसी Ĥकार लाभ-
हाǓन खाता अथवा आय ͪववरण मɅ Ǒदखाया गया लाभ भी वाèतͪवकता से अलग होता 
है। शुƨ लाभ-हाǓन का Ǔनधा[रण करत ेसमय èटॉक का मूãय, ıास, Ĥावधान आǑद èवामी 
व लेखपाल के èवय ंके Ǔनण[य से Ĥभाͪवत होते हɇ। जो ͩक वाèतͪवक से ͧभÛन हो सकत े
है 

3. गरै-मौǑġक सूचनाओं को शाͧमल न करना- ͪव×तीय ͪववरण मौǑġक सूचनाऐं, जो 
åयवसाय से सàबिÛधत अनेक Ǔनण[यɉ मɅ सहायक तो होती है ͩकÛत ु।ͪव×तीय ͪववरणɉ 
मɅ शाͧमल नहȣ ंकȧ जाती है। गरै-मौǑġक सूचनाओं मɅ åयवसाय कȧ ĤǓतçठा, ĤबÛध कȧ 
काय[ ¢मता, काय[शैलȣ, अͬधकाǐरयɉ व कम[चाǐरयɉ का मनोबल, सरकारȣ नीǓतया,ँ कàपनी 
कȧ सàपि×तयɉ का बाजार मूãय, उ×पादन सàबÛधी दशाएं, Įम समèयाऐं इ×याǑद को 
शाͧमल ͩकया जाता है। जबͩक इन सभी सूचनाओं कȧ åयावसाǓयक Ǔनण[यɉ मɅ मह×वपणू[ 
भूͧमका होती है। ͪव×तीय ͪववरण केवल åयवसाय के ͪव×तीय लेखɉ का संͯ¢Üत Ǿप होते 
हɇ न ͩक वाèतͪवक ͪव×तीय िèथǓत का। 
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4. अÛतǐरम ĤǓतवेदन- åयवसाय एक ǓनरÛतर चलने वालȣ ĤͩĐया है। ͪव×तीय ͪववरण 
ͩकसी Ǔनिæचत समय ǒबÛद ुकȧ सूचना के आधार पर उस समय के åयतीत होने के बाद 
मɅ बनाए जाते हɇ। अत: ͪव×तीय ͪववरण संèथा का अिÛतम ĤǓतवेदन न होकर अÛतǐरम 
ĤǓतवेदन होत ेहɇ। 

5. ħामक तØयɉ को पेश करना- अनेक बार कàपǓनया ँ ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ सहायता से 
अपनी ħामक तèवीर को Ĥदͧश[त करने मɅ सफल रहती है। इस हेत ुĤायः कàपǓनया ँ
अÍछȤ ͪव×तीय िèथǓत को Ĥèतुत करने के ͧलए ऊपरȣ Ǒदखावे का सहारा लेती है। तथा 
ͪव×तीय ͪववरणɉ को वाèतͪवकता से दर कर देती है  

6. तुलना×मकता का अभाव - ͪवͧभÛन कàपǓनयɉ ɮवारा ͪव×तीय ͪववरणɉ को तैयार करने के 
तरȣकɉ मɅ समयावͬध, åयवसाय के आकार, ĤकृǓत, काय[शैलȣ आǑद कȧ ͧभÛनता पाई 
जाती है। अत: एक कàपनी के ͪव×तीय ͪववरणɉ से दसूरȣ कàपनी के ͪव×तीय ͪववरणɉ 
कȧ तुलना करने मɅ कǑठनाई आती हɇ। 

7. åयिÈतगत Ǔनण[य से Ĥभाͪवत- ͪव×तीय ͪववरणɉ के Ǔनमा[ण मɅ संèथा के èवाͧमयɉ व 
लेखापाल कȧ Ĥमुख भूͧमका होती है। अत: इनके ɮवारा तैयार ͪव×तीय ͪववरण इनके 
åयिÈतगत Ǔनण[यɉ से Ĥभाͪवत होने कȧ सàभावना रहती है। 
अत: èपçट है ͩक ͪव×तीय ͪववरणɉ के उपयोगकता[ को ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ उपरोÈत 
सीमाओं को Úयान मɅ रखत ेहु ए हȣ इनका उपयोग करना चाǑहए। 

2.5 ĤकृǓत: 
ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ ͩकसी åयावसाǓयक संèथा कȧ एक ͪव×तीय वष[ मɅ सàपÛन समèत 
गǓतͪवͬधयɉ का सारांश होता है। इनमɅ उन सभी ǒबÛदओंु का Đमानसुार लेखा ͩकया 
जाता है जो संèथान के ͪव×तीय लêयɉ को ĤाÜत करने मɅ सहायक होते हɇ। ये ͪववरण 
पğ संèथा कȧ आͬथ[क िèथǓत को Ĥकट करत े हɇ। यहा ँ यह उãलेखनीय है ͩक ये 
ͪववरण-पğ सदैव ऐǓतहाͧसक मूãयɉ पर तैयार ͩकए जात ेहɇ न ͩक चाल ूमूãयɉ पर। 
Èयɉͩक ͪव×तीय ͪववरण इस माÛयता पर आधाǐरत होत े हɇ ͩक मुġा के मलू िèथर 
रहेगɅ। चू ंͩक ͪव×तीय ͪववरण पèुतकɉ मɅ चले आ रहे ऐǓतहाͧसक मूãयɉ, लेखाकंन कȧ 
अवधारणाओं, माÛयताओं, परàपराओं तथा èवाͧम×व कȧ åयिÈतगत इÍछा शिÈत के 
सामूǑहक पǐरणामɉ के आधार पर तैयार ͩकए जात ेहɇ। अत: इनकȧ ĤकृǓत को èपçट 
Ǿप से समझा जाना आवæयक है :- 

1. ͧलͪपबƨ तØयɉ का Ĥèतुतीकरण - ͪव×तीय ͪववरण लेखा पèुतकɉ कȧ सहायता से तैयार 
ͩकए जाते है। लेखा पèुतकɉ मɅ Ǒदखाए गए समंकɉ तथा सूचनाओं को हȣ ͪव×तीय 
ͪववरणɉ मɅ संͯ¢Üत Ǿप मɅ Ĥदͧश[त ͩकया जाता है। लेखा पèुतकɉ मɅ सभी लेनदेनɉ का 
वाèतͪवक राͧश मɅ Ǔतͬथवार Đमबƨ तरȣके से लेखा ͩकया जाता है, त×पæचात ्इन लेखɉ 
कȧ सàबिÛधत खातɉ मɅ खतौनी कȧ जाती है तथा शेष (Balance) £ात ͩकए जात े है। 
ͪव×तीय ͪववरण पğ हȣ वे Ĥपğ होते हɇ िजनमɅ समèत åयिÈतगत (personal), 
वाèतͪवक (Real) तथा नाममाğ (Nominal) के खातɉ के शेषɉ (Balance) का Ǒदखाया 
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जाता है यथा Đय, ͪवĐय, खच[, आय, सàपि×त, दाǓय×व, पूँजी एव ंसंचय इ×याǑद के 
शेषɉ को लेखा पèुतकɉ से ͧलया जाता है। अत: ͪव×तीय ͪववरण आलेͨखत सूचनाओं के 
आधार पर हȣ तैयार ͩकए जात े हɇ। ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ उन समकंɉ व सचूनाओं को 
शाͧमल नहȣ ं ͩकया जाता िजनका लेखा पèुतकɉ मɅ इÛġाज नहȣ ं ͩकया जाता है चाहे वे 
तØय एव ंसूचनाऐं संèथान के ͧलए ͩकतनी हȣ मह×वपणू[ Èयɉ न हो। 

2. लेखाकंन Ĥथाएँ (Accounting conventions) - लेखा पèुतकɉ मɅ लेखɉ का इÛġाज 
लेखांकन ͧसƨाÛतɉ के आधार पर ͩकया जाता है। लेखाकंन के ¢ेğ मɅ यह Ĥथा Ĥारàभ से 
हȣ चलȣ आ रहȣ है ͩक जो परàपराएँ या Ĥथाएँ कायम हो चुकȧ है उÛहȣ ंका अनसुरण 
ͩकया जाता है ͪव×तीय ͪववरणɉ के Ǔनमा[ण मɅ भी इÛहȣ ंĤथाओं का पालन ͩकया जाता 
है। उदाहरणाथ[ èटॉक के मूãयांकन के ͧलए यह Ĥथा कायम है ͩक उसका मूãयांकन 
लागत मूãय (Cost Price) या बाजार मूãय (Market Price), दोनɉ मɅ से जो कम हो, 
के आधार पर ͩकया जाता है। वत[मान मɅ भी संèथाओं मɅ èटॉक मूãयांकन कȧ यहȣ Ĥथा 
चलन मɅ है। इसी Ĥकार लेखांकन के ¢ेğ मɅ अभी भी अनेक Ĥथाएँ कायम हɇ जैसे 
मह×वता कȧ Ĥथा, Ĥकटता कȧ Ĥथा संगतता कȧ Ĥथा तथा ǾǑढ़वाǑदता कȧ Ĥथा इ×याǑद। 
अत: ͪव×तीय ͪववरणɉ के Ǔनमा[ण मɅ भी इÛहȣ ंĤथाओं को Ĥयोग मɅ ͧलया जाता है। 

3. ͪवͧभÛन अवधारणाएँ (different Concepts) - ͪव×तीय ͪववरणɉ के Ǔनमा[ण मɅ ͪवͧभÛन 
लेखांकन Ĥथाओं का पालन करने के साथ-साथ ͪवͧभÛन अवधारणाओं का भी अनसुरण 
ͩकया जाता है। अवधारणाओं से ता×पय[ ऐसे ͪवæवास एव ंͪवचारɉ से है जो èवय ंͧसƨ है 
तथा िजनको èवीकार करने मɅ ͩकसी तक[ -ͪवतक[ , मतंåय व ͪववाद आǑद कȧ आवæयकता 
नहȣ ंहोती है, साथ हȣ इनके ͧलए ͩकसी Ĥमाण कȧ आवæयकता नहȣ ंहोती है। लेखांकन के 
अÛतग[त अनेक अवधारणाएँ है िजनके आधार पर पèुतकɉ तथा ͪव×तीय ͪववरण मɅ लेखे 
ͩकए जाते हɇ, ये Ĥमुख अवधारणाएँ Ǔनàनͧलͨखत हɇ :- 
(i) सतत ्åयवसाय संèथान अवधारणा; 
(ii) लेखांकन अवͬध अवधारणा, तथा 
(iii) लागत अवधारणा। 

4. åयिÈतगत Ǔनण[यɉ से Ĥभाͪवत (Personal Judgment)- लेखाकंन के ͧसƨाÛत, 
माÛयताऐं, परàपराएं एव ंअवधारणाएं ͪव×तीय लेखाकंन एव ं ͪव×तीय ͪववरणɉ के तैयार 
करने मɅ मह×वपणू[ भूͧमका Ǔनभात े हɇ। ͩकÛत ु इसके साथ हȣ संèथान के èवामी व 
लेखापाल भी अपने åयिÈतगत ͪवचारɉ से इनके Ǔनमा[ण को Ĥभाͪवत करत े हɇ जैसे 
Ĥावधान (provision) ͩकन पर बनाना है, ͩकस Ĥकार बनाना है, ıास ͩकस दर से 
लगाना है तथा ͩकस ͪवͬध से लगाना है, èटॉक का मूãयांकन ͩकस Ĥकार ͩकया जाना है, 
आǑद अनेक ऐसे ǒबÛद ुजो लेखापाल के èव-ͪववेक पर Ǔनभ[र करत ेहɇ। यहȣ कारण है ͩक 
ͪव×तीय ͪववरण मɅ सàपि×तयɉ एव ंदाǓय×वɉ को Ǔनरपे¢ मूãयɉ के èथान पर संशोͬधत 
मूãयɉ पर दशा[या जाता है। अत: ͪव×तीय ͪववरणɉ से उपयोगी Ǔनçकष[ £ात करने के 
ͧलए गहन अÚययन एव ंͪवæलेषण करने कȧ आवæयकता होती है।  

िèथǓत ͪववरण (Balance sheet) 
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िèथǓत ͪववरण, ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ सबसे मह×वपणू[ ͪववरण के Ǿप मɅ जाना जाता है। 
इसे कई अनेक नामɉ यथा, आͬथ[क ͬच͡ा, ͪव×तीय िèथǓत का ͪववरण, सàपि×तयɉ तथा 
दाǓय×वɉ का ͪववरण इ×याǑद से भी जाना जाता है। िèथǓत ͪववरण ͩकसी åयवसाय मɅ 
ͩकसी एक Ǔनिæचत समय अवͬध पर सàपि×त दाǓय×वɉ एव ं èवाͧमयɉ के Ǒहत से 
सàबिÛधत सूचनाओं को साराशं के Ǿप मɅ Ĥèतुत करता है। इसमɅ ͪवͧभÛन èथाई एव ं
अèथाई सàपि×तयɉ यथा - भूͧम भवन, ͪवǓनयोग, èटॉक, बɇक मɅ नकद शेष, हèतèथ 
रोकड, ͪवͧभÛन देनदार तथा लाभ-हाǓन खात ेकȧ हाǓन आǑद को दाई ओर Ǒदखाया 
जाता है। पूँजी ऋण' संचय कोष, चालू दाǓय×व तथा लाभ-हाǓन खात ेका लाभ िèथǓत 
ͪववरण मɅ बाई ओर Ǒदखाए जात ेहɇ। यह उãलेखनीय है ͩक ͬच͡े मɅ बाँई व दाँई दोनɉ 
ओर का शेष बराबर होता है। 

िèथǓत ͪववरण के काय[ 
िèथǓत ͪववरण ɮवारा संèथा के ͧलए तीन Ĥमुख काय[ ͩकए जात ेहै, जो इस Ĥकार हɇ:- 

1. संèथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत कȧ जानकारȣ - िèथǓत ͪववरण, èवाͧमयɉ एव ंबाéय åयिÈतयɉ 
को संèथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत कȧ जानकारȣ देने का मह×वपणू[ èğोत होता है। इसके 
आधार पर संèथा कȧ समèत सàपि×तयɉ व समèत दाǓय×वɉ को £ात ͩकया जा सकता 
है। 

2. तरलता का £ान - िèथǓत ͪववरण संèथा कȧ तरलता को जानने मɅ सहायक होता है। 
यहा ँतरलता से आशय संèथा के दाǓय×वɉ को समय पर भुगतान करने कȧ ¢मता से 
होता है। 

3. शोधन¢मता कȧ जानकारȣ- िèथǓत ͪववरण ͩकसी संèथा कȧ शोधन¢मता को जानने मɅ 
भी भूͧमका Ǔनभात ेहɇ अथा[त ये दȣघ[कालȣन दाǓय×वɉ के भुगतान कȧ ¢मता कȧ जानकारȣ 
करने मɅ सहायक होते हɇ। संèथा कȧ कुल सàपि×तयɉ के कुल दाǓय×वɉ से अनपुात के 
आधार पर शोधन¢मता को मापा जा सकता है। ऋणɉ का ऊँचा अनपुात संèथा को हाǓन 
पहु ँचा सकता है। 

िèथǓत ͪववरण ĤाǾप 
िèथǓत ͪववरण को खात ेके Ǿप मɅ दशा[या जाता है। इसमɅ सàपि×तयɉ को दाएँ भाग मɅ 
तथा पूँजी एव ंदाǓय×वɉ को बाएँ भाग मɅ Ǒदखाया जाता है। इसमɅ Ĥायः चाल ूवष[ के 
आंकडɉ के साथ-साथ गत वष[ के भी आँकड़ े Ǒदए जात ेहɇ। एक संèथा के काãपǓनक 
िèथǓत ͪववरण का ĤाǾप नीचे Ǒदया गया है :-  

पूँजी एव ंदाǓय×व ǽपयɉ मɅ सàपि×तया ँ ǽपयɉ मɅ 
अंश पूजँी   èथाई सàपि×तया ँ  
अͬधकृत पूँजी, Ǔनगͧमत पूँजी  भूͧम, भवन, Üलांट   

चुकता पूँजी :  मशीनरȣ इ×याǑद XXX 
..............अंश@.............ǽपए XXX घटाएँ – ıास XXX 

  xxx  
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संचय एव ंआͬधÈय   ͪवǓनयोग (लागत पर)  
पूँजी संचय XXX चाल ू सàपि×तया,ँ ऋण एव ं

अͬĒम 
 

 

सामाÛय संचय  XXX èकÛध  
सुरͯ¢त ऋण  ĤाÜय ǒबल  
ऋण पğ XXX अͬĒम देनदार  
ͬगरवी ऋण/सàपि×तयɉ पर ऋण XXX नकद एव ं बɇक मɅ जमा 

ͪवͧभÛन åयय 
 

असुरͯ¢त ऋण    
जनता से जमाएँ  XXX   
चाल ूदाǓय×व एव ंĤावधान  XXX   

(अ) चाल ूदाǓय×व    

लेनदार XXX   

देय ǒबल  XXX   

Ēाहक अͬĒम  XXX   

न माँगा गया लाभाशं XXX   

(ब) ĤावĢान    

Ĥèताͪवत लाभाशं करारोपण XXX   

िèथǓत ͪववरण का उपयु [Èत ĤाǾप ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ Ǻिçट से उपयोगी नहȣ ंसमझा जाता है, 
अत: इसे ĤǓतवेदन (report) या लàबवत ् (vertical) ĤाǾप मɅ Ĥèतुत ͩकया जाता है। ĤǓतवेदन 
ĤाǾप मɅ िèथǓत ͪववरण मɅ सबसे ऊपर सàपि×तयɉ तथा बाद मɅ दाǓय×वɉ एव ंèवाͧमयɉ के अंश 
आǑद को दशा[या जाता है। इस ĤाǾप से यह सरलता से èपçट हो जाता है ͩक कुल सàपि×तयɉ मɅ 
से कुल दाǓय×वɉ को घटाने के बाद अंशधाǐरयɉ का अंश ͩकतना बचा रहता है। ऐसे िèथǓत ͪववरण 
का काãपǓनक ĤाǾप Ǔनàनानसुार 
 

अनमोल पेपर ĤोडÈटस 
िèथǓत ͪववरण 

31 माच[ 2007 को िèथǓत 
 ǽ. ǽ. 
èथाई सàपि×तया ँ   
भूͧम, भवन, ÜलाÛट एव ंमशीनरȣ  XXX 
घटाएँ ' ıास  XXX 
  XXX 
ͪवǓनयोग (लागत पर)  XXX 
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चाल ूसàपि×तयɉ, ऋण एव ंअͬĒम   
èटाकँ XXX  
ĤाÜत ǒबल XXX  
देनदार XXX  
अͬĒम, जमाएँ इ×याǑद XXX  
नकद व बɇक शेष XXX  
 XXX  
घटाएं: चाल ूदाǓय×व एव ंĤावधान   
लेनदार XXX  
देय ǒबल XXX  
Ēाहक अͬĒम XXX  
न माँगा गया लाभाशं XXX  
करारोपण XXX  
Ĥèताͪवत लाभाशं XXX  
 XXX  
शुƨ चाल ूसàपि×तया ँ(चाल ूसàपि×तया ँ-चाल ूदाǓय×व)  XXX 
कुल ͪवǓनयोिजत पूँजी  XXX 
   
èथाई पूजँी   
अंश पूँजी  XXX 
संचय एव ंआͬधÈय  XXX 
   

समता अंशपूँजी  XXX 
ऋण कोष XXX  
सुरͯ¢त ऋण XXX  

कुल देनदाǐरयɉ  XXX 
 
िèथǓत ͪववरण कȧ मदɉ का वगȸकरण (Classification of balance sheet items) 
कàपनी अͬधǓनयम 1956 के Ǔनदȶशानसुार, िèथǓत ͪववरण मɅ दशा[यी जाने वालȣ ͪवͧभÛन मदɉ 
को उͬचत आधार पर वगȸकृत करके इÛहɅ Ǔनिæचत Đम मɅ रखा जाता है ताͩक संèथा मे Ǒहत 
रखने वाले ͪवͧभÛन प¢कार इन मदɉ के आधार पर उͬचत Ǔनçकष[ Ǔनकाल सकɅ । ͪवæलेषण एव ं
Ǔनवच[न कȧ Ǻिçट से िèथǓत ͪववरण मɅ दशा[यी जाने वालȣ ͪवͧभÛन मदɉ का वगȸकरण इस 
ͧसƨाÛतानसुार ͩकया गया है ͩक कुल दाǓय×व (total Liabilities) व èवाͧम×व के अंश का कुल 
मूãय संèथा कȧ कुल सàपि×तयɉ (Total Assets) के बराबर होता है। िèथǓत ͪववरण कȧ 
ͪवͧभÛन मदɉ का वगȸकरण Ǔनàनानसुार है –  
सàपि×तया ँ(Assets) 
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- चाल ूसàपि×तया ँ(Current Assets) 
- èथायी सàपि×तया ँ(Fixed Assets) 
- ͪवǓनयोग (Investments) 
- ͪवͪवध या èथͬगत åयय (miscellaneous or Differed Expenditure) 

दाǓय×व (Liabilities) 
- चाल ूदाǓय×व (current liabilities) 
- दȣघ[कालȣन दाǓय×व (Long Term Liabilities) 

èवाͧमयɉ कȧ समता या शुƨ मूãय (Owner’s Equity or net worth) 
- अंश पूजंी (Share Capital) 
- संचय एव ंआͬधÈय (Reserve & Surplus) 

सàपि×तया ँ
सàपि×तयɉ को ͬच͡े के दायी ंओर Ĥदͧश[त ͩकया जाता है। ये सàपि×तया ँ तरलता 
अथवा èवाͧम×व के Đम मɅ दशा[यी जाती है। ͪवæलेषण कȧ Ǻिçट से सàपि×तयɉ को 
Ǔनàन वगȾ मɅ बाँटा जा सकता है :- 

1. èथायी सàपि×तया ँ : èथायी सàपि×तया ँ वे सàपि×तया ँ होती हɇ िजÛहɅ åयवसाय के 
संचालन मɅ Ĥयोग ͩकया जाता है। इÛहɅ खरȣदने का उƧेæय पनु: बेचकर लाभ कमाना नहȣ ं
होता है। ये पूजंीगत सàपि×तयɉ भी कहलाती हɇ। इन सàपि×तयɉ को दो भागɉ मɅ बाँटा 
जाता है - 
(अ) मूत[ सàपि×तया ँ
(ब) अमूत[ सàपि×तया ँ 

(अ) मूत[ सàपि×तया ँ वे सàपि×तयɉ होती है जो Ĥ×य¢ Ǿप से Ǒदखायी देती हɇ, जैसे- सयğं, 
मशीन, भवन, भूͧम, फनȸचर आǑद। 

(ब) अमूत[ सàपि×तया ँवे सàपि×तया ँहोती हɇ िजनका कोई भी भौǓतक èवǾप नहȣ ंहोता है। 
इन सàपि×तयɉ के आधार पर एक åयवसाय दसूरे åयवसाय से Ïयादा लाभ कमा सकता 
है। इन सàपि×तयɉ मɅ (i)ÉयाǓत (ii) èव×वाͬधकार एव ं åयापार ͬचÛह (iii) 
ĤǓतͧलÜयाͬधकार (iv) लाइसेÛस तथा (v) अͬधकार आǑद को शाͧमल ͩकया जाता है। 

2. ͪवǓनयोग : लाभ कमाने एव ं Ǔनयğंण करने के उƧेæय से एक संèथा दसूरȣ संèथा एव ं
सरकारȣ Ǔनकायɉ के अंशɉ एव ंऋणपğɉ मɅ धन का ͪवǓनयोग करती है। इÛहɅ åयापाǐरक 
ͪवǓनयोग कहा जाता है इनकȧ अवͬध एक वष[ तक होती है। यǑद ͪवǓनयोग एक वष[ से 
दस वष[ या अͬधक अवͬध के ͧलए ͩकये-जाते हɇ। तो इÛहɅ दȣघ[कालȣन ͪवǓनयोग कहा 
जाता है। ये ͪवǓनयोग- अÛय संèथाओं पर ǓनयÛğण हेत,ु नयी कàपनी èथाͪपत करने 
हेत,ु पǐरचालना×मक सàबÛध ͪवकͧसत करने हेत ुͩकये जात ेहɇ।  

3. चाल ूसàपि×तया ँ: चाल ूसàपि×तयɉ से आशय ऐसी सàपि×तयɉ से होता है िजÛहɅ तुरंत 
नकद राͧश मɅ पǐरवǓत[त ͩकया जा सकता है। इन सàपि×तयɉ मɅ हèतèथ रोकड़ व बɇक 
शेष ĤाÜत ͪवपğ, देनदार, èकÛध, ͪवĐय योÊय ĤǓतभूǓतया,ँ अͬĒम भुगतान, पवू[द×त 
åयय आǑद को सिàमͧलत ͩकया जाता है। 
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×वǐरत सàपि×तया ँ वे सàपि×तयाँ होती हɇ िजÛहɅ तुरÛत रोकड़ मɅ पǐरवǓत[त ͩकया जा 
सकता है रोकड़ व बɇक शेष सवा[ͬधक तरल सàपि×त हɇ ͩकÛत ु देनदार तथा ͪवपणन 
योÊय ĤǓतभूǓतयɉ को अãप सचूना पर नकद राͧश मे पǐरवǓत[त ͩकया जा सकता है 
इसͧलए इÛहɅ भी तरल सàपि×त माना जाता है। इन सàपि×तयɉ कȧ वसूलȣ कȧ अवͬध 
एक वष[ होती है। 

4. ͪवͪवध सàपि×तया ँ: वे सàपि×तया ँजो उपयु [Èत? तीनɉ Ĥकार कȧ सàपि×तयɉ मɅ शाͧमल 
नहȣ ंहोती हे इस वग[ मɅ रखी जाती हɇ। èथͬगत åययɉ को इस वग[ मɅ रखा जाता है। 
भͪवçय मɅ इÛहɅ लाभ हाǓन खात ेमɅ अपͧलͨखत कर Ǒदया जाता है। इन सàपि×तयɉ मɅ 
Ĥारिàभक åयय, अंश एव ंऋणपğɉ के Ǔनग[मन पर अͧभगोपन कमीशन व ब͠ा, लाभ-
हाǓन खात ेका डेǒबट शेष आǑद को सिàमͧलत ͩकया जाता है। इन सàपि×तयɉ को कृǒğम 
सàपि×तया ँभी कहत ेहɇ। 
दाǓय×व : संèथा के ɮवारा अÛय åयिÈतयɉ या संèथाओं को देय भुगतानɉ को दाǓय×व 
कहा जाता है। संèथा इन åयिÈतयɉ या संèथाओं कȧ ऋणी होती है। इसके अǓतǐरÈत 
संèथा ͪव×तीय संèथाओं बɇकɉ व ऋणपğɉ के माÚयम से दȣघ[कालȣन ऋण ले सकती है। 
उधार माल खरȣदने पर भी संèथा कȧ देनदाǐरया ँ उ×पÛन हो जाती है। दाǓय×वɉ को 
समयावͬध के आधार पर दो भागɉ मɅ बाँटा जा सकता है- 

(i) दȣघ[कालȣन दाǓय×व : एक वष[ कȧ अवͬध से अͬधक समय के बाद िजन दाǓय×वɉ का 
भुगतान ͩकया जाता है, उÛहɅ दȣघ[कालȣन दाǓय×व कहा जाता है। जमानत पर ऋण, 
ऋणपğ, दȣघ[कालȣन बɇक ऋण को दȣघ[कालȣन दाǓय×वɉ मɅ शाͧमल ͩकया जाता है। 

(ii) चाल ूदाǓय×व : चाल ूदाǓय×व वे दाǓय×व होत ेहɇ िजनका भगुतान एक वष[ कȧ अवͬध मɅ 
देय होता है। ये दाǓय×व åयवसाय कȧ दैǓनक ͩĐयाओं के कारण उ×पÛन होते हɇ। इन 
दाǓय×वɉ मɅ लेनदार, देय ͪवपğ, बेक अͬधͪवकष[, अãकालȣन ऋण, देय लाभांश तथा 
अद×त åययɉ को शाͧमल ͩकया जाता है। 

èवाͧमयɉ कȧ समता 
अंशधारक åयवसाय के èवामी कहलात े हɇ। èवाͧमयɉ कȧ समता यह भाग होती है 
िजसकȧ पǓूत[ èवाͧमयɉ के ɮवारा कȧ गई है। इसे शुƨ सàपदा मूãय या शुƨ 
ͪवǓनयोिजत पूजंी भी कहा जाता है। èवाͧमयɉ कȧ समता मɅ तीन त×व पाये जात ेहɇ 
इसमɅ समता अंश पूजंी तथा अͬधमान अंश पूजंी, संचयɉ तथा आͬधÈयɉ या अͪवतǐरत 
लाभɉ को 'सिàमͧलत ͩकया जाता है। 

लाभ-हाǓन खाता अथवा आय ͪववरण 
लाभ-हाǓन खाता संèथा कȧ शुƨ आय को Ĥèतुत करता है। इसमɅ एक Ǔनिæचत अवͬध 
के आय एव ंåययɉ को Ĥदͧश[त ͩकया जाता है यह खाता सÉंया के आͬधÈय तथा हाǓन 
को दशा[ता है। आय åययɉ से अͬधक होने पर आͬधÈय तथा åययɉ के आय से अͬधक 
होने पर हाǓन होती है। इस ͪववरण कȧ सहायता से संèथा कȧ लाभदायकता को मापा 
जाता है। लाभ-हाǓन खात ेको आय ͪववरण, आय एव ंआͬधÈय ͪववरण, आय एवं 
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अिज[त आͬधÈय ͪववरण, आय एव ंåययɉ का ͪववरण आǑद नामɉ से भी जाना जाता 
है।  
आय ͪववरण के काय[ - लाभ-हाǓन खाता या आय ͪववरण एक Ǔनिæचत अवͬध के 
आगम एव ंåययɉ का लेखा होता है। यह दो Ǔतͬथयɉ के बीच ͬच͡े मɅ हु ए पǐरवत[नɉ को 
-बताता है। आय ͪववरण के Ĥमुख काय[ Ǔनàनͧलͨखत हɇ- 

 संͯ¢Üत साराशं : लाभ-हाǓन खाता एक Ǔनिæचत अवͬध मɅ संèथा के आय तथा åययɉ कȧ 
सूचना को सं¢ेप मɅ बताता है। 

 शुƨ आय का माप : लाभ/हाǓन खाता लेखाकंन Ǔनयमɉ के अनसुार संèथा कȧ आय कȧ 
åययɉ से तुलना करके शुƨ आय कȧ गणना करता है। 
èवामी तथा अÛय प¢कारɉ को पǐरणामɉ कȧ सूचना देना : लाभ-हाǓन खाता åयवसाय 
के èवाͧमयɉ एव ंअÛय प¢कारɉ को संèथा के कायɟ तथा उनके पǐरणामɉ कȧ जानकारȣ 
देता है। 

लाभ-हाǓन खात ेका ĤाǾप 
सभी åयवसायɉ एव ंउɮयोगɉ को ĤकृǓत ͧभÛन-ͧभÛन होती है और Ĥ×येक åयवसाय एव ं
उɮयोग का लाभ-हाǓन जाता अलग-अलग ĤाǾप मɅ तैयार ͩकया जाता है। सामाÛयत: 
लाभ-हाǓन खाते को दो भागɉ मɅ बाँटा जाता है एक लाभ हाǓन खाता बनाया जाता है 
दसूरा लाभ-हाǓन Ǔनयोजन खाता बनाया जाता है। ͪवæलेषण कȧ Ǻिçट से यह खाता 
उपयÈुत नहȣ ं है। अत: लाभ-हाǓन खाता इस Ĥकार तैयार ͩकया जाना चाǑहए िजसमɅ 
संèथा कȧ आय एव ं åययɉ को उͬचत शीष[कɉ के अÛतग[त वगȸकृत करके दशा[या जा 
सके, ताͩक वे ĤबÛधकɉ के ͧलए सवा[ͬधक उपयोगी ͧसƨ हो सकɅ  तथा संèथा कȧ 
आवæयकतानसुार ͩĐया-कलापɉ के पǐरणाम को Ĥदͧश[त कर सकɅ । वत[मान मɅ अͬधकाशं 
åयवसायɉ ɮवारा आय ͪववरण तैयार ͩकया जाता है। यह आय ͪववरण दो Ĥकार का 
होता है िजÛहɅ नीचे èपçट ͩकया गया है –  
(अ) एक èतरȣय आय ͪववरण 
(ब) बहु èतरȣय आय ͪववरण 

(अ) एक èतरȣय आय ͪववरण : ͪववरण मɅ से जब आय ͪववरण मɅ दȣ गई आय मɅ से 
समèत लागतɉ एव ंåययɉ को घटाकर शुƨ आय £ात कȧ जाती है ऐसे आय ͪववरण को 
एक èतरȣय आय ͪववरण कहा जाता है। एक èतरȣय आय ͪववरण का ĤाǾप नीचे Ǒदया 
गया है। 

ǑहÛद लȣवर उ×पाद ͧलͧमटेड 
आय ͪववरण 

31 माच[ 2009 को समाÜत होने वाले वष[ के ͧलए 
 ǽपयɉ मɅ ǽपयɉ मɅ 
आगम    

ͪवĐय (ͪवĐय वापसी को घटाने के पæचात)् XXX  
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दसूरे èğोतɉ से आय XXX  
कुल आगम  XXX 

लागत एंव åयय    
बेचे गये माल कȧ लागत XXX  
सामाÛय एव ंĤशासन åयय XXX  
ͪवĐय åयय XXX  
Þयाज XXX  
गरै पǐरचालन åयय XXX  
कर Ĥावधान XXX  
कुल लागत एव ंåयय  XXX 
कर के पæचात शुƨ लाभ  XXX 
Ĥèताͪवत लाभाशं  XXX 
åयवसाय मɅ ĤǓतधाǐरत आय  XXX 

(ब) बहु èतरȣय आय ͪववरण : बहु èतरȣय आय ͪववरण अ×यÛत उपयोगी ͪववरण होता है और 
संèथा के पǐरचालन कȧ ͪवèततृ सूचनाएँ उपलÞध करवाता है। इस ͪववरण मɅ पǐरचालन 
आय एव ंगरै पǐरचालन आयɉ, पǐरचालन åययɉ तथा गरै पǐरचालन åययɉ को अलग-
अलग Ǒदखाया जाता है। बहु èतरȣय आय ͪववरण तैयार करत ेसमय ͪवĐय मɅ से बेचे 
गये माल कȧ लागत को घटा कर सकल लाभ ĤाÜत ͩकया जाता है। सकल लाभ मɅ से 
सभी पǐरचालन åययɉ को घटाया जाता है और शुƨ लाभ £ात ͩकया जाता है। शुƨ लाभ 
मɅ गरै पǐरचालन आयɉ को जोड़ा जाता है तथा गरै पǐरचालन åययɉ को घटाया जाता है 
इससे कर पवू[ शुƨ लाभ £ात कर ͧलया जाता है। अंत मɅ शुƨ लाभ मɅ से कर आयोजन 
घटाया जाता है और कर के पæचात शुƨ लाभ £ात हो जाता है। 

ǑहÛद लȣवर उ×पाद ͧलͧमटेड 
आय ͪववरण 

31 माच[ 2009 को समाÜत होने वाले वष[ के ͧलए 
 ǽपयɉ मɅ  ǽपयɉ मɅ 

ͪवĐय आगम (शुƨ)  XXX 
घटाइये : बेचे गये माल कȧ लागत   XXX 

सकल लाभ  XXX 
   
घटाइये : पǐरचालन åयय   

सामाÛय एव ंĤशासन åयय XXX  
ͪवĐय åयय XXX  
ıास XXX XXX 
पǐरचालन लाभ  XXX 

जोͫड़ये : अÛय आगम XXX  
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घटाइये :: गरै पǐरचालन åयय XXX XXX 
कर के पæचात शुƨ लाभ   XXX 
कर पवू[ लाभ  XXX 

घटाइये : कर Ĥावधान  XXX 
कर पæचात लाभ  XXX 
Ĥèताͪवत लाभाशं  XXX 
åयवसाय मɅ ĤǓतधाǐरत आय  XXX 

उदाहरण 
Ǔनàनͧलͨखत समंक रमेश ͧमãस ͧलͧमटेड कȧ लेखा पèुतकɉ 31 माच[ 2009 को 
समाÜत होने वाले वष[ से ͧलए गये हɇ :-  

ͪववरण  ǽपयɉ मɅ  ǽपयɉ मɅ 
नकद 24300 समता अशं पूजंी 500000 
भूͧम एव ंभवन 400000 लाभ-हाǓन खाते का शेष 108500 
ͪवपणन योÊय    
ĤǓतभूǓतया ँ 31000 (वष[ 2008-09 के ͧलए)  
èटॉक  136400 åयापाǐरक ͪवǓनयोग 10000 
लेनदार  202875 अͬĒम कर 50000 
सामाÛय संचय 50000 कर के ͧलए Ĥावधान 132000 
ͪवͧभÛन देनदार  261500 देय ͪवपğ 34000 
सयğं एव ंमशीनरȣ  272000 शुƨ ͪवĐय 1091200 
ĤाÜत ͪवपğ 11300 (वष[ 2008-09 के ͧलये)  
सुरͯ¢त ऋणपğ 125000 शुƨ लाभ कर व लाभांश से पवू[ 163915 
बɇक अͬधͪवकष[  26000   
Ĥारिàभक åयय 25000   
 
ǑटÜपणी : èथायी सàपि×तयɉ मɅ ıास को घटाया जा चुका है। (i) èथायी सàपि×तया ँ (ii) चाल ू
सàपि×तया ँ (iii) ×वǐरत सàपि×तया ँ (iv) चाल ूदाǓय×व (v) काय[शील पूजंी (vi) èवामी कोष (vii) 
ऋण कोष (viii) कुल ͪवǓनयोिजत पूजंी 
उपयु [Èत मदɉ को दशा[त ेहु ऐ ͪव×तीय ͪववरण तैयार कȧिजए। 

रमेश ͧमãस ͧलͧमटेड 
िèथǓत ͪववरण 

31, माच[ 2009 को समाÜत होने वाले वष[ के ͧलए 
ͪववरण ǽपयɉ मɅ   ǽपयɉ मɅ 
èथायी सàपि×तया ँ    
भूͧम एव ंभवन  400000  
सयğं एव ंमशीनरȣ  272000 672000 
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åयापाǐरक ͪवǓनयोग   10000 
काय[शील पूँजी    
चाल ूसàपि×तया ँ    
èटॉक 136400   
ͪवͪवध देनदार 261500   
ĤाÜत ͪवपğ 11300   
ͪवपणन योÊय ĤǓतभूǓतया ँ 31000   
नकद 24300   
अͬĒम कर 50000 514500   
घटाइये : चल दाǓय×व     
बɇक अͬधͪवकष[ 26000   
लेनदार 202875   
देय ͪवपğ 34000   
करɉ के ͧलए Ĥावधान 132000   
Ĥèताͪवत लाभाशं 43125 438000  
कुल ͪवǓनयोिजत पूँजी  758500  
अंशधाǐरयɉ के कोष    
समता अंश  500000  
सामाÛय कोष  50000  
लाभ-हाǓन खात ेका शेष  108500  
  658500  
घटाइये : Ĥारिàभक åयय   25000 633500 
ऋण कोष    
सुरͯ¢त ऋण पğ   125000 
कुल   758500 

 

2.6 सारांश:  
ͪव×तीय ͪववरण संèथा कȧ एक Ǔनिæचत अवͬध मɅ कȧ गई ĤगǓत का ĤǓतवेदन Ĥèतुत 
करत ेहɇ। ये ĤǓतवेदन इस Ĥकार तैयार ͩकये जात ेहɇ ͩक संèथा मɅ Ǒहत रखने वाले 
åयिÈत तथा संèथाएँ इनसे लाभािÛवत हो सके। ͪव×तीय ͪववरण ĤबÛधकɉ, 
ͪवǓनयोजकɉ, बɇक, लेनदार, सरकार èकÛध ͪवपͨण आǑद सभी के ͧलए बहु त अͬधक 
उपयोगी होत ेहɇ। ͪव×तीय ͪववरणɉ के माÚयम से पǐरचालन लागत एव ंपǐरचालन लाभ 
को Ĥदͧश[त ͩकया जाता है। और åयवसाय कȧ सहȣ व उͬचत तèवीर åयवसाय मɅ Ǒहत 
रखने वाले प¢कारɉ के सम¢ रखी जाती है। ͪव×तीय ͪववरण भावी ͩĐयाओं कȧ योजना 
का आधार भी होत ेहै।  
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2.7 शÞदावलȣ: 
ͪव×तीय ͪववरण - ͪव×तीय ͪववरण åयवसाय कȧ एक Ǔनिæचत समयावͬध कȧ ͩĐयाओं 
के पǐरणामɉ को Ĥèतुत करत ेहɇ। 
èथायी सàपि×तया ँ - èथायी सàपि×तयɉ से आशय उन सàपि×तयɉ से होता है जो 
ͪवĐय के ͧलए होती हɇ तथा पǐरचालन मɅ सहायक होती हɇ। 
तरल सàपि×तया ँ - तरल सàपि×तया ँ वे सàपि×तया ँ होती हɇ जो अǓत अãपकाल मɅ 
नकद Ǿप मɅ पǐरवǓत[त कȧ जा सकती हɇ। 
चाल ूसàपि×तया ँ - चाल ूसàपि×तया ँ वे सàपि×तया ँहोती हɇ जो åयवसाय के सामाÛय 
पǐरचालन मɅ, नकद राͧश वसूलने, माल बेचने आǑद मɅ Ĥयोग मɅ लायी जाती हɇ। 
èवाͧमयɉ कȧ समता - èवाͧमयɉ कȧ समता से आशय उस पूँजी से होता है िजसकȧ पǓूत[ 
èवाͧमयɉ या अंशधाǐरयɉ ने कȧ है। 
चाल ूदाǓय×व - चाल ूदाǓय×व वे दाǓय×व होत ेहɇ िजनकȧ एक वष[ कȧ अवͬध मɅ भुगतान 
करना होता है।  

2.8 अßयास Ĥæन: 
अǓतलघ ुĤæन 

1. ͪव×तीय ͪववरण से Èया आशय है? 
2. सàपि×तया ँͩकतने Ĥकार कȧ होती हɇ? 
3. अमूत[ सàपि×तया ँÈया होती हɇ? 
4. ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ कोई दो सीमाएँ बताइए। 

लघ×ुतरा×मक Ĥæन 
1. èथायी व चाल ूसàपि×तयɉ मɅ अÛतर èपçट कȧिजये। 
2. åयवसाय मɅ दȣघ[कालȣन दाǓय×व Èया होते हɇ? समझाइये। 
3. èवाͧमयɉ कȧ समता से Èया आशय है? 

ǓनबÛधा×मक Ĥæन 
1. ͪव×तीय ͪववरण से आप Èया समझत ेहɇ? इसके ͩकतने भाग होत ेहɇ? वण[न कȧिजये।  

2.9 सÛदभ[ ĒÛथ:  
1. अĒवाल, एम. आर. - ͪव×तीय ĤबÛध के मलू त×व 
2. अĒवाल, अĒवाल - ͪव×तीय ĤबÛध 
3. खान, जैन - ͪव×तीय ĤबÛध 
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इकाई - 3 : ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ तकनीक 
   (Techniques of Financial Statements) 
इकाई सरंचना : 
3.0 उƧेæय 
3.1 Ĥèतावना 
3.2 अथ[ एव ंपǐरभाषा 
3.3 उपयोͬगता 
3.4 ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ तकनीक 
3.5 उदाहरण 
3.6 साराशं 
3.7 अßयास Ĥæन 
3.8 उपयोगी पèुतकɅ  

3.0 उƧेæय 
ͪव×तीय ͪववरण ͩकसी åयावसाǓयक संèथा के आइने के समान होते हɇ िजनमɅ उस 
संèथा कȧ ͪव×त से सàबिÛधत समèत सूचनाओं एव ंआंकडɉ का समावेश होता हɇ इस 
पाठ मɅ ͪव×तीय ͪववरणɉ से सàबिÛधत Ǔनàन जानकाǐरयɉ को शाͧमल ͩकया गया है :- 

3.1 Ĥèतावना 
åयावसाǓयक जगत मɅ ͩकसी भी संèथा के ɮवारा तैयार ͩकए जाने वाले ͪव×तीय ͪववरण 
उस संèथा कȧ सामाÛय सूचनाओं, काय[Ĥणालȣ तथा पǐरणाम इ×याǑद के सार होते हɇ। 
ये ͪववरण-पğ ͪव×तीय सूचनाओं एव ंआँकड़ɉ का समूह होते है। इनका ͪवæलेषण कर 
संèथान के èवामी, ĤबÛधक, ऋणदाता तथा ͪवǓनयोजक ĤबÛधकȧय काय[ सàपादन कȧ 
कुशलता, अज[न ¢मता, भुगतान ¢मता, उधार वसूलȣ नीǓत तथा ͪव×तीय Ǔनयोजन 
आǑद के सàबÛध मɅ ͪवèततृ एव ंगहन जानकारȣ ĤाÜत कर सकत ेहɇ। ͪव×तीय ͪवæलेषण 
एक बहु उƧेशीय, बहुआयामी एव ं बहु-उपयोगीय तकनीक है िजसका उपयोग कर 
सàबिÛधत प¢ आवæयक Ǔनयोजन एव ं नीǓतयɉ Ǔनमा[ण कर सकत े हɇ। ͪव×तीय 
ͪवæलेषण काय[ मɅ ͪवशेष £ान, जानकारȣ एव ंअनभुव कȧ आवæयकता होती है। इसके 
अभाव मɅ ͩकए गए ͪव×तीय ͪवæलेषण अथ[ का अनथ[ कर सकत ेहɇ। जो संèथान के 
ͧलए हाǓनकारक साǒबत हो सकता है। 

3.2 उपयोͬगता 
ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण का Ĥमुख उƧेæय ͪव×तीय ͪववरणɉ को अͬधक उपयोगी 
बनाना होता है। इस ͪवæलेषण का ĤबÛधकȧय Ǔनण[यɉ मɅ तो अ×यͬधक मह×व होता हȣ 
है साथ हȣ ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण से संèथा मɅ Ǒहत रखने वाले सभी प¢कारɉ- 
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èवामी, ĤबÛधक, ऋणदाता एव ं Ǔनयोगकता[ इ×याǑद का भी सीधा सàबÛध जुड़ा रहता 
है। यɮयͪप सभी प¢कारɉ के Ǒहत के Ǻिçटकोण मɅ ͧभÛनता पाई जाती है। यहȣ कारण 
है ͩक Ĥ×येक प¢ अपने-अपने Ǒहत कȧ सुर¢ा हेत ु ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण कȧ 
ͧभÛन-ͧभÛन तकनीकɉ का सहारा लेता है। ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण कȧ उपयोͬगता 
Ǔनàन ǒबÛदओंु से èपçट होती है :- 

(i) ͪव×तीय सुǺढ़ता का मापन- åयवसाǓयक ĤबÛधकɉ को अपने åयवसाय कȧ ͪव×तीय 
सुǺढ़ता कȧ जानकारȣ होनी चाǑहए। इसकȧ जानकारȣ ͪवͧभÛन अनपुातɉ यथा èवाͧम×व 
एव ं èथायी सàपि×त जैसे अनपुातɉ कȧ गणना करके कȧ जा सकती है। यǑद िèथǓत 
ĤǓतकूल है तो तुरÛत सुधारा×मक उपाय ͩकए जा सकत ेहɇ। 

(ii) लाभदायकता का मापन- ͪव×तीय ͪववरण एक संèथा के सकल लाभ, शुƨ लाभ एव ंअÛय 
åययɉ को दशा[त ेहɇ। इन मदɉ का सàबÛध ǒबĐȧ से èथाͪपत ͩकया जा सकता है। Ĥायः 
लाभदायकता का मापन करने के ͧलए सकल लाभ, शुƨ लाभ, åयय एव ं पǐरचालन 
अनपुातɉ कȧ गणना कȧ जाती है। 

(iii) शोधन ¢मता का मापन- एक संèथान कȧ शोधन ¢मता मɅ उस संèथान के लेनदार 
सवा[ͬधक Ǿͬच रखत ेहै। उनका उƧेæय यह जानना होता है ͩक :- 
- Èया चाल ूसàपि×तया ँचाल ूदाǓय×वɉ को चकुाने मɅ स¢म हɇ? 
- चाल ूसàपि×तयɉ का तरल सàपि×तयɉ से Èया अनपुात है? 
- åयवसाय कȧ भावी योजनाएँ Èया हɇ? 
- संèथा कȧ ĤबÛधकȧय कुशलता कैसी है? 

(iv) पǐरचालन कुशलता का मापन - ĤबÛधकȧय पǐरचालन कुशलता का मापन अǓत 
मह××वपणू[ है। åयवसाय कȧ पǐरचालन कुशलता का मूãयांकन चाल ू वष[ के उ×पादन, 
ͪवĐय, ͪवतरण एव ंͪव×तीय åययɉ का गत वष[ के इÛहȣ ंåययɉ से तुलना करके ͩकया जा 
सकता है। 

(v) उपलिÞधयɉ कȧ ĤवǓृत दशा[ना- ͪपछले वषɟ के ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ तुलना करके ͪवͧभÛन 
åययɉ, Đय, ͪवĐय, सकल लाभ तथा शुƨ लाभ सàबÛधी Ĥविृ×तयाँ £ात कȧ जा सकती 
हɇ। सàपि×तयɉ व दाǓय×वɉ के मूãयɉ कȧ तुलना कर åयवसाय के भावी पǐरǺæय को इंͬगत 
ͩकया जा सकता है। 

(vi) वृͪ ƨ सामØय[ का मूãयांकन- åयवसाय कȧ ĤवǓृत एव ंगǓतशील ͪवæलेषण åयवसाय कȧ 
वृͪ ƨ सामØय[ (growth potential) दशा[ने के ͧलए पया[Üत सूचनाएँ उपलÞध करवाता है। 
यǑद ĤवǓृत धुधंलȣ तèवीर पेश करता है तो उसे सुधारने के उपाय ͩकए जा सकत ेहɇ। 

(vii) भावी काय[वाहȣ का Ǔनधा[रण- ͪव×तीय ͪववरणɉ का ͪवæलेषण åयवसाय कȧ वृͪ ƨ सामØय[ 
को दशा[ता है। यह ͪवæलेषण åयवसाय कȧ काय[कुशलता, लाभदायकता एव ं ͪव×तीय 
िèथǓत के बारे मɅ पया[Üत सूचनाएँ देता है। इन सचूनाओं के आधार पर Ĥभावी 
पवूा[नमुान , बजटन एव ंǓनयोजन ͩकया जा सकता है। 

(viii) आंकडɉ कȧ सुåयविèथत ĤèतुǓत- ͪव×तीय ͪवæलेषण आंकडɉ को सरल åयविèथत एव ं
संͯ¢Üत Ǿप मɅ Ĥèतुत करने का उपकरण है। एक सामाÛय åयिÈत िजसे लेखाकंन कȧ 



 
 

41 
 

जानकारȣ नहȣ ं है वह भी ͪव×तीय ͪववरणɉ का ͪवæलेषण कर अपने Ǒहत कȧ जानकारȣ 
को ĤाÜत कर सकता है। 
इस Ĥकार ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ ͪवæलेषण एव ंǓनव[चन अ×यÛत उपयोगी है। 

3.3 अथ[ एवं पǐरभाषाएँ: 
ͪवæलेषण का शािÞदक अथ[ ͪववरणɉ के Ĥ×येक घटक कȧ जानकारȣ तथा उनमɅ आपसी 
सàबÛध को åयÈत करना होता है। इस सÛदभ[ मɅ ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण का 
अथ[ ͩकसी åयावसाǓयक संèथान कȧ ͪव×तीय िèथǓत एव ं लाभा[जन शिÈत का पता 
लगाने हेत ुͪववरण-पğɉ मɅ Ĥèतुत ͩकए गए समकंɉ को व£ैाǓनक ͪवͬध ɮवारा वगȸकृत 
एव ं ͪवÛयाͧसत करने से है ताͩक उनके अथ[पणू[ Ǔनçकष[ Ǔनकाले जा सकɅ । ͪव×तीय 
ͪववरणɉ के ͪवæलेषण को Ǔनàन Ĥकार पǐरभाͪषत ͩकया है :- 
èपाइसर तथा पगंलर के शÞदɉ मɅ, “खातɉ का Ǔनव[चन उनमɅ Ǒदए गए संमकɉ को इस 
Ĥकार Ĥèतुत करने कȧ कला एव ंͪव£ान है िजससे एक संèथान कȧ ͪव×तीय स¢मता 
एव ंǓनब[लता तथा उसके कारणɉ कȧ जानकारȣ हो सके।'' 
उपयु [Èत पǐरभाषा से èपçट हे ͩक ͪव×तीय ͪववरणɉ का ͪवæलेषण ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ 
दȣ गई सचूनाओं आँकड़ɉ तथा तØयɉ को सरल Ǿप मɅ Ĥèतुत करने कȧ ऐसी कला है 
िजससे एक सामाÛय åयिÈत भी संèथान के बारे मɅ सàपणू[ जानकारȣ ĤाÜत कर सकता 
है। ͪव×तीय ͪवæलेषण एक ऐसी ĤͩĐया है, िजसमɅ ͪवͧभÛन घटकɉ के पारèपǐरक 
सàबÛधɉ कȧ जानकारȣ ͧमलती है िजससे ĤबÛधकɉ, लेनदारɉ, ͪवǓनयोजकɉ एव ंअÛय 
सभी सàबिÛधत प¢कारɉ को Ǔनण[य लेने मɅ सुͪवधा रहती है।  

3.4 ͪव×तीय ͪववरण ͪवæलेषण कȧ तकनीकɅ  : 
ͪव×तीय ͪवæलेषण से पवू[ ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ उͬचत ढंग से पनुर[चना करना आवæयक 
होता है। ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण के ͧलए Ǔनàन तकनीकɉ का Ĥयोग ͩकया जाता 
है :- 
1. तुलना×मक ͪव×तीय ͪववरण 
2. समानकार ͪव×तीय ͪववरण 
3. Ĥविृ×त ͪवæलेषण 
4. अनपुात ͪवæलेषण 
5. कोष Ĥवाह ͪववरण 
6. रोकड Ĥवाह ͪववरण 
7. सम-ͪवÍछेद ͪवæलेषण 
ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण कȧ उÈत तकनीकɉ को उƧेæयानसुार अलग-अलग 
समयानसुार Ĥयोग ͩकया जाता है ये तकनीकɅ  Ǔनàनͧलͨखत हɇ :- 

1. तुलना×मक ͪव×तीय ͪववरण : ͪव×तीय ͪववरण ͪवæलेषण कȧ Ĥमुख तकनीक तुलना×मक 
ͪववरण पğ है। ͪव×तीय ͪववरण कȧ सहायता से सहȣ Ǔनçकष[ Ǔनकालने के ͧलए आवæयक 
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है ͩक ͪवèततृ एव ं पया[Üत सचूनाओं के साथ-साथ सामǓयक तुलना×मक सूचनाएँ भी 
संèथा मɅ उपलÞध होनी चाǑहए। अत: कàपनी अͬधǓनयम के Ĥावधानɉ के अनसुार Ĥ×येक 
åयवसायी संèथा को अपने ͬच͡े मɅ चाल ूवष[ कȧ सूचनाओं के साथ-साथ ͪव×त वष[ कȧ 
सूचनाओं को भी दशा[ना आवæयक होता है। तुलना×मक ͪववरण पğ मɅ एक वष[ से 
अͬधक अवͬध कȧ सूचनाएँ सिàमͧलत कȧ जाती हɇ ताͩक ͪवͧभÛन मदɉ कȧ तुलना कȧ जा 
सके। तुलना×मक सचूनाएँ Ǔनçकष[ Ǔनकालने तथा Ǔनण[य लेने मɅ सहायक होती है। 

तुलना×मक ͪववरणɉ के गणु :  
1. åयवसाǓयक आंकडɉ कȧ उपलÞधता- तुलना×मक ͪववरण मɅ समèत सूचनाओं को 

एक साथ Ĥèतुत ͩकया जाता है। अत: सभी आवæयक सूचनाऐं व आँकड़ ेएक 
साथ उपलÞध हो जात ेहɇ। 

2. Ǔनçपादन कȧ माप- तुलना×मक ͪववरण पğɉ के माÚयम से ͩकसी संèथान कȧ 
समèत गǓतͪवͬधयɉ यथा उ×पादन माğा, ǒबĐȧ, सकल लाभ, शुƨ लाभ तथा 
åयय आǑद के Ǔनçपादन कȧ माप आसानी से कȧ जा सकती है। 

3. तुलना×मक मूãयांकन- एक सामाÛय åयिÈत तुलना×मक ͪववरण-पğ मɅ Ĥदͧश[त 
सूचनाओं व आंकडɉ के आधार पर आसानी से यह Ǔनçकष[ Ǔनकाल सकता है ͩक 
ͪवͧभÛन वषɟ मɅ हु ए ͪवĐय मɅ वृͪ ƨ के साथ-साथ सकल लाभ मɅ ͩकतनी वृͪ ƨ 
हु ई है। 

तुलना×मक ͪववरण पğɉ के दोष : 
तुलना×मक ͪववरण पğɉ के अनेक दोष भी ͬगनाएं जात ेहɇ जो कȧ Ǔनàन हɇ – 

1. ħामक Ǔनçकष[- तुलना×मक ͪववरण-पğɉ को तैयार करत े समय बहु त सावधानी कȧ 
आवæयकता होती है यǑद एकğ कȧ गई सचूनाएँ व आँकड़ ेजरा भी गलत हु ए तो Ǔनकाले 
गए Ǔनçकष[ ħामक हो सकत ेहे। 

2. लेखांकन ͪवͬध मɅ पǐरवत[न- ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण मɅ लेखाकंन ͪवͬध व नीǓतयɉ 
मɅ पǐरवत[न का भी Ĥभाव पड़ता है। अत: इस बात का भी Úयान रखा जाना चाǑहए। 

3. सरकारȣ नीǓतया ँएव ंमुġा-èफȧǓत- तलुना×मक ͪव×तीय ͪववरणɉ के आधार पर Ǔनçकष[ 
Ǔनकालत ेसमय सरकारȣ नीǓतयɉ एव ंमुġा èफȧǓत के Ĥभावɉ का भी Úयान रखा जाना 
चाǑहए। 
Ĥायः तुलना×मक ͪव×तीय ͪववरण पğɉ के अÛतग[त Ǔनàन दो Ĥपğɉ को तैयार ͩकया 
जाता है:- 
(अ) तुलना×मक िèथǓत ͪववरण 
(ब) तलुना×मक लाभ-हाǓन खाता 

(अ) तुलना×मक िèथǓत ͪववरण- एक åयवसाǓयक संèथान कȧ सàपणू[ आͬथ[क िèथǓत कȧ 
जानकारȣ उसके िèथǓत ͪववरण से ͧमलती है। संèथा कȧ आͬथ[क िèथǓत मɅ होने वाले 
लगातार पǐरवत[न कȧ जानकारȣ िèथǓत ͪववरण बनाकर के कȧ जा सकती है। ͪव×तीय 
ͪवæलेषण के ¢ेğ मɅ तुलना×मक िèथǓत ͪववरण बनाना उपयोगी माना जाता है। भारतीय 
कàपनी अͬधǓनयम 1956 के अनसुार Ĥ×येक संèथा को अपने िèथǓत ͪववरण मɅ गत 
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वषɟ कȧ सूचनाएँ देना अǓनवाय[ बना Ǒदया गया है। दो या दो से अͬधक अवͬध कȧ 
Ǔतͬथयɉ के एक साथ दशा[ने से उनके मÚय आसानी से तुलना करना सàभव हो जाता है 
तथा आवæयक Ǔनçकषɟ को Ǔनकाला जा सकता है। 

 
उदाहरण :  

Ǔनàन आकड़ɉ से तुलना×मक ͪववरण बनाइए :  
दाǓय×व 31.03.08 31.03.09 सàपि×तयाँ 31.03.08 31.03.09 
अंश पूजंी Share Capital  50,000 50,000 िèथर सàपि×तयाँ Fixed Assets 80,000 1,04,000 
सचंयReserves  30,000 50,000 चाल ूसàपि×तयाँ Current Assets 30,000 26,000 
दȣघ[कालȣन ऋण Long Term Loan 24,000 20,000 अÛय सàपि×तयाँ Other Assets 10,000 10,000 
चाल ूदाǓय×व 
Current Liabilities 

16,000 
 

20,000    

 1,20,000 1,40,000  1,20,000 1,40,000 

हल : 
तुलना×मक िèथǓत ͪववरण 

31, माच[. 2009 
ͪववरण Particulars 31 माच[ को िèथǓत वृͪ ƨ (+) अथवा कमी (-) 
सàपि×तयाँ Assets     
िèथर सàपि×तया ँFixed Assets 80,000 1,04,000 +24,000 +30.0 
चाल ूसàपि×तया ँCurrent Assets 30,000 26,000 -4,000 -13.3 
अÛय सàपि×तया ँOther Assets 10,000 10,000 - - 
योग 1,20,000 1,40,000 +20,000 +16.7 
पूँजी Capital and Liabilities     
अंश पूजँी Share Capital 50,000 50,000 - - 
संचय Reserves  30,000 50,000 +20,000 +67.0 
दȣघ[कालȣन ऋण Long Term Loan 24,000 20,000 -4,000 -16.7 
चाल ूदाǓय×व Current Liabilities 16,000 20,000 +4,000 +25.0 
योग 1,20,000 1,40,000 +20,000 +16.7 
 
Ǔनàन कारणɉ से तुलना×मक िèथǓत ͪववरण का अÚययन अͬधक लाभĤद बन जाता है:- 

1. तुलना×मक िèथǓत ͪववरण से न केवल ͪवͧभÛन Ǔतͬथयɉ के शेषɉ का हȣ पता चलता है 
अͪपत ुउन Ǔतͬथयɉ के बीच उनमɅ हु ए पǐरवत[नɉ कȧ सीमा अवͬध का भी £ान होता है 
इसी कारण इनमɅ पǐरवत[न पर जोर Ǒदया जाता है। 

2. तुलना×मक िèथǓत ͪववरण, सामाÛय िèथǓत ͪववरण तथा लाभ-हाǓन खाते के मÚय एक 
कडी का काम करता है Èयɉͩक यह åयवसाय कȧ सàपि×तयɉ, दाǓय×वɉ एव ं पूजंी पर 
उनकȧ ͩĐयाओं के Ĥभाव को दशा[ता है। 

3. तुलना×मक िèथǓत ͪववरण से संèथा के बारे मे भावी पवूा[नमुान भी लगाए जा सकत ेहɇ। 
तुलना×मक िèथǓत ͪववरण का ĤाǾप 



 
 

44 
 

तुलना×मक िèथǓत ͪववरण के ĤाǾप को उपरोÈत उदाहरण कȧ सहायता से भͧल-भाँǓत 
समझा जा सकता है। 

तुलना×मक िèथǓत ͪववरण का Ǔनव[चन 
तुलना×मक िèथǓत ͪववरण दो ͪवशेष अवͬधयɉ के अÛत मɅ संèथान कȧ ͪव×तीय िèथǓत 
का संͯ¢Üत Ǿप होता है। एक Ǔनव[चनकता[ को तुलना×मक िèथǓत ͪववरण का Ǔनव[चन 
करत ेसमय Ǔनàन बातɉ का Úयान रखना चाǑहए। 

1. Ǔनव[चनकता[ को तुलना×मक िèथǓत ͪववरण का Ǔनव[चन करत ेसमय संèथा कȧ ͪव×तीय 
िèथǓत कȧ परूȣ जानकारȣ होनी चाǑहए। एक संèथा कȧ दो Ĥकार कȧ ͪव×तीय िèथǓत होती 
है। (अ) अãपकालȣन ͪव×तीय िèथǓत एव ं (ब) दȣघ[कालȣन ͪव×तीय िèथǓत। अãपकालȣन 
ͪव×तीय िèथǓत से ता×पय[ उस अवèथा से है िजसमɅ चाल ूसàपि×तयɉ एव ंचाल ूदाǓय×वɉ 
के अÛतर से काय[शील पूँजी कȧ गणना कȧ जाती है। काय[शील पूँजी से हȣ संèथा कȧ 
अãपकालȣन ͪव×तीय िèथǓत कȧ पया[Üत जानकारȣ होती है। इसमɅ होने वाला Ĥ×येक 
पǐरवत[न संèथा के अãपकालȣन ͪव×तीय उÍचावचनɉ को दशा[ता हɇ। इसी Ĥकार संèथा कȧ 
दȣघ[कालȣन ͪव×तीय िèथǓत का अÚययन èवाͧम×व कोष, दȣघ[कालȣन दाǓय×वɉ, èथायी 
सàपि×तयɉ एव ं ͪवǓनयोगɉ कȧ सहायता से ͩकया जा सकता है। संèथा को अपनी 
दȣघ[कालȣन ͪव×तीय िèथǓत को सुǺढ़ बनाने के ͧलए यह Úयान रखना चाǑहए ͩक èथायी 
सàपि×तयɉ का Đय हमेशा दȣघ[कालȣन कोषɉ से हȣ ͩकया जाना चाǑहए। 

2. तुलना×मक िèथǓत ͪववरण का ͪवæलेषण करत े समय संèथा कȧ लाभ अज[न कȧ 
जानकारȣ भी आवæयक होती है। यǑद संèथा के सचंय एव ंआͬधÈय मɅ वृͪ ƨ होती है तो 
यह संèथा कȧ उͬचत लाभ-अज[न ¢मता को Ĥदͧश[त करता है। इसके ͪवपरȣत यǑद सचंय 
एव ंआͬधÈय मɅ कमी होती है तो वह संèथा कȧ कमजोर लाभ-अज[न ¢मता को बताती 
है। 

3. एक संèथा कȧ ͪव×तीय जानकारȣ होने के उपराÛत ͪववेचनकता[ इस Ǔनçकष[ पर आसानी 
से पहु ँच सकता है ͩक संèथा कȧ लाभ-अज[न ¢मता, Ǔनçपादन ¢मता ͩकस Ĥकार कȧ है। 
Ǔनकाले गए Ǔनçकषɟ के आधार पर वह इस ͪवचारधारा का Ǔनमा[ण कर सकता है ͩक 
संèथा का भͪवçय ͩकस Ĥकार का रहने वाला है।  

तुलना×मक लाभ-हाǓन खाता 
एक åयावसाǓयक संèथा ɮवारा Ǔनिæचत अवͬध मɅ ͩकए गए लेन देनɉ को लाभ-हाǓन 
खात ेमɅ साराशं के Ǿप मɅ दशा[या जाता है। ͩकÛत ुएक वष[ के लाभ-हाǓन खाते मɅ 
Ǒदखाए गए समंक ĤबÛध के ͧलए कोई ͪवशेष अथ[ नहȣ ंरखत ेÈयɉͩक उनके आधार पर 
संèथा कȧ ĤगǓत या अवनǓत कȧ सàपणू[ जानकारȣ नहȣ ंहो सकती। इसके ͧलए यह 
आवæयक है ͩक दो या अͬधक अवͬधयɉ के लाभ-हाǓन खातɉ कȧ तुलना करके संèथा 
कȧ ͪव×तीय िèथǓत कȧ उͬचत जानकारȣ कȧ जाए। इस Ǻिçट से तुलना×मक लाभ-हाǓन 
खाता बनाना उͬचत रहता है। इस तुलना×मक लाभ-हाǓन खात ेमɅ संèथा कȧ ͪवͧभÛन 
लेखांकन अवͬधयɉ के पǐरचालन पǐरणाम Ǒदखाए जात ेहɇ ताͩक एक अवͬध से दसूरȣ 
अवͬध के मÚय अंकɉ मɅ हु ए पǐरवत[नɉ को मूãय अथवा ĤǓतशत मɅ åयÈत ͩकया जा 
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सके। यह तुलना×मक लाभ-हाǓन खाता बेचे गए माल कȧ दरɉ, माल कȧ लागत, 
ͪवͧभÛन åययɉ आǑद मɅ होने वाले पǐरवत[नɉ के आधार पर उͬचत Ǔनçकष[ Ǔनकालने मɅ 
सहायक होती है।  
तुलना×मक लाभ-हाǓन खाता बनाने के ͧलए तुलना×मक िèथǓत ͪववरण कȧ भाँǓत 
Ǔनरपे¢ मूãयɉ के साथ-साथ कमी तथा वृͪ ƨ के भी खाने बनाए जात े है इसके 
अǓतǐरÈत राͧश पǐरवत[न को ĤǓतशतɉ मɅ भी åयÈत ͩकया जाता है। 

उदाहरण - 
अनमोल पिÞलकेशंस मɅ गत दो वषɟ के काय[करण से सàबिÛधत सचूनाओं के आधार 
पर तुलना×मक आय ͪववरण तैयार कȧिजए -  

 
 

2005 
ǽ0 

2006 
ǽ0 

ͪवĐय  61,200 73,440 
Ĥारिàभक èटॉक  1200 1400 
Đय (शुƨ) 36,800 40,200 
अिÛतम èटॉक 8,400 8,100 
ͪवĐय åयय 12000 13,200 
ĤशासǓनक åयय 6000 6,800 
अÛय आय 600 800 
अÛय åयय 800 1200 

हल :  
अनमोल पिÞलकेशंस 

तुलना×मक लाभ-हाǓन खाता 
31 माच[, 2005 व 2006 के अÛत मɅ 

ͪववरण 31 माच[ के अÛत मɅ राͧश 
 

2005 व 2006 
वृͪ ƨ अथवा कमी 

% 2005 2006 राͧश (ǽ.) 
सàपि×तया ँ     
ͪवĐय 61,200 73,440 12,240 20.0 
(-) : ͪवĐय वापसी एव ंकटौती 
 

1200 1400 200 16.7 

शुƨ ͪवĐय (1) 60,000 72,040 12,040 20.1 

बेचे गए माल का लागत     
Ĥारिàभक èटॉक  8000 8400 400 5.0 
(+) शुƨ Đय 36800 

44800 
40200 
48600 

3400 
3800 

9.2 
8.5 

(-) अिÛतम èटॉक 8400 8100 (-)300 -3.6 
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बेचे गए माल कȧ लागत (2) 36,400 40,500 4100 11.3 
ͪवĐय पर सकल लाभ (1-2)-(3) 23.600 31540 7940 33.6 
पǐरचालन åयय     
ͪवĐय åयय  12000 13200 1200 10.0 

ĤशासǓनक åयय 6000 6800 800 13.3 
कुल åयय (4)  18000 20,000 20,000 11.1 

शुƨ पǐरचालन लाभ (3-4) 5,600 11540 5990 106.1 
(+) अÛय आय 600 800 200 -33.3 
(-) अÛय åयय 6200 12340 6140 99.00 

कर पवू[ शुƨ लाभ  5400 11140 5740 106.3 
समानाकार ͪव×तीय ͪववरण : 

सामाÛयतया ͪव×तीय आकड़ɉ अथवा समकंɉ को लàबवत ्अथवा ¢ैǓतज Ǿप मɅ दशा[या 
जाता है। जब आकड़ɉ को लàबवत ् ĤǓतशतɉ के Ǿप मɅ ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ दशा[या 
जाता है तो उसे समानाकार ͪव×तीय ͪववरण कहा जाता है। समानाकार ͪव×तीय ͪववरण 
मɅ कुल शुƨ ǒबĐȧ या सàपि×तया,ँ कुल दाǓय×वɉ तथा èवाͧमयɉ के èव×व इ×याǑद को 
राͧशयɉ के अǓतǐरÈत ĤǓतशत के Ǿप मɅ भी दशा[या जाता है। इस ĤͩĐया से Ǔनçकष[ 
Ǔनकालना आसान हो जाता है। 

Ǔनमा[ण ĤͩĐया : 
समानाकार ͪव×तीय ͪववरणɉ के अÛतग[त समानाकार िèथǓत ͪववरण तथा समानाकार 
लाभ-हाǓन खाता बनाना, उͬचत रहता है। इन ͪववरणɉ के Ǔनमा[ण मɅ ͪव×तीय ͪववरणɉ 
के योग के 100 मानकर उनकȧ ͪवͧभÛन मदɉ को ĤǓतशत के Ǿप मɅ दशा[या जाता है। 
इन ͪववरणɉ का Ĥयोग ¢ैǓतज तथा लàबवत ्दोनɉ Ĥकार के ͪवæलेषणɉ मɅ ͩकया जा 
सकता है। Ĥायः ¢ैǓतज ͪवæलेषण के अÛतग[त एक हȣ संèथा के ͪवͧभÛन वषɟ के 
ͪव×तीय ͪववरणɉ को समानाकार ͪववरणɉ मɅ पǐरवǓत[त करके ĤवǓृत ͪवæलेषण ͩकया जा 
सकता है। जबͩक लàबवत ् ͪवæलेषणɉ मɅ इनका Ĥयोग अतंक[ àपनी तुलना व कàपनी 
एव ंसàबिÛधत उɮयोग कȧ तुलना मɅ Ĥयोग ͩकया जाता है। 

समानाकार िèथǓत ͪववरण : 
समानाकार िèथǓत ͪववरण मɅ, मूल िèथǓत ͪववरण कȧ Ĥ×येक सàपि×त का कुल 
सàपि×तयɉ के योग से तथा Ĥ×येक दाǓय×व का कुल दाǓय×वɉ के योग से ĤǓतशत £ात 
ͩकया जाता है। इनमɅ ͧभÛन-ͧभÛन ͬच͡े के योगɉ को 100 मानकर समान आकार का 
बना Ǒदया जाता है। त×पæचात ् िèथǓत ͪववरण कȧ ͪवͧभÛन मदɉ के ĤǓतशत मɅ 
पǐरवǓत[त ͩकया जाता है। इस Ĥकार तैयार िèथǓत ͪववरण ĤǓतशत िèथǓत ͪववरण 
कहलाता है। 
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समानाकार िèथǓत ͪववरण बनाने का उƧेæय इसमɅ दȣ गई मदɉ के पǐरवत[नɉ को èपçट 
करना होता है यह दो फमɟ कȧ सàपि×तयɉ तथा दाǓय×वɉ कȧ आपस, मɅ तुलना करने 
मɅ बहु त उपयोगी होता है। 

समानाकार लाभ-हाǓन खाता : 
समानाकार लाभ-हाǓन खाता उस शुƨ ͪवĐय के ĤǓतशत को दशा[ता है जो लाभ-हाǓन 
खात े मɅ Ǒदखाई गई लागत अथवा åयय कȧ Ĥ×येक मद मɅ अवशोͪषत होती है। 
उदाहरणाथ[, ͩकसी कàपनी के लाभ-हाǓन खात ेमɅ ĤशासǓनक åयय, 5000 ǽपए है जो 
ͩक एक बड़ी राͧश है, ͩकÛत ुइस राͧश से तब-तक ͩकसी Ǔनçकष[ पर नहȣ ंपहु ँचा जा 
सकता जब तक जानकारȣ न हो ͩक ͩकतने ͪवĐय पर यह 5000 ǽपए के ĤशासǓनक 
åयय हु ए है। अत: कुल ͪवĐय राͧश को 100 मानत े हु ए ĤशासǓनक åययɉ का उससे 
ĤǓतशत £ात कर ͧलया जाता है। 
समानाकार लाभ-हाǓन खाते कȧ मदद से ǒबĐȧ पर खचɟ कȧ ͪवͧभÛन मदɉ के सापेͯ¢क 
भाग कȧ गणना कȧ जा सकती है और ͩकसी Ĥमाप से उनकȧ तुलना करके उनके 
औͬच×य या अनौͬच×य पर Ĥकाश डाला जा सकता है। 

Ĥविृ×त ͪवæलेषण : 
ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ सहायता से तैयार तुलना×मक ͪववरणɉ से ͩकसी संèथा के दो या 
अͬधक वषɟ मɅ ͪवͧभÛन मदɉ मɅ हु ए पǐरवत[नɉ का तो अÚययन ͩकया जा सकता है 
ͩकÛत ुयह तुलना×मक ͪव×तीय ͪववरण इस बात कȧ जानकारȣ देने मɅ अ¢म होत ेहɇ ͩक 
संèथा का Ǿख उÛनǓत कȧ ओर है अथवा अवनǓत कȧ ओर। इस ǽख कȧ जानकारȣ 
करने के ͧलए अनेक वषɟ के समकंɉ कȧ गणना एव ंउनका ͪवæलेषण ͩकया जाता है 
इसके ͧलए ͪव×तीय ͪववरण कȧ Ĥ×येक मद का आधार वष[ कȧ उसी मद से ĤǓतशत 
सàबÛध को £ात ͩकया जाता है। Ĥविृ×त ͪवæलेषण करत ेसमय ͩकसी भी वष[ को 
आधार वष[ ͧलया जा सकता है और उसके आधार पर ͪव×तीय ͪववरण के मदɉ मɅ 
पǐरवत[न कȧ Ǒदशा का अÚययन ͩकया जा सकता है। इस ͪवͬध के अÛतग[त ͪवæलेषण 
हेत ुͩकसी संèथा कȧ ͪवͧभÛन अवͬधयɉ मɅ काय[ Ǔनçपादन कȧ जाँच कȧ जाती है। इस 
हेत ुĤायः Ǔनàन तीन ͪवͬधया ँĤयोग मɅ लȣ जाती हɇ :- 
- ĤवǓृत ĤǓतशत 
- ĤवǓृत अनपुात  
- ǒबÛदरेुखीय या रेखाͬचğीय ͪवͬध 

- ĤवǓृत ĤǓतशत - इस ͪवͬध मɅ सव[Ĥथम ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ एकğ सूचनाओं को सारणी 
बƨ ͩकया जाता है। तदोपराÛत ͩकसी एक वष[ को आधार वष[ (Ĥायः Ĥथम वष[) मानकर 
अÛय वषɟ कȧ ĤǓतशत वृͪ ƨ या कमी £ात कर लȣ जाती है। ये ĤǓतशत हȣ ĤवǓृत 
ĤǓतशत कहलात ेहै। 

- ĤवǓृत अनपुात - तकनीकȧ Ǻिçट से ĤवǓृत ĤǓतशत तुलना करने के ͧलए उपयÈुत ͪवͬध 
नहȣ ंहै। इसके èथान पर ĤवǓृत अनपुातɉ का Ĥयोग उͬचत रहता हɇ इस ͪवͬध मɅ ͩकसी 
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एक वष[ को आधार मानकर उसकȧ Ĥ×येक मद कȧ राͧश को 100 मानत ेहु ए अÛय वषɟ 
कȧ राͧशयɉ को उसी अनपुात मɅ पǐरवǓत[त कर ͧलया जाता है। अÛय शÞदɉ मɅ, चाल ूवष[ 
कȧ राͧश मɅ आधार वष[ कȧ राͧश का भाग देकर 100 से गणुा करने पर ĤवǓृत अनपुात 
£ात हो जाता है। 
इनसे उन पǐरवत[नɉ कȧ दरɉ का £ान होता है जो आधार वष[ कȧ तुलना मɅ अÛय वषɟ 
मɅ होती है:  
उदाहरणाथ[ - èवािèतक Üलाईबडु कȧ ͪवĐय का मूãय ͪवͧभÛन वषɟ के अÛत मɅ Ǔनàन 
Ĥकार है:-  

वष[ 1991 1992 1993 1994 1995 
ͪवĐय (ǽ.) 25,000 30,000 21750 27500 31250 

यǑद वष[ 1991 के ͪवĐय को आधार मानत ेहु ए अÛय वषɟ के ͪवĐय मɅ हु ए पǐरवत[न 
कȧ माप करɅ तो पǐरणाम Ǔनàन Ĥकार रहेगा.  

31 
Ǒदसàबर 

ͪवĐय(ǽ.) आधार वष[ कȧ(1991) 
अपे¢ा वृͪ ƨ/कमी ǽ. 

आधार वष[ कȧ अपे¢ा वृͪ ƨ/कमी (% मɅ) 
आधार वष[ कȧ अपे¢ा वृͪ ƨ/कमी आधार वष[ 

कȧ ǒबĐȧ 
1991 25,000 - - 
1992 30,000 +50000 +20% 
1993 21,750 -3,250 -13% 
1994 27,500 +2500 +10% 
1995 31,250 +6,250 +25% 

उपयु [Èत ताͧलका के अÚययन से èपçट है ͩक गत वष[ कȧ तुलना मɅ आगामी वष[ मɅ 
ͪवĐय मद मɅ ͩकतने ĤǓतशत कȧ वृͪ ƨ अथवा कमी हु ई है। 

उदाहरण :  
èवाǓत ͧलͧमटेड के Ǔनàनͧलͨखत समकंɉ से वष[ 2001 को आधार मानत े हु ए ĤवǓृत 
अनपुातɉ कȧ गणना कȧिजए-  

वष[ 2001 2002 2003 2004 2005 
ͪवĐय 3762 4680 5310 6042 7536 
èटॉक 1418 1562 1632 1888 2308 
कर पवू[ लाभ 642 870 916 1054 1344 
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ĤवǓृत अनपुात 
वष[ ͪवĐय èटॉक कर पवू[ लाभ 

राͧश 
(लाख ǽ.) 

ĤवǓृत अनपुात 
2001-100 

राͧश 
(लाख ǽ.) 

ĤवǓृत अनपुात 
2001-100 

राͧश 
(लाख ǽ.) 

ĤवǓृत अनपुात 
2001-100 

2001 3762 100 1418 100 692 100 
2002 4680 124 1562 110 870 136 
2003 5310 141 1632 115 916 143 
2004 6042 161 1888 133 1054 164 
2005 7536 200 2308 162 1344 209 
 
ǒबÛदरेुखीय या रेखा ͬचğीय ͪवͬध :  

ĤवǓृत अनपुातɉ के माÚयम से £ात ĤवǓृतयɉ को तुलना×मक Ǿप मɅ Ǒदखाने के ͧलए 
रेखाͬचğɉ का भी Ĥयोग ͩकया जा सकता है। इस Ĥकार रेखाͬचğɉ मɅ Ǒदखाई गई 
Ĥविृ×तयɉ से एक åयवसाय कȧ गǓतͪवͬधयɉ कȧ èपçट जानकारȣ हो सकती है। यहȣ 
कारण है ͩक आज के åयावसाǓयक वातावरण मɅ अनेक åयवसाय अपनी आͬथ[क ĤगǓत 
को दशा[ने के ͬचğɉ इ×याǑद का Ĥयोग करत े हɇ नीचे ͯ¢Ǔतज Üलाईबडु ͧल0 ɮवारा 
वाͪष[क खातɉ मɅ Ĥदͧश[त दंडͬचğ Ǒदया गया है - 

 
उपयु [Èत दÖडͬचğ मɅ ͯ¢Ǔतज Üलाईबडु ͧल. के गत दो वषɟ कȧ कुल आय, सकल लाभɉ 
तथा शुƨ लाभɉ को Ĥदͧश[त ͩकया गया है। दोनɉ Ĥकार के लाभɉ मɅ वृͪ ƨ कȧ ĤवǓृत रहȣ 
है जबͩक ͪव×तीय åययɉ से पवू[ लाभɉ मɅ वृͪ ƨ कȧ गǓत तुलना×मक Ǿप से अͬधक रहȣ 
है। 

ĤवǓृत ͪवæलेषण कȧ उपयोͬगता :  
ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण कȧ इस ͪवͬध मɅ Ǔनàन गणु पाए जात ेहɇ :- 
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1. इस ͪवͬध मɅ बड़ी संÉयाओं को ĤǓतशत या अनपुातɉ मɅ बदल Ǒदया जाता है अत: 
समèया को संͯ¢Üत Ǿप मɅ Ĥèतुत कर पाना सàभव होता है। 

2. इस ͪवͬध ɮवारा पǐरवत[नɉ कȧ Ǒदशा रेखाͬचğɉ व दÖडͬचğɉ कȧ सहायता Ĥदͧश[त कȧ जाती 
है अत: पǐरवत[नɉ कȧ Ǒदशा को सरलता से समझा जा सकता है। 

3. यह ͪवͬध अ×यÛत सरल है इसͧलए एक सामाÛय योÊयता वाला åयिÈत भी इसके 
माÚयम से गणन काय[ कर सकता है। 

4. इस ͪवͬध मɅ ğǑुटयɉ कȧ सàभावना कम से कम रहती है। 
ĤवǓृत ͪवæलेषण कȧ सीमाएँ :  

ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ ĤवǓृत ͪवæलेषण ͪवͬध जहाँ एक ओर अ×यÛत सरल है वहȣ ं
इसकȧ अपनी कुछ सीमाएँ भी हɇ जो Ǔनàन हɇ :- 

1. ͩकसी एक अकेले मद कȧ तुलना जब तक ͩकसी अÛय मद से न कȧ जाए तब तक 
उसका मह×व सीͧमत हȣ रहता है अत: एक अकेले मद कȧ ĤवǓृत के आधार पर £ात 
Ǔनçकष[ भी सीͧमत हȣ मह×व रखत ेहɇ।  

2. ĤवǓृत ͪवæलेषण के अÛतग[त ĤवǓृत अनपुातɉ/ĤǓतशतɉ के आधार पर यǑद Ǔनçकष[ Ǔनकाले 
जात े हɇ तो Ǔनçकष[ ħामक हो सकत े हɇ। इनकȧ स×यता कȧ जाँच के ͧलए ͪव×तीय 
ͪववरणɉ के मुÉय समकंɉ को Úयान मɅ रखा जाना आवæयक है। 

3. ĤवǓृत ͪवæलेषण तकनीक मɅ यǑद लेखाकंन ͧसƨाÛतɉ एव ंअवधारणाओं का सहȣ तरȣके से 
पालन नहȣ ंͩकया गया है तो ĤवǓृत अनपुातɉ कȧ तुलना असगंत हो सकती है। 

अनपुात ͪवæलेषण : 
अनपुात ͪवæलेषण ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ एक Ĥमुख तकनीक Ǿप मɅ जानी जाती है। इस 
तकनीक मɅ ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ उपलÞध सूचनाओं को सरलǾप मɅ, åयविèथत तथा 
संͯ¢Üत Ǿप मɅ Ĥèतुत ͩकया जाता है। इस तकनीक का Ĥारंभ सन ्1919 से माना 
जाता है। अनपुात ͪवæलेषण तकनीक के अÛतग[त एक संèथा कȧ तरलता, लाभदायकता, 
काय[कुशलता एव ंशोध ¢मता कȧ जानकारȣ ĤाÜत करने के उƧेæय से ͪवͧभÛन अनपुातɉ 
कȧ गणना कȧ जाती है। ͪवͧभÛन अनपुातɉ कȧ गणना हेत ुͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ दो या 
दो से अͬधक संÉयाओं के मÚय पǐरमाणा×मक सàबÛध èथाͪपत करके एक सुǓनिæचत 
Ǔनçकष[ पर पहुचंा जाता हɇ। अनपुात ͪवæलेषण ͪवͬध ɮवारा संèथा मɅ Ǒहत रखने वाले 
ͪवͧभÛन प¢कार अपनी-अपनी आवæयकता के अनसुार अनपुातɉ कȧ गणना कर वांǓछत 
Ǔनçकष[ Ǔनकाल सकत ेहɇ। 

अनपुात ͪवæलेषण कȧ उपयोͬगता : 
आधुǓनक åयावसाǓयक यगु मɅ अनपुात ͪवæलेषण ͪवͬध एक मह×वपणू[ ͪवͬध के Ǿप मɅ 
जानी जाती है। अनपुातɉ कȧ सहायता से बड़-ेबड़ ेअंकɉ या अंक समूहɉ को सरल तथा 
संͯ¢Üत Ǿपɉ मɅ åयÈत करना आसान होता है। इस कारण से इनमɅ ǓनǑहत अथɟ को 
सरल Ǿप मɅ समझा जा सकता है। ͪव×तीय ͪवæलेषण मɅ अनपुात ͪवæलेषण ͪवͬध कȧ 
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उपयोͬगता Ǒदन-पर-Ǒदन बढती जा रहȣ है। इसकȧ उपयोͬगता को Ǔनàन Ĥकार åयÈत 
ͩकया जा सकता है :- 

1. अनपुात ͪवæलेषण ͪवͬध के माÚयम से ͩकसी संèथा कȧ तरलता के बारे मɅ आसानी से 
अनमुान लगाया जा सकता है। यǑद एक संèथा कȧ चाल ूसàपि×तया ँउसके समèत चाल ू
दाǓय×वɉ को चुकाने मɅ स¢म हɇ तो उस संèथा कȧ तरलता कȧ अवèथा सÛतोषĤद मानी 
जाती है। 

2. एक संèथा कȧ दȣघ[कालȣन शोधन ¢मता कȧ जानकारȣ करने के ͧलए भी अनपुात 
ͪवæलेषण ͪवͬध का Ĥयोग उपयोगी रहता है। Ĥायः इनसे ĤाÜत जानकारȣ दȣघ[कालȣन 
लेनदारɉ, व संèथा मɅ धन ͪवǓनयोिजत करने वाले वत[मान तथा भावी ͪवǓनयोगकता[ओं के 
ͧलए उपयोगी रहती हɇ। 

3. आधुǓनक åयवसाǓयक जगत मɅ एक संèथा के पǐरचालन कȧ माप भी अ×यÛत आवæयक 
है। ͪवͧभÛन पǐरचालन अनपुातɉ कȧ सहायता से संèथा कȧ पǐरचालन गǓतͪवͬधयɉ का 
मूãयांकन ͩकया जा सकता है। 

4. अनपुात ͪवͧभÛन अवͬधयɉ कȧ ͪव×तीय गǓतͪवͬधयɉ मɅ हु ए पǐरवत[नɉ को दशा[ने मɅ भी 
सहायक होत ेहɇ।  

5. अनपुात ͪवæलेषण का उपयोग संèथा के काय[-पǐरणामɉ तथा लागतɉ पर उͬचत ǓनयÛğण 
के ͧलए ͩकया जाता है। 

कोष Ĥवाह ͪवæलेषण : 
åयवसाय एक ǓनरÛतर चलने वालȣ ͩĐया है। एक åयवसाय के समèत ͪव×तीय åयवहारɉ 
का लेखा-जोखा ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ ͩकया जाता है। ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ Ĥमुख िèथǓत 
ͪववरण एक Ǔनिæचत Ǔतͬथ पर संèथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत कȧ जानकारȣ देता है, जबͩक 
संèथा मɅ åयावसाǓयक ͩĐयाएँ लगातार वष[ पय[Ûत जारȣ रहती हɇ। यहȣ कारण है ͩक 
एक ͪव×तीय ͪवæलेषण को िèथǓत ͪववरण तैयार करने के बाद कȧ Ǔतͬथ के åयवहारɉ 
का समायोजन भी अपने ͪवæलेषण मɅ सिàमͧलत करना होता है। इस हेत ुएक ͪव×तीय 
ͪवæलेषण ͪववरण तैयार करना होता है उसे हȣ कोष Ĥवाह ͪववरण कहा जाता है। यह 
कोष Ĥवाह ͪववरण दो आͬथ[क ͬच͡ɉ या िèथǓत ͪववरणɉ के मÚय ͪवͧभÛन मदɉ मɅ हु ए 
पǐरवत[नɉ को दशा[ता है। यह ͪववरण कोषɉ के आवागमन अथा[त ् बहाव को Ĥदͧश[त 
करता है, इसͧलए इस ͪववरण को कोष बहाव ͪववरण भी कहत ेहɇ। 

कोष Ĥवाह ͪववरण का उपयोग/मह×व : 
कोष Ĥवाह ͪववरण एक Ǔनिæचत अवͬध मɅ काय[शील पूँजी मɅ हु ए पǐरवत[नɉ के सàबÛध 
को दशा[ता है। इस ͪववरण के माÚयम दो िèथǓत ͪववरणɉ के बीच कȧ अवͬध मɅ पूँजी 
संरचना तथा सàपि×त के ͪवèतार आǑद मɅ हु ए पǐरवत[नɉ को Ǒदखाया जाता है। इस मɅ 
दशा[यी गई सूचनाएँ Ĥायः ĤबÛधकɉ, ͪवǓनयोÈताओं, अंशधाǐरयɉ, शोधकता[ओं इ×याǑद के 
ͧलए उपयोगी होती है। ͪवͧभÛन प¢कारɉ के Ǒहत मɅ इसकȧ उपयोͬगता को Ǔनàन 
ǒबÛदओंु से èपçट ͩकया जा सकता हे :- 
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1. ĤबÛधकɉ के ͧलये उपयोग - कोष Ĥवाह ͪववरण ĤबÛध के ͧलए एक मह×वपणू[ 
ĤबÛधकȧय यÛğ है। यह काय[शील पूँजी का एक ͪवæलेषणा×मक ͬचğ Ĥèतुत करता है 
िजसकȧ सहायता से ĤबÛधक इस बात का पता लगा सकत ेहɇ ͩक संèथा को भूतकाल मɅ 
ͩकन-ͩकन èğोतɉ से काय[शील पूजंी कȧ ĤािÜत हु ई तथा उसका ͩकस Ĥकार उपयोग ͩकया 
गया। इसके अǓतǐरÈत यह लाभ अज[नɉ के ͪवæलेषण को भी आसान बनाता है। कोष 
Ĥवाह ͪववरण कȧ सहायता से ĤबÛधक लाभांश नीǓत कȧ घोषणा कर सकत ेहɇ। 

2. अंशधाǐरयɉ के ͧलये उपयोग - एक åयावसाǓयक संèथा मɅ अंशधारȣ सवा[ͬधक Ǒहत रखने 
वाले होते हɇ। सीͧमत दाǓय×व वालȣ संèथा मɅ तो अंशधारȣ हȣ संèथा के èवामी होत ेहɇ। 
कोष Ĥवाह ͪववरण अंशधाǐरयɉ को अनेक मह×वपणू[ सूचनाएँ उपलÞध करवाता है। इसके 
माÚयम से अंशधारȣ यह जान सकत े है ͩक संèथा मɅ उनके कोषɉ का सहȣ एव ंउͬचत 
उपयोग हो रहा है अथवा नहȣ।ं 

3. ͪवǓनयोजकɉ के ͧलये उपयोग - कोष Ĥवाह ͪववरण ͪवǓनयोगकता[ओं के ͧलए बहु त 
उपयोगी होता है। कोष Ĥवाह ͪववरण के आधार पर ͪवǓनयोग सàबÛधी Ǔनण[य लेने मɅ 
ͪवǓनयोगकता[ को अनेक ऐसी सूचनाएँ ͧमलती हɇ जो ͪवǓनयोग Ǔनण[यɉ मɅ सहायक होती 
हɇ। 

4. सरकार के ͧलये कर एव ंमौǑġक नीǓत Ǔनधा[रण मɅ उपयोगी - सरकार अपनी कर नीǓत, 
भौǓतक नीǓत बɇͩ कंग नीǓत तथा मूãय नीǓत आǑद Ǔनधा[रण करत ेसमय उɮयोगɉ कȧ 
आͬथ[क िèथǓत को Úयान मɅ रखती है। उपĐमɉ, उɮयोगɉ, कàपǓनयɉ कȧ ͪवæलेषणा×मक 
सूचनाएँ कोष Ĥवाह ͪववरणɉ के माÚयम से ĤाÜत कȧ जा सकती हɇ। 

5. अÛय कàपǓनयɉ के ͧलये मह×व- कोष Ĥवाह ͪववरण अÛय कàपǓनयɉ से तुलना×मक 
ͪवæलेषण मɅ भी सहायक होते हɇ इनसे नीǓत Ǔनधा[रण मɅ सहायता ͧमलती है।  

रोकड Ĥवाह ͪवæलेषण : 
Ĥ×येक åयवसाय मɅ रोकड़ Ĥवाह ͪवæलेषण ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ एक आवæयक तकनीक 
है। रोकड़ Ĥवाह ͪवæलेषण से यह जानकारȣ ĤाÜत होती है ͩकन-ͩकन साधनɉ से रोकड़ 
ĤाÜत हु ई है तथा ͩकन-ͩकन मदɉ पर åयय कȧ गई है। इसके ͧलए åयवसाǓयक 
संèथाओं मɅ रोकड़ Ĥवाह ͪववरण तैयार ͩकया जाता है जो रोकड़ शेष मɅ हु ए पǐरवत[नɉ 
कȧ åयाÉया करता है। 

सम-ͪवÍछेद ͪवæलेषण : 
åयवसाǓयक संèथा मɅ लाभ, ͪवĐय कȧ माğा, पǓूत[ इकाई ͪवĐय मूãय तथा वèत ुकȧ 
लागत आǑद त×वɉ पर Ǔनभ[र करत ेहɇ। उ×पादन के िजस èतर पर कुल लागत एव ंकुल 
ͪवĐय राͧश बराबर होती है उस èतर पर लाभ ͪवĐय कȧ माğा, ĤǓत इकाई, ͪवĐय 
मूãय, लागतɉ का ͪवæलेषण करके इन मɅ आपस मɅ सàबÛध èथाͪपत ͩकया जाता है यह 
तकनीक सम-ͪवÍछेद ͪवæलेषण कहलाती है। 
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3.6 सारांश :  

ͪव×तीय ͪवæलेषण ͩकसी åयावसाǓयक संèथा के काय[कलापɉ के पǐरणाम एव ं उसकȧ 
ͪव×तीय दशा को Ĥदͧश[त करने वाले Ĥपğ होत ेहै। इनमɅ Ĥदͧश[त कȧ गई सूचनाओं व 
समकɉ से इसके Ĥयोगकता[ (ĤबÛधक ऋणदाता, ͪवǓनयोजक आǑद) अपने-अपने Ǒहत कȧ 
ͪवͧभÛन जानकाǐरया ँ ĤाÜत कर मह×वपणू[ Ǔनçकष[ Ǔनकाल सकत े हɇ। ͪवͧभÛन 
जानकाǐरया ँको Ǔनçकष[ तक पहु ँचाने मɅ इनके ͪवæलेषण कȧ ͪवͧभÛन तकनीकɅ  मह×वपणू[ 
भूͧमका Ǔनभाती हɇ। 

3.7 शÞदावलȣ : 
ͪव×तीय ͪववरणɉ का ͪवæलेषण- ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण से ता×पय[ उनमɅ Ǒदखायी 
गयी ͪवͧभÛन मदɉ के मÚय सàबÛधɉ का मूãयांकन करने से होता है। 
¢ैǓतज ͪवæलेषण- ͪव×तीय ͪववरण कȧ Ĥ×येक मद मɅ होने वाले उतार चढ़ाव का 
ͪवæलेषण है। 
लàबवत ͪवæलेषण - लàबवत ͪवæलेषण ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवͧभÛन त×वɉ के 
पारèपǐरक सàबÛधɉ का अÚययन है। 
तुलना×मक ͪव×तीय ͪववरण- तुलना×मक ͪव×तीय ͪववरण वे ͪववरण हɇ जो åयिÈतगत 
मदɉ मɅ पǐरवत[न को दशा[त ेहु ए समकंɉ को संͯ¢Üत Ǿप मɅ Ĥèतुत करत ेहɇ। 
ĤवǓृत ͪवæलेषण- ĤवǓृत ͪवæलेषण Đͧमक वषɟ मɅ ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ मदɉ मɅ पǐरवत[न 
कȧ Ǒदशा के आधार पर åयवसाय कȧ ͪव×तीय िèथǓत को दशा[ता है। 
अनपुात ͪवæलेषण - अनपुात ͪवæलेषण ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ मदɉ या मदɉ के समूह मɅ 
सàबÛध Ǔनधा[रण एव ंĤèतुǓतकरण कȧ ĤͩĐया है।  

3.7 अßयास Ĥæन :  
अǓत लघरुा×तमक Ĥæन : 

1. ͪव×तीय ͪवæलेषण का अथ[ समझाइये। 
2. तुलना×मक आय ͪववरण का Èया आशय है? 
3. ĤवǓृत ͪवæलेषण ͩकसे कहत ेहɇ? 
4. ĤवǓृत ͪवæलेषण कȧ ͪवͬधया ँकौनसी हɇ?  

लघरुा×तमक Ĥæन 
1. ͪव×तीय ͪवæलेषण के चार उपयोग ͧलͨखये। 
2. ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ चार सीमाएँ बताइये। 
3. सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण का आशय समझाइये। 

ǓनबÛधा×मक ĤबÛध 
1. ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण का अथ[ बताइये। ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ ͪवͧभÛन तकनीकɉ 

कȧ åयाÉया कȧिजये। 
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इकाई-4 : अनपुात ͪवæलेषण (Ratio Analysis) 
इकाई कȧ Ǿपरेखा 
4.0 उƧेæय 
4.1 पǐरचय 
4.2 अनपुात का अथ[ 
4.3 अनपुात ͪवæलेषण के उƧेæय एव ंमह×व 
4.4 अनपुात ͪवæलेषण कȧ सीमाएँ 
4.5 अनपुातɉ के Ĥयोग मɅ सावधाǓनया ँ
4.6 अनपुातɉ का वगȸकरण 
4.7 तरलता या अãपकालȣन शोधन ¢मता अनपुात 
4.8 उ×तोलक अथवा पूँजी संरचना अनपुात 
4.9 ͩĐयाशीलता या काय[कुशलता अनपुात 
4.10 लाभदायकता अनपुात 
4.11 ͪवǓनयोग ͪवæलेषण अनपुात 
4.12 अनपुातɉ कȧ सहायता से अ£ात राͧशयɉ कȧ गणना 
4.13 अनपुातɉ कȧ सहायता से ͪव×तीय ͪववरण तैयार करना 
4.14 साराशं 
4.15 शÞदावलȣ 
4.16 èवपरख Ĥæन 
4.17 आंͩकक Ĥæन 
4.18 उपयोगी पèुतकɅ  

4.0 उƧेæय (Objective) 
इस इकाई के अÚययन के बाद आप इस योÊय हो सकɅ गे ͩक : 

 अनपुातɉ का अथ[, उƧेæय एव ंमह×व समझ सकɅ । 
 अनपुात ͪवæलेषण कȧ सीमाएँ एव ंĤयोग कȧ सावधाǓनया ँजान सकɅ । 
 अनपुातɉ का वगȸकरण कर उÛहɅ उदाहरणɉ सǑहत £ात करना सीख सकɅ । 
 अनपुातɉ कȧ सहायता से अ£ात राͧशयɉ कȧ गणना एव ं ͪव×तीय ͪववरण तैयार करना 

सीख सकɅ । 

4.1 पǐरचय (Introduction) 
अनपुात ͪवæलेषण ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण कȧ एक Ĥमुख तकनीक है। अनपुात 
ͪवæलेषण कȧ सहायता से ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ सूचनाओं को सरल कृत, संͯ¢Üत तथा 
åयविèथत Ǿप मɅ Ĥèतुत ͩकया जाता है। इस ͪवͬध का Ĥयोग सव[Ĥथम एलेÈजेÖडर 
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वाला ने सन ्1919 मɅ बɇकɉ कȧ ͪव×तीय िèथǓत का आलोचना×मक अÚययन करने मɅ 
ͩकया था। इसके बाद अनपुात ͪवæलेषण का Ĥयोग åयावसाǓयक एव ंगरै-åयावसाǓयक 
दोनɉ ¢ेğɉ मɅ होने लगा। 

4.2 अनुपात का अथ[ (Meaning of Ratio) 
साधारण शÞदɉ मɅ अनपुात ͩकÛहȣ ंदो संÉयाओं के मÚय गͨणतीय सàबÛध èथाͪपत 
करता है। अनपुात माğ ͪव×तीय ͪववरणɉ से ĤाÜत संÉयाओं के सàबÛध को अंक-
गͨणतीय Ǿप मɅ Ĥदͧश[त करने का साधन है; जबͩक अनपुात ͪवæलेषण ͪववरणɉ कȧ 
मदɉ एव ंमदɉ के समूह मɅ सàबÛध Ǔनधा[रण एंव èतुतीकरण कȧ ĤͩĐया है। 
अनपुात दो संÉयाओं के मÚय गͨणतीय सàबÛध èथाͪपत करता है ͪव×तीय ͪवæलेषण 
मɅ इस Ĥकार का सàबÛध लाभ-हाǓन खाते के अवयवɉ या आͬथ[क ͬच͡े के अवयवɉ के 
मÚय èथाͪपत ͩकया जा सकता है। 
ͪव×तीय ͪवæलेषण मɅ अनपुात åयवसाय कȧ ͪव×तीय िèथǓत पर Ĥकाश डालत े है, अत: 
इÛहɅ 'ͪव×तीय अनपुात’ कहत ेहɇ। ये अनपुात ͪव×तीय लेखɉ के समकंɉ पर आधाǐरत होते 
हɇ। अत: इÛहɅ ‘संरचना अनपुात’ भी कहत ेहɇ। इन अनपुातɉ को 'लेखाͪवͬध अनपुात’ भी 
कहत ेहɇ। 
सामाÛयतया अनपुातɉ को Ǔनàनͧलͨखत तीन Ǿपɉ मɅ अͧभåयÈत ͩकया जाता है :- 

(1) शुƨ अनपुात के Ǿप मɅ (As a pure proportion) :- 
इस ͪवͬध मɅ दो मदɉ के मÚय सàबÛध को सीधे आनपुाǓतक Ǿप मɅ åयÈत ͩकया जाता 
है। जैसे यǑद ͩकसी संÉया कȧ चाल ूसàपि×तया ँ 20,000 Ǿ. हो तथा चाल ूदाǓय×व 
12,000 Ǿ. हो तो, चाल ू सàपि×तयɉ का चाल ू दाǓय×वɉ से अनपुात 20,000 ÷ 
12,000 = 5 : 3 होगा। 

(2) दर अथवा ‘इतने गनेु’ के Ǿप मɅ (As a rate) :- 
इस ͪवͬध मɅ ͩकसी एक Ǔतͬथ अथवा समयावͬध मɅ दɉ सÉंया×मक तØयɉ के बीच दर 
£ात कȧ जाती है अथा[त ्ͩकसी समयावͬध मɅ एक संÉया दसूरȣ संÉया से ͩकतनी गनुी 
है। जैसे एक वष[ का ͪवĐय 1,00,000 Ǿ. है तथा èथायी सàपि×तया ँ20,000 Ǿ. हो 
तो इस Ĥकार åयÈत करɅगɅ ͩक ǒबĐȧ èथायी सàपि×तयɉ कȧ पाँच गनुी है। 

(3) ĤǓतशत के Ǿप मɅ (As a percentage) :- 
इस ͪवͬध मɅ दो मदɉ के सàबÛध को ĤǓतशत के Ǿप मɅ åयÈत ͩकया जाता है, जैसे 
ͩकसी संèथा कȧ एक वष[ कȧ ǒबĐȧ 1,00,000 Ǿ. तथा उसका सकल लाभ 20,000 

Ǿ. हो तो ͪवĐय पर सकल लाभ का ĤǓतशत 20,00020 100
1,00,000
 

  
 

 होगा। 
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4.3 अनुपात ͪवæलेषण के उƧेæय एवं मह×व (Objectives And 
Utility Of Ratio Analysis) 

अनपुातɉ कȧ सहायता से बड़-ेबड़ ेअंकɉ या अंको के समूहɉ को सरल तथा संͯ¢Üत 
बनाया जा सकता है, िजससे उनमɅ ǓनǑहत अथɟ को आसानी से समझा जा सके। 
अनपुातɉ के तुलना×मक अÚययन के आधार पर åयवसाय कȧ ĤगǓत अथवा अवनǓत के 
बारे मɅ अनेक मह××वपणू[ Ǔनçकष[ Ǔनकाले जा सकत ेहɇ। अनपुातɉ के आधार पर संèथा 
से सàबिÛधत बाéय प¢कार यथा अंशधारȣ, ͪवǓनयोÈता, लेनदार तथा पǓूत[ कार आǑद 
को उस संèथा कȧ मजबतूी अथवा कमजोरȣ कȧ जानकारȣ ͧमल जाती है। 
जे. बे͠ी के मतानसुार - ĤबÛधक वग[ के ͧलए भी अनपुातɉ का Ĥयोग उसके आधारभतू 
कायɟ - पवूा[नमुान, Ǔनयोजन, समÛवय, ǓनयÛğण और संवहन मɅ सहायता पहु ँचाता है। 
अनपुात ͪवæलेषण के उƧेæय एव ंमह×व को Ǔनàनͧलͨखत तØयɉ से èपçट ͩकया जा 
सकता है। 

(1) तरलता का £ान : 
तरलता अनपुातɉ कȧ सहायता से एक संèथा कȧ तरलता िèथǓत के बारे मɅ Ǔनçकष[ 
Ǔनकाले जा सकते है जो ͩक बɇक एव ंअÛय अãपकालȣन ऋणदाताओं के ͧलए साख 
ͪवæलेषण मɅ उपयोगी होती है। 

(2) दȣघ[कालȣन शोधन ¢मता का माप : 
अनपुात ͪवæलेषण कȧ सहायता से संèथा कȧ दȣघ[कालȣन शोधन ¢मताओं को मापा जा 
सकता है, इससे संèथा कȧ सुǺढ़ता अथवा कमजोरȣ कȧ जानकारȣ ĤाÜत होती है। इस 
Ĥकार कȧ जानकारȣ दȣध[कालȣन लेनदारɉ, ĤǓतभूǓत ͪवæलेषणɉ तथा वत[मान एव ंभावी 
ͪवǓनयोजकɉ के ͧलए उपयोगी होती है। 

(3) Ĥविृ×त èपçट करना : 
कई वषɟ के अनपुातɉ के आधार पर संèथा कȧ लागत, ͪवĐय, लाभ तथा अÛय 
मह×वपणू[ तØयɉ कȧ ĤवǓृत का ͪवæलेषण ͩकया जा सकता है। इनसे ͪवæलेषक यह £ात 
कर सकता हɇ संèथा कȧ Ĥविृ×त अनकूुल है या ĤǓतकूल। साथ हȣ भͪवçय कȧ घटनाओं 
का पवूा[नमुान करने मɅ भी सहायक होत ेहै। 

(4) कुशलता का मापन : 
ͪवͧभÛन ͩĐया×मक या आवत[ अनपुातɉ कȧ सहायता से संèथा कȧ पǐरचालना×मक 
कुशलता का मापन ͩकया जाता है। वत[मान अनपुातɉ का गत वषɟ के अनपुातɉ से 
तुलना करके एक समयावͬध के Ǔनçपादन का मूãयांकन ͩकया जा सकता है। 

(5) अÛतः फम[ तुलना :  
एक उɮयोग कȧ अनेक संèथाओं अथवा एक åयावसाǓयक संèथा के ͪवͧभÛन ͪवभागɉ कȧ 
कुशलता का मापन भी अनपुात ͪवæलेषण कȧ सहायता से ͩकया जा सकता है। 

(6) लाभदायकता का मापन : 
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ͪवͧभÛन अनपुात जैसे - ͪवǓनयोग पर Ĥ×याय (ROI), ͪवǓनयोिजत पूँजी पर Ĥ×याय, 
शुƨ लाभ अनपुातɉ कȧ सहायता से संèथा कȧ लाभदायकता का मापन ͩकया जा सकता 
है। 

(7) ĤबÛधकȧय उपयोग : 
अनपुात ͪवæलेषण ͪवͧभÛन ĤबÛधकȧय कायɟ जैसे Ǔनयोजन, Ǔनयğंण, संवहन एव ं
ǓनयÛğण मɅ भी सहायक होता है। 

4.4 अनुपात ͪवæलेषण कȧ सीमाएँ (Limitations of Ratio 
 Analysis) 

अनपुात ͪवæलेषण åयावसाǓयक संèथाओं के ͪव×तीय ͪवæलेषण मɅ अ×यͬधक लोकͪĤय 
है। लेͩकन अनपुात èवय ंमɅ कोई Ǔनçकष[ नहȣ ं है बिãक ͪवæलेषणकता[ को अनपुात 
ͪवæलेषण व अपने £ान के आधार से Ǔनçकष[ Ǔनकालने होते हɇ। अनपुात ͪवæलेषण कȧ 
उपयोͬगता के साथ हȣ कुछ सीमाएँ भी है। अत: अनपुात ͪवæलेषण करत ेसमय इनकȧ 
कͧमयɉ और सीमाओं को Úयान मɅ रखना आवæयक है, कुछ Ĥमुख सीमाएँ Ǔनàनͧलͨखत 
हɇ - 

(1) एक अकेले अनपुात का सीͧमत मह×व :  
एक अकेला अनपुात ͩकसी िèथǓत का सàपणू[ ͬचğ Ĥदͧश[त नहȣ ं करता है। अत: 
Ǔनçकष[ Ǔनकालत ेसमय सभी सàबिÛधत अनपुातɉ पर ͪवचार करना आवæयक है। 

(2) गणुा×मक ͪवæलेषण का अभाव : 
अनपुात ͩकसी समèया के गणुा×मक कारणɉ का ͪवæलेषण नहȣ ंकरता है। जैसे - उधार 
माल ǒबĐȧ के समय Ēाहक कȧ आͬथ[क िèथǓत पर ͪवचार ͩकया जाता है लेͩकन उसके 
चǐरğ एव ंåयवहार जो ͩक आͬथ[क िèथǓत से भी Ïयादा मह×व रखत ेहɇ, पर ͪवचार 
नहȣ ंͩकया जाता है।  

(3) ऊपरȣ Ǒदखावɉ से Ĥभाͪवत : 
ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ कुछ झूठे Ǒदखावे भी होत ेहɇ, िजनका ͪव×तीय अनपुातɉ पर Ĥभाव 
पड़ता है। इसीͧलए ऐसे समंकɉ पर आधाǐरत अनपुात ͪवæवसनीय नहȣ ंहोत ेहै। 

(4) लेखांकन कȧ èवाभाͪवक का ǓनǑहत होना : 
अनपुात गणना लेखा अͧभलेखɉ से कȧ जाती है, अत: इन अनपुातɉ मɅ वे सभी कͧमया ँ
और ğǑुटयाँ होगी जो लेखा समकंɉ मɅ ͪवɮयमान है। 

(5) सुǺढ़ Ǔनçकष[ व Ǔनण[य का èथानापÛन नहȣ ं: 
अनपुात ͪवæलेषण Ǔनण[य लेने के ͧलए केवल कुछ सूचनाऐं हȣ Ĥदान करत े है, इनकȧ 
सहायता से Ǔनकाले गये Ǔनçकष[ अÍछे या बरेु ĤबÛध के सचूक नहȣ ं है। इसीͧलए 
ǒबयरमेन एव ंडेिÞलन ने ठȤक हȣ कहा है, “अनपुात ͪवæलेषण सुǺढ़ Ǔनçकष[ व Ǔनिæचत 
Ǔनण[य Ǔनकालने का èथानापÛन नहȣ ं है बिãक यह एक ऐसा सहायक उपकरण है जो 
जǑटल पǐरिèथǓतयɉ मɅ Ǔनण[य को लाग ूकरने मɅ आवæयक सहायता Ĥदान करता है।“  
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(6) आदश[ अनपुातɉ का अभाव : 
अनपुात ͪवæलेषण हेत ुåयवहार मɅ शÞदावलȣ कȧ पǐरभाषाओं मɅ एकǾपता नहȣ ंहै, जैसे 
कुछ-कुछ कàपǓनया ँकाय[शील पूँजी मɅ कुल चाल ूसàपि×त को शाͧमल करती हɇ जबͩक 
कुछ शुƨ चाल ूसàपि×त (चाल ूसàपि×तया ँ- चाल ूदाǓय×व) से लेती है। अत: अनपुात 
ͪवæलेषण का उपयोग एक संèथा से दसूरȣ संèथा कȧ तुलना मɅ नहȣ ंͩकया जा सकता। 

(7) ͪवæलेषक कȧ åयिÈतगत योÊयता का Ĥभाव : 
अनपुात ͪवæलेषक मɅ Ǔनव[चन एव ंǓनçकष[ ͪवæलेषक कȧ åयिÈतगत योÊयता से Ĥभाͪवत 
होता है, अत: इनका Ĥयोग सतक[ ता व सावधानी से करना चाǑहए। 

(8) केवल सापेͯ¢क िèथǓत का Ĥदश[न : 
अनपुात केवल सापेͯ¢क िèथǓत को Ǒदखात ेहै, अत: अनपुातɉ को वाèतͪवक आँकड़ो के 
èथनापÛन नहȣ ंसमझना चाǑहए। 

4.5 अनुपातɉ के Ĥयोग मɅ सावधाǓनयाँ (Precautions in the Use 
 of Ratios) 

यɮयͪप ͪव×तीय ͪवæलेषण मɅ अनपुातɉ का बहु त अͬधक Ĥयोग होने लगा है एव ंइनकȧ 
सहायता से अनेक Ǔनçकष[ Ǔनकाले जात ेहै। लेͩकन इस बात को भी नहȣ ंभूलना चाǑहए 
ͩक अनपुातɉ के अनुͬ चत Ĥयोग से ħामक Ǔनçकष[ Ǔनकल सकत े है। इनके Ĥयोग मɅ 
Ǔनàनͧलͨखत सावधाǓनया ँकाम मɅ लेनी चाǑहए -  

(1) लेखा समकंɉ को समझने कȧ योÊयता : 
अनपुातɉ के Ĥयोग करने वाले åयिÈत को लेखा अवधारणाओं व समकंɉ को समझने कȧ 
योÊयता होनी चाǑहए, तब हȣ वह इनका सहȣ Ĥयोग करके सहȣ Ǔनçकष[ Ǔनकालेगा। 

(2) लाभ लागतɉ से अͬधक हो : 
ͪव×तीय अनपुातɉ का Ĥयोग तब हȣ वांछनीय कहा जाता है, जब इनके Ĥयोग से ĤाÜत 
होने वाले लाभ इनमɅ लगने वालȣ लागत से अͬधक हो। अत: åयथ[ के अनपुात कȧ 
गणना नहȣ ंकरनी चाǑहए। 

(3) शीē संकलन : 
लेखा अनपुातɉ का शीē संकलन वांछनीय है Èयɉͩक यथासमय उपलÞध होने पर हȣ 
उनसे रचना×मक काय[वाहȣ कȧ जा सकती है। 

(4) Ĥèतुतीकरण : 
लेखा अनपुातɉ कȧ उपयोͬगता उनके Ĥèतुतीकरण पर Ǔनभ[र करती है, अथा[त उनका 
Ĥèततुीकरण उपयोगकता[ओं कȧ आवæयकताओं एव ंĤाथͧमकता के अनसुार ͩकया जाना 
चाǑहए। 

(5) पǐरवत[न : 
उपयोगकता[ को अपनी आवæयकतानसुार अनपुातɉ मɅ भी ͪववेकपणू[ वांछनीय पǐरवत[न 
ͩकया जाना चाǑहए। 
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4.6 अनुपातɉ का वगȸकरण (Classification of Ratios) 
Ĥ×येक åयावसाǓयक संèथा कȧ अपनी अलग समèया होती है, इन समèयाओं के 
ͪवæलेषण के ͧलए ͪवͧभÛन अनपुात Ǔनकाले जा सकत े हɇ। Ĥ×येक संèथा को अपने 
उƧेæय को Úयान मɅ रखत ेहु ए अनपुातɉ कȧ गणना करनी होती है। अनपुात अनेक Ĥकार 
के हो सकत ेहɇ, िजनका वगȸकरण इस Ĥकार ͩकया जा सकता है –  

(1) संरचना×मक अथवा ͪव×तीय ͪववरणɉ के अनसुार वगȸकरण :- 
(अ) िèथǓत ͪववरण / ͬच͡ा अनपुात : ये अनपुात ͬच͡े मɅ दȣ गई दो मदɉ या दो मदɉ के 

समूह के बीच £ात ͩकये जात े हɇ। इनमɅ Ĥमुख अनपुात हɇ - चाल ूअनपुात, तरलता 
अनपुात, èवाͧम×व अनपुात, ऋण समता अनपुात, पूँजी दिÛतकरण अनपुात, èथायी 
सàपि×त अनपुात आǑद। 

(ब) आय ͪववरण लाभ-हाǓन खाता अनपुात : लाभ-हाǓन खात ेकȧ दो मदɉ अथवा दो मदɉ के 
समूहɉ के बीच के अनपुातɉ को आय ͪववरण अनपुात कहत ेहɇ। इनके अÛतग[त मुÉय Ǿप 
से सकल लाभ अनपुात, शुƨ लाभ अनपुात, पǐरचालन अनपुात, åयय अनपुात, èकÛध 
आवत[ अनपुात आǑद। 

(स) अÛत: ͪववरण अनपुात : ऐसे अनपुात िजनकȧ एक मद ͬच͡े से तथा दसूरȣ मद लाभ-
हाǓन खात ेसे लȣ जाती हɇ तो उÛहɅ अÛत: ͪववरण अनपुात कहत ेहɇ, इनमɅ Ĥमुख Ǿप से 
ͪवǓनयोिजत पूँजी पर Ĥ×याय, èवाͧम×व कोषɉ पर Ĥ×याय, कुल ͪवǓनयोग पर Ĥ×याय, 
देनदार आवत[ अनपुात, लेनदार आवत[ अनपुात, èथायी सàपि×त आवत[ अनपुात, 
काय[शील पूँजी आवत[ अनपुात आǑद हɇ।  

(2) काया[×मक वगȸकरण : 
इनमɅ अनपुातɉ का वगȸकरण ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ Ǿͬच रखने वाले प¢कारɉ कȧ 
आवæयकतानसुार ͩकया जाता है जैसे - åयापाǐरक बɇकɉ व लेनदारɉ का फम[ कȧ तरलता 
मɅ, अंशधाǐरयɉ का फम[ कȧ लाभĤदता मɅ, ऋणपğधाǐरयɉ का फम[ कȧ दȣघ[कालȣन 
शोधन ¢मता मɅ Ǒहत होता है। इसके अÛतग[त Ĥमुख Ǿप से Ǔनàनͧलͨखत अनपुात 
Ǔनकाले जात ेहै - 

(अ) तरलता अनपुात (Liquidity Ratio) : ये अनपुात संèथा कȧ अãपकालȣन शोधन ¢मता 
का मापन करत े हɇ। इनमɅ Ĥमुख हɇ - चाल ू अनपुात, तरलता अनपुात, पणू[ तरलता 
अनपुात आǑद।  

(ब) उ×तोलक या पूजंी संरचना अनपुात (Gearing or Capital Stricture Ratio) : ऐसे 
अनपुात èवाͧमयɉ तथा ऋणदाताओं ɮवारा उपलÞध कराये गये कोषɉ कȧ िèथǓत èपçट 
करत ेहɇ। इÛहɅ दȣघ[कालȣन शोधन ¢मता अनपुात भी कहत ेहै। ये अनपुात èवाͧमयɉ तथा 
ऋणदाताओं ɮवारा संèथा को Ĥदान ͩकये गये कोषɉ के मÚय सàबÛध को Ĥकट करत ेहै। 
इस Ĥकार के अनपुातɉ मɅ Ĥमुख Ǔनàनͧलͨखत अनपुात हɇ - èवाͧम×व अनपुात, ऋण 
समता अनपुात, èथायी सàपि×त अनपुात, पूँजी दंǓतकरण अनपुात, शोधन ¢मता 
अनपुात आǑद। 
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(स) ͩĐयाशीलता अनपुात (Activity Ratio) : ऐसे अनपुातɉ कȧ सहायता से पूँजी या 
सàपि×तयɉ के उपयोग कȧ Ĥभावशीलता को मापा जाता है, अथा[त इनसे संèथा कȧ 
ͩĐयाशीलता अथवा कुशलता का मापन ͩकया जाता है। 
इनमɅ Ĥमुख Ǿप से Ǔनàनͧलͨखत अनपुातɉ को £ात ͩकया जाता है। èकÛध आवत[ 
अनपुात, देनदार आवत[ अनपुात, लेनदार आवत[ अनपुात, कुल सàपि×त आवत[ अनपुात, 
èथायी सàपि×त आवत[ अनपुात, चाल ूसàपि×त आवत[ अनपुात, काय[शील पूँजी आवत[ 
अनपुात आǑद। 

(द) लाभदायकता अनपुात (Profitability Ratio) : इनकȧ सहायता से संèथा कȧ 
लाभदायकता को मापा जाता है, लाभदायकता लाभ अज[न योÊयता का माप है, िजसे 
ǒबĐȧ या ͪवǓनयोग के सàबÛध मɅ £ात ͩकया जाता है, इसमɅ Ĥमुख Ǿप से Ǔनàनͧलͨखत 
अनपुातɉ कȧ गणना कȧ जाती है-  

(i) ͪवĐय पर आधाǐरत - सकल लाभ अनपुात, पǐरचालन अनपुात, åयय अनपुात, पǐरचालन 
लाभ अनपुात, शुƨ लाभ अनपुात  

(ii) ͪवǓनयोिजत पूँजी या ͪवǓनयोग पर आधाǐरत - ͪवǓनयोिजत पूँजी पर Ĥ×याय, समता पूँजी 
पर Ĥ×याय, èवाͧम×व कोषɉ पर Ĥ×याय, कुल सàपि×तयɉ पर Ĥ×याय 

(य) ͪवǓनयोग ͪवæलेषण अनपुात : इन अनपुातɉ कȧ सहायता से अंशधारȣ ɮवारा अपने 
ͪवǓनयोगɉ के भावी बाजार मूãय का पता लगाया जाता है इनमɅ Ĥमुख अनपुात 
Ǔनàनͧलͨखत हɇ - 
ĤǓत अशं पèुतक मूãय, ĤǓत अंश अज[न, पूजंीकरण अनपुात, मूãय अज[न अनपुात, 
ĤǓत अंश लाभाशं, लाभांश ĤािÜत अनपुात, लाभांश भुगतान अनपुात आǑद। 

4.7 तरलता या अãपकालȣन शोधन ¢मता अनुपात (Liquidity or 
 Short-term Solvency Ratios)  

इन अनपुातɉ कȧ सहायता से ͩकसी åयवसाय कȧ अãपकालȣन ͪव×तीय िèथǓत का 
ͪवæलेषण ͩकया जाता है। मायो के अनसुार – “तरलता से अͧभĤाय सàपि×तयɉ कȧ 
नकद मɅ पǐरवǓत[त करने कȧ सुगमता से है।“ अãपकालȣन ऋणदाता या åयापाǐरक बɇक 
åयवसाय कȧ अãपकालȣन तरलता मɅ Ǿͬच रखत ेहɇ, अत: उनके ɮवारा इन अनपुातɉ का 
उपयोग ͩकया जाता है। संèथा कȧ तरलता परȣ¢ण के ͧलए मुÉयतः Ǔनàनͧलͨखत 
अनपुातɉ कȧ गणना कȧ जाती है -  

1. चाल ूअनपुात :  
चाल ूसàपि×तयɉ एव ंचाल ूदाǓय×वɉ के मÚय सàबÛध को चाल ूअनपुात अथवा काय[शील 
पूजंी अनपुात कहत े हɇ। यह अनपुात अãपकालȣन ऋणदाताओं कȧ Ǻिçट से ͪवशेष 
मह×वपणू[ है Èयɉͩक यह संèथा कȧ चाल ूतरलता के बारे मɅ संकेत देता है। सामाÛयत: 
औɮयोͬगक संèथाओं मɅ 2 : 1 का चाल ूअनपुात संतोषजनक माना जाता है। िजतना 
ऊँचा चाल ूअनपुात होगा चाल ूदाǓय×वɉ के Ĥ×येक Ǿपये के ͧलए अͬधक राͧश उपलÞध 
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होगी, चाल ूदाǓय×वɉ को चुकाने कȧ संèथा कȧ ¢मता अͬधक होगी तथा अãपकालȣन 
लेनदारɉ के कोषɉ कȧ अͬधक सुर¢ा होगी। ऊँचा चाल ूअनपुात लेनदारɉ कȧ Ǻिçट से 
अÍछा है, ͩकÛत ुआवæयकता से अͬधक ऊँचा चाल ूअनपुात åयवसाय ĤबÛध कȧ Ǻिçट 
से अÍछा नहȣ ंहो सकता है। 

सूğ : Current Ratio = 

Current Assets

Current Liabilities  
चाल ूसàपि×तयɉ व चाल ूदाǓय×वɉ के घटक मुÉय Ǿप से हɇ – 

1. देय ͪवपğ (B/P) 1. रोकड़ (Cash) 
2. लेनदार (Creditors) 2. बɇक शेष (Bank Balance) 
3. अãपकालȣन ऋण (Short-term Loan) 3. ĤाÜय ͪवपğ (B/R) 
4. बɇक अͬधͪवकष[ (Bank overdraft) यǑद 

वष[ मɅ चुकाना हो । 
4. देनदार (Debtors) 

5. अद×त åयय (Outstanding Expenses) 5. èकÛध (Stock) 
6. कर आयोजन (Tax Provision) 6. अãपकालȣन ͪवǓनयोग (Short term 

Investment) या ͪवपणन ĤǓतभूǓतयाँ 
(Marketable securities) 

7. न मांगा गया लाभाशं (Unclaimed 
dividend) 

7. पवू[द×त åयय (Prepaid Expenses) 

8. Ĥèताͪवत लाभाशं (Proposed dividend) 8. अͬĒम भुगतान (Advance payments) 
9. Ēाहकɉ से अͬĒम (Advances from 

customers) 
9. उपािज[त आय (Accrued Income) 

10. डीलरɉ से जमाएँ (Deposits from 
Dealers) 

10. साव[जǓनक Ǔनकायɉ के पास राखी जमाएँ 
(Deposits kept with public bodies 
for normal business operations) 

11. दȣघ[कालȣन ऋणɉ कȧ चालू वष[ मɅ देय 
ͩकèत (Instalment payable on long-
term loans) 

11. अÛय राͧश जो वष[ मɅ ĤाÜत होने वालȣ है 
Other amount receivables within a 
year) 

नोट : बɇक अͬधͪवकष[ कȧ सुͪवधा साधारणतया èथायी होती है, अत: यह तक[  Ǒदया जाता है ͩक 
चाल ूअनपुात कȧ गणना करत ेसमय बɇक अͬधͪवकष[ को चाल ूदाǓय×व न माना जाए। 
वाèतͪवकता यह है ͩक बɇक अͬधͪवकष[ कȧ सुͪवधा को बɇक ͩकसी भी समय Ǔनरèत कर 
सकता है। अत बɇक अͬधͪवकष[ को चाल ूदाǓय×व हȣ माना गया है। 

2. तरलता अनपुात (Liquidity Ratio) 
इसे ×वǐरत अनपुात (Quick Ratio) व अàल परख अनपुात (Acid test Ratio) भी 
कहत ेहɇ। इस अनपुात को यह जानने के ͧलए £ात ͩकया जाता है ͩक यǑद संèथा को 
अपने चाल ूदाǓय×वɉ को Ǔनकट भͪवçय अथवा तुरÛत मɅ बहु त शीē भुगतान करना पड़े 
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तो भुगतान ͩकया जा सकता है या नहȣ।ं इस अनपुात मɅ तरल सàपि×तयɉ तथा चाल ू
दाǓय×वɉ का सàबÛध èथाͪपत ͩकया जाता है। 
चाल ू अनपुात मɅ 'चाल ू सàपि×तयɉ’ मɅ èटॉक एव ं पणू[द×त åययɉ (Prepaid 
Expenses) को भी सàमͧलत करत ेहɇ जबͩक èटॉक Ûयनूतम तरल सàपि×त होता है 
तथा िजन åययɉ का भुगतान अͬĒम कर Ǒदया है उÛहɅ पनु: वसलू नहȣ ं ͩकया जा 
सकता है। अत: तरल सàपि×तयɉ मɅ èटॉक एव ंपवू[द×त åययɉ को सàमͧलत नहȣ ंͩकया 
जाता है। 
यह अनपुात 1:। का आदश[ माना जाता है। अत: यǑद तरलता अनपुात 1:1 या इससे 
अͬधक हो तो संèथा कȧ चाल ू ͪव×तीय िèथǓत या अãपकालȣन शोधन ¢मता होगी, 
इसके ͪवपरȣत यǑद यह अनपुात 1:1 से कम हो तो संèथा कȧ अãपकालȣन ¢मता कम 
मानी जाएगी। 

चाल ूअनपुात व ×वǐरत अनपुात मɅ अÛतर - 
चाल ूअनपुात और ×वǐरत अनपुात मɅ यह अÛतर है ͩक चाल ूअनपुात कȧ गणना इस 
आधार पर कȧ जाती है ͩक संèथा अपने चाल ूदाǓय×वɉ का शोधन आगामी एक वष[ मɅ 
कर सकेगी या नहȣ,ं जबͩक ×वǐरत अनपुात कȧ गणना इस आधार पर कȧ जाती है ͩक 
संèथा अपने चाल ूदाǓय×वɉ का तुरÛत या कुछ अãप समय बाद भुगतान कर सकेगी या 
नहȣ।ं 

3. पणू[ तरलता अनपुात (Absolute Liquidity Ratio) 
इस अनपुात को तीĭ तरलता अनपुात (super quick ratio तथा नकद िèथǓत 
अनपुात (cash position ratio) भी कहत े हɇ। यह अनपुात संèथा कȧ तीĭ तरल 
िèथǓत कȧ अ×यÛत सूêम जाँच के ͧलए Ĥयोग ͩकया जाता है। इसकȧ गणना नकद 
रोकड़ बɇक शेष तथा ͪवĐय योÊय ĤǓतभूǓतयɉ मɅ चालू दाǓय×वɉ का भाग देकर कȧ जाती 
है। 

सूğ : = 

Absolute Assets

Current Liabilities  
अथवा 

Cash in hand Cash at Bank Marketable Securities
Current Liabilities

 
  

अथवा 

 = (Re Pr exp.)Current Assets ceivables Stock epaid
Current Liabilities

  
  

हालांͩक इस अनपुात का अͬधक उपयोग नहȣ ंͩकया जाता है, यह 0.5 : 1 का आदश[ 
अनपुात माना जाता है। जब इस अनपुात का उपयोग चाल ूएव ं×वǐरत अनपुात के साथ 
ͩकया जाता है, तब यह तरलता को अͬधक मह×व देता है। 
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उदाहरण : 1 
गौरव ͧलͧमटेड का माच[ 2008 को Ǔनàन ͬच͡ा Ǒदया गया है :  

Balance Sheet 
Liabilities Rs. Assets Rs. 
Share Capital :   Fixed Assets :  
8000 Share of Rs. 100 each 8,00,000 Buildings 3,40,000 
Reserve and Surplus :  Furniture 2,28,000 
General Reserve 40,000 Machinery 2,20,000 
Capital Reserve 16,000 Investments 40,000 
Current Liabilities :  Current Assets :  
Creditors 12,000 Stock 20,000 
Bills Payables 8,000 Debtors 14,000 
Outstanding Expenses 4,000 Bills Receivables 10,000 
  Cash & Bank Balance 4,000 
  Marketable Securities 4,000 
 8,80,000  8,80,0000 

Ǔनàन अनपुातɉ कȧ गणना कȧिजए - 
(i) चाल ूअनपुात (Current Ratio) 
(ii) ×वǐरत अनपुात (Quick Ratio) 
(iii) पणू[ तरलता अनपुात (Absolute Liquidity Ratio) 

हल : (i) Current Ratio = Current Assets

Current Liabilities
 

=  
 

. 20,000 14,000 10,000 4,000 4,000
. 12,000 8,000 4,000

Rs
Rs
   

 
 

.52,000 2.14 :1

.24,000

Rs

Rs
   

(ii) Quick Ratio = Quick Assets

Current Liabilities
 

= Current Assets Stock

Current Liabilities

  

=  . 52,000 20,000
.24,000

Rs
Rs


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= 
.32,000 1.33:1
.24,000

Rs
Rs

  

(ii) Absolute Liquidity Ratio = Absolute Liquid Assets

Current Liabilities
 

= 
& . secCash Bal Marketable urities

Current Liabilities

  

= 
.8,000 0.33:1

.24,000
Rs

Rs
  

4.8 उ×तोलक अथवा पूँजी संरचना अनुपात (Leverage or Capital 
 Structure Ratios) 

इÛहɅ दȣघ[कालȣन शोधन ¢मता अनपुात भी कहत ेहɇ, Èयɉͩक इन अनपुातɉ कȧ गणना 
एक संèथा कȧ दȣध[कालȣन शोधन ¢मता अथवा ͪव×तीय िèथǓत जाँचने के ͧलए कȧ 
जाती है। उ×तोलक अनपुातɉ का सàबÛध åयवसाय के इिÈवटȣ अंशधाǐरयɉ (èवाͧमयɉ) 
ɮवारा लगाई गई पूँजी तथा ऋणदाताओं से ĤाÜत कȧ गई रकम के बीच होता है। ये 
अनपुात जोͨखम पूँजी अथा[त ्समता पूँजी के माÚयम से ऋणदाताओं को Ĥदान ͩकये 
जाने वाले सुर¢ा×मक आवरण का मूãयांकन करने मɅ सहायक होते है। åयवसाय के 
èवाͧमयɉ ɮवारा ͪवǓनयोिजत पूँजी पर ऋण का भार देखने के ͧलए Ĥमुख Ǿप से दो 
पƨǓतया ँकाम मɅ लाई जाती हɇ, Ĥथम, इसके अÛतग[त ऋण पूँजी तथा èवाͧमयɉ ɮवारा 
ͪवǓनयोिजत पूँजी का सापेͯ¢क सàबÛध देखा जाता हɇ तथा ɮͪवतीय के अÛतग[त 
åयवसाय के लाभɉ पर ऋण पूँजी पर देय काज का भार देखा जाता है।  

Ĥथम पƨǓत के अनपुात - 
1. ऋण समता अनपुात (Debt-Equity Ratio) 
2. èवाͧम×व अनपुात (Proprietary Ratio) 
3. शोधन ¢मता अनपुात (Solvency Ratio) 
4. èथायी सàपि×त अनपुात (Fixed Assets Ratio) 
5. पूँजी दिÛतकरण अनपुात (Capital Gearing Ratio) 

ɮͪवतीय पƨǓत के अनपुात - 
1. ऋण सेवा अनपुात (Debt Service Ratio) 
2. पवूा[ͬधकार अंश लाभांश åयािÜत अनपुात (Preference Dividend Coverage Ratio) 
3. रोकड़ ऋण सेवा अनपुात (Cash to Debt Service Ratio) 
1. ऋण समता अनपुात (Debt-Equity Ratio) : 



 
 

66 
 

यह अनपुात संèथा के आÛतǐरक कोषɉ तथा बाéय कोषɉ के आपसी सàबÛध को åयÈत 
करता है। अत: इसे बाéय-आÛतǐरक समता अनपुात भी कहते हɇ। 

सूğ : Debt-Equity Ratio (D/E Ratio) = 
Debt

Equity
 अथवा External Equities

Internal Equities
 

अथवा 

 '
' Pr '

Outsider s Funds
Shareholders or oprietor s Fund or Net worth

  

बाéय समताओं (Outsider’s fund) मɅ अãपकालȣन व दȣध[कालȣन सभी Ĥकार के 
ऋण व चाल ू दाǓय×व सàमͧलत ͩकये जाते हɇ। जबͩक आÛतǐरक समताओं अथवा 
èवाͧम×व (Internal Equities) मɅ समता अंश पूँजी, पवूा[ͬधकार अंश पूँजी, पूँजी 
संचय, ĤǓतधाǐरत अज[नɅ (Retained Earnings) तथा अͬधÈय से बनाये गए अÛय 
आगम संचय सàमͧलत होत ेहɇ, ͩकÛत ुएकǒğत हाǓनयɉ, èथͬगत åयय व नाम माğ कȧ 
सàपि×तयɉ को घटाया जाता है। 
साधारणतया 1 : 1 का ऋण-समता पूँजी अनपुात सÛतोषजनक माना जाता है। यह 
अनपुात िजतना कम होगा, लेनदारɉ कȧ िèथǓत उतनी हȣ अͬधक सुरͯ¢त रहेगी, ͩकÛत ु
अंशधाǐरयɉ कȧ Ǻिçट से नीचा अनपुात उͬचत नहȣ ंकहा जायेगा Èयɉͩक उÛहɅ समता पर 
åयापार का लाभ ĤाÜत नहȣ ंहोगा। 

2. èवाͧम×व अनपुात (Proprietary Ratio) : 
यह अनपुात èवाͧमयɉ के कोषɉ (Net Worth) तथा कुल मूत[-सàपि×तयɉ के मÚय 
सàबÛध को Ĥदͧश[त करता है। इन अनपुात को èवाͧमयɉ कȧ समता का कुल 
सàपि×तयɉ से अनपुात या शुƨ कȧमत का कुल सàपि×तयɉ से अनपुात भी कहत ेहɇ। 

सूğ : Proprietary Ratio = Pr 'oprietor s Funds

Total Assets
 

èवाͧमयɉ के कोषɉ (Proprietor’s Fund) मɅ समता पूँजी, अͬधमान अंश पूँजी, 
सामाÛय सचंय व अͪवतǐरत लाभɉ को सàमͧलत ͩकया जाता है और अͪवतǐरत हाǓनयɉ 
को घटा Ǒदया जाता है। कुल सàपि×तयɉ मɅ सàपणू[ चाल ूतथा èथायी सàपि×तयɉ को 
सिàमͧलत ͩकया जाता है। अमूत[ सàपि×तयɉ को उनके वसलूȣ मूãय पर ͧलया जाता है, 
कृǒğम सàपि×तया ँजैसे Ĥारिàभक åयय, अंशɉ पर ब͠ा आǑद को छोड़ Ǒदया जाता है या 
संचयɉ मɅ से घटा Ǒदया जाता है। 
यह अनपुात िजतना अͬधक होगा लेनदारɉ कȧ िèथǓत उतनी अͬधक मजबतू होगी और 
िजतना कम होगा लेनदारɉ कȧ जोͨखम अͬधक होगी। अत: ऊँचा अनपुात सुǺढ़ ͪव×तीय 
िèथǓत का ɮयोतक है, Èयɉͩक ऐसी संèथा बाहर कȧ काय[शील पूँजी पर कम Ǔनभ[र 
करती है। 
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इस अनपुात को दो Ĥकार से ͪवæलेͪषत ͩकया जाता है जो इस Ĥकार हɇ - 
(अ) èथायी सàपि×तयɉ का èवामी कोषɉ से अनपुात (Ratio of fixed assets to 

proprietary funds) - इस अनपुात कȧ सहायता से हम यह जान सकत ेहɇ ͩक ͩकस 
सीमा तक अंशधाǐरयɉ के कोषɉ से åयवसाय कȧ समèत èथायी सàपि×तयɉ का अथ[ 
ĤबÛधन ͩकया गया है। यह अनपुात èथायी सàपि×तयɉ (ıास घटाकर) के मूãयɉ मɅ और 
èवाͧमयɉ के कोषɉ के मÚय सàबÛध को दशा[ता है।  

सूğ : Ratio of Fixed Assets to Proprietary Funds = 
( .)

Pr '
Fixed Assets After Dep

oprietory s Funds
 

इस अनपुात के सàबÛध मɅ कोई सव[माÛय Ĥमाप Ǔनधा[ǐरत नहȣ ंहै, लेͩकन सामाÛयता 
एक औɮयोͬगक संèथा मɅ èथायी सàपि×तयɉ का èवाͧमयɉ के कोषɉ का 2 / 3 होना 
उͬचत समझा जाता है। यह अनपुात िजतना कम होगा, åयवसाय कȧ दȣध[कालȣन शोधन 
¢मता उतनी हȣ सुǺढ होगी।  

(ब) चाल ू सàपि×तयɉ का èवामी कोषɉ से अनपुात (Ratio of current assets to 
proprietary funds) - यह अनपुात चाल ूसàपि×तयɉ और èवाͧमयɉ के कोषɉ के मÚय 
सàबÛध Ĥदͧश[त करता है।  

सूğ : Ratio of Current Assets to Proprietary Funds = 
Pr '

Current Assets
oprietory s Funds

  

यह अनपुात िजतना कम होगा åयवसाय कȧ सुǺढ़ माना जाएगा। 
3. शोधन ¢मता अनपुात (Solvency Ratio) : 

यह अनपुात åयवसाय कȧ दȣध[कालȣन शोधन ¢मता के माप के ͧलए Ĥयोग ͩकया जाता 
है। यह कुल सàपि×तयɉ तथा कुल दाǓय×वɉ के मÚय सàबÛध को दशा[ता है। 

सूğ : Solvency Ratio = Total Liabilities

Total Assets
  

यह अनपुात िजतना अͬधक होगा वह लेनदारɉ के ͧलए अͬधक जोͨखम का Ĥतीक होगा। 
उदाहरण : 2 

Ǔनàनͧलͨखत ͪववरण मɅ (i) ऋण समता अनपुात (ii) èवाͧम×व अनपुात (iii) शोधन 
¢मता अनपुात £ात कȧिजए - 

Balance Sheet 
Liabilities Rs. Assets Rs. 
Paid up Capital 10,00,000 Fixed Assets Less Dep. 21,98,100 
Reserve and Surplus 8,45,000 Stock 4,94,600 
Debentures 10,00,000 Trade Debtors 1,17,100 
Bill Payable 65,000 Cash at Bank 2,60,200 
Creditors 16,00,000   
 30,70,000  30,70,000 
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हल. (i) Debt-Equity Ratio (D/E Ratio) = 
'

Total Debts

Shareholder s Funds
 

     = 
.12,25,000 0.66 :1
.18,45,000

Rs
Rs

  

Total Debts = Debentures + Current Liabilities 
= Rs. 10,00,000+2,25,000 = 12,25,000  

Shareholder’s Funds = Share Capital + Res. & Surplus 
= Rs. 10,00,000+8,45,000 = 18,45,000 

(ii) Proprietary Ratio = Pr ' .18,45,000 0.6 :1
.30,70,000

oprietory sFund Rs
TotalAssets Rs

   

(iii) Solvency Ratio = .12,25,00 0.4 :1
.30,70,000

TotalDebts Rs
TotalAssets Rs

    

4. èथायी सàपि×त अनपुात (Fixed Assets Ratio) : 
यह अनपुात दȣध[कालȣन कोषɉ अथवा ͪवǓनयोिजत पूँजी एव ंèथायी सàपि×तयɉ के बीच 
सàबÛध को Ĥदͧश[त करता है। इसे ĤयÈुत पूँजी से èथायी सàपि×तयɉ का अनपुात भी 
कहत ेहɇ। 

सूğ : Fixed Assets Ratio = LongtermFund
FixedAssets

 अथवा CapitalEmployed
FixedAssets

 

दȣध[कालȣन कोषɉ मɅ समता अंश पूँजी, अͬधमान अशं पूँजी, सचंय व आͬधÈय तथा 
दȣध[कालȣन ऋणɉ को शाͧमल ͩकया जाता है। 
èथायी सàपि×तयɉ मɅ ıास आǑद के आयोजनɉ को घटाकर शुƨ èथायी सàपि×तयɉ 
(Net fixed assets) तथा दȣध[कालȣन ͪवǓनयोगɉ (सहायक कàपनी के अंशɉ सǑहत) 
कȧ राͧश को ͧलया जाता है। 
आदश[ अनपुात 0.67 : 1 होता है। साधारणतया यह अनपुात 1 : 1 से कम होने पर 
ͪव×तीय िèथǓत सÛतोषजनक मानी जाती है 1 : 1 से अͬधक का अनपुात दȣघ[कालȣन 
शोधन ¢मता कȧ Ǻिçट से ठȤक नहȣ ंकहȣ जा सकती। 

5. पूजंी दिÛतकरण अनपुात (Capital Gearing Ratio) : 
यह अनपुात ͩकसी åयावसाǓयक संèथा कȧ पूँजी संरचना मɅ अिèथर लागत वालȣ तथा 
िèथर लागत वालȣ पूँजी के मÚय सàबÛध èथाͪपत करता है। Ħाउन एव ं हावड[ के 
अनसुार, “'पूँजी दंǓतकरण शÞद का Ĥयोग ͩकसी कàपनी कȧ समता अंशपूँजी एव ंिèथर 
लागत वालȣ ĤǓतभूǓतयɉ के बीच अनपुात को Ĥदͧश[त करने के ͧलए ͩकया जाता है। 

सूğ : Capital Gearing Ratio = VariableCostbearingCapital
FixedCostbearingCapital

 

अथवा 
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Pr
Pr

NetWorth eferenceShares
Debt eferenceShares




 

यह अनपुात िजतना अͬधक होगा åयवसाय के लाभɉ पर िèथत ͪव×तीय åययɉ का भार 
उतना हȣ कम होगा। इस िèथǓत को पूँजी का Ǔनàन दंǓतकरण (Low Gearing) 
कहत ेहɇ। इसके ͪवपरȣत, यह अनपुात िजतना नीचा होगा, समता अंशधाǐरयɉ को समता 
पर åयापार का लाभ ĤाÜत होगा। इस िèथǓत मɅ उÍच दंǓतकरण (High Gearing) 
कहत ेहै। 

6. ऋण सेवा अनपुात अथवा Þयाज åयािÜत अनपुात (Debt Service Ratio or Interest 
Coverage Ratio) :- इस अनपुात कȧ सहायता से एक åयवसाय कȧ ऋण सेवा ¢मता 
का मापन ͩकया जा सकता है। इस अनपुात का ͪवशेषकर वहा ँउपयोग ͩकया जाता है 
जहा ँदȣध[कालȣन ऋणɉ पर Þयाज का भुगतान करना है। यह अनपुात åयवसाय मɅ ऋण 
भार का åयवसाय के लाभɉ से सàबÛध दशा[ता है। यह अनपुात यह बताता हɇ ͩक 
åयवसाय का लाभ देय Þयाज का ͩकतने गनुा है। सामाÛयतया एक औɮयोͬगक संèथा कȧ 
Þयाज व कर से पवू[ शुƨ आय देय Þयाज का लगभग 6-7 गनुा होनी चाǑहए। 

सूğ : Debt Service Ratio =  Pr int tan
arg

Net ofit before eres dtax
FixedInterestCh es

 

7. पवूा[ͬधकार अंश लाभांश åयािÜत अनपुात (Preference Dividend Coverage Ratio): 
यह अनपुात यह बताता है ͩक एक कàपनी कȧ अͬधमान अंशɉ पर लाभांश जो ͩक 
साधारणतया एक èथायी दर होती है, के भुगतान करने कȧ ¢मता का माप है। इस 
अनपुात को कर पæचात शुƨ लाभɉ के गनेु के Ǿप मɅ åयÈत ͩकया जाता है। 

सूğ : Preference Dividend Coverage Ratio) = 
Pr int
Pr

Net ofitaftertaxand erest
eferenceDividend

 

8. रोकड़ ऋण सेवा अनपुात (Cash to Debt Services Ratio) :-  
कुछ ͪवɮवान ऋण सेवा अनपुात के èथान पर रोकड़ ऋण सेवा अनपुात को अͬधक 
उपयÈुत मानत ेहɇ। Èयɉͩक ऋण सेवा Ĥभारɉ का भुगतान नकद मɅ करना होता है। 

सूğ : Cash to Debt Services Ratio = int

1

AnnualCashInflowbeforetgaxand erest
SinkingFundAppropriationsInterest

TaxRate




 

उदाहरण : 3 
Ǔनàन दȣ गई सूचनाओं से £ात कȧिजए - 
(अ) Þयाज åयािÜत अनपुात ; (ब) पवूा[ͬधकार लाभांश åयािÜत अनपुात ; (स) रोकड़ 
ऋण सेवा अनपुात। 
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 Rs. 
Net Profit after Tax 40,000 
Depreciation 10,000 
Rate of Income Tax 50% 
10% Mortage Debentures 60,000 
Fixed Interest Charges 6,000 
Sinking Fund Appropriations 5% of outstanding Debentures 
8% Preference Share Capital 1,00,000 
Equity Share Capital  2,00,000 

हल : (अ) Þयाज åयािÜत अनपुात =  Pr int tan
arg

Net ofit before eres dtax
FixedInterestch es

 

= 
.40,000 40,000 6,000 14.33

.6,000
Rs Times

Rs
 

  

(ब) पवूा[ͬधकार लाभाशं åयािÜत अनपुात = 
Pr

Pr
Net ofitaftertax
eferenceDiovidend

  

.40,000 5
.8,000

Rs Times
Rs

   

 (स) रोकड़ ऋण सेवा अनपुात = int

1

Annual Cash Inflowbefore tax and erest
Sinking Fund Appropriations on DebtsInterest

Tax Rate




 

= .40,000 40,000 6,000 10,000
3,000.6,000

1 0.50

Rs

Rs

  



 

= 
.96,000 8
.12,000

Rs Times
Rs

  

4.9 ͩĐयाशीलता या काय[कुशलता अनुपात (Activity or Efficiency 
 Ratios) 

ͩĐयाशीलता अनपुातɉ कȧ गणना का Ĥमुख उƧेæय संèथा कȧ काय[ Ǔनçपि×त तथा 
ĤबÛधकɉ कȧ काय[कुशलता का मूãयांकन करना होता है। इन अनपुातɉ कȧ सहायता से 
åयवसाय मɅ उपलÞध साधनɉ का Ĥयोग ͩकतने Ĥभावशालȣ ढंग से ͩकया गया है, का 
मापन ͩकया जाता है। इन अनपुातɉ को 'आवतȸ अनपुात’ (Turnover Ratio) भी 
कहत े हɇ Èयɉͩक ये उस गǓत को Ĥदͧश[त करत े हɇ िजससे सàपि×तया ँ ǒबĐȧ मɅ 
पǐरवǓत[त हो जाती हɇ। 
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अत: यह कह सकत ेहɇ ͩक आवत[ अनपुात ɮवारा ͪवĐय मãूय अथवा ͪवĐय कȧ लागत 
और ͪवͧभÛन सàपि×तयɉ के बीच सàबÛध èथाͪपत ͩकया जाता है। इसके अÛतग[त 
मुÉयतः Ǔनàनͧलͨखत अनपुातɉ कȧ गणना कȧ जाती है -  

1. èकÛध आवत[ अनपुात (Stock or Inventory Turnover Ratio) : 
èकÛध आवत[ अनपुात औसत èटॉक तथा बेची गई वèत ुकȧ लागत के बीच सàबÛध 
èथाͪपत करता है। इस अनपुात कȧ सहायता से यह £ात होता है ͩक ͩकतनी बार 
èकÛध का ͪवĐय तथा ĤǓतèथापन हुआ है।  

सूğ : Inventory (Stock) Turnover Ratio = CostofGoodsSoldorSales
AverageStock

 

(अ) बेचे गये माल कȧ लागत (Cost of Goods Sold) कȧ गणना - 
(i) åयापाǐरक संèथान कȧ िèथǓत मɅ - 

Cost of goods Sold = Opening Stock+Purchases+Direct Exp. -Closing Stock  
(ii) Ǔनमा[णी संèथान कȧ िèथǓत मɅ - 
Cost of goods Sold = Cost of Production+Opening Stock of Finished goods- 

Closing Stock of Finished goods  
अथवा 

= Sales-Gross Profit 
(ब) औसत èकÛध (Average Stock) कȧ गणना – 

 Average Stock = 
sin

2
Opening Clo gStock

 

नोट : कभी-कभी बेची गयी वèत ुकȧ लागत कȧ सचूना उपलÞध नहȣ ंहोती है तथा न हȣ उसे 
आकͧलत करना सàभव होता है। ऐसी िèथǓत मɅ 'èकÛध आवत[ अनपुात' कȧ गणना ǒबĐȧ 
के आधार पर कȧ जा सकती है। 

उदाहरण : 4  
Ǔनàनͧलͨखत सूचना के आधार पर èकÛध आवत[ अनपुात कȧ गणना कȧिजए – 

 Rs.  Rs. 
Opening Stock 80,000 Sales 3,00,000 
Purchases 1,60,000 Closing Stock 60,000 
Carriage Inwards  20,000   

हल: stock Turnover Ratio= 
Cost of Goods Sold

AverageStock
= 2,00,000

70,000
Rs
Rs

=2.86 Times 

Cost of goods Sold = Opening Stock + Purchase + Carriage Inwards – Closing 
Stock 

=80,000 + 1,60,000 + 20,000 - 60,000 = Rs. 2,00,000 

Average Stock = sin
2

OpeningStock Clo gStock = 80,000 60, 000
2
 =Rs.70,000 
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2. देनदार èकÛध आवत[ अनपुात (Debtors’ Ratio of Receivable Turnover Ratio): 
यह अनपुात वष[ कȧ शुƨ उधार ǒबĐȧ तथा औसत देनदारɉ के मÚय सàबÛध को दशा[ता 
है। इससे यह £ात होता है ͩक वष[ मɅ देनदार ͩकतनी शीĢ रोकड़ मɅ पǐरवǓत[त होत ेहɇ। 
ऊँचा देनदार अनपुात देनदारɉ से राͧश संĒह कȧ कुशलता बताता है तथा नीचा अनपुात 
इस बात का सूचक है ͩक माल कȧ उधार ǒबĐȧ कȧ संĒह åयवèथा कुशल नहȣ ंहै। 

सूğ : Debtor’s Turnover Ratio = 
Re ( / )
NetCreditSales

Average Ceivables Drs B R
 

Average Receivables = [ / ] [ sin / ]
2

OpeingDebtorsandB R Clo gDebtorsandB R  

नोट : उधार ͪवĐय से आशय कुल उधार ͪवĐय मɅ से ͪवĐय वापसी को घटाने के बाद शेष राͧश 
से है। देनदार आवत[ अनपुात कȧ गणना करत े समय भुनाये गये ͪवपğ जो दाǓय×व 
उ×पÛन करत ेहɇ, कȧ परूȣ राͧश शाͧमल कȧ जाती है तथा अĤाÜय एव ंसंǑदÊध ऋणɉ कȧ 
राͧश को घटाया नहȣ ंजाता है। 

औसत संĒह अवͬध (Average Collection Period) 
यह अवͬध देनदारɉ से धन संĒह या वसलूȣ के औसत समय को Ĥदͧश[त करती है। 

सूğ : Average Collection Period = 
ReAverage civables

AverageCreditSalesPerDay
 

अथवा 
Re 365Average civables

Credit Sales for the year


 अथवा in
'

Monthor Days a year
Debtors Turnover

 

उदाहरण : 5 
दȣ गई सूचनाओं से देनदार आवत[ अनपुात तथा औसत संĒह अवͬध £ात कȧिजए- 

 Rs. 
Total Gross Sales 50,000 
Cash Sales (included in above) 18,000 
Sales Returns 2800 
Debtors on 31-3-2007 3600 
Debtors on 31-3-2008 2400 
B/R on 31-3-2007 1000 
B/R on 31-3-2008 2000 
Provision for Doubtful Debts as on 31-3-2008. 120 

हल.Debtors’ Turnover Ratio= 
Re

Net Credit Sales
Average civables

= .29,200
,4500

Rs
Rs

=6.49 Times 

Average Receivables= .[3600 2400] [1000 20000]
2

Rs Rs   =Rs. 4500 

Net Credit Sales = Total Gross Sales – Cash Sales – Sales Return 
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= Rs. 50,000 – 18,000 – 2,800 = 29,200 

Average Collect. Period = ReAverage civables
Net Credit Sales

x365 

    =
.4,500

.29,200
Rs

Rs
x365=56.25 or 57 days. 

3. लेनदार èकÛध आवत[ अनपुात (Credetors’ Turnover Ratio) : 
लेनदार आवत[ अनपुात उधार Đय एव ं åयापाǐरक लेनदारɉ के बीच सàबÛध Ĥदͧश[त 
करता है। यह भुगतान अवͬध अथवा लेनदार गǓत अथा[त ्उधार Đय के भुगतान मɅ 
लगने वाले समय को दशा[ता है। ऊँचा लेनदार आवत[ अनपुात संèथा कȧ खराब तरलता 
िèथǓत तथा नीचा अनपुात अÍछȤ िèथǓत को दशा[ता है।  

सूğ : Creditors or Payable Turnover Ratio= 
Net Credit Purchases

Average Payable
  

Average Payable= [ / ] [ sin / ]
2

Opeing Creditors and B P Clo g Creditors andB P  

औसत साख अवͬध (Average Payment Period) 
यह अवͬध यह बताती है ͩक हमने लेनदारɉ को भुगतान करने मɅ औसतन ͩकतना 
समय ͧलया है। 

सूğ : Average Payment Period = 
Average Payables

AverageCredit Purchases Per Day
 

अथवा 

 

Re 365Average civables
Credit Purchases for the year


 अथवा s in

'
Monthor Day a year

Creditors Turnover
 

4. कुल सàपि×त आवत[ अनपुात (Total Assets Turnover Ratio) : 
इसे कुल ͪवǓनयोग आवत[ अनपुात भी कहत े है। यह åयवसाय मɅ ͪवǓनयोिजत सàपणू[ 
सàपि×तयɉ तथा उनके आधार पर होने वाले ͪवĐय या बेची गई वèत ुकȧ लागत मɅ 
सàबÛध दशा[ता है। 

सूğ : Total Assets Turnover Ratio = Net Sales or Cost of Goods Sold
Total Assets

 

नोट : कुल सàपि×तयɉ से आशय सभी èथायी एव ंचाल ूसàपि×तयɉ से है ͩकÛत ुइनमɅ हास आǑद 
का समायोजन कर ͧलया जाता है। कुछ ͪवɮवान इसमɅ कृǒğम सàपि×तयɉ जैसे Ĥारिàभक 
åयय, अंशɉ पर ब͠ा आǑद को सिàमͧलत नहȣ ंकरत ेहɇ, ͩकÛत ुअमतू[ सàपि×तयɉ जैसे - 
ÉयाǓत, पेटेÛट, Ěेडमाक[  आǑद को सàमͧलत करना चाǑहए। 

5. èथायी सàपि×त आवत[ अनपुात (Fixed Assets Turnover Ratio) :  
यह èथायी सàपि×तयɉ का शुƨ ͪवĐय बेचे गये माल कȧ लागत के बीच सàबÛध 
दशा[ता है। यह अनपुात èथायी सàपि×तयɉ के कुशलतापवू[क तथा लाभपणू[ Ĥयोग का 
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सूचक है। इस अनपुात का अͬधक होना काय[ Ǔनçपादन मɅ कुशलता तथा कमी होना 
अकुशलता का ɮयोतक है। 

सूğ : Fixed Assets Turnover Ratio = 
( )

Sales or Cost of Goods Sold
Fixed Assets Less Depreciation

 

6. चाल ूसàपि×त आवत[ अनपुात (Current Assets Turnover Ratio): 
यह अनपुात चाल ू सàपि×तयɉ एव ं शुƨ ͪवĐय बेची गई वèत ु कȧ लागत के बीच 
सàबÛध दशा[ता है। इस अनपुात से चाल ूसàपि×तयɉ के कुशलता या अǓत-ͪवǓनयोग 
अथवा Ûयनू-ͪवǓनयोग कȧ जानकारȣ ͧमलती है। 

सूğ : Current Assets Turnover Ratio = Sales or Cost of Goods Sold
Current Assets

 

7. काय[शील पूँजी आवत[ अनपुात (Working Capital Turnover Ratio): 
यह अनपुात ǒबĐȧ / बेचे गये माल कȧ लागत एव ंशुƨ काय[शील पूँजी मɅ सàबÛध 
Ǒदखाता है। इस अनपुात से यह £ात होता है ͩक संèथा ने अपनी काय[शील पूँजी का 
ͩकतनी ¢मता से Ĥयोग ͩकया है।  

सूğ : Working Capital Turnover Ratio = SalesorCostofGoodsSold
NetWorkingCapital

 

नोट : शुƨ काय[शील पूँजी कȧ गणना सàपणू[ चाल ूसàपि×तयɉ मɅ से चाल ूदाǓय×वɉ को घटाकर कȧ 
जाती है। 

8. पूजंी आवत[ अनपुात (Capital Turnover Ratio): 
यह अनपुात ͪवǓनयोिजत पूँजी तथा ǒबĐȧ / बेचे गये माल कȧ लागत के मÚय सàबÛध 
को दशा[ता है.। यह अनपुात ͪवǓनयोिजत पूँजी के कुशल Ĥयोग तथा ĤबÛधकȧय 
कुशलता का ɮयोतक होता है। 

सूğ : Capital Turnover Ratio = Sales or Cost of Goods Sold
Capital Empolyed

 

ͪवǓनयोिजत पूँजी = कुल सàपि×तया ँ- चाल ूदाǓय×व 
अथवा 

= अंशधाǐरयɉ के कोष (अंश पूँजी + संचय व आͬधÈय) + दȣध[कालȣन ऋण (यǑद 
सàपि×तयɉ मɅ कृǒğम सàपि×तया ँव गरै-åयापाǐरक सàपि×तया ँहɉ तो उÛहɅ छोड़ Ǒदया 
जाता है।) 

उदाहरण: 6 
अंशमुान कàपनी ͧलͧमटेड का 31 माच[ 2007 का ͬच͡ा Ǒदया गया है - 
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Balance Sheet 
Liabilities Rs. Assets Rs. 
Share Capital 8,00,000 Fixed Assets 16,00,000 
General Reserve 3,00,000 Debtors 6,00,000 
Profit and Loss A/c 5,00,000 Bills Receivables 2,00,000 
Mortgage Loan @ 10% 8,00,000 Cash at Bank 5,00,000 
Creditors 4,00,000 Preliminary Exp. 1,00,000 
Bills Payable 2,00,000   
 30,00.000  30,00,000 
वष[ मɅ ǒबĐȧ 16,00,000 Ǿ. थी । 
£ात कȧिजए - 

(i) पूँजी आवत[ अनपुात  
(ii) èथायी सàपि×त आवत[ अनपुात 
(iii) काय[शील पूँजी आवत[ अनपुात  
(iv) चाल ूसàपि×त आवत[ अनपुात 
(v) कुल सàपि×त आवत[ अनपुात 

हल : (i) Capital Turnover Ratio = 
Sales

Capital Empolyed
= .16,00,000

.23,00,000
Rs
Rs

=0.69 

Times 
Capital Employed = Fixed Assets + Current Assets — Current Liabilities 

= 16,00,000+(6,00,000+2,00,000+5,00,000)-(4,00,000+2,00,000) 
= 16,00,000+13,00,000-6,00,000 
= 23,00,000  

अथवा 
Capital Employed = Share Capital + General Res. + P&L a/c + Mort. Loan – 

Preliminary Exp. 
= 8,00,000+3,00,000+5,00,000+8,00,000-1,00,000 
= 23,00,000 

(ii) Fixed Assets Turnover Ratio= Sales
Fixed Assets

= .16,00,000
.16,00,000

Rs
Rs

=1 Time 

(iii) Working Capital Turnover Ratio=
Sales

Working Capital
= .16,00,000

.7,00,000
Rs
Rs

=2.28 

Times 
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(iv) Current Assets Turnover Ratio= Sales
Current Assets

= .16,00,000
.13,00,000

Rs
Rs

=1.23 

Times 

(v) Total Assets Turnover Ratio= Sales
Total Assets

= .16,00,000
.29,00,000

Rs
Rs

=0.55 Times 

4.10 लाभदायकता अनुपात (Profitability Ratios) 
Ĥ×येक åयवसाय का उƧेæय अͬधकतम लाभ कमाना होता है। Ĥ×येक åयवसायी अपनी 
संèथा से लाभ न केवल Ǔनरपे¢ Ǿप से अͬधक बिãक संèथा मɅ ĤयÈुत पूँजी, साहस 
तथा अÛय संèथाओं कȧ तुलना मɅ अͬधक चाहता है। लाभदायकता दो शÞदɉ से ͧमलकर 
बना है, लाभ + दायकता। 
'लाभ’ शÞद का Ĥयोग उƧेæयɉ के अनसुार पǐरवǓत[त होता रहता है, लेखाकंन मɅ, लाभ 
= कुल आगम - कुल खच[ से माना जाता है, इसमɅ आगत तथा खचȶ एक ͪवͧशçट 
अवͬध जो ͩक सामाÛयतया 12 महȣनɉ कȧ होती है। ‘दायकता ंशÞद से आशय संèथा 
कȧ लाभ-अज[न कȧ ¢मता को बताता है। 
लाभदायकता अनपुात हȣ यह दशा[त ेहɇ ͩक सàपणू[ ĤबÛध कȧ काय[¢मता Èया है। इन 
अनपुातɉ को मुÉयतः दो वगȾ मɅ रखा जा सकता हɇ. Ĥथम - ǒबĐȧ पर आधाǐरत 
लाभदायकता अनपुात, ɮͪवतीय - पूँजी एव ं सàपि×तयɉ पर आधाǐरत लाभदायकता 
अनपुात। 

(अ) ͪवĐय पर आधाǐरत लाभदायकता अनपुात (Profitability Ratio Based on Sales):- 
(i) सकल लाभ अनपुात (Gross Profit Ratio): यह अनपुात एक åयवसाय के सकल लाभ 

का शुƨ ͪवĐय पर अज[न ¢मता को Ĥदͧश[त करता है।  

सूğ : Gross Profit Ratio= PrGross ofit
Net Sales

x100 

  Gross Profit Ratio= Net Sales Cost of Goods Sold
Net Sales
 x100 

ͪवĐȧत माल कȧ लागत मɅ ĤयÈुत सामĒी कȧ लागत, Đय से सàबÛध Ĥ×य¢ åयय 
तथा उ×पादन से सàबिÛधत Ĥ×य¢ åयय शाͧमल होत ेहɇ। शुƨ ǒबĐȧ से आशय नकद व 
उधार ͪवĐय कȧ कुल राͧश मɅ से ͪवĐय वापसी घटाने के पæचात ्ĤाÜत राͧश से है। 

(ii) पǐरचालन अनपुात (Operating Ratio): यह अनपुात ͪवĐȧत माल कȧ Ĥ×य¢ लागत मɅ 
अÛय सभी पǐरचालन åययɉ (Ĥशासन व ͪवĐय एव ंͪवतरण के åयय) को जोड़कर ĤाÜत 
योग मɅ शुƨ ͪवĐय का भाग देकर £ात करत ेहɇ। 
पǐरचालन अनपुात संèथा कȧ लाभाज[न ¢मता एव ं कुशलता का माप है। यह अनपुात 
िजतना कम होगा, संèथा इतनी हȣ कुशल समझी जाएगी। इस अनपुात का £ात करत े
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समय ͪव×तीय ĤकृǓत के åयय तथा अन×ुपादक लय एव ं गरै-सचंालन åययɉ को 
सàमͧलत नहȣ ंͩकया जाता है। 
इस अनपुात के गहन अÚययन हेत ुलागत के ͪवͧभÛन त×वɉ पर आधाǐरत अलग-अलग 
अनपुातɉ को £ात ͩकया जाता है, इÛहɅ åयय-अनपुातɉ के नामɉ से जाना जाता है। 
(a) ĤयÈुत माल कȧ लागत का अनपुात (Material Consumed Ratio): यह अनपुात 

ĤयÈुत माल के कुशलता पवू[क उपयोग, Đय कुशलता तथा कÍचे माल कȧ कȧमतɉ 
मɅ पǐरवत[न के ͪवæलेषण मɅ सहायक होता है। 

सूğ : MaterialsConsumed
Net Sales

x100 

(b) ĤयÈुत Įम कȧ लागत का अनपुात (Direct Wages Cost Ratio): यह अनपुात 
Įम कȧ कुशलता एव ंउ×पादकता दोनɉ के बारे मɅ बताता है। 

सूğ : DirectWages
Net Sales

x100 

(c) ǾपाÛतरण åयय अनपुात (Conversion Cost Ratio): इस अनपुात कȧ सहायता से 
उ×पाद ĤͩĐयाओं कȧ कुशलता का अनमुान लगाया जा सकता है। 

सूğ : ( )Manufacturing Expenses excluding Material
Net Sales

x100 

(d) Ĥशासन åयय अनपुात (Administrative Expenses Ratio) : 

सूğ : minAd istrative Expenses
Net Sales

x100 

(e) ͪवĐय एव ंͪवतरण åयय अनपुात (Selling & Distribution Expenses Ratio) :  

सूğ : Selling and Distribution Expenses
Net Sales

x100 

(iii) पǐरचालन लाभ अनपुात (Operating Profit Ratio) : यह अनपुात पǐरचालन लाभ 
तथा शुƨ ͪवĐय मɅ सàबÛध èथाͪपत करता है। इसे शुƨ पǐरचालन आय अनपुात के 
नाम से भी जाना जाता है। यह अनपुात åयवसाय कȧ शुƨ लाभदायकता का सूचक है। 
यह अनपुात िजतना अͬधक होगा åयवसाय कȧ ͩĐया×मक काय[ ¢मता उतनी हȣ अͬधक 
होगी। ऊँचे पǐरचालन लाभ अनपुात का अथ[ है ͩक संèथा न केवल ǒबĐȧ वृͪ ƨ मɅ सफल 
हु ई है बिãक वह अपने पǐरचालन åययɉ को भी कम करने मɅ स¢म है। 

सूğ : Operating Profit Ratio= PrOprating ofit
Net Sales

x100 

(iv) शुƨ लाभ अनपुात (Net Profit Ratio) : यह अनपुात एक åयवसाय के ͪवĐय तथा 
शुƨ लाभ के बीच सàबÛध को दशा[ता है। शुƨ लाभ से आशय एक लेखांकन अवͬध मɅ 
आगम का åययɉ पर आͬधÈय है। यह अनपुात सàपणू[ åयवसाय कȧ लाभदायकता एवं 
काय[ कुशलता का सचूक होता है, अत: यह अनपुात िजतना अͬधक होगा åयवसाय कȧ 
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काय[¢मता एव ंलाभदायकता उतनी हȣ अͬधक होगी तथा साधनɉ का उतना हȣ अÍछा 
उपयोग होगा। 

सूğ : Net Profit Ratio= Pr ( )Net ofit after tax
Net Sales

x100 

अथवा 
Pr ( )Net ofit beforetax

Net Sales
x100 

ǑटÜपणी : शुƨ लाभ कȧ गणना पǐरचालन लाभ मɅ गरै-पǐरचालन आय जैसे - ͪवǓनयोग 
पर Þयाज या लाभांश व èथायी सàपि×तयɉ कȧ ǒबĐȧ पर लाभ आǑद जोड़कर तथा गरै-
पǐरचालन åयय जैसे èथायी सàपि×तयɉ कȧ ǒबĐȧ पर हाǓन, वधैाǓनक ¢Ǔत हेत ु
आयोजन आǑद को घटाकर कȧ जा सकती है। जब इस अनपुात कȧ गणना ĤबÛधीय 
कुशलता का माप करने हेत ुकȧ जाती है तब 'कर से पवू[ लाभ’ Ĥयोग ͩकया जाता है 
तथा जब गणना èवाͧमयɉ हेत ुकȧ जाती है तब 'कर पæचात लाभ’ Ĥयोग ͩकये जात ेहै।  

उदाहरण: 7  
अनभुूǓत ͧल. का 31 माच[ 2008 को Ǔनàन åयापार एव ंलाभ हाǓन खाता है :  

Trading and Profit & Loss Account 
For the year ended 31st March, 2008 

 Rs.  Rs. 
To Opening Stock 2,20,000 By Sales  13,00,000 
To Purchases 8,00,000 By Closing Stock 3,20,000 
To Carriage 20,000   
To Wages 2,00,000   
To Gross Profit c/d 3,80,000    
 16,20,000  16,20,000 
To Administrative Exp. 1,20,000 By Gross Profit b/d 3,80,000 
To Interest 6,000 By Non-operating 

Incomes 
20,000 

To Selling and Dis. 
Exp. 

20,000   

To Non-operating Exp. 14,000   

To Net Profit  2,40,000   

 4,00,000  4,00,000 
उपरोÈत सूचना के आधार पर Ǔनàन अनपुातɉ को £ात कȧिजए - 

(i) सकल लाभ अनपुात  
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(ii) शुƨ पǐरचालन लाभ अनपुात 
(iii) पǐरचालन अनपुात  
(iv) ĤशासǓनक åयय अनपुात 
(v) ͪवĐय एव ंͪवतरण åयय अनपुात  
(vi) शुƨ लाभ अनपुात  
हल. 

(i) Gross Profit Ratio= PrGross ofit
Sales

x100= .3,80,000
.13,00,000

Rs
Rs

x100=29.23% 

(ii) Net Operating Profit Ratio= PrOperating Net ofit
Sales

= .2,34,000
.13,00,000

Rs
Rs

x100 = 

18% 
Operating Profit Ratio = Net Profit + Non-operating Exp. — Non-operating 

Incomes  
= 2,40,000 + 14,000 - 20,000 = 2,32,000 

(iii) Operating Ratio= Operating Cost
Sales

= .10,66,000
.13,00,000

Rs
Rs

x100=82% 

Operating Cost = Cost of Good Sold + Other Operating Exp. 
= 9,20,000 + 1,46,000 = 10,66,000 

Cost of Good Sold = Opening Stock + Purchases + Carriage + Wages -
Closing Stock 

= 2,20,000 + 8,00,000 + 20,000 + 2,00,000 - 3,20,000 = 9,20,000 

(iv) Administrative Expenses Ratio= minAd istrative Expenses
Net Sales

x100 

=
.1,20,000

.13,00,000
Rs

Rs
 x 100 = 9.23% 

(v) Selling & Distribution Exp. Ratio= Selling and Distribution Expenses
Net Sales

x100 

=
.20,000

.13,00,000
Rs

Rs  
x 100 = 1.54% 

(vi) Net Profit Ratio= PrNet ofit
Sales

x 100 = .2,40,000
.13,00,000

Rs
Rs

 x 100 = 18.5% 

(ब)ͪवǓनयोग पूँजी पर आधाǐरत लाभदायकता अनपुात (Profitability Ratios Based on 
Capital Employed):- 

इस वग[ मɅ £ात ͩकये जाने वाले Ĥमुख अनपुात Ǔनàनांͩकत हɇ : 
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(i) ͪवǓनयोिजत पूँजी पर Ĥ×याय (Return on Capital Employed or ROCE): यह 
अनपुात ͪवǓनयोिजत पूँजी तथा लाभɉ मɅ सàबÛध èपçट करता है इस अनपुात से 
åयवसाय मɅ लगाये गये कोषɉ के ĤबÛध कȧ कुशलता का माप ͩकया जा सकता है। 

सूğ:Return on Capital Employed= Pr t anNet ofit before Interes d Tax
Capital Employed

x100 

अथवा 

=
Pr tanNet ofitafterInteres dTax

CapitalEmployed
x100 

ͪवǓनयोिजत पूँजी पर Ĥ×याय को Ǔनàन Ĥकार भी Ĥदͧश[त ͩकया जा सकता है। 
Return on Capital Employed = Assets Turnover x Profit Margin on Sales 

अथवा  

= Sales
Total Assets

x PrOperating Net ofit
Sales

 

ǑटÜपणी : 
(a) शुƨ लाभ से आशय उस राͧश से है जो ͪवǓनयोिजत पूँजी ɮवारा अिज[त कȧ जाती है अत: 

Ĥ×याय दर कȧ गणना के ͧलए Þयाज ('दȣध[कालȣन ऋणɉ पर) व कर से पवू[ लाभɉ 
(PBIT) मɅ (i) गरै åयापाǐरक आय जैसे ͪवǓनयोगɉ से आय, अनावत[क एव ंअसामाÛय 
लाभɉ को घटा देत ेहɇ तथा गरै åयापाǐरक व असामाÛय हाǓनयɉ को जोड़ देना चाǑहए। 

(b) ͪवǓनयोिजत पूँजी से आशय सकल ͪवǓनयोिजत पूँजी या कुल सàपि×तयɉ अथवा शुƨ 
ͪवǓनयोिजत पूँजी जो सàपि×तयɉ व चाल ूदाǓय×वɉ के अÛतर से होती है। इसके ͧलए (i) 
गरै åयापाǐरक ͪवǓनयोगɉ (ii) ǓनिçĐय सàपि×तया ँ(ii) अमतू[ सàपि×तया ँजैसे - ÉयाǓत, 
पेटेÛट, Ěेडमाक[  आǑद िजनका कोई मूãय नहȣ ं है। (iv) कृǒğम सàपि×तया ँ जैसे - 
Ĥारिàभक åयय, अͧभगोपन कमीशन, अंशɉ या ऋणपğɉ के Ǔनग[मन पर ब͠ा (v) 
असामाÛय देनदार तथा सामाÛय आवæयकता से अͬधक रोकड़ व बɇक शेष को छोड़ देना 
चाǑहए। 

(c) औसत ͪवǓनयोिजत पूँजी = 
2

C a p i ta l E m p l o y e d a t C a p i ta l E m p lo y e d a t
th e B e g in in g th e E n d



 

अथवा 

= वष[ के अÛत कȧ पूँजी - 1
2
चाल ूवष[ का लाभ  

(ii) èवाͧम×व कोषɉ या समता पर Ĥ×याय (Return on Proprietor’s Fund or Equity) : 

सूğ : Return on Shareholder’s Fund= Pr t an
Pr '

Net ofit after Interes d Tax
oprietor s Funds

x100 

अथवा 

= Pr tanNet ofitafterInteres dTax
NetWorth

x100 
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Proprietor’s Funds = Equity Share Capital + Prederence Share 
Capital + Reserve and Surplus - Mis. Expenditures 

(iii) समता अंश पूँजी पर Ĥ×याय (Return on Shareholder’s Fund): यह अनपुात बताता 
है ͩक चुकता अंश पूँजी पर अज[न दर Èया रहȣ है। इस आधार पर यह Ǔनण[य ͧलया जा 
सकता हɇ ͩक संèथा के नये अंशɉ मɅ ͪवǓनयोजन ͩकया जावे या नहȣ।ं 

सूğ : Return on Equity Capital= Pr PrNet ofit afterTax eference Dividend
Paid Equity ShareCapital

 x100 

(iv) कुल सàपि×तयɉ पर Ĥ×याय (Return on Total Assets) :- 
यह अनपुात कुल सàपि×तयɉ कȧ लाभदायकता को Ĥदͧश[त करता है, यह इस बात को 
बताता है ͩक ĤबÛध ने सàपि×तयɉ को ͩकतनी कुशलता से Ĥयोग ͩकया है। 

सूğ : Return on Total Assets= PrNet ofit afterTax Interest
Total Assets excluding Fictitious Assets

 x100 

 कुल सàपि×तयɉ से आशय शुƨ èथायी सàपि×तयɉ, चाल ू सàपि×तयɉ तथा गरै 
åयापाǐरक ͪवǓनयोगɉ से है। कृǒğम सàपि×तयɉ को Ǔनकाल Ǒदया जाता है, तथा अमूत[ 
सàपि×तयɉ (यǑद इनका कोई वसूलȣ मूãय न हो )को Ǔनकाल Ǒदया जाता है।  

उदाहरण: 8  
एक कàपनी के ͪवǓनयोग के सÛदभ[ मɅ लाभदायकता मापन हेतु Ĥयोग ͩकये जाने वाले 
तीन Ĥमुख ͪवǓनयोग पर Ĥ×याय अनपुातɉ कȧ गणना कȧिजए। इसके ͧलए नीचे सचूना 
दȣ गई है - 

 Rs. 
Net Worth (Shareholders Equity) 7,50,000 
Preference Share Capital 2,00,000 
Preference Share Dividend 16,000 
Capital Employed  11,00,000 
Intangible Assets 1,40,000 
Total Assets 12,65,000 
Net Profit after tax 1,50,000 
Interest 23,500 
Intangible assets have no realizable value.  
हल. 

(i) Return on Capital Employed= PrNet ofit afterTax
Capital Employed

 x 100 

    = 
.1,50,000

.11,00,000
Rs

Rs
 x 100 = 13.63% 
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(ii) Return on Equity Capital= Pr PrNet ofit afterTax eference Share Dividend
Equity Shareholder Fund

 x100 

   =
.1,50,000 16,000

.7,50,000
Rs

Rs


 
x 100 = 17.87% 

(iii) Return on Total Assets= PrNet ofit after Tax
Total Assets

x100 

=
.1,50,000

.11,25,000
Rs

Rs
x100=13.33% 

अथवा 

= PrNet ofit after Tax Interest
Total Assets

  x 100 

=
.1,50,000 23,000

.11,25,000
Rs

Rs
  x 100 = 15.42% 

Total Assets = Rs. 12,65,000 - Rs.1,40,000 (Intangible Assets) = Rs. 
11,25,000 

4.11 ͪवǓनयोग ͪवæलेषण अनुपात (Investment Analysis Ratios)  
इन अनपुातɉ कȧ सहायता से अंशधारȣ अपने ͪवǓनयोगɉ का कàपनी मɅ वत[मान तथा 
भावी मूãयɉ का ͪवæलेषण कर सकता है। इस Įेणी मɅ Ǔनàनͧलͨखत अनपुात आते हɇ - 

1. ĤǓत अंश अज[न (Earning Per Share - EPS) : 
åयवसाय के लाभɉ मɅ से Þयाज, कर व अͬधमान अंशɉ पर लाभाशं का भुगतान करने 
के पæचात ्जो शेष बचता है उस पर सामाÛय अंशधाǐरयɉ का अͬधकार होता है। यह 
लाभ समता अंश पूँजी पर अिज[त लाभ कहलाता है। 
यह अनपुात िजतना अͬधक होता है, åयवसाय उतना हȣ कुशल माना जाता है तथा 
उतना हȣ बाजार मɅ समता अंशɉ का मूãय अͬधक होता है। 

सूğ : Earning Per Share – EPS= Pr Pr .Net ofit afterTax ef Dividend
Number of Equity Shares

  

2. मूãय अज[न अनपुात (Price Earning Ratio – P/E Ratio) : 
यह अनपुात यह दशा[ता है समता अंश का ĤǓत अंश बाजार मूãय अज[नɉ का ͩकतने 
गनुा है। ऊँचा मूãय अज[न अनपुात अंशɉ के अǓत मूãयांकन तथा नीचा अनपुात Ûयनू 
मूãयांकन का Ĥतीक माना जाता है। 

सूğ : Price Earning Ratio= 
Pr PMarket ice er Share

Earning Per Share
 

3. ĤǓत अंश लाभाशं (Dividend Per Share - DPS) : 
अज[नɉ का कुछ भाग संèथा मɅ रोक ͧलया जाता है तथा शेष राͧश हȣ लाभाशं के Ǿप 
मɅ ͪवतǐरत कȧ जाती है। अत: ĤǓत अंश लाभाशं अनपुात ĤǓत अंश के आधार पर 
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अंशधाǐरयɉ को भुगतान कȧ गई राͧश है। अͬधक आय चाहने वाले ͪवǓनयोजक ऊँचे ĤǓत 
अंश लाभांश वाले अंशɉ मɅ ͪवǓनयोग करना चाहत ेहɇ। 

सूğ: Dividend Per Share= 
. tan

Dividend paid to Equity Shareholder
No of Equity ShareOuts ding

 

4. लाभाशं भुगतान अनपुात (Dividend Payout Ratio – D / P Ratio) : 
यह अनपुात यह दशा[ता है ͩक संèथा मɅ ĤǓत अंश ͩकतना लाभ कमाया जाता है तथा 
ͩकतना वाèतव मɅ लाभाशं के Ǿप मɅ भुगतान ͩकया जा रहा है। 

सूğ : Payout Ratio= 
Dividend per Share
Earning per Share

x100 

5. लाभाशं ĤǓतफल अनपुात (Dividend Yield Ratio – D/Y Ratio) : 
यह अनपुात अंशधाǐरयɉ को अंशɉ के बाजार मूãय के आधार पर लाभांश के Ǿप मɅ 
Ĥ×याय अथा[त ्उनके ͪवǓनयोग पर वाèतͪवक Ĥ×याय दर दशा[ता है। 
ĤǓत अंश अज[न तथा ĤǓत अंश लाभांश का Ǔनधा[रण तो पèुतक मूãय पर करत े है 
जबͩक लाभाशं ĤǓतफल अनपुात को बाजार मूãय के सÛदभ[ मɅ åयÈत करत ेहɇ। 

सूğ:Dividend Yield Ratio= 
Pr

Dividend per Share
Market ice per Share

x100 

6. संचयɉ और समता अंश पूँजी का अनपुात (Reserve to Equity Capital Ratio) : 
यह अनपुात संèथा कȧ लाभ ͪवतरण नीǓत को èपçट करता है। यह अनपुात िजतना 
Ïयादा होगा, संèथा कȧ लाभांश नीǓत उतनी हȣ ǾǑढ़वादȣ मानी जायेगी तथा संèथा कȧ 
ͪव×तीय िèथǓत उतनी हȣ सुǺढ़ मानी जाती है एव ंसमता अंशɉ का पèुतक मूãय उतना 
हȣ अͬधक होगा। 

सğू :Reserve to Equity Capital Ratio= Re serves
EquityShareCapital

 

उदाहरण : 9 
Įी ͧलͧमटेड कȧ पूँजी इस Ĥकार है :  

Rs. 
8% 20,000 अͬधमान अंश 10 Ǿ. ĤǓत अंश  2,00,000 
90,000 समता अंश 10 Ǿ. ĤǓत अंश   9,00,000  
      11,00,000  
कàपनी कȧ पèुतकɉ से Ǔनàनͧलͨखत अǓतǐरÈत सूचना और ĤाÜत कȧ गई। 
कर के पæचात ् लाभ 2,86,000 Ǿ.; हास 55,000 Ǿ.; समता अंशɉ पर लाभाशं 
चुकाया 20% समता अंश का बाजार मूãय 40 Ǿ. 
गणना कȧिजए- 
(i) समता अंशɉ पर लाभाशं ĤािÜत अनपुात  
(ii) ĤǓत अंश अज[न 
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(iii) मूãय अज[न अनपुात 
(iv)  लाभांश भुगतान अनपुात  

हल 

(i) Dividend Yield on Equity Shares= 
Pr

Dividend per Share
Market ice per Share

x100 

= 2(20% .10)
.40

of Rs
Rs

 x 100 = 5% 

(ii) Earning Per Equity Share=
Pr Pr .Net ofit after tax ef Dividend

Number of Equity Shares


 

=
2,86,000 16,000

90,000
  = Rs.3.00 

(iii) Price Earning Ratio=
Pr PMarket ice er Share

Earning Per Share
 =

 
.40
.3

Rs
Rs

 = 13.33: 1 

(iv) Dividend Yield Ratio=
PDividend er Share

Earning Per Share
= 2

3
 x 100 = 66.67% 

4.12 अनुपातɉ कȧ सहायता से अ£ात राͧशयɉ कȧ गणना 
(Calculation of Missing Figures From Ratios)  
दȣ हु ई सचूनाओं एव ंअनपुातɉ के आधार पर कुछ राͧशया ँ£ात कȧ जाती है। त×पæचात ्
सàबिÛधत अनपुात का सूğ ͧलखकर उसमɅ £ात राͧश रखकर अ£ात राͧश कȧ गणना 
समीकरण के आधार पर £ात कर सकत ेहै। 

उदाहरण : 10 
माहेæवरȣ ͧलͧमटेड के ͪव×तीय ͪववरणɉ से Ǔनàनͧलͨखत सूचना ĤाÜत हु ई - 

चाल ूसàपि×तयɉ का चाल ूदाǓय×वɉ से अनपुात 1.75 : 1 
तरलता अनपुात (देनदार एव ंबɇक शेष का चाल ूदाǓय×वɉ से) 1.25 : 1 
काय[शील पूँजी 1,21,200 Ǿ. 
£ात कȧिजए – 

(i) चाल ूसàपि×तया ँ 
(ii) चाल ूदाǓय×व 
(iii) तरल सàपि×तया ँ 
(iv) èटॉक  

हल  
(i) तथा (ii) चाल ूसàपि×तयɉ एव ंचाल ूदाǓय×वɉ का Ǔनधा[रण 

Current Assets - Current Liabilities = Working Capital 
अथवा 

CA – CL = 1,21,200    ........(i) 
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 Current Ratio = Current Assets
Current Liabilities

=1.75
1

 

Or Current Assets = 1.75 Current Liabilities (Ǔतरछा गणुा) 
Or CA = 1.75 CL = 0    ..........(ii) 
समीकरण (i) मɅ से समीकरण (ii) को घटाने पर 

0.75 CL = Rs. 1,21,200 

 Current Liabilities= .1, 21,200
0.75

Rs  = Rs. 1,61,600 

Current Assets = Current Liabilities + Working Capital 
= Rs. 1,61,600 + Rs. 1,21,200 = Rs. 2,82,800 

(iii) तथा (iv) तरल सàपि×तयɉ एव ंèटॉक का Ǔनधा[रण 

Liquid Ratio= Liquid Assets
Current Liabilities

=
1,61,600

Liquid Assets =1.25
1

 

 Liquid Assets = Rs. 1,61,600 x 1.25 = Rs. 2,02,000 
Current Assets = Liquid Assets + Stock 

 Stock = Current Assets - Liquid Assets 
=Rs. 2,82,800 - Rs. 2,02,000 = Rs. 80,800 

4.13 अनुपातɉ कȧ सहायता से ͪव×तीय ͪववरण तैयार करना 
(Preparation of Financial Statement from Ratio)  
ͪवͧभÛन ͪव×तीय अनपुातɉ कȧ सहायता से ͪव×तीय मदɉ कȧ गणना कर लाभ-हाǓन 
खाता एव ंिèथǓत ͪववरण तैयार ͩकया जा सकता है। 

उदाहरण : 11 
Ǔनàनͧलͨखत सूचनाओं कȧ सहायता से तैयार कȧिजए - 

(i) åयापार खाता  
(ii) लाभ हाǓन खाता  
(iii) ͬच͡ा खाता 

सकल लाभ अनपुात (Gross Profit Ratio)    25% 
शुƨ लाभ अनपुात (Net Profit Ratio)     20% 
ͪवĐय / èकÛध अनपुात (Sales / Turnover Ratio)  8 : 1 
èथाई सàपि×तया ँ/ कुल चाल ूसàपि×तया ँअनपुात    3 : 4 
(Fixed Assets / Total Current Assets Ratio)  
शोधन ¢मता अनपुात (Solvency Ratio)     5 : 7 
èथायी सàपि×तया ँ(Fixed Assets) 1    5,00,000 Ǿ.  
अिÛतम èकÛध (Closing Stock)      2,00,000 Ǿ. 
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हल. 
Trading and Profit Loss Account 

 Rs.  Rs. 
To Purchases (Balancing Figure) 14,00,000 By Sales  16,00,000 
To Gross Profit c/d 4,00,000 By Closing Stock 2,00,000 
 18,00,00,000  18,00,000 
To Expenses (Balance Figure) 80,000 By Gross Profit b/d 4,00,000 
To Net Profit 3,20,000   
 4,00,000  4,00,000 

Balance Sheet 
Liabilities Rs. Assets Rs. 
Capital (Balancing Figure) 6,80,000 Fixed Assets 15,00,000 
Profit for the year 3,20,000 Current Assets :  
Total outside Liabilities 25,00,000 Stock 2,00,000 
  Other Current  
  Assets18,00,000 20,00,000 
 35,00,000  35,00,000 
 
काय[शील ǑटÜपͨणया ँ: 

(1) Sales / Inventory Ratio= Sales
Inventory

= 
20,000
Sales = 8

1
 

Sales = 2,00,000 × 8 = 16,00,000 

(2) Gross Profit Ratio= PrGross ofit
Sales

x100= Pr
16,00,000

Gross ofit
×100=25% 

Gross Profit = 4,00,000 

(3) Net Profit Ratio= PrNet ofit
Sales

×100= Pr
16,00,000
Net ofit

 × 100 = 20% 

Net Profit = 3,20,000 

(4) Fixed Assets/Total Current Assets= FixedAssets
TotalCurrentAssets

= .15,00,000Rs
Total Current Assets

= 3
4
 

Total Current Assets = 15,00,000 x 4
3
 = Rs. 20,00,000 

Other Current Assets = Total Current Assets - Stock 
=Rs. 20,00,000 - 2,00,000 = 18,00,000 
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(5) Solvency Ratio= Total Outside Liabilities
Total Assets

= 
.35,00,000

Total Outside Liabilities
Rs

= 5
7
 

Total Outside Liabilities = 35,00,000 x 5
7
 = Rs. 25,00,000 

4.14 सारांश (Summary):  
अनपुात ͪवæलेषण ɮवारा ͪव×तीय ͪववरण कȧ सूचनाओं को सरलȣकृत, संͯ¢Üत तथा 
åयविèथत Ǿप मɅ Ĥèतुत ͩकया जाता है। ͪव×तीय लेखɉ के समंकɉ पर आधाǐरत 
अनपुात åयवसाय कȧ ͪव×तीय िèथǓत पर Ĥकाश डालत े हɇ। सामाÛयत: अनपुातɉ को 
शुƨ अनपुात के Ǿप मɅ, दर के Ǿप मɅ या ĤǓतशत के Ǿप मɅ åयÈत ͩकया जाता है। 
अनपुात ͪवæलेषण के ɮवारा संèथा कȧ तरलता िèथǓत कȧ जानकारȣ, दȣध[कालȣन शोधन 
¢मता का माप, लागत, ͪवĐय, लाभ आǑद तØयɉ कȧ Ĥविृ×त का ͪवæलेषण, कुशलता 
का मापन, अÛत: फम[ तुलना, लाभदायकता का मापन ͩकया जा सकता है। अनपुात 
ͪवæलेषण कȧ सीमाओं मɅ एक अकेले अनपुात का सीͧमत मह×व, गणुा×मक ͪवæलेषण 
का अभाव, ऊपरȣ Ǒदखावɉ से Ĥभाͪवत, Ǔनण[य का èथानापÛन नहȣ,ं आदश[ अनपुातɉ का 
अभाव, ͪवæलेषक कȧ åयिÈतगत योÊयता का Ĥभाव एव ं केवल सापेͯ¢क िèथǓत का 
Ĥदश[न को शाͧमल ͩकया जाता है। अनपुात का Ĥयोग करने वाले åयिÈत को लेखा 
अवधारणाओं एव ंसमकंɉ को समझने कȧ योÊयता होनी चाǑहए। लाभ इसमɅ लगने वालȣ 
लागतɉ से अͬधक हो, लेखा अनपुातɉ का शीĢ संकलन हो, अनपुातɉ का Ĥèतुतीकरण 
उपयोगकता[ओं कȧ आवæयकताओं एव ं Ĥाथͧमकताओं के अनसुार हो तथा 
आवæयकतानसुार उनमɅ पǐरवत[न ͩकया जाना चाǑहए। 
अनपुातɉ का वगȸकरण संरचना×मक अथवा काया[×मक आधार पर ͩकया जा सकता है। 
संरचना×मक वगȸकरण के अÛतग[त िèथǓत ͪववरण अनपुात, लाभ-हाǓन खाता अनपुात 
तथा अÛत: ͪववरण अनपुात को शाͧमल ͩकया जाता है। काया[×मक वगȸकरण के 
अÛतग[त तरलता अनपुात, पूँजी संरचना अनपुात, ͩĐयाशीलता अनपुात, लाभदायकता 
अनपुात तथा ͪवǓनयोग ͪवæलेषण अनपुात शाͧमल ͩकए जाते है।  

4.15 शÞदावलȣ (Glossary):  
अनपुात (Ratio) : ͪव×तीय ͪववरणɉ से ĤाÜत संÉयाओं के सàबÛध को अंकगͨणतीय 
Ǿप मɅ Ĥदͧश[त करने का साधन। 
अनपुात ͪवæलेषण (Ratio Analysis) : ͪववरणɉ कȧ मदɉ एव ंमदɉ के समूह मɅ 
सàबÛध Ǔनधा[रण एव ंĤèतुतीकरण कȧ ĤͩĐया है। 
िèथǓत ͪववरण अनपुात (Balance Sheet Ratio) : ͬच͡े मɅ दȣ गई मदɉ या दो 
मदɉ के समूह के बीच £ात अनपुात । 
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लाभ-हाǓन खाते अनपुात (Profit-Loss Ratio) : लाभ-हाǓन खात ेकȧ दो मदɉ या दो 
मदɉ के समूह के बीच के अनपुात। 
अÛतःͪववरण अनपुात (Inter-Statement Ratio) : ऐसे अनपुात िजनकȧ एक मद 
ͬच͠े से तथा दसूरȣ मद लाभ-हाǓन खात ेसे लȣ जाती है। 
काया[×मक वगȸकरण अनपुात (Functional Ratio) : इसमɅ अनपुातɉ का वगȸकरण 
ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ Ǿͬच रखने वाले प¢कारɉ कȧ आवæयकतानसुार ͩकया जाता है। 
तरलता अनपुात (Liquidity Ratio) : जो संèथा कȧ अãपकालȣन शोधन ¢मता का 
मापन करत ेहै। 
पूँजी संरचना अनपुात (Capital Structure Ratio) : दȣध[कालȣन शोधन ¢मता 
अनपुात जो èवाͧमयɉ तथा ऋणदाताओं ɮवारा उपलÞध कराये गए कोषɉ कȧ िèथǓत 
èपçट करत ेहɇ। 
ͩĐयाशीलता अनपुात (Activity Ratio) : जो पूँजी या सàपि×तयɉ के उपयोग कȧ 
Ĥभावशीलता का मापन करत ेहै। 
लाभदायकता अनपुात (Profitability Ratio) : ǒबĐȧ या ͪवǓनयोग के सàबÛध मɅ 
लाभ अज[न योÊयता का माप। 
ͪवǓनयोग ͪवæलेषण अनपुात (Investment Analysis Ratio) : अंशधाǐरयɉ ɮवारा 
ͪवǓनयोगɉ के भावी बाजार मूãय का पता लगाने हेत ु£ात ͩकए जाने वाले अनपुात। 

4.16 èवपरख Ĥæन (Self Assessment Questions) :  
1. ͪव×तीय अनपुात से Èया ता×पय[ है? अनपुात ͪवæलेषण के उƧेæय एव ं मह×व को 

समझाइए। 
2. अनपुात ͪवæलेषण कȧ सीमाओं का वण[न करत े हु ए अनपुातɉ के Ĥयोग कȧ सावधाǓनयɉ 

को बताइये।  
3. ͪवǓनयोग ͪवæलेषण एव ंलाभदायकता अनपुातɉ को काãपǓनक उदाहरण कȧ सहायता से 

समझाइये।  
4. Ǔनàनांͩकत अनपुातɉ को उदाहरण सǑहत समझाइए - 

(i) चाल ूअनपुात (Current Ratio) 
(ii) पूँजी दंǓतकरण अनपुात (Capital Gearing Ratio) 
(iii) पǐरचालन अनपुात (Operating Ratio) 
(iv) èकÛध आवत[ अनपुात (Stock Turnover Ratio)  

4.17 आंͩकक Ĥæन (Numerical Questions) 
1. 31 माच[ 2008 को गोपाल ͧलͧमटेड के Ǔनàनांͩकत ͪववरण Ǒदए गए है:- 
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Balance Sheet 
Liabilities Rs. Assets Rs. 
50,000 Equity share of  Land & Building 35,000 
Rs.10 each 50,000 Plant & Machinery 25,000 
General Reserve 30,000 Stock 20,000 
Profit & Loss a/c 20,000 Debtors 30,000 
Sundry Creditors 20,000 Cash at Bank 10,000 
 1,20,000  1,20,000 

Trading and Profit Loss Account 
Particulars Rs. Particulars Rs. 
To Opening Stock 10,000 By Sales (Credit) 1,60,000 
To Purchases (Credit) 80,000 By Closing Stock 20,000 
To Gross Profit c/d 90,000   
 1,80,000  1,80,000 
 Rs.  Rs. 
To Administrative Expenses 20,000 By Gross Profit b/d 90,000 
To Selling Expenses 10,000 By Profit on sale of  
To Other Expenses 2,500 fixed assets 2,500 
To Net Profit 60,000   
 92,500  92,500 
Ǔनàनांͩकत अनपुातɉ कȧ गणना कȧिजए - 

(i) चाल ूअनपुात (Current Ratio); 
(ii) तरल अनपुात (Liquid Ratio);  
(iii) पǐरचालन अनपुात (Operating Ratio); 
(iv) èकÛध आवत[ अनपुात (Stock Turnover Ratio); 
(v) कुल सàपि×तयɉ पर Ĥ×याय (Return on Total Assets); 
(vi) èवाͧमयɉ के कोषɉ पर Ĥ×याय (Return on Owner’s Assets);  
(vii) देनदार वसूलȣ अवͬध (Debtors Collection Period); 
(viii) लेनदार भुगतना अवͬध (Creditors Payment Period); 
2. 31 माच[ 2008 को दȣͪपका ͧलͧमटेड का िèथǓत ͪववरण Ǔनàन Ĥकार है :-  

Balance Sheet 
Liabilities Rs. Assets Rs.  
Equity share Capital 50,000 Fixed Assets 1,80,000  
10% Preference Shares 10,000 Less : Provision  
Reserves 40,000 for depreciation 50,000 1,30,000 
10% Mortgage debentures 70,000 Stock 30,000 
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Provision for Taxation 13,000 Sundry Debtors 20,000 
Outstanding Expenses 1,000 Investments 15,000 
Bills Payable 10,000 (10% Govt. Securities)   
Creditors 6,000 Cash 5,000 
 2,00,000  2,00,000 
अǓतǐरÈत सूचना : 

(i) Net Sales Rs. 3,00,000 
(ii) Cost of Goods Sold Rs. 2,58,000 
(iii) Net Income before tax Rs. 20,000 
(iv) Net Income after tax Rs. 10,000 

Ǔनàनांͩकत अनपुातɉ कȧ गणना कȧिजए - 
(i) चाल ूअनपुात (Current Ratio); 
(ii) ऋणसमता अनपुात (Debt-Equity Ratio); 
(iii) èवाͧम×व अनपुात (Proprietary Ratio); 
(iv) ऋण सेवा अनपुात (Debt Service Ratio); 
(v) सकल लाभ अनपुात (Gross Profit Ratio); 
(vi) पǐरचालन शुƨ लाभ अनपुात (Operating Net Profit Ratio); 
(vii) पǐरचालन अनपुात (Operating Ratio); 
(viii) ͪवǓनयोिजत पूँजी पर Ĥ×याय (Return on Capital Employed); 
(ix) औसत वसूलȣ अवͬध (Average Collection Period); 
(x) काय[शील पूँजी टन[ओवर अनपुात (Working Capital Turnover Ratio);  
(xi) पूँजी दंǓतकरण अनपुात (Capital Gearing Ratio); 
3. एक कàपनी के वष[ 2008 से सàबिÛधत Ǔनàन सूचनाएँ हɇ: 

कर पवू[ लाभ (Profit before tax) Rs. 25,00,000, कर दर (Tax Rate) 50% 
समता अंशɉ पर Ĥèताͪवत लाभांश (Proposed Dividend on Equity Shares) 
25% समता अंश Ǿ. 20,00,000 (ĤǓत अंश 10 Ǿ.), पवूा[ͬधकार अंश Ǿ. 
10,00,000 Ǿ. 
समता अंशɉ के ͧलए गणना कȧिजए - 

(i) ĤǓत अंश अज[न (Earning per Share) 
(ii) मूãय अज[न अनपुात (Price Earning Ratio) 
(iii) ĤǓत अंश लाभाशं (Dividend Per Share) 
(iv) लाभाशं भुगतान अनपुात (Dividend Payout Ratio) 
(v) लाभाशं ĤǓतफल अनपुात (Dividend Yield Ratio) 
4. कमला ͧलͧमटेड कȧ åयापाǐरक गǓतͪवͬधयɉ से सàबिÛधत अनपुात Ǔनàनांͩकत हɇ – 

 
देनदार आवत[ (Debtors Velocity) 3 माह 
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èटॉक आवत[ (Stock Velocity) 8 माह 
लेनदार आवत[ (Creditors Velocity) 2 माह 
सकल लाभ अनपुात (Gross Profit Ratio) 25% 
माच[ 31, 2008 को समाÜत वष[ का सकल लाभ 40,00,000 Ǿ., ĤाÜय ͪवपğ 
25,000 Ǿ, देय ͪवपğ 10,000 Ǿ. के थे। वष[ का अिÛतम èटॉक Ĥारिàमक èटॉक से 
10,000 Ǿ. अͬधक था।  
£ात कȧिजए - (i) ͪवĐय (ii) ͪवͪवध देनदार (iii) अिÛतम èटॉक (iv) ͪवͪवध लेनदार।  
5. Ǔनàनांͩकत सूचनाओं से 31 माच[ 2008 को संͯ¢Üत ͬच͡ा तयैार कȧिजए  

1. काय[शील पूँजी 12,00,000 Ǿ. 
2. संचय एव ंअǓतरेक 8,00,000 Ǿ. 
3. बɇक अͬधͪवकष[ 2,00,000 Ǿ. 
4. èथाई सàपि×त : èवाͧम×व अनपुात Rs. 0.75 
5. चाल ूअनपुात Rs. 2.5 
6. तरलता अनपुात Rs. 1.5 

 

4.18 उपयोगी पुèतकɅ  (Further Readings):  
1. जे. के. अĒवाल एव ंआर. के. अĒवाल, ĤबÛधकȧय लेखांकन, रमेश बकु ͫडपो, जयपरु। 
2. एम. आर. अĒवाल, Ĥबधं लेखांकन, मͧलक एÖड कàपनी, जयपरु। 
3. Maheswari, S.N., Financial Management, Sultan Chand & Sons, New 

Delhi.  
4. एस. पी. गÜुता, ĤबÛधकȧय लेखाͪवͬध, साǑह×य भवन पिÞलकेशÛस, आगरा।  
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इकाई-5 : कोष Ĥवाह ͪवæलेषण (Funds Flow Analysis) 
इकाई कȧ Ǿपरेखा 
5.0 उƧेæय 
5.1 पǐरचय 
5.2 कोष Ĥवाह ͪववरण कȧ पǐरभाषा 
5.3 कोष का अथ[ 
5.4 कोष ‘Ĥवाह’ का अथ[ 
5.5 कोष के साधन एव ंउपयोग 
5.6 कोष Ĥवाह ͪववरण बनाने कȧ तकनीक 
5.7 काय[शील पूँजी के पǐरवत[न का ͪववरण या अनसुचूी 
5.8 कोष Ĥवाह ͪववरण 
5.9 कोष Ĥवाह ͪववरण से सàबिÛधत मह×वपणू[ समायोजन 
5.10 कोष Ĥवाह ͪववरण का मह×व 
5.11 कोष Ĥवाह ͪववरण कȧ सीमाएँ 
5.12 साराशं 
5.13 शÞदावलȣ 
5.14 èवपरख Ĥæन 
5.15 आंͩकक Ĥæन 
5.16 उपयोगी पèुतकɅ  

5.0 उƧेæय (Objectives): 
इस इकाई के अÚययन के बाद आप इस योÊय हो सकɅ गे ͩक: 

 कोष, कोष ‘Ĥवाह’ तथा 'कोष Ĥवाह ͪववरण, का अथ[ समझ सकɅ । 
 कोषɉ के साधन व उपयोग कȧ जानकारȣ ĤाÜत कर सकɅ । 
 कोष Ĥवाह ͪववरण बनाने कȧ तकनीक जान सकɅ । 
 कोष Ĥवाह ͪववरण मह××वपणू[ समायोजन सǑहत तैयार करना सीख सकɅ । 
 कोष Ĥवाह ͪववरण का मह×व एव ंसीमाएँ जान सकɅ । 

5.1 पǐरचय (Introduction): 
लाभ हाǓन खाता ͩकसी åयावसाǓयक संèथा के Ǔनिæचत अवͬध मɅ हु ए लाभ या हाǓन 
को Ĥकट करता हɇ जबͩक ͬच͡ा एक Ǔनिæचत Ǔतͬथ को उस åयावसाǓयक संèथा कȧ 
पूँजी, दाǓय×वɉ एव ंसàपि×तयɉ कȧ िèथǓत को Ĥकट करता है। इन दोनɉ ͪववरण पğɉ से 
åयवसाय कȧ ͪव×तीय सुǺढ़ता एव ं काय[¢मता सàबÛधी सूचनाएँ ĤाÜत हो जाती है 
ͩकÛत ुभावी ĤबÛधकȧय Ǔनण[यɉ हेत ु यह सूचना उपलÞध नहȣ ं हो पाती हɇ ͩक उस 
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लेखांकन अवͬध मɅ ͩकन-ͩकन èğोतɉ से कोष उपलÞध हुआ तथा इन कोषɉ का उपयोग 
ͩकन उƧेæयɉ हेत ु ͩकया गया। अतएव कोषɉ के ͪवͧभÛन èğोतो एव ं उपयोग कȧ 
जानकारȣ देने हेत ु एक अǓतǐरÈत ͪववरण बनाया जाता हɇ िजसे कोष Ĥवाह ͪववरण 
(Fund Flow Statement) कहत ेहै। माच[ 1997 से लेखांकन मानक-3 (संशोͬधत) 
जारȣ होने के उपरांत कोषɉ कȧ काय[शील पूँजी अवधारणा के èथान पर रोकड़ व रोकड़ 
तुãय सàपि×तया ँअपनाने से कोष Ĥवाह ͪववरण अब माğ अकादͧमक चचा[ का हȣ 
ͪवषय रह गया है।  

5.2 कोष Ĥवाह ͪववरण कȧ पǐरभाषा (Definition of Fund Flow 
Statement):  
िèमथ व Ħाउन के अनसुार, ‘'कोष Ĥवाह ͪववरण सारांश Ǿप मɅ तैयार ͩकया गया एक 
ͪववरण हɇ, जो दो ͪवͧभÛन Ǔतͬथयɉ पर बनाये गये ͬच͡ɉ के समयाÛतर मɅ ͪव×तीय 
दशाओं मɅ हु ए पǐरवत[न (एव ंĤविृ×तयɉ यǑद Ǔनयͧमत Ǿप से तैयार ͩकया गया हो) का 
£ान कराता हɇ। 
आर. एन. एÛथोनी के मतानसुार, ‘’कोष Ĥवाह ͪववरण उन साधनɉ का, िजनसे 
अǓतǐरÈत धन ĤाÜत हुआ तथा उपयोगɉ को िजनमɅ इस धन को ĤयÈुत ͩकया गया हɇ, 
को वͨण[त करता है। 
कोष Ĥवाह ͪवæलेषण को समझने से पवू[ अब हम इसमɅ ĤयÈुत दो शÞदɉ कोष 
(Funds) तथा Ĥवाह (Flow) को समझɅगे।  

5.3 कोष का अथ[ (Meaning of Funds):  
यɮयͪप कोष शÞद को ͪवͧभÛन ͪवɮवानɉ ने ͧभÛन-ͧभÛन अथɟ मɅ ĤयÈुत ͩकया हɇ 
ͩकÛत ुयहाँ हम तीन Ĥचͧलत अथɟ का अÚययन करɅगे: 

(क) रोकड कोष:- यहा ँकोष का अथ[ रोकड़ से माना जाता है। इसमɅ रोकड़ Ĥवाह 
ͪववरण रोकड़ ĤािÜतयɉ एव ं भुगतानɉ के संदभ[ मɅ तैयार ͩकया जाता है। 
åयवसाय मɅ अनेक åयवहार ऐसे होत ेहɇ िजनसे रोकड़ कोष Ĥभाͪवत नहȣ ंहोता 
ͩकÛत ुकोष Ĥवाह का कारण बनत ेहɇ अत: इसे कोष के Ǿप मɅ मानना उपयÈुत 
नहȣ ंहोगा। 

(ख) पूँजी कोष:- सभी ͪव×तीय संसाधन कोष के अÛतग[त शाͧमल ͩकये जात े हɇ। 
इनमɅ रोकड़ तथा गरै रोकड़ कोष को शाͧमल करत ेहɇ। 

(ग) काय[शील पूँजी कोष:- काय[शील पूँजी चाल ूसàपि×तयɉ का चाल ू दाǓय×वɉ पर 
आͬधÈय है। कोष का यह अथ[ सवा[ͬधक èवीकाय[ है Èयɉͩक इसमɅ रोकड़ के 
साथ-साथ Ǔनकट भͪवçय मɅ रोकड़ मɅ पǐरवत[नीय सàपि×तयɉ एव ंअÛय दावɉ को 
कोष के अÛतग[त शाͧमल ͩकया जाता है।  
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5.4 कोष 'Ĥवाह' का अथ[ (Meaning of Flow of Fund):  
ͩकसी लेन-देन के पǐरणामèवǾप कोष मɅ हुआ पǐरवत[न 'कोष Ĥवाह’ कहलाता है। कोष 
का अथ[ यहा ँकाय[शील पूँजी मानने से कोष Ĥवाह का अथ[ काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न 
से ͧलया जाता है। लेन-देन के पǐरणामèवǾप काय[शील पूँजी मɅ वृͪ ƨ को कोषɉ का 
èğोत तथा काय[शील पूँजी मɅ कमी को कोषɉ का उपयोग माना जाता है। 
कोष Ĥवाह कȧ पहचान हेत ुͬच͡े कȧ मदɉ को दो भागɉ चाल ू(Current) तथा गरै चाल ू
(Non-Current) बाँटा जाता है। इसɅ Ǔनàनानसुार समझɅगे :- 

ͬच͡ा (Balance Sheet) 
दाǓय×व (Liabilities) राͧश 

(Amount) 
सàपि×तयाँ (Assets) राͧश 

(Amount) 
गैर-चाल ूलेखे  गैर-चालू लेखे  
(Non-current Accounts) :  (Non-current Accounts):  
समता अंश पूँजी  ÉयाǓत (Goodwill)  
(Equity Share Capital)  भूͧम व भवन (Land & Buildings)  
अͬधमान अंश पूँजी  ÜलाÖट एवं मशीनरȣ  
(Preference share capital)  (Plant & Machinery)  
सामाÛय संचय (General Reserve)  फनȸचर एवं ͩफÈचस[  
ĤǓतभूǓत Ĥीͧमयम (Securities 
Premium) 

 (Furniture & Fixtures)   

पूँजीगत संचय (Capital Reserve)  मोटर-वाहन (Motor-Vehicles)  
पूँजी शोधन संचय  दȣघ[कालȣन ͪवǓनयोग  
(Capital Redemption Reserve)  (Long term Investments)  
लाभ-हाǓन खाता-लाभ  åयापाǐरक ͬचÛह (Trade Mark)  
(Profit and Loss A/c-Profit)  एकèव (Patent)  
ऋणपğ (Debentures)  Ĥारंͧभक åयय  
दȣघ[कालȣन ऋण (Long terms Loans)  (Preliminary Expenses) 

लाभ-हाǓन खाता-हाǓन 
 

ıास के ͧलये आयोजन  (Profit & Loss A/c - Loss)  
(Provision for Depreciation)  अंशɉ एवं ऋणपğɉ के Ǔनग[मन पर ब͠ा  
आयकर हेत ुआयोजन  (Discount on issue of Shares  
(Provision for Taxation)   & Debentures)  
Ĥèताͪवत लाभांश  अͧभगोपन कमीशन  
(Proposed Dividend)  (Underwriting commission)   
चालू लेखे (Current Accounts)  चालू लेखे (Current Accounts)  
लेनदार (Creditors)   èटॉक (Stock)  
देय ͪवपğ (Bills Payable)  अãपकालȣन ͪवǓनयोग   
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(Short-term Investments)  
बɇक अͬधͪवकष[ (Bank Overdraft)  अãपकालȣन ऋण एवं अͬĒम 

(Short term Loans & 
Advances) 

 

अãपकालȣन ऋण एवं जमा  ĤाÜत ͪवपğ (Bills Receivables)   
(Short term Loans & Deposits)  देनदार (Debtors)   
अद×त åयय (Outstanding Expenses)  पूव[द×त åयय (Prepaid 

Expenses) 
अिज[त आय (Accrued Incomes) 

 

चालू सàपि×तयɉ हेत ुआयोजन  अͬĒम कर  
(Provision for current Assets)  (Advance Tax)  
अनुपािज[त आय  रोकड हèतèथ एवं बɇक  
(Unearned Income)  (Cash in hand and at Bank)  
देय आयकर (Income Tax Payable)    
न माँगा गया लाभांश (Unclaimed 
Dividend) 

   

ǑटÜपणी :- आयकर हेत ुआयोजन तथा Ĥèताͪवत लाभाशं को चाल ूदाǓय×व भी मान सकत ेहै। 
ͩकसी भी लेनदेन से यǑद दो ͧभÛन वगȾ के खात ेअथा[त ्एक गरै-चाल ूदाǓय×व या सàपि×त 
खाता तथा दसूरा चाल ूदाǓय×व या सàपि×त खाता Ĥभाͪवत हो तभी कोष Ĥवाह होगा। दोनɉ 
खात ेएक हȣ Įेणी के होने पर कोष Ĥवाह नहȣ ंहोता है। इसे हम Ǔनàनांͩकत ͬचğ के माÚयम 
से समझ सकत ेहै:- 

कोष Ĥवाह 

 
कोष Ĥवाह होगा कोष Ĥवाह नहȣ ंहोगा  
1. चाल ूव गरै सàपि×त के मÚय åयवहार 1. चाल ू सàपि×त व चाल ू दाǓय×व के मÚय 

åयवहार  
2. चाल ू व गरै चाल ू दाǓय×व के मÚय 

åयवहार 
2. गरै चाल ू सàपि×त व गरै चाल ू दाǓय×व के 

मÚय åयवहार 
3. चाल ू दाǓय×व व गरै चाल ूसàपि×त के 

मÚय åयवहार 
3. एक चाल ूसàपि×त व दसूरȣ चाल ूसàपि×त मɅ 

åयवहार 
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4. गरै चाल ू दाǓय×व व चाल ूसàपि×त के 
मÚय åयवहार 

4. एक चाल ूदाǓय×व व दसूरे चाल ूसàपि×त मɅ 
åयवहार 

5. åयवसाǓयक ͩĐयाओं के पǐरणामèवǾप 
ͩĐयाशील लाभ / हाǓन के कारण 

5. एक गरै चाल ू सàपि×त व दसूरȣ गरै चाल ू
सàपि×त मɅ åयवहार 

6. गरै åयावसाǓयक ĤािÜतयɉ / आयɉ तथा 
भुगतान / खचȾ के पǐरणामèवǾप 

6. एक गरै चाल ू दाǓय×व व दसूरे गरै चाल ू
दाǓय×व मɅ åयवहार 

5.5 कोष के साधन एवं उपयोग (Sources and Uses of 
Funds): 
कोष का अथ[ शुƨ काय[शील पूँजी मानने से ऐसी मदɅ जो शुƨ काय[शील पूँजी मɅ वृͪ ƨ 
करती हɇ, कोष का 'èğɉत' तथा कमी करती हɇ कोष का ‘उपयोग' मानी जाती हɅ। 
समीकरण Ǿप मɅ इसे Ǔनàनानसुार Ĥदͧश[त करɅगे :  

 
कोष के साधन कोष के उपयोग 
(Sources of Funds) (Uses of Funds) 
1. पǐरचालन से लाभ 1. पǐरचालन से हाǓन 
2. अंशɉ का Ǔनग[मन 2. अͬधमान अंशɉ का शोधन 
3. ऋणपğɉ का Ǔनग[मन 3. ऋणपğɉ का शोधन 
4. दȣघ[कालȣन ऋण 4. दȣघ[कालȣन ऋणɉ का भुगतान 
5. èथाई सàपि×तयɉ कȧ ǒबĐȧ 5. èथाई सàपि×त Đय 
6. गरै åयापाǐरक ĤािÜतया ँ 6. गरै åयापाǐरक भुगतान 

(लाभाशं, दान, उपहार, मुकदमɅ मɅ ĤाÜत हजा[ना) (दान, गबन, मुकदमा हारने पर हजा[ना आǑद) 
 

5.6 कोष Ĥवाह ͪववरण बनाने कȧ तकनीक (Technique of 
Preparing Funds Flow Statement):  
चाल ूखातɉ एव ं गरै-चाल ूखातɉ मɅ होने वाले सभी पǐरवत[नɉ एव ं इनके कारणɉ पर 
Ĥकाश डालने कȧ Ǻिçट से चाल ूखातɉ मɅ होने वाले पǐरवत[नɉ को ‘काय[शील पूँजी मɅ 
पǐरवत[नɉ का ͪववरण (Statement of changes in Working Capital) तथा गरै-
चाल ू खातɉ मɅ होने वाले पǐरवत[नɉ को कोष Ĥवाह ͪववरण (Funds Flow 
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Statement) मɅ Ǒदखाया जाता है। इस हेत ु Ǔनàनांͩकत दो ͪववरण तैयार ͩकए जात े
है:-  

1. काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न का ͪववरण या अनसुचूी एव ं(Statement or Schedule of 
Changes in Working Capital) 

2. कोष Ĥवाह ͪववरण (Funds Flow Statement)  

5.7 काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न का ͪववरण या अनुसूची 
(Statement or Schedule of Changes in Working 
Capital)  
काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न का ͪववरण दो अवͬधयɉ के मÚय काय[शील पूँजी मɅ कमी 
या वृͪ ƨ को Ĥकट करता है। चाल ूसàपि×तयɉ मɅ वृͪ ƨ तथा चाल ूदाǓय×वɉ मɅ कमी से 
काय[शील पूँजी मɅ वृͪ ƨ होती है अत: यह कोषɉ का उपयोग Ĥकट करती है। चाल ू
सàपि×तयɉ मɅ कमी तथा चाल ूदाǓय×वɉ मɅ वृͪ ƨ से काय[शील पूँजी मɅ कमी होती हɇ जो 
कोषɉ के èğोत को दशा[ती है। 

काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न का ͪववरण इस Ĥकार Ǒदया जा रहा है:- 
Statement or Schedule of Changes in Working Capital 

Items 
Previous 
Year 
Rs. 

Current 
Year 
Rs. 

Effect on Woking Capital 
Increase 

Rs. 
Decrease 

Rs. 
(A)Current Assets:     
Stock       
Short term Investment       
Short term Loans & Advances       
Debtors       
Bills Receivables       
Prepaid Expenses       
Accrued Icome       
Advance Tax       
Cash at Bank       
Cash in hand       
Total (A)       
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(B) Current Liabilities:     
Creditors       
Bills Payable       
Short term Loans       
Bank Overdraft       
Provision for current Assets       
Outstanding Expenses       
Unaccrued Income        
Income Tax Payable       
Unclaimed Dividend       
Total (B)       
Net working capital (A-B)       
Increase/Decrease in working capital        
नोट : 

1. कर हेत ुआयोजन तथा Ĥèताͪवत लाभाशं को उपरोÈत ताͧलका मɅ तनी Ǒदखाया जायेगा 
जबͩक इÛहɅ चाल ूदाǓय×व माना गया हो। 

2. चाल ूसàपि×तयɉ एव ंचाल ूदाǓय×वɉ से सàबिÛधत अǓतǐरÈत सूचनाओं पर Úयान नहȣ ं
Ǒदया जायेगा बशतȶ इÛहɅ लेखा पèुतकɉ मɅ सिàमͧलत नहȣ ंͩकया गया है। 

5.8 कोष Ĥवाह ͪववरण (Funds Flow Statement): 
कोष Ĥवाह ͪववरण बनात ेसमय केवल गरै-चाल ूसàपि×तयɉ एव ंगरै चाल ूदाǓय×वɉ के 
पǐरवत[न को हȣ शाͧमल ͩकया जाता है। कोष Ĥवाह ͪववरण ɮवारा Ĥदͧश[त वृͪ ƨ या 
कमी कȧ राͧश काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न कȧ अनसुूची ɮवारा Ĥकट राͧश के बराबर 
होनी चाǑहए। सामाÛयत: इस ͪववरण को Ǔनàनांͩकत दो ĤाǾपɉ मɅ तैयार ͩकया जाता 
हɇ:- 1 ĤǓतवेदन ĤाǾप, तथा 2. खाता ĤाǾप 

ĤǓतवेदन ĤाǾप (Report Form) 
Funds Flow Statement 

For the year ending............ 
 Amount (Rs.) 
(A) Sources of Funds:  

1. Profit from operations  
2. Issue of shares  
3. Issue of debentures  
4. Raising long-term loans  
5. Sale of Non-Current Assets  
6. Non trading receipts  
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Total (A)  
(B) Uses of Funds:  

1. Loss from operations  
2. Redemption of Preference Shares  
3. Redemption of debentures  
4. Repayment of long-term Loans  
5. Purchases of Non-Current Assets  
6. Non trading payments  

Total (B)  
Increase/Decrease in Working Capital (A-B)  
(As per schedule of Changes in working capital)  

खाता ĤाǾप (Account Form) 
Funds Flows Statement 

For the year ending…………… 
 Sources of Funds  Amount 

Rs. 
Uses of Funds  Amount 

Rs. 
1. Profit from 

operations 
¨  1. Loss from operations ¨  

2. Issue of shares  ¨  2. Redemption of pref. shares & 
buy back of equity Shares  

¨  

3. Issue of debenture  ¨  3. Redemption of debenture ¨  
4. Raising Long-term 

loans  
¨  4. Repayment of long term loans  ¨  

5. Sale of non-current 
assets 

¨  5. Purchases of non-current 
assets 

¨  

6. Non-trading receipts  ¨  6. Non-trading payments ¨  
7. Decrease in Working 

Capital (If any)  
¨  7. Increase in working capital (If 

any) 
¨  

 ¨   ¨  
उदाहरण :1  

महेश ͧलͧमटेड के Ǔनàनांͩकत ͪववरणɉ से 31 माच[ 2008 को समाÜत होने वाले वष[ 
के ͧलये कोषɉ के साधनɉ एव ं उपयोगɉ का ͪववरण बनाइये तथा काय[शील पूँजी कȧ 
अनसुूची तैयार कȧिजए:  
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Liabilities March31 
2007 

March31 
2008 

Assets March31 
2007 

March31 
20008 

Share capital 40,000 57,500 Plants & machinery 7500 10,000 
Trade creditors 10,600 7000 stock 12,100 13,600 
Profit & loss a/c 1400 3100 Debtors 18,100 17,000 
   Cash 14,300 27,000 
 52,000 67,600  52,000 67,000 
हल:    Schedule of changes in working capital  
Items March 31 

2007 
March 
31 2008 

Effect on working capital 
Increase Decrease  

(A) Current Assets      
Stock  12,100 13,600 1500 - 
Debtors  18,100 17,000 - 11,000 
Cash 14,300 27,000 12,700  

Total (A)  44,500 57,600   
(B) Current Liabilities:      
Trade Creditors  10,600 7000 3,600  

Total (B)  10,600 7000   
Net working Capital (A-B) 33,900 50,600  11,00 
Net increase in working capital 16,700 - - 16,700 
 50,600 50,600 17,800 17,800 

 

5.9 कोष Ĥवाह ͪववरण से सàबिÛधत मह××वपूण[ समायोजन 
(important Adjustments relating to funds flow 
statements) : 

संचालन से लाभ कȧ गणना (Calculation of Profit From Operation) : 
लाभ-हाǓन खात ेसे शुƨ लाभ £ात करत ेसमय ऐसी अनेक मदɅ भी शाͧमल हो जाती हɇ 
जो काय[शील पूँजी को Ĥभाͪवत नहȣ ंकरती है। अत: लाभ-हाǓन खात ेɮवारा Ĥदͧश[त शुƨ 
लाभ मɅ उͬचत समायोजन करके कोष Ĥवाह ͪववरण हेत ुसंचालन से लाभ कȧ गणना 
कȧ जाती है। संचालन से लाभ कȧ गणना हेत ुǓनàनांͩकत तीन पǐरिèथǓतया ँहो सकती 
है :- 

1. जब चाल ूवष[ के शुƨ लाभ Ǒदये गये 'हɉ:-  
Calculation of Funds from operation 
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Net profit for the year  --------- 
Add: (A) Non Fund items:   

Depreciation written off --------  

Preliminary Expenses Written off --------  
Discount on issue of share & Debentures written off --------  
Goodwill written off --------  
Patent & Copyright Written off --------  
Advertising Expenses Written off --------  
Under Writing Commission off --------  
Provision for Taxation --------  
(if non current item)   
(B) Exceptional Losses:-   
On Sale of Fixed Assets --------  
On sale of Fixed Investments -------- -------- 

Less: Non-Fund incomes  -------- 
Profit on sale of Fixed Assets --------  
Profit on sale of Fixed Investments --------  
Dividends Received or receivable --------  
Interest   
Appreciation in the value of Fixed Assets --------  
Profit from operation  -------- 

 2. जब लाभ-हाǓन Ǔनयोजन खात ेके शेष Ǒदये गये हो:- 
Calculation of Funds from Operations 

Closing balance of profit & loss Appropriation  -------- 
Add: (A) Non Funds Items:    

Depreciation Written off --------  
Preliminary Expenses Written off --------  
Discount on issue of Shares & Debentures Written 
off 

  

Goodwill written off --------  
Patent & Copyright written off --------  
Advertising Expenses Written off --------  
Underwriting Commission written off --------  
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Provision for Taxation (if non current items) --------  
(B) Exceptional losses:-   
On Sale of fixed assets --------  
On sale of fixed investments --------  
(C) Appropriations:-   
General reserve --------  
Sinking fund --------  
Interim dividend --------  
Proposed dividend -------- -------- 

Less: Non fund incomes  -------- 
Profit on sale of fixed assets --------  
Profit on sale of fixed investments --------  
Dividends --------  
Interest --------  
Appreciation in the value of fixed assets --------  
Re transfer reserves & Provision -------- -------- 
Opening balance of P & L appropriation -------- -------- 
Profit from Operation  -------- 
उपरोÈत को समायोिजत लाभ-हाǓन Ǔनयोजन खाते के ĤाǾप मɅ भी तैयार ͩकया जा 
सकता है। 

3. जब लाभ-हाǓन खात ेɮवारा चाल ूवष[ के शुƨ लाभ तथा लाभ-हाǓन Ǔनयोजन खात ेके शेष 
Ǒदये गये हɉ। ऐसी िèथǓत मɅ उपरोÈत दोनɉ ͪवͬधयɉ मɅ से ͩकसी भी एक ͪवͬध को 
अपनाकर सचंालन से लाभ कȧ गणना कȧ जा सकती है। 
ǑटÜपणी :- उपरोÈत ͪवͬधयɉ मे यǑद लाभ के èथान पर हाǓन दȣ हु ई हो तो समायोजन 
ͪवपरȣत Ǿप मɅ ͩकये जायɅगे। 

उदाहरण : 2 
कमला ͧलͧमटेड के Ǔनàनांͩकत लाभ-हाǓन खात े से संचालन से लाभ कȧ राͧश £ात 
कȧिजए: 

Profit and Loss Account of Kamala Ltd. 
For the year ending March 31,2008 

To salaries 30,000 By Gross Profit 7,40,000 
To Rent 4,000 By profit on sale of fixed 

assets 
36,000  

To Establishment expenses 30,000 BY Dividend received 24,000  
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To Advertisement 12,000    
To Postage & Telegraph 4,000   
To Discount on issue of 
shares 

8,000   

To Depreciation 30,000   
To Commission 5,000   
To Loss on Sale of 
Investment 

9,000   

To Goodwill Written off 24,000   
To Printing & stationary 1,000   
To Provision for taxation 1,60,000   
To Net Profit 4,83,000   
 8,00,000  8,00,000  
To General dividend 35,000 By Balance b/d 50,000  
To proposed dividend 1,45,000 By Net profit for the year 4,83,000  
To balance c/d 3,93,000 By tax Refund 40,000  
 5,73,000  5,73,000 
हल: 

(क) calculation of profit from operation 
(By taking current year’s Profit) 

Net profit for the year 2008   4,83,000 
Add:-(A) Non fund expenses:-   

Depreciation  30,000  

Discount on issue of shares  8,000  

Goodwill written off 24,000  

Provision for taxation 1,60,000  

(B) Exceptional losses   

Loss on sale of investments 9,000 2,31,000  

Less: Non-fund incomes:  7,14,000  
 

Profit on sale of fixed assets 36,000  

Dividend received 24,000 60,000 

Profit from operations  6,54,000 
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(ख) Calculation of profit from operation 
(By taking balance of P. & L. adjustment account) 

Net profit for the year 2008   3,93,000  
Add:- (A) Non fund expenses:-   
Depreciation 30,000  

Discount on issue of shares  8,000  

Goodwill written off  24,000  

Provision for taxation  1,60,000  

(B) Exceptional losses:-   

Loss on sale of investment  9,000  

(C) Appropriations:-   

General reserve  35,000  

Proposed dividend  1,45,000 4,11,000 

Less: Non- fund income:   8,04000 
Profit on sale of fixed assets  36,000  

Dividend received  24,000  

Tax refund  40,000 1,00,000 

  7,04,000 
Less: Opening balance of P. & L. adjustment   50,000 

Profit from operation   6,54,000 

ǑटÜपणी - उपरोÈत (ख) को खात ेके Ǿप मɅ भी बनाया जा सकता है। 
èथाई सàपि×तयɉ मɅ वृͪ ƨ या कमी (Increase or Decrease in Fixed Assets) 

èथाई सàपि×तयɉ मɅ वृͪ ƨ अथा[त ्èथाई सàपि×तयɉ के Đय कȧ राͧश £ात करने हेत ु
èथाई सàपि×तयɉ कȧ चाल ूवष[ कȧ लागत मɅ से गत वष[ कȧ लागत (बेची गई या 
अपͧलͨखत कȧ गई सàपि×त कȧ लागत घटाने के बाद) को घटाया जाता है। èथाई 
सàपि×त कȧ लागत £ात न होने पर अपͧलͨखत मूãय मɅ काटȣ गई ıास कȧ राͧश 
जोड़कर èथाई सàपि×त कȧ लागत £ात कȧ जा सकती है। èथाई सàपि×तयɉ का Đय 
Ǔनàनानसुार £ात कर सकत ेहै :- 
Cost of Fixed assets for current year    ............ 

(Closing Balance+ Deprecation charge 
 Add:- W.D.V. of Fixed assets sold or written off ........... 

             .......... 
Less: Cost of Fixed assets (previous Year       ......... 
 Purchase of fixed assets     ……. 
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èथाई सàपि×त मɅ कमी अथा[त ्èथाई सàपि×त के ͪवĐय कȧ राͧश Ǔनàनांͩकत तरȣके 
से £ात कȧ जा सकती है:-  
Cost of Fixed assets for (Previous year)   ……….. 
Add: purchase of fixed assets during current year  ......... .......... 
Less: Cost of Fixed assets in current years   ........ 
        ........... 
 Cost of fixed assets sold     ......... 
  Profit / Loss on sale of fixed assets    ........  
 Sale Proceeds      .......... 
èथाई सàपि×तयɉ के Đय तथा ͪवĐय को उपरोÈत ͪववरण के अǓतǐरÈत èथाई 
सàपि×त खाता बनाकर भी £ात ͩकया जा सकता है। खात ेबनाने कȧ िèथǓत मɅ भी दो 
तरȣके ĤयÈुत ͩकये जा सकत ेहɇ:- 
(1) केवल èथाई सàपि×त खाता बनाना (2) èथाई सàपि×त खाता तथा èथाई सàपि×त 
ͪवĐय खाता (Disposal Account) दोनɉ बनाना। 
ͬच͡े मɅ èथाई सàपि×तयɉ को लागत मूãय अथवा अपͧलͨखत मूãय पर Ǒदखाया गया 
हो सकता है। अगर èथाई सàपि×तया ँͬच͡े मɅ सàपि×त प¢ मɅ लागत मूãय पर Ǒदखाई 
हु ई हɉ तो दाǓय×व प¢ मɅ संͬचत ıास खाता (Accumulated Depreciation 
Account) Ǒदया होगा िजसके ͧलए èथाई सàपि×तयɉ कȧ Đय/ͪवĐय राͧश £ात करत े
समय पथृक से संͬचत ıास कȧ राͧश को èथाई सàपि×तयɉ के लागत मूãय मɅ से 
घटाकर Ǒदखाया जायेगा। 

उदाहरण. 3  
एक परुानी मशीनरȣ िजसका अपͧलͨखत मूãय 20,000 Ǿ. हɇ को 32,000 मɅ बेचा 
गया। मशीन खाते मɅ Ĥारंͧभक एव ंअंǓतम शेष 4,00,000 Ǿ. तथा 6,00,000 Ǿ. थे। 
वष[ के दौरान ıास के 60,000 Ǿ. लगाये गये। मशीन Đय करने हेत ुĤयÈुत ͩकये 
गये कोषɉ कȧ गणना कȧिजए। 

हल : 
         Rs. 

Cost of Machinery for current year   6,60,000  
 (Closing Balance+ Deprecation charge)  
Add :- W.D.V. of Machinery sold    20,000  
       6,80,000 
Less: Cost of Machinery previous Year   4,00,000 

Purchase of Machinery    2,80,000  
इसे खात ेके Ǿप मɅ Ǔनàनानसुार £ात ͩकया जा सकता हɇ:- 
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Dr.     Machinery A/C     Cr. 
To balance b/d 4,00,000 By Depreciation 60,000 
To P.& L. A/C  By Cash (sale) 32,000 
   (32000-20,000) 12,000 By Balance c/d 6,00,000 
To cash (Balancing     
   figure being Purchase) 2,80,000   
 6,92,000  6,92,000 

उपरोÈत िèथǓत मɅ .2,80,000 Ǿ. मशीन Đय हेत ुकोष का उपयोग तथा 32000 Ǿ. 
मशीन ͪवĐय के कोष का साधन माने जायɅगे। 

उदाहरण : 4 
मशीनरȣ खाते मɅ Ĥारंͧभक एव ंअंǓतम शेष Đमशः 4,90,000 Ǿ. तथा 5,30,000 Ǿ. 
थे। संͬचत ıास खात े के Ĥारंͧभक तथा अंǓतम शेष Đमश: 1 ,30,000 Ǿ. तथा 
170,000 Ǿ. थे। एक मशीन िजस पर संͬचत ıास 12000 Ǿ. तथा लागत 20000 
Ǿ. थे को 5,000 मɅ बेचा जाता है। मशीन को Đय करने हेत ुकोषɉ कȧ राͧश Ǔनधा[ǐरत 
कȧिजए।  

हल 
Dr.     Machinery Account     Cr.  
To balance b/d 4,90,000 By Disposal account 20,000 
To bank (purchase) 60,000 By balance c/d 5,30,000 
 5,50,000  5,50,000 
 
Dr.    Accumulated Depreciation Account    Cr. 
To Disposal Account 12,000 By Balance b/d 1,30,000 
To Balance C/D 1,70,000 By P.&L.A/c 52,000 
   (Balancing figure)    
 1,82,000  1,82,000 
 
Dr.     Disposal Account     Cr.  
To Machinery 20,000 By accumulated Depreciation 12,000 
  By Bank (Sale Proceeds) 5,000 
  By P. & L. (being Loss) 3,000 
 20,000  20,000  

मशीन ͪवĐय के 5000 Ǿ. कोष के साधन के Ǿप मɅ ĤाÜत ͩकए गए तथा मशीन Đय 
60,000 Ǿ. के Ǿप मɅ कोष उपयोग हुआ। 

ͪवǓनयोग का Đय एव ंͪवĐय (Purchase and Sale of Investment) : 
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अãपकालȣन ͪवǓनयोगɉ के Đय-ͪवĐय का समायोजन काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न कȧ 
अनसुूची मɅ हो जाने से इन पर होने वाले लाभ-हाǓन का कोषɉ कȧ गणना के 'समय 
कोई समायोजन नहȣ ं ͩकया जायेगा। दȣघ[कालȣन ͪवǓनयोगɉ के Đय-ͪवĐय कȧ गणना 
ͪवǓनयोग खाता बनाकर कȧ जा सकती है। दȣघ[कालȣन ͪवǓनयोगɉ कȧ ͪवĐȧ पर लाभ-
हाǓन को लाभɉ मɅ जोड़-घटाकर समायोिजत ͩकया जायेगा। ͪवǓनयोगɉ के अͬधĒहण से 
पवू[ कȧ अवͬध का लाभांश ͪवǓनयोग खात ेमɅ Đेͫडट ͩकया जाता है। अत: ͪवǓनयोगɉ के 
Đय कȧ राͧश £ात करत ेसमय चाल ूव गत वष[ के मूãयɉ के अंतर मɅ ऐसा लाभांश 
जोड़ना चाǑहए। उदाहरणाथ[, 31 माच[ 2007 तथा 2008 के ͬच͡े मɅ ͪवǓनयोग Đमशः 
4000 Ǿ. तथा 6000 Ǿ. Ǒदए हɉ तथा अͬधĒहण से पवू[ का लाभाशं 300 Ǿ. 
ͪवǓनयोग खात ेमɅ Đेͫडट ͩकया हुआ हो तो ͪवǓनयोग Đय कȧ राͧश Ǿ. 6000 - 4000 
= 2000 Ǿ. + 300 Ǿ. = 2300 Ǿ. होगी। 

गरै-नकद åयय एव ंगरै-संचालन कȧ हाǓनया ँ (Non-Cash Expenses and non operating 
Losses) : 

शुƨ लाभ मɅ जोडने हेत ुसामाÛयत: इनके ͪवषय मɅ सूचनाएँ दȣ गई होती है। सचूनाएँ 
दȣ हु ई न होने पर ÉयाǓत, अͧभगोपन कमीशन, Ĥारंͧभक åयय, अंशɉ व ऋण पğɉ के 
Ǔनग[मन पर ब͠ा आǑद का मूãय चाल ूवष[ मɅ यǑद गत वष[ से कम हɇ तो यह मानना 
चाǑहए ͩक कमी कȧ राͧश लाभ-हाǓन खात ेसे अपͧलͨखत कȧ गई है। अत: शुƨ लाभ मɅ 
इस गरै-नकद खच[ कȧ कमी कȧ राͧश को जोडɅगे। ıास के सàबÛध मɅ चाल ूवष[ के 
ıास कȧ राͧश या तो Ĥæन मɅ दȣ हु ई होगी अÛयथा èथाई सàपि×त खाता या संͬचत 
ıास खाता (जैसी भी पǐरिèथǓत हो) बनाकर £ात कर सकते है। 

Èया ıास कोषɉ का साधन हɇ (Is Depreciation a Source of Funds) : 
ıास को लाभ-हाǓन खाते मɅ डेǒबट ͩकया जाता है तथा इस हेत ुèथाई सàपि×त खाता 
Đेͫडट ͩकया जाता है। लाभ-हाǓन खाता तथा èथाई सàपि×त खाता दोनɉ गरै-चाल ूमदɅ 
होने से ıास न तो कोष का साधन होगा और न हȣ उपयोग। अत: पǐरचालन से लाभ 
कȧ गणना करत ेसमय ıास कȧ राͧश पनु: शुƨ लाभ मɅ जोड़ी जाती है िजसे कोषɉ का 
साधन नहȣ ंमाना जायेगा। यɮयͪप Ǔनàनांͩकत कारणɉ से ıास को कोषɉ का साधन भी 
मान सकत ेहɇ:- 

1. èटॉक का मूãयांकन लागत मूãय पर ͩकया जाता है। ıास लागत का Ǒहèसा होने से 
चाल ूसàपि×तयɉ का अंग बनकर कोष का साधन बन जाता है। 

2. ıास के कारण कोषɉ मɅ वृͪ ƨ न होकर बचत हȣ होती है िजसे कोष का साधन मान सकत े
हɇ। अगर सàपि×त åयवसाय कȧ न होकर ͩकराये पर लȣ जाती तो ͩकराये कȧ राͧश कोषɉ 
का बǑहवा[ह (Out Flow of Cash) होती। 

3. कर कȧ राͧश ıास के कारण कम होने से कर दाǓय×व कȧ कमी कोष के साधन के Ǿप मɅ 
मानी जा सकती है। 
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अंश पूँजी तथा दȣघ[कालȣन दाǓय×वɉ मɅ वृͪ ƨ अथवा कमी (Increase or Decrease in Share 
Capital and long-term liabilities) : 

गत अवͬध कȧ तुलना मɅ अंश पूँजी तथा दȣघ[कालȣन दाǓय×वɉ मɅ वृͪ ƨ कोषɉ का साधन 
मानी जाती है। पवूा[ͬधकार अंशɉ तथा ऋणपğɉ का शोधन एव ंदȣघ[कालȣन दाǓय×वɉ का 
भुगतान कोषɉ का उपयोग माना जाता है। इनमɅ कमी या वृͪ ƨ कȧ गणना हेत ु'अशपूँजी 
खाता' तथा ऋणपğ खाता बनाया जाता है। èथाई सàपि×त कȧ ĤािÜत के बदले अंशɉ या 
ऋणपğɉ का Ǔनग[मन अथवा ऋणपğɉ का अंशɉ मɅ पǐरवत[न कोष का साधन अथवा 
उपयोग नहȣ ंहै। बोनस अंश या èकÛध लाभाशं जारȣ करना भी कोष का उपयोग नहȣ ं
है। इÛहɅ Ĥीͧमयम पर Ǔनग[मन भी कोष का उपयोग नहȣ ंहै। 

चाल ूसàपि×तयɉ पर आयोजन (Provision Against current Assets) : 
èटॉक मɅ हाǓन हेत ुआयोजन, डूबत ेऋणɉ के ͧलए आयोजन आǑद चाल ूदाǓय×व माने 
जात े है। आयोजन हेत ुलाभ-हाǓन खाता डेǒबट तथा आयोजन खाता Đेͫडट होता है 
पǐरणामèवǾप चाल ूदाǓय×व तो बढ़ जात ेहɇ, चाल ूसàपि×त मɅ बढ़ोतरȣ नहȣ ंहोती। अत: 
कोष (Fund) मɅ कमी हो जाती है। इसे काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न के ͪववरण मɅ 
Ǒदखाया जाता है। 

कर हेत ुआयोजन (Provision for Taxation) : 
इसका åयवहार Ǔनàनांͩकत दो Ĥकार से ͩकया जाता है :- 

(क) चाल ूदाǓय×व मानकर - वष[ के अंत मɅ वाͪष[क अंǓतम खात ेतैयार होने पर हȣ वाèतͪवक 
कर-Ǔनधा[रण होने से कर-दाǓय×व का पता लगता हɇ िजसे कर-आयोजन खाते के माÚयम 
से अãपकाल मɅ समायोिजत ͩकया जाने से कर हेत ुआयोजन को चाल ूदाǓय×व माना 
जाता है। अतः इसे काय[शील पूँजी कȧ पǐरवत[न ताͧलका मɅ हȣ Ǒदखाया जाता है। वष[ के 
दौरान चकुाई गई राͧश को कहȣ ंभी नहȣ ंǑदखायɅगे। संचालन से लाभ कȧ गणना हेत ुभी 
शुƨ लाभ मɅ इसे नहȣ ंजोड़ा जायेगा। इस ͪवͬध को सरल होने के कारण बहु धा अपनाया 
जाता है ͩकÛत ुलेखांकन मानक-3 इसका समथ[न नहȣ ंकरता है। 

(ख) लाभɉ का Ǔनयोजन मानकर - कर हेत ुआयोजन को गरै-चाल ूदाǓय×व मानकर लेखांकन 
मानक-3 के Ǔनदȶशानसुार वष[ मɅ चुकाई गई राͧश कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ कोषɉ के उपयोग 
के अÛतग[त Ǒदखाई जाती है। काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न कȧ ताͧलका मɅ इसे दशा[या नहȣ ं
जायेगा। संचालन से लाभ कȧ गणना करत ेसमय शुƨ लाभ मɅ पनु: जोड़ Ǒदया जायेगा। 
चुकाये गये आयकर तथा लाभ-हाǓन खात ेसे चाज[ कȧ गई राͧश कȧ गणना हेत ुकर के 
ͧलये आयोजन खाता (Provision for taxation Account) बना लेना चाǑहए। 

Ĥèताͪवत लाभाशं (Proposed Dividend) 
Ĥèताͪवत लाभांश को कर हेत ुआयोजन कȧ भाँǓत हȣ चाल ूदाǓय×व अथवा लाभɉ का 
Ǔनयोजन मानकर लेखा ͩकया जा सकता है। गणना ĤͩĐया समान हɇ ͩकÛत ुसंचालन से 
लाभ कȧ गणना (लाभɉ का Ǔनयोजन मानने पर) करत ेसमय यǑद शुƨ लाभ को आधार 
मानकर कȧ गई हɇ तो Ĥèताͪवत लाभांश कȧ राͧश उसमɅ जोड़ी नहȣ ंजायेगी और यǑद 
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लाभ-Ǔनयोजन खात ेका अंǓतम शेष आधार माना गया हो तो Ĥèताͪवत लाभाशं कȧ 
राͧश को पनु: जोड़ा जायेगा। 

अÛतǐरम लाभांश (Interim Dividend) : 
चाल ूवष[ के मÚय मɅ ͩकसी भी समय अͬधक लाभ अिज[त करने के कारण भुगतान 
ͩकये गये लाभांश को अÛतǐरम लाभाशं कहत े है। इसका भुगतान नकद मɅ ͩकये जाने 
पर काय[शील पूँजी कम होती हɇ अत: कोषɉ का उपयोग माना जायेगा। इसे समायोिजत 
लाभ-हाǓन खाते के नाम प¢ (Debit side) मɅ ͧलखɅगे या लाभ-हाǓन Ǔनयोजन खाते 
के अंǓतम शेष (लाभ होने कȧ दशा मे) मɅ जोड़ा जायेगा। बोनस अंशɉ के Ǿप मे 
अÛतǐरम लाभांश का भुगतान कोषɉ का उपयोग नहȣ ं माना जाता Èयɉͩक इससे 
काय[शील पूँजी Ĥभाͪवत नहȣ ंहोती हɇ। 

ͬच͡े मɅ लाभ-हाǓन खात े का शेष न होना (Absence OF Balance of P.&.L. A/C in 
Balance): 

ͬच͡े मɅ लाभ-हाǓन खात ेका शेष न Ǒदया जाकर केवल संचय एव ंआͬधÈय (Reserve 
& Surplus) का शेष Ǒदया रहता है। एकाकȧ åयापार तथा साझेदारȣ संèथा कȧ िèथǓत 
मɅ पूँजी खातɉ मɅ लाभ-हाǓन समाǑहत कर केवल पूँजी खात े हȣ खोले जात े है। ऐसी 
िèथǓतयɉ मɅ पǐरचालन से लाभ कȧ गणना करत ेसमय संचय एव ंआͬधÈय या पूँजी 
खात ेको आधार मानकर लाभ-हाǓन खात े के शेष मɅ समायोिजत कȧ जाने वालȣ मदɉ 
का समायोजन ͩकया जाना चाǑहए। 

 
उदाहरण : 5 

31 माच[ 2007 तथा 2008 को मौͧल ͧलͧमटेड के िèथǓत ͪववरण Ǔनàनानसुार Ǒदये 
गए हɇ:- 

Balance Sheet as at 31 st March 
Liabilities 2007 2008 Assets 2007 2008 
Equity share Capital 8,00,000 10,00,000 Land & Building 8,00,000 7,60,000 
General Reserve 22,00,000 2,40,000 Plant & 

Machinery 
6,00,000 6,96,000  

Profit & Loss Account 1,22,000 1,22,400 Stock 4,00,000 2,96,000  
Bank loan (Short-term) 2,80,000 - Debtors 3,20,000 2,56,800  
Creditors 6,00,000 5,40,800 Cash in Hand 2,000 2,400 
Provision For Taxation 1,20,000 1,40,000 Cash at Bank  32,000 

 21,22,000 20,43,200  21,22,000 20,43,200 
 
अǓतǐरÈत सचूना : 

1. वष[ 2007-08 मɅ 80,000 Ǿ. लाभांश का भुगतान ͩकया गया। 
2. वष[ 2007-08 मɅ Üलांट एव ंमशीनरȣ पर 56000 Ǿ. का हास अपͧलͨखत ͩकया गया। 
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3. वष[ 2007-08 के दौरान भूͧम व भवन का एक Ǒहèसा लागत मूãय पर बेचा गया। 
4. वष[ 2007-08 के दौरान आयकर हेत ुĤावधान Ǿ. 1,00,000 का बनाया गया। 

वष[ 2007-08 हेत ुकोषɉ के èğोतɉ एव ं उपयोगɉ को दशा[त े हु ए काय[शील पूँजी मɅ 
पǐरवत[न कȧ अनसुचूी तैयार कȧिजए। 

हल :    Schedule of change in working capital 
Items March 

31, 2007  
March 
31, 2008 

Effect on working 
capital  
Increase Decrease  

(A) Current Assets:      
 Stock 4,00,000 2,96,000 - 1,04,000  
 Debtors 3,20,000 2,56,800 - 63,200 
 Cash in Hand 2000 2400 400  
 Cash at Bank - 32000 32,000  

Total (A) 7,22,000 5,87,200   

(B) Current Liabilities:      
Bank Loan 2,80,800  2,80,000   
Creditors 6,00,000 5,40,800 59,200  

Total (B) 8,80,000 5,40,800    

Net working Capital(A-B) (-) 15800 46400 3,71,600 1,67,200  
Net increase in working 
capital 

2,04,400   2,04,400 

 46,400 46400 3,71,600 3,71,600 
Schedule of Changes in Working capital 

Statement of Source and uses of fund for the year ended March 31,2008 
(A) Source of Funds :-  

Profit from operations 2,76,400  

Issue of Capital 2,00,000 

Sale of land and Buildings 40,000 

Total (A) 5,16,400 
(B) Uses of Fund:  

Purchase of Plant & Machinery 1,52,000 

Dividend paid 80,000 

Income Tax Paid 80,000 

Net increase in Working Capital 2,04,400 

Total (B) 5,16,400 
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काय[शील ǑटÜपͨणया ँ:- 
Dr.     Plant & Machinery     Cr. 
To Balance b/d 6,00,000 By Depreciation 56,000 
To Cash (Purchase) 1,52,000 By balance c/d 6,96,000 

   (Balance figure)     
 7,52,000  7,52,000  
Dr.    Provision for taxation account    Cr. 
To Cash (Tax Paid) 80,000 By Balance b/d 1,20,000  
To Balance c/d 1,40,000 By P. & L. A/C 1,00,000 
 2,20,000  2,20,000  
Dr.    Profit & Lose Account     Cr. 
 
To General Reserve 40,000 By Balance b/d 1,22,000  
To Depreciation 56,000 By Profit from operation 2,76,400  
To Provision for Taxation 1,00,000    
To Dividend 80,000   
To Balance c/d 1,22,400   
 3,98,400  3,98,400 
उदाहरण : 6 

कुसमु ͧलͧमटेड के Ǔनàनांͩकत ͬच͡े कȧ सहायता से काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न का 
ͪववरण तथा कोषɉ के साधन एव ंउपयोग का ͪववरण तैयार कȧिजए:- 

Balance Sheets as on 31st March 
Liabilities 2007 2008 Assets 2007 2008 
Equity Share Capital 40,000 60,000 Land Building 57,000 50,000 
Share Premium 10,000 11,000 Plant 36,000 35,100 
Profit and Loss A/c 20,000 22,000 Furniture 9,000 8100 
Debenture Redemption  10,000 11,000 Investments  21,000 
Fund      
Debenture 30,000 29,000 Stock 15,500 14500 
Provision for Taxation 4,000 3500 Debtors 18000 16000 
Secure Loans 20,000 10,000 400 4000  
(long term)       
Current Liabilities 2400 3000 Cash in Hand 500 800 
 1,36,400 1,49,500  1,36,400 1,49,500 
अǓतǐरÈत सूचना : 
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1. अंश 100 Ǿ. पणू[ Ĥद×त ĤǓत अंश है। वष[ के दौरान 40,000 Ǿ. कȧ समता अंश पूँजी 
पर 12% लाभाशं चुकाया गया।  

2. आयकर Ǿ. 3000 चुकाने हेत ुआयकर Ĥावधान का Ĥयोग ͩकया गया। 
3. भवन पर 5% ÜलाÖट पर 1०% तथा फनȸचर पर 1०% हास लगाया गया। 
4. 1 अĤलै 2007 को 4000 Ǿ. लागत का ÜलाÖट खरȣदा गया जबͩक 1 अĤलै 2007 को 

1000 Ǿ. पèुतक मूãय का ÜलाÖट 2000 Ǿ. मɅ बेचा गया। 
5. 1 अĤलै 2007 को 7000 Ǿ. मूãय का भवन 6000 Ǿ. मɅ बेचा गया तथा 31 माच[ 

2008 को नये भवन का 2500 Ǿ. मɅ Ǔनमा[ण ͩकया गया। 
हल :  

Schedule of Change in working capital 
Items March31 

2007 
March 31 
2008 

Effect on working capital  
Increase Decrease  

Current Assets:     
Stock 15,500 14,500 - 1000 
Debtors  18,000 16,000 - 2000 
B/R  400 4000 3600 - 
Cash in Hand 500 800 300 - 

Total (A) 34,400 35,300   
Current Liabilities:  2400 3000 - 600 

Total (B) 2400 3000   
Net working Capital (A-B)  32,000 32,300 3900 3600 
Net increase in working capital 300 - - 300 
 32,300 32,300 3900 3900 

Statement of Source and use of Funds 
 
Sources Amount Uses Amount 
Profit from Operation 17,600 Redemption of Debenture 1,000 
Issue of Share Capital 20,000 Payment of Secured Loans 10,000 
Share Premium 1,000 Purchase of Building  2,500 
Sale of Building 6,000 Purchase of Plant 4,000 
Sale of Plant 2,000 Purchase of Investment  21,000 
  Payment of Dividend 4,800 
  Payment of Income Tax 3,000 
  Net Increase in W.C 300 
  46,600  46,600 
 काय[शील ǑटÜपͨणया ँ:- 
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Dr.    Provision for Taxation Account   Cr. 
To Income Tax (Cash Paid) 3000 By Balance B/d 4000 
To Balance c/d 3500 By P. & L. A/C 2500 
  (Provision created during the year)  
 6500  6500 
Dr.    Plant Account     Cr. 
To Balance b/d 36000 By Cash (Sales) 2000  
To Cash (Purchase) 4000 By Depreciation 3900 
     (10% on 39,000)  
To Adjusted P. & L. A/C 
   (Profit on Sale) 

1000 By Balance c/d 35100 

 41,000  41,000 
Dr.     Building Account    Cr. 
To Balance b/d 57000 By Cash (Sale) 6000 
To Cash (Construction) 2500 By Loss on Sale 1000 
  By Depreciation 5%on 50,000 2500 
  By Balance c/d 50,000 
 59,500  59,500 
Dr.    Adjusted Profit and Loss Account   Cr. 
 
To Depreciation on:-  By Balance c/d 20,000 

Building 2,500 By Profit on sale of plant 1,000 

Furniture 900 By Profit from operation 17,600 

Plant 3,900   
To Provision for taxation 2,500   
To Debenture Redemption Fund 1,000   
To Dividend 4,800   
To Loss on Sale of Building 1,000   
To balance c/d 22,000   
 38,600  38,600 

5.10 कोष Ĥवाह ͪववरण का मह×व (Importance of Fund Flow 
Statement): 

1. संèथा कȧ काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न पर Ĥकाश डालना एव ं åयवसाय कȧ वत[मान 
ͪव×तीय िèथǓत को सुǺढ़ता के Ǔनधा[रण हेत।ु 
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2. लाभाशं भुगतान, ऋणपğ शोधन, सàपि×तयɉ कȧ खरȣद हेत ुआवæयक राͧश के अनमुान 
मɅ सहायक तथा अनमुाǓनत ĤाÜत और Ĥयोग के आधार पर फालत ूधन के Ǔनयोजन मɅ 
सहायक। 

3. ĤबÛधकȧय नीǓतयɉ कȧ बाहरȣ åयिÈतयɉ को जानकारȣ तथा ऋण ĤािÜत मɅ सहायक। 
4. åयवसाय संचालन से कोष Ĥवाह कȧ जानकारȣ के साथ-साथ ͬच͡ा व लाभ-हाǓन खाते कȧ 

तुलना मे सहायक। 
5. åयावसाǓयक समèयाओं कȧ जानकारȣ।  

5.11 कोष Ĥवाह ͪववरण कȧ सीमाएँ (Limitation of Flow 
Statement): 

1. भूतकालȣन ͪवæलेषण से सàबिÛधत होने से भͪवçय के पǐरवत[न कȧ जानकारȣ न होना। 
2. गरै-कोष मदɉ सàबÛधी लेनदेन शाͧमल न होने से ħामक Ĥèतुतीकरण एव ं ͪव×तीय 

ͪववरणɉ कȧ तुलना मɅ कम पǐरçकृत। 
3. ͬच͡े व लाभ-हाǓन खाते के कुछ आंकड़ɉ का Ǿप पǐरवǓत[त करके पनु: Ĥèतुत करने से 

मौͧलक जानकारȣ ĤाÜत नहȣ ंहोती। 
4. काय[शील पूँजी कȧ कुल राͧश के पǐरवǓत[त का हȣ ͪवæलेषण होता हɇ ͪवͧभÛन मदɉ मɅ 

पǐरवत[न का ͪवæलेषण नहȣ ंहोता है।  

5.12 सारांश (Summary) : 
åयवसाय कȧ ͪव×तीय सुǺढ़ता एव ंकाय[¢मता सàबÛधी सूचनाओं के अǓतǐरÈत भावी 
ĤबÛधकȧय Ǔनण[यɉ हेत ुकोषɉ के èğोतɉ एव ंउपयोग कȧ सूचना हेत ुकोष Ĥवाह ͪववरण 
बनाया जाता हɇ। कोष को रोकड़ कोष, पूँजी कोष तथा काय[शील पूँजी कोष के अथ[ मɅ 
ĤयÈुत ͩकया जाता है। ͪवèततृ अथ[ मɅ काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न को कोष के अथ[ मɅ 
ĤयÈुत करत े हु ए िजस लेनदेन से शुƨ काय[शील पूँजी मɅ वृͪ ƨ होती हɇ उसे कोषɉ का 
èğोत तथा िजससे कमी होती हɇ उसे कोषɉ का उपयोग मानत े है। कोष Ĥवाह कȧ 
पहचान. हेत ुखातɉ को चाल ूतथा गरै-चाल ूखात ेमɅ बाँटत ेहɇ। कोष Ĥवाह हेत ुआवæयक 
हɇ ͩक लेनदेन मɅ एक खाता चाल ूतथा दसूरा गरै चाल ूखाता हो। कोष के साधनɉ मɅ 
पूँजी व दाǓय×वɉ मɅ वृͪ ƨ तथा सàपि×तयɉ मɅ कमी को शाͧमल ͩकया जाता है जबͩक 
कोष के उपयोग मɅ पूँजी व दाǓय×व मɅ कमी तथा सàपि×तयɉ मɅ वृͪ ƨ को शाͧमल करत े
है। कोष Ĥवाह ͪववरण कȧ तकनीक मɅ काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न का ͪववरण तथा 
कोष Ĥवाह ͪववरण बनाना शाͧमल होता है। कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ संचालन से लाभ कȧ 
गणना करत ेसमय शुƨ लाभɉ मɅ काय[शील पूँजी को Ĥभाͪवत करने वालȣ मदɉ यथा गरै 
नकद मदɅ (Non Cash item) (हास, ÉयाǓत तथा Ĥारंͧभक खचȶ, पेटेÛट व कापीराइट 
आǑद को अपͧलͨखत करना) èथाई सàपि×तयɉ ͪवǓनयोगɉ के बेचने पर हाǓन तथा गरै 
कोष आयɉ का समायोजन ͩकया जाता है। èथाई सàपि×तयɉ व ͪवǓनयोगɉ का Đय-
ͪवĐय सàबिÛधत खात ेबनाकर £ात ͩकया जा सकता है। हास यɮयͪप न कोषɉ का 
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èğोत हɇ और नहȣ उपयोग तथाͪप सीͧमत अथɟ मɅ इसे कोषɉ का उपयोग भी माना 
जाता है। अंशपूँजी तथा दȣघ[कालȣन दाǓय×वɉ मɅ वृͪ ƨ या कमी कȧ गणना हेत ु
सàबिÛधत खाते बनाये जात े है। कर हेत ुआयोजन तथा Ĥभाͪवत लाभाशं का åयवहार 
चाल ूदाǓय×व अथवा लाभɉ का Ǔनयोजन, दोनɉ मɇ से एक मानकर ͩकया जा सकता है। 
अÛतǐरम लाभांश का नकद मɅ भुगतान होने पर हȣ कोषɉ का उपयोग माना जायेगा, 
बोनस अंशɉ के Ǿप मɅ नहȣ।ं ͬच͡े मɅ यǑद लाभ-हाǓन खात ेमɅ शेष न Ǒदया जाकर 
संचय व आͬधÈय का शेष अथवा एकाकȧ åयापार व फम[ कȧ दशा मɅ पूँजी खातɉ के 
शेष Ǒदए हɉ तो उÛहɅ हȣ आधार मानकर संचालन से लाभ कȧ गणना कȧ जानी चाǑहए। 
कोष Ĥवाह ͪववरण åयवसाय कȧ ͪव×तीय सुǺढ़ता के Ǔनधा[रण ͪव×तीय Ǔनयोजन मɅ 
सहायक, Ĥबधंकȧय नीǓतयɉ कȧ बाहरȣ åयिÈतयɉ मɅ जानकारȣ, तुलना×मक अÚययन व 
åयवसाय कȧ समèयाओं कȧ जानकारȣ मɅ सहायक होता हɇ ͩकÛत ुभूतकाल से संबिÛधत 
होने से भͪवçय कȧ जानकारȣ न होना, ħामक Ĥèतुतीकरण व मौͧलकता के अभाव के 
कारण अ×यͬधक उपयोगी न होकर वत[मान मɅ केवल शैͯ¢क चचा[ के ͪवषय तक हȣ 
सीͧमत रह गया है। 

5.13 शÞदावलȣ (Glossary): 
कोष Ĥवाह ͪववरण (Fund Flow Statement) : कोष Ĥवाह ͪववरण उन साधनɉ 
का, िजनसे अǓतǐरÈत धन ĤाÜत हुआ तथा उपयोगɉ का िजनमɅ इस धन को ĤयÈुत 
ͩकया गया हɇ को वͨण[त करता है। 
रोकड़ कोष (Cash Fund) : कोष का अͧभĤाय रोकड़ से हɇ िजसमɅ रोकड़ ĤािÜतयɉ 
एव ंभुगतान शाͧमल होते है। 
पूँजी कोष (Capital Fund) : सभी ͪव×तीय संसाधन अथा[त ् रोकड़ एव ंगरै रोकड़ 
कोष शाͧमल ͩकए जात ेहै। 
काय[शील पूँजी कोष (Working Capital Fund) : चाल ू सàपि×तयɉ का चाल ू
दाǓय×व पर आͬधÈय। 
कोष के साधन (Sources of Fund) : पूँजी व दाǓय×वɉ मɅ वृͪ ƨ व सàपि×तयɉ मɅ 
कमी का योग।  
कोष के उपयोग (Usages of Fund) : पूँजी व दाǓय×वɉ मɅ कमी तथा सàपि×तयɉ 
मɅ वृͪ ƨ का योग।  

5.14 èवपरख Ĥæन (Self Assessment Questions) :  
1. कोषɉ के ͪवͧभÛन अथ[ èपçट करत े हु ए बताइये ͩक ͩकन-ͩकन पǐरिèथǓतयɉ मɅ कोष 

Ĥवाह होता है।  
2. कोष Ĥवाह ͪववरण को पǐरभाͪषत करत ेहु ए काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न कȧ अनसुूची एव ं

कोष Ĥवाह ͪववरण का ĤाǾप बनाइये। 
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3. åयवसाय संचालन से लाभ से Èया ता×पय[ हɇ? इसकȧ गणना कैसे कȧ जाती है? Èया 
हास कोषɉ का èğोत हɇ? èपçट कȧिजए। 

4. कोष Ĥवाह ͪववरण के मह×व एव ंसीमाओं का वण[न कȧिजए।  

5.15 आंͩकक Ĥæन (Numerical Questions):  
1. शान ूͧलͧमटेड के Ǔनàनांͩकत ͬच͡ɉ से काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न का ͪववरण तथा कोषɉ 

के èğोतɉ एव ंउपयोगɉ का ͪववरण तैयार कȧिजए: 
Balance Sheets as on 31st March 

Liabilities 2007 
Rs. 

2008 
Rs. 

Assets 
 

2007 
Rs. 

2008 
Rs. 

Equity Share Capital 40000 50000 Goodwill 9000 8000 
10%Red.Pref 20000 10000 Land & Building 28000 20,000 
Share Capital      
Capital Reserve - 3000 Plant & Machinery  10000 20,000 
General Reserve 6000 8000 Investments 3000 4000 
P.& L. Account 3000 4500 Debtors  18000 21000 
Proposed Dividend  
 

6000 6000 Stock 8000 12000 

Sundry creditors 3000 4500 Cash in Hand 4000 4500 
Provision for Taxation 4000 4500 Preliminary expenses 2000 1000 
 82000 90500  82000 90500 
अǓतǐरÈत सूचनाएँ - 

1. अͬधमान अंशɉ का शोधन 5% Ĥीͧमयम पर ͩकया गया 
2. वष[ 2008 मɅ 3000 Ǿ. अÛतǐरम लाभाशं चुकाया, 
3. वष[ 2008 मɅ आयकर भुगतान 4500 Ǿ. ͩकया गया, 
4. एक मशीन 4000 Ǿ. मɅ (अपͧलͨखत मूãय 3600 Ǿ.) बेची गई तथा वष[ 2008 मɅ 

संयğं पर 1500 ıास काटा गया। 
5. वष[ 2008 मɅ भूͧम का एक भाग बेचा गया तथा ͪवĐय पर लाभ पूँजी संचय खात ेमɅ 

जमा 
(उ×तर : काय[शील पूँजी मɅ वृͪ ƨ Ǿ. 6000 तथा संचालन से लाभ 21.100 Ǿ०) 

2. अͧभलाषा ͧलͧमटेड के 31 माच[ 200? एव ं2008 के ͬच͡े इस Ĥकार हɇ:- 
Balance Sheet as at 31st March---- 

Liabilities 2007 
Rs. 

2008 
Rs. 

Assets 2007 
Rs. 

2008 
Rs. 

Share Capital 40000 60000 Land and Building 30000 40000 
Profit and Loss Account 25000 35000 (at cost)   
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Accumulated Depreciation 8000 12000 Plant & Machinery 46000 63000 
Bank Loan 16000 8000 (at cost)   
Creditors 12000 13500 Stock 18000 20000 
Provision for Taxation 4000 5500 Debtors 10000 15500 
Proposed Dividend 4000 6000 Cash at Bank 5000 1500 
 109000 140000  109000 140000 
अǓतǐरÈत सूचनाएँ- 

1. वष[ के दौरान 4300 Ǿ. का आयकर चुकाया गया। 
2. वष[ के दौरान 20,000 Ǿ. के नये अंश Ǔनग[ͧ मत ͩकए गए। 
3. एक मशीन जो पवू[ मɅ 6000 Ǿ. मɅ Đय कȧ थी 400 Ǿ. मɅ बेच दȣ गई। मशीन का 

पèुतक मूãय 600 Ǿ. था। कàपनी ने वष[ के दौरान नये उपकरण भी खरȣदे। 
काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न का ͪववरण तथा कोषɉ के साधन एव ंउपयोगɉ का ͪववरण 
बनाइये। 
(उ×तर: काय[शील पूँजी मɅ वृͪ ƨ 2500 Ǿ.: सचंालन से लाभ 31400 Ǿ.) 

5.16 उपयोगी पुèतकɅ  (Further Reading) :  
1. जे. के. अĒवाल एव ंआर. के. अĒवाल ĤबÛधकȧय लेखांकन. रमेश बकु ͫडपो, जयपरु। 
2. एम. आर. अĒवाल. Ĥबधं लेखांकन, मͧलक एÖड कàपनी, जयपरु। 
3. Maheshwari, S.N. : Financial Management, Sultan Chand & sons , New 

Delhi 
4. एस. पी. गÜुता ĤबÛधकȧय लेखाͪवͬध साǑह×य भवन पिÞलकेशÛस, आगरा। 
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इकाई 6 : काय[शील पूँजी का ĤबÛध (Management of 
Working Capital)  

इकाई कȧ Ǿपरेखा : 
6.0 उƧेæय 
6.1 पǐरचय एव ंअवधारणा 
6.2 काय[शील पूँजी के Ĥकार 
6.3 काय[शील पूँजी का मह×व 
6.4 आवæयकता से अͬधक काय[शील पूँजी के दोष 
6.5 काय[शील पूँजी के èğोत 
6.6 काय[शील पूँजी के माğा के Ǔनधा[रक घटक 
6.7 काय[शील पूँजी का अनमुान लगाने कȧ ͪवͬधया ँ
6.8 बɇकɉ ɮवारा काय[शील पूँजी के Ǔनधा[रण मɅ ͧशͬथलता 
6.9 साराशं 
6.10 शÞदावलȣ 
6.11 èवपरख Ĥæन 
6.12 आंͩकक Ĥæन 
6.13 उपयोगी पèुतकɅ  

6.0 उƧेæय (Objectives)  
 इस इकाई के अÚययन के बाद आप इस योÊय हो सकɅ गे ͩक: 

 काय[शील पूँजी कȧ अवधारणा अथ[ सǑहत समझ सकɅ । 
 काय[शील पूँजी के Ĥकार एव ंमह×व कȧ जानकारȣ ĤाÜत कर सकɅ । 
 आवæयकता से अͬधक काय[शील पूँजी के दोष पहचान सकɅ । 
 काय[शील पूँजी के èğोत एव ंमाğा के घटकɉ का Ǔनधा[रण कर सकɅ । 
 काय[शील पूँजी के अनमुान कȧ ͪवͬधयɉ को उदाहरण सǑहत समझ सकɅ । 

6.1 पǐरचय एव ंअवधारणा (Introduction and Concept) 
åयवसाय मɅ èथाई ͪव×तीय आवæयकताओं (भूͧम, भवन, सयंğं इ×याǑद हेत ुकȧ पǓूत[ के 
ͧलये जहाँ एक ओर èथाई पूँजी कȧ आवæयकता होती हɇ वहȣ ंकÍचे माल के Đय एव ं
Ûयनूतम èकÛध, भावी माँग कȧ पǓूत[ हेत ु Ǔनͧम[त माल के èकÛध, दैǓनक åयय, 
मजदरूȣ, वेतन एव ंबɇक मɅ Ûयनूतम शेष हेत ुअãपकालȣन पूँजी कȧ आवæयकता होती हɇ 
िजसे काय[शील पूँजी कहा जाता है। åयवसाय के सामाÛय संचालन के दौरान कुल 
सàपि×तयɉ का वह भाग जो एक èवǾप से दसूरे èवǾप मɅ बदलता रहता हɇ वह 
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काय[शील पूँजी कहलाता है। काय[शील पूँजी के अͧभĤाय को काय[शील पूँजी कȧ 
अवधारणा ɮवारा समझ सकत ेहɇ। ये अवधारणाएं Ǔनàनांͩकत हɇ:- 

1. परàपरागत अवधारणा (Traditional concept) तथा 
2. पǐरचालन चĐ अवधारणा (Operating cycle Concept)  

परàपरागत अवधारणा (Traditional concept) - 
Ǔनिæचत Ǔतͬथ को बनाये गये ͬच͡े के आधार पर संèथा कȧ िèथǓत दशा[ने वालȣ इस 
अवधारणा कȧ गणना दो Ĥकार कȧ मानकर कȧ जाती हɇ:- 

(i) सकल काय[शील पूँजी (Gross Working Capital) 
(ii) शुƨ काय[शील पूँजी (Net Working Capital) 
(i) सकल काय[शील पूँजी :- पǐरमाणा×मक पहल ूपर आधाǐरत इस अवधारणा मɅ काय[शील 

पूँजी का ता×पय[ सàपणू[ चाल ूसàपि×तयɉ के योग से हɇ। ऐसी सàपि×तया ँ िजÛहɅ एक 
लेखांकन अवͬध के दौरान रोकड़ मɅ पǐरवǓत[त ͩकया जा सकता हो, चाल ूसàपि×तया ँ
कहलाती है। जे. एस. ͧमल के अनसुार "चाल ूसàपि×तयɉ का योग हȣ काय[शील पूँजी 
होता हɇ। ĤबÛध के Ǻिçटकोण से अͬधक उͬचत इस अवधारणा के अनसुार चाल ू
सàपि×तयɉ कȧ åयवèथा चाहे दȣघ[कालȣन èğोतɉ से कȧ जाये अथवा अãपकालȣन èğोतɉ 
से- इससे उनकȧ उपयोͬगता मɅ कोई कमी नहȣ ंआती। åयवसाय मɅ ĤयÈुत होने एवं 
लाभाज[न ¢मता मɅ वृͪ ƨ करने के कारण चाल ूसàपि×तया ँहȣ काय[शील पूँजी मानी जाती 
है। 

(ii) शुƨ काय[शील पूँजी :- गणुा×मक पहल ू पर आधाǐरत इस अवधारणा के अनसुार शुƨ 
काय[शील पूँजी से ता×पय[ चाल ू सàपि×तयɉ का चाल ू दाǓय×व पर आͬधÈय है। इस 
आͬधÈय कȧ åयवèथा दȣघ[कालȣन कोषɉ से कȧ जाती है। अãपकालȣन ऋण दाताओं एव ं
ͪवǓनयोजकɉ कȧ Ǻिçट से उÛहɅ अͬधक सुर¢ा Ĥदान करने वालȣ यह अवधारण ͪव×तीय 
सुǺढ़ता को Ĥकट करती हɇ तथा चाल ूदाǓय×वɉ से चाल ूसàपि×तयɉ कȧ तुलना के कारण 
ͪव×तीय िèथǓत का उपयÈुत आधार भी Ĥदान करती है। 

पǐरचालन चĐ अवधारणा (Operating Cycle Concept) 
संचालन कȧ Đͧमक अवèथाओं मɅ िजतनी नकद राͧश कȧ आवæयकता शुƨ पǐरचालन 
अवͬध के अÛतग[त होगी, वहȣ काय[शील पूँजी के नाम से जानी जाती है। पǐरचालन 
चĐ कȧ अवͬध तथा पǐरचालन åयय के आधार पर नकद धनराͧश कȧ आवæयकता कȧ 
जानकारȣ ĤाÜत कर सकत े है। कÍची सामĒी के Đय से Ĥारंभ कर ͪवĐय कȧ नकद 
वसूलȣ तक लगने वालȣ अवͬध पǐरचालन चĐ मानी जाती है। हम पǐरचालन चĐ को 
Ǔनàनांͩकत Ǿप से समझ सकत ेहै - 
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6.2 काय[शील पूँजी के Ĥकार (Types OF Working Capital)  
काय[शील पूँजी का वगȸकरण Ǔनàनांͩकत दो आधारɉ पर समझ सकत ेहɇ:- 

1. अवधारणाओं के आधार पर 
2. आवæयकताओं के आधार पर  
1. अवधारणाओं के आधार पर :- 

(अ) सकल काय[शील पूँजी :- सàपणू[ चाल ूसàपि×तयɉ का योग 
(ब) शुƨ काय[शील पूँजी :- चाल ूदाǓय×वɉ पर चाल ूसàपि×तयɉ का आͬधÈय 

2. आवæयकताओं के आधार पर:- 
(अ) èथाई या Ǔनयͧमत काय[शील पूँजी:- åयवसाय के सचुाǾ सचंालन हेत ुकाय[शील 
पूँजी का वह भाग जो ͩकसी न ͩकसी Ǿप मɅ èथाई Ǿप से चाल ू सàपि×तयɉ मɅ 
ͪवǓनयोिजत हɇ èथाई या Ǔनयͧमत काय[शील पूँजी कहलाता है। कÍची सामĒी का 
Ûयनूतम èटॉक, तैयार माल कȧ Ûयनूतम èटॉक, बɇक व नकद का Ûयनूतम शेष इसके 
उदाहरण है। 
(ब) पǐरवत[नशील काय[शील पूँजी:- èथाई काय[शील पूँजी के अǓतǐरÈत काय[शील पूँजी 
का शेष भाग पǐरवत[नशील काय[शील पूँजी कहलाता है। उ×पादन तथा ͪवĐय कȧ माğा 
मɅ पǐरवत[न के अनसुार यह पǐरवǓत[त होती रहती है। ये सामाÛयत: दो Ĥकार कȧ होती 
हɇ:- 

(क) मौसमी काय[शील पूँजी:- िजस पूँजी कȧ आवæयकता वष[ भर न होकर ͩकसी 
मौसम ͪवशेष मे हȣ होती है। कूलर, ऊनी वèğ उɮयोग, सतूी वèğ उɮयोग मɅ 
कपास Đय आǑद मɅ कुछ महȣनɉ मɅ हȣ काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता होती है। 

(ख) ͪवͧशçट काय[शील पूँजी:- अĤ×याͧशत घटनाओं जैसे मंदȣ, यƨु, हड़ताल आǑद का 
सामना करने हेत ुआवæयक पूँजी। 

6.3 काय[शील पूँजी का मह×व (importance of Working Capital) 
èथाई सàपि×तयɉ के ĤबÛध के साथ-साथ åयवसाय के सामाÛय सचंालन हेत ुभी पूँजी 
कȧ आवæयकता होती हɇ िजसे काय[शील पूँजी के नाम से जाना जाता है। काय[शील पूँजी 
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का उͬचत ĤबÛध न होने पर संèथा अवनǓत कȧ Ǒदशा मɅ जा सकती हɇ। पया[Üत 
काय[शील पूँजी होने से संèथा Ǔनàनांͩकत लाभ ĤाÜत कर सकती हɇ:- 

1. काय[कुशलता मɅ वृͪ ƨ :- कम[चाǐरयɉ को समय पर वेतन ͧमलने से वे अͬधक मनोबल से 
काय[ करत े हɇ तथा पया[Üत काय[शील पूँजी से संचालको एव ंĤबÛधकɉ को उ×साहपवू[क 
काय[ करने कȧ Ĥेरणा ͧमलने से काय[ मɅ बाधा उ×पÛन नहȣ ंहोती। इसके पǐरणामèवǾप 
काय[कुशलता मɅ वृͪ ƨ होती हɇ। 

2. नकद छूट का लाभ एव ं ͪवĐेताओं को त×काल भुगतान :- नकद छूट ͧमलने से लागत 
मूãय मɅ कमी करके ͪवĐय मूãय मɅ भी कमी करके Ēाहकɉ को आकͪष[त कर सकत ेहɇ 
तथा ͪवĐेताओं को त×काल भुगतान से नकद छूट के साथ-साथ Ǔनͪव[Ëन Ǿप से माल 
तुरंत ĤाÜत कर सकत ेहै। 

3. अनकूुल अवसरɉ का लाभ :- कÍचे माल कȧ लागतɉ मɅ वृͪ ƨ कȧ सभंावना पर या बड़ा 
आदेश ĤाÜत होने पर पया[Üत काय[शील पूँजी होने से अवसर का लाभ उठाकर धन अज[न 
ͩकया जा सकता है।  

4. आकिèमकताओं का सामना :- आकिèमक घटनाओं या åयापाǐरक संकटɉ का सामना 
पया[Üत काय[शील पूँजी के ɮवारा ͩकया जा सकता है। 

5. बɇक से ऋण ĤािÜत मɅ सुͪवधा तथा ऋण ¢मता एव ंसाख मɅ वृͪ ƨ 
6. èथाई सàपि×तयɉ कȧ उ×पादकता मɅ वृͪ ƨ 
7. पया[Üत लाभाशं ͪवतरण  

6.4 आवæयकता से अͬधक काय[शील पूजी के दोष 
(Disadvantages of Excessive Working Capital) 
आवæयकता से कम अथवा आवæयकता से अͬधक काय[शील पूँजी दोनɉ हȣ पǐरिèथǓतया ँ
åयवसाय के ͧलए नकुसानदेह है। आवæयकता से अͬधक काय[शील पूँजी के Ǔनàनांͩकत 
दोष हɇ जो हाǓनकारक ͧसƨ हो सकत ेहɇ:- 

1. दोषपणू[ साख नीǓत 
2. ĤबÛधकȧय अकुशलता 
3. अनावæयक èकÛध संĒह 
4. लाभदायकता पर नकारा×मक असर 
5. स͠ा×मक लाभ कȧ Ĥविृ×त को Ĥो×साहन 
6. अंशधाǐरयɉ मɅ अंसतोष Ǔनमा[ण 

6.5 काय[शील पूँजी के èğोत (Sources of Working Capital) 
(अ) दȣघ[कालȣन èğोत (Long-term Sources) 
(ब) अãपकालȣन èğोत (Short-term Sources) 

(अ) दȣघ[कालȣन èğोत:- 
(क) èवामीगत èğोत (Owned Sources):- 
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(i) अंश Ǔनग[मन (Issue of Shares) 
(ii) संͬचत कोष (Reserves) 
(iii) ĤǓतधाǐरत अज[ने (Retained Earnings) 
(iv) èथाई सàपि×तयɉ कȧ ǒबĐȧ (sale of fixed Assets) 
(v) चाल ूदाǓय×वɉ का पèुतक मूãय से कम पर भुगतान (Retiring current liabilities 

below book value) 
(ख) ऋणगत èğोत (Borrowed Sources) 

(i) ऋणपğ Ǔनग[मन (Issue of Debentures) 
(ii) दȣघ[कालȣन ऋण (Long term Loans) 

(ब) अãपकालȣन èğोत - 
(क) आÛतǐरक èğोत (Internal Sources) 

(i) हास कोष (Depreciation Funds) 
(ii) करɉ हेत ुआयोजन (Provision for taxation) 
(iii) अद×त भुगतान (Outstanding payments) 

(ख) बाéय èğोत (External Sources) 
(i) बɇकɉ से साख (Bank credit) 
(ii) åयापाǐरक साख (Trade Credit) 
(iii) åयापाǐरक साखपğ (Latter of credit) 
(iv) जन Ǔन¢ेप (Public deposits) 
(v) कम[चाǐरयɉ कȧ ĤǓतभूǓत (Securities of Employees) 
(vi) ĤबÛधकɉ एव ंसंचालकɉ से ऋण (Loans from executives and Directors)  
(vii) ͪव×त संèथाऐं (Finance Companies) 
(viii) देशी साहू कार आǑद (Native money lenders etc.) 
(ix) Ēाहकɉ से अͬĒम (Advance from customers) 
(x) सरकारȣ सहायता (Government assistance)  

6.6 काय[शील पूँजी कȧ माğा के Ǔनधा[रक घटक (Determinants of 
Working Capital Requirements) 
काय[शील पूँजी कȧ माğा के Ǔनधा[रण हेत ु ऐसा कोई मापदÖड नहȣ ं हɇ िजसे सभी 
åयापाǐरक संèथाओं ɮवारा अपनाया जा सके। ͪवͧभÛन Ĥकार के बाéय तथा आÛतǐरक 
घटक काय[शील पूँजी कȧ माğा के Ǔनधा[रण को Ĥभाͪवत करत ेहɇ। सं¢ेप मɅ हम ऐसे 
मह××वपणू[ घटकɉ का अÚययन करɅगे :- 

(1) åयवसाय कȧ ĤकृǓत एंव आकार (Nature and size of the Business) :- Ǔनिæचत 
एव ं Ǔनयͧमत माँग वाले åयवसायɉ मɅ रोकड़ Ĥवाह बने रहने से èकÛध मɅ अͬधक 
ͪवǓनयोग कȧ आवæयकता नहȣ ं होती हɇ अत: ऐसी संèथाओं (रेलवे कàपǓनयɉ, ͪवɮयतु 
कàपǓनया,ँ पǐरवहन कàपǓनया,ँ जीवनयापन कȧ वèतुएं उ×पाǑदत करने वालȣ संèथाऐं) मɅ 
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काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता अǓनयͧमत तथा अǓनिæचत माँग वाले åयवसायɉ कȧ 
तुलना मɅ अपे¢ाकृत कम होती हɇ। बड़ ेआकार के åयवसाय मɅ अͬधक èथाई पूँजी होने से 
उसके अͬधक लाभदायक एव ं कुशलतम उपयोग हेत ु अͬधक काय[शील पूँजी कȧ 
आवæयकता होगी।  

(2) åयवसाय के ͪवकास कȧ दर (Rate of Expansion of the Business) :- यǑद 
åयवसाय का ͪवèतार धीमी गǓत से हो रहा हɇ तो कम काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता 
होगी िजसे लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोग से परूा ͩकया जा सकता हɇ। ͪवकास कȧ गǓत तेज तथा 
योजना बड़ी हो तो पया[Üत काय[शील पूँजी होनी आवæयक है। 

(3) åयावसाǓयक उÍचावचन (Business Cycle) :- सामाÛय दशा मɅ कम काय[शील पूँजी कȧ 
आवæयकता होती है। तेजी के Ǒदनɉ मɅ माँग बढ़ने से अͬधक èटॉक हेत ुतथा मंदȣ काल 
मɅ उधार ǒबĐȧ वसूल न होने व Ǔनयͧमत åययɉ के भुगतान हेत ुअͬधक काय[शील पूँजी 
कȧ आवæयकता रहती हɇ। 

(4) पǐरचालन चĐ कȧ अवͬध (Operating Cycle Period) :- पǐरचालन चĐ कȧ गǓत 
िजतनी अͬधक तीĭ होगी, काय[शील पूँजी कȧ उतनी हȣ कम आवæयकता होगी। गǓत मɅ 
अवरोध से रोकड़ कȧ कमी दाǓय×वɉ के भुगतान मɅ अवरोध उ×पÛन करती है। 

(5) उ×पादन ĤͩĐया (Production Process) :- उ×पादन ĤͩĐया लàबी एव ंजǑटल होने पर 
पǐरचालन चĐ अवͬध लàबी होगी पǐरणामèवǾप अͬधक काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता 
होगी। 

(6) उ×पादन लागत मɅ कÍचे माल का èथान (Importance of Raw materials in 
Production Cost) :- िजन संèथाओं कȧ उ×पादन लागत मɅ कÍचे माल का मूãय 
अͬधक होता हɇ, वहा ँकाय[शील पूँजी कȧ माğा अͬधक होनी चाǑहए। 

(7) Đय-ͪवĐय कȧ शतɟ के सàबÛध (Relation between terms of purchase and 
Sale) :- संèथा यǑद कÍचा माल उधार Đय करती हɇ और ͪवĐय नकद मɅ करती हɇ तो 
कम काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता होती हɇ इसके ͪवपरȣत नकद Đय एव ंउधार ͪवĐय 
कȧ िèथǓत मɅ अͬधक काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता होती है।  

(8) अÛय कारण :- संèथा कȧ साख नीǓत, बɇͩ कंग सàबÛध, åयवसाय कȧ मौसमी ĤकृǓत, 
लाभ कȧ माğा एव ंलाभाशं नीǓत, पǐरवहन एव ंसंचार माÚयमɉ कȧ सुͪवधा एव ंåयवèथा, 
उ×पादन एव ं ͪवतरण नीǓतयɉ मɅ सàबÛध, राजनǓैतक िèथरता, देश के औɮयोͬगक 
ͪवकास कȧ गǓत आǑद ऐसे घटक हɇ जो संèथा कȧ काय[शील पूँजी कȧ माğा को पया[Üत 
Ǿप से Ĥभाͪवत करत ेहै।  

6.7 काय[शील पूँजी का अनुमान लगाने कȧ ͪवͬधयाँ (Methods of 
Estimating Working capital Requirements) 
 Ǔनàनांͩकत ͪवͬधयɉ के ɮवारा काय[शील पजूी का अनमुान लगाया जा सकता है :- 

(I) पǐरचालन चĐ ͪवͬध (Operating Cycle Method) 
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(II) परàपरागत ͪवͬध अथवा शƨु चाल ूसàपि×त पवूा[नमुान ͪवͬध (Traditional Method or 
Forecasting Net current Assets Method) 

(III) Ĥ¢ेपी ͬच͡ा ͪवͬध (Projected Balance Sheet Method) 
(IV) समायोिजत लाभ-हाǓन खाता ͪवͬध : (Adjusted Profit and Loss Account Method) 
(V) रोकड़ Ĥवाह पवूा[नमुान ͪवͬध (Cash-Flow Forecast Method) 
(VI) Ĥतीपगमन ͪवæलेषण ͪवͬध (Regression Analysis Method) 
(VII) ͪवĐय का ĤǓतशत ͪवͬध (Percentage of sale method) 

अब हम इन ͪवͬधयɉ का ͪवèतार से अÚययन करɅगे। 
I. पǐरचालन चĐ ͪवͬध (Operating Cycle Method) : 

भावी रोकड़ काय[शील पूँजी (Cash working capital) कȧ गणना हेत ुअवͬध ͪवशेष 
के कुल पǐरचालन åययɉ मɅ उस संबंͬ धत अवͬध के पǐरचालन चĐɉ का भाग Ǒदया 
जाता हɇ। अत: काय[शील पूँजी कȧ आवæयक माğा कȧ गणना हेत ुकुल पǐरचालन åयय, 
पǐरचालन चĐ अवͬध तथा पǐरचालन चĐɉ कȧ संÉया कȧ गणना आवæयक हɇ िजसे 
हम Ǔनàनांͩकत Ĥकार से समझ सकत ेहɇ:- 
(a) पǐरचालन åयय :- ͩकसी अवͬध कȧ Ĥ×य¢ सामĒी, Ĥ×य¢ Įम, Ĥ×य¢ åयय तथा 

अĤ×य¢ åयय को उस अवͬध के पǐरचालन åयय के Ǿप मɅ माना जाता हɇ। इन 
åययɉ कȧ गणना मɅ पूँजीगत åयय, गरै-रोकड़ åयय जैसे ıास, अमूत[ सàपि×तयɉ का 
अपलेखन तथा लाभ-Ǔनयोजन कȧ मदɅ जैसे कर व लाभाशं को शाͧमल नहȣ ं ͩकया 
जाता है। परुाने उ×पाद छोड़ने, नये उ×पाद Ĥारंभ करने तथा उ×पाद ͧमĮण मɅ 
पǐरवत[न जैसे तØयɉ को इन åययɉ के राͧश के अनमुान लगात ेसमय Úयान मɅ 
रखना चाǑहए। इसके अǓतǐरÈत मूãय èतर पǐरवत[नɉ हेत ुआवæयक समायोजन कर 
लेना उͬचत रहता है। 

(b) पǐरचालन चĐ कȧ अवͬध :- सकल पǐरचालन चĐ अवͬध मɅ कÍची सामĒी ĤािÜत 
से लेकर देनदारɉ से Ǔनͧम[त माल के ͪवĐय राͧश कȧ वसूलȣ तक ͪवͧभÛन पǐरचालन 
अवèथाओं मɅ लगने वाले औसत समय को शाͧमल करत ेहɇ। अगर इसमɅ से लेनदारɉ 
ɮवारा èवीकृत उधार अवͬध को घटा Ǒदया जाये तो वह अवͬध शƨु पǐरचालन चĐ 
अवͬध मानी जायेगी। शƨु पǐरचालन चĐ अवͬध कȧ गणना हेत ुसामĒी संĒहण 
अवͬध, ǾपाÛतर अवͬध, Ǔनͧम[त माल संĒहण अवͬध एव ंदेनदार संĒहण अवͬध के 
योग मɅ से लेनदार भुगतान अवͬध को घटाया जाता हɇ। इन सभी कȧ गणना हम 
Ǔनàनांͩकत सूğɉ कȧ सहायता से कर सकत ेहɇ - 

(क) सामĒी संĒहण अवͬध (Material Storage Period) = Average Stock of RawMaterial
Daily AverageConsumption

 

अथवा 
  / 2

/ 365
Opening stock Closting stock

Material consumed for the year

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(ख) ǾपाÛतरण अवͬध (Conversion Period) = PrAverage Stock inWrok in ocess
Daily Average FactoryCost

   

अथवा 
  / 2

/ 365
Opening WIP ClsoingWIP

Total Factory Cost
  

Factory cost = Opening stock of WIP + Material consumed + 
Wages + Factory expenses including depreciation-Closing stock of 
WIP. 
यहाँ ǾपाÛतरण अवͬध कȧ गणना मɅ तो ıास को शाͧमल करɅगे ͩकÛत ुआगे काय[शील 
पूँजी के गणना के समय हास को पǐरचालन åययɉ मɅ शाͧमल नहȣ ंकरɅगे। कुछ लेखक 
कारखाना लागत मɅ हास को शाͧमल नहȣ ंकरत ेहै। 

(ग) Ǔनͧम[त माल संĒहण अवͬध (Finished Goods Storage Period) =  
AverageStock in Finished Goods

Daily AverageCost of Sales
 

अथवा 
sin ) / 2

/ 365
Opening stock of FG Clo g Stock of FG

Total FactoryCost
  

ǒबĐȧ कȧ लागत (Cost of Sales) कȧ गणना : 
Cost of Sales = Opening stock of FG + Factory Cost + 
Administrative Expenses + Selling and Distribution Expenses + 
Expenses + Excies Duty – Closing Stock of FG 
कुछ ͪवɮवानɉ का मानना है ͩक ͪव×तीय लेखांकन मɅ Ǔनͧम[त माल का मूãयांकन 
उ×पादन या कारखाना लागत पर ͩकया जाता है अत: Ĥशासन एव ंͪवĐय तथा ͪवतरण 
åययɉ को ͪवĐय कȧ लागत मɅ शाͧमल नहȣ ंͩकया जावे, ͩकÛत ुयहȣ ͪवĐय एव ंͪवतरण 
åययɉ को ǒबĐȧ कȧ लागत का भाग मानकर जोड़ा गया है। 

(घ) देनदार संĒहण अवͬध (Debtors Collection Period) = /AverageDebtors B R
Daily AverageCredit Sales

  

अथवा 
 sin / 2

/ 365
Opening Debtors Clo g Debtors

Total Credit Sales


 

अथवा 
Re . s inAverage ceivables No of day a year

Total Credit Sales
  

(ङ) लेनदार भुगतान अवͬध (Creditors’payment Period) = /AverageCreditors B P
Daily AverageCredit Purchases

  
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अथवा 
 sin / 2

/ 365
Opening Creditors Clo g Creditors

Total Credit Purchases


 

अथवा 

. s inAverage Payables No of day a year
Total Credit Purchase

  

पǐरचालन अवͬध कȧ गणना हेत ुउपरोÈत (क) से (घ) तक कȧ Ǔनधा[ǐरत अवͬधयɉ के 
योग मɅ से (ड) मɅ Ǔनधा[ǐरत अवͬध को घटाया जायेगा। 

(c) पǐरचालन चĐɉ कȧ संÉया (No. of completed operating cycles) :- 
365.No of operating cycles

Operating Cycle Period
  

 
(d) काय[शील पूँजी कȧ राͧश का अनमुान (Estimation of Working Capital) :- 

.
Total operating Expensesexcluding depreciationWorking Capital
No of operating cyclesOperating Cycle Period

  

(e) आकिèमकताओं के ͧलए आयोजन :- 
उपरोÈत Ĥकार से £ात कȧ गई काय[शील पूँजी कȧ राͧश अनमुाǓनत हȣ होती है, 
पणू[तया शुƨ नहȣ ंहोती है, अत एव ंअनमुानɉ कȧ अशुƨता को ठȤक करने कȧ Ǻिçट से 
उपरोÈतानसुार Ǔनधा[ǐरत काय[शील पूँजी मɅ कुछ Ǔनिæचत ĤǓतशत आकिèमकताओं हेत ु
जोड़ Ǒदया जाता है। 

उदाहरण : 1  
एक Ǔनमा[णी संèथा कȧ Ǔनàनांͩकत सचूनाओं से पǐरचालन चĐ अवͬध तथा आवæयक 
काय[शील पूँजी कȧ गणना पǐरचालन चĐ ͪवͬध से कȧिजए : - 

Value of Average Stock maintained : (Rs. In ‘000’) 
Raw Material 320 
Work-in-Progress 350 
Finished Goods 260 
Average Total of Debtors Outstanding 480 
Raw Material Consumption 4,400 
Total Cost of sales 10,000 
Sales for the year 10,500 
Period Covered 16,000 
Average period of credit allowed by suppliers 16 days.  
हल : पǐरचालन चĐ अवͬध कȧ गणना 
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(क) कÍची सामĒी संĒहण अवͬध  = 320 365
4400


   27 Ǒदन 

(ख) ǾपाÛतरण अवͬध   = 
350 365
10,000


   13 Ǒदन 

(ग) Ǔनͧम[त माल कȧ संĒहण अवͬध  = 
260 365
10,500


   9 Ǒदन 

(घ) देनदार संĒहण अवͬध   = 
480 365
16,000


   11 Ǒदन 

सकल पǐरचालन चĐ अवͬध      60 Ǒदन 
घटाइये : लेनदार भुगतान अवͬध      16 Ǒदन  
शुƨ पǐरचालन चĐ अवͬध      44 Ǒदन  
वष[ मɅ पǐरचालनɉ कȧ संÉया = 365 ÷ 44 = 8.30 
काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता माğा = 10,500÷8.30 = 1265 Ǿ. 
II. परàपरागत ͪवͬध अथवा शुƨ चाल ूसàपि×त पवूा[नमुान ͪवͬध (Traditional Method or 

Forecasting Net Current Assets Method) :- 
भारत मɅ सवा[ͬधक Ĥचͧलत इस ͪवͬध के अनसुार Ĥ×येक चाल ूसàपि×त हेत ुमहȣनɉ मɅ 
ͪव×त कȧ आवæयकता का Ǔनधा[रण कर उसे कुल अवͬध से गणुा ͩकया जाता है। Ĥ×येक 
सàपि×त के ͧलए अवͬध का अनमुान èकÛध नीǓत, भुगतान एव ंसाख नीǓत के साथ-
साथ ͪवगत अनभुवɉ के आधार पर ͩकया जाता है। सभी चाल ूसàपि×तयɉ कȧ कुल 
राͧश के योग मɅ से संभाͪवत åयापाǐरक साख को घटात ेहɇ तथा आकिèमकताओं हेत ु
कुछ ĤǓतशत जोड़ा जाता है। काय[शील पूँजी कȧ इस कुल अनमुाǓनत राͧश मɅ से बɇक से 
ĤाÜत होने वालȣ राͧश घटाकर संèथा ɮवारा åयवèथा कȧ जाने वालȣ राͧश को £ात 
ͩकया जाता है। Ǔनàनांͩकत ĤाǾप से हम इसे भलȣ-भाँǓत समझ सकɅ गे:- 

Statement of Working Capital Requirement 
(A) Current Assets   Amount 

(Rs.) 
(i) Stock of Raw Material (For....Months consumption)  ………… 
(ii) Work-in-Progress(For...Months)   

(a) Raw Materials …………  
(b) Direct Labour …………  
(c) Overheads  ………… ………… 

(iii) Stock of Finished Goods (For....Months sales)   
(a) Raw Materials …………  
(b) Direct Labour …………  
(c) Overheads  ………… ………… 

(iv) Sundry Debtors or Receivables (For......Months   
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Sales) 
(a) Raw Materials …………  
(b) Direct Labour …………  
(c) Overheads  ………… ………… 

(v) Payment in Advance (if any)  ………… 
(vi) Balance of cash (Required to meet a day-to day 

expenses) 
 ………… 

(vii) Others (if any)   ………… 

Total of C.A. (A)   

(B) Current Liabilities   
(i) Creditors (For....months purchase of Raw materials)  ………… 
(ii) Lag in payment of expenses (outstanding 

expenses...months) 
 ………… 

(iii) other (if any)  ………… 

Total of C.L. (B)  ………… 

(C) Net Working capital (A-B)  ………… 
Add: Provision for contingencies   ………… 

Total Working capital required  ………… 

उदाहरण : 2 
Ǔनàनांͩकत सचूनाओं के आधार पर सतीश ͧलͧमटेड के सचंालक मÖडल हेत ु10,4,00 
इकाइयɉ के उ×पादन èतर कȧ ͪव×तपǓूत[ हेत ुआवæयक काय[शील पूँजी का ͪववरण तैयार 
कȧिजए :- 

Elements of cost Amount per unit Rs. 
Raw Material 4 
Direct Labour 1 
Overheads 3 

Total Cost 8 

Profit 2 

Selling Price 10 

(i) भÖडार मɅ कÍची सामĒी औसतन एक माह रहती है। 
(ii) उ×पादन ĤͩĐया मɅ सामĒी औसतन आधे माह रहती है। 
(iii) Ǔनͧम[त माल औसतन èटॉक मɅ 6 सÜताह रहता है। 
(iv) देनदारɉ को उधार दो माह कȧ èवीकृत है। 
(v) लेनदारɉ ɮवारा उधार एक माह कȧ èवीकृत है। 
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(vi) मजदरूȣ भुगतान मɅ 1 ½ सÜताह का अÛतराल है। 
(vii) माह मɅ 4 सÜताह तथा वष[ मɅ 52 सÜताह मानने है। 
(viii) बɇक मɅ रोकड़ 9,200 Ǿ. सàभाͪवत हɇ। 

वष[ मɅ उपǐरåयय तथा मजदरूȣ समान Ǿप से रहत ेहɇ तथा उ×पादन भी बराबर गǓत से 
चाल ूरहता है।  

हल : सव[Ĥथम लागत के Ĥ×येक त×व कȧ साÜताǑहक राͧश कȧ गणना Ǔनàनानसुार करɅगे :- 
 

कुल ǒबĐȧ 10400 x 10 = 1,04,000 Ǿ. 

(i) कÍची सामĒी = 
104000 4

52 10



= 800 Ǿ. 

(ii) Ĥ×य¢ Įम 104000 1
52 10




= 200 Ǿ. 

(iii) उपǐरåयय 104000 3
52 10




 = 600 Ǿ. 

वकैिãपक ͪवͬध :- साÜताǑहक उ×पादन 10400/52 = 200 इकाइया ँ
सामĒी : 200 x 4 = 600 Ǿ.; Įम : 200 x 1 = 200 Ǿ.; उपǐरåयय : 200 x 3 = 600 Ǿ. 

Statement of Working Capital Requirement 
(A) Current Assets : Rs. Rs.  
(i) Stock of Raw Materials (4 weeks)    

Raw Materials (Rs. 800 x 4)  3200 
(ii) Work-in-Process(2 weeks)   

Raw Materials(Rs. 800 x 2) 1600  
Labour(Rs. 200 x 1) 200  
Overhead(Rs. 600 x 1) 600 2,400 

(iii) Stock of Finished Goods(6 week)   
Raw Materials(Rs. 800 x 6) 4,800  
Labour(Rs. 200 x 6) 1,200  
Overhead(Rs. 600 x 6) 3,600 9,600 

(iv) Debtors(8 weeks)   
Raw Materials(Rs. 800 x 8) 6,400  
Labour(Rs. 200 x 8) 1,600  
Overhead(Rs. 600 x 8) 4,800 12,800 

(v) Cash as per estimate  9,200 
  37,200 

(B) Less : Current Liabilities   
(i) Creditors(4 weeks) 3200  
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(ii) Lag in payment of wages 1 ½ weeks    
Labour (200 x 1 ½ ) 300 3500 

Working capital requirement  33700  
ǑटÜपणी :- 

(1) अƨ[-Ǔनͧम[त माल मɅ यह माना गया हɇ ͩक सàपणू[ सामĒी अवͬध के Ĥारंभ मɅ लगाई गई 
है। 

(2) Įम व उपǐरåयय समान Ǿप से अिज[त होने के कारण इनकȧ राͧश आधी (एक सÜताह) 
लȣ गई है। 

(3) देनदारɉ के मूãयांकन मɅ ͪवĐȧत माल कȧ रोकड़ लागत को ͧलया गया है। 
(4) लाभ काय[शील पूँजी का èğोत हो भी सकता हɇ और नहȣ ंभी। यहȣ लाभɉ का Úयान नहȣ ं

रखा है। 
(III) Ĥ¢ेपी ͬच͡ा ͪवͬध (Projected Balance Sheet Method) : 

इस ͪवͬध के अÛतग[त भावी अवͬध के लेनदारɉ को Úयान मɅ रखकर ͪवͧभÛन Ĥकार कȧ 
सàपि×तयɉ एव ंदाǓय×व के अनमुान पर आधाǐरत एक ͬच͡ा िजसे Ĥ¢ेपी ͬच͡ा कहत ेहɇ, 
बनाया जाता है। सàपि×तयɉ मɅ रोकड़ को शाͧमल नहȣ ंकरत ेहɇ। सàपि×त प¢ का योग 
दाǓय×व प¢ से कम होने पर इसे काय[शील पूँजी मɅ कमी माना जाता हɇ िजसकȧ 
åयवèथा ĤबÛधकɉ ɮवारा कȧ जायेगी। इसके ͪवपǐरत दाǓय×व प¢ का योग सàपि×त 
प¢ के योग से अͬधक होने पर इसे रोकड का आͬधÈय मानकर इसके ͪवǓनयोजन कȧ 
योजना बनाई जायेगी। 

उदाहरण : 3  
Ĥ¢ेपी ͬच͡ा ͪवͬध ɮवारा माधुरȣ ͧलͧमटेड हेत ु Ǔनàनांͩकत सचूनाओं से आवæयक 
काय[शील पूँजी का पवूा[नमुान लगाइये 

(i) 1 अĤेल 2008 को शेष :- समता अंशपूजँी 2,00,000 Ǿ. पवूा[ͬधकार अंश पूँजी 50,000 
Ǿ. 7% ऋणपğ 1,00,000 Ǿ. तथा èथाई सàपि×तया ँ1,25000 Ǿ. है; 

(ii) ĤǓत इकाई ͪवĐय मूãय 10 Ǿ. हɇ िजसका 60% सामĒी, 20%मजदरूȣ, 10%उपǐरåयय 
तथा 10%लाभ है;  

(iii) ĤǓतवष[ अनमुाǓनत उ×पादन 60,000इकाइया ँहɇ; 
(iv) कÍचा माल èटोर मɅ औसतन दो माह ĤͩĐयांकन समय 1 माह तथा Ǔनͧम[त माल 

औसतन èटॉक मɅ दो माह रहता है। 
(v) देनदारɉ को उधार èवीकृǓत तीन माह तथा लेनदारɉ ɮवारा èवीकृत उधार अवͬध दो माह 

है। 
(vi) मजदरूȣ व उपǐरåयय भुगतान अÛतराल एक माह हɇ। 
(vii) उ×पादन एव ंͪवĐय चĐ Ǔनयͧमत है। ıास का Úयान नहȣ ंरखना हɇ। 

हल :  

(i) ĤǓतमाह उ×पादन 60,000 5000
12

  इकाइया ँ
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(ii) ĤǓत इकाई सामĒी लागत = 10 Ǿ. x 60% = 6 Ǿ. 
ĤǓत इकाई Įम लागत = 10 Ǿ. x 20% = 2 Ǿ. 
ĤǓत इकाई उपǐरåयय लागत = 10Ǿ. 10% = 1 Ǿ. 

(iii) देनदारɉ (ͪवĐय मूãय पर) = 5000 x Ǿ. 10 x 3 = 1,50,000 
देनदार (लागत पर) = 5000 Ǿ. x 9 x 3 = Ǿ. 1,35,000  

(iv) कÍची सामĒी का èटॉक = 5000 x 6 Ǿ. x 2 = Ǿ. 60,000 
(v) चाल ूकाय[ का èटॉक : 

Raw Material  5000 x ǽ 6 x 1  =  ǽ. 30,000  
Wages  5000 x ǽ 2 x 1 x ½  =  ǽ. 5,000 
Overhead  5000 x ǽ 1 x 1 x ½ =  ǽ. 2,500 

ǽ. 37,500 
(vi) Ǔनͧम[त माल का èटॉक 5000 ǽ. x 9 x 2 = ǽ. 90,000 
(vii) लेनदार    =5000 ǽ. x 6 x 2   = ǽ. 60,000 
(viii) बकाया मजदरूȣ   = 5000 ǽ. x 2 x 1   = ǽ. 10,000 
(ix) बकाया उपǐरåयय  = 5000 ǽ. x 1 x 1   = ǽ. 5,000 
(x) वष[ का लाभ   = 60,000 x 1 ǽ. ĤǓत इकाई  = ǽ. 60,000 

घटाइये:- ऋणपğɉ पर Þयाज 
7,000
53,000

ǽ. 

Projected Balance Sheet as on 31st March, 2009 
Liabilities Amount Rs. Assets Amount Rs. 
Equity share capital 2,00,000 Fixed Assets 1,25,000 
Preference Share Capital 50,000 Current Assets  
Profit and Loss Account 53,000 Stock of Raw Material 60,000 
7%Debentures 1,00,000 Stock of work in progress 37,,500 
Creditors 60,000 Stock of Finished Goods 90,000 
Outstanding wages 10,000 Debtors 1,50,000 
Outstanding Overheads 5,000 Cash (Balancing Figures) 15,500 
 47,78,000  4,78,000 
Working Capital = Current Assets – Current Liabilities 

3,38,000 ǽ. – 75,000 ǽ. = 263,000 ǽ. 
Current Assets = 60,000+37,500+90,000+135,000+15500 = 3,38,000 ǽ. 
Current Liabilities = 60,000+10,000+5000 = 75000 ǽ. 
 
(IV) समायोिजत लाभ-हाǓन खाता ͪवͬध (Adjusted Profit and Loss Account 

Method): 
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बɇकɉ ɮवारा åयावसाǓयक संèथाओं कȧ काय[शील पूँजी का अनमुान लगाने हेत ुसवा[ͬधक 
ĤयÈुत इस ͪवͬध मɅ भावी अवͬध के लेनदारɉ के आधार पर लाभɉ का अनमुान लगात े
है। इन अनमुाǓनत लाभɉ मɅ रोकड़ अÛतवा[ह एव ं रोकड़ बǑहवा[ह का समायोजन कर 
काय[शील पूँजी मɅ वृͪ ƨ अथवा कमी कȧ गणना कर लȣ जाती है। यह ͪवͬध रोकड़ Ĥवाह 
ͪववरण का हȣ एक Ǿप हɇ। इस ͪवͬध के अÛतग[त काय[शील पूँजी कȧ गणना 
Ǔनàनानसुार कȧ जायेगी :- 

Computation of Working Capital 
 Rs. 

Net Income ……….. 
Add : Non Cash/Non trading items  ……….. 
Working capital provided by operations   
Add : Cash inflow items  ……….. 
Less : Cash outflow items  .………. 

Net changes in Working Capital  .………. 
उदाहरण : 4 

गौरȣ ͧलͧमटेड का पवूा[नमुाǓनत लाभ-हाǓन Ǔनàनानसुार हɇ :-  
 Rs Rs.  
To Adm. & selling expenses 11,000 By Gross Profit 2,00,000 
To Depreciation 22,000 By Interest 10,000 
To Income Tax 4000   
To interest charges 4000   
To Loss on sale of plant 7000   
To Net Profit c/d 1,62,000   
 2,10,000  2,10,000 
To Dividend 10,000 By Net Profit b/d 1,62,000 
To Balance c/d 1,52,000   
 1,62,000  1,62,000 

अǓतǐरÈत सचूना :- 
(i) वष[ के दौरान 75,000 Ǿ. कȧ लागत का एक नया ÜलाÖट खरȣदना है। 
(ii) 60,000 Ǿ. कȧ लागत के परुाने ÜलाÖट को (संͬचत ıास 43,000 Ǿ.) 10,000 Ǿ. मɅ 

बेचने कȧ आशा है। 
(iii) वष[ के दौरान 22,500 Ǿ. के ऋणपğ शोधन हेत ुपǐरपÈव हɉगे। 
(iv) 50,000 Ǿ. के समता अंश नकद Ǿप मɅ Ǔनग[ͧ मत ͩकए जायɅगे। 

लाभ-हाǓन खाता समायोिजत ͪवͬध के आधार पर काय[शील पूँजी मɅ कमी या वृͪ ƨ कȧ 
रकम कȧ गणना कȧिजए।  
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हल: 
Calculation of Increase/Decrease in Working capital 

 Rs. Rs. 
Net Profit as per P. & L. A/c  1,62,000 
Add : Non-Cash Charges :   
Depreciation 22,000  
Loss on sale of plant 7000 29,000 
Working Capital Provided by operations  1,91,000 
Add : Cash inflows :   
Issue of fresh issue 50,000  
Sale of Plant 10,000 60,000 
  2,51,000 
  2,51,000 
Less : Cash outflows:-   

(i) Redemption of Debentures 22,500  
(ii) Purchase of Plant 75,000  
(iii) Payment of Dividend 10,000 1,07,500 

Net Increase in Working Capital  1,43,500 
 
नोट : उपरोÈत ͪववरणानसुार वष[ के अÛत मɅ संèथा कȧ शƨु काय[शील पूँजी 1,43,500 Ǿ. से बढ़ 

जायगी उदाहरण के ͧलये यǑद हम यह मान लɅ ͩक वष[ के Ĥारंभ मɅ संèथा कȧ शƨु 
काय[शील पूँजी 2,00,000 Ǿ. थी तो अब वष[ के अÛत मɅ बढ़कर 3,43,500 Ǿपये हो 
जायेगी। 

(V) रोकड़ Ĥवाह पवूा[नमुान ͪवͬध (Cash-Flow Forecast Method) : 
यह ͪवͬध रोकड बजट का हȣ एक Ǿप हɇ िजसमɅ आगामी अवͬध कȧ रोकड ĤािÜत व 
भगुतान के अंतर से रोकड कȧ कमी या आͬधÈय का अनमुान लगाया जाता है। कमी 
कȧ राͧश हेत ुĤबÛध ɮवारा योजना बनाई जाती है। 

(VI) Ĥतीपगमन ͪवæलेषण ͪवͬध (Regression Analysis Method) : 
ͪवगत अनभुवɉ के आधार पर Ûयनूतम वग[ रȣǓत (Least Square Method) का 
Ĥयोग करके काय[शील पूँजी के ͪवͧभÛन घटकɉ तथा ͪवĐय के मÚय सàबÛध èथाͪपत 
कर काय[शील पूँजी का अनमुान लगाया जाता है। इस हेत ु ͪवĐय (x) तथा काय[शील 
पूँजी (y) का सàबÛध Ǔनàनानसुार èथाͪपत ͩकया जायेगा:  

y = a + bx 
Ǔनàनांͩकत समीकरणɉ कȧ सहायता से a तथा b का मूãय £ात करɅगे :- 

y na b x    



 
 

134 
 

2xy a x x     

यहा ँ a = िèथर मूãय; पǐरवत[नशील मूãय; n = इकाइयɉ कȧ संÉया, X = ͪवĐय 
तथा y = काय[शील पूँजी 

(VII) ͪवĐय का ĤǓतशत ͪवͬध (percentage of sale method) : 
इस ͪवͬध के अÛतग[त ͪवͧभÛन वषɟ मɅ ͪवĐय एव ंकाय[शील पूँजी के मÚय सàबÛध का 
अÚययन ͩकया जाता हɇ, त×पæचात ् ͪवĐय के एक Ǔनिæचत ĤǓतशत के Ǿप मɅ 
काय[शील पूँजी एव ंउसके संघटकɉ का Ǔनधा[रण ͩकया जाता है। भावी ͪवĐय गǓतͪवͬधयɉ 
हेत ुइसी का आधार मानकर काय[शील पूँजी का अनमुान लगाया जाता है। 

6.8 बɇकɉ ɮवारा काय[शील पूँजी के Ǔनधा[रण मɅ ͧशͬथलता 
(Relaxation in Assessment of Working capital by 
Banks) 
15 अĤेल 1997 से अͬधकतम संभव साख संबधं सभी Ǔनदȶश वाͪपस ͧलये जाने से 
बɇक अपने Ēाहकɉ कȧ काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता Ǔनधा[रण हेत ुèवतंğ हो गये है। 
अब कोई ĤǓतबÛध न होने से वे अपनी ͪवͬधयɉ का Ĥयोग कर काय[शील पूँजी कȧ माğा 
का Ǔनधा[रण कर सकत े है। इसी को Ǻिçटगत रखकर यहȣ ंदहेिजया सͧमǓत ĤǓतवेदन 
1969 टंडन सͧमǓत ĤǓतवेदन 1975, चोरे सͧमǓत ĤǓतवेदन 1980 तथा मराठे 
सͧमǓत ĤǓतवेदन 1984 का अÚययन Ĥèतुत नहȣ ंͩकया जा रहा हɇ। 

6.9 सारांश (Summary) 
कÍचे माल के Đय से लेकर देनदारɉ से ͪवĐय कȧ राͧश ĤाÜत होने तक ͪवͧभÛन कायɟ 
के ͧलए अãपकालȣन पूँजी कȧ आवæयकता होती है, िजसे काय[शील पूँजी के नाम से 
जाना जाता है। परàपरागत अवधारणा के अÛतग[त सकल काय[शील पूँजी एव ं शƨु 
काय[शील पूँजी को शाͧमल करत े है। सकल काय[शील पूँजी जहा ँ एक ओर चाल ू
सàपि×तयɉ का योग होता है वहȣ ंशुƨ काय[शील पूँजी £ात करने हेत ुचाल ूसàपि×तयɉ 
के योग मɅ से चाल ूदाǓय×वɉ का योग घटा Ǒदया जाता है। पǐरचालन चĐ अवधारणा के 
अÛतग[त पǐरचालन चĐ अवͬध एव ंपǐरचालन åयय के आधार पर आवæयक नकद धन 
राͧश काय[शील पूँजी के अÛतग[त शाͧमल कȧ जाती है। अवधारणाओं के आधार पर 
काय[शील पूँजी मɅ सकल काय[शील पूँजी एव ंशƨु काय[शील पूँजी को शाͧमल करत े है 
वहȣ ंआवæयकता के आधार पर èथाई, पǐरवत[नशील मौसमी तथा ͪवͧशçट काय[शील 
पूँजी मɅ वगȸकृत जाता है। काय[शील पूँजी का ĤबÛध åयवसाय मɅ ͪवशेष मह×व रखता 
है। पया[Üत काय[शील पूँजी से कम[चाǐरयɉ, Įͧमकɉ व Ĥबधं कȧ काय[कुशलता मɅ वृͪ ƨ 
होती है। ͪवĐेताओं को त×काल भुगतान कर नकद छूट का लाभ उठाया जा सकता है। 
अनकूुल अवसरɉ का लाभ, आकिèमकताओं का सामना, बɇक से ऋण ĤािÜत मɅ सुͪवधा 
तथा ऋण ¢मता व साख ¢मता मɅ वृͪ ƨ, èथाई सàपि×तयɉ कȧ उ×पादकता मɅ वृͪ ƨ 
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तथा पया[Üत लाभाशं ͪवतरण जैसे लाभ पया[Üत काय[शील पूँजी के ɮवारा ĤाÜत ͩकये जा 
सकत े है। आवæयकता से अͬधक काय[शील पूँजी होने कȧ िèथǓत मɅ लाभदायकता पर 
नकारा×मक असर, अनावæयक èकÛध संĒह, ĤबÛधकȧय अकुशलता, दोषपणू[ साखनीǓत 
स͠ा×मक लाभ कȧ ĤवǓृत को Ĥो×साहन, अंशधाǐरयɉ मɅ असंतोष Ǔनमा[ण जैसे दोष 
åयवसाय के ͧलए हाǓनकारक ͧसƨ हो सकत ेहै। 
काय[शील पूँजी के दो èğोतɉ मɅ दȣघ[कालȣन èğोत तथा अãपकालȣन èğोतɉ को शाͧमल 
करत ेहै। दȣघ[कालȣन èğोत (i) èवामीगत èğोत तथा (ii) ऋणगत èğोत दो Ĥकार के 
हो सकत े है। èवामीगत èğोतɉ मɅ अंशǓनग[मन, संͬचत कोष, ĤǓतधाǐरत अज[नɅ, èथाई 
सàपि×तयɉ कȧ ǒबĐȧ, चाल ूदाǓय×वɉ का पèुतक मूãय से कम पर भुगतान को शाͧमल 
ͩकया जाता है। अãपकालȣन èğोतɉ मɅ (i) आÛतǐरक èğोत एव ं (ii) वाह èğोत को 
शाͧमल करत े है। आÛतǐरक èğोतɉ के अÛतग[त ıास कोष, करɉ हेत ुआयोजन तथा 
अद×त भुगतान को शाͧमल ͩकया जाता हɇ जबͩक बाéय èğोतɉ के अÛतग[त बɇकɉ से 
साख, åयापाǐरक साख, åयापाǐरक साख पğ जन Ǔन¢ेप एव ंकम[चाǐरयɉ कȧ ĤǓतभूǓत 
ĤबÛधकɉ एव ंसंचालकɉ से ऋण सरकारȣ सहायता इ×याǑद को शाͧमल ͩकया जाता है। 
काय[शील पूँजी कȧ माğा के Ǔनधा[रण मɅ åयवसाय कȧ ĤकृǓत एव ंआकार, åयवसाय के 
ͪवकास कȧ दर åयावसाǓयक उÍचावचन, पǐरचालन चĐ कȧ अवͬध, उ×पादन ĤͩĐया, 
उ×पादन लागत मɅ कÍचे माल का èथान, Đय-ͪवĐय कȧ शतɟ के सàबÛध, बɇͩ कंग 
सàबÛध, संèथा कȧ साख नीǓत, राजनǓैतक िèथरता, देश के औɮयोͬगक ͪवकास कȧ 
गǓत जैसे अनेक घटकɉ का मह××वपणू[ èथान है। काय[शील पूँजी का Ǔनधा[रण पǐरचालन 
चĐ अवͬध, चाल ूसàपि×त पवूा[नमुान ͪवͬध, Ĥ¢ेपी ͬच͡ा ͪवͬध, समायोिजत लाभ-हाǓन 
खाता ͪवͬध, रोकड Ĥवाह पवूा[नमुान ͪवͬध, Ĥतीपगमन ͪवæलेषण ͪवͬध तथा ͪवĐय का 
ĤǓतशत ͪवͬध ɮवारा ͩकया जा सकता है। 

6.10 शÞदावलȣ (Glossary) 
काय[शील पूँजी (Working Capital) :- åयवसाय के सामाÛय संचालन के दौरान कुल 
सàपि×तयɉ का वह भाग जो एक èवǾप से दसूरे èवǾप मɅ बदलता रहता है। 
सकल काय[शील पूँजी (Gross Working Capital) :- चाल ूसàपि×तयɉ का योग। 
शƨु काय[शील पूँजी (Net Working Capital) :- चाल ूसàपि×तयɉ का चाल ूदाǓय×वɉ 
पर आͬधÈय 
èथाई काय[शील पूँजी (Permanent Working Capital) :- काय[शील पूँजी का वह 
भाग जो ͩकसी न ͩकसी Ǿप मɅ चाल ूसàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोिजत है। 
पǐरवत[नशील काय[शील पूँजी (Variable Working Capital) :- èथाई काय[शील 
पूँजी के अǓतǐरÈत काय[शील पूँजी का शेष भाग। 
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मौसमी काय[शील पूँजी (Seasonal Working Capital) :- िजसकȧ आवæयकता वष[ 
भर न होकर ͩकसी मौसम ͪवशेष मɅ होती है। 
ͪवͧशçट काय[शील पूँजी (Specific Working Capital) :- अĤ×याͧशत घटनाओं का 
सामना करने हेत ुआवæयक पूँजी। 

6.11 èवपरख Ĥæन (Self Assessment Question) 
1. काय[शील पूँजी कȧ अवधारणाओं को èपçट करत े हु ए काय[शील पूँजी के ͪवͧभÛन Ĥकारɉ 

का वण[न कȧिजए। 
2. पया[Üत काय[शील पूँजी के Èया लाभ हɇ? आवæयकता से अͬधक काय[शील पूँजी होने पर 

संèथा को Èया हाǓनया ँहो सकती हɇ? 
3. काय[शील पूँजी के ͪवͧभÛन èğोतɉ का उãलेख करत ेहु ए उन घटकɉ का वण[न कȧिजए जो 

काय[शील पूँजी कȧ माğा का Ǔनधा[रण करत ेहɉ। 
4. काय[शील पूँजी का अनमुान लगाने कȧ ͪवͬधयɉ मɅ से ͩकसी एक को काãपǓनक अंक लेते 

हु ए समझाइयɅ।  

6.12 आंͩकक Ĥæन (Numerical Questions)  
1. संदȣप ͧलͧमटेड के लेखा अͧभलेखɉ से Ǔनàनांͩकत आंकड़ ेĤाÜत हु ए 

         ǽ. 
वष[ के दौरान कÍचे माल का औसत èकÛध    18,00,000 
वष[ के दौरान चाल ूकाय[ का औसत èकÛध    10,00,000 
वष[ के दौरान तैयार माल का औसत èकÛध    5,40,000 
देनदारɉ कȧ औसत बाकȧ       15,00,000 
लेनदारɉ कȧ औसत बाकȧ       12,00,000 
औसत ĤǓतǑदन कȧ ǒबĐȧ       20,000 
बेचे गये तैयार माल कȧ औसत ĤǓतǑदन कȧ लागत    18,000 
कÍचे माल का औसत ĤǓतǑदन का उपभोग     12,000 
आपǓूत[ दाताओं से ĤाÜत औसत साख अवͬध    90 Ǒदन 
उÈत आकड़ɉ के आधार पर काय[शील पूँजी चĐ (Ǒदनɉ मɅ) £ात कȧिजए। 

2. आǾͪष ͧलͧमटेड से ĤाÜत सूचनाओं के आधार पर पǐरचालन चĐ ͪवͬध का Ĥयोग करत े
हु ए आवæयक काय[शील पूँजी कȧ गणना कȧिजए:- 
(i) अनमुाǓनत वाͪष[क ǒबĐȧ 25,000 इकाइया ँ20 Ǿ. ĤǓत इकाई कȧ दर पर हɇ। 
(ii) उ×पादन एव ं ͪवĐय माğाएँ एक समान हɇ तथा वष[ पय[Ûत समान बनी रहती है। 

उ×पादन लागतɅ इस Ĥकार हɇ:- समाĒी 9 Ǿ., Įम 4 Ǿ. तथा उपǐरåयय 2 Ǿ. ĤǓत 
इकाई। 

(iii) Ēाहकɉ को 70 Ǒदनɉ के ͧलये उधार Ǒदया जाता है तथा लेनदारɉ से उधार कȧ सुͪवधा 
60 Ǒदनɉ के ͧलए ĤाÜत होती है। 
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(iv) कÍचे माल कȧ 45 Ǒदन कȧ पǓूत[ तथा माल कȧ 20 Ǒदन कȧ पǓूत[r èटॉक मɅ रखी 
जाती है। 

(v) उ×पादन चĐ 25 Ǒदन का हɇ तथा Ĥ×येक उ×पादन चĐ के Ĥारंभ मɅ हȣ सामĒी का 
Ǔनग[मन कर Ǒदया जाता है। 

(vi) काय[शील पूँजी का एक चौथाई भाग नकद के Ǿप मɅ आकिèमकताओं के ͧलए भी 
रखा जाता है।  

3. उ×पादन कȧ 1,56,000 इकाई काय[ èतर हेत ु काय[शील पूँजी अनमुान का ͪववरण 
Ǔनàनांͩकत सूचनाओं के आधार पर कȧिजए:- 
ĤǓत इकाई लागत एव ंͪवĐय :     Ǿ. 
कÍचा माल      90 
Įम       40 
अĤ×य¢ åयय       70  
       200 
लाभ        65  
ͪवĐय मूãय       265 

(i) कÍचा माल èटॉक मɅ औसतन एक माह रहता है। 
(ii) कÍचा माल Ǔनमा[णावèथा मɅ औसतन दो सÜताह रहता है। 
(iii) तैयार माल èटॉक मɅ औसतन एक माह रहता है। 
(iv) देनदारɉ को साख 2 माह तथा आपǓूत[ दाताओं ɮवारा Ĥद×त साख 1 माह है। 
(v) मजदरूȣ भुगतान मɅ 1 ½ सÜताह कȧ ͪवलàबना हɇ तथा अĤ×य¢ åयय भुगतान मɅ 

ͪवलàबना एक माह है। 
उ×पादन का 20% नकद बेचा जाता है। रोकड हèतèथ 55,000 Ǿ. अनमुाǓनत हɇ यह 
मानत ेहु ए ͩक उ×पादन वष[ पय[Ûत समान Ǿप से चलता हɇ, मजदरूȣ एव ंअĤ×य¢ åयय 
भी उसी Ĥकार से देय होत ेहɇ तथा चार सÜताह एक माह के बराबर है। 

4. Ǔनàनांͩकत सूचनाओं से आवæयक-काय[शील पूँजी का अनमुान Ĥ¢ेपी ͬच͡ा ͪवͬध का 
Ĥयोग करत ेहु ए कȧिजए:- 
(i) 1 अĤेल 2008 को शेष :- समता अंश पूँजी 40,000 पवूा[ͬधकार अंश पूँजी 10,000 

Ǿ. 6% ऋणपğ 10,000 Ǿ. तथा èथाई सàपि×तया ँ25000 Ǿ. है। 
(ii) ĤǓतवष[ अनमुाǓनत उ×पादन 12000 इकाइया ँहɇ। 
(iii) ĤǓत इकाई ͪवĐय मूãय 10 Ǿ. हɇ िजसका 55% सामĒी, 25% मजदरूȣ, 10% 

उपǐरåयय तथा 10% लाभ हɇ। 
(iv) उ×पादन हेत ुǓनग[मन से पवू[ भÖडार मɅ कÍचा माल औसतन 2 माह रखा जाता है। 
(v) ĤͩĐयाकंन समय 1½ माह है। 
(vi) Ǔनͧम[त माल èटॉक मɅ औसतन 2 माह रहता है। 
(vii) देनदारɉ को उधार अवͬध तीन माह हɇ। 
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(viii) लेनदारɉ ɮवारा èवीकृत उधार दो माह है। 
(ix) मजदरूȣ मɅ तथा उपǐरåयय मɅ भुगतान अÛतराल एक माह है। 
(x) उ×पादन एव ंͪवĐय चĐ Ǔनयͧमत है। ıास का Úयान नहȣ ंरखना हɇ। 

5. ओम ͧल. के Ǔनàनांͩकत अनमुाǓनत लाभ-हाǓन खात ेएव ंअÛय सूचनाओं से काय[शील 
पूँजी मɅ वृͪ ƨ या कमी का अनमुान लाभ-हाǓन समायोजन ͪवͬध से कȧिजए :- 

Forecast Profit and Loss Account 
To Depreciation 2,50,000 By Gross Profit 30,00,000 
To Adm & selling exp. 4,50,000 By Interest 1,50,000 
To Interest charges 90,000   
To Loss on sale of plant 2,00,000   
To Income Tax 3,60,000   
To Net Profit 18,00,000   
 31,50,000  31,50,000 
To Dividend 3,00,000 By Net Profit  
To Balance c/d 15,00,000   
 18,00,000  18,00,000 
अÛय सूचनाएँ :- 

1. एक परुाने संयğं िजसकȧ लागत 10,00,000 Ǿ. (संͬचत ıास 7,00,000 Ǿ.) के 
1,00,000 Ǿ. मɅ ǒबकने कȧ संभावना हɇ। 

2. वष[ के दौरान 9,00,000 Ǿ. कȧ लागत का संयğं खरȣदना है। 
3. वष[ के दौरान 10,00,000 Ǿ. कȧ कȧमत के 10% ऋणपğ पǐरपÈव हो जायɅगे। 
4. 20,00,000 Ǿ. के समता अंश नकद मɅ Ǔनग[ͧ मत ͩकए जायɅगे। 
5. 5,00,000 Ǿ. कȧ लागत के ͪवǓनयोग 6,00,000 Ǿ. मɅ ǒबक जायɅगे।  

6.13 उपयोगी पुèतकɅ  (Further Readings) 
1. जे. के. अĒवाल एव ंआर. के. अĒवाल, ĤबÛधकȧय लेखांकन रमेश बकु ͫडपो, जयपरु। 
2. एम. आर. अĒवाल, Ĥबधं लेखांकन, मͧलक एÖड कàपनी, जयपरु। 
3. Maheshwari, S.N., Financial Management, Sultan Chand & Sons, New 

Delhi 
4. एस. पी. गÜुता, ĤबÛधकȧय लेखाͪवͬध, साǑह×य भवन पिÞलकेशÛस, आगरा। 
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इकाई – 7 रोकड़ का ĤबÛध (Management of Cash) 
इकाई कȧ Ǿपरेखा 
7.0 उƧेæय 
7.1 पǐरचय एव ंअथ[ 
7.2 नकद / रोकड कोषɉ कȧ आवæयकता 
7.3 रोकड़ èतर को Ǔनधा[ǐरत करने वाले त×व 
7.4 रोकड़ ĤबÛध के उƧेæय 
7.5 रोकड़ ĤबÛध के लाभ 
7.6 रोकड़ ĤबÛध के दोष 
7.7 रोकड़ ĤबÛध के काय[ 
7.8 साराशं 
7.9 शÞदावलȣ 
7.10 èवपरख Ĥæन 
7.11 उपयोगी पèुतकɅ  

7.0 उƧेæय (Objectives)  
इस इकाई के अÚययन के पæचात ्आप योÊय हो सकɅ गे ͩक : 

 रोकड़ ĤबÛध का अथ[ एव ंआवæयकता समझ सकɅ ; 
 रोकड़ èतर को Ǔनधा[ǐरत करने वाले त×वɉ कȧ जानकारȣ ĤाÜत कर सकɅ ; 
 रोकड़ ĤबÛध के उƧेæय, लाभ एव ंदोष का परȣ¢ण कर सकɅ ; 
 रोकड? ĤबÛध के काय[ जान सकɅ ।  

7.1 पǐरचय एवं अथ[ (Introduction and Meaning) 
मानव शरȣर मɅ रÈत का जो मह×व है वहȣ मह×व åयवसाय मɅ रोकड़ कोष का है। 
रोकड़ के ǒबना åयवसाय कȧ गǓतͪवͬधयɉ का संचालन असàभव है। रोकड़ कोष के 
कुशल ĤबÛधन से åयवसाय कȧ समèत गǓतͪवͬधयɉ का कुशल ĤबÛधन ͩकया जा 
सकता है। रोकड़ कोषɉ के अÛतग[त रोकड़, बɇक शेष तथा नकद Ĥायः (Near Cash) 
ĤǓतभूǓतयɉ को शाͧमल ͩकया जाता है। बɇक मɅ सावͬध जमा (Time-Deposit), 
ͪवपणन योÊय ĤǓतभǓूतया ँ (Marketable Securities) आǑद नकद Ĥायः (Near 
Cash) के उदाहरण हɇ।  

7.2 नकद रोकड़ कोषɉ कȧ आवæयकता (Need for Cash Funds)  
नकद कोषɉ कȧ आवæयकता सामाÛयता Ǔनàनांͩकत Ĥयोजनɉ से होती है :- 

1. åयापार सàबÛधी Ĥयोजन (Transaction Motive) : 
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åयापार के सामाÛय संचालन मɅ ͪवͧभÛन Ĥकार के नकद भुगतानɉ जैसे Įम, कर, Đय, 
लाभाशं आǑद मɅ रोकड़ कोष कȧ आवæयकता होती है। 

2. आकिèमकताओं सàबÛधी Ĥयोजन (Precautionary Motive) : 
ऐसी घटनाएँ िजनका पवूा[नमुान कǑठन होता है जैसे तालाबÛदȣ, हड़ताल, दघु[टना आǑद 
कȧ पǓूत[ हेत।ु 

3. स͠ा सàबÛधी Ĥयोजन (Speculative Motive) : 
ĤǓतभूǓतयɉ आǑद के मूãय पǐरवत[न का लाभ त×कालȣन समय पर नकद कोष उपलÞध 
होने पर हȣ उठाया जा सकता है। 

4. ¢ǓतपǓूत[ सàबÛधी Ĥयोजन (Compensative Motive) : 
बɇक अपने Ēाहकɉ के खात ेमɅ Ûयनूतम शेष रखवाता है ताͩक उस पर Þयाज कमा 
सके। िजसका Ĥयोग Ēाहकɉ को दȣ जाने वालȣ Ǔनःशुãक सेवाओं कȧ ¢ǓतपǓूत[ हेत ुकर 
सके। 

7.3 रोकड़ èतर को Ǔनधा[ǐरत करने वाले त×व (Factors 
 Determining Cash Balance) 

1. संèथा कȧ साख िèथǓत (Credit Standing of the Concern) :  
ऐसी संèथाएँ िजनकȧ साख िèथǓत अÍछȤ होती है उÛहɅ आसानी से ͪवͧभÛन èğोतɉ से 
रोकड़ उपलÞध हो जाती है साथ हȣ सामĒी उधार Đय पर भी ͧमल जाती है। 

2. बɇकɉ से सàबÛध तथा संĒहण नीǓत (Banking Relations and Collection Policy):  
बɇकɉ से अÍछे सàबÛध के कारण अͬधͪवकष[ (Overdraft) कȧ सुͪवधा के कारण रोकड़ 
कोष कȧ आवæयकता कम होगी। संĒहण नीǓत कुशल होने पर डूबत ेऋण कम हɉगे। 

3. Đय-ͪवĐय कȧ शतɏ (Terms of Purchase and Sale) : 
माल का ͪवĐय नकद मɅ हो तथा Đय उधार पर हो तो नकद कोष कȧ आवæयकता 
कम होगी। 

4. उ×पादन ĤͩĐया एव ंनीǓत (Production Process and Policy : 
लàबी उ×पादन ĤͩĐया मɅ रोकड़ कोष अͬधक रखना होगा। संèथा ɮवारा वत[मान माँग 
के अनǾुप हȣ उ×पादन करने कȧ नीǓत हो तो वत[मान माँग कȧ आवæयकतानसुार कÍचे 
माल के Đय हेत ुरोकड़ कोष कȧ आवæयकता कम होगी। 

5. संèथा के पूँजी åयय Ǔनण[य (Capital Expenditure Decisions) : 
यǑद संèथा पूँजी åयय के अनǾुप साधनɉ कȧ åयवèथा के उपराÛत काय[ करती है तो 
अǓतǐरÈत कोषɉ कȧ आवæयकता कम होती है। 

6. अÛय त×व : इनके अǓतǐरÈत माल कȧ माँग कȧ ĤकृǓत, रोकड़ Ĥवाहɉ कȧ ĤबÛध 
कुशलता, आपात िèथǓत मɅ उधार लेने कȧ ¢मता आǑद ऐसे त×व हɇ जो रोकड़ कोष के 
èतर को Ǔनधा[ǐरत करने मɅ मह××वपणू[ भूͧ मका Ǔनभाते हɇ।  
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7.4 रोकड़ ĤबÛध के उƧेæय (Objectives of Cash 
 Management) 

तरलता एव ंलाभदायकता मɅ सÛतुलन बनाये रखकर संèथा के लाभɉ को अͬधकतम 
करना रोकड़ ĤबÛध का Ĥमुख उƧेæय है। रोकड़ शेष कम होने पर तरलता मɅ कमी होगी 
ͩकÛत ुलाभदायकता अͬधक होगी। इसके ͪवपरȣत रोकड़ शेष अͬधक होने पर तरलता तो 
अͬधक होगी ͩकÛत ु लाभदायकता कम होगी। अत: तरलता एव ं लाभदायकता मɅ 
सÛतलुन कायम रखने कȧ Ǻिçट से रोकड़ ĤबÛध के दो Ĥमखु उƧेæय इस Ĥकार है: 

(I) भुगतान अनसुूची के अनसुार रोकड़ ͪवतरण कȧ आवæयकताओं कȧ पǓूत[ करना तथा 
(II) रोकड़ शेष कȧ बँधी राͧश के èतर को Ûयनूतम रखना। 

परèपर ͪवरोधी इन उƧेæयɉ कȧ ͪवसंगǓतयɉ को दरू कर अͬधकतम लाभाज[न एक चुनौती 
है। अब हम इन दोनɉ उƧेæयɉ को ͪवèतारपवू[क समझɅगे 

I. भुगतान अनसुचूी के अनसुार रोकड़ ͪवतरण कȧ आवæयकताओं कȧ पǓूत[ करना (Meeting 
Cash Disbursement Requirement According to Payment Schedule) :  
åयापार संचालन कȧ सामाÛय ͩĐयाओं के अÛतग[त कम[चाǐरयɉ, अãपकालȣन 
ऋणदाताओं, माल आपǓूत[क×ता[ओं आǑद को सहȣ समय पर भुगतान न ͩकया जाये तो 
åयावसाǓयक ͩĐयाऐं ठÜप हो सकती हɇ। अत: रोकड़ संͪवतरण कȧ आवæयकता पǓूत[ हेत ु
पया[Üत रोकड़ शेष होना अǓनवाय[ है। संèथा पया[Üत रोकड़ शेष ɮवारा Ǔनàनांͩकत लाभ 
ĤाÜत कर सकती है : 
1. åयावसाǓयक सुअवसरɉ का लाभ ; 
2. åयापाǐरक छूट का लाभ ; 
3. बɇक एव ंऋणदाताओं से सàबÛधɉ का फायदा ; 
4. अĤ×याͧशत घटनाओं का सामना ; 
5. साख बनाये रखना। 

II. रोकड शेष कȧ बँधी राͧश के èतर को Ûयनूतम रखना (Minimising Funds Locked 
up as Cash Balance) 
रोकड़ शेष का उÍचतर èतर उͬचत अदायगी को सुǓनिæचत करता है ͩकÛत ुरोकड़ शेष 
का एक मह××वपणू[ भाग अनपुयोगी पड़ा रहता है। दसूरȣ ओर रोकड़ शेष Ûयनूतम होने 
पर भुगतान अनसुूची कȧ पǓूत[ मɅ कǑठनाई आती है। अत: सभी लाभ-हाǓनयɉ को 
Ǻिçटगत रखकर रोकड़ शेष का अनकूुलतम èतर रखना चाǑहए। 
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7.5 रोकड़ ĤबÛध के लाभ (Advantages of Cash 
 Management)  

1. åयवसाय को जीͪवत एव ंसफल रखने हेत ु: रोकड कोषɉ कȧ पया[Üत पǓूत[ से हाǓनयɉ के 
उपराÛत भी असफल फम[ को जीͪवत रखा जा सकता है। समय पर रोकड़ पǓूत[ जीवन 
रÈत का काय[ करती है।  

2. मंदȣ के समय सहायक : संèथा के पास मंदȣ काल मɅ उपयोग कȧ जाने वालȣ रोकड़ माğा 
कȧ जानकारȣ रोकड़ ĤबÛध से हो जाती है। 

3. संèथा कȧ शोधन ¢मता : संèथा मɅ अãपकालȣन एव ंदȣध[कालȣन आवæयकताओं कȧ पǓूत[ 
हेत ुअनकूुल माğा मɅ तरल कोष रोकड़ ĤबÛध ɮवारा रखा जाने पर संèथा कȧ शोधन 
¢मता बढ़ती है। 

4. सुǺढ ऋण नीǓत : फम[ कȧ उÍच लाभदायकता एव ंĮेçठ शोधन ¢मता होने पर समता 
पर åयापार (Trading on Equity) नीǓत के ɮवारा सèती दर पर ऋण ĤािÜत से समता 
अंशधाǐरयɉ कȧ आय मɅ वृͪ ƨ कȧ जा सकती है। 

5. अनकूुलतम काय[शील पूँजी : रोकड़ बजट ɮवारा अͬĒम Ǿप से उसके आͬधÈय का उͬचत 
ͪवǓनयोग तथा घाटे का अͬधͪवकष[ आǑद से पǓूत[ करके अनकूुलतम काय[शील पूँजी कȧ 
िèथǓत ĤाÜत कȧ जा सकती है। 

6. अÛय लाभ : रोकड़ Ĥवाहɉ कȧ संèथा मɅ ǓनरÛतरता, कम रोकड़ साधनɉ से अͬधकतम 
कुशलता, लाभ-हाǓन खात ेसे Ĥकट न होने वाले पǐरवत[नɉ व रोकड़ Ĥवाहɉ कȧ जानकारȣ 
जैसे अनेक लाभ उͬचत रोकड़ ĤबÛध के माÚयम से ĤाÜत ͩकए जा सकत ेहɇ। 

7.6 रोकड़ ĤबÛध के दोष (Demerits of Cash Management)  
1. रोकड़ रखने कȧ लागत : रोकड़ कोष को अÛयğ ͪवǓनयोिजत कर लाभ कमाने से वंͬ चत 

रहना रोकड़ रखने कȧ लागत हो जाती है। 
2. अǓनिæचत भͪवçय : भावी ͩĐयाओं के अèपçट अनमुान होने पर रोकड़ ĤबÛध संèथा के 

सहायक के èथान पर बाधक साǒबत होता है। 
3. ͪव×तीय दबाव : संèथा के ͪव×तीय साधन शोधन ¢मता को Ĥभाͪवत करत ेहɇ। रोकड़ 

ĤबÛध कȧ कͧमया ँ ͪव×तीय दबाव मɅ बढ़ोतरȣ करती है तथा फम[ Ǒदवाͧलयेपन कȧ ओर 
अĒसर होती है। 

4. मंदȣ के अǓतǐरÈत अÛय त×व : रोकड़ बजट राजनǓैतक, तकनीकȧ व åयवहार पǐरवत[न 
का अÚययन न कर केवल भावी तेजी या मÛदȣ का अनमुान लगाता है।  

7.7 रोकड़ ĤबÛध के काय[ (Functions of Cash Management)  
अब हम रोकड़ ĤबÛध हेत ु ͩकये जाने वाले कायɟ का अÚययन Ǔनàनांͩकत शीष[कɉ के 
अÛतग[त करɅगे :- 

1. रोकड़ Ǔनयोजन एव ंǓनयğंण (Cash Planning and Control) ; 
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2. कोषɉ का कुशलतापवू[क संĒहण एव ं ͪवतरण (Collecting and Disbursing Funds 
Efficiently) ;  

3. उपयÈुत काय[शील रोकड़ शेष का Ǔनधा[रण (Determining the Appropriate Working 
Cash Balance) ;  

4. शेष आͬधÈय रोकड़ का ͪवǓनयोजन (Investing the Remaining Excess Cash 
Balance). 
अब हम इनका ͪवèतारपवू[क अÚययन करɅगे :- 

1. रोकड़ Ǔनयोजन एव ंǓनयğंण (Cash Planning and Control) : 
रोकड़ का उͬचत Ǔनयोजन एव ं Ǔनयğंण रोकड़ शेष को Ûयनूतम रखत े हु ए लाभ को 
अͬधकतम करने मɅ सहायक ͧसƨ होता है। रोकड़ ĤािÜत कȧ माğा का अनमुान एवं 
åयविèथत भुगतान रोकड़ Ǔनयोजन के अÛतग[त शाͧमल ͩकये जात ेहɇ। रोकड़ Ǔनयğंण 
मɅ यह Úयान रखा जाता है ͩक रोकड़ Ǔनयोजन के अनसुार रोकड़ ĤािÜत या भुगतान हो 
रहे हɇ या नहȣ।ं रोकड़ Ǔनयोजन एव ंǓनयğंण हेत ुरोकड़ बजट (Cash Budget), रोकड़ 
Ĥवाह ͪवæलेषण (Cash Flow Analysis), रोकड़ ĤबÛध ĤǓतमान (Cash 
Management Models) तथा अनपुात ͪवæलेषण (Ratio Analysis) का Ĥयोग 
ͩकया जाता है। 

2. कोषɉ का कुशलतापवू[क संĒहण एव ं ͪवतरण (Collecting and Disbursing Funds 
Efficiently) : रोकड़ कोषɉ के Ĥभावी संĒहण एव ंसंͪवतरण हेत ु रोकड़ चĐ (Cash 
Cycle) को समझना आवæयक है Èयɉͩक यह åयापार मɅ रोकड़ Ĥवाह तथा काय[शील 
रोकड़ कोषɉ के आवæयकता के बारे मɅ जानकारȣ Ĥदान करता है। रोकड़ से कÍचा माल 
Đय करत ेहɇ अथवा लेनदारɉ को भुगतान करत ेहɇ। कÍचे माल पर Ĥ×य¢ तथा अĤ×य¢ 
åययɉ का भुगतान करके पÈका माल तैयार ͩकया जाता है। Ǔनͧम[त माल को या तो 
नकद बेचा जाता है अथवा उधार बेचकर देनदारɉ से रोकड़ ĤाÜत करत ेहɇ। पनु: कÍचा 
माल इस रोकड़ से खरȣदत ेहɇ। अत: åयवसाय मɅ यह चĐ ǓनरÛतर चलता रहता है िजसे 
रोकड़ चĐ कहत ेहɇ। इस रोकड़ चĐ मɅ ͪवͧभÛन समय अवͬधयɉ का उͬचत समायोजन 
कर कुशलतापवू[क का से रोकड़ संĒहण एव ंसंͪवतरण ͩकया जाता है। 

रोकड़ वसलूȣ कȧ गǓत मɅ सुधार कȧ ͪवͬधया ँ(Methods of Improving Cash Collection) :  
(क) संĒहण केÛġɉ कȧ èथापना : Ēाहकɉ ɮवारा Ĥेͪषत भुगतान तथा संèथा ɮवारा ĤािÜत के 

मÚय कȧ समय अवͬध को कम करने हेत ुसंèथा ɮवारा बड़ी माğा मɅ åयापार के èथानɉ 
पर रोकड़ संĒहण केÛġɉ कȧ èथापना कȧ जानी चाǑहए। ¢ेğ ͪवशेष के वसूलȣ केÛġ 
èथानीय बɇक मɅ राͧश जमा करा दɅगे जहा ँ से राͧश फम[ के लेनदेन वाले बɇक मɅ जमा 
करा दȣ जाती है। यह पƨǓत कÛसेÛĚेशन बɇͩ कंग (Concentration Banking) कहलाती 
है। 

(ख) लॉक-बॉÈस åयवèथा : संèथा जहा ँåयापार करती है वहा ँडाकघर मɅ लॉक- बॉÈस ͩकराये 
पर लेकर Ēाहकɉ को उसमɅ चैक डालने हेत ु Ǔनदȶͧशत कर देती है। ¢ेğ बड़ा होने पर 
अलग-अलग ¢ेğ के डाकघर मɅ लॉक-बॉÈस ले ͧलये जात ेहɇ। बɇक को डाकघर से चैक 
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Ǔनकालने हेत ुअͬधकृत कर Ǒदया जाता है िजसे Ǒदन मɅ कई बार चैक Ǔनकालकर बɇक 
संèथा के खात ेमɅ जमा कर देती है िजससे संèथा का चैक ĤाÜत करने, लेखा करने, बɇक 
मɅ जमा कराने का समय बच जाता है। कम[चाǐरयɉ ɮवारा धोखाधडी, देरȣ से जमा पर 
चैक अनादरण कȧ समèया आǑद भी समाÜत हो जाती है। 

(ग) बɇक खातɉ कȧ संÉया मɅ कमी : अनेक खाते बɇकɉ मɅ होने से Ûयनूतम शेष कȧ बहु त बड़ी 
राͧश अनावæयक Ǿप से जमा पड़ी रहती है। िजस पर Þयाज के नकुसान के साथ 
ͪवǓनयोजन के अवसर भी कम हो जात ेहɇ। अत: छोटे-छोटे खातɉ के èथान पर एक हȣ 
खाता खोला जाना उͬचत रहेगा। 

(घ) बड़ी राͧश के चैकɉ हेत ु ͪवͧशçट åयवèथा : इनके ͧलए åयिÈतगत वसूलȣ या अÛय 
ͪवͧशçट åयवèथा कȧ जाये ताͩक शीēाǓतशीē रोकड़ ĤािÜत हो सके। 

रोकड़ संͪवतरण पर Ǔनयğंण (Control Over Cash Disbursement) : 
संèथा कȧ साख को Ǻिçटगत रखकर रोकड़ संͪवतरण कȧ गǓत मÛद रखने कȧ कोͧशश 
होनी चाǑहए। संèथा Ǔनàनांͩकत तरȣकɉ से भुगतान मɅ ͪवलàब कर सकती है - 
1. जǑटल भुगतान ĤͩĐया 
2. भुगतान केवल चैक ɮवारा हो ; 
3. भुगतान समय व Ǒदन Ǔनधा[ǐरत हो ; 
4. ͪवͧशçट ×यौहार आǑद Ǒदवस व समय पर भुगतान न करना ; 
5. नकद छूट का ×याग करके अवͬध पणू[ होने पर भुगतान बशतɏ इससे नकुसान न हो। 

3. उपयÈुत काय[शील रोकड़ शेष का Ǔनधा[रण (Determining the Appropriate Working 
Cash Balance) :  
रोकड़ कोषɉ को उͬचत Ǿप से संĒहण व संͪवतरण करने के बाद संèथा के सम¢ 
उपयÈुत काय[शील रोकड़ शेष के Ǔनधा[रण कȧ समèया आती है। ͩकसी भी संèथा का 
दȣध[कालȣन ͪव×तीय èवǾप तो दȣध[कालȣन योजनाओं ɮवारा Ǔनधा[ǐरत होता है, ͩकÛत ु
काय[शील रोकड़ शेष का Ǔनधा[रण पǐरचालन योजना ɮवारा होता है। 
ͩकसी भी åयापार मɅ åयवहारɉ के Ǔनçपादन हेत ुकाय[शील रोकड़ शेष रखा जाता है। यǑद 
यह शेष कम होगा तो åयापार मɅ रोकड़ कȧ कमी पड़ेगी और इस िèथǓत मɅ संèथा को 
या तो अपनी ͪवĐयशील ĤǓतभूǓतयɉ को बेचना होगा या रोकड़ उधार लेना होगा तथा 
इस िèथǓत मɅ संèथा को åयवहार लागतɅ (Transaction Costs) वहन करनी पड़ेगी। 
दसूरȣ तरफ यǑद संèथा मɅ अͬधक काय[शील रोकड़ शेष है तो संèथा को ĤǓतभूǓतयɉ पर 
Þयाज अज[न का मौका छोड़ना होगा। (अथ[शाèğी इसे अवसर लागत कहत े हɇ) अत: 
संèथा को 'अनकूुलतम काय[शील रोकड़ शेष’ (Optimal Working Cash Balance) 
रखना होता है। 
इसे हम आगे Ǒदये गए रेखाͬचğ के माÚयम से Ĥदͧश[त कर सकत ेहɇ - 
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'अनकूुलतम काय[शील रोकड़ शेष' कȧ राͧश Ǔनधा[रण हेत ु åयवहार लागतɉ व अवसर 
लागतɉ के मÚय सामजंèय èथाͪपत ͩकया जाता है। ऊपर Ǒदये गए रेखाͬचğ से यह 
èपçट है ͩक यǑद संèथा अपने यहाँ Ǔनàन काय[शील रोकड़ शेष रखती है तो उसे रोकड़ 
कȧ आवæयकता पड़ने पर अãपकालȣन ĤǓतभूǓतयɉ को बेचना पड़ेगा तथा पया[Üत शेष 
होने के िèथǓत मɅ ĤǓतभूǓतया ँ Đय करनी हɉगी, और åयवहार लागतɅ वहन करनी 
पड़गेी। अत: यह कह सकत ेहɇ ͩक काय[शील रोकड़ शेष अͬधक होने पर åयवहार लागत े
उतनी हȣ कम हɉगी लेͩकन अवसर लागतɅ अͬधक हɉगी। रेखाͬचğ मɅ 'C' ǒबÛद ुऐसी 
राͧश को दशा[ता है जहा ँåयवहार लागतɉ व अवसर लागतɉ का योग Ûयनूतम है। अत: 
ͪव×तीय ĤबÛध को भी काय[शील रोकड़ का शेष 'C' ǒबÛद ुपर रखना चाǑहए। 

अनकूुलतम काय[शील रोकड़ शेष Ǔनधा[रण (Finding the Optimal Working Cash Balance): 
ͩकसी भी संèथा मɅ अनकूुलतम काय[शील रोकड़ शेष का Ǔनधा[रण ĤािÜतयɉ व ͪवतरकɉ 
ɮवारा Ǔनधा[ǐरत होता है। ͩकसी भी संèथा के Ĥारàभ व अिÛतम नगद शेष को 
Ǔनàनͧलͨखत सूğ ɮवारा Ĥदͧश[त ͩकया जा सकता है - 
अिÛतम शेष = Ĥारिàभक शेष + ĤािÜतयाँ - संͪवतरण 
(Ending Balance = Beginning Balance + Receipts – Disbursements) 
यǑद ͩकसी भी संèथा मɅ ĤािÜतयɉ व ͪवतरणɉ कȧ राͧश एक समान हो एव ंǓनिæचत Ǿप 
से £ात हो तो काय[शील रोकड़ शेष का Ǔनधा[रण आसानी से हो जायेगा लेͩकन åयवहार 
मɅ ĤािÜतयɉ व ͪवतरणɉ मɅ ͪवचरणता तथा अǓनिæचतता होती है। कुछ संèथाओं मɅ तो 
अिèथरता अͬधक हȣ होती है। ͪवæलेषण से कुछ सीमा तक इस अिèथरता का अनमुान 
शेष के Ǔनधा[रण हेत ुमुÉयतः दो ĤǓतमानɉ (Models) कȧ सहायता लȣ जा सकती है। 
1. बाउमॉल ĤǓतमान (Baumol Model) 
2. ͧमलर-ऑर ĤǓतमान (Miller Orr Model) 

1. बाउमॉल ĤǓतमान (Baumol Model) :  
यह ĤǓतमान ͪवͧलयम जे. बाउमोल ने ĤǓतपाǑदत ͩकया था। यह èकÛध ǓनयÛğण के 
आͬथ[क आदेश माğा (EOQ) पर आधाǐरत है। 
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इस ĤǓतमान कȧ सहायता से रोकड़ शेष रखने कȧ लागत अथा[त ्अिज[त ͩकये जा सकने 
वाले Þयाज कȧ हाǓन व ĤǓतभूǓतयɉ के ͪवĐय पर लगने वालȣ åयवहार लागत के मÚय 
सàबÛध èथाͪपत ͩकया जाता है।  
इस मॉडल के Ǔनàनांͩकत रेखाͬचğ माÚयम से समझाया गया है –  

 
इस ĤǓतमान मɅ रोकड़ ĤािÜत व भुगतान कȧ राͧश Ǔनिæचत होने पर औसत काय[शील 
रोकड़ का Ǔनधा[रण ͩकया जाता है। इस ĤǓतमान मɅ रेखाͬचğ मɅ यह मानत े हɇ ͩक 
संèथा मɅ Ǔनिæचत समयावͬध मɅ रोकड़ मांग िèथर है। 
माना Ĥारàभ मɅ संèथा के पास रोकड़ राͧश C Ǿ. थी। यह रोकड़ राͧश खच[ कर देने 
पर संèथा ĤǓतभूǓतयɉ का ͪवĐय कर देती है तथा पनु: 'C' रोकड़ शेष हो जाता है। 
यहा ँͪव×तीय ĤबÛध 'C' राͧश का Ǔनधा[रण करता है। 'C' राͧश वह होनी चाǑहए जहा ँ
ĤǓतभूǓतयɉ कȧ ͪवĐय åयवहार लागत व ĤǓतभǓूतयɉ के ͪवĐय मɅ होने वाले Þयाज कȧ 
हाǓन कम से कम हो। 
इन लागतɉ को Ǔनàन Ĥकार से åयÈत करत ेहɇ - 

2
T Cb i
C
         

यहा,ँ  b = ĤǓतभूǓतयɉ के ĤǓत åयवहार पर लगने वालȣ लागत 
T = एक Ǔनिæचत समय मɅ रोकड़ कȧ कुल मांग 
i = ĤǓतभूǓतयɉ पर एक Ǔनिæचत समय मɅ Þयाज दर (िजसे िèथर माना है।) 
अथा[त ् 'C' कȧ राͧश िजतनी अͬधक होगी संèथा को उतनी हȣ Þयाज कȧ हाǓन होगी 
लेͩकन åयवहार लागत उतनी हȣ कम होगी। 'C' कȧ अनकूुलतम िèथǓत का Ǔनधा[रण 
Ǔनàन सूğ से कर सकत ेहɇ –  

सूğ 2bTC
i

  

उपरोÈत सूğ जो ͩक EOQ पर आधाǐरत है, कȧ Ǔनàनͧलͨखत माÛयताऐं हɇ - 
1. ĤािÜतयɉ व भुगतानɉ का Đम लगातार एक सा रहेगा। 
2. नकद भुगतान उस Ǔनिæचत समयावͬध के ͧलए िèथर रहɅगɅ। 
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ये दोनɉ माÛयताऐं åयवहार मɅ सहȣ नहȣ ं पायी जाती है। Èयɉͩक वाèतव मɅ नकद 
भुगतान अिèथर व अǓनिæचत होते है तथा भुगतान व ĤािÜतयɉ कȧ राͧशयɉ मɅ पया[Üत 
ͪवचरण रहता है। 

2. ͧमलर-ऑर ĤǓतमान (Miller-Orr Model) :  
अगर रोकड़ कȧ मांग िèथर न हो तथा उनकȧ पहले से हȣ जानकारȣ न हो सके, तो 
ऐसी िèथǓत मɅ बाउमॉल ĤǓतमान उपयÈुत नहȣ ं रहता है। ऐसी दशा मɅ ͧमलर ऑर 
ĤǓतमान कȧ सहायता से रोकड़ का अनकूुलतम èतर £ात ͩकया जा सकता है। इस 
ĤǓतमान मɅ यह माना जाता ͩक रोकड़ कȧ मांग अ£ात है। 
इस ĤǓतमान मɅ दो ǓनयÛğण सीमाऐं £ात कȧ जाती हɇ - अपर ǓनयÛğण सीमा व 
अधर ǓनयÛğण सीमा। जब रोकड़ शेष अपर ǓनयÛğण सीमा पर पहु ँच जाता है तो कुछ 
राͧश अãपकालȣन ĤǓतभूǓतयɉ मɅ ͪवǓनयोग कर दȣ जाती है एव ंजैसे हȣ रोकड़ राͧश 
अधर ǓनयÛğण सीमा पर पहु ँचती है तो ĤǓतभूǓतयɉ का ͪवĐय कर Ǒदया जाता है। 
दोनɉ ǓनयÛğण सीमाओं का Ǔनधा[रण åयवहार लागत व अवसर लागत के आधार पर 
होता है। 
दोनɉ ǓनयÛğण सीमाओं को ͧमलर ऑर ĤǓतमान मɅ इस Ĥकार दशा[त ेहɇ –  

 
यहȣ ंरेखाͬचğ मɅ ‘h' अपर ǓनयÛğण सीमा तथा 'o' अधर ǓनयÛğण सीमा है। 
जब रोकड़ शेष अपर ǓनयÛğण सीमा ‘h' पर पहु ँच जाता है तब h – z राͧश कȧ 
अãपकालȣन ĤǓतभूǓतया ँĐय करत े है तब नया रोकड़ शेष 'z' पर आ जाता है। जब 
रोकड़ शेष अधर ǓनयÛğण सीमा 'O' पर आ जाता है तब z राͧश कȧ ĤǓतभूǓतयɉ का 
ͪवĐय करत ेहɇ तथा रोकड़ शेष पनु: 'z' राͧश हो जाता है (अधर सीमा शूÛय से अͬधक 
राͧश पर भी हो सकती है तɮनसुार h व z सीमा मɅ भी पǐरवत[न होगा)।  
‘h’ व 'z' का Ǔनधा[रण केवल èथाई åयवहार लागत व अवसर लागत पर हȣ Ǔनभ[र नहȣं 
है बिãक रोकड़ शेषɉ के उÍचावचन भी इसे Ĥभाͪवत करत े हɇ। Ǔनàनांͩकत सूğ कȧ 
सहायता से ‘z' कȧ अनकूुलतम सीमा, जो ͩक ĤǓतभूǓत åयवहार हेत ुवापसी ǒबÛद ु है, 
को Ǔनधा[ǐरत कर सकत ेहɇ :-  
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यहा ँb = ĤǓतभूǓत åयवहार से सàबƨ िèथर लागत, o2 = दैǓनक शुƨ रोकड़ Ĥवाहɉ का 
Ĥसरण i = ͪवĐयशील ĤǓतभूǓतयɉ पर ĤǓतǑदन Þयाज दर 

4. शेष आͬधÈय रोकड़ का ͪवǓनयोजन (Investing the Remaining Excess Cash 
Balance): काय[शील रोकड़ शेष आवæयकता से अͬधक होने कȧ िèथǓत मɅ Þयाज अज[न 
के उƧेæय से ͪवĐयशील ĤǓतभूǓतयɉ मɅ ͪवǓनयोिजत कर Ǒदया जाना चाǑहए। संèथाओं मɅ 
काय[शील पूँजी कȧ आवæयकताएँ आͬथ[क, तकनीकȧ तथा ͪवͧभÛन मौसमɉ के कारण 
पǐरवǓत[त होती रहती हɇ, साथ हȣ अǓनिæचतता के कारण रोकड़ Ĥवाह का अनमुान ठȤक 
Ĥकार से नहȣ ंहो पाता है। अत: आवæयकताओं कȧ पǓूत[ हेत ुएहǓतयाती रोकड़ शेष के Ǿप 
मɅ आͬधÈय रोकड़ शेष का उपयोग ͩकया जा सकता है। सèंथा आͬधÈय रोकड़ शेष का 
अÛयğ ͪवǓनयोजन कर आवæयकता कȧ पǓूत[r अãपकालȣन ऋणɉ से कर सकती है। 
आͬधÈय रोकड़ शेष का ĤǓतभǓूतयɉ मɅ ͪवǓनयोजन लाभदायकता एव ंतरलता को Úयान मɅ 
रखकर करना चाǑहए। इसके साथ हȣ यह भी Úयान मɅ रखना चाǑहए ͩक Èया ĤǓतभूǓत 
ͪवशेष को ͩकसी भी समय ǒबना हाǓन के बेचा जा सकता है। ĤǓतभǓूत का ǒबना हाǓन के 
ͪवĐय 'अदायगी जोͨखम' (Default Risk), 'पǐरपÈवता’ (Maturity) तथा ͪवĐयशीलता 
(Marketability) पर Ǔनभ[र करता है। सहȣ समय पर मलूधन एव ंÞयाज ĤाÜत होने कȧ 
सàभावना न होने को अदायगी जोͨखम कहत ेहɇ। पǐरपÈवता से ता×पय[ एक Ǔनिæचत 
समय के उपराÛत ĤǓतभǓूत पर मूलधन व Þयाज वापस ĤाÜत करने का अͬधकार है। 
ĤǓतभूǓतयɉ कȧ नकदȣ मɅ पǐरवत[नशीलता को ĤǓतभूǓतयɉ कȧ ͪवĐयशीलता कहा जाता है। 

7.8 सारांश (Summary) 
Ĥ×येक åयवसाय कȧ गǓतͪवͬधयɉ के संचालन मɅ रोकड़ कȧ मह××वपणू[ भूͧमका होने से 
रोकड़ का कुशल ĤबÛधन ͩकया जाना आवæयक है। रोकड़ कȧ आवæयकता सामाÛयत: 
åयापार सàबÛधी Ĥयोजनɉ, आकिèमकताओं सàबÛधी Ĥयोजनɉ, स͠ा सàबÛधी Ĥयोजनɉ 
तथा ¢ǓतपǓूत[ सàबÛधी Ĥयोजनɉ से होती है। रोकड़ èतर को Ǔनधा[ǐरत करने मɅ संèथा 
कȧ साख िèथǓत, बɇकɉ से सàबÛध तथा संĒहण नीǓत, Đय-ͪवĐय कȧ शतɏ, उ×पादन 
ĤͩĐया एव ंनीǓत, संèथा कȧ पूँजी åयय Ǔनण[य, माल कȧ माँग कȧ ĤकृǓत, आपात 
िèथǓत मɅ उधार लेने कȧ ¢मता तथा रोकड़ Ĥवाहɉ कȧ ĤबÛध कुशलता जैसे अनेक त×व 
मह××वपणू[ भूͧमका Ǔनभात े हɇ। रोकड़ ĤबÛध के दो Ĥमखु उƧेæय हɇ िजनमɅ पहला 
भुगतान अनसुूची के अनसुार रोकड़ ͪवतरण कȧ आवæयकताओं कȧ पǓूत[ करना तथा 
दसूरा रोकड़ शेष कȧ बँधी राͧश के èतर को Ûयनूतम रखना है। संèथा पया[Üत रोकड़ 
कोष ɮवारा åयापाǐरक सुअवसरɉ का लाभ, åयापाǐरक छूट का लाभ, साख बनाये रखना, 
अĤ×याͧशत घटनाओं का सामना, बɇक एव ंऋणदाताओं से सàबÛधɉ का फायदा जैसे 
अनेक लाभ ĤाÜत कर सकती है। रोकड़ शेष के उÍचतर एव ं Ǔनàनतर èतर के लाभ-
हाǓनयɉ को Ǻिçटगत रखकर हȣ अनकूुलतम èतर का Ǔनण[य ͧलया जाना चाǑहए। 
अगर संèथा का रोकड़ ĤबÛध कुशलतम है तो संèथा सफल रहेगी एव ंलàबे समय तक 
अिèत×व मɅ रहेगी। मंदȣ के समय सहायता रहेगी। संèथा कȧ शोधन ¢मता एव ंसुǺढ 
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ऋण नीǓत, कम रोकड़ साधनɉ से अͬधकतम कुशलता, अनकूुलतम काय[शील पूँजी जैसे 
लाभ ĤाÜत ͩकए जा सकत ेहɇ। रोकड़ कोष रखने के दोष भी हɇ। इस कोष को अÛयğ 
ͪवǓनयोजन न करने से Þयाज कȧ हाǓन, भͪवçय मɅ अèपçट अनमुान होने पर रोकड़ 
ĤबÛध का सहायक के èथान पर बाधक होना तथा अÛय ͪव×तीय दबाव भी फम[ को 
नकुसान पहु ँचात े हɇ। रोकड़ ĤबÛध के Ĥमुख कायɟ मɅ रोकड़ Ǔनयोजन एव ं Ǔनयğंण, 
कोषɉ का कुशलतापवू[क संĒहण व Ǔनयğंण, उपयÈुत काय[शील रोकड़ शेष का Ǔनधा[रण 
तथा शेष आͬधÈय रोकड़ का ͪवǓनयोजन सिàमͧलत ͩकए जात ेहɇ। रोकड़ का Ǔनयोजन 
एव ं Ǔनयğंण रोकड़ बजट, रोकड़ Ĥवाह ͪवæलेषण, रोकड ĤबÛध ĤǓतमान तथा अनपुात 
ͪवæलेषण ɮवारा ͩकया जा सकता है। रोकड़ संĒहण एव ंसंͪवतरण हेत ुरोकड़ चĐ मɅ 
ͪवͧभÛन समय अवͬधयɉ का उͬचत समायोजन ͩकया जाना चाǑहए। रोकड़ वसूलȣ कȧ 
गǓत मɅ सुधार हेत ुसंĒहण केÛġɉ कȧ èथापना, लॉक-बॉÈस åयवèथा, बɇक खातɉ कȧ 
संÉया मɅ कमी तथा बड़ी राͧश के चैकɉ हेत ु ͪवͧशçट åयवèथा जैसे उपाय अपनाने 
चाǑहए। रोकड़ संͪवतरण पर Ǔनयğंण हेत ुजǑटल भुगतान ĤͩĐया, भुगतान केवल चैक 
ɮवारा, भुगतान समय व Ǒदन Ǔनधा[रण, नकद छूट ×याग, ×यौहार ͪवशेष Ǒदन पर 
भुगतान न करने जैसे तरȣके अपनाये जाने चाǑहए। अनकूुलतम काय[शील रोकड़ शेष कȧ 
राͧश का Ǔनधा[रण åयवहार लागतɉ एव ंअवसर लागतɉ के मÚय सामजंèय èथाͪपत कर 
ͩकया जाता है। इस हेत ुबाउमान ĤǓतमान तथा ͧमलर तथा ऑर ĤǓतमान कȧ सहायता 
लȣ जाती है। बाउमाल ĤǓतमान आͬथ[क आदेश माğा पर आधाǐरत हɇ िजसमɅ अिज[त 
ͩकए जा सकने वाले Þयाज कȧ हाǓन व ĤǓतभǓूतयɉ के ͪवĐय पर लगने वालȣ åयवहार 
लागत के मÚय सàबÛध èथाͪपत ͩकया जाता है। ͧमलर ऑर ĤǓतमान मɅ रोकड़ माँग 
अ£ात मानकर अपर Ǔनयğंण व अधर Ǔनयğंण सीमाएं £ात कȧ जाती है। रोकड़ ĤबÛध 
के अिÛतम काय[ मɅ शेष आͬधÈय रोकड़ का ĤǓतभूǓतयɉ मɅ ͪवǓनयोजन लाभदायकता 
एव ं तरलता को Úयान मɅ रखकर ͩकया जाना चाǑहए ताͩक अदायगी जोͨखम, 
पǐरपÈवता तथा ͪवĐयशीलता त×वɉ के आधार पर ĤǓतभूǓत ͪवशेष को ͩकसी भी समय 
ǒबना हाǓन के बेचा जा सकता है। 

7.9 शÞदावलȣ (Glossary) 
रोकड़ कोष (Cash Fund) : इसके अÛतग[त रोकड़, बɇक शेष व नकद Ĥायः (Near 
Cash) ĤǓतभूǓतयɉ को शाͧमल ͩकया जाता है। 
अदायगी जोͨखम (Paying Risk) : सहȣ समय पर मूलधन व Þयाज ĤाÜत न होने 
कȧ सàभावना को अदायगी जोͨखम कहत ेहɇ। 
पǐरपèवता (Maturity) : एक Ǔनिæचत समय के उपराÛत ĤǓतभǓूत पर मूलधन व 
Þयाज वापस ĤाÜत करने का अͬधकार। 
ͪवĐयशीलता (Marketable) : ĤǓतभूǓतयɉ कȧ नकदȣ मɅ पǐरवत[नशीलता को 
ĤǓतभǓूतयɉ कȧ ͪवĐयशीलता कहा जाता है। 



 
 

150 
 

7.10 èवपरख Ĥæन (Self Assessment Questions) 
1. रोकड़ ĤबÛध से आपका Èया ता×पय[ है। रोकड़ कोष रखने कȧ आवæयकताओं का 

सͪवèतार वण[न कȧिजए। 
2. रोकड़ ĤबÛध के èतर को Ǔनधा[ǐरत करने वाले त×वɉ कȧ åयाÉया कȧिजए। 
3. रोकड़ ĤबÛध के लाभ एव ंदोषɉ का वण[न कȧिजए। 
4. ǑटÜपͨणया ँͧलͨखए 

(अ) रोकड़ कोषɉ का कुशलतापवू[क संĒहण एव ंसंͪवतरण 
(ब) बाउमॉल ĤǓतमान 
(स) ͧमलर-ऑर ĤǓतमान 
(द) शेष आͬधÈय रोकड़ का ͪवǓनयोजन 

7.11 उपयोगी पुèतकɅ  (Further Readings) 
1. जे. के. अĒवाल. एव ंआर. के. अĒवाल, ĤबÛधकȧय लेखांकन, रमेश बकु ͫडपो, जयपरु। 
2. एम. आर. अĒवाल, Ĥबधं लेखांकन, मͧलक एÖड कàपनी, जयपरु। 
3. Maheshwari, S.N., Financial Management, Sultan Chand & Sons, New 
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4. एस. पी. गÜुता, ĤबÛधकȧय लेखाͪवͬध साǑह×य भवन पिÞलकेशÛस, आगरा 
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इकाई–8 ĤाÜयɉ का ĤबÛध (Management of    
  Receivables) 
इकाई संरचना 
8.0 उƧेæय 
8.1 Ĥèतावना 
8.2 अथ[ एव ंपǐरभाषा 
8.3 आवæयकता 
8.4 ¢ेğ 
8.5 उदाहरण 
8.6 साराशं 
8.7 शÞदावलȣ 
8.8 अßयास 
8.9 संदभ[ ĒÛथ  

8.0 उƧेæय 
इस इकाई के अÚययन के बाद आप इस योÊय हो सकɅ गे ͩक. 

 ĤाÜयɉ का ĤबÛध का अथ[, आवæयकता एव ंइसके ¢ेğ के बारे मɅ जान सकɅ गे : 
 साख नीǓत का Ǔनधा[रण जान सकɅ गे ; 
 साख मूãयांकन करना जान सकɅ गे ; 
 ĤाÜयɉ का ǓनयÛğण करना जान सकɅ गे ; 
 ĤाÜयɉ के ĤबÛध कȧ शÞदावलȣ के बारे मɅ जान सकɅ गे। 

8.1 Ĥèतावना 
åयवसाǓयक संèथा का Ĥमुख काय[ वèतओंु या सेवाओं का ͪवĐय होता है। नकद ͪवĐय 
होने पर भुगतान तुरंत ĤाÜत हो जाता है जबͩक उधार ͪवĐय के दशा मɅ भुगतान 
भͪवçय मɅ ĤाÜत होता है। Ēाहकɉ को उधार ǒबĐȧ के पǐरणाम èवǾप ĤाÜय उ×पÛन 
होत ेहɇ। ĤाÜयɉ का åयवसाय कȧ चाल ूसàपि×तयɉ मɅ ĤाÜयɉ का अनपुात 20 ĤǓतशत 
तक होता है तथा चाल ूसàपि×तयɉ मɅ इनका भाग एक Ǔतहाई तक होता है। यɮयͪप 
संèथा मɅ अÛय èथायी सàपि×तयɉ कȧ भांǓत इस चल सàपि×त (ĤाÜयɉ) के ͧलए ͪव×त 
कȧ कोई पथृक åयवèथा नहȣ ंहोती है, ͩकÛत ुबड़ े åयवसायɉ मɅ पूजंी एक बहु त बड़ा 
भाग ĤाÜयɉ मɅ ͪवǓनयोिजत रहता है इसͧलए इनका उͬचत ĤबÛध करना अ×यÛत 
आवæयक होता है। 
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8.2 अथ[ एवं पǐरभाषा 
ĤाÜयɉ का ĤबÛध åयवसाǓयक संèथा का एक मह×वपणू[ काय[ हɇ। आधुǓनक यगु मɅ 
नकद ͪवĐय के साथ-साथ उधार ͪवĐय भी आवæयक हɇ। उधार ͪवĐय के ǒबना कोई 
भी संèथा ĤǓतèप[ƨा के यगु मɅ बाजार मɅ ǒबĐȧ कȧ माğा मɅ वृͪ ƨ नहȣ ंकर सकती है 
अथा[त ्ĤाÜय आधुǓनक åयवसाय मɅ मह××वपणू[ भूͧमका अदा करत ेहɇ। 
åयवसाय का जीवन रÈत साख होती है। साख अथा[त ्उधार कȧ नीǓत को अपनाकर नये 
Ēाहकɉ को माल बेचकर ͪवĐय मɅ वृͪ ƨ कर लेती है साथ हȣ परुाने Ēाहकɉ को भी 
åयवसाय मɅ बनाये रखती है। उधार ǒबĐȧ से संèथा के लाभɉ मɅ वृͪ ƨ हो जाती है। 
दसूरȣ ओर उधार माल बेचने से पूजंी का एक बड़ा भाग ĤाÜयɉ मɅ फँस जाता है इसके 
अलावा उधार ǒबĐȧ कȧ दशा मɅ Ēाहक यǑद समय पर भगुतान नहȣ ंकरत ेहɇ तो डूबत े
ऋणɉ कȧ राͧश मɅ वृͪ ƨ हो जाती हɇ। अत: ĤाÜयɉ के सàबÛध मɅ संèथा को दोहरȣ 
जोͨखम उठानी पड़ती है। एक तो ĤाÜयɉ मɅ ͪवǓनयोिजत पूजंी पर Þयाज कȧ लागत, 
दसूरा उनसे भुगतान न ĤाÜत होने पर डूबत ेऋणɉ के कारण होने वालȣ हाǓन। जब 
संèथा लाभ एव ंलागतɉ मɅ संतलुन बनाये रखने का Ĥयास करती है तो उसे हȣ ĤाÜयɉ 
का ĤबÛध कहा जाता हɇ। इस Ĥकार ĤाÜयɉ मɅ ͪवǓनयोजन से होने वालȣ आय (उधार से 
ǒबĐȧ से लाभ मɅ वृͪ ƨ) तथा उ×पÛन होने वालȣ लागत (Þयाज) एव ं हाǓनयɉ (डूबत े
ऋण) मɅ संतुलन èथाͪपत करना हȣ ĤाÜयɉ का ĤबÛध है। 
हेàपटन के अनसुार, “ĤाÜय åयवसाय के सामाÛय संचालन के दौरान माल अथवा 
सेवाओं कȧ ǒबĐȧ के कारण फम[ कȧ देय राͧश का ĤǓतǓनͬध×व करने वाले सàपि×त 
खात ेहɇ।'' 
ĤाÜयɉ मɅ कोषɉ का ͪवǓनयोजन के Ǔनण[यन कȧ वह ĤͩĐया है जो ͩक संèथा के 
ͪवǓनयोग के कुल Ĥ×याय को अͬधकतम कर सके तथा लागतɉ एव ंहाǓनयɉ मɅ कमी ला 
सके, ĤाÜयɉ का ĤबÛध कहलाता है। 
वह ĤͩĐया जो åयवसाय मɅ कोषɉ के ͪवǓनयोजन का Ǔनण[य करती है ताͩक संèथा के 
ͪवǓनयोग के कुल को Ĥ×याय अͬधकतम ͩकया जा सके, लागतɉ तथा हाǓनयɉ मɅ कमी 
ला सके, ĤाÜयɉ का ĤबÛध कहलाती है।  

8.3 आवæयकता 
आधुǓनक यगु मɅ åयवसाय का आकार छोटा हो या बड़ा, Ĥ×येक åयवसाय मɅ ĤाÜयɉ के 
ĤबÛध कȧ आवæयकता होती है। ĤाÜयɉ के ĤबÛध का दाǓय×व ͪव×तीय ĤबÛधक का 
होता है। ĤाÜयɉ के उͬचत ĤबÛध ɮवारा संèथा ͪवǓनयोग पर अͬधकतम Ĥ×याय ĤाÜत 
करती है। दसूरȣ ओर इससे ǒबĐȧ को इस सीमा तक बढ़ाया जाता है जहा ँतक डूबत े
ऋणɉ कȧ जोͨखम èवीकाय[ सीमाओं मɅ रहे। ͩकसी भी संèथा को ĤाÜयɉ के ĤबÛध कȧ 
आवæयकता Ǔनàनͧलͨखत कारणɉ से होती है :- 

1. अनकूुलतम माğा मɅ ͪवĐय के ͧलए ĤाÜयɉ का ĤबÛध आवæयक होता है। 
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2. साख लागतɉ को Ǔनयǒंğत करने तथा Ûयनूतम करना भी åयवसाय के ͧलए आवæयक 
होता है। 

3. ĤाÜयɉ मɅ ͪवǓनयोग को अनकूुलतम èतर पर बनाये रखने के ͧलए भी ĤाÜयɉ का ĤबÛध 
आवæयक होता है।  

4. हाǓनयɉ मɅ कमी करने हेत ुभी संèथा ĤाÜयɉ का ĤबÛध करती है। 
5. उधार ǒबĐȧ कȧ राͧश वसलूȣ के ͧलये संèथा ĤाÜयɉ के ĤबÛध कȧ नीǓत को अपनाती है। 

8.4 ¢ेğ 
ĤाÜयɉ के ĤबÛध का ¢ेğ बहु त åयापक है इसमɅ संèथा कȧ साख नीǓत का Ǔनधा[रण, 
साख मूãयांकन तथा साख Ǔनयğंण आǑद कायɟ को शाͧमल ͩकया जाता है। ĤाÜयɉ के 
ĤबÛध के ¢ेğ को नीचे Ǒदये गये चाट[ ɮवारा समझाया गया है -  

 
I. साख नीǓत का Ǔनधा[रण 

साख नीǓत वह नीǓत होती है जो åयवसाय मɅ साख कȧ माğा अथा[त ्ĤाÜयɉ मɅ Ǔनवेश 
को Ĥभाͪवत करती है। ĤाÜयɉ मɅ Ǔनवेश या ͪवǓनयोग पर सामाÛय आͬथ[क दशाओं, 
उɮयोगɉ के Ĥमापɉ, तकǓनकȧ पǐरवत[नɉ तथा ĤǓतयोͬगता, आय आǑद त×वɉ का कोई 
Ǔनयğंण नहȣ ंहोता है। ͩकसी एक त×व मɅ पǐरवत[न होने पर संèथा कȧ साख नीǓत मɅ 
पǐरवत[न हो जाता है। साख नीǓत दो Ĥकार कȧ हो सकती है (i) उदार साख नीǓत (ii) 
कठोर साख नीǓत। 

(i) उदार साख नीǓत : इस नीǓत के अÛत[गत Ēाहकɉ को उदार शतɟ पर बड़ी माğा मɅ माल 
का ͪवĐय ͩकया जाता है तथा भुगतान का समय भी अͬधक होता है। इससे संèथा 
अͬधक माğा मɅ माल बेचकर या सेवा Ĥदान करके लाभɉ कȧ माğा मɅ वृͪ ƨ कर सकती है। 
इस साख नीǓत से संèथा का लाभ बढ़ता है लेͩकन साथ हȣ भुगतान न ͧमलने से डूबत े
ऋणɉ कȧ हाǓनया ँबढ़ जाती हɇ। उधार ǒबĐȧ के कारण संèथा मɅ तरलता कȧ कमी कȧ 
समèया भी उ×पÛन हो सकती है। 
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(ii) कठोर साख नीǓत : कठोर साख नीǓत वह नीǓत होती है िजसमɅ संèथा केवल उÛहȣ ं
Ēाहकɉ को उधार माल बेचती है िजनकȧ साख योÊयता अÍछȤ होती है। इस नीǓत को 
अपनाने से संèथा के उधार ͪवĐय कȧ लागतɉ मɅ कमी हो जाती है तथा डूबत ेऋणɉ कȧ 
राͧश भी कम हो जाती है। ͩकÛत ुयह नीǓत संèथा के ͪवĐय तथा लाभ उपराÛत अथा[त ्
लाभ कȧ माğा को भी Ĥभाͪवत करती है। इस नीǓत को अपनाने से ͪवĐय एव ंलाभ दोनɉ 
मɅ कमी हो जाती है। 
उपरोÈत ͪवæलेषण से èपçट है ͩक यǑद संèथा उदार साख नीǓत का अनसुरण करती है 
तो इसकȧ तरलता ǓनरÛतर कम होती जाती है ͩकÛत ुलाभ उपराÛत अथा[त लाभ कȧ 
माग बढ़ जाती है। दसूरȣ ओर यǑद संèथा ɮवारा कठोर साख नीǓत का पालन करने से 
ͪवĐय तथा लाभ ǓनरÛतर कम होत ेजात ेहɇ। अत: यह कहना उͬचत है ͩक संèथा के 
ɮवारा ऐसी साख नीǓत बनायी जाये िजससे तरलता एव ंलाभदायकता का सवȾ×तम 
संभाͪवत संयोजन ĤाÜत ͩकया जा सके तथा Ĥ×याय को अͬधक ͩकया जा सके। इसे 
नीचे Ǒदये गये रेखा ͬचğ ɮवारा दशा[या गया है - 

 
उपरोÈत रेखा ͬचğ मɅ E ǒबÛद ुसाàय ǒबÛद ुहै जहाँ दर तरलता एव ंलाभदायकता वĐ 
एक दसूरे को काटत ेहɇ। यह ǒबÛद ुअनकूुलतम साख ǒबÛद ु है जो साख कȧ सवȾ×तम 
नीǓत èपçट करता है। ĤाÜयɉ के ĤबÛध मɅ संèथा को यह Ǔनधा[ǐरत करना होता है ͩक 
ͩकतने Ēाहकɉ को ͩकतनी माğा मɅ और कौनसी शतɟ पर माल बेचा जाये। 
ĤाÜयɉ के ĤबÛध मɅ संèथा उधार ͪवĐय कȧ माğा, उधार कȧ शतɏ तथा Ēाहकɉ कȧ 
संÉया का Ǔनधा[रण करती है। इसके ͧलऐ संèथा ɮवारा साख नीǓत का पालन ͩकया 
जाता है। साख नीǓत के तीन मुÉय संघटक या त×व है (i) साख कसौǑटया ँ(ii) साख 
शतɏ (iii) संĒहण नीǓत 

(i) साख कसौǑटया ँ : सव[Ĥथम संèथा ɮवारा उधार ͪवĐय हेत ुसाख कसौǑटयɉ का Ǔनधा[रण 
ͩकया जाता है। साख कसौǑटया ँसाख Ǔनयğंण ͪवभाग ɮवारा Ǒदये नीǓत Ǔनदȶश होत ेहɇ। 
इनके आधार पर उधार देने तथा उधार कȧ उÍचतम सीमा तय कȧ जाती है और साख 
ĤाÜत करने वाले Ēाहकɉ को चुना जाता है। साख कसौǑटयɉ के आधार पर संèथा अपने 
Ēाहकɉ को साख या उधार कȧ सुͪवधा Ĥदान करती है। साख मूãयांकन, साख संदभ[, 
औसत भुगतान अवͬध, ͪव×तीय अनपुात के आधार पर संèथा कȧ साख Ĥदान करने कȧ 
¢मता का Ǔनधा[रण होता है। यǑद साख कसौǑटयाँ कमजोर व ढȣलȣ रहती हɇ तो संèथा 
कȧ ǒबĐȧ तथा ĤाÜयɉ का èतर बढ़ जाता है ͩकÛत ुसाख Ĥशासन लागतɅ एव ंडूबत ऋण 
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कȧ हाǓनया ँबढ जाती है। साख कसौǑटयɉ के सुǺढ़ होने पर ǒबĐȧ तथा ĤाÜयɉ का èतर 
नीचा रहता है तथा डूबत ऋणɉ तथा Ĥशासन लागतɉ कȧ हाǓनया ँकम हो जाती हɇ। ͩकसी 
åयवसाय कȧ साख कसौǑटयɉ, Ēाहकɉ कȧ उधार राͧश चकुाने कȧ इÍछा, Ēाहकɉ कȧ 
भुगतान योÊयता ͪव×तीय सुǺढ़ता, ͬगरवी या जमानत तथा Ĥचͧलत åयवसाǓयक 
वातावरण से Ĥभाͪवत होती हɇ। 

(ii) साख शतɏ : साख शतɏ वे शतɏ होती हɇ िजनके आधार पर संèथा Ēाहकɉ को उधार ǒबĐȧ 
करती है। साख शतɟ मɅ साख अवͬध नकद ब͠ा तथा ब͠ा अवͬध को सिàमͧलत ͩकया 
जाता है। इÛहɅ एक साथ भी '3/10 Net 30’ भी ͧलखा जाता है। इसका अथ[ है Ēाहक 
को 3 ĤǓतशत ब͠ा Ǒदया जायेगा यǑद Ēाहक ǒबल कȧ Ǔतͬथ से 10 Ǒदन पवू[ तक 
भुगतान कर देता है। Ēाहक को ǒबल का भुगतान 30 Ǒदन मɅ करना हȣ होगा।  

साख को नीचे समझाया गया है- 
(अ) साख अवͬध : साख अवͬध का आशय उस समयावͬध से ͧलया जाता है िजसके ͧलये 

Ēाहकɉ को उधार कȧ सुͪवधा दȣ जाती है। साख अवͬध सभी संèथाओं मɅ अलग-अलग 
होती है। यह सामाÛयत: उɮयोग Ĥमापɉ के आधार पर तय कȧ जाती है। यǑद कोई संèथा 
ͪवĐय मɅ वृͪ ƨ करना चाहती है तो साख अवͬध को बढ़ा सकती है। साख अवͬध वèत ु
कȧ मांग, औसत संĒहण अवͬध, पूजंी कȧ लागत तथा डूबत ेऋणɉ से होने वालȣ हाǓन को 
Ĥभाͪवत करती है। 
साख अवͬध मɅ ढȣल देने से ǒबĐȧ मɅ वृͪ ƨ हो जाती है और लाभ भी अͬधक होते हɇ 
ͩकÛत ुĤशासǓनक लागतɅ, डूबते ऋण कȧ हाǓनया,ँ ͪवĐय लागतɅ अवæय बढ़ जाती हɇ। 
संèथा को शुƨ लाभ कȧ गणना करत ेसमय ͪवĐय से ĤाÜत लाभɉ मɅ से उÈत लागतɉ 
को घटा देना चाǑहए इससे अǓतǐरÈत ǒबĐȧ से होने वाला शुƨ लाभ £ात ͩकया जा 
सकता है। वत[मान साख नीǓत Ǔनधा[ǐरत करत ेसमय अǓतǐरÈत ǒबĐȧ से होने वाले 
लाभ कȧ तुलना ĤाÜयɉ के ĤबÛध मɅ ǓनǑहत भावी लागतɉ से करनी चाǑहए जहा ंतक 
संèथा के शुƨ लाभ अपेͯ¢त Ĥ×याय दर (पूजंी लागत) से अͬधक हो तब तक साख 
कसौǑटयɉ मɅ उदारता बरती जा सकती है। 
साख अवͬध मɅ ढȣल देने से ǒबĐȧ मɅ वृͪ ƨ हो जाती है और लाभ भी अͬधक होते हɇ 
ͩकÛत ुĤशासǓनक लागतɅ, डूबत ेऋण कȧ हाǓनया,ँ ͪवĐय लागतɅ अवæय बढ़ जाती हɇ। 
संèथा को शुƨ लाभ कȧ गणना करत ेसमय ͪवĐय से ĤाÜत लाभɉ मɅ से उÈत लागतɉ 
को घटा देना चाǑहए इससे अǓतǐरÈत ǒबĐȧ से होने वाला शुƨ लाभ £ात ͩकया जा 
सकता है। वत[मान साख नीǓत Ǔनधा[ǐरत करत ेसमय अǓतǐरÈत ǒबĐȧ से होने वाले लाभ 
कȧ तुलना ĤाÜयɉ के ĤबÛध मɅ ǓनǑहत भावी लागतɉ से करनी चाǑहए जब तक संèथा ने 
शुƨ लाभ अपेͯ¢त Ĥ×याय दर (पूजंी लागत) से अͬधक हो तब तक साख कसौǑटयɉ मɅ 
उदारता बरती जा सकती है।  

(ब) नकद ब͠ा : नकद ब͠ा Ēाहकɉ को तय साख समय से पवू[ भुगतान हेत ुĤेǐरत करने के 
ͧलए Ǒदया जाता है। नकद ब͠े कȧ शतɟ मɅ ब͠े कȧ दर व ब͠े कȧ अवͬध दȣ गयी होती 
है। कोई भी Ēाहक शीē भुगतान करके नकद ब͠े का लाभ उठा सकता है। नकद ब͠ा 



 
 

156 
 

छूट Ǒदये जाने से ĤाÜयɉ कȧ राͧश कम हो जाती है ͩकÛत ुसèंथा के पास वकैिãपक कायɟ 
का भुगतान करने के ͧलए अǓतǐरÈत कोष ĤाÜत हो जात ेहɇ। कभी-कभी भुगतान कȧ गǓत 
को बढ़ाने के ͧलए ब͠े कȧ दर को बढ़ा दȣ जाती है। इससे औसत संĒहण अवͬध कम हो 
जाती है तथा ĤशासǓनक लागतɉ भी घट जाती है। लेͩकन ब͠े कȧ दर को बढ़ात ेसमय 
आय एव ंब͠े कȧ लागत को Úयान मɅ रखा जाना चाǑहए। 

(iii) साख संĒहण नीǓत : साख संĒहण नीǓत भी साख नीǓत का भाग होती है। यǑद Ēाहक 
समय पर उधार राͧश का भुगतान नहȣ ंकरत ेहɇ तो संèथा को साख संĒहण नीǓत बनाने 
कȧ आवæयकता होती है। संĒहण नीǓत बनाने का मलू उƧेæय ǒबना ͩकसी Ēाहक को खोये 
समय पर भुगतान ĤाÜत करना होता है। यह नीǓत Ēाहकɉ से समय पर धनराͧश वसूलȣ 
मɅ ͪव×तीय ĤबÛधक कȧ सहायता करती है। कठोर संĒहण नीǓत संèथा कȧ ǒबĐȧ मɅ कमी 
लाती है और संèथा कȧ ÉयाǓत को भी Ĥभाͪवत करती है। जबͩक उदार संĒहण नीǓत 
Ēाहकɉ मɅ भुगतानɉ के ĤǓत धीमापन लाती है। कठोर व उदार दोनɉ Ĥकार कȧ संĒहण 
नीǓतया ँåयवसाय पर दçुĤभाव डाल सकती है। अत: संĒहण नीǓत इस Ĥकार Ǔनधा[ǐरत 
कȧ जानी चाǑहए ͩक संĒहण से उ×पÛन लागतɅ (संĒहण åयय) तथा लाभɉ (डूबत ेऋण 
हाǓनयɉ एंव ĤाÜयɉ मɅ ͪवǓनयोग कȧ लागत मɅ कमी) मɅ उͬचत समÛवय बना रहे। जब 
तक लाभ लागतɉ से अͬधक रहत ेहɇ तब तक उधार ͪवĐय कȧ नीǓत जारȣ रहनी चाǑहए। 

II. साख मूãयांकन 
साख नीǓत Ǔनधा[रण करने माğ से ĤाÜयɉ मɅ Ûयनूतम ͪवǓनयोजन के उƧेæय को परूा 
नहȣ ंͩकया जा सकता है। इसके ͧलए आवæयक है ͩक साख या उधार सुͪवधा कȧ मांग 
करने वाले Ēाहकɉ कȧ साख योÊयता का मूãयांकन ͩकया जाये और उसके आधार पर 
हȣ साख कȧ सुͪवधा ͩकन Ēाहकɉ को दȣ जाये, तय ͩकया जाना चाǑहए। साख मूãयांकन 
के ͧलए संèथा Ǔनàनͧलͨखत ĤͩĐया का अनसुरण करती है –  
(i) सूचना का संĒहण करना 
(ii) सूचना का ͪवæलेषण करना 
(iii) साख कȧ राͧश या सीमा का Ǔनधा[रण 

(i) सूचना का संĒहण करना : Ēाहकɉ साख योÊयता कȧ जानकारȣ ĤाÜत करने के ͧलए 
संèथा को अनेक èğोतɉ से सूचनाएँ एकğ करनी पड़ती हɇ। लेͩकन सूचना एकğ करत े
समय यह Úयान मɅ रखना चाǑहए ͩक साख सूचना एकğ करने कȧ लागत लेन देनɉ से 
होने वाले लाभɉ कȧ तुलना मɅ कम होनी चाǑहए। छोटे Ēाहकɉ को साख सुͪवधा देने का 
Ǔनण[य सामाÛय जानकारȣ के आधार पर ͩकया जाना चाǑहये लेͩकन बड़ ेĒाहकɉ कȧ साख 
योÊयता कȧ जानकारȣ अनेक èğोतɉ से कȧ जा सकती हɇ। ये èğोत Ǔनàनͧलͨखत हɇ - 

(अ) ͪव×तीय ͪववरण- ͪव×तीय ͪववरण भावी Ēाहक को आͬथ[क िèथǓत एव ं Ǔनçपादन कȧ 
जानकारȣ उपलÞध कराने का सबसे उपयÈुत साधन हɇ। ͬच͡े कȧ ͪवͧभÛन मदɉ के 
ͪवæलेषण यह £ात ͩकया जा सकता है ͩक Ēाहक के पास उधार कȧ राͧश चुकाने के ͧलए 
पया[Üत सàपि×तया ँ है या नहȣ।ं इनके माÚयम से Ēाहकɉ कȧ काय[शील पूजंी, उ×पादन 
लागत, आय के èğोत आǑद मदɉ कȧ जानकारȣ ĤाÜत हो जाती है। 
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(ब) साख मूãयांकन संèथाएँ - साख मूãयांकन संèथाऐं भी åयापाǐरक फमɟ कȧ ͪव×तीय एव ं
ĤबÛधकȧय सचूनाओं को ͪवͧभÛन èğोतɉ से एकğ कर उनका मूãयाकन एव ं ͪवæलेषण 
करती हɇ। हमारे देश मɅ ऐसी संèथाओं कȧ लोकͪĤयता बढ़ रहȣ है। ये संèथाएँ भी 
åयापाǐरक ĤǓतçठानɉ के ऋण भुगतान सàबÛधी आचरण कȧ जानकारȣ Ĥदान करती हɇ। 

(स) बाजार ĤǓतवेदन - अनेक Ĥमुख पǒğकाएँ भी åयापाǐरक ĤǓतçठानɉ सàबÛधी ĤǓतवेदनɉ को 
छापती हɇ। ये ĤǓतवेदन संèथा कȧ åयापाǐरक िèथǓत को दशा[त े है। िजसके आधार पर 
कोई संèथा Ēाहकɉ को उधार ͪवĐय कर सकती हे। 

(द) बɇकɉ से सूचना ĤाÜत करना - बɇकɉ से Ēाहकɉ कȧ आͬथ[क िèथǓत सàबÛधी सचूना ĤाÜत 
कȧ जा सकती है। बɇकɉ मɅ साख ͪवभाग कȧ èथापना कȧ जाती है जो समय समय पर 
Ēाहकɉ कȧ साख सàबÛधी जानकारȣ एकğ करत ेहɇ। आवæयकता होने पर एक बɇक दसूरे 
बɇक को ͩकसी भी Ēाहक सàबÛधी सूचना दे देते हɇ। 

(य) अÛय åयापाǐरक संèथाओं ɮवारा सूचना का आदान Ĥदान- ͪवͧभÛन åयापाǐरक सèथाएं 
Ēाहकɉ को माल बेचती हɇ। अत: ये संèथाएँ भी Ēाहकɉ सàबÛधी जानकारȣ सूचना एक 
दसूरे को उपलÞध करवा सकती हɇ। 

(ii) सूचना का ͪवæलेषण करना : केवल माğ ͩकसी Ēाहक के सàबÛध सचूना एकğ करने से 
कोई उƧेæय पणू[ नहȣ ंहोता है। साख योÊयता के सàबÛध Ǔनçकष[ के ͧलए सूचना का 
ͪवæलेषण करना आवæयक होता है। सूचना के ͪवæलेषण से Ēाहक कȧ उधार लेने ¢मता 
तथा साख शतɟ के अनǾुप राͧश लौटाने कȧ योÊयता एव ंत×परता को जाना जाता है। 
उधार ǒबĐȧ मे ǓनǑहत जोͨखम कȧ माğा मɅ कमी करने के ͧलए आवेदक कȧ साख ¢मता 
का ͪवèतार से ͪवæलेषण ͩकया जाता है। यह ͪवæलेषण पाँच के C’s आधार पर ͩकया जा 
सकता है। ये पाँच के C’s चǐरğ, पूजंी, ¢मता, समपािæव[कता तथा दशाएँ हɇ। इनका 
ͪववेचन नीचे ͩकया गया है - 

(अ) चǐरğ : Ēाहक को उधार ǒबĐȧ कȧ सुͪवधा देत ेसमय उसके चǐरğ को Úयान मɅ रख 
जाता है। यहȣ ंचǐरğ से आशय ऋण चुकाने कȧ ÉयाǓत से है। यǑद Ēाहक समय पर ऋण 
का भुगतान कर देता हे। उसकȧ ÉयाǓत अÍछȤ मानी जाती है। 

(ब) पूजंी : Ēाहक को उधार देते समय उसकȧ ͪव×तीय िèथǓत कȧ जानकारȣ ĤाÜत कȧ जाती 
है। संèथा èवाͧम×यपूजंी कȧ कुल राͧश, ऋणसमता अनपुात के ɮवारा साख कȧ सुर¢ा का 
पता लगाया जाता है।  

(स) ¢मता : यहȣ ं¢मता से ता×पय[ Ēाहक को धन कमाने कȧ ¢मता से होता है। यǑद 
आवेदक पया[Üत आय अिज[त नहȣ ंकर पाता है तो वह संèथा कȧ उधार राͧश का भुगतान 
भी नहȣ ंकर पायेगा। 

(द) समपािæव[कता : उधार Ǒदये जाने से पवू[ आवेदक कȧ सàपि×तयɉ कȧ जाँच कर लȣ जाती 
है ͩक उसके पास उधार राͧश लेने के बदले मɅ जमानत के ͧलए पया[Üत सàपि×तयɉ भी है 
या नहȣ।ं 

(य) दशाएँ : ͩकसी भी देश कȧ åयापाǐरक तथा आͬथ[क दशाएँ भी åयापार को तथा साख लेने 
वाले åयिÈत कȧ ऋण चुकाने कȧ ¢मता को Ĥभाͪवत करती है। यǑद देश कȧ आͬथ[क 
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िèथǓत सुǺढ़ है तो åयापार मɅ उÛनǓत होती है तथा साख ĤाÜतकता[ कȧ भुगतान ¢मता 
मे वृͪ ƨ भी हो जाती है। 
उपरोÈत सभी तØयɉ को Úयान मɅ रख कर आवेदक कȧ साख योÊयता का मूãयांकन 
ͩकया जाता है। इसी के साथ ͪव×तीय अनपुातɉ कȧ गणना भी कȧ जाती है। तरलता 
अनपुात, लाभदायकता अनपुात तथा पूजंी संरचना अनपुात के आधार पर Ēाहक कȧ 
साख का ͪवæलेषण ͩकया जाता है। 

(iii) साख कȧ राͧश या सीमा का Ǔनधा[रण करना 
Ēाहक से सàबिÛधत सूचना का ͪवæलेषण करने के उपराÛत यह Ǔनण[य ͩकया जाता है 
उसे साख सुͪवधा दȣ जाये अथवा नहȣ।ं Ēाहक कȧ मूãयांͩकत साख योÊयता कȧ तुलना 
संèथा के साख देने के Ĥमाप से कȧ जाती है। यǑद Ēाहक कȧ साख योÊयता साख के 
Ĥमाप से अͬधक होती हे तो Ēाहक को उधार माल बेचने का Ǔनण[य ͧलया जाता है। 
यǑद Ēाहक कȧ साख योÊयता संèथा के साख के Ĥमाप से नीचे होती है तो उसे उधार 
माल नहȣ ंबेचा जाता है। 
Ēाहक को उधार माल ͪवĐय का Ǔनण[य लेने के पæचात उधार राͧश कȧ सीमा तथा 
उधार चुकाने कȧ अवͬध को तय ͩकया जाता है। Ēाहक संèथा कȧ ǒबĐȧ कȧ संभावना 
तथा उनकȧ ͪव×तीय सुǺढ़ता के आधार पर यह Ǔनभ[र करता है। िजन Ēाहकɉ को वष[ 
मɅ कई बार माल बेचना हो तो उनके ͧलए साख सीमा Ǔनधा[ǐरत कर दȣ जाती है। साख 
सीमा वह अͬधकतम राͧश होती है जो एक Ǔनिæचत समय मɅ èवीकृत कȧ जा सकती 
है। यह सीमा Ēाहक कȧ Đय Ĥविृ×त तथा भुगतानɉ मɅ Ǔनयͧमतता के आधार पर तय 
कȧ जाती है। उधार अवͬध का Ǔनधा[रण संèथा के Ĥमापɉ के आधार पर ͩकया जाता है। 

III. ĤाÜयɉ का Ǔनयğंण करना 
साख नीǓत के अनसुार एक बार साख èवीकृत ͩकये जाने के बाद ĤाÜयɉ के ĤबÛध मɅ 
अगला चरण इन ĤाÜयɉ का Ǔनयğंण करना है। संèथा के ͧलये साख Ĥमापɉ का तथा 
साख नीǓत का Ǔनधा[रण हȣ पया[Üत नहȣ ंहै। इनका Ĥभावी ͩĐयाÛवयन तथा Ǔनयğंण भी 
आवæयक है। ĤाÜयɉ के Ǔनयğंण के ͧलए संèथा दो Ĥकार के Ĥयास करती है- 
(i) संĒहण ĤͩĐया का Ǔनधा[रण 
(ii) ĤाÜयɉ का Ǔनयğंण 

(i) संĒहण ĤͩĐया का Ǔनधा[रण : Ēाहकɉ èवीकृत उधार राͧश के संĒहण के ͧलये èपçट 
संĒहण ĤͩĐया का होना आवæयक है। संèथा को सव[Ĥथम उन खातɉ अलग कर ͪववरण 
तैयार करना चाǑहए िजनकȧ देय Ǔतͬथ समाÜत हो गई है तथा िजन मɅ भुगतान होने कȧ 
संभावना नहȣ है। इस Ĥकार के खातɉ के ͧलए èपçट एव ंĤभावशालȣ संĒहण ĤͩĐया 
Ǔनिæचत करनी चाǑहए। संĒहण ĤͩĐया से आशय Ēाहकɉ ɮवारा भुगतान मɅ देरȣ ͩकये 
जाने पर कȧ गई काय[वाहȣ से होता है। उदार व कठोर संĒहण नीǓत दोनɉ हȣ åयापार पर 
ĤǓतकूल Ĥभाव डालती हɇ। धन के संĒहण हेत ुअपनाई गई ĤͩĐया ऐसी होनी चाǑहए जो 
डूबत ेऋणɉ कȧ हाǓन को कम से कम कर सके। संĒहण के ͧलए Ǔनàनͧलͨखत ͪवͬधयɉ 
को अपनाया जाता है –  
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(अ) तकाजे के पğɉ ɮवारा : जो Ēाहक देय Ǔतͬथ के पæचात ्भी भुगतान नहȣ ंकरत ेहɇ उनसे 
उधार राͧश वसूलने के ͧलए तकाजे के पğ ͧलखे जाते हɇ। कुछ Ēाहक एक तकाजे के पğ 
के बाद हȣ भुगतान कर देत े है। जबͩक कई Ēाहकɉ को दो तीन तकाजे भेजने पड़त ेहɇ 
उसके बाद भी वे भगुतान नहȣ ंकरत े हɇ। ͪव×तीय ĤबÛधक फोन पर भी Ēाहकɉ को 
भुगतान करने का आदेश देता है। 

(ब) नकद छूट : नकद छूट का लाभ पाने के ͧलए कुछ Ēाहक तुरंत भुगतान कर देत ेहɇ। 
नकद छूट देते समय संèथा नकद छूट कȧ दर तथा अवͬध दोनɉ शाͧमल कȧ जाती हɇ। 
नकद छूट का लाभ न उठाने पर Ēाहक को शुƨ देय Ǔतͬथ पर भुगतान करना पडता है। 

(स) संĒहण संèथाएँ: िजन खातɉ मɅ उÈत दोनɉ ͪवͬधयɉ से भुगतान ĤाÜत नहȣ ंहोता है ऐसे 
उधार खातɉ को संĒहण संèथा के सुपदु[ कर Ǒदया जाता है। इसे ‘Factoring’ भी कहा 
जाता है। यह एक Ĥकार से ऋण वसूलȣ सेवा है िजसमɅ दलाल संèथा खातɉ को ब͠े पर 
Đय कर लेता है। ऋण वसूलȣ के ͧलए वह संèथा से Ǔनिæचत शुãक वसलू करता है। इन 
संèथाओं का मुÉय काय[ देनदारɉ से समय पर वसूलȣ करना होता है। छोटे खातɉ कȧ 
वसूलȣ के ͧलए ये संèथाएं उपयÈुत नहȣ ंसमझी जाती हɇ। ͩकÛत ुबड़ ेĒाहकɉ के ͧलए ये 
संèथाएँ सहȣ ĤͩĐया अपना कर धन वसूलती हɇ। 

(ii) ĤाÜयɉ का Ǔनयğंण : ĤाÜयɉ का Ǔनयğंण संèथा का एक मह×वपणू[ काय[ है। यǑद संèथा 
का ĤाÜयɉ पर कोई Ǔनयğंण नहȣ ंहोता है तो Ēाहक न तो समय पर भुगतान करत ेहɇ 
और न हȣ साख नीǓतयɉ का पालन करत ेहɇ। इससे संèथा मɅ तरलता कȧ कमी हो सकती 
है ĤाÜयɉ मɅ ͪवǓनयोजन भी बढ़ सकता है। अत: ĤाÜयɉ का उͬचत èतर बनाये रखने के 
ͧलए उन पर Ǔनयğंण अ×यÛत आवæयक होता है। ĤाÜयɉ पर Ǔनयğंण Ǔनàनͧलͨखत 
ͪवͬधयɉ या तकनीकɉ से ͩकया जा सकता है- 

(अ) Ĥभावी ǒबल पƨǓत : उधार राͧश के संĒहण के ͧलए Ĥभावी ǒबल पƨǓत अपनायी जानी 
चाǑहए माल या सेवा के ͪवĐय के साथ हȣ ǒबल तुरंत तैयार करके Ēाहक को भेज Ǒदया 
जाना चाǑहए इससे उधार वसूलने मɅ लगने वाला समय कम हो जाता है। 

(ब) यğंी कृत ͪवĐय खाता वहȣ लेखांकन : कàÜयटूर कȧ सहायता से ͪवĐय खाता बहȣ तैयार 
करके भी साख Ǔनयğंण ͩकया जा सकता है। लेखांकन कȧ सहायता से उधार ǒबĐȧ के 
खातɉ को अलग करके उनकȧ वसूलȣ को ĤͩĐया को तेज ͩकया जा सकता है। 

(स) औसत संĒहण अवͬध : यह अवͬध देनदारɉ से वसूलȣ मɅ लगने वाले समय होता है 
अथा[त ्इस अवͬध से पहले कोई भी राͧश वसूल नहȣ ंहोगी। इस कȧ गणना नीचे Ǒदये 
गये सूğ के ɮवारा कȧ जा सकती है  

औसत संĒहण अवͬध =   
औसत ĤाÜय (୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୖୣୡୣ୧୴ୟୠ୪ୣୱ)

ĤǓतǑदन उधार ǒबĐȧ (େ୰ୣୢ୧୲ ୗୟ୪ୣୱ ୔ୣ୰ ୢୟ୷)
 

(Average Collection Period  
औसत संĒहण अवͬध कȧ तुलना ͪपछले वषɟ से करके ĤबÛधकȧय कुशलता तथा Ĥविृ×त 
का पता लगाया जा सकता है। यǑद इनमɅ कोई अÛतर Ǒदखाई देता है तो कारणɉ कȧ 
जाँच कȧ जाती है। 
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(द) ĤाÜयɉ कȧ काल-Đम सूची : अशोÚय एव ंडूबत ेऋणɉ मɅ कमी लाने तथा संĒहण ĤͩĐया 
को तेज करने के ͧलए ĤाÜयɉ या देनदारɉ कȧ कालĐम सचूी बनाना आवæयक होता है। 
इस सूची मɅ Ǔनिæचत Ǔतͬथ को समयावͬध के आधार पर देनदारɉ पर कुल बकाया राͧश, 
कुल देनदारɉ मɅ ĤǓतशत भाग खातɉ कȧ संÉया ĤǓतशत सǑहत Ǒदखायी जाती है। 

(य) ĤाÜयɉ का एबीसी ͪवæलेषण : एबीसी ͪवæलेषण तकनीक èकÛध Ǔनयğंण के ͧलए 
ͪवकͧसत कȧ गई है। ͩकÛत ुĤाÜयɉ के Ǔनयğंण के ͧलए भी इसे अपनाया जाता है। इस 
ͪवͬध मɅ देनदारɉ को वगȸकृत करके ए बी सी Įेͨणया ँबनायी जाती हɇ। ए Įेणी के खातɉ 
पर अͬधक ĤबÛधकȧय Ǔनयğंण, ब Įेणी पर कम Ǔनयğंण तथा सी Įेणी के खातɉ पर 
सबसे कम Ǔनयğंण कȧ आवæयकता होती है। Èयɉͩक ए Įेणी के खातɉ कȧ राͧश सबसे 
अͬधक, बी Įेणी के खातɉ राͧश कम तथा सी Įेणी के खातɉ कȧ राͧश सबसे कम होती 
है। 

(र) साख उपयोग ĤǓतवेदन : समय समय पर संèथा अपने Ēाहकɉ को èवीकृत कुल साख 
सीमा तथा उसके उपयोग सàबÛधी ĤǓतवेदन तैयार करती है इन ĤǓतवेदनɉ को साख 
उपयोͬगता ĤǓतवेदन कहा जाता है। 

(ल) लेखांकन अनपुात : लेखाकंन अनपुात भी ĤाÜयɉ के Ǔनयğंण मɅ मह×वपणू[ भूͧमका अदा 
करत ेहɇ। ĤाÜयɉ के Ǔनयğंण हेत ुǓनàनͧलͨखत अनपुात ͪवशेष उपयोगी होत ेहɇ- 

 

देनदार आवतृ अनपुात = 
उधार ǒबĐȧ (େ୰ୣୢ୧୲ ୗୟ୪ୣୱ)

औसत देनदार (୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୈୣୠ୲୭୰ୱ)
 

(Debtors turnover Ratio)  

औसत उधार अवͬध (Ǒदनɉ मे)  = औसत देनदार (୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୈୣୠ୲୭୰ୱ)
उधार ǒबĐȧ (େ୰ୣୢ୧୲ ୗୟ୪ୣୱ)

 x 365 

(Average Credit Period in days)  

देनदारɉ का कुल सàपि×तयɉ से अनपुात=
देनदार (େ୰ୣୢ୧୲୭୰ୱ)

चाल ूसàपि×तया ँ(େ୳୰୰ୣ୬୲ ୅ୱୱୣ୲ୱ)
 X 100 

(Debtors to total assets Ratio)  

 डूबत ेऋणɉ का देनदारɉ से अनपुात= 
डूबत ेऋण (୆ୣୢ ୈୣୠ୲ୱ)

देनदार (ୈୣୠ୲୭୰ୱ)
 X 100 

(Bed debts to Debtors Ratio)  
इन अनपुातɉ कȧ गणना ǓनरÛतर कȧ जानी चाǑहए तथा इसकȧ तुलना संèथा के ͪपछले 
वषȾ के अनपुातɉ से कȧ जानी चाǑहए।  

8.5 उदाहरण 
æयाम ͧलͧमटेड कȧ चाल ूǒबĐȧ 2 माह कȧ संĒहण अवͬध के साथ 60,00,000 Ǿ. है। 
वत[मान मɅ Ēाहकɉ को कोई ब͠ा दर नहȣ ंदȣ जा रहȣ है। कàपनी रोकड़ ǒबĐȧ पर 2 
ĤǓतशत ब͠ा èवीकृǓत सोच रहȣ है। िजसके पǐरणाम èवǾप- 

(अ) औसत संĒहण अवͬध घट कर एक माह रह जायेगी। 
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(ब) 50 ĤǓतशत Ēाहक 2 ĤǓतशत ब͠े का लाभ लɅगे। 
(स) कàपनी अपने ͪवǓनयोग पर 25 ĤǓतशत Ĥ×याय चाहती है ĤबÛध को सलाह दȣिजये Èया 

रोकड़ ǒबĐȧ पर ब͠ा छूट दȣ जाये? 
नकद ब͠े का Ĥèताव 

   ǽपयɉ मɅ 

वत[मान देनदार Ǿ.  260,00,000
12

    10,00,000 

 पनु[ Ǔनधा[ǐरत देनदार  160,00,000
12


 

   5,00,000 

ब͠ा जो Ĥèताͪवत ͩकया जाना है     5,00,000 

    
50 260,00,000

100 100
 

 
 60,000 

देनदारɉ मɅ कमी के कारण लाभɉ मɅ वृͪ ƨ (5,00,000x25/100) ǽ. 1,25,000 
लाभɉ मɅ शुƨ वृͪ ƨ (1,25,000-60,000)    ǽ. 65,000 

सलाह : रोकड़ ǒबĐȧ पर 2 ĤǓतशत ब͠ा देने पर æयाम ͧलͧमटेड के लाभɉ मɅ 65000 ǽपयɉ का 
लाभ होगा अत: इस Ĥèताव को èवीकार ͩकया जा सकता है। 

8.6 सारांश  
ĤाÜय उधार ͪवĐय का पǐरणाम होत ेहɇ। बड-ेबड़ ेåयवसायɉ मɅ पूजंी का बहुत बड़ा भाग 
ĤाÜयɉ मɅ ͪवǓनयोिजत होता है। इसͧलये इनका उͬचत ĤबÛध करना åयवसाǓयक संèथा 
का मह×वपणू[ काय[ होता है। उधार ͪवĐय से पवू[ हȣ संèथा को साख नीǓत का Ǔनधा[रण 
करना आवæयक होता है। साख नीǓत के साथ-साथ साख शतɏ, साख कȧ अवͬध, संĒहण 
नीǓत का Ǔनधा[रण आǑद भी ĤाÜयɉ के ĤबÛध के ͧलए आवæयक होता है। साख 
मूãयांकन काय[ से डूबत ेऋणɉ से होने वालȣ हाǓन को Ûयनूतम ͩकया जाता है। ĤाÜयɉ 
का Ǔनयğंण संèथा उधार ͪवĐय राͧश के संĒहण मɅ सहायक होता है। यǑद संèथा का 
ĤाÜयɉ पर ǓनयÛğण नहȣ ंहोता है तो संèथा मɅ तरलता कȧ कमी हो सकती है और देय 
भुगतान करने मɅ समèया का सामना करना पड़ सकता है। अंत मɅ यह कहना उͬचत 
होगा ͩक ĤाÜयɉ का उͬचत ĤबÛध एव ंǓनयğंण संèथा का अ×यÛत मह×वपणू[ काय[ होता 
है तथा पया[Üत तरलता बनाये रखने मɅ सहायक होता है।  

8.7 शÞदावलȣ  
ĤाÜय- माल एव ंसेवाओं कȧ ǒबĐȧ के कारण फम[ को देय राͧश का ĤǓतǓनͬध×व करने 
वाले सàपि×त खाते ĤाÜय कहलात ेहɇ। 
ĤाÜयɉ का ĤबÛध- ĤाÜयɉ के ĤबÛध से ता×पय[ उधार ǒबĐȧ से होने वाले लाभɉ तथा 
लागतɉ (Þयाज) हाǓनयɉ (डूबत ेऋणɉ) को संतुͧलत करने से होता है। 
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साख नीǓत - साख नीǓत वह नीǓत है जो Ēाहकɉ को साख देने के सàबÛध मɅ बनाई 
जाती है।  
साख कसौǑटया ँ - साख कसौǑटया ँ वे मापदÖड हɇ िजनके आधार पर Ēाहकɉ को साख 
èवीकृत कȧ जाती है। 
संĒहण ĤͩĐया - संĒहण ĤͩĐया से ता×पय[ Ēाहकɉ ɮवारा भुगतान मɅ देरȣ करने पर 
कȧ गई काय[वाहȣ से होता है। 
साख सीमा - यह उधार कȧ वह अͬधकतम सीमा राͧश है जो एक संèथा ɮवारा एक 
Ǔनिæचत समय मɅ èवीकृत कȧ जा सकती है। 
साख शतɟ- ये वे ĤǓतबÛध हɇ िजसके तहत संèथा Ēाहकɉ को उधार ǒबĐȧ करती है।  

8.8 अǓत लघु×तरा×मक Ĥæन  
1. ĤाÜयɉ के ĤबÛध का Èया ता×पय[ है? 
2. ĤाÜयɉ से सàबिÛधत लागतɅ कौनसी होती हɇ? 
3. साख नीǓत से Èया आशय है? 
4. साख सीमा से Èया आशय है? 

लघ×ुतरा×मक Ĥæन 
1. कठोर व उदार साख नीǓत मɅ अÛतर बताइये। 
2. ĤाÜयɉ के ए बी सी ͪवæलेषण को समझाइये। 

ǓनबÛधा×मक Ĥæन- 
1. ĤाÜयɉ के ĤबÛध का अथ[ समझाइये। ĤाÜयɉ को ͩकस Ĥकार Ǔनयǒंğत ͩकया जा सकता 

है? 

8.9 उपयोगी पुèतकɅ   
1. एम. आए. अĒवाल  ͪव×तीय ĤबÛध के मूल त×व 
2. अĒवाल, अĒवाल  ͪव×तीय ĤबÛध 
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इकाई - 9 : èकÛध ĤबÛध / Ǔनयğंण (Inventory 
Management/ Control) 

इकाई संरचना : 
9.1 Ĥèतावना 
9.2 èकÛध Ǔनयğंण का अथ[ एव ंपǐरभाषा 
9.3 èकÛध Ǔनयğंण Ĥणालȣ कȧ सारभूत आवæयकताएँ 
9.4 èकÛध ĤबÛध के उƧेæय 
9.5 èकÛध Ǔनयğंण के लाभ 
9.6 èकÛध को Ĥभाͪवत करने वाले त×व 
9.7 èकÛध Ǔनधा[रण के ͪवͧभÛन èतर 
9.8 èकÛध Ǔनयğंण कȧ ‘ए.बी.सी,' Ĥणालȣ 
9.9 पनु: आदेश माğा अथवा आͬथ[क आदेश माğा 
9.10 सामĒी अथवा èकÛध आवत[ 
9.11 èकÛध Ǔनयğंण कȧ Ûयनूतम व अͬधकतम Ĥणालȣ 
9.12 èकÛध Ǔनयğंण कȧ आदेश चĐ Ĥणालȣ 
9.13 èकÛध Ǔनयğंण कȧ बजटरȣ Ǔनयğंण Ĥणालȣ 
9.14 èकÛध Ǔनयğंण कȧ ɮͪवǒबन Ĥणालȣ 
9.15 èकÛध Ǔनयğंण कȧ भौǓतक गणन पƨǓतया ँ

(1) ǓनरÛतर गणना Ĥणालȣ 
(2) सामǓयक गणना Ĥणालȣ 

9.16 साराशं 
9.17 शÞदावलȣ 
9.18 èवपरख Ĥæन 
9.19 åयावहाǐरक Ĥæन 
9.20 उपयोगी पèुतकɅ  

9.1 Ĥèतावना (Introduction)  
एक संèथा कȧ चाल ूसàपि×तयɉ मे, कÍची सामĒी, अƨ[-Ǔनͧम[त माल तथा Ǔनͧम[त माल 
का èकÛध सवा[ͬधक मह×वपणू[ अंग होता है। कोई भी संèथा जो èकंध का 
कुशलतापवू[क Ǔनयğंण नहȣ ंकर सकती, उसकȧ दȣघ[कालȣन लाभदायकता कम हो जाती 
है, Èयɉͩक आवæयकता से कम èकंध होने पर उ×पादन-ͩĐया ǒबना ǽकावट के नहȣ चल 
सकती तथा Ēाहकɉ को समय पर माल कȧ पǓूत[ नहȣ ंकȧ जा सकती। दसूरȣ ओर, 
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अͬधक èकंध रखने से संèथा कȧ पूजंी अनावæयक Ǿप से फंस जाती है िजससे पूजंी 
पर Þयाज एव ंसंĒह लागतɅ बढ़ जाती हɇ इसͧलए कोई संèथा यǑद चाहे तो èकंध 
Ǔनयğंण कȧ ͪवͬधयɉ एव ंतकनीकɉ का उपयोग करके बहु त कुछ सीमा तक उ×पादन एव ं
ͪवĐय को Ĥभाͪवत ͩकए ǒबना èकंध कȧ माğा को Ǔनयǒंğत कर सकती है। ऐसा करके 
वह संèथा कȧ लाभदायकता को अͬधक सुǺढ़ बना सकती है।  

9.2 èकंध ǓनयÛğण का अथ[ एवं पǐरभाषा (Meaning and 
 Definition of Inventory Control)  

èकÛध ǓनयÛğण का अथ[ कÍचे माल, अƨ[ Ǔनͧम[त माल तथा Ǔनͧम[त माल कȧ माğा 
तथा इनमɅ ͪवǓनयोजन को ǓनयिÛğत करने से होता है। सरलतम भाषा मे èकÛध 
ǓनयÛğण èकÛध ĤबÛध का एक उपकरण है िजसका ͪवǓनयोग से अͬधकतम आय 
ĤाÜत करने के उƧेæय से सामĒी एव ंउ×पादɉ मɅ ͧमतåयǓयता पवू[क Ûयनूतम ͪवǓनयोग 
बनाये रखने के ͧलये उपयोग ͩकया जाता है। 
गॉड[न बी. कारजन के शÞदɉ मɅ, '’èकंध Ǔनयğंण वह ĤͩĐया है िजसमɅ èटॉक मɅ रखी 
सामĒी एव ंपजुɟ मɅ ͪवǓनयोग का Ĥबधं ɮवारा Ǔनधा[ǐरत èकंध नीǓत के अनसुार पवू[ 
Ǔनधा[ǐरत सीमाओं मɅ Ǔनयमन ͩकया जाता है।''  
कोहलर, लेखाकारɉ का शÞदकोष के अनसुार, '’èकंध Ǔनयğंण माल, सामĒी, ĤͩĐया मɅ 
माल, Ǔनͧम[त माल तथा हèतèथ आपǓूत[यɉ का लेखांकन एव ं भौǓतक ͪवͬधयɉ से 
Ǔनयğंण है।'' 
अमेǐरकन उ×पादन एव ंèकÛध Ǔनयğंण सोसायटȣ के अनसुार, '’èकंध Ǔनयğंण कÍचे 
माल, अƨ[-Ǔनͧम[त माल तथा Ǔनͧम[त माल के èटॉक को बनाये रखने एव ंĤ×येक मद 
को वांǓछत èतर पर रखने कȧ एक तकनीक है।‘' 
इस Ĥकार èकंध ĤबÛध èकंध कȧ माğा एव ंमूãय के Ǔनयोजन, संगठन एव ं Ǔनयğंण 
कȧ एक ĤͩĐया है िजसके ɮवारा èकंध के अनावæयक एव ंअपया[Üत èतर को रोका 
जाता है तथा उ×पादन एव ंͪवĐय गǓतͪवͬधयɉ को सुचाǾ Ǿप से चलाने के ͧलए पया[Üत 
माğा मɅ èकंध रखा जाता है।  

9.3 èकंध ǓनयÛğण Ĥणालȣ कȧ सारभूत आवæयकताएँ (Essential 
Requirements of a System of Inventory Control)  
एक आदश[ èकंध ǓनयÛğण Ĥणालȣ मɅ Ǔनàन मलू त×वɉ का होना अǓनवाय[ है - 

1. सामͬĒयɉ का उͬचत वगȸकरण एव ंसंǑहताकरण (Codification) करना चाǑहए। 
2. सामĒी कȧ ǓनरÛतर गणना Ĥणालȣ को लाग ूकरना चाǑहए ताͩक'èटॉक मɅ Ĥ×येक सामĒी 

कȧ उपलÞध माğा के बारे मɅ नवीनतम सूचना लगातार ĤाÜत होती रहे। 
3. सामĒी को èटोर मɅ सुरͯ¢त रखने कȧ समुͬचत åयवèथा होनी चाǑहए। 
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4. Ĥ×येक सामĒी के ͧलए अͬधकतम माğा, Ûयनूतम माğा, आदेश èतर तथा आदेश माğा 
का Ǔनधा[रण सावधानी-पवू[क ͩकया जाना चाǑहए। 

5. उ×पादन मɅ सामĒी के Ĥयोग तथा उ×पाǑदत वèतुओं के èटॉक पर ǓनयÛğण कȧ समुͬचत 
Ĥणालȣ कȧ èथापना होनी चाǑहए। 

6. सामĒी के Ǔनग[मन तथा मूãयांकन कȧ उͬचत åयवèथा होनी चाǑहए। 
7. सामĒी के Đम, Ǔनग[मन एव ंèटॉक मɅ सामĒी कȧ माğा कȧ ǐरपोट[ ǓनरÛतर आधार पर 

ĤबÛधकɉ को Ĥèतुत कȧ जानी चाǑहए। 
8. अĤचͧलत (Obsolete) सामĒी, दूͪ षत सामĒी तथा ͪवĐेताओं को कȧ गई वापसी कȧ 

ͪवशेष ǐरपोट[ ĤबÛधकɉ को Ĥèतुत कȧ जानी चाǑहए। 
9. सामĒी ǓनयÛğण हेत ुसामĒी के सभी लेन-देनɉ का आÛतǐरक अंके¢ण करवा ͧलया जाना 

चाǑहए। 
10. सामĒी के सàपक[  मɅ आने वाले सभी ͪवभागɉ मɅ आपसी समÛवय एव ंसहयोग होना 

चाǑहए - जैसे Đय ͪवभाग, èटोर ͪवभाग, सामĒी Ǔनरȣ¢ण एव ंĤािÜत ͪवभाग, इ×याǑद। 
11. सामĒी Đय मɅ ͧमतåययता हेत ुसामĒी Đय बजट बनाया जाना चाǑहए। 
12. सभी Ĥकार के Đय केÛġȣय Đय ͪवभाग ɮवारा ͩकये जाने चाǑहए िजसका ĤबÛधक एक 

स¢म व ͪवशेष£ åयिÈत होना चाǑहए।  

9.4 èकÛध ĤबÛध के उƧेæय (Objectives of Inventory 
management) 
èकÛध ĤबÛध के Ĥमुख उƧेæय Ǔनàन होत ेहɇ - 

1. सामĒी मɅ ͪवǓनयोग Ûयनूतम रखना, सामĒी रखने कȧ लागत तथा सामĒी अĤचलन कȧ 
हाǓन को Ûयनूतम करना। 

2. Ĥ×येक सामĒी के ͧलए आदेश ǒबÛद ुतथा आदेश माğा का Ǔनधा[रण इस तरह से करना 
ͩक सामĒी ǓनयÛğण का उƧेæय परूा हो तथा सामĒी कȧ समय पर पǓूत[ बनी रहे। 

3. लागत लेखांकन ͩĐयाओं का सामĒी को उ×पादɉ एव ं ͪवभागɉ मɅ बाँटने का उपयÈुत 
आधार Ĥदान करके सुगम बनाना। 

4. ǓनरÛतर सामĒी मूãयांकन कȧ åयवèथा करना तथा ͪव×तीय ͪववरणɉ के Ǔनमा[ण हेत ु
सुसंगत एव ंͪवæवसनीय आधार Ĥèतुत करना। 

5. सामĒी कȧ ¢Ǔत को Ûयनूतम करना। 
6. सामĒी के Đय को ͧमतåययी बनाना। 
7. सामĒी को चोरȣ तथा अÛय Ĥकार कȧ हाǓनयɉ से उपयÈुत ǓनयÛğण ɮवारा सुरͯ¢त 

करना। 
8. सामĒी Ĥशासन कȧ लागत को Ûयनूतम करना। 
9. Ēाहकɉ कȧ माँग के ऊँचे ĤǓतशत भाग कȧ पǓूत[ अ×यͬधक सामĒी कȧ माğा के बगरै हȣ 

परूा करना अथा[त ्न अ×यͬधक èकÛध रखना और न हȣ èकÛध कȧ माğा ǒबãकुल कम 
रखना। 
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10. सामĒी सàपि×तयɉ कȧ पया[Üत जवाबदेहȣ सुǓनिæचत करना। 
11. भÖडारण के ͧलए उपलÞध जगह का उपयोग करना तथा èकÛध कȧ माğा को उसके ͧलए 

उपलÞध जगह से अͬधक होने को पवू[ मɅ हȣ रोकना। 
12. यह सुǓनिæचत करना ͩक ͩकस मद को èकÛध करके भÖडार मɅ रखा जाय तथा ͩकस मद 

को केवल आवæयकता के समय ĤाÜत ͩकया जाय। 
13. संèथा कȧ लाभĤदायकता मɅ मह×वपणू[ योगदान करना। 

9.5 èकÛध ǓनयÛğण के लाभ (Advantages of Inventory 
Control) 
èकÛध ǓनयÛğण के Ĥमुख लाभ Ǔनàन हɇ :- 

1. सामĒी के बारे मɅ उͬचत जानकारȣ बनी रहती है। 
2. सामĒी का ¢य एव ंबबा[दȣ कम हो जाती है। 
3. Đय कȧ लागत कम से कम हो जाती है। 
4. सामĒी संĒहण कȧ उपयÈुत åयवèथा रहती है। 
5. सामĒी लेखांकन व लागत लेखाकंन मɅ सुͪवधा रहती हɇ।  
6. चोरȣ, गबन व बबा[दȣ का भय कम से कम हो जाता है। 
7. ĤबÛधकɉ को Ǔनण[य लेने मɅ मदद ͧमलती है। 
8. अनावæयक पूजंी ͪवǓनयोग को Ûयनूतम ͩकया जा सकता है। 
9. उ×पादन काय[ मɅ åयवधान उ×पÛन नहȣ ंहोता है। 
10. Ēाहकɉ को उͬचत कȧमत पर माल कȧ ĤािÜत होती है। 
11. राçĚȣय अपåयय को कम करने मɅ सहायता ͧमलती है। 
12. माल कȧ लागत इकाइयɉ एव ंलागत केÛġɉ मɅ ͪवभाजन करना सरल हो जाता। 

9.6 èकÛध को Ĥभाͪवत करने वाले त×व (Factors affecting the 
Inventory)  

èकÛध मɅ ͪवǓनयोजन èतर को Ĥभाͪवत करने वाले त×वɉ को दो भागɉ - सामाÛय त×व 
तथा ͪवͧशçट त×वɉ मɅ बाँटा जा सकता है। Ĥ×येक का ͪववरण Ǔनàन Ĥकार से है - 

(अ) सामाÛय त×व (General Factors) - इसमɅ उन त×वɉ को सिàमͧलत ͩकया जाता है जो 
Ĥ×येक सàपि×त मɅ ͪवǓनयोजन-èतर को Ĥ×य¢ या अĤ×य¢ Ǿप मɅ Ĥभाͪवत करत ेहɇ। 
इनमɅ åयवसाय कȧ ĤकृǓत, आकार एव ंèवǾप, ǒबĐȧ कȧ अनमुाǓनत राͧश, मूãय èतर मɅ 
होने वाले पǐरवत[न, कोषɉ कȧ उपलÞधता तथा ĤबÛधकɉ का Ǻिçटकोण Ĥमुख हɇ।  

(ब) ͪवͧशçट त×व (Specific Factors) - ͪवͧशçट त×व ऐसे त×व होते हɇ िजनका èकÛध मɅ 
ͪवǓनयोजन से Ĥ×य¢ सàबÛध होता है। इनमɅ Ǔनàन त×व Ĥमुख हɇ - 
(1) कÍचे माल कȧ मौसमी ĤकृǓत (Seasonal Nature of Raw Material)- यǑद 

संèथा ɮवारा उ×पाǑदत उ×पाद से सàबिÛधत कÍचा माल ͩकसी मौसम ͪवशेष मɅ हȣ 
उपलÞध होता है तथा संèथा मɅ उस कÍचे माल का Ĥयोग परेू वष[ होता है तो संèथा 
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को उस मौसम ͪवशेष मɅ कÍचे माल को Đय करके रखने मɅ एक साथ पूँजी 
ͪवǓनयोिजत करनी होगी। इसी Ĥकार मौसमी माँग वालȣ वèतुओं के उ×पादन मɅ लगी 
संèथाओं को उस मौसम ͪवशेष मɅ कÍचे माल मɅ अͬधक ͪवǓनयोग करना होता है। 

(2) Đय कȧ शतɏ (Terms of Purchase) – यǑद ͪवĐेता अͬधक माğा मɅ कÍचा माल 
खरȣदने पर ǐरयायती मूãय, ब͠ा लàबे उधार कȧ सुͪवधाऐं -देता है तो संèथा अͬधक 
कÍचा माल खरȣदने को Ĥेǐरत हो सकती है, अत: कÍचे माल मɅ ͪवǓनयोजन अͬधक 
होगा। 

(3) उ×पादन ĤͩĐया कȧ लàबाई एव ं तकनीकȧ ĤकृǓत (Length and Technical 
Nature of the Production Process) - िजस उ×पाद कȧ उ×पादन ĤͩĐया लàबी 
होती है या तकनीकȧ ĤकृǓत कȧ होती है उसके माल मɅ अͬधक ͪवǓनयोजन करना 
होता है। तकनीकȧ ĤकृǓत कȧ उ×पादन ĤͩĐया होने पर कÍचे माल कȧ ͩकèम 
ǓनयÛğण पर अͬधक बल Ǒदया जाता है। 

(4) अिÛतम उ×पाद कȧ शैलȣ (Style of the End Product) - Ǔनͧम[त होने वाले 
उ×पाद कȧ शलैȣ का भी èकÛध मɅ ͪवǓनयोग कȧ माğा पर Ĥभाव पड़ता है। इसमɅ 
उ×पाद के चलने कȧ ¢मता तथा नçट हो जाने कȧ धाͧम[ता आǑद त×व सिàमͧलत 
ͩकये जात ेहɇ। 

(5) समय त×व (Time Factor) - समय त×व से भी èकÛध मɅ ͪवǓनयोग पया[Üत माğा 
मɅ Ĥभाͪवत होता है। समय त×व èकÛध मɅ ͪवǓनयोग को कÍचे माल कȧ उपलिÞध 
मɅ लगने वाले समय, माल खरȣदने तथा Ǔनमा[ण करने कȧ अवͬध मɅ लगने वाले 
समय तथा माल के Ǔनमा[ण होने के बाद कȧ ǒबĐȧ मɅ लगने वाले समय के कारण 
Ĥभाͪवत करता है। 

(6) पǓूत[ कȧ शतɏ (Supply Conditions) - यǑद कÍचे माल कȧ आपǓूत[ ǓनरÛतर बनी 
रहती है तथा ͩकसी Ĥकार के åयवधान का अनमुान नहȣ ं है तो सामĒी मɅ 
ͪवǓनयोजन कम होगा लेͩकन आपǓूत[ पǐरिèथǓतया ँ Ǔनिæचत न होने पर सामĒी मɅ 
ͪवǓनयोजन अͬधक होगा। 

(7) ऋण सुͪवधायɅ (Loan Facilities) - Ĥायः कÍचा माल उधार Đय ͩकया जाता है। 
बɇकɉ या अÛय ͪव×तीय संèथाओं से कÍचे माल को बÛधक या जमानत के Ǿप मɅ 
रखकर ऋण ĤाÜत ͩकया जा सकता है। इस Ĥकार ĤाÜत ऋण से कÍचा माल Đय 
ͩकया जा सकता है। इस Ĥकार ऋण कȧ सुͪवधा के कारण कम ͪवǓनयोजन से 
अͬधक सामĒी का भÖडारण सàभव हो सकता है। 

(8) मूãय èतर मɅ उतार-चढ़ाव (Price Level Variations) - यǑद Ǔनकट भͪवçय मɅ 
मूãय-वृͪ ƨ मई सàभावना हो तो कÍचे माल का भÖडारण अͬधक ͩकया जायेगा। 
अत: सामĒी मɅ ͪवǓनयोजन अͬधक होगा। मूãय èतर मɅ ͬगरावट कȧ सàभावना होने 
पर सामĒी मɅ अपे¢ाकृत कम ͪवǓनयोजन होगा। 
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(9) अÛय त×व (Other Factors) - Ǔनकट भͪवçय मɅ राशǓनगं, मूãय ǓनयÛğण, 
सरकारȣ नीǓत मɅ पǐरवत[न, कÍचे माल का उ×पादन इ×याǑद भी सामĒी मɅ 
ͪवǓनयोजन को Ĥभाͪवत करत ेहɇ।  

9.7 èकÛध Ǔनधा[रण के ͪवͧभÛन èतर (Various Levels of 
Inventory Valuation)  
एक संèथान ɮवारा ͩकतनी माğा मɅ èकÛध रखा जाये, इसकȧ पिुçट हेत ु èकÛध 
Ǔनधा[ǐरत करने के ͪवͧभÛन èतरɉ का पǐरकलन ͩकया जाता है। जो इस Ĥकार हɇ :- 

1. पनु: आदेश èतर (Re-order Level):  
यह संĒहालय मɅ सामĒी कȧ माğा का वह èतर है िजस पर èटॉक पहु ंचत ेहȣ सामĒी 
के Đय के सàबÛध मɅ आवæयक काय[वाहȣ Ĥारàभ कर दȣ जाती है। यह अͬधकतम 
तथा Ûयनूतम èतर के बीच कȧ कोई माğा होती है। इस èतर को Ǔनधा[ǐरत करत ेसमय 
सामĒी के उपभोग कȧ अͬधकतम दर तथा नया माल ĤाÜत करने मɅ लगने वाला 
अͬधकतम समय का Úयान रखा जाता है। इसका Ǔनधा[रण Ûयनूतम èतर से इतना 
ऊँचा ͩकया जाता है िजससे आदेश पğ जारȣ करने से सामĒी को ĤाÜत करने तक, 
भÖडारगहृ मɅ सामĒी कȧ वाèतͪवक माğा Ûयनूतम èतर से नीचे न चलȣ जावे तथा 
उ×पादन के ͧलए पया[Üत सामĒी रहे ताͩक उ×पादन मɅ ͩकसी Ĥकार कȧ Ǿकावट न आने 
पाये। पनु: आदेश èतर £ात करने के ͧलए Ǔनàन सूğ का Ĥयोग ͩकया जाता है। 
पनु: आदेश èतर = अͬधकतम उपभोग कȧ दर X अͬधकतम पनु: आदेश अवͬध 
Reorder Level = Maximum Consumption Rate x Maximum Re-order 

Period) 
2. Ûयनूतम èटॉक èतर (Minimum Stock Level): सामĒी कȧ ͩकसी भी मद के सàबÛध 

मɅ Ûयनूतम èटॉक èतर पर वह Ûयनूतम सीमा है िजससे कम माğा मɅ कभी भी भÖडार 
गहृ मɅ उस वèत ुका èटॉक नहȣ ंहोना चाǑहए। उ×पादन कȧ ǓनरÛतरता बनाये रखने के 
ͧलए सामĒी के Đय कȧ åयवèथा इस Ĥकार कȧ जाती है ͩक वèत ुके Ûयनूतम èटॉक 
èतर पर पहु ंचने के पहले हȣ èटोर मɅ नये आदेश का माल ĤाÜत हो जाता है। यह èटॉक 
कȧ एक ऐसी सुरͯ¢त माğा है िजस पर भावी उ×पादन संकट को दरू रखा जा सकता है। 
इसीͧलए इसे संकटकालȣन èटॉक (Emergency Stock) भी कहत ेहɇ। इसका Ǔनधा[रण 
सामĒी के उपभोग कȧ औसत दर, नया माल ĤाÜत करने मɅ लगने वाला औसत समय 
तथा पनुआ[देश èतर को Úयान मɅ रखकर ͩकया जाता है। इसकȧ गणना का सूğ इस 
Ĥकार है :  
Ûयनूतम èटॉक èतर = पनु: आदेश èतर - (सामाÛय उपभोग कȧ दर x सामाÛय पनु: 

आदेश अवͬध) 
Minimum Stock Level = Re-order Level – (Normal Consumption 

Rate x Normal Reorder Period) 
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(3) अͬधकतम èटॉक èतर (Minimum Stock Level) 
अͬधकतम èटॉक èतर सामĒी कȧ ͩकसी मद के सàबÛध मɅ वह अͬधकतम सीमा हɇ 
िजससे अͬधक उस वèत ु कȧ माğा सामाÛयतया èटोर मɅ नहȣ ंआने दȣ जाती है। 
भÖडार-गहृɉ मɅ सामĒी कȧ ͩकसी मद कȧ वाèतͪवक माğा सदैव Ûयनूतम एव ंअͬधकतम 
सीमाओं के बची बनी रहती हɇ अͬधकतम èटॉक èतर का Ǔनधा[रण करत ेसमय उपयोग 
कȧ दर, नया माल ĤाÜत करने मɅ लगने वाला समय, वèत ुकȧ ͩकèम व गणु, भÖडार 
गहृ मɅ èथान कȧ उपलिÞध, भÖडारन लागत, काय[शील पूँजी कȧ सलभता, सामĒी कȧ 
उपलÞधता, मूãय मɅ उतार चढ़ाव, पूँजी कȧ लागत, अĤचलन का भय, बीमा åयय, 
सरकारȣ नीǓत आǑद त×वɉ को Úयान मɅ रखा जाता है। सामĒी कȧ अͬधक माğा मɅ 
माल Đय से जहा ंएक ओर बचत होती है अͬधक èटॉक के कारण पूँजी पर Þयाज कȧ 
हाǓन, भÖडार गहृ के åययɉ मɅ वृͪ ƨ, टूटफूट, छȤजत अĤचलन आǑद के कारण अͬधक 
हाǓन होने का भी भय रहता है। अͬधकतम èटॉक èतर कȧ गणना Ǔनàन सूğ से कȧ 
जाती है । 
अͬधकतम èटॉक èतर = (पनु: आदेश èतर + पनु: आदेश माğा) - (Ûयनूतम उपभोग 

कȧ दर X Ûयनूतम पनु: आदेश कȧ अवͬध) 
Maximum Stock Level = Re-order level + Re-order quantity – 

(Minimum Consumption Rate x 
Minimum Re-order Period) 

(4) औसत सामĒी èतर (Average Stock Level):  
एक Ǔनमा[णी संèथा को अपने भÖडारगहृ मɅ औसतन िजतनी सामĒी रखनी चाǑहए उसे 
औसत सामĒी èतर कहा जाता है। यह अͬधकतम एव ंÛयनूतम èतर के बीच मɅ होता 
है। इसे Ǔनàन सूğ कȧ सहायता से £ात ͩकया जाता है। 
औसत èटॉक èतर = 1/2 (अͬधकतम èटॉक सीमा + Ûयनूतम èटॉक सीमा) 
Average Stock Level = ½ (Minimum Stock Level + Maximum Stock 

Level) 
Average Stock Level = Minimum Stock Level + ½ of Reorder 

Quantity 
औसत èटॉक èतर = Ûयनूतम èटॉक èतर – 1/2 (पनु: आदेश माğा) 
ǑटÜपणी : åयावहाǐरक Ĥæनɉ मɅ औसत èटॉक èतर के Ĥथम सूğ का Ĥयोग ͩकया जाता 
है। 

(5) जोͨखम èतर (Danger Level) 
सामाÛयतया सामĒी का èटॉक Ûयनूतम èटॉक èतर से नीचे नहȣ ंजाने Ǒदया जाता है, 
ͩकÛत ुͪवशेष पǐरिèथǓतयɉ मɅ èटॉक कȧ सीमा इस èतर से नीचे हो जाती है। जोͨखम 
èतर सामĒी èटॉक का वह èतर है िजससे èटॉक कȧ माğा ͩकसी भी पǐरिèथǓत मɅ 
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नीचे नहȣ ंͬगरनी चाǑहए। सामĒी कȧ माğा इस èतर पर आत ेहȣ सामĒी कȧ कमी के 
कारण उ×पादन न रोकना पड़।े कुछ संèथानɉ मɅ यह èतर Ûयनूतम èटॉक èतर से ऊपर 
ͩकÛत ुपनु: आदेश èतर से नीचे Ǔनिæचत ͩकया जाता है। इसकȧ गणना Ǔनàन सूğ से 
कȧ जा सकती है। 
Danger Level = Minimum rate of consumption x Emergency delivery 

time. 
उदाहरण-। (Illustration): एक उ×पाद के Ǔनमा[ण मɅ एक कàपनी A,B तथा C तीन 
Ĥकार कȧ सामĒी का Ĥयोग करती है, िजसके ͧलए Ǔनàन तØय लाग ूहोत ेहɇ - 
A Company uses three raw materials A,B and C for manufacturing 
a particular product for which the following data apply:  

 
Raw 
Materials 
 

Usage per 
unit Product 
(Kgs) 
 

Re-
order 
Qty  
(Kgs) 
 

Price  
Per 
Kg. 
(Rs.) 

Delivery 
Period (in 
weeks) 
 

Re-order 
Level 
(Kgs) 
 

Mini 
Level 
(Kgs) 
 

A 10 10,000 0.10 1 to 3 8,000 - 
B 4 5,000 0.30 3 to 5 4,750 - 
C 6 10,000 0.15 2 to 4 - 2,000 
 

साÜताǑहक उ×पादन का ͪवचरण 175 से 225 इकाइया ँतक है जो औसतन 200 है। 
Ǔनàन माğाओं ͪवषय मɅ आपका अनमुान Èया है ? 
Weekly Production varies from 175 to 225 units, averaging 200 
units of the said product. What would be the following quantities : 

(i) A का Ûयनूतम èटॉक (Minimum Stock of A) 
(ii) B का अͬधकतम èटॉक (Maximum Stock of B) 
(iii) C का पनु: आदेश èतर (Re-order Level of C) 
(iv) A का औसत èटॉक (Average Stock of A) 

हल (Solution): 
(i) Minimum Stock of A:  

= ROL-(Normal Usage x Average ROP) 

= 8,000 (2,000 2)   
= 8,000 4,000 4,000  Kgs. 
Note : Normal Usage = Average weekly Production x Usage p.u. 
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= 200 10 Kgs. = 2,000Kgs. 
(ii) Maximum Stock of B:  

= {ROL + ROQ) – (Minimum Usage x Minimum ROP)  
= (4,750 5,000) (700 3)    
= 9,750 2,100 7,650  Kgs. 
Note : Minimum Usage  = Mini Weekly Production x Usage p.u. 

= 175 4 700  Kgs. 
(iii) Re-order Level of C 

= Maximum usage x Maximum ROP 
= 1,350 4 5,4000  Kgs. 
Note : Minimum Usage  = Mini Weekly Production x Usage p.u. 

= 225 6 1,350  Kgs. 
(iv) Average Stock of A 

= 
2

Minimum Stock Maximum Stock  

= 4,000 16, 250
2
  =10,125 Kgs. 

Note :  
(i) Minimum Stock as per (i) above 
(ii) Maxi. Stock =(ROL+ROQ) - (Min. Usage x Min. ROP) 

a. = (8,000 10,000) (1,750 1)    
b. = 18,000 1,750 16,250  Kgs. 

(iii) Minimum Usage = 175 10 1750  Kgs. 
Where; ROL = Re-order Level; ROP =Re-order period; 

ROQ = Re-order Quantity. 
 

9.8 èकÛध ǓनयÛğण कȧ 'ए.बी.सी’ Ĥणालȣ (A.B.C. System of 
Inventory Control)  
Ĥ×येक åयवसाय मɅ उ×पादन के ͧलए कई Ĥकार कȧ सामͬĒयɉ का Ĥयोग ͩकया जाता 
है। इन सभी सामͬĒयɉ का मूãय एक सा नहȣ ंहोता। कुछ सामͬĒया ँबहु त मूãयवान 
होती हɇ, कुछ बहु त सèती तथा कुछ मÚयम मूãय कȧ होती है। 
सामĒी पर उͬचत ǓनयÛğण रखने के ͧलए यह आवæयक हे ͩक सामͬĒयɉ का मूãय के 
अनसुार वगȸकरण ͩकया जाए। सबसे अͬधक कȧमती सामĒी पर सबसे अͬधक Úयान 
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Ǒदया जाना चाǑहए तथा कम मूãय कȧ सामĒी पर अपे¢ाकृत कम Úयान देना चाǑहए। 
इस Ǻिçटकोण से सामĒी को तीन Įेͨणयɉ मɅ ͪवभÈत ͩकया जा सकता है :- 

(1) 'ए' Įेणी - इस Įेणी के अÛतग[त वे सामͬĒया ँ सिàमͧलत कȧ जाती हɇ जो सबसे 
मूãयवान हɉ। इनकȧ लागत सामĒी कȧ कुल लागत का Ĥायः 7० से 75 ĤǓतशत होती है 
ͩकÛत ुइनकȧ माğा कुल माğा का केवल 5 से 10 ĤǓतशत तक होती है। 

(2) 'बी’ Įेणी - इस Įेणी मɅ सामĒी कȧ वे मदɅ सिàमͧलत कȧ जाती हɇ तो मÚयम मूãय वग[ 
कȧ हɉ। इनकȧ लागत Ĥायः सामĒी कȧ कुल लागत का 15 से 25 ĤǓतशत होती है परÛत ु
इनकȧ माğा सामĒी कȧ कुल माğा का 20 से 30 ĤǓतशत होती है। 

(3) 'सी’ Įेणी - इस Įेणी मɅ वे सामͬĒया ँसिàमͧलत कȧ जाती है जो अपे¢ाकृत सèती तथा 
कम मूãय कȧ होती हɇ। ये Ĥायः कुल लागत का 5 से 10 ĤǓतशत तथा कुल माğा का 
60 से 75 ĤǓतशत होती है। 
ताͧलका ɮवारा èपçटȣकरण –  

वग[ 
 

कुल माğा का ĤǓतशत कुल लागत का ĤǓतशत 

ए 10% 70% 
बी 30% 25% 
सी 60% 5% 
कुल 100% 100% 

 
सामĒी के इस वगȸकरण का उƧेæय यह है ͩक 'ए' Įेणी कȧ सामĒी पर कड़ा व 
सवा[ͬधक ǓनयÛğण रखा जाना चाǑहए, ‘बी’ Įेणी कȧ सामĒी पर अपे¢ाकृत कम तथा 
‘सी’ Įेणी सामĒी पर कम Úयान देना चाǑहए।  
उपयु [Èत ͪववरण सɅ èपçट है ͩक ͪवͧभÛन मदɉ का अ, ब, स, तीन Įेͨणयɉ मɅ 
ͪवभाजन उनके मह×व के अनसुार ͩकया जाता है। ǓनयÛğण कȧ Ǻिçट से ‘अ’ Įेणी कȧ 
वèतुओं पर सवा[ͬधक Úयान Ǒदया जाता है। ‘ब' Įेणी कȧ वèतुएँ ͧलͪपकɉ के सामाÛय 
निै×यक ǓनयÛğण (Routine Control) के अधीन रखी जाती हɇ तथा स Įेणी कȧ 
वèतुओं पर अनभुव के आधार पर बनायी गई पƨǓतयɉ ɮवारा साधारण ǓनयÛğण रखा 
जाता है। अ, ब, स, वगȸकरण चुǓनदंा ǓनयÛğण (Selective Control) एव ंअपवाद-
èवǾप ĤबÛध (Management by Exception) के ͧसƨाÛत पर आधाǐरत है। अत: 
इस पƨǓत को चुǓनदंा ǓनयÛğण Ĥणालȣ (Selective Control System) भी कहत े
हɇ। 
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9.9 पनु: आदेश माğा अथवा आͬथ[क आदेश माğा (Re-order 
Quantity or Economic Order Quantity) 
सामĒी का Đय आदेश देते समय यह Ǔनिæचत करना मह×वपणू[ होता है ͩक ͩकतनी 
माğा Đय कȧ जाए। सामĒी कȧ वह माğा िजसके ͧलए एक समय पर Đय आदेश Ǒदया 
जाता है पनु: आदेश माğा कहलाती है। यह माğा आͬथ[क Ǿप से उͬचत होनी चाǑहए 
इसͧलए इसे सवȾ×तम अथवा आͬथ[क आदेश माğा (Optimum Quantity or 
Economic Order Quantity) भी कहत ेहɇ। 
आͬथ[क आदेश माğा Ǔनधा[ǐरत करत ेसमय Ǔनàन दो Ĥकार कȧ लागतɅ Úयान मɅ रखी 
जानी चाǑहए –  

(i) आदेश लागत (Cost of ordering) - यह ͪवĐेता को Đय आदेश देने तथा सामĒी ĤाÜत 
करने कȧ लागत है। इसमɅ लेखन सामĒी कȧ लागत, Đय ͪवभाग तथा ĤािÜत ͪवभाग कȧ 
आनपुाǓतक लागत सिàमͧलत है। आदेश पर Đय कȧ जाने वालȣ सामĒी कȧ माğा िजतनी 
कम होगी आदेशɉ कȧ संÉया उतनी अͬधक हो जाएगी। िजतनी अͬधक बार आदेश Ǒदया 
जायेगा, कुल आदेश लागत उतनी हȣ अͬधक होगी। इसी Ĥकार ĤǓत आदेश Đय माğा 
िजतनी अͬधक होगी, आदेशɉ कȧ संÉया कम हो जाएगी तथा कुल आदेश लागत भी कम 
हो जाएगी। 

(ii) संĒह करने कȧ लागत (Carrying Cost or Storage Cost) - यह सामĒी को संĒह 
करने कȧ लागत है। इसमɅ Ǔनàनͧलͨखत मदɅ सिàमͧलत हɇ - 

1. संĒह करने कȧ लागत (इसमɅ èटोर कȧपर तथा अÛय èटोर कम[चाǐरयɉ का वेतन, लेखन 
सामĒी, इ×याǑद सिàमͧलत हɇ), 

2. सामĒी मɅ Ǔनवेश पूँजी पर Þयाज 
3. बीमा åयय, 
4. सामĒी परुानी पड़ने के कारण होने वालȣ हाǓनया,ँ इ×याǑद।  

 
ͬचğ 9.1 - आͬथ[क आदेश माğा 
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उपरोÈत दोनɉ Ĥकार कȧ लागतɉ का åयवहार एक दसूरे के ͪवपरȣत है। जब ĤǓत आदेश 
Đय कȧ माğा कम होती हɇ तो पणू[ वष[ मɅ कुल आदेश लागत अͬधक हो जाती है तथा 
संĒह करने कȧ कुल लागत कम हो जाती है। इसके ͪवपरȣत, जब ĤǓत आदेश Đय कȧ 
माğा अͬधक हो तो कुल आदेश लागत कम हो जाती है परÛत ुसंĒह करने कȧ कुल 
लागत अͬधक हो जाती है। इन दोनɉ Ĥकार कȧ लागतɉ मɅ सÛतलुन ĤाÜत करना हȣ 
मुÉय समèया है। आͬथ[क आदेश माğा उस èतर पर Ǔनधा[ǐरत कȧ जाती है जहा ंपर 
दोनɉ Ĥकार कȧ लागतɉ का योग Ûयनूतम हो। यह ͬचğ 9.1 से èपçट ͩकया गया है। 
आͬथ[क आदेश माğा का Ǔनधा[रण दो ͪवͬधयɉ ɮवारा ͩकया जा सकता है - 

(i) सूğ ͪवͬध (Formula Method) 
(ii) ताͧलका ͪवͬध (Tabular Method) 

सूğ ͪवͬध - इसके अÛत[गत आͬथ[क आदेश माğा Ǔनàन सूğ के ɮवारा £ात कȧ जाती 
है:  

EOQ (in units) = 2. . .
. .
A B

C S
 

where 
EOQ 

आͬथ[क आदेश माğा (Economic Order Quantity). 

A = सामĒी के वाͪष[क उपयोग कȧ माğा (Annual Consumption in 
Units). 

B = एक आदेश देने कȧ लागत (Buying or ordering cost per order). 
C = ĤǓत इकाई लागत (Cost per Unit) 
S = एक इकाई के संĒहण करने कȧ वाͪष[क लागत ĤǓतशत मɅ 

(Storage or carrying cost as a percentage of average 
inventory). 

ताͧलका ͪवͬध (Tabular Method) 
ताͧलका बनाकर भी आͬथ[क आदेश माğा £ात कȧ जा सकती ं है। इस Ĥकार कȧ 
ताͧलका मɅ ͪवͧभÛन आदेश कȧ माğाओं पर आदेश लागतɉ (Ordering Costs) तथा 
संĒह करने कȧ लागतɉ (Carrying costs) कȧ गणना करके कुल लागतɅ £ात कȧ 
जाती हɇ। आͬथ[क आदेश माğा उस èतर पर Ǔनिæचत कȧ जाती है जहा ंपर कुल लागत 
Ûयनूतम हो। यह Ǔनàन उदाहरण से दशा[या गया है। 

उदाहरण-2 (Illustration) 
वाͪष[क उपभोग (Annual Consumption)  12,000 units 
आदेश देने कȧ लागत (Cost of ordering)  Rs. 15 per order 
सामĒी कȧ लागत (Cost of Material)  Rs. 1.25 per units 
भÖडारण कȧ लागत (Carrying Cost)  Rs. 20% of average inventory 

Ǔनàन ताͧलका बनाकर आͬथ[क आदेश माğा £ात कȧ गई है - 
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No. of orders per 
year Assumed 

Units per 
order 

Value per 
order Rs. 

Ordering 
cost Rs. 

Carrying 
cost Rs.  

Total 
cost Rs. 

1 12,000 15,000 15 1,500 1,515 
2 6,000 7,500 30 750 780 
3 4,000 5,000 45 500 545 
4 3,000 3,750 60 375 435 
5 2,400 3,000 75 300 375 
6 2,000 2,500 90 250 340 
7 1,714 2,142 105 214 319 
8 1,500 1,875 120 188 308 
9 1,200 1,500 150 150 300 
10 1,091 1,364 165 136 301 
11 1,000 1,250 180 125 305 
12 923 1,154 195 115 310 
13 857 1,071 210 107 317 
14 800 1,000 225 100 325 

 
Notes : Units per order = Annual consumption  No. of orders 

Value per order = Units per order x Cost per unit 
Ordering cost = No. of orders x Rs. 15 
Carrying cost = 20% 1/ 2  of value per order 
Total cost = Ordering cost + Carrying cost 

उपरोÈत ताͧलका मɅ आͬथ[क आदेश माğा 1,200 इकाइया ँदशा[यी गई है Èयɉͩक इस 
माğा पर कुल लागत सबसे कम है। इसका ता×पय[ यह है ͩक एक वष[ मɅ आदेशɉ कȧ 
संÉया दस (12,000 1,200)  होनी चाǑहए। यǑद आदेश कȧ माğा 1,200 इकाइयɉ से 
कम हो अथवा अͬधक हो तो कुल लागत अͬधक होगी। इस ताͧलका ɮवारा दशा[ए गये 
पǐरणाम का स×यापन सूğ ͪवͬध से Ǔनàन Ĥकार से ͩकया गया है :  

EOQ = 2. . .
. .
A B

C S
 2 12,000 15

1.25 20%
 


=1,200 units 

माğा छूट (Quantity Discount) - भारȣ माğा मɅ माल का Đय करने पर माğा छूट 
दȣ जाती है। अत: कई बार यह Ĥæन उ×पÛन होता हɇ ͩक Èया माğा छूट का लाभ 
ĤाÜत करने के ͧलए आͬथ[क आदेश माğा से अͬधक माğा मɅ आदेश Ǒदया जाये या नहȣ ं
यǑद ऐसा ͩकया जाता है तो कुल आदेश देने कȧ लागत मɅ कमी आती है, ͩकÛत ुदसूरȣ 
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ओर èकÛध रखने कȧ लागत बढ़ जाती है इसͧलए èकÛध रखने कȧ लागत एव ंआदेश 
देने कȧ लागत मɅ शुƨ वृͪ ƨ कȧ तुलना माğा छूट के फलèवǾप होने वालȣ बचत से 
करनी चाǑहए। यǑद बचत कȧ राͧश लागत वृͪ ƨ से अͬधक होती हो तभी आͬथ[क आदेश 
माğा से अͬधक माğा मɅ आदेश देना चाǑहए, अÛयथा नहȣ।ं नीचे Ǒदये गये उदाहरणɉ से 
इसे èपçट ͩकया गया है - 

उदाहरण-3 (Illustration): 
èकÛध कȧ एक ͪवशेष मद कȧ वाͪष[क माँग 10,000 इकाइया ँ है। èकÛध रखने कȧ 
लागत ĤǓत इकाई ĤǓत वष[ 20% है तथा आदेश देने कȧ लागत ĤǓत आदेश 40 Ǿ. 
है। पǓूत[कता[ ɮवारा उƨत मूãय 4 Ǿ. ĤǓत इकाई है, ͩकÛत ु पǓूत[कता[ 1,500 या 
अͬधक से आदेश के ͧलए 5% ब͠ा छूट देने को इÍछुक है। Èया ब͠ा Ĥèताव को 
èवीकृत करना लाभĤद है? 
Annual demand for a particular item of inventory is 10,000 units. 
Inventory carrying cost per unit per year is 20% and ordering cost 
is Rs. 40 per order. The price quoted by the supplier is Rs. 4 per 
unit. However, the supplier is willing to give discount of 5% for 
orders of 1,500 or more is it worthwise to avail of the discount 
offer? 

हल (Solution): Calculation of Total Cost - 
(a) Without discount 

Carrying cost per unit per year = 20% of Rs.4 = Rs.0.80 

 EOQ = 2 A B
CS
   

  = 2 10,000 .40
0.80

Rs   

  = 10, 00,000   = 1,000 units 
 Total Cost:      Rs. 
 Purchase Cost = 10,000 4 =    Rs.40,000 

 Ordering Cost = A B
EOQ

 
 

 
 = 10,000 40

1,000
 

 
 

  = 400 

 Carrying Cost = 
2

EOQ CS  
 

 = 1,000 0.80
2

  
 

  = 400 

  Total Cost without discount    = 40,800 
(b) With Discount of 5% 
 Purchase Price = Rs. 4 - 5% of Rs. 4 = Re. 3.80 
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 Carrying Cost (C) = 20% of Rs. 3.80 = Re. 0.76 
 Total Cost :  
 Purchase Cost = 10,000 3.80     38,000 

 Ordering Cost = A B
EOQ

 
 

 
 = 10,000 40

1,500
 

 
 

 =   267 

 Carrying Cost = 
2

EOQ CS  
 

 = 1,500 0.76
2

  
 

 =  570 

Total Cost at a discount of 5%=38,837 
Savings, if discount is a availed = (40,800-38,837)1,963 
Hence, discount offer of 5% should be availed. Orders should be placed 
at the rate of 1,500 units. 

9.10 सामĒी अथवा èकÛध आवत[ (Material or Inventory 
Turnover) 
सामĒी आवत[ से इस बात का £ान होता है ͩक एक Ǔनिæचत अवͬध मे औसत सामĒी 
का ͩकतनी बार उपभोग हुआ तथा उसे ĤǓतèथाͪपत (Replace) ͩकया गया। सामĒी 
आवत[ िजतना अͬधक हो, èटॉक नीǓत उतनी हȣ कुशल मानी जाती है। सामĒी आवत[ 
कम होने का अथ[ है ͩक सामĒी èटोर मɅ लàबी अवͬध तक पड़ी रहती है िजससे 
सामĒी मɅ Ǔनवेश पूँजी पर Þयाज कȧ हाǓन तथा èटोर के åययɉ मɅ अनावæयक Ǿप से 
वृͪ ƨ होती है। इसके अǓतǐरÈत सामĒी के अĤचͧलत होने का भी भय रहता है। अत: 
सामĒी ǓनयÛğण कȧ एक कुशल नीǓत के ͧलए यह आवæयक है ͩक सामĒी आवत[ 
यिुÈत संगत हो। सामĒी आवत[ कȧ दर Ǔनàन सूğ से Ǔनकालȣ जाती है :- 

सामĒी = 
एक अवͬध मɅ सामĒी कȧ लागत
अवͬध मɅ सामĒी का औसत èटॉक 

सामĒी आवत[ कȧ दर सामĒी के उपभोग कȧ दर का सूचक है, यानी इससे यह £ात 
होता है ͩक सामĒी धीमे चलने वालȣ है अथवा तीĭगामी। सामĒी आवत[ कȧ ऊँची दर 
तीĭगामी सामĒी का सूचक है तथा अãप दर धीमे चलने वालȣ सामĒी कȧ ओर संकेत 
करती है। ͪवͧभÛन सामͬĒयɉ कȧ आवत[ दरɉ कȧ तुलना मɅ ǓनिçĐय सामͬĒयɉ का पता 
चल जाता है। 
सामĒी आवत[ कȧ गणना Ǒदनɉ मɅ भी कȧ जा सकती है। इसके ͧलए उस अवͬध मɅ कुल 
Ǒदनɉ कȧ संÉया (जैसे एक वष[ मɅ 365 Ǒदन) को सामĒी आवत[ दर से ͪवभािजत कर 
Ǒदया जाता है। इसका सूğ Ǔनàन है । 

सामĒी आवत[ (Ǒदनɉ मɅ) =
अवͬध मɅ Ǒदनɉ कȧ सÉंया

सामĒी आवत[ दर   
यǑद यह दर कम Ǒदनɉ कȧ हो तो सामĒी को तीĭ गǓत का माना जाना चाǑहए। 
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उदाहरण-4 (Illustration) : Ǔनàन सूचना के आधार पर 3। माच[ 2009 को समाÜत होने वाले 
वष[ के ͧलए £ात कȧिजए. 
(अ) सामĒी के खपत कȧ लागत 
(ब) औसत èकÛध 
(स) èकÛध आवत[ अनपुात 
(द) Ǔनàन मɅ से èकÛध कȧ कौनसी मदɅ अͬधक गǓतशील हɇ। 
From the following data for the year ending March 31, 2009, compute: 

(a) Cost of Materials consumed. 
(b) Average inventory. 
(c) Inventory Turnover Ratio.  
(d) Which of the two items of inventory is fast moving. 

 
 Material A 

Rs. 
Material B 

Rs. 
Opening Stock 40,000 36,000 
Purchase during the year 2,08,000 1,08,000 
Closing Stock 24,000 48,000 

 
हल (Solution) 

Materials consumed = Opening stock + Purchases – Closing Stock 
Material A = 40,000+2,08,000-24,000 
 = Rs. 2,24,000 
Material B = 36,000+1,08,000-48,000 
 = Rs. 96,000 

(b)Average Inventory = sin
2

Opening Inventory Clo g Inventory  

 Material A = 40,000 24,000
2
  = Rs. 32,000 

 Material B = 36,000 48,000
2
  = Rs. 42,000 

(c)Inventory Turnover Ratio = Materialsconsumed during the year
Averageinventory

 

 Material A  = 2,24,000 + 32,000 
   = 7 times per annum 
 Material B = 96,000 + 42,000 
   = 2.3 times per annum 



 
 

179 
 

यǑद सामĒी आवत[ को Ǒदनɉ मɅ Ǔनकालना हो तो इसकȧ गणना Ǔनàन Ĥकार से कȧ 
जाएगी : 

= 
ଷ଺ହ (एक वष[ मɅ Ǒदन)
सामĒी आवत[ कȧ दर  

 Material A  = 365
7

 = 52 days (approx) 

 Material B  = 365
2.3

 = 159 days (approx) 

(d) सामĒी B कȧ तुलना मɅ सामĒी A तीĭ गǓत कȧ है Èयɉͩक सामĒी A के औसत èटॉक 
का उपभोग करने मɅ केवल 52 Ǒदन लगत ेहɇ जबͩक सामĒी B के औसत èटॉक का 
उपभोग करने मɅ 159 Ǒदन लगत ेहɇ। सामĒी आवत[ कȧ कम दर को देखत ेहु ए, सामĒी 
B के èटॉक èतरɉ को पनु: èथापना कȧ जानी चाǑहए और यǑद तब भी इसके आवत[ कȧ 
दर मɅ कोई पǐरवत[न नहȣ ंहो तो इसके Đयɉ को कम कर देना चाǑहए। इस Ĥकार सामĒी 
आवत[ दर सामĒी के उपयोग कȧ कुशलता का एक अÍछा मापन हɇ।  

9.11 èकÛध ǓनयÛğण कȧ Ûयूनतम व अͬधकतम Ĥणालȣ 
(Minimum and Maximum System of Inventory 
Control)  
èकÛध ǓनयÛğण कȧ यह सबसे परुानी तकनीक है। इस तकनीक के अÛत[गत 
अͬधकतम èकÛध èतर का Ǔनधा[रण माँग या आवæयकता के आधार पर ͩकया जाता है 
तथा Ûयनूतम èतर उस èतर पर Ǔनधा[ǐरत ͩकया जाता है िजस èतर पर सामĒी Đय 
आदेश देने पर आदेश अवͬध मɅ उ×पादन ǽकने कȧ सàभावना न हो। इनके सूğɉ का 
वण[न पहले हȣ ͩकया जा चुका है। इस तकनीक के अनसुार èकÛध के Ûयनूतम èतर 
पर सामĒी का Đय आदेश दे Ǒदया जाता है िजससे सामĒी के ĤाÜत होने के पæचात ्
सामĒी का अͬधकतम èतर ĤाÜत हो जाता है।  

9.12 èकÛध ǓनयÛğण कȧ आदेश चĐ Ĥणालȣ (Order cycling 
system of Inventory Control)  
यहा ँ चĐ (Cycling) से अͧभĤाय एक Ǔनिæचत समयावͬध के पæचात ् èकÛध कȧ 
गणना से है। èकÛध गणना के पæचात ्ऐिÍछक èतर बनाये रखने के ͧलए सामĒी का 
आदेश दे Ǒदया जाता है। इस Ĥकार Ǔनिæचत समयावͬध के पæचात ्गणना करने का 
एव ंसामĒी के आदेश का चĐ चलता रहता है।  
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9.13 èकÛध ǓनयÛğण कȧ बजटरȣ ǓनयÛğण Ĥणालȣ (Budgetary 
control system of Inventory Control)  
इस तकनीक के अÛतग[त ͪवͧभÛन सामĒी कȧ आवæयकताओं का अनमुान लगाकर 
उनको आवæयकता के समय उपलÞध कराने हेत ुĐय कȧ सूͬचया ँतैयार करना एव ं
èकÛध ǓनयÛğण हेत ु वाèतͪवक उपयोग व बजटȣय उपयोग का अÛतर £ात ͩकया 
जाता है। सामĒी बजट कȧ सफलता ͪवĐय पवूा[नमुान पर Ǔनभ[र करती है।  

9.14 èकÛध ǓनयÛğण कȧ ɮͪव-ǒबन Ĥणालȣ (Two-Bin system of 
Inventory Control)  
इस पƨǓत के अÛत[गत दो ǒबने (Bins) रखी जाती है। Ĥथम ǒबन मɅ सामĒी ĤािÜत 
एव ंपनु: आदेश देने के मÚय के समय से सàबिÛधत सामĒी रखी जाती है जबͩक 
ɮͪवतीय ǒबन मɅ पनु: आदेश देने के मÚय के समय से सामĒी ĤािÜत तक के समय 
कȧ सामĒी रखी जाती है। आदेश देने एव ंसामĒी ĤािÜत के मÚय के समय को लȣड 
टाइम (Lead Time) कहत ेहɇ। अत: ɮͪवतीय ǒबन मɅ लȣड टाइम कȧ पǓूत[ के ͧलए 
सामĒी रखी जाती हɇ। इस पƨǓत मɅ जैसे हȣ Ĥथम ǒबन कȧ सामĒी समाÜत हो जाती 
हɇ, पनु: सामĒी माँगने हेत ुआदेश दे Ǒदया जाता है तथा सामĒी ĤािÜत मɅ लगने वाले 
समय या लȣड टाइम के दौरान ɮͪवतीय ǒबन कȧ सामĒी का Ĥयोग ͩकया जाता है। 
पनु: आदेͧशत माल ĤाÜत होने पर उसे ͩफर Ĥथम एव ंɮͪवतीय दोनɉ ǒबनɉ मɅ रखा 
जाता है। इस Ĥकार सामĒी, ǓनयÛğण का यह Đम चलता रहता है। 

9.15 èकÛध ǓनयÛğण कȧ भौǓतक गणन पƨǓतयाँ (Physical 
Inventory Control System)  
सामĒी के èटॉक पर उͬचत ǓनयÛğण रखने एव ं¢य, चोरȣ, गबन आǑद से होने वालȣ 
हाǓन को रोकने के ͧलए लेखाकंन कȧ समुͬचत Ĥणालȣ अपनाना तथा èटॉक कȧ भौǓतक 
जाँच (Physical count) करना आवæयक हɇ इस उƧेæय कȧ पǓूत[ के ͧलए Ǔनàन मɅ से 
कोई एक पƨǓत अपनाई जा सकती है: 

I. ǓनरÛतर गणना Ĥणालȣ (Perpetual Inventory System) 
ǓनरÛतर गणना पƨǓत ǓनयÛğण ͪवभाग ɮवारा अपनायी जाने वालȣ सामĒी अͧभलेखɉ 
कȧ ऐसी पƨǓत है जो सामĒी के भौǓतक आवागमन तथा उसके वत[मान शेष को Ĥकट 
करती है। ͪवèततृ अथ[ मɅ इस Ĥणालȣ के अÛत[गत ǒबन काड[ तथा सामĒी खाता बहȣ 
मɅ सामĒी कȧ ĤािÜत Ǔनग[मन तथा शेष èटॉक के सàबÛध मɅ ͪवèततृ लेखे रखना तथा 
इन लेखɉ कȧ सहायता से वाèतͪवक èटॉक का ǓनरÛतर भौǓतक स×यापन करना 
सिàमͧलत ͩकया जाता है। इस Ĥणालȣ मɅ सामĒी कȧ ǓनरÛतर भौǓतक गणना 
(Continuous Stock taking) के ͧलए एक èथायी जाँच दल ǓनयÈुत कर Ǒदया 
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जाता है। यह दल ĤǓतǑदन सामĒी कȧ ͪवͧभÛन मदɉ कȧ भौǓतक गणना करता है। 
èटॉक मɅ सामĒी कȧ वाèतͪवक माğा कȧ तुलना ǒबन काड[ व सामĒी खाता बहȣ मɅ 
सàबिÛधत शेषɉ मɅ से कȧ जाती है। सामĒी कȧ वाèतͪवक माğा एव ंलेखɉ के अनसुार 
शेष माğा मɅ अÛतर पाये जाने पर इसे ͧलख ͧलया जाता है तथा कारणɉ का पता 
लगाया जाता है। इसमɅ सामĒी कȧ ͪवͧभÛन मदɉ कȧ िèथǓत एव ंसामĒी आवत[ दर 
(Material Turnover Rate) का भी अÚययन ͩकया जाता है। इस Ĥणालȣ मɅ सामĒी 
कȧ भौǓतक जाँच का काय[ ǓनरÛतर परेू वष[ चलता रहता है और सामĒी कȧ ͪवͧभÛन 
मदɉ कȧ जाचँ वष[ मɅ कई बार हो जाती है। इसमɅ जाँच का एक ĤǓतवेदन तैयार ͩकया 
जाता है िजसे सामĒी अंके¢ण पğ (Stock Audit Note) कहत ेहɇ। इस ĤǓतवेदन मɅ 
जाँच कȧ Ǔतͬथ, ǒबन काड[ के अनसुार माğा, वाèतͪवक माğा, अÛतर के कारण, 
आवæयक समायोजन आǑद से सàबिÛधत सूचना दȣ जाती है। सामĒी अंके¢ण पğ का 
नमूना इस Ĥकार हो सकता है: 

STORES AUDIT NOTE 
Note No................... Bin No. ...................... 
Item........................  Location Code...................... 
Code..........................  Date...................... 
 
Date of 
Verification 
 

Actual 
Stock 
 

Bin 
Card 
Stock 

Surplus 
 

Shortage 
 

Reasons 
 

Adjustment 
 

Remark 
 

        
Sd/- 

Stock Verifier 
Sd/  

Store Keeper 
Sd/-  

Cost Clerk 
 

èटॉक कȧ माğा मɅ अÛतर अनेक कारणɉ से हो सकता है। अÛतर के कारणɉ को Ǔनàन 
दो वगȾ मɅ ͪवभÈत ͩकया जा सकता है। 

1. पǐरहाय[ कारण (Avoidable Causes) : 
èटोर कȧपर तथा èटोर मɅ काय[रत कम[चाǐरयɉ का उ×तरदाǓय×व Ǔनिæचत करके इन 
कारणɉ को रोका जा सकता है। ये कारण Ǔनàन हो सकत ेहɇ : 

(1) सामĒी कȧ दटू फूट चोरȣ अथवा गबन 
(2) सामĒी के रख रखाव मɅ असावधानी से ¢य 
(3) सामĒी का कम या अͬधक माğा मɅ Ǔनग[मन 
(4) सामĒी कȧ ĤािÜत Ǔनग[मन आǑद मɅ ͧलͪपकȧय ğǑुटयां 

2. अपǐरहाय[ कारण (Unavoidable Causes) : 
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यह ऐसे कारण होते हɇ, िजनको मानवीय ͩĐयाओं के ɮवारा नहȣ ंरोका जा सकता है। ये 
कारण Ǔनàन हो सकत ेहɇ - 

(1) सामĒी के वाçपीकरण, सूखने या ͧसकुड़ने से वजन मɅ कमी 
(2) नमी सोख लेना 
(3) भारȣ सामĒी के टुकड़ ेकरने पर होने वालȣ हाǓन 
(4) जलवाय ुसàबÛधी िèथǓतयɉ के कारण वजन, लàबाई आǑद मɅ ͪवचरण होना। 

ǓनरÛतर गणना Ĥणालȣ के लाभ (Advantages of Perpetual Inventory System): 
सामĒी के अͧभलेखन एव ंजाँच कȧ इस Ĥणालȣ से Ǔनàनͧलͨखत लाभ है :- 

1. इसमɅ लेखा वष[ कȧ समािÜत पर èटॉक भौǓतक कȧ जाँच करने कȧ आवæयकता नहȣ ंरहती 
हɇ, अत: अिÛतम खात ेसमय पर तैयार हो जात ेहɇ। 

2. इस Ĥणालȣ को अपनाने से सामĒी कȧ Ĥ×येक मद का अिÛतम शेष ǒबन काड[ अथवा 
सामĒी खाता बहȣ से ͩकसी भी समय ͧलया जा सकता है, अत: अÛतǐरम खात ेबनाते 
समय èटॉक गणना कȧ आवæयकता नहȣ ंपड़ती है। 

3. सामĒी के लेखे पणू[ एव ं ͪवæवसनीय हो जाती हɇ Èयɉͩक अͧभलेखɉ से Ĥदͧश[त अिÛतम 
शेष का सामĒी कȧ वाèतͪवक माğा से ͧमलान कर Ǒदया जाता है। 

4. सामĒी कȧ वाèतͪवक माğा एव ंअͧभलेखɉ के शेष मɅ अÛतर का सुगमता से एव ंशीē 
पता चल जाता है, िजसमɅ अÛतर के कारणɉ कȧ समय पर खोज करके आवæयक 
समायोजन कर Ǒदया जाता है और संचयी Ĥभाव नहȣ ंहोने Ǒदया जाता है। 

5. इससे Ĥभावशालȣ आÛतǐरक जाँच Ĥणालȣ जारȣ रहती है िजससे नǓैतक Ĥभाव के कारण 
असावधानी, चोरȣ, गबन, ¢य आǑद पर ǓनयÛğण रखा जा सकता है। 

6. इससे सामĒी कȧ ͪवͧभÛन मदɉ कȧ उपभोग कȧ गǓत का £ान हो जाता है िजससे सामĒी 
के अͬधकतम, Ûयनूतम व पनु: आदेश èतर Ǔनिæचत करने मɅ सहायता ͧमलती है और 
सामĒी मɅ पूँजी के ͪवǓनयोग पर ǓनयÛğण ͩकया जा सकता है। 

7. ĤबÛध को Ĥ×येक समय सामĒी èटॉक िèथǓत कȧ जानकारȣ रहती है िजससे उ×पादन 
सàबÛधी योजनायɅ बनायी जा सकती है और सामĒी के अभाव मɅ उ×पादन मɅ Ǿकावट 
नहȣ ंआने दȣ जाती है। 

8. लेखा वष[ कȧ समािÜत पर सामĒी कȧ भौǓतक गणना के ͧलए उ×पादन काय[ नहȣ ंरोकना 
पड़ता है।  

9. अशुͪƨयɉ व èटॉक कȧ कमी आǑद का आसानी से पता चल जाता है िजससे भͪवçय के 
ͧलए कदम उठाये जा सकत ेहɇ। 

10. इससे सामाÛय हाǓन कȧ ĤǓतशत Ǔनिæचत कȧ जा सकती है तथा ¢य और हाǓनयɉ पर 
ǓनयÛğण रखने के ͧलए पवू[ Ǔनिæचत ĤǓतशत का पनु: अवलोकन ͩकया जा सकता है। 

ǓनरÛतर गणना पƨǓत कȧ कͧमया ँ(Drawbacks of Perpetual Inventory System): 
यɮयͪप सामĒी अͧभलेखन एव ंजाँच कȧ यह एक सवȾ×तम पƨǓत है ͩफर भी इसमɅ 
Ǔनàन कͧमया ंपाई जाती है:-  

1. यह Ĥणालȣ खचȸलȣ है अत: छोटȣ संèथाओं के ͧलए उपयोगी नहȣ ंहै। 
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2. इससे सामĒी कȧ ͩकसी पद के वाèतͪवक èटॉक कȧ जानकारȣ Ǒदन ĤǓतǑदन नहȣ ं हो 
सकती है। 

II. सामǓयक गणना Ĥणालȣ (Periodic Inventory System) : 
इस Ĥणालȣ मɅ सामĒी Đय के सàबÛध मɅ लेखे रखे जात ेहɇ तथा Ǔनिæचत अवͬध के 
अÛत मɅ Ĥारिàभक एंव अिÛतम èटॉक का स×यापन ͩकया जाता है। Ĥारिàभक èटॉक 
मɅ Đय जोड़कर तथा अिÛतम èटॉक घटाकर ĤयÈुत सामĒी कȧ लागत £ात कर लȣ 
जाती है। इस ͪवͬध मɅ èटॉक कȧ भौǓतक गणना लेखा वष[ कȧ समािÜत पर अथवा एक 
Ǔनिæचत अवͬध के पæचात वष[ मɅ एक बार कȧ जाती है। इसमɅ वाèतͪवक èटॉक कȧ 
भौǓतक गणना करके उसका ͧमलान सàबिÛधत लेखɉ से ͩकया जाता है तथा अÛतर 
होने पर कारण £ात कर दरू करने के Ĥयास ͩकये जात ेहɇ। 

इस Ĥणालȣ के लाभ: सामǓयक गणना Ĥणालȣ के लाभ Ǔनàन है: 
1. यह Ĥणालȣ ͧमतåययी है Èयɉͩक इसमɅ जाचँ काय[ के ͧलए अलग से èथायी जाँच दल 

ǓनयÈुत नहȣ ंͩकया जाता है तथा जाचँ वष[ मɅ केवल एक बार कȧ जाती है। 
2. इससे एक Ǔनिæचत Ǔतͬथ को èटॉक कȧ वाèतͪवक माğा कȧ जानकारȣ ͧमलती है। 
3. यह Ĥणालȣ वहा ंउपयÈुत है जहा ंसामĒी कȧमती वèत ुनहȣ ंहोती हɇ तथा बड़ी माğा मɅ 

ĤयÈुत कȧ जाती है जैसे कÍचा लोहा, कोयला, Ƀट, प×थर आǑद। 
इस Ĥणालȣ के दोष : इसके दोष Ǔनàन हɇ: 

1. सामĒी कȧ भौǓतक परȣ¢ण एक साथ एक Ǔनिæचत Ǔतͬथ को ͩकया जाता है, अत: जाँच 
काय[ जãदबाजी मɅ होता है। 

2. जाँच काय[ के ͧलए ͪवशेष£ ǓनयÈुत नहȣ ं ͩकये जाते हɇ, िजससे सहȣ परȣ¢ण नहȣ ंहो 
पाता है। 

3. जाँच कȧ Ǔतͬथ पहले से हȣ Ǔनिæचत रहती है अत: चोरȣ, गबन आǑद को पकड़ना सàभव 
नहȣ ंहै।  

4. इसमɅ जाचँ के दौरान उ×पादन काय[ रोकना पड़ता है।  

9.16 सारांश  
वèत ुका उ×पादन सामĒी, Įम एव ंमशीनɉ (Men, Material and Machines) कȧ 
सहायता से हȣ होता है, ͩफर भी वèत ुकȧ उ×पादन लागत का 40 से 60 ĤǓतशत अंश 
सामĒी पर हȣ åयय होता है। अंत: उ×पादन काय[ मɅ ĤयÈुत कȧ जाने वालȣ सामĒी का 
ठȤक-ठȤक ĤबÛध न होने पर åयवसाय को समुͬचत लाभ पर संचाͧलत ͩकया जाना 
सàभव नहȣ ं होता। èकÛध ǓनयÛğण वह ͪवͬध है िजसके ɮवारा Ûयनूतम पूजंी 
ͪवǓनयोजन से वांǓछत ͩकèम एव ंवांǓछत माğा मɅ, ठȤक समय पर Ûयनूतम लागत मɅ 
सामĒी उपलÞध हो सके व आवæयकता पड़ने पर उ×पादन ͪवभागɉ को सुगमतापवू[क 
Ǔनग[ͧ मत कȧ जा सके। वèतुतः èकÛध ǓनयÛğण एक पƨǓत है िजसके ɮवारा सामĒी 
कȧ मांग, Đय, ĤािÜत, Ǔनरȣ¢ण, संĒहण, Ǔनग[मन, लेखाकंन एव ंअंके¢ण कȧ åयवèथा 
कȧ जाती है िजससे ͩक Ûयनूतम लागत एव ंउͬचत समय पर उͬचत माğा मɅ आवæयक 
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ͩकèम कȧ सामĒी उ×पादन ͪवभागɉ को आसानी से पहु ंचाई जा सके। èकÛध ǓनयÛğण 
का मुÉय उƧेæय लागत को ǓनयिÛğत करके लागत मɅ कमी करना होता है। 

9.17 शÞदावलȣ: 
1. लȣड टाइम (Lead Time) - लȣड टाइम समय का वह अÛतराल है जो एक आदेश देने 

व वाèतव मɅ माल ĤाÜत करने मɅ लगता है। 
2. पनु: आदेश èतर (Re-order Point) - पनु: आदेश èतर èकÛध का वह èतर है िजस 

पर Đय का आदेश जारȣ कर देना चाǑहए। 
3. सुर¢ा èटॉक (Safety Stock) - सुर¢ा èवÍछ कȧ वह माğा है जो एक फम[ èवय ंको 

èकÛध अĤािÜत कȧ जोͨखम से बचाने के ͧलए रखती है। 
4. वेड ͪवæलेषण (Ved Analysis) - वेड ͪवæलेषण का Ĥयोग åयवसाय मɅ काम आने वाले 

पजुा[ के èकÛध मɅ ͩकया जाता है। इस ͪवͬध मɅ èकÛध को अ×यावæयक, आवæयक तथा 
वांछनीय वगȾ मɅ बांटा जाता है। 

5. एफ.एस.एन. ͪवæलेषण (F.S.N. Analysis) - इसके अÛत[गत सामĒी को उसके Ĥयोग 
कȧ गǓत के आधार पर तेज गǓत वालȣ, मÛद गǓत वालȣ एव ंअगǓतशील वगȾ मɅ बांटा 
जा सकता है। 

6. संकट èतर (Danger Level) - संकट èतर फम[ ɮवारा रखे जाने वाले उस èकÛध कȧ 
माğा को कहत ेहɇ जो संकट काल मɅ èकÛध अĤािÜत कȧ जोͨखम से बचने के ͧलए रखी 
जाती है। 

9.19 åयावहाǐरक Ĥæन  
1. नीचे दȣ गई सचूना से आͬथ[क आदेश कȧ माğा कȧ गणना कȧिजए: 

Find out the Economic Order Quantity from the information given 
below:  
Annual consumption of material = 600 units 
Ordering cost per order = Rs. 12 
Annual Inventory carrying cost = 20% of Inventory value; 
Cost of material per unit = Rs. 20 

2. नीचे Ǒदये गये तØयɉ से आͬथ[क आदेश कȧ माğा तथा एक वष[ मɅ Ǒदये जाने वाले आदेशɉ 
कȧ संÉया तथा दो आदेशɉ के बीच समय अÛतराल का पǐरकलन कȧिजए। 
Total consumption of material per year = 10,000 kg. 
Buying cost per order = Rs. 50 
Units cost of material = Rs. 2 per kg. 
Carrying and storage cost 8% on average inventory. 
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3. Įीनाथ एÛटरĤाइजेज एक ͪवशेष मद कȧ 90,000 इकाइया ँवाͪष[क चाहती हɇ। ĤǓत इकाई 
लागत 3 Ǿ. ĤǓत Đय आदेश लागत 300 Ǿ. तथा èकÛध रखने कȧ लागत ĤǓत 
इकाईĤǓत वष[ 6 Ǿ. है। 

(i) आͬथ[क आदेश माğा Èया है? 
(ii) संèथा को Èया करना चाǑहये, यǑद पǓूत[कता[ नीचे Ǒदया गया ब͠ा Ĥèताͪवत 

करता है - 
आदेश माğा ब͠ा % 

4500 - 5999 2 
6000 व अͬधक 3 

Shrinath Enterprises require 90,000 units of a certain item 
annually. The cost per unit is Rs. 3, the cost per purchase order 
Rs. 300 and the inventory carrying cost Rs. 6 per unit per year. 

(i) What is the Economic Order Quantity? 
(ii) What should the firm do, if the supplier offers discount as below: 

 
Order Quantity Discount % 
4500 - 5999  2 
6000 and above 3 

9.20 कुछ उपयोगी पुèतकɅ 
1. ͪव×तीय ĤबÛध के मूल त×व – एम.आर. अĒवाल, मͧलक एÖड कàपनी, जयपरु। 
2. ͪव×तीय ĤबÛध-डाँ. कुलĮेçठ, साǑह×य भवन पिÞलशस[ एÖड ͫडèĚȣÞयटूस[ Ĥा.ͧल., आगरा। 
3. Financial Management – Agarwal & Agarwal, Ramesh Book Depot, 

Jaipur. 
4. Principal of Financial Management – Khan & Jain. 
5. Financial Management – R.S. Kulshreshtha. 
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इकाई-10 : ͪव×तीय Ǔनयोजन (Financial Planning) 
इकाई संरचना 
10.1 पǐरचय 
10.2 अथ[ एव ंपǐरभाषाऐं 
10.3 ͪव×तीय Ǔनयोजन कȧ Ĥविृ×त 
10.4 ͪव×तीय Ǔनयोजन कȧ आवæयकता 
10.5 ͪव×तीय Ǔनयोजन के उƧेæय 
10.6 ͪव×तीय Ǔनयोजन के Ĥकार 
10.7 ͪव×तीय Ǔनयोजन को Ĥभाͪवत करने वाले घटक 
10.8 एक Įेçठ ͪव×तीय योजना के ल¢ण 
10.9 ͪव×तीय Ǔनयोजन का मह×व 
10.10 ͪव×तीय Ǔनयोजन कȧ सीमाएं 
10.11 ͪव×तीय Ǔनयोजन के सàबÛध मɅ कुछ माग[दश[क Ǔनयम 
10.12 साराशं 
10.13 शÞदावलȣ 
10.14 अßयास Ĥæन 
10.15 åयावहाǐरक Ĥæन 
10.16 संदभ[ Ēथं सूची  

10.1 पǐरचय (Introduction)  
ͩकसी भी åयावसाǓयक संèथा कȧ सफलता एव ं असफलता ͪव×तीय ससंाधनɉ कȧ 
उपलÞधता पर Ǔनभ[र करती है इसͧलए ͪव×त को आधुǓनक åयवसाय का रÈत कहा 
जाता है। ͪव×त åयवसाय मɅ उसी Ĥकार से काय[ करता है िजस Ĥकार से मानव शरȣर 
मɅ रÈत। ͪव×त एक ऐसा शिÈतशालȣ साधन है जो åयवसाय कȧ गǓतशीलता को बनाये 
रखता है, उ×पि×त के साधनɉ के सहयोग से उ×पादɉ का ͪवकास करता है तथा मानव 
मशीन कȧ काय[¢मता को बनाये रखता है। कोई भी åयवसाय या उɮयोग Ĥारàभ करने 
से लेकर उसके Ĥवत[न, संचालन, ͪवèतार और उसके समापन तक कȧ सभी 
पǐरिèथǓतयɉ मɅ ͪव×त कȧ आवæयकता होती है। इसͧलए ͪव×तीय ĤबÛधक का यह 
क×त[åय एव ं उ×तरदाǓय×व है ͩक वह कोषɉ के आगमन एव ं बǑहग[मन कȧ योजना 
बनाकर यह सुǓनिæचत करɅ ͩक Ĥ×येक समय आवæयकतानसुार कोष उपलÞध रहे; ताͩक 
संèथा के èथाͪपत उƧेæयɉ को ĤाÜत ͩकया जा सके एव ंसàबिÛधत प¢कारɉ के Ǒहतɉ 
को सुरͯ¢त रखा जा सके। संèथा या कàपनी कȧ भावी सफलता या असफलता भी 
ͪव×तीय Ǔनयोजन पर Ǔनभ[र करती है। इसी तरह ͪव×तीय ͪववरणɉ से ĤाÜत पǐरणामɉ 
का पवूा[नमुान भी ͪव×तीय Ǔनयोजन का एक अंग है िजससे ĤबÛधक आͬथ[क 
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ĤǓतयोͬगता, तकनीकȧ एव ं सामािजक विैæवक वातावरण Úयान मɅ रखत े हु ये एक 
Ǔनिæचत अवͬध कȧ समèत ͩĐयाओं के Ǔनयोजन को ͪव×त मɅ Ĥकट करता है जो 
ͪव×तीय Ǔनयोजन मɅ मह×वपणू[ भूͧमका अदा करता है। 

10.2 अथ[ एवं पǐरभाषाऐं (Meaning and Definition)  
ͪव×तीय Ǔनयोजन का आशय संèथा के ͧलए पूँजी कȧ कुल राͧश एव ं èवǾप का 
Ǔनधा[रण करना तथा उसके उͬचत ĤबÛध एव ंǓनयÛğण के ͧलए सàबिÛधत नीǓतयɉ के 
Ǔनधा[रण करने कȧ ĤͩĐया से है। ͪव×तीय Ǔनयोजन दो शÞदɉ से ͧमलकर बना है, ͪव×त 
+ Ǔनयोजन। ͪव×त का आशय ͪव×त साधनɉ से है तथा Ǔनयोजन का अͧभĤाय 
पवूा[नमुान लगाने, उपलÞध संसाधनɉ को åयय करने के तरȣके Ǔनिæचत करने तथा åयय 
को ǓनयिÛğत करने कȧ Ǿपरेखा बनाने से हɇ। इस Ĥकार ͪव×तीय Ǔनयोजन के अÛत[गत 
Ǔनàनͧलͨखत ǒबÛदओंु को सिàमͧलत ͩकया जाता हɇ- 
(i) åयवसाय मɅ पूँजी कȧ माğा का Ǔनधा[रण करना। 
(ii) पूँजी ĤािÜत के İोतɉ का Ǔनधा[रण। 
(iii) उपलÞध संसाधनɉ का अनकूुलतम उपयोग करना। 
(iv) फम[ कȧ चाल ूͪव×तीय िèथǓत का मूãयांकन करना। 
(v) भͪवçय कȧ लाभदायकता एव ंवृͪ ƨ दर का Ǔनधा[रण करना। 
ͪव×तीय Ǔनयोजन के अथ[ के सàबÛध मɅ सभी ͪवɮवान एकमत नहȣ ंहɇ। इसके सàबÛध 
मɅ ͪव×तीय Ǔनयोजन के सàबÛध मɅ ͪवɮवानɉ के ͪवचारɉ को दो वगȾ मɅ वगȸकृत ͩकया 
जा सकता हɇ- 

I. संकȧण[ अथ[ मɅ ͪव×तीय Ǔनयोजन 
II. ͪवèततृ अथ[ मɅ ͪव×तीय Ǔनयोजन 
I. संकȧण[ अथ[ मɅ ͪव×तीय Ǔनयोजन-उÈत ͪवचारधारा के समथ[कɉ के अनसुार ͪव×तीय 

Ǔनयोजन का ता×पय[ संèथा कȧ पूँजी संरचना (Capital Structure) Ǔनिæचत करने से 
होता है अथा[त ्संèथा ͩकतना भाग पूँजी का अंशɉ से एव ं ͩकतना भाग ऋण-पğɉ से 
एकǒğत करɅ। इसके ɮवारा ͪव×त सàबÛधी समèत समèयाओं का अÚययन व ͪवæलेषण 
सàभव नहȣ ंहɇ। 

II. ͪवèततृ अथ[ मɅ ͪव×तीय Ǔनयोजन-ͪवèततृ अथ[ मɅ ͪव×तीय Ǔनयोजन के अÛत[गत फम[ के 
ͧलए आवæयक साधनɉ का अनमुान लगाने, उनको ĤाÜत करने के ͧलए ͪवͧभÛन साधनɉ 
का चुनाव करने तथा ͪव×तीय नीǓतयɉ के Ǔनधा[रण एव ंलाग ूकरने को शाͧमल ͩकया 
जाता है। 
आथ[र एस. डेͪवगं के मतानसुार-''ͪव×तीय Ǔनयोजन मɅ Ǔनàन तीन बातɅ सिàमͧलत कȧ 
जाती हɇ।  

(i) पूँजीकरण (Capitalisation)-पूँजी कȧ आवæयक माğा का अनमुान लगाना। 
(ii) पूँजी संरचना (Capital Structure)-पूँजी के ͪवͧभÛन İोत Ǔनिæचत करना एव ं

ͪवͧभÛन ĤǓतभूǓतयɉ का पारèपǐरक अनपुात Ǔनिæचत करना। 



 
 

188 
 

(iii) पूँजी ĤबÛध (Management of Capital)-यह देखना ͩक पूँजी का अनकूुलतम 
Ĥयोग लाभ के ͧलए हो रहा हɇ या ͩकसी ओर उƧेæय के ͧलए। 

Note:- डेͪवगं कȧ ͪव×तीय Ǔनयोजन कȧ पǐरभाषा काफȧ उͬचत हɇ लेͩकन यह ͪव×तीय 
Ǔनयोजन के èवभाव व काय[ ¢ेğ को èपçट नहȣ ंकरती है। इस सàबÛध मɅ वॉकर एव ं
वॉगन कȧ पǐरभाषा अͬधक उपयÈुत हɇ जो Ǔनàन Ĥकार से हɇ-''ͪव×तीय Ǔनयोजन ͪव×त 
काय[ से सàबिÛधत हɇ, िजसमɅ फम[ के ͪव×तीय लêयɉ का Ǔनधा[रण, ͪव×तीय नीǓतयɉ 
का Ǔनमा[ण एव ंअनमुान तथा ͪव×तीय Ĥͪवͬधयɉ का ͪवकास सिàमͧलत हɇ।''  
ͪवèततृ अथ[ मɅ ͪव×तीय Ǔनयोजन मɅ Ǔनàनͧलͨखत बातɅ सिàमͧलत होती हɇ- 

1. ͪव×तीय लêयɉ का Ǔनधा[रण (Determining Financial Objectives)-फम[ के 
दȣघ[कालȣन एव ं अãपकालȣन लêयɉ का Ǔनधा[रण होना चाǑहए। फम[ का दȣघ[कालȣन 
ͪव×तीय लêय अͬधकतम सàपि×तयɉ का ĤबÛध करने से हɇ िजससे उ×पादन के साधनɉ 
का अͬधकतम तथा ͧमतåययी उपयोग ͩकया जा सके एव ंअãपकालȣन ͪव×त का उƧेæय 
फम[ कȧ Ĥ×येक ͩĐया के ͧलए आवæयक तरलता कȧ åयवèथा करना होना चाǑहए। 

2. ͪव×तीय नीǓतयɉ का Ǔनमा[ण (Formulaing Financial Policies)-ͪव×तीय नीǓतया ँऐसी 
बनानी चाǑहए िजससे ͪव×तीय आवæयकताओं (लêयɉ के अनसुार) कȧ पǓूत[ हो सके। इस 
सàबÛध मɅ Ǔनàन ͪव×तीय नीǓतया ँमह×वपणू[ हɇ- 

(i) पूँजी कȧ आवæयक माğा Ǔनिæचत करने वालȣ नीǓत 
(ii) फम[ एव ंपूँजी Ĥदान करने वाले प¢ɉ के सàबÛध Ǔनिæचत करने कȧ नीǓत 
(iii) èवामी-पूँजी एव ंऋण-पूँजी का अनपुात Ǔनधा[ǐरत करने वालȣ नीǓत (EI. & Dela 

Cop. Ratio) 
(iv) ͪवͧभÛन İोतɉ से पूँजी ĤाÜत करने के सàबÛध मɅ Ǔनण[य लेने मɅ सहायक 

नीǓतयाँ 
(v) आय के ͪवतरण मɅ सहायक नीǓतया ँतथा 
(vi) èथायी एव ंचाल ूसàपि×तयɉ के कुशल ĤबÛध मɅ सहायता देने वालȣ नीǓतया।ँ 

3. ͪव×तीय Ĥͪवͬधयɉ का ͪवकास (Developing Financial Procedures)-इस काय[ के 
ͧलए ͪव×त काय[ को छोटे-छोटे टुकड़ɉ मɅ बांटना, उन कायȾ तथा दाǓय×वɉ को अधीनèथ 
कम[चाǐरयɉ को सɋपना तथा ͪव×तीय Ǔनçपादन कȧ åयवèथा करना आवæयक होता है। 
ͪव×तीय Ǔनçपादन के ͧलए Ĥमाप ĤगǓत को Ĥमापɉ के सÛदभ[ मɅ जाँच करके ͪवचलन 
£ात ͩकये जात े हɇ। ͪवचलनɉ एव ं ͪवसंगǓतयɉ को रोकने के ͧलए ͪव×तीय Ǔनयğंण 
आवæयक हɇ। ͪव×तीय Ǔनयğंण के ͧलए बजटरȣ Ǔनयğंण, लागत Ǔनयğंण, ͪव×तीय 
ͪववरणɉ का ͪवæलेषण एव ंǓनव[चन आǑद ͪवͬधयɉ का Ĥयोग ͩकया जाता है। 
वाकर एव ंवॉघन के अनसुार- ''ͪव×तीय Ǔनयोजन ͪव×त काय[ से संबंͬ धत है िजसमɅ फम[ 
के ͪव×तीय लêयɉ का Ǔनधा[रण, ͪव×तीय नीǓतयɉ का Ǔनमा[ण Ĥͪवͬधयɉ का ͪवकास 
सिàमͧलत है। 



 
 

189 
 

जे.एच. वानͪवले के अनसुार- ‘'राक Ǔनगम कȧ ͪव×तीय योजना के दो पहल ू हɇ (i) 
Ǔनगम कȧ पूँजी संरचना तथा (ii) Ǔनगम के ɮवारा अपनाई जाने वालȣ ͪव×तीय 
नीǓतयɉ।‘’ 
गèैटनबग[ के अनसुार- ''ͪव×तीय योजना का ता×पय[ ͩकसी भी नवǓनͧम[त åयवसाय के 
Ĥारिàमक सàपि×त, संगठन वधैाǓनक èथापना åययɉ, èथायी एव ंकाय[शील पूँजी कȧ 
åयवèथा, वत[मान मɅ आवæयक पूँजी का उͬचत अनमुान व उसकȧ åयवèथा एव ंĤािÜत 
के सभंाͪवत İोतɉ के सहȣ ͪवæलेषण है।‘’ 

10.3 ͪव×तीय Ǔनयोजन कȧ Ĥविृ×त (Nature of Financial 
Planning): 
ͪवͧभÛन ĤबÛध शािèğयɉ कȧ पǐरभाषाओं अनसुार ͪव×तीय Ǔनयोजन एक संगठन कȧ 
ͪव×तीय ͩĐयाओं के उƧेæयɉ का Ǔनधा[रण, åयावसाǓयक नीǓतयɉ का Ǔनमा[ण तथा 
Ĥाͪवͬधयɉ के ͪवकास कȧ एक ĤͩĐया है। इसके अÛत[गत कोषɉ कȧ ĤािÜत, ĤाÜत कोषɉ 
के ͪवǓनयोग तथा Ĥशासन के ͧलए भावी योजनाएँ बनाना आǑद को सिàमͧलत ͩकया 
जाता है। ͪव×तीय Ǔनयोजन मɅ Ǔनàनͧलͨखत ͩĐयाओं को सिàमͧलत ͩकया जाता है - 

1. ͪव×तीय लêयɉ का Ǔनधा[रण :- ͪव×तीय Ǔनयोजन का Ĥमखु काय[ ͩकसी भी संèथा के 
अãपकालȣन, मÚयमकालȣन एव ंदȣघ[कालȣन उƧेæयɉ का Ǔनधा[रण करना है। एक संèथा के 
अãपकालȣन ͪव×तीय उƧेæय संèथा कȧ अãपकालȣन ͪव×तीय आवæयकताओं कȧ पǓूत[ के 
ͧलए काय[शील पूँजी कȧ पया[Üत åयवèथा करना है िजससे संèथा अपनी ¢मता के 
अनसुार दȣघ[कालȣन ͪव×तीय उƧेæय संèथा के पास उपलÞध उ×पि×त के ससंाधनɉ का 
Ĥभावी एव ंͧमतåया[यतापवू[क उपयोग ɮवारा लाभाज[न ¢मता मɅ वृͪ ƨ करना है। उ×पि×त 
के संसाधनɉ का अनकूुलतम उपयोग तभी सàभव हɇ जब कोषɉ कȧ Ûयनूतम लागत हो, 
पूँजी ĤािÜत कȧ माğा का अनसुान पूँजी संरचना का Ǔनधा[रण, अंशɉ एव ंचरण पğɉ का 
èवǾप, सàबÛध एव ंअनपुात आǑद। 

2. ͪव×तीय नीǓतयɉ का Ǔनमा[ण :- ͪव×तीय Ǔनयोजन का ɮͪवतीयक उƧेæय नीǓतयɉ का 
Ǔनमा[ण करना है ताͩक संèथा अपने पवू[ Ǔनधा[ǐरत ͪव×तीय लêयɉ कȧ पǓूत[ कर सके। 
'ͪव×तीय नीǓतयɉ मɅ पूँजी कȧ आवæयक माğा Ǔनिæचत करने, ऋण एव ंसमता पूँजी का 
परèपर अनपुात Ǔनिæचत करने, पूँजी के ͪवͧभÛन ͪवकãपɉ का चुनाव करने, आय का 
ͪवतरण करने तथा èथायी एव ंचाल ूसàपि×तयɉ के कुशल ĤबÛध सàबÛधी नीǓतया ँआǑद 
सिàमͧलत है। 

3. ͪव×तीय Ĥाͪवͬधयɉ का ͪवकास:- ͪव×तीय Ǔनयोजन ͪवͧभÛन ͪव×तीय कायȾ को छोटे-छोटे 
ͪवभागɉ मɅ बाटा जाता है। इसके पæचात समèत ͪव×तीय कायȾ को ͪव×तीय अͬधकाǐरयɉ 
मɅ बांटकर उनके Ǔनयमन, Ǔनçपादन एव ंǓनयğंण कȧ åयवèथा कȧ जाती है। इस काय[ के 
ͧलए बजटरȣ Ǔनयğंण, लागत Ǔनयğंण, पूँजी बजटन, पूँजी लागत, काय[शील पूँजी का 
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ĤबÛधन, ͪव×तीय लेखɉ का Ǔनव[चन एव ंͪवæलेषण आǑद Ĥाͪवͬधयɉ का Ĥयोग ͩकया जाता 
है। 
आथ[र एस. डेͪ वगं ने ͪव×तीय Ǔनयोजन मɅ Ǔनàनͧलͨखत बातɉ का समावेश बताया है- 

(i) पूँजीकरण Ǔनिæचत करना, 
(ii) पूँजी संरचना Ǔनिæचत करना तथा 
(iii) पूँजी के ĤबÛधन एव ंĤशासन सàबÛधी नीǓतयɉ का Ǔनधा[रण करना। 

 

10.4 ͪव×तीय Ǔनयोजन कȧ आवæयकता (Need for Financial 
Planning)  
जे. बेटȣ के शÞदɉ मɅ, ''रोकड़ का पया[Üत शेष और Ĥवाह आवæयक है। åयवसाय को 
हमेशा हȣ अपने वायदɉ को परूा करने योÊय होना चाǑहए। इसके अǓतǐरÈत åयवसाय को 
िèथर नहȣ ं रखा जा सकता। ͩकसी भी ĤǓतèपधȸ ¢ेğ मɅ नये उ×पादɉ को बाजार मɅ 
लाने एव ं ͪवèतार करने के ͧलए åयवसाय मɅ सुधार लाना आवæयक होता है। अनभुव 
यह बताता है ͩक åयवसाय िèथर नहȣ ंरह सकता, åयवसाय कȧ Ĥविृ×त आगे कȧ ओर 
बढ़ने या पीछे कȧ ओर हटने कȧ होती है, िèथर रहने कȧ नहȣ। यǑद åयवसाय का 
ͪवèतार ͩकया जाना है तो पया[Üत ͪव×तीय साधनɉ कȧ आवæयकता होगी।‘' 

ͪव×तीय Ǔनयोजन कȧ आवæयकता Ǔनàन कारणɉ से उ×पÛन होती है: 
1. खचȾ, आकिèमकताओं और काय[शील पूँजी के èतर मɅ उतार-चढ़ावɉ को परूा करने के 

ͧलए पया[Üत रोकड़ उपलÞध कराने के ͧलए। 
2. वष[ भर तरलता बनाये रखने के ͧलये। 
3. यह बताने के ͧलए ͩक कोषɉ कȧ आवæयकता कब और कहा ंहोगी। 
4. ͪवèतार के ͧलए या बाहरȣ ͪवǓनयोग के ͧलए उपलÞध आͬधÈय कोषɉ को बताने के ͧलए। 
5. आगे और अͬधक कोषɉ को आवæयकता का अनमुान लगाने के ͧलए। 
6. संèथा को ͪव×त Ĥदान करने वालɉ को उͬचत ͪव×तीय नीǓतया ँअपना कर ͪवæवास बढ़ाने 

के ͧलये।  
उपयु [Èत कारणɉ के अǓतǐरÈत वॉकर एव ं वॉन ने ͪव×तीय योजनाएँ बनाने के 
Ǔनàनͧलͨखत कारण भी बताये हɇ: 

(a) आधुǓनक åयावसाǓयक संèथा को गलाकाट ĤǓतèपधा[ के यगु मɅ चलाना पड़ रहा है 
िजससे संèथा को लाभ कȧ सीमा कम हȣ रखनी पड़ती है। इसͧलए भͪवçय कȧ Ĥविृ×त के 
बारɅ मɅ पवूा[नमुान लगाना पड़ता है। अत: ĤबÛधकɉ को åयवसाय के लाभदायकता ¢ेğ मɅ 
èपçट Ǔनण[य लेने पड़त ेहɇ। 

(b) पूँजी को सुरͯ¢त रखने का काय[ बहु त हȣ कǑठन है, ͪवशेष Ǿप से जबͩक हम 'अÛतǐर¢ 
यगु' के ɮवार पर खड़ ेहɇ। सàपि×तयɉ का एक बहु त बडा भाग जो आज नवीन है, Ǔनकट 
भͪवçय मɅ अĤचͧलत हो सकता है। अत: भͪवçय मɅ पनुèथा[ͪपत कȧ जाने वालȣ 
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सàपि×तयɉ एव ंभͪवçय कȧ बढ़ती हु ई आवæयकता के ͧलए नई सàपि×तयɉ के संèथापन 
के संबधं मɅ वत[मान मɅ हȣ आयोजन कर लेना चाǑहए। 

(c) मुġा èफȧǓत कारक पǐरिèथǓतयɉ के कारण मूãय-èतर मɅ ǓनरÛतर वृͪ ƨ होती जा रहȣ है 
इसͧलए सामाÛयतया मलू ͪवǓनयोग के पनुèथा[पन कȧ लागत अͬधक होगी। इसͧलए ऐसी 
ͪव×तीय योजना कȧ आवæयकता होगी जो सàपि×तयɉ को बनाये रखने के साथ-साथ 
उनका भͪवçय मɅ पनु[èथापना भी कर सके। 

(d) ͪव×त-सàपणू[ उ×पादन एव ंͪवतरण काय[ कȧ सफलता या ͪवफलता को Ĥभाͪवत करता है। 
इसͧलए यह अ×यतं आवæयक है ͩक Ĥ×येक ͪव×तीय ͩĐया को सावधानीपवू[क Ǔनयोिजत 
ͩकया जाये। 

(e) सरकार भी Ǒदन-ĤǓतǑदन Ǔनजी ¢ेğ से कोषɉ को उÛहȣ ं के साधनɉ से ĤाÜत करने मɅ 
ĤǓतèपधा[ कर रहȣ है िजनसे Ǔनजी ¢ेğ ĤाÜत करता है अत: Ǔनजी ¢ेğ कȧ संèथाओं के 
ͧलए उपयÈुत ͪव×तीय योजना बनाना जǾरȣ हो गया है ताͩक समय पर पया[Üत कोष 
ĤाÜत ͩकये जा सके। 

10.5 ͪव×तीय Ǔनयोजन के उƧेæय (Objects of Financial 
Planning)  
åयवसाय के संचालन का Ĥाथͧमक उƧेæय लाभ को अͬधकतम करना होता है तथा यहȣ 
उƧेæय ͪव×तीय Ǔनयोजन का भी है। ͪव×तीय Ǔनयोजन का Ĥाथͧमक उƧेæय पया[Üत पूँजी 
कȧ इस Ĥकार åयवèथा करना है ताͩक åयवसाय के संचालन के सभी आवæयक साधन 
इस Ĥकार उपलÞध हɉ ͩक उससे उपािज[त आय मɅ से समèत åयय घटाने के बाद जो 
शुƨ लाभ बचे वह अंशधाǐरयɉ को ͪवǓनयोिजत पूँजी का उͬचत Ĥ×याय हो तथा उनके 
ɮवारा उठाई गई जोͨखम कȧ पǓूत[ के ͧलए पया[Üत समझा जाये। ͪव×तीय Ǔनयोजन के 
इस Ĥाथͧमक उƧेæय के साथ-साथ इसके कुछ अÛय सहायक उƧेæय भी हɇ- Ûयनूतम 
मूãय पर पूँजी साधनɉ कȧ åयवèथा, पूँजी कȧ माğा एव ंअनपुात मɅ आवæयकतानसुार 
लोचपणू[ पǐरवत[नीयता जैसे :- पूँजी साधनɉ मɅ उͬचत समÛवय, अंशधाǐरयɉ के Ǒहतɉ कȧ 
सुर¢ा, पूँजी पर ǓनयÛğण मɅ सुͪवधा आǑद।  

10.6 ͪव×तीय Ǔनयोजन के Ĥकार (Types of Financial Planning) 
ͪव×तीय Ǔनयोजन ͪवͧभÛन समयɉ के Ǒहसाब से अलग-अलग हो सकता है। समय के 
आधार पर ͪव×तीय Ǔनयोजन को Ǔनàन भागɉ मɅ बांटा जा सकता है: 

1. अãपकालȣन ͪव×तीय Ǔनयोजन (Short-term Financial Planning) 
इसके अÛत[गत सामाÛयत: Ǔनयोजन एक वष[ के ͧलए ͧलया जाता है। इस ͪव×तीय 
Ǔनयोजन मɅ संèथा कȧ अãपकालȣन ͪव×तीय आवæयकताओं कȧ पǓूत[ करने का Ĥयास 
ͩकया जाता है तथा रोकड़-Ĥवाह को सÛतुͧलत बनाये रखने का Ĥयास ͩकया जाता है 
िजससे संèथा को ͩकसी कǑठनाई का सामना नहȣ ंकरना पड़।े यह काय[ ͪवͧभÛन Ĥकार 
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के बजटɉ का Ǔनमा[ण करके तथा Ĥ¢ेͪपत लाभ-हाǓन खातɉ व ͬच͡ा (Projected 
Profit & Loss a/c and Balance Sheet) बनाकर ͩकया जाता है। 

2. मÚयकालȣन ͪव×तीय Ǔनयोजन (Medium-term Financial Planning) 
इसके अÛत[गत एक वष[ से अͬधक तथा पाँच वष[ से कम अवͬध के ͧलए बनाई गई 
योजनाएँ शाͧमल कȧ जाती है। ऐसी योजनाओं का उƧेæय पूँजी के ऐसे साधनɉ कȧ खोज 
करने से संबंͬ धत है िजससे पूँजी लागत कम आए तथा पूँजी-संरचना मɅ लोच बनी रहे। 
मÚयमकालȣन ͪव×तीय Ǔनयोजन मɅ सàपि×तयɉ के ĤǓतèथापन, रख-रखाव, अãपावͬध के 
उ×पादन काय[Đम चलाने, शोध एव ं ͪवकास कायȾ को चलाने तथा ͪवशेष काय[शील कȧ 
आवæयकताओं को परूा करने संबधंी बातɉ का समावेश होता है। 

3. दȣघ[कालȣन ͪव×तीय Ǔनयोजन (Long-term Financial Planning) 
सामाÛयत: पाँच वष[ से अͬधक कȧ अवͬध के ͧलए ͩकया गया Ǔनयोजन दȣघ[कालȣन 
ͪव×तीय Ǔनयोजन कहलाता है। यह संèथा कȧ दȣघ[कालȣन ͪव×तीय समèयाओं के 
Ǔनराकरण हेत ु ͩकया जाता है। इसके अÛत[गत संèथा के दȣघ[कालȣन ͪव×तीय लêय 
पूँजीकरण कȧ माğा, पूँजी-संरचना, भͪवçय के ͪवèतार हेत ुअǓतǐरÈत पूँजी åयवèथा कȧ 
योजना तथा èथायी सàपि×तयɉ के ĤǓतèथापन के ͧलए ͪव×त आǑद सिàमͧलत कȧ 
जाती है।  

10.7 ͪव×तीय Ǔनयोजन को Ĥभाͪवत करने वाले घटक (Factors 
Determining Financial Planning) 
Ĥ×येक संèथा के ͧलए ऐसी ͪव×तीय योजना का Ǔनमा[ण करना जो उसके ͧलए अÍछȤ 
हो और उसे तुरÛत èवीकार ͩकया जा सके, बहु त मुिæकल है। Ĥ×येक संèथा अलग-
अलग पǐरिèथǓतयɉ मɅ काय[ कर रहȣ होती है इसͧलए उसके ͧलए ऐसी ͪव×तीय योजना 
का Ǔनमा[ण ͩकया जाये जो उन पǐरिèथǓतयɉ मɅ संèथा के ͧलए उपयÈुत हो। अत: 
ͩकसी भी संèथा के ͧलए उपयÈुत ͪव×तीय योजना का Ǔनमा[ण करत ेसमय Ǔनàन 
घटकɉ का Úयान अवæय रखना चाǑहए: 

1. åयवसाय कȧ ĤकृǓत (Nature of Business) 
åयवसाय कȧ ĤकृǓत का ͪव×तीय योजना पर सवा[ͬधक Ĥभाव पड़ता है। यǑद åयवसाय 
पूँजीगत साधनɉ पर अͬधक आͬĮत होगा तो उसके ͧलए अͬधक पूँजी कȧ आवæयकता 
होगी, इसके ͪवपरȣत Įमगत साधनɉ पर आͬĮत åयवसायɉ के ͧलए उतनी अͬधक पूँजी 
कȧ आवæयकता नहȣ ंहोगी। Ǔनयͧमत एव ंिèथर आय वाले åयवसाय का काम कम पूँजी 
से भी चलाया जा सकता है। जबͩक आय मɅ उÍचावचन वाले åयवसाय, भͪवçय मɅ 
अͬधक ͪवĐय संभावना वाले åयवसाय तथा उ×पादन ĤͩĐया, यğंीकरण, व£ैाǓनक सुधार 
कȧ संभावना वाले åयवसाय के ͧलए अͬधक पूँजी कȧ आवæयकता होगी। 

2. åयवसाय कȧ िèथǓत और आकार (Status and Size of Business) 
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िजस åयवसाय का आकार बड़ा होता है उसके ͧलए अͬधक पूँजी कȧ आवæयकता होती है 
इसके ͪवपरȣत छोटे आकार के åयवसाय के ͧलए अपे¢ाकृत कम पूँजी कȧ आवæयकता 
होती है। अÍछȤ िèथǓत, बड़ ेआकार, अͬधक आय,ु अÍछȤ साख, अÍछे संगठन आǑद से 
यÈुत åयवसाय के ͧलए ͪव×तीय साधन जुटाना सरल होता है जबͩक ͩकसी नये 
åयवसाय के ͧलए ͪव×तीय साधन एकǒğत करने मɅ कǑठनाई होती है Èयɉͩक ͪवǓनयोÈता 
अपने धन का ͪवनयोग करत ेसमय åयवसाǓयक संèथा कȧ िèथǓत का ͪवæलेषण करने 
के बाद हȣ उसमɅ धन का ͪवनयोग करत ेहै। 

3. जोͨखम कȧ माğा (Amount of Risk) 
सामाÛयत: अͬधक जोͨखम वाले åयवसाय èवाͧम×व पूँजी पर अͬधक आͬĮत रहत ेहɇ, 
जबͩक कम जोͨखम वाले åयवसाय ऋण पूँजी पर अͬधक आͬĮत रह सकत ेहɇ। अͬधक 
जोͨखम वाले åयवसायɉ मɅ ऋणपğɉ के Ǿप मɅ ͪवǓनयोिजत करने मɅ Ĥायः ͪवǓनयोÈता 
डरत ेहɇ। जोͨखम वाले उɮयोगɉ मɅ तरलता भी अपे¢ाकृत कम रहती है। इसके ͪवपरȣत 
कम जोͨखम वाले उɮयोगɉ मɅ ऋणपğɉ के Ǿप मɅ अͬधक कोष ĤाÜत करके èवाͧमयɉ 
को ‘समता पर åयापार’ (Trading on Equity) का लाभ Ǒदया जाता सकता है तथा 
इनमɅ तरलता (Liquidity) भी बनी रहती है। 

4. ͪवͧभÛन ͪव×तीय साधनɉ का मूãयाकंन (Evaluation of Different Sources of 
Finance) 
ͪव×तीय योजना का Ǔनमा[ण करत ेसमय बाजार मɅ उपलÞध ͪवͧभÛन ͪव×तीय साधनɉ 
का मãूयाकंन करना आवæयक है। इस काय[ के ͧलए बाजार, ͪवͧभÛन साधनɉ का 
Ĥचͧलत मूãय, उनकȧ लोकͪĤयता, अंͩकत मूãय तथा Ǔनग[मन लागत का अÚययन 
करना जǾरȣ है। इसके साथ हȣ यह भी देखना जǾरȣ है ͩक ऐसी ĤǓतभूǓतयɉ के 
Ǔनग[मन का समय भी उͬचत है या नहȣ।ं इन सभी बातɉ पर ͪवचार करके ͪवͧभÛन 
ͪवकãपɉ का मूãयाकंन करत ेहुए उनमɅ से सवȾ×तम ͪवकãप का चुनाव करना चाǑहए। 

5. ĤबÛध का Ǻिçटकोण (Attitude of Management) 
ͪव×तीय योजना का èवǾप बहु त कुछ ĤबÛध के Ǻिçटकोण पर भी Ǔनभ[र करता है। 
यǑद ĤबÛधक åयवसाय का ĤबÛध व ǓनयÛğण अपने हȣ हाथɉ मɅ केिÛġत रखना चाहते 
हɇ तो वे सामाÛय अंशɉ का Ǔनग[मन बहु त कम करɅगे अथवा यǑद Ǔनग[मन करɅगे तब भी 
बाद मɅ उÛहɅ बाजार मɅ èवय ंĐय कर लɅगे। ͪव×त के ͧलए साधारण जनता कȧ अपे¢ा 
संèथागत ͪवǓनयोÈताओं को Ĥाथͧमकता दȣ जायेगी अथवा ऋण ɮवारा ͪव×त åयवèथा 
(Debt financing) कȧ जायेगी। ऐसे ĤबÛधक भावी ͪवèतार काय[Đमɉ के ͧलए भी नये 
अंशɉ का Ǔनग[मन न करके लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन (Ploughing back of Profits) 
कȧ åयवèथा करɅगे। इसके ͪवपरȣत यǑद ĤबÛधक ǓनयÛğण अपने हाथɉ मɅ नहȣ ंरखना 
चाहɅगे तब सभी Ĥकार कȧ ĤǓतभूǓतयɉ का उͬचत अनपुात रखɅगे। इसके अǓतǐरÈत 
ĤबÛध कȧ ‘समता पर åयापार' करने कȧ नीǓत एव ं पूजंी दिÛतकरण (Capital 
gearing) कȧ नीǓत भी ͪव×तीय योजना को Ĥभाͪवत करेगी। 
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6. ͪवèतार कȧ संभावना (Possibility of Expansion) 
संèथाएँ जैसे-जैसे परुानी होती जाती है आकार मɅ भी बड़ी होती जाती है, उनके ͪवèतार 
एव ं ͪवकास कȧ संभावनाएँ भी बढ़ती जाती है। यǑद åयवसाय मɅ ͪवकास, ͪवèतार, 
व£ैाǓनकरण आǑद कȧ संभावनाएँ हɉ तो पूँजी योजना मɅ ͪवͪवधता एव ंलोचता का Úयान 
रखना अ×यतं आवæयक है। यǑद ͪव×तीय योजना के Ǔनमा[ण के समय इसे Úयान नहȣ ं
रखा तो भͪवçय मɅ समायोजन करने मɅ कǑठनाई उ×पÛन हो सकती है । 

7. सरकारȣ नीǓतया ँ(Government Policies) 
ͪव×तीय योजना ͪवͧभÛन सरकारȣ नीǓतयɉ, ǓनयÛğणɉ तथा Ǔनयमɉ से भी Ĥभाͪवत होती 
है। जैसे औɮयोͬगक ĤǓतभूǓतयɉ के Ǔनग[मन से पवू[ पूँजी Ǔनग[मन ǓनयÛğक 
(Controller of Capital Issues) कȧ अनमुǓत लेनी पड़ती है। यह अनमुǓत तभी दȣ 
जाती है जबͩक सभी ĤǓतभूǓतयɉ मɅ उͬचत संतलुन रखा जाये। इसी तरह ĤǓतभूǓतयɉ 
का èकÛध बाजार मɅ सूͬचयन कराने के ͧलए भी कुल पूँजी मɅ सामाÛय अंशɉ का एक 
Ǔनिæचत ĤǓतशत होना आवæयक है। अत: ͪव×तीय योजना के Ǔनमा[ण के समय इन 
Ǔनयमɉ को भी Úयान मɅ रखना आवæयक है। 

8. åयवसाय कȧ आय (Income of the Business)-ͪव×तीय Ǔनयोजन के समय åयवसाय 
कȧ आय का पवूा[नमुान भी आवæयक है। यǑद अनमुानɉ के अनसुार आय अज[न करने मɅ 
åयवसाय सफल होता हɇ तो åयवसाय सफलता कȧ ओर अĒसर होगा एव ंइसके ͪवपǐरत 
िèथǓत मɅ åयवसाय असफलता कȧ ओर अĒसर होगा। 

9. åयवसाय कȧ ĤǓतçठा एव ं आकार (Status and the Size of the Business)-
åयवसाय के ͪव×तीय İोतɉ का Ǔनधा[रण करने से पवू[ åयवसाय कȧ ĤǓतçठा एव ंआकार 
का Ǔनधा[रण आवæयक है। आवæयकता के अनसुार हȣ ͪव×तीय संसाधनɉ का Ǔनयोजन 
ͩकया जाता है िजससे उपलÞध संसाधनɉ का अनकूुलतम उपयोग ͩकया जा सके। 

10. वकैिãपक ͪव×तीय साधन (Alternative Sources of Finance)-åयवसाय Ĥारàभ करने 
से पवू[ ĤबÛधकɉ ɮवारा वकैिãपक ͪव×तीय संसाधनɉ का पता लगना आवæयक होता है। 
उपलÞध ͪव×तीय İोतɉ मɅ से कोई İोत के असफल होने का अनमुान एव ंआवæयकता से 
कम पूँजी उपलÞध कराने कȧ िèथǓत मɅ वकैिãपक ͪव×तीय साधन के ɮवारा ͪव×त कȧ 
आवæयकता कȧ पǓूत[ कȧ जा सकती है िजससे åयवसाय कȧ काय[कुशलता एव ं
लाभदायकता पर ͪवपǐरत Ĥभाव नहȣ ंपड़।े 

10.8 एक Įेçठ ͪव×तीय योजना के ल¢ण (Characteristics of 
Sound Financial Plan) 
जैसा ͩक पहले èपçट ͩकया जा चुका है ͩक ͩकसी भी åयावसाǓयक संèथा कȧ सफलता 
उसकȧ ͪव×तीय योजना पर Ǔनभ[र करती है। एक åयवसाय तभी सफल हो सकता है 
जबͩक उसकȧ ͪव×तीय योजना अÍछȤ हो। ͪव×तीय योजना अÍछȤ तभी कहȣ जायेगी 
जबͩक उसमɅ Ǔनàन गणुɉ का समावेश हो : 
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1. सरलता (Simplicity): 
ͪव×तीय योजना ऐसी हो िजसका ĤबÛध एव ंǓनयÛğण सरलता से ͩकया जा सके साथ 
हȣ वह संèथा के उƧेæयɉ के अनǾुप भी हो। पूँजी संरचना इतनी सरल होनी चाǑहए 
ताͩक ͪवǓनयोगकता[ उसकȧ ओर सहज आकͪष[त हो सके। ͪवͧभÛन Ĥकार कȧ ĤǓतभूǓतयɉ 
के Ǔनग[मन एव ं ͪवͪवध साधनɉ से पूँजी ĤाÜत करने का Ĥयास नहȣ ंकरना चाǑहए। 
ͪवͧभÛन Ĥकार कȧ ĤǓतभूǓतयɉ के कारण पूँजी संरचना इतनी जǑटल हो जाती है िजससे 
लोग अनावæयक हȣ उनमɅ संदेह करने लगत ेहै। इसके बारे मɅ हॉगलैÖड ने ͧलखा है ͩक 
ͩकसी भी Ǔनगम को चाहे उसका अͬधकार-पğ ͩकतना हȣ उदार Èयɉ न हɉ, ͯ¢Ǔतज कȧ 
ओर लêय भेद नहȣ ंकरना चाǑहए।“ उसके ĤबÛधकɉ के मिèतçक मɅ Ǔनिæचत लêय 
होना चाǑहए तथा उÛहɅ ĤाÜत करने के साधनɉ का पणू[ जान होना चाǑहए। ͪव×तीय 
योजना ऐसी नहȣ ंचाǑहए िजसमɅ पूँजी को अनेक Ĥकार के उƧेæयɉ कȧ पǓूत[ के ͧलए 
ͪवचार ͩकया जाए। 

2. Ǔनयोजन-संबधंी दरूदͧश[ता (Planning Foresight): 
ͪव×तीय योजना मɅ åयवसाय कȧ अãपकालȣन आवæयकताओं के साथ-साथ भावी 
आवæयकताओं का भी Úयान रखना चाǑहए। पूँजीकरण इतना होना चाǑहए ͩक उस 
धनराͧश से सभी Ĥकार के èथायी एव ंचाल ूåयय परेू ͩकये जा सके। ͪव×तीय योजना 
ऐसी हो ताͩक भͪवçय मɅ होने वाले उ×थान तथा पतन मɅ ͪव×तीय िèथǓत मɅ संतलुन 
बना रहे तथा संèथा ͩकसी भी परेशानी का मुकाबला आसानी से कर सके। 

3. पूँजी का गहन उपयोग (Intensive Utilisation of Capital): 
पूँजीकरण ऐसा होना चाǑहए ताͩक उपलÞध साधनɉ का यथासभंव अͬधकतम उपयोग 
ͩकया जा सके। इसके ͧलए आवæयक है ͩक पूँजी न तो आवæयकता से अͬधक हो तथा 
न हȣ कम, बिãक उͬचत पूँजीकरण होना चाǑहए। èथायी एव ंकाय[शील पूँजी मɅ उͬचत 
सामजंèय होना चाǑहए। इसके अǓतǐरÈत èथायी पूँजी का Ĥयोग काय[शील पूँजी के ͧलए 
तथा काय[शील पूँजी का Ĥयोग èथायी पूँजी के ͧलए नहȣ ंकरना चाǑहए अÛयथा संèथा 
आͬथ[क संकट मɅ पड़ सकती है। 

4. तरलता (Liquidity): 
åयवसाय के Ǒदन-ĤǓतǑदन के कायȾ के संचालन करने के ͧलए यह आवæयक है ͩक 
åयवसाय कȧ काय[शील पूँजी पया[Üत एव ंनकदȣ के Ǿप मɅ हो। नकदȣ का यह अनपुात 
संèथा के आकार, उसकȧ साख िèथǓत, åयापार चĐ कȧ दशा तथा åयवसाय कȧ ĤकृǓत 
पर Ǔनभ[र करता है। संèथा मɅ हर समय आवæयक माğा मɅ तरलता होने से दैǓनक 
कायȾ के Ǔनçपादन मɅ कोई Ǿकावट नहȣ ंआती। इसͧलए ͪव×तीय योजना मɅ पया[Üत 
तरलता कȧ åयवèथा होना आवæयक है। 

5. लोचशीलता (Flexibility): 
åयवसाय का संचालन भलȣ Ĥकार से करने के ͧलए यह आवæयक है ͩक संèथा का 
पूँजी ढाँचा लोचपणू[ हो ताͩक उसे åयवसाय कȧ आवæयकतानसुार घटाया-बढ़ाया जा सके। 
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मंदȣ के यगु मɅ åयवसाय को लाभ कम होत ेहɇ अत: उस समय पूँजी ढाचँा मɅ ऋणपğɉ 
को कम èथान देना चाǑहए इसके ͪवपरȣत तेजी के यगु मɅ èवाͧमयɉ को अͬधक लाभ 
पहु ँचाने के ͧलए ऋण पूँजी को अͬधक èथान Ǒदया जाना चाǑहए। यह तभी संभव हो 
सकता है जबͩक संèथा का पूँजी-ढाँचा लोचशील हो।  

6. ͧमतåयǓयता (Economy): 
पूँजी के Ǔनग[मन के समय कई Ĥकार के åयय होते है; जैसे-छपाई, ͪव£ापन, अͧभगोपन 
कमीशन, दलालȣ आǑद। अत: ͪव×तीय योजना दासी होनी चाǑहए िजसके अनसुार पूँजी 
ĤाÜत करने तथा ĤǓतभूǓतयɉ के Ǔनग[मन का åयय कर से कम हो। इसके साथ हȣ यह 
भी Úयान रखना चाǑहए ͩक èवाͧमयɉ कȧ पूँजी पर Ǒदया जाने वाला लाभांश तथा 
ऋणपğधाǐरयɉ एव ंलेनदारɉ को Ǒदया जाने वाला Þयाज ͩकसी भी िèथǓत मɅ संèथा पर 
असहनीय भार न बने। 

7. भावी संभावनाओं पर ͪवचार (Contingencies Anticipated): 
åयवसाय के जीवनकाल मɅ कुछ आकिèमक घटनाएं भी संभव हो सकती है, िजनका 
पहले से अनमुान लगाया जाना अ×यतं हȣ कǑठन काय[ है। अत: ͪव×तीय योजना मɅ यह 
Ǔनæचत कर लेना चाǑहए ͩक इन आकिèमक घटनाओं का ͩकस Ĥकार सामना ͩकया 
जायेगा तथा उनके, ͧलए पूँजी कȧ åयवèथा ͩकस İोत से, ͩकस Ĥकार कȧ जायेगी 
िजससे ͩक भͪवçय मɅ परेशानी का सामना नहȣ ंकरना पड़।े  

10.9 ͪव×तीय Ǔनयोजन का मह×व (Importance of Financial 
Planning): 
ͩकसी भी åयवसाय कȧ सफलता इस बात पर Ǔनभ[र करती है ͩक उसके पास उपलÞध 
साधनɉ का अनकूुलतम ढंग से उपयोग ͩकया जाये। यह तभी संभव है जबͩक संèथा 
कȧ ͪव×तीय योजना मɅ वत[मान तथा भावी पूँजी संबधंी आवæयकताओं का सहȣ अनमुान 
लगाया जाये। अÍछȤ ͪव×तीय योजना का Ǔनमा[ण ͩकये ǒबना åयवसाय का सचंालन 
करने के कारण कई åयवसाय असफल हो जात े है। अत: åयवसाय के कुशल सचंालन 
एव ं उससे उ×तम पǐरणाम ĤाÜत करने के ͧलए ͪव×तीय Ǔनयोजन का होना अ×यतं 
आवæयक है। ऐसी संèथा के ͧलए ͪव×तीय Ǔनयोजन का मह×व इस Ĥकार है: 

1. Ĥवत[न कȧ सफलता (Success of Promotion): 
नये åयवसाय कȧ èथापना के समय Ĥवत[क का सबसे मह×वपणू[ काय[ उͬचत पूँजीकरण 
एव ंउ×तम पूँजी संरचना का Ǔनमा[ण करने का है, अत: ͪव×तीय Ǔनयोजन Ĥवत[न का 
एक मह×वपणू[ अंग है। यǑद ͪव×तीय Ǔनयोजन पर Úयान नहȣ ंǑदया जाये तो संèथा मɅ 
अǓत-पूँजीकरण (Over-Capitalisation) या अãप पूँजीकरण (Under- 
Capitalisation) कȧ िèथǓत उ×पÛन हो सकती है जो संèथा के भͪवçय के ͧलए 
खतरा हो सकती है। इसी तरह पूँजी के साधनɉ का गलत चुनाव भी åयवसाय कȧ 
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लाभदायकता मɅ बाधा बन सकता है। अत: यह कहा जा सकता है ͩक ͪव×तीय Ǔनयोजन 
Ĥवत[न कȧ आधारͧशला है। 

2. åयवसाय का सफल सचंालन (Successful Operation of Business): 
ͪव×त ͩकसी भी åयवसाǓयक संèथा का जीवन रÈत होता है। ǒबना पया[Üत एव ंउͬचत 
पूँजी के åयवसाय कȧ सफलता तो दरू उसके अिèत×व कȧ कãपना भी नहȣ ंकȧ जा 
सकती। åयवसाय के संचालन के ͧलए सामĒी, Įम एव ंसयंğं आǑद कȧ तथा इन सबके 
ͧलए ͪव×त कȧ आवæयकता पड़ती है। अत: विृ×तय Ǔनयोजन कȧ åयवसाय सचंालन मɅ 
मह×वपणू[ भूͧमका होती है। 

3. पूँजी साधनɉ मɅ उͬचत समÛवय (Co-ordination in Sources of Capital): 
संèथा कȧ कुल पूँजी अनेक साधनɉ से ĤाÜत कȧ जाती है। इन ͪवͧभÛन साधनɉ से पूँजी 
ĤािÜत कȧ लागत अलग-अलग होती है। ͩकसी भी एक साधन ͪवशेष से पूँजी एकǒğत 
करना संèथा के ͧलए महंगा एव ंजोͨखमपणू[ हो सकता है। अत: आवæयक पूँजी कȧ 
राͧश ĤाÜत करने हेत ु ͪवͧभÛन सèत े एव ं जोͨखमपणू[ साधनɉ का अनपुात Ǔनिæचत 
करना पड़ता है। ऐसा केवल ͪव×तीय Ǔनयोजन ɮवारा हȣ सभंव है िजसमɅ पूँजी के 
ͪवͧभÛन साधनɉ का अनकूुलतम अनपुात पहले हȣ Ǔनधा[ǐरत कर ͧलया जाता है। 

4. åयवसाय का ͪवकास एव ंͪवèतार (Growth and Expansion of Business): 
åयवसाय के Ĥारàभ होने के बाद धीरे-धीरे संèथा का आकार बढ़ता जाता है एव ंउसके 
ͪवकास तथा ͪवèतार कȧ आवæयकता होती है इसके ͧलए अͬधक ͪव×तीय साधनɉ कȧ 
आवæयकता पड़ती है। अत: ͪव×तीय योजना का Ĥारàभ मɅ हȣ खूब सोच समझकर 
Ǔनमा[ण करने से भͪवçय मɅ åयवसाय के ͪवकास एव ंͪवèतार के ͧलए ͪव×तीय साधनɉ 
कȧ पǓूत[ हेत ुपहले से हȣ योजना बना लेने पर भͪवçय मɅ, इस काय[ हेत ुåयवसाय को 
कǑठनाईयɉ का सामना नहȣ ंकरना पड़ता है। 

5. सàपि×तयɉ का ĤǓतèथापन (Replacement of Assets): 
आज िजस आͬथ[क वातावरण मɅ संèथाएँ काय[ कर रहȣ हɇ उसमɅ तीĭ गǓत से मूãय-
èतर मɅ वृͪ ƨ हो रहȣ है ऐसी िèथǓत मɅ सàपि×तयɉ कȧ ĤǓतèथापन लागत उनकȧ मूãय 
लागत से बहु त अͬधक होना èवाभाͪवक है। इसͧलए इन सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोिजत 
धन कȧ सुर¢ा के साथ-साथ इनका बढ़े हु ए मूãय पर ĤǓतèथापन भी आवæयक है। इस 
काय[ हेत ुिजस अǓतǐरÈत धन कȧ आवæयकता होगी उसकȧ åयवèथा समुͬचत ͪव×तीय 
Ǔनयोजन ɮवारा हȣ सàभव हो सकती है। 

10.10 ͪव×तीय Ǔनयोजन कȧ सीमाएं (Limitation of Financial 
Planning): 
ͪव×तीय Ǔनयोजन कई Ĥकार के तØयɉ को Úयान मɅ रखकर दरूदͧश[ता पवू[क ͩकया जाता 
है ͩकÛत ुͩफर भी इसकȧ कुछ सीमाएं हो सकती हɇ जो इस Ĥकार हɇ : 



 
 

198 
 

1. परèपर सहयोग एव ंसमÛवय का अभाव: ͪव×तीय योजना के सफल काया[Ûवयन के ͧलए 
सभी अͬधकाǐरयɉ एव ंͪवभागɉ मɅ परèपर सहयोग एव ंसमÛवय कȧ आवæयकता होती है। 
परèपर सहयोग एव ंसमÛवय के अभाव मɅ अÍछȤ से अÍछȤ ͪव×तीय योजना भी असफल 
हो सकती है। 

2. भͪवçय अǓनिæचत: ͪव×तीय Ǔनयोजन अͬधकांशतः भावी पवूा[नुमानɉ पर आधाǐरत होता 
है। चूँͩक भͪवçय अǓनिæचत है एव ंउसके बारे मɅ दावे से कुछ नहȣ ंकहा जा सकता, 
इसͧलए यǑद भͪवçय मɅ कोई पवूा[नमुान गलत Ǔनकल जाये तो ͪव×तीय Ǔनयोजन भी 
असफल हो जाता है।  

3. Ĥभावहȣन: सामाÛयत: एक बार ͪव×तीय योजना तैयार हो जाने के बाद उस पर कठोरता 
से अमल ͩकया जाता है और ĤबÛध योजना के ĤǓत कठोर Ǻिçटकोण अपनाता है। वह 
योजना मɅ सामǓयक पǐरवत[न करने को तैयार नहȣ ंहोता। पǐरणामèवǾप ͪव×तीय योजना 
धीरे-धीरे Ĥभावहȣन होने लगती है।  

10.11 ͪव×तीय Ǔनयोजन के सàबÛध मɅ कुछ माग[दश[क Ǔनयम 
(Some Guidelines Regarding Financial Planning)  

1. èथायी पूँजी कȧ आवæयकता कȧ पǓूत[ का अथ[-ĤबÛध èथायी साधनɉ ɮवारा करना चाǑहए 
न ͩक चाल ूसाधनɉ ɮवारा यथा-èथायी सàपि×तयɉ को Đय करने हेत ुपूँजी अंशɉ एव ं
ऋणपğɉ से ĤाÜत कȧ जानी चाǑहए न ͩक अãपकालȣन ऋणɉ से। 

2. चाल ूसàपि×त के Ĥमुख भाग का अथ[-ĤबÛध दȣघ[कालȣन या èथायी साधनɉ से ͩकया 
जाना चाǑहए Èयɉͩक इनका कुछ भाग काय[शील पूँजी के Ǿप मɅ åयवसाय मɅ èथायी Ǿप 
से रहता है। 

3. भͪवçय कȧ ͪव×तीय आवæयकताओं का भी अनमुान लगा लेना चाǑहए और यह देखना 
चाǑहए ͩक उनकȧ पǓूत[ ͩकस Ĥकार होगी। 

4. ͪव×तीय काय[Đमɉ को पया[Üत Ǿप से लोचशील रखा जाना चाǑहए। 
5. ऋण व समता पूँजी का Ûयायपणू[ ढंग से उपयोग ͩकया जाना चाǑहए। ऋण पूँजी का 

Ĥयोग उसको ĤाÜत करने कȧ लागत कȧ तुलना मɅ अͬधक Ĥ×याय दɅ और सामाÛय पूँजी 
उसको पया[Üत सुर¢ा Ĥदान करे तो इसे åयवसाय मɅ काम मɅ लेना चाǑहये। 

6. कोषɉ को छोटȣ-छोटȣ कई ͩकæतɉ मɅ ĤाÜत करने कȧ अपे¢ा बडी माğा मɅ ĤाÜत ͩकया 
जाना चाǑहए।  

7. एक नई संèथा को Ĥारिàभक वषȾ मɅ èथायी सàपि×तयɉ को खरȣदने कȧ तुलना मɅ यǑद 
लाभदायक हो तो ͩकराये पर या प͠े पर लेना चाǑहए। 

 

10.12 सारांश (Summary): 
ͪव×तीय Ǔनयोजन का ता×पय[ संèथा पूँजी कȧ कुल राͧश कȧ माğा के Ǔनधा[रण करने से 
है तथा उसके उͬचत ĤबÛध एव ंǓनयğंण से सàबिÛधत नीǓतयɉ के Ǔनधा[रण करने कȧ 
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ĤͩĐया से है। ͩकसी भी संèथा कȧ सफलता एव ंअसफलता ͪव×तीय Ǔनयोजन करत े
समय åयवसाय को Ĥभाͪवत करने वाले आवæयक त×वɉ एव ंअÛय Ĥभावɉ को Ǻिçटगत 
रखा जाता है। ͪव×त कȧ अͬधकता एव ंअãपता दोनɉ हȣ åयवसाय के ͧलए हाǓनकारक 
है। अत: åयवसाय मɅ ͪव×त कȧ पया[Üत माğा बनी रहे िजससे åयवसाय का संचालन 
बाͬधत न हो एव ं अǓतǐरÈत काय[शील पूँजी åयवसाय मɅ नहȣ ं रहे। इस Ĥकार का 
ͪव×तीय Ǔनयोजन Įेçठ कहलाता है। 

10.13 शÞदावलȣ (Terminology): 
1. Ǔनयोजन (Planning) 
2. ͪव×तीय संसाधन (Financial resources) 
3. Ĥवत[न (Promotion) 
4. कोष (Funds) 
5. लाभदायकता (Profitability) 
6. èफȧǓत (Inflation) 
7. Ǔनजी ¢ेğ (Private Sector) 
8. Ĥ×याय दर (Rate of return) 
9. अãपकाल (Short term) 
10. दȣघ[काल (Long term) 
11. तरलता (Liquidity) 
12. समता पर åयापार (Trading on Equity) 
13. पूँजी दंǓतकरण (Capital Gearing)  
14. पूँजीकरण (Capitalisation)  
15. अǓत पूँजीकरण (Over Capitalisation) 
16. अãप पूँजीकरण (Under Capitalisation) 

10.14 अßयास Ĥæन (Practice Question) 
1. ͪव×तीय Ǔनयोजन कȧ पǐरभाषा दȣिजए। 
2. ͪव×तीय Ǔनयोजन मɅ ͩकन बातɉ का समावेश ͩकया जाता है? 
3. Įेçठ ͪव×तीय योजना के चार ल¢ण बताइए। 
4. 'ͪव×तीय Ǔनयोजन सफल åयावसाǓयक कायȾ कȧ कंुजी है।'' समझाइए। 
5. ͪव×तीय Ǔनयोजन कȧ सीमाएँ बतलाइए। 
6. एक औɮयोͬगक संèथा कȧ ͪव×तीय योजना बनाते हु ए ͩकन-ͩकन त××वɉ को Úयान 

मɅ रखɅगे? 

10.15 åयावहाǐरक Ĥæन (Practical Question):  
1. ͪव×तीय Ǔनयोजन से आप Èया समझत े है? एक Įेçठ ͪव×तीय योजना के आवæयक 

ल¢ण बताइये।  
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2. åयवसाय मɅ ͪव×तीय Ǔनयोजन के मह×व एव ंसीमाओं पर åयाÉया×मक ǑटÜपणी कȧिजये। 
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इकाई 11- ͪव×तीय पवूा[नमुान (Financial Forecasting) 
इकाई संरचना 
11.0 उƧेæय 
11.1 Ĥèतावना 
11.2 अथ[ एव ंपǐरभाषा 
11.3 उपयोͬगता 
11.4 मह×व 
11.5 सीमाएँ 
11.6 तकनीकɅ  
11.7 उदाहरण 
11.8 साराशं 
11.9 शÞदावलȣ 
11.10 अßयास 
11.11 उपयोगी पèुतकɅ  

11.0 उƧेæय 
ͪव×तीय पवूा[नमुान ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ सहायता से भावी ͩĐयाओं का अनमुान लगाना 
होता है। ͪव×तीय पवूा[नमुान मɅ संèथा के लेखɉ, कोष Ĥवाह ͪववरणɉ, रोकड Ĥवाह 
ͪववरण, अनपुातɉ आǑद के आधार भावी ͪव×तीय िèथǓत को èपçट ͩकया जाता है। 
ͪव×तीय पवूा[नमुान के Ĥमुख उƧेæय Ǔनàनͧलͨखत हɇ – 

1. åयावसाǓयक संèथा के भूतकालȣन समकंɉ का उपयोग करत े हु ये भावी दशाओं का 
मूãयांकन करना।  

2. åयवसाय मɅ उपलÞध नकद शेषɉ का अनकूुलतम उपयोग करना। 
3. ͪव×तीय ͩĐयाओं का ǓनयÛğण करना। 
4. åयवसाय मɅ Ǔनçपादन Ĥमापɉ से वाèतͪवक Ǔनçपि×त कȧ तुलना करना तथा ͪवचलन 

£ात करना। 
5. åयावसाǓयक ¢ेğ मɅ संèथा कȧ साख योÊयता मɅ वृͪ ƨ करना। 
6. पूजंी ͪवǓनयोजन Ǔनण[यɉ मɅ सहायता करना। 
7. संèथा मɅ रोकड़ अÛतवा[ह, बǑहवा[ह तथा रोकड़ शेष का अनमुान लगाना। 
8. åयवसाय मɅ पया[Üत तरलता बनाये रखना। 
9. ͪव×त पǓूत[ के आवæयक èğोतɉ का चुनाव करना।  

11.1 Ĥèतावना  
ͪव×त åयवसाय कȧ आ×मा है। ͪव×त åयवसाय मɅ रÈत संचार करता है उसे जीवन 
Ĥदान करता है। ͪव×त åयवसाǓयक संèथा को संचाͧलत करता है, उ×पादन कȧ गǓत को 
बनाये रखता है तथा मानवीय साधनɉ व मशीनɉ के काय[ मɅ ǓनरÛतरता बनाये रखता 
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है। ͪव×त कȧ कमी åयवसाय के स×त संचालन मɅ बाधक होती है। åयवसाय के Ĥारàभ 
से लेकर Ĥवत[न, संचालन, ͪवèतार और समापन सभी पǐरिèथǓतयɉ मɅ ͪव×त अथा[त ्
पूजंी कȧ आवæयकता होती है। पूजंी कोष åयवसाय के सुचाǾ सचंालन मɅ सहायक होते 
हɇ। ͪव×तीय ĤबÛधक का यह कत[åय एव ंदाǓय×व है ͩक वह संèथा कȧ आवæयकतानसुार 
कोषɉ के अÛतवा[ह तथा बǑहवा[हɉ का पवूा[नमुान लगाकर ͪव×तीय योजना बनाये ताͩक 
åयवसाय मɅ जब भी आवæयकता हो कोष उपलÞध हो सकɅ । ͩकसी भी संèथा कȧ भावी 
सफलता सहȣ ͪव×तीय पवूा[नमुानɉ पर Ǔनभ[र करती है। जब ĤबÛध ǓनरÛतर 
पǐरवत[नशील, ĤǓतèपधा[×मक, तकनीकȧ एव ंसामािजक वातावरण को Úयान मɅ रखत े
हु ए एक Ǔनिæचत अवͬध कȧ ͩĐयाओं कȧ योजना को ͪव×त मɅ दशा[ता है तो उसे 
ͪव×तीय पवूा[नमुान कहा जाता है। 
ͪव×तीय पवूा[नमुान का उƧेæय योजना Ǔनमा[ण हेत ुमूलभतू सूचनाएँ उपलÞध करवाना 
होता है। 

11.2 ͪव×तीय पूवा[नुमान का अथ[ एव ंपǐरभाषा  
ͪव×तीय पवूा[नमुान åयवसाय कȧ भावी दशाओं का मूãयांकन है। ͪव×तीय पवूा[नमुान 
ɮवारा फम[ कȧ संभाͪवत आͬथ[क दशाओं के आधार पर ͪव×तीय िèथǓत को èपçट ͩकया 
जाता है। इससे संèथा कȧ Đय लगात,े उ×पादन कȧ माğा, ͪवĐय, काय[शील पूजंी कȧ 
आवæयकता, ͪव×त कȧ माğा अǑद का अनमुान लगाया जा सकता है। ͪव×तीय पवूा[नमुान 
से ता×पय[ संèथा के लाभ-हाǓन खात ेएव ंͬच͡े मɅ दȣ गयी मदɉ से सàबिÛधत सूचनाओं 
एव ंभूतकालȣन समंकɉ का उपयोग करके भावी ͪव×तीय आवæयकताओं का पवूा[नमुान 
लगाने से होता है। संèथा के भूतकालȣन लेखɉ, कोष Ĥवाह ͪववरणɉ, ͪव×तीय अनपुातɉ 
तथा उɮयोगɉ एव ंफम[ कȧ सàभाͪवत आͬथ[क दशाओं के आधार पर भावी ͪव×तीय 
िèथǓत को अनमुाǓनत ͩकया जाता है। यह फम[ या संèथा कȧ ͪव×तीय आवæयकताओं 
कȧ माğा तथा उͬचत समय के सàबÛध मɅ अͬĒम Ǔनण[य कȧ ͩĐया है। एक ͪव×तीय 
ĤबÛधक का Ĥमुख काय[ उͬचत ͪव×तीय पवूा[नमुान लगाना होता है। 
डा. आर. एम. Įीवाèतव के अनसुार ''ͪव×तीय पवूा[नमुान ͪव×तीय कायȾ का एक 
अͧभÛन अंग है तथा एक उपĐम कȧ ͪव×तीय आवæयकताओं कȧ माğा तथा उͬचत 
समय के सàबÛध मɅ अͬĒम Ǔनण[य कȧ ĤͩĐया  

11.3 ͪव×तीय पूवा[नुमानɉ कȧ उपयोͬगता 
ͪव×त Ĥ×येक åयवसाय का जीवन रÈत अथा[त ्जीवनदाǓयनी शिÈत होता है। ͪव×त कȧ 
आवæयकता उ×पादन से लेकर ͪवतरण तक कȧ सभी ͩĐयाओं मɅ होती है। åयवसाय लघ ु
आकार का हो या दȣघ[ आकार का Ĥ×येक मɅ ͪव×त कȧ आवæयकता पड़ती है। यǑद 
ͪव×त का अनमुान åयवसाय कȧ आवæयकता से कम हो अथवा अͬधक हो तो यह 
िèथǓत उस åयवसाय के अÍछȤ नहȣ ं होती है। अत: उͬचत एव ं पया[Üत ͪव×तीय 
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आवæयकता का Ǔनधा[रण सुǺढ़ ͪव×तीय पवूा[नमुानɉ ɮवारा हȣ सàमव होता है। ͪव×तीय 
पवूा[नमुानɉ कȧ उपयोͬगता Ǔनàन ͧलͨखत है :- 

1. रोकड़ शेषɉ का अनकूुलतम उपयोग - ͪव×तीय पवूा[नमुान कȧ तकनीकɉ से रोकड़ शेष का 
अनकूुलतम उपयोग ͩकया जा सकता है। जो पूजंीकोष åयवसाय मɅ बेकार पड़ ेरहत ेहɇ, 
ͪव×तीय पवूा[नमुानɉ कȧ सहायता उनका ͪवǓनयोग करके संèथा कȧ आय अज[न ¢मता को 
बढ़ाया जा सकता है। 

2. ͪव×तीय काय[ कलापɉ पर ǓनयÛğण : ͪव×तीय पवूा[नमुान का Ĥयोग Ǔनयğंण तकनीक के 
Ǿप मɅ भी ͩकया जाता है। इसके आधार पर संèथा मɅ Ǔनçपादन Ĥमाप Ǔनधा[ǐरत ͩकये 
जात े हɇ तथा इनकȧ वाèतͪवक िèथǓत से तुलना करके पǐरणामɉ का मूãयांकन ͩकया 
जाता है। इससे ͪव×तीय ĤबÛधक को Ǔनधा[ǐरत Ĥभापɉ से ͪवचलन कȧ जानकारȣ ĤाÜत 
होती है, िजसके ͧलए सुधारा×मक काय[वाहȣ कȧ जाती है। ͪवचलन योजनाओं कȧ कͧमयɉ 
को दशा[त ेहɇ। िजसके आधार पर ĤबÛधक योजनाओं मɅ संशोधन कर सकत ेहै।  

3. उÍच साख योÊयता : ͪवèततृ ͪव×तीय पवूा[नमुान संèथा कȧ åयावसाǓयक ¢ेğ मɅ साख 
योÊयता बढ़ाने मɅ सहायक होते हɇ। बɇक इन ͪव×तीय पवूा[नमुानɉ के आधार पर संèथा को 
सरल व सुͪवधाजनक शतɟ पर ऋण देने के ͧलए तैयार हो जात े हɇ। बɇक ͪव×तीय 
पवूा[नमुानɉ के आधार पर संèथा कȧ ͪव×तीय आवæयकताओं कȧ माğा तथा समय कȧ 
जानकारȣ ĤाÜत कर लेत ेहɇ और साथ हȣ संèथा के लाभɉ एव ंतरलता पर होने वाले साख 
योÊयता के Ĥभाव को भी £ात कर लेत ेहɇ। 

4. Ǔनण[यण मɅ सहायक : ͪव×तीय पवूा[नमुान åयावसाǓयक संèथा के वाͪष[क उ×पादन èतर 
के Ǔनण[यण मɅ सहायक होत े हɇ। संèथा ͪव×तीय पवूा[नमुानɉ ɮवारा काय[शील पूजंी कȧ 
माğा का Ǔनधा[रण, रोक Ĥवाह, दȣघ[कालȣन कोषɉ कȧ आवæयकता एव ंĤािÜत èğोत, ǒबĐȧ 
वृͪ ƨ सàबÛधी Ǔनण[य सरलता से कर सकती  

11.4 ͪव×तीय पूवा[नुमान का मह×व 
ͩकसी भी åयवसाय कȧ सफलता उपलÞध साधनɉ के अनकूुलतम उपयोग पर Ǔनभ[र 
करती है। यह तभी संभव होता है जबͩक संèथा कȧ भावी ͪवकास कȧ नीǓत का सहȣ 
पवूा[नमुान लगाया जाए। अनेक åयवसाǓयक संèथाऐं सहȣ पवूा[नमुान ने होने के कारण 
असफल हो जाती हɇ। सं¢ेप मɅ Ǔनàन ǒबÛद ुसंèथा मɅ ͪव×तीय पवूा[नुमान के मह×व पर 
Ĥकाश डालत ेहɇ-  

1. Ûयनूतम लागत पर पूजंी कȧ उपलÞधता : ͪव×तीय पवूा[नमुानɉ के ɮवारा संèथा कȧ 
ͪव×तीय आवæयकताओं को £ात ͩकया जाता है और उसकȧ लागत को जाना जाता है। 
उसी के पæचात ्पूजंी ĤािÜत के èğोत तथा माğा का Ǔनण[य ͩकया जा सकता है। 

2. पूजंी साधनɉ मɅ समÛवय : åयवसाय मɅ पूजंी ĤािÜत के अãपकालȣन तथा दȣघ[कालȣन 
èğोत होत ेहɇ। इन èğोतɉ से पूजंी ĤािÜत कȧ लागत भी ͧभÛन-ͧभÛन होती है। अत: पूजंी 
साधनɉ कȧ लागत का पवूा[नमुान लगाकर उनका अनपुात तय कर ͩकया जा सकता है। 
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3. लाभɉ कȧ माğा का Ǔनधा[रण : ͪव×तीय पवूा[नमुान के ɮवारा भͪवçय मɅ संèथा के लाभɉ 
कȧ माğा का Ǔनधा[रण ͩकया जा सकता है। 

4. संचालन åययɉ मɅ ͧमतåयǓयता तथा समÛवय :” ͪव×तीय पवूा[नमुान ɮवारा संèथा के 
संचालन åययɉ मɅ ͧमतåयǓयता लायी जा सकती है तथा यह अपåययɉ को भी रोकने मɅ 
सहायक होत ेहɇ। åयवसाय कȧ ͪवͧभÛन ͩĐयाओं मɅ समÛवय करके अनावæयक लागतɉ मɅ 
कमी कȧ जा सकती है। 

5. पया[Üत तरलता बनाये रखने मɅ सहायक : ͪव×तीय पवूा[नमुान संèथा मɅ पया[Üत सरलता 
बनाये रखने मɅ सहायक होत ेहɇ। पया[Üत तरलता संèथा कȧ साख का आधार होती है तथा 
अǓत åयापार पर कȧ िèथǓत पर भी ǓनयÛğण करने मɅ सहायक होती है। 

11.5 ͪव×तीय पूवा[नुमान कȧ सीमाएँ 
ͪव×तीय पवूा[नमुान åयवसाय के ͧलए एक आवæयक ĤͩĐया है। इसकȧ åयवसाय मɅ बहु त 
अͬधक उपयोͬगता होती है। ͩफर भी यह आलोचनाओं तथा सीमाओं से मुÈत नहȣ ं है। 
आलोचकɉ का मत है ͩक यह भावी समय के ͧलये अनमुान माğ है और भͪवçय 
पणू[तया अǓनिæचत होता है। अत: ͪव×तीय पवूा[नमुानɉ कȧ Ǔनàनͧलͨखत सीमाएँ हɇ - 

1. शत ĤǓतशत स×यता का अभाव : ͪव×तीय पवूा[नमुान åयवसाय के भͪवçय के अनमुान 
होत े हɇ। भͪवçय अ£ात होता है, कल Èया होगा यह कहना कǑठन होता है। अत: 
पवूा[नमुानɉ का शत ĤǓतशत सहȣ होना मुिæकल होता है। 

2. माÛयताओं पर आधाǐरत : पवूा[नमुान लगात ेसमय यह माना जाता है ͩक अथ[åयवèथा 
एव ं åयवसाय मɅ कोई पǐरवत[न नहȣ ं होगा। जबͩक आͬथ[क पǐरिèथǓतया ँ ǓनरÛतर 
पǐरवत[नशील होती हɇ। 

3. ğǑुटयɉ के रह जाने कȧ संभावनाएँ : Ĥ×येक ͪव×तीय पवूा[नमुान अनमुान पर आधाǐरत 
होता है। आͬथ[क ͪवæलेषण, गͨणतीय सूğ, अनभुव कȧ कमी आǑद त×व पवूा[नमुान कȧ 
ĤͩĐया को Ĥभाͪवत करत े हɇ। यǑद इनके ͪवæलेषण मɅ कोई कमी रह जाती है तो 
ĤबÛधकȧय Ǔनण[यɉ पर भी इनका ͪवपरȣत Ĥभाव पडता है।  

11.6 ͪव×तीय पूवा[नुमान कȧ तकनीकɅ   
ͪव×तीय पवूा[नमुान के ͧलए Ǔनàनͧलͨखत ͪवͬधयɉ का Ĥयोग ͩकया जाता है - 

1. Ĥ¢ेͪपत ͪव×तीय ͪववरण 
2. रोकड़ बजट 
3. रेखीय एव ंबहु गणुी ĤǓतगमन  
4. सूêमĒाéयता ͪवæलेषण 
5. अनǾुपण 
1. Ĥ¢ेͪपत ͪव×तीय ͪववरण 

Ĥ¢ेͪपत ͪव×तीय ͪववरण के ͪववरण होत ेहɇ जो संèथा कȧ पǐरचालन लागत, लाभɉ कȧ 
िèथǓत तथा भावी ͪव×तीय िèथǓत को दशा[त ेहɇ। ये Ĥ¢ेͪपत ͪववरण ͪव×तीय बजट के 
समान होते हɇ। िजÛहɅ अãपकालȣन ͪव×तीय Ǔनयोजन मɅ Ĥयोग मɅ लाया जा सकता है। 
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ͪवगत अवͬध के ͪववरणɉ तथा उस अवͬध के संèथा के ͪवभागीय बजटɉ कȧ सहायता 
से Ĥ¢ेͪपत ͪव×तीय ͪववरणɉ को तैयार ͩकया जा सकता है। इसके अǓतǐरÈत संèथा कȧ 
ĤािÜतया,ँ åययɉ तथा पǐरचालन से ĤाÜत सूचनाओं का Ĥयोग भी Ĥ¢ेͪपत ͪव×तीय 
ͪववरण बनात ेसमय ͩकया जा सकता है। साधारणतया ये ͪववरण भूतकालȣन तØयɉ 
तथा अनपुातɉ पर आधाǐरत होत े है। इन ͪववरणɉ मɅ Ĥ¢ेͪपत आय ͪववरण तथा 
Ĥ¢ेͪपत ͬच͡ा बनाया जाता है इनके Ǔनमा[ण कȧ ͪवͬध Ǔनàनͧलͨखत है :- 

2. Ĥ¢ेͪपत आय ͪववरण : यह ͪववरण संèथा कȧ भावी आय के Ĥ¢ेपण को दशा[ता है। इस 
ͪववरण के Ǔनमा[ण का उƧेæय संèथा कȧ संभाͪवत ǒबĐȧ, लागतɉ, लाभɉ, कर लाभांश तथा 
ͪव×तीय Ǒहतɉ का उͬचत अनमुान लगाना है। Ĥ¢ेͪपत आय ͪववरण बनाने के ͧलए 
Ǔनàनͧलͨखत सूचना कȧ आवæयकता होती है :-  
1. ͪवĐय : यह ͪववरण संèथा कȧ भावी अवͬध कȧ अनमुाǓनत ǒबĐȧ के ɮवारा तैयार 

ͩकया जाता है। ǒबĐȧ का अनमुान सवȶ¢ण, बाजार शोध, ͪवĐेताओं ɮवारा लगाये 
गये अनमुान पर लगाया जा सकता है। 

2. ǒबĐȧत माल कȧ लागत : Ĥ¢ेͪपत आय ͪववरण बनाने के ͧलए ǒबĐȧत माल कȧ 
लागत का अनमुान लगाना इसका मह×वपणू[ काय[ होता है। कÍचे माल कȧ Đय 
लागत, Įम त था उपǐरåयय लागतɉ के ͪवæलेषण के ɮवारा ǒबĐȧ ͩकये जाने वाले 
माल कȧ लागत का अनमुान लगाया जा सकता है। ǒबĐȧ ͩकये जाने वाले माल कȧ 
लागत का अनमुान ͪवगत अवͬध मɅ बेचे गये माल कȧ लागत कȧ ǒबĐȧ से अनपुात 
के आधार पर लगाया जा सकता है। यह ǒबĐȧ के एक Ǔनिæचत ĤǓतशत 65% या 
75% हो सकता है। यǑद भͪवçय मɅ लागतɉ मɅ कोई वृͪ ƨ संभाͪवत हो तो उसे भी 
शाͧमल ͩकया जाना आवæयक होता है। 

3. ͪवĐय एव ंĤशासǓनक åयय : ͪवĐय एव ंĤशासǓनक åययɉ का सहȣ अनमुान लगाना 
कǑठन काय[ है। इसͧलये इन दोनɉ मदɉ के सàबÛध मɅ अͬĒम बजट बनाना 
आवæयक हो जाता है। ͩफर भी इन मदɉ को ͪवĐय के एक Ǔनिæचत ĤǓतशत के Ǿप 
मɅ अनमुाǓनत ͩकया जाता है। 

4. अÛय मदɅ : आय ͪववरण बनाते समय कर से पवू[ आय कȧ गणना का अनमुान 
लगाया जाता है। कर को घटाने के पæचात ्शुƨ आय को £ात ͩकया जाता है। अÛत 
मɅ आय मɅ से लाभांश के भुगतान का अनमुान लगाकर घटाया जाता है। 

3. Ĥ¢ेͪपत ͬच͡ा : 
Ĥ¢ेͪपत ͬच͡ा बजट अवͬध के अÛत मɅ संèथा के ͪव×तीय िèथǓत के अनमुान को Ĥकट 
करता है अथा[त ्ͪव×तीय पवूा[नमुानɉ के आधार पर जो Ǔनयोजन ͩकया गया था Èया वह 
Ǔनयोजन संèथा कȧ आͬथ[क िèथǓत को सुǺढ करने मɅ सहायक रहा है या उससे संèथा 
कȧ आͬथ[क िèथǓत कमजोर हो रहȣ है। Ĥ¢ेͪपत ͬच͡े को तैयार करने के ͧलए आवæयक 
सूचना ͪवͧभÛन èğोतɉ से एकğ कȧ जा सकती है, जैसे (1) गत वष[ का आय ͪववरण 
(2) Ĥ¢ेͪपत आय ͪववरण, (3) ͪवĐय बजट (4) संèथा कȧ पूजंी कȧ िèथǓत तथा (5) 
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अÛय सूचनाएँ। Ĥ¢ेͪपत ͬच͡े बनाते समय Ǔनàनͧलͨखत सूचना कȧ आवæयकता होती है 
:- 

1. Ǔनयोिजत उ×पादन èतर को ĤाÜत करने हेत ु èथायी एव ं चाल ूसàपि×तयɉ का पवूा[नमुान 
लगाना। 

2. दाǓय×वɉ का पवूा[नमुान लगाना। 
3. भावी वष[ के ͧलये शुƨ सàपदा को अनमुाǓनत करना। 
4. Ĥे¢ेͪपत सàपि×तयɉ कȧ कुल èğोतɉ (शुƨ सàपदा + अãपकालȣन तथा दȣघ[कालȣन दाǓय×वɉ) 

से तुलना करना। 
Ĥे¢ेͪपत सàपि×तयɉ एव ंदाǓय×वɉ के पवूा[नमुान कȧ ͪवèततृ ĤͩĐया Ǔनàनͧलͨखत हɇ- 

1. èथायी सàपि×तया ँ : èथायी सàपि×तयɉ जैसे अͬधĒहण, ĤǓतèथापन अथवा Ǔनèतारण 
हेत ुभावी वषȾ के ͧलए पूजंी बजट योजना तैयार कȧ जाती है। èथायी सàपि×तयɉ मɅ Đय 
कȧ गई सàपि×तयɉ को जोड़कर तथा बेची गई सàपि×तयɉ को घटाकर Ĥ¢ेͪपत ͬच͡े मɅ 
दशा[या जाता है तथा साथ हȣ èथायी सàपि×तयɉ के मूãय का पवूा[नमुान करत ेसमय 
ıास को भी Úयान मɅ रखना चाǑहए। अÛय सàपि×तयɉ का वहȣ मूãय रहेगा जैसा ͩक 
ͪवगत ͬच͡े मɅ Ǒदया होता है जब तक अÛय कोई पǐरवत[न सàबÛधी सूचना नहȣ ंदȣ गई 
हो। अमूत[ सàपि×तयɉ (ÉयाǓत, एकèव, Ěेडमाक[ , लाइसेÛस) के मूãय मɅ कोई पǐरवत[न 
नहȣ ंहोगा जब तक पǐरवत[न सàबÛधी कोई ͪवशेष सूचना न दȣ गई हो, इनके सàबÛध 
मɅ यह माÛयता है ͩक इनके मूãय मɅ पǐरवत[न नहȣ ंहोता है। 

चाल ूसàपि×तया ँ : ͪवͧभÛन Ĥकार कȧ चाल ूसàपि×तयɉ के मूãयɉ का पवूा[नमुान Ǔनàनͧलͨखत 
ͪवͬध से लगाया जाता है 
(अ) देनदार एव ंĤाÜय ͪवपğ चाल ूसàपि×तयɉ का मह×वपणू[ भाग होते हɇ। इनकȧ राͧश का 

पवूा[नमुान देनदार आवत[ अनपुात अथवा देनदारɉ को èवीकृत उधार अवͬध के आधार पर 
Ǔनàनͧलͨखत सूğɉ कȧ सहायता से ͩकया जा सकता है- 
 

देनदार आवतृ अनपुात = 
उधार ͪवĐय (େ୰ୣୢ୧୲ ୗୟ୪ୣୱ)

औसत देनदार (୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୈୣୠ୲୭୰ୱ)
 Ĥारिàभक देनदार+अिÛतम ĤाÜय  

(Debtors Turnover)  
औसत संĒहण अवͬध  

(Average Collection = देनदार (ୈୣୠ୲୭୰ୱ)
उधार ͪवĐय (େ୰ୣୢ୧୲ ୗୟ୪ୣୱ)

  365 

 Period)  
(ब) èकÛध èतर का Ǔनधा[रण ĤबÛध ɮवारा ͩकया जाता है। यह èतर èकÛध आवत[ अनपुात 

के आधार पर तय ͩकया जाता है। èकÛध आवत[ अनपुात कȧ गणना बेचे गये माल कȧ 
लागत तथा औसत èकÛध के ɮवारा कȧ जाती है। बेचे गये माल कȧ लागत Ǔनकालत े
समय कÍचा माल, Ĥ×य¢ Įम, Ĥ×य¢ åयय, Ǔनमा[णी उपǐरåयय को जोड़ा जाता है। 
इसमɅ Ĥारिàभक èकÛध को जोड़कर अिÛतम èकÛध को घटाया जाता है। औसत èकÛध 
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कȧ गणना Ĥारंͧभक èकÛध एव ंअिÛतम èकÛध को जोड़कर उसमɅ दो का भाग देकर कȧ 
जाती है। èकÛध आवत[ कȧ गणना का सूğ Ǔनàनͧलͨखत है  

èकÛध आवत[ अनपुात  

Stock or Inventory)= 
ǒबĐȧत माल कȧ लागत (େ୭ୱ୲ ୭୤ ୋ୭୭ୢୱ ୗ୭୪ୢ)

औसत èकÛध (୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୗ୲୭ୡ୩)
 

Turnover  

Ĥारंͧभक èकÛध+Đय+Ǔनमा[णी लागत-अिÛतम èकÛध=
Ĥारंͧभक èकÛधାअिÛतम èकÛध

2   
(स) Ûयनूतम रोकड़ शेष åयवसाय मɅ हमेशा आवæयक होता है ताͩक संèथा कȧ समèत 

ͪव×तीय आवæयकताओं कȧ पǓूत[ आसानी से कȧ जा सके। सèंथा कȧ साख िèथǓत, संèथा 
कȧ उ×पादन नीǓत, माल कȧ मांग कȧ ĤकृǓत Đय ͪवĐय कȧ शत[ भी Ûयनूतम रोकड़ शेष 
को Ĥभाͪवत करत ेहɇ। ĤाÜयɉ कȧ वसूलȣ अवͬध भी Ûयनूतम रोकड़ शेष कȧ माğा को कम 
अथवा अͬधक करती है। यǑद वसूलȣ अवͬध लàबी है तो उ×पादन सàबÛधी åययɉ के 
ͧलये अǓतǐरÈत नकद राͧश कोष मɅ रखनी आवæयक होगी। 

3. दाǓय×व : ͪवͧभÛन दाǓय×वɉ लेनदार या देयͪवपğ बकाया दाǓय×वɉ, कर व लाभांश 
Ĥावधानɉ दȣघ[ कालȣन दाǓय×वɉ का Ǔनधा[रण Ǔनàन के पवूा[नमुान ɮवारा लगाया जा 
सकता है- 
(अ) लेनदार तथा देय ͪवपğ का अनमुान लेनदार आवत[ अनपुात या पǓूत[ कता[ओं 

ɮवारा èवीकृत उधार अवͬध के आधार पर Ǔनàन सूğɉ का Ĥयोग करके ͩकया 
जा सकता है : 

  

लेनदार आवत[ अनपुात   = 
उधार Đय (େ୰ୣୢ୧୲ ୔୳୰ୡ୦ୟୱୣୱ)

औसत लेनदार (୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ େ୰ୣୢ୧୲୭୰ୱ)
 

(Creditors Turnover)  
या 

औसत भुगतान अवͬध   = 
लेनदार (େ୰ୣୢ୧୲୭୰ୱ)

उधार Đय (େ୰ୣୢ୧୲ ୔୳୰ୡ୦ୟୱୣୱ)
 365  

(Average Payment Period)  
(ब) बकाया दाǓय×व जैसे उपािज[त मजदरूȣ एव ं अÛय åययɉ कȧ गणना, उनके 

भुगतान कȧ ͪवͬध को, भुगतान अÛतराल के आधार पर अनमुाǓनत ͩकया जाता 
है। Ĥ¢ेͪपत ͬच͡ा बनाते समय इनसे सàबिÛधत भूतकालȣन समकंɉ को भी 
Úयान मɅ रखा जाना चाǑहये। 

(स) कर एव ंलाभाशं के ͧलए Ĥावधान को भी Ĥ¢ेͪपत ͬच͡ा बनाते समय Úयान मɅ 
रखना चाǑहये। ͪवगत वष[ मɅ करɉ कȧ राͧश मɅ होने वालȣ वृͪ ƨ को जोड़कर 
Ĥावधान बनाया जाता है। कर एव ं लाभांश दोनɉ के Ĥारंͧभक शेष मɅ नये 
Ĥावधानɉ कȧ राͧश को जोड़कर तथा उस ͪवशेष अवͬध मɅ ͩकये जाने वाले 
भुगतानɉ को घटाकर अनमुान लगाया जाता है।  
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(द) दȣघ[कालȣन दाǓय×व का पवूा[नुमान आसानी से लगाया जा सकता है Èयɉͩक 
इनकȧ राͧश दȣघ[कालȣन ऋण कȧ माğा अवͬध एव ंचुकाने कȧ ͪव×तीय योजना 
पर Ǔनभ[र करती है। 

4. शुƨ सàपदा : अंश पूजंी, संचयɉ तथा लाभ हाǓन खात ेका आͬधÈय का जोड़ शुƨ सàपदा 
कहा जाता है। लेͩकन Ĥ¢ेͪपत ͬच͡ा बनात ेसमय नये अशंɉ को जारȣ करना, अंशɉ का 
शोधन तथा फम[ ɮवारा अपने अंशɉ का पनु: Đय, संचयɉ मɅ वृͪ ƨ आǑद समायोजनɉ का 
ͩकया जाना आवæयक होता है। 

5. Ĥ¢ेͪपत ͬच͡े को सÛतुͧलत करना : Ĥ¢ेͪपत ͬच͡े को सÛतुͧ लत करने का काय[ ͪव×तीय 
ĤबÛधक का होता है। Ĥ¢ेͪपत ͬच͡ा तैयार होने के पæचात ्फम[ कȧ सàपि×तयɉ तथा 
दाǓय×वɉ का ͧमलान ͩकया जाता है। ͬच͡े कȧ सभी मदɉ को संèथा के भावी ͪवकास एव ं
नीǓतयɉ के सÛदभ[ मɅ अनमुाǓनत ͩकया जाता है इसͧलए सàपि×तयɉ एव ंदाǓय×वɉ का 
योग समान हो, ऐसा आवæयक नहȣ ं है। यǑद अनमुाǓनत सàपि×तया ँदाǓय×व तथा शुƨ 
सàपदा से अͬधक होती हɇ तब शेष राͧश अǓतǐरÈत कोष मानी जाती हɇ। इसके ͪवपरȣत 
यǑद कोषɉ के साधन (दाǓय×व+शƨु सàपƨा) सàपि×तयɉ से अͬधक हो जात ेहɇ तो वह 
आͬधÈय Ûयनूतम नकद राͧश के अǓतǐरÈत रोकड़ या बɇक के शेष को दशा[येगी। 
Ĥ¢ेͪपत ͪव×तीय ͪववरणɉ के लाभ: Ĥ¢ेͪपत ͪव×तीय ͪववरण संèथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत 
के Ǔनयोजन एव ंǓनयğंण के उपकरण हɇ। ये भावी अवͬध कȧ ͪव×तीय िèथǓत का ͬचğ 
बनाने मɅ सहायक होते हɇ। ये ͪव×तीय ͪववरण न केवल पवूा[नमुान मɅ सहायक होते हɇ 
बिãक संèथा कȧ भावी उ×पादकता, लाभदायकता तथा ͪव×तीय Ǔनçपादन के अͬĒम 
ͪवæलेषण का आधार भी Ĥèतुत करत े हɇ। Ĥ¢ेͪपत ͪव×तीय ͪववरणɉ के लाभ 
Ǔनàनͧलͨखत हɇ- 

1. èपçट पवूा[नमुान : ये Ĥ¢ेͪपत ͪव×तीय ͪववरण संèथा के लाभɉ, लाभाशं तथा भͪवçय मɅ 
रोकड़ कȧ आवæयकता का अͬĒम व èपçट पवूा[नमुान होत ेहɇ। 

2. कोषɉ के èğोतɉ व उपयोगɉ का ͪववरण: Ĥ¢ेͪपत ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ सहायता से 
ͪवæलेषक एव ंऋणदाता Ĥ¢ेͪपत कोष Ĥवाह ͪववरण बना सकत ेहɇ तथा कोषɉ के èğोतɉ 
तथा उपयोगɉ का ͪवæलेषण कर सकत ेहɇ अथा[त कोष कहȣ ंसे ĤाÜत हɉगे तथा ͩकन मदɉ 
पर åयय ͩकये जायेगɅ 

3. तुलना मɅ सहायक: Ĥ¢ेͪपत ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ तुलना वाèतͪवक समंकɉ से करके यह 
£ात ͩकया जा सकता है ͩक संèथा अपने उƧेæयɉ को ĤाÜत करने मɅ कहȣं तक सफल हु ई 
है। 

4. अनपुातɉ कȧ गणना : संèथा कȧ ǓनçपǓत का मूãयांकन करने हेत ुĤ¢ेͪपत आय ͪववरण 
तथा Ĥ¢ेͪपत ͬच͡े पर आधाǐरत अनपुातɉ कȧ गणना कȧ जा सकती है। 

Ĥ¢ेͪपत ͪव×तीय ͪववरणɉ के दोष 
Ĥ¢ेͪपत ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ संèथा कȧ ͪव×तीय योजनाओं को सुǺढ़ करने मɅ मह×वपणू[ 
भूͧमका रहती है। ͩफर भी इन ͪववरणɉ मɅ अनेक कͧमयाँ पायी जाती हɇ जो अĒͧलͨखत 
हɇ- 
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1. माÛयताओं पर आधाǐरत : ͪव×तीय ͪववरण अनेक माÛयताओं पर आधाǐरत होते हɇ ͩकÛत ु
ये पवूा[नमुान Ĥ×येक åयवसाय मɅ एक से नहȣ ंरहत ेहɇ तथा åयवसाय कȧ ͪवͧभÛन मदɉ के 
मÚय सàबÛध पवूा[नमुान अवͬध के मÚय एक सा नहȣ ं रहता है जैसा ͩक Ĥ¢ेͪपत 
ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ दशा[या जाता है। 

2. ͪवĐय पवूा[नमुानɉ पर आधाǐरत : Ĥ¢ेͪपत ͪव×तीय ͪववरण ͪवĐय पवूा[नमुानɉ पर पणू[ 
Ǿप से Ǔनभ[र करत ेहɇ यǑद ͪवĐय पवूा[नमुान सहȣ हɇ तो Ĥ¢ेͪपत ͪव×तीय ͪववरण भी 
स×यता के नजदȣक होत ेहɇ।  

रोकड़ बजट (Cash Budget) 
रोकड़ बजट संèथा कȧ भावी समयावͬध के Ĥ×याͧशत रोकड अÛतवा[हɉ एव ं रोकड़ 
बǑहवा[हɉ का लेखा जोखा होता है। रोकड़ बजट ͪव×तीय पवूा[नमुान कȧ मह×वपणू[ 
तकनीक है। रोकड़ बजट बनाकर यह अनमुान लगाया जाता है ͩक भावी अवͬध मɅ 
संèथा के पǐरचालन हेत ुअनमुाǓनत åययɉ के ͧलये ͩकतनी राͧश कȧ आवæयकता होगी 
तथा संèथा के सामाÛय कायȾ से ͩकतनी रोकड़ एकğ हो सकेगी। यह बजट समय 
समय पर रोकड़ शेष कȧ िèथǓत को दशा[ता है। इस बजट कȧ अवͬध सामाÛयत: एक 
वष[ होती है। िजसे माह, Ǔतमाहȣ, छ: माहȣ अवͬध के आधार पर पनु: ͪवभािजत ͩकया 
जा सकता है। रोकड़ बजट को तीन भागɉ मɅ बाँटा जा सकता है- 

(अ) रोकड अÛतवा[हɉ का पवूा[नमुान लगाना: ͩकसी भी संèथा मɅ रोकड़ ĤािÜतया ँया रोकड़ 
अÛतवा[ह पǐरचालन अथवा गरै पǐरचालन èğोतɉ एव ंपूजंीगत लेनदेन से हो सकती है। 
पǐरचालन से रोकड़ ĤािÜतयɉ का मुÉय èğोत ǒबĐȧ है िजसका Ǔनधा[रण रोकड़ बजट से 
ͩकया जा सकता है। ǒबĐȧ दो Ĥकार कȧ होती है नकद ǒबĐȧ एव ंउधार ǒबĐȧ, नकद 
ǒबĐȧ कȧ दशा मɅ रोकड़ नकद ǒबĐȧ के समय हȣ ĤाÜत होता है जबͩक उधार ǒबĐȧ दशा 
मɅ ǒबĐȧ कȧ राͧश संèथा कȧ साख नीǓत ɮवारा Ǔनधा[ǐरत औसत भुगतान अवͬध पर 
Ǔनभ[र करता है। रोकड़ ǒबĐȧ तथा देनदारɉ से वसूलȣ कȧ राͧश का अनमुान लगात ेसमय 
रोकड़ ब͠ा, ͪवĐय वापसी, छूटɅ तथा डूबत ेऋण पर भी ͪवचार करना आवæयक होता है 
Èयɉͩक इससे रोकड़ अÛतवा[ह Ĥभाͪवत होता है। 
गरै पǐरचालन रोकड़ ĤािÜतयɉ मɅ åयवसाय कȧ सामाÛय उ×पादन एव ंͪवĐय ĤͩĐया के 
अǓतǐरÈत दसूरे èğोतɉ ĤाÜत रोकड को सिàमͧलत ͩकया जाता है। 
Þयाज, लाभाशं, कमीशन, ͩकराया, रॉयãटȣ, अपͧशçट कȧ ǒबĐȧ तथा कर वापसी आǑद 
से ĤाÜत होने वालȣ रोकड ĤािÜतयɉ गरै पǐरचालन रोकड़ ĤािÜतयाँ कहलाती हɇ। इसी 
Ĥकार èथायी सàपि×तयɉ व ͪवǓनयोगɉ के ͪवĐय अंश व ऋण पğɉ के Ǔनग[मन आǑद से 
ĤाÜत रोकड़ को पूजंी åयवहारɉ से ĤाÜत रोकड़ ĤािÜतयɉ मɅ शाͧमल ͩकया जाता है। 
उपरोÈत सभी मदɉ कȧ अͬĒम योजना बनायी जाती है अत: इनका पवूा[नमुान आसानी 
से ͩकया जा सकता है। 

(ब) रोकड़ बǑहवा[हɉ का पवूा[नमुान : åययसाय मɅ Đय åयवहारɉ, èथायी सàपि×तयɉ के Đय 
तथा अÛय भुगतानɉ के बदले मɅ रोकड़ बǑहवा[ह होता है। अथा[त ्नकद कȧ आवæयकता 
पǐरचालन ͩĐयाओं गरै पǐरचालन ͩĐयाओं तथा पूजंीगत लेन-देनɉ सभी के ͧलए होती है। 
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पǐरचालन ͩĐयाओं के ͧलए भुगतान मɅ कÍचे माल का Đय के हेत ु ͪवĐेताओं को दȣ -
जाने वालȣ अͬĒम राͧश, नकद Đय हेत ु ͩकया नकद भुगतान एव ंउधार Đय सàबÛधी 
लेनदारɉ को ͩकये गये भुगतान शाͧमल ͩकये जात े हɇ। लेनदारɉ को ͩकये जाने वाले 
भुगतान कȧ अवͬध कȧ गणना कÍचे माल के Đय कȧ Ǔतͬथ तथा भगुतान के बीच लगने 
वाले समय को Úयान मɅ रखकर कȧ जाती है। इसके अǓतǐरÈत åयवसाय मɅ Ĥ×य¢ åयय 
एव ंĤशासǓनक åययɉ जैसे Įम Ĥशासन ͪवĐय तथा ͪवतरण हेत ुभी भुगतान करने पड़त े
हɇ। गरै पǐरचालन åययɉ के भुगतान के अÛतग[त åयाज ͩकराया, लाभाशं, बोनस, दान, 
आयकर आǑद åययɉ के भुगतान सिàमͧलत होते हɇ। इन åययɉ कȧ ͪपछलȣ अवͬध के 
अनसुार चुकायी गई राͧश को सिàमͧलत ͩकया जाना चाǑहए। पजूी åयवहारɉ के ͧलए 
रोकड़ भुगतानɉ मɅ बजट अवͬध मɅ Đय ͩकये जाने वालȣ ÜलाÛट एव ंमशीनरȣ, भूͧम भवन 
तथा ĤǓतभूǓतयɉ के ͧलए ͩकये जाने वाले भुगतान सिàमͧलत ͩकये जात े है इसके 
अǓतǐरÈत अÛय दाǓय×वɉ तथा बɇक अͬधͪवकष[, ऋणपğ, शोÚय अͬधमान अंशɉ आǑद के 
भावी भुगतान का भी अनमुान लगाया जाता है।  
रोकड़ बजट बनात ेसमय केवल नकद या रोकड़ सौदɉ का हȣ ͪववरण Ǒदया जाता है। 
ĤािÜतयɉ एव ंभुगतानɉ कȧ राͧश £ात करत ेसमय समायोजनɉ, उपािज[त åययɉ तथा गरै 
रोकड़ åयय को सिàमͧलत नहȣ ंͩकया जाता है। 

(स) रोकड़ शेष का पवूा[नमुान : ĤǓत माह होने वाले रोकड़ अÛतवा[ह तथा रोकड बǑहवा[ह का 
अनमुान लगाकर शुƨ रोकड़ शेष कȧ गणना कȧ जाती है। Ĥ×येक माह का शुƨ शेष 
अͬधÈय या कमी कȧ िèथǓत कȧ सूचना Ĥदान करता है। यǑद Ûयनूतम शेष मɅ कमी 
पायी जाती है तो अÛय èğोतɉ से ऋण लेकर Ûयनूतम नकद राͧश बनाये रखने कȧ 
åयवèथा कȧ जा सकती है। 

रोकड़ बजट कȧ उपयोͬगता 
रोकड़ बजट åयवसाय मɅ ĤबÛधकȧय ǓनयÛğण का मह×वपणू[ उपकरण है इसकȧ सहायता 
से ͪव×तीय ĤबÛधक ͪव×तीय संतुलन बनाये रख सकत े हɇ। रोकड़ अÛतवा[हɉ तथा 
बǑहवा[हɉ मɅ उͬचत सामÛजèय èथाͪपत करके लाभɉ को अͬधकतम ͩकया जा सकता है। 
अत: Ĥ×येक संèथा मɅ रोकड़ बजट बनाना एक अǓनवाय[ता है। रोकड़ बजट बनाने कȧ 
उपयोͬगता Ǔनàन ǒबÛदओंु से èपçट होती है :- 

1. रोकड कȧ भावी आवæयकताओं का अनमुान: रोकर बजट बनाकर संèथा कȧ रोकड़ 
आवæयकता का पवूा[नमुान लगाना सàभव होता है। यǑद Ûयनूतम रोकड़ शेष मɅ कमी 
पायी जाती है तो ͪव×तीय ĤबÛधक ऋण åयवèथा करके उ×पÛन होने वालȣ परेशाǓनयɉ से 
संèथा को बचा लेत ेहɇ। 

2. उपयÈुत ͪव×त èğोतɉ का चुनाव : रोकड़ बजट बनाकर यह £ात ͩकया जा सकता है ͩक 
रोकड़ कȧ आवæयकता अãपकाल के ͧलए होगी या दȣघ[काल के ͧलए। अãपकालȣन 
ͪव×तीय आवæयकता कȧ बɇक से ऋण लेकर पǓूत[ कȧ जा सकती है जबͩक दȣघ[कालȣन 
ͪव×तीय आवæयकता कȧ पǓूत[ अंशɉ या ऋण पğɉ से कȧ जानी चाǑहए। 
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3. तरलता बनाये रखना : रोकड़ बजट åयवसाय मɅ पया[Üत तरलता बनाये रखने मɅ सहायक 
होता है। यǑद रोकड़ शेष मɅ कमी आती है तो संèथा के उ×पादन पर ͪवपरȣत Ĥभाव पड़ 
सकता है और आय लाभ कȧ माğा मɅ कमी आ सकती है। 

4. नकद धनराͧश का पणू[ सदपुयोग : बजट बनाकर संèथा मɇ नकद धनराͧश कȧ माğा को 
£ात ͩकया जा सकता है। अǓतǐरÈत शेष को ͪवǓनयोिजत करके लाभ ĤाÜत ͩकया जा 
सकता हɇ। 

5. रोकड़ िèथǓत को Ĥभाͪवत करने वलȣ त×वɉ को £ात करना : रोकड़ बजट के ɮवारा 
åयवसाय को Ĥभाͪवत करने वाले त×वɉ को £ात ͩकया जा सकता है। ͪवĐय कȧ माğा, 
डूबत ेऋण, उधार वसूलȣ, लाभाशं आǑद त×वɉ का åयवसाय कȧ नकद िèथǓत पर Èया 
Ĥभाव पड़ेगा, £ात ͩकया जा सकता है।  

Ĥतीपगमन ͪवæलेषण 
Ĥतीपगमन ͪवæलेषण भी ͪव×तीय पवूा[नमुानɉ कȧ एक सांिÉयकȧय तकनीक है जो दो या 
दो से अͬधक अÛत: सàबिÛधत Įेͨणयɉ मɅ तुलना×मक ĤवǓृत को दशा[ती हɇ। Ĥतीपगमन 
ͪवæलेषण मɅ एक चर मɅ पǐरवत[न का दसूरे चर के सàभाͪवत मूãय पर Èया Ĥभाव 
होता है, £ात ͩकया जा सकता है। पूजंी के आधार पर लाभ तथा मूãय के आधार पर 
मांग का अनमुान लगाने मɅ Ĥतीपगमन ͪवæलेषण अ×यÛत सहायक होता है। åयवसाय 
कȧ सफलता मɅ इस Ĥकार के अनमुान अ×यÛत अǓनवाय[ होत ेहɇ। Ĥतीपगमन ͪवæलेषण 
कȧ सहायता से चर मूãयɉ मɅ सह सàबÛध कȧ माğा व Ǒदशा का माप ͩकया जा सकता 
है। 

सूêमĒाéयता ͪवæलेषण 
अǓनिæचतता और जोͨखम के इस यगु मɅ, Ĥ¢ेͪपत ͪव×तीय ͪववरणɉ तथा रोकड़ Ĥवाह 
अनमुान पणू[तया सहȣ ͧसƨ नहȣ ंहोत ेहɇ। इसͧलये पवूा[नमुानɉ के साथ संभाͪवत पूजंी 
आवæयकताओं के ͪवèतार अनमुान भी आवæयक हो गया है। सूêमĒाéयता ͪवæलेषण 
भी पूजंी आवæयकता के ͪवèतार अनमुान हेत ु ͩकया जाता है। सूêमĒाéयता ͪवæलेषण 
मɅ, अǓनिæचत चरɉ के मूãय पǐरवत[न ɮवारा संशोͬधत पǐरणामɉ कȧ गणना कȧ जाती 
है। इस ͪवæलेषण से Ǔनवेश चरɉ कȧ अǓनिæचता के सूêमĒाéयता पर Ĥभाव को जाना 
जा सकता  
इस ͪवæलेषण के माÚयम से ͪव×तीय ĤबÛधक ɮवारा अǓनिæचत Ǔनवेश चरɉ- जैसे 
ǒबĐȧ, ĤाÜयɉ, èटॉक आǑद मɅ पǐरवत[न को जाना जाता है तथा बाहरȣ पूजंी कȧ 
आवæयकताओं कȧ सूêमĒाéयता का Ǔनधा[रण ͩकया जाता है। इसी कारण से ͧभÛन 
ͧभÛन ǒबĐȧ èतरɉ पर Ĥ¢ेͪपत आय ͪववरण तथा ͬच͡ा तैयार ͩकया जाता है। 
सूêमĒाéयता ͪवæलेषण पवूा[नमुान कȧ एक मह×वपणू[ तकनीक है जबͩक Ǔनवेश चर 
अǓनिæचत हो। ͩकÛत ुइस ͪवæलेषण कȧ एक मह×वपणू[ कमी है ͩक यह एक बार मɅ 
एक हȣ अǓनिæचत चर का अÚययन कर सकता है। 

अनǾुपण 
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अनǾुपण åयावसाǓयक Ǔनण[यन कȧ नवीन तकनीक है जो åयावसाǓयक अͬधकाǐरयɉ के 
ͧलए रोकड़ योजना Ǔनमा[ण मɅ अ×यÛत उपयोगी है। अनǾुपण समानताओं तथा 
सàभाåयता ͪवतरण का एक गͨणतीय ĤǓतमान है। 

11.7 उदाहरण  
उदाहरण - Ǔनàनͧलͨखत सूचनाओं से एक संèथा के ͧलए माच[, अĤेल व मई माह का 
Ĥ¢ेͪपत आय ͪववरण तैयार कȧिजए 

(अ) माच[, अĤेल व मई के ͧलए ͪवĐय Đमशः 4,50,000Ǿ, 480,000 Ǿ. तथा 4,30,000Ǿ. 
Ĥ¢ेͪपत ͩकया गया है ।  

(ब) माल कȧ लागत 1,00,000 Ǿ. तथा ĤǓतमाह ͪवĐय मूãय का 30% है। 
(स) ͪवĐय åयय, ͪवĐय का 3% है। 
(द) ͩकराया ĤǓतमाह 15000 Ǿ.; ĤशासǓनक åयय माच[ माह के ͧलए 120000 Ǿ. सàभाͪवत 

है, ͩकÛत ुगत माह के åययɉ मɅ ĤǓतमाह 1% कȧ वृͪ ƨ अपेͯ¢त है। 
(य) संèथा को 6,00,000 Ǿ. का 8०% ऋण चुकाना है, िजस पर åयाज ĤǓत माह देय है। 
(र) Ǔनगम कर कȧ दर 70% है। 
 
हल 

आय ͪववरण का ĤǓतǾप 
ͪववरण  माच[  अĤेल मई 
ͪवĐय  4,50,000  4,80,000 4,30,000 
(-) बेचे गए माल कȧ लागत  2,35,000  

 
2,44,000 2,29,000 

 सकल लाभ (1) 2,15,000  2,36,000 2,01,000 
पǐरचालन åयय :     
ĤशासǓनक åयय  1,20,000 1,21,200 1,22,412 
ͩकराया  15,000 15,000 15,000 
ͪवĐय åयय (ͪवĐय का 3%)  13,500 14,400 12,900 
 कुल पǐरचालन åयय (2) 1,48,500 1,50,600 1,50,312 
Þयाज व कर पवू[ लाभ (1-2)  66,500 85,400 50,688 
(-) Þयाज  4,000 4,000 4,000 
 कर पवू[ लाभ 62,500 81,400 46,688 
 कर@ 70% 43,750 56980 32682 
 कर पæचात लाभ 18750 24420 14006 
संͯ¢Üत ǑटÜपणी 
 

    

1. बेचे गए माल कȧ लागत कȧ गणना :    
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 िèथर लागत 100,000 100,000 100,000 
 (+) जोड़ ेͪवĐय का 30% 1,35,000 1,44,000 1,29,000 
  2,35,000 2,44,000 2,29,000 

2. ĤशासǓनक åयय कȧ गणना: 
माच[-   1,20,000 
अĤेल-   1,20,000 1% (Ǿ. 1,20,000) = 1.20,000+1200=121200  
मई-   1,21,200+ 1% Ǿ. 1,21,200 = 121200+1212=1,22,412 

 
उदाहरण : 

राम एÖड ससं के पास 1 जनवरȣ 2009 को 3,75,000 Ǿ. अंश पूजंी व 45000 Ǿ. 
संचयɉ तथा 3,00,000 कȧ èथायी सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोिजत हɇ èटाक व देनदार 
40000 Ǿ. व 97500 Ǿ. तथा åयापाǐरक लेनदार 15000 Ǿ हɇ। ͩĐयाशीलता मɅ वृͪ ƨ 
को जारȣ रखने के ͧलए वष[ के अंत तक èटॉक के èतर मɅ 50% वृͪ ƨ का Ĥèताव है। 
पूजंी बजट के अनसुार वष[ मɅ 15000 Ǿ. कȧ मशीन खरȣदने का Ĥèताव है। 30000 
Ǿ. ıास तथा 50% आयकर घटाने के उपराÛत वष[ का लाभ 52500 Ǿ. अनमुाǓनत 
ͩकया गया है। अͬĒम आयकर भुगतान का अनमुान 45000 Ǿ. है। åयापाǐरक लेनदार 
दो गनेु होने का अनमुान लगाया गया है। 5% लाभाशं भुगतान ͩकया जाना है तथा 
अगले वष[ के ͧलए 10% लाभांश का Ĥावधान करना है। देनदार 3 माह के ͧलए बकाया 
रहने का अनमुान है। ͪवĐय बजट 7,50,000 Ǿ. कȧ ǒबĐȧ दशा[ता  
31 Ǒदसàबर 2009 को समाÜत होने वाले वष[ के ͧलये Ĥ¢ेͪपत ͬच͡ा बनाइये। 

Ĥ¢ेͪपत ͬच͡ा 
31 Ǒदसàबर 2009 

दाǓय×व  राͧश (Ǿ.) सàपि×तया ँ  राͧश (Ǿ.) 
अंश पूजंी   3,75,000 

 
èथायी सàपि×तया ँ: 
 

  

संचय एव ंअͬधÈय शेष :   शेष 3,00,000  
 45,000  नयी मशीन 15000  
(-) लाभाशं  18,750  (-) ıास 30000 2,85,000 
 26,250     
(+) कर पæचात लाभ 52,500  चाल ूसàपि×तया ँ:   
 78,750  èटॉक  60,000 
(-) Ĥèताͪवत लाभाशं 37,500 41250 देनदार  1,87,500 
   अͬĒम आयकर   45000 
चाल ूदाǓय×व :      
åयापाǐरक लेनदार  30000     



 
 

214 
 

Ĥèताͪवत लाभाशं  37500     
कर के ͧलए Ĥावधान  52500     
अͬधͪवकष[ 41250     
 5,77,500    5,77,500 
 ǑटÜपͨणया ँदेनदार 

(i) èटॉक कȧ राͧश मɅ 50% कȧ वृͪ ƨ संभाͪवत है, अत: èटॉक कȧ राͧश होगी : 
 40,000 Ǿ. 1.5 = 60,000 Ǿ. 

(ii) ͪवĐय तीन माह के बराबर है इसͧलए देनदारɉ कȧ राͧश होगी? 7,50,000 3  

11.8 सारांश 
ͪव×तीय पवूा[नमुान åयवसाय कȧ भावी ͪव×तीय आवæयकताओं का Ǔनधा[रण मɅ सहायक 
होत े है ͪव×तीय पवूा[नमुानɉ के आधार पर संèथा वाͪष[क उ×पादन èतर, काय[शील पूजंी 
कȧ माğा, रोकड़ Ĥवाह, दȣघ[कालȣन कोषɉ कȧ आवæयकता एव ंĤािÜत èğोत, ǒबĐȧ वृͪ ƨ 
सàबÛधी Ǔनण[य सरलता से कर लेती है। ͪव×तीय पवूा[नमुान ǓनयÛğण तकनीक के Ǿप 
मɅ भी Ĥयोग मɅ लाये जात े हɇ। पवूा[नमुानɉ के आधार पर संèथा मɅ Ĥमाप Ǔनधा[ǐरत 
ͩकये जात े हɇ। िजनकȧ वाèतͪवक ǓनçपǓत से तुलना करके ͪवचलन को £ात ͩकया 
जाता है। ͪव×तीय ĤबÛधक ͪवचलन के आधार योजना मɅ सुधार हेत ुकाय[वाहȣ करत ेहɇ। 

11.9 शÞदावलȣ  
ͪव×तीय पवूा[नमुान - ͪव×तीय पवूा[नमुान åयवसाय कȧ भावी ͪव×तीय िèथǓत का अनमुान 
Ĥ¢ेͪपत ͪव×तीय ͪववरण- Ĥ¢ेͪपत ͪव×तीय ͪववरण वे ͪववरण हɇ जो संèथा कȧ भावी 
आय, लाभ कȧ िèथǓत तथा ͪव×तीय िèथǓत को दशा[त ेहɇ। 
Ĥ¢ेͪपत आय ͪववरण- Ĥ¢ेͪपत आय ͪववरण, एक Ǔनिæचत भावी समयावͬध कȧ ͪवĐय 
से होने वालȣ आय पǐरचालन लागतɉ, लाभɉ तथा कर, लाभाशं एव ंअÛय Ǒहतɉ का 
अनमुान है। 
Ĥ¢ेͪपत ͬच͡ा - Ĥ¢ेͪपत ͬच͡ा बजट अवͬध के अÛत मɅ सàपि×तयɉ तथा दाǓय×वɉ के 
माÚयम से संèथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत को दशा[ता है। 
Ĥतीपगमन ͪवæलेषण - Ĥतीपगमन ͪवæलेषण ͪव×तीय पवूा[नमुानɉ कȧ एक सांिÉयकȧय 
तकनीक है जो दो Įेͨणयɉ जोͩक परèपर एक दसूरे से सàबिÛधत होती है; तुलना×मक 
ĤवǓृत को दशा[ती है। 
अनǾुपण- अनǾुपण समानताओं एव ंĤाथͧमकता ͪवतरण का एक गͨणतीय ĤǓतमान है 
जो संèथा को जोͨखम पणू[ Ǔनण[य लेने मɅ सहायक होता है। इस ͪवͬध ͪवͧभÛन चरɉ 
का ǓनǾपण करके ͪव×तीय पवूा[नमुान लगाया जाता है।  
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11.10 अßयास 

Ĥæन1. ͪव×तीय पवूा[नमुानɉ का अथ[ èपçट कȧिजए तथा ͪव×तीय पवूा[नमुानɉ कȧ ͪवͬधयɉ का वण[न 
कȧिजये। 
Ĥæन 2. एक औɮयोͬगक संèथा कȧ ͪव×तीय आवæयकता का अनमुान ͩकस Ĥकार लगाया जा 
सकता है? समझाइये।  

11.11 उपयोगी पुèतकɅ   
1. अĒवाल, एम आर   ͪव×तीय ĤबÛध के मूल त×व 
2. अĒवाल, अĒवाल   ͪव×तीय ĤबÛध 
3. खान एÖड जैन   ͪव×तीय ĤबÛध 
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इकाई-12 : लागत माğा लाभ ͪवæलेषण अथवा सम ͪवÍछेद 
ͪवæलेषण  

 (Cost-Volume Profit Analysis or Break-
even Analysis)  

12.0 उƧेæय 
12.1 Ĥèतावना 
12.2 सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण का अथ[ एव ंपǐरभाषा 
12.3 सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण कȧ माÛयताऐं 
12.4 सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण के लाभ 
12.5 सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण कȧ सीमाएँ 
12.6 सम ͪवÍछेद ǒबÛद ुकȧ गणना 
12.7 लाभ कारकɉ मɅ पǐरवत[नɉ का Ĥभाव 
12.8 सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण के Ĥयोग 
12.9 सुर¢ा सीमा का अथ[ 
12.10 सुर¢ा सीमा का मह×व 
12.11 लाभ माğा अनपुात 
12.12 लाभ माğा अनपुात के Ĥयोग 
12.13 लाभ माğा अनपुात मɅ सुधार के उपाय 
12.14 सम ͪवÍछेद चाट[ 
12.15 उदाहरण 
12.16 साराशं 
12.17 शÞदावलȣ 
12.18 èवपरख Ĥæन 
12.19 åयावहाǐरक Ĥæन 
12.20 कुछ उपयोगी पèुतकɅ   

12.0 उƧेæय (Objective)  
इस इकाई के अÚययन के पæचात ्आप इस योÊय हो सकɅ गे ͩक : 

- सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण का अथ[ समझ सकɅ । 
- सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण कȧ माÛयताऐं, लाभ व सीमायɅ समझ सकɅ । 
- सम ͪवÍछेद ǒबÛद ुकȧ गणना समझ सकɅ । 
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- लाभ कारकɉ मɅ पǐरवत[न का सम ͪवÍछेद ǒबÛद ुऔर सुर¢ा सीमा पर होने वाले Ĥभाव 
का अÚययन कर सकɅ । 

- सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण के ͪवͧभÛन Ĥयोगɉ को समझ सकɅ । 
- लाभ माğा अनपुात एव ंउनके ͪवͧभÛन Ĥयोगɉ को जान सकɅ । इÛहɅ ͩकस Ĥकार से सुधारा 

जा सकता है, यह समझ सकɅ । 
- लागत-माğा-लाभ सàबÛध का अÚययन कर सकɅ । 

12.1 Ĥèतावना (Introduction) 
आज के इस ĤǓतèपधा[×मक यगु मɅ Ĥ×येक ĤबÛधक अपने åयवसाय के लाभ को 
अͬधकतम करना चाहता है। ͩकसी भी उ×पाद के लाभ को अͬधकतम केवल दो तरȣकɉ 
से ͩकया जा सकता है - (1 ) उ×पाद के ͪवĐय मूãय मɅ वृͪ ƨ ɮवारा (2 ) उ×पाद कȧ 
लागत पर Ǔनयğंण ɮवारा। वत[मान पǐरपेêय मɅ केवल दसूरा ͪवकãप हȣ अपनाया जा 
सकता है। अत: ͩकसी भी उ×पाद के लाभ को अͬधकतम करने के ͧलए उससे 
सàबिÛधत त×वɉ जैसे - उ×पाद कȧ लागत, ͪवĐय मूãय व उ×पादन माğा का सापेͯ¢क 
अÚययन करना आवæयक है। वèत ुकȧ लागत, उ×पाद ͧमĮण, उ×पादन माğा व ͪवĐय 
मूãय मɅ पǐरवत[न होने पर संèथा के लाभ Ĥभाͪवत होते हɇ। जब ĤबÛधक उ×पादन के 
ͩकसी èतर पर इन त×वɉ का ͪवæलेषण करके इनमɅ आपसी सàबÛध èथाͪपत करता है 
तो इसे हȣ लागत माğा लाभ ͪवæलेषण कहत ेहɇ। 

12.2 सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण का अथ[ एवं पǐरभाषा 
सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण से ता×पय[ ͩकसी Ǔनिæचत काय[ èतर पर सàभाͪवत लाभɉ का 
Ǔनधा[रण करने हेत ुलागत को उसके िèथर एव ंपǐरवत[नशील घटकɉ मɅ ͪवæलेषण करने 
कȧ तकनीक से है। इस Ĥकार यह सीमाÛत लागत लेखाकंन Ĥͪवͬध का ͪवèतार है। 
मैɪस, करȣ और ĥɇ क के अनसुार ' सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण यह इंͬगत करता है ͩक ͩकस 
èतर पर लागत एव ंआगम मɅ संतुलन होता है।” अत: सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण से आशय 
ͪवĐय के ऐसे èतर से है जहा ँसंèथा को न लाभ होता है और न हाǓन। 

12.3 सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण कȧ माÛयताएँ (Assumption of Break 
Even Analysis) 
सम ͪवÍछेद ǒबÛद ुसàबÛधी गणनाएँ Ǔनàन माÛयताओं पर आधाǐरत है- 

1. समèत लागतɉ को èथायी तथा पǐरवत[नशील मɅ वगȸकृत ͩकया जा सकता है। 
2. èथायी लागतɅ उ×पादन के Ĥ×येक èतर पर िèथर रहती है तथा उ×पादन माğा मɅ 

पǐरतव[न का उन पर कोई Ĥभाव नहȣ ंपड़ता। 
3. पǐरवत[नशील लागतɅ उसी अनपुात मɅ पǐरवǓत[त होती हɇ िजस अनपुात मɅ उ×पादन या 

ͪवĐय कȧ माğा मɅ पǐरवत[न आता है। 
4. ĤǓत इकाई ͪवĐय मूãयɉ मɅ कोई पǐरवत[न नहȣ ंहोता। 
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5. समèत उ×पादन बेच Ǒदया जाता है अथा[त ्उ×पादन व ͪवĐय कȧ माğा मɅ कोई अÛतर 
नहȣ ं होता। दसूरे शÞदɉ मɅ, Ǔनͧम[त माल का कोई आरिàभक या अिÛतम èटॉक नहȣ ं
होता। 

6. केवल एक हȣ वèत ुका उ×पादन होता है। यǑद एक से अͬधक वèत ुका उ×पादन हो तो 
उनके ͧमĮण (Product Mix) मɅ कोई पǐरवत[न नहȣ ंहोता। 

7. संचालन काय[-¢मता (Operating efficiency) के èतर मɅ कोई पǐरवत[न नहȣ ंहोता।  

12.4 सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण के लाभ (Uses of Break-even 
Analysis) 
सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण के अनेक लाभ हɇ िजनमɅ से कुछ मह××वपणू[ Ǔनàनͧलͨखत हɇ – 

1. इससे हम ͪवĐय का ऐसा èतर £ात कर सकत ेहै िजस पर न लाभ हो और न हȣ हाǓन 
हो। 

2. इससे यह भी £ात होता है ͩक लाभ कȧ Ǔनिæचत राͧश अिज[त करने के ͧलए ͪवĐय 
मूãय ͩकतना होना चाǑहए। 

3. लाभ कȧ Ǔनिæचत राͧश अिज[त करने के ͧलए आवæयक ͪवĐय कȧ माğा भी £ात कȧ जा 
सकती है। 

4. ͪवĐय अथवा उ×पादन कȧ माğा मɅ पǐरवत[न से लागतɉ तथा लाभ पर Ĥभाव का 
पवूा[नमुान लगाया जा सकता है। 

5. लागतɉ मɅ पǐरवत[न से लाभ पर Ĥभाव का अÚययन ͩकया जा सकता है। 
6. उ×पादन के ͪवͧभÛन èतरɉ पर लागतɉ व ͪवĐय कȧ राͧश पवू[ Ǔनिæचत कȧ जा सकती है। 
7. उ×पाद ͧमĮण (Product Mix) मɅ पǐरवत[न का लाभ पर Ĥभाव अÚययन करके लाभ को 

अͬधकतम ͩकया जा सकता है।  

12.5 सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण कȧ सीमाएँ (Limitations of Break-
even Analysis) 
यɮयͪप सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण ĤबÛधकɉ के ͧलए एक अमãूय देन है, तथाͪप इसकȧ 
कुछ सीमाएँ Ĥमुख Ǿप से सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण कȧ अवाèतͪवक माÛयताओं के कारण 
हɇ। दसूरे शÞदɉ मɅ, सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण िजन माÛयताओं पर आधाǐरत है वे åयवहार 
मɅ पणू[त: सहȣ नहȣ ंहोती। सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण कȧ सीमाओं का सं¢ेप मɅ वण[न यहा ँ
ͩकया गया है: 
1. सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण इस माÛयता पर आधाǐरत है ͩक सभी लागतɉ को èथाई तथा 

पǐरवत[नशील मɅ वगȸकृत ͩकया जा सकता है। परÛत ुåयवहार मɅ पणू[त: सहȣ नहȣं 
होती। कुछ लागतɅ ऐसी भी होती हɇ जो उ×पादन कȧ माğा के सÛदभ[ मɅ न तो पणू[त: 
èथायी होती हɇ और न हȣ पणू[त: पǐरवत[नशील। 
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2. यह माÛयता ͩक èथायी लागतɅ सदा िèथर रहती हɇ, परÛत ुåयवहार मɅ èथायी लागतɅ 
सदा पणू[त: िèथर नहȣ ंरहती तथा उ×पादन के èतर मɅ पǐरवत[न होने से उनमɅ भी 
पǐरवत[न होता हɇ। 

3. पǐरवत[नशील लागतɅ भी उ×पादन कȧ माğा मɅ पǐरवत[न से सदैव उसी अनपुात मɅ 
पǐरवǓत[त नहȣ ंहोती है। यह अनपुात कई बार घट जाता है और कई बार बढ़ जाता 
है। दसूरे शÞदɉ मɅ, वाèतव मɅ, ĤǓत इकाई पǐरवत[न लागत सदा एक समान नहȣ ं
रहती। 

4. सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण इस माÛयता पर आधाǐरत है ͩक ĤǓत इकाई ͪवĐय मूãयɉ मɅ 
पǐरवत[न नहȣ ंहोता। ͩकÛत ुåयवहार मɅ, उ×पादन मɅ वृͪ ƨ होने पर ͪवĐय मूãय कम 
कर Ǒदए जात ेहɇ ताͩक कुल ͪवĐय आय मɅ वृͪ ƨ कȧ जा सके। वसेै भी, ͪवĐय मूãयɉ 
मɅ बढ़ोतरȣ व ͬगरावट कȧ सàभावनाएँ अनेक होती है। 

5. सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण कȧ यह माÛयता ͩक कàपनी एक हȣ वèत ुका उ×पादन करती 
है अथवा एक से अͬधक वèत ुकȧ िèथǓत मɅ वèत ु ͧमĮण मɅ पǐरवत[न नहȣ ंहोता, 
वाèतव मɅ नहȣ ंपाई जाती।  

6. सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण मɅ यह मान ͧलया जाता है ͩक उ×पादन तथा ͪवĐय 
समकाͧलक हɇ। परÛत ु वाèतव मɅ सदा ऐसा नहȣ ं होता Èयɉͩक ͪवĐय कȧ माğा 
उ×पादन से कम हो सकती है। ऐसी िèथǓत मɅ Ǔनͧम[त माल का èटॉक होता है 
िजससे आय Ĥभाͪवत होती है। 

7. åयवसाय मɅ लगी हु ई पूँजी कȧ राͧश लाभ ͪवæलेषण मɅ एक मह×वपणू[ घटक है। 
परÛत ुसम ͪवÍछेद ͪवæलेषण मɅ इस घटक कȧ पणू[ Ǿप से अवहेलना कȧ जाती है। 

उपरोÈत सीमाओं के बावजूद, सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण ĤबÛधकɉ के ͧलए एक उपयोगी 
उपकरण हɇ'। परÛत ुइसका Ĥयोग करत ेसमय इसकȧ सीमाओं के ĤǓत जागǾक रहना 
आवæयक है ताͩक इस ͪवͬध का पणू[ उपयोग ͩकया जा सके।  

 

12.8 सम ͪवÍछेद ǒबÛद ुकȧ गणना 
 इसकȧ गणना कȧ दो तकनीकɅ  हɇ :- 

(1) समीकरण तकनीक (Equation Technique) - इसमɅ Ǔनàनͧलͨखत समीकरणɉ का 
Ĥयोग ͩकया जाता है – 

(A) B.E.P. in unit : PQ = F + VQ 
    When P = Selling Price per unit  
    Q = Quantity of goods sold 
     F = Fixed Costs 

(B) B.E.P.in value : Sales revenue at Break even Point 
   = Fixed Costs + Total Variable Cost 

OR S= F+V 
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(2) अंशदान तकनीक (Contribution Technique) - इस तकनीक मɅ ͪवͧभÛन सूğɉ का 
Ĥयोग करके सम ͪवÍछेद ǒबÛद ु £ात ͩकया जाता है। इसके ͧलए Ĥमुख सूğ 
Ǔनàनͧलͨखत है :- 

(A) B.E.P.in units = cosFixed t
Selling  price  per  unit − var cosiable tperunit

or F
p V

 

  Or Fixed  cost
Contribution  per  unit

or F
C

 

(B) B.E.P.in value - इसके ͧलये Ǔनàनͧलͨखत मɅ से ͩकसी भी सूğ का Ĥयोग ͩकया जा 
सकता है - 

(1) जब कुल पǐरवत[नशील åयय और कुल ͪवĐय राͧश के अंक Ǒदये हɉ -  

  . . .
1

F X S FB E P or VS V S


 
 

 When,  F = Fixed cost 
  V = Total Variable Cost 
  S = Total Sales Revenue 

(2) जब ĤǓत इकाई ͪवĐय मूãय और ĤǓत इकाई पǐरवत[नशील åयय के अंक Ǒदये हɉ -  

 . . .
1

F X P FB E P or VP V P


 
 

 When  F = Fixed cost 
  V =Total Variable Cost 
  P = Selling Price per Unit  

(3) जब अंशदान ĤǓतशत (Contribution percentage) या लाभ-माğा अनपुात (P/V Ratio) 
Ǒदया हो l 

 B.E.P. = 
/

f
Contribution percentageor P V Ratio

 

 When , Contribution Percentage or P/V Ratio = 
Total  Sales Revenue− Total Variable Costs

݁ݑ݊݁ݒܴ݁ ݈݁ܽܵ ݈ܽݐ݋ܶ
× 100 

नोट- सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ुको रेखाͬचğ से भी £ात ͩकया जा सकता है। इसके ͧलये सम-ͪवÍछेद 
चाट[ और लाभ-माğा Ēाफ तैयार ͩकये जाते है। सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ुको पणू[¢मता के Ǿप 
मɅ भी åयÈत ͩकया जाता है। सूğ Ǿप मɅ : 
Break-even point as percentage of full capacity = 

B. E. Sales Volume
Normal Sales Volume × 100 
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12.7 लाभ कारकɉ मɅ पǐरवत[नɉ का Ĥभाव  
(1) ͪवĐय मूãय मɅ पǐरवत[न - इससे अंशदान सीमा और लाभ-माğा अनपुात Ĥभाͪवत होते हɇ 
िजससे सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ुऔर लाभ-शैͧलयॉ पǐरवǓत[त होत ेहɇ। ͪवĐय मूãय के पǐरतव[न दो Ĥकार 
के हो सकत ेहै- 

(अ) ͪवĐय मूãय मɅ वृͪ ƨ - ͪवĐय मूãय के बढ़ा देने से अंशदान (और लाभ-माğा 
अनपुात) बढ़ जाता है और िèथर लागतɉ कȧ वसूलȣ कȧ दर तेज हो जाती है। 
इसके पǐरणामèवǾप सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ुͬगर जाता है, सुर¢ा सीमा बढ़ जाती 
है और सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ुके बाद लाभ अͬधक हो जात ेहै तथा इस ǒबÛद ुके 
नीचे हाǓनया ँकम हो जाती है। 

(ब) ͪवĐय मूãय मɅ कमी - इससे अंशदान (और लाभ-माğा अनपुात) कम हो जाता 
है और िèथर लागतɉ कȧ वसूलȣ कȧ दर धीमी पड़ जाती है। इसके फलèवǾप 
सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ुऊपर चढ़ जाता. है, सुर¢ा-सीमा घट जाती है तथा इस 
ǒबÛद ुके पæचात ्लाभ कम हो जात ेहɇ तथा ǒबÛद ुके नीचे हाǓनया ँबढ़ जाती 
है। 

नोट - ͪवĐय मूãय मɅ पǐरवत[न के कारण åयवसाय के लाभɉ और हाǓनयɉ मɅ ĤǓतशत 
पǐरवत[न ͪवĐय-मूãय कȧ तुलना मɅ अͬधक होता है। 

(2) पǐरवत[नशील लागतɉ मɅ पǐरवत[न - ͪवĐय मूãय मɅ पǐरवत[न कȧ तरह इससे भी अंशदान 
सीमा, सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ुऔर लाभ-शैͧलया ँĤभाͪवत होती हɇ। यह पǐरवत[न दो Ĥकार का 
हो सकता है –  

(अ) पǐरवत[नशील लागतɉ मɅ वृͪ ƨ - इसका Ĥभाव ͪवĐय मूãय मɅ कमी जैसा हȣ होता है।  
(ब) पǐरवत[नशील लागतɉ मɅ कमी - इसका Ĥभाव ͪवĐय मूãय मɅ वृͪ ƨ जैसा हȣ जोता है। 

नोट - पǐरवत[नशील लागतɉ मɅ पǐरवत[न का लाभɉ पर Ĥभाव इन लागतɉ मɅ पǐरवत[न के 
अनपुात मɅ नहȣ ंहोगा। 

(3) िèथर लागतɉ मɅ पǐरवत[न - िèथर लागतɉ मɅ पǐरवत[न हो जाने पर अंशदान और लाभ-
माğा अनपुात Ĥभाͪवत नहȣ ंहोते। अत: िèथर लागतɉ कȧ वसूलȣ कȧ दर पवू[वत ्हȣ रहती 
है। ये पǐरवत[न दो Ĥकार के हो सकत ेहै - 
(अ) िèथर लागतɉ मɅ वृͪ ƨ - इससे सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ु ऊँचा हो जाता है तथा 

सुर¢ा-सीमा घट जाती है। सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ुके पæचात ्लाभ िèथर åययɉ मɅ 
बढ़ȣ हु ई राͧश से घट जाते हɇ और इस ǒबÛद ुके नीचे हाǓनयाँ िèथर åययɉ मɅ 
बढ़ȣ हु ई राͧश से बढ़ जाती है। 

(ब) िèथर लागतɉ मɅ कमी - इससे सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ु नीचा हो जाता है तथा 
सुर¢ा सीमा बढ जाती है। सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ुके पæचात ्लाभ िèथर लागतɉ से 
बढ़ȣ हु ई राͧश से बढ़ जात ेहɇ और इस ǒबÛद ुके नीचे हाǓनया ँिèथर लागतɉ मɅ 
बढ़ȣ हु ई राͧश से घट जाती है। 
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ͪवĐय मूãय और लागतɉ मɅ एक साथ पǐरवत[न मɅ बहु त से संयोग हो सकत ेहɇ। यǑद 
ये पǐरवत[न एक हȣ Ǒदशा मɅ होते हɇ तो इसका अंशदान, सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ुऔर लाभ 
शैलȣ पर Ĥभाव बहु त हȣ अमह××वपणू[ होगा Èयɉͩक एक कारक मɅ पǐरवत[न का Ĥभाव 
दसूरे कारक मɅ पǐरवत[न से मत: हȣ लोप हो जाता है। ͩफर भी इससे लाभ-माğा 
अनपुात मɅ पǐरवत[न हो जाता है दसूरȣ ओर यǑद ͪवĐय मूãय और लागतɉ मɅ पǐरवत[न 
एक दसूरे के ͪवपरȣत Ǒदशा मɅ होते हɇ तो इसका अंशदान, लाभ-माğा अनपुात, सम-
ͪवÍछेद ǒबÛद ुऔर लाभ-शैलȣ पर बहु त हȣ गहरा Ĥभाव पड़ेगा। 

(4) माğा मɅ पǐरवत[न - माğा मɅ पǐरवत[न का अंशदान और सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ु पर कोई 
Ĥभाव नहȣ ंपड़ता। ͪवĐय माğा मɅ वृͪ ƨ से सरु¢ा-सीमा बढ़ जाती है तथा इसमɅ कमी से 
सुर¢ा सीमा घट जाती है। इसी तरह माğा मɅ वृͪ ƨ से लाभ ĤǓत इकाई अंशदान कȧ दर 
से बढ़ जात ेहɇ और माğा मɅ कमी से लाभ घट जात ेहɇ। 

(5) ͪवĐय ͧमĮण मɅ पǐरवत[न - ͪवĐय ͧमĮण मɅ पǐरवत[न हो जाने से लाभ-माğा अनपुात 
मɅ पǐरवत[न हो जाता है। इससे सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ुऔर लाभ-शैलȣ भी बदल जात े हɇ। 
ͪवĐय-ͧमĮण के ĤǓतकूल पǐरवत[न (अथा[त ् उÍच लाभ-माğा अनपुात वालȣ वèत ु के 
ͪवĐय मɅ वृͪ ƨ) से लाभ कम हो जात ेहɇ और सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ुऊपर चढ़ जाता है। 
इसके ͪवपरȣत ͪवĐय ͧमĮण के अनकूुल पǐरवत[न से लाभ बढ़त े हɇ और सम-ͪवÍछेद 
ǒबÛद ुͬगर जाता है।  

12.8 सम-ͪवÍछेद ͪवæलेषण के Ĥयोग (Uses or Applications of 
B.E. Analysis) 
सम-ͪवÍछेद ͪवæलेषण ĤबÛध के सम¢ åयावसाǓयक संèथा के लाभɉ का सूêमदशȸ ͬचğ 
Ĥèतुत करता है। यह संèथा मɅ आͬथ[क शिÈत और दबु[लताओं के ¢ेğɉ को Ĥकाशमय 
हȣ नहȣ ंकरता है अͪपत ुयह उन यिुÈतयɉ को भी Ĥकाश मɅ लाता है िजनसे åयवसाय 
कȧ लाभĤदता बढ़ सकती है। सतत ्पǐरवत[न आधुǓनक åयापाǐरक जीवन कȧ ͪवशेषता 
है। सम-ͪवÍछेद ͪवæलेषण ɮवारा ĤबÛध के ͧलये åयावसाǓयक दशाओं के सàभाͪवत 
पǐरवत[नɉ पर (जैसे, ͪवĐय, लागत åयवहार आǑद मɅ पǐरवत[न) संèथा कȧ लाभाज[न 
शिÈत कȧ जाँच करना सàमव होता है। इस ͪवæलेषण के ͪवͧशçट ĤबÛधकȧय Ĥयोग 
Ǔनàनͧलͨखत हɇ -  

(1) ͪवͧभÛन ͪवĐय माğाओं पर लाभ कȧ गणना (Calculation of profit for different 
sales volumes) - ǓनǑद[çट ͪवĐय राͧश मɅ से पǐरवत[नशील और िèथर लागतɉ के 
घटाने पर लाभ कȧ माğा £ात कȧ जाती है - 

सूğ Ǿप मɅ. 
 (1) pt. = S-(V+F)  
 (2) Pt. =S (1-V/P)-F 
 Or Pt. = S(1-V/S)-f 
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 Or Pt. = s (P/V Ratio)-F 
 (3) Pt. = Sale Units (P-V)-F 

(2) इिÍछत लाभ ĤाÜत करने के ͧलये आवæयक ͪवĐय माğा कȧ गणना (Calculation of 
sales volume to produce desired profit) - सम-ͪवÍछेद ͪवæलेषण से ĤबÛध यह 
£ात कर सकता है ͩक अमखु लाभ ĤाÜत करने के ͧलये ͩकतना ͪवĐय करना आवæयक 
है। यह 'Ǿपया' व 'इकाई' दोनɉ हȣ Ǿपɉ मɅ £ात ͩकया जा सकता है। सूğ Ǿप मɅ : l 

  (1) S(in units) = .F Pt
P V

 ݎ݋ 
.F Pt

C
 

  (2) S(in Rs.) = .F Pt

1 V
P

 or .F Pt

1 V
S

 ݎ݋ 
.F Pt

P RatioV
 

(3) एक Ǔनिæचत सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ु के ͧलये ĤǓत इकाई ͪवĐय मूãय कȧ गणना 
(Calculation of Selling price per unit for a particular Break-even point) - 
सूğ : 

 Contribution per unit = 
fixed  Cost

Break  Even intPo in units
 

 And Selling Price per unit Contribution per unit + Variable Cost per unit  

 Hance, P = 
f

. . .B E P
 V  

(4) Ĥèताͪवत åययɉ को परूा करने के ͧलये आवæयक ͪवĐय माğा कȧ गणना (Calculation 
of volume required to meet proposed expenditure) - ͪवĐय ĤबÛधक ͪवĐय 
åययɉ मɅ वृͪ ƨ कर ͪवĐय कȧ योजनायɅ तैयार करत ेरहत ेहɇ। ऐसी िèथǓत मɅ इन åययɉ के 
ͧलये अनमुǓत देने से पवू[ सवȾÍच ĤबÛध यह £ात करना चाहेगा ͩक Ĥèताͪवत ͪवĐय 
åययɉ मɅ वृͪ ƨ को परूा करने के ͧलए ͪवĐय माğा मɅ ͩकतनी वृͪ ƨ आवæयक है। सम-
ͪवÍछेद ͪवæलेषण यह समंक Ĥदान करने मɅ समथ[ है। सूğ Ǿप मɅ. 

 Additional Volume Required = 
Pr oposed  Expenditure
Contribution  per units

 

 (In units) 

  Or . .P E
1 V

S
 ݎ݋ 

. .P E

1 p
V

 

 
(5) सुर¢ा-सीमा का Ǔनधा[रण (Determination of Margin of Safety) - सम-ͪवÍछेद 

ͪवæलेषण ĤबÛध को सुर¢ा सीमा के अंक भी Ĥदान करता है। सुर¢ा सीमा åयवसाय कȧ 
सुǺढ़ता का माप होती है। कुल ͪवĐय और सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ु पर िèथत ͪवĐय का 
अÛतर सुर¢ा सीमा कहलाता है। सूğ Ǿप मɅ 

(1) Margin of Safety (or M.S.)= Total Sales – B.E. Sales 
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(2) M.S. = Profit÷ Contribution
Sales

ݎ݋
Pr ofit
. .PV Ratio

 

इसे कुल ͪवĐय के ĤǓतशत के Ǿप मɅ भी åयÈत ͩकया जाता है। 

सूğ M.S. = . .Sales B E Sales
Sales

× 100 

(6) ͪवĐय मूãय कȧ कमी को परूा करने के ͧलए आवæयक ͪवĐय माğा कȧ गणना 
(Calculation of Sales volume required to offset price reduction) ĤबÛधक के 
सम¢ बहु धा यह समèया आती है ͩक मूãय मɅ कटौती कȧ जाय या नहȣ।ं ͪवĐय मूãय 
मɅ कमी करने से ĤǓत इकाई अंशदान घट जाता है। अत: संèथा मɅ लाभɉ को वत[मान 
èतर पर बनाये रखने के ͧलये यह आवæयक हो जाता है ͩक ͪवĐय माğा मɅ वृͪ ƨ कȧ 
जाय। यǑद अÛय बातɅ समान रहती है तो सम-ͪवÍछेद ͪवæलेषण ɮवारा ͪवĐय माğा का 
यह अंक £ात ͩकया जा सकता है िजस पर ĤबÛध लाभɉ के वत[मान èतर को बनाये रख 
सकता है। अपने अनभुव और £ान के आधार पर ͪवĐय ĤबÛधक यह Ǔनिæचत कर 
सकता है ͩक नये मूãयɉ पर आवæयक ͪवĐय सàभव है या नहȣ।ं नई ͪवĐय माğा के 
£ात करने के ͧलये Ǔनàन सूğɉ का Ĥयोग ͩकया जा सकता  

(1) In Units : Qn =
.F Pt

nP V
 Where Qn=New Volume of sale 

and pn = New Selling Price 

(2) In Value : S= .F Pt

n
1 V

P
  

उपयु [Èत सूğɉ से यह भी £ात ͩकया जा सकता है ͩक मãूय वृͪ ƨ कȧ दशा मɅ ͪवĐय 
माğा मɅ ͩकतनी कमी पर लाभɉ का वत[मान èतर बनाये रखा जा सकता है। 
सम-ͪवÍछेद ͪवæलेषण से मूãय कमी को परूा करने के ͧलये ͪवĐय माğा मɅ आवæयक 
वृͪ ƨ का ĤǓतशत भी £ात ͩकया जा सकता है। सूğ Ǿप मɅ - 

 % increase in sales volume units = 
Decrease  in  per unit  contribution

 New per unit contribution
 

 
(7) पǐरवत[नशील और िèथर लागतɉ मɅ पǐरवत[न के Ĥभाव को दरू करने के ͧलये ͪवĐय माğा 

या ͪवĐय मूãय मɅ पǐरवत[न (Chang in sale volume or selling price to offset 
the impact of change in variable costs and fixed costs) : 

(अ) यǑद पǐरवत[नशील लागतɉ मɅ पǐरवत[न हो - इससे अंशदान सीमा मɅ पǐरवत[न आ जाता 
है। अत: लाभɉ को वत[मान èतर पर बनाये रखने के ͧलये ͪवĐय माğा अथवा ͪवĐय 
मूãय मɅ पǐरवत[न करना होगा। इनकȧ गणना के ͧलये Ǔनàनͧलͨखत सूğɉ का Ĥयोग 
ͩकया जाता है- l  
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(i) The new quantity × =(Qnݎ݋)
.F Pt

n1 V
  

(ii) The new selling price (or Pn)= P+ (Vn-V) 
(ब) यǑद िèथर लागतɉ मɅ पǐरवत[न हो - इससे सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ुऔर लाभ कȧ राͧश मɅ 

पǐरवत[न हो जाता है। अत: लाभɉ को वत[मान èतर पर बनाये रखने के ͧलए ͪवĐय माğा 
या ͪवĐय मूãय पर पǐरवत[न करना होगा। सूğ Ǿप मɅ: ज़, - l 

(i) The new quantity ( ) n
n

F ForQ Q
P V


 


 

(ii) The new selling price ( ) n
n

F ForP P
Q


   

(8) लाभ कारकɉ मɅ पǐरवत[न के Ĥभाव का मापन (Measuring the effect of changes in 
profit factors) सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ुͪवæलेषण से लाभ कारकɉ मɅ पǐरवत[नɉ (ͪवĐय मूãय 
मɅ पǐरवत[न, पǐरवत[नशील व िèथर लागतɉ मɅ पǐरवत[न, ͪवĐय मूãय व लागतɉ मɅ एक 
साथ पǐरवत[न, ͪवĐय कȧ माğा मɅ पǐरवत[न और ͪवĐय ͧमĮण मɅ पǐरवत[न) का लाभ 
माğा अनपुात, अंशदान सीमा, सम ͪवÍछेद ǒबÛद ुऔर सुर¢ा सीमा पर पड़ने वाले Ĥभावɉ 
को मापा जा सकता  

(9) सवा[ͬधक लाभĤद ͪवकãपɉ का चुनना (Choosing the most profitable alternative) - 
सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण यिुÈत का Ĥयोग ͪवͧभÛन वकैिãपक Ĥयोगɉ मɅ से (जैसे दो मशीन, 
दो ͪवͬधया ँआǑद) सबसे लाभदायक या ͧमतåययी Ĥयोग के चुनाव मɅ भी ͩकया जा 
सकता है। सूğ Ǿप मɅ : 

 B.E.P of More expensive alternative = F PI
VI V



 

When F = Fixed costs of more Expensive alternative. 
FI = Fixed Costs of less expensive alternative 
VI = Variable cost of alternative having lesser fixed Costs. 
V = Variable Cost of alternative having higher fixed costs. 

सम ͪवÍछेद ǒबÛद ु से अͬधक ͪवĐय का उ×पादन के ͧलये अͬधक िèथर åयय वाला 
ͪवकãप लाभदायक या ͧमतåययी रहता है। इस ǒबÛद ु से कम उ×पादन या ͪवĐय कȧ 
दशा मɅ कम िèथर åयय वाला ͪवकãप चुना जाएगा। इस यिुÈत का Ĥयोग तभी ͩकया 
जाता है जबͩक: 

(1) ͪवकãपɉ के िèथर åयय असमान हɉ, और 
(2) अͬधक िèथर åयय वाले ͪवकãप कȧ पǐरवत[नशील लागत कम िèथर åयय वाले ͪवकãप 

कȧ पǐरवत[नशील लागत से कम हो अÛयथा ͪवæलेषण कȧ आवæयकता हȣ नहȣ ंहोगी। 
(10) अनकूुलतम ͪवĐय ͧमĮण का Ǔनधा[रण (determining the optimum sales mix) - 

एक से अͬधक Ĥकार कȧ वèतुओं का उ×पादन करने वालȣ संèथाओं मɅ ĤबÛध का उƧेæय 
एक ऐसे ͪवĐय-ͧमĮण को Ǔनिæचत करना होता है िजस पर संèथा के लाभ अͬधकतम 
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हɉ। इसमɅ सम-ͪवÍछेद ͪवæलेषण पया[Üत सहायक होता है। आधुǓनक समय मɅ इस 
समèया के हल के ͧलये Linear Programming कȧ तकनीक का Ĥयोग बढ़ता जा रहा 
है। 

(11) ¢मता पǐरवत[न पर Ǔनण[य (Deciding on change in capacity)- Ĥायः ĤबÛध के 
सम¢ यह समèया आती है ͩक वèत ुकȧ बढ़ȣ हु ई माँग को परूा करने के ͧलये उ×पादन 
¢मता मɅ ͪवèतार ͩकया जाय या नहȣ।ं यह तो सहȣ है ͩक ¢मता ͪवèतार से संèथा कȧ 
लाभ-सàभाåयता (Profit Potentiality) बढ़ जाती है परÛत ुयह भी नहȣ ं है ͩक इससे 
संèथा के िèथर åयय भी बढ़ जात ेहɇ िजससे सम ͪवÍछेद ǒबÛद ुऊँचा हो जाता है। ऐसे 
मामले पर Ǔनण[य लेने से पवू[ ĤबÛध को समèया कȧ जǑटलताओं कȧ सूêमता से जाचँ 
करनी चाǑहये। सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण इस काय[ मɅ ĤबÛध के ͧलये बहु त सहायक होता 
है। 

12.9 सुर¢ा सीमा का अथ[ (Meaning of Margin of Safety)  
Charles T. Horngren, के शÞदɉ मɅ ''बजटȣय या वाèतͪवक ͪवĐय का सम 
ͪवÍछेद कुल ͪवĐय माğा पर आͬधÈय सरु¢ा सीमा कहलाता है।'' दसूरे शÞदɉ मɅ कुल 
ͪवĐय और सम ͪवÍछेद ǒबÛद ुपर िèथत ͪवĐय का अÛतर सीमा-सुर¢ा होता है। 

सूğ Ǿप मɅ - 
 Margin of Safety = Sales Volume – Break Even Sales Volume 
सुर¢ा सीमा को कुल ͪवĐय के ĤǓतशत के Ǿप मɅ भी åयÈत ͩकया जाता है।  
सूğ Ǿप मɅ. 

 Margin of Safety = Sales Break Even Sales
Sales


× 100 

लाभ और लाभ माğा अनपुात के £ात होने पर भी सुर¢ा सीमा £ात कȧ जा सकती है।  
सूğ के Ǿप मɅ.  

Margin of Safety = Pr
/

ofit
P V Ratio

 

सुर¢ा सीमा को सम ͪवÍछेद चाट[ और लाभ-माğा Ēाफ प२ भी दशा[या जा सकता है। 

12.10 सुर¢ा सीमा का मह×व (Importance of Margin of 
Safety) 
सुर¢ा सीमा का आकार åयापार कȧ शिÈत का माप करने के ͧलए एक अ×यͬधक 
मह××वपणू[ सूचक है। यह आकार िजतना अͬधक होगा, åयवसाय मɅ हाǓन कȧ 
सàभावनायɅ उतनी हȣ दरू हɉगी अथा[त ्यǑद सुर¢ा सीमा पया[Üत है तो इसका आशय 
यह होता है ͩक ͪवĐय मɅ पया[Üत कमी होने पर भी åयवसाय मɅ लाभ बने रहɅगे। दसूरȣ 
ओर यǑद सुर¢ा सीमा का आकार बहु त कम है तो ͪवĐय मɅ थोड़ी सी कमी होने पर 
हȣ åयवसाय मɅ हाǓन होने लगेगी। सरु¢ा सीमा कम होने का सामाÛय कारण िèथर 
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åययɉ कȧ अͬधकता हɇ। अत: ऐसे åयवसायɉ मɅ ͩĐयाशीलता का उÍच èतर आवæयक 
होता है। 
सामाÛयतया िजस åयवसाय मɅ सुर¢ा सीमा िजतनी अͬधक होगी, वह åयवसाय उतना 
हȣ अͬधक सुǺढ़ माना जाता है और åयवसाय मɅ लाभाज[न के अवसर भी उतने हȣ 
अͬधक होते हɇ। यǑद ͩकसी åयवसाय कȧ सुर¢ा सीमा मɅ कमी होती जा रहȣ है, तो 
åयवसाय के ͧलए यह एक ͬचÛताजनक ͪवषय हो जाता है। यǑद सुर¢ा सीमा 
असंतोषजनक है तो इसे सुधारने के ͧलए Ǔनàनͧलͨखत उपाय ͩकये जा सकत ेहɇ -  
(1) ͪवĐय मूãय मɅ वृͪ ƨ करना। 
(2) िèथर लागतɉ मɅ कभी करना। 
(3) पǐरवत[नशील लागतɉ मɅ कमी करना। 
(4) उ×पादन माğा मɅ वृͪ ƨ करना। 
(5) अलाभकारȣ वèतुओं का उ×पादन बÛद करके केवल लाभकारȣ वèतुओं के उ×पादन पर 

हȣ Úयान केिÛġत करना।  

12.11 लाभ-माğा अनुपात (P/V Ratio)  
लाभ माğा अनपुात åयवसाय कȧ लाभĤदता का सूचक होता है। लाभ माğा अनपुात 
शÞद का Ĥयोग कुछ ħामक है Èयɉͩक यह अनपुात लाभɉ को ͪवĐय से भाग देकर नहȣ ं
£ात ͩकया जाता हɇ और न इसे लाभ-हाǓन का अनमुान लगाने के ͧलए ͪवĐय पर 
ͩĐयाशील हȣ ͩकया जा सकता है। वाèतव मɅ यह अनपुात लाभɉ और ͪवĐय माğा के 
बीच सàबÛध िèथर लागतɉ कȧ वसूलȣ तथा सम ͪवÍछेद ǒबÛद ु के ĤाÜत करने के 
पæचात ्हȣ करता है। यह ĤǓतशत के Ǿप मɅ åयÈत ͩकया जाता है। 
सरल शÞदɉ मɅ लाभ माğा अनपुात अंशदान और ͪवĐय राͧश के बीच ĤǓतशत सàबÛध 
Ĥदͧश[त करता है। यह िèथर åययɉ को परूा करने और लाभ ĤािÜत के ͧलये उपलÞध 
ͪवĐय राͧश का अनपुात होता है। वाèतव मɅ लाभ-माğा अनपुात के èथान पर ' 
अंशदान ' ͪवĐय अनपुात ' (Contribution/Sales Ratio) शÞद का Ĥयोग अͬधक 
संगत लगता है। इसको £ात करने के ͧलये Ǔनàन सूğ का Ĥयोग ͩकया जाता है- 

  P/V Ratio = Sales TotalVariableCosts
sales


× 100 

  Or S V
S


× 100 or C
S

× 100 

12.12 लाभ-माğा अनुपात के Ĥयोग (Applications of P/V Ratio) 
यह अनपुात सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण मɅ बहु त सहायक होता है। इसकȧ सहायता से 
Ǔनàनͧलͨखत गणना कȧ जा सकती है – 

(1) सम ͪवÍछेद ǒबÛद ुका Ǔनधा[रण (Determination of B.E.P) -  

B.E.P = 
/

F
P VRatio
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(2) अंशदान का Ǔनधा[रण (Determination of Contribution) - 
Contribution = S P/V Ratio 

(3) सुर¢ा सीमा का Ǔनधा[रण (Determination of Margin of Safety) - 

Margin of Safety = .
/

Pt
P VRatio

 

(4) ͪवĐय कȧ ͩकसी भी माğा पर पǐरवत[नशील लागतɉ का Ǔनधा[रण 
(Determination of variable costs for any volume of sales) - 
Variable Costs = S (1- P/V Ratio) 

(5) लाभ-हाǓन का Ǔनधा[रण (Determination of profit and loss ) - 
(i) Profits = ( Sales P/V Ration) – Fixed Cost 
(ii) Profits = P/V Ratio (Sales – Break – even Sales 

Or P/V Ratio  Margin of Safety 
(6) åययɉ मɅ वृͪ ƨ को परूा करने के ͧलए आवæयक ͪवĐय वृͪ ƨ का Ǔनधा[रण 

(Determination of increase in sale to meet increase in expenditure)- 

Additional Sales Required = 
/

IncreasedAmount
P VRatio

 

(7) िèथर åययɉ के बढ़ने या घटने से सम ͪवÍछेद ǒबÛद ुमɅ पǐरवत[न कȧ गणना 
(Calculation of change in the break- aven point, if non- variable cost are 
increased or decreased) - 

Change in B.E.P. = 
/

ChangeinNon VariableCosts
P VRatio

  

यǑद िèथर लागतɅ बढ़ती हɇ तो सम ͪवÍछेद ǒबÛद ुऊपर चढ़ जाता है और यǑद िèथर 
लागतɅ घटती हɇ तो सम ͪवÍछेद ǒबÛद ुͬगर जाता है। 

(8) मूãयɉ मɅ कमी को परूा करने के ͧलये आवæयक ͪवĐय माğा का Ǔनधा[रण 
(Determination of Sale required to offset price reduction)-  

New Sales Volume = .
/

F Pt
NewP VRatio

  

(9) इिÍछत लाभ कȧ ĤािÜत के ͧलए ͪवĐय माğा का Ǔनधा[रण (Determination of Sales 
volume to produce desired profit) - 

सूğ  

 S = .
/
F Pt

P VRatio
  

(10) लाभ-माğा अनपुात का Ĥयोग Ĥ×येक कारक कȧ आपस मɅ तुलना हेत ुͩकया जा सकता 
है। तुलना मɅ कुछ Ĥमुख ¢ेğ Ǔनàनͧलͨखत हɇ –  

(अ) ͪवͧभÛन Ĥकार कȧ वèतुओं के लाभ-माğा अनपुात कȧ तुलना। 
(ब) ͪवͧभÛन ͪवĐय ¢ेğɉ के लाभ-माğा अनपुात कȧ तुलना। 
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(स) ͪ वͧभÛन ͪवĐय पƨǓतयɉ (जैसे थोक और खुदरा ͪवĐय पƨǓतया)ँ के लाभ-माğा अनपुात 
कȧ तुलना। 
(द) ͪवͧभÛन कारखानɉ के लाभ-माğा अनपुात कȧं तुलना। 
(इ) ͪवͧभÛन कàपǓनयɉ के लाभ-माğा अनपुात कȧ तुलना। 

12.13 लाभ-माğा अनुपात मɅ सुधार के उपाय 
लाभ-माğा अनपुात मɅ वृͪ ƨ सदैव अÍछȤ होती है। अत: Ĥ×येक कàपनी का उƧेæय इस 
अनपुात को बनाये रखना या सàमव हो तो इसमɅ वृͪ ƨ करना होता है। यǑद ͩकसी 
कàपनी मɅ लाभ-माğा अनपुात नीचा है तो उसमɅ सुधार के ͧलये Ǔनàनͧलͨखत उपाय 
ͩकये जा सकत ेहɇ- 
(1) ͪवĐय मूãय मɅ वृͪ ƨ करना। 
(2) पǐरवत[नशील लागतɉ मɅ कमी करना। 
(3) ͪवĐय ͧमĮण मɅ पǐरवत[न करना। िजन वèतुओं पर लाभ-माğा अनपुात 

असंतोषजनक हो, उनके èथान पर ऐसी वèतुओं का ͪवĐय बढ़ाया जाय िजनका 
लाभ-माğा अनपुात संतोषजनक हो।  

12.14 सम ͪवÍछेद चाट[ (Break – even Chart) 
ऐसा चाट[ जो उ×पादन का वह ǒबÛद ुदशा[ता है िजस पर न लाभ होगा और न हाǓन 
अथा[त ्सम ͪवÍछेद ǒबÛद ुĤदͧश[त करने वाला चाट[ सम ͪवÍछेद चाट[ कहलाता है। यह 
चाट[ उ×पादन के ͪवͧभÛन èतरɉ पर लाभ/हाǓन कȧ िèथǓत भी èवाभाͪवक Ǿप से दशा[ता 
है। Ǔनàन सारणी कȧ सहायता से ऐसा चाट[ बनाया जा सकता है :  

Output Direct 
Material 

 
Rs. 

Direct 
Labor 

 
Rs. 

Variable 
Over- 
Heads 
Rs. 

Fixed 
Over- 
Heads 
Rs. 

Total 
Cost 

 
Rs. 

Sales 
 
 

Rs. 

Profit 
 
 

Rs. 
1,000 20,000 10,000 20,000 1,20,000 1,70,000 1,00,000 -70,000 
2,000 40,000 20,000 40,000 1,20,000 2,20,000 2,00,000 -20,000 
3,000 60,000 30,000 60,000 1,20,000 2,70,000 3,00,000 30,000 
4,000 80,000 40,000 80,000 1,20,000 3,20,000 4,00,000 80,000 
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उÈत चाट[ से यह èपçट हो जाता है ͩक यǑद फम[ ɮवारा 2400 इकाईयɉ का उ×पादन 
ͩकया जावे तो फम[ BEP कȧ िèथǓत (No profit No Loss) मɅ होगी –  

Output 
(In 
Unit) 

 

Direct 
Material 
@20/-
p.u. 
Rs. 

Direct 
Labour 
@10/p.u. 

Rs. 

Variable 
Overheads 
@20/-p.u. 

Rs. 

Fixed 
Overheads 

 
Rs. 

Total 
Cost 

 
 

Rs. 

Sales 
@100/-
p.u. 
Rs. 

Profit 
or 

Loss 

2400 48,000 24,000 48,000 1,20,000 2,40,000 2,40,000 No 
profit 
No 
loss 

इस Ĥकार उ×पादन के उÈत èतर से िजतनी अͬधक ǒबĐȧ होगी, उतना हȣ अͬधक फम[ 
को लाभ होगा। 

12.15 उदाहरण (Illustration)  
उदाहरण (Illustration) 1 

Ǔनàन समंक कͪव बÛध ुसे सàबिÛधत 31 माच[, 2009 को समाÜत वष[ के ͧलए है. 
The following data relate to Kavi Bros. for the years ended 31st 
March 2009 

Unit Selling Price of a product  Rs.10 
Unit Manufacturing cost (Variable)  Rs.5.50 
Unit selling Cost (fixed)  Rs. 1.50 
Factory Overhead (fixed)  Rs. 2,70,000 
Sales Overheard (fixed)  Rs. 1,26,000 
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(i) सम ͪवÍछेद हेत ुͩकतनी ǒबĐȧ कȧ माğा आवæयक है? (1।) 30,000 Ǿ. का लाभ अिज[त 
करने हेत ु ͩकतनी ͪवĐय माğा चाǑहए? (ii) लागत पर 25% लाभ अिज[त करने हेत ु
ͩकतनी ͪवĐय माğा आवæयक है? (1v) 20 लाख Ǿ. कȧ ǒबĐȧ पर कàपनी ͩकतना लाभ 
अिज[त करेगी? (v) 1,20,000 इकाइयɉ पर समͪवÍछेद ǒबÛद ुउपलÞध करने हेत ुĤǓत 
इकाई ͪवĐय मूãय Èया होना चाǑहए? 

(i) How many unit are needed to the sold to break even? (ii) how much 
sales volume required to earn a profit of Rs. 30,000 (iii) how may units 
are to be sold to earn a profit of 25% on cost ? (iv) how much profit is 
earned at Rs. 20 lakh sales ; (v) what should be the selling price per 
unit to attain break even point at 1,20,000 units?  

हल (Solution) : 
Unit S.p – unit V.C. C per unit 
Rs. 10-(Rs.5.50 +Rs. 1.50 = Rs.3 per unit 

(i) B.E.P. (units) = 
  

F
C per unit

 or .3,96,000
3

Rs = 1,32,000 units 

(ii) Sales needed in units = (F+desired profit  C per unit 
(3,96,000 30,000)

.3Rs


 
or 4, 26,000

.3Rs
= 1,42,000 units 

(iii) लागत पर 25% लाभ का आशय ͪवĐय पर 20%' लाभ से होना अथा[त ्यǑद लागत 
मूãय 100 Ǿ. है तो लाभ 25 Ǿ. तथा ͪवĐय मूãय 125 Ǿ. होगा। इसी Ĥकार ͪवĐय 

मूãय 1 है तो लाभ 25
125

 और यǑद ͪवĐय मूãय 100 Ǿ. हो तो लाभ = 25
125

100=20% होगा। माना ͩक ͪवĐय मूãय पर 20% लाभ अिज[त करने हेत ुX इकाईया ँ
ͪवĐय करनी होगी अत:  

Sales = (Rs10 ), profit = (20%of 10x) or Rs. 2X, Variable Cost =7x 
Sale = variable cost + fixed cost + profit 
Or 10x =7x + 3,96,000+2x 
Or x = 3,96,000 units 
इस Ĥकार ͪवĐय पर 20% लाभ अिज[त करने हेत ुकàपनी को 3,96,000 इकाइया ँबेचनी होगी। 
(iv) Profit when sales are 20,00,000 

P/V = c
s

× 100 or 3
10

× 100 or 30% 

P= (S  P/V) – F or P = (20,00,000 x 30% - 3,96000 
Or rs 6,00,000-3,96,000= Rs. 2,04,000 
(v) Selling price per unit to attain B.E.P. at 1,20,000 units: 
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S.P= cos
. . .

Fixed t
B E P

+ variables cost per unit 

=

3,96,000
1,20,000

+Rs. 7 or 3.30+ 7 = Rs 10.30 

 इस Ĥकार समͪवÍछेद ǒबÛद ु1,20,000 इकाइयɉ पर उपलÞध करने हेत ुͪवĐय मूãय 
10.30 Ǿ. ĤǓत इकाई Ǔनधा[ǐरत ͩकया जाना चाǑहए। 

उदाहरण (Illustration) 2 
ͪवĐय पर पǐरवत[नशील लागतɉ का अनपुात 60 ĤǓतशत है। लाभालाभ ǒबÛद ु 80 
ĤǓतशत ͪवĐय पर उपलÞध होता है। èथायी लागतɅ 2,00,000 Ǿ. है। लाभालाभ ǒबÛद ु
पर ͪवĐय तथा ͪवĐय ¢मता £ात कȧिजए। ͪवĐय कȧ 9०% तथा 100% ¢मता पर 
लाभ £ात कȧिजए। 
The ratio of variable cost to sales is 60%. The break even point 
occurs at 80% of sales. Fixed costs are Rs. 2,00,000. Find Sales 
capacity and the sales at Break even point. Also determine profit 
at 90% and 100% sales capacity. 

हल (Solution) 
Suppose Selling Price is Rs. 100. 
Variable Cost is 60% of Selling Price, 
So, P/V Ratio is 100-60 = 40% 

 
2,00,000. . . 100

/ 40
Fixed CostSales at B E P

P V
    

= Rs. 5,00,000 
ǑटÜपणी - इस Ĥकार यह èपçट है ͩक लाभालाभ ǒबÛद ुपर ͪवĐय 5,00,000 ǽ. तथा 
कुल ͪवĐय ¢मता 6,25,000 Ǿ. कȧ है। 

Determination of Profits at : 90% Capacity 100% Capacity 
Sales     Rs. 5,62,500  Rs. 6,25,000 
P/V Ratio    40%   40% 
Fixed Cost    Rs. 2,00,000  Rs. 2,00,000 

 Contribution = S x P/V  = 5,62,500 40
100

   = 5,62,500 40
100

  

     = 2,25,000   = 2,25,000 
Less : Fixed Costs   2,00,000  = 2,00,000 
     25,000   50,000 
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ǑटÜपणी - इस Ĥकार यह èपçट है ͩक 90 ĤǓतशत ͪवĐय ¢मता पर कàपनी को 
25,000 Ǿ. का लाभ अिज[त होगा, जबͩक 100 ĤǓतशत ͪवĐय ¢मता पर 50,000 
Ǿ. का लाभ उपलÞध होगा। 

उदाहरण (Illustration) 3 
दो अवͬधयɉ से सàबिÛधत ͪवĐय कȧ राͧश तथा लाभ Ǔनàन Ĥकार हɇ 
The turnover and profits during two periods were as follows : 

 Period I Period II 
Sales (ͪवĐय) Rs.5,00,000 Rs.7,50,000 
Profit (लाभ) Rs.50,000 Rs.1,00,000 

पǐरकलन कȧिजए (i) लाभ माğा का अनपुात, (iii) समͪवÍछेद ͪवĐय, (iii) 1,25,000 
Ǿ. का लाभ अिज[त करने हेत ुआवæयक ͪवĐय कȧ राͧश, (iv)3,50,000 Ǿ. कȧ 
ͪवĐय पर अिज[त होने वाले लाभ कȧ राͧश। 

(i) P/V Ratio,k (ii) Break even sales, (iii) Sales required to earn a profit of 
Rs.1,25,000, (iv) Profit earn when sales are Rs. 3,50,000. 

हल (Solution) : 

(i) P/V Ratio  =
Pr 100Changein ofit

Changein Sales
  

   = 
1,00,000 50,000 100 20%

7,50,000 5,00,000


 


 

(ii) Break-even Sales :  
समͪवÍछेद ͪवĐय कȧ राͧश £ात करने के पवू[ िèथर लागत (Fixed Cost) £ात 
करनी होगी। इसके ͧलए ͩकसी भी अवͬध कȧ ǒबĐȧ को आधार मन सकते हɇ। 
Ĥथम अवͬध मɅ ǒबĐȧ 5 लाख Ǿ. है तथा, लाभ-माğा अनपुात 20% अत: 
Contribution = Sales x P/V Ratio 
Contribution = 5,00,000 x 20% = Rs. 1,00,000 
Profit during this period (1) is Rs. 50,000, so, 
F = C - P or Rs. 1,00,000 – 50,000 = Rs. 50,000 

BEP = 50,000 100 .2,50,000
/ 20

FixedCost Rs
P V


   

(ii) Required Sales for a Profit of Rs. 1,25,000 : 
Pr

/
Fixed Cost Desired ofitSales Needed

P V Ratio


  

= 50,000 1, 25,000 .8,75,000
20%

or Rs  
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(iv) Profit when Sales are Rs. 3,50,000 :  
Profit = (Sales x P/V) – Fixed Cost  
  or (3,50,000 x 20%) – Rs. 50,000 
  or Rs. 70,000 – 50,000 = Rs. 20,000 

12.16 सारांश 
लागत-माğा लाभ का सàबÛध पǐरåयय उ×पादन माğा व उ×पाद ͧमĮण पर Ǔनभ[र 
करता है। इस Ĥकार वèत ुकȧ लागत, माğा, उ×पाद ͧमĮण, उसकȧ मांग एव ं ͪवĐय 
मूãय मɅ यǑद कोई पǐरवत[न आता है तो उसका सीधा Ĥभाव संèथा के लाभɉ पर पड़ता 
है। लागत-माğा-लाभ ͪवæलेषण मɅ पǐरåयय ͪवĐय मूãय माğा व उ×पाद ͧमĮण मɅ होने 
वाले पǐरवत[नɉ का लाभ पर पड़ने वाला शुƨ Ĥभाव हȣ लागत-माğा-लाभ सàबÛध 
कहलाता है। यह ĤबÛधकȧय Ǔनण[यन के सभी ¢ेğɉ मɅ उपयोगी है। यह उ×पाद-Ǔनण[यन, 
मूãय Ǔनधा[रण, ͪवतरण के तरȣकɉ के चुनाव, ͪवͧभÛन ͪवकãपɉ मɅ से Įेçठ ͪवकãप के 
चयन सàबÛधी Ǔनण[यɉ, पूजंीगत ͪवǓनयोगɉ सàबिÛधत Ǔनण[य आǑद मɅ इनका 
मह×वपणू[ योगदान है। 

12.17 शÞदावलȣ 
1. अंशदान (Contribution) - अंशदान से आशय उस राͧश से है जो ͪवĐय मूãय मɅ से 

पǐरवत[नशील लागत घटाने पर शेष बचती है। 
2. सम ͪवÍछेद ǒबÛद ु(Break-even Point) - ǒबĐȧ का ऐसा èतर िजस पर åयवसाय को 

न लाभ होता और न हाǓन अथा[त ्कुल आगम और कुल åयय बराबर हɉ।  
3. लाभ-माğा अनपुात (Profit Volume Ratio) - अंशदान राͧश का ͪवĐय से अनपुात हȣ 

लाभ-माğा अनपुात कहलाता है। 
4. सुर¢ा सीमा (Margin of Safety) - सीमा सुर¢ा से ता×पय[ कुल ǒबĐȧ व सम-ͪवÍछेद 

ǒबÛद ुपर ǒबĐȧ के अÛतर से ͧलया जाता है। 
5. Ĥमुख घटक (Key Factor) - Ĥमुख घटक अथवा त×व से ता×पय[ ऐसे त×वɉ से है जो 

उस संèथा के उ×पादन, ͪवĐय एव ंलाभ को ĤǓतबंͬ धत कर देते हɇ। 
6. सीमाÛत लागत (Marginal Cost) - ͩकसी दȣ हु ई उ×पादन कȧ माğा पर, उ×पादन कȧ 

माğा को एक इकाई से बढ़ाने या घटाने पर कुल लागत मɅ जो पǐरवत[न होता है, उसी 
राͧश को सीमाÛत लागत कहत ेहɇ। 

7. Ĥभाव ¢ेğ का कोण (Angle of Incidence) - सम ͪवÍछेद ǒबÛद ुपर कुल ͪवĐय तथा 
कुल लागत रेखाऐं िजस ǒबÛद ुपर एक दसूरे को काटत े हु ए कोण बनाती हɇ, वह Ĥभाव 
¢ेğ का कोण कहलाता है।  

8. सम-ͪवÍछेद चाट[ (Break-even Chart) - सम ͪवÍछेद चाट[ वह साधन है जो ͩक 
उ×पादन के ͪवͧभÛन èतरɉ पर सीमाÛत लागत, िèथर लागत, ͪवĐय माğा तथा लाभ-
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हाǓन सàबÛधɉ का Ĥभावी ढंग से ͪवæलेषण करता है। इसके ɮवारा सम ͪवÍछेद ǒबÛद,ु 
Ĥभाव ¢ेğ का कोण तथा सुर¢ा सीमा कȧ गणना कȧ जा सकती है।  

12.18 èवपरख Ĥæन 
1. सम ͪवÍछेद ͪवæलेषण का अथ[ समझाइए। 
2. अंशदान के दो उपयोग बताइए। 
3. सुर¢ा सीमा का Èया मह×व है? 
4. सीमाÛत लागत समीकरण बनाइए। 
5. यǑद शुƨ लाभ 10 ĤǓतशत, और लाभ-माğा अनपुात 50 ĤǓतशत है तो सुर¢ा सीमा Èया 

होगी? 
6. लाभ-माğा अनपुात 60 ĤǓतशत, ͪवĐय 1,20,000 Ǿ. तथा èथायी लागत 30,000 Ǿ। 

लाभ कȧ राͧश £ात कȧिजए। 
7. लाभ-माğा अनपुात 75 ĤǓतशत, èथायी åयय 50,000 Ǿ. तथा इिÍछत लाभ 70,000 

Ǿ। आवæयक ǒबĐȧ कȧ राͧश बताइए। 

12.19 åयावहाǐरक Ĥæन  
(i) मॉडन[ कàपनी कȧ अͬधकतम उ×पादन ¢मता 4,40,000 इकाइया ँĤǓत वष[ है। सामाÛय 

काय[¢मता 3,60,000 इकाइया ँĤǓत वष[ मानी जा सकती हɇ पǐरवत[नशील Ǔनमा[णी åयय 
(सामĒी तथा Įम सǑहत) Ǿपये 2.20 ĤǓत इकाई तथा èथायी Ǔनमा[णी åयय 1,08,000 
Ǿपये ĤǓत वष[ है। ͪवĐय तथा ͪववरण के िèथर ĤकृǓत के åयय 50,400 Ǿपये ĤǓत वष[ 
तथा पǐरवत[नशील åयय 60 पसेै ĤǓत इकाई है। ͪवĐय मूãय 4.00 Ǿ. ĤǓत इकाई है। 
£ात कȧिजये : 
(i) सम ͪवÍछेद ǒबÛद ुअंशदान अनपुात तथा सुर¢ा सीमा, 
(ii) Ǿ. 36,000 वाͪष[क का लाभ अिज[त करने हेत ुकȧ जाने वालȣ इकाइयɉ कȧ संÉया।  
(iii) ͪवĐय पर 10% लाभ अिज[त करने हेत ुआवæयक ͪवĐय कȧ राͧश। 
(iv) 1,00,000 इकाइयɉ पर सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ु उपलÞध करने हेत ु ĤǓत इकाई ͪवĐय 

मूãय। 
Modern Company has maximum capacity of 4,40,000 units per 
annum. Normal capacity is regarded as 3,60,000 units in a year. 
Variable manufacturing cost (including material and labour) is Rs. 
2.20 per unit. Fixed factory overhead is Rs. 1,08,000 per annum. 
Selling and distribution cost of the fixed nature is Rs. 50,400 per 
annum whereas variable is Rs. 0.60 per unit. Sale price is Rs. 
4.00 per unit. 

Calculate:  
(i) Break-even point, P/V Ratio and margin of safey.  
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(ii) Number of units to be sold to earn a profit of Rs. 36,000 in year. 
(iii) Sales value needed to earn a profit of 10% on sales. 
(iv) Selling price per unit to bring down B.E.P. to 1,00,000 units of the 

product. 
[Ans. (i) B.E.P. Rs. 5,28,000; P/V Ratio 30%; M.S. Rs. 9,12,000 
(ii) 1,62,000 units (iii) Rs. 7,92,000 (iv) 4.38 per unit] 

2. Ýलȣट कàपनी कȧ वाͪष[क उ×पादन ¢मता 2,20,000 इकाईया ँहɇ। सामाÛय काय[ ¢मता 
1,80,000 इकाईया ँĤǓत वष[ मानी गई है। पǐरवत[नशील Ǔनमा[णी लागत 11 Ǿ. ĤǓत 
इकाई है। कारखाना िèथर उपǐरåयय 5,40,000 Ǿ. वाͪष[क है। पǐरवत[नशील ͪवĐय 
लागत 3 Ǿ. ĤǓत इकाई और िèथर ͪवĐय लागत 2,52,000 Ǿ. वाͪष[क है। ͪवĐय मूãय 
20 Ǿ. ĤǓत इकाई है। 
(i) सम ͪवÍछेद ǒबÛद ुͩकतनी ͪवĐय कȧ राͧश पर ĤाÜत होगा? 
(ii) 60,000 Ǿ. ĤǓतवष[ शुƨ लाभ अिज[त करने के लêय को ĤाÜत करने के ͧलए 

ͩकतनी इकाईयɉ का ͪवĐय ͩकया जावे।  
(iii) ͪवĐय पर 10% आय अिज[त करने के ͧलए ͩकतनी इकाईयɉ का ͪवĐय जावे। 
(iv) समͪवÍछेद ǒबÛद ु1,00,000 इकाइयɉ पर हȣ उपलÞध करना हो तो ĤǓत इकाई वèत ु

का ͪवĐय मूãय ͩकतना Ǔनधा[ǐरत ͩकया जाना चाǑहए? 
Fleet Company has a maximum capacity of 2,20,000 units per 
year. Normal capacity is regarding as 1,80,000 units per year. 
Variable manufacturing costs are Rs. 11 per units, Fixed factory 
overheads is Rs. 5,40,000 per year. Variable selling costs are Rs. 
3 per unit while fixed selling costs are Rs. 2,52,000 per year. Sale 
price is Rs. 20 per unit, 
(i) What is the Break-even point expressed in rupee sales?  
(ii) How many units must be sold to earna target net income or Rs. 

60,000 per year? 
(iii) How many units must be sold to earn a net income of 10 percent of 

sales?  
(iv) What should be the selling price per unit if break even pointy is to 

be brought down on 1,00,000 units?  
[ Ans. (i) Rs. 26,40,000; (ii) 1,42,000 units; (iii) 1,98,000 units; (iv) 
Rs. 21.92 per unit] 

3. Ǔनàनͧलͨखत ͪववरण जुलाई, 2008 माह के ͧलए एक Ǔनमा[णी उɮयोग से सàबिÛधत हɇ: 
Following particulars relates to a manufacturing factory for the 
month of July, 2008 :  
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 Rs. 
Variable Cost per unit 30 
Fixed Expenses 1,08,000 
Selling Price per unit 40 
(अ) अंशदान अनपुात एव ंसमͪवÍछेद ǒबÛद ुका पǐरकलन कȧिजए। 
(ब) यǑद समͪवÍछेद ǒबÛद ु6,000 इकाइयɉ पर हȣ ĤाÜत करना हो तो वèत ुका ĤǓत इकाई ͪवĐय 
मूãय ͩकतना Ǔनधा[ǐरत ͩकया जाना चाǑहए? 

(a) Calculate P/V Ratio and break even point; (b) What should be the selling 
price per unit if the Break even point is to be brought down to 6,000 
units? 
[Ans. P/V Ratio 25%; B.E.P. 10,800 units, Rs. 48 per unit] 

12.20 कुछ उपयोगी पुèतकɅ   
1. Financial Management – S.C. Kuchhal.  
2. Principals of Financial Management – R.S. Kulshreshtha. 
3. Fundamentals of financial Management – Van Horne, C James. 
4. Financial Management – I.M. Pandey. 
5. ĤबÛध लेखाकंन - एस.पी. गÜुता 
6. ĤबÛधकȧय लेखाͪवͬध - डॉ. अĒवाल एव ंमेहता 
7. लागत लेखांकन – वी.के. मेहता 
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इकाई – 13 : लाभांश (Dividend) 
इकाई संरचना : 
13.0 उƧेæय 
13.1 पǐरचय 
13.2 लाभाशं का अथ[ एव ंपǐरभाषाएं 
13.3 लाभाशं घोषणा एव ं ͪवतरण के सàबÛध मɅ भारतीय कàपनी अͬधǓनयम 1956 के 
 Ĥावधान  
13.4 लाभाशं के Ĥकार 
13.5 बोनस अंश या èकÛध लाभांश 
13.6 साराशं 
13.7 शÞदावलȣ 
13.8 èवपरख Ĥæन 
13.9 उपयोगी पèुतकɅ   

13.0 उƧेæय 
इस अÚयाय को पढ़ने के पæचात ्आप समझ पायɅगे - 

1. लाभाशं का अथ[ एव ंĤकार 
2. लाभाशं ͪवतरण के सàबÛध, मɅ भारतीय कàपनी अͬधǓनयम 1956 के Ĥावधान 
3. बोनस अंश या èकÛध लाभाशं  
4. बोनस अंश Ǔनग[मन के सàबÛध मɅ सेबी के Ǒदशा Ǔनदȶश 

13.1 पǐरचय 
एक संèथा ɮवारा अपनी आय मɅ से समèत åययɉ एव ंआयोजनɉ को कम करने के 
पæचात शेष राͧश, जो इसके अंशधाǐरयɉ मɅ बांटȣ जाती है, लाभांश कहलाती है। लाभाशं 
का ͪवतरण करत ेसमय संचालकɉ को इस बात का Úयान रखना चाǑहए ͩक न केवल 
उͬचत लाभांश का ͪवतरण कर अंशधाǐरयɉ को संतçुट रखा जा सके वरन ्कàपनी अपने 
भावी ͪवकास एव ं ͪवèतार हेत ुकोषɉ कȧ åयवèथा भी उͬचत एव ंपया[Üत माğा मɅ कर 
सके। 
संयÈुत ĤमÖडल या कàपनी एक ऐसी åयवèथा है िजसमɅ सदèयɉ से पूजंी ĤाÜत करके 
संèथा का ͪव×त-पोषण ͩकया जाता है। सदèय कàपनी मɅ पूजंी का ͪवǓनयोग ǓनरÛतर 
आय ĤाÜत करने के उƧेæय से करत ेहɇ। यह आय उÛहɅ लाभांश के Ǿप मɅ ĤाÜत होती 
है। यǑद सदèयɉ को लाभाशं ͪवतǐरत न ͩकया जाये या Ĥचͧलत दर से कम दर पर 
लाभाशं Ǒदया जाये तो उनमɅ Ǔनराशा होगी तथा वे बचत व ͪवǓनयोग के ĤǓत 
हतो×साǑहत हɉगे। यǑद कàपǓनया ंअंशधाǐरयɉ को इतना लाभांश नहȣ ंदे सकती ंिजतना 
वे सामाÛयत: ͪवǓनयोिजत राͧश पर Þयाज ĤाÜत कर सकत ेहɇ तो ͩफर ऐसी कàपǓनयɉ 
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के ͧलए अǓतǐरÈत पूजंी कȧ åयवèथा करना कǑठन होगा तथा नयी कàपǓनयɉ के ͧलए 
पूजंी जुटाना और भी अͬधक कǑठन हो जायेगा। अत: लाभांश केवल कàपनी व उससे 
सàबƨ सदèयɉ के ͧलए हȣ मह×वपणू[ नहȣ ं है, बिãक राçĚȣय बचत को गǓत Ĥदान 
करने तथा ͪवǓनयोग को Ĥो×साǑहत करने मɅ भी मह×वपणू[ भूͧमका अदा करता है। 
लाभाशं नीǓत का समुͬचत अथ[ समझने के ͧलए लाभाशं का अथ[ समझना आवæयक है। 

13.2 लाभांश का अथ[ एवं पǐरभाषाएं 
ͪवभाजन योÊय लाभ का वह भाग जो कàपनी के Ĥ×येक सदèय को उसके ɮवारा 
धाǐरत अंशɉ के अनपुात मɅ ĤाÜत होता है, 'लाभांश' कहलाता है। ͪवभाजन योÊय लाभ 
से आशय कàपनी के उन लाभɉ से है, जो वधैाǓनक तौर पर अंशधाǐरयɉ मɅ लाभाशं के 
Ǿप मɅ बांटे जा सकत ेहɇ। इस आशय के ͧलए शुƨ लाभ का अͧभĤाय उस लाभ से 
होता है जो कàपनी अͬधǓनयम, 1956 कȧ धारा 394 कȧ åयवèथाओं के अनसुार है 
तथा इसमɅ से आयकर कȧ राͧश घटा दȣ गई है व कàपनी अͬधǓनयम कȧ धारा 205 
के अनसुार ıास घटा Ǒदया गया है। कàपनी ɮवारा लाभाशं कȧ घोषणा तब तक नहȣ ं
कȧ जा सकती है जब तक ͩक कàपनी के पास पया[Üत लाभ न हो, सचंालक मÖडल 
ͧसफाǐरश न करɅ एव ंवाͪष[क साधारण सभा मɅ अंशधाǐरयɉ ɮवारा अनमुोदन न हो। 

पǐरभाषाएं 
एस.एम. शाह के अनसुार, “लाभांश एक åयावसाǓयक कàपनी के लाभ हɇ जो उसके 
सदèयɉ मɅ अंशɉ के अनपुात मɅ बांटे जात ेहɇ।“ 
सवȾÍच Ûयायालय के अनसुार, ''लाभाशं कàपनी के लाभɉ का वह भाग है जो 
अंशधाǐरयɉ मɅ बांटने के ͧलए Ǔनयत कर Ǒदया गया है।“ 
इंèटȣɪयटू ऑफ चाट[ड[ एकाउÖटेÖɪस ऑफ इंͫडया के अनसुार ''उपलÞध लाभɉ एव ंǐरजव[ 
मɅ से अंशधाǐरयɉ को ͩकया गया ͪवतरण हȣ लाभांश है।“ 
उपयु [Èत पǐरभाषाओं से èपçट है ͩक लाभांश का आशय कàपनी कȧ अज[नɉ के उस 
भाग से है जो कàपनी के अंशधाǐरयɉ मɅ बांटा जाता है। लाभांश वèतुतः कुल अज[नɉ मɅ 
से समèत åययɉ के घटाने एव ंͪवͧभÛन Ĥकार के कोषɉ व करɉ के ͧलए उͬचत Ĥावधान 
करने के पæचात बचे आͬधÈय का हȣ एक भाग होता है। इस आͬधÈय पर सामाÛय 
अंशधाǐरयɉ का हȣ अͬधकार होता है यɮयͪप वे इसके त×काल ͪवतरण के ͧलए कàपनी 
को बाÚय नहȣ ंकर सकत ेहɇ। यǑद कàपनी को अǓतǐरÈत पूजंी कȧ आवæयकता है तो 
ऐसी िèथǓत मɅ संचालक गण चाहɅ तो कàपनी का समèत अिज[त लाभ åयवसाय मɅ 
धाǐरत कर सकत ेहɇ। ऐसी िèथǓत मɅ लाभाशं कȧ घोषणा नहȣ ंकȧ जावेगी तथा समèत 
अज[नɉ को ͪवͧभÛन कोषɉ अथवा अͬधकोषɉ के Ǿप मɅ रहने Ǒदया जाएगा। लाभांश कȧ 
घोषणा करत ेसमय कàपनी के संचालक मÖडल को Ǔनàन दो बातɉ को अवæय Úयान 
मɅ रखना चाǑहए - 
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(अ) कàपनी कȧ आवæयकताएं - लाभांश कȧ घोषणा करने से पवू[ कàपनी कȧ ͪव×तीय 
आवæयकताओं को अवæय Úयान मɅ रखा जाना चाǑहए। यǑद कàपनी कȧ Ǔनकट भͪवçय 
मɅ ͪवèतार व ͪवकास कȧ योजना हो तो उसके ͧलए कàपनी को ͪव×त कȧ आवæयकता 
होगी। ऐसी िèथǓत मɅ लाभांश कम घोͪषत ͩकया जा सकता है तथा अͬधक आवæयक 
हो तो लाभाशं घोͪषत हȣ नहȣ ं ͩकया जाये। इस Ĥकार कàपनी कȧ ͪव×तीय सुǺढ़ता 
बनाए रखना अͬधक आवæयक है चाहे इसके ͧलए अंशधाǐरयɉ को कम लाभाशं हȣ Èयɉ 
न देना पड़।े 
(ब) अंशधाǐरयɉ को उͬचत ĤǓतफल - अंशधारȣ अंशɉ मɅ ͪवǓनयोग Ĥ×याय ĤाÜत करने 
कȧ आशा से करत े हɇ। अतः संचालकɉ को इस बात का अनमुान होना चाǑहए ͩक 
अंशधाǐरयɉ को उͬचत ĤǓतफल दे सके। यǑद ऐसा नहȣ ं ͩकया जाए तो अंशधाǐरयɉ मɅ 
असÛतोष होगा िजससे कàपनी के अंशɉ के बाजार मूãय एव ंकàपनी कȧ साख पर 
ͪवपरȣत Ĥभाव पड़ सकता है। 

13.3 लाभांश घोषणा एवं ͪवतरण के सàबÛध मɅ भारतीय कàपनी 
अͬधǓनयम 1956 के Ĥावधान  

भारत मɅ लाभांश कȧ घोषणा एव ंͪवतरण के सàबÛध मɅ कàपनी को अपने अÛतǓन[यमɉ, 
कàपनी अͬधǓनयम 1956 कȧ धारा 205 तथा 206 एव ंसारणी ‘अ’ के Ǔनयमɉ का 
पालन करना अǓनवाय[ है। इस सàबÛध मɅ Ǔनàनͧलͨखत åयवèथाएं उãलेखनीय हɇ - 

(1) पूजंी मɅ से लाभाशं न बांटा जाये - कàपनी ͩकसी भी अवèथा मɅ पूजंी मɅ से लाभाशं नहȣ ं
बांट सकती है। लाभांश वष[ के लाभɉ या अÛय ͩकÛहȣ ंअͪवतǐरत लाभɉ मɅ से हȣ Ǒदया 
जाना चाǑहए। 

(2) पाष[द सीमाǓनयम तथा अÛतǓन[यमɉ का पालन - संèथा के पाष[द सीमा Ǔनयमɉ तथा 
अÛतǓन[यमɉ मɅ ͪवभाजन-योÊय लाभ के सàबÛध मɅ कुछ Ǔनदȶश Ǒदये हɇ तो उनका पालन 
ͩकया जाना चाǑहए। लाभाशं घोͪषत करने व उनको भगुतान करने कȧ रȣǓत का 
उãलेखनीय वण[न संèथा के अÛतǓन[यमɉ मɅ Ǒदया जाता है। ये अÛतǓन[यम कàपनी 
अͬधǓनयम कȧ åयवèथाओं के ͪवǾƨ नहȣ ंहो सकत।े 

सारणी 'अ’ के अͬधǓनयम 85-94 के अधीन. लाभांश के सàबÛध मɅ Ǔनàनͧलͨखत Ǔनयम हɇ -  
(i) कàपनी अपनी साधारण सभा मɅ लाभाशं घोͪषत कर सकती है। लाभाशं उस धनराͧश से 

अͬधक नहȣ ंहो सकत ेिजसके ͧलए संचालक मÖडल ने èवीकृǓत दȣ है। 
(ii) संचालक मÖडल समय-समय पर ऐसे लाभाशंɉ का भुगतान कर सकता है जो ͩक कàपनी 

के लाभɉ को देखत ेहु ए उसे उͬचत Ĥतीत होत ेहɇ। 
(iii) संचालक मÖडल कàपनी मɅ लाभाशं कȧ èवीकृǓत देने से पहले एक Ǔनिæचत धनराͧश 

सुरͯ¢त कोषɉ अथवा कोषɉ के ͧलए Ǔनयोिजत कर सकता है और ऐसे कोषɉ का Ĥयोग 
ऐसे कायɟ के ͧलए कर सकता है िजनके ͧलए कàपनी के लाभ उͬचत Ǿप से Ĥयोग ͩकये 
जा सकत ेहɇ। संचालक मÖडल कàपनी के कुछ लाभɉ को उÈत कोषɉ से Ǔनयोिजत न 
करके अगले वष[ के ͧलए हèताÛतǐरत कर सकता है। 
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(iv) ऐसे åयिÈतयɉ को, िजÛहɅ अपने अंशɉ के ͧलए लाभांश के ͪवशेष अͬधकार हɇ, लाभाशं कȧ 
घोषणा तथा भुगतान Ĥद×त धनराͧश के आधार पर ͩकया जाएगा। पवू[ ĤाÜत मांगɉ कȧ 
धनराͧश इस आशय के ͧलए Ĥद×त राͧश नहȣ ंमानी जाएगी। 

(v) संचालक मÖडल ͩकसी सदèय को देय लाभांश मɅ से ऐसी धनराͧश रोक सकता है जो ͩक 
उस सदèय ɮवारा कàपनी को लाभɉ के ͧलए अथवा कàपनी के अंशɉ के सàबÛध मे 
अÛय ͩकसी Ǿप मɅ उस समय देय हो। 

(vi) नकदȣ मɅ देय लाभांश अंशधाǐरयɉ के रिजèटड[ पते पर चैक अथवा अͬधपğ भेजकर 
भुगतान ͩकया जा सकता है। ऐसा Ĥ×येक चैक अथवा अͬधपğ आदेͧशत चैक होगा। 

(vii) संयÈुत अंशधाǐरयɉ कȧ दशा मɅ कोई भी अंशधारȣ लाभाशं ĤाÜत कर सकता है। 
(viii) घोͪषत ͩकये गये लाभाशं कȧ सचूना सदèयɉ को देना आवæयक है। 
(ix) ͩकसी भी लाभांश पर कàपनी ɮवारा Þयाज देय नहȣ ंहोगा। 
(3) लाभाशं का भुगतान केवल लाभɉ मɅ से - लाभाशं का भुगतान केवल लाभɉ मɅ से ͩकया 

जा सकता है, पूजंी मɅ से नहȣ।ं कàपनी अͬधǓनयम के अधीन, कàपनी ɮवारा ͩकसी 
लेखा-वष[ के लाभाशं कȧ घोषणा अथवा भुगतान - (i) ıास कȧ åयवèथा करने के पæचात ्
कàपनी के उस लेखा वष[ के लाभɉ मɅ से ͩकया जा सकता है, अथवा (ii) जहा ंकेÛġȣय 
अथवा ĤाÛतीय सरकार ने लाभाशं कȧ ĤǓतभूǓत दȣ है वहा ंउसके फलèवǾप ĤाÜत होने 
वालȣ धनराͧश मɅ से ͩकया जा सकता है। यह भी åयवèथा है ͩक केÛġȣय सरकार ऐसी 
आ£ा (ǒबना मूãय ıास कȧ åयवèथा ͩकये लाभाशं ͪवतरण कȧ) दे सकती है, यǑद ऐसा 
करना जनता के Ǒहत मɅ हो। (धारा 205) 

(4) लाभाशं का भुगतान केवल नकदȣ मɅ - अͬधǓनयम कȧ धारा 205(3) के अनसुार केवल 
Ǔनàनͧलͨखत पǐरिèथǓतयɉ को छोड़कर लाभाशं का भुगतान नकद मɅ ͩकया जा सकता है- 
(i) लाभɉ का पूँजीकरण करना, (ii) कàपनी के संचय को पणू[द×त अͬध लाभाशं अंशɉ के 
Ǔनग[मन के ͧलए Ĥयोग करना, (iii) सदèयɉ को पवू[ Ǔनग[ͧ मत अंशɉ के अद×त भाग का 
भुगतान करना। 

(5) लाभाशं का भुगतान केवल ǓनǑद[çट åयिÈतयɉ को - लाभाशं का भुगतान (i) रिजèटड[ 
अंशधाǐरयɉ को अथवा उसके बɇकर को, अथवा (ii) यǑद अंश अͬधपğ Ǔनग[ͧ मत ͩकया जा 
चुका है तो ऐसे अͬधपğ के वाहक को अथवा उसके बɇकर को ͩकया जा सकता है, अÛय 
ͩकसी åयिÈत को नहȣ ंͩकया जा सकता। 

(6) लाभाशं का भुगतान 30 Ǒदन मɅ - यǑद कàपनी ɮवारा लाभांश घोͪषत कर Ǒदया गया है 
तो घोषणा कȧ Ǔतͬथ से 30 Ǒदन के अÛदर उसका भुगतान भी कर Ǒदया जाना चाǑहए। 
ğǑुट के ͧलए दायी åयिÈत को तीन वष[ तक का साधारण कारावास और 1,000 Ǿपये 
ĤǓत Ǒदन का जुमा[ना दोष जारȣ रहने तक ͩकया जा सकता है। इसके अǓतǐरÈत दोष 
जारȣ रहने कȧ अवͬध के ͧलए कàपनी 18 ĤǓतशत कȧ दर से Þयाज चुकाने हेत ु
उ×तरदायी होगी (कàपनी (संशोधन) अͬधǓनयम 2000 ɮवारा संशोͬधत धारा 207 )। 
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13.4 लाभांश के Ĥकार 
लाभाशं ͪवͧभÛन Ǿपɉ मɅ ͪवतǐरत ͩकया जा सकता है। साधारणतया यह नकद के Ǿप 
मɅ हȣ ͪवतǐरत ͩकया जाता है, ͩकÛत ुयह बोनस अंशɉ के Ǿप मɅ भी ͪवतǐरत ͩकया जा 
सकता है। लाभाशं नकद या बोनस अंशɉ के अǓतǐरÈत अÛय Ǿपɉ मɅ भी ͪवतǐरत ͩकया 
जा सकता है। ये Ǿप Ǔनàनͧलͨखत हɇ - 

(1) नकद लाभांश - लाभाशं का यह सबसे Ĥचͧलत एव ं लोकͪĤय Ǿप है। साधारणतया 
अंशधारȣ इस Ǿप मɅ लाभांश लेना सबसे अͬधक पसÛद करत ेहɇ, Èयɉͩक लाभाशं ĤािÜत 
का यह एक सुͪवधाजनक तरȣका है। िजन कàपǓनयɉ कȧ तरल िèथǓत ठȤक होती है वे 
कàपǓनया ं लाभाशं नकद मɅ हȣ ͪवतǐरत करना पसÛद करती हɇ। भारतीय कàपनी 
अͬधǓनयम कȧ धारा 205 के अनसुार भारतीय कàपǓनया ंनकद व èकÛध लाभाशं के 
अलावा अÛय ͩकसी Ĥकार से लाभांश नहȣ ंबांट सकती है। 

(2) èकÛध लाभाशं - èकÛध लाभांश को 'बोनस अंशɉ' के Ǿप मɅ लाभाशं के नाम से जाना 
जाता है तथा ऐसा संͬचत कोषɉ या लाभɉ का पूजंीकरण करके ͩकया जाता है िजन 
कàपǓनयɉ कȧ तरल िèथǓत ठȤक नहȣ ंहोती, वे साधारणतया अपने लाभɉ का पूजंीकरण 
करके èकÛध लाभाशं ͪवतǐरत करती हɇ। इसके अÛतग[त कàपनी नकद लाभांश नहȣ ंदेती 
है। ऐसे अंशɉ को बोनस अंश के नाम से जाना जाता है। ऐसा करने से लाभ का समुͬचत 
उपयोग åयवसाय मɅ हȣ हो जाता है तथा लाभाशं का ͪवतरण भी संभव हो जाता है। 

(3) बÛध-पğɉ के Ǿप मɅ लाभाशं - कàपनी नकद लाभाशं न देकर बÛध-पğɉ या ऋण पğɉ के 
Ǿप मɅ भी लाभाशं ͪवतǐरत करती है। बÛध-पğ या ऋण-पğ दȣघ[कालȣन हो सकत ेहɇ। 
इसका अͧभĤाय यह हुआ ͩक कàपनी लाभाशं का ͪवतरण त×काल न करके भͪवçय कȧ 
ͩकसी Ǔतͬथ को करना चाहती है। इस Ĥकार का लाभाशं तभी ͪवतǐरत ͩकया जाता है जब 
कàपनी Þयाज सàबÛधी बढ़े हु ए दाǓय×वɉ का सàपणू[ भार उठाने मɅ अपने आपको 
असमथ[ पाये। कभी-कभी लाभांश के ͧलए ĤǓत£ा-पğ भी Ǒदये जाते हɇ िजन पर Þयाज भी 
Ǒदया जा सकता है। इसे िèĐÜट लाभांश कहा जाता है। िèĐÜट लाभाशं कȧ अवͬध 
अãपकालȣन होती है। 

(4) सàपि×त लाभांश - नकद के अǓतǐरÈत लाभाशं सàपǓत के Ǿप मɅ भी ͪवतǐरत ͩकया जा 
सकता है। अÛय कàपǓनयɉ कȧ तथा सरकार कȧ ĤǓतभूǓतयɉ को लाभांश के Ǿप मɅ 
ͪवतǐरत ͩकया जा सकता है। इसी Ĥकार कàपनी कȧ अÛय ͩकसी ͪवभाजन योÊय 
सàपि×त को भी लाभांश Ǿप मɅ ͪवतǐरत ͩकया जा सकता है। 

(5) संयÈुत लाभाशं - जब लाभांश का कुछ Ǒहèसा नकद मɅ तथा शेष सàपि×त के Ǿप मɅ 
Ǒदया जाता है, तो यह संयÈुत लाभाशं कहलाता है। 

भुगतान के अनसुार लाभाशं को Ǔनàन तीन वगɟ मɅ बांटा जाता है -  
(i) अÛतǐरम लाभाशं - साधारणतया लाभांश कȧ घोषणा कàपनी के ͪव×तीय वष[ के अÛत मɅ 

कȧ जाती है। ऐसी िèथǓत मɅ इसे 'Ǔनयͧमत लाभाशं’ कहा जाता है, ͩकÛत ुकभी-कभी जब 
कàपनी यह महससू करे ͩक åयवसाय मɅ लाभ पया[Üत माğा मɅ अिज[त कर ͧलये गये हɇ, 
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ऐसी िèथǓत मɅ वष[ कȧ समािÜत के पवू[ हȣ कुछ लाभाशं घोͪषत कर देती है तो इसे 
अÛतǐरम लाभाशं के नाम से जाना जाता है। कàपनी इस अÛतǐरम लाभाशं के बाद 
अिÛतम लाभाशं भी घोͪषत करती है।  

(ii) अǓतǐरÈत अथवा ͪवͧशçट लाभाशं - एक सुǺढ़ लाभाशं नीǓत के ͧलए यह आवæयक है ͩक 
लाभाशं कȧ दर मɅ अ×यͬधक पǐरवत[न न ͩकया जाये। Ǔनयͧमत लाभांश दर वह दर होती 
है िजसके अनसुार ͪपछले कई वषɟ से लाभांश का भुगतान ͩकया जा रहा है। यह कोई 
Ǔनिæचत या èथायी दर नहȣ ंहोती है तथा इसमɅ थोड़ा बहु त पǐरवत[न लाभɉ कȧ माğानसुार 
ͩकया जा सकता है। अǓतǐरÈत लाभाशं का Ĥæन तभी उठता है जब संèथा ͩकसी वष[ 
अĤ×याͧशत या अ×यͬधक माğा मɅ लाभाशं अिज[त करती है। ऐसी िèथǓत मɅ कàपनी 
Ǔनयͧमत लाभाशं के अलावा कुछ अǓतǐरÈत या ͪवͧशçट लाभ भी दे देती है। अǓतǐरÈत 
लाभाशं देने का उƧेæय अंशधाǐरयɉ को यह जानकारȣ देना होता है ͩक अǓतǐरÈत लाभाशं 
कȧ राͧश अèथायी है। 

(iii) Ǔनयͧमत लाभांश - एक कàपनी ɮवारा ͪव×त वष[ कȧ समािÜत के बाद संचालक मÖडल 
ɮवारा Ĥèताͪवत तथा साधारण वाͪष[क सभा ɮवारा पाǐरत लाभाशं भुगतान को Ǔनयͧमत 
लाभाशं के नाम से पकुारा जाता है। 
भारतीय कàपनी अͬधǓनयम, 1956 कȧ धारा 205(3) के अनसुार नकद के अǓतǐरÈत 
अÛय ͩकसी Ĥकार से लाभांश का भुगतान नहȣ ं ͩकया जा सकता है, लेͩकन लाभɉ का 
पूजंीकरण करके बोनस अंशɉ के Ǿप मɅ लाभाशं का ͪवतरण इसका अपवाद है। इसी 
Ĥकार अंशधाǐरयɉ ɮवारा ͧलये गये अंशɉ पर अद×त राͧश को चुकता करके भी लाभांश 
का भुगतान ͩकया जा सकता है। भारतीय कàपǓनया ंअÛतǐरम एव ंअǓतǐरÈत लाभाशं 
का ͪवतरण भी कर सकती है लेͩकन सàपि×त या बÛध पğ के Ǿप मɅ लाभाशं का 
भुगतान नहȣ ंकर सकती हɇ। 

13.5 बोनस अंश या èकÛध लाभांश 
बोनस अंश या èकÛध लाभांश का अͧभĤाय लाभाशं के Ǿप मɅ कàपनी के अंशɉ के 
ͪवतरण से होता है। ऐसी िèथǓत मɅ कàपनी नकद मɅ लाभांश ͪवतǐरत न करके अंशɉ 
मɅ लाभाशं ͪवतǐरत करती है। ऐसे Ǔनग[ͧ मत अंशɉ को 'अͬधलाभाशं अंश’ भी कहा जाता 
है। बोनस अंश साधारणतया कàपनी अपनी नकद िèथǓत अÍछȤ न होने पर या नकद 
कोषɉ कȧ कàपनी मɅ आवæयकता होने पर Ǔनग[ͧ मत करती है। इससे एक ओर कàपनी 
कȧ नकद िèथǓत पर कोई ͪवपरȣत Ĥभाव नहȣ ंपड़ता है, दसूरȣ ओर अंशधारȣ भी अंशɉ 
के Ǿप मɅ लाभांश पाकर संतुçट हो जात ेहɇ। बोनस अंश Ǔनग[ͧ मत करने के ͧलए संͬचत 
कोषɉ मɅ से बोनस अंशɉ के बराबर राͧश अंश पूजंी खाते मɅ हèताÛतǐरत कर दȣ जाती 
है तथा बोनस अंश के हकदार अंशधाǐरयɉ को बदले मɅ आनपुाǓतक Ǿप मɅ अंश Ĥमाण-
पğ Ǔनग[ͧ मत कर Ǒदये जात े हɇ। इस ĤͩĐया को लाभɉ का पूजंीकरण भी कहत े हɇ, 
Èयɉͩक बोनस अंश Ǔनग[मन मɅ लाभɉ को पूजंी मɅ पǐरवǓत[त कर Ǒदया जाता है। बोनस 
अंश Ǔनग[मन के Ǔनàन तीन Ĥभाव हɉगे - 
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(1) Ǔनग[ͧ मत अंशɉ कȧ संÉया मɅ वृͪ ƨ हो जाती है। उदाहरण के ͧलए, माना ͩक पहले कàपनी 
मɅ 5,000 अंश थे और कàपनी 5:1 के अनपुात मɅ बोनस अंश Ǔनग[ͧ मत करती है, अत: 
बोनस अंश Ǔनग[मन के पæचात अंशɉ कȧ कुल संÉया 5000+1000 = 6000 हो जायेगी। 

(2) èवामी-पूजंी कȧ राͧश पर इसका कोई Ĥभाव नहȣ ंपडता, इसकȧ राͧश वहȣ रहती है जो 
Ǔनग[मन से पहले थी। माना ͩक कàपनी के पास 5000 अंश100-100 Ǿपये वाले हɇ तथा 
2,00,000 Ǿपये का संͬचत कोष है, अत: èवामी पूजंी कȧ राͧश 5,00,000+2,00,000 = 
7,00,000 Ǿपये हु ई। 5,000 अंशɉ पर 1,000 नये अंश Ǔनग[ͧ मत ͩकये गये, अत: नये 
अंश भी 1000 x 100 =1,00,000 Ǿपये के Ǔनग[ͧ मत ͩकये गये। ये 1,00,000 संͬचत 
कोषɉ से अंश पूजंी खात ेमɅ हèताÛतǐरत हो जायɅगे। इस Ĥकार अंश पूजंी 6,00,000 /- 
Ǿपये कȧ तथा संͬचत कोष 1,00,000 के रह जायɅगे। अत: èवामी पूजंी कȧ राͧश 
6,00,000 + 1,00,000 = 7,00,000 Ǿपये कȧ रहेगी। 

(3) ĤǓत अंश आय बोनस अंश Ǔनग[मन के अनपुात मɅ ͬगर जाती है। उदाहरणाथ[, पहले यǑद 
ĤǓत अंश आय 10 Ǿपये होती थी तो अब Ǿपये कȧ हȣ ĤǓत अंश रह जायेगी, Èयɉͩक 
10 Ǿपये ĤǓत अंश के Ǒहसाब से पहले 5000 अंशɉ पर कुल लाभ 50,000 Ǿपये का 
होता था अब इस 50000 Ǿपये के लाभ का ͪवभाजन 6000 अंशɉ मɅ होगा, अत: ĤǓत 
अंश आय Ǿपये ĤǓत अंश कȧ होगी। बोनस अंश Ǔनग[मन से ĤǓत अंश लाभांश व अंशɉ 
के बाजार मूãय मɅ ͬगरावट कȧ सàभावना रहती है। यह आवæयक नहȣ ंहै ͩक 'ĤǓत अंश 
आय', 'ĤǓत अंश लाभांश' तथा अंशɉ के बाजार मूãय मɅ समान अनपुात मɅ कमी हो। 

अͬधलाभाशं अंश Ǔनग[मन या èकÛध लाभांश के लाभ - èकÛध लाभाशं एक तरफ कàपनी कȧ 
लाभाशं नीǓत को Ĥभाͪवत करता है तथा दसूरȣ तरफ अंशधाǐरयɉ को। èकÛध लाभाशं के मह×व 
का अÚययन अंशधाǐरयɉ व कàपनी के Ǻिçटकोण से अलग-अलग ͩकया जा सकता है। 
(अ) कàपनी को लाभ - èकÛध लाभाशं से कàपनी को Ǔनàनवͨण[त लाभ ĤाÜत होत ेहɇ - 

(1) उͬचत तरल िèथǓत बनाये रखने मɅ सहायक - यǑद ͩकसी संèथा कȧ तरल अथवा नकद 
िèथǓत डावांडोल है तो उसे नकद लाभांश नहȣ ं देना चाǑहए बिãक èकÛध लाभाशं देकर 
वह नकद िèथǓत को ǒबगड़ने से बचा सकती है तथा अपने अशंधाǐरयɉ को भी सÛतुçट 
कर सकती है।  

(2) अपने लाभाशं कȧ दर को कम करने के ͧलए - संèथा ɮवारा बहु त ऊंची दर से Ǒदया गया 
लाभाशं सब कȧ नजरɉ मɅ आता है। Įͧमक, उपभोÈता एव ं सरकार, तीनɉ हȣ ऐसी 
लाभदायक संèथा से बहु त अͬधक आशाएं करने लगत ेहɇ। समय-समय पर बोनस अंश 
देकर संèथा अपने नकद लाभाशं कȧ दर उͬचत सीमा के अÛदर रख सकती है तथा 
अãप-पूजंीकरण के दोष से छुटकारा पा सकती है। 

(3) èवाͧम×व का ͪवकेÛġȣकरण - संèथा मɅ कई सदèय िजÛहɅ Ǿपɉ कȧ आवæयकता नहȣ ंहोती 
है, वे अपने बोनस अंशɉ को बेच देत ेहɇ। इससे कàपनी के èवाͧम×व के ढांचे मɅ धीरे-धीरे 
पǐरवत[न होता रहता है तथा अͬधक से अͬधक लोगɉ को सदèय बनने का अवसर ͧमलता 
है। 
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(4) अंश-पूजंी का ͧमतåययी Ǔनग[मन - èकÛध लाभाशं के Ǿप मɅ अंश ͪवतǐरत कर देने से 
पूजंी Ǔनग[मन के ͪवͧभÛन åयय नहȣ ं करने पड़त।े èकÛध लाभांश के Ǔनग[मन मɅ 
ͪवɮयमान अंशधाǐरयɉ को उनकȧ अंश पूजंी के अनपुात मɅ अशं Ǔनग[ͧ मत कर Ǒदये जाते हɇ 
ऐसा करने पर कàपनी अͧभगोपन åयय तथा अÛय åययɉ कȧ बचत कर लेती है। 

(5) अÛय लाभ - अͬधलाभाशं के माÚयम से संèथा लाभɉ का पूजंीकरण कर लेती है जो 
ͪव×त-पोषण के ͧलए सव[Įेçठ साधन है। अͬधलाभांश Ǔनग[मन से संèथा कȧ अंशपूजंी भी 
बढ़ जाती है और साथ हȣ साथ समता अंश पूजंी के माÚयम से ͩकया जाने वाला 
ǓनयÛğण भी पवू[वत ्बना रहता है।  

(ब) अंशधाǐरयɉ को लाभ - èकÛध लाभांश से अंशधाǐरयɉ को Ǔनàनांͩकत लाभ ĤाÜत होत ेहɇ -  
(1) कर मɅ बचत - नकद लाभाशं कȧ अपे¢ाकृत èकÛध लाभाशं कȧ िèथǓत मɅ अंशधाǐरयɉ को 

आयकर मɅ छूट ͧमलती है। इस Ĥकार अंशधारȣ èकÛध लाभांश के माÚयम से करɉ मɅ 
बचत का लाभ ĤाÜत कर लेते हɇ। 

(2) अÛय लाभ - èकÛध लाभाशं से सदèयɉ को भी लाभ होता है। कàपनी कȧ अंश पूजंी मɅ 
उनका Ǒहèसा बढ़ जाता है यɮयͪप उसका अनपुात पहले जैसा हȣ बना रहता है। उÛहɅ 
आने वाले वषȾ मɅ अͬधक अंशɉ पर अͬधक आय ͧमलने कȧ आशा बधंती है। जो संèथाएं 
अͬधलाभाशं अंश Ǔनग[मन करती हɇ उनके अंशɉ का बाजार मूãय भी बढ़ जाता है। इस 
Ĥकार अंशधाǐरयɉ को पूजंीगत लाभ ĤाÜत होता है। 

èकÛध लाभाशं कȧ हाǓनयां - èकÛध लाभाशं से संèथा को Ǔनàनͧलͨखत हाǓनया ंहो सकती है -  
(1) सभी Ĥकार के अंशधारȣ इÛहɅ लेना पसÛद नहȣ ंकरत।े कुछ अंशधारȣ जो अपनी आय के 

ͧलए केवल औɮयोͬगक ĤगǓत मɅ ͩकये गये ͪवǓनयोगɉ पर ͧमलने वाले ĤǓतफल पर हȣ 
Ǔनभ[र करत ेहɇ, वे èकÛध लाभाशं लेना पसंद न करके नकद लाभाशं लेना पसÛद करत े
हɇ। 

(2) संèथा के ͧलए भी भͪवçय मɅ लाभांश सàबÛधी दाǓय×व बढ़ जाता है 1 यǑद संèथा कȧ 
आय इतनी बढ़ȣ है ͩक वह बढ़ȣ हु ई अंश-पूजंी पर लाभांश समुͬचत दर से बांटने मɅ समथ[ 
हो सके तब तो ठȤक है, अÛयथा उसकȧ ÉयाǓत व अंशɉ का बाजार मूãय दोनɉ हȣ ͬगर 
सकत ेहɇ। पǐरणामèवǾप नये अंशɉ को जारȣ कर पूजंी उपलÞध करने मɅ ĤबÛध को अनेक 
कǑठनाइयɉ का सामना करना पड़ सकता है। अत: èकÛध लाभाशं उÛहȣ ंसंèथाओं ɮवारा 
ͪवतǐरत ͩकया जाना चाǑहए जो भͪवçय मɅ अͬधक आय कȧ आशा रखती हɇ अÛयथा बढ़ȣ 
हु ई अंश पूजंी पर लाभांश कȧ दर ͬगर जाने से अंशधाǐरयɉ को मनोव£ैाǓनक असÛतोष हो 
सकता है। 

(3) Ĥायः असÛतुçट अंशधारȣ इन अǓतǐरÈत अंशɉ को बाजार मɅ बेचकर नकद धन ĤाÜत कर 
सकत ेहɇ लेͩकन इसमɅ दो कͧमया ंहɇ - पहलȣ, अͬधलाभाशं अंशɉ के Ǔनग[मन कȧ घोषणा 
तथा बोनस कूपनɉ को जारȣ करने मɅ काफȧ समय का अÛतर हो जाता है। दसूरȣ, यǑद 
कोई अंशधारȣ अपने ऐसे अंशɉ का ͪवĐय कर देता है तो इससे कàपनी मɅ उसके Ǒहत-
अनपुात तथा कàपनी के èवाͧम×व ढांचे मɅ पǐरवत[न हो जाता है। 
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(4) यǑद पूजंी संरचना पर Úयान करके èकÛध लाभाशं ͪवतǐरत नहȣ ं ͩकया गया है तो 
कàपनी अǓत-पूजंीकृत भी हो सकती है। 

बोनस अंश Ǔनग[मन के सàबÛध मɅ सेबी के Ǒदशा-Ǔनदȶश 
सन ्2000 मɅ सेबी ɮवारा बोनस अंशɉ के Ǔनग[मन के सàबÛध मɅ Ǔनàन संशोͬधत Ǒदशा-Ǔनदȶश 
जारȣ ͩकये गये हɇ :  

(1) ये Ǒदशा Ǔनदȶश ͪवɮयमान सूचीबƨ कàपǓनयɉ पर हȣ लाग ूहɉगे। 
(2) बोनस अंशɉ का Ǔनग[मन कàपनी ɮवारा साव[जǓनक / अͬधकार Ǔनग[मन से 12 माह कȧ 

अवͬध मɅ नहȣ ंͩकया जा सकता है। 
(3) बोनस अंशɉ का Ǔनग[मन कàपनी ɮवारा Ǔनͧम[त èवतÛğ सचंयɉ मɅ से ͩकया जा सकता 

है। संचय का Ǔनमा[ण लाभ या अंश Ĥीͧमयम कȧ राͧश मɅ से ͩकया जा सकता है। 
(4) लाभाशं के ĤǓतèथापन के Ǿप मɅ बोनस अंशɉ का Ǔनग[मन नहȣ ंͩकया जा सकता। 
(5) अंशतः Ĥद×त अंशɉ को पणू[द×त बनाये ǒबना बोनस अंशɉ का Ǔनग[मन नहȣ ं ͩकया जा 

सकता। 
(6) संचालक मÖडल कȧ अनमुǓत के 6 माह के अÛदर बोनस अंशɉ का Ǔनग[मन कर Ǒदया 

जाना चाǑहए। 
(7) बोनस अंश Ǔनग[मन के सàबÛध मɅ कàपनी के अÛतǓन[यमɉ मɅ Ĥावधान होना चाǑहए। 
(8) बोनस अंश Ǔनग[मन का Ĥèताव सामाÛय सभा ɮवारा पास होना चाǑहए। 
(9) बोनस अंश Ǔनग[मन से ऋणपğधाǐरयɉ के अͬधकार Ĥभाͪवत नहȣ ंहोने चाǑहए। 
(10) एक सूचीबƨ कàपनी को सेबी के ɮवारा जारȣ Ǒदशा-Ǔनदȶशɉ के अÛतग[त शतɟ के पालन 

के सàबÛध मɅ एक Ĥमाण-पğ, जो ͩक वधैाǓनक सलाहकार / वधैाǓनक अंके¢क / 
पणू[काͧलक पेशेवर सͬचव ɮवारा Ĥमाͨणत हो, सेबी को भेजना होगा।  

13.6 सारांश 
सामाÛयतया ͩकसी भी कàपनी के ɮवारा अपनी पूजंी के ͧलए कोषɉ का ĤबÛध अनेक 
Ĥकार के ऋण पğɉ व अंश पğɉ को पूजंी बाजार मɅ Ǔनग[मन करके ͩकया जाता है 
ͪवǓनयोगकता[ कàपनी मɅ ͪवǓनयोग, ǓनरÛतर आय ĤािÜत के उƧेæय से करत ेहɇ। Ĥ×येक 
åयिÈत अपनी अãप पूजंी का ͪवǓनयोग अͬधकतम लाभ ĤाÜत करने के ͧलए करता है 
जो उसे लाभाशं के Ǿप मɅ ͧमलती है यǑद अंशधाǐरयɉ को लाभाशं के Ǿप मɅ ͧमलने 
वाला ĤǓतफल बाजार कȧ Ĥचͧलत दर से कम ͧमलता है तो अंशधारȣ मɅ बचत व 
ͪवǓनयोग के ĤǓत अǽͬच पदैा होने लगती है व ͪवǓनयोग कता[ का कàपनी पर से 
ͪवæवास उठने लगता है अत: लाभांश वह कड़ी है जो अशंधारȣ को कàपनी से जोड़े 
रखता है लाभांश वह ĤǓतफल है जो अंशधाǐरयɉ को उनकȧ पूजंी के ͪवǓनयोजन के बदले 
मɅ ĤाÜत होता है।  

13.7 शÞदावलȣ 
लाभाशं - शुƨ लाभɉ का वह भाग जो कàपनी ɮवारा अपने अंशधाǐरयɉ को ĤǓतधाǐरत 
लाभɉ के अलावा नकद मɅ भुगतान ͩकया जाता है। 
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बोनस अंश - बोनस अंश का आशय कàपनी ɮवारा ͪवɮयमान अंशधाǐरयɉ को नकद 
लाभाशं ͪवतǐरत न करके अंशɉ मɅ लाभाशं ͪवतǐरत करती है। ऐसे Ǔनग[ͧ मत अंशɉ को 
बोनस अंश कहा जाता है। 
अÛतǐरम लाभाशं - कभी कभी जब कàपनी यह महससू करɅ ͩक åयवसाय मɅ लाभ 
पया[Üत माğा मɅ अिज[त कर ͧलये गये हɇ ऐसी िèथǓत मɅ वष[ कȧ समािÜत के पवू[ हȣ 
कुछ लाभाशं घोͪषत कर देती है इसे अÛतǐरम लाभाशं के नाम से जाना जाता है।  

13.8 èवपरख Ĥæन 
1. लाभाशं से आपका Èया अͧभĤाय है? कàपǓनयɉ ɮवारा Ǒदये जाने वाले ͪवͧभÛन Ĥकार के 

लाभाशंɉ का वण[न कȧिजए। 
2. èकÛध लाभाशं से आपका Èया अͧभĤाय है? इसके लाभ व हाǓनयɉ का वण[न कȧिजए। 
3. बोनस अंशɉ के Ǔनग[मन के ͪवषय मɅ सेबी के नवीन Ǒदशा Ǔनदȶशɉ का वण[न कȧिजए।  

13.9 उपयोगी पुèतकɅ   
1. अĒवाल एव ंअĒवाल - ͪव×तीय ĤबÛध के त×व, रमेश बकु ͫडपो, जयपरु 
2. एम.आर. अĒवाल - ͪव×तीय ĤबÛध के मूल त×व, गǐरमा पिÞलकेशन, जयपरु  
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इकाई संÉया - 14 लाभांश नीǓत (Dividend Policy)  
इकाई संरचना 
14.0 उƧेæय 
14.1 लाभाशं नीǓत का अथ[ 
14.2 एक सुǺढ़ लाभांश नीǓत के आवæयक त×व 
14.3 लाभाशं नीǓत का Ǔनधा[रण एव ंĤकार 
14.4 सुिèथर लाभाशं नीǓत के लाभ 
14.5 सुिèथर लाभाशं-नीǓत का Ǔनमा[ण 
14.6 लाभाशं नीǓत को Ĥभाͪवत करने वाले त×व 
14.7 लाभाशं कȧ Ĥासंͬगकता एव ंलाभांश Ĥमेय 
14.8 समी¢ा 
14.9 गॉड[न फामू [ला अथवा Ĥमेय 
14.10 साराशं  
14.11 शÞदावलȣ 
14.12 èवपरख Ĥæन 
14.13 åयवहाǐरक Ĥæन  
14.14 उपयोगी पèुतकɅ  

14.0 उƧेæय 
इस अÚयाय को पढ़ने के पæचात ्आप समझ पायɅगे - 

1. लाभाशं नीǓत का अथ[ 
2. लाभाशं नीǓत को Ĥभाͪवत करने वाले त×व 
3. लाभाशं नीǓत के ĤाǾप  
4. लाभाशं ĤǓतमान - वाãटर ĤǓतमान 

- गॉड[न ĤǓतमान 
- मोदȣ िÊलयानी व ͧमलर ĤǓतमान 

14.1 लाभांश नीǓत का अथ[ 
लाभाशं नीǓत एक बहु त हȣ एव ं åयापक शÞद है। लाभाशं नीǓत दो शÞदɉ लाभाशं + 
नीǓत से ͧमलकर बना है। लाभाशं से अͧभĤाय कàपनी कȧ आय मɅ से अंशधाǐरयɉ को 
ͧमलने वाले Ǒहèसे से है। नीǓत से अͧभĤाय ‘åयवहार के तरȣके’ या काय[ करने के 
ͧसƨाÛतɉ से होता है। दसूरे शÞदɉ मɅ काय[ करने कȧ योजना को नीǓत कहत ेहɇ। अत: 
लाभाशं नीǓत का अथ[ लाभाशं ͪवतǐरत करने के ͧसƨाÛतɉ व योजना से होता है। 
लाभाशं ͪवतरण के सàबÛध मɅ योजना संचालको ɮवारा बनाई जाती है। लाभाशं नीǓत 
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या योजना बनाते समय ͪपछले वषɟ मɅ बांटा गया लाभांश, वत[मान वष[ के लाभ, 
उɮयोग कȧ िèथǓत इ×याǑद त×वɉ को Úयान मɅ रखा जाता है। 
लाभाशं नीǓत को पǐरभाͪषत करत े हु ए वèैटन एव ं ǒĦघम ने ͧलखा है ͩक, ''लाभाशं 
नीǓत अज[नɉ का अंशधाǐरयɉ को भुगतान एव ंĤǓतधाǐरत अज[नɉ मɅ ͪवभाजन Ǔनिæचत 
करती है।'' 
लाभाशं नीǓत समता अंश पूँजी से सàबिÛधत नीǓत है। पवूा[ͬ धकार अंश पूँजी पर लाभाशं 
कȧ घोषणा एव ंदर पवू[ Ǔनधा[ǐरत होने के कारण ये अंश लाभाशं नीǓत से सàबिÛधत 
नहȣ ंहोत ेहɇ। 

14.2 एक सुǺढ लाभांश नीǓत के आवæयक त×व 
1. èथाǓय×व - िèथरता का आशय लाभांश के ͪवतरण मɅ Ǔनयͧमतता बनाये रखने से है। 

यǑद कोई संèथा एक वष[ तो बहु त अÍछा लाभाशं घोͪषत कर देती है लेͩकन अगले वष[ 
लाभाशं नहȣ ंबांट पाती तो इसे अÍछा नहȣ ंकहा जा सकता। 

2. लाभाशं दरɉ मɅ Đमशः वृͪ ƨ - संèथा को हमेशा इस बात पर Ĥय×नशील रहना चाǑहए ͩक 
उसकȧ लाभाशं दरɉ मɅ वृͪ ƨ हो। मãूय-èतर बढ़ने व कàपनी कȧ आय अͬधक होने पर 
अंशधारȣ भी यह चाहत ेहɇ ͩक उनकȧ आय मɅ भी वृͪ ƨ हो। अत: संèथा को अपनी लाभाशं 
दरɉ को भी थोड़ा-थोड़ा बढ़ात ेरहना चाǑहए। 

3. लाभाशं का नकद मɅ ͪवतरण - लाभाशं का ͪवतरण अͬधकतर नकदȣ के Ǿप मɅ हȣ ͩकया 
जाना चाǑहए परÛत ुजब संèथा मɅ संͬचत कोषɉ कȧ राͧश बहु त अͬधक हो जाए तो 
èकÛध लाभाशं भी घोͪषत ͩकया जा सकता है। 

4. Ĥारàभ मɅ कम लाभाशं - संèथा को Ĥारàभ के वषɟ मɅ कुछ समय तक कम दर पर हȣ 
लाभाशं घोͪषत करना चाǑहए िजससे संèथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत सुǺढ़ हो जाती है। 

5. अÛय बातɅ - लाभाशं का भुगतान केवल अिज[त लाभɉ मɅ से हȣ ͩकया जाना चाǑहए। यǑद 
लाभ-हाǓन खाते मɅ कोई हाǓन ͪपछले वषɟ से चलȣ आ रहȣ है तो पहले उसे अपͧलͨखत 
करना चाǑहए, उसके बाद लाभाशं कȧ घोषणा करनी चाǑहए। लाभाशं अͬधकाशंतः वष[ मɅ 
एक बार हȣ Ǒदया जाता है लेͩकन अंशधाǐरयɉ के उ×साह मɅ वृͪ ƨ के ͧलए अÛतǐरम 
लाभाशं भी ͪवतǐरत ͩकये जा सकत ेहɇ। 

14.3 लाभांश नीǓत का Ǔनधा[रण एवं Ĥकार 
लाभाशं नीǓत के Ǔनधा[रण के ͧलए कोई सामाÛय या सव[माÛय सूğ नहȣ ं Ǒदया जा 
सकता है जो Ĥ×येक िèथǓत मɅ लाग ू होता हो। लाभाशं नीǓत ĤबÛधकȧय नीǓत एव ं
कàपनी कȧ पǐरिèथǓतयɉ पर Ǔनभ[र करती है। ĤबÛधकɉ ɮवारा Ĥायः Ǔनàन वͨण[त तीन 
Ĥकार कȧ लाभाशं नीǓतया ंअपनायी जा सकती है- 

1. कठोर लाभांश नीǓत : कठोर या अनदुार लाभांश नीǓत अपनाने पर ĤबÛधकगण कàपनी 
कȧ ͪव×तीय सुǺढ़ता एव ं åयवसाय को सवȾपǐर रखत े हɇ तथा अंशधाǐरयɉ कȧ वत[मान 
आशाओं को गौण èथान देत ेहɇ। इस नीǓत मɅ ĤबÛधक लाभ का अͬधकांश भाग åयवसाय 
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मɅ पनुͪव[Ǔनयोिजत करना चाहत ेहɇ तथा सदèयɉ को लाभांश कम से कम देते हɇ। इसͧलए 
इस नीǓत को अनदुार या कठोर लाभांश नीǓत के नाम से जाना जाता है। 

2. उदार लाभाशं नीǓत : लाभाशं कȧ इस नीǓत मɅ ĤबÛधक लाभ के अͬधकांश भाग का 
ͪवतरण सदèयɉ मɅ लाभांश के Ǿप मɅ कर देते हɇ। कàपनी ɮवारा लाभ का केवल उतना 
हȣ भाग ĤǓतधाǐरत ͩकया जाता है िजतना अ×यÛत आवæयक समझा जाये। इस नीǓत मɅ 
भुगतान अनपुात उÍच होता है जैसे 90 ĤǓतशत या 95 ĤǓतशत - अथा[त ्ĤǓत सौ Ǿपये 
कȧ आय मɅ 90 या 95 Ǿपये लाभाशं के Ǿप मɅ ͪवतǐरत कर Ǒदये जात ेहɇ तथा åयवसाय 
मɅ केवल 10 या 5 Ǿपये हȣ रखे जात ेहɇ। इस नीǓत मɅ सदèयɉ के दȣघ[कालȣन Ǒहतɉ कȧ 
अपे¢ा वत[मान Ǒहतɉ को अͬधक मह×व Ǒदया जाता है। 

3. सुिèथर लाभांश नीǓत : लाभाशं भुगतान कȧ यह नीǓत दȣघ[कालȣन होती है तथा इसमɅ 
साधारणतया लàबी अवͬध तक कोई मह×वपणू[ पǐरवत[न नहȣ ंͩकये जात ेहɇ। इस नीǓत मɅ 
कàपनी कȧ भावी आवæयकताओं व सदèयɉ कȧ वत[मान अपे¢ाओं को समान मह×व Ǒदया 
जाता है। साधारणतया िजतना लाभ लाभांश के Ǿप मɅ ͪवतǐरत ͩकया जाता है, लगभग 
उतना हȣ लाभ åयवसाय मɅ पनुͪव[Ǔनयोिजत भी ͩकया जाता है। सàपÛन वषा[ मɅ भी 
साधारणतया उतना हȣ लाभाशं Ǒदया जाता है िजतना ͩक सामाÛय अथवा ĤǓतकूल वषɟ 
मɅ। सàपÛनता या अͬधक लाभ वाले वषɟ मɅ पया[Üत कोषɉ का Ǔनमा[ण कर ͧलया जाता है 
िजनका Ĥयोग कम लाभ वाले वषɟ मɅ लाभाशं दर को िèथर बनाये रखने मɅ ͩकया जाता 
है। अत: यह एक मÚयममागȸ नीǓत है। Ǔनिæचत एव ंअǓनिæचत सभी सàभावनाओं के 
ͧलए पया[Üत आयोजन कर ͧलये जात ेहɇ। अत: यह नीǓत कàपनी कȧ साख एव ंĤǓतçठा 
बनाये रखने मɅ सहायक होती है।  

14.4 सुिèथर लाभांश नीǓत के लाभ 
सुिèथर लाभाशं नीǓत कȧ Ĥमुख ͪवशेषताएं लाभाशं कȧ िèथरता एव ंǓनयͧमतता है। यǑद 
लाभाशं नीǓत मɅ èथाǓय×व का अभाव होता है तो इससे संèथा कȧ èथायी साख नहȣं 
बन पाती तथा अंशधाǐरयɉ कȧ िèथǓत भी संǑदÊध हो जाती है। जब अंशɉ के बाजार 
मूãयɉ मɅ उतार-चढ़ाव होता रहता है तो इससे संèथा व अंशधाǐरयɉ दोनɉ पर हȣ बरुा 
Ĥभाव पड़ता है। 

(1) अंशधाǐरयɉ के मन मɅ ͪवæवास - Ǔनयͧमत एंव èथायी लाभाशं ͧमलत ेरहने से अंशधाǐरयɉ 
के मन मɅ अंशɉ के ĤǓत ͪवæवास जम जाता है। 

(2) अंशधाǐरयɉ मɅ सÛतोष - कुछ अंशधारȣ आय के ĤǓत बहु त हȣ सतक[  एव ंजागǾक होत ेहɇ 
और वे Ǔनयͧमत दर से ĤǓत वष[ ͧमलने वाले लाभɉ को अͬधक मह×व देत ेहɇ। अत: एक 
Ǔनयͧमत लाभाशं नीǓत अपना कर अंशधाǐरयɉ को सÛतुçट रखा जा सकता है। 

(3) अंशɉ के बाजार मãूयɉ मɅ िèथरता - िजन अंशɉ पर Ǔनयͧमत दर से लाभाशं ͧमलता है 
उनके बाजार मूãयɉ मɅ अपे¢ाकृत कम उतार-चढ़ाव आते हɇ तथा ऐसे अंशɉ मɅ स͠ेबाजी 
कȧ संभावनाएं कम रहती हɇ।  
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(4) साख मɅ वृͪ ƨ - संèथा कȧ साख बढ़ जाने से संèथा सफलतापवू[क ऋण ĤाÜत कर सकती 
है। 

(5) दȣघ[कालȣन Ǔनयोजन मɅ सहायक - संèथा के ĤबÛधक संèथा के ͪवकास के ͧलए 
दȣघ[कालȣन योजना बना सकत ेहɇ, Èयɉͩक इस नीǓत के अÛतग[त ͪव×तीय आवæयकताओं 
तथा उनकȧ पǓूत[ के साधनɉ का मूãयांकन ͩकया जा सकता है। 

(6) राçĚȣय आय मɅ èथाǓय×व - यǑद राçĚ कȧ अͬधकाशं संèथाएं सुिèथर लाभाशं नीǓत का 
पालन करती हɇ तो इससे राçĚȣय आय मɅ भी èथाǓय×व आता है जो सàपणू[ अथ[åयवèथा 
के èथाǓय×व का सूचक है।  

14.5 सुिèथर लाभांश-नीǓत का Ǔनमा[ण 
Ĥ×येक संèथा के ͧलए एक सुिèथर लाभांश नीǓत का Ǔनमा[ण करना एक अ×यÛत 
मह×वपणू[ काय[ है िजस पर ĤबÛधकɉ को सबसे अͬधक Úयान देना चाǑहए। संèथा कȧ 
भावी ĤगǓत तथा बाजार मɅ उसकȧ साख एव ंĤǓतçठा के ͧलए सुिèथर लाभाशं नीǓत 
अǓनवाय[ है। सुिèथर लाभांश-नीǓत का Ǔनमा[ण करत े समय Ǔनàनͧलͨखत बातɉ को 
Úयान मɅ रखा जाना चाǑहए- 

(1) लाभाशं कȧ िèथरता एव ंǓनयͧमतता। 
(2) कàपनी कȧ नकद िèथǓत। 
(3) केवल अिज[त लाभ अथवा अͬधशेष मɅ से हȣ लाभांश का भुगतान ͩकया जाना चाǑहए। 
(4) अͬधक लाभ के वषɟ मɅ Ǔनयͧमत लाभाशं कȧ दर मɅ अचानक वृͪ ƨ करने कȧ अपे¢ा 

अǓतǐरÈत लाभाशं Ǒदया जाना चाǑहए। 
(5) èकÛध लाभाशं का ͪवतरण उͬचत सीमा के अÛदर हȣ रखा जाना चाǑहए, अÛयथा आये 

Ǒदन èकÛध लाभाशं देने से अǓत-पूजंीकरण कȧ िèथǓत आ सकती है। 
(6) Ĥारिàभक वषɟ मɅ कुछ समय मामलूȣ लाभाशं Ǒदया जा सकता है। बाद मɅ संèथा कȧ 

ĤगǓत के साथ-साथ इसमɅ वृͪ ƨ कȧ जा सकती है। 
(7) यǑद लाभ-हाǓन खाते मɅ पहले से हाǓन कȧ रकम चलȣ आ रहȣ है तो जब तक वह 

अपͧलͨखत न हो जाए तब तक लाभांश कȧ घोषणा नहȣ ंकरनी चाǑहए। 
(8) èथाǓय×व को बनाये रखने के ͧलए लाभाशं समानीकरण कोष कȧ èथापना कȧ जानी 

चाǑहए िजससे कम लाभ के वषɟ मɅ उसमɅ से लाभांश Ǒदया जा सके। 

14.6 लाभांश नीǓत को Ĥभाͪवत करने वाले त×व 
लाभाशं नीǓत को Ĥभाͪवत करने वाले त×व Ǔनàनवͨण[त हɇ - 

(1) लाभɉ कȧ िèथǓत - लाभांश का ͪवतरण लाभɉ मɅ से हȣ ͩकया जाता है। अत: कàपनी को 
यह देखना चाǑहए ͩक उस वष[ का लाभ पया[Üत है या नहȣ।ं लाभ कȧ माğा ͪपछले वषɟ 
के लाभɉ कȧ तुलना मɅ कम है या Ïयादा, तथा वह लाभ उसी तरह कȧ åयावसाǓयक 
संèथाओं कȧ तुलना मɅ कैसा है? साथ हȣ कàपनी को यह भी Úयान रखना चाǑहए ͩक 
अगले वषɟ मɅ लाभ कȧ इस राͧश के कम व अͬधक होने कȧ Èया सàभावनाएं हɇ? 
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(2) åयापार-चĐ कȧ अवèथा - यǑद ͩकसी संèथा मɅ कारोबार कभी मÛद तथा कभी तेज हो 
जाता है तो वहा ंपर िèथर लाभाशं देने तथा संèथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत को सुǺढ़ रखने 
के ͧलए यह आवæयक है ͩक अͬधक लाभ के वषɟ मɅ लाभ का अͬधकाशं भाग मÛदȣ के 
समय का सामना करने के ͧलए संͬचत कर ͧलया जावे। 

(3) अǓतǐरÈत पूजंी कȧ आवæयकता - यǑद संèथा अपना कारोबार वष[ के दौरान बढ़ाने या 
अपनी परुानी सàपि×तयɉ को नयी तथा आधुǓनक सàपि×तयɉ मɅ बदलने कȧ योजना 
रखती है तो उसके ͧलए उसे अǓतǐरÈत आÛतǐरक पूजंी कȧ आवæयकता पड़ेगी, ऐसी 
िèथǓत मɅ संèथा उस वष[ सàपणू[ लाभ åयवसाय मɅ हȣ ĤǓतधाǐरत कर सकती है या कम 
दर से लाभांश ͪवतǐरत कर सकती है। 

(4) कोषɉ कȧ तरलता - लाभाशं Ĥायः नकदȣ के Ǿप मɅ Ǒदया जाता है और यह तभी सàभव 
है जब कàपनी के पास लाभाशं कȧ घोषणा के समय पया[Üत नकद शेष उपलÞध हɉ। यǑद 
लाभाशं का भुगतान बɇकɉ आǑद से ऋण लेकर करना पड़ता है तो यह ͪव×तीय Ǻिçटकोण 
से अवांछनीय होगा, Èयɉͩक ऐसा करने पर कàपनी कȧ ͪव×तीय िèथǓत नाजुक होने कȧ 
संभावना रहती है। 

(5) वधैाǓनक åयवèथाएं तथा समझौत े - कàपनी के ĤबÛधकɉ को वधैाǓनक (कàपनी 
अͬधǓनयम, पाष[द सीमाǓनयमɉ तथा अÛतǓन[यमɉ) åयवèथाओं को Úयान मɅ रखकर हȣ 
लाभाशं सàबÛधी Ǔनण[य लेना चाǑहए।  

(6) परुानी लाभांश नीǓतया ं- लाभांश कȧ घोषणा करत ेसमय कàपनी के ĤबÛध को इस बात 
का Úयान रखना चाǑहए ͩक ͪपछले वषɟ मɅ वे ͩकतना लाभाशं घोͪषत करत ेरहे हɇ। 

(7) सरकारȣ ǓनयÛğण - लाभाशं कȧ घोषणा ͪवͧभÛन वधैाǓनक ǓनयÛğणɉ को मƧे नजर रखत े
हु ए कȧ जानी चाǑहए इस सàबÛध मɅ कàपनी के आÛतǐरक Ǔनयमɉ के अǓतǐरÈत कàपनी 
अͬधǓनयम व आयकर अͬधǓनयम को Úयान मɅ रखना आवæयक है। 

(8) कराधान नीǓत - कभी-कभी सरकार पूजंी Ǔनमा[ण कȧ गǓत को बढ़ाने के ͧलए आय संͬचत 
करने वालȣ संèथाओं को आयकर कȧ सुͪवधा देती है। ऊंची दर पर लाभाशं ͪवतǐरत करने 
वालȣ संèथाओं पर अǓतǐरÈत कर लगाकर लाभɉ के ĤǓतधारण को Ĥो×साǑहत ͩकया जा 
सकता है। ऐसी दशा मɅ कर बचत कȧ सुͪवधा पाने के उƧेæय से लाभɉ का अͬधकाͬधक 
भाग संͬचत करने कȧ नीǓत अपना लȣ जाती है।  

(9) ऋणɉ का भुगतान - ͪपछले वषɟ मɅ ͧलये गये ऋणɉ के भुगतान के ͧलए संèथा के पास 
दो साधन होत ेहɇ - (i) ऋण पğ जारȣ करके, व (ii) आय से åयवèथा करके। यǑद संèथा 
आय के ऋणɉ का भुगतान करने कȧ नीǓत अपनाती है तो ऐसी दशा मɅ उसे कठोर 
लाभाशं नीǓत का अनसुरण करना पड़ेगा।  

(10) आय मɅ èथाǓय×व - èथायी Ǿप से आय अिज[त करने वालȣ संèथाएं, आय मɅ 
उÍचावचन होने वालȣ संèथाओं कȧ अपे¢ा आय का अͬधक भाग लाभांश के Ǿप मɅ 
ͪवतǐरत करती हɇ। अèथायी Ǿप से आय अिज[त करने वालȣ संèथाएं, यह Ǔनिæचत Ǿप 
से नहȣ ंजानती हɇ ͩक उÛहɅ भͪवçय मɅ ͩकतनी आय ĤाÜत होगी। भͪवçय मɅ आय कम 



 
 

253 
 

होने पर लाभाशं बनाये रखने के उƧेæय से ये संèथाएं आय का अͬधकांश Ǒहèसा संͬचत 
कोषɉ मɅ जमा कर लेती है। 

(11) कàपनी कȧ आय ु- नयी कàपǓनया ंĤारàभ मɅ इस िèथǓत मɅ नहȣ ंहोती हɇ ͩक वे कुछ 
वषɟ तक उͬचत लाभाशं अपने सदèयɉ को दे सकɅ । शǾु मɅ सभी संèथाओं को ͪवकास के 
ͧलए पूजंी कȧ पया[Üत आवæयकता पड़ती है। िजसे वे सरलता से बाजार से ĤाÜत नहȣ ं
कर सकतीं। अत: उÛहɅ अपने आÛतǐरक साधनɉ पर Ǔनभ[र होना पड़ता है। इस कारण 
इन संèथाओं को कठोर लाभाशं नीǓत अपनानी पड़ती है। 

(12) लोक मत - संèथाओं कȧ लाभांश नीǓत पर जनमत तथा साव[जǓनक ĤǓतͩĐयाओं का भी 
Ĥभाव पड़ता है। Ĥायः बहु त अͬधक लाभांश ͪवतǐरत करने वालȣ संèथाओं कȧ आलोचना 
सभी ¢ेğɉ मɅ होने लगती है िजससे कम[चारȣ अपने वेतनɉ मɅ वृͪ ƨ कȧ मांग करने लगत े
हɇ और उपभोÈता माल कȧ कȧमतɉ मɅ कमी चाहत ेहɇ तथा संèथा के अͬधकारȣ भी उस 
लाभ मɅ से अͬधक बोनस Ǒदये जाने कȧ मांग करत ेहɇ। 

 

14.7 लाभांश कȧ Ĥासंͬगकता एवं लाभांश Ĥमेय  
अनेक बार यह Ĥæन उठता है ͩक Èया ͩकसी कàपनी अथवा फम[ के ͧलए लाभांश 
ͪवतǐरत करना अंशधाǐरयɉ के सàपि×त मूãय को अͬधकतम करने के उƧेæय कȧ Ǻिçट 
से Ĥासंͬगक है अथवा नहȣ?ं  
इस सàबÛध मɅ दो तरह के ͪवचार Ǒदखायी देते हɇ। Ĥथम वग[ मɅ उन ͪवचारɉ को 
शाͧमल ͩकया जाता है, िजनके अनसुार लाभांश का ͪवतरण कàपनी कȧ सàपि×त मूãय 
को Ĥभाͪवत करता है, अत: लाभाशं नीǓत अंशधाǐरयɉ तथा कàपनी के ͧलए Ĥासंͬगक 
है। इसमɅ वाãटर तथा गोड[न के ͪवचार मह×वपणू[ हɇ तथा उÛहɉने अपने Ĥमेय भी बताये 
हɇ। 
दसूरȣ तरफ मोदȣ-ͬगलयानी व ͧमलर जैसे ͪवɮवानɉ के ͪवचार हɇ िजनका कहना है ͩक 
लाभाशं का ͪवतरण तथा ĤǓतधाǐरत अज[नɉ का कàपनी के मूãय पर कोई Ĥभाव नहȣ ं
पड़ता है। 

लाभाशं कȧ Ĥासंͬगता के Ĥमेय 
इसमɅ हम Ǔनàन दो Ĥमेयɉ का अÚययन करेगɅ: 

1. वाãटर फामू [ला या Ĥमेय : लाभांश नीǓत के Ǔनधा[रण के ͧलए Ĥोफेसर जेàस ई. वाãटर ने 
एक बीजगͨणतीय सूğ का ĤǓतपादन ͩकया, िजसे वाãटर फामू [ला के नाम से जाना जाता 
है। इस फामू [ले कȧ सहायता से कàपनी के ĤबÛधक लाभाशं नीǓत का Ǔनधा[रण इस Ĥकार 
कर सकत ेहɇ िजससे ͩक कàपनी के अंशधाǐरयɉ ɮवारा ͩकये गये पूजंी ͪवǓनयोग के मूãय 
मɅ पया[Üत अͧभवृͪ ƨ हो सके। यह सूğ Ǔनàन माÛयताओं पर आधाǐरत है - 
(अ) अंशɉ के बाजार मूãय भͪवçय मɅ सàभाͪवत लाभांशɉ के वत[मान मूãयɉ से Ĥभाͪवत 
होत ेहɇ; तथा  
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(ब) åयवसाय कȧ ĤǓतधाǐरत अज[नɅ - भͪवçय मɅ ĤाÜत होने वाले लाभांश को Ĥभाͪवत 
करती हɇ तथा इस Ĥकार अंशɉ के बाजार मूãय पर इनका भी Ĥभाव पड़ता है। 
वाãटर ने कàपनी अथवा फम[ के अंशɉ के सैƨािÛतक मूãय को £ात करने के ͧलए एक 
फामू [ला Ǒदया है जो सरलȣकृत Ǿप से Ǔनàन Ĥकार ͧलखा जा सकता है - 

  

  / e

e e

r E D KDp
K K


   

इसे इस तरह भी ͧलखा जा सकता है - 

  

  / e

e e

r K E DDp
K K


   

Where P = Price of a share 
D = Dividend per share  
E = Earnings per share  
r = Rate of Return on investment of the firm  

eK  = Cost of equity capital of the firm or capitalization rate.  
illustration 1 :  

तीन कàपǓनयɉ के बारे मɅ ͪवèततृ सूचना नीचे दȣ गई हɇ - 
A Ltd. B Ltd. C Ltd. 
r = 12% r = 6% r = 8% 

eK  = 8% eK = 8% eK  8% 
E = Rs. 10 E = Rs. 10 E = Rs. 10 
वाãटर के फामू [ले का Ĥयोग करत े हु ए इन कàपǓनयɉ के एक अंश का मूãय £ात कȧिजए जब 
लाभाशं भुगतान अनपुात (Dividend Payout Ratio) (a)20%, (b) 60%, (c) 0% तथा (d) 
100% है। Ǔनçकषɟ पर ǑटÜपणी कȧिजए। 
Solution:  

  / e

e e

r E D KDp
K K


   

वाãटर के उपरोÈत फामू [ले का Ĥयोग करत े हु ए एक अंश का मूãय ǓनàनĤकार £ात ͩकया जा 
सकता है :  

A Ltd. B Ltd. C Ltd. 
(a) When dividend payout is 20% (जब लाभाशं ͪवतरण अनपुात 20% है) 

 .12 10 2 / .082
.08 .08


  

 .6 10 2 / .082
.08 .08


  

 .08 10 2 / .082
.08 .08


  

= 25+150 = Rs. 175
 

= 25+75 = Rs. 100
 

= 25+100 = Rs. 125 
(b) When Dividend payout is 60% (जब लाभांश ͪवतरण अनपुात 60% है) 
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 .12 10 6 / .086
.08 .08




 
 .6 10 6 / .086

.08 .08



 

 .8 10 6 / .086
.08 .08




 
= 75+75 = Rs. 150

 
75+37.5 = Rs. 112.5

 
75+50 = Rs. 125

 (c) When dividend payout ratio is 0% (जब लाभाशं ͪवतरण अनपुात 0% है ) 
 .12 0 0 / .080

.08 .08



 

 .6 0 0 / .080
.08 .08




 
 .08 10 10 / .0810

.08 .08



 

=0+187.5 = Rs. 187.50
 

0+93.75 = Rs.93.75
 

125 + 0 = Rs. 125
 (d) When dividend payout ratio is 100% (जब लाभाशं ͪवतरण अनपुात 100%है) 

 .12 10 10 / .0810
.08 .08




 
 .6 10 10 / .0810

.08 .08



 

 .08 10 10 / .0810
.08 .08




 
= 125 + 0 = Rs. 125

 
125 + 0 = Rs. 125

 
125 + 0 = Rs. 125

 
14.8 समी¢ा 

ए ͧलͧमटेड एक ऐसी फम[ है िजसकȧ ͪवǓनयोग पर Ĥ×याय दर r फम[ कȧ समता पूजंी 
कȧ लागत Ke कȧ तुलना मɅ अͬधक है अथा[त र=12% है जबͩक Ke = 8% है, अत: 
यह एक ͪवकासमान फम[ है और ऐसी फम[ मɅ फम[ के समता अंश का मूãय अͬधकतम 
करने हेत ुरोपण अनपुात अͬधकतम (100%) रखा जाय अथवा भुगतान अनपुात कम 
से कम (0%) रखा जाए। ए ͧलͧमटेड मɅ भुगतान अनपुात शूÛय होने पर कàपनी के 
अंश का मूãय सवा[ͬधक 187.5 Ǿपये है जबͩक भुगतान अनपुात 100% रखने पर 
अंश का मूãय सबसे कम 125 Ǿपये है। इसͧलए अनकूुलतम भुगतान अनपुात 0% है। 
बी ͧलͧमटेड मɅ ͪवǓनयोग Ĥ×याय कȧ दर r तथा उसकȧ अंश पूजंी कȧ लागत Ke से 
कम है, अत: इसे ıासमान फम[ का नाम Ǒदया जा सकता है। ऐसी फम[ मɅ अनकूुलतम 
भुगतान अनपुात 100% होता है, Èयɉͩक फम[ के समता अंश का मूãय 100% 
भुगतान अनपुात कȧ िèथǓत मɅ हȣ अͬधकतम होता है। उपरोÈत उदाहरण मɅ यह 125 
Ǿपया (भुगतान अनपुात 100 होने पर) है, जबͩक भुगतान अनपुात 0% होने पर यह 
मूãय सबसे कम 93.75 Ǿपया है। 
सी ͧलͧमटेड मɅ ͪवǓनयोग पर Ĥ×याय कȧ दर [ तथा उसकȧ समता अंश पूजंी कȧ लागत 
Ke दोनɉ समान हɇ। यह एक सामाÛय फम[ मानी जा सकती है। ऐसी फम[ मɅ भुगतान 
अनपुात कुछ भी रखा जाय, फम[ के समता मूãय पर इसका कोई Ĥभाव नहȣ ंहोगा। 
उपरोÈत उदाहरण मɅ शूÛय भुगतान अनपुात होने अथवा 100% भुगतान अनपुात होने 
या अÛय भुगतान अनपुात होने पर फम[ के अंश का मूãय 125 Ǿपया हȣ रहता है। 

वाãटर ĤǓतमान कȧ आलोचनाएं : 
अÛत मɅ हम यहा ं यह बताना चाहɅगे ͩक वाãटर का फामू [ला या Ĥमेय केवल एक 
सैƨािÛतक Ǻिçटकोण हȣ Ĥèतुत करता है। यह लाभाशं नीǓत के सàबÛध मɅ केवल 
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आधार Ĥèतुत करता है, लेͩकन बाजार मãूय सैƨािÛतक मूãय के अनǾुप हȣ पǐरवǓत[त 
हो, यह आवæयक नहȣ ंहै। बाजार मɅ अंशɉ कं मूãय ĤǓतधाǐरत आय एव ंलाभाशं दर के 
अǓतǐरÈत अनेक त×वɉ से Ĥभाͪवत होत ेरहत ेहɇ। जैसे लाभांश पर कर, लाभाशं ͪवतरण 
पर वधैाǓनक ĤǓतबÛध, बोनस अंशɉ के Ǔनग[मन पर सरकार कȧ नीǓत, कàपनी कȧ 
तरल िèथǓत, इ×याǑद। सं¢ेप मɅ इसकȧ Ĥमुख आलोचनाएं इस Ĥकार हɇ – 
1. बाéय ͪव×तीय İोतɉ कȧ अवहेलना - Ĥो. वाãटर कȧ आÛतǐरक ͪव×त पोषण कãपना 

वाèतͪवकता से परे है। अͬधकाशं उपĐमɉ ɮवारा अपनी ͪव×त åयवèथा नए अंशɉ 
अथवा ऋण-पğɉ के ɮवारा हȣ कȧ जाती है। 

2. आÛतǐरक अज[न दरɉ कȧ िèथरता कãपनीय - उपĐमɉ कȧ अज[न दर अिèथर होती है 
ͪवǓनयोगɉ मɅ पǐरवत[न के साथ-साथ लाभɉ कȧ दरɉ मɅ भी पǐरवत[न होते रहत ेहɇ अत: 
िèथर अज[न दर कȧ कãपना एक ͧमØया धारणा है। 

3. पजूी लागत अिèथर - पूजंी लागत कȧ िèथरता कȧ माÛयता भी अवाèतͪवक है, 
Èयɉͩक उपĐमɉ कȧ जोͨखम का èवǾप पǐरवत[नीय है अत: पूजंी लागत दर भी 
पǐरवत[नशील होती है। 

14.9 गॉड[न फामू [ला अथवा Ĥमेय 
गॉड[न ने भी एक Ĥमेय अथवा मॉडल का Ǔनमा[ण ͩकया है जो वाãटर से ͧमलता-जुलता 
है। गॉड[न के अनसुार कàपनी कȧ लाभांश नीǓत का कàपनी के अंशɉ के बाजार मूãयɉ 
पर सीधा Ĥभाव पड़ता है। गॉड[न के मॉडल मɅ जो Ĥमुख अÛतर देखने को ͧमलता है 
वह यह है ͩक अंश का बाजार मूãय अंश पर अनÛत समय तक ĤाÜत होने वाले 
लाभाशं के वत[मान मूãय के बराबर होता है। 
गॉड[न के मॉडल कȧ माÛयताएं - गॉड[न ने अपने लाभाशं मॉडल का Ǔनमा[ता Ǔनàन 
माÛयताओं के आधार पर ͩकया है – 

1. वाãटर कȧ तरह से गॉड[न का मॉडल यह èपçट करता है ͩक ͪवǓनयोग Ǔनण[यɉ के ͧलए 
लाभाशं Ǔनण[य मह×वपणू[ होते हɇ। 

2. फम[ के ͪवǓनयोग पर Ĥ×याय िèथर होता है। 
3. फम[ अपनी ͪवǓनयोग ͩĐयाएं केवल समता अंश पूजंी ɮवारा करती है। 
4. गॉड[न का मॉडल ͪवǓनयोग मɅ ǓनǑहत जोͨखम कȧ उपे¢ा करता है तथा मानता है ͩक 

फम[ कȧ ब͠ा दर िèथर होती है। 
5. Ǔनगम कर नहȣ ंहोते हɇ। 
6. रोपण अनपुात एक बार Ǔनधा[ǐरत करने के बाद िèथर रहता है। 
7. फम[ का ǓनरÛतर अिèत×व रहता है। 

गॉड[न का फामू [ला अथवा सूğ - गॉड[न का सूğ Ǔनàन Ĥकार है –  

 

 1

e r e

E b DP or P
K b K g


 

 
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Where P = Market Price of an Equity share  
E = Earnings per share  
D = Dividend per share 
b = Retained earnings ( 1 – Payout ratio) 
r = Rate of Return on investment of the firm  

eK  = Cost of equity capital or capitalisation rate. 
br or g = Growht rate or b x r  

लाभाशं नीǓत के फम[ के मूãय या इसके अंशɉ के मूãयɉ पर पड़ने वाले Ĥभावɉ को नीचे 
एक ताͧलका मɅ ͪवकासमान फम[, सामाÛय फम[ तथा पतन कȧ ओर फम[ पर Ĥभावɉ का 
अÚययन उदाहरण के आधार पर ͩकया जा सकता है 

Illustration 2 : 
तीन कàपǓनयɉ के बारे मɅ ͪवèततृ सूचना दȣ गई है -  

Growth Ltd. Normal Ltd. Declining Ltd. 
r > Ke r = Ke r < Ke  
r = 0.15 r = 0.10 r = 0.08 

eK  = 0.10 eK  = 0.10 eK  = 0.10 
E = Rs. 10 E = Rs. 10 E = Rs. 10 

गॉड[न के फामू [ले का Ĥयोग करत े हु ए Ĥ×येक कàपनी का बाजार मूãय £ात कȧिजए 
जब भुगतान अनपुात (i)40%(ii)60% तथा (iii) 90% हो। 
Solution :  
इसका हल Ǔनàन ताͧलका मɅ Ĥèतुत ͩकया गया है : 
गॉड[न मॉडल का फमɟ के अंश मूãय पर Ĥभाव 

ͪवकासमान फम[ r>Ke सामाÛय फम[ r = Ke पतन कȧ ओर फम[ r < Ke 
आधारभूत समंक   
r = 0.15 r = 0.10 r = 0.08 

eK  = 0.10 eK  = 0.10 eK  = 0.10 
E = Rs. 10 E = Rs. 10 E = Rs. 10 

(i) Payout Ratio = (1-b) = 40%  
Retention Ratio (b) = 60%  

g = br = 0.6 x 0.15= 
0.09 

g = br = 0.6 x 0.10= 
0.06 

g = br = 06. x 0.08= 
0.048 

 10 1 0.6
0.10 0.09

P





  10 1 0.6
0.10 0.06

P





  10 1 0.6
0.10 0.048

P




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= 4 .400
0.01

Rs  4 .100
0.04

Rs  4 .70
0.052

Rs  

(ii) Payout Ratio = (1 – b) = 60% 
Retention Ratio (b) = 40%  

g = br = 0.4 x 0.15= 
0.06 

g = br = 0.4 x 0.10= 
0.04 

g = br = 0.4 x 0.08 = 
0.032 

 10 1 0.4
0.10 0.06

P





  10 1 0.4
0.10 0.04

P





  10 1 0.4
0.10 0.032

P





 

6 .150
0.04

Rs   6 .100
0.06

Rs   6 .88
0.068

Rs   

(iii) Payout Ratio = (1-b) = 90% 
Retention Ratio (b) = 10% 

g = br = 0.10 x 0.15= 
0.015 

g = br = 0.10 x 0.08= 
0.01 

g = br = 0.10 x 0.08= 
0.008 

 10 1 0.1
0.10 0.015

P





 
 10 1 0.1

0.10 0.01
P





 

 10 1 0.1
0.10 0.008

P





 

9 .106
0.085

Rs   9 .100
0.09

Rs   9 .98
0.092

Rs   

ǑटÜपͨणया:ं 
उपरोÈत अÚययन से Ǔनàन Ǔनçकष[ Ǔनकलत ेहɇ - 

(i) ͪवकासमान फम[ के अशंɉ का बाजार मूãय ऊंचे रोपण अनपुात से बढ़ता है। 
(ii) पतन कȧ ओर अĒसर फम[ के अंशɉ का बाजार मूãय ऊंचे लाभाशं भुगतान अनपुात से 

बढ़ता है। 
(iii) एक सामाÛय फम[ के बाजार मूãयɉ मɅ उस समय तक भुगतान अनपुात मɅ पǐरवत[न का 

Ĥभाव नहȣ ं पड़ेगा, जब तक इसके ͪवǓनयोगी कȧ लाभदायकता तथा पूजंी कȧ लागत 
समान रहती है। 

मोदȣ ͬगलयानी तथा ͧमलर का अĤासंͬगकता ͧसƨाÛत 
मोदȣ-ͬगलयानी तथा ͧमलर का तक[  है ͩक फम[ कȧ लाभाशं नीǓत का फम[ कȧ 
सàपि×तयɉ के मूãय पर कोई Ĥभाव नहȣ ंपड़ता है। उदाहरण के ͧलए यǑद कàपनी ने 
लाभाशं कȧ घोͪषत दर नीची रखी है तो इससे इसकȧ ĤǓतधाǐरत अज[नɅ तथा कàपनी 
का शुƨ मूãय बढ़ जायेगा और यǑद कàपनी ऊंची लाभांश दर घोͪषत करेगी तो 
ĤǓतधाǐरत अज[नɅ तथा शुƨ मूãय कम हो जायेगा। उनका कहना है ͩक फम[ का मूãय 
लाभाशं नीǓत से अĤभाͪवत रहता है, अत: अंशधाǐरयɉ कȧ सàपदा के ͧलए लाभांश 
अĤासंͬगक होते हɇ। मोदȣ-ͬगलयानी तथा ͧमलर का तक[  Ǔनàन माÛयताओं पर आधाǐरत 
है - 

(i) åयिÈतगत तथा Ǔनगम कर अनपुिèथत होत ेहɇ। 
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(ii) èकÛध Ǔनग[मन अथवा सौदा लागतɅ नहȣ ंहोती हɇ। 
(iii) लाभाशं नीǓत का फम[ कȧ पूजंी लागत पर कोई Ĥभाव नहȣ ंहोता है। 
(iv) फम[ कȧ ͪवǓनयोग नीǓत फम[ कȧ लाभाशं नीǓत से èवतÛğ होती है। 
(v) भावी अवसरɉ के बारे मɅ ͪवǓनयोÈताओं तथा ĤबÛधकɉ के पास सूचनाएं उपलÞध होती हɇ। 

एम.एम. ͧसƨाÛत के अनसुार फम[ का मूãय इसकȧ आधारभूत अज[न शिÈत तथा इसकȧ 
जोͨखम Įेणी पर Ǔनभ[र करती है, इसͧलए फम[ का मूãय इसकȧ सàपि×त ͪवǓनयोग 
नीǓत पर Ǔनभ[र करता है न ͩक अज[नɉ को लाभाशं तथा ĤǓतधाǐरत अज[नɉ मɅ 
ͪवभािजत करने पर। एम.एम. ͧसƨाÛत -उपरोÈत माÛयताओं के अÛतग[त èपçट करता 
है ͩक यǑद एक फम[ अͬधक लाभांश ͪवतǐरत करती है तो इसे अͬधक èटॉक नये 
ͪवǓनयोÈताओं को बेचना होता है तथा नये ǓनयोÈताओं को यह Ǒदया गया कàपनी के 
मूãय का Ǒहèसा भुगतान ͩकये गये लाभांश के बराबर होता है। फम[ का मूãय लाभाशं 
भुगतान से Ǔनधा[ǐरत नहȣ ंहोता है, बिãक पǐरयोजना कȧ आय अज[न शिÈत पर Ǔनभ[र 
होती है िजसमɅ फम[ ने अपनी मुġा ͪवǓनयोिजत कȧ है। 
एम.एम. ͧसƨाÛत ɮवारा उपरोÈत माÛयता के ͧलए िजस तक[  का Ĥयोग ͩकया जाता है 
उसे 'Ēाहक Ĥभाव’ के नाम से पकुारते हɇ। Ēाहक Ĥभाव बताता है ͩक फम[ उन 
अंशधाǐरयɉ को अपनी ओर आकͪष[त करेगी िजनका लाभाशं पेटन[ तथा èथाǓय×व कȧ 
पसÛद फम[ के भुगतान पटैन[ तथा èथाǓय×व के अनǾुप होगा। चू ंͩक फम[ के अंशधारȣ 
अथवा Ēाहक वग[ जो आशा करत ेहɇ वे हȣ ĤाÜत करत ेहɇ, अत: फम[ के èटॉक का 
मूãय लाभाशं नीǓत से अĤभाͪवत रहता है। 
एम.एम. मॉडल के अनसुार अंश का बाजार मूãय लाभांश घोͪषत करने के बाद Ǔनàन 
सूğ कȧ सहायता से £ात ͩकया जा सकता है: 

  सूğ: 1 1
0 1 e

P DP
K





 

जहा ंपर: 

0P  = अंश का Ĥचͧलत बाजार मूãय 

eK  = समता पूजंी कȧ लागत 
D1 लाभाशं जो पहलȣ अवͬध के अÛत मɅ ĤाÜत होगा 
P1 पहलȣ अवͬध के अÛत मɅ अंश का बाजार मूãय 
नई पǐरयोजना को लाग ूकरने के ͧलए Ǔनग[ͧ मत ͩकये जाने वाले अंशɉ कȧ संÉया Ǔनàन 
सूğ से £ात कȧ जा सकती है :-  

 1

1

I E nD
N

P
 

   

Where :  
n = Number of shares outstanding at the beginning of the period.  
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N = No. of New shares to be issued. 
I = Total investment amount needed for the project. 
E = Earning or net income of the firm during the period. 

14.10 सारांश 
लाभाशं Ǔनण[य लेते समय अंशधाǐरयɉ कȧ सàपदा के मãूय पर पड़ने वाले Ĥभाव को 
Úयान मɅ रखा जाता है। यǑद लाभाशं भुगतान इस उƧेæय कȧ ĤािÜत मɅ सहायक होता है 
तो लाभाशं Ǒदया जाता है, अÛयथा लाभɉ को ĤǓतधाǐरत करके ͪवǓनयोजन काय[Đमɉ के 
ͪव×त पोषण हेत ु उपयोग ͩकया जाता है। इस Ĥकार लाभांश Ǔनण[य इस बात पर 
आधाǐरत है ͩक यह अंशधाǐरयɉ कȧ संèथा मɅ ͪवǓनयोिजत सàपदा के मूãय अथा[त 
अंशɉ का मूãय बढ़ाने मɅ कहा ंतक Ĥभावशालȣ है। लाभांश नीǓत का मूãयांकन करने के 
ͧलए अनेक ĤǓतमान Ĥèतुत ͩकये गये हɇ। एक ͪवचारधारा के अनसुार, जो ͩक वाãटर, 
गॉड[न आǑद से सàबिÛधत हɇ, के अनसुार लाभाशं भुगतान अंशɉ के बाजार मूãय को 
Ĥभाͪवत करत ेहɇ। पǐरणाम èवǾप लाभाशं नीǓत फम[ के मूãय के ͧलए Ĥासंͬगक है। 
दसूरȣ ओर मोदȣ िÊलयानी एव ं ͧमलन कȧ ͪवचारधारा के अनसुार लाभाशं Ǔनण[य 
अĤासंͬगक है यह अंशɉ के बाजार मूãय को Ĥभाͪवत नहȣ ंकरता, िजससे ͪवǓनयोजक 
लाभाशं या पूजंी लाभɉ के Ǿप मɅ Ĥ×याय से मलूत: उदासीन होत ेहɇ। 

14.11 शÞदावलȣ 
लाभाशं नीǓत - वह नीǓत है जो लाभांश के Ǿप मɅ ͪवतǐरत ͩकये जाने वाले लाभɉ कȧ 
माğा Ǔनधा[ǐरत करती है। 
िèथर लाभांश नीǓत - िèथर दर से लाभांश कȧ नीǓत है जो इसके अज[न èतर मɅ 
उÍचावचनɉ के बावजूद Ĥ×येक समय बनायी रखी जाती है। 
कठोर लाभांश नीǓत - इस नीǓत मɅ ĤबÛधक लाभ का अͬधकांश भाग åयवसाय मɅ 
पनुͪव[Ǔनयोिजत करना चाहत ेहɇ। सदèयɉ को लाभांश कम से कम देत ेहɇ इसͧलए इस 
नीǓत को कठोर लाभाशं कहत ेहɇ। 

14.12 èवपरख Ĥæन 
1. लाभाशं नीǓत का अथ[ èपçट कȧिजए तथा एक समुͬचत लाभांश नीǓत के आवæयक त×वɉ 

को ͪवèतार से समझाइए। 
2. लाभाशं नीǓत तथा लाभांश नीǓत के Ĥकारɉ कȧ ͪववेचना कȧिजए। सुिèथर लाभाशं नीǓत 

के लाभɉ कȧ समी¢ा कȧिजए। 
3. लाभाशं नीǓत से सàबिÛधत ‘वाãटर सूğ' कȧ समी¢ा कȧिजए। 
4. एक कàपनी कȧ लाभाशं नीǓत को Ǔनधा[ǐरत करने वाले घटकɉ का परȣ¢ण कȧिजए। 
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14.13 åयावहाǐरक Ĥæन 
1. तीन कàपǓनयɉ ए. ͧलͧमटेड, बी. ͧलͧमटेड तथा सी. ͧलͧमटेड के बारे मɅ Ǔनàन ͪववरण 

उपलÞध हɇ -  
A Limited B Limited C Limited 
r = 15% r = 5% r = 10%  
Ke = 10% Ke = 10% Ke = 10% 
E = Rs. 8 E = Rs. 8 E = Rs. 8 
इन कàपǓनयɉ मɅ Ĥ×येक कàपनी के एक समता अशं के मूãय कȧ गणना वाãटर 
फामू [ले को लाग ूकरके कȧिजये जब लाभांश भुगतान अनपुात (अ) 25% (ब) 50%तथा 
(स) 75% हो। आप Èया Ǔनçकष[ ǓनकालɅगे? 

2. एÈस वाई जेड ͧलͧमटेड के बारे मɅ Ǔनàन सचूनाएं उपलÞध हɇ - 
EPS        Rs. 10 
Rate of Return      20% 
Required Rate of return on equity investment (Ke) 16% 
यǑद कàपनी 50% अथवा 25% भुगतान अनपुात लाग ूकरती है तो गॉड[न मॉडल के 
ɮवारा ĤǓत अंश बाजार मूãय £ात कȧिजये। 
The market price of a share as per Gardon Model: 

(a) When 50% payout ratio P = Rs. 83.333 
(b) When 25% payout ratio P = Rs. 250. 

14.14 उपयोगी पुèतकɅ  
(i) अĒवाल एव ंअĒवाल - ͪव×तीय ĤबÛध के त×व, रमेश बकु ͫडपो, जयपरु। 
(ii) एम.आर.अĒवाल - ͪव×तीय ĤबÛध के मूल त×व, गǐरमा पिÞलकेशन, जयपरु। 
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इकाई संÉया – 15 : पूँजी बजटन (Capital Budgeting) 
इकाई संरचना : 
15.0 उƧेæय 
15.1 पǐरचय 
15.2 पूजंी बजटन का अथ[ एव ंपǐरभाषाएं 
15.3 पूजंी बजटन कȧ ĤͩĐयाएं 
15.4 पूजंी बजटन मूãयांकन Ĥͪवͬधया ं
15.5 साराशं 
15.6 शÞदावलȣ 
15.7 èवपरख Ĥæन 
15.8 åयावहाǐरक Ĥæन 
15.9 उपयोगी पèुतकɅ  

15.0 उƧेæय 
इस अÚयाय को पढ़ने के पæचात ्आप समझ पायɅगे - 

1. पूजंी बजटन Èया है? 
2. पूजंी बजटन कȧ ĤकृǓत एव ंͪवशेषताएं 
3. पूजंी बजटन के उƧेæय एव ंमह×व 
4. पǐरयोजनाओं के Ĥकार 
5. पूजंी बजटन Ǔनण[यन के Ĥकार 
6. पूजंी बजटन के ͧलए आवæयक सूचना 
7. लागतɅ एव ंलाभ अथवा रोकड़ Ĥवाहɉ का अनमुान 
8. पूजंी बजटन कȧ तकनीकɅ  

- परàपरागत ͪवͬधया ं
- अपहाǐरत रोकड़ Ĥवाह ͪवͬधया ं 

15.1 पǐरचय 
एक åयावसाǓयक उपĐम कȧ सफलता के ͧलए पूजंी बजटन से बढ़कर अÛय कोई 
मह×वपणू[ Ǔनण[य ¢ेğ नहȣ ंहोता है। पूजंी बजटन ĤबÛध कȧ वह तकनीक है िजसके 
अÛतग[त फम[ के ͧलए पूजंीगत åयय का इस Ĥकार Ǔनयोजन ͩकया जाता है िजससे 
फम[ के उƧेæयɉ कȧ सरलता से ĤािÜत हो सके। 
पूजंी åयय का ता×पय[ ऐसे åयय से होता है ͩक िजससे फम[ को अनेक वषɟ तक आय 
अथवा लाभ ĤाÜत होता रहता है। लेखाकंन मɅ èथायी सàपि×तयɉ के Đय अथवा 
ͪवèतार पर ͩकये गये åयय को हȣ पूजंी åयय माना जाता है, लेͩकन ͪव×तीय ĤबÛध मɅ 
पूजंी åयय का Ǻिçटकोण थोड़ा åयापक होता है। ͪव×तीय ĤबÛध ͪवषय मɅ पूजंी åयय 
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तथा आगम åयय मɅ अÛतर, ͩकये गये åयय को रोकड़ मɅ वापस ĤाÜत करने मɅ लगने 
वाले समय के आधार पर ͩकया जाता है। आगम åयय सामाÛयतया एक-दो माह अथवा 
अͬधक से अͬधक एक वष[ के अÛतग[त वापस वसलू हो जाते है, जबͩक पूजंी åयय को 
वापस ĤाÜत करने मɅ अनेक वष[ लग जात े है। अत: ͩकसी पǐरयोजना पर ͩकये गये 
åयय को पूजंी åयय तभी कहा जायेगा, जब इसकȧ रोकड़ वसूलȣ मɅ एक से अͬधक वष[ 
लगे। èथायी सàपि×तयɉ का अͬधĒहण करने मɅ ͩकया गया åयय पूजंी åयय होता है, 
Èयɉͩक इन सàपि×तयɉ से अगले अनेक वषɟ तक आय ĤवाǑहत होती रहेगी। काय[शील 
पूजंी मɅ èथायी वृͪ ƨ के ͧलए आवæयक åयय, ͪव£ापन तथा अनसुंधान एव ंͪवकास पर 
åयय आǑद पूजंी åयय माना जाता है, Èयɉͩक ये फम[ कȧ आय को दȣघ[काल तक 
Ĥभाͪवत करत ेहɇ! 

15.2 पू ंजी बजटन का अथ[ एवं पǐरभाषाएं 
पूजंी बजटन एक ĤबÛधकȧय तकनीक है िजसका Ĥèताͪवत पूजंी åययɉ एव ंउनके अथ[ 
ĤबÛधन पर ͪवचार करने तथा उपलÞध साधनɉ से सवȾ×तम ͪवǓनयोजन कȧ योजना 
बनाने तथा उसे ͩĐयािÛवत करने के ͧलए Ĥयोग ͩकया जाता है। 

(1) आर.एम. ͧलचं के अनसुार, ''पूजंीगत बजटन संèथा कȧ दȣघ[कालȣन लाभदायकता 
(ͪवǓनयोग पर Ĥ×याय) को अͬधकतम करने के उƧेæय से उपलÞध पूजंी के ͪवकास के 
Ǔनयोजन से सàबिÛधत है।'' 

(2) केलर एव ंफरेरा के अनसुार, ''पूजंी बजटन ͩकसी बजट अवͬध मɅ èथायी सàपि×तयɉ मɅ 
ͪवǓनयोग एव ंåयय के ͧलए बनाई गई योजनाओं का ĤǓतǓनͬध×व करता है।“ 

पूजंी बजटन के उƧेæय 
1. Ĥèताͪवत पूजंी åययɉ का मूãयांकन: पूजंी बजटन कȧ सहायता से ͩकसी संèथा ɮवारा 

अपने भावी पूजंी åययɉ का मूãयांकन ͩकया जा सकता है। इससे Ĥ×येक åयय कȧ 
साथ[कता को जांचा जा सकता है। 

2. Ĥाथͧमकता: पूजंी बजटन ɮवारा ͪवͧभÛन पǐरयोजनाओं का तुलना×मक मूãयांकन करके 
उनके बीच Ĥाथͧमकताओं का Ǔनधा[रण ͩकया जा सकता है। 

3. पूजंी åययɉ मɅ समÛवय : पूजंी बजटन का उƧेæय ͪवͧभÛन ͪवभागɉ ɮवारा Ǒदये जाने वाले 
ͪवͧभÛन पूजंी åययɉ मɅ समÛवय एव ंसंतलुन èथाͪपत करना भी है। 

4. पूजंी åययɉ पर Ǔनयğंण: पूजंी बजटन का एक Ĥमुख उƧेæय ͩकसी संèथा के ͪवͧभÛन 
ͪवभागɉ ɮवारा ͩकये जाने वाले पूजंी åययɉ को Ǔनयǒंğत करना है। इस हेत ुवाèतͪवक 
åययɉ कȧ तुलना पवू[ Ǔनधा[ǐरत åययɉ से कȧ जाती है। 

5. पूजंी åययɉ हेत ु कोषɉ कȧ åयवèथा: पूजंी बजटन ɮवारा भͪवçय मɅ ͪवͧभÛन पूजंी 
पǐरयोजनाओं पर होने वाले पूजंी åययɉ कȧ जानकारȣ ĤाÜत हो जाती है िजससे संèथा के 
ĤबÛधक समय पर वांǓछत राͧश के ͧलए उͬचत कोषɉ कȧ åयवèथा कर लेत ेहै। 

पूजंी बजटन कȧ आवæयकता 
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Ĥायः सभी Ĥकार के åयावसाǓयक उपĐमɉ मɅ कुल ͪवǓनयोग का एक मह×वपणू[ भाग 
पूजंी सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोिजत ͩकया जाता है। पूजंी बजटन कȧ आवæयकता 
Ǔनàनͧलͨखत कारणɉ से होती है – 

1. Įेçठ ͪवकãप के चुनाव - ĤबÛध के सामने अनेक पǐरयोजनाएं हो सकती है। ĤबÛध 
ɮवारा पूजंी åयय ͪवæलेषण कȧ उपयÈुत तकनीकɉ का Ĥयोग करके ͪवͧभÛन ͪवकãपɉ मɅ 
से Įेçठ ͪवकãप को चुना जा सकता है। 

2. हाǓन से बचना - पूजंी åयय Ĥायः अͬधक बड़ी राͧश मɅ लàबी अवͬध के ͧलए ͩकया जाता 
है। पूजंी सàपि×तयɉ मɅ ͩकया गया åयय èथायी ĤǓतबÛधन होता है, अत: उसे ǒबना 
मह×वपणू[ हाǓन उठाये पǐरयोजनाओं से वाͪपस नहȣ ं Ǔनकाला जा सकता है। अत: इस 
तरह कȧ हाǓन से बचने के ͧलए पूजंी बजटन आवæयक होता है। 

3. अǓनिæचतता एव ंजोͨखमɉ का ͪवæलेषण - पूजंी åयय के Ǔनण[य ͩकसी एक हȣ वष[ कȧ 
अवͬध से सàबिÛधत नहȣ ंहोत ेहɇ, बिãक इनका Ĥभाव अनेक वषɟ तक रहता है। अत: 
इन अǓनिæचतताओं एव ंजोͨखमɉ का अनमुान लगाने तथा इÛहɅ कम करने के ͧलए पूजंी 
बजटन आवæयक होता है। 

4. पूजंी सरंचना Ǔनयोजन - पूजंी बजटन ɮवारा पूजंी संरचना Ǔनयोजन èवत: हȣ हो जाता 
है, Èयɉͩक ͩकसी भी पǐरयोजना कȧ शुƨ Ĥ×याय पूजंी लागत पर Ǔनभ[र करती है, तथा 
पूजंी कȧ लागत संèथा कȧ पूजंी संरचना पर Ǔनभ[र करती है। 

5. अंशधाǐरयɉ कȧ सàपदा को अͬधकतम करना - पूजंी बजटन ɮवारा Įेçठतम दȣघ[कालȣन 
ͪवǓनयोजन पǐरयोजनाओं का चयन संभव होता है, िजससे अͬधकतम Ĥ×याय कȧ ĤािÜत 
होती है, पǐरणामèवǾप अंशधाǐरयɉ कȧ सàपदा मɅ वृͪ ƨ होती है। 

पूजंी बजटन का मह×व - 
पूजंी बजटन का मह×व ͩकसी उपĐम मɅ केवल इसͧलए नहȣ ंहोता ͩक पूजंीगत åयय 
बड़ी राͧश मɅ ͩकया जाता है इसका मह×व Ǔनàन कारणɉ से भी होता है - 

1. यह ͪवĐय बजट मɅ Ǒदखलाई गई अǓतǐरÈत ͪवĐय राͧश को परूा करने के ͧलए उ×पादन 
सुͪवधाओं को बढ़ाने कȧ सभंावना को èपçट करता है। 

2. यह नçट हु ई अथवा अĤचͧलत हु ई सàपि×तयɉ के पनुèथा[पन के ͧलए उपलÞध वकैिãपक 
सàपि×तयɉ कȧ तुलना×मक िèथǓत Ĥकट करता है तथा उनमɅ से Įेçठ सàपि×त के चुनने 
मɅ सहायक होता है। 

3. यह èथायी सàपि×त अथवा सàपि×तयɉ कȧ लाभदायकता कȧ जांच मɅ सहायक होता है। 
4. यह दȣघ[कालȣन ͪव×तीय Ǔनयोजन करने तथा नीǓत Ǔनधा[रण मɅ सहायक होता है। 
5. यह लागत घटाने तथा Ǔनयǒंğत करने के उपायɉ पर ͪवचार करत ेसमय सहायक ͧसƨ 

होता है। 
6. इसकȧ सहायता से फम[ ıास तथा सàपि×तयɉ के पनुèथा[पन के सàबÛध मɅ सुǺढ़ नीǓत 

का Ǔनमा[ण कर सकती है।  
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15.3 पू ंजी बजटन कȧ ĤͩĐयाएं 
सामाÛयतया एक बड़ी फम[ मɅ पूजंी बजटन कȧ Ǔनàनͧलͨखत ĤͩĐयाएं अथवा ͪवͬधया ं
अपनाई जाती है :  

1. ͪवǓनयोग Ĥèतावɉ का उɮगम - ͪवǓनयोग Ĥèतावɉ का उɮगम ĤबÛध के ͩकसी भी èतर 
पर हो सकता है। उदाहरण के ͧलए उ×पादन ͩĐया मɅ सुधार के ͧलए सुझाव ͩकसी 
फोरमैन से आ सकता है। कुछ Ĥèताव उÍच ĤबÛध ɮवारा ͩकये जा सकत ेहɇ। 

2. Ĥèतावɉ का Ĥèतुतीकरण - जब ͪवǓनयोग Ĥèतावɉ का उƫव हो जाता है तब उÛहɅ उͬचत 
अͬधकाǐरयɉ के सामने åयविèथत Ĥèतावɉ के Ǿप मɅ Ĥèतुत ͩकया जाता है। Ĥायः Ĥ×येक 
ͪवभागाÚय¢ अपने ͪवभाग के पूजंी åययɉ का Ǔनधा[रण करता है तथा उÛहɅ उͬचत Ĥèताव 
के Ǿप मे बजट अथवा योजना सͧमǓत को Ĥèतुत करता है। 

3. Ĥèतावɉ कȧ जांच - जब ͪवͧभÛन ͪवभागɉ ɮवारा ͪवǓनयोग Ĥèताव बजट सͧमǓत के पास 
भेजे जात ेहɇ तब बजट सͧमǓत इन Ĥèतावɉ कȧ गहराई से जांच करती है। िजन Ĥèतावɉ 
को जांच के बाद उपयÈुत पाया जाता है, उनका आगे आͬथ[क ͪवæलेषण ͩकया जाता है। 

4. Ĥèतावɉ का आͬथ[क ͪवæलेषण - िजन Ĥèतावɉ को आͬथ[क जाचं के बाद बजट सͧमǓत 
ͪवचारणीय मानती है, उनका Ĥारिàभक ͪवæलेषण ͩकया जाता है। इस ͪवæलेषण मɅ 
Ĥ×येक पǐरयोजना कȧ लागत एव ंआͬथ[क लाभɉ का ͪवæलेषण ͩकया जाता है। 

5. पǐरयोजना का चयन - जब ͪवͧभÛन पǐरयोजनाओं का आͬथ[क ͪवæलेषण ͩकया जाता है, 
तब उनमɅ से उन पǐरयोजनाओं को छोड़ Ǒदया जाता है, जो अनाͬथ[क अथवा अलाभĤद 
होती है। जो लाभदायक पǐरयोजनाएं बच जाती हɇ, उनमɅ से फम[ के वत[मान साधनɉ व 
भावी साधनɉ को देखत े हु ए ͪवͧभÛन पǐरयोजनाओं को फम[ कȧ पवू[ Ǔनधा[ǐरत 
Ĥाथͧमकताओं के अनसुार चुना जाता है। 

6. पǐरयोजना पर अिÛतम Ǔनण[य - बजट सͧमǓत ͪवͧभÛन पǐरयोजनाओं का ͪवæलेषण करके 
उसमɅ से उपयÈुत पǐरयोजनाओं को चुनती है तथा उÛहɅ ͪवèततृ ͧसफाǐरशɉ के साथ 
संचालक मÖडल के पास भेज देती है। सचंालक मÖडल उनकȧ अǓनवाय[ता, लाभदायकता 
तथा उपलÞध साधनɉ को Úयान मɅ रखकर अपना अिÛतम Ǔनण[य घोͪषत करता है। 

7. पूजंी बजट Ǔनमा[ण - ͪवͧभÛन पूजंी åयय Ĥèतावɉ पर संचालक मÖडल कȧ èवीकृǓत ͧमल 
जाने पर उनके ͧलए कोषɉ का Ǔनयोजन ͩकया जाता है। कोषɉ के Ǔनयोजन कȧ åयवèथा 
करना हȣ पूजंी बजट कहलाता है। 

8. पूजंी åययɉ का अͬधकरण - ͩकसी पǐरयोजना को जब पूजंी बजट मɅ सिàमͧलत कर 
ͧलया जाता है तब ͪवͧभÛन ͪवभागाÚय¢ɉ को अपने-अपने ͪवभागɉ कȧ पǐरयोजनाओं को 
ͩĐयािÛवत करने हेत ुअͬधकृत ͩकया जाता है। 

9. पǐरयोजना का ͩĐयाÛवयन - पǐरयोजना के åयय के ͧलए जब खचɟ अथवा åयय कȧ 
èवीकृǓत Ĥदान कर दȣ जाती है तब पǐरयोजना का ͩĐयाÛवयन ͪवͧभÛन चरणɉ मɅ ͩकया 
जाता है। 
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10. अनवुत[न - पǐरयोजना के ͩĐयाÛवयन मɅ वाèतͪवक åयय का बजट åययɉ से समय-समय 
पर ͧमलान ͩकया जाता है तथा अÛतर पवू[ Ǔनधा[ǐरत सीमा से अͬधक होता है तो इसका 
ͪवæलेषण ͩकया जाता है तथा लागत अनमुानɉ मɅ संशोधन ͩकया जाता है अथवा लागत 
Ǔनयğंण के ͧलए Ĥभावी कदम उठाये जात ेहै। 

पूजंी åयय पǐरयोजनाओं के Ĥकार - 
Ĥायः पूजंी åयय Ǔनàन Ĥकार कȧ पǐरयोजनाओं के जात ेहɇ - 

(i) ͪवèतार पǐरयोजनाएं - जब एक åयवसाय अपनी ͪवɮयमान पǐरयोजनाओं का ͪवèतार 
करता है, तब ͪवèतार Ǔनण[य करने होत े है। नई मशीनɉ एव ंभवनɉ का Đय, वत[मान 
मशीनɉ व भवनɉ के ͪवèतार, दसूरȣ åयावसाǓयक इकाइयɉ का Đय आǑद। 

(ii) पनुस[èथापन पǐरयोजनाएं - मशीनɉ का लगातार Ĥयोग करने से वे नçट हो जाती है। 
कुछ मशीनɅ नçट तो नहȣ ंहोती हɇ, परÛत ुअÍछȤ ͩकèम कȧ नई मशीनɉ के आ जाने के 
कारण अĤचͧलत हो जाती है। दोनɉ हȣ िèथǓतयɉ मɅ मशीनɉ का पनुस[èथापन आवæयक 
होता है। 

(iii) पǐरवƨ[न पǐरयोजनाएं - बाजारɉ मɅ माल कȧ खपत अͬधक बढ़ाने, नये बाजार ĤाÜत करने 
अथवा वèत ुकȧ ͩकèम या Ǿप मɅ पǐरवत[न करने से सàबिÛधत पǐरयोजनाएं इस वग[ मɅ 
सिàमͧलत कȧ जाती है।  

(iv) उ×पादन अथवा ĤͩĐया ͪवकास पǐरयोजनाएं - नये उ×पादɉ का ͪवकास करने अथवा परुाने 
उ×पादɉ के Ǔनमा[ण कȧ ĤͩĐया मɅ सुधार करके लागत कम करने अथवा लाभ बढ़ाने के 
उƧेæय से इस तरह कȧ पǐरयोजनाएं Ĥारàभ कȧ जाती है। 

(v) गहृ åयवèथी पǐरयोजनाएं - ये वे पǐरयोजनाएं होती हɇ, िजनमɅ ͪवǓनयोग करने से Ĥ×य¢ 
Ǿप से Ĥ×याय ĤाÜत नहȣ ं होती है ͩकÛत ु इस पǐरयोजनाओं पर ͩकये गये åयय से 
कम[चाǐरयɉ कȧ कुशलता तथा मनोबल बढ़ता है। 

(vi) शोध एव ंͪवकास पǐरयोजनाएं - उपĐम के ͪवͧभÛन काय[ ¢ेğɉ के सàबÛध मɅ ͩकये जाने 
वाले शोध एव ंͪवकास कȧ योजनाएं इनके अÛतग[त सिàमͧलत कȧ जाती है। बाजार शोध 
नवीन वèत ुकȧ खोज, उ×पादन कȧ ͩकèम सुधार के ͧलए खोज इ×याǑद शोध एव ंͪवकास 
पǐरयोजनाएं होती है। 

पूजंी बजटन मɅ मह×वपणू[ ͪवचाराणीय घटक 
पूजंी åयय Ǔनण[य करत ेसमय Ǔनàन मह×वपणू[ तØयɉ अथवा घटकɉ पर सावधानीपवू[क 
ͪवचार करना चाǑहए।  

1. शुƨ ͪवǓनयोग कȧ राͧश अथवा कुल रोकड़ बǑहवा[ह – शुƨ ͪवǓनयोग क ता×पय[ ͩकसी 
पǐरयोजना मɅ लगने वालȣ कुल धन राͧश से होता है जो मुġा मɅ Ǔनधा[ǐरत कȧ जाती है। 
यह राͧश कुल रोकड बǑहवा[ह के बराबर होती है। 
ĤǓतèथापन पǐरयोजना कȧ िèथǓत मɅ परुानी सàपि×त का नई सàपि×त से ĤǓतèथापन 
ͩकया जाता है, अत: नई सàपि×त मɅ ͪवǓनयोग कȧ शुƨ राͧश £ात करत ेसमय उसकȧ 
लागत व èथापना åययɉ मɅ से परुानी सàपि×त को बेचने से ĤाÜत अवͧशçट या 
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Ǔनèतारण मूãय को घटा Ǒदया जाता है। इस Ĥकार £ात राͧश शुƨ ͪवǓनयोग राͧश 
कहलाती है। 

2. शुƨ रोकड़ अÛतवा[ह अथवा रोकड़ लाभ - पूजंी लय Ǔनण[यɉ मɅ पǐरयोजना कȧ शुƨ 
ͪवǓनयोजन राͧश £ात करने के पæचात ्उस पǐरयोजना से ĤाÜत होने वाले भावी शुƨ 
रोकड़ अÛतवा[ह अथवा लाभɉ कȧ गणना कȧ जाती है। शुƨ रोकड़ अÛतवा[ह का ता×पय[ 
पूजंी 'सàपि×त पर ıास घटाने से पवू[ परÛत ुकर घटाने के बाद बची राͧश से होता है। 

3. अिÛतम रोकड़ अÛतवा[ह - अिÛतम रोकड़ अÛतवा[हɉ के अÛतग[त अवͧशçट या Ǔनèतारण 
मूãय तथा मुÈत कȧ गई काय[शील पूजंी को शाͧमल ͩकया जाता है। ͩकसी भी सàपि×त 
कȧ ǒबĐȧ से ĤाÜत रोकड़ को अवͧशçट या Ǔनèतारण मूãय कहत ेहɇ, िजसे अिÛतम वष[ 
का रोकड़ अÛतवा[ह माना जाता है। इस मूãय मɅ से सàपि×त को हटाने कȧ लागत को 
समायोिजत ͩकया जाना चाǑहए। इसी Ĥकार पǐरयोजना अवͬध कȧ समािÜत पर मुÈत कȧ 
गई काय[शील पूजंी कȧ राͧश को अिÛतम वष[ के रोकड़ Ĥवाहɉ मɅ सिàमͧलत ͩकया जाता 
है। 

4. ıास एव ंसàपि×त कȧ ǒबĐȧ या Ǔनèतारण पर लाभ-हाǓन का åयवहार - भारतीय कàपनी 
अͬधǓनयम, 1958 कȧ अनसुचूी XIV के अनसुार ͪवͧभÛन सàपि×तयɉ पर मूãय ıास 
अपͧलͨखत मूãय ͪवͬध सीधी रेखा पƨǓत अथवा कोई भी ऐसी ͪवͬध से लगाया जा 
सकता है, िजसके अÛतग[त सàपि×त के मूãय का 95 ĤǓतशत उसके जीवनकाल मɅ 
अपͧलͨखत हो सके। सàपि×त को बेचत े समय या उसके बेकार हो जाने पर उसके 
Ǔनèतारण मूãय कȧ तुलना अपͧलͨखत मूãय से करके पूजंी लाभ या पूजंी हाǓन कȧ 
गणना कȧ जाती है। 

5. पǐरयोजना का जीवनकाल - Ĥ×येक पǐरयोजना का एक Ǔनिæचत जीवनकाल होता है 
िजसमɅ उस पǐरयोजना से आय ĤािÜत कȧ आशा होती है। इस जीवनकाल का Ǔनधा[रण 
सàपि×त कȧ ĤकृǓत, उसके उपयोग, रखरखाव, तकनीकȧ पǐरवत[न आǑद को Úयान मɅ 
रखकर ͩकया जाता है। हमɅ सàपि×त के आͬथ[क जीवनकाल पर Úयान देना चाǑहए। 

6. वांǓछत Ûयनूतम Ĥ×याय दर - उपĐम के ĤबÛधकɉ कȧ Ǻिçट से यह वह Ûयनूतम दर 
होती है िजसके ĤाÜत होने पर हȣ ͩकसी पूजंी ͪवǓनयोग Ǔनण[य को èवीकार ͩकया जाता 
है। यǑद Ĥ×याय इससे कम होती है तो उसे èवीकार नहȣ ंͩकया जा सकता है। 

7. अवसर लागत - पूजंी åयय Ǔनण[यɉ मɅ अवसर लागत कȧ धारणा का अ×यͬधक मह×व 
होता है। ͩकसी ͪवǓनयोग Ĥèताव को èवीकार करने कȧ अवसर लागत उसके फलèवǾप 
वकैिãपक आय कȧ होने वालȣ हाǓन होती है। 

8. अĤचलन से जोͨखम - अत: ͩकसी भी पǐरयोजना का चुनाव करत ेसमय उसके अĤचलन 
से उ×पÛन होने वालȣ जोͨखमɉ पर गहराई से ͪवचार ͩकया जाना चाǑहए। इन जोͨखमɉ से 
बचने के ͧलए उन पǐरयोजनाओं को चुना जा सकता है िजनकȧ पनुभु [गतान अवͬध कम 
से कम हो। 

9. उपलÞध कोष - पूजंी åयय Ǔनण[यɉ का सàबÛध अͬधक ͪवǓनयोजन से होता है। अत: 
ͩकसी पǐरयोजना को èवीकार करने से पवू[ संèथा के आÛतǐरक तथा बाéय ͪव×तीय 
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साधनɉ पर पणू[ Ǿप से ͪवचार कर ͧलया जाना चाǑहए तथा ऐसी पǐरयोजनाओं को 
èवीकार नहȣ ंकरना चाǑहए िजनके ͧलए संèथा के पास साधन नहȣ ंहै। 

10. गरै आͬथ[क कारक - पूजंी åयय Ǔनण[यɉ को करत ेसमय केवल आͬथ[क त×वɉ पर हȣ नहȣ,ं 
गरै आͬथ[क त×वɉ पर भी ͪवचार करना होता है। चुनी जाने वालȣ पǐरयोजना का 
कम[चाǐरयɉ के मनोबल एव ंअनशुासन पर Èया Ĥभाव होगा? Èया सरकारȣ नीǓत इनके 
ĤǓतकूल तो नहȣ ंहै? Èया Įम संघ उसका ͪवरोध तो नहȣ ंकरɅगे? आǑद Ĥæनɉ पर ͪवचार 
करना चाǑहए।  

15.4 पू ंजी बजटन मूãयांकन Ĥͪवͬधयां 
1. पनुभु [गतान अथवा अदायगी अवͬध ͪवͬध - 

पूजंी åयय का मूãयांकन करने के ͧलए ĤयÈुत कȧ जाने वालȣ ͪवͬधयɉ मɅ यह सबसे 
सरल तथा सबसे अͬधक Ĥचͧलत ͪवͬध है। ͩकसी पǐरयोजनाओं मɅ ͪवǓनयोिजत राͧश 
िजतनी अवͬध मɅ वापस ĤाÜत हो जाती है, उस अवͬध को पनुभु [गतान अवͬध कहत ेहै। 
ͪवǓनयोिजत पूजंी से ĤǓत वष[ जो आय अिज[त कȧ जाती है अथवा इस बचत ĤाÜत कȧ 
जाती है उसे रोकड़ बचत अथवा 'शुƨ करोड़ अÛतवा[ह’ कहा जाता है। इस शुƨ रोकड़ 
अÛतवा[ह के आधार पर पूजंी सàपि×त मɅ ͩकये गये ͪवǓनयोग के पनुभु [गतान कȧ अवͬध 
£ात कȧ जाती है। यǑद सभी वषɟ मɅ शुƨ रोकड़ अÛतवा[ह कȧ राͧश समान रहती है तो 
ͪवǓनयोिजत राͧश मɅ इस रोकड़ अÛतवा[ह कȧ वाͪष[क राͧश का भाग देकर पǐरयोजना के 
पनुभु [गतान कȧ अवͬध £ात कर लȣ जाती है। 

(i) ĤǓत वष[ समान शुƨ रोकड़ अÛतवा[ह होनɅ पर - सàपि×त मɅ ͩकये ͪवǓनयोग से यǑद ĤǓत 
वष[ समान शुƨ रोकड़ अÛतवा[ह होता है तो पǐरयोजना के पनुभु [गतान कȧ अवͬध को 
Ǔनàन सूğ कȧ सहायता से £ात ͩकया जा सकता है - 

(1)
in f

Intial InvestmentPay Back period
Net Annual Cash lows

  

(ii) ĤǓत वष[ असमान रोकड़ अÛतवा[ह होने पर - जब ͩकसी सàपि×त से ĤǓत वष[ समान 
रोकड़ अÛतवा[ह नहȣ ंहोता है, तब पनुभु [गतान अवͬध कȧ गणना संचयी बचत कȧ सहायता 
से कȧ जाती है। Ĥ×येक वष[ कȧ बचत को अगले वष[ कȧ बचत कȧ राͧश मɅ उस समय 
तक जोड़ा जाता है जब तक सचंयी बचत कȧ राͧश सàपि×त मɅ ͩकये गये कुल ͪवǓनयोग 
कȧ राͧश के बराबर नहȣ ंहो जाती है। िजस अवͬध कȧ बचत ͪवǓनयोग कȧ वाèतͪवक 
लागत के बराबर हो जाती है, उसी अवͬध को पनुभु [गतान अवͬध कहɅगे। सूğ के Ǿप मɅ 
इसे Ǔनàन Ĥकार åयÈत ͩकया जा सकता है- 

in f( )
in t

Intial Investment Cash lowincompleted yearsbefore payback yearPay Back period Completed Years
Cash flow he payback year

 


Ǔनण[य मापदÖड : 
एक हȣ पǐरयोजना कȧ िèथǓत मɅ यǑद यह अवͬध ĤबÛध कȧ èवीकाय[ अवͬध के बराबर 
अथवा उससे कम होती है तो उस पǐरयोजना को èवीकार कर ͧलया जाता है अÛयथा 
अèवीकार कर Ǒदया जाता है। एक से अͬधक वकैिãपक पǐरयोजनाओं मɅ से ͩकसी एक 
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हȣ पǐरयोजना को इस ͪवͬध के अनसुार चुनना हो तो उस पǐरयोजना को चनुा जाता है, 
िजसकȧ पनुभु [गतान अवͬध सबसे कम हो।  

2. औसत Ĥ×याय दर ͪवͬध 
इस ͪवͬध के अनेक नाम है। इसे लेखाकंन Ĥ×याय दर ͪवͬध या ͪवǓनयोग पर Ĥ×याय 
या औसत Ĥ×याय दर या असमायोिजत Ĥ×याय दर ͪवͬध भी कहत े है। इस ͪवͬध मɅ 
समय समायोजन नहȣ ंͩकया जाता है। इस ͪवͬध के अनसुार जब ͪवͧभÛन पǐरयोजनाओं 
का मूãयांकन करके उनमɅ से ͩकसी एक को चुनना होता है तब सभी पǐरयोजनाओं कȧ 
Ĥ×याय दर £ात कȧ जाती है तथा सबसे ऊंची Ĥ×याय दर वालȣ पǐरयोजना को èवीकार 
कर ͧलया जाता है। 

गणना ͪवͬध : 
(i) Ĥारिàभक ͪवǓनयोग या ͪवǓनयोग कȧ मूल लागत पर Ĥ×याय दर 

 

Re & . 100
/

Average Rateof turn Average Annual Income After Tax Dep
ARR Initial Original Investment

   

(ii) औसत ͪवǓनयोग पर Ĥ×याय दर: 
(अ) यǑद कर व ıास के पæचात ्लाभ £ात हो - 

 ARR = & . 100Average Annual Income AfterTax Dep
Average Investment

  

(ब) ĤǓतèथापन पǐरयोजनाओं कȧ दशा मɅ Ĥ×याय दर 

 ARR = Pr & . 100Increasein Annual ofit After Tax Dep
Incremental Investment

  

यहां औसत ͪवǓनयोग: 

2
Initial Investment SalvageValueAverage Investment 

  

यǑद काय[शील पूजंी भी लगाई जाती हो तो औसत ͪवǓनयोग कȧ गणना Ǔनàन सूğ कȧ सहायता से 
कȧ जाएगी- 

2
Initial Investment SalvageValueAverage Investment NetWorking Capital    

 

Ǔनण[य मापदÖड:  
औसत Ĥ×याय दर ͪवͬध के अÛतग[त ͩकसी पǐरयोजना को èवीकृत या अèवीकृत करने 
हेत ुसामाÛयतया सभी संèथाएं Ĥ×याय कȧ एक Ûयनूतम दर Ǔनधा[ǐरत कर लेती है। इस 
Ûयनूतम दर से अͬधक Ĥ×याय देने वालȣ योजनाओं को èवीकृत कर Ǒदया जाता है तथा 
Ûयनूतम Ĥ×याय दर से कम Ĥ×याय वालȣ पǐरयोजनाओं को अèवीकृत कर Ǒदया जाता 
है। 

3. समय समायोिजत Ĥ×याय दर ͪवͬधया ं
पनुभु [गतान अवͬध ͪवͬध तथा लेखाकंन ͪवͬध या ͪवǓनयोग पर Ĥ×याय ͪवͬध मɅ 'समय-
कारक' पर ͪवचार नहȣ ं ͩकया जाता है। अत: वे ͪवͬधया ंदोषपणू[ है। ''आज ͪव×तीय-
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ĤबÛधक के भावी वचनबƨता तथा पǐरयोजनओं से सàबिÛधत Ǔनण[यɉ मɅ समय-
समायोिजत दर अ×यͬधक मह×वपणू[ औजार बन गई है।'' समय-समायोिजत Ĥ×याय दर 
ͪवͬध इस धारणा पर आधाǐरत है ͩक आज के एक वष[ के बाद या ͩकसी अÛय अवͬध 
के बाद ĤाÜत होने वाला एक Ǿपया वत[मान मɅ ĤाÜत होने वाले एक Ǿपये से कम 
मूãयवान होता है। दसूरे शÞदɉ मɅ यह कहा जा सकता है ͩक भͪवçय मɅ ĤाÜत होने 
वाले एक Ǿपये का मूãय वत[मान काल के एक Ǿपये से कम हȣ होगा। ͩकसी ͪवǓनयोग 
अथवा पǐरयोजना से भͪवçय मɅ ĤाÜत होने वालȣ आयɉ का समय-समायोजन ͩकया 
जाना चाǑहये तथा उसकȧ भावी आयɉ के वत[मान मूãय कȧ तुलना करके Ǔनण[य लेना 
चाǑहए। 

समय समायोिजत Ĥ×याय दर ͪवͬधयɉ के अÛतग[त Ǔनàन Ĥमुख ͪवͬधया ंहै- 
1. शुƨ वत[मान मूãय ͪवͬध 

इस ͪवͬध मɅ ͪवǓनयोग पर ĤाÜत रोकड़ अÛतवा[हɉ का ĤबÛध ɮवारा Ǔनधा[ǐरत अपेͯ¢त 
Ĥ×याय दर से ब͠ा करके वत[मान मूãय £ात ͩकया जाता है। इस वत[मान मूãय कȧ 
ͪवǓनयोग लागत से तुलना कȧ जाती है। यǑद इस तुलना मɅ ͪवǓनयोग से ĤाÜत 
अÛतवा[हɉ के वत[मान मãूय ͪवǓनयोग कȧ लागत के बराबर अथवा उससे अͬधक होता है 
तो ͪवǓनयोग Ĥèताव अथवा पǐरयोजना को èवीकार कर ͧलया जाता है अÛयथा 
अèवीकार कर Ǒदया जाता है। रोकड़ अÛतवा[हɉ का वत[मान मूãय ͪवǓनयोग या 
पǐरयोजना कȧ लागत से िजतना अͬधक होता है, वह ͪवǓनयोग उतना हȣ अͬधक 
आकष[क माना जायेगा। 

गणना ͪवͬध - 
शुƨ वत[मान मूãय कȧ गणना के ͧलए Ǔनàनͧलͨखत ĤͩĐया अपनाई जाती है- 

(1) Ûयनूतम Ĥ×याय दर का Ǔनधा[रण - शुƨ वत[मान मूãय ͪवͬध मɅ रोकड़ अÛतवा[हɉ एव ं
बǑहवा[हɉ के वत[मान मूãय कȧ गणना ब͠ा दर या Þयाज दर के आधार पर कȧ जाती है। 
यह ब͠ा दर या Þयाज दर संèथा कȧ पूजंी लागत होती है िजसकȧ पǐरयोजना से अज[न 
कȧ Ûयनूतम अपे¢ा कȧ जाती है। 

(2) वत[मान मूãय कȧ गणना - वत[मान मूãय कȧ गणना हेत ुपǐरयोजना से ĤाÜत रोकड़ 
अÛतवा[हɉ को ĤबÛध ɮवारा Ǔनधा[ǐरत दर से ब͠ा करके रोकड़ अÛतवा[हɉ का वत[मान 
मूãय £ात कर ͧलया जाता है। पǐरयोजना से रोकड़ बǑहवा[ह पǐरयोजना अवͬध के Ĥारàभ 
मɅ हȣ होता है अत: पǐरयोजना कȧ लागत हȣ वत[मान मूãय होता है, ͩकÛत ु यǑद 
पǐरयोजना अवͬध के दौरान भी रोकड़ बǑहवा[ह होत ेहै तो उनका वत[मान मूãय ब͠ा दर 
का Ĥयोग करत ेहु ए ͩकया जा सकता है। 

(3) शुƨ वत[मान मूãय कȧ गणना - शुƨ वत[मान मूãय कȧ गणना रोकड़ अÛतवा[ह के कुल 
वत[मान मूãय मɅ से रोकड़ बǑहवा[हɉ के कुल वत[मान मूãय को घटाकर कȧ जाती है। इस 
हेत ुǓनàन सूğ भी ĤयÈुत ͩकया जाता है: 
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Net Present Value (NPV) = Present Value of Cash Inflow – Present 
Value of Cash Outflows  

अथवा 

      
1 2Pr ......

1 1 1
n

n
CC CNet esentValue Injitial Investment

r r r
   

  
 

Ǔनण[य मापदÖड - शुƨ वत[मान मूãय ͪवͬध से पǐरयोजनाओं का चयन शुƨ वत[मान 
मूãय के धना×मक होने पर हȣ करत ेहɇ, ऋणा×मक होते हȣ Ĥèताव अèवीकृत हो जाता 
है। एक से अͬधक परèपर अपवजȸ पǐरयोजनाओं कȧ दशा मɅ िजस पǐरयोजना का शुƨ 
वत[मान मूãय अͬधकतम हो उसे Ĥाथͧमकता दȣ जाती है ।  

2. लाभदायकता Ǔनदȶशांक अथवा लाभ-लागत अनपुात  
शुƨ वत[मान मूãय पƨǓत का एक सबसे बड़ा दोष यह है ͩक इस ͪवͬध ɮवारा उन 
पǐरयोजनाओं का मूãयांकन नहȣ ं ͩकया जा सकता है, िजनकȧ Ĥारिàभक लागतɉ मɅ 
बहु त अͬधक अÛतर हो। इसके ͧलए लाभदायकता Ǔनदȶशांक अथवा लाभ-लागत अनपुात 
ͪवͬध का Ĥयोग ͩकया जाता है। यह ͪवͬध शुƨ वत[मान मूãय ͪवͬध के समान है। 
लाभदायकता Ǔनदȶशांक ͪवͬध मɅ पǐरयोजना से ĤाÜत Ĥ×यायɉ का ĤǓत Ǿपया वत[मान 
मूãय मापा जाता है। इसका मापन Ǔनàन गͨणतीय सूğ ɮवारा ͩकया जा सकता है - 

  

Pr
Pr

esentValueof Cash InflowsPVI or PI
esentValueof CashOutflows

 

Ǔनण[य मापदÖड - लाभदायकता Ǔनदȶशांक ͪवͬध के अÛतग[त ͩकसी भी पǐरयोजना को 
तब हȣ èवीकार ͩकया जाता है - जब लाभदायकता Ǔनदȶशाकं एक या अͬधक हो। अनेक 
पǐरयोजनाओं मɅ से ͩकसी एक को चुनना हो तो उसे चुनना चाǑहए िजसका Ǔनदȶशांक 
सबसे अͬधक हो। 

3. Ĥ×याय कȧ आÛतǐरक दर ͪवͬध 
Ĥ×याय कȧ आÛतǐरक दर वह दर होती है िजससे ͩकसी पǐरयोजना के वाͪष[क रोकड़ 
अÛतवा[हɉ का वत[मान मूãय उस पǐरयोजना के वत[मान ͪवǓनयोग मूãय अथवा 
पǐरयोजना कȧ वत[मान लागत के बराबर हो जाता है। 
इस ͪवͬध मɅ ĤबÛधकɉ को सव[Ĥथम पǐरयोजना मɅ ͪवǓनयोिजत होने वालȣ राͧश तथा 
उस पǐरयोजना से ĤाÜत होने वाले रोकड़ अÛतवा[हɉ का अनमुान लगाना होता है। 
त×पæचात ् पǐरयोजना से ĤाÜत रोकड अÛतवा[हɉ का ͩकसी दर से वत[मान मूãय 
पǐरयोजना कȧ ͪवǓनयोिजत राͧश के बराबर ͩकया जाता है। यǑद वह दर इिÍछत दर या 
बाधा दर या कट-ऑफ रेट से अͬधक होती है जो पǐरयोजना को èवीकार कर ͧलया 
जाता है, अÛयथा अèवीकार कर Ǒदया जाता है। 

गणना ͪवͬध - 
Ĥ×याय कȧ आÛतǐरक दर कȧ गणना हेत ुǓनàन दो ͪवͬधयɉ का Ĥयोग ͩकया जाता है- 

1. वाͪष[क ͪवͬध 
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2. भूल एव ंसुधार ͪवͬध 
1. वाͪष[कȧ ͪवͬध 

Ĥ×याय कȧ आÛतǐरक दर £ात करने हेत ुǓनàन दो पǐरिèथǓतया ंहो सकती है- 
(अ) ĤǓत वष[ रोकड़ अंतवा[ह कȧ राͧश समान होने पर। 
(ब) ĤǓत वष[ रोकड़ अÛतवा[ह कȧ राͧश असमान होने पर। 

(अ) ĤǓत वष[ रोकड़ अÛतवा[ह कȧ राͧश समान होने पर 
ऐसी िèथǓत मɅ Ĥारिàभक ͪवǓनयोग कȧ राͧश मɅ रोकड़ अÛतवा[ह कȧ राͧश का भाग दे 
Ǒदया जाता है तथा ĤाÜत भागफल कȧ राͧश को वाͪष[क सारणी मɅ Ǒदये गये मूãय के 
सामने देखा जाता है। यह भागफल राͧश िजस दर के अÛतग[त आती है, वहȣ आÛतǐरक 
Ĥ×याय कȧ दर होती है।  

(ब) रोकड़ अÛतवा[ह असमान होने पर  
इस Ĥ×याय दर के आधार पर ͪवͧभÛन वषɟ के रोकड़ अÛतवा[हɉ के वत[मान मूãय कȧ 
गणना कȧ जाती है। इसके पæचात ् ͪवͧभÛन वषɟ के अÛत[वाहɉ के वत[मान मूãय के 
योग कȧ ͪवǓनयोग कȧ लागत से तुलना कȧ जाती है। यǑद यह वत[मान मूãय ͪवǓनयोग 
कȧ लागत से अͬधक आता है तो अगलȣ जांच के ͧलए पहले से ऊंची दर का Ĥयोग 
करना चाǑहए और इसके ͪवपरȣत यǑद ͪवǓनयोग का वत[मान मूãय ͪवǓनयोग कȧ लागत 
से कम आता है तो अगलȣ जांच के ͧलए पहले से नीची दर चुननी चाǑहए। जो दर 
वत[मान मूãय ͪवǓनयोग कȧ लागत के लगभग समान हो जाये, वहȣ सहȣ Ĥ×याय दर 
होगी। सहȣ Ĥ×याय दर £ात करने के ͧलए अनमुाǓनत आÛतǐरक Ĥ×याय दर के 
आसपास कȧ दो दरɉ से रोकड़ अÛतवा[हɉ का वत[मान मूãय £ात कर Ǔनàन सूğ का 
Ĥयोग करत ेहɇ- 

 

Re ( )
Re Re

sidueof LDRIRR LDR HDR LDR
sidueof LDR siude of HDR

 


 

 Where IRR = Internal Rate of Return 
  LDR = Lower Discount Rate 
  HDR = Higher Discount Rate 

Ǔनण[य मापदÖड - आÛतǐरक Ĥ×याय दर ͪवͬध के अÛतग[त यǑद आÛतǐरक Ĥ×याय दर 
इिÍछत दर या कट-ऑफ रेट से अͬधक होती है तो पǐरयोजना को èवीकार कर ͧलया 
जाता है, अÛयथा अèवीकार कर Ǒदया जाता है। 
उदाहरण - पांच ͪवǓनयोग Ĥèतावɉ के सàबÛध मɅ ͪव×तीय समकं Ǔनàन हɇ – 
 
 

Proposal Initial Outlay Rs. Net annual cash flow Rs. life in years Rs. 
A 60,000 18,000 15 
B 88,000 15,000 25 
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C 2,000 1,000 5 
D 20,000 3,000 10 
E 42,000 15,000 20 
 इन पǐरयोजनाओं का Ǔनàन के अनसुार Įेͨणयन कȧिजए – 

(i) Pay-back Period Method, 
(ii) Average Rate of Return Method 
(iii) Net Present Value Method, and 
(iv) Present Value Index Method 

The cost of capital being 6% 
Solution:  

(i) Ranking according to Pay-Back Method 
Proposal 

(1) 
Initial Outlay 

(2) 
Annual Cash 

(3) 
Pay-back Period 2/3 

(4) 
Rank 
(5) 

 Rs. Rs.   
A 60,000 18,000 3.33 years 3 
B 88,000 15,000 5.87 years 4 
C 2,000 1,000 2 years 1 
D 20,000 3,000 6.67 years 5 
E 42,000 15,000 2.8 years 2 

(ii) Ranking according to Average Rate of Return Method 
Proposal  
 

Annual 
Cash 
flow 
 

Annual 
Depreciation  
 

Annual 
Income 
after 
Dep.(2-3)  

Average 
Investment  
 

Average 
Rate of 
Return 
(4/5) x 100  

Rank 
 

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) 
 Rs. Rs. Rs. Rs.   
A 18,000 4,000 14,000 30,000 46.67% 3 
B 15,000 3,520 11,480 44,000 26.09% 4 
C 1,000 400 600 1,000 60% 2 
D 3,000 2,000 1,000 10,000 10% 5 
E 15,000 2,100 12,900 21,000 61.43% 1 
 
 

(iii) Ranking according to Net Present Value Method 
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Proposal  
 

Life in 
Years  
 

Annual 
Cash 
flow  
 

Present 
Value 
Factor at 
6%  
 

Present 
Value of 
Total 
Cash flow 
(3x4)  

Initial 
Outlay  
 

Net 
Present 
Values 
(5-6)  

Rank 
 

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) 
  Rs.  Rs. Rs. Rs.  
A 15 18,000 9.712 1,74,816 60,000 1,14,816 2 
B 25 15,000 12.783 1,91,745 88,000 1,03,745 3 
C 5 1,000 4.212 4,212 2,000 2,212 4 
D 10 3,000 7.360 22,080 20,000 2,080 5 
E 20 15,000 11.470 1,72,050 42,000 1,30,050 1 

(v) Ranking according to Present Value Index Method 
Proposal 

 
 

Present Value 
of Total Cash 

flow 

Initial Outlay 
 

Present Value 
Index (2 3 ) 

Rank 
 

(1) (2) (3) (4) (5) 
 Rs. Rs.   
A 1,74,816 60,000 2.91 2 
B 1,91,745 88,000 2.18 3 
C 4,212 2,000 2.11 4 
D 22,080 20,000 1.10 5 
E 1,72,050 42,000 4.10 1 
 

15.5 सारांश 
1. Net Cash Inflows = Net Sales – Operating Expenses – Depreciation – Tax 

+ Depreciation 
2. Pay back Period: 

(i) Pay back Period = 
Initial Investment

Net Annual Cash Inflow
 

(ii) Post Pay back Profitability: 
(a) If Cash inflows are Even 

Annual Cash Inflows (Economic Life of Project – Pay back Period) 
(b) If Cash inflows are Unevan 

Total Cash inflows – Initial Investment 
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Criterion: 
If Pay back Period < Standard Pay back : Accept the Proposal 
If Pay back Period < Standard Pay back : Reject the Proposal 
Preference should be given to the Project having Lowest Pay back period.  

3. Average Rate of Return or Accounting Rate of Return 

 ARR = 100Net Annual Earnings after Tax x
Initial Investment

 

 ARR = 100Net Annual Earnings after Tax x
Initial Investment

 

OR 

 ARR 100Net Annual Cash Inflows Annual Depreciation x
Average Investment

  

 Average Investment= 
2

Initial Investment ScrapValue  

 Criterion: 
 If ARR > Minimum Desired Rate  Accept the Proposal 
 If ARR < Minimum Desired Rate  Reject the Proposal 

4. Present Value Method: 
(i) Net Present Value (NPV)= Total Present Value of Cash Inflows- Total 

Present value of cash Outflows or Initial Investment 
Criterion: 
 If NPV > Zero Accept the Proposal 
 If NPV < Zero Reject the Proposal 

(ii) Profitability Index or Present Value Index (PVI) 

 PVI = 
Pr

Pr
esentValueof Cash Inflows

esentValueof CashOutflows
 

 If PVI > I Accept the Proposal 
 If PVI < I Reject the Proposal 

5. Internal Rate of Return (IRR) 
 Calculation of Present Value Factor 

(i) When Cash inflows are Even = 
Initial Investment

Annual Cash Inflows
 

(ii) When Cash inflows are Uneven = 
Initial Investment

Average Annual Cash Inflows
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 IRR = LDR + 1

1 2

P O
P P



 ( )HDR LDR  

LDR = Lower Discount Rate 
HDR = Higher Discount Rate 

1P  = Present value of Cash inflows at LDR 

2P  = Present value of Cash inflows at HDR 
O = Initial Investment or Capital Outlay 

Criterion: 
If IRR > Cost of Capital Accept the Proposal 
If IRR < Cost of Capital Reject the Proposal 

15.6 शÞदावलȣ 
1. पूजंी बजटन अथवा पूजंी åयय Ǔनण[य से आशय पूजंी åयय ͪवकãपɉ के उƫव, मूãयांकन, 

चयन तथा अनवुत[न कȧ सàपणू[ ĤͩĐया से है। 
2. रोकड़ अÛतवा[हɉ से आशय हास पवू[ ͩकÛत ुकर पæचात ्शुƨ लाभɉ से है। 
3. शुƨ वत[मान मूãय से आशय संèथा कȧ पूजंी लागत पर अपहाǐरत भावी रोकड़ अÛतवा[हɉ 

के वत[मान मूãय तथा रोकड़ बǑहवा[हɉ के वत[मान मूãय के अÛतर से है। 
4. लाभदायकता सूचकांक अपेͯ¢त Ĥ×याय दर पर भावी रोकड़ अÛतवा[हɉ के वत[मान मूãय 

का Ĥारिàभक ͪवǓनयोग लागत से अनपुात है।  

15.7 èवपरख Ĥæन  
1. पूजंी बजटन से आप Èया समझत ेहै ? एक औɮयोͬगक संèथा कȧ Ǻिçट से पूजंी बजटन 

के मह×व कȧ ͪववेचना कȧिजये। 
2. पूजंी बजट Ĥèतावɉ के मूãयांकन कȧ ͪवͧभÛन ͪवͬधयɉ कȧ आलोचना×मक åयाÉया 

कȧिजये। उनके लाभ एव ंहाǓनयɉ का ͪववेचन कȧिजये। 
3. पूजंी åयय Ĥèतावɉ के मूãयांकन हेत ुवत[मान मूãय ͪवͬध तथा आÛतǐरक Ĥ×याय दर 

ͪवͬध मɅ अÛतर èपçट कȧिजये। 

15.8 åयावहाǐरक Ĥæन  
1. दो वकैिãपक पूजंी Ǔनण[य Ĥèताव Ĥ×येक कȧ लागत एक लाख Ǿपया, से Ǔनàनͧलͨखत 

शुƨ रोकड़ अंतवा[ह उपलÞध है – 
Years 1 2 3 4 5 

X Rs.30,000 40,000 50,000 30,000 20,000 
Y Rs.10,000 30,000 40,000 60,000 40,000 
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Ǔनàन आधारɉ पर इन Ĥèतावɉ का मूãयांकन कȧिजये - (अ) अदायगी अवͬध ͪवͬध; 
(ब) अदायगी अवͬध पæचात लाभदायकता; (स) ͪवǓनयोग पर Ĥ×याय ͪवͬध; तथा (द) 
शुƨ वत[मान मूãय ͪवͬध। 

10 ĤǓतशत वाͪष[क ब͠ा दर का Ĥयोग कȧिजये।  

15.9 उपयोगी पुèतकɅ  
1. अĒवाल एव ंअĒवाल  ͪव×तीय ĤबÛध के त×व, रमेश बकु ͫडपो, जयपरु 
2. एम.आर. अĒवाल  ͪव×तीय ĤबÛध के मूल त×व, गǐरमा पिÞलकेशन, जयपरु 
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इकाई-16 :ͪव×त ĤािÜत के अãपकालȣन तथा मÚयम कालȣन 
साधन 

 (Source of Short-term and Medium-term 
Finance)  

इकाई संरचना 
16.1 पǐरचय 
16.2 åयापाǐरक साख को Ǔनधा[ǐरत करने वाले घटक 
16.3 åयापाǐरक साख के Ĥकार 
16.4 åयापाǐरक साख के गणु 
16.5 अãपकालȣन बɇक ͪव×त अथवा साख 
16.6 आयातक के ͧलए अãपकालȣन ͪव×त कȧ आवæयकता 
16.7 अãपकालȣन ͪव×त के चरण 
16.8 अãपकालȣन ͪव×त åयवèथा के İोत 
16.9 ͪवǓनमय ǒबलɉ कȧ èवीकृǓत तथा कटौती 
16.10 èवीकृǓत गहृɉ कȧ भूͧमका  
16.11 कटौती गहृɉ कȧ भूͧमका 
16.12 आयतकɉ के ͧलए अãपकालȣन ͪव×त कȧ आवæयकता 
16.13 बɇक साख का Ǔनयमन 
16.14 जन-Ǔन¢ेप 
16.15 नवीन ͪव×तीय पजुȶ 
16.16 शÞदावलȣ 
16.17 अßयास Ĥæन 
16.18 åयावहाǐरक Ĥæन 
16.19 संदभ[ Ēथं सूची  

16.1 पǐरचय (Introduction)  
ͩकसी भी åयावसाǓयक उपĐम को सचुाǾ Ǿप से संचाͧलत करने के ͧलए ͪव×तीय 
संसाधनɉ कȧ आवæयकता पड़ती है। काय[शील पूँजी कȧ अèथायी आवæयकताओं कȧ पǓूत[ 
अãपकालȣन ͪव×तीय साधनɉ से कȧ जाती है तथा èथायी सàपि×तयɉ कȧ åयवèथा 
दȣघ[कालȣन पूँजी से कȧ जाती है। काय[शील पूँजी से ता×पय[ उस पूँजी से है जो åयवसाय 
मɅ वष[ पय[Ûत काम आती है तथा इसकȧ ĤािÜत åयापार के समापन पर हȣ सàभव है। 
अãपकालȣन ͪव×त कȧ अͬधकतम अवͬध एक लेखा वष[ मानी जाती हɇ। अãपकालȣन 
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ͪव×त कȧ आवæयकता काय[शील पूँजी (कÍचे माल कȧ खरȣद, ͩकराया, कर, बीमा, 
मजदरूȣ, वेतन, ͪवɮयतु एव ंतैयार माल को उधार ͪवĐय कȧ åयवèथा आǑद) कɅ  ͧलए 
होती है। ͪव×त ĤािÜत के अãपकालȣन एव ंमÚयमकालȣन ͪव×तीय साधन Ǔनàनͧलͨखत 
है:- 

(अ) बाéय İोत (External Resources) 
1. åयापाǐरक साख 
2. अãपकालȣन बɇक ͪव×त 
3. जन-Ǔन¢ेप 
4. अÛतर कàपनी Ǔन¢ेप 
5. नवीन पजुȶ  

(आ)आÛतǐरक İोत (Internal Resources) 
1. Ēाहकɉ से अͬĒम 
2. ĤǓतधǐरत अज[नɅ 
3. अÛय İोत 

(अ)बाéय İोत (External Resources) 
1. åयापाǐरक İोत (Trade Resources): भारतीय åयापाǐरक परàपराओं के अनसुार एक 

लेनदार अपने Ēाहकɉ को आǑदकाल से हȣ साख Ĥदान करता आया है। सामाÛयत: 
पǓूत[कता[ अथवा थोक åयापारȣ अपने खुदरा åयापारȣ को सदैव सात Ǒदन से एक माह तक 
कȧ उधार सुͪवधा Ĥदान करता है इसे åयापाǐरक साख कहते है। यह साख उÛहȣ ंĒाहकɉ 
को ĤाÜत होती है िजनकȧ भुगतान करने कȧ ¢मता Įेçठ होती है। जो Ēाहक Ǔनधा[ǐरत 
समय व शतɟ के अनसुार भुगतान करने मɅ असमथ[ होते है उनको इस साख का लाभ 
ĤाÜत नहȣ ं होता है। एक åयापाǐरक संèथा या ĤǓतçठान दसूरे åयापाǐरक संèथा या 
ĤǓतçठान को माल अथवा सेवायɅ बेचकर åयापाǐरक साख Ĥदान करती है। 
एक बड़ी åयवसाǓयक संèथा छोटȣ åयवसाǓयक संèथा को माल अथवा सेवायɅ एक 
Ǔनशͬचत समयावͬध के ͧलए उधार बेचती है। ͪवĐय करने वालȣ संèथा अपनी दसूरȣ 
Đेता संèथाओं को भुगतान शीē ĤाÜत करने के ͧलए नकद बहे कȧ सुͪवधा Ĥदान करती 
है। Ǔनधा[ǐरत Ǔतͬथ तक यǑद Đेता संèथा भुगतान नहȣ ंकरती है तो वèत ुया सेवा कȧ 
ͪवĐेता संèथा Đेता संèथा से मय Þयाज ͪवĐय मूãय वसूलȣ करती है।  
उदाहरण के ͧलए कोई पǓूत[कता[ अथवा ͪवĐेता संèथा अपनी Đेता संèथाओं को 2 / 10 
Ǔनवल 30 ͪवĐय शतɟ पर माल उधार बेचती है, तो इसका अथ[ है ͩक यǑद Đेता के 
प¢ 10 Ǒदन के बाद भुगतान करता है तो उसे ब͠े कȧ छूट ĤाÜत नहȣ ंहोगी और Đेता 
प¢ को 30 Ǒदन मɅ भुगतान करना अǓनवाय[ होगा अÛयथा ͪवĐय शतɟ के अनसुार 
एक Ǔनिæचत दर से Þयाज सǑहत भुगतान करना होगा तथा Đेता प¢ कȧ साख भी 
खराब होगी िजसके पǐरणाम èवǾप भͪवçय मɅ वèत ुअथवा सेवा बाजार मɅ उधार नहȣ ं
ĤाÜत होगी। 
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भारत मɅ åयापाǐरक साख अãपकालȣन ͪव×त का एक मह×तपणू[ साधन मानी जाती है 
तथा कुल अãपकालȣन ͪव×त आपǓूत[ का 25% से 50% धन åयापाǐरक साख से हȣ 
ĤाÜत होता है। इसका Ĥ×य¢ उदाहरण महाजन वग[ मɅ देखने को ͧमलता है। वे एक 
लाख ǽपये कȧ पूँजी से दो लाख ǽपये का åयापार करत ेहɇ। 

16.2 åयापाǐरक साख को Ǔनधा[ǐरत करने वाले घटक (Determinants 
of Trade Credit)  
åयापाǐरक साख भारत मɅ नहȣ ंअͪपत ुविैæवक èतर पर भी पाई जाती है। åयापाǐरक 
साख कȧ उपलÞधता एव ंउसकȧ माğा Ǔनàनͧलͨखत घटकɉ पर Ǔनभ[र करती है- 

1. जोͨखम कȧ ĤकृǓत-åयापाǐरक साख कȧ माğा का Ǔनधा[रण जोͨखम कȧ ĤकृǓत एव ंमाğा 
के आधार पर ͩकया जाता है। जोͨखम कȧ माğा अͬधक होने पर साख सुͪवधा कम एव ं
अãप समय के उपलÞध कराई जाती है। जबͩक इसके ͪवपरȣत जोͨखम कम होने पर 
साख सुͪवधा अͬधक एव ंदȣघ[काल के ͧलए उपलÞध कराई जाती है। 

2. उ×पाǑदत वèत ुकȧ िèथǓत-िजन उ×पादɉ का ͪवĐय आवत[ अनपुात अͬधक होता है। वहा ं
साख कȧ अवͬध कम होती है एव ं िजन उ×पादɉ का ͪवĐय आवत[ अनपुात कम होता है 
वहा ंसाख कȧ अवͬध अͬधक पाई जाती है। 

3. åयवसाǓयक ĤǓतयोͬगता-बाजार मɅ åयवसाǓयक ĤǓतयोͬगता कȧ िèथǓत सभी èथानɉ पर 
देखने को ͧमलती है। नई åयवसाǓयक संèथायɅ अपने ͪवĐय मɅ वृͪ ƨ करने के ͧलए 
Ēाहकɉ को सरल एव ंसुͪवधाजनक साख सुͪवधायɅ Ĥदान करती है िजससे Ēाहक आकͪष[त 
हो सके। वत[मान समय मɅ सुͪवधाजनक साख के अनेक èवǾप बाजार मɅ देखत ेको 
ͧमलत ेहɇ। यथा- åयापाǐरक ब͠ा, शूÛय Þयाज दर पर वèतुओं का ͪवĐय, ͩकæत भुगतान 
Ĥणालȣ के माÚयम से ͪवĐय, ×यौहारɉ के अवसरɉ पर मेले एव ं Ĥदश[Ǔनया ं लगाकर 
वèतुओं का ͪवĐय, ͪवĐय उपराÛत सेवायɅ, दरूभाष पर आड[र लेकर वèतुओं कȧ पǓूत[ 
आǑद। इसके ͪवपरȣत एकाͬधकार कȧ िèथǓत मɅ उधार कȧ सुͪवधा लगभग नहȣ ंके बराबर 
Ĥदान कȧ जाती है तथा पहले से èथाͪपत ĤǓतिçठत संèथायɅ नई संèथाओं कȧ तुलना मɅ 
उधार कȧ सुͪवधा कठोर शतɏ पर अǓत अãपकालȣन या अãपकाल के Ĥदान करती है। 

4. ͪवĐेता कȧ आͬथ[क िèथǓत-आͬथ[क Ǻिçट से कमजोर åयिÈत अãपावͬध के ͧलए साख-
सुͪवधा Ĥदान कर सकत ेहɇ जबͩक आͬथ[क Ǻिçट से सàपÛन åयिÈत अãपावͬध के ͧलए 
साख सुͪवधा Ĥदान कर सकत ेहɇ। परÛत ुउनकȧ शतɏ कǑठन होती है। 

5. Đेता कȧ आͬथ[क िèथǓत-Đेता कȧ आͬथ[क िèथǓत भी साख-सुͪवधा को Ĥभाͪवत करती है। 
आͬथ[क Ǻिçट से सुǺढ़ Đेता साख-सुͪवधा का चयन अपनी अनकूुल शतɟ के आधार पर 
कर सकता है। जबͩक कमजोर आͬथ[क िèथǓत वाले Đेता को साख ͧमलना भी कǑठन 
होता है। 

6. नकद ब͠ा-नकद ब͠ा साख-सुͪवधा को अͬधक Ĥभाͪवत करता है। ब͠े कȧ सुͪवधा अͬधक 
दȣ जाने पर साख कȧ अवͬध मɅ कमी व ब͠े कȧ सुͪवधा कम Ĥदान ͩकये जाने पर साख 
कȧ अवͬध मɇ वृͪ ƨ कȧ िèथǓत पाई जाती है। 
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7. बाजार कȧ ĤकृǓत-èथानीय बाजारɉ मɅ ͪवĐेता ɮवारा अपने Ēाहकɉ को अͬधक साख 
सुͪवधा Ĥदान कȧ जाती है Èयɉͩक सभी Đेता èथानीय होने के कारण ͪवĐेता से 
åयिÈतगत Ǿप से जुड़ ेहोते हɇ। बाहरȣ बाजारɉ मɅ ͪवĐेता का Đेता प¢ से åयिÈतगत 
जुड़ाव एव ंजान-पहचान नहȣ ंहोने के कारण कम साख सुͪवधा Ĥदान कȧ जाती है।  

16.3 åयापाǐरक साख के Ĥकार (Types of Trade Credit)  
åयापाǐरक साख अनेक Ǿपɉ मɅ ĤाÜत हो सकती है। इसके Ĥचͧलत Ǿप Ǔनàन हɇ- 

1. खुला खाता-Ĥ×येक åयावसाǓयक संèथा के अनेक èथायी Ēाहक होते हɇ जो संèथा से माल 
का ǓनरÛतर Đय-ͪवĐय करत ेरहत ेहɇ। ऐसे Ēाहकɉ को संèथायɅ बाजार मɅ Ĥचͧलत उधार 
कȧ शतɟ पर माल बेचती है। इसके ͧलए संèथा तथा Ēाहक के मÚय कोई औपचाǐरक 
समझौता नहȣ ंहोता है, परÛत ुĒाहक को एक Ǔनिæचत राͧश तक माल Ǔनिæचत अवͬध मɅ 
भुगतान करने कȧ शत[ पर उधार Ǒदया जाता है। उधार कȧ राͧश का Ǔनधा[रण Ēाहक कȧ 
आͬथ[क िèथǓत तथा भुगतान कȧ ͪपछलȣ Ĥविृ×त को Úयान मɅ रखकर ͩकया जाता है। 
इस खात ेपर Ēाहक से सामाÛयत: कोई Þयाज वसूल नहȣ ंͩकया जाता है। 

2. ͪवǓनमय ͪवपğ-जब Ēाहक को खुले खाते कȧ सुͪवधा उपलÞध नहȣ ंहोती है तथा Ēाहक 
माल नकद खरȣदने कȧ िèथǓत मɅ नहȣ ंहोता है तो ͪवǓनमय ͪवपğ कȧ ͪवͬध का Ĥयोग 
ͩकया जाता है। इस ͪवͬध मɅ ͪवĐेता माल कȧ राͧश का ǒबल Đेता पर ͧलख देता है, Đेता 
उस पर अपनी èवीकृǓत दे देता है। इस ͪवपğ को ͪवĐेता देय Ǔतͬथ पर Đेता के सम¢ 
Ĥèतुत कर देता है और Đेता उसका भुगतान कर देता है। आजकल ͪवǓनमय ͪवपğɉ के 
आधार पर माल के ͪवĐय का काय[ बहु त हो रहा है। इससे ͪवĐेता को यǑद शीē धन कȧ 
आवæयकता होती है तो बɇक से कटौती करा कर पसैा ĤाÜत कर लेता है। 

3. ĤǓत£ा ͪवपğ-अनेक बार Đेता माल खरȣदने पर तुरÛत माल कȧ राͧश का ĤǓत£ा-पğ 
ͪवĐेता के नाम मɅ ͧलख देता है। इसमɅ वͨण[त Ǔतͬथ को ͪवĐेता Đेता से पसैा माँग लेता 
है तथा Đेता इसका भुगतान कर देता है। ĤǓत£ा-पğɉ का चलन भी बढ़ रहा है। 

16.4 åयापाǐरक साख के गुण (Merits of Trade Credit)  
(i) सरलापवू[क उपलÞध हो जाती है। 
(ii) ͩकसी Ĥकार कȧ औपचाǐरकता कȧ आवæयकता नहȣ ंहोती है। 
(iii) उधार कȧ शतɟ मɅ सरलता से पǐरवत[न ͩकया जा सकता है। 
(iv) ͩकसी सàपि×त पर Ĥभार उ×पÛन नहȣ ंहोता है। 
(v) यह लोचदार åयवèथा है, Èयɉͩक åयापाǐरक पǐरिèथǓतयɉ के अनसुार पǐरवत[न 

ͩकया जा सकता है।  
åयापाǐरक साख के दोष (Demerits of Trade Credit) 

(i) माल उधार मɅ महँगा ͧमलता है। 
(ii) Ēाहक को Ĥायः घǑटया माल भी èवीकार करना पड़ता है। 
(iii) नये Ēाहकɉ अथवा संèथाओं को यह सुͪवधा नहȣ ंͧमलती है। 
(iv) समय पर भुगतान न करने पर Ēाहक कȧ ĤǓतçठा को धÈका लगता है। 
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(v) ͪवĐेता को अͬधक काय[शील पूँजी कȧ åयवèथा करनी होती है। 

16.5 अãपकालȣन बɇक ͪव×त अथवा साख (Short-term Bank 
Finance or Credit)  
बɇकɉ ɮवारा अãपकालȣन ͪव×त Ǔनàन Ǿपɉ मɅ Ĥदान ͩकया जाता है- 

(अ) अͬधͪवकष[ (Overdraft)-िजन Ēाहकɉ का बɇकɉ मɅ चाल ूखाता होता है, बɇक उनकɉ एक 
Ǔनिæचत सीमा तक अͬĒम कȧ सुͪ वधा दे सकता है, यहȣ अͬधͪवकष[ कहलाता है। Ēाहक 
उस सीमा तक कभी भी अͬधͪवकष[ ले सकता है तथा कभी भी राͧशयɉ का भुगतान कर 
सकता है। Þयाज उसी राͧश पर वसलू ͩकया जाता है जो राͧश वाèतव मɅ Ĥयोग कȧ गई 
है। 

(ब) रोकड़ अथवा नकद साख (Cash Credit)- åयापाǐरक बɇक कैश Đेͫडट या नकद साख कȧ 
सुͪवधा अपने Ēाहकɉ कȧ अãपकालȣन ͪव×तीय आवæयकताओं कȧ पǓूत[ के ͧलए करत ेहɇ। 
यह एक ऐसी शाæवत ्åयवèथा है िजसके ɮवारा बɇक Ǔनधा[ǐरत सीमा के अंदर समय-समय 
पर Ēाहकɉ को पसैा Ǔनकालने कȧ सुͪवधा देता है। ऐसी सुͪ वधा वèतुओं के èकÛध कȧ 
जमानत अथवा ऐसे ĤǓत£ा-पğɉ िजन पर ͩकसी दसूरे åयिÈत के हèता¢र भी होत ेहɇ, 
कȧ जमानत पर दȣ जाती है। 

(स) åयापाǐरक ǒबलɉ कȧ कटौती अथवा Đय (Discounting of Trade Bills or 
Purchase)- ͪवĐेतागण अपने Ēाहकɉ पर ͪवǓनमय ǒबल ͧलखत ेहɇ तथा उन ǒबलɉ को 
बɇकɉ से ब͠ा करा लेत े हɇ अथवा बɇक उन ǒबलɉ का Đय कर लेता है। इससे भी 
अãपकालȣन ͪव×त कȧ ĤािÜत होती है। यह सुͪवधा देने से पवू[ Ēाहक कȧ साख ¢मता कȧ 
जाँच कर लȣ जाती है। बɇक इन ǒबलɉ को अͬĒमɉ के ͪवǾƨ ĤǓतभूǓत Ǿप मɅ रखत ेहɇ। 

(द) साख-पğɉ का खोलना (Opening of Letters of Credit)- अपने Ēाहकɉ के प¢ मɅ बɇक 
साख-पğ खोलकर वèत ु / कÍचे माल के Ĥदाताओं कȧ जोͨखम के ĤǓत सुर¢ा Ĥदान 
करत े हɇ। इस åयवèथा मɅ बɇक ͪव×त Ĥदान नहȣ ंकरता है, बिãक अपने Ēाहकɉ कȧ 
देनदारȣ का समादरण करने का उ×तरदाǓय×व अपने ऊपर लेता है। 

(य) ऋण अथवा अͬĒम (Loans and Advances)- åयापाǐरक बɇक अपने कोषɉ का एक 
भाग अãपकालȣन ऋण एव ंअͬĒम के Ǿप मɅ åयापाǐरक संèथाओं को Ĥदान करके उनकȧ 
अãपकालȣन आवæयकताओं अथवा काय[शील पूँजी कȧ आवæयकताओं कȧ पǓूत[ करत ेहɇ। 
इसमɅ ऋण कȧ अवͬध व राͧश Ǔनिæचत होती है तथा यह पया[Üत जमानत के आधार पर 
हȣ दȣ जाती है ऋण कȧ सàपणू[ राͧश Ēाहक के खाते मɅ èवीकृǓत के समय तुरÛत जमा 
करा दȣ जाती है तथा सàपणू[ राͧश पर Þयाज वसूल ͩकया जाता है। Þयाज दर ऋण के 
उƧेæय, अवͬध, Ēाहक कȧ साख, åयवसाय कȧ ĤकृǓत तथा मूल उधार दर पर Ǔनभ[र 
करती है। 

(र) गारÛटȣ सुͪवधा (Guaranteeing Facilities)- जब åयापाǐरक संèथाओं ɮवारा ͩकÛहȣ ं
अÛय İोतɉ से ऋण ͧलये जात ेहɇ अथवा कोई èथायी सàपि×त उधार Đय कȧ जाती है तो 
बɇक ऐसे ऋण या सàपि×त कȧ राͧश के भुगतान कȧ ततृीय प¢ को गारÛटȣ दे देत ेहɇ। 
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इस सुͪवधा के ͧलए बɇक कुछ कमीशन लेत ेहɇ। इससे भी åयापाǐरक संèथाओं कȧ ͪव×तीय 
आवæयकताओं कȧ पǓूत[ होती है। 

(ल) अÛतरा[çĚȣय èतर पर साख कȧ åयवèथा- 
(1) Ǔनया[तकɉ के ͧलए अãपकालȣन ͪव×त कȧ आवæयकता-Ǔनया[तकɉ को अãपकालȣन ͪव×त 

कȧ सबसे Ïयादा जǾरत पड़ती है। ऐसा कहा जाता है ͩक अãपकालȣन साख सुͪवधा के 
अभाव मɅ Ǔनया[तक ɮवारा Ǔनया[त करना संभव नहȣ ं हो पाता है। Ǔनया[तकता[ Ǔनàन 
उƧेæयɉ कȧ ĤािÜत के ͧलए अãपकालȣन ͪव×त कȧ आवæयकता महससू करता है- 

(i) माल Ǔनमा[ण एव ंसंवारना-Ǔनया[तक ɮवारा जब माल Ǔनया[त करने का आदेश 
ĤाÜत कर ͧलया जाता है तब यǑद उसके पास तैयार माल èटॉक मɅ पड़ा हो तो 
उस माल को आसानी से Ǔनया[त कर सकता है। माल का Ǔनमा[ण यǑद Ǔनया[तक 
के èवय ंके कारखाने मɅ होता है तो वहा ँउसका उ×पादन कर ͧलया जावेगा। इन 
ͪवͬधयɉ से माल तैयार करत ेसमय अãपकालȣन ͪवǓनयोग कȧ आवæयकता पड़ती 
है। इस Ĥकार Ǔनमा[ण एव ंसंवारने के उƧेæय से Ǔनया[तक ɮवारा अãपकालȣन 
साख कȧ माँग कȧ जाती है। 

(ii) उ×पादकɉ को अͬĒम-कभी-कभी Ǔनया[तक के पास ऐसी वèत ु के Ǔनया[त का 
आदेश होता है, िजस वèत ु का वह èवय ं उ×पादन नहȣ ं करता है। ऐसी 
पǐरिèथǓत मɅ Ǔनया[तक ɮवारा उ×पादकɉ से माल तैयार करवाया जाता है, एव ं
िजसके ͧलये Ǔनया[तकɉ ɮवारा इन उ×पादकɉ को अͬĒम धनराͧश देनी पड़ सकती 
है। इस Ĥकार जब Ǔनया[तक को अͬĒम धनराͧश देने कȧ आवæयकता पड़ती है 
तो वह अãपकालȣन ͪव×त के ͧलए साख कȧ åयवèथा ढंूढता है। इस तरह से 
उ×पादक को दȣ गई अͬĒम धनराͧश वèत ु कȧ सुपदु[गी पर भुगतान मɅ 
समायोिजत कर दȣ जाती है।  

(iii) कÍचे माल का Đय-जब Ǔनया[तक ɮवारा वèत ु/ माल का Ǔनमा[ण ͩकया जाता है 
तो उसे कÍचे माल कȧ आवæयकता पड़ती है। कुछ ͪवशेष कÍचा माल Đय करत े
समय नकद भुगतान कȧ भी आवæयकता पड़ सकती है। इस Ĥकार माल Đय के 
ͧलए Ǒदए जाने वाले नकद भुगतान को Ǔनया[तक ɮवारा अãपकालȣन ͪव×तीय 
साख सहायता ɮवारा चुकाया जाता है। 

(iv) माल कȧ पैͩ कंग-अÛतरा[çĚȣय åयापार मɅ माल कȧ पैͩ कंग बड़ी मह×वपणू[ होती है। 
चू ंͩक माल को ͪवͧभÛन यातायात के साधनɉ से गजुरना पड़ता है और लंबी दरूȣ 
तय करनी पड़ती है, िजसमɅ लंबा समय लग जाता है अत: माल कȧ पैͩ कंग उसी 
के अनǾुप करनी पड़ती है। पैͩ कंग बड़ी खचȸलȣ होती है। अत: अ×यͬधक åयय 
कȧ पǓूत[ Ĥायः अãपकालȣन ͪव×त ɮवारा हȣ कȧ जाती है।  

(v) आÛतǐरक यातायात åयय-Ĥायः ऐसा होता है ͩक Ǔनया[तक का काया[लय तो 
बÛदरगाह के शहर मɅ होता है जबͩक माल का Ǔनमा[ण देश के आÛतǐरक Ǒहèसे 
मɅ ͩकसी जगह होता है अथवा देश के ͪवͧभÛन आÛतǐरक Ǒहèसɉ से माल का 
Đय कर संĒहण करना पड़ता है। ͪवèततृ ¢ेğफल वाले देशɉ मɅ तो कभी-कभी 
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आÛतǐरक पǐरवहन कȧ दरूȣ आयातक व Ǔनया[तक देशɉ कȧ पारèपǐरक दरूȣ से 
Ïयादा हो जाती है। ऐसे मɅ माल को बÛदरगाह तक पहु ँचाने मɅ हȣ अ×यͬधक 
पǐरवहन-åयय हो जाता है। इस राͧश को चुकाने के ͧलए भी अãपकालȣन ͪव×त 
कȧ आवæयकता पड़ती है।  

(vi) बÛदरगाह पर गोदाम ͩकराया-कभी-कभी बÛदरगाह पर आयातक देश के ͧलए 
माल ले जाने के ͧलए जहाज तुरÛत समय पर नहȣ ं ͧमलता है। माल के 
बÛदरगाह पर एकğ होने के बाद भी कई सÜताह तक माल जहाज के इंतजार मɅ 
पड़ा रहता है। गमȸ, सदȹ, वषा[ आǑद मौसमी पǐरवत[नɉ तथा आग व लूटपाट 
आǑद के संभाͪवत खतरɉ के कारण इंतजार के समय मɅ बÛदरगाहɉ पर बने हु ए 
आधुǓनक गोदाम कȧ सुͪवधा देने के ͧलए कुछ शुãक वसूल ͩकया जाता है। यह 
शुãक राͧश कभी-कभी काफȧ बड़ी माğा मɅ हो जाती है। िजसे अãपकालȣन ͪव×त 
कȧ साख ɮवारा हȣ Ǔनया[तक चुका पाता है। 

(vii) जहाजी åयय-जहाज उपलÞध होने के बाद माल को जहाज मɅ लदाने का काय[ 
ͩकया जाता है। इसके ͧलए पहले जहाजी कàपनी से अनबुÛध करना पड़ता है। 
ͩकराये कȧ शत[ तय कȧ जाती है तथा यह Ǔनिæचत ͩकया जाता है ͩक ͩकराया 
पवू[ पेशगी Ǒदया जायेगा अथवा माल कȧ सुपदुगȸ पर आयातक चकुा देगा। भाड़ े
कȧ दोनɉ हȣ पǐरिèथǓतया ँ हो सकती है। जब Ǔनया[तक ɮवारा CIF (Cost 
Insurance Freight) मूãयɉ पर माल कȧ ǒबĐȧ कȧ जाती है तो ͩकराया 
Ǔनया[तक ɮवारा चुकाया जाता है। अ×यͬधक माल होने कȧ अवèथा मɅ जहाजी 
भाड़ा भी अ×यͬधक होता है अत: इसे चुकाने के ͧलए भी Ǔनया[तक को 
अãपकालȣन ͪव×त कȧ आवæयकता पड़ती है।  

(viii) बीमा åयय-Ǔनया[त ͩकये जाने वाले माल मɅ कई Ĥकार कȧ जोͨखम रहती है। 
कुछ यातायात कȧ जोͨखमɅ होती हɇ। माल के सामुǑġक राèत े से सुरͯ¢त 
पहु ँचने, जहाज के माग[ मɅ डूबने कȧ असुर¢ा के ͧलए माल का बीमा कराना 
बहु त जǾरȣ होता है। बीमा करने के ͧलए बहु त सी बीमा कàपǓनया ँसेवायɅ देती 
हɇ। अनबुÛध कȧ शतɟ के अनसुार इनका भुगतान Ǔनया[तक ɮवारा ͩकया जाता 
है। इसी तरह से अÛतरा[çĚȣय åयापार मɅ कुछ वाͨणिÏयक व राजनǓैतक जोͨखमɅ 
भी होती है। इन जोͨखमɉ के ͧलए भी बीमा करने का Ĥावधान व åयवèथा 
होती है। भारत मɅ यह काय[ ''Ǔनया[त साख एव ंगारÛटȣ Ǔनगम'' करती है। ऐसा 
बीमा कराने के ͧलए भी Ǔनया[तक को शुãक देना पड़ता है। जो अãपकालȣन 
ͪव×त ɮवारा परूा ͩकया जा सकता है। 

(ix) टेÖडर राͧश जमा कराने के ͧलए-कभी-कभी Ǔनया[तक को Ǔनया[त आदेश टेÖडर 
भरकर ĤाÜत करने पड़त ेहɇ। अÛतरा[çĚȣय èतर पर टेÖडर आमिÛğत ͩकये जात े
हɇ तथा उन शतɟ के अनसुार आयात का आदेश Ǒदया जाता है। इस राͧश को 
जमा कराने के ͧलए भी ͩकसी İोत से अãपकालȣन ͪव×तीय साख कȧ åयवèथा 
करनी पड़ती है, जो अãपकाल बाद हȣ वाͪपस चकुा दȣ जाती है। 
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(x) दलालȣ का भुगतान-Ǔनया[त आयात åयवहार मɅ Ĥायः दलालɉ के ɮवारा 
मÚयèथता सामाÛय Ǿप से कȧ जाती है। दलाल अपनी मÚयèथता ɮवारा 
आयातक व Ǔनया[तक के मÚय अनबुधं करात े है। इस काय[ के ͧलए दलाल को 
उसकȧ सेवा के ͧलए कमीशन Ǒदया जाता है, िजसे दलालȣ कहत ेहɇ। यह दलालȣ 
कȧ माğा कभी-कभी अͬधक धनराͧश कȧ हो जाती है, िजसकȧ åयवèथा Ǔनया[तक 
ͩकÛहȣ ंअãपकालȣन İोतɉ से करता है। 

(xi) Ǔनया[त ऋण सुͪवधा-अÛतरा[çĚȣय åयापार मɅ उधार सौदे होत े हɇ कई बार 
आयातक उधार माल आयात करने मɅ Ǿͬच रखता है अथवा ऐसा भी संभव है 
ͩक कोई ĤǓतèपƨȸ Ǔनया[तक उधार सुͪवधा देने को त×पर है तो अÛय Ǔनया[तकɉ 
को भी ͩफर उसमɅ ĤǓतèपƨा[ के वशीभतू साख पर माल Ǔनया[त करना पड़ता है। 
जब माल उधार Ǔनया[त ͩकया जाता है तो Ǔनया[तक को भुगतान तुरÛत नहȣ ं
ͧमलकर अनबुÛध के अनसुार Ǔनिæचत अवͬध के बाद हȣ उपलÞध हो सकता है। 
अत: इस अवͬध के अÛतग[त उसे इस åयवहार के ͧलए ͩकसी अÛय साधन İोत 
से अãपकालȣन ͪव×त कȧ आवæयकता करनी पड़ती है। वèतुतः ऐसी िèथǓत मɅ 
अãपकालȣन ͪव×त उसके åयवसाय को सुचाǾ Ǿप से चलाने के ͧलए अǓनवाय[ 
आवæयकता हो जाती है। 

16.6 आयातक के ͧलए अãपकालȣन ͪव×त कȧ आवæयकता  
आयातक को Ǔनàन उƧेæयɉ के ͧलए अãपकालȣन ͪव×त कȧ आवæयकता पड़ सकती है- 

(i) Ǔनया[तक को अͬĒम-अÛतरा[çĚȣय åयापार मɅ ऐसी पǐरिèथǓत भी हो सकती है जब Ǔनया[त 
योÊय, माल कȧ पǓूत[ कम हो अथवा आयाताकɉ कȧ संÉया Ïयादा हो। ऐसी पǐरिèथǓत मɅ 
आयातक ɮवारा Ǔनया[तक को पेशगी रकम दे दȣ जाती है िजससे Ǔनया[तक माल कȧ पǓूत[ 
करने के ͧलए बाÚय हो जाता है। कभी-कभी Ǔनया[तक èवय ंभी पेशगी रकम कȧ मांग 
कर लेता है, ऐसी िèथǓत मɅ आयातक ɮवारा धनराͧश पेशगी देना जǾरȣ हो जाता है 
िजसकȧ åयवèथा वह अãपकालȣन ͪव×त के ɮवारा हȣ करता है। 

(ii) जहाजी भाड़ा, बीमा आǑद, चकुाना- जब माल के Đय कȧ शतɏ ऐसी हɉ ͩक जहाजी भाड़ा 
व बीमा आǑद के åयय आयातक ɮवारा चुकाये जायɅगे तो आयातक को इस काय[ के ͧलए 
अãपकालȣन ͪव×त कȧ अवèथा करनी पड़ती है। जब F.O.B. (Free On Board) मूãय 
संबधंी Ĥसंͪवदा होता है तो Ǔनया[तक केवल जहाज के पास बÛदरगाह तक माल पहु ंचाने 
कȧ िजàमेदारȣ लेता है। बाकȧ åयय िजनमɅ जहाजी भाड़ा, बीमा आǑद शाͧमल है, आयातक 
को हȣ चुकाने पड़त ेहै िजसकȧ पǓूत[ वह अãपकालȣन ͪव×त ɮवारा करता है। 

(iii) Ǔनया[तक को भगुतान-जब Ǔनया[तक उधार माल नहȣ ंदेता है तथा मील कȧ सुपदु[गी पर हȣ 
भुगतान ĤाÜत करने का इÍछुक होता है तो ऐसी िèथǓत मɇ आयातक को भुगतान शीē 
हȣ करना पड़ता है। सुपदुगȸ करने कȧ िèथǓत मɅ आयातक को ͪव×त कȧ आवæयकता 
पड़ती है। जब ऐसे भुगतान कȧ राͧश छोटȣ होती है यथा उपभोÈता वèतुओं अथवा खुदरा 
इंजीǓनयर वèतुओं आǑद के ͧलए तो आयातक अãपकालȣन ͪव×तीय साख ĤाÜत कर 
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उसका भुगतान कर सकने मɅ स¢म हो सकता है, िजसे वह वèत ुको बेचकर शीē हȣ 
वाͪपस लौटा देता है 

(iv) आयात लाइसɅस शुãक आǑद-कई देशɉ मɅ आयात नीǓत के अÛतग[त सरकार ɮवारा ऐसे 
काननू बना Ǒदये जाते हɇ ͩक आयातक को आयात के ͧलए सरकार आ£ा लेनी पड़ती है। 
सरकार कुछ वèतुओं के आयात के ͧलए आयात शुãक लगा देती है जो आयात-मूãय के 
एक Ǔनिæचत ĤǓतशत के Ǿप मɅ होता है। यह राͧश आयातकɉ को अͬĒम नकद जमा 
करानी पड़ती है, िजसके ͧलए भी उसे अãपकालȣन ͪव×त कȧ आवæयकता पड़ती है।  

16.7 अãपकालȣन ͪव×त के चरण (Stages of Short-term 
Finance) 

Ǔनया[तक åयवहार मɅ अãपकालȣन ͪव×त कȧ आवæयकता को उसके Ĥयोजन के अनसुार 
दो भागɉ मɅ बाँटा जा सकता है- (i) लदान पवू[ साख, तथा (ii) लदानो×तर साख।  

(i) लदान पवू[ साख-Ǔनया[तक को माल से संबंͬ धत ͪवͧभÛन अवèथाओं के ͧलए ͪव×त कȧ 
आवæयकता पड़ती है। Ǔनया[त माल का आदेश ĤाÜत होने पर माल के Ǔनमा[ण से लेकर 
तैयार माल को जहाज पर लादने तक से संबंͬ धत ͪवͧभÛन खचȾ व ͪवǓनयोगɉ के ͧलए 
Ǔनया[तकता[ को ͪव×त कȧ आवæयकता पड़ती है, उसे ‘'लदान पवू[ साख’’ कहत ेहɇ। इसमɅ 
उन समèत Ĥयोजनɉ से संबंͬ धत åयय सिàमͧलत ͩकये जाते हɇ जो माल को जहाज मɅ 
लादने तक åयय करने पड़त ेहɇ। ये सारे खचȶ Ĥायः Ǔनया[तक के èवय ंके हȣ देश मɅ होते 
हɇ तथा इनकȧ åयवèथा Ǔनया[तक ɮवारा अपने पूँजी के İोतɉ के अलावा बɇकɉ आǑद से 
ͪव×त ĤाÜत कर कȧ जाती है। भारत मɅ इस तरह कȧ साख को ''पैͩ कंग साख’’ के नाम से 
पकुारा जाता है। लदान पवू[ साख के अÛतग[त िजन Ĥयोजनɉ के ͧलए ऋण या साख दȣ 
जाती है। उनमɅ माल का Ǔनमा[ण करना, संवारना, उ×पादकɉ को अͬĒम, पैͩ कंग, यातायात 
åयय, बÛदरगाह åयय, जहाजी व बीमा åयय आǑद आत ेहɇ। लदान-पवू[ साख कȧ åयवèथा 
भारत मɅ बकैɉ से अͬधͪवकष[ अथवा ऋण लेकर कȧ जाती है। 

(ii) लदानो×तर साख-लदानो×तर साख के अÛतग[त उन Ĥयोजना के ͧलए ͪव×त कȧ 
आवæयकता को सिàमͧलत ͩकया जाता है जो माल को जहाज मɅ लदाने के पæचात ्
आवæयक होती हɇ। इस शीष[क के अÛतग[त Ĥमुखतया उधार Ǔनया[त कȧ आवæयकता के 
ͧलए ऋण व साख को सिàमͧलत करत ेहɇ। जबͩक Ǔनया[तक जहाज मɅ माल लदा कर 
जहाजी ǒबãटȣ ĤाÜत कर लेता है, तो उसकȧ ĤǓतभूǓत èवǾप वह ͪवǓनयम ǒबल ͧलखकर 
उसकȧ कटौती कराकर ͪव×त ĤाÜत सकता है। इन ǒबलɉ को Ǔनया[तक ͧलखता है तथा 
आयातक इन पर èवीकृǓत देता है। कभी-कभी Ǔनया[तक कȧ बɇक हȣ इन ǒबलɉ पर 
èवीकृǓत दे देती है, िजससे Ǔनया[तक इÛहɅ शीē हȣ भनुा कर ͪव×त ĤाÜत कर लेता है 
अथवा इनका पçृठांकन कर सकता है। भारत मɅ यह काय[ åयापाǐरक बɇक हȣ करता है। 
भारत मɅ लदानो×तर साख के अÛतग[त कटौती ͩकये गये ǒबलɉ के पनुͪव[×त कȧ सुͪवधा 
भारतीय ǐरजव[ बɇक ɮवारा दȣ जाती है। लदानो×तर साख का Ĥायः Ǔनया[तकɉ ɮवारा 
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अ×यͬधक उपयोग ͩकया जाता है। लदानो×तर साख-åयवèथा मɅ ͪवǓनमय ǒबलɉ कȧ 
कटौती हȣ सवा[ͬधक मह×वपणू[ साधन है। 

16.8 अãपकालȣन ͪव×त åयवèथा के İोत (Sources of Short-
term Finance)  
अãपकालȣन ͪव×त åयवèथा मɅ सबसे मह×वपणू[ भूͧमका बɇकɉ कȧ रहती है। अͬधकतम 
6 माह के ͧलए साख उपलÞध कराने कȧ Ǒदशा मɅ åयापाǐरक बɇकɉ कȧ सबसे बड़ी 
भूͧमका रहती है। इस उƧेæय के ͧलए इन बɇकɉ ɮवारा अͬधͪवकष[ कȧ सुͪवधा दȣ जाती 
है, अãपकालȣन ऋण भी उपलÞध कराये जात ेहɇ तथा सबसे मह×वपणू[ काय[ ͪवǓनमय 
ǒबलɉ कȧ कटौती तथा साख-पğ कȧ सुͪवधा देकर ͩकया जाता है। अãपकालȣन ͪव×त के 
İोत Ǔनàनͧलͨखत है- 

(1) आयातक-जब èवय ंआयातक साधन सàपÛन होता है अथा[त ्उसके पास अथा[भाव नहȣ ं
होता है तो वह Ǔनया[तक को पेशगी राͧश अपने èवय ंके साधनɉ से भेज सकता है। इस 
Ĥकार पवू[ भेजी गई राͧश का समायोजन माल कȧ सुपदु[गी पर कर ͧलया जाता है। अत: 
आयातक èवय ंहȣ अãपकालȣन ͪव×त का İोत हो सकता है। 

(2) Ǔनया[तक-जब Ǔनया[तक एक साधन सàपÛन åयवसायी होता है तथा उसके पास काय[शील 
पूजंी का अभाव नहȣं होता है तो वह आयातक को साख पर माल Ǔनया[त करने कȧ 
सुͪवधा Ĥदान कर देता है। ऐसी पǐरिèथǓत मɅ Ǔनया[तक èवय ं हȣ अãपकालȣन ͪव×त 
उपलÞध कराने का मह×वपणू[ İोत हो जाता है।  

(3) आढ़Ǔतया-अÛतरा[çĚȣय åयापार मɅ आढ़Ǔतयɉ कȧ भूͧमका भी मह×वपणू[ रहती है। आढ़Ǔतये 
अपने Ĥधान के ͧलए माल का ͪवĐय करत ेहɇ। वे अपने Ĥधान से माल मंगा लेते हɇ तथा 
अपने èवय ंके साधनɉ से उसका भुगतान कर देते हɇ। माल कȧ वाèतͪवक ǒबĐȧ पर वे 
राͧश का समायोजन कर लेत े हɇ। इस Ĥकार ये अãपकालȣन ͪव×त उपलÞध कराने मɅ 
मह×वपणू[ भूͧमका का काय[ करत ेहै। 

(4) èवीकृǓत गहृ-èवीकृǓत गहृ परो¢ Ǿप से अãपकालȣन ͪव×त कȧ åयवèथा करत ेहɇ। ये गहृ 
Ĥमुख åयापाǐरक केÛġɉ व बÛदरगाहɉ पर अपने काया[लय रखत े हɇ तथा आयातकɉ व 
Ǔनया[तकɉ कȧ साख कȧ जानकारȣ भी रखत ेहɇ तथा èवीकृǓत साख देने का åयवसाय करत े
हɇ। ये आयातक के साथ अनबुÛध करत ेहɇ तथा इस अनबुधं के अÛतग[त Ǔनया[तक ɮवारा 
आयातक के èथान पर उसके èवीकृǓत गहृ पर ǒबल ͧलखा जाता है िजसे èवीकृǓत गहृ 
èवीकार कर लेता है। Ǔनया[तक ͩफर इस ǒबल को या तो बɇक से कटौती करा लेता है 
अथवा पçृठाकंन कर देता है। èवीकृǓत ǒबलɉ का पçृठाकंन होने पर ǒबना ͩकसी 
Ǒहचͩकचाहट के इसे èवीकार कर ͧलया जाता है। यह परो¢ ͪव×त का İोत है। 

(5) कटौती गहृ-कटौती गहृ अãपकालȣन ͪव×त का Ĥमुख मह×वपणू[ İोत हɇ। ये åयापाǐरक 
संèथान होते हɇ, िजनका Ĥमुख काय[ ͪवǓनमय-ǒबलɉ कȧ कटौती करना होता है। èवीकृǓत 
गहृɉ से èवीकृत अथवा अÛयğ èवीकृǓत ǒबलɉ को ये गहृ बɇकɉ कȧ तरह हȣ कटौती करने 
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का åयवसाय करत ेहɇ। ये ǒबलɉ कȧ Ǔनिæचत कमीशन पर कटौती करत ेहै तथा भुगतान 
Ǔतͬथ पर èवीकृǓत से भुगतान ĤाÜत कर लेत ेहɇ।  

(6) बɇक-अãपकालȣन ͪव×त उपलÞध कराने मɅ बɇकɉ कȧ भूͧमका सबसे मह×वपणू[ है। 
अãपकालȣन ͪव×त उपलÞध कराना åयापाǐरक बɇकɉ का Ĥमुख काय[ होता है। बɇक 
अͬधͪवकष[, ऋण तथा कटौती एव ंसाख-पğ आǑद सुͪवधाओं के ɮवारा अãपकालȣन ͪव×त 
कȧ पǓूत[ करत ेहɇ। अͬधͪवकष[ एव ंऋण सुͪवधा के अलावा आयातक व Ǔनया[तक को जो 
Ĥमुख सुͪवधा दȣ जाती है वह आयातक को तो Ĥलेखीय साख सुͪवधा है तथा Ǔनया[तक 
को उसके ɮवारा ͧलखे गये ǒबलɉ कȧ कटौती कȧ सुͪवधा है। 
आयातक को अãपकालȣन ͪव×त कȧ सुͪवधा के अÛतग[त बɇक आयातक कȧ Ĥाथ[ना पर 
Ĥलेखीय साख खोलता है। इस योजना के अÛतग[त बɇक Ǔनया[तक से माल रवानगी से 
संबंͬ धत सभी Ĥपğ ĤाÜत करके उसके बदले आयातक कȧ ओर से Ǔनया[तक को सàपणू[ 
भुगतान कर देता है तथा ͩफर आयातक को Ĥलेख सुपदु[ कर उससे भुगतान वसूल कर 
लेता है। इस अवͬध मɅ अãपकाल के ͧलए बɇक ɮवारा ͪव×तीय सुͪवधा Ĥदान कर दȣ 
जाती है जो आयातक के ͧलए अãपकालȣन साख होती है। Ǔनया[तक को अãपकालȣन 
ͪव×त कȧ सुͪवधा के अÛतग[त बɇक Ǔनया[तक ɮवारा आयातक पर ͧलखे ǒबल कȧ कटौती 
कȧ सुͪवधा Ǔनया[तक को दे देता है। कभी-कभी Ǔनया[तक ɮवारा ͧलखे गये ǒबल पर बɇक 
èवय ंèवीकृǓत दे देता है इस तरह बɇक èवीकृǓत ǒबल कȧ ÉयाǓत अÍछȤ मानी जाती है 
िजसे Ǔनया[तक अÛयğ भुना कर अãपकालȣन ऋण ĤाÜत कर सकता है।  

16.9 ͪवǓनमय ǒबलɉ कȧ èवीकृǓत तथा कटौती (Acceptance and 
Discount of Bills of Exchange)  
जब Ǔनया[तक माल का Ǔनया[त कर देता है तो भुगतान ĤािÜत के उƧेæय से आयातक 
पर ͪवǓनमय ǒबल ͧलखता है, िजसके अÛतग[त वह आयातक को एक Ǔनिæचत अवͬध 
पæचात ्èवय ंलेखक अथवा उसके आदेͧशत ͩकसी अÛय åयिÈत या संèथा को भुगतान 
करने का आदेश देता है। यहȣ आदेश पğ ͪवǓनमय ǒबल कहलाता है। ͪवǓनमय ǒबल तब 
लेखक ɮवारा माल के अÛय अͬधकार पğɉ सǑहत देनदार के सामने Ĥèतुत ͩकया जाता 
है। देनदार लेखपğ ĤाÜत होने पर ǒबल कȧ वधैता èवीकार करता है िजसे तकनीकȧ 
भाषा मɅ ‘èवीकृǓत’ कहत ेहɇ। 

ͪवǓनमय ǒबलɉ कȧ èवीकृǓत तथा कटौती (Acceptance of Bills of Exchange)  
èवीकृǓत के अÛतग[त ͪवǓनयम-ǒबल पर देनदार कȧ ‘èवीकृǓत’ शÞद ͧलखकर अपने 
हèता¢र ͩकये जाते हɇ। ऐसा करने पर यह ͪवǓनमय ǒबल कȧ èवीकृǓत कहलाती है। 
कभी-कभी देनदार ‘èवीकृǓत' न ͧलखकर केवल अपने हèता¢र हȣ कर देता है। तब भी 
यह पǐरिèथǓत ‘ͪवǓनमय ǒबल’ कȧ ‘èवीकृǓत’ कȧ कहलायेगी। ͪवǓनयम साÚय ͪवलेख 
अͬधǓनयम, 1881 कȧ धारा 61 के अनसुार दश[न-पæचात-्देय (Payable After 
Sight) ǒबल कȧ èवीकृǓत के ͧलए Ĥèतुत करना आवæयक होता है। ऐसे ͪवǓनमय ǒबल 
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जो ‘मांग पर देय' हो अथवा ͧलखी हु ई Ǔतͬथ से Ǔनिæचत अवͬध पæचात ् देय हो तो 
उनको देनदार के पास èवीकृǓत के ͧलए Ĥèतुत करने कȧ आवæयकता नहȣ ं है। इससे 
धारक को भुगतान का ͪवæवास हो जाता है तथा कटौती कȧ सुͪवधा रहती है। åयवसायी 
वग[ ɮवारा ͪवǓनमय ǒबलɉ को ĤाÜत करत ेहȣ Ĥायः उनकȧ ͩकसी बɇक अथवा कटौती गहृ 
से कटौती करवा लȣ जाती है परÛत ुयह संèथायɅ Ĥायः ऐसे ǒबलɉ कȧ हȣ कटौती करती 
है िजन पर कम से कम दो Įेçठ हèता¢र हɉ। अत: वे Ĥायः ǒबना èवीकृत ͩकये गये 
ǒबल कȧ कटौती नहȣ ंकरत ेहɇ। इसका कारण यह भी है ͩक ǒबल कȧ राͧश देने से पवू[ 
बɇक कम से कम यह तो Ǔनæचय करना चाहेगा ͩक िजस प¢कार पर ǒबल ͧलखा गया 
है वह उसका भुगतान करने के ͧलए सहमत है या नहȣ। अत: ǒबल कȧ èवीकृǓत कटौती 
करवाने के ͧलए भी आवæयक है। इसके अलावा ͩकसी ǒबल का देनदार तक भुगतान 
करने के ͧलए उ×तरदायी नहȣ ंहोगा, जब तक ͩक उस ǒबल कȧ èवीकृǓत नहȣ ंदे दȣ गई 
है। ǒबल का धारक देनदार पर ǒबल कȧ èवीकृǓत के पवू[ संबंͬ धत धनराͧश का दावा नहȣ ं
कर सकता है। परÛत ुयǑद ǒबल èवीकृत हो चकुा है तो कोई भी धारक èवीकारक पर 
सीधे दावा कर सकता है। इस Ǻिçट से भी ǒबल èवीकृǓत करा लेना वांछनीय है। 
अÛतरा[çĚȣय åयापार मɅ Ǔनया[तक को आयातक कȧ साख के बारे मɅ Ïयादा जानकारȣ 
नहȣ ंहोती है। अत: Ǔनया[तक ɮवारा आयातक कȧ ओर से ͩकसी ĤǓतिçठत संèथा कȧ 
èवीकृǓत कȧ अपे¢ा कȧ जाती है। ऐसी पǐरिèथǓत मɅ आयातक कȧ Ĥाथ[ना पर उसकȧ 
बɇक अथवा èवीकृǓत गहृ आयातक कȧ ओर से èवीकृǓत दे सकत ेहɇ। इस काय[ के ͧलए 
बɇक अथवा èवीकृǓत गहृ कुछ शुãक वसूल करत े हɇ। èवीकृǓत सामाÛय अथवा शत[ 
सǑहत हो सकती है। 

(i) सामाÛय èवीकृǓत के अÛतग[त देनदार ǒबना ͩकसी शत[ व ͪवरोध के अपनी èवीकृǓत दे 
देता है। बह ǒबल पर èवीकार शÞद ͧलखकर अपने हèता¢र अथवा खालȣ हèता¢र कर 
देता है। ऐसी èवीकृǓत सामाÛय èवीकृǓत कहलाती है। 

(ii) शत[ सǑहत èवीकृǓत के अÛतग[त देनदार ɮवारा अपनी èवीकृǓत के साथ ͩकसी तरह कȧ 
शत[ लगा दȣ जाती है। कम राͧश के ͧलए èवीकृǓत देना, अͬधक अवͬध के बाद भुगतान 
देना आǑद शत[ देनदार ɮवारा लगाई जा सकती है। इस Ĥकार कȧ èवीकृǓत ĤाÜत होने पर 
Ǔनिæचत शत[ के अनǾुप हȣ भुगतान ĤाÜत होता है। ऐसी पǐरिèथǓत मɅ यह लेखक पर 
Ǔनभ[र करता है ͩक वह शत[ सǑहत èवीकृǓत को èवीकार करे या नहȣ करे। शत[ èवीकार 
नहȣ ंहोने कȧ अवèथा मɅ ǒबल को अनाǺत माना जा सकता है। धारक अथवा बɇक ɮवारा 
शत[ सǑहत èवीकृǓत कȧ िèथǓत मɅ ǒबल के लेखक से ͪवचार ͪवमश[ कर लेना चाǑहए 
अÛयथा ǒबल के लेखक कȧ कोई िजàमेदारȣ नहȣ ं होगी। ͪवदेशी ǒबलɉ मɅ Ĥायः इस 
संभावना से बचने के ͧलए ‘'èवीकृǓत के ͪवǾƨ Ĥलेख'’ ͧलखे जात ेहɇ। इन ǒबलɉ मɅ बɇक 
को यह Ǒहदायत रहती है ͩक आयातकता[ ɮवारा ǒबल पर èवीकृǓत Ǒदये जाने पर हȣ माल 
से संबंͬ धत अÛय Ĥलेख (जैसे- बीजक, जहाजी ǒबãटȣ, बीमा-Ĥपğ आǑद) सुपदु[ ͩकये 
जायɅ। इस Ĥकार ͪवदेशी ǒबलɉ मɅ Ĥायः सामाÛय èवीकृǓत हȣ दȣ जाती है। 
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èवीकृǓत के लाभ (Advantages of Acceptance)- 
ͪवǓनमय ǒबल कȧ èवीकृǓत कराने के Ǔनàनाͩकंत लाभ होते हɇ- 

(1) अǓनवाय[-कुछ ͪवǓनमय ǒबलɉ पर èवीकृǓत कराना अǓनवाय[ होता है जैसे- 'èवीकृǓत के 
पæचात ्Ǔनिæचत Ǔतͬथ £ात हȣ नहȣ ंहो सकती है। 

(2) ͪवæवास-ǒबल पर èवीकृǓत हो जाने से ĤाÜयक को यह ͪवæवास हो जाता है ͩक भुगतान 
कȧ Ǔतͬथ पर इस ǒबल का भुगतान देनदार कर देगा। èवीकृǓत नहȣ ंदेने कȧ पǐरिèथǓत 
मɅ ĤाÜयक ɮवारा इसे अनाǺत माना जा सकता है। 

(3) कटौती-ǒबल पर èवीकृǓत ͧमलने से ĤाÜयक ɮवारा ͪवǓनयम ǒबल कȧ कटौती कराई जा 
सकती है। बɇक अथवा कटौती गहृɉ ɮवारा èवीकृǓत ǒबलɉ कȧ हȣ कटौती कȧ जाती है। 

(4) दावा-èवीकृत ǒबल के अनाǺत होने कȧ दशा मɅ ĤाÜयक अथवा धारक ɮवारा सीधे देनदार 
पर मुकदमा दायर ͩकया जा सकता है। जबͩक ǒबना ǒबल èवीकृǓत कȧ िèथǓत मɅ केवल 
लेखक को हȣ दावे का अͬधकार ͧमलता है। 

(5) पçृठाकंन-èवीकृǓत ĤाÜत ǒबल का ǒबना ͩकसी कǑठनाई के पçृठाकंन भी ͩकया जा सकता 
है। èवीकृǓत ǒबल के ĤाÜतकता[ को ऐसे ǒबल पर पणू[ ͪवæवास रहता है। 

ͪवǓनमय ǒबलɉ कȧ कटौती (Discounting of Bills of Exchange) 
ͪवǓनमय ǒबल जहां भुगतान का एक बहु Ĥचͧलत माÚयम है, वहȣ ं इसका उपयोग 
अãपकालȣन ͪव×त ĤािÜत के साधन के Ǿप मɅ बहु तायत होता है। जैसा ͩक हमने ऊपर 
देखा है, ͪवǓनमय ǒबल के लेखक ɮवारा ǒबल पर देनदार कȧ èवीकृǓत ĤाÜत होने पर 
धारक अथवा लेखक इस बात से तो आæवèत हो जात ेहɇ ͩक भुगतान कȧ Ǔतͬथ पर 
इस ǒबल का भुगतान ͧमल जायेगा परÛत ुधारक ɮवारा भगुतान कȧ Ǔतͬथ तक इंतजार 
करना एक बडा दçुकर एव ं कǑठनाई यÈुत काय[ होता है। Ĥायः धारक को तुरÛत 
भुगतान कȧ आवæयकता रहती है, ऐसे मɅ भुगतान Ǔतͬथ तक इंतजार करना सभंव नहȣ ं
है। 
ऐसी पǐरिèथǓत मɅ ͪवǓनमय ǒबल का धारक, आवæयकता के समय ͪवǓनमय ǒबलɉ का 
ͩकसी अÛय प¢ को 'पçृठाकंन' कर सकता है परÛत ुऐसे मɅ ͩफर वहȣ ͪव×तीय समèया 
उस åयिÈत के सàमुख Ĥकट हो जायेगी, िजसके प¢ मɅ पçृठाकंन ͩकया गया है। अत: 
धारक ͪवǓनमय ǒबल कȧ जमानत पर ͩकसी अÛय åयिÈत या बɇक से ऋण ले सकता 
है। चू ंͩक, ͪवǓनमय बल कȧ जमानत पर Ǒदये जाने वाले ऋण कȧ भुगतान Ǔतͬथ 
सुǓनिæचत है अत: धारक बɇक को Ǒदल से खरȣद ͧलये जाने कȧ Ĥाथ[ना करता है। बɇक 
ɮवारा ǒबल कȧ राͧश से कम राͧश पर इसकȧ खरȣद कर लȣ जाती है तथा भुगतान कȧ 
Ǔतͬथ पर इसका परूा भुगतान ĤाÜत कर ͧलया जाता है। इस कम मूãय पर ǒबल कȧ 
खरȣद हȣ 'ǒबल कȧ कटौती’ कहलाती है। 
ǒबलɉ कȧ कटौती कȧ åयवèथा मɅ Ĥचͧलत åयापाǐरक Þयाज दर का बहु त मह×व है। जो 
Þयाज दर Ĥचलन मɅ होती है, Ĥायः उसी के अनसुार कटौती कȧ जाती है। िजतनी 
अवͬध का ǒबल होता है, उसी के अनसुार Þयाज कȧ गणना करत ेहु ए उतनी हȣ राͧश 
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कटौती के Ǿप मɅ काट कर शेष राͧश का धारक को भुगतान कर Ǒदया जाता है। कटौती 
काटने का गͨणतीय सूğ इस Ĥकार है- 
ǒबलɉ कȧ कटौती का गͨणतीय सूğ- ǒबलɉ कȧ कटौती के गͨणतीय सूğ को Ǔनàन Ĥकार 
åयÈत ͩकया जा सकता है-  

P = 
1

A
r
 

उपयु [Èत सूğ मɅ-  
P = Ĥदान कȧ जाने वालȣ राͧश (Offer Price) 
A = ǒबल कȧ वाèतͪवक राͧश (Actual Value of B/E) 

उदाहरण 
एक ͪवǓनमय ǒबल 10,000 ǽपये का इिÖडया टȣ कàपनी ͧल. कलक×ता ɮवारा ३ माह 
कȧ अवͬध का ऑèĚेͧलया टȣ कं. ͧल., ͧसडनी पर ͧलखा गया। इिÖडया टȣ कं. ͧल. इस 
ǒबल को èटेट बɇक ऑफ इिÖडया से तुरÛत कटौती करना चाहती है। Ĥचलन मɅ Þयाज 
दर 12% ĤǓतवष[ है। कटौती के उपराÛत Ĥदान कȧ जाने वालȣ राͧश £ात कȧिजए। 

हल- 
उपयु [Èत Ĥæन मɅ ǽ. है। Þयाज कȧ दर 12% ĤǓतवष[ है, िजसकȧ 3 माह के ͧलये 
Ĥभावी दर 0.03 होगी (इसका आलकंन 12 /100 3 /12 0.03x  ) इस Ĥकार उपयु [Èत 
सूğ मɅ मूãय रखने पर- 

  P = 
10,000 .9708.74

(1 0.03)
Rs


 

उपयु [Èत उदाहरण के हलानसुार 10,000 ǽपये के ͪवǓनमय ǒबल कȧ कटौती कराने पर 
बɇक ɮवारा कटौती कराने वाले को 9708.74 ǽपये Ĥदान ͩकये जायेगɅ। बɇक कȧ कटौती 
के Ǿप मɅ 2914.26 ǽपये काटेगा। यह राͧश वèतुतः Ĥदान कȧ जाने वालȣ राͧश 
9708.74 ǽपये कȧ 12% कȧ दर से 3 माह के Þयाज बराबर है। भुगतान Ǔतͬथ पर 
बɇक को 10,000 ǽपये का भुगतान ĤाÜत हो जायेगा। 
कटौती ͩकये हु ए ǒबल के अनादरण कȧ दशा मɅ कटौती करवाने वाले प¢ का दाǓय×व 
बना रहता है। अनादरण कȧ दशा मɅ कटौती गहृ या बɇक ɮवारा नोटेरȣ आͩफसर से 
अवलोकन अथवा Ĥमाणन करा ͧलया जाता है। अनादरण पर हु ए संबंͬ धत खचȾ कȧ 
राͧश को वाͪपस ĤाÜत करने का अͬधकार बɇक का रहता 'है। ͪवदेशी ǒबलɉ मɅ अनादरण 
कȧ दशा मɅ 'Ĥमाणन' कराना हȣ Ïयादा सुͪवधाजनक रहता है, िजसके अÛतग[त ‘नोटेरȣ 
पिÞलक' ɮवारा अनादरण का Ĥमाण पğ Ǒदया जाता है। जबͩक 'अवलोकन' मɅ अनादरण 
को केवल Ĥमाͨणत हȣ ͩकया जाता है। 
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इस Ĥकार ͪवǓनमय-ǒबलɉ कȧ कटौती ɮवारा ǒबल के धारक-पğ या लेखक को तुरÛत 
राͧश 'ͧमल जाती है वहȣ ंदेनदार को भुगतान करने के ͧलए पया[Üत व Ǔनिæचत समय 
ͧमल जाता है तथा कटौती गहृ व बɇकɉ के ͧलए एक लाभĤद åयवसाय होता है। 

16.10 èवीकृǓत गहृɉ कȧ भूͧमका (Role of the Acceptance 
Houses)  
जैसा ͩक पहले ͧलखा जा चुका है ͩक ͧभÛन-ͧभÛन देशɉ के होने के कारण, Ǔनया[तक 
को आयातक कȧ साख के बारɅ मɅ Ïयादा जानकारȣ नहȣ ंहोती है। अत: Ǔनया[तक ɮवारा 
ͧलखे गये ͪवǓनमय ǒबल पर आयातक के èथान पर ͩकसी ĤǓतिçठत संèथा ɮवारा 
èवीकृǓत कȧ ĤाÜयक ɮवारा अपे¢ा कȧ जाती है। अत: åयवसाय के Ǿप मɅ ‘èवीकृǓत' 
Ĥदान करने का काय[ लंदन मुġा बाजार मɅ कुछ संèथायɅ करने लगी है। इÛहȣ ंèवीकृǓत 
Ĥदान करने वालȣ संèथाओं को èवीकृǓत-गहृ कहत ेहɇ। 
èवीकृǓत-गहृ ͪवͧशçट संèथायɅ हɇ जो ͪवǓनमय ǒबलɉ पर èवीकृǓत Ĥदान करने का 
åयवसाय करती है। लंदन मुġा बाजार मɅ ऐसे èवीकृǓत गहृɉ कȧ संÉया 40 है। इन 
èवीकृǓत गहृɉ को मचȶÛट बɇक भी कहत ेहɇ। लंदन मɅ काय[रत Ĥमुख èवीकृत गहृ हɇ : 
एÛथोनी ͬगÞस ͧल., Ħाउन ͧशÜले (जेसी) ͧल., Êयनेूस माहान एÖड ͩक.ͧल, हैàĦास 
(जेसी)ͧल., रȣआ Ħादस[ ͧल. ͧसगंर ͩĥंडलेÖडर (इèत े ऑफ मैन) ͧल., आǑद। इन 
èवीकृǓत गहृɉ के ऊपर एक सवȾÍच èवीकृǓत गहृ संघ काय[रत है। 
ͪवǓनमय ǒबल से ͪव×त ĤािÜत कȧ अवèथा मɅ èवीकृǓत गहृɉ कȧ भूͧमका अ×यतं 
मह×वपणू[ है। ǒĦटेन के ये èवीकृǓत गहृ सभी Ĥमुख åयापाǐरक èथानɉ पर अपने 
काया[लय रखत ेहɇ एव ंåयवसाǓययɉ कȧ साख कȧ जानकारȣ का पणू[ Þयौरा एकğ करत े
हɇ। जब कोई åयवसायी इनको èवीकृǓत देने के ͧलए Ĥाथ[ना करता है तो ये कुछ 
कमीशन वसूल करत ेहु ए देनदार कȧ ओर से èवीकृǓत Ĥदान कर देते हɇ। èवीकृǓत गहृɉ 
से èवीकृǓत ͧमल जाने पर ǒबल कȧ ͪवǓनमय-साÚयता पर बहु त अनकूुल असर पड़ता है, 
Èयɉͩक भुगतान कȧ Ǔतͬथ पर ऐसे èवीकृत ǒबलɉ का भुगतान èवीकृǓत गहृ ɮवारा हȣ 
ͩकया जाता है। इससे ऐसे ǒबलɉ को कोई भी åयिÈत ǒबना ͩकसी Ǒहचͩकचाहट के Ēहण 
करने को तैयार रहता है। èवीकृǓत गहृɉ से èवीकृत ǒबलɉ कȧ कटौती गहृɉ अथवा बɇकɉ 
से आसानी से भुनाया जा सकता है तथा ऐसे èवीकृत ǒबलɉ पर कटौती गहृɉ या बɇकɉ 
ɮवारा कटौती भी Ûयनू दर पर हȣ कर दȣ जाती है। ऐसे ǒबलɉ कȧ बɇक ऑफ इंÊलैÖड 
ɮवारा पनुक[ टौती भी करवाई जा सकती है। èवीकृǓत गहृɉ ɮवारा अपनी इस सेवा के 
बदले ǒबल कȧ राͧश के 1% से 3% वाͪष[क तक शुãक वसूल ͩकया जाता है। प¢कारɉ 
कȧ साख के अनसुार दर मɅ पǐरवत[न संभव है। 
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16.11 कटौती गहृɉ कȧ भूͧमका (Role of the Discount Houses) 
अãपकालȣन ͪव×त Ĥदान करने मɅ कटौती गहृɉ का èथान मह×वपणू[ है। ͪवǓनमय-ǒबल 
पर èवीकृǓत ͧमल जाने के बाद सबसे बड़ी बात तुरÛत राͧश ĤाÜत करने कȧ होती है। 
èवीकृत ǒबलɉ को ͩफर भुनाया जाता है। यह काय[ Ĥायः åयापाǐरक बɇकɉ ɮवारा ͩकया 
जाता है। अपनी सेवा के कमीशन èवǾप कुछ राͧश काट कर ͪवǓनमय ǒबलɉ के बदले 
धारक को राͧश उपलÞध करा दȣ जाती है। यह कमीशन इन कटौती करने वालȣ 
संèथाओं कȧ आय होती है। लंदन मुġा बाजार मɅ इस कटौती के काय[ करने के ͧलए 
कुछ ͪवͧशçट संèथायɅ हɇ, इÛहȣ ंसंèथाओं को 'कटौती गहृ’ कहत ेहɇ। लंदन मुġा बाजार 
मɅ वत[मान मɅ 12 कटौती गहृ काय[ कर रहे हɇ। इन कटौती गहृɉ का एक संघ भी है 
िजसे 'लंदन कटौती गहृ संघ' कहा जाता है। इन कटौती गहृɉ के अलावा कुछ Ǔनजी 
åयिÈत भी कटौती का åयवसाय करत ेहɇ। कटौती गहृ वèतुतः लंदन मुġा बाजार कȧ 
अपनी हȣ ͪवशेषता है। ससंार के अÛय देशɉ मɅ ͧसफ[  कटौती का åयवसाय करने वाले 
èवतÛğ गहृ नहȣ ं है। यह काय[ Ĥायः सभी देशɉ मɅ åयापाǐरक बɇकɉ ɮवारा ͩकया जाता 
हɇ। 
कटौती गहृɉ ɮवारा ͪवǓनमय ǒबलɉ कȧ कमीशन पर कटौती कȧ जाती है। इनके ɮवारा 
Ĥदान कȧ जाने वालȣ राͧश पवू[ मɅ उिãलͨखत गͨणतीय सğू से आंकलन कर £ात कȧ 
जाती है। कटौती गहृɉ पर बɇक ऑफ इंÊलैÖड का Ĥभावी ǓनयÛğण है। इनको कटौती 
ͩकये गये ǒबलɉ कȧ पनुक[ टौती कȧ सुͪवधा भी उपलÞध है। Ĥायः वे अपने ɮवारा कटौती 
ͩकये हु ये ǒबलɉ कȧ åयवसाǓयक बɇकɉ 'से पनु[ कटौती करवा लेत े हɇ, िजससे अपने 
सीͧमत आͬथ[क साधनɉ से ये अ×यͬधक बड़ा åयवसाय कर सकने मɅ स¢म हो जात ेहɇ। 
èवीकृǓत गहृɉ ɮवारा èवीकृत ǒबलɉ को इन गहृɉ ɮवारा कम दर पर भी कटौती कȧ 
सुͪवधा उपलÞध करा दȣ जाती है, िजससे इन दोनɉ गहृɉ का åयवसाय पारèपǐरक 
सहायक के Ǿप मɅ चलता रहता है।  

16.12 आयतकɉ के ͧलए अãपकालȣन ͪव×त कȧ आवæयकता 
साख-पğ के माÚयम से बɇकɉ ɮवारा अÛतरा[çĚȣय åयापार मɅ अãपकालȣन साख Ĥदान कȧ 
जाती है। यहȣ साख-पğ åयवèथा Ĥलेखीय साख कहलाती है। 

(अ) Ĥलेखीय साख के Ĥकार (Types of Documentary Credit) 
Ĥलेखीय साख के ͪवͧभÛन Ĥकार Ǔनàनांͩकत हो सकत ेहɇ- 

(1) खÖडनीय साख (Revocable Credit)-खÖडनीय साख के अÛतग[त बɇक को यह अͬधकार 
रहता है ͩक वह जब चाहे तब साख कȧ राͧश जारȣ करने के बाद खिÖडत या Ǔनरèत कर 
सकता है। इसमɅ लाभाथȸ को बगरै सचूना Ǒदये साख कȧ शतɟ मɅ पǐरवत[न अथवा साख 
को समाÜत ͩकया जा सकता है। इससे बɇक पर कोई काननूी बाÚयता पदैा नहȣ ंहोती है। 

(2) अखÖडनीय साख (Inevocable Credit)-अखÖडनीय साख मɅ बɇक कȧ िèथǓत काननू से 
बाÚय होती है। ऐसी साख को जारȣ करने के बाद बɇक अपनी मजȸ से इसे खिÖडत नहȣ ं
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कर सकता है। इसके खÖडन के ͧलए सभी प¢कारɉ कȧ सहमǓत कȧ आवæयकता पड़ती 
है। इस साख मɅ बɇक ɮवारा भुगतान करना अǓनवाय[ होता है। यहȣ Ïयादा Ĥचͧलत साख 
है। 

(3) पिुçटकृत साख (Confirmed Credit)-जब साख खोलने वाला बɇक भुगतान करने वाले 
बɇक से साख-पğ कȧ शतɟ कȧ पिुçट माँगता हो तो भुगतानकता[ बɇक ɮवारा इस बात कȧ 
पिुçट कर दȣ जाएगी ͩक वह Ĥलेखɉ कȧ ĤािÜत पर भुगतान अवæय कर देगी। पवू[ सचूना 
ɮवारा साखपğ के अनसुार åयवहार करने कȧ पिुçट के कारण ऐसी साख को पिुçटकृत 
साख कहा जाता है। 

(4) अपिुçटकृत साख (Unconfirmed Credit)-जब साख खोलने वालȣ बɇक ɮवारा 
भुगतानकता[ बɇक से ͩकसी तरह कȧ पिुçट नहȣ ं माँगी जाती है तो ऐसी साख को 
अपिुçटकृत साख कहत ेहɇ। अपिुçटकृत साख मɅ Ǔनया[तकता[ का दाǓय×व बना रहता है। 
यǑद भुगतानकता[ बɇक को ͩकÛहȣ ंकारणɉ से साख खोलने वाले बɇक से पनु: भुगतान नहȣं 
ͧमलता है तो अपिुçटकृत साख के अÛतग[त लाभाथȸ से राͧश वाͪपस वसूल कȧ जा सकती 
है। 

(5) दश[नी साख (At Sight Credit)-इस साख के अÛतग[त Ǔनया[तक ɮवारा माल के Ǔनया[त 
से सàबिÛधत सभी Ĥलेखɉ के साथ एक ͪवǓनमय ǒबल ͧलखकर भुगतानकता[ बɇक को 
देता है। यह ͪवǓनमय ǒबल दश[नी अथा[त ्माँग पर देय होता है। इस ͪवǓनमय ǒबल का 
भुगतान बɇक ɮवारा तुरÛत कर Ǒदया जाता है। अत: इसे दश[नी साज कहत ेहɇ। 

(6) सावͬध साख (Term Credit)-सावͬध साख के अÛतग[त Ǔनया[तक ǒबल के अÛतग[त एक 
Ǔनिæचत समयावͬध दȣ हु ई होती है िजसकȧ समािÜत के बाद हȣ उस ǒबल का भुगतान 
ͧमलता है। इस पर बɇक ɮवारा èवीकृǓत दȣ जाती है तदपुराÛत भुगतान Ǔतͬथ पर उसका 
भुगतान ͩकया जाता है।  

(7) èथायी साख (Fixed Credit)-इस साख के अÛतग[त साख-पğ का समय व साख पğ कȧ 
राͧश èथायी रहती है। जैसे ͩक कोई साख-पğ 2 माह के ͧलए 10,000 US $ के ͧलए 
ͧलखा जाए तो दो माह कȧ अवͬध मɅ जब तक 10,000 $ का भुगतान नहȣ ंहो जाए, यह 
Ĥलेखीय-साख सुǺढ़ता से संचाͧलत होती रहेगी। अत: इसे èथायी साख कहत ेहɇ। 

(8) आवतȸ साख (Revolving Credit)-इस साख के अÛतग[त साख-पğ का समय व साख 
पğ कȧ राͧश èथायी रहती है। इसमɅ साख कȧ राͧश आवतȸ Ǿप से चलती रहती है। जैसे 
कोई 10,000 $ कȧ आवतȸ साख खोलȣ गई तो उसमɅ से 5,000 डालर के भुगतान के 
बाद यǑद इस राͧश का Ĥाथȸ ɮवारा त×काल भुगतान वाͪपस कर Ǒदया जाए तो साख कȧ 
राͧश पनु: 10,000 डालर èवत: हȣ हो जाती है। अत: इसे आवतȸ साख कहत ेहɇ। 

(9) संचयी साख (Cumulative Credit)-इस साख åयवèथा के अÛतग[त एक अवͬध मे साख 
कȧ परूȣ माğा का Ĥयोग न करने के बाद भी वह बची हु ई राͧश भͪवçय मɅ Ĥयोग कȧ जा 
सकती है। जैसे ĤǓतमाह 10,000 $ कȧ साख होने पर यǑद ͩकसी माह 5,000 $ हȣ 
Ĥयोग हो सके तो अगले माह 15,000 $ साख का Ĥयोग ͩकया जा सकता है। यहȣ 
संचयी साख है। 
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(10) असचंयी साख (Non-cumulative Credit)-असंचयी साख के अÛतग[त िजस समय के 
ͧलए िजतनी साख कȧ राͧश तय हु ई होती है उतनी राͧश उसी समय Ĥयोग करनी पड़ती 
है, अÛयथा वह साख राͧश समाÜत हो जाती है। यǑद 10,000 ĤǓत माह कȧ साख से 
ͩकसी माह केवल 5,000 $ हȣ Ĥयोग ͩकया जाता है तो शेष 5,000 $ कȧ राͧश 
समाÜत मानी जावेगी। अगले माह केवल 10,000 $ कȧ राͧश का हȣ Ĥयोग ͩकया जा 
सकता है। 

(11) परĐामण साख (Negotiation Credit)-इस साख के अÛतग[त साख खोलने वाले बɇक 
ɮवारा भुगतानकता[ बɇक को केवल एक आदेश Ǒदया जाता है ͩक वह परĐामण साख का 
भुगतान कर दे। इसमɅ लाभाथȸ ɮवारा आयातक पर सीधे ǒबल ͧलखा जाता है न ͩक 
साख खोलने वालȣ बɇक पर। इसͧलए चूँͩक यह ǒबल ͩकसी दसूरे के नाम है अत: इसे 
परĐामण साख कहत ेहɇ। 

(12) खुलȣ साख (Clean Credit)-इस Ĥकार कȧ साख के अÛतग[त बɇक ɮवारा केवल माğ 
ͪवǓनमय ǒबल के दश[न पर हȣ भुगतान कर Ǒदया जाता है। लाभाथȸ ɮवारा ͩकÛहȣ ंलेख 
पğɉ को ͪवǓनमय ǒबल के साथ न×थी नहȣ ं ͩकया जाता है। ऐसी साख कȧ िèथǓत मɅ 
माल से सàबिÛधत सभी लेख-पğ आयातक को सीधे हȣ भेज Ǒदये जात ेहɇ। ऐसी साख 
मɅ ͪवͧभÛन प¢ɉ का एक-दसूरे से अÍछȤ तरह पवू[ पǐरͬचत होने कȧ आवæयकता होती 
है। 

(13) लाल वाÈय साख (Red Clause Credit)-इस साख åयवèथा के अÛतग[त साख-पğ मɅ 
एक वाÈय लाल èयाहȣ से ͧलखा रहता है िजसमɅ यह åयवèथा होती है ͩक लाभाथȸ को 
साख राͧश का कुछ Ǒहèसा पेशगी Ǒदया जा सकता है। उस राͧश को ĤाÜत कर Ǔनया[तक 
माल एकğ कर भेज सकता है। इस लाला èयाहȣ के वाÈय के कारण इसे 'लाल-वाÈय' 
साख कहत ेहɇ। 

(14) हरा वाÈय साख (Green Clause Credit)-इस साख के अÛतग[त हरȣ èयाहȣ से साख-
पğ का एक वाÈय ͧलखा होता है। इसमɅ भी लाभाथȸ को पेशगी रकम देने कȧ åयवèथा 
होती है परÛत ुिजस माल के ͧलए जो पेशगी रकम दȣ जाती है, उस माल पर बɇक का 
èवाͧम×वाͬधकार माना जाता है, जबͩक लाल-वाÈय मɅ साख èवाͧम×वाͬधकार लाभाथȸ 
का हȣ रहता है। 

(15) पैͩ कंग साख (Packing Credit)-पैͩ कंग साख के अÛतग[त एक तरह से साख-पğɉ कȧ 
जमानत पर देश मɅ माल Ǔनमा[ण करने के उƧेæय से साख उपलÞध कराई जाती है। 
अͬĒम देने वाले बɇक के साथ इस साख åयवèथा मɅ लाभाथȸ के èवय ंके ɮवारा पहले 
समझौता करना पड़ता है। यह साख बɇक के ͧलए भी जोͨखम कȧ नहȣ ंहोती है Èयɉͩक 
ͩक वाèतͪवक साख पğ से राͧश Ĥदान करत ेसमय ऐसी पैͩ कंग साख कȧ राͧश पहले 
समायोिजत कर लȣ जाती है। 

(16) हèतांतरणीय साख (Transferable Credit)-जब साख-पğ मɅ हèताÛतरणशीलता का 
गणु हो तो इसे हèताÛतरणीय साख कहत ेहɇ। ऐसी साख मɅ लाभाथȸ को छूट रहती है 
ͩक वह साख-पğ कȧ राͧश èवय ंĤाÜत करे अथवा वह अगर चाहे तो उस राͧश के ͧलए 
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साख पğ का ͩकसी अÛय प¢कार को हèतांतरण भी कर सकता है। तब उस साख-पğ 
कȧ राͧश हèतांतǐरत को उपलÞध हो जावेगी। 

(17) Ĥथम पर आधाǐरत दसूरȣ साख (Back to Back Credit)-इस साख åयवèथा के 
अÛतग[त Ĥथा अगर चाहे तो अपनी èवय ंकȧ ͪव×तीय आवæयकता के ͧलए साख-पğ के 
आधार पर एक अÛय साख-पğ खुलवा सकता है। Ĥाथȸ बɇक से Ĥाथ[ना करके उस 
åयिÈत के प¢ मɅ साख-पğ खुलवाता है िजससे वह Ǔनया[त करने के ͧलए माल खरȣद 
रहा है। इस तरह एक साख-पğ के आधार पर दसुरा साख-पğ खोला जाता है, यह Ĥथम 
पर आधाǐरत दसूरȣ साख कहलाती है। 

(18) ͪवलàब से भुगतान साख (Delayed Payment Credit)-इस साख åयवèथा के 
अÛतग[त लाभाथȸ माल से सàबिÛधत सभी लेख-पğ तो तुरÛत आयातक के पास सीधे 
भेज देता है, परÛत ुअपना ͪवǓनमय ǒबल कुछ Ǒदन तक Ǿक कर बɇक के सामने Ĥèतुत 
करता है। इस तरह कुछ Ǒदन ǽकने के कारण आयातक को भुगतान करने का कुछ 
समय ͧमल जाता है। इस कारण इसे ͪवलàब से भुगतान साख कहत ेहɇ। 

16.13 बɇक साख का Ǔनयमन (Regulation of Bank Credit)  
बɇक उपरोÈत Ĥकार कȧ अãपकालȣन साख अपने Ēाहकɉ को देता है। बɇक साख का 
Ǔनयमन टÖडन सͧमǓत तथा चोरे सͧमǓत कȧ ͧसफाǐरशɉ के अनसुार ͩकया जाता है। 
टÖडन सͧमǓत ने बɇक लाख के Ǔनयमन के ͧलए अनेक सुझाव Ǒदये थे। टÖडन सͧमǓत 
के सुझावɉ का सार Ǔनàन था-उɮयोगɉ के ͧलए èकÛध के मापदÖड Ǔनधा[ǐरत ͩकये जायɅ, 
कàपǓनयɉ कȧ बɇकɉ पर Ǔनभ[रता Đͧमक Ǿप से कम कȧ जाये, साख के Ĥयोग पर 
Ǔनगरानी रखी जाये तथा ऋͨणयɉ से Ǔनयͧमत Ǿप से साख कȧ माğा और उसके Ĥयोग 
पर सूचना एकğ कȧ जाये। टÖडन सͧमǓत ने åयावसाǓयक ĤǓतçठानɉ को Ĥदान कȧ जाने 
वालȣ अͬधकतम ऋण अथवा साख कȧ माğा के Ǔनधा[रण के ͧलए तीन ͪवͬधयाँ बतायीं 
िजनमɅ दसूरȣ ͪवͬध अͬधक उपयÈुत है तथा इसका Ĥयोग बɇकɉ ɮवारा आज भी ͩकया 
जाता है। इस ͪवͬध के अनसुार कुल चाल ूसàपि×तयɉ का 25 ĤǓतशत भाग उधारकता[ 
ɮवारा दȣघ[कालȣन साधनɉ से ĤाÜत करना चाǑहए तथा इसके बाद शेष काय[शील पूँजी 
अÛतर बɇक साख ɮवारा Ĥदान कȧ जानी चाǑहए। सूğ Ǿप मɅ- 

अͬधकतम बɇक साख = 0.75(CA) – CL 
जहा,ँ पर CA = Total Current Assets 

CL = Non-bank Current Liabilities 
टÖडन सͧमǓत कȧ ͧसफाǐरशɉ का सÛतोषजनक ͩĐयाÛवयन न होने के कारण ǐरजव[ बɇक 
ने 1997 मɅ चोरे सͧमǓत ǓनयÈुत कȧ तथा चोरे सͧमǓत कȧ सभी ͧसफाǐरशɅ èवीकार 
कर लȣ गई। चोरे सͧमǓत ने अͬधकतम बɇक साख के Ǔनधा[रण के ͧलए टÖडन सͧमǓत 
ɮवारा ͪवकͧसत ɮͪवतीय ͪवͬध का उपयोग करने कȧ ͧसफाǐरश कȧ। बɇकɉ को शीष[ èतर 
तथा गरै-शीष[ èतर कȧ साख आवæयकताओं कȧ सीमाओं का अलग-अलग Ǔनधा[रण 
करना चाǑहए। साव[जǓनक तथा Ǔनजी ¢ेğ के मÚयम एव ंबड़ ेउपĐमɉ कȧ बɇक साख पर 
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अ×यͬधक Ǔनभ[रता को कम करना चाǑहए। साख सीमाओं के Ǔनधा[रण मɅ बɇकɉ को 
ͪवलàब रोकना चाǑहए। आकिèमकताओं के ͧलए èवीकृǓत सीमाओं से अͬधक साख कȧ 
आवæयकता होने पर यह èवीकृǓत अलग माँग खात ेअथवा गरै-पǐरचाͧलत नगद साख 
खात ेɮवारा दȣ जानी चाǑहए।  

16.14 जन-Ǔन¢ेप (Public Deposit)  
गरै-बɇͩ कंग तथा गरै-ͪव×तीय कàपǓनयɉ ɮवारा जनता से Ǔन¢ेप ĤाÜत करने कȧ परàपरा 
भारत मɅ बहु त परुानी है। अहमदाबाद, सूरत तथा मुàबई कȧ कपड़ा ͧमलɉ ने इस 
ͪव×तीय साधन का Įी गणेश ͩकया था, जो आगे चलकर बहु त लोकͪĤय हो गया। जन-
Ǔन¢ेप को भारतीय कàपनी अͬधǓनयम कȧ धारा 58 (अ) तथा धारा 58 (ब) के 
अनसुार ǓनयिÛğत ͩकया जाता है। कàपǓनयɉ ɮवारा Ǔन¢ेप èवीकार Ǔनयम 1975 मɅ 
बनाये गये तथा इनमɅ 1978 मɅ सशंोधन ͩकया गया। जन-Ǔन¢ेपɉ के सàबÛध मɅ 
Ĥमुख Ĥावधान Ǔनàन Ĥकार हɇ- 

(i) Ǔनयम 3 के तहत एक गरै-बɇͩ कंग तथा गरै-ͪव×तीय - कàपनी अपने अंशधाǐरयɉ से 
अथवा अपने आरͯ¢त ऋण-पğɉ के ͪवǾƨ अथवा अपने संचालकɉ ɮवारा गारÖटȣ ͩकये 
गये Ǔन¢ेप अãपकाͧलक Ǔन¢ेपɉ को सिàमͧलत करत े हु ए, अपने अंश-पूँजी तथा मुÈत 
संͬचǓतयɉ के 10 ĤǓतशत तक èवीकार कर सकती है। 

(ii) अÛय सभी Ǔन¢ेप कàपनी अपनी Ĥद×त पूँजी एव ंमुÈत सàपि×तयɉ के 25 ĤǓतशत तक 
èवीकार कर सकेगी। 
मुÈत सàपǓतयɉ मɅ ͩकसी ͪवͧशçट उƧेæय के ͧलए बनाई गई संͬचǓत अथवा सàपि×तयɉ 
के पनुमू [ãयांकन के फलèवǾप उ×पÛन संͬचǓत सिàमͧलत नहȣ ंहोगी। 
कोई भी कàपनी जब भी जन-Ǔन¢ेप ĤाÜत करना चाहती है उसे एक Ĥमुख अंĒेजी 
दैǓनक पğ तथा एक èथानीय भाषा मे Ĥकाͧशत कàपनी के रिजèटड[ काया[लय वाले 
राÏय मɅ Ĥसाǐरत दैǓनक पğ मɅ Ǔन¢ेपɉ के सàबÛध मɅ ͪव£ापन करना आवæयक होता 
है। इस ͪव£ापन कȧ ͪवषय-सामĒी Ǔनयम 4 के अनसुार होनी चाǑहए तथा Ĥकाशन से 
पवू[ इसकȧ संचालक मÖडल से èवीकृǓत ĤाÜत होनी चाǑहए। Ǔनयम 7 के अनसुार 
कàपनी Ǔन¢ेपकता[ओं का एक रिजèटर बनायेगी िजसमɅ Ǔन¢ेपकता[ओं के नाम, पत,े 
Ǔन¢ेप कȧ Ǔतͬथया,ँ अवͬध, वापसी, Þयाज का भुगतान आǑद का पणू[ ͪववरण Ǒदया 
जायेगा। 

जन-Ǔन¢ेपɉ के लाभ -जन Ǔन¢ेपɉ से ͪव×त ĤािÜत के Ǔनàन लाभ होत ेहɇ- 
(i) सरल (Simple)-जन-Ǔन¢ेप ͪव×त ĤाÜत करने कȧ बड़ी हȣ सरल ͪवͬध है, Èयɉͩक इसमɅ 

ͪवशेष औपचाǐरकताएँ परूȣ करने कȧ आवæयकता नहȣ ं रहती है। Ĥͪववरण जारȣ करना, 
अͧभगोपन अनबुÛध करना अथवा सàपि×त बÛधक रखना इस ͪवͬध मɅ आवæयक नहȣ ं
है। 
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(ii) कम खचȸलȣ (Economical)-यह ͪवͬध कम खचȸलȣ तथा ͪव×त ĤािÜत के अÛय साधनɉ 
कȧ तुलना मɅ सèती होती है, Èयɉͩक इस पर देय Þयाज बɇक ऋणɉ कȧ तुलना मɅ कम 
होता है। 

(iii) लोचपणू[ (Flexible)-इस ͪवͬध के Ĥयोग मɅ कàपनी के ͪव×तीय ढाँचे मɅ लोच रहती है, 
Èयɉͩक इनका पनु: भुगतान करके कम ͩकया जा सकता है अथवा अͬधक Ǔन¢ेप èवीकार 
करके इनकȧ माğा बढ़ायी जा सकती है। 

(iv) जन अͧभǽͬच (People Preference)-भारत मɅ जन-Ǔन¢ेपɉ पर Þयाज दर बɇकɉ मɅ 
ͪवͧभÛन Ĥकार कȧ जमाओं पर ĤाÜत Þयाज दरɉ से अͬधक होती है, अत: लोग इनमɅ 
अͬधक ǽͬच लेने लगे हɇ। 

(v) सुर¢ा (Secure)-जन-Ǔन¢ेपɉ का Ǔनयमन करने के ͧलए केÛġȣय सरकार ने जो Ǔनयम 
बनाये हɇ वे जमाकता[ओं के Ǒहतɉ को सुरͯ¢त बनात ेहɇ। 

जन-Ǔन¢ेपɉ के दोष-जन-Ǔन¢ेप से ͪव×त ĤाÜत करने के Ǔनàन दोष हɇ- 
(i) अÍछे समय का साथी (Fair Weather Friend)-जन-Ǔन¢ेप अÍछे मौसम के साथी के 

समान होत ेहɇ। जब अÍछȤ पǐरिèथǓतया ँहोती हɇ तब जन-Ǔन¢ेप सरलता से ĤाÜत हो 
जात ेहɇ, परÛत ुबरेु समय मɅ अǓतǐरÈत जन-Ǔन¢ेप ĤाÜत करना कǑठन हȣ नहȣ ंहोता है 
बिãक पहले से ĤाÜत जन-Ǔन¢ेप भी जनता ɮवारा वापस माँगे जात े हɇ। अत: इनके 
आधार पर ͩकसी दȣघ[कालȣन योजना पर ͪवचार नहȣ ंͩकया जा सकता है। 

(ii) स͠े को Ĥो×साहन (Promotes Speculation)-जब ͩकसी åयापाǐरक ĤǓतçठान को 
आवæयकता से अͬधक जन-Ǔन¢ेप ĤाÜत हो जात े हɇ तब वह इनका उपयोग स͠े के 
åयापार मɅ करता है, जो एक सामािजक अͧभशाप है। 

(iii) नई कàपǓनयɉ के ͧलए अनपुयÈुत (Not Suitable for New Companies)- जन-
Ǔन¢ेप लाभ कमाने वालȣ पवू[-èथाͪपत कàपǓनयɉ को हȣ ĤाÜत होत ेहɇ, अत: यह ͪवͬध 
नई कàपǓनयɉ के ͧलए उपयÈुत नहȣ ंहै। 

(iv) पूँजी बाजार के ͪवकास मɅ बाधक (Obstacles in the Development of Capital 
Market)-जब जन-Ǔन¢ेपɉ मɅ अͬधक धन लगाया जाता है तो èवèथ पूँजी बाजार के 
ͪवकास मɅ बाधा उपिèथत होती है ।  
उपरोÈत बरुाइयɉ के होत ेहु ए भी भारत मɅ जन-Ǔन¢ेप ͪव×त ĤािÜत का एक मह×वपणू[ 
साधन है तथा 2,500 से 3,000 करोड़ ǽपये ͪवͧभÛन कàपǓनयɉ को ĤǓत वष[ जन-
Ǔन¢ेपɉ से ĤाÜत होते हɇ। 

अÛतर-कàपनी Ǔन¢ेप (Inter-Company Deposits) 
एक कàपनी ɮवारा दसूरȣ कàपनी को Ǒदये गये Ǔन¢ेप अÛतर-कàपनी Ǔन¢ेप कहलाते 
हɇ। ये अãपकालȣन अथवा सावͬध हो सकत ेहɇ। अãपकालȣन Ǔन¢ेप (i) आहवान Ǔन¢ेप 
(Call Deposits) जो एक Ǒदन कȧ सूचना पर वापस ĤाÜत ͩकये जा सकɅ , (ii) 
ğमैाͧसक Ǔन¢ेप, तथा (iii) अƨ[-वाͪष[क Ǔन¢ेप के Ǿप मɅ हो सकत ेहɇ। 
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भारत मɅ अÛतर-कàपनी Ǔन¢ेपɉ का ͪवकास वत[मान शताÞदȣ के सातवɅ दशक से हुआ। 
इसके ͧलए इनकȧ माँग व पǓूत[ दोनɉ हȣ कारण िजàमेदार रहे। 
अÛतर-कàपनी: Ǔन¢ेप बाजार के अãपकाͧलक भाग पर कोई ǓनयÛğण नहȣ ं है। 
दȣघा[वͬध के Ǔन¢ेपɉ को तो कàपनी अͬधǓनयम कȧ धारा 58 (अ) के अÛतग[त 
सिàमͧलत कर ͧलया गया है, परÛत ुअãपकाͧलक Ǔन¢ेप èवतÛğतापवू[क कàपǓनयɉ के 
मÚय ͧलये एव ंǑदये जात ेहɇ। 

16.15 नवीन ͪव×तीय पुजȶ (New Financial Instruments)  
अãपकालȣन ͪव×त के ¢ेğ मɅ कुछ नवीन सàपि×तया ँ अथवा पजुȶ ͪवकͧसत हु ए हɇ 
िजनमɅ Ǔनàन दो का वण[न आवæयक है-(i) åयापाǐरक पğ (Commercial Paper or 
CP), तथा (ii) जमा Ĥमाण-पğ (Certificate of Deposit or CD)। 

(i) åयापाǐरक पğ (Commercial Paper)-अĤलै, 1989 से बड़ी कàपǓनयɉ को सीधे मुġा 
बाजार से धन एकğ करने के ͧलए åयापाǐरक पğ Ǔनग[ͧ मत करने कȧ अनमुǓत दȣ गई, 
इसकȧ Ĥमुख ͪवशेषताएँ Ǔनàन होती हɇ- 
(i) ये उÍच मूãय वाले Ǔनगमɉ या कàपǓनयɉ ɮवारा Ǔनग[ͧ मत ͩकये जात े हɇ तथा ये 

जमानत रǑहत वायदा पğ होत ेहɇ तथा Ǔनवेशकता[ को सीधे Ǔनग[ͧ मत ͩकये जात ेहɇ। 
(ii) ये अंͩकत मूãय से कम मूãय पर Ǔनग[ͧ मत ͩकये जात े हɇ तथा ब͠े कȧ दरɅ मुġा 

बाजार कȧ पǐरिèथǓतयɉ पर Ǔनभ[र करती हɇ। 
(iii) इनका उपयोग åयापाǐरक बɇकɉ से अनमुǓत ĤाÜत काय[शील पूँजी कȧ साख सीमाओं के 

बदले ͩकया जाता है, अत: Ǔनगमɉ कȧ साख सीमा नहȣ ंबढती है। 
(iv) इनको एक Ǔनगम अͬधकतम माğा मɅ अपनी सकल काय[शील पूँजी के 75 ĤǓतशत 

के बराबर कर सकती है तथा Ûयनूतम माğा 25 लाख ǽपये है। ये पाँच-पाँच लाख 
ǽपये कȧ राͧश मɅ Ǔनग[ͧ मत ͩकये जा सकत ेहɇ। 

(v) इनका खुले Ǿप से हèताÛतरण संभव नहȣ ंहै। 
इसके Ǔनàन लाभ हɇ- 

(a) कम Þयाज दर पर धन उपलÞध। 
(b) अãपकालȣन साख का अÍछा साधन। 
(c) तरलता व लोचशील साधन। 
(d) Ǔनवेशकता[ को माÛयता। 

(ii) जमा के Ĥमाण-पğ (Certificates of Deposit)-इनके पǐरचालन कȧ अनमुǓत भी माच[ 
1989 मɅ Ĥदान कȧ गई। सीडी एक Ǔनिæचत अवͬध के ͧलए सावͬध जमा के èवाͧम×व 
का Ĥमाण-पğ है जो ǒबĐȧ योÊय होता है। यह Ĥमाण-पğ बɇक अवͬध Ĥमाण-पğɉ कȧ 
तरह हȣ होता है, परÛत ुकुछ अथɟ मे उनसे ͧभÛन होता है। इनकȧ Þयाज दर Ǔनधा[ǐरत 
नहȣ ंहोती है तथा इनका Ǔनग[मन अंͩकत मूãय से कम काज पर ͩकया जाता है। इनकȧ 
अवͬध 15 Ǒदन से 1 वष[ तक होती है तथा Ûयनूतम राͧश 5 लाख होती है तथा ये एक-
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एक लाख ǽपये मɅ åयÈत करके Ǔनग[ͧ मत ͩकये जा सकत ेहɇ। यǑद ͪवĐय साÚय होता है 
तो वह (ͪवǓनयोÈता) इसे बाजार मɅ ͪवĐय कर सकता है। 

आÛतǐरक İोत (Internal Sources) 
1. Ēाहकɉ से अͬĒम (Advances from Customers)- 

अनेक बार कुछ उ×पादक अपने Ēाहकɉ से माल कȧ सàपणू[ राͧश अथवा आͧशक राͧश 
अͬĒम ĤाÜत कर लेत ेहɇ तथा यह राͧश माल कȧ आपǓूत[ तक उनके पास रहती है। 
सामाÛयतया इस पर कोई Þयाज नहȣ ंǑदया जाता है। अत: यह अãपकालȣन ͪव×त का 
सèता साधन है, परÛत ुयह केवल ĤǓतिçठत संèथाओं ɮवारा हȣ उपयोग मɅ लाया जा 
सकता है। िजन उɮयोगɉ मɅ अͬधक ĤǓतèपधा[ कȧ िèथǓत होती है वहा ँ Ēाहकɉ से 
अͬĒम ĤाÜत नहȣ ंहोता है, बिãक Ēाहकɉ को उधार कȧ शतɟ पर माल बेचना पड़ता है। 

2. ĤǓतधाǐरत अज[नɅ (Retained Earnings) 
परुानी संèथाएँ अपने ͪवकास कायȾ हेत ुदȣघ[कालȣन ͪव×त åयवèथा ĤǓतधाǐरत अज[नɉ से 
कर सकती हɇ। सामाÛयतया संèथाएँ अपने सàपणू[ लाभ को अंशधाǐरयɉ मɅ ͪवतǐरत न 
कर कुल लाभ के एक भाग को बचाकर रख लेती हɇ। यह बचत ͪवͧभÛन संचयɉ अथवा 
लाभ-हाǓन खात े के Ǿप मɅ संèथा के पास रहती है। इसे जब िèथर अथवा काय[शील 
पूँजी के Ǿप मɅ Ĥयोग ͩकया जाए तो आÛतǐरक साधनɉ ɮवारा ͪव×त ĤबÛधन. 
ĤǓतधाǐरत अज[नɅ अथवा लाभɉ का पनुͪव[Ǔनयोजन कहा जाता है। 
अत: लाभɉ का पनुͪव[Ǔनयोजन ͪव×तीय ĤबÛध कȧ वह तकनीक है िजसके अÛतग[त 
समèत लाभɉ को अंशधाǐरयɉ मɅ न बाँटकर लाभɉ का एक भाग संèथा मɅ रोक ͧलया 
जाता है, अथवा पनुͪव[Ǔनयोिजत कर Ǒदया जाता है। 
लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन से कàपनी कȧ न केवल आͬथ[क सǺुढ़ता आती है वरन ्अंशɉ के 
मूãयɉ मɅ भी वृͪ ƨ कȧ Ĥविृ×त का ͪवकास होता है। 

लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन से लाभ (Advantages of Ploguhing Back of Profits): 
1. कàपनी को लाभ 
2. अंशधाǐरयɉ को लाभ 
3. समाज को लाभ 

I. कàपनी को लाभ (Advantages to Company) 
1. ऋणɉ के भुगतान कȧ सुͪवधा-लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन के माÚयम से संèथा अपने 

अãपकालȣन व दȣघ[कालȣन ऋणɉ का भुगतान कर सकती है िजससे संèथा को न केवल 
Þयाज कȧ बचत होती है वरन ्संèथा के लाभɉ मɅ भी वृͪ ƨ होती है। 

2. ͧमतåययतापणू[-संèथा के कोषɉ कȧ ĤािÜत हेत ुबɇकɉ, ͪव×तीय संèथाओं, जन-Ǔन¢ेपɉ एव ं
ऋण-पğɉ पर Ǔनभ[रता नहȣ ंरहने के कारण यह ͪव×त पोषण का सबसे ͧमतåययी साधन 
है तथा पनुͪव[Ǔनयोिजत लाभɉ से कàपनी को लागत रǑहत पूँजी कȧ ĤािÜत होती है िजससे 
कàपनी कȧ औसत पूँजी लागत मɅ भी कमी आती है। 
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3. लाभाशं नीǓत मɅ िèथरता-लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन से संèथा ɮवारा िèथर लाभांश नीǓत 
अपनाई जा सकती है अथा[त ्लाभाशं Ǔनयͧमत Ǿप से चकुाया जा सकता है। 

4. काय[कुशलता मɅ सुधार-संèथा के पास पया[Üत कोषɉ कȧ उपलÞधता से मशीनɉ एव ंसंयÛğɉ 
को अÍछȤ िèथǓत मɅ रखा जा सकता है िजसके आधार पर उ×पादन कȧ माğा एव ंलाभɉ 
मɅ वृͪ ƨ कȧ जा सकती है।  

5. åयापार चĐɉ से सुर¢ा-लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन से संèथा मÛदȣ कɅ  समय बाजार कȧ 
अǓनिæचतता का मुकाबला करने मɅ पणू[ Ǿप से स¢म हो सकती है। 

6. आयोजनɉ कȧ कमी कȧ पǓूत[-लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन से कàपनी डूबत ेऋण, हास आǑद 
आयोजनɉ कȧ कमी कȧ पǓूत[ कर सकती है। 

अंशधाǐरयɉ को लाभ (Advantages to Shareholders) 
1. लाभाशं मɅ वृͪ ƨ-लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन से लाभɉ मɅ वृͪ ƨ, संèथा कȧ काय[कुशलता मɅ 

सुधार एव ंसàपि×तयɉ कȧ काय[¢मता मɅ वृͪ ƨ होने से अंशधाǐरयɉ को ĤाÜत होने वाले 
लाभाशं मɅ वृͪ ƨ होती है।  

2. ͪवǓनयोगɉ कȧ सुर¢ा-लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन से संèथा कȧ लाभाशं नीǓत मɅ िèथरता, 
बाजार मɅ अंशɉ कȧ मूãय वृͪ ƨ एव ंåयापार चĐɉ मɅ सुर¢ा के कारण अंशधाǐरयɉ ɮवारा 
ͩकए गए ͪवǓनयोगɉ मɅ सुर¢ा एव ंअंशɉ के मूãयɉ मɅ बढ़ो×तरȣहोगी। 

3. अंशɉ के मूãयɉ मɅ बढ़ो×तरȣ-लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन से संèथा कȧ लाभाशं नीǓत मɅ 
िèथरता एव ं Ǔनयͧमतता आती है िजससे न केवल संèथा कȧ ÉयाǓत मɅ वृͪ ƨ होती है 
वरन ्अंशɉ के मूãयɉ मɅ भी बढ़ो×तरȣ होती है। 

4. ऋण ĤािÜत मɅ सुͪवधा-अंशɉ के मूãयɉ मɅ बढ़ो×तरȣ होने से उनका समपािæवक मूãय भी 
बढ़ जाता है। इससे अंशधारȣ अंशɉ कȧ जमानत पर बɇकɉ से अͬधक माğा मɅ ऋण ĤाÜत 
कर सकत ेहै। 

5. ǓनयÛğण मɅ èथाǓय×व-लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन के कारण कàपनी कȧ पूँजी सàबÛधी 
आवæयकताओं हेत ुअंशɉ कȧ माğा मɅ वृͪ ƨ हेत ुͪवɮयमान अंशधाǐरयɉ को हȣ बोनस अंशɉ 
का Ǔनग[मन ͩकया जा सकता है, िजससे ͪवɮयमान अंशधाǐरयɉ के ǓनयÛğण मɅ कमी नहȣ ं
पाई जाती है। 

III. समाज को लाभ (Advantages to Society) 
1. पूँजी-Ǔनमा[ण को बढ़ावा-आÛतǐरक İोतɉ से संèथा के ͪवकास एव ंͪवèतार के कारण लाभɉ 

कȧ माğा मɅ वृͪ ƨ एव ंउ×पाǑदत वèतुओं कȧ लागत मɅ कमी पाई जाती है इससे समाज 
को कम मूãयɉ पर अÍछȤ वèतुओं कȧ ĤािÜत होती है। 

2. जीवन-èतर मɅ सुधार-लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन से उपभोÈताओं को सèती व अÍछȤ ͩकèम 
कȧ वèतुओं कȧ ĤािÜत होती है। इसके साथ हȣ åयवसाय मɅ संलÊन åयिÈतयɉ को भी 
नौकरȣ कȧ सुर¢ा एव ंपया[Üत माğा मɅ पाǐरĮͧमक कȧ ĤािÜत होती है, िजससे सामािजक 
जीवन èतर मɅ सुधार होगा। 

3. औɮयोͬगक सफलता मɅ वृͪ ƨ-लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन के कारण अनेक संèथाएँ åयापार 
चĐɉ के Ĥभाव के बावजूद भी ĤǓतèपधा[ मɅ बनी रहती हɇ। पूँजी-Ǔनमा[ण से न केवल 
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औɮयोͬगक ͪवकास कȧ दर मɅ वृͪ ƨ होती है वरन ्देश मɅ ͪव×तीय िèथरता भी आती है। 
अत: औɮयोͬगक असफलता मɅ कमी एव ंसफलता मɅ वृͪ ƨ कȧ जा सकती है। 

4. व£ैाǓनक ĤबÛध का ͪवकास-लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन के माÚयम से समय एव ंधन कȧ 
बचत कर उसका उपयोग संयÛğɉ के नवीनीकरण एव ंèवचालन तथा यÛğीकरण मɅ ͩकया 
जाकर संèथा के लाभɉ एव ंउ×पादकता मɅ वृͪ ƨ कȧ जा सकती है। 

लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन कȧ हाǓनया ँ(Losses of Ploughing Back of Profit) 
1. अंशधाǐरयɉ मɅ असÛतोष-लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन से अंशधाǐरयɉ को ͧमलने वाले लाभाशं 

कȧ वत[मान दरɉ कȧ कमी हो जाती है िजसके कारण उनमɅ असÛतोष पाया जाता है। 
2. बचत के सदपुयोग का अभाव-लाभɉ का पनुͪव[Ǔनयोजन करना िजतना सरल होता है उतना 

हȣ इस राͧश का उपयोग करना कǑठन होता है, िजससे अंशधाǐरयɉ के Ǒहतɉ पर 
कुठाराघात होता है। इसके अलावा ĤबÛधकɉ ɮवारा बचत को अपने समूह कȧ दसूरȣ 
संèथाओं मɅ ͪवǓनयोिजत कर दǽुपयोग ͩकया जाता है।  

3. पूँजी के Ĥवाह पर रोक-कàपǓनयɉ ɮवारा अͬधकाशं लाभɉ का åयवसाय मɅ पनुͪव[Ǔनयोजन 
कर देने से पूँजी का Ĥवाह समुͬचत ढंग से नहȣ ंहो पाता है। पूँजी का एक भाग बाजार मɅ 
आने से वंͬ चत रह जाता है। इससे िजन उɮयोगɉ को पूँजी कȧ आवæयकता है, उÛहɅ पूँजी 
उपलÞध नहȣ ंहो पाती है अथा[त ्पूँजी का Ĥवाह ǽक जाता है। 

4. अंशɉ के मूãयɉ मɅ कमी-ĤबÛधकɉ ɮवारा अͬधक लाभɉ का सचंय कर अंशधाǐरयɉ को 
लाभाशं कȧ दर मɅ कमी कर दȣ जाती है िजससे अंशɉ के बाजार मूãयɉ मɅ कमी हो जाती 
है, िजसे बाद मɅ ĤबÛधकɉ ɮवारा Đय कर ऊँची दरɉ से लाभांश घोͪषत ͩकया जाता है 
िजसको अंशɉ के बाजार-मूãयɉ मɅ वृͪ ƨ हो जाती है। अत: साधारण ͪवǓनयोजक ĤबÛधकɉ 
कȧ जालसाजी का ͧशकार हो जाता है। 

5. नई संèथाओं के Ĥवेश मɅ बाͬधत-लाभɉ के अ×यͬधक पनुͪव[Ǔनयोजन से वत[मान इकाईया ँ
बहु त शिÈतशालȣ हो जाती है तथा नई संèथाओं के Ĥवेश मɅ बाधा उ×पÛन होती है, 
Èयɉͩक वे पवू[ से èथाͪपत संèथाओं से ĤǓतèपधा[ नहȣ ंकर पाती है।  

16.16 शÞदावलȣ  
1. बाéय İोत (External Sources) 
2. आÛतǐरक İोत (Internal Sources) 
3. åयापाǐरक साख (Trade Credit) 
4. जन Ǔन¢ेप (Public Deposit) 
5. ĤǓतधाǐरत अज[ने (Retained Earnings) 
6. ĤǓतयोͬगता (Competition) 
7. नकद ब͠ा (Cash Discount) 
8. åयापाǐरक ब͠ा (Trade Discount) 
9. ĤǓत£ापğ (Promisory Note) 
10. ͪवǓनमय ͪवपğ (Bills of Exchange) 
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11. अͬधͪवकष[ (Bank Overdraft) 
12. अͬĒम (Advance) 
13. बीमा Ĥीͧमयम (Insurance Premium) 
14. जहाजी åयय (Ship Expenditure) 
15. दलालȣ (Brokerage) 
16. Ǔनया[तक (Exporter) 
17. आयातक (Importer) 
18. कटौती गहृ (Discount Houses) 
19. èवीकृǓत गहृ (Acceptance Houses) 
20. संचयी साख (Commulative Credit) 
21. खÖडनीय साख (Revocable Credit) 
22. लाल वाÈय साख (Red Clause Credit) 
23. हरा वाÈय साख (Green Clause Credit) 
24. बÛधक पğ (Mortgage Paper) 
25. बɇक साख (Bank Credit) 
26. åयापाǐरक पğ (Commercial Paper) 
27. कर आयोजन (Tax Provision) 
28. लाभɉ का पनु[ͪ वǓनयोजन (Plough back of Profit)  

16.17 अßयास Ĥæन  
1. ͪव×त ĤािÜत के अãपकालȣन साधन Èया हɇ? 
2. åयापाǐरक साख का अथ[ बताइए। 
3. अãपकालȣन बɇक ͪव×त के ͪवͧभÛन साधन बतलाए।  
4. अͬधͪवकष[ तथा बɇक ऋण मɅ कोई दो अÛतर èपçट कȧिजए।  
5. जन-Ǔन¢ेप Èया होता है? 
6. अÛतर-कàपनी Ǔन¢ेप Èया होते हɇ? 
7. 'वाͨणिÏयक पğɉ' से आप Èया समझत ेहɇ? 
8. लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन का अथ[ बताइये। 
9. åयापाǐरक पğ Èया होता है? इसकȧ Ĥमुख ͪवशेषताएँ बतलाइए।  
10. जमा पğ Èया होता है? इसकȧ Ĥमुख ͪवशेषताएँ बतलाइए। 
11. åयापाǐरक पğ एव ंजमा पğ मɅ अÛतर èपçट कȧिजए। 
12. Èया संèथा का Ǒदन-ĤǓत-Ǒदन का कुशल सचंालन अãपकालȣन साधनɉ कȧ पया[Üत पǓूत[ 

पर अͬधक Ǔनभ[र करता है? èपçट कȧिजए। 
13. 'जन-Ǔन¢ेप सुख के साथी है'। समझाइये। 
14. लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन के चार लाभ बताइये। 
15. जहाजी åयय से आप Èया समझत ेहɇ? 
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16. लदान पवू[ साख एव ंलदानो×तर साख मɅ Èया अÛतर है? 
17. ͪवǓनमय ǒबल कटौती का सूğ ͧलखो। 

16.18 åयावहाǐरक Ĥæन 
1. अãपकालȣन ͪव×त का अथ[ बताइये। आयात-Ǔनया[त åयापार मɅ साख कȧ आवæयकता Èयɉ 

पड़ती है? समझाइए। 
2. साख पğ पर एक संͯ¢Üत ǑटÜपणी ͧलͨखए। 
3. अãपकालȣन ͪव×त के साधनɉ का वण[न कȧिजए। 
4. लाभɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन से आप Èया समझत ेहɇ? इसके लाभ-हाǓनयɉ का वण[न कȧिजए। 
5. अãपकालȣन ͪव×त कȧ नवीन ĤकृǓतयɉ पर Ĥकाश डाͧलए।  
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इकाई-17 : ͪव×त ĤािÜत के दȣघ[कालȣन साधन  
 (Sources of Long-term Finance) 
इकाई संरचना 
17.1 पǐरचय 
17.2 अंशɉ के Ĥकार 

17.2.1 इिÈवटȣ या सामाÛय अंश 
17.2.2 पवूा[ͬधकारȣ अंश 
17.2.3 पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ का ͪवæलेषण 
17.2.4 समता तथा पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ का तुलना×मक अÚययन 
17.2.5 èवेट इिÈवटȣ अंश 
17.2.6 सम-मूãय रǑहत अंश 

17.3 ऋण पूँजी 
17.4 ऋणğɉ के Ĥकार 
17.5 ऋण पğ एव ंअंश मɅ अÛतर 
17.6 ऋण पğɉ का मãूयांकन 
17.7 सावͬध ऋण 
17.8 नवीन ऋण पǐरसàपि×तया ँ
17.9 अÛतरा[çĚȣय ͪव×तयन 
17.10 शÞदावलȣ 
17.11 अßयास Ĥæन 
17.12 åयावहाǐरक Ĥæन 
17.13 Ĥमुख ĒÛथ 

17.1 पǐरचय (Introduction) 
एक कàपनी दȣघ[कालȣन ͪव×त अंश पूँजी तथा दȣघ[कालȣन ऋण पूँजी से ĤाÜत करती है। 
सरकारȣ ¢ेğ के उपĐमɉ को Ĥारàभ से हȣ ͪव×तीय संèथाओं अथवा èवय ंसरकार से 
दȣघ[कालȣन ऋण पूँजी ĤाÜत हो जाती है। ͩकÛत ु Ǔनजी ¢ेğ के उपĐमɉ को सव[Ĥथम 
अंश पूँजी से हȣ ͪव×तीय ढाँचा तैयार करना होता है तथा जब संèथा का åयवसाय 
चलने लगता है तब वह ऋण-पğ Ǔनग[ͧ मत करके अथवा ͪव×तीय Ǔनगमɉ से ऋण पूँजी 
ĤाÜत कर सकती है। 
Ĥो. ए.एस. डेͪ वगं के शÞदɉ मɅ, “ͪवɮयमान उɮयोगɉ के सुधार एव ं वृͪ ƨ तथा नए 
उɮयोगɉ कȧ èथापना हेत ु अनेक योजनाओं एव ं उपायɉ के ͩĐयाÛवयन के ͧलए 
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दȣघ[कालȣन ͪव×त कȧ आवæयकता होती है।'’ दȣघ[कालȣन ͪव×त का Ĥयोग मुÉयतः 
èथायी सàपि×तयɉ को खरȣदने हेत ुͩकया जाता है। 
ऋण-पूँजी के दȣघ[कालȣन साधनɉ कȧ अवͬध पाँच या सात वष[ से लगाकर दस बारह वष[ 
तक होती है। भारतीय कàपǓनयɉ ɮवारा जारȣ ͩकये जाने वाले ऋणपğɉ कȧ अवͬध Ĥायः 
दस बारह वष[ से अͬधक नहȣ ंहोती है। भारतीय Ǔनगमɉ (Financial Corporation) 
ɮवारा कàपǓनयɉ को Ǒदये जाने वाले दȣघ[कालȣन ऋणɉ कȧ अवͬध सामाÛयत: दस वष[ 
कȧ होती है ͩकÛत ुपिæचम के अनेक देशɉ मɅ दȣघ[कालȣन ऋण साधनɉ कȧ अवͬध पÛġह 
से बीस वष[ तक कȧ होती है। दȣघ[कालȣन साधनɉ से ĤाÜत ऋण-पूँजी, èवामी-पूँजी कȧ 
अनपुरूक होती है और इसका Ĥयोग ͩकसी कॉपीराइट, पेटेÖट, साख या 'गडुͪवल' आǑद 
के भुगतान के ͧलए ͩकया जा सकता है। साथ हȣ Ǔनयͧमत-काय[शील पूँजी’ (िजसे 
èथायी काय[शील पूँजी कहा जाता है) कȧ पǓूत[ भी दȣघ[कालȣन ऋण-पूँजी से कȧ जा 
सकती है। 

 
अंश ͩकसी कàपनी कȧ पूँजी का एक भाग है। कàपनी अͬधǓनयम कȧ धारा 2(46) मɅ 
अंश कȧ पǐरभाषा इस Ĥकार कȧ गयी है, ‘'अंश का ता×पय[ ͩकसी कàपनी के अंश-पूँजी 
के भाग से है िजसमɅ èकÛध (Stock) को भी सिàमͧलत ͩकया जाता है जब तक ͩक 
अंश और èकÛध मɅ èपçटत: या गͧभ[त Ǿप मɅ अÛतर न ͩकया जाय।‘' 
उपयु [Èत पǐरभाषा काननूी पǐरभाषा है, ͩकÛत ु ͩफर भी 'अंश’ शÞद के अͧभĤाय को 
पणू[त: èपçट नहȣ ंकरती। अंश वèतुतः पूँजी का एक भाग हȣ नहȣ ं है वरन ् उसका 
धारक कàपनी मɅ अपना èव×व एव ंदाǓय×व भी èथाͪपत करता है। 
Ûयायाधीश ͧलÖडले के अनसुार, “पूँजी का आनपुाǓतक भाग िजसका Ĥ×येक सदèय 
अͬधकारȣ होता है, उसका अंश कहलाता है।“ कàपनी Ĥ×येक अंश के ͧलए पथृक संÉया 
Ǔनधा[ǐरत करती है और अंशधारȣ को उसके ɮवारा ͧलये हु ए अंशɉ के ͧलए अंश Ĥमाण-
पğ देती है। अंशɉ को चल सàपि×त माना जाता है और Ĥ×येक अंशधारȣ कàपनी के 
अÛतǓन[यमɉ के अनसुार अपने अंशɉ को अÛय åयिÈतयɉ को हèताÛतǐरत कर सकता है। 
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पǐरभाषा : कàपनी अͬधǓनयम 1956 कȧ धारा 2(46) के अनसुार - अशं का अथ[ 
ͩकसी कàपनी कȧ अंशपूँजी के उस भाग से है, िजसमɅ èटॉक भी शाͧमल है, केवल उस 
िèथǓत को छोɬकर जहाँ èपçट या गͧभ[त Ǿप से èटॉक एव ंअंश मɅ अÛतर ͩकया जा 
सके। 
अंशɉ के Ǔनग[मन से ĤाÜत अंश कȧ कुछ ͪवशेषताएं होती हɇ िजनकȧ ͪव×तीय ĤबÛधकɉ 
को जानकारȣ होनी चाǑहए। अंश पूँजी कȧ कुछ Ĥमुख ͪवशेषताएं Ǔनàनͧलͨखत है - 

1. èथायी पूँजी कȧ ĤािÜत (Getting Permanent Capital) - अंशɉ के Ǔनग[मन से कàपनी 
को èथायी पूँजी (Permanent Capital) कȧ ĤािÜत होती है िजसका कàपनी ĤबÛध 
ɮवारा तब तक उपयोग ͩकया जा सकता है जब तक कàपनी का åयापार चलता रहे। 
अंश पूँजी को वापस लौटाने कȧ ͬचÛता नहȣ ंहोती है।  

2. लाभाशं देने कȧ अǓनवाय[ता नहȣ ं (Payment of Dividend not Compulsory) - अंश 
पूँजी पर ĤǓतवष[ Ǔनिæचत दर से ऋण पूँजी कȧ तरह से Þयाज देने कȧ आवæयकता नहȣ ं
रहती। कàपनी के ͧलए अपनी आय को अंशधाǐरयɉ मɅ ͪवतरण करना अǓनवाय[ नहȣ ंहै। 
कàपनी ĤबÛध चाहे तो कàपनी कȧ समèत आय को åयवसाय मɅ पनुͪव[Ǔनयोिजत कर 
सकती है। 

3. सàपि×त को बÛधक रखने कȧ आवæयकता नहȣ ं(No Mortgage of Property) - अंश 
पूँजी ĤाÜत करने के ͧलए कàपनी कȧ सàपि×त को Ĥभार अथवा बÛधक पर रखने कȧ 
आवæयकता नहȣ ंहोती है। 

4. कàपनी के जीवनकाल मɅ धन वापसी नहȣ ं (Non-returnable in the Life of the 
Company) - अंश पूँजी मɅ ͪवǓनयोजकɉ ɮवारा लगाया गया धन èथायी ͪवǓनयोजन है 
िजसे ͪवǓनयोजक अपनी इÍछा से जब चाहे तब वापस ĤाÜत नहȣ ंकर सकता हɇ। 

5. कàपनी के समापन पर समèत देनदाǐरयɉ के भुगतान के बाद धन कȧ वापसी (In case 
of Liquidation Last payment to equity-holders) - अंश पूँजी से ĤाÜत धन 
कàपनी के åयापार के समापन कȧ िèथǓत मɅ हȣ वापस लौटाया जाता है तथा यह भी उस 
समय हȣ लौटाया जाता है, जब कàपनी कȧ समèत देनदाǐरयɉ के भुगतान के बाद भी 
कàपनी मɅ धन शेष बचा रहता है। 

6. अंशधाǐरयɉ को अपने अंश बेचने का अͬधकार (Right to get sell own shares) - 
कàपनी के अंशधाǐरयɉ को अपनी इÍछानसुार अपने अंशɉ को बेचने का अͬधकार है। अत: 
एक अंशधारȣ ͩकसी भी समय अपने अंशɉ को बेचकर ĤाÜत धन को अÛयğ कहȣ ंभी 
ͪवǓनयोिजत कर सकता है। 

7. आय मɅ Ǒहèसा ĤाÜत करने का अͬधकार (Right to get share in Income) - 
अंशधाǐरयɉ को कàपनी कȧ शुƨ आय मɅ भाग लेने का अͬधकार ĤाÜत है अंशधारȣ अͬधक 
आय कȧ िèथǓत मɅ अͬधक लाभांश ĤाÜत करत ेहɇ और कम आय कȧ िèथǓत मɅ कम 
लाभाशं ĤाÜत करत ेहɇ। 



 
 

308 
 

8. कàपनी के ĤबÛध का अͬधकार (Right of Management) - कàपनी के अंशधारȣ 
कàपनी के माͧलक होत ेहɇ, अत: उÛहɅ कàपनी ĤबÛध का परूा अͬधकार होता है िजसका 
Ĥयोग वे अपने ĤǓतǓनͬध के Ǿप मɅ संचालक ǓनयÈुत करके करत ेहɇ। 

9. सीͧमत दाǓय×व (Limited Liability) - Ĥ×येक अंशधारȣ का दाǓय×व अपने ɮवारा Đय 
ͩकये गये अंशɉ के अंͩकत मूãय तक सीͧमत रहता है। 

10. ͪवͧभÛन Ĥकार के अंशɉ का Ǔनग[मन (Issue of Varied Shares) - कàपǓनयɉ ɮवारा 
ͪवͧभÛन Ĥकार के ͪवǓनयोÈताओं को आकͪष[त करने के ͧलए ͪवͧभÛन Ĥकार के अंश 
Ǔनग[ͧ मत ͩकये जात ेहɇ।  

17.2 अंशɉ के Ĥकार (Types of Shares)  
एक देश मɅ ͪवͧभÛन Ĥकार के ͪवǓनयोÈता होते हɇ। कुछ ͪवǓनयोÈता कम जोͨखम उठाने 
तथा Ǔनिæचत आय ĤाÜत करने के इÍछुक होते हɇ। कुछ ͪवǓनयोÈता अͬधक जोͨखम 
सहन करने को तैयार होत ेहɇ यǑद उÛहɅ अͬधक आय ĤाÜत होने कȧ आशा हो। अत: 
इन ͪवͧभÛन Ĥकार के ͪवǓनयोÈताओं से धन ĤाÜत करने के ͧलए कàपनी ĤबÛध 
ͪवͧभÛन Ĥकार के अंशɉ का Ǔनग[मन करता है। 
भारतीय कàपनी अͬधǓनयम, 1956 के अनसुार दो Ĥकार के अंशɉ का Ǔनग[मन ͩकया 
जा सकता है-  
(1) समता अंश (Equity Shares) तथा (2) पवूा[ͬधकारȣ अंश (Preference 
Shares) भारतीय कàपनी अͬधǓनयम, 1956 के अͬधǓनयम के पवू[ तक कàपǓनया ँ
èथͬगत अंशɉ (Deferred Shares) का Ǔनग[मन कर सकती थी, परÛत ु 1956 के 
अͬधǓनयम ɮवारा इस Ĥकार के अंशɉ के Ǔनग[मन पर रोक लगा दȣ गई है।  

17.2.1 इिÈवटȣ या सामाÛय अंश (Equity Shares) 
सामाÛय अंश कàपनी मɅ पूँजी ढाँचे के आधार होत े हɇ। इनके धारक (Holders) 
कàपनी के मूल èवामी बन जात ेहɇ। कàपनी के लाभ एव ंउसकȧ सàपि×त मɅ इनका 
असीͧमत Ǒहत होता है और इन पर लाभाशं कȧ - कोई सीमा Ǔनिæचत नहȣ ंकȧ जाती। 
अÛय देनदाǐरया ँचुकाने के बाद जो लाभ शेष रह जाता है उस पर उÛहȣ ंका अͬधकार 
होता है, चाहे वह त×काल उÛहɅ लाभाशं के Ǿप मɅ ͪवतǐरत कर Ǒदया जाय अथवा 
संͬचत कोष मɅ सुरͯ¢त रख Ǒदया जाय। सàपि×त के मूãय मɅ वृͪ ƨ के फलèवǾप भी 
यǑद कोई पूँजीगत लाभ (Capital Gain) होता है, तो उसके भी अͬधकारȣ साधारण 
अंशधारȣ हȣ होत ेहɇ। ता×पय[ यह है ͩक सामाÛय अंशधारȣ कàपनी के वाèतͪवक èवामी 
होत ेहɇ और वे हȣ कàपनी का ĤबÛध अĤ×य¢ Ǿप से करत ेहɇ। उÛहɅ मतदान का पणू[ 
अͬधकार होता है िजसके आधार पर वे Ǔनयमानसुार संचालकɉ का चुनाव करत ेहɇ और 
संचालक मÖडल उनकȧ ओर से कàपनी का ĤबÛध करता है। èवाͧम×व के साथ सलंÊन 
लाभɉ के साथ-साथ उससे सàबिÛधत दाǓय×वɉ का भार भी इÛहɅ वहन करना होता है। 
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Þयाज एव ंअÛय Ǔनिæचत देनदाǐरयɉ के भुगतान के पæचात ्जो कुछ भी बचता है उसी 
मɅ इÛहɅ सÛतोष करना होता है। अवसायन (Liquidation) कȧ दशा मɅ अÛय 
ऋणदाताओं को चुकाने के बाद जो शेष रहता है वह इÛहɅ समानपुाǓतक (Pro-rata) 
Ǿप मɅ ͪवतǐरत कर Ǒदया जाता है। यह इनकȧ मूल पूँजी से कम भी हो सकता है, तथा 
अͬधक भी। अत: कàपनी के लाभɉ एव ंसàपि×त मɅ सामाÛय अंशधारȣ अवͧशçट दावेदार 
(Residual Claimant) माने जाते हɇ। सामाÛय अंश-पूँजी कàपनी के ͧलए एक 
सुर¢ा×मक दȣवार कȧ भाँǓत होती है, जो हाǓन संकटɉ के धÈकɉ को èवय ंसहन करके 
कàपनी कȧ स×ता को कायम रखती है।  
कàपनी के ͪव×तीय ढाँचे मɅ समता अंश पूँजी का मह×वपणू[ èथान होता है। यह पूँजी 
कȧ åयापार कȧ आधारͧशला है िजसके ǒबना कàपनी के अिèत×व कȧ कãपना भी नहȣ ं
कȧ जा सकती। इसी के बल पर कàपनी के ĤबÛधक पवूा[ͬधकार पूँजी तथा ऋण पूँजी 
ĤाÜत करत े हɇ। समता अंशधारȣ हȣ कàपनी के वाèतͪवक èवामी तथा जोͨखम वहन 
करने वाले होत ेहɇ। समता पूँजी कȧ सहायता से हȣ कàपनी के ĤबÛधक ͪव×तीय संकटɉ 
का सामना करत ेहɇ। 
भारतीय कàपनी अͬधǓनयम के अनसुार सामाÛय अंश वे हɇ जो पवूा[ͬधकारȣ अंश नहȣ ं
है। दसूरे शÞदɉ मɅ समता अंश वे अंश हɇ िजन पर लाभाशं एव ंसमापन पर पूँजी कȧ 
वापसी का पवूा[ͬधकार नहȣ ं होता है। सामाÛय अंशधारȣ अिÛतम जोͨखम धारक तथा 
अवͧशçट आय एव ंसàपि×त को बांटने वाले होत े हɇ। समता अंशɉ कȧ Ǔनàनͧलͨखत 
ͪवशेषताएं हɇ- 

1. पǐरपÈवता (Maturity) - समता अंशɉ से ĤाÜत पूँजी कàपनी कȧ èथायी पूँजी होती है। 
इसे लौटाने के ͧलए कàपनी बाÚय नहȣ ं है। समता अंशɉ से ĤाÜत पूँजी कभी भी देय 
नहȣ ं होती है। समता अंशधारȣ कàपनी के समापन के पæचात ् हȣ अपनी अंश पूँजी 
वापस ĤाÜत कर सकत ेहɇ। कàपनी अपने अंशधाǐरयɉ को अशंɉ को बेचने के ͧलए बाÚय 
नहȣ ंकर सकती है यǑद वे अंश पणू[द×त है तथा अंशधारȣ ͩकसी ĤǓतèपधा[×मक åयापार 
मɅ नहȣ ंलगा हुआ है। 

2. आय पर अͬधकार (Claim on Income) - समता अंशधारȣ कàपनी कȧ अवͧशçट 
आय के èवामी होत ेहɇ। इसͧलए कàपनी कȧ आय पर इनका अͬधकार समèत देनदारɉ 
को चुकाने के बाद भी होत ेहɇ। कàपनी काननूी तौर पर समता अंशधाǐरयɉ मɅ लाभ 
ͪवतरण के ͧलए बाÚय नहȣ ं है। सामाÛयतया कàपनी को अͬधक लाभ होने पर 
अंशधाǐरयɉ मɅ अͬधक लाभाशं ͪवतǐरत ͩकया जाता है तथा कम लाभ होने पर कम 
लाभाशं। लाभाशं का ͪवतरण कàपनी के ĤबÛध कȧ नीǓत पर Ǔनभ[र करता है। ĤबÛध 
चाहे तो कàपनी कȧ समèत शुƨ आय को संͬचत कोषɉ मɅ हèताÛतǐरत कर सकता है 
और चाहे तो उसे अंशधाǐरयɉ मɅ ͪवतǐरत कर सकता है। 

3. सàपि×तयɉ पर अͬधकार (Claim on Assets) - कàपनी कȧ सàपि×तयɉ पर अिÛतम 
समता अंशधाǐरयɉ का होता है। कàपनी के समापन कȧ िèथǓत मɅ समèत देनदाǐरयɉ 
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का भुगतान करने के बाद जो भी सàपि×त शेष रहती है उसमɅ से सव[Ĥथम पवूा[ͬधकारȣ 
अंशधाǐरयɉ को भुगतान ͩकया जाता है तथा उसके बाद भी जो सàपि×त रहती है तो 
उसे समता अंशधाǐरयɉ मɅ उनके ɮवारा धाǐरत अंशɉ के अनपुात मɅ बाँट Ǒदया जाता है। 

4. ĤबÛध एव ं ǓनयÛğण का अͬधकार (Right of Control and Management) - 
कàपनी के åयवसाय के ǓनयÛğण एव ंĤबÛध का अͬधकार समता अंशधाǐरयɉ के हाथɉ 
मɅ होता है। यह अͬधकार उÛहɅ मताͬधकार के कारण ĤाÜत होता है। यह तØय 
सामाÛयतया बड़ा हाèयाèपद लगता है ͩक कàपनी का ĤबÛध एव ं ǓनयÛğण कुछ हȣ 
åयिÈतयɉ के हाथɉ मɅ होता है। परÛत ुहमɅ यहा ँनहȣ ंभूलना चाǑहए ͩक कàपनी का 
ĤबÛध संचालक मÖडल ɮवारा ͩकया जाता है। संचालक मÖडल मɅ संचालकɉ को 
ǓनयÈुत करने तथा उÛहɅ हटाने का अͬधकार पणू[त: समता अंशधाǐरयɉ के पास हȣ होता 
है। इसके अǓतǐरÈत सभी मह×वपणू[ मामलɉ मɅ संचालक मÖडल को अंशधाǐरयɉ कȧ 
सहमǓत ĤाÜत करना आवæयक होता है। 

5. जोͨखम (Risk) - समता अंशधाǐरयɉ कȧ पूँजी जोͨखम पूँजी कहलाती है, यǑद संèथा 
को लाभ हो रहे हɇ तो समता अंशधाǐरयɉ को अͬधक लाभांश ͧमलेगा एव ंहाǓन एव ं
ͪवघटन के समय इÛहɅ अͬधक नकुसान होता है। 

6. लाभाशं कȧ अिèथरता (Unstability of Dividend) - कàपǓनयɉ ɮवारा अपने समèत 
åययɉ एव ंपवूा[ͬधकार अंशधाǐरयɉ को लाभांश का भुगतान करने के पæचात ्शेष लाभ मɅ 
से समता अंशधाǐरयɉ को लाभांश का भुगतान ͩकया जाता है। अत: समता अंशधाǐरयɉ 
को Ǒदए जाने वाले लाभांश कȧ माğा एव ंदर मɅ पǐरवत[न होता रहता है। 

7. मताͬधकार (Voting Right) - समता अंशधाǐरयɉ को कàपनी कȧ सभा मɅ भाग लेने 
एव ंĤèतुत Ĥèताव पर अंश-पूँजी मɅ उनके भाग के अनसुार मत देने का अͬधकार होता 
है। इसके अलावा मताͬधकार के ͧलए ĤǓतपǾुष कȧ ǓनयिुÈत का अͬधकार भी समता 
अंशधाǐरयɉ को ĤाÜत होता है। 

8. अंशɉ के Đय का पवूा[ͬधकार (Right of Pre-emption) - समता अंशधाǐरयɉ को 
कàपनी ɮवारा अंश Ǔनग[ͧ मत करने कȧ िèथǓत मɅ अंशɉ के Đय का पवूा[ͬधकार ĤाÜत 
होता है। भारतीय कàपनी अͬधǓनयम, 1956 कȧ धारा 81 के अनसुार कàपनी ɮवारा 
नये Ǔनग[ͧ मत ͩकये जाने वाले अंशɉ को पहले ͪवɮयमान अशंधाǐरयɉ को Đय के ͧलए 
Ĥèतुत करना होता है। समता अंशधाǐरयɉ के सबसे पहले अशं के Đय के इस अͬधकार 
को हȣ अंशɉ का पवूा[ͬधकार (Right of Pre-emption) कहत े हɇ। यह अͬधकार 
समानपुात मɅ होता है। इस अͬधकार का उƧेæय ͪवɮयमान अंशधाǐरयɉ के समानपुाǓतक 
मताͬधकार कȧ र¢ा करना समता को पवू[वत ्रखना तथा आय को बनाये रखना होता 
है। 

इस अͬधकार का मूãयांकन Ǔनàन सूğ ɮवारा ͩकया जा सकता है –  

    V = 
1

Pm Pe
n



 

Where- V = the Value of a Right  
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Pm = the current market price of a share 
Pe = subscription price per share 
N = the number of right necessary to purchase on share. 

Illustration-1 : 
If the market price of a share is Rs. 100 and the subscription 
price Rs. 90 per share and it takes four rights to buy an 
additional share, calculate the value of the right. 

Solution: 
Calculation of the Value of a right  

100 90 10 .2
1 4 1 5

Pm PeV Rs
n
 

   
 

 

इिÈवटȣ या सामाÛय अंशɉ के लाभ (Advantage of Equity Shares)  
(क) कàपनी के Ǻिçटकोण से 

(1) सामाÛय अंश - पूँजी कàपनी कȧ èथायी पूँजी होती है और इसे लौटाने के ͧलए कàपनी 
बाÚय नहȣ ंहोती। 

(2) इन पर लाभाशं कȧ दर न तो Ǔनिæचत होता है आर न कàपनी लाभाशं के ͪवतरण के 
ͧलए बाÚय हȣ होती है। अत: कàपनी लोचपणू[ लाभाशं नीǓत का अनसुरण कर सकती है। 

(3) चूँͩक लाभांश देना अǓनवाय[ नहȣ ं होता, इसͧलए ͪवकास के ͧलए आवæयक पूँजी कȧ 
åयवèथा लाभ के पनुͪव[योग (Ploughing back of Profit) ɮवारा सरलता से हो जाती 
है। 

(4) सामाÛय अंश-पूँजी ɮवारा ĤǓतǓनͬध सàपि×त पर चूँͩक कोई Ĥभार नहȣ ंहोता, अत: उसकȧ 
जमानत कàपनी दȣघ[कालȣन ऋण लेकर अǓतǐरÈत पूँजी कȧ åयवèथा कर सकती है। 

(5) सामाÛय अंश पूँजी कàपनी के ͧलए सुर¢ा×मक दȣवार कȧ भाँǓत होती है िजसके आधार 
पर ͪव×तीय संकटɉ एव ंहाǓन का मुकाबला सरलता से ͩकया जा सकता है। 

(6) इन सब गणुɉ के कारण कàपनी के ͧलए पूँजी ĤािÜत का सबसे मह×वपणू[ साधन है। 
(ख) ͪवǓनयोÈताओं के Ǻिçटकोण से  

(1) लाभ के वषȾ मɅ लाभांश कȧ दर बढ़ जाने से आय मɅ वृͪ ƨ कȧ सàभावना रहती है। 
(2) इÛहɅ कàपनी के ĤबÛध मɅ मतदान का पणू[ अͬधकार होता है इस Ĥकार ये कàपनी के 

ĤबÛध मɅ सͩĐय भाग ले सकत ेहɇ। 
(3) तेजी के काल मɅ तथा कàपनी ɮवारा लाभɉ का संचय करने कȧ दशा मɅ इनके बाजार 

मूãय मɅ वृͪ ƨ हो जाती है और इस Ĥकार पूँजीगत लाभ (Capital Gain) कȧ सàभावनाएँ 
बढ़ जाती हɇ।  

(4) साहस एव ंजोͨखम उठाने को त×पर Ǔनवेशकɉ के ͧलए पूँजी लगाने का यह उ×तम साधन 
है। 

(5) èवाͧम×व का त×व संलÊन होने से ऐसे अंशधारȣ कàपनी कȧ सàपÛनता एव ंĤगǓत मɅ 
अͬधक से अͬधक Ǿͬच लेत ेहɇ। 
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इिÈवटȣ या सामाÛय अंशɉ के दोष (Disadvantage of Equity Shares) 
(क) कàपनी के Ǻिçटकोण से 

(1) चूँͩक ये हèताÛतरणीय होत ेहɇ और इÛहɅ मतदान का अͬधकार ĤाÜत होता है, अत: कभी-
कभी कुछ åयिÈत अपने èवाथȾ कȧ ͧसͪƨ के ͧलए अͬधक अंशɉ को खरȣदकर कàपनी के 
ǓनयÛğण एव ंĤबÛध को हͬथयाने का Ĥय×न करने लगत ेहɇ। कàपǓनयɉ के अͬधĒहण 
(Corporate take-overs) का चलन ͪपछले कुछ वषȾ से भारत मɅ भी बढ़ता जा रहा है। 

(2) केवल सामाÛय अंश-पूँजी के ɮवारा कàपनी Ěेͫडगं-ऑन-इिÈवटȣ (Trading on Equity) 
का लाभ नहȣ ंउठा सकती। अत: इनके साथ-साथ ऋणपğ अथवा बॉÖडɉ का भी Ǔनग[मन 
कàपनी समय समय पर करती है। दसूरे शÞदɉ मɅ यह कहना उͬचत होगा ͩक सामाÛयत: 
इिÈवटȣ अंश-पूँजी कȧ लागत (Cost of Equity Share Capital) ऋण-पूँजी कȧ लागत 
से अͬधक होती है । 

(3) अǓत-पूँजीकरण (Over-capitalisation) कȧ दशा मɅ उसका उपचार करने के उƧेæय से 
सामाÛय अंश-पूँजी कȧ राͧश मɅ या अंशɉ कȧ संÉया मɅ कमी करना अ×यÛत कǑठन होता 
है जबͩक शोÚय अͬधमाÛय अशंɉ को एव ंऋणपğɉ को पǐरपÈव होने पर लौटाया या 
पǐरवǓत[त ͩकया जा सकता है। 

(4) जोͨखम कȧ माğा अͬधक होने से अंशɉ मɅ Ǔनरथ[क पǐरकãपना (Hectic speculation) 
होने कȧ अͬधक सàभावना रहती है, िजससे इसके मूãयɉ मɅ कृǒğम कारणɉ से अͬधक 
उतार-चढ़ाव होता है िजससे कàपनी कȧ साख को ठेस पहु ँच सकती है। 

(ख) ͪवǓनयोÈता के Ǻिçटकोण से 
(1) èथायी आय चाहने वालɉ को इससे Ǔनराशा हो सकती है: Èयɉͩक वे लाभ के अवͧशçट 

दावेदार (Residual Claimants) होत ेहɇ। सबको चुकाने के बाद जो कुछ शेष रहता है 
उसी मɅ उÛहɅ सÛतोष करना पड़ता है। कभी-कभी लाभ इतना अपया[Üत होता है ͩक कर-
सàबÛधी दाǓय×वɉ को परूा करने के बाद कुछ भी नहȣ ंबचता है और इसͧलए साधारण 
अंशधाǐरयɉ को लाभाशं से वंͬ चत रहना पड़ता है। 

(2) इसके साथ आय कȧ अǓनिæचतता का त×व सदैव बना रहता है। लाभ न होने कȧ दशा मɅ 
तो आय का कोई Ĥæन हȣ नहȣ ंउ×पÛन होता। लाभ होने कȧ दशा मɅ भी इसकȧ कोई 
गारÖटȣ नहȣ ं होती ͩक लाभांश ͪवतǐरत ͩकया हȣ जाय। लाभ का åयवसाय मɅ 
पनुͪव[Ǔनयोग ͩकया जा सकता है। साधारण अंशधाǐरयɉ का लाभ मɅ भाग अवæय होता है, 
ͩकÛत ुलाभांश के ͪवतरण के ͧलए वे कàपनी को बाÚय नहȣ ंकर सकत।े लाभांश कȧ 
घोषणा करने अथवा न करने का सàपणू[ अͬधकार सचंालक-मÖडल मɅ ǓनǑहत रहता है। 
संचालक-मÖडल लाभ होते हु ए भी कàपनी के Ǒहत मɅ यह Ǔनæचय कर सकता है ͩक 
सàपणू[ लाभ कàपनी मɅ हȣ पनुͪव[Ǔनयोिजत रहने Ǒदया जाय। 

(3) मÛदȣ के काल मɅ लाभ के साथ-साथ इनका बाजार मूãय और भी ͬगर जाता है तथा 
ͪवǓनयोिजत पूँजी के मूãय मɅ ͬगरावट आ जाती है। 
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(4) अवसायन (Liquidation) कȧ दशा मɅ सàपि×त मɅ हु ई हाǓन एव ंघाटे कȧ सबसे अͬधक 
चोट इÛहɅ हȣ सहनी पड़ती है। अÛय सब दावेदारɉ के भुगतान के पæचात ͩफर कहȣं इनकȧ 
बारȣ आती है ।  

इन सब गणु-दोषɉ के होत े हु ए भी सामाÛय अंश कàपनी ĤǓतभूǓतयɉ (Corporate 
Securities) के Ǿप मɅ सबसे अͬधक मह×वपणू[ एव ंलोकͪĤय है। Ĥायः यह देखने मɅ आता है 
ͩक सामाÛय अंश-पूँजी का अͬधक भाग संèथापकɉ, सचंालकɉ एव ंउनसे सàबƨ åयिÈतयɉ ɮवारा 
धाǐरत होता है तथा शेष भाग अनेक ǒबखरे हु ए अंशधाǐरयɉ मɅ ͪवभािजत होता है। इस Ĥकार 
एक समूह ͪवशेष को कàपनी पर पणू[ Ǔनयğंण ĤाÜत होता जाता है, Èयɉͩक ǒबखरे हु ए अनेक 
अंशधारȣ संगǑठत ͪवरोध नहȣ ंकर सकत।े इस Ĥकार के Ǔनगम को Ǔनकटèथ-धाǐरत (Closely 
Held) Ǔनगम कहा जा सकता है। इÛहȣ ं ǓनǑहत èवाथɟ के कारण सामाÛय अंशधाǐरयɉ को 
ͪवधान ɮवारा कुछ अͬधकार Ĥदान ͩकये जात ेहɇ, िजनका Ĥयोग करके वे अपने Ǒहतɉ कȧ र¢ा 
कर सकत ेहɇ। यɮयͪप ये कàपनी के èवामी होते हɇ, ͩकÛत ुसमामेͧलत अथवा Ǔनगͧमत संèथाओं 
मɅ èवाͧम×व एव ंĤबÛध मɅ Ǔनकट एव ंĤ×य¢ सàबÛध नहȣ ंहोता। कàपनी का èवाͧम×व अनेक 
छोटे-बड़ ेसामाÛय अंशधाǐरयɉ मɅ ǓनǑहत होता है, जबͩक कàपनी का ĤबÛध Ǔनयमानसुार इनके 
ɮवारा चुने हु ए संचालक-मÖडल के ɮवारा ͩकया जाता है। कभी-कभी ऐसी िèथǓत हो जाती है ͩक 
संचालक-मÖडल साधारण अंशधाǐरयɉ कȧ कोई परवाह नहȣ ंकरत ेऔर कàपनी का संचालन अपने 
èवाथɟ कȧ पǓूत[ के ͧलए करने लगत ेहɇ। इसͧलए अब अशंधाǐरयɉ के अãपमत कȧ सुर¢ा के 
उƧेæय से कàपनी काननू मÖडल (Company Law Board) को अͬधक åयापक अͬधकार Ǒदये 
गये हɇ। 
ऐसी पǐरिèथǓत पर ǓनयÛğण पाने के ͧलए हȣ सामाÛय अंशɉ के साथ कुछ सुर¢ा×मक अͬधकार 
संलÊन होते हɇ, जैसे मह×वपणू[ मामलɉ मɅ मतदान का अͬधकार, कàपनी के ͪवषय मɅ आवæयक 
सूचनाएँ ĤाÜत करने का अͬधकार, वाͪष[क साधारण सभा मɅ उपिèथत होने तथा वहा ँअपने 
ͪवचार åयÈत करने का अͬधकार तथा अंशɉ के ͪवĐय या हèताÛतरण का अͬधकार आǑद। इसके 
अǓतǐरÈत, इÛहɅ कàपनी ɮवारा Ǔनग[ͧ मत अǓतǐरÈत अंश-पूजंी के अĒक अͬधकार (Right of 
Pre-emption) भी ĤाÜत होता है, अथा[त ्अǓतǐरÈत अशं-पूँजी के Ǔनग[मन मɅ उनके ɮवारा 
धाǐरत अंशɉ के अनपुात मɅ उÛहɅ Ĥथम ͪवकãप (First Option) ĤाÜत होता है िजसका Ĥयोग 
वे कàपनी के अÛतǓन[यमɉ के अनसुार कर सकत ेहɇ। यǑद संचालन-मÖडल, कàपनी अͬधǓनयम, 
पाष[द सीमाǓनयमɉ तथा अÛतǓन[यमɉ ɮवारा ĤाÜत अͬधकारɉ से परे (Ultra vires) काय[ करते 
हɇ, तो अंशधारȣ उनके ͪवǾƨ काय[वाहȣ के ͧलए Ûयायालय कȧ शरण ले सकत े हɇ। कàपनी 
अͬधǓनयम के अधीन कम से कम 200 सदèयɉ अथवा कुल मतदान शिÈत के कम से कम 
1/21 वɅ भाग के धारकɉ ɮवारा Ĥाथ[ना-पğ देने पर केÛġȣय सरकार जाँच (Investigation) कȧ 
आ£ा दे सकती है और जाँच के फलèवǾप दोषी åयिÈतयɉ के ͪवǾƨ काय[वाहȣ कर सकती है। 
समता अंशɉ का ͪवæलेषण (Analysis of Equity Share) दȣघ[कालȣन ͪव×तीय साधनɉ का 
ͪवæलेषण तीन त×वɉ के आधार पर ͩकया जाता है। ये त×व हɇ - Ǔनयğंण, जोͨखम एव ंआय। 
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समता अंश भी दȣघ[कालȣन ͪव×त का Ĥमुख İोत है, अत: इनका ͪवæलेषण भी इÛहȣ ंत×वɉ के 
आधार पर ͩकया जाना चाǑहए। नीचे तीन त×वɉ के आधार पर ͪवæलेषण ͩकया जा रहा है :- 

(1) Ǔनयğंण (Control) सामाÛयतया यह देखा जाता है ͩक कàपनी का ǓनयÛğण कुछ 
åयिÈतयɉ के हाथɉ मɅ होता है। इन åयिÈतयɉ के पास या तो अंश पूँजी का आधे से 
अͬधक भाग केिÛġत होता है अथवा इनके पास एक साथ बहु त अंश होत ेहɇ तथा शेष 
अंशधारȣ दरू-दरू तक ǒबखरे रहत ेहɇ, अत: वे अपनी मत शिÈत का Ĥभावपणू[ उपयोग 
नहȣ ंकर पाते हɇ। ऐसी िèथǓत मɅ कàपनी का ǓनयÛğण अãप पजूी वाले कुछ हȣ लोगɉ के 
हाथɉ मɅ बना रहता है। ये åयिÈत अपने ǓनयÛğण को बनाये रखने के ͧलए आवæयकता 
के समय बहु त से ĤǓतपğ (Proxy) एकğ कर लेत ेहɇ। वसेै भी सामाÛय अंशधारȣ कȧ 
Ǿͬच उसे ĤाÜत होने वालȣ सàभाͪवत आय से अͬधक होती है तथा कàपनी के ǓनयÛğण 
मɅ बहु त कम। ऐसी कàपǓनया ँिजनका ǓनयÛğण कुछ हȣ åयिÈतयɉ के हाथɉ मɅ होता है, 
उनके ĤबÛधक पूँजी åयवèथा कȧ ͩकसी भी ऐसी योजना कɉ लाग करने से कतरात ेहɇ 
िजससे कàपनी पर उनका ǓनयÛğण ढȣला होता है, अत: अǓतǐरÈत ͪव×तीय साधन एकğ 
करने के ͧलए ऐसी ĤǓतभूǓतयɉ का सहारा ͧलया जाता है, िजÛहɅ सामाÛयतया मतदान का 
अͬधकार ĤाÜत नहȣ ंहोता है जैसे ऋण-पğ अथवा पवूा[ͬधकार अंश। यǑद सामाÛय अंशɉ 
का Ǔनग[मन करना आवæयक हो तो यह इस Ĥकार ͩकया जाता है िजससे èवाͧम×व एव ं
मतदान मɅ उनका ĤǓतǓनͬध×व पवू[वत ्बना रहे। यह åयवèथा राइɪस Ǔनग[मन (Rights 
Issue) के आधार पर कȧ जाती है। 

(2) जोͨखम ं (Risk) Ĥ×येक ͪवǓनयोग ͩĐया मɅ कम अथवा अͬधक माğा मɅ जोͨखम ǓनǑहत 
रहती है। एक ͪवǓनयोÈता ͪवǓनयोग करत ेसमय न केवल ͪवǓनयोिजत पूँजी पर उͬचत 
आय कȧ हȣ आशा करता है बिãक वह यह भी चाहता है ͩक उसकȧ ͪवǓनयोिजत पूँजी 
सुरͯ¢त रहɅ। यǑद कàपनी मɅ ͪवǓनयोिजत धन का ĤǓतǓनͬध×व सामाÛय मूãय कȧ उतनी 
हȣ अथवा अͬधक सàपि×तयɉ ɮवारा ͩकया जाता है तब तक ͪवǓनयोिजत पूँजी सुरͯ¢त 
रहती है। परÛत ुकàपनी को ǓनरÛतर हाǓन होने पर पहले सुरͯ¢त कोष समाÜत हो जात े
हɇ तथा ͩफर पूँजी घटने लगती है। ऐसा होते-होत ेएक Ǒदन वह िèथǓत आ सकती है जब 
कàपनी देनदाǐरयɉ का समय पर भुगतान न कर सके तथा कàपनी का अवसायन 
(Liquidation) आवæयक हो जाए। कàपनी के अवसायन अथवा समापन कȧ िèथǓत मɅ 
सुरͯ¢त ऋणɉ एव ंअÛय देनदाǐरयɉ का पहले भुगतान ͩकया जायेगा, इसके बाद बची 
सàपि×त मɅ से पवूा[ͬधकारȣ अंशधाǐरयɉ को भुगतान ͩकया जायेगा तथा अÛत मɅ समता 
अंशधाǐरयɉ को भुगतान ͩकया जायेगा। अत: समता अंशɉ मɅ जोͨखम ऋण पğ तथा 
पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ कȧ तुलना मɅ अͬधक होती है। 
कàपनी मɅ अवसायन कȧ िèथǓत न आने पर भी समता अशंɉ मɅ जोͨखम रहती है। जब 
तेजी के काल मɅ कàपनी के åयापार एव ंआय का ͪवèतार होता है तब समता अंशɉ का 
बाजार मूãय बढ़ जाता है। इससे उÛहɅ पूँजीगत लाभ ĤाÜत होता है। मÛदȣ काल मɅ 
कàपनी के åयापार एव ंआय मɅ कमी होने के कारण अंशɉ का मूãय घट जाता है तथा 
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उनकȧ ͪवǓनयोिजत पूँजी कȧ जोͨखम बढ़ जाती है। कàपनी ĤबÛधकɉ ɮवारा नये समता 
अंशɉ का Ǔनग[मन तेजी के काल मɅ करना चाǑहए। 

(3) आय (Income) : ͪवǓनयोग को Ǔनधा[ǐरत करने वाले त×वɉ मɅ ͪवǓनयोग कȧ सुर¢ा के 
साथ-साथ उस पर ĤाÜत होने वालȣ आय भी एक मह×वपणू[ त×व है। सनक अंशɉ मɅ जहाँ 
ͪवǓनयोिजत पूँजी के सàबÛध मɅ अͬधक जोͨखम होती है जहाँ जोͨखम कȧ माğा आय के 
'सàबÛध मɅ भी अͬधक होती है, Èयɉͩक कàपनी कȧ आय मɅ ऋणपğ धाǐरयɉ एव ं
पवूा[ͬधकारȣ अशंधारȣ का पवूा[ͬधकार होता है। इनको भुगतान करने के बाद शेष बची राͧश 
संचालक मÖडल चाहे तो समता अंशधाǐरयɉ मɅ बाँट सकता है। समता अंशधारȣ अवͧशçट 
आय के दावेदार अͬधक होत े हɇ। अͬधक आय उपाज[न ¢मता वालȣ कàपǓनयɉ के 
ĤबÛधक समता पर åयापार कȧ नीǓत को अपना कर समता अंश पर Ĥ×याय कȧ दर 
बढ़ाने मɅ सफल होते हɇ। 
यहा ँयह तØय èपçट कर देना उपयÈुत है ͩक समता अंशधारȣ कàपनी के èवामी होत े
हɇ, अत: उÛहɅ हȣ अͬधक जोͨखम उठानी होती है। कàपनी को पया[Üत लाभ होने पर 
उनकȧ िèथǓत दयनीय होती है, कàपनी ĤबÛध समुͬचत कोषɉ का Ǔनमा[ण करके तथा 
उͬचत लाभांश नीǓत का अनसुरण करके समता अंशɉ कȧ आय कȧ अǓनिæचतता एव ं
ͪवǓनयोग कȧ असरु¢ा कȧ िèथǓत को समाÜत कर सकता है। 

17.2.2 पवूा[ͬधकारȣ अंश (Preference Shares) 
पवूा[ͬधकारȣ अंश जैसा ͩक इनके नाम से हȣ èपçट होता है ͩक वे अंश होत ेहɇ िजनके 
धारकɉ को कुछ पवूा[ͬधकारȣ ĤाÜत होत े हɇ। ये वे अंश होते हɇ िजनके èवाͧमयɉ को 
लाभाशं ĤाÜत करने तथा कàपनी के समापन के समय सàपि×तयɉ के ͪवतरण मɅ समता 
अंशधाǐरयɉ कȧ अपे¢ा पवूा[ͬधकार ĤाÜत होता है। अत: इÛहɅ समता अंशɉ से पवू[ लाभांश 
एव ंसमापन के समय समता अंशɉ से पवू[ अंश पूँजी ĤािÜत का पवूा[ͬधकार होता है। 
पवूा[ͬधकार अंशɉ कȧ Ǔनàन ͪवशेषताएँ होती हɇ - 

(1) पǐरपÈवता (Maturity) : समता अंशɉ कȧ तरह हȣ पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ से ĤाÜत पूँजी को 
वापस लौटाने कȧ कोई अवͬध नहȣ ंहोती है तथा इसे लौटाने के ͧलए कàपनी बाÚय नहȣं 
होती है। परÛत ुअनेक बार पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ के Ǔनग[मन के समय से हȣ उनके शोधन का 
Ĥावधान रख Ǒदया जाता है। ऐसी िèथǓत मɅ ये पवूा[ͬधकारȣ अंश, शोÚय पवूा[ͬधकारȣ अंश 
(Redeemable Preference Shares) कहलात ेहɇ। शोÚय पवूा[ͬधकारȣ अंश तो कàपनी 
कȧ èवेÍछा पर शोÚय होते हɅ अथवा èवत: एक Ǔनयत Ǔतͬथ पर अथवा कàपनी ɮवारा 
ͩकसी सचूना के बाद लौटाना सàभव होता है। अÛय Ĥकार के पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ से ĤाÜत 
पूँजी को वापस नहȣ ंलौटाया जाता है। शोधनीय पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ का Ǔनग[मन कàपनी के 
ͪव×तीय ढाँचे को लचीला रखने के ͧलए ͩकया जाता है। 
कुछ कàपǓनया ँकभी-कभी पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ के èवाͧमयɉ को यह अͬधकार भी देती है 
ͩक वे चाहɅ तो कुछ समय बाद पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ को समता अंशɉ मɅ बदल सकत ेहɇ, 
ऐसे अंशɉ को पǐरवत[नशील पवूा[ͬधकारȣ। अंश कहत ेहɇ। 
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(2) आय पर पवूा[ͬधकार (Preference Over Income). कàपनी के समèत åययɉ का 
भुगतान करने के पæचात जो आय बचती है, उस पर पवूा[ͬधकारȣ अशंधाǐरयɉ का 
पवूा[ͬधकार होता है अथा[त ्एक बार कàपनी लाभाशं कȧ घोषणा कर देती है तो सव[Ĥथम 
Ǔनिæचत दर से पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ पर लाभांश बांटा जाता है। पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ पर लाभाशं 
Ǒदये बगरै समता अंशɉ पर लाभाशं नहȣ ंबांटा जा सकता है। कभी-कभी कàपनी कȧ बढ़ȣ 
हु ई आय मɅ पवूा[ͬधकारȣ अंशधाǐरयɉ को शाͧमल करने कȧ åयवèथा कȧ जा सकती है। ऐसे 
पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ को भागीदार पवूा[ͬधकारȣ अंश (Participating Preference) कहत ेहɇ। 
ऐसी åयवèथा करने पर इन अंशɉ के धारकɉ को Ǔनधा[ǐरत दर से लाभांश ĤाÜत करने के 
साथ कàपनी के असामाÛय लाभ ĤाÜत होने पर अǓतǐरÈत लाभ का Ǒहèसा ĤाÜत करने 
का अͬधकार होता है। 
यहा ँयह भी èपçट कर देना आवæयक है ͩक पवूा[ͬधकारȣ अंशधाǐरयɉ को अंशɉ पर सदैव 
आय ĤाÜत होने कȧ गारÛटȣ नहȣ ंहोती है। कàपनी को आय न होने अथवा कम होने 
पर कàपनी के ĤबÛधक यǑद लाभांश नहȣ ं ͪवतǐरत करने का Ǔनण[य लेत ेहɇ तो ऐसी 
िèथǓत मɅ पवूा[ͬधकारȣ अंशधाǐरयɉ का उस वष[ लाभाशं ĤाÜत करने का अͬधकार समाÜत 
हो जाता है। वे कàपनी को लाभाशं ͪवतǐरत करने के ͧलए बाÚय नहȣ कर सकत।े 
परÛत ुअनेक कàपǓनया ँपवूा[ͬधकारȣ अंशɉ मɅ ͪवǓनयोजन को आकͪष[त करने के ͧलए 
पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ के Ǔनग[मन के समय ऐसी åयवèथा कर सकती है ͩक ͩकसी वष[ 
पवूा[ͬधकारȣ अंशधाǐरयɉ को कàपनी को लाभ न होने अथवा कम होने के कारण लाभांश 
नहȣ ंͧमल पाता है तो यह देय लाभांश दसूरे वषȾ मे कàपनी को अͬधक लाभ होने पर 
चुका Ǒदया जाता है। इस Ĥकार के अंशɉ को संचयी पवूा[ͬधकारȣ अंश (Cumulative 
Preference Shares) कहत ेहɇ। 

(3) सàपि×तयɉ पर पवूा[ͬधकार (Preference Over Assets). पवूा[ͬधकारȣ अंशधाǐरयɉ को 
कàपनी कȧ सàपि×तयɉ के ͪवतरण मɅ भी पवूा[ͬधकार ĤाÜत होता है। कàपनी के समापन 
कȧ दशा मɅ समèत देनदाǐरयɉ को भुगतान करने के बाद यǑद सàपि×तया ँशेष रहती है 
तो उÛहɅ सबसे पहले पवूा[ͬधकारȣ अंशधाǐरयɉ मɅ ͪवतǐरत ͩकया जाता है। 

(4) ĤबÛध एव ं ǓनयÛğण का अͬधकार नहȣ ं (No Right in Management and Control) 
सामाÛयतया पवूा[ͬधकारȣ अंशधाǐरयɉ को कàपनी के ĤबÛध एव ंǓनयğंण का अͬधकार नहȣ ं
होता है, Èयɉͩक इÛहɅ समता अंशधाǐरयɉ कȧ तरह संचालक चुनने एव ंकàपनी के ͪवͧभÛन 
मामलɉ मɅ मत देने का अͬधकार ĤाÜत नहȣ ंहोता है। इÛहɅ कàपनी अͬधǓनयम कȧ धारा 
87 के अनसुार केवल ऐसे मामलɉ मɅ हȣ मत देने का अͬधकार ĤाÜत है जो उनके 
पवूा[ͬधकारɉ को Ĥभाͪवत करत ेहɇ। 

(5) Ĥसंकर ĤǓतभूǓत (Hybrid Security) पवूा[ͬधकार अंश मɅ समता अंश एव ंऋण-पğɉ दोनɉ 
कȧ ͪवशेषता पाई जाती है िजसमɅ इÛहɅ Ĥसंकर ĤǓतभूǓत कहते हɇ। 

पवूा[ͬधकार अंशɉ के Ĥकार (Types of Preference Share) 
(1) संचयी अͬधमान अंश (Cumulative Preference Shares): यǑद कàपनी ͩकसी वष[ 

लाभ अपया[Üत होने के कारण इन अंशɉ पर लाभांश देने मɅ असमथ[ रहती है, तो न Ǒदया 
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गया लाभाशं संͬचत हȣ रहता है और जब कभी कàपनी को लाभ होता है और लाभाशं 
ͪवतǐरत करने का Ǔनæचय ͩकया जाता है तो उन लाभɉ मɅ से सव[Ĥथम संचयी अͬधमान 
अंशɉ पर पवू[ संͬचत लाभांश चुकता कर देने के पæचात हȣ उस वष[ के ͧलए लाभाशं Ǒदये 
जात ेहɇ। सामाÛयत: कàपनी के सभी अͬधमान अंश संचयी अͬधमान अंश होते हɇ, जब 
तक ͩक कàपनी के अÛत[Ǔनयमɉ मɅ इसके ͪवपरȣत कुछ åयवèथा न दȣ गई हो। 

(2) असंययी अͬधमान अंश (Non-Cumulative Preference Shares) ऐसे अͬधमान अंशɉ 
को िजन पर कàपनी के लाभांश देने मɅ असमथ[ होने पर न Ǒदये गये लाभांश को भͪवçय 
के लाभ मɅ से ĤाÜत नहȣ ंͩकया जा सकता, असंचयी अͬधमान अंश कहत ेहɇ। 

(3) अवͧशçटभागी अͬधमान अंश (Participating Preference Shares). अवͧशçटभागी 
अͬधमान अंशɉ के धारकɉ को Ǔनिæचत दर से लाभाशं पाने का पवूा[ͬधकार तो होता हȣ है, 
परÛत ुइसके अǓतǐरÈत सामाÛय अंशधाǐरयɉ को एक Ǔनिæचत लाभांश देने के बाद भी 
यǑद लाभ शेष बचता है, तो उसमɅ से भी उÛहɅ भागीदार ĤाÜत होता है। कàपनी 
अÛत[Ǔनयमɉ मɅ इस Ĥकार कȧ åयवèथा होने पर हȣ अͬधमान अंश अवͧशçटभागी 
अͬधमान अंश माने जायɅगे, अÛयथा नहȣ।ं 

(4) अनावͧशçटभागी अͬधमान अंश (Non-Participating Preference Share) िजन 
अͬधमान अंशɉ के धारकɉ को एक Ǔनिæचत दर से लाभांश ĤाÜत करने का पवूा[ͬधकार 
होता है तथा शेष लाभ मɅ से अǓतǐरÈत लाभाशं ĤाÜत करने का अͬधकार नहȣ ंहोता है, 
उÛहɅ अनावͧशçटभागी अͬधमान अंश कहत ेहɇ। 

(5) शोÚय अͬधमान अंश (Redeemable Preference Share) वे अͬधमान अंश िजनका 
Ǔनग[मन एक Ǔनिæचत अवͬध के ͧलए ͩकया जाता है और उस अवͬध के समाÜत होने पर 
कàपनी के जीवनकाल मɅ हȣ उनका भुगतान उनके अंशधाǐरयɉ को कर Ǒदया जाता है, 
शोÚय अͬधमान अंश कहलात ेहɇ।  

(6) अशोÚय अͬधमान अंश (irredeemable Preference Share) वे अͬधमान अंश िजनका 
शोधन कàपनी के जीवनकाल मे नहȣ ंहोता है, वरन ्कàपनी के समापन के समय हȣ 
ͩकया जाता है, अशोÚय अͬधमान अंश कहलात ेहɇ। कàपनी संशोधन अͬधǓनयम, 1988 
के लाग होने के पæचात ्कोई भी कàपनी ऐसे अंशɉ का Ǔनग[मन नहȣ ंकर सकती है। अब 
ͩकसी भी कàपनी ɮवारा 20 वषȾ से अͬधक शोधनीय अͬधमान अंशɉ का Ǔनग[मन नहȣ ं
ͩकया जा सकता है। 

(7) पǐरवत[नीय अͬधमान अंश (Convertible Preference Share) िजन अͬधमान अंशɉ के 
धारकɉ को यह अͬधकार Ǒदया जाता है ͩक यǑद वे चाहे तो एक Ǔनिæचत अवͬध मɅ 
अथवा एक Ǔनिæचत Ǔतͬथ को अपने अͬधमान अंशɉ को इिÈवटȣ अंशɉ मɅ पǐरवǓत[त करा 
सकत ेहɇ, उÛहɅ पǐरवत[नीय अͬधमान अंश कहत ेहै।  

(8) अपǐरवत[नीय अͬधमान अंश (Non-Convertible Preference Share) िजन अͬधमान 
अंशɉ के धारकɉ को यह अͬधकार नहȣ ंǑदया जाता है ͩक वे अपने अंशɉ मɅ पǐरवत[न करा 
सकɅ , तो उÛहɅ अपǐरवत[नीय अͬधमान अंश कहत ेहɇ। 
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(9) संचयी पǐरवत[नीय अͬधमान अंश (Cumulative Convertible Preference Share) ऐसे 
अͬधमान अंश िजनमɅ संचयी तथा पǐरवत[नीय - दोनɉ Ĥकार के अंशɉ कȧ ͪवशेषता पाई 
जाती है, सचंयी पǐरवत[नीय अͬधमान अंश कहलात ेहɇ। अत: संचयी पǐरवत[नीय अͬधमान 
अंश ऐसे होत ेहɇ िजन पर यǑद कàपनी ͩकसी वष[ लाभाशं देने मɅ असमथ[ रहे तो न 
Ǒदया गया लाभांश संͬचत होता रहता है और जब कàपनी लाभांश ͪवतǐरत करने का 
Ǔनæचय करती है तो सव[Ĥथम इन अंशɉ पर संͬचत लाभाशं का चुकारा ͩकया जाता है 
तथा साथ हȣ साथ इन अंशɉ का एक Ǔनिæचत अवͬध के भीतर इिÈवटȣ अंशɉ मɅ पǐरवत[न 
कर Ǒदया जाता है। इन अशंɉ के Ǔनग[मन के 3 से 5 वष[ के अÛदर इिÈवटȣ अंशɉ मɅ 
पǐरवǓत[त करना होता है। 

पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ के लाभ (Advantage of Preference Share) 
पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ से कàपनी तथा ͪवǓनयोÈता को अनेक लाभ ĤाÜत होत ेहɇ, ये Ǔनàन 
Ĥकार हɇ - 
कàपनी को लाभ (Advantage of Company) एक कàपनी कȧ Ǻिçट से पवूा[ͬधकारȣ 
अंश Ǔनàन Ĥकार लाभदायक होते हɇ। 

(1) सरलता से बाजार कȧ ĤािÜत (Easy Availability of the Market) : कàपनी को पूँजी 
ĤाÜत करने के ͧलए सरलता से ͪवèततृ बाजार ͧमल जाता है, Èयɉͩक भीǾ èवभाव के 
ͪवǓनयोÈता भी पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ मɅ ͪवǓनयोग के ͧलए आकͪष[त हो जात ेहɇ। 

(2) èवतÛğ ĤबÛध (Independent Management) : पवूा[ͬधकारȣ अंशधारȣ कàपनी के 
ĤबÛध एव ंǓनयÛğण मɅ हèत¢ेप नहȣ ंकर सकत ेहɇ। अत: पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ से ĤबÛध का 
अͬधकार Ǒदये ǒबना पूँजी ĤाÜत हो जाती है। 

(3) Ĥभार रǑहत पूँजी (No Change Capital) : इन अंशɉ से पूँजी ĤाÜत करने के ͧलए 
कàपनी को अपनी सàपि×त बÛधक अथवा ͬगरवी रखने कȧ आवæयकता नहȣ ंहोती है। 
अत: पूँजी पणू[तया Ĥभार रǑहत होती है।  

(4) ͧमतåययी अथ[-ĤबÛधन (Economical Financing) : पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ के Ǔनग[मन का 
åयय बहु त कम होता है। अत: इस साधन का Ĥयोग ͧमतåययी रहता है। 

(5) लोचदार पूँजी ढाँचा (Flexible Capital). पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ के Ǔनग[मन से कàपनी का 
पूँजी ढाँचा लोचदार बना रहता है। कàपनी शोÚय अंशɉ का Ǔनग[मन कर सकती है िजसे 
बाद मɅ कभी भी वापस भुगतान ͩकया जा सकता है। 

(6) समता अंशɉ पर अͬधक लाभाशं (More Dividend on Equity Share) : यǑद कàपनी 
पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ पर देय लाभाशं दर से अͬधक लाभ अिज[त करती है तो कàपनी 
पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ का Ǔनग[मन करके समता अंशɉ पर लाभ कȧ दर बढ़ाने मɅ सफल हो 
जाती है। 

(7) अǓत पूँजीकरण से सुर¢ा (Safe from Over-Capitalisation) कàपनी ͪवमोचनशील 
अथवा शोÚय अंशɉ का भुगतान करके पूँजी कȧ माğा कम कर सकती है। 

ͪवǓनयोÈताओं को लाभ (Advantages for the Investors) 
पवूा[ͬधकारȣ अंश Ǔनàन Ĥकार से ͪवǓनयोÈताओं के ͧलए लाभदायक होत ेहɇ - 
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(1) Ǔनयͧमत व Ǔनिæचत आय (Fixed and Regular Income) पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ पर 
Ǔनिæचत दर से Ǔनयͧमत आय ĤाÜत होती रहती है। 

(2) पूँजी वापस ĤाÜत करने मɅ Ĥाथͧमकता (Preference in Getting Capital Back): 
कàपनी के अवसायन कȧ दशा मɅ वापसी मɅ Ĥाथͧमकता ĤाÜत होती है। 

(3) कम जोͨखम (Less Risky). पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ मɅ धन ͪवǓनयोिजत करने पर जोͨखम 
कम रहती है।  

(4) Ǔनषेɮयाͬधकार (Veto Power). अपने Ǒहतɉ कȧ र¢ा करने के ͧलए कुछ Ǔनषेɮयाͬधकार 
(Veto Power) ĤाÜत होता है। 

पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ कȧ हाǓन (Disadvantages of Preference Share) : 
पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ से कàपनी तथा ͪवǓनयोÈता दोनɉ को हȣ Ǔनàन हाǓनया ँहोती हɇ :- 

कàपनी को हाǓन (Disadvantages to the Company) 
कàपनी को पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ से Ǔनàन हाǓनया ँहोती हɇ - 

(1) समता अंशधाǐरयɉ को हाǓन (Loss of Equity Shareholders). कàपनी को कम लाभ 
ĤाÜत होने पर भी पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ पर Ǔनिæचत दर से लाभांश का भुगतान करना पड़ता 
है। अत: इससे समता अंशधाǐरयɉ को ͧमलने वाला लाभ कम हो जाता है। 

(2) èथायी आͬथ[क भार (Fixed Economic Burden) : पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ पर Ǔनिæचत दर 
से लाभाशं देना पड़ता है, अत: यह कàपनी पर èथायी भार हो जाता है। 

(3) अǓतǐरÈत पूँजी ĤाÜत करने मɅ कǑठनाई (Difficulty of Getting Additional Capital). 
यǑद कàपनी के अÛतǓन[यमɉ मɅ यह åयवèथा है ͩक अǓतǐरÈत पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ या 
ऋण-पğɉ के Ǔनग[मन करने से पवू[ ͪवɮयमान पवूा[ͬधकारȣ अंशधाǐरयɉ कȧ सहमǓत लेना 
आवæयक होगा, तो कàपनी के ͧलए ऐसी िèथǓत मɅ अǓतǐरÈत पूँजी ĤाÜत करना बड़ा 
कǑठन होता है। 

(4) पूँजी ĤाÜत करने कȧ ऊँची लागत (High Cost of Capital) : पवूा[ͬधकारȣ अंश पर देय 
लाभाशं कर के ͧलए èवीकृत åयय नहȣ ंमाना जाता है, अत: इस साधन से पूँजी ĤाÜत 
करने कȧ लागत ऋण-पğɉ कȧ तुलना मɅ अͬधक ऊँची होती है। 

ͪवǓनयोÈताओं को हाǓन (Disadvantages for Investors) 
पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ मɅ ͪवǓनयोजन से ͪवǓनयोÈताओं को Ǔनàन हाǓनया ँहोती हɇ - 

(1) सीͧमत मताͬधकार (Limited Voting Right) : पवूा[ͬधकारȣ अंशधारȣ को संचालकɉ कȧ 
ǓनयिुÈत तथा कàपनी के अÛय मह×वपणू[ मामलɉ के सàबÛध मɅ मताͬधकार ĤाÜत नहȣ ं
होता है। इÛहɅ केवल अपने Ǒहतɉ कȧ र¢ा के ͧलए सीͧमत मताͬधकार ĤाÜत होता है। 

(2) िèथर दर से लाभ (Fixed Rate of Dividend) यǑद ये अशं भागयÈुत नहȣ ंहोत ेहɇ तो 
कàपनी कȧ समृͪ ƨ का लाभ इÛहɅ नहȣ ंͧमलता है, Èयɉͩक गरै-भागयÈुत पवूा[ͬधकार अंशɉ 
पर Ǔनिæचत दर से लाभांश ĤाÜत होता है। 

(3) शोÚय पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ कȧ अǓनिæचत िèथǓत (Uncertain Situation of Redeemable 
Preference Share) : शोÚय पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ का शोधन Ĥायः कàपनी कȧ इÍछा पर 
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Ǔनभ[र करता है। कàपनी का ĤबÛध जब चाहे तब सचूना देकर उनकȧ पूँजी वापस लौटा 
सकता है। 

(4) समापन के समय आͬधÈय मɅ भाग नहȣ ं (No Share in Surplus on Liquidation): 
यǑद कàपनी का समापन हो जाता है तो पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ के धारकɉ को केवल उतना हȣ 
मूãय चुकाया जाता है िजतना उÛहɉने ͪवǓनयोिजत ͩकया है जबͩक समता अंशधारȣ 
कàपनी के आͬधÈय मɅ भी Ǒहèसा ĤाÜत-करते हɇ। 

17.2.3 पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ का ͪवæलेषण (Analysis of preference Shares) 
कàपǓनयɉ के ͧलए दȣघ[कालȣन पूँजी जुटाने मɅ पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ का मह×वपणू[ èथान है, 
Èयɉͩक इनके Ǔनग[मन ɮवारा ऐसे ͪवǓनयोÈताओं से धन ĤाÜत ͩकया जाना सàभव है 
जो ǒबना अͬधक जोͨखम उठाये उͬचत आय ĤाÜत करना चाहत ेहɇ। Ǔनिæचत लाभाशं कȧ 
देनदारȣ के अनसुार पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ तथा ऋण-पğɉ मɅ कुछ समानता है, परÛत ुइन 
दोनɉ मɅ आधारभूत अÛतर है ͩक ऋण-पğɉ पर देय åयाज åयावसाǓयक åयय माना 
जाता है तथा Ǔनगम कर Ǔनकालने से पहले लाभ मɅ से घटाया जाता है, परÛत ु
पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ को èवामीगत ĤǓतभूǓत माना जाता है, अत: उन पर देय लाभाशं को 
åयवसाǓयक åयय न मान कर लाभ का ͪवतरण ͩकया जाता है। 
कàपनी कȧ ͪव×त åयवèथा मɅ पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ का èथान समता अंशɉ से पवू[ परÛत ु
ऋण-पğɉ के बाद आता है। पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ के Ǔनग[मन का Ǔनण[य करत े समय 
कàपनी ĤबÛध को यह अवæय देख लेना चाǑहए ͩक कàपनी कȧ आय उपाज[न ¢मता 
इतनी अवæय है ͩक कàपनी ऋण-पğɉ पर देय åयाज एव ं Ǔनगम कर चुकाने के बाद 
इतनी आय अवæय ĤाÜत करɅ िजससे इन पर Ǔनिæचत दर से लाभाशं चुकाया जा सके। 
यǑद कàपनी कȧ आय उपाज[न ¢मता इतनी नहȣ ंहै तो पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ का Ǔनग[मन 
नहȣ ंͩकया जाना चाǑहए। 
भारत मɅ पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ मɅ अͬधकाशं ͪवǓनयोग संèथागत ͪवǓनयोÈताओं ɮवारा ͩकया 
जाता है। ये अंश अͬधक लोकͪĤय नहȣ ंहै, Èयɉͩक भारत मɅ अनेक कàपǓनया ँइन पर 
लाभाशं का समय पर भुगतान नहȣ ंकरती है तथा असंचयी पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ कȧ िèथǓत 
मɅ लाभांश कȧ कई-कई वषȾ मɅ घोषणा हȣ नहȣ ंकȧ जाती है। अत: इन अंशɉ को 
लोकͪĤय बनाने के ͧलए इनके धारकɉ के अͬधकारȣ कȧ र¢ा कȧ जानी चाǑहए तथा उÛहɅ 
अͬधक काननूी संर¢ण Ĥदान करना चाǑहए। 

17.2.4 समता तथा पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ का तुलना×मक अÚययन (A Comparison of Equity 
and Preference Shares) 
समता अंशɉ तथा पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ के अपने-अपने गणु-दोष हɇ तथा ͪवͧभÛन Ĥकार के 
ͪवǓनयोÈताओं कȧ आवæयकताओं कȧ संतुिçट करत े हɇ। इन दोनɉ Ĥकार के अंशɉ कȧ 
तुलना Ǔनàनͧलͨखत आधारɉ पर कȧ जा सकती है - 
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(1) लाभाशं पर Ĥाथͧमकता (Preference as Regards Dividend) : समता अंशɉ पर 
लाभाशं तब भी Ǒदया जा सकता है जब पवूा[ͬधकारȣ अंशधाǐरयɉ को समता अंशधाǐरयɉ पर 
लाभाशं ĤाÜत करने मɅ Ĥाथͧमकता रहती है। 

(2) पूँजी पर Ĥाथͧमकता (Preference as Regards Re-Payment of Capital) ĤमÖडल 
के अवसायन कȧ िèथǓत मɅ पूँजी को वापस चकुाने मɅ पवूा[ͬधकारȣ अंशधाǐरयɉ को समता 
अंशधाǐरयɉ पर Ĥाथͧमकता ĤाÜत होती है। 

(3) अंशɉ का मूãय (Share Price) सामाÛयतया समता अंशɉ का मूãय पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ कȧ 
तुलना मɅ कम होता है। 

(4) लाभाशं दर (Dividend Rate) : समता अंशɉ कȧ लाभाशं दर Ǔनिæचत नहȣ ं है परÛत ु
पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ कȧ लाभाशं दर पवू[-Ǔनधा[ǐरत होती है। सामाÛयतया समता अंशɉ कȧ 
लाभाशं दर पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ कȧ लाभांश दर से ऊँची होती है। 

(5) शोधनशीलता (Redemption) : समता अंशɉ का कàपनी के जीवन काल मɅ शोधन नहȣ ं
हो सकता, परÛत ुशोÚय पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ का शोधन ͩकया जा सकता है।  

(6) ĤबÛध का अͬधकार (Right of Management). समता अंशधाǐरयɉ कȧ पूँजी 'जोͨखम 
पूँजी’ होती है, अत: उनको कàपनी के ĤबÛध एव ं Ǔनयंğण का अͬधकार होता है। 
पवूा[ͬधकार अंशधाǐरयɉ को कुछ ͪवशेष पǐरिèथǓतयɉ को छोɬकर यह अͬधकार ĤाÜत नहȣ ं
है। 

(7) पूँजी ढाँचे कȧ लोच (Elasticity of Capital Structure) : पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ का Ǔनग[मन 
कàपनी के पूँजी ढाँचे को लोचदार बनाता है जबͩक समता अंशɉ का Ǔनग[मन इसे 
अलोचशील बनाता है। 

(8) Ǔनग[मन åयय (Issuing Expenses): समता अंशɉ का Ǔनग[मन åयय पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ 
के Ǔनग[मन åयय कȧ तुलना मɅ कम होता है। 

(9) आय (Income) : समता अंशधाǐरयɉ को आय कȧ अǓनिæचतता होती है जबͩक 
पवूा[ͬधकार अंशधाǐरयɉ को Ǔनिæचत दर से आय कȧ ĤािÜत होती है। 

(10) जोͨखम (Risk): समता अंशधाǐरयɉ को ĤाÜत लाभांश एव ंसमापन पूँजी के सàबÛध मɅ 
अͬधक जोͨखम का सामना करना पड़ता है जबͩक पवूा[ͬधकार अंशधाǐरयɉ को तुलना×मक 
Ǻिçट से कम जोͨखम का सामना करना पड़ता है। 

(11) मताͬधकार (Voting Right): समता अंशधाǐरयɉ को मताͬधकार ĤाÜत होता है जबͩक 
पवूा[ͬधकार अंशधाǐरयɉ को केवल ͪवͧशçट पǐरिèथǓतयɉ मɅ हो केवल सीͧमत मताͬधकार 
ĤाÜत हɇ। 

17.2.5 èवेट इिÈवटȣ अंश (Sweat Equity Share) 
èवेट इिÈवटȣ अंशɉ से ता×पय[ ऐसे इिÈवटȣ अंशɉ से है जो ͩकसी कàपनी ɮवारा अपने 
कम[चाǐरयɉ या संचालकɉ को उनके ɮवारा Ĥदान कȧ गई तकनीकȧ जानकारȣ 
(Technical Knowledge) या उनके ɮवारा Ĥदान ͩकये गये बौͪƨक सàपदा 
अͬधकार (Intellectual property rights) या मूãय वƨ[न (Value additions) 
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के ĤǓतफल èवǾप ब͠े पर या रोकड़ के अǓतǐरÈत अÛय ĤǓतफल के बदले मɅ जारȣ 
ͩकये गये हो। 
कàपनी संशोधन अͬधǓनयम, 1999 मɅ जोड़ी गई धारा 79A के Ĥावधानɉ के अनसुार 
एक कàपनी Ǔनàनͧलͨखत शतɟ कȧ पǓूत[ करके èवेट इिÈवटȣ अंशɉ का Ǔनग[मन कर 
सकती है :- 

(अ) èवेट इिÈवटȣ अंशɉ का Ǔनग[मन तभी अͬधकृत हो सकता है जबͩक कàपनी ɮवारा 
साधारण सभा मɅ एक ͪवशेष Ĥèताव पास कर ͧलया गया हो। 

(ब) Ĥèताव मɅ अंशɉ कȧ संÉया, वत[मान बाजार मãूय, ĤǓतफल यǑद कोई हो तो एव ं
संचालकɉ या कम[चाǐरयɉ कȧ Įेणी या Įेͨणया ँ िजÛहɅ ये अंश Ǔनग[ͧ मत करने हो, का 
ͪवतरण होना चाǑहए। 

(स) कàपनी को åयापार Ĥारàभ करने का अͬधकार ĤाÜत ͩकये हु ये कम से कम एक वष[ बीत 
जाना चाǑहए।  

(द) èवेट इिÈवटȣ अंश िजस कàपनी के हɇ उसके इिÈवटȣ अशं माÛयता ĤाÜत èटॉक एÈसचɅज 
मɅ सूͬचयत है तो उन अंशɉ का Ǔनग[मन भारतीय ĤǓतभǓूत ͪवǓनमय बोड[ इस सàबÛध मɅ 
जारȣ ͩकये गये Ǒदशा-Ǔनदȶशɉ के अनसुार होगा। 
इिÈवटȣ अंशɉ के सàबÛध मɅ सभी सीमायɅ, ĤǓतबÛध तथा Ĥावधान ऐसे èवेट इिÈवटȣ 
अंशɉ पर लाग हɉगे जो उप-धारा (1) के अÛतग[त Ǔनग[ͧ मत ͩकये जात ेहɇ। 

17.2.6 सम-मूãय रǑहत अंश (No-Par Value Share) 
सम मूãय रǑहत अंश' Ǔनग[ͧ मत करने का काननू सव[Ĥथम संयÈुत राÏय अमेǐरका के 
Ûययूाक[  राÏय मɅ सन ्1912 मɅ पाǐरत ͩकया गया था। बाद मɅ अÛय राÏयɉ मɅ इसके 
Ǔनग[मन के काननू पाǐरत ͩकये गये। गेèट[बग[ के अनसुार सम मूãय रǑहत अंशɉ का 
ता×पय[ ऐसे अंशɉ से है, िजनका कोई सम मूãय अथवा अंͩकत मूãय नहȣ ंहोता है। ' 
सम-मूãय रǑहत अंश कहे जाने का ता×पय[ यह नहȣ ंहै ͩक इनका कोई मãूय नहȣ ंहोता 
है। सम-मूãय रǑहत अंशɉ वालȣ कàपनी के समĒ èवाͧम×व को अंशɉ कȧ सहायता से 
ͪवभािजत करके ऐसे एक अंश का मूãय Ǔनकाला जा सकता है। ऐसे अंशɉ पर लाभाशं 
ĤǓतशत के Ǿप मɅ घोͪषत न करके ĤǓत अंश लाभांश ǽपयɉ मɅ घोͪषत ͩकया जता है। 
सम-मूãय रǑहत अंशɉ का Ĥचलन सम-मूãय अंशɉ कȧ कǑठनाई के कारण हुआ। सम-
मूãय अंशɉ पर अंͩकत मूãय होता है िजसे कàपनी ɮवारा अंश Ĥमाण-पğɉ पर अंͩकत 
कर Ǒदया जाता है। सम-मूãय उस धन राͧश को åयÈत नहȣ ंकरता है जो एक अंशधारȣ 
अंशɉ के ͪवĐय अथवा Ǔनगम के अवसायन के समय ĤाÜत कर सकता है। यह एक 
िèथर मूãय है जो ͩक आͬथ[क पǐरिèथǓतयɉ मɅ हु ए पǐरवत[नɉ को åयÈत करने मɅ 
असफल रहता है। åयवसाय एक गǓतशील उɮयम होता है तथा इसका मूãय लगातार 
इसे होने वाले लाभ एव ंहाǓनयɉ के अनसुार पǐरवǓत[त होता रहता है। सम-मूãय िèथर 
रहता है, अत: यह इन पǐरवत[नɉ को मापने मɅ असफल रहता है। सम-मूãय रǑहत अंश 
कȧ धारणा इÛहȣ कǑठनाइयɉ को समाÜत करने के ͧलए ͪवकͧसत हु ई। सम-मूãय रǑहत 
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अंशɉ के मूãय का Ǔनधा[रण कàपनी कȧ ͪव×तीय िèथǓत के अनसुार समय-समय पर 
ͩकया जा सकता है। 

सम-मूãय रǑहत अंशɉ के लाभ (Advantages of No-Par Value Shares) 
सम-मूãय रǑहत अंशɉ के Ǔनग[मन से Ǔनàन लाभ ĤाÜत होत ेहɇ - 

(1) स×य एव ंसहȣ िèथǓत (True and Correct Position) का £ान : सम-तुãय रǑहत अंश 
कàपनी कȧ स×य एव ंसहȣ िèथǓत का £ान करात ेहɇ। इन अंशɉ का अंͩकत मूãय नहȣ ं
होता है। इनका मूãय समय-समय पर कàपनी कȧ ͪव×तीय िèथǓत के अनसुार Ǔनधा[ǐरत 
ͩकया जाता है जो स×य के अͬधक Ǔनकट होता है। 

(2) Ǔनग[मन मूãयɉ मɅ लोच (Flexibility in Issue Price) : सम-मूãय रǑहत अंशɉ के 
Ǔनग[मन मूãय मɅ लोचशीलता होती है। कàपनी Ĥारàभ मɅ इÛहɅ कम मूãय पर Ǔनग[ͧ मत 
करके अͬधक ͪवǓनयोÈताओं को आकͪष[त कर सकती है तथा बाद मɅ कàपनी कȧ आͬथ[क 
िèथǓत अÍछȤ होने पर वह इनके शेष भाग को अͬधक मूãय पर Ǔनग[ͧ मत कर सकती है। 

(3) अवांछनीय कायȾ पर रोक (Check on Undesirable Activities): सम-मूãय रǑहत अंशɉ 
कȧ दशा मɅ िèथǓत ͪववरण सहȣ िèथǓत बताता है, अत: अवांछनीय कायɟ को करने कȧ 
आवæयकता नहȣ ंहोती है, जबͩक सम-मूãय अंशɉ कȧ दशा मɅ पूँजी तथा सàपि×तयɉ मɅ 
सÛतलुन èथाͪपत करने के ͧलए कपट एव ंअवांछनीय कायȾ का सहारा ͧलया जाता है। 

(4) ͪवतरण कȧ åयापकता (Wild Circulation) : सम-मूãय रǑहत अंश Ĥायः कम मूãय पर 
Ǔनग[ͧ मत ͩकये जात ेहɇ, अत: इनकȧ ओर ͪवǓनयोÈता अͬधक आकͪष[त होत ेहै। 

(5) Ǒहसाव-ͩकताब मɅ सरलता (Accounting Facilities) : सम-मूãय अंशɉ कȧ िèथǓत मɅ 
पूँजी Ǔनग[मन से सàबिÛधत åययɉ को अमूत[ सàपि×तयɉ मɅ Ǒदखाने अथवा Ǔछपाने कȧ 
आवæयकता नहȣ ं होती है बिãक इÛहɅ दाǓय×व कȧ ओर पूँजी कȧ राͧश मɅ से घटाकर 
Ǒदखाया जाता है।  

(6) अǓतपूँजीकरण का उपचार (Remedy of Over-Capitalisation) : सम-मूãय रǑहत अंशɉ 
के वͨण[त मूãय (Stated price) को कम अथवा अͬधक करने का अͬधकार संचालकɉ को 
होता है। इसके ͧलए अंशधाǐरयɉ अथवा ऋण-पğधाǐरयɉ कȧ सहमǓत कȧ आवæयकता होती 
है। अत: वͨण[त मूãय को कम करके अǓत-पूँजीकरण कȧ समèया का समाधान ͩकया जा 
सकता है । 

(7) ͪवǓनयोÈताओं को Ĥेरणा (Encouragement to Investors) : अंश ͪवǓनयोÈताओं को 
इस बात कȧ Ĥेरणा देत ेहɇ ͩक वे कàपनी कȧ वाèतͪवक ͪव×तीय िèथǓत कȧ जाचँ करɅ 
तथा कàपनी कȧ ͩĐयाओं मɅ अͬधक Ǿͬच लɅ। 

सम मूãय रǑहत अंशɉ के दोष (Disadvantages of No-Par Value Shares) 
सम-मूãय रǑहत अंशɉ के Ǔनग[मन के Ǔनàन दोष देखे जाते हɇ - 

(1) सामाÛय ͪवǓनयोÈता हतो×साǑहत (General Investor Discouraged) : सम-मूãय रǑहत 
अंशɉ को खरȣदत ेसमय ͪवǓनयोÈता के सामने मनोव£ैाǓनक दुͪ वधा रहती है ͩक कहȣ ंबाद 
मɅ अंश का मूãय कम न हो जाये। इसͧलए वह हतो×साǑहत होता है। 
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(2) ͪवǓनयोग के पवू[ आͬथ[क ͪवæलेषण कǑठन (Economic Analysis Difficult). सम-मूãय 
रǑहत अंशɉ मɅ ͪवǓनयोग से पवू[ कàपनी कȧ आͬथ[क िèथǓत का ͪवæलेषण ͩकया जाना 
चाǑहए, परÛत ुसामाÛय ͪवǓनयोÈता यह काय[ नहȣ ंकर सकता है। 

(3) छल-कपट कȧ गारÛटȣ नहȣ ं(No Guarantee For Frauds). अंशɉ पर अंͩकत मूãय का 
न होना इस बात कȧ गारÛटȣ नहȣ ं है ͩक ĤबÛधक छल कपट नहȣ ं करेगा तथा 
ͪवǓनयोÈता के Ǒहतɉ कȧ र¢ा कȧ जायेगी। 

(4) ऋण ĤािÜत मɅ कǑठनाई (Difficulty in Getting Loans) : सम-मूãय रǑहत अंशɉ कȧ 
िèथǓत मɅ ऋणदाताओं के अͬधकार èपçट नहȣ ंहोत ेहɇ िजससे कàपनी कȧ ऋण ĤाÜत 
करने कȧ ¢मता कम हो जाती  

(5) अंशɉ से ĤाÜत धन मɅ से लाभांश ͪवतरण (Distribution of Dividend out of Funds 
paid through Shares): सम-मूãय रǑहत अंशɉ कȧ िèथǓत मɅ ĤाÜत धन को ĤबÛधक 
दो भागɉ मɅ बाँटत ेहɇ - एक भाग वͨण[त मूãय (Stated price or Designated Price) 
कहलाता है तथा दसूरे भाग को पूँजी आͬधÈय (Capital Surplus) कहत ेहɇ। ĤबÛधक 
दसूरे भाग का उपयोग लाभाशं ͪवतरण हेत ुकर सकत ेहɇ, जो उͬचत नहȣ है। 

(6) पवू[ ͪवǓनयोÈताओं के साथ अÛयाय (Injustice with Old Share- holders) : यǑद 
पहले इन अंशɉ का Ǔनग[मन अͬधक मूãय पर कर Ǒदया जाये तथा बाद मɅ यह मूãय कम 
कर Ǒदया जाये तो यह पवू[ के ͪवǓनयोÈताओं के साथ अÛयाय हȣ कहा जायेगा। 

(7) सहȣ िèथǓत दशा[ने वाला ͬच͡ा बनाना कǑठन (Difficult to Prepare true and Fair 
Position Balance Sheet) : इन अशंɉ कȧ िèथǓत मɅ कàपनी का िèथǓत ͪववरण 
åयवसाय कȧ आय तथा सàपि×त के आधार पर सहȣ होता है जो बड़ा कǑठन काय[ है। 

(8) कàपनी कȧ साख पर बरुा Ĥभाव (Bad Effect on Prestige of the Company). इन 
अंशɉ के ͪवǾƨ लेनदारɉ के अͬधकार सीͧमत होते हɇ, अत: इससे कàपनी कȧ साख ¢मता 
कम हो जाती है।  

17.3 ऋण पूँजी (Debt Capital)  
कàपनी कȧ दȣघ[कालȣन ͪव×तीय आवæयकताओं कȧ पǓूत[ मɅ अंश पूँजी के बाद दसूरा 
मह××वपणू[ èथान ऋण-पूँजी का है। अंश पूँजी को ĤाÜत करने के ͧलए कàपनी अंशɉ 
का Ǔनग[मन करती है जबͩक ऋण पूजंी को ĤाÜत करने के ͧलए ͪव×तीय संèथाओं से 
ऋण ͧलये जात ेहɇ अथवा ऋण पğɉ का Ǔनग[मन ͩकया जाता है। एक कàपनी अपने 
पाष[द सीमाǓनयम ɮवारा अͬधकार Ǒदये जाने पर ऋण पğɉ का Ǔनग[मन करके 
दȣघ[कालȣन ͪव×त ĤाÜत कर सकती है। 

ऋणपğ का अथ[ एव ंपǐरभाषा (Meaning and Definition of Debenture) 
ऋणपğ कàपनी कȧ साव[मुġा के अÛतग[त Ǔनग[ͧ मत ͩकया गया ऋण कȧ èवीकृǓत का 
Ĥमाण-पğ होता है िजससे ऋण कȧ राͧश, उस पर देय Þयाज दर तथा अÛय शतɏ 
अंͩकत होती है। 
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भारतीय कàपनी अͬधǓनयम, 1956 कȧ धारा 2(12) के अनसुार, “ऋण पğ मɅ ऋणपğ 
èटॉक, बॉÖड और कàपनी कȧ अÛय ĤǓतभूǓतया ँसिàमͧलत होती है चाहे वे कàपनी कȧ 
सàपि×तयɉ पर Ĥभार उ×पÛन करɅ अथवा न करɅ।” 
पामर के शÞदɉ मɅ, ऋणपğ ऋण èवीकार करने का एक Ĥमाण-पğ है जो कàपनी कȧ 
साव[मुġा के अधीन Ǒदया जाता है और एक Ǔनिæचत Ǔतͬथ पर मूल राͧश लौटाने का 
अनबुÛध है। इस राͧश पर एक Ǔनिæचत दर से उस समय तक Þयाज Ǒदया जाता है 
जब तक इस राͧश का भुगतान न हो जाये। वह पğ कàपनी कȧ सàपि×तयɉ पर Ĥभार 
उ×पÛन कर सकता है। लेͩकन ऐसा सदैव आवæयक नहȣ ंहोता है।  
ऋणपğɉ के Ǔनग[मन से ĤाÜत राͧश कàपनी के ͧलए एक ऋण है, िजसका पनुभु [गतान 
(शोधन) ऋणपğɉ के Ǔनग[मन कȧ शतɟ के अनसुार Ǔनधा[ǐरत Ǔतͬथ को ͩकया जाता है। 
ऋणपğɉ के पनुभु [गतान तक कàपनी इन पर पवू[ Ǔनधा[ǐरत दर से åयाज का भुगतान 
करती है। यह åयाज कȧ दर ऋणपğ मɅ पवू[ ͧलखी होती है, जैसे 12% ऋण पğ का 
अथ[ है ͩक इन पर åयाज कȧ दर 12% है। ऋणपğ धारकɉ को कàपनी कȧ साधारण 
सभा मɅ मत देने का अͬधकार नहȣ ंहोता है इसͧलए हम कह सकत ेहɇ ͩक ऋणपğ 
धारक कàपनी कȧ नीǓत Ǔनधा[रण एव ंĤबÛध मɅ भागीदारȣ नहȣ ंकर सकत ेहɇ। 

ऋणपğɉ कȧ ͪवशेषताएँ (Characteristic of Debentures) 
(1) ऋणपğ कàपनी ɮवारा ͧलए गए ऋण कȧ 'पावती'' (Acknowledgement) है जो एक 

Ĥमाण-पğ के Ǿप मɅ ऋणदाता को दȣ जाती है। 
(2) Ĥ×येक ऋण पğ का अंͩकत मूãय पवू[ Ǔनधा[ǐरत होता है। 
(3) ऋणपğɉ पर कàपनी ɮवारा पवू[ Ǔनधा[ǐरत एव ंघोͪषत दर से åयाज Ǒदया जाता है। 
(4) ऋणपğɉ का Ǔनग[मन कàपनी कȧ साव[मुġा के अÛतग[त ͩकया जाता है। 
(5) ऋणपğ धाǐरयɉ को अंशधाǐरयɉ के समान मताͬधकार ĤाÜत नहȣ ंहोता है। 
(6) Ǔनग[मन कȧ शता[नसुार एक Ǔनिæचत समय के पæचात ्ऋणपğɉ का भुगतान कर Ǒदया 

जाता है, िजसे शोधन कहत ेहɇ। 
(7) सामाÛयतया ऋणपğ कàपनी कȧ सàपि×तयɉ से चल Ĥभार ɮवारा सुरͯ¢त होते हɇ। 

17.4 ऋणपğɉ के Ĥकार (Types of Debentures) 
कàपनी ɮवारा जारȣ ͩकए गए ऋणपğ कई Ĥकार के होते हɇ जो उनकȧ ͪवशेषताओं को 
Ĥदͧश[त करत ेहɇ। ͪवͧभÛन ͪवशेषताओं के आधार पर ऋणपğ Ǔनàन Ĥकार के होते हɇ: 

1. èवाͧम×व के आधार पर (On the basis of Ownership): èवाͧम×व के आधार पर ऋणपğ 
दो Ĥकार के होत ेहɇ - 

अ. पजंीकृत ऋणपğ (Registered Debentures) : ऐसे ऋणपğ िजसके धारक का नाम 
कàपनी कȧ पèुतकɉ मɅ दज[ होता है। Þयाज भुगतान Ǔतͬथ को िजनका नाम कàपनी कȧ 
पèुतकɉ मɅ ͧलखा होता है, Þयाज ĤािÜत के अͬधकारȣ होत े हɇ। ऐसे ऋणपğɉ का 
हèताÛतरण-Ĥलेख (Transfer Deed) के माÚयम से होता है। 
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ब. वाहक ऋणपğ (Bearer Debentures) : ऐसे ऋणपğ िजसके धारक का नाम पता आǑद 
कàपनी अपने पास नहȣ ंरखती। िजस åयिÈत के पारा ऐसे ऋणपğ होते हɇ वह हȣ इनका 
èवामी बन जाता है। Þयाज भुगतान हेत ुकàपनी इन ऋणपğɉ के Ǔनग[मन के समय 
ͪवͧभÛन Ǔतͬथयɉ के कूपन या चैक Ĥदान कर देती है। देय Ǔतͬथ पर धारक इनकȧ राͧश 
बɇक से ĤाÜत कर लेता है। 

2. शोधन के आधार पर (On the basis of Redemption) : शोधन के आधार पर ऋणपğ दो 
Ĥकार के होते हɇ - 

अ शोधनीय ऋणपğ (Redeemable Debentures) : ऐसे ऋणपğ िजनका कàपनी एक 
Ǔनिæचत समय पæचात ्भुगतान कर देती है, शोधनीय ऋणपğ कहलात ेहɇ। 

ब. अशोधनीय ऋणपğ (Irredeemable Debenture). ऐसे ऋणपğ िजनका भुगतान 
सामाÛयत: कàपनी अपने जीवन काल मɅ नहȣ ंकरती। इनका भुगतान कàपनी के समापन 
पर हȣ होता है। ऐसे ऋणपğɉ को ǓनरÛतर -ऋणपğ (Perpetual Debentures) भी 
कहत ेहɇ। 

3. पǐरवत[नशीलता के आधार पर (On the basis of Conversion) पǐरवत[नशीलता के आधार 
पर ऋणपğ दो Ĥकार के होते हɇ – 

अ. पǐरवत[नीय ऋणपğ (Convertible Debenture). ऐसे ऋणपğ िजÛहɅ कàपनी एक 
Ǔनिæचत समय पæचात ्अंशɉ या नये ऋणपğɉ मɅ बदल देती है, पǐरवत[नशील ऋणपğ 
कहलात े हɇ। कàपनी यǑद सàपणू[ ऋणपğ का पǐरवत[न करती है तो इसे पणू[त: 
पǐरवत[नशील ऋणपğ कहा जाता है। 
कàपनी अͬधǓनयम के अनसुार Ǔनग[मन कȧ Ǔतͬथ से 36 माह के भीतर इनका 
पǐरवत[न हो जाना चाǑहए। 

ब. अपǐरवत[नीय ऋणपğ (Non-convertible Debentures) : ऐसे ऋणपğ िजनका ͩकसी 
भी Ĥकार कȧ ĤǓतभǓूत मɅ पǐरवत[न नहȣ ंͩकया जाता, अपǐरवत[नीय ऋणपğ कहलात ेहɇ। 
अÛय शÞदɉ मɅ इन ऋणपğɉ का कàपनी केवल भुगतान हȣ करती है। 
यǑद कàपनी ने अपǐरवत[नीय ऋणपğ Ǔनग[ͧ मत ͩकए हɇ तथा बाद मɅ इनका पǐरवत[न 
करना चाहती है तो यह ऋणपğ धाǐरयɉ के पास एक ͪवकãप के Ǿप मɅ होगा। यǑद वे 
ͪवकãप उपयोग नहȣ ंकरत ेतो कàपनी उÛहɅ नकद भुगतान हȣ करेगी। 

4. सुरͯ¢त के आधार पर (On the basis of Secured Debenture) सुर¢ा के आधार पर 
ऋणपğ दो Ĥकार के होत े

अ. सुरͯ¢त ऋणपğ (Secured Debenture) ऐसे ऋणपğ िजनके पास कàपनी ने कोई 
ĤǓतभूǓत Ĥभार के Ǿप मɅ रखी हो, सरुͯ¢त ऋणपğ कहलात ेहɇ। ऐसा Ĥभार िèथर व चल 
दोनɉ हो सकत े हɇ। िèथर Ĥभार (Fixed change) के अÛतग[त कàपनी Ǔनिæचत 
सàपि×तयɉ को ऋणपğ धाǐरयɉ को भुगतान हेत ुअलग रख लेती है। ऐसी सàपि×तयɉ को 
ऋणपğ धाǐरयɉ कȧ सहमǓत के ǒबना कàपनी हèताÛतǐरत नहȣ ंकर सकती जबͩक चल 
Ĥभार (Floating Change) के अÛतग[त कोई ͪवͧशçट सàपि×त ऋणपğ धाǐरयɉ के ͧलए 
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अलग से नहȣ ंरखी जाती है। कàपनी िजन सàपि×तयɉ का Đय करती है इनमɅ जुड़ती 
जाती है व िजÛहɅ बेच देती है वह हटती जाती है।  

ब. असुरͯ¢त या नÊन ऋणपğ (Unsecured or Naked Debentures). ऐसे ऋणपğ िजन 
पर कोई भी सàपि×त ͬगरवी या Ĥभार èवǾप नहȣ ंरखी हो, को असरुͯ¢त ऋणपğ कहत े
हɇ। 

5. Þयाज दर के आधार पर (On the basis of Interest Rate). 31.07.1991 तक ऋणपğɉ 
कȧ åयाज दर पर सरकारȣ ĤǓतबÛध था ͩकÛत ु 01.08.1991 से ऐसा ĤǓतबÛध हटा ͧलया 
गया है। अब Þयाज दरɉ के आधार पर ऋणपğ दो Ĥकार के होत ेहɇ - 

अ. Ǔनिæचत Þयाज दर वाले ऋणपğ - ऐसे ऋणपğɉ पर Þयाज कȧ दर Ǔनग[ͧ मत करत ेसमय 
Ǔनधा[ǐरत कȧ जाती है। जो इनके शोधन तक रहती है। बाजार गाज दर का इन पर कोई 
Ĥभाव नहȣ ंपड़ता। 

ब. शूÛय Þयाज दर वाले ऋणपğ - ऐसे ऋणपğ िजन पर कàपनी कोई Þयाज Ĥदान नहȣ ं
करती है, शूÛय Þयाज वाले ऋणपğ कहलात ेहɇ। ऐसे ऋणपğ या तो अͬधकतम ब͠े पर 
Ǔनग[ͧ मत होत ेहɇ या अंशɉ मɅ पǐरवत[नशील इन अंशɉ को कàपनी बाजार दर से कम दर 
पर Ǔनग[ͧ मत करती है।  

6. समपािæव[क ऋणपğ (Collateral Securities) : जब कोई कàपनी बɇक से ऋण ĤाÜत 
करती है तो वह ĤǓतभूǓत के Ǿप मɅ कोई सàपि×त ͬगरवी रख सकती है या कोई 
åयिÈतगत गारÛटȣ दे सकती है या अपने हȣ ऋणपğɉ को जमानत के Ǿप मɅ जमा करा 
सकती है। ऋणपğɉ का Ǔनग[मन, ऋण के जमानत के Ǿप मɅ ͩकए जाने पर इसे 
समपािæव[क ĤǓतभǓूत कहत े हɇ। समझौत े के अनसुार यǑद कàपनी समय पर ऋण या 
Þयाज या दोनɉ भुगतान करने मɅ असमथ[ रहती है तो बɇक को एक ऋणपğ धारȣ के Ǿप 
मɅ ऋण पğɉ कȧ कàपनी से वसूल करने अथवा इÛहɅ बाजार मɅ बेचकर ऋण कȧ राͧश 
वसूल करने का अͬधकार ĤाÜत होता है। इसके ͪवपरȣत यǑद कàपनी ऋण या Þयाज या 
दोनɉ का भुगतान समयानसुार कर देती है तो बɇक को ऐसे ऋणपğɉ को कàपनी को 
लौटाना होगा। 
कàपǓनयɉ कȧ ͪव×त åयवèथा मɅ ऋण-पğɉ का मह×व (Importance of 
Debentures) ऋण पğɉ का कàपनी के ͪव×तीय ढाचेँ मɅ मह××वपणू[ èथान होता है। 
कàपनी के åयवसाय का ͪवèतार होने पर उसके ͪव×त पोषण के ͧलए इनका Ĥयोग 
ͩकया जा सकता है। इनके Ǔनग[मन से कàपनी तथा ͪवǓनयोÈताओं दोनɉ को लाभ ĤाÜत 
होत ेहɇ। 

अ. कàपनी के लाभ (Advantages for the company) 
इनके Ǔनग[मन से कàपनी को Ǔनàनͧलͨखत लाभ ĤाÜत होते हɇ - 

(1) नीची Þयाज दर (Low Interest Rate) सामाÛयतया ऋण-पğɉ पर दȣ जाने वालȣ Þयाज 
दर समता अंशɉ पर घोͪषत लाभांश दर से कम होती है तथा इसे åयवसाǓयक åयय माना 
जाता है। इसͧलए ऋण कȧ लागत नीची होती है। 
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(2) ĤबÛध एव ं ǓनयÛğण मɅ हèत¢ेप नहȣ ं (No Interference in Management and 
Control) ऋण-पğɉ से धन ऋणदाताओं को कàपनी के ĤबÛध मɅ भाग लेने का अͬधकार 
Ǒदये ǒबना ĤाÜत ͩकया जाता है। ऋण-पğ धाǐरयɉ ɮवारा कàपनी के ĤबÛध एव ंǓनयğंण 
मɅ हèत¢ेप नहȣ ंͩकया जाता है। 

(3) धन ĤािÜत कȧ Ǔनिæचतता नीची Þयाज दर (Certainty of Getting Funds) : ऋण-पğɉ 
का Ǔनग[मन पवू[ èथाͪपत तथा ÉयाǓत ĤाÜत कàपǓनयɉ ɮवारा ͩकया जाता है। फलतः 
ͪवǓनयोÈता ऋण-पğɉ का शीē Đय कर लेत ेहɇ। 

(4) पूँजी मɅ लोच (Flexibility in Capital Structure) ऋण-पğɉ से कàपनी दȣघ[कालȣन पूँजी 
ĤाÜत कर सकती है तथा उनका शोधन करके उसे वापस भी लौटा सकती है। अत: 
कàपनी के पूँजी ढाँचे मɅ लोच रहती है। 

(5) समता पर åयापार का लाभ (Advantage of trading on Equity) : Èया-पğɉ पर देय 
Þयाज पवू[-Ǔनधा[ǐरत दर पर èथायी रहता है। यǑद कàपनी कȧ आय-अज[न ¢मता अͬधक 
है तो वह इसके ɮवारा समता अंशधाǐरयɉ के लाभ को बढ़ा सकती है। 

(6) मÛदȣ काल मɅ उपयÈुत (More useful in Depression). मÛदȣ काल मɅ ͪव×त ĤाÜत 
करने के ͧलए यह एक अÍछा साधन होता है Èयɉͩक उस समय अंशɉ का Ǔनग[मन सफल 
नहȣं होता है।  

(7) अǓत-पूँजीकरण का उपचार (Remedy of Over-capitalisation) यǑद कàपनी मɅ अǓत-
पूँजीकरण हो जाता है तो कàपनी ऋण-पğɉ का शोधन करके इस िèथǓत को ठȤक कर 
सकती है। 

(8) शोधन का भार नहȣ ं (No Burden of Redemption) : एक कàपनी ऋण-पğɉ को 
Įृंखलाबƨ Ǿप से इस Ĥकार Ǔनग[ͧ मत कर सकती है ͩक Ĥ×येक अनवुतȸ Ǔनग[मन से पवू[ 
Ǔनग[ͧ मत ऋण-पğɉ का भुगतान ͩकया जा सके। इससे कàपनी पर अͬधक भार नहȣ ं
पड़ता है। 

ͪवǓनयोजकɉ को लाभ (advantages to Investment) 
ऋण-पğɉ के Ǔनग[मन से ͪवǓनयोजकɉ को Ǔनàन लाभ ĤाÜत होत ेहɇ - 

(1) Ǔनिæचत एव ंèथायी आय (Certain and Fixed Income) ऋण-पğधारकɉ को Ǔनिæचत 
दर से Þयाज ĤाÜत होता है। यह Þयाज कàपनी को हाǓन होने पर भी ͧमलता है। अत: 
उÛहɅ कàपनी के लाभ अथवा हाǓन से कोई मतलब नहȣ होता, उÛहɅ तो Þयाज Ǔनिæचत 
Ǿप से ĤाÜत होता रहता है। 

(2) सुर¢ा (Safety) : सामाÛयतया ऋण-पğ कàपनी कȧ èथायी अथवा चल सàपि×तयɉ कȧ 
जमानत पर Ǔनग[ͧ मत ͩकये जात ेहɇ, अत: वे सुरͯ¢त होत ेहɇ। 

(3) तरलता (Liquidity) ऋण-पğɉ कȧ ͪवशेषतः सुरͯ¢त ऋण-पğɉ कȧ ͪवĐयशीलता अͬधक 
होती है, अत: उÛहɅ शीē बेचकर मġुा मɅ बदला जा सकता है। 

(4) अÛय लाभ (other Advantage) : ऋण-पğɉ के Ǔनग[मन के समय इÛहɅ समता अंशɉ मɅ 
पǐरवत[न का ͪवकãप भी Ǒदया जा सकता है। अत: ऋण-पğधारȣ Ǔनिæचत अवͬध मɅ 
समता अंश ĤाÜत कर सकत ेहɇ। 
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ऋणपğɉ कȧ सीमाएँ (Limitation of Debentures). 

1. कàपनी कȧ Ǻिçट से सीमाएँ - 
(1) ÉयाǓत मɅ कमी (Decline in Goodwill) अनेक बार ऋण-पğɉ को Ǔनग[मन करने का 

ता×पय[ कàपनी कȧ खराब आͬथ[क िèथǓत का Ĥतीक माना जाता है। अत: इससे कàपनी 
कȧ ÉयाǓत कम होती है। 

(2) अͪवæवसनीय साधन (Non-reliable Source) : इस साधन का Ĥयोग करके केवल वे हȣ 
कàपǓनया ँͪव×त ĤाÜत कर सकती है िजनकȧ ÉयाǓत अÍछȤ है। नवीन èथाͪपत कàपनी 
इसका उपयोग नहȣ ंकर सकती है। कàपनी के अÍछे Ǒदनɉ मɅ उसके ऋण-पğ सरलता से 
ǒबक जात ेहɇ, परÛत ुखराब िèथǓत के Ǒदनɉ मɅ इनकȧ ǒबĐȧ मɅ बहु त कǑठनाईयॉ होती हɇ। 
अत: यह अͪवæवसनीय साधन है। 

(3) èथायी Ĥभार (Fixed Charges). ऋण-पğɉ पर कàपनी को åयाज अǓनवाय[ Ǿप से 
चुकाना होता है। यǑद Þयाज का भुगतान नहȣ ं ͩकया जाये तो ऋण-पğधारȣ कàपनी के 
समापन कȧ माँग कर सकत ेहɇ। अत: ĤमÖडल पर èथायी Ĥभार रहता है। 

(4) बɇकɉ का असहयोग (Non-Cooperation of Bank). जो कàपǓनया ँऋण-पğ Ǔनग[ͧ मत 
करती है, उनको बɇकɉ का सहयोग ĤाÜत नहȣ ं होता है। बɇक ऐसी कàपǓनयɉ के ĤǓत 
उपे¢ा का åयवहार अपनाते हɇ। 

(5) भारȣ Ǔनग[मन åयय (More Floating cost). ऋण-पğɉ के Ǔनग[मन का åयय बहु त 
अͬधक होता है। भारȣ मुġांक कर (stamp Duty) तथा हèताÛतरण कर (Transfer 
Duty) के कारण यह साधन महँगा पड़ता है। 

(6) अèथायी साधन (Temporary Source) : ऋण-पğ Ǔनिæचत अवͬध के होते हɇ1 उस 
अवͬध कȧ समािÜत के बाद उनकȧ राͧश का भुगतान करना होता है। अत: यह एक, 
अèथायी साधन है। 

2. ͪवǓनयोजकɉ कȧ Ǻिçट से सीमाएँ 
(1) अͬधक लाभ मɅ भाग का अͬधकार नहȣ ं(No Right in Profit) : ऋण-पğधाǐरयɉ अͬधक 

लाभ के Ǒदनɉ मɅ भी केवल Ǔनिæचत दर से हȣ Þयाज ͧमलता है। उÛहɅ अͬधक लाभ मɅ 
कोई Ǒहèसा नहȣ ंͧमलता है। 

(2) मताͬधकार का अभाव (Lack of Voting Right) : ऋण-पğधारȣ कàपनी के èवामी नहȣ ं
होत ेहɇ वरन ्लेनदार होते हɇ। इसͧलए इÛहɅ न तो मताͬधकार है और न हȣ कàपनी के 
ĤबÛध मɅ Ǒहèसा लेने का अͬधकार है। 

(3) करɉ का भुगतान (Payment of Taxes) : ऋण-पğधाǐरयɉ ɮवारा करɉ का भुगतान 
करना पड़ता है, Èयɉͩक Þयाज कȧ ĤािÜत कर घटाने के पæचात ्हȣ होती है। 

 17.5 ऋण-पğ एवं अंश मɅ अÛतर (Difference Between 
Debentures and Shares) :  
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ऋण पğ एव ंअंश मɅ Ǔनàनͧलͨखत अÛतर पाये जात ेहɇ :- 
Đ.सं. अÛतर का 

आधार  
ऋणपğ  अंश 

1. िèथǓत ऋणपğ धारक कàपनी के 
ͧलए लेनदार होत ेहɇ। 

अंशधारक कàपनी का वाèतͪवक èवामी 
हɇ। 

2. ऋण अथवा 
पूँजी  

ऋणपğ, ऋण कȧ èवीकृǓत है। अंश कàपनी कȧ पूँजी मɅ एक Ǒहèसा है। 

3. Ĥ×याय ऋणपğɉ पर Þयाज का 
भुगतान ͩकया जाता है। चाहे 
कàपनी को लाभ हो या हाǓन।  

अंशɉ पर लाभांश Ǒदया जाता है जो केवल 
लाभ होने पर हȣ Ǒदया जाता है। 
 

4. Ĥ×याय कȧ 
दर 
 

ऋणपğɉ पर Þयाज का 
भुगतान एक पवू[ Ǔनधा[ǐरत 
Ǔनिæचत दर पर ͩकया जाता 
है। 

अंशɉ पर लाभाशं कȧ दर Ǔनिæचत नहȣ ं
होती है यह लाभ कȧ माğा पर Ǔनभ[र 
करती है। 

5. मताͬधकार ऋणपğ धारकɉ को मत देने 
का अͬधकार नहȣ ंहोता है। 

अंशधारकɉ को मत देने का अͬधकार होता 
है।  

6. शोधन ऋणपğɉ का शोधन, Ǔनग[मन 
कȧ शतɟ के अनसुार ͩकया 
जाता है। 

सामाÛय अंशो का शोधन कàपनी के 
ĤबÛध अपने जीवनकाल मɅ नहȣ ं कर 
सकती है। 

7. ĤबÛध मɅ 
भागीदारȣ 
 

ऋणपğ धारȣ कàपनी के 
ĤबÛध मɅ भाग नहȣ ं ले सकत े
हɇ। 

अंशधारȣ कàपनी के ĤबÛध मɅ भाग ले 
सकत ेहɇ। 

8. ब͠े पर 
Ǔनग[मन  
 

ऋणपğɉ का ब͠े पर Ǔनग[मन 
के सàबÛध मɅ कोई ĤǓतबÛध 
नहȣ ंहै। 

अंशɉ का ब͠े पर Ǔनग[मन कàपनी 
अͬधǓनयम कȧ धारा 79 के Ĥावधानɉ के 
अनसुार ͩकया जा सकता है।  

9. समापन पर 
भुगतान मɅ  
Ĥाथͧमकता 
 

कàपनी के समापन कȧ िèथǓत 
मɅ ऋणपğ धारकɉ को 
अंशधारकɉ से पहले भुगतान 
ͩकया जाता है।  

कàपनी के समापन कȧ िèथǓत मɅ 
अंशधारकɉ  
को भुगतान ऋणपğ धारकɉ के भुगतान  
के बाद ͩकया जाता है। 

10. पǐरवत[न 
 

ऋणपğɉ का पǐरवत[न अÛय 
Ĥकार कȧ ĤǓतभूǓतयɉ मɅ ͩकया 
जा सकता है 

सामाÛय अशंɉ का पǐरवत[न अÛय Ĥकार 
कȧ ĤǓतभूǓतयɉ मɅ नहȣ ं ͩकया जा सकता 
है। 

11. समापन के 
समय 
आͬधÈय मɅ 
अͬधकर 

ऋणपğ धारकɉ को केवल ऋण 
कȧ वापसी का अͬधकार होता 
है । समापन के समय यǑद 
आͬधÈय होती है तो इस 

कàपनी के समèत दाǓय×वɉ को चुकाने के 
बाद यǑद समापन के समय कोई अͬधÈय 
रहता है तो इस आͬधÈय पर अंशधारकɉ 
का अͬधकार होता है।  
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आͬधÈय पर इनका कोई 
अͬधकार नहȣ ंहोता है। 

 

17.6 ऋण-पğɉ का मूãयांकन (Analysis of Debentures) :  
भारतीय कàपǓनयɉ के पूँजी ढाँचे मɅ ऋण-पğɉ का मह×व बढ़ता हȣ जा रहा है। एक 
कàपनी को अपने पूँजी ढाँचे का Ǔनधा[रण इस तरह से करना चाǑहए ͩक उसमɅ 
अͬधकतम लोच हो तथा कàपनी के ͧलए पूँजी साधन कȧ लागत Ûयनूतम हो। एक 
नवीन èथाͪपत कàपनी Ĥारàभ मɅ ऋण-पğ Ǔनग[ͧ मत करके ͪव×त ĤाÜत करने मɅ सफल 
नहȣ ंहो सकती है, अत: Ĥारàभ मɅ कàपनी को अपनी पूँजी समता अंशɉ एव ंपवूा[ͬधकारȣ 
अंशɉ से ĤाÜत करनी चाǑहए और जब कàपनी का åयवसाय अÍछा चलने लगɅ तथा 
èथायी एव ं Ǔनयͧमत आय ĤाÜत होने लगे तब ऋण-पğɉ के Ǔनग[मन से धन ĤाÜत 
करना चाǑहए। ऋण-पğɉ का सहारा तब हȣ लेना चाǑहए जब कàपनी कȧ आय अज[न 
¢मता ऋण-पğɉ पर देय Þयाज दर से अͬधक हो। ऋण-पğɉ से पूँजी ĤाÜत करने का 
एक लाभ यह होता है ͩक कर अͬधकाǐरयɉ ɮवारा इन पर देय Þयाज को Ǔनगम कर कȧ 
गणना के ͧलए åयवसाǓयक åयय माना जाता है, अत: Ǔनगम कर Ǔनकालने से पवू[ इसे 
लाभ मɅ से घटाया जा सकता है। इससे Ǔनगम कर कȧ राͧश कम हो जाती है। उदाहरण 
के ͧलए ͩकसी कàपनी कȧ Þयाज एव ंकर-पवू[ आय (Earnings before Interest 
and Tax or EBIT) 1,00,000 Ǿपये है तथा ऋण-पğɉ पर Þयाज 20,000 Ǿपये 
है एव ंǓनगम कर कȧ सीमाÛत दर 50% है तो ऐसी िèथǓत मɅ कर रǑहत लाभ Ǔनàन 
Ĥकार £ात ͩकया जायेगा - 
Þयाज एव ंकर पवू[ लाभ  1,00,000 
घटाओ - ऋण-पğɉ पर Þयाज 20,000 
कर पवू[ लाभ (Profit Before Tax)  80,000 
घटाओ - Ǔनगम कर (50% दर से)  40,000 
कर बाद लाभ (Profit after Tax) 40,000 
उपयु [Èत िèथǓत मɅ Ǔनगम कर कȧ राͧश 40,000 Ǿपये हु ई। 
यǑद कàपनी ने ऋण-पğ Ǔनग[ͧ मत नहȣ ंकर रखɅ होते तो कर बाद लाभ कȧ िèथǓत 
Ǔनàन Ĥकार होगी : 
कर पवू[ लाभ (Profit Before Tax) 1,00,000 
घटाओ - Ǔनगम कर (50% दर से) 50,000 
कर बाद लाभ (Profit after Tax) 50,000 
उपयु [Èत से èपçट होता है ͩक ऋण-पğɉ के न होने कȧ िèथǓत मɅ राͧश 50,000 Ǿपये 
है। दोनɉ िèथǓतयɉ कȧ तुलना करने से £ात होता है ͩक ऋण-पğ Ǔनग[ͧ मत करके 
कàपनी ने कर कȧ राͧश मɅ 10,000 Ǿपये कȧ बचत कर लȣ, अत: कàपनी के ͧलए 
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ऋण-पğɉ पर Þयाज कȧ Ĥभावी राͧश 20,000 Ǿपये न होकर 20,000-10,000 Ǿपये 
है। इस कर लाभ के Ĥभाव को भी Úयान मɅ रखा जाना चाǑहए। 

17.7 सावͬध ऋण (Term Loans) 
सावͬध ऋण वे होत े हɇ िजनका वाͪपस भुगतान एक साल से अͬधक के बाद ͩकया 
जाता है। इनका Ĥयोग िèथर सàपि×तयɉ कȧ खरȣद तथा काय[शील पूँजी का मािज[न 
Ĥदान करने के ͧलए ͩकया जाता है। ये ऋण अãपकालȣन ऋण से इस अथ[ मɅ ͧभÛन 
होत ेहɇ ͩक अãपकाͧलक ऋण काय[शील पूँजी कȧ Ǔनयͧमत आवæयकताओं कȧ पǓूत[ के 
ͧलए होत ेहɇ तथा एक वष[ से कम कȧ अवͬध मɅ èवत: शोͬधत होत ेहɇ। सावͬध ऋण. 
भारत मɅ åयापाǐरक बɇकɉ तथा ͪवͧशçट, ͪव×तीय संèथाओं ɮवारा Ĥदान ͩकये जात ेहɇ। 
ͪवͧशçट ͪव×तीय संèथाओं मɅ भारतीय औɮयोͬगक ͪवकास बɇक, भारतीय औɮयोͬगक 
ͪवकास Ǔनगम एव ंͪव×त Ǔनगम हɇ।  

सावͬध ऋणɉ कȧ Ĥमुख ͪवशेषताएँ - इन ऋणɉ कȧ Ĥमुख ͪवशेषताएँ Ǔनàन होती है – 
(1) ĤǓतभूǓत (Security) : सामाÛयतया ये सुरͯ¢त ऋण हɇ तथा इनका Ǔनग[मन कुछ Ĥमुख 

सàपि×तयɉ कȧ सुर¢ा अथवा बधंक के आधार पर ͩकया जाता है। सàपि×तयɉ पर Ĥभार 
दो तरह का हो सकता है, Ĥथम èथायी या िèथर Ĥभार तथा ɮͪवतीय चल Ĥभार 
(Floating Charge)। िèथर Ĥभार ͪवͧशçट èथायी सàपि×तयɉ पर होता है तथा चल 
Ĥभार ͪवͧशçट सàपि×तयɉ पर न होकर सàपि×तयɉ सामाÛयत: होता है। 

(2) Þयाज व मूल कȧ वापसी (Interest and return back of Principle) : ͪव×तीय संèथाएँ 
Ĥायः 14% Þयाज लेती है तथा शीē भुगतान के ͧलए 1% से 1½% छूट देती है तथा 
दोष कȧ दशा मɅ ऋण राͧश एव ंअद×त Þयाज कȧ सिàमͧलत राͧश 2% कȧ दर से हजा[ने 
के Ǿप मɅ वसूल करती है। ͪपछड़ े¢ेğɉ मɅ èथाͪपत इकाईयɉ से Ĥायः सामाÛय Þयाज दर 
से Ĥायः 1½% कम åयाज दर वसूल कȧ जाती है। 
Ĥारàभ मɅ 1 से 2 वष[ कȧ छूट कȧ अवͬध के पæचात ्सावͬध ऋणɉ का भुगतान 6 से 
8 वषɟ मɅ कर Ǒदया जाता है। ͪवͧशçट ͪव×तीय संèथाएं ऋण अƨ[-वाͪष[क ͩकæतɉ मɅ 
तथा åयापाǐरक बɇक सम-माͧसक ͩकæतɉ मɅ वसलू करती है। 

(3) ĤǓतबÛधा×मक अनबुÛध (Restrictive Clauses) : ͪवͧशçट ͪव×तीय संèथाएँ अपने Ǒहतɉ 
कȧ सुर¢ा के ͧलए ऋण Ĥसंͪवदɉ मɅ कई Ĥकार कȧ शतɟ का कोई Ǔनिæचत ĤाǾप तो 
Ǔनधा[ǐरत नहȣ ंहै परÛत ुपǐरयोजना ͪवशेष के सÛदभ[ मɅ इनका Ǔनधा[रण कर Ǒदया जाता 
है। कुछ Ĥमुख शतɏ Ǔनàन हो सकती हɇ :- 
(a) संचालक मÖडल को åयापक बनाया जाये तथा इसे ͪव×तीय संèथाओं के परामश[ से 

अिÛतम Ǿप Ǒदया जाए। 
(b) समय अथवा लागत बढ़ जाने पर अǓतǐरÈत धन आरͯ¢त ऋण के Ǿप मɅ लाने कȧ 

åयवèथा होनी चाǑहए। 
(c) ͪव×तीय संèथा को èवीकृǓत के ǒबना कोई नई पǐरयोजना या ͪवèतार या Ǔनवेश नहȣं 

करना चाǑहए। 
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(d) ͪवͧभÛन सरकारȣ एजेिÛसयɉ से èवीकृǓतया ँतथा अन£ुाएँ ĤाÜत कर लेनी चाǑहए। 
(e) ͪवɮयमान ऋणɉ का भुगतान ͪव×तीय संèथाओं कȧ èवीकृǓत से ͩकया जाना चाǑहए। 
(f) अǓतǐरÈत ऋण नहȣ ंलेने चाǑहए। 
(g) पूँजी ढाँचे मɅ ऋण का अनपुात अǓतǐरÈत समता अंश अथवा पवूा[ͬधकार अंश 

Ǔनग[मन ɮवारा कर Ǒदया जाना चाǑहए। 
(h) लाभाशं कȧ दर एक सीमा मɅ रखɅ तथा उससे अͬधक करने के ͧलए ͪव×तीय संèथाओं 

से èवीकृǓत ĤाÜत कȧ जाए। 
(i) सàपि×तयɉ पर और अͬधक Ĥभार Ǔनग[ͧ मत न करɅ। 
(j) संगठन सàबÛधी पǐरवत[न करɅ तथा ĤबÛध मÖडल पर उपयÈुत åयवसायी åयिÈतयɉ 

कȧ ǓनयिुÈत करɅ। 
4. पǐरवत[नीयता (Convertibility) : ͪव×त संèथाओं ɮवारा Ĥदान ͩकये गये ऋणɉ को ऐसी 

संèथाएँ अपने ͪवकãप पर पणू[त: या अंशतः समता अंशɉ मɅ पǐरवǓत[त कर सकती है। 
इसके ͧलए सरकार ने आवæयक Ǒदशा-Ǔनदȶश जून, 1971 मɅ जारȣ ͩकये थे। इनका सारांश 
Ǔनàन हɇ - 
(अ) जब कुल सहायता 50 लाख Ǿपये से अͬधक हो तब ͪव×त संèथा के ͧलए यह 

ͪवकãप बनाये रखना अǓनवाय[ है। सहायता कȧ माğा 50 लाख Ǿपये से कम 
परÛत ु25 लाख Ǿपये से अͬधक होने पर ͪव×तीय संèथा इस ͪवकãप को रख 
सकती है अथवा हटा सकती है। 

(ब) पǐरवत[नीयता का वाÈय केवल ǽपयɉ मɅ Ǒदये गये ऋणɉ पर हȣ लाग ू होगा, 
यɮयͪप उसका आधार कुल सहायता होगी। 

(स) ǽपयɉ मɅ दȣ गई सहायता का 20% समता अंशɉ मɅ पǐरवत[न सम-मूãय पर 
ͩकया जा सकता है। ͪव×तीय संèथाएँ अपने इस ͪवकãप पर इससे कम ĤǓतशत 
का चयन कर सकती है। 

(द) नई इकाईयɉ को Ǒदये गये ऋणɉ का समता मɅ पǐरवत[न सम-मूãय पर ͩकया 
जायेगा। अÛय कàपǓनयɉ कȧ िèथǓत मɅ Ĥीͧमयम कȧ राͧश का Ǔनधा[रण आपसी 
बातचीत ɮवारा ͩकया जायेगा। 

17.8 नवीन ऋण पǐरसàपि×तयाँ (New Debt Instruments)  
तेजी से बदलत े हु ए ͪव×तीय पया[वरण एव ंमुġा व पूँजी बाजार के ͪवकास से ͪव×त 
ĤािÜत के नवीन İोतɉ का ͪवकास हो रहा है। इनमɅ नवीन ऋण पǐरसàपि×तया ँअथवा 
ऋण पजुȶ अͬधक मह×वपणू[ हɇ, िजनमɅ से कुछ Ǔनàन हɇ - 

1. शूÛय Þयाज बॉÖड (Zero Interest Bond or ZIB)अथवा शूÛय कूपन बॉÖड (Zero 
Coupon Bond) : ये वे ऋण बॉÖड होत ेहɇ िजन पर कोई Þयाज देय नहȣ ंहोता है परÛत ु
इनका Ǔनग[मन ब͠े पर ͩकया जाता है। अत: इन पर ͧलͨखत मूãय तथा इनके Ǔनग[मन 
मूãय का अÛतर बॉÖडधारकɉ के ͧलए Þयाज को åयÈत करता है। 
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2. शूÛय Þयाज पणू[ पǐरवत[नशील ऋणपğ (Zero Interest Fully Convertible 
Debentures) : ये वे ऋण-पğ होत ेहɇ िजन पर कोई Þयाज देय नहȣ ंहोता है, परÛत ुये 
एक पवू[ Ǔनधा[ǐरत Ǔतͬथ पर पवू[ Ǔनधा[ǐरत मूãय पर समता अंशɉ मɅ पǐरवत[नशील होत े
हɇ। सामाÛयतया ऐसे बॉÖड कàपनी के बाजार मɅ Ĥचͧलत मूãय से कम मूãय पर समता 
अंशɉ मɅ पǐरवǓत[त होत ेहɇ जो बॉÖडधारȣ के ͧलए लाभदायक होता है। 

3. सुरͯ¢त ĤÞयािज नोɪस (Secured Premium Notes) : सुरͯ¢त ĤÞयािज नोɪस 
सामाÛयतया अलग ͩकये जाने वाले वारÛɪस के साथ Ǔनग[ͧ मत ͩकये जात ेहɇ तथा 4 से 
7 वष[ कȧ अवͬध के बाद ͪवमोचनशील होत ेहɇ। अलग ͩकये जाने वाले वारÛɪस समता 
अंशɉ मɅ पǐरवत[नशील होते हɇ िजनका समता अंशɉ मɅ पǐरवत[न सूͬचत अवͬध के अÛदर 
कर Ǒदया जाता है। 

4. गहरा ब͠ायÈुत बॉÖड (Deep Discount Bonds) : यह भी एक तरह का शूÛय Þयाज 
वाले बॉÖड जैसा हȣ पजुा[ होता है। इन बॉÖडɉ को इनके ऊपर ͧलͨखत ͪवमोचनशील मूãय 
कȧ तुलना मɅ ब͠े पर Ǔनग[ͧ मत ͩकया जाता है। भारतीय औɮयोͬगक ͪवकास बɇक ɮवारा 
भारत मɅ सव[Ĥथम जनवरȣ, 1992 मɅ ऐसे बॉÖडɉ का Ǔनग[मन ͩकया गया था, िजनका 
Ǔनग[मन 2,700 Ǿपये बॉÖड पर ͩकया गया जबͩक उनका 25 वष[ बाद देय मूãय 
1,00,000 Ǿपया था। इन बॉÖडɉ मɅ बɇक तथा ͪवǓनयोÈता दोनɉ को हर पाँच वष[ बाद 
ͪवमोचन का अͬधकार ĤाÜत था। IDBI ɮवारा Ǔनग[ͧ मत गहरे ब͠ा यÈुत बॉÖडɉ का 5 वष[ 
बाद मूãय 5,700 Ǿपये, 10 वष[ बाद 12,000 Ǿपये, 15 वष[ बाद25,000 Ǿपये, 20 वष[ 
बाद 50,000 Ǿपये तथा 25 वष[ बाद 1,00,000 Ǿपया Ǔनधा[ǐरत था। 

5. दोहरा ͪवकãप बॉÖड (Double Option Bond) : ये बॉÖड भी भारतीय औɮयोͬगक 
ͪवकास बɇक ɮवारा Ǔनग[ͧ मत ͩकये गये। इनका अंͩकत मूãय 5,000 Ǿपया था िजन पर 
15% Þयाज देय है जो ĤǓत 6 माह बाद संचयी है। बॉÖड कȧ पǐरपÈवता अवͬध 10 वष[ 
है िजसके दो भाग है तथा दोनɉ अलग-अलग Ĥमाण-पğ जारȣ ͩकये गये हɇ। एक मɅ 
5,000 Ǿपये मूलधन åयÈत है तथा दसूरे मɅ ͪवमोचन ĤÞयािज सǑहत Þयाज के 16,500 
Ǿपये के ͧलए है। दोनɉ Ĥमाण-पğ èटॉक एÈसचɅज मɅ सूͬचबƨ है तथा दोनɉ मɅ अलग-
अलग åयवहार होता है। बॉÖडधारक ͩकसी भी एक या दोनɉ को बेच सकता है। 

6. चलायमान दर बॉÖड (Floating Rate Bonds) : यह वह ऋण-पğ या बॉÖड है िजस पर 
Þयाज दर िèथर नहȣ ं है, बिãक बाजार दशाओं के अनसुार पǐरवत[नशील होती है। यह 
बॉÖड Ǔनग[मनकता[ को Þयाज दरɉ मɅ पǐरवत[न के ͪवǾƨ सुर¢ा Ĥदान करता है। ऐसे 
बॉÖडɉ का Ǔनग[मन अͬधक लोकͪĤय हो रहा है।  

7. èफȧǓत बॉÖड (Inflation Bonds) : ये बॉÖड वे बॉÖड होत ेहɇ जो बॉÖडधारक को èफȧǓत 
के ͪवǾƨ सुर¢ा Ĥदान करत ेहɇ। इसमɅ धारक को èफȧǓत ͪवहȣन Þयाज दर ĤाÜत होती है, 
जैसे Inflation Bonds कȧ åयाज दर 10% Ǔनधा[ǐरत है तथा देश मɅ èफȧǓत कȧ दर 6% 
है तो धारक को 16% कȧ दर से Þयाज Ǒदया जायेगा। 
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8. बहु ͪवकãपी बॉÖड (Multi Option Bonds) : ये बॉÖड वे होते हɇ िजनमɅ बॉÖडधारक को 
Þयाज का भुगतान ĤाÜत करने तथा मूलधन वापस करने के अनेक ͪवकãप Ǒदये जात ेहɇ। 
इस तरह के बॉÖड IDBI, ICICI आǑद ɮवारा Ǔनग[ͧ मत ͩकये गये हɇ। 

17.9 अÛतरा[çĚȣय ͪव×तयन (International Financing) 
आज भारत मɅ अनेक उपĐम अÛतरा[çĚȣय ͪव×तयन का भी सहारा ले रहे हɇ। यह ͪव×त 
Ǔनàन İोतɉ से ĤाÜत होता है - 

1. åयवसाǓयक बɇक से ऋण (Loans from Commercial Banks) : घरेल ू åयवसाǓयक 
बɇकɉ कȧ तरह हȣ ͪवदेशी बɇक भी ͪवदेशी मुġा मɅ अÛतरा[çĚȣय åयवहारɉ के ͧलए उधार या 
ऋण देते हɇ। 

2. ͪवकास बɇक (Development Banks) : बहु त से देशɉ के बɇक उनके देश के Ǔनया[तकɉ 
ɮवारा अÛय देशɉ मɅ काय[ करने के ͧलए उनके देश से आयात करने के ͧलए ऋण देते हɇ, 
जैसे - संयÈुत राÏय अमेǐरका का EXIM Bank of USA या जापान का EXIM Bank 
of Japan। 

3. अÛतरा[çĚȣय संèथाएँ (international Agencies) : अÛतरा[çĚȣय ͪव×त Ǔनगम (IFC), 
अÛतरा[çĚȣय पनुǓनमा[ण एव ं ͪवकास बɇक (IBRD), अÛतरा[çĚȣय मुġा कोष, एͧशयाई 
ͪवकास बɇक आǑद संèथाएँ भी ऋण सहायता भारतीय संèथाओं को देती है। इनका 
उपयोग ͩकया जा सकता है। 

4. अÛतरा[çĚȣय पूँजी बाजार (International Capital Market) : अÛतरा[çĚȣय पूँजी बाजारɉ 
से अनेक Ĥकार से ͪव×त ĤाÜत ͩकया जा सकता है। भारतीय फमɟ ने GDR (Global 
Depository Receipts) के माÚयम से साधन ĤाÜत करने के Ĥय×न ͩकये हɇ तथा इसमɅ 
सफलता भी ĤाÜत हु ई है। 
जी.डी.आर. ͩकसी भारतीय कàपनी जो इनका Ǔनग[मन करती है, ɮवारा जारȣ कȧ गई 
एक ͧलखत है जो जी.डी.आर. ͪवदेशी मुġा Ĥायः डालर मɅ जारȣ कȧ जाती है तथा यह 
जारȣकता[ कàपनी के एक या अͬधक शेयरɉ का ĤǓतǓनͬध×व करती है। यह एक 
परĐाàय है िजसका धारक इसे ͩकसी भी समय समता अशंɉ मɅ बदलवा सकता है। जब 
तक जी.डी.आर. को समता अंशɉ मɅ नहȣ ंबदला जाता, इसका Đय-ͪवĐय ͪवदेशी èटॉक 
एÈसचɅज मɅ ͩकया जाता है तथा इस पर लाभांश ͪवदेशी जमाकता[ के माÚयम से Ǒदया 
जाता है। इÛहɅ मताͬधकार ĤाÜत नहȣ ंहोता है, परÛत ुसमता अंशɉ मɅ बदलाव के बाद 
यह अͬधकार ĤाÜत हो जाता है। एक जी.डी.आर. ͩकतने समता अंशɉ मɅ पǐरवत[नशील 
होगी यह Ǔनग[मन के समय हȣ Ǔनधा[ǐरत कर Ǒदया जाता है। 
ए.डी.आर. भी जी.डी.आर. कȧ तरह हȣ परĐाàय साÚय ͧलखत होती है िजसका आधार 
गरै-अमेǐरकन कàपनी के समता अंश होते हɇ। यह ͧलखत अमेǐरका के èटॉक एÈसचɅजɉ 
मɅ Đय-ͪवĐय कȧ जाती है तथा यह ͩकसी गरै-अमेǐरकन कàपनी के एक अथवा अͬधक 
अंशɉ का ĤǓतǓनͬध×व करती है। इसमɅ संयÈुत राÏय अमेǐरका के ͪवǓनयोÈता अपना 
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धन ͪवǓनयोग कर सकत ेहɇ। इसका धारक इसे सàबिÛधत कàपनी के अंशɉ मɅ बदलवा 
सकता है। इसके लाभ जी.डी.आर. कȧ तरह के हȣ होत ेहɇ। 

17.10 शÞदावलȣ 
1. दȣघ[कालȣन ͪव×त (Long-term Finance) 
2. समता अंश (Equity Shares) 
3. अͬधमान अंश (Preference Shares) 
4. ऋणपğ (Debenture) 
5. लाभाशं (Dividend) 
6. मताͬधकार (Voting Right) 
7. ͪवǓनयोग (Investment) 
8. संचयी अͬधमान अंश (Cumulative Preference Shares)  
9. असचंयी अͬधमान अंश (Non-Cumulative Preference Shares)  
10. अãप पूँजीकरण (Under Capitalisation) 
11. अǓत पूँजीकरण (Over Capitalisation) 
12. पूँजीगत हाǓन (Capital Loss) 
13. पूँजीगत लाभ (Capital Gain) 
14. सुरͯ¢त ऋणपğ (Secured Debentures) 
15. असुरͯ¢त ऋणपğ (Unsecured Debentures) 
16. सावͬध ऋण (Term Loans) 
17. समपािæव[क ĤǓतभूǓतया ँ(Collateral Securities) 
18. ͪ वकास बɇक (Development Banks) 
19. आई.एम.एफ. (International Monetary Fund) 
20. आई.बी.आर.डी (International Bank for Reconstruction & Development)  

17.11 अßयास Ĥæन 
1. दȣघ[कालȣन ͪव×त Èया होता है? 

What is long term finance? 
2. दȣघ[कालȣन ͪव×त के Ĥमुख साधनɉ के नाम बतलाइए। 

Enumerate the major Sources of Long-term finance. 
3. समता अंश पूँजी Èया होती है? 

What is equity share capital? 
4. समता अंश पूँजी के कोई दो Ĥमुख दोष बतलाइए। 

Give any two important demerits of equity share capital. 
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5. पवूा[ͬधकारȣ अंश Èया है? 
What are preference shares? 

6. पवूा[ͬधकार अंशɉ के कोई दो लाभ अथवा कोई दो दोष बतलाइए।  
Give any two merits or any two demerits of preference shares. 

7. ऋण-पğ Èया होता है? 
What is debenture? 

8. गहरा ब͠ा यÈुत बॉÖड Èया है? 
What is deep discount bond? 

9. शूÛय Þयाज बॉÖड Èया है? 
What is Zero Interest bond? 

10. अंश से आप Èया समझत ेहɇ? 
What do you understand by Share? 

11. बÛधक ऋण-पğ Èया है? 
What is mortgage debentures? 

12. सावͬध ऋण Èया होता है इसकȧ Ĥमुख ͪवशेषताएँ बतलाइए। 
What is term loan? Give its Characteristics.  

13. अंश तथा ऋण-पğ मɅ अÛतर बतलाइए। 
Give differences between Shares and Debentures. 

14. Ĥ×याभूǓत ऋण-पğ Èया होता है? 
What is meant by guaranteed Debentures? 

15. संचयी व असचंयी अͬधमान अंशɉ मɅ अÛतर बताइये। 
State difference between Cumulative and Non-cumulative 
preference shares. 

16. समता एव ंपवूा[ͬधकार अंशɉ मɅ अÛतर बताइये। 
State difference between Equity and Preference share. 

17. 'ऋण-पğ ͪव×त का सèता साधन है।' वण[न कȧिजए। 
‘Debenture is a cheeper source of finance.’ Describe. 

17.12 åयवहाǐरक Ĥæन 
1. दȣघ[कालȣन पूँजी से आप Èया समझत ेहɇ? इसके Ǔनधा[रण मɅ ͩकन त×वɉ पर ͪवचार 

ͩकया जाता है, उनका वण[न कȧिजए? 
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What do you understand by Long-term Capital? Discuss the 
factors to be taken into consideration while determining the amount 
of long-term capital? 

2. एक कàपनी के ͪव×तीय İोत के Ǿप मɅ पवूा[ͬधकारȣ अंशɉ एव ं समता अंशɉ का 
मूãयांकन कȧिजए। 
Evaluate the preference shares and equity shares as a source of 
finance for a company. 

3. एक साव[जǓनक कàपनी को ͩकन İोतɉ से दȣघ[कालȣन ͪव×त कȧ ĤािÜत होती है? इनमɅ 
से Ĥ×येक कȧ ͪवशेषताएँ èपçट कȧिजए और बतलाइए ͩक अनकूुलतम पूँजी सिàमĮण 
को ͩकस Ĥकार ĤाÜत ͩकया जा सकता है? 
What are the various of long-term finance available to a public 
limited company? Explain the characteristics of each and indicate 
how an optimal capital mix can be arrived at? 

4. कàपǓनयɉ ɮवारा ऋण-पूँजी का Ĥयोग Èयɉ ͩकया जाता है? कàपǓनयɉ कȧ ऋण लेने 
कȧ सीमाओं का वण[न कȧिजए। 
Why companies use debt capital? What are the limitations on their 
borrowing capacity?  

5. भारत मɅ Ǔनगमɉ के ͪव×त ĤबÛधन मɅ ऋण-पğɉ का मह×व èपçट कȧिजए। भारत मɅ 
ऋण-पğ लोकͪĤय Èयɉ नहȣ ंहो रहे हɇ? 
Discuss the significance of debentures in corporation finance. Why 
debenture finance has not been popular in India? 

6. भारतीय उɮयोगɉ को दȣघ[कालȣन ͪव×त के ͧलए उपलÞध ͪवͧभÛन साधनɉ का सं¢ेप मɅ 
परȣ¢ण कȧिजए। 
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इकाई - 18 : तÛğ ͪवæलेषण कȧ Ĥͪवͬधयाँ : पट[ एंव 
सी.पी.एम. 

 (Network Analysis Techniques : 
PERT and C.P.M) 

इकाई संरचना 
18.0 उƧेæय 
18.1 Ĥèतावना 
18.2 तÛğ ͪवæलेषण कȧ Ĥͪवͬधया.ँ पट[ एव ंसी.पी.एम. 
18.3 पट[ एव ंसी.पी.एम. के Ĥयोग 
18.4 पट[ एव ंसी.पी.एम. का तुलना×मक अÚययन 
18.5 तÛğ ͪवæलेषण मɅ उपयोगी तकनीकȧ शÞदावलȣ 
18.6 तÛğ ͬचğ का Ǔनमा[ण एव ंĐािÛतक पथ Ǔनधा[रण 
18.7 ढȣल कȧ अवͬध 
18.8 काय[Đम मूãयांकन एव ंसमी¢ा तकनीक 
18.9 पǐरयोजना अवͬध व लागत मɅ सàबÛध 
16.10 साराशं 
18.11 बोध Ĥæनɉ के उ×तर 
18.12 èव-परख Ĥæन 
18.13 सÛदभ[ ĒÛथ  

18.0 उƧेæय 
इस इकाई का अÚययन करने के बाद आप : 

 इस इकाई मɅ आप पǐरयोजना Ǔनयोजन तथा ͪवæलेषण के ͧलए तÛğ ͪवæलेषण Ĥͪवͬधयɉ 
का अÚययन करɅगे; 

 काय[Đम मूãयांकन एव ंसमी¢ा तकनीक (पट[) को समझ सकɅ गे 
 चरम पथ ͪवæलेषण पƨǓत के बारे मɅ जानकारȣ ĤाÜत कर उसका उपयोग कर सकɅ गे; 
 यह बता सकने मɅ समथ[ हɉगे ͩक ͩकसी पǐरयोजना को सामाÛय िèथǓत मɅ ͩकतनी 

अवͬध मɅ परूा कर सकत ेहɇ; एव ं
 ͩकसी पǐरयोजना को सामाÛय से कम अवͬध मɅ परूा करने पर उसकȧ लागत पर पड़ने 

वाले Ĥभाव कȧ गणना कर सकने मɅ समथ[ हɉगे।  
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18.1 Ĥèतावना 
उɮयोग तथा åयावसाǓयक ĤबÛधन के ͧलए ͩकसी पǐरयोजना के ͩĐयाÛवयन मɅ लगने 
वालȣ समयावͬध तथा लागत का अÚययन मह××वपणू[ होता है। अनेक बार पǐरयोजना 
को सामाÛय समय से कम समय मɅ पणू[ करना लाभदायक होता है। सामाÛय से कम 
समय मɅ पǐरयोजना पणू[ करने पर पǐरयोजना कȧ लागत बढ़ जाती है। इस बढ़ने वालȣ 
लागत कȧ गणना करने मɅ तÛğ ͪवæलेषण Ĥͪवͬधया ँबहु त सहायक होती हɇ। इस इकाई 
मɅ आप पǐरयोजना Ǔनयोजन, ͪवæलेषण तथा ǓनयÛğण के ¢ेğ मɅ तÛğ-ͪवæलेषण 
Ĥͪवͬधयɉ कȧ भूͧमका के बारे मɅ जानकारȣ ĤाÜत करɅगे। 

18.2 तÛğ ͪवæलेषण Ĥͪवͬधयाँ : पट[ एवं सी.पी.एम.  
वत[मान समय मɅ वहृɮ पǐरयोजनाओं को सफलतापवू[क पणू[ करना ĤबÛधन के सामने 
एक बड़ी चुनौती है। पǐरयोजना से ता×पय[ अÛतस[àबिÛधत ͩĐयाओं के ऐसे समूह से है 
िजनमɅ से Ĥ×येक को सàपणू[ काय[ को परूा करने के ͧलए एक पवू[ Ǔनिæचत Đम मɅ 
पणू[ करना आवæयक है। पǐरयोजना को सफलतापवू[क परूा करने के ͧलए ĤबÛधन उसे 
अनेक उपकायɟ एव ं ͩĐयाओं मɅ ͪवभािजत करता है। इसके साथ हȣ Ĥ×येक ͩĐया मɅ 
लगने वाले समय तथा लागत को £ात कर पǐरयोजना अवͬध एव ंलागत का Ǔनधा[रण 
ͩकया जाता है। यह सब काय[ कुशलतापवू[क पणू[ करने के ͧलए ĤबÛधन ɮवारा तÛğ 
ͪवæलेषण तकनीकɉ का उपयोग ͩकया जाता है। 
तÛğ ͪवæलेषण कȧ दो Ĥमुख तकनीकɅ  Ǔनàनͧलͨखत हɇ :- 
(i) काय[Đम मूãयांकन एव ं समी¢ा तकनीक (Programme Evaluation and 

Review Technique) िजसे पट[ (PERT) के नाम से जाना जाता है। 
(ii) चरम पथ ͪवæलेषण ͪवͬध (Critical Path Analysis Method) िजसे सी.पी.एम. 

(C.P.M.) के नाम से जानते हɇ। 
तÛğ ͪवæलेषण तकनीकɉ का ͪवकास - 

व£ैाǓनक ĤबÛधन के ͪवकास के साथ हȣ तÛğ ͪवæलेषण तकनीकɉ का ͪवकास हुआ है। 
तÛğ ͪवæलेषण कȧ दोनɉ हȣ तकनीकɉ का ͪवकास Đम 1950 से Ĥारàभ हुआ है। पट[ 
तकनीक का सव[Ĥथम Ĥयोग अमेǐरका मɅ र¢ा ¢ेğ मɅ बलैाèट ͧमसाइल कȧ पǐरयोजना 
को गǓत देने के ͧलए ͩकया गया था। इस तकनीक के Ĥयोग से इस पǐरयोजना को 
Ǔनधा[ǐरत अवͬध से दो वष[ पवू[ हȣ परूा कर ͧलया गया था। इस तकनीक कȧ उपयोͬगता 
के कारण वत[मान मɅ ऐसी Ĥ×येक पǐरयोजना, िजसमɅ ͩĐयाऐं एक Ǔनिæचत अनĐुम मɅ 
सàपाǑदत कȧ जाती हɇ तथा िजसके ͩĐयाÛवयन मɅ लगने वाले समय मɅ अǓनिæचतता 
बनी रहती है, को परूा करने के ͧलए यह तकनीक काम मɅ आ जाता है। 
चरम पथ ͪवæलेषण (सी.पी.एम.) ͪवͬध का Ĥयोग Ĥारàभ मɅ Ǔनमा[ण पǐरयोजनाओं के 
Ǔनयोजन एव ंअनसुूͬचयन (Scheduling) मɅ ͩकया गया था। सी.पी.एम. Ĥͪवͬध का 
उपयोग मुÉयतः ͩकसी पǐरयोजना मɅ लगने वाले समय तथा लागत मɅ समÛवय 
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èथाͪपत करने के ͧलए ͩकया जाता है। यह Ĥͪवͬध इस माÛयता पर आधाǐरत है ͩक 
ͩकसी पǐरयोजना के Ǔनçपादन मɅ लगने वाले समय तथा लागत के बारे मɅ Ǔनिæचत व 
सहȣ अनमुान लगाये जा सकत ेहɇ। इस तकनीक मɅ Ĥ×येक ͩĐया को पणू[ होने मɅ लगने 
वाले समय तथा लागत के बारे मɅ दो Ĥकार के अनमुान - सामाÛय तथा ͪवशेष 
पǐरिèथǓत के ͧलए लगाये जात े हɇ। ͪवशेष पǐरिèथǓत मɅ अǓतǐरÈत साधन लगाकर 
पǐरयोजना पणू[ करने कȧ अवͬध को कम ͩकया जा सकता है। पǐरयोजना पणू[ करने के 
ͧलए अǓतǐरÈत साधन लगाने पर पǐरयोजना कȧ लागत बढ़ जायेगी। वत[मान मɅ यह 
तकनीक उɮयोग, åयापार, कृͪष, पǐरवहन, बɇͩ कंग तथा बीमा सàबÛधी पǐरयोजनाओं मɅ 
åयापक Ǿप से Ĥयोग मɅ लȣ जा रहȣ है। 
इस Ĥकार पट[ एव ंसी.पी.एम. दोनɉ हȣ Ĥͪवͬधयɉ मɅ सव[Ĥथम पǐरयोजना को अनेक 
उपकायɟ तथा ͩĐयाओं मɅ ͪवभािजत कर उनके ͧलए आवæयक साधन आवǑंटत ͩकये 
जात ेहɇ। चरम पथ के माग[ मɅ आने वालȣ ͩĐयाओं पर ͪवशेष Úयान देते हु ए कǑठनाइयɉ 
का पहले से हȣ समाधान खोजा जाता है। इस ĤͩĐया को अपनात े हु ए पǐरयोजना को 
Ǔनधा[ǐरत समयावͬध मɅ पणू[ करने मɅ सफलता ĤाÜत कȧ जाती है। 

18.3 पट[ एवं सी.पी.एम. के Ĥयोग (Application of PERT and 
C.P.M.) 
इन दोनɉ तकनीकɉ का उपयोग राजकȧय एव ंǓनजी ¢ेğ मɅ संचाͧलत ͪवͧभÛन Ĥकार कȧ 
पǐरयोजनाओं मɅ ͩकया जाता है। उपयोग के कुछ मह×वपणू[ ¢ेğ Ǔनàनͧलͨखत हɇ - 
(i) र¢ा पǐरयोजनाएँ 
(ii) अनसुंधान पǐरयोजनाएँ 
(iii) जल संसाधन पǐरयोजनाएँ - जैसे बांध बनाने, नहर Ǔनकालने आǑद; 
(iv) अÛतǐर¢ यान Ĥ¢ेपण 
(v) राçĚȣय राजमाग[ का Ǔनमा[ण आǑद। 

18.4 पट[ एवं सी.पी.एम. का तुलना×मक अÚययन 
पट[ एव ंसी.पी.एम. Ĥͪवͬधयɉ मɅ अÛतर - यɮयͪप पट[ एव ंसी.पी.एम. दोनɉ हȣ तÛğ 
ͬचğ ͪवæलेषण पर आधाǐरत तकनीकɅ  हɇ। तथा इनमɅ काफȧ समानता है। परÛत ुͩफर भी 
इन दोनɉ तकनीकɉ मɅ Ǔनàन अÛतर पाये जात ेहɇ - 
(i) पट[ तकनीक घटना केिÛġत है जबͩक सी.पी.एम. ͩĐया केिÛġत तकनीक है। दसूरे 

शÞदɉ मɅ पट[ तकनीक मɅ उƧेæयɉ पर अͬधक Úयान Ǒदया जाता है जबͩक सी.पी.एम. 
मɅ ͩĐयाओं पर। 

(ii) पट[ तकनीक मɅ एक ͩĐया के परेू होने के ͧलए तीन समयानमुान Ǒदये जात े हɇ 
जबͩक सी.पी.एम. मɅ केवल एक हȣ समयानमुान Ǒदया हुआ होता है। 

(iii) पट[ तकनीक ĤाǓयकता मॉडल पर आधाǐरत है जबͩक सी.पी.एम. तकनीक Ǔनिæचतता 
मॉडल पर आधाǐरत होती है। 
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(iv) पट[ तकनीक का Ĥयोग पǐरयोजना समय तथा लागत के Ǔनयोजन तथा ǓनयÛğण के 
ͧलए ͩकया जाता है जबͩक सी.पी.एम. का Ĥयोग पǐरयोजना समय के Ǔनयोजन एवं 
ǓनयÛğण हेत ुͩकया जाता है। 

(v) पट[ तकनीक मɅ पǐरयोजना के Ǔनधा[ǐरत समय मɅ पणू[ हो सकने कȧ सàभाåयता 
जाँचने के ͧलए सांिÉयकȧ ͪवͬधयɉ यथा Ĥमाप ͪवचलन, Ĥसरण, सामाÛय ͪवतरण 
ताͧलका आǑद का उपयोग ͩकया जाता है जबͩक सी.पी.एम. मɅ ͩकसी सांिÉयकȧ 
ͪवͬध का उपयोग नहȣ ंͩकया जाता है।  

पǐरयोजना समय का Ǔनधा[रण : पǐरयोजना समय को Ǔनधा[ǐरत करने के ͧलए Ǔनàन ĤͩĐया 
अपनाई जावेगी - 

(i) पǐरयोजना परूȣ करने के ͧलए आवæयक ͩĐयाओं कȧ जानकारȣ कȧ जाती है। 
(ii) पǐरयोजना सàबÛधी सभी ͩĐयाओं को उनके परूा ͩकये जाने के ͧलए Đमबƨ ͩकया जाता 

है। इस हेत ु ͪवͧभÛन ͩĐयाओं मɅ ताͩक[ क एव ं ऐǓतहाͧसक आधार पर अÛतःसàबÛध 
èथाͪपत कर उनकȧ अÛतǓन[भ[रता £ात कȧ जाती है। 

(iii) ͩĐयाओं कȧ अÛतःǓनभ[रता के आधार पर यह £ात ͩकया जाता है ͩक कौन सी ͩĐया 
ͩकस ͩĐया को Ĥारàभ करने से पवू[ पणू[ कȧ जानी है, कौन-कौन सी ͩĐयाएँ एक साथ 
Ĥारàभ कȧ जा सकती हɇ तथा कौन सी ͩĐया उस ͩĐया को पणू[ करने के बाद शुǾ कȧ 
जा सकती है। 

(iv) Ĥ×येक ͩĐया के ͩĐयाÛवयन मɅ लगने वाले समय तथा साधन के बारे मɅ अनमुान लगाया 
जाता है। 

(v) पǐरयोजना परूȣ ͩकये जाने के दौरान आ सकने वालȣ कǑठनाइयɉ कȧ जानकारȣ तथा उनके 
समाधान खोजे जात ेहɇ। 

(vi) उÈत जानकारȣ के आधार पर पǐरयोजना का तÛğ ͬचğ बनाया जाता है। 
(vii) तÛğ ͬचğ मɅ चरम पथ का Ǔनधा[रण ͩकया जाता है। 
(viii) चरम पथ कȧ अवͬध हȣ पǐरयोजना समय कहलाता है। 

18.5 तÛğ ͪवæलेषण मɅ उपयोगी तकनीकȧ शÞदावलȣ 
तÛğ ͪवæलेषण (Network Analysis) : यह पǐरयोजना Ǔनयोजन के ͧलए संͩĐया 
ͪव£ान कȧ एक तकनीक है। ऐसी पǐरयोजनाएँ िजनमɅ ͪवͧभÛन ͩĐयाओं को एक 
Ǔनिæचत Đम मɅ परूा करना होता है, को पणू[ करने मɅ इस तकनीक का उपयोग ͩकया 
जाता है। 
ͩĐया (Activity) : एक काय[ िजसे परूा करने के ͧलए समय, साधन एव ंधन का 
उपयोग ͩकया जाता है, ͩĐया कहलाती है। एक पǐरयोजना को परूा करने के ͧलए 
अनेक ͩĐयाएँ एक Ǔनिæचत अनĐुम मɅ सàपाǑदत कȧ जाती हɇ। ͩĐया को तÛğ ͬचğ मɅ 
एक तीरयÈुत रेखा () ɮवारा Ĥदͧश[त ͩकया जाता है। Ĥ×येक ͩĐया को बड़ ेअ¢रɉ 
यथा A,B,C... ɮवारा नामांͩकत ͩकया जाता है। इÛहɅ तीरयÈुत रेखा के ऊपर ͧलखा 
जाता है, जैसे  6 A days । तीरयÈुत रेखा कȧ लàबाई का ͩĐया के परूा होने मɅ 
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लगने वाले समय से कोई सàबÛध नहȣ ं होता है। ͩĐयाओं के कुछ उदाहरण जैसे - 
भवन Ǔनमा[ण पǐरयोजना मɅ - भूͧम Đय करना, भवन का नÈशा बनवाना, नींव खुदाई, 
भवन Ǔनमा[ण सामĒी Đय करना आǑद। 
ͩĐयाएँ कई Ĥकार कȧ होती हɇ, िजनमɅ से कुछ Ĥमुख Ǔनàनͧलͨखत हɇ :- 
पवू[वतȸ ͩĐया (Preceeding Activity) : एक घटना के घǑटत होने से पहले परूȣ कȧ 
जाने वालȣ ͩĐया पवू[वतȸ ͩĐया कहलाती है, जैसे 6 Days

B  ❹ यहा ँघटना 4 कȧ 

पवू[वतȸ ͩĐया B है। (व×ृत मɅ अंͩकत अंक घटना के Đम को बताते हɇ।) 
उ×तरवतȸ ͩĐया (Succeeding Activity) : एक घटना के घǑटत होने के बाद कȧ 

जाने वालȣ ͩĐया उ×तरवतȸ ͩĐया कहलाती है। जैसे  ͩĐया घटना 4 के 
घǑटत होने के बाद Ĥारàभ हु ई है, अत: यहाँ C ͩĐया घटना 4 कȧ उ×तरवतȸ ͩĐया है। 
समवतȸ ͩĐया (Concurrent Activity) : ऐसी ͩĐया जो ͩकÛहȣ ंअÛय ͩĐयाओं के 
साथ एक हȣ समय मɅ साथ-साथ सàपÛन कȧ जा सकती है, समवतȸ ͩĐया कहलाती है, 

जैसे  यहा ँ'F' और 'G' समवतȸ ͩĐयाएँ हɇ। 
डमी ͩĐया (Dummy Activity) : वह ͩĐया िजसे परूा करने मɅ कोई समय या साधन 
नहȣ ंलगता तथा िजसे केवल तकनीकȧ Ǿप से ͩĐयाओं कȧ अÛतःǓनभ[रता Ĥकट करने 
के ͧलए काम मɅ लेते हɇ, डमी ͩĐया कहलाती है। इसे टूटे हु ए तीरयÈुत रेखाखÖड () 
ɮवारा Ǒदखाया जाता है। उदाहरण के ͧलए ͩकसी पǐरयोजना मɅ A और B ͩĐयाएँ C 
ͩĐया कȧ पवू[वतȸ ͩĐयाएँ हɇ तथा B ͩĐया D ͩĐया कȧ पवू[वतȸ ͩĐया है, तब तÛğ 
ͬचğ मɅ ͩĐयाओं को सहȣ कम मɅ समझाने हेत ु डमी ͩĐया टूटे हु ए रेखाखÖड ɮवारा 
Ĥदͧश[त कȧ गई है –  

 
उÈत तÛğ ͬचğ मɅ A और B दोनɉ ͩĐयाएँ C कȧ पवू[वतȸ ͩĐयाएँ हɇ, यह डमी ͩĐया 
ɮवारा आसानी से Ĥदͧश[त ͩकया जा सका है। 
ĐािÛतक या चरम ͩĐया (Critical Activity) : ऐसी ͩĐयाएँ जो चरम पथ से 
सàबिÛधत होती हɇ, उÛहɅ ĐािÛतक ͩĐयाएँ कहत े हɇ। इन ͩĐयाओं को परूा करने मɅ 
ͪवलिàबत होने से पǐरयोजना पणू[ होने मɅ भी देरȣ हो जायेगी, अत: इÛहɅ Ǔनधा[ǐरत 
समय मɅ परूा करने पर ͪवशेष Úयान देने कȧ आवæयकता होती है।  
गरै ĐािÛतक ͩĐयाएँ (Non-Critical Activities) : ऐसी सभी ͩĐयाएँ जो ĐािÛतक 
पथ से बाहर होती हɇ, गरै-ĐािÛतक ͩĐयाएँ कहलाती हɇ। इन ͩĐयाओं के ͪवलिàबत होने 
से पǐरयोजना पणू[ होने मɅ लगने वाले समय पर Ĥभाव नहȣ ंपड़ता है। 
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घटना (Event) : ͩकसी ͩĐया के Ĥारàभ होने या पणू[ होने के बाद का ǒबÛद ु िजसे 
व×ृत मɅ एक अंक ɮवारा Ĥदͧश[त ͩकया जाता है, घटना कहलाती है, जैसे – 

 
उÈत ͬचğ मɅ ǒबÛद ु, ,  तथा  घटनाएँ हɇ। एक घटना उसकȧ पवू[वतȸ 
ͩĐयाओं के पणू[ होने के बाद हȣ घǑटत होगी। उÈत ͬचğ मɅ घटना 3 ͩĐया A और B 
के पणू[ होने के बाद तथा घटना 4 A,B और C ͩĐयाओं के पणू[ होने के बाद हȣ 
घǑटत होगी। घटना के घǑटत होने मɅ समय एव ंसाधन नहȣ ंलगता है। सामाÛयत: हम 
कह सकत ेहɇ ͩक घटना एक उƧेæय है तथा ͩĐयाऐं उस उƧेæय कȧ पǓूत[ के ͧलए ͩकये 
जाने वाले Ĥय×न हɇ। घटनाओं को अंक Ĥदान करने कȧ ͩĐया i-j Ǔनयम अथा[त ्पहले 
घटने वालȣ घटना को उसके बाद घǑटत होने वालȣ घटना से एक अंक छोटा Ĥदान 
ͩकया जाता है। घटनाएँ Ǔनàन Ĥकार कȧ होती हɇ - 
Ĥारिàभक घटना (Tail Event) : Ĥारिàभक घटना वह घटना है िजससे एक ͩĐया 
Ĥारàभ होती है। जैसे नीचे Ǒदये गये ͬचğ मɅ ͩĐया B घटना 2 से Ĥारàभ होती है, 
अत: घटना 2 ͩĐया B के ͧलए Ĥारिàभक घटना है।  

 
शीष[ घटना (Head Event) : िजस ǒबÛद ुपर एक ͩĐया समाÜत होती है उसे उस 
ͩĐया कȧ शीष[ घटना कहत ेहɇ, जैसे यǑद C ͩĐया समाÜत होने वाले ǒबÛद ुपर घटना 
4 घǑटत होती है तो घटना 4 को C ͩĐया कȧ शीष[ घटना कहɅगे। 
नोड घटना (Node Event) : एक हȣ समय मɅ दो ͩĐयाओं के पणू[ होने के बाद 
घǑटत होने वालȣ घटना नोड घटना कहलाती है। 

 
उÈत तÛğ ͬचğ मɅ घटना 8 ͩĐया G और H के एक साथ पणू[ होने पर घǑटत होती 
है, अत: घटना 8 नोड घटना कहलायेगी। 
तÛğ ͬचğ (Network Diagram) : ͩकसी पǐरयोजना कȧ ͪवͧभÛन ͩĐयाओं तथा 
घटनाओं का ताͩक[ क एव ंĐमबƨ Ǿप से ͬचğ के Ǿप मɅ Ĥदश[न तÛğ ͬचğ कहलाता है। 
इस ͬचğ मɅ ͩĐयाओं को तीरयÈुत रेखाखÖडɉ तथा घटनाओं को व×ृत Ǿप मɅ åयÈत 
ͩकया जाता है। Ĥ×येक वतृ के अÛदर उस घटना का Đम अंͩकत कर Ǒदया जाता है। 
Ĥ×येक ͩĐया का Ĥारàभ ͩकसी घटना से होता है तथा अÛत भी ͩकसी घटना पर हȣ 
होता है। तीरयÈुत रेखाखÖड के ऊपर ͧलखे हु ए A,B,C आǑद अ¢र ͩĐयाओं के Đम 
को åयÈत करत ेहɇ। 
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ĐािÛतक पथ (Critical Path) : ͩकसी पǐरयोजना कȧ Ĥथम तथा अिÛतम घटना को 
जोड़ने वाला वह माग[ िजसमɅ सवा[ͬधक अवͬध लगती है, ĐािÛतक पथ कहलाता है। यह 
माग[ ͩकसी पǐरयोजना के पणू[ होने मɅ लगने वाले सàभाͪवत समय को बताता है। इस 
माग[ मɅ आने वालȣ सभी ͩĐयाएँ ĐािÛतक ͩĐयाएँ कहलाती हɇ। पǐरयोजना को Ǔनधा[ǐरत 
अवͬध मɅ पणू[ करने के ͧलए इन सब ĐािÛतक ͩĐयाओं को समय पर परूा ͩकया जाना 
जǾरȣ है। ĐािÛतक ͩĐयाओं के ͧलए कोई ढȣल कȧ अवͬध उपलÞध नहȣ ंहोती है।  

बोध Ĥæन (क) 
(1) पǐरयोजना ͩकसे कहत ेहɇ? 
(2) तÛğ ͪवæलेषण तकनीकɉ के नाम ͧलͨखये। 
(3) पवू[वतȸ ͩĐया ͩकसे कहत ेहɇ? 
(4) डमी ͩकया का अथ[ बताइये। 
(5) घटना व ͩĐया मɅ अÛतर समझाइये। 
(6) बताइये ͩक Ǔनàनͧलͨखत कथन स×य हɇ या अस×य - 

(i) पट[ व सी.पी.एम. तÛğ ͪवæलेषण कȧ तकनीकɅ  हɇ। 
(ii) डमी ͩĐया ͩĐयािÛवत करने मɅ समय लगाना पड़ता है। 
(iii) तीरयÈुत रेखा कȧ लàबाई ͩĐया के परूा होने मɅ लगने वाले समय पर Ǔनभ[र करती 

है।  
(iv) व×ृत मɅ ͧलखे अंक घटना के Đम को åयÈत करत ेहɇ। 

18.6 तÛğ ͬचğ का Ǔनमा[ण एवं ĐािÛतक पथ Ǔनधा[रण 
पǐरयोजना के सàबÛध मɅ दȣ हु ई सूचनाओं के आधार पर तÛğ ͬचğ का Ǔनमा[ण 
Ǔनàनͧलͨखत Ǔनयमɉ कȧ पालना करत ेहु ए ͩकया जाता है - 
(i) ͩĐयाओं को Ĥदͧश[त करने वालȣ तीनयÈुत रेखाएँ सदैव बांयी ओर से दाǑहनी ओर 

अिÛतम घटना कȧ ओर बढ़ती हु ई होनी चाǑहये। Ĥ×येक तीरयÈुत रेखा कȧ एक 
Ǔनिæचत Ǒदशा होनी चाǑहये। अलग-अलग ͩĐयाओं को Ĥदͧश[त करने के ͧलए अलग-
अलग तीरयÈुत रेखाओं का उपयोग करना चाǑहये। 

(ii) जहा ँतक सàभव हो तीरयÈुत रेखाखÖड एक दसूरे को नहȣ ंकाटना चाǑहये। 
(iii) एक नोड से एक या अͬधक ͩĐयाएँ Ĥारàभ हो सकती हɇ तथा एक नोड पर एक या 

अͬधक ͩĐयाएँ समाÜत भी हो सकती हɇ। 
(iv) Ĥथम नोड कȧ कोई पवू[वतȸ तथा अिÛतम नोड कȧ कोई उ×तरवतȸ ͩĐया नहȣ ंहोती 

है। 
(v) कोई भी दो ͩĐयाओं कȧ Ĥारिàभक व शीष[ दोनɉ घटनाएँ समान नहȣ ंहोनी चाǑहये। 
(vi) तÛğ ͬचğ चĐȧय आकार मɅ नहȣ ंहोना चाǑहये। 
(vii) तÛğ ͬचğ का एक Ĥारिàभक तथा एक हȣ अिÛतम ǒबÛद ुहोना चाǑहये। 
तÛğ ͬचğ Ǔनमा[ण कȧ ĤͩĐया को हम Ǔनàनͧलͨखत उदाहरण कȧ सहायता से समझ 
सकɅ गे 



 
 

346 
 

उदाहरण सं. 1 
माǾǓत ͧलͧमटेड कार का एक नया मॉडल बनाने कȧ पǐरयोजना पर काय[ कर रहȣ है। 
कार के एक नये मॉडल के ͧलए कȧ जाने वालȣ ͩĐयाओं का ͪववरण Ǔनàन Ĥकार है - 

 ͩĐया पवू[वतȸ ͩĐया 
A नये मॉडल कȧ Ĝाइंग बनाना - 
B लागत का ͪववरण तथा ͪवæलेषण करना A 
C ͪव×तीय ͪवæलेषण करना A 
D नये मॉडल के ͧलए टूãस बनाना C 
E सामĒी के ͧलए आदेश देना (Raw Material) B,C 
F सामĒी ĤाÜत करना D,C 
G सहायक असेसरȣज के ͧलए आदेश देना E 
H सहायक असेसरȣज ĤाÜत करना G 
I नये मॉडल के अवयवɉ Components का Ǔनमा[ण  F 
J असेàबͧलगं का काय[ करना H,I 
K परȣ¢ण तथा ͪवĐय के ͧलए जारȣ करना J 
उपरोÈत उदाहरण मɅ A ͩĐया के ͧलए कोई पवू[वतȸ ͩĐया नहȣ ंहै तथा B और C ͩĐयाएँ A के 
पणू[ होने के बाद Ĥारàभ कȧ जाती हɇ। ͩĐया D को शुǾ करने से पवू[ ͩĐया C का पणू[ होना 
आवæयक है। ͩĐया E के शुǾ होने के ͧलए पहले B व C का पणू[ होना आवæयक है। अत: ͩĐया 
E कȧ B व C पर अÛतःǓनभ[रता है जो Ǔनàन तÛğ ͬचğ से èपçट है - 

 
E ͩĐया कȧ B व C पर Ǔनभ[रता Ĥकट करने के ͧलए घटना 3 व 4 के बीच डमी ͩĐया Ĥदͧश[त 
कȧ गई है। ͩĐया F को Ĥारàभ करने से पवू[ D तथा E ͩĐयाओं का पणू[ होना आवæयक है, 
इसको åयÈत करने के ͧलए घटना 5 व 6 के बीच डमी ͩĐया Ĥदͧश[त कȧ गई है। इसके बाद शेष 
ͩĐयाओं को सàबƨ करत ेहु ए पणू[ तÛğ ͬचğ Ǔनàन Ĥकार होगा- 

 
घटनाओं का अंकन : 

तÛğ ͬचğ का Ǔनमा[ण कर लेने के बाद ͪवͧभÛन घटनाओं को Đमवार अंक Ĥदान ͩकये 
जात े हɇ। घटनाओं को अंक देने का काय[ डी.आर. फãकरसन के Ǔनयम के अनसुार 
ͩकया जाता है, जो Ǔनàनानसुार है –  
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Ĥथम Ĥारिàभक घटना को 1 अंक Ĥदान ͩकया जाता है। इस घटना कȧ ओर कोई 
तीरयÈुत रेखाखÖड नहȣ ंआता है। 
अब Ĥथम Ĥारिàभक घटना से Ǔनकलने वाले समèत तीरयÈुत रेखाखÖड हटा देने पर 
कोई अÛय Ĥारिàभक घटना ĤाÜत होगी िजसे 2 अंक Ĥदान करɅगे। 
इस ͩĐया को तब तक दोहरायɅगे जब तक ͩक अिÛतम घटना का अंकन नहȣ ंहो जाये। 
इस Ĥकार पहले घटने वालȣ घटना को उसके बाद घटने वालȣ घटना से छोटा अंक 
Ĥदान ͩकया जाता है।  
नोट : घटनाओं को 10, 20, 30.... आǑद अंक भी Ĥदान ͩकये जा सकत ेहɇ। 

उदाहरण सं. 2 
Ǔनàनͧलͨखत सूचनाओं से एक तÛğ ͬचğ बनाइये तथा घटनाओं का अंकन कȧिजये -  

ͩĐया पवू[वतȸ ͩĐया 
A - 
B - 
C A 
D A,B 
E C 
F D 
G E,F 

हल - सबसे पहले तÛğ ͬचğ का Ǔनमा[ण करɅगे। 

 
उÈत तÛğ ͬचğ मɅ व×ृत मɅ Ǒदये गये अंक घटनाओं के घǑटत होने के Đमानसुार हɇ। 
घटनाओं को अंक Ĥदान कर देने के बाद अब ͩĐयाओं को उनकȧ Ĥारिàभक व शीष[ 
घटनाओं के Đमांक के आधार पर Ǔनàन Ĥकार से भी åयÈत कर सकत ेहɇ -  

ͩĐयाएँ A B C D E F G 
अंकन के आधार पर 1-2 1-3 2-4 3-5 4-6 5-6 6-7 

तÛğ ͬचğ मɅ ͪवͧभÛन ͩĐयाओं के Ǔनçपादन मɅ लगने वाले समयानमुान सàबिÛधत 
ͩĐयाओं वालȣ तीरयÈुत रेखाखÖड पर अंͩकत कर Ǒदये जाते हɇ। सी.पी.एम. तकनीक मɅ 
ͩĐया को परूा करने के ͧलए एक हȣ समयानमुान Ǒदया हुआ होता है िजसे सàबिÛधत 
ͩĐया पर ͧलख देत े हɇ। पट[ तकनीक मɅ Ĥ×येक ͩĐया के ͧलए तीन समयानमुान 
(आशावादȣ, Ǔनराशावादȣ एव ं अͬधकतम सàभाåय अनमुान) Ǒदये होत े हɇ। इन तीन 
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अनमुानɉ से आशािÛवत समय कȧ गणना कȧ जाती है। इस आशािÛवत समय को ͩĐया 
के परूा होने मɅ लगने वाला समय माना जाता है िजसे सàबिÛधत ͩĐया वालȣ रेखाखÖड 
पर अंͩकत ͩकया जाता है।  
(नोट - आशािÛवत समय कȧ गणना करने कȧ ĤͩĐया आगे बताई गई है।) 

ĐािÛतक पथ का Ǔनधा[रण : 
पट[ एव ंसी.पी.एम. तकनीकɉ ɮवारा पǐरयोजना ǓनयÛğण का मुÉय आधार ĐािÛतक पथ 
का Ǔनधा[रण हȣ है। पट[ एव ंसी.पी.एम. दोनɉ तकनीकɉ मɅ ĐािÛतक पथ Ǔनधा[रण कȧ 
एक समान रȣǓत है। इसे हम Ǔनàन उदाहरण ɮवारा समझने कȧ कोͧशश करɅगे - 

नोट. Ĥथम घटना से अिÛतम घटना तक पहु ँचने के ͧलए िजस पथ कȧ अवͬध सवा[ͬधक होती है 
वहȣ पथ चरम पथ या ĐािÛतक पथ होता है तथा इस अवͬध को हȣ पǐरयोजना समय भी 
कहत ेहɇ।  

उदाहरण सं. 3 
ͩĐया समयानमुान. 
1-2 5 
2-3 9 
2-4 12 
3-4 0 
3-5 7 
4-5 18 
5-6 15 

सबसे पहले हम तÛğ ͬचğ का Ǔनमा[ण करɅगे।  

 
उÈत तÛğ ͬचğ मɅ 3-4 डमी ͩĐया है। तीरयÈुत रेखाखÖडɉ के ऊपर अंͩकत अंक ͩĐया को परूा 
मɅ लगने वालȣ समयावͬध के अनमुान हɇ। 
ĐािÛतक पथ £ात करने के ͧलए Ĥथम घटना से अिÛतम घटना तक पहु ँचने वाले सभी माग[ £ात 
ͧलये जात ेहɇ, जो Ǔनàन हɇ :  

पथ ͩĐयाएँ समय 
1. 1-2-3-5-6 5 + 9 + 7 + 15 = 36 
2. 1-2-3-4-5-6 5 + 9 + 0 + 18 + 15 = 47 
3. 1-2-4-5-6 5 + 12 + 18 + 15 = 50 
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ĐािÛतक पथ वह होता है िजसमɅ आने वालȣ ͩĐयाओं को परूा करने मɅ लगने वाला समयानमुानɉ 
का योग सवा[ͬधक होता है। इस पथ का Ǔनमा[ण करने वालȣ घटनाएँ ĐािÛतक घटनाएँ तथा इस 
माग[ मɅ आने वालȣ ͩĐयाएँ ĐािÛतक ͩĐयाएँ कहलाती हɇ। उपरोÈत उदाहरण मɅ पथ Đमांक 3 
ĐािÛतक पथ है Èयɉͩक' इस पथ मɅ आने वालȣ ͩĐयाओं को परूा करने मɅ लगने वाले समयानमुान 
का योग सवा[ͬधक है। 
अत: ĐािÛतक पथ, पथ Đमाकं तीन तथा ĐािÛतक ͩĐयाएँ 1-2-4-5-6 है। पथ कȧ अवͬध 50 
Ǒदन अथा[त ्पǐरयोजना परूȣ होने मɅ 50 Ǒदन कȧ समयावͬध लगेगी। 
ĐािÛतक पथ £ात करने कȧ उÈत ͪवͬध पणू[ गणना×मक ͪवͬध है। इसका उपयोग छोटȣ 
पǐरयोजना मɅ चरम पथ £ात करने के ͧलए ͩकया जाता है। 
बड़ी पǐरयोजनाओं मɅ ĐािÛतक पथ £ात करने के ͧलए ͪवæलेषणा×मक ͪवͬध का Ĥयोग करत ेहɇ। 
ͪवæलेषणा×मक ͪवͬध को समझने के ͧलए Ǔनàन तकनीकȧ शÞदɉ को समझना आवæयक है - 
अĒĤेͪषत ͪवͬध (Forward Pass Method) : यह ͪवͬध Ĥ×येक ͩĐया को शीēतम Ĥारàभ होने 
के समय को बताती है तथा अĤ×य¢ Ǿप से Ĥ×येक घटना के शीē घǑटत होने के समय को 
åयÈत करती है।  
शीēतम Ĥारàभ समय (Earliest Start Time) : घटना I से Ĥारàभ होने वालȣ ͩकसी या ͩĐयाओं 
का शीēतम Ĥारàभ होने का समय घटना I के शीēतम घǑटत होने के समय के बराबर होता है। 
घटना I के शीē घǑटत होने या I से Ĥारàभ होने वालȣ ͩĐया के शीē Ĥारàभ समय को E के 
ɮवारा åयÈत ͩकया जाता है। उदाहरण सं. 3 के ͧलए ͪवͧभÛन घटनाओं के शीēतम घǑटत होने के 
समय कȧ गणना Ǔनàन Ĥकार कȧ जावेगी - 
घटना 1 - यह Ĥारिàभक Ĥथम घटना है। इसके पहले कोई ͩĐया नहȣ ंकȧ गई है। इसका शीē 
घǑटत होने का समय पǐरयोजना के Ĥारàभ करने का समय हȣ होगा। जब तक अÛय कुछ Ǔनदȶश 
नहȣ ंǑदये हो, इसे शूÛय माना जाता है। 

अत: E1 = 0  
घटना 2 - घटना 1 व 2 के बीच केवल 1 ͩĐया 1-2 है। इस ͩĐया को परूा करने मɅ 5 Ǒदन 
लगत ेहɇ, अत: घटना 2 के ͧलए शीē घǑटत होने का समय E2 = E1 ͩĐया 1-2 के परूा होने का 
समय = 0 + 5 = 05 

अत: E2 = 5 
घटना 3 – E3 =E2 + ͩĐया 2-3 के परूा होने का समय 

= 5+9 = 14  
अत: E3 = 14 

घटना 4 - घटना 4 पर दो ͩĐयाएँ 2-3 तथा 2-4 ͧमलती है, अत: 

E = अͬधकतम  =  ൤ E2 +  ͩĐया 2− 4 का समय =  5 + 12 =  17
E3 +  ͩĐया 3− 4 का समय =  14 +  0 =  14

൨ 

  
अतः E4 = 17 

घटना 5 - घटना 5 पर दो ͩĐयाएँ 3-5 तथा 4-5 ͧमलती है अत:  
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E5 = अͬधकतम = ቈ
E3 +  ͩĐया 3− 5 का समयानमुान =  14 + 7 =  21
E4 +  ͩĐया 4− 5 का समयानमुान =  17 +  8 =  35

቉ 

अत: E5 = 35 
घटना 6 – E6 = E5 + ͩĐया 5-6 का समयानमुान 

= 35 + 15 = 50 
अत: E6 = 50 

इस Ĥकार हम कह सकत ेहɇ ͩक अिÛतम घटना के घǑटत होने का शीēतम समय 50 Ǒदन है। 
दसूरे शÞदɉ मɅ यह पǐरयोजना Ûयनूतम 50 Ǒदन मɅ परूȣ हो सकती है। 
पæचĤेͪषत गणना (Backward Pass Computation Method)  
इस ͪवͬध कȧ सहायता से हम पǐरयोजना कȧ अवͬध को बढ़ाये ǒबना ͩकसी ͩĐया को Ĥारàभ 
करने मɅ ͩकतना ͪवलàब कर सकत ेहɇ, कȧ जानकारȣ ĤाÜत कर सकत ेहɇ। यह ͪवलàब केवल गरै 
ĐािÛतक ͩĐयाओं मɅ हȣ ͩकया जा सकता है। इसका उ×तर ĤाÜत करने के ͧलए Ĥ×येक घटना के 
घǑटत होने के ͪवलिàबत समय कȧ गणना कȧ जाती है। 
अिÛतम èवीकाय[ समय (Latest Allowable Time) 
ͩकसी घटना I के घǑटत होने कȧ अिÛतम èवीकाय[ Ǔतͬथ चरम पथ कȧ अवͬध मɅ से घटना I से 
अिÛतम घटना तक पहु ँचने वाले सवा[ͬधक लàबे पथ कȧ अवͬध के अÛतर के बराबर होती है। 
ͩकसी घटना के अिÛतम èवीकाय[ समय को L के ɮवारा åयÈत करत ेहɇ। 
उदाहरण संÉया 3 के ͧलए अिÛतम èवीकाय[ समय कȧ गणना 
अिÛतम èवीकाय[ समय कȧ गणना अिÛतम घटना से Ĥारàभ कȧ जाती है। उदाहरण संÉया 3 मɅ 
अिÛतम घटना Đमांक 6 है। इसकȧ अिÛतम èवीकाय[ Ǔतͬथ पǐरयोजना समय कȧ अवͬध 50 Ǒदन 
हȣ होगी।  
अत: घटना 6 के ͧलए L6 = 50 
घटना 5 - घटना 6 को घटना 5 से ͧमलाने वालȣ केवल एक ͩĐया 5-6 है, अत: घटना 5 का 
अिÛतम èवीकाय[ समय L5, = L6 - ͩĐया 5-6 के परेू होने का समयानमुान = 50 – 15 = 35 
अत: L5 = 35 
घटना 4 के ͧलए 

L4 = L5 - ͩĐया 4-5 के परेू होने का समयानमुान 
= 35 - 18 = 17 

अत: L4 = 17 
घटना 3 पर ͧमलने वालȣ दो ͩĐयाएँ 3-5 तथा ͩĐया 3-4 है, अत: घटना 3 के ͧलए 

L3 = Ûयनूतम  ቈ
L4 –  ͩĐया 3 − 4 के परेू होने का समयानमुान =  17 –  0 =  17

L5 −  ͩĐया 3− 5 के परेू होने का समयानमुान =  37 –  7 =  28
቉ 

अत: L3 = 17 
घटना 2 के ͧलए 

L2 = Ûयनूतम =ቈ
L3 –  ͩĐया 2− 3 के परेू होने का समयानमुान =  17 − 9 =  8

L4 −  ͩĐया 2− 4 के परेू होने का समयानमुान =  17 −  12 =  5
቉   
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अत: L2 = 5 
घटना 1 के ͧलए 

L1, = L2 - ͩĐया 1 - 2 के परेू होने का समयानमुान 
= 5 – 5 = 0 

अत: L1 = 0 
Ǔनàनͧलͨखत तÛğ ͬचğ जो उदाहरण संÉया 3 से सàबिÛधत है, मɅ ͪवͧभÛन ͩĐयाओं मɅ लगने 
वाले समय तथा E तथा L को अंͩकत कर बताया गया है - 

 
ĐािÛतक घटनाओं को पहचानना - 

िजन घटनाओं के ͧलए शीē घǑटत होने का समय (E) तथा अिÛतम èवीकाय[ समय 
(L) एक समान होता है, वे घटनाएँ ĐािÛतक घटनाएँ होती हɇ। अपने उदाहरण मɅ घटना 
1,2,4,5 तथा 6 ĐािÛतक घटनाएँ हɇ। ĐािÛतक पथ के माग[ मɅ आने वालȣ सभी 
घटनाएँ ĐािÛतक घटनाएँ होती हɇ। 

ĐािÛतक पथ 
ĐािÛतक घटनाओं से होकर गजुरने वाला माग[ ĐािÛतक पथ कहलाता है। इस पथ मɅ 
आने वालȣ ͩĐयाएँ ĐािÛतक ͩĐयाएँ कहȣ जाती हɇ।  
उपरोÈत उदाहरण 1-2-4-5-6 ĐािÛतक पथ है। Ĥथम घटना से अिÛतम घटना तक 
पहु ँचने वाला वह माग[ िजसकȧ लàबाई (अवͬध) सवा[ͬधक हो, ĐािÛतक या चरम पथ 
कहलाता है।  

18.7 ढȣल कȧ अवͬध 
घटना मɅ ढȣल कȧ अवͬध (Event Stock) 

ͩकसी घटना मɅ उसकȧ अिÛतम èवीकाय[ Ǔतͬथ तथा उसके शीēतम घटने कȧ Ǔतͬथ का 
अÛतर घटना मɅ ढȣल कȧ अवͬध कहलाती है। 

ͩĐया मɅ ढȣल कȧ अवͬध (Activity Float) 
ͩकसी ͩĐया मɅ ढȣल कȧ अवͬध उस ͩĐया के ͪवलिàबत Ĥारàभ व शीē Ĥारàभ या 
ͪवलिàबत समापन व शीē समापन कȧ अवͬध मɅ अÛतर के बराबर होती है। 
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ͩकसी ͩĐया के ͪवलिàबत Ĥारàभ व शीē समापन समय कȧ गणना Ǔनàन Ĥकार कȧ 
जाती है - 

ͩकसी ͩĐया के ͪवलिàबत 
Ĥारàभ होने का समय 

उस ͩĐया कȧ शीष[  
= घटना कȧ ͪवलिàबत अवͬध 

(L of End Event) 

- उस ͩĐया के ͧलये समयानमुान 
– (Time of Activity) 

ͩकसी ͩĐया के शीē समापन 
का समय 

= उस ͩĐया के शीē Ĥारàभ 
का समय 

+ उस ͩĐया के ͧलए समयानमुान 

ͩĐयाओं मɅ ढȣल कȧ अवͬध Ǔनàन Ĥकार कȧ होती है :- 
कुल ढȣल कȧ अवͬध (Total Float) - 

ͩकसी ͩĐया के ͪवलिàबत Ĥारàभ व शीē Ĥारàभ या ͪवलिàबत समापन व शीē 
समापन कȧ अवͬध का अÛतर हȣ कुल ढȣल कȧ अवͬध होती है। 

ढȣल कȧ अबाध अवͬध (Free Float) - 
यह कुल ढȣल कȧ अवͬध का यह भाग है िजतना अÛय ͩĐयाओं कȧ ढȣल कȧ अवͬध को 
छोड़ ेǒबना उस ͩĐया मɅ ढȣल कȧ अवͬध को बढ़ाया जा सकता है। 

ͩĐया I-J के ͧलए ढȣल कȧ 
अबाध अवͬध 

= ͩĐया I-J के ͧलए ढȣल कȧ 
कुल अवͬध 

घटना J के नोड के L- व E 
का अÛतर 

ढȣल कȧ èवतÛğ अवͬध (Independent Float) - 
यह कुल ढȣल कȧ अवͬध का वह भाग है िजतना उस ͩĐया कȧ पवू[वतȸ या उ×तरवतȸ 
ͩĐयाओं कȧ ढȣल कȧ अवͬध को ǒबना बदले उस ͩĐया को ͪवलिàबत ͩकया जा सकता 
है। 

ͩĐया I-J के ͧलए èवतÛğ 
अवͬध 

=ͩĐया I-J के ͧलए अबाध 
ढȣल 

घटना I के नोड के L - व E का 
अÛतर 

यहȣ ं यह उãलेखनीय है ͩक कुल ढȣल तथा अबाध ढȣल कȧ अवͬध ऋणा×मक या 
धना×मक हो सकती है ͩकÛत ुढȣल कȧ èवतÛğ अवͬध सदैव धना×मक हȣ होती है। यǑद 
ͩकसी ͩĐया कȧ ढȣल कȧ èवतÛğ अवͬध का मान ऋणा×मक आता है तो उसे शूÛय 
मान ͧलया जाता है। 

åयǓतकारक ढȣल कȧ अवͬध (Interfering Float) - 
ͩकसी ͩĐया के Ĥारàभ होने के शीē समय तथा उसकȧ पवू[वतȸ ͩĐया के देरȣ मɅ 
समाÜत होने वाले समय के अÛतर को åयǓतकारक ढȣल कȧ अवͬध कहत ेहɇ। 
उदाहरण सं. 3 के सàबÛध मɅ ĤाÜत सभी सूचनाओं को एक ताͧलका के Ǿप मɅ Ǔनàन 
Ĥकार Ĥèतुत ͩकया जा सकता है 
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Activity 
 

Time 
 

Start 
 

Finish 
 

Float 

(1) 
 

(2) 
 

Early 
(3) 
 

Late 
(4) 
(6-2) 
 

Early 
(5) 
 

Late 
(6) 
 

Total 
(7) 
(6-5) या 
(4-3) 

Free 
(8) 

Independent 
(9) 

-2 5 0 0 5 5 0 0 0 
2-3 9 5 8 14 17 3 0 0 
2-4 12 5 5 17 17 0 0 0 
3-4 0 14 17 14 17 3 3 0 
3-5 7 14 28 21 35 14 14 11 
4-5 18 17 17 35 35 0 0 0 
5-6 15 35 35 50 50 0 0 0 

इस ताͧलका का Ǔनमा[ण Ǔनàन Ĥकार ͩकया गया है - 
ͩĐयाओं के शीē Ĥारàभ होने का समय (Early Start Time) 

हमने पवू[ मɅ ͪवͧभÛन घटनाओं के ͧलए जो E1, E2 आǑद कȧ गणना कȧ है वे शीē 
Ĥारàभ होने के समय है। िजस ͩĐया से सàबिÛधत Early Start Time ͧलखना है 
उसके छोटे अंक का E जैसे ͩĐया 1-2 के ͧलए E1 तथा ͩĐया 3-5 के ͧलए E3 का 
मान Early Start Time के खाने मɅ ͧलखɅगे। 

ͪवलिàबत समापन का समय (Late Finish Time) 
इसकȧ गणना हमने L के Ǿप मɅ को है। इसमɅ ͩĐया वग[ कȧ बढ़ȣ संÉया जैसे 2-3 मɅ 
L3 तथा ͩĐया 5-6 के ͧलए L6 का मान Late Finish वाले खाने मɅ खाना न.ं 6 मɅ 
सàबिÛधत ͩĐयानसुार ͧलखɅगे।  
ͩĐया के ͪवलिàबत Ĥारàभ समय कȧ गणना सàबिÛधत ͩĐया मɅ लगने वाले समय को 
घटाकर कȧ गई है।  
ͩĐया के शीē समापन समय थे गणना गे उस ͩĐया के शीē Ĥारàभ समय मɅ ͩĐया 
का समयानमुान जोड़कर कȧ गई है। 
ͩĐयाओं से सàबिÛधत ढȣल कȧ अवͬध कȧ गणना सàबिÛधत सूğानसुार कȧ गई है। 
हमɅ यहा ँ ͩĐया 2-3 के ͧलए कुल ढȣल कȧ अवͬध 3 Ǒदन है अत: ͩĐया 2-3 का 
Ĥारàभ 3 Ǒदन तक ͪवलिàबत ͩकया जा सकता है। इसी Ĥकार ͩĐया 3-5 का Ĥारàभ 
14 Ǒदन तक ͪवलिàबत ͩकया जा सकता है। 

पǐरयोजना समापन का समय ĐािÛतक पथ कȧ अवͬध से कम या अͬधक रखना 
अनेक बार पǐरयोजना समापन कȧ अवͬध ĐािÛतक पथ ɮवारा £ात अवͬध से कम या 
अͬधक रखी जाती है। जब पǐरयोजना समापन कȧ अवͬध बढ़ाकर तय कȧ जाती है तो 
ĐािÛतक तथा गरै ĐािÛतक सभी ͩĐयाओं मɅ ढȣल कȧ अवͬध धना×मक होगी। इसके 
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फलèवǾप ĐािÛतक ͩĐयाओं को Ĥारàभ करने मɅ बढ़ȣ हु ई अवͬध के बराबर ढȣल दȣ जा 
सकती है अथा[त ्ĐािÛतक ͩĐयाओं के Ĥारàभ कȧ Ǔतͬथ को ͩकसी एक ͩĐया के ͧलए 
या अलग-अलग ͩĐयाओं के ͧलए ढȣल कȧ उपलÞध अवͬध अथा[त ्बढ़ȣ हु ई अवͬध के 
बराबर ͪवलिàबत ͩकया जा सकता है। इसके ͪवपरȣत जब पǐरयोजना कȧ अवͬध 
शीēतम समापन कȧ Ǔतͬथ से कम तय कȧ जाती है तो पǐरयोजना कȧ कई ͩĐयाओं 
ͪवशेष Ǿप से ĐािÛतक ͩĐयाओं के ͧलए ढȣल कȧ अवͬध ऋणा×मक होगी। ऐसी िèथǓत 
मɅ ͩĐयाओं पर साधन बढ़ाकर ͩĐया को शीē परूा करना पड़ता है। Ĥæन मɅ पǐरयोजना 
समापन कȧ अवͬध Ǔनधा[ǐरत अवͬध से ͧभÛन रखे जाने पर तÛğ ͬचğ का Ǔनमा[ण, 
ĐािÛतक पथ का Ǔनधा[रण तथा शीē Ĥारàभ समय कȧ गणना तक कȧ ͩĐयाएँ पवू[ कȧ 
भांǓत होगी। पǐरयोजना कȧ अिÛतम èवीकाय[ Ǔतͬथ कȧ गणना मɅ अिÛतम घटना के 
ͧलए पǐरवǓत[त समय को अिÛतम èवीकाय[ मानकर आगे कȧ गणना सामाÛय रȣǓत के 
अनसुार कȧ जावेगी। जैसे यǑद उदाहरण तीन मɅ पǐरयोजना अवͬध जो 50 Ǒदन है उसे 
बढ़ाकर 53 Ǒदन मान ͧलया जाता है तो अिÛतम घटना 6 के ͧलए अिÛतम èवीकाय[ 
समय अथा[त ्L6 = 53 Ǒदन माना जायेगा। अब इस L6 के आधार पर शेष गणनाएँ 
कȧ जावɅगी। 

उदाहरण सं. 3 के ͧलए पǐरयोजना अवͬध 3 Ǒदन बढ़ाने पर नई ताͧलका का Ǔनमा[ण- 
L6 = 53 Ǒदन 
L5=53-15 = 38 
L4=38-18 = 20 
L3=20-0 = 20 
L2=20-12 = 8 
L1=8-5 = 3 

शीē Ĥारàभ समय कȧ गणना पवू[वत रहेगी जो Ǔनàन Ĥकार है। E1 = 0,E2 = 5, E3 =14, ,E4 
= 17, E3, = 35 तथा E6 = 50  
Activity  Time  Start Finish  Float  
(1) (2) Early 

(3) 
Late (4) 
(6-2) 

Early 
(5) 

(2+3) 

Late 
(6) 

Total (7) (6-5) या 
(4-3) 

Free 
(8) 

1 - 2 5 0 3 5 8 3 0 
2 - 3 9 5 11 14 20 6 0 
2 - 4 12 5 8 17 20 3 0 
3 - 4 0 14 20 14 20 6 3 
3 - 5 7 14 31 21 38 17 14 
4 - 5 18 17 20 35 38 3 0 
5 - 6 15 35 38 50 53 3 0 
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इस Ĥकार èपçट है ͩक पǐरयोजना समापन कȧ अवͬध 3 Ǒदन बढ़ाने के फलèवǾप 
Ĥ×येक ͩĐया कȧ कुल ' ढȣल कȧ अवͬध 3 Ǒदन बढ़ गई है। 

बोध Ĥæन - (ख) 
1. घटनाओं का अंकन ͩकस Ǔनयम के आधार पर ͩकया जाता है? 
2. Ĥथम घटना का शीēतम Ĥारàभ समय Èया माना जाता है? 
3. ढȣल कȧ अबाध अवͬध £ात करने का सूğ ͧलͨखये। 
4. वहृɮ पǐरयोजनाएँ िजनमɅ गणना काय[ जǑटल होता है, के ͧलए चरम पथ का Ǔनधा[रण 

करने कȧ ͪवͬध का नाम बताइये। 
5. सामाÛयत: अिÛतम घटना के ͧलए अिÛतम èवीकाय[ समय ͩकतना माना जाता है? 
6. ढȣल कȧ èवतÛğ अवͬध ͩकसे कहत ेहɇ? 
7. बताइये ͩक Ǔनàनͧलͨखत कथन स×य है या अस×य - 

(i) तीरयÈुत रेखाखÖड तÛğ ͬचğ मɅ एक-दसूरे को काटत ेहु ए आगे बढ़त ेहɇ। 
(ii) अिÛतम èवीकाय[ समय कȧ गणना अिÛतम घटना से Ĥारàभ करत ेहɇ। 
(iii) ĐािÛतक पथ कȧ अवͬध अͬधकतम होती है। 
(iv) ͩकसी ͩĐया के ͪवलिàबत Ĥारàभ व शीē Ĥारàभ के समय का अÛतर हȣ ढȣल कȧ 

अबाध अवͬध कहलाती है। 
(v) सी.पी.एम. तकनीक का उपयोग उन पǐरयोजनाओं मɅ ͩकया जाता है िजनमɅ ͩĐया 

परूȣ होने के समयानमुान अǓनिæचत होते हɇ। 

18.8 काय[Đम मूãयांकन एवं समी¢ा तकनीक (पट[) (Programme 
Evaluation and Review Technique-PERT)  
अब तक हमने सी.पी.एम. Ĥͪवͬध ɮवारा पǐरयोजना अवͬध के Ǔनधा[रण कȧ ĤͩĐया का 
अÚययन ͩकया है। जैसा ͩक हम पढ़ चुके है, सी.पी.एम. Ĥͪवͬध का उपयोग केवल उन 
पǐरयोजनाओं मɅ ͩकया जा सकता है िजनकȧ ͩĐयाओं के Ǔनçपादन मɅ लगने वाले समय 
के बारे मɅ Ǔनिæचत अनमुान लगाये जा सकत े हɇ। अत: ऐसी पǐरयोजनाएँ िजनकȧ 
ͩĐयाओं के समयानमुान के सàबÛध मɅ अǓनिæचतता रहती है, के समय Ǔनधा[रण हेत ु
पट[ Ĥͪवͬध का उपयोग ͩकया जाता है। इस Ĥकार कȧ पǐरयोजनाओं कȧ ͩĐयाओं के 
ͩĐयाÛवयन मɅ लगने वाले समय के सàबÛध मɅ तीन Ĥकार के समयानमुान - 
आशावादȣ, Ǔनराशावादȣ एव ंअͬधकतम सàभाͪवत लगाये जाते हɇ। इन तीन समयानमुानɉ 
के आधार पर आशािÛवत समय कȧ गणना कȧ जाती है। 

आशावादȣ समय (Optimistic Time) 
सब पǐरिèथǓतया ँ सामाÛय रहने पर ͩकसी ͩĐया के ͩĐयाÛवयन मɅ लगने वाला 
Ûयनूतम समय आशावादȣ समय कहलाता है। इसे TO के ɮवारा åयÈत ͩकया जाता है। 

Ǔनराशावादȣ समय (Pessimistic Time) 
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सब पǐरिèथǓतया ँ ͪवपरȣत होने पर ͩकसी ͩĐया के पणू[ होने मɅ लगने वाला समय, 
िजस समय मɅ ͩĐया अवæय परूȣ हो जायेगी, ऐसा समयानमुान Ǔनराशावादȣ समय 
कहलाता है। इसे TP के ɮवारा åयÈत ͩकया जाता है। 

अͬधकतम सàभाåय समय (Most Likely Time) 
वह समयावͬध िजसमɅ ͩकसी ͩĐया के परूȣ होने कȧ अͬधकतम सàभावना होती है, 
अͬधकतम सàभाåय समय कहलाता है। इसे Tm के ɮवारा åयÈत ͩकया जाता है। 
उÈत तीनɉ समयानमुानɉ मɅ Ǔनराशावादȣ समय कȧ अवͬध सवा[ͬधक तथा आशावादȣ 
समय कȧ अवͬध Ûयनूतम होती है। अͬधकतम सàभाåय समय इन दोनɉ के बीच कȧ 
अवͬध वाला होता है। 
इन तीनɉ समयानमुानɉ के आधार पर ͩकसी ͩकया के Ǔनçपादन मɅ लगने वाले 

आशािÛवत समय कȧ गणना Te = ቀ்௢ାସ்௠ା்௘
଺

ቁ सğू के ɮवारा कȧ जाती है। 

इस Ĥकार ĤाÜत Ĥ×याͧशत समय Te को ͩĐया के ͩĐयाÛवयन का समय मानकर पवू[ 
कȧ भांǓत तÛğ ͬचğ बनाकर चरम पथ का Ǔनधा[रण कर ͧलया जाता है। अÛय सभी 
सूचनाएँ यथा घटना घǑटत होने का शीēतम समय, ͪवलिàबत समय, ढȣल कȧ अवͬध 
आǑद कȧ गणना पवू[ कȧ भांǓत कȧ जाती है। इसके अǓतǐरÈत पट[ तकनीक ɮवारा £ात 
पǐरयोजना समय कȧ ͪवæवसनीयता का परȣ¢ण समयानमुानɉ के बटंन कȧ Ĥमाप ğǑुट 
£ात करके ͩकया जाता है।  
ͩĐया कȧ Ĥमाप ğǑुट= 6 = ቀ்௉ି்ை

଺
ቁ  

ͩĐया का ͪवचरण = σ२ = ቀ்௉ି்௢
଺

ቁ
ଶ
 

उदाहरण-4 

एक पǐरयोजना के सàबÛध मɅ Ǔनàन सूचनाएँ उपलÞध हɇ – 
ͩĐया पवू[वतȸ ͩĐया समय 

  TO TP Tm 
A - 2 12 4 
B A 3 15 6 
C A 2 6 4 
D B,C 5 17 8 
E B 4 14 6 
F D,E 3 13 5 
G D 5 17 8 

(i) तÛğ ͬचğ का Ǔनमा[ण कर चरम पथ £ात कȧिजए '। पǐरयोजना अवͬध मी बताइये। 
(ii) 95% ĤाǓयकता पर पǐरयोजना ͩकस अवͬध मɅ पणू[ होगी ? 

हल - 
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सबसे पहले पǐरयोजना कȧ ͪवͧभÛन ͩĐयाओं तथा उनकȧ पवू[वतȸ ͩĐयाओं के आधार पर 
तंğ ͬचğ बनायɅगे जो Ǔनàनानसुार बनेगा - 

 
ͩĐया के पणू[ होने मɅ लगने वाले आशािÛवत समय कȧ गणना Ǔनàन सूğ ɮवारा कȧ 
जावेगी - 

Te = ൬
݋ܶ + 4ܶ݉ + ݌ܶ

6 ൰  

Ĥमाप ͪवचलन σ = ቀ்௣ା்௢
଺

ቁ ɮवारा और 

ͪवचरण कȧ गणना कȧ गणना σଶ = ቀ்௉ା்௢
଺

ቁ
ଶ
 सूğ ɮवारा कȧ जायेगी।  

 
 Activity To TM TP Expected Time 

Te = ൬
݋ܶ + 4ܶ݉+ ݌ܶ

6
൰ 

Std.Deviation 
Error 

σ = ൬
ܶܲ − ݋ܶ

6
൰ 

Variance 

 

A 
 

1-2 
 

2 4 12 2 + 4ݔ4 + 12 = 5
6  

 

ଵଶିଶୀ
଺

=ଵ଴
଺
 =1.67 
 

2.78 
 

B 2-3 3 6 15 3 + 6ݔ4 + 15 = 7
6  

 
=2.00 4.00 

 

C 2-4 2 4 6 2 + 4ݔ4 + 6 = 4
6  

 

଺ିଶ
଺

 =0.67 
 

0.45 
 

D 4-5 5 8 17 5 + 8ݔ4 + 17 = 9
6  

 
=2.00 4.00 

 

E 3-6 4 6 14 4 + 6ݔ4 + 14 = 7
6  

 

ଵସିସୀ
଺

=ଵ଴
଺
 =1.67 
 

2.78 
 

F 6-7 3 5 13 3 + 5ݔ4 + 13 = 6
6  

 

ଵଷିଷୀ
଺

=ଵ଴
଺
 =1.67 
 

2.78 
 

G 5-7 5 8 17 5 + 8ݔ4 + 17 = 9
6  

 

ଵ଻ିହୀ
଺

= =2.00 
 

4.00 
 

2
2 ( )

6
Tp Tp 



15 3
6


17 5
6




 
 

358 
 

इस Ĥकार गणना से ĤाÜत Ĥ×याͧशत समय संबंͬ धत ͩĐयाओं के पणू[ होने मɅ लगने 
वाला समयानमुान मान ͧलया जाता है। इस समय को तंğ ͬचğ मɅ संबंͬ धत ͩĐया के 
रेखाखÖड पर कोçठक मɅ अंͩकत कर Ǒदया जावे।  
चरम पथ का Ǔनधा[रण करने के ͧलए Ĥथम घटना। से अंǓतम घटना 7 तक पहु ँचने के 
ͪवͧभÛन पथ £ात करɅगे - 

पथ माग[ अवͬध  
1 1-2-3-6-7 5+7+7+6 = 25 
2 1-2-3-4-5-6-7 5+7+0+9+0+6 = 27 

3 1-2-4-5-7 5+4+9+9 = 27 

4 1-2-4-5-6-7 5+4+9+0+6 = 24 

5 1-2-3-4-5-7 5+7+0+9+9 = 30 

िजस पथ कȧ अवͬध सवा[ͬधक है, वहȣ चरम पथ कहलाता है। अत: पथ 5 चरम पथ है 
तथा पǐरयोजना कȧ अवͬध 30 Ǒदन है। चरम पथ का Ĥसरण 2.78+4+0+4+4 = 
14.78 है। चरम पथ का Ĥमाप ͪवचलन व 3.84   है। 
95% ĤाǓयकता पर पǐरयोजना परूȣ होने मɅ लगने वाला समयावͬध - 
95% ĤाǓयकता के ͧलए ताͧलका से 2 का मान 1.645 है।  

X XZ



   

ĐांǓतक पथ कȧ अवͬध 30 Ǒदन है। ĐांǓतक पथ कȧ अवͬध मɅ पǐरयोजना परूȣ होने कȧ 
संभावना (ĤाǓयकता) 50% होती है। अत: 
 X = 30 
95% ĤाǓयकता के ͧलए वाͬधत अवͬध 
Z= ୶ି୶

஢
  

1.645 =  ୶ିଷ଴
ଷ.଼ସ

  
X – 30 = 1.645 x 3.84 
X = 30 + 1.645 x 3.84 
X = 30 + 6.31 
X = 36.31 
इसका अͧभĤाय यह हुआ ͩक 95% ĤाǓयकता पर पǐरयोजना परूȣ होने मɅ 36॰31 Ǒदन 
लगɅगे अथा[त ्इस बात कȧ 95% सàभावना है ͩक पǐरयोजना 36॰31 Ǒदन मɅ पणू[ हो 
जायेगी।  
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18.9 पǐरयोजना अवͬध व लागत मɅ सàबÛध (Relationship 
between Project Duration and Cost) 
ͩकसी पǐरयोजना के ͪवæलेषण मɅ पǐरयोजना अवͬध के साथ पǐरयोजना कȧ लागत भी 
मह×वपणू[ होती है। यǑद ͩकसी पǐरयोजना को Ǔनधा[ǐरत समय से पहले परूा करना है तो 
उस पǐरयोजना कȧ ͪवͧभÛन ͩĐयाओं पर अǓतǐरÈत साधन लगाने पड़Ʌगे। इसके 
फलèवǾप पǐरयोजना लागत मɅ वृͪ ƨ होगी। इस Ĥकार पǐरयोजना अवͬध मɅ कमी का 
अथ[ पǐरयोजना लागत मɅ वृͪ ƨ करना होगा। अनेक बार पǐरयोजना को शीē परूा करने 
से कई लाभ ĤाÜत हो जात ेहɇ, इसͧलए ĤबÛध पǐरयोजना अवͬध को Ûयनूतम रखे जाने 
का ͪवचार रखता है। 
पǐरयोजना अवͬध मɅ कमी लाने कȧ ĤͩĐया के दौरान चरम पथ मɅ आने वालȣ ͩĐयाओं 
के समय मɅ कमी पर Ïयादा Úयान देना चाǑहये। चरम पथ अवͬध कम करत ेसमय 
यह Úयान रहे ͩक यह कमी चरम पथ एव ंǓनकट चरम पथ कȧ लàबाई के अÛतर से 
अͬधक न हो। ͩकसी ͩĐया कȧ अवͬध कम करत ेसमय Úयान रखना चाǑहये ͩक उसकȧ 
अवͬध उसे परूा करने कȧ Ûयनूतम अवͬध से कम न हो जाये। 

समय लागत संबधं के अÚययन मɅ उपयोगी शÞदावलȣ 
ͩĐयाÛवयन लागत (Activity cost) 

ͩकसी ͩĐया को परूा करने कȧ अवͬध मɅ कमी करने के फलèवǾप Đमबƨ Ǿप से बढ़ȣ 
हु ई लागत ͩĐयाÛवयन लागत कहलाती है। 

Ûयनूतम ͩĐयाÛवयन समय (Crash Time) 
ͩकसी ͩĐया को परूा करने कȧ Ûयनूतम अवͬध Ûयनूतम ͩĐयाÛवयन समय कहलाता है। 
इससे कम अवͬध मɅ ͩĐया पणू[ नहȣ ंहो सकती है। इसे TC के ɮवारा åयÈत ͩकया 
जाता है। 

सामाÛय समय (Normal Time) 
यह वह समय है जो सामाÛय लागत के आधार पर ͩकसी ͩĐया को परूा करने मɅ 
लगता है। इसे Tn के ɮवारा åयÈत ͩकया जाता है। 

Ûयनूतम ͩĐयाÛवयन लागत (Crash cost) 
Ûयनूतम समय मɅ ͩĐया को पणू[ करने पर लगने वालȣ लागत Ûयनूतम ͩĐयाÛवयन 
लागत कहलाती है। इसे Cc के Ǿप मɅ अͧभåयÈत करत ेहɇ। 

सामाÛय लागत (Normal cost) 
यह वह Ûयनूतम लागत है जो सामाÛय समय मɅ ͩĐया को परूा करने पर आती है। 
इसे Cn के ɮवारा åयÈत ͩकया जाता है। 

लागत Ĥवणता (Cost Slope) 
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ͩकसी ͩĐया को परूा करने कȧ समयावͬध मɅ एक इकाई कȧ कमी करने से लागत मɅ 
जो वृͪ ƨ होती है उसे उस ͩĐया कȧ लागत Ĥवणता कहते हɇ। इसे Ǔनàन सूğ ɮवारा 
£ात ͩकया जाता है - 

लागत Ĥवणता = 
Ûयूनतम ͩĐयाÛवयन लागतିसामाÛय लागत

सामाÛय समय−Ûयूनतम समय
  

Cost Slope = 
େୡିେ୬
୘୬ି୘ୡ

 
जब ͩकसी पǐरयोजना को पणू[ करने कȧ अवͬध कम करने पर ͪवचार ͩकया जाता है तो 
Ǔनàन ĤͩĐया अपनाई जाती है - 

(i) ͪवͧभÛन ͩĐयाओं पर लगने वाले सामाÛय समय के आधार पर पǐरयोजना. का तंğ ͬचğ 
बनाया जाता है उसके बाद पणू[ कȧ भाँǓत चरम पथ £ात ͩकया जाता है। 

(ii) ͩĐयाओं कȧ सामाÛय लागत को जोड़कर पǐरयोजना कȧ सामाÛय लागत £ात कȧ जाती 
है। 

(iii) इसके उपराÛत सभी ͩĐयाओं कȧ अवͬध मɅ कȧ जा सकने वालȣ कमी का Ǔनधा[रण करɅगे। 
ͩकसी ͩकया कȧ अवͬध मɅ कमी करने कȧ सीमा उसकȧ -Ûयनूतम अवͬध तक सीͧमत 
रहती है। चरम पथ कȧ अवͬध मɅ कमी करने कȧ सीमा Ǔनकटतम चरम पथ कȧ अवͬध 
तक सीͧमत होगी। 
अवͬध मɅ कमी करने के ͧलए ͩĐया का चुनाव उसकȧ लागत Ĥवणता के आधार पर 
ͩकया जाता है। िजस ͩĐया कȧ लागत Ĥवणता Ûयनूतम होगी उस ͩĐया कȧ अवͬध मɅ 
कमी कȧ जायेगी। 

(iv) इसके उपराÛत कम कȧ हु ई अवͬध के ͧलए पनु: तंğ ͬचğ बनायɅगे तथा नये ĐांǓतक पथ 
का Ǔनधा[रण कर पनु: ऊपर दȣ हु ई ĤͩĐया के अनसुार हȣ ͩĐयाओं के ͩĐयाÛवयन समय 
मɅ कमी करनी होगी।  

(v) इस Ĥकार हम चयǓनत ͩĐयाओं कȧ अवͬध मɅ कमी करत ेहु ए अÛत मɅ Ûयनूतम समय 
पर पहु ँच जायɅगे।  
समय कȧ Ĥ×येक कमी के साथ लागत मɅ Đमशः बढ़ती हु ई लागत Ĥवणता के अनसुार 
होगी। इस Ĥकार इस ĤͩĐया के माÚयम से हम वांǓछत अवͬध मɅ पǐरयोजना सàपादन 
कȧ Ûयनूतम लागत £ात कर सकत ेहɇ। 

उदाहरण सं. 5 
नीचे दȣ गई ताͧलका मɅ एक पǐरयोजना से संबंͬ धत ͪवͧभÛन सूचनाऐं दȣ गई हɇ। 
पǐरयोजना को Ûयनूतम अवͬध मɅ परूा करने के ͧलए अनकूुलतम लागत योजना दȣिजये 
एव ंअǓतǐरÈत लागतɉ का पǐरकलन कȧिजये – 
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ͩĐया 
Activity 

सामाÛय समय 
Normal Time 

Tn 

सामाÛय लागत 
Normal Cost 

Cn 

Ûयनूतम समय 
Crash Time 

Tc 

Ûयनूतम लागत 
Crash Cost 

Cc 
1-2 3 100 2 800 
1-3 7 400 4 1000 
2-3 5 300 3 500 
2-4 8 150 6 550 
3-4 4 400 2 1200 

हल:  
सव[Ĥथम हम तंğ ͬचğ बनाकर चरम पथ £ात करेगɅ। यह ͩĐया सामाÛय समय के 
आधार पर करɅगे- 

 
Ĥथम घटना से अंǓतम घटना तक पहु ँचने वाले ͪवͧभÛन पथ 

पथ ͩĐयाएँ अवͬध  
1.  1-2-4 3+8 = 11 
2.  1-2-3-4 3+5+4 = 12 
3.  1-3-4 7+4 = 11 

èपçट है ͩक 1-2-3-4 ĐांǓतक पथ है िजसकȧ अवͬध 12 Ǒदन है। यǑद हम पǐरयोजना 
समय मɅ कमी करना चाहत े हɇ तो सव[Ĥथम 1-2-3-4 मे आने वालȣ ͩĐयाओं कȧ 
अवͬध मɅ हȣ कमी करनी होगी।  
यह कमी 1 Ǒदन से अͬधक नहȣ ंहो सकती Èयɉͩक Ǔनकटतम चरम पथ कȧ अवͬध 11 
Ǒदन है-अथा[त चरम पथ तथा Ǔनकटतम चरम पथ कȧ अवͬधयɉ मɅ 1 Ǒदन का हȣ 
अÛतर हɇ। अवͬध मɅ कमी के ͧलए ͩĐया का चयन उसकȧ लागत Ĥवणता के आधार 
पर करɅगे। लागत Ĥवणता का पǐरकलन Ǔनàनानसुार ͩकया गया है - 

लागत Ĥवणता ताͧलका 
ͩĐया सामाÛय 

समय 
Tn 

Ûयनूतम 
समय 
Tc 

सामाÛय 
लागत 
Cn 

Ûयनूतम समय 
कȧ लागत 
Cc 

लागत Ĥवणता 
(Cc-Cn) 
(Tn-Tc)  

1-2 3 2 100 800 ଼଴଴ିଵ଴଴ 
3ି2  =700 

1-3 7 4 400 1000 ଵ଴଴଴ିସ଴଴ 
7ି4  =200 
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2-3 5 3 300 500 ହ଴଴ିଷ଴଴ 
5ି3  =100 

2-4 8 6 150 550 ହହ଴ିଵହ଴ 
8ି6  =200 

3-4 4 2 400 1200 ଵଶ଴଴ିସ଴଴ 
4ି2  =400 

ĐांǓतक पथ मɅ 3 ͩĐयाएँ 1-2, 2-3 तथा 3-4 हɇ। इनमɅ से 2-3 कȧ लागत Ĥवणता 
Ûयनूतम है अत: ͩĐया 2-3 मɅ 1 Ǒदन कȧ कमी करɅगे। अब 11 Ǒदन कȧ अवͬध के 
ͧलए नया तंğ ͬचğ बनायɅगे - (लागत मɅ वृͪ ƨ= 100 Ǿ.)  

 
अब तीनɉ हȣ पथɉ कȧ अवͬध 11 Ǒदन है। अत: 
पथ अवͬध  
1-2-4 3+8 = 11 
1-2-3-4 3+4+4 = 11 
1-3-4 7+4 = 11 
तीनɉ हȣ पथ चरम पथ हɇ। अत: पǐरयोजना कȧ अवͬध मɅ कमी करने के ͧलए हमɅ 
तीनɉ हȣ पथɉ से संबंͬ धत ͩĐयाओं कȧ अवͬध मɅ साथ साथ कमी करनी होगी। ͪवͧभÛन 
उपलÞध ͪवकãप एव ंसंबंͬ धत लागतɅ Ǔनàन Ĥकार हɇ – 
Đमाकं ͪवकãप (ͩĐयाएँ िजनमɅ कमी होनी है) लागत वृͪ ƨ 

1. 1-2 व 1-3 700+200=900 
2. 1-2 व3-4 700+400=1100 
3. 2-4 व 3-4 200+400=600 
4. 1-3, 2-3 व 2-4 200+100+200=500 

चौथे ͪवकãप मɅ लागत सबसे कम है, अत: पǐरयोजना कȧ अवͬध मɅ कमी के ͧलए 
इसी ͪवकãप को चुनɅगे। इस ͪवकãप मɅ आने वालȣ ͩĐयाओं मɅ से ͩĐया 2-3 कȧ 
अवͬध मɅ 1 Ǒदन कȧ कमी और संभव है Èयɉͩक इस ͩĐया कȧ Ûयनूतम अवͬध 3 Ǒदन 
है। हम इस ͩĐया (2-3 ) कȧ अवͬध को घटाकर 4 Ǒदन पवू[ मɅ हȣ कर चुके हɇ। 1 -
3, 2-3 तथा 2-4 आǑद सभी ͩĐयाओं कȧ अवͬध को एक एक Ǒदन घटाने पर 
पǐरयोजना कȧ अवͬध 10 Ǒदन हो जाती है। अब 10 Ǒदन कȧ अवͬध के ͧलए 
पǐरयोजना का तंğ ͬचğ बनायɅगे - लागत वृͪ ƨ = 100 + 500 =600 Ǿ. 
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नोट - िजस ͩĐया कȧ अवͬध मɅ और कटौती संभव नहȣ ंहै उसे काट देत ेहɇ। अब ͩकया 
2-3 कȧ अवͬध मɅ और कमी सàमव नहȣ ं है अत: अब ͪवकãप 4 उपलÞध नहȣ ं है। 
अत: शेष तीन ͪवकãपɉ मɅ से हȣ चुनना है। शेष ͪवकãपɉ मɅ से Đमाकं 3 वाला 
ͪवकãप Ûयनूतम लागत वृͪ ƨ वाला है, अत: इसी ͪवकãप का चुनाव करɅगे। ͩĐया 2-4 
कȧ Ûयनूतम अवͬध 6 Ǒदन है, अत: इसमɅ केवल 1 Ǒदन कȧ कमी और सभंव है। 
ͪवकãप 3 मɅ आने वालȣ दोनɉ ͩĐयाओं 2-4 तथा 3-4 मɅ एक एक Ǒदन कȧ कमी 
करने के बाद 9 Ǒदन कȧ अवͬध के ͧलए पǐरयोजना का तंğ ͬचğ बनायɅगे - 
लागत वृͪ ƨ – 500 +100 + 600 = 1200 Ǿ. 

 
चूँͩक ͩĐया 2-4 कȧ अवͬध Ûयनूतम अवͬध के बराबर हो जाने के कारण और कम 
नहȣ ंकȧ जा सकती अत: अब ͪवकãप 3 का उपयोग नहȣ ंकर सकत।े अब शेष ͪवकãपɉ 
मɅ ͪवकãप 1 कम लागत वाला है, अत: इसी का चुनाव करɅगे। ͩकया 1-2 कȧ अवͬध 
मɅ केवल 1 Ǒदन कȧ कमी करना संभव है। अत: 1 Ǒदन कȧ कमी दोनɉ ͩĐयाओं 1-2 
तथा 1-3 मɅ करने के बाद 8 Ǒदन कȧ अवͬध के ͧलए तÛğ ͬचğ बनायɅगे - 

 
अब पथ 1-2-4 मɅ आने वालȣ ͩĐयाओं मɅ और अͬधक कटौती नहȣ ंहो सकती। अत: 
पǐरयोजना को 8 Ǒदन से कम मɅ परूा नहȣ ंͩकया जा सकता। 
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कुल अǓतǐरÈत लागत कȧ गणना  
ͩकया िजसकȧ अवͬध कमी कȧ अवͬध 

(1) 
कमी कȧ अवͬध 

(2) 
लागत Ĥवणता 

(3) 
लागत वृͪ ƨ 

(2x3) 
(4) 

1-2 1 700 1 X700 =700 
1-3 2 200 2 X200 =400 
2-3 2 100 2 X100 =200 
2-4 2 200 2 X200 =400 
3-4 1 400 1 X400 =400 
योग   2100 

अत: पǐरयोजना कȧ अवͬध 12 Ǒदन से घटाकर 8 Ǒदन करने मɅ लगी अǓतǐरÈत 
लागत 2100 ǽ. होगी। इसͧलए 8 Ǒदन कȧ अवͬध के ͧलए पǐरयोजना कȧ कुल लागत 
(सामाÛय लागत + लागत वृͪ ƨ) = 1350 + 2100 ǽ. 3450 होगी। 

उदाहरण सं. 6 
एक पǐरयोजना से सàबिÛधत Ǔनàनͧलͨखत समयानमुान Ǒदये हु ए हɇ –  

ͩĐया आशावादȣ समयानमुान 
TO 

Ǔनराशावादȣ समयानमुान 
TP 

अͬधकतम सàभाåय समयानमुान 
Tm 

1-2 
1-3 
1-4 
2-5 
3-5 
4-6 
5-6 

4 
4 
8 
4 
8 
8 
12 

28 
28 
32 
4 
56 
32 
60 

4 
16 
8 
4 
20 
20 
24 

 
आपको £ात करना है - 

(i) पǐरयोजना का तÛğ ͬचğ 
(ii) ĐािÛतक पथ, अवͬध तथा Ĥसरण 
(iii) 76 Ǒदन मɅ पǐरयोजना पणू[ होने कȧ ĤाǓयकता 
(iv) 90% ĤाǓयकता के ͧलए पǐरयोजना सàपÛन होने कȧ अवͬध 

हल : 
सव[Ĥथम आशािÛवत समय Te, Ĥमाप ͪवचलन तथा Ĥसरण £ात करɅगे। 
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Activity To Tm TP Te 
(ܱܶ + 4 ܶ݉ + ܶܲ)

6
 

6 
ܶܲ − ܱܶ

6
 

Variance=62 

(ܶܲ +  ܱܶ)
6

 

1-2 4 4 28 8 4 16 
1-3 4 16 28 16 4 16 
1-4 8 8 32 12 4 16 
2-5 4 4 4 4 0 0 
3-5 8 20 56 24 8 64 
4-6 8 20 32 20 4 16 
5-6 12 24 60 28 8 64 

तÛğ ͬचğ :  

 
चरम पथ कȧ जानकारȣ के ͧलए ͪवͧभÛन उपलÞध पथ  

पथ माग[ अवͬध  
1 1-2-5-6 8+4+28 40 
2 1-3-5-6 16+24+28 68 
3 1-4-6 12+20 32 

पथ Đमाकं 2 कȧ लàबाई जो 68 Ǒदन है वह सवा[ͬधक है, अत: पथ कȧ अवͬध 68 
Ǒदन है। 
चरम पथ का ͪवचरण = 16 + 64 + 64 = 144  
चरम पथ का Ĥमाप ͪवचलन = 144 = 12 
76 Ǒदन मɅ पǐरयोजना परूȣ होने कȧ ĤाǓयकता 

Z = 
X− X
ߪ

  

जैसा ͩक हम जानत ेहɇ पट[ तकनीक से £ात अवͬध (चरम पथ हारा Ǔनधा[ǐरत)'मɅ पǐरयोजना परूȣ 

होने कȧ 50%ĤाǓयकता होती है। अत: चरम पथ कȧ अवͬध हȣ X  का मान होती है –  

X = 68 Ǒदन, X = 76 

Z = ଻଺ି଺଼
ଵଶ

 

Z = 
8
ଵଶ

 = .67 

Z =  .67 के बांई ओर का ¢ेğफल = 0.7486 
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अत: 68 Ǒदन मɅ पǐरयोजना पणू[ होने कȧ ĤाǓयकता = .7486 = 74.86% 
.90% ĤाǓयकता के ͧलए पǐरयोजना पणू[ होने कȧ अवͬध 

90% ¢ेğफल के ͧलए ताͧलका से Z का मान = 1.28 

Z = 
ଡ଼ି X
ఙ

  

1.28 = 
ଡ଼ି଺଼
ଵଶ

  
X – 68 = 1.28 X 12 
X = 15.36 + 68 
X = 83.36 

अथा[त ् 83॰38 Ǒदन मɅ पǐरयोजना सàपÛन होने कȧ 90% ĤाǓयकता है अथा[त ् 83.36 Ǒदन मɅ 
पǐरयोजना पणू[ नहȣ ंहोगी इसकȧ केवल 10% ĤाǓयकता है। 
बोध Ĥæन - (ग) 

1. आशावादȣ समय ͩकसे कहत ेहɇ? 
2. पट[ तकनीक के ͧलए आशािÛवत समय कैसे £ात ͩकया जाता है? 
3. ͩĐयाÛवयन लागत ͩकसे कहत ेहɇ? 
4. ͩकसी पǐरयोजना को पणू[ करने का समय कम करने पर पǐरयोजना कȧ लागत पर Èया 

Ĥभाव पड़ेगा? 
5. पट[ तकनीक मɅ चरम पथ कȧ अवͬध मɅ पǐरयोजना परूȣ होने कȧ ͩकतनी सàमावना रहती 

है? 
6. बताइये ͩक Ǔनàनͧलͨखत कथन स×य हɇ या अस×य - 

(i) पट[ तकनीक मɅ Ǒदये गये समयानमुानɉ मɅ Ǔनराशावादȣ समयानमुान सबसे कम 
अवͬध वाला होता । 

(ii) पǐरयोजना परूȣ करने कȧ अवͬध कम करने पर पǐरयोजना कȧ लागत भी कम हो 
जाती है। 

(iii) पǐरयोजना समय कम करने का Ǔनæचय कर लेने पर सबसे पहले चरम पथ कȧ 
ͩĐयाओं मɅ लगने वाले समय मɅ कमी करनी चाǑहये। 

(iv) ͩकसी ͩĐया कȧ अवͬध कम करने के ͧलए सबसे पहले उस ͩĐया का चयन ͩकया 
जाता है िजसकȧ लागत Ĥवणता सवा[ͬधक होती है। 

पट[ एव ंसी.पी.एम. के लाभ 
(1) पǐरयोजना के Ĥ×येक पहल ूकȧ जानकारȣ - पǐरयोजना समय तथा लागत के Ǔनयğंण के 

ͧलए इन दोनɉ तकनीकɉ मɅ पǐरयोजना को अनेक छोटे-छोटे भागɉ मɅ ͪवभÈत कर उनकȧ 
सêूम जानकारȣ भी लȣ जाती है। इससे ĤबÛधन पǐरयोजना के हर पहल ूसे वाͩकफ हो 
जाता है। 
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(2) Ǔनयोजन एव ंसमÛवय मɅ सुगमता - इन तकनीकɉ के Ĥयोग से ͪवͧभÛन ͩĐयाओं के 
ͩĐयाÛवयन का काय[ उनके सàबिÛधत ͪवभागɉ ɮवारा ͩकया जाता है। इससे ͪवभागɉ मɅ 
समÛवय बना रहता है तथा Ĥ×येक ͩकया का ठȤक Ĥकार Ǔनयोजन सàमव हो जाता है। 

(3) मूãयांकन एव ं Ǔनयğंण - पǐरयोजना कȧ ͪवͧभÛन ͩĐयाओं के ͩĐयाÛवयन करत ेसमय 
उनका बीच-बीच मɅ मूãयांकन एव ंसमी¢ा करत ेरहत ेहɇ। इससे ͩĐयाÛवयन मɅ आ रहȣ 
कǑठनाइयɉ कȧ जानकारȣ हो जाने से उनका Ǔनराकरण समय रहत ेसàभव होता है। 

(4) पǐरयोजना लागत पर Ǔनयğंण - इन तकनीकɉ कȧ सहायता से Ĥ×येक ͩĐया का 
Ǔनçपादन Ûयनूतम समय मɅ तथा Ûयनूतम लागत पर सàभव हो पाता है। 

(5) पǐरयोजना समय मɅ कमी करत ेहु ए भी लागत पर Ǔनयğंण - पट[ तकनीक कȧ सहायता 
से चरम पथ कȧ ͩĐयाओं के परूा करने का समय इस Ĥकार कम ͩकया जाता है ͩक 
लागत मɅ वृͪ ƨ Ûयनूतम हो। 

(6) पट[ तकनीक का काय[ देश èवीकार करने मɅ ͪवशेष उपयोग होता है। इस तकनीक मɅ हम 
यह भी £ात कर पाते हɇ ͩक ͩकस अवͬध मɅ पǐरयोजना परूȣ होने कȧ ͩकतनी ĤाǓयकता 
है। इससे ͩकसी पǐरयोजना से सàबिÛधत काया[देश को ͩकस अवͬध मɅ परूा कर पाना 
सàभव होगी इसकȧ जानकारȣ आसान हो जाती है। 

पट[ एव ंसी.पी.एम. कȧ सीमाएँ – 
1. पǐरयोजना मɅ कई काय[ ऐसे होते हɇ िजनका छोटे भागɉ मɅ ͪवभाजन सàमव नहȣ ंहो पाता 

है। 
2. अनेक बार ͩĐयाओं कȧ अÛत:सàबƨता तथा अÛत:Ǔनभ[रता समझने मɅ बहु त कǑठनाई 

आती है, ऐसे मɅ इन ͩĐयाओं के ͪवषय मɅ लगाये गये अनमुान गलत हो सकत ेहɇ। 
3. पट[ तकनीक मɅ लगाये गये समयानमुानɉ मɅ åयिÈतपरक अशुͪƨयɉ कȧ सàभावना रहती 

है। 
4. पट[ मɅ Ĥ×याͧशत समय £ात करत ेसमय यह माना जाता है ͩक एक ͩĐया के ͪवͧभÛन 

समयानमुान बीटा बटंन का अनपुालन करत ेहɇ, अनेक पǐरिèथǓतयɉ मɅ सहȣ नहȣ ंहोता। 
5. पट[ मɅ चरम पथ का Ǔनधा[रण Ĥ×याͧशत समयानमुानɉ कȧ Ǔनिæचतता व सहȣ होने पर 

आधाǐरत होता है, परÛत ुअनेक बार ये अनमुान सहȣ नहȣ ंहोते हɇ।  

18.10 सारांश 
वहृɮ पǐरयोजनाओं को परूा करने मɅ लगने वाले समय तथा उनकȧ लागत का अÚययन 
ĤबÛधकɉ के ͧलए मह×वपणू[ है। पǐरयोजनाओं कȧ अवͬध तथा लागत के Ǔनधा[रण के 
ͧलए पट[ एव ंसी.पी.एम. पƨǓतयɉ का Ĥयोग ͩकया जाता है। इन दोनɉ Ĥͪवͬधयɉ मɅ 
पǐरयोजना अवͬध तथा लागत Ǔनधा[रण के ͧलए पǐरयोजना का 'तÛğ ͬचğ बनाकर 
चरम पथ का Ǔनधा[रण ͩकया जाता है। चरम पथ कȧ अवͬध हȣ पǐरयोजना परूȣ होने 
कȧ अवͬध होती है। सी.पी.एम. Ĥͪवͬध का उपयोग उन पǐरयोजनाओं मɅ ͩकया जाता है 
िजनकȧ ͪवͧभÛन ͩĐयाओं के परूा करने मɅ लगने वाले समय के बारे मɅ Ǔनिæचत 
अनमुान लगाये जा सकत े हɇ। इसके ͪवपरȣत ऐसी पǐरयोजनाएँ िजनकȧ ͩĐयाओं के 
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Ǔनçपादन मɅ लगने वाले समयानमुान अǓनिæचत होते हɇ, उनके ͧलए पट[ पƨǓत का 
Ĥयोग ͩकया जाता है। पट[ पƨǓत मɅ तीन Ĥकार के समयानमुान आशावादȣ, Ǔनराशावादȣ 
तथा अͬधकतम सàभाåय पहले से लगाये होत ेहɇ, िजनके आधार पर आशािÛवत समय 
£ात कर लेत ेहɇ। 
तÛğ ͬचğ Ǔनमा[ण मɅ ͩĐयाओं के अनĐुम तथा उनकȧ अÛत:Ǔनभ[रता पर Úयान देना 
आवæयक है। ͩĐयाओं कȧ अÛतः सàबƨता व अÛतःǓनभ[रता को बनाये रखने के ͧलए 
डमी ͩĐयाओं का उपयोग करना होता है। पǐरयोजना कȧ Ĥ×येक ͩकया के ͧलए शीē 
Ĥारàम समय (E), ͪवलिàबत Ĥारàभ समय, अिÛतम सàमाÛय समय (L) तथा शीē 
समापन समय कȧ गणना करके Ĥ×येक ͩĐया के ͧलए ढȣल कȧ अवͬध £ात कȧ जाती 
है। ढȣल कȧ अवͬध चार Ĥकार कȧ - कुल ढȣल कȧ अवͬध, èवतÛğ ढȣल कȧ अवͬध, 
अबाध ढȣल कȧ अवͬध तथा åयǓतकारक ढȣल कȧ अवͬध होती है। िजन ͩĐयाओं के 
ͧलए ढȣल कȧ अवͬध उपलÞध होती है, उन ͩĐयाओं को ͪवलिàबत करने पर भी 
पǐरयोजना को Ǔनधा[ǐरत समय मɅ परूा ͩकया जा सकता है। 
जब पǐरयोजना को Ǔनधा[ǐरत समय से पहले परूȣ करना होता है तो ͪवͧभÛन ͩĐयाओं 
के ͧलए अǓतǐरÈत संसाधन लगाये जात ेहɇ। इसके फलèवǾप पǐरयोजना अवͬध तो कम 
हो जाती है ͩकÛत ुपǐरयोजना कȧ लागत बढ़ जाती है। पǐरयोजना कȧ अवͬध मɅ कमी 
करने के ͧलए ͪवͧभÛन ͩĐयाओं - ͪवशेषकर चरम ͩĐयाओं का Ǔनçपादन काल कम 
करने के ͧलए चयन ͩकया जाता है। इस हेत ुͩĐयाओं का चयन. उनकȧ लागत Ĥवणता 
के आधार पर ͩकया जाता है। इस Ĥकार हम यह £ात करने मɅ सफल होत ेहɇ ͩक 
पǐरयोजना को Ûयनूतम ͩकतनी अवͬध मɅ और ͩकतनी लागत पर परूȣ कर सकत ेहɇ। 
इस Ĥकार तÛğ ͪवæलेषण कȧ उÈत दोनɉ पƨǓतया ँपǐरयोजनाओं के समय Ǔनधा[रण के 
ͧलए बहु त हȣ उपयोगी हɇ। पट[ तकनीक का उपयोग पǐरयोजना समय और लागत दोनɉ 
के Ǔनयोजन तथा Ǔनयğंण के ͧलए ͩकया जाता है। 

18.11 बोध Ĥæनɉ के उ×तर 
बोध Ĥæन - क 
Ĥæन Đमाकं 6 - (i) स×य, (ii) अस×य, (iii) अस×य, (iv) स×य 
बोध Ĥæन - ख 
Ĥæन Đमाकं 7 - (i) स×य, (ii) स×य, (iii) स×य, (iv) अस×य, (v) अस×य 
बोध Ĥæन - ग 
Ĥæन Đमाकं 6 - (i) अस×य, (ii) अस×य, (iii) स×य, (iv) अस×य 

18.12 èव-परख Ĥæन 
सैƨािÛतक Ĥæन 

1. तÛğ ͬचğ मɅ डमी ͩĐया का Ĥदश[न Èयɉ ͩकया जाता है? 
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2. ĐािÛतक पथ का Ǔनधा[रण ͩकस Ĥकार ͩकया जाता है? 
3. पट[ तकनीक का उपयोग ͩकन पǐरयोजनाओं के ͧलए ͩकया जाता है? 
4. ͩकसी ͩĐया मɅ ढȣल कȧ अवͬध होने तथा ͩकसी मɅ ढȣल कȧ अवͬध नहȣ ंहोने से दोनɉ 

ͩĐयाओं पर Èया Ĥभाव हो सकता है? 
5. लागत Ĥवणता से Èया अͧभĤाय है? 
6. पट[ एव ंसी.पी.एम. मɅ अÛतर बताइये। 
7. तÛğ ͬचğ Ǔनमा[ण कȧ ĤͩĐया समझाइये। 
8. पट[ तकनीक के उपयोग बताइये। 
9. घटना िजस पर दो ͩĐयाएँ आकर ͧमलती है, उस घटना के ͧलए शीē Ĥारàभ समय (E) 

कȧ गणना कैसे कȧ जाती हɇ? 
10. पǐरयोजना अवͬध मɅ कमी करने के ͧलए ͩĐयाओं िजनकȧ अवͬध कम करनी है, उनके 

चयन मɅ Èया ĤͩĐया अपनाई जायेगी, समझाइये? 
åयावहाǐरक Ĥæन 

1.  
(अ) उÈत तÛğ ͬचğ मɅ घटनाओं का अंकन कȧिजये। 
(ब) नोड घटना तथा अिÛतम घटना का Đमाकं बताइये। 
उ×तर - नोड घटना (7) अंǓतम घटना (8) 

2. Ĥæन संÉया 1 मɅ दȣ गई ͩĐयाओं कȧ पवू[वतȸ ͩĐया का Ǔनधा[रण कȧिजये। 

3.  
उÈत तÛğ ͬचğ मɅ ĐािÛतक पथ का Ǔनधा[रण कर ĐािÛतक ͩĐयाओं कȧ पहचान 
कȧिजये तथा ĐांǓतक पथ कȧ अवͬध भी बताइये। 
उ×तर - 29 Ǒदन 

4. Ĥæन संÉया 3 के ͧलए शीē Ĥारàभ समय (E) तथा अिÛतम èवीकाय[ समय (L) कȧ 
गणना 'कȧिजये। 

उ×तर – E1 = 0, E2 = 5, E3 = 13, E4 = 15, E5 = 19,E6 = 29 
E5 = 19, E6 = 29 
L6 = 29, L5 = 19, L4 = 20, L2 = 13, L2 = 5, L1 = 0 

 
5. एक पǐरयोजना से सàबिÛधत Ǔनàन सूचना दȣ गई है - 
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ͩĐया समय 
1-2 
1-3 
2-3 
2-4 
3-4 
4-5 

20 
25 
10 
12 
6 
10 

£ात कȧिजए – 
(i) ĐािÛतक पथ 
(ii) ढȣल कȧ कुल अवͬध, अबाध अवͬध एव ंèवतÛğ अवͬध  

 उ×तर – 1-2-3-4-5, 46 Ǒदन 
6. एक पǐरयोजना के सàबÛध मɅ Ǔनàन सचूना दȣ गई हɇ - 

ͩĐया समय 
1 - 2 
1 - 3 
1 - 4 
2 - 5 
3 - 6 
3 - 7 
4 - 6 
5 - 8 
6 - 9 
7 - 8 
8 - 9 

2 
2 
1 
4 
8 
5 
3 
1 
5 
4 
3 

 
(i) तÛğ ͬचğ का Ǔनमा[ण कर चरम पथ कȧ लàबाई बताइये। 
(ii) ढȣल कȧ अवͬध कȧ गणना कȧिजये। 

उ×तर – 1-3-6-9,अवͬध 15 Ǒदन 
 

7. ͩकसी पǐरयोजना के सàबÛध मɅ Ǔनàनͧलͨखत सूचना दȣ गई है –  
ͩĐया आशावादȣ समय अͬधकतम सभंाåय समय Ǔनराशावादȣ समय 
 

1 – 2 
2 – 3 
2 – 4 
3 – 5 

TO 
4 
1 
8 
3 

Tm 
8 
4 
12 
5 

TP 
12 
7 
16 
7 
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4 – 5 
4 – 6 
5 – 7 
5 – 8 
7 – 9 
8 – 9 
9 – 10 
6 – 10 

0 
3 
3 
4 
4 
2 
4 
4 

0 
6 
6 
6 
8 
5 
10 
6 

0 
9 
9 
8 
12 
8 
16 
8 

(i) तÛğ ͬचğ का Ǔनमा[ण कȧिजये तथा ĐािÛतक पथ £ात करɅ। 
(ii) ͩĐयाओं मɅ ढȣल कȧ अवͬध कȧ गणना कȧिजये। 
(iii) 48 Ǒदन मɅ पǐरयोजना परूȣ होने कȧ ĤाǓयकता बताइये। 

उ×तर - 1-2-4-5-7-9-10, 89॰25% 
8. ͩकसी पǐरयोजना से सàबिÛधत Ǔनàनͧलͨखत सूचना दȣ हु ई है –  

ͩĐया सामाÛय ͪवशेष (Ûयनूतम) 
 समय (Time) 

Tn 
लागत 
(Cost) 
Cn 

समय 
(Time) 
Tc 

लागत 
(Time) 
Cc 

1 - 2 6 60 4 100 
1 - 3 4 60 2 200 
2 - 4 5 50 3 150 
2 - 5 3 45 1 65 
3 - 4 6 90 4 200 
4 - 6 8 80 4 300 
5 - 6 4 40 2 100 
6 - 7 3 45 2 80 

अĤ×य¢ लागत 30 ǽ. ĤǓत Ǒदन है। 
आपको £ात करना है - 

(i) चरम पथ 
(ii) पǐरयोजना परूȣ होने कȧ Ûयनूतम अवͬध तथा त×सàबÛधी लागत 

उ×तर - 14 Ǒदन, Ǿ॰ 1065 
9. यǑद ͩकसी पǐरयोजना मɅ चरम पथ कȧ अवͬध 20 मǑहने तथा Ĥमाप ͪवचलन 4 मǑहने 

है तो पǐरयोजना 20 मǑहने मɅ, 18 मǑहने मɅ तथा 24 मǑहने मɅ परूȣ हो जायेगी, इनकȧ 
ĤाǓयकता £ात कȧिजये। 
उ×तर – 5०%, 31%, 84.13% 

10. एक पǐरयोजना के सàबÛध मɅ Ǔनàनͧलͨखत सचूना दȣ गई है – 
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ͩĐया सामाÛय ͪवशेष (Ûयनूतम) 
 समय 

Tn 
लागत 
Nc 

समय 
Tc 

लागत 
Cc 

1-2 3 5,000 1 9,000 
2-3 4 8,000 3 14,000 
2-4 3 4,000 2 6,000 
2-5 8 5,000 7 6,000 
3-6 4 3,000 2 5,000 
4-6 6 2,000 4 3,600 
5-7 5 1,000 4 14,000 
6-7 3 7,000 1 10,600 

आपको यह £ात करना है ͩक पǐरयोजना को Ûयनूतम ͩकतनी अवͬध मɅ परूȣ ͩकया जाना संभव 
है तथा उसके ͧलए लागत भी £ात कȧिजये। 

18.13 सÛदभ[ ĒÛथ 
1. ͪव×तीय ĤबÛध के त×व, अĒवाल-अĒवाल, रमेश बकु ͫडपो, जयपरु 2008 – 09 
2. फाइनेͧसगं ऑफ इंͫडयाज फोरेन Ěेड, केसर ͧसहं, राजèथान ͪवæवͪवɮयालय, जयपरु 

2002 
3. ͪव×तीय ĤबÛध, आई. एम. पाÖडे, Ǒहमालया पिÞलͧशगं हाउस, मुàबई 2007 
4. भारतीय अथ[åयवèथा, ĤǓतयोͬगता दप[ण, उपकार Ĥकाशन, आगरा, 2008-09 
5. बɇͩ कंग एव ंͪव×त, गÜुता, वͧशçठ, èवामी, रमेश बकु ͫडपो, जयपरु 2008 
6. åयावसाǓयक संगठन, शमा[, कोठारȣ, रतन Ĥकाशन मिÛदर, आगरा 2002 
7. ͪव×तीय ĤबÛध, एम. आर. अĒवाल, गǐरमा पिÞलकेशन, जयपरु 2009 

  
  



 
 

373 
 

 


