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इकाई -1 : Ĥबधंन लेखांकन – एक पǐरचय 
(Management Account – An Introduction) 

इकाई कȧ Ǿपरेखा  
1.0 उƧेæय 
1.1 ĤबÛध लेखाकंन का अथ[ और पǐरभाषा 
1.2 ĤबÛध लेखाकंन कȧ ĤकृǓत या ͪवशेषतायɅ 
1.3 ĤबÛध लेखाकंन का ¢ेğ 
1.4 ͪव×तीय लेखांकन और ĤबÛध लेखाकंन मɅ अÛतर 
1.5 ĤबÛध लेखाकंन का मह×व 
1.6 ĤबÛध लेखाकंन के उƧेæय 
1.7 ĤबÛध लेखाकंन के यğं व तकनीकɅ  अथवा पƨǓतया ँ 
1.8 ĤबÛध लेखाकंन के काय[ 
1.9 ĤबÛध लेखाकंन कȧ पǐरसीमायɅ 
1.10 साराशं 
1.11 èवपरख Ĥæन  
1.12 सÛदभ[ ĒÛथ  

1.0 उƧेæय (Objects)  
इस इकाई का अÚययन करने के पæचात ्आप इस योÊय हो सकɅ गे ͩक : 

 ĤबÛध लेखाकंन का अथ[ समझ सकɅ  । 
 ĤबÛध लेखाकंन कȧ ĤकृǓत अथवा ͪवशेषताऐं जान सकɅ  ।  
 ĤबÛध लेखाकंन का ¢ेğ समझ सकɅ  । 
 ͪव×तीय लेखांकन और ĤबÛध लेखाकंन कȧ मुÉय ͧभÛनतायɅ अÚययन कर सकɅ  ।  
 ĤबÛध लेखाकंन का मह×व एव ंउƧेæय समझ सकɅ  । 
 ĤबÛध लेखाकंन कȧ ͪवͧभÛन तकनीकɉ अथवा पƨǓतयɉ का अÚययन कर सकɅ  ।  
 ĤबÛध लेखाकंन के Ĥमुख कायȾ तथा पǐरसीमाओं का ͪवèतारपवू[क अÚययन कर सकɅ ।  

1.1 ĤबÛध लेखांकन का अथ[ और पǐरभाषा 
लेखांकन का वह Ǿप जो ĤबÛधकȧय कुशलता वृͪ ƨ मɅ सहायक हो, ĤबÛध लेखाकंन 
कहलाता है । Ĥयोग ͩकये जाने वाले समकं ͪव×तीय लेखांकन से हȣ ĤाÜत ͩकये जात ेहɇ । 
इन लेखा-समंकɉ का åयवसाय ĤबÛधन के ͧलये Ĥयोग हȣ ĤबÛध-लेखांकन कȧ ͪवषय-वèतु 
है । इसीͧलये कुछ ͪवɮवान इसके ͧलये ĤबÛध के ͧलये लेखांकन (Accounting for 
Management) शÞद का Ĥयोग अͬधक उपयÈुत मानत े हɇ । वèतुतः यह कोई एक 
नया ͪवषय न होकर परुाने औजार का नया Ĥयोग माğ हȣ है । इसे ͪव×तीय-लेखाकंन कȧ 
अगलȣ सीढ़ȣ कहना अनपुयÈुत नहȣं होगा Èयɉͩक जहाँ पर ͪव×तीय-लेखांकन का काय[-¢ेğ 
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समाÜत होता हɇ, वहȣं से ĤबÛध-लेखांकन Ĥारàभ होता है । इस Ĥकार ĤबÛध-लेखांकन, 
लेखांकन कȧ वह शाखा है िजसके अÛतग[त लेखा-सूचनाओं का ͪवæलेषण एव ं åयाÉया 
करके ĤबÛध के सम¢ इस Ĥकार Ĥèततु ͩकया जाता है िजससे उसे अपने नीǓत 
Ǔनधा[रण, Ǔनयोजन, Ǔनण[यन तथा ǓनयÛğण के कायȾ के Ǔनçपादन (performance) मɅ 
सरलता हो। इसीͧलये इसे ĤबÛध का एक यÛğ कहा जाता है । 
दȣ इंèटȣɪयटू ऑफ चाट[ड[ एकाउÖटेÛटस के अनसुार, लेखाकंन का कोई भी Ǿप जो ͩक 
åयवसाय को अͬधक कुशलतापवू[क संचालन योÊय बनाये, ĤबÛध लेखाकंन माना जा 
सकता है।'' 
ĤबÛध-लेखांकन कȧ एक अǓत सरल और संͯ¢Üत पǐरभाषा रॉबट[ एÛथोनी ने दȣ है । 
उनके शÞदɉ मɅ "ĤबÛध-लेखाकंन का सàबÛध लेखा-सूचना से है जो ͩक ĤबÛध के ͧलये 
उपयोगी होती है ।" 
इस पǐरभाषा से दो बातɅ èपçट हɇ । पहला, ĤबÛध-लेखाकंन के अÛतग[त लेखाकंन से 
ĤाÜत सचूनायɅ हȣ Ĥयोग कȧ जाती हɇ तथा दसूरा, इसके अÛतग[त केवल उÛहȣं लेखा-
सूचनाओं का Ĥयोग ͩकया जाता है जो ͩक ĤबÛधकɉ को åयवसाय के संचालन मɅ उपयोगी 
हो । दसूरे शÞदɉ मɅ, ĤबÛध-लेखांकन के अÛतग[त ͪव×तीय लेखɉ से ĤाÜत सचूनाओं को 
ĤबÛध के सम¢ इस Ĥकार रखा जाता है िजससे उसे åयवसाय के सचंालन, नीǓत 
Ǔनधा[रण और ǓनयÛğण मɅ सरलता रहे । 
Ĥो. जे.बटैȣ के अनसुार, ' ĤबÛध लेखाकम[ शÞद का Ĥयोग उन लेखांकन ͪवͬधयɉ, 
पƨǓतयɉ व तकनीͩकयɉ के वण[न करने के ͧलए ͩकया जाता है जो ͩक ͪवͧशçट £ान तथा 
योÊयता के संयोजन से ĤबÛध को अपने लाभɉ को अͬधकतम या हाǓनयɉ को Ûयनूतम 
करने के काय[ मɅ सहायता Ĥदान करती है । ' 
आंÊल-अमरȣकȧ उ×पादकता पǐरषद के अनसुार“एक åयावसाǓयक संèथा के Ǒदन-ĤǓत-Ǒदन 
के संचालन तथा नीǓत Ǔनधा[रण मɅ ĤबÛध कȧ सहायता हेतु लेखा-सूचना का Ĥèततुीकरण 
हȣ ĤबÛध-लेखांकन है ।  
इस पǐरभाषा से èपçट है ͩक ĤबÛध-लेखाकंन का सàबÛध लेखा-सूचनाओं के Ĥèतुतीकरण 
से है, न ͩक उनकȧ तैयारȣ से । वाèतव मɅ ĤबÛध-लेखांकन का ता×पय[ ͪव×तीय लेखɉ का 
नये ͧसरे से ͧलखना नहȣं है वरन ् इसका ता×पय[ ͪव×तीय-लेखांकन के अÛतग[त तैयार 
ͩकये गये लेखɉ का ͪवæलेषण एव ंåयाÉया करके ĤबÛध के सम¢ उͬचत ढंग से Ĥèतुत 
करने से है । लेखा-सूचनाओं के इस Ĥकार Ĥèततुीकरण का उƧेæय ĤबÛध के कायȾ मɅ 
कुशलता लाना होता है । 
टȣ.जी. रोज ने भी अपनी पǐरभाषा मɅ इसी बात पर जोर Ǒदया है । उनके अनसुार 
''ĤबÛध-लेखाकंन लेखा सूचना का इस Ĥकार अनकूुलन, ͪवæलेषण Ǔनदान तथा åयाÉया है 
िजससे ĤबÛध को सहायता ͧमलती है । 
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1.2 ĤबÛध-लेखांकन कȧ ĤकृǓत या ͪवशषेताऐं (Nature of 
Characteristics of Management Accounting)  

(i) ĤबÛध-लेखांकन भͪवçय से सàबिÛधत है । इसके अÛतग[त भͪवçय के पवूा[नमुान तैयार 
ͩकये जाते हɇ तथा जब यह भͪवçय वत[मान के Ǿप मɅ सामने आ जाता है तो ͪवͧभÛन 
¢ेğɉ मɅ åयावसाǓयक ͩĐयाओं कȧ उपलिÞधयɉ कȧ आलोचना×मक जाचँ कȧ जाती है । 
उदाहरण के ͧलये ĤबÛध-लेखाकंन कȧ बजटरȣ ǓनयÛğण Ĥणालȣ, Ĥमाप पǐरåयय Ĥणालȣ 
आǑद सभी मɅ भावी पवूा[नमुान तैयार ͩकये जात ेहɇ । 

(ii) ĤबÛध-लेखांकन चयना×मक ĤकृǓत (Selective Nature) का है । इसमɅ ͪवͧभÛन 
समान ĤकृǓत कȧ योजनाओं का तलुना×मक अÚययन करके सवा[ͬधक लाभĤद एव ं
सव[Įेçठ योजना का चुनाव ͩकया जाता है । इसी तरह सूचनाओं 'के Ĥèतुतीकरण मɅ 
ĤबÛध के सम¢ केवल उÛहȣं सूचनाओं का संवहन ͩकया जाता है िजनकȧ जानकारȣ उसके 
ͧलये मह××वपणू[ है । उदाहरण के ͧलये èवय ंउ×पादन या Đय के Ǔनण[यɉ के सàबÛध मɅ 
ĤबÛध-लेखापाल ĤबÛध के सम¢ दोनɉ ͪवकãपɉ के ͪवèततृ आँकड़ɉ के èथान पर बाजार 
से Đय के कारण बचत या अǓतǐरÈत åयय के हȣ आकड़ ेĤèतुत करेगा । 

(iii) ĤबÛध-लेखांकन कारण एव ंउसके Ĥभाव पर ͪवशेष बल देता है । उदाहरण के ͧलये शुƨ 
लाभ को हȣ ले लȣिजये । ͪव×तीय-लेखांकन से लाभ कȧ माğा £ात कȧ जाती है परÛत ु
इस लाभ के कारण और उसके Ĥभाव का अÚययन तो ĤबÛध-लेखाकंन मɅ हȣ ͩकया जाता 
है । ĤबÛध-लेखांकन मɅ लाभ का ͪवͧभÛन मदɉ से सàबÛध èथाͪपत करके समुͬचत 
ͪवæलेषण ͩकया जाता है । 

(iv) ĤबÛध-लेखांकन मɅ ͪव×तीय-लेखांकन कȧ भाँǓत Ǔनशͬचत Ǔनयमɉ का पालन नहȣं ͩकया 
जाता । ĤबÛध-लेखापाल ĤबÛध के ͪवͧशçट उƧेæयɉ को परूा करने के ͧलये ͪवͧभÛन 
ͪवषयɉ पर सामाÛय èवीकृत Ǔनयमɉ से ͧभÛन अपने पथृक् Ǔनयम बना सकता है तथा 
सूचनाओं के Ĥèतुतीकरण मɅ अपनी ĤǓतभा कãपना शिÈत एव ंतक[  बुͪ ƨ के Ĥयोग से 
ऐसी सचूनायɅ सिृजत कर सकता है जो ͩक ĤबÛधकȧय Ǔनण[यɉ मɅ अǓत लाभकारȣ ͧसƨ 
होती हɇ । 

(v) ĤबÛध-लेखांकन मɅ 'लागत त××वɉ कȧ ĤकृǓत के अÚययन पर ͪवशेष जोर Ǒदया जाता है 
तथा सàपणू[ लागत को िèथर, पǐरवत[नशील व अƨ[-िèथर लागतɉ मɅ बाटँा जाता है । 
ĤबÛधकȧय Ǔनण[यɉ मɅ यह वगȸकरण ͪवशेष मह×व रखता है । 

(vi) ĤबÛध-लेखांकन के ͪवकास मɅ समाजशाèğ, मनोͪव£ान अथ[शाèğ, सांिÉयकȧ, ͪवͬधशाèğ 
आǑद ͪवषयɉ से पया[Üत सहायता ͧमलȣ है । ĤबÛध-लेखाकंन कȧ तकनीͩकयɉ मɅ इन 
शाèğɉ कȧ ͪवͧशçटताओं कȧ झलक èपçट Ǒदखाई देती है । 



9 
 

1.3 ĤबÛध-लेखांकन का ¢ğे (Scope of Management 
Accounting)  
ĤबÛध-लेखांकन का ¢ेğ बहु त åयापक है । इसके अÛतग[त åयावसाǓयक ͩĐयाओं के सभी 
पहलुओं कȧ भतू, वत[मान तथा भͪवçय कȧ ͪव×तीय गǓतͪवͬधयɉ तथा Ĥविृ×तयɉ का 
अÚययन तथा ͪवæलेषण ͩकया जाता है िजससे उपलÞध सूचनाओं से ĤबÛधकɉ को 
ĤबÛधकȧय समèयाओं को समझने तथा सुलझाने मɅ आवæयक सहायता ĤाÜत हो सके 
और िजनके आधार पर भͪवçय के बारे मɅ पवूा[नमुान लगाया जा सके । इसके ¢ेğ के 
अÛतग[त सामाÛयतया Ǔनàनͧलͨखत ͪवषयɉ को सिàमͧलत ͩकया जाता है - 

(1) सामाÛय लेखाकंन (General Accounting):- सामाÛय लेखांकन का आशय ͪव×तीय-
लेखांकन से है । यह åयवसाय के बाéय åयवहारɉ का अͧभलेख है । इसमɅ आय, åयय, 
हèतèथ èकंध, सàपि×त, दाǓय×व एव ंनकदȣ कȧ ĤािÜत व भुगतान के लेखे तथा ͪव×तीय 
ͪववरणɉ तथा ĤǓतवेदनɉ कȧ Ǔनयͧमत तैयारȣ सिàमͧलत है।  

(2) पƨǓतयɉ तथा काय[-ͪवͬधयɉ कȧ पǐरकãपना तथा èथापन(Method and Procedure 
Design and Installation):- यह लेखाकंन तथा ऑͩफस ͩĐयाओं कȧ कुशलतम 
पƨǓतयɉ के Ǔनधा[रण, उÛहɅ Đमबƨ करने, उनकȧ लागत कम करने तथा उÛहɅ और 
अͬधक Ĥभावशालȣ बनाने से सàबिÛधत है । यािÛğक और इलेÈĚोǓनक यिुÈतयɉ को 
Ĥभावपणू[ Ĥयोग तथा लेखांकन व अÛय पिुèतकाओं कȧ तैयारȣ और Ĥकाशन भी इसी मɅ 
सिàमͧलत होता है । 

(3) बजटन तथा पवूा[नमुान (Budgeting and Forecasting)- इसमɅ åयावसाǓयक 
ͩĐयाओं के ͪवͧभÛन पहलुओं के सàबÛध मɅ पवूा[नमुान तैयार करना तथा ͪवͧभÛन 
ͪवभागाÚय¢ɉ के सहयोग से संèथा के ͧलये एक संयÈुत बजट (जो ͩक ͪवͧभÛन 
ͪवभागीय बजटɉ मɅ बेटा होता है) तैयार करना सिàमͧलत है । 

(4) लागत Ǔनयğंण ĤͩĐयायɅ (Cost Control Procedure):- यह काय[ परूा हो जाने पर 
वाèतͪवक लागतɉ के बजट कȧ Ĥमापɉ से तलुना, ͪवचरणɉ के ͪवæलेषण तथा ĤबÛध को 
सूͬचत करने से सàबिÛधत है । åयावसाǓयक ͩĐयाओं पर ǓनयÛğण के ͧलये बजटरȣ 
ǓनयÛğण तथा Ĥमाप पǐरåययन दोनɉ हȣ यिुÈतयɉ का Ĥयोग ͩकया जाता है । 

(5) लागत और सांिÉयकȧ (Tax Accounting):- यह åयवसाय के ͪवͧभÛन ͪवभागɉ के 
ͧलए परूक सांिÉयकȧय और ͪवæलेषणा×मक सेवायɅ Ĥदान करने से सàबिÛधत है । 

(6) कर-लेखांकन तğं, (Tax Accounting):- इसके अÛतग[त केÛġȣय, राजकȧय तथा 
èथानीय सरकारɉ ɮवारा लगाये गये ͪवͧभÛन करɉ के सàबÛध मɅ आवæयक ͪववरण तैयार 
करना, इÛहɅ उͬचत समय पर सàबिÛधत कर-अͬधकाǐरयɉ के सम¢ Ĥèतुत करना तथा 
कर-Ǔनधा[रण के पæचात ्कर-राͧश का सहȣ तौर पर भुगतान सिàमͧलत होता है । 

(7) लागत-लेखांकन (Cost Accounting)- इसका आशय आÛतǐरक åयवहारɉ मɅ Ĥͪविçट 
तकनीक के Ĥयोग से है । सरल शÞदɉ मɅ यह ͪवͧभÛन कृ×यɉ, ͩĐयाओं, ͪवͬधयɉ तथा 
उ×पादनɉ पर लागतɉ का Ĥयोग है।  
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1.4 ͪव×तीय लेखांकन और ĤबÛध लेखांकन मɅ अÛतर (Difference 
between Financial Accounting and Management 
Accounting) 
ͪव×तीय लेखांकन का आशय ͩकसी åयवसाय के दैǓनक åयवहारɉ को लेखाकम[ के 
ͧसƨाÛतɉ के अनǾुप लेखा-पèुतकɉ मे इस Ĥकार से ͧलखने से है िजससे ͩक एक 
Ǔनशͬचत अवͬध मɅ åयवसाय ɮवारा अिज[त लाभ या हाǓन £ात कȧ जा सके तथा एक 
Ǔनशͬचत Ǔतͬथ पर åयवसाय कȧ आͬथ[क िèथǓत का सहȣ एव ंउͬचत ͬचğ Ĥèतुत ͩकया 
जा सके । जबͩक ĤबÛध-लेखाकंन का आशय ͪव×तीय लेखाकंन के अÛतग[त तैयार ͩकये 
गये लेखɉ का आवæयक ͪवæलेषण एव ं åयाÉया कर ĤबÛध के सम¢ Ĥèतुत करना है 
िजससे ĤबÛधकɉ को नीǓत Ǔनधा[रण, Ǔनयोजन, Ǔनण[यन तथा ǓनयÛğण मɅ सरलता हो । 
वèतुतःजहाँ पर ͪव×तीय..-लेखाकंन का काय[ ¢ेğ समाÜत होता है, वहȣ ंसे ĤबÛध-लेखांकन 
Ĥारàभ होता है । इनकȧ मुÉय ͧभÛनताएँ Ǔनàनͧलͨखत हɇ - 

1. उƧेæय (Object) - ͪव×तीय-लेखाकंन का उƧेæय ͩकसी åयवसाय कȧ आय £ात करना 
तथा एक Ǔनशͬचत Ǔतͬथ पर उसकȧ िèथǓत दशा[ना होता है जबͩक ĤबÛध-लेखाकंन का 
उƧेæय ĤबÛधकɉ को उनके कायȾ के कुशलतापवू[क Ǔनçपादन के ͧलये आवæयक सूचनायɅ 
Ĥदान करना होता है। 

2. ͪवषय-सामĒी (Subject Matter)- ͪव×तीय-लेखाकंन मɅ लेखे समूचे उपĐम के ͧलये 
तैयार ͩकये जाते हɇ जबͩक ĤबÛध-लेखाकंन मɅ समचेू उपĐम कȧ ͩĐयाओं पर Úयान न 
Ǒदया जाकर खÖडीय या ͪवभागीय आधार पर सचूनायɅ Ĥदान कȧ जाती है । 

3. ĤकृǓत (Nature)- ͪव×तीय-लेखांकन का सàबÛध Ĥमुखतया ऐǓतहाͧसक सूचनाओं 
(भूतकाͧलक तØयɉ) से है जबͩक ͪव×तीय-लेखाकंन Ĥमखुतया भͪवçय कȧ सचूनाओं से 
सàबिÛधत हɇ । ͪव×तीय-लेखांकन मɅ åयवसाय कȧ वाèतͪवक िèथǓत दशा[यी जाती है 
जबͩक ĤबÛध-लेखांकन मɅ सचूनाओं का उƧेæयपणू[ ͪवæलेषण व åयाÉया कȧ जाती है। 

4. अǓनवाय[ता (Conpulsion) - ͪव×तीय-लेखाकंन काननू ɮवारा अǓनवाय[ कर Ǒदया गया 
है जबͩक ĤबÛध-लेखांकन कȧ èथापना ऐिÍछक है ।  

5. बाéय प¢ (External Parties) - ͪव×तीय-लेखांकन का उƧेæय åयवसाय के बाéय 
प¢ɉ (ऋण-पğ धारȣ, ऋणदाता, बɇक, अंशधारȣ, सरकार आǑद) को उसकȧ सुǺढ़ता एव ं
लाभाज[न शिÈत का सहȣ-सहȣ £ान कराने के ͧलए उपयÈुत सचूनायɅ Ĥदान करना होता 
है जबͩक ĤबÛध-लेखाकंन åयवसाय मɅ लगे लोगɉ (ĤबÛधकɉ) के Ĥयोग के ͧलये 
आवæयक सूचनायɅ Ĥèतुत करने से सàबिÛधत है । 

6. लेखांकन ͧसƨाÛत (Accounting Principles) - ͪव×तीय-लेखांकन मɅ ͪवͧभÛन खात े
तथा ͪव×तीय-ͪववरणɉ के तैयार करने मɅ लेखांकन के “सामाÛयतया èवीकृत ͧसƨाÛतɉ” 
का पालन ͩकया जाता है जबͩक ĤबÛध-लेखांकन मɅ ĤबÛध के ͪवͧशçट उƧेæयɉ कȧ पǓूत[ 
के ͧलए ͪवͧभÛन ͪवषयɉ पर अपने अलग ͧसƨाÛत बनाये जा सकत ेहɇ । 
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7. शुƨता (Precision) - ͪव×तीय-लेखांकन मɅ सचूना कȧ पणू[ शुƨता अपेͯ¢त होती है 
जबͩक ĤबÛध-लेखाकंन मɅ सचूना कȧ पणू[ शुƨता पर आĒह नहȣं होता । ĤबÛध-लेखांकन 
मɅ Ǔनकटतम या पणूाɍक राͧशयाँ वाèतͪवक राͧशयɉ कȧ तुलना मɅ Ĥायः अͬधक मह×वपणू[ 
समझी जाती हɇ । 

8. संवहन कȧ शीēता (Dispatch) - ͪव×तीय-लेखांकन कȧ तलुना मɅ ĤबÛध-लेखांकन मɅ 
सूचना के अǓतशीē संवहन कȧ आवæयकता होती है । शीē तथा नवीनतम सचूनायɅ हȣ 
ĤबÛध कȧ काय[वाहȣ का आधार होती हɇ । 

9. ͪवशेषतायɅ (Characteristics) - ͪव×तीय-लेखाकंन कȧ सूचनाओं मɅ ͪवषय-परकता 
वधैता Ǔनरपे¢ता आǑद पर ͪवशेष जोर Ǒदया जाता है िजससे उन पर सभी ͪवæवास कर 
सकɅ  जबͩक ĤबÛध-लेखांकन मɅ सचूनाओं कȧ उपयोͬगता पर अͬधक बल Ǒदया जाता है । 

10. Ĥकाशन (Publication) - ͪव×तीय लेखा-पǐरणामɉ (लाभ-हाǓन खाता तथा िèथǓत 
ͪववरण) का सामाÛय जनता कȧ सचूनाथ[ Ĥकाशन ͩकया जाता है जबͩक ĤबÛधकȧय 
लेखा-पǐरणामɉ का Ĥकाशन नहȣं ͩकया जाता है । ĤबÛध-लेखापाल ɮवारा तैयार कȧ गयी 
सूचना व ĤǓतवेदन केवल ĤबÛधकɉ के उपयोग के ͧलये हȣ होते हɇ । 

11. अंके¢ण (Audit) - ͪव×तीय लेखा-समकंɉ का अंके¢ण सàभव होता है जबͩक ĤबÛध 
लेखा-समंकɉ का नहȣं Èयɉͩक ͪव×तीय-लेखाकंन मɅ ऐǓतहाͧसक, मौǑġक तथा ͪवषयगत 
समकंɉ का Ĥयोग ͩकया जाता है जबͩक ĤबÛध-लेखाकंन मɅ वण[ना×मक, सांिÉयकȧय, 
ͪवषयगत तथा भͪवçय से सàबिÛधत समकंɉ का Ĥयोग ͩकया जाता है । 

12. वण[न (description) - ͪव×तीय-लेखाकंन मɅ केवल उÛहȣं घटनाओं को ͧलखा जाता है 
िजÛहɅ मुġा के Ǿप मɅ åयÈत ͩकया जा सकता है जबͩक ĤबÛध-लेखांकन मɅ ऐसी 
घटनाओं का भी पया[Üत मह×व होता है िजसका मौǑġक माप सàभव नहȣ ं जसेै 
ĤǓतèपधा[×मक वातावरण तकनीकȧ पǐरवत[न, मुġा के मूãय मɅ पǐरवत[न आǑद । 

1.5 ĤबÛध-लेखांकन का मह×व (Significance of Management 
Accounting) 
ĤबÛध-लेखाकंन का उƫव आधुǓनक औɮयोͬगक एव ंबड़े पमैाने के åयवसायɉ के साथ हुआ 
है तथा औɮयोͬगक व åयावसाǓयक इकाइयɉ के ͪवèतार के साथ--साथ इसका ĤबÛध-यÛğ 
के Ǿप मɅ मह×व बढता जा रहा है । वहृत ्आकार कȧ सèंथाओं मɅ काय[-Ǔनçपादन कȧ 
तीĭता के ͧलये सवȾÍच ĤबÛध के ͧलये अͬधकार-अÛतरण आवæयक हो गया है । 
अͬधकार-अÛतरण कȧ सफलता कुशल एव ंĤभावशालȣ केÛġȣय ǓनयÛğण पर Ǔनभ[र करती 
है । Ĥभावशालȣ केÛġȣय ǓनयÛğण के ͧलये ĤबÛध को ͪवͧभÛन åयावसाǓयक समèयाओं 
का तुरÛत पता लगाना, जाँच करना एव ं हल करना आवæयक है। ऐसी संèथाओं मɅ 
ĤबÛध-लेखांकन का èथापन ĤबÛधकȧय- कुशलता के ͧलये बहु त उपयोगी है। ĤबÛध-
लेखापाल का यह दाǓय×व है ͩक वह ͪवͧभÛन èतर के ĤबÛधकɉ को पवूा[नमुान, Ǔनयोजन, 
संगठन, समÛवय, अͧभĤेरण, ǓनयÛğण तथा Ǔनण[यन सàबÛधी ĤबÛधकȧय कायɟ के 
कुशलतापवू[क Ǔनçपादन मɅ आवæयक सहायता Ĥदान करे । ĤबÛध-लेखापाल हȣ ͪवͧभÛन 
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èतर के ĤबÛधकɉ को उͬचत समय पर आवæयक लेखा-सूचनायɅ Ĥदान करता है। आͬथ[क 
ͪवकास कȧ तीĭता के साथ-साथ यह आशा कȧ जा सकती है ͩक भͪवçय मɅ ĤबÛध-
लेखांकन कȧ यह उपयोͬगता एक अǓनवाय[ता बन जायेगी । 
ĤबÛध-लेखांकन के बढ़ते हु ए मह×व का. कारण ͪव×तीय-लेखाकंन कȧ अपनी सीमायɅ भी हɇ 
िजनके कारण ͪव×तीय लेखे आधुǓनक ĤबÛध कȧ सभी अपे¢ायɅ पणू[ नहȣं कर पात े । 
ĤबÛध कȧ इन शेष अपे¢ाओं को ĤबÛध-लेखाकंन परूा करता है । इसके अǓतǐरÈत इससे 
ͪव×तीय लेखɉ कȧ सूêमतायɅ जानी जा सकती है । एक åयावसाǓयक संèथा मɅ ĤबÛध-
लेखांकन कȧ तकनीकɉ के Ĥयोग से सामाÛयतया Ǔनàनͧलͨखत लाभɉ कȧ आशा कȧ जा 
सकती है 

1. ĤबÛध लेखाकंन से åयावसाǓयक ͩĐयाओं बरȣ कुशलता मɅ वृͪ ƨ होती है । 
2. ĤबÛध-लेखांकन कȧ Ǔनयोजन तथा बजटन कȧ कुशल पƨǓत के èथापन से åयापाǐरक 

ͩĐयाओं के सचंालन मɅ Ǔनयͧमतता रहती है । इससे åयवसाय कɉ मौसमी ĤकृǓत के 
उÍचावचनɉ के Ĥभाव से मुÈत ͩकया जा सकता है। 

3. वाèतͪवक कायȾ कȧ पवू[ Ǔनधा[ǐरत Ĥमापɉ से तलुना तथा उ×तरदाǓय×व केÛġɉ कȧ èथापना 
से ĤबÛध-ǓनयÛğण Ĥभावशालȣ बनाया जा सकता है । 

4. Ǔनयोजन, ͪवतरण और ǓनयÛğण ͩĐयाओं मɅ सहायक होने के कारण यह पूँजी के 
सवȾ×तम ͪवǓनयोजन तथा ͪवǓनयोिजत पूजँी पर अͬधकतम लाभ कमाने मɅ सहयोग देता 
है । 

5. इससे ĤबÛध ɮवारा Ēाहकɉ को Ĥदान कȧ जाने वालȣ सेवाओं मɅ सधुार लाया जा सकता 
है। 

6. ĤबÛधकȧय ͩĐयाओं ɮवारा अमाÛय या अनुͬ चत काय[ Ĥमापɉ (जो ͩक ĤबÛध व Įम के 
बीच बरेु सàबÛधɉ के कारण होते हɇ) को दरू कर अÍछे Įम-सàबधं ͪवकͧसत ͩकये जा 
सकते है । 

1.6 ĤबÛध-लेखांकन के उƧेæय (Objective or Purposes of 
Management Accounting) 
Ĥमुख उƧेæय Ǔनàनͧलͨखत है 

1. Ǔनयोजन व नीǓत-Ǔनधा[रण मɅ सहायता करना (Helping in Planning and 
Formulating Future policy) - åयवसाय के सàबÛध मɅ नीǓत-Ǔनधा[रण तथा 
इिÍछत उƧेæय कȧ ĤािÜत के ͧलए Ǔनयोजन ĤबÛध का Ĥमखु काय[ है । ĤबÛध-लेखापाल 
ĤबÛधकɉ को ͪपछले वषȾ के तलुना×मक अकं तथा भͪवçय के अनमुान Ĥèतुत करता है । 
ये समंक हȣ ĤबÛध कȧ भावी नीǓत तथा åयवसाय के Ǔनयोजन के आधार होते हɇ । 
ĤबÛध कȧ भावी नीǓतयɉ के सàभाͪवत Ĥभावɉ का मूãयांकन भी ĤबÛध-लेखापाल हȣ 
करता है । 

2. ͪव×तीय सूचनाओं के Ǔनव[चन मɅ सहायता -करना (Helping in the interpretation 
of financial information) ĤबÛध-लेखांकन का उƧेæय ĤबÛध को ͪवͧभÛन ͪव×तीय 
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ͪववरणɉ के सहȣ Ǔनव[चन मɅ सहायता Ĥदान करना होता है । लेखाकम[ एक तकनीकȧ. 
ͪवषय है तथा ĤबÛध, िजसे ͪव×तीय ͪववरणɉ का Ǔनव[चन करना है, उसमɅ सामाÛयतया 
इसके तकनीकȧ £ान का अभाव पाया जाता है । अत: ĤबÛध-लेखाकंन का उƧेæय ͪव×तीय 
ͪववरणɉ तथा अÛय ͪव×तीय सूचनाओं को ĤबÛध के सम¢ गरै-तकनीकȧ तरȣके से सरल 
एव ंबोधगàय भाषा मɅ Ĥèततु करना है । इस उƧेæय कȧ पǓूत[ के ͧलए ĤबÛध-लेखापाल 
ͪवͧभÛन ͪव×तीय सचूनाओं का तलुना×मक ͪववरण तैयार करता है और आवæयक होने 
पर उÛहɅ ǒबÛद ुव रेखाͬचğɉ तथा चाटो ɮवारा भी Ĥदͧश[त करता है । 

3. Ǔनçपादन के ǓनयÛğण मɅ सहायता करना (Helping in Controlling 
Performances) ĤबÛध-लेखाकंन ĤबÛध-ǓनयÛğण कȧ एक कुशल यिुÈत है । ĤबÛध-
लेखांकन कȧ Ĥमाप-पǐरåययन तथा बजटरȣ तकनीकɅ  इसी उƧेæय कȧ पǓूत[ करती है । इन 
तकनीकɉ के Ĥयोग से हȣ ĤबÛध लागत-ǓनयÛğण तथा काया[×मक व ͪवभागीय ǓनयÛğण 
मɅ सफल होता है । इसी तरह लागत केÛġɉ के Ǔनधा[ǐरत कर देने से ĤबÛध को अͬधकारɉ 
के अÛतरण और दाǓय×वɉ के Ǔनæचयन मɅ सरलता रहती है । 

4. संगठन मɅ सहायता करना (Helping in Organising)-- ĤबÛध-लेखाकंन मɅ बजट 
Ĥणालȣ, लागत केÛġɉ, उ×तरदाǓय×व Ǔनधा[रण, लागत ǓनयÛğण, आÛतǐरक अकें¢ण 
आǑद पर आĒह होने के कारण संèथा कȧ संगठन-संरचना मɅ उ×तरो×तर सधुार आता है । 

5. åयावसाǓयक ͩĐयाकलापɉ के समÛवय मɅ सहायता 'करना(Helping in co-
ordinating operation)-  
ĤबÛध-लेखांकन का उƧेæय संèथा के ͪवͧभÛन ͩĐयाकलापɉ के समÛवय मे Ĥबधं कȧ 
सहायता करना है । इस उƧेæय कȧ पǓूत[ के ͧलए ĤबÛध-लेखांकन मɅ बजट Ĥणालȣ का 
Ĥयोग ͩकया जाता है । इस Ĥणालȣ ɮवारा ͪवͧभÛन ͪवभागीय ͩĐयाओं का समिÛवत 
काय[Đम तैयार ͩकया जाता है । इसके अǓतǐरÈत ͪव×तीय लेखांकन और पǐरåयय--
लेखांकन के बीच समÛवय ĤबÛध--लेखांकन ɮवारा हȣ èथाͪपत ͩकया जाता है।  

6. Ǔनण[यन मɅ सहायता करना (Helping in Decision making)- ĤबÛध-लेखांकन का 
उƧेæय ĤबÛध को ͪवͧभÛन åयावसाǓयक समèयाओं पर Įेçठतम Ǔनण[य लेने मɅ सहायता 
करना है । पूँजी -åयय, èवय ं उ×पादन या Đय, मूãय Ǔनधा[रण आǑद. मह×वपणू[ 
समèयायɅ åयवसाय मɅ आती हȣ रहती है । िजन पर ĤबÛध को Ǔनण[य लेना होता है । 
इन मामलɉ पर Įेçठ Ǔनण[य के ͧलए Ĥबधं के सम¢ वकैिãपक योजनाओं कȧ तलुना×मक 
िèथǓत रखना Ĥबधं-लेखांकन का हȣ काय[ है । इसके ͧलए Ĥबधं-लेखांकन कȧ सीमाÛत 
पǐरåययन, सम-ͪवÍछेद ͪवæलेषण लाभ-माğा ͪवæलेषण तथा पूँजी-पǐरयोजना ͪवæलेषण कȧ 
तकनीकɉ का Ĥयोग ͩकया जाता है । 

7. कम[चाǐरयɉ के अͧभĤेरण मɅ सहायता (Helping in motivating employees)-
ĤबÛध-लेखांकन का उƧेæय संèथा के कम[चाǐरयɉ को संèथा के Ǒहतɉ के अनǾुप काय[ 
करने के ͧलए अͧभĤेǐरत करने मɅ ĤबÛध कȧ सहायता करना है । इसके ͧलए ĤबÛध-
लेखपाल ĤबÛध के. सम¢ बहु त सी Ĥेरणा-योजनायɅ उनके पǐरåयय एव ंलाभĤदता  
आकड़ɉ सǑहत Ĥèतुत करता है ।  
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8. नवीनतम सूचनाओं का संवहन (Communicating up – to date information) 
–ĤबÛध -लेखांकन का उƧेæय ĤबÛध को åयवसाय कȧ सभी मह×वपणू[ ͪव×तीय सूचनाओं 
से शीēतम अवगत कराना होता है । ĤबÛध को नवीनतम सचूनाओं का संवहन सहȣ 
Ǔनण[य लेने, ǓनयÛğण करने, कम[चाǐरयɉ को अͧभĤेǐरत करने तथा नीǓत Ǔनधा[रण के 
ͧलए बहु त आवæयक होता है । इस उƧेæय कȧ पǓूत[ के ͧलए ĤबÛध-लेखापाल ĤबÛध को 
अÛतǐरम ĤǓतवेदन तथा काय[कारȣ ͪववरण Ĥèतुता है । अ×यÛत मह××वपणू[ सचूनायɅ 
दैǓनक आधार पर Ĥèततु कȧ जाती है। 

1.7 ĤबÛध-लेखांकन के यÛğ व तकनीकɅ  अथवा पƨǓतयाँ (Tools 
and Technique or System of Management 
Accounting)  
ĤबÛधकɉ को अपने कायȾ के कुशलतापवू[क Ǔनçपादन के ͧलए ͪवͧभÛन Ĥकार कȧ लेखा-
सूचनाओं कȧ आवæयकता होती है । ĤबÛध-लेखांकन मɅ कोई एक अकेला ऐसा यÛğ नहȣ ं
है जे। ĤबÛधकɉ कȧ सभी Ĥकार कȧ लेखा-सूचना सàबÛधी आवæयकताओं कȧ पǓूत[ कर 
सके । इसके ͧलए ĤबÛध-लेखाकंन मɅ बहु त से यÛğ या तकनीकɅ  Ĥयोग कȧ जाती हɇ जो 
ͩक अĒͧलͨखत हɇ - 

1. ͪव×तीय आयोजन (Financial planning) - ͪव×तीय आयोजन का आशय åयवसाय 
के अथ[-ĤबÛधन से है । इसके अÛतग[त (अ) ͪव×त ĤािÜत के İोतɉ का चुनाव करना, (ब) 
समता अंश तथा अͬधमान अंश पूजँी के बीच अनपुात Ǔनशͬचत करना, (स) åयवसाय के 
ͧलए दȣघ[कालȣन एव ंअãपकालȣन ऋणɉ कȧ सीमा Ǔनशͬचत करना तथा (द) åयवसाय कȧ 
साख तथा छूट सàबÛधी नीǓत Ǔनधा[ǐरत करना सिàमͧलत है ।  

2. ͪव×तीय ͪववरणɉ का ͪवæलेषण (Analysis of Financial Statement) - इसका 
आशय ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ Ĥèतुत ͩकये गये तØयɉ को ͩकसी व£ैाǓनक रȣǓत से 
सुͪवधाजनक भागɉ मɅ ͪवÛयास करना है िजससे इनसे अथ[पणू[ Ǔनçकष[ Ǔनकाले जा सकɅ  । 
इस ͪवæलेषण के ͧलए ĤबÛध-लेखांकन कȧ तुलना×मक ͪववरण, Ĥविृ×त ͪवæलेषण, कोष- 
ͪवæलेषण तथा अनपुात ͪवæलेषण कȧ तकनीकɅ  ĤयÈुत कȧ जाती हɇ ।  

3. ऐǓतहाͧसक पǐरåयय लेखांकन (Historical Cost Accounting)- वाèतͪवक पǐरåययɉ 
का उदय होने कȧ Ǔतͬथ या इसके पæचात ्अͧभलेखीकरण ऐǓतहाͧसक पǐरåयय लेखांकन 
कहलाता है । इसकȧ दो Ĥमुख ͪवͬधयाँ हɇ - (1) कृ×य या उपकाय[ पǐरåययन तथा (2) 
ͪवͬध पǐरåययन - ये पǐरåयय लेखे मलू Ǿप मɅ ĤबÛध के ͧलए उपयोगी नहȣं हाते हɇ, 
परÛत ुĤमाप पǐरåययन, जो ͩक ĤबÛध-लेखांकन का एक बहु त हȣ मह××वपणू[ यÛğ है, 
िजसके ͧलए ऐǓतहाͧसक पǐरåयय लेखांकन अǓत आवæयक है । 

4. Ĥमाप पǐरåययन (Standard Costing) यह पǐरåययɉ पर 'Ǔनयğंण कȧ एक बहु त हȣ 
Ĥभावशालȣ तकनीक है । इसके अÛतग[त काय[कुशलता के सामाÛय èतर के आधार पर 
Ĥ×येक कृ×य या ͪवͬध के पǐरåयय-Ĥमाप पहले से हȣ Ǔनशͬचत कर Ǒदये जाते हɇ और 
ͩफर काय[-Ǔनçपादन पर हु ए वाèतͪवक पǐरåययɉ कȧ इन Ĥमापɉ से तलुना कर ͪवचरण 
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Ǔनकाले जाते हɇ । इसके पæचात ्इन ͪवचरणɉ के कारणɉ का पता लगाकर भͪवçय मɅ 
वाèतͪवक लागतɉ को Ĥमाͨणत लागतɉ के अनकूुल रखने के ͧलए आवæयक उपाय ͩकये 
जाते हɇ । 

5. बजटरȣ ǓनयÛğण (Budgetary Control) बजटरȣ ǓनयÛğण ĤबÛध और लेखा 
ǓनयÛğण कȧ एक ऐसी तकनीक है िजसमɅ काय[-ͪवͬधयɉ, ǒबĐȧ तथा उ×पादन कȧ एक 
Ǔनशͬचत समय पवू[ हȣ भͪवçयवाणी कर दȣ जाती है तथा बजट बनाकर ͪवͧभÛन 
काय[कता[ओं के उ×तरदाǓय×व Ǔनशͬचत कर Ǒदये जाते हɇ और जब वाèतͪवक पǐरणाम 
मालमू हो जाते हɇ तो उनकȧ तलुना भͪवçयवाणी या बजट के Ǔनधा[ǐरत लêयɉ से कȧ 
जाती है । इससे åयावसाǓयक ͩĐयाओं कȧ कुशलता का पता लगता है । 

6. सीमाÛत पǐरåययन (Marginal Costing)-इस तकनीक के अÛतग[त उ×पादन-पǐरåययɉ 
को पǐरवत[नशील (सीमाÛत) तथा िèथर, दो वगȾ मɅ ͪवभािजत ͩकया जाता है । Ĥ×येक 
पǐरåयय केÛġ पर केवल पǐरवत[नशील åयय हȣ एकğ ͩकये जात ेहɇ । पǐरåययɉ को उस 
अवͬध कȧ ǒबĐȧ से ĤाÜत आय मɅ से घटाया जाता है िजसमɅ ये उदय होते हɇ । सीमाÛत 
पǐरåययन ĤबÛध को Ǔनण[य लेने मɅ बहु त सहायक होता है ।  

7. Ǔनण[य लेखांकन (Decision Accounting)- Ǔनण[य लेना शीष[ ĤबÛध का सबसे 
मह××वपणू[ काय[ है । Ǔनण[य लेने का आशय ͩकसी काय[ को करने के ͪवͧभÛन ͪवकãपɉ 
से सव[Įेçठ ͪवकãप का चुनाव करने से है । वाèतव मɅ Ǔनण[य लेखाकंन कोई Ĥणालȣ 
नहȣं है वरन यह एक ĤͩĐया है िजससे ĤबÛध ͩकसी काय[ के लाभ को अͬधकतम व 
हाǓन को Ûयनूतम करने का Ĥय×न करता है । इसके ͧलए सीमाÛत ͪवæलेषण, सम-
ͪवÍछेद ͪवæलेषण, लाभ-माğा ͪवæलेषण आǑद तकनीकɅ  Ĥयोग कȧ जाती हɇ । ĤबÛध-
लेखांकन कȧ तकनीकɉ के आधार पर Ǔनण[य लेने से “Ĥयोग और ğǑुट” कȧ अव£ैाǓनक 
तथा अǓनिæचत यिुÈत के दोषɉ से बचा जा सकता है ।  

8. ǓनयÛğण लेखांकन (Control Accounting) – वèततुः यह अपने आप मɅ कोई 
लेखांकन पƨǓत नहȣ ं है । Ĥमाप पǐरåययन और बजटरȣ ǓनयÛğण दोनɉ हȣ अपने-अपने 
तरȣके से (ͪवचरण- ͪवæलेषण, ĤǓतवेदन तथा ͪववरण आǑद से) पǐरåयय ǓनयÛğण करते 
हɇ । इनके अǓतǐरÈत आÛतǐरक रोकथाम, आÛतǐरक अकें¢ण तथा वधैाǓनक अकें¢ण को 
भी ǓनयÛğण के ͧलये Ĥयोग मɅ लाया जा सकता है । Ĥभावपणू[ पǐरåयय ǓनयÛğण के 
ͧलये उ×तरदाǓय×व लेखांकन कȧ तकनीक का भी Ĥयोग ͩकया जाता है । इसके अÛतग[त 
Ĥ×येक अͬधकारȣ केवल ǓनयÛğण पǐरåययɉ के ͧलये हȣ उ×तरदायी होता है । 

9. पनुमू [ãयन लेखाकंन (Revolution Accounting) - इसे ĤǓतèथापन मूãय लेखाकंन 
भी कहत ेहɇ । इसका आशय संèथा कȧ पूजँी का वाèतͪवक अथɟ मɅ सुरͯ¢त होने का 
ͪवæवास Ǒदलाना है । åयवसाय के लाभ कȧ गणना इस तØय को Úयान मɅ रखत ेहु ए कȧ 
जाती है । 

10. सूचना देना अथवा संवहन (Reporting or Communication) - इसका आशय 
åयवसाय के काय[-पǐरणामɉ तथा अÛय मह×वपणू[ तØयɉ (िजÛहɅ ĤबÛध के नोǑटस मɅ 
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लाना आवæयक है) के बारे मɅ ĤबÛध को सूचना Ĥदान करना है । इसके ͧलये ĤǓतवेदन, 
ͪववरण, ǒबÛदरेुखीय या ͬचğमय Ĥदश[न, चाट[ आǑद यिुÈतयɉ का Ĥयोग ͩकया जाता है । 

1.8 ĤबÛध लेखांकन के काय[ (Function of Management 
Accounting)  

1. पवूा[नमुान तथा आयोजन (Forecasting and Planning) - संèथा के अãपकालȣन 
तथा दȣघ[कालȣन लêय Ǔनधा[ǐरत करना तथा इनकȧ ĤािÜत के ͧलये योजना बनाना ĤबÛध 
-लेखांकन का Ĥमुख काय[ है । पवूा[नमुान तथा आयोजन के ͧलये सàभाåयता, Ĥविृ×त, 
सह- सàबÛध, आǑद सांिÉयकȧय तकनीकɅ  तथा कोष-Ĥवाह ͪववरण, बजटन, पूँजी-åयय 
आयोजन, सीमाÛत पǐरåययन आǑद ĤबÛध-लेखांकन कȧ तकनीकɅ  Ĥयोग कȧ जाती है। 

2. संगǑठत करना (Organising) - ĤबÛध ɮवारा èवीकृत योजनाओं के ͩĐयाÛवयन हेत ु
åयावसाǓयक संèथा के उपलÞध èवãप मानवीय तथा अमानवीय साधनɉ के सवȾ×तम एव ं
åयविèथत Ĥयोग के ͧलये काय[ͪ वͬध Ǔनधा[ǐरत करना ĤबÛध-लेखाकंन का दसूरा 
मह××वपणू[ काय[ है । इसके ͧलये ĤबÛध-लेखापाल संèथा के ͪवͧभÛन कम[चाǐरयɉ का 
दाǓय×व-Ǔनधा[रण तथा अͬधकार-रेखांकन करता है । 
इसके अǓतǐरÈत åयवसाय ͪवशेष कȧ ͪवͧशçटताओं को Úयान मɅ रखत े हु ए उसके ͧलये 
सवा[ͬधक कुशल तथा ͧमतåययी लेखा-Ĥणालȣ का Ǔनधा[रण तथा यांǒğक एव ंइलैÈĚाǓनक 
यिुÈतयɉ के सबसे अÍछे Ĥयोग कȧ ͪवͬध का Ǔनधा[रण ĤबÛध-लेखाकंन के काय[-¢ेğ मɅ हȣ 
सिàमͧलत है । 

3. समÛवयन (Co-ordinating)-संèथा कȧ सफलता के ͧलये इसके ͪवͧभÛन ͩĐया-कलापɉ 
मɅ समÛवय èथाͪपत करना आवæयक होना है । समÛवय से ͪवभागीय कुशलता बढ़ती है 
तथा संèथा के लाभ अͬधकतम होते हɇ । ĤबÛध-लेखाकंन ͪवͧभÛन åयावसाǓयक ͩĐयाओं 
मɅ समÛवय èथाͪपत करता है । इसके ͧलये बजट-Ĥणालȣ मह×वपणू[ योग देती है । 

4. Ǔनçपादन पर ǓनयÛğण (Controlling Performance)-काय[ -पǐरणामɉ कȧ Đमबƨ 
जाँच तथा ǓनयÛğण का काय[ भी ĤबÛध-लेखाकंन ɮवारा हȣ सàपाǑदत होता है ।  
ĤबÛध-लेखाकंन कȧ Ĥमाप-पǐरåययन तकनीक से पǐरåयय ǓनयÛğण तथा बजटरȣ 
ǓनयÛğण तकनीक से काया[×मक व ͪवभागीय ǓनयÛğण सàमव होता है । सामĒी, Įम 
व अĤ×य¢ åययɉ पर उͬचत ǓनयÛğण रखने के ͧलये आवæयक åयवèथा कȧ èथापना भी 
ĤबÛध-लेखाकंन का हȣ काय[ है । इस के अǓतǐरÈत समय रहते उͬचत काय[वाहȣ सàभव 
बनाने के ͧलए ĤबÛध-लेखापाल ĤबÛध को अपनी अÛतǐरम ĤǓतवेदन तथा काय[शील-
ͪववरण Ĥèतुत करता है ।  

5. ͪव×तीय ͪवæलेषण और åयाÉया (Financial Analysis and Inter-pretation)-
ͪवͧभÛन लेखा-ĤǓतवेदनɉ तथा अÛय ͪव×तीय समंकɉ का ͪवæलेषण एव ं åयाÉया करके 
उÛहɅ èपçट एव ंसरलतम Ǿप मɅ ĤबÛध के सम¢ Ĥèततु करना ĤबÛध-लेखाकंन का काय[ 
है । ͪव×तीय ͪवæलेषण एक तकनीकȧ काय[ है । इसके ͧलये लेखा कम[ का åयावसाǓयक 
£ान आवæयक है । ĤबÛधकɉ मɅ सामाÛयतया इस £ान का अभाव पाया जाता है । अत: 
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इस कमी कȧ पǓूत[ ĤबÛध-लेखापाल हȣ करता है । ĤबÛध-लेखापाल ͪवͧभÛन Ĥèताͪवत 
पǐरयोजनाओं, योजनाओं तथा ͪवͬधयɉ का ͪव×तीय मदɉ मɅ ͪवæलेषण करता है तथा 
उनकȧ सहȣ åयाÉया व मूãयांकन मɅ ĤबÛध कȧ सहायता करता है। 

6. संवहन (Communication) -संवहन का आशय संèथा के अÛतग[त åयिÈतयɉ 
(ĤबÛधकɉ तथा कम[चाǐरयɉ) तथा बाहर के åयिÈतयɉ (Ēाहकɉ, लेनदारɉ, ऋणपğ-धाǐरयɉ, 
बɇकɉ इ×याǑद) को Ǔनदȶश व सूचना भेजने से है । संèथा के कम[चाǐरयɉ को सहȣ Ǒदशा मɅ 
अͧभĤेǐरत करने, इसके ͪवͧभÛन ͩĐयाकलापɉ पर Ĥभावशालȣ ǓनयÛğण रखने तथा Įेçठ 
Ǔनण[य लेने के ͧलए ĤबÛध को संèथा के बारे मɅ अप-टू -डेट £ान होना आवæयक है । 
ͩकसी संèथा कȧ संवहन ĤͩĐया मɅ ĤबÛध-लेखाकंन का मह×वपणू[ èथान होता है । 
ĤबÛध-लेखापाल अपनी ĤǓतवेदनɉ तथा ͪवभागीय काय[शील-ͪववरणɉ ɮवारा ĤबÛधकɉ को 
åयवसाय के काय[-पǐरणामɉ से अवगत कराता है । इसी तरह वह Ĥकाͧशत खातɉ के 
माÚयम से कàपनी के अंशधाǐरयɉ, लेनदारɉ तथा सामाÛय जनता को संèथा कȧ ĤगǓत 
तथा िèथǓत से अवगत कराता है । संèथा के कम[चाǐरयɉ को संèथा कȧ ĤगǓत के ͪवषय 
मɅ जानकारȣ देने के ͧलये वह संͯ¢Üत लेखे तथा ͪववरण तैयार करता है । इसके 
अǓतǐरÈत केÛġȣय, राÏयीय और èथानीय कर-अͬधकाǐरयɉ के ɮवारा अपेͯ¢त ĤǓतवेदन 
तथा ͪववरण तैयार करना और उÛहɅ उनके सम¢ उͬचत समय पर Ĥèतुत करना भी 
ĤबÛध-लेखाकंन के काय[-¢ेğ मɅ हȣ आता है । 

7. ͪवशेष लागत और आͬथ[क अÚययन (Special Cost & Economic Studies)- 
संèथा के लाभɉ मɅ वृͪ ƨ के ͧलए ĤबÛध-लेखांकन मɅ ͪवशेष अÚययन काय[ चलता रहता हɇ 
। उदाहरण के ͧलये उ×पादन संवƨ[न कȧ अनमुाǓनत पूजँीगत लागत तथा लाभɉ के 
सàबÛध मɅ अÚययन । इन अÚययनɉ मɅ लागत-लाभ-माğा ͪवæलेषण, सम-ͪवÍछेद चाट[ 
आǑद तकनीकɅ  मह×वपणू[ होती है । 

8. संèथा के ͪवͧभÛन अͬधकाǐरयɉ को उनके ͧलए आवæयक सचूना Ĥदान करना 
(Supplying information to different authorities)- एक åयावसाǓयक संèथा 
का काय[ बहु त से ͪवभागɉ मɅ बँटा होता है । Ĥ×येक ͪवभागीय अͬधकारȣ कȧ लेखा-सूचना 
सàबÛधी आवæयकतायɅ ͧभÛन होती है । उदाहरण के ͧलये उ×पादन-ĤबÛधक के ͧलये 
ĤाÜत आदेशɉ का ͪववरण चाǑहये, जो ͩक अंशधाǐरयɉ के ͧलये åयथ[ है । इसी तरह ĤाÜत 
ǒबलɉ कȧ सचूी सकंलन-ͪवभागाÚय¢ के ͧलये मह×वपणू[ होती है जो ͩक उ×पादन ĤबÛधक 
के ͧलये åयथ[ है । अत: ĤबÛध-लेखापाल को Ĥ×येक ͪवभागाÚय¢ कȧ आवæयकताओं का 
सावधानीपवू[क अÚययन करना चाǑहये और उÛहɅ उनसे सàबिÛधत आवæयक सचूनायɅ 
उͬचत समय पर एव ंउपयÈुत Ǿप मɅ Ĥदान करनी चाǑहये । इस काय[ के कुशलतापवू[क 
सàपादन के ͧलये ĤबÛध-लेखापाल ͪवͧभÛन ͪव×तीय तथा पǐरåयय समकंɉ का संĒह भी 
करता है । 
उपयु [Èत ͪववेचन से èपçट है ͩक ĤबÛध लेखाकंन के काय[ ¢ेğ कȧ सीमायɅ बहु त हȣ 
åयापक है । वाèतव मɅ इसमɅ वे सभी काय[ ͩकये जाये हɇ िजससे ĤबÛधकɉ कȧ कुशलता 
बढ़ सके । 
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1.9 ĤबÛध-लेखांकन कȧ पǐरसीमायɅ (Limitation of Management 
Accounting)  
यɮयͪप ĤबÛध-लेखाकंन का ͪवकास ĤबÛधकȧय Ǔनçपादनɉ मɅ सधुार लाने के ĤǓत एक 
अ×यÛत मह×वपणू[ चरण है ͩकÛत ुइसकȧ Ĥभावशीलता Ǔनàन कारणɉ से सीͧमत हो जाती 
है- 

(1) ͪव×तीय और लागत लेखɉ पर आधाǐरत(Based on Financial and Cost 
Accounts)- ĤबÛध-लेखाकंन मɅ ĤयÈुत अͬधकाशं सचूनायɅ ͪव×तीय लेखɉ, लागत लेखɉ 
व अÛय Ĥलेखɉ से संकͧलत कȧ जाती है । अत: ĤबÛधकȧय Ǔनण[यɉ कȧ शुƨता बहु त कुछ 
इन मौͧलक Ĥलेखɉ कȧ शुƨता पर Ǔनभ[र करती है । इसके पǐरवǓत[त पǐरिèथǓतयɉ मɅ 
इनसे Ǔनकाले गये Ǔनçकष[ पवूा[नमुान, भावी Ǔनयोजन व Ǔनण[यन का सǺुढ आधार नहȣ ं
रह जाते हɇ । 

(2) सàबिÛधत ͪवषयɉ के £ान का अभाव (Lack Of Knowledge and 
Understanding of the Related Subject) ĤबÛध-लेखांकन से सहȣ लाभ तभी 
ĤाÜत ͩकया जा सकता है जबͩक ĤबÛध को ऐसे सभी ͪवषयɉ (लेखांकन, सांिÉयकȧ, 
अथ[शाèğ, ĤबÛध के ͧसƨाÛत, इिÛजǓनयǐरगं आǑद) का समुͬ चत £ान हो, िजनसे इसका 
अßयदुय हुआ है। 

(3) अÛत£ा[नीय Ǔनण[यन का अनलुàबन (Persistence of Intuitive Decision 
Making)- यɮयͪप ĤबÛध-लेखांकन कȧ तकनीकɉ के कारण अÛत£ा[नीय Ǔनण[यɉ का 
èथान व£ैाǓनक Ǔनण[य ले लेत े हɇ ͩकÛत ु सरलता के कारण ĤबÛध का सुझाव 
अÛत£ा[नीय Ǔनण[यन कȧ ओर हȣ रहता है । 

(4) ͩĐयाÛवयन मɅ सत×ता और समÛवय का अभाव (Lack of Continuity and Co-
ordination in Operation) ĤबÛध-लेखाकार ɮवारा Ǔनकाले गये Ǔनçकष[ तब तक 
कोई मह×व नहȣ ंरखते जब तक ͩक ĤबÛध के सभी èतरɉ पर इनके ͩĐयाÛवयन के ͧलये 
समिÛवत और सतत ्Ĥय×न न ͩकये जायɅ । इसके अभाव मɅ ĤबÛध-लेखांकन का मह×व 
समाÜत हो जाता है । 

(5) Ĥशासन का ͪवकãप नहȣं (Not an Alternate of Administration)- ĤबÛध -
लेखांकन ĤबÛध या Ĥशासन का ͪवकãप नहȣ ं होता । वèतुतः यह तो Ĥशासन कȧ 
सहायताथ[ एक यğं माğ है । ͪवͧभÛन Ǔनण[यɉ के ͧलये आवæयक सूचनायɅ Ĥदान करना 
ĤबÛध-लेखांकन का काय[ है । ͩकÛतु Ǔनण[य लेने और उनके ͩĐयाÛवयन का काय[ ĤबÛध 
व Ĥशासन का होता है । 

(6) ͪवषय परकता का अभाव (Lack of Objectivity)-ĤबÛध-लेखापाल ɮवारा Ĥदान कȧ 
गयी सूचनाओं मɅ मानव-Ǔनण[य का त×व ͪवɮयमान रहता है अत: सचूनाओं के सकंलन 
से लेकर इनकȧ åयाÉया तक इन पर åयिÈतगत मतɉ व Ǔनण[य का Ĥभाव पड़ता है । 
इससे प¢पात और हेर-फेर कȧ सàभावनायɅ बढ़ जाती है । 
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(7) भारȣ संरचना (Top & Heavy Structure) -ͩकसी सèंथा मɅ ĤबÛध-लेखाकंन कȧ 
èथापना के ͧलये एक åयापक  
संगठन और एक कड़ी संÉया मɅ Ǔनयमɉ और åयवèथाओं कȧ आवæयकता होती है िजसके 
कारण सारा काय[ बहु त हȣ खचȸला बन जाता है । अत: यह बड़े åयवसायɉ ɮवारा हȣ 
अपनाया जा सकता है । 

(8) वकैाͧसक अवèथा (Evolutionary Stage)- ĤबÛध-लेखांकन अभी अपनी वकैाͧसक 
अवèथा मɅ है । अत: इसके ͪवæलेषणा×मक यğंɉ व तकनीकɉ मɅ सुधार और ͪवचारɉ मɅ 
तरलता (fluidity of concepts) के कारण इनके ͩĐयाÛवयन मɅ अǓनिæचतता बनी हु ई 
है । 

1.10 सारांश  
ĤबÛध-लेखांकन, लेखांकन सूचनाओं का इस Ĥकार से वगȸकरण, ͪवæलेषण एव ं
Ĥèतुतीकरण है िजसका उपयोग करके ĤबÛध åयवसाय कȧ नीǓतयɉ का Ǔनधा[रण, 
Ǔनयोजन, संगठन, समÛवय एव ं ǓनयÛğण कर सके एव ंåयवसाय सचंालन कुशलता के 
साथ कर सके । 
अत: ĤबÛध लेखाकंन से ता×पय[ ऐसी ͩकसी भी ͪवͬध, पƨǓत एव ंतकनीक से हो सकता 
है जो ĤबÛध को लेखा सूचनाओं का Ĥèतुतीकरण उपयÈुत Ǿप मɅ करे । 

1.11 èवपरख Ĥæन  
1. ĤबÛध लेखाकंन से Èया आशय है? 
2. ĤबÛध लेखाकंन कȧ कोई दो ͪवशेषतायɅ बताइए । 
3. ĤबÛध लेखाकंन कȧ ͩकÛहȣ पाचं तकनीकɉ के नाम ͧलͨखए । 
4. ĤबÛध लेखाकंन के कोई चार उƧेæय बताइए । 
5. 'संमको' कȧ स×यता कȧ जाचँ ĤबÛध लेखाकंन का काय[ है। इस काय[ का मह×व 

समझाइए।  
6. ͪव×तीय लेखांकन और ĤबÛध लेखाकंन मɅ कोई दो अÛतर ͧलͨखए । 
7. ĤबÛध लेखाकंन कȧ ĤकृǓत पर Ĥकाश डाͧलये । 
8. ĤबÛध लेखाकंन के ¢ेğ मɅ कौन-कौन से ͪवषय सिàमͧलत ͩकये जाते हɇ? 
9. ĤबÛध लेखाकाय[ कȧ सीमाओं का वण[न कȧिजए ।  

1.12 सÛदभ[ ĒÛथ  
1. ĤबÛध लेखाकंन -एम. आर. अĒवाल 
2. ĤबÛधकȧय लेखाकंन- मन मोहन, गोयल 
3. ĤबÛध लेखाकंन -अĒवाल- अĒवाल 
4. Principal of Management Accounting –S.N Maheshwari 
5. Advance Management Accounting- Ravi M. Kishore. 
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6. Management Accounting –Khan & Jain.  
 

  



21 
 

इकाई - 2 : ͪव×तीय ͪववरण (Financial Statement) 
इकाई कȧ Ǿपरेखा - 
2.0 उƧेæय 
2.1 Ĥèतावना/पǐरचय 
2.2 ͪव×तीय ͪववरणɉ का अथ[ 
2.3 ͪव×तीय ͪववरणɉ के उƧेæय 
2.4 ͪव×तीय ͪववरणɉ का वण[न 

2.4.1 िèथǓत ͪववरण अथवा ͬच͡ा 
2.4.2 आय ͪववरण अथवा लाभ-हाǓन जाता 

2.5 ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ ĤकृǓत 
2.6 ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ Ǒहत रखने वाले प¢ एव ंउपयोͬगता 
2.7 ͪव×तीय ͪववरणɉ के आवæयक गणु 
2.8 ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ सीमाएँ 
2.9 साराशं 
2.10 शÞदावलȣ 
2.11 èव-परख Ĥæन/अßयास 
2.12 सÛदभ[ ĒÛथ  

2.0 उƧेæय  
इस इकाई के अÚययन के बाद आप इस योÊय हो सकɅ गे ͩक : 

 ͪव×तीय ͪववरणɉ का अथ[ एव ंउƧेæय बता सकɅ , 
 ͪव×तीय ͪववरणɉ का वण[न कर सकɅ , 
 ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ ĤकृǓत बता सकɅ , 
 ͪव×तीय ͪववरण मɅ Ǒहत रखने वाले प¢ एव ंउसकȧ उपयोͬगता बता सकɅ , 
 ͪव×तीय ͪववरणɉ के' गणु एव ंसीमाएँ बता सकɅ  ।  

2.1 Ĥèतावना/पǐरचय 
ͪव×तीय ͪववरण से ता×पय[ उस Ĥलेख से है िजसमɅ åयवसाय से सàबिÛधत ͪव×तीय 
सूचनाएँ दȣ हु ई हो । ये ͪववरण लेखाकंन ĤͩĐया के अÛत मɅ तैयार ͩकये जाते हɇ । अत: 
इÛहɅ ͪव×तीय लेखांकन के अिÛतम उ×पाद कहा जाता है । 
लेखांकन ĤͩĐया मɅ ͪवͧभÛन åयावसाǓयक लेन-देनɉ का अͧभलेखन, वगȸकरण तथा 
संͯ¢Üतीकरण ͩकया जाता है । ͪव×तीय åयवहारɉ के लेखाकंन के माÚयम से अिÛतम Ǿप 
मɅ ͪव×तीय ͪववरणɉ का Ǔनमा[ण ͩकया जाता है िजनमɅ åयवसाय से सàबिÛधत मह×वपणू[ 
ͪव×तीय सचूनाएँ उपलÞध करायी जाती है । इन सचूनाओं के आधार पर åयवसाय से 
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सàबिÛधत ͪवͧभÛन प¢कार जसेै ĤबÛधक, लेनदार, देनदार, उपभोÈता, सरकार, समाज 
तथा अÛय सàबिÛधत कàपǓनयाँ मह×वपणू[ Ǔनण[य ले सकती है । 
ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ उपलÞध सचूनाएँ ĤबÛधकɉ को ͪवͧभÛन कायȾ के सचंालन जसेै- 
योजना, संगठन, समÛवय, Ǔनदȶशन एव ं ǓनयÛğण मɅ सहायक होती है । अत: यह 
आवæयक है ͩक ͪव×तीय ͪववरणɉ के बारे मɅ पणू[ जानकारȣ हो तथा इसको तैयार करने मɅ 
पणू[ सावधानी एव ंसव[माÛय ͧसƨाÛतɉ का Úयान रखा जाये ।  
इस इकाई मɅ आप ͪव×तीय ͪववरणɉ का अथ[, उƧेæय एव ं उसकȧ ĤकृǓत का अÚययन 
करɅगे तथा ͪव×तीय ͪववरणɉ के Ĥकार, उनके गणु व सीमाओं के बारे मɅ जानकारȣ ĤाÜत 
करɅगे ।  

2.2 ͪव×तीय ͪववरणɉ का अथ[ (Meaning of Financial 
Statement)  
ͪव×तीय ͪववरण से ता×पय[ उस Ĥलेख से है िजसमɅ åयवसाय से सàबिÛधत सचूनाएँ दȣ 
हु ई हो । ये ͪववरण लेखाकंन ĤͩĐया के अÛत मɅ तैयार ͩकये जाते हɇ, अत: इÛहɅ ͪव×तीय 
लेखांकन के अिÛतम उ×पाद कहा जाता है । ये ͪववरण ͪव×तीय सचूना को संͯ¢Üत एव ं
संपटु Ǿप मɅ Ĥèततु करने के ͧसवा कुछ भी नहȣं है । ͪव×तीय सूचना वह सूचना होती है 
जो ͩकसी संèथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत से सàबिÛधत होती है । इसͧलए ͪव×तीय ͪववरण 
एक Ǔनशͬचत समय पर संèथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत तथा एक समयावͬध कȧ ͩĐयाओं के 
पǐरणाम का ͬचğण है । इस Ĥकार, ͪव×तीय ͪववरण से आशय उस ͪववरण से है जो 
लेखा अवͬध कȧ समािÜत पर åयवसाय कȧ ͪव×तीय िèथǓत एव ं åयापाǐरक कायȾ के 
पǐरणाम को Ĥकट करता है । इनसे उस अवͬध मɅ सचंाͧलत åयापार के समंक व शुƨ 
लाभɉ कȧ जानकारɉ ĤाÜत कȧ जाती है तथा उÈत अवͬध के अÛत मɅ संèथा कȧ ͪव×तीय 
िèथǓत जानी जाती है । 
ͪव×तीय ͪववरण ͪव×तीय ĤǓतवेदन ĤͩĐया का अंग है । सामाÛयत: ͪव×तीय ͪववरणɉ के 
एक परेू सेट मɅ एक ͬच͡ा, लाभ-हाǓन का ͪववरण, रोकड़ Ĥवाह ͪववरण तथा ǑटÜपͨणयाँ 
एव ं अÛय ͪववरण तथा åयाÉया×मक सामĒी सिàमͧलत कȧ जाती है । इनमɅ परूक 
अनसुूची एव ंसचूनाएँ जो इन ͪववरणɉ से लȣ गई है अथवा इनके साथ पढ़ȣ जाती है, 
सिàमͧलत होती है । ऐसी परूक अनसुूͬचयाँ तथा सचूना åयवसाय एव ंउसके भौगोͧलक 
खÖड तथा मूãय पǐरवत[न के Ĥभावɉ के बारे मɅ हो सकती है ͩकÛतु ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ 
ऐसी मदɅ जैसे सचंालकɉ के ĤǓतवेदन, अÚय¢ीय भाषण, ĤबÛध के ͪवचार एव ंͪवæलेषण 
जो ͩक ͪव×तीय या वाͪष[क ĤǓतवेदन मɅ होत ेहɇ, सिàमͧलत नहȣं ͩकये जात ेहɇ । 
ये ͪव×तीय ͪववरण संèथा ɮवारा रखे जाने वाले लेखांकन अͧभलेखɉ के आधार पर ͩकये 
जाते हɇ तथा इनको तैयार करने मɅ सामाÛयत: èवीकृत लेखाकंन ͧसƨाÛतɉ एव ंपरàपराओं 
का पालन ͩकया जाता है ।  
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2.3 ͪव×तीय ͪववरणɉ के उƧेæय (Objective of Financial 
Statement)  
ͪव×तीय ͪववरणɉ का Ǔनमा[ण इनके उपयोगकता[ओं कȧ आवæयकता कȧ पǓूत[ हेतु आवæयक 
सूचनाएँ Ĥदान करना होता है िजÛहɅ åयावसाǓयक Ǔनण[यɉ के ͧलए ĤयÈुत ͩकया जा 
सकता है । इन ͪववरणɉ के ͪवͧभÛन उƧेæय Ǔनàनͧलͨखत है: 

1. संèथा कȧ लाभाज[न शिÈत का भावी अनमुान लगाने एव ंमूãयांकन करने हेतु आवæयक 
सूचना Ĥदान करना। 

2. संèथा के उपलÞध तथा सàभाͪवत साधनɉ के Ĥभावपणू[ उपयोग के ͧलए आवæयक सचूना 
Ĥदान करना।  

3. ͪवǓनयोजकɉ एव ं लेनदारɉ के ͧलए ͪवͧभÛन अǓनिæचतताओं के सÛदभ[ मɅ भावी रोकड़ 
Ĥवाहɉ का अनमुान लगाने, तुलना करने तथा मूãयाकंन करने हेत ु आवæयक सचूना 
उपलÞध करवाना । 

4. भावी अनमुानɉ कȧ ͪवæवसनीयता बढ़ाने हेतु ͪव×तीय पवूा[नमुान उपलÞध कराना । 
5. संèथा ɮवारा सामािजक वातावरण को उÛनत करने हेतु ͩकये गये कायȾ कȧ जानकारȣ 

देना ।  

2.4 ͪव×तीय ͪववरणɉ का वण[न (Description of Financial 
Statement)  
ͩकसी भी संèथा मɅ Ĥमुख Ǿप से Ǔनàन ͪव×तीय ͪववरण तैयार ͩकये जाते हɇ. 
2.4.1 िèथǓत ͪववरण अथवा ͬच͡ा 
2.4.2 आय ͪववरण अथवा लाभ-हाǓन खाता  

2.4.1 िèथǓत ͪववरण अथवा ͬच͡ा (Balance Sheet): 
ͬच͡ा ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ सवा[ͬधक मह×वपणू[ ͪववरण है । इसे सामाÛयत: आͬथ[क ͬच͡ा, 
ͪव×तीय िèथǓत का ͪववरण, सàपि×तयɉ एव ंदाǓय×वɉ का ͪववरण, साधनɉ एव ंदाǓय×वɉ 
का ͪववरण, सàपि×त, दाǓय×वɉ एव ंèवामी कोषɉ का ͪववरण आǑद नामɉ से भी पकुारा 
जाता है । ͬच͡ा åयवसाय मɅ एक Ǔनिæचत समय ǒबÛद ुपर सàपि×तयɉ, दाǓय×वɉ एव ं
èवाͧमयɉ के Ǒहत सàबÛधी सूचना दशा[ता है । उदाहरणाथ[, 31 माच[, 2009 को बनाया 
गया ͩकसी संèथा का ͬच͡ा इस ͪवशेष Ǔतͬथ को संèथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत Ĥकट करता 
है । हावड[ एव ं अçटन के मतानसुार, ' 'ͬच͡ा एक ͪववरण पğ है जो उपĐम के 
èवाͧम×वयÈुत सàपि×त-मूãयɉ और इन सàपि×तयɉ के ͪवǽƨ ऋणदाताओं तथा èवाͧमयɉ 
के दावɉ को सूͬचत करता है । '' 
इस पǐरभाषा के अनसुार, मूãयɉ कȧ राͧश वहȣ होती है जो Ĥ×येक मद के åयिÈतगत 
खातɉ कȧ खतौनी और बाकȧ Ǔनकालने के बाद बचती है । इस खातɉ मɅ ͪवͧभÛन èथायी 
एव ंअèथायी सàपि×तयɉ जैसे-भूͧम, भवन, ͪवǓनयोग, èकÛध, बɇक मɅ रोकड़, हèतèथ 
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रोकड़, ͪवͧभÛन देनदार तथा लाभ-हाǓन खाते कȧ हाǓन िजसका डेǒबट शेष होता है, दायीं 
ओर Ǒदखाये जाते हɇ । पूँजी, ͪवͧभÛन ऋण (सरुͯ¢त एव ं असुरͯ¢त), संचय कोष, 
ͪवͧभÛन दाǓय×व तथा लाभ-हाǓन खात ेका लाभ िजनका Đेͫडट शेष होता है, बायीं ओर 
Ǒदखाये जात ेहɇ । इससे दोनɉ ओर का योग बराबर हो जाता है । इस Ĥकार ͬच͡ा ͩकसी 
Ǔनशͬचत Ǔतͬथ को एक åयावसाǓयक संèथा कȧ सàपि×तयɉ, दाǓय×वɉ और èवाͧमयɉ के 
èव×व का पèुतक मूãयɉ पर ͪववरण है । 
ͬच͡े के दोनɉ तरफ के योग के सतंुलन को एक अÛय Ǻिçटकोण अथा[त ्पूँजी साधनɉ और 
उपयोगɉ का ͪववरण के Ǿप मɅ भी समझाया जा सकता है । इसके दाǓय×व प¢ मɅ उन 
साधनɉ (èवाͧम×व कोष, लेनदार, ऋण आǑद) को Ǒदखाया जाता है िजनसे पूँजी ĤाÜत कȧ 
गई है तथा सàपि×त प¢ मɅ उन मदɉ (भूͧम, भवन, मशीन, èकÛध आǑद) को दशा[या 
जाता है िजनमɅ इन साधनɉ का उपयोग ͩकया गया है । दसूरे शÞदɉ मɅ, समèत दाǓय×व 
साधन है तथा समèत सàपि×तयाँ उपयोग है । चूँͩक åयवसाय मɅ पूँजी का Ĥयोग पूँजी 
के साधनɉ के बराबर होना चाǑहये, इसͧलये ͬच͡े के दोनɉ प¢ɉ का योग भी बराबर होता 
है । इस Ǻिçट से 'ͬच͡ा ͩकसी Ǔनशͬचत Ǔतͬथ पर åयवसाय कȧ ͪव×तीय िèथǓत का आश ु
ͬचğ है । '' 
ͬच͡े के काय[ (Function of Balance Sheet) : 
ͬच͡े ɮवारा सèंथा के ͧलए Ǔनàनͧलͨखत तीन मह×वपणू[ काय[ सàपÛन ͩकये जाते हɇ - 

1. संèथा कȧ िèथǓत कȧ जानकारȣ. ͬच͡ा èवाͧमयɉ एव ं अÛय 'åयिÈतयɉ को संèथा कȧ 
िèथǓत अथा[त ् संèथा कȧ सàपि×तयɉ एव ं उनके ͪवǽƨ दावɉ कȧ सचूना देता है तथा 
ĤबÛधकȧय नीǓतयɉ के आͬथ[क पǐरणामɉ को दशा[ता है । 

2. तरलता िèथǓत कȧ जानकारȣ : ͬच͡ा संèथा कȧ तरलता िèथǓत को भी èपçट करता है । 
तरलता से आशय संèथा ɮवारा उसके ऋणɉ को देय होत ेहȣ भुगतान करने कȧ ¢मता से 
है जो ͩक शुƨ चालू सàपि×तयɉ (चाल ूसàपि×तयɉ एव ंचाल ूदाǓय×वɉ का अÛतर) ɮवारा 
ͬच͡े से जानी जा सकती  

3. शोधन¢मता कȧ जानकारȣ : ͬच͡ा संèथा कȧ शोधन¢मता अथा[त ्दȣघ[कालȣन ऋणɉ के 
भुगतान कȧ ¢मता कȧ भी जानकारȣ देता है । संèथा कȧ शोधन¢मता का माप कुल 
सàपि×तयɉ का कुल दाǓय×वɉ से अनपुात अथवा ऋण-समता अनपुात से ͩकया जा सकता 
है । ऋणɉ का उÍच अनपुात संèथा कȧ शोधन ¢मता को खतरे मɅ डाल देता है । 
ͬच͡े कȧ मदɉ का वगȸकरण (Classification of Balance Sheet Items) :  
ͬच͡े कȧ मदɉ के वगȸकरण ɮवारा ͩकसी संèथा के ͪवशेष वष[ कȧ सàपि×तयाँ एव ंदाǓय×वɉ 
से सàबिÛधत अनपुातɉ कȧ उसी Ĥकार के अÛय वषȾ के अनपुातɉ या दसूरȣ संèथा अथवा 
उɮयोग के अनपुातɉ से तुलना कȧ जा सकती है । इस Ǻिçट से ͬच͡े कȧ ͪवͧभÛन मदɉ 
को उͬचत आधार पर वगȸकृत करके Ǔनशͬचत Đम मɅ रखा जाता है । कàपनी 
अͬधǓनयम के अनसुार सभी मदɉ को सàपि×तयɉ एव ंदाǓय×वɉ मɅ ͪवभािजत ͩकया जाता 
है । सàपि×तयɉ को पनु: (i) èथायी सàपि×तया,ँ (ii) ͪवǓनयोग, (iii) चालू सàपि×तया,ँ 
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ऋण व अͬĒम, तथा (iv) ͪवͪवध या èथͬगत åयय शीष[क मɅ रखा गया है । इसी तरह 
दाǓय×वɉ को भी (i) अंश पूँजी, (ii) संचय एव ं आͬधÈय, (iii) सुरͯ¢त ऋण, (iv) 
असुरͯ¢त ऋण तथा (v) चालू दाǓय×व एव ंआयोजन मɅ ͪवभािजत ͩकया है । ͩकÛतु 
ͪव×तीय ͪवæलेषण के Ǻिçटकोण से यह वगȸकरण उͬचत नहȣं है । अत: ͪवæलेषण एव ं
Ǔनव[चन के Ǻिçटकोण से ͬच͡े कȧ ͪवͧभÛन मदɉ का वगȸकरण इस ͧसƨाÛत पर ͩक कुल 
सàपि×तयɉ का मूãय दाǓय×व तथा èवाͧमयɉ के èव×व के बराबर होता है, Ǔनàन Ĥकार 
ͩकया जा सकता है:  

1. सàपि×तयाँ (Assets) 
चाल ूसàपि×तयाँ (Current Assets) 
èथायी सàपि×तयाँ (Fixed Assets) 
ͪवǓनयोग (Investment) ͪवͪवध या èथͬगत åयय (Miscellaneous or Deferred 
Expenditure) 

2. दाǓय×व (Liabilities) 
चाल ूदाǓय×व (Current Liabilities) 
दȣघ[कालȣन दाǓय×व (Long-term Liabilities) 

3. èवाͧमयɉ कȧ समता या शुƨ मूãय (Owner’s Equity or Net Worth) 
अंश पूजँी (Share Capital)  
संचय एव ंआͬधÈय (Reserves and Surplus)  
सàपि×तयाँ (Assets) : 
सàपि×तयɉ को ͩकसी संèथा के èवाͧम×व मɅ सàभाͪवत भावी लाभɉ वालȣ मूत[ वèतुएँ या 
अमूत[ अͬधकारɉ के Ǿप मɅ पǐरभाͪषत ͩकया जा सकता है । सàपि×तयाँ भावी Ǒहत लाभ 
है । ये- (i) Đय शिÈत (रोकड़), (ii) मौǑġक दावे (ĤाÜत ͪवपğ, èकÛध आǑद), तथा (iii) 
मूत[ एव ंअमतू[ मदɅ जो åयवसाय मɅ आय अज[न हेतु बेचे या ĤयÈुत ͩकये जा सकते हɇ, 
का ĤǓतǓनͬध×व करते हɇ । सभी सàपि×तयɉ को ͬच͡े मɅ तरलता अथवा èथाǓय×व के Đम 
मɅ दशा[या जाता है । इन सàपि×तयɉ को समान ͪवशेषताओं के आधार पर ͪवͧभÛन वगȾ 
मɅ रखा जाता है । ͪवæलेषण कȧ Ǻिçट से सàपि×तयɉ को Ǔनàन वगȾ मɅ बाँटा जाता है : 

1. चाल ूसàपि×तयाँ (Current Assets): ͩकसी åयवसाय मɅ 'चाल ूसàपि×तयɉ से आशय 
रोकड़ एव ं ऐसी अÛय सàपि×तयɉ अथवा संसाधनɉ से है िजÛहɅ åयवसाय के सामाÛय 
पǐरचालन चĐ मɅ रोकड़ मɅ वसलू ͩकये जाने. बेचे जाने अथवा उपयोग ͩकये जाने कȧ 
सàभावना हो सकती है । यह पǐरचालन चĐ साधारणतः एक वष[ का होता है । इन चाल ू
सàपि×तयɉ को बेचने अथवा रोकड मɅ पǐरवǓत[त करने कȧ नीयत से खरȣदा जाता है । ये 
सàपि×तयाँ तरल अथवा अãपकालȣन सàपि×तयाँ भी कहलाती है । इस Ĥकार कȧ 
सàपि×तयɉ मɅ (i) हèतरथ रोकड़ व बɇक शेष, (ii) ĤाÜत ͪवपğ, (iii) ͪवͪवध देनदार, (iv) 
èकÛध-कÍची सामĒी, अƨ[-Ǔनͧम[त माल तथा Ǔनͧम[त माल,(v) ͪवĐय योÊय ĤǓतभूǓतया,ँ 
(vi) अͬĒम भुगतान, (vii) पवू[द×त åयय आǑद को सिàमͧलत ͩकया जाता है ।  
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2. èथायी सàपि×तयाँ (Fixed Assets): èथायी सàपि×तयाँ वे सàपि×तयाँ होती हɇ िजÛहɅ 
åयवसाय संचालन मɅ Ĥयोग करने के ͧलए खरȣदा जाता है, न ͩक पनु: बेचकर लाभ 
कमाने के ͧलए । ͩफने एव ंͧमलर के शÞदɉ मɅ,“èथायी सàपि×तया,ं åयवसाय के सचंालन 
मɅ ĤयÈुत अपे¢ाकृत èथायी ĤकृǓत कȧ सàपि×तयाँ होती है जो ͪवĐय के ͧलये नहȣ होती 
-है ।'' इÛहɅ 'Þलाकँ' (Block) या 'पूँजीगत सàपि×तयाँ भी कहते हɇ । इÛहɅ दो भागो मे 
ͪवभÈत ͩकया जा सकता है. 

(अ) मूत[ èथायी सàपि×तया.ं तथा 
(ब) अमूत[ èथायी सàपि×तयाँ । 

(अ) मूत[ èथायी सàपि×तयाँ (Tangible Fixed Assets) वे होती है िजनका 
भौǓतक èवǾप होता है तथा िजÛहɅ Ĥ×य¢ Ǿप से देखा जा सकता है, जैसे- 
भूͧम, भवन, संयğं एव ंमशीन, फनȸचर एव ंͩफÈचस[ आǑद । 

(ब) अमूत[ èथायी सàपि×तयाँ (Intangible Fixed Assets) वे सàपि×तयाँ होती 
है िजनका कोई भौǓतक èवǾप नहȣ ंहोता तथा न हȣ ͪवपğɉ अथवा Đय पğɉ कȧ 
भाँǓत ͩकसी भौǓतक वèत ुका ĤǓतǓनͬध×व करती है । इनका आशय वाèतव मɅ 
उन अͬधकारɉ एव ंसुͪवधाओं से है िजनके कारण एक åयवसाय दसूरे åयवसाय 
कȧ तलुना मɅ अͬधक लाभ कमाने कȧ िèथǓत मɅ होता है । अत: इन सàपि×तयɉ 
का मूãय भी åयवसाय कȧ लाभाज[न शिÈत पर Ǔनभ[र करता है । इन Ĥकार कȧ 
सàपि×तयɉ मɅ (i)ÉयाǓत, (ii) èव×वाͬधकार (Patent) एव ंåयापार ͬचéन, (iii) 
ĤǓतͧलÜयाͬधकार (iv) लाइसɅस. तथा (v) अͬधकार (Franchise) को शाͧमल 
ͩकया जाता है । 
ÉयाǓत एक संèथा कȧ अǓतǐरÈत अज[न शिÈत होती है । èव×वाͬधकार एक 
आͪवçकार का उपयोग करने का एकमाğ Ĥदान करते हɇ । åयापाǐरक ͬचÛह कुछ 
नाम, ͬचéन, लेबल, ͫडजायन आǑद का उपयोग करने का एकमाğ अͬधकार 
दशा[ते हɇ । ĤǓतͧलÜयाͬधकार साǑहि×यक, संगीतक या कला×मक कृǓतयɉ का 
उ×पादन एव ं ͪवĐय करने से सàबिÛधत हɇ । लाइसɅस या अͬधकार कुछ काय[ 
करने या कुछ सेवायɅ एव ंउ×पाद बेचने के एकमाğ अͬधकार का अनबुÛध होता 
है ।  

3. ͪवǓनयोग (Investments). लाभ एव ं ǓनयÛğण के ͧलए ͩकसी संèथा ɮवारा दसूरȣ 
संèथा या सरकारȣ Ǔनकायɉ के अशंɉ या ऋणपğɉ मɅ ͪवǓनयोजन ͪवǓनयोग कहलाता है । 
इन ͪवǓनयोगɉ को दȣघ[काल अथा[त ्कम से कम एक वष[ से अͬधक समय तक रखे रहने 
हेतु खरȣदा जाता है । इसके अǓतǐरÈत अãपावͬध हेतु ͩकये गये ͪवǓनयोग भी इसी मद 
मɅ Ǒदखाये जात ेहɇ । सामाÛयत: ͬच͡े मɅ इनको लागत मूãय पर दशा[या जाता है, ͩकÛत ु
इनका बाजार मूãय कोçठक मɅ Ǒदया जाता है । 

4. ͪवͪवध या èथͬगत åयय (Miscellaneous or Deferred Expenditures) : वे 
सàपि×तयाँ जो उपयु [Èत ͩकसी वग[ मɅ नहȣं आती, इस वग[ मɅ रखी जाती हɇ । सामाÛयत: 
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ये èथͬगत åयय (Deferred Expenditures) होते हɇ िजनका लाभ संèथा को आगामी 
कई वषȾ तक ĤाÜत होता रहता है । भͪवçय मɅ ये सàपि×तयाँ भी åयय हो जाती है 
िजÛहɅ लाभ-हाǓन खाते से अपͧलͨखत कर Ǒदया जाता है । इस Ĥकार कȧ सàपि×तयɉ मɅ 
(i) Ĥारिàभक åयय, (ii) अंश एव ंऋणपğɉ के Ǔनग[मन पर अͧभगोपन कमीशन व ब͠ा; 
(iii) लाभ-हाǓन खाते का डेǒबट शेष आǑद को सिàमͧलत ͩकया जाता है । 
दाǓय×व (Liabilities) : 
दाǓय×वɉ को संèथा के Ĥात बाहरȣ åयिÈतयɉ के दावɉ के Ǿप मɅ पाǐरभाͪषत ͩकया जा 
सकता है । दसूरे शÞदɉ मɅ, यह वह राͧश है िजनके ͧलए संèथा èवाͧमयɉ के अǓतǐरÈत 
बाहरȣ åयिÈतयɉ कȧ ऋणी है । संपि×तयɉ का अथ[ ĤबÛधन ͪवͧभÛन İोतɉ से ͩकया जाता 
है । एक संèथा ͪव×तीय संèथाओं, बɇकɉ व ऋणपğɉ के माÚयम से दȣघ[कालȣन ऋण ले 
सकती है । अãपकालȣन ऋण माल एव ंसेवाओं के उधार Đय के Ǿप मɅ हो सकता हɇ ये 
बाहरȣ İोत िजनसे एक सèंथा उधार लेती है. दाǓय×व कहे जाते हɇ । चू ंͩक ये İोत 
संपि×तयɉ का अथ[ ĤबÛधन करते हɇ, अत: एक अथ[ मɅ ये संपि×तयɉ के ͪवǽƨ दावे हɇ । 
कोषɉ कȧ सामǓयकता के आधार पर इÛहɅ दो भागɉ (i) चालू दाǓय×व तथा (ii) दȣघ[कालȣन 
दाǓय×व मɅ वगȸकृत ͩकया जा सकता है : 

1. चालू दाǓय×व (Current Liabilities). एक ͪवæलेषक के Ǻिçटकोण से चालू दाǓय×व वे 
सभी अãपकालȣन दाǓय×व होते हɇ जो ͩक सामाÛयतया एक वष[ कȧ अवͬध मɅ उदय और 
देय होते हɇ । साथ हȣ इन दाǓय×वɉ का शोधन चालू सàपि×तयɉ को रोकड़ मɅ पǐरवǓत[त 
करके अथवा नये चालू दाǓय×वɉ के सजृन ɮवारा ͩकया जाता है; इÛहɅ अãपकालȣन 
दाǓय×व भी कहते हɇ । ऐसे दाǓय×व åयवसाय मɅ Ǒदन-ĤǓतǑदन के åयवहारɉ के कारण 
उ×पÛन होते हɇ । चालू दाǓय×वɉ मɅ (i) åयापाǐरक लेनदार, (ii) देय ͪवपğ, (iii) देय 
लाभाशं, (iv) अद×त åयय, (v) बɇक अͬधͪवकष[; तथा (vi) एक वष[ कȧ अवͬध मɅ 
शोधनीय ऋण आǑद को सिàमͧलत ͩकया जाता है । 

2. दȣघ[कालȣन दाǓय×व (Long-term Liabilities): ऐसे दाǓय×व िजनका शोधन या 
भुगतान कम से कम एक वष[ से अͬधक अवͬध मɅ ͩकया जाता है दȣघ[कालȣन दाǓय×व 
कहलाते हɇ । ये दाǓय×व भी सàपि×तयɉ पर Ĥभार के आधार पर “सुरͯ¢त” तथा 
“असरुͯ¢त” दो Ĥकार के होत ेहɇ । दȣघ[कालȣन दाǓय×वɉ मɅ (i) ऋणपğ या बाÖɬस (ii) 
बधंक पर ऋण; तथा दȣघ[कालȣन बɇक ऋण आǑद को सिàमͧलत ͩकया जाता है।  
èवाͧमयɉ कȧ समता (Owner’s Equity) : 
åयवसाय के èवामी अशंधारȣ कहलाते हɇ, अत: èवाͧमयɉ का Ǒहत कàपनी कȧ सàपि×तयɉ 
एव ंउसके ससंाधनɉ मɅ अशंधाǐरयɉ के कुल Ǒहत कȧ राͧश को åयÈत करता है । दसूरे 
शÞदɉ मɅ, èवाͧमयɉ कȧ समता या Ǒहत को सèंथा के संसाधनɉ का वह भाग माना जाता 
है िजसकȧ पǓूत[ èवाͧमयɉ ने कȧ है । इसे 'शुƨ मूãय' (Net Worth), 'अंशधाǐरयɉ के 
कोष’या 'शुƨ ͪवǓनयोिजत पूजँी' भी कहत ेहɇ जो सामाÛयतः कुल संपि×तयɉ मɅ से ऋण 
एव ंदाǓय×वɉ (दȣघ[कालȣन एव ंअãपकालȣन) कȧ राͧश घटाने के बाद शेष राͧश के बराबर 
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होता है । यह राͧश हमेशा èथायी नहȣ ं होती बिãक कंपनी कȧ संपि×तयɉ मɅ पǐरवत[न 
होने पर इसमɅ भी पǐरवत[न हो जाता है। 
दाǓय×व संèथा कȧ सàपि×तयɉ के ͪवǽƨ बाहरȣ åयिÈतयɉ के दावे होते है, जबͩक 
èवाͧमयɉ कȧ समता åयावसाǓयक संèथा के ͪवǽƨ èवाͧमयɉ के दावɉ को दशा[ती है । 
ͩकÛतु , èवाͧमयɉ के दावɉ कȧ ĤकृǓत लेनदारɉ के दावɉ जसैी नहȣं होती है । लेनदारɉ के 
दावे Ǔनशͬचत होते है। और उनका भुगतान Ǔनशͬचत समय मɅ करना पड़ता है । 
èवाͧमयɉ के दावे पǐरवǓत[त होते हɇ और इनकȧ राͧश संèथा के समापन पर हȣ Ǔनधा[ǐरत 
कȧ जा सकती है । Ĥारàभ मɅ èवाͧमयɉ कȧ समता उनके ɮवारा Ĥद×त कोषɉ से उ×पÛन 
होती है, ͩकÛतु यह सèंथा कȧ अज[नɉ एव ंउनके ͪवतरण के कारण पǐरवǓत[त हो. जाती है 
। संèथा का लाभ अथवा हाǓन लेनदारɉ के दावɉ को Ĥभाͪवत नहȣं करता ͩकÛतु èवाͧमयɉ 
कȧ समता लाभ कȧ िèथǓत (सàपणू[ या एक भाग को रोकने पर) बढ़ जायेगा तथा हाǓन 
कȧ दशा मɅ कम हो जायेगी । अंशधाǐरयɉ या èवाͧमयɉ कȧ समता मɅ दो त×व (i) Ĥद×त 
पूँजी, (ii) आͬधÈय एव ंसचंय होते हɇ । 

1. अंश पूँजी (Share Capital) : इसमɅ अंशधाǐरयɉ ɮवारा Ǒदए गए कोषɉ को सिàमͧलत 
ͩकया जाता है । इसमɅ समता अशं पूँजी (Equity Share Capital) तथा अͬधमान 
अंश पूँजी (Preference Share Capital) दोनɉ को ͧलया जाता है । 

2. संचय एव ंआͬधÈय (Reserves and Surplus) : इसका आशय ĤǓतधाǐरत अज[नɉ 
से है । यह अंशधाǐरयɉ से संबंͬ धत लाभɉ का वह भाग है िजसे उÛहɅ लाभाशं के Ǿप मे 
नहȣं Ǒदया गया है बिãक åयवसाय मɅ रोक ͧलया गया है या पनु: ͪवǓनयोिजत कर Ǒदया 
-गया है । इसमɅ (i) आयगत सचंय, (ii) पूँजीगत सचंय तथा अÛय सचंय या अͪवतǐरत 
लाभ जो लाभांश के Ǿप मɅ ͪवतरण योÊय हो, सिàमͧलत ͩकया जाता है ।  
संपि×तया.ँ दाǓय×व एव ंèवाͧमयɉ कȧ समता मɅ संबधं : 
संपि×तयाँ ͩकसी संèथा के ससंाधन हɇ िजÛहɅ बाहरȣ åयिÈतयɉ ɮवारा Ĥद×त कोषɉ या 
दाǓय×वɉ और èवाͧमयɉ ɮवारा Ĥद×त कोषɉ या èवाͧमयɉ कȧ समता से ĤाÜत ͩकया जाता 
है । दसूरे शÞदɉ मɅ, संपि×तयाँ बाहरȣ åयिÈतयɉ एव ं èवाͧमयɉ के ͪवǓनयोजन का 
ĤǓतǓनͬध×व करती है । इस संबध को Ǔनàन लेखाकंन समीकरण ɮवारा Ĥकट ͩकया जा 
सकता है:  

दाǓय×व = सàपि×तयाँ - èवाͧमयɉ कȧ समता या शुƨ कȧमत 
अथवा 

èवाͧमयɉ कȧ समता या शुƨ सàपि×तयाँ =सàपि×तयाँ - दाǓय×व 
उपयु [Èत समीकरण से èपçट है ͩक èवाͧमयɉ कȧ समता बाहरȣ åयिÈतयɉ के दाǓय×वɉ कȧ 
पǓूत[ करने के बाद संèथा के शेष ससंाधनɉ को दशा[ती है । दसूरे शÞदɉ मɅ, èवाͧमयɉ कȧ 
समता सèंथा कȧ सàपि×तयɉ के ͪवǽƨ दावा है िजसकȧ गणना शुƨ सàपि×तयɉ कȧ 
गणना करके कȧ जा सकती है । लेखांकन समीकरण से शƨु सàपि×तयाँ तथा èवाͧमयɉ 
कȧ समता समान होती है । अत: कुल सàपि×तयɉ एव ंदाǓय×वɉ मɅ पǐरवत[न के कारण 
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शुƨ सàपि×तयɉ मɅ पǐरवत[न होता है तो èवाͧमयɉ कȧ समता मɅ भी पǐरवत[न होगा । यह 
पǐरवत[न सचंय एव ंआͬधÈय मɅ हȣ Ĥकट होगा । 
ͬच͡े का ĤाǾप (Form of Balance Sheet) : 
ͬच͡ा ¢ैǓतज या खात ेके ĤाǾप (Horizontal or Account Form) अथवा उदĒ या 
ĤǓतवेदन ĤाǾप (Vertical or Report Form) मɅ Ĥèततु ͩकया जा सकता है । 
Ĥकाͧशत ͪव×तीय ͪववरण कंपनी अͬधǓनयम कȧ अनसुूची मɅ (भाग अ) के अनसुार 
अͬधकांशतः खात े के Ǿप (Account Form) मɅ हȣ Ĥèतुत ͩकये जाते हɇ । इसमɅ 
सàपि×तयाँ दायɅ भाग मɅ तथा सàपि×तयɉ के अथ[ ĤबÛधन के साधन अथा[त ्पूँजी एव ं
दाǓय×व बायɅ भाग मɅ दशा[ये जाते हɇ । इनमɅ चालू वष[ के आकड़ɉ के साथ-साथ गत वष[ 
के आकड़े भी Ǒदये जाते हɇ । एक काãपǓनक कàपनी के ऐसे ͬच͡े का ĤाǾप आगे Ǒदया 
गया है : 

XYZ Company ltd. 
Balance Sheet 
(as at ………..20….) 

Figure 
For the 
Previous 
Year 
Rs. 

 
 

Liabilities 

Figure 
For the 
Current 
Year 
Rs. 

Figure 
For the 
Previous 
Year 
Rs. 

 
 

Assets 

Figure 
For the 
Current 
Year 
Rs. 

 Share Capital    Fixed Assets :  
 Authorished :   ---- Good will  ---- 
---- Equity  ---- ---- Land and Building  ---- 
---- Preference  ---- ---- Plant and Machinery  ---- 

 Issued & Subscribed  ---- Furniture and Fittings  ---- 
---- Equity  ---- ---- less : Depreciation  ---- 
---- Preference ---- ---- Capital Work –in -  ---- 

 Reserves and surplus   Progress  
 Capital Reserves :    Investment :   
---- Securities Premium  ---- ---- Quoted  ---- 
---- Other Reserves  ---- ---- Unquoted ---- 

 Revenue Reserves    Current Assets ,Loans  
---- General Reserves  ----  and Advance:   
 Development    (A)  Current Assets :   
---- Rebate Reserve  ---- ---- Inventories  ---- 

 Investment   ---- Debtors  ---- 
---- Allowance Reserve  ---- ---- Loose Tools  ---- 

 Debentures   ---- Cash and bank  ---- 
---- Redemption Reserve  ---- ---- Balance  ---- 

 Secured Loans:   (B) Loans & Advance :   
---- Debentures  ----  Advance Recoverable  
 Unsecured Loans   ---- in Cash  ---- 
---- Fixed Deposit  ---- ---- Loans to Subsidiaries  ---- 
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---- Other loans  ---- ---- Deposits  ---- 

 Current Liabilities &   ---- Bill Receivable ---- 

 Provision :    Miscellaneous  
 (A)  Current Liabilities :    Expenditure   
---- Sundry Creditors  ---- ---- Preliminary Expenses  ---- 
---- Bills Payable  ----  Discount on Issue   
---- Accrued Interest  ---- ---- of share  ---- 
---- Unclaimed Dividend  ---- ---- Other Deferred Expenses  ---- 

 (B)  Provision :      
---- Taxation ----    
---- Proposed Dividend  ----    
---- Other Provision  ----    

ĤǓतवेदन अथवा उदĒ ĤाǾप (Report or Vertical Form) : 
¢ैǓतज या. परàपरागत ͪवͬध से बनाया गया उपयु [Èत Ĥकार का ͬच͡ा ͪव×तीय ͪवæलेषण 
कȧ Ǻिçट से अͬधक उपयोगी समझा जाता, अत: ͬच͡े को ĤǓतवेदन या उदĒ Ǿप मɅ 
Ĥèतुत ͩकया जाता है । ĤǓतवेदन Ǿप मɅ ͬच͡े मɅ सबसे ऊपर सàपि×तयɉ तथा बाद मɅ 
दाǓय×वɉ एव ंèवाͧमयɉ के èव×व को दशा[या जाता है । इस Ĥकार के ͬच͡े मɅ यह èपçट 
हो जाता है ͩक कुल सàपि×तयɉ मɅ से कुल दाǓय×वɉ को घटाने के बाद अंशधाǐरयɉ का 
èव×व ͩकतना बचा रहता है । ऐसे ͬच͡े का एक ĤाǾप नीचे Ǒदया गया है 

XYZ Company Ltd. 
Balance Sheet 

(as at ………..,20….) 
 
 

Particulars 

Schedule 
No. 

Figure as at the 
end of Current 
Financial year 

Rs. 

Figure as at the 
End of previous 
Financial year 

Rs. 
Sources of funds      
(1) Shareholder’s Funds  1 ...  ...  

(a) Capital 2 ... ... ... ... 

(b) Reserve and Surplus      
      
(2) Loan Funds    ...  

(a) Secured Loans 3 ...  ...  
(b) Unsecured Loans 4 ... ...  ... 

Total   ...  ... 

Application of Funds       
(1) Fixed Assets 5   ...  

(a) Gross Block  ...  ...  
(b) Less : Depreciation  ...  ...  
(c) Net Block   ...  ...  
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(d) Capital work – in – progress  ... ... ... ... 

(2) Investment 6  ...  ... 
(3) Current Assets , Loan and Advance      

(a) Inventories  7 ...  ...  
(b) Sundry Debtors  8 ...  ...  
(c) Cash and bank Balance 9 ...  ...  
(d) Other Current Assets  10 ...  ...  
(e) Loans and Advance 11 ...  ...  

  ...  ...  
Less: Current liabilities and provisions       

(a) Liabilities 12 ...  ...  
(b) Provision 13 ... ... ... ... 
Net Current Assets       

(4) (a) Miscellaneous Expenditures (to           
the Extent not written off or 
adjusted)  

 ...  ...  

(b) Profit and Loss A/c .  ...  ...  
Total   ...  ... 

उदाहरण 1 :  
Ǔनàनͧलͨखत समंक XYZ ͧलͧमटेड कȧ लेखा पèुतकɉ से 31 माच[, 2009 को समाÜत 
होने वाले वष[ के ͧलए गये हɇ. 
The following data have been extracted from the books of 
accounts XYZ ltd. For the year ended 31st March , 2009 . 

 Rs.  Rs. 
Cash  1,00,000 Equity Share Capital  
Land and Building  9,00,000 (Shares of Rs. 10 each) 10,00,000 
Payment in advance 1,00,000 P.& L. A/c balance  2,00,000 
Stock 3,00,000   
Trade Creditors  4,00,000 Proposed dividend 1,00,000 
General Reserve 5,00,000  Trade Investment 1,00,000 

Sundry Debtors  6,00,000 Advance payment of tax 1,00,000 
Plant and Machinery 5,00,000  Provision for taxation 2,50,000 
Bills Receivable  50,000 Bills Payable 10,000 
Secured Debentures  2,50,000   
Bank Overdraft 40,000   

ǑटÜपणी : èथायी सàपि×तयɉ के मूãय चालू मूãय èतर को दशा[ते हɇ तथा ıास कȧ 
पया[Üत åयवèथा कर लȣ गई है ।  
आपको उपरोÈत मदɉ को ͪवæलेषण के ͧलए उपयÈुत ͪव×तीय ͪववरण मɅ ͪवÛयाͧसत 
करना है। 
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Note: The values of fixed assets reflect current price levels and 
adequate depreciation has been provided.  
You are required to arrange the below items in the form of a 
financial statement convenient for analysis.  
हल (Solution) : 

XYZ Limited 
Balance sheet 

(as at 31st March ,2009) 
Fixed Assets   Rs. Rs 

Land and Machinery   9,00.000  
Plant and Machinery  5,00,000 14,00,000 
Trade Investment   1,00,000 

    
Working Capital or Net Current Assets    
Current Assets :    

Stocks 3,00,000   
Sundry Debtors  6,00,000   
Bills Receivables 50,000   
Cash  1,00,000   
Payment In Advance 1,00,000   
Advance Payment In Advance  1,00,000 12,50,000  
Advance Payment of Tax    

Less: Current Liabilities    
Bank Overdraft 40,000   
Trade Creditors  4,00,000   
Bills Payable  10,000   
Provision for Taxation  2,50,000   
Proposed Dividend  1,00,000 8,00,000  4,50,000 

Total Application of funds   19,50,000 
Represented by :    
Shareholder Funds    

Equity Share Capital   10,00,000   
(Shares of Rs. 10 each)     
General Reserve   5,00,000  
P. & L. A/c. balance   2,00,000 17,00,000 

Loan Funds     
Secured Debentures    2,50,000 

Total Source of Funds    19,50,000 



33 
 

उपयु [Èत उदाहरण से èपçट है कȧ ͪवæलेषण कȧ Ǻिçट से ͬच͡े को Ĥèतुत करने के तरȣके 
वांǓछत बदलाव ͩकए जा सकते है  

2.4.2 आय ͪववरण अथवा लाभ – हाǓन खाता (Profit and Loss 
Account or Income Statement)  
लाभ-हाǓन खाते को आय ͪववरण, आͬधÈय का ͪववरण, अज[नɉ का ͪववरण, लाभ एव ं
हाǓन का ͪववरण तथा आय एव ंखचȾ का ͪववरण आǑद नामɉ से जाना जाता है । इसका 
सबसे Ĥ चͧलत नाम आय ͪववरण(Income Statement) है । आय ͪववरण एक 
अमेǐरकȧ शÞद है । अमेǐरकȧ संèथाओं मɅ लाभ-हाǓन का Ǒहसाब एक ͪववरण के Ǿप मɅ 
तैयार ͩकया जाता है । अत: वहाँ इसे आय ͪववरण के नाम से जाना जाता है जबͩक 
भारत मɅ लाभ-हाǓन के Ǒहसाब को एक खाते के Ǿप मɅ तैयार ͩकया जाता है, अत: यहा ँ
इसे लाभ-हाǓन खाते के नाम से जाना जाता है । 
लाभ-हाǓन खाता एक Ǔनशͬचत अवͬध के åयवहारɉ का पǐरणाम दशा[ता है । यह एक 
Ĥावैͬ गक Ĥलेख है Èयɉͩक यह एक Ǔनशͬचत अवͬध कȧ सभी घटनाओं का ǑदÊदश[न 
करता है । 
रॉबट[ एन. एÛथॉनी के शÞदɉ मɅ, ' 'ͩकसी लेखांकन अवͬध कȧ आगम मदɉ, åयय मदɉ 
एव ं उनके मÚय अÛतर (शुƨ आय) को संͯ¢Üत करने वाला लेखांकन ĤǓतवेदन आय-
ͪववरण (अथवा लाभ-हाǓन ͪववरण अज[नɉ का ͪववरण या ͩĐयाकलापɉ का ͪववरण) 
कहलाता है । ' 
रॉय ए. फॉãके के अनसुार 'आय ͪववरण वह ͪववरण है जो åयवसाय के एक Ǔनिæचत 
अवͬध के आय एव ंåयय को Ĥदͧश[त करता है एव ंतदपुराÛत लेखा अवͬध के लाभ एव ं
हाǓन कȧ अिÛतम राͧश को Ĥदͧश[त करता है ।  
उपयु [Èत पǐरभाषाओं के आधार पर कहा जा सकता है ͩक लाभ-हाǓन खाता एक Ǔनशͬचत 
अवͬध कȧ ͩĐयाओं या åयवहारɉ का एक ऐसा साराशं होता है, िजसमɅ उस अवͬध से 
सàबिÛधत आगमɉ, åययɉ एव ं शुƨ आय को लेखाकम[ के ͧसƨाÛतɉ के आधार पर 
åयविèथत ढंग से Ĥदͧश[त ͩकया जाता है । इस खाते के नाम प¢ कȧ ओर åयापार के 
सभी åययɉ तथा हाǓनयɉ को एव ंजमा प¢ कȧ ओर सभी आगमɉ तथा लाभɉ को Ĥदͧश[त 
ͩकया जाता है । दोनɉ प¢ɉ का अÛतर लाभ या हाǓन कहलाता है । 
आय ͪववरण के काय[ (Function of Income Statement) : 
लाभ-हाǓन खाता या आय ͪववरण एक अवͬध के आगम एव ंåययɉ का Ĥवाह है । यह 
आय ͪववरण एक अवͬध कȧ समािÜत से दसूरȣ अवͬध कȧ समािÜत के बीच ͬच͡े मɅ हु ए 
पǐरवत[नɉ को भी èपçट करता है । सं¢ेप मɅ आय ͪववरण के मह×वपणू[ काय[ इस Ĥकार 
हɇ :- 

(i) संĒहण : लाभ-हाǓन खाता एक समयावͬध मɅ संèथा के आय एव ं åययɉ का संͯ¢Üत 
साराशं Ĥèततु करता है ।  
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(ii) शुƨ आय का माप - लेखांकन के आधारभतू ͧसƨाÛतɉ के अनसुार आगमɉ कȧ åययɉ से 
तुलना करके शुƨ आय का माप करता है । 

(iii) सूचना का संवहन : यह åयवसाय èवाͧमयɉ एव ंअÛय प¢कारɉ को संèथा कȧ ͩĐयाओं के 
पǐरणामɉ कȧ सचूना का सàĤेषण करता है ।'' 
लाभ-हाǓन खात ेका ĤाǾप (Form of Profit and Loss Account) : लाभ-हाǓन 
खाते का कोई सव[माÛय ĤाǾप नहȣ ंहै । भारतीय कàपनी अͬधǓनयम मɅ भी इसके ͧलए 
कोई ĤाǾप Ǔनिæचत नहȣं ͩकया गया है । ͪवͧभÛन åयावसाǓयक संèथायɅ लाभ-हाǓन खाते 
को åयवसाय कȧ पǐरिèथǓतयɉ एव ंèवभाव के अनसुार तैयार करती है । 
लाभ-हाǓन खाते को आवæयकतानसुार Ǔनàन चार भागɉ मɅ ͪवभÈत ͩकया जा सकता है :- 
(1) उ×पादन खाता (2) åयापार खाता (3) लाभ-हाǓन खाता (4) लाभ-हाǓन Ǔनयोजन खाता 

उपयु [Èत मɅ-से उ×पाद खाता 'उ×पादन कȧ लागत'; åयापार खाता 'सकल लाभ या हाǓन''; 
लाभ-हाǓन खाता ''शुƨ लाभ या हाǓन'' तथा लाभ Ǔनयोजन खाता ''लाभɉ के समायोजन'' 
के सàबधं मɅ सूचनाएँ Ĥदान करता है । इस Ĥकार, लाभ-हाǓन खाते का एक सव[माÛय 
ĤाǾप नहȣं है । लाभ-हाǓन खाते का कोई भी ĤाǾप Èयɉ न हो, इसमɅ संèथा कȧ आय 
तथा åयय कȧ मदɉ को उͬचत शीष[कɉ मɅ वगȸकृत करते Ǒदखाया जाना चाǑहए, ताͩक 
ĤबÛधकɉ के ͧलए सवा[ͬधक उपयोगी ͧसƨ हो सके । साथ हȣ ͩĐयाकलापɉ का पǐरणाम 
èपçट Ǿप से Ĥदͧश[त हो सके । इस Ǻिçट से Ĥ×येक लाभ-हाǓन खाते मɅ Ǔनàन मदɉ पर 
अवæय Ĥकाश डालना चाǑहए : 
(1) बेचे गये माल कȧ लागत, (2) åयवसाय सचंालन मɅ आय के İोत, 
(3) åयवसाय सचंालन मɅ åयय, (4) आयकर, 
(5) ͩकये गये ͪवͧभÛन Ĥावधान, (6) शुƨ लाभ-हाǓन । 
लाभ-हाǓन खाता Ĥायः खाते के Ǿप मɅ तैयार ͩकया जाता है, िजसके बायीं ओर खचȾ को 
तथा दायीं ओर आय कȧ मदɉ को ͧलखा जाता है । ऐसे खाते का ĤाǾप यहाँ Ǒदया गया 
है 

ABC Company Ltd. 
Proft and Loss Account 

for the year ended ………… 20 …. 
 Rs.  Rs. 
To Materials ….. By Sales  ….. 
To Labour ….. By Non Trade Receipts &  
To Factory Exp . ….. Profits ….. 
To Administrative Exp. ….. By Miscellaneous  ….. 
To selling and .   

Distribution Expenses  …..   
To Non – trading Charges  …..   
To Net Profit …..   
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 …..  ….. 
To Appropriations  ….. By Balance b/d  
To Balance c/d …… (From Last year)  ….. 
  By Net Profit   
  (This year)  ….. 
 ……  ….. 

वत[मान मɅ अͬधकाशं संèथाओं ɮवारा खाते के ĤाǾप वाला लाभ-हाǓन खाता तैयार नहȣं 
ͩकया जाता बिãक एक आय ͪववरण (Income Statement) तैयार ͩकया जाता है । 
यह आय ͪववरण दो ĤाǾपɉ, (1) एक èतरȣय आय ͪववरण (Single -state Income 
Statement) तथा (2) बहु èतरȣय आय ͪववरण (Multi-Step Income 
Statement), मɅ तैयार ͩकया जाता है । 
एक èतरȣय आय ͪववरण (Single step – Income Statement) मɅ संèथा कȧ 
समèत आयɉ के योग मɅ से समèत लागतɉ एव ंåययɉ को घटा Ǒदया जाता है तथा शेष 
राͧश सàबिÛधत वष[ कȧ शुƨ आय होती है।'' 
ऐसे आय ͪववरण का ĤाǾप Ǔनàन है : 

ABC Company Ltd. 
Profit and Loss Account 

For the year ended 31 st March , 20… 
 Rs . Rs. 
Revenue    

Sales (less returns) ...  
Other Income ...  

Total Revenue  ... 
Cost and Expenses  ...  

Cost of Sales ...  
General and Administration Expenses ...  
Selling Expenses  ...  
Depreciation  ...  
Interest  ...  
Non – operating Expenses  ...  
Provision for tax  ...  

Total Cost and Expenses   ... 
Net profit (after tax)   ... 

Proposed Dividend   ... 
Income Retained in Business   ... 

*Cost of Sales= Opening Stock + Purchase- Closing Stock  
(2) बहु èतरȣय आय ͪववरण (Multi-step Income Statement) मɅ आय को ͪवͧभÛन 

अͬधकाǐरयɉ अथवा ͪवभागɉ के काया[×मक उ×तरदाǓय×वɉ के अनसुार अनेक èतरɉ मɅ 



36 
 

ͪवभािजत कर Ǒदया जाता है । Ĥ×येक Ĥकार कȧ आय को Ǒदखाकर उसके योग मɅ से 
संचालन सàबÛधी åयय अथवा गरै-संचालन åययɉ को अलग-अलग घटाकर åयवसाय मɅ 
रोकȧ गई आय £ात कर लȣ जाती है । इस Ĥकार आय ͪववरण कàपनी के अंशधाǐरयɉ 
एव ंसंचालकɉ दोनɉ के ͧलए अͬधक उपयोगी होता है । इसके आधार पर वत[मान सचंालन 
नीǓतयɉ के पǐरणामɉ का मूãयांकन करके भावी नीǓतया ँ Ǔनधा[ǐरत कȧ जा सकती है । 
बहु èतरȣय आय ͪववरण का ĤाǾप नीचे Ǒदया गया है:  

XYZ Company Ltd . 
Profit and Loss Account 

(for the year ended 31st March ,20…) 
 Rs. Rs. 
Sales Revenue :   …. 

Gross Sales  .…  
Less: Sales Return and Allowances …. …. 

Net Sales    
Cost of Goods Sold :    

Opening Stock  …..  
Purchase Less Returns  ……  
Goods Available for Sales  …..  
Less : Closing Stocks  ….. …… 

  …. 
Gross Profit on Sales   

Operating Expenses :    
Administration and General Expenses  …..  
Selling Expenses  ….  
Provision for Depreciation …. …. 

Operating Profit   …. 
Add : Other Revenues :   
Interest , Rent etc. ….  
Dividends  …..  
Less: Other Expenses – Interest etc. …. …. 

Profit Before Interest and Tax   …. 
Less: Income tax   …. 

Net Profit after Tax   …. 
Disposition of Income   
Preference Dividend  …..  
Equity Dividend  …..  

Retained Profit   …… 

उदाहरण 2 : 
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Ǔनàनͧलͨखत समंक एक संèथा कȧ 31 माच[ , 2009 को समाÜत होने वालȣ åयापाǐरक 
ͩĐयाओ से संबिÛधत है :  
The following figure relates to the trading activities of a concern 
for the year ended 31 st March , 2009. 

 Rs.  Rs. 
Sales  11,00,000 Administrative Exp:   
Purchase  7,00,000 Salaries  30,000 
Closing Stock  1,50,000  Rent  10,000 
Opening Stock  1,00,000 Stationery and Postage  5,000 
Sales Returns  50,000 Depreciation  10,000 
Selling & Distribution Exp.:   Other charges  15,000 

Salaries  15,000 Provision for Taxation 1,00,000 
Advertising  10,000 Non – Operating Income:  
Travelling  5,000 Dividend received  25,000 

  Non – operating Exp.:   
  Loss on sale of shares 10,000 

आपको समकंɉ को ͪवæलेषण के ͧलए उपयÈुत ĤाǾप मे पनुः ͪवÛयाͧसत करना है ।  
You are required to rearrange the figure in the form suitable for 
analysis.  
हल (Solution) : 

Profit and Loss Account 
for the year ended 31st March, 2009 

Sales Revenue  Rs . Rs . 
Gross Sale  11,00,000  
Less: Sales Returns  50,000  

Net Sales   10,50,000 
Less : Cost of Sales    

Opening Stocks   1.00,000  
Add : Purchases   7,00,000  
Goods Available for Sales  8,00,000  
Less : Closing Stocks   1,50,000  

Cost of Goods Sold   6,50,000 
Gross Profit on Sales   4,00,000 
    
Operating Expenses     

Administrative Expenses     
Salaries 30,000   
Rent  10,000   
Stationery and Postages  5,000   
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Depreciation  10,000   
Other Charges  15,000 70,000  

Selling and Distributions Expenses:     
Salaries  15,000   
Advertising  10.000   
Travelling  5,000   

Total Operating Expenses   30,000 1,00,000 
Operating Profit   3,00,000 
Other Revenues:     

Non-operating Income    
Dividend Received   25,000  

Less : Non – Operating Expenses     
Loss on Sales of Shares   10,000 15,000 

Profit before Tax    3,15,000 
Provision For Taxation    1,00,000 
Net profit after tax    2,15,000 

2.5 ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ ĤकृǓत (Nature of Financial 
Statement) 
ͪव×तीय ͪववरण åयवसाय को सामǓयक ĤगǓत को Ĥèतुत करने वाले Ĥलेख हɇ । इनसे 
संèथा कȧ आͬथ[क िèथǓत तथा समी¢ाधीन अवͬध मɅ उसके लाभ अथवा हाǓन कȧ 
जानकारȣ ĤाÜत होती है । ये ͪव×तीय एव ंसंचालना×मक समंकɉ के, जो ͩक संèथा कȧ 
पèुतकɉ मɅ सकंͧलत ͩकये जाते हɇ, संͯ¢Üत सावͬधक ĤǓतवेदन है । ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ 
Ĥèतुत ͩकए गए समंकɉ कȧ ĤकृǓत के संदभ[ मɅ Ǔनàनͧलͨखत ǒबÛद ुमह×वपणू[ हɇ:- 
 

1. ͧलͪपबƨ तØय; 
2. लेखांकन कȧ परàपराएँ 
3. èवय ंͧसͪƨया;ँ  
4. वयैिÈतक Ǔनण[य । 

उपयु [Èत के Ĥभाव एव ंमह×व कȧ ͪववेचना Ǔनàनͧलͨखत खÖडɉ मɅ कȧ गई है :- 
1. ͧलͪपबƨ तØय (Recorded Facts) : ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ Ǒदखाये गये समकं 

åयावसाǓयक पèुतकɉ मɅ ͧलखे गये åयवहारɉ पर आधाǐरत होने के कारण ͧलͪपबƨ तØय 
कहलाते हɇ । उदाहरणाथ[, ͬच͡े मɅ Ĥदͧश[त हèतèथ रोकड़, देनदार, ĤाÜय ǒबल, èटॉक, 
èथायी सàपि×तयɉ आǑद कȧ लागत ͧलͪपबƨ तØय हɇ । अͬधकांश मदɅ ऐǓतहाͧसक लागतɉ 
के आधार पर ͧलखी जाती है, चाल ूलागतɉ पर नहȣ ं । åयावसाǓयक लेनदेन सव[Ĥथम 
सहायक बǑहयɉ मɅ ͧलखे जात ेहɇ, उसके पæचात ्इन बǑहयɉ मɅ ͪवͧभÛन खातɉ के शेषɉ से 
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ͪव×तीय ͪववरण तैयार ͩकये जात ेहɇ । अत: ये ͧलͪपबƨ एव ंऐǓतहाͧसक तØय कहलाते हɇ 
। 

2. लेखांकन कȧ परàपराएँ (Accounting Conventions) : ͪव×तीय ͪववरण तैयार करने 
मɅ लेखांकन ͧसƨाÛतɉ अवधारणाओं व परàपराओं का मह×वपणू[ èथान होता है । ͪवͧभÛन 
मदɉ का पूँजीगत एव ंआयगत मɅ ͪवभाजन, èथायी सàपि×तयɉ कȧ लागत को ͪवͧभÛन 
वषȾ मɅ फैलाना, èटॉक का मूãयांकन आǑद ͪवͧभÛन अवधारणाओं ͧसƨाÛतɉ एव ं
परàपराओं से Ĥभाͪवत होत े हɇ । जसेै चालू åयवसाय अवधारणा के अनसुार यह माना 
जाता है ͩक एक åयवसाय अनवरत Ǿप से उस समय तक चलता रहेगा जब तक इसका 
वधैाǓनक Ǿप से समापन नहȣ ंकर Ǒदया जाता है । सàपि×तयɉ को बाजार मूãय पर न 
Ǒदखाकर लागत मãूय पर या लागत मूãय मɅ से ıास घटा कर Ǒदखाया जाता है Èयɉͩक 
चालू åयवसाय अवधारणा के अनसुार इन सàपि×तयɉ का उƧेæय इनका दȣघ[काल मɅ 
उपयोग कर लाभाज[न करना होता है बेच कर लाभ ĤाÜत करना नहȣं । 

3. èवय ंͧसͪƨयाँ (Postulates):लेखाकंन के सव[माÛय ͧसƨाÛत लेखा åयवसाय कȧ ͪवͧशçट 
संèथाओं जसेै International Standard Board, American Institute of 
Certified Public Accountants , Institute of Chartered Accountants of 
India आǑद ɮवारा ĤǓतपाǑदत एव ंͪवकͧसत ͩकये गये हɇ । इन ͧसƨाÛतɉ के आधार पर 
लेखापाल ͪव×तीय ͪववरण तैयार करते हɇ । इन संèथाओं ɮवारा कुछ बातɉ को èवय ंͧसƨ 
मानकर चला जाता है, चाहे उनका स×य होना संदेहाèपद हȣ Èयɉ न हो । देश कȧ मुġा 
का मूãय िèथर मानकर चलना, åयवसाय कȧ चालू िèथǓत को मानकर èथायी 
सàपि×तयɉ को उनके लागत मूãय पर Ǒदखाना èवय ं ͧसͪƨयɉ के कुछ उदाहरण हɇ । 
वाèतͪवक Ǿप मɅ मुġा का मूãय पǐरवत[नशील है तथा èथायी सàपि×तयɉ का पèुतक 
मूãय उनके बाजार मूãय से मेल नहȣं खाता है । 

4. वयैिÈतक Ǔनण[य (Personal Judgment) : लेखांकन कȧ परàपराओं एव ं
अवधारणाओं का Ĥयोग लेखापाल के åयिÈतगत Ǔनण[य पर Ǔनभ[र होता है । लेखाकंन के 
ऐसे ¢ेğ जहाँ पर अनेक ͪवͬधयाँ अपनाई जा सकती हɇ, कौन-सी ͪवͬध अपनाई जाये? 
इस बात का Ǔनण[य लेखापाल हȣ अपने ͪववेक से करेगा, जैसे- èटॉक का मूãयांकन 
उसके लागत मूãय या बाजार मूãय दोनɉ मɅ से जो कम हो उस पर ͩकया जाता है 
लेͩकन èटॉक कȧ लागत Ĥथम आगम Ĥथम Ǔनग[मन, अिÛतम आगम Ĥथम Ǔनग[मन, 
औसत या Ĥमाप लागत पर Ǔनधा[ǐरत कȧ जा सकती है । कौन-सी ͪवͬध अपनाई जाये, 
यह लेखापाल के åयिÈतगत Ǔनण[य पर Ǔनभ[र करेगा ।  
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2.6 ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ Ǒहत रखने वाले प¢ एवं उपयोͬगता 
(Parties Interested in Financial Statements and their 
Utility) 
ͩकसी åयावसाǓयक सèंथा के ͩĐयाकलापɉ से समाज का Ĥ×येक वग[ Ĥ×य¢ अथवा 
अĤ×य¢ Ǿप से Ĥभाͪवत होता है । इसͧलए वे इस संèथा के लाभɉ, उसके ͪवकास और 
ĤगǓत मɅ ͪवशेष ǽͬच रखते हɇ । ͪव×तीय ͪववरण उस संèथा के लाभɉ तथा ĤगǓत के बारे 
मɅ सभी सचूनाएँ Ĥदान करते हɇ, अत: ये सभी åयिÈत ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ भी ǽͬच 
रखते हɇ । वे सभी åयिÈत और संèथाएँ िजनका ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ Ǒहत है और इनके 
ɮवारा दȣ गई सचूनाओं से िजÛहɅ लाभ होता है, उनका संͯ¢Üत ͪववेचन Ǔनàन Ĥकार है.  

1. Ĥबधं (Management) : ͪव×तीय ͪववरणɉ का सव[Ĥथम उपयोग उन åयिÈतयɉ के ͧलए 
ͩकया जाता है जो åयवसाय का सचंालन व Ǔनयğंण करत ेहɇ । åयर¢ाय का सचंालन एव ं
Ǔनयğंण करने वालɉ को हȣ ĤबÛध कहते हɇ । ĤबÛध इन ͪववरणɉ से ऐसी सूचनाएं ĤाÜत 
करता है िजनसे åयवसाय कȧ कुशलता व लाभाज[न शिÈत का माप ͩकया जा सकता है 
तथा åयवसाय के सचुाǾ सचंालन हेतु ͪववेकपणू[ Ǔनण[य ͧलए जा सकते हɇ । ये ͪव×तीय 
ͪववरण Ĥबधं के ͧलए उसी Ĥकार उपयोगी हɇ िजस Ĥकार एक अͧभयÛता के ͧलए पमैाना 
तथा मानͬचğ (guage and charts) होते हɇ । 

2. ͪवǓनयोजक (Investor) : ͪवǓनयोजकɉ कȧ Įेणी मɅ कंपनी के अशंधारȣ तथा दȣघ[कालȣन 
ऋणदाता (ऋणपğधारȣ) आते हɇ । अशंधाǐरयɉ का कंपनी मɅ èथायी Ǒहत होता है । इनका 
मुÉय उƧेæय मलूधन कȧ सरु¢ा तथा उस पर पया[Üत आय ĤाÜत करना है । इसͧलए 
इÛहɅ संèथा कȧ आͬथ[क िèथǓत, लाभाज[न शिÈत, अंशɉ का वत[मान मूãय तथा ͪवǓनयोग 
कȧ सुर¢ा हेतु पूँजी संरचना व भावी योजनाओं के बारे मɅ अनेक सूचनाओं कȧ 
आवæयकता होती है । ऐसी सचूनाएँ इÛहɅ ͪव×तीय -ͪववरणɉ से ĤाÜत होती है । 
ऋणपğधारȣ केवल इसी बात से आæवèत होना चाहत ेहɇ ͩक देय Ǔतͬथ को कंपनी ɮवारा 
ऋणपğɉ का भुगतान कर Ǒदया जायेगा । इस तरह ये केवल संèथा कȧ दȣघ[कालȣन 
शोधन ¢मता के बारे मɅ जानकारȣ ĤाÜत करते हɇ जो ͩक ͪव×तीय ͪववरणɉ से आसानी से 
जानी जा सकती है । 
भावी ͪवǓनयोजकɉ के ͧलए भी ͪव×तीय ͪववरण अनेक मह×वपणू[ सूचनाएँ Ĥदान करते हɇ 
। लाभाशं तथा लाभ कȧ माğा के आधार पर अशंɉ का वाèतͪवक मूãय, बाजार मूãय 
तथा भͪवçय मɅ ĤाÜत होने वाल ĤǓतफल का अनमुान लगाया जा सकता है । इस तरह 
ͪव×तीय ͪववरणɉ के माÚयम से ͪवǓनयोजकɉ को कंपनी कȧ Ĥशासकȧय कुशलता, ͪव×तीय 
िèथǓत तथा लाभोपाज[न ¢मता संबधंी सूचनाएँ ĤाÜत होती रहती है ।  

3. सरकार (government): कंपǓनयɉ मɅ ĤबÛध व èवाͧम×व पथृक् होने के कारण 
अंशधǐरयɉ के Ǒहतɉ कȧ सुर¢ा हेतु सरकार ɮवारा कुछ काननू बनाये गये हɇ । इन काननूɉ 
मɅ åयवसाय के काय[ सचंालन व ͪव×तीय िèथǓत के बारे मɅ सरकारȣ Ǔनयमɉ के अनसुार 
सूचना देना आवæयक है । सं¢ेप मɅ Ǔनगͧमत ͪव×तीय ͪववरणɉ को देखने के उƧेæय होत े
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हɇ िजनमɅ Ĥमुख- (i) काननू एव ंǓनयमɉ कȧ अनपुालना का अवलोकन करना; (ii) करɉ के 
Ǿप मɅ आगम वसलूȣ करना; (iii) अनदुान èवीकृत करना; (iv) रोजगार अवसरɉ, 
संसाधन आबटंन तथा राजकोषीय नीǓतयɉ का पनुरावलोकन करना है । 

4. आयकर ͪवभाग (Income Tax Department) :आयकर ͪवभाग ͪव×तीय ͪववरणɉ के 
आधार पर हȣ कर योÊय आय कȧ गणना करत ेहɇ । यɮयͪप आयकर के Ǻिçटकोण से ये 
ͪववरण अपणू[ होते हɇ ͩकÛतु ͩफर भी Ĥ×येक कंपनी को आय Ĥ×याय Ĥèतुत करते समय 
अंǓतम खातɉ कȧ एक ĤǓत संलÊन करनी पड़ती है । 

5. बɇक(Bank): बɇक अपने Ēाहकɉ को साख सुͪवधाएँ Ĥदान करते हɇ । ये ऋण देते समय 
बहु त सावधानी बरतत ेहɇ, Èयɉͩक इनके लाभ का उपातं (Margin of profit) बहु त कम 
होता है ।ऋण देत ेसमय बɇक इस बात का आæवासन चाहते हɇ ͩक इनके ऋण का देय 
Ǔतͬथ पर भुगतान कर Ǒदया जायेगा । इसͧलए Ēाहक कȧ ͪव×तीय िèथǓत ͪवशेषकर 
शोधन ¢मता व लाभाज[न शिÈत के बारे मɅ पया[Üत सूचनाओं कȧ आवæयकता होती है, 
जो ͪव×तीय ͪववरणɉ से हȣ ͧमलती है । 

6. åयापाǐरक लेनदार (Trade Creditors) :åयापाǐरक लेनदार उधार माल के संबधं मɅ 
होते हɇ िजनको भुगतान अãपकाल मɅ करना होता है । ये åयिÈत उधार देने से पवू[ 
संèथा कȧ तरलता िèथǓत एव ंͪव×तीय सुǺढ़ता के बारे मɅ जानना चाहते हɇ । सरु¢ा एव ं
अǓतǐरÈत साख देने कȧ Ǻिçट से ये संèथा कȧ ĤगǓत एव ंसमृͪ ƨ पर Ǔनगाह रखते हɇ । 
ͪव×तीय ͪववरण संèथा कȧ सुǺढ़ता अथा[त ्तरलता एव ंअãपकालȣन शोधन ¢मता जानने 
मɅ सहायक होते हɇ । 

7. åयापार पǐरषद (Trade Associations) - åयापार पǐरषद गरै-लाभ वालȣ संèथाएँ 
होती हɇ िजनका उƧेæय ͪवͧभÛन उɮयोगɉ के èवाͧमयɉ को इक͡ा करके उनके Ǒहतɉ कȧ 
र¢ा तथा उɮयोग कȧ समृͪ ƨ करना होता है । ये पǐरषदɅ सदèय कंपǓनयɉ के ͪव×तीय 
ͪववरण ĤाÜत करके उनके ͪवæलेषण से उɮयोग कȧ ĤगǓत कȧ Ĥविृ×त का अÚययन करती 
हɇ । साथ हȣ ͪवͧभÛन कंपǓनयɉ कȧ ĤǓतèपधा[×मक िèथǓत कȧ तुलना भी करती हɇ । 

8. èकंध ͪवपणी (Stocks Exchanges): िजन कंपǓनयɉ के अशंɉ का Đय-ͪवĐय èकंध 
ͪवपͨणयɉ मɅ होता है उÛहɅ अपने ͪव×तीय ͪववरणɉ को ͪवæलेषण हेतु वहाँ भेजना पड़ता है 
। ͪवæलेषण से ĤाÜत Ǔनçकषɟ का उपयोग अÛय संèथाओं ɮवारा ͩकया जाता है तथा 
उɮयोग कȧ ĤगǓत कȧ जानकारȣ जनता को दȣ जाती है । èकंध ͪवपͨणयɉ ɮवारा इन 
ͪववरणɉ के आधार पर अंशɉ का उͬचत मूãयाकंन भी ͩकया जाता है ।  

9. कम[चारȣ (Employees) संèथा के कम[चारȣ ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ ǽͬच रखत ेहɇ Èयɉͩक 
इÛहȣं के आधार पर कंपनी कȧ लाभाज[न शिÈत एव ंउ×पादकता कȧ जानकारȣ ͧमलती है । 
बढ़ȣ हु ई लाभाज[न शिÈत के आधार पर हȣ मजदरूȣ, काय[ करने कȧ दशाएँ तथा Įम-
कãयाण सुͪवधाओं आǑद कȧ मांग कȧ जाती है ।  
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10. अÛय वगȾ के ͧलए (For Other Groups) : उपरोÈत के अǓतǐरÈत Ēाहक, समाज 
सुधारक, अथ[शाèğी व राजनीǓत£ आǑद लोग भी इनका उपयोग करते हɇ । 
इस Ĥकार èपçट हो जाता है ͩक इन सभी के ͧलए ͪव×तीय ͪववरण काफȧ मह×वपणू[ होते 
हɇ, Èयɉͩक इनके आधार पर हȣ वे åयिÈत अपनी ǽͬच एव ंधारणा के ͪवषय मɅ ठोस 
अनमुान लगा सकते हɇ ।  

2.7 ͪव×तीय ͪववरणɉ के आवæयक गुण (Qualities of Financial 
Statement)  
ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ अनेक प¢ɉ, यथा- ͪवǓनयोजक, अंशधारȣ, ऋणपğधारȣ एव ंऋणदाता, 
ͪव×तीय संèथाएँ एव ंसरकार कȧ ǽͬच होती है, अत: इसमɅ सूचनाओं को इस Ĥकार Ĥकट 
ͩकया जाना चाǑहए ताͩक सभी प¢ɉ कȧ आवæयकताओं कȧ पǓूत[ हो सके । ये प¢ 
कàपनी कȧ अज[न ¢मता, शोधन ¢मता एव ंइससे समाज को ĤाÜत होने वाले लाभ मɅ 
ǽͬच रखत े हɇ । अत: इन सभी प¢कारɉ कȧ पǓूत[ करने के ͧलए ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ 
Ǔनàनͧलͨखत गणु होने चाǑहए:  

1. सरलता (Simplicity) : ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ सरलता से ता×पय[ है ͩक ͪव×तीय ͪववरणɉ 
मɅ सिàमͧलत ͩकये जाने वाले तØय सरलता से संèथा कȧ लेखा पèुतकɉ मɅ ĤाÜत हो सकɅ  
तथा ͪव×तीय ͪववरण का आकार अनावæयक Ǿप से बड़ा नहȣं होना चाǑहये । ये इस 
Ĥकार तैयार ͩकये जाने चाǑहए ͩक इनसे लेखा मशीनɉ का Ĥयोग ͩकया जा सके । इनको 
ͪववरणा×मक एव ंåयाÉया×मक Ǿप मɅ तैयार करना अͬधक आसान होता है । 

2. Ĥासंͬगकता (Relevance) : ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ संèथा के उƧेæयɉ को Ĥकट करने 
वालȣ सचूनाएँ Ĥèतुत कȧ जानी चाǑहए । कàपनी के काय[-कलापɉ का तालमेल कàपनी के 
उƧेæयɉ, नीǓतयɉ एव ंͧसƨाÛतɉ से होना आवæयक है अÛयथा ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ åयÈत 
कȧ गई सूचनाएँ असंगत एव ंअनपुयोगी हɉगी । इनसे Ǔनकाले गए Ǔनçकष[ ħामक हɉगे। 

3. बोधगàयता (Understandability) : ͪव×तीय ͪववरण मɅ दȣ जाने वालȣ सूचनाएँ èपçट 
एव ंबोधगàय होनी चाǑहए इनका ĤाǾप जǑटल नहȣं होना चाǑहए ताͩक ऐसा åयिÈत भी 
िजसे लेखा-ͪवͬध के ͧसƨाÛतɉ का £ान न हो ͪव×तीय ͪववरणɉ का अÚययन कर Ǔनçकष[ 
Ǔनकाल सके । जहा ँतक सàभव हो इनकȧ भाषा गरै-तकनीकȧ होनी चाǑहए तथा इनमɅ 
कम खाने (Columns) होने चाǑहये । 

4. तुलनीय (Comparable) : ͪव×तीय ͪववरण तुलना×मक अÚययन के योÊय होने चाǑहए 
। इनमɅ खाने व राͧशयɉ कȧ åयवèथा इस Ĥकार होनी चाǑहए ͩक चालू वष[ के समकंɉ कȧ 
गत वषȾ के समकंɉ से तुलना कȧ जा सके । इसी Ĥकार बजटेड एव ंवाèतͪवक अकंɉ कȧ 
तुलना से संèथान कȧ Ǔनçपि×त कȧ जानकारȣ ĤाÜत होगी । अÛत: फम[ तलुना के योÊय 
ͪव×तीय ͪववरण संèथा का अÛय संèथाओं के साथ अÚययन सàभव बनात े हɇ । 
तुलना×मक ͪववरण-पğ जोͨखम एव ंĤ×याय के सàबÛध मɅ जानकारȣ देते हɇ । अÛत: फम[ 
तुलना के ͧलए ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ अǓतǐरÈत सचूनाएँ दȣ जानी चाǑहए िजनकȧ Ĥमापɉ 
से तलुना कȧ जा सके । ये सूचनाएँ ͪवͧभÛन अनपुातɉ के माÚयम से दȣ जा सकती है । 
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5. Ĥमाणनीय (Verifiable) : ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ दȣ हु ई सचूनाएँ ͪवæवसनीय एव ं

Ĥमाͨणक होनी चाǑहए । लेखɉ मɅ पया[Üत शुƨता होनी चाǑहए ताͩक उÛहɅ उपयोग करने 
वाला åयिÈत कभी भी जाचँ कर सके । ͪववरणɉ के साथ बेचे हु ए माल कȧ लागत, भूͧम 
व भवन, उपकरण, एकǒğत मूãय ıास इÛवेÖटरȣ तथा अद×त एव ंसंǑदÊध दाǓय×वɉ के 
बारे मɅ जानकारȣ दȣ जानी चाǑहए । 

6. पणू[ता (Completeness) : ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ åयÈत सूचनाएँ पणू[ एव ंèवय ंèपçट 
होनी चाǑहए ताͩक Ĥयोगकता[ को ͩकसी सूचना के अपणू[ एव ं संदेह यÈुत होने कȧ 
सàभावना न हो । इन ͪववरणɉ मɅ दȣ गई सूचनाओं को èपçट करने के ͧलए आवæयक 
ǑटÜपणी भी दȣ जा सकती है । सàबिÛधत अनसुूͬचयɉ के माÚयम से ͪव×तीय ͪववरणɉ 
को और अͬधक पणू[ बनाया जा सकता है । 

7. त×परता (Promptness) : ͪव×तीय ͪववरण Ǔनशͬचत लेखा अवͬध के अÛत मɅ तैयार 
ͩकये जात ेहɇ । अवͬध के समाÜत होते हȣ इÛहɅ तैयार ͩकया जाना चाǑहये और इनका 
शीē हȣ अंके¢ण करवाकर अशंधाǐरयɉ और अÛय प¢ɉ को Ĥèतुत ͩकया जाना चाǑहये । 

8. मह×वपणू[ मदɉ के ĤǓत Úयानाकष[ण कȧ ¢मता (Ability to draw the attention 
to more significant items). ͪव×तीय ͪववरणɉ का ĤाǾप एव ं ͪवषय सूची इस 
Ĥकार Ǔनशͬचत कȧ जानी चाǑहये ͩक उÛहɅ देखने वाले åयिÈत का Úयान मह×वपणू[ मदɉ 
कȧ ओर èवत आकृçट हो जावे ।  

2.8 ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ सीमाएँ (Limitations of Financial 
Statements)  

(1) सूêमता का अभाव (Lack of Precision) : ͪववरणɉ के तØयɉ मɅ बहु त अͬधक 
सूêमता नहȣं होती है, Èयɉͩक इनकȧ ͪवषय सामĒी ऐसे मामलɉ से सàबिÛधत है िजसे 
सूêमता से åयÈत नहȣं ͩकया जा सकता । ये तØय लेखांकन माÛयताओं व Ĥथाओं पर 
आधाǐरत होते हɇ । 

(2) गरै-मौǑġक तØयɉ का समावेश न होना (Do not Include Non-Monetary 
Items) : ͪव×तीय ͪववरण åयवसाय का सहȣ ͬचğ Ĥèततु नहȣं करते हɇ, Èयɉͩक इनमɅ 
केवल मौǑġक तØयɉ को हȣ सिàमͧलत ͩकया जाता है जबͩक गरै-मौǑġक तल भी 
åयवसाय को Ĥभाͪवत करते हɇ । उदाहरण के ͧलए åयवसाय कȧ साख, कम[चाǐरयɉ का 
मनोबल, ĤबÛध कȧ कुशलता आǑद । लेͩकन इन त×वɉ को ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ नहȣ ं
दशा[या जाता है ।: 

(3) ऐǓतहाͧसक Ĥलेख (Historical Record) : ͪव×तीय ͪववरण ऐǓतहाͧसक Ĥलेख होत ेहɇ, 
अत: åयवसाय कȧ वत[मान िèथǓत का सहȣ ͬचğण नहȣं करत ेहɇ । 

(4) भूतकालȣन घटनाओं पर आधाǐरत (Based on Past Event): ͪव×तीय ͪववरण-
भूतकालȣन घटनाओं पर आधाǐरत होते हɇ । ये भͪवçय के बारे मɅ जानकारȣ नहȣं देते हɇ । 
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(5) ऊपरȣ Ǒदखावे (Window Dressing) : ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ ऊपरȣ Ǒदखावɉ का सहारा 

लेकर संèथा कȧ िèथǓत को वाèतͪवकता से अͬधक अÍछा Ǒदखाया जा सकता है । 
(6) अÛतǐरम ĤǓतवेदन (Interim Report). ͪव×तीय ͪववरण अÛतǐरम ĤǓतवेदन होते हɇ, 

Èयɉͩक åयवसाय के वाèतͪवक लाभ कȧ जानकारȣ åयवसाय के समाÜत होने के बाद हȣ 
जानी जा सकती है । 

(7) मूãय पǐरवत[न को न दशा[ना (Do Not Reflect Price – Level Changes) : 
ͪव×तीय ͪववरण मãूय पǐरवत[नɉ को नहȣं दशा[त े । अत: ͪवͧभÛन वषȾ के ͪव×तीय 
ͪववरणɉ मɅ Ǒदखाये गये तØय तलुनीय नहȣं होत ेहै ।  

(8) åयिÈतगत प¢पात एव ं£ान से Ĥभाͪवत (Affected by Personal Bias and 
Knowledge) : ͪव×तीय ͪववरणɉ के समंक मूक होत े हɇ, उनसे कुछ भी Ǔनçकष[ 
Ǔनकाला जा सकता है; अत: इनके आधार पर Ǔनकाले गये Ǔनçकषɟ के Ĥयोगकता[ कȧ 
åयिÈतगत भावनाओं एव ं£ान का Ĥभाव पड़ता है ।  

2.9 सारांश  
ͪव×तीय ͪववरण ͪव×तीय लेखांकन ĤͩĐया के अिÛतम उ×पाद हɇ । ये ͪववरण ͪव×तीय 
सूचना को संͯ¢Üत एव ंसंपटु Ǿप मɅ Ĥèतुत करने के ͧसवा कुछ भी नहȣं है । ͪव×तीय 
सूचना वह सूचना होती है जो ͩकसी संèथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत से सàबिÛधत होती है । 
इसͧलए, ͪव×तीय ͪववरण एक Ǔनशͬचत समय पर संèथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत तथा एक 
समयावͬध कȧ ͩĐयाओं के पǐरणामɉ का ͬचğण है । इन सूचनाओं के आधार पर 
åयवसाय से सàबिÛधत ͪवͧभÛन प¢कार जैसे ĤबÛधक, लेनदार, देनदार, उपभोÈता, 
सरकार, समाज तथा अÛय सàबिÛधत कàपǓनयाँ मह×वपणू[ Ǔनण[य ले सकती हɇ । 
ͪव×तीय ͪववरणɉ से उपलÞध सचूनाएँ ĤबÛधकɉ को ͪवͧभÛन कायȾ के सचंालन जैसे 
योजना, संगठन, समÛवय, Ǔनदȶशन एव ं ǓनयÛğण मɅ सहायक होती है । अत: यह 
आवæयक है ͩक ͪव×तीय ͪववरणɉ के बारे मɅ पणू[ जानकारȣ हो तथा इसको तैयार करने मɅ 
पणू[ सावधानी एव ंसव[माÛय ͧसƨाÛतɉ का Úयान रखा जाना आवæयक है । 
ͪव×तीय ͪववरण ͪव×तीय ĤǓतवेदन ĤͩĐया का अंग है । सामाÛयत: ͪव×तीय ͪववरणɉ के 
एक परेू सेट मɅ एक ͬच͡ा,लाभ-हाǓन का ͪववरण, रोकड़ Ĥवाह ͪववरण तथा ǑटÜपͨणया ँ
एव ंअÛय ͪववरण तथा åयाÉया×मक सामĒी सिàमͧलत कȧ जाती है । 
ͪव×तीय ͪववरणɉ का मुÉय उƧेæय एक संèथा के आͬथ[क संसाधनɉ एव ंदाǓय×वɉ के बारे 
मɅ ͪव×तीय समंक उपलÞध कराना, संèथा के पǐरचालन लाभɉ का ͪव×तीय िèथǓत पर 
Ĥभाव दशा[ना, ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ Ǒहत रखने वाले प¢कारɉ को पया[Üत एव ंसàबिÛधत 
सूचनाएँ Ĥदान करना, åयवसाय कȧ सहȣ एव ं उͬचत िèथǓत Ĥèततु करना तथा भावी 
ͩĐयाकलापɉ का आधार Ĥèतुत करना होता है । 
ͩकसी भी संèथा मɅ Ĥमखु Ǿप से िèथǓत ͪववरण तथा आय ͪववरण तैयार ͩकये जाते हɇ 
। ͬच͡ा åयवसाय मɅ एक Ǔनशͬचत समय ǒबÛद ुपर सàपि×तयɉ, दाǓय×वɉ एव ंèवाͧमयɉ 
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के Ǒहत सàबÛधी सचूना दशा[ता है । ͬच͡ा सामाÛयत: सèंथा कȧ िèथǓत, तरलता तथा 
शोधन ¢मता कȧ जानकारȣ देता है । ͬच͡ा संèथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत पर Ĥकाश डालता 
है, अत: बɇकस[ एव ंऋणदाताओं ɮवारा यह मह×वपणू[ ͪववरण माना जाता है । ͩकÛत ु
आजकल ͪव×तीय ͪवæलेषक तथा लेनदार संèथा कȧ ͪव×तीय ¢मता के माप के ͧलये 
इसकȧ अज[न शिÈत को अͬधक मह×व देने लगे हɇ । संèथा कȧ यह अज[न शिÈत लाभ-
हाǓन खात ेया आय ͪववरण ɮवारा पǐरलͯ¢त होती है । लाभ-हाǓन खात ेमɅ एक लेखांकन 
अवͬध कȧ आयɉ कȧ उनके अज[न हेतु ͩकये गये åययɉ से तुलना कȧ जाती है तथा आय 
और åययɉ के अÛतर को उस अवͬध का शुƨ लाभ या हाǓन माना जाता है । 
ͪव×तीय ͪववरणɉ का मूल उƧेæय इन ͪववरणɉ के उपयोगकता[ओं के ͧलए आवæयक 
सूचनाएँ उपलÞध कराना है ͪवͧभÛन उपयोगकता[ओं जैसे ĤबÛधक, अंशधारȣ, ͪवǓनयोजक, 
बɇक, åयापाǐरक लेनदार, सरकार, आयकर ͪवभाग, åयापार पाष[द, èकंध ͪवपणी कम[चारȣ 
आǑद का ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ Ǒहत अलग-अलग होता है । सामाÛयत: एक संèथा के ͧलए 
इन ͪववरणɉ को एक ऐसे ĤाǾप मɅ तैयार करना सàमव नहȣं है जो Ĥ×येक उपयोगकता[ 
के ͧलए उपयÈुत हो । ͩफर भी, ऐसे ͪववरणɉ मɅ Ĥासंͬगकता, बोधगàयता, ͪवæवसनीयता, 
तुलना×मकता पणू[ता, त×परता आǑद गणुɉ का समावेश होना चाǑहए । इन गणुɉ के 
अǓतǐरÈत ͪव×तीय ͪववरणɉ को सरलता पवू[क तैयार ͩकया सके, मह×वपणू[ मदɉ कȧ ओर 
पढ़ने वालɉ का Úयान èवयमेव आकͪष[त हो, ͪवͧभÛन अनपुातɉ कȧ गणना हेतु आवæयक 
अंकɉ को आसानी से £ात ͩकया जा सके, आǑद गणुɉ का होना भी आवæयक है ।  

2.10 शÞदावलȣ  
ͬच͡ा (Balance Sheet) : Ǔनशͬचत Ǔतͬथ को संèथा कȧ सàपि×तयɉ, दाǓय×वɉ और 
èवाͧमयɉ के èव×व का पèुतक मूãयɉ पर ͪववरण । 
लाभ-हाǓन खाता (Profit & Loss Account) : åयवसाय कȧ आय तथा åययɉ के 
अÛतर का ͪववरण।  
चालू सàपि×तयाँ (Current Assets): सàपि×तयाँ िजसके एक पǐरचालन चĐ मɅ रोकड़ 
मɅ वसलू होने कȧ सàमावना होती है । 
èथाई सàपि×तयाँ (Fixed Assets) : सàपि×तयाँ िजसको åयवसाय संचालन मɅ लàबे 
समय तक Ĥयोग के ͧलये खरȣदा जाता है । 
èवाͧमयɉ कȧ समता (Owner’s Assets) : कàपनी कȧ सàपि×तयɉ एव ंससंाधनɉ मɅ 
अंशधाǐरयɉ के कुल Ǒहत कȧ राͧश । 

 2.11 èवपरख Ĥæन/अßयास 
1. 'ͪव×तीय ͪववरण' शÞद को पǐरभाͪषत कȧिजये । इसके Ĥमखु भागɉ को समझाइये । 

Define the term ‘Financial Statement’. Explain their essential parts. 
2. ͬच͡ा Èया है? ͬच͡ा का ĤाǾप एव ंͪवषय सामĒी को समझाइये । 
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What is Balance Sheet? Illustrate the forms and content of a 
Balance Sheet 

3. åयावसाǓयक संèथा मɅ Ǒहत रखने वाले ͪवͧभÛन प¢ɉ के ͧलए ͪव×तीय ͪववरणɉ के 
उपयोग एव ंमह×व का ͪववेचन कȧिजये । 
Discuss the utility and significance of Financial Statement for the 
various parties interested in a business Concern . 

4. ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ ĤकृǓत एव ंसीमाओं का वण[न कȧिजए । 
State the nature and limitation of financial statement  

2.12 सÛदभ[ ĒÛथ 
एम.आर.अĒवाल : ĤबÛध लेखांकन (मͧलक एÖड कàपनी, जयपरु) 
एम. एल. ओसवाल, डॉ .ओ पी. गÜुता एव ंअÛय : ĤबÛध लेखाकंन (कैलाश बकु ͫडपो, 
जयपरु) 
Ĥो. एम. डी. अĒवाल एव ं Ĥो. एन. पी. अĒवाल : ĤबÛध लेखाकंन (रमेश बकु ͫडपो, 
जयपरु) 
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इकाई-3 : ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ तकनीकɅ  (Techniques of 
Financial Analysis) 

इकाई कȧ Ǿपरेखा - 
3.0 उƧेæय 
3.1 Ĥèतावना/पǐरचय 
3.2 ͪव×तीय ͪवæलेषण का अथ[  

3.2.1 ͪवæलेषण का अथ[ 
3.2.2 åयाÉया का अथ[ 

3.3 ͪव×तीय ͪवæलेषण का उƧेæय 
3.4 ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ ĤͩĐया 
3.5 ͪव×तीय ͪवæलेषण के Ĥकार  

3.5.1 ͪवæलेषण कȧ काय[Ĥणालȣ के अनसुार  
3.5.2 ͪवæलेषण मɅ ĤयÈुत सामĒी के अनसुार 

3.6 ͪव×तीय ͪवæलेषण का मह×व 
3.7 ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ सीमाएँ 
3.8 ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ तकनीकɅ  
3.9 तुलना×मक ͪव×तीय ͪववरण 

3.9.1 तुलना×मक ͬच͡ा 
3.9.2 तुलना×मक लाभ-हाǓन खाता 

3.10 समानाकार ͪव×तीय ͪववरण 
3.10.1 समानाकार ͬच͢ा अथवा िèथǓत ͪववरण  
3.10.2 समानाकार लाभ-हाǓन खाता 

3.11 Ĥविृ×त ͪवæलेषण  
3.12 साराशं 
3.13 शÞदावलȣ 
3.14 èवपरख Ĥæन  
3.15 åयावहाǐरक Ĥæन 
3.16 सÛदभ[ ĒÛथ 

3.0 उƧेæय  
इस इकाई के अÚययन के बाद आप इस योÊय हो सकɅ गे ͩक. 

 ͪव×तीय ͪवæलेषण एव ंåयाÉया का अथ[ बता सकɅ , 
 ͪव×तीय ͪवæलेषण के उƧेæय एव ंĤͩĐया बता सकɅ , 
 ͪव×तीय ͪवæलेषण के Ĥकार, मह×व एव ंसीमाएँ बता सकɅ , 
 ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ तकनीकɅ  बता सकɅ , 
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 तुलना×मक ͪव×तीय ͪववरण एव ंसमानाकार ͪव×तीय ͪववरण तैयार कर सकɅ , 
 ͪव×तीय ͪववरणɉ का Ĥविृ×त ͪवæलेषण कर सके ।  

3.1 Ĥèतावना /पǐरचय  
ͪव×तीय ͪववरण अपने आप मɅ लêय न होकर साधन माğ होत ेहɇ, अत: इनसे Ǔनçकष[ 
Ǔनकालने के ͧलए इनका ͪवæलेषण करना आवæयक है । िजस Ĥकार वाहन को सहȣ Ǿप 
से लàबे समय तक चलाने के ͧलए समय-समय पर परȣ¢ण (सͪव[स) करवाना आवæयक 
होता है, उसी Ĥकार åयवसाय को ͪव×तीय Ǻिçट से सुǺढ़ एव ंलàबे समय तक लाभĤद 
बनाये रखने के ͧलए ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ आवæयकता. होती है । ͪव×तीय ͪवæलेषण के 
माÚयम से ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ सचूनाओं को ĤबÛध के सम¢ सं¢ेप मɅ इस Ĥकार 
Ĥèतुत ͩकया जाता है, िजससे उÛहɅ तरुÛत Ǔनण[य लेने मɅ सहायता ĤाÜत हो सके । 
कालाÛतर मɅ ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ अनेक ͪवͬधयɉ का ͪवकास हुआ है । ͪव×तीय 
ͪवæलेषण कȧ ͩकस तकनीक को अपनाया जाए, यह ͪवæलेषण के उƧेæय पर Ǔनभ[र करता 
है । ͪवæलेषण कता[ को पǐरिèथǓतयɉ के अनकूुल ͩकसी तकनीक का चयन करना होता है 
। ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण के ͧलए कई मह×वपणू[ तकनीकɅ  हɇ िजनमɅ से तीन 
तकनीकɉ का इस इकाई मɅ वण[न ͩकया गया है । (1) तुलना×मक ͪव×तीय ͪववरण, (2) 
समानाकार ͪव×तीय ͪववरण तथा (3) Ĥविृ×त ͪवæलेषण । इस इकाई मɅ आप ͪव×तीय 
ͪवæलेषण के अथ[, उƧेæय, ĤͩĐया, मह×व तथा सीमाओं का अÚययन करɅगे तथा उपरोÈत 
तकनीकɉ कȧ जानकारȣ ĤाÜत करɅगे । 

3.2 ͪव×तीय ͪवæलेषण का अथ[ (Meaning of Financial 
Analysis) 
ͪव×तीय ͪववरण ͩकसी संèथा के काय[कलापɉ के पǐरणाम एव ंउसकȧ ͪव×तीय िèथǓत के 
सàबधं मɅ सामाÛयतः सूचना Ĥदान करते हɇ । यǑद Ǔनरपे¢ Ǿप से देखा जाये तो ये 
ͪववरण-पğ केवल अकंɉ के समूह माğ हȣ Ĥतीत होते हɇ जो कोई मह×वपणू[ Ǔनçकष[ जसेै 
ĤबÛधकȧय कायȾ कȧ कुशलता, भावी िèथǓत कȧ सूचना आǑद Ĥकट नहȣं करते हɇ । 
इसͧलए इनका आशय एव ंमह×व कȧ जानकारȣ उस समय तक नहȣ ंहोती है जब तक ͩक 
इनके उपयोगकता[ अपने उƧेæय ͪवशेष के ͧलए इनका ͪवæलेषण एव ंåयाÉया न कर ले । 
इस तकनीक का Ĥयोग करना एक ऐसी कला है िजसे ͪवकͧसत करने के ͧलए आवæयक 
जानकारȣ, अनभुव और तकनीक का £ान होना आवæयक है । 
कैनेडी तथा मैकमूलन के अनसुार “ͪव×तीय ͪववरणɉ का ͪवæलेषण एव ंǓनव[चन सचूना को 
इस Ĥकार Ĥèतुत करता है, िजससे åयवसाय के ĤबÛधकɉ, ͪवǓनयोगकता[ओं तथा लेनदारɉ 
एव ंअÛय वगȾ, जो åयवसाय कȧ ͪव×तीय िèथǓत व पǐरचालन पǐरणामɉ मɅ ǽͬच रखत े
हɇ, Ǔनण[य मɅ सहायक हो सके । '' 
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ͪव×तीय ͪवæलेषण का ͪव£ान चालू åयवसाय कȧ वाèतͪवक कȧमत के मूãयांकन के 
उपकरण के Ǿप मɅ एक मह×वपणू[ भूͧमका अिÉतयार करता जा रहा है । यह èवय ं
ͪववरणɉ मɅ सिÛनǑहत आशय को èपçट करने मɅ सहायता करता है । 

3.2.1 ͪवæलेषण का अथ[ (Meaning of Analysis):  
ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण का आशय इन ͪववरणɉ मɅ Ĥèतुत ͩकये गये तØयɉ का 
ͩकसी व£ैाǓनक रȣǓत से सुͪवधाजनक भागɉ मɅ ͪवÛयास (arrange) करना है िजससे 
इनसे अथ[पणू[ Ǔनçकष[ Ǔनकाले जा सके । ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण को एक 
Ǔनशͬचत अवͬध के अÛतग[त हु ए ͪव×तीय åयवहारɉ कȧ आलोचना×मक जाँच भी कहा जा 
सकता है । 
कैनेडी एव ंमकैमलून के शÞदɉ मɅ, ' 'ͪव×तीय ͪववरणɉ का ͪवæलेषण लाभ-हाǓन खाते और 
ͬच͡े मɅ दȣ गयी मदɉ का अथ[ और मह×व समझाने का Ĥयास करना है, ताͩक ĤबÛध को 
सुǺढ़ ͩĐया×मक ͪव×तीय नीǓतयɉ के Ǔनमा[ण मɅ सहायता ͧमल सके ।  
'इस Ĥकार ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण से åयवसाय कȧ Ǔनçपि×त एव ंͪव×तीय िèथǓत 
के बारे मɅ बहु त कुछ जाना जा सकता है । ͪव×तीय ͪववरणɉ का ͪवæलेषण मह×वपणू[ 
तØयɉ और ĤबÛधकȧय Ǔनçपि×त, कàपनी कȧ कुशलता, ͪव×तीय शिÈत एव ंदबु[लता आǑद 
कȧ जानकारȣ Ĥदान करता है । ǒबना ͪवæलेषण के ये सब सूचनाएँ अ£ात हȣ रह सकती 
है ।  

3.2.2 åयाÉया का अथ[ (Meaning of Interpretation) 
èपाइसर एव ंपेगलर के शÞदɉ मɅ, ' 'खातɉ कȧ åयाÉया वह कला एव ंͪव£ान है िजसके 
ɮवारा उनमɅ Ǒदये गये अंकɉ के अथ[ इस Ĥकार èपçट ͩकये जाते हɇ ͩक उनसे ͩकसी 
åयवसाय कȧ आͬथ[क शिÈत अथवा कमजोरȣ कारणɉ सǑहत Ĥकट हो सके । '' 
इस Ĥकार ͪव×तीय ͪववरणɉ का पहले ͪवæलेषण ͩकया जाता है एव ं त×पæचात उन 
पǐरणामɉ कȧ åयाÉया करके åयवसाय कȧ ͪव×तीय िèथǓत एव ंलाभदायकता के सàबÛध 
मɅ Ǔनçकष[ Ǔनकाला जाता है । 
ͪवæलेषण एव ंåयाÉया मɅ अÛतर: इस Ĥकार उपयु [Èत ͪववरण से यह èपçट होता है ͩक 
ͪवæलेषण एव ं åयाÉया दो अलग-अलग ͩĐयाएँ हɇ । ͪव×तीय ͪवæलेषण के अÛतग[त 
ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ Ĥèततु ͩकये गये समंकɉ को ͩकसी व£ैाǓनक रȣǓत से सुͪवधाजनक 
भागɉ मɅ åयविèथत करना है जबͩक åयाÉया के अÛतग[त उन समकंɉ का मह×व एव ं
Ǔनçकष[ Ǔनकाला जाता है । इस Ĥकार दोनɉ हȣ ͩĐयायɅ एक -दसूरे कȧ परूक हɇ Èयɉͩक 
ͪवæलेषण के ǒबना åयाÉया नहȣं कȧ जा सकती तथा åयाÉया के ǒबना ͪवæलेषण अथ[हȣन 
है । 
सामाÛयतया इन दोनɉ का Ĥयोग ͪव×तीय ͪववरणɉ के सàबÛध मɅ एक साथ हȣ ͩकया 
जाता है । कैनेडी एव ं मकैमलून के अनसुार, ' ͪव×तीय ͪववरणɉ का ͪवæलेषण एव ं
åयाÉया एक ऐसा Ĥय×न है िजसके ɮवारा ͪव×तीय ͪववरणɉ के समकंɉ कȧ मह×ता और 
आशय Ǔनधा[ǐरत ͩकया जाता है ताͩक भावी अज[नɉ, देय Ǔतͬथयɉ पर ऋण (चालू एव ं
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दȣघ[कालȣन दोनɉ) और Þयाज के भुगतान कȧ ¢मता एव ं सुǺढ लाभाशं नीǓत कȧ 
सàभावनाओं का पवूा[नमुान जा सके।' 

3.3 ͪव×तीय ͪवæलेषण का उƧेæय (Objective of Financial 
Analysis)  
ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण मɅ अनेक प¢कारɉ (ऋणदाताओं, ĤबÛधकɉ व ͪवǓनयोजकɉ) 
का Ǒहत होता है । यह Ǒहत ͪवͧभÛन प¢कारɉ के Ǻिçटकोण से ͧभÛन-ͧभÛन होता है । 
इसͧलए ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण के उƧेæय भी ͪवͧभÛन प¢कारɉ के Ǻिçटकोण से 
ͧमğ हो सकते हɇ । उदाहरणाथ[, अंशधारȣ ĤǓत अशं अज[न एव ंलाभांश भुगतान अनपुात 
िजनका अशंɉ के बाजार मूãय पर Ĥभाव पड़ता है, मɅ ǽͬच रखते हɇ । अãपकालȣन 
लेनदार संèथा के चाल ू दाǓय×वɉ का भुगतान करने कȧ योÊयता, िजसके ͧलए चाल ू
सàपि×तयɉ एव ंचाल ूदाǓय×वɉ का ͪवæलेषण आवæयक है, मɅ ǽͬच रखते हɇ । दसूरȣ ओर, 
ऋणपğधारȣ पूजँी संरचना कȧ बनावट एव ंअ¢ेͪपत अज[नɉ से सàबÛध रखत ेहɇ । ĤबÛध 
को ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ मूãयांकन एव ं Ǔनण[यन के ͧलए आवæयकता होती है । इस 
Ĥकार ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण का Èया उƧेæय है, यह इस बात पर Ǔनभ[र करता है 
ͩक ͪवæलेषण ͩकसके ɮवारा तथा ͩकसके ͧलए कराया जा रहा है । ͩकÛतु कुछ सामाÛय 
उƧेæय हɇ जसैा ͩक डा. सूय[काÛत दास ने कहा है, ''ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण का 
मुÉय उƧेæय åयावसाǓयक संèथा के ͬच͡े से उसकȧ शोधन ¢मता £ात करना. आय 
ͪववरण से अथवा ĤͩĐयाओं कȧ कुशलता Ǔनधा[ǐरत करना तथा समान िèथǓत वालȣ 
संèथाओं कȧ िèथǓत मɅ तलुना×मक ͪव×तीय शिÈत का मूãयांकन करना है । '' ͪव×तीय 
ͪववरणɉ के ͪवæलेषण के कुछ सामाÛय ͪवͧशçट उƧेæय नीचे वͨण[त ͩकये जा रहे हɇ : 

(1) संèथा कȧ वत[मान उपाज[न ¢मता का ͪवæलेषण कर भͪवçय के बारे मɅ अनमुान लगाना, 
(2) संèथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत एव ंऋणĒाéय ¢मता का अनमुान लगाना, 
(3) संèथा कȧ दȣघ[कालȣन व अãपकालȣन पǐरशोधन ¢मता का ͪववेचन करना, 
(4) संèथा कȧ ͪव×तीय सुǺढ़ता, काय[¢मता व Ǔनçपि×त का ͪवæलेषण व Ǔनव[चन करना, 
(5) ͪवǓनयोजक संèथा कȧ भावी ĤगǓत, ͪवèतार, सàभावनाओं व आͬथ[क सरु¢ा का अनमुान 

लगाना तथा 
(6) उसी उɮयोग कȧ अÛय फमɟ से ͪव×तीय मामलɉ मɅ ĤबÛधकȧय कुशलता एव ंकाय[शील 

पूँजी के Ĥभावी उपयोग से सàबिÛधत तुलना×मक अÚययन करना । 
åयवहार मɅ ͪवæलेषण के अनेक उƧेæय हो सकते हɇ । ये उƧेæय ͪवæलेषक के 
Ǻिçटकोण,उसका संèथा मɅ Ǒहत, ͪवæलेषण मɅ वाछंनीय शुƨता व गहनता, उपलÞध 
ͪव×तीय तØय तथा सचूनाओं कȧ माğा एव ंगणु-èतर आǑद तØयɉ पर Ǔनभ[र करत ेहɇ ।  
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3.4 ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ ĤͩĐया (Procedure of Financial 
Analysis)  
ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण के ͧलए Ǔनàन ͪवͬध अपनाई जाती है - 

1. ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ पनुर[चना : ͪव×तीय तØयɉ का Ĥभावपणू[ अÚययन करने के ͧलए 
आवæयक है ͩक ͬच͡े तथा लाभ-हाǓन खाते के तØयɉ को ͩकसी तक[ संगत Đम मɅ उनके 
Ĥमखु अवयवɉ मɅ बॉटा जाये । लन[र के अनसुार, ''िजस Ĥकार एक ǒबखरȣ भीड़ मɅ खड े
åयिÈतयɉ को ͬगनना कǑठन है, उसी Ĥकार असàबिÛधत ͪव×तीय तØयɉ के समूहɉ से 
आͬथ[क Ǔनçकष[ Ǔनकालना कǑठन है । एक बार भीड़ को कतारɉ मɅ åयविèथत कर ͧलया 
जाये तो गणना सरल हो जाती है । ' 
इसी Ĥकार ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ सुͪवधा के ͧलए ͬच͡े व लाभ-हाǓन खातɉ कȧ सचूनाओं 
कȧ पनुर[चना ͪवæलेषण के उƧेæय के अनसुार कȧ जाती है । 

2. ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ सीमा Ǔनधा[ǐरत करना : सव[Ĥथम ͪवæलेषक को ͪव×तीय ͪववरणɉ 
के ͪवæलेषण कȧ सीमा Ǔनधा[ǐरत करनी पड़ती है जो ͩक उसके उƧेæय पर Ǔनभ[र करती है 
। ये उƧेæय संèथा कȧ ĤगǓत, िèथǓत (ͪव×तीय) तथा भावी सàभावनाओं के बारे मɅ 
जानकारȣ ĤाÜत करना हो सकते हɇ । इनमɅ यǑद ĤगǓत का हȣ माप करना हो तो केवल 
लाभ-हाǓन खात े कȧ जाचँ करनी होगी । लेͩकन ͪव×तीय िèथǓत के ͧलए ͬच͡े का 
ͪवæलेषण तथा भावी सàभावनाओं कȧ जानकारȣ के ͧलए सचंालकɉ के ĤǓतवेदन एव ं
वाͪष[क सभा मɅ Ǒदये गये अÚय¢ीय भाषणɉ का अÚययन भी करना होगा । ͪवæलेषण कȧ 
ͪवͬधयɉ का चुनाव भी ͪवæलेषण के उƧेæय व सीमा पर हȣ आधाǐरत होता है । 

3. ͪव×तीय ͪववरणɉ का अÚययन करना. दोनɉ ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ दȣ हु ई सचूनाओं तथा 
उनके मह×व का मूãयांकन करने के ͧलए पहले एक बार इनका सवाɍग अÚययन करना 
आवæयक है । 

4. अÛय आवæयक सूचनाएँ एकǒğत करना. ͪवæलेषण के ͧलए उपयोगी ऐसी सचूनाएँ जो 
ͪव×तीय ͪववरणɉ से Ĥकट नहȣं हो पा रहȣ हɇ, उÛहɅ ĤबÛधकɉ अथवा अÛय İोतɉ से पहले 
हȣ ĤाÜत कर लेना चाǑहये । 

5. अंकɉ का सिÛनकटन : ͪव×तीय ͪववरणी, के अकंɉ कȧ जǑटलता को दरू करके उÛहɅ सरल 
बनाने के ͧलए सिÛनकटता के आधार पर सकैड़ɉ या हजार मɅ पणूाɍक बना लेना चाǑहए । 
इसके बाद िजन मदɉ को उͬचत एव ंèपçट Ǿप से वगȸकृत नहȣं ͩकया गया हो उÛहɅ ठȤक 
Ĥकार से पनुः वगȸकृत करना चाǑहए । ऐसा करने से Ĥ×येक मद अपनी उͬचत भूͧमका 
मɅ रखी जा सकेगी तथा ͪवæलेषण हेत ुअͬधक से अͬधक सचूनाएँ ĤाÜत हो जायɅगी । 

6. अवयवɉ से सàबÛध èथाͪपत करना: दो अवयवɉ के बीच सàबÛध èथाͪपत करते समय 
ͪवæलेषण कता[ को यह Úयान रखना चाǑहए ͩक ये अवयव एक दसूरे से सàबिÛधत हɇ । 
इस काय[ के ͧलए ͪवæलेषण कता[ को ͪवæलेषण के उƧेæय का पणू[ £ान होना चाǑहए । 
ͪव×तीय सूचनाओं से Ǔनçकष[ Ǔनकालने हेतु Ǒदये गये तØयɉ से तलुना×मक सàबÛध 
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èथाͪपत ͩकया जाता है । इसके ͧलए ͪव×तीय ͪवæलेषक ͪवæलेषण कȧ ͪवͧभÛन तकनीकɉ 
का Ĥयोग करता है । 

7. तुलना. ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ मदɉ का संͯ¢Üत वगȸकरण करने के बाद उनकȧ सापेͯ¢क 
माğा का माप करना आवæयक हो ला है, Èयɉͩक Ǔनरपे¢ समंक अपने-आप मɅ मह×वहȣन 
होते हɇ । इस Ĥकार कȧ तुलना एक दȣ हु ई Ǔतͬथ के ͪववरण कȧ सàबिÛधत मदɉ के बीच 
(जैसे ͪवͧभÛन सàपि×तयɉ कȧ तुलना ͪवͧभÛन दाǓय×वɉ, वष[ कȧ ǒबĐȧ या अÛय मदɉ से) 
अथवा ͪपछले कई वषा[ से कȧ जा सकती है । इसके अǓतǐरÈत एक कàपनी के अकंɉ कȧ 
तुलना उसी Ĥकार कȧ अÛय कàपǓनयɉ अथवा सàपणू[ उɮयोग के ͧलए तैयार ͩकये गए 
अंकɉ से भी कȧ जा सकती है । 

8. ͪवæलेषण : ͪवͧभÛन वषȾ मɅ ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ मदɉ मɅ हु ए पǐरवत[नɉ को भी èपçट 
करना चाǑहए । Èयɉͩक èवय ंमɅ कोई राͧश न कम होती है और न हȣ अͬधक । उसका 
वाèतͪवक मह×व तब Ĥकट होता है जब उसकȧ तलुना अÛय राͧश के साथ कȧ जाती है । 
इसͧलए गत वषा[ के ͪव×तीय ͪववरणɉ के आधार पर कुछ मह×वपणू[ मदɉ कȧ Ĥविृ×त का 
माप करना एव ंउनका ͪवæलेषण करना आवæयक होता है । 

9. Ǔनçकष[ £ात करना : ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण, तुलना एव ंĤविृ×त अÚययन के बाद 
उपलÞध तØयɉ से Ǔनçकष[ Ǔनकालना है । त×पæचात इन Ǔनçकषɟ को ĤǓतवेदनɉ, ͬचğɉ 
एव ं रेखाͬचğɉ ɮवारा ĤबÛध को Ǔनण[यन हेत ु Ĥèततु करना है । इसे ĤबÛध को सूͬचत 
करना भी कहते हɇ ।  

3.5 ͪव×तीय ͪवæलेषण के Ĥकार (Types of Financial Analysis) 
ͪव×तीय ͪवæलेषण को सामाÛयत: Ǔनàन दो आधारɉ पर वगȸकृत ͩकया जा सकता है: 

 
3.5.1 ͪवæलेषण कȧ काय[Ĥणालȣ के अनसुार :  

(i) ¢ैǓतज या गǓतशील ͪवæलेषण (Horizontal or Dynamics Analysis): जब एक 
मद का ͪवͧभÛन समयाÛतराल पर अÚययन ͩकया जाता है तो ऐसा ͪवæलेषण ¢ैǓतज 
ͪवæलेषण कहलाता है । ¢ैǓतज ͪवæलेषण के अÛतग[त यह देखा जाता है ͩक तुलना×मक 
ͪववरण के अÛतग[त Ǒदखाई गई ͪवͧभÛन मदɉ या त×वɉ मɅ Èया Ĥविृ×त रहȣ है अथा[त ्
समय के åयतीत होने के साथ-साथ उनमɅ कमी हु ई है या वृͪ ƨ । उदाहरणाथ[, ͬच͡े मɅ 
Ĥदͧश[त èथायी सàपि×तयɉ मɅ 2007 कȧ अपे¢ाकृत 2008 तथा 2009 मɅ वृͪ ƨ हु ई है 
अथवा कमी । इस Ĥकार यह कहा जा सकता है ͩक ¢ैǓतज ͪवæलेषण मɅ तलुना×मक 
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ͪववरण मɅ Ǒदये गये Ĥ×येक मद या त×व के चलन माğ या åयवहार का अÚययन ͩकया 
जाता है । मायर के अनसुार, ' '¢ैǓतज ͪवæलेषण ͪववरण मɅ ǓनǑहत Ĥ×येक मद के 
åयवहार का अÚययन है । '¢ैǓतज ͪवæलेषण कȧ ĤͩĐया वाèतव मɅ एक Ĥावैͬ गक ĤͩĐया 
है, Èयɉͩक इसके ɮवारा पǐरवत[नɉ का Ĥावैͬ गक अÚययन ͩकया जाता है । ¢ैǓतज 
ͪवæलेषण के ͧलए Ĥ×येक मद मɅ कमी या वृͪ ƨ को तलुनीय बनाने के ͧलए कमी या वृͪ ƨ 
को ĤǓतशतɉ मɅ åयÈत करना सुͪवधाजनक रहता है । ĤǓतशतɉ कȧ गणना करते समय 
आधार वष[ के चुनाव मɅ सावधानी बरतनी चाǑहए । आधार वष[ ͩकसी सामाÛय वष[ को हȣ 
चुना जाना चाǑहए । साधारणतया आधार वष[ Ĥारिàभक वष[ को चुना जा सकता है (इसे 
èथायी आधार ͪवͬध कहत ेहɇ) या Ĥ×येक वष[ के ͧलए ठȤक पहले वाले वष[ को आधार 
चुना जा सकता है (इसे पǐरवत[नशील आधार ͪवͬध कहते है) । यǑद ĤǓत वष[ पǐरवत[न 
अ×यͬधक हु ए हɇ तो ͪपछला वष[ आधार चुनना अÍछा रहता है लेͩकन यǑद èथायी आधार 
पर सामाÛय वष[ है तो यह ͪवͬध अͬधक उपयÈुत रहती है । 

(ii) लàबवत ् या िèथर ͪवæलेषण (Vertical of Statics Analysis) : एक Ǔनशͬचत 
अवͬध से सàबिÛधत ͪववरणɉ के ͪवͧभÛन अवयवɉ के पारèपǐरक सàबÛध का अÚययन 
अथवा उनके योग के बीच सàबधं का अÚययन लàबवत ्ͪवæलेषण कहलाता है । उदाहरण 
के ͧलए, ͬच͡े मɅ दȣ हु ई एक Ǔनिæचत Ǔतͬथ को Ĥ×येक सàपि×त का कुल सàपि×तयɉ मɅ 
ͩकतना भाग है । इसके ͧलए कुल सàपि×तयɉ को 100 मानकर अÛय सàपि×तयɉ का 
अनपुात Ǔनकाल ͧलया जाता है । चूँͩक इस Ĥकार का ͪवæलेषण एक Ǔनशͬचत Ǔतͬथ पर 
वत[मान सàबÛधɉ को हȣ बतलाता है, उसके उÍचावचनɉ को नहȣं बतलाता इसͧलए इसे 
िèथर ͪवæलेषण भी कहते हɇ । ͪवæलेषण कȧ यह ͪवͬध अͬधक उपयोगी नहȣं मानी जाती 
Èयɉͩक इससे ͩकसी संèथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत मɅ हु ए पǐरवत[नɉ का अनमुान नहȣ ंलगाया 
जा सकता । लàबवत ्ͪवæलेषण मɅ Ǔनàन तकनीकɉ का अÚययन ͩकया जाता है:- 
(1) समानाकार ͬच͡ा एव ंलाभ-हाǓन खाता या आय ͪववरण । 
(2) संरचना×मक अनपुात जो ͬच͡े एव ं लाभ-हाǓन खाते कȧ ͪवͧभÛन मदɉ मɅ आपसी 

सàबÛध èपçट करते हɇ ।  
ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ ये दोनɉ ͪवͬधयाँ (¢ैǓतज तथा लàबवत ् ͪवæलेषण) एक दसूरे कȧ 
परूक हɇ जैसा ͩक जॉन मायर ने ͧलखा है, “¢ैǓतज एव ंलàबवत ्दोनɉ Ĥकार के ͪवæलेषण 
ͪव×तीय ͪववरण ͪवæलेषण Ĥͪवͬधयɉ कȧ रȣढ़ कȧ हɬडी है । अत: ͪवæलेषक के ͧलए यह 
आवæयक है ͩक इन दोनɉ कȧ मह×ता से पǐरͬचत हो । इनमɅ कोई ͪवरोध नहȣं है, Ĥ×येक 
èवय ं कȧ ͪवशेष Ĥकार कȧ सचूना Ĥदान करती है । दोनɉ हȣ, िèथर एव ं गǓतशील, 
सàपणू[ ͪवæलेषण के ͧलए आवæयक है ।” 

 3.5.2 ͪवæलेषण मɅ ĤयÈुत सामĒी के अनसुार  
(i) बाéय ͪवæलेषण (External Analysis):ͪवæलेषण जो संèथा के आÛतǐरक Ǿप से 

सàबिÛधत åयिÈत ɮवारा नहȣं ͩकया गया है तथा ͪव×तीय ͪववरणɉ के बाहरȣ 
उपयोगकता[ओं के Ĥयोजनाथ[ है, बाéय ͪवæलेषण कहलाता है । ऐसे ͪवæलेषण मɅ 
ͪवæलेषक कȧ संèथा के सभी अͧभलेखɉ एव ंĤलेखɉ तक पहु ँच नहȣं होती है । इसͧलए उसे 
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केवल मुǑġत एव ं Ĥकाͧशत ͪववरणɉ पर हȣ Ǔनभ[र रहना होता है । इस Ĥकार का 
ͪवæलेषण बɇकɉ, ͪवǓनयोग अͧभकरणɉ, लेनदारɉ, शोधकता[ओं तथा सरकार ɮवारा ͩकया 
जाता है । 

(ii) आÛतǐरक ͪवæलेषण (Internal Analysis). जब ͪव×तीय ͪववरणɉ का ͪवæलेषण संèथा 
के आÛतǐरक Ǿप से जुड़े ͩकसी åयिÈत. जैसे अͬधकारȣ या कम[चाǐरयɉ आǑद ɮवारा ͩकया 
जाता है, तब यह आÛतǐरक ͪवæलेषण कहलाता है । ऐसे åयिÈतयɉ कȧ संèथा के सभी 
अͧभलेखɉ एव ं Ĥलेखɉ तक पहु ँच होती है । इसͧलए यह आÛतǐरक एव ं अĤकाͧशत 
अͧभलेखɉ एव ंपèुतकɉ से ĤाÜत सूचनाओं के आधार पर ͩकया जाता है । ऐसा ͪवæलेषण 
अͬधक ͪवæवसनीय होता है Èयɉͩक इसमɅ ͪवæलेषक को Ĥ×येक सूचना उपलÞध होती है । 
यह ĤबÛधकȧय Ǔनण[यन के ͧलए उपयोगी होता है । 

3.6 ͪव×तीय ͪवæलेषण का मह×व (Importance of Financial 
Analysis) 
ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण एव ं Ǔनव[चन से åयावसाǓयक संèथा मɅ Ǒहत रखने वाला 
Ĥ×येक प¢कार संèथा के ͩĐया कलापɉ के बारे मɅ अपने Ǻिçटकोण से Ǔनण[य लेने कȧ 
िèथǓत मɅ हो जाता है । इस सàबÛध मɅ ͪव×तीय ͪववरण ͪवæलेषण के मह×व को 
Ǔनàनͧलͨखत आधारɉ पर मूãयांͩकत ͩकया जा सकता है – 

1. तØयɉ का Ĥकटȣकरण : ͪव×तीय ͪववरणɉ से केवल समंकɉ कȧ जानकारȣ ĤाÜत होती है । 
जबͩक ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ सहायता से समèत तØयɉ जसेै संèथा कȧ तरलता िèथǓत, 
देनदारɉ कȧ वसूलȣ नीǓत èथाई सàपि×तयɉ कȧ ͪव×त, पǓूत[, शोधन ¢मता, काय[शील 
पूँजी कȧ माğा, सàपि×तयɉ के मãूयांकन के. बारे मɅ जानकारȣ ĤाÜत होती है । इस Ĥकार 
ͪव×तीय ͪवæलेषण ɮवारा तØयɉ का èपçट Ĥकटȣकरण ͩकया जाता है ।  

2. Ĥभावी Ǔनण[यन. ͪव×तीय ͪवæलेषण मɅ ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ उपलÞध समंकɉ का व£ैाǓनक 
रȣǓत से ͪवæलेषण ͩकया जाता है, इसͧलए इस Ĥकार के ͪवæलेषण मɅ åयिÈतगत प¢पात 
कȧ कोई गुजंाइश नहȣं होती है । अत: इससे Ǔनण[य अͬधक Ĥभावी होते हɇ । 

3. Ĥभावी संचालन एव ंǓनयÛğण : ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण से åयवसाय के सचंालन 
एव ं ǓनयÛğण के ͧलए पया[Üत सूचनाएँ उपलÞध होती रहती है । इन सचूनाओं कȧ 
सहायता से ĤबÛध åयवसाय के दैǓनक ͩĐया-कलापɉ के बारे मɅ Ǔनçकष[ Ǔनकालकर 
आवæयकतानसुार सधुारा×मक काय[वाहȣ कर सकता है । 
 

4. Ǔनयोजन उपकरण : ͪव×तीय ͪवæलेषण का Ǔनयोजन उपकरण के Ǿप मɅ भी Ĥयोग ͩकया 
जा सकता है । इसके ɮवारा ͪपछले समकंɉ का ͪवæलेषण कर भͪवçय के ͧलए आसानी से 
पवूा[नमुान लगाया जा सकता है । इससे भावी योजनाएँ भी आसानी से बनाई जा सकती 
है । भͪवçय मɅ आने वालȣ कǑठनाइयɉ का आभास गत वषा[ के उपलÞध समंकɉ के 
ͪवæलेषण से लगाया जा सकता है और उसके समाधान के ͧलए उपयÈुत उपायɉ के बारे 
मɅ ͪवचार ͩकया जा सकता है । 
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5. काय[ कुशलता का तुलना×मक अÚययन : ͪव×तीय ͪवæलेषण åयावसाǓयक काय[कुशलता के 
तुलना×मक अÚययन को भी सभंव बनाता है । इसकȧ सहायता से åयावसाǓयक सूचनाओं 
एव ंतØयɉ को सापे¢ Ǿप मɅ Ĥèततु ͩकया जा सकता है िजससे åयवसाय कȧ ͪपछले कुछ 
वषा[ कȧ िèथǓत या उसी उɮयोग मɅ काय[रत अÛय åयावसाǓयक इकाइयɉ के पǐरचालन से 
तुलना कȧ जा सकती है । 

6. Ǒहत रखने वाले प¢कारɉ कȧ आवæयकता पǓूत[ : åयवसाय Ǔनçपादन के ͪवͧभÛन प¢कारɉ 
यथा ĤबÛधक, लेनदार, ͪवǓनयोजक आǑद का अलग-अलग Ǒहत होता है और वे अपने 
Ǒहत से सàबिÛधत सूचनाओं को ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ तलाशते हɇ । ͪव×तीय ͪवæलेषण 
आवæयकता के आधार पर ͪवͧभÛन प¢कारɉ को उनकȧ सूचनाएँ उपलÞध कराता है । 

3.7 ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ सीमाएँ (Limitation of Financial 
Analysis)  
ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण एव ंǓनव[चन के उपरोÈत वͨण[त मह×व के बावजूद इसकȧ 
कुछ सीमाएँ हɇ, िजÛहɅ एक ͪवæलेषक व उपयोगकता[ को Úयान मɅ रखना चाǑहए । ये 
सीमाएँ इस Ĥकार हɇ :- 

1. ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ सीमाओं से Ĥभाͪवत : जसैा ͩक पवू[ अÚयाय मɅ बताया गया है' ͩक 
ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ अनेक कͧमयाँ है । सàपि×तयाँ ͬच͡े मɅ लागत मूãय पर दशा[यी 
जाती हɇ जो ͩक चालू लागत से ͧभÛन हɇ । इसी तरह ͪव×तीय ͪववरण ͩकसी समय ǒबÛद ु
पर Ĥचͧलत परàपराओं के अनसुार तैयार ͩकये जाते हɇ जबͩक ͪवǓनयोजक संèथा के 
वत[मान या भͪवçय मɅ ǽͬच रखत ेहै । कुछ सàपि×तयɉ एव ंदाǓय×वɉ को दशा[या हȣ नहȣं 
जाता । åयिÈतगत Ǔनण[य भी ͬच͡े के समकंɉ को Ĥभाͪवत करते हɇ । ͪव×तीय ͪववरण 
इन कͧमयɉ से Ĥभाͪवत होते हɇ इसͧलए इन ͪववरणɉ पर आधाǐरत ͪवæलेषण सदैव 
ͪवæवसनीय नहȣं कहा जा सकता है । 

2. सामाÛयत: èवीकृत Ĥमाप शÞदावलȣ कȧ अनपुिèथǓत : लेखांकन एक सुǓनिæचत ͪव£ान 
नहȣं है, इसͧलए इसकȧ सामाÛयत: èवीकृत शÞदावलȣ नहȣ ं है । ͩकसी ͪवशेष शÞद को 
ͪवͧभÛन अथɟ मɅ Ĥयोग ͩकया जाता है । हास अनेक ͪवͬधयɉ से लगाया जाता है एव ं
Þयाज ͪवͧभÛन दरɉ से चाज[ ͩकया जाता है । इस Ĥकार छल-कपट कȧ बहु त सàभावनाएँ 
होती हɇ । पǐरणामèवǾप ͪव×तीय ͪवæलेषण दोषपणू[ ͧसƨ हो जाता है ।  

3. गणुा×मक पहलू कȧ अवहेलना: ͪव×तीय ͪवæलेषण एक संèथा के Ǔनçपादन का 
पǐरमाणा×मक माप है । यह कम[चाǐरयɉ एव ंĤबÛधकɉ कȧ योÊयता, तकनीकȧ £ान तथा 
कुशलता को नहȣं दशा[ता । इस तरह ͪव×तीय ͪववरणɉ का ͪवæलेषण åयवèथा कȧ 
Ǔनçपि×त का एक प¢ीय माप हȣ है । यह मानवीय पहल ूकȧ भी पणू[त : उपे¢ा करता है 
।  

4. मãूय èतर पǐरवत[नɉ कȧ अवहेलना: ͪव×तीय ͪववरणɉ ɮवारा Ĥदͧश[त पǐरणाम ͧमØया हो 
सकत ेहɇ, यǑद मूãय èतर पǐरवत[नɉ को Úयान मɅ नहȣं रखा गया है । मूãयɉ मɅ वृͪ ƨ के 
पǐरणामèवǾप सकल लाभ अनपुात बढ़ सकता है जबͩक वाèतͪवक कुशलता मɅ कोई 
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सुधार नहȣं होता । यǑद वèतुओं के मूãयɉ मɅ ͧभÛनता है तो ये मूãय दो वषȾ के 
अनपुातɉ कȧ तलुना के ͧलए साथ[क नहȣ ं हɉगे । मूãयɉ मɅ पǐरवत[न उ×पादन लागत, 
ǒबĐȧ और सàपि×तयɉ के मूãयɉ को Ĥभाͪवत करते हɇ िजससे अनपुातɉ कȧ तुलनीयता 
Ĥभाͪवत होती है ।  

5. ल¢णɉ को ͬचिéनत न ͩक Ǔनदान. ͪव×तीय ͪवæलेषण åयावसाǓयक मामलɉ मɅ Ĥविृ×त को 
दशा[ता है । यह ͪव×तीय कमजोǐरयɉ एव ंपǐरचालना×मक कुशलता के ल¢णɉ को ͬचिéनत 
करता है िजÛहɅ èवीकार नहȣं ͩकया जा सकता । अिÛतम Ǔनण[य के ͧलए और जाचँ तथा 
पणू[ Ǔनदान कȧ आवæयकता होती है । 

3.8 ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ तकनीकɅ  (Technique of Financial 
Analysis) 
ͩकसी åयावसाǓयक उपĐम कȧ ͪव×तीय िèथǓत अथवा और लाभाज[न शिÈत का £ान 
ĤाÜत करने के ͧलए उसके ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ मदɉ मɅ ¢ैǓतज अथवा लàबवत ्ͪवæलेषण 
का अÚययन करने के ͧलए िजन उपायɉ का Ĥयोग ͩकया जाता है, उÛहɅ ͪव×तीय 
ͪवæलेषण कȧ तकनीकɅ  कहा जाता है । ͪव×तीय ͪवæलेषक ɮवारा ऐसी अनेक तकनीकɉ का 
Ĥयोग ͩकया जाता है ͩकÛत ुिजन Ĥमुख तकनीकɉ का Ĥयोग बहु तायत से ͩकया जाता है, 
वे Ǔनàनͧलͨखत हɇ :- 
 तुलना×मक ͪव×तीय ͪववरण (Comanparative Financial Statement) 
 समानाकार ͪव×तीय ͪववरण (Common – size Financial Statement) 
 Ĥविृ×त ͪवæलेषण (Trend Analysis) 
 अनपुात ͪवæलेषण (Ratio Analysis) 
 कोष Ĥवाह ͪवæलेषण (Funds Flow Analysis) 
 रोकड़ Ĥवाह ͪवæलेषण (Cash Flow Analysis) 
 सम-ͪवÍछेद ͪवæलेषण (Break – even Analysis)  
सभी Ĥकार के ͪवæलेषणɉ मɅ उपयु [Èत सभी तकनीकɉ का Ĥयोग ͩकया जाना आवæयक 
नहȣं है । वाèतव मɅ तकनीक का चुनाव ͪवæलेषण के उƧेæय पर Ǔनभ[र करता है । एक 
ͪवæलेषक के ͧलए जो तकनीक सहायक ͧसƨ हो, दसूरे के ͧलए वह बेकार ͧसƨ हो सकती 
है Èयɉͩक ͪवæलेषण के Ǒहत मɅ ͧभÛनता होती है । अत: ͪवæलेषक को अपने उƧेæय को 
Úयान मɅ रखते हु ए ͪवæलेषण कȧ तकनीक का चुनाव करना चाǑहए । 

3.9 तुलना×मक ͪव×तीय ͪववरण (Comparative Financial 
Statement) 
कàपनी अͬधǓनयम, 1956 मɅ यह åयवèथा है ͩक Ĥ×येक कàपनी अपने ͪव×तीय 
ͪववरणɉ मɅ चालू वष[ के आंकड़ɉ के साथ-साथ गत वष[ के आकड़े भी Ĥदͧश[त करेगी । 
इस Ĥावधान का उƧेæय ͪववरणɉ को तुलनीय बनाना है । लेͩकन पया[Üत ͪव×तीय 
ͪवæलेषण के ͧलए ͪपछले वष[ के तØयɉ के अलावा ͪपछले कई वषȾ के तØयɉ कȧ 
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आवæयकता होती है । अत: गत कई वषȾ के समंकɉ एव ं वत[मान वष[ के समंकɉ के 
आधार पर तलुना करके Ǔनçकष[ Ǔनकाले जाने चाǑहए । ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ Ǒदये गये 
ͪवͧभÛन त×वɉ पर ͪवचार हेतु तलुना×मक ͪव×तीय ͪववरण तैयार ͩकये जाते हɇ । ये 
ͪववरण ͪवͧभÛन ͪववरणɉ मɅ सिÛनǑहत ͪव×तीय िèथǓत के ͪवͧभÛन त×वɉ पर ͪवचार के 
ͧलए एकǾपता Ĥदान करत ेहɇ । ͩकसी भी ͪववरण को तलुना×मक Ǿप मɇ तैयार ͩकया 
जा सकता है ͩकÛतु åयवहार मɅ केवल ͬच͡े (Balance Sheet) एव ंलाभ-हाǓन खाते 
(Profit and Loss Account) को हȣ इस Ĥकार तैयार ͩकया जाता है । तुलना×मक 
ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ समकंɉ को Ǔनàन Ĥकार दशा[या जा सकता है - 
1. Ǔनरपे¢ समंक (Absolute data) अथा[त ्ͪवͧभÛन मदɉ को उनके मुġा मूãयɉ पर 

दशा[ना, 
2. Ǔनरपे¢ समंकɉ मɅ वृͪ ƨ या कमी को Ǒदखाना, 
3. समकंɉ मɅ वृͪ ƨ या कमी को ĤǓतशतɉ मɅ Ǒदखाना, 
4. अनपुातɉ के Ǿप मɅ तुलनायɅ åयÈत करना,  
5. कुल योग के ĤǓतशत के Ǿप मɅ Ǒदखाना । ये समानाकार ͪव×तीय ͪववरण होते हɇ । 
तुलना×मक ͪव×तीय ͪववरणɉ का मह×व (Importance of Comparative 
Financial Statement): एक ͪवæलेषक के ͧलए तलुना×मक ͪव×तीय ͪववरण अ×यÛत 
मह×वपणू[ होते हɇ Èयɉͩक उनमɅ केवल एक ͪववरण मɅ दȣ गयी सूचनाएँ नहȣं होती हɇ 
बिãक कई वषȾ. कȧ सूचनाएँ होती हɇ िजनसे ͪव×तीय एव ंपǐरचालन Ĥविृ×त का अÚययन 
ͩकया जा सके । ये ͪव×तीय िèथǓत एव ंसंचालन पǐरणामɉ मɅ पǐरवत[न कȧ Ǒदशा बतात े
हɇ । ͩकसी संèथा कȧ एक Ǔनिæचत Ǔतͬथ को िèथǓत उतनी मह×वपणू[ नहȣं होती है 
िजतना ͩक उस संèथा का इǓतहास मह×वपणू[ होता है । 
तुलना×मक ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ सीमाएँ (Limitation of Comparative 
Financial Statement): तुलना×मक ͪव×तीय ͪववरण तैयार करत ेसमय यह Úयान 
रखना चाǑहए ͩक िजस अवͬध के ͪव×तीय ͪववरण तैयार ͩकये जा रहे हɇ उस अवͬध के 
दौरान ͪव×तीय समंकɉ व सचूनाओं को एकǒğत करने व Ĥèतुत करने कȧ ͪवͬध मɅ 
एकǾपता हो । यǑद समंकɉ के एकğीकरण मɅ ͧभÛन ͪवͬधयाँ अपनाई गई हɇ तो 
तुलना×मक ͪव×तीय ͪववरणɉ का मह×व समाÜत हो जायेगा । 

 3.9.1 तलुना×मक ͬच͡ा (Comparative balance Sheet): 
रॉय ए. फॉãके के शÞदɉ मɅ 'तुलना×मक ͬच͡ा ͪवæलेषण एक हȣ åयावसाǓयक संèथा कȧ 
ͪवͧभÛन Ǔतͬथयɉ के दो या दो से अͬधक ͬच͡ɉ मɅ समान मदɉ, मदɉ के समूह एव ं
संगǑठत मदɉ कȧ Ĥविृ×त का अÚययन है ।''  
इस Ĥकार ͩकसी अवͬध मɅ ͪवͧभÛन सàपि×तयɉ, दाǓय×वɉ, 'èवाͧम×व पूँजी आǑद मɅ हु ई 
वृͪ ƨ या कमी उस अवͬध के Ĥारàभ एव ंअÛत के ͬच͡े कȧ जाचँ करके £ात कȧ जा 
सकती है । इन मदɉ मɅ हुआ पǐरवत[न åयवसाय पǐरचालन (Conduct of Business) 
का पǐरणाम होता है । तुलना×मक ͬच͡ा तैयार करके इस Ĥकार कȧ वृͪ ƨ या कमी 
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आसानी से जानी जा सकती है तथा åयवसाय कȧ ĤगǓत के बारे मɅ राय बनायी जा 
सकती है । तुलना कȧ Ǻिçट रो ͬच͡े के Ĥ×येक प¢ मɅ दो खाने, दो वषȾ के अंकɉ के 
ͧलए बनाये जा सकते हɇ ͩकÛतु Ĥèतुतीकरण कȧ लàबवत ्ͪवͬध बेहतर होती है । 
तुलना×मक ͬच͡े मɅ न केवल ͪवͧभÛन Ǔतͬथयɉ के ͪवͧभÛन खातɉ के शेष Ǒदखाये जात ेहɇ 
बिãक दो Ǔतͬथयɉ कȧ अवͬध मɅ वृͪ ƨ या कमी भी Ĥदͧश[त कȧ जाती है इस Ĥकार इसमɅ 
वाèतͪवक अंकɉ कȧ अपे¢ा पǐरवत[न को अͬधक मह×व Ǒदया जाता है । 
तुलना×मक ͬच͡े का Ǔनव[चन (Interpretation of Comparative Balance 
Sheet) : तुलना×मक ͬच͡े का Ǔनव[चन करते समय Ǔनàनͧलͨखत प¢ɉ का अÚययन 
ͩकया जाता है : 

1. चाल ू सàपि×तयɉ एव ं चालू दाǓय×वɉ का अÚययन: तुलना×मक ͬच͡े के Ǔनव[चन मɅ 
सव[Ĥथम संèथा कȧ चालू सàपि×तयɉ एव ंचालू दाǓय×वɉ मɅ हु ए पǐरवत[न का अÚययन 
करना चाǑहए Èयɉͩक चाल ूसàपि×तयɉ एव ंचालू दाǓय×वɉ का अÛतर संèथा कȧ काय[शील 
पूँजी होती है जो ͩक åयवसाय का जीवन रÈत कहलाता है । चाल ूसàपि×तयɉ मɅ वृͪ ƨ 
होने पर काय[शील पूजँी मɅ वृͪ ƨ होगी जो ͩक संèथा कȧ अãपकालȣन ͪव×तीय िèथǓत का 
पǐरचायक होगा । चाल ूदाǓय×वɉ मɅ वृͪ ƨ होने पर िèथǓत दबु[ल होगी ।  

2. दȣघ[कालȣन ͪव×तीय िèथǓत: दȣघ[कालȣन ͪव×तीय िèथǓत के ͪवæलेषण मɅ èथायी 
सàपि×तयɉ, दȣघ[कालȣन दाǓय×वɉ एव ंèवाͧम×व कोषɉ मɅ होने वाले पǐरवत[नɉ का अÚययन 
ͩकया जाता है । सुǺढ़ दȣघ[कालȣन ͪव×तीय िèथǓत के ͧलए यह आवæयक है ͩक èथायी 
सàपि×तयɉ मɅ दȣघ[कालȣन कोषɉ का हȣ ͪवǓनयोजन ͩकया जाये, चालू दाǓय×वɉ का नहȣं । 

3. लाभदायकता : गत वष[ कȧ तलुना मɅ यǑद इस वष[ ͪवͧभÛन Ĥकार के सचंयɉ तथा 
आͬधÈयɉ मɅ वृͪ ƨ हु ई है तो इसका ता×पय[ है ͩक संèथा कȧ लाभदायकता मɅ सुधार हुआ 
है । इसके ͪवपरȣत कमी हु ई है तो लाभाज[न ¢मता मɅ ͬगरावट आई हɇ । 

4. Ǻिçटकोण Ǔनमा[ण : संèथा कȧ काय[शील पूँजी, दȣघ[कालȣन ͪव×तीय िèथǓत तथा 
लाभदायकता का अÚययन करने के पæचात यह Ǔनçकष[ Ǔनकाला जा सकता है ͩक गत 
वष[ कȧ तलुना मɅ इस वष[ संèथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत तथा लाभदायकता संतोषजनक है 
या नहȣं ? 
उदाहरण 1. 
ए.बी.सी ͧलͧमटेड का 3। माच[, 2008 तथा 2009 का ͬच͡ा Ǔनàनͧलͨखत है । 
तुलना×मक ͬच͡ा तथा सèंथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत का अÚययन कȧिजये । 
The following are the balance Sheet of ABC Limited as on 31 St 
March, 2008 and 2009. Prepare a Comparative Balance Sheet and 
Supply and Study the financial position of the Company. 

Balance Sheet 
as on 31 st March 2008 and 2009 

Liabilities 2008 2009 Assets 2008 2009 
Equity Share Rs. Rs.  Rs. Rs. 
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Capital 3,50,000 3,50,000 Land and   
8% Preference   Building  2,00,000 2,50,000 
Share Capital 2,00,000 2,50,000 Plant and   
Reserves 1,00,000 1,45,000 Machinery 3,00,000  2,70,000 
10% Debentures  2,80,000 2,00,000  Furniture and   
Sundry    Fittings  50,000 45,000 
Creditors  1,80,000 1,80,000  Investment  2,00,000 1,65,000 
Bills Payable 90,000  78,000 Stock  2,00,000  1,80,000 
Taxes Payable 1,20,000 85,000  Debtors  3,00,000 3,00,000 
   Bank  50,000  60,000 
   Cash  20,000  18,000 
 13,20,000 12,88,000  13,20,000 12,88,000 

हल (Solution): 
Comparative Balance Sheet of ABC Ltd. 

as on 31st March 2008 and 2009 
 

Assets and Liabilities 
Amount 

Year ended 31 st March 
 

Increase/  
Decrease 
in 2009 

Increase/ 
Decrease  
in 2009  

 2008 2009 (Amount) (Percentage) 
Assets :  Rs. Rs. Rs. % 
1. Current Assets :      

Stock 2,00,000  1,80,000  -20,000 10.00 
Debtors 3,00,000 3,00,000 - - 
Bank 50,000 60,000 + 10,000 +20.00 
Cash 20,000  18,000  -2,000 -10.00 

Total Current Assets  5,70,000 58,58,000  12,000  -2.10 
2. Fixed Assets      

Land and Buildings  2,00,000  2,50,000 +50.000  +25.00 
Plant and Machinery 3,00,000 2,70,000 -30,000 -10.00 
Furniture and Fittings  50,000  45.000 5,000  -10.00 

Total Current Assets 5,50,000 5,65,000 +15,000 +2.73 
3. Investment  2,00,000  1,65,000 -35,000 -17.50  

Total Assets (1+2+3) 13,20,000  12,88,000 -32,000 -2.42 
Liabilities and Capital     
1. Current Liabilities :      

Sundry Creditors  1,80,000 1,80,000 - - 
Bills Payable 90,000  78,000  -12,000 -13.33  
Taxes Payable  1,20,000 85,000  -35,000 -29.17 

Total Current Liabilities  3,90,000 3,43,000 -47,000  -12.05  
2. Shareholder’s Funds :      
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8% Pref . Share Capital  2,00,000 2,50,000 +50,000  +25.0 
Equity share Capital  3,50,000 3,50,000 ----  ---- 
Reserves  1,00,000 1,45,000  +45,000 +45.00 

Total Shareholder’s Funds 6,50,000 7,45,000 +95,000  +14.6 
3. Secured Loans :      

10% Debentures  2,80,000 2,00,000 -80,000 -28.57  
Total Liabilities(1+3) 6,70,000 5,43,000  -1.27,000 -18.96 

Total Capital and Liabilities (1+2+3)  13,20,000 12,88,000 -32,000  -2.42 

åयाÉया : उपयु [Èत तलुना×मक ͬच͡े कȧ मदɉ से Ǔनàनͧलͨखत Ǔनçकष[ Ǔनकाले जा सकत े
हɇ : 

(1) कुल चाल ूसàपि×तयɉ कȧ माğा मɅ 12,000 कȧ कमी आई है । èथायी सàपि×तयɉ मे 
वृͪ ƨ के बावजदू कुल सàपि×तयɉ मɅ 32000 ǽ. कȧ कमी आई है िजसका आशय यह है 
ͩक èथायी सàपि×तयɉ का अथ[-ĤबÛधन अÛय सàपि×तयɉ (ͪवǓनयोग तथा चालू 
सàपǓतयɉ) को बेचकर अथवा कमी करके ͩकया गया है । èथायी सàपि×तयɉ मɅ वृͪ ƨ 
तथा चालू सàपि×तयɉ मɅ कमी ठोस ͪव×तीय नीǓत का ĤǓतपादन नहȣ करती । 

(2) èथायी सàपि×तयɉ मɅ 2008 कȧ तुलना मɅ 2009 मɅ 15000 ǽ. कȧ वृͪ ƨ हु ई है, जबͩक 
ͪवǓनयोग35,000 ǽ. कȧ कमी हु ई है अथा[त 35,000 ǽ. के ͪवǓनयोग बेचे गये हɇ । 

(3) कुल चालू सàपि×तयɉ एव ंकुल चालू दाǓय×वɉ मɅ सàबÛध संतोषजनक नहȣ ं है ͩफर भी 
2008 कȧ तलुना मɅ 2009 मɅ चालू अनपुात मɅ सधुार हुआ है । 

(4) अͬधमान अंशपूजँी मɅ 50,000 ǽ. कȧ वृͪ ƨ हु ई है तथा संचय भी 45,000 ǽ. से बढ़े हɇ, 
ͩकÛतु ऋणपğɉ कȧ धनराͧश मɅ 80,000 ǽ. कȧ कमी आई है । इसका आशय यह है ͩक 
ऋणपğɉ का शोधन अंशɉ के Ǔनग[मन तथा संͬचत लाभɉ से ͩकया गया है । 

(5) उपयु [Èत ͪववेचन के आधार पर कàपनी कȧ समĒ ͪव×तीय िèथǓत सतंोषजनक नहȣ ंकहȣ 
जा सकती ।  

3.9.2 तुलना×मक लाभ-हाǓन खाता (Comparative Profit and Loss Account) : 
लाभ-हाǓन खाता Ǔनधा[ǐरत अवͬध के काय[कलापɉ के पǐरणाम - लाभ या हाǓन Ĥदͧश[त 
करता है । एक तलुना×मक लाभ-हाǓन खाता एक से अͬधक अवͬधयɉ के संचालन 
पǐरणाम दशा[ता है, िजससे तुलना×मक अÚययन ͩकया जा सकता है । तलुना×मक ͬच͡े 
कȧ भाँǓत तलुना×मक लाभ-हाǓन खाते मɅ भी Ǔनरपे¢ मूãयɉ तथा पǐरवत[न को Ǒदखाने के 
ͧलए खाने बनाये जाते हɇ । ͪवͧभÛन मदɉ के पǐरवत[न Ǔनरपे¢ एव ंĤǓतशत के Ǿप मɅ 
Ǒदखाये जाते हɇ । 
तुलना×मक लाभ-हाǓन खाते का Ǔनव[चन (Interpretation of Comparative 
Profit and Loss Account) : तुलना×मक लाभ-हाǓन खाते का Ǔनव[चन करते समय 
अĒͧलͨखत पहलओंु का अÚययन ͩकया जाता है : 
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1. सकल लाभ कȧ तलुना : यǑद गत वष[ कȧ तुलना मɅ सकल लाभ मɅ वृͪ ƨ होती है तो यह 
संèथा कȧ लाभदायकता मɅ सधुार का ɮयोतक होगा । शƨु ͪवĐय राͧश मɅ वृͪ ƨ एव ं
ͪवĐय लागत मɅ कमी सकल लाभ को बढ़ाता है । 

2. संचालन लाभ कȧ तलुना : सकल लाभ मɅ से काया[लय åययɉ, ͪवĐय तथा ͪवतरण åययɉ 
को घटाने पर संचालन लाभ £ात होता है । यǑद इन åययɉ पर पया[Üत ǓनयÛğण रखा 
जाये एव ंइनमɅ आनपुाǓतक वृͪ ƨ नहȣं होने दȣ जाये तो सचंालन लाभ मɅ वृͪ ƨ होगी जो 
ͩक åयवसाय कȧ लाभदायकता मɅ वृͪ ƨ का ɮयोतक होगा । इसके ͪवपरȣत सचंालन åययɉ 
मɅ आनपुाǓतक Ǿप से अͬधक वृͪ ƨ होने पर लाभदायकता मɅ कमी होगी । 

3. शुƨ लाभ कȧ तुलना : सचंालन लाभ मɅ से गरै-सचंालन åययɉ एव ंहाǓनयɉ को घटाकर 
तथा गरै-संचालन आयɉ को जोड़कर शुƨ लाभ कȧ गणना कȧ जाती है । यǑद गत वष[ कȧ 
तुलना मɅ चालू वष[ का शुƨ लाभ बढ़ता है तो यह åयवसाय कȧ सàपणू[ लाभदायकता मɅ 
वृͪ ƨ का Ĥतीक होगा तथा ͪवपरȣत िèथǓत मɅ कमी का Ĥतीक होगा । 
उदाहरण 2 : - 
नारायण ͧलͧमटेड का लाभ-हाǓन खाता 31 माच[ को समाÜत होने वाले वष[ के ͧलए Ǔनàन 
Ĥकार है : 
The Profit and: Loss Account of Narayan Ltd. For the year ended 
on 31st March , is as given as below  

Previous 
Year (Rs.) 

Particulars Current 
years (Rs.) 

Previous 
year (Rs) 

Particulars Current 
year (Rs.) 

 To Cost Goods  2,42,000 3,08,000 By Sales  3,44,850 
2,20,000 Sold      
88,000 To Gross Profit C/d  1,02,850     

3,08,000  3,44,850 3,08,000  3,44,850 

 
Previous 
Year (Rs.) 

Particulars Current 
years (Rs.) 

Previous 
year (Rs) 

Particulars Current 
year (Rs.) 

 To Management  88, 000 By Gross profit b/d 1,02,850 
23,700 Expenses 26,400 6,000 By interest 6,300 
15,000 To Establishment 18.600    
4.300 To Interest Paid 7,200     
8,900 To Depreciation 12,900    

42,100  To Net Profit c/d  44,050    
94,000  1,09,150 94,000  1.09,150 

हल (Solution) :  
Narayan Ltd. 

for the year ended 31st March….. 
Particulars Previous Year Current 

Year 
Increase (+) 
Decrease (-) 
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   (Amount)  % 
 Rs Rs. Rs. Rs. 
Sales 3,08,000 3,44,850 +36,850 +11.96 
Less : Cost of Goods      

Sold 2,20,000 2,42,000 +22,000 +10.00 
Gross Profit 88,000  1,02,850 +14,850 +16.88 

Less : Management Exp. 23.7000 26,400 +2,7000 +11.39 
Establishment Exp. 15,000  18,600  +3,600  +24.00 
Interest  4,300 7,200  +2,900 +67.44 
Depreciation 8,900 12,900 +4,000 +44.94 
Total Opiating     
Exp.  51,900  65,100  +13,200  +25.43 
Operating Profit 36,100 37,750  +1,650  +4.57  

Other Income :      
Interest  6,000 6,300  +300  +5.00 
Net Profit  42,100  44,050 +1,950  +4.63  

पǐरवत[नɉ कȧ åयाÉया : 
1. गत वष[ कȧ अपे¢ा वत[मान वष[ मɅ ǒबĐȧ मɅ,36,850 ǽ. (11.96%)ए कȧ वृͪ ƨ हु ई है । 

इस अवͬध मɅ बेचे गये माल कȧ लागत मɅ 10% कȧ वृͪ ƨ हु ई है । पǐरणामèवǾप सकल 
लाभ मɅ 16.88% कȧ वृͪ ƨ हु ई है ।  

2. ͪवĐय एव ंसकल लाभ मɅ वृͪ ƨ के बावजदू पǐरचालन लाभ मɅ वृͪ ƨ केवल 1,650 ǽ. 
(4.57%)ए कȧ हु ई हे । इसका मुÉय कारण ĤबÛध åयय, Ĥशासन åयय, Þयाज एव ंहास 
मɅ वृͪ ƨ होना है । Þयाज मɅ वृͪ ƨ सवा[ͬधक (67.44%) हु ई है । ıास मɅ वृͪ ƨ का ĤǓतशत 
44.94% रहा है । 

3. ĤाÜत Þयाज मɅ वृͪ ƨ केवल 300 ǽ. (5%)ए कȧ हु ई है । शुƨ लाभ मɅ वत[मान वष[ मɅ 
वृͪ ƨ 1950 ǽ. (4.63%)ए कȧ हु ई है । 

4. सकल लाभ कȧ अपे¢ा सचंालन लागत मɅ अͬधक वृͪ ƨ ͬचतंा का ͪवषय है । कàपनी को 
अपनी पǐरचालन ¢मता मɅ वृͪ ƨ करनी चाǑहए । 
ͬच͡ा एव ंलाभ-हाǓन खाता एक-दसूरे के परूक Ĥलेख हɇ । तुलना×मक लाभ-हाǓन खाता 
एव ंतुलना×मक ͬच͡ा तभी सहȣ Ǔनçकष[ दे सकते हɇ जबͩक उनका साथ-साथ अÚययन 
ͩकया जाये । 

3.10 समानाकार ͪव×तीय (Common – Size Financial 
Statement)  
तलुना×मक ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ ͪवͧभÛन मदɉ का कुल सàपि×तयɉ या दाǓय×वɉ व पूँजी 
या शुƨ ͪवĐय से सàबÛध तथा इनमɅ ĤǓत वष[ होने वाले पǐरवत[नɉ को नहȣं दशा[या 
जाता है । इस कमी के कारण एक संèथा के ͪव×तीय तØयɉ कȧ तलुना न तो उसी Ĥकार 
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कȧ अÛय संèथाओं से तथा न हȣ सàपणू[ उɮयोग से कȧ जा सकती है । इसी कमी को 
दरू करने के ͧलए समानाकार ͪव×तीय ͪववरणɉ का Ǔनमा[ण ͩकया जाता है । कैनेडी तथा 
मैकमूलन के मतानसुार, ''यǑद िèथǓत ͪववरण व आय ͪववरण के आंकडɉ को 
ͪवæलेषणा×मक ĤǓतशतɉ के Ǿप मɅ दशा[या जावे- अथा[त ्कुल सàपि×तयɉ, कुल दाǓय×वɉ 
व èवाͧमयɉ कȧ समता तथा कुल ǒबĐȧ के ĤǓतशतɉ मɅ तो तुलना के ͧलए एकसमान 
आधार तैयार हो जाता है । इस ĤाǾप मɅ तैयार ͩकये गये ͪव×तीय ͪववरणɉ को 
समानाकार ͪव×तीय ͪववरणɉ के नाम से जाना जाता है ।'' 
समानाकार ͪववरणɉ को संघटक ĤǓतशत (Component Percentage) या शतĤǓतशत 
(100 per cent) ͪववरण के नाम से भी जाना जाता है, Èयɉͩक Ĥ×येक ͪववरण का 
योग 100 हो जाता है तथा ͪववरण कȧ Ĥ×येक मद को 100 के योग के ĤǓतशत के Ǿप 
मɅ Ĥदͧश[त ͩकया जाता है। 
कैनेडी तथा मैकमूलन के मतानसुार, ''Ĥ×येक ĤǓतशत åयिÈतगत मद का उसके योग से 
सàबÛध दशा[ता है इसͧलए समानाकार ĤǓतशत (ͪवæलेषणा×मक) ͪवͬध एक Ĥकार से 
अनपुात ͪवæलेषण Ĥèतुत करती है, Èयɉͩक ͪववरण कȧ Ĥ×येक मद को योग के ĤǓतशत 
के Ǿप मɅ अͧभåयÈत ͩकया जाता है ।'' 
समानाकार ͪव×तीय ͪववरणɉ मɅ समानाकार िèथǓत ͪववरण (Common size 
Balance Sheet)ए तथा समानाकार आय ͪववरण (Common Size Income 
Statement) अͬधक Ĥचͧलत है । िèथǓत ͪववरण तथा आय ͪववरण के अǓतǐरÈत 
अÛय सभी ͪव×तीय ͪववरणɉ, यथा- कोष Ĥवाह ͪववरण, लागत ͪववरण, ͪवĐय ͪववरण, 
उ×पादन ͪववरण इ×याǑद समानाकार Ǿप मɅ Ĥदͧश[त ͩकया जा सकता है । 
समानाकार ͪव×तीय ͪववरणɉ के Ǔनमा[ण हेतु िèथǓत ͪववरण कȧ िèथǓत मɅ कुल 
सàपि×तयɉ (या कुल दाǓय×वɉ एव ं èवामी कोषɉ) के योग को तथा आय ͪववरण कȧ 
िèथǓत मɅ शुƨ ͪवĐय को 100 मानकर उनकȧ ͪवͧभÛन मदɉ को ĤǓतशत के Ǿप मɅ 
åयÈत ͩकया जाता है । समानाकार ͪव×तीय ͪववरणɉ का Ĥयोग लàबवत ्(vertical) तथा 
¢ैǓतज (Horizontal) दोनɉ हȣ Ĥकार के ͪवæलेषणɉ हेत ु ͩकया जाता है । लàबवत ्
ͪवæलेषण के अÛतग[त इसका Ĥयोग एक कàपनी से दसूरȣ उसी Ĥकार कȧ कàपनी से 
तुलना या सàबिÛधत उɮयोग से तुलना मɅ ͩकया जाता है, जबͩक ¢ैǓतज ͪवæलेषण मɅ 
इनका Ĥयोग संघटक ͪवæलेषण या एक हȣ कàपनी के ͪवͧभÛन वषȾ मɅ तलुना कर 
Ĥविृ×त अÚययन के ͧलए ͩकया जाता है ।  

3.10.1 समानाकार ͬच͡ा अथवा िèथǓत ͪववरण (Common –size Balance Sheet)  
समानाकार िèथǓत ͪववरण मɅ मलू िèथǓत ͪववरण कȧ Ĥ×येक सàपि×त का कुल 
सàपि×तयɉ के योग से तथा Ĥ×येक दाǓय×व का कुल दाǓय×व तथा èवामी पूजँी के योग 
से ĤǓतशत £ात ͩकया जाता है अथा[त ्िèथǓत ͪववरण के योग को 100 मानकर Ĥ×येक 
मद को योग के ĤǓतशत के Ǿप मɅ åयÈत ͩकया जाता है । इस Ĥकार ͧभÛन-ͧभÛन 
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िèथǓत ͪववरण को ĤǓतशत िèथǓत ͪववरण (Percentage Balance Sheet): के 
नाम से भी जाना जाता है । 
उदाहरण 3. 
Ǔनàन तØयɉ से समानाकार िèथǓत ͪववरण का Ǔनमा[ण कȧिजए: 
From yhe following figures, prepare Common-size Balance Sheet : 

ABC Limited 
Balance Sheet 

as on 31ST March, 2009 
Liabilities Rs. Assets Rs. 

Preference Share Capital 1,00,000 Fixed Assets        5,00,000  
Equity Share Capital 3,00,000 Less : Depreciation   1,25,000 3,75,000 
Reserve and Surplus  2,00,000  Capital Work-in – Progress  1,25,000 
Long-Term-Borrowings 2,00,000 Investment  1,00,000 
Current Liabilities and   Current Assets :   
Provision :   (i) Stock 2,50,000 
(i) Sundry Liabilities 1,50,000 (ii) Receivables 1,00,000 
(ii) Provisions 50,000 (iii) Cash & Bank Balance 50,000 

Total 10,00,000  Total 10,00,000 

ABC Limited 
Common – Size Balance Sheet 

as on 31st March , 2009 
Liabilities 2009 Rs. Common 

size % 
Assets 2009 Rs. Common 

Size % 
Preference Share Capital 1,00,000 10.0  Gross Block  5,00,000  50.0 
Equity Share Capital 3,00,000 30.0 Less: Depreciation 1,25,000  12.5  
 4,00,000 40.0 Net Block  3,75,000  37.5  
Add : Reserves &   Add: Capital    

  Surplus  2,00,000 20.0 Work – in – progress  1,25,000 12.5 
 6,00,000 60.0 (A)  Fixed  5,00,000 50.0  
Less: Misc. Exp. - - (B)  Investment 1,00,000 10.0 
(A) Net Worth  6,00,000 60.0  (C)  Current Assets :    
(B)Long-term Borrowing  2,00,000 20.0       (i) Inventories  2,50,000 25.5  
(C) Current Liab.         (ii) Receivables 1,00,000 10.0  
    (i) Sundry Liabilities  1,50,000 15.0       (iii) Cash & Bank 50,000 5.0 
    (ii) Provision  50,000 5.0     
 10,00,000 100.0   10,00,000 100.0 
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3.10.2 समानाकार लाभ-हाǓन खाता (Common – Size Profit and Loss Account): 
समानाकार लाभ-हाǓन खाता शुƨ ǒबĐȧ का ĤǓतशत दशा[ता है जो लाभ-हाǓन खाते मɅ 
दशा[यी गयी लागत या åयय कȧ Ĥ×येक åयिÈतगत मद ɮवारा अवशोͪषत कर लȣ गई है 
। उदाहरण के ͧलए, ͩकसी सèंथा के लाभ-हाǓन खाते मɅ Ĥशासन åयय 3500 ǽपये है 
जो èवय ंमɅ न कम राͧश है तथा न अͬधक, ͩकÛतु इस सचूना से तब तक कोई Ǔनçकष[ 
नहȣं Ǔनकलता जब तक यह न बताया जाये ͩक ͩकतना ͪवĐय करने के ͧलए 3,500 ǽ. 
Ĥशासन åयय ͩकया गया है । इसͧलए कुल ͪवĐय कȧ राͧश को 100 मान ͧलया जाता 
है । त×पæचात अÛय Ĥ×येक मद कȧ राͧश मɅ कुल ͪवĐय राͧश का भाग देकर उसे 100 
से गणुा करके ͪवĐय के साथ उनका ĤǓतशत £ात ͩकया जाता है । इस Ĥकार तैयार 
ͩकया गया लाभ-हाǓन खाता समानाकार लाभ-हाǓन खाता अथवा शत-ĤǓतशत ͪववरण 
कहलाता है । 
लाभ-हाǓन खात ेकȧ आंतǐरक मदɉ कȧ Ĥविृ×त का अÚययन करने के ͧलए समानाकार 
लाभ-हाǓन खाता अͬधक उपयोगी होता है । साथ हȣ यǑद अनेक वषȾ के अथवा ͪवͧभÛन 
संèथाओं के लाभ-हाǓन खातɉ कȧ मदɉ के आंतǐरक पǐरवत[नɉ कȧ Ĥविृ×त का अÚययन 
करना हो तो Ĥ×येक लाभ-हाǓन खाते कȧ कुल आय को 100 मानकर उÛहɅ समान आकार 
का बना Ǒदया जाता है । उपयु [Èत रȣǓत से Ĥ×येक मद का कुल आय से ĤǓतशत £ात 
कर ͧलया जाता है । इसके बाद इन ĤǓतशतɉ कȧ तुलना करके उͬचत Ǔनçकष[ Ǔनकाले जा 
सकत ेहɇ । समानाकार लाभ-हाǓन जात ेकȧ सहायता से ͪवĐय पर åयय कȧ ͪवͧभÛन मदɉ 
के सापेͯ¢क भाग कȧ गणना कȧ जा सकती है और ͩकसी Ĥमाप से उनकȧ तुलना करके 
उनके ओͬच×य अथवा अनौͬच×य पर Ĥकाश डाला जा सकता है । 
उदाहरण 4 : 
ABC ͧलͧमटेड से सàबिÛधत Ǔनàन सचूना से समानाकार आय ͪववरण का Ǔनमा[ण 
कȧिजए:  
From the following information relating to ABC Ltd., Prepare 
Comman-size Income Statement. 

ABC Limited 
Income Statement 

for the year ended 31st March, 2009 
Particulars Rs. 

Sales (Net)  
Less: Cost of goods sold  

1,60,000 
1,00,000 

Operating Profit  
Add : Non-Operating Incomes 

60,000 
 4,000 

 
Less: Non-Operating Expenses 

64,000 
4,000 

Profit before Tax and Interest  60,000 
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Less: Interest 20,000 
Profit before Tax  

Less: Provision For Taxation  
40,000 
20,000 

Net Profit 
Less: Dividends 

20,000 
14,000 

 
Add : Capital 

6,000 
2,000 

Increase in Retained Earning 8,000 

हल (Solution) :  
ABC Limited 

Comman –size Income Statement 
for the Year ended 31st March, 2009 

 
Particulars 

 
Rs. 

Common -Size 
Percentage (%)  

Sales (Net) 
Less:  Cost of goods Sold 

1,60,000 
1,00,000 

100.00 
 62.50 

Operating Profit 
Add:  Non-Operating Incomes 

60,000 
4,000 

37.50 
2.50 

 
Less:  Non – Operating Expenses 

64.,000 
 4,000 

40.00 
2.50 

Profit Before Tax and Interest  
Less :  Interest 

60,000 
20,000 

37.50 
12.50 

Profit before Tax 40,000  25.00 

 
 

Particulars 
 

Rs. 
Common Size 
Percentage (%) 

Less: Provision For Taxation 20,000  12.50 
Net Profit 

Less: Dividends 
20,000 
14,000 

12.50 
8.75 

 
Add: Capital Profits 

6,000 
2,000 

3.75 
 1.25 

Increase In Retained Earning 8,000 5.00 

3.11 ĤवǓृत ͪवæलेषण (Trend Analysis)  
åयवसाय एक सतत ͩĐया है िजसकȧ उÛनǓत या अवनǓत कȧ जानकारȣ हेत ुͩकसी आधार 
वष[ के संदभ[ मɅ उसके मुÉय समंकɉ कȧ Ĥविृ×त या ǽख का अÚययन करना आवæयक है 
। ͩकसी एक वष[ के लेखɉ कȧ जाँच से åयवसाय कȧ सàपणू[ जानकारȣ ĤाÜत नहȣ ंकȧ जा 
सकती है । अत: ͪवͧभÛन वषȾ के समंकɉ का अÚययन करना आवæयक है िजससे संèथा 
कȧ भावी िèथǓत का अनमुान लगाया जा सके । 
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ͩकसी अवͬध ͪवशेष मɅ ͪव×तीय एव ं ͩĐया×मक पǐरवत[न को èपçट करने हेतु ͪवͧभÛन 
वषȾ कȧ मदɉ कȧ धनराͧशयɉ को आधार वष[ के उसी Ĥकार कȧ मदɉ कȧ राͧशयɉ को 100 
मानकर ĤǓतशत के Ǿप मɅ Ĥकट ͩकया जाता है । उदाहरण के ͧलए यǑद हǐरĤसाद 
उɮयोग ͧल. कȧ सàपि×तयɉ मɅ ǓनरÛतर वृͪ ƨ हो रहȣ है तो यह कहा जायेगा ͩक इसकȧ 
सàपि×तयɉ मɅ वृͪ ƨ का ǽख या Ĥविृ×त है जो कàपनी कȧ ĤगǓत का सूचक है । इसके 
ͪवपरȣत यǑद ͧशवĤसाद उɮयोग ͧल. गत छ: वषȾ मɅ Ǔनरंतर हाǓन Ǒदखा रहा है तो यह 
कहा जायेगा ͩक ͧशवĤसाद ͧल. के ͩĐयाकलापɉ का पǐरणाम ĤǓतकूल िèथǓत Ĥदͧश[त कर 
रहा है । ͪवͧभÛन तØयɉ के Ĥविृ×त ͪवæलेषण से बजट एव ंपवूा[नमुान मɅ सहायता ͧमलती 
है । 
Ĥविृ×त Ĥदश[न : ͪव×तीय एव ं ͩĐया×मक समकंɉ कȧ ĤवǓृत का Ĥदश[न Ǔनàनͧलͨखत 
ͪवͬधयɉ ɮवारा ͩकया जा सकता है :- 

(i) Ĥविृ×त ĤǓतशत 
(ii) Ĥविृ×त अनपुात तथा 
(iii) ǒबÛद ुरेखीय व ͬचğमय Ĥदश[न 
(i) ĤवǓृत ĤǓतशत (Trend Percentage) : इस ͪवͬध के अÛतग[त ͪवͧभÛन वषȾ कȧ ं

सूचनाओं को एक सारणी मɅ ͧलखा जाता है और त×पæचात ͩकसी एक वष[ को आधार 
मानकर अÛय वषȾ मɅ हु ई वृͪ ƨ या कमी का ĤǓतशत £ात कर ͧलया जाता है । यह 
Úयान देने योÊय बात है ͩक Ĥविृ×त ĤǓतशत केवल कुछ मह×वपणू[ मदɉ के ͧलए हȣ £ात 
ͩकये जाते हɇ िजÛहɅ एक-दसूरे के साथ सàबिÛधत ͩकया जा सके और तलुना कȧ जा सके 
। उदाहरण के ͧलए यǑद ǒबĐȧ के Ĥविृ×त ĤǓतशत वृͪ ƨ बता रहे हɇ , ͩकÛतु यह तभी 
अथ[पणू[ होगा जबͩक ǒबĐȧ के Ĥविृ×त ĤǓतशतɉ कȧ तुलना ǒबĐȧत माल कȧ लागत कȧ 
Ĥविृ×त या पǐरचालन सàपि×तयɉ के Ĥविृ×त ĤǓतशतɉ से कȧ जाये । 
उदाहरणाथ[- 
खूटेँटा Ħदस[ कȧ कुल सàपि×तयɉ के आँकड़ ेǓनàनͧलͨखत हɇ 

Years 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Total Assets 
(Rs. In Lakhs) 

 
3.00 

 
3.37 

 
3.50 

 
3.32 

 
3.40 

 
3.70 

इनके Ĥविृ×त ĤǓतशत अĒͧलͨखत Ĥकार हɉगे । 
Years Percentage Increase or 

Decrease from 2004 
 

2005 + 12.33 
2006 + 16.67 
2007 + 10.67 
2008 + 13.33 
2009 + 23.33 
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उपयु [Èत से èपçट है ͩक 2004 कȧ अपे¢ा ͪवͧभÛन वषȾ मɅ कुल सàपि×तयɉ मɅ वृͪ ƨ कȧ 
Ĥविृ×त है यɮयͪप वृͪ ƨ कȧ दर ͪवͧभÛन वषा[ मɅ समान नहȣं है । 
Ĥविृ×त ĤǓतशत पवू[ वष[ कȧ तुलना मɅ भी £ात ͩकये जा सकते हɇ । ऐसी िèथǓत मɅ 
आधार वष[ Ĥ×येक वष[ के ͧलए ͧभÛन होता है जैसे 2005 के ͧलए 2004,2006 के ͧलए 
2005,2007 के ͧलए 2006,2008 के ͧलए 2007 और 2009 के ͧलए 2008 । इस 
तरȣके से पवू[ उदाहरण के ͧलए Ĥविृ×त ĤǓतशत Ǔनàन Ĥकार हɉगे :  

Years 2005 2006 2007 2008 2009 
Percentage Increase or Decrease 
Over Preceding year 

+ 12.33 + 3.86 (-) 5.14 + 2.41 + 8.82 

(ii) Ĥविृ×त अनपुात (Trend Ratio) : आधार वष[ के मद कȧ राͧश को 100 मानकर अÛय 
वषा[ कȧ उसी मद कȧ राͧशयɉ को आधार वष[ के ĤǓतशत के Ǿप मɅ åयÈत करना Ĥविृ×त 
अनपुात करना होता है । वèततुः ये अनपुात सचूकाकंɉ (Price Index Numbers) कȧ 
तरह हȣ होते हɇ । 
पवू[ उदाहरण के आधार पर खूटेँटा Ħदस[ कȧ कुल सàपि×तयɉ के Ĥविृ×त अनपुात Ǔनàन 
Ĥकार हɉगे : 

Years  2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Trend Ratios 100 112.33 116.67 110.67 113.33 123.33 

उदाहरण 5 : 
अĒͧलͨखत सचूनाओं के आधार पर एक संèथा के ĤवǓृत अनपुातɉ कȧ गणना कȧिजए . 
Calculate Trend Ratio from the Information given below of a 
business unit:  

(Amount in Lakhs of Rupees) 
For the year ended 31st March  

 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Sales (Net)  
Cost of Goods Sold 

5,000  
3,350 

4,750  
3,150 

6,000 
3,000 

6,500 
3,480 

6,800 
4,000 

7,000 
4,260 

Gross Profit  
Operating Expenses 

1,650 
460 

1,600 
 485 

3,000 
550 

3,020 
600 

2,800 
650  

2,740 
850 

Net Profit  
Operating Assets  

1,190  
3,800 

1,115  
4,000 

2,450 
4,800 

2,420 
5,000 

2,150 
5,200 

1,890 
5,500 

हल (Solution) : 
Trend Ratios  

 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Sales (Net) 
Cost of Goods Sold 

100 
100 

95.00 
 94.03 

120.00 
 89.55 

103.88 
130.00 

136.00 
119.40 

140.00 
127.16 

Gross Profit  
Operating Expenses  

100 
100 

96.97 
105.43 

181.82 
119.57 

183.03 
130.43 

169.70 
141.30 

166.06 
184.78 

Net Profit 100 93.70 205.88 203.88 180.67 144.74 
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Operating Assets  100 105.26 126.31 131.58 131.84 158.82 

Ǔनव[चन : उपयु [Èत Ĥविृ×त अनपुात यह Ĥदͧश[त करते हɇ ͩक 2004 कȧ अपे¢ा 2005 मɅ 
ǒबĐȧ, ǒबĐȧत माल कȧ लागत, सकल लाभ एव ंशुƨ लाभ मɅ ͬगरावट आई है । इसके 
ͪवपरȣत पǐरचालन åययɉ एव ंपǐरचालन सàपि×तयɉ मɅ 2004 कȧ अपे¢ा वृͪ ƨ हु ई है । 
ǒबĐȧत माल कȧ लागत मɅ ͬगरावट कȧ Ĥविृ×त 2006 मɅ भी जारȣ रहȣ । ǒबĐȧ मɅ वृͪ ƨ 
एव ंǒबĐȧत माल कȧ लागत मɅ ͬगरावट के पǐरणामèवǾप सकल लाभ एव ंशुƨ लाभ मɅ 
वृͪ ƨ हु ई है यɮयͪप सचंालन åययɉ मɅ भी वृͪ ƨ हु ई है ͩकÛतु इनमɅ वृͪ ƨ कȧ दर अपे¢ाकृत 
कम रहȣ है । आगामी वषा[ मɅ भी ͪवĐय मɅ वृͪ ƨ कȧ Ĥविृ×त रहȣ है ͩकÛतु ǒबĐȧत माल 
कȧ लागत मɅ वृͪ ƨ दर अͬधक होने के कारण सकल लाभ मɅ 2007 कȧ अपे¢ा 2008 व 
2009 मɅ ͬगरावट आई है । पǐरचालन सàपि×तयɉ मɅ ǓनरÛतर वृͪ ƨ होती रहȣ है । 

(iii) ǒबÛदरेुखीय व ͬचğमय Ĥदश[न (Graphic and Diagrammatic Representation). 
आंकडɉ के èथान पर रेखाͬचğɉ एव ंअÛय ͬचğɉ (दÖड ͬचğ, वग[ͬ चğ, व×ृत ͬचğ आǑद) 
ɮवारा तØयɉ का Ĥèतुतीकरण भी Ĥविृ×त Ĥदश[न कȧ एक ͪवͬध है । इससे तकनीकȧ 
जानकारȣ नहȣं रखने वाले åयिÈत भी ͪवͧभÛन मदɉ कȧ Ĥविृ×त को सरलता से समझ 
सकते हɇ । केवल Ǔनरपे¢ मãूय भी रेखाͬचğɉ एव ंअãपͬचğɉ ɮवारा Ĥèततु ͩकये जा 
सकते हɇ । बहु त सी कàपǓनयाँ अपने वाͪष[क ĤǓतवेदनɉ मɅ ǒबĐȧ, लाभ, कुल सàपि×त, 
नेट वथ[ या पूँजी पर Ĥ×याय आǑद का ǒबÛद ुरेखीय एव ंͬचğमय Ĥदश[न करती है िजÛहɅ 
देखते हȣ संèथा कȧ उÛनǓत या अवनǓत कȧ जानकारȣ हो जाती है । 
Ĥविृ×त ͪवæलेषण का मह×व (Importance of Trend Analysis) : 

1. Ĥविृ×त ͪवæलेषण ɮवारा ͩकसी भी समèया को तØयɉ के माÚयम से संͯ¢Üत Ǿप मɅ 
Ĥèतुत ͩकया जा सकता है ।  

2. Ĥविृ×त ͪवæलेषण ͪवͬध अ×यÛत सरल है । अत: कम Ĥͧशͯ¢त कम[चारȣ भी आसानी से 
इनका Ĥयोग कर सकते हɇ और ͪववरणɉ को Ĥयोग करने वाले åयिÈत आसानी से उÛहɅ 
समझ सकते हɇ । 

3. समकंɉ के Ǔनरपे¢ पǐरवत[नɉ कȧ इनके ĤǓतशत पǐरवत[नɉ से जाँच करके अÛतर कȧ 
जानकारȣ कȧ जा सकती है तथा Ǔनçकष[ Ǔनकाले जा सकते हɇ िजससे ğǑुट होने कȧ 
सàभावनाएँ नहȣं रहती हɇ । 
Ĥविृ×त ͪवæलेषण कȧ सीमायɅ एव ंसावधाǓनयाँ (Limitation and Precautions of 
Trend Analysis) 

1. ͩकसी एक मद कȧ आकͧलत Ĥविृ×त अपने आप मɅ मह×वहȣन होती है । अत: Ǔनçकष[ 
Ǔनकालने हेतु सàबिÛधत मदɉ कȧ Ĥविृ×त कȧ गणना करनी चाǑहए । 

2. केवल Ĥविृ×त ĤǓतशतɉ या अनपुातɉ के आधार पर Ǔनकाला गया Ǔनçकष[ ħामक हो 
सकता है । अत: Ĥविृ×त ĤǓतशतɉ एव ं अनपुातɉ के साथ -साथ सàबिÛधत तØयɉ के 
Ǔनरपे¢ मूãयɉ को भी Úयान मɅ रखना चाǑहये । उदाहरणाथ[ ͩकसी åयय कȧ राͧश 50 ǽ. 
से बढ़कर 60ǽ. हो जाती है और अÛय åयय 2,500 ǽ. से बढ़कर 4,000 ǽ. हो जाते हɇ 
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तो Ĥ×येक िèथǓत मɅ Ĥविृ×त ĤǓतशत 60% वृͪ ƨ का सचूक होगा ͩकÛतु वाèतͪवक Ǿप 
मɅ Ĥथम åयय कȧ वृͪ ƨ नगÖय है । इसी Ĥकार ऋणɉ मɅ 100% कȧ वृͪ ƨ हो और 
èवाͧम×व कोषɉ मɅ 500 कȧ वृͪ ƨ हो तो इससे संदेह पदैा हो जाता है ͩकÛत ु यǑद 
वाèतͪवक समकं देखने से £ात हो ͩक ऋण 15,000 ǽ. से 30,000 ǽ. के हो गये हɇ 
और èवाͧम×व कोष 2,00,000 ǽ. से 3.00,000 ǽ. हो गये हɇ तो िèथǓत èपçट हो 
जाती है । 

3. लेखांकन के ͧसƨाÛत एव ंअवधारणाओं (Principal and Concepts) का वष[ ĤǓतवष[ 
एकǾपता से पालन नहȣ ंकरने पर भी Ǔनçकष[ ħामक Ǔनकल सकत ेहै । 

4. मूãय èतर मɅ बहु त तेजी से पǐरवत[न होने पर समंक तलुनीय नहȣं रहते हɇ । उनकȧ 
तुलना करने के ͧलए उनमɅ मूãय èतर के अनसुार समायोजन करना Įेयèकर रहता है । 

5. यǑद आधार वष[ का चुनाव सहȣ Ĥकार नहȣं ͩकया जाय तो Ĥविृ×त ĤǓतशत या Ĥविृ×त 
अनपुात के आधार पर Ǔनकाला गया Ǔनçकष[ ħमा×मक होगा । 

6. Ĥविृ×त ͪवæलेषण से ĤबÛध कȧ कुशलता कȧ सहȣ जाचँ नहȣं हो पाती है । 
औसत ͪवæलेषण (Average Analysis) : औसत ͪवæलेषण ͪवͬध Ĥविृ×त ͪवæलेषण 
ͪवͬध का हȣ पǐरçकृत Ǿप है । ͩकसी संèथा के Ĥविृ×त ĤǓतशत एव ंअनपुातɉ के साथ -
साथ इन समंकɉ कȧ तुलना सàबिÛधत उɮयोग के समकंɉ से करनी चाǑहये । ऐसा करने 
से उɮयोग ͪवशेष कȧ सामाÛय Ĥविृ×त से संèथा कȧ Ĥविृ×त के अÛतरɉ कȧ जाचँ कȧ जा 
सकती है और सधुारा×मक कदम उठाये जा सकते हɇ ।  

3.12 सारांश  
ͪव×तीय ͪववरण ͩकसी संèथा के काय[कलापɉ के पǐरणाम एव ंउसकȧ ͪव×तीय िèथǓत के 
सàबधं मɅ सामाÛय सूचना Ĥदान करते हɇ । यǑद Ǔनरपे¢ Ǿप से देखा जाये तो ये 
ͪववरण-पğ केवल अंकɉ के समूह माğ हȣ Ĥतीत होते हɇ, जो कोई मह×वपणू[ Ǔनçकष[ जैसे 
ĤबÛधकȧय कायȾ कȧ कुशलता, भावी िèथǓत को सूचना आǑद Ĥकट नहȣं करते हɇ । अत: 
इनसे Ǔनçकष[ Ǔनकालने के ͧलए इनका ͪवæलेषण करना आवæयक है । ͪव×तीय ͪवæलेषण 
के माÚयम से ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ सूचनाओं को ĤबÛध के सम¢ सं¢ेप मɅ इरा Ĥकार 
Ĥèततु ͩकया जाता है, िजससे åयवसाय के ĤबÛधकɉ, ͪवǓनयोगकता[ओं तथा लेनदारɉ एव ं
अÛय वगȾ जो åयवसाय कȧ ͪव×तीय िèथǓत व पǐरचालन पǐरणामɉ मे ǽͬच रखते हɇ, को 
Ǔनण[य मɅ सहायक हो सके । 
ͪव×तीय ͪवæलेषण मɅ सव[Ĥथम ͪवæलेषण कȧ सीमा Ǔनधा[ǐरत कȧ -जाती है । त×पæचात 
ͪव×तीय ͪववरणɉ का अÚययन कर आवæयक सूचनाएँ एकǒğत करते हɇ और इन अंकɉ को 
तुलना एव ं ͪवæलेषण के ͧलए संͯ¢Üत एव ं पनु: वगȸकृत ͩकया जाता है । अÛत मɅ 
ͪवæलेषण कȧ तलुना एवं Ĥविृ×त अÚययन के बाद उपलÞध तØयɉ से Ǔनçकष[ Ǔनकाला 
जाता है और इन Ǔनçकषɟ को ĤǓतवेदनɉ, ͬचğɉ एव ंरेखाͬचğɉ ɮवारा ĤबÛध को Ǔनण[यन 
हेतु Ĥèतुत ͩकया जाता है । 
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ͪव×तीय ͪवæलेषण को मुÉय Ǿप से दो भागɉ मɅ ͪवभÈत ͩकया जा सकता है (i) 
काय[Ĥणालȣ के अनसुार िजसमɅ ¢ैǓतज या गǓतशील तथा लàबवत या िèथर ͪवæलेषण मɅ 
बाँटा जाता है । ¢ैǓतज ͪवæलेषण मɅ तुलना×मक ͪव×तीय ͪववरण तैयार ͩकया जाता है 
िजसमɅ -राͧशयɉ कȧ वृͪ ƨ अथवा कमी कȧ राͧश और ĤǓतशत दशा[या जाता है । 
लàबवत ् ͪवæलेषण मɅ समानाकार ͪव×तीय ͪववरण तैयार ͩकये जाते हɇ िजसमɅ एक मद 
को आधार मान कर अÛय मदɉ को उसके ĤǓतशत के Ǿप मɅ दशा[या जाता है ताͩक 
Ĥ×येक मद का मह×व £ात हो सके और ǓनयÛğण करने तथा Ǔनण[य लेने मɅ सुͪवधा हो 
। ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ ये दोनɉ ͪवͬधयाँ एक दसूरे कȧ परूक हɇ ।  
(ii) ͪव×तीय ͪवæलेषण का दसूरा ͪवभाजन ĤयÈुत सामĒीनसुार आÛतǐरक ͪवæलेषण तथा 
बाéय ͪवæलेषण मɅ ͩकया जाता है । जब ͪव×तीय ͪववरणɉ का ͪवæलेषण संèथा के 
आÛतǐरक Ǿप से जुड़े ͩकसी åयिÈत जसेै अͬधकारȣ या कम[चाǐरयɉ ɮवारा ͩकया जाता है 
तो इसे आÛतǐरक ͪवæलेषण कहते हɇ । यह ͪवæलेषण अĤकाͧशत अͧभलेखɉ एव ंपèुतकɉ 
से ĤाÜत सचूनाओं के आधार पर ͩकया जाता है । 
ͪवæलेषण जो संèथा के बाहरȣ उपयोगकता[ओं के ɮवारा ͩकया जाता है, बाéय ͪवæलेषण 
कहलाता है । ऐसे ͪवæलेषण मɅ ͪवæलेषक कȧ संèथा के सभी अͧभलेखɉ एव ंĤलेखɉ तक 
पहु ंच नहȣं होती है । इसͧलए उसे केवल Ĥकाͧशत ͪववरणɉ पर हȣ Ǔनभ[र रहना होता है । 
तुलना×मक ͪव×तीय ͪववरण तथा समानाकार ͪव×तीय ͪववरण ɮवारा सामाÛयत: दो वषȾ 
का तलुना×मक अÚययन ͩकया जाता है । इससे अͬधक वषा[ के तलुना×मक अÚययन के 
ͧलए Ĥविृ×त ͪवæलेषण तकनीक का Ĥयोग अͬधक उͬचत होता है िजसमɅ एक वष[ को 
आधार मानकर शेष वषȾ कȧ सचूनाओं को अनपुात मɅ बदला जाता है ताͩक समंकɉ कȧ 
Ĥविृ×त कȧ जानकारȣ £ात हो सके।  

3.13 शÞदावलȣ  
तुलना×मक ͪव×तीय ͪववरण (Comparative Financial Statement) : ͪववरण 
िजसमɅ दो या अͬधक वषȾ कȧ मदɉ का Ǔनरपे¢ एव ंसापे¢ सूचना का Ĥèतुतीकरण ͩकया 
जाता है । 
समानाकार ͪव×तीय ͪववरण (Common Size Financial Statement): ͪववरण 
िजसमɅ मुÉय मद को आधार मान कर अÛय मदɉ का ĤǓतशत के Ǿप मɅ Ĥèतुतीकरण 
होता है । 
Ĥविृ×त ͪवæलेषण (Trend Analysis) : Ĥारिàभक अवͬध कȧ तलुना मɅ Đͧमक वषȾ मɅ 
ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ मदɉ मɅ पǐरवत[न के ǽख के आधार पर Ĥèतुतीकरण ।  

3.14 èवपरख Ĥæन  
1. ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण से आप Èया समझते हɇ? इसके उƧेæयɉ का वण[न 

कȧिजये । 
 What do you by Analysis of Financial Statement? Explain its 
Objective. 
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2. ͪव×तीय ͪववरणɉ के ͪवæलेषण कȧ Ĥमखु ͪवͬधयɉ को समझाइये । 
 Explain the principal methods of analysis of financial Statement  

3. ͪव×तीय ͪववरणɉ के Ǔनव[चन से आप Èया समझते हɇ? ͪव×तीय ͪवæलेषण एव ंǓनव[चन 
कȧ ͪवͧभÛन तकनीकɉ या पƨǓतयɉ कȧ संͯ¢Üत åयाÉया कȧिजये ।] 
What do you understand by interception of financial Statement? 
Explain briefly various techniques of methods used for financial 
analysis and interception  

4. ¢ैǓतज' एव ंलàबवत'् ͪवæलेषण से आप Èया समझते हɇ? इनका Ĥयोग करते समय 
ͩकन-ͩकन सावधाǓनयɉ को Úयान मɅ रखना चाǑहए? 
What do you understand by the “Horizontal” and Vertical 
analysis? What precaution should be taken while using them?  

3.15 åयावहाǐरक Ĥæन (Practical Question) 
1. भारत ͧलͧमटेड का तलुना×मक ͬच͡ा नीचे Ǒदया गया है : 

The Comparative Balance Sheet of Bharat Limited is given below  
Balance Sheet 

as on 31st December, 2008 and 2009 
 (Rs. In Lakhs)  

 2008 2009  2008 2009 
 Rs. Rs.  Rs. Rs. 
Equity Share Capital  800  1,200 Fixed Assets :    
Capital Reserves 120  220 Building (net)  660 1,570 
General Reserves  400 420 Furniture (net) 10 40 
Sinking Funds  80  100  Land 40 60 
Fixed Liabilities :   Other Assets 100 150 
Debentures 400 650 Investments 540 340 
Current Liabilities :    Current Assets:   
Sundry Creditors  530  230  Cash 230 20 
Other  20 30 Debtors 400 380 
   Stock 320 260 
   Others 50 30 
 2,350 2,850   2,350 2,850 

2009 वष[ मɅ हु ए मह×वपणू[ पǐरवत[नɉ कȧ åयाÉया कȧिजये । 
Comment upon the significant changes which have taken place 
during the year 2009. 

2. A Ltd. के परàपरागत तरȣके से तैयार ͩकये गये Ǔनàनͧलͨखत ͬच͡े से लàबवत ् के 
ͧलए समानाकार ͬच͡ा तैयार कȧिजए. 
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From the following balance sheet of A Ltd., given in conventional 
form, you are required to prepare a Common – Size Balance sheet 
for the purpose of vertical analysis: 

Balance Sheet 
as on 31st December, 2009 

Liabilities Amount Assets Amount 
 Rs.  Rs. 
Equity Share Capital 1,30,000 Plant & Machinery  2,00,000 
Preference Share   Furniture 20,000 
Capital  50,000 Current Assets 1,80,000 
Reserves  60,000   
Profit & Loss Account  40,000   
Current Liabilities  1,20,000   
Total 4,00,000 Total 4,00,000 

3. नीचे Ǒदये गये आंकडɉ से वष[ 2006 को आधार वष[ मानते हु ये Ĥविृ×त ĤǓतशतɉ कȧ 
गणना कȧिजये। 
From the Following data, you are required to calculate the trend 
percentage taking 2006 as the base year. 

 (Rupees in thousands)  
 2006 2007 2008 2009 
Cash 100 120 80 140 
Debtors 200 250 325 400 
Stock-in-trade 300 400 350 500 
Other current Assets 50 75 125 150 
 2006 2007 2008 2009 
Land 400 500 500 500 
Building 800 1,000 1,200 1,500 
Plant 1,000 1,000 1,200 1,500 
Total 2,850 3,345 3,780 4,690 

[Answer: Current Assets – (%) 100,130,135; Fixed Assets (%) 
100,114,132 and 159] 

 3.16 सÛदभ[ ĒÛथ  
1. एम. आर. अĒवाल : ĤबÛध लेखाकंन (मͧलक एÖड कàपनी, जयपरु) 
2. एम. एल. ओसवाल, डा. ओ. पी. गÜुता एव ंअÛय : ĤबÛध लेखाकंन (कैलाश बकु ͫडपो, 

जयपरु)  
3. Ĥो. एम. डी. अĒवाल एव ं Ĥो. एन. पी. अĒवाल : ĤबÛध लेखांकन रमेश बकु ͫडपो, 

जयपरु) 
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इकाई 4 : अनपुात ͪवæलेषण व वगȸकरण (Ratio Analysis 
& Classification) 

इकाई कȧ Ǿपरेखा - 
4.0 उƧेæय 
4.1 अनपुात का अथ[  
4.2 अनपुात ͪवæलेषण कȧ ĤकृǓत 
4.3 अनपुात ͪवæलेषण के उƧेæय या उपयोͬगता या भूͧमका  
4.4 अनपुात ͪवæलेषण कȧ सीमाएं 
4.5 अनपुातɉ के उपयोग मɅ सावधाǓनया ं
4.6 अनपुातɉ का Ǔनव[चन 
4.7 अनपुातɉ का वगȸकरण 

4.7.1 अãपकालȣन शोधन ¢मता अनपुात 
4.7.2 दȣघ[कालȣन शोधन ¢मता अनपुात 
4.7.3 लाभ-Ĥद×ता अनपुात 
4.7.4 डू-पोÛट लाभदायकता ͪवæलेषण चाट[ 
4.7.5 ͩĐयाशीलता अनपुात 
4.7.6 पूजंी सरंचना अनपुात 
4.7.8 भावी ͪवǓनयोÈताओं के ͧलए अनपुात 

4.8 साराशं 
4.9 शÞदावलȣ 
4.10 èवपरख Ĥæन  
4.11 सÛदभ[ ĒÛथ 

4.0 उƧेæय  
इस इकाई के अÚययन के बाद आप सीख सकɅ गे :  

 अनपुात का अथ[ Èया है? 
 अनपुात ͪवæलेषण कȧ ĤकृǓत जान सकɅ गे । 
 अनपुात ͪवæलेषण कȧ भूͧमका जान सकɅ गे । 
 अनपुात ͪवæलेषण के Ĥयोग कȧ सीमाएं Èया है ।  
 अनपुात èवय ंसाÚय नहȣं बिãक साधन है । 
 अनपुातɉ का वगȸकरण जान सकɅ गे ।  
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 अãपकालȣन शोधन ¢मता के ͪवͧभÛन अनपुातɉ का उपयोग सीख सकɅ गे । 
 दȣघ[कालȣन शोधन ¢मता के ͪवͧभÛन अनपुातɉ का उपयोग सीख सकɅ गे । 
 लाभ-Ĥद×ता £ात करने के ͪवͧभÛन अनपुातɉ का अÚययन कर सकɅ गे । 
 डू-पोÛट चाट[ कȧ उपयोͬगता जान सकɅ गे । 
 ͩĐयाशीलता के आधार पर अनपुात ͪवæलेषण कर सकɅ गे । 
 पूजंी सरंचना अनपुातɉ का उपयोग कर सकɅ गे ।  
 भावी ͪवǓनयोÈताओं कȧ Ǻिçट से ͪवæलेषण ͧलए अनपुातɉ कȧ जानकारȣ ĤाÜत कर सकɅ गे।  

4.1 अनुपात का अथ[ (Meaning of Ratio) 
अनपुात ͪवæलेषण तकनीक के अÛतग[त ͪवͧभÛन अनपुात £ात ͩकये जाते हɇ । ͪव×तीय 
अनपुात का आशय ͪव×तीय ͪववरणɉ कȧ ͩकÛहȣं दो या अͬधक मदɉ के बीच संÉया×मक 
सàबÛध से होता है । रॉबट[ एन. एÛथोनी के शÞदɉ मɅ, “ A ratio is simply one 
number expressed in terms of another .” यह एक संÉया को दसूरȣ संÉया 
से भाग देकर £ात ͩकया जाता है । िजस संÉया से भाग Ǒदया जाता है, उसे आधार या 
आधार संÉया कहते हɇ । दसूरȣ संÉया को इसी आधार संÉया मɅ Ĥकट ͩकया जाता है । 
अनपुात मɅ आधार 1 माना जाता है और इसकȧ तलुना मɅ दसूरȣ संÉया को Ĥकट ͩकया 
जाता है । जैसे यǑद ͪवĐय औसत èकÛध का पाचँ गनुा है तो अनपुात Ǿप मɅ इसे 5:1 
Ĥकट ͩकया जायेगा, ये अनपुात Ǔनàन तीन Ĥकार से åयÈत ͩकये जात ेहɇ- 

(1) शुƨ अनपुात (Pure Ratio)- दो मदɉ के बीच सàबÛध को सीधे आनपुाǓतक Ǿप मɅ 
Ĥकट ͩकया जाता है । उदाहरण के ͧलये यǑद ͩकसी संèथा कȧ चालू सàपि×तयाँ और 
चालू दाǓय×व Đमशः 20,000 Ǿ. और 10,000 Ǿ. हɇ तो चालू सàपि×तयɉ और चालू 
दाǓय×वɉ के बीच शुƨ अनपुात 2 : 1 कहलायेगा । 

(2) दर अथवा 'इतने गनेु' (Rate So Many Times)- दो संÉया×मक तØयɉ के बीच दर 
£ात कȧ जाती है अथा[त ्इसमɅ यह èपçट ͩकया जाता है ͩक एक संÉया दसूरȣ संÉया से 
ͩकतने गनुी है । सामाÛयतया इसका सàबÛध ͩकसी समयावͬध से होता है । उदाहरण के 
ͧलये यǑद ͩकसी संèथा कȧ ͪवĐय और èकÛध कȧ राͧशयाँ Đमशः 40,000 Ǿ. और 
10,000 Ǿ. है तो वाͪष[क ͪवĐय èकÛध का चार गनुा कहलायेगा ।  

(3) ĤǓतशत (Percentage)- दो मदɉ के सàबÛध को सैकड़े के भाग के Ǿप मɅ Ĥकट ͩकया 
जाता है, जैसे सकल लाभ ͪवĐय का 20 ĤǓतशत है । 

4.2 अनुपात-ͪवæलेषण कȧ ĤकृǓत (Nature of Ratio Analysis) 
आजकल åयवसाय के अͬधकांश ऋणदाता, लेनदार तथा ͪवǓनयोÈता अनपुात- ͪवæलेषण 
को हȣ अपने ͪव×तीय बÛधनɉ (Financial Commitment) का आधार बनात ेहɇ । एक 
ͪव×तीय ĤबÛधक अपनी फम[ कȧ ͪव×तीय िèथǓत के ͪवæलेषण के ͧलये भी ͪवͧभÛन 
अनपुातɉ का हȣ Ĥयोग करता है । कारण यह है ͩक अनपुात संÉया×मक समकं होत ेहɇ 
िजसे इनसे बुͪ ƨ सàमत Ǔनण[य अͬधक सरलता से ͧलये जा सकत ेहɇ । ͪपछले वषȾ मɅ 
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ऐसे बहुत-से सàबÛधी को ͪवकͧसत ͩकया गया है िजÛहɉने कोषɉ के èवाͧमयɉ का इस 
तकनीक के ĤǓत ͪवæवास काफȧ बढ़ाया है । 
ͩकÛतु यह Úयान रहे ͩक अनपुात- ͪवæलेषण कोई साÚय नहȣं है वरन ्यह तो ͩकसी फम[ 
कȧ ͪव×तीय िèथǓत को समझने का साधन-माğ है । इस ͪवæलेषण से ͩकसी ͪव×तीय 
ĤबÛधक या कोषɉ के èवामी कȧ समèत समèयाओं के तब तक सूêम उ×तर नहȣं ĤाÜत 
ͩकये जा सकते जब तक ͩक समèयासे सàबिÛधत सभी आवæयक अनपुातɉ कȧ गणना 
नहȣं कȧ जाती । साथ हȣ ǒबना सोच-ͪवचार ͩकये सभी Ĥकार के अनपुातɉ कȧ गणना 
करना तथा बाद मɅ उनमɅ से अपने उƧेæय के ͧलये आवæयक अनपुातɉ को छाँटना भी 
उͬचत नहȣं रहता । अत: Ĥ×येक ͪवæलेषक को अनपुातɉ कȧ गणना से पवू[ हȣ यह 
Ǔनशͬचत करना ͩक ͪवæलेषण के उƧेæयɉ के ͧलये कौन-कौन से अनपुातɉ कȧ गणना कȧ 
जाये । इसके अǓतǐरÈत, ͪवæलेषण के आधार पर Ǔनण[य पर पहु ंचने के ͧलये ͪ वæलेषक 
को कुछ Ĥमाप Ǔनशͬचत करने चाǑहये िजससे ͩक दȣ हु ई फम[ कȧ िèथǓत के सàबÛध मɅ 
Ǔनकाले गये अनपुातɉ कȧ तलुना इन Ĥमापɉ से कȧ जा सके तथा ͪवचरणɉ कȧ åयाÉया 
कȧ जा सके ।  

4.3 अनुपात- ͪवæलेषण के उƧेæय या उपयोͬगता या भूͧमका 
(Abject or Utility or Role of Ratio Analysis)  
अनपुात- ͪवæलेषण ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ एक बहु त हȣ उपयोगी ͪवͬध है । ͪव×तीय 
ͪववरणɉ मɅ Ǒदये समकं मूक होते है । इनके Ǔनरपे¢ मãूय मह×वहȣन होते हɇ । यह ͪवͬध 
ͪव×तीय ͪववरणɉ के इन मूक समकंɉ को बोलने कȧ शिÈत Ĥदान करती है । इस तकनीक 
से एक Ǒदये हु ये समय मɅ ͪवͧभÛन अÛतरɉ पर Ǔनकाले गये अनपुात åयवसाय उÛनǓत 
अथवा अवनǓत कȧ ओर सकेंत करत े हɇ । अनपुात- ͪवæलेषण ͪवèततृ एव ं जǑटल 
लेखांकन अकंɉ को सुबोध, संͯ¢Üत एव ंĐमबƨ बनाता है । इसका Ĥमुख उƧेæय åयवसाय 
के ͪवͧभÛन पहलुओं के बीच सàबÛध èथाͪपत करके ĤबÛध को उसके आधारभतू कायȾ-
पवूा[नमुान, समÛवय, ǓनयÛğण और संवहन-मɅ सहायता पहु ंचाना होता है । यǑद इस 
ͪवæलेषण का सहȣ Ĥकार से Ĥयोग ͩकया जाय तो यह åयावसाǓयक कुशलता मɅ सधुार 
लाता है तथा संèथा के लाभɉ मɅ वृͪ ƨ मɅ सहायक होता है । इस Ǻिçट से अनपुात- 
ͪवæलेषण बजटरȣ ǓनयÛğण पƨǓत का एक आवæयक अंग बन जाता है । इस ͪवæलेषण 
के कुछ मह×वपणू[ उƧेæय Ǔनàनͧलͨखत हɇ- 

(1) पवूा[नमुान मɅ सहायक (Helping in Forecasting) -भूतकालȣन अनपुात लागत, 
ͪवĐय, लाभ तथा अÛय सàबिÛधत तØयɉ कȧ Ĥविृ×त पर Ĥकाश डालते हɇ तथा उनके 
ͪवæलेषणा×मक अÚययन मɅ सहायक होत ेहɇ । यह अÚययन एक ͪव×तीय ĤबÛध के ͧलए 
भावी घटनाओं के पवूा[नमुान मɅ बहु त अͬधक सहायक होता है । 

(2) समÛवय मɅ सहायक(Helping in Co-ordination)-अनपुात ͪवæलेषण से आदश[ 
अनपुातɉ (Ideal Ratio) कȧ रचना कȧ जा सकती है और Ĥमुख अनपुातɉ के बीच पाये 
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गये सàबÛधɉ का Ĥयोग åयावसाǓयक ͩĐयाओं के वाछंनीय समÛवय के ͧलये ͩकया जा 
सकता है । 

(3) ǓनयÛğण मɅ सहायक (Helping in Control)-अनपुात ͪवæलेषण का Ĥयोग Ǔनçपादनɉ 
(Performance) और लागतɉ पर ǓनयÛğण के ͧलये भी ͩकया जा सकता है । 
 

(4) संवहन मɅ सहायक (Helping in Communication)-अनपुात संèथा के आÛतǐरक 
और बाéय प¢ɉ को उनसे सàबिÛधत सचूनाओं के संवहन मɅ सहायक होत ेहɇ । अनपुात- 
ͪवæलेषण से यह èपçटतया जाना जा सकता है ͩक एक अवͬध मɅ दसूरȣ अवͬध के बीच 
Èया पǐरवत[न हु ए हɇ? 

(5) कुशलता के मूãयाकंन मɅ सहायक (Helping in Efficiency Appraisal)-अनपुात का 
Ĥयोग åयावसाǓयक कुशलता के माप के ͧलए भी ͩकया जा सकता है । एक संèथा के 
अपने हȣ भूतकालȣन अनपुातɉ से अथवा दसूरȣ संèथाओं के अनपुात से तुलना करके 
उसकȧ कुशलता का मूãयांकन ͩकया जा सकता है । 

(6) ͪव×तीय ¢मता के मãूयाकंन मɅ सहायक (Helping in ‘Financial Strength 
Appraisal) - अनपुात- ͪवæलेषण संèथा के ͪव×तीय èवाèØय के Ǔनदान (Diagnosis) 
मɅ सहायक होता है । ऐसा åयवसाय कȧ तरलता, शोधन¢मता, लाभĤदता, पूजंी 
दिÛतकरण (Capital gearing) आǑद मह×वपणू[ पहलुओं के मूãयाकंन ɮवारा ͩकया जा 
सकता है । इसमɅ ͪव×तीय ĤबÛधक को åयवसाय कȧ ͪव×तीय आवæयकताओं एव ं
¢मताओं के मूãयांकन मɅ सहायता ͧमलती है तथा भावी ͪवǓनयोÈता या ऋणदाता को 
संèथा मɅ धन लगाने अथवा न लगाने के सàबÛध मɅ Ǔनण[य लेने मɅ सहायता ͧमलती है 
। 

4.4 अनपुात-ͪवæलेषण कȧ सीमायɅ (Limitation of Ratio 
Analysis) 
यɮयͪप अनपुात- ͪवæलेषण ͪव×तीय ͪवæलेषण कȧ एक अमूãय ͪवͬध है ͩकÛतु इसकȧ 
उपयोͬगता इसके उͬचत Ĥयोग पर Ǔनभ[र करती है । इसका गलत Ĥयोग ĤबÛध को 
गमुराह कर सकता है तथा इनके आधार पर ğǑुटपणू[ Ǔनçकष[ Ǔनकाले जा सकते हɇ । अत: 
इसके Ĥयोगकता[ को इसकȧ सीमायɅ £ात होनी चाǑहये । इस ͪवæलेषण कȧ Ĥमखु सीमायɅ 
Ǔनàनͧलͨखत हɇ- 

(1) एक अकेले अनपुात का सीͧमत मह×व (Limited Use of Single Ratio)-अनपुात- 
ͪवæलेषण मɅ ͩकसी एक अकेले अनपुात का बहु त हȣ सीͧमत मह×व होता है Èयɉͩक । 
ͪवæलेषण मɅ Ĥविृ×त का èथान मह×वपणू[ होता है । ͩकसी अनपुात का मह×व तभी èपçट 
होता है जबͩक उसका अÚययन अÛय सàबिÛधत अनपुातɉ के साथ ͩकया जाये । 

(2) समèया के गणुा×मक ͪवæलेषण का अभाव (Lack of Qualitative Analysis of 
the Problem)-अनपुात- ͪवæलेषण ͪवæलेषण (Quantitative Analysis)ए का यÛğ 
है । इसमɅ समèया के गणुा×मक कारकɉ (Qualitative Factors) पर Úयान नहȣ ंǑदया 
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जाता है, चाहे ये पǐरमाणा×मक कारकɉ से भी अͬधक मह×वपणू[ Èयɉ न हो । उदाहरण 
के ͧलए Ēाहक को उधार का Ǔनण[य उसकȧ ͪव×तीय िèथǓत के समंकɉ के आधार पर 
ͩकया जाता है लेͩकन इसमɅ उसका चǐरğ और उसकȧ ĤबÛधकȧय योÊयता उसकȧ ͪव×तीय 
िèथǓत से भी अͬधक मह×व रखते हɇ । 

(3) लेखांकन कȧ èवाभाͪवक सीमाओं का Ĥभाव(Effect of Inherent Limitation of 
Accounting) : चू ंͩक अनपुातɉ कȧ गणना लेखा-अͧभलेखɉ (Accounting Records) 
से हȣ कȧ जाती है, अत: इनमɅ वे सभी कͧमयाँ और ğǑुटयाँ हɉगी जो ͩक लेखा-समकंɉ मɅ 
ͪवɮयमान है । उदाहरण के ͧलए èथायी सàपि×तयɉ से सàबिÛधत अनपुातɉ कȧ गणना मɅ 
ये अनपुात èथायी सàपि×तयɉ के मूãयांकन कȧ Ĥथा तथा हास पƨǓत मɅ पǐरवत[न से 
Ĥभाͪवत हɉगे । 

(4) अंकगͨणतीय Ĥभाव (Arithmetical Effect)-अनपुात- ͪवæलेषण मɅ अनपुातɉ पर कुछ 
Ĥकार के åयवहारɉ के अकंगͨणतीय Ĥभाव से सजग रहना चाǑहए । एक कàपनी अपने 
ͬच͡े मɅ उपरȣ Ǒदखावट (Window Dressing) ɮवारा इन अनपुातɉ मɅ इिÍछत पǐरवत[न 
ला सकती है । 

(5) भूत के आधार पर भावी अनमुान (Future Estimates on the Basis of the 
Past)- अनपुातɉ कȧ गणना भतूकालȣन समंकɉ से कȧ जाती है । इÛहɅ वत[मान या 
भͪवçय के ͧलये Ĥयोग करना सदैव हȣ वांछनीय नहȣं होता Èयɉͩक भूतकालȣन घटनायɅ 
भͪवçय कȧ सàभाͪवत घटनाओं से ͧभÛन हो सकती है । यहȣ नहȣ ं मूãय-èतर मɅ 
पǐरवत[न हो जाने पर गत कई वषɟ के अनपुातɉ का तुलना×मक अÚययन जǑटल एव ं
ħामक भी हो सकता है । 

(6) उͬचत Ĥमापɉ का अभाव (Lack of Proper Standards)-अनपुात ͪवæलेषण मɅ तलुना 
के ͧलए उͬचत Ĥमापɉ का अभाव पाया जाता है । Ĥायः ऐसा कोई Ĥमाͪपत अनपुात नहȣ ं
है िजसे तुलना×मक अÚययन मɅ Ĥयोग ͩकया जा सके । यहȣ नहȣ,ं åयवहार मɅ, बहु त से 
शÞदɉ (जैसे चालू दाǓय×व, ĤयÈुत पूजंी आǑद) कȧ पǐरमाणा×मक एकǾपता के अभाव 
तथा ͪवͧभÛन संèथाओं कȧ पǐरिèथǓतयɉ व आकार मɅ अÛतर के कारण एक संèथा के 
अनपुातɉ कȧ तुलना दसूरȣ संèथा के अनपुातɉ से या सàपूण[ उɮयोग से नहȣं कȧ जा 
सकती। 

(7) ͪवæलेषक कȧ åयिÈतगत योÊयता व प¢पात का Ĥभाव (Effect of personal Ability 
and Bias of the Analysis)-अनपुात ͪव×तीय ͪवæलेषण के साधन माğ होते हɇ, ये 
èवय ं मɅ कोई साÚय नहȣं होते । इन अनपुातɉ से Ǔनçकष[ ͪवæलेषक कȧ åयिÈतगत 
योÊयता व उसके प¢पात से Ĥभाͪवत हो सकते हɇ । अत: सहȣ सÛदभ[ मɅ न सोचने पर 
ये अनपुात ħामक Ǔनçकष[ भी दे सकते हɇ । 

(8) केवल कुछ सूचनायɅ (Only few Informations)-अनपुात- ͪवæलेषण Ǔनव[चन व Ǔनçकष[ 
कȧ ͪवͧभÛन ͪवͬधयɉ मɅ से एक ͪवͬध है और यह Ǔनण[य के ͧलए आवæयक केवल कुछ 
हȣ सचूनायɅ Ĥदान कर पाता है । अत: ͪवèततृ ͪवæलेषण व सुǺढ़ Ǔनण[य के ͧलए यह 
आवæयक हो जाता है ͩक इससे ĤाÜत सूचनाओं को अÛय èğोतɉ से ĤाÜत तØयɉ व 
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सूचनाओं के साथ Ĥयोग ͩकया जाये । जसैा ͩक Bierman और Derbin ने ͧलखा है 
ͩक “ Ratio analysis is not a substitute for sound judgment . Rather 
it is a helpful tool aid in applying judgment to otherwise complex 
situations.  

4.5 अनुपातɉ के उपयोग मɅ सावधाǓनयां (Precautions in using 
Ratios) 

(1) समकंɉ कȧ ĤकृǓत (Nature of Data)-अनपुातɉ के Ĥयोगकता[ को समकंɉ कȧ ĤकृǓत पर 
Úयान देना चाǑहए । उसे देखना चाǑहये ͩक Ĥ×येक समंक ͩकस-ͩकस åयवहार को शाͧमल 
करके बना है । तलुना के ͧलये ĤयÈुत समकंɉ मɅ पǐरभाषा×मक एकǾपता का होना 
आवæयक है। 

(2) संवहन मɅ शीēता (For Communication) -अनपुातɉ कȧ गणना तथा सàबिÛधत 
åयिÈतयɉ को उनके संवहन के बीच अनावæयक ͪवलàब नहȣं लगाना चाǑहये अÛयथा 
Ĥयोगकता[ के ͧलये वे अथ[ ͧसƨ हɉगे ।  

(3) Ĥèतुतीकरण (Presentation)- अनपुात ͪवचाराधीन समèया से सàबिÛधत होने चाǑहये 
तथा उÛहɅ उÛहȣ ं åयिÈतयɉ के सम¢ Ĥèतुत ͩकया जाय जो ͪवचाराधीन समèया से 
सàबिÛधत हɉ । 

(4) उͬचत Ĥमापɉ का Ǔनधा[रण (Determination of Proper Standards)-संèथा के 
अपने भूतकालȣन अनपुातɉ तथा उɮयोग कȧ अÛय इकाइयɉ के अनपुातɉ पर Úयान देते 
हु ये Ĥ×येक Ĥमुख समèया के सàबÛध मɅ एक Ĥमाप अनपुात Ǔनशͬचत कर लेना चाǑहये 
और वाèतͪवक अनपुातɉ कȧ इन पवू[ Ǔनधा[ǐरत अनपुातɉ से तुलना करनी चाǑहये । 

(5) मãूय èतर मɅ पǐरवत[न (Price Level Changes)-अनपुातɉ के Ĥयोगकता[ को उनके 
आधार पर Ǔनçकष[ Ǔनकालत ेसमय मूãय-èतर के पǐरवत[नɉ का भी Úयान रखना चाǑहये 
अÛयथा Ǔनçकष[ ħामक भी हो सकते हɇ । 

(6) लागत (Cost)-अनपुातɉ कȧ गणना कȧ लागत उनके Ĥयोग से ĤाÜत लाभ से अͬधक नहȣ ं
होनी चाǑहये ।  

(7) तुलना (Comparison)-कभी भी ऐसी दो संèथाओं के अनपुातɉ कȧ तलुना नहȣं करनी 
चाǑहये िजनमɅ ĤयÈुत लेखांकन योजना व उनके ͧसƨाÛतɉ मɅ ͧभÛनता हो अथवा जो 
आपस मɅ सàबिÛधत न हɉ । 

(8) अÛय पƨǓतयɉ का Ĥयोग (Use of Other Methods)-यह Úयान रखना चाǑहये ͩक 
अनपुात- ͪवæलेषण Ǔनव[चन कȧ कई ͪवͬधयɉ मɅ से एक ͪवͬध है । अत: इस ͪवͬध से 
Ǔनकाले गये Ǔनçकषɟ कȧ ͪववेचना करत ेसमय अÛय सàबिÛधत तØयɉ पर भी Úयान देना 
चाǑहये । 
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4.6 अनुपातɉ का Ǔनव[चन (Interpretation of Ratios) 
अनपुात èवय ंमɅ कोई साÚय नहȣं होते वरन ्ये ͩकसी फम[ कȧ िèथǓत के ͪवæलेषण के 
साधन माğ हɇ । इनकȧ उपयोͬगता इनके Ǔनव[चन मɅ है । मोटे तौर पर इनके Ǔनव[चन के 
Ǔनàन चार तरȣके है- 

(1) एक अकेले अनपुात के आधार पर Ǔनव[चन- कुछ अनपुात ऐसे हɇ जो èवय ंअकेले हȣ 
मह×वपणू[ Ǔनçकष[ देते हɇ । उदाहरण के ͧलये चालू अनपुात मɅ लगातार ͬगरावट और यहा ं
तक ͩक उसका 1 से भी कम हो जाना फम[ के शीē Ǒदवाͧलये होने का Ĥतीक माना जा 
सकता है । ऐसे अनपुात बहु त कम हɇ िजनके ͧलये अनभुव-ͧसƨ Ĥमाप Ĥचͧलत हɉ और 
िजनसे अकेलेसे हȣ कोई अथ[पणू[ Ǔनçकष[ Ǔनकाले जा सकते हɉ । 

(2) सàबिÛधत अनपुातɉ के समहू के आधार पर Ǔनव[चन- बहु त से अनपुात ऐसे हɇ िजनसे 
कोई अथ[पणू[ Ǔनçकष[ ͩकसी दसूरे अनपुात या अनपुातɉ के साथ रखकर हȣ Ǔनकाला जा 
सकता है । उदाहरण के ͧलये ͪवĐय पर लाभ के अनपुात का मह×व तब बढ़ जाता है 
जबͩक इसका अÚययन पूजंी या शुƨ मãूय आवत[ अनपुात के सÛदभ[ मɅ करɅ । 

(3) गत वषȾ के अनपुातɉ के तलुना के आधार पर Ǔनव[चन- इस रȣǓत के अÛतग[त गत कई 
वषɟ के एक हȣ अनपुात के अÚययन के आधार पर मह×वपणू[ Ĥवृि×तयॉ £ात कȧ जाती है 
और उनसे Ǔनçकष[ Ǔनकाले जात ेहɇ । कभी-कभी एक अनपुात के गत वषɟ के औसत को 
Ĥमाप मानकर चालू वष[ के Ǔनçपादनɉ का मूãयांकन ͩकया जाता है । 

(4) अÛतर-फम[ तुलना के आधार पर Ǔनव[चन- ͩकसी फम[ कȧ सापेͯ¢क िèथǓत के मूãयाकंन 
के ͧलये उसके अनपुातɉ कȧ उस उɮयोग कȧ अÛय फमɟ के अनपुातɉ से अथवा उɮयोग 
कȧ समèत फमɟ के अनपुातɉ के औसत से तलुना कȧ जाती है और Ǔनçकष[ Ǔनकाले जाते 
हɇ । 
ͩकसी फम[ कȧ िèथǓत के सàबÛध मɅ पणू[ तथा सहȣ ͪवæलेषण के ͧलये उपरोÈत सभी 
ͪवͬधयɉ का Ĥयोग ͩकया जा सकता है ।  

4.7 अनुपातɉ का वगȸकरण (Classification of Ratio)  
अनपुातɉ का वगȸकरण ͪवͧभÛन Ĥकार से ͩकया जाता है । वèततुः यह वगȸकरण 
ͪवæलेषण के उƧेæय, पǐरिèथǓत तथा उपलÞध समंकɉ पर Ǔनभ[र करता है । अनपुातɉ के 
वगȸकरण के Ǔनàन तीन Ǿप अͬधक मह×वपणू[ हɇ- 

(1) लेखा-ͪववरण वगȸकरण (Statement Classification)-अनपुातɉ के वगȸकरण का 
परàपरागत Ǿप यहȣ है । यह वगȸकरण ͪवͧभÛन अनपुातɉ कȧ गणना के ͧलये आवæयक 
सूचनाओं को Ĥदान करने वाले लेखा -ͪववरणɉ के आधार पर ͩकया जाता है । इस आधार 
पर सभी अनपुातɉ को Ǔनàन तीन भागɉ मɅ ͪवभािजत ͩकया जाता है- 
(अ) ͬच͡ा अनपुात (Balance Sheet Ratio)-ͬच͡े कȧ ͩकÛहȣं दो मदɉ अथवा मदɉ 

के दो समूहɉ के बीच का अनपुात ͬच͡ा अनपुात कहलाता है । इसे कभी-कभी 
ͪव×तीय अनपुात (Financial Ratio) भी कहते हɇ । Ĥमुख ͬच͡ा अनपुात 
Ǔनàनͧलͨखत हɇ- 
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(i) चाल ूअनपुात (Current Ratio) 
(ii) तरल अनपुात (Liquid Ratio) 
(iii) èवाͧम×व अनपुात (Proprietory Ratio) 
(iv) èथायी सàपि×त अनपुात (Fixed Assets Ratio) 
(v) पूजंी दिÛतकरण अनपुात (Capital Gearing Ratio) 
(vi) ĤǓत अंश पèुतक मूãय (Book-Value Per Share) 

(ब) लाभ-हाǓन खाता अनपुात (Profit and Loss Account Ratio)-लाभ-हाǓन 
खाते कȧ ͩकÛहȣं दो मदɉ के बीच का अनपुात 'लाभ-हाǓन खाता अनपुात कहलाता 
है । इसमɅ Ǔनàन अनपुात Ĥमुख हɇ-,  
(i) पǐरचालन अनपुात (Operating Ratio  
(ii) åयय अनपुात (Expenses Ratio) 
(iii) शुƨ लाभ अनपुात (Net Profit Ratio)  
(iv) सकल लाभ अनपुात (Gross Profit Ratio)  
(v) èकÛध आवत[ अनपुात (Stock Turnover Ratio) 

(स) ͧमͬĮत अनपुात (Composite or Mixed Ratio) - इस Ĥकार के अनपुातɉ 
मɅ एक मद या मद का समूह लाभ-हाǓन खाते से तथा दसूरा मद या मद का 
समूह ͬच͡े से ͧलया जाता है । Ĥमुख ͧमͬĮत अनपुात इस Ĥकार हɇ- 
(i) ͪवǓनयोिजत पूजंी पर Ĥ×याय (Return on Capital Employed) 
(ii) अंशधारȣ कोषɉ पर Ĥ×याय (Return on Shareholders Fund) 
(iii) चाल ूसàपि×त आवत[ अनपुात (Current Assets Turnover Ratio) 
(iv) देनदारɉ के आवत[ अनपुात (Current Assets Turnover Ratio)  
(v) èथायी सàपि×तयɉ पर शुƨ ǒबĐȧ का अनपुात (Ratio of Net Sales to 

Fixed Assets) 
(2) Ĥयोगकता[ के आधार पर वगȸकरण (Classification by Users)- 

(अ) ĤबÛध के ͧलए अनपुात (Ratio for Management)  
(i) पǐरचालन अनपुात (Operating Ratio) 
(ii) ͪवǓनयोिजत पूजंी पर Ĥ×याय (Return on Capital Employed) 
(iii) èकÛध आवत[ (Stock Turnover) 
(iv) देनदारɉ का आवत[ (Debtor’s Ratio) 
(v) शोधन ¢मता अनपुात (Solvency Ratios) 

(ब) लेनदारɉ के ͧलये अनपुात (Ratio for Creditors): 
(i) चाल ूअनपुात (Current Ratio)  
(ii) शोधन¢मता अनपुात (Solvency Ratio) 
(iii) लेनदारɉ को आवत[ अनपुात (Creditors Turnover Ratio) 
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(iv) èथायी सàपि×त अनपुात (Fixed Assets Ratio) 
(v) सàपि×त कवर(Assets Cover)  
(vi) ऋण सेवा अनपुात (Debt Service Ratio) 

(स) अंशधाǐरयɉ के ͧलये अनपुात (Ratio for Shareholders): 
(i) अंशधाǐरयɉ के कोष पर Ĥ×याय (Return on Shareholder’s Fund) 
(ii) पूजंी ͧमलान अनपुात (Capital – Gearing Ratio)  
(iii) लाभाशं-कवर (Dividend Cover) 
(iv) ĤǓतफल दर (Yield Rate) 
(v) èवाͧम×व अनपुात (Proprietory Ratio) 
(vi) लाभाशं दर (Dividend Rate) 

(3) उƧेæयानसुार अथवा काया[×मक वगȸकरण (Purpose Wise or Functional 
Classification) -आजकल ͪववरण-वगȸकरण कȧ परàपरागत रȣǓत के èथान पर 
अनपुातɉ के Ĥयोग या उƧेæय के अनसुार वगȸकरण को अͬधक उपयÈुत माना जाता है । 
यह वगȸकरण ͪव×तीय ͪवæलेषण मɅ Ǿͬच रखने वाले ͪवͧभÛन प¢ɉ कȧ आवæयकताओं के 
आधार पर ͩकया जाता है । उƧेæय के अनसुार अनपुातɉ को Ǔनàन वगɟ मɅ बाँटा जा 
सकता है- 
(अ) शोधन¢मता ͪवæलेषण (Solvency Analysis): 

(i) अãपकालȣन शोधन¢मता ͪवæलेषण अथवा तरलता ͪवæलेषण (Short – 
Term Solvency Analysis or Liquidity Analysis) 

(ii) दȣघ[कालȣन शोधन-¢मता ͪवæलेषण (Long-Term Solvency 
Analysis) 

(ब) लाभĤदता ͪवæलेषण (Profitability Analysis): 
(i) सामाÛय लाभĤदता ͪवæलेषण (General Profitability Analysis) 
(ii) पणू[ लाभĤदता ͪवæलेषण (Overall Profitability Analysis) 

(स) ͩĐयाशीलता ͪवæलेषण (Activity Analysis) 
(द) पूजंी सरंचना ͪवæलेषण (Capital Structure Analysis) 
(इ) भावी ͪवǓनयोÈताओं के ͧलए अनपुात (Ratio for Prospective Investors) 
नीचे इस वगȸकरण के आधार पर अनपुातɉ का ͪववेचन ͩकया गया है ।  

4.7.1 अãपकालȣन शोधन ¢मता अनपुात अथवा तरलता कȧ कसोǑटया ं (Short Term 
Solvency Ratio or tests of Liquidity) 
इन अनपुातɉ का उƧेæय संèथा के अãपकालȣन साधनɉ से उसके अãपकालȣन दाǓय×वɉ के 
भुगतान करने कȧ ¢मता का पता लगाना है । अãपकालȣन ͪव×तीय िèथǓत ɮवारा यह 
पता लगाया जाता है ͩक Èया चालू दाǓय×वɉ का तुरÛत भगुतान हो सकेगा? Èया चाल ू
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ͪव×तीय िèथǓत अÍछȤ है? Èया काय[शील पूजंी का Ĥभावी कुशल उपयोग हो रहा है? 
इनकȧ गणना Ǔनàनांͩकत सğूɉ के माÚयम से करɅगे:- 

1. Ǔनरपे¢ रोकड अनपुात (Absolute Cash Ratio) 

= 
रोकड कोष 

 चाल ूदाǓय×व
 or େୟୱ୦ ୖୣୱୣ୰୴୧୭୰ 

େ୳୰୰ୣ୬୲ ୐୧ୟୠ୧୪୧୲୧ୣୱ
  

चालू दाǓय×वɉ मɅ åयापाǐरक लेनदार, देय ͪवपğ, Ēाहकɉ से अͬĒम ĤािÜत, बɇक 
अͬधͪवकष[, नकद साख, अद×त åयय, Ĥèताͪवत लाभाशं, लाभाशं कर लाभांश पर कर 
Ĥावधान, देय कर व अÛय दाǓय×व िजÛहɅ आगामी माहɉ मɅ भुगतान करना हɇ, शाͧमल 
होते हɇ । 
रोकड कोष मɅ बɇक जमा, नगद राͧश, ͪवĐय योÊय अãपकालȣन गरै-åयापाǐरक ͪवǓनयोग 
(बाजार मूãय पर) शाͧमल होते हɇ । 

2. अÛतराल माप (Interval Measure) 
संèथा कȧ Ǒदन ĤǓतǑदन मɅ नगद चुकाने योÊय पǐरचालन åययɉ कȧ भुगतान ¢मता £ात 
कȧ जाती है:-  
Interval Measure = େୟୱ୦

୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୈୟ୧୪୷ Operating େୟୱ୦ ୉୶୮ୣ୬ୱୣୱ
 

3. चाल ूअनपुात (Current Ratio) 
Current Ratio = େ୳୰୰ୣ୬୲ ୅ୱୱୣ୲ୱ

େ୳୰୰ୣ୬୲ ୐୧ୟୠ୧୪୧୲୧ୣୱ
 

चाल ूसàपि×तयɉ मɅ रोकड, बɇक शेष, शुƨ देनदार, ĤाÜय ͪवपğ, कÍचा, अƨ[Ǔनͧम[त व 
पÈके माल का èटॉक, अãपकालȣन अͬĒम व ऋण, ͪवपणन योÊय गरै åयापाǐरक 
ĤǓतभूǓतया ँ (बाजार मूãयɉ पर), पवू[द×त åयय उपािज[त आयɅ, अͬĒम कर का कर 
आयोजन पर आͬधÈय (यǑद हो तो) आǑद आते हɇ । 
चाल ूदाǓय×व मɅ सिàमͧलत मदɅ पवू[ मɅ बताई जा चुकȧ है । आदश[ चाल ूअनपुात-कोई 
èपçट Ǔनयम नहȣं है । ǐरजव[ बɇक कȧ ͪवͧभÛन सͧमǓतयɉ ने अलग-अलग आदश[ माप 
बताये हɇ । चोरे कमेटȣ ने 4:3ͨझलानी कमेटȣ ने 3 : 2 आǑद । चू ंͩक Ĥ×येक उɮयोग कȧ 
ĤकृǓत अलग-अलग होने के कारण कोई आदश[ माप Ǔनधा[ǐरत करना उͬचत नहȣं है ͩफर 
भी 2:1 को उͬचत माना हɇ। 

4. तरलता. ×वǐरत. त×काल. या अèत परȣ¢ण अनपुात (Liquidity , Quick or Acid 
Test Ratio)  

Quick Ratio = ୕୳୧ୡ୩ ୅ୱୱୣ୲ୱ 
େ୳୰୰ୣ୬୲ ୐୧ୟୠ୧୪୧୲୧ୣୱ

  
चालू दाǓय×व मɅ बɇक अͬधͪवकष[ व नकद साख को छोɬकर शेष बची मदɅ शाͧमल हɇ । 
जबͩक तरल सàपि×तयɉ का अथ[ सभी चाल ूसàपि×तयɉ मɅ से èटॉक व पवू[द×त åयय 
घटाकर शेष राͧश से है ।  

5. अͬध×वǐरत अनपुात या पणू[ तरलता अनपुात (Super Quick Ratio or Absolute 
Liquidity Ratio) 
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 = େୟୱ୦ ,୆ୟ୬୩ & ெ௔௥௞௘௧௔௕௟௘ ௌ௘௖௨௥௜௧௜௘௦
୕୳୧ୡ୩ ୐୧ୠ୧୪୧୲୧ୣୱ 

  

तरलता जाचं के अÛय अनपुात यथा èकÛध आवत[, देनदार आवत[, लेनदार आवत[ 
अनपुात इसी इकाई मɅ आगे ͩĐयाशीलता अनपुात शीष[क मɅ बताये गये हɇ । 

4.7.2 दȣघ[कालȣन शोधन ¢मता अनपुात (Lomgterm Solvency Ratios) 
åयवसाय के दȣघ[कालȣन ऋणदाताओं कȧ भुगतान ¢मता कȧ जांच के ͧलए इनका उपयोग 
करते है -- 

1. ऋण-समता अनपुात (Debt – Equity Ratio) 
यह आÛतǐरक समता व बाéय समता External – Internal Equity Ratio के बीच 
सàबÛध Ǒदखाने वाला अनपुात है । 
Debt-Equity Ratio = ୓୳୲ୱ୧ୢୣ୰ୱ ୤୳୬ୢ

 ୗ୦ୟ୰ୣ୦୭୪ୢୣ୰ୱ ୤୳୬ୢ
 or ୘୭୲ୟ୪ ୈୣୠ୲ୱ

୓୵୬ୣ୰ ୉୯୳୧୲୷
  

बाéय दाǓय×वɉ मɅ दȣघ[कालȣन व अãपकालȣन सनी दाǓय×व शाͧमल होते हɇ ͩकÛतु कुछ 
ͪवɮवान इसमɅ दȣघ[कालȣन दाǓय×व शाͧमल करने के प¢ मɅ हɇ । उस दशा मɅ इस 
अनपुात का सूğ 
= ୐୭୬୥ ୲ୣ୰୫ ୈୣୠ୲ୱ 

ୗ୦ୟ୰ୣ୦୭୪ୢୣ୰ୱ ୊୳୬ୢ
 होगा । अशंधाǐरयɉ के कोष मɅ समता पूजंी, पवूा[ͬधकार अंशपूजंी, 

ĤǓतधाǐरत अज[नɅ, ͪवͧभÛन गरै पूजंी सचंय व आगम सचंय सिàमͧलत ͩकये जाते हɇ । 
कुछ ͪवɮवान पवूा[ͬधकार अंश पूजंी को बाéय कोष मɅ शाͧमल करत ेहɇ । 
यह अनपुात 1 : 1 सÛतोष जनक माना जाता है । यह अनपुात िजतना कम होगा, 
लेनदारɉ कȧ उतनी हȣ अÍछȤ िèथǓत होगी, ͩकÛतु बहु त अͬधक कम होने पर अशंधाǐरयɉ 
कȧ Ǻिçट से अलाभĤद है । 

2. èवाͧम×व अनपुात. (Proprietary Ratio) 
यह अनपुात संèथा कȧ कुल सàपि×तयɉ व èवाͧमयɉ के कोषɉ के मÚय सàबÛध åयÈत 
करता है अथा[त इस अनपुात से यह £ात होता है ͩक åयवसाय कȧ कुल सàपि×तयɉ मɅ 
èवाͧमयɉ के कोष ͩकस सीमा तक लगे हु ए हɇ ।  
Proprietary Ratio = ୔୰୭୮୰୧ୣ୲ୟ୰୷ ୊୳୬ୢ

୘୭୲ୟ୪ ୅ୱୱୣ୲ୱ
  

यह अनपुात िजतना अͬधक होगा, संèथा आͬथ[क Ǻिçट से सुǺढ़ -मानी जायेगी । 
उदाहरण : एÈस ͧल. कȧ पèुतकɉ मɅ अशंधाǐरयɉ के कोष 300000 ǽ. तथा कुल 
सàपि×तयाँ 6,00,000 ǽ. हो तो èवाͧम×व अनपुात होगा :  

= 
ଷ,଴଴,଴଴଴
଺,଴଴,଴଴଴

 =.5:1  
अथा[त ्कुल कोषɉ का 50 ĤǓतशत èवाͧमयɉ के कोष व शेष 5० ĤǓतशत बाéय दाǓय×वɉ 
से परूा ͩकया गया है ।  

3. शोधन ¢मता अनपुात (Solvency Ratio) 
कुल सàपि×तयɉ व कुल दाǓय×वɉ के बीच अनपुात बताता है ͩक वाèतͪवक सàपि×तया ँ
ͩकतने बाहरȣ दाǓय×वɉ को परूा करती है । 
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Solvency Ratio = ୘୭୲ୟ୪ ୐୧ୟୠ୧୪୧୲୧ୣୱ
୘୭୲ୟ୪ ୅ୱୱୣ୲ୱ

 
कुल सàपि×तयɉ मɅ अमतू[ सàपि×तयाँ शाͧमल नहȣ हɇ तथा गरै åयापाǐरक, अपǐरचालन 
सàपि×तयɉ, मूãयहȣन सàपि×तयɉ को भी शाͧमल करना उͬचत नहȣं है । 
उदाहरण. एक फम[ कȧ कुल सàपि×तयाँ 5 लाख Ǿ. कȧ है िजसमɅ 1,50,000 ǽ. कȧ 
अमूत[ सàपि×तयाँ शाͧमल है । बाहरȣ दाǓय×व 3.5 लाख ǽ. के हɇ । फम[ का शोधन 
¢मता अनपुात बताओ। 
= ୖୗ.ଷ,ହ଴,଴଴଴

ୖୱ,ଷ,ହ଴,଴଴଴
 = 1:1 

 अथा[त ्सàपि×तयां बाहरȣ दाǓय×वɉ को चुकाने मɅ स¢म है । 
4. èथायी सàपि×त - शुƨ-मूãय अनपुात (Fixed Assets to Net- Worth Ratio) 

यह अनपुात बताता है ͩक शुƨ मूãय का ͩकतना भाग èथायी सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोिजत 
है । 
F.A.to N.W. Ratio = ୒ୣ୲ ୊୧୶ୣୢ ୅ୱୱୣ୲ୱ

୒ୣ୲ ୛୭୰୲୦
 

शुƨ मूãय या èवाͧम×व कोष का अथ[ पवू[ के सूğɉ मɅ बताया जा चुका है । 
5. èथायी सàपि×त - कुल दȣघ[कालȣन कोष अनपुात (Fixed Assets to Total Long 

Term Fund Ratio) 
यह अनपुात बताता है ͩक दȣघ[कालȣन दाǓय×वɉ का ͩकतना भाग èथायी सàपि×तयɉ मɅ 
ͪवǓनयोिजत है: । 
Fixed Assets Ratio = ୒ୣ୲ ୊୧୶ୣୢ ୅ୱୱୣ୲ୱ

୘୭୲ୟ୪ ୐୭୬୥ ୘ୣ୰୫ ୊୳୬ୢୱ
 

उदाहरण : एक फम[ के ऋण पğ व बɇक ऋण Đमशः 3 लाख ǽ. व 1 लाख Ǿ. के है 
जबͩक मशीन , भूͧम व भवन Đमशः 2 लाख Ǿ. व 1 लाख Ǿ. के है । अÛय èथायी 
सàपि×तयां व दȣघ[कालȣन दाǓय×व नहȣं हɇ । èथायी सàपि×त का कुल दȣघ[कालȣन कोष रो 
अनपुात £ात करो। 
= 3,଴଴,଴଴଴

4,଴଴,଴଴଴
 = .75 :1  

अथा[त ्दȣघ[कालȣन दाǓय×वɉ का 75 ĤǓतशत èथायी सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोिजत है । 
6. चाल ू सàपि×तयɉ का èवाͧम×व कोषɉ से अनपुात (Current Assets to 

Shareholder Fund Ratio) 
Ratio of Current Assets to Proprietors Fund = େ୳୰୰ୣ୬୲ ୅ୱୱୣ୲ୱ

୔୰୭୮୰୧ୣ୲୭୰ୱ ୤୳୬ୢ
 

7. ऋण-सेवा अनपुात (Dept-service Ratio) 
इसे ऋण-आवरण अनपुात (Interest Coverage Ratio)भी कहत ेहɇ । यह अनपुात 
यह बताता है ͩक वत[मान आयɅ ͩकतने िèथर åयाज कȧ पǓूत[ करने मɅ समथ[ है । यह 
अनपुात िजतना अͬधक होगा, उतना हȣ ऋणधाǐरयɉ के ͧलए उͬचत रहेगा । 

Interest Coverage Ratio = ୒ୣ୲ ୍୬ୡ୭୫ୣ ୠୣ୤୭୰ୣ ୡ୦ୟ୰୥୧୬୥ ୧୬୲ୣ୰ୣୱ୲ & ୍୬ୡ୭୫ୣ ୘ୟ୶
୊୧୶ୣୢ ୍୬୲ୣ୰ୣୱ୲ େ୦ୟ୰୥ୣୱ
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उदाहरण: एक कàपनी कȧ Þयाज व कर से पवू[ आय 10 लाख ǽ. है तथा ͪवɮयमान 
ऋण इस Ĥकार है.  
10 ĤǓतशत दȣघ[कालȣन ऋण 40 लाख ǽ 
10 ĤǓतशत साव[जǓनक Ǔन¢ेप  15 लाख ǽ 
12 ĤǓतशत बɇक ऋण - काय[शील पूजंी कȧ åयवèथा हेत ु 25 लाख ǽ 
उÈत सचूनाओं से Þयाज åयािÜत (ऋण-सेवा) अनपुात £ात करो - 

= 
10,଴଴,଴଴଴

(ସ,଴଴,଴଴଴ାଵ,ହ଴,଴଴଴ାଷ,଴଴,଴଴଴)
 = 1.1764 times  

अथा[त ्चकुाये गये Þयाज का 1.17 गणुा लाभ उपलÞध है ।  
4.7.3 लाभ-Ĥदता अनपुात (Profitability Ratios) 

åयवसाय कȧ लाभ-Ĥदता ǒबĐȧ कȧ माğा, लागतɉ व ͪव×तीय साधनɉ के कुशल उपयोग पर 
Ǔनभ[र करती है । अत: ͪवæवसनीय ͪवæलेषण हेतु तीन चार अनपुातɉ के आधार पर हȣ 
परȣ¢ण ͩकया जाता है । ͪवͧभÛन लाभदायकता अनपुात Ǔनàनांͩकत हɇ :- 

1. सकल लाभ अनपुात (Gross Profit Ratio) 
यह सकल लाभ व शुƨ ͪवĐय के बीच अनपुात बताता है । यह åयापाǐरक कुशलता व 
संèथा कȧ लाभ कमाने कȧ ¢मता का Ĥतीक होता है । यह िजतना ऊँचा होगा उतना हȣ 
लाभĤद रहेगा।  
G.P. Ratio = ୋ୰୭ୱୱ ୔୰୭ϐ୧୲

୒ୣ୲ ୗୟ୪ୣୱ
 ×100  

2. पǐरचालन अनपुात (Operating Ratio) 
यह अनपुात पǐरचालन लागतɉ व शुƨ ǒबĐȧ मɅ सàबÛध बताता है । यह åयवसाय कȧ 
काय[कुशलता व लाभाज[न ¢मता का माप होता है । यह अनपुात िजतना कम होता है, 
गरै पǐरचालन åययɉ को परूा करने के ͧलए उतने हȣ अͬधक लाभ उपलÞध हɉगे तथा शुƨ 
लाभ भी अͬधक होगा । 
Operating Ratio େ୭ୱ୲ ୭୤ ୗ୭୪ୢ ା ୓୮ୣ୰ୟ୲୧୬୥ ୉୶୮ୣ୬ୱୣୱ 

୒ୣ୲ ୗୟ୪ୣୱ 
 × 100 

3. åयय अनपुात (Particular) 
Ĥ×येक åयय कȧ राͧश मɅ शुƨ ͪवĐय का भाग देकर £ात करते हɇ । इस अनपुात से 
ͪपछले वषɟ के ͩकÛहȣ ंअनपुातɉ कȧ तुलना कर Ĥ×येक åयय मद के बारे मɅ तुलना×मक 
जानकारȣ ĤाÜत कȧ जा सकती है । 
Expenses Ratio = ୔ୟ୰୲୧ୡ୳୪ୟ୰ ୉୶୮ୣ୬ୱୣୱ

୒ୣ୲ ୗୟ୪ୣୱ 
 ×100 

4. शुƨ लाभ अनपुात (Net Profit Ratio) 
यह अनपुात लेखांकन अवͬध मɅ आगम का åययɉ पर आͬधÈय है । यह अनपुात न 
केवल काय[ कुशलता दशा[ता है साथ हȣ èवाͧमयɉ कȧ पूजंी पर जोͨखम के ͧलए उͬचत 
Ĥ×याय कȧ जानकारȣ भी देता है । यह अनपुात 'कर पवू[ भी £ात कर सकते हɇ । इससे 
ĤबÛधकȧय कुशलता का सहȣ मापन हो सकेगा ।  
Net Profit Ratio = ୒ୣ୲ ୔୰୭ϐ୧୲ ୅୤୲ୣ୰ ୘ୟ୶ 

୒ୣ୲ ୗୟ୪ୣ
 × 100  
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5. पǐरचालन लाभ अनपुात (Operating Profit Ratio) 
यह अनपुात ͩĐया×मक काय[¢मता को इंͬगत करता है । यह åयावसाǓयक ͩĐयाओं से 
लाभदायकता £ात करके ͧलए मह×वपणू[ अनपुात है । िजतना अͬधक यह अनपुात होगा 
उतनी हȣ ͩĐया×मक काय[¢मता अͬधक होगी । 

Operating Profit Ratio = ୋ୰୭ୱୱ ୔୰୭ϐ୧୲ – ୓୮ୣ୰ୟ୲୧୬୥ ୉୶୮ୣ୬ୱୣୱ 
୒ୣ୲ ୗୟ୪ୣୱ

 × 100 
6. ͪवǓनयोिजत पूजंी पर Ĥ×याय (Return on Capital Employed) यह अनपुात 

ͪवǓनयोिजत पूजंी व लाभɉ के सàबÛध को. Ĥकट करता है । यह åयवसाय कȧ समĒ 
लाभदायकता £ात करने का सवȾ×तम अनपुात है । यǑद ĤबÛधकȧय काय[कुशलता £ात 
करने हेतु इसका उपयोग करना है तो 'Þयाज व कर से पवू[' लाभ लɅगे जबͩक दो 
संèथाओं कȧ तलुना करनी है तो 'Þयाज व कर पæचात '' लाभɉ का Ĥयोग करɅगे । 

Return on Capital Employed = ୔୰୭ϐ୧୲ ୆ୣ୤୭୰ୣ ୭୰ ୅୤୲ୣ୰ ୲ୟ୶ 
େୟ୮୧୲ୟ୪ ୉୫୮୪୭୷ୣୢ

 × 100  

or, Return on Capital Employed = Investment Turnover × Profit 
Margin  

or ୗୟ୪ୣୱ
େୟ୮୧୲ୟ୪ ୉୫୮୪୭୷ୣୢ

 × ୔୰୭ϐ୧୲
ୗୟ୪ୣୱ

 ×100 

ͪवǓनयोिजत पूजंी Ǔनàनांͩकत तीन अथɟ मɅ Ĥयोग आती है :- 
(अ) कुल ͪवǓनयोिजत पूजंी:- èथायी व चाल ूसàपि×तयɉ योग से है इसमɅ कृǒğम, 
 अमूत[ (मूãय हȣन) सàपि×तयां शाͧमल नहȣ ंहै । 
(ब) शुƨ ͪवǓनयोिजत पूजंी :- कुल सàपि×तयाँ – चालू दाǓय×व से हɇ अथवा èवाͧम×व 
 कोष + दȣघ[कालȣन दाǓय×व से है । 

(स) औसत ͪवǓनयोिजत पूजंी = 
Ĥारिàभक ͪवǓनयोिजत पू ंजी ାअͬĒम औवोनयेोिजत पूजंी

2
 

अथवा 
अिÛतम ͪवǓनयोिजत पूजंी – 1/2 कर व åयाज के बाद के शƨु लाभ 

1. èवाͧम×व कोषɉ पर Ĥ×याय (Return on Proprietors fund) 
यह अनपुात शुƨ लाभ व अशंधाǐरयɉ के ͪवǓनयोग के बीच सàबधं बताता. है । यह 
अनपुात अथ[ ĤबÛधन योÊयता कȧ जाचं के ͧलए आधार Ĥदान करता है । यह अशंधाǐरयɉ 
कȧ अज[न ¢मता बताता है तथा यह अनपुात भावी अज[न ¢मता के पवूा[नमुान मɅ भी 
सहायक है । 
Return on Proprietors fund = ୒ୣ୲ ୔୰୭ϐ୧

୔୰୭୮୰୧ୣ୲୭୰ୱ ୤୳୬
 ×100  

2. समता पूजंी पर Ĥ×याय (Return on Equity Capital)  
यह अनपुात समता अशंधाǐरयɉ के ͧलए उपलÞध लाभɉ का उनके कोष से अनपुात है । 
यह समता अशंधाǐरयɉ कȧ लाभाज[न ¢मता मापने का सवȾ×तम माप है । इसके माÚयम 
से ͪवǓनयोजक बाजार मɅ सामाÛय Ĥ×याय दर से तलुना कर ͪवǓनयोग करने या न करने 
का Ǔनण[य ले सकते हɇ । 
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Return on Equity Capital = 
 ୒୉୘ ୔୰୭ϐ୧୲ ୟ୤୲ୣ୰ ୲ୟ୶ – ୈ୧୴୧ୢୣୢ ୭୬ ୔୰ୣ୤ୣ୰ୣ୬ୡୣ ୗ୦ୟ୰ୣ େୟ୮୧୲ୟ୪

୉୯୳୧୲୷ ୗ୦ୟ୰ୣ େୟ୮୧୲ୟ୪ 
 × 100  

उदाहरण : Ǔनàनांͩकत सचूनाओं से सकल लाभ अनपुात , शुƨ लाभ अनपुात एव ं
पǐरचालन लाभ अनपुात £ात करो:  
1. ǒबĐȧत माल कȧ लागत 2,40,000 ǽ.. 2. सकल लाभ 60,000 ǽ 3. गरै 

पǐरचालन åयय 5,000 ǽ., 4. पǐरचालन åयय 20,000 ǽ., 5. गरै पǐरचालन 
आय 2,000 ǽ 

Gross Profit Ratio = 
଺଴,଴଴଴

(ଶ,ସ଴,଴଴଴ା଺଴,଴଴଴) 
 × 100 = 20% 

Net Profit Ratio = 
଺଴,଴଴଴ିଶ଴,଴଴଴ିହ,଴଴଴ାଶ,଴଴଴ 

ଷ,଴଴,଴଴଴
 × 100 = 12.33%  

Operating Profit Ratio = 
60,000 – 20,000 

3,00,000
 × 100 = 13.33 %  

4.7.4 डू-पोÛट लाभदायकता ͪवæलेषण चाट[ 
इसकȧ गणन ͩĐया ͪवǓनयोिजत पूजंी पर Ĥ×याय के Ǿप मɅ पवू[ मɅ समझायी जा चुकȧ है 
। यह चाट[ एक अमेǐरकन कàपनी डू -पोÛट ने सव[Ĥथम अपनी कàपनी के लाभदायकता 
ͪवæलेषण मɅ Ĥयोग ͧलया अत: इसे इस नाम से पकुारा जाने लगा ।  

 
4.7.5 ͩĐयाशीलता अनपुात (Activity Radio)  

संèथा के उपलÞध साधनɉ का कुशलतापवू[क व लाभĤद ढंग से Ĥयोग ͩकया गया है या 
नहȣ,ं इसकȧ गणना व ͪवæलेषण इन अनपुातɉ से ͩकया जाता है :- 

1. èकÛध आवत[ अनपुात (Stock Turnover Ratio)- 
यह अनपुात माल के औसत èटॉक तथा बेची गई वèतओंु कȧ लागत के बीच सàबÛध 
बताता है । यह अनपुात बताता है ͩक ͩकतनी बार èकÛध का ͪवĐय हुआ है । ऊँचा 
अनपुात सापे¢ Ǿप मɅ अͬधक लाभ को दशा[ता है जबͩक नीचा अनपुात èकÛध मɅ अͬधक 
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ͪवǓनयोग, अĤचͧलत सामĒी का कुल èकÛध मɅ अͬधक भाग होना दशा[ता है । आदश[ 
अनपुात का Ǔनधा[रण उस समय उɮयोग कȧ ĤकृǓत व ͪवĐय नीǓत पर Ǔनभ[र करता है । 
èकÛध आवत[ अनपुात = େ୭ୱ୲ ୭୤ ୋ୭୭ୢୱ ୗ୭୪ୢ ୭୰ ୒ୣ୲ ୗୟ୪ୣୱ

୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୗ୲୭ୡ୩ୱ 
 

औसत èटॉक = ୓୮ୣ୬୧୬୥ ୗ୲୭ୡ୩ୱ ା େ୪୭ୱ୧୬୥ ୗ୲୭ୡ୩ୱ
ଶ

 ` 
Stocks Velocity = ୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୗ୲୭ୡ୩ୱ 

େ୭ୱ୲ ୭୤ ୋ୭୭ୢୱ ୗ୭୪ୢ 
 ×365  

2. देनदार आवत[ अनपुात (Debtors Turnover Ratio)  
यह अनपुात वष[ कȧ शुƨ उधार ǒबĐȧ व औसत देनदारɉ के बीच सàबÛध बताता है । यह 
अनपुात बताता है ͩक देनदार ͩकतनी शीē रोकड़ मɅ पǐरवǓत[त होते हɇ । ऊँचा अनपुात 
संĒह कुशलता का सूचक है । इस अनपुात कȧ Ĥभावशीलता गत अवͬध के इसी अनपुात 
से तलुना कर कȧ जानी चाǑहये । 
देनदार आवत[ अनपुात = ୒ୣ୲ େ୰ୣୢ୧୲ ୗୟ୪ୣୱ 

୅୚୉୰ୟ୥ୣୱ ୖୣୡୣ୧୴ୟୠ୪ୣୱ 
  

औसत ĤाÜय = ୓୮ୣ୬୧୬୥ ୖୣୡୣ୧୴ୟୠ୪ୣୱ ା େ୪୭ୱ୧୬୥ ୰ୣୡୣ୧୴ୟୠ୪ୣୱ
ଶ

  
Receviables = Gross + Bills Receivables  

3. देनदारɉ का वेग (गǓत) (Debtors velocity) 
यह अनपुात वह अवͬध बताता है िजसमɅ देनदारɉ से धन कȧ वसलूȣ होगी । यह अवͬध 
ĤͩĐया कȧ कुशलता कȧ ओर इंͬगत करती है । सामाÛयत: यह अनपुात साख ĤबÛध पर 
ǑटÜपणी करता है । 
अथवा औसत संĒहण अवͬध (Average Collection Period) =  
୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୖୣୡୣ୧୴ୟୠ୪ୣୱ 
୒ୣ୲ େ୰ୣୢ୧୲ ୗୟ୪ୣୱ 

 × No. of Days or month in a year  
4. लेनदार आवत[ अनपुात (Creditor Turnover Ratio)  

यह अनपुात उधार Đय व åयापाǐरक लेनदारɉ के बीच सàबÛध दशा[ता है । 
लेनदार आवत[ अनपुात = ୒ୣ୲ େ୰ୣୢ୧୲ ୔୳୰ୡ୦ୟୱୣୱ 

୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୅ୡୡ୭୳୬୲ୱ ୔ୟ୷ୟୠ୪ୣୱ
  

औसत लेखा देयताएं = ୓୮ୣ୬୧୬୥ ୔ୟ୷ୟୠ୪ୣୱ ା େ୪୭ୱ୧୬୥ ୔ୟ୷ୟୠ୪ୣୱ 
ଶ 

  
5. औसत भुगतान अवͬध (Average Payment Period)  

यह अनपुात वह अवͬध बताता है िजसमɅ लेनदारɉ को भगुतान ͩकया गया है । ऊँचा 
अनपुात या कम भुगतान अवͬध साख योÊयता बढ़ाता है Èयɉͩक शीē भुगतान िèथǓत 
को दशा[ता है । फम[ के ͪपछले वषɟ के अनपुात से इसकȧ तलुना कर इसकȧ Ĥभावशीलता 
जाँच सकते हɇ । 
= ୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୔ୟ୷ୠ୪ୣ 

୒ୣ୲ ୡ୰ୣୢ୧୲ ୔୳୰ୡ୦ୟୱୣୱ
 × No. of days or months in a year 

इसी Ĥकार èथायी सàपि×त आवत[ अनपुात, चल सàपि×त आवत[ अनपुात, शुƨ सàपि×त 
आवत[, शुƨ-कȧमत आवत[ आǑद भी £ात ͩकये जा सकते हɇ । 
उदाहरण : Ǔनàनांͩकत सचूनाओं से औसत संĒह अवͬध £ात करो - 
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कुल ǒबĐȧ 150000 ǽ. (नकद ǒबĐȧ 30000 ǽ. सǑहत) Ĥारिàभक देनदार 20000 ǽ., 
अिÛतम देनदार 18000 ǽ., Ĥारिàभक ĤाÜय ͪवपğ 1000 ǽ., अिÛतम ĤाÜय ͪवपğ 
2000 ǽ. ।  
Average Collection Period = ଶ଴ହ଴଴120000 × 365 = 62.35 Ǒदन या 62 Ǒदन  
औसत ĤाÜय = (ଶ଴଴଴ାଵ଴଴଴)ା(ଵ଼଴଴଴ାଶ଴଴଴)

ଶ
 = ǽ । 20500  

उधार ͪवĐय = (150000 – 30000)= ǽ. 120000 
उदाहरण : Ǔनàन सचूनाओं से औसत भुगतान अवͬध £ात करो 
उधार Đय 750000 ǽ., Đय वापसी 20000 ǽ., लेनदार 140000 ǽ ।  
 Average Payable Period = ଵସ଴଴଴଴

଻ଷ଴଴଴
 × 365 = 70 Ǒदन  

4.7.6 पूजंी सरंचना अनपुात (Capital Structure Ratios) 
1. पूजंी दिÛतकरण अनपुात (Capital gearing ratio) = 

= ୚ୟ୰୧ୟୠ୪ୣ େ୭ୱ୲ ୠୣୟ୰୧୬୥ େୟ୮୧୲ୟ୪ ୭୰ (୉.ୗ େୟ୮୧୲ୟ୪ ାୖୣୱୣ୰୴ୣୱ & ௌ௨௥௣௟௨௦) 
୊୧୶ୣୢ େ୭ୱ୲ ୠୣୟ୰୧୬୥ ୡୟ୮୧୲ୟ୪ ୭୰ (୔.ୗ େୟ୮୧୲ୟ୪ ା ୈୣୠୣ୬୲୳୰ୣୱ ା୊୧୶ୣୢ ୐୭ୟ୬ୱ) 

  
जब पǐरवत[न शील लागत पूजंी िèथर लागत पूजंी से कम है तो उÍच दिÛतकरण 
कहलाता है । यह जोͨखम पणू[ िèथǓत है, आय बढने पर हȣ इसे अपनाना चाǑहये । 
इसके ͪवपरȣत िèथǓत Ǔनàन दिÛतकरण कहलाती है । åयापार का Ĥारàभ Ǔनàन 
दिÛतकरण से करना चाǑहये, बाद मɅ ऋण लागत से लाभ दर अͬधक होने पर उÍच 
दिÛतकरण का Ĥयोग कर सकत ेहɇ । 

2. ऋण समता अनपुात (Debt – Equity Ratios) = पवू[ मɅ समझाया जा चुका है । 
3. संचयɉ का समता पूजंी पर अनपुात (Ratio of Reserves to Equity Capital)= 

 ୖୣ୴ୣ୬୳ୣ ୖୣୱୣ୰୴ୣୱ
୉୯୳୧୲୷ ୡୟ୮୧୲ୟ୪

 × 100  

4. कुल ͪवǓनयोगɉ का दȣघ[कालȣन दाǓय×वɉ से अनपुात (ratio of total Investment to 
Long Term Liabilities)  
 = ୗ୦ୟ୰ୣ୦୭୪ୢୣ୰ୱ ୊୳୬ୢ ା ୐୭୬୥ ୘ୣ୰୫ ୐୧ୟୠ୧୪୧୲୧ୣୱ

୐୭୬୥ ୲ୣ୰୫ ୐୧ୟୠ୧୪୧୲୧ୣୱ 
  

4.7.7 भावी ͪवǓनयोÈताओं के ͧलए अनपुात (Ratio for Prospective Investors)  
ये अनपुात वत[मान व भावी ͪवǓनयोगɉ के ͪवæलेषण मɅ सहायक होते हɇ । ये अनपुात 
ͪवǓनयोजकɉ को ĤǓत अशं पèुतक मूãय, ĤǓत अशं अज[न, मूãय-अज[न, लाभांश भुगतान 
आǑद कȧ सचूनाएं Ĥदान कर ͪवǓनयोग Ǔनण[य मɅ सहायक होता है । 

1. ĤǓत अंश आय (Earing Per Share)  
EPS = ୔୰୭ϐ୧୲ ୟ୤୲ୣ୰ ୘ୟ୶ ି ୔.ୗ.ୈ୧୴୧ୢୣ୬ୢ & ௧௔௫ ௧௛௘௜௥ ௢௡ 

୒୭.୭୤ ୉୯୳୧୲୷ ୱ୦ୟ୰ୣୱ 
  

यह अनपुात िजतना ऊँचा होगा बाजार मɅ कàपनी के अंशɉ का मूãय उतना हȣ अͬधक 
होगा । 

2. ĤǓत अंश नकद आय (cash Earning Per Share)  
େୟୱ୦ ୮୰୭ϐ୧୲ ୟ୴ୟ୧୪ୟୠ୪ୣ ୭୬ ୉୯୳୧୲୷ ୱ୦ୟ୰ୣ ୦୭୪ୢୣ୰ୱ 

୒୭.୭୤ ୉୯୳୧୲୷ ୗ୦ୟ୰ୣୱ
  

3. ĤǓत अंश लाभाशं (Dividend per Share) 



92 
 

 = 
Dividend Paid to Equity Shareholder 

No,of Equity shares
  

यह अनपुात लाभदायकता का तो माप नहȣं है ͩकÛत ुĤǓत अशं ͩकतना लाभ ͧमला है 
इसका £ान कराता है ।  

4. लाभाशं ĤािÜत अनपुात (Dividend yield Ratio) 
ୈ୧୴୧ୢୣ୬ୢ ୔ୣ୰ ୗ୦ୟ୰ୣ 

୑ୟ୰୩ୣ୲ ୔୰୧ୡୣ ୔ୣ୰ ୗ୦ୟ୰ୣ
 × 100 

यह अनपुात अशं के बाजार मूãय के आधार पर उनमɅ ͪवǓनयोग पर वाèतͪवक Ĥ×याय 
दर बताता है ।  

5. लाभाशं भुगतान अनपुात (Dividend payout Ratio)  
୉୯୳୲୧୷ ୈ୧୴୧ୢୣ୬ୢ ୔ୣ୰ ୗ୦ୟ୰ୣ 
୉ୟ୰୧୬୥ ୔ୣ୰ ୉୯୳୧୲୷ ୱ୦ୟ୰ୣ

 × 100  
यह अनपुात बताता है ͩक कमाये गये लाभ का ͩकतना भाग अंशधाǐरयɉ को Ǒदया गया 
व ͩकतना रोका गया  

6. बाजार मूãय व आय का अनपुात (Price Earing Ratio) 
= ୑ୟ୰୩ୣ୲ ୔୰୧ୡୣ ୭୤ ୉୯୳୧୲୷ ୗ୦ୟ୰ୣ 

୉ୟ୰୧୬୥ ୔ୣ୰ ୗ୦ୟ୰ୣ 
  

यह अनपुात ͩकसी भी अंश के मूãय का सवȾ×तम माप है । इससे भावी बाजार मूãय 
Ǔनधा[रण मɅ सहायता ͧमलती है । 

4.8 सारांश 
अनपुातɉ का अÛतफम[ तलुना (Inter firm Comparison) व उसी फम[ से तलुना 
(Intra-firm Comparison) के ͧलए सवा[ͬधक उपयोग होता है । आÛतǐरक ĤबÛधकɉ, 
ऋणदाताओं, ͪवǓनयोजकɉ, बɇकरɉ, अशंधाǐरयɉ, सरकार, नीǓत Ǔनधा[रकɉ, åयापाǐरक 
एसोͧसएशनɉ आǑद ɮवारा इनका उपयोग कर Ǔनçकष[ व Ǔनव[चन Ǔनकाल कर Ǔनण[य ले 
सकते हɇ । इन Ǔनçकषɟ का उपयोग उɮयोग व राçĚ के ͧलए Ĥभावी व लाभदायक होता 
है । कोई एकल अनपुात Ïयादा उपयोगी नहȣं होता है, ͩकÛतु कुछ अनपुातɉ के एक साथ 
ͪवæलेषण व Ǔनव[चन से Ĥभावी Ǔनण[य ͧलये जा सकते हɇ ।  

4.9 शÞदावलȣ  
1. कृǒğम सàपि×तया-ँ वे सàपि×तया ंजो मूãयहȣन होती है, ͩकÛतु िजÛहɅ सàपि×त मान 

ͧलया गया है जसेै अंशɉ के Ǔनग[मन पर ब͠ा, Ĥारिàमक खचȶ आǑद । 
2. अमूत[ सàपि×तया-ँ वे सàपि×तयां जो अǺæय होती है ͩकÛतु उनका कोई न कोई मूãय 

होता है जैसे ÉयाǓत, पेटेÛट, Ěेडमाक[  आǑद । 
3. èवाͧम×व कोष अथवा शुƨ- -कȧमत (Share holder funds or Net Worth or 

Owner Equity)-समता +अंशपूजंी+ पवूा[ͬधकार अंश पूजंी +रोके गये लाभ.+ अवͧशçट 
संचय 

4. अÛतर फम[ तलुना (Intra Firm Comparison) एक हȣ ĤकृǓत के उɮयोगɉ कȧ िèथǓत 
का आपस मɅ तुलना×मक अÚययन ͩकया जाता है । इसके अÛतग[त समान ĤकृǓत व 
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लगभग समान ¢मता या पूजंी वालȣ संèथाओं के अनपुातɉ के औसत से उसी समूह के 
एक ͪवͧशçट उɮयोग के अनपुातɉ कȧ तुलना कर Ǔनçकष[ व Ǔनव[चन Ǔनकाले जाते हɇ ।  

5. अÛत: फम[ तुलना (inter firm comparison) - इसके अÛतग[त एक åयवसायी अपने 
åयवसाय के ͪवगत कुछ वषȾ के ͪवͧभÛन अनपुातɉ कȧ तलुना कर Ǔनçकष[ व Ǔनव[चन 
Ǔनकाल कर संèथा कȧ िèथǓत एव ंभͪवçय के बारे मɅ जानकारȣ ĤाÜत करता है ।  

4.10 èवपरख Ĥæन  
अǓत लघ×ुतरा×मक Ĥæन  

1. अनपुातɉ का अथ[ बताइये । इसे ͩकतने Ĥकार से ͧलखा जा सकता है? 
2. ͩĐयाशीलता अनपुातɉ मɅ आप ͩकन-ͩकन अनपुातɉ को शाͧमल करɅगे? 
3. पǐरचालन अनपुात से आपका Èया ता×पय[ है । इस अनपुात के घटकɉ को ͧलͨखये । 
4. शोधन ¢मता अनपुात Èया है? इसका सूğ ͧलͨखये । 
5. पूँजी दिÛतकरण अनपुात Èया होता है? Èया यह ऋण-समता अनपुात हȣ है । 
6. अèत परȣ¢ण अनपुात Èया होता है? Èया इसके सàबÛध मɅ कोई Ĥमाप Ǔनधा[ǐरत है? 
7. Þयाज åयािÜत (सुर¢ा) अनपुात Èया होता है? 
8. शुƨ-कȧमत शÞद से आप Èया समझते हɇ । 
9. वष[ कȧ ǒबĐȧ 6,00,000 Ǿ. है िजसमɅ से 40 ĤǓतशत नकद आधार पर है । देनदारɉ कȧ 

संĒहण कȧ अवͬध 1.25 माह है तो औसत देनदारɉ कȧ राͧश बताइये । 
(37,500) 

10. चालू दाǓय×व 24000 Ǿ., èटॉक 15000 Ǿ. तथा अàल परȣ¢ण अनपुात 15 है । चाल ू
अनपुात पǐरकͧलत कȧिजये । 

11. चालू सàपि×तयॉ 80,000 Ǿ.. èटॉक 26,000 तथा अàल परȣ¢ण अनपुात 0.9 है । 
चाल ूअनपुात कȧ गणना कȧिजये । 

12. Ǔनàन सूचनाओं से सकल ͪवǓनयोिजत पूजंी पर Ĥ×याय कȧ दर £ात कȧिजये । 
वष[ कȧ शुƨ ǒबĐȧ 2,75,000 Ǿ 
कुल सàपि×त आवत[ 6 times 
ǒबĐȧ पर शुƨ लाभ  4% 
(24 ĤǓतशत)  
लघ×ुतरा×मक Ĥæन  

1. अनपुात ͪवæलेषण कȧ सीमाएं ͧलͨखये । 
2. फम[ कȧ चालू सàपि×तयॉ 1,50,000 Ǿ. थी । तब फम[ ने 30,000 Ǿ. के चालू दाǓय×व 

का भुगतान कर Ǒदया । इस भुगतान के पæचात चालू अनपुात 2 : 1 हुआ । भुगतान से 
पहले चालू दाǓय×व कȧ राͧश बताइये । 
(90,000 ǽ) 
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3. चाल ूदाǓय×व 40,000 Ǿ., ͪवǓनयोिजत पूजंी 4,00,000 Ǿ., तथा èथायी सàपि×तया ँ
28,80,000 Ǿ. है । चाल ू अनपुात £ात कȧिजये, यह मान लȣिजये ͩक दȣघ[कालȣन 
ͪवǓनयोग नहȣं है । 
(चालू अनपुात 4:1) 

4. चाल ूअनपुात 4 : 3 तथा ×वǐरत अनपुात 3. 4 है । यǑद ×वǐरत सàपि×तयॉ 72,000 
Ǿ. हो तो काय[शील पूजंी तथा èटॉक £ात कȧिजये । 
(32,000 ǽ व 56,000 ǽ)  

5. लेनदार भुगतान अवͬध £ात कȧिजये यǑद 1 वष[ = 360 Ǒदन, देय ǒबल- Ĥारिàभक 
10,000 Ǿ., अिÛतम 25,000 Ǿ. 
लेनदार- Ĥारिàभक 80,000 Ǿ., अिÛतम 1,25,000 Ǿ., Đय- 8,00,000 Ǿ., िजसमɅ 
से 10 ĤǓतशत नकद आधार पर है । 
(60 Ǒदन) 

6. मूãय-अज[न अनपुात Èया होता है? इसकȧ गणना ͩकस Ĥकार कȧ जाती है? 
7. Ǔनàन सूचनाओं से शुƨ ͪवǓनयोिजत पूजंी पर Ĥ×याय कȧ गणना कȧिजये - 

वष[ कȧ शुƨ ǒबĐȧ 2,75,000 Ǿ., कुल सàपि×त आवत[ 5 गनुा 
ͪवĐय पर शुƨ लाभ 4% 
चाल ूदाǓय×व 15,000 Ǿ. 
6 ĤǓतशत दȣघ[कालȣन ऋण 20,000 Ǿ. 
(30.5%) 
ǓनबÛधा×मक Ĥæन  

1. अनपुातɉ के Ĥयोग के समय लȣ जाने वालȣ सावधाǓनयां समझाइये ।  
2. डू-पोÛट चाट[ को ͪवèतार से समझाओ । 
3. अनपुात का अथ[ बताते हु ए अनपुात ͪ वæलेषण के उƧेæय समझाइये । 
4. सी ͧलͧमटेड कȧ ३1 माच[, 2009 के नीचे Ǒदये हु ए िèथǓत ͪववरण से गणना कȧिजये: 

(i) चालू अनपुात, (ii) ×वǐरत अनपुात, (iii) ऋण-समता अनपुात, (iv) èवाͧम×व 
अनपुात, 
(v) शोधन अनपुात, (vi) पूँजी. दिÛतकरण अनपुात ।  

Liabilities Rs.  Assets Rs. 
Equity Share Capital   8,00,000  Fixed Assets (Net)  22,00,000 
6% Pref . Share Capital  2,00,000  Stocks 8,00,000 
Reserve & Surplus   5,00,000  Debtors 3,00,000 
5% Debentures  10,00,000  Cash at bank  2,00,000  
Term Loan 5,00,000    
Creditors 3,00,000    
Bills Payable  2,00,000   
 35,00,000  35,00,000 
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उ×तर (i) 2.6:1; (ii) 1:1; (iii) 1.33:1, (iv) 0.43:1; (v) 0.57:1, and (vi) 0.76:1  
5. एÈस ͧलͧमटेड का 31 माच[, 2008 को समाÜत हु ए वष[ का åयापार एव ंलाभ-हाǓन खाता 

Ǔनàन Ĥकार है:  
Particulars Rs.  Particulars Rs . 
To Opening Stock  2,40,000 By Sale  16,00,000 
To Purchases  10,08,000  By Closing Stock  3,10,000 
To Carriage Inwards  6,000   
To Wages 16,000   
To Gross Profit c/d 6,40,000   
 19,10,000  19,10,000 
To Administration Expenses  3,20,000 By Gross Profit b/d 6,40,000 
To Finance Charges 22,400 By Income from Non-   
To Selling & Distribution Exp. 51,200 Trade Investments 13,440 
To Loss on Sale of Investments 1,600 By Profit on Sale of Land  2,560 
To Provision for Legal Suit  4,800   
To Provision for Tax  1,00,000   
To Net Profit c/d 1,56,000   
 6,56,000  6,56,000 

गणना कȧिजए - (i) पǐरचालन अनपुात, (ii) पǐरचालन लाभ अनपुात, (iii) èकÛध 
आवत[ अनपुात (iv) शुƨ लाभ अनपुात, (v) पǐरचालन åयय अनपुात, 

उ×तर (i) 83.2 % (ii) 16.8% (iii) 1.85 times (iv) 9.75% (v) 23.2%  
6. एÈस, वाई, जेड ͧलͧमटेड का 31 माच[, 2009 का ͬच͡ा Ǔनàन Ĥकार है :-  

Liabilities Rs. ‘000  Assets Rs.’000 
Creditors 600 Cash 500 
Bills Payable 1,000 Non –Trade Investment   
Outstanding Expenses 100 (10% Govt. Securities) 1,500 
Provision for Taxation  1,300 Sundry Debtors  2,000 

Total Current Liabilities  3,000 Stocks 3,000 
10% Mortgage Debentures  7,000 Total Current Assets  7,000 
10 % Preference Shares  1,000 Fixed Assets  18,000  
Equity Shares  5,000 Less: Provision  
Reserve 4,000 for Depreciation  5,000 13,000 
 20,000  20,000 

  
 (अǓतǐरÈत सूचनाएँ) :- Rs. '000 
(a) शुƨ ǒबĐȧ 30,000 
(b) बेचे गये माल कȧ लागत 25,800 
(c) कर से पवू[ कȧ शुƨ आय 2,000 
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(d) कर के बाद कȧ शुƨ आय 1,000 
Ǔनàन अनपुातɉ कȧ गणना कȧिजए । 
(i) चालू अनपुात, (ii) ऋण-समता अनपुात, (iii) èवाͧम×व अनपुात, (iv) तरलता 
अनपुात, (v) सकल ͪवǓनयोिजत पूजंी पर Ĥ×याय (कर पæचात आय पर), (vi) समता 
अंशधाǐरयɉ के कोष पर Ĥ×याय (लाभाशं कर 10 ĤǓतशत) 
उ×तर: (1) 2.3:1 (2) 1.3:1 (3) 5.1 (4) 1.3:1 (5) 5 ĤǓतशत (6) 9.89 
ĤǓतशत  
ए ͧलͧमटेड का लाभ हाǓन खाता व ͬच͡ा नीचे Ǒदया हुआ है:  

Profit and Loss Account of A Ltd . 
for the year ended 31st March, 2009 

 Rs.  Rs. 
To Opening Stock  90,000  By Sale 9,00,000 
To Purchases  5,60,000  By Closing Stock  90,000 
To Wages  2,14,000   
To Gross Profit c/d  1,26,000   
 9,90,000  9,90,000 
To Salaries  16,000  By Gross Profit  1,26,000 
To Electricity  10,000    
To Misc. Expenses  10,000    
To Depreciation  30,000   
To Net Profit   60,000   
 1,26,000  1,26,000 

Balance Sheet as on 31st March, 2009 
Balance Sheet of A Ltd. As on 31 St March, 2009 

Liabilities Rs.  Assets Rs. ‘000 
Equity Share Capital  1,80,000  Fixed Assets 5,40,000  
Reserve and Surplus  1,20,000  Less : Depreciation  1,50,000 3,90,000 
Secured loans  2,10,000   90,000  
Creditors 90,000  1,05,000 
   15,000 
 6,00,000  6,00,000 

Ǔनàनͧलͨखत मह××वपणू[ कायȾ हेतु सामाÛयतया उपयोग मɅ आने वाले अनपुातɉ कȧ 
गणना कȧिजए एव ं ͪव×तीय सुǺढ़ता एव ंकमजोरȣ पर ͪववेचना कȧिजये : (1) तरलता 
अनपुात, (2) शोधन ¢मता अनपुात, (3) लाभदायकता जांच अनपुात । 
उ×तर: (चालू अनपुात 2.33:1,तरलता अनपुात1.33:1 ऋण समता अनपुात 1:1 शोधन 
¢मता अनपुात,5:1, सकल लाभ अनपुात 14 % शुƨ लाभ अनपुात 6.67क़े. शुƨ 
ͪवǓनयोिजत पूजंी पर Ĥ×याय11.76%)  



97 
 

 4.11 सÛदभ[ ĒÛथ 
1. R.N. Anthony – Management Accountancy. 
2. Khan & Jain – Management Accountancy.  
3. Charles T. Horngreen - Accounting for Managerial Control. 
4. Man Mohan & Goyal – Management Accountancy & Principles .  

  
 
  



98 
 

 

इकाई -5: ͪव×तीय अनपुातɉ कȧ सहायता से ͪव×तीय ͪववरण 
Ǔनमा[ण 

(Preparation of financial Statement through 
Financial Ratio) 

इकाई कȧ Ǿपरेखा - 
5.0 उƧेæय 
5.1 Ĥèतावना 
5.2 अनपुातɉ कȧ सहायता से अ£ात राͧशयɉ कȧ गणना 
5.3 ͪवͧभÛन गणना सूğɉ का Ĥभावी उपयोग 
5.4 अनपुातɉ कȧ सहायता से अिÛतम खातɉ का Ǔनमा[ण 
5.5 शÞदावलȣ 
5.6 èवपरख Ĥæन  
5.7 सÛदभ[ ĒÛथ  

5.0 उƧेæय 
इस इकाई के सàपणू[ अÚययन के बाद आप इस योÊय हो सकɅ गे ͩक – 

 अनपुातɉ कȧ सहायता से अ£ात राͧशया ं£ात कर सके । 
 अनपुातɉ कȧ सहायता से लाभ हाǓन खाते का Ǔनमा[ण करना जान सके । 
 अनपुातɉ कȧ सहायता से ͬच͡ा Ǔनमा[ण करना जान सकɅ  । 
 गणनाओं को सरल बनाने हेतु ͪवͧभÛन सूğ/समीकरण का Ĥभावी उपयोग जान सकɅ  ।  

5.1 Ĥèतावना 
ͪवगत अÚयाय मɅ अनपुात ͪवæलेषण का अÚययन कर हमने यह जाना ͩक अनपुात ͩकस 
Ĥकार से £ात ͩकये जाते हɇ तथा इनकȧ Èया उपयोͬगता है । यह एक ͪव×तीय ͪववरण 
के ͪवæलेषण व Ǔनव[चन कȧ Ĥमखु तकनीक है। 
इस अÚयाय मɅ हम ͪव×तीय अनपुातɉ से ͪव×तीय ͪववरण ͩकस Ĥकार तैयार ͩकये जा 
सकते हɇ यह जानने का Ĥयास करɅगे । इस हेतु पहले अनपुातɉ कȧ सहायता से अ£ात 
राͧशयɉ कȧ गणना सीखɅगे ।  

5.2 अनुपातɉ कȧ सहायता से अ£ात राͧशयɉ कȧ गणना  
अनपुातɉ से ͪव×तीय ͪववरण बनाने से पवू[ हमɅ यह जानना आवæयक है ͩक अनपुात व 
अÛय सचूनाओं से ͩकस Ĥकार अ£ात मद £ात कर सकत ेहɇ Èयɉͩक यहȣ अ£ात मद 
हमɅ ͪव×तीय ͪववरण बनाने मɅ सहायक हɉगी । ͩकसी भी अनपुात मɅ कोई एक सचूना 
अ£ात हो तो अÛय दो सचूनाओं से अ£ात मद £ात कर सकते हɇ । इसी Ĥकार दो 
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अ£ात राͧशयɉ हो तो दो अनपुातɉ के सğूɉ से दो समीकरण बनाकर £ात कर सकत ेहɇ 
अथवा दसूरȣ राͧशयां व अÛय Ǒदये गये तØयɉ का उपयोग कर £ात कर सकते हɇ । नीचे 
Ǒदये गये उदाहरणɉ से इसे èपçट ͩकया गया है – 
उदाहरण (Illustration) 1: 

(अ) चाल ूअनपुात 3:1 है तथा तरल अनपुात 1:5:1 हɇ । èकÛध 90,000 Ǿ. है तो चाल ू
 दाǓय×व ͩकतने हɇ?  
(ब) एÈस ͧल. कȧ शुƨ ǒबĐȧ 2,00,000 Ǿ. है । यǑद èकÛध आवत[ 4 गनुा हो तो वष[ के 
 अÛत मɅ èकÛध कȧ राͧश £ात करो यǑद वष[ के Ĥारàभ कȧ तुलना मɅ वष[ के अÛत का 
 èकÛध 1.5 गनुा है । 
(स) एÈस ͧल. के चालू दाǓय×व 2,00,000 Ǿ. है तथा तरलता अनपुात 3:1 है । èकÛध 
 50,000 Ǿ. है तो चालू सàपǓतया ँव चालू अनपुात £ात करो ।  

हल:  
(अ) Inventory = Current Assets – Liquid Assets  

    3 - 1.5  = 1.5 
èकÛध, 15 है तथा इसकȧ राͧश 90,000 Ǿ. है अत: चालू दाǓय×व  

90,଴଴଴
1.5  × 1 = Rs.60.000  

(ब) Inventory Turnover = ୒ୣ୲ ୗୟ୪ୣୱ 
୓୮ୣ୬୧୬୥ ୗ୲୭ୡ୩ୱ ା େ୪୭ୱ୧୬୥ ୗ୲୭ୡ୩ୱ /ଶ

  

माना ͩक Ĥारिàमक èकÛध x है  

4 = 
2,00,000

X+1.5x/2
 

2x+3x=Rs.2,00,000  
5X = 2,00,000  
X = Rs. 40000=(Ĥारिàमक èकÛध) 

अत: अिÛतम èकÛध = 40000 X 1.5 = Rs . 60,000 
(स) Acid Test Ratio = ୐୧୯୳୧ୢ ୅ୱୱୣ୲ୱ 

େ୳୰୰ୣ୬୲ ୐୧ୟୠ୧୪୧୲୧ୣୱ
 = 3 = ୐୧୯୳୧ୢ ୅ୱୱୣ୲ୱ 

ଶ,଴଴,଴଴଴ 
  

Liquid Assets (LA) = Rs. 6,00,000  
Current Assets = Liquid Assets + Inventoty  
6,00,000+ 50,000 = Rs. 6,50,000  
Current Ratio = େ୳୰୰ୣ୬୲ ୅ୱୱୣ୲ୱ (େ୅) 

େ୳୰୰ୣ୬୲ ୐୧ୟୠ୧୪୧୲୧ୣୱ
 = ଺,ହ଴,଴଴଴ 

 ଶ,଴଴,଴଴଴
 = 3.25:1  

उदाहरण (Illustration) 2:  
जेड ͧल. कȧ अशंधाǐरयɉ कȧ समता 6,00,000 Ǿ. है । कुल सàपि×तयां अशंधाǐरयɉ कȧ 
समता का 60 ĤǓतशत है जबͩक सàपि×त आवत[ 4 है । यǑद कàपनी का èकÛध आवत[ 
12 है तो èकÛध £ात करो । 
हल: Total Assets = 60% of 6,00,000 = Rs. 3, 60,000  
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Assets Turnover = ୗୟ୪ୣୱ
୘୭୲ୟ୪ ୅ୱୱୣ୲ୱ

 या 4 = ୗୟ୪ୣୱ
ଷ,଺଴,଴଴଴

 या 4 = Sales 4X 3, 
60,000 =Rs. 14,40,000 
Stocks Turnover = ୗୟ୪ୣୱ 

୍୬୴ୣ୬୲୭୰୷
 या 12 ଵସ,ସ଴,଴଴଴ 

୍୬୴ୣ୬୲୭୰୷
 या = Inventory = ଵସ,ସ଴,଴଴଴

ଵଶ
 = 

Rs. 1,20,000 
उदाहरण (Illustration) 3: 
वाई ͧल. का èटॉक 3,60,000 Ǿ., देनदार 2,30,000 Ǿ. तथा èकÛध आवत[ 6 है । 
कुल ǒबĐȧ पर कàपनी का सकल लाभ अनपुात 10% हɇ तथा कुल ǒबĐȧ कȧ 'तुलना मɅ 
उसकȧ उधार ǒबĐȧ 40 ĤǓतशत है । कàपनी कȧ औसत वसलूȣ अवͬध 360 Ǒदन का वष[ 
मानते हु ए £ात कȧिजये।  
हल :  
Inventory Turnover = େ୭ୱ୲ ୭୤ ୋ୭୭ୢୱ ୗ୭୪ୢ 

୍୬୴ୣ୬୲୭୰୷
 या 6 = େ୭ୱ୲ ୭୤ ୋ୭୭ୢୱ ୗ୭୪ୢ 

ଷ,଺଴,଴଴଴
  

या Cost of Goods Sold = 3,60,000 x 6  Rs. 21,60,000 
Add: Profit ଵ଴

ଽ଴
 x 21,60,000 Rs. 2,40,000 

Sales   Rs. 24,00,000 
Credit Sales : 20% of Rs . 24,00,000 = Rs. 4,80,000  
Average Collection period = ୘୭୲ୟ୪ ୖୣୡୣ୧୴ୟୠ୪ୣ 

୒ୣ୲ େ୰ୣୢ୧୲ ୗୟ୪ୣୱ
 x 360  

= ଶ,ଷ଴,଴଴଴ 
ସ,଼଴,଴଴଴

 x 360 = 172.5 days or 173 days  
उदाहरण (Illustration) 4: 

(अ) एक संèथा कȧ काय[शील पूजंी 2,40,000 Ǿ. तथा उसका चाल ूअनपुात 2.5, तरलता 
 अनपुात 1.5 तथा èवाͧम×व अनपुात 0.75 है । बɇक अͬधͪवकष[ 30000 Ǿ. है । 
 दȣध[कालȣन ऋण व कृǒğम सàपि×तया ँनहȣं हɇ । सचंय व आͬधÈय 90000 Ǿ. तथा 
 दिÛतकरण अनपुात (समता अशं/अͬधमान अशं) 2 हɇ । 

उपरोÈत सूचनाओं से £ात करो :- 
(1) शुƨ èथायी सàपि×तयॉ (2) èवाͧम×व कोष (3) अͬधमान व समता पूजंी (4) चाल ू
सàपि×तया ँव चालू दाǓय×व । 
हल : 
माना ͩक चाल ू दाǓय×व X तथा चाल ू सàपǓतयॉ 2.5X है तो काय[शील पूजंी=2.5X-
X=1.5X 
अत: 1.5 X = Rs. 2,40,000 X= Rs. 160000 (Current Liabilities)  
अत: Current Assets 1,60,000 x 2.5 =Rs. 40,00,000  
Proprietary Ratio = ୔୰୭୮୰୧ୣ୲ୟ୰୷ ୊୳୬ୢ 

୘୭୲ୟ୪ ୅ୱୱୣ୲ୱ (୊.୅.ାେ.୅) 
  

Proprietary Fund = 75 F.A + 75X Rs.4,00,000 
= .75 F.A + Rs. 3,00,000  
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चू ंͩक दȣध[कालȣन दाǓय×व नहȣं हɇ अत: èवाͧम×व कोष=èथायी सàपǓतयॉ + काय[शील पूजंी 
F.A. + 2,40,000 = .75 F.A + Rs . 3,00,000 

.25 F.A = 3, 00,000-2,40,000 

.25 F.A = ୖୱ.଺଴,଴଴଴
.ଶହ

  
Fixed Assets = Rs, 2,40,000  
Proprietary Fund = .7.5 X 240000 +300000 = Rs.480000 
Preference & Equity Capital = Proprietary Fund – Reserve & 
Surplus  

= 4,80,000 - 90,000 = Rs . 3,90,000 
माना कȧ समता पूजंी X हɇ  
Gearing Ratio = ୉.ୗ େୟ୮୧୲ୟ୪ 

୔.ୗ େୟ୮୧୲ୟ୪ ା ୐.୘ .୐୭ୟ୬ୱ 
  

2 = ଡ଼
(ଷ,ଽ଴,଴଴଴ିଡ଼)

  

or 7,80,000-2X-X 
or 7,80000= 3X or X Rs. 2,60,000 (E.S.Capital)  
Preference Share Capital = (Rs. 3,90,000-2,60,000) Rs. 1,30,000  
उदाहरण (Illustration) 5 : 
Ǔनàनांͩकत आकड़ ेएक कàपनी के, हɇ :- Rs. 
तरलता अनपुात 92 
औसत Ǔनͧम[त माल का èटॉक 52,000 
औसत संĒहण अवͬध (Ǒदनɉ मे) 77 
åयय 2,12,000 
ǒबĐȧत माल कȧ लागत/Ǔनͧम[त माल का èटॉक 12.20 
शुƨ आय का औसत चालू सàपि×तयɉ पर अनपुात 9.80% 
शुƨ ͪवĐय 9,00,000 
कुल चालू सàपि×तया ं 4,25,000 
काय[शील पूजंी आवत[ 4.50 
उपरोÈत से £ात कȧिजये : 
(a) काय[शील पूजंी अनपुात 
(b) कुल तरल सàपǓत 
(c) वष[ के अÛत मɅ ĤाÜयɉ का शेष 
(d) औसत चालू सàपǓत आवत[  
हल :  
(a) Working Capital Ratio (or Current Ratio) = େ୳୰୰ୣ୬୲ ୅ୱୱୣ୲ୱ

େ୳୰୰ୣ୬୲ ୐୧ୟୠ୧୪୧୲୧ୣୱ
 

Working Capital Turnover = ୒ୣ୲ ୗୟ୪ୣୱ
୛୭୰୩୧୬୥ େୟ୮୧୲ୟ୪

 = 4.50  
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Hence , Working Capital = ୖୱ.ଽ,଴଴,଴଴଴଴
ସ.ହ଴

 = Rs. 2,00,000  
Working Capital = Current Assets – Current Liabilities  
Current Liabilities = Current Assets – Working Capital 

or Current Liabilities = Rs. 4, 25,000 –Rs. 2, 00,000 = Rs. 2, 
25,000  
Working Capital Ratio = ୖୱ.ସ,ଶହ,଴଴଴ 

ୖୱ.ଶ,ଶହ,଴଴଴
 = 1.89:1  

(b) Total Quick Assets :  

Acid Test Ratio or 
Quick Assets 

Quick Liabilities
 = .92 or Quick Assets

Rs.2,25,000
 =0.92  

(assuming Quick liabilities to be equal to current liabilities)  
Hence Quick Assets = Rs. 2, 25,000 X 92 = Rs. 2, 07,000 
(c) Accounts Receivables at the end of the year :  
Average Number of Day’s Sales Uncollected  
= ୅ୡୡ୭୳୬୲ୱ ୖୣୡୣ୧୴ୟୠ୪ୣ

୒ୣ୲ ୗୟ୪ୣୱ
 X 360 = 77 or 77 = ୅ୡୡ୭୳୬୲ୱ ୖୣୡୣ୧୴ୟୠ୪ୣ

ଽ,଴଴,଴଴଴
 x 360 

or Accounts Receivable = 
77X 9,00,000

360
 Rs 1,92 ,500  

(d) Turnover of Average Total Current Assets : 
Finished Goods Turnover or େ୭ୱ୲ ୭୤ ୋ୭୭ୢୱ ୗ୭୪ୢ 

୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୍୬୴ୣ୬୲୭୰୷
 = 12.20  

or = େ୭ୱ୲ ୭୤ ୋ୭୭ୢୱ ୗ୭୪ୢ 
ୖୗ .ହଶ,଴଴଴ 

 = 12.20  
Hence, Cost of Goods Sold = 52,000X 12.20 = RS. 6,34,400  
Net Income = Net Sale –(Cost of Goods Sold + Expenses) 
Net Income = 9,00,000 – (6,34,000 + 2,12,000)  
Net Income = Rs. 53,600  
Ratio of Net Income to Average Total Current Assets or  

୒ୣ୲ ୍୬ୡ୭୫ୣ
୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୘୭୲ୟ୪ େ୳୰୰ୣ୬୲

 = 9.80% or ହଷ,଺଴଴
୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୘୭୲ୟ୪ େ୳୰୰ୣ୬୲ ୅ୱୱୣ୲ୱ 

 = ଽ.଼ 
ଵ଴଴

  

Hence , Average Total Current Assets = ହଷ,଺଴଴ ଡ଼ ଵ଴଴
ଽ.଼

 = Rs. 5,46,940  
Now , Turnover of Average Total Current Assets  

= 
Sales

Average Total Current Assets
 = 9,00,000

5,46,940
 = 1.83 

5.3 ͪवͧभÛन गणना सूğɉ का Ĥभावी उपयोग 
कभी कभी सूचनाओं मɅ कुछ अनपुात व कुछ Ǔनरपे¢ आंकड ेदेकर कुछ अ£ात सचूनाएँ 
छोड़ दȣ जाती हɇ ऐसी िèथǓत मɅ अ£ात मदɅ £ात करने के उपराÛत åयापार व लाभ-हाǓन 
खाता व िèथǓत ͪववरण (ͬच͡ा) भी तैयार कर सकते हɇ । ऐसा करते समय ͪपछले 
अÚयाय मɅ आप ɮवारा पढ़े गये Ĥचͧलत अनपुात व उनकȧ åयाÉया का £ान आवæयक है 
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। इन गणनाओं को करते समय Ǔनàनांͩकत समीकरणɉ का आप Ĥभावी उपयोग कर 
सकते हɇ :- 

(1) सकल लाभ = ͪवĐय - ǒबĐȧत माल कȧ लागत 
(2) ǒबĐȧत माल कȧ लागत = ͪवĐय - सकल लाभ 
(3) ͪवĐय = ǒबĐȧत माल कȧ लागत + सकल लाभ 
(4) ǒबĐȧत माल कȧ लागत = Ĥारिàभक èटॉक + Đय + Ĥ×य¢ खचȶ - अिÛतम èटॉक 
(5) पǐरचालन लाभ = सकल लाभ - पǐरचालन åयय 
(6) पǐरचालन åयय =ĤशासǓनक खचȶ + ͪवĐय व ͪवतरण åयय 
(7) पǐरचालन लागत = ǒबĐȧत माल कȧ लागत +पǐरचालन åयय 
(8) ͪवĐय= पǐरचालन लागत+ पǐरचालन लाभ 
(9) पǐरचालन लागत = ͪवĐय - पǐरचालन लाभ 
नोट: सामाÛयत: अ£ात मदɉ के Ĥæनɉ मɅ सचूना के अभाव मɅ यह माना जाता है ͩक गरै 

पǐरचालन åयय एव ंगरै पǐरचालन आय नहȣं हɇ । 
(10) Þयाज व कर से पवू[ आय (EBIT) = पǐरचालन लाभ + गरै पǐरचालन लाभ - गरै 

पǐरचालन åयय 
(11) कर से पवू[ आय (EBT) = Þयाज व कर से पवू[ आय-कर 
(12) कर पæचात = आय द कर से पवू[ आय (EBT)-कर (T) 
(13) Þयाज व कर से पवू[ आय = कर के पæचात आय + Þयाज + कर 
(14) अंशधाǐरयɉ हेतु उपलÞध लाभ = कर व Þयाज से पवू[ लाभ- (Þयाज + कर + 

पवूा[ͬधकार अशं लाभांश) (अथवा) = कर पæचात आय-पवूा[ͬधकार अंश लाभांश 
(15) ͪवǓनयोिजत पूजंी = èथायी सàपǓतयां = काय[शील पूजंी 
(16) चाल ूसàपǓतया ँ= काय[शील पूजंी - चालू दाǓय×व 
(17) चाल ूसàपǓतया ं= èटॉक फ़ काय[शील पूजंी + रोकड व बɇक शेष 

नोट: अ£ात मदɉ के Ĥæनɉ मɅ सामाÛयत सचूना के अभाव मɅ पवू[द×त Đय नहȣं हɇ, यह 
माना जाता हɇ । 

(18) तरल सàपǓतया ँ- चालू सàपि×तयां - èटॉक 
(19) ͪवǓनयोिजत पूजंी=शुƨ कȧमत+ दȣघ[कालȣन दाǓय×व or ͪवǓनयोिजत पूजंी= समता 

पूजंी+पवूा[ͬधकार पूजंी + रोकȧ गई आय+दȣघ[कालȣन दाǓय×व  

5.4 अनुपातɉ कȧ सहायता से अिÛतम खातɉ का Ǔनमा[ण  
Ǔनàनांͩकत उदाहरणɉ से अनपुातɉ कȧ सहायता से ͪव×तीय ͪववरण Ǔनमा[ण सीखा जा 
सकता है  
उदाहरण (Illistration) 6 : 
Ǔनàन ͬच͡े के ǐरÈत èथान भरो- 
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Liabilities Rs.  Assets Rs. 
Equity Capital 6,00,000  Fixed Assets  ………... 
Retained Earning  6,00,000  Inventories  ……….. 
Creditors ........... Debtors  ………. 
  Cash  ………. 
 ...........  ………. 

आपको Ǔनàनांͩकत अǓतǐरÈत सूचनाएँ दȣ गई है :  
(i) (कुल ऋण शुƨ कȧमत का 2/3 है ।(ii) कुल सàपǓत आवत[ (ͪवĐय पर) 1.8(iii) 30 
Ǒदन के बराबर ͪवĐय ले देनदार है ।(iv) èकÛध आवत[ (ǒबĐȧत माल कȧ लागत पर) 5 
गनुा (v) ǒबĐȧत माल कȧ लागत 18,00,000 ǽ , तथा (vi) तरलता अनपुात 1:1 (vii) 
वष[ मɅ 360 Ǒदन माǓनये  
हल : 

Balance Sheet 
Liabilities  Rs.  Assets Rs. 
Equity Capital 6,00,000  Fixed Assets  8,40,000 
Retained Earning  6,00,000  Inventories 3,60,000 
Creditors 8,00,000 Debtors 3,00,000 
  Cash 5,00,000 
 20,00,000  20,00,000 

काय[शील ǑटÜपͨणयाँ :  
(i) Total Debt = 2/3 of Net worth or n Rs. 12,00,000 X 2/3 = Rs . 

8,00,000 
(ii) Total Assets = Net Worth + Total Debts  

or = 12,00,000 + Rs. 8,00,000 = Rs. 20,00,000 

(iii) Inventory Turnover = 
Cost of Goods Sold

Inventory
 = 5 or 

18,00,000

Inventory
 = 5  

or Inventory = 
18,00,000 

5
 = Rs. 3, 60,000 

(iv) Assets Turnover = ୗୟ୪ୣୱ
୘୭୲ୟ୪ ୅ୱୱୣ୲ୱ

 or 1.8 = ୗୟ୪ୣୱ
ଶ,଴଴,଴଴଴ 

  
or Sales = 20,00,000 X 1.8 = Rs. 36.00,000 

Average Details Sales= 36,00,000 ÷360=Rs. 10,000 
Debtors = 30X Rs. 10000 = Rs. 3,00,000  
E.S Capital+Retained Earning+Creditors= Rs. 20,00,000  

or 6,00,000 + 6,00,000 + Creditors = Rs. 20,00,000 
or        Creditors = Rs . 8,00,000 

(v) Acid Test Ratio = େୟୱ୦ ା ୈୣୠ୲୭୰ୱ
େ୳୰୰ୣ୬୲ ୐୧ୟୠ୧୪୧୲୧ୣୱ

 = ଵ
ଵ
  

or  Cash + Debtors = Rs . 8,00,000  
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or  Cash = Rs. 8,00,000 – RS. 3,00,000 = Rs. 5,00,000 
(vi) Cash Debtors and Inventory are Rs, 11,60,000 Hence , Remaining 

item fixed Assets i. e. 20,00,0000 Rs. 11,60,000= Rs. 8,40,000  
उदाहरण (Illustration) 7 
एक कàपनी के 31 माच[, 2009 के ͬच͡े से ͧलये गये अनपुात Ǔनàनͧलͨखत है । 
कàपनी का ͬच͠ा बनाइये-  
 Rs. 
चाल ूदाǓय×व 1.0 
चाल ूसàपि×तयां 2.5  
तरलता अनपुात 1.5 
èकÛध आवत[ अनपुात (ǒबĐȧत माल कȧ लागत पर) 6  
èथायी सàपǓत आवत[ (ͪवĐय पर) 2  
सकल लाभ दर (ͪवĐय पर) 20% 
औसत संĒहण अवͬध 2 months  
काय[शील पूजंी Rs. 3,00,000  
èवाͧम×व पूजंी Rs. 5,00,000 
संचय व आͬधÈय Rs. 2,50,000 
हल : 

Balance Sheet as at 31st March , 2009 
Liabilities  Rs.  Assets  Rs. 
Share Capital  5,00,000  Fixes Asset  7,50,000 
Reserve and Surplus  2,50,000  Current Assets :  
Long –Term Debt  3,00,000  Stock  2,00,000  
(Balancing Figure)   Debtors  2,50,000  
Current Liabilities  2,00,000  Cash / Bank  50,000 5,00,000 
 12,50,000  12,50,000 

काय[शील ǑटÜपͨणया ं: 
(A) Calculation of Current Assets and Current Liabilities :  

माना ͩक चालू दाǓय×व X Ǿ. है- 
Working Capital = Current Assets and Current Liabilities :  
Or Rs. 3,00,000 = 2.5-1x  

Or 1.5 x = Rs. 3,00,000  

X(Current liabilities) = 
Rs .3,00,000 

1.5
 = Rs . 2,00,000 

Current Assets = Rs. 2,00,000 x 2.5 = Rs. 5,00,000  
Or = Working Capital + Current Liabilities 
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=Rs. 3,00,000 + Rs. 2,00,000 = Rs. 5,00,000 
(B) Calculation of Stocks 

Liquid Ratio = 
Current Assets – Stocks 

Current liabilities
  

Or 1.5

1
 = 

Rs.5,00,000 – Stocks 

Rs.2,00,000
  

Or Rs. 2,00,000 x 1.5 = Rs. 5,00,000-Stocks  
Or Rs. 5,00,000 – Rs . 3,00,000 =Rs. 2,00,000 

(C) Calculation of Fixed Assets :  
पहले ǒबĐȧ कȧ गणना èकंध आवत[ अनपुात से कȧ जायेगी- 

Stocks Turnover Ratio = 
Cost of Goods Sold

Stocks
  

Or = 6

1
 = 

Cost of Goods Sold

2,00,000
  

Cost of Good Sold = 2,00,000 x 6 = Rs. 12,00,000  
Add : Gross Profit (20/80) = Rs. 3,00,000 

Sales = Rs. 15,00,000  

Fixed Assets Turnover = 
Sales

Fixed Assets
  

Or  = 2

1
 

15,00,000

Fixed Assets
  

Or Fixed Assets = 15,00,000

2
 = Rs. 7,50,000 

उदाहरण (Illustration) 8 
नीचे Ǒदये गये अनपुातɉ -एव ंअǓतǐरÈत सचूना से Įी रमेश का åयापार एव ंलाभ-हाǓन 
तथा ͬच͡ा बनाइये- 
1. सकल लाभ अनपुात = 25% 2. शुƨ लाभ अनपुात 20% 
3. ͪवĐय/èकÛध अनुपात=10 4. शुƨ लाभ/पू ंजी 1/4 
5. पूजंी / कुल दाǓय×व = 1/2 6. èथायी सàपि×तया/ँपू ंजी=5/4 
7. èथायी सàपि×तयां/कुल चालू सàपि×तया=ं5/7 8. èथायी सàपि×तयां : Rs. 10,00,000  
9. अिÛतम èकÛध : Rs. 1,00,000  
हल :  

Trading and Profit & Loss Account of Shri Ramesh 
Particulars Rs.  Particulars Rs. 
To Cost of Sale 
(balancing figure)  

7,50,000  By Sales  10,00,000  

To Gross Profit (25% on Sales) c/d  2,50,000    
 10,00,000   10,00,000  
To Expenses  
(balancing figure) 

50,000  By Goss Profit b/d  
 

2,50,000 
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To Net Profit (20% on Sales)  2,00,000    
 2,50,000   2,50,000 

Balance Sheet 
Liabilities  Rs.  Assets Rs. 
Capital:  Fixed Assets  10,00,000 
(Balancing figure)  6,00,000  Current Assets :  
Add: Net Profit  2,00,000 8,00,000  Stocks  1,00,000  
Total Liabilities  16,00,000  Current Assets  13,00,000 14,00,000 
 24,00,000   24,00,000 

काय[शील ǑटÜपͨणयां : 

1. Sales / Inventory Ratio = 
Sales

Inventories 
 = 10  

Sales = 1,00,000 x10= Rs. 10,00,000 
2. Gross Profit = 25% of Rs. 10,00,000 = Rs.2,50,000 

3. Net Profit/Sales = 
Net Proϐit

Sales
 = 20%  

Net Profit = 20%x 10,00,000 = Rs, 2,00,000  
4. Fixed Assets / Total Current Assets = ହ

଻
 Rs. 

 Total Current Assets = 10,00,000 X ଻
ହ
 14,00,000 

 Less: Closing Stock 1,00,000 
 Other Current Assets 13,00,000 

5. Fixed Assets / Capital = 
5

ସ
  

Or Capital = 10,00,000 X 
4

5
 = Rs. 8,00,000 

6. Capital / Total Liabilities = 
1

2
 

Total Liabilities = 8,00,000 X ଶ
ଵ
 = Rs . 16,00,000  

5.5 शÞदावलȣ 
1. Net Worth (शुƨ कȧमत) = Capital Employed – Long Term Loans  
2. Capital Employed (ͪवǓनयोिजत पूजंी) = Equity Share Capital + 

Preference Share Capital +Retained earning + Long Term Loans  
3. Equity Shareholder Fund = Equity Share Capital + Reserve & 

Surplus  
4. Working Capital = Current Assets – Current Liabilities  

5.6 èवपरख Ĥæन  
लघ×ुतरा×मक Ĥæन  
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1 फम[ कȧ चाल ूसàपि×तयॉ 1,50,000 Ǿ. थी । तब फम[ ने30,000 ǽ. के चाल ूदाǓय×व 
का. नकद भुगतान कर Ǒदया । इस भुगतान के पæचात चालू अनपुात 2:1 हुआ । 
भुगतान से पहले चालू दाǓय×व कȧ राͧश बताइये ।  
(उ×तर : 90,000 ǽ) 

2 चाल ू दाǓय×व 40,000 Ǿ., ͪवǓनयोिजत पूजंी 4,00,000 Ǿ., तथा èथायी सàपǓतयɉ 
2,80,000 Ǿ. हɇ । चाल ू अनपुात £ात कȧिजये, यह मान लȣिजये ͩक दȣघ[कालȣन 
ͪवǓनयोग नहȣं है । 
(उ×तर : Current Ratio 4:1) 

3 चालू अनपुात 4 :3 तथा ×वǐरत अनपुात 3 : 4 है । यǑद ×वǐरत सàपि×तया'ँ 
72,000Ǿ. हो तो काय[शील पूँजी तथा èटॉक £ात कȧिजये । 
(उ×तर : 32,000 ǽ , 56,000 ǽ Respectively) 

4 देनदार संĒहण अवͬध £ात कȧिजये, यǑद 1 वष[= 365 Ǒदन 
कुल ͪवĐय 96,000 Ǿ., नगद ͪवĐय 9,000 Ǿ. 
ͪवĐय वापसी 7,000 Ǿ., ĤाÜय ͪवपğ 6,000 Ǿ., 
ͪवͪवध देनदार (3,000 Ǿ. आयोजन के पæचात) 
(उ×तर : 73 Ǒदन) 

5 लेनदारɉ कȧ भुगतान अवͬध £ात करो, यǑद 1 वष[ = 365 Ǒदन 
Ĥारिàमक èटॉक 1,97,000 Ǿ., अिÛतम èटॉक 5,000 Ǿ. अͬधक हɇ 
ͪवĐय (at 20% Profit on Sales) 16,36,250 Ǿ., 
Ĥारिàमक लेनदार 88,000 Ǿ.. अिÛतम लेनदार 2,00,000 Ǿ. 
(उ×तर : 40 Ǒदन) 

6 Ǔनàनांͩकत सचूनाओं से £ात कȧिजये : 
(1) चालू दाǓय×व  (2) चालू सàपǓतया ं (3) तरल सàपǓतया ँ (4) èटॉक 
चाल ूअनपुात = 1.5:1 
तरल अनपुात = 1.2:1  
काय[शील पूजंी = 30,000 ǽ.  
(उ×तर : (1) 60,000 Ǿ. (2) 90,000 Ǿ. (3) 72,000 Ǿ. (4) 18.000 Ǿ.) 

7 लेनदारɉ के भुगतान कȧ अवͬध £ात कȧिजये (1 वष[ = 365 Ǒदन)  
Ĥारिàभक èटॉक ǽ. 1,97,500 
ͪवĐय (नकद ǒबĐȧ 5,00,000 Ǿ. शाͧमल करते हु ए) ǽ.16,00,000 
सकल लाभ दर लागत पर 20% 
अिÛतम èटॉक का Ĥारिàभक èटॉक पर आͬधÈय ǽ. 5,000 
देय ǒबल ǽ.41,000  
लेनदार ǽ. 2,00,000  
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(उ×तर : 66 Ǒदन) 
8 समता अशंधाǐरयɉ के कोषɉ पर Ĥ×याय कȧ दर £ात कȧिजये : 9Ǿ 

 Þयाज व कर से पवू[ वष[ के लाभ 3,60,000 
 समता अशं Ĥ×येक 10 ǽ. 12,00,000 
 10 ĤǓतशत अͬधमान अंश Ĥ×येक 100 Ǿ. वाले 5,00,000 
 संचय व आͬधÈय (लाभ हाǓन खाते सǑहत) 4,00,000 
 6 ĤǓतशत ऋण पğ 2,00,000 
 कर कȧ दर 35 ĤǓतशत (Þयाज के पæचात लाभ पर), Ǔनगम लाभाशं कर 

कȧ दर 
11% 

(उ×तर : 10.67 ĤǓतशत) 
9 ऋण-समता अनपुात, (i) कुल दाǓय×वɉ पर, तथा (ii) दȣघ[कालȣन दाǓय×वɉपर £ात 

कȧिजये : Ǿ. 
समता अशं पूजंी Ĥ×येक 100 Ǿ. 20,00,000 
8 ĤǓतशत अͬधमान अशं Ĥ×येक 100 Ǿ. 5,00,000 
सामाÛय सचंय 1,00,000 
ऋण पğ शोधन कोष 2,50,000 
लाभ-हाǓन खाता (Đेͫडट) 1,50,000 
6 ĤǓतशत ऋण पğ 4,00,000 
बɇक ऋण (दȣघ[कालȣन 2/3 अãपकालȣन 1/3) 3,00,000 
लेनदार (देय ͪवपğ 10,000 Ǿ. शाͧमल करते हु ए) 45,000 
अद×त åयय 5,000 
(उ×तर : (i) 0.25 : 1. (ii) 0.2 : 1) 

10 Ǔनàन सूचनाओं से 31 माच[ 2009 को सारांͧशत ͬच͡ा बनाइये : Ǿ. 
काय[शील पूजंी 1,20,000 
संचय व आͬधÈय 80,000 
बɇक अͬधͪवकष[ 20,000 
èथायी सàपि×त/èवाͧम×व कोष 0.75 
चाल ूअनपुात 2.5 
तरलता अनपुात (तरल दाǓय×व पर आधाǐरत) 1.5  
(उ×तर : ͬच͡े का योग 5,60,000 Ǿ.)  
(Hint : èटॉक ǽ. 1,10,000) Ǿ. 

11 Ǔनàन सूचनाओं से 31 माच[, 2009 को सारांͧशत ͬच͡ा बनाइये.  
èटॉक गǓतशीलता (Velocity)6 
èथायी सàपि×त आवत[ अनपुात 4 
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पूजंी आव×त[ अनपुात 2 
सकल लाभ 20% 
औसत संĒहण अवͬध 2 Months 
लेनदार भुगतान अवͬध 73 days 
सकल लाभ 60,000Ǿ. 
आवत[ अनपुात ͪवĐय पर आधाǐरत है । 
अिÛतम èटॉक, Ĥा. èटॉक से 5,000 Ǿ. अͬधक है । 
(उ×तर : ͬच͡े का योग 1,99,000 Ǿ.) 
(Hint :अÛय तरल सàपǓतयॉ ǽ. 21,500) 

12 अĒ सचूनाओं से अͬधकतम सूचनाएँ देते हु ए èवाͧम×व कोषɉ का ͪववरण-पğ तैयार 
कȧिजए : 
दȣघ[कालȣन दाǓय×व व कृǒğम सàपǓतयां नहȣ हɇ । 
चाल ूअनपुात 2.5 
तरलता अनपुात 1.5 
èवाͧम×व अनपुात (èथायी सàपǓतयां/èवाͧम×व कोष) 0.75 
काय[शील पूजंी Rs. 60,000 
अͬधͪवकष[ Rs. 10,000 
संचय व आͬधÈय Rs. 40,000 
(उ×तर : èवाͧम×व कोष 2,40,000 Ǿ.. èथायी सàपǓतया ँ1,80,000 Ǿ.) 

13 नीचे Ǒदये हु ए अनपुातɉ के आधार पर Ǔनàनͧलͨखत वाͪष[क ͪववरण पğ परेू कȧिजये :  
Profit and Loss Account for the year ended 30th June , 2009 

 Rs.  Rs. 
To Cost of Goods Sold  6,00,000  By Sale  20,00,000 
To Opening Expenses  --   
To Earning Before     

Interest and Tax --   
To Debentures Interest  10,000   
To Income Tax  -- By Earnings Before  -- 
To Net Profit  -- Interest and Tax  -- 

 --   

Balance Sheet as at June, 2009 
 Rs.  Rs. 
Net Worth :   Fixed Assets  20,00,000 

Share Capital  -- Current Assets :  
Reserve and Surplus  -- Cash  

10% Debentures  -- Stocks  
Sundry Creditors  60,000 Debtors 35,000  
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 -------  --------- 

 
(i) शुƨ लाभ का ͪवĐय पर अनपुात 5% 
(ii) चाल ूअनपुात 1.5% 
(iii) शुƨ कȧमत पर Ĥ×याय 20% 
(iv) èकÛध आवत[ 
(v) (ǒबĐȧत माल कȧ लागत पर) 

15 times 

(vi) अंश पूजंी / संचय 4:1 
(vii) आयकर दर 50%  

(उ×तर : Operating Expenses Rs. 11,90,000 Earning Before Interest 
and Tax Rs. 2,10,000;Income Tax Rs. 1,00,000; Net Profit Rs, 
1,00,000 Share Capital Rs. 4,00,000 ; Reserves and Surplus Rs, 
1,00,000; Debentures Rs, 1,00,000; Fixed Assets Rs. 5,70,000; 
Cash Rs. 15,000 ; Stocks Rs . 40,000)  

5.7 सÛदभ[ ĒÛथ  
1. S.N. Maheshwari – Management Accounting .  
2. K.G.Gupta – Management Accounting  
3. N.M. Khandelwal – Management Accounting  
4. Ravi M. Kishore – Advanced Management Accounting  
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इकाई 6 : कोष – Ĥवाह ͪववरण – एक पǐरचय 
(Funds Flow Statement – An Introduction) 

इकाई कȧ Ǿपरेखा - 
6.0 उƧेæय 
6.1 Ĥèतावना 
6.2 वधैाǓनक िèथǓत 
6.3 कोष का आशय 
6.4 कोष Ĥवाह का आशय 
6.5 कोष Ĥवाह ͪववरण का अथ[ 
6.6 कोष Ĥवाह ͪववरण कȧ ͪवशेषताएँ 
6.7 ͬच͡े कȧ मदɉ का èपçट ǓनǾपण 
6.8 कोष Ĥवाह ͪववरण के Ĥयोग या उƧेæय  
6.9 कोष Ĥवाह ͪववरण कȧ सीमाएँ 
6.10 कोष Ĥवाह ͪववरण एव ंͬच͡े मɅ अÛतर  
6.11 कोष Ĥवाह ͪववरण एव ंआय ͪववरण मɅ अÛतर  
6.12 कोष के साधन एव ंĤयोग 

6.12.1 कोषɉ के साधन 
6.12.2 कोषɉ का Ĥयोग 

6.13 साराशं 
6.14 शÞदावलȣ 
6.15 èवपरख Ĥæन  
6.16 सÛदभ[ ĒÛथ 

6.0 उƧेæय 
इस इकाई के अÚययन के बाद आप जान सकɅ गे ͩक :- 

 कोष Èया है? 
 कोष का अथ[ जान सकɅ गे । 
 कोष Ĥवाह का अथ[ जान सकɅ गे । 
 कोष Ĥवाह ͪववरण ͩकनके ͧलए उपयोगी है, पहचान सकɅ गे ।  
 कोष Ĥवाह ͪववरण कȧ सीमाएं जान सकɅ गे । 
 कोष Ĥवाह ͪववरण व ͬच͡े मɅ अÛतर जान सकɅ गे ।  
 कोष Ĥवाह ͪववरण व आय ͪववरण मɅ अÛतर समझ सकɅ गे । 
 कोष İोतɉ को पहचान सकɅ गे । 
 कोष के Ĥयोग के साधन जान सकɅ गे ।  
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6.1 Ĥèतावना  
ͬच͡ा तथा लाभ-हाǓन खाता ͩकसी åयवसाय के दो आधारभूत ͪव×तीय ͪववरण होने के 
साथ साथ, ये ͪववरण èवाͧमयɉ, Ĥबधंकɉ एव ं ͪवǓनयोजकɉ के ͧलए उस åयवसाय 
सàबÛधी मह××वपणू[ सचूनाएँ Ĥदान करते हɇ । जहां एक और लाभ – हाǓन खाता एक 
Ǔनशͬचत अवͬध मɅ हु ए åययɉ पर आय के आͬधÈय (लाभ) तथा आय पर åययɉ के 
आͬधÈय (हाǓन) कȧ ओर Úयान आकͪष[त करता है, वहȣं दसूरȣ ओरͬच͠ा एक Ǔनशͬचत 
Ǔतͬथ पर åयवसाय के दाǓय×वɉ, पूँजी एव ंसàपि×तयɉ का èपçट ͬचğण करता है। ͩकÛत ु
ये दोनɉ ͪव×तीय ͪववरण सèंथा के ĤबÛध को Ǔनण[य हेत ुआवæयक सचूनाऐं Ĥदान करने 
मɅ स¢म नहȣं हɇ । यǑद संèथा का उƧेæय यह जानना है ͩक एक लेखाकंन अवͬध मɅ 
ͩकतने कोष उपलÞध हु ए और ͩकन उƧेæयɉ के ͧलए इन कोषɉ का उपयोग ͩकया गया तो 
ये ͪववरण इस उƧेæय कȧ Ĥ×य¢ पǓूत[ नहȣ ंकरत ेहɇ । ͩकÛत ुभावी Ǔनयोजन के ͧलए 
कोषɉ कȧ उपलÞधता एव ंउनके उपयोग के बारे मɅ जानकारȣ ĤाÜत करना अǓत आवæयक 
है । अत: ͬच͠ा एव ं लाभ-हाǓन खात े के अǓतǐरÈत एक और ͪववरण बनाने कȧ 
आवæयकता है जो कोषɉ के ͪवͧभÛन İोत एव ंउनके ͪवͧभÛन उपयोगɉ कȧ जानकारȣ दे 
सके । ऐसा ͪववरण कोष Ĥवाह ͪववरण कहलाता है । इसे Ǔनàनͧलͨखत नामɉ से भी 
पकुारा जाता है- 
 'कोषɉ के साधनɉ और उपयोग का ͪववरण 
 'कहाँ से आया, कहȣं गया ͪववरण 
 'ͪव×तीय िèथǓत मɅ पǐरवत[न का ͪववरण 
 साधनɉ कȧ पǓूत[/ĤािÜत राव उपयोगɉ/ͪवतरण का ͪववरण' 
 'कोष ͪववरण 

6.2 वैधाǓनक िèथǓत 
अमेǐरकन इÛèटȣɪयटू ऑफ सǑट[फाइड पिÞलक एकाउÛɪस (AICPA) के लेखाकंन 
ͧसƨाÛत मडंल (Accounting Principles Board) ने सलाह-19 (Opinion No. 
19) मɅ इसे आधारभतू ͪव×तीय ͪववरण बताया । इसके अनसुार ' 'एक åयावसाǓयक 
संèथा कȧ ͪव×तीय एव ं ͪवǓनयोग ͩĐयाओं तथा एक अवͬध कȧ ͪव×तीय िèथǓत संबधंी 
सूचना ͪव×तीय ͪववरणɉ के उपयोगकता[ओं, ͪवशेषकर èवाͧमयɉ एव ं लेनदारɉ के ͧलए 
आͬथ[क Ǔनण[यɉ हेत ुआवæयक है । जब ͪव×तीय िèथǓत तथा पǐरचालन पǐरणामɉ कȧ 
जानकारȣ के ͧलए ͪव×तीय ͪववरण Ĥèतुत ͩकया जाये तब उसी अवͬध िजसके ͧलए आय 
ͪववरण Ĥèतुत ͩकया जाता है, एक आधारभतू ͪव×तीय ͪववरण के Ǿप मɅ ͪव×तीय िèथǓत 
मɅ पǐरवत[नɉ का सार Ǿप मɅ एक ͪववरण भी जारȣ ͩकया जाना चाǑहए । ' इस Ĥकार 
संयÈुत राÏय अमेǐरका मɅ ͪव×तीय िèथǓत मɅ पǐरवत[न के ͪववरण का ͪव×तीय ͪववरणɉ 
के एक भाग के Ǿप मɅ Ĥकाशन अǓनवाय[ है । ͩकÛतु भारत मɅ चाट[ड[ लेखापाल कȧ संèथा 
(ICAI) ने ͪव×तीय िèथǓत मɅ पǐरवत[न का काय[शील पूजँी के आधार पर ͪववरण तैयार 
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करने एव ंĤèततु करने के ͧलए लेखाकंन मानक-3 जारȣ ͩकया था जो ͩक अनशुंसा×मक 
था तथा िजसे अब वापस ले ͧलया गया है तथा अब इसके èथान पर माच[ 1997 से 
लेखांकन मानक-3 (संशोͬधत) जारȣ ͩकया है । इसका आधार रोकड़ व रोकड़ तुãय 
सàपि×तयां हɇ । इसका 1 अĤेल, 2001 व से ͪव×तीय ͪववरणɉ के साथ Ĥकाशन 
अǓनवाय[ है । कोषɉ कȧ काय[शील पूजंी अवधारणा को पणू[त: ×याग Ǒदया गया है । 

6.3 कोष का आशय  
कोष-Ĥवाह ͪववरण मɅ ĤयÈुत 'कोष शÞद का Ĥयोग ͪवͧभÛन अथɟ मɅ ͩकया जाता है । 
वाèतव मɅ इस शÞद का अथ[ इसके बनाने वाले के इरादɉ और आवæयकताओं के अनसुार 
ͧभÛन हो जाता है । अपने संकुͬचत अथ[ मɅ इसका आशय रोकड़ (Cash) से ͧलया जाता 
है । ऐसे कोष-ͪववरण को रोकड़-Ĥवाह ͪववरण कहते हɇ । अत: रोकड़-Ĥवाह ͪववरण मɅ 
कोष और रोकड़ एक दसूरे के पया[यवाची होते हɇ । 
åयापक 'अथɟ मɅ कोष शÞद का आशय 'शुƨ काय[शील पूँजी' (Net Working Capital) 
से होता है । कोष शÞद का यह अथ[ हȣ अͬधक Ĥचͧलत है तथा कोष-Ĥवाह ͪववरण मɅ 
इसका Ĥयोग इसी अथ[ मɅ हȣ ͩकया जाता है । इसीͧलये कुछ ͪवɮवान इस ͪववरण के 
ͧलये 'काय[शील पूँजी का ͪवæलेषण वाÈयांश का Ĥयोग अͬधक तक[  संगत मानते हɇ । कुल 
चाल ू सàपि×तयɉ (Total Current Assets) और कुल चाल ू दाǓय×वɉ (Total 
Current Liabilities) का अÛतर शुƨ काय[शील पूजँी होता है ।  

6.4 'कोष-Ĥवाह का आशय 
कोष-Ĥवाह का आशय ͩकसी åयवसाय मɅ ͪवͧभÛन åयावसाǓयक ͩĐयाओं के माÚयम से 
कोषɉ के åयवसाय मɅ आने-जाने से होता है । चू ंͩक कोष-Ĥवाह ͪववरण मɅ 'कोष शÞद का 
Ĥयोग शुƨ काय[शील पूँजी के ͪवशेष अथ[ मɅ ͩकया जाता है, अत: ͩकसी लेन-देन से कोष 
का Ĥवाह तभी माना जाता है जबͩक इससे शुƨ काय[शील पूजँी Ĥभाͪवत होती है । कोष-
Ĥवाह के सàबÛध मɅ Ǔनàन Ǔनयम मह×वपणू[ है- 

(1) यǑद ͩकसी लेन-देन से चालू सàपि×तयाँ और चालू दाǓय×व एक साथ समान Ǿप से 
Ĥभाͪवत होते हɇ तो इससे चालू सàपि×तयɉ और चालू दाǓय×वɉ के योगɉ मɅ अवæय 
पǐरवत[न हो जोयेगा ͩकÛतु इससे शुɮव काय[शील पूजँी या कोष-Ĥवाह पर कुछ भी Ĥभाव 
नहȣं पड़ेगा । उदाहरण के ͧलये यǑद एक देय ǒबल या लेनदार को भुगतान ͩकया जाता है 
तो इससे एक ओर तो चाल ूदाǓय×व कम हɉगे और दसूरȣ और चालू सàपि×तयां (रोकड) 
कम हɉगी ͩकÛतु इसका शुɮव काय[शील पूँजी पर कोई Ĥभाव नहȣं पड़ेगा । अत: घटना 
कोष-Ĥवाह करने वालȣ नहȣं कहलायेगी । 

(2) यǑद ͩकसी लेन-देन से èथायी सàपि×तयां और èथायी दाǓय×व अथवा èथायी पूँजी एक 
साथ समान Ǿप से Ĥभाͪवत होते हɇ तो इसका शुɮव काय[शील पूँजी अथवा कोष-Ĥवाह पर 
कुछ भी Ĥभाव नहȣं पड़गेा । जसेै अशं पूँजी या ऋण-पğ Ǔनग[ͧ मत करके मशीन Đय 
करना । इस लेन-देन से èथायी पूँजी और èथायी सàपि×तयɉ दोनɉ मɅ समान Ǿप से वृͪ ƨ 
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होगी ͩकÛतु इसका शुɮव काय[शील पूँजी पर कोई Ĥभाव नहȣं पड़ेगा । अत: घटना लेन-
देन कोष-Ĥवाह Ǔनàन दशाओं मɅ हȣ हो सकता है- 
(i) लेन-देन का Ĥभाव चालू सàपि×त और èथायी सàपि×त पर पड़,े जैसे नकद मशीन 

का Đय करना । 
(ii) लेन-देन का Ĥभाव चालू सàपि×त और èथायी दाǓय×व पर पड़,े जैसे ऋण-पğɉ का 

रोकड़ मɅ भुगतान करना । 
(iii) लेन-देन का Ĥभाव चालू दाǓय×व और èथायी पूजँी पर पड़,े जैसे अशं पूँजी का जनता 

मɅ Ǔनग[मन । 
(iv) लेन-देन का Ĥभाव चालू दाǓय×व और èथायी सàपि×त पर पड़,े जैसे उधार मशीन का 

Đय करना । 
(v) लेन-देन का Ĥभाव चाल ू दाǓय×व और èथायी दाǓय×व पर पड़े, जैसे åयापाǐरक 

लेनदारɉ या बɇक-अͬधͪवकष[ के भुगतान मɅ ऋण-पğ Ǔनग[ͧ मत करना । 
(vi) लेन-देन का Ĥभाव चालू दाǓय×व और èथायी पूजँी पर पड़,े जैसे पवूा[ͬधकार अशं पूजँी 

के शोधन मɅ देय ǒबल (Bills Payable) èवीकार करना ।  
इÛहɅ ͬचğ ɮवारा समझाया गया है:- 
कोष Ĥवाह को Ĥभाͪवत करने वाले åयवहार (Transaction Affecting Fund Flow)  

 
परÛत ु जब गरै- चाल ू खातɉ मɅ हȣ परèपर åयवहार होते हɇ अथवा चालू खातɉ मɅ हȣ 
परèपर åयवहार होते हɇ तो इन åयवहारɉ से कोष Ĥवाह Ĥभाͪवत नहȣं होता । यहȣ कारण 
है ͩक ऐसे åयवहार कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ नहȣं दशा[ये जाते । 
कोष Ĥवाह को Ĥभाͪवत न करने वाले åयवहार (Transaction Not Affecting 
Fund Flow) 
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उपरोÈत दोनɉ ͬचğɉ को एक हȣ ͬचğ मɅ Ǔनàन Ĥकार दशा[ने पर कोष Ĥवाह ͪववरण-पğ 
मɅ दशा[ये जाने वाले åयवहारɉ का èपçट एव ंसरल Ǔनण[य करने एव ंèमरण रखने मɅ 
सुͪवधा रहती हɇ : 
कोष Ĥवाह को Ĥभाͪवत करने बोले एव ं न करने वाले åयवहार (Transaction 
Affecting & Not Affecting Fund Flow)  

 
6.5 कोष-Ĥवाह ͪववरण का अथ[  

ͩकसी åयवसाय के दो ͬच͠ɉ के बीच åयवसाय मɅ कोषɉ के Ĥवाह कȧ िèथǓत को èपçट 
करने के ͧलए बनाया गया ͪववरण कोष-Ĥवाह ͪववरण कहलाता है । फॉãके के शÞदɉ मɅ, 
''कोषɉ के İोतɉ और Ĥयोग का ͪववरण वह है जो ͩक दो Ǔतͬथयɉ के बीच एक 
åयावसाǓयक उपĐम के ͪव×तीय लेखɉ मɅ पǐरवत[नɉ का ͪवæलेषण करने के ͧलए तैयार 
ͩकया जाता है ।'' 
रॉबट[ एÛथॉनी के अनसुार, 'कोष-Ĥवाह ͪववरण उन İोतɉ का वण[न करता है िजनसे 
अǓतǐरÈत कोष Ĥवाह ͩकये गये थे और िजनमɅ इन कोषɉ का Ĥयोग ͩकया गया ।'' अत: 
èपçट है ͩक यह ͪववरण दो Ǔतͬथयɉ के च͠ɉ के बीच ͪवͧभÛन सàपि×तयɉ और समताओं 
(Equities) मɅ हु ए पǐरवत[नɉ को Ĥदͧश[त करता है । जेàस सी. वान[ हान[ के अनसुार 
'कोष Ĥवाह ͪववरण एक ͪवͬध है िजसके ɮवारा हम दो समय ǒबÛदओंु के बीच शुɮव 
कोषɉ के Ĥवाह का अÚययन करते हɇ ।'' 
Ēेटनर व कूपर के अनसुार ͪव×तीय िèथǓत मɅ पǐरवत[न का ͪववरण सार Ǿप मɅ पǐरवत[न 
अवͬध के दौरान ͪव×तीय ĤबÛधन व ͪवǓनयोजन के फलèवǾप सàपि×तयɉ, दाǓय×वɉ व 
èवाͧम×व खातɉ मɅ हु ए पǐरवत[नɉ कȧ åयाÉया करता हɇ ।' सं¢ेप मɅ, यह ͪववरण ͩकसी 
संèथा के ͪव×तीय ढाचें के पǐरवत[नɉ को Ĥकट करता है । 
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6.6 कोष Ĥवाह ͪववरण कȧ ͪवशषेताएँ  
(i) कोष Ĥवाह ͪववण[ ͩकसी Ǔतͬथ ͪवशेष को उपĐम कȧ ͪव×तीय िèथǓत का ͪववरण नहȣ ंहै। 
(ii) कोष ͪववरण-पğ लाभ-हाǓन खाता नहȣ ं है Èयɉͩक इसमɅ लाभ-हाǓन खात े कȧ मदɉ के 

Ǔनचोड़ के Ǿप मɅ एक राͧश तथा ͬच͠े कȧ मदɉ मɅ हु ए समèत मह×वपणू[ पǐरवत[नɉ कȧ 
राͧश दशा[ई जाती है । 

(iii) यह ͪव×तीय ͩĐयाओं के सचंालन, पǐरवत[न एव ंĤवाह को दशा[ता है । 
(iv) यह उपĐम कȧ ͪव×तीय िèथǓत मɅ पǐरवत[न के उ×तरदायी घटकɉ से सàबिÛधत राͧशयɉ 

को संͯ¢Üत Ǿप मɅ Ĥदͧश[त करता है । 
(v) यह उपĐम के लाभ-हाǓन खाते तथा ͬच͡े का èथानापÛन नहȣं है बिãक उनका परूक है 

अथा[त ् उपĐम कȧ ͪव×तीय िèथǓत मɅ आये पǐरवत[नɉ कȧ Ǒदशा एव ंमाप कȧ उपयोगी 
जानकारȣ देता है । 

6.7 ͬच͡े कȧ मदɉ का èपçट ǓनǾपण  
ͬच͡ा (Balance Sheet) 

दाǓय×व प¢ कȧ मदɅ 
(Items of Liabilities Side) 

सàपि×त प¢ कȧ मदɅ 
(Items of Assets Side) 

गरै-चाल ूदाǓय×व  
(Non-Current Liabilities): 

गरै-चाल ूसàपि×तयाँ 
(Non –Current Assets): 

1. èवाͧम×व कोष (Owner’s Funds) 
1. पूँजी (कàपनी कȧ दशा मɅ समता एव ं

अͬधमान अशं पूँजी) 
2. संचय एव ंआͬधÈय (पूँजीगत, आयगत, 

सामाÛय, ͪवͧशçट, वधैाǓनक एव ं
èविैÍछक संचय एव ंलाभ-हाǓन खाते का 
Đेͫडट शेष) 
ĤǓतभूǓत Ĥीͧमयम (Securities 
Premium)  
पूँजी सचंय (Capital Reserve) 
पनुमू [ãयांकन संचय (Revaluation 
Reserve) 
ऋणपğ शोधन कोष 
(Debenture Redemption 
Sinking Fund)  
वधैाǓनक संचय (Statutory Reserve) 
सामाÛय सचंय (General Reserve) 

1. मूत[ एव ंअमतू[ èथायी सàपि×तया ँ
(Tangible & Intangible 
Fixed Assets) ÉयाǓत (Good 
Will) 
भूͧम (Land)  
भवन (Premises)  
मशीनरȣ एव ंसंयÛğ 
(Plant Machinery) 
उपकरण (Equipments) 
कàÜयटूर (Computer) 
वाहन (Vehicles) 
फनȸचर (Furniture) 
एकèव (Patents)  
कृत èवाͧम×व (Copy Right) 
पूँजीगत अɮ[व Ǔनͧम[त (Capital 
W.I.P) 
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3. लाभाशं समानीकरण संचय (Dividend 
Equalization Reserve) 
संचय अथवा सचंय कोष (Reserve of 
Reserve Fund) 
आकिèमकता सचंय (Contingency) 
िजसके ͧलये ͬच͠े कȧ Ǔतͬथ को न तो 
कोई राͧश का अनमुान लगाया जा 
सकता है तथा यह भी £ात नहȣ ं है ͩक 
भͪवçय मɅ कोई दाǓय×व होगा अथवा नहȣ 
। (for which it is not definite 
on the balance sheet date 
whether there will be a liability 
or not in future or the liability 
neither quantified nor 
estimated.) 

4. दȣघ[कालȣन ऋण (Long Term 
Debts): ऋणपğ (Debenture) 
ͪव×तीय संèथाओं, बɇकɉ आǑद से ऋण 
(सूचना के अभाव मे दȣघ[कालȣन माने 
जाये) 

5. दȣघ[कालȣन Ǔन¢ेप(Long Term 
Deposit): 
सूचना के अभाव मɅ केवल Ǔन¢ेप ͧलखा 
होने पर अãपकालȣन माने जाते हɇ । 
èपçटतया दȣघ[कालȣन ͧलखा होने पर गरै 
चाल ूदाǓय×व मानते हɇ। 
जैसे – Deffered Tax, Future 
Taxation, Creditors in respect 
of purchase of Long Term 
(Fixed) Assets, Long Term 
Cash Credit & Overdraft 
Facilities Granted Bank, etc. 

6. अÛय कोई मद: िजसे ͬच͡े मɅ चाल ू
दाǓय×व एव ंआयोजन शीष[क के अÛतग[त 
Ǒदखाया गया हो परÛतु िजसके 

åयापार ͬचÛह (Trade Mark) 
लाइसेÛस एव ं परͧमट (Licence 
and permits) 

2. ͪवǓनयोग (Investment) 
दȣघ[कालȣन ͪवǓनयोग 
(Long Term Investments) 
(सूचना के अभाव मे ͪवǓनयोग 
दȣघ[कालȣन माने जाते है। åयापाǐरक 
ͪवǓनयोग सामाÛयतः दȣघ[कालȣन 
होते हɇ।) 

3. ͪवͪवध åयय  (Miscellaneous 
Expenditure): 
ͪवͪवध åयय शीष[क के अÛतग[त 
दशा[ई गई मदɅ åयय एव ं हाǓनया ँ
होती है, िजÛहɅ ͬच͡े कȧ Ǔतͬथ तक 
अपͧलͨखत नहȣं ͩकया जा सकता है 
। ये मदɅ èवाͧम×व कोष कȧ राͧश 
को घटाती है । इसͧलये इÛहɅ गरै 
चाल ू मदɅ (कृǒğम सàपǓतया)ं माना 
जाता है। इस शीष[क कȧ कǓतपय 
मदɅ Ǔनàनͧलͨखत होती हɇ :- 
Ĥारिàभक åयय (Preliminary 
Expenses) अंशɉ एव ंऋणपğɉ के 
Ǔनग[मन åयय एव ं उनके Ǔनग[मन 
पर ब͠ा एव ंभावी हाǓन (Discount 
and Loss and Expenses on 
Issue of Shares and 
Debentures), कàपनी के अंशɉ 
एव ं ऋणपğɉ के Ǔनग[मन पर 
अͧभगोपन कमीशन 
(Underwriting Commission 
on Issue of Shares and 
Debentures), 
कàपनी के सàमेलन, एकȧकरण एव ं
पनुग[ठन के सàबधं मɅ åयय 
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दȣघ[कालȣन होने अथवा गरै-चालू होने के 
सàबÛध मɅ èपçट सचूना अथवा सकेंत 
हो। जैसे- Deferred Tax, Future 
Taxation, Creditors in respect 
of purchase of Long Term 
(Fixed) Assets, Long Term 
Cash Credit & Overdraft 
Facilities Granted Bank, etc. 
ǑटÜपणी: - कई बार Provision for 
Tax एव ं Proposed Dividend को 
गरै चालू दाǓय×व मानकर Ĥæन हल 
करने मɅ सुͪवधा होने के कारण इन दो 
चालू मदɉ को भी गरै-चालू मदɅ मान लेने 
के उदाहरण भी पाये जाते हɇ । अÛय 
मदɅ-èथायी सàपि×त के मूãय हास, 
ĤǓतèथापन आǑद के ͧलये संचय अथवा 
आयोजन-कोष आǑद गरै-चालू मदɅ होती 
है । दȣघ[कालȣन ͪवǓनयोगɉ के मूãयɉ मɅ 
उÍचावचन के ͧलये आयोजन भी गरै-
चाल ू मद होती है। कàपनी ɮवारा 
Ǔनग[ͧ मत अंशɉ के सàबÛध मɅ अͬĒम 
ĤाÜत मांगे एव ंअशं Ǔनग[मन पर ĤाÜत 
आवेदन राͧश िजनके ͧलये अंश बटंन 
काय[वाहȣ ͬच͠े कȧ Ǔतͬथ तक नहȣं हु ई है, 
को भी èवाͧम×व कोष का हȣ अंग 
मानना उपयÈुत है । 
चाल ूलेखे (Current Accounts) 
चाल ूदाǓय×व (Current Liabilities) 
माल एव ंåयापाǐरक åययɉ के सàबÛध मɅ 
लेनदार (Creditor For goods and 
business Expenses) देय ͪवपğ 
(Bills Payable)नकद साख (Cash 
Credit), 
बɇक अͬधͪवकष[ (Bank Overdraft), 
अद×त एव ं उपािज[त åयय 

(Company formation 
incorporation, amalgamation 
and reconstruction 
expenses) èथͬगत आयगत åयय 
(Deferred Revenue 
Expenses) 

4. लाभ – हाǓन खाते का डेǒबट शेष 
यह èवाͧम×व कोष को घटाने वालȣ 
मद है, अंत: इसे भी गरै चालू मद 
माना जाता है। 

5. अÛय कोई मद िजसे ͬच͠े मɅ चाल ू
सàपि×त ऋण एव ं अͬĒम 
(Current Assets, Loans and 
Advance) शीष[क मे दशा[या गया 
है । परÛतु िजसके दȣघ[कालȣन होने 
के सàबÛध मɅ èपçट सचूना अथवा 
संकेत हो जैसे कम[चाǐरयɉ एव ं
अͬधकाǐरयɉ को भूͧम एव ंभवन Đय 
करने अथवा भवन Ǔनमा[ण करने हेत ु
Ǒदये गये ऋण एव ंअͬĒम, सरकारȣ 
ͪवभागɉ एव ंअÛय संèथाओं के पास 
ĤǓतभूǓत अथवा दȣघ[काल के ͧलये 
जमा कराई गई राͧशयां आǑद । 
चाल ू सàपि×तयाँ (Current 
Assets): 
कÍचे माल का èटॉक (Stock of 
Raw Materials), अƨ[Ǔनͧम[त 
माल (Work in Progress), 
तैयार माल का èटॉक (Stock of 
finished Goods), माग[ मɅ माल 
(Goods in transit), एजेÛट, 
शाखा, काय[ èथलɉ एव ं यातायात 
गोदामɉ आǑद के पास रखा हुआ 
माल, ĤाÜय ͪवपğ (Bills 
Receivables), देनदार 



120 
 

(Outstanding and Accrued 
Expenses) य अथा[त ् अͬĒम ĤाÜत 
आय, अãपकालȣन एव ंअèथायी ऋण एव ं
जमा (Short Term and 
Temporary Loans and 
Deposit), चालू सàपि×तयɉ के मूãय 
ıास जैसे डूबत ऋण एव ं ब͠ा, £ात 
åययɉ एव ं हाǓनयɉ के ͧलये अनमुाǓनत 
राͧश से आयोजन, देय आयकर 
(Income Tax Payable), न माँगा 
गया लाभाशं (Uncalled or Unpaid 
Dividends), कर के ͧलये आयोजन 
(Provision for Tax) Ĥèताͪवत 
लाभाशं (Proposed Dividend), 
कàपनी लाभाशं कर हेत ु आयोजन 
(Provision for Corporate 
Dividend Tax) 

(Debtors), अͬĒम कर 
(Advance Tax), पवू[द×त åयय 
(Prepaid Expenses), उपािज[त 
अथवा अद×त आयɅ (Accrued or 
Outstanding Income), रोकड़ 
शेष (Cash Balance), बɇक शेष 
(Bank Balance), अãपकालȣन 
ऋण एव ं अͬĒम, अãपकालȣन 
अथवा अèथायी अथवा ͪवपणन 
योÊय ͪवǓनयोग (Short Term or 
Temporary or Marketable 
or Disposable Investment) 
èटेशनरȣ, पोèटेज, èटोस[, उपभोÊय 
सामĒी, खुले औजार आǑद का 
èटॉक । 

6.8 कोष-Ĥवाह ͪववरण के Ĥयोग या उƧेæय  
कोष-Ĥवाह ͪववरण का मुÉय उƧेæय एक Ǔनशͬचत अवͬध के बीच काय[शील पूँजी मɅ हु ए 
पǐरवत[न के कारणɉ पर Ĥकाश डालना होता है । यह ͪववरण दो च͠ɉ के बीच कȧ अवͬध 
मɅ पूँजी सरंचना और सàपि×त ͪवèतार के सàबधं मɅ हुए Ĥमुख पǐरवत[नɉ और Ĥबधंकȧय 
नीǓत Ǔनण[यɉ को Ĥदͧश[त करता है । वाèतव मɅ इस ͪववरण से ऐसी सूचनायɅ ĤाÜत होती 
है जो ͩक ͪव×तीय ͪववरणɉ से नहȣं ĤाÜत कȧ जा सकती है । अत: åयावसाǓयक संèथा के 
ĤबÛधकɉ तथा अÛय बाहरȣ प¢कारɉ (अशंधारȣ, बɇक, अãपकालȣन ऋणदाता आǑद) के 
ͧलए यह ͪववरण बहु त मह××वपणू[ है । 
ĤबÛधकȧय Ĥयोग (Managerial Uses) कोष-Ĥवाह ͪववरण एक मह×वपणू[ ĤबÛधकȧय 
यÛğ है। एक ͪव×तीय-ĤबÛध के ͧलए इसके मह××वपणू[ उपयोग Ǔनàनͧलͨखत हɇ- 

(1) ͪव×तीय ͪवæलेषण और ǓनयÛğण (Financial Analysis and Control)- कोष-Ĥवाह 
ͪववरण åयवसाय कȧ ͪव×तीय िèथǓत का ͪवæलेषणा×मक ͬचğ Ĥèतुत करता है । इसकȧ 
सहायता से एक ͪव×तीय ĤबÛधक यह जान सकता है ͩक भूतकाल मɅ काय[शील पूजँी 
ͩकन-ͩकन èğोतɉ से ĤाÜत हु ई तथा उसका उपयोग कैसे-कैसे हुआ? इस Ĥकार भतूकालȣन 
अनभुवɉ के आधार पर काय[शील पूँजी का भावी Ǔनयोजन और उस पर ǓनयÛğण रखा जा 
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सकता है । यह ͪववरण ĤबÛध को मुÉय Ǿप से Ǔनàन मह××वपणू[ सचूनायɅ Ĥदान करता 
है- 
(अ) åयावसाǓयक लाभɉ का Èया हुआ? जैसे इÛहɅ लाभाशं के Ǿप मɅ ͪवतǐरत ͩकया 

जा सकता है या èथायी सàपि×तयɉ के Đय अथवा ऋणɉ के भुगतान मɅ लगाया 
जा सकता है । åयवसाय के लाभɉ मɅ वृͪ ƨ के बावजूद लाभांश बाटने के ͧलए 
कभी-कभी रोकड़ कȧ कमी पड़ जाती है। यह ͪववरण इसके कारणɉ पर Ĥकाश 
डालता है । 

(ब) åयवसाय कȧ वत[मान अज[नɉ से अͬधक लाभांश ͪवतरण कैसे सàभव हुआ है 
अथवा åयावसाǓयक हाǓन कȧ दशा मɅ लाभाशं कैसे बांटा गया है? 

(स) åयवसाय कȧ शुɮव आय मɅ वृͪ ƨ होने पर शुɮव चाल ूसàपि×तयɉ मɅ कमी के 
Èया कारण हɇ? अथवा åयवसाय मɅ शुɮव हाǓन कȧ दशा मɅ शुɮव चाल ू
सàपि×तयɉ मɅ वृͪ ƨ कैसे हु ई? 

(द) èथायी सàपि×तयɉ के ͪवèतार अथवा ऋणɉ के भुगतान के ͧलये कोषɉ कȧ 
åयवèथा कैसे हु ई?  

(इ) èथायी सàपि×तयɉ के ͪवĐय अथवा अशं व ऋण-पğɉ के Ǔनग[मन से ĤाÜत 
रोकड़ का Ĥयोग ͩकस Ĥकार से ͩकया गया है? 

उपयु [Èत सचूनाओं के आधार पर ĤबÛध भͪवçय मɅ काय[शील पूँजी का Ǔनयोजन व 
ǓनयÛğण कर सकता है तथा åयवसाय को ĤǓतकूल Ĥविृ×तयɉ से बचाया जा सकता है । 

(2) भावी माग[-दश[न (Future Guidance)- कोष-Ĥवाह ͪववरण के ͪवæलेषण से ऐसी 
बहु त-सी मह×वपणू[ सूचनाओं कȧ ĤाÜत हो सकती है जो ͩक परàपरागत ͪव×तीय-Ĥपğɉ 
(ͬच͡ा आǑद) से नहȣ ंĤाÜत होती । यǑद ͪपछले कई वषɟ के आधार पर इस ͪववरण को 
तैयार ͩकया जाता है तो यह एक बहु त हȣ मह×वपणू[ ͪववरण हो सकता है, ͪवशेषतः: उस 
दशा मɅ जबͩक सàपि×तयɉ को अपͧलͨखत तथा अͬधͧलͨखत ͩकये जाने के कारण ͬच͠ा 
संǑदÊध और अèपçट हो गया हो । इन सूचनाओं के आधार पर ĤबÛध अपनी भावी 
ͪव×तीय-नीǓतयɉ का Ǔनमा[ण कर सकता है । 

(3) यह ͪववरण पğ तलुना×मक अÚययन मɅ सहायता Ĥदान करता है । 
(4) कुछ ऋणदाता संèथाओं, जैसे बɇक, बीमा कàपनी आǑद अपने Ēाहकɉ को ऋण कȧ 

èवीकृǓत देने से पवू[ उनसे बहु त सी सचूनायɅ (जैसे अपेͯ¢त ऋण का उƧेæय, भुगतान कȧ 
शतɏ, भुगतान के èğोत आǑद) मांगती है िजÛहɅ एक ͪव×तीय-ĤबÛधक इस ͪववरण कȧ 
सहायता से पणू[ ͪवæवास के साथ Ĥदान कर सकता है । 

(5) åयावसाǓयक ͩĐयाओं तथा अÛय साधनɉ से ĤाÜत कोषɉ के अनमुान के आधार पर 
ͪव×तीय ĤबÛधक कोषɉ के सहȣ Ĥयोग कȧ योजना बना सकता है । इस Ĥकार यह 
ͪववरण साधनɉ के बटंवारे के एक) यÛğ कȧ भांǓत काय[ करता है । 

(6) यह ͪववरण फम[ कȧ लाभांश नीǓत , èकÛध मɅ ͪवǓनयोग, पूँजीगत åयय आǑद के 
Ǔनशͬचत करने मे भी सहायक होता है ।  
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अÛय Ĥयोग (Other Uses) 
कोष-Ĥवाह ͪववरण åयवसाय के बाहरȣ प¢कारɉ (जसेै अंशधारȣ, ऋणदाता. बɇकस[ आǑद) 
के ͧलए भी मह×वपणू[ है । इस ͪववरण से ͪवǓनयोÈता सèंथा कȧ सामाÛय ͩĐयाओं से 
चालू कोष उ×पÛन करने कȧ ¢मता का अनमुान लगाता है । इसी से हȣ बɇकर व अÛय 
अãपकालȣन ऋणदाता ͩकसी åयवसायी को ऋण देने मɅ जोͨखम कȧ माğा का मूãयांकन 
करते हɇ । इससे एक अशंधारȣ संèथा के ĤबÛधकɉ को सौपी गई काय[शील पूजँी के 
Ĥभावकारȣ Ĥयोग संèथा के वत[मान कोषɉ कȧ पया[Üतता तथा ĤबÛध कȧ भावी योजनाओं 
आǑद के सàबÛध मɅ £ान ĤाÜत करता है । वह इस ͪववरण कȧ सहायता से हȣ संèथा मɅ 
लाभाशं ͪवतरण के ͧलये उपलÞध कोष कȧ माğा Ǔनधा[ǐरत करता है और अपने ͪवǓनयोग 
पर लाभांश ĤािÜत कȧ सàभावनाओं का अनमुान लगाता है । वाèतव मɅ यह ͪववरण 
कàपनी कȧ ͪव×तीय नीǓत का बाéय जगत के ͧलये अÍछा संवाहक है । इस ͪववरण से 
इन प¢कारɉ को कàपनी कȧ काय[शील पूँजी का अनमुान तथा दो अवͬधयɉ के बीच उसमɅ 
हु ए पǐरवत[न के कारणɉ का पता लगता है और सामाÛय जनता को ĤबÛध कȧ ͪव×तीय 
नीǓत का £ान हो जाता है ।  

6.9 कोष Ĥवाह ͪववरण कȧ सीमाएँ 
1 गरै कोष मदɉ का उपयोग नहȣं :- कोष Ĥवाह ͪववरण ͬच͠ा एव ंलाभ-हाǓन खाते कȧ 

तुलना मɅ अनेक मह××वपणू[ सचूनाएं Ĥदान करता है ͩकÛत ु इसमे गरै-कोष मदɉ से 
संबंͬ धत लेनदेनɉ को सिàमͧलत नहȣ ं ͩकया जाता । इसͧलए इस Ǻिçट से यह ͪव×तीय 
ͪववरणɉ से कम पǐरçकृत है ।  

2 भूतकालȣन ͪवæलेषण :- कोष Ĥवाह ͪववरण भूतकालȣन ͪवæलेषण से अͬधक संबंͬ धत है 
Èयɉͩक यह इस तØय को उजागर करता है ͩक गत अवͬध मɅ Èया हो चकुा है । इससे 
यह पता नहȣं लगाया जा सकता है ͩक भͪवçय मɅ कोष कȧ िèथǓत Èया होगी ? यɮयͪप 
गत आकड़ɉ के आधार पर केवल अनमुान लगाये जा सकते हɇ । 

3 ħामक Ǔनçकष[:- कोष Ĥवाह ͪववरण से रोकड़ िèथǓत के पǐरवत[न कȧ सूचना नहȣं ͧमल 
पाती िजसमɅ एक अवͬध मɅ ĤाÜत कुल रोकड़ और ͩकये गये कुल भुगतानɉ कȧ जानकारȣ 
नहȣं ͧमल पाती । इस कारण यह ͪववरण ħामक Ǔनçकष[ Ĥèतुत कर सकता है । 

4 मूल सचूनाओं का अभाव:- कोष Ĥवाह ͪववरण ɮवारा åयवसाय कȧ ͪव×तीय िèथǓत अथवा 
उसमɅ पǐरवत[न कȧ मौͧलक सचूनाएं ĤाÜत नहȣं होती । इस ͪववरण ɮवारा केवल ͬच͡ा व 
लाभ-हाǓन खाते ɮवारा Ĥदͧश[त सूचनाओं का Ǿप पǐरवǓत[त करके अथवा पनु: ͪवÛयाͧसत 
करके Ĥèतुत ͩकया जाता है ।  

6.10 कोष Ĥवाह ͪववरण एवं ͬच͡े मɅ अÛतर  
अÛतर का आधार कोष Ĥवाह ͪववरण ͬच͡ा 
1. उƧेæय इसे बनाने का उƧेæय यह £ात करना 

होता है ͩक सèंथा के तरल ससंाधनɉ 
का उपयोग ͩकस उƧेæय हेतु ͩकया 

इसे बनाने का उƧेæय ͬच͡े कȧ Ǔतͬथ 
को संèथा कȧ आͬथ[क िèथǓत 
दशा[ना है ।  
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गया है।  
2. ĤकृǓत यह संèथा के Ǔनयͧमत ͪव×तीय 

ͪववरण-पğɉ मɅ दशा[यी गई सूचनाओं 
का ͪवæलेषण करने कȧ तकनीक है । 

यह संèथा का Ĥमुख ͪव×तीय 
ͪववरण-पğ है। 

3. उƧेæय इसमɅ केवल उÛहȣं मदɉ को शाͧमल 
ͩकया जाता है िजनसे कोष (शɮुव 
काय[शील पूजंी) 
Ĥभाͪवत होता है । 

इसमɅ ͬच͡े कȧ Ǔतͬथ को åयवसाय 
कȧ समèत (चालू एव ं गरै-चाल)ू 
सàपि×तयɉ एव ं दाǓय×वɉ को दशा[या 
जाता है । 

4. अवͬध कोष Ĥवाह ͪववरण ͩकÛहȣं दो ͬच͡ा 
Ǔतͬथयɉ के मÚय कȧ अवͬध के ͧलए 
तैयार ͩकया जा 
सकता है । 

ͬच͡ा Ǔनयͧमत Ǿप से Ĥ×येक लेखा 
वष[ कȧ समािÜत कȧ Ǔतͬथ से 
सàबिÛधत होता है । अत: ͬच͡े मɅ 
दशा[ई गई राͧश उस Ǔतͬथ के 
अिÛतम समय ǒबÛद ुकȧ होती है । 

5. Ǔनण[यन मɅ 
सहायता 

 

इसकȧ सहायता से संèथा मɅ Ǒहत 
रखने वाले प¢कार सरलता से एव ं
ͪवæवसनीय Ǔनण[य लेने मɅ स¢म होते 
हɇ । 

संèथा मɅ Ǒहत रखने वाले प¢कारɉ 
को Ǔनण[य लेने से पवू[ ͬच͡े कȧ मदɉ 
का ͪवæलेषण करना होगा। 
 

6. ĤाǾप कोष Ĥवाह ͪववरण का कोई Ǔनशͬचत 
ĤाǾप नहȣं होता है तथा इसमɅ ͧलखी 
जाने वालȣ 
मदɉ को दशा[ने का कोई Ǔनशͬचत Đम 
भी नहȣं है । 

ͪवͧभÛन संèथाओं के ͧलये 
सàबिÛधत अͬधǓनयमɉ अथवा 
Ǔनयामक Ĥाͬधकाǐरयɉ ɮवारा ͬच͡े 
का ĤाǾप Ǔनधा[ǐरत ͩकया हुआ होता 
है । अत: ͬच͡ा उसी Ǔनधा[ǐरत ĤाǾप 
एव ं मदɉ को Ǔनधा[ǐरत Đम मɅ 
Ĥदͧश[त करना होता है । 

7. परèपर 
Ǔनभ[रता 

कोष Ĥवाह ͪववरण ͬच͡े का 
èथानापÛन नहȣ हɇ बिãक परूक 
ͪववरण -पğ है । इसका Ǔनमा[ण करने 
हेतु दो ͧभÛन Ǔतͬथयɉ के ͬच͡े एव ंदो 
Ǔतͬथयɉ के मÚय कȧ अवͬध लाभ-हाǓन 
खाते कȧ आवæयकता होती है । 

ͬच͡ा बनाने हेत ुकोष Ĥवाह ͪववरण 
कȧ आवæयकता नहȣ ंहै। 
 

8. अǓनवाय[ता भारत मɅ ͪवɮयमान काननूɉ एव ं
भारतीय लेखा मानकɉ के अनसुार कोष 
ͪववरण-पğ तैयार करना आवæयक 
नहȣं है। 
 

भारतीय कàपनी अͬधǓनयम बɇͩ कंग, 
बीमा एव ं ǒबजलȣ कàपǓनयɉ के 
अͬधǓनयमɉ व भारतीय आयकर 
अͬधǓनयम के अÛतग[त ͬच͡ा बनाना 
Ĥाͬधकाǐरयɉ, संèथाओं एव ं
अंशधाǐरयɉ के पास भेजना अǓनवाय[ 
है । 
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9. उपयोͬगता 
एव ंĤकाशन 

संèथा के कुशल एव ंĤभावी आÛतǐरक 
ĤबÛधन हेत ुĤबÛधक वग[ एव ंसंèथा 
को दȣघ[कालȣन ͪव×त Ĥदान करने वाले 
के ͧलये कोष Ĥवाह ͪववरण के Ǔनमा[ण 
कȧ आवæयकता है । इसे कàपनी कȧ 
वाͪष[क ǐरपोट[ मɅ Ĥकाͧशत करना 
ĤबÛधकɉ कȧ इÍछा पर Ǔनभ[र है ।  

संèथा के ĤबÛधक एव ं सèंथा मे 
Ǒहत रखने वाले ͪवͧभÛन प¢ɉ हेत ु
ͬच͡े कȧ उपयोͬगता 
होने के कारण कàपनी कȧ वाͪष[क 
ǐरपोट[ मɅ ͬच͡े का Ĥकाशन करना 
ͪवͧभÛन अͬधǓनयमɉ के अनसुार 
अǓनवाय[ है ।  

6.11 कोष Ĥवाह ͪववरण एवं आय ͪववरण मɅ अÛतर 
अÛतर का आधार कोष Ĥवाह ͪववरण आय ͪववरण 
1. अवͬध आवæयकता होने पर ͩकÛहȣ दो 

ͬच͡ा Ǔतͬथयɉ के मÚय कȧ अवͬध 
के ͧलए कोष ͪववरण पğ बनाया 
जाता है। 

Ǔनयͧमत Ǿप से Ĥ×येक लेखा अवͬध 
व समािÜत पर और सàपणू[ लेखा 
अवͬध के ͧलये आय ͪववरण बनाया 
जाता हɇ । 

2. अǓनवाय[ता भारत मे ͪवɮयमान ͩकसी भी काननू 
अथवा लेखाकंन मानक के अÛतग[त 
कोष Ĥवाह ͪववरण पğ बनाना 
अǓनवाय[ नहȣं हɇ। 
 

भारत मɅ ͪवɮयमान कàपनी 
अͬधǓनयम, आयकार अͬधǓनयम एव ं
ͪवͧशçट Įेणी कȧ कàपǓनयɉ- एव ं
संèथाओं पर लाग अͬधǓनयमɉ के 
आधार पर इन संèथाओं के ͧलये आय 
ͪववरण बनाया जाता है ।  

3. ĤाǾप कोष Ĥवाह ͪववरण का कोई 
Ǔनशͬचत ĤाǾप एव ंमदɅ ͧलखने का 
Ǔनधा[ǐरत Đम नहȣं है । 

आय ͪववरण अͬधǓनयमɉ एव ं उप-
Ǔनयमɉ मɅ दशा[ये गये ĤाǾपɉ एव ं
Ǒदशा-Ǔनदȶशɉ के अनसुार बनाये जात े
हɇ।  

4. ͪवषय–सामĒी कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ उन åयवहारɉ 
का Ĥभाव दशा[या जाता है िजनसे 
संèथा कȧ काय[शील 'पूजंी मɅ वृͪ ƨ 
अथवा कमी होती है । इसमɅ दशा[ई 
गई मदɅ गरै-चालू (पूजंीगत) एव ं
चालू सàपि×तयɉ व चालू दाǓय×वɉ के 
मÚय हु ए पǐरवत[न का Þयौरा होता 
है तथा 
आयगत मदɉ का शुƨ पǐरणाम 
पǐरचालन से लाभ अथवा हाǓन के 
नाम से दशा[या जाता है । 

आय ͪववरण खात े के Đेͫडट प¢ मɅ 
आगम एव ं लाभ एव ं डेǒबट प¢ मɅ 
åयय एव ंहाǓनया ँदशा[ई जाती है । रो 
मदɅ सामाÛयत: आयगत èवभाव कȧ 
होती है । 
 

5. उƧेæय कोष Ĥवाह ͪववरण बनाने का उƧेæय 
संèथा कȧ शुƨ काय[शील पूजंी मɅ 

आय ͪववरण का उƧेæय संèथा के परूȣ 
लेखावͬध कȧ आगम एव ं åयय के 
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वृͪ ƨ के Ǔनयͧमत İोतɉ एव ं अÛय 
èğोतɉ कȧ माğा £ात करना तथा 
इस तरलता का ͩकस उƧेæयɉ के 
ͧलये उपयोग हो रहा है, पता लगाना 
है। 

आधार पर åयवसाय ɮवारा लेखावͬध 
मɅ अिज[त ͩकये गये शुƨ लाभ-हाǓन 
को £ात करना होता है । 
 

6. परèपर 
Ǔनभ[रता 

कोष Ĥवाह ͪववरण को बनाने के 
ͧलये दो ͪवͧभÛन Ǔतͬथयɉ के ͬच͡ा 
एव ं दो ͬच͡ा Ǔतͬथयɉ के मÚय कȧ 
अवͬध के लाभ-हाǓन खाते से 
सूचनाएं ĤाÜत कȧ जाती है । 

आय ͪववरण को बनाने मɅ कोष Ĥवाह 
ͪववरण कȧ सचूनाओं का उपयोग नहȣ ं
होता है । 
 

7. Ǔनण[यन मɅ 
सहायक 

 

कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ Ĥदͧश[त 
सूचनाएं संèथा के ĤबÛधकɉ एव ं
संèथा मɅ Ǒहत रखने वाले 
अÛय प¢ɉ ɮवारा आवæयक Ǔनण[य 
तक पहु ँचने मɅ अ×यÛत सहायक 
होती है । 

आय ͪववरण मɅ Ĥदͧश[त सूचनाओं का 
ͪवæलेषण करने पर हȣ ͪवæलेͪषत 
सूचनाएँ Ǔनण[यन हेत ुउपयोगी होती है। 
 

8. Ĥकाशन संèथा कȧ वाͪष[क ǐरपोट[ मɅ कोष 
Ĥवाह ͪववरण को शाͧमल कर उसे 
Ĥकाͧशत करने कȧ वधैाǓनक 
आवæयकता नहȣं है । अत: वाͪष[क 
ǐरपोट[ मɅ इसका समावेश ĤबÛधकɉ 
कȧ इÍछा पर Ǔनभ[र है । 

आय ͪववरण वधैाǓनक Ǿप से वाͪष[क 
ǐरपोट[ का मह×तपणू[ ͪव×तीय ͪववरण-
पğ है तथा इसे वधैाǓनक ǐरपोट[ मɅ 
सिàमͧलत कर Ĥकाͧशत करना होता 
है। 
 

6.12 कोष के साधन एवं Ĥयोग 
6.12.1 कोषɉ के साधन  

िजन लेन-देनɉ के कारण काय[शील पूँजी बढ़ जाती है, वे कोषɉ के èğोत होते हɇ । एक 
åयावसाǓयक संèथा मɅ कोषɉ से İोत Ǔनàनͧलͨखत हो सकत ेहɇ :- 

(1) åयवसाय सचंालन से:- संèथा ɮवारा चालू वष[ मɅ अिज[त लाभ को कोषɉ का èğोत माना 
जाता है । कोष ĤािÜत का यह सबसे मह××वपणू[ èğोत है । åयावसाǓयक लाभɉ से 
सàपि×तयɉ मɅ वृͪ ƨ या दाǓय×वɉ मɅ कमी अथवा आͧशक Ǿप मɅ सàपि×तयɉ मɅ वृͪ ƨ और 
आͧशक Ǿप मɅ दाǓय×वɉ मɅ कमी होती है । कुल ͪवĐय आगम मɅ से बेचे गये माल कȧ 
लागत तथा अÛय åयय घटाकर सचंालन से शुƨ आय या शƨु लाभ £ात ͩकया जाता है, 
ͩकÛत ुयह शुƨ लाभ कȧ राͧश शायद हȣ कभी 'सचंालन से कोष के बराबर होती है । 
इसका कारण यह है ͩक शुƨ लाभ कȧ गणना मɅ लाभ-हाǓन खात ेमɅ ऐसे बहु त से लेखे 
ͩकये जाते हɇ जो ͩक काय[शील पूँजी को Ĥभाͪवत नहȣं करते । इसकȧ गणना के तरȣके 
का अÚययन अगलȣ इकाई मɅ करɅगे । 
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(2) दȣघ[कालȣन ऋणɉ से:- दȣघ[कालȣन ऋण, साव[जǓनक जमायɅ, रोकड़ मɅ Ǔनग[ͧ मत Èया-पğ 
आǑद से काय[शील पूँजी मɅ वृͪ ƨ होती है । Èयɉͩक इससे चालू दाǓय×वɉ को Ĥभाͪवत ͩकये 
ǒबना चाल ूसàपि×तयɉ मɅ वृͪ ƨ होती है । अत: ये कोषɉ के èğोत माने जायɅगे । यह 
Úयान रहे ͩक ऋण-पğɉ से ĤाÜत शुƨ राͧश (अथा[त ्सम मूãय से कटौती घटाकर तथा 
Ĥीͧमयम जोड़कर ĤाÜत राͧश) हȣ कोष का èğोत कहलायेगी । नकदȣ के अǓतǐरÈत ͩकसी 
अÛय ĤǓतफल मɅ (जैसे èथायी सàपǓत के बदले मे) Ǔनग[ͧ मत ऋण-पğɉ से कोषɉ कȧ 
ĤािÜत नहȣं होती है। 

(3) अंश पूजँी मɅ वृͪ ƨ से :- अशं पूँजी के Ǔनग[मन से ĤाÜत शुƨ राͧश (कटौती घटाकर तथा 
Ĥीͧमयम जोड़कर) कोषɉ का èğोत होती है Èयɉͩक इससे ǒबना चाल ूदाǓय×वɉ मɅ पǐरवत[न 
हु ए चाल ूसàपि×तयɉ मɅ वृͪ ƨ होती है अथा[त ्काय[शील पूँजी बढ़ जाती है । लेͩकन ͩकसी 
èथायी सàपि×त के Đय के ͧलए Ǔनग[ͧ मत अशं पूँजी मɅ वृͪ ƨ कोषɉ का èğोत नहȣं होगी। 

(4) èथायी सàपि×तयɉ के ͪवĐय से:- यǑद ͩकसी èथायी सàपि×त जैसे भूͧम, भवन, संयğं, 
दȣघ[कालȣन ͪवǓनयोग (जसेै åयापाǐरक ͪवǓनयोग आǑद) को बेचा जाता है तो इससे èथायी 
सàपि×तयɉ मɅ कमी तथा ǒबना चालू दाǓय×वɉ मɅ वृͪ ƨ हु ए चार-भू सàपि×तयɉ (रोकड़ या 
देनदारɉ) मɅ वृͪ ƨ होती है । अत: इनके ͪवĐय से ĤाÜत राͧश (ͪवĐय पर शुƨ लाभ व 
शुƨ हाǓन को सिàमͧलत करते हु ए) कोषɉ के èğोत के Ǿप मɅ Ǒदखलायी जायेगी । 

(5) गरै-åयापाǐरक ĤािÜतयɉ से:- गरै -åयापाǐरक ͩĐयाओं से ĤाÜत राͧश जसेै ͪवǓनयोगɉ से 
आय, ĤाÜत लाभाशं, दान, उपहार, मुकदमɅ मɅ ĤाÜत हजा[ना आǑद कोषɉ के èğोत के Ǿप 
मɅ Ǒदखलायी जाती है ।  

(6) काय[शील पूँजी मɅ कमी:- यǑद कोषɉ के Ĥयोग कोषɉ के èğोतɉ से अͬधक है तो यह 
अÛतर काय[शील पूँजी मɅ कमी कहलाता है । इसे कोषɉ के èğोत वाले भाग मɅ Ǒदखलाकर 
दोनɉ भागɉ का योग ͧमला Ǒदया जाता है । 
सं¢ेप मɅ, अंशधाǐरयɉ कȧ समताओं (दȣघ[कालȣन ऋण, अंश पूँजी, रोकȧ गई आय) मɅ वृͪ ƨ 
तथा सàपि×तयɉ मɅ कमी कोषɉ के èğोत होते हɇ । 

 6.12.2कोषɉ के Ĥयोग 
िजन लेन-देनɉ के कारण शुƨ काय[शील पूजँी कम हो जाती है, उÛहɅ कोषɉ के Ĥयोग कहत े
हɇ । ये Ǔनàनͧलͨखत हो सकते हɇ 

(1) åयवसाय संचालन से हाǓन:- सचंालन से हु ई हाǓन से सàपि×तयɉ मɅ कमी या दाǓय×वɉ मɅ 
वृͪ ƨ होती है । दसूरे शÞदɉ मɅ , åयापाǐरक हाǓन के कारण कोषɉ कȧ माğा मɅ कमी आती 
है । अत: इसे या तो कोषɉ के Ĥयोग के अÛतग[त Ǒदखलाया जाये या कोषɉ के İोत के 
योग मɅ से घटा Ǒदया जाये । इसकȧ गणना कȧ ĤͩĐया अगलȣ इकाई मɅ बताई गई हɇ । 

(2) èथायी सàपि×तयɉ का Đय:- भूͧम, भवन, संयğं, दȣघ[कालȣन ͪवǓनयोग आǑद èथायी 
सàपि×तयɉ के Đय, से चालू दाǓय×वɉ मɅ कमी आये ǒबना चालू सàपि×तयɉ मɅ कमी आती 
है अथा[त ्इससे काय[शील पूँजी कम हो जाती है । अत ऐसा Ĥ×येक Đय कोषɉ का Ĥयोग 
कहलायेगी ।  
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(3) èथायी दाǓय×वɉ का भुगतान:- èथायी ऋण व ऋण-पğɉ के भुगतान से चालू सàपि×तयɉ 
मɅ कमी आती है । इन भुगतानɉ मɅ भुगतान कȧ गयी वाèतͪवक राͧश (शोधन पर 
Ĥीͧमयम सिàमͧलत करके) हȣ कोषɉ का Ĥयोग होगी। 

(4) अंश पूँजी का शोधन:- शोÚय अशं पूँजी के शोधन से चालू सàपि×तयɉ मɅ कमी आती है । 
इसमɅ शोधन पर Ĥीͧमयम  
 सǑहत भुगतान कȧ वाèतͪवक राͧश हȣ कोषɉ का Ĥयोग होगी । 

(5) लाभाशं का भुगतान:- इससे काय[शील पूजँी मɅ कमी आती है । अत: यह कोषɉ का Ĥयोग 
माना जायेगा । गत वष[ का Ĥèताͪवत लाभांश तथा चालू वष[ का अÛतǐरम लाभाशं दोनɉ 
को चालू वष[ मɅ भुगतान माना जाता है, अत: ये कोषɉ के Ĥयोग मɅ Ǒदखलाये जाते हɇ । 
यह Úयान रखना चाǑहए ͩक लाभाशं का भुगतान कोषɉ का Ĥयोग होता है तथा केवल 
नकद लाभांश हȣ कोषɉ का Ĥयोग कहलायेगा । 

(6) अÛय Ĥयोग:- गबन के कारण हाǓन, मुकदमɅ मɅ åयय अथवा मुकदमा हारने पर Ǒदया 
गया हजा[ना, दान आǑद से काय[शील पूँजी मɅ कमी (चालू सàपि×तयɉ मɅ कमी के कारण) 
आती है । अत: ये कोषɉ के Ĥयोग के Ǿप मɅ Ǒदखलाये जायɅगे । 

(7) काय[शील पूँजी मɅ वृͪ ƨ:- काय[शील पूजँी कȧ अनसुूची से £ात काय[शील पूँजी मɅ वृͪ ƨ को 
कोषɉ के Ĥयोग मɅ हȣ Ǒदखलाया जाता है Èयɉͩक यह कोषɉ के èğोत के योग का कोषɉ के 
Ĥयोग के योग पर आͬधÈय होता है ।  

6.13 सारांश  
साराशं Ǿप मɅ åयापक Ǻिçट से कोष का अथ[ शुƨ काय[शील पूँजी से होता है । शुƨ 
काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न कोष Ĥवाह कहलाता है । कोष Ĥवाह ͪववरण एक ऐसी ͪवͬध 
है जो दो Ǔतͬथयɉ के बीच कोष मɅ हु ए पǐरवत[न कȧ जानकारȣ देती है । ͬच͡ा केवल 
आͬथ[क िèथǓत हȣ बताता है जबͩक कोष Ĥवाह तरल साधनɉ के उपयोग व èğोत कȧ 
जानकारȣ देता है । लाभ हाǓन खात ेका उƧेæय एक लेखाͪवͬध मɅ अिज[त लाभ हाǓन £ात 
करना है जबͩक कोष Ĥवाह दो ͬच͡ो के बीच कोष के èğोत व उपयोग कȧ जानकारȣ देता 
है । 

6.14 शÞदावलȣ  
कोष- इसका आशय ͧभÛन ͧभÛन अथɟ मɅ ͧलया गया है जैसे रोकड कोष, पूँजी कोष, 
काय[शील पूँजी कोष । परÛतु इस अÚयाय मɅ काय[शील पूजँी के Ǿप अथ[ ͧलया गया है । 
कोष Ĥवाह - शुƨ काय[शील पूजँी के घटने-बढने से है । 
कोष Ĥवाह ͪववरण - दो Ǔतͬथयɉ के बीच काय[शील पूजँी मɅ पǐरवत[नɉ कȧ जानकारȣ देने 
वाला ͪववरण पğ कोष Ĥवाह ͪववरण पğ कहलाता है । 

6.15 èवपरख Ĥæन 
अǓत लघ×ुतरा×मक Ĥæन  

1. कोष का अथ[ बताओ । 
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2. कोष Ĥवाह का अथ[ बताओ । 
3. लेनदारɉ से रोकड ĤाÜत हु Ƀ ' बताइये इस åयवहार से कोष पर Ĥभाव पड़ा या नहȣं । 
4. कोष Ĥवाह ͪववरण का अथ[ बताओ ।  
5. ͩकÛहȣं चार गरै चालू सàपǓतयɉ के नाम ͧलखो । 
6. ''1,00,000 Ǿ. मूãय कȧ भूͧम Đय कȧ” Èया कोष Ĥवाह हुआ? 
7. ͩकÛहȣं चार गरै चालू दाǓय×वɉ के नाम ͧलखो । 

लघ×ुतरा×मक Ĥæन  
1. कोष के ͩकÛहȣ पांच साधनɉ के नाम ͧलखो । 
2. कोष Ĥवाह ͪववरण कȧ सीमाएं ͧलखो । 
3. कोष Ĥवाह ͪववरण का उपयोग बताओ । 
4. कोष Ĥवाह ͪववरण कȧ वधैाǓनक िèथǓत का उãलेख करो । 
5. 'ıास कोषɉ का èğोत है ' कथन समझाइये । 

ǓनबÛधा×मक Ĥæन  
1. कोष Ĥवाह ͪववरण व ͬच͠े मɅ अÛतर बताइये । 
2. “कोष Ĥवाह ͪववरण व आय ͪववरण मɅ अÛतर बताओ ।''  
3. “एक संगठन ɮवारा कोषɉ के Ĥवाह का ͪवæलेषण ĤबÛध के ͧलए बहु त उपयोगी हो सकता 

है ।” इस कथन को  
4. èपçट कȧिजये । 
5. “कोष Ĥवाह ͪववरण आय ͪववरण का अÍछा èथानापÛन हɇ ।'’ ͪववेचन कȧिजये ।  

6.16 सÛदभ[ ĒÛथ  
1. आर. एन. एÛथोनी - ĤबÛध लेखांकन 
2. Ǒहगंोरानी, रामनाथन - ĤबÛध लेखाकंन 
3. एस. एन. माहेæवरȣ - ĤबÛध लेखांकन 
4. रͪव एम. ͩकशोर - ĤबÛध लेखाकंन 
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इकाई – 7 कोष Ĥवाह ͪववरण बनाने कȧ तकनीकɅ  
(Technique of Funds flow Statement) 

इकाई कȧ Ǿपरेखा-  
7.0 उƧेæय 
7.1 Ĥèतावना 
7.2 काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न का ͪववरण या अनसुचूी 
7.3 कोष Ĥवाह ͪववरण का ĤाǾप 
7.4 पǐरचालन से कोष कȧ गणना 
7.5 अǓतǐरÈत सचूनाएं दȣ हु ई होने पर उन मदɉ से कोष के İोत व Ĥयोग कȧ राͧश कȧ 
 गणना 

7.5.1 Ĥæन को हल करने के चरण 
7.5.2 èथायी सàपǓतयɉ का Đय-ͪवĐय 
7.5.3 दȣघ[कालȣन ͪवǓनयोगɉ का Đय-ͪवĐय 
7.5.4 अंश पूजँी व दȣघ[कालȣन दाǓय×वɉ मे वृͪ ƨ या कमी  
7.5.5 करɉ के ͧलए आयोजन 
7.5.6 Ĥèताͪवत लाभाशं एव ंअÛतǐरम लाभाशं 
7.5.7 लाभ हाǓन खात ेके शेष कȧ अनपुिèथǓत 
7.5.8 ͪवͧशçट मदɉ के åयवहार 

7.6 कोष Ĥवाह ͪववरण बताने से सàबिÛधत उदाहरण 
7.7 Ĥ¢ेͪपत कोष Ĥवाह ͪववरण 
7.8 साराशं 
7.9 शÞदावलȣ 
7.10 èवपरख Ĥæन  
7.11 सÛदभ[ ĒÛथ 

7.0 उƧेæय 
इकाई के अÚययन के बाद यह समझ सकने मɅ समथ[ हɉगे:- 

 आप काय[शील पूजँी मɅ पǐरवत[न का ͪववरण/अनसुचूी बनाना सीख सकɅ गे । 
 कोष Ĥवाह ͪववरण का ĤाǾप बनाना जान सकɅ गे । 
 पǐरचालन से कोष कȧ गणना सीख सकɅ गे । 
 अǓतǐरÈत सूचनाएं दȣ होने पर कोष Ĥवाह ͪववरण बनाते समय इन मदɉ के Ĥयोग कȧ 

ͩĐया Úयान रख सकɅ गे । 
 कोष Ĥवाह ͪववरण बनाने के चरण समझ सकɅ गे । 
 उदाहरणɉ ɮवारा कोष Ĥवाह ͪववरण समझ सकɅ गे । 
 Ĥ¢ेͪपत कोष Ĥवाह ͪववरण बनाना जान सकɅ गे ।  
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7.1 Ĥèतावना  
कोष Ĥवाह ͪववरण बनाने कȧ दो ͪवͬधयाँ है :- पूँजी कोष या कुल साधन अवधारणा पर 
आधाǐरत तकनीक व काय[शील पूँजी अवधारणा तकनीक । ͪवगत इकाई मɅ कोष का अथ[, 
काय[शील पूँजी अवधारणा से ͧलया गया है । अत: इस इकाई मɅ इसी तकनीक के 
माÚयम से कोष Ĥवाह ͪववरण बनाने कȧ ĤͩĐया समझायी गई है इस हेतु दो ͪववरण 
पğ बनाने हɉगे - 
1. काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न का ͪववरण 2. कोष Ĥवाह ͪववरण 
इÛहɅ आगे समझाया गया है ।  

7.2 काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न का ͪववरण या अनुसूची  
दो ͬच͡ɉ कȧ अवͬधयɉ के बीच काय[शील पूजँी मɅ कमी या वृͪ ƨ £ात करने के उƧेæय से 
यह अनसुूची तैयार कȧ जाती है । इसे Ǔनàनांͩकत ĤाǾप मɅ बनाया जाता है तथा Ǔनàन 
Ǔनयमɉ को अपनाया जाता है:-  

1. चाल ूसàपǓत मɅ वृͪ ƨ से शुƨ काय[शील पूजँी मɅ वृͪ ƨ होती है । 
2. चाल ूसàपǓतयɉ मɅ कमी से शुƨ काय[शील पूँजी मɅ कमी होती है । 
3. चाल ूदाǓय×वɉ मɅ वृͪ ƨ से शुƨ काय[शील पूजँी मɅ कमी होती है । 
4. चाल ूदाǓय×वɉ मɅ कमी से शुƨ काय[शील पूँजी मɅ वृͪ ƨ होती है । 

यǑद कोष के èğोतɉ का योग कोष के उपयोगɉ से अͬधक होता है तो यह सàबिÛधत 
अवͬध मɅ शुƨ काय[शील पूजँी मɅ वृͪ ƨ का सूचक है । इसके ͪवपरȣत कोष के èğोतɉ का 
योग: कोष के उपयोगɉ से Ûयनू होता हɇ तो यह सàबिÛधत अवͬध मɅ शुƨ काय[शील पूँजी 
मɅ हु ई कमी का सचूक है । इस ͪववरण पğ का ĤाǾप Ǔनàनांͩकत है :- 
Statement (Schedule) of Changes in working Capital for the year 

ending ….... 
Items representing Current 
Assets & Current Liabilities 
 

Amount Effect on Working 
Capital 

Beginning of 
the Period 

At the end of 
the Period 

Increase in 
W.C. 

Decrease in 
W.C. 

 Rs. Rs. Rs. Rs. 
Current Assets     

- - - - - 
- - - - - 
- - - - - 
- - - - - 

(A) Total of Current Assets  - - - - 
Current Liabilities     

- - - - - 
- - - - - 
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- - - - - 
 Rs. Rs. Rs. Rs. 
(3) Total of Current 
Liabilities Net Working 
Capital (A-B) Increase 
/Decrease in Working 
Capital 

- - - - 
- - - - 
    
- - - - 

नोट: 1.  इसे बनाते समय Ĥæन मɅ दȣ गई अǓतǐरÈत सचूनाओं पर Úयान नहȣं देना है 
 2.  कर आयोजन” तथा “Ĥèताͪवत लाभांश”यǑद इन मदɉ को चालू दाǓय×व माना है 

तो हȣ इस ͪववरण मɅ ǑदखायɅगे अÛयथा नहȣं । 

7.3 कोष Ĥवाह ͪववरण का ĤाǾप 
यह ͪववरण ĤǓतवेदन के Ǿप मɅ बनाया जाता है अथवा लेखे के Ǿप मɅ बनाया जा सकता 
है, दोनɉ तरह के ĤाǾप Ǔनàनांͩकत हɇ : 

(i) ĤǓतवेदन के Ǿप मɅ  
Funds Flow Statement 

Sources of Funds :  Rs. 
1. From Operation (Trading Profit)   

 2. Issue of Shares & Debentures  
3. Raising of Fixed Assets / Investment    

 4. Sales of Fixed Assets / Investment   
5. Non- Trading Receipts    

 Total (A)  
Application of Funds :    

1. (Trading Loss) Loss from Operation    

2. Redemption of Preference Share & Buy – Back of Shares   

3. Redemption of Debentures    
4. Repayment of Long Term Loans    
5. Purchases of Fixed Assets / Investment    
6. Payment of Tax , Dividend   
7. Non-Trading Payments    

 Total (B)  
Increase/Decrease in Working Capital (A-B)   - 

(ii) लेखे के Ǿप मɅ  
 
 
 

Funds Flow Statement 
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Source of Fund Amount 
Rs. 

Applications of Fund  Amount 
Rs. 

From Operation (trading Profit) - (Trading Loss) Loss from Operation - 
Issue of Shares & Debentures - Redemption of Preference Share &  
Raising of Long Term Loans - Buy –Back of Shares - 
Sales of Fixed Assets / Investment - Redemption of Debenture - 
Non-Trading Receipts  - Repayment of Long Term Loans - 
Decrease in Working Capital (If any)  Purchase of Fixed Assets / Investment  - 
  Payment of Tax, Dividends - 
  Non-Trading Payment - 
  Increase on working Capital (if any) - 
    

7.4 पǐरचालन से कोष कȧ गणना  
लाभ हाǓन खाते ɮवारा बताये शुƨ लाभ मɅ Ǔनàनांͩकत समायोजन कर पǐरचालन से 
कोषɉ कȧ शुƨ राͧश £ात कर सकते हɇ :- 

(अ) शुƨ लाभ मɅ जोड़ी जाने वालȣ मदɅ- पǐरचालन से कोषɉ कȧ गणना के ͧलए वष[ के अÛत 
 मɅ लाभ-हाǓन खात ेɮवारा Ĥदͧश[त शुƨ लाभ मɅ से गरै-कोष (िजनसे चालू सàपि×तयɉ मɅ 
 कमी अथवा चालू दाǓय×वɉ मɅ वृͪ ƨ नहȣ ंहोती) तथा गरै-åयापाǐरक –åयय अथवा हाǓनयाँ 
 िजÛहɅ पहले हȣ लाभ-हाǓन खाते मɅ डेǒबट ͩकया जा चकुा है, जोड़ Ǒदया जाता है । ऐसी 
 मदɅ Ǔनàन हɇ- 

 ıास, एव ंǐरÈतीकरण (Depreciation and Depletion) 
 कृǒğम एव ंअमतू[ सàपि×तयɉ कȧ अपͧलͨखत राͧश (Amortization) जैसे- 

(अ) ÉयाǓत. (Good Will) 
(ब) एकèव (Patents)  
(स) åयापार ͬचéन (Trade Marks) 
(द) Ĥारिàमक åयय (Preliminary Expenses) 
(य) अंशɉ या ऋणपğɉ के Ǔनग[मन पर बता (Discount on Issue of Shares 
and Debentures)  

 गरै-चाल ू(èथायी) सàपि×तयɉ कȧ ǒबĐȧ पर हाǓन जसेै 
(अ) भूͧम एव ंभवन कȧ ǒबĐȧ पर हाǓन (Loss and Sale of Land Building)  
(ब) मशीनरȣ कȧ ǒबĐȧ पर हाǓन! 
(स) फनȸचर कȧ ǒबĐȧ पर हाǓन 
(द) दȣघ[कालȣन ͪवǓनयोगɉ कȧ ǒबĐȧ पर हाǓन 

 लाभɉ का Ǔनयोजन जैसे- 
(अ) सामाÛय संचय मɅ हèताÛतरण 
(ब) लाभाशं समानीकरण कोष 
(स) शोधन कोष मɅ हèताÛतरण 
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(द) आकिèमकता सचंय आǑद 
 लाभाशं- 

(अ) अÛतǐरम लाभाशं (ब) Ĥèताͪवत लाभांश, यǑद इÛहɅ गरै-चाल ूमाना है  
 कर आयोजन यǑद गरै-चालू माना है । 
 अÛय कोई गरै-कोष/गरै-पǐरचालन मदɅ िजÛहɅ लाभ-हाǓन' खाते मɅ डेǒबट ͩकया गया 

हो । जैसे-èथायी सàपि×तयɉ के मूãय मɅ पनुमू [ãयांकन पर कमी । 
(ब) शुƨ लाभ मɅ से घटाई जाने वालȣ मदɅ- पǐरचालन से कोषɉ कȧ गणना के ͧलए शुƨ लाभ 
 मɅ से ऐसी मदɅ िजनसे चाल ूसàपि×तयॉ या चालू दाǓय×व Ĥभाͪवत नहȣं होते अथवा जो 
 åयापाǐरक आयɅ नहȣं है, घटा Ǒदया जाता है । ऐसी मदɅ Ǔनàन है - 

 गरै-चाल ू(èथायी) सàपि×तयɉ कȧ ǒबĐȧ पर लाभ जैसे- 
(अ) भूͧम एव ंभवन कȧ ǒबĐȧ पर लाभ 
(ब) संयğं एव ंमशीनरȣ कȧ ǒबĐȧ पर लाभ 
(स) दȣघ[कालȣन ͪवǓनयोगɉ कȧ ǒबĐȧ पर लाभ 

 èथायी सàपि×तयɉ के मूãय मɅ वृͪ ƨ (पनुमू [ãयांकन पर), यǑद मूãय मɅ ऐसी वृͪ ƨ 
लाभ-हाǓन खाते मɅ Đेͫडट कȧ गई हो 

 ĤाÜत लाभांश 
 अͬधक आयोजन का लाभ-हाǓन खाते मɅ पनु: हèताÛतरण 
 अÛय गरै-पǐरचालन मदɅ जो लाभ-हाǓन खाते मɅ Đेͫडट कȧ गई हो, जैसे- कर वापसी। 
ǑटÜपणी : संचयɉ मɅ हèताÛतरण सàबÛधी मदɉ के पनु: जोड़ते समय यह देख लेना 
चाǑहए ͩक Ĥæन मɅ दȣ गई शुƨ आय इन Ǔनयोजनɉ के बाद कȧ है । उदाहरणाथ[ यǑद 
पǐरचालन से कोषɉ कȧ गणना तलुना×मक ͬच͡ɉ मɅ Ǒदये गये लाभ-हाǓन खाते के शेष से 
कȧ गई है तो यह माना जायेगा ͩक ये शेष इन Ǔनयोजनɉ के बाद के है । ͩकÛत ुयǑद 
वष[ के लाभ Ǒदये हु ए है तब यह मानना चाǑहए ͩक इन मदɉ का Ǔनयोजन नहȣं ͩकया 
गया है । अत: इÛहɅ पनु: नहȣं जोड़ा जायेगा जब तक ͩक अÛयथा न ͧलखा हो । 
पǐरचालन से कोषɉ के Ǔनधा[रण हेतु Ǔनàनांͩकत ĤाǾप का सवा[ͬधक उपयोग होता है :- 

Adjusted Profit & Loss Account 
Particulars  Rs. Particulars Rs. 
To Goodwill Written off  - By Balance b/d (opening balance) - 
To Loss on sale of Investments  - By Profit on Sale of Fixed Assets  - 
To Provision for Taxation  - By Dividend Received  - 
To Discount on issue of Shares  - By Tax refunds  - 
To General Reserve  - By funds from Operations (B/F)  - 
To Transfer to Other Reserves -   
To Provision for Taxation -   
To Proposed Dividend  -   
To balance c/d (closing Balance) -   
To Loss from Operation (B/F) -  - 
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 -  - 

नोट: ‘’Ĥèताͪवत लाभाशं व करɉ के ͧलए आयोजन’’ तभी इस ͪववरण पğ मɅ ǑदखायɅगे 
जब इÛहɅ गरै चाल ूदाǓय×व माना गया हो ।  

7.5 अǓतǐरÈत सूचनाएं दȣ हु ई होने पर उन मदɉ से कोष के èğोत 
व Ĥयोग कȧ राͧश कȧ गणना  

7.5.1 Ĥæन हल करने के चरण  
दो Ǔतͬथयɉ का ͬच͡ा, वष[ का लाभ हाǓन खाता व अÛय अǓतǐरÈत सचूनाएं दȣ होने पर 
कोष Ĥवाह ͪववरण बनाने के ͧलए Ǔनàनांͩकत कदम उठाये जाते हɇ :- 
Ĥथम-काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न कȧ ताͧलका बनाकर शुƨ काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न कȧ 
राͧश £ात करनी चाǑहये । 
ɮͪवतीय-गरै चालू सàपि×तयɉ व दाǓय×वɉ के खाते उनके Ĥारिàमक व अिÛतम शेष ͬच͡े 
से लेते हु ए काय[शील ǑटÜपणी के Ǿप मɅ खोलɅगे । साथ हȣ पǐरचालन से कोष £ात करने 
हेतु समायोिजत लाभ-हाǓन खाता भी खोलना है । 
ततृीय-अब Ĥæन मɅ दȣ गई अǓतǐरÈत सूचनाओं को एक-एक करके पढ़ते हु ए Ĥ×येक कȧ 
दोहरा लेखा Ĥͪविçटयां बनाते हु ए इन खातɉ मɅ खतौनी करɅगे । 
चतथु[-एक-एक करके Ĥ×येक खाते का Ǔनयमानसुार बÛद कर खाते मɅ रोकड/बɇक कȧ 
Ĥͪविçट को कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ ǑदखायɅगे । यǑद ͩकसी खाते के जमा प¢ मɅ 
रोकड/बɇक है तो कोष का èğोत होगा तथा नामɅ प¢ मɅ रोकड/बɇक है तो कोष का उपयोग 
होगा । इÛहɅ कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ ǑदखायɅगे ।  
पचंम-समायोिजत लाभ-हाǓन खात ेका शेष जमा प¢ मɅ है तो पǐरचालन से कोष, एक 
èğोत होगा जबͩक नामे प¢ मɅ होने पर कोष का Ĥयोग के Ǿप मɅ ǑदखायɅगे । इसी 
Ĥकार काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न ताͧलका मɅ काय[शील पूजँी मɅ वृͪ ƨ है तो उसे कोष के 
Ĥयोग के Ǿप मɅ कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ ǑदखायɅगे इसके ͪवपरȣत कमी है तो कोष के 
èğोत के Ǿप मɅ ǑदखायɅगे । 
इस Ĥकार कोष Ĥवाह ͪववरण बनकर तैयार है । इसका योग èवत: बराबर होगा । 

7.5.2 èथायी सàपǓतयɉ का Đय ͪवĐय 
अǓतǐरÈत सचूनाओं मɅ èथायी सàपǓतयɉ के Đय ͪवĐय या अÛय कोई इनसे सàबिÛधत 
सूचना हो तो कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ इÛहɅ Ǒदखाने हेत ु गणना Ǔनàनांͩकत उदाहरण से 
èपçट होगी: 
उदाहरण (Illustration) 1:  
संयğं कȧ Ǔनàनांͩकत सचूनाओं से कोष-Ĥवाह ͪववरण मɅ शाͧमल कȧ जाने वालȣ रकमɅ 
£ात करो :-  
 ͬच͡ा (31.3.2008) 

Ǿ. 
ͬच͡ा (31.3.2009) 

Ǿ. 
संयğं (मूल लागत) (सàपǓत प¢ मɅ) 2,00,000 2,50,000 
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ıास आयोजन खाता (दाǓय×व प¢ मे) 40,000 60,000 
अÛय सचूनाएं: 

(1) 20,000 Ǿ. कȧ लागत का संयğं 10,000 Ǿ. मɅ बेच Ǒदया । 
(2) वष[ मɅ 28,000 Ǿ. का ıास संयğं पर चाज[ ͩकया गया । 

हल :  
Machinery Account 

Particulars Rs . Particulars Rs. 
To Balance b/d 2,00,000 By Cash (Sale) 10,000 
To Cash (Purchase) (b/f) 70,000 By Provision for Depreciation 8,000 
  By P & L A/c (Loss on Sale)  2,000 
  By Balance c/d 2,50,000 
 2,70,000  2,70,000 

Provision for Depreciation Account 
Particulars Rs . Particulars Rs. 

To Machinery A/c (b/f) 8,000  By Balance b/d  40,000 
To Balance c/d 60,000  By P & L A /c  
  Current year provision for Dep.) 28,000 
 68,000  68,000 

संयğं बेचने पर लाभ-हाǓन संयğं खाते मɅ भी Ǔनकाला जा सकता हɇ चाहे तो इस Ĥकार 
भी £ात कर सकत ेहɇ:- 
 लागत 20,000 
(-) एकǒğत ıास 8,000  
 पèुतक मूãय 12,000 
 ͪवĐय मूãय 10,000 
 ͪवĐय पर हाǓन 2,000 
 इस Ĥकार 70,000 Ǿ. कोष का èğोत तथा 10,000 Ǿ. कोष का Ĥयोग होगा । 

7.5.3 दȣघ[कालȣन ͪवǓनयोग का Đय ͪवĐय  
अǓतǐरÈत सचूनाओं मɅ यǑद ͪवǓनयोग खरȣदने या बेचने कȧ सचूना है तो Ǔनàनांͩकत 
उदाहरण से कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ इसे Ǒदखाने का तरȣका समझ सकɅ गे 

उदाहरण (Illustration) 2 : 
 ͬच͡ा (31.3.2008) 

Ǿ. 
ͬच͡ा (31.3.2009) 

Ǿ. 
दȣघ[कालȣन या åयापाǐरक ͪवǓनयोग 1,00,000 1,50,000 
अÛय सचूनाएँ : 
7,000 Ǿ. लागत के ͪवǓनयोगɉ को 7,500 Ǿ. मɅ बेचा गया तथा वष[ मɅ अǓतǐरÈत 
ͪवǓनयोग खरȣदे गये । उÈत सूचनाओं का कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ Ĥभाव बताओ ।  
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हल :    Trade Investment Account  
Particulars Rs . Particulars Rs. 

To Balance b/d 1,00,000  By Cash A/c  7,500 
To P & L A/c (Profit on Sale) 500 By balance c/d 1,50,000 
To cash (Purchase) (b/f)  57,000   
 1,57,500  1,75,500 

इस Ĥकार 7,500 Ǿ. कोष का èğोत तथा 57,000 Ǿ. कोष का उपयोग हुआ । 
पǐरचालन से लाभ कȧ गणना करते समय ͪवǓनयोग ͪवĐय के लाभ को समायोिजत 
लाभ-हाǓन खाते के जमा प¢ मɅ ǑदखायɅगे । 

7.5.4 अंश पूजंी या दȣघ[कालȣन दाǓय×वɉ मे वृͪ ƨ या कमी:  
अǓतǐरÈत सचूनाओं मɅ अͬधमान अशंɉ का शोधन, ऋण पğɉ का Ǔनग[मन व शोधन या 
पǐरवत[न, अंशɉ का Ǔनग[मन, बोनस अंश जारȣ करना आǑद सचूनाएं दȣ गई हो तो कोष 
Ĥवाह ͪववरण मɅ उÛहɅ Ǒदखाने के कȧ ĤͩĐया Ǔनàनांͩकत उदाहरण से èपçट है: - 

उदाहरण Illustration 3:  
 ͬच͡ा (31.3.2008) 

Ǿ. 
ͬच͡ा (3१.3.2009) 

Ǿ. 
समता अशं 1,00,000 1,50,000 
अͬधमान अशं 50,000 40,000 
6 ĤǓतशत ऋण पğ 1,00,000 2,00,000 
अͬधमान अशंɉ के शोधन पर Ĥीͧमयम - 500 
अǓतǐरÈत सचूनाएं–  
(1) वष[ के दौरान 10,000 ǽ के सम मूãय पर बोनस अंश जारȣ ͩकए गये ।  
(2) अͬधमान अशंɉ का शोधन 5 ĤǓतशत Ĥीͧमयम पर ͩकया गया ।  
(3) 50,000 ǽ के ऋण पğ मशीन Đय के बदले ओ शेष नकद मे अंͩकत मूãय पर 

जारȣ ͩकये ।  
उÈत åयवहारɉ का कोष Ĥवाह पर Ĥभाव बताओ ।  

Equity Share Capital Account 
Particulars Rs. Particulars Rs. 

  By balance b/d 1,00,000 
  By Bonus to shareholder A/c 10,000 
To balance c/d 1,50,000 By Bank (b/f) ((Issue) 40,000 
 1,50,000  1,50,000 

Preference Share Capital Account 
Particulars Rs. Particulars Rs. 

To Bank (Redemption) 10,000 By Balance b/d 50,000 
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To balance c/d 40,000   
 50,000  50,000 

6% Debenture Account 
Particulars Rs. Particulars Rs. 

  By balance b/d 1,00,000 
  By Machinery A/c  50,000 
To balance c/d 2,00,000  By Cash (issue)  50,000 
 2,00,000   2,00,000 

Premium on Redemption Account 
Particulars Rs. Particulars Rs. 

To balance b/d -   
To Bank (Pre.on Red.) 500 By balance c/d  500 
 500  500 

कोष का èğोत – 50,000 Ǿ. के ऋणपğɉ का Ǔनग[मन, 40,000 Ǿ. के समता अशंɉ का 
Ǔनग[मन होगा ।  
कोष का उपयोग- 10,500 Ǿ. के अͬधमान अशंɉ का शोधन होगा । 
नोट: बोनस अंश Ǔनग[मन व मशीन खरȣदने के ͧलए जारȣ ऋणपğ कोष को Ĥभाͪवत नहȣ ं
करɅगे। 

7.5.5 करो के ͧलए आयोजन  
सामाÛयत: इÛहɅ चालू दाǓय×व मानते हɇ, ͩकÛतु गरै चालू दाǓय×व मानने पर इसे 
काय[शील पूँजी ताͧलका मɅ न Ǒदखाकर एक खाता बनाकर कोष Ĥवाह पर Ĥभाव कȧ 
गणना करते हɇ । इसका åयवहार Ǔनàनांͩकत Ĥकार से हो सकता है :- 

(1) अǓतǐरÈत सचूनाओं मɅ केवल चालू वष[ मɅ चुकाये गये कर कȧ राͧश दȣ हो- तो कर 
आयोजन खाते मɅ चकुाया गया कर डेǒबट मɅ ͧलखɅगे जो कोष का Ĥयोग होगा तथा अब 
इस खाते का शेष वष[ मɅ चाज[ कȧ गई राͧश मानी जायेगी । 

(2) यǑद अǓतǐरÈत सूचनाओं मɅ करɉ कȧ कोई सचूना न हो- तो कर आयोजन खात े के 
Ĥारिàमक शेष कȧ राͧश डेǒबट प¢ मɅ कर भुगतान मानɅगे जो कोष का Ĥयोग होगा तथा 
अिÛतम शेष के दर वष[ मɅ चाज[ कȧ गई राͧश मानɅगे । इस Ĥकार खाता èवत: बÛद हो 
जायेगा । 

(3) अǓतǐरÈत सूचनाओं मɅ केवल चाल ू वष[ के कर आयोजन कȧ राͧश दȣ है तो उसे कर 
आयोजन खात ेके Đेͫडट प¢ मɅ ǑदखायɅगे तथा अब कर आयोजन खात ेका शेष वष[ मɅ 
चुकाया गया कर होगा जो कोष का Ĥयोग होगा । 

7.5.6 Ĥèताͪवत लाभाशं एवम अÛतǐरम लाभांश  
यǑद इसे गरै चाल ूदाǓय×व माना गया है तो कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ इस मद का Ǔनàन 
Ĥकार åयवहार करɅगे: 

(1) यǑद अǓतǐरÈत सूचनाओं मɅ लाभाशं के बारे मɅ कुछ भी नहȣ ंहै तो Ĥèताͪवत लाभांश का 
Ĥारिàमक शेष भुगतान मानकर इस खाते के डेǒबट मɅ ǑदखायɅगे जो कोष का उपयोग 
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होगा तथा इस खाते का अिÛतम शेष चालू वष[ कȧ लाभाशं कȧ चाज[ कȧ गई राͧश होगी 
जो Đेͫडट प¢ मɅ समायोिजत लाभ हाǓन खाते मɅ ǑदखायɅगे। 

(2) यǑद अǓतǐरÈत सचूनाओं मɅ अÛतǐरम लाभाशं के भुगतान के बारे मɅ ͧलखा है तो वह 
राͧश कोष का Ĥयोग मानी जायेगी । 
नोट: 'देय लाभाशं व 'न मांगा गया लाभांश खाता' यǑद ͬच͡े मɅ है तो सदैव चालू दाǓय×व 
मानɅगे। 

7.5.7 लाभ हाǓन खात ेशेष कȧ अनपुिèथǓत  
यǑद ͬच͡े मɅ लाभ-हाǓन खात ेका शेष नहȣं Ǒदया है ͩकÛत ुसचंय व आͬधÈय का शेष 
Ǒदया है तो पǐरचालन से लाभ £ात करने हेतु संचय व आͬधÈय के शेष का हȣ Ĥयोग 
करɅगे । 
यǑद एकाकȧ åयापारȣ का Ĥæन है तो पूजँी खाते के शेष को चाल ूवष[ का लाभ मानते हु ए 
'पǐरचालन से लाभ कȧ गणना मɅ इसका Ĥयोग करɅगे अथवा पूँजी खात ेमɅ पǐरचालन से 
लाभ गणना के सभी समायोजन Ǒदखाकर इसका अÛतर संचालन से लाभ/हाǓन मानɅगे । 

7.5.8 ͪवͧशçट मदɉ के åयवहार 
1. भावी कर या èथͬगत कर- यह गरै चालू मद तथा ͪवͧशçट सचंय है । इसका खाता 

खोलकर पवू[ मɅ बताये अनसुार åयवहार करɅगे । 
2. चाल ूसàपǓतयɉ व चालू दाǓय×वɉ के मूãय मɅ कमी हेत ुआयोजन- यह चाल ूखात ेकȧ मद 

है, काय[शील पूँजी ताͧलका मɅ ǑदखायɅगे । 
3. चाल ूåयवसाय का Đय - यǑद चाल ूåयवसाय का Đय करत ेसमय कोई चालू सàपǓत भी 

खरȣदȣ हो तो उसके बदले अशं या ऋणपğ जारȣ ͩकये है तो कोष पर Ĥभाव पडेगा। 
उदाहरण से èपçट है :- 

उदाहरण Illustration 4:  
Ǔनàनाͩकंत अǓतǐरÈत सूचना का कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ ͩकस Ĥकार लेखा करɅगे :- 
एक चालू åयवसाय 2,00,000 Ǿ. के Đय ĤǓतफल मɅ खरȣदा, िजसका भुगतान 
1,50,000 Ǿ. मूãय के नये समता अशंɉ (सम मूãय पर) मɅ, शेष सममूãय पर 6 
ĤǓतशत ऋणपğ जारȣ कर ͩकया तथा इसके बदले 1,20,000 Ǿ. कȧ मशीन तथा 
80,000 Ǿ. का èटॉक खरȣदा गया । 
हल : उÈत åयवहार मɅ 80,000 Ǿ. कȧ चाल ूसàपǓत Đय के बदले गरै चाल ूदाǓय×व 
जारȣ ͩकये है अत:80,000Ǿ. कोष का èğोत होगा । 

उदाहरण Illustration 5:  
Ǔनàनांͩकत åयवहार का कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ लेखा ͩकस Ĥकार करɅगे :- 
एक चालू åयवसाय 2,00,000 Ǿ. के नकद ĤǓतफल मɅ खरȣदा तथा इसके बदले इसी 
मूãय कȧ मशीनरȣ ĤाÜत हुई ।  

हल : 
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2, 00,000 Ǿ. कोष का उपयोग होगा Èयɉͩक गरै चाल ूमद Đय हेतु चालू मद से 
भुगतान ͩकया है ।  

4. èथायी सàपǓतयɉ या ͪवǓनयोगɉ का पनुमू [ãयांकन - इसके कारण उ×पÛन लाभ-हाǓन 
पǐरचालन कोष का भाग नहȣं होने के कारण इसे हटाकर पǐरचालन कोष कȧ गणना करɅगे 
। 

5. ͬच͡े मɅ Ǒदखाये गये ''ऋण व ͪवǓनयोग' शीष[क को. गरै चाल ूमद मानते हɇ।  

7.6 कोष Ĥवाह-ͪववरण बनाने से सàबिÛधत उदाहरण  
उपरोÈत ͪववेचना से आप कोष Ĥवाह ͪववरण बनाने कȧ तकनीक व चरण समझ गये 
हɉगे । अब इन सभी बातɉ को समĒ Ǿप से ͪवͧभÛन उदाहरणɉ के माÚयम से नीचे 
समझाया गया है :- 

उदाहरण Illustration 6:  
Ǔनàन सूचनाओं से 31 माच[, 2009 को समाÜत होने वाले वष[ के ͧलये कोष Ĥवाह 
ͪववरण-पğ बनाइये: 

Balance Sheet as on 31st March, 2009 
Liabilities 2008 2009 Assets 2008 2009 

 Rs. Rs.  Rs. Rs. 
Share Capital  2,10,000  2,10,000  Fixed Assets  1,50,000  2,75,000 
P. & L. Account  21,000  30,000  Inventories 45,000  1,20,000 
Secured Loans - 1,20,000 Debtors 15,000 60,000 
Creditors 42,000 1,17,000 Prepaid xpenses 6,000 12,000 
Tax Provision (Net Of 
Advance Tax) 

3,000  9,000  Cash 50,000  6,000 

   Preliminary expenses 10,000  15,000 
 2,76,000  4,86,000   2,76,000  4,86,000 

Profit & Loss Account for the year ending 31st March, 2009 
Particulars Rs. Particulars Rs. 

To Opening Stocks 42,000  By Sales 3,00,000 
To Purchases  2,94,000  By Closing Stocks 1,20,000 
 84,000   
 4,20,000  4,20,000 
To General Expenses 33,000 By Gross Profit b/d 84,000 
To Depreciation 24,000   
To Preliminary Exps . Written off 3,000   
To Provision for Tax 12,000   
To Net Profit c/d 12,000   
 84,000  84,000 
To Dividend 3,000 By Balance b/d 21,000 
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To Balance c/d 30,000 By Net Profit for the year b/d 12,000 
 33,000  33,000 

हल :  
Funds Flow Statement for the year ended 31st March , 2009 

Source of Fund Amount 
Rs. 

Application of Fund Amount 
Rs. 

Fund from Operation 51,000 Fixed Assets Purchased 1,47,000 
Secured Loan Obtained 1,20,000 Tax Paid 6,000 

  Dividend Paid 3,000 
  Preliminary Expenses paid  8,000 
  Increase in working Capital 7,000 
 1,71,000  1,71,000 

काय[शील ǑटÜपͨणयां : 
(i) Schedule of Changes in Working Capital During the year ending 
31st March, 2009  
Item of Current Assets & 
Current Liabilities 

Balances Effect on Working Capital 
31.03.2008 31.03.2009 Increase Decrease 

Current Assets: Rs. Rs. Rs. Rs. 
Inventory 45,000 1,20,000 75,000  
Debtors 15,000 60,000 45,000  
Prepaid Expenses 6,000 12,000 6,000 44,000 
Cash 50,000 6,000   
Total (A) 1,16,000 1,98,000   
Current Liabilities:     
Sundry Creditors 42,000 1,17,000  75,000 
Total (B) 42,000 1,17,000   
Working Capital (a)-(b) 74,000 81,000 1,26,000 1,19,000 
Increase in Working Capital 7,000   7,000 
 81,000 81,000 1,26,000 1,26,000 

ǑटÜपणी : कर के ͧलये आयोजन एव ंसरुͯ¢त ऋण को गरै-चाल ूदाǓय×व माना है । 
(ii)    Preliminary Expenses Account 
Date Particulars Rs. Date Particulars Rs. 

1.4.08 To Balance c/d 10,000 31.3.09 By p. & L. a/c 3,000 
? To Cash a/c (bal. fig.) 8,000 “ By Balance c/d 15,000 

  18,000   18,000 

(iii)    Fixed Assets Account  
Date Particulars Rs. Date Particulars Rs. 

2008   2009   
April, 1 To Balance b/d 1,50,000 Mar, 31 By Depreciation a/c 24,000 
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? To Cash a/c (Purchases) 1,47,000 Mar, 31 By Balance c/d 2,73,000 
  2,97,000   2,97,000 

(iv)    Provision for Tax Account  
Date Particulars Rs. Date Particulars Rs. 

   2008   
? To Cash a/c (tax paid) 6,000 April 1  By Balance b/d 3,000 

 (Balancing Figure)  31.3.09 By P. & L. a/c 12,000 
31.3.09 To Balance c/d 9,000    
  15,000   15,000 

Adjusted Profit & Loss Account for the year 2008-09 
Particulars Rs. Particulars Rs. 

To Depreciation 24,000 By Balance b/d (1.4.2008) 21,000 
To Preliminary Exps. w/o 3,000 By Funds from Operation 51,000 
To Provision for Tax 12,000 (Balancing Figure)  
To Dividend 3,000   
To Balancing c/d (31.3.09) 30,000   
 72,000   

उदाहरण Illustration 7: 
ए.ͧल.के संͯ¢Üत Ǔनàन Ĥकार है : 

Balance Sheets as on 31st March 
Liabilities 2008 2009 Assets 2008 2009 

 Rs. Rs.  Rs. Rs. 
Share Capital 9,00,000 9,00,000 Fixed Assets 8,00,000 6,40,000 
General Reserve 6,00,000 6,20,000 Investments 1,00,000 1,20,000 
P. & L. Account 1,12,000 1,36,000 Stock 4,80,000 4,20,000 
Creditors 3,36,000 2,68,000 Debtors 4,20,000 9,10,000 
Provision for Taxation 1,50,000 20,000 Bank 2,98,000 3,94,000 
Loan - 5,40,000    
 20,98,000 20,84,000  20,98,000 24,84,000 

अǓतǐरÈत सचूनाऐं: 
(1) 16,000 Ǿ. के ͪवǓनयोग वष[ 2009 मɅ 17,000 Ǿ. मɅ बेचे गये । 
(2) वष[ के दौरान 18,0000 Ǿ. का कर आयोजन बनाया गया: । 
(3) वष[ के दौरान 20,000 Ǿ. पèुतक मूãय कȧ èथायी सàपि×त 24,000 Ǿ. मɅ बेची गई । 
(4) 80,000 Ǿ. का लाभाशं वष[ मɅ चुकाया । 

31 माच[ 2009 को काय[शील पूजँी पǐरवत[न ताͧलका व -कोष Ĥवाह ͪववरण तैयार करɅ। 
 
 

Schedule of Changes in Working Capital 
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Item of Current Assets & Current 
Liabilities 

Balances Effect on Working 
Capital 

31.03.2008 31.03.2009 Increase Decrease 
Current Assets: Rs. Rs. Rs. Rs. 
Stock 4,80,000 4,20,000  60,000 
Debtors 4,20,000 9,10,000 4,90,000  
Bank 2,98,000 3,94,000 96,000  
Total (A) 11,98,000 17,24,000   
Current Liabilities:     
Sundry Creditors 3,36,000 2,68,000 68,000  
Provision for Taxation 1,50,000 20,000 1,30,000  
Total (B) 4,86,000 2,88,000   
Working Capital (a)-(b) 7,12,000 14,36,000 7,84,000 60,000 
Increase in Working Capital 7,24,000 - - 7,24,000 
 14,36,000 14,36,000 7,84,000 7,84,000 

Statement of Source and Application of Funds 
Source of Fund Amount 

Rs. 
Applications of Fund Amount 

Rs. 
Funds from Operation 
Sale of Investment 
Sale of Fixed Assets 
Loans raised 
 

2,59,000 
17,000 
24,000 

5,40,000 

Dividend Paid 
Investments 
Increase in W.C. 
 

80,000 
36,000 

7,24,000 
 

8,40,000 8,40,000 

काय[शील ǑटÜपͨणयाँ  
Adjusted Profit & Loss Account 

Particulars Rs. Particulars Rs. 
To Dividend  80,000 By Balance b/d  1,12,000 
To General Reserve 20,000 By Profit on Investments 1,000 
To Depreciation 1,40,000 By Profit on Fixed Assets 4,000 
To Balance c/d 1,36,000 By Funds from Operations   
  (balancing figure) 2,59,000 
 3,76,000  3,76,000 

Fixed Assets Account 
Particulars Rs. Particulars Rs. 

To Balance b/d 8,00,000 By Cash (Sale) 24,000 
To P. & L. a/c 4,000 By Depreciation (bal. fig.) 1,40,000 
  By Balance c/d 6,40,000 
 8,04,000  8,04,000 

Investments Account 
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Particulars Rs. Particulars Rs. 
To Balance b/d 1,00,000 By Cash (Sale) 17,000 
To P. & L. a/c 1,000 By Balance c/d 1,20,000 
To Cash (Purchases) (bal. fig.) 36,000   
 1,37,000  1,37,000 

नोट: कर आयोजन को चालू दाǓय×व माना गया है । 
उदाहरण (illustration) 8 : 

सव[Įी हरȣश एÖड सÛस के 1 अĤलै, 2008 तथा 31 माच[, 2009 को ͬच͡े इस Ĥकार 
थे- 

Balance Sheets 
Liabilities 2008 2009 Assets 2008 2009 

 Rs. Rs.  Rs. Rs. 
Creditors 40,000 44,000 Cash 10,000 7,000 
Mrs. Harish’s Loan 25,000 - Debtors 30,000 50,000 
Loan from Bank 40,000 50,000 Stock 35,000 25,000 
Capital 1,25,000 1,53,000 Machinery 80,000 55,000 
   Land 40,000 50,000 
   Buildings 35,000 60,000 
 2,30,000 2,47,000  2,30,000 2,47,000 

वष[ मɅ 10,000 Ǿ. कȧ लागत कȧ मशीन (एकǒğत ıास 3,000 Ǿ.) 5,000 Ǿ. मɅ बेची 
गई । मशीन पर हास के ͧलये Ĥावधान । का शेष 1 अĤलै, 2008 को 25,000,तथा 
31 माच[, 2009 को 40,000 Ǿ.था । आहरण 17,000 Ǿ. ।थे । 
आपको (1) काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न का ͪववरण, तथा (2) कोष Ĥवाह ͪववरण तैयार 
करना है । 

हल : 
Schedule of Changes on Working Capital 

Item of Current Assets & 
Current Liabilities 

Balances Effect on Working Capital 

31.03.2008 31.03.2009 Increase Decrease 

Current Assets: Rs. Rs. Rs. Rs. 
Cash 10,000 7,000  3,000 
Debtors 30,000 50,000 20,000  
Stock 35,000 25,000  10,000 

Total (A) 75,000 82,000   
Current Liabilities:     

Creditors 40,000 44,000  4,000 
Total (B) 40,000 44,000   

Net Working Capital (a)-(b) 35,000 38,000 20,000 17,000 
Increase in Working Capital 3,000 - - 3,000 
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 38,000 38,000 20,000 20,000 

Funds Flow Statement 
Sources of Funds Amount Application of Funds Amount 

 Rs.  Rs. 
Loan from Bank 10,000 Purchases of Land 10,000 
Sale of Machinery 5,000 Purchased of Building 25,000 
Funds from Operation 65,000 Payment of Mrs. Harish’s Loan  25,000 
  Drawings 17,000 
  Increase in Working Capital 3,000 
 80,000  80,000 

काय[शील ǑटÜपͨणयाँ : 
(i) Funds from Operation  Rs. Rs. 

Profit for the year (1)  45,000 
Add: Non-Cash Items :   
Depreciation for the year (2) 18,000  

Loss on Sale of Machinery 2,000 20,000 
Funds from Operation  65,000 

(ii)    Capital Account 
Particulars Rs. Particulars Rs. 

To Drawings  17,000 By Balance b/d 1,25,000 
To Balance c/d 1,53,000 By P. & L. A/c. (1) 45,000 
  (Balancing figure)  
 1,70,000  1,70,000 

(iii)   Machinery Account (at cost) 
Particulars Rs. Particulars Rs. 

To balance b/d  By Cash A/c (Sale) 5,000 
(Rs. 80,000+Rs.25,000) 1,05,000 By Provision for Depreciation 3,000 
  By P. & L. A/c (Loss on Sale) 2,000 
  By Balance c/d  
  (Rs. 55,000+Rs. 40,000) 95,000 
 1,05,000  1,05,000 

(iv)   Provision for Depreciation Account 
Particulars Rs. Particulars Rs. 

To Machinery A/c 3,000 By Balance b/d 25,000 
To Balance c/d 40,000 By P. & L. A/c (2) 18,000 
  (balancing figure)  
 43,000  43,000 
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7.7 Ĥ¢ेͪपत कोष Ĥवाह ͪववरण  
यह ͪव×तीय पवूा[नमुान कȧ एक तकनीक है, इसमɅ ͪपछलȣ अवͬध के बजाय आगे आने 
वालȣ अवͬध मɅ संèथा को ͩकन-ͩकन èğोतɉ से धन ĤाÜत होगा तथा कहॉ-कहȣं इनका 
उपयोग होगा इसका पवूा[नमुान लगाते हɇ । इस हेतु चालू वष[ के लाभ-हाǓन खाते व ͬच͡े 
के आधार पर आगामी अवͬध मɅ होने वाले पǐरवत[नɉ का अनमुान लगाकर Ĥ¢ेͪपत ͬच͡ा 
तैयार कर उसके बाद दोनɉ ͬच͡ɉ से Ĥ¢ेͪपत कोष Ĥवाह ͪववरण तैयार करते हɇ । 
इसे Ǔनàनांͩकत उदाहरण से समझाया गया है । 

उदाहरण (illustration) 9 : 
31 माच[, 2008 को एÈस ͧलͧमटेड का ͬच͡ा Ǔनàन है-  

Balance Sheet as on 31 St March , 2008 
Liabilities Rs. Assets Rs. 

Capital 1,20,000 Fixed Assets (Less Depreciation) 50,000 
Creditors 25,000 Stock 45,000 
P. & L. A/c 8,000 Debtors 25,000 
  Cash and Bank balances 33,000 
 1,53,000  1,53,000 

31 माच[, 200 9 को समाÜत होने वाले वष[ के ͧलए Ĥबधं ने Ǔनàन अनमुान लगाये हɇ- 
 31 जनवरȣ 2009 तक फरवरȣ व माच[ 2009 मɅ 

Đय 1,52,000 Ǿ. 10,500 Ǿ. 
ͪवĐय 2,24,000 Ǿ 25,000 Ǿ 
अǓतǐरÈत सचूनाएं : (i) èथायी सàपि×तयɉ के Đय मɅ 15,000 Ǿ. ͪवǓनयोग करने का 
Ǔनæचय ͩकया गया है, िजÛहɅ पèुतक मूãय पर 10% कȧ दर से ıाͧसत ͩकया जाता है । 
(ii) लेनदारɉ को भुगतान करने एव ंदेनदारɉ से ĤाÜत करने मɅ समय ͪवलंबना दो माह कȧ 
है । (iii) åयवसाय ͪवĐय पर 33 1/3 ĤǓतशत का सकल लाभ अिज[त करता है । (iv) 
सकल लाभ के ͪवǾƨ सामाÛय åयय (हास को छोड़ते हु ए) ͪवĐय का 12% हɉगे । 
31 माच[, 2009 को समाÜत होने वाले वष[ के ͧलए एक Ĥ¢ेͪपत कोष Ĥवाह ͪववरण 
तैयार कȧिजये ।  

हल : कोष Ĥवाह ͪववरण से पवू[ कंͪपत लाभ-हाǓन खाता तथा ͬच͡ा बनाना आवæयक है । 
Projected Trading and Profit & Loss Account for the year ended March 
31, 2009 

 Rs.  Rs. 
To Opening Stock 45,000 By Sales 2,49,000 
To Purchases 1,62,500 By Closing Stock (balancing 

figure) 
41,500 

To Gross Profit c/d (1/3 of 
sales) 

83,000   
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 2,90,500  2,90,500 
To Expenses (12% of sales) 29,880 By Gross Profit b/d 83,000 
To Depreciation:    

Old Fixed Assets  5,000    
Additional Assets  1,500 6,500   

To Net Profit 46,620   
 83,000  83,000 

Projected Balance Sheet 
as at March 31, 2009 

Liabilities  Rs. Assets  Rs. 
Capital  1,20,000 Fixed Assets   
Creditors  10,500 Balance 50,000  
Profit & Loss A/c:   Additions 15,000  
Balance  8,000  Less: Depreciation 65,000  
Add: Current Year Profit 46,620 54,620 Stock 6,500 58,500 
   Debtors  41,500 
   Cash (balancing figure)  25,000 
     60,120 

  1,85,120   1,85,120 

Projected Schedule of Changes in Working Capital 
Items of Current Assets & 
Current Liabilities 

March, 31 Effect on Working Capital 
2008 2009 Increase Decrease 

Current Assets : Rs Rs. Rs. Rs. 

Stock 45,000 41,500 - 3,500 

Debtors 25,000 25,000 - - 

Cash 33,000 60,120 27,120 - 

Total (A) 1,03,000 1,26,620   

Current Liabilities :     

Creditors 25,000 10,500 14,500  

Total (B) 25,000 10,500   

Net Working Capital (a)-(b) 78,000 1,16,120 41,620 3,500 

Increase in Working Capital 38,120   38,120 

 1,16,120 1,16,120 41,620 41,620 

Projected Funds Flow Statement 
Sources of Fund Rs. Applications of Fund Rs. 

Profit from Operations  Purchase of Fixed Assets 15,000 
Net Profit  46,620  Increase in Working Capital 38,120 



147 
 

Add : Depreciation  6,500 53,120   
 53,120  53,120 

 7.8 सारांश 
इस इकाई के माÚयम से आपने काय[शील पूँजी मɅ पǐरवत[न का ͪववरण पğ बनाना सीखा 
जो ͩक चाल ूसàपǓतयɉ व चाल ूदाǓय×वɉ मɅ दो Ǔतͬथयɉ के बीच पǐरवत[न कȧ जानकारȣ 
देता है । साथ हȣ पǐरचालन से कोष कȧ गणना करते समय गरै कोष मदɉ, लाभ 
Ǔनयोजन मदɅ, गरै चालू सàपि×त, कृǒğम व अमूत[ सàपि×तयɉ के समायोजन करने के 
पæचात ्के शुƨ लाभ पǐरचालन से कोष कहलात ेहɇ । कोषɉ के İोत व Ĥयोग Ǒदखाने हेत ु
कोष Ĥवाह ͪववरण सामाÛयतया: खाता ĤाǾप मɅ हȣ बनाया जाता है, यह दो Ǔतͬथयɉ के 
बीच कोष के İोत व उपयोग को दशा[ता है । 

7.9 शÞदावलȣ 
 पǐरचालन से कोष - åयवसाय के संचालन से अिज[त होने वाला कोष पǐरचालन कोष 

कहलाता है । इसे गरै पǐरचालन मदɉ, गरै रोकड मदɉ व गरै कोष मदɉ का समायोजन 
कर £ात करत ेहɇ । 

 åयापाǐरक ͪवǓनयोग - सामाÛयतया दȣघ[कालȣन ͪवǓनयोगɉ को कहते हɇ जबͩक गरै-
åयापाǐरक ͪवǓनयोग चाल ूसàपǓत कहलाते हɇ । 

 अÛतǐरम लाभाशं - लाभ कȧ अͬधकता व कàपनी कȧ सुǺढ़ िèथǓत को देखते हु ए जब 
कàपनी वष[ के दौरान लाभाशं कȧ घोषणा व ͪवतरण करती है तो उसे अÛतǐरम लाभांश 
कहते हɇ । 

7.10 èवपरख Ĥæन  
अǓतलघ×ुतरा×मक Ĥæन  

1 एक चालू åयवसाय को 8 ĤǓतशत, 1000 ऋणपğ Ĥ×येक 100 Ǿ. वाले 5 ĤǓतशत 
Ĥीͧमयम पर जारȣ ͩकये । इस åयवहार को कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ कैसे ǑदखायɅगे । 

2 चाल ूसàपǓत एव ंचालू दाǓय×व कȧ एक -एक मद ͧलͨखये िजनसे काय[शील पूजँी मɅ कमी 
होती है ।  

3 एक ऐसा उदाहरण दɅ िजसमɅ चालू åयवसाय Đय करने पर कोष का उपयोग नहȣं होता 
है। 

4 एक ऐसा उदाहरण दɅ जब एक चलता हुआ åयवसाय Đय ͩकया जावे तब कोष का èğोत 
होता हो ।  

5 चार गरै चाल ूखातɉ के नाम ͧलखो । 
6 'पǐरचालन से कोष ' कȧ गणना करत ेसमय Ĥारिàभक खचȾ को अपͧलͨखत करने कȧ 

मद का Èया Ĥभाव पड़ेगा । 
लघ×ुतरा×मक Ĥæन 

1 शुƨ काय[शील पूजँी मɅ पǐरवत[न कȧ ताͧलका का ĤाǾप बनाओ । 
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2 कोष Ĥवाह ͪववरण का ĤाǾप बनाते हु ए 4-4 कोष के उपयोग व èğोत कȧ मदɉ का 
उãलेख करो ।  

3 भावी कर ' èथͬगत कर मद ͩकस ĤकृǓत कȧ मद है, इसे ͩकस Ĥकार Ǒदखाया जायेगा। 
4 करो के ͧलए आयोजन यǑद चालू मद मानी जाय तो इस åयवहार को ͩकस Ĥकार 

ǑदखायɅगे। 
5 èथायी सàपि×तयɉ के पनुमू [ãयांकन आयोजन को कोष Ĥवाह बनाते समय ͩकस Ĥकार 

ǑदखायɅगे । 
6 Ǔनàनांͩकत सूचनाओं से कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ संयğं से सàबिÛधत मद को ͩकस Ĥकार 

ǑदखायɅगे, बताइये । 
 2008 2008 
 Ǿ. Ǿ. 

संयğं (लागत पर) 2,00,000 3,00,000 
घटाइये - एकǒğत ıास 20,000 32,000 

 1,80,000 2,68,000 
अǓतǐरÈत सचूनाएं : 

(1) 20,000 Ǿ. लागत का संयğं खरȣदने पर 160 समता अशं 100 Ǿ. वाले 125 Ǿ. ĤǓत 
अंश पर जारȣ ͩकये । 

(2) 15,000 पèुतक मूãय का संयğं (एकǒğत ıास 5,000 Ǿ.) 13,000 Ǿ. मɅ वष[ के 
दौरान बेचा ।  

(3) एक चालू åयवसाय को खरȣदते समय 60,000 Ǿ. मूãय के संयğं के बदले नकद 
भुगतान ͩकया । 

7 Ĥèताͪवत लाभांश को गरै चालू मद मानते हु ए कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ इसका Ĥभाव 
बताओ। 
ǓनबÛधा×मक Ĥæन/ åयावहाǐरक Ĥæन  

1. कोष Ĥवाह ͪववरण के Ǔनमा[ण मɅ Ǔनàनͧलͨखत मदɉ का åयवहार ͩकस Ĥकार ͩकया जाता 
है:- 
(1) करɉ के ͧलए आयोजन, (2) कर वापसी (3) अÛतǐरम लाभाशं (4) अंश पूँजी का 
Ǔनग[मन 

2. “लाभ हाǓन खाते ɮवारा दशा[या गया शुƨ लाभ कोषɉ का èğोत है ।'' इस कथन कȧ 
åयाÉया करो।  

3. वष[ 2009 के ͬच͡े मɅ लाभ-हाǓन खाते का शेष 3,13,600 Ǿ. है जबͩक वष[ 2008 के 
ͬच͡े मɅ यह 2,54,800 Ǿ. था । वष[ 2009 मɅ सामाÛय संचय मɅ 39,200 Ǿ. 
हèतांतǐरत कर Ǒदये तथा 58,800 Ǿ. अÛतǐरम लाभाशं चकुाया । वष[ 2009 के लाभ-
हाǓन खात ेमɅ Ǔनàन राͧशयाँ चाज[ कȧ गई हास 78,400 Ǿ., मशीन कȧ ǒबĐȧ से हाǓन 
39,200 Ǿ. तथा ÉयाǓत का अपलेखन 19,600 Ǿ. । 
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पǐरचालन से कोष कȧ गणना कȧिजये । 
उ×तर – 2,94,000 ǽ.  

4. एक कàपनी के 31 Ǒदसàबर, 2008 एव ं2009 के Ǔनàन ͬच͡ɉ के आधार पर कोष के 
साधनɉ एव ंउपयोगɉ का ͪववरण बनाइये । 

Liabilities 2008 Rs. 2009 Rs. Assets 2008 Rs. 2009 Rs. 
Share Capital 
Creditors 
P. & L. Account 
 

10,00,000 
2,65,000 
35,000 

14,37,500 
1,75,000 
77,500 

Plant & Machinery 
Stock 
Debtors 
Cash 

1,87,500 
3,02,500 
4,52,500 
3,57,500 

2,50,000 
3,40,000 
4,25,000 
6,75,000 

13,00,000 16,90,000 13,00,000 16,90,000 

उ×तर : Increase in Working Rs. 4.17, 500; Funds from Operation: 
Rs. 42,500. 

5. जे एस डÞल ूèटȣãस ͧलͧमटेड का 2009 एव ं2008 तलुना×मक ͬच͡ा इस Ĥकार था: 
 2009 2008 
Assets : Rs. Rs. 

Cash 56,000 42,500 
Debtors 1,06,500 1,17,500 
Stock 1,75,000 1,53,000 
Sinking Fund Investment 80,000 60,000 
Land 50,000 50,000 
Buildings 3,00,000 3,00,000 
Furniture & Fixtures 40,000 35,000 

 8,07,500 7,58,000 
Liabilities :   

Creditors 75,000 90,000 
Bills Payable 50,000 37,500 
Loans on Mortgage 2,00,000 2,00,000 
Capital 2,50,000 2,25,000 
Sinking Fund 80,000 60,000 
Profit and Loss Account 69,750 81,375 
Provision for Doubtful Debts 6,750 7,125 
Depreciation Funds:   

Buildings 60,000 45,000 
Furniture & Fixtures  16,000 12,000 

 8,07,500 7,58,000 

आपको Ǔनàन अǓतǐरÈत सचूनाएँ दȣ जाती है 
(1) 2009 मɅ शुƨ लाभ 33,375 Ǿ. था । 
(2) वष[ मɅ 25,000 Ǿ. के लाभांश का भुगतान ͩकया । 



150 
 

उपरोÈत सचूनाओं के आधार पर कोष के साधनɉ एव ंउपयोगɉ का ͪववरण एव ंकाय[शील 
पूँजी मɅ पǐरवत[न का ͪववरण बनाइये । 
उ×तर (Increase in Working Capital Rs. 27,375; Funds from 
Operation Rs. 52,375.)  

6. एक साझेदारȣ फम[ के नीचे Ǒदए हुए ͬच͡ɉ कȧ सहायता से वष[ 2009 का फम[ का कोष 
Ĥवाह ͪववरण तैयार कȧिजये । 

Liabilities 31.12.08 31.12.09 Assets 31.12.08 31.12.09 
 Rs. Rs.  Rs. Rs. 
Capital: Ram 1,00,000 1,20,000 Land & Buildings 1,10,000 1,50,000 

Shyam 50,000 55,000 Machinery 2,00,000 1,40,000 
Loan from Bank 1,60,000 1,00,000 Stock 50,000 45,000 
Creditors 90,000 1,00,000 Debtors 60,000 78,000 
Bills Payable 50,000 40,000 Cash 20,000 25,000 
Loan from Mrs. Ram - 25,000 Deferred Revenue Exp 10,000 2,000 
 4,50,000 4,40,000  4,50,000 4,40,000 
अǓतǐरÈत सचूनाएं : 

(i) Ĥारिàमक पूँजी पर 5% वाͪष[क कȧ दर से Þयाज लगाने के पæचात वष[ 2008 मɅ फम[ 
ने शुƨ लाभ 60,000 Ǿ. कमाया । 

(ii) वष[ 2008 मɅ 40,000 Ǿ. लागत कȧ मशीन (एकǒğत ıास 12,000 Ǿ.) को 13,000 
Ǿ. मɅ बेचा । ıास के आयोजन Ǔनàन Ĥकार थे: 

 31.12.08 31.12.09 
भूͧम एव ंभवन 30,000 Ǿ. 38,000 Ǿ. 
मशीनरȣ 59,000 Ǿ. 85,000 Ǿ. 

(iii) वष[ 2008 मɅ æयाम 20,000 Ǿ. अǓतǐरÈत पूजँी लाया । 
उ×तर : (काय[शील पूँजी मɅ वृͪ ƨ ।8,000 Ǿ., कोष Ĥवाह ͪववरण का योग 1,94,500 
Ǿ.)  

7.11 सÛदभ[ ĒÛथ  
1 P.V.Kulkarni –Corporation Finance .  
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4 Management Accounting – S.N. Maheshwari.  
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इकाई – 8 :काय[शील पूँजी का ĤबÛध (Management of 
Working Capital) 

इकाई कȧ Ǿपरेखा- 
8.0 उƧेæय 
8.1 Ĥèतावना 
8.2 काय[शील पूँजी का अथ[ एव ंपǐरभाषायɅ 
8.3 काय[शील पूँजी कȧ अवधारणा 
8.4 काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता एव ंमह×व 
8.5 अǓत काय[शील पूँजी के दोष 
8.8 काय[शील पूँजी के Ĥकार 
8.7 काय[शील पूँजी के èğोत 
8.8 काय[शील पूँजी को Ĥभाͪवत करने वाले घटक 
8.9 काय[शील पूँजी का अनमुान लगाने कȧ ͪवͬधयाँ 
8.10 बɇक साख मɅ ǐरजव[ बɇक कȧ भूͧमका  
8.11 शÞदावलȣ 
8.12 èवपरख Ĥæन  
8.13 संदभ[ Ēथं  

8.0 उƧेæय 
इस अÚयाय को पढ़ने के पæचात आप समझ पायɅगे ͩक – 
 काय[शील पूँजी Èया है? 
 åयवसाय मɅ काय[शील पूँजी का Èया मह×व है ? 
 काय[शील पूँजी कȧ गणना ͩकस Ĥकार से कȧ जा सकती है? 
 काय[शील पूँजी के èğोत कौनसे हɇ? 
 काय[शील पूँजी को Ĥभाͪवत करने वाले घटक कौनसे हɇ? 
 अǓत काय[शील पूँजी के Èया दोष हɇ  

 8.1 Ĥèतावना  
ͩकसी भी åयावसाǓयक संगठन के सचंालन के ͧलये कोषɉ कȧ आवæयकता होती है । िजसे 
सामाÛय भाषा मɅ पूजँी कहा जाता है । åयवसाय के दȣघ[कालȣन उƧेæयɉ कȧ पǓूत[ के ͧलये 
जो पूँजी ͪवǓनयोग कȧ जाती उसे दȣघ[कालȣनपूँजी कहते हɇ । åयावसाǓयक संगठन चाहे 
वह एकाकंȧ åयापारȣ हो या संयÈुत èकÛध कàपनी, åयवसाय मɅ ǓनरÛतरता बनाये रखने 
के ͧलये, जैसे कÍचे माल का Đय करने, मजदरूȣ चुकाने, सामाÛय åययɉ का भुगतान 
करने, तैयार माल का Ûयनूतम èकÛध रखने आǑद के ͧलये िजस पूँजी कȧ आवæयकता 
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होती है उसे काय[शील पूजँी (Working Capital) कहते हɇ । दȣघ[कालȣन पूँजी का भवन, 
मशीनɅ, भूͧम, फनȸचर इ×याǑद मɅ पूँजी का ͪवǓनयोग करत ेहɇ, इससे संगठन का ढाँचा 
(Infrastructure तैयार होता है ͩकÛतु संगठन के काय[ को गǓत देने के ͧलये िजस पूजँी 
कȧ आवæयकता होती है उसे काय[शील पूँजी कहा जाता है । दȣघ[कालȣन पूजँी संगठन के 
ͧलये ठȤक उसी तरह है जैसे कàÜयटूर मɅ hardware. का èथान है ͩकÛतु कàÜयटूर का 
उपयोग करने के ͧलये Software कȧ आवæयकता होती है ठȤक उसी Ĥकार से एक 
संगठन को Ǒदन ĤǓतǑदन कȧ गǓतͪवͬधयɉ के ͧलये काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता होती है 
। दȣघ[कालȣन पूँजी ǒबना काय[शील पूँजी के मतृĤाय है । इसमɅ पूँजी का ͪवǓनयोजन 
अãपकाल के ͧलये होता है अत: इसे अãपकालȣन पूँजी (Short term Capital), तरल 
पूँजी (Liquid Capital) चĐशील पूँजी, (Circulating Capital) अथवा काय[शील पूँजी 
के नामɉ से भी जाना जाता है ।  

8.2 काय[शील पूँजी का अथ[ एवं पǐरभाषायɅ (Meaning and 
Definition of Working Capital)  
काय[शील पूँजी शÞद दो शÞदɉ से ͧमल कर बना है Ĥथम काय[शील, िजसका अथ[ है 
åयवसाय को गǓत देने से है अथा[त åयवसाय को चलाने के ͧलये से है । पूँजी का अथ[ 
मौǑġक मूãय से है । 
साधारण शÞदɉ मɅ काय[शील पूजँी का अथ[ åयवसाय का सचंालन करने के ͧलये िजस मुġा 
कȧ आवæयकता होती है उसे काय[शील पूजँी कहते हɇ । इसकȧ कुछ Ĥमखु पǐरभाषाएँ 
Ǔनàन Ĥकार है -  
मीड, मैलट तथा फȧãड के अनसुार - 'काय[शील पूजँी से ता×पय[ चालू सàपि×तयɉ से है । 
बोनͪवले के अनसुार – “कोषɉ कȧ कोई भी ĤािÜत, जो चालू सàपि×तयɉ मɅ वृͪ ƨ करती है 
वह काय[शील पूजँी मɅ भी वृͪ ƨ करती है, Èयɉͩक ये दोनɉ एक हȣ है ।'' 
जे.एस. ͧमल के अनसुार – “चालू सàपि×तयɉ का योग हȣ åयवसाय कȧ काय[शील पूजँी है।' 
गèैटन[बग[ ने चĐȧय पूजँी को Ǔनàन ͬचğ से समझाया है – 

 



153 
 

8.3 काय[शील पूँजी कȧ अवधारणा 
काय[शील पूजँी से आशय åयावसाǓयक संगठन मɅ åयवसाय कȧ कुल सàपि×तयɉ (Total 
Assets) के उस भाग से है जो åयवसाय के सामाÛय पǐरचालन मɅ एक èवǾप से दसूरे 
Ǿप मɅ पǐरवǓत[त होती रहती है काय[शील पूँजी का वाèतͪवक आशय समझने के ͧलये 
उसकȧ ͪवͧभÛन अवधारणाओं (Concepts) को समझना आवæयक है । 
इसकȧ दो Ĥमखु अवधारणाएँ हɇ - 
 èथैǓतक अवधारणा (Static Approach)  
 पǐरचालन चĐ अवधारणा (Operating cycle Approach)  
परàपरागत अवधारणा के अनसुार काय[शील पूजँी से आशय ͩकसी Ǔनिæचत Ǔतͬथ को 
तैयार ͩकये गये ͬच͡ɉ को आधार मान कर कȧ जाती है । ͬच͡े (Balance Sheet) के 
आधार पर काय[शील पूजँी दो Ĥकार कȧ हो सकती है 
सफल काय[शील पूँजी. इस अवधारणा के अनसुार ͩकसी åयावसाǓयक संèथा कȧ समèत 
चाल ू सàपि×तयɉ (Current Assets) का योग काय[शील पूँजी कहलाती है । चाल ू
सàपि×तयɉ मɅ Ǔनàन सàपि×तयाँ शाͧमल कȧ जाती है 
(i) नकद शेष (Cash Balance) 
(ii) बɇक मɅ जमा (Cash at Bank) 
(iii) ĤाÜत ͪवपğ (Bills Receivable) 
(iv) अिÛतम èकÛध (Closing Inventories) 

(a) कÍचा माल (Raw Materials and Components) 
(b) अƨ[ Ǔनͧम[त माल (Loan and Advance) 
(c) तैयार माल (Finished Goods) 

(v) åयापाǐरक देनदार (Trade Debtors) 
(vi) ऋण व अͬĒम (Loan and Advance) 
(vii) अãपकालȣन ͪवǓनयोग (Short Term Investment eg . Fund invested 

in Government securities Shares, Short term bonds) 
(viii) पवू[द×त åयय (Prepaid Expenses)  
(ix) उपािज[त आय (Accrued Income) 
समèत चाल ूसàपि×तयाँ åयवसाय के पǐरचालन मɅ सहायक तथा लाभा[जन ¢मता मɅ 
वृͪ ƨ का काय[ करती है । अत: चालू सàपि×तयɉ का योग हȣ काय[शील पूँजी कहलाता है । 
सकल काय[शील पूँजी पǐरमाणा×मक पहलू है अथा[त पूँजी के गणुɉ के èथान पर माğा पर 
अͬधक बल देती है ͩकÛतु यह संèथा कȧ वाèतͪवक िèथǓत दशा[ने मɅ असफल है Èयɉͩक 
ǒबना चाल ूदाǓय×वɉ का अÚययन ͩकये िèथǓत ħमा×मक हो सकती है । 
शुƨ काय[शील पूँजी : इस अवधारण के अनसुार चालू सàपि×तयɉ के चाल ूदाǓय×वɉ पर 
आͬधÈय को काय[शील पूजँी कहते है । 
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Networking Capital = (Total Current Assets – Total Current 
Liabilities)  

NWC = CA – CL  
चाल ूदाǓय×वɉ मɅ Ǔनàन दाǓय×व शाͧमल ͩकये जाते हɇ :- 
åयापाǐरक लेनदार (Trade Creditors) 
देय ǒबल (Bills Payable) 
बɇक अͬधͪवकष[ (Bank Overdraft) 
डूबत ऋण आयोजन (Provision for Doubtful Debts) 
अद×त åयय (Outstanding Expenses) 
अनपुािज[त आय (Unearned Income) 
अãपकालȣन ऋण (Short term Loan) 
आधुǓनक समय मɅ शुƨ काय[शील पूजँी अवधारणा को अͬधक माÛयता ĤाÜत है । 
सकल काय[शील पूजँी तथा शुƨ काय[शील पूँजी को Ǔनàन उदाहरण ɮवारा आसानी से 
समझा जा सकता है ।  
उदाहरण 1 : 31 March 2009 को जैन एÖड कàपनी के Ǔनàन ͬच͡े से सकल व शƨु 
काय[शील पूँजी (Gross and Net Working Capital) £ात कȧिजए । 

Balance Sheet of Jain & Company Ltd. 
(As on 31st March 2009)  

Liabilities Amount 
Rs. 

Assets   Amount 
Rs. 

10% P.S. Capital 
Equity share capital 
Securities Premium 
Reserves and surplus 
8% Debenture 
Creditors 
Bank Overdraft 
Provision for Taxation 
Outstanding expenses 
Unearned commission 

2,00,000 
5,00,000 
1,00,000 
3,00,000 
2,50,000 
1,20,000 
30,000 

1,00,000 
5,000 
3,000 

Land 
Building 
Plant & Machinery 
Goodwill 
Furniture 
Short term Investment 
Inventories (stock) 
Sundry Debtors 
Prepaid Expenses 
Cash Balance 
Bank Balance 

2,00,000 
7,00,000 
2,50,000 
30,000 
20,000 

2,00,000 
1,00,000 
80,000 
2,000 
6,000 

20,000 
 16,08,000  16,08,000 

हल (Solution)  
(A) Gross Working Capital : (सकल काय[शील पूजँी) 
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Total Current Assets 
Short term Investment 
Inventories (stock) 
Sundry Debtors 
Prepaid Debtors 
Cash Balance 
Bank Balance 

Rs. 
2,00,000 
1,00,000 
80,000 
2,000 
6,000 

20,000 
Gross Working Capita 4,08,000 

(B) शुƨ काय[शील पूजँी (Net working capital)  
NWC = CA-CL  
 = Rs. 4,08,000 – Rs. 2,58,000 
 = Rs. 1,50,000 
Total Current Liabilities : 
Creditors 
Bank Overdraft 
Provision for Taxation 
Outstanding Expenses 
Unearned Commission 
 

Rs. 
1,20,000 
30,000 

1,00,000 
5,000 
3,000 

2,58,000 
पǐरचालन चĐ अवधारणा : ͩकसी åयापाǐरक संèथान मɅ ͩकतनी नकद धनराͧश कȧ 
आवæयकता होगी, यह उस संèथान के शुƨ पǐरचालन चĐ कȧ अवͬध एव ं पǐरचालन 
åययɉ पर Ǔनभ[र करती है । ͩकसी उ×पादन संगठन मɅ कÍची सामĒी के Đय से लेकर 
नकद ͪवĐय तथा देनदारɉ रो नकद वसलूȣ तक ͪवͧभÛन घटनाĐमɉ को परूा करने मɅ जो 
अवͬध लगती है वह पǐरचालन चĐ कहलाता है । इस एक चĐ को गǓत देने के ͧलये 
िजस पूजँी कȧ आवæयकता होती है उसे काय[शील पूजँी कहत ेहɇ ।  
ͩकसी भी उपĐम का Ĥारàभ रोकड़ से होता है उस रोकड़ से उ×पादन हेत ुकÍचे माल का 
Đय ͩकया जाता है, उ×पादन ĤͩĐया ɮवारा कÍचे माल को अƨ[Ǔन[ͧ मत व Ǔनͧम[त माल 
बनाया जाता है ͩफर उस माल का नकद अथवा उधार ͪवĐय ͩकया जाता हे । देनदारɉ से 
राͧश वसलू कȧ जाती है पुन: उस वसलू रोकड़ से दसूरे चĐ के ͧलये माल का Đय ͩकया 
जाता है । Ǔनàन ͬचğ ɮवारा इसे आसानी से समझा जा सकता है – 
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8.4 काय[शील पूजी कȧ आवæयकता एव मह×व 

Ĥ×येक åयावसाǓयक उपĐम के ͧलये काय[शील पूजँी Ĥाण वाय ु के समक¢ है । उͬचत 
माğा मɅ èथाई सàपि×तयɉ का ĤबÛध कर लेने माğ से åयवसाय का सचंालन नहȣं ͩकया 
जा सकता हɇ वरन ्उन èथाई सàपि×तयɉ का पया[Üत उपयोग करके हȣ åयवसाय मɅ लाभ 
कमाया जा सकता है । èथाई सàपि×तयɉ का पणू[ उपभोग काय[शील पूँजी के उͬचत 
ĤबÛध पर Ǔनभ[र करता है । काय[शील पूजँी कȧ अपया[Üतता ͩकसी उपĐम को समािÜत 
के कगार तक पहु ँचा सकती है । आज के इस आधुǓनक यगु मɅ जो ͩक कàÜयटूर Ĥणालȣ 
पर आधाǐरत है काय[शील पूँजी का åयवसाय मɅ वहȣ मह×व है जो कàÜयटूर मɅ 
Software का है ǒबना Software के कàÜयटूर का कोई उपयोग नहȣ ं है ठȤक इसी 
Ĥकार ǒबना काय[शील पूजँी के ͩकसी उपĐम कȧ कãपना भी नहȣं कȧ जा सकती है । 
åयवसाय कȧ सामाÛय काय[वाहȣ का åयविèथत ढंग से सचंालन करने के ͧलये कÍचे माल 
का Đय करना, तैयार माल मɅ पǐरवत[न करना, मजदरूɉ को भुगतान करना, तैयार माल 
का èटॉक रखना, माल का उधार ͪवĐय करना आǑद सभी काय[वाहȣ के ͧलये काय[शील 
पूँजी कȧ आवæयकता पड़ती है । पया[Üत काय[शील पूँजी से एक उपĐम को Ǔनàनांͩकत 
लाभ है -  

1. ͪवĐेताओं को त×काल भुगतान (Quick payment to Suppliers) 
संèथा अपने ͪवĐेताओं को समय पर भुगतान कर सकती है, िजससे उनसे Ǔनयͧमत Ǿप 
के कÍचा माल उͬचत मूãय तथा सहȣ समय पर ĤाÜत करने मɅ कोई कǑठनाई नहȣ ंहोती।  

2. ऋण-¢मता एव ंसाख मɅ वृͪ ƨ (Increase in Debt Capacity and Good will) 
पया[Üत काय[शील पूजँी अÍछȤ शोधन--¢मता का Ĥतीक होती है, अत: आवæयकता पड़ने 
पर संèथा को त×काल ऋण ĤाÜत करने मɅ कǑठनाई नहȣं होती । ऋण ĤाÜत करने कȧ 
¢मता तथा अÍछȤ साख के कारण संèथा का उ×पादन एव ंåयापाǐरक काय[ ǓनरÛतर ǒबना 
ͩकसी Ǿकावट के चलता रहता है ।  
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3. नकद छूट (Cash Discount) 
संèथा अपने ͪवĐेताओं को खरȣदे -गये माल का नकद भगुतान करके उनसे नकद छूट 
ĤाÜत कर सकती है । Ĥकार Ǔनͧम[त माल कȧ लागत कम करके माल के मूãय मɅ कमी 
कर सकती है तथा अपने Ēाहकɉ को आकष[क åयापाǐरक छूट देकर (ǒबĐȧ बढ़ा सकती है।  

4. पया[Üत लाभɉ का ͪवतरण (Distribution of Adequate Dividends) 
िजस संèथा मɅ काय[शील पूँजी कȧ कमी या अभाव पड़ता है उसमɅ अ×यͬधक लाभ होने 
पर भी पनुͪव[Ǔनयोग (Ploughing Back of Profits) करके काय[शील पूजँी मɅ वृͪ ƨ 
करना होता है । इसके ͪवपरȣत िजन संèथाओं मɅ पया[Üत काय[शील पूँजी होती हɅ उनमɅ 
लाभ होने पर लाभांश सुͪवधापवू[क बाँटा जा सकता है िजससे कàपनी के अशंधारȣ 
सÛतçुट रहते हɇ तथा कàपनी कȧ ĤǓतभूǓतयɉ का बाजार मूãय िèथर रहता है ।  

5. अनकूुल अवसरɉ का लाभ (Exploitation of Favourable Opportunities)  
पया[Üत काय[शील पूजँी होने पर संèथा ͩकसी भी अनकूुल अवसर -का आसानी से लाभ 
उठा सकती है । अचानक Ǔनमा[ण का बड़ा आदेश ĤाÜत होने पर या कÍचे माल कȧ 
कȧमतɉ मɅ वृͪ ƨ कȧ सàभावना होने पर संèथा उͬचत माğा मɅ काय[शील पूँजी होने पर इन 
अवसरɉ का लाभ ĤाÜत कर सकती है ।  

6. बɇकɉ से ऋण-ĤािÜत मɅ सुͪवधा (Easy Availability of Bank Loans) 
पया[Üत काय[शील पूँजी होने पर संèथा कȧ अãपकालȣन शोधन ¢मता अÍछȤ होती है 
िजससे बɇकɉ से सुरͯ¢त Èया ĤाÜत हो सकते हɇ । पया[Üत काय[शील पूँजी èवय ंमɅ एक 
उ×तम ĤǓतभूǓत मानी जा सकती है ।  

7. काय[कुशलता मɅ वृͪ ƨ (Improvement in Efficiency) 
पया[Üत काय[शील पूँजी उपलÞध होने पर सचंालकɉ व ĤबÛधकɉ को काय[ करने कȧ Ĥेरणा 
ͧमलती है तथा इस Ĥेरणा का उन पर मनोव£ैाǓनक Ĥभाव पड़ता है िजससे संèथा के 
सामाÛय कायȾ मɅ बाधा उ×पÛन नहȣ ंहोती है । कम[चाǐरयɉ का वेतन समय पर ͪवतǐरत 
ͩकया जाता है । कम[चारȣ। तथा ĤबÛधक आ×मͪवæवास के साथ सफलतापवू[क काय[ करते 
हɇ िजससे काय[कुशलता मɅ वृͪ ƨ होती है तथा संèथा आगे बढ़ती है । 

8.5 अǓतकाय[शील पू ंजी के दोष 
ͩकसी संèथा को उपयु [Èत वͨण[त लाभ तभी ĤाÜत हो सकɅ गे जब संèथा के पास पया[Üत 
काय[शील पूँजी उपलÞध हो। पया[Üत काय[शील पूँजी का आशय आवæयकताओं से अͬधक 
पूँजी से नहȣं लगाया जाना चाǑहए । पया[Üत पूँजी का अͧभĤाय यहाँ उͬचत पूँजी से है । 
उͬचत या पया[Üत काय[शील पूँजी से अͬधक काय[शील पूजँी संèथा के ͧलए हाǓनकारक 
ͧसƨ हो सकती है । कभी-कभी कàपǓनयɉ मɅ लाभɉ के आवæयकता से अͬधक 
पनुͪव[Ǔनयोजन, अͬधक पूजँीकरण अनदुार लाभांश नीǓत एव ं दोषपणू[ èकÛध ĤबÛध के 
कारण काय[शील पूँजी आवæयकताओं से अͬधक हो जाती है । इससे काय[शील पूँजी का 
एक भाग Ǔनरथ[क पड़ा रहता है तथा इससे अपåयय को Ĥो×साहन ͧमलता है, अतः 
आवæयकता से अͬधक काय[शील पूँजी भी हाǓनकारक होती है । इसके Ĥमखु दोष Ǔनàन 
हɇ - 
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1. अनावæयक सामĒी का संĒह (Unnecessary Accumulation of 
Inventories)अ×यͬधक काय[शील पूजँी कȧ िèथǓत मɅ अनावæयक सामĒी मɅ अͬधक 
ͪवǓनयोग होता है िजससे सामĒी कȧ चोरȣ, बबा[दȣ तथा ¢Ǔत कȧ सàभावना बढ़ती है । 

2. स͠ा×मक लाभ Ĥविृ×त (Speculative Profit Tendency)  
आवæयकता से अͬधक काय[शील पूँजी सामĒी का अͬधक èटाक जमा करके स͠ा×मक 
लाभ Ĥविृ×त को बढ़ाता है । 

3. दोषपणू[ साख नीǓत (Defective Credit Policy) 
अͬधक काय[शील पूँजी से उदार साख नीǓत को बल ͧमलता है तथा वसूलȣ मɅ भी ढȣल दȣ 
जाती है िजससे डूबत ऋण (Bad debts) बढ़ते हɇ तथा लाभɉ पर ͪवपरȣत Ĥभाव पड़ता 
है । 

4. ĤबÛधकȧय अकुशलता (Managerial Inefficiency) 
अ×यͬधक काय[शील पूजँी ĤबÛधकȧय अकुशलता का Ĥतीक होती है, Èयɉͩक ĤबÛधक 
कोषɉ का Ĥभावी उपयोग करने मɅ असफल होते हɇ । 

8.6 काय[शील पू ंजी के Ĥकार (Types Of Working Capital) 
काय[शील पूँजी का वगȸकरण दो Ĥकार - (i) ͬच͡ा अवधारणा, तथा (ii) समय के आधार 
पर ͩकया जा सकता है । ͬच͡ा अवधारणा के आधार पर काय[शील पूजँी व शुƨ काय[शील 
पूँजी िजसका ͪववेचन पवू[ मɅ ͩकया जा चुका है, मɅ वगȸकृत कȧ जाती है । यह वगȸकरण 
ͪव×तीय ĤबÛधक कȧ Ǻिçट से अͬधक मह××वपणू[ है । समय के आधार पर काय[शील 
पूँजी को - (i) èथायी या Ǔनयͧमत काय[शील पूँजी; तथा (ii) पǐरवत[नशील या अèथायी 
काय[शील पूजंी मɅ वगȸकृत ͩकया जाता है, िजसे नीचे Ǒदये ͬचğ मɅ दशा[या गया है- 

 
èथायी अथवा Ǔनयͧमत काय[शील पूँजी (Fixed or Regular Working Capital) 
èथायी या Ǔनयͧमत काय[शील पूँजी वह अपǐरवत[नशील Ûयनूतम राͧश है जो åयवसाय मɅ 
èथायी Ǿप से ͪवǓनयोिजत हो जाती है तथा िजसे åयवसाय के सामाÛय सचंालन मɅ 
नकद मɅ पǐरवǓत[त नहȣं ͩकया जा सकता । åयवसाय को सुचाǽ Ǿप से चलाने के ͧलए 
कुछ धन ͩकसी न ͩकसी Ǿप मɅ åयवसाय मɅ èथायी Ǿप से रखना पड़ता है । जैसे 
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उ×पादन कȧ Ǔनरंतरता के ͧलए Ûयनूतम माğा मɅ कÍची सामĒी का èटॉक, भावी मांग 
कȧ पǓूत[ हेतु Ǔनͧम[त माल का Ûयनूतम èटॉक, मजदरूɉ एव ंकम[चाǐरयɉ का Ǔनमा[णाधीन 
अवͬध का वेतन व मजदरूȣ तथा बɇक मɅ Ûयनूतम शेष आǑद । इन सभी आवæयकताओं 
के ͧलए काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता èथायी Ǿप से होती है, िजसे èथायी काय[शील 
पूँजी कहते हɇ । इस पूजँी कȧ åयवèथा भी दȣघ[कालȣन İोतɉ से हȣ कȧ जाती है । टÛडन 
सͧमǓत ने इस Ĥकार कȧ काय[शील पूँजी को 'सारभाग चालू सàपि×तयɉ (Core Current 
Assets) कȧ स£ंा दȣ है । èथायी काय[शील पूजँी कȧ Ǔनàनांͩकत ͪवशेषताएँ होती है - 
 यह अपना èवǾप एक चालू सàपि×त से दसूरȣ मɅ बदलती रहती है । 
 काय[शील पूँजी का आधार åयवसाय कȧ वृͪ ƨ के साथ बदलता रहता है । 
 जब तक åयवसाय चालू रहता है, पूँजी के इस भाग को बड़ी माğा मɅ नहȣ ंबदला जा 

सकता । 
पǐरवत[नशील अथवा अèथायी काय[शील पूँजी (variable or Temporary Working 
Capital) काय[शील पूजँी के èथायी èतर से ऊपर कोई भी राͧश पǐरवत[नशील या 
अèथायी काय[शील पूँजी होती है । ͩकÛतु इसकȧ माğा समय-समय पर उ×पादन एव ं
ͪवĐय के अनसुार पǐरवǓत[त होती रहती है । अत: इन सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोिजत पूँजी 
भी अèथायी अथवा पǐरवत[नशील हȣ होती है । िजसकȧ ͪव×त åयवèथा अãपकालȣन İोतɉ 
से को जाती है । यह पूँजी भी दो Ĥकार कȧ होती है –(अ) मौसमी, एव ं(ब)ͪवͧशçट । 
(अ) मौसमी काय[शील पूजँी : मौसमी काय[शील पूजँी से आशय उस पूजँी से है 

िजसकȧ आवæयकता परेू वष[ भर न होकर ͩकसी मौसम मɅ हȣ होती है । जसेै - 
अनाज के आढ़Ǔतयɉ को फसल आने वाले मौसम मɅ अͬधक पूँजी कȧ आवæयकता 
होती है, जबͩक उसके बाद जǾरत नहȣं होती । इसी तरह चीनी उɮयोग ऊनी 
वèğ उɮयोग, रेͩĥजरेटर, कूलर आǑद मौसमी वèतुएँ उ×पाǑदत करने वालȣ 
संèथाओं को कुछ हȣ महȣनɉ मɅ पया[Üत काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता होती है 
तथा शेष महȣने।- मɅ इसकȧ आवæयकता बहु त कम होती है । मौसमी काय[शील 
पूँजी अãपकालȣन ĤकृǓत कȧ होने के कारण इसकȧ åयवèथा बɇक ऋण आǑद 
अãपकालȣन İोतɉ से कȧ जाती है  

(ब) ͪवͧशçट काय[शील पूँजी : ͪवͧशçट काय[शील पूँजी, पूँजी का वह भाग है िजसकȧ 
आवæयकता अĤ×याͧशत आकिèमकताओं यथा अचानक मÛदȣ. हड़ताल, बाढ़. 
यƨु आǑद का सामना करने के ͧलए होती है । कभी-कभी ͪवͧशçट पǐरिèथǓतयɉ 
के कारण उ×पÛन आवæयकताओं कȧ पǓूत[ हेतु भी अǓतǐरÈत काय[शील पूँजी कȧ 
åयवèथा करनी पड़ती है । उदाहरणाथ[ - भͪवçय मɅ कÍचे माल के मूãयɉ मɅ 
वृͪ ƨ कȧ सàभावना से सèते मूãयɉ पर माल खरȣदकर èटॉक मɅ रखना पड़ता है। 

8.7 काय[शील पूँजी के İोत  
एक उपĐम काय[शील पूँजी Ĥायः Ǔनàन दो İोतɉ से ĤाÜत कर सकता है - 
I. दȣघ[कालȣन İोत (Long –term Sources), तथा 
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II. अãपकालȣन İोत (Short –term Sources) । 

8.8 काय[शील पूँजी को Ĥभाͪवत करने वाले घटक 
ͩकसी åयावसाǓयक उपĐम मɅ ͩकतनी काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता होगी, यह £ात 
करने का कोई Ǔनशͬचत मापदÖड नहȣं है । ऐसा कोई थमा[मीटर नहȣ ं बना जो सभी 
उपĐमɉ मɅ समान Ǿप से लाग ू ͩकया जा सके । ͩकसी åयवसाय ͪवशेष मɅ ͩकतनी 
काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता होगी, इसको Ĥभाͪवत करने वाले अनेक घटक है िजनका 
ͪववरण Ǔनàन Ĥकार है - 

1. उपĐम का आकार (Size of Business or undertaking) 
काय[शील पूँजी कȧ माğा उपĐम के आकार पर Ǔनभ[र करती है । यǑद उपĐम का आकार 
बडा है तो अͬधक काय[शील पूजँी, छोटा आकार है तो तुलना×मक कम काय[शील पूँजी कȧ 
आवæयकता होती है । बडे उपĐमɉ मɅ èथाई पूँजी अͬधक होती है िजसके लाभदायक 
उपयोग के ͧलये अͬधक काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता होती है । 

2. åयवसाय कȧ ĤकृǓत (Nature of Business) 
ͩकसी åयवसाय कȧ ĤकृǓत, उसकȧ काय[शील पूँजी कȧ माğा को ͪवशेष Ǿप से Ĥभाͪवत 
करती है । यǑद åयवसाय ɮवारा उ×पाǑदत वèतु जीवन यापन के ͧलये आवæयक वèतु है, 
Ǔनयͧमत मांग वालȣ वèत ु है तो Ǔनàन काय[शील कȧ आवæयकता होती है । इसके 
ͪवपरȣत ͪवलाͧसता वालȣ वèतुओं अथवा अǓनयͧमत मांग वालȣ वèतओंु का èटॉक अͬधक 
माğा मɅ रखना पड़ता है िजसके कारण अͬधक काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता होती है । 

3. पǐरचालन चĐ कȧ अवͬध (Period of Operating cycle) 
यǑद उपĐम ɮवारा उ×पाǑदत वèतु कȧ उ×पादन ĤͩĐया लàबी व जǑटल है तो अͬधक 
माğा मɅ काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता होगी जसेै पेĚोͧलयम उɮयोग । ͩकÛतु यǑद 
उ×पादन ĤͩĐया कȧ अवͬध कम है तो कम माğा से भी उपĐम को चलाया जा सकता है 
जैसे तले उɮयोग । 

4. ͪवĐय कȧ शतɏ (Terms of Sales) 
यǑद उ×पाǑदत वèतु का ͪवĐय उधार पर होता है तो अͬधक माğा मɅ काय[शील पूजँी कȧ 
आवæयकता होगी इसके ͪवपरȣत वèतु कȧ नकद ǒबĐȧ होने पर कम माğा मɅ काय[शील 
पूँजी कȧ आवæयकता होगी ।  
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5. Đय कȧ शतɏ (Terms of Purchases) 
यǑद उपĐम को उपभोग योÊय कÍचे माल का Đय हमेशा नकद हȣ करना पड़ता है तो 
अͬधक माğा मɅ काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता होगी इसके ͪवपरȣत पǓूत[कता[ से लàबी 
अवͬध कȧ उपर सुͪवधा होने पर कम माğा मɅ काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता होगी 1 ' 

6. बɇͩ कंग सàबÛध (Banking Relation)  
ऐसे उपĐम िजÛहɅ पया[Üत बɇͩ कंग सुͪवधा ĤाÜत है अथा[त बɇकɉ से अͬधͪवकष[ कȧ सुͪवधा 
आसानी से उपलÞध हो जाती है, उÛहɅ अͬधक नकदȣ नहȣ ंरखनी पड़ती है अथा[त कम 
माğा मɅ काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता पड़ती है । 

7. रोकड कȧ आवæयकता (Requirement of Cash) 
रोकड़ शेष चालू सàपि×तयɉ का एक भाग होता है, अत: रोकड़ कȧ आवæयकता काय[शील 
पूँजी कȧ माğा को Ĥभाͪवत करती है । रोकड़ कȧ आवæयकता Ĥायः मजदरूȣ, वेतन, कर, 
ͩकराया, ͪवͪवध åयय तथा लेनदार इ×याǑद को भुगतान मɅ पड़ती है । इन भुगतानɉ कȧ 
राͧश िजतनी अͬधक होगी, काय[शील पूँजी कȧ राͧश उतनी हȣ अͬधक होगी । 

8. उ×पादन लागत मɅ कÍचे माल का èथान (Proporation of Raw Materials in 
Production Cost)  
िजन उɮयोगɉ कȧ उ×पादन लागत मɅ कÍचे माल का मह××वपणू[ èथान होता है, उनमɅ 
अͬधक काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता होती है, Èयɉͩक कÍचे माल को उसी अनपुात मɅ 
Đय करना, भÖडार करना तथा माल के आवागमन पर अÛय खचȶ वहन करने होते हɇ । 

9. खरȣद कȧ शतɏ एव ंरȣǓतयाँ (Terms and Method of Purchases) 
ͪवͧभÛन Ĥकार का कÍचा माल एव ंअÛय सामान ͩकन शतɟ पर खरȣदा जाता है तथा 
ͩकतनी माğा मɅ खरȣदा जाता है, इसका भी काय[शील पूँजी पर Ĥभाव पड़ता है । यǑद 
समèत वष[ भर का कÍचा माल ͩकसी एक मौसम ͪवशेष मɅ खरȣद ͧलया जाता है तो 
अͬधक काय[शील पूजँी कȧ आवæयकता होगी और यǑद कÍचा माल वष[ के दौरान ͪवͧभÛन 
ͩकèतɉ मɅ खरȣदा जाता है तो कम काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता होगी । इसके 
अǓतǐरÈत यǑद माल उधार खरȣदा जाता है तो कम काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता होगी 
तथा यǑद माल नकद खरȣदा जाता है तो अͬधक काय[शील पूजँी कȧ आवæयकता होगी ।  

8.9 काय[शील पूँजी का अनुमान लगाने कȧ ͪवͬधयाँ (Methods of 
Estimating Working Capital Requirements) 
ͩकसी åयावसाǓयक उपĐम मɅ ͩकतनी काय[शील पूजँी कȧ आवæयकता होगी, यह अनमुान 
लगाना अपने आप मɅ एक मुÉय काय[ है Èयɉͩक Ĥ×येक उपĐम कȧ ĤकृǓत, उ×पादन 
ĤͩĐया, उ×पादन कȧ माğा ͧभÛन-ͧभÛन होती है । ͩफर भी काय[शील पूँजी का अनमुान 
लगाने कȧ ͪवͧभÛन ͪवͬधयाँ Ǔनàन Ĥकार है- 
(I) पǐरचालन चĐ ͪवͬध (Operating Cycle Method)  
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(II) परàपरागत ͪवͬध अथवा पवूा[नमुान ͪवͬध (Traditional Method or 
Forecasting Method)  

(III) Ĥ¢ेपी ͬच͠ा ͪवͬध (Project Balance Sheet Method) 
(IV) Ĥ¢ेपी लाभ-हाǓन खाता ͪवͬध (Projected Profit & Loss Account 

Method) 
(V) ͪवĐय का ĤǓतशत ͪवͬध (Percentage of Sale Method)  
(VI) Ĥतीपगमन ͪवæलेषण ͪवͬध (Regression Analysis Method)  

(I) पǐरचालन चĐ ͪवͬध (Operating Cycle Method) 
यह ͪवͬध काय[शील पूजँी का अनमुान लगाने कȧ एक मह×वपणू[ एव ंपरàपरागत ͪवͬध है 
। इस ͪवͬध से ͩकसी åयावसाǓयक उपĐम मɅ रोकड़ कȧ ͩकतनी आवæयकता होगी, का 
अनमुान लगाया जाता है । इस ͪवͬध का अÚययन हम Ǔनàन ǒबÛदओंु के आधार पर कर 
सकते हɇ :- 
(A) पǐरचालन åययɉ का अनमुान लगाना(Estimation of Operating Expenses)  

ͩकसी अवͬध ͪवशेष जो ͩक सामाÛयतया एक ͪव×तीय वष[ होती है, के कुल 
पǐरचालन åययɉ मɅ समèत रोकड़ी åययɉ जैसे Ĥ×य¢ सामĒी, Įम, तथा Ĥ×य¢ 
åययɉ, तथा उपǐरåययɉ का अनमुान लगाया जाता है । इनमɅ गरै रोकड़ी åययɉ जसेै 
ıास (Depreciation)] अमूत[ सàपि×तयɉ को अपͧलͨखत करना आǑद åययɉ को 
छोड़ Ǒदया जाता है । इसी Ĥकार पूँजीगत ĤवǓृत के åययɉ को भी इन åययɉ मɅ 
शाͧमल नहȣं करत ेहɇ । सूğ ɮवारा इसे Ǔनàन Ĥकार से £ात ͩकया जा सकता है :- 
(i) Cost of Direct Material per unit × No of unit Produced p.a 

………. 
(ii) Cost of Direct Labour per unit × No of unit Produced 

p.a………… 
(iii) Cost of Overhead Per unit ×No of unit Produced p.a 

…………….. 
(Excluding Depreciation)  
Total Operating Expenses   Rs. ………..,,,,,,, 

(B) Ĥ×येक पǐरचालन चĐ कȧ अवͬध (Period of each Operating cycle): 
पǐरचालन चĐ कȧ अवͬध से आशय कÍचे माल को Đय करने से लेकर देनदारɉ से 
रोकड़ वसूलȣ मɅ लगने वालȣ अनमुाǓनत अवͬध से है । इसकȧ गणना Ǔनàन Ĥकार से 
कȧ जाती है - 
सामĒी संĒहण अवͬध (Material Storage Period) 
..............................Days  
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 सामĒी ǾपाÛतरण अवͬध (Material Conversion 
Prepaid).........................Days 

 Ǔनͧम[त माल कȧ संĒहण अवͬध (Finished goods storage period) 
............Days 

 देनदार वसलूȣ अवͬध (Debtors Collection Period) 
..................................Days 
सकल पǐरचालन चĐ अवͬध ..................Days  

 लेनदारɉ को भुगतान अवͬध (Creditors Payment 
Period)........................Days 
 शुƨ पǐरचालन चĐ अवͬध (Net Operating Cycle Prepaid) 
.............................Days 
उपयु [Èत ͪववरण से èपçट होता है ͩक शुƨ पǐरचालन चĐ अवͬध पǐरचालन कȧ 
ͪवͧभÛन अवèथाओं मɅ लगने वाले कुल समय का योग होती है, िजसमɅ लेनदारɉ कȧ 
भुगतान अवͬध का समायोजन ͩकया जाता है । इनकȧ गणना Ǔनàन Ĥकार से कȧ 
जाती है - 

(i) सामĒी संĒहण अवͬध (Material Storage Period) : यह वह अवͬध होती है 
िजसमɅ सामĒी उ×पादन के ͧलए Ǔनग[मन से पवू[ èटोर अथवा गोदाम मɅ रखी रहती 
है । इस अवͬध कȧ गणना के ͧलए औसत सामĒी èटॉक मɅ दैǓनक औसत सामĒी 
उपभोग का भाग Ǒदया जाता है । सूğ Ǿप मɅ  
सामĒी संĒहण अवͬध (Material Storage Period)= 
୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୗ୲୭ୡ୩ ୭୤ ୖୟ୵ ୑ୟ୲ୣ୰୧ୟ୪ୱ
ୈୟ୧୪୷ ୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ େ୭୬ୱ୳୫୮୲୧୭୬

  

(ii) ǾपाÛतरण अवͬध (Conversion Period) : एक Ǔनमा[णी संèथा मɅ कÍचे माल 
को Ǔनͧम[त माल मɅ बदलने मɅ लगने वाला औसत समय ǾपाÛतरण अवͬध होता है । 
इस अवͬध कȧ गणना के ͧलए अƨ[Ǔनͧम[त माल के औसत èकंध मɅ दैǓनक औसत 
कारखाना लागत का भाग Ǒदया जाता है । इसे सूğ Ǿप मɅ Ǔनàन Ĥकार åयÈत 
ͩकया जा सकता है : 
 ǾपाÛतरण अवͬध (Conversion Period)= 
୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୗ୲୭ୡ୩ ୭୤ ୛୭୰୩ –୧୬ି ୔୰୭୥୰ୣୱୱ

ୈୟ୧୪୷ ୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୊ୟୡ୲୭୰୷ େ୭ୱ୲
  

  
(iii) Ǔनͧम[त माल कȧ संĒहण अवͬध (Finished Goods Storage Period) : यह 

वह अवͬध होती है िजसमɅ Ǔनͧम[त माल ͪवĐय के पवू[ गोदाम मɅ पड़ा रहता है । 
इसकȧ गणना के ͧलए Ǔनͧम[त माल के औसत èकÛध मɅ ͪवĐय कȧ दैǓनक औसत 
लागत (Daily Average Cost of Sales) का भाग Ǒदया जाता है । सूğ Ǿप मɅ 
- 
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Ǔनͧम[त माल कȧ संĒहण अवͬध 
(Finished Goods Storage Period)= ୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୗ୲୭ୡ୩ୱ ୭୤ ୊୧୬୧ୱ୦ୣୢ ୋ୭୭ୢୱ 

ୈୟ୧୪୷ ୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୊ୟୡ୲୭୰୷ େ୭ୱ୲
  

यहाँ पर ǒबĐȧ कȧ लागत (Cost of Sales) लेना है िजसकȧ गणना Ǔनàन Ĥकार 
कȧ 'जावेगी- 
Cost of Sales =Opening Stock of FG + Factory Cost of 
Production +  

Administration Expenses + Selling and Distribution Expenses  
+ Excise Duty – Closing Stock of FG  

यǑद Ĥæन मɅ ͪव×तीय åयय (Financial Expenses) Ǒदये हɉ तो वे भी जोड़ े
जावɅगे । 

(iv) देनदार संĒहण अवͬध (Debtors Collection Period) : इसे देनदारɉ कȧ औसत 
वसूलȣ अवͬध भी कहते हɇ । यह वह अवͬध होती है िजसमɅ उधार ͪवĐय कȧ राͧश 
वसूल कर लȣ जाती है । इसकȧ गणना के ͧलए औसत देनदारɉ कȧ राͧश मɅ दैǓनक 
औसत उधार ǒबĐȧ का भाग देना होता है । सूğ Ǿप मɅ देनदार संĒहण अवͬध  

(Debtors ‘ Collection Period)= ୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୈୣୠ୲୭୰ୱ୭୰ Receivables
ୈୟ୧୪୷ ୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ େ୰ୣୢ୧୲ ୗୟ୪ୣ

  

(v) लेनदार भुगतान अवͬध (Creditors Payment Period) : जब संèथा को सामĒी 
साख के आधार पर ĤाÜत होती है तब लेनदार भुगतान अवͬध कȧ गणना कȧ जाती 
है । इस अवͬध से संèथा कȧ पǐरचालन अवͬध कम हो जाती है तथा संèथा को कम 
काय[शील पूजँी कȧ आवæयकता होती है । इस अवͬध कȧ गणना के ͧलए औसत 
लेनदारɉ कȧ राͧश मɅ दैǓनक उधार Đय का भाग देना होता है । सूğ Ǿप मɅ 
लेनदार भुगतान अवͬध 
(Creditors Payment Period) = ୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ େ୰ୣୢ୧୲୭୰ୱ

୅୴ୣ୰ୟ୥ୣ ୈୟ୧୪୷ େ୰ୣୢ୧୲ ୔୳୰ୡ୦ୟୱୣୱ 
  

जब हम उपरोÈत (i) से (v) तक कȧ अवͬधयɉ कȧ गणना कर लेते हɇ तब हमɅ 
पǐरचालन अवͬध कȧ गणना करनी होती है । इसके ͧलए (i) से (iv) तक कȧ 
Ǔनधा[ǐरत अवͬधयɉ के योग मɅ से (v) मɅ Ǔनधा[ǐरत अवͬध को घटा Ǒदया जाता है 
तथा जे अवͬध शेष बचती है वहȣ पǐरचालन चĐ कȧ अवͬध होती है । 
संͯ¢Üत मɅ इसे Ǔनàन सूğ ɮवारा समझा जा सकता है । 
OCP = MSP + MCP + FGP + DCP – CPP  

(C) वष[ मɅ पǐरचालन चĐɉ कȧ संÉया (No. of Operating Working Days in 
the year) : एक वष[ कȧ अवͬध मɅ ͩकतने  
चĐ पणू[ होते है, ͩक गणना Ǔनàन Ĥकार से £ात कȧ जा सकती है-  
No. of Operating Working Days in the year = 
୒୭.୭୤ ୓୮ୣ୰ୟ୲୧୬୥ ୛୭୰୩୧୬୥ ୈୟ୷ୱ ୧୬ ୲୦ୣ ଢ଼ୣୟ୰ 

୔ୣ୰୧୭ୢ ୭୤ ୣୟୡ୦ ୓୮ୣ୰ୟ୲୧୬୥ େ୷ୡ୪ୣ 
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(D) काय[शील पूजँी का अनमुान (Estimation of working Capital) : इस राͧश का 
अनमुान लगाने के ͧलये वष[ के  
कुल पǐरचालन åययɉ मɅ, पǐरचालन चĐɉ कȧ संÉया का भाग लगाया जाता है, 
िजससे एक पǐरचालन चĐ के ͧलये आवæयक काय[शील पूजँी £ात कȧ जा सकती है। 

(E) आकिèमकताओं के ͧलये आयोजन (Provision for Contingencies) : उपयु [Èत 
Ĥकार £ात कȧ गई राͧश मɅ कुछ ĤǓतशत अǓनिæचतताओं के ͧलये आयोजन जोड़ 
Ǒदया जाता है । इस Ĥकार एक åयापाǐरक उपĐम मɅ एक चĐ का पǐरचालन करने 
के ͧलये ͩकतनी रोकड़ कȧ आवæयकता होगी, £ात कȧ जा सकती है । 

उदाहरण (Illustration) -2 : एक कàपनी से लȣ गई Ǔनàन सूचनाओं से आवæयक 
काय[शील पूँजी कȧ गणना पǐरचालन चĐ ͪवͬध से कȧिजये - 
(i) अनमुाǓनत वाͪष[क ǒबĐȧ 1.00,000 इकाइयाँ 20 ǽ. ĤǓत इकाई । 
(ii) उ×पादन एव ंͪवĐय माğाएँ समान हɇ तथा वष[ पय[Ûत समान Ǿप से जारȣ रहती हɇ । 

उ×पादन लागतɅ इस Ĥकार से हɇ - सामĒी 10 ǽ., Įम 4 ǽ., उपǐरåयय 4 ǽ. ĤǓत 
इकाई । 

(iii) Ēाहकɉ को 60 Ǒदन कȧ उधार दȣ जाती है जबͩक लेनदारɉ से 40 Ǒदन कȧ उधार लȣ 
जाती है ।  

(iv) कÍचे माल कȧ 30 Ǒदन कȧ पǓूत[ तथा Ǔनͧम[त माल कȧ 15 Ǒदन कȧ पǓूत[ èटॉक मɅ 
रखी जाती है। 

(v) उ×पादन चĐ 30 Ǒदन का है तथा Ĥ×येक उ×पादन चĐ के Ĥारàभ मɅ हȣ सामĒी का 
Ǔनग[मन कर Ǒदया जाता है । 

(vi) अÛय औसत काय[शील पूँजी का एक Ǔतहाई Ǒहèसा नकद के Ǿप मɅ आकिèमकताओं 
के ͧलए रखा जाता है । 

From the following information taken from a Company; calculate 
the working capital required by operating cycle method.  
(i) Annual sales are estimated 1, 00,000 units @ Rs. 20 per unit.  
(ii) Production and sales quantities coincide and will be carried on 

evenly throughout the year and production cost is : Material 
Rs. 10 ; Labour Rs. 4; Overhead Rs. 4 per unit  

(iii) Customers are given 60 days credit and 40 days credit is 
taken from suppliers. 

(iv) 30 days of supply of raw material and 15 days’ supply of 
finished goods are kept in stock.  

(v) The production cycle is 30 days and all materials are issued at 
the commencement of each production cycle.  



167 
 

(vi) A cash balance equal to one-third of the other average working 
capital is kept for Contingencies.  

हल (solution) 
Computation of Operating Cycle 

1. Operating Cycle Period Days  
 (i) Raw Material Storage Period 30  
 (ii) Finished Stock Storage Period 15 
 (iii) Processing or Conversion Period 30  
 (iv) Debtors Collection Period 60  
  135  
 Less : Creditors Payment Period 40 
  95 
2. Number of Operating Cycle per year    365/95 = 3.842  
3. Total Operating Expenses Rs.  
 Raw Materials Expenses (1,00,000× 10) 10,00,000 
 Labour (1,00,000 × 4) 4,00,000 
 Overheads (1,00,000× 4) 4,00,000  
  18,00,000 
4. Working Capital = ୘୭୲ୟ୪ ୓୮ୣ୰ୟ୲୧୬୥ ୉୶୮ୣ୬ୱୣୱ 

୒୭.୭୤ ୓୮ୣ୰ୟ୲୧୬୥ େ୷ୡ୪ୣ
   

 
 =

Rs. 18,00,000
3.842 or 365/95 

4,68,493 

 Add : ଵ
ଷ
 for Contingencies 1,56,164  

 Total Working Capital Required 6,24,657 

(II) परàपरागत ͪवͬध अथवा पवूा[नमुान ͪवͬध (Traditional Method or Forecasting 
Method)  
इस ͪवͬध को चालू सàपि×त एव ंचालू दाǓय×व पवूा[नमुान ͪवͬध (Current Assets or 
Current Liabilities Forecasting Methods) अथवा शुƨ चालू सàपि×त (Net 
Current Assets Forecasting Method) के नाम से भी जाना जाता है । भारत मɅ 
काय[शील पूजँी का अनमुान लगाने के सवा[ͬधक Ĥयोग परàपरागत ͪवͬध का होता है । 
इस ͪवͬध के अनसुार काय[शील पूजँी का लगाने के ͧलए Ĥ×येक चालू सàपि×त के ͧलए 
महȣनɉ मɅ आवæयकता Ǔनधा[ǐरत कȧ जाती है बाद मɅ इस माͧसक आवæयकता को कुल 
अवͬध से गणुा करके Ĥ×येक चाल ूसàपि×त के काय[शील पूजँी कȧ गणना कȧ जाती है । 
Ĥ×येक सàपि×त के ͧलए कुल अवͬध का अनमुान ͪवगत अनभुव, èकÛध नीǓत, भुगतान 
नीǓत तथा साख नीǓत आǑद के आधार पर ͩकया जाता है । समèत चालू सàपि×तयɉ कȧ 
कुल राͧश के योग मɅ से संèथा को ĤाÜत होने वालȣ सàभाͪवत åयापाǐरक साख को घटा 
Ǒदया जाता है तथा कुछ ĤǓतशत आकिèमकताओं के ͧलए जोड़ Ǒदया जाता है िजससे 
अनमुाǓनत कुल काय[शील पूजँी £ात हो जाती है । इस अनमुाǓनत कुल काय[शील पूँजी 
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कȧ राͧश मɅ बɇकɉ से ĤाÜत होने वालȣ सुͪवधा घटाने के बाद वह राͧश बचती है िजसकȧ 
åयवèथा संèथा को èवय ंकरनी होती है  

Statement showing Working Capital Requirements 
Items  Amount 

Rs. 
A.  Current Assets    

(i) Stocks of Raw Materials (For… Month’s consumption   ××××  
(ii) Work – in – Process (For…. Month consumption):   

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

(iii) Stock of Finished Goods (For ….months sales):   
(iv) Raw Materials  ××××  
(v) Labour  ××××   
(vi) Overheads  ×××× ×××  

(vii) Sundry Debtors or Receivable (For ………month’s sales):    

(a) Raw Materials ×××  
(b) Labour ×××  
(c) Overheads  ××× ×××  

(viii) Payment in Advance (if any)  ×××  
(ix) Balance of Cash (Required to meet day – to –day expenses)    ××× 
(x) Any other (if any)    ××× 

Total of C.A. (A)   ××× 
B.  Current Liabilities :   

(i) Creditors (For month’s purchase of raw materials)  ××× 
(ii) Lag in payment of Expenses  

(outstanding expenses …. Months) 
  

××× 
(iii) Other (if any)  ××× 

Total of C.L. (B)  ×××  
C.  Working Capital (A- B)  ×××  

Add : Provisional Margin for Contingencies  ××× 
Net Working Capital Required   ××× 

उदाहरण (Illustration) -3 : इसब इिÖडया का सचंालक मÖडल आपसे उ×पादन कȧ 
1,56,000 इकाइयɉ के ͩĐयाशीलता èतर पर काय[शील पूँजी कȧ आवæयकताओं का 
पवूा[नमुान तैयार करने का आĒह करता है । आपकȧ गणना के ͧलए Ǔनàन सचूना 
उपलÞध है :- 
The Board of Directors of Essab India Limited request you to 
prepare a statement showing the working capital requirement 



169 
 

forecast for a level of activity of 1,56,000 unit of production . The 
following information is available for your calculation:  

Elements of Cost  Per Unit Rs. 
Raw Material 90  
Direct labour 40  
Overheads 75  
 205  
Profit  60  
Selling Price  265  

(i) कÍची सामĒी औसतन एक माह èटॉक मɅ रहती है ; (ii) माल Ǔनमा[णावèथा मɅ 
औसतन दो सÜताह रहता है;(iii) Ǔनͧम[त माल औसतन एक माह èटॉक मɅ रहता है ; 
(iv) पǓूत[कता[ओं ɮवारा एक माह कȧ उधार दȣ जाती है; (v) देनदारɉ से भुगतान मɅ दो 
माह का ͪवलàब होता है; (vi) मजदरूȣ भुगतान मɅ 1 .5 सÜताह का ͪवलàब होता है; 
(vii) उपǐरåययɉ के भुगतान मɅ एक माह का ͪवलàब होता है । 
उ×पादन का 20% रोकड़ी बेचा जाता है । रोकड़ हèते व बɇक मɅ 60,000 ǽ. कȧ आशा 
कȧ जाती है । यह माना जा सकता है ͩक उ×पादन वष[ भर बराबर गǓत से चालू रहता 
है, मजदरूȣ व उपǐरåयय भी इसी Ĥकार अिज[त होते हɇ तथा 4 सÜताह का समय एक 
माह तथा 52 सÜताह का समय एक वष[ के बराबर होता है । 
(i) Raw materials are in stock on an average of one month; (ii) 
Materials are in progress, on an average two weeks; (iii) Finished 
goods are in stock on an average one month; (iv) Credit allowed 
by suppliers one month; (v) Time lag in payment from debtors two 
months; (vi) Lag in payment of wages 1 1/2 weeks; and (vii) Lag in 
payment of overhead is one month.  
20% of the output is sold against cash. Cash in hand and at bank 
is expected to be Rs. 60,000. It is to  
Be assumed that production is carried on evenly throughout the 
year, wages and overhead occures  
Similarly and time period of 4 weeks is equivalent to a month and 
52 weeks a year.  
हल (Solution) : 

Statement of working Capital Requirement 
A. Current Assets :    
  Rs. Rs. 
 (i) Cash in hand 60,000  60,000  
 (ii) Stock of Raw Materials (2,70,000 × 4)   10,80,000 10,80,000 
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 (iii) Stocks of Work in – Progress   
 Raw – Materials (2,70,000 × 2)  5,40,000  
 Labour (1,20,000 × 2 × ½) 1,20,000  
 Overhead (2,25,000 × 2 × ½) 2,25,000 8,85,000 
 (iv) Finished Stock   
 Raw Material (2,70,000 × 4)  10,80,000  
 Labour (1,20,000 × 4)  4,80,000  
 Overheads (2,25,000 × 4)  9,00,000  24,60,000 
 (v) Sundry Debtors at cost   
         ൬1,56,000 × 

80
100 ×  205 ×

8
52൰ 

 39,36,000 39,36,000 

 Total Current Assets (A)  84,21,000 
B. Current Liabilities    
 Creditors (2,70,000 × 4) 10,80,000  
 Wages Outstanding (1,20,000 × 1.5) 1,80,000  
 Overheads Outstanding (2,25,000 × 4)  9,00,000  
 Total Current Liabilities (B)  21,60,000 
 Requirement of Working Capital (AB)  62, 61,000  

Working Note:  
ĤǓत सÜताह सामĒी   1,56,000 ×  90 

52
 = Rs.2,60,000 

ĤǓत सÜताह Įम   1,56,000 ×  40 
52

 = Rs. 1,20,000 

ĤǓत सÜताह उपǐरåयय   1,56,000 ×  75 
52 

 = Rs. 2,25,000 

देनदारɉ कȧ गणना Ǔनàन Ĥकार से कȧ गई है - 
1,56,000 × ૡ૙

૚૙૙ 
 = 1,24,800 Units  

Amount of Credit Sales at Cost for 8 weeks ቂ1,24,800 ×  205 ×  ଼
ହ
ቃ  

चालू काय[ (WIP) के मूãयांकन मɅ सामĒी 100 % तथा Įम व उपǐरåयय 50 % के 
आधार पर चाज[ कȧ गई है । 
(III) Ĥ¢ेपɉ ͬच͡ा ͪवͬध (Projected Balance Sheet Method) 

इस ͪवͬध के अÛतग[त भͪवçय मɅ होने वाले लेन देनɉ को Úयान मɅ रख कर व 
अगलȣ अवͬध के अनमुाǓनत सàपि×तयɉ तथा दाǓय×वɉ का पवूा[नमुान लगाकर , उसके 
आधार पर एक Ĥ¢ेपी ͬच͡ा तैयार ͩकया जाता है, यǑद ͬच͡े के दोनɉ प¢ɉ का जोड़ 
बराबर नहȣं है तो उस अÛतर को रोकड़ या बɇक अͬधͪवकष[ मान ͧलया जाता है । 
उस ͬच͡े के आधार पर चालू सàपि×तयɉ के जोड़ मɅ से चाल ूदाǓय×वɉ को घटा Ǒदया 
जाता है, अÛतर कȧ राͧश काय[शील पूजंी कहलाती है । इसे Ǔनàन उदाहरण ɮवारा 
èपçट ͩकया जा सकता है :- 

उदाहरण (Illustration -4) 
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1 जनवरȣ, 2010 को रमेश ͧलͧमटेड का सचंालक मÖडल वष[ के ͧलए Ǔनयोिजत 
काय[Đम को परूा करने के ͧलए आवæयक काय[शील पूजंी कȧ राͧश जानना चाहता है । 
Ǔनàनͧलͨखत सूचनाओं से Ĥ¢ेͪपत ͬच͡ा बनाकर आवæयक काय[शील पूजंी का पवूा[नमुान 
कȧिजये - 
On 1st January 2010, the Board of Directors of Ramesh Ltd, 
wishes to know the amount of working Capital that will be required 
to meet the Programme they have planned for the year from the 
following information, forecast the working capital requirement by 
preparing the projected Balance Sheets:  

 Rs.  
Issued Share Capital 2,00,000  
8 % Debentures 1,00,000  
Fixed Assets pm 1st Jan. valued at 1,00,000 
The expected ratio of cost to selling price are:  

Materials 50%  
Direct Wages and overhead (excluding debenture interest) 20 %  

अÛय सचूनाएँ : 
(अ) ĤǓतवष[ अनमुाǓनत उ×पादन 48000 इकाइया;ँ 
(ब) उ×पादन हेतु Ǔनग[मन से पवू[ भÖडार मɅ कÍचा माल औसतन 1½ माह रखा जाता 
    है; 
(स) ĤͩĐयांकन समय 2 माह है; 
(द) Ēाहकɉ को Ĥेषण कȧ Ĥती¢ा मɅ Ǔनͧम[त माल गोदाम मɅ 2 माह रहता है; 
(य) देनदारɉ को उधार अवͬध 2½ माह; 
(र) लेनदारɉ से उधार अवͬध 1 माह, 
(ल) मजदरूȣ एव ंउपǐरåययɉ मɅ भुगतान अÛतराल 1½ माह; 
(व) ĤǓत इकाई ͪवĐय मूãय 10 Ǿ. है । 
उ×पादन एव ंͪवĐय चĐ Ǔनयͧमत है । ıास का Úयान नहȣं रखना है । 
Other Information: 
(a) Estimated production 48,000 units per annum ;  
(b) Raw materials are expected to remain in stock on an average 

1 ½ months before issue to production ;  
(c) Processing time is 2 month ;  
(d) Finished goods will stay in warehouse awaiting dispatch to 

customers for 2 month;  
(e) Credit to debtors is for 2 ½ ;  
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(f) Credit from Creditor is 1 month ; 
(g) Time lag in payment of wages and overheads is 1 ½ month ;  
(h) Selling price is Rs. 10 per unit.  
There is regular production and sales cycle. Ignore depreciation  
हल (Solution) 

Projected Balance Sheet 
as on 1st January, 2010  

Liabilities  Rs.  Assets Rs.  
Share Capital 2,00,000 Fixed Assets 1,10,000 
Profit & Los Account 1,36,000 Current Assets  
8 % Debentures 1,00,000 Inventory  
Current Liabilities  Raw Materials  30,000  
Creditors 20,000 Work in Progress  48,000  
Outstanding Wages and Overheads 12,000 Finished Goods 56,000 
  Debtors 1,00,000 
  Cash (Balancing Figure)  1,24,000  
 4,68,000  4,68,000 

Working Capita = Current Assets - Current Liabilities 
Current Assets = Rs. 30,000 + 48,000 + 56,000 + 1, 00,000 + 1, 24,000 

= Rs. 3, 58,000 
Current Liabilities = Rs. 20,000 + 12,000 = Rs. 32, 000 
Working Capital = Rs. 3, 58,000 – 32,000 = Rs. 3, 26,000 

ǑटÜपͨणयाँ : ͪवͧभÛन मदɉ कȧ राͧश Ǔनàन Ĥकार £ात कȧ गई है - 
(i) Debtors at Selling Price  

Total Sales = 48,000 ×Rs. 10 = Rs. 4, 80,000  

Debtors = 
4,80,000 × 2.5 

12
 = Rs. 1, 00,000  

(ii) Stock of Raw Materials = 4,80,000 × 50
100

 × 1.5
12
 = Rs. 30,000  

(iii) Stocks of Work – in – Progress  
Raw Materials = 4, 80,000 × 50

100
 × 2

12
 = Rs. 40,000 

Wages & Overheads = 4,80,000 × 20
100

 × ଶ
ଵଶ
 × ହ଴

ଵ଴଴
 = Rs. 8,000 

    Rs. 48,000 
सामĒी के ͧलए 100 ĤǓतशत तथा Įम एव ंमजदरूȣ कȧ दशा मɅ 50 ĤǓतशत पणू[ता कȧ 
िèथǓत मानी गई है ।  

(iv) Stock of Finished Stock 70 24,80,000 .56,000
100 12

Rs     
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(v) Creditors 50 14,80,000 .20,000
100 12

Rs     

(vi) Outstanding Expenses :  

Wages and Overhead 20 154,80,000 .12,000
100 12

Rs     

(vii) Profit for the year:  Rs  
Sales   4,80,000  
Less: Cost of sales (70%)  3,36,000 
Gross Profit 1,44,000 
Less: Interest of Debentures 8,000 
Profit  1.36,000 

(IV) लाभ-हाǓन समायोजन ͪवͬध (Profit and Loss Adjusted Method) 
काय[शील पूजंी का अनमुान करने के ͧलए लाभ -हाǓन समायोजन ͪवͬध का Ĥयोग बɇकɉ 
ɮवारा åयावसाǓयक फमɟ कȧ काय[शील पूजंी कȧ आवæयकताओं कȧ पǓूत[ का आकलन 
करने हेतु अͬधक ͩकया जाता है । इस ͪवͬध से सव[Ĥथम ͩकसी भावी Ǔतͬथ का 
अनमुाǓनत लाभ £ात ͩकया जाता है । इस लाभ कȧ राͧश मɅ रोकड़ अÛतवा[ह तथा रोकड़ 
बǑहवा[ह का समायोजन करके काय[शील पूजंी मɅ वृͪ ƨ अथवा कमी £ात कर लȣ जाती है । 
यǑद Úयान से देखा जाय तो यह रोकड़ Ĥवाह ͪवतरण का हȣ एक Ǿप है । इस ͪवͬध के 
अनसुार काय[शील पूजंी का आकलन अĒ Ĥकार ͩकया जाता है - 

Statement showing Working Capital Requirement 
 Rs. 

Net Income XXX 
Add:  Non-trading/Non Cash Items XXX 

Working Capital Provided by Business Operation XXX 
Add:  Cash Inflow Items XXX 
 XXX 
Less :  Cash Outflow Items XXX 

Net Change in Working Capital  XXX 

(V) ͪवĐय पर ĤǓतशत ͪवͬध (Percentage of Sales Method) 
यह ͪवͬध उन åयापाǐरक संèथानɉ मɅ लाग ूकȧ जाती है जहाँ ͪवĐय तथा काय[शील पूजंी 
मɅ सह सàबÛध हो । ͪवͧभÛन वषȾ मɅ ͪवĐय एव ंकाय[शील पूजंी के मÚय सàबÛध का 
अÚययन कर उसके संघटकɉ का Ǔनधा[रण ͪवĐय के एक Ǔनशͬचत ĤǓतशत के Ǿप मɅ कर 
ͧलया जाता है । इसी को आधार मान कर भͪवçय के ͧलए काय[शील पूजंी का अनमुान 
लगाया जाता है -  
उदाहरण (Illustration-5) 
संजय ͧलͧमटेड का 31 माच[ 2009 को ͬच͡ा Ǔनàनानसुार है - 
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The Balance Sheet of Sanjay Limited as on 31st March, 2009 is 
as follows:  
Liabilities   Rs. Assets  Rs  
Share Capital 11,00,000 Fixed Assets 6,00,000 
Reserve & Surplus 4,00,000 Current Assets  
Term Loan  5,00,000 Inventories 12,00,000  
Sundry Creditors 8,00,000 Receivables 8,00,000  
Provision Taxation  2,00,000 Cash & Bank 4,00,000  

 30,00,000  30,00,000 

कàपनी का वष[ 2008-09 का कुल ͪवĐय 40 लाख Ǿ. है । कàपनी ɮवारा वष[ 2009-
10 मɅ 50 लाख Ǿ. का ͪवĐय ͩकये जाने कȧ, सàमावना है । वष[ 2009-10 के ͧलए 
काय[शील पूँजी का अनमुान कȧिजये । 
The Sales of the Company for 2008-09 was Rs. 40 Lakh. It 
anticipates a sales turnover of Rs. 50 Lakh in 2009-10, Estimate 
the working capital requirement of the company for 2009 – 10  
हल (Solution) : 

Statement showing Working Capital Requirements 
(A) Current Assets Rs.  

Inventories (30 % of Rs. 50,00,000) 15,00,000 
Receivable (20% of Rs. 50,00,000) 10,00,000 
Cash & Bank (10% of Rs. 50,00,000) 5,00,000 
Total Current Assets (A) 30,00,000  

(B) Current Liabilities  
Sundry Creditors (20% of Rs. 50,00,000) 10,00,000 
Provision for Taxation (5% of Rs. 50,00,000) 2,50,000 
Total Current Liabilities (B) 12,50,000  

(C) Working Capital (AB) 17,50,000 

(VI) Ĥतीपगमन ͪवæलेषण ͪवͬध (Regression Analysis Method) 
सांिÉयकȧय तकनीक के आधार पर भी काय[शील पूजंी का पवूा[नमुान लगाया जा सकता है 
िजसे Ĥतीपगमन ͪवæलेषण कहते हɇ । इस हेतु Ûयनूतम वग[ रȣǓत का Ĥयोग ͩकया. जाता 
है िजसमɅ ͪवĐय को (X) तथा काय[शील पूजंी (Y) का सàबÛध Ǔनàन समीकरण ɮवारा 
Ǒदया गया है -  

Y = a + b X (मूल समीकरण) 
a तथा b का मूãय Ǔनàन समीकरणɉ ɮवारा £ात ͩकया जाता है । 

Y = Na + bX ……… (i) XY = anX + b X2………. (ii)  
a = िèथर मूãय 
b = पǐरवत[नशील मूãय 
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x = ͪवĐय राͧश 
y = काय[शील पूँजी 
n= पदɉ कȧ संÉया 
उदाहरण (Illustration-6) 
एक फम[ कȧ ǒबĐȧ तथा काय[शील पूजंी के ͪपछले पाचँ वषȾ के आकड़ɉ के आधार पर वष[ 
2010 के ͧलये काय[शील पूजंी कȧ आवæयकता का अनमुान लगाइये, यǑद अनमुाǓनत 
ǒबĐȧ 200 लाख ǽ. हो । 
Year 2005 2006 2007 2008 2009 
Sale (in lac Rs.) 60 80 110 150 170 
Working Capital (in lac Rs,) 40 50 70 110 115 
हल (Solution) :  

Calculation of Regression Equation 
Year Sales 

X 
Working Capital Y XY X2 

2005 60 40 2400 3600 
2006 80 50 4000 6400 
2007 110 70 7700 12100 
2008 150 110 16500 22500 
2009 170 115 19550 28900 
N=5 570 385 50150 73500 

 y = Na + b x 
385 = 5a + 570 b ……….. (i)  
 xy = a x + b  x2  

50150 = 570x + 73500b……… (ii)  
समीकरण न.ं 1 को 114 से गणुा करने पर  
43890 = 570 a + 649806 b ………………..(iii)  
समीकरण न.ं (ii) मɅ से (iii) को घटाने पर 
50150 = 570 a + 73500 b ……….. (ii)  
43890 = 570 a+ 64980 b……….. (iii) 
 -     -   -     
6260 = 8520 b 
6260 = b 
8520 

.734 = b 
समीकरण (i) मɅ b का मान रखने पर 

385 = 5a + (570 × .7347) 
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385 = 5a + 418.78  
385 – 418 .78 = 58  

- 33.78 = 5a 
33.78

5
a

  

- 6.76 = a  
a व b का मान मलू समीकरण मɅ रखने पर 

y = a + bx  
y = -6.76 + .7347x  

अनमुाǓनत ͪवĐय 200 लाख होने पर काय[शील पूँजी कȧ राͧश 
y = - 6.76 + (.7347 × 200)  
y = - 6.76 + 146 .94  
y = 140.18 लाख ǽ.  

8.10 बɇक साख मɅ ǐरजव[ बɇक कȧ भूͧमका 
संगǑठत ¢ेğ के उɮयोगɉ कȧ काय[शील पूँजी कȧ ͪव×त åयवèथा मɅ बɇक साख कȧ 
मह××वपणू[ भूͧमका है, परÛतु अनेक बार इस साख का दǽुपयोग ͩकया जाता है । बɇक 
साख का Ĥभावी उपयोग सàभव बनाने तथा उɮयोगɉ कȧ इस पर Ǔनभ[रता को कम करने 
कȧ समय-समय पर आवæयकता अनभुव कȧ गई है । भारतीय ǐरजव[ बɇक ɮवारा समय-
समय पर कुछ सͧमǓतयɉ का गठन ͩकया गया िजÛहɉने बɇक साख को ͪवͧभÛन ¢ेğɉ मɅ 
समान Ǿप से उपलÞध करवाने हेतु इस पर अनेक ǓनयÛğण लगाने के सुझाव Ǒदये तथा 
उÛहɅ भारतीय ǐरजव[ बɇक ने समय-समय पर लाग ͩकया है । काय[शील पूँजी ǓनयÛğण 
तथा बɇक नीǓत के सàबÛध मɅ Ǔनàन सͧमǓतयɉ के ĤǓतवेदन मह××वपणू[ हɇ :- 
(1) दहेिजया सͧमǓत ĤǓतवेदन, 1969 (2) टंडन सͧमǓत ĤǓतवेदन, 1975 
(3) चोरे सͧमǓत ĤǓतवेदन, 1980 (4) मराठे सͧमǓत ĤǓतवेदन, 1984 
इनमɅ टंडन सͧमǓत ĤǓतवेदन का हम यहा ँपर अÚययन करɅगे - 
टंडन सͧमǓत (Tondon Committee) 
भारतीय ǐरजव[ बɇक ने जलुाई, 1974 मɅ Įी पी. एल. टÖडन कȧ अÚय¢ता मɅ एक 
अÚययन दल कȧ ǓनयिुÈत कȧ िजसे टÖडन सͧमǓत के नाम से जाना जाता है । सͧमǓत 
ने 9 अगèत, 1975 को अपना अिÛतम ĤǓतवेदन Ĥèतुत ͩकया । 
सͧमǓत कȧ ͧसफाǐरशɅ (Recommendations) 
सͧमǓत कȧ Ĥमुख ͧसफाǐरशɅ Ǔनàन हɇ - 

(1) èकÛध एव ंĤाÜय लेखɉ सàबÛधी मानक अथवा Ĥमाप (Norms for inventory and 
receivables) -सͧमǓत ने भारत के 15 मह×वपणू[ उɮयोगɉ के ͧलए èकÛध तथा ĤाÜयɉ 
के सàबÛध मɅ मानक Ǔनधा[ǐरत ͩकये । ये पÛġह उɮयोग है - वèğ, मानव Ǔनͧम[त धागे, 
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जूट, रबड़ उ×पाद, उव[रक, औषͬधया,ँ रंग, आधारभतू औɮयोͬगक रसायन, वनèपǓत तेल, 
कागज, सीमेÛट, इÛजीǓनयǐरगं, ऑटोमोबाइãस Ǒटकाऊ उपभोÈता वèत,ु इÛजीǓनयǐरगं 
गौण, इÛजीǓनयǐरगं मशीनरȣ तथा पूँजी सामान । 
सͧमǓत ɮवारा Ĥèताͪवत मानक èकÛध तथा ĤाÜयɉ के अͬधकतम èतर को बताते हɇ । 
यǑद कोई उधारकता[ भतूकाल मɅ इससे कम से काम चला सकता है तो वह ऐसा हȣ आगे 
भी करता रहे । 

(2) बɇक साख देने के मानक (Lending norms for bank credit) अथवा अन£ुेय बɇक 
ͪव×त कȧ माğा (Quantum of Permissible bank finance) - टंडन सͧमǓत 
ɮवारा बɇक साख के सàबÛध मɅ सुझाये गये मानक दरूगामी Ĥभाव वाले हɇ तथा ये इस 
धारणा पर आधाǐरत हɇ ͩक बɇक कȧ ऋणदाता के Ǿप मɅ भूͧमका ऋणी (उधारकता[) के 
İोतɉ के परूक कȧ है न ͩक उसकȧ काय[शील पूजँी कȧ समèत आवæयकताओं को परूा 
करने कȧ 1 इसी धारणा को आधार मानकर सͧमǓत ने काय[शील पूँजी कȧ ͪव×त-åयवèथा 
के ͧलए बɇक ऋणɉ कȧ अͬधकतम माğा का Ǔनधा[रण करने के ͧलए तीन ͪवͬधया ँसझुायी 
है । इन ͪवͬधयɉ का Ǔनधा[रण इस तरह ͩकया गया है ͩक हर अगलȣ ͪवͬध मɅ काय[शील 
पूँजी के ͪव×त पोषण मɅ बɇक कȧ भूͧमका कम होती जाती है । 

(3) ऋण शलैȣ (Style of Credit) - सͧमǓत ने बɇकɉ कȧ ͪवɮयमान नगद साख Ĥणालȣ 
(Cash Credit system) मɅ अनेक कͧमयाँ पायी थी । अत: उनको दरू करने के ͧलए 
बɇकɉ कȧ ऋण शलैȣ मɅ चालू ढाँचे को रखते हु ए पǐरवत[न के ͧलए सुझाव Ǒदये । सͧमǓत 
ने कुल ऋण ' सीमा को दो घटकɉ मɅ बाँटने का सुझाव Ǒदया । एक ऋण घटक 
(Demand Cash Credit) जो उधारकता[ कȧ घटती-बढ़ती ऋण आवæयकताओं कȧ 
पǓूत[ करता है । 
माँग नगद-साख घटक पर बɇकɉ ɮवारा ऋण घटक कȧ तलुना मɅ ऊँची दर से Þयाज 
लगाया जायेगा िजससे उधारकता[ को साख/ऋण कȧ अÍछȤ योजना बनाने के ͧलए Ĥेरणा 
ͧमलेगी । 

(4) सूचना एव ं ĤǓतवेदन Ĥणालȣ (Information and Reporting System) - टंडन 
अÚययन दल ने एक ͪवèततृ सूचना एव ंĤǓतवेदन Ĥणालȣ का सझुाव Ǒदया है जो Ǔनàन 
को सुǓनिæचत करता है - (i) उधारकता[ अपनी साख आवæयकताओं को सावधानीपवू[क 
आयोजन करने तथा इसके उपयोग पर अͬधक अनशुासन लाग ूकरने के ͧलए Ĥेǐरत 
करना; (ii) उधारकता[ तथा बɇक मɅ सचूनाओं का èवतÛğ Ĥवाह िजससे बɇक साख िèथǓत 
का अÍछा मॉनीटर कर सके तथा (iii) यह सुǓनिæचत करना ͩक साख का Ĥयोग ǓनǑद[çट 
उƧेæय के ͧलए ͩकया गया है ।  
सͧमǓत ने सझुाव Ǒदया था ͩक सͧमǓत ɮवारा बतायी गई ऋण Ĥणालȣ एव ंशलैȣ उन 
सभी उधारकता[ओं पर लाग ूकȧ जाये िजÛहɅ बɇͩ कंग åयवèथा से 10 लाख ǽपये से अͬधक 
कȧ नगद-साख सीमा उपलबÞध है । यह सचूना Ĥणालȣ Ĥारàभ मɅ उÛहȣं इकाइयɉ मɅ लाग 
कȧ जाये िजÛहɅ बɇकɉ से एक करोड़ अथवा अͬधक कȧ ऋण सुͪवधा उपलÞध है । बाद मɅ 
इसे धीरे-धीरे अÛय इकाइयɉ पर भी लाग ूͩकया जाये ।  
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8.11 शÞदावलȣ 
काय[शील पूजँी : ͩकसी उपĐम कȧ शुƨ पǐरचालन अवͬध मɅ ͪवͧभÛन अवèथाओं हेतु 
आवæयक रोकड राͧश से है । 
शुƨ काय[शील पूजँी : कुल चालू सàपि×तयɉ के योग मɅ शुƨ चाल ूदाǓय×वɉ को घटाने पर 
शेष राͧश शुƨ काय[शील पूँजी कहलाती है । 
पǐरचालन चĐ अवͬध : कÍची सामĒी के Đय से लेकर देनदारɉ से ͪवĐय कȧ वसलूȣ 
तक कȧ घटनाओं के Đम को परूा करने मɅ लगने वालȣ अवͬध । 
देनदारɉ से संĒहण अवͬध : उधार वसूलȣ मɅ लगने वालȣ अवͬध । 
ǾपाÛतरण अवͬध : कÍचे माल को तैयार माल बनाने मɅ लगने वालȣ अवͬध ।  

8.12 èवपरख Ĥæन  
ǓनबÛधा×मक Ĥæन (Easy Type Question) : 

1. काय[शील पूँजी से आप Èया समझते हɇ? इसका मह×व èपçट कȧिजए । 
What do you understand by Working Capital? Explain clearly its 
significance  

2. काय[शील पूजँी कȧ अवधारणा एव ं इसे Ǔनधा[ǐरत करने वाले त××वɉ को èपçट कȧिजए 
Explain the concept and determinants of working Capital . 

3. काय[शील पूँजी Èया होती है? एक नवीन åयवसाय कȧ èथापना पर आवæयक काय[शील 
पूँजी का अनमुान लगाते  

4. समय ͩकन-ͩकन बातɉ पर Úयान Ǒदया जाता है? 
What is ‘Working Capital ‘? On the formation of new business, 
what considerations are taken into account in estimating the 
amount of working Capital required?  

5. काय[शील पूँजी कȧ ͪवचारधारा Èया है? काय[शील पूजँी को Ĥभाͪवत करने वाले त××व 
कौन-कौन से हɇ? इसे कैसे मापा जाता है? 
What is a concept of working Capital? What factors determine the 
needs of working Capital? How is it measured?  

6. टंडन सͧमǓत कȧ ͧसफाǐरशɉ को समझाइए । 
Describe the recommendations of Tandon Committee.  

7. काय[शील पूँजी कȧ पǐरचालन चĐ अवधारणा Èया है? इस ͪवͬध से काय[शील पूँजी कȧ 
माğा का अनमुान कैसे लगायɅगे?सोदाहरण समझाइये । 
What is operating cycle concept of working capital? How will you 
determine the amount of Working Capital? Under this method? 
Explain with examples  
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åयावहाǐरक Ĥæन (Practical Problem) : पǐरचालन चĐ ͪवͬध (Operating Cycle 
Method: 

1. Ǔनàनͧलͨखत समंकɉ से पǐरचालन चĐ कȧ अवͬध तथा आवæयक काय[शील पूजँी राͧश 
का पǐरकलन कȧिजये - 
From the following data, Computer the duration of the operating 
cycle and working capital Requirements:  

  Rs.  
Average Debtors 33,000 
Average Creditors 16,000 
Average Stocks :   

Raw Materials 20,000 
Work in Progress 14,000 
Finished Goods 21,000 

Purchase (All Credit) 96,000 
Raw Material Consumed 90,000  
Factory Cost 1,68,000 
Cost of Goods Sold 1,80,000  
Sales (All Credit) 1,98,000 
पǐरकलन उƧेæय के ͧलए वष[ मɅ 360 Ǒदन माǓनए । 
Assume 360 days per year for computations purposes.  
(Ans: Operating cycle period 152 days and working capital 
required Rs. 76,000)  

2. एक कàपनी कȧ Ǔनàन सचूनाओं से पǐरचालन अवͬध एव ं काय[शील पूँजी कȧ गणना 
कȧिजए-- 
From the following information extracted from the books of a 
manufacturing company compute the operating cycle in days and 
required working capital, Period covered 365 days  

Average period allowed by Supplies 16 days  
 Rs  
Average debtors outstanding 24,000  
Raw material consumption 2,55,500 
Total Production Cost 4,74,500 
Total Cost of Sale 5,11,000 
Sales for the year (all credit) 7,30,000 

Value of average stock maintained :  
Raw material 21,000 
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Work in progress 18,200 
Finished Goods 14,000  
Expected cash and bank balance 20,000 

(Ans: Working Capital Required = 90,000)  
3. अͧमत ͧलͧमटेड ɮवारा Ĥèतुत Ǔनàनͧलͨखत समंकɉ से दोनɉ वषȾ के ͧलए पǐरचालन चĐ 

अवͬध तथा काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता का पǐरकलन कȧिजए (वष[ मɅ 300 Ǒदवस 
मान ले) -  
From the following data submitted by Amit Ltd. For two years , 
calculate the duration of operating cycle and the working capital 
requirement for each of the two years (assume 360 days in a 
year)  

 2007 2008 
Average Stock Rs. Rs.  
Raw Material 1,00,000 1,35,000 
Work in Progress 70,000 90,000 
Finished Goods 1,05,000 1,20,000 
Purchase 4,80,000 6,75,000 
Cost of Goods Sold 70,00,00 9,00,000 
Sales  8,00,000 10,00,000 
Debtors (Average   1,60,000 2,50,000 
Creditors (Average)  80,000  90,000  

(Ans: OCP 177 and 198 respectively, No of OC 2.03 and 
1.82 , Working Capital (Rs. 3, 44,828 and Rs.4, 94,505)  

पवूा[नमुान ͪवͬध (Forecasting Method) 
1. वष[ मɅ 360 Ǒदन मानते हु ए, Ǔनàन सूचनाओं से सॉलवेÛट ͧल. के ͧलये आवæयक 

काय[शील पूँजी कȧ राͧश को दशा[त ेहु ए एक ͪववरण तैयार कȧिजए । 
अनमुाǓनत वाͪष[क ͪवĐय 20 Ǿ. ĤǓत इकाई पर 50,000 इकाइयाँ है । उ×पादन माğा 
ͪवĐय से मेल खाती है तथा वष[पय[Ûत समान दर से होगी । उ×पादन लागत है - 

सामĒी  10.0 ǽ.  ĤǓत इकाई 
Įम  4.0 ǽ.  ĤǓत इकाई 
उपǐरåयय  3.5 ǽ. ĤǓत इकाई 

Ēाहकɉ को 45 Ǒदनɉ कȧ उधार दȣ जाती है तथा पǓूत[कता[ से 60 Ǒदनɉ कȧ साख उपलÞध 
होती है । सामĒी 36 Ǒदन एव ंतैयार माल 15 Ǒदन के शेष के बराबर रखी जाती है । 
पǐरवत[न अवͬध 24 Ǒदन है तथा सभी सामĒी का Ǔनग[मन उ×पादन चĐ के Ĥारàभ मɅ 
ͩकया जाता है । आकिèमकता के ͧलए अǓतǐरÈत काय[शील पूँजी के एक Ǔतहाई के 
बराबर रोकड़ शेष आकिèमकताओं के ͧलये रखा जाता है । 
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From the following information prepare a statement showing the 
amount of working capital required by Solvent Ltd., by operating 
cycle method taking 360 days in a year  
Annual sales are estimated at 50, 000 units at Rs. 20 per unit. 
Production Quantities coincide with Sale and will be carried on 
evenly throughout the year. The Production Cost is -  

 Materials Rs. 10.0 per unit  
 Labour Rs. 04.0  per unit 
 Overhead Rs. 03.5  Per unit  

Customers are given 45 days credit and 60 days credit is taken 
from suppliers. 36 days supply of raw materials and 15 days 
supply of finished Goods are kept .  
Conversion period is 24 days and all materials is issued at the 
commencement of each production cycle  
A cash balance equivalent of one third of the average working 
capital other than contingency is kept for contingencies.  

2. एक कàपनी कȧ लागत-ताͧलका से Ǔनàन ͪववरण ĤाÜत होत ेहɇ – 
A Proforma cost sheet of a company provides the following 
particulars:  

Elements of Cost Amount per unit 
Rs. 

Raw Material 80 
Direct Labour  30 
Overheads 60 
Total Cost 170 
Profit 30 
Selling Price 200 

Ǔनàन अǓतǐरÈत ͪववरण ĤाÜत है - 
कÍचा माल औसतन एक माह भÖडार मɅ रहता है । सामĒी औसतन ½ माह Ǔनमा[ण 
ĤͩĐया मɅ रहती है । तैयार माल औसतन एक माह भÖडार मɅ रहता है । पǓूत[कता[ओं 
ɮवारा एक माह कȧ साख दȣ जाती है । देनदारɉ को दो माह कȧ साख दȣ जाती है । 
मजदरूȣ के भुगतान मɅ ͪवलàब 1½ सÜताह तथा उपǐरåययɉ मɅ समय ͪवलàब एक माह 
है । उ×पादन का एक-चौथाई भाग नगद मɅ बेचा जाता है । नकद तथा बɇक शेष राͧश 
25,000 ǽपये रहने कȧ आशा है । यह माǓनये ͩक वष[ भर उ×पादन तथा उपǐरåयय 
बराबर गǓत से चालू रहते हɇ । चार सÜताह कȧ अवͬध एक माह के बराबर होती है । 
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आप 1,04,000 इकाइयɉ के उ×पादन èतर के ͧलए आवæयक काय[शील पूँजी का ͪववरण 
बनाइए। 
The Following particulars are further available:  
Raw materials are in stock on an average of one month, Materials 
are in process on an average of half a month. Finished goods are 
in stock on an average of one month. Credit allowed by suppliers 
is one month. Credit allowed to debtors is two months. Lag in 
payment of wages is ½ weeks. Lag in payment of overhead 
expenses is one month. One – fourth of the output is sold against 
cash. Cash in hand and at Bank is expected to be Rs, 25,000. It 
may be assumed that production and overhead s accrue evenly 
throughout the year. A period of 4 week I equivalent to a month.  
You are required to prepare a statement showing the working 
Capital needed to finance a level of activity of 1, 04, 000 units 
Production. 
(*Ans. : Funds needed to finance working capital are Rs. 
33,55,000) 

3. एक åयापाǐरक संèथा कȧ Ǔनàनͧलͨखत सूचना से काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता का 
अनमुान लगाइए- 
(1) उ×पादन का सàभाͪवत èतर 1,80,000 इकाइया ँ
(2) कÍची सामĒी औसत Ǿप से èटॉक मɅ रहेगी - 2 माह 
(3) उ×पादन कȧ Ĥ×येक इकाई का ĤͩĐयांकन समय - 1 माह 
(4) Ǔनͧम[त माल औसतन èटॉक मɅ रहेगा - 3 माह 
(5) Ēाहकɉ को èवीकृत उधार - 3 माह 
(6) लागत का ͪवĐय से सàभाͪवत अनपुात : 

(अ) कÍची सामĒी – 60% (ब) Ĥ×य¢ Įम – 10% (स) उपǐरåयय – 20% 
(7) ĤǓत इकाई ͪवĐय मãूय - 20 ǽ. 
(8) ͪवĐय पर सàभाͪवत लाभ 10%  
Estimate Working Capital requirement of a trading concern from 
the following information:  
(1) Expected level of Production 1, 80 , 000 Units   
(2) Raw materials to remain in stock on an average 2 months 
(3) Processing period for each unit of product 1 months  
(4) Finished goods remain in stock on an average 3 months  
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(5) Credit allowed to the customers 3 months  
(6) Expected ratio of cost to selling prices :  
    (a) Raw materials – 60 % , (b) Direct Wages – 10 %  
    (c) Overhead – 20 %  
(7) Selling price per unit Rs. 20 /  
(8) Expected margin on sales 20 %  
(Ans.: Amount of Working capital required is Rs. 22, 50,000)  
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इकाई -9 èकÛध Ǔनयğंण (Inventory Control)  
इकाई संरचना - 
9.0 उƧेæय 
9.1 पǐरचय 
9.2 èकÛध Ǔनयğंण का अथ[ एव ंपǐरभाषा 
9.3 आदश[ èकÛध Ǔनयğंण Ĥणालȣ के मुÉय घटक  
9.4 èकÛध Ǔनयğंण के मुÉय उƧेæय  
9.5 èकÛध Ǔनयğंण के लाभ 
9.8 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 आͬथ[क आदेश माğा कȧ माÛयताएँ 
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 सामĒी का FSND वगȸकरण 
9.16 साराशं 
9.17 शÞदावलȣ 
9.18 èवपरख Ĥæन  
9.19 åयावहाǐरक Ĥæन  
9.20 संदभ[ ĒÛथ  

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

 èकÛध Ǔनयğंण का अथ[ समझ सकɅ  । 
 èकÛध Ǔनयğंण Ĥणालȣ कȧ सारभूत आवæयकताऐं समझ सकɅ  ।  
 èकÛध Ǔनयğंण के उƧेæय जान सकɅ  । 
 èकÛध Ǔनयğंण के Ĥमुख लाभɉ का अÚययन कर सकɅ  । 
 èकÛध Ǔनयğंण को Ĥभाͪवत करने वाले त×वɉ का ͪवæलेषण कर सकɅ  ।  
 èकÛध Ǔनयğंण कȧ ͪवͧभÛन Ĥणाͧलयɉ का अÚययन कर सकɅ  ।  
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9.1 पǐरचय (Introduction) 
एक संèथा कȧ चालू सàपि×तयɉ मɅ 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 नहȣं कर सकती, उसकȧ दȣघ[कालȣन लाभदायकता कम हो जाती है, 
Èयɉͩक आवæयकता से कम èकंध होने पर उ×पादन-ͩĐया ǒबना Ǿकावट के नहȣं चल 
सकती तथा Ēाहकɉ को समय पर माल कȧ पǓूत[ नहȣं कȧ जा सकती । दसूरȣ ओर, 
अͬधक èकंध रखने से संèथा कȧ पूजंी अनावæयक Ǿप से फँस जाती है िजससे पूजंी पर 
åयाज 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)  
èकंध 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 मɅ 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 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 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 । 
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9.3 आदश[ èकÛध Ǔनयंğण Ĥणालȣ के मुÉय घटक (Element of 
Ideal Inventory System)  
एक आदश[ èकंध ǓनयÛğण Ĥणालȣ मɅ Ǔनàन मूल 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 सचूना लगातार ĤाÜत होती रहे । 
3. सामĒी को èटोर मɅ सरुͯ¢त रखने कȧ समुͬचत åयवèथा होनी चाǑहए । 
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 वèतओंु के èटॉक पर ǓनयÛğण कȧ समुͬचत 

Ĥणालȣ कȧ èथापना होनी चाǑहए । 
6. सामĒी के Ǔनग[मन तथा मूãयाकंन कȧ उͬचत åयवèथा होनी चाǑहए । 
7. सामĒी के Đय, 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 Ĥèततु कȧ जानी चाǑहए । 
9. सामĒी ǓनयÛğण हेतु 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 हेतु 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 Ǔनयंğण के मुÉय उƧेæय (Main Objective of 
Inventory Control)  

èकÛध Ǔनयğंण के Ĥमुख उƧेæय Ǔनàन होते 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  
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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 । 

10. सामĒी सàपि×तयɉ कȧ पया[Üत जवाबदेहȣ सुǓनिæचत करना । 
11. भÖडारण के ͧलए उपलÞध जगह का उपयोग करना तथा èव. । 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 (Advantage of Inventory Control) 
èकÛध ǓनयÛğण के Ĥमखु लाभ Ǔनàन हɇ :-  

1. सामĒी के बारे मɅ उͬचत जानकारȣ बनी रहती है । 
2. सामĒी का ¢य एव ंबबा[दȣ कम तो जाती है । 
3. Đय कȧ लागत कम से कम हो जाती है । 
4. सामĒी संĒहण कȧ उपयÈुत åयवèथा रहती है । 
5. सामĒी लेखाकंन व लागत लेखाकंन मɅ सुͪवधा रहती है ।  
6. चोरȣ, गबन व बबा[दȣ का भय कम से कम हो जाता है । 
7. ĤबÛधकɉ को Ǔनण[य लेने मे 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 ͪवभािजत करना सरल हो जाता है । 

9.6 èकÛध को Ĥभाͪवत करने वाले त×व (Factor 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 - 
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(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 Materials) 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 
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 तकनीक ĤकृǓत कȧ होती है उसके माल मɅ अͬधक ͪवǓनयोजन 
करना होता है । तकनीकȧ ĤकृǓत उ×पादन ĤͩĐया होने पर कÍचे माल कȧ ͩकèम 
ǓनयÛğण पर अͬधक बल Ǒदया जाता है ।  

(4) अिÛतम उ×पाद कȧ शलैȣ (Style of the End Product) - Ǔनͧम[त होने वाले 
उ×पाद शैलȣ 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 
जाते 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, पर खरȣदने तथा Ǔनमा[ण करने कȧ अवͬध मɅ लगने 
वाले समय तथा माल के Ǔनमा[ण होने के 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 तथा ͩकसी Ĥकार के åयवधान का अनमुान नहȣं है तो सामĒी मɅ ͪवǓनयोजन 
कम होगा ले आपǓूत[ पǐरिèथǓतयाँ Ǔनशͬचत न होने पर सामĒी मɅ ͪवǓनयोजन 
अͬधक होगा । 
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(7) ऋण सुͪवधायɅ (Loan Facilities) - Ĥायः कÍचा माल उधार Đय ͩकया जाता है 
। बɇक अÛय ͪव×तीय संèथाओं से कÍचे माल को बÛधक या जमानत के Ǿप मɅ 
रखकर ऋण ĤाÜत जा सकता है । इस Ĥकार ĤाÜत ऋण से कÍचा माल Đय ͩकया 
जा सकता है । इस Ĥकार कȧ सुͪवधा के कारण कम ͪवǓनयोजन से अͬधक सामĒी 
का भÖडारण सàभव हो सकता है।  

(8) मूãय èतर मɅ उतार-चढाव (Other Factor) - Ǔनकट भͪवçय मɅ ,मूãय- कȧ 
सàभावना हो तो कÍचे माल का भÖडारण अͬधक ͩकया जायेगा । अत: सामĒी मɅ 
ͪवǓनमय अͬधक होगा । मूãय èतर मɅ ͬगरावट कȧ सàभावना होने पर सामĒी मɅ 
अपे¢ाकृत कम ͪवǓनमय होगा ।  

(9) अÛय त×व (Other Factors) - Ǔनकट भͪवçय मɅ राशǓनगं, मूãय ǓनयÛğण, 
सरकारȣ न, पǐरवत[न, कÍचे माल का उ×पादन इ×याǑद भी सामĒी मɅ ͪवǓनयोजन को 
Ĥभाͪवत करत े

9.7 èकÛध Ǔनधा[रण के ͪवͧभÛन èतर (Various Levels of 
Inventory Valuation)  
एक संèथान ɮवारा ͩकतनी माğा मɅ èकÛध रखा जाये, इसकȧ पिुçट हेतु èकÛध Ǔनधा[ǐरत 
करने के èतरɉ का पǐरकलन 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 चते हȣ सामĒी के 
Đय के मɅ आवæयक काय[वाहȣ Ĥारàभ कर दȣ जाती है । यह अͬधकतम तथा Ûयनूतम 
èतर के बीच कȧ को होती है । इस èतर को Ǔनधा[ǐरत करते समय सामĒी के उपभोग 
कȧ अͬधकतम दर तथा नया करने मɅ लगने वाला अͬधकतम समय का Úयान रखा जाता 
है । इसका Ǔनधा[रण Ûयनूतम èतर से ऊँचा ͩकया जाता है िजससे आदेश पğ जारȣ करने 
से सामĒी को ĤाÜत करने तक, भÖडारगहृ मɅ कȧ वाèतͪवक माğा Ûयनूतम èतर से नीचे 
न चलȣ जावे तथा उ×पादन के ͧलए पया[Üत सामĒी र उ×पादन मɅ ͩकसी Ĥकार कȧ 
Ǿकावट न आने पाये । पनु: आदेश èतर £ात करने के ͧलए Ǔनàन 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 वह Ûयनूतम सीमा है िजससे कम माğा मɅ कभी भी 
भÖडार गहृ मɅ उस वèतु का èटॉक नहȣ ंहोना चाǑहए । उ×पादन कȧ ǓनरÛतरता बनाये 
रखने के ͧलए सामĒी के Đय कȧ åयवèथा इस Ĥकार कȧ जाती है ͩक वèतु 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 सरुͯ¢त माğा है िजस पर भावी उ×पादन संकट को दरू रखा जा 
सकता है । इसीͧलए इसे संकटकालȣन èटॉक (Emergency Stock) भी कहते हɇ । 
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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 न = पनु: आदेश èतर - (सामाÛय उपभोग कȧ दर Ĥ 

सामाÛय पनु: आदेश अवͬध) 
Minimum Stock Level = Re- order Level – (Normal 

Consumption Rate × Normal Reorder 
Period)  

(3) अͬधकतम èटॉक èतर (Maximum Stock Level) 
अͬधकतम èटॉक èतर सामĒी कȧ ͩकसी मद के सàबÛध मɅ वह अͬधकतम सीमा है 
िजससे अͬधक उस वèतु कȧ माğा सामाÛयतया èटोर मɅ नहȣं आने दȣ जाती है । भÖडार-
राहɉ मɅ सामĒी कȧ ͩकसी मद कȧ वाèतͪवक माğा सदैव Ûयनूतम एव ंअͬधकतम सीमाओं 
के बीच बनी रहती है । अͬधकतम èटॉक èतर का Ǔनधा[रण करते समय उपयोग कȧ दर, 
नया माल ĤाÜत करने मɅ लगने वाला समय, वèतु कȧ ͩकèम व गणु, भÖडार गहृ मɅ 
èथान कȧ उपलिÞध भÖडारण लागत, काय[शील पूजँी कȧ सुलभता, 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 के अͬधक माğा मɅ Đय से जहां एक 
ओर बचत होती है अͬधक èटॉक के कारण पूँजी पर Þयाज कȧ हाǓन, भÖडार गहृ के 
åययɉ मɅ वृͪ ƨ, टूट फूट, 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 = उन: आदेश èतर + पनु: आदेश माğा) - (Ûयनूतम उपभोग कȧ 
दर X Ûयनूतम पनु: आदेश कȧ अवͬध) 
Maximum Stock Level = Re-order + Re-order quantity – (Minimum 
Consumption Rate x Minimum Re- order period)  

4. औसत सामĒी èतर (Average Stock Level) 
एक Ǔनमा[णी संèथा को अपने भÖडार गहृ मɅ औसतन सामĒी रखनी चाǑहए उसे औसत 
सामĒी èतर कहा जाता । यह अͬधकतम एव ंÛयनूतम èतर के बीच मɅ होता है । इसे 
Ǔनàन सूğ कȧ सहायता से £ात ͩकया जाता है-  
औसत èटॉक èतर = ½ (अͬधकतम èटॉक सीमा + Ûयूनतम 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 – ½ (पनु: आदेश माğा) 
ǑटÜपणी : åयावहाǐरक Ĥæनɉ मɅ औसत èटॉक èतर के Ĥथम सूğ का Ĥयोग ͩकया जाता 
है Èयɉͩक ɮͪवतीय सूğ ħामक पǐरणाम दे सकता है । 

5. जोͨखम èतर (Danger Level) : 
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सामाÛयतया सामĒी का èटॉक Ûयनूतम èटॉक èतर से नीचे नहȣं जाने Ǒदया जाता है, 
ͩकÛतु ͪ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 नीचे 
नहȣं ͬगरनी चाǑहए । सामĒी कȧ माğा इस èतर पर उगते 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 Ǔनशͬचत ͩकया जाता है । इसकȧ गणना Ǔनàन सूğ से 
कȧ जा सकती है 
Danger Level = Minimum rate of consumption x delivery time  
उदाहरण (Illustration)1 : एक उ×पाद के Ǔनमा[ण मɅ एक कàपनी A ,B तथा C तीन 
Ĥकार कȧ सामĒी का Ĥयोग करती हɇ, िजसके ͧलए Ǔनàन तØय आग होते 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 10000 0.10 1 to 3 8,000 - 
B 4 5000 0.30 3 to 5 4,750 - 
C 6 10000 0.15 2 to 4 - 2,000 

साÜताǑहक उ×पादन का ͪवचरण 175 से 225 इकाइयɉ तक है जो औसतन 200 है । 
Ǔनàन माğाओं के ͪवषय मɅ आपका अनमुान Èया है? 
Weekly production varies from 175 to 225 units, averaging 200 
unit of the said product. What would be the following quantities:  
(i) A का Ûयनूतम èटॉक (Minimum Stock of A)  
(ii) B का अͬधकतम èटॉक (Minimum Stock of B) 
(iii) C का पनु: आदेश èतर (Reorder Level of C) 
(iv) A का औसत èटॉक (Average Stock of D) 

हल (Solution) : 
(i) Minimum Stock of A :  

= ROL – (Normal Usage x Average ROP)  
= 8,000 – (2,000 x 2)  
= 8,000- 4,000 = 4,000 kgs.  

Note : Normal Usage = Average weekly production x Usage p. u  
= 200 x 10 kgs = 2,000 Kgs. 
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(ii) Minimum Stock of B :  
= {ROL + ROQ) – (Minimum Usage x Minimum ROP)  
= (4,750 + 5,000) – (700 x 3)  
= 9,750 – 2,100 = 7,650 Kgs. 

Note : Minimum Usage = Mini Weekly Production x Usage p.u  
= 175 x 4 = 700 Kgs  

(iii) Re-order of C : 
= Maximum usage x Maximum ROP  
= 1,350 x 4 = 5,400 Kgs.  

Note: Minimum Usage: = Mini weekly Production x Usage p.u  
= 225 x 6 = 1,350 Kgs  

(iv) Average Stock of A  

2
Minimum Stock Maximum ROP

  

4,000 16, 250 10,125 .
2

Kgs
   

Note : (i) Minimum Stock as per (i) above  
(i) Maxi .Stock = (ROL + ROQ) – (Min Usage x Min. ROP) 

= (8,000 + 10,000) (1,750 x 1)  
= 18, 000 -1,750 = 16,250 Kgs.  

(ii) Minimum Usage = 175 x 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 नहȣं 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 है ͩक सामͬĒयɉ का उनके 
उपभोग-मूãय (Consumption Value) के अनसुार वगȸकरण ͩकया जाए । सबसे 
अͬधक कȧमती सामĒी पर सबसे अͬधक Úयान 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 :- 
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(1) ‘ए’ Įेणी - इस Įेणी के अÛतग[त वे सामͬĒयाँ सिàमͧलत कȧ जाती है जो सबसे 
मूãयवान हो । इनकȧ लागत सामĒी कȧ कुल लागत का Ĥायः 70 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 हो । इनकȧ लागत Ĥायः सामĒी कȧ कुल लागत का 15 से 25 ĤǓतशत होती है 
परÛतु 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 मãूय कȧ होती है । ये Ĥायः कुल –माğा का 5 से 10 ĤǓतशत तथा कुल- माğा का 
60 से 75 ĤǓतशत होती हɇ । 
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 – 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 से èपçट है. ͩक ͪवͧभÛन मदɉ का अ,ब, स तीन Įेͨणयɉ मɅ ͪवभाजन 
उनके मह×व के अनसुार ͩकया जाता हɇ । ǓनयÛğण कȧ Ǻिçट से 'अ’ Įेणी कȧ वèतओंु 
पर सवा[ͬधक Úयान Ǒदया जाता है । ब’ कȧ वèतएँु ͧलͪपकɉ के सामाÛय निै×यक 
ǓनयÛğण (Routine Control) के अधीन रखी जाती है -तथा स'ं Įेणी कȧ वèतओंु'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 कहते हɇ । 

(ii) 'वेड' ͪवæलेषण तकनीक (VED Analysis Technique). यहाँ 'वेड' से अͧभĤाय V 
= Vital= अ×यावæयक या Ĥाणाधार, E= Essential आवæयक अथवा मलूभतू तथा D 
= Desirable = वांछनीय से ͧलया जा सकता है । यह तकनीक अǓतǐरÈत औजारɉ या 
पजुɟ के भÖडारण के ͧलए अपनायी जाती है । इसके अÛतग[त पजुɟ को तीन वगɟ मɅ 
ͪवभािजत ͩकया जाता है. (i) अ×यावæयक, (ii) मूलभतू या आवæयक तथा (।।।) 
वांछनीय । पजुɟ के इस ͪवभाजन के आधार पर हȣ. èकÛध Ǔनयğंण का काय[ ͩकया 
जाता है । 
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9.9 पुन: आदेश माğा अथवा आͬथ[क आदेश माğा (Re- Order 
Quantity or Economic Order Quantity) 
सामĒी का Đय आदेश देते समय यह Ǔनशͬचत करना मह×वपणू[ होता है ͩक ͩकतनी 
माğा Đय कȧ जाए । सामĒी कȧ वह माğा िजसके ͧलए एक समय पर Đय आदेश Ǒदया 
जाता हɇ पनु: आदेश माğा कहलाती है । यह माğा आͬथ[क Ǿप से उͬचत- होनी चाǑहए 
इसͧलए इसे सवȾतम अथवा आͬथ[क आदेश माğा (Optimum Quantity or 
Economic Order Quantity) भी कहते हɇ । 
आͬथ[क आदेश माğा Ǔनधा[ǐरत करते 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 
Ǒदमाग कȧ आनपुाǓतक लागत सिàमͧलत है । आदेश पर Đय कȧ जागे 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 है), 

2. सामĒी मɅ Ǔनवेͧशत पूजँी पर Þयाज  
3. बीमा åयय 
4. सामĒी परुानी पड़ने के कारण होने वालȣ हाǓनयाँ, इ×याǑद । 

उपरोÈत दोनɉ Ĥकार कȧ लागतɉ का åयवहार एक दसूरे के ͪवपरȣत है । जब ĤǓत आदेश 
Đय कȧ माğा कम होती है 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 परÛतु 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 । 



195 
 

 
ͬचğ 9.1 - आͬथ[क आदेश माğा 

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 अÛतग[त 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 Cost) तथा संĒह करने 
कȧ लागतɉ (Carrying Cost) कȧ गणना करके कुल लागतɅ £ात कȧ जाती हɇ । 
आͬथ[क आदेश माğा उस èतर पर Ǔनिæचत कȧ जाती है जहां पर कुल लागत Ûयनूतम 
हो। यह Ǔनàन उदाहरण से दशा[या गया है । 

उदाहरण (Illustration) -2 : 
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 unit  
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 1,333 1,666 135 167 302 
10 1,200 1,500 150 150 300 
11 1,091 1,364 165 136 301 
12 1,000 1,250 180 125 305 
13 923 1,154 195 115 310 
14 857 1,071 210 107 317 
15 800 1,000 225 100 325 

Notes:Unit per order = Annual consumption ÷ No. of orders  
Value per order = Units per order x Cost per unit  
Carrying cost = 20 % x 1/2 of value per order  
Total cost = Ordering cost + Carrying cost  

उपरोÈत ताͧलका मɅ आͬथ[क आया माğा 1,200 इकाइयाँ दशा[यी गई है Èयɉͩक इस 
माğा पर कुल लागत सबसे कम है । इसका ता×पय[ यह है कȧ एक वष[ मे आदेशɉ कȧ 
संÉया दस (12,000 ÷ 1,200 यǑद आदेश कȧ माğ' 1,200 इकाइयɉ से कम हो अथक 
अͬधक हो तो कुल लागत अͬधक होगी । इस ताͧलका ɮवार' दशा[ए गये पǐरणाम का 
स×यापन सूğ ͪवͬध से Ǔनàन Ĥकार से ͩकया गया है : 

2. . . 2 12,000 15 1, 200
. . 1.25 20%
A BEOQ units

C S
 

 


 

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 है ͩक Èया माğा छूट का लाभ ĤाÜत 
करने के ͧलए आͬथ[क आदेश माğा से अͬधक माğा मɅ आदेश Ǒदया जाये या नहȣं । यǑद 
ऐसा ͩकया जाता है तो कुल आदेश देने कȧ लागत मɅ कमी आती है, ͩकÛतु दसूरȣ ओर 
èकÛध रखने कȧ लागत बढ़ जाती हɇ 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 
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अͬधक माğा मɅ आदेश देना चाǑहए, अÛयथा नहȣं । नीचे Ǒदये गये उदाहरणɉ से इसे 
èपçट ͩकया गया है - 

उदाहरण (Illustration)-3 : 
èकÛध कȧ एक ͪवशेष मद कȧ वाͪष[क माँग 10,000 इकाइयाँ है । èकÛध रखने कȧ 
लागत ĤǓत इकाई ĤǓत वष[ 20 % है तथा आदेश देने कȧ लागत ĤǓत आदेश 40 Ǿ. है 
। पǓूत[कता[ ɮवारा उƨृत मूãय 4 Ǿ. ĤǓत इकाई है, ͩकÛतु 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 items of inventory is 10, 000 unit. 
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 suppliers willing to give discount of 5 % 
for order of 1,500 of 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  
2 A BEOQ

CS
 

  

2 10,000 .40
0.80

Rs 
  

10,00,000 1,000 units   
Total Cost: Rs. 
Purchase Cost = 10,000 x 4 = 40,000 

Ordering Cost
10,000 40
1,000

A B
EOQ

   
      

  
 400  

Carrying Cost 1,000 0.80
2 2

EOQ CS         
   

 400  

Total Cost without discount = 40,800 

(b) With Discount of 5 %     Rs. 
Purchase Price = Rs. 4-5 % of Rs. 4 Re. 3.80  
Carrying Cost (C) = 20 % of Rs. 3.80 = Re. 0.76 
Total Cost : 
Purchase Cost = 10,000 x 3.80 38,000 
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Ordering Cost 10,000 40 267
1,500

A B
EOQ

   
       

  
 

Carrying Cost 1,500 0.76 570
2 2

EOQ CS          
   

 

Total Cost at a discount of 5 % = 38,837 
Saving, if discount is availed = (40,800 – 38, 837) 1,963 
Hence, discount offer of 5 % should be availed. Order should be 
placed at the rate of 1,500 units. 

उदाहरण (Illustration) -4  
(अ) एक कàपनी के' कÍचे माल कȧ वाͪष[क आवæयकता 7260 इकाइया ँ हɇ िजसकȧ लागत 

750/- ǽ. ĤǓत इकाई है । Ĥ×येक आदेश कȧ लागत 62.50 ǽ. है । आकिèमक िèथǓत 
मɅ कàपनी को सुर¢ा èटॉक के Ǿप मɅ 1 माह के èटॉक कȧ आवæयकता है । इÛवेÛटरȣ 
रख-रखाव के åयय औसत इÛवेÛटरȣ लागत का 10 % है । £ात कȧिजए - 
1. Ûयनूतम èकÛध माğा 
2. ͧमतåययी आदेश माğा 
3. अͬधकतम èकÛध माğा 
4. औसत èकÛध माğा 
5. आदेश लागत 
6. भÖडारण लागत 
7. कुल èकÛध लागत 
8. कुल Đय लागत 

(ब) कÍचे माल के पǓूत[कता[ इस हेत ुसहमत है ͩक यǑद आदेश 500 इकाइयɉ के गणुक मɅ 
ĤाÜत हो तो 10 % बडा Ǒदया जा सकता है । कारण सǑहत बताइए ͩक ब͠ा èवीकार 
ͩकया जाए अथवा नहȣं । 

A. A company needs annually 7,260 units of raw materials @ Rs. 
750 per unit. Ordering cost is expected Rs. 62.50 Per order. The 
company keeps safety stock of one month’s requirement to meet 
emergency. The Carrying is cost is expected to be 10 % per unit 
of average inventory.  
Find out: 
(i) Minimum inventory (v) Ordering cost 
(ii) E.O.Q (vi)Carrying cost 
(iii) Maximum inventory (vii) Total inventory cost 
(iv) Average inventory (viii) Total purchase cost 
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(B) The supplier of raw material has agreed to supply 500 units lot 10 
% discount , state whether the discount Should be availed or not.  

Solution: 
(A) (i)Minimum inventory :  

Minimum inventory will be equal to safety stock, i .e. 
7, 260 605

12
units   

(i) 2. 2 7, 260 62.50. .
10% .750 . . .75

ABE O Q
CS of Rs i e Rs

 
   

9,07,500 12,100 110
75

units    

(ii) Maximum Inventory will be : 
= E. O .Q + Safety Stock = 110 + 605 = 715 units 

(iii) Average Inventory will be : 

=   605 715 660
2

 
2

 Minimum inventory Maximum inventory 
  

  

(iv) Ordering Cost 7, 260 62.50 4,125
110

A B
EOQ

      

(v) Carrying Cost
2

EOQ Safety stock CS    
 

 

or Carrying Cost 110 605 75 .49,500
2

Rs     
 

 

(vi)  Total Inventory Cost
2

A EOQB Safety stock CS
EOQ

          
  

 

= Ordering Cost + Carrying Cost = 4,125 + 49, 500 = Rs. 
53,625  

(vii) Total Purchase Cost = Total Inventory Cost + Total 
Purchase Price  
= 53,625 + (A x Cost per Unit) = 53,625 + (7,260 x 750) 
=53,625 + 54,45,000 = Rs. 54,98,625 .  

B. Now, if the purchase of 500 units is made , the following will be 
the total purchase cost :  
= Ordering Cost + Carrying Cost + purchase Cost 

Pr
2

A EOQB Safety Stock CS A Purchase ice
EOQ

              
   
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7, 260 50062,50 650 67.50 7, 260 675
500 2

              
    

 

= 907.50 + 57,712.50+49,00,500= Rs. 49,59,120  
The Total purchase cost of 7260 Units when 10 % discount is 
allowed arrives at Rs. 49,59,120 which is less than 54,98,625 . 
Thus the offer be accepted .  
Working Note : Carrying cost is calculated on new purchase price  
= 675 x 10% = Rs. 67.50 

9.10 आͬथ[क आदेश माğा कȧ माÛयताएँ  
आͬथ[क आदेश माğा कȧ गणना Ǔनàनͧलͨखत माÛयताओं पर आधाǐरत होती है :- 

1. सामĒी कȧ भावी आवæयकताओं मɅ पǐरवत[न नहȣं होता । 
2. सामĒी कȧ भावी आवæयकताओं का पवूा[नमुान ͩकया जा सकता है । 
3. सामĒी कȧ ĤǓत इकाई लागत अपǐरवत[नीय है । 
4. सामĒी कȧ पणू[ सुर¢ा åयवèथा है ।  
5. èकÛध समाÜत होने कȧ सàमावना नहȣ ंरहती है । 
6. èकÛध भÖडारण एव ंèकÛध आदेश लागत िèथर रहती है ।  

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 Ǿकने कȧ सàभावना न हो । इनके सğूɉ 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)  
यहाँ चĐ (Cycling) से अͧभĤाय एक Ǔनशͬचत 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 Ǔनशͬचत 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 हेतु Đय कȧ सूͬचयाँ तैयार करना एव ं èकÛध 
ǓनयÛğण हेतु 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 अÛतग[त 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) कहते हɇ । अत: ɮͪवतीय ǒबन मɅ लȣड टाइम कȧ पǓूत[ के ͧलए सामĒी 
रखी जाती है । इस पƨǓत मɅ जसेै हȣ Ĥथम ǒबन कȧ सामĒी समाÜत हो जाती है. पनु: 
सामĒी माँगने हेतु 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 -सोने पर 
उसे ͩफर Ĥथम एव ंɮͪवतीय दोनɉ ǒबनɉ मɅ रखा जाता है । इस Ĥकार सामĒी ǓनयÛğण 
का यह Đम चलता रहता है ।  

9.15 सामĒी का FSND वगȸकरण  
यह वगȸकरण सामĒी आव×त[ अनपुात (Material Turnover Ratio) के आधार पर 
हȣ ͩकया जाता है । इसमɅ Ǔनàन चार वग[ बनाये जाते हɇ - 
‘F’ or fast : इस Įेणी मɅ वह सामĒी होती है िजसका शीē Ĥयोग हो रहा है । 
S’ or Slow : इस वग[ मɅ उस सामĒी को रखत ेहɇ िजसका Ĥयोग धीरे-धीरे हो 

रहा हो । यह Úयान रखना चाǑहए ͩक ऐसी सामĒी का èटॉक 
अͬधक न हो ।  

‘N’ or Normal : इस Įेणी मɅ सामĒी का आव×त[ सामाÛय होता है और यह F or 
S के मÚय कȧ िèथǓत है  

‘D’ or Dead : इसमɅ वह सामĒी है िजसका Ĥयोग शायद हȣ कभी हो । इसमɅ 
।Ǔनिçकय (Dormant) व अĤचͧलत (Obsolete) दोनɉ Ĥकार 
कȧ सामĒी आ जाती है  
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9.16 सारांश  
वèतु का उ×पादन सामĒी, Įम एव ंमशीनɉ (Men , Materials 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 । अत: उ×पादन काय[ मɅ ĤयÈुत कȧ जाने वालȣ सामĒी 
'का ठȤक-ठोक ĤबÛध न होने पर åयवसाय को समुͬचत लाभ पर संचाͧलत ͩकया जाना 
सàभव नहȣं 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, लेखांकन एव ंअकें¢ण कȧ åयवèथा 
कȧ जाती है िजससे ͩक Ûयनूतम लागत एव ंउͬचत समय पर उͬचत माğा मɅ आवæयक 
ͩ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) - यह èकÛध 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 

पजुɟ के èकÛध मɅ ͩकया जाता है । इस ͪवͬध मɅ èकÛध को अ×यावæयक, आवæयक 
तथा वाछंनीय वगȾ मɅ बांटा जाता है । 

5. एफ.एस.एन. ͪवæलेषण (F.S.ND Analysis) - इसके अÛत[गत सामĒी को उसके 
Ĥयोग कȧ गǓत के आधार पर तेज गǓत वालȣ, मÛद गǓत वालȣ सामाÛय गǓत वालȣ एव ं
अगǓतशील वगȾ मɅ बांटा जा सकता है । 

6. संकट èतर (Danger Level) - सकंट èतर फम[ ɮवारा रखे जाने वाले उस èकÛध कȧ 
माğा को कहते है जो संकट कोल मɅ èकÛध अĤािÜत कȧ जोͨखम से बचने के ͧलए रखी 
जाती है ।  

9.18 èवपरख Ĥæन  
1. èकÛध Ǔनयğंण से आप Èया समझते हɇ? 
2. èकÛध Ǔनयğंण Ĥणालȣ कȧ आवæयकता Èयɉ हु ई? 
3. èकÛध Ǔनयğंण के कोई चार Ĥमुख उƧेæय ͧलͨखए । 
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4. èकÛध Ǔनयğंण से कौन-कौन से लाभ हो सकते हɇ? बताइए । 
5. èकÛध Ǔनयğंण को Ĥभाͪवत करने वाले त×वɉ का वण[न कȧिजए । 
6. पनु: आदेश èतर से आप Èया समझते हɇ? 
7. Ûयनूतम एव ंअͬधकतम èटॉक èतर £ात करने का सूğ बताइए । 
8. èकÛध Ǔनयğंण कȧ ए.बी.सी. Ĥणालȣ को उदाहरण देकर समझाइए । 
9. आͬथ[क आदेश माğा का Ǔनधा[रण ͩकन ͪवͬधयɉ ɮवारा ͩकया जाता है? èपçट कȧिजए। 

9.19 åयावहाǐरक Ĥæन  
1. नीचे दȣ गई सचूना से आͬथ[क आदेश कȧ माğा कȧ गणना कȧिजए. 

Find out the Economics 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 materials = Rs. 2 per kg.  
Carrying and storage cost 8% on average inventory.  

3. Įीनाथ एÛटरĤाइजेज एक ͪवशेष मद कȧ 90,000 इकाइयाँ वाͪष[क चाहती है । ĤǓत 
इकाई लागत 3 Ǿ, ĤǓत Đय आदेश लागत 300 Ǿ. तथा èकÛध रखने कȧ लागत ĤǓत 
इकाई ĤǓत 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 % 
45005999 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 is 
Rs. 300 and the inventory carrying cost is Rs. 6 per unit per year.  
(i) What is the Economic Order Quantity?  
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(ii) What should the firm do ,if the supplier offers as below : 
Order Quantity Discount %  
4500-5999 2 
6000 and above 3 

4. ऊषा रेͫडयो ͧल. को रेͫडयो सेट के उ×पादन हेतु Ěांिजèटस[ खरȣदने है (केवल एक ͩकèम 
का उ×पादन ͩकया जाता है) । Ĥ×येक सेट के ͧलए 8 Ěांिजèटस[ कȧ आवæयकता होती है 
। एक साथ 10 सेट लेकर दो Ǒदन कȧ ǒबĐȧ हेतु संĒǑहत ͩकये जा सकते हɇ । वत[मान 
पǐरिèथǓत मɅ 16 सेट तक ͧलये जा सकत ेहɇ । यǑद ĤबÛध 14 से 24 Ǒदन कȧ उ×पादन 
आवæयकताओं कȧ पǓूत[ हेतु संĒहण का Ǔनण[य लेता है तो अͬधकतम एव ंǓनàनतम èतर 
का Ǔनधा[रण कȧिजए । आदेश èतर कȧ भी गणना कȧिजए, यǑद पǓूत[कता[ ɮवारा 
Ěांिजèटस[ कȧ पǓूत[ मɅ 4 Ǒदन ͧलये जाते हɉ । 
Usha Radio Ltd has to buy transistors for the manufacture of radio 
sets (only one type is manufactured). For each set 6 transistors 
are required. A minimum of 10 sets can be undertaken 
simultaneously and can be assembled for sale in two days. At the 
present site condition, a maximum of sixteen sets can be taken 
up. If the management decides to hold 14 to 24 days production 
requirement, find the Maximum Minimum Level of inventory. Also 
find out the ordering level of it take 4 days for the suppliers to 
deliver Transactions.  
Ans.  1. Minimum level =420  

2. Maximum level = 1152  
3. Re-order level = 540  

9.20 सÛदभ[ ĒÛथ 
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इकाई – 10 : रोकड़ Ĥवाह ͪववरण (Cash Flow 
Statement)  

इकाई कȧ Ǿपरेखा - 
10.0 उƧेæय 
10.1 Ĥèतावना 
10.2 रोकड़ Ĥवाह ͪववरण का अथ[ एव ंपǐरभाषा 
10.3 रोकड़ Ĥवाह ͪववरण कȧ ͪवशेषताएँ 
10.4 रोकड़ Ĥवाह ͪववरण के उƧेæय 
10.5 रोकड़ Ĥवाह ͪववरण का उपयोग अथवा मह×व 
10.6 रोकड़ Ĥवाह ͪववरण कȧ सीमाएँ 
10.7 रोकड़ Ĥवाह ͪववरण एव ंकोष Ĥवाह ͪववरण मɅ अÛतर 
10.8 रोकड़ Ĥवाहɉ का वगȸकरण 
10.9 रोकड़ Ĥवाह ͪववरण का ĤाǾप 
10.10 रोकड़ Ĥवाह ͪववरण तैयार करना 
10.11 ǓनबÛधा×मक Ĥæन  
10.12 åयावहाǐरक Ĥæन  
10.13 संदभ[ ĒÛथ  

10.0 उƧेæय  
इस इकाई के अÚययन के बाद आप इस योÊय हो सकɅ गे ͩक - 

 रोकड़ Ĥवाह ͪववरण का अथ[ बता सकɅ  । 
 रोकड़ Ĥवाह ͪववरण के त×व बता सकɅ  । 
 रोकड़ Ĥवाह ͪववरण के उƧेæय बता सकɅ  । 
 रोकड़ Ĥवाह ͪववरण कȧ सीमाएं बता सकɅ  । 
 लेखा मानक-3 के अनसुार रोकड़ Ĥवाह ͪववरण तैयार कर सकɅ  । 

10.1 Ĥèतावना (Introduction) 
आधुǓनक समय मɅ åयवसाय ĤबÛधकɉ ɮवारा यह £ात करना आवæयक होता है ͩक 
ͩकन-ͩकन साधनɉ से ͩकतनी रोकड़ ĤाÜत हु ई है तथा ͩकन-ͩकन साधनɉ मɅ रोकड़ åयय 
हु ई है । कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ रोकड़ के साथ-साथ ऐसे åयवहारɉ को भी सिàमͧलत 
ͩकया जाता है, िजनका सàबÛध रोकड़ से नहȣ ंहोता । इस कारण इससे इस बात कȧ 
जानकारȣ नहȣं हो पाती ͩक रोकड़ के ͪवͧभÛन İोत Èया है तथा रोकड़ के इन èğोतɉ का 
åयवसाय मɅ ͩकस Ĥकार उपयोग ͩकया जाता है? यह जानकारȣ हमɅ रोकड़ Ĥवाह ͪववरण 
के माÚयम से ĤाÜत होती है । इस Ĥकार रोकड़ Ĥवाह ͪववरण एक Ǔनिæचत अवͬध मɅ 
ͩकसी åयवसाय ɮवारा रोकड़ ĤािÜतयɉ एव ंभुगतानɉ कȧ सचूना Ĥदान करता है । 
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10.2 रोकड Ĥवाह ͪववरण का अथ[ एवं पǐरभाषा (Meaning and 
Definition of Cash Flow Statement) 
रोकड़ Ĥवाह ͪववरण ͩकसी åयावसाǓयक संèथा के लेखाकंन अवͬध मɅ रोकड़ के ͪवͧभÛन 
èğोतɉ एव ं उपयोगɉ कȧ जानकारȣ Ĥदान करता है । यह ͪववरण यह बताता है ͩक 
åयवसाय मɅ ͩकन-ͩकन èğोतɉ से रोकड़ ĤाÜत हु ई है तथा इसके ͩकस Ĥकार ͪवͧभÛन 
उपयोग ͩकये हɇ । लेखा मानक-3 के अनसुार रोकड़ Ĥवाह ͪववरण हेत ुरोकड़ से आशय 
रोकड़ कोषɉ से ͧलया गया है, िजनमɅ (i) हèतèथ रोकड़ (Cash in hand), (ii) बɇक 
मɅ माँग जमा(Demand deposit in banks) व (iii) रोकड़ तुãय (Cash 
Equivalents) शाͧमल हɇ । रोकड़ तुãयɉ से आशय अãपकालȣन तथा तुरÛत तरल होने 
योÊय ͪवǓनयोगɉ से लगाया जाता है, िजनमɅ ͩक मूãयɉ मɅ पǐरवत[न के कारण कोई 
जोͨखम नहȣं होती है । 
भारत के इÛèटȣɪयटू ऑफ कॉèट एÖड वÈस[ एकाउÖटेÖɪस के अनसुार,''रोकड़ Ĥवाह 
ͪववरण ͩकसी दȣ हु ई अवͬध मɅ रोकड़ आवæयकताओं के Ǔनधा[रण एव ं उनकȧ पया[Üत 
åयवèथा करने के उƧेæय से ͪवͧभÛन शीष[क के अÛतग[त रोकड़ के साधनɉ (èğोतɉ) एव ं
उनके उपयोगɉ से बनाया गया रोकड़ के Ĥवाह का ͪववरण है ।''  

10.3 रोकड़ Ĥवाह ͪववरण कȧ ͪवशषेताएँ (Characteristics of Cash 
Flow Statement) 
रोकड Ĥवाह ͪववरण मɅ Ǔनàनͧलͨखत ͪवशेषताएँ होती है- 

(1) रोकड़ Ĥवाह ͪववरण रोकड़ कोषɉ के आधार पर तैयार ͩकया जाता है । 
(2) इस ͪववरण मɅ रोकड़ कोषɉ से आशय हèतèथ रोकड़, बɇक मɅ माँग जमा राͧश व रोकड़ 

तुãय से है ।  
(3) इस ͪववरण मɅ अãपकालȣन तथा तुरÛत तरल होने योÊय ͪवǓनयोगɉ को रोकड़ माना 

जाता है । 
(4) यह ͪववरण रोकड़ कोषɉ कȧ माğा मɅ दो अवͬधयɉ के बीच होने वाले पǐरवत[नɉ कȧ 

जानकारȣ Ĥदान करता है ।  

10.4 रोकड Ĥवाह ͪववरण के उƧेæय (Objective of Cash Flow 
Statement) 
इस ͪववरण के Ĥमखु उƧेæय Ǔनàनͧलͨखत हɇ- 

(1) ͪवͧभÛन वषा[ के रोकड़ Ĥवाह ͪववरणɉ के ͪवæलेषण ɮवारा भͪवçय मɅ रोकड़ के ͪवͧभÛन 
èğोतɉ एव ंउपयोगɉ का पवूा[नमुान ͩकया जा सकता है ।  

(2) रोकड़ Ĥवाह ͪववरण ɮवारा ͪव×तीय नीǓतयɉ के Ǔनधा[रण एव ं उनमɅ समÛवय èथाͪपत 
करने मɅ सहायता ͧमलती है । 
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(3) रोकड़ Ĥवाह ͪववरण नकद कोषɉ कȧ िèथǓत मɅ हु ए पǐरवत[नɉ का ͪवæलेषण करने मɅ 
सहायक है । 

(4) रोकड़ Ĥवाह ͪववरण ɮवारा बजट के मौͧलक पवूा[नमुानɉ का रोकड़ Ĥवाहȣ के वाèतͪवक 
पǐरणामɉ से तलुना कȧ जा सकती है, जो ͪव×तीय ǓनयÛğण मɅ लाभĤद होती है । 

(5) रोकड़ Ĥवाह ͪववरण ɮवारा संèथा कȧ शोधन ¢मता का अनमुान लगाया जा सकता है ।  

10.5 रोकड Ĥवाह ͪववरण का उपयोग अथवा मह×व (Uses of 
Significance of Cash Flow Statement)  
रोकड़ Ĥवाह ͪववरण एक ऐǓतहाͧसक ͪवæलेषण है िजसके उपयोग ɮवारा रोकड़ Ĥवाह के 
बारे मɅ अनमुान लगाया जा सकत ेहɇ । इस Ĥकार यह अãपकालȣन ͪव×तीय ͪवæलेषण का 
एक मह××वपणू[ उपकरण है । इस तकनीक के Ĥमुख उपयोग या मह×व Ǔनàनानसुार हɇ- 

(1) रोकड़ के आवागमन को Ĥकट करना (Disclosure of the Movement of 
Cash)इस ͪववरण के माÚयम से रोकड़ मɅ कमी व वृͪ ƨ व इसके कारणɉ का ͪवæलेषण 
ͩकया जाता है । यह ͪववरण उन पǐरिèथǓतयɉ कȧ भी åयाÉया करने मɅ सहायक होता है, 
िजनमɅ भारȣ शुƨ लाभɉ के बावजूद रोकड़ शेष मɅ कमी या भारȣ शुƨ हाǓन के बावजूद 
रोकड़ शेष मɅ वृͪ ƨ होती है । 

(2) आÛतǐरक ͪव×तीय ĤबÛध मɅ सहायक (Helpful in Internal Financial 
Management)-रोकड Ĥवाह ͪववरण के माÚयम से रोकड के ͪवͧभÛन èğोतɉ व 
उपयोगɉ का £ान होता है, िजससे ĤबÛधकɉ को संèथा के आÛतǐरक ͪव×तीय ĤबÛध जैसे 
संयğ èथापना, लाभांश भुगतान, ऋणɉ के शोधन आǑद से सàबिÛधत नीǓतयɉ के 
Ǔनधा[रण मɅ सहायता ͧमलती है । 

(3) ͪव×तीय नीǓतयɉ के Ǔनयोजन एव ंसमÛवय मɅ सहायक (Helpful in planning and 
Co-ordination of Financial Policies)-ͪव×तीय नीǓतयɉ के Ǔनयोजन का मुÉय 
आधार रोकड़ ĤाÜत होगी, ͩकतनी आÛतǐरक साधनɉ से ĤाÜत होगी ͩकतनी बाéय साधनɉ 
से ĤाÜत होगी, तथा ͩकतनी रोकड़ कȧ अǓतǐरÈत åयवèथा करनी होगी । इस आधार पर 
रोकड़ बजट बनाया जाता है । इस Ĥकार यह तकनीक ͪव×तीय नीǓतयɉ के Ǔनयोजन एव ं
समÛवय मɅ सहायक होती है । 

(4) ǓनयÛğण मɅ सहायक (Helpful in Controlling)-रोकड-Ĥवाह ͪववरण के ͪवæलेषण से 
åयवसाय मɅ रोकड़ शेषɉ पर ǓनयÛğण रखा जा सकता है । रोकड़ बजट के पवूा[नमुानɉ कȧ 
रोकड़ Ĥवाह के वाèतͪवक पǐरणामɉ से तलुना कर अÛतर को £ात ͩकया जाता है, इस 
अÛतर के कारणɉ को मालूम ͩकया जाता है तथा समाधान हेतु ͪवͧ भÛन ͪवकãपɉ कȧ 
जानकारȣ ĤाÜत कर सुधारा×मक काय[वाहȣ कȧ जाती है । इस Ĥकार रोकड़ Ĥवाह ͪववरण 
ǓनयÛğण मɅ सहायक होता है । 

(5) अãपकालȣन ͪव×तीय Ǔनण[यɉ मɅ सहायक (Helpful in Short –term Financial 
Decisions)- अãपकालȣन ͪव×तीय Ǔनण[यɉ मɅ रोकड़ का सवȾपǐर मह×व होता है । अत: 
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रोकड़ का पवूा[नमुान अãपकालȣन ͪव×तीय Ǔनण[यɉ के ͧलए यह जानकारȣ Ĥदान करता है 
ͩक संèथा कȧ तरल िèथǓत कैसी रहेगी तथा संèथा को अãपकाल मɅ उस तरलता कȧ 
िèथǓत को Úयान मɅ रखते हु ए ͩकसी åयवहार को करना चाǑहए या नहȣं ।  

(6) पवूा[नमुान मɅ सहायक(Helpful in Forecasting)- ͪवͧभÛन वषȾ के रोकड़ Ĥवाह 
ͪववरणɉ के ͪवæलेषण से रोकड़ के ͪवͧभÛन èğोतɉ एव ंउपयोगɉ कȧ Ĥविृ×त का अÚययन 
ͩकया जाता है । इस Ĥकार Ĥविृ×त अÚययन के आधार पर भͪवçय मɅ रोकड़ के ͪवͧभÛन 
èğोतɉ एव ंउपयोगɉ का पवूा[नमुान ͩकया जा सकता है ।  

(7) ĤबÛधकȧय द¢ता का मापन(Measurement of Managerial Efficiency) - यह 
ͪववरण रोकड़ ĤािÜत एव ं उपयोग मɅ ĤबÛध कȧ द¢ता तथा ͪवͧभÛन अãपकालȣन 
ͪव×तीय सौदɉ मɅ ĤबÛध कȧ काय[कुशलता का मापन Ĥèतुत करता है । ͪवĐय ĤबÛध कȧ 
वसूलȣ नीǓत मɅ द¢ता परȣ¢ण कȧ यह एक मह××वपणू[ यिुÈत है । 

10.6 रोकड़ Ĥवाह ͪववरण कȧ सीमाएँ (Limitation of Cash Flow 
Statement)  
इस ͪववरण कȧ कुछ सीमाएँ हɇ जो Ǔनàनͧलͨखत हɇ- 

(1) रोकड़ Ĥवाह ͪववरण रोकड़ कोषɉ के आगमन एव ंबǑहग[मन को Ĥèतुत करता है । रोकड़ 
कोषɉ मɅ शाͧमल रोकड़ तुãय मदɉ के कारण तरलता का सहȣ £ान नहȣं हो पाता है । 

(2) रोकड़ Ĥवाह ͪववरण आय ͪववरण व रोकड़ बजट का èथानापÛन नहȣं होता है । यह आय 
ͪववरण व रोकड़ बजट के काय[ नहȣं कर सकता है । 

(3) रोकड़ Ĥवाह ͪववरण मɅ रोकड़ कोषɉ को पǐरभाͪषत करना कǑठन काय[ है । 
(4) रोकड़ Ĥवाह ͪववरण तैयार करना केवल सूचीबƨ कàपǓनयɉ हेतु आवæयक है, अÛय 

कàपǓनयाँ इसे आवæयक Ǿप से तैयार नहȣं करती हɇ । 

10.7 रोकड़ Ĥवाह ͪववरण एवं कोष Ĥवाह ͪववरण मे अÛतर 
(Difference between Cash Flow and Funds Flow 
Statement) 

अÛतर का 
आधार 

रोकड़ Ĥवाह ͪववरण कोष Ĥवाह ͪववरण 

1. उƧेæय  रोकड़ Ĥवाह ͪववरण का Ĥमखु 
उƧेæय वष[ के दौरान कोषɉ के 
èğोतɉ एव ं उपयोगɉ को Ĥदͧश[त 
करना है । 

कोष Ĥवाह ͪववरण का Ĥमुख उƧेæय 
काय[शील पूँजी के èğोतɉ एव ंउपयोगɉ को 
Ĥदͧश[त करना होता है । 

2. ͪवषय-
सामĒी 

रोकड़ Ĥवाह कȧ ͪवषय सामĒी 
हèतèथ रोकड़, बɇक मɅ जमा व 
रोकड़ तुãय है  

कोष Ĥवाह ͪववरण कȧ ͪवषय सामĒी 
काय[शील पूँजी होती है । 

3. लेन-देन रोकड़ Ĥवाह मɅ लेन-देन का रोकड़ कोष Ĥवाह मɅ लेन-देन का काय[शील पूँजी 
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का   
Ĥभाव  

कोषɉ पर Ĥभाव देखा जाता है ।  पर Ĥभाव देखा जाता है । 

4. उपयोͬगता रोकड़ Ĥवाह ͪववरण अãपकालȣन 
ͪवæलेषण के ͧलए उपयोगी होता है। 

कोष Ĥवाह ͪववरण दȣघ[कालȣन ͪवæलेषण 
के ͧलए अͬधक उपयोगी होता है । 

5. लाभ-हाǓन 
खाते का 
ͪवæलेषण  

Ĥवाह ͪवæलेषण हेत ुलाभ-हाǓन खाते 
åयापाǐरक पƨǓत से रोकड़ पƨǓत मɅ 
बदलकर पǐरचालन ͩĐयाओं से 
रोकड़ कȧ गणना कȧ जाती है । 

कोष Ĥवाह ͪववरण तैयार करने के लाभ-
हाǓन खाते को रोकड़ पƨǓत मɅ बदलने कȧ 
आवæयकता नहȣं है । 

6. काय[शील 
पूँजी के 
ͪववरण का 
Ǔनमा[ण 

रोकड़ Ĥवाह ͪववरण हेतु काय[शील 
पूँजी मɅ पǐरवत[न का ͪववरण तयैार 
करने कȧ कोई आवæयकता नहȣं है 

कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ काय[शील पूँजी मɅ 
पǐरवत[न का ͪववरण अलग से तैयार 
ͩकया जाता है । 

7. रोकड़ व 
रोकड़ 
तुãयɉ के 
शेष  

रोकड़ Ĥवाह ͪववरण मɅ रोकड़ एव ं
रोकड़ तãुयɉ के Ĥारिàमक व अंǓतम 
शेष Ĥदͧश[त ͩकये जाते हɇ । 

कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ इÛहɅ काय[शील 
पूँजी मɅ पǐरवत[न के ͪववरण मɅ शाͧमल 
ͩकया जाता है । 

8. ¢ेğ रोकड़ Ĥवाह ͪववरण का ¢ेğ कोष 
Ĥवाह ͪववरण कȧ तुलना मɅ 
संकुͬचत है । 

कोष Ĥवाह ͪववरण का ¢ेğ अपे¢ाकृत 
ͪवèततृ है वèतुतः इसमɅ रोकड़ काय[शील 
पूँजी का एक अंग होती है । 

9. सुǺढ़ता का 
अथ[ 

रोकड़ Ĥवाह ͪववरण मɅ सुǺढ़ता 
रोकड़ होने के ͧलए रोकड़ अÛतवा[ह 
िèथǓत से लगाया जाता है तथा 
ऐसा आवæयक है 

कोष Ĥवाह ͪववरण मɅ सुǺढ़ता का अथ[ 
काय[शील पूँजी कोषɉ कȧ सुǺढ़ता से होता 
है तथा काय[शील पूँजी कȧ सुǺढ़ता के 
ͧलए रोकड़ अÛतवा[ह का होना आवæयक 
नहȣं है । 

10. 1Ĥकाशन लेखांकन मानक-3(संशोͬधत) के 
अनसुार रोकड़ ͪववरण का Ĥकाशन 
सूͬचबƨ कàपǓनयɉ के ͧलए 
अǓनवाय[ है । 

कोष Ĥवाह ͪववरण का Ĥकाशन अǓनवाय[ 
नहȣं है । 

10.8 रोकड़ Ĥवाहɉ का वगȸकरण (Classification of Cash Flows) 
लेखांकन मानक-3 (सशंोͬधत) के अनसुार रोकड़ Ĥवाह ͪववरण मɅ रोकड़ अÛतवा[हɉ 
(Cash Inflow) एव ं रोकड़ बǑहवा[हɉ (Cash Outflows) को तीन मुÉय Įेͨणयɉ मɅ 
वगȸकृत ͩकया जाता है- 

1. पǐरचालन ͩĐयाओं (Operating Activities):  
पǐरचालन ͩĐयाओं से उ×पÛन रोकड़ Ĥवाह इस बात के मुÉय Ǒदशा Ǔनदȶशक हɇ ͩक 
उपĐम ने ͩकस सीमा तक åयवसाय कȧ संचालन ¢मता को बनाये रखने के ͧलए, 
लाभाशं चुकाने के ͧलए, ऋणɉ का पनुभु [गतान करने के ͧलए तथा ǒबना बाहरȣ साधनɉ से 
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ͪव×त ĤाÜत ͩकये नये ͪवǓनयोग के ͧलए पया[Üत माğा मɅ रोकड़ Ĥवाह उ×पÛन ͩकये हɇ । 
भावी पǐरचालन रोकड़ Ĥवाह के पवूा[नमुान हेतु ͪवगत अवͬध के पǐरचालन रोकड़ Ĥवाह 
कȧ ͪवͧशçट मदɉ से सàबिÛधत सचूनाएँ मह××वपणू[ हɇ । 
पǐरचालन ͩĐयाओं से रोकड़ Ĥवाह कȧ राͧश मलूǾप से उपĐम कȧ आगम उ×पÛन करने 
वालȣ मुÉय ͩĐयाओं से उ×पÛन होते हɇ । इसͧलए पǐरचालन रोकड Ĥवाह सामाÛयत: उन 
घटनाओं एव ंåयवहारɉ का पǐरणाम है जो लाभ अथवा हाǓन के Ǔनधा[रण मɅ काम आती हɇ 
। पǐरचालन ͩĐयाओं से सàबिÛधत रोकड़ Ĥवाहɉ के Ĥमखु उदाहरण Ǔनàन हɇ- 
(a) माल के ͪवĐय एव ंसेवा Ĥदान करने से रोकड़ ĤाÜत; 
(b) अͬधकार शुãक, फȧस, कमीशन एव ंअÛय आयगत नकद ĤािÜतया;ं 
(c) माल एव ंसेवाओं के पǓूत[कता[ओं को नकद भुगतान कȧ राͧश; 
(d) कम[चाǐरयɉ को एव ंउनकȧ ओर से भुगतान कȧ राͧश; 
(e) बीमा उपĐम कȧ िèथǓत मɅ Ĥीͧमयम, दावɉ, वाͪष[कȧ एव ंअÛय लाभɉ के सàबÛध मɅ 

ĤािÜत एव ंभुगतान कȧ राͧश; 
(f) आयकर का भुगतान एव ं वापसी कȧ राͧश जब तक ͩक वे ͪवͧशçट ͪव×तीय एव ं

ͪवǓनयोजन ͩĐया से सàबिÛधत न हɉ; तथा 
(g) भावी ठेकɉ, अͬĒम अनबुÛधɉ एव ं ͪवकãप अनबुÛधɉ से सàबिÛधत ĤािÜत एव ं

भगुतान कȧ राͧश बशतȶ उपĐम ठेका åयवसाय मɅ सलंÊन हो । 
कुछ ऐसे åयवहार, जैसे संयÛğ के ͪवĐय से लाभ या हाǓन िजसे शुƨ लाभ या हाǓन के 
Ǔनधा[रण मɅ सिàमͧलत कर ͧलया जाता है, इनके रोकड़ Ĥवाह को ͪवǓनयोिजत ͩĐयाओं 
से सàबिÛधत रोकड़ Ĥवाह मɅ सिàमͧलत ͩकया जाता है । 
यǑद कोई उपĐम åयापाǐरक उƧेæय से ĤǓतभूǓतयाँ एव ंऋण को रखता है तो इस िèथǓत 
मɅ ये पनुͪव[Đय हेतु Đय ͩकये गये èटॉक कȧ भाँǓत हȣ होते हɇ । इसͧलए ऐसे åयवहार से 
होने वालȣ रोकड़ Ĥवाह को पǐरचालन सàबÛधी रोकड़ Ĥवाह के Ǿप मɅ वगȸकृत ͩकया 
जाता है । इसी Ĥकार ͪव×तीय उपĐम ɮवारा Ǒदये गये नकद साख एव ं ऋणɉ को 
पǐरचालन सàबÛधी ͩĐया मɅ वगȸकृत ͩकया जाता है, Èयɉͩक उनका सàबÛध उपĐम कȧ 
आय उ×पाǑदत करने वालȣ मुÉय ͩĐयाओं से होता है । 

2. ͪवǓनयोजन सàबÛधी ͩĐयाएँ (Investing Activities) : 
ͪवǓनयोजन सàबÛधी ͩĐयाओं से उ×पÛन होने वाले रोकड़ Ĥवाह का Ĥकटȣकरण पथृक् 
Ǿप से करना 
मह××वपणू[ है, Èयɉͩक भͪवçय कȧ आय एव ं रोकड़ Ĥवाहɉ को उ×पÛन करने के ͧलए 
साधनɉ पर ͩकये गये åयय कȧ सीमा का रोकड़ Ĥवाह ĤǓतǓनͬध×व करते हɇ । ͪवǓनयोजन 
ͩĐयाओं से उ×पÛन होने वाले रोकड़ Ĥवाहɉ के Ĥमुख उदाहरण Ǔनàन हɇ- 
(a) èथायी सàपि×तयɉ (अǺæय सàपि×तया ँसǑहत) को ĤाÜत करने पर नकद भुगतान । इनमɅ 

शोध एव ं ͪवकास पर पूँजीगत åयय एव ंèवय ंɮवारा Ǔनͧम[त èथायी सàपि×त पर ͩकये गये 

भुगतान भी सिàमͧलत हɇ । 
(b) èथायी सàपि×तयɉ के ͪवĐय से ĤाÜत राͧश (अमूत[ सàपि×तयɉ सǑहत); 
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(c) अÛय कàपǓनयɉ के अशंɉ, अͬधपğɉ या ऋण-पğɉ के Đय एव ंसंयÈुत साहस मɅ Ǒहत के ͧलए 

रोकड़ भुगतान (åयापाǐरक उƧेæय से रखे गये नकद तुãयɉ के ͧलए ͩकये गये भुगतानɉ को 
छोɬकर); 

(d) अÛय उपĐमɉ के अंशɉ, ऋण-पğɉ एव ंसंयÈुत साहस मɅ Ǒहत के ͪवĐय से नकद ĤाÜत राͧश 
(åयापाǐरक उƧेæय से रखे गये नकद तुãयɉ को छोɬकर) 

(e) ततृीय प¢कारɉ को Ǒदये गये ऋण एव ंअͬĒम (ͪव×तीय संèथाओं ɮवारा Ǒदये गये ऋण व 

अͬĒम के अǓतǐरÈत); 
(f) भͪवçय के अनबुÛधɉ, अͬĒम अनबुÛधɉ, ͪवकãप अनबुÛधɉ एव ंͪवǓनयम अनबुÛधɉ के ͧलए 

ͩकया गया नकद भुगतान (åयापाǐरक उƧेæय के अनबुÛधɉ, के भुगतानɉ या ͪव×तीय ͩĐयाओं 

के अÛतग[त वगȸकृत भुगतानɉ को छोड़कर); और 
(g) भͪवçय के अनबुÛधɉ, अͬĒम अनबुÛधɉ, ͪवकãप अनबुÛधɉ एव ं ͪवǓनयम अनबुÛधɉ से 

रोकड़ ĤािÜतया ं(åयापाǐरक उƧेæय के अनबुÛधɉ से ĤािÜतयɉ या ͪव×तीय ͩĐयाओं के अंतग[त 

वगȸकृत ĤािÜतयɉ को छोɬकर) । 
3. ͪव×तीय ͩĐयाएँ (Financial Activities) 

ͪव×तीय ͩĐयाएँ से उ×पÛन होने वाले रोकड़ Ĥवाहɉ को पथृक् Ǿप से Ĥकटȣकरण 
मह××वपणू[ है: Èयɉͩक यह ͩकसी उपĐम के पूजँी एव ंऋण Ĥदान करने वालɉ को रोकड़ 
Ĥवाह के पवूा[नमुान मɅ सहायक होता है । ͪव×तीय ͩĐयाओं से उ×पÛन रोकड़ Ĥवाहɉ के 
उदाहरण हɇ- 
(a) अंशɉ एव ंइसी Ĥकार कȧ अÛय ĤǓतभूǓतयɉ के Ǔनग[मन से ĤाÜत नकद राͧश; 
(b) ऋण-पğ, बॉÖड, नोɪस, ऋण एव ंअÛय अãप या दȣघ[कालȣन ऋणɉ से ĤाÜत नकद राͧश; 
(c) उधार लȣ गई राͧशयɉ का नकद मɅ पनुभु [गतान । 
(d) Þयाज व लाभाशं भुगतान । 

10.9 रोकड़-Ĥवाह ͪववरण का ĤाǾप (Format of Cash Flow 
Statement) 
भारतीय लेखा मानक-3 (सशंोͬधत) मɅ रोकड़ Ĥवाह ͪववरण हेतु कोई ͪवͧशçट ĤाǾप नहȣ ं
Ǒदया गया है, ͩकÛतु इसके साथ Ǒदये गये पǐरͧशçट मɅ, उदाहरण के Ǿप मɅ, Ĥ×य¢ व 
अĤ×य¢ ͪवͬध से रोकड़ Ĥवाह ͪववरण बनाकर Ĥèतुत ͩकया गया है, िजनका ĤाǾप 
Ǔनàन Ĥकार है- 

A. Ĥ×य¢ ͪवͬध (Direct Method) 
Cash Flow Statement 

For the year ended …………………… 
(A) Cash Flow from Operating Activities  Rs. Rs. 
Cash receipts from -   

Sales .............  
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Commission & Fees .............  
Royalty .............  
Interest Received ............. ............. 

   
Cash Payment for –    

Purchases .............  
Wages .............  
Operating Expenses .............  
Income Tax .............  
Interest payment ............. ............. 

   
Net Cash Flow from Operating Activities    
(B) Cash Flows from Investing Activities :    

Purchase of Fixed Assets .............  
Purchase of Investment .............  
Sale of Fixed Asset .............  
Sale of Investments .............  
Interest Received  .............  
Dividend Received .............  

   
Net Cash Flow from Operating Activities   ............. 

   
(C) Cash Flows from Financing Activities :    

Proceeds from Issue of Shares & Debentures .............  
Proceeds from Long –term borrowing .............  
Repayment of Long –term borrowing .............  
Redemption of Pref. Shares & Debentures .............  
Repayment of Financial / Lease Liability .............  
Dividend Paid ............. ............. 

   
Net Cash Flow from Financing Activities  ............. 
Net Increase (Decrease in Cash and Cash Equivalents  ............. 
Cash and cash Equivalent at the beginning of period  ............. 

   
Cash and Cash Equivalent at the Closing of Period  ............. 

B अĤ×य¢ ͪवͬध (Indirect Method) इस ͪवͬध मɅ पǐरचालन ͩĐयाओं से रोकड़ Ĥवाह को 
Ǔनàन Ĥकार Ǒदखाया जायेगा । शेष दोनɉ ͩĐयाओं से रोकड़ Ĥवाह को Ĥ×य¢ ͪवͬध के 
अनसुार हȣ Ǒदखाया जायेगा । 

Cash Flow Statement 
For the year ended ……………… 
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(A) Cash Flows from Operating Activities  Rs. Rs. 
Net Profit after Tax    

   
Adjusted for-    

   
Depreciation ............  
Loss on sale of Fixed Assets & Investment ............  
Provision for Tax ............  
Amount Stolen ............  
Preliminary Expenses Written off ............  
Goodwill written off ............ ............ 

   
   

Operating Profit before Working Capital Changes  ............ 
Adjusted for-    

   
Increase of decrease in Stock ............  
Increase or decrease in Trade and other receivables ............  
Increase or decrease on Trade Payables ............ ............ 

   
Cash generated from Operation  ............ 
Income Tax Paid  ............ 

   
   

Net Cash Flow from Operating Activities (A)  ............ 
   

(B) Cash Flows from Investing Activities :   
Purchases of Fixed Assets ............  
Purchases of Investment ............  
Sale of Fixed Assets ............  
Sale of Investments ............  
Interest Received ............  
Dividend Received ............ ............ 

   
Net Cash Flow from Investing Activities (B)  ............ 

   

(C) Cash Flows from Financing Activities :    
Proceeds from Issue of Shares & Debentures ............  
Proceeds from Long-term borrowings ............   
Repayment of Long term borrowings ............   
Redemption of Pref. Shares & Debentures ............   
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Repayment of Financial Lease Liability ............   
Dividend Paid ............   
Interest Paid ............   

   
Net Cash Flow from Financing Activities (C)   ............ 

   
Net Increase (Decrease) In Cash and Cash   

Equivalent (A+B+C)  ............ 
Cash and Cash Equivalent at the beginning of Period   ............  

   
Cash and Cash Equivalent at the closing of period  ............ 

10.10 रोकड़ Ĥवाह ͪववरण तैयार करना (Preparing Cash Flow 
Statement) 
रोकड़ Ĥवाह ͪववरण तैयार करने हेतु सामाÛयतया : िजन ͪववरणɉ पğɉ एव ंसचूनाओं कȧ 
आवæयकता होती है, उनमɅ (i,) लेखांकन अवͬध के Ĥारàभ व अÛत के' ͬच͡े, (ii) चाल ू
अवͬध का लाभ-हाǓन खाता, एव ं (iii) अÛय सàबिÛधत सचूनाएँ, जैसे- सàपि×तयɉ का 
Đय-ͪवĐय इ×याǑद शाͧमल हɇ । इन ͪववरण-पğɉ एव ं सूचनाओं के आधार पर लेखा 
अवͬध के दौरान Ǔनधा[ǐरत ĤाǾप मɅ पǐरचालन, ͪवǓनयोजन तथा ͪव×तीय ͩĐयाओं से शुƨ 
रोकड़ Ĥवाह £ात ͩकया जाता है । इस Ĥकार यह Ĥवाह ĤाÜत शुƨ रोकड़ व रोकड तुãयɉ 
मɅ शुƨ वृͪ ƨ या कमी के आधार पर होता है । रोकड़ Ĥवाह ͪववरण तैयार करने कȧ 
ĤͩĐया को Ǔनàनानसुार समझा जा सकता है- 

(1) पǐरचालन ͩĐयाओं से रोकड़ Ĥवाहɉ कȧ गणना (Calculation of Cash Flow from 
Operating Activities) : पǐरचालन ͩĐयाओं से रोकड़ Ĥवाह कȧ गणना दो ͪवͬधयɉ - 
(i) Ĥ×य¢ ͪवͬध, व (ii) अĤ×य¢ ͪवͬध ɮवारा कȧ जा सकती है । 
(i) Ĥ×य¢ ͪवͬध (Direct Method)- Ĥ×य¢ ͪवͬध के अÛतग[त पǐरचालन आय से 

रोकड़ ĤािÜतयɉ तथा पǐरचालन åययɉ के नकद भुगतान को åयविèथत करके रोकड़ 
Ĥवाह ͪववरण मɅ Ĥèततु ͩकया जाता है । रोकड़ ĤािÜतयɉ एव ं रोकड़ भुगतानɉ का 
अÛतर पǐरचालन ͩĐयाओं से शुƨ रोकड़ Ĥवाह होता है । यह ͪवͬध वाèतव मɅ रोकड़ 
आधार (Cash bases) पर लाभ-हाǓन खाता है । Ĥ×य¢ ͪवͬध के अÛतग[त नकद 
ͪवĐय, देनदारɉ से ĤाÜत राͧश तथा पǐरचालन ͩĐयाओं से ĤाÜत अÛय आय सकल 
रोकड़ ĤािÜतयɉ के Ǿप मɅ दशा[यी जाती है । इन ĤािÜतयɉ मɅ से लेनदारɉ व 
कम[चाǐरयɉ को ͩकये गये नकद भुगतान, नकद पǐरचालन åयय, चुकाया गया 
आयकर इ×याǑद को घटाकर पǐरचालन ͩĐयाओं से शुƨ रोकड़ कȧ गणना कȧ जाती 
है। 
Ĥ×य¢ ͪवͬध मɅ, सभी गरै-रोकड़ी åयय मदɅ जसेै- मूãय हास, अǺæय सàपि×तयɉ का 
अपलेखन, अंश Ǔनग[मन åयय, अंशɉ व ऋण-पğɉ के Ǔनग[मन पर ब͠ा, Ĥारिàभक 
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åयय इ×याǑद को Úयान मɅ नहȣं रखा जाता है । इसी Ĥकार इस ͪवͬध के अÛतग[त 
ͪवǓनयोगɉ एव ं èथायी सàपि×तयɉ के ͪवĐय पर लाभ या हाǓन, ĤाÜत Þयाज एव ं
लाभाशं का समायोजन नहȣं ͩकया जाता है । 
Ĥ×य¢ ͪवͬध के अÛतग[त पǐरचालन ͩĐयाओं से रोकड़ Ĥवाह कȧ गणना एव ंइस हेतु 
नकद ͪवĐय, नकद Đय एव ं नकद संचालन åययɉ कȧ राͧश कȧ गणना हेत ु
Ǔनàनͧलͨखत ĤाǾप ĤयÈुत ͩकये जात ेहɇ - 

संचालन ͩĐयाओं से रोकड़ कȧ गणना 
(Calculation of Cash from Operating Activities) 

Cash Receipts from  Rs. Rs.  
Sales …………  
Commission & Fees …………  
Royalty …………   
Interest Received …………  

Cash Payment for -    
Purchases …………  
Wages …………  
Operating Expenses …………  
Income Tax …………  
Interest Payment ………… ………… 

   
   

Net Cash Flow from Operating Activities  ………… 
   

ͪवĐय से नकद राͧश कȧ गणना 
(Calculation of Cash from Sales) 

 Rs. Rs. 
Cash Sales  ……….. 
Credit Sales (as given in P &L A/c)  ………..  
Less: Debtors and B/R at the end ………..  

 ………..  
Add: Debtors and B/R at the beginning ………..  

   
Cash Generated from Credit Sales ……….. ……….. 
Total Cash from Sales  ……….. 

Đय हेतु नकद भुगतान कȧ राͧश कȧ गणना 
(Calculation of Cash Payment for Purchase) 

Cost of Goods Sold (as given in P& L A/c) Rs.  
Less : Opening Stock   
Add : Closing Stock   



216 
 

Total Purchases …………. 
Add : Creditors & B/P at the beginning  
Less : Creditors & at the end  

Total Cash Paid for Purchases …………. 

नकद पǐरचालन åययɉ कȧ गणना 
(Calculation of the Operating Expenses) 

 Rs.  
Expenses (as given in P & L A /c) ……….. 
Add :  Outstanding expenses at the beginning  

Prepaid expenses at the end ……….. 
Less: Outstanding expenses at the end  

Prepaid expenses at the beginning ……….. 
  

Cash Paid for Expenses ……….. 

उदाहरण Illustration 1 : 
Ǔनàनͧलͨखत सचूना से पǐरचालन ͩĐयाओं से रोकड़ कȧ गणना कȧिजये । 
From the following information, Calculate Cash from Operation  

Income Statement 
for the year ended 31st march 2009 

 Rs. Rs. 
Sales  5,00,000 

Less : Cost of Goods Sold  3,00,000 
Gross Profit  2,00,000 

Less : Operating Expenses 1,00,000  
Depreciation 20,000  
Preliminary Expenses written off 5,000   

  1,25,000 
Net Profit  75,000 

अǓतǐरÈत सचूनाएँ (Additional Information)  
Particular 1.4.2008 31.2.2009 

 Rs. Rs.  
Debtors 50,000 60,000 
B/R 12,000 10,000 
Prepaid Expenses 5,000 6,000 
Inventories 70,000 80,000 
Creditors 40,000 40,000 
B/P 15,000 5,000  
Outstanding Expenses 5,000 5,000 

Solution: Calculation of Cash from Operating Activates 
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 Rs. Rs. 
Cash Receipt form Sales  4,92,000  
Cash Payment for    

Purchases 3,10,000  
Operating Expenses 1,02,000 4,12,000 

Net Cash Flow from Operating activities  80,000  

Working Note:  
(i) Calculation of Cash form Sales  

 Rs. Rs. 
Sales as given  5,00,000 
Less : Debtors at the end 60,000  

B/R at the end 10,000 70,000 
  4,30,000 

Add :   Debtors at the beginning 50,000  
B/R at the beginning 12,000 62,000 
Cash from Sales   4,92,000 

(ii) Calculation of Cash Payment for Purchases :  
 Rs. Rs.  

Cost of Goods sold as given  3,00,000  
Less : Opening Stock  70,000 

  2,30,000 
Add : Closing Stock  80,000 
Total Purchases  3,10,000 
Add : Creditors at the beginning 40,000  

B/P at the beginning 15,000 55,000 
  3,65,000  

Less : Creditors at the end 50,000  
B/P at the end 5,000 55,000  

Total cash paid for purchases  3,10,000  

(iii) Calculation of Cash Operating Expenses :  
 Rs Rs 

Expenses as given  1,00,000 
Add : Outstanding expenses at the beginning-  5,000  

Prepaid expenses at the end 6,000 11,000 
  11’000 

Less : Outstanding expenses at the end 4,000  
Prepaid expenses at the beginning  5,000 9,000 

Cash Paid for Operating Expenses   1,02,000 

उदाहरण (Illustration) 2 : 
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Ǔनàन सूचनाओं से Ĥ×य¢ ͪवͬध ɮवारा पǐरचालन ͩĐयाओं से रोकड़ का Ǔनधा[रण कȧिजए: 
From the following information determine cash flow from operating 
activities by applying direct method.  

Profit and Loss Account 
Dr. for the year ended March 31, 2009 Cr. 
 Rs.  Rs. 

To Cost Goods Sold 1,40,000 By Sales  2,40,000 
To Balance c/d (Gross Profit) 1,00,000    

  2,40,000  2,40,000  
To Salaries  20,000 By Balance b/d   
To Insurance Premium 10,000 (Gross Profit) 1,00,000  
To Depreciation 30,000   
To Net Profit 40,000   

  1,00,000  1,00,000 

अǓतǐरÈत सचूनाएँ (Additional Information) : 
 1-4-2008 31-3-2009  
Debtors 1,000 14,000  
Bills Receivable 5,000 3,000 
Creditors 7,000 5,000 
Stock 12,000 17,000 
Salaries Outstanding 1,000 1,500 
Prepaid Insurance 1,000 1,000  

Solution: Calculation of Cash from Operating Activities 
  Rs Rs. 
Cash Receipts form Sales  2,38,000  
Cash Payment for   

Purchase 1,47,000  
Salaries 19,500  
Insurance 10,000 1,76,500 

Net Cash flow Operating Activities  61,500  

Working Notes: (i) Calculation of Cash form Sales  
 Rs.  Rs.  
Sales as given  2,40,000  
Less : Debtors at the end 14,000  

B/R the end 3000 17,000 
  2,23,000 
Add: Debtors at the beginning  10,000  

B/R at the beginning 5,000 15,000  
Cash form Sales  2,38,000 
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(ii) Calculation of Cash Payment for Purchases 
  Rs. 
Cost of Goods sold as given 1,40,000  
Less : Opening Stock 12,000  
 1,28,000  
Add: Closing Stock 17,000  
Total Purchases 1,45,000 
Add : Creditors at the beginning 7,000  
 1,52,000 
Less : Creditors at the end 5,000 
Total Cash paid for purchases 1,47,000 

(iii) Calculation of Cash Paid for Salaries  
  Rs.  
Salaries as given 20,000  
Add: Outstanding at the beginning 1,000 
 21,000  
Less : Outstanding at the end 1,500  
Cash paid for Salaries 19,500  

(iv) Calculation of Cash paid for Insurance  
 Rs.  
Insurance Premium as given 10,000 
Add: Prepaid Insurance at the end 1,000  
  11,000 
Less : Prepaid Insurance at the beginning 1,000 
Cash paid Insurance Premium 10,000 

(ii) अĤ×य¢ ͪवͬध (Indirect Method) - इस ͪवͬध के अÛतग[त पǐरचालन से रोकड़ कȧ 
गणना हेतु सव[Ĥथम पǐरचालन से कोषɉ (जैसा ͩक कोष Ĥवाह ͪववरण के अÚयाय मɅ 
समझाया गया है) कȧ गणना कȧ जाती है । इसके ͧलए वष[ के शुƨ लाभɉ मɅ गरै-रोकड़ व 
गरै-åयापाǐरक खच[ कȧ मदɅ जोड़ी जाती हɇ तथा गरै-åयापाǐरक आयɉ एव ंलाभɉ को घटाया 
जाता है । त×पæचात ्पǐरचालन से कोषɉ कȧ राͧश मɅ चाल दाǓय×वɉ (बɇक अͬधͪवकष[ को 
छोɬकर) मɅ हु ई वृͪ ƨ तथा चालू सàपि×तयɉ (रोकड़ व बɇक शेष को छोड़कर) मɅ हु ई कमी 
को जोड़ा जाता है तथा चालू दाǓय×वɉ मɅ हु ई कमी एव ंचाल ूसàपि×तयɉ मɅ हु ई वृͪ ƨ को 
घटाया जाता है । सं¢ेप मɅ, पǐरचालन ͩĐयाओं से रोकड़ कȧ गणना को Ǔनàन Ĥकार से 
Ǒदखाया जा सकता है- 

Indirect Method:   Cash from Operating Activities  
 Rs. Rs. 
Net Profit as per P & L A/c  .......... 
Add : Adjusted for   
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Depreciation .......... .......... 
Goodwill written off ..........  
Loss on sale of fixed assets .......... .......... 

   
Less :  Dividend Received ..........  

Profit on Sales of Assets .......... .......... 

   
Profit of Funds from Operations   
Add : Decrease in Current Assets  .......... 

(Except Cash and Bank)   .......... 
Increase in Current Liabilities  .......... 
(Except Bank Overdraft)   

Less : Increase in Current Assets  .......... 
(Except Cash and Bank)   
Decrease in Current Liabilities  .......... 
(Except Bank Overdraft)   

Cash from Operations  .......... 

यǑद शुƨ लाभ कȧ राͧश £ात न हो और लाभ-हाǓन खात ेके Ĥारिàभक एव ंअिÛतम शेष 
के आधार पर पǐरचालन ͩĐयाओं से रोकड़ कȧ गणना करनी हो तो Ǔनàन ĤाǾप ĤयÈुत 
ͩकया जाएगा- 

Cash Flows from Operating Activities 
Balance of Profit and Loss A/c as per Closing Balance Sheet Rs. 

Less : Balance of Profit and Loss A/c - 
as per Opening Balance Sheet - 

  
Net profit after appropriations  
Add : Appropriations such as proposed dividend ,transfer - 

to general reserve ,transfer to debenture redemption fund,  
transfer to dividend equalization fund ,etc. - 

  
Net Profit for the year - 
Less : Non-Operating Incomes (including extraordinary incomes)   

Such as interest received ,dividend received ,etc. - 
Add : Non-Operating Expenses ,(including extraordinary  

expenses) Such as interest paid ,loss by fire ,etc. - 
  
Operating Net Profit  
Less : Non-Cash Expenses such as depreciation ,loss on sales - 

Of Assets ,provision for taxation etc. - 
Add : Non Cash Incomes such as profit on sales of assets, etc. - 
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Operating Profit working capital changes - 
Add : Increase in Operating Current Liabilities - 

Decrease in Operating Current Assets - 
Less : Increase in Operating Current Assets - 

Decrease in Operating Current Liabilities  
  
Cash generating from operations - 
Less : Income Tax Paid - 
Add : Income Tax Refund - 
  

Cash from Operating activities after income tax but before  
extraordinary items  

Add: Cash inflow from extraordinary items not related to - 
Financing and investment activities  

Less : Cash outflow on extraordinary items not related to - 
Financing and investment activities  

Net cash flow operating activities - 

उदाहरण (Illustration) 3. : 
Ǔनàन आय ͪववरण एव ंअǓतǐरÈत सचूनाओं से पǐरचालन ͩĐयाओं से रोकड़ Ĥवाह कȧ 
गणना कȧिजए- 
Calculate Cash Flow from operating activities from the following 
Income Statement and Additional Information.  

 Rs. Rs.  
Sales  20,00,000 
Less : Cost of Sales  14,00,000 
Gross Profit  6,00,000 
Less : Depreciation 2,00,000  

Loss on Sale of Fixed Asset 40,000 2,40,000  
Net Profit  3,60,000  
Profit from Speculation (Extraordinary Income)  1,00,000  
Profit before Tax  4,60,000 
Less : Provision Tax  1,38,000  
Profit After Tax  3,22,000 

अǓतǐरÈत सचूनाएँ (Additional Information) : 
(1) वष[ के दौरान 1,20,000 ǽ. आयकर के चुकाये (Income Tax Paid during the 

year was Rs. 1,20,000)  
(2) चालू मदɉ के Ĥारिàभक एव ं अिÛतम शषे इस Ĥकार है. (The Opening and 

Closing balances of current items are as follows:  
 Opening Closing 
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 Balance(Rs) Balance(Rs.) 
Sundry Debtors 1,60,000 2,00,000 
Sundry Creditors 1,90,000 2,00,000 
Inventories 1,60,000 1,50,000 

Solution:  Cash Flow from Operating Activities  
(A) Direct Method 

 Rs.  
Cash Collected form Customers (1) 19,60,000 
Less: Cash Paid for purchases (2) 13,80,000  
Cash from operation 5,80,000 
Extra ordinary Income 1,00,000 
Cash generated before Tax 6,80,000 
Less: Tax paid 1,20,000  
Cash Flow from Operating Activities  5,60,000 

(B) Indirect Method 
Net profit before Tax & Extraordinary Incomes: 3,60,000 
Adjustment for Depreciation 2,00,000 
Loss on Sales of Fixed Assets 40,000  
Increase in Sundry Debtors (40,000) 
Decrease in Inventory 10,000 
Increase in Sundry Creditors 10,000 

 58,0020 
Add : Extra ordinary income 1,00,000 

 6,80,000 
Less : Tax Paid 1,20,000 
Cash Flow from Operating Activities 5,60,000 

Working Note: (1) Cash Received form Sales:  
 Rs.  

Credit Sales  20,00,000  
Add: Opening Debtors 1,60,000  

 21,60,000 
Less : Closing Debtors 2,00,000  
Total Cash from Sales 19,60,000  

(2) Cash paid for Purchases:  
 Rs.  
Cost of Goods Sold as given 14,00,000  
Add: Closing Stock 1,50,000  
 15,50,000  
Less: Opening Stock 1,60,000 
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Total Purchases  13,90,000 
Add: Creditors at the beginning 1,90,000  
 15,80, 000 
Less: Creditors the End 2,00,000 
Total cash paid for Purchases 13,80,000  

(2) ͪवǓनयोग ͩĐयाओं से रोकड़ Ĥवाह कȧ गणना (Calculation of Cash Flow 
Investing Activities) -  
ͪवǓनयोजन ͩĐयाओं के अÛतग[त èथाई सàपि×तयɉ, गरै-पǐरवǓत[त चालू सàपि×तयɉ एव ं
ͪवǓनयोगɉ के Đय-ͪवĐय सàबÛधी लेने-देन आते हɇ । इन सàपि×तयɉ का ͪवĐय रोकड़ 
का अÛतग[मन तथा इनका Đय रोकड़ का बǑहग[मन होता है । ͪवǓनयोजन ͩĐयाओं से 
रोकड़ Ĥवाह कȧ गणना हेतु ĤाǾप Ǔनàनानसुार है- 
Calculation of cash Flow from Investing Activities  

 Rs. 
Purchases of Fixed Assets  (……)  
Purchases of Investment  (……)  
Purchases of non-operating current assets (…..)  
Sale of Fixed Assets  ….. 
Sale of Investment  …… 
Sale of non-operating current assets   ……. 
Interest Received ……. 
Dividend Received …….  
 ……. 
Net Cash flow Investing activities  …….  

उदाहरण (Illustration) 10:  
èĚांग ͧलͧमटेड के आय ͪववरण एव ं ͬच͡े मɅ दȣ गई Ǔनàन सूचनाओं से आपको (i) 
Ĥ×य¢ ͪवͬध एव ं(ii) अĤ×य¢ ͪवͬध, से रोकड़ Ĥवाह ͪववरण तैयार करना है- 
From the following information as contained in the income 
statement and the balance sheet of Strong Ltd. you are required 
to prepare a cash flow statement using (i) direct method; and (ii) 
indirect method  

 
 
 
 
 
 

Income Statement and Reconciliation of Earning 
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for the year ended 31st March, 2009 
 Rs Rs.  

Net Sales  40,32,000  
Less :  Cost of Sales 31,68,000   

Depreciation 96,000  
Salaries and Wages  3,84,000  
Operating Expenses 1,28,000  
Provision for Taxation 1,40,800 39,16,800  

   
Net Operating Profit   1,15,200 
Non-recurring Income :    
Profit on sales of equipment  19,000  
Profit for the year   1,34,200  
Retained earning (balance in profit and loss   
Account brought forward)  2,42,880  

  3,77,280  
Dividend declared and paid during the year  1,15,200  
Profit and Loss Account balance as on 31st March ,2009   2,62,080  

Comparative Balance Sheets 
  As on 31.3.08 As on 31.3.09  
 Rs.  Rs.  
Fixed Assets :   

Land 76,800 1,53,600 
Building and Equipments 5,76,000 9,21,600  

Current Assets :   
Cash 96,000   1,15,200 
Debtors 2,60,000  2,97,600 
Stock 4,22,400 1,53,600 
Advances  12,480 14,400 
Total  14,52,480   16,56,000 

Capital 5,76,600  7.10,400 
Surplus in Profit and Loss A/c 2,42,880  2,62,080  
Sundry Creditors 3,84,000 3,74,400 
Outstanding Expenses  38,400 76,800 
Income tax payable   19,200  21,120  
Accumulated depreciation on Building and Equipments 1,92,000 2,11,200 

Total   14,52,480 16,56,000 

बेचे गये उपकरण कȧ लागत 1,15,200 Ǿपये थी । 
Cost of equipment sold was Rs. 1, 15,200  
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Solution: (1) Direct Method  
Strong Ltd. 

Cash Flow Statement 
For the year ended 31.3.2009 

 Rs  Rs 
(A) Cash flow from Operating Activities   

Cash receipts from customers 40,03,200  
Cash paid to suppliers and employees  (33,84,320)  

   
Cash generated from operation 6,18,880  
Income tax paid (1,38,880)  

   
Net Cash from Operating Activities  4,80,000 

(B) Cash Flows from Investing Activities   
Purchases of Land  (76,800)  
Purchases of Building and Equipment  (4,60,800)  
Sale of Equipment 57,600  

   
Net Cash used in Investing Activities   (4,80,000)  

(C) Cash Flows from Financing Activities   
Issue of Share Capital 1,34,400  
Dividend paid  (1,15,200)  

   
Net cash from Financing Activities :   19,200 
Net Increase in Cash and Cash Equivalent   
(A+B+C)  19,200 
Cash and Cash Equivalent of the beginning   96,000  
Cash and Cash Equivalent at the end  1,15,200 

 Working Notes:  (i) Cash Receipts from Customers  
 Rs.  

Sales  40,32,000 
Add: Debtors at the beginning 2,97,600  

 43,00,800 
Less: Debtors at the end 2,68,800 
 40,03,200 

 
 

(ii) Cash paid to Suppliers and Employees 
 Rs.   Rs.  
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Cost of Goods Sold 31,68,000  
Add: Operating Expenses 1,28,000  

Salaries and Wages 3,84,000  
  36,80,000  
Add: Creditors at the beginning 3,84,000  

Outstanding expenses at the beginning  38,400  
Stock at the end  1,53,600  
Advances at the end 14,400 5,90,400 

 042,70,400  
Less : Creditors at the end 3,74,400  

Outstanding Expenses at the end 76,800  
Stock at the beginning 4,22,400  
Advance at the beginning 12,480 8,86,080  

  33,84,320  

(iii) Income Tax paid 
 Rs.  

Income tax payable at the beginning  19,200 
Add :   Provision for Taxation 1,40,800 
 1,60,000 
Less :  Tax payable at the end  21,120  
  

Tax paid during the year   1,38,880 

(iv) Accumulated depreciation written off on equipment sold 
 Rs. 
Accumulated depreciation at the beginning 1,92,000 
Add: Depreciation for the year 96,000 
 2,88,000  
Less: Accumulated depreciation at the end 2,11,200  
 76,800 

(v) Sales Price of Equipment 
 Rs. 

Cost Price 1,15,200  
Less: Accumulated depreciation 76,800  
 38,400 
Add : Profit on sale 19,200 
Sale Price  57,600 

 
(vi) Purchases of Building and Equipment 

 Rs. 
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Balance at the beginning 5,76,000 
Less:   Cost of Equipment Sold 1,15,200  
  

Balance 4,60,800 
Balance at the end  9,21,600 

 Purchase 4,60,800 

 (II) Indirect Method  
Strong Ltd. 

Cash Flow Statement 
for year ended 31.3.2009 

 Rs  Rs. 
(A) Cash Flows from Operating Activities :   

Net profit before taxation and extraordinary items  2,56,000  
Adjusted for Depreciation 96,000  
Operating profit before working capital changes  3,52,000  
Increase in Debtors (28,800)  
Decrease in Stock 2,68,800  
Increase in Advances (1,920)  
Decrease in Creditors (9,600)   
Increase in Outstanding Expenses 38,400  
   
Cash generated from operations 6,18,880  
Income Tax Paid 1,38,880  
Net Cash from Operating Activities  4,80,000  

(B) Cash Flows from Investing Activities :   
Purchases of Land (76,800)  
Purchases of Building and Equipment (4,60,800)  
Sale of Equipment 57,600  
   
Net Cash used in Investing Activities  (4,80,000) 

(C) Cash Flow Financing Activities :   
Issue of Share Capital 1,34,400  
Dividend Paid (1,15,200)  
Net cash from Financing Activities   19,200 
   
Net Increase in Cash and Cash Equivalents (A+B+C)    19,200 
Cash and Cash Equivalents at the beginning   96,200 
   
Cash and Cash Equivalents at the end  1,15,200 
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उदाहरण (Illustration) 12  
31.3.2008 और 31.3.2009 को Ǔनशा ͧलͧमटेड का ͬच͡ा Ǔनàन है:- 
The Balance Sheets of Nisha Ltd. as at 31.3.2008 and 31.3.2009 
are as follows  

 31.3.2008  31.3.2009 
 Rs. Rs 

Liabilities :    
Share Capital 50,000  60,000 
General Reserve 5,000 8,000 
Profit & Loss Account 41,000  33,000 
Secured Loans  20,000  25,000 
Current Liabilities :    
Sundry Creditors 10,000  12,000 
Income Tax Provision 20,000 17,000 

 1,46,000  1,55,000 
Assets :   
Fixed Assets 90,000 1,00,000 
Stock  20,000 24,000 
Debtors 30,000 25,000 
Cash/Bank  4,000 5,000 
Preliminary Expenses 2,000 1,000 

 1,46,000 1,55,000 

अǓतǐरÈत सचूना : èथायी सàपि×तयɉ पर 20,000 Ǿ. ıास अपͧलͨखत ͩकया । 
रोकड़ Ĥवाह ͪववरण तैयार कȧिजए । 
Additional Information:  
Depreciation written off on fixed assets was Rs. 20,000 
Prepare a Cash Flow Statement.  

Solution: 
Cash Flow Statement 

for the year ending 31st March, 2009 
(A) Cash Flow from Operating Activities  Rs.  Rs.  

Net Loss as per P & L a/c   (8,000) 
Adjusted for :    
Depreciation  20,000  
Preliminary Expenses 1,000  
General Reserve  3,000   24,000 
Operating Profit before Working Capital Changes   16,000 
Adjusted for :   
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Debtors 5,000  
Creditors  2,000  
Income Tax Provision  (3,000)   
Stock  (4,000)  
Net Cash flow from Operating Activities   16,000  

   
(B) Cash Flows from Investing Activities :   

Purchases of Fixed Assets (30,000)  
Net Cash used in Investment Activities   (30,000)  

   
(C) Cash Flows from Financing Activities :   

Issue of Share Capital  10,000  
Raising Secured Loans  5,000  
Net Cash Flows from Financing Activities   15,000 
Net Increase in Cash (A+B+C)  1,000  
Cash in the Beginning  4,000 
Cash balance at the end   5,000 

10.11 ǓनबÛधा×मक Ĥæन (Essay Type Questions) 
1. रोकड़ Ĥवाह ͪववरण Èया है? यह ͩकस Ĥकार तैयार ͩकया जाता है? इसके Ĥमुख 

उपयोग का वण[न कȧिजए । 
What is a Cash Flow Statement? How it is prepared? Describe its 
main uses.  

2. संचालन ͩĐयाओं से रोकड़ Ĥवाह £ात करने कȧ ͪवͧभÛन ͪवͬधयɉ को उदाहरण सǑहत 
समझाइए। 
Explain with examples the various methods of Calculating Cash 
Flow from Operating Activities.  

3. रोकड़ Ĥवाह ͪववरण Èया है? रोकड़ के Ĥमखु İोतɉ एव ंउपयोगɉ को सं¢ेप मɅ समझाइये 
। 
What is Cash Flow Statement? Describe briefly the main Sources 
and Uses of Cash.  

4. रोकड़ Ĥवाह ͪववरण तैयार करने कȧ ͪवͬधयɉ का पणू[ वण[न कȧिजए । इस ͪववरण कȧ 
ͪव×तीय ĤबÛध के ͧलए Èया उपयोͬगता है? 
Explain fully the techniques of preparing Cash Flow Statement. 
What is the utility of such Statement to Financial Manager?  

5. रोकड़ Ĥवाह ͪववरण Èया है? रोकड़ Ĥवाह ͪववरण, कोष Ĥवाह ͪववरण से ͩकस Ĥकार 
मह×वपणू[ Ǿप से ͧभÛन है? 
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What is Cash Flow Statement? In what respect cash flow 
statement is significally different from fund flow statement  

6. रोकड़ Ĥवाह ͪववरण ͩकसे कहते हɇ? इसके लाभ एव ंसीमाएं बताइए । 
What is Cash Flow Statement? Give its advantage and limitations.  

7. एक रोकड़ Ĥवाह ͪववरण का नमूना दȣिजए और उदाहरण सǑहत इनकȧ मदɉ को èपçट 
कȧिजए। 
Give specimen of a cash flow statement and explain the items 
therein.  

10.12 åयावहाǐरक Ĥæन (Practical Questions) 
1. Ǔनàन सूचनाओं से पǐरचालन से रोकड़ Ĥवाह कȧ गणना कȧिजये- 

From the following information, calculate cash from operations: Rs.  
Particulars  2008   2009 

P & L A/C (credit)  41,200 60,000 
Debtors   20,000  26,000 
Bills Receivables  20,000  12,000 
Prepaid Rent   2,000 3,000 
Prepaid Insurance  1,000 800 
Goodwill  20,000 14,000 
Depreciation 32,000  40,000 
Creditors 20,000 30,000 

[Ans. Cash from Operations Rs. 44,000] 
2. Ǔनàन सूचनाओं से पǐरचालन ͩĐयाओ से रोकड़ Ĥवाह कȧ गणना कȧिजये- 

From, the following information calculate cash generated by 
operating activities: Rs.  
 31.3.2009 31.3.2008  
 Cash 10,000  15,000 
 Marketable Securities 8,000 4,000  
 Debtors  50,000  30,000 
 Provision for Doubtful Debts 2,000 1,500 
 Stock 47,000 35,000 
 Prepaid Expenses 4,000  1,000 
 Creditors  40,000  55,000 
 Provision for Taxation 65,000 40,000  
 Provision for Depreciation 60,000 50,000  

अǓतǐरÈत सचूनाएँ- 
(1) आयकर Ĥावधान से पवू[ पǐरचालन लाभ Ǿ. 2,50,000 
(2) वष[ के दौरान कर के Ǿप मɅ 45,000 Ǿ. चुकाये । 
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Additional Informations:  
(1) Operating profits before provision for tax Rs. 2, 50,000.  
(2) Tax paid during the year amounted Rs. 45,000  
(Ans: Cash generated by Operating activities Rs. 1,60,500)  

3. पǐरचालन ͩĐयाओं से रोकड़ कȧ गणना कȧिजए- 
Calculate Cash from operating activities;-  
 31.3.2008 31.3.2009  
 Rs. Rs 
Profit and Loss A/c 30,000  35,000 
General Reserve 10,000  15,000 
Provision for Depreciation on Plant 30,000 35,000 
Outstanding Expenses 5,000 3,000 
Goodwill 20,000 10,000 
Sundry Debtors  40,000 35,000  

वष[ के दौरान 20,000 Ǿ. लागत का एक परुाना Üलाटं िजसका पèुतक मूãय 14,000 
Ǿ. था, 18,000 Ǿ. मɅ बेचा । 
An old plant Costing Rs. 20,000 having book value of Rs.14, 000 
was sold for Rs. 18,000 during the year.  
[Ans. Cash Flow from operating activities Rs. 30,000] 

4. यनूाइटेड हाँिãडÊस ͧलͧमटेड ने Ǔनàन मदɉ पर ͪवचार करने के पæचात ्1,00,000 Ǿ. 
का लाभ कमाया- 
United Holdings Ltd. made a Profit of Rs. 1, 00,000 after 
considering the following items:  

(i) Depreciation on Fixed Assets Rs. 5,000  
(ii) Amortization of Development Expenses Rs. 6,000  
(iii) Loss on Sale of Furniture Rs.1,000 
(iv) Provision for Taxation Rs.30,000  
(v) Transfer to General Reserve Rs.5,000 
(vi) Profit on Sale of Machinery Rs.3,000  

The Following balances are also supplied: 
Particulars March 31, 
 2008  

(Rs.) 
2009  
(Rs.) 

Debtors 10,000 15,000 
Creditors 10,000 14,000 
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Bills Receivables 10,000 8,000 
Bills payable 8,000 6,000 
Outstanding Expenses 3,000 2,000 
Prepaid Expenses 400 500 
आपको पǐरचालन ͩĐयाओं से रोकड़ कȧ गणना करनी है । 
You are required to calculate the amount of Cash from Operating 
Activities 
[Ans . Rs 1, 42, 800] 

5. Ǔनàन सूचनाओं से ͪवǓनयोजन एव ं ͪव×तीयन ͩĐयाओं रमे रोकड Ĥवाह कȧ गणना 
कȧिजये- 
From the following information, calculate cash flow from investing 
and financing activities.  
Particular 31.3.2008 

Rs. 
31.3.2009 

Rs.  
Machinery 40,000 60,000 
Accumulated Depreciation 10,000 12,000 
Capital 2,00,000 2,50,000 
Bank loan 40,000 - 
Bank Overdraft 10,000 15,000 

(1) वष[ के दौरान 10,000 Ǿ लागत कȧ एक मशीन 2000 Ǿ. कȧ हाǓन पर बेची । 
(2) वष[ के दौरान 6,000 Ǿ. ıास के वसूल ͩकये गये । 
(3) During the year a machine costing Rs. 10,000 was sold at a loss 

Rs. 2000.  
(4) Depreciation on machinery charged during the year amounted to 

Rs. 6,000.  
[Ans. Net cash used is investing activities Rs. 26,000.  
Net cash inflow from financing activities Rs. 10,000] 

6. Ǔनàनͧलͨखत िèथǓत ͪववरणɉ से रोकड़ Ĥवाह ͪववरण तैयार कȧिजए- 
From the Following Balance Sheet Prepare Cash Flow Statement.  

Balance Sheet 
as on 31st March 2008 & 2009 

Particulars 2008 2009 
Liabilities: Rs. Rs. 
Share Capital 7,00,000 8,00,000 
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Sundry Creditors 1,00,000 80,000 
Bills Payable 50,000 20,000 
 8,50,000 9,00,000 

 
Assets:   
Land & Buildings 6,00,000 6,40,000 
Plant & Machinery 2,00,000 1,80,000 
Stock 10,000 15,000 
Debtors 20,000 15,000 
Bills Receivable 10,000 10,000 
Cash 10,000 42,000 
 8,50,000 9,00,000 

अǓतǐरÈत सचूनाएँ : 
(1) वष[ के दौरान एक लाख Ǿपये के अशं सममूãय पर Ǔनग[ͧ मत ͩकये गये । 
(2) वष[ के दौरान भूͧम व भवन पर 60,000 Ǿपये तथा Üलाटं एव ंमशीनरȣ पर 20,000 

Ǿपये मूãय हास लगाया गया । 
Additional Information:  

(1) During the year shares of Rs. 1, 00,000 has been issued at par.  
(2) Depreciation of Rs. 60,000 on Land and Buildings and Rs. 20,000 

Plant and Machinery has been provided during the year.  
[Ans. Cash from Operating Activities Rs. 32,000 Cash used 
(outflow) by investing activities Rs. 1,00,000 and cash from 
Financing activities Rs. 1,00,000) 

7. भवानी. ͧलͧमटेड का 1 अĤेल, 2008 व 31 माच[, 2009 का ͬच͡ा Ǔनàन Ĥकार है :- 
Following is the balance sheet of Bhawani Ltd, as at 1 st April, 
2008 and 31 st March, 2009 
Particulars 1.4.2008 31.3.2009 
 Rs. Rs. 
Liabilities   
Equity Share Capital 3,40,000 3,50,000 
Share Premium - 30,000 
General Reserve 45,000 65,000 
Profit and Loss 30,000 80,000 
6% Debentures - 70,000 
Sundry Creditors 85,000 90,000 
Provision for Taxation 5,000 42,000 
Proposed Dividend 30,000 35,000 
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 5,12,000 7,65,000 
Assets:   
Land and building 2,30,000 3,90,000 
Plant and Machinery 85,000 1,40,000 
Furniture 5,000 6,500 
Stock 82,400 95,700 
Sundry Debtors 75,000 85,500 
Bank Balance 34,200 44,300 
 5,12,000 7,62,000 

अǓतǐरÈत सचूना : 
(1) वष[ के दौरान लगाया गया ıास : Ǿपये 

भूͧम एव ंभवन 40,000 
Üलांट एव ंमशीन 15,400  
फनȸचर 1,000 

(2) वष[ के दौरान 20,000 Ǿ. कर के तथा 30,000 Ǿपये लाभांश के चकुाये । 
Additional Information:  
(1) Depreciation written off during the year: Rs.  

Land and Building 40,000 
Plant and Machinery 15,000 
Furniture 1,000 

(2) During the year tax paid Rs. 20,000 and dividend paid Rs. 
30,000  
आपको रोकड़ Ĥवाह ͪववरण बनाना है । 
You are required to prepare a cash flow statement:  

[Ans. Cash from operating activities Rs. 1, 62,600 cash used in 
investing activities. Rs. 2, 72,500. cash From financing activities 
Rs. 1, 20,000] 

9. एवरĒीन ͧलͧमटेड के Ǔनàन ͬच͡े से रोकड़ Ĥवाह ͪववरण तैयार कȧिजए । 
From the following Balance Sheet Evergreen Ltd. prepare Cash 
Flow Statement.  
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Balance Sheet 
as on 31st March 2008 & 2009 

Liabilities 31.3.08 31.3.09 Assets 31.3.08 31.3.09 
 Rs. Rs.  Rs. Rs. 
Equity Share Capital 50,000 70,000 Goodwill 10,000 8,000 
12% Preference Share 
capital 

 
20,000 

 
10,000 

Land & Building 20,000 20,000 

General Reserve  4,000 6,000 Plant 28,000 38,000 
Profit and Loss A/c 3,600 5,400 Trade Investment 2,000 7,000 
Proposed Dividend 5,600 7,800 Debtors 15,000 21,600 
Bills Payable 7,000 10,000 Stock 17,000 15,000 
Outstanding Expenses 1,600 1,200 Cash 3,400 5,600 
Provision fortax 5,600 1,16,800 Preliminary Expenses 2,000 1,400 
      
 97,400 1,16,800  97,400 1,16,800 

अǓतǐरÈत सचूना : 
(1) वष[ के दौरान भूͧम व भवन पर 5,600 Ǿ. एव ंÜलाट पर 2,800 Ǿ. ıास लगाया गया। 
(2) वष[ के दौरान 6200 Ǿ. आयकर के तथा 5,600 Ǿ. लाभाशं के चुकाये। 

Additional Information : 
(1) Depreciation Charged during the year on Land Building Rs. 5,000 

and on Plant Rs. 2,800  
(2) Rs. 6,200 for income tax and Rs. 5,600 for dividend paid during 

the year  
[Ans . Cash from Operating Activities Rs. 20, 800 Cash used in 
investing activities Rs. (23,000), Cash from financing activities 
Rs. 4,400]  

9. महेÛġा ͧलͧमटेड का 31 माच[, 2008 व 2009 का ͬच͡ा Ǔनàन Ĥकार है- 
The Balance Sheet of Mahendra Ltd , as on March 31st , 2008 
and 2009 as Follows ;- 

Balance Sheet 
Liabilities 2008 2009 Assets 2008 2009 
 Rs. Rs.  Rs. Rs. 
Share Capital 3,00,000 5,00,000 Land and Building 80,000 1,20,000 
P & L A/c 1,00,000 1,60,000 Plant and Machinery 5,00,000 8,00,000 
General Reserve 50,000 70,000 Stock 1,00,000 75,000 
Sundry Creditors 1,53,000 1,90,000 Sundry Debtors 1,50,000 1,60,000 
Bills Payable 40,000 50,000 Cash 20,000 1,20,000 
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Outstanding      
Expenses 7,000 5,000    
 8,50,000 12,75,000  8,50,000 12,75,000 

अǓतǐरÈत सचूनाएँ :  
(1) वष[ के दौरान Üलांट एव ंमशीन पर ıास 40,000 Ǿ. लगाया गया है । 
(2) वष[ के दौरान मशीन का एक भाग 8,000 Ǿ. 'मɅ बेचा गया । इसकȧ लागत व 12,000 

Ǿ. थी तथा इस पर ıास 7,000 Ǿ. लगाया जा चकुा था । रोकड़ Ĥवाह ͪववरण तैयार 
कȧिजए । 
Additional Information:  

(1) Rs. 40,000 Depreciation has been charged on Plant and 
Machinery during the year.  

(2) A piece of Machinery was sold during the year for Rs. 8,000 It 
has Cost Rs. 12,000 Depreciation of Rs. 7,000 had been provided 
on it Prepare Cash Flow Statement.  
[Ans. Cash from Operating Activities Rs., 1, 77,000 .Cash used 
in investing activities Rs. (3, 77,000) Cash from financing 
activities Rs. 3, 00,000] 

10. जय हनमुान ͧलͧमटेड के तलुना×मक िèथǓत ͪववरण Ǔनàन Ĥकार है-  
Balance Sheet 

as on 31st March 2008 & 2009 
Liabilities 2008 2009 Assets 2008 2009 
 Rs. Rs.  Rs. Rs. 
Bills payable 12,000 8,000 Cash 11,000 15,000 
Creditors 25,000 50,000 Debtors 40,000 35,000 
Loan from bank 43,000 60,000 Stock 25,000 30,000 
Capital 66,000 56,000 Machinery 20,000 14,000 
   Land & Buildings 50,000 80,000 
 1,46,000 1,74,000  1,46,000 1,74,000 

अǓतǐरÈत सचूनाएँ : 
(1) वष[ 2009 के ͧलए शुƨ हाǓन कȧ राͧश व 10,000 Ǿपये थी । 
(2) वष[ के दौरान एक मशीन िजसकȧ लागत 5,000 Ǿपये थी (संͬचत ıास 2,000 Ǿ) को 

2,500 Ǿ मɅ बेचा गया । मशीनरȣ पर ıास के ͧलए आयोजन 31.3.2008 को 5,000 
Ǿ. तथा 31,3,2009 को 6,000 Ǿ. था । उपरोÈत सचूना के रोकड़ Ĥवाह ͪववरण तैयार 
कȧिजए । 
Additional Information:  

(1) Net Loss the year 2009 amounted to Rs. 10,000  



237 
 

(2) During the year a Machine Costing Rs. 5,000 (accumulated 
depreciation Rs. 2,000) was sold for Rs, 2,500. The Provision for 
depreciation against Machinery as on 31.3.2008 was Rs. 5,000 
and on 31.3.2009 Rs. 6,000.  
From the above information prepare a Cash Flow Statement.  
[Ans . Cash from Operating Activities Rs. 14,500 Investing 
Activities RS, (27,500 Financing Activities Rs, 17,000] 
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इकाई-11 : पǐरचालन एव ंͪव×तीय उ×तोलक 
(Operating and Financial Leverages) 

इकाई कȧ Ǿपरेखा- 
11.0 उƧेæय 
11.1 Ĥèतावना 
11.2 अथ[ 
11.3 पǐरभाषा 
11.4 उ×तोलक के Ĥकार 
11.5 पǐरचालन उ×तोलक 
11.6 ͪव×तीय उ×तोलक 
11.7 संयÈुत उ×तोलक 
11.8 उदाहरण 
11.9 साराशं 
11.10 शÞदावलȣ 
11.11 èवपरख Ĥæन  
11.12 सÛदभ[ ĒÛथ  

11.0 उƧेæय  
इस इकाई को पढ़ने के बाद आपको इस बात कȧ जानकारȣ हो सकेगी ͩक उ×तोलक :- 

 ͪवĐय मɅ होने वाले पǐरवत[नɉ के फलèवǾप लाभɉ मɅ होने वाले पǐरवत[नɉ को Ĥदͧश[त 
करता है । 

 के माÚयम से लाभ कȧ माğा का Ǔनधा[रण ͩकया जा सकता है । 
 पǐरचालन लागतɉ को Ǔनयǒंğत करने मɅ Ĥबधं कȧ सहायता करता है । 
 èथायी लागतɉ को Ĥदͧश[त करता है । 

11.1 Ĥèतावना  
ͩकसी संèथा कȧ पूँजी संरचना मɅ ऋण ¢मता ͧमĮण के Ǔनधा[रण एव ंइसका अंशधाǐरयɉ 
कȧ Ĥ×याय एव ंजोͨखम पर पड़ने वाले Ĥभावɉ का अÚययन करने हेतु उ×तोलक या 
लȣवरेज कȧ अवधारणा को ĤयÈुत ͩकया जाता है । पूँजी संरचना Ǔनण[यɉ मɅ पǐरचालन 
उ×तोलक, ͪव×तीय उ×तोलक तथा इन दोनɉ के मÚय सàबÛध अ×यͬधक मह×वपणू[ 
भूͧमका अदा करते हɇ । उ×तोलक संèथा कȧ लाभ अज[न ¢मता एव ं ͪव×तीय सुǺढ़ता 
दोनɉ को Ĥभाͪवत करता है ।  
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11.2 अथ[ 
यांǒğक ͪव£ान मɅ उ×तोलक से अͧभĤाय एक ऐसी तकनीक से लगाया जाता है िजससे 
भार को कम शिÈत के Ĥयोग से उठाया जा सके । इसके आधार पर ͩकसी उ×तोलक का 
Ĥयोग ͩकया जाता है । ͪव×तीय ĤबÛध मɅ यह आधार èथायी लागतɉ का होता है तथा 
उ×तोलक पूजँी का ͧमĮण होता है ।  

11.3 पǐरभाषा 
जेàस वेन हान[: 'उ×तोलक से अͧभĤाय ऐसी सàपि×तयɉ या कोष के Ĥयोग से है िजसके 
ͧलए संèथा एक èथायी लागत या Ĥ×याय चुकाती है । èथायी लागत या Ĥ×याय को 
उ×तोलक का आधार कहा जा सकता है ।“इस Ĥकार उ×तोलक èथायी लागत वाले कोषɉ 
के èğोतɉ के Ĥयोग के पǐरणाम èवǾप होता है तथा ͩकसी सèंथा ɮवारा इन èथायी 
लागत वाले कोषɉ (èğोतɉ) के Ĥयोग करने पर हȣ होता है अÛयथा नहȣं । 

11.4 उ×तोलक के Ĥकार 
åयावसाǓयक संèथा मɅ उ×तोलक सामाÛयत: दो Ĥकार के होत े हɇ - Ĥथम पǐरचालन 
उ×तोलक, ɮͪवतीय ͪव×तीय उ×तोलक इन दोनɉ उ×तोलकɉ को ͧमलाकर संयÈुत उ×तोलक 
कȧ गणना भी कȧ जा सकती है । 
इनका ͪवæलेषण Ǔनàन Ĥकार है: 

11.5 पǐरचालन उ×तोलक 
एक åयावसाǓयक संèथा मɅ सामाÛयत: दो Ĥकार कȧ लागतɅ होती है Ĥथम èथाई लागतɅ, 
ɮͪवतीय पǐरवत[नशील लागतɅ । अत: संèथा मɅ èथायी लागतɉ के मह×व को £ात करने 
के ͧलए उ×तोलकɉ कȧ गणना कȧ जाती है । यǑद ͩकसी संèथा कȧ कुल लागतɉ मɅ èथायी 
लागतɅ अͬधक है तो उस संèथा का पǐरचालन उ×तोलक भी अͬधक होगा । अत: èपçट है 
ͩक यǑद संèथा बड़ ेपमैाने पर उ×पादन करती है तो ऐसी िèथǓत मɅ उसे लाभ ͧमलेगा  
पǐरभाषाएँ (Definitions) 
''पǐरचालन उ×तोलक को èथायी पǐरचालन लागतɉ के उपयोग के फलèवǾप दȣ गई 
ͪवĐय माğा मɅ हु ए पǐरवत[नɉ कȧ तलुना मɅ लाभɉ मɅ हु ए पǐरवत[नɉ के Ǿप मɅ पाǐरभाͪषत 
ͩकया जा सकता है ।‘' 

- वाकर एव ंपे͠ी 
'पǐरचालन उ×तोलक ǒबĐȧ से पǐरचालन लाभɉ कȧ संवेदनशीलता बताता है । '' 

- इजरा सोलोमन 
पǐरचालन उ×तोलक कȧ ͪवशेषताएँ 
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1. èथाई लागतɉ से सàबÛध:- पǐरचालन उ×तोलक का मुÉय सàबÛध èथायी लागतɉ से 
होता है । यǑद èथायी लागतɅ अͬधक होगी तो पǐरचालन उ×तोलक भी अͬधक होगा, 
इसके कम होने पर पǐरचालन उ×तोलक भी कम होगा । 

2. सवा[ͬधक पǐरचालन उ×तोलक:- पǐरचालन उ×तोलक कȧ माğा समͪवÍछेद ǒबÛद ुके Ǔनकट 
सवा[ͬधक होती है । ǒबĐȧ कȧ माğा यǑद समͪवÍछेद ǒबÛद ु के Ǔनकट है तो पǐरचालन 
उ×तोलक सवा[ͬधक होगा । ͪवĐय का èतर Ïयɉ-Ïयɉ सम ǒबÛद ु से दरू होता जाता है 
×यɉ-×यɉ पǐरचालन उ×तोलक कȧ माğा कम होती जाती है । 

3. èथायी सàपि×तयɉ के ͧमĮण पर Ĥभाव:- पǐरचालन उ×तोलक èथायी लागत वालȣ 
सàपि×तयɉ के उपयोग के कारण उ×पÛन होता है । फलèवǾप यह ͬच͡े के सàपि×त प¢ 
मɅ èथायी सàपि×तयɉ के ͧमĮण को Ĥभाͪवत करता है । 

4. åयावसाǓयक जोͨखम:- पǐरचालन उ×तोलन के कारण åयवसाय के लाभɉ 'के साथ-साथ 
åयावसाǓयक जोͨखम मɅ वृͪ ƨ होती है । अत: उÍच पǐरचालन उ×तोलक कȧ िèथǓत मɅ 
एक तरफ ͪवĐय मɅ मामलूȣ सी वृͪ ƨ के कारण पǐरचालन लाभɉ मɅ वृͪ ƨ तलुना×मक Ǿप 
से अͬधक होती है तो दसूरȣ ओर ͪवĐय मɅ मामलूȣ सी कमी होने पर पǐरचालन लाभɉ मɅ 
कमी तुलना×मक Ǿप से अͬधक होती है । 
पǐरचालन उ×तोलक कȧ कͧमया ँ

(1) संèथा के बाहर के åयिÈतयɉ के ͧलए गणना करना आसान काय[ नहȣं है Èयɉͩक Ĥकाͧशत 
खातɉ के ǒबना उ×पादन ͪवशेष कȧ èथायी लागतɉ एव ंअशंदान कȧ गणना नहȣं कȧ जा 
सकती है । 

(2) पǐरचालन उ×तोलक कȧ ͪवæवसनीयता èथायी लागतɉ के सहȣ अनभुाजन पर Ǔनभ[र करती 
है, यǑद èथायी लागत का अनभुाजन ठȤक नहȣं होता तो पǐरचालन उ×तोलक भी दोष 
पणू[ होगा । 
पǐरचालन उ×तोलक कȧ गणना 
ǒबĐȧ के ͩकसी एक èतर पर पǐरचालन उ×तोलक कȧ गणना Ǔनàन सğू कȧ सहायता से 
कȧ जा सकती है। 
अंशदान के èथायी लागतɉ से अͬधक होने पर अनकूुल पǐरचालन उ×तोलक होगा जबͩक 
èथायी लागतɅ यǑद अशंदान से अͬधक होती है तो ĤǓतकूल पǐरचालन उ×तोलक होगा । 

Pr
ContributionOperating Leverage

Operating ofit orEBIT
  

पǐरचालन उ×तोलक कȧ माğा 
(अ) जब ǒबĐȧ कȧ माğा का एक हȣ èतर Ǒदया हो- 

Pr
ContributionDegreeof Operating Leverage

Operating ofit orEBIT
   

यहाँ , Contribution = Sales –Variable Cost  
EBIT = Earning Before Interest and Tax  
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(ब) पǐरचालन उ×तोलक एव ंसमͪवÍछेद ͪवæलेषण - 
ͪव×तीय ĤबÛधक ͪवͧभÛन Ĥकार के Ǔनण[य लेने के ͧलए ͪवĐय का वह Ûयनूतम 
èतर जानना चाहेगा जहाँ ͩक सàपणू[ पǐरचालन लागतɉ कȧ पǓूत[ हो जाती है । 
इस ͪवĐय èतर को सम-ͪवÍछेद ͪवæलेषण - के माÚयम से शांत ͩकया जाता है 
। सम-ͪवÍछेद ͪवæलेषण -न केवल यह Ûयनूतम èतर Ĥकट करता है जो èथायी 
लागतɉ कȧ पǓूत[ के ͧलए आवæयक है अͪपतु वह ͪवĐय के ͪवͧभÛन èतरɉ पर 
होने वाले लाभ या हाǓन को भी बताता है । पǐरचालन उ×तोलक के संदभ[ मɅ 
सम-ͪवÍछेद ͪवæलेषण -के Ĥमखु सूğ Ǔनàन Ĥकार है- 
(अ) सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ुपर ͪवĐय माğा: 

( ) Fixed CostBEP Sales Units
Contribution PerUnit

  

(ब) सम-ͪवÍछेद ǒबÛद ुपर ͪवĐय आगम. 

( )
/

Fixed CostBEP Sales Units
P V Ratio

  

यहाँ / ContributionP V Ratio
Sales

  

11.6 ͪव×तीय उ×तोलक (Financial Leverage)  
एक åयावसाǓयक सèंथा मɅ सामाÛयत: दो Ĥकार कȧ लागत वालȣ पूँजी होती है:- 
1. िèथर लागत वालȣ पूँजी 
2. पǐरवत[नशील लागत वालȣ पूजँी 
िèथर लागत वालȣ पूँजी ऐसी पूँजी होती है िजस पर Ǔनिæचत दर से Þयाज व लाभाशं का 
भुगतान करना होता है । जैसे- अͬधमान अशं पूजँी, Èया पğ, दȣघ[कालȣन ऋण इ×याǑद 
। ͪवि×तय उ×तोलक यह बताता है ͩक पूजँी संरचना मɅ िèथर लागत वालȣ पूँजी का 
ͩकतना मह×व है अथा[त पूजँी सरंचना मɅ èथायी लागत पूजँी व समता पूँजी का Ĥयोग 
ͩकस अनपुात मɅ ͩकया गया है । 
ͪव×तीय उ×तोलक उÍच या Ǔनàन èतर का 'हो सकता है । यǑद संèथा मɅ èथायी लागत 
पूँजी पǐरवत[नशील लागत पूजँी से अͬधक है तो संèथा मɅ उÍच èतर का ͪव×तीय 
उ×तोलक होगा, इसके ͪवपरȣत यǑद पǐरवत[नशील लागत पूँजी का अनपुात èथायी 
अनपुात लागत पूँजी से अͬधक है तो Ǔनàन èतर का ͪव×तीय उ×तोलक होगा । इस 
Ĥकार उ×तोलक को समता पर åयापार (Trading on Equity) के नाम से भी जाना 
जाता है । यǑद कàपनी कȧ अज[न पया[Üत नहȣ ंहो तो इस िèथǓत मɅ उसे पǐरवत[नशील 
लागत पूजँी का Ĥयोग अͬधक करना चाǑहए अथा[त उसे Ǔनàन उ×तोलक का Ĥयोग 
अͬधक करना चाǑहए । इसके ͪवपरȣत यǑद कàपनी कȧ अज[नɅ अͬधक है तो उस िèथǓत 
मɅ उसे èथायी पूँजी का Ĥयोग करना चाǑहए । अथा[त उÍच उ×तोलक का Ĥयोग अͬधक 
करना चाǑहए ।कàपनी कȧ अज[नɅ अͬधक तब मानी जायेगी जबͩक उसकȧ ͪवǓनयोग पर 
अज[न दर पूजँी कȧ èथायी लागत दर से अͬधक हो । 
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पǐरभाषाएँ (Definition)  
ͪव×तीय उ×तोलक कȧ पǐरभाषाएँ Ǔनàनानसुार है :- 
''ͪव×तीय उ×तोलक संèथा कȧ गǓतͪवͬधयɉ मɅ ĤयÈुत ऋण तथा कोषɉ के ͧमĮण को 
बताता है।'' 

- इजरा सोलोमन  
ͪव×तीय उ×तोलक मɅ èथायी लागत कोषɉ का Ĥयोग कर साधारण अशंधाǐरयɉ के Ĥ×याय 
को बढ़ाने कȧ आशा कȧ जाती है ।'' 

- जेàस सी. वेन हान[  
''ͪव×तीय उ×तोलकɉ को èथायी åययɉ के उपयोग से संèथा कȧ ĤǓत अंश अज[नɉ पर 
पǐरचालन लाभɉ (EBIT) मɅ पǐरवत[न के Ĥभावɉ को अवͬध[त (Magnify) करने कȧ 
योÊयता के Ǿप मɅ पाǐरभाͪषत ͩकया जाता है ।'' 
Ǔनçकष[ Ǿप मɅ संèथा मɅ ͪव×त साधनɉ के ͧमĮण मɅ िèथर पूँजी लागत वालȣ पूँजी का 
ͩकतना मह×व है? इसे ͪव×तीय उ×तोलक के माÚयम से £ात ͩकया जाता है । 
ͪव×तीय उ×तोलक कȧ ͪवशेषताएँ 

1. ĤǓत अशं अज[नɉ पर Ĥभाव:- ͪव×तीय उ×तोलक िèथर पूजँी लागत के कारण संèथा कȧ 
पूँजी सरंचना मɅ होने वाले पǐरवत[नɉ का ĤǓत अशं अज[नɉ पर पड़ने वाले Ĥभाव को èपçट 
करता है । 

2. िèथर लागत वालȣ पूजँी से सàबिÛधत:- ͪव×तीय उ×तोलक िèथर लागत वालȣ पूँजी से 
सàबिÛधत है । यǑद ͩकसी संèथा मɅ िèथर लागत वालȣ पूँजी अͬधक है तो संèथा मɅ 
ͪव×तीय उ×तोलक अͬधक होगा । यǑद संèथा कȧ पूँजी सरंचना मɅ èथायी लागत वालȣ 
पूँजी कम है तो ͪव×तीय उ×तोलक कम होगा । 

3. ͬच͡े के दाǓय×व प¢ से सàबÛध:-- ͪव×तीय उ×तोलक ͬच͡े के दाǓय×व प¢ से सàबिÛधत 
होता है Èयɉͩक िèथर लागत वालȣ पूजँी दाǓय×व प¢ मɅ होती है । 

4. ͪव×तीय जोͨखम:-िजस संèथा का ͪव×तीय उ×तोलक अͬधक होगा उसमɅ जोͨखम त×व भी 
अͬधक होगा, Èयɉͩक ऐसी संèथा मɅ िèथर लागत वालȣ पूजँी अͬधक होगी । 
ͪव×तीय उ×तोलक के उपयोग 

1. पूँजी सरंचना के Ǔनधा[रण मɅ सहायक:- ͪव×तीय उ×तोलक ऋण-पूँजी व समता पूजँी मɅ 
उͬचत संतुलन èथाͪपत करके अनकूुलतम पूँजी संरचना का Ǔनधा[रण करने मɅ सहायता 
Ĥदान करता है । अनकूुल पूजँी सरंचना वह होगी, जहाँ पूँजी कȧ लागत Ûयनूतम तथा 
अंशधाǐरयɉ कȧ Ĥ×याय अͬधकतम हो ।  

2. लाभ का Ǔनधा[रण:- ͪव×तीय उ×तोलक कȧ अवधारणा लाभ Ǔनयोजन मɅ मह×वपणू[ भूͧमका 
अदा करती है । ͪव×तीय उ×तोलक ĤǓत अंश आय को Ĥभाͪवत करता है । समͪवÍछेद 
ͪवæलेषण कȧ सहायता से इसके Ĥभाव का कुशलतापवू[क ͪवæलेषण करके लाभ Ǔनयोजन 
ͩकया जा सकता है । 
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3. अंशदान कȧ आय का Ǔनधा[रण -अनकूुल ͪव×तीय उ×तोलक समता पूँजी पर Ĥ×याय मɅ 
वृͪ ƨ करता है, इससे समता अशंɉ के मूãयɉ मɅ वृͪ ƨ होती है तथा सèंथा कȧ बाजार मɅ 
साख बढ़ती है । फलèवǾप नीची åयाज दर पर पया[Üत ऋण आसानी से उपलÞध हो 
जाते हɇ । िजससे सèंथा के लाभɉ मɅ व अशं धाǐरयɉ कȧ आय मɅ अÈसर वृͪ ƨ -होती है। 

पǐरचालन एव ंͪव×तीय उ×तोलक मɅ अÛतर 
Đ.स ं अÛतर का आधार पǐरचालन उ×तोलक ͪव×तीय उ×तोलक 
1.  सàबÛध पǐरचालन उ×तोलक पǐरचालन 

लाभɉ व ǒबĐȧ मɅ सàबÛध 
बतलाता है । 

ͪव×तीय उ×तोलक पǐरचालन लाभɉ 
व समता पर Ĥ×याय मɅ सàबÛध 
बतलाता है। 

2.  ͬच͡े से सàबÛध यह ͬच͡े के सàपǓत प¢ पर 
Ĥभाव डालता 
है । 

यह ͬच͡े के दाǓय×व प¢ पर 
Ĥभाव डालता है । 

3.  लाभɉ पर Ĥभाव पǐरचालन उ×तोलक सèंथा के 
पǐरचालन लाभɉ को Ĥभाͪवत 
करता है । 

पǐरचालन उ×तोलक संèथा के 
Þयाज व कर पæचात ् लाभɉ को 
Ĥभाͪवत करता है। 

4.  उƧेæय पǐरचालन उ×तोलक का उƧेæय 
ͪवĐय मे पǐरवत[न के कारण 
पǐरचालन लाभɉ मे होने वाले 
पǐरवत[न के दशा[ना है । 

ͪव×तीय उ×तोलक का उƧेæय लाभɉ 
मे पǐरवत[न के कारण ĤǓत वष[ 
अज[नɉ मे होने वाले पǐरवत[नɉ को 
दशा[ना है । 

5.  Ǔनण[य से सàबÛध पǐरचालन उ×तोलक ͪवǓनयोग 
Ǔनण[यɉ से संबिÛधत होता है । 

ͪव×तीय उ×तोलक ͪव×त–पǓूत[ 
Ǔनण[यɉ से संबिÛधत है । 

6.  जोͨखम पǐरचालन उ×तोलक åयावसाǓयक 
जोͨखम मे वृͪ ƨ करता है । 

ͪव×तीय उ×तोलक ͪव×तीय जोͨखम 
मे वृͪ ƨ करता है । 

पǐरचालन उ×तोलक एव ंͪव×तीय उ×तोलक मे सàबÛध  
पǐरचालन उ×तोलक एव ं ͪव×तीय उ×तोलक के मÚय घǓनçठ सàबÛध है । दोनɉ हȣ 
उ×तोलक संèथा कȧ लागतɉ, èथायी पǐरचालन एव ंèथायी ͪव×तीय लागत के संèथा कȧ 
लाभाज[न ¢मता पर पड़ने वाले Ĥभाव को èपçट करते हɇ । पǐरचालन उ×तोलक संèथा के 
ͪवĐय मɅ पǐरवत[न का संèथा के पǐरचालन लाभɉ पर पड़ने वाले Ĥभाव का मापन करता 
है । ͪव×तीय उ×तोलक संèथा के पǐरचालन मɅ पǐरवत[न का ĤǓत अंश अज[न पर पड़ने 
वाले Ĥभाव का मापन करता है । इस Ĥकार जहाँ पǐरचालन उ×तोलक समाÜत होता है 
वहȣ ͪव×तीय उ×तोलक Ĥारंभ होता है । 
ͪव×तीय उ×तोलक कȧ गणना 
लाभ के ͩकसी èतर पर ͪव×तीय उ×तोलक कȧ गणना Ǔनàन सूğ से कȧ जाती है – 

PrOperating ofit or EBITFinancialLeverage
EBT

  

अथवा 
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1
EBITFinancial Leverage

EBIT



 

यहा ँEBIT = Earnings Before Interest and Tax  
EBT = Earning Before Tax (but after interest)  
I = fixed Financial Expenses or Interest and Preferences  
Dividend.  

कàपनी कȧ पूँजी सरंचना मɅ अͬधमान अशं लाभांश को कàपनी हेतु लाग ूआयकर कȧ दर 
के आधार पर कर पवू[ अथा[त एक बनाया जाएगा और इस Ĥकार सकल राͧश को हȣ 
Þयाज व कर से पवू[ के लाभɉ (EBIT) मɅ से घटाया जायेगा । 
ͪव×तीय उ×तोलक कȧ माğा :Degree of Financial Leverage  
(अ) जब लाभ के एक से अͬधक èतर न Ǒदये हो –  

( ) EBITDegreeof Financial Leverage DFL
EBT

  

(ब) जब लाभ के एक से अͬधक èतर Ǒदया हो:- 
%( )
%

changein EPSDegreeof Financial Leverage DFL
changein EBT

  

यǑद ͪव×तीय उ×तोलक ͪवɮयमान होगा तो उपयु [Èत सूğɉ मɅ भागफल एक से अͬधक 
होगा । इसके अलावा लाभ के दो èतर Ǒदये होने पर ͪव×तीय उ×तोलक (Financial 
Leverage) तथा ͪव×तीय उ×तोलक कȧ माğा (Degree of Financial 
Leverage)समान है, ͩकÛत ुͪव×तीय उ×तोलक कȧ माğा (DFL)लाभ के वत[मान èतर 
के ͧलए होती है, न ͩक पǐरवǓत[त èतर के ͧलए । 
लाभदायकता ͪववरण कȧ गणना Ǔनàन Ĥकार कȧ जा सकती है । 

Profitability Statement      Rs. 
Sales XXX 

Less :  All costs including Depreciation but excluding Interest on Debt  XXX 
Earning before Interest and Tax (EBIT) XXX 

Less :  Interest on Debt XXX 
Earning Before Tax (EBT) XXX 

Less :  Tax XXX 
Earning After Tax (EAT) XXX 

Less :  Preference Dividend XXX 
Earning available to Equity Shareholders XXX 

Prin ( )
.

Earning After Tax eference DividendEarn g Per Share EPS
No of Equity Shares


  

जब पूँजी संरचना मɅ पवूा[ͬधकार अशं भी हो- 
जब पूँजी सरंचना मɅ पवूा[ͬधकार अशं हɉ तो कर एव ंÞयाज से पवू[ लाभ कȧ राͧश मɅ से 
सव[ Ĥथम ऋण पर देय Þयाज को घटाया जाता है तथा £ात राͧश मɅ से पवूा[ͬधकार अशंɉ 
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पर देय लाभाशं का सकल करके घटाया जाता है । पवूा[ͬधकार लाभांश को सकल करने 
हेतु Ǔनàन सूğ का Ĥयोग ͩकया जाता है-  

Pr
(1 )

eference Share Dividend
Tax Rate




 

वत[मान कर Ǔनयमɉ के अनसुार कàपनी को पवूा[ͬधकार लाभांश पर कर देना होता है । 
गणना कȧ सरलता हेतु इस पर Úयान न दɅ । 
तटèथता ǒबÛद ुका Ǔनधा[रण (Determination of Indifference Point) 
पूँजी सरंचना का तटèथता ǒबÛद ु EBIT का वह èतर है जहा ँ पूँजी सरंचना के दो 
ͪवकãपɉ पर Þयाज एव ं कर से पवू[ आय (EBIT) समान हो जाती है । एक संèथा 
तटèथता ǒबÛद ुपर उस समय होती है, जबͩक अज[न दर तथा Þयाज दर समान हो । 
तटèथता ǒबÛद ुके Ǔनधा[रण का ͪवèततृ वण[न अगलȣ इकाई मɅ ͩकया जायेगा । 

11.7 संयुÈत उ×तोलक (Combined Leverage)  
पǐरचालन उ×तोलक åयावसाǓयक जोͨखम को åयÈत करता है जबͩक ͪव×तीय उ×तोलक 
ͪव×तीय जोͨखम को åयÈत करता है । अत: दोनɉ उ×तोलकɉ को ͧमलाकर कुल èथायी 
लागतɉ के Ĥभाव हेतु संयÈुत उ×तोलक कȧ गणना कȧ जाती है । 
संयÈुत उ×तोलक कȧ गणना 
Combined Leverage = Operating Leverage × Financial Leverage  

Contribution EBITor
EBIT EBT

Contributionor
EBT

 


 

संयÈुत उ×तोलक माğा (Degree of Combined Leverage) : पǐरचालन 
उ×तोलक कȧ माğा तथा ͪव×तीय उ×तोलक कȧ माğा का गणुनफल दȣ संयÈुत उ×तोलक -
कȧ माğा कहलाता है । 

DLC = DOL X DFL  

or DCL = % %
% %

Changein EBIT Changein EPS
Changein sales Changein EBIT

  

or DCL = %
%

Change in EPS
Change in Sales

 

यहा;ँ  DCL = Degree of Combined Leverage  
DOL = Degree of Operating Leverage  
DFL = Degree of Financial Leverage  
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11.8 उदाहरण 
उदाहरण (Illustration) 1: -नेहा ͧलͧमटेड कȧ ǒबĐȧ 30,00,000 'Ǿ, पǐरवत[नशील 
लागतɅ 21,00,000 Ǿ, èथायी लागतɅ 6,00,000 Ǿ तथा 10% Þयाज दर पर ऋण' 
पğ 15,00,000 Ǿ है । पǐरचालन, ͪव×तीय एव ंसंयÈुत उ×तोलक कȧ गणना कȧिजये । 
Neha Ltd. Has sales of Rs. 30,00,000: Variable Costs of Rs. 
21,00,000: Fixed Costs of Rs. 6,00,000 and Debentures of Rs. 
15,00,000 at 10% interest. Calculate operating financial and 
combined leverages. 

हल (Solution)  
Profitability Statement 

 Rs. 
Sales 30,00,000 
Less : Variable Costs 21,00,000 
Contribution (C) 9,00,000 
Less : Fixed Costs 6,00,000 
Earning before Interest and Tax (EBIT) 3,00,000 
Less : Interest 1,50,000 
Earning before Tax (EBT) 1,50,000 

(i) Operating Leverage (OL)= Contribution
EBIT

 

900000 3
300000

  

(ii) Financial Leverage FL) EBIT
EBT

= .3,00,000 2
.1,50,000

EBIT Rs
EBT Rs

   

(iii) Combined Leverage (CL) = Operating Leverage × 
Financial Leverage  
 =3 × 2 = 6  

अथवा 
.9,00,000 .3,00,000
.3,00,000 .1,50,000

Rs Rs
Rs Rs

   

= .9,00,000 6
.1,50,000

Rs
Rs

  

उदाहरण (Illustration) 2 : Ïयोती ͧलͧमटेड का Ǔनàनͧलͨखत पूँजी ढाँचा है - 
Jyoti Ltd. has the following capital structure: 
 Rs. 
Equity Share Capital  8,00,000 
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9 % Preference Share Capital 7,00,000 
8% Debentures 10,00,000 
वत[मान मɅ åयाज एव ंकर से पवू[ अज[न 4,00,000 Ǿ कȧ है । यह मानते हु ए ͩक 
कàपनी 30 % कर कȧ सीमा मɅ आती है, ͪव×तीय उ×तोलक कȧ गणना कȧिजये । 
पवूा[ͬधकार अशंɉ के लाभाशं पर देय कर पर Úयान न दɅ ।  
The present EBIT is RS. 4, 00,000. Calculate the financial 
leverage assuming that company is in 30 % tax bracket. Ignore 
Preference share dividend taxation.  
हल (Solution)  
  Rs. 
Operating Profit (EBIT)   4,00,000 
Less : Interest on debenture 80,000  

Pref. Dividend (Gross up)  90,000 1,70,000 
10063,00
70

    

Earning before tax (EBT)   2,23,000 
Financial Leverage (FL) Pr

Pr
Operating ofit EBITor

ofit before tax EBT
  

 .4,00,000 1.74
.2,30,000

Rs
Rs

   

उदाहरण (Illustration) 3 :- मेघना ͧल. कȧ पूजँी संरचना मɅ 6,00,000 Ǿ. समता 
अंश पूँजी (10 Ǿ सम मूãय के अशं) तथा 6,00,000 Ǿ के 10 % ऋणपğ है । ǒबĐȧ 
मɅ 20 % वृͪ ƨ 60,000 इकाइयɉ से 72,000 इकाइयाँ हु ई है, ĤǓत इकाई ͪवĐय मूãय 
10 Ǿ है । पǐरवत[नशील लागत 6 Ǿ ĤǓत इकाई है तथा िèथर लागतɅ 1,00,000 Ǿ है। 
कàपनी कȧ कर दर 30 ĤǓतशत है । 
आपको पǐरचालन उ×तोलक कȧ माğा, ͪव×तीय उ×तोलक कȧ माğा तथा संयÈुत उ×तोलक 
कȧ माğा कȧ गणना करनी है । 
The capital structure of Meghna Ltd. consists of an equity share 
capital Rs. 6, 00,000 (share of Rs.10per value) and Rs. 6, 00,000 
10 % debentures. Sales increased by 20 % from 60,000 to 72,000 
units, the selling price is Rs, 10 per unit. Variable Cast Rs, 6 Per  
Unit and fixed costs amount to Rs, 1, 00,000. The company’s tax 
rate is 30%. 
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You are required to compute the degree of operating Leverage, 
degree of financial leverage and degree of combined Leverage  

हल (Solution)  
Statement of EPS at Two Sales Levels 

 Particulars 60,000 units 
Rs. 

72,000 units 
Rs. 

Sales @ Rs. 10 per unit 6,00,000 7,20,000 
Less : Variable Costs (60 % of sales) 3,60,000 4,32,000 
Contribution (C) 2,40,000 2,88,000 
Less: Fixed Costs 1,00,000 1,00,000 
Operating Profit (EBIT) 1,40,000 1,88,000 
Less : Interest 30,000 30,000 
Earning Before Tax (EBT) 1,10,000 1,58,000 
Less: Tax @ 30 % 33,000 47,400 
Net Profit (EAT) 77,000 1,10,600 
No. of Equity Shares (EPS) 60,000 60,000 
Earning Per Shares (EPS) 1.28 1.84 
% Change in Sale  .1,20,000 100 20%

.6,00,000
Rs x
Rs

  

% Change in EBIT -  .48,000 100 34.29%
.1, 40,000

Rs x
Rs

  

% Change in EPS -  .0.56 100 43.75%
.1.28

Rs x
Rs

  

Degree of Operating Leverage (DOL) %
%

Change in EBIT
Change in Sales

  

34.29 1.71
20

   

Degree of Financial Leverage (DFL) %
%

Change in EPS
Change in EBIT

  

43.75 1.28
34.29

   

Degree of combined Leverage DCL DOL DFL   
1.71 1.28 2.19    

उदाहरण (Illustration) 4 : सौरभ ͧलͧमटेड कȧ पूँजी सरंचना मɅ 5,00,000 Ǿ के 
समता अशं पूँजी (100 Ǿ सम èव का अंश) तथा 10 ĤǓतशत ऋणपğ 5,00,000 Ǿ के 
हɇ । ǒबĐȧ 20 ĤǓतशत बढ़कर 5,00,000 इकाइयɉ से 60,000 इकाइया ँहो जाती है । 
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ͪवĐय मूãय ĤǓत इकाई 10 Ǿ, पǐरवत[नशील लागत 8 Ǿ ĤǓत इकाई तथा िèथर åयय 
1,00 ,000 Ǿ है । आय कर कȧ दर 30 ĤǓतशत मानी जा सकती है ।  
आपको Ǔनàनͧलͨखत कȧ गणना करनी है- 
(1) ĤǓत अंश अज[नɉ मɅ ĤǓतशत वृͪ ƨ 
(2) 50,000 इकाइयɉ तथा 60,000 इकाइयɉ पर ͪव×तीय उ×तोलक कȧ माğा 
(3) 50,000 इकाइयɉ तथा 60,000 इकाइयɉ पर पǐरचालन उ×तोलक कȧ माğा 
(4) 50,000 इकाइयɉ तथा 60,000 इकाइयɉ पर संयÈुत उ×तोलक कȧ माğा 
The capital structure of Sourabh Ltd. consist of an Equity share 
capital ofRs.5, 00, and 000 (shares of Rs. 100 par value) and Rs. 
5, 00,000 of 10 % debentures. Sales increased by 20 % form 
50,000 units to 60,000 units, the selling price is Rs, 10 per unit, 
Variable cost amounts to Rs. 6 per unit and fixed expenses 
amount to Rs. 1, 00,000 the income tax rate is assumed to be 30 
percent.  

You are required to calculate the following:  
(1) The percentage increase in earning per share ;  
(2) The degree of financial leverage at 50 ,000 units and 60, 000 

units ;  
(3) The degree of operating leverage at 50,000 units and 60,000 

units ;  
(4) The degree of combined leverage at 50, 000 units and 60,000 

units  
हल (Solution) 
EPS and Operating Financial and Combined at Two Levels of 
Sales  

 50,000 units 
Rs. 

60,000 units Rs. 

Sales @ Rs. 10 Per unit 5,00,000 6,00,000 
Less : Variable Costs 3,00,000 3,60,000 
Contribution (C) 2,00,000 2,40,000 
Less: Fixed Operating Costs 1,00,000 1,00,000 
Operating Profit (EBIT) 1,00,000 1,40,000 
Less : Interest 50,000 50,000 
Profit before Tax (EBT) 50,000 90,000 
Less : Tax @ 30 % 15,000 27,000 
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Profit before Tax or Net Profit 35,000 63,000 

(i) 
Profit after taxEPS

Number of Equity Shares
  

35,000 7
5,000

  
63,000 12.6
5,000

  

   Percentage increase in EPS  5.6 100 80%
7
   

(ii) Degree of Operating Leverage
C

EBIT
  

2,00,000 2
1,00,000

  
2,00,000 1.71
1,40,000

  

(iii) Degree of Financial Leverage
EBIT
EBT

  
1,00,000 2
50,000

  
1, 40,000 1.56
90,000

  

(iv) Degree of Combined    

   Leverages – DOL x DFL 2 2 4   1.71 1.56 2.67   

उदाहरण (Illustration) 5 : अन ूͧलͧमटेड कȧ पूँजी संरचना मɅ 10 Ǿ वाले 10,000 
समता अशं तथा 1,00,000 Ǿ के 10% ऋणपğ हɇ, जबͩक कàपनी कȧ कुल 
सàपि×तयाँ 5,00,000 Ǿ है । कàपनी कȧ कुल सàपि×त आवत[ 2 है । इसकȧ िèथर 
पǐरचालन लागतɅ 2 ,00,000 Ǿ तथा पǐरवत[नशील पǐरचालन लागतɉ का ǒबĐȧ से 
अनपुात 40% ' है । आयकर कȧ दर 30 % है। 
कàपनी के ͧलए तीनɉ Ĥकार के उ×तोलकɉ कȧ गणना कȧिजये । 
The Annu Ltd ,’s capital structure consists 10,000 equity shares of 
Rs. 10 each and 10 % debentures of Rs. 1,00,000 whereas the 
total assets of the Company are Rs , 5,00,000 . The Company’s 
total assets turnover ratio is 2 Its fixed operating costs are Rs. 
2,00,000 and its variable operating costs ratio to sales is 40 % 
The income tax rate is 30 % Calculate for the Company all the 
three types of leverages  
हल (Solution)  
  

Income Statement of the Company 
 Rs. 
Sales 10,00,000 
Less: Variable Costs (40% of sales) 4,00,000 
Contribution (C) 6,00,000 
Less: Fixed Costs 2,00,000 
Operating Profit (EBIT) 4,00,000 
Less : Interest 10,000 
Profit Before Tax (EBT) 3,90,000 
Less: Tax @ 30 % 1,17,000 
Net Profit (EAT) 2,73,000 
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(1) Operating Leverage Contribution
EBIT 

  

Rs. 6,00,000 1.5
Rs. 4,00,000

   

(2) Financial Leverage EBIT
EBT

  or EBIT
EBT – Interest

 

Rs.4,00,000 1.03
Rs.3,90,000

   

(3) Combined Leverage = Operating Leverage x Financial Leverage  
 = 1.5 x 1.03 = 1.55  

ǑटÜपणी (1) Calculation of Sales :  

Total Assets Turnover Ratio Sales
TotalAssets

  

2
5, 00,000

Sales
  

Sales = 2 × 5,00,000 = 10,00,000  
उदाहरण (Illustration) 6 : रेणू ͧलͧमटेड कȧ पǐरचालन एव ं पूँजी संरचना से 
सàबिÛधत Ǔनàन सचूनाओं से Đमशः िèथǓत 1 तथा 2 ͪव×तीय योजना A व B के 
अÛतग[त पǐरचालन उ×तोलक तथा ͪव×तीय उ×तोलक कȧ गणना कȧिजये । पǐरचालन 
तथा ͪव×तीय उ×तोलक कȧ गणना के उÍच व Ǔनàन मूãय दशा[ने वाले संयोजन कौन से 
हɇ । 
Calculate operating leverage and financial leverage under situation 
1 and 2 and financial plans A and B respectively from the 
following information relating to the operation and capital structure 
of Renu Ltd. What are the Combinations of operating and financial 
leverage which given highest and the Least value?  
Installed Capacity  4,000 units 
Actual Production and Sales 50% of Installed capacity 
Selling Price per unit Rs. 20 
Variable Cost per unit Rs. 10 
Fixed Cost:  

Situation 1  RS. 8,000 
Situation 2  Rs. 10,000 

 
Capital Structure Financial Plans 
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 Rs.(A)  Rs. (B) 
Equity 10,000 30,000 
Debt (cost of debt = 10%) 30,000 10,000 
 40,000 40,000 

हल (Solution) :  
Actual Production and Sales: 50 % of 4,000 = 2,000 units  
Contribution per unit = 20-10 = Rs. 10 
Total Contribution = 2,000 × Rs. 10 = 20,000 

Comparative Statement of Leverage 
Financial Plan 
Situation 
 

A B 
1 
Rs. 

2 
Rs. 

1 
Rs. 

2 
Rs. 

Contribution (C) 20,000 20,000 20,000 20,000 
Less: Fixed Costs 8,000 10,000 8,000 10,000 
Operating Profit or EBIT 12,000 10,000 12,000 10,000 
Less: Interest 3,000 3,000 1,000 1,000 
Earning Before Tax (EBT) 9,000 7,000 11,000 9,000 

Operating Leverage C
EBIT

  
20,000
12,000

 

= 1.67 

20,000
10,000

 

= 2 

20,000
12,000

 

= 1.67 

20,000
10,000

 

= 2 

Financial Leverage EBIT
EBT

  12,000
9,000

 

=1.33 

10,000
7,000

 

=1.43 

12,000
11,000

 

=1.09 

10,000
9,000

 

=1.11 

Combined Leverage C
EBT

  

OR 
OL x FL 

20,000
9,000

 

= 2.22 
1.67x1.33 
= 2.22 

20,000
7,000

 

= 2.86 
2x1.43 
= 2.86 

20,000
11,000

 

=1.82 
1.67x1.09 
= 1.82 

20,000
9,000

 

= 2.22 
2x1.11 
= 2.22 

Combined Leverages:  
Highest Value: 2.86 i.e. Financial Plan A, Situation 2.  
Least Value: 1.82 i.e. Financial Plan B, Situation 1.  

उदाहरण (Illustration) 7 : देवेÛġ ͧलͧमटेड के माच[, 2008 को समाÜत होने वाले वष[ 
का ͪववरण नीचा Ǒदया गया है 
The following details of Devendra Ltd. for the year ended 31 st 
March, 2008 are furnished below: 
Operating leverages 3:1 
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Financial leverages 2:1 
Interest charges per annum Rs. 10 lakhs 
Corporate tax rate 30 % 
Variable cost as percentage of sales 60% 
कàपनी का आय ͪववरण तैयार कȧिजये । 
Prepare the income statement of the Company  
हल (Solution) 

Financial Leverages
1

EBIT
EBIT




 

 2
10, 00,000

EBIT
EBIT




 

Or 2 (EBIT – 10, 00,000) = EBIT  
Or 2(EBIT – 20, 00,000 = EBIT  
Or 2 EBIT – EBIT = 20,00,000  
Or EBIT = Rs. 20,00,000  

Operating Leverage Contribution
EBIT

  

 

or    cos3 Sales Variable t
EBIT


  

or    3= 0.603
20,00,000

Sales Sales
  

Or 60,00,000  0.40 Sales 
Or 40 Sales   6,00,000,000 
Or Sales  1,50,00,000 

Income Statement of Devendra Ltd. 
For the Year ended 31st March, 2008 

 Rs. 
Sales 1,50,00,000 
Less: Variable Cost(60% of Sales) 90,00,000 
Contribution(EBIT + Fixed Cost) 60,00,000 
Less: Fixed Costs 40,00,000 
EBIT 20,00,000 
Less: Interest charges 10,00,000 
Earning Before Taxes (EBT) 10,00,000 
Less: Tax @ 30% 3,00,000 
Earning After Taxes(EAT) 7,00,000 
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Note: Calculation of Fixed Costs:  
Sales = V + F + P or EBIT  
1, 50, 00,000 = 90, 00,000 + F + 20, 00,000  
1, 50, 00,000 = 1, 10, 00,000 + F  
F = 1, 50, 00,000 – 1, 10, 00,000  
= Rs, 40, 00,000  

11.9 सारांश 
1. एक संèथा मɅ èथायी लागत के मह×व को £ात करने के ͧलए पǐरचालक उ×तोलक कȧ 

गणना कȧ जाती  
2. ͩकसी संèथा ͪवशेष मɅ िèथर लागत वालȣ पूजँी कुल पूजँी का ͩकतना ĤǓतǓनͬध×व करती 

है इसे £ात करने के ͧलए ͪव×तीय उ×तोलक कȧ गणना कȧ जाती हो । 
3. कुल èथायी लागतɉ के Ĥभाव को £ात करने के ͧलए संयÈुत संरचना के दो ͪवकãपɉ से 

EBIT समान हो जाती है तथा उस ǒबÛद ुपर 828 भी समान हो जाता है । 

11.10 शÞदावलȣ 
1. EBIT (Earning Before Interest and Tax)- Þयाज व कर से पवू[ आय को 

EBIT कहा जाता है ।  
2. EBT (Earning Before Tax)- कर से पवू[ आय को EBT है । 
3. EPS (Earning Per Share)- ĤǓत अंश अज[न Ĥ×येक अशंधारȣ के ɮवारा अिज[त 

आय को EPS कहत ेहै ।  
4. EAT (Earning After Tax)- कर के पæचात ्आय को EAT के नाम से जानत ेहɇ । 

11.11 èव परख Ĥæन  
1. पǐरचालन उ×तोलक एव ं ͪव×तीय उ×तोलक मɅ अÛतर èपçट कȧिजए । अंशधाǐरयɉ कȧ 

आय तथा जोͨखम पर ͪव×तीय उ×तोलक के Ĥभाव कȧ åयाÉया कȧिजए । 
2. 'उ×तोलक से आप Èया समझाते हɇ? पǐरचालन एव ं ͪवनोद उ×तोलक कȧ गणना ͩकस 

Ĥकार कȧ जाती है? उदाहरण सǑहत समझाइये । 
3. पǐरचालन उ×तोलक एव ं ͪव×तीय उ×तोलक का ĤǓत अशं अज[नɉ पर ͩकस Ĥकार Ĥभाव 

åयÈत ͩकया जाता है? समझाइये । 
4. पǐरचालन उ×तोलक से आप Èया समझत ेहɇ? èथायी 'लागतɉ से इसका Èया सàबÛध 

है? उदाहरण सǑहत समझाइये  
5. 'तटèथता ǒबÛद'ु का सͪवèतार वण[न कȧिजए । 
6. नेहा ͧलͧमटेड के पूँजी ढाँचे मɅ दस Ǿ मूãय के 2,00,000 अंश, तथा 10% वाले 

20,00,000 Ǿ के 10 % ऋण-पğ हɇ, जबͩक कàपनी कȧ कुल सàपि×तयाँ 50,00,000 
Ǿपये कȧ है । कàपनी का सàपि×त आवत[ अनपुात 4 है । इसकȧ èथायी लागतɅ 
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20,00,000 Ǿपये है तथा इसकȧ पǐरवत[नशील पǐरचालन लागतɉ का ͪवĐय से अनपुात 
60% है । आयकर कȧ दर 30% है ।  
Neha Limited ‘s Capital structure consists of 2,00,000 equity 
shares of Rs, 10 each and 10 % debentures of Rs, 20,00,000 
whereas the total assets of the company are Rs. 50,00,000 The 
company’s total turnover ratio is 4. Its fixed operating costs are 
Rs. 20, 00,000 and its variable operating costs ratio to sales is 60 
% income tax rate 30 % calculate for the company all three types 
of leverages.  
[Ans. DOL – 1.33., DFL – 1.034 and DCL – 1.37]  

7 ÏयोǓत ͧलͧमटेड कȧ ǒबĐȧ 10 लाख Ǿ है । पǐरवत[नशील लागत ǒबĐȧ का 60 % है 
जबͩक िèथर पǐरचालन लागत 2,00,000 Ǿ है । दȣघ[कालȣन ऋण पर åयाज 1 
,00,000 Ǿ है । आपको संयÈुत उ×तोलक कȧ गणना करनी है तथा इसका Ĥभाव èपçट 
कȧिजए यǑद ǒबĐȧ 10 ĤǓतशत से बढ़ती है । 
Jyoti Limited has sales of Rs. 10 lakhs. The variable costs are 60 
% of the sales while the fixed operating  
Costs amount to Rs. 2, 00, 00,000. The amount of Interest on 
long –term debt is Rs. 1, 00,000 you are required to calculate the 
composite leverage and illustration its impact if sales increase by 
10 %  
[Ans . Composite leverage 4 if sales increase by 10 % then profit 
will increase by 40%)  

8 Ǔनàन सूचना से पǐरचालन उ×तोलक, ͪव×तीय उ×तोलक तथा संयÈुत उ×तोलक कȧ माğा 
कȧ गणना कȧिजये । 
Calculate the Degree of Operating Leverage, Financial Leverage 
and Combined Leverage from the Following Information:  

 Rs. 
Interest 20,000 
Sales 2,00,000 (1000 Units) 
Variable cost 1,00,000 
Fixed cost 60,000 

[Ans: Degree of Operating Leverages, 2.5 degree of Financial 
Leverage 2.0, Degree of Combined Leverage 5.0] 
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9 Ĥथम अवͬध को आधार मानते हु ए कमला ͧलͧमटेड के ͪव×तीय उ×तोलक कȧ माğा, 
पǐरचालन कȧ उ×तोलक कȧ माğा तथा संयÈुत उ×तोलक कȧ माğा Ǔनàन समकंɉ के 
आधार पर कȧिजये :-  
Find out degree of Financial Leverages, degree of operating 
leverages and degree of combined leverages of Kamla Ltd. from 
the following data (Assuming I as the base period)  

Statement of EPS 
Particulars Period I  

Rs. 
Period II  

Rs. 
Sales 30,000 45,000 
Variable Cost 18,000 27,000 
Contribution 12,000 18,000 
Fixed Cost 6,000 6,000 
EBIT 6,000 12,000 
Interest 4,500 4,500 
EBT 1,500 7,500 
Taxes 30% 450 2,250 
EAT 1,050 5,250 
Number of Shares 100 100 

EPS 10.50 52.50 

[Ans. DOL-2,DFL-4, DCL-8] 
10 देवेÛġ ͧलͧमटेड का नवीनतम ͬच͡ा Ǔनàन Ĥकार है :- 

Devendra Ltd. most recent Balance Sheet is as follows:  
Liabilities Amount 

Rs. 
Assets Amount 

Rs. 
Equity Capital  Net Fixed Assets 6,00,000 
(Rs. 10 Per Share) 2,40,000 Current Assets 2,00,000 
10% Long – term debt 3,20,000   
Retained Earnings 80,000   
Current Liabilities 1,60,000   
 8,00,000  8,00,000 

कàपनी का कुल सàपि×त आवत[ 3 है, उसकȧ èथायी पǐरचालन लागत 4,00,000 Ǿपये 
है तथा इसकȧ पǐरवत[नशील लागतɉ का अनपुात 40% है । आयकर कȧ दर 30% है । 
(1) कàपनी के तीनɉ Ĥकार के उ×तोलकɉ कȧ गणना कȧिजये । 
(2) EBIT £ात कȧिजये यǑद ĤǓत अशं आय (EPS) (अ) 7 Ǿपये, (ब) 14 Ǿपये तथा 

(स) शूÛय है ।  
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The Company’s total assets turnover ratio is 3. Its fixed operating 
cost are Rs, 4,00,000 and its variable operating costs ratio is 40 
% The income tax rate is 30 %.  
(1) Calculate for the company all the three types of leverage  
(2) Determine the likely level of EBIT of EPS is (a) Rs 7 (b) Rs 

14, and (c) Zero.  
[Ans. (1) DOL = 1.39, DEL =1.03, DCL = 1.43  

(2) (a) 2, 72,000 (b) 5, 12,000 (c) 32,000  
11 Ǔनàन समकंɉ कȧ सहायता से मेघना ͧलͧमटेड के पǐरचालन, ͪव×तीय तथा संयÈुत 

उ×तोलकɉ कȧ गणना िèथǓत I तथा िèथǓत II मɅ और ͪव×तीय योजना A 'तथा B के 
अÛत[गत कȧिजये । 
Calculate the operating leverage, financial leverage and combined 
leverage of Meghna Ltd. from the following dataunder situation I 
and II and financial Plan A and B.  
Installed Capacity 6,0000 Units 
Actual Production and sales 50 % of the Capacity 
Selling Price Rs. 20 Per unit 
Variable Costs Rs. 10 Per unit 
Fixed Cost : 
Under Situation I Rs. 12,000 
Under Situation II Rs. 15,000 
Capital Structure:  
 Under Financial Plan 
 A B 
 Rs. Rs. 
Equity 15,000 45,000 
Debt (Rate of Interest) 45,000 15,000 
 60,000 60,000 

[Ans. D.O.L (Under Situation I) 1.67 D.O.L (Under Situation II) 2  
D.F.L (Under Situation II) Plan A -1.33, Plan B -1.09 
D.F.L (Under Situation I) Plan A - 1.43, Plan B – 1.11)  
D.C.L. (Under Situation I) Plan A -2.22, Plan B -1.82)  
D.C.L (Under Situation II) Plan A -2.86, Plan B -2.22] 
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12 रामा ͧलͧमटेड का ͪवĐय 150 लाख Ǿपये, पǐरवत[नशील लागत 84 लाख Ǿपये है तथा 
èथायी लागत 12 लाख Ǿपये है । इसके 9% ऋण-पğ 90 लाख तथा समता 110 
लाख Ǿपये है- 
(अ) फम[ के पǐरचालन, ͪव×तीय तथा संयÈुत उ×तोलक Èया है? 
(ब) यǑद ǒबĐȧ 100 लाख Ǿ. तक ͬगरती है तो नया EBIT Èया होगा ' 
(स) ͩकस ͪवĐय èतर पर फम[ का EBT शूÛय होगा । 
A firm has sales of Rs. 150 Lakhs Variable Cost of Rs. 84 Lakhs 
and Fixed Cost of Rs.12 Lakhs, It has a debt of Rs. 90 Lakhs at 
9 % and equity of Rs, 110 lakhs.  
(i) What are the operating, financial and combined leverage of the 

firm?  
(ii) If the sales drop to Rs, 100 Lakhs what will be the new EBIT?  
(iii) At what level of sales the EBT of the firm will be Equal to 

Zero?  
[Ans. (i) DOL – 1.222, DFL – 1.176, DCL – 1.438  

(ii) 32, 00,000 (Approx) (iii) 45, 68,180 (Approx)  
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इकाई – 12 पूजंी संरचना – ĤाǾप , त×व व Ǔनण[यन  
(Capital Structure : Forms . Elements and 

Decision Marking)  
इकाई कȧ Ǿपरेखा- 
12.0 उƧेæय 
12.1 Ĥèतावना 
12.2 पूँजी कȧ लागत का अथ[ एव ंपǐरभाषाएँ 
12.3 पूँजी सरंचना, ͪव×तीय संरचना तथा सàपि×त संरचना 
12.4 पूँजी सरंचना को Ĥभाͪवत करने वाले त×व 
12.5 संतुͧलत या अनकूुलतम पूजँी सरंचना 
12.6 Èया अनकूुलतम पूजँी सरंचना एक ͧमथक/कãपना है? 
12.7 पूँजी सरंचना का Ǔनयोजन या Ǔनण[यन 

12.7.1 समता पर åयापार 
12.7.2 पूँजी दिÛतकरण 
12.7.3 पूँजी कȧ लागत 

12.8 साराशं 
12.9 शÞदावलȣ 
12.10 èवपरख Ĥæन  
12.11 संदभ[ Ēथं  

12.0 उƧेæय 
इस इकाई का अÚययन करने के बाद जान पायɅगे ͩक - 

 पूँजी सरंचना से Èया आशय है? 
 पूँजी सरंचना को Ĥभाͪवत करने वाले त×व कौन-कौन से हɇ? 
 पूँजी सरंचना, ͪव×तीय संरचना और सàपि×त सरंचना मɅ Èया अÛतर है? 
 संतुͧलत पूँजी सरंचना मɅ Èया ͪवशेषताएँ होती है? 
 अनकूुलतम पूजँी सरंचना का चयन ͩकस Ĥकार ͩकया जाता है? 
 पूँजी सरंचना का Ǔनयोजन ͩकस Ĥकार होता है?  

12.1 Ĥèतावना 
ͩकसी भी åयावसाǓयक संèथा कȧ सफलता एव ंअसफलता का Ĥाथͧमक त×व उसकȧ पूँजी 
कȧ उपलÞधता एव ंपूँजी ĤािÜत के èğोत है । संèथा कȧ कुल पूँजी मɅ मुÉयतः समता 
अंश, पवूा[ͬधकार अशं, ऋण-पğ एव ंअÛय अãपकालȣन एव ंदȣघ[कालȣन ऋण Ĥमखुतया 
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आते हɇ । समता अंशɉ पर लाभाशं देना अǓनवाय[ नहȣ-ंहोता है, जबͩक पवूा[ͬधकार अशं, 
ऋण-पğ एव ंअÛय ऋणɉ पर लाभाशं या Þयाज चकुाना Ĥायः अǓनवाय[ता होती है । अत: 
पवूा[ͬधकार अशंधाǐरयɉ एव ं ऋण-पğधाǐरयɉ को एक Ǔनशͬचत आय होती :है, जबͩक 
समता अशंधाǐरयɉ को आय कȧ अǓनिæचतता रहती है ।  
पूँजी सरंचना के अÛतग[त Ĥमखु Ǿप से यह देखा जाता है ͩक पूँजी कȧ ĤािÜत हेतु ͩकन-
ͩकन ĤǓतभूǓतया ँका Ǔनग[मन ͩकया जाए? उनका आपस मɅ Èया अनपुात हो ? उनकȧ 
माğा एव ंमूãय Èया हो  

12.2 पूँजी संरचना का अथ[ एवं पǐरभाषाएँ,  
ͩकसी भी संèथा के ͧलए पूँजी कȧ आवæयक माğा Ǔनधा[ǐरत करने के बाद पूँजी संरचना 
का Ǔनधा[रण करना आवæयक होता है । पूँजी संरचना का अथ[, पूँजीकरण कȧ राͧश को, 
ͩकन-ͩकन ĤǓतभूǓतयɉ ɮवारा, ͩकस-ͩकस अनपुात मɅ ĤाÜत करने का Ǔनधा[रण करने से है 
। पूँजी संरचना मɅ पूजँी के ͪवͧभÛन साधनɉ का एक ऐसा अनपुात Ǔनधा[ǐरत ͩकया जाता 
है, िजससे वे कàपनी को एक- ऐसी ͪवͧशçट पूँजी-संरचना Ĥदान करɅ जो कàपनी कȧ 
आवæयकताओं को परूा करने मɅ पणू[ Ǿप से स¢म हो एव ंÛयनूतम लागत पर अͬधकतम 
Ĥ×याय दर ĤाÜत कȧ जा सके । अÛय शÞदɉ मɅ, पूँजी सरंचना मɅ इस बारे मɅ Ǔनण[य 
ͧलया जाता है ͩक कुल आवæयक पूजँी का ͩकतना भाग अशंɉ से एकǒğत ͩकया जाये और 
ͩकतना ऋण-पğɉ से । अंश पूँजी मɅ भी ͩकतना भाग अͬधमान अशं पूजँी का रखा जाये 
और ͩकतने भाग के ͧलए समता अथवा जोͨखम पूजँी का Ǔनग[मन ͩकया जाये । पूजँी 
संरचना कȧ कुछ पǐरभाषाएँ इस Ĥकार हɇ - 
वèैटन एव ं बाहधम, ''पूँजी सरंचना ͩकसी फम[ का èथायी ͪव×त ĤबÛधन होता है जो 
दȣघ[कालȣन ऋणɉ, पवूा[ͬधकार अशंɉ तथा शुƨ मूãय से Ĥदͧश[त होता है ।‘' 
आर. एच. वसैल. ''पूँजी सरंचना का उपयोग Ĥायः ͩकसी åयावसाǓयक संèथा मɅ 
ͪवǓनयोिजत कोषɉ के दȣघ[कालȣन èğोतɉ को दशा[ने के ͧलए ͩकया जाता है ।'' 
इस Ĥकार पूँजी सरंचना एक åयावसाǓयक संèथा कȧ ͪव×तीय योजना है, िजसके अÛतग[त 
पूँजी के ͪवͧभÛन èğोतɉ के बीच समÛवय èथाͪपत ͩकया जाता है । यह ĤǓतभूǓत 
सÛतलुन (Security Mix) संèथा कȧ दȣघ[कालȣन ͪव×तीय सुǺढ़ता पर गहरा Ĥभाव 
डालता है । यǑद कोई संèथा इस सÛतुलन को कायम नहȣ ंरख पाती है तो ͪव×तीय ढाँचा 
असÛतुͧलत हो जाएगा जो संèथा के ͧलए हाǓनकारक होता है । 
पूँजीकरण एव ंपूजँी संरचना (Capitalisation and Capital Structure) 
पूँजीकरण से आशय एक फम[ हेतु आवæयक कुल पूजंी कȧ माğा Ǔनधा[ǐरत करने से है 
जबͩक पूँजी संरचना फम[ के पूँजीकरण के ͧमĮण को बतलाता है । अत: कई बार 
पूँजीकरण और पूँजी संरचना को एक हȣ समझ ͧलया जाता है, ͩकÛतु इन दोनɉ मɅ 
मौͧलक ͧमğता है । गेèटनबग[ के शÞदɉ मɅ, ''पूँजीकरण का ता×पय[ पूँजी कȧ माğा को 
Ǔनशͬचत करने से है तथा पूँजी संरचना से ता×पय[ पूँजी के èवǾप या Ĥकार को Ǔनशͬचत 
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करने से है । '' इस Ĥकार पूँजीकरण एक पǐरमाणा×मक अवधारणा है जबͩक पूँजी 
सरंचना एक गणुा×मक अवधारणा है ।  

12.3 पूँजी संरचना, ͪव×तीय संरचना तथा सàपि×त संरचना (Capital 
Structure , Financial Structure and assets Structure)  
सामाÛयतया पूँजी सरंचना, ͪव×तीय संरचना तथा सàपि×त संरचना को समानाथȸ मान 
ͧलया जाता है ͩकÛतु इनमɅ मौͧलक Ǿप से अंतर है िजसे इस Ĥकार åयÈत ͩकया जा 
सकता है :- 
पूँजी सरंचना (Capital Structure) - फम[ कȧ èथायी ͪव×तीय åयवèथा को पूजँी 
संरचना कहत ेहɇ । यह सामाÛयतया दȣघ[कालȣन ऋण , पवूा[ͬधकार अंश एव ंसमता ɮवारा 
åयÈत होती है, िजसमɅ अãपकालȣन साख सिàमͧलत नहȣ ंहोती है । समता मɅ समता 
अंश पूजँी, आͬधÈय या संͬचत व धाǐरत आय सिàमͧलत कȧ जाती है । अथा[त पूजँी 
संरचना का ता×पय[ संèथा कȧ èथायी पूँजी या दȣघ[कालȣन दाǓय×वɉ से लगाया जाता है । 
ͪव×तीय संरचना (Financial Structure) - यह संरचना åयÈत करती है ͩक संèथा ने 
अपनी सàपि×तयɉ कȧ ͪव×तीय åयवèथा ͩकस Ĥकार कȧ है, यह िèथǓत ͪववरण के 
समèत बायɅ हाथ के भाग का योग होता है । ͪव×तीय संरचना के अÛतग[त åयवसाय के 
समèत दȣघ[कालȣन एव ंअãपकालȣन दाǓय×वɉ को सिàमͧलत ͩकया जाता है । 
सàपि×त सरंचना (Assets Structure) - इसका ता×पय[ संèथा कȧ सभी Ĥकार कȧ 
सàपि×तयɉ के योग से होता है । इसमɅ संèथा कȧ èथायी तथा चालू सàपि×तयाँ 
सिàमͧलत कȧ जाती है । दसूरे शÞदɉ मɅ, सàपि×त सरंचना åयवसाय मɅ ͪवǓनयोिजत कुल 
पूँजी के उपयोग को åयÈत करती है । 
पूँजी सरंचना, ͪव×तीय संरचना तथा सàपि×त संरचना के अÛतर को Ǔनàन Ĥकार åयÈत 
ͩकया जा सकता है। 
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12.4 पूँजी संरचना को Ĥभाͪवत करने वाले त×व (Factor affecting 
Capital Structure)  
पूँजी संरचना का ͩकसी åयावसाǓयक संèथा कȧ ͪव×तीय सǺुढ़ता एव ंभावी सफलता पर 
सीधा Ĥभाव पड़ता है । अत: इसके Ǔनधा[रण के समय उन सभी त×वɉ पर ͪवचार कर 
लेना चाǑहए जो कàपनी के पूँजी ढांचे को Ĥभाͪवत करते हɇ । इन त×वɉ को मुÉयतया: 
दो वगȾ (i) आंतǐरक त×व तथा (ii) बाéय त×वɉ मɅ बाँटा जा सकता है । िजÛहɅ नीचे 
Ǒदये गये चाट[ से दशा[या गया है - 

पूँजी सरंचना को Ĥभाͪवत करने वाले त×व 
आÛतǐरक त×व बाéय त×व 

 åयवसाय कȧ ĤकृǓत  पूँजी बाजार कȧ दशाएँ 
 åयवसाय का आकार  ͪवǓनयोÈताओं कȧ ĤकृǓत 
 आय कȧ Ǔनिæचतता व Ǔनयͧमतता  ͪव×तीय संèथाओं कȧ नीǓत 
 ĤबÛधकɉ का Ǻिçटकोण  पूँजी Ǔनग[मन कȧ लागत  
 åयवसाय पर Ǔनयğंण कȧ इÍछा  Ĥचͧलत ͪवधान एव ंǓनयम  
 संèथा कȧ आय ु  मौसमी ĤकृǓत 
 भावी योजनाएँ  अÛय मह×वपणू[ त×व  
 सàपि×त सरंचना 
 संèथा कȧ साख  

 

 रोकड़ Ĥवाह ¢मता  
 पǐरचालन अनपुात  
 समता पर åयापार  
 पूजंी दंǓतकरण   

(अ) आÛतǐरक त×व (Internal Factors) - इÛहɅ कàपनी कȧ ͪवशेषताएँ भी कहा जा 
'सकता है । पूँजी संरचना को Ĥभाͪवत करने वाले आंतǐरक त×व Ǔनàनͧलͨखत हɇ - 

1. åयवसाय कȧ ĤकृǓत (Nature of the Business) - कàपनी के åयवसाय कȧ ĤकृǓत 
पूँजी संरचना को सवा[ͬधक Ǿप से Ĥभाͪवत -करती है. । जो संèथाएँ Ǔनमा[ताकारȣ कायȾ 
मɅ लगी होती है उनमɅ èथायी पूजँी कȧ अͬधक तथा काय[शील पूँजी कȧ कम आवæयकता 
होती हे । ऋण लेने व जोͨखम उठाने कȧ ¢मता अͬधक होने के कारण ये संèथायɅ अशं 
पूँजी के साथ-साथ ऋण पूँजी का Ĥयोग भी बडी माğा मɅ कर सकती है, जबͩक 
åयापाǐरक काय[ मे लगी संèथाओं मɅ èथायी पूजंी कम 'तथा काय[शील पूजँी कȧ अͬधक 
आवæयकता होती है । ऐसी संèथायɅ ͪव×तीय एव ं बɇͩ कंग संèथाओं से अपनी साख के 
आधार पर अãपकालȣन ऋण सुͪवधाएँ आसानी से ĤाÜत कर सकती है । 

2. åयवसाय का आकार (Size of Business) - पूँजी संरचना का Ǔनधा[रण करते समय 
åयवसाय के आकार को Úयान मɅ रखना बहु त आवæयक है । छोटे आकार कȧ 
åयावसाǓयक संèथाओं कȧ जोͨखम उठाने एव ंधन एकǒğत करने कȧ ¢मता कम होती हɇ 
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। इसͧलए इनकȧ कुल पूजँी मɅ अंश पूँजी का भाग अͬधक होता है । बडे आकार कȧ 
संèथाओं को अͬधक पूँजी कȧ आवæयकता होती है, िजसे ͩकसी एक साधन से ĤाÜत 
करना सàभव नहȣं होता है । अत: ऐसी संèथायɅ कȧ पूँजी सरंचना मɅ उन सभी èğोतɉ को 
सिàमͧलत ͩकया जाता है िजनसे कम लागत एव ंकम जोͨखम पर आवæयक पूँजी ĤाÜत 
हो सके । इसके ͪवपरȣत, मÚयम आकार वालȣ åयावसाǓयक संèथाओं कȧ पूँजी संरचना मɅ 
अंश एव ंऋणपğ दोनɉ साधनɉ को सिàमͧलत ͩकया जाता है Èयɉͩक ऐसी संèथाएँ सभी 
èğोतɉ से पूँजी एकǒğत करने मɅ स¢म होती है । 

3. आय कȧ Ǔनयͧमतता एव ंǓनिæचतता (Regularly and certainty of Income) - 
भͪवçय मɅ संèथा को आय Ǔनशͬचत एव ंǓनयͧमत Ǿप से ĤाÜत होती रहेगी अथवा 'नहȣ,ं 
इस बात का पूँजी सरंचना के Ǔनधा[रण पर पया[Üत Ĥभाव पडता है । अत: यǑद कàपनी 
को Ǔनयͧमत आय Ǔनशͬचत या èथायी Ǿप से ĤाÜत होने कȧ सभंावना है तो ऋणपğ 
अथवा बÛधपğ जारȣ ͩकये जा सकते हɇ । इसके ͪवपरȣत यǑद भावी आय कȧ Ǔनयͧमतता 
संǑदÊध हो, ͩकÛत ुकई वषɟ कȧ औसत आय इतनी अवæय हो ͩक अͬधमान अशंɉ पर 
लाभाशं चकुाने के बाद पया[Üत राͧश बच जाये तो अͬधमान अंशɉ का Ǔनग[मन ͩकया जा 
सकता है । यǑद भावी आय अǓनिæचत हो, जोͨखम एव ंĤǓतèपधा[ Ïयादा हो तब केवल 
समता अशं हȣ जारȣ ͩकये जा सकते हɇ । 

4. ĤबÛधकɉ का Ǻिçटकोण (Attitude of Management) - पूँजी सरंचना के Ǔनधा[रण 
मɅ ĤबÛधकɉ के Ǻिçटकोण का गहरा Ĥभाव पड़ता है । ĤबÛधकɉ के भावी अनमुान लगाने 
कȧ ¢मता, अǓनिæचतता व जोͨखम का मकुाबला करने कȧ ¢मता, अनभुव. मह×वाकां¢ा 
इ×याǑद ͪवͧभÛन त×वɉ को Úयान मɅ रखकर हȣ अशं पूँजी व ऋण पूँजी का अनपुात 
Ǔनिæचत ͩकया जाता है । गथुमैन एव ं डूगल के अनसुार, ''ĤबÛध चतरुता, Ǔनण[य, 
अनभुव, èवभाव, तथा Ĥेरणा मɅ ͧभÛन--ͧमğ होता है । यह समान जोͨखमɉ का ͧभÛन 
Ĥकार से मूãयाकंन करता है तथा इसकȧ ऋण पूँजी ɮवारा ͪव×त-åयवèथा करने कȧ इÍछा 
मɅ भी भेद होता है । इसीͧलए, पूँजी ढाचँा समान Ǿप से ĤबÛध कȧ आय,ु अनभुव, 
मह×वाकां¢ा, ͪवæवास तथा ǾǑढ़वाद से Ĥभाͪवत होता है । 

5. åयवसाय पर Ǔनयğंण कȧ इÍछा (Desire to Control the Business) - पूँजी 
संरचना åयापार पर Ǔनयğंण कȧ इÍछा से भी Ĥभाͪवत होती है । यǑद कàपनी का 
ǓनयÛğण Ĥवत[कɉ, संèथापकɉ अथवा कुछ हȣ åयिÈतयɉ के समूह के हाथɉ मɅ केिÛġत 
रखना होता है तो समता अशंɉ का Ǔनग[मन ͩकया जाता है, िजसका एक बड़ा भाग कुछ 
लोगɉ के पास केिÛġत रखा जाता है तथा शेष भाग अनेक छोटे-छोटे अंशधाǐरयɉ मɅ बाँट 
Ǒदया जाता है । अǓतǐरÈत पूजंी कȧ आवæयकता कȧ पǓूत[ पवूा[ͬधकारȣ अशंɉ अथवा ऋण 
पğɉ के Ǔनग[मन से कȧ जाती है, िजÛहɅ ĤबÛध मे भाग लेने का अͬधकार नहȣं होता है । 

6. संèथा कȧ आय ु(Age of Business Firm) - नई संèथाएँ ͪवͧभÛन èğोतɉ से उͬचत 
शतɟ पर बाजार से पूँजी नहȣं जुटा सकती है, Èयɉͩक इन संèथाओं कȧ साख èथाͪपत 
नहȣं होती है, िजससे ͪवǓनयोÈताओं को अͬधक जोͨखम महससू होती हे । अत: नयी 
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संèथाओं कȧ पूँजी संरचना मɅ सामाÛयतया समता अशं हȣ होते हɇ । जबͩक परुानी 
संèथाऐं िजनकȧ आय ुअͬधक है, वे अपनी èथाͪपत साख के आधार पर दȣघ[कालȣन ऋण 
या ऋणपğɉ के माÚयम से पूँजी जुटा सकती है। 

7. भावी योजनाएँ (Future Plans) - एक संèथा कȧ पूँजी संरचना केवल वत[मान को हȣ 
Úयान मɅ रखकर नहȣ ंबनायी जाती है, बिãक संèथा कȧ भावी ͪवकास योजनाओं को भी 
Úयान मɅ रखकर बनाई जाती है । इस उƧेæय के ͧलए अͬधकृत पूजंी अͬधक रखी जाती 
है िजसे भͪवçय मɅ आवæयकता के समय Ǔनग[ͧ मत ͩकया जा सके । Ĥारàभ मɅ समता 
अंशɉ से पूँजी ĤाÜत कȧ जाती है, बाद मे धीरे-धीरे पवूा[ͬधकार अंश तथा ऋण-पğɉ का 
Ǔनग[मन ͩकया जाता है । 

8. सàपि×त संरचना (Assets Structure) - संèथा कȧ पूजँी सरंचना उसकȧ सàपि×त 
संरचना अथा[त चालू एव ंèथायी सàपि×तयɉ कȧ माğा पर भी Ǔनभ[र करती है । Ǔनमा[णी 
एव ंजनोपयोगी संèथाओं के पूजंी ढाँचे मɅ èथायी सàपि×तयɉ कȧ माğा अͬधक होती है, 
अत: वहाँ दȣघ[कालȣन ऋणɉ एव ंऋण पğɉ का Ĥयोग अͬधक होता है तथा अशं पूँजी कम 
होती है, इसके ͪवपरȣत åयापाǐरक संèथाओं के सàपि×त ढाचें मɅ èथायी सàपि×तयɉ कȧ 
अपे¢ा चालू सàपि×तयɉ कȧ उपयोͬगता अͬधक होती है, इसीͧलये वहां ͪव×त कȧ ĤािÜत 
समता अंशɉ 'के माÚयम से Ĥमुख Ǿप से -कȧ जायेगी और दȣध[कालȣन ĤǓतभूǓतयɉ कȧ 
माğा कम होगी । 

9. साख िèथǓत (Credit Position) – संèथा कȧ –साख िèथǓत का भी पूजँी सरंचना पर 
मह×वपणू[ Ĥभाव पड़ता है । यǑद बाजार मɅ संèथा कȧ साख सुǺढ़ है तो वह अनकूुलतम 
पूँजी ढाचें को अपना सकती है Èयɉͩक ऐसी संèथाओं के पवूा[ͬधकार अंशɉ तथा ऋण पğɉ 
मɅ ͪवǓनयोÈता तुरÛत ͪवæवास कर लेते हɇ, जबͩक -कमजोर साख िèथǓत वालȣ संèथाओं 
को ऋण पूजंी ĤाÜत करने मɅ कǑठनाई होती है । अत: उनकȧ पूजंी संरचना मɅ समता 
अंशɉ कȧ संÉया अͬधक होती है । 

10. रोकड Ĥवाह ¢मता (Cash Flow Ability) - पूँजी सरंचना का Ǔनधा[रण करते समय 
संèथा कȧ रोकड़ Ĥवाह ¢मता का भी Úयान रखना होगा । Èयɉͩक संèथा ɮवारा èथायी 
लागत वालȣ ĤǓतभूǓतयɉ का Ǔनग[मन करने पर उनकȧ लागतɉ कȧ पǓूत[ के ͧलए पया[Üत 
रोकड़ होना भी आवæयक है । बनै हॉन[ के अनसुार ' 'संèथा को िèथर भार बढ़ाने से 
पहले अपनी वांǓछत रोकड़ Ĥवाह कȧ िèथǓत का अÚययन कर लेना चाǑहए, Èयɉͩक िèथर 
भार कȧ पǓूत[ रोकड़ ɮवारा हȣ कȧ जाती है । ' 

11. पǐरचालन अनपुात (Operating Ratio) - पǐरचालन अनपुात कȧ गणना बेचे गये माल 
कȧ लागत एव ंपǐरचालन åययɉ के योग मɅ शुƨ ͪवĐय का भाग देकर कȧ जाती है । यह 
अनपुात िजतना ऊँचा होगा, उतनी हȣ संèथा कȧ ǒबकȧ पर लाभाज[न ¢मता कम होगी 
अथा[त ् Þयाज एव ं लाभाशं के ͧलए कम आय बचेगी, अत: ऐसी संèथाओं के कुल 
पूजंीकरण मɅ ऋणगत ĤǓतभूǓतयɉ का भाग कम रखा जायेगा । इसके ͪवपरȣत पǐरचालन 
अनपुात कम होने पर संèथा के पास ऋण पर Þयाज चकुाने के ͧलए पया[Üत आय शेष 
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रहेगी, अत: िèथर लागत वालȣ ĤǓतभूǓतयɉ का Ǔनग[मन करने पर भी कोई कǑठनाई 
उ×पÛन नहȣं होगी । 

12. समता पर åयापार (Trading on Equity) - कभी-कभी åयवसाय के Ĥवत[क या 
ĤबÛधक Ûयनूतम ͪवǓनयोग के ɮवारा åयवसाय पर अͬधकतम ǓनयÛğण करना चाहते हɇ 
ताͩक समता अशं पूजँी पर ऊँचा लाभांश घोͪषत करके यथा सàभव अͬधक से अͬधक 
लाभ कमाया जा सके । इसके ͧलए समता पर åयापार कȧ नीǓत अपनाई जाती है । इस 
नीǓत के अनसुार बहु त थोड़ी माğा मɅ समता अंशɉ का Ǔनग[मन करके शेष पूँजी कȧ 
åयवèथा दȣघ[कालȣन ऋणɉ ɮवारा कȧ जाती है ताͩक ऋणɉ पर Ǔनशͬचत दर से Þयाज 
चुकाकर शेष आय का Ĥयोग समता पूँजी पर उÍच दर –से लाभाशं चकुाने मɅ ͩकया जा 
सके । ͩकÛतु इस नीǓत पर åयापार करना तभी लाभदायक ͧसƨ होता है, जबͩक 
åयवसाय कȧ उपाज[न दर, ऋण पर Þयाज दर से अͬधक होती है । 

13. पूँजी दिÛतकरण (Capital Gearing) – कुल पूँजीकरण मɅ पǐरवत[नशील लागत वालȣ 
ĤǓतभूǓतयɉ अथा[त ्समता अंश व èथायी लागत ĤǓतभूǓतयɉ अथा[त ् पवूा[ͬधकार अंश व 
ऋण-पूँजी के मÚय अनपुात को दिÛत अनपुात के नाम से जाना जाता है । संèथा मे 
उÍच अथवा Ǔनàन दिÛत अनपुात हो सकता है । यǑद समता अंश पूँजी कम Ǔनग[ͧ मत 
कȧ गई है तो वह Ǔनàन दिÛत अनपुात होगा जबͩक उÍच दिÛत अनपुात कȧ िèथǓत मɅ 
समता अशं पूजंी का अͬधक Ǔनग[मन होता है । उÍच दिÛत अनपुात वालȣ संèथाओं मɅ 
पूँजी कȧ èथायी लागतɅ (Þयाज) कम होगी िजससे समता अशंधाǐरयɉ को लाभाशं के Ǿप 
मɅ अͬधक आय होगी । ऐसी िèथǓत मɅ अंशɉ के मूãय मɅ स͠े कȧ Ĥविृ×त बढ़ जाती है, 
इसके ͪवपरȣत Ǔनàन दिÛत अनपुात मɅ पूँजी कȧ èथायी लागतɅ अͬधक होने से 
अंशधाǐरयɉ मɅ ͪवतरण योÊय लाभ कम होगा िजससे अशंɉ का मूãय ͬगर जायेगा इसͧलए 
पूँजी संरचना इस Ĥकार कȧ होनी चाǑहए ताͩक ͪवͧभÛन ĤǓतभूǓतयɉ मɅ उͬचत समÛवय 
बना रहे । 

(ब)  बाéय त×व (External Factors)- 
आÛतǐरक त×वɉ के अलावा पूजंी सरंचना पर बाéय घटकɉ का Ĥभाव भी पया[Üत Ǿप से 
पड़ता है । हालांͩक इन त×वɉ पर संèथा का Ǔनयğंण नहȣं होता है, परÛतु åयवसाय कȧ 
पूँजी सरंचना का Ǔनधा[रण करत ेसमय ĤबÛधकɉ को इन त×वɉ पर भी ͪवचार करके हȣ 
Ǔनण[य लेना चाǑहए- 

1. पूँजी बाजार कȧ दशाएँ (Condition of Capital Market) - पूजंी सरंचना को पूँजी 
बाजार कȧ दशाएँ भी Ĥभाͪवत करती हɇ । मÛदȣ के समय मɅ जब Þयाज दर कम होती है 
तथा लाभ कȧ सभंावनाएँ अǓनिæचत व अǓनयͧमत होती है, ऐसी दशा मɅ साधारण अशंɉ 
कȧ अपे¢ा ऋणपğ अͬधक लोकͪĤय होते हɇ । ऐसी िèथǓत मɅ कàपनी ɮवारा पवू[ 
Ǔनग[ͧ मत ऊँची नाज दर वाले ऋण-पğɉ का भुगतान करके नीचे åयाज दर वाले नये ऋण-
पğ भी Ǔनग[ͧ मत ͩकये जा सकते हɇ । इसके ͪवपरȣत तजेी कȧ िèथǓत मɅ लाभ अज[न कȧ 
सàभावनाएँ बढ़ जाती है तथा लोगɉ के पास ͪवǓनयोजन के ͧलए पया[Üत धन भी होता है, 
अत: ऋण-पğɉ कȧ अपे¢ा साधारण अशंɉ कȧ बाजार मɅ माँग बढ़ जाती है अत: तेजी कȧ 
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िèथǓत मɅ साधारण अंशɉ कȧ भारȣ माँग के कारण इÛहɅ Ĥीͧमयम पर भी Ǔनग[ͧ मत कर 
लाभ उठाया जा सकता है । 

2. ͪवǓनयोÈताओं कȧ ĤकृǓत (Nature of Investors) - पूँजी संरचना पर ͪवǓनयोÈताओं 
कȧ ĤकृǓत व ĤवǓृत का भी Ĥभाव पडता है । कुछ ͪवǓनयोÈता साहसी एव ंजोͨखम वहन 
करने वाले होत ेहɇ । उनके पास पया[Üत पूजँी होने पर वे समता अंशɉ मɅ ͪवǓनयोग करना 
पसंद करते हɇ । जबͩक कुछ ͪवǓनयोÈता डरपोक व शंकालु èवभाव के एव ंकम पूँजी वाले 
होते हɇ । ऐसे ͪवǓनयोÈता अͬधमान अशंɉ या ऋण-पğɉ मɅ धन ͪवǓनयोिजत करना Ïयादा 
सुरͯ¢त समझते हɇ । इसͧलए आवæयक पूँजी जुटाने के ͧलए ͪवͧभÛन Ĥकार के 
ͪवǓनयोÈता कȧ Ĥविृ×त एव ंअͧभǾͬच के अनसुार अलग-अलग Ĥकार कȧ ĤǓतभूǓतया ँका 
Ǔनग[मन आवæयक हो जाता है । 

3. ͪव×तीय संèथाओं कȧ नीǓत (Policy of Financial Institution) - ͪव×त Ĥदान 
करने वालȣ संèथाओं कȧ नीǓत का भी पूजंी सरंचना पर Ĥभाव पड़ता है । ऋण Ĥदान 
करने से पवू[ Ĥायः इनके ɮवारा ऋण समता अनपुात का अÚययन ͩकया जाता है । नयी 
संèथाओं को ऋण देने से पवू[ अनेक ĤǓतबधं व शतɏ भी लगाई जा सकती है । इतना हȣ 
नहȣं बिãक आजकल तो ऋण के Ǿप मɅ दȣ गई राͧश को कुछ समय पæचात ्समता अंशɉ 
मɅ भी पǐरवǓत[त करने कȧ मांग कȧ जाती है । इसͧलए पूजंी सरंचना मे अͬधकृत पूजंी 
कȧ माğा अͬधक रखना आवæयक होता है, ताͩक आवæयकता पड़ने पर समता अशं जारȣ 
ͩकये जा सकɅ  । 

4. पूँजी Ǔनग[मन कȧ लागत (Cost of Capital Issue) - पूजंी Ǔनग[मन कȧ लागत भी 
पूजंी सरंचना को पया[Üत Ǿप से Ĥभाͪवत करती है । पूजंी Ǔनग[मन कȧ लागत मɅ 
अͧभगोपन åयय, दलालȣ, ब͠ा इ×याǑद सिàमͧलत ͩकये जाते हɇ । Ĥायः åयावसाǓयक 
संèथाएं इन लागतɉ को Ûयनूतम रखना चाहती है, अत: सामाÛयतया ऐसी ĤǓतभूǓतयɉ के 
Ǔनग[मन को Ĥाथͧमकता दȣ जाती है, िजनके Ǔनग[मन कȧ लागत अपे¢ाकृत कम हो । 

5. Ĥचͧलत ͪवधान एव ंǓनयम (Prevailing Statutes and Rules) - देश मɅ Ĥचͧलत 
काननू एव ंǓनयम तथा उनमɅ भͪवçय मɅ पǐरवत[न कȧ सàभावनाएँ भी पूँजी संरचना को 
Ĥभाͪवत करती है । उदाहरणाथ[, यǑद कàपǓनयɉ कȧ आय पर ऊँची दर से कर लगता है 
तो कàपनी अशंɉ कȧ अपे¢ा ऋण-पğ Ǔनग[ͧ मत करना अͬधक पसÛद करेगी, Èयɉͩक 
ऋण-पğɉ पर देय åयाज को कàपनी कȧ कुल आय कȧ गणना करते समय घटा Ǒदया 
जाता है । यह èवीकृत कटौती है, जबͩक लाभाशं कटौती हेतु èवीकृत åयय नहȣं माना 
जाता है । इसी Ĥकार पूजंी Ǔनग[मन अͬधǓनयम के अनसुार पूँजी सघन उɮयोगɉ के 
अलावा अÛय उɮयोगɉ मɅ ऋण एव ंसमता अशं पूजंी ͧमĮण दवा अनपुात 2: 1, समता 
पूजंी तथा अͬधमान अशं पूजंी मɅ अनपुात 3:2 होना वांछनीय है । बोनस अशंɉ के 
Ǔनग[मन व नये अंशɉ के Ǔनग[मन, ऋणपğɉ के शोधन आǑद के ͧलए भी अनेक Ǔनयम 
बनाये गये हɇ । सेबी ɮवारा भी समय-समय पर Ǒदशा Ǔनदȶश जारȣ ͩकये जात ेहै । इन 
सबको Úयान मɅ रखते हु ए हȣ पूजंी सरंचना का Ǔनमा[ण ͩकया जाना चाǑहए । 
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6. मौसमी ĤकृǓत (Seasonal Nature) - मौसमी वèतओंु का उ×पादन करने वालȣ 
संèथाएं जसेै चीनी उ×पादक, शब[त Ǔनमा[णी आǑद संèथाओं कȧ वèतु कȧ मागं मौसम 
ͪवशेष मɅ Ïयादा होती है । अत: ऐसी संèथाओं को मौसम ͪवशेष मɅ अͬधक पूजंी कȧ 
आवæयकता होती है । यǑद उनके पूजंी ढाचेँ मɅ दȣघ[कालȣन ऋणɉ को अͬधक सिàमͧलत 
कर ͧलया गया तो मौसमी मांग कम होने पर (सीजन समाÜत होने पर) जब कम पूजंी 
कȧ आवæयकता होगी, संèथा पर अनावæयक भार बढ़ जायेगा, अत: इनकȧ पूजंी संरचना 
मɅ अãपकालȣन ऋणɉ पर अͬधक Úयान Ǒदया जाता है । 

7. अÛय मह×वपणू[ त×व (Other Important Factors) - उपरोÈत त×वɉ के अलावा 
कुछ अÛय त×व जसेै आͬथ[क उÍचावचन, ĤǓतèपधा[ एव ंबाजार कȧ दशाएं आǑद भी पूजंी 
संरचना को Ĥभाͪवत करते हɇ । इन त×वɉ को भी Úयान मɅ रखते हु ए Ĥबधंकɉ को अपनी 
पूजंी सरंचना का Ǔनमा[ण करना चाǑहए. ताͩक संèथा पर अनावæयक भार नहȣं. बढ़े तथा 
पूजंी. ढाचें को अनकूुलतम बनाया जा सके । 

12.5 संतुͧलत या अनुकूलतम पूँजी संरचना (Balanced or 
Optimum Capital Structure) 
एक कàपनी कȧ पूजंी संरचना (i) केवल समता अशं (ii) समता एव ंअͬधमान अशं (iii) 
समता और ऋणपğ (iv) समता अंश, अͬधमान अशं एव ंऋणपğ आǑद ͩकसी भी Ǿप मɅ 
हो सकती है । Ĥ×येक संèथा को अपने उƧेæयɉ कȧ ĤािÜत, ͪव×तीय सुǺढ़ता एव ंिèथरता 
हेतु पूजंी कȧ योजना उͬचत Ĥकार से बनानी चाǑहए ।यह उͬचत Ǔनयोजन हȣ अनकूुलतम 
पूजंी सरंचना है । अत: अनकूुलतम या संतुͧलत पूजंी सरंचना से आशय ऐसे ĤǓतभूǓत 
ͧमĮण (Security mix) से है जो संèथा कȧ पूजंी कȧ लागत को Ûयनूतम तथा संèथा 
के अशंɉ के मूãय को अͬधकतम बनाता है । इस हेतु ͪवͧभÛन Ĥकार कȧ ĤǓतभूǓतयɉ 
(समता अंश, अͬधमान अशं, ऋणपğ) को अनकूुलतम अनपुात मɅ Ǔनग[ͧ मत ͩकया जाता 
है ताͩक संèथा को उनकȧ कम से कम लागत पड़े तथा संèथा के मुÉय उƧेæय 
(अͬधकतम लाभ ĤािÜत)' को ĤाÜत ͩकया जा सके । ऐसी पूजंी सरंचना मɅ समता अंशɉ 
का मूãय अͬधकतम-होता है तथा पूजंी कȧ औसत लागत Ûयनूतम होती है ।  
अनकूुलतम पूजँी संरचना कȧ ͪवशेषताएँ (Features of Optimum Capital 
Structure) –  
ͩकसी संèथा कȧ कुल पूँजी मɅ ऋण कȧ माğा. बढाने पर ĤǓत अशं आय बढ़ती है, ͩकÛत ु
ऋण कȧ Ĥ×येक वृͪ ƨ से ͪवǓनयोग जोͨखम मɅ वृͪ ƨ होने से अंश का बाजार मãूय ͬगरता 
भी है । इसͧलए एक कàपनी के ͧलए सतंुͧलत या अनकूुलतम पूँजी संरचना का Ǔनधा[रण 
करना आसान काय[ नहȣ ंहै । आदश[ पूजंी सरंचना का चुनाव कàपनी ͪवशेष के ͧलए दȣ 
हु ई पǐरिèथǓतयɉ मɅ ͩकया जाता है । इसके साथ हȣ संतुͧलत पूजंी संरचना मे 
Ǔनàनͧलͨखत गणुɉ अथवा ͪवशेषताओं को भी Úयान मɅ रखना जǾरȣ है –  

1. सरलता (Simplicity) - कàपनी का पूजंी ढाचँा Ĥारàभ मɅ ǒबãकुल सरल होना चाǑहए । 
उसमɅ ͩकसी Ĥकार कȧ जǑटलता नहȣं होनी चाǑहए अÛयथा भͪवçय मɅ पूजंी कȧ åयवèथा 
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करना कǑठन हो जाता है । सरलता का ता×पय[ यह है ͩक Ĥारàभ मɅ कम से कम Ĥकार 
कȧ ĤǓतभूǓतयɉ से धन संĒह ͩकया जाए । Ĥारàभ मɅ केवल अशंɉ का हȣ (समता व 
पवूा[ͬधकार) Ǔनग[मन ͩकया जाना चाǑहए. तथा ऋण-पğɉ का Ǔनग[मन बाद मɅ ͩकया जाना 
चाǑहए । 

2. लोचशीलता (Elasticity) - पूजंी सरंचना मɅ पया[Üत लोच होना भी आवæयक है, ताͩक 
इसे पǐरवǓत[त पǐरिèथǓतयɉ के अनकूुल बनाया जा सके । दसूरे शÞदɉ मɅ, पूजंी संरचना 
ऐसी होनी चाǑहए ͩक åयवसाय ͪवèतार के समय आवæयक पूजंी को इसमɅ शाͧमल ͩकया 
जा सके तथा åयवसाय संकुचन के समय या आवæयकता कम होने पर इसे घटाया जा 
सके । 

3. Ûयनूतम पूजंी लागत (Minimum Cost of Capital) - पूजंी लागत से ता×पय[ 
ऋणपğɉ पर Ǒदये जाने वाले Þयाज, समता एव ं अͬधमान अंशɉ पर Ǒदये जाने वाले 
लाभाशं, ĤǓतभूǓतयɉ को Ǔनग[ͧ मत करने कȧ लागत जसेै अͧभगोपन कमीशन, दलालȣ, 
ब͠ा, ͪव£ापन, छपाई आǑद है । आदश[ पूजंी सरंचना मɅ ͪवͧभÛन ĤǓतभूǓतयɉ को ऐसे 
अनपुात मɅ सिàमͧलत करना चाǑहए िजससे पूजंी कȧ समĒ लागत कम से कम हो । 

4. सुर¢ा (Safety) - संतुͧलत पूजंी संरचना वह होती है िजस पर कàपनी कȧ अज[नɉ मɅ 
उÍचावचन का ͪव×तीय संरचना पर बोझ नहȣं पड़ता है । अत: ऋणɉ का उपयोग उसी 
सीमा तक ͩकया जाये िजससे èथायी åययɉ का खतरा या Ǒदवाͧलया हो जाने कȧ जोͨखम 
न बने । कàपनी के पास अपने दाǓय×वɉ का भुगतान करने के ͧलए पया[Üत ¢मता का 
होना आवæयक है । 

5. पणू[ उपयोग (Full Utilisation) - पूजंी संरचना मɅ ͪवͧभÛन èğोतɉ से ĤाÜत पूजंी कȧ 
माğा का Ǔनधा[रण इस Ĥकार से ͩकया जाना चाǑहए िजससे संèथा मɅ न तो अãप-
पूजंीकरण हो तथा न हȣ अǓत पूजंीकरण हो । जब संèथा मɅ उͬचत पूजंीकरण होता है 
तब संèथा के पास पूजंी साधन बेकार नहȣ पड़े रहत ेतथा उनका अÍछा उपयोग होता है 
। 

6. अͬधकतम Ǔनयğंण (Maximum Control) - सामाÛयतया एक कàपनी पर समता 
अंशधाǐरयɉ का हȣ Ǔनयğंण होता है ͩकÛत ुयह अͬधकार ͪवशेष पǐरिèथǓतयɉ मɅ अͬधमान 
अंशधाǐरयɉ एव ंऋणपğधाǐरयɉ को मतदान का अͬधकार देने से हèतांतǐरत हो सकता है 
। अत: पूजंी ढाचें मे ऐसा कोई पǐरवत[न नहȣं करना चाǑहए िजससे कàपनी का ĤबÛध 
एव ंǓनयğंण समता अंशधाǐरयɉ के हाथɉ से Ǔनकल जाये । ऐसा तभी सàभव है जबͩक 
अंश पूजंी तथा ऋण पूजंी का अनपुात ठȤक हो । 

7. अͬधकतम ĤǓत वशं आय (Maximum Earning of Share) - कàपनी कȧ पूँजी 
संरचना ऐसी होनी चाǑहए िजससे समता अंशɉ को ĤǓत अशं अͬधकतम आय ͧमल सके, 
Èयɉͩक समता अशंधारȣ हȣ कàपनी के वाèतͪवक èवामी होते हɇ तथा वे हȣ वाèतͪवक 
जोͨखम को वहन करते हɇ । यह तभी हो सकता है. जबͩक संèथा को Ǔनयͧमत एव ं
Ǔनशͬचत आय ĤाÜत होती रहे । यɮयͪप सèंथा कȧ आय ĤबÛधकȧय कुशलता एव ंअÛय 
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कई त×वɉ पर Ǔनभ[र करती है, ͩफर भी अनकूुलतम पूजंी सरंचना ɮवारा कम लागत पर 
पूजंी ĤाÜत करके ĤǓत अशं आय को बढ़ाया जा सकता है । 

8. Ûयनूतम जोͨखम (Minimum Risk) - कàपनी के åयवसाय मɅ अनेक Ĥकार कȧ 
जोͨखमɅ होती है जो करɉ कȧ माğा, लागतɉ मɅ पǐरवत[न, मूãयɉ मɅ पǐरवत[न, Þयाज दरɉ 
मɅ पǐरवत[न, åयावसाǓयक ĤǓतèपधा[, Đय शिÈत मɅ हास आǑद से घटती-बढ़ती रहती है 
। पूजंी ढाँचे का Ǔनधा[रण इस Ĥकार ͩकया जाना चाǑहए, िजससे इनका Ĥभाव कम से 
कम पड़ े। 

9. वधैाǓनक Ǔनयमɉ के अनकूुल (Commensurate to Legal Rules) - Ĥ×येक देश 
के कàपनी अͬधǓनयम एव ंअÛय वधैाǓनक Ǔनयमɉ ɮवारा åयावसाǓयक सèंथाओं कȧ पूजंी 
संरचना मɅ ͪवͧभÛन Ĥकार कȧ ĤǓतभूǓतयɉ के अनपुात के सàबधं मɅ Ǔनयम बनाये जाते हɇ 
। भारत मɅ ĤǓतभूǓत एव ंͪवǓनमय बोड[ (SEDI) ɮवारा ऋण समता अनपुात (Debt –
Equity Ratio) के सàबधं मɅ आवæयक Ǔनयम बनाये गये हɇ । इसͧलये यह आवæयक 
है ͩक पूजंी सरंचना वधैाǓनक एव ंआͬथ[क माÛयताओं के अनकूुल हो । 

12.6 अनुकूलतम पूँजी संरचना एक ͧमथक/कãपना है! (Optimum 
Capital Structure is a Myth)!  
सैƨािÛतक Ǻिçट से हम अनकूुलतम पूजंी सरंचना कȧ बात कर सकत ेहɇ, ͩकÛतु åयवहार 
मɅ ऐसी पूजंी संरचना का Ǔनमा[ण बहु त कǑठन है । यह एक सापे¢ शÞद है और यह एक 
कàपनी से दसूरȣ कàपनी तथा एक समय से दसूरे समय मɅ पǐरवǓत[त होता रहता है । 
अनकूुलतम पूजंी सरंचना एक सैƨािÛतक अवधारणा है जो अनेक घटकɉ से Ĥभाͪवत होती 
है ͩकÛतु ये घटक िजनका वण[न पवू[ मɅ ͩकया जा चुका है परèपर ͪवरोधाभासी है । इन 
घटकɉ को Ǒदया जाने वाला भार भी एक पǐरिèथǓत से दसूरȣ पǐरिèथǓत मɅ, एक कàपनी 
से दसूरȣ कàपनी मɅ तथा एक èथान से दसूरे èथान पर पǐरवǓत[त होता रहता है । 
इसͧलए सभी संèथाओं के ͧलए सभी समयɉ मɅ कोई अनकूुलतम या पणू[ पूजंी सरंचना 
नहȣं हो सकती है । ͩकÛतु ͩफर भी एक संèथा को सवȾ×तम सàभव रȣǓत से इस Ĥकार 
से Įेçठ पूजंी सरंचना का Ǔनमा[ण करना चाǑहए ͩक -  
(i) पूजंी कȧ समĒ लागत Ûयनूतम हो । 
(ii) ĤǓत अशं आय (EPS) अͬधक हो अथवा ĤǓत अंश अज[नɉ मɅ कमी आय कȧ 

अिèथरता होने पर भी Ûयनूतम हो । इसे EBIT - EPS ͪवæलेषण भी कहते हɇ । 
उदाहरण (Illustration) : 1 
नीरज ͧलͧमटेड कȧ Ĥद×त अशं पूजंी 2,00,000 Ǿपये है जो 10 Ǿ. मूãय के समता 
अंशɉ मɅ ͪवभÈत है । कàपनी एक ͪवèतार काय[ पर ͪवचार कर रहȣ है, िजसमɅ 
1,00,000 Ǿपये का ͪवǓनयोग आवæयक है । कàपनी ĤबÛध इस राͧश कȧ åयवèथा के 
ͧलए Ǔनàन ͪवकãपɉ पर ͪवचार कर रहा है - 
(i) 12% ऋण-पğɉ का सम मूãय पर Ǔनग[मन । 
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(ii) 10 % 10,000 पवूा[ͬधकार अंश Ĥ×येक का अंͩकत मूãय 10 Ǿपये का Ǔनग[मन । 
(iii) 10,000 समता अशंɉ िजनमɅ Ĥ×येक का अंͩकत मूãय 10 Ǿपये है, का Ǔनग[मन । 
कàपनी कȧ वत[मान आय åयाज तथा कर पवू[ 80,000 Ǿपये है । Ǔनगम कर कȧ दर 
50% है । आप उपरोÈत ͪव×त ĤािÜत कȧ ͪवͬधयɉ का ĤǓत अशं अज[न या आय (EPS) 
पर Ĥभाव बताइए, यह मानते हु ए ͩक - 
(अ) åयाज व कर पवू[ आय (EBIT) ͪवèतार काय[Đम के बाद भी िèथर रहती है तथा 
(ब) Þयाज व कर पवू[ आय (EBIT) 20,000 Ǿपये से बढ़ जाती है । 
Neeraj Ltd. has a paid up share capital of Rs. 2,00,00 dividend 
into equity shares of Rs. 10 each .It has an expansion programme 
requiring an investment of another Rs. 1,00,000 . The 
management is considering the following alternatives for raising 
this amount:  
(i) Issue of 12 % Debentures of Rs. 1,00,000  
(ii) Issue of 10 % 10,000 Preference Shares of Rs. 10 each.  
(iii) Issue of 10,000 Equity Shares of Rs, 10 each  
The company’s earnings before interest and tax (EBIT) are RS. 
80,000 per annum. Corporate tax rate is 50 % you are required to 
calculate the effect of each of the above modes of financing on 
the earnings Per Share (EPS) presuming:  
(a) EBIT continues to be the same even after expansion  
(b) EBIT increase by Rs. 20,000  

हल (Solution) :  
(a) When EBIT is Rs. 80,000 p.a. 

Present and Projected EPS 
Particulars Present Capital 

Structure All 
Equity 

 
 

Rs. 

Proposed Capital Structure 
 
(i)      (ii)  (iii) 

(Equity+
Debt) 
Rs. 

(Equity+
Pref.) 
Rs. 

(All Equity) 
 

Rs. 
EBIT 80,000 80,000 80,000 80,000 
Less: Interest - 12,000 - - 

EBT 80,000 68,000 80,000 80,000 
Less: Tax @ 50% 40,000 34,000 40,000 40,000 
EAT 40,000 34,000 40,000 40,000 
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Less: Preference Share Dividend.  - - 10,000 - 

Profit for Equity Shareholders (A) 40,000 34,000 30,000 40,000 
No. of Equity Share (B) 20,000 20,000 20,000 30,000 
EPS Rs. (AB) 2 1.7 1.5 1.33 
Dilution against intial     
EPS of Rs. 2 - (-) 0.3 (-) 0.5 (-) 0.67 

(b) When EBIT is Rs. 1, 00,000 p.a. 
Present and Projected EPS 

Particulars Present Capital 
Structure All 

Equity 
 
 

Rs. 

Proposed Capital Structure 
 

(i)    (ii)  (iii) 
(Equity+
Debt) 
Rs. 

(Equity+
Pref.) 
Rs. 

(All Equity) 
 

Rs. 
EBIT 80,000 1,00,000 1,00,000 1,00,000 
Less: Interest - 12,000 - - 

EBT 80,000 88,000 1,00,000 1,00,000 
Less: Tax @ 50% 40,000 44,000 50,000 50,000 
EAT 40,000 44,000 50,000 50,000 
Less: Preference Share Dividend.  - - 10,000 - 

Profit for Equity Shareholders (A) 40,000 44,000 40,000 50,000 
No. of Equity Share (B) 20,000 20,000 20,000 30,000 
EPS Rs. (AB) 2.00 2.20 2.00 1.67 
Dilution against intial     
EPS of Rs. 2 - (+) 0.2 - (-) 0.33 

ǑटÜपणी - वत[मान EPS 2.00 Ǿपये है, जो ऋण ɮवारा ͪवèतार के ͧलए साधन ĤाÜत करने पर 
 बढ़कर 2.20 हो जाती है  

। अत: यह ͪवकãप सवȾ×तम है । 

12.7 पूँजी संरचना का Ǔनयोजन या Ǔनण[यन (Planning or 
Decision of Capital Structure)  
पूँजी संरचना मɅ सèंथा कȧ èथायी पूजंी का समावेश ͩकया जाता है । इसके संबधं मɅ 
ͩकये गये Ǔनण[य संèथा कȧ दȣघ[कालȣन ͪव×तीय सुǺढ़ता को Ĥभाͪवत करते हɇ । अत: 
संèथा के ĤबÛधकɉ के सामने यह समèया रहती है ͩक संèथा कȧ èथायी पूजंी का Ĥबधं 
èथायी लागत पूजंी (Fixed Cost Capital) से ͩकया जाये अथवा पǐरवत[नशील लागत 
पूजंी (Variable Cost Capital) से ͩकया जाये । यह Ǔनण[य लेते समय Ǔनàनͧलͨखत 
आधारभूत त×वɉ पर भी ͪवचार ͩकया जाना चाǑहए  
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12.7.1 समता पर åयापार (Trading on Equity) 
जब ͩकसी åयावसाǓयक संèथा मɅ समता अशं पूजंी के बजाय ऋण पूजंी के आधार पर 
åयवसाय का सचंालन ͩकया जाता है तो इसे समता पर åयापार (Trading on 
Equity) के नाम से जाना जाता है । कुल पूजंीकरण मɅ ऋण पूजंी का अनपुात अͬधक 
रखकर समता अशंɉ पर Ĥ×याय दर को बढ़ाया जा सकता है । 
गेèटन[बग[ के अनसुार - '' जब कोई åयिÈत या Ǔनगम èवाͧम×व पूजंी के साथ ऋण पूजंी 
लेकर अपने Ǔनयͧमत åयापार का संचालन करता है, तो इसे समता पर åयापार कहते 
हɇ।'' 
गथुमैन तथा डूगल के अनसुार - ''ͩकसी फम[ के ͪव×तीय ĤबÛध के ͧलये èथायी लागत 
पर ऋण कोषɉ का Ĥयोग करना समता पर åयापार कहलाता है । 
समता पर åयापार को अनकूुल ͪव×तीय उ×तोलक (Favourable Financial 
Leverage) भी कहा जाता है । ऋण पूजंी कȧ गणना मɅ ऋणपğɉ, दȣघ[कालȣन ऋणɉ, 
बॉÖडɉ तथा अͬधमान अंश पूजंी को अथा[त ् èथाई लागत वालȣ पूजंी को शाͧमल ͩकया 
जाता है । समता पर åयापार कȧ नीǓत को तभी अपनाया जाता है जबͩक ĤबÛधकɉ को 
ऋण पूजंी पर चकुाये जाने वाले Þयाज कȧ अपे¢ा अͬधक आय अिज[त करने के साथ, 
आय कȧ िèथरता व Ǔनिæचतता का ͪवæवास हो । समता पर åयापार कȧ नीǓत अपनाने 
पर अͬधक आय वाले वषȾ मɅ ĤǓत अशं आय बढ़ जायेगी जबͩक कम आय वाले वषɟ मɅ 
कम हो जायेगी, अत: यह कहा जा सकता है ͩक समता पर åयापार कȧ नीǓत न केवल 
लाभɉ मɅ वृͪ ƨ करती है वरन ्हाǓन मɅ भी वृͪ ƨ करती है । इस संबधं मɅ गेèटन[बग[ ने 
ठȤक हȣ कहा है ͩक ''समता पर åयापार मुÉयतः आय कȧ , िèथरता एव ंǓनिæचतता कȧ 
पǐरसीमाओं से बधंा हुआ है । 
समता पर åयापार के Ĥकार (Types of Trading on Equity) - 
समता पर åयापार दो Ĥकार से हो सकता है- 

1. अãप समता पर åयापार (Trading on Thin Equity) - जब संèथा के कुल 
पूजंीकरण मɅ अशंपूजंी कȧ माğा ऋण पूजंी कȧ अपे¢ा कम होती है तो इस िèथǓत को 
अãप समता पर åयापार कहते हɇ । 

2. उÍच समता पर åयापार (Trading on Thick Equity) - जब संèथा के कुल 
पूजंीकरण मɅ अशंपूजंी कȧ माğा ऋण पूजंी कȧ अÍछɉ अͬधक होती है तो इस िèथǓत को 
उÍच समता पर åयापार कहते हɇ । 
समता पर åयापार नीǓत के उƧेæय (Objects of Trading on Equity) - 
समता पर åयापार नीǓत Ǔनàनͧलͨखत उƧेæयɉ को ĤाÜत करने के ͧलए अपनाई जाती है – 

1. ͪव×तीय साधनɉ पर Ǔनयğंण (Control on Financial Resources) - समता पर 
åयापार नीǓत का Ĥमुख -उƧेæय ͪव×तीय साधनɉ को Ǔनयǒंğत करना होता है, अत: संèथा 
ɮवारा Ûयनूतम èवामी पूजंी के सहारे अͬधकतम ऋण पूजंी लेकर अपने ͪव×तीय साधनɉ 
पर Ǔनयğंण èथाͪपत करने का Ĥयास ͩकया जाता है । 
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2. समता अंशɉ पर आय व लाभाशं दर मɅ वृͪ ƨ (Increase in Earning per share 
and Dividend) - ऋण पर Þयाज का भुगतान करने के बाद शेष बची आय पर 
समता अशंधाǐरयɉ का अͬधकार होता है । समता पर åयापार कȧ िèथǓत, मɅ -समता 
अंशɉ कȧ संÉया कम होती है अत: ĤǓत अंश आय एव ंलाभांश दर मɅ वृͪ ƨ करने का 
उƧेæय भी ĤाÜत ͩकया जा सकता है । 

3. मतदान शिÈत को केिÛġत करना (Centralisation of Voting Power) - समता 
पूजंी कȧ माğा कम होने से Ĥवत[क अथवा åयवसाय संèथापक समèत पूजंी èवय ंअथवा 
अपने ͧमğɉ के एक छोटे समूह को Ǔनग[ͧ मत कर मतदान शिÈत तथा åयवसाय का 
Ǔनयğंण अपने हाथɉ मɅ रख सकते हɇ । 
उदाहरण (ILLUSTRATION) : 2 
मोǑहता ͧलͧमटेड कȧ कुल पूजंी 10,00,000 Ǿ. है, िजसमɅ से 5,00,000 लाख Ǿ. 100 
Ǿ. वाले 5,000 समता अशंɉ मɅ ͪवभÈत है तथा शेष 5,00,000 Ǿ. के 10 % ऋणपğ 
है । यǑद आयकर कȧ दर 50 % हो तो कàपनी ɮवारा अपनाई गई समता पर åयापार 
कȧ नीǓत कȧ समी¢ा कȧिजये । यह मान लȣिजये ͩक ͪपछले 5 वषȾ मɅ कàपनी कȧ 
ͪवǓनयोग पर Þयाज एव ंकर से पवू[ आय Đमशः 1,00,000 1,50,000 2,00,000 
50,000 एव ं45,000 रहȣ है । 
Mohita Ltd. has a total invested Capital of Rs. 10 lakh out of this 
Rs, 5,00,000 has been raised through equity Shares and 
remaining Rs. 5,00,000 through 10 % debentures .  
In last 5 year it has earned profit before interest and tax Rs. 
1,00,000 Rs. 1,50,000 Rs. 2,00,000 Rs. 50,000 and Rs 45,000 
respectively. The rate of Income tax is50 % Comment on the 
earnings to equity shareholders.  

हल (Solution) –  
Computation of Earning Per Share 

Particulars I Year 
Rs. 

II Year 
Rs. 

III Year 
Rs. 

IV Year 
Rs. 

V Year 
Rs. 

Earnings before interest & tax (EBIT)  1,00,000 1,50,000 200000 50,000 45,000 
Less: Interest on Debenture @ 10 % 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 
Profit Before Tax (PBT) 50,000 1,00,000 1,50,000 - (-)5,000 
Less: Income Tax 50%  25,000 50,000 75,000 - - 
Profit available for Equity shareholder (a) 25,000 50,000 75,000 - (-)5,000 
No. of Equity Shares (b) 5,000 5000 5,000 5,000 5,000 
Earning Per Share (a)   (b) 5 10 15 - (-) (1.0) 

ǑटÜपणी: 
उपरोÈत ताͧलका को देखने से £ात होता है ͩक पहले तीन वषɟ मɅ कàपनी कȧ आय 
बढ़ने पर समता पर åयापार कȧ नीǓत के कारण समता अंशधाǐरयɉ कȧ आय मɅ अ×यͬधक 
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वृͪ ƨ हु ई है, Èयɉͩक ऋण पूजंी पर Þयाज (10%) कȧ दर िèथर है । जब आय अज[न कȧ 
पǐरिèथǓतया ँĤǓतकूल होती है अथा[त ्चौथे वष[ फम[ का लाभ ͬगरकर 50000 Ǿपये रह 
जाता है तो यह समèत लाभ ऋणपğधाǐरयɉ को चुका Ǒदया गया तथा समता अंशधाǐरयɉ 
के ͧलए कुछ भी नहȣं बचता है । पाँचवɅ वष[ कàपनी को (कर तथा Þयाज पवू[) केवल 
45,000 Ǿपये का लाभ ĤाÜत होता है, जो ऋण-पğɉ पर देय 50000 Ǿपये के åयाज के 
ͧलए भी पया[Üत नहȣं है । अत: पाचँवɅ वष[ कàपनी को 5000 Ǿपये कȧ हाǓन हु ई जो 
समता अंशधाǐरयɉ को हȣ वहन करनी होगी । अत: यह कहा जा सकता है ͩक यǑद 
कàपनी कȧ आय मɅ भारȣ अिèथरता हो तो समता पर åयापार कȧ नीǓत कàपनी के ͧलए 
अनकूुल नहȣ ंहोती है । 
उदाहरण (ILLUSTRATION) : 3 
दो संèथाएँ R तथा P है । दोनɉ सèंथाओं मɅ Ĥ×येक का पूजंीकरण 5,00,000 Ǿ. है । 
दोनɉ हȣ संèथाएँ Þयाज एव ंकर से पवू[ 1,00,000 Ǿ. अिज[त करती है । संèथा R ने 
अपनी सàपणू[ पूजंी समता अंशɉ के ɮवारा ĤाÜत कȧ है जबͩक संèथा P ने 2,00,000 
Ǿ. समता अशंɉ ɮवारा, 1,00,000 Ǿ. 10%' ऋणपğɉ ɮवारा तथा 2, 00,000 Ǿ. 8% 
अͬधमान अशंɉ ɮवारा ĤाÜत कȧ है । कर कȧ दर 50 %माǓनये - 
संèथा R तथा P ɮवारा अपनाई गई समता पर åयापार कȧ नीǓत कȧ समी¢ा कȧिजये । 
There are two firms R and P. Both the firms have capitalization of 
Rs. 5,00,000 each. Both the firms earn Rs. 1,00,000 each before 
interest and Rs. 2,00,000 through equity shares, Rs. 1,00,000 
through 10% Debentures and Rs. 2,00,000 through 8% preference 
share. Assume tax rate at 50%. 
Comment on the policy of trading on equity followed by Firm, R 
and P.  

हल (Solution) : 
Computation of Earning Per Share  

 Firm R 
Rs. 

Firm P 
Rs. 

Earnings before interest and tax 1,00,000 1,00,000 
Less: Interest on Debentures - 10,000 
Profit before tax  1,00,000 90,000 
Less: income Tax (50% assumed) 50,000 45,000 
Profit after tax  50,000 45,000 
Less: Dividend on Preference Share - 16,000 
Earnings available to Equity Shareholder (a)  50,000 29,000 
Equity share Capital (b) 5,00,000 2,00,000 
Earnings on Equity Share Capital (%) (a)   (b) x 100 10 14.5 
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समी¢ा : 
फम[ P ने समता पर åयापार कȧ नीǓत का अनसुरण ͩकया है िजसके कारण यह समता 
अंशधाǐरयɉ कȧ आय को बढ़ाने मɅ सफल हु ई है । फम[ P मɅ समता अंशɉ पर आय कȧ 
दर 14.5% है जबͩक समान पूजंी वालȣ फम[ R मɅ यह दर 10% हȣ है । 
समता पर åयापार का तटèथता ǒबÛद ु(Point of Indifference) 
उपरोÈत ͪववेचन से èपçट है ͩक जब एक कàपनी को अपने ͪवǓनयोगɉ पर ऋण पूजंी 
कȧ लागत से अͬधक आय ĤाÜत होती है तो समता पर åयापार कȧ नीǓत ɮवारा समता 
अंशधाǐरयɉ कȧ ĤǓत अशं आय को अͬधक करना सàभव होता है । अत: Ĥæन यह उठता 
है ͩक ĤबÛध को ͩकतनी सीमा तक ऋण ĤाÜत करना चाǑहए । इसका उ×तर बड़ा 
आसान है । अǓतǐरÈत ऋण पूजंी कȧ लागत से जब तक अǓतǐरÈत आय कȧ माğा 
अͬधक हो तब तक ऋण पूजंी का Ĥयोग करना चाǑहए । जहा ँअǓतǐरÈत लागत तथा 
अǓतǐरÈत आय बराबर होगी वह ऋण पूजंी कȧ अͬधकतम सीमा होगी । इस èतर पर 
ĤǓत अंश अज[न (EPS) समान होगी चाहे ऋण -समता ͧमĮण या ͧमलान कुछ भी हो । 
इसे åयाज तथा कर पवू[ आय (EBIT)का तटèथ ǒबÛद ुया उदासीनता ǒबÛद ु (Point of 
Indifference) कहत ेहɇ । यह वह ǒबÛद ुहोता है िजस पर ͪवǓनयोिजत पूजंी कȧ Ĥ×याय 
दर ऋण पूजंी पर Þयाज दर के बराबर होती है । यǑद कàपनी कȧ ͪवǓनयोिजत पूजंी पर 
सàभाͪवत आय इरा तटèथ ǒबÛद ुके èतर से अͬधक हो तो कàपनी को ऋण-पğɉ से 
पूजंी जुटानी चाǑहए । इसके ͪवपरȣत यǑद सàभाͪवत आय इस ǒबÛद ु से कम होने कȧ 
सàभावना है तो समता अशं पूजंी का Ǔनग[मन करना अͬधक लाभĤद होगा, ताͩक ĤǓत 
अंश अज[न (EPS) अͬधक हो सके । तटèथता ǒबÛद ु ͪवæलेषण से संèथा के ͧलए 
उपयÈुत या सवȾ×तम पूजंी-संरचना का Ǔनधा[रण ͩकया जा सकता है । इस ǒबÛद ुकȧ 
गणना Ǔनàन बीजगͨणतीय सूğ ɮवारा कȧ जा सकती है- 

Point of Indifference       1 2

1 2

X I 1 T PD X I 1 T –  PD
S S

    
    

यहा:ँ 
X  EBIT का तटèथता ǒबÛद ु। 
I1  Ĥथम ͪवकãप के अनसुार åयाज दर या राͧश । 
I2  दसूरे ͪवकãप के अनसुार Þयाज दर या राͧश । 
PD  पवूा[ͬधकार अशंɉ पर लाभाशं । 
S1  Ĥथम ͪवकãप के अनसुार समता अंशɉ कȧ संÉया या समता अंश पूजंी। 
S2  ɮͪवतीय ͪवकãप के अनसुार समता अशंɉ कȧ संÉया या समता अंश 

पूजंी । 
उदाहरण (ILLUSTRATION) : 4 
नेहा ͧलͧमटेड को एक पǐरयोजना के ͧलए 45 लाख ǽपयɉ कȧ आवæयकता है । कàपनी 
के पास Ǔनàनͧलͨखत दो ͪवकãप उपलÞध हɇ :- 
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(i) 100 Ǿ. वाले 45,000 समता अशंɉ के ɮवारा (सममूãय पर Ǔनग[मन); या 
(ii) 100 Ǿ. वाले 15,000 समता अशं, 100 Ǿ. वाले 15,000 10 ĤǓतशत ऋणपğ 

तथा 100 Ǿ. वाले 15,000, 12 ĤǓतशत पवूा[ͬधकार अंशɉ के ɮवारा । आयकर कȧ 
दर 40 ĤǓतशत मानते हु ए, कàपनी कȧ कर एव ंÞयाज से पवू[ आय का तटèथता 
ǒबÛद ु£ात कȧिजए । 

Neha Ltd < is planning an expansion programme which will require 
Rs.45 Lakh and can be funded through the following options  
(a) Issue 45,000 equity shares Rs, 100 each at par.  
(b) Issue 15,000 equity shares of 100 each 15,000 Debentures of 

100 each at 10 % interest per annum and 150000, Preference 
shares of 100 each with 12 % Dividend.  

Calculate the point indifference for the project, assuming tax rate 
at 40 %  
हल (Solution) :  

    X 0  1 0.4  0
45,000

  
 

   X –1,50,000 1– 04 –1,80,000)
15,000

 

 0.6 X
45,000

 
  0.6 X –  90,000  –  1,80,000

15,000
 

 0.6 X
3

 
  0.6 X –  2,70,000

1
 

 0.6 X  1.8 X – 8,10,000 
 -1.2 X  -8,10,000 
 X  6,75,000 Ǿ. 

EBIT के 6, 75,000 Ǿ. के èतर पर दोनɉ ͪवकãपɉ मɅ ĤǓत अंश आय (EPS) समान 
होगी, जैसाͩक Ǔनàन ताͧलका से èपçट है:- 
 (i) समता ͪवकãप Ǿ. (ii) ĤǓतभǓूत ͧमĮण Ǿ. 
Þयाज एवं कर पवू[ आय (EBIT) 6,75,000 6,75,000 
घटाइये - 10 ĤǓतशत ऋणपğɉ पर åयाज - 1,50,000 
कर से पूव[ लाभ (PBT)  6,75,000  5,25,000 
घटाइये - 40 ĤǓतशत आयकर  2,70,000  2,10,000 
कर पæचात ्लाभ (PBT) 4,05,000 3,15,000 
घटाइये - 12 ĤǓतशत पवूा[ͬधकार अशं लाभांश - 1,80,000 
समता अशंधाǐरयɉ के ͧलए लाभ (a)  4,05,000  1,35,000 
समता अशंɉ कȧ सÉंया (b)  45,000  15,000 
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ĤǓत अंश आय (EPS = a÷b) 9 9 

Ǔनçकष[ - नेहा ͧलͧमटेड कȧ संभाͪवत आय यǑद 6,75,000 से अͬधक है तो कàपनी 
ɮवारा ऋणपğɉ या पवूा[ͬधकार अशंɉ से पूजंी जुटाना लाभĤद होगा, परÛतु इससे कम 
संभाͪवत आय होने पर समता अंशɉ का Ĥयोग हȣ उͬचत रहेगा । तटèथता ǒबÛद ु
(6,75,000 आय) पर पूजंी कȧ åयवèथा ͩकसी भी ऋण समता अनपुात मɅ कȧ जाये, 
समता अशंधाǐरयɉ कȧ Ĥ×याय दर िèथर रहती है । 
समता पर åयापार कȧ सीमायɅ (Limitations of Trading on Equity)  

1. आय कȧ अǓनिæचतता एव ं अिèथरता (Uncertainty and Instability of 
Earnings) - यह जात उसी समय लाभदायक हो सकती है जबͩक åयवसाय कȧ आय 
ǓनरÛतर, Ǔनशͬचत एव ंिèथर हो । यǑद संèथा कȧ आय मɅ Ǔनिæचतता न हो या ͩकसी 
वष[ लाभ इतने अपया[Üत हɉ ͩक ऋण-पğधाǐरयɉ को गज भी चुकाना कǑठन हो तो ऐसी 
िèथǓत मɅ संèथा को आͬथ[क सकंट का सामना करना पड़ सकता है । अत: अ Ǔनशͬचत 
व अǓनयͧमत आय वालȣ संèथाओं ɮवारा समता पर åयापार करना अ×यÛत जोͨखम भरा 
कदम होगा ।  

2. अǓतपूजंीकरण (Over – Capitalisation) - एक Ǔनशͬचत सीमा के पæचात ्ऋण के 
अनसुार åयापार संचाͧलत करना असàभव हो जाता है Èयɉͩक Ǔनशͬचत Þयाज दर के 
कारण åययɉ का भार इतना बढ़ जाता है ͩक संèथा मɅ अǓतपूँजीकरण कȧ िèथǓत आ 
जाती है । अͬधक Þयाज के भुगतान के कारण अंशɉ पर लाभांश कम Ǒदया जाता है 
िजससे अशंɉ के मूãयɉ मɅ ͬगरावट आ जाती है । 

3. Ĥबधंकɉ का Ǻिçटकोण (Attitude of Management) - कभी-कभी सèंथा कȧ 
आͬथ[क िèथǓत इतनी अÍछȤ होती है ͩक वह ऋण-पğ Ǔनग[ͧ मत करके धन जुटा सकती 
है । यह ऋण पूजंी, अंश पूजंी, कȧ अपे¢ा ͧमतåययी भी होती है, लेͩकन ͩफर भी 
ĤबÛधक वग[ इस नीǓत का समथ[न करने से मना कर सकता है ।चूँͩक ĤबÛधक वग[ का 
Ǻिçटकोण ऐसी िèथǓत मɅ समता पर åयापार के ͪवपरȣत होता है या वे ऋण भुगतान 
संबधंी शतɟ से असहमत हɉ, या अपनी समता ĤǓतभूǓतयɉ कȧ साख ऊँची रखना चाहते हɉ 
। इसͧलए उनके ɮवारा अशं-पूजंी ĤाÜत करना हȣ Ǒहतकर समझा जाता है ।  

4. उ×तरो×तर ऊँची Þयाज दरɉ पर ऋण कȧ ĤािÜत (Obtaining Loans at 
Successively Higher Rates) - Ĥायः यह देखा जाता है ͩक ऋणɉ पर देय Þयाज 
दर मɅ Ĥ×येक अनवुतȸ ऋण के साथ वृͪ ƨ होती जाती है । इसका कारण यह है ͩक एक 
ऋण के बाद दसूरा ऋण देने पर ऋणदाताओं कȧ जोͨखम बढ़ जाती है, Èयɉͩक पवू[ 
ऋणदाताओं का कàपनी कȧ सàपि×त पर अͬĒम Ēहणाͬधकार (Prior Lien) होता है । 
िजसके कारण बाद के ऋणदाताओं कȧ िèथǓत कȧ तलुना मɅ पहले के ऋणदाताओं कȧ 
िèथǓत उ×तम होती है । अत: बाद वाले ऋणदाताओं से ऋण ĤाÜत करने के ͧलए उÛहɅ 
अͬधक Þयाज दर का आकष[ण देना पड़ता है, िजससे कàपनी के समता अशंधाǐरयɉ कȧ 
लाभाशं कȧ दर को घटाना पड़ सकता है ।  
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5. वधैाǓनक तथा संͪवदाजÛय कǑठनाइयाँ (Legal and Contractual Difficulties) - 
कàपनी के सीमा Ǔनयमɉ एव ंअÛतǓन[यमɉ ɮवारा Ǔनधा[ǐरत सीमाओं या देश मɅ Ĥचͧलत 
काननूɉ के कारण भी एक सीमा से अͬधक ऋण-पूजंी नहȣं ĤाÜत कȧ जा सकती है अथा[त ्
समता पर åयापार का लाभ नहȣं उठाया जा सकता है । 

12.7.2 पूँजी दिÛतकरण (Capital Gearing) 
एक åयावसाǓयक संèथा कȧ पूँजी संरचना संबधंी Ǔनण[य लेते समय पूँजी दिÛतकरण का 
भी ͪवशेष मह×व है । पूँजी दिÛतकरण कȧ गणना एक अनपुात के Ǿप मɅ कȧ जाती है । 
यह अनपुात समता अशं पूँजी (Ordinary Share Capital) तथा िèथर लागत वालȣ 
पूँजी अथा[त ्पवूा[ͬधकार अंश पूजँी, ऋण-पğ अथवा दȣघ[कालȣन ऋणɉ के मÚय संबधं को 
åयÈत करता है । इसे पूजंी उ×तोलक (Capital Leverage) के नाम से भी जाना 
जाता है । 
जे. बे͠ी के अनसुार, ''समता अंशɉ के पवूा[ͬधकार अंश पूजँी एव ंÈया पूँजी से सàबÛध को 
पूँजी दिÛतकरण कहते हɇ ।'' 
Ħाउन एव ं हावड[ के अनसुार, ''पूँजी दिÛतकरण शÞद का Ĥयोग ͩकसी कàपनी कȧ 
साधारण अशं पूँजी एव ंिèथर Þयाज वालȣ ĤǓतभूǓतया ँके मÚय अनपुात को Ĥदͧश[त करने 
के ͧलए ͩकया जाता है ।'' 
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पूँजी दिÛतकरण के Ĥकार (Kinds of Capital Gearing) - पूँजी दिÛतकरण दो 
Ĥकार का होता है - (i) उÍच दिÛतकरण तथा (ii) Ǔनàन दिÛतकरण । 

(i) उÍच दिÛतकरण (High Gearing) - जब ͩकसी संèथा कȧ कुल पूजंी मɅ समता अंश 
पूजंी अÛय िèथर Þयाज वालȣ ĤǓतभूǓतयɉ कȧ तलुना मɅ कम होती है, तो इसे उÍच 
दिÛतकरण कहते हɇ । उÍच दिÛतकरण कȧ िèथǓत मɅ दिÛत अनपुात कम होता है । 
उदाहरण के ͧलए एक संèथा कȧ कुल पूँजी 400000 Ǿपये है िजसमɅ समता अशं 
1,00,000 Ǿ., पवूा[ͬधकार अशं 1,00,000 Ǿपये व ऋण-पğ 2,00,000 Ǿपये है तो 
यहा दिÛत अनपुात 1,00,000 : 3,00,000 अथा[त ् 13 का होगा । यह उÍच 
दिÛतकरण कȧ िèथǓत है।  

(ii) Ǔनàन दिÛतकरण (Low Gearing) - जब समता अंश पूजँी èथायी लागत ĤǓतभूǓतयɉ 
कȧ तुलना मɅ अͬधक होती है तो इसे Ǔनàन दिÛतकरण कहा जाता है । Ǔनàन दिÛतकरण 
कȧ िèथǓत मɅ दिÛत अनपुात अͬधक होता है । उदाहरण के ͧलये ͩकसी संèथा मɅ 
साधारण अंश पूजँी 3,00,000 Ǿपये तथा पवूा[ͬधकार अशं पूँजी 50,000 Ǿपये तथा 
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ऋण-पğ 50,000 Ǿपये के हɇ तो यह Ǔनàन दिÛतकरण कȧ िèथǓत है तथा यहा ँदिÛत 
अनपुात 3,00,000: 1,00,000 अथा[त ्3: 1 का होगा । 
पूजंी दिÛतकरण का मह×व (Importance of Capital Gearing) - एक सÛतुͧलत 
एव ंसमुͬचत पूजँी दिÛतकरण उपĐम के कुशल सचंालन मɅ अ×यͬधक सहायक ͧसƨ होता 
है । उपĐम कȧ पूजंी सरंचना से सàबƨ होने के कारण इसे पूजंी का गणुा×मक पहलू 
कहा जाता है । इसके ɮवारा ͪवͧभÛन èğोतɉ ɮवारा ĤाÜत पूँजी मɅ उͬचत अनपुात 
Ǔनधा[ǐरत ͩकया जाता है तथा ĤाÜत धन का अͬधकतम उपयोग करने का Ĥयास ͩकया 
जा सकता है । यह सÛतुͧलत ͧमĮण ͪवǓनयोÈताओं ऋणदाताओं, तथा उपĐम के ͧलए 
लाभदायक होता है । पूँजी दिÛतकरण कȧ तुलना ͩकसी वाहन के ͬगयर से कȧ जा सकती 
है । िजस Ĥकार मोटरकार कȧ गǓत पर ǓनयÛğण करने के ͧलए उͬचत ͬगयर का Ĥयोग 
आवæयक है, ठȤक उसी Ĥकार सèंथा कȧ ͪव×तीय िèथǓत सुǺढ रखने के ͧलए पूजंी का 
उͬचत दिÛतकरण आवæयक है । 
(a) िजस Ĥकार वाहन को Ĥारàभ मɅ Ǔनàन ͬगयर पर चालू ͩकया जाता है और जसेै जसेै 

वाहन कȧ गǓत बढ़ती है, उÍच ͬगयर का Ĥयोग करते जात ेहɇ, उसी Ĥकार åयवसाय 
के Ĥारिàभक वषा[ मɅ, जबͩक आय कȧ अǓनिæचतता होती है, पूँजी कȧ åयवèथा 
समता अंश पूजँी से कȧ जानी चाǑहए, ताͩक åयवसाय पर èथाई लागत का 
अनावæयक भार न पड़े । ͩफर जसेै जसेै åयवसाय ͪवèतार एव ं ĤगǓत कȧ ओर 
अĒसर हो एव,ं Ǔनयͧमत आय अिज[त होने लगे, पूँजी सàबÛधी आवæयकताओं कȧ 
पǓूत[ èथाई लागत वालȣ पूँजी से कȧ जा सकती हɇ । 

(b) पूँजी दिÛतकरण का Ĥयोग करके एक दरूदशȸ ĤबÛधक åयापार चĐɉ के समय 
ĤǓतभूǓतया ँमɅ स͠े कȧ सàभावनाएँ कम करके उपĐम कȧ ͪव×तीय िèथǓत को सुǺढ 
बनाए रख सकता है । 
(i) åयवसायी के ͧलए तजेी का समय उसी Ĥकार है िजस Ĥकार कार चालक के 

ͧलए ढलवा (Slope) सड़क । िजस Ĥकार ढलान वालȣ सड़क पर कार चालक 
(driver) ǒबना पेĚोल के गाड़ी तजेी से दोड़ा सकता है, ठȤक उसी Ĥकार तेजी 
काल मɅ åयवसायी उÍच पूजँी ͬगयǐरंग या दिÛतकरण का Ĥयोग कर अशंधाǐरयɉ 
कȧ Ĥ×याय (return) मɅ वृͪ ƨ कर सकता है । इस काल मɅ ऋण-पğɉ पर Þयाज 
व पवूा[ͬधकार अशंɉ पर लाभाशं देने के पæचात ्भी आय अͬधक होने के कारण 
पया[Üत लाभ शेष रह जाता है, Èयɉͩक इन ĤǓतभूǓतया ँ पर Ĥ×याय दर पवू[-
Ǔनशͬचत होती है । इस Ĥकार शेष लाभ पर समता अशंधाǐरयɉ का अͬधकार 
होने से इनकȧ पूँजी पर Ĥ×याय दर कार कȧ गǓत कȧ तरह तजेी से बढ़ जाती है। 

(ii) åयवसायी के ͧलए मÛदȣ काल कȧ तलुना कार चालक के ͧलए चढ़ाई से कȧ जा 
सकती है । िजस Ĥकार कार चालक को चढ़ाई मɅ कार को Ǔनàन ͬगयर मɅ डाल 
कर धीरे-धीरे चढ़ाई का राèता तय करना होता है, उÍच ͬगयर व अͬधक गǓत 
उसे खतरे मɅ डाल सकती है । उसी Ĥकार åयवसायी को भी मÛदȣ काल मɅ 
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Ǔनàन पूजंी ͬगयǐरगं अथा[त ्पǐरवत[नशील लागत वालȣ पूजंी (समता अशं पूजंी) 
का अͬधक Ĥयोग करना चाǑहए Èयɉͩक इस काल मɅ मांग मɅ संकुचन होता है, 
िजससे åयवसाय कȧ आय ͬगरती है । इस Ĥकार åयवसाय चĐɉ कȧ गǓत के 
अनसुार पूँजी ͬगयǐरंग बदलते रहना चाǑहए, åयाकåयवसाय को तजेी  या मÛदȣ 
के झटकɉ से बचाया जा सके एव ंåयवसाय को सफलतापवू[क चलाया जा सके। 

12.7.3 पूँजी कȧ लागत (Cost of Capital)  
सामाÛय शÞदɉ मɅ पूजंी का उपयोग करने के बदले संèथा ɮवारा ͪवǓनयोजकɉ को चुकाया 
गया मूãय हȣ पूँजी कȧ लागत कहलाता है । तकनीकȧ Ǻिçटकोण से पूँजी कȧ लागत वह 
Ûयनूतम Ĥ×याय दर है जो ͩक एक फम[ को अपने ͪवǓनयोजकɉ को संतुçट करने तथा 
अपने बाजार मãूय को बनाये रखने या इसमɅ। वृͪ ƨ करने के ͧलए ͪवǓनयोगɉ पर अवæय 
अिज[त करनी चाǑहए । पूजंी सरंचना का Ǔनधा[रण करने या  
ͪवͧभÛन ĤǓतभूǓतयɉ से धन एकǒğत करते समय पूजँी कȧ लागत को भी Úयान मɅ रखना 
आवæयक है । जब अǓतǐरÈत पूजँी का Ǔनग[मन करना हो तो उस समय यह समèया 
ͪवशेष Ǿप से उपिèथत होती है ͩक अǓतǐरÈत पूँजी ͩकस साधन से ĤाÜत कȧ जाये । 
यǑद एक से अͬधक साधनɉ से पूँजी ĤाÜत करनी है तो ͪवͧभÛन साधनɉ का सिàमĮण 
(mix) Èया होगा ? उपयु [Èत समèयाओं के समाधान के ͧलए ͪवͧभÛन साधनɉ से पूँजी 
जुटाने मɅ अÛतǓन[Ǒहत जोͨखम, आय तथा ǓनयÛğण आǑद त×वɉ को Úयान मɅ रखने के 
साथ पूजंी कȧ लागत को ͪवशेष Ǿप से Úयान मɅ रखा जाता है, Èयɉͩक पूजंी कȧ लागत 
का åयवसाय कȧ लाभ अज[न शिÈत पर सीधा Ĥभाव पड़ता है । अत: ͪव×तीय ĤबÛध को 
ͩकसी भी ͪवǓनयोग Ĥèताव को उसी समय èवीकार करना चाǑहये, जबͩक उस Ĥèताव 
कȧ सभंाͪवत Ĥ×याय दर, पूजंी कȧ लागत से अͬधक हो । फम[ के ĤबÛध को अनकूुलतम 
पूजंी ढाँचे का Ǔनमा[ण करते समय पूजंी कȧ लागत को Ûयनूतम तथा फम[ के मूãय को 
अͬधकतम करने का Ĥयास करना चाǑहए । पूजंी कȧ लागत के बारे मɅ ͪवèततृ ͪववेचन 
अगलȣ इकाई मे ͩकया गया है ।  

12.8 सारांश  
पूजंी संरचना एक åयावसाǓयक संèथा कȧ ͪव×तीय योजना है िजसके अÛतग[त पूजंी के 
ͪवͧभÛन İोतɉ के बीच इस Ĥकार समÛयय èथाͪपत ͩकया जाता है ͩक Ûयनूतम लागत 
पर अͬधकतम Ĥ×याय दर ĤाÜत होने के साथ संèथा कȧ ͪव×तीय आवæयकताओं को परूा 
ͩकया जा सके । पूजंी सरंचना का संèथा कȧ भावी सफलता एव ं ͪव×तीय सुǺढ़ता पर 
सीधा Ĥभाव पड़ता है । इस संरचना को अनेक आÛतǐरक व बाéय त×व Ĥभाͪवत करते हɇ 
िजनका Úयान åयवसाय ĤबÛधक को रखना होता है । 
पूजंी संरचना का Ǔनयोजन èथायी लागत पूजंी व पǐरवत[नशील लागत पूजंी के मÚय 
अनपुात Ǔनधा[ǐरत कर, ͩकया जाता है । इस हेतु समता पर åयापार, पूजंी दंǓतकरण व 
पूजंी कȧ लागत पर ͪवचार कर Ǔनण[य ͧलया जाता है । 
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12.9 शÞदावलȣ 
पूजंी संरचना - फम[ कȧ èथायी ͪव×त åयवèथा जो सामाÛयतया समता अशंɉ, पवूा[ͬधकार 
अंशɉ या दȣघ[कालȣन ऋण ɮवारा åयÈत होती है । 
पूजंीकरण - पूजंी कȧ कुल माğा को Ǔनधा[ǐरत करना पूजंीकरण कहलाता है । 
सàपि×त सरंचना - åयवसाय कȧ समèत सàपि×तयɉ का योग । 
ͪव×तीय संरचना - सàपि×तयɉ कȧ åयवèथा हेतु åयवसाय मɅ Ĥयोग ͩकये गये दȣघ[कालȣन 
एव ंचालू दाǓय×वɉ का योग । 
अनकूुलतम पूजंी संरचना - ऐसा ĤǓतभूǓत ͧमĮण जो संèथा कȧ पूजंी कȧ औसत लागत 
को Ûयनूतम तथा ĤǓत अंश आय को अͬधकतम बनाता है । 
ऋण समता का तटèथता ǒबÛद ु- वह ǒबÛद ुिजस पर ͪवǓनयोिजत पूजंी कȧ Ĥ×याय दर, 
ऋण पूजंी पर देय Þयाज दर के बराबर होती है । इस ǒबÛद ुपर ĤǓत अंश अज[न समान 
होगी चाहे ऋण समता ͧमĮण कुछ भी हो । 
समता पर åयापार - कुल पूजंीकरण मɅ ऋण पूजंी का अनपुात अͬधक रखकर समता 
अंशɉ पर Ĥ×याय दर मɅ वृͪ ƨ करने कȧ नीǓत समता पर åयापार कहलाती है । 
पूँजी दिÛतकरण - पǐरवत[नशील लागत पूँजी तथा िèथर लागत वालȣ पूँजी के अनपुात को 
पूँजी दिÛतकरण कहते हɇ । 
पूजंी कȧ लागत - पूँजी के Ĥयोग के ͧलए बदले Ǒदया जाने वाला मãूय पूजंी कȧ लागत 
कहलाता है, जो कàपनी को अपने ͪवǓनयोगɉ पर Ûयनूतम Ǿप से अवæय अिज[त करना 
चाǑहए ताͩक कàपनी के अंशɉ के बाजार मूãय को बनाये रखा जा सके ।  

12.10 èवपरख Ĥæन  
1. पूँजी संरचना से आपका Èया आशय है. ͪव×तीय एव ं सàपि×त संरचनाओं से इसकȧ 

ͧभÛनता बताइये । 
What do you understand by capital structure? Give it difference 
from financial and Assets Structure 

2. पूँजी सरंचना से आपका Èया ता×पय[ है? एक कàपनी कȧ पूँजी संरचना को Ĥभाͪवत 
करने वाले त×वɉ कȧ åयाÉया कȧिजए?  
What do you mean by Capital Structure? Discuss the factors 
influencing the capital structure of a company  

3. आदश[ पूजंी संरचना से Èया ता×पय[ है ? एक कàपनी कȧ आदश[ पूजंी संरचना का 
Ǔनधा[रण करते समय ͩकन-ͩकन घटकɉ पर ͪवचार ͩकया जाना चाǑहए? 
What is Optimum Capital Structure? What factors should be born 
in mind in deciding an optimum capital structure  

4. समता पर åयापार के ͧसƨाÛत को समझाइये? ĤबÛध के ͧलए इसकȧ उपयोͬगता का 
वण[न कȧिजए और इसकȧ सीमाओं पर Ĥकाश डाͧलये । 
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Explain the principle of ‘Trading on equity ‘Discuss its utility to 
management and point out its limitations.  

5. ''अनकूुलतम पूजंी सरंचना का उƧेæय अͬधकतम धन का अज[न नहȣ,ं अͪपतु अͬधकतम 
लाभ का अज[न होता है, ͩकÛतु यह ǓनताÛत कãपना है ।'' ͪववेचन कȧिजये । 
“Optimum capital structure aims maximization rather than wealth 
maximization, but it is a mythical proposition. “Discuss  

6. पूजंी दिÛतकरण से आप Èया समझते हɇ? तेजी तथा मदंȣ कȧ अवͬध मɅ एक कंपनी कȧ 
ͪव×तीय िèथǓत पर पड़ने वाले दिÛतकृत पूजंी कलेवर के Ĥभावɉ कȧ ͪववेचना कȧिजए। 
What do you understand by capital gearing? Discuss the impact of 
capital gearing on the financial position of company during boom 
depression period  

7. Ǔनàन पर ǑटÜपͨणयाँ ͧलͨखये 
Write Short notes on the following:  
(i) अनकूुलतम पूजंी सरंचना(Optimum Capital Structure) 
(ii) पूजंी दिÛतकरण (Capital Gearing) 
(iii) समता पर åयापार (Trading on Equity) 

8. X’तथा 'Y' दो संèथाएँ हɇ । दोनɉ संèथाओं का पूजंीकरण 5, 00,000 Ǿ. है और दोनɉ 
Þयाज व कर से पवू[ 1,00,000 Ǿ. कमाती है । जहाँ X संèथा ने अपनी सàपणू[ पूजंी 
100 Ǿ. वाले समता अशंɉ के Ǿप मɅ ĤाÜत कȧ है, Y संèथा ने 1,00,000 Ǿ. 100 Ǿ 
वाले समता अंशɉ से, 2, 00, 000 Ǿ. 10% ऋण-पğɉ से तथा शेष 2, 00,000 Ǿ. 
80% पवूा[ͬधकार अशंɉ से ĤाÜत कȧ है । X तथा Y ɮवारा अपनाई गई समता पर 
åयापार कȧ नीǓत कȧ समी¢ा कȧिजए । कर कȧ दर 30%, माǓनये । 
There are two firms X and Y both the firms have capitalization of 
Rs. 5, 00,000 each and both earn Rs. 1, 00,000 each before 
interest and tax. While firm X has obtained its whole capital 
through Rs. 100 equity shares. Firm Y has obtained Rs, 1, 00,000 
through Rs. 100 Equity Rs. Shares, Rs. 2, 00,000 through 10% 
debenture and the balance Rs. 2, 00,000 through 8 % Preference 
shares. Comment upon the policy of trading on equity followed by 
the firm X and Y. Assume tax rate as 30%.  

9. आपकȧ कàपनी कȧ ͪवचाराधीन एक नई पǐरयोजना मɅ 150 लाख Ǿ. के पूजंी 
ͪवǓनयोजन कȧ आवæयकता है । अवͬध ऋणɉ पर åयाज दर 15 ĤǓतशत तथा कर दर 
40 ĤǓतशत है । यǑद ͪव×तीय अͧभकरणɉ ɮवारा 2:। के ऋण-समता अनपुात पर बल 
Ǒदया जाता हो, तो पǐरयोजना के ͧलए तटèथता ǒबÛद ुकȧ गणना कȧिजए । 



283 
 

A New project under consideration by your company requires a 
capital investment of Rs. 150 Lakhs. Interest on term loan is 15 % 
and tax rate is 40 % If the debt equity insisted by the financing 
agencies is 2:1 Calculate point of indifference for the project  

10. 1 जनवरȣ, 2008 को पराग ͧलͧमटेड कȧ पूजंी सरंचना इस Ĥकार थी - 
The Capital structure of Parag Ltd. as on 1st January, 2008 was 
under:  
Equity Shares of Rs. 100 each  400000 
8 % Pref. Shares Rs. 100 each 150000 
6% Debentures of Rs, 100 each 150000 
Reserves 100000 
पूजंी पर Ĥ×याय दर 10 % है । कàपनी को ͪवèतार काय[Đम हेतु 2,00,000 Ǿ कȧ 
आवæयकता है । आयकर दर 40 ĤǓतशत है । कàपनी को ͪवèतार काय[Đमɉ हेतु ͪव×त 
के ͧलए Ǔनàन तीन ͪवकãप उपलÞध  
(i) Ǿ. 100 वाले 1, 600 समता अंशɉ का Ǿ. 25 ĤǓत अंश ĤÞयािज पर Ǔनग[मन, 
(ii) 100 अͬधमान अशंɉ का Ǔनग[मन ' 
(iii) 8% ऋणपğɉ का Ǔनग[मन । 
कौन सा ͪवकãप सव[Įेçठ है और Èयɉ? 
The rate of return of capital is 10%. The company needs Rs. 
200000 for expansion programme. The rate of corporate tax 40 %. 
There are three alternatives available to the Company to finance 
its expansion programme ,viz: 
(i) Issue of 1600 equity shares of Rs. 100 each at a premium of 

Rs 25.  
(ii) Issue of 10 % preference shares  
(iii) Issue of 8 % Debentures.  

Which alternative is the best and why? 
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इकाई - 13 : पूँजी कȧ लागत (Cost of Capital)  
इकाई कȧ Ǿपरेखा – 
13.1 उƧेæय 
13.2 Ĥèतावना 
13.3 पूँजी कȧ लागत का अथ[ एव ंपǐरभाषायɅ 
13.4 पूँजी कȧ लागत कȧ ͪवशेषताएँ 
13.5 पूँजी कȧ लागत कȧ अवधारणा का मह×व 
13.6 पूँजी कȧ लागत का वगȸकरण 
13.7 पूँजी कȧ लागत कȧ गणना 
13.8 साराशं 
13.9 शÞदावलȣ 
13.10 èवपरख Ĥæन  
1311 सÛदभ[ Ēथं  

13.1 उƧेæय  
इस अÚयाय को पढ़ने के पæचात ्आप समझ पायɅगे ͩक - 

 पूँजी कȧ लागत का Èया अथ[ है? 
 पूँजी कȧ लागत अवधारणा का åयावसाǓयक Ǔनण[यन हेतु Èया मह×व है? 
 ऋण पूँजी कȧ लागत कैसे £ात कȧ जाती है? 
 अͬधमान अशं/समता अशं पूँजी/ĤǓतधाǐरत अज[नɉ कȧ लागत कȧ गणना ͩकस Ĥकार कȧ 

जाती  
 पूँजी कȧ भारांͩकत औसत लागत Èया होती है एव ंइसे सवा[ͬधक उपयÈुत ͪवͬध Èयɉ 

माना जाता है?  

13.2 Ĥèतावना  
एक åयावसाǓयक संèथा ɮवारा पूँजी ͪवͧभÛन İोतɉ यथा समता या अͬधमान अशंɉ, 
ऋणपğɉ, ĤǓतधाǐरत अज[नɉ से ĤाÜत कȧ जा सकती है । ͪवǓनयोजक पूँजी का ͪवǓनयोग 
करते समय यह आæवासन ĤाÜत करना चाहते हɇ ͩक न केवल उनका धन उपĐम के 
हाथɉ मे सुरͯ¢त रहेगा, बिãक उÛहɅ उनकȧ पूजँी का उͬचत मूãय भी Ǔनधा[ǐरत Ǿप मɅ 
ͧमलता रहेगा । उपĐम भी पूँजी के बदले उतना हȣ मूãय चुकाने को तैयार होता है जो 
उसके ɮवारा पूँजी पर अिज[त Ĥ×याय दर से अͬधक न हो । ͪवǓनयोग Ĥèताव èवीकार 
करते समय यह देखा जाता है ͩक पǐरयोजना से होने वालȣ सàभाͪवत आय या Ĥ×याय 
कȧ दर पूँजी कȧ लागत के बराबर या अͬधक हो । इसी Ĥकार अǓतǐरÈत कोषɉ कȧ 
åयवèथा करते समय यह सुǓनिæचत करना होता है ͩक पूजँी के ͩकस èğोत कȧ लागत 
सबसे कम आयेगी । इस आधार पर यह कहा जा सकता है ͩक पूँजी के उÛहȣं साधनɉ का 
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Ĥयोग करना चाǑहए जो सèत ेहɉ, ͩकÛतु ͪव×तीय Ǻिçटकोण से आय, जोͨखम, Ǔनयğंण 
आǑद कारकɉ का भी Úयान रखना जǾरȣ है । åयवहार मɅ कुछ महंगे èğोत व कुछ सèत े
èğोत एकǒğत करके उनमɅ ऐसा सÛतलुन èथाͪपत ͩकया जाता है ͩक उनकȧ औसत 
संयÈुत लागत पूजँी पर अिज[त Ĥ×याय दर से कम हो । यह संतलुन èथाͪपत करने के 
ͧलए पूँजी कȧ लागत का ͪवèततृ अÚययन आवæयक है । 

13.3 पूँजी कȧ लागत का अथ[ एवं पǐरभाषाएँ (Meaning and 
Definition of Cost of Capital) 
पूँजी कȧ लागत का एक मह×वपणू[ अवधारणा है, िजसका Ĥयोग अनेक अथɟ मɅ ͩकया 
जाता है। ͪवǓनयोÈता के Ǻिçटकोण से यह उस ×याग का परुèकार है िजसको वह वत[मान 
उपभोग को èथͬगत करके भͪवçय मɅ, ͪवǓनयोग के बदले ĤाÜत करने कȧ इÍछा रखता है 
। उपयोगकता[ अथा[त ्फम[ के Ǻिçटकोण से पूँजी कȧ लागत वह Ûयनूतम Ĥ×याय दर है 
जो ͪवǓनयोÈताओं को सÛतçुट करने एव ंउपयोगकता[ को अपने åयवसाय को बनाये रखने 
के ͧलए ͪवǓनयोगɉ पर अिज[त करनी चाǑहए । 
पूँजी कȧ लागत कȧ अवधारणा को èपçट Ǿप से समझने के ͧलए यह आवæयक है ͩक 
हम कुछ Ĥमखु पǐरभाषाओं का अÚययन करɅ । कुछ Ĥमुख पǐरभाषाएँ Ǔनàनानसुार है  
एम. जे. गोड[न के अनसुार- ''पूँजी कȧ लागत वह Ĥ×याय दर है जो ͩक एक 'कàपनी को 
अपना मूãय बनाये रखने के ͧलए ͪवǓनयोग पर अिज[त करनी चाǑहए ।  
सोलोमन इजरा के अनसुार - पूँजी कȧ लागत अपेͯ¢त अज[नɉ कȧ Ûयनूतम Ĥ×याय दर 
या पूँजी åययɉ कȧ ͪवÍछेद दर है ।' 
हÛट, ͪवͧलयम तथा डोनाãडसन - ' 'इसे (पूँजी कȧ लागत) -उस दर दे Ǿप मɅ पǐरभाͪषत 
ͩकया जा सकता है जो ĤाÜत शुƨ राͧश (Net Proceeds) पर अवæय हȣ अिज[त कȧ 
जानी चाǑहए ताͩक देय होने पर लागत åययɉ कȧ पǓूत[ कȧ जा सके । ' 
ͧमãटन एच èपेÛसर - '' पूँजी कȧ लागत वह Ûयनूतम Ĥ×याय दर होती है, िजसे एक 
फम[ ͩकसी ͪवǓनयोग को करते समय एक शत[ के Ǿप मे आवæयक मानती है । '' 
डÞãय ूजी. लॉवेͧलयेन के अनसुार ' 'एक संèथा कȧ तथाकͬथत पूँजी कȧ लागत िजसे 
सामाÛयतया वाͪष[क ĤǓतशत के Ǿप मɅ åयÈत ͩकया जाता है । सरल Ǿप मɅ वह Ĥ×याय 
दर है जो इस फम[ कȧ सàपि×तयɉ को ͪवǓनयोग का ओͬच×य Ĥदͧश[त करने के ͧलए 
अिज[त करनी चाǑहये । '' 
Ǔनçकष[ के Ǿप मɅ कहा जा सकता है ͩक ' 'पूँजी कȧ लागत वह Ûयनूतम Ĥ×याय दर है 
जो ͩकसी संèथा को ऋणĤदाताओं को उनके ×याग कȧ लागत का भुगतान करने व अपने 
समता अंशɉ के बाजार मूãय मɅ वृͪ ƨ करने अथवा बनाये रखने के ͧलये अपने ͪवǓनयोगɉ 
पर अवæय ĤाÜत करनी चाǑहए । '  
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13.4 पूँजी कȧ लागत कȧ ͪवशषेताएँ (Characteristics of Cost of 
Capital)  
पूँजी कȧ लागत के अथ[ व पǐरभाषाओं के अÚययन से Ǔनàन ͪवशेषताएँ Ǻिçटगोचर होती 
है :- 

1. पूँजी कȧ Ûयनूतम Ĥ×याय दर (Minimum rate of return of capital) - पूँजी कȧ 
लागत एक ऐसी Ûयनूतम Ĥ×याय दर है जो संèथा को अपने ͪवǓनयोगɉ ĤाÜत करनी 
चाǑहये ताͩक ĤाÜत कोषɉ कȧ लागतɉ का भुगतान ͩकया जा सके । 

2. वाèतव मɅ कोई लागत नहȣं (No real cost) - पूँजी कȧ लागत वाèतव मɅ कोई लागत 
नहȣं है वरन ्एक Ĥ×याय दर है जो ͩकसी संèथा को उपलÞध पǐरयोजनाओं पर ĤाÜत 
करनी चाǑहये । यह माğ एक बाधा दर है, Ǔनःसंदेह इसकȧ गणना पूँजी के ͪवͧभÛन 
घटकɉ कȧ वाèतͪवक लागत के आधार पर कȧ जाती है। 

3. åयावसाǓयक एव ं ͪव×तीय जोͨखम का परुèकार (Reward of business and 
finance risk) - ͩकसी संèथा मɅ åयावसाǓयक जोͨखम ǒबĐȧ कȧ माğा व ͪव×तीय 
जोͨखम पूजँी संरचना (ऋण एव ंपूजंी) पर Ǔनभ[र करती है । पूँजी कȧ लागत मुÉयतः इन 
जोͨखमɉ के बदले मɅ ͧमलने वाला परुèकार है ।  

13.5 पूँजी कȧ लागत कȧ अवधारणा का मह×व (Significance of 
Concept of financial resources) 

1. ͪव×तीय साधनɉ का तुलना×मक मूãयाकंन (Comparative evaluation of 
financial resources)- ͪव×त ĤािÜत के ͪवͧभÛन èğोतɉ, यथा-ऋण, अͬधमान या 
समता अशं मɅ से ͩकसी समय ͪवशेष पर एक या अͬधक èğोतɉ का चुनाव उनकȧ लागत 
का तलुना×मक अÚययन करके हȣ ͩकया जा सकता है । 

2. अनकूुलतम पूजँी सरंचना का Ǔनधा[रण (Determination of optimum capital 
structure) - पूँजी कȧ लागत अवधारणा ͩकसी संèथा कȧ अनकूुलतम पूजँी सचंना 
Ǔनधा[रण मɅ अ×यÛत सहायक होती है । ͩकसी संèथा कȧ अनकूुलतम पूँजी संरचना वह 
होता है िजसमɅ पूजंी कȧ औसत लागत Ûयनूतम तथा समता अशंधाǐरयɉ को अͬधकतम 
आय ĤाÜत हो सके । 

3. Įेçठ ͪवकãपɉ का चयन (Selection of best alternatives) - पूँजी कȧ लागत कȧ 
गणना ɮवारा åयवसाय कȧ िèथǓत के अनसुार Įेçठ ͪवकãप का चयन ͩकया जा सकता 
है ताͩक åयवसाय कȧ आͬथ[क िèथǓत सुǺढ़ हो एव ंलाभĤदता मɅ वृͪ ƨ कȧ जा सके । 

4. काय[शील पूजँी कȧ माğा तथा èğोत का चनुाव (Selection of volume and 
source of working capital) - पूँजी कȧ लागत रहे आधार पर काय[शलȣ पूजँी कȧ 
माğा तथा Ûयनूतम लागत हेतु उपयÈुत । èğोत का चुनाव ͩकया जा सकता है । 

5. ͪवǓनयोग Ǔनण[यɉ मɅ सहायक (Assistance in investment decisions) - पूँजी 
कȧ लागत पूजँी ͪवǓनयोग सàबÛधी Ǔनण[यɉ कȧ आधारͧशला है । पूँजी ͪवǓनयोग सàबÛधी 
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Ǔनण[य करते समय हम उसी Ĥèताव या पǐरयोजना को èवीकृत करते हɇ, िजससे होने 
वालȣ सàभाͪवत Ĥ×याय कȧ दर पूँजी कȧ लागत से अͬधक या बराबर हो, अÛयथा उस 
Ĥèताव को अèवीकृत कर Ǒदया जाता है । पूँजी बजटन कȧ ͪवͬधयɉ मɅ िजस दर पर 
पǐरयोजना के भावी अÛतवा[हɉ को अपहाǐरत ͩकया जाता है वह पूँजी कȧ लागत हȣ होती 
है । 

6. सàभाͪवत आय एव ं जोͨखम कȧ जानकारȣ (Knowledge of possible income 
and risk) - पूँजी कȧ लागत कȧ अवधारणा से ͩकसी åयवसाय कȧ सàभाͪवत आय का 
पता लगने के साथ-साथ उसमɅ अÛतǓन[Ǒहत जोͨखम के बारे मɅ भी जानकारȣ ͧमलती है । 
यǑद पूजंी कȧ भाǐरत औसत लागत अͬधक है तो सàभाͪवत आय कम, जोͨखम कȧ माğा 
अͬधक एव ंपूजंी सरंचना असतंुͧलत होगी । इसके ͪवपरȣत औसत लागत कम होने पर 
समता अशंɉ पर आय अͬधक, जोͨखम कȧ माğा कम एव ंपूजंी सरंचना संतुͧलत होगी । 

7. लाभाशं नीǓत मे सहायक (Helpful in dividend Policy) - पूँजी कȧ लागत 
अवधारणा के आधार पर काय[शील पूँजी कȧ माğा तथा उसके èğोतɉ का चुनाव आǑद के 
बारे मɅ Ǔनण[य ͧलया जाता है । यह अवधारणा लाभाशं नीǓत के Ǔनधा[रण मɅ भी 
मह×वपणू[ भूͧमका Ǔनभाती है । यǑद अशं पूजंी/ऋण पूजँी कȧ लागत अͬधक है तो 
कàपनी अपनी ͪव×तीय आवæयकताओं कȧ पǓूत[ बाéय èğोतɉ से न करके अͬधकाͬधक 
लाभɉ के ĤǓतधारण ɮवारा करती है । इसके ͪवपरȣत यǑद पूँजी कȧ लागत काफȧ कम है 
तो कàपनी बाéय İोतɉ से पूँजी ĤाÜत कर सकती है तथा उदार लाभाशं नीǓत का 
अनसुरण कर सकती है ।  

8. ͪव×तीय कुशलता का मूãयांकन (Evaluation of financial efficiency) - पूँजी कȧ 
लागत के आधार पर उÍच ĤबÛध कȧ ͪव×तीय कुशलता का मूãयांकन करना सàभव होता 
है । यǑद पूँजी कȧ भाǐरत औसत लागत को Ûयनूतम èतर तक लाने मɅ ĤबÛध सफल 
रहता है तो यह उसकȧ अÍछȤ काय[कुशलता का पǐरचायक होगा ।  

13.6 पूँजी कȧ लागत का वगȸकरण (Classification of Cost of 
Capital) 
पूँजी कȧ लागत को Ǔनàन Ĥकार से वगȸकृत ͩकया जा सकता है - 

1. औसत लागत एव ं सीमाÛत लागत (Average Cost and Marginal Cost) - 
ͩकसी समय ͪवशेष पर ͩकसी संèथा कȧ पूजँी संरचना मɅ सिàमͧलत ͪवͧभÛन ͪव×तीय 
İोतɉ कȧ ͪवͧशçट लागतɉ का साधारण या भाǐरत औसत, पूँजी कȧ औसत लागत 
कहलाती है, जबͩक सीमाÛत लागत ͩकसी संèथा ɮवारा ͩकसी समय ͪवशेष पर ĤाÜत 
ͩकये जाने वाले अǓतǐरÈत कोषɉ कȧ लागत का साधारण या भाǐरत औसत है । 

2. भावी लागत एव ंऐǓतहाͧसक लागत (Future Cost and Historical Cost) - भावी 
लागत भͪवçय मɅ ͩकसी पǐरयोजना मɅ ͪवǓनयोिजत ͩकये जाने वाले कोषɉ कȧ Ĥ×याͧशत 
लागत है, जबͩक ऐǓतहाͧसक लागत से आशय ͩकसी संèथा ɮवारा ͩकसी पǐरयोजना मɅ 
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ͪवǓनयोिजत कोषɉ के ͧलए भूतकाल मɅ चकुाई गई लागत से है । ये ऐǓतहाͧसक लागतɅ. 
भावी लागतɉ का अनमुान लगाने मɅ सहायक होती है । 

3. ͪवͧशçट लागत तथा संयÈुत लागत (Specific Cost and Combined Cost) - 
पूँजी संरचना के ͩकसी ͪवͧशçट èğोत, जैसे- समता अशं, अͬधमान अशं, ĤǓतधाǐरत 
अज[नɅ, ऋण इ×याǑद कȧ लागत को ͪवͧशçट लागत कहा जाता है, जबͩक पूँजी सरंचना 
के सभी èğोतɉ कȧ ͧमलȣ जुलȣ लागत को पूँजी कȧ संयÈुत लागत अथवा समĒ लागत 
कहते हɇ । 

4. èपçट लागत एव ंअèपçट लागत (Explicit Cost and Implicit Cost) - ͩकसी भी 
ͪव×त èğोत कȧ वह कटौती दर जो ͩकसी पǐरयोजना के अनमुाǓनत रोकड़ अÛतवा[हɉ के 
वत[मान मूãय को रोकड़ बǑहवा[हɉ के वत[मान मूãय के बराबर कर देती है, èपçट लागत 
कहलाती है । èपçट लागत आÛतǐरक Ĥ×याय दर हȣ होती है जबͩक अèपçट लागत पूजँी 
èğोतɉ कȧ अवसर लागत होती है । पीटरफȧãड के शÞदɉ मɅ, ' 'ͩकसी संèथा ɮवारा 
वत[मान मɅ ͪवचाराधीन पǐरयोजना को èवीकार करने पर ×यागे गये सवȾ×तम ͪवǓनयोग 
अवसर कȧ Ĥ×याय दर को उस सèंथा या उसके अंशधाǐरयɉ के ͧलए अèपçट लागत के 
Ǿप मɅ पाǐरभाͪषत ͩकया जा सकता है ।' 

5. èथानीय लागत एव ं सामाÛय लागत (Spot Cost and Normal Cost) - एक 
Ǔनशͬचत समयावͬध पर èथानीय पूजंी बाजार मɅ Ĥचͧलत Þयाज दर को èथानीय लागत 
कहा जाता है । यह अãपकालȣन होती है । इसके ͪवपरȣत ͩकसी ¢ेğ या सàपणू[ राçĚ मɅ 
Ĥचͧलत åयाज दर को सामाÛय पूजंी लागत कहते हɇ । 

13.7 पूँजी कȧ लागत कȧ गणना (Computation of Cost of 
Capital) ͩकसी संèथा कȧ पूँजी कȧ लागत कȧ गणना मɅ उसकȧ  
पूँजी के ͪवͧभÛन èğोतɉ कȧ ͪवͧशçट लागत कȧ गणना एव ंत×पæचात ्औसत पूजँी लागत 
कȧ गणना करना शाͧमल है । ͪवͧभÛन ͪव×त èğोतɉ कȧ पूँजी कȧ लागत ͧभÛन-ͧभÛन 
होती है, िजसकȧ गणना ͪवͬध Ǔनàनानसुार है - 

(A)  ऋण-पूँजी कȧ लागत (Cost of Debt Capital) 
ऋण-पूँजी के अÛतग[त सामाÛयतया ऋण-पğɉ, बॉÖडɉ तथा दȣघ[कालȣन ऋणɉ को 
सिàमͧलत ͩकया जाता है । ऋण-पूँजी कȧ लागत कȧ गणना ऋण -पूँजी के Ǔनग[मन से 
ĤाÜत शुƨ राͧश (Net proceeds)_ पर कȧ जाती है । शƨु राͧश से ता×पय[ ऋण -पğɉ 
या बॉÖडɉ या दȣघ[कालȣन ऋण के Ǔनग[मन मूãय मɅ से Ǔनग[मन लागतɅ यथा - अͧभगोपन 
कमीशन, दलालȣ, ͪव£ापन, डाक åयय, मुġांक शुãक, Ĥͪववरण कȧ छपाई, इ×याǑद 
घटाने के बाद ĤाÜत शेष राͧश से है । ĤाÜत शुƨ राͧश ऋण-पğɉ के Ĥीͧमयम अथवा ब͠े 
पर Ǔनग[मन ͩकये जाने से भी Ĥभाͪवत होगी । अत: ĤाÜत शुƨ राͧश कȧ गणना Ǔनàन 
Ĥकार से कȧ जाएगी- 
(i) Ĥीͧमयम पर Ǔनग[मन 

शुƨ राͧश = सममूãय + Ĥीͧमयम - Ǔनग[मन लागत 
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(ii) ब͠े पर Ǔनग[मन 
शुƨ राͧश = सममूãय - ब͠ा - Ǔनग[मन लागत 

(iii) सममूãय पर Ǔनग[मन 
शुƨ राͧश = सममूãय - Ǔनग[मन लागत 

ऋण शोधन अवͬध के अनसुार दो Ĥकार का हो सकता है, एक ͬचरèथायी ऋण 
(Perpetual Debt) तथा ɮͪवतीय शोधनीय ऋण (Redeemable Debt) । 
ͬचरèथायी ऋण वह होता है िजसका संèथा के जीवनकाल मɅ भुगतान नहȣ ंͩकया जाता 
है, जबͩक शोधनीय ऋण वह होता है िजसका पवू[ Ǔनधा[ǐरत अवͬध के बाद भुगतान 
करना होता है । ऋण पूजँी कȧ लागत इन दोनɉ Ĥकार के ऋणɉ के सàबÛध मɅ Ǔनàन 
Ĥकार £ात कȧ जाती है - 

(1) जब ऋण पूजँी अशोधनीय हो : 

Kd (Before Tax) 100I
NP

   

यहाँ ; 
Kd = ऋण पूजंी कȧ लागत (Cost of Debt Capital) 
I = वाͪष[क åयाज (Annual Interest)  
NP = ĤाÜत शुƨ राͧश (Net Proceeds) 

कर समायोजन (Tax Adjustment) 
ऋण पूँजी पर देय åयाज आयकर अͬधǓनयम के अनसुार èवीकाय[ åयय होता है अत: यह 
कर कȧ दर के अनǾुप बचत Ĥदान करता है, ͩकÛत ुहाǓन होने पर ऋण पूँजी कȧ लागत 
कर से पवू[ या कर के पæचात ्एक हȣ तरह कȧ होती है । ऋण पूँजी कȧ Ĥभावी लागत 
शांत करने के ͧलए कर पवू[ लागत को कर पæचात ्लागत मɅ Ǔनàन सूğ कȧ सहायता से 
पǐरवǓत[त ͩकया जाता है- 

Kd (after tax) = Kd (before tax) (1-Tax rate)  

Kd (After Tax)  100I I T
NP

     

उदाहरण (ILLUSTRATION): 1  
सोन ूͧलͧमटेड के पस 8% अशोधनीय ऋण 10,00,000 Ǿ. का है । कर कȧ दर 35% 
है । ऋण पूजंी कȧ लागत कȧ गणना (कर पवू[ एव ंकर पæचात ्कȧिजये, यǑद ऋण पğɉ 
का Ǔनग[मन (i) सममूãय पर (ii) 10% ब͠े पर (iii) 10 % Ĥीͧमयम पर ͩकया है । 
Sonu Ltd. has 8% perpetual debt for Rs. 10, 00,000. The tax rate 
is 35 % Determine the cost of capital (before tax as well after) 
assuming the debt is issued at (i) Par ,(ii) 10 % discount and (iii) 
10 % Premimum. 

हल (Solution) : 
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(i) Debt issued at par :  

Kd (Before Tax) 100I
NP

   

Kd (Before Tax) 80000 100 8%
1000000

    

Kd (after tax) = Kd (before tax) (1-t)  
Kd (after tax) = 8 (1- 0.35)  

= 8(0.65)  
= 5.2 %  

(ii) Debt issued at 10 % discount :  

Kd (Before Tax) 80000 100 7.27%
1100000

    

= 8.89 %  
Kd (after tax)  = 8.89 (1-0.35)  

= 5.78 %  
Net Proceeds =1000000 – 100000 (Discount) = Rs.9,00,000  

(iii) Debt issued at par : 

Kd (Before Tax) 80000 100 7.27%
1100000

    

Kd (after tax) = 7.27 (1-0.35) 
= 4.727%  

Net Proceeds = 10,00,000+ 100000= Rs. 11,00,000  
उदाहरण (ILLUSTRATION) : 2 
मोǑहत ͧलͧमटेड 10% वाले 20000 अशोधनीय ऋण पğ, 100 Ǿ. ĤǓत ऋण पğ मूãय 
वाले को.5% ब͠े पर Ǔनग[ͧ मत करती है । Ǔनग[मन कȧ लागत 2% है । कàपनी पर 
लाग ूकर कȧ दर 50%' है । ऋण पूँजी कȧ कर पवू[ तथा कर के बाद कȧ लागत £ात 
कȧिजए । 
Mohit Ltd issues 20,000 10 % perpetual debentures @ 100 each 
at a discount of 5%. The cost of floation are 2 % the rate of tax 
applicable to the company is 50% compute the cost of Debt 
Capital before tax and after tax. 
हल(Solution) :  

Kd (Before Tax) 100I
NP

   
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Kd (before Tax) 2,00,000 100
18,60,000

   

= 10.75% 
Kd (after tax) = Kd (before tax) (I-T)  

= 10.75(1.50)  
=10.75(.50) 
=5.375%  

I. Computation of Net Proceeds –  
  Rs. 
Total Value of Debentures  20,00,000 
Less: i. Discount @ 5% 1,00,000  
      ii. Floating charges 2% 40,000 1,40,000 
      Net Proceeds  18,60,000 

II. Interest 1020,00,000 2,00,000
100

    

2. जब ऋण पूजँी शोधनीय हो - Ĥायः ऋण-पğɉ के Ǔनग[मन पर ĤाÜत शुƨ राͧश एव ंउनकȧ 
पǐरपÈवता पर चुकाई जाने वालȣ राͧश मɅ अÛतर पाया जाता है । ĤाÜत शुƨ राͧश 
Ǔनग[मन लागतɉ से Ĥभाͪवत होती है जबͩक पǐरपÈवता पर देय राͧश पर शोधन कȧ शतɟ 
का Ĥभाव पड़ता है । अÛतर कȧ इस राͧश मɅ ऋण-पğɉ कȧ अवͬध का भाग देकर इस 
ऋण-पğɉ पर ĤǓतवष[ देय Þयाज कȧ राͧश मɅ जोड़ा जाता है ताͩक औसत दर पर ऋण-
पूँजी कȧ लागत £ात कȧ जा सके । औसत पूजँी कȧ गणना ĤाÜत शुƨ राͧश व 
पǐरपÈवता पर देय राͧश मɅ दो का भाग देकर कȧ जाती है ।  

Kd (before tax) 100

2

RV NPI
n

RV NP

   
  

 
  

 

यहा;ँ 
Kd = ऋण पूजंी कȧ लागत (Cost of Debt Capital) 
RV = ऋण कȧ पǐरपÈवता पर देय मूãय (Redeemable value of the 
debt at time of maturity) 
NP= ĤाÜत शुƨ राͧश (Net Proceeds) 
n = पǐरपÈवता कȧ अवͬध (Number of years to maturity) 
I = वाͪष[क देय Þयाज (Annual interest charges) 

उदाहरण (ILLUSTRATION) : 3 
Ǔनàन समकंɉ से 10% ऋण पğɉ कȧ कर पæचात ्लागत £ात कȧिजए, िजनका शोधन 
10 वष[ बाद होगा । 
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Compute the after cost of 10% debentures from the following data, 
which are redeemable after 10 years.  
Ǔनग[ͧ मत ऋण पğɉ कȧ संÉया (No. of Debentures issued) 1000 
अंͩकत मूãय (Face Value) 100 
Ǔनग[मन मूãय (Issue Price) 90 
शोधनीय मूãय (Redeemable Price) 100 
Ǔनग[मन खचȶ (Floating Charges) 2 % 
कर कȧ दर (Tax rate) 35% 
हल (ILLUSTRATION): 4  

 100
( )

2

RV NPI
n

Kd after tax
RV NP

         
 

  

 

 

1,00,000 88,00010,000
10

100 1 0.35
1,00,000 88,000

2

           
 

  

 

 10,000 1, 200 100 0.65
94,000


    

7.745%  
(i) Calculation of Net Proceed 

 Rs. 
Issue Price of debentures 90000 
Less : Issue expenses 2000 

Net proceeds 88000 
(ii) Issue expenses 100000 x 2 % = 2000 

उदाहरण (ILLUSTRATION) : 4 
अजय ͧलͧमटेड 10 % 5000 ऋणपğ, ĤǓत ऋणपğ 100 Ǿ. मूãय पर Ǔनग[ͧ मत करना 
चाहती है । ऋणपğɉ का शोधन 10 वष[ बाद सममूãय पर होगा । Ǔनग[मन के åयय 
Ǔनàन Ĥकार होने कȧ आशा है (1) अͧभगोपन कमीशन 2% (2) दलालȣ 1% (3) छपाई 
व अÛय åयय 1%  
ऋण पूजँी कȧ लागत (कर पवू[ एव ंकर पæचात) £ात कȧिजए यǑद Ǔनगम कर कȧ दर 
35% हो एव ंऋण पğɉ का Ǔनग[मन (1) सममूãय (2) 10 % ब͠े (3) 10% Ĥीͧमयम 
पर ͩकया हो । 
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Ajay Ltd. issue 10 % 5000 debentures of Rs. 100 each 
redeemable after 10 years. The cost of issues estimated to be as 
follows . (i) underwriting commission 2% (ii) Brokerage 1% (iii) 
Printing andother expenses 1%. 
Assuming corporate tax rate 35% ,calculate before and after tax 
cost of debt capital if debentures are issued (i) at par (ii) at 10 % 
Premium .  
हल (Solution) : 

Calculation of Net Proceeds per Debenture 
  At Par At Discount At Premium 
  Rs. Rs. Rs. 
Face value of debentures  100 100 100 
Add : Premium @ 10 %  - - 10 
Less : Discount @ 10 %  - 10 - 
  100 90 110 
Less : Other Expenses  Rs.    
Underwriting Commission 2    
Brokerage 1    
Printing and other expenses 1 4 4 4 
Net Proceeds  96 86 106 

Calculation of Cost of Debt Capital: 
(i) Debentures issued at par 

(a) Kd (before tax)
100

100
2

RV NPI
n

RV NP

   
 

   

 

100 9610
10 100

100 96
2

   
  

 
  

 

10.40 100
98

   

10.612  
(b) Kd (after tax) = Kd (before tax) x (1-T)  

= 10.612(1-0.35) 
KD (after tax) = 6.897 %  

(ii) Debentures issued at Discount :  
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KD (before tax)

100 8610
10 100

100 86
2


 

 
  

 

10 1.4 100
93


   

11.40 100
93

   

KD (before tax) = 12.258 %  
KD (after tax) = KD (before tax) (1-T)  

 = 12.258(1- 0.35)  
KD (after tax) = 7.968 %  

(iii) Debenture issued at Premium  

KD (after tax)

100 10610
10 100

100 106
2


 

 
  

 

10 0.60 100
103


   

9.40% 100
103

   

9.126%  
KD (after tax) = KD (before tax) (1-T)  

= 9.126 (1-0.35) = 5.93 %  
B अͬधमान अशं पूँजी कȧ लागत(Cost of Preference share capital) 

अͬधमान अशं पूँजी एक ऐसी अशं पूँजी है िजस पर एक पवू[ Ǔनशͬचत दर से लाभाशं 
चुकाया जाता है । कàपनी के समापन पर भी इÛहɅ समता अंशधाǐरयɉ से पवू[ पूँजी ĤािÜत 
का अͬधकार रहता है । अͬधमान अंशɉ पर लाभाशं का भुगतान उसी दशा मɅ ͩकया जाता 
है जब कàपनी को लाभ हु ए हɉ । अपया[Üत लाभ अथवा घाटे के वषȾ मɅ कàपनी असचंयी 
अͬधमान अंशɉ पर लाभाशं चकुाने के दाǓय×व से मुÈत हो जाती है, ͩकÛत ु संचयी 
अͬधमान अशंɉ पर इन वषȾ का देय लाभांश भͪवçय मɅ चुकाने हेतु सचंयी हो जाता है । 
कàपनी संशोधन अͬधǓनयम, 1988 के लाग ूहोने के पæचात ्कोई भी कàपनी अशोधनीय 
अͬधमान अंशɉ का Ǔनग[मन नहȣं कर सकती, अत: वत[मान मɅ केवल शोÚय अͬधमान 
अंशɉ का Ǔनग[मन हȣ ͩकया जा सकता है । अͬधमान अशंɉ पर Ǒदया जाने वाला लाभांश 
आयकर कȧ Ǻिçट से èवीकाय[ åयय नहȣ ं है, अत: इनकȧ लागत कर पæचात ्£ात कȧ 
जाती है । अͬधमान अशं पूँजी कȧ लागत कȧ गणना ऋण-पूँजी कȧ लागत कȧ गणना के 
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समान हȣ है, अÛतर केवल इतना है ͩक Þयाज कȧ जगह लाभांश शÞद का Ĥयोग होता है 
तथा ऋण-पूँजी कȧ कर पवू[ लागत कȧ गणना के èथान पर अͬधमान अशंɉ कȧ कर 
पæचात ्लागत कȧ गणना कȧ जाती है । अͬधमान अशं पूजँी कȧ लागत कȧ गणना मɅ 
Ǔनàन सूğɉ का Ĥयोग ͩकया जाता है- 
(अ) जब अͬधमान अशंɉ के शोधन कȧ अवͬध अथवा शोधन पर देय राͧश कȧ सचूना न 

हो -  

(i) Kp (after tax) 100DPS
NP

   

यहा ँ: 
DPS = ĤǓत अंश लाभाशं (Dividend Per share) 
NP = (Net Proceeds) 
Kp = (Cost of Preference Share Capital) 

(ii) Kp (before tax)
 

1( )Kp after tax
I T

 


 

उदाहरण (ILLUSTRATION) : 5 
रͪव ͧलͧमटेड 100 Ǿ. वाले 10% 10000 अͬधमान अशं Ǔनग[ͧ मत करना चाहती है । 
पूँजी åयय इस Ĥकार ,न कमीशन अंͩकत मूãय का 2.5%, दलालȣ1.5% अÛय खचȶ 
10000 Ǿ. । 
पूजंी लागत £ात कȧिजये यǑद Ǔनग[मन – (अ) सममूãय पर (ब) 10 % Ĥीͧमयम पर 
(स) 5% ब͠े पर ͩकया गया हो । 
यǑद Ǔनगम कर कȧ दर 50 % हो तो पूँजी कȧ लागत पर Èया Ĥभाव पड़ेगा? 
Ravi Ltd. has issued 100000 10 % preference shares of Rs 100 
each. The other expenses of capital issue are underwriting 
expenses 2.5 % of Face value, Brokerage 1.5 % other expenses 
Rs. 10000.  
Calculate cost of capital if issue has been made – (a) at par 
value, (b) at 10 % Premium (c) 5 % Discount. 
What will be the effect on cost capital if present corporation tax 
Rate is 50 %?  

हल (Solution) : 
(i) Cost of capital if shares are issued at par  

Kp (after tax) 100DPS
NP

   

10 100
95

   
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10.526%  

Kp (before tax)=Kp (after tax) 1
1 50
   

 

Kp (before tax) 110.526
1 50
    

 

21.05%  
(ii) Cost of capital if shares are issued at 10% premium 

Kp(after tax) 10 100
105

   

9.524%  

Kp (before tax) 19.524
1 50
    

 

19.047%  
(iii) Cost of capital if shares are issued at 5 % discount- 

Kp (after tax) 10 100 11.11%
90

    

Kp (before tax) 111.11
1 50
    

 

22.22%  
ǑटÜपणी – 
Calculation of Net Proceeds per Debenture 
  At Par 

Rs. 
At Premium 

Rs. 
At Discount 

Rs. 
Face value of debentures  100 100 100 
Add : Premium @ 10 %  - 10 - 
Less : Discount @ 5 %  - - 5 
Less : Other Expenses Rs. 100 110 95 
Underwriting Commission 2.5    
Brokerage 1.50    
Other expenses 1 5 5 5 5 
Net Proceeds  95 105 90 

(ब) अͬधमान अंशɉ के शोधन कȧ अवͬध एव ंशोधन पर देय राͧश कȧ सचूना दȣ जाने 
पर-  

( ) 100

2

RV NPDPS
nKp after tax

RV NP


 

 
  
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यहाँ ; 
Kp = अͬधमान अशं पूजँी कȧ लागत (Cost of Preference Share capital)  
RV = अͬधमान अंशɉ का पǐरपÈवता मूãय (Redeemable value of preference 
shares at the time of maturity) 
NP = ĤाÜत शुƨ राͧश (Net proceds) 
n = पǐरपÈवता अवͬध (Numbers of years to maturity)  
DPS = ĤǓत अंश लाभाशं (Dividend per share) 

Kp (before tax) = Kp (after tax) 1
1 Tax Rate




 

उदाहरण (ILLUSTRATION) : 6 
नवीन ͧलͧमटेड 5,00,000 Ǿ. के 12%' शोधनीय अंश (ĤǓत अंश 500 Ǿ.) Ǔनग[ͧ मत 
करती है िजनका शोधन 10 वɅ वष[ के अÛत मे होता है । Ǔनग[मन कȧ लागतɅ 20 Ǿ. 
ĤǓत अशं है । अͬधमान अशं पूजँी कȧ लागत £ात कȧिजये । कर कȧ दर 35% मान 
लȣिजए । 
Naveen Ltd , has 12 % redeemable preference share of Rs. 
500000 @ 500 each , which arre redeemable at the end of the 
10 th Cost of issue is 20 Rs , per share . Calculate cost of 
preference share capital . Assume 35 % tax rate .  

हल (Solution) : 

(a) Kp (after tax) 100

2

RV NPDPS
n

RV NP

   
  
 

  

 

Kp (after tax)

500 48060
10 100

500 480
2

     
 

  

 

Kp (after tax) 60 2 100
490


   

Kp (after)  12.653 %  

Kp (before tax)= Kp (after tax)
 

1
1 t




 

112.653
1 35
    

 

19.466%  
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ǑटÜपणी : 
NP = 500-20 = 480 Rs  
DPS = 500 x 12 % = 60 Rs .  

उदाहरण (ILLUSTRATION) : 7 
मानस ͧलͧमटेड 100 Ǿ. वाले 10% ' 1000 पवूा[ͬधकार अंश Ǔनग[ͧ मत करना चाहती है, 
िजनका शोधन 10 वष[ पæचात ्सममूãय पर ͩकया जाना है । पूँजी Ǔनग[मन के Đय इस 
Ĥकार है - अͧभगोपन कमीशन 2% दलालȣ 1% तथा छपाई इ×याǑद 1000 Ǿ. । 
पूँजी कȧ लागत £ात कȧिजए यǑद अंशɉ का Ǔनग[मन (1) सममूãय (2) 5 ĤǓतशत ब͠े 
तथा (3) 10 ĤǓतशत ĤÞयािज पर ͩकया जाये । यǑद लाभɉ पर Ǔनगम कर कȧ दर 35 
ĤǓतशत हो तो पूजँी कȧ लागत पर Èया Ĥभाव पड़ेगा? 
Manas Limited wants to issue 1000 10 % Preference shares of 
Rs. 100 each redeemable after 10 years at par. The expenses of 
capital issue are: Underwriting Commission 2 % brokerage 1 % 
and Printing etc. Rs. 1000. 
Calculate Cost of Capital if the shares are issued (i) at par (ii) at 
5% discount and (iii) 10 % Premium. What will be the effect on 
cost of capital if corporate tax rate is 35 %? 
हल (Solution) : 
(i) Shares issued at par 

Net proceeds = Face value – Issue Expenses  
= 100-4 = 96 

Kp (after tax) 100

2

RV NPDPS
n

RV NP

   
  
 

  

 

100 9610
10 100

100 96
2

     
 

  

 

10 0.40 100 10.612%
98


    

Kp (before tax) 110.612 16.327%
1.0.35

    

(ii) Shares issued at 5% discount 
Net proceeds = Face Value – Discount –Issue Expenses  
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= 100 -5-4= Rs. 91 

Kp (after tax)

100 9110
10 100

100 91
2

     
 

  

 

10 0.90 100
95.5


   

11.414%  

Kp (before tax) 11.414% 17.56%
1 0.35

 


 

(iii) Shares issued at 5 % Premium 
Net Proceeds = Face Value + Premium – Issue Expenses 

100 10 4 106     

Kp (after tax)

100 10610
10 100

100 106
2

     
 

  

 

10 0.60 100
103


   

9.126%  

Kp (before tax) 9.126% 14.04%
1 0.35

 


 

C. समता अशं पूजंी कȧ लागत (Cost of Equity Capital) 
ऋण पूजंी तथा पवूा[ͬधकार अंश पूजंी कȧ लागत कȧ तलुना मɅ समता अंश पूजंी कȧ 
लागत कȧ गणना करना अͬधक कǑठन होता है । यह कǑठनाई इसͧलए होती है ͩक 
समता अशं पूँजी कȧ लाभांश कȧ दर पवू[ Ǔनधा[ǐरत नहȣं होती है तथा कàपनी के ͧलए इस 
पूँजी पर लाभाशं चुकाना अǓनवाय[ भी नहȣ ंहोता है ͩकÛत ुसमता अंश पूँजी को लागत 
रǑहत नहȣं माना जा सकता । वाèतव मɅ समता अशं पूजँी का धारक कàपनी से कुछ न 
कुछ Ĥ×याय कȧ आशा रखता है । यहȣ आशािÛवत Ĥ×याय हȣ समता अशं पूँजी कȧ 
लागत कहलाती है । 
(अ) पहले से Ǔनग[ͧ मत समता अशं पूँजी कȧ लागत कȧ गणना हेतु Ǔनàन ͪवͬधयɉ का 

Ĥयोग ͩकया जाता है- 
1. लाभाशं ĤािÜत ͪवͬध (Dividend Yield Method) - इस ͪवͬध को लाभाशं-मूãय 

अनपुात ͪवͬध(Dividend Price Ratio Method) के नाम से भी जाना जाता है 
। इस ͪवͬध कȧ माÛयता है ͩक यǑद कोई भी ͪवǓनयोÈता अपनी बचत को कàपनी 
के समता अंशɉ मɅ ͪवǓनयोग करता है तो वह कम से कम बाजार मɅ Ĥचͧलत Ĥ×याय 
दर से लाभांश ĤािÜत कȧ आशा करता है । अत: समता अशं पूँजी कȧ 'लागत £ात 
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करने के ͧलए ĤाÜत लाभांश को अंश के बाजार मूãय से पूँजीकृत ͩकया जाता है । 
इस हेत-ु 
(1) ĤǓत अंश ĤाÜत लाभाशं कȧ गणना ͪवɮयमान कàपनी कȧ दशा मɅ गत वषɟ मɅ 

चुकाये गये औसत लाभांश मɅ भावी पǐरवत[नɉ का समायोजन करके कȧ जाती है, 
जबͩक नई कàपनी कȧ दशा मɅ समान åयापाǐरक गǓतͪवͬधयɉ मɅ संलÊन 
कàपǓनयɉ के औसत लाभांश के आधार पर कȧ जाती है । 

(2) ĤǓत अशं बाजार मूãय कȧ गणना हेतु èकÛध बाजार मɅ सूचीबƨ कàपनी कȧ 
दशा मɅ गणना कȧ Ǔतͬथ का मूãय या औसत बाजार मूãय ͧलया जा सकता है, 
जबͩक सचूीबƨ कàपनी कȧ दशा मɅ शुƨ सàपि×त ͪवͬध अथवा अिज[त आय 
ͪवͬध के आधार पर £ात ͩकया मूãय या वसूलȣ मूãय ͧलया जा सकता है । 
इस ͪवͬध के अनसुार समता पूँजी कȧ लागत £ात करने का सूğ Ǔनàनानसुार है 

100DPSKe
MP

   

यहा.ँ  
Ke = समता पूजँी कȧ लागत (Cost of Equity Share Capital) 
DPS = ĤǓत अंश नकद लाभाशं (Cash Dividend per Share) 
MP = वत[मान बाजार मूãय (Current Market Price per Share) 

उदाहरण (ILLUSTRATION) 8 : 
नमन ͧलͧमटेड ने 100 Ǿ. वाले 2000 पणू[ Ĥद×त समता अंशɉ का Ǔनग[मन ͩकया है । 
अंशɉ का वत[मान बाजार मूãय 160 Ǿ. ĤǓत अंश है । कàपनी ने 8 Ǿ. ĤǓत अंश कȧ 
दर से लाभांश चकुाया है । समता अशं कȧ लागत कȧ गणना कȧिजये । 
Naman Ltd .has issued 2000 equity shares of Rs. 100 each as 
fully paid .The market value of these shares is Rs. 160 per share. 
The company has paid a dividend of Rs, 8 per share Find out the 
cost of equity capital  
हल (Solution) :  

Ke (after tax) 8100 100 5%
160

DPS
MP

      

सीमाएँ - लाभांश ĤािÜत ͪवͬध कȧ अनेक सीमाएँ है िजनमɅ से Ĥमुख Ǔनàन है 
(i) इसमɅ ĤǓतधाǐरत अज[नɉ के उपयोग से कमाये जाने वाले लाभɉ कȧ उपे¢ा कȧ जाती 

है । 
(ii) ĤǓतधाǐरत अज[नɉ के कारण अशंɉ के बाजार मूãय मɅ वृͪ ƨ होती है, िजससे अंशɉ के 

ͪवĐय पर पूँजीगत लाभ उ×पÛन होता है, िजसे इस ͪवͬध मɅ लाभाशं का पǐरणाम 
माना जाता है जो ͩक उͬचत नहȣं है । 

(iii) असचूीबƨ अशंɉ के बाजार मूãय का Ǔनधा[रण एक कǑठन काय[ है । 
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(iv) यह ͪवͬध िèथर आय वालȣ कàपनी के ͧलए हȣ उपयÈुत हे, Èयɉͩक इसमɅ लाभांश मɅ 
भͪवçय मɅ होने वालȣ वृͪ ƨ का Úयान नहȣं रखा जाता है । 

2. अज[न ĤािÜत ͪवͬध (Earning Yield Method) - इस ͪवͬध को आय-मूãय अनपुात 
ͪवͬध (Earing Price Ratio Method) भी कहत ेहɇ । यह ͪवͬध इस माÛयता पर 
आधाǐरत है ͩक अिज[त आय मɅ से समèत åययɉ एव ंअͬधमान अशं लाभांश घटाने के 
पæचात ्शेष आय पर समता अशंधाǐरयɉ का अͬधकार होता है चाहे उसे लाभाशं के Ǿप मɅ 
पणू[तया बाँटा जाय अथवा नहȣ ं। इस ͪवͬध मɅ ĤǓत अशं अज[न एव ंअंश के बाजार मãूय 
का अनपुात Ǔनकाला जाता है । यह अनपुात हȣ पूजँी कȧ लागत होता है । इस ͪवͬध के 
अनसुार समता पूजँी कȧ लागत £ात करने का सूğ Ǔनàनानसुार है 

( ) 100EPSKe after tax
MP

   

यहा:ँ 
EPS = ĤǓत अशं अज[न (Earnings per share) 

उदाहरण (ILLUSTRATION) 9 : 
ͪĤया ͧलͧमटेड ने 100 Ǿ. वाले 5,000 पणू[ Ĥद×त समता अंशɉ का Ǔनग[मन ͩकया है । 
कàपनी ɮवारा कर पæचात ्अिज[त ͩकया गया लाभ 50,000 Ǿ. है । इन अंशɉ का 
वत[मान बाजार मूãय 125 Ǿ. है । समता अशं पूँजी कȧ लागत £ात कȧिजये । 
Priya Ltd. has issued 5000 equtiy ofRs. 100 each fully paid. The 
company has earned profit of Rs, 50,000 after tax. The market 
price of these shares is Rs, 125 per share. Calculate the cost of 
equity share capital.  
हल (Solution) : 

100EPSKe
MP

   

.50000 .10
5000

RsEPS Rs   

10 100 8%
125

per share    

इस ͪवͬध कȧ Ǔनàनͧलͨखत सीमाएँ है :- 
i. इस ͪवͬध मɅ यह माÛयता मानी जाती है ͩक संèथा ऋण का Ĥयोग नहȣं करती है एव ं

लाभाशं का भुगतान शत ĤǓतशत ͩकया जाता है अथा[त ्आय का कोई भाग ĤǓतधाǐरत 
नहȣं ͩकया जाता है, जबͩक ऐसा सभंव नहȣं होता है । 

ii. अंशɉ के बाजार मूãय से पǐरवत[न केवल संèथा कȧ अज[न शिÈत के कारण हȣ नहȣं होता 
है बिãक पूँजी कȧ सरु¢ा, जोͨखम, Ĥबधको कȧ नीǓत, सभंाͪवत भͪवçय आǑद अनेक 
कारण भी इस पर Ĥभाव डालते हɇ । अत: इस ͧसƨाÛत का आधार हȣ गलत हो जाता है 
। 
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iii. शुƨ Ĥ×याͧशत आय (EPS) को £ात करना कǑठन है । 
iv. इस ͪवͬध मɅ ĤǓत अंश अज[न राͧश कȧ िèथरता पर जोर Ǒदया जाता है जबͩक यथाथ[ मɅ 

ĤǓत अंश अज[न िèथर रहने कȧ सàभावना नहȣं होती है । 
v. इस ͪवͬध मɅ अशंɉ के बाजार मूãय एव ंअज[नɉ कȧ धारणा के संबधं मɅ मतभेद है । कुछ 

ͪवɮवान गणना हेत ुचालू दरɉ का Ĥयोग उͬचत मानते हɇ जबͩक कुछ पवू[ वषȾ कȧ औसत 
के आधार पर £ात दरɉ को उपयÈुत मानते हɇ । 

3. लाभाशं ĤािÜत तथा लाभाशं मɅ वृͪ ƨ ͪवͬध (Dividend Yield Plus Growth in 
Dividend Method) – 
लाभाशं ĤािÜत ͪवͬध मɅ समता अशं पूँजी कȧ लागत £ात करते समय लाभांश कȧ दर को 
िèथर मान ͧलया जाता है, जबͩक यह वाèतव मɅ िèथर नहȣं रहती । जब कàपनी यह 
अनमुान लगाती है ͩक वत[मान लाभांश दर मɅ अगले कई वषɟ तक ǓनरÛतर वृͪ ƨ होती 
रहेगी तो लागत कȧ गणना करते समय लाभांश मɅ इस वृͪ ƨ का समायोजन ͩकया जाता 
है । लाभाशं मɅ वृͪ ƨ कȧ दर ĤǓत अंश अज[नɉ मɅ वृͪ ƨ कȧ दर के बराबर मानी जाती है । 
अत: लाभांश ĤािÜत तथा लाभाशं मɅ वृͪ ƨ ͪवͬध मɅ वत[मान लाभांश दर मɅ कàपनी कȧ 
अज[नɉ या लाभाशं कȧ सàभाͪवत भावी वृͪ ƨ के आधार पर उͬचत समायोजन करके 
समता अशं पूँजी कȧ लागत £ात कȧ जाती है । सूğ Ǿप मɅ – 

( ) 100DPSKe after tax G
MP

    

यहा:ँ 
DPS = ĤǓत अंश लाभाशं दर (Current Cash Dividend per share) 
G = लाभांश मɅ वृͪ ƨ दर (Growth Rate in Dividend)  
उदाहरण (Illustration) 10 : 
जोय ͧलͧमटेड के 1० Ǿ. वाले समता अशंɉ का वत[मान मɅ 20 Ǿ. ĤǓत अशं बाजार मूãय 
है । कàपनी ने 2 Ǿ. ĤǓत अशं लाभाशं चुकाया है । यǑद लाभाशं मɅ 5% वाͪष[क वृͪ ƨ 
कȧ सàभावना हो तो समता पूँजी कȧ लागत £ात कȧिजए । 
Joy Ltd’s shares of Rs. 10 each are quoted in the market at Rs. 
20 the company pays dividend of Rs. 2 per share and the 
investors expect a dividend growth rate of 5 % per share Find the 
cost of equity capital.  
हल (Solution) : 

100DPSKe G
MP

    

2 100 5
20

    

10 5 15%    
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åयावहाǐरक Ǻिçट से अंश पूँजी कȧ लागत £ात करने कȧ यह सबसे अÍछȤ ͪवͬध मानी 
जाती है । इजरा सोलोमन, गॉड[न, शेͪपरो आǑद ͪवɮवानɉ ने भी इस ͪवͬध का समथ[न 
ͩकया है, ͩकÛतु इस ͪवͬध के åयवहाǐरक Ĥयोग मɅ Ĥमुख कǑठनाई लाभाशं मɅ वृͪ ƨ कȧ 
सहȣ दर Ǔनधा[ǐरत करने मɅ आती है, साथ हȣ Ĥथम ͪवͬध कȧ समèत सीमायɅ भी इस 
ͪवͬध पर लाग होती है । 

4. ĤाÜत आय ͪवͬध (Realised Yield Method) - इǓतहास अपने को दोहराता है'' 
(History repeats itself) पर आधाǐरत इस ͪवͬध के अनसुार समता पूजँी कȧ लागत 
ͪपछले वषा[ मɅ वाèतव मɅ ĤाÜत आय या लाभाशं के आधार पर £ात कȧ जाती है । यह 
ͪवͧभÛन माÛयताओं पर आधाǐरत है ͩक (i) लाभांश एव ंवृͪ ƨ दर िèथर है, (ii) åयवसाय 
मɅ सदैव समान जोͨखम रहती है । (iii) अंशधारȣ उसी Ĥ×याय दर कȧ ǓनरÛतर अपे¢ा 
करता है । यह ͪवͬध सरल '' ͩकÛतु åयवहार मɅ काम मɅ नहȣं लȣ जाती है । 
(ब) नये Ǔनग[ͧ मत समता अशंɉ कȧ लागत- नये समता अशंɉ का Ǔनग[मन होने पर नये 
अंशधाǐरयɉ को ͪवɮयमान अंशधाǐरयɉ के साथ लाभांश एव ं अͪवतǐरत लाभɉ मɅ 
आनपुाǓतक Ǒहèसा ĤाÜत होता है । इससे ͪवɮयमान अशंधाǐरयɉ कȧ ĤǓत अशं ĤािÜतयाँ 
कम हो जाती है फलतः अशंɉ का बाजार मãूय भी कम हो जाता है । अत: नये समता 
अंशɉ का Ǔनग[मन करते समय यह देखना आवæयक है ͩक अंशɉ के ͪवǓनयोजन से 
कàपनी को कम से कम इतनी आय अवæय ĤाÜत हो ͩक अशंɉ के मूãयɉ को अपǐरवǓत[त 
रखा जा सके । यह अपेͯ¢त Ûयनूतम दर हȣ समता अशं पूजंी कȧ लागत होती है । 
जब कोई कàपनी नये समता अंश जारȣ करती है तो उसे नये Ǔनग[मन पर अंश Ǔनग[मन 
संबधंी åयय वहन करने पड़ते हɇ, अत: ĤǓत अशं ĤाÜत शƨु राͧश कȧ गणना करने के 
ͧलए सàभाͪवत बाजार मूãय मɅ से Ǔनग[मन åययɉ (अͧभगोपन कमीशन, दलालȣ, छपाई 
åयय इ×याǑद) को घटाया जाता है अथा[त ्समता अशं पूजँी कȧ लागत कȧ गणना करत े
समय शुƨ राͧश को हȣ काम ͧलया जाता है । नये Ǔनग[ͧ मत समता अशंɉ कȧ लागत 
Ǔनàन सूğɉ कȧ सहायता से £ात कȧ जाती है । 
1. लाभाशं ĤािÜत ͪवͬध 

Cost of equity Capital (After tax) 100
Pr

Dividend per Share
Net oceeds

   

2. अज[न ĤािÜत ͪवͬध 

Cost of Equity Capital (After tax) 100
Pr

Earnings per Share
Net oceeds

   

3. लाभाशं ĤािÜत तथा लाभाशं मɅ वृͪ ƨ ͪवͬध 

( ) 100
Pr

Dividend per ShareCost of Equity Capital After tax Growth Rate
Net oceeds

  

 
उदाहरण (ILLUSTRATION) 11 : 
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बबीता ͧलͧमटेड नयी समता पूँजी के Ǔनग[मन ɮवारा कोष ĤािÜत पर ͪवचार कर रहȣ है । 
कàपनी के अशं का वत[मान बाजार मãूय 16 Ǿ. है । कàपनी ɮवारा अगले वष[ 150 Ǿ. 
ĤǓत अश[ लाभाशं Ǒदये जाने कȧ संभावना है । Ǔनग[मन åयय ĤǓत अंश 1.00 Ǿपये है । 
कàपनी ने गत वषɟ मɅ Ǔनàन दर से लाभांश भुगतान ͩकया है - 
Babita Limited is thinking of raising funds by the issuance of 
equity capital . The current market price of the company‘s The 
company is expected to pay a dividend of Rs. 1.50 per share next 
year. The flotation cost per share is Rs 1. The company has paid 
dividend in past years as follows:  
Year 2002 2003 2004 2005 2006 
Dividend per share Rs. 1.00 1.10 1.21 1.33 1.464 
Calculate the cost of new issue  
नये Ǔनग[मन कȧ लागत £ात कȧिजये ।  
हल (Solution) : 
वष[ 2002 से 2006 तक बबीता ͧलͧमटेड ɮवारा चुकायी गयी लाभाशं दर का अÚययन 
करने पर £ात होता है ͩक इसमɅ ĤǓतवष[ 10% (चालू वष[ कȧ दर मɅ गत वष[ कȧ दर का 
भाग देने पर) कȧ वृͪ ƨ होती जा रहȣ है । अत: भͪवçय मɅ भी लाभाशं कȧ वृͪ ƨ दर 10 
% 'मानते हु ए पूजँी कȧ लागत कȧ गणना लाभाशं ĤािÜत तथा लाभांश मɅ वृͪ ƨ दर ͪवͬध 
से कȧ जायेगी । 
Net proceeds = Market price per share - Issue Expenses  

= 16-1 = 15  
1.50100 100 10
16 1

DPSKe G
NP

     


 

1.50 100 10 10 10 20%
15

       

उदाहरण (ILLUSTRATION) 12 : 
गगंा ͧलͧमटेड का अशं वत[मान मɅ 25 Ǿ. पर उƨत ͩकया गया है । कàपनी दो Ǿपया 
ĤǓत अशं लाभाशं चुकाती है तथा ͪवǓनयोजक 6 ĤǓतशत वाͪष[क वृͪ ƨ कȧ अपे¢ा करते हɇ 
। गणना कȧिजये- 
(अ) कàपनी कȧ समता पूजंी कȧ लागत; 
(ब) यǑद Ĥ×याͧशत वृͪ ƨ दर 4 ĤǓतशत वाͪष[क हो तो Ǔनदȶͧशत ĤǓत अंश बाजार मू
 ãय कȧ गणना कȧिजये । 
(स) यǑद कàपनी कȧ पूँजी कȧ लागत 10 ĤǓतशत हो तथा Ĥ×याͧशत वृͪ ƨ दर 5 
 ĤǓतशत वाͪष[क हो तो Ǔनदȶͧशत बाजार मूãय कȧ गणना कȧिजये, यǑद लाभाशं 
 दो Ǿपया ĤǓत अशं कायम रखा जाय ।  
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The share of Ganga Limited is quoted in the market at Rs. 25 
currently, the company pays a dividend of Rs. 2 per share and 
investors expects a growtrate of 6 % per year. Compute:  
(a) The company’s cost of capital  
(b) If the anticipated growth rate is 4 % p.a , calculate the 

indicated market price per share  
(c) If the company’s cost of capital is 10 % and the anticipated 

growth rate is 5% calculate the indicated market price if the 
dividend of Rs. 2 per share is to be maintained  

हल (Solution) : 

(a) 2100 100 6 14%
25e

DPSK G
MP

        

(b) Given 4%; 2; 14%eG DPS K     

e
DPSK G
MP

   

Re.214% 4%
MP

   

2 14% 4% 10%
MP

    

2 20
10%

MP or Rs  

(c) e
DPSK G
MP

   

210% 5%
MP

   

2 10% 5% 5%
MP

    

2 40
5%

MP or Rs  

D. ĤǓतधाǐरत अज[नɉ कȧ लागत (Cost of Retained Earnings) 
Ĥायः Ĥ×येक कàपनी अपने समèत कर पæचात ्लाभɉ का ͪवतरण लाभाशं के Ǿप मɅ न 
करके, उनका कुछ भाग भͪवçय हेतु åयवसाय मɅ रोक लेती है । वष[ ĤǓतवष[ इस Ĥकार 
रोकȧ गई राͧश से कàपनी मɅ पया[Üत आÛतǐरक कोषɉ का Ǔनमा[ण हो जाता है, िजनकȧ 
कोई Ĥ×य¢ लागत नहȣं चुकानी पड़ती, ͩकÛतु यह लागत रǑहत पूजँी नहȣं मानी जा 
सकती है । इसकȧ अवसर लागत होती है । वेèटन एव ंǒĦघम के शÞदɉ मɅ, ' ĤǓतधाǐरत 
अज[नɉ कȧ लागत या Ĥ×याय िजसे ͩक ĤǓतधाǐरत आय पर आधाǐरत ͪवǓनयोगɉ पर 
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उपािज[त ͩकया जाना आवæयक है, Ĥ×याय कȧ उस दर के बराबर होती है जो ͩक 
ͪवǓनयोजक अपनी अशं पूँजी पर ĤाÜत करने कȧ आशा रखता है । '' अंशधारȣ ĤǓतधाǐरत 
अज[नɉ पर उतनी आय कȧ आशा रखता है िजतनी उसे इसके (ĤाÜत न होने पर) 
वकैिãपक ͪवǓनयोजन से ĤाÜत होने वालȣ आय से वंͬ चत रहना पड़ता है । यह वंͬ चत या 
×यागी गई आय हȣ ĤǓतधाǐरत अज[नɉ कȧ लागत है । ͩकÛत ु इसमɅ Ǔनàनͧलͨखत 
समायोजन करने हɉगे – 
आयकर हेत ुसमायोजन - Ĥ×येक अंशधारȣ को लाभाशं के Ǿप मɅ ĤाÜत आय पर आयकर 
देना होता है, िजससे उसके ɮवारा ͪवǓनयोिजत कȧ जाने वालȣ राͧश आयकर कȧ राͧश से 
कम हो जाएगी, अत: शेष राͧश के वकैिãपक ͪवǓनयोग से होने वालȣ आय हȣ ĤǓतधाǐरत 
अज[नɉ कȧ लागत होगी । कàपनी के ͪवͧभÛन अशंधाǐरयɉ कȧ आयकर कȧ सीमा ͧभÛन-
ͧभÛन होने के कारण सभी के ͧलए अनमुाǓनत औसत åयिÈतगत आयकर दाǓय×व 
मानकर हȣ लागत का अनमुान लगाया जाता है । 

2. कमीशन, दलालȣ आǑद हेत ु समायोजन - लाभांश के ͪवǓनयोजन पर अशंधारȣ को 
कमीशन, दलालȣ आǑद के Ǿप मɅ åयय करना पड़ता है, अत: इस हेत ुभी समायोजन 
ͩकया जाता है । 

3. पूँजी लाभ पर कर हेतु समायोजन- लाभांश ͪवतरण के पǐरणामèवǾप अशंधारȣ ɮवारा 
धाǐरत अंशɉ के बाजार मूãय मɅ वृͪ ƨ हो जाती है, िजससे अंशधारȣ को पूँजी लाभ होगा 
और उसे पूँजी लाभ कर देना होगा । अत: इसे अंश के बाजार मूãय मɅ से घटाकर हȣ 
पूँजी कȧ लागत £ात कȧ जाएगी । 
ĤǓतधाǐरत अज[नɉ कȧ लागत कȧ गणना हेतु Ǔनàन सूğɉ का Ĥयोग ͩकया जा सकता है-  

Cost of Retained Earnings or
  

 
1 1

100
1
p

f
c

D T B
K

MP T
 

 


 

Or 
  

 
1 1

100
1
p

c

E T B
MP T
 

 


 

Or   100 1 1p
D G T B

MP
        

 

Or = Cost of Equity capital (1-Tp) (1-B) 
यहा ँ  

Kr  ĤǓतधाǐरत अज[नɉ कȧ लागत (Cost of retained 
earnings) 

D or E  अंशधाǐरयɉ कȧ ĤǓत अशं अपेͯ¢त लाभांश या अज[न दर 
(Shareholders expected rate of dividend 
income of shareholders) 

Tp  अंशधाǐरयɉ कȧ åयिÈतगत आय पर आयकर दर (Income 
–tax rate on personal income of 



307 
 

shareholders) 
Tc  पूँजी लाभ पर आयकर कȧ दर (Income tax rate on 

capital gain) 
B  ͪवǓनयोजन पर देय कमीशन, दलालȣ (Commission & 

Brokerage cost on investment) 
MP  ĤǓत अंश बाजार मूãय (Market Price per share) 
G  लाभाशं वृͪ ƨ दर (Growth rate in dividend) 

उदाहरण (ILLUSTRATION) 13 : 
Ǔनàनͧलͨखत सचूना से ĤǓतधाǐरत अज[नɉ कȧ लागत £ात कȧिजये- 
From the following information find out cost of retained earnings. 
Dividend Per Share Rs. 12 
Personal Income Tax Rate 30 % 
Market Price Per Share 110 % 
Brokerage on Investment of Dividend 2 % 
हल (Solution): 

  12 1 30 1 0.02
100

110
Kr

 
   

  12 .70 0.98
100

110
 

 
8.232 100
110

   

7.48%  
उदाहरण (ILLUSTRATION) 14 : 
Ǔनàनͧलͨखत सचूना से ĤǓतधाǐरत अज[नɉ कȧ लागत £ात कȧिजये - 
Calculate the cost of retained earnings from the following 
information:  
Current market price of a share Rs. 25  
Cost of flotation /brokerage per share 0.25 % on market price  
Growth in expected dividend 5 % 
Expected dividend per share on new shares Rs. 2.5  
Shareholder Marginal / personal Income Tax rate 30 %  
हल (Solution) :  

Cost of Retained Earnings   100 1 1p
DPS G T B
MP

      
 
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  2.5 100 5% 1 0.30 1 0.0025
25

      
 

 

 10% 5% 0.70 0.9975 10.47%      
E. पूँजी कȧ भाǐरत औसत लागत (Weighted Average Cost of Capital) 

ͩकसी भी åयावसाǓयक संèथा कȧ पूँजी संरचना एक हȣ तरह कȧ ĤǓतभूǓतयɉ से Ǔनͧम[त 
नहȣं होती है बिãक वह अनेक Ĥकार कȧ ĤǓतभूǓतया ँके उͬचत ͧमĮण ɮवारा Ǔनͧम[त होती 
है । Ĥबधं ɮवारा èवाͧम×व Ǔनयğंण, आय आǑद अनेक त×वɉ को Úयान रखकर ͪवͧभÛन 
İोतɉ से पूजँी ĤाÜत कȧ जाती है । अत: ' के ͪवͧभÛन èğोतɉ कȧ ͪवͧशçट पूजँी लागत 
£ात करने के पæचात ्उनकȧ सàपणू[ पूँजी लागत कȧ गणना जाती है । ͩकसी पǐरयोजना 
कȧ लाभदायकता कȧ जाचँ मɅ ͪवǓनयोजन कȧ Ĥ×याͧशत Ĥ×याय दर कȧ तलुना ͩकसी 
ͪवशेष साधन कȧ पूँजी लागत से न करके, संèथा कȧ सàपणू[ पूजँी लागत से कȧ जाती है 
सàपणू[ पूजँी लागत, ͪव×त के ͪवͧभÛन èğोतɉ कȧ भारांͩकत औसत पूँजी लागत है । 
संèथा कȧ पूजंी सरंचना मɅ सभी èğोतɉ का Ǒहèसा एक समान नहȣं होता है, अत: 
साधारण औसत के èथान पर ' औसत का उपयोग ͩकया जाता है । पूँजी कȧ भाǐरत 
औसत लागत कȧ गणना करने के ͧलए Ǔनàनͧलͨखत ĤͩĐया अपनाई जाती है 

1. सव[Ĥथम सàपणू[ पूजँी कȧ राͧश के योग को एक मानत ेहु ए उसके अनपुात मɅ ͪवͧभÛन 
èğोतɉ को भार (Weight) देते हɇ । इस हेतु पूँजी के पèुतक मूãय (Book value) 
अथवा बाजार मूãय (Market value) से ͩकसी एक का Ĥयोग ͩकया जा सकता है । 
ͩकसी संèथा कȧ कुल पूँजी संरचना मɅ पूजँी के ͪवͧभÛन èğोतɉ का सापेͯ¢क अनपुात 
यǑद पèुतक मूãय के आधार पर देखा जाए तो वह पèुतक मूãय भार तथा यǑद Ĥ×येक 
èğोत के बाजार मूãय के आधार पर देखा जाए तो वह बाजार मूãय भार कहलाता है । 
सैƨािÛतक Ǻिçटकोण से बाजार मूãय के आधार पर Ǒदये गये भार अͬधक उपयÈुत माने 
जाते है Èयɉͩक- (i) पूँजी के Ĥ×येक घटक कȧ लागत बाजार मूãय के अनसुार £ात कȧ 
जाती है, (ii) ĤǓतभूǓतया ँ से ĤाÜत होने वालȣ वाèतͪवक राͧश एव ं बाजार मूãय मɅ 
Ǔनकटता होती है, (iii) बाजार मूãय से ͪवǓनयोजकɉ कȧ 

 आकां¢ाएँ èपçट Ǿप से झलकती है । 
ͩकÛतु åयवहार मɅ पèुतक मूãय भारɉ का Ĥयोग अͬधक ͩकया जाता है, Èयɉͩक- 
(i) पèुतक मूãय Ĥकाͧशत लेखɉ से आसानी से उपलÞध हो जाता है, (ii) पूँजी सरंचना 
के लêय सामाÛयतया पèुतक मूãय के आधार पर हȣ तय ͩकये जाते हɇ, (iii) बाजार 
मãूय के आधार पर भार देना ͪवशेषकर ĤǓतधाǐरत अज[नɉ कȧ िèथǓत मɅ असुͪवधाजनक 
है, (iv) सामाÛयतया पèुतक मूãय के आधार पर £ात ऋण समता अनपुात से हȣ 
जोͨखम का मूãयांकन ͩकया जाता है, (v) बाजार मूãय मɅ ǓनरÛतर उतार चढ़ाव होत े
रहते हɇ, अत: ͩकस समय के बाजार मãूय को आधार बनाया जाये, यह समèया आती 
है।  



309 
 

2. ĤǓतधाǐरत अज[नɉ का बाजार मूãय £ात करते समय उनको समता पूँजी हȣ माना जाता 
है तथा समता अशंɉ का कुल बाजार मूãय, समता अशं पूजँी एव ंĤǓतधाǐरत अज[नɉ मɅ 
उनके कुल मूãय के अनपुात मɅ बाँट Ǒदया जाता है । उदाहरण के ͧलए, यǑद ͩकसी 
कàपनी कȧ पूँजी संरचना मɅ 10 Ǿ. के एक लाख समता अंश तथा 6,00,000 Ǿ. कȧ 
ĤǓतधाǐरत अज[नɅ है । कàपनी के समता अंश का बाजार मãूय 24 Ǿ. ĤǓत अशं हो तो 
समता अंशɉ का कुल बाजार मूãय 24 लाख Ǿ. (1 लाख x 24 Ǿ.) होगा, िजसे समता 
अंश पूजँी एव ंĤǓतधाǐरत अज[नɉ मɅ Ǔनàन Ĥकार बाँटा जायेगा- 

समता अशं पूँजी का बाजार मूãय
1000000 2400000 .15,00,000
1600000

Rs    

ĤǓतधाǐरत अज[नɉ का बाजार मूãय
600000 2400000 .9,00,000

1600000
Rs    

3. पूँजी के ͪवͧभÛन èğोतɉ को भार Ĥदान करने के पæचात ्Ĥ×येक साधन कȧ ͪवͧशçट कर 
पæचात ्पूँजी कȧ लागत पवू[ मɅ वͨण[त ͪवͬधयɉ से £ात कȧ जाती है । 

4. Ĥ×येक साधन कȧ ͪवͧशçट कर पæचात ्लागत को उसके भार से गणुा करके उसकȧ 
भाǐरत लागत £ात कȧ जाती है । सभी साधनɉ कȧ भाǐरत लागतɉ का योग उस सèंथा 
कȧ पूँजी कȧ भाǐरत औसत लागत कहलाती है । पूँजी कȧ भाǐरत औसत लागत £ात 
करने के ͧलए Ǔनàन सğू का Ĥयोग ͩकया जाता है-  

Weighted Average Cost of Capital or w

WX
K

W



 

यहा ँ wK   पूँजी कȧ भाǐरत औसत लागत (Weighted Average Cost of 
Capital) 

     X  पूँजी के ͪवͧभÛन èğोतɉ कȧ लागत (Specific Cost of Sources 
of Capital) 

     W  पूँजी के ͪवͧशçट èğोत को Ǒदया गया भार (Weight given to 
Specific Sources) 

भारांͩकत औसत पूजँी लागत कȧ ͪवशेषतायɅ (Characteristics of Weighted 
Average Cost of Capital) 

1. èपçट एव ंतक[ संगत (Straight forward and Logical)- भारांͩकत औसत लागत 
सàपणू[ पूजँी लागत को पूँजी-संरचना के åयिÈतगत घटकɉ कȧ लागत के योग के Ǿप मɅ 
पǐरभाͪषत करती है । इसकȧ गणना ͪवͬध èपçट एव ंतक[ संगत है । 

2. पूँजी के ͪवͧभÛन İोतɉ पर आधाǐरत (Based on Various Sources of 
Capital)- भारांͩकत औसत पूजँी लागत £ात करते समय पूँजी संरचना के Ĥ×येक त×व 
पर ͪवचार ͩकया जाता है । संèथा कȧ पूँजी-संरचना मɅ हु ए मामलूȣ से पǐरवत[न का Ĥभाव 
सàपणू[ पूजँी लागत मɅ Ǻिçटगोचर होता है ।  
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3. सामाÛय लाभɉ कȧ दशा मɅ पǐरशुƨ (Accurate when Profits are Normal)- 
इसमɅ अपे¢ाकृत कम लागत वालȣ ऋण ĤǓतभूǓतया ँतथा समता अंशɉ मɅ वृͪ ƨ के ͧलए 
ऊँची Ĥ×याय दर कȧ आवæयकता पर ͪवचार ͩकया जाता है । अत: सामाÛय लाभɉ कȧ 
िèथǓत मɅ पूँजी बजटन Ĥèतावɉ के चयन मɅ ͪवÍछेद दर के Ǿप मɅ भारांͩकत औसत 
लागत के Ĥयोग से अͬधक शुƨ पǐरणाम ĤाÜत होत ेहɇ । 

4. Ĥभावी Ǔनयğंण (Effective Control) पूँजी के सभी साधनɉ का भार पथृक-पथृक £ात 
होने से उन पर Ǔनयğंण èथाͪपत करना आसान हो जाता है । 

5. पूँजी पǐरयोजनाओं के ͧलए आदश[ मापदÖड (Ideal Measurement for Capital 
Projects) इस लागत पƨǓत से Ĥबधंकɉ को पूँजीगत योजनाओं के संबधं मɅ ͪववेकपणू[ 
Ǔनण[य लेने मɅ सुͪवधा रहती है । योजना èवीकार करने हेतु भारांͩकत लागत को 
समͪवÍछेद दर के Ǿप मɅ माना जा सकता है । 
उदाहरण (ILLUSTRATION) 15 : 
सूया[ ͧलͧमटेड कȧ पूँजी सरंचना Ǔनàन Ĥकार है :- 
Surya. Ltd has the following capital structure :  
 Rs. 
Equity Share capital (5,000 shares @ 100 each) 5,00,000 
8% preference shares 3,00,000 
10% Debentures 2,00,000 
 10,00,000 

कàपनी के समता अंश का बाजार मूãय 200 Ǿ. है । यह आशा कȧ जाती है ͩक 
कàपनी 16 Ǿपये ĤǓत अशं लाभाशं का भुगतान करेगी, िजसमɅ हमेशा 4% वृͪ ƨ होती 
रहेगी । कर कȧ दर 35% मानी जा सकती है । वत[मान पूँजी संरचना के आधार पर 
पूँजी कȧ भाǐरत औसत लागत कȧ गणना कȧिजये । 
The market price of the company’s equity is Rs. 200 It is 
expected that company will pay a current dividend of Rs. 16 per 
share which will grow 4 % per year. The tax rate may be 
assumed at 35 % you are required to compute the weighted 
average cost of capital based on existing capital structure.  
हल (Solution) : 

Weighted Average Cost of Capital 
Source Amount 

(Book Value) 
Weights Cost of 

Capital 
Weighted 

Average Cost % 
Equity Share Capital 5,00,000 0.5 12 6.0 
8 % Preference Share Capital 3,00,000 0.3 8 2.4 
10 % debentures 2,00,000 0.2 6.5 1.3 
 10,00,000 1.00  9.70 % 
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पूँजी कȧ भारांͩकत औसत लागत 9.7 % है । 
पूजंी के ͪवͧभÛन èğोतɉ कȧ ͪवͧशçट लागत कȧ गणना Ǔनàन Ĥकार कȧ गई है - 
(i) Cost of Equity Share Capital  

100DPSKe G
MP

    

16 100 4
200

    

8 4 12%    
(ii) Cost of Debt Capital 

Kd (after tax) = Kd (before tax)  1 T   
 10% 1 0.35    

6.5%  
(iii) Cost of Preference Capital (after tax)  

8%Kp   
ǑटÜपणी- बाजार मूãय या Ǔनग[मन मूãय संबधंी सूचना नहȣं होने पर ?ण व अͬधमान 
अंश पर Đमशः Þयाज दर व लाभाशं दर को हȣ पूजंी कȧ लागत मानते हɇ । 
उदाहरण (ILLUSTRATION) 16 : 
एक कàपनी कȧ पूजंी संरचना तथा ͪवͧशçट साधनɉ से ĤाÜत पूजंी कȧ कर पæचात ्लागत 
अĒ Ĥकार हɇ:-  
The capital structure and after tax – cost of capital of the specific 
source of a company is as follows :  
Source Amount (Rs.) Cost of Capital 
Debt 3,00,000 4.77 % 
Preference Capital 2,00,000 10.53 % 
Equity Capital 4,00,000 14.59 % 
Retained Earnings 1,00,000 14.00 % 

पूजंी कȧ भाǐरत औसत लागत कȧ गणना कȧिजए । 
Calculate the Weighted Average Cost of Capital. 
हल (Solution) : 

Computation of Weighted Average Cost of Capital 
Source (1) Amount 

(2) 
Weight 

(3) 
After Tax 
Cost (4) 

Weighted Cost 

     5 3 4 
 

(i) Equity Capital 4,00,000 0.4 14.59 % 5.836 
(ii) Preference Capital 2,00,000 0.2 10.53% 2.106 
(iii) Retained Earnings 1,00,000 0.1 14.00% 1.4 
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(iv) Debt 3,00,000 0.3 4.77 % 1.431 
Weighted Average Cost 
of Capital 

   10.773% 

उदाहरण (ILLUSTRATION) 17 : 
अच[ना ͧलͧमटेड कȧ पूजंी संरचना Ǔनàन Ĥकार है-  
The Capital Structure of Archana Limited is as follows: Rs. 
Equity Shares (Rs. 10 each) 20,00,000 
Retained Earnings 10,00,000 
9% Preference Shares (Rs, 100 each) 5,00,000 
12 % Debentures (Rs. 100 each) 15,00,000 
 50,00,000 

कàपनी का समता अशं बाजार मɅ 30 Ǿ. पर ǒबकता है । कàपनी ɮवारा इस वष[ 3 Ǿ. 
ĤǓत अंश लाभांश Ǒदये जाने कȧ आशा है । Ǔनगम कर कȧ दर 35 ĤǓतशत है । 
अंशधाǐरयɉ कȧ åयिÈतगत आयकर दर 30 ĤǓतशत माǓनये । कàपनी कȧ ͪवɮयमान 
पूजंी सरंचना कȧ भारयÈुत औसत लागत £ात कȧिजये । 
The equity shares of the company sales for Rs. 30It is expected 
that company will pay a dividend of Rs. 3 per share this year. 
Corporate tax rate is 35 % Assume 30% as income tax rate of 
individual shareholder. Compute the weighted average cost of 
capital of existing capital structure.  
हल (Solution) : 
(i) Cost of Equity Capital : 

3( ) 100 100 10%
30e

DPSK after tax
MP

      

(ii) Cost of Retained Earnings : 

   1 3 1 30
( ) 100 100 0.07 100 7%

30
p

f

D T
K after tax

MP
 

        

(iii) Cost of Pref. Share Capital : 
9( ) 100 100 9%

100f
DPSK after tax
MP

      

(iv) Cost of Debt Capital : 

   12( ) 100 1 100 1 0.35 12 0.65 7.8%
100d

IK after tax T
NP

        

Computation of Weighted Average Cost of Capital 
Source (1) Amount 

(2) 
Weight 
(3) 

After Tax 
Cost  
(4) 

Weighted 
Cost 

(5) = (3)(4) 
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(i) Equity Capital 20,00,000 0.4 10.0% 4.0 % 
(ii) Retained Earnings 10,00,000 0.2 7.0 % 1.4% 
(iii) Preference Capital 5,00,000 0.1 9.0 % 0.9 % 
(iv) Debentures 15,00,000 0.3 7.8% 2.34 % 
Weighted Average Cost 
of Capital 

50,00,000 1.0  10.773% 

उदाहरण (ILLUSTRATION) 18 : 
शंकर ͧलͧमटेड का पूँजी ढाचँा Ǔनàन Ĥकार है- 
Shankar Ltd. has the following capital structure –  
Equity Shares (20,000 shares) Rs.40,00,000 
10% Preference Shares Rs. 10,00,000 
14% Debentures Rs. 30,00,000 
 Rs, 80,00,000 

कàपनी का अंश 20 Ǿपये मɅ बेचा जाता है । यह अपे¢ा है ͩक अगले वष[ कàपनी ĤǓत 
अंश 2 Ǿपये लाभांश देगी जो 7% कȧ दर से सदैव के ͧलए बढ़ता रहेगा । कर कȧ दर 
35% माननी है । 
The share of the company sells for Rs. 20 It is expected that the 
company will pay year a dividend of Rs. 2 per share which will 
grow at 7 % forever. Assume a 35 % tax rate.  
(अ) ͪवɮयमान पूँजी संरचना के आधार पर पूँजी कȧ भाǐरत औसत लागत कȧ गणना 

कȧिजये। 
(क) पूँजी कȧ नई भाǐरत औसत लागत £ात कȧिजये यǑद कàपनी 20 लाख Ǿपये का 

अǓतǐरÈत ͪव×त 15% ऋण पğɉ ɮवारा एकğ करती है । इससे Ĥ×याͧशत लाभाशं 
बढ़कर 3 Ǿपये हो जायेगा तथा वृͪ ƨ दर अपǐरवǓत[त रहेगी परÛतु अंश का दाम 
ͬगरकर 15 Ǿपये रह जायेगा । 

(a) Compute the weighted average cost of capital based on the 
existing capital structure. 

(b) Compute the new weighted average cost of capital if the 
company raises an additional Rs. 20,00,000 debt by issuing 15 
% debenture .This would increase the expected dividend to Rs 
.3 and leave the growth rate unchanged , but the price of 
share will fall to Rs. 15 per share. 

हल Solution : 
(a) Weighted Average Cost of Capital on the basis of existing 

capital structure  
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Source Amount 
Rs. 

After tax 
Cost 

Weights Weighted 
Average 
Cost 

Equity Share Capital 40,00,000 .17 .500 .085 
Preference Capital 10,00,000 .10 .125 .013 
Debentures 30,00,000 .091 .375 .034 
Weighted Average Cost of 
Capital 

80,00,000  1.00 0.132 

Weighted Average Cost of Capital = 0.132 or 13.2 %  
ͪवͧभÛन èğोतɉ कȧ पूजंी कȧ कर पæचात ्लागत इस Ĥकार £ात कȧ गई है- 

(i) Cost of Equity 2 100 7 17%
20

     

(ii) Cost of Preference Capital = 10 %  
(iii) Cost of Debt (after tax) = Kd (before tax) (1- tax rate) 

 14 1 0.35 9.1%    
(b) Weighted Average Cost of Capital After issuing 15 % 

Debentures  
Details Amount 

Rs. 
After tax 
Cost 

Weights Weighted 
Average 
Cost 

Equity Capital 40,00,000 .270 .40 0.108 
Preference Capital 10,00,000 .10 .10 0.01 
14% Debentures 30,00,000 . 091 .30 0.0273 
15% Debentures 20,00,000 .0975 .20 0.0195 
    0.1648 

Weighted Average Cost of Capital = 16.48%  

(i) Cost of Equity 3 100 7 27%
15

     

(ii) Cost of New Debt = 15 (1- 0.35) = 9.75 % 
भारांͩकत औसत पूँजी लागत कȧ सीमाएं (Limitation of Weighted Average 
Cost of Capital) 

1. पूँजी के ͪवͧभÛन èğोतɉ को भार देने मɅ कǑठनाई होती है । यɮयͪप सैƨािÛतक Ǻिçट से 
पèुतक मूãय से बाजार मूãय अͬधक उपयÈुत होता है, ͩकÛतु पूँजी के Ĥ×येक घटक के 
बाजार मूãय को £ात करना कǑठन होता है । 

2. ͪव×तीय कǑठनाइयɉ के समय मɅ कàपǓनयाँ कम लागत के अãपकालȣन ऋणɉ पर Ǔनभ[र 
होती है, ऐसे ऋणɉ को औसत पूँजी कȧ लागत कȧ गणना मɅ सिàमͧलत करने से औसत 
लागत भी कम होती है । पूजंी बजट Ǔनण[य करत ेसमय यǑद इस औसत लागत के 
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आधार पर कम Ĥ×याय वालȣ पǐरयोजना को èवीकार कर ͧलया जाता है तो संèथा 
ͪव×तीय कǑठनाई मɅ पड़ सकती है। 

3. नयी èथाͪपत संèथा के ͧलए Ĥायः भारांͩकत लागत £ात नहȣं कȧ जा सकती Èयɉͩक यह 
ͪवͧभÛन साधनɉ कȧ ͪवͧशçट लागतɉ का योग है ।  

13.8 सारांश  
वह Ûयनूतम Ĥ×याय दर जो ͩकसी संèथा को ऋणदाताओं को उनके ×याग कȧ लागत का 
भुगतान करने एव ंअपने समता अशंɉ के बाजार मूãय मɅ वृͪ ƨ करने या बनाये रखने के 
ͧलए अपने ͪवǓनयोगɉ पर अिज[त करनी चाǑहए, पूजंी कȧ लागत कहलाती है । दसूरे 
शÞदɉ मɅ इसे åयावसाǓयक व ͪव×तीय जोͨखम का परुèकार माना जा सकता है । यह 
अवधारणा संèथा को ͪव×तीय साधनɉ का तुलना×मक मूãयाकंन कर Įेçठ व अनकूुलतम 
पूजंी संरचना मɅ मदद करने के साथ लाभाशं नीǓत सàबÛधी Ǔनण[य लेने, ͪवǓनयोग 
सàबÛधी Ǔनण[यɉ को लेने व ͪव×तीय कुशलता के मूãयाकंन मɅ भी सहायक होती है । 
पूजंी कȧ लागत Ĥ×येक İोत कȧ यथा ऋण पूजंी, अͬधमान अंश पूजंी, समता पूजंी, 
ĤǓतधाǐरत अज[नɉ कȧ अलग-अलग £ात कȧ जा सकती है । यǑद इन सभी साधनɉ कȧ 
पूजंी लागत का सिàमͧलत योग £ात ͩकया जाये तो वह पूजंी कȧ भाǐरत औसत लागत 
होगी । 

3.9 शÞदावलȣ  
पूँजी कȧ लागत (Cost of Capital) : पूँजी के Ĥयोग के बदले मɅ चकुायी जाने वालȣ 
लागत पूजँी कȧ लागत कहलाती है । 
èपçट लागत (Explicit Cost) : वह कटौती दर जो ĤाÜत कोषɉ के वत[मान मूãय को 
Ĥ×याͧशत रोकड बǑहवा[हɉ के वत[मान मूãय के बराबर कर देती है । 
ऋण पूँजी कȧ लागत (Cost of Debt Capital) : ऋण पूजंी के Ĥयोग के बदले मɅ 
चुकाई जाने वालȣ कȧमत अͬधमान अशं कȧ लागत (Cost of Preference Share) : 
सामाÛयतया अͬधमान अंशधाǐरयɉ को लाभाशं के Ǿप मɅ चुकायी जाने वालȣ दर हȣ 
अͬधमान अशंɉ कȧ लागत होगी । 
समता अंश कȧ लागत (Cost of Equity Share) : समता अंश पूजँी का Ĥयोग 
करने के बदले उÛहɅ चुकाई जाने वालȣ दर समता पूँजी कȧ लागत कहलाती है । 
ĤǓतधाǐरत अज[नɉ कȧ लागत (Cost of Retained Earnings) : वह अवसर लागत 
जो ͪवतǐरत नहȣं ͩकये गये कोषɉ पर अंशधारȣ कàपनी से अिज[त करने कȧ अपे¢ा करता 
है । इसे अèपçट लागत भी कहा जा सकता है । 
पूँजी कȧ भाǐरत लागत (Weighted Cost of Capital) : पूँजी के ͪवͧभÛन İोतɉ के 
पूँजी अनपुात व उनकȧ लागत के गणुा के आधार पर £ात लागत भाǐरत लागत कहलाती 
है । इसे सàपणू[. पूँजी लागत या समĒ लागत भी कहते हɇ ।  
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13.10 èवपरख Ĥæन  
1. पूँजी कȧ लागत से आप Èया समझते हɇ? पूँजी कȧ लागत अवधारणा का मह×व 

समझाइए । 
What do you mean by ‘cost of capital ‘? Discuss the significance 
of the concept of cost of capital.  

2. 'पूँजी कȧ लागत' को पǐरभाͪषत कȧिजये । ͪवͧभÛन èğोतɉ से ĤाÜत पूँजी कȧ लागत का 
Ǔनधा[रण आप ͩकस Ĥकार करɅगे? 
Define cost of capital. How will you determine the cost of capital 
of different sources?  

3. ऋण पूजँी कȧ लागत ͩकस Ĥकार £ात कȧ जाती है? उदाहरण कȧ सहायता से अपना 
उ×तर दȣिजए । 
How is cost of debt capital computed? Illustrate your answer with 
the help of examples.  

4. भाǐरत औसत पूँजी लागत कȧ पǐरभाषा दȣिजए । इसकȧ गणना कैसे कȧ जाती है ? 
Define weighted average cost of capital. How will you determine 
it?  

5. समता पूँजी कȧ लागत का अथ[ बताइये । समता अशं पूजँी कȧ लागत £ात करते समय 
कौन से त×व Úयान मɅ रखे जाते हɇ? इसकȧ लागत £ात करने कȧ ͪवͬधयाँ समझाइए । 
Explain the meaning of cost of equity capital. What elements 
would you consider in arriving at the cost of equity capital? 
Explain the method of ascertaining the cost of equity capital  

6. ''ĤǓतधाǐरत अज[नɅ ǒबना लागत कȧ पूँजी का èğोत है ।'' ͪववेचना कȧिजए । इनकȧ 
लागत £ात करने कȧ ͪवͬध समझाइये । 
“Retained earnings a source of capital without cost.” Comment and 
explain the method of determining its cost. 
Ǔनàनͧलͨखत पर संͯ¢Üत ǑटÜपणी ͧलͨखए- 
(i) भाǐरत औसत पूँजी लागत (Weighted Average Cost of Capital) 
(ii) ĤǓतधाǐरत अज[नɉ कȧ लागत (Cost of Retained Earnings) 
(iii) पूँजी कȧ औसत लागत व सीमाÛत लागत (Average Cost and Marginal 

Cost of Capital)  
(iv) पूँजी कȧ ͪवͧशçट एव ं संयÈुत लागत (Specific and Combined Cost of 

Capital) 
8. Ǒदशा ͧलͧमटेड 10 लाख Ǿपये के 100 Ǿ वाले 12% ऋण-पğ सममूãय पर Ǔनग[ͧ मत 

करने को ͪवचार कर रहȣ है । ऋण-पğɉ का पनुभु [गतान 10 वषɟ के बाद ͩकया जायेगा । 
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कàपनी को Ǔनग[मन åययɉ के Ǿप मɅ 3 Ǿ. ĤǓत ऋण-पğ åयय करना होगा । Ǔनगम कर 
कȧ दर 35% मानते हु ए ऋण-पğɉ कȧ कर -पæचात ्लागत £ात कȧिजए । यǑद ऋण-पğɉ 
को (i) 5% ब͠े अथवा (ii) 10 % Ĥीͧमयम पर Ǔनग[ͧ मत ͩकया जाता है तो लागत Èया 
होगी ? 
Disha Ltd, is Considering to issue Rs. 10 lakhs of Rs. 100, 12% 
debentures at par. The debentures are repayable after 10 years. 
However the company will have to pay Rs. 3 per debentures as 
issue expenses. Assuming corporate tax rate at 35 % find out 
after tax cost of debentures. What would be the cost if the 
debentures are issued at (i) a discount of 5 % of (ii) a Premium 
of 10 %? 

9. एक कàपनी 100 Ǿ. वाले 3000 ,9% पवूा[ͬधकार अशं Ǔनग[ͧ मत करना चाहती है । 
पूँजी Ǔनग[मन के åयय इस Ĥकार हɇ-अͧभगोपन कमीशन 2.5%, दलालȣ 0.50% एवं 
छपाई आǑद 2000 Ǿ. । पूजँी कȧ लागत कȧ गणना कȧिजये यǑद अशंɉ का Ǔनग[मन (i) 
सम मूãय पर, (ii)5% ब͠े पर तथा (iii) 100 ĤÞयािज पर ͩकया जाये । 
यǑद Ǔनगम कर को देर 35% हो तो पूँजी कȧ कर-पवू[ लागत Èया होगी ? 
A company wishes to issue 3,000 9% preference shares of Rs. 
100 each. The expenses of the Capital issue are: underwriting 
Commission 2.50% brokerage 0.50 % and printing etc. Rs, 2.000 
Calculate cost of capital if the shares are issued (i) at par (ii) at a 
discount of 5 % and (iii) at a premium of 10 %  
If corporate tax rate is 35 % what will be the before tax cost of 
capital. 

10. भारती ͧलͧमटेड ने 10 ǽ वाले 2,00,000 समता अंश (पणू[ Ĥद×त) Ǔनग[ͧ मत ͩकए है। 
(कàपनी ने कर पæचात ्2,40,000 ǽ का लाभ कमाया है । इन अंशɉ का बाजार मूãय 
16 Ǿ. ĤǓत अशं है । इन पर 1 ǽ ĤǓत अशं लाभाशं का भगुतान Ǒदया गया है । 
(i) लाभाशं ĤािÜत ͪवͬध, तथा 
(ii) आय ĤǓतफल ͪवͬध के आधार पर समता पूजँी कȧ लागत £ात कȧिजये । 
Bharti Limited has issued 2,00,000 equity shares of Rs 10 each 
fully. The company has earned a profit of Rs. 2,40,000 after tax . 
The market price of these shares is Rs. 16 per share .The 
Company has paid a dividends of Rs 1.00 per share. 
Calculate the cost of equity on the basis of (i) Dividend Yield 
Method; and (ii) Earning Yield Method.  
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11. Ǔनàन सूचनाओं से ĤǓतधाǐरत अज[नɉ कȧ लागत £ात कȧिजए । 
Find out the cost of retained earnings from the following 
information:  
Dividend per share Rs. 4.5  
Personal Income Tax Rate 30%  
Personal Capital Gain Tax Rate 10 %  
Market price per share  Rs. 75 

12. सुशीला ͧलͧमटेड कȧ बाजार मूãय पर आधाǐरत पूँजी सरंचना Ǔनàन Ĥकार है- 
Sushila Ltd. has the following capital structure based on market 
values:  
 Market Value Rs. 
Equity Capital (1,60,000 shares of Rs. 10 each) 20,00,000 
10% Preference Shares (1,200 share of Rs100 each) 1,24,200 
12 % Debentures (Face Value of Rs. 1,00,000) 1,94,000 
15% Term Loan 1,60,000 

अगले वष[ के ͧलए Ĥ×याͧशत ĤǓत अशं लाभांश 150 Ǿ. है तथा िजसकȧ 5 ĤǓतशत कȧ 
दर से बढ़ने कȧ सàभावना है । अͬधमान अशं 5 वष[ पæचात ् 100' Ĥीͧमयम पर 
शोधनीय है और ऋण-पğ 10 वष[ बाद अंͩकत मूãय पर शोधनीय है । कàपनी पर लाग ू
कर कȧ दर 35% है । 
बाजार मूãय भारɉ का उपयोग करत ेहु ए भाǐरत औसत पूँजी लागत कȧ गणना कȧिजए । 
The dividend per share expected for the next is Rs 1.50 and is 
expected to grow at the rate of 5 percent. Preference share 
redeemable after 5 years at a premium of 10 % and debentures 
are redeemable after 10 years at face value. The applicable tax 
rate for the company is 35 %. 
You are required to calculate the weighted average cost of capital 
using market weights. 
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इकाई - 14 : पूँजी संरचना के ͧसƨाÛत (Theories of 
Capital Structure)  

इकाई कȧ Ǿपरेखा 
14.0 उƧेæय 
14.1 Ĥèतावना 
14.2 शुƨ आय ͧसƨाÛत 
14.3 शुƨ पǐरचालन आय ͧसƨाÛत 
14.4 परàपरागत ͧसƨाÛत 
14.5 मोदȣिÊलयानी - ͧमलर ͧसƨाÛत 
14.6 साराशं 
14.7 शÞदावलȣ 
14.8 èवपरख Ĥæन  
14.9 संदभ[ Ēथं 

14.0 उƧेæय 
इस इकाई के अÚययन के बाद आप अनकूुलतम पूजँी संरचना हेतु - 

 शुƨ आय ͧसƨाÛत के बारे मɅ जान सकɅ गे । 
 शुƨ पǐरचालन आय ͧसƨाÛत के बारे मɅ जानकारȣ ĤाÜत कर सकɅ गे । 
 परàपरागत ͧसƨाÛत के बारे मɅ जान सकɅ गे । 
 मोदȣिÊलयानी-ͧमलर ͧसƨाÛत के बारे मɅ जानकारȣ ĤाÜत कर सकɅ गे ।  

14.1 Ĥèतावना 
ͩकसी संèथा के कुल पूँजीकरण मɅ ऋण एव ं समता पूजँी का ͧमĮण (अथा[त ् पूँजी 
संरचना) संèथा कȧ पूँजी कȧ लागत तथा संèथा के कुल मãूय को Ĥभाͪवत करता है । 
ͩकसी भी संèथा के ĤबÛध को पूजँी सरंचना के उस ĤाǾप का चुनाव करना चाǑहये िजस 
पर सèंथा कȧ समĒ पूजँी कȧ लागत Ûयनूतम हो तथा सèंथा का कुल मूãय अͬधकतम 
हो ताͩक समता अशंधाǐरयɉ को अͬधकतम Ĥ×याय ͧमल सके । ऐसी पूजंी संरचना 
अनकूुलतम पूजंी संरचना कहलाती है । ͩकÛतु अनकूुलतम पूँजी सरंचना के बारे मɅ 
ͧभÛन-ͧभÛन मत है । कुछ ͪवɮवान ऋण समता ͧमĮण (पूँजी संरचना) का Ĥभाव फम[ 
के कुल मूãय पर मानते हɇ, जबͩक अÛय ͪवɮवानɉ के अनसुार ऋण समता के ͧमĮण के 
ͩकसी भी ĤाǾप का फम[ के कुल मãूय पर कोई Ĥभाव नहȣं पड़ता है । ͧभÛन-ͧभÛन मतɉ 
के कारण पूँजी संरचना के संèथा कȧ पूजँी कȧ लागत व मãूय पर पड़ने वाले Ĥभाव के 
संबधं मɅ Ǔनàनͧलͨखत ͧसƨाÛतɉ या ͪवचारधाराओं का ͪवकास हुआ है- 
अ. शुƨ आय ͧसƨाÛत 
ब. शुƨ पǐरचालन आय ͧसƨाÛत 
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स. परàपरागत ͧसƨाÛत 
द. मोदȣिÊलयानी-ͧमलर ͧसƨाÛत  

14.2 शुƨ आय ͧसƨाÛत (Net Income Theory)  
शुƨ आय ͧसƨाÛत का ĤǓतपादन डेͪवड डूरÛड ɮवारा ͩकया गया था । इस ͧसƨाÛत के 
अनसुार पूजँी सरंचना संबधंी Ǔनण[य संèथा कȧ पूँजी कȧ लागत एव ंसंèथा के कुल मूãय 
को Ĥभाͪवत करते हɇ । अत: एक संèथा अपनी पूँजी सरंचना मɅ ऋण पूँजी के अनपुात मɅ 
वृͪ ƨ करके पूँजी कȧ समĒ लागत मɅ कमी एव ंसèंथा के कुल मूãय मɅ वृͪ ƨ कर सकती 
है । इस ͧसƨाÛत के अनसुार एक संèथा को अपनी पूजँी सरंचना मɅ ऋण पूँजी का 
अͬधकतम उपयोग करना चाǑहए Èयɉͩक (i) ऋण पर Þयाज दर सामाÛयत: लाभाशं दरɉ 
से कम होती है (ii) कर योÊय लाभɉ कȧ गणना करते समय Þयाज को èवीकृत åयय 
माना जाता है जबͩक लाभाशं को नहȣं । ऋण के उपयोग से समता अंश पूँजी पर Ĥ×याय 
मɅ वृͪ ƨ होने से संèथा के समता अशंɉ के बाजार मूãय मɅ वृͪ ƨ होगी पǐरणामत: संèथा 
के कुल मूãय मɅ भी वृͪ ƨ होगी । इस ͧसƨाÛत के अनसुार ͩकसी सèंथा कȧ अनकूुलतम 
पूँजी संरचना (ऋण एव ंसमता पूँजी. का ͧमĮण) वहा ँ होगी, जहा ँसंèथा कȧ पूँजी कȧ 
लागत Ûयनूतम हो एव ंसंèथा का कुल मूãय अͬधकतम हो । इस ͧसƨाÛत को िèथर 
समता पूँजी लागत ͧसƨाÛत भी कहा जाता है । 
माÛयताएँ (Assumptions) : 
शुƨ आय ͧसƨाÛत Ǔनàनͧलͨखत माÛयताओं पर आधाǐरत है- 
(i) आयकर या Ǔनगम कर पर कोई Úयान नहȣ ंǑदया जाता है । 
(ii) ऋण पूँजी कȧ लागत, समता पूँजी कȧ लागत से कम होती है । 
(iii) ऋण पूँजी कȧ लागत तथा समता पूजँी कȧ लागत िèथर रहती है । 
(iv) ऋण पूँजी मɅ वृͪ ƨ होने पर भी ऋणदाताओं रख समता अंशधाǐरयɉ कȧ Ǻिçट से 

संèथा अͬधक जोͨखमपणू[ नहȣं होती है । 
गणना (Computations) : 
शुƨ आय ͧसƨाÛत के अनसुार संèथा का कुल मूãय (V) समता अंशɉ के बाजार मूãय 
(S) एव ंऋण के बाजार मूãय (D) के योग के बराबर होता है । अथा[त ्
Total Value of Firm = Market Value of Equity + Market Value of 
Debt  
Or V = S+ D  
उपयु [Èत सूğ मɅ समता के बाजार मूãय कȧ गणना Ǔनàन Ĥकार कȧ जा सकती है - 

E EBIT IS or
Ke Ke


  

D कȧ गणना Ǔनàन Ĥकार से कȧ जायेगी - 
ID

Kd
  
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यहा;ँ 
E = समता अंशधाǐरयɉ हेतु उपलÞध अज[नɅ (Earning s available for 
shareholders) 
EBT = कर पवू[ अज[नɅ (Earning before Tax) 
EBIT = åयाज एव ंकर से पवू[ अज[नɅ (Earnings before Interest and Tax) 
Ke = समता पूँजीकरण दर या समता पूजँी कȧ लागत (Equity Capitalisation 
Rate or Cost of Equity Capital)  
I = ऋण पğɉ पर Þयाज (Interest of Debenture) 
KD= ऋण पğɉ कȧ लागत (Cost of Debt Capital)  
इस ͧसƨाÛत के अनसुार पूँजी कȧ समĒ लागत या पूजंीकरण दर (Overall Cost of 
Capital of Capitalisaton Rate)Ko कȧ गणना Ǔनàन Ĥकार से कȧ जायेगी – 

100EBITKo
V

   

Overall Cost of Capital 100Earnings
Values of the Firm

   

उदाहरण (Illustration) 1:  
नेहा ͧलͧमटेड कȧ सàभाͪवत शुƨ संचालन आय 4,00,000 Ǿ. है । इसने 10% दर पर 
4,00,000 Ǿ. का ऋण ले रखा है तथा समता पूँजीकरण कȧ दर 18% है । शुƨ आय 
ͧसƨाÛत के अनसुार फम[ का कुल मूãय तथा पूँजी कȧ समĒ लागत £ात कȧिजये । 
आयकर पर Úयान नहȣं देना है। 
Neha Limited has expected net operating income of Rs 4, 00, 
000. It has a debt of Rs. 4, 00,000 at 10% and Equity 
capitalisation rate is 18% compute the value to the firm and 
overall cost of capital according to Net Income Approach. Income 
tax may be ignored. 
हल Solution : 

Computation of Total Value of Neha Limited 
 Rs. 
Net Operating Income (EBIT) 4,00,000 
Less : Interest pm debentures (10 % of Rs . 4,00,000) 40,000 
Net Income available to Equity Shareholders 3,60,000 
Equity Capitalisation Rate 18% 

Market Value of Equity   360000
18%

ES
Ke

   
20,00,000 

Add: Market Value of Debt (D) 4,00,000 
Market Value of the firm (V = S +D) 24,00,000 
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Overall Cost of Capital or 4,00,000100 100 12.31%
32,50,000

EBITKo
V

      

उदाहरण (Illustration) 2 : 
भारती ͧलͧमटेड के पास 8% कल 10,00,000 Ǿ. के ऋण पğ हɇ । कàपनी कȧ 
सàभाͪवत शुƨ वाͪष[क आय कर एव ंÞयाज पवू[ 4,00,000 ǽ , है । समता अंशɉ कȧ 
पूजंीकरण दर 16% हɇ। शुƨ आय ͧसƨाÛत के अनसुार पǐरकͧलत कȧिजए- 
(अ) कàपनी का वत[मान कुल बाजार मूãय और पूजँी को समĒ लागत; 
(ब) यǑद इिÈवटȣ मɅ कमी करके ऋणपğɉ मɅ 5, 00,000 Ǿ. कȧ वृͪ ƨ कȧ जावे तो 
कàपनी के कुल बाजार मूãय तथा पूँजी कȧ लागत पर Ĥभाव; तथा 
(स) यǑद अंशɉ के Ǔनग[मन ɮवारा ऋण पğɉ मɅ 5, 00,000 Ǿ. कȧ कमी कȧ जाये तो 
कàपनी के कुल बाजार मूãय तथा पूँजी कȧ लागत पर Ĥभाव । 
Bharti Ltd. has 8 % Debentures of Rs. 10, 00,000 the expected 
annual net income before interest and tax of the company is Rs. 
4, 00,000 the equity Capialisation rate of the company is 16 % 
Compute to Net Income Theory- 
(a) The existing total ,market value and overall cost of capital of 

the company  
(b) The impact of total market value and overall cost of capital if 

the management takes a decision to increase debentures by 
Rs. 5,00,000 by reducing equity : and  

(c) The impact on total market value and overall cost of capital in 
case the management decides to reduce its debentures by Rs. 
5, 00,000 through issue of equity shares. 

हल (Solution) : 
(A) (i) Calculation of existing total market value of the company: 

 Rs. 
Net Income (EBIT) 4,00,000 
Less: Interest on 8 % Debentures (I) 80,000 
Profit available for Equity shareholder (E) 3,20,000 
Equity capitalisation rate (Ke) 16 % 

Market Value of Equity   320000
16%e

ES
K

   
20,00,000 

Market Value of Debenture (D) 10,00,000 
Total Market Value Company (V=S+D) 30,00,000 

(ii) Calculation of existing overall Cost of Capital :  
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4,00,000100 100 13.33%
30,00,000

EBITKo
V

      

B. Increase in Debentures in Total Capitalisation :  
(i) Effect on Value of Company- 
Net Income (EBIT) 4,00,000 
Less: 8 % Interest on Debentures of Rs. 15,00,000 1,20,000 
Profit available for Equity shareholder (E) 2,80,000 
Equity capitalisation rate (Ke) 16% 

Market Value of Equity   280000
16%e

ES
K

   
17,50,000 

Market Value of Debentures 15,00,000 
Total Market Value of Company (V = S + D) 32,50,000 

(ii) Effect on Overall Cost of Capital :  
4,00,000100 100 12.31%

32,50,000
EBITKo

V
      

उपयु [Èत गणना से यह èपçट है ͩक यǑद पूँजी सरंचना मɅ ऋण पूँजी मɅ वृͪ ƨ. कȧ जाती 
है तो कàपनी के कुल बाजार मूãय मɅ वृͪ ƨ होती है तथा पूजँी कȧ समĒ लागत मɅ कमी 
हो जाती है । 

C. Decrease in Debentures in Total Capitalisation :  
(i) Effect on Value of Company  

Net Income (EBIT) 4,00,000 
Less: 8 % Interest Debentures of Rs 5,00,000 (I) 40,000 
Profit available for Equity shareholder (E) 3.60,000 
Equity Capitlaisation rate(Ke) 16% 

Market Value of Equity   360000
16e

ES
K

   
22,50,000 

Market Value of Debentures (D) 5,00,000 
Total Market Value of Company (V= S+D) 27,50,000 

(ii) Effect on Overall Cost of Capital -  
400000100 100 14.55%
2750000

EBITKo
V

      

उपयु [Èत गणना से èपçट है ͩक यǑद पूँजी संरचना मɅ ऋण पूँजी मɅ कमी कȧ जाती है तो 
कàपनी के कुल बाजार मूãय मɅ कमी होती है तथा पूजँी कȧ समĒ लागत मɅ वृͪ ƨ हो 
जाती है । 
मूãयांकन - 
शुƨ आय ͧसƨाÛत पूजँी सरंचना मɅ पूजँी कȧ समĒ लागत (Ko) पर ऋणɉ के Ĥभाव को 
èपçट करता है तथा अनकूुल ͪव×तीय उ×तोलक (Financial Leverage) पर जोर देता 
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है । इस ͧसƨाÛत के अनसुार ͪव×तीय उ×तोलक के अनकूुल होने पर संèथा अǓतǐरÈत 
ऋण लेकर समता अशंधाǐरयɉ के ͧलये उपलÞध आय मɅ वृͪ ƨ कर फम[ के मूãय मɅ वृͪ ƨ 
कर सकती है । ͩकÛत ुयह ͧसƨाÛत इस तØय को माÛयता नहȣं देता है ͩक पूजँी सरंचना 
मɅ ऋण कȧ माğा बढ़ाने से जोͨखम बढ़ जाती है और जोͨखम बढ़ने से समता अशंधारȣ 
अपने अशंɉ को बेचना पसÛद करɅगे िजसके पǐरणामèवǾप समता अंशɉ का बाजार मूãय 
ͬगर भी सकता है । अत: यह ͧसƨाÛत पूजँी संरचना Ĥबधं के ͧलये पया[Üत नहȣं माना जा 
सकता है । 

14.3 शुƨ पǐरचालन आय ͧसƨाÛत (Net Operating Income 
Theory)  
इस ͧसƨाÛत का ĤǓतपादन भी डेͪवड डूरÖड ɮवारा हȣ ͩकया गया था । यह ͧसƨाÛत 
गणना कȧ Ǻिçट से शुƨ आय ͧसƨाÛत से पणू[त : ͪवपरȣत है । इस ͧसƨाÛत के अनसुार 
फम[ कȧ पूँजी संरचना मɅ पǐरवत[न का फम[ के कुल मãूय (V) पर कोई Ĥभाव नहȣ ंपड़ता 
है तथा संèथा कȧ पूँजी कȧ समĒ लागत िèथर रहती है । अत: संèथा के कोई भी पूँजी 
संरचना अनकूुलतम नहȣ ंहोती है और ͪवǓनयोजकɉ के Ǻिçटकोण मɅ भी पूँजी सरंचना मɅ 
पǐरवत[न का कोई Ĥभाव नहȣ ंपड़ता है । अत: इस ͧसƨाÛत को पूँजी सरंचना कȧ असंबƨ 
अवधारणा (Irrelevant Theory)भी कहा जा सकता है । 
माÛयताएँ (Assumptions) : 
शुƨ पǐरचालन आय ͧसƨाÛत Ǔनàनͧलͨखत माÛयताओं पर आधाǐरत है - 

(i) फम[ कȧ कुल पूँजी को ऋण एव ंसमता मɅ ͪवभािजत करना मह×वहȣन व अĤासंͬगक है 
Èयɉͩक ͪवǓनयोजकɉ ɮवारा फम[ का मूãयांकन समĒ Ǿप मɅ ͩकया जाता है । 

(ii) पूँजी संरचना के Ĥ×येक èतर पर åयावसाǓयक जोͨखम के िèथर रहने से समĒ पूँजीकरण 
दर (Ko) भी' िèथर रहती है । 

(iii) ऋण-पूँजीकरण दर (Kd) िèथर रहती है । 
(iv) आयकर या Ǔनगम कर का Úयान नहȣं रखा जाता है । 

गणना (Computation) : 
(i) शुƨ पǐरचालन आय ͧसƨाÛत के अनसुार संèथा का कुल मãूय (V) शुƨ पǐरचालन आय 

को समĒ पूँजीकरण दर (Ko) से पूँजीकृत करके £ात ͩकया जाता है – 

Value of firm &Earnings before Interest Tax
Overall Cost of Capital


 

Or 
o

EBITV
K

  

(ii) फम[ के कुल मूãय (V) मɅ से ऋण के बाजार मूãय (D) को घटाकर समता पूँजी का 
बाजार मूãय (S) £ात ͩकया जाता है अथा[त ्
Market Value of Equity (S) = Total Value of Firm (V) - Market 
Value of Debt (D) 
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(iii) समता पूँजी कȧ लागत (Ke) कȧ गणना हेतु Ǔनàन सूğ का Ĥयोग ͩकया जायेगा – 
Earnings available for Equity ShareholdersCost of Equity Capital

Value of Equity


 
Or e

EBIT IK
S



 

Or e
EBIT IK

V D



  

उदाहरण (Illustration) 3 : 
ͪवकास ͧलͧमटेड कȧ सàभाͪवत वाͪष[क शुƨ पǐरचालन आय Þयाज एव ं कर पवू[ 
4,50,000 Ǿ. है । ऋण कȧ लागत 10% लागत है तथ बकाया ऋण कȧ राͧश 
15,00,000 Ǿ. है । कàपनी कȧ समĒ पूँजीकरण दर 15% है । शुƨ पǐरचालन आय 
ͧसƨाÛत के अनसुार कàपनी के कुल बाजार मूãय तथा समता पूजँीकरण दर कȧ गणना 
कȧिजए- 
(अ) वत[मान पूजँी-संरचना के ͧलए 
(ब) यǑद कàपनी Ǔनण[य करती है ͩक 10% ' लागत वाला ऋण जारȣ करके 5,00,000 
रन ĤाÜत ͩकए जायɅ तथा ĤाÜत राͧश से समता अंशधाǐरयɉ को भुगतान कर Ǒदया जाये 
तथा 
(स) यǑद कàपनी समता अशंɉ के Ǔनग[मन ɮवारा 5,00,000 Ǿ. के ऋण के शोधन का 
Ǔनण[य करती है । 
Vikas Ltd. has an expected annual net operating income before 
interest andtax of Rs. 4, 50,000 .The cost of debt is 10% and the 
outstanding debt amounts to Rs. 15, 00,000. The overall 
capitalisation rate of the company is 15 % you required to 
calculate total market value and the equity capitalisation rate of 
the company according to Net Operating Income Theory –  

(a) for present capital structure ;  
(b) if the company decides to raise a sum of Rs , 5,00,000 through 

debt at a cost of 10% and uses the proceeds to pay off the 
equity shareholders ;and  

(c) If the company decides to redeem debt worth Rs 5, 00,000 by 
issue of equity shares. 
हल (Solution) : 
(A) (i) Calculation of Total Market Value of the Company for the 

Existing Capital Structure :  
 Rs. 
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Net Operating Income (EBIT) 4,50,000 
Overall Capitalisation Rate (Ko) 15% 
Total Market Value of the Company

  450000 30,00,000
15%o

EBITV
K

    

(ii) Calculation of Equity Capitlaisation Rate (Ke) for the existing 
Capital Structure :  

 Rs. 
Total Market Value of the Company (V) 30,00,000 
Less: Total Market Value of Debt (D) 15,00,000 
Total Market Value of Equity (S = V-D) 15,00,000 
Equity Capitalisation Rate (Ke)  

Pr 100
( )

ofit available to equity shareholders
Market Value of Equity S

   

450000 150000 100
1500000


   

300000 100 20%
1500000

    

(B) Increase in debt and decrease in equity :  
(i) Calculation of Total Market Value of the Company : 

 Rs. 
Net Operating Income (EBIT) 4,50,000 
Overall Capitalisation Rate (Ko) 15% 

Total Market Value of the Company   450000 100
15o

EBITV
K

  
 

=30, 00, 000 
(ii) Calculation of Equity Capitalisation Rate (Ke) : 
 Rs. 
Total Market Value of the Company (V) 30,00,000 
Less: Total Market Value of Debt (D) 20,00,000 
Total Market Value of Equity (S = V-D) 10,00,000 

Equity Capitalisation rate   100e
EBIT IK

S


   

450000 200000 100
1000000


 
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250000 100 25%
1000000

    

(C) Decrease in debt and increase in equity : 
(i) Calculation of Total Market Value of the Company : 

 Rs 
Net Operating Income (EBIT) 4,50,000 
Overall Capitalisation Rate (Ko) 15% 

Total Market Value of the Company   450000 100
15

EBITV
K

  
 

30,00,000  
(ii) Calculation of Equity Capitalisation Rate (Ke) :  
 Rs. 
Total Market Value of the Company (V) 30,00,000 
Less: Total Value of debt (D) 10,00,000 
Total Market Value of equity (S = V- D) 20,00,000 

Equity Capitalisation rate   100e
EBIT IK

S


   

450000 100000 100
2000000


   

350000 100 17.5%
2000000

    

उपरोÈत गणना से èपçट है ͩक पूँजी सरंचना मɅ पǐरवत[न करने पर भी फम[ का कुल 
मूãय 30,00,000 Ǿ. हȣ रहता है ͩकÛतु पूजँी सरंचना मɅ ऋण कȧ माğा बढ़ाने पर 
समता अंशɉ पर Ĥ×याय दर 20% से बढ़कर 25% हो जाती है जबͩक समता अंशɉ कȧ 
माğा बढ़ाने पर यह दर 20% से ͬगरकर 17.5% रह जाती है । अत: Ĥबधंकɉ को 
Ǔनण[य लेते समय समता अंशɉ पर Ĥ×याय दर कȧ गणना करनी होगी । 
उदाहरण (Illustration) 4 : 
सूया[ ͧलͧमटेड 6,00,000 Ǿ. वाͪष[क शुƨ पǐरचालन आय (EBIT) कȧ अपे¢ा करती है 
। इसके पास 10,00,000 Ǿ. के बकाया ऋण है । ऋण कȧ लागत 10% है । यǑद 
समĒ पूँजीकरण कȧ दर 15% हो तो शुƨ पǐरचालन आय ͧसƨाÛत के अनसुार फम[ का 
कुल मूãय तथा समता पूँजीकरण दर (समता पूजँी कȧ लागत) Èया होगी? 
फम[ के कुल मूãय तथा समता पूँजीकरण कȧ दर पर Ǔनàन का Èया Ĥभाव होगा, 
जबͩक- 

(i) फम[ ऋण राͧश 10,00,000 Ǿ. से बढ़ाकर 18,00,000 Ǿ. कर देती है तथा इस ऋण 
कȧ राͧश का उपयोग समता अशंɉ के पनुĐ[ य हेतु करती है । 
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(ii) फम[ 8,00,000 Ǿ. के ऋण का शोधन इतनी हȣ राͧश के नये समता अशंɉ के Ǔनग[मन 
से करती है । 
Surya Limited expects annual net operating income of Rs.6, 
00,000 it has Rs 10, 00,000 outstanding debts, cost of debt is 
10% if the overall capitalization rate is 15% what would be the 
total value of the firm and the equity capitalization rate according 
to Net Operating Income Approach. 
What will be the effect of the following on the total value of the 
firm and equity capitalization rate if – 

(i) the firm increase the amount of debt from Rs, 10,00,000 to Rs 
18,00,000 and uses the proceeds of the debt to repurchase equity 
shares 

(ii) The firm return debt of Rs 8, 00,000 by issuing fresh equity 
shares of the same amount. 
हल Solution : 
Calculation of total Value of the firm and Equity Capitalisation 
Rate- 
 Rs. 
Net Operating Income (EBIT) 6,00,000 
Interest on Debt of Rs 10,00,000@ 10% (I) 1,00,000 
Overall Capitalisation Rate (K0) 15% 
Total Value of the Firm (V)  

0

.6,00,000
15%

EBIT Rs
K

  40, 00,000 

Total Market Value of Debt (D) 10,00,000 
Total Market Value of Equity (S) = (V- D) 30,00,000 
Equity Capitalisation Rate (Ke)  

EBIT I
S



.6,00,000 1,00,000

30,00,000
Rs 

 0.1667 or 16.67%  

(i) Increase in Debt by Rs. 8,00,000 Rs. 
 Net Operating Income (EBIT) 6,00,000 
 Interest on Debt of Rs, 18,00,000 @ 10% 1,80,000 
 Overall Capitalisation Rate (K0) 15% 
 Total Value of the Firm (V)  
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.6,00,000
.15%o

EBIT Rs
K Rs

  40,00,000 

 Total Market Value of Debt (D) 18,00,000 
 Total Market Value of Equity (S) = (V –D) 22,00,000 

Equity Capitalisation Rate (K0) 
EBIT I

S



.6,00,000 .1,80,000

.22,00,000
Rs Rs

Rs


 0.1909 or 19.09%  

(ii) Decrease in Debt by Rs. 8,00,000  
 Net Operating Income (EBIT) 6,00,000 
 Interest on Debt of Rs , 2,00,000 @ 10% 20,000 
 Overall Capitalisation Rate (K0) 15% 
 Total Value of the Firm (V)  

.6,00,000
.15%o

EBIT Rs
K Rs

   40,00,000 

Total Market Value of Debt (D)2,00,000 
Total Market Value of Equity (S) = (V –D)38, 00,000 
Equity Capitalisation Rate (Ke) 

.6,00,000 .20,000 0.1526 15.26%
.38,00,000

EBIT I Rs Rs or
S Rs
 

    

उपयु [Èत ͪववेचन से èपçट है ͩक शुƨ पǐरचालन आय (NOI) ͧसƨाÛत के अनसुार पूँजी 
संरचना मɅ ऋण कȧ माğा बढ़ाने अथवा घटाने का फम[ के कुल मूãय (V) पर कोई Ĥभाव 
नहȣं पड़ता है अथा[त ्Ĥ×येक िèथǓत मɅ यह (Rs, 40,00,000) हȣ रहता है । ͩकÛतु 
समता पूँजी कȧ लागत (Ke) मɅ ऋण कȧ बढ़ाने (10 लाख से 18 लाख) पर वृͪ ƨ 
(16.67 से 19.09%) तथा ऋण माğा घटाने (10 लाख 2 लाख) पर कमी (16.67% 
से 15.26%) होती है । 
मूãयांकन : 
यह ͧसƨाÛत फम[ के कुल मूãय Ǔनधा[रण मɅ शƨु पǐरचालन आय कȧ भूͧमका पर जोर 
देता है । इस ͧसƨाÛत के अनसुार नये ͪवǓनयोग Ĥèतावɉ कȧ èवीकृǓत फम[ के कुल मूãय 
तथा शुƨ पǐरचालन के संबधं पर आधाǐरत होनी चाǑहए न ͩक ͪव×त Ĥबधं के èğोत पर। 
यह ͧसƨाÛत आदश[ या अनकूुलतम पूजँी सरंचना कȧ अवधारणा को èवीकार नहȣं करता 
है । इस Ĥकार ऋण-समता ͧमĮण का Ǔनधा[रण अथ[हȣन हो जाता है । 

14.4 परàपरागत ͧसƨाÛत (Traditional Theory) 
शुƨ आय ͪवचारधारा के अनसुार पूजँी संरचना मɅ ऋण कȧ उपिèथǓत फम[ के कुल मूãय 
तथा कुल पूजँी कȧ लागत, दोनɉ को Ĥभाͪवत करती है, जबͩक शुƨ पǐरचालन आय 
ͪवचारधारा के अनसुार पूँजी संरचना मɅ ऋण कȧ उपिèथǓत का फम[ के मूãय या कुल 
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पूँजी कȧ लागत पर कोई Ĥभाव नहȣ ं पड़ता है । इन दोनɉ को पूँजी संरचना कȧ चरम 
ͪवचारधारायɅ कहा जा सकता है । 
परàपरागत ͧसƨाÛत शुƨ आय ͧसƨाÛत तथा शुƨ पǐरचालन आय ͧसƨाÛत का मÚयमागȸ 
है इसͧलये यह ͧसƨाÛत मÚयवतȸ (Mid Path Theory) ͧसƨाÛत कहलाता है । 
परàपरागत ͧसƨाÛत के अनसुार एक संèथा अपनी पूँजी सरंचना मɅ एक सीमा तक ऋण 
पूँजी मɅ वृͪ ƨ करके अपनी समèत पूँजी कȧ लागत को कम कर सकती है एव ंसंèथा के 
कुल मूãय को बढ़ा सकती है Èयɉͩक ऋण कोष ĤािÜत का समता पूजँी कȧ तुलना मɅ 
सèता साधन है । ͩकÛत ुपूँजी सरंचना मɅ एक सीमा से Ïयादा ऋण कȧ माğा बढ़ाने पर 
संèथा कȧ समĒ पूँजी कȧ लागत मɅ वृͪ ƨ होती है एवं संèथा का कुल मूãय कम होता है। 
अत: Ǔनçकष[ Ǿप मɅ यह कहा जा सकता है ͩक ऋण पूँजी एव ंसमता पूजँी के ͪववेकपणू[ 
ͧमĮण ɮवारा एक संèथा अपनी समĒ पूँजी कȧ लागत मɅ कमी कर सकती है । 
इजरा सोलोमन (Soloman Ezra) ने पूँजी कȧ सरंचना मɅ पǐरवत[न का पूजँी कȧ समĒ 
लागत तथा फम[ के कुल मूãय (V) पर पड़ने वाले Ĥभाव को Ǔनàन Ĥकार से èपçट 
ͩकया है- 
Ĥथम चरण (First Stage) - शुǾआत मɅ ͩकसी संèथा कȧ पूँजी सरंचना मɅ ऋण पूँजी 
का उपयोग संèथा कȧ पूँजी कȧ समĒ लागत (Ko) मɅ कमी तथा फम[ के कुल मãूय (V) 
मɅ वृͪ ƨ करता है । इसका कारण यह है ͩक Ĥारàभ मɅ समता पूँजी कȧ लागत (Ke) 
िèथर रहती है या ऋण मɅ वृͪ ƨ के कारण मामूलȣ सी बढ़ती है एव ंदसूरȣ ओर ऋण कȧ 
लागत (Kd) भी िèथर रहती है या मामूलȣ सी बढ़ती है, Èयɉͩक ऋण पूजँी मɅ Ǔनवेश को 
पूँजी बाजार मɅ सरुͯ¢त माना जाता है । 
ɮͪवतीय चरण (Second Stage) - पूँजी संरचना मɅ ऋण पूजँी कȧ माğा का एक 
Ǔनशͬचत सीमा से अͬधक उपयोग संèथा कȧ पूजँी कȧ समĒ लागत एव ंसंèथा के कुल 
मूãय पर कोई Ĥभाव नहȣ ंडालता है । ऐसा इसͧलए होता है, Èयɉͩक संèथा मɅ ͪव×तीय 
जोͨखम मɅ वृͪ ƨ होने के कारण समता पूँजी कȧ लागत मɅ होने वालȣ वृͪ ƨ कम लागत कȧ 
ऋण पूँजी के उपयोग से हु ए लाभ को समाÜत कर देती है । इसͧलए ɮͪवतीय चरण मɅ 
मÚयम ͪवèतार सीमा के अÛदर एक ͪवͧशçट ǒबÛद ुपर सèंथा कȧ पूजँी कȧ समĒ लागत 
Ûयनूतम एव ंसंèथा का मूãय अͬधकतम होता है । इस ͪवͧशçट ǒबÛद ुपर संèथा कȧ 
पूँजी सरंचना अनकूुलतम èतर पर होती है ।  
ततृीय चरण (Third Stage) - ͩकसी संèथा कȧ पूजँी सरंचना मɅ ऋण पूँजी कȧ 
èवीकाय[ माğा के पæचात ्और अͬधक ऋण पूँजी का उपयोग संèथा कȧ पूजँी कȧ लागत 
मɅ वृͪ ƨ एव ंसंèथा के कुल मूãय मɅ कमी करता है । ऐसा इसͧलए होता है, Èयɉͩक पूँजी 
संरचना मɅ ऋण पूँजी कȧ èवीकाय[ माğा के पæचात ्और अͬधक वृͪ ƨ करने पर समता 
अंशधाǐरयɉ कȧ Ǻिçट मɅ ͪव×तीय जोͨखम बढ़ जाती है और इस कारण समता पूजँी कȧ 
लागत मɅ होने वालȣ वृͪ ƨ कम लागत वालȣ ऋण पूँजी के उपयोग से होने वाले लाभ से 
अͬधक हो जाती है । 
माÛयताएँ - 
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(i) Ǔनगम कर या आयकर पर Úयान नहȣं Ǒदया जाता है । 
(ii) Ĥारàम मɅ ऋण पूँजी कȧ लागत समता पूजँी कȧ लागत से कम होती है । 
(iii) एक Ǔनशͬचत सीमा के बाद ऋण पूजँी कȧ लागत तथा समता पूँजी कȧ लागत बढ़ने 

लगती है, ͩकÛतु समता पूजँी कȧ लागत बाद मɅ तजेी से बढ़ती है । 
(iv) फम[ का मूãय उस ǒबÛद ुपर अͬधकतम होता है, जहां पूँजी कȧ भाǐरत औसत लागत 

Ûयनूतम होती है । 
गणना ͪवͬध – 
परàपरागत ͧसƨाÛत के अनसुार फम[ के कुल मूãय (V) तथा पूजँी कȧ समĒ लागत 
(Ko) कȧ गणना ठȤक उसी Ĥकार से कȧ जाती है िजस Ĥकार शुƨ आय ͧसƨाÛत के 
अÛतग[त कȧ जाती है, अथा[त ् 
Value of Firm (v) = Market Value of Equity (S) + Market Value of 
Debt (D)  

Overall cost of capital   100Earning before interest and Tax EBIT x
V

  

उदाहरण (Illustration) 5 : 
एक कàपनी कȧ चालू पǐरचालन आय 6,00,000 Ǿ. है । कàपनी के पास 10 ĤǓतशत 
वाले 12 लाख Ǿ. के बकाया ऋण । इसकȧ समता पूँजी कȧ लागत 15 ĤǓतशत होने का 
अनमुान है । कàपनी 6,00,000 Ǿ. के 1 ऋण कȧ ĤािÜत से उ×तोलक-मɅ वृͪ ƨ करने 
पर ͪवचार कर रहȣ है तथा इस राͧश का उपयोग समता पूजँी को कम करने मɅ करती है। 
इस बढ़ȣ हु ई ͪव×तीय जोͨखम के फलèवǾप ऋण कȧ लागत 15 ĤǓतशत तक तथा 
समता पूँजी कȧ लागत 20 ĤǓतशत तक बढ़ने कȧ सàभावना है । 
आपको परàपरागत ͪवचारधारा का उपयोग करते हु ए कàपनी के चालू मूãय का Ǔनधा[रण 
करना है । कàपनी ɮवारा अपने उ×तोलक मɅ वृͪ ƨ करने के Ĥèताव के बारे मɅ भी अपनी 
अनशुंसा दȣिजये । 
A Company’s current operating income is Rs. 6, 00,000 The 
Company has Rs/. 12 Lakhs of 10% debt outstanding .Its cost of 
equity capital is estimated to be 15%. The company is considering 
to increase its leverage by raising additional Rs. 6, 00,000 through 
debt and using traditional model. Give your recommendation the 
Company’s Proposal to increase its leverage. 
हल (Solution) : Computation of Current Value of the Company 
Net Operating Income (EBIT) 6,00,000 
Less: Interest on debt of Rs. 12,00,000 @ 10% (I) 1,20,000 
Earnings for equity shareholder (E) 4,80,000 
Equity Capitalisation Rate (Ke) 15% or 0.15 
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.4,80,000
0.15e

E RsS
K

   32,00,000 

Market Value of Debt (D) 12,00,000 
Total Market Value of Company (S+D= V) 44,00,000 
Effect of Increase in debt by Rs. 6, 00,000 
Net Operating Income (EBIT) 6,00,000 
Less: Interest on debt of Rs. 18,00,000 @ 15% (I) 2,70,000 
Earnings for equity shareholder (E) 3.30.000 
Equity Capitalisation Rate (Ke) 20% or 0.20 
Market Value of Equity (S)  

.3,30,000
0.20e

E Rs
K

   16,50,000 

Market Value Debt (D) 18,00,000 
Total Market Value of Company (S+D = V) 34,50,000 
Ǔनçकष[ :Ĥèताͪवत योजना को èवीकार नहȣं ͩकया जाना चाǑहये Èयɉͩक ऋण अनपुात मɅ 
वृͪ ƨ से कàपनी का कुल मूãय कम (44,00,000 से 34,50,000) हो जायेगा । 
Illustration 6: Ǔनàनͧलͨखत सचूना से फम[ का कुल मूãय, समता अशंɉ का मूãय 
तथा पूजँी कȧ समĒ (औसत) लागत का पǐरकलन कȧिजये- 
Compute the total value of the firm value of equity shares and the 
overall (average) cost of capital from the following information:  
 Rs. 
Net Operating Income 3,00,000 
Equity Capitalisation Rate – 3,00,000 
(a) If the firm uses no debt 12% 
(b) If the firm uses Rs 8,00,000 debentures 13% 
(c) If the firm uses Rs 12,00,000 debentures 16% 
यह माǓनए ͩक 8,00,000 Ǿ. के ऋण पğ 5% Þयाज दर पर जारȣ ͩकये जा सकते हɇ 
तथा 12,00,000Ǿ. के ऋण पğ 8% Þयाज दर पर जारȣ ͩकये जा सकत ेहै । 
Assume that Rs. 8, 00,000 debentures can be raised at 5% rate 
of interest whereas Rs 12, 00,000 debentures can be raised at 
8% rate of interest. 
हल (Solution) :  
Computation of Total Value of Firm, Value of Shares & the 
Average Cost of Capital 
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 (a) No Debt (b) Rs. 8,00,000 
5% debentures 

(c) Rs, 12,00,000 
8% debentures 

Net Operating Income (EBIT) Rs. 3,00,000 Rs. 3,00,0000 Rs. 3,00,0000 
Less: Interest on debt (I) - 40,000 96,000 
Earning available to Equity 
shareholder (E) 

Rs. 3,00,000 Rs. 2,60,000 Rs. 2.,04,000 

Equity Capitalisation Rate (Ke) 12% 13% 16% 
Market Value of Shares (S) = (E/ 
Ke) 

1003,00,000
12

  1002,60,000
13

  1002,04,000
16

  

 = 25,00,000 = 20,00,000 = 12,75,000 
Market Value of Debt (D) - 8,00,000 12,00,000 
Total value of firm(V) 25,00,000 28,00,000 24,75,000 

Average Cost of Capital
EBIT

V
  

3, 00, 000 100
25, 00,000

  3,00,000 100
28,00,000

  3,00,000 100
24, 75,000

  

 = 12% = 10.7 % = 12.12% 

उपयु [Èत गणना ͩĐया से èपçट है ͩक यǑद 8,00,000 Ǿ के ऋण का उपयोग ͩकया 
जाता है तब फम[ का मूãय बढ़ता (25,00,000 Ǿ. से 28,00,000 Ǿ.) है तथा पूँजी कȧ 
समĒ लागत घटती (12% से 10.7%) है । ͩकÛत ुयǑद समता पूजँी के èथान पर अथ[-
Ĥबधंन के ͧलए और अͬधक ऋण का उपयोग ' (12,00,000 Ǿ. के ऋणपğ) ͩकया 
जाता है तब फम[ का मूãय घटता (25,00,000 Ǿ. से 24,75,000 Ǿ) है तथा पूँजी कȧ 
समĒ लागत बढ़ती (12% से 12.12%) है । 
मूãयांकन (Evaluation): परàपरागत ͧसƨाÛत से पूजंी संरचना मɅ पǐरवत[न, समĒ 
पूजंी कȧ लागत तथा फम[ के कुल मूãय को ͩकस Ĥकार Ĥभाͪवत करता है, आसानी से 
जाना जा सकता है । परÛतु इस ͧसƨाÛत कȧ इस आधार पर आलोचना कȧ जाती है ͩक 
ऐसी संèथाएँ िजनकȧ शुƨ पǐरचालन आय तथा जोͨखम तो समान है ͩकÛतु पूजंी सरंचना 
हेतु पथृक-पथृक ͪवͬधया ँअपनाती है, तो उनकȧ फमɟ का मूãय समान होना चाǑहए जो 
इसके अÛतग[त नहȣं हो पाता है ।  

14.5 मोदȣिÊलयानी-ͧमलर ͧसƨाÛत या एम. एम. ͧसƨाÛत 
(Modigliani –Miller Theory of M.M Theory)  
यǑद Ǔनगम करɉ को Úयान मɅ नहȣं रखा जाता है तो मोदȣिÊलयानी एव ंͧमलर ͪवचारधारा 
शुƨ पǐरचालन आय (NOI) ͧसƨाÛत के समान हȣ है परÛतु जब Ǔनगम करɉ को Úयान 
मɅ रखा जाता है तब यह ͧसƨाÛत शुƨ आय (ला) ͧसƨाÛत के समान होता है । अत: इस 
ͧसƨाÛत का अÚययन दोनɉ हȣ Ǿपɉ-(i) Ǔनगम करɉ कȧ अनपुिèथǓत मɅ, तथा (ii) Ǔनगम 
करɉ कȧ उपिèथǓत मɅ ͩकया जाता है । 
माÛयताऐं - 
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(i) पणू[ पूजंी बाजार (Perfect Capital Markets) : ͪवǓनयोजक ĤǓतभूǓतयɉ का Đय-
ͪवĐय करने मɅ पणू[ èवतंğ एव ंͪववेकशील है । उÛहɅ पूजंी बाजार का पणू[ £ान है एव ं
समèत आवæयक सचूनाएँ उपलÞध है ।  

(ii) åयवहार लागत का अभाव (No Transaction Cost) : ĤǓतभूǓतयɉ के Đय-ͪवĐय मɅ 
कमीशन, दलालȣ या अÛय कोई लागत नहȣं आती है । 

(iii) सजातीय जोͨखम वग[ (Homogeneous Risk Class) : सभी संèथाओं को उनकȧ 
अज[नɉ के अनसुार सजातीय वगȾ मɅ वगȸकृत ͩकया जा सकता है तथा Ĥ×येक वग[ मɅ 
आने वालȣ संèथा कȧ åयावसाǓयक एव ंͪव×तीय जोͨखम कȧ माğा समान होती है । 

(iv) समान Ĥ×याशा (Same Expectation) : ͩकसी संèथा का मूãयांकन करने के ͧलए 
सभी ͪवǓनयोजकɉ कȧ शुƨ पǐरचालन आय (EBIT) के संबधं मɅ Ĥ×याशा समान है । 

(v) शत ĤǓतशत आय का ͪवतरण (100% Distribution of earnings) : कàपनी 
अपने सàपणू[ लाभɉ का शत-ĤǓतशत ͪवतरण अशंधाǐरयɉ मɅ कर देती है अथा[त संèथा का 
लाभाशं भुगतान अनपुात (Dividend payment Ratio) 100 ĤǓतशत है । 

(vi) संèथागत एव ं åयिÈतगत ऋणɉ मɅ समानता (Equality in Institutional and 
Personal Loans) : åयिÈतगत ͪवǓनयोजकɉ को भी ǒबना ͩकसी बाधा के उÛहȣ ंशतɟ 
पर ऋण ĤाÜत होता है, िजन शतɟ पर ͩकसी संèथा को ĤाÜत होता है । 

I. मोदȣिÊलयानी-ͧमलर ͧसƨाÛत Ǔनगम करɉ कȧ अनपुिèथǓत मे (Modigiliani –Miller 
Theory in the Absence of Corporate Taxes) - Ǔनगम करɉ कȧ 
अनपुिèथǓत मɅ मोदȣिÊलयानी- ͧमलर ͧसƨाÛत शुƨ पǐरचालन आय ͧसƨाÛत के समान 
होता है । इस ͧसƨाÛत के अनसुार एक सèंथा कȧ पूजंी संरचना मɅ पǐरवत[न से न तो 
संèथा कȧ समĒ पूजंी लागत एव ंन हȣ संèथा का कुल मूãय Ĥभाͪवत होता है । इसका 
कारण यह है ͩक ऋण पूजंी समता पूजंी से सèती होती है तथा पूजंी संरचना मɅ ऋण के 
अͬधक उपयोग से समता अशंधाǐरयɉ कȧ Ĥ×याशा एव ंͪव×तीय जोͨखम बढ़ने के कारण 
समता पूजंी कȧ लागत मɅ वृͪ ƨ होती है तथा इससे ऋण कȧ कम लागत का लाभ समता 
पूजंी कȧ लागत मɅ वृͪ ƨ से ĤǓत सतंुͧलत (Offset) हो जाता है । इस Ĥकार पूजंी 
संरचना मɅ ऋण पूजंी का अͬधक उपयोग समता पूजंी कȧ लागत को Ĥभाͪवत करता है 
ͩकÛत ुसंèथा कȧ समĒ पूजंी लागत िèथर रहती है । मोदȣिÊलयानी-ͧमलर ͧसƨाÛत इस 
माÛयता पर आधाǐरत है ͩक संèथा के कुल मूãय Ǔनधा[रण मɅ संèथा कȧ पǐरचालन आय 
मुÉय त×व है । इस ͧसƨाÛत के अनसुार पूजंी सरंचना के अलावा अÛय Ǻिçट से समान 
दो संèथाओं कȧ समĒ पूजंी लागत एव ंसंèथा का मूãय अÛतरपणन ĤͩĐया (Arbitrage 
Process) के कारण समान रहते है । 
अÛतरपणन ĤͩĐया (Arbitrage Process): 
ͩकसी ĤǓतभूǓत को कम मूãय वाले बाजार से खरȣदना तथा अͬधक मूãय वाले बाजार मɅ 
बेचना अÛतरपणन कहलाता है । इस ĤͩĐया मɅ मूãय ͪवभेद का लाभ लेने के ͧलए एक 
हȣ ĤǓतभूǓत को एक साथ ͪवͧभÛन बाजारɉ मɅ खरȣदा व बेचा जाता है । मोदȣिÊलयानी-
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ͧमलर ͧसƨाÛत के अनसुार ऋणɉ के Ĥयोग से फम[ को कोई लाभ या हाǓन नहȣं होती है 
। अत: लȣवरेज वालȣ फम[ व ǒबना लȣवरेज वालȣ फम[ का कुल मूãय एक समान हȣ होता 
है । मोदȣ िÊलयानी एव ंͧमलर के अनसुार यǑद दो समान फमɏ अपने ͧभÛन-ͧभÛन ऋण 
समता अनपुात के कारण ͧभÛन-ͧभÛन मूãय रखती है तो बाजार मɅ उन ĤǓतभूǓतयɉ के 
ͧलए अÛतरपाणन ĤͩĐया होगी जो उनके बाजार मूãय को संतुͧलत अथा[त ्समान कर 
देगी । 
गणना (Computation) – 

(i) Value of the firm    &  Earning before Interest T
Overall Cost of Cap

ax
ital

   

 
o

EBITV
K

  

(ii) Market value of Equity (S) = Total of Firm (V) -Market Value of 
Debt (D)  

(iii) Cost of Equity Capital EBIT I
S


  

मोदȣिÊलयानी - ͧमलर ͧसƨाÛत कȧ सीमाएँ(Limitation of Modigliani – Miller 
Theory)  
इस ͧसƨाÛत कȧ Ĥमखु सीमाएँ Ǔनàनͧलͨखत हɇ : 

1. ĤǓतभूǓतया ँको खरȣदने बेचने कȧ लागत न होने कȧ माÛयता अåयावहाǐरक है । 
2. ͪवǓनयोजकɉ एव ंǓनगमɉ कȧ ऋण ĤािÜत कȧ एक समान ¢मता व एक समान साख नहȣ ं

हो सकती है ।  
3. åयिÈतगत उ×तोलक को Ǔनगम उ×तोलक का पणू[ èथानापÛन मानना गलत है । 
4. अÛतरपणन ĤͩĐया मɅ संèथा के आÛतǐरक Ǔनयम भी बाधा डालते हɇ । 
5. आयकर व Ǔनगम कर संबधंी Ĥावधान हमेशा मौजूद रहते हɇ । 
6. सèथाओं ɮवारा समèत अिज[त लाभɉ का ͪवतरण न ͩकया जाकर कुछ लाभɉ का 

ĤǓतधारण ͩकया जाता है। 
II. मोदȣिÊलयानी-ͧमलर ͧसƨाÛत Ǔनगम करɉ का अिèत×व मानने पर (Modigliani-Miller 

Theory in the Presence of Corporate Taxes) – 
Ǔनगम करɉ के उपिèथत रहने के कारण मोदȣिÊलयानी-ͧमलर के मलू ͧसƨाÛत (Ǔनगम 
करɉ कȧ अनपुिèथǓत मɅ) कȧ यह माÛयता ͩक संèथा कȧ पूजंी सरंचना मɅ ऋण कȧ माğा 
बढ़ाने पर भी फम[ का मूãय (V) तथा पूजंी कȧ समĒ लागत (Ke) िèथर रहती है, सहȣ 
नहȣं उतरती है । अत: उÛहɉने 1963 मɅ अपनी मलू ͪवचारधारा मɅ संशोधन कर èवीकार 
ͩकया ͩक कर योÊय आय कȧ गणना करते समय ऋण पर Þयाज को कटौती योÊय åयय 
मानने के कारण ऋण पूजंी कȧ लागत कम होती है । अत: ऋण लेने वालȣ अथा[त 
उ×तोलक वालȣ (Levered) फम[ का मूãय, ऋण न लेने वालȣ अथा[त ् ǒबना उ×तोलक 



336 
 

वालȣ (Unlevered) के मूãय से अͬधक होगा एव ंऐसी फम[ कȧ पूजंी कȧ समĒ लागत 
(Ko) भी कम होगी । 
गणना (Computation)-  
Ǔनगम करɉ कȧ उपिèथǓत मɅ ͩकसी फम[ का कुल मूãय (V)इ Ǔनàन Ĥकार से £ात ͩकया 
जा सकता है-  

(i) Value of Unlevered firm     
  

Profit available for Equity shareholders
Equity Capitalisation Rate

  

Or  1
u

e

EBIT T
V

K


  

(ii) Value of Levered firm (V1) = Vu +DT 
यहाँ; EBIT = Þयाज एव ंकर से पवू[ आय (Earning before Interest and Tax) 
Ke = समता पूजंी कȧ लागत (Cost of Equity Capital) 
T = Ǔनगम कर कȧ दर (Corporate tax rate) 
D = ऋण कȧ राͧश (Amount of Debt) 
Vu = ǒबना उ×तोलक वालȣ फम[ का मूãय (Value of Unlevered firm) 
VL = उ×तोलक वालȣ फम[ का मूãय (Value of Levered firm) 
उदाहरण (Illustration) 7 : 
दो फम[ पी एव ंÈय ूजो सभी तरह से समान. है ͧसवाय इसके ͩक फम[ पी अपनी पूजंी 
संरचना मɅ ͩकसी ऋण का उपयोग नहȣं करती है जबͩक फम[ Èय ूकȧ पूजंी संरचना मɅ 
10% वाले 4,00,000 Ǿ. के ऋण-पğ हɇ । दोनɉ फमɟ कȧ Þयाज व कर से पवू[ अज[नɅ 
3,00,000 Ǿ. वाͪष[क है और समता पूजंीकरण कȧ दर 12% है । Ǔनगम कर कȧ दर 
50% मानते हु ए एम.एम. ͧसƨाÛत के अनसुार इन फमɟ का मूãय £ात कȧिजये । 
There are two firms P & Q which are identical except that P does 
not use any debt in its capital structure. While Q has Rs 4, 
00,000 % debentures in its capital structure. Both the forms have 
earnings before interest and tax Rs. 3, 00,000 and the 
capitalization rate is 12% assuming the corporate tax of 50%. 
Calculate the value of these firms according to MM hypothesis.  
हल (Solution) :  
The market value of firms P (Unlivered) which does not use any 
debt –  

   1 3,00,000 1 0.50
12%u

e

EBIT T
V

K
 

   
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1,50,000 100 12,50,000
12

    

The market value of firm Q (levered) which uses debt of Rs, 4, 
00,000  

VL  Vu + DT  
  Rs 12,50,000 + (4,00,000 x 0.5) 
  Rs 12,50,000 + 2,00,000 = Rs. 14,50,000  

Ǔनçकष[ - ऋण का उपयोग फम[ के मूãय को बढ़ा देता है । 
उदाहरण (Illustration) 8:  
कàपनी X ͧल. एव ंY ͧल. सब Ĥकार से समान है, ͧसवाय इसके ͩक Ĥथम कàपनी 
ऋण का Ĥयोग नहȣं करती है जबͩक बाद वालȣ कàपनी 10 लाख Ǿ. का ऋण 10%' 
Þयाज पर Ĥयोग करती है । यह मानते हु ए ͩक (अ) मोदȣिÊलयानी-ͧमलर ͧसƨाÛत कȧ 
माÛयताओं कȧ पǓूत[ होती है, (ब) कर कȧ दर 50% है; (स) कर व Þयाज से पवू[ आय 
(EBIT) 2,00,000 Ǿ. है तथा (द) ǒबना उ×तोलक वालȣ कàपनी कȧ समता पूजंीकरण 
कȧ दर 10% ' है । X ͧल. तथा Y ͧल. कàपनी का मूãय Èया होगा? दोनɉ फमɟ कȧ 
भाǐरत औसत लागत का Ǔनधा[रण भी कȧिजये । 
Companies X Ltd. are Y Ltd. are identical in every aspect expect 
that the former does not use debt while the later uses Rs. 10 
lakhs debt at 10% interest . Assuming that (a) M.M. assumptions 
are met (b) the tax rate is 50% (c) the EBIT is Rs. 2, 00,000 and 
(d) the equity capitalization of unlevered company is 10%  
What will be the value of the firms X Ltd and Y Ltd? Also 
determine the weighted average cost of capital of both the firms. 
हल (Solution) : 

(i) Value of Unlevered Firm (X Ltd.) 

uV
 1

e

EBIT T
K


  200000 1 0.50

10%


  

.2,00,000 0.5
0.10

Rs 


.1,00,000
0.10

Rs
 .10,00,000Rs  

Overall Cost of Capital (Ko) = 10%  
(ii) Value of the Levered Firm (Y Ltd)  

  L uV V DT   
= Rs, 10, 00,000 + Rs. 10, 00, 000 x 0.50  
= Rs. 10, 00,000 + Rs, 5, 00,000 = 15, 00,000  
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Overall Cost of Levered Firm 
 Rs. 
EBIT 2,00,000 
Less: Interest 1,00,000 
Net Income before tax 1,00,000 
Less: Taxes @ 50% 50,000 
Net Income for Equity shareholders 50,000 
Total Market Value (V) 15,00,000 
Market Value of Debt (D) 10,00,000 
Market Value of Equity (S) = (V – D) 5,00,000 

Cost of Equity (Ke) 100E
S

  50,000 100 10%
5,00,000

    

Weighted Average Cost of Capital  1 D SKd T Ke
V V

        
   

 

10,00,000 5,00,00010 0.5 10
15,00,000 15,00,000
        
   

 

3.33% 3.33%   
6.67%  

मूãयांकन - 
Ǔनगम करɉ का अिèत×व मानने पर एम.एम. ͧसƨाÛत मɅ यह माना गया है ͩक पूजंी 
संरचना मɅ ऋण कȧ माğा बढ़ाने से उ×तोलक वालȣ फम[ का मूãय बढ़ जाता है एव ंपूजंी 
कȧ औसत लागत कम हो जाती है । परÛतु िजन माÛयताओं पर यह ͧसƨाÛत आधाǐरत 
है वे वाèतͪवकता से परे है जसेै - पणू[ पूजंी बाजार कȧ ͪवɮयमानता, åयवहार लागत नहȣ ं
होना, 100% लाभाशं का भुगतान करना, åयिÈतगत उ×तोलक एव ंǓनगम उ×तोलक का 
समान होना, संèथागत ĤǓतबधंɉ का न होना आǑद । इन अवाèतͪवक माÛयताओं के 
कारण इस ͧसƨाÛत कȧ आलोचना कȧ जाती है । 

14.6 सारांश 
ͩकसी भी संèथा के ĤबÛध को पूजंी सरंचना के उस ĤाǾप का चुनाव करना चाǑहये िजस 
पर सèंथा कȧ समĒ पूजंी कȧ लागत Ûयनूतम हो तथा सèंथा का कुल मूãय अͬधकतम 
हो ताͩक समता अशंधाǐरयɉ को अͬधकतम Ĥ×याय ͧमल सके । ऐसी पूजंी संरचना 
अनकूुलतम पूजंी सरंचना कहलाती है । 
पूजंी सरंचना के पूजंी कȧ लागत व संèथा के मूãय पर पड़ने वाले Ĥभाव के सàबÛध मɅ 
Ǔनàन ͧसƨाÛतɉ का ͪवकास है - 
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(i) शुƨ आय ͧसƨाÛत - इस ͧसƨाÛत के अनसुार ऋण कȧ माğा बढ़ाकर पूजंी कȧ समĒ 
लागत मɅ कमी मे सèंथा के कुल मूãय मɅ वृͪ ƨ कȧ जा सकती है । 

(ii) शुƨ पǐरचालन आय ͧसƨाÛत - अथ[ ĤबÛधन कȧ ͩकसी भी नीǓत का संèथा के मूãय व 
पूजंी कȧ समĒ लागत पर कोई Ĥभाव नहȣ ंपड़ता है । 

(iii) परàपरागत ͧसƨाÛत - अÛतरपाणन ĤͩĐया के कारण ऋण समता ͧमĮण का ͪववेकपणू[ 
Ĥयोग कर फम[ के मूãय मɅ वृͪ ƨ तथा पूजंी कȧ समĒ लागत मɅ कमी कȧ जा सकती है । 

(iv) मोदȣिÊलयानी ͧमलर ͧसƨाÛत - Ǔनगम करɉ कȧ अनपुिèथǓत मानने पर यह ͧसƨाÛत शुƨ 
पǐरचालन आय ͧसƨाÛत के समान एव ं Ǔनगम करɉ का अिèत×व मानने पर शुƨ आय 
ͧसƨाÛत के समान Ǔनçकष[ देता है ।  

14.7 शÞदावलȣ  
शुƨ आय ͧसƨाÛत - इस ͧसƨाÛत के अनसुार एक फम[ अपनी पूजंी सरंचना मɅ ऋण कȧ 
माğा बढ़ाकर अपने मãूय मɅ वृͪ ƨ तथा पूजंी कȧ समĒ लागत मɅ कमी कर सकती है । 
ऐसे मɅ अनकूुलतम पूजंी संरचना वहां होगी जहां फम[ का कुल मूãय अͬधकतम तथा पूजंी 
' समĒ लागत Ûयनूतम होगी ।  
शुƨ पǐरचालन आय ͧसƨाÛत - इस ͧसƨाÛत के अनसुार फम[ कȧ पूजंी संरचना मɅ 
पǐरवत[न फम[ के मूãय तथा पूजंी कȧ समĒ लागत को Ĥभाͪवत नहȣं करता है, चाहे अथ[ 
Ĥबधंन हेत ुकोई भी रȣǓत अपनाई जाये ।  
परàपरागत ͧसƨाÛत - इस ͧसƨाÛत के अनसुार अÛतरपाणन ĤͩĐया के कारण फम[ के 
पूजंीकरण मɅ ऋण एव ंसमता के ͪववेकपणू[ ͧमĮण से फम[ के कुल मूãय मɅ वृͪ ƨ तथा 
पूजंी कȧ कुल लागत मɅ कमी कȧ जा सकती है । 
मोदȣिÊलयानी ͧमलर ͧसƨाÛत- 

(a) Ǔनगम करɉ कȧ अनपुिèथǓत मɅ - इस ͧसƨाÛत के अनसुार अÛतरपाणन ĤͩĐया के कारण 
फम[ कȧ पूजंी सरंचना मɅ पǐरवत[न करने पर भी संèथा का मूãय तथा पूजंी कȧ समĒ 
लागत अĤभाͪवत रहती है ।  

(b) Ǔनगम करɉ कȧ उपिèथǓत मɅ - कर योÊय आय कȧ गणना करते समय ऋण पर Þयाज 
को कटौती योÊय åयय मानने के कारण पूजंी सरंचना मɅ ऋण के उपयोग से फम[ का 
मूãय बढ़ता है तथा पूजंी कȧ समĒ लागत कम होती है । 
अÛतरपणन ĤͩĐया - मूãय ͪवभेद का लाभ लेने के ͧलये ͩकसी ĤǓतभूǓत को कम मãूय 
वाले बाजार से खरȣदने तथा अͬधक मãूय वाले बाजार मɅ बेचने कȧ ĤͩĐया अÛतरपणन 
कहलाती है । 

14.8 èवपरख Ĥæन 
1. पूजंी सरंचना से Èया आशय है? पूजंी सरंचना के ͧसƨाÛतɉ को सं¢ेप मɅ समझाइये । 

What is meant by capital structure? Explain the theories of Capital 
structure in brief. 

2. पूजंी सरंचना के शुƨ आय ͧसƨाÛत से आप Èया समझते हɇ ' 
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What do you understand by Net Income Theory of Capital 
Structure.  

3. पूजंी सरंचना के शुƨ पǐरचालन आय ͧसƨाÛत को उदाहरण ɮवारा समझाइये । 
Explain Net Operating Income Theory of Capital Structure with the 
help of suitable example.  

4. पूजंी सरंचना के परàपरागत ͧसƨाÛत से आप Èया समझते हɇ? 
What do you understand by Traditional Theory of Capital 
Structure?  

5. Ǔनगम करɉ के अभाव मɅ पूजंी संरचना पर लौ-Ĥ ͧसƨाÛत का Ĥभाव समझाइये । 
Explain the effect of M.M theory on capital structure in the 
absence of corporate taxes.  

6. 'पूजंी सरंचना मह×वपणू[ नहȣं है ।'' इस कथन कȧ पूजंी सरंचना ͧसƨाÛत मɅ 
मोदȣिÊलयानी-ͧमलर के योगदान के ͪवèततृ संदभ[ मɅ आलोचना×मक मूãयाकंन कȧिजये । 
“Capital structure does not matter. “ Critically evaluate the 
statement in the broader context of the contribution of Modigliani 
and Miller to the theory of capital structure. 

7. एक कàपनी कȧ सàभाͪवत शुƨ आय 4००००० Ǿ. है । इसके पास 10,00,000 Ǿ. के 
8 ĤǓतशत Þयाज दर वाले ऋण पğ हɇ । कàपनी कȧ समता पूजंीकरण दर 12 ĤǓतशत 
है । 
शुƨ आय ͪवचारधारा के अनसुार कàपनी का मूãय एव ंसमĒ पूजंीकरण दर कȧ गणना 
कȧिजये । 
A Company expects a net income of Rs. 4, 00,000 it has Rs, 10, 
00,000 debentures of 8 percent rate of interest. The equity 
capitalisation rate of the Company is 12 % Calculate the value of 
the Company and Overall Capitalisation rate to Net Income 
Approach, 

8. (अ) सा¢ी ͧलͧमटेड कȧ सàभाͪवत वाͪष[क शुƨ आय (EBIT) 3, 00,000 Ǿ. तथा 
समता पूजंीकरण दर 10% है । कàपनी के पास 6% वाͪष[क दर वाले 8,00,000 Ǿ. 
के ऋणपğ है । कोई Ǔनगम कर नहȣ ंहै । शुƨ आय ͧसƨाÛत के अनसुार फम[ का कुल 
मूãय तथा पूजंी कȧ समĒ लागत £ात कȧिजये । 
(ब) फम[ के कुल मãूय तथा पूजंी कȧ समĒ लागत. पर Èया Ĥभाव होगा, यǑद- 

(i) फम[ ऋणपğɉ मɅ 2,00,000 Ǿ. कȧ वृͪ ƨ करके इस राͧश से समता अंशɉ को पनु: Đय 
करने का Ǔनæचय करती है । 

(ii) फम[ समता अशंɉ के Ǔनग[मन ɮवारा 2,00,000 Ǿ. के ऋणपğɉ का शोधन करती है । 
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(a) Sakshi Limited expects annual net income (EBIT) of Rs. 3, 00,000 
and equity capitalization rate of 10%. The Company has Rs. 8, 
00,000 debentures with an annual interest rate of 6% there is no 
corporate tax, calculate the value of the firm and Approach overall 
(weighted average) cost of capital according to the Net Income 
Approach. 

(b) What will be the effect on value of the firm and overall coast of 
capital , if :  

(i) The firm decides to raise the amount of debentures of Rs 2, 
00,000 and uses the proceeds to repurchases equity shares. 

(ii) The firm decides to redeem the debentures of Rs. 2, 00,000 by 
issue of equity shares.  

9. ͪĤया ͧलͧमटेड से आपको Ǔनàनͧलͨखत सूचनाएँ उपलÞध है- 
Priya Ltd. provides you the following information :  
Overall cost of capital (K0) 15% 
Cost of debt capital 12% 
Net Operating Income (EBIT) Rs, 3,00,000 
आपको शुƨ पǐरचालन आय (NOI) ͪवचारधारा के अनसुार कàपनी कȧ समता पूजंी कȧ 
लागत तथा कàपनी का मूãय £ात करना है, यǑद कàपनी कȧ कुल पूजंी संरचना मɅ 
ऋण पूजंी (i) 5,00,000 (ii) 8,00,000 Ǿ. हो । 
You are required to calculate the cost of equity and the value of 
the company according to Net Operating Income Approach if it has 
(i) 5,00,000 ; (ii) 8,00,000 debt capital in its total capital structure 
value .  

10. एक कàपनी कȧ चालू पǐरचालन आय 5,50,000 Ǿ. है । कàपनी के पास 10% वाले 
10 लाख Ǿ. के बकाया ऋण है । इसकȧ समता पूजंी कȧ लागत 15 ĤǓतशत होने का 
अनमुान है । कàपनी 10,00,000 Ǿ. के अǓतǐरÈत ऋण कȧ ĤािÜत से उ×तोलक मɅ वृͪ ƨ 
करने पर ͪवचार कर रहȣ है तथा इस राͧश का उपयोग समता पूजंी को कम करने मɅ 
ͩकया जायेगा । इस बढ़ȣ हु ई ͪव×तीय जोͨखम के फलèवǾप ऋण कȧ लागत 10 ĤǓतशत 
तक तथा समता पूजंी कȧ लागत 20 ĤǓतशत तक बढ़ने कȧ सàभावना है । 
आपको परàपरागत ĤǓतमान का उपयोग करते हु ए कàपनी के चालू मãूय का Ǔनधा[रण 
करना है । कàपनी ɮवारा अपने उ×तोलक मɅ वृͪ ƨ करने के Ĥèताव के बारे मɅ भी आप 
अपनी अनशुसंा दȣिजये । 
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A Company’s current operating is Rs. 5, 50,000. The company has 
Rs. 10 Lakhs of 10% debt outstanding. Its cost of capital is 
estimated to be 15%. The Company is considering to increase its 
leverage by raising an additional Rs. 10, 00,000 debt and using 
the proceeds to retire the amount of equity. As a result on 
increased financial risk. The cost of debt is likely to go upto 12% 
and cost of equity capital upto 20%. 
You are required to determine the current value of the Company 
using Traditional Model. Give your recommendations regarding the 
Company’s proposal to increase its leverage. 

11. फम[ P तथा Q सभी तरह से समान है ͧसवाय इसके ͩक पहलȣ फम[- ǒबना उ×तोलक 
वालȣ है जबͩक बाद वालȣ फम[ उ×तोलक वालȣ है । फम[ प के पास 10 लाख Ǿपये कɅ  
8% ऋण पğ बकाया है । यǑद (i) मोदȣ िÊलयानी-ͧमलर कȧ सभी माÛयताओं कȧ पǓूत[ 
होती है (ii) कर कȧ दर 50% (iii) शुƨ पǐरचालन आय (EBIT) 4 लाख Ǿ. है तथा 
फम[ P के ͧलए समता पूजंीकरण दर 10% है । 
M-M पǐरकãपना के अनसुार Ĥ×येक फम[ का मूãय Èया होगा? 
Firms P and Q are identical in every aspect except that the 
former firm is unlevered while the later firm is levered firm is 
levered Firm Q has Rs. 10 Lakh 8 percent debentures 
outstanding. 
Assume –(i) that all M-M assumptions are met ;(ii) that the tax rate 
is 50 percent (iii) that EBIT is Rs, 4 Lakhs and that Capitalization 
rate for Firm p is 10 percent. 
What would be the value for each form according to M-m 
Hypothesis?  

12. दो कàपǓनयाँ है, जो ͩक सभी बातɉ मɅ एक समान है, केवल पूजंी ढाचेँ के अलावा जसैा 
ͩक Ǔनàन ͪववरण से अवलोͩकत है- 
There are two Companies which are identical in all aspect in 
terms of capital structure as can be observed from the details 
given below: 
 P LTD (Levered) Rs. S LTD (Unlevered) 

Rs. 
EBIT 2,00,000 2,00,000 
Debt 10,00,000 Zero 
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Rate of debt 10% Zero 
Cost of Equity 20% 16% 
एम. एम. पǐरकãपना का Ĥयोग करते हु ए दोनɉ कàपǓनयɉ का मूãय £ात कȧिजए । 
Calculate the value of both the companies using M-M hypothesis. 
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इकाई-15 : पूँजी बजटन-I (Capital Budgeting -I)  
इकाई कȧ Ǿपरेखा 
15.0 उƧेæय 
15.1 Ĥèतावना 
15.2 पूँजी बजटन का अथ[ एव ंपǐरभाषायɅ 
15.3 पूँजी बजटन के उƧेæय 
15.4 पूँजी बजटन कȧ मुÉय ͪवशेषतायɅ  
15.5 पूँजी åयय या पूँजी पǐरयोजनाओं के Ĥकार 
15.6 पूँजी बजटन कȧ ĤͩĐया 
15.7 पूँजी बजटन के मह××वपणू[ घटक 
15.8 पूँजी बजटन का मह×व 
15.9 पूँजी बजटन कȧ सीमाएँ 
15.10 साराशं 
15.11 शÞदावलȣ 
15.12 èवपरख Ĥæन 
15.13 संदभ[ Ēथं 

15.0 उƧेæय 
इस अÚयाय को पढ़ने के पæचात ्आप इस योÊय हो पायɅगे ͩक- 

 पूँजी बजटन का अथ[ समझ सकɅ गे । 
 åयावसाǓयक उपĐम के ͧलए पूजँी बजटन कȧ उपयोͬगता को जान सकɅ गे । 
 पूँजीगत पǐरयोजनाओं के Ĥकारɉ कȧ जानकारȣ हो सकेगी । 
 पूँजी बजटन हेतु अपनाई जाने वालȣ ĤͩĐया से अवगत हो सकɅ गे । 
 पूँजी बजटन कȧ परàपरागत Ĥͪवͬधयɉ मɅ ͩकस Ĥकार Ǔनण[यन ͩकये जाते है, जान 

सकɅ गे। 
 पूँजी बजटन के समय आने वालȣ कǑठनाइयɉ अथा[त ्इसकȧ सीमाओं को जान सकɅ गे । 
 पूँजीगत åययɉ के Ǔनयğंण हेतु अपनायी जा सकने वालȣ Ĥणालȣ से अवगत हो सकɅ गे ।  

15.1 Ĥèतावना  
åयवसाय के सफल संचालन के ͧलए ͪव×तीय संसाधनɉ कȧ आवæयकता होती है िजÛहɅ 
अंशपूँजी, ऋणपूजँी या उधार ɮवारा ĤाÜत ͩकया जाता है । इनका ͪवǓनयोग चालू एव ं
èथायी सàपि×तयɉ मɅ ͩकया जाता है । चालू सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोग वह åयय है िजनका 
लाभ संèथा को अͬधकतम एक वष[ कȧ अवͬध मɅ ĤाÜत हो जाता है, अत: इÛहɅ आयगत 
åयय भी कहा जाता है । इन आयगत åययɉ का Ǔनयोजन एव ं Ǔनयğंण ͪवͧभÛन 
ͩĐया×मक बजट बनाकर ͩकया जाता है । èथायी सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोग वह åयय है 
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िजसका लाभ संèथा को एक से अͬधक वषȾ मɅ ĤाÜत होता है । ͩकसी भी åयवसाय कȧ 
दȣघ[कालȣन पूँजी का अͬधकांश Ǒहèसा इÛहȣ ंसàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोिजत होता है । èथायी 
सàपि×तयɉ पर ͩकये जाने वाले åयय को पूँजीगत åयय कहा जाता है । इस åयय के 
अÛतग[त èथायी सàपि×तयɉ के Đय, नवीनीकरण, आधुǓनकȧकरण, ĤǓतèथापन, नयी 
तकनीक के ͪवकास, खोज एव ंअनसुधंान, आǑद पर ͩकये जाने वाले åयय को सिàमͧलत 
ͩकया जाता है । ये सàपि×तयाँ åयवसाय को आधार Ĥदान करती है, अत: इÛहɅ ढाचंागत 
या आधारभतू सàपि×तयां कहा जाता है । 
चू ंͩक पूँजी का अͬधकांश भाग èथायी सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोिजत रहता है, अत: यह 
आवæयक है ͩक ऐसे åयय बहु त सोच समझ कर ͩकये जायɅ । ͩकसी भी Ĥकार का गलत 
Ǔनण[य दȣघ[काल तक भावी अज[न, उ×पादन ¢मता, उ×पादन ͩकèम, लाभ माğा एव ं
रोजगार ¢मता आǑद को Ĥभाͪवत करता है । इस िèथǓत मɅ Ĥबधंकɉ का यह दाǓय×व हो 
जाता है ͩक पूजंीगत åयय करने से पवू[ उनके संदभ[ मɅ इस Ĥकार Ǔनण[य लɅ िजससे 
भावी जोͨखम Ûयनूतम हɉ एवं अज[नɉ कȧ Ĥ×याशा अͬधकतम । पूजँी बजटन तकनीक का 
उपयोग कर Ĥबधंक इस दाǓय×व का Ǔनव[हन भलȣ भाँǓत कर सकते हɇ । पूजँी बजटन 
Ĥबधं कȧ वह तकनीक है िजसके अÛतग[त पूजँीगत ͪवǓनयोग के समèत अवसरɉ एव ं
ͪवकãपɉ का ͪवæलेषण कर सव[Įेçठ ͪवकãप या अवसर का चुनाव ͩकया जाता है । पूजंी 
बजटन तकनीक को अलग-अलग नामɉ से जाना जाता है । इस तकनीक मɅ पूँजी åयय 
संबधंी Ǔनण[य ͩकये जात े हɇ, अत: इसे 'पूँजी åयय Ǔनण[य (Capital Expenditure 
Decision), èथायी सàपि×तयɉ का Ǔनयोजन इस तकनीक के आधार पर ͩकया जात है 
अत: èथायी सàपि×तयɉ का Ĥबधं (Management of Fixed Assets), दȣघ[कालȣन 
पूँजीगत åययɉ का Ĥबधं इसके माÚयम से ͩकया जाता है, अत: 'पूँजी åयय Ĥबधं 
(Capital Expenditure Management) या 'दȣघ[कालȣन ͪवǓनयोग Ǔनण[य. 
(Long Term Investment Decision), ͪवͧशçट पǐरयोजना के Ǔनण[य मɅ उपयोग 
ͩकये जाने के कारण इसे पǐरयोजना बजटन ͪवͬधयɉ (Project Budgeting 
Method) आǑद नामɉ से भी जाना जाता है ।  

15.2 पूँजी बजटन का अथ[ एवं पǐरभाषायɅ (Meaning and 
Definition of Capital Budgeting)  
पूँजी बजटन एक ऐसी ĤबÛधकȧय तकनीक है िजसका Ĥèताͪवत पूँजी åययɉ एव ंउनके 
अथ[-ĤबÛधन पर ͪवचार करने, उपलÞध साधनɉ से सवȾ×तम ͪवǓनयोजन कȧ योजना 
बनाने तथा उसे ͩĐयािÛवत करने के ͧलए Ĥयोग ͩकया जाता है । इसकȧ कुछ Ĥमखु 
पǐरभाषाएं Ǔनàन Ĥकार है :- 
आर. एन. एÛथोनी के अनसुार - पूँजी बजटन ĤबÛध ɮवारा ͪवæवास कȧ गई उͬचत 
पǐरयोजनाओं के ͧलए मांगी गई नई पूँजी सàपि×तयɉ कȧ सूची है िजसमɅ पǐरयोजना कȧ 
अनमुǓत लागत भी दȣ हु ई होती है । 
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चाãस[ टȣ हान[Ēेन के शÞदɉ मɅ - पूँजी बजटन Ĥèताͪवत पूँजी åययɉ को जानने एव ंउनका 
ͪव×त ĤबÛध करने का दȣघ[कालȣन Ǔनयोजन है । '' 
लारɅस ͬगटमेन के अनसुार - पूँजी बजटन से आशय पूजंी åयय ͪवकãपɉ के उƫव , 
मूãयांकन, चयन तथा अनवुत[न कȧ सàपणू[ ĤͩĐया से है । 
केलर एव ंफरेरा के अनसुार - पूँजी बजट ͩकसी बजट अवͬध मɅ èथायी सàपि×तयɉ मɅ 
ͪवǓनयोग एव ंåयय के ͧलए बनाई गई योजनाओं का ĤǓतǓनͬध×व करता है ।  
ͧमãटन एच. èपेÛसर के शÞदɉ मɅ, - पूँजी बजटन सàपि×तयɉ के ͧलए åययɉ का 
Ǔनयोजन है िजनसे भावी अवͬधयɉ मɅ Ĥ×यायɅ ĤाÜत हɉगी । '' 
आर. एम. ͧलचं के अनसुार - पूँजी åयय बजटन उपलÞध पूजँी के ͪवकास के Ǔनयोजन से 
सàबिÛधत है, िजसका फम[ का दȣघ[कालȣन लाभदायता को अͬधकतम करने के ͧलए 
Ĥयोग ͩकया जाता है । 
साधारण शÞदɉ मɅ पूजँी बजटन का आशय उस ĤͩĐया से होता है, िजसमɅ उन 
पǐरयोजनाओं मɅ धन लगाने या न लगाने के बारे मɅ Ǔनण[य ͧलया जाता है, िजनकȧ 
लागतɅ एव ंलाभ दȣघ[काल तक उदय एव ंĤाÜत होते रहते हɇ । 
इस Ĥकार उपयु [Èत पǐरभाषाओं से èपçट है ͩक पूजंी बजटन ऐसी Ĥबधंकȧय तकनीक है, 
िजसके ɮवारा फम[ के दȣघ[कालȣन लाभ को अͬधकतम करने के उƧेæय से ͪवͧभÛन 
ͪवǓनयोग Ĥèतावɉ के उƫव , मूãयांकन, Ǔनण[यन, अनवुत[न संबधंी ĤͩĐयाओं को पणू[ 
ͩकया जाता है ।  

15.3 पूँजी बजटन के उƧेæय (Objective of Capital Budgeting) 
åयावसाǓयक संèथाओं मɅ पूजँी बजटन Ǔनàनͧलͨखत उƧेæयɉ कȧ ĤािÜत के ͧलये ͩकया 
जाता है:- 

1. पूँजी åययɉ के ͧलए ͪव×त åयवèथा (Financing of Capital Expenditures) - 
पूँजी बजटन से ĤबÛध को इस बात कȧ पहले से जानकारȣ हो जाती है ͩक कब ͩकतनी 
राͧश का पूँजी ͪवǓनयोजन करना होगा । िजससे संèथा के ĤबÛधक समय से उस राͧश 
के ͧलए उͬचत åयवèथा भी कर सकते हɇ । ऐसा करने से अपे¢ाकृत कम लागत आती 
है। 

2. Ĥाथͧमकता Ǔनधा[ǐरत करना (Determine of Priority) - पूँजी बजटन तकनीक 
अपनाने पर ͪवͧभÛन पǐरयोजनाओं को उनकȧ लाभĤदता के अनसुार सहȣ Đम मɅ 
ͪवÛयाͧसत ͩकया जा सकता है । इससे ĤबÛध को पǐरयोजनाओं के संबधं मɅ ͪवèततृ 
जानकारȣ ĤाÜत होने के साथ-साथ उनकȧ संèथान मɅ उपयोͬगता व लाभĤदायकता के Đम 
कȧ जानकारȣ ͧमल जाती है । 

3. पूँजी åयय पǐरयोजना का मूãयांकन (Evaluation of Capital Expenditure 
Projects)- पूँजी बजटन का Ĥमुख उƧेæय संèथान के सम¢ उपलÞध ͪवͧभÛन 
Ĥèताͪवत पूँजी åयय पǐरयोजनाओं का मूãयाकंन करना है िजससे लाभĤद पǐरयोजनाओं 
के चयन का काय[ सरल हो सके । 
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4. भूतकालȣन Ǔनण[यɉ का ͪवæलेषण (Analysis of Past Decisions) - पूँजी बजटन 
के तहत गत अवͬध मɅ ͧलये गये Ǔनण[यɉ का ͪवæलेषण करके यह पता लगाया जा सकता 
है ͩक वे Ǔनण[य कहाँ तक उपयÈुत थे एव ंइस बात को Úयान मɅ रखते हु ए भावी Ǔनण[य 
ͧलये जाते हɇ । 

5. भावी हाǓनयɉ से सुर¢ा (Safety From Future Losses) - पूँजी बजटन मɅ Ĥ×येक 
पूँजीगत åयय का ͪवèततृ अÚययन होने से भावी जोͨखमɉ एव ंअǓनिæचतताओं कȧ पवू[ मɅ 
हȣ जानकारȣ हो जाती है । फलतः सुर¢ा×मक कदम उठाकर इन भावी हाǓनयɉ से बचा 
जा सकता है । 

6. èथायी सàपि×तयɉ का मूãयांकन (Evaluation of Fixed Assets) - इस तकनीक 
का Ĥयोग करने से èथायी सàपि×तयɉ का समय-समय पर मूãयांकन होता रहता है, 
िजससे कàपनी के ͬच͢े मɅ इÛहɅ बताने मɅ सुͪवधा रहती है एव ंåयवसाय के वत[मान मूãय 
कȧ जानकारȣ भी ĤबÛधकɉ को रहती है । 

7. समÛवय (Coordination) - बड़े संèथान के अÛतग[त कायȾ का ͪवकेÛġȣकरण कर 
Ǒदया जाता है, ͩकÛतु Ĥभावी Ǔनयğंण हेतु इनके मÚय समÛवय बनाये रखना अǓत 
आवæयक होता है । पूजँी बजटन के माÚयम से ͪवͧभÛन ͪवभागɉ के पूँजी åयय मɅ 
संतुलन èथाͪपत ͩकया जा सकता है । 

8. पूँजी åययɉ पर Ĥभावी ǓनयÛğण (Effective Control on Capital 
Expenditure) - पूँजी बजटन मɅ भी अÛय बजटɉ के समान हȣ पǐरयोजना पर ͩकये 
जाने वाले åययɉ के ͧलए बजट का Ǔनमा[ण ͩकया जाता है, िजससे वाèतͪवक åययɉ कȧ 
पवू[ Ǔनधा[ǐरत åययɉ से तलुना करके ͪवͧभÛन ͪवभागɉ ɮवारा ͩकये जाने वाले पूजंी åययɉ 
पर Ĥभावकारȣ ǓनयÛğण रखा जा सकता है ।  

15.4 पूँजी बजटन कȧ मुÉय ͪवशषेतायɅ (Main Characteristics of 
Capital Budgeting) 
पूजंी बजटन Ǔनण[य åयवसाय के सामाÛय Ǔनण[यɉ से ͧभÛन होत े हɇ और ये Ǔनण[य 
åयवसाय के साथ-साथ Ǔनवेश कता[ओं के भͪवçय को भी Ĥभाͪवत करते हɇ Èयɉͩक इनमɅ 
बड़ी राͧश का ͪवǓनयोग दȣघ[काल के ͧलए होता है । पूजंी बजटन कȧ मुÉय ͪवशेषतायɅ 
Ǔनàन Ĥकार है - 

1. दȣघ[कालȣन Ĥभाव (Long Term Effect) - पूँजीगत पǐरयोजनायɅ åयवसाय कȧ 
आगामी कई वषा[ कȧ अज[नɉ को Ĥभाͪवत करती है । उदाहरण के ͧलये Įम के èथान पर 
मशीन के ĤǓतèथापन से åयवसाय कȧ िèथर लागतɅ बढ़ जाती है । पूँजीगत ͪवǓनयोगɉ से 
संèथा कȧ लाभĤदता तथा ͪव×तीय िèथǓत तुरÛत Ĥभाͪवत होती है । इसके साथ हȣ 
ĤबÛध अपनी संèथा कȧ ͪव×तीय लोच के ͧलए भावी घटनाओं पर आͬĮत हो जाता है । 
अत: इन ͪवǓनयोगɉ को बड़ी सावधानी से करने कȧ आवæयकता होती है । 

2. बड़ी राͧश का ͪवǓनयोग (Investment of Large Funds) - इस तकनीक के 
माÚयम से बड़ी-बड़ी पǐरयोजनाओं के बारे मɅ Ǔनण[य ͩकये जाते हɇ ͩक उÛहɅ लाग ूकरना है 
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या नहȣं । संèथानɉ कȧ इन पǐरयोजनाओं मɅ बड़े कोषɉ का ͪवǓनयोग होता है, अत: कोषɉ 
का कुशल बजटन आवæयक है । 

3. तुलना×मक ͪवæलेषण (Comparative Analysis) - पूँजी बजटन तकनीक के 
अÛतग[त भावी Ǔनवेश कȧ ͪवͧभÛन योजनाओं कȧ लागतɉ एव ं संभाͪवत लाभɉ का 
तुलना×मक ͪवæलेषण ͩकया जाता है । इसके अÛतग[त ͪवͧभÛन पǐरयोजनाओं को 
ͩĐयािÛदत करने मɅ ͩकतना-ͩकतना समय लगेगा, यह जानकारȣ भी ĤाÜत कȧ जाती है । 

4. भावी पूजँी Ǔनवेश योजनाओं का अÚययन (Study of Future Capital Projects) 
- पूँजी बजटन ĤͩĐया के अÛतग[त सèंथा कȧ ͪवͧभÛन भावी Ǔनवेश योजनाओं का 
ͪवèततृ एव ंगहन अÚययन ͩकया जाता है ताͩक यह Ǔनण[य ͩकया जा सके ͩक कौनसी 
पǐरयोजना लाभदायक है । 

5. Ǔनण[य करना (Decision Marking) - सभी पǐरयोजनाओं का तुलना×मक अÚययन 
करने के पæचात ्यह Ǔनण[य ͩकया जाता है ͩक कौनसी पǐरयोजना मɅ ͪवǓनयोजन करना 
है । चूँͩक यह Ǔनण[य दȣघ[काल तक Ĥभाव डालता है, अत: पǐरयोजना कȧ लागत एव ं
ĤाÜत लाभ, उपलÞध ससंाधनɉ कȧ माğा, भावी लाभ कȧ संभावना, भावी Ǔनवेश कȧ 
आवæयकता आǑद पर गहराई से ͪवचार करके हȣ Ǔनण[य ͧलया जाना चाǑहए ।  

6. Ǔनण[य अपǐरवत[नीय (Unchangeable Decisions) - åयावसाǓयक संèथान मɅ पूँजी 
बजटन सàबÛधी Ǔनण[य Ĥायः अपǐरवत[नीय होत ेहɇ । एक बार पूँजी ͪवǓनयोजन योजना 
लाग ूकरने के बाद उसमɅ पǐरवत[न करना सभंव नहȣं होता है । अत: पूजँीगत ͪवǓनयोग 
के संबधं मɅ ͪववेकपणू[ Ǔनण[य लेना अ×यÛत आवæयक है ।  

7. सवा[ͬधक कǑठन Ǔनण[य (Most Difficult Decision) - ये Ǔनण[य भͪवçय के सÛदभ[ 
मɅ ͧलये जाते हɇ ͩकÛतु भावी घटनाएं एव ं ͩĐयाऐं अǓनिæचत होती है एव ंभावी अनेक 
कारकɉ यथा आͬथ[क, राजनǓैतक, तकनीकȧ कारकɉ पर Ǔनभ[र होती है िजनका मूãयाकंन 
पणू[ शुƨता के साथ करना अ×यÛत कǑठन Ǔनण[य होता है । 

8. पूँजी संरचना Ǔनयोजन (Capital Structure Planning)- पूँजी बजटन हेतु संèथा 
ɮवारा अिज[त आͬधÈय कȧ जानकारȣ कȧ आवæयकता होती है िजसे पूजँी कȧ लागत एव ं
पूँजी कȧ संरचना के आधार £ात ͩकया जाता है अत: पूजँी संरचना Ǔनयोजन èवत: हȣ हो 
जाता है । 

9. èथायी ͪवǓनयोग (Permanent Investment) - पूँजीगत पǐरयोजनाओं मɅ 
ͪवǓनयोिजत धन एक èथायी ͪवǓनयोग है । एक बार ऐसा ͪवǓनयोग होने के बाद ǒबना 
मह×वपणू[ हाǓन के इनसे धन तरुÛत वाͪपस नहȣं ͧलया जा सकता है । इन Ǔनण[यɉ के 
पǐरणामèवǾप èथायी åययɉ यथा बीमा, भवन ͩकराया, Þयाज आǑद मɅ भी राͧश 
ͪवǓनयोग करनी पड़ती है । यǑद पǐरयोजना वांǓछत पǐरणाम न दे या असफल हɉ जाये 
तो इन èथायी åययɉ का भार भी संèथा कȧ लाभदायकता को Ĥभाͪवत करेगा अत: 
कुशलतापवू[क ͪवǓनयोजन अथा[त ्पूजंी बजटन आवæयक है । 

10. अǓनिæचतता एव ंजोͨखम (Uncertainty and Risk) - दȣघ[कालȣन ͪवǓनयोग Ǔनण[यɉ 
कȧ पेचीदͬगयाँ अãपकालȣन Ǔनण[यɉ से अͬधक ͪवèततृ होती हɇ Èयɉͩक एक तो इन 



349 
 

Ǔनण[यɉ का Ĥभाव चालू वष[ से भी आगे तक रहता है और इनकȧ शुƨता का तरुÛत सहȣ. 
अनमुान नहȣं लगाया जा सकता । दसूरे, इन पǐरयोजनाओं का Ĥभाव आगामी बहु त वषȾ 
तक रहने के कारण इनमɅ अǓनिæचतता एव ंजोͨखम भी अͬधक होती है ।  

15.5 पूँजी åयय या पूँजी पǐरयोजनाओं के Ĥकार (Types of 
Capital Expenditure or Capital Projects)  
पूँजीगत åयय से ता×पय[ åयवसाय मɅ ͩकये जाने वाले ऐसे समèत खचȾ से होता है जो 
åयवसाय के दȣघ[कालȣन ͪवशेष उƧेæय को ĤाÜत करने के ͧलये ͩकये जाते हɇ । इन खचा[ 
से Ĥारàभ होने वालȣ पǐरयोजनायɅ आय मɅ वृͪ ƨ करने वालȣ (Revenue Generating) 
अथा[त ्िजन ͪवǓनयोगɉ को करने से वत[मान आय मɅ वृͪ ƨ हो अथवा लागत घटाने वालȣ 
(Cost Reducing) अथा[त ्वत[मान लागत मɅ कमी लाने वालȣ िजनसे अĤ×य¢ Ǿप से 
लाभ मɅ वृͪ ƨ होती हो, ͩकसी भी Ĥकार कȧ हो सकती है । ये पǐरयोजनायɅ Ǔनàनवत ्हो 
सकती है :- 

(i) नयी पǐरयोजनायɅ (New Projects) - नयी èथाͪपत होने वालȣ फम[ मɅ भूͧम, भवन, 
ÜलाÛट, मशीनरȣ, èथापना काय[ आǑद पर पूँजीगत åयय करने होते हɇ । चूँͩक इन नयी 
फमɟ मɅ ͪवǓनयोजन Ĥथम बार होता है अत: इन पǐरयोजनाओं कȧ उपयÈुतता का Ǔनण[य 
Ĥायः अपǐरहाय[ता पर आधाǐरत होता है । 

(ii) ĤǓतèथापन एव ं आधुǓनकȧकरण पǐरयोजनायɅ (Replacement and 
Modernisation Projects) - मशीनɉ का लगातार Ĥयोग करने से वे नçट हो जाती 
है या जीण[शीण[ अवèथा मɅ पहु ँच जाती है । कुछ मशीनɅ नçट तो नहȣ ं होती परÛत ु
ͩकèम कȧ नई मशीनɉ के आ जाने के कारण अĤचͧलत हो जाती है । दोनɉ हȣ िèथǓतयɉ 
मɅ मशीनɉ का पनुèथा[पन आवæयक होता है । पनुèथा[पन Ǔनण[य मशीनɉ के लगाने से 
Ĥचालन åययɉ मɅ होने वालȣ बचतɉ तथा अͬधक उ×पादन के कारण ĤाÜत होने वाले 
अǓतǐरÈत लाभɉ को Úयान मɅ रखकर ͩकया जाना चाǑहए अत: इÛहɅ लागतɉ मɅ कमी 
करने वाले Ǔनण[य (Cost Reducing Decisions) कहा जाता है । 

(iii) ͪ वèतार पǐरयोजनायɅ (Expansion Projects) - चालू åयवसाय का ͪवèतार करने के 
ͧलए सचंाͧलत कȧ जाने वालȣ पǐरयोजनाओं को ͪवèतार पǐरयोजनायɅ कहा जाता है । यह 
ͪवèतार फम[ का बाजार Ǒहèसा बढ़ाने के ͧलए, ͪवɮयमान ¢मता के ͪवèतार के ͧलए या 
नये उ×पाद, नवीन बाजार, अǓतǐरÈत Ǔनमा[ण से संबंͬ धत हो सकता है, अत: इÛहɅ आय 
मɅ वृͪ ƨ करने वालȣ (Revenue Generating) पǐरयोजनायɅ कहा जाता है । इनकȧ 
उपयÈुतता का Ǔनण[य ͪवǓनयोग कȧ लागत एव ंइनसे उ×पÛन होने वाले Ĥ×याͧशत लाभ 
के आधार पर ͩकया जाता है । 

(iv) शोध एव ं ͪवकास पǐरयोजनायɅ (Research and Development Projects) - 
संèथानɉ ɮवारा उ×पाǑदत वèतुओं कȧ ͩकèम मɅ सधुार, पǐरवत[न, माँग मɅ पǐरवत[न, 
ͪवĐय संवƨ[न, ĤǓतèपƨा[ मɅ बने रहने हेत ुनये ͫडजाइन, आकार, मॉडलɉ आǑद के ͧलए 
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लगातार शोध एव ंͪवकास काय[ कराया जाता है । इस हेतु जो पǐरयोजनाएं बनायी जाती 
हɇ उÛहɅ शोध एव ंͪवकास पǐरयोजनायɅ कहते हɇ । 

(v) उ×पादन एव ंĤͩĐया ͪवकास पǐरयोजनायɅ (Product of Process Improvement 
Projects) - 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 
पǐरयोजनायɅ Ĥारàभ कȧ जाती है । इन पǐरयोजनाओं मɅ मानव Įम को मशीनɉ से 
ĤǓतèथाͪपत करने कȧ पǐरयोजनाएं भी आती है । इनकȧ उपयÈुतता का Ǔनण[य भी लागत 
लाभ ͪववरण के आधार पर ͩकया जाता है । 

(vi) अÛय पǐरयोजनाएं (Other Project) - ऐसी पǐरयोजनाएं जो सèंथा के मूल उƧेæय 
(अͬधकतम लाभ) से Ĥ×य¢तः संबंͬ धत नहȣं होती है, ͩकÛत ुइनका ͩĐयाÛवयन ͪववशता 
मɅ अथवा सामािजक या वधैाǓनक दाǓय×व कȧ पǓूत[ करने के ͧलए ͩकया जाता है । ऐसी 
पǐरयोजनाओं का उ×पादन एव ंलाभदायकता पर अĤ×य¢ Ǿप से अनकूुल Ĥभाव पड़ता है 
इसमɅ Ǔनàनͧलͨखत पǐरयोजनायɅ आती है :- 
(a) ĤǓतçठा पǐरयोजनाएं (Prestige Project) - जनता मɅ अथवा Ēाहकɉ कȧ Ǻिçट मɅ 

संèथा कȧ ĤǓतçठा के ͧलए बाहरȣ Ǒदखावा भी आवæयक होता है । आकष[क व सÛुदर 
ĤशासǓनक भवन, अǓतͬथगहृ या सुͪवधायÈुत ͪवĐय ͪवभागɉ का Ǔनमा[ण आǑद काय[ 
ऐसे हɇ िजनसे संèथा कȧ ĤǓतçठा मɅ वृͪ ƨ होती है । 

(b) शै¢ͨणक एव ंĤͧश¢ण पǐरयोजनाएं (Education and Training projects) - 
कम[चाǐरयɉ कȧ काय[कुशलता मɅ सुधार, उ×पादन तकनीक, काय[ करने कȧ तकनीक, 
ͪवĐय संवƨ[न आǑद कȧ जानकारȣ के ͧलए शै¢ͨणक एव ंĤͧश¢ण काय[Đम चलाये 
जाते हɇ । 

(c) कम[चारȣ कãयाण योजनाएं (Employee Welfare Project) - Įͧमकɉ को 
अͧभĤेǐरत करने एव ंसतंुçट करने के ͧलए èथाͪपत पǐरयोजनाएं कम[चारȣ कãयाण 
पǐरयोजनाएं कहलाती है, जैसे Įͧमकɉ के आवास भवन, कɅ टȣन, मनोरंजन केÛġ, 
ͬचͩक×सालय, ͧश¢ण संèथा आǑद का Ǔनमा[ण करवाना । 

15.6 पूँजी बजटन कȧ ĤͩĐया (Technique of Capital 
Budgeting) 
åयावसाǓयक सèंथानɉ मɅ पूँजीगत åयय बजट बनाने कȧ कोई सव[माÛय ͪवͬध नहȣ ं है, 
Èयɉͩक उ×पादन संèथान एव ंउनकȧ पǐरयोजनाओं कȧ ĤकृǓत, वांǓछत ͪवǓनयोग कȧ राͧश, 
Ĥाथͧमकता आǑद मɅ ͧभÛनता होती है । सामाÛयता एक बड़ी फम[ मɅ पूजँी बजटन कȧ 
Ǔनàन ĤͩĐया अपनायी जाती है :- 

1. Ĥèतावɉ का उƫव (Origin of Investment Proposals) - पूँजी बजटन कȧ ĤͩĐया 
का पहला कदम ͪवǓनयोग Ĥèतावɉ के उƫव से Ĥारंभ होता है । åयावसाǓयक संèथान मɅ 
ͪवǓनयोग Ĥèतावɉ का उƫव या ͪवचार ĤबÛध के ͩकसी भी èतर पर या संèथा के बाहर 
से हो सकता है । संèथान का उÍच ĤबÛध यह ͪवचार ला सकता है या संèथान मɅ 
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काय[रत कोई प¢ जैसे फैÈĚȣ मैनेजर, फोरमेन मजदरू, आǑद ऐसा ͪवचार उÍच Ĥबधं के 
सम¢ रख सकता है, िजन पर आगे ͪवचार ͩकया जाता है । मेलɉ, सभा व संगोिçठयɉ, 
ͪवĐय अͧभयान, शोध एव ंͪवकास संèथाओं से भी ͪवͧभÛन Ĥकार कȧ पǐरयोजनाओं कȧ 
जानकारȣ ͧमलती रहती है । 

2. Ĥèतावɉ का Ĥèततुीकरण (Presentation of Projects) - उपयु [Èत Ĥèतावɉ को 
ͪवभागीय Ĥबधंकɉ ɮवारा उͬचत ĤाǾप मɅ तैयार ͩकया जाता है, त×पæचात उÛहɅ बजट या 
योजना सͧमǓत के सम¢ Ĥèततु ͩकया जाता है, िजसमɅ सामाÛयत: Ǔनàनͧलͨखत 
सूचनाएं दȣ जाती है :- 
 ͪवभाग का नाम 
 Ĥèताव कȧ Ǒदनाकं एव ंĤèताव संÉया 
 Ĥèताͪवत पǐरयोजना का उƧेæय एव ंͪववरण 
 पǐरयोजना से ĤाÜत होने वाले सभंाͪवत लाभ या आय 
 पǐरयोजना मɅ ǓनǑहत जोͨखमɉ का ͪववरण 
 पǐरयोजना कȧ अनमुाǓनत लागत अथा[त ्वांǓछत ͪवǓनयोग 
 पǐरयोजना मɅ लगने वाला समय 
 पǐरयोजना का जीवन काल 
 शुƨ बचत एव ंĤ×याय कȧ दर 

3. Ĥèतावɉ कȧ जाँच (Screening the Proposals) - ͪवͧभÛन ͪवभागɉ ɮवारा भेजे गये 
ͪवǓनयोग Ĥèतावɉ कȧ बजट सͧमǓत ɮवारा गहराई से जाचँ कȧ जाती है । यह जाचँ उÍच 
ĤबÛध तथा बजट सͧमǓत ɮवारा èथाͪपत माप-दÖडɉ के अनसुार कȧ जाती है । बजट 
सͧमǓत देखती है ͩक Ĥèताव संèथा के दȣघ[कालȣन ͪवकास काय[Đमɉ के अनसुार है या 
नहȣ!ं ये Ĥèताव अÛय ͪवभागɉ मɅ असÛतलुन तो उ×पÛन नहȣं करɅगे । सèंथा इनकȧ ͪव×त 
åयवèथा कर सकेगी या नहȣं । इन सब बातɉ पर ͪवचार करने के बाद िजन Ĥèतावɉ को 
उपयÈुत पाया जाता है उनका आगे आͬथ[क ͪवæलेषण ͩकया जाता है । 

4. पǐरयोजना मूãयांकन (Project Evaluation) - बजट सͧमǓत ɮवारा Ĥèतावɉ कȧ जाँच 
के उपराÛत पूँजी बजटन ĤͩĐया मɅ अगला कदम ͪवͧभÛन पǐरयोजनाओं कȧ लाभĤदता 
का मूãयांकन करना है । इसके ͧलए (i) रोकड़ Ĥवाहɉ मɅ लाभɉ एव ंलागतɉ का अनमुान 
लगाना तथा (ii) पǐरयोजना मɅ लगने वाले समय के Ǔनधा[रण (iii) पǐरयोजनाओं कȧ 
उपयÈुतता आंकने के ͧलए एक उͬचत मापदÖड का चयन करना आवæयक है । रोकड़ 
Ĥवाहɉ का मूãयाकंन भावी अǓनिæचताओं पर Ǔनभ[र करता है । अत: सàबƨ जोͨखम का 
सावधानीपवू[क ͪवæलेषण करना चाǑहए तथा ͪवͧभÛन Ĥकार कȧ जोͨखमɉ के ͧलए पया[Üत 
आयोजन करना चाǑहए । यǑद आवæयक हो तो इस संबधं मɅ ͪवशेष£ɉ कȧ राय भी लेनी 
चाǑहए । पǐरयोजना के मूãयांकन के ͧलए अनेक ͪवͬधयɉ का Ĥयोग ͩकया जाता है, 
िजनका अगले अÚयाय मɅ ͪवèतार से ͪववेचन ͩकया गया है । चाहे ͩकसी भी ͪवͬध का 
Ĥयोग ͩकया जाये, Ǔनण[य संèथा के बाजार मूãय को अͬधकतम करने के उƧेæय कȧ पǓूत[ 
करने वाला होना चाǑहये । 
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5. पǐरयोजना का चयन (Project Selection) - जब ͪवͧभÛन पǐरयोजनाओं का 
लाभदायकता मूãयांकन ͩकया जाता है तब उनमɅ से उन पǐरयोजनाओं को छोड़ Ǒदया 
जाता है जो अनाͬथ[क अथवा अलाभĤद होती है । जो लाभदायक पǐरयोजनायɅ बच जाती 
है उनमɅ से संèथा के पास उपलÞध कोषɉ को देखते हु ए ͪवͧभÛन पǐरयोजनाओं को फम[ 
कȧ पवू[ Ǔनधा[ǐरत Ĥाथͧमकताओं के अनसुार चुना जाता है । फम[ कȧ ĤाथͧमकतायɅ अलग-
अलग समयɉ पर अलग-अलग होती है । ये Ĥाथͧमकताएं चालू अथवा अपणू[ पǐरयोजना 
को शीē परूा करने, ĤǓतèथापन पǐरयोजनाओं को èवीकार करने, लागत मɅ कमी लाने 
वालȣ पǐरयोजनाओं को èवीकार करने अथवा वधैाǓनक आवæयकताओं को परूा करने के 
संबधं मɅ हो सकती है । इन पǐरयोजनाओं हेत ुͧलये जाने वाले Ǔनण[य को तीन भागɉ मɅ 
ͪवभािजत ͩकया जाता है :- 
a. èवीकृत-अèवीकृत Ǔनण[य (Accept –Reject Decision) - वे पǐरयोजनायɅ जो 

एक दसूरे कȧ ĤǓतèपधȸ नहȣं है, अथा[त ्एक कȧ èवीकृती अÛय को èवीकृत होने से 
नहȣं रोकती है, èवतंğ पǐरयोजनायɅ कहलाती है । इन पǐरयोजनाओं के संबधं मɅ 
èवीकृत अथवा अèवीकृत Ǔनण[य ͧलये जात ेहɇ । ͪवͧभÛन पǐरयोजनाओं का ͪ वæलेषण 
करने के बाद जो पǐरयोजनाएं Ǔनधा[ǐरत मापदÖडɉ पर खरȣ उतरती है, उÛहɅ èवीकार 
कर ͧलया जाता है तथा शेष पǐरयोजनाओं को अèवीकार कर Ǒदया जाता है । 
सामाÛयत: उन पǐरयोजनाओं को èवीकार ͩकया जाता है िजनकȧ Ĥ×याय दर (Rate 
of Return) पूँजी कȧ लागत (Cost of Capital) से अͬधक होती है । 

b. परèपर अपवजȸ Ǔनण[य (Mutually Exclusive Decision) - परèपर अपवजȸ 
Ǔनण[य का आशय उस Ǔनण[य से है िजसमɅ ͩकसी एक Ĥèताव को èवीकार कर ͧलये 
जाने पर अÛय सभी Ĥèताव अèवीकृत हो जाते हɇ अथा[त ्ͩकसी Ĥèताव कȧ èवीकृǓत 
अÛय वकैिãपक Ĥèतावɉ कȧ बͧल देकर कȧ जाती है । ये Ǔनण[य उस समय 
मह××वपणू[ हो जाते हɇ, जब èवीकृत अèवीकृत Ǔनण[य के अÛतग[त एक से अͬधक 
Ĥèताव èवीकाय[ हɉ । ऐसी िèथǓत मɅ उनमɅ से सवȾ×तम का चयन ͩकया जाता है । 
इस सवȾ×तम ͪवकãप कȧ èवीकृǓत èवत: हȣ अÛय ͪवकãपɉ को ͪवलÜुत कर देती है। 

c. पूँजी समभाजन Ǔनण[य (Capital Rationing Decisions) - पूँजीगत साधनɉ 
कȧ सीͧमतता के कारण सभी लाभदायक पǐरयोजनाओं का चयन करना सàमव नहȣ ं
होता । ऐसी िèथǓत मɅ पǐरयोजना कȧ पूँजी कȧ लागत के सÛदभ[ मɅ कट ऑफ ǒबÛद ु
Ǔनधा[ǐरत कर Ǒदया जाता है त×पæचात ्लाभĤदता के आधार पर Ĥèतावɉ को Đम 
Ĥदान ͩकया जाता है । जो Ĥèताव उÈत Ǔनधा[ǐरत कट ऑफ ǒबÛद ुकȧ सीमा मɅ आ 
जाते हɇ, उÛहɅ èवीकार कर ͧलया जाता है, शेष अèवीकृत कर Ǒदये जात ेहɇ । 

6. अंǓतम अनमुोदन एव ं पूँजी बजट तैयार करना (Final Approval and 
Preparation of Capital Budget) – उपयÈुत एव ंसाÚय पǐरयोजना के चयन एव ं
Ĥाथͧमकता Ǔनधा[रण के पæचात ् पǐरयोजना के Ĥèतावɉ को अंǓतम अनमुोदन के ͧलए 
संचालक मÖडल के सम¢ Ĥèततु ͩकया जाता है । सचंालक मंडल ɮवारा अÍछȤ तरह 
परȣ¢ण करने के उपरांत योÊय Ĥèतावɉ को èवीकृǓत Ĥदान कȧ जाती है । 
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संचालक मंडल के अनमुोदन के पæचात ्पǐरयोजना को वाͪष[क पूँजी बजट मɅ शाͧमल कर 
ͧलया जाता है । ͪव×त ͪवभाग ɮवारा पǐरयोजना के ͧलए बजट का आवटंन, अवͬध वार 
अनमुाǓनत åयय का Ǔनधा[रण तथा पूँजी èğोतɉ को Úयान मɅ रखते हु ए पूँजी åयय बजट 
तैयार ͩकया जाता है । 

7. पूँजी åयय कȧ èवीकृǓत एव ं ͩĐयाÛवयन (Sanction of Expenditure and 
Execution of Project)- ͪव×त ͪवभाग ɮवारा पूँजी åयय बजट का Ǔनमा[ण करने के 
बाद ͪवͧभÛन ͪवभागाÚय¢ɉ को इस बात के ͧलए अͬधकृत ͩकया जाता है ͩक वे अपने 
ͪवभाग के ͧलए èवीकृत ͪवͧशçट योजना पर इस वष[ मɅ Ǔनधा[ǐरत राͧश खच[ कर सकत े
हɇ । तदपुरांत ͪवभागाÚय¢ पǐरयोजना के ͩĐयाÛवयन कȧ काय[वाहȣ Ĥारंभ करता है । इस 
हेतु पǐरयोजना को ͪवͧभÛन चरणɉ मɅ ͪवभािजत ͩकया जाता है । पहले Èया करना है, 
का Ǔनधा[रण ͩकया जाता है । उसी अनसुार काय[ Ĥारंभ कर वाèतͪवक åयय ͩकया जाता 
है । 

8. Ǔनçपि×त समी¢ा एव ं अनवुत[न (Performance Review and Follow up) - 
अÛत मɅ पǐरयोजना कȧ Ǔनçपि×त कȧ उसके जीवन काल मɅ एव ंसमािÜत के पæचात ्
वाèतͪवक Ǔनçपादन कȧ बजट अनमुानɉ से तलुना कर समी¢ा कȧ जाती है । ͪवचरण कȧ 
जानकारȣ ĤाÜत कर उनके कारणɉ का पता लगाया जाता है । आवæयकता होने पर Ĥमापɉ 
मɅ संशोधन ͩकया जाता है अथवा लागत Ǔनयğंण के ͧलए Ĥभावी कदम उठाये जात ेहɇ । 
ऐसा करने के ͧलए एक सुåयविèथत ĤͩĐया ͪवकͧसत कर लेनी चाǑहये िजससे 
पवूा[नमुानɉ के शुƨ होने के साथ भावी पवूा[नमुान तकनीक को सुधारने मɅ भी सहायता 
ͧमलेगी । 

15.7 पूँजी बजटन के मह××वपूण[ घटक (Important Factors of 
Capital Budgeting) 
पूँजीगत Ǔनवेश Ǔनण[य लागत एव ंउसके फलèवǾप ĤाÜय भावी आगम कȧ सचूना पर 
Ǔनभ[र करत ेहɇ । ͪवͧभÛन पूजँी åयय Ĥèतावɉ का मूãयाकंन कर सवȾ×तम ͪवकãप के 
चयन हेतु पूँजी बजटन कȧ ͩकसी भी तकनीक का Ĥयोग करने से पवू[ Ǔनàनांͩकत 
सूचनाओं कȧ आवæयकता होती है :- 

1. शुƨ ͪवǓनयोग राͧश अथवा रोकड़ बǑहवा[ह (Net Investment or Cash 
Outflows) - यह वह राͧश है जो ͩकसी पǐरयोजना पर खच[ कȧ जाती है । अत: इसे 
पǐरयोजना कȧ लागत कहा जा सकता है । इसकȧ गणना Ǔनàनͧलͨखत तरȣके से कȧ 
जाती है :- 
a. नवीन पǐरयोजना (New Project) - नवीन पǐरयोजना कȧ दशा मɅ ͪवǓनयोजन 

राͧश जात करने के ͧलए सàपि×त कȧ लागत मɅ सàपि×त èथापना संबधंी åयय, 
बीमा व भाड़ा आǑद अÛय åयय, अवसर लागत एव ंअǓतǐरÈत आवæयक काय[शील 
पूँजी को भी जोड़ा जाता है अथा[त ् नयी सàपि×त के रोकड़ बǑहवा[ह कȧ गणना 
Ǔनàनानसुार कȧ जाती है:- 
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Computation of Initial Investment or Net Cash Outflows (New 
Project)  
Purchases price of New Machine / Project …………………………… 
(Including Duties and Taxes)  
Add -   (i) Installation Cost …………………………… 

b. Insurance & Freight …………………………… 
c. Net Opportunity Cost …………………………… 
d. Additional Working Capital Required …………………………… 

Less -  (i) Investment Allowance …………………………… 
(ii) Saving in Working Capital …………………………… 

Net Cash Outflows …………………………… 
b. ĤǓतèथापन पǐरयोजना (Replacement Project) - जब परुानी सàपि×त को 

नयी सàपि×त से ĤǓतèथाͪपत ͩकया जाता है तो इÛहɅ ĤǓतèथापन पǐरयोजनायɅ 
कहा जाता है । इन पǐरयोजनाओं के रोकड़ बǑहवा[ह कȧ गणना Ǔनàनानसुार कȧ 
जाती है:- 

Computation of Net Cash Outflows (Replacement Project) 
Purchases Price of the Assets (including taxes and duties) …………………………… 
Add -  (i) Insurance, Freight …………………………… 

(i) Installation Cost …………………………… 
(ii) Net Opportunity Cost (if any) …………………………… 
(iii) Increase in Working Capital …………………………… 
(iv) Increase in Tax Liabilities …………………………… 

Less - (i) Scrap or Salvage value of old machine …………………………… 
(ii) Investment Allowance …………………………… 
(iii) Decrease in working Capital …………………………… 
(iv) Decrease in tax liabilities …………………………… 

Net Cash Outflows or Initial Investment …………………………… 
(2) शुƨ रोकड अÛतवा[ह (Net Cash Inflows) - पǐरयोजना के कारण रोकड़ मɅ होने 

वालȣ शुƨ वृͪ ƨ हȣ शुƨ रोकड़ अÛतवा[ह होती है, इसे हम शƨु रोकड़ लाभ भी कह सकत े
हɇ । ͩकÛत ुयह लेखांकन लाभ नहȣं है, Èयɉͩक लेखांकन लाभ कȧ गणना ıास आयोजन, 
उपाज[नɉ को Úयान मɅ रखते हु ए कȧ जाती है । जबͩक रोकड़ अÛतवा[ह से आशय हास 
पवू[ ͩकÛतु कर पæचात ्कȧ नकद आय से है । यǑद गरै रोकड़ी åयय जैसे ÉयाǓत का 
अपलेखन, आयोजन का Ǔनमा[ण, िजÛहɅ कर पæचात ्लाभɉ कȧ गणना के ͧलये पहले 
घटाया जा चुका हो, तो इनको पनु: जोड़ देना चाǑहए । ये रोकड़ अÛतवा[ह पǐरयोजना के 
जीवनकाल मɅ ĤǓतवष[ समान हो सकते हɇ अथवा एक वष[ से दसूरे वष[ मɅ पǐरवǓत[त हो 
सकते हɇ । स¢ेंप मɅ शुƨ ĤाÜत राͧश कȧ गणना हेतु Ǔनàन Ĥकार लाभदायकता ͪववरण 
बनाया जा सकता है :- 
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(a) Profitability Statement (New Project In Revenue Increasing 
Decisions)  
Annual Sales …………………………… 
Less- Operating Expenses including depreciation …………………………… 
Earning Before Tax (EBT) …………………………… 
Less- Income tax …………………………… 
Earning After Tax (EAT) …………………………… 
Add – Depreciation …………………………… 
Net Cash Inflows …………………………… 

(b) Profitability Statement (Replacement Project or In Cost 
Redaction Decision)  
 Rs. 
Savings in Cost (Due to replacement) …………………………… 
Less - (i) Additional Depreciation …………………………… 
Any other additional cost …………………………… 
Net saving before tax …………………………… 
Less- Income Tax …………………………… 
Saving after tax …………………………… 
Add- Additional Depreciation …………………………… 
Net Cash Inflows …………………………… 
ǑटÜपणी :- उपरोÈत सारͨणयɉ से èपçट है ͩक:- 
(i) अंǓतम वष[ के रोकड़ Ĥवाह कȧ गणना करते समय मुÈत कȧ गई काय[शील पूजँी कȧ 

राͧश भी सिàमͧलत कȧ जायेगी Èयɉͩक जो शुƨ काय[शील पूँजी ͪवǓनयोग के समय 
Ĥारिàमक कोषɉ मɅ लगाई गई थी, जब पǐरयोजना समाÜत होगी तो मुÈत हो जायेगी 
। 

(ii) ͪवɮयमान सàपि×त कȧ ǒबĐȧ से ĤाÜत रोकड़ अवͧशçट या Ǔनèतारण मूãय को 
अंǓतम वष[ के रोकड़ अÛतवा[ह मɅ सिàमͧलत ͩकया जायेगा । 

(iii) ऐसी लागतɅ िजÛहɅ संèथा वसूल नहȣं कर सकती है एव ंजो भावी Ǔनण[यɉ के ͧलए असंबƨ 
लागतɅ होती हɇ, अत लागतɅ कहलाती है रोकड़ अÛतवा[हɉ कȧ गणना करते समय इन अत 
लागतɉ को Úयान मɅ नहȣं रखा जाता है । 

3. कट-ऑफ दर या वांǓछत Ĥ×याय दर (Cut off Rate or Required rate of 
Return) - Ûयनूतम Ĥ×याय दर वह दर होती है िजसके ĤाÜत न होने पर ͪवǓनयोग 
Ĥèताव को अèवीकार कर Ǒदया जात। है । इस दर कȧ आवæयकता मुġा के वत[मान 
मूãय कȧ गणना करने एव ंĤèतावɉ कȧ लाभदायकता £ात करने हेतु होती है अत: इसे 
संèथा कȧ 'पूँजी कȧ औसत लागत' भी कहा जाता है । 

4. पǐरयोजना का जीवनकाल (Project Life) - Ĥ×येक पǐरयोजना से एक Ǔनशͬचत अवͬध 
तक आय ĤाÜत होने कȧ आशा होती है जो पǐरयोजना का आͬथ[क जीवनकाल कहलाता 
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है। जीवनकाल का Ǔनधा[रण पǐरयोजना कȧ ĤकृǓत, सàपि×त का उपयोग, संभाͪवत 
तकनीकȧ पǐरवत[न, रखरखाव आǑद त×वɉ को Úयान मɅ रखकर ͩकया जाता है । यह 
पǐरयोजना का आͬथ[क जीवनकाल होता है जो भौǓतक जीवनकाल से कम अथवा अͬधक 
हो सकता है । 

5. उपलÞध कोष (Available Funds) - पूँजी åयय Ǔनण[यɉ का संबधं लàबे समय तक 
अͬधक धन के ͪवǓनयोजन से होता है । अत: पǐरयोजना को èवीकार करने का Ǔनण[य 
संèथान के पास उपलÞध या उपलÞध होने वाले ससंाधनɉ को Úयान मɅ रखकर करना 
चाǑहए । 

6. अवसर लागत (Opportunity Cost) - अवसर लागत वह आय है जो कोषɉ का 
अÛयğ ͪवǓनयोग करने पर ĤाÜत हो सकती थी । पूँजी åयय Ǔनण[यɉ मɅ अवसर लागत 
का मह×व है Èयɉͩक वांǓछत Ûयनूतम Ĥ×याय दर कȧ गणना करते समय इसकȧ 
आवæयकता होती है । 

7. अĤचलन से जोͨखम (Risk of Obsolescence) - वत[मान मɅ बहु त तजेी से 
तकनीकȧ पǐरवत[नɉ या फैशन के कारण Ĥचͧलत उ×पादन ͪवͬधया,ं मशीनɅ, उपकरण 
अĤचͧलत हो जात ेहɇ, एव ंउनका èथान नवीन ͪवͬधया,ं मशीनɅ ले लेती हɇ । अत: Ĥबधं 
को पǐरयोजना लाग ूकरने से पवू[ अĤचलन कȧ जोͨखम पर गहराई से ͪवचार कर लेना 
चाǑहए । ऐसी पǐरयोजना को चुना जा सकता है िजसकȧ पनुभु [गतान अवͬध कम हो 
ताͩक लागत कȧ शीē वसलूȣ हो सके । 

8. Ĥबधं का Ĥकार (Type of Management) - पूँजी ͪवǓनयोजन Ǔनण[य Ĥबधं कȧ सोच 
पर Ǔनभ[र करत ेहɇ । यǑद Ĥबधं आधुǓनक एव ंĤगǓतशील ͪवचारधारा का है तो संèथा मɅ 
शोध एव ं ͪवकास पǐरयोजनाओं को Ĥो×साहन Ǒदया जाएगा । इसके ͪवपरȣत Ĥबधं कȧ 
ǾǑढ़वादȣ ͪवचारधारा होने पर परंपरागत ͪवͬधयां ĤयÈुत कȧ जायेगी । नवीन ͪवǓनयोजन 
व शोध को Ïयादा मह×व नहȣ ंǑदया जायेगा । 

9. ĤǓतèपधȸ कȧ åयहू रचना (Competitors Strategy) - ĤǓतèपधȸ कȧ åयहू रचना भी 
पूँजी ͪवǓनयोग Ǔनण[य लेते समय मह××वपणू[ भूͧमका अदा करती है । यǑद ĤǓतèपधȸ 
ɮवारा उ×पादन वृͪ ƨ हेतु नया ÜलाÛट èथाͪपत ͩकया जाता है या शोध एव ंͪवकास ɮवारा 
उ×पाद कȧ गणुव×ता मɅ सुधार ͩकया जाता है तो ͪवचाराधीन संèथा को भी अपना 
अिèत×व बनाये रखने के ͧलए ऐसा हȣ करना होगा । 

10. अमूत[ कारक (Intangible Factors) - पूँजी åयय Ǔनण[य केवल ͪव×तीय पहलओंु के 
आधार पर नहȣं ͩकये जाते हɇ, Ǔनण[य लेने से पवू[ गरै आͬथ[क घटकɉ पर भी ͪवचार 
करना होता है । चुनी गई पǐरयोजना का संèथा मɅ काय[रत कम[चाǐरयɉ के मनोबल पर 
Èया Ĥभाव पड़ेगा? संèथा कȧ ÉयाǓत पर इसका Èया Ĥभाव होगा? सरकारȣ नीǓतयां ऐसी 
पǐरयोजना के अनकूुल है या ĤǓतकूल? Įमसंघ Èया इसका ͪवरोध करेगा?, आǑद कारकɉ 
को भी Úयान मɅ रखना आवæयक है । 

11. बाजार कȧ िèथǓत (Market Situation) - बाजार मɅ उ×पाद कȧ मांग भी दȣघ[कालȣन 
ͪवǓनयोजन Ǔनण[यɉ मɅ मह××वपणू[ भूͧमका Ǔनभाती है । यǑद भावी पवूा[नमुान से यह पता 
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लगता है ͩक दȣघ[काल मɅ उ×पाद का ͪवèततृ बाजार है तो नवीन पूँजी ͪवǓनयोजन का 
Ǔनण[य अवæय ͧलया जायेगा । 

12. राजकोषीय नीǓत (Fiscal Policy) - सरकार कȧ कर नीǓतयां यथा नये ͪवǓनयोग पर 
छूट, ͪवǓनयोग आय पर कर छूट, ıास èवीकृǓत कȧ ͪवͬध, कर कȧ दरɅ आǑद ͪवǓनयोग 
Ǔनण[यɉ को Ĥभाͪवत करती है । 
उदाहरण (ILLUSTRATION) 1 : 
Anubha Ltd. is considering the introduction of a new product. The 
firm estimates that it can annually sell 1, 50,000 units of this 
product at Rs. 20 per unit. Variable expenses to produce and sell 
the product are estimated at Rs, 10 per unit. It will also involve 
fixed costs of Rs. 2, 00,000 per annum. 
The plant to manufacture the product is available for Rs, 20, 
00,000. Further Rs 5, 00,000 will needed to install the plant. The 
life of plants is 10years. A working capital investment of Rs. 5, 
00,000 would be required in the year of installing the plant. The 
firm uses the straight line method depreciation on plant. Assuming 
50 % tax rate for this firm, you are required to calculate- 
(a) Net Cash Outflow (b) Annual Net Cash Inflows.  
अनभुा ͧलͧमटेड एक नया उ×पाद जारȣ करने पर ͪवचार कर रहȣ है । संèथा का अनमुान 
है ͩक यह इस उ×पाद कȧ ĤǓत वष[ 1,50,000 इकाइयाँ 20 Ǿपये ĤǓत इकाई कȧ दर से 
बेच सकती है । उ×पाद के Ǔनमा[ण एव ंǒबĐȧ मɅ पǐरवत[नशील åयय ĤǓत इकाई 10 Ǿपये 
अनमुाǓनत ͩकये गये है ।। इसमɅ 2,00,000 Ǿपये ĤǓत वष[ èथायी åयय भी लगɅगे। 
उ×पाद का Ǔनमा[ण करने के ͧलए संयğं 20,00,000 Ǿपये मɅ उपलÞध है । इसके 
अǓतǐरÈत 5,00,000 Ǿपये कȧ आवæयकता इसे संèथाͪपत करने हेत ुहोगी । संयğं का 
10 वषȾ का जीवनकाल है । संयğं कȧ èथापना वाले वष[ मɅ 5,00,000 Ǿपये कȧ 
काय[शील पूँजी के ͪवǓनयोग कȧ आवæयकता होगी । संèथा संयğं पर सीधी रेखा पƨǓत से 
हास अपͧलͨखत करती है । संèथा कȧ 50 ĤǓतशत आयकर कȧ दर मानत े हु ए गणना 
कȧिजये 
(अ) शुƨ रोकड़ बǑहवा[ह (ब) वाͪष[क शुƨ रोकड़ अÛतवा[ह 
हल (Solution) – 

Computation of Cash Flows (New Project) 
(a) Initial Investment of Net Cash Outflows  Rs. 
Cost of the Plant  20,00,000 
Add : Installation Costs  5,00,000 
Add : Increase in net working capital  5,00,000 
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Net Cash Outflows / Initial Investment  30,00,000 
(b) Net Annual Operating Cash Inflows   
Sales Revenue (1,50,000 x Rs. 20)  30,00,000 
Less : Operating expenses :   
Variable Cost (1,50,000 x Rs.10) 15,00,000  
Fixed Cost 2,00,000 17,00,00 

Less: Depreciation
25,00,000

10
 
 
 

 
 13,00,000 

  2,50,000 
Income before tax  10,50,000 
Less : Tax @ 50%  5,25,000 
Income after tax  5,25,000 
Add: Depreciation  2,50,000 
Net Annual Operating Cash Inflows  7,75,000 

उदाहरण (ILLUSTRATION) 2: 
Naman Limited is considering replacement of its existing machine 
by a new machine. The existing machine bought a few years ago 
has a book value of Rs. 3,00,000 and it can be sold to realise 
after tax salvage value of Rs, 2,00,000. It has a remaining life of 
a five years after which its net salvage is expected to be Rs, 
1,50,000. The working required for the existing machine Rs, 2, 
00,000. 
The new machine costs Rs, 10,00,000 .It is expected to fetch after 
tax salvage value of Rs, 5,00,000 after 5 years when it will no 
longer be required . The new working capital required for this new 
machine is Rs. 3, 50,000. The new machine is expected to bring 
a saving of RS, 2,50,000 annually in manufacturing costs (other 
than depreciation) , The company’s income tax rate is 40% and it 
writes off depreciation by straight line method. 
Calculate the relevant cash flows with the replacement decision. 
नमन ͧलͧमटेड अपनी ͪवɮयमान मशीन का नई मशीन से ĤǓतèथापन करने का ͪवचार 
कर रहȣ है । ͪवɮयमान मशीन िजसे कुछ वषȾ पवू[ खरȣदा था, का पèुतक मूãय 
3,00,000 Ǿपये है और इसे बेचने पर कर पæचात ् Ǔनèतारण मूãय 2,00,000 Ǿपये 
ĤाÜत ͩकया जा सकता है । इसका शेष जीवन काल 5 वष[ है 'िजसके बाद इसका 
Ǔनèतारण मãूय 1,50,000 Ǿपये संभाͪवत है । ͪवɮयमान मशीन के ͧलए आवæयक 
काय[शील सभंाͪवत पूजंी 2,00,000 Ǿपये है । 
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नयी मशीन कȧ लागत 10,00,000 Ǿपये है । पाँच वष[ पæचात ्जब इसकȧ आवæयकता 
नहȣं होगी तब इसका कर पæचात ्Ǔनèतारण मूãय 5,00,000 Ǿपये होगा । नयी मशीन 
के ͧलए 35,00,000 Ǿपये शुƨ काय[पूजंी कȧ आवæयकता होगी । नयी मशीन से वाͪष[क 
उ×पादन लागतɉ (ıास के अǓतǐरÈत) मɅ 2,50,000 Ǿपये कȧ बचत अपेͯ¢त है । 
कàपनी कȧ आयकर कȧ दर 40 ĤǓतशत है तथा हास सीधी रेखा पƨǓत लगाया जाता है  
इस ĤǓतèथापन Ǔनण[य से संबͬधत रोकड़ Ĥवाहɉ कȧ गणना कȧिजये । 
हल (Solution) :  

Computation of Cash Flows (Replacement Project) 
Initial Investment or Cash Outflows Rs. 
Cost of New Machine 10,00,000 
Add: Increase in Working Capital (Rs 3,50,000- 2,00,000) 1.50,000 
 11,50,000 
Less : After tax sale value of old machine 2,00,000 
Initial Investment 9,50,000 
(b) Net Annual Operating Cash Inflows 9,50,000 
Saving in Manufacturing Costs 2,50,000 
Less: Additional Depreciation  
Depreciation on New Machine (Rs. 10,00,000-5,00,000)/5=1.00,000  
Depreciation on Old Machine (Rs. 3,00,000 – 1,50,000)/5=30,000 70,000 
Income before tax 1,80,000 
Less: Tax @ 40% 72,000 
Income after tax 1,80,000 
Add: Depreciation 70,000 
Net Annual Operating Cash Inflow 1,78,000 

पूँजी बजटन और पǐरयोजना Ǔनयोजन मɅ अÛतर 
पǐरयोजन का आशय लाभ के ͧलये ͩकये गये ͩकसी ͪवǓनयोग अवसर से होता है तथा 
लêय Ǔनधा[ǐरत करने तथा उनकȧ ĤािÜत के ͧलये काय[Đम तैयार करने को Ǔनयोजन कहा 
जाता है । अत: ͩकसी ͪवǓनयोग अवसर कȧ संभाͪवत लागत और आगम कȧ तलुना×मक 
समी¢ा करके उसको èवीकार करने अथवा अèवीकार करने के संबधं मɅ Ǔनण[य लेने कȧ 
ĤͩĐया पǐरयोजना Ǔनयोजन कहलाती है । पूजंी बजटन एव ंपǐरयोजना Ǔनयोजन दोनɉ हȣ 
Ǔनयोजन व Ǔनण[यन कȧ तकनीक है, ͩकÛतु इन दोनɉ मɅ Ĥमुख अÛतर Ǔनàनͧलͨखत है - 

(1) पूँजी बजटन पूँजीगत åययɉ के Ǔनयोजन कȧ तकनीक है जबͩक पǐरयोजना Ǔनयोजन 
ͪवǓनयोग अवसरɉ के Ǔनयोजन कȧ तकनीक है । 

(2) पूँजी बजटन Ĥायः ͩकसी ͪवɮयमान कàपनी ɮवारा ͩकया जाता है जबͩक पǐरयोजना 
Ǔनयोजन एक नयी कàपनी कȧ èथापना के संबधं मɅ हो सकता है अथवा ͩकसी 
ͪवɮयमान कàपनी के åयवसाय के ͪवकास ͪवèतार एव ंपनुग[ठन हेतु हो सकता है । 



360 
 

(3) पूँजी बजटन हेतु पूँजी åयय ͪवकãपɉ के उƫव , मूãयांकन, बदन, अनवुत[न कȧ ĤͩĐया 
अपनाई जाती है जबͩक पǐरयोजन Ǔनयोजन मɅ वाछंनीयता का अÚययन कर इसकȧ 
ͪवèततृ Ǿपरेखा का ĤǓतवेदन Ǒदया जाता है । 

(4) पूँजी-बजटन मɅ ĤǓतवेदन काय[ मह××वपणू[ नहȣं होता हे जबͩक पǐरयोजना Ǔनयोजन मɅ 
पǐरयोजना ĤǓतवेदन का अͧभकãपन बहु त मह××वपणू[ होता है । 

15.8 पूँजी बजटन का मह×व (Importance of Capital 
Budgeting) 
पूँजी बजटन का मह×व इसͧलये हȣ नहȣं है ͩक पूजँीगत पǐरयोजनाओं मɅ अͬधक धन का 
-दȣघ[काल के ͧलये ͪवǓनयोग होता है और इन Ǔनण[यɉ का åयवसाय कȧ आगामी अज[नɉ 
पर गहरा Ĥभाव पड़ता है बिãक इसका मह×व Ǔनàनͧलͨखत कारणɉ से और भी है - 

1. पूँजीगत बजटन से पूँजीगत सàपि×तयɉ के Đय के ͧलये आवæयक ͪव×त को उͬचत 
åयवèथा कȧ जा सकती है िजससे समय पर इस काय[ मɅ ͪव×तीय कǑठनाइयɉ के कारण 
बाधा उ×पÛन नहȣ हो। 

2. यह दȣघ[कालȣन Ǔनयोजन और नीǓत मɅ सहायता Ĥदान करता है । उͬचत पूँजी बजटन से 
सàपि×तयɉ के Đय तथा वत[मान सàपि×तयɉ कȧ ͩकस। मɅ सधुार के उͬचत समय कȧ 
जानकारȣ होती है ।  

3. èथायी सàपि×तयɉ का ͪवèतार भावी ͪवĐयɉ को Úयान मɅ रखते हु ए ͩकया जाता है । 
अत: पूँजीगत बजटन ͪवĐय बजट मɅ Ǒदखलाई गई अǓतǐरÈत ͪवĐय राͧश को परूा करने 
के ͧलए उ×पादन सुगमताओं के संवƨ[न कȧ सàभावनाओं को Ǻिçटगत करता है । 

4. यह नçट Ĥायः या अĤचͧलत सàपि×तयɉ के पनु[èथापना के ͧलये उपलÞध ͪवͧभÛन 
वकैिãपक सàपि×तयɉ कȧ तुलना×मक िèथǓत Ĥकट करता है । 

5. यह ıास व सàपि×तयɉ के पनुèथा[पना कȧ सुǺढ नीǓत तयैार करने मɅ सहायता Ĥदान 
करता है। 

6. पूँजी बजटन से एक फम[ बाजार मɅ पूजँीगत माल कȧ मागँ और पǓूत[ कȧ िèथǓत को 
Úयान मɅ रखते हु ए अपने ͧलये अपेͯ¢त सàपि×तयɉ के Đय का उͬचत समय Ǔनधा[ǐरत 
कर सकती है । 

7. यह लागत घटाने के तरȣकɉ पर ͪवचार करने मɅ लाभदायक ͧसƨ हो सकता है । लागत 
घटाने के ͧलये आधुǓनकतम मशीनɉ के Đय पर भी ͪवचार ͩकया जाता है । 

8. यह काय[ दशाओं या सरु¢ा सुͪवधाओं मɅ सधुार कȧ पूजँीगत लागत का अनमुान Ĥèतुत 
करता है, साथ हȣ Įम कãयाण योजनाओं के Ǔनमा[ण मɅ भी सहायक होता है । 

9. पूँजी बजटन हास, बीमा åययɉ एव ंअÛय èथायी åययɉ पर पूँजीगत लागत के पड़ने वाले 
Ĥभाव कȧ जाचं मɅ सहायक है । 

10. यह मानव Įम के èथान पर मशीनɉ के Ĥयोग कȧ वाछंनीयता पर Ĥकाश डालता है । 
11. यह रोकड़ बजट को परूा करने के ͧलए आवæयक सूचनायɅ Ĥदान करता है । 
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15.9 पूँजी बजटन कȧ सीमाएँ (Limitation of Capital Budgeting) 
पूँजी बजटन मɅ ͪवǓनयोग Ĥèतावɉ के मूãयांकन कȧ ͪवͧभÛन ͪवͬधयɉ ɮवारा वकैिãपक 
Ĥèतावɉ का åयविèथत ͪवæलेषण ͩकया जाता है िजससे ĤबÛध ɮवारा सहȣ Ǔनण[य ͧलये 
जाने कȧ सàभावना रहती है । ͩकÛत ुमूãयाकंन के ͧलए ĤयÈुत समंकɉ के अशुƨ होने 
पर इन ͪवͬधयɉ से सदैव सवȾ×तम ͪवकãप के चुने जाने कȧ आशा नहȣं कȧ जा सकती । 
अत: पूजँी बजटन ĤͩĐया मɅ कुछ कǑठनाइयाँ ĤबÛधकɉ कȧ सम¢ आती है िजनका 
उपयÈुत हल आवæयक है । ये कǑठनाइयां या सीमाएँ Ǔनàन हɇ :- 

1. पूँजी कȧ लागत का अनमुान लगाना कǑठन : पूँजी कȧ लागत को अनमुाǓनत करना पूँजी 
åयय Ǔनण[य के ͧलए Ĥथम आवæयकता है Èयɉͩक जो राͧश ͪवǓनयोग के ͧलए ĤाÜत कȧ 
गई है उसकȧ कुछ न कुछ लागत अवæय लगɅगी । ͩकÛतु इस लागत का एक Ǔनशͬचत 
अवͬध तक अनमुान लगाना बहु धा एक कǑठन काय[ होता है । बहु त सी माÛयताओं के 
आधार पर हȣ पूँजी कȧ लागत का अनमुान लगाया जा सकता है ।  

2. Ĥ×याय दर का अनमुान कǑठन : ͪवǓनयोिजत पूजंी से भͪवçय कȧ अवͬध मɅ ͩकतना लाभ 
ͧमलेगा? इसे अनमुाǓनत करना आसान नहȣं है । Ĥायः भͪवçय अǓनिæचत हȣ रहता है 
और जैसा ͩक पहले बताया गया है, आज का यगु अǓनिæचतताओं एव ंजोͨखम। का यगु 
है । अत: ऐसी िèथǓत मɅ भͪवçय का पवूा[नमुान एक जǑटल ĤͩĐया है  

3. अवͬध का अनमुान लगाना कǑठन : ͪवǓनयोग ĤǓतवष[ ͩकतना करना पड़ेगा और ͩकतने 
वषȾ तक करना होगा तथा आय ͩकतने वषȾ तक ĤाÜत होती रहेगी, यह सब भी जानना 
आवæयक है, तभी ͩकस सàपि×त मɅ ͪवǓनयोग ͩकया जाए? इस सàबÛध मɅ उͬचत 
Ǔनण[य ͧलया जा सकता है । सामाÛयत: इन अवͬधयɉ का Ǔनधा[रण भी एक कǑठन 
समèया है । 

4. Ǔनण[य का पǐरणाम अǓनिæचत : ĤǓतèपधा[ एव ं ͪवकास मɅ यगु मɅ यह कहना अ×यÛत 
कǑठन है ͩक िजस आधार पर पूजँी åयय का Ǔनण[य ͩकया गया है वह बनी रहेगी और 
उसी के अनसुार पǐरणाम भी ͧमलɅगे । नये संयğं को काम मɅ लाने के ͧलए नई तकनीक 
Ĥयोग मɅ लेनी पड़ती है तथा Įͧमक इस नई तकनीक को समझकर ͩकतना सहयोग कर 
पाते हɇ, इस सàबÛध मɅ पहले से लगाया गया अनमुान बाद मɅ गलत Ǔनकल सकता है । 

5. न मापन योÊय घटकɉ का Ĥभाव : पǐरयोजना Ĥèतावɉ का अÚययन करते समय 
पǐरयोजना से सàबिÛधत अनेक घटक ऐसे हɇ जो ͪवǓनयोग Ǔनण[यɉ को Ĥभाͪवत करत ेहɇ 
ͩकÛत ु िजनका पǐरमाणा×मक माप सàमव नहȣ,ं जैसे कम[चाǐरयɉ का मनोबल, देश का 
आͬथ[क, सामािजक और राजनǓैतक वातावरण आǑद । ये कारक भी पूँजीगत ͪवǓनयोग 
Ǔनण[य को जǑटल बनाते हɇ । फलतः पूँजी बजटन तकनीक के ɮवारा ͧलये गये Ǔनण[यɉ 
कȧ सफलता संǑदÊध हो जाती है ।  

15.10 सारांश 
वत[मान समय मɅ औɮयोͬगक इकाइयɉ मɅ मशीनीकरण और èवचालन के कारण भारȣ 
माğा मɅ होने वाले पूँजीगत åययɉ पर Ǔनयğंण बहु त जǾरȣ हो गया है । Èयɉͩक पहले कȧ 
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तुलना मɅ आजकल èथायी सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोग बहु त बढ गया है । इस ͪवǓनयोग से 
कàपनी कȧ भावी नीǓत और दȣघ[कालȣन लाभĤदता Ĥभाͪवत होती है । अत: इस पर 
समुͬचत ?? जǾरȣ हो गया है । इस हेतु Ĥबधं लेखापाल पूजँीगत åययɉ पर Ǔनयğंण कȧ 
एक Ĥणालȣ लाग ूकर सकता है, िजसमɅ Ǔनàन ǒबÛद ुशाͧमल हो सकते है। 

1. नयी पƨǓतयɉ. ĤͩĐयाओं और उ×पादɉ कȧ खोज (Search for New Method 
Process and Products) - ǓनरÛतर पǐरवत[नशील वत[मान यगु मɅ Ĥबधं को 
वत[मान पƨǓतयɉ, ĤͩĐयाओं तथा उ×पादɉ मɅ सधुार के ͧलये ǓनरÛतर Ĥय×न करना 
चाǑहये ताͩक ĤǓतèपƨा[ मɅ Ǒटका जा सके । इस हेतु पूजंीगत åयय भी करना होगा । 

2. Ǔनयोिजत ͪवकास (Planned Development) - पूँजीगत सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोग 
करते समय यह Úयान रखना होगा ͩक कàपनी के Ĥ×येक ͪवभाग या इकाई का 
सÛतुͧलत ͪवकास हो । ͪवǓनयोग Ĥèतावɉ के चयन एव ं अनमुोदन हेत ु एक 'बजटन 
ͪवǓनयोजन सͧमǓत. बनायी जा सकती है । यह सͧमǓत Ĥ×येक पǐरयोजना कȧ सुǺढ़ता व 
कàपनी के सÛतुͧलत ͪवकास के ͧलये उ×तरदायी होगी । 

3. मूãयांकन कȧ तक[ संगत पƨǓतयɉ का Ĥयोग (Use of Rational Methods of 
Evaluation) - पूँजीगत पǐरयोजनाओं पर Ǔनण[य अãपकालȣन पǐरिèथǓतयɉ और 
दरूगामी पǐरणामɉ को Úयान मɅ रखते हु ए हȣ करने चाǑहये तथा ͪवͧभÛन वकैिãपक 
Ĥèतावɉ कȧ लाभĤदता का एक या अͬधक मूãयाकंन पƨǓतयɉ से मूãयाकंन कर Đमबƨ 
करना चाǑहये तथा इन पǐरणामɉ के आधार पर ͪवषय परक होकर Ǔनण[य लेना चाǑहए । 

4. पूँजी बजट (Capital Budget) - पǐरयोजना के ͧलये आवæयक रोकड़ कȧ उपलÞधता 
(Availability of Cash) और सàपि×त कȧ ĤािÜत को आæवèत (Ensure) करने के 
ͧलए कोषɉ कȧ उपलÞधता का पवू[ Ǔनयोजन जǾरȣ हो जाता है । अत: कàपनी मɅ चाहे 
बजटरȣ Ǔनयğंण कȧ एक पणू[ पƨǓत ͪवकͧसत न भी हो तो भी पूँजीगत बजट बनाया 
जाना चाǑहये । 

5. फाम[ और काय[Ĥणालȣ (Forms and Procedure) - पूँजीगत åययɉ पर Ǔनयğंण के 
ͧलये Ĥ×येक चरण पर (पǐरयोजना कȧ Ĥाथ[ना, èवीकृǓत, ĤगǓत और अकें¢ण) एक 
Ǔनशͬचत काय[ Ĥणालȣ अपनायी जाये । इस हेतु छपे हु ये फामɟ का Ĥयोग ͩकया जा 
सकता है, िजÛहɅ परूा करके ĤबÛध के सम¢ Ĥèततु करना होता है । ऐसा करने से काय[ 
Ĥणालȣ सरल एव ंसुͪवधाजनक हो जाती है । 

6. ĤगǓत अͧभलेख (Progress Record) - Ĥ×येक èवीकृत पǐरयोजना के ͧलये एक 
पूँजीगत पǐरयोजना पğ (Capital Project Sheet) रखा जाना चाǑहये िजस पर उस 
पǐरयोजना का पणू[ ͪववरण Ǒदया जाये । पǐरयोजना के अͬधकृत åययɉ और वाèतͪवक 
åययɉ कȧ एक Ǔनशͬचत अवͬध के बाद तुलना कर अÛतर £ात ͩकये जाने चाǑहए एव ं
ĤबÛध को इन अÛतरɉ कȧ Ǔनयͧमत सूचना दȣ जानी चाǑहए । यǑद पǐरयोजना कȧ 
वाèतͪवक लागत अनमुान से अͬधक हो तो इसके ͧलये परूक मंजरूȣ (Supplementary 
Sanction) लेनी चाǑहए अथवा योजना को सशंोͬधत  
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7. (बोया जाना चाǑहये । इसी Ĥकार यǑद पǐरयोजना के परूा होने मɅ अͬधक समय लगने कȧ 
संभावना है तो इससे ĤबÛध को अवगत कर देना चाǑहये ताͩक ĤबÛध समय रहत े
आवæयक सुधारा×मक काय[वाहȣ कर सके । 

8. लाभĤद×ता अंके¢ण (Profitability Audit) - Ǔनयͧमत जांच के अǓतǐरÈत जब ͩकसी 
पǐरयोजना पर काय[ परूा हो जाये तो ĤबÛध-लेखापाल को पǐरयोजना कȧ लाभĤदता के 
वाèतͪवक अंको कȧ पǐरयोजना èवीकृत के समय ͩकये गये अनमुानɉ से तलुना करनी 
चाǑहये । इस Ĥकार पनुͪव[चार करने से Ǔनयğंण पƨǓत कȧ कͧमयɉ का पता लगता है एव ं
उ×तरदाǓय×व का Ǔनधा[रण भी ͩकया जा सकता है साथ हȣ भͪवçय मɅ पनु: उसी Ĥकार 
कȧ गलǓतयɉ से बचा जा सकता है । 

15.11 शÞदावलȣ  
बजटन 
(Budgeting) 

 एक Ǔनशͬचत भावी अवͬध के ͧलए बनायी गयी 
योजना एव ं नीǓतयɉ के औपचाǐरक लेख को 
बजटन कहते हɇ । 

आयगत åयय 
(Revenue Expenditure) 

 ऐसे åयय जो चालू सàपि×तयɉ मɅ एव ं Ǔनयͧमत 
ĤͩĐया मɅ ͩकये जाये; आयगत åयय कहलाते हɇ 
। 

पूँजीगत åयय 
(Capital Expenditure) 

 èथायी या दȣघ[कालȣन सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोग 
को पूजंीगत åयय कहते हɇ । 

èवतंğ पǐरयोजना 
(Independent Project) 

 िजनका चयन èवतंğ Ǿप से ͩकया जा सके 
अथा[त जो एक –दसूरे कȧ ĤǓतèपधȸ नहȣं हो वे 
èवतंğ पǐरयोजनायɅ होती है। 

ĤǓतèथापन पǐरयोजना  
(Replacement Project) 

 ͩकसी परुानी पǐरयोजना के èथान पर 
नयी/आधुǓनक पǐरयोजना को लाग ू करना, 
िजससे नवीन तकनीक का Ĥयोग हो सके । 

ĤǓतèपधȸ पǐरयोजना  
(Competitive Project) 

 जो पǐरयोजनायɅ एक दसूरे के ĤǓतèपधȸ हो, इस 
िèथǓत मɅ Įेçठ को èवीकार एव ंशेष अÛय को 
अèवीकार ͩकया जाता है । 

15.12 èवपरख Ĥæन  
1. पूँजी बजटन से आप Èया समझते हɇ? 
2. पूँजी बजटन पूँजी åयय ͪवकãपɉ के उƫव, मूãयांकन, चयन तथा अनवुत[न कȧ ĤͩĐया 

है'', समझाइये ।  
3. पूँजी बजटन Èया है? पूँजी बजटन कȧ ͪवशेषतायɅ बताते हु ए इसके उƧेæयɉ का वण[न 

कȧिजये । 
4. पूँजी पǐरयोजना के Ĥकार बताते हु ए पूँजी बजटन कȧ ĤͩĐया का वण[न कȧिजए । 
5. रोकड़ Ĥवाह Èया होता है? इसे कैसे £ात ͩकया जाता है? 
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6. पूजंी बजटन कȧ सीमायɅ बताइये । 
7. Gaurav Ltd. is considering the introduction of a new product. The 

firm estimates that it can sell annual 1, 50,000 units of this 
product at Rs, 30 per unit. Variable expenses to produce and sell 
the product are estimated at Rs 15 per unit. It will also involve 
fixed cost of Rs. 3.75,000 per annum. 
The plant to manufacture the product is available for 30, 00, and 
00. Further Rs. 5, 00,000 will needed to install the plant. The life 
of plant is 8 years, a working capital investment of Rs. 5, 00,000 
would be required in the year of installing the plant. The firm uses 
the straight line method of depreciation on plant. Assuming 50% 
tax rate this firm, you are required to calculate –  
(a) Net Cash Outflow, (b) Annual Net Cash Inflows. 
गौरव ͧलͧमटेड का ͪवचार एक नया उ×पाद जारȣ करने का है । Ĥबधं का अनमुान है ͩक 
वे इस उ×पाद कȧ ĤǓत वष[ 1,50,000 इकाइयाँ 30 Ǿपये ĤǓत इकाई कȧ दर से बेच 
सकत े हɇ । उ×पाद के Ǔनमा[ण एव ं ǒबĐȧ मɅ पǐरवत[नशील åयय ĤǓत इकाई 15 Ǿपये 
अनमुाǓनत ͩकये गये हɇ । इसमɅ 3,75,000 Ǿपये ĤǓत वष[ èथायी åयय भी लगɅगे । 
उ×पाद का Ǔनमा[ण करने के ͧलए संयğं 30,00,000 Ǿपये मɅ उपलÞध है । इसके 
अǓतǐरÈत 5,00,000 Ǿपये कȧ आवæयकता इसे सèंथाͪपत करने हेतु होगी । संयğं का 
8 वषȾ का जीवनकाल है । संयğं कȧ èथापना वाले वष[ मɅ 5,00,000 Ǿपये कȧ काय[शील 
पूँजी के ͪवǓनयोग कȧ आवæयकता होगी । संèथा संयğं पर सीधी रेखा पƨǓत से हास 
अपͧलͨखत. करती है । संèथा कȧ 50 ĤǓतशत आयकर कȧ दर मानते हु ए गणना 
कȧिजये- 
(अ) शुƨ रोकड़ बǑहवा[ह (ब) वाͪष[क शुƨ रोकड़ अÛतवा[ह'  

8. Satya Limited is considering replacement of its existing machine by 
a new machine. The existing machine has book value of Rs, 4, 
50,000 and it can be sold to realise after tax salvage value of Rs, 
3, 00,000. It has a remaining life of five years after which its net 
sale –vage value is expected to be Rs 2, 25,000. The working 
capital required for the existing machine Rs. 3, 00,000. 
The new machine cost Rs. 15, 00,000 it is expected to fetch after 
salvage value of Rs. 7, 50,000 after 5 Years when it will no 
longer required. The new working capital required for this new 
machine is Rs. 5,25,000 The new machine is expected to bring a 
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saving of Rs 3,75,000 annually in manufacturing cost (other than 
depreciation) , The company’s income tax rate is 50% and it write 
off depreciation by line method.  
Calculate (a) Net cash outflow (b) Annual Net Cash Inflow.  
स×य ͧलͧमटेड अपनी ͪवɮयमान मशीन को नई मशीन से ĤǓतèथाͪपत करने का ͪवचार 
कर रहȣ है । ͪवɮयमान मशीन को पèुतक मूãय 4,50,000 Ǿपये है और इसे बेचने पर 
कर पæचात ् Ǔनèतारण मूãय 3,00,000 Ǿपये ĤाÜत ͩकया जा सकता है । इसका शेष 
जीवन काल 5 वष[ है िजसके बाद इसका Ǔनèतारण मूãय 2,25,000 Ǿपये संभाͪवत है । 
ͪवɮयमान मशीन के ͧलए आवæयक काय[शील संभाͪवत पूजंी 3,00,000 Ǿपये है । 
नयी मशीन कȧ लागत 15,00,000 Ǿपये है । पाचँ वष[ पæचात ्जब इसकȧ आवæयकता 
नहȣं होगी तब इसका कर पæचात ्Ǔनèतारण मूãय 7,50,000 Ǿपये होगा । नयी मशीन 
के ͧलए 5,25,000 Ǿपये शुƨ काय[शील पूजंी कȧ आवæयकता होगी । नयी मशीन से 
वाͪष[क उ×पादन लागतɉ (हास के अǓतǐरÈत) मɅ 3,75,000 Ǿपये कȧ बचत अपेͯ¢त है । 
संèथा संयğं पर सीधी रेखा पƨǓत से हास अपͧलͨखत करती है । संèथा कȧ आयकर दर 
50 ĤǓतशत मानते हु ए इस ĤǓतèथापन Ǔनण[य मɅ गणना कȧिजये-(अ) शुƨ रोकड़ बǑहवा[ह 
(ब) वाͪष[क शुƨ रोकड अÛतवा[ह । 
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इकाई – 16 : पूँजी बजटन-II (Capital Budgeting) 
इकाई कȧ Ǿपरेखा 
16.0 उƧेæय 
16.1 Ĥèतावना 
16.2 पूँजी बजटन Ĥͪवͬधया ँ
16.3 परàपरागत ͪवͬधया ँ 

16.3.1 अपǐरहाय[ता ͪवͬध 
16.3.2 अदायगी अवͬध ͪवͬध 
16.3.3 औसत Ĥ×याय दर ͪवͬध 

16.4 अपहǐरत रोकड़ Ĥवाह ͪवͬधया ँ
16.4.1 शुƨ वत[मान मूãय ͪवͬध 
16.4.2 वत[मान मूãय सचूकाकं या लाभदायकता सूचकांक ͪवͬध 
16.4.3 आंतǐरक Ĥ×याय दर ͪवͬध 

16.5 अÛय ͪवͬधया ँ
16.6 साराशं 
16.7 शÞदावलȣ 
16.8 èवपरख Ĥæन  
16.9 संदभ[ Ēथं  

16.0 उƧेæय  
इस अÚयाय को पढ़ने के पæचात ्आप समझ सकɅ गे ͩक - 

 पूँजी बजटन कȧ Ĥमखु ͪवͬधयाँ कौन-कौन सी है?  
 पूँजी बजटन कȧ परàपरागत ͪवͬधयɉ से Ǔनण[य ͩकस Ĥकार ͧलये जात ेहɇ? 
 पूँजी बजटन कȧ अपहǐरत रोकड़ Ĥवाह Ĥͪवͬधयाँ Èया होती है? 
 अपहǐरत रोकड़ Ĥवाह ͪवͬधयɉ ɮवारा पूजँी बजटन Ǔनण[य ͩकस Ĥकार ͧलये जाते हɇ? 
 परàपरागत ͪवͬधयɉ कȧ तलुना मɅ वत[मान पǐरĤेêय मɅ अपहǐरत ͪवͬधयाँ अͬधक उपयोगी 

Èयɉ हɇ? 
 अÛय आधुǓनक ͪवͬधयाँ कौन-कौनसी है?  

16.1 Ĥèतावना  
पूँजी बजटन के Ĥथम अÚयाय मɅ आपने पूँजी बजटन का अथ[, ͪवशेषतायɅ, आवæयकता, 
पूँजी बजटन के उƧेæय, Ĥकार, पूँजी बजटन कȧ ĤͩĐया, इसके मह××वपणू[ घटकɉ, पूँजी 
बजटन का मह×व व सीमाओं के बारे मɅ जानकारȣ ĤाÜत कȧ है । पूजँी बजटन करने हेतु 
अनेक Ĥͪवͬधयɉ का ͪवकास ͩकया गया है । ͪवǓनयोिजत कȧ गई राͧश कȧ Ûयनूतम 
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समय मɅ वापसी या पूजंी कȧ लागत से अͬधक दर से Ĥ×याय ĤाÜत होने के आधार पर 
Ǔनण[य करने हेतु पूजँी बजटन कȧ परàपरागत तकनीकɉ का Ĥयोग ͩकया जाता है । 
ͩकÛतु परàपरागत ͪवͬधयɉ मɅ भͪवçय मɅ होने वालȣ अज[नɉ के वत[मान मूãय कȧ गणना 
नहȣं कȧ जाती है, जबͩक यह सभी जानते हɇ ͩक पूँजी ͪवǓनयोग वत[मान मɅ ͩकया जाता 
है एव ं इनसे अज[नɅ भͪवçय मɅ ĤाÜत होती है ͩकÛतु इन भͪवçय मɅ ĤाÜत होने वालȣ 
अज[नɉ का वत[मान मूãय कम होता है । दसूरे शÞदɉ मɅ यह कहा जा सकता है ͩक 
वत[मान मɅ ĤाÜत एक Ǿपया भͪवçय मɅ ĤाÜत होने वाले एक Ǿपये से अͬधक मूãयवान 
होता है । अत: पूजँी बजटन संबधंी Ǔनण[यन उͬचत तरȣके से लेने के ͧलए इन अज[नɉ को 
वत[मान मãूय पर लाना आवæयक है । इस हेतु अपहǐरत रोकड़ Ĥवाह ͪवͬधयɉ का ͪवकास 
ͩकया गया है ।  

16.2 पूँजी बजटन Ĥͪवͬधयाँ (Capital Budgeting Technique)  
पूँजी åयय Ĥèतावɉ को èवीकार या अèवीकार ͩकये जाने का Ǔनण[य संभाͪवत Ĥ×याय दर 
एव ंलाभदायकता का मूãयाकंन करके ͩकया जाता है । इस हेतु हमɅ ऐसी ͩकसी तकनीक 
का Ĥयोग करना चाǑहए जो ͪवͧभÛन पǐरयोजनाओं का ͪवæलेषण करके यह जानकारȣ दे 
सके ͩक कौनसी पǐरयोजना ͩकतनी लाभĤद है । पǐरयोजनाओं कȧ लाभĤदता का 
मूãयांकन कर उÛहɅ Ĥाथͧमकता के आधार पर Đमबƨ ͩकया जाता है एव ंसबसे अͬधक 
Ĥ×याय दर वालȣ पǐरयोजना को चुन ͧलया जाता है । इस काय[ के ͧलए अनेक ͪवͬधयाँ 
Ĥयोग मɅ लाई जाती है उनमɅ से Ĥमखु अĒͧलͨखत है :- 

 
16.3 परàपरागत ͪवͬधयां (Traditional Methods)  

इन ͪवͬधयɉ के अÛतग[त पǐरयोजना से भͪवçय मɅ ĤाÜत होने वाले रोकड़ अÛतवा[हɉ के 
वत[मान मूãय को Úयान मɅ नहȣं रखा जाता है अत: इÛहɅ असमायोिजत समय ͪवͬधया ं
(Unadjusted Time Method) भी कहा जाता है । इसके अÛतग[त Ǔनàन ͪवͬधया ं
सिàमͧलत कȧ जाती है :-  

16.3.1 अपǐरहाय[ता ͪवͬध (Urgency Method)  
पूजंी ͪवǓनयोजन करने के ͧलए पǐरयोजना कȧ लाभदायकता, अदायगी अवͬध आǑद 
अनेक तØयɉ पर ͪवचार ͩकया जाना जǾरȣ होता है । ͩकÛतु अनेक बार ऐसी 



368 
 

पǐरिèथǓतयां उ×पÛन होती है, जब पǐरयोजना कȧ अपǐरहाय[ता के कारण उसमɅ तरुÛत 
पूजंी ͪवǓनयोजन आवæयक हो जाता है । यǑद ऐसा Ǔनण[य नहȣं ͧलया जाये तो सèंथा को 
बडी हाǓन हो सकती है । दसूरे शÞदɉ मɅ हम यह कह सकत ेहɇ ͩक ऐसी पǐरयोजनाओं को 
त×काल èवीकार ͩकया जाता है जो ͩक तरुÛत आवæयक है तथा िजÛहɅ èथͬगत नहȣ ं
ͩकया जा सकता है । उदाहरणाथ[ - ͩकसी काय[रत ÜलाÛट के खराब हो जाने पर जांच के 
दौरान यह तØय पता चलता है ͩक अब इसकȧ मरàमत कराने के èथान पर इसे 
ĤǓतèथाͪपत कर लेना उ×तम रहेगा । ऐसी पǐरिèथǓत मɅ लाभदायकता, अवͬध आǑद 
तØयɉ पर ͪवचार करने के बजाय अपǐरहाय[ता के कारण तरुÛत नया ÜलाÛट लगाने का 
Ǔनण[य लेना हȣ उͬचत रहेगा । डी. एस.पी.ͧसहं के अनसुार ' 'अÚययन कȧ गई संèथाओं 
मɅ पǐरयोजना कȧ वाछंनीयता जांचने का यह सबसे अͬधक Ĥचͧलत तरȣका रहा है । '  
अपǐरहाय[ता ͪवͬध के गणु (Merits of Urgency Method) 

1. यह ͪवͬध सरल है । 
2. संकटकालȣन पǐरिèथǓतयɉ मɅ संèथा को बड़ी हाǓन होने से बचाया जा सकता है । 
3. इस ͪवͬध का Ĥयोग करने पर पǐरयोजना के मूãयाकंन कȧ आवæयकता नहȣ ं होती है 

अत: यह ͧमतåययी भी है ।  
अपǐरहाय[ता ͪवͬध के दोष (Demerits of Urgency Method) 

1. अपǐरहाय[ता ऐसी अवधारणा है िजसका कोई सव[माÛय मापदÖड नहȣं है । 
2. यह ͪवͬध व£ैाǓनक ͪवæलेषण पर आधाǐरत नहȣं है । 
3. इस ͪवͬध मे वèतुǓनçठता एव ंसामाÛयता कȧ कमी है । 
4. अ×यͬधक धन ͪवǓनयोजन वालȣ पǐरयोजनाओं मे Ǔनण[य माğ अपǐरहाय[ता के आधार पर 

नहȣ ंͧलया जा सकता है  
5. दȣघ[कालȣन पǐरयोजनाओं हेतु भी यह ͪवͬध उपयÈुत नहȣं है । 
6. इस ͪवͬध के आधार पर Ǔनण[य लेने पर संèथा मे चापलसूी कȧ ĤवǓृत बढ़ती है । अत : 

इस ͪवͬध के आधार पर Ǔनण[य ͪवशेष पǐरिèथǓतयɉ मे अ×यÛत आवæयक होने पर हȣ 
ͧलया जाना चाǑहये। 
उÈत सीमाओं के कारण जी डेͪवड Èवीǐरन का कथन - ''ͩकसी मापदÖड के अभाव मɅ 
ͪवǓनयोजन पǐरयोजनाओं के चयन मɅ अपǐरहाय[ता मापदÖड का Ĥयोग इसके अÛतǓन[Ǒहत 
आशय से Ĥायः कुछ अͬधक हȣ हो जाता है ।'' सहȣ Ĥतीत होता है । 

16.3.2 पनुभु [गतान/अदायगी अवͬध ͪवͬध (Pay back Period Method) 
वह अवͬध िजसके अÛतग[त पǐरयोजना से ĤाÜत शुƨ रोकड़ अÛतवा[ह ͪवǓनयोग कȧ मलू 
लागत अथा[त ्रोकड़ बǑहवा[ह के समान होते हɇ, अदायगी अवͬध कहलाती है अथा[त ्वह 
अवͬध िजसमɅ पǐरयोजना कȧ लागत के वसलू होने कȧ सभंावना होती है, अदायगी अवͬध 
कहलाती है । 
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पूजंी åयय का मूãयांकन करने के ͧलए ĤयÈुत कȧ जाने वालȣ ͪवͬधयɉ मɅ यह सबसे 
सरल एव ंĤचͧलत ͪवͬध है । इसे रोकड़ वसूलȣ ͪवͬध, पे आउट ͪवͬध, पे ऑफ ͪवͬध 
आǑद नामɉ से भी जाना जाता है ।  
दȣघ[काल मɅ उ×पादन तकनीक, फैशन, मांग, Ǿͬचया,ं सरकारȣ नीǓतयɉ आǑद मɅ पǐरवत[न 
होने से पǐरयोजना के अĤचͧलत होने कȧ जोͨखमɅ बढ़ जाती है । यहȣ कारण है ͩक एक 
ͪववेकशील ͪवǓनयोजक लागत को शीē वसूल करने का Ĥयास करता है । इस ͪवͬध के 
अÛतग[त वह पǐरयोजना सवȾ×तम मानी जाती है िजसकȧ पनुभु [गतान अवͬध Ûयनूतम हो 
तथा वह अवͬध Ǔनधा[ǐरत अͬधकतम अवͬध से अͬधक न हɉ । पूजंी पǐरयोजनाओं के 
मूãयांकन कȧ यह ͪवͬध अमेǐरका एव ंइÊंलैÖड मɅ बहु त लोकͪĤय है ।  

(1) अदायगी अवͬध कȧ गणना ĤǓतवष[ रोकड अÛतवा[हɉ के समान या असमान होने पर 
Ǔनàन Ĥकार कȧ जाती है :- 

I. समान रोकड़ अÛतवा[हɉ कȧ दशा मɅ गणना (Even Cash Flows) 
यǑद पǐरयोजना से ĤǓतवष[ समान राͧश वसलू होती है तो ऐसी िèथǓत मɅ अदायगी 
अवͬध कȧ गणना अĒांͩकत सूğ के आधार पर कȧ जाती है :-  

   
  

Initial InvestmentPay back Period
Annual Cash Inflows


I
C

  

उदाहरण के ͧलए यǑद एक मशीन को èथाͪपत करने कȧ लागत 2,00,000 Ǿपये हो 
तथा 8 वषȾ तक उससे 40,000 Ǿ. वाͪष[क शुƨ रोकड़ अÛतवा[ह होने कȧ सभंावना हो तो 
अदायगी अवͬध Ǔनàनानसुार होगी -  

2,00,000 5
40,000

IPay back Period years
C

    

II. असमान रोकड अÛतवा[हɉ कȧ दशा मɅ गणना (Uneven Cash Flows) 
यǑद पǐरयोजना से ĤǓतवष[ समान राͧश ĤाÜत न हो तो अदायगी अवͬध कȧ गणना 
संचयी रोकड़ अÛतवा[हɉ ɮवारा कȧ जाती है । रोकड़ अÛतवा[हɉ का तब तक सचंयी करण 
ͩकया जाता है जब तक ͩक इनकȧ राͧश कुल ͪवǓनयोजन के बराबर नहȣं हो जाती । 
िजस वष[ सचंयी रोकड़ अÛतवा[ह Ĥारिàभक ͪवǓनयोग के बराबर हो जाता है वहां तक कȧ 
अवͬध को अदायगी अवͬध कहते हɇ । 
ͩकÛतु पनुभु [गतान अवͬध £ान करते समय उस समय समèया उ×पÛन होती है जब 
ͪवǓनयोग कȧ कुल राͧश £ात करने के ͧलए वाͪष[क Ĥवाह के थोड़े से हȣ भाग का Ĥयोग 
करना पड़ े। ऐसी िèथǓत मɅ वाͪष[क Ĥवाह को परेू वष[ मɅ समान Ǿप से ĤाÜत ͩकया हुआ 
मानकर आनपुाǓतक Ǿप से गणना कȧ जाती है । 
उदाहरण (ILLUSTRATION) 1 : 
Parul Ltd. is considered the purchase of a machine. Two 
machines are available in the market A and B each costing Rs , 
2,00,000 Earnings after tax but before depreciation are expected to 
be as follows  
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पाǾल ͧलͧमटेड एक मशीन Đय करने पर ͪवचार कर रहȣ है । बाजार मɅ दो मशीनɅ अ 
तथा व उपलÞध है, Ĥ×येक कȧ लागत 2,00,000 Ǿपये है । कर पæचात ्ͩकÛतु ıास पवू[ 
कȧ अपेͯ¢त अज[नɅ इस Ĥकार है:-  
Year 1 2 3 4 5 
Cash Inflows : Rs. Rs. Rs. Rs. Rs. 
Machine A 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 
Machine B 45,000 55,000 60,000 80,000 90,000 

Evaluate the two alternatives according to Pay – back Method. 
अदायगी अवͬध ͪवͬध के अनसुार दोनɉ ͪवकãपɉ का मूãयाकंन कȧिजये । 
हल (Solution) : 
Calculation of Pay back Period:-  
Machine A: - समान रोकड़ अÛतवा[ह होने के कारण Ĥथम सूğ ɮवारा गणना कȧ 
जायेगी । 

Initial InvestmentPay back Period
Annual Cash Inflows


I
C

  

2,00000 4
50,000

years   

Machine B: - मशीन B के ͧलए रोकड़ अÛतवा[ह असमान है अत: इसके ͧलए सचंयी 
रोकड़ अÛतवा[हɉ कȧ गणना कȧ जायेगी । 

Calculation of Pay back Period 
Years Net Cash Inflows Cummulative Cash Inflows 
1 45,000 45,000 
2 55,000 1,00,000 
3 60,000 1,60,000 
4 80,000 2,40,000 
5 90,000 3,30,000 

2,00,000 1,60,0003 .
80,000

Pay back Period yrs yrs
   

40,0003 .
80,000

Pay back Period yrs yrs   

1 13 3
2 2

years    

अनशुंसा - मशीन B कȧ पनुभु [गतान अवͬध कम है अत: B मशीन को खरȣदने कȧ 
अनशुंसा कȧ जाती है। 
èवीकृǓत मापदÖड:- अदायगी अवͬध के आधार पर पǐरयोजना का चयन करने से पवू[ 
Ĥबधं ɮवारा वह अͬधकतम अवͬध Ǔनधा[ǐरत कर दȣ जाती है िजसमɅ पǐरयोजना कȧ 
लागत वसलू हो जानी चाǑहये । इसे कट ऑफ अवͬध (Cut off period) कहते हɇ, 



371 
 

िजस पǐरयोजना कȧ अदायगी अवͬध इससे अͬधक होती है, उसे अèवीकृत कर देते हɇ । 
यǑद एक से अͬधक पǐरयोजनाओं को चुनना हो तो कम अदायगी अवͬध वालȣ पǐरयोजना 
को Ĥथम èथान एव ं इसी Ĥकार अÛय पǐरयोजनाओं को Đमबƨ कर आवæयक 
पǐरयोजनायɅ चुन लȣ जाती है । 
उदाहरण(ILLUSTRATION) : 2 
The management of Prachi Limited is making a preliminary 
screening of capital project proposal, the following are under 
consideration:- 
Ĥाची ͧलͧमटेड का Ĥबधं पूँजीगत पǐरयोजना Ĥèतावɉ कȧ Ĥारंͧभक जाँच कर रहा है । 
Ǔनàनͧलͨखत Ĥèताव ͪवचाराधीन है :- 
Proposals Investments 

(Rs.) 
Annual Net Cash 

Inflows (after tax) (Rs.) 
Life in 
Years 

A   90,000 10,000 8 
B 1,50,000 25,000 10 
C 2,00,000 40,000 20 
D 2,40,000 60,000 20 

Give rank for the proposals According to pay back Period. The 
period of Pay back should not exceed 7 years. 
पनुभु [गतान अवͬध ͪवͬध के आधार पर ͪवͧभÛन Ĥèतावɉ को Đम दȣिजए । पनुभु [गतान 
कȧ अवͬध 7 वष[ से अͬधक नहȣं होनी चाǑहए । 
हल (Solution) : 

Ranking According to pay back Period 
Proposals 

(a) 
Investments 

(b) Rs. 
Annual Cash Inflows 
(after tax) Rs. (c) 

Pay back period 
(d) = b ÷ c 

Rank 
(e) 

A 90,000 10,0009 Years - 
B 1,50,000 25,000 6 Years 3 
C 2,00,000 40,000 5 Years 2 
D 2.40,000 50,000 4 Years 1 

पǐरयोजना A 'पर ͪवचार नहȣं ͩकया जायेगा, Èयɉͩक इसकȧ अदायगी अवͬध Ûयनूतम 
èवीकाय[ अवͬध (7 वष[) से अͬधक है । चयन करते समय D पǐरयोजना को Ĥाथͧमकता 
Ĥदान कȧ जायेगी। 
अदायगी अवͬध ͪवͬध के गणु या लाभ (Merits of Advantage of Pay back 
period Method)- 

1. सरल (Simple) - यह ͪवͬध गणना करने एव ंसमझने दोनɉ Ǻिçटकोणɉ से सरल है । 
2. कम लागत (low Cost) - इस ͪवͬध से गणना हेत ु अ×यÛत कुशल ͪवशेष£ɉ कȧ 

आवæयकता नहȣं होती है, Èयɉͩक गणना ĤͩĐया आसान व कम समय लेने वालȣ होती 
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है। साथ हȣ ͪवæलेषण हेतु संगणक यğंɉ कȧ आवæयकता भी नहȣ ंहोती है । अत: कम 
खचȸलȣ ͪवͬध है । 

3. तरलता पर बल (Emphasis on Liquidity) - संèथा कȧ तरलता िèथǓत नाजुक 
होने पर उन ͪवǓनयोग Ĥèतावɉ को Ĥाथͧमकता Ĥदान कȧ जाती है िजनसे ͪवǓनयोग 
लागत शीē वसलू हो सके । इस ͪवͬध मɅ लाभदायकता के èथान पर तरलता को 
Ĥाथͧमकता दȣ जाती है अत: ऐसी संèथाओं के ͧलए िजनमɅ रोकड़ कȧ कमी है अथवा 
िजनमɅ अथ[ Ĥबधंन ऋण लेकर ͩकया जाता है, इस ͪवͬध का बहु त अͬधक मह×व है । 

4. जोͨखम मɅ कमी (Low Risk) - अͬधक अवͬध वालȣ पǐरयोजना कȧ तलुना मɅ कम 
अवͬध वालȣ पǐरयोजना कम जोͨखमपणू[ होती है । अत: इस ͪवͬध को अपनाने से 
जोͨखम मɅ कमी आती है। 

5. अĤचलन का भय नहȣं (No Danger of Obsolescence) - ऐसे उɮयोग िजनमɅ 
बहु त अͬधक Ĥौɮयोͬगक व तकनीकȧ ͪवकास हो रहे हɉ, उनमɅ ͪवǓनयोग कȧ लागत कȧ 
वापसी का लघकुालȣन Ǻिçटकोण अपनाने से सàपि×त के अĤचलन से होने वालȣ हाǓन से 
सुर¢ा ͧमलती है । ͩकसी पǐरयोजना कȧ अदायगी अवͬध िजतनी कम होगी, उतनी हȣ 
अĤचलन से उ×पÛन हाǓन से सुर¢ा कȧ माğा बढ़ती है। 

6. यह ͪवͬध छोटȣ संèथाओं मे Ǔनण[यन हेतु उपयÈुत है Èयɉͩक उनके पास सीͧमत ससंाधन 
होते हɇ, अत: उनमɅ जǑटल Ĥͪवͬधयɉ का Ĥयोग करना भी अनावæयक होता है । 
अदायगी अवͬध ͪवͬध के दोष या सीमायɅ (Demerits of Limitation of Pay 
back Period Method):- 

1. ͪवǓनयोजन से ĤाÜय कुल आय पर Úयान नहȣं (Ignorance of total income of 
investment)- 
इस ͪवͬध मɅ पǐरयोजना के सàपणू[ रोकड़ अÛतवा[हɉ पर ͪवचार नहȣं ͩकया जाता है । 
उदाहरण के ͧलए एक संèथा के सम¢ 40,000 Ǿ. कȧ लागत कȧ दो मशीनɉ के Đय का 
ͪवकãप है । Ĥथम मशीन से 20,000 वाͪष[क आय 3 वषȾ तक होगी जबͩक दसूरȣ 
मशीन से 10,000 Ǿ. वाͪष[क आय 7 वषȾ तक होगी । अदायगी अवͬध ͪवͬध के 
अनसुार Ĥथम मशीन को èवीकृत माना जाएगा, Èयɉͩक इसकȧ अदायगी अवͬध 2 वष[ है 
जबͩक दसूरȣ कȧ 4 वष[ अथा[त इस ͪवͬध मɅ ͪवǓनयोग राͧश कȧ वापसी पर हȣ Úयान 
केिÛġत ͩकया जाता है, यह नहȣं देखा जाता है ͩक उस पǐरयोजना से कुल आय ͩकतनी 
होनी है ।  

2. लाभदायकता कȧ उपे¢ा (Overlooks Profitability) - इस ͪवͬध मɅ पǐरयोजना कȧ 
लाभदायकता पर ͪवचार नहȣं ͩकया जाता है जबͩक वाͨणÏय के Ǔनयमɉ के अनसुार 
ͪवǓनयोग का मुÉय उƧेæय लाभ कमाना होता है, ͧसफ[  मलू ͪवǓनयोग कȧ वापसी नहȣं । 
कोई भी ͪवǓनयोÈता केवल पूजंीगत åयय को वसलू करने के ͧलए हȣ ͪवǓनयोग. नहȣ ं
करता है । इस ͪवͬध मɅ पूजंी कȧ वापसी पर हȣ Úयान Ǒदया जाता है, लाभदायकता कȧ 
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उपे¢ा कȧ जाती है., जबͩक लाभ लागत कȧ वसलूȣ के पæचात ्हȣ उ×पÛन होते हɇ, पहले 
नहȣं । 

3. पूजंी कȧ लागत कȧ उपे¢ा (Ignorance of Cost Capital) - पूजंी कȧ लागत ͩकसी 
भी पǐरयोजना मɅ ͪवǓनयोग करने का Ǔनण[य लेने हेतु आधार èतभं होता है, ͩकÛतु इस 
ͪवͬध मɅ इसकȧ अवहेलना कȧ जाती है । यह ͪवͬध मलू लागत कȧ वसलूȣ पर जोर देती 
है, Þयाज व लाभ पर नहȣ ं। 

4. अवͧशçट मãूय कȧ उपे¢ा (Ignorence of residual value) - वत[मान समय मɅ 
कोई भी पǐरयोजना अĤचͧलत होने या उपयोगी न रहने पर भी बाजार मɅ उसका 
अवͧशçट मूãय अवæय ͧमलता है । ͩकÛतु इस ͪवͬध मɅ पǐरयोजना पर ͪवचार करत े
समय अवͧशçट मãूय का Úयान नहȣं रखा जाता है । 

5. रोकड़ अÛतवा[हɉ के वत[मान मूãय कȧ उपे¢ा (Ignores Present Value of Cash 
Inflows)- इस ͪवͬध कȧ èथापना मɅ लगने वाला रोकड़ बǑहवा[ह तो एक हȣ बार ͩकया 
जाता है ͩकÛतु अÛतवा[ह पǐरयोजना के जीवनकाल मɅ धीरे-धीरे होता है । अदायगी अवͬध 
मɅ यह माना जाता है ͩक ͪवͧभÛन वषɟ मɅ ĤाÜत होने वालȣ रोकड़ आय के वत[मान मूãय 
समान है, जबͩक हम जानते है ͩक एक Ǿपये का जो वत[मान मãूय है वह एक वष[ 
अथवा दो वष[ बाद ͧमलने वाले एक Ǿपये से अͬधक होता है । अत: इस ͪवͬध मɅ 
वत[मान मूãय कȧ अवहेलना कȧ जाती है । 

6. रोकड अतंवा[हɉ के आकार एव ं समय कȧ उपे¢ा (Ignores Size and Time of 
Cash Inflows)- इस ͪवͬध मɅ ͪवͧभÛन समयɉ एव ं ͪवͧभÛन माğाओं मɅ ĤाÜत रोकड़ 
अÛतवा[हɉ मɅ कोई अÛतर नहȣं ͩकया जाता है अथा[त ्यǑद एक पǐरयोजना Ĥारंभ के वषा[ 
मɅ अͬधक व अंǓतम वषȾ मɅ कम जबͩक दसूरȣ पǐरयोजना Ĥारंभ मɅ कम तथा अंत मे 
अͬधक रोकड़ अिज[त करती है तो कम अदायगी अवͬध के आधार पर Ǔनण[य करना 
अलाभकारȣ हो सकता है । 

7. अͬधकतम èवीकृत अवͬध £ात करना कǑठन (Difficult to Calculate Maximum 
Approved) - Ĥबधं के ͧलए पǐरयोजना कȧ अͬधकतम èवीकृत अवͬध £ात करना 
कǑठन होता है । उÍच ĤबÛध केवल अनभुव व अपनी मानͧसकता के आधार पर हȣ यह 
Ǔनधा[ǐरत करता है । इसके ͧलए कोई उͬचत मापदÖड या तकनीक ͪवɮयमान नहȣ ंहै । 
अदायगी अवͬध ͪवͬध कȧ उपयÈुतता (Improvement in Pay bak Method) – 
उपयु [Èत सीमाओं के आधार पर यह कहा जा सकता है ͩक अदायगी अवͬध के अनसुार 
ͧलया गया Ǔनण[य अनुͬ चत होगा, ͩकÛतु आज भी (i) कम लागत वालȣ पǐरयोजना हेत,ु 
(ii) संèथा के पास कोष कȧ सीͧमतता होने पर, (iii) अĤचलन का भय होने पर, (iv) 
ऋण ɮवारा पूजंी कȧ åयवèथा होने पर, Ǔनण[य लेने हेतु यह ͪवͬध सवा[ͬधक उपयÈुत 
मानी जाती है ।  
अदायगी अवͬध मɅ सधुार (Improvement in Pay back Period) 
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अदायगी अवͬध ͪवͬध कȧ उपयोͬगता तथा ͪवèततृ Ĥयोग के कारण उपयÈुत कͧमयɉ को 
दरू करने के ͧलए इस ͪवͬध मɅ कुछ सधुार ͩकए -गए हɇ, जो Ǔनàन Ĥकार है :- 

1. अदायगी अवͬध के पæचात ्लाभĤद×ता कȧ गणना (Post Pay back Profitability) 
- अदायगी अवͬध ͪवͬध मɅ पǐरयोजना कȧ अदायगी अवͬध के पæचात ्होने वाले रोकड़ 
अÛतवा[हɉ कȧ उपे¢ा कȧ जाती है । िजसके कारण इस ͪवͬध ɮवारा पǐरयोजना कȧ 
लाभदायकता कȧ जाचँ नहȣं हो पाती है । अत: इस कमी को दरू करने के ͧलए ͪवͧभÛन 
पǐरयोजनाओं कȧ अदायगी अवͬध के पæचात ्के शेष जीवन काल के अज[नɉ कȧ गणना 
कȧ जाती है । ऐसा करते समय अिÛतम वष[ मɅ सàपि×त के रोकड़ अवͧशçट मãूय को 
(Scrap Value) भी सिàमͧलत कर ͧलया जाता है । िजस पǐरयोजना कȧ अदायगी 
अवͬध के पæचात ्कȧ अज[नɅ सवा[ͬधक होगी उस पǐरयोजना को सवȾ×तम माना जाएगा । 
अदायगी अवͬध के पæचात ्कȧ लाभदायकता कȧ गणना के ͧलए Ǔनàन सूğ का Ĥयोग 
ͩकया जाता है :- 
Post Pay Back Profitability = Total Cash Inflow in Life + Scrap 
Value – Initial Cost  
OR  
= Annual Cash Inflows (Total Life – Pay back Period) + Scrap 
Value  
यǑद अÛय बातɅ समान है तो िजस पǐरयोजना कȧ अदायगी अवͬध के पæचात ्कȧ अज[नɅ 
सवा[ͬधक होगी, वह हȣ सवȾ×तम मानी जायेगी । इन अज[नɉ कȧ माğा िजतनी अͬधक 
होती है, वह पǐरयोजना उतनी हȣ अͬधक आकष[क मानी जायेगी । यǑद ͪवͧभÛन 
पǐरयोजनाओं कȧ लागत मɅ पया[Üत ͧभÛनतायɅ है तो अदायगी अवͬध के पæचात ्
लाभĤदता Ǔनदȶशांक कȧ गणना कȧ जा सकती है । इसके ͧलये Ǔनàन सूğ का Ĥयोग 
ͩकया जाता है:- 
Post Pay Back Profitability= ܛܜܑ܎ܗܚ۾ ܓ܋܉܊ ܡ܉۾ ܜܛܗ۾

ܛܜܖ܍ܕܜܛ܍ܞܖ۷
× ૚૙૙  

उदाहरण (ILLUSTRATION) 3 : 
Manan Ltd is considering the purchase of a new machine , Two 
Machines X and Y are available with following details  
मनन ͧलͧमटेड एक नयी मशीन के Đय पर ͪवचार कर रहȣ है । दो मशीनɅ X तथा Y 
उपलÞध हɇ िजनके ͪववरण इस Ĥकार है- 

 Machine X 
Rs. 

Machine Y 
Rs. 

Cost 27,500 31,000 
Estimated Scrap Value 2,500  2,000 
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Estimated Cash Inflows (Rs.):- 
Year 1 2 3 4 5 6 
Machine X 5,000 5,500 6,000 7,000 8,000 8,500 
Machine Y 7,500 7,500 7,500 8,000 8,000 8,000 

Evaluate the two alternatives using (i) Pay back Period Method 
and (ii) Post Pay Back Period Method. 
(i) अदायगी अवͬध ͪवͬध, तथा (11) अदायगी अवͬध पæचात ् लाभĤदता ͪवͬध का 
Ĥयोग करते हु ए दोनɉ ͪवकãपɉ का मूãयाकंन कȧिजये । 
हल (Solution) : 

(i) Pay back Period Method :  
Year Machine X (Rs. 27,500) (Machine Y (Rs, 31,000) 
 Cash Inflows 

Rs. 
Cummulative Cash 

Inflows Rs. 
Cash Inflows 

Rs. 
Cummulative Cash 

Inflows Rs. 
1 5,000 5,000 7,500 7,500 
2 5,500 10,500 7,500 15,000 
3 6,000 16,500 8,000 23,000 
4 7,000 23,000 8,000 31,000 
5 8,000 31,000 8,000 39,000 
6 8,500 40,000 10,000 49,000 

Pay –back Period = 4 yrs +ଶ଻,ହ଴଴ିଶଷ,ହ଴଴ 
଼,଴଴଴

 

yrs 

=3 yrs + ଷଵ,଴଴଴ିଶଷ,଴଴଴
଼,଴଴଴

 yrs 

 = 4 +ସ଴଴଴
଼଴଴଴

= ݎܽ݁ݕ ݏݎܽ݁ݕ3 +
8
8
 ݏݎܽ݁ݕ

= 4 +
1
2 = 4

1
 ݏݎܽ݁ݕ2

=  ݏݎܽ݁ݕ 4

= ݏݎܽ݁ݕ4   ݏℎݐ݊݋݉+

अनशुंसा - मशीन Y कȧ अदायगी अवͬध मशीन 8 कȧ अदायगी अवͬध से कम है, अत: 
मशीन X को चुना जायेगा  

(ii) Post Pay back Period Method : 
 Machine X Machine Y 
Life 6 Years 6 Years 
Pay back Period 4 ½ Years 4 Years 
Post Pay back Period 1 ½ Years 2 Years 
Cash Inflows over the post pay – back Period : Rs. 12,500 Rs 18,000 
Add: Scrap Value Rs. 2,500 Rs 2,000 
Surplus Cash Inflows Rs, 15,000 RS 20,000 

अनशुंसा - इस ͪवͬध के अनसुार भी मशीन Y हȣ Įेçठ है । 
उदाहरण (ILLUSTRATION) 4 : 
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Archana Ltd . Is considering the purchase of a new machine 
which will carry out some operation performed by labour A and B 
are alternative models . From the following information you are 
required to prepare a profitability statement and recommend which 
will you are required to prepare a profitability statement and 
recommended which will you select on the basis of (a) pay – back 
period and (b) Post pay back profitability, Tax rate is 50% Ignore 
depreciation for calculation of tax.  
अच[ना ͧलͧमटेड एक नयी मशीन के Đय पर ͪवचार कर रहȣ है जो ͩक Įम ɮवारा कȧ 
जाने वालȣ ͩĐयाओं को करेगी । A तथा B वकैिãपक ĤǓतǾप है । नीचे दȣ गई सूचना 
से लाभदायकता ͪववरण बनाइये और (i) अदायगी अवͬध ͪवͬध तथा (ii) अदायगी अवͬध 
ͪवͬध के पæचात ्लाभĤदता को आधार लेते हु ए सवȾ×तम का चयन कȧिजये । कर कȧ दर 
50% है । हास का Úयान नहȣं रखना है ।  
 Machine A Machine B 
Estimated life of machine (years) 6 Years 7 Years 
Cost of Machine Rs. 2,00,000 Rs, 3,00,000 
Cost of indirect Materials 9,000 20,000 
Estimated saving in scrap 25,000 30,000 
Additional cost of maintenance 16,000 20,000 
Estimated Saving in direct wages :   

Employees not required (no.) 200 260 
Wages per employee 500 500 

हल (Solution) :  
Statement of Profitability 

 Machine A (Rs.) Machine B (Rs.) 
Estimated saving in scrap 25,000 30,000 
Estimated saving indirect wages 1,00,000 1.30,000 
Total Saving (a) 1,25,000 1,60,000 
Cost of indirect materials 9,000 20,000 
Additional cost of maintenance 16,000 20,000 
Total Cost (b) 25,000 40,000 
Net Saving before tax (a) –(b) 1,00,000 1,00,000 
Less : Tax @ 50% 50,000 60,000 
Net savings per year (after tax) 50,000 60,000 

(iii) Pay back Period = ۷ܜܖ܍ܕܜܛ܍ܞܖ
ܚ܉܍ܡ ܚ܍ܘ ܏ܖܑܞ܉܁

 

Machine A =ଶ,଴଴,000
ହ଴,଴଴଴

 = 4 years 
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Machine B =ଷ,଴଴,଴଴଴
଺଴,000

 = 5 years 

मशीन A कȧ पनुभु [गतान अवͬध कम है अत: मशीन A का चयन ͩकया जायेगा ।  
(ii) Post pay – back Profitability = Total savings in life - Cost 

Machine A = (Rs 50,000 x 6) – 2, 00, 000 = Rs. 1, 00,000 
Machine B = (Rs .60, 000 x 7) – 3, 00,000 = Rs 1, 20,000 
Or = Savings per year x (Total life – Pay back Period) 
Machine A = 50,000 (6-4) = Rs. 1, 00,000 
Machine B = 60,000 (7-5) = Rs. 1, 20,000 
पनुभु [गतान अवͬध के बाद कȧ लाभदायकता के आधार पर मशीन B का चयन ͩकया 
जायेगा । 

(ii) अदायगी अवͬध åय×Đमɉ कȧ गणना (Calculating the Pay-back 
Reciprocals) - अदायगी अवͬध ͪवͬध मɅ ͪवǓनयोग से ĤाÜत अज[नɉ के समय कारक 
पर Úयान नहȣं Ǒदया जाता है और न हȣ इसमे ͪवǓनयोग पर Ĥ×याय कȧ दर कȧ गणना 
कȧ जाती है । अदायगी अवͬध का åय×ुĐम हȣ ͪवǓनयोग पर समय समायोिजत Ĥ×याय 
दर होती है । उदाहरण के ͧलये यǑद ͩकसी ͪवǓनयोग कȧ अदायगी अवͬध 5 वष[ है तो 
इस अवͬध का åय×ुĐम 20% हुआ । यह 20% हȣ इस ͪवǓनयोग कȧ समय समायोिजत 
Ĥ×याय दर (Time adjusted Rate of Return) होगी । सूğ Ǿप मɅ – 
T.A .Rate of Return = ஼

ூ
 x 100 

Or Pay back reciprocal = 1/pay back period x 100 
यहा;ं 
C = वाͪष[क रोकड़ अÛतवा[ह (Annual cash Inflows) 
I = ͪवǓनयोग (Investment) 
इस पƨǓत के Ĥयोग से बहु त हȣ सरल तरȣके से ͪवǓनयोगɉ पर समय समायोिजत Ĥ×याय 
दर £ात कȧ जा सकती है । परÛतु इस पƨǓत का Ĥयोग तभी करना चाǑहये जबͩक – 
(i) ĤǓतवष[ समान रोकड़ अÛतवा[ह हɉ । 
(ii) पǐरयोजना का जीवन-काल अदायगी अवͬध से कम से कम दगुनुा अवæय हो । 
(iii) बेलआउट पनुभु [गतान अवͬध ͪवͬध (Bailout Pay-back Period Method) - 

अदायगी अवͬध ͪवͬध मɅ पǐरयोजना के समाÜत होने पर? ĤाÜत होने वाले अवͧशçट 
मूãय पर ͪवचार नहȣ ंͩकया जाता है एव ंअदायगी अवͬध पæचात ्लाभĤदता ͪवͬध मɅ 
भी केवल अंǓतम वष[ के Ǔनèतारण मूãय को Úयान मɅ रखा जाता है । यǑद 
पǐरयोजनाओं के मूãयाकंन मɅ जोͨखम एक मह×वपणू[ कारक है एव ंĤǓतवष[ ĤाÜत हो 
सकने वाले Ǔनèतारण मãूय का Úयान रखना हो तो बेल आउट अदायगी अवͬध कȧ 
गणना कȧ जानी चाǑहये । 
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इसके ͧलए सबसे पहले Ĥ×येक वष[ के अंत मɅ सàपि×त के Ǔनèतारण मूãय (Salvage 
Value) कȧ गणना कȧ जाती है और ͩफर Ĥ×येक वष[ के रोकड़ अÛतवा[हɉ का संचयी 
योग £ात ͩकया जाता है । इसके पæचात ्Ĥ×येक वष[ के -संचयी रोकड़ अÛतवा[हɉ मɅ उस 
वष[ के अÛत के सàपि×त के Ǔनèतारण मूãय को जोड़ा जाता हɇ । िजस वष[ यह योग 
ͪवǓनयोग कȧ लागत के बराबर हो जाता है, वह हȣ पǐरयोजना कȧ बेल आउट अदायगी 
अवͬध कहलाती हɇ । 
िजस पǐरयोजना को बेल आउट अदायगी अवͬध भी कम होगी, उस पǐरयोजना मɅ भावी 
जोͨखमɉ से उतनी हȣ अͬधक सुर¢ा होगी । ͪवͧभÛन पǐरयोजनाओं के मूãयाकंन मɅ यǑद 
अÛय बातɅ समान है तो वह पǐरयोजना सवȾ×तम मानी जायेगी, िजसकȧ बेल आउट 
अदायगी अवͬध सबसे कम है। 
उदाहरण (ILLUSTRATION) 5 : 
Following is the information related to a project: 
Ǔनàनͧलͨखत सचूना एक पǐरयोजना से संबंͬ धत है :- 
 Project A Project P 
Cost of Project Rs. 2,50,000 Rs.2,00,000 
Life of the Project 6 years 8 years 
Net Annual Cash Inflows Rs, 50,000 Rs, 40,000 

Salvage value at the end of 1st year Rs 1, 10,000 and 1, 20,000 
respectively. Annual decrease of salvage value of from the second 
year and onwards Rs, 20,000. Calculate Bailout Pay Back Period  
Ĥथम वष[ के अÛत मɅ अवͧशçट मूãय Đमशः 1,10,000 व 1,20,000 ǽ. है िजसमे 
दसूरे व उसके अगले वाले वषȾ मɅ Đमशः 20,000 Ǿ. वाͪष[क कमी होगी बेल-आउट 
पनुभु [गतान अवͬध कȧ गणना कȧिजए । 
हल (Solution) : 

Project A 
Year 
(1) 

Annual 
Cash Flow 
(2) Rs. 

Cummulative 
Cash Flows 

(3) Rs. 

Salvage 
Value (4) 

Rs. 

Total (3+4) 
= (5) Rs. 

Remarks if 
any (6) 

 50,000   50,000 1,10,000 1,60,000 - 
 50,000 1,00,000 90,000 1,90,000 - 
 50,000 1,50,000 70,000 2,20,000 - 
 50,000 2,00,000 50,000 2,50,000 Bailout Period 

Project P 
Year 
(1) 

Annual 
Cash Flow 
(2) Rs. 

Cummulative 
Cash Flows 

(3) Rs. 

Salvage 
Value (4) 

Rs. 

Total 
(3+4)=(5) 

Rs. 

Remarks if 
any (6) 

1. 40,000 40,000 1,20,000 1,60,000 - 
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2. 40,000 80,000 1,00,000 1,80,000 - 
3. 40,000 1,20,000 80,000 2,00,000 Bailout Period 
4. 40,000 1,60,000 60,000 2,20,000 - 

पǐरयोजना P का चयन ͩकया जायेगा Èयɉͩक इसकȧ बेल आउट अवͬध कम है! 
16.3.3 लेखांकन/औसत Ĥ×याय दर ͪवͬध (Accounting /Average rate of Return 

Method)  
इस ͪवͬध मɅ गणना ͩĐया हेतु आवæयक तØय लेखांकन ͪववरणɉ से ĤाÜत ͩकये जाते हɇ 
अथा[त ्यह ͪवͬध लेखांकन समंकɉ पर आधाǐरत है अत: इसे लेखांकन Ĥ×याय दर पƨǓत 
(Accounting Rate of Return Method), ͪव×तीय ͪववरण पƨǓत (Financial 
Statement Method), ͪवǓनयोग पर Ĥ×याय पƨǓत (Return and Investment 
Method) कहते है । इसे असमायोिजत Ĥ×याय दर पƨǓत भी कहा जाता है Èयɉͩक 
इसमɅ ͪवͧभÛन वषȾ कȧ अज[नɉ के वत[मान मूãय के अÛतरɉ का Úयान नहȣं रखा जाता है 
। इस ͪवͬध के अÛतग[त ͩकसी पǐरयोजना मɅ ͪवǓनयोिजत कोषɉ से ĤाÜत शुƨ आय या 
बचत कȧ दर कȧ गणना कȧ जाती है । दसूरे शÞदɉ मɅ यह पƨǓत ͪवǓनयोगɉ पर Ĥ×याय 
दर के अनमुान Ĥèतुत करती है । ͪवͧभÛन वकैिãपक पǐरयोजनाओं मɅ से सव[Įेçठ 
पǐरयोजना के चुनाव के ͧलये ĤाÜय Ĥ×याय-दरɉ कȧ तलुना कȧ जाती है तथा िजस 
पǐरयोजना कȧ Ĥ×याय-दर सबसे अͬधक होती है, उस पǐरयोजना कȧ हȣ ͧसफाǐरश कȧ 
जाती है । ĤबÛध के इस Ĥ×याय दर से सÛतçुट होने पर हȣ वह पǐरयोजना ͩĐयािÛवत 
कȧ जाती है । इस पƨǓत से Ǔनकाले गये पǐरणाम दȣघ[ काय[-जीवन वालȣ पǐरयोजना के 
ͧलए हȣ अͬधक स×य होते है ।  
ͪवǓनयोगɉ पर Ĥ×याय-दर Ǔनकालने के ͧलये Ĥयोग ͩकये जाने वाले सूğɉ के संबधं मɅ 
लेखापालɉ मɅ मतभेद है । कुछ लेखापाल 'औसत वाͪष[क शुƨ आय' मɅ ͪवǓनयोग कȧ 'मूल 
लागत का भाग देकर Ĥ×याय-दर Ǔनकालते हɇ । ऐसी दर को ͪवǓनयोग पर Ĥ×याय 
(Return on Investment) कहते हɇ । दसूरȣ ओर अÛय लेखापाल इसके ͧलये 'औसत 
वाͪष[क शुƨ आय' मɅ 'औसत ͪवǓनयोग का भाग देत ेहɇ । इस दर को औसत Ĥ×याय दर 
(Average Rate of Return) कहते हɇ । हमारȣ राय मɅ दसूरा मत अͬधक तक[ संगत 
है Èयɉͩक ĤǓतवष[ ıास घटाने से सàपि×त का मूãय कम होता जाता है अथा[त ्ĤǓतवष[ 
ͪवǓनयोिजत कोष कम होते जाते हɇ । अत: सàपि×त के समèत काय[ जीवन मɅ उसकȧ 
मूल लागत को Ĥ×याय दर का आधार बनाना गलत होगा । इसͧलये Ĥ×याय कȧ दर कȧ 
गणना औसत अĤाÜत पूजँी (Average Unrecovered Capital) अथवा औसत 
ͪवǓनयोग पर हȣ करनी चाǑहए । 

1. मूल ͪवǓनयोग पर Ĥ×याय दर (Rate of Return on Original Investment) 
इसके अÛतग[त Ĥ×याय दर कȧ गणना औसत वाͪष[क शुƨ आय मɅ मूल ͪवǓनयोग का 
भाग देकर एव ंउसे 100 से गणुा करके कȧ जाती है । सूğ के Ǿप मɅ - 

ARR =ܖܗܑܜ܉ܑ܋܍ܚܘ܍܌ ܌ܖ܉ ܠ܉ܜ ܚ܍ܜ܎܉ ܍ܕܗ܋ܖ۷ ܔ܉ܝܖܖۯ ܍܏܉ܚ܍ܞۯ
ܜܖ܍ܕܜܛ܍ܞܖ۷ ܔ܉ܖܑ܏ܑܚ۽

 x 100 
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2. औसत ͪवǓनयोग पर Ĥ×याय दर (Ratio of Return on Average Investment) 
औसत Ĥ×याय दर कȧ गणना हेत ुऔसत वाͪष[क शुƨ आय मɅ औसत ͪवǓनयोग राͧश का 
भाग Ǒदया जाता है एव ंĤǓतशत दर £ात करने के ͧलए उसे 100 से गणुा ͩकया जाता 
है । सूğ के Ǿप मɅ - 
(i) यǑद वाͪष[क रोकड़ अंतवा[ह Ǒदये हɉ – 

ARR =ܖܗܑܜ܉ܑ܋܍ܚܘ܍۲ ܔ܉ܝܖܖۯ ି ܟܗܔ܎ܖ۷ ܐܛ܉۱ ܔ܉ܝܖܖۯ ܜ܍ۼ ܍܏܉ܚ܍ܞۯ
ܜܖ܍ܕܜܛ܍ܞܖ۷ ܍܏܉ܚ܍ܞۯ

x 100 

(ii) यǑद कर एव ंıास के पæचात ्के लाभ Ǒदये हɉ - 

ARR =
ܖܗܑܜ܉ܑ܋܍ܚܘ܍܌ ܌ܖ܉ ܠ܉ܜ ܚ܍ܜ܎܉ ܍ܕܗ܋ܖܑ ܔ܉ܝܖܖ܉ ܍܏܉ܚ܍ܞۯ

ܜܖ܍ܕܜܛ܍ܞܖ۷ ܍܏܉ܚ܍ܞۯ
 x 100 

3. ĤǓतèथापन पǐरयोजनाओं मɅ औसत Ĥ×याय दर (Average Rate of Return in 
replacement Project) 
ĤǓतèथाͪपत करने अथा[त ् परुानी मशीन के èथान पर नयी मशीन लगाने पर भावी 
वाͪष[क अज[नɉ मɅ होने वालȣ वृͪ ƨ कȧ राͧश मɅ संवƨा[×मक ͪवǓनयोग कȧ कुल या औसत 
राͧश का भाग देकर औसत Ĥ×याय दर £ात कȧ जाती है । सूğ Ǿप मɅ – 

= ܀܀ۯ
܏ܖܑܖܚ܉܍ ܜ܍ܖ ܔ܉ܝܖܖ܉ ܍ܚܝܜܝ܎ ܌܍ܜ܋܍ܘܠ܍ ܖܑ ܍ܛ܉܍ܚ܋ܖ۷

ܜܖ܍ܕܜܛ܍ܞܖ۷ ܖܑ ܍ܛ܉܍ܚ܋ܖܑ ܔ܉ܑܜܑܖܑ ܎ܗ ܍܏܉ܚ܍ܞۯ
 ૚૙૙ ܠ 

औसत Ĥ×याय दर के सूğ मɅ वͨण[त ͪवͧभÛन त×वɉ कȧ गणना Ǔनàन Ĥकार कȧ जाती है- 
(i) ıास एव ं कर पæचात ्औसत वाͪष[क. आय (Average Annual Income after 

Dep. & Tax) - इसकȧ गणना रोकड़ Ĥवाह पर आधाǐरत न होकर लेखांकन ͧसƨाÛत 
पर कȧ जाती है । शुƨ आय Ǔनकालने के ͧलए उस वष[ कȧ समèत आयɉ एव ंåययɉ को 
सिàमͧलत ͩकया जाता है, चाहे उनसे रोकड-Ĥवाह होता हो अथवा नहȣ ं। इस Ĥकार - 
1. पǐरयोजना के जीवन काल कȧ जानकारȣ दȣ जाने पर ऐसी सभी आयɉ के योग मɅ 

जीवन काल का भाग देकर औसत वाͪष[क शुƨ आय कȧ गणना कर लȣ जाती है । 
2. यǑद ͩकसी पǐरयोजना से ĤाÜत संभाͪवत आय सभी वषȾ के ͧलए समान है, तब 

वाͪष[क आय हȣ औसत आय है । 
3. यǑद वाͪष[क रोकड़ Ĥवाह Ǒदये हु ए हɉ, तो लेखाकंन आय मɅ पǐरवǓत[त करने के ͧलए 

वाͪष[क ıास कȧ राͧश घटा देना चाǑहए । सामाÛयत: ıास कȧ गणना हेतु सीधी रेखा 
पƨǓत को आधार बनाया जाता है । 

(ii) औसत ͪवǓनयोग (Average Investment) - Ĥारंͧभक ͪवǓनयोग मɅ Ǔनèतारण मूãय 
को जोड़कर औसत £ात ͩकया जाता है । औसत ͪवǓनयोग कȧ गणना Ǔनàन सूğ से कȧ 
जाती है – 
Average Investment = ½ (Initial Investment + Salvage Value)  
इस Ĥकार, औसत Ĥ×याय दर Ǔनàन Ĥकार है – 

= ܀܀ۯ
ܖܗܑܜ܉ܑ܋܍ܚܘ܍܌ ܌ܖ܉ ܠ܉ܜ ܚ܍ܜ܎܉ ܍ܕܗ܋ܖ۷ ܔ܉ܝܖܖۯ ܍܏܉ܚ܍ܞۯ

+ ܜܖ܍ܕܜܛ܍ܞܖ۷ ܔ܉ܑܜܑܖ۷) ½ (܍ܝܔ܉܄ ܍܏܉ܞܔ܉܁ 
 ૚૙૙ ܠ
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कुछ पǐरयोजनाओं मɅ Ĥारंͧभक वष[ मɅ अǓतǐरÈत काय[शील पूँजी कȧ आवæयकता होती है 
जो केवल पǐरयोजना के जीवनकाल के अÛत मɅ हȣ मुÈत कȧ जा सकती है । अÛय शÞदɉ 
मɅ, अǓतǐरÈत पूजँी कȧ यह राͧश पǐरयोजना के जीवनकाल मɅ ǽकȧ रह जाती है तो इसे 
उपरोÈत तरȣके से गणना कȧ गई औसत राͧश मɅ जोड़ देनी चाǑहए । इसका सूğ इस 
Ĥकार होगा - 

= ½ (Initial Investment + Salvage Value) + NWC 
èवीकृǓत मापदÖड (Acceptance Criterion) - 
इस ͪवͬध का Ĥयोग करने पर संèथा ɮवारा Ĥ×याय कȧ एक Ûयनूतम दर Ǔनशͬचत कर 
दȣ जाती है । इस आधार पर जो पǐरयोजनाएं इस Ǔनधा[ǐरत Ûयनूतम दर से कम Ĥ×याय 
दर (ARR) देती है, उÛहɅ पणू[त: अèवीकृत कर Ǒदया जाता है । पǐरयोजनाओं को 
Ĥ×याय दर के अनसुार आरोहȣ या अवरोहȣ Đम मɅ åयविèथत कर ͧलया जाता है । 
त×पæचात ्वांǓछत Ûयनूतम Ĥ×याय दर से कम औसत Ĥ×याय वालȣ पǐरयोजनाओं को 
अèवीकृत ͩकया जाता है तथा अͬधक दर वालȣ पǐरयोजनाओं मɅ से Ĥाथͧमकता के आधार 
पर चयन कर ͧलया जाता है । 
उदाहरण (ILLUSTRATION) 6 : 
A Project costs Rs, 16,000 and has a scrap value of Rs, 4,000 Its 
stream of income before depreciation and taxes during first five 
years is Rs, 3,600 Rs, 4,200 , Rs, 4,800 Rs, 5,400 and Rs, 6,000 
Assuming tax rate at 50% and depreciation on straight line basis , 
calculate the average rate for the project .  
एक पǐरयोजना कȧ लागत 16,000 तथा अवͧशçट मूãय 4,000 है । इससे हास एव ं
कर से पवू[ Ĥथम पाचं वषȾ मɅ आय का Ĥवाह Đमशः 3,600 Ǿ.. 4,200 Ǿ.. 4,800 
Ǿ., 5,400 Ǿ. तथा 6,000 Ǿ. है । पǐरयोजना के ͧलए औसत Ĥ×याय दर कȧ गणना 
यह मानते हु ये कȧिजये ͩक आयकर कȧ दर 50%s है तथा हास सीधी रेखा पƨǓत से 
अपͧलͨखत ͩकया जाता है । 
हल (Solution)  
Calculation of Average Income after tax and depreciation  
Year 1 

Rs. 
2 

Rs. 
3 

Rs. 
4 

Rs. 
5 

Rs. 
Total 
Rs. 

Average 
Rs. 

Income before depreciation 
and taxes 

 
3,600 

 
4,200 

 
4,800 

 
5,400 

 
6,000 

 
24,000 

 
4,800 

Less: Depreciation 2,400 2,400 2,400 2,400 2,400 12,000 2,400 
Net Income Before tax 1,200 1,800 2,400 3,000 3,600 12,000 2,400 
Less: Income tax @ 50% 600 900 1,200 1,500 1,800 6,000 1,200 
Net Income after tax and dep. 600 900 1,200 1,500 1,800 6,000 1,200 

= ܀܀ۯ ܖܗܑܜ܉ܑ܋܍ܚܘ܍܌ ܌ܖ܉ ܚ܍ܜ܎܉ ܍ܕܗ܋ܖ۷ ܔ܉ܝܖܖۯ ܍܏܉ܚ܍ܞۯ
 ܜܖ܍ܕܜܛ܍ܞܖ۷ ܍܏܉ܚ܍ܞۯ

 x 100  
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= ܀܀ۯ
1,200

10,000
x 100 =  12% 

Annual Depreciation= ୍୬୧୲୧ୟ୪ ୍୬୴ୣୱ୲୫ୣ୬୲ – ୗୡ୰ୟ୮ ୚ୟ୪୳ୣ
୐୧୤ୣ ୘୧୫ୣ

= ଵ଺,଴଴଴ ି ସ,଴଴଴
ଶ,ସ଴଴

=2,400 Rs. 
Average Investment = ½ (Initial Investment + Salvage Value) 

= ½ (16,000 +4,000) 
= 10,000 Rs. 

उदाहरण (ILLUSTRATION) 7 : 
Calculate ARR and arrange the following investment proposals 
according to their profitability:-  
Ǔनàनांͩकत ͪवǓनयोग Ĥापक को औसत Ĥ×याय -दर पƨǓत से उनकȧ लाभदायकता के 
Đम मɅ åयविèथत कȧिजये :- 
Project L M N O 
Initial Outlay (Rs.) 20,000 5,000 10,000 40,000 
Annual cash flows before tax and dep (Rs.) 4,500 1,500 3,000 10,000 
Life in Years 10 8 5 10 
Assume tax rate 50%     

हल (Solution) : 
Ranking according to Average Rate of Return Method 

Project Average 
Investment  

 
 

(Rs.) 

Life 
in 

years  
 

(Rs.) 

Annual 
Cash 
Flow  

 
(Rs.) 

Annual 
Depreciation  

 
 

(Rs.) 

Net 
Income 
before 
tax 
(Rs.) 

Tax 
@ 

40% 

Net 
Income 
before 
tax 
(Rs.) 

% rate 
of 

Return 
[(8)+(2)] 
x 100 

Rank 

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) 
L 10,000 10 4,500 2,000 2,500 1,000 1,500 15 III 
M 2,500 8 1,500 625 875 350 525 21 I 
N 5,000 5 3,000 2,000 1,000 400 600 12 IV 
O 20,000 10 10,000 4,000 6,000 2,400 3,600 18 II 

औसत Ĥ×याय दर ͪवͬध के लाभ (Advantage of ARR) 
1. सरलता - यह ͪवͬध समझने कȧ Ǻिçट से बहु त सरल है एव ंइसमɅ गणना ĤͩĐया भी 

बहु त आसान है । इसे लेखांकन समंकɉ से हȣ £ात ͩकया जा सकता है । अत: 
पǐरयोजना के रोकड़ Ĥवाहɉ कȧ गणना के ͧलए ͩकसी Ĥकार के समायोजन कȧ 
आवæयकता नहȣं है । 

2. लाभदायकता कȧ जाँच - इस ͪवͬध मɅ पǐरयोजनाओं कȧ लाभदायकता कȧ जाचं कȧ जाती 
है तथा ͪवǓनयोगɉ से ĤाÜत सभी वषȾ के लाभɉ पर ͪवचार ͩकया जाता है । अत: ͪवͧभÛन 
पǐरयोजनाओं कȧ तलुना करके अͬधक लाभदायक पǐरयोजना को चुना जा सकता है । 

3. ıास के बाद शुƨ आय पर ͪवचार - इस ͪवͬध मɅ शुƨ आय कȧ गणना करने के ͧलए 
हास कȧ राͧश घटा दȣ जाती है जो ͩक सैƨािÛतक एव ंवाͨणिÏयक Ǻिçट से उͬचत है । 
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4. दȣघ[कालȣन पǐरयोजना के ͪवæलेषण मɅ उपयोगी - इस ͪवͬध मɅ पǐरयोजनाओं कȧ सàपणू[ 
जीवन अवͬध पर Úयान Ǒदया जाता है । अत: यह ͪवͬध दȣघ[कालȣन पǐरयोजनाओं के 
ͪवæलेषण मɅ उपयोगी रहती है। 
औसत Ĥ×याय दर ͪवͬध कȧ सीमाएँ (Limitation of ARR) 

1. लेखांकन लाभɉ का उपयोग - इस ͪवͬध मɅ Ĥ×याय दर कȧ गणना करने के ͧलए लेखांकन 
ͪववरणɉ ɮवारा Ĥदͧश[त लाभɉ का Ĥयोग ͩकया जाता है । ͩकÛतु इन लाभɉ को रोकड़ 
अÛतवा[हɉ का सहȣ Ǿप नहȣ ंमाना जा सकता है । 

2. मुġा के समय मूãय कȧ उपे¢ा - यह ͪवͬध मुġा के समय मूãय पर ͪवचार नहȣं करती है 
। ͪवͧभÛन पǐरयोजनाओं के तुलना×मक अÚययन के ͧलए यह आवæयक है ͩक इन 
पǐरयोजनाओं से भͪवçय के ͪवͧभÛन वषȾ कȧ आय का वत[मान मूãय Ǔनकाला जाये । 

3. उͬचत Ĥ×याय दर का Ǔनधा[रण कǑठन - Ĥ×येक संèथा मɅ उÍच Ĥबधं ɮवारा एक 
Ûयनूतम Ĥ×याय दर Ǔनशͬचत कर दȣ जाती है । इस दर से कम Ĥ×याय वालȣ 
पǐरयोजनाओं को अèवीकृत कर Ǒदया जाता है । ͩकÛत ु åयवहार मɅ इस Ĥकार कȧ 
Ûयनूतम दर का Ǔनधा[रण अ×यÛत कǑठन होता है । 

4. åयावसाǓयक लाभɉ पर पड़ने वाले सूêम Ĥभावɉ कȧ जाचँ सभंव नहȣं - यह ͪवͬध åयवसाय 
के लाभɉ को औसत Ǿप मɅ देखती है । अत: इस ͪवͬध ɮवारा åयवसाय के कुल लाभɉ पर 
पड़ने वाले सूêम Ĥभावɉ को नहȣं मापा जा सकता है । 

5. ͪवǓनयोग व आय कȧ अवधारणा अèपçट - इस ͪवͬध मɅ ĤयÈुत सूğɉ मɅ आय एव ं
ͪवǓनयोग शÞदɉ का Ĥयोग ͩकया जाता है िजनके अनेक अथ[ होते हɇ । उदाहरणाथ[ कुछ 
लोग ͪवǓनयोग का आशय मूल ͪवǓनयोग से लेते हɇ तो कुछ ͪवɮवान इसका आशय 
औसत ͪवǓनयोग से लेते हɇ । इसी तरह अज[नɉ कȧ गणना हास के पवू[ अथवा हास के 
बाद कȧ जा सकती है । अत: इस ͪवͬध मɅ Ǔनिæचतता का गणु नहȣं है ।  
ͪवͬध कȧ उपयÈुतता - उपरोÈत कͧमयɉ के होने पर भी ऐसी पǐरयोजनाओं मɅ जो दȣघ[ 
जीवनकाल वालȣ है या जहां ͪवǓनयोग से ĤाÜत अज[नɉ का पनुͪव[Ǔनयोग नहȣं ͩकया जाता 
है. इस ͪवͬध के Ĥयोग ɮवारा सहȣ Ǔनण[य ͧलया जा सकता है । 

16.4 अपहाǐरत रोकड़ Ĥवाह ͪवͬधयाँ (Discounted Cash Flow 
Methods) 
पूँजी बजटन कȧ परàपरागत ͪवͬधयɉ मɅ मुġा के समय मूãय (Time value of 
Money) अथा[त ्ͩकसी पǐरयोजना से भͪवçय के वषȾ मɅ ĤाÜत होने वाले रोकड़ Ĥवाहɉ 
के वत[मान मूãय पर ͪवचार नहȣ ंͩकया जाता है । चूँͩक पूजँी बजटन भͪवçय के बारे मɅ 
ͪवचार कर वत[मान मɅ Ǔनण[य लेने कȧ तकनीक है अत: यह आवæयक है ͩक भͪवçय मɅ 
ĤाÜत होने वालȣ अज[नɉ का वत[मान मूãय £ात कर ͧलया जाये । यह गणना ͩĐया 
समय समायोिजत Ĥ×याय दर ͪवͬध अथवा अपहाǐरत रोकड़ Ĥवाह ͪवͬध के Ĥयोग ɮवारा 
कȧ जाती है । इस ͪवͬध मɅ पǐरयोजना के भावी रोकड़ Ĥवाहɉ को समय के संदभ[ मɅ 
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समायोिजत ͩकया जाता है अथवा उनकȧ एक Ǔनशͬचत लाज दर से कटौती कȧ जाती है । 
इस हेत ुǓनàन Ĥमुख ͪवͬधयाँ Ĥचͧलत है :- 
 शुƨ वत[मान मूãय ͪवͬध (Net Present Value Method) 
 शुƨ वत[मान मूãय सूचकांक ͪवͬध (NPV Index Method) 
 आंतǐरक Ĥ×याय दर ͪवͬध (Internal Rate of Return Method) 
वत[मान मूãय अवधारणा (Present Value Concept) 
समय-समायोिजत Ĥ×याय दर ͪवͬध इस अवधारणा पर आधाǐरत है ͩक आज के एक वष[ 
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 । चू ंͩक पǐरयोजना पर ͪवǓनयोग वत[मान मɅ ͩकया जाता है जबͩक ĤािÜतयां भͪवçय 
मɅ हɉगी, अत: भͪवçय मɅ ĤाÜत होने वालȣ आय को वत[मान मूãय पर समायोिजत करना 
आवæयक होता है । उदाहरण के ͧलए - 
यǑद ͩकसी åयवसाय मɅ ͪवǓनयोिजत कोषɉ पर 8 ĤǓतशत Ĥ×याय ĤाÜत हो सकती है तो 
åयवसाय मɅ ͪवǓनयोिजत 100 Ǿपये कȧ राͧश ͪवͧभÛन वषȾ मɅ Ǔनàन Ĥकार बढ़ेगी - 

Table 
Ĥारिàभक 
ͪवǓनयोग 

एक वष[ के 
पæचात ् 
(1.08) 

दो वष[ के 
पæचात ्
(1.08)2 

तीन वष[ के 
पæचात ् 
(1.08)3 

n वषȾ के 
पæचात ् 
(1.08)n 

ǽपये 00 ǽपये 108 ǽपये 116.64 ǽपये 125.97 ǽपये (1+.08)n 

वत[मान मूãय के Ǻिçटकोण से यह कहा जा सकता है ͩक Ĥथम वष[ के अÛत मे ĤाÜत 
(1.08) Ǿ. का वत[मान मूãय व 1/(1+.08)= 0.926 Ǿ. है । ɮͪवतीय वष[ के अंत मे 
ĤाÜत (1+.08)2 का वत[मान मूãय 1/(1+.08)2 अथवा .857 Ǿ. है । इसी तरह जैसे-जैसे 
समय बढ़ता जायेगा भͪवçय मɅ ĤाÜत होने वाले Ǿपये कȧ वत[मान राͧश कम होती 
जायेगी । वत[मान मूãय £ात करने कȧ यह ͪवͬध मुÉयतः चĐवृͪ ƨ करने 
(Compounding) या भावी मूãय ͪवͬध के ͪवपरȣत है । 
ͪवͧभÛन वषȾ के रोकड़ अंतवा[हɉ के वत[मान मãूय कȧ गणना : भावी रोकड़ अतंवा[हो के 
वत[मान मूãय को £ात करने के ͧलए गͨणत के Ǔनàनͧलͨखत सğू का Ĥयोग ͩकया जा 
सकता है - 

       
31 2

1 2 3 ...............
1 1 1 1

n
n

C CC CPV
r r r r

   
   

 

यहा ँ; 
PV = भावी रोकड़ अÛतवा[हɉ का वत[मान मूãय (Present Value of Future 
Cash Inflows);  
C = रोकड़ अÛतवा[ह (Cash Inflow)  
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R = Þयाज दर या वांǓछत Ĥ×याय दर (Rate of Interest or Required Rate of 
Return)  
n = वषȾ कȧ संÉया (Number of Years); 
वत[मान मूãय सारͨणयां (Present Value Tables) 
åयवहार मɅ, वत[मान मूãय कȧ गणना हेतु वत[मान मूãय सारͨणयɉ का Ĥयोग ͩकया जाता 
है । इन सारͨणयɉ मɅ 1 Ǿ. का ͪवͧभÛन वषा[ का वत[मान मूãय Ǒदया होता है । ͩकसी 
वष[ कȧ आय का वत[मान मूãय £ात करने के ͧलये वत[मान मूãय सारणी से उस वष[ के 
सामने ǓनǑद[çट दर पर एक Ǿपये का वत[मान मूãय £ात करते हɇ और ͩफर उसे उस वष[ 
कȧ आय से गणुा करके उसका वत[मान मूãय £ात ͩकया जाता है । अनेक वषȾ के रोकड़ 
अÛतवा[ह Ǒदये होने या असमान रोकड़ अÛतवा[हɉ कȧ दशा मे Ĥ×येक वष[ का वत[मान 
मूãय असचंयी वत[मान मूãय सारͨणयɉ (Present Value of Re 1 for N Years) 
कȧ सहायता से £ात ͩकया जाता है । ͩकÛत ुयǑद ͪवǓनयोग से आय लगातार एव ंसमान 
दर से होती है तो इनका वत[मान मूãय £ात करने के ͧलये संचयी वत[मान मूãय सारणी 
(Present Value of an Annuity of Re 1 for Years) का Ĥयोग ͩकया जा 
सकता है । इस सारणी मɅ संचयी अंक Ǒदये होते हɇ अथा[त ्यह सारणी एक Ǿपया ĤǓतवष[ 
लगातार ĤाÜत होने पर उसका ͪवͧभÛन वषȾ मɅ तथा ͪवͧभÛन Þयाज कȧ दरɉ पर वत[मान 
मूãय Ĥदͧश[त करती है । इस सारणी से ͩकÛहȣं भी दो समयɉ के बीच लगातार समान 
दर पर ĤाÜत आय का वत[मान मूãय भी £ात ͩकया जा सकता है । इसके ͧलये उस 
अवͬध के अिÛतम वष[ के मूãय से Ĥारंͧभक वष[ का मूãय घटाना होता है । जसेै यǑद 3 
से 5 वष[ तक लगातार ĤाÜय आय का वत[मान मूãय £ात करना होता है तो इसके ͧलये 
ǓनǑद[çट दर पर पाँचवɅ वष[ के कारके मɅ से तीसरे वष[ का कारक घटाकर ĤाÜत शेष को 
तीसरे से पाँचवɅ वष[ तक ĤाÜत वाͪष[क आय से गणुा ͩकया जायेगा । इस सदंभ[ मɅ Ǔनàन 
ǒबÛदओंु को Úयान मɅ रखना आवæयक है - 
(1) ͪवǓनयोग से आय कȧ गणना मɅ Þयाज तथा ıास नहȣं घटाये जाते हɇ । 
(2) आयɉ के वत[मान मूãय कȧ गणना करते समय इÛहɅ वष[ के अÛत मɅ ĤाÜत हुआ 

माना जाता है ।  
(3) सàपि×त के जीवन काल के अÛत मɅ ĤाÜत अवशेष मूãय को अिÛतम वष[ कȧ अज[नɉ 

मɅ शाͧमल ͩकया जाता है । 
èवीकृǓत मापदÖड :- ͩकसी पǐरयोजना का चयन करने से पवू[ पǐरयोजना कȧ लागत तथा 
उसकȧ भावी आयɉ के वत[मान मूãय कȧ तलुना करके Ǔनण[य लेना चाǑहए । यǑद वत[मान 
मूãय पǐरयोजना कȧ लागत से अͬधक है तो Ĥèताव èवीकार कर ͧलया जाता है । आज 
ͪव×तीय Ĥबधं के भावी वचनबƨता (Future Commitments) तथा पǐरयोजनाओं से 
सàबिÛधत Ǔनण[यɉ मɅ समय-समायोिजत दर अ×यͬधक मह×वपणू[ औजार बन गई है । 
उदाहरण के ͧलए यǑद ͩकसी ͪवǓनयोग Ĥèताव से Ĥथम, ɮͪवतीय, ततृीय, चतथु[, पचंम 
वष[ के अंत मɅ Đमशः 3,000 Ǿ.. 4,000 Ǿ.. 5,000 Ǿ.. 6,000 Ǿ. तथा 7,000 Ǿ. 
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रोकड़ अÛतवा[ह होने कȧ संभावना हो एव ंवाͪष[क Þयाज दर 10 ĤǓतशत हो तो इनका 
वत[मान मूãय Ǔनàन Ĥकार £ात ͩकया जायेगा;-  
Years Cash Inflows 

Rs. 
P.V of Re. 1 
r = (0.10) 

P.V of Cash Inflows 
Rs. 

1.  3,000 ଵ
(ଵା.ଵ଴)భ = 0.909 2,727 

2.  4,000 1
(1 + .10)ଶ = 0.826 3,304 

3.  5,000 1
(1 + .10)ଷ = 0.751 3.755 

4.  6,000 1
(1 + .10)ସ = 0.683 4,098 

5.  7,000 1
(1 + .10)ହ = 0.621 4,347 

 25,000 Total Present Value 18,231 

यǑद परàपरागत ͪवͬधयɉ से गणना कȧ जाती तो कुल रोकड़ अÛतवा[ह 25,000 मानकर 
गणना होती जबͩक अपहǐरत ͪवͬधयɉ मɅ 25,000 Ǿ. के अÛतवा[हɉ के वत[मान मूãय 
अथा[त ्18,231 को आधार बनाया जायेगा । 
उदाहरण (ILLUSTRATION) 8 : 
The management of Rani Ltd is considering an investment project 
Rs. 90,000 The earnings after tax and before  
depreciation will be Rs. 20,000 in the first year , Rs. 30,000 in the 
second year Rs, 40,000 in the third years R 25,000 in the fourth 
year and Rs. 15,000 in the fifth year, Please suggest management 
whether this project is worth to be taken if management wants 
12% rate as minimum return  
रानी ͧलͧमटेड का Ĥबधं 90,000 Ǿ. का एक पǐरयोजना मɅ ͪवǓनयोग करने का ͪवचार 
कर रहा है । कर के बाद परÛतु हास से पवू[ आय Ĥथम वष[ मɅ 20,000 Ǿ.. ɮͪवतीय 
वष[ मɅ 30,000 Ǿ., ततृीय वष[ मɅ 40,000 Ǿ., चतथु[ वष[ मɅ 25,000 तथा पचंम वष[ 
मɅ 15,000 Ǿ. ĤाÜत होगी। 
यǑद Ĥबधं पूजंी पर Ûयनूतम 12% Ĥ×याय दर चाहते हɇ तो आप सलाह दȣिजये ͩक इस 
पǐरयोजना को èवीकार ͩकया जाये या नहȣं । 
हल (Solution) : 
सव[Ĥथम पǐरयोजना से अगले पाचँ वषȾ मɅ ĤाÜत होने वाले रोकड़ अÛतवा[हɉ का 12% 
ब͠ा दर से वत[मान मूãय £ात ͩकया जायेगा – 
Year Cash 

Inflow 
Present Value of Re 1 at 
12% Discounting Rate 

Total Present value 
(Rs.) 

1.  20,000 0.8929 17858 
2.  30,000 0.7972 23916 
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3.  40,000  0.7118 28472 
4.  25,000  0.6355  15887.5 
5.  15,000  0.5674 8511 
    Total 94644.5 

अनशुंसा – 12% ब͠ा दर पर रोकड़ का वत[मान मूãय (94644.5Ǿ.) मूल ͪवǓनयोग कȧ 
लागत 90,000 Ǿ. से अͬधक है अत: Ĥèताव èवीकृत ͩकया जायेगा ।  

16.4.1 शुƨ वत[मान मूãय ͪवͬध (Net Present Value Method) 
एक ͪवǓनयोजन Ĥèताव के शुƨ वत[मान मूãय (तत?्) से ता×पय[ भावी रोकड़ अÛतवा[हɉ 
के वत[मान मूãय तथा रोकड़ बǑहवा[हɉ के वत[मान मूãय के अÛतर से है । डी. एस. पी. 
ͧसहं के शÞदɉ मɅ '' शुƨ वत[मान मूãय कȧ गणना रोकड़ अंतवा[हɉ के वत[मान मूãय के 
योग मɅ से रोकड़ बǑहवा[हो के वत[मान मãूय को घटाकर कȧ जाती है, जबͩक अÛतवा[हɉ 
एव ंबǑहवा[हɉ कȧ सèंथा कȧ पूँजी लागत के तुãय ब͠ा दर से कटौती कȧ जाती है । इसे 
Net Gain Method या Excess Present Value Method भी कहते है। 
इस ͪवͬध के अÛतग[त Ûयनूतम Ĥ×याय दर का Ǔनधा[रण Ĥबधंकɉ ɮवारा कर Ǒदया जाता 
है । Ǔनण[य करते समय यǑद भावी रोकड़ अज[नɉ का इस Ûयनूतम ब͠ा दर पर वत[मान 
मूãय का योग मूल ͪवǓनयोग लागत से अͬधक है तो पǐरयोजना èवीकृत करनी चाǑहए 
अÛयथा अèवीकृत कर देनी चाǑहए । दो वकैिãपक पǐरयोजनाओं कȧ िèथǓत मɅ उस 
पǐरयोजना को èवीकार ͩकया जायेगा िजसका शुƨ वत[मान मूãय अͬधक हो । ͪवǓनयोग 
Ĥèतावɉ के मूãयांकन कȧ यह सवȾ×तम ͪवͬध मानी जाती है । 
शुƨ वत[मान मूãय कȧ गणना ͪवͬध Ǔनàन Ĥकार है :- 

1. Ûयनूतम Ĥ×याय दर का Ǔनधा[रण (Determination of Minimum Rate of 
Return) - रोकड़ Ĥवाहɉ को वत[मान मूãय पर लाने अथा[त ्अपहǐरत करने के ͧलए 
अपेͯ¢त अज[नɉ कȧ दर का Ĥयोग ͩकया जाता है । यह सामाÛयत: संèथा कȧ पूँजी कȧ 
लागत होती है । Ûयनूतम Ĥ×याय दर वह दर है िजसे ͪवǓनयोजक Ĥèताͪवत ͪवǓनयोग 
पर ĤाÜत करने कȧ अपे¢ा करता है । 

2. रोकड अÛतवा[हɉ एव ं बǑहवा[हɉ के वत[मान मãूय कȧ गणना (Computation of 
Present Value) अपेͯ¢त Ĥ×याय दर अथा[त ्पूँजी कȧ लागत कȧ सहायता से रोकड़ 
अÛतवा[हɉ तथा रोकड़ बǑहवा[हɉ का वत[मान मूãय £ात ͩकया जाता है । इस हेतु वत[मान 
मूãय ͪवͬध मɅ वͨण[त सूğ या सारणी का Ĥयोग ͩकया जाता है । पǐरयोजना मɅ ͪवǓनयोग 
Èयɉͩक वष[ के Ĥारंभ मɅ ͩकया जाता है, इसͧलये इसकȧ लागत हȣ वत[मान मãूय होता है 
। यǑद बाद के वषȾ मɅ कुछ बǑहवा[ह होता है तो बाद के वषा[ के रोकड़ बǑहवा[हɉ का 
वत[मान मूãय, ब͠ा दर का Ĥयोग करते हु ए £ात ͩकया जा सकता है । रोकड़ अÛतवा[हɉ 
को भी ब͠ा दर का Ĥयोग कर वत[मान मूãय पर लाना होगा । 

3. शुƨ वत[मान मूãय कȧ गणना (Computation of NPV) - रोकड़ अÛतवा[हɉ के कुल 
वत[मान मूãय तथा रोकड़ बǑहवा[हɉ के कुल वत[मान मूãय का अÛतर हȣ शुƨ वत[मान 
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मूãय (NPV) होता है । Ǔनàन सूğ के Ĥयोग ɮवारा भी शुƨ वत[मान मूãय कȧ गणना 
कȧ जा सकती है – 

31 2
1 2 3 ..............

(1 ) (1 ) (1 ) (1 )
n

n

C CC CNPV I
r r r r

 
         

  

यहा;ं 
NPV   = शुƨ वत[मान मãूय (Net Present Value); 
C1, C2, Cn, = n वषȾ के ͧलए रोकड़ अÛतवा[ह (Cash Inflow for n years); 
I   = Ĥारंͧभक ͪवǓनयोग (Initial Investment) 
r   = ब͠ा दर या Þयाज दर (Discount Factors or Interest Rate) 
n   = वषȾ कȧ संÉया (Number of Years) 
åयवहार मɅ वत[मान मूãय कȧ गणना असमान अÛतवा[हɉ कȧ दशा मɅ असचंयी वत[मान 
मूãय सारणी के Ĥयोग ɮवारा एव ंसमान रोकड़ अÛतवा[हɉ कȧ दशा मɅ सचंयी वत[मान 
मूãय सारणी के Ĥयोग ɮवारा कȧ जाती है ।  
èवीकृǓत मापदÖड - यǑद पǐरयोजना से NPV धना×मक हो तो उस पǐरयोजना को 
èवीकार ͩकया जाता है एव ंNPV ऋणा×मक हो तो पǐरयोजना को अèवीकार ͩकया 
जाता है । परèपर अपवजȸ पǐरयोजनाओं कȧ दशा मɅ िजस पǐरयोजना पर यह आͬधÈय 
अͬधकतम हो, वहȣ Įेçठ मानी जायेगी। 
उदाहरण (ILLUSTRATION) 9 :  
Kamla Ltd, decided to undertake a project for placing a new 
product in the market The Company’s cut –off rate is 10%. It 
estimated that the project would cost Rs, 4, 00,000 in plant and 
machinery in addition to working capital of Rs. 1, 00,000 the scrap 
value of plant and machinery at the end of 5 years was estimated 
at Rs.30, 000. After providing for depreciation on straight line 
basis, profit after tax were estimated as follows:  
कमल ͧलͧमटेड ने बाजार मɅ एक नया उ×पाद जारȣ करने के ͧलए एक पǐरयोजना Ĥारंभ 
करने का Ǔनæचयन ͩकया । कàपनी कȧ पूँजी लागत 10% है । यह अनमुाǓनत ͩकया 
गया ͩक 1,00,000 Ǿ. काय[शील पूँजी के अǓतǐरÈत पǐरयोजना मɅ संयğं और मशीनरȣ 
कȧ लागत 4,00,000 Ǿ. होगी। संयğं एव ंमशीनरȣ का 5 वष[ के अÛत मɅ अवͧशçट 
मूãय 30,000 Ǿ. अनमुाǓनत ͩकया गया। सीधी रेखा पƨǓत पर हास लगाने के उपराÛत 
कर पæचात ्अनमुाǓनत लाभ Ǔनàन Ĥकार थे – 
Year 1 2 3 4 5 
Rs. 40,000 70,000 1,00,000 60,000 30,000 

The Present Value factors at 10%per annum are given below:  
10% वाͪष[क दर पर एक Ǿपये का वत[मान मूãय कारक नीचे Ǒदया गया है:- 
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Year 1 2 3 4 5 
PV Factor  0.909 0.826 0.751 0.683 0.621 

Ascertain the Net Present Value of the Project  
पǐरयोजना के शुƨ वत[मान मूãय कȧ गणना कȧिजये । 
हल (Solution) - 

Statement of Net Present Value 
Year Profit after tax 

and dep. (A) 
Rs. 

Depreciation 
(B) 
Rs. 

Cash Inflows 
(C) = (A+B) 

Rs. 

PV factors at 
10 % (D) 

Present Value of 
Cash Inflows (E) 

Rs. 
1 40,000  74,000  1,14,000 0.909 1 1,03,626 
2 70,000  74,000  1,44,000 0.826  1,18,944 
3 1,00,000 74,000  1,74,000 0.751 1,30,674 
4 60,000 74,000  1,34,000 0.683 91,552 
5 30,000 74,000  1,04,000 0.621 64,584 
  Total 5,09,350 
Scrap Value at the end of 5 years  30,000 0.621 18,630 
Working Capital at the end of 5 
years  

1,00,000 0.621 62,100 

Total Present Value of Cash Inflows    5,90,080 
Less: Initial Outlay 4,00,000 + 
1,00,000  

  5,00,000 

Net Present Value  90,080 

ǑटÜपणी :- ıास कȧ गणना Ǔनàन Ĥकार कȧ गई है :- 
Initial Investment ScrapValueDep

Estimated Life


  

4,00,000 30,000 .74,000
5

Rs
   

उदाहरण (ILLUSTRATION) 10 : 
Parag Limited is considering for purchase of a machine. There are 
two possible machines which will produces the additional output 
Details of these machines are as follows:  
पराग ͧलͧमटेड एक मशीन खरȣदने के बारे मɅ ͪवचार कर रहȣ है । दो संभाͪवत मशीनɅ 
ऐसी हɇ जो अǓतǐरÈत उ×पाद का Ǔनमा[ण कर सकती है । इन मशीनɉ के ͪववरण Ǔनàन 
Ĥकार है :- 
 Machine R  

 Rs. 
Machine S  

Rs. 
Capital Cost  60,000 60,000 
Sales at standard Price  1,20,000  1,00,000 
Costs :   

Labour 10,000 10,000 
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Materials  12,000 12,000 
Factory overheads (excluding Depreciation)  10,000 8,000 
Administration Costs  5,000 2,500 
Selling and Distribution Costs  3,000 1,500 

Expected Life in Years  2 3 

Other Informations : (a) Sales and Annual Expenditure are 
Expected to continue at the rates shown for each year for the full 
life of each machine : (b) Tax rate is assumed at 50% of net 
earnings : (c) Interest on Capital is to be ignored : (d) appropriate 
rate of interest for converting to Present value may be taken at 
12%.  
By using the following methods suggest which project should be 
accepted: (a) Pay –back Period (b) Accounting Rate of Return and 
(c) Net Present Value on Investment  
अÛय सचूनाएँ - (अ) Ĥ×येक मशीन के पणू[ जीवन काल के ͧलए ǒबĐȧ एव ंवाͪष[क åयय 
समान रहɅगे (ब) कर कȧ दर 50% मानी जा सकती है, (स) पूँजी पर Þयाज को Úयान मɅ 
नहȣं रखना है, (द) वत[मान मूãयɉ मɅ पǐरवत[न करने के ͧलए उͬचत Þयाज कȧ दर 12% 
लȣ जा सकती है। 
Ǔनàन ͪवͬधयɉ के आधार पर सुझाव दȣिजए ͩक कौनसी पǐरयोजना èवीकार कȧ जाये - 
(1) अदायगी अवͬध (2) लेखांकन Ĥ×याय दर (3) ͪवǓनयोगɉ पर Ĥ×याय का शुƨ 
वत[मान मूãय 
The Present Value Factors at 12% per annum are as follows: 

Year 1 2 3 4 5 
PV Factor 0.8929 0.7972 0.7118 0 0.6355 0.5674 
हल (Solution)  

Profitability Statement 
Particulars Machine R (Rs,)  Machine S (Rs.) 
Sales (A)  1,20,000 1,00,000 
Cost of Production  32,000 5,000 
Administration Cost  30,000 2,500 
Selling and Distribution Cost  3,000 1,500 
Total Cost (B)  40,000 34,000 
Profit before Depreciation (A-B)  80,000 66,000 
Less: Depreciation  30,000 20,000 
Profit before tax  50,000 46,000 
Less: Income tax at 50%  25,000 23,000 
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Net Profit after tax  25,000  23,000 
Add: Depreciation  30,000 30,000 
Net Cash Inflows  55,000 43,000 

60,000 0 .30,000
2

60,000 0 .20,000
3

Intial InvestmentDepreciation
Estimated LifeinYears

Machine R Rs

Machine S Rs




 


 

 

(A) Pay back Period Initial investment
Net Annual Cash Inflows

  

60,000 1.09
55,000

Machine R yrs   

60,000 1.395
43,000

Machine S yrs   

मूãयांकन - अदायगी अवͬध ͪवͬध के आधार पर मशीन R को Ĥाथͧमकता दȣ जायेगी । 
(B) Accounting Rate of Return Method  

.Average Annual Income after tax and depARR
Average Investment

  

 

25,000 100 83.33%
60,000
60,000 100 76.67%
43,000

Machine R

Machine S

  

  
 

मूãयांकन - इस पƨǓत के आधार पर भी मशीन R को Ĥाथͧमकता दȣ जायेगी ।  
(C) Net Present Value Method  

Statement Showing Net Present Value 
Year Cash Inflows P.V. Factor 

at 12% Rate 
Present value of Cash Inflows 

 Machine R Machine S Machine R Machine S 
1 55,000 43,000 0.8929  49109.5 38,394.7 
2 55,000 43,000 0.7972  43,846.0 34,279.6 
3 - 43,000 0.7118  - 30,607.4 

Total Present 
Value  

92,955.5 1,03,281.7 

Less : Initial Outlay  60,000.0 60,000.0 
Net Present Value  32,955.5 43281.7 

मूãयांकन - इस ͪवͬध के आधार पर मशीन S को Ĥाथͧमकता दȣ जायेगी । 
शुƨ वत[मान मूãय ͪवͬध के लाभ (Advantage of NPV Method) 
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1. समय कारक को मह×व - इस ͪवͬध मɅ सàपणू[ गणना ĤͩĐया मɅ आय ĤािÜत के समय 
कारक को उͬचत मह×व Ǒदया जाता है । अदायगी अवͬध एव ंऔसत Ĥ×याय दर मɅ इस 
कारक पर Úयान नहȣ ंǑदया जाता है, अत: यह ͪवͬध अͬधक यथाथ[परक है । 

2. सàपणू[ जीवन काल के लाभɉ पर ͪवचार - इसमɅ पǐरयोजना के सàपणू[ जीवन काल मɅ 
ĤाÜत होने वाले लाभɉ पर ͪवचार ͩकया जाता है न ͩक केवल लागत वसलूȣ पर । अत: 
दȣघ[काल तक Ĥ×याय देने वालȣ पǐरयोजनाओं के मूãयांकन के ͧलए यह ͪवͬध अͬधक 
उपयÈुत है । 

3. असमान अज[नɉ कȧ दशा मɅ उपयÈुत - पǐरयोजना के जीवन काल मɅ असमान अज[नɉ कȧ 
दशा मɅ भी यह ͪवͬध Įेçठ है Èयɉͩक असमायोिजत Ĥ×याय ͪवͬधयɉ कȧ तलुना मɅ इसमɅ 
शुƨता कȧ माğा अͬधक होती है । 

4. अͬधकतम कãयाण - यह ͪवͬध åयवसाय èवाͧमयɉ के अͬधकतम कãयाण के उƧेæय से 
मेल खाती है । Èयɉͩक इस ͪवͬध मɅ गणना हेतु लेखांकन लाभɉ के बजाय रोकड? Ĥवाहɉ 
का Ĥयोग ͩकया जाता है ।  
शुƨ वत[मान मूãय ͪवͬध के दोष (Disadvantages of NPV)  

1. समझने मɅ कǑठनाई - वत[मान मूãय कȧ गणना करना कǑठन काय[ है । अत: इस ͪवͬध 
को समझने एव ंĤयोग करने मɅ परंपरागत ͪवͬधयɉ कȧ तलुना मɅ थोड़ी कǑठनाई होती है। 

2. जीवनकाल कȧ गणना कǑठन - पǐरयोजना के जीवन काल का पणू[ शुƨता से अनमुान 
लगाना कǑठन है साथ हȣ यǑद ͪवͧभÛन पǐरयोजनाओं का Ĥèताव हो, ͩकÛतु उनका 
जीवनकाल समान नहȣं है तो इस ͪवͬध से ͧलया Ǔनण[य सटȣक नहȣं होगा । 

3. Ûयनूतम Ĥ×याय दर Ǔनधा[रण मɅ कǑठनाई - इस ͪवͬध मɅ रोकड अंतवा[हɉ कȧ एक पवू[-
Ǔनधा[ǐरत दर, जो ͩक सामाÛयत: पूजँी कȧ लागत होती है, पर कटौती कȧ जाती है, 
ͩकÛतु Ĥबधं के ͧलए पूजंी लागत का सहȣ Ǔनधा[रण करना कǑठन काय[ है । 

4. लाभदायकता का सहȣ मूãयांकन नहȣं - इस ͪवͬध के आधार पर मूãयाकंन करने के ͧलए 
मूãय ıास नहȣं घटाया जाता है, अत: मूãय ıास को घटाये ǒबना लाभदायकता का 
वाèतͪवक मूãयांकन संभव नहȣ ंहोता है ।  

5. अĤचलन कȧ जोͨखम पर Úयान नहȣं - Ĥारंभ मɅ कम Ĥ×याय देने वालȣ पǐरयोजना का 
शुƨ वत[मान मूãय, जीवनकाल लंबा होने के कारण, Ĥारंभ मɅ अͬधक Ĥ×याय देने वालȣ 
पǐरयोजना से अͬधक है तो इस ͪवͬध के आधार पर Ĥथम पǐरयोजना का चयन ͩकया 
जायेगा । जबͩक अĤचलन कȧ जोͨखम अͬधक जीवन काल होने पर Ïयादा होती है । 

6. ͪवͧभÛन लागत वालȣ पǐरयोजनाओं कȧ दशा मɅ अनपुयुÈत - इस ͪवͬध मɅ Ǔनण[यन हेत ु
ĤाÜत शुƨ वत[मान मूãय को आधार बनाया जाता है ͩकÛतु ͪवͧभÛन ͪवǓनयोग राͧशयɉ 
वालȣ पǐरयोजनाओं कȧ तलुना करने पर इस ͪवͬध से संतोषĤद हल नहȣ ंǓनकल सकता । 
ͩकसी पǐरयोजना मɅ अͬधक ͪवǓनयोग कȧ आवæयकता होती है तो उससे अͬधक शुƨ 
वत[मान मूãय ĤाÜत होने पर उसे Įेçठ मानना उͬचत नहȣ ंहोगा । दसूरे शÞदɉ मɅ इस 
ͪवͬध मɅ वाèतͪवक अथा[त ्Ǔनरपे¢ लाभ £ात ͩकया जाता है जबͩक सांिÉयकȧय Ǔनयमɉ 
के आधार पर तलुना सापे¢ मापɉ कȧ हȣ कȧ जानी चाǑहए । 
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16.4.2 वत[मान मूãय सूचकांक या लाभदायकता सचूकाकं ͪवͬध (Present Value Index 
Method or Profitability Index Method)  
शुƨ वत[मान मूãय ͪवͬध मɅ पǐरयोजना कȧ लाभदायकता कȧ जांच शुƨ वत[मान मूãय के 
आͬधÈय के आधार पर कȧ जाती है ͩकÛतु ऐसी पǐरयोजनायɅ िजनकȧ ͪवǓनयोजन लागत 
ͧभÛन-ͧभÛन हो, उनकȧ लाभदायकता का इस Ǔनरपे¢ मूãय के आधार पर सहȣ मूãयाकंन 
संभव नहȣं होता है । इस कमी को दरू करने के ͧलए सापे¢ आय अथा[त लाभदायकता 
सूचकांक £ात ͩकये जाते हɇ। भावी रोकड़ अÛतवा[हɉ के वत[मान -मूãय का Ĥारंͧभक 
ͪवǓनयोग लागत से अनपुात हȣ लाभदायकता सचूकांक कहलाता है । इस ͪवͬध को लाभ 
लागत अनपुात भी कहा जाता है । लाभदायकता सचूकाकं कȧ गणना हेतु Ǔनàन ͧलͨखत 
सूğ का भी Ĥयोग ͩकया जा सकता है :- 

Pr
Pr

esentValueof Cash InflowsPI or PVI
esentValueof CashOutflows

  

यहा,ँ 
PI = लाभदायकता सचूकांक (Profitability Index) 
PVI = वत[मान मूãय सचूकाकं (Present Value Index) 
èवीकृǓत मापदÖड - पǐरयोजना का चयन करते समय यǑद लाभदायकता सूचकांक एक 
या इससे अͬधक आता है तो पǐरयोजना लाभदायक मानी जाती है । सूचकांक के एक से 
कम होने पर Ĥèताव अèवीकृत कर Ǒदया जाता है । यǑद एक से अͬधक पǐरयोजनाओं 
मɅ से चयन करना हो तो उÛहɅ लाभदायकता सूचकांक कȧ गणना कर Đमबƨ कर ͧलया 
जाता है एव ं िजस पǐरयोजना का लाभदायकता सचूकाकं सवा[ͬधक हो, उसे चुन ͧलया 
जाता है । 
शुƨ वत[मान मूãय ͪवͬध एव ंलाभदायकता सचूकांक कȧ तलुना - शुƨ वत[मान मãूय के 
धना×मक होने एव ंवत[मान मूãय सचूकाकं के एक से अͬधक होने पर पǐरयोजना का 
चयन ͩकया जाता है । अत: पǐरयोजना चयन हेतु दोनɉ मɅ समान Ǔनयम लाग होते हɇ, 
Èयɉͩक लाभदायकता सचूकाकं भी एक से अͬधक तब हȣ ĤाÜत होगा जबͩक शुƨ वत[मान 
मूãय धना×मक हो, ͩकÛतु परèपर अपवजȸ पǐरयोजनाओं कȧ दशा मɅ दोनɉ ͪवͬधयɉ मɅ 
अलग-अलग चयन हो सकता है । ऐसे मɅ यǑद पूँजी समभाजन कȧ समèया नहȣं हो तो 
शुƨ वत[मान मूãय ͪवͬध सवा[ͬधक उपयÈुत मानी जाती है । पूँजी समभाजन होने या 
पǐरयोजनाओं कȧ लागत मɅ ͧभÛनता होने पर पǐरयोजना चयन हेतु वत[मान मूãय 
सूचकांक कȧ पƨǓत उपयÈुत होगी ।  
पूजंी समभाजन (Capital Rationing) 
पूँजी बजटन का Ĥमुख उƧेæय संèथा कȧ दȣघ[कालȣन लाभाज[न ¢मता मɅ वृͪ ƨ कर संपदा 
अͬधकतम करना होता है । एक फम[ मɅ बहु त सी लाभĤद पǐरयोजनाथ[ हो सकती है 
लेͩकन इन सभी के ͧलए पया[Üत पूजँी उपलÞध कराना संभव नहȣ ं होता । इसके 
अǓतǐरÈत ͪवͧभÛन पǐरयोजनाओं कȧ लागत एव ंलाभĤदता मɅ भी अÛतर हो सकता है 
अत: पूँजी बजटन कȧ मुÉय समèया उपलÞध पूजँी के ͪवͧभÛन वकैिãपक ͪवǓनयोगɉ मɅ 
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बटंवारे कȧ है । Ĥबधं को इस सीͧमत पूजंी को ͪवͧभÛन ĤǓतयोगी ͪवǓनयोगɉ मɅ इस 
Ĥकार बांटना चाǑहये िजससे लाभ अͬधकतम हो सके । यह आबटंन हȣ पूजंी का राशǓनगं 
या पूजंी समभाजन कहलाता है । 
यह तो èपçट हȣ है ͩक ͩकसी भी पǐरयोजना को èवीकार तब हȣ ͩकया जाता है जबͩक 
उस पǐरयोजना से ĤाÜत Ĥ×याय उसके ͧलये अपेͯ¢त पूँजी कȧ लागत से अͬधक हो । 
ͪवͧभÛन पǐरयोजनाओं को Đमबƨ करने के पæचात ् उन पǐरयोजनाओं को छोड़ Ǒदया 
जाता है िजन पर Ĥ×याय, पूँजी कȧ लागत रो कम है । शेष पǐरयोजनाओं को उनकȧ 
लाभĤदता के Đम मɅ रखकर ĤाथͧमकतायɅ Ǔनधा[ǐरत कȧ जाती है तथा इन Đमबƨ 
ͪवǓनयोग Ĥèतावɉ का चयन तब तक करते जाते हɇ जब तक ͩक बजट सीमा समाÜत 
नहȣ हो जाती है । 
उदाहरण (ILLUSTRATION) 11 :  
Juhi Ltd, company manager is considering three project which are 
not mutually connected and any of them can independently be 
selected. The company has necessary funds but cannot take up 
more than one project. The overall costs of capital of the company 
is10% and the expected cash flows from the projects are given 
below : 
जूहȣ ͧलͧमटेड का ĤबÛधक तीन पǐरयोजनाओं पर ͪवचार कर रहा है जो आपस मे 
संबंͬ धत नहȣं है तथा इनमɅ से कोई भी èवतğंतापवू[क चुनी जा सकती है । कàपनी के 
पास पया[Üत कोष हɇ, ͩकÛत ुएक से अͬधक पǐरयोजना को èवीकार नहȣं ͩकया जा सकता 
है । कàपनी कȧ पूँजी लागत 10% है तथा पǐरयोजनाओं से संभाͪवत रोकड़ Ĥवाह नीचे 
Ǒदये गये है – 

Cash Inflows Statement 
Project No. Investment required Rs. Year 1 

Rs. 
Year 2 
Rs. 

Year 3 
Rs. 

Year 4 
Rs. 

Year 5 
Rs. 

X 1,20,000 1,20,000 30,000 - -  
Y 1,25,000 - - 1,00,000 50,000 70,000 
Z 1,00,000 - 40,000 50,000 50,000 20,000 

You are required to advise the management as to which project 
they should take up Give reasons for your advice  
आपको Ĥबधं को सलाह देनी है ͩक कौनसी पǐरयोजना लȣ जाये । अपनी सलाह के 
कारण भी दȣिजये । 
हल (Soution): 
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Present Value of Cash Flows 
Year Cash Inflows  Present Value 
 Project X 

Cost Rs 
1,20,000 

Rs. 

Project Y 
Cost Rs 
1,00,000 

Rs. 

Project Z 
Cost 

1,00,000 
Rs. 

P.V. 
Factors 

@ 
10% 
Rs. 

Project X 
Rs. 

Project Y 
Rs. 

Project Z 
Rs. 

1 1,20,000 - - 0.909 1,09,080 - - 
2 30,000 - 40,000 0.826 24,780 - 3,040 
3 - 1,00,000 50,000 0.751 - 75,100 37,550 
4 - 50,000 50,000 0.683 - 34,150 34,150 
5 - 70,000 20,000 0.621 - 43,470 12,420 
 Total    1,33,860 1,52,720 1,17,160 

चू ंͩक तीनɉ पǐरयोजनाओं कȧ लागत मɅ ͧभÛनता है, अत: लाभदायकता के मूãयांकन के 
ͧलए वत[मान मूãय सचूकांक कȧ पƨǓत उपयÈुत होगी – 

.Pr
.

1,33,860Pr 1.115
1,20,000
1,52,720Pr 1.222
1, 25,000
1,17,160 1.1716
1,00,000

PV of Cash In flowsesentValue Index
PV of CashOutflows

oject X

ojectY

project Z



 

 

 

 

अनशुंसा - चू ंͩक पǐरयोजना प ृका वत[मान मूãय सचूकाकं अथा[त ्ĤǓत Ǿपया लाभĤदता 
सवा[ͬधक है, अत: इस पǐरयोजना को हȣ èवीकृत ͩकया जाना चाǑहए ।  

16.4.3 आÛतǐरक Ĥ×याय दर ͪवͬध(Internal Rate of Return Method) 
पǐरयोजना मूãयांकन कȧ अपहǐरत रोकड़ Ĥवाह ͪवͬधयɉ मɅ से वत[मान मूãय ͪवͬध अथवा 
शƨु वत[मान मूãय ͪवͬध मɅ अपͯ¢त Ĥ×याय दर Ǔनधा[रण Ĥबधं ɮवारा पǐरयोजना के 
चयन हेतु पहले से कर ͧलया जाता है । इस दर का Ǔनधा[रण हो जाने से भावी अिज[त 
राͧशयɉ का वत[मान मूãय सरलतापवू[क Ǔनकाला जा सकता है, ͩकÛत ुयǑद हमɅ अपेͯ¢त 
Ĥ×याय दर £ात नहȣं हो तो ऐसी िèथǓत मɅ भͪवçय मɅ ĤाÜत होने वालȣ राͧशयɉ के 
वत[मान मूãय को Ĥारंͧभक ͪवǓनयोग के बराबर करना होगा । ताͩक भͪवçय को वत[मान 
के èतर पर लाया जा सके । इसके ͧलए िजस दर का Ĥयोग ͩकया जाता है, उसे रोकड़ 
Ĥवाहɉ के अपलेखन कȧ आंतǐरक Ĥ×याय दर (Internal rate of return) कहत ेहɇ । 
एस. पी ͧसहं के अनसुार, ''आÛतǐरक Ĥ×याय दर Ĥ×याय कȧ एक ऐसी दर है जो 
ͪवǓनयोजन से ĤाÜत होने वाले Ĥ×याͧशत कुल अÛतवा[हɉ के वत[मान मूãय को ͪवǓनयोजन 
कȧ लागत के तुãय (Equates) कर देती है । 
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‘अमेǐरका कȧ लेखापालɉ कȧ पǐरषɮ के अनसुार ''समय समायोिजत Ĥ×याय दर Þयाज कȧ 
वह अͬधकतम दर है जो ͩकसी पǐरयोजना पर ǒबना ͩकसी हाǓन के ͪवǓनयोजन के 
जीवनकाल मɅ लगी पूजँी पर चकुाई जा सकती है । ''  
अत: यह कहा जा सकता है ͩक आंतǐरक Ĥ×याय 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 भी समय 'घटक का Úयान रखा जाता है । इस ͪवͬध को ब͠ा दर (Discount 
Cash Flow Rate), समय समायोिजत दर (Time Adjusted Rate), उपािज[त दर 
(Yield Rate),पǐरयोजना Ĥ×याय दर (Project Return Rate), पूँजी कȧ सीमाÛत 
उ×पादकता (Marginal Efficiency of Capital), ͪवǓनयोÈता ͪवͬध (Investor’s 
Method) आǑद अनेक नामɉ से भी जाना जाता है । 
आÛतǐरक Ĥ×याय दर के आधार पर Ǔनण[य लेने से पवू[ संèथा तारा अपनी वांǓछत 
Ĥ×याय दर तय कर दȣ जाती है िजसे इिÍछत दर, बाधा दर (Hurdle Rate), या कट 
ऑफ दर (Cut off Rate) कहते हɇ! ĤबÛधक सव[Ĥथम पǐरयोजना मɅ ͪवǓनयोिजत होने 
वालȣ राͧश ताल उस पǐरयोजना से ĤाÜत होने वाले रोकड़ अÛतवा[हɉ का अनमुान लगाते 
हɇ । ͩकसी दर का Ĥयोग कर पǐरयोजना से ĤाÜत इन रोकड़ अÛतवा[हɉ का वत[मान मूãय 
ͪवǓनयोिजत राͧश के बराबर कर ने का Ĥयास ͩकया जाता है । पǐरयोजना कȧ यǑद यह 
दर इिÍछत दर या कटऑफ रेट (Cutt off Rate) अͬधक होती है तो पǐरयोजना को 
èवीकार कर ͧलया जाता है अÛयथा अèवीकार कर Ǒदया जाता है । 
सूğ Ǿप मɅ इसे Ǔनàन Ĥकार åयÈत ͩकया जा सकता है – 

     
31

1 3 .................
1 1 1

n
n

C CC I
r r r

   
  

 

या 

       
31 2

1 2 3 .............. 1 0
1 1 1 1

n
n

C CC C
r r r r

     
   

 

यहा ँ 
C1, C2, Cn = n के ͧलए शुƨ रोकड़ अंतवा[ह (Net Cash Inflow for n years) 
I = Ĥारंͧभक ͪवǓनयोग (Initial Investment)  
r = आंतǐरक Ĥ×याय दर (Internal Rate of Return) 
ǑटÜपणी :- åयवहार मɅ आंतǐरक Ĥ×याय दर कȧ गणना हेतु ' इस सूğ के èथान पर 
वत[मान मूãय सारͨणयɉ का उपयोग ͩकया जाता है । 
यǑद बहु त सी पǐरयोजनाओं का मूãयांकन करना हो या एक से अͬधक पǐरयोजना का 
चयन करना हो तो अͬधकतम आÛतǐरक Ĥ×याय दर वालȣ पǐरयोजना को Ĥथम èथान 
पर, उससे कम दर वालȣ को दसूरे èथान पर तथा इसी Đम मɅ सबसे कम आÛतǐरक 
Ĥ×याय दर वालȣ पǐरयोजना को अिÛतम èथान पर रखा जायेगा । पǐरयोजनाओं को 
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ऊपर से नीचे कȧ ओर उस सम ्य तक èवीकार ͩकया जायेगा जब तक पूँजी का अवरोध 
(Capital Constraint) नहȣं हो । 
आÛतǐरक Ĥ×याय दर कȧ गणना 
Ĥ×याय कȧ आÛतǐरक दर £ात करते समय Ǔनàन दो पǐरिèथǓतया ँहो सकती है - 
1. ĤǓत वष[ रोकड़ अÛतवा[ह कȧ राͧश समान हो । 
2. ĤǓत वष[ रोकड़ अÛतवा[ह कȧ राͧश असमान हो ।  

1. ĤǓत वष[ रोकड़ अÛतवा[ह कȧ राͧश समान होने पर - 
यǑद पǐरयोजना के Ĥारंभ मɅ केवल एक हȣ रोकड़ बǑहवा[ह है एव ंउसके बाद ĤǓतवष[ ĤाÜत 
होने वाले रोकड़ अÛतवा[हɉ कȧ राͧश समान है तो सव[Ĥथम Ǔनàनͧलͨखत सğू से वत[मान 
मूãय घटक (Present Value Factors) £ात ͩकया जायेगा जो अदायगी अवͬध के 
समान होगा - 

Initial Investment  I P.V.Factor
AnnualCash Inflows C 


  

वत[मान मूãय घटक कȧ गणना के पæचात ्सचंयी वत[मान मूãय सारणी मɅ पǐरयोजना के 
जीवनकाल के वष[ कȧ पिंÈत मɅ उÈत घटक देखकर पǐरयोजना कȧ अनमुाǓनत दर £ात 
कȧ जायेगी । सामाÛयत: उपयु [Èत सूğ से गणना गया मãूय वत[मान मूãय सारणी मɅ 
नहȣं ͧमलता है । वह सारणी कȧ ͩकÛहȣं दो दरɉ के मÚय िèथत हो सकता है, ऐसी 
िèथǓत मɅ वाèतͪवक आÛतǐरक Ĥ×याय दर £ात करने हेत ुआÛतरगणन ͩकया जाता है 
अथा[त ्दोनɉ दरɉ के वत[मान 'मूãय कȧ गणना कर Ǔनàन सğू का Ĥयोग ͩकया जायेगा  

 1 

1

P –  QIRR LDR   x HDR LDR  
P –  P2

    

यहाँ : 
IRR = आंतǐरक Ĥ×याय दर (Internal Rate of Return) 
LDR = नीची Ĥ×याय दर (Lower Discount Rate) 
HDR = ऊँची Ĥ×याय दर (Higher Discount Rate) 
P1 = नीची दर पर वत[मान मूãय (Percent Value at lower rate Interest) 
P2 = ऊँची दर पर वत[मान. मूãय (Percent Value at Higher rate Interest) 
Q = शुƨ रोकड़ बǑहवा[ह (Net Cash Outflow) 
ǑटÜपणी - ब͠ा दर तथा वत[मान मãूय मɅ ͪवपरȣत संबधं होता है अथा[त ्ब͠ा दर के कम 
होने पर अͬधक वत[मान मूãय एव ंब͠ा दर के ऊँचा होने पर कम वत[मान मूãय ĤाÜत 
होता है । अत: वत[मान मूãय को बढ़ाने के ͧलए ब͠ा दर मɅ कमी कȧ जाती है तथा 
वत[मान मूãय को कम करने के ͧलए ब͠ा दर को बढ़ाया जाता है । 
उदाहरण (ILLUSTRATION) 12 : 
Find out Internal Rate of Return of the project from the following 
data: 
Ǔनàनͧलͨखत आँकड़ɉ से एक पǐरयोजना कȧ आÛतǐरक Ĥ×याय दर कȧ गणना कȧिजए 
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Initial Investments  Rs.  1,08,150 
Annual Cash Inflows  Rs.  30,000 
Project Life   5 Years 
हल (Solution)  

I 1,08,150PresentValue Factor   3.605
C 30,000

    

संचयी वत[मान मूãय सारणी मɅ 5 वष[ वालȣ कतार मɅ 3.605 वत[मान मूãय घटक 12% 
कȧ दर वाले खाने मɅ Ǒदया हुआ है, अत: आÛतǐरक Ĥ×याय कȧ दर 12% मानी जाती है। 

2. ĤǓत वष[ रोकड़ अÛतवा[ह कȧ राͧश. असमान होने पर - 
ͪवͧभÛन वषा[ मɅ ĤाÜत रोकड़ अÛतवा[हɉ कȧ राͧशयɉ मे ͧभÛनता -होती है तो 'भूल ए व- 
सुधार ͪवͬध' ɮवारा आÛतǐरक Ĥ×याय दर £ात कȧ जाती है । भलू एव ंसुधार से आशय 
है ͩक अनेक दरɉ के आधार पर रोकड़ अÛतवा[हɉ के वत[मान मूãयɉ कȧ गणना कȧ जाती 
है एव ंअंत मे िजस दर पर रोकड अÛतवा[हɉ का योग रोकड़ बǑहवा[हɉ के बराबर हो जाता 
है, वह दर हȣ वाèतͪवक आंतǐरक Ĥ×याय दर मानी जाती है । इस हेत ुगणना ͪवͬध 
Ǔनàन Ĥकार है :- 
1. सव[Ĥथम रोकड़ अÛतवा[हɉ के औसत के आधार पर वत[मान मूãय घटन £ात ͩकया 

जाता है -  
Initial Investment P.V.Factor  

AverageAnnual Cash Inflows 
  

2. उÈत वत[मान मूãय घटक को संचयी वत[मान मूãय सारणी मɅ देखकर Ǔनकटतम 
कारक के आधार पर Ĥथम जाचं दर का Ǔनधा[रण ͩकया जाता है । इस दर से सभी 
वषȾ के रोकड़ अÛतवा[हɉ का वत[मान मूãय £ात ͩकया जाता है । 

3. यǑद Ĥथम जाचं दर के आधार पर Ǔनकाले गये वत[मान मãूयɉ का योग ͪवǓनयोग' 
कȧ लागत से अͬधक आता है तो पहले से ऊंची दर का Ĥयोग कर रोकड़ अÛतवा[हɉ 
का वत[मान मूãय £ात ͩकया जायेगा, इसके ͪवपरȣत यǑद Ĥथम दर से ĤाÜत 
वत[मान मूãय का योग ͪवǓनयोग कȧ लागत से कम होता है तो अगलȣ जाचं के 
ͧलये पहले से नीची दर का Ĥयोग जायेगा । 

4. सामाÛयत: िजस दर पर वत[मान मãूयɉ का योग ͪवǓनयोग कȧ लागत के बराबर 
होगा, वहȣ आÛतǐरक Ĥ×याय दर कहलायेगी । यǑद वाèतͪवक Ĥ×याय दर Ĥथम 
जांच दर व ɮͪवतीय जांच दर के मÚय होती है, तो समान रोकड Ĥवाह कȧ दशा मɅ 
वͨण[त सूğ का Ĥयोग कर आÛतरगणना ͪवͬध ɮवारा सहȣ आंतǐरक Ĥ×याय दर £ात 
कȧ जा सकती है ।  

शुƨ वत[मान मूãय एव ंआंतǐरक Ĥ×याय दर कȧ तलुना (Comparison between 
NPV and IRR) 
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शुƨ वत[मान मूãय ͪवͬध एव ंआंतǐरक Ĥ×याय दर ͪवͬध दोनɉ हȣ पूँजीगत ͪवǓनयोगɉ के 
मूãयांकन कȧ रोकड़ Ĥवाहɉ कȧ कटौती तकनीक के दो èवǾप है । जहा ँतक समानता का 
Ĥæन है, इन दोनɉ ͪवͬधयɉ मɅ, समय कारक को Úयान मɅ रखा जाता है एव ं भावी 
अÛतवा[हɉ को ब͠ाकृत जाता है । यǑद ͧसफ[  ͪवǓनयोग Ĥèताव के èवीकृत अथवा 
अèवीकृत होने के संबधं मɅ Ǔनण[य करना हो तो दोनɉ ͪवͬधयɉ से समान पǐरणाम 
Ǔनकलते हɇ, ͩकÛतु इन समानताओं के बावजूद भी इन दोनɉ ͪवͬधयɉ मे कुछ अÛतर है 
जो Ǔनàन Ĥकार है - 

1. माÛयता (Assumption) - शुƨ वत[मान मूãय ͪवͬध इस माÛयता पर आधाǐरत है 'ͩक 
रोकड़ अंतवा[हɉ के पनुͪव[Ǔनयोजन से अपेͯ¢त Ĥ×याय दर ĤाÜत होती रहेगी जो ͩक 
सामाÛयत: पूँजी कȧ लागत होती है । जबͩक आंतǐरक Ĥ×याय दर हेतु माÛयता है ͩक 
रोकड़ अंतवा[हɉ का पनुͪव[Ǔनयोजन पǐरयोजना के परेू जीवनकाल मɅ आंतǐरक Ĥ×याय दर 
से होता रहेगा। 

2. वांǓछत Ĥ×याय दर (Required Rate of Return) - शुƨ वत[मान मूãय पƨǓत मɅ 
वांǓछत Ĥ×याय दर कȧ पवू[ जानकारȣ दȣ जाती हे जबͩक आंतǐरक Ĥ×याय दर ͪवͬध मɅ 
Ûयनूतम वांǓछत Ĥ×याय दर अ£ात चर (Unknown Variable) होता है ।  

3. Ǔनçकषɟ मɅ ͧमğता (Different Conclusion) - यǑद पǐरयोजनायɅ परèपर अपवजȸ है 
तो दोनɉ ͪवͬधयɉ से £ात Ǔनçकष[ समान नहȣं होते हɇ । परèपर अपवजȸ पǐरयोजनाओं से 
आशय ऐसी पǐरयोजनाओं से है िजनमɅ यǑद एक को èवीकृत कर ͧलया जाता है तो दसूरȣ 
पǐरयोजना Ĥभावहȣन हो जाती है । Ǔनçकष[ अलग-अलग इसͧलए ĤाÜत होता है Èयɉͩक 
पǐरयोजनाओं के जीवनकाल मɅ, रोकड़ लागत मɅ अथवा रोकड़ अंतवा[हɉ के èवǾप मɅ 
ͧभÛनता होती है । 

4. Ĥ×याय दर का उƧेæय (Object of Rate of Return) - शुƨ वत[मान मूãय ͪवͬध 
यह बतलाती है ͩक ͩकसी पǐरयोजना मɅ अͬधकतम ͩकतनी राͧश ͪवǓनयोिजत कȧ जाये 
िजससे इस पǐरयोजना से ĤाÜत अज[नɅ पǐरयोजना मɅ लगी पूँजी के बाजार दर पर Þयाज 
सǑहत भगुतान के ͧलये उपयÈुत हो । दसूरȣ ओर आंतǐरक Ĥ×याय दर पǐरयोजना के 
ͧलए कोषɉ कȧ ĤािÜत पर देय åयाज कȧ अͬधकतम दर Ǔनधा[ǐरत करती है । अÛय शÞदɉ 
मɅ पǐरयोजना मɅ ͪवǓनयोिजत पूजँी कȧ लागत इस Ĥ×याय दर से अͬधक नहȣं होनी 
चाǑहए । 
उदाहरण (ILLUSTRATION) 13 : 

Initial Investment  Rs. 20,000   
Cash Inflows Rs   

Year I II III 
Rs. 11,000 8,000 5,000 

आÛतǐरक Ĥ×याय दर कȧ गणना कȧिजए । 
Calculate Internal Rate of Return  
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Discount Factor 
 Year 1 2 3 4 
 10 % 0.909 0.826 0.751 0.683 
 12% 0.893 0.797 0.712 0.6355 
हल (Solution)  

(1) Average Cash Inflows 11,000 8,000  5,000 
3

 
  

24,000 Rs. 8,000
3

   

(2) PV Factor 20,000 2.5 
8,000

   

(3) संचयी वत[मान मूãय सारणी मɅ 3 वष[ वालȣ पिंÈत मɅ 2.5 घटक लगभग 10% Ĥ×याय 
दर के करȣब आता है, अत: 10% दर पर रोकड़ अÛतवा[हɉ के वत[मान मूãय कȧ गणना 
Ǔनàन Ĥकार कȧ जायेगी – 
Year Cash Inflows P.V Factor Present Value 
 1  11,000 0.909 9,999 
 2  8,000 0.826 6,608 
 3 5,000 0.751 3.755 

   Total 20,362 

(4) चूँͩक रोकड़ अÛतवा[हɉ के वत[मान मूãय का योग मलू ͪवǓनयोग लागत से अͬधक है अत: 
पहले से ऊंची जांच दर का Ĥयोग ͩकया जायेगा -  
Year Cash Inflows P.V Factor Present Value 
1  11,000 0.893 9.823 
2 8,000  0.797 6.376 
3 5,000 0.712 3.560 
  Total 19,759 

(5) 10% दर पर वत[मान मूãय मूल लागत से अͬधक जबͩक 12% दर पर वत[मान मूãय 
मूल लागत से कम ĤाÜत होता है अत: आंतǐरक Ĥ×याय दर इन दरɉ के मÚय मɅ होगी । 
वाèतͪवक आÛतǐरक Ĥ×याय दर आÛतरगणन ͪवͬध ɮवारा Ǔनàनानसुार £ात कȧ जायेगी- 

 1

1

P  QIRR LDR x HDR LDR  
P P2


  


 

 20,362 – 20,00010   x 12 10  
20,362 19,759

  


 

अत: आंतǐरक Ĥ×याय दर 11.20% होगी । 
उदाहरण (ILLUSTRATION) 14 : 
Parag Ltd.is Considering two mutually exclusive projects . The 
following art the Information for the same.  
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पराग ͧलͧमटेड दो परèपर अपवजȸ पǐरयोजनाओं पर ͪवचार कर रहȣ है । उपरोÈत के 
ͧलए Ǔनàनͧलͨखत सचूनाऐं है - 
Initial Investment   Rs, 1,00,000 
Lifetime of the Project   5 years 
Required Rate of Return   10% 
TaxRate   50% 
The Net Cash Inflows before tax and depreciation are as follows -  
पǐरयोजना से शुƨ रोकड़ अंतवा[ह कर तथा ıास से पवू[ Ǔनàन Ĥकार है –  
Year 1 2 3 4 5 
Project S(Rs.) 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000 
Project R(Rs) 50,000 40,000 20,000 50,000 50,000 

The Project will be depreciated on straight line method. You are 
required to calculate:  

(i) The Pay back Period of each project  
(ii) The Average Rate of Return for each Project  
(iii) The Average Rate Value of and Profitability Index for each project  
(iv) The Internal Rate of Return for each project  

Which project should be accepted and why?  
पǐरयोजनाओं पर ıास सीधी रेखा पƨǓत पर लगाया जाता है । आपको Ǔनàनͧलͨखत 
गणना करनी है –  

(1) Ĥ×येक पǐरयोजना कȧ पनुभु [गतान अवͬध । 
(2) Ĥ×येक पǐरयोजना कȧ औसत Ĥ×याय दर । 
(3) Ĥ×येक पǐरयोजना का शुƨ वत[मान मूãय तथा लाभदायकता सूचकांक । 
(4) Ĥ×येक पǐरयोजना कȧ आÛतǐरक Ĥ×याय दर । 

ͩकस पǐरयोजना को चुना जाये और Èयɉ? 
ब͠ा कारक/Discount Factor 

Year 10% 15% 16% 18% 
1 .909 .870 .862 .847 
2 .826 .756 .743 .718 
3 .751 .658 .641 .609 
4 .683 .572 .552 .516 
5 .621 .497 .476 .431 

Total 3.490 3.353 3.274 3.121 

हल (Solution) :  
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Calculation of Cash Inflows after Tax 
Particular  
  

Project (equal 
for each year) 
Rs. 

Project R 
I yr. 
Rs. 

II yr. 
Rs. 

III yr. 
Rs. 

IV yr. 
Rs. 

V yr. 
Rs. 

 Cash Inflows   40,000  50,000  40,000  20,000  50,000  50,000  
 (Before Taxes and Dep)        
 Less: Depreciation   20,000  20,000  20,000 20,000 20,000  20,000 
 Income before Tax   20,000  30.000  20,000 -  30,000  30,000 
 Less: Tax @ 50%  10,000 15,000 10,000  -  15,000  15,000  
 Net Income   10,000  15,000  10,000  -  15,000  15,000  
 Add : Depreciation  20,000 20,000  20,000  20,000  20,000  20,000 
 Net Cash Inflows  30,000 35,000 30,000  20,000  20,000  20,000 
 Cummulative Cash Inflows  1,50,000 35,000  65,000  85,000 1,20,000 1,55,000 

(i) Pay –back Period  
Initial InvestmentProjectS

AverageAnnual Cash Inflows 
  

1,00,000 3.33 years
30,000 

   

1,00,000  85,000 Project R 3
35,000


   

33 3.43years
7

    

(ii) Average Rate of Return  
     

  
 

Average Annual Income after tax anddepreciationARR 100
Average Investment

 

10,000Project S 100  20% 
50,000

    

11,000 Project R 100  22 % 
50,000 

    

 Average Income R Rs.15,000 10,000 0 15,000 15,000 / 5      
Rs 11,000   

Average Investment = ½ (1,00,000) = Rs 50,000  
(iii) Net Present Value and Profitability Index  
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Calculation of Net Present Value 
Year Cash Flow P.V. 

Factor 
10% 
Re 

Present Value 
 Project S Project R Project S Project R 
     
 Rs. Rs, Rs. Rs, 
1 30,000 35,000 .909 27,270 31,815 
2 30,000 30,000 .826 24,780 24,780 
3 30,000 20,000 .751 22,530 15,020 
4 30,000 35,000 .683 20,490 23.905 
5 30,000 35,000 .621 18,630 21,735 

   Total 1,13,700 1,17,255 

Net Present Value = Total Present Value - Initial Investment  
Project S = Rs. 1, 13,700 - Rs. 1, 00,000 = Rs13, 700  
Project R = Rs. 1, 17,255 - Rs. 1, 00,000 = Rs. 17,255  

Present Value of Cash Inflows   
PresentValue of Cash Outflows 

Profitability Index  

1,13,700 Project S 1.137 
1,00,000

   

1,17,255 Project R  1.173
1,00,000 

   

(iv) Internal Rate of Return  
Project S :- इस पǐरयोजना कȧ रोकड़ अंतवा[हɉ कȧ राͧश ĤǓत वष[ समान है, अत: 
सव[Ĥथम वत[मान मूãय कारक या अदायगी अवͬध कȧ गणना कȧिजए ।  

I 1,00,000P.V .Factors 3.33
C 30,000

    

संचयी वत[मान मãूय सारणी मɅ पǐरयोजना के जीवन काल अथा[त ्5 वष[ वालȣ पिंÈत मɅ 
इस वत[मान मूãय कारक पर Ĥ×याय दर 15 ĤǓतशत है । इस दर पर सचंयी मãूय 
कारक 3.352 है जो 3.333 से अͬधक है । अत: इससे ऊंची दर का Ĥयोग ͩकया 
जायेगा। वाèतͪवक Ĥ×याय दर 15 ĤǓतशत एव ं16 ĤǓतशत के मÚय होनी चाǑहए । 
वाèतͪवक दर आÛतरगणन ͪवͬध ɮवारा £ात कȧ जायेगी:- 
P.V. at 15% = Rs. 30,000 x 3.352 = Rs. 1, 00,560  
P.V. at 16 % = Rs. 30,000 x 3.274 = Rs. 98,220  

 1 

1 2 

P – QIRR LDR+ HDR LDR  
P –  P

    

 1,00,560 1,00,00015 16 15
1,00,560 98,220


   


IRR  
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56015 1
2340

    

15 0.24 15.24%    
Project R  
रोकड़ Ĥवाह समान नहȣ है, अत: भूल एव ंसधुार ͪवͬध का Ĥयोग ͩकया जायेगा । इसके 
ͧलए वत[मान मूãय कȧ गणना Ǔनàन Ĥकार कȧ जायेगी - 

. . Initial InvestmentPV Factor
Average Annual Cash Inflows

  

1,00,000
1,55,000 / 5

  

1,00,000 3.23
31,000

   

संचयी वत[मान मूãय सारणी मे 5 वष[ कȧ पिंÈत मɅ इस मूãय कारक (3.23) पर Ĥ×याय 
दर लगभग 18 हZ है । अत: इस Ĥ×याय दर पर ͪवͧभÛन वषȾ के रोकड़ अंतवा[हɉ का 
वत[मान मूãय £ात करके ͪवǓनयोग लागत से तुलना कȧ जायेगी । यǑद इस दर पर 
वत[मान मूãय मलू लागत से कम आता है तो इससे नीची दर का Ĥयोग ͩकया जायेगा । 
इसके ͪवपरȣत वत[मान मूãय के मलू लागत से अͬधक होने पर इससे ऊंची दर का Ĥयोग 
करɅगे । 

Present Value at Different Trial Rates 
  Trial No.1 Trial No.2 

Year Cash Flow P.V. Factor P.V. P.V. Factor P.V. 
  At 18 % Rs. at 16% Rs. 
1 35,000 .847 29,645 .862 30,170 
2 30,000 .718 21,540 .743 22,290 
3 20,000 .609 12,180 .641 12,820 
4 35,000 .516 18,060 .552 19.320 
5 35,000 .431 15.085 .476 16.660 

 Total Present Value   96.510  1,01,260 

चू ंͩक रोकड़ अंतवा[हɉ का वत[मान मूãय 18% Ĥ×याय दर पर ͪवǓनयोग लागत से कम है, 
अत: आगामी जाचं हेतु इससे नीची दर 16% लȣ गई है । इस दर पर रोकड़ अतंवा[हɉ 
का वत[मान मूãय ͪवǓनयोग कȧ लागत से अͬधक है, अत: वाèतͪवक Ĥ×याय दर 16% 
व 18% के मÚय होगी िजसकȧ गणना आÛतरगणन के सूğ से Ǔनàन Ĥकार कȧ जायेगी- 

   –
 


 


1

1 2

P QIRR LDR x HDR LDR
P P

 

 1,01,260 1,00,00016 18 16
1,01,260  96,510


   


IRR  
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1260216 2
4750

    

16 0.53 16.53%    
Ǔनçकष[ :  

  Project S  Project R  
(i)  Pay back Period   3.33 yrs   3.43 yrs  
(ii)  ARR   20%   22%  
(iii)  NPV   Rs. 13,700   Rs, 17,225  
(iv)  Profitability Index   1.137   1.173  
(v)  IRR   15.24%   16.53%  

केवल अदायगी अवͬध ͪवͬध को छोɬकर पǐरयोजना मूãयांकन कȧ अÛय सभी ͪवͬधयɉ के 
अनसुार पǐरयोजना R का चयन हȣ लाभĤद है । अदायगी अवͬध पǐरयोजना S कȧ कम 
है, ͩकÛतु समय मɅ यह अÛतर अ×यÛत कम है । 
आंतǐरक Ĥ×याय दर ͪवͬध के लाभ (Advantage of IRR) 

1. समय कारक (Time Factor) - इस ͪवͬध मɅ भी समय कारक पर ͪवचार ͩकया जाता 
है अथा[त ्भͪवçय मɅ ĤाÜत होने वालȣ आय को उपयÈुत दर से अपहाǐरत करके वत[मान 
मãूय £ात ͩकया जाता है, अत: यह ͪवͬध यथाथ[परक है । 

2. पूँजी लागत कȧ पवू[ जानकारȣ आवæयक नहȣं (No Need to Know Cost of 
Capital) - इस ͪवͬध का Ĥयोग करने पर पǐरयोजना के मूãयांकन से पहले हȣ 
Ûयनूतम वांǓछत Ĥ×याय कȧ दरɅ Ǔनशͬचत करने कȧ आवæयकता नहȣं होती है । 

3. पǐरयोजना का समĒ मूãयाकंन (Overall Evaluation of Project)- इस ͪवͬध मɅ 
ͪवǓनयोग पर आय ĤािÜत कȧ Ǻिçट से पǐरयोजना के सàपणू[ जीवनकाल, अवͧशçट 
मूãय, मुÈत काय[शील पूजँी पर ͪवचार ͩकया जाता है । अत: यह कहा जा सकता है ͩक 
यह ͪवͬध पǐरयोजना का समĒ Ǿप से मूãयांकन करती है । 

4. तुलना×मक लाभदायकता (Comparative Profitability) - यह ͪवͬध Ĥबधं के 
Ǔनण[यन काय[ को आसान बना देती है Èयɉͩक ͪवͧभÛन ͪवǓनयोजन Ĥèतावɉ कȧ पूँजी कȧ 
लागत से तलुना कर आसानी से Ǔनण[य ͧलया जा सकता है ͩक ͩकस Ĥèताव का चुनाव 
ͩकया जाये । िजस Ĥèताव कȧ Ĥ×याय दर पूजँी कȧ लागत से अͬधक होगी, उसे èवीकार 
ͩकया जायेगा । अनेक पǐरयोजनायɅ होने पर अͬधकतम Ĥ×याय दर वालȣ पǐरयोजना को 
Ĥथम èथान Ǒदया जायेगा । 
आÛतǐरक Ĥ×याय दर ͪवͬध के दोष (Disadvantage of IRR) 

1. समझने मɅ कǑठन (Difficult to understand) - इस ͪवͬध कȧ गणनायɅ एव ंसूğ 
दोनɉ आसानी से समझ नहȣं आते हɇ । अत: पूँजी बजटन कȧ ͪवͧभÛन ͪवͬधयɉ मɅ से यह 
ͪवͬध सबसे अͬधक कǑठन है ।  

2. अǓनिæचतता (Uncertainty) - यह ͪवͬध इस माÛयता पर आधाǐरत है ͩक संèथा को 
भͪवçय मɅ ĤाÜत' होने वाले वाͪष[क रोकड़ अतंवा[हɉ का पनुͪव[Ǔनयोजन करने से Ĥ×याय 
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कȧ दर के बराबर आय ĤाÜत होती रहेगी । ͩकÛतु भͪवçय अǓनिæचत है अथा[त ् रोकड़ 
अंतवा[हɉ का अनमुान ͪवĐय एव ंलागत के अनमुानɉ पर आधाǐरत होता है जो ͩक èवय ं
अǓनिæचत होत ेहɇ । 

3. Ǔनण[यन मɅ कǑठनाई (Difficulties in Decision) - इस ͪवͬध कȧ सहायता से कभी-
कभी सहȣ Ǔनण[य लेना कǑठन हो. जाता है Èयɉͩक यह ͪवͬध भलू व सुधार ͧसƨाÛत पर 
आधाǐरत है । असमान रोकड़ अंतवा[हɉ कȧ दशा मɅ कई बार दो या उससे अͬधक उ×तर 
ĤाÜत होने लगते हɇ । ऐसी िèथǓत मɅ यह समèया उ×पÛन हो जाती है ͩक कौन सा 
उ×तर उͬचत होगा । 

16.5 अÛय ͪवͬधयां (Other Methods)  
पूजंी बजट बनाने कȧ अÛय ͪवͬधयां भी है, िजनका वण[न Ǔनàन Ĥकार है :- 
(अ) अपहाǐरत अदायगी अवͬध ͪवͬध (Discounted Pay back Method) 
अदायगी अवͬध ͪवͬध कȧ रोकड़ अÛतवा[हɉ को वत[मान मãूय पर नहȣं ͧलये जाने कȧ 
कमी को यह ͪवͬध दरू करती है अथा[त ् अदायगी अवͬध ͪवͬध का सुधरा हुआ Ǿप 
अपहǐरत अदायगी अवͬध ͪवͬध है । इस ͪवͬध मɅ रोकड़ अÛतवा[हɉ कȧ वांǓछत Ĥ×याय दर 
पर कटौती कȧ जाती है । इन अपहǐरत रोकड़ Ĥवाहɉ के वत[मान मूãय को पǐरयोजना के 
Ĥारंभ से उस समय तक संͬचत ͩकया जाता है जब तक ͩक वत[मान मूãयɉ का योग 
पǐरयोजना कȧ मूल लागत के बराबर न हो जाये । यह अवͬध हȣ अपहǐरत अदायगी 
अवͬध कहलाती है । इस ͪवͬध मɅ रोकड़ अÛतवा[हɉ का वत[मान मूãय £ात करने के बाद 
आगे कȧ गणना ͩĐया अदायगी अवͬध ͪवͬध के समान हȣ रहती है । 
उदाहरण (ILLUSTRATION) 15 : 
Using the following information calculate Pay back Period under (i) 
Traditional Pay back Period Method (ii) Discounted Pay back 
Period Method.  
नीचे दȣ गई सूचना का उपयोग करते हु ए (1) परंपरागत अदायगी अवͬध ͪवͬध तथा (2) 
अपहǐरत अदायगी अवͬध ͪवͬध से अदायगी अवͬध कȧ गणना कȧिजए । 
Initial Investment   Rs. 1,25,000    
Estimated Life  5 years    
Year  1 2 3 4 5 
Profit after tax and Dep .  Rs. 7,500 17,500 30,000 20,000 10,000 

Depreciation has been calculated under straight line method. The 
Present value factor of Rs, 1 at 12 % p.a. are given below  
हास कȧ गणना सीधी रेखा पƨǓत के आधार पर कȧ जाती है । 12% वाͪष[क दर पर एक 
Ǿपये का वत[मान मूãय Ǔनàन Ĥकार है : 
Year 1  2  3   4  5  
P.V . Factor Rs. 0.8929   0.7972 0.7118 0.6355 0.5674 

हल (Solution) :  
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Calculation of Cash Inflows 
Years Profit after Depreciation Cash Inflows Cummulative Cash 

 tax and dep . Rs. Rs. Rs. Inflow Rs. 
1 7,500 25,000 32,500 32,500 
2 17,500 25,000 42,500 75,000 
3 30,000 25,000 55,000 1,30,000 
4 20,000 25,000 45,000 1,75,000 
5 10,000 25,000 35,000 2,10,000 

Initial Investment –  Scrap ValueDep
Estimated Life

  

1, 25,000 0
5


  

25,000  
(i) Pay back Period (Traditional Method) 

1, 25,000 75,002
55,00

Years years 
   

   
50,0002
55,000

Years years 
   

 
 

= 2yrs + .909yrs  
= 2.909 years  

(ii) Discounted Pay Back Period Method :  
Calculation of Present Value of Cash Inflows 

Years Cash Inflows P.V. Factor P.V. Cash Cummulative P.V 
 (Rs.) of 12% Inflows (Rs) of Cash Inflow (Rs) 
1 32,500 0.8929 29,019 29,019 
2 42,500 0,7972 33,881 62,900 
3 55,000 0,7118 39,149 1,02,049 
4 45,000 0,6355 28,597 1,30,646 
5 35,000 0,5674 19,859 1,50,505 

1, 25,000 1,02,0493
28597

Years years    
 

 229513
28597

Years years    
 

 

3yrs  .803 yrs    
= 3.803 years  
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èपçट है ͩक परàपरागत अदायगी अवͬध अपहाǐरत अदायगी अवͬध से कम होगी Èयɉͩक 
Ĥथम मɅ भͪवçय के रोकड़ अÛतवा[हɉ कȧ राͧश का Ïयɉ का ×यɉ Ĥयोग ͩकया जाता है 
जबͩक ɮͪवतीय ͪवͬध मɅ उÛहɅ पहले वत[मान èतर पर लाया जाता है । 
(ब) अंǓतम मूãय ͪवͬध (Terminal Value Method)  
िजस तरह अपहǐरत अदायगी अवͬध ͪवͬध, परàपरागत अदायगी ͪवͬध पर सधुार है उसी 
तरह यह ͪवͬध शुƨ वत[मान मूãय ͪवͬध पर एक सधुार है । इस ͪवͬध के अÛतग[त यह 
माना जाता है ͩक Ĥ×येक वष[ ĤाÜत होने वाले रोकड़ अÛतवा[हɉ का एक Ǔनशͬचत Þयाज 
पर पǐरयोजना कȧ समािÜत अवͬध तक ͪवǓनयोग कर Ǒदया जाता है दसूरे शÞदɉ मɅ इस 
ͪवͬध मɅ रोकड़ Ĥवाहɉ का ब͠ाकरण करने के बजाय उÛहɅ चĐवृͪ ƨ ͩकया जाता है । 
Ĥ×येक वष[ के रोकड़ अÛतवा[ह को, åयाज दर एव ंͪवǓनयोजन अवͬध के आधार पर £ात 
चĐवृͪ ƨ घटक के आधार पर चĐवृͪ ƨत ͩकया जाता है । त×पæचात ्इन चĐवृͪ ƨत मूãयɉ 
के वत[मान मूãय कȧ गणना Ǔनàनानसुार कȧ जाती है :- 

 n

Compounded Value of Cash Inflows P.V. 1
1 k





 

यहाँ  
K = पूजंी कȧ लागत (Cost of Capital) 
n = वषȾ कȧ संÉया (Numbers of Years) 
èवीकृǓत मापदÖड - यǑद रोकड़ अÛतवा[हɉ के चĐवृͪ ƨत मãूयɉ का वत[मान मूãय रोकड़ 
बǑहवा[हɉ के वत[मान मूãय से Ïयादा होता है तो पǐरयोजना èवीकार कर लȣ जाती है । 
इसके ͪवपरȣत होने पर पǐरयोजना अèवीकृत कर दȣ जायेगी । 
परèपर अपवजȸ पǐरयोजनायɅ होने कȧ दशा मɅ िजस पǐरयोजना के चĐवृͪ ƨत मूãयɉ का 
वत[मान मूãय सवा[ͬधक होगा उसे èवीकार ͩकया जायेगा । शुƨ वत[मान मूãय ͪवͬध एव ं
अंǓतम मूãय ͪवͬध मɅ केवल इतना हȣ अÛतर है ͩक Ĥथम ͪवͬध मɅ मूãयɉ को सीधे 
ब͠ाकृत ͩकया जाता है जबͩक ɮͪवतीय ͪवͬध मɅ चĐवृͪ ƨ मूãय £ात करने के पæचात ्
ब͠ाकृत करत ेहɇ । ͩकÛतु यǑद ब͠ा एव ंåयाज कȧ दर एक हȣ हो तो शुƨ वत[मान मूãय 
ͪवͬध एव ंअंǓतम मूãय ͪवͬध से ĤाÜत पǐरणाम समान हɉगे । 
उदाहरण (ILLUSTRATION) 16 : 
Raksha Ltd . has the following details in respect of a project 
under consideration .  
र¢ा ͧलͧमटेड कȧ एक ͪवचाराधीन पǐरयोजना के ͪववरण Ǔनàनानसुार है - 
Initial Investment Rs  5,00,000 
Cash Inflows  Rs.2,00,000 p.a. for 5 years 
Cost of Capital 12% p.a. 
Expected interest rate which cash inflows will be reinvested are  
पनुͪव[Ǔनयोजन पर Þयाज दर Ǔनàनानसुार है ।  
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End of the Year 1 2 3 4 5 
Interest Rate (%)  7 7 8 9 9 
As a financial advisor you have to guide the management as 
whether it is worthwhile to select the project under Terminal Value 
criterion  
ͪव×तीय सलाहकार के Ǿप मɅ आपको Ĥबधं का माग[दश[न करना है ͩक Èया अंǓतम मूãय 
मापदÖड के आधार पर इस पǐरयोजना को èवीकार कर ͧलया जाये । 
हल (Solution) : 

Statement Showing Compounded Value of Cash Inflow 
Years Cash Inflows Rate of Year for Compounding Compounded 

  Interest Investment Factor Value Rs. 
1 2,00,000 7% 4 1.311 2,62,200 
2 2,00,000 7% 3 1.225 2,45,000 
3 2,00,000 8% 2 1.166 2,33,200 
4 2,00,000 9% 1 1.090 2,18,000 
5 2,00,000 9%  1.000 2,00,000 
 10,00,000   Total 11,58,400 

Present Value of the total Compounded Cash Inflows -  

 n

CompoundedValue of Cash Inflows P.V.  1
1 k





 

 5

1158400
1

1 .12





 

1158400 0.56743
1

   

अनशुंसा - चĐवृͪ ƨत रोकड़ अÛतवा[हɉ का वत[मान मूãय 6,57,311 Ǿपये, मलू 
ͪवǓनयोग 5,00,000 Ǿपये अͬधक है । अत: पǐरयोजना èवीकृत कȧ जा सकती है । 

16.8 सारांश 
पूजंी åयय पǐरयोजनाओं का मूãयाकंन कर उÛहɅ लाभĤदता के आधार पर Đमबƨ करने 
हेतु पूजंी बजटन Ĥͪवͬधयɉ का Ĥयोग ͩकया जाता है । इन ͪवͬधयɉ मɅ - 

(i) परàपरागत ͪवͬधयाँ वे ͪवͬधयाँ हɇ िजनमɅ ͪवǓनयोिजत कȧ गई राͧश कȧ Ûयनूतम समय 
पर वापसी या पूजंी कȧ लागत से अͬधक दर से Ĥ×याय ĤाÜत होने को आधार बनाया 
जाता है । इन ͪवͬधयɉ मɅ अपǐरहाय[ता, अदायगी अवͬध एव ंलेखाकंन या औसत Ĥ×याय 
दर शाͧमल कȧ जाती है । 
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(ii) अपहाǐरत रोकड़ Ĥवाह ͪवͬधयाँ - पूजंी बजटन कȧ परàपरागत ͪवͬधयɉ मɅ मुġा के समय 
मूãय पर ͪवचार नहȣं ͩकया जाता है जबͩक पूजंी बजटन भͪवçय के बारे मɅ ͪवचार कर 
वत[मान मɅ Ǔनण[य लेने कȧ तकनीक है अत: पǐरयोजना के भावी रोकड़ Ĥवाहɉ को समय 
के संदभ[ मɅ समायोिजत करना अथा[त ् उनका वत[मान मूãय £ात करना आवæयक है 
(भावी रोकड़ Ĥवाहɉ के वत[मान मूãय कȧ गणना हेतु सğू ͪवͬध या वत[मान मूãय 
सारͨणयɉ का Ĥयोग ͩकया जा सकता है) । त×पæचात ्Ǔनण[यन हेतु शुƨ वत[मान मूãय 
ͪवͬध, वत[मान मूãय सूचकांक ͪवͬध या आÛतǐरक Ĥ×याय दर ͪवͬध को आधार बनाया 
जा सकता है ।  

16.7 शÞदावलȣ 
वत[मान मूãय (Present Value)- भावी रोकड़ अÛतवा[हɉ का एक Ǔनशͬचत कटौती दर 
पर £ात मãूय वत[मान मूãय कहलाता है । 
शुƨ वत[मान मूãय (Net Present Value) - भावी रोकड़ अÛतवा[हɉ के एक Ǔनशͬचत 
कटौती दर पर £ात वत[मान मूãय मɅ से रोकड़ बǑहवा[ह को घटाने पर £ात मूãय को 
शुƨ वत[मान मूãय कहते हɇ ।  
लाभदायकता सचूकांक (Profitability Index)- यǑद भावी रोकड़ अÛतवा[हɉ के वत[मान 
मूãय का Ĥारिàभक ͪवǓनयोग से अनपुात £ात ͩकया जाये तो यह लाभदायकता सचूकाकं 
होगा । 
पूजंी समभाजन (Capital Rationing) - सीͧमत पूजंी को ͪवͧभÛन ĤǓतèपƨȸ 
ͪवǓनयोगɉ मɅ आवæयकतानसुार इस Ĥकार ͪवतǐरत करना िजससे अͬधकतम लाभ ĤाÜत 
हो सके । 
आÛतǐरक Ĥ×याय दर (Internal Rate of Return) - वह दर िजस पर ͪवǓनयोजन 
से ĤाÜत होने वाले Ĥ×याͧशत कुल अÛतवा[हɉ का वत[मान मãूय ͪवǓनयोजन कȧ लागत के 
बराबर होता है । 
अिÛतम मूãय (Terminal Value) - Ĥ×येक वष[ ĤाÜत होने वाले रोकड़ अÛतवा[हɉ का 
एक Ǔनशͬचत दर पर पǐरयोजना समािÜत तक ͪवǓनयोग करने से ĤाÜत वत[मान मूãय । 

16.8 èवपरख Ĥæन 
1. अदायगी अवͬध ͪवͬध को समझाइये? इसकȧ गणना ͩकस Ĥकार कȧ जाती है ' इस ͪवͬध 

कȧ सीमायɅ बताइये । 
2. औसत Ĥ×याय दर ɮवारा पǐरयोजना का मूãयाकंन ͩकस Ĥकार ͩकया जाता है? इस ͪवͬध 

कȧ सीमायɅ बताइये । 
3. अपहाǐरत रोकड़ Ĥवाह ͪवͬधयɉ से Èया आशय है? 
4. शुƨ वत[मान मूãय कȧ गणना ͩकस Ĥकार कȧ जाती है? इस ͪवͬध के लाभ एव ंदोषɉ का 

वण[न कȧिजए ।  
5. आंतǐरक Ĥ×याय दर Èया होती है? इसकȧ गणना ͩकस Ĥकार कȧ जाती है? उदाहरण 

ɮवारा समझाइये ।  
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6. शुƨ वत[मान मूãय एव ंआंतǐरक Ĥ×याय दर ͪवͬध कȧ तलुना कȧिजए । 
7. Ǔनàन पर ǑटÜपणी ͧलͨखये : 

(1) अपहाǐरत अदायगी अवͬध (2) ͪवͬध अिÛतम मूãय ͪवͬध (3) पूजंी समभाजन । 
8. Asha Ltd is considering to purchasing a machine. Two machine M 

and N are available the market. Cost of each machine is Rs. 3, 
00,000. Expected cash inflow are as follows : -  
आशा ͧलͧमटेड एक मशीन खरȣदने पर ͪवचार कर रहȣ है । बाजार मɅ इस हेतु दो मशीनɅ 
एम व एन उपलÞध है । Ĥ×येक मशीन कȧ लागत 3,00,000 Ǿ. है । अपेͯ¢त रोकड़ 
अÛतवा[ह Ǔनàनानसुार है :-  
Years  1 2 3 4 5 
Cash Inflow Machine M  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000 
Cash Inflow Machine N  60,000  70,000  80,000  80,000  90,000  
Evaluate the two alternatives according to pay Period Method.  
अदायगी अवͬध ͪवͬध के अनसुार दोनɉ ͪवकãपɉ का मूãयाकंन कȧिजये । 
Ans : Purchase Machine A  

9. A projects cost is Rs. 4,00,000 and has a scrap value of Rs. 
40,000 Its income before depreciation and taxes during five years 
is Rs, 80,00,000 Rs, 80,00,000 Rs., 96,000 Rs, 1,12,000 Rs., 
1,28,000 and 1,44,000 Assume 50% of tax rate and depreciation 
on straight line basis . Calculate the according rate on original 
cost for the project.  
एक पǐरयोजना कȧ लागत 4,00,000 Ǿ. है और इसका अवͧशçट मूãय 40,000 Ǿ. है । 
इसकȧ Ĥथम वष[ से पाचँवɅ वष[ के दौरान हास एव ंकरɉ के पहले कȧ आय 80,000 Ǿ., 
96,000 Ǿ., 1,12,000 Ǿ., 1,28,000 Ǿ. तथा 1,44,000 Ǿ. है । कर कȧ दर 50 
ĤǓतशत मानती है तथा सीधी रेखा पƨǓत से हास लगाना है । पǐरयोजना के ͧलए मलू 
लागत पर औसत Ĥ×याय दर कȧ गणना कȧिजए । 
Ans : 5%  

10. Find out the Net Present Value for a project which requires an 
initial investment of Rs. 1,00,000 and which involves a net cash 
inflow of Rs 40,000 each year for 3 year . The Cost of Capital is 
8% There is no scrap value (P.V of an annuity Rs. 1 for 5 Year 
at 8 % per annum is Rs. 3.993)  
एक पǐरयोजना का शुƨ वत[मान मूãय £ात कȧिजये िजसके ͧलए 1 ,00,000 Ǿ. 
Ĥारंͧभक ͪवǓनयोजन कȧ आवæयकता है तथा िजससे 5 वषȾ तक ĤǓत वष[ 40,000 Ǿ. 
का शुƨ रोकड़ अÛतवा[ह होगा । कोषɉ कȧ लागत 8 ĤǓतशत है । कोई अवͧशçट मूãय 
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नहȣं है । एक Ǿपये कȧ वाͪष[कȧ का 5 वष[ के ͧलए 8 ĤǓतशत कȧ दर पर वत[मान मूãय 
3.993 है । 
Ans : Rs. 59720) 

11. Prathibha Ltd. is considering the purchase of a new machine 
which will carry out some operation which are at present 
performed by labour X and Y are alternative models , The 
following Information are available :-  
ĤǓतभा ͧलͧमटेड एक नई मशीन खरȣदने का ͪवचार कर रहȣ है जो ͩक वत[मान मɅ 
Įͧमकɉ ɮवारा ͩकये जा रहे काय[ को करेगी । X तथा Y वकैिãपक मॉडल है । Ǔनàन 
सूचना उपलÞध है :- 
 Machine X Machine Y  
 Rs,   Rs,  
Cost of Machine   40,000   60,000  
Estimated life of Machine   5 years  6 years  
Estimated Saving in Scrap P.a.   4,000   5,000 
Estimated Cost of Indirect materials   1,500  1,800 
Estimated Savings in direct wages p.a.   15,700  21,800 
Additional Cost of Maintenance p.a.   1,200   2,400 
Additional Cost of Supervision p.a.   4,700   5,000 
Depreciation will be charged on a straight line basis A Tax rate of 
50% is assumed evaluate the alternatives according to  
1. The pay-back method  
2. Unadjusted return on average investment method ; and  
3. Present Value Index Method (Cost of Capital 8%)  
Note: - The present value of Rs, 1@ per annum received annually 
for 5 years is 3.993 and for years is 4.623  
ıास सीधी रेखा पƨǓत पर लगाया जायेगा । कर कȧ दर 50% होगी । Ǔनàनांͩकत 
ͪवͬधयɉ के आधार पर दोनɉ ͪवकãपɉ का मूãयाकंन कȧिजये । 
(अ) पनुभु [गतान ͪवͬध,  
(ब) औसत ͪवǓनयोग पर असमायोिजत Ĥ×याय ͪवͬध, तथा 
(स) वत[मान मूãय सूचकांक पƨǓत (पूँजी कȧ लागत 8 ĤǓतशत) 
ǑटÜपणी - 8 ĤǓतशत कȧ दर पर 1 Ǿ. वाͪष[क 5 वष[ के ͧलए ĤाÜत होता रहने पर 
वत[मान मूãय 3.993 Ǿ. तथा 6 वष[ तक के ͧलए ĤाÜत होता रहने पर वत[मान मूãय 
4.623 Ǿ. है । 
Ans : (i) Payback Period - X -3.94 yrs , Y -4.3 yrs  
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 (ii) ARR X -10.75 % Y -12.67%  
 (iii) PVI X -1.013 Y -1.063)  

12. Initial Investment  Rs. 40,000  
Cash Inflow :   
First year  Rs. 22,000  
Second year  Rs. 16,000  
Third year  Rs, 10,000  
आंतǐरक Ĥ×याय दर कȧ गणना कȧिजये । 
Determine the Internal Rate of Return 
Ans. (11.20%) 

13. Jyoti Ltd is considering two mutually exclusive projects .Both 
require an initial investment of Rs. 60,000 each have a life of five 
years .The required of return by the company is10% and it pays 
tax at 50% rate The projects will be depreciated o straight line 
basis The net cash flows to be generated by the projects tax 
depreciation are as follows  
ÏयोǓत ͧलͧमटेड दो पǐरयोजनाओं पर ͪवचार कर रहȣ है, ये दोनɉ पǐरयोजनाएं परèपर 
अपवजȸ है । दोनɉ मɅ Ĥारंͧभक ͪवǓनयोग 60,000 Ǿ. है, एव ंआवæयक Ĥ×याय दर 
10%है तथा कàपनी 50%' कȧ दर से कर चुकाती है । पǐरयोजना पर हास सीधी रेखा 
ͪवͬध ɮवारा काटा जाता है । शुƨ रोकड़ Ĥवाह कर तथा ıास के पवू[ Ǔनàन Ĥकार है : 
Year   1 2 3 4 5 
Project A Rs. 24,000 24,000 24,000 24,000 24,000 
Project B Rs, 20,000 24,000 22,000 30,000 30,000 
Calculate the Internal Rate of Return for each Project  
Ĥ×येक पǐरयोजना कȧ आंतǐरक Ĥ×याय दर कȧ गणना कȧिजये । 
Ans : (IRR Project A - 15.24% Project B -15.77%) 
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इकाई - 17 ĤबÛधकȧय सूचना Ĥणालȣ (Management 
Information System,) -  

इकाई कȧ Ǿपरेखा 
17.0 उƧेæय 
17.1 Ĥèतावना 
17.2 ĤबÛधकȧय सचूना Ĥणालȣ का अथ[ 
17.3 अÍछȤ ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ कȧ ͪवशेषताएँ 
17.4 ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ का मह×व 
17.5 ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ कȧ èथापना 
17.6 ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ कȧ तकनीकɅ 
17.7 ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ कȧ सीमाएँ 
17.8 ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ का आधार. ĤǓतवेदन 
17.9 एक आदश[ ĤǓतवेदन कȧ ͪवशेषताएँ 
17.10 ĤǓतवेदनɉ के Ĥकार 
17.11 ĤǓतवेदन Ǔनमा[ण के ͪवͧभÛन चरण 
17.12 साराशं 
17.13 शÞदावलȣ 
17.14 èवपरख Ĥæन  
17.15 सÛदभ[ Ēथं  

17.0 उƧेæय  
इस इकाई का अÚययन के बाद आप इस योÊय हो सकɅ गे ͩक - 

 ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ का अथ[ बता सकɅ  । 
 ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ कȧ ͪवशेषताओं का वण[न कर सकɅ  । 
 ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ कȧ तकनीकɉ का वण[न कर सकɅ  । 
 ĤǓतवेदन Ǔनमा[ण के ͪवͧभÛन चरण बता सकɅ  ।  

17.1 Ĥèतावना (Introduction)  
सूचना का मह×व आधुǓनक यगु मɅ हȣ नहȣं है बिãक बहु त Ĥाचीन समय से हȣ रहा है । 
Ĥाचीन मानव ͪवͧभÛन ÚवǓनयɉ के ɮवारा सूचनाओं का Ĥसार करता था । 
औɮयोͬगकȧकरण के साथ-साथ åयावसाǓयक जǑटलतायɅ बढ़ती गई । इन जǑटलताओं को 
दरू करने तथा åयावसाǓयक Ǔनयोजन, ǓनयÛğण एव ं Ǔनण[यन को सरल बनाने के ͧलए 
व£ैाǓनक सचूना Ĥणालȣ कȧ आवæयकता को अ×यͬधक बल ͧमला है । आधुǓनक यगु मɅ 
कोई भी åयावसाǓयक संèथा ǒबना कुशल सूचना Ĥणालȣ के सफलतापवू[क काय[ नहȣं कर 
सकती है । Ĥ×येक संèथा मɅ चाहे वह सरकारȣ संèथा हो अथवा Ǔनजी åयावसाǓयक 
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संèथा, उसमɅ सूचना तÛğ कȧ आवæयकता होती है । यह सूचना तÛğ दो कारणɉ से 
अͬधक मह×वपणू[ बन गया है-Ĥथम, संगठन के आकार मɅ वृͪ ƨ के साथ-साथ जǑटलतायɅ 
बढ़ती जा रहȣ हɇ तथा ɮͪवतीय, åयावसाǓयक संèथा के ͪवͧभÛन ͪवभागɉ मɅ समÛवय 
होना आवæयक है िजससे उͬचत एव ंसहȣ Ǔनण[य समय पर ͧलये जा सकɅ  तथा उनको 
लाग ूͩकया जा सके । वत[मान मɅ åयावसाǓयक संगठनɉ के सफल संचालन हेत ुउपयुÈत 
सूचनाओं का होना आवæयक है । उपयÈुत सचूनाओं कȧ उपलिÞध पर हȣ सहȣ Ǔनण[य 
Ǔनभ[र करते हɇ । ३ 

17.2 ĤबÛधकȧय सूचना Ĥणालȣ का अथ[ (Meaning of 
Management Information System)  
ĤबÛधकȧय सचूना Ĥणालȣ तीन घटकɉ 'ĤबÛध', 'सूचना एव ं'Ĥणालȣ' के संयोग से बनी 
है। अत: इसका सहȣ अथ[ समझने के ͧलए यह आवæयक है ͩक हम तीनɉ घटको का अथ[ 
èपçट Ǿप से जान लɅ । 
ĤबÛध (Management)-ĤबÛध एक Ĥͪवͬध है िजसमɅ समÛवय, Ǔनदȶशन एव ंǓनयÛğण 
के ɮवारा उɮयम अपने उƧेæयɉ को ĤाÜत करता है । ĤबÛध ͪवशेष£ ĤबÛध के अनेक 
èतर बताते हɇ । Ĥो. जेरोम केÛटर ने अपनी पèुतक ''Management Oriented 
Management Information System'' मɅ ĤबÛध के तीन èतरɉ का वण[न ͩकया है: 

(i) åयहू रचना×मक ĤबÛध (Strategic Management)-इसके अÛतग[त दȣघ[कालȣन 
Ǔनयोजन के ͧलए Ǔनण[यन को सिàमͧलत करते हɇ जसेै नये संयÛğ कȧ èथापना अथवा 
नये बाजार मɅ Ĥवेश कȧ नीǓत ।  

(ii) मÚयमवगȸय ĤबÛध (Tactical Management).-इसके अÛतग[त दȣघ[कालȣन नीǓत के 
ͩĐयाÛवयन के सàबÛध मɅ ͪवèततृ Ǔनयोजन के ͧलए Ǔनण[यन को सिàमͧलत ͩकया 
जाता है । 

(iii) पǐरचालन ĤबÛध (Operational Management)-इसमɅ åयवसाय के दैǓनक Ǔनयͧमत 
कायȾ के सàबÛध मɅ Ǔनण[यन एव ंउनके ͩĐयाÛवयन को सिàमͧलत ͩकया जाता है । 
ĤबÛध के इन ͪवͧभÛन èतरɉ के ͧलए अलग-अलग Ĥकार कȧ सचूनाओं कȧ आवæयकतायɅ 
होती है । अत: संèथा कȧ सूचना Ĥणालȣ ĤबÛध èतरɉ कȧ आवæयकताओं के अनǾुप 
होनी चाǑहए । 
सूचना (Information)ĤबÛध-सूचना Ĥणालȣ का ɮͪवतीय घटक सचूना है । िजस Ĥकार 
एक åयवसाय मɅ मुġा, कÍचे-माल एव ंकम[चाǐरयɉ का मह×व होता है ठȤक उसी Ĥकार 
ĤबÛध काय[ मɅ सचूनाओं का मह×व होता है । सामाÛय बोलचाल कȧ भाषा मɅ तØयɉ, 
समकंɉ, आंकडɉ, समाचारɉ आǑद को 'सूचना' माना जाता है परÛतु सचूना अथवा 
सूचनाओं' का अथ[ Ĥͪवͬधयॉ (Processed) जानकारȣ, तØयɉ, समंकɉ अथवा समाचारɉ 
से होता है । Ĥ×येक सचूना का Ǔनमा[ण तØयɉ अथवा समकंɉ से होता है परÛतु Ĥ×येक 
समकं सचूना नहȣं होता । िजस Ĥकार कÍचा-माल उ×पादन ĤͩĐया से गजुरने के बाद 
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उ×पाद बनता है, ठȤक उसी Ĥकार ͪवͧभÛन Ĥकार कȧ जानकारȣ, समाचार, आँकडो, तथा 
तØय आǑद उपयÈुत Ĥͪवͬधयɉ से गजुरने के बाद सचूना ' बनते हɇ । Ĥͪवͬधयन ɮवारा 
'सूचना' Ǔनमा[ण को नीचे के रेखाͬचğ से समझा जा सकता है । 

 
रेखाͬचğ 1 

Ĥणालȣ (System)-'Ĥणालȣ’ ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ का अ×यͬधक मह××वपणू[ घटक है । 
Ĥणालȣ का ता×पय[ समèत सचूनाओं को एक संगǑठत इकाई के Ǿप मɅ बनाने से होता है। 
एक Ĥणालȣ चार त×वɉ का योग होती है-आदा (Input), ͪवधायन (Processing), Ĥदा 
(Output) तथा ĤǓतपिुçट/ǓनयÛğण । 
उपरोÈत ͪवͧभÛन घटकɉ कȧ åयाÉया करने के बाद कहा जा सकता है ͩक ĤबÛधकȧय 
सूचना Ĥणालȣ का ता×पय[ ͩकसी उɮयम कȧ उस åयवèथा से होता है िजसके ɮवारा 
उɮयम के ͪवͧभÛन ĤबÛध èतरɉ के ͧलए पया[Üत एव ंसहȣ सचूना समय पर उपलÞध 
करवाई जाती है । डॉ. एन. के. कुल Įेçठ के अनसुार, ''ĤबÛधकȧय सचूना Ĥणालȣ से 
हमारा ता×पय[ उस åयविèथत Ǻिçटकोण से होता है िजसके ɮवारा सहȣ समय पर पया[Üत 
माğा मɅ एव ंसहȣ सूचना, संगठन संरचना मɅ सहȣ åयिÈत को Ĥदान कȧ जाती है िजससे 
वह åयिÈत मनçुय, सामĒी, मशीन एव ं मुġा के आÛतǐरक सàबÛधɉ को अनकूुलतम 
करते हु ए संगठन के उƧेæयɉ को Ĥभावपणू[ ढंग से ĤाÜत करने के ͧलए Ǔनण[य ले सके । 
''जेरोम केÛटर के अनसुार, ' 'ĤबÛधकȧय सचूना Ĥणालȣ वह Ĥणालȣ है िजसके ɮवारा 
ĤबÛध के कायȾ, जैसे Ǔनयोजन, ǓनयÛğण, Ǔनण[यन, ͩĐयाÛवयन मे' सहायता Ĥदान कȧ 
जाती है ।'' एस. चोपड़ा के अनसुार, ''ĤबÛधकȧय सचूना Ĥणालȣ सचंार कȧ एक ĤͩĐया है 
िजसमɅ सचूनाएँ एकğ कȧ जाती है एव ं उÛहɅ रखा जाता है ।'' चाट[ड[ इंèटȣɪयटू ऑफ 
मैनेजमɅट अकाउÖटेÖɪस लÛदन के अनसुार,' ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ वह Ĥणालȣ है िजसमɅ 
संसाधनɉ का उपयोग करने के ͧलए उ×तरदायी लोगɉ को सहायता पहु ँचाने के ͧलए 
पǐरभाͪषत समंकɉ को संकͧलत (Collected), Ĥͪवͬधयत (Processed) एव ंसàĤेषǓत 
(Communicated) ͩकया जाता है ।'' 

17.3 अÍछȤ ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ कȧ ͪवशषेताएँ (Characteristics 
of Good Management Information System)  
एक अÍछȤ ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ मɅ Ǔनàन ͪवशेषताएँ देखने को ͧमलती है - 

1. ĤबÛधोÛमखुी (Management Oriented)--ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ सदैव हȣ 
ĤबÛधोÛमखुी होनी चाǑहए अथा[त ् ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ कȧ रचना इस Ĥकार करनी 
चाǑहए िजससे संèथा के ͪवͧभÛन èतरɉ को वांǓछत सचूना उपलÞध हो सके । यɮयͪप 
ĤबÛध सचूना का Ǔनमा[ण अधोगामी (Top-down) होता है परÛत ुइसका ता×पय[ यह 
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नहȣं है ͩक राह Ĥणालȣ ' केवल उÍच ĤबÛध को हȣ सचूना Ĥदान करती है अथवा इसका 
Ǔनमा[ण केवल उन ĤबÛध. के ͧलए हȣ ͩकया जाता है जाता है । इसका अथ[ केवल इतना 
हȣ है ͩक सव[Ĥथम सचूना Ĥणालȣ कȧ रचना उÍच ĤबÛध कȧ आवæयकताओं को Úयान मɅ 
रखकर कȧ जाती है तथा इसके बाद माÚयम èतर तथा ͩĐया×मक ĤबÛध कȧ 
आवæयकताओं Úयान मɅ रखा जाता है । 

2. एकȧकृत (Integrated)-ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ को ɮͪवतीय ͪवशेषता इसका एकȧकृत होना 
है । ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ का Ǔनमा[ण इस Ĥकार ͩकया जाना चाǑहए िजससे ͪवͧभÛन 
¢ेğɉ (उ×पादन, ͪवपणन, Ĥशासन, ͪव×त आǑद) से सàबंͬ धत ͪवͪवध सचूनाओं को संयÈुत 
एव ंसमिÛवत Ǿप मɅ Ĥèतुत ͩकया जा सके । ऐसा करने से एक पणू[ तèवीर ĤाÜत होती 
है । 

3. योजनाबƨ Ĥणालȣ (Planned System)-ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ कȧ रचना केवल वत[मान 
आवæयकताओं को हȣ Úयान मɅ रखकर नहा करना चाǑहए बिãक भावी आवæयकताओं को 
भी Úयान मɅ रखा जाना चाǑहए । इसͧलए ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ योजनाबƨ होनी चाǑहए 
। ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ का Ǔनमा[ण संèथा के भावी उƧेæयɉ, आवæयकताओं तथा ͪवकास 
को Úयान मɅ रखकर करना चाǑहए । 

4. सामाÛय एव ं केÛġȣय समकं आधार (Common and Central Data Base)एक 
ĤबÛधकȧय सचूना Ĥणालȣ तभी सफल होती है जब उसमɅ सूचनाओं एव ं समंकɉ का 
संĒहण केÛġȣय आधार पर ͩकया जाए । केÛġȣय èतर से हȣ सचूनाएँ िजनकȧ Ĥायः 
आवæयकताओं पड़ती रहती है, केÛġȣय आधार पर हȣ संĒहȣत एव ंभÖडाǐरत कȧ जानी 
चाǑहए  

5. उप-Ĥणाͧलयɉ (Sub -System)-'एक अÍछȤ ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ उप-Ĥणाͧलयɉ के 
सुǺढ़ एकğीकरण ɮवारा Ǔनͧम[त होनी चाǑहए । इन उप-Ĥणाͧलयɉ कȧ संÉया तथा आकार 
का Ǔनधा[रण ĤबÛधकȧय आवæयकताओं को Úयान मɅ रखकर करना चाǑहए । एक सचूना 
Ĥणालȣ मɅ Ĥायः èकÛध ǓनयÛğण उप-Ĥणालȣ, Ǔनयोजन उप-Ĥणालȣ आǑद हो सकती है । 

6. लोचशीलता (Flexibility)ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ मɅ लोचशीलता कȧ ͪवशेषता होनी चाǑहए। 
åयवसाय को एक पǐरवत[नशील वातावरण मɅ काय[ करना पड़ता है, अत: ĤबÛध सचूना 
Ĥणालȣ åयवसाय कȧ पǐरवत[नशील आवæयकताओं के ͧलए सूचना Ĥदान करने मɅ स¢म 
होनी चाǑहए । सचूना Ĥणालȣ कठोर नहȣं होनी चाǑहए । 

7. ͧमतåययी (Economical)-ĤबÛधकȧय सचूना Ĥणालȣ को èथाͪपत करने मɅ लागत लगती 
है । अत: Ĥæन-सूचना Ĥणालȣ ऐसी होनी चाǑहए िजसकȧ लागत उपĐम सरलतापवू[क 
वहन कर सके । यǑद ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ कȧ लागत बहु त अͬधक होगी तो उसे बनाये 
रखना संèथा के ͧलए लाभदायक न होकर हाǓनकारक होगा । इस Ĥणालȣ कȧ लागत 
इससे ĤाÜत होने वाले लाभɉ कȧ तुलना मɅ Ǔनशͬचत Ǿप से कम होनी चाǑहए । अत: 
ĤबÛध-सूचना Ĥणालȣ ͧमतåययी होनी चाǑहए । 

8. शुƨता एव ं ͪवæवसनीयता (Correct & Reliable)ͩकसी भी सचूना Ĥणालȣ से ĤाÜत 
सूचना शुƨ, संगत तथा ͪवæवसनीय होनी चाǑहए । वत[मान औɮयोͬगक यगु ͩĐया×मक 
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जǑटलता तथा ĤǓतèपधा[ का है । इसमɅ एक उपĐम को सफल बनाने के ͧलए शीē एव ं
सहȣ सचूनाओं कȧ आवæयकता होती है । इस आवæयकता कȧ पǓूत[ हेत ुआधुǓनक यÛğɉ 
जैसे कàÜयटूर आǑद का भी Ĥयोग ͩकया जाना चाǑहए । कàÜयटूर के Ĥयोग से 
जǑटलताएँ दरू कȧ जा सकती है तथा शीē सचूनाएँ Ĥदान कȧ जा सकती है ।  

9. मूãयांकन (Evaluation)-सूचना Ĥणालȣ कȧ काय[ͪ वͬध इस Ĥकार कȧ होनी चाǑहए 
िजससे ͩक सूचना का गणुा×मक एव ंपǐरमाणा×मक मãूयांकन सàभव हो सके । 

10. Ĥभावो×पादक (Effective)-एक अÍछȤ सचूना Ĥणालȣ के ͧलए यह आवæयक है ͩक वह 
संèथा के ͧलए Ĥभावो×पादक हो ताͩक उसके आधार पर ͧलये गये Ǔनण[य åयवसाय कȧ 
लाभाज[न शिÈत मɅ वृͪ ƨ कर सकɅ  । 

11. Ǔनयͧमत सàĤेषण (Continuous Communication)-एक अÍछȤ सचूना Ĥणालȣ मɅ 
Ǔनयͧमत सàĤेषण का गणु भी होना चाǑहए िजससे ͩक åयवसाय मɅ समय-समय पर 
मह×वपणू[ पǐरवत[न सàबÛधी सहȣ Ǔनण[य ͧलये जा सकɅ  । 

17.4 ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ का मह×व (Importance of 
Management Information System)  
वत[मान मɅ åयावसाǓयक ĤबÛध मɅ ĤवÈता सूचना Ĥणालȣ का मह×व बड़ी तेजी से बढ़ता 
जा रहा है । वत[मान समय मɅ åयावयाͧसक इकाइयɉ के बढ़ते हु ए आकार तथा उ×पादन 
कȧ जǑटलताओं के कारण ĤबÛध मह×वपणू[ तØयɉ कȧ जाँच, उनका ͪवæलेषण एव ंउनको 
समीभूत नहȣं कर सकता । वह केवल ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ के माÚयम से हȣ संèथा के 
सàपणू[ ͩĐयाकलापɉ कȧ जानकारȣ ĤाÜत कर सकता है । आज åयावसाǓयक ĤबÛध ǒबना 
उपयÈुत सचूना Ĥणालȣ के सफलतापवू[क अपना काय[ -सàपाǑदत नहȣं कर सकता है । 
ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ एक åयवसाय के ͧलए अ×यÛत मह××वपणू[ होती है Èयɉͩक इससे 
ĤबÛध को Ǔनàनͧलͨखत लाभ ĤाÜत होते हɇ- 

1. Ǔनयोजन मɅ सहायक (Helpful in Planning)-भावी Ǔनयोजन के ͧलए भूतकालȣन 
तØयɉ, वत[मान Ǔनçपादन समंकɉ तथा भावी Ĥविृ×तयɉ के पवूा[नमुानɉ कȧ आवæयकता 
होती है । ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ ये समèत सचूनाएँ उपबÛधɉ कराकर ĤबÛध को Ǔनयोजन 
काय[ मɅ मदद करती है । सचूनाओं के अभाव मɅ Ĥभावशालȣ Ǔनयोजन असàभव है । 

2. Ǔनण[यन मɅ सहायक (Helpful in Decision Making)åयावसाǓयक ĤबÛधक जो कुछ 
काय[ करत ेहɇ वह Ǔनण[यन ɮवारा हȣ ͩकया जाता है । Ǔनण[यन के ͧलए समèया ͪवशेष 
का ͪवæलेषण , वकैिãपक समाधानɉ कȧ खोज तथा उपयÈुत ͪवकãप का चुनाव ĤबÛध 
सूचनाओं के आधार पर हȣ ͩकया जाता है । 

3. Ǔनçपादन मूãयांकन तथा ǓनयÛğण मɅ सहायक (Helpful in Performance 
Evaluation and Control)ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ से ĤबÛध को वाèतͪवक Ǔनçपादन 
कȧ जानकारȣ ĤाÜत होती है । Ĥमाप Ǔनçपादन के साथ इसका तुलना×मक अÚययन करके 
ĤबÛध ͪवचरणɉ कȧ जानकारȣ कर सकता है । ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ ĤबÛध को इन 
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ͪवचरणɉ के कारणɉ के बारे मɅ भी जानकारȣ उपलÞध कराती है िजससे ĤबÛध सधुारा×मक 
काय[वाहȣ कर ǓनयÛğण èथाͪपत कर सकता है । 

4. ĤǓतèपधा[ मɅ सफलता ĤािÜत मɅ सहायक (Helpful in Getting Success in the 
Competition) आज के ĤǓतèपधा[ के यगु मɅ सफलता तभी ĤाÜत हो सकती है जब 
åयवसाय के ĤबÛधकɉ ɮवारा अपने åयवसाय तथा ĤǓतयोͬगयɉ के åयवसायɉ के सàबÛध 
मɅ सहȣ-सहȣ तथा पया[Üत सचूना एकğ कȧ जाती हो तथा उसका ͪवæलेषण करके Ĥभावी 
Ǔनण[य ͩकए जाते हɉ । 

5. कम[चाǐरयɉ कȧ काय[कुशलता मɅ सुधार (Improvement in the Efficiency of the 
Employess)- ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ से संèथा के कम[चाǐरयɉ कȧ काय[कुशलता मɅ भी 
सुधार होता है । वे अपने उ×तरदाǓय×व के ĤǓत जागǾक रहते हɇ Èयɉͩक वे जानते हɇ ͩक 
सूचना Ĥणालȣ के माÚयम से उनके ͩĐयाकलापɉ कȧ ĤबÛध को ǓनरÛतर सचूना रहती है 
तथा अकुशलता कȧ दशा मɅ उÛहɅ उ×तरदायी ठहराया जा सकता है । 

6. समÛवय मɅ सहायक (Helpful in Co- ordination)ĤबÛधकȧय सचूना Ĥणालȣ शीē 
Ǔनण[य ɮवारा ͪवͧभÛन èतरɉ एव ंकायȾ मɅ समÛवय èथाͪपत करने का काय[ करती है । 
उƧेæय ĤािÜत कȧ Ǻिçट से यह सèंथा मɅ ͪवͧभÛन कायȾ/ͪवभागɉ के बीच एकǾपता बनाये 
रखती है । 

7. åयावसाǓयक लाभɉ मɅ वृͪ ƨ (Increase in Bussniess Profit)ĤबÛधकȧय सचूना 
Ĥणालȣ शीē Ǔनण[य मɅ सहायता Ĥदान कर åयावसाǓयक लाभɉ मɅ वृͪ ƨ करती है । 

8. पǐरवत[न मɅ सहायक (Helpful in Change)ĤबÛधकȧय सूचना Ĥणालȣ संèथा मɅ 
समयानकूुल पǐरवत[न मɅ सहायक होती है । 
उपरोÈत ͪववरण से èपçट होता है ͩक ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ का आधुǓनक åयवसाय मɅ 
अ×यͬधक मह×व है 
ĤबÛध के ͪवͧभÛन èतरɉ पर इसके मह×व को Ǔनàन ताͧलका मɅ दशा[या गया है-  
ĤबÛध èतर सूचना कȧ आवæयकता 
उÍच ĤबÛध नीǓत Ǔनधा[रण ,åयावसाǓयक पवूा[नमुान, åयहू रचना का Ǔनमा[ण एव ं

मूãयांकन ।ͩĐया×मक एव ं¢ेǒğय भागो कȧ ĤगǓत का मूãयाकंन ।  
मÚय ĤबÛध  ͪवͧभÛन ͩĐयाओ जसेै ͪवपणन ,उ×पादन Đय आǑद के पǐरणाम कȧ 

जानकारȣ एव ंमãूयांकन 
ͩĐया×मक ͪवͧभÛन ¢ेğɉ कȧ ĤगǓत, उ×पादन èतर, अनपुिèथǓत ĤǓतशत ,ĤǓतǑदन 

ͪवͧभÛन साधनो कȧ ĤबÛध आवæयकता एव ंउपलÞध साधनो का उपयोग 
आǑद कȧ जानकारȣ ।  

17.5 ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ कȧ èथापना (Installation of 
Management Information System)  
ͩकसी åयावसाǓयक संèथा मɅ ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ कȧ èथापना ͪवͧशçट काय[ है । अत: 
इसके ͧलए ͪवशेष£ कȧ सेवाएँ लȣ जानी चाǑहए । इसकȧ èथापना के ͧलए ĤबÛध के 



420 
 

ͪवͧभÛन èतरɉ के ͧलए सूचनाओं कȧ आवæयकताओं कȧ जानकारȣ करनी पड़ती है तथा 
सूचनाओं के İोतɉ का Ǔनधा[रण करना पड़ता है । त×पæचात ्सचूनाओं का सकंलन व 
ͪवͬधयन (Processing) करके सàबिÛधत åयिÈतयɉ तक उÛहɅ Ĥेͪषत ͩकया जाता है । 
सं¢ेप मɅ, सचूना Ĥणालȣ कȧ èथापना के Ǔनàन चरण है- 

1. सूचना सàबÛधी आवæयकताओं का Ǔनधा[रण (Determine of Information 
Needs)ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ कȧ èथापना के ͧलए सव[Ĥथम आवæयकताओं का Ǔनधा[रण 
ͩकया जाता है । इन आवæयकताओं का Ǔनधा[रण मुÉयतः ĤबÛध - के ͪवͧभÛन èतरɉ के 
सàबÛध मɅ ͩकया जाना चाǑहए परÛतु संèथा से सàबƨ बाéय प¢कार जसेै अशंधारȣ, 
सरकार, Ēाहक, पǓूत[कता[, ऋणदाता, Įम संघ आǑद को भी समय-समय पर ͪवͧभÛन 
Ĥकार कȧ सचूनाओं कȧ पǓूत[ करनी होती है । अत : उनकȧ आवæयकताओं का भी Ǔनधा[रण 
ͩकया जाना चाǑहए । सूचना सàबÛधी आवæयकताएँ संèथा के आकार, åयवसाय कȧ 
ĤकृǓत, ͪव×तीय िèथǓत, तकनीकȧ ĤगǓत, सरकारȣ नीǓतयाँ आǑद घटकɉ से Ĥभाͪवत होती 
है । 
सूचना सàबÛधी आवæयकताओं का Ǔनधा[रण दो Ĥकार से ͩकया जा सकता है-Ĥथम, 
सचूना का Ĥयोग करने वाले åयिÈत से अपने दाǓय×व कȧ पǓूत[ के ͧलए आवæयक 
सूचनाओं मदɉ के नाम का ͪववरण ĤाÜत कर ͧलया जाये । दसूरे, सूचना का Ĥयोग करने 
वाले åयिÈत से अपने दाǓय×व-Ǔनवा[ह के दौरान ͩकये जाने वाले कायȾ का ͪववरण ĤाÜत 
ͩकया जाये िजसके आधार पर आवæयक समकंɉ का परȣ¢ण करके यह पता लगाया जाये 
ͩक उसे ͩकस Ĥकार कȧ सचूना कȧ आवæयकता है । 

2. सूचना İोतɉ का Ǔनधा[रण (Determination of Information Sources)सूचना कȧ 
आवæयकताओं का Ǔनधा[रण करने के पæचात ्सचूना के İोतɉ या साधनɉ का Ǔनधा[रण 
ͩकया जाता है । सचूना अनेक İोतɉ से ĤाÜत कȧ जा सकती है । सचूना के İोत 
आÛतǐरक (जसेै खात,े पğावͧलयॉ सांिÉयकȧय एव ं लेखा दèतावेज आǑद) अथवा (जैसे 
सरकारȣ तथा वाͨणÏय सांिÉयकȧय Ĥकाशन) हो सकते हɇ । इनके अलावा ĤबÛधकɉ एव ं
कम[चाǐरयɉ से åयिÈतगत सा¢ा×कार अथवा काय[ करने कȧ ͪवͬध का वाèतͪवक Ǔनरȣ¢ण 
करके भी सचूना ĤाÜत कȧ जा सकती है । सूचना के İोतɉ का Ǔनधा[रण करने के ͧलए 
Ĥवाह चाट[ (Flow Chart) भी बनाये जा सकते हɇ । 

3. सूचना सकंलन एव ं ͪवͬधयन ͪवͬध का Ǔनधा[रण (Determination of the Method 
of Collection and Processing of Information)सचूना के साधनɉ का Ǔनधा[रण 
करने के पæचात ्यह तय ͩकया जाता है ͩक सचूना ͩकस ĤाǾप- मɅ ĤाÜत या सकंͧलत 
कȧ जावेगी तथा सकंलन के पæचात ्उसका ͪवͬधयन ͩकस Ĥकार ͩकया जायेगा । सचूना 
के सकंलन हेतु ĤाǾपɉ कȧ Ǿपरेखा तय कȧ जाती है तथा इसकȧ ĤािÜत कȧ आविृ×त, 
माğा व समय का Ǔनधा[रण ͩकया जाता है । जहाँ ͪवͬधयन हेतु संगणकɉ (Computer) 
अथवा लेखांकन मशीनɉ का Ĥयोग होता है, वहाँ ĤाÜत समकंɉ को मशीनɉ मɅ दज[ करने 
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हेतु ĤाǾप तय ͩकये जात ेहɇ तथा अÛत मɅ सूचना का Ǔनमा[ण करने के ͧलए पğावलȣ से 
सूचना ͩकस Ĥकार जावेगी, यह तय ͩकया जाता है । 

4. सूचना देने कȧ ͪवͬध व ĤाǾप का Ǔनधा[रण (Determination of the Method and 
Format of Providing Information)ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ कȧ èथापना करते समय 
यह भी तय ͩकया जाता है ͩक सचूना-Ǔनमा[ण के पæचात ्इÛहɅ ͩकसे देना है, कब और 
ͩकतनी बार देना है, ͩकस ĤाǾप मɅ देना है तथा ͩकतनी ĤǓतयɉ मɅ देना है । इसमɅ इस 
बात का Úयान रखना चाǑहए ͩक बहु त अͬधक सूचना बार-बार न माँगी जाये । सचूनाओं 
का Ǔनग[मन ĤǓतवेदन, चाट[, ͪववरण-पğ अथवा मौͨखक Ǿप मɅ हो सकता है ।  

5. लागत-लाभ ͪवæलेषण (Cost-Benefit Analysis)-सचूना Ĥणालȣ कȧ èथापना के 
अिÛतम चरण मɅ इसकȧ èथापना कȧ लागतɉ तथा इससे होने वाले लाभɉ का अनमुान 
लगाना चाǑहए । ऐसा करने से इस Ĥणालȣ के ͩĐयाÛवयन के पæचात ्इसका मूãयांकन 
करने मɅ सहायता ͧमलती है । सूचना Ĥणालȣ कȧ लागत मɅ इसे Ĥारàभ करने कȧ लागत, 
चलाने कȧ लागत सधा ͩĐयाÛवयन के पæचात ् इसके मूãयांकन करने मɅ सहायक है 
जबͩक इस Ĥणालȣ से ĤाÜत होने वाले लाभɉ मɅ वत[मान åयवèथा कȧ लागत व बार-बार 
होने वाले खचा[ मɅ बचत तथा अÛय Ĥ×य¢ या परो¢ लाभ सिàमͧलत हɇ । 

6. मूãयांकन (Evaluation)-ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ के ͩĐयाÛदयन के कुछ समय 
(सामाÛयत: तीन अथवा छ: माह) पæचात ्इसका मूãयांकन करना चाǑहए । ऐसा करने से 
यह पता लग जायेगा ͩक Ĥणालȣ ĤबÛध कȧ सूचना आवæयकताओं को परूा कर रहȣ है 
अथवा नहȣं तथा इससे ĤाÜत होने वाले लाभ इसकȧ लागतɉ से अͬधक है अथवा नहȣं । 
यǑद सूचना Ĥणालȣ कȧ िèथǓत सÛतोषĤद नहȣं है तो ĤबÛध इसे समाÜत करने पर ͪवचार 
कर सकता है अथवा इसे अͬधक Ĥभावी बनाने के ͧलए आवæयक कदम उठाये जा सकत े
हɇ ।  

17.6 ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ कȧ तकनीकɅ  (Technique of M.I.S) 
ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ कȧ तकनीकɉ का ता×पय[ उन साधनɉ से होता है िजसका Ĥयोग 
सूचना Ĥणालȣ मɅ सचूनाएँ Ĥदान करने के ͧलए ͩकया जाता है । ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ मɅ 
Ǔनàन तकनीकɉ का Ĥयोग ͩकया जाता है- 

1. बजट (Budget) बजट ͩकसी पǐरमाणा×मक अथवा ͪव×तीय पवूा[नमुान का ͪववरण होता 
है । åयवसाय के ͧलए ͪवͧभÛन Ĥकार के बजट बनाये जा सकते हɇ जसेै आय-åयय बजट, 
रोकड़ बजट आǑद । ͪवͧभÛन बजटɉ से ͪवͧभÛन Ĥकार कȧ सचूनाएँ ĤाÜत हो सकती है । 

2. लागत ĤǓतवेदन (Cost Reports)-åयवसाय के ͪवͧभÛन ͪवभागɉ तथा उ×पादɉ के 
सàबÛध मɅ ͪवͧभÛन ĤǓतवेदन तैयार ͩकए जाते हɇ जैसे उ×पादन लागत ĤǓतवेदन, 
ͪवभागीय लागत ĤǓतवेदन आǑद । इन ĤǓतवेदनɉ से ĤबÛधकɉ को लागत सàबÛधी 
सूचनाएँ उपलÞध करवायी जाती है । 
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3. सांिÉयकȧय सूचनाएँ (Statistical Information)-åयवसाय कȧ भावी योजनाओं के 
Ǔनमा[ण, Ǔनण[यन तथा ǓनयÛğण के ͧलए अनेक Ĥकार कȧ सांिÉयकȧय सचूनाओं कȧ 
आवæयकता होती है जो ͪवͧभÛन Ĥकाͧशत एव ंअĤकाͧशत İोतɉ से ĤाÜत कȧ जाती है । 

4. कोष Ĥवाह एव ंरोकड़ Ĥवाह (Funds Flow and Cash Flow)åयवसाय मɅ कोषɉ के 
Ĥवाह एव ंरोकड़ के Ĥवाह के सàबÛध मɅ सचूनाएँ कोष Ĥवाह ͪववरण तथा रोकड़ Ĥवाह 
ͪववरण से ĤाÜत कȧ जाती है ।  

5. अिÛतम खाते (Financial Accounts)-åयवसाय मɅ ĤǓतवष[ åयापार खाता, लाभ-हाǓन 
खाता एव ं िèथǓत ͪववरण तैयार ͩकये जाते हɇ । इनसे भी ͪवͧभÛन Ĥकार कȧ सचूनाएँ 
ĤबÛधकɉ को ĤाÜत होती है । अत: अिÛतम खाते भी सूचनाओं के मह××वपणू[ İोत माने 
जाते हɇ । 

6. अनपुात ͪवæलेषण (Ratio Analysis)अिÛतम लेखɉ कȧ सहायता से अनपुात £ात करके 
उनका Ĥयोग ĤबÛधकɉ ɮवारा मह×वपणू[ Ǔनण[यɉ मɅ ͩकया जा सकता है । 

7. अÛय (Other)उपरोÈत के अǓतǐरÈत अÛय अनेक ĤǓतवेदनɉ तथा ͪववरणɉ का उपयोग 
ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ के ͧलए ͩकया जा सकता है । उदाहरण के ͧलए, दैǓनक उ×पादन 
ͪववरण, दैǓनक कÍचा माल उपभोग ͪववरण, दैǓनक मशीन उपयोग ͪववरण, èकÛध 
ͪववरण आǑद का उपयोग ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ हेतु ͩकया जा सकता है । 

17.7 ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ कȧ सीमाएँ (Limitations of M.I.S.) 
1. छोटȣ फमɟ के ͧलए कम उपयोगी (Less Useful for Small Firms)ĤबÛध सूचना 

Ĥणालȣ कȧ èथापना करने मɅ अͬधक धन, Įम तथा समय åयय होता है । अत: छोटȣ 
संèथाएँ इसकȧ èथापना नहȣं कर सकती है । 

2. अनभुवी ͪवशेष£ɉ कȧ कमी (Shortage of Experienced Experts)ĤबÛध सचूना 
Ĥणालȣ के अÛतग[त सूचनाओं को एकğ करने के ͧलए अनभुवी åयिÈतयɉ तथा ͪवशेष£ɉ 
कȧ आवæयकता होती है जो आसानी से उपलÞध नहȣं होते हɇ । 

3. उपयÈुत Ĥणालȣ का Ǔनधा[रण कǑठन (Determination of Suitable System 
Difficult)एक उपĐम के ͧलए ͩकस Ĥकार कȧ सचूना Ĥणालȣ अͬधक उपयÈुत रहती है, 
इसकȧ जानकारȣ करना कǑठन काय[ होता है । 

4. सूचना Ĥणालȣ मɅ पǐरवत[न महँगे (Changes in the System Costly)ĤबÛध कȧ 
सचूना कȧ आवæयकता तथा सचूना का èवǽप बदलता रहता है । अत: ĤबÛध सूचना 
Ĥणालȣ मɅ भी समय-समय पर पǐरवत[न कȧ आवæयकता होती है । इन पǐरवत[नɉ के ͧलए 
भी अͬधक धन राͧश åयय करनी पड़ती है । 

17.8 ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ का आधार: ĤǓतवेदन (Report as a 
basis of M.I.S)  
ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ का Ĥमुख काय[ सचूनाओं का संकलन व ͪवͬधयन करके सहȣ समय 
पर सहȣ आवæयक जानकारȣ उपलÞध कराना है । ऐसा करने पर हȣ ĤबÛधकगण उͬचत 
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Ǔनण[य लेकर नीǓत Ǔनधा[ǐरत कर सकत े हɇ । सूचना को संबिÛधत åयिÈत तक Ĥेͪषत 
करने का काय[ संवहन (Communication) अथवा ĤǓतवेदन देने (Reporting) का 
काय[ कहलाता हɇ । एक ĤǓतवेदन या ǐरपोट[ सचूना संवहन का साधन (Vehicle for 
Carring information) है । सचूनाओं का संवहन काय[ िजस उपकरण (Instrument) 
के माÚयम से ͩकया जाता है उसे ĤǓतवेदन या ǐरपोट[ कहते हɇ । ये ĤǓतवेदन दैǓनक, 
साÜताǑहक, पाͯ¢क, माͧसक, ğमैाͧसक, अƨ[-वाͪष[क या वाͪष[क हो सकत ेहɇ । 

17.9 एक आदश[ ĤǓतवेदन कȧ ͪवशषेताएँ (Qualities of an Ideal 
Report) 
ĤǓतवेदन या ǐरपोट[ ऐसी होनी चाǑहए िजससे ĤाÜतकता[ के £ान मɅ अवæय वृͪ ƨ हो 
अÛयथा उसे Ĥèतुत करने का कोई भी अथ[ हȣ नहȣं रह जायेगा । एक अÍछे ĤǓतवेदन मɅ 
Ǔनàन त×वɉ का समावेश वांछनीय है- 

1. उͬचत शीष[क (Proper Heading)Ĥ×येक ĤǓतवेदन का, इसमɅ ǓनǑहत ͪवषय को दशा[त े
हु ए, एक उͬचत शीष[क अवæय होना चाǑहए । शीष[क से यह पणू[त: èपçट हो जाना 
चाǑहए ͩक यह ͩकस Ǔतͬथ को तैयार ͩकया गया है, ͩकस अवͬध का है तथा ͩकस के 
ͧलए तैयार ͩकया गया है । 

2. अनकूुलता (Adaptability)-ĤǓतवेदन का ĤाǾप तथा उसमɅ Ĥèतुत सचूनाएँ इस Ĥकार 
कȧ होनी चाǑहए ͩक सàबिÛधत åयिÈत कȧ आवæयकता कȧ पǓूत[ सàभव हो सके । चूँͩक 
ͧभÛन-ͧभÛन åयिÈतयɉ के काम करने का तरȣका ͧभÛन-ͧभÛन होता है, अत: ĤǓतवेदन के 
ĤाǾप का Ǔनधा[रण उसे पाने वाले åयिÈत से ͪवचार-ͪवमश[ करके तय ͩकया जा सकता 
है। 

3. सुगम एव ंǾͬचकर Ĥèतुतीकरण (Easy and Interesting Presentation)ĤǓतवेदन 
सरल, èपçट एव ं बोधगàय भाषा मɅ तैयार ͩकया जाना चाǑहए ताͩक Ĥयोगकता[ उसे 
आसानी से समझ सके तथा सहȣ उपयोग कर सके । ĤǓतवेदन मɅ ĤयÈुत तकनीकȧ 
शÞदावलȣ एव ंशÞदɉ के सूêम Ǿप (Abbreviation) संगठन मɅ लोगɉ के जाने-माने होने 
चाǑहए अÛयथा उनका èपçटȣकरण होना चाǑहए । ĤǓतवेदन को आकष[क एव ंबोधगàय 
बनाने के ͧलए उͬचत सारͨणयɉ, चाटɟ ͬचğɉ, अनपुातɉ आǑद का Ĥयोग ͩकया जा सकता 
है । 

4. संͯ¢Üतता (Brevity)-जहाँ तक सàमव हो, ĤǓतवेदन संͯ¢Üत एव ंͪवͧशçट होना चाǑहए । 
उसमɅ असàबƨ एव ं अनावæयक सचूनाएँ नहȣं दȣ जानी चाǑहए । यǑद कोई ͪवͧशçट 
ĤǓतवेदन तैयार ͩकया जाता है एव ं उसके सàबÛध मɅ कोई सहायक तØय या समकं 
Ĥèतुत ͩकए जाने हɇ तो उÛहɅ अलग से पǐरͧशçट मɅ Ǒदखाया जाना चाǑहए ताͩक ĤǓतवेदन 
के मुÉय भाग का आकार सामाÛय बना रहे । 
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5. शुƨता (Accuracy)ĤǓतवेदन मɅ Ĥèतुत सचूनाएँ यथोͬचत Ǿप मɅ शुƨ एव ंसहȣ होनी 
चाǑहए अÛयथा उनके आधार पर ͧलये गये Ǔनण[य गलत ͧसƨ हɉगे एव ंĤबÛधकɉ का इन 
पर ͪवæवास समाÜत हो जायेगा ।  

6. सàबƨता एव ंअनĐुम (Relevance and Sequence) ĤबÛध के ͪवͧभÛन èतरɉ को 
Ĥèतुत ĤǓतवेदनɉ मɅ केवल वे हȣ सचूनाएँ होनी चाǑहए जो उनसे सàबिÛधत हɉ तथा 
उनके ͧलए उपयोगी हɉ । साथ हȣ सचूनाओं को तक[ संगत Đम मɅ åयविèथत ͩकया जाना 
चाǑहए िजससे ͩक उनसे Ǔनçकष[ Ǔनकालने मɅ सुͪवधा हो । 

7. शीēता (Promptness)ĤǓतवेदन तैयार करने एव ं Ĥèतुत करने मɅ समय का Úयान 
रखना अ×यÛत आवæयक है । न×ैयक या सामाÛय ĤǓतवेदन (Routine or General 
Reports) दैǓनक, साÜताǑहक, पाͯ¢क, माͧसक या वाͪष[क Ǿप से भेजे जात ेहɇ । यǑद 
ĤǓतवेदन समय पर Ĥèततु नहȣ ं ͩकये जात ेतो इनकȧ तैयारȣ का उƧेæय हȣ समाÜत हो 
जाता है । 

8. तुलनीयता (Comparabiltiy)ĤǓतवेदन मɅ सूचनाएँ इस Ĥकार Ĥèततु कȧ जानी चाǑहए 
ताͩक उनके तुलना×मक अÚययन ɮवारा Ĥभावी Ǔनçकष[ Ǔनकाले जा सकɅ  । इसके ͧलए 
एक अवͬध के समकंɉ कȧ तुलना दसूरȣ अवͬध के समंकɉ से कȧ जा सकती है अथवा 
वाèतͪवक पǐरणामɉ कȧ तलुना बजट लêयɉ से कȧ जा सकती है । 

9. अपवाद ɮवारा ĤबÛध का ͧसƨाÛत (Principle of Management by 
Exception)ĤǓतवेदन मɅ सूचनाओं के ĤèतुǓतकरण मɅ 'अपवाद ɮवारा ĤबÛध का 
ͧसƨाÛत का Úयान रखा जाना चाǑहए अथा[त ्इसमɅ उÛहȣं घटनाओं को दशा[या जाये जो 
सामाÛय अथवा योजना के अनसुार नहȣं है तथा िजन पर ǓनयÛğण ͩकया जाना है । 
योजना के अनसुार हो रहे कायȾ का ͪववरण बहु त सं¢ेप मɅ ĤǓतवेदन मɅ Ǒदया जा सकता 
है ।  

10. उ×तरदाǓय×व का Ǔनधा[रण (Determination of Responsibility)ĤǓतवेदन मɅ ǓनǑहत 
Ĥ×येक Ĥͪविçट हेतु ͩकसी न ͩकसी åयिÈत को िजàमेदार ठहराये जाने कȧ åयवèथा होनी 
चाǑहए । इसके अभाव मɅ लागत पर Ĥभावी ǓनयÛğण नहȣं हो पायेगा । 

11. ͧ मतåयǓयता (Economy)-एक अÍछȤ ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ कम खचȸलȣ होनी चाǑहए । 

17.10 ĤǓतवेदनɉ के Ĥकार (Types of Report)  
ĤǓतवेदनɉ का वगȸकरण मुÉयतः चार आधारɉ पर ͩकया जा सकता है. 
(अ) ͩĐयाशीलता के आधार पर; 
(ब) ĤकृǓत के आधार पर; 
(स) ǓनǑहत सूचना व तØयɉ के आधार पर; तथा 
(द) उƧेæय अथवा Ĥयोगकता[ के आधार पर । 

(आ) ͩĐयाशीलता के आधार पर (On the Basis of Activity) 
ͩकसी ͪवशेष ͪवभाग कȧ ͩĐया के आधार पर ĤǓतवेदनɉ को हम दो भागɉ मɅ ͪवभÈत कर 
सकते हɇ- 
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1. åयिÈतगत ͩĐयाशीलता ĤǓतवेदन (Individual Activity Report)-यǑद ͪवͧभÛन 
भागɉ मɅ ͪवभािजत कर उ×तरदायी åयिÈतओं कȧ ǓनयिुÈत कर दȣ जाये तो Ĥ×येक 
भाग से सàबिÛधत ĤǓतवेदनɉ को åयिÈतगत ͩĐयाशीलता ĤǓतवेदन कहɅगे Èयɉͩक 
इससे ͪवͧभÛन ͪवभागɉ के åयिÈतयɉ कȧ åयिÈतगत ͩĐयाशीलता का मापन ͩकया 
जाता है । 

2. संयÈुत ͩĐयाशीलता ĤǓतवेदन (Joint Activity Report)इसमɅ ͪवͧभÛन ͪवभागɉ के 
सभी उ×तरदायी åयिÈतयɉ के ɮवारा कȧ जाने वालȣ ͩĐयाशीलता का समÛवय हो 
जाता है । 

(ब) ĤकृǓत के आधार पर (On the Basis of Nature) 
इस Ĥकार के वगȸकरण का सव[Ĥथम उपयोग जॉन मेÈलȣन (Joint Mclean) ɮवारा 
ͩकया गया था । ĤकृǓत के आधार पर हम ĤǓतवेदनɉ को तीन भागɉ मɅ ͪवभािजत कर 
सकते हɇ- 
1. ǓनयÛğण ĤǓतवेदन (Control Report)ǓनयÛğण के काय[ के ͧलए åयवसाय मɅ कई 

उ×तरदाǓय×व केÛġɉ कȧ èथापना कȧ जाती है एव ंĤ×येक केÛġ के ɮवारा अलग से 
ǓनयÛğण ĤǓतवेदन तैयार ͩकया जाता है । इन ĤǓतवेदनɉ कȧ आविृ×त आवæयकता 
अनसुार होती है जो ͩक साÜताǑहक, माͧसक, ğमैाͧसक या वाͪष[क हो सकती है । 
इन ĤǓतवेदनɉ का कोई Ǔनिæचत ĤाǾप नहȣं होता । इनमɅ वाèतͪवक Ǔनçपादन कȧ 
बजटȣय या Ĥमाͨणत अकंɉ से तुलना कȧ जाती है तथा ͪवचरण कȧ सीमा एव ंउसके 
कारण को èपçट ͩकया जाता है । 

ǓनयÛğण ĤǓतवेदन दो Ĥकार के हो सकते हɇ- 
(i) चाल ू ǓनयÛğण ĤǓतवेदन (Current Control Report)ये ĤǓतवेदन दैǓनक, 

साÜताǑहक अथवा माͧसक आधार पर तैयार ͩकये जाते हɇ । इनका उƧेæय वाèतͪवक 
Ǔनçपादन कȧ बजट या Ĥमाप समंकɉ से तलुना करके ͪवचरण £ात करना तथा 
ͪवचरण के कारणɉ को ĤबÛध कȧ जानकारȣ मɅ लाना है िजससे ͩक ĤबÛध समय 
रहते आवæयक सुधारा×मक काय[वाहȣ कर सके ।  

(ii) साराशं (अथवा संͯ¢Üत) ǓनयÛğण ĤǓतवेदन (Summary Control Report)-एक 
Ǔनशͬचत अवͬध मɅ वाèतͪवक Ǔनçपादन का Ĥमाप Ǔनçपादन से ͪवचरणɉ का लाभ 
पर पड़ने वाले Ĥभाव को संͯ¢Üत Ǿप मɅ दशा[ने के ͧलए जो ĤǓतवेदन तैयार ͩकये 
जाते हɇ, उÛहɅ साराशं अथवा संͯ¢Üत ǓनयÛğण ĤǓतवेदन कहते हɇ । इन ĤǓतवेदनɉ से 
कारखाना ĤबÛध कȧ ͩĐयाओं का Ǔनçपादन साराशं Ĥमुख ĤबÛध अͬधकारȣ के सम¢ 
Ĥकट हो जाता है । ये ĤǓतवेदन भी दो Ǿप मɅ तैयार ͩकये जा सकते हɇ- 
(अ) माèटर साराशं ǓनयÛğण ĤǓतवेदन (Master Summary Control 

Reports)यह ĤǓतवेदन एक माͧसक लाभ-हाǓन ͪववरण होता है िजसमɅ 
संबिÛधत माह के वाèतͪवक पǐरणाम कȧ बजट पǐरणाम से तुलना कȧ जाती है 
। इस ĤǓतवेदन से ĤबÛध इकाई के वाèतͪवक तथा बजटेड संचालन पǐरणामɉ से 
अवगत हो जाता है । 
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(ब) सहायक साराशं ǓनयÛğण ĤǓतवेदन (Subsidiary Summary Control 
Reports)- इस ĤǓतवेदन मɅ माèटर साराशं ǓनयÛğण ĤǓतवेदन के ͪवͧभÛन 
अंगɉ के सàबÛध मɅ अͬधक ͪववरणा×मक सारांश Ĥèतुत ͩकया जाता है । इसकȧ 
सहायता से Ĥ×येक अͬधकारȣ ͪवभाग कȧ वाèतͪवक एव ं Ǔनयोिजत सचंालन 
ͩĐया का अÚययन करके उसके कायȾ पर अͬधक Ĥभावशालȣ ǓनयÛğण कर 
सकता है ।  

(2) अÛवेषणा×मक ĤǓतवेदन (Investigative Report) इस Ĥकार के ĤǓतवेदनɉ 
का Ǔनमा[ण ͪवशषे पǐरिèथǓतयɉ को Úयान मɅ रखकर ͩकया जाता है । जब 
åयवसाय ɮवारा ͩकसी समèया पर अनसुधंान ͩकया जाता है तब इस Ĥकार के 
ĤǓतवेदन तैयार ͩकये जाते हɇ । इनमɅ समèया कɅ  कारण व समाधान के उपायɉ 
का ͪवèततृ ͪववरण होता है । 

(3) उपĐम ĤǓतवेदन (Enterprise Reports)इन ĤǓतवेदनɉ के माÚयम से 
åयवसाय के सàपणू[ सचंालन कȧ सचूना बाहरȣ åयिÈतयɉ को दे दȣ जाती है । 
इन ĤǓतवेदनɉ के आधार पर उनका ͪवæलेषण कर åयवसाय के बारे मɅ कोई 
Ǔनçकष[ Ǔनकाला जाता है । इस Ĥकार के ĤǓतवेदनɉ मɅ अंके¢ण ǐरपोट[, 
अÚय¢ीय भाषण, संचालक ǐरपोट[, आयकर ͪववरण आǑद सिàमͧलत ͩकये जात े
है ।  

(स) ǓनǑहत सचूना के आधार पर (On the Basis of Information Contents) 
ǓनǑहत सचूनाओं के आधार पर ĤǓतवेदनɉ का वगȸकरण Ǔनàन चाट[ मɅ दशा[या गया है- 

 
(1) पǐरचालन ĤǓतवेदन (Operating Reports)ये ĤǓतवेदन åयवसाय के सचंालन पǐरणामɉ 

से सàबिÛधत होत ेहɇ । ये दो Ĥकार के हो सकते हɇ- 
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(अ) पǐरचालन ĤǓतवेदन (Control Reports)इनका वण[न पहले ͩकया जा चुका है । 
(ब) सूचना ĤǓतवेदन (Information Reports)सूचना ĤǓतवेदन का उƧेæय åयवसाय सचंालन 

से सàबिÛधत तØयɉ एव ंसचूनाओं को सरल एव ंèपçट Ǿप से ĤबÛध के सम¢ Ĥèततु 
करना होता है । इन ĤǓतवेदनɉ मɅ Ĥèतुत सूचनाएँ åयवसाय कȧ नीǓतयɉ एव ंयोजनाओं 
पर मह×वपणू[ Ĥभाव डालती है । अत: इन ĤǓतवेदनɉ कȧ तैयारȣ मɅ अपे¢ाकृत अͬधक 
परȣ¢ण एव ंͪवæलेषण कȧ आवæयकता पड़ती है । सचूना ĤǓतवेदन दो Ĥकार के हो सकत े
हɇ- 
(i) Ĥविृ×त ĤǓतवेदन (Trend Reports)इस Ĥकार के ĤǓतवेदन मɅ दो या दो से अͬधक 

समयावͬधयɉ मɅ ͩकसी काय[ अथवा कायȾ के पǐरणामɉ कȧ तुलना करके उनकȧ 
Ĥविृ×त का अÚययन ͩकया जाता है । Ĥविृ×त ĤǓतवेदन भी दो Ĥकार का हो सकता 
है-(क) माèटर Ĥविृ×त ĤǓतवेदन, (ख) सहायक Ĥविृ×त ĤǓतवेदन । माèटर Ĥविृ×त 
ĤǓतवेदन मɅ सàपणू[ åयवसाय के एक वष[ के संचालन पǐरणाम कȧ ͪपछले अनेक 
वषȾ के पǐरणामɉ से तलुना कȧ जाती है जबͩक सहायक Ĥविृ×त ĤǓतवेदन मɅ 
åयवसाय के ͪवͧभÛन ͪवभागɉ, ĤͩĐयाओं अथवा अͬधकाǐरयɉ के संचालन पǐरणामɉ 
का तलुना×मक ͪवæलेषण ͩकया जाता है । ये ĤǓतवेदन लàबवत ् (Vertical) 
ͪवæलेषण तकनीक पर आधाǐरत होत ेहɇ । 

(ii) ͪवæलेषणा×मक ĤǓतवेदन (Analytical Reports)-इन ĤǓतवेदनɉ मɅ एक हȣ अवͬध 
मɅ संèथा कȧ ͪवͧभÛन ͩĐयाओं अथवा ͪवͧभÛन ¢ेğɉ कȧ समान ͩĐयाओं का 
तुलना×मक ͪवæलेषण ͩकया जाता है । ये ĤǓतवेदन पǐरणामɉ कȧ ¢ैǓतज 
(Horizontal) तुलना पर आधाǐरत होते हɇ । 

ǓनयÛğण ĤǓतवेदन एव ंसचूना ĤǓतवेदन मɅ अÛतर (Difference between Control 
Report and Information Report) – ǓनयÛğण ĤǓतवेदन एव ंसूचना ĤǓतवेदन मɅ 
Ǔनàनͧलͨखत अÛतर हɇ- 
(i) ǓनयÛğण ĤǓतवेदन का उƧेæय åयवसाय के उ×तरदाǓय×व केÛġɉ के ͩĐया-कलापɉ पर 

ǓनयÛğण रखना होता है ।जबͩक सचूना ĤǓतवेदन का उƧेæय åयवसाय सचंालन से 
सàबिÛधत तØयɉ एव ंसचूनाओं को सरल एव ंèपçट Ǿप मɅ ĤबÛध को Ĥèततु करना 
होता है । 

(ii) ǓनयÛğण ĤǓतवेदन का ¢ेğ सीͧमत होता है अथा[त ्इनका ¢ेğ उ×तरदाǓय×व केÛġɉ 
तक हȣ होता है जबͩक सूचना ĤǓतवेदन का ¢ेğ ͪवèततृ होता है अथा[त ्इनका ¢ेğ 
åयवसाय के सभी ͪवभागɉ व सभी ͩĐयाओं तक होता है । 

(iii) ǓनयÛğण ĤǓतवेदन मɅ वाèतͪवक Ǔनçपादनɉ कȧ Ĥमाप या बजटȣय समंकɉ से तलुना 
करके कारणɉ को èपçट ͩकया जाता है जबͩक सचूना ĤǓतवेदन मɅ åयवसाय / ĤबÛध 
कȧ नीǓतयɉ एव ंयोजनाओं पर Ĥकाश डाला जाता है । 

(iv) ǓनयÛğण ĤǓतवेदन चाल ू ǓनयÛğण ĤǓतवेदन एव ंसाराशं ǓनयÛğण ĤǓतवेदन के Ǿप 
मɅ तैयार ͩकये जाते हɇ जबͩक सूचना ĤǓतवेदन ĤवǓृत ĤǓतवेदन एव ंͪवæलेषणा×मक 
ĤǓतवेदन के Ǿप मɅ तैयार ͩकये जाते हɇ । 
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(v) ǓनयÛğण ĤǓतवेदनɉ के ͧलए एक सामाÛय ĤाǾप तैयार ͩकया जा सकता है जबͩक 
सूचना ĤǓतवेदनɉ के ͧलए एक सामाÛय ĤाǾप तैयार नहȣ ंͩकया जा सकता है । 

(2) ͪव×तीय ĤǓतवेदन (Financial Reports)ये ĤǓतवेदन åयवसाय कȧ ͪव×तीय िèथǓत से 
सàबिÛधत होते हɇ तथा इस बात पर Ĥकाश डालते हɇ ͩक ĤबÛधकɉ ने अंशधाǐरयɉ एव ं
ऋणपğधाǐरयɉ के ĤǓत दाǓय×व को सफलतापवू[क Ǔनभाया है अथवा नहȣ ं । ͪव×तीय 
ĤǓतवेदन भी दो Ĥकार के हो सकते हɇ- 
(अ) िèथर ͪव×तीय ĤǓतवेदन (Static Financial Reports)ये ĤǓतवेदन एक Ǔनिæचत 

Ǔतͬथ को संèथा कȧ ͪव×तीय अथा[त ्सàपि×त, ऋण एव ंदाǓय×वɉ कȧ िèथǓत पर 
Ĥकाश डालते हɇ । इस Ǔतͬथ के एक Ǒदन पहले अथवा बाद मɅ ͪव×तीय िèथǓत ͧभÛन 
हो सकती है । इन ĤǓतवेदनɉ मɅ िèथǓत ͪववरण तथा उसके सहायक ͪववरण यथा 
èथायी सàपि×तयɉ का ͪववरण, देनदारȣ का ͪववरण, लेनदारɉ का ͪववरण आǑद आते 
हɇ । 

(ब) गǓतशील ͪव×तीय ĤǓतवेदन (Dynamic Financial Report) åयवसाय एक 
गǓतशील 
ĤͩĐया है तथा उसमɅ सदैव पǐरवत[न होते रहते हɇ । åयवसाय कȧ ͪव×तीय िèथǓत मɅ 
होने वाले पǐरवत[नɉ को Ĥकट करने के ͧलए जो ĤǓतवेदन तैयार ͩकए जाते हɇ उÛहɅ 
गǓतशील ͪव×तीय ĤǓतवेदन कहते हɇ । इनमɅ Ǔनàन को सिàमͧलत ͩकया जाता है- 

(i) ͪव×तीय ǓनयÛğण ĤǓतवेदन (Financial Control Reports) इस Ĥकार के 
ĤǓतवेदनɉ मɅ åयवसाय के वाèतͪवक ͬच͡े के साथ-साथ बजटेड ͬच͡े के अकंɉ को 
Ĥदͧश[त ͩकया जाता है िजससे åयवसाय कȧ आͬथ[क िèथǓत कȧ जाँच करने तथा उस 
पर ǓनयÛğण करने मɅ मदद ͧमलती है । इस तलुना×मक ͪववरण के साथ-साथ कुछ 
परूक ͪववरण भी तैयार ͩकये जा सकते हɇ िजनके आधार पर Ĥ×येक सàपि×त तथा 
दाǓय×व के सàबÛध मɅ ǓनयÛğण ͩĐया सàपाǑदत कȧ जा सकती है । 

(ii) कोषɉ कȧ Ĥभावशीलता का ĤǓतवेदन (Funds Effectiveness Reports)यह 
ĤǓतवेदन åयवसाय कȧ ͪवͧभÛन सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोिजत कोषɉ कȧ Ĥभावशीलता 
को दशा[ता है । इसके ͧलए ͪवͧभÛन सàपि×तयɉ मɅ ͪवǓनयोिजत कोष कȧ माğा का 
उससे ĤाÜत कȧ गई आय से सàबÛध èथाͪपत ͩकया जाता है । इसके ͧलए अनपुात 
ͪवæलेषण ͪवͬध का Ĥयोग ͩकया जाता है । 

(iii) ͪव×तीय िèथǓत मɅ पǐरवत[न का ĤǓतवेदन (General or Periodic or Routine 
Report) इसके अÛतग[त वे ĤǓतवेदन आते हɇ जो दो लेखा अवͬधयɉ के बीच 
åयवसाय के कोषɉ मɅ पǐरवत[नɉ को èपçट करते हɇ । इनमɅ कोष Ĥवाह ͪववरण तथा 
रोकड़ Ĥवाह ͪववरण आते हɇ । 

(द) उƧेæय अथवा Ĥयोगकता[ के आधार पर (On the Basis of Objectives or 
Users) 
इस आधार पर ĤǓतवेदनɉ का वगȸकरण अĒͧलͨखत चाट[ मɅ Ĥदͧश[त ͩकया गया है- 
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(अ) आÛतǐरक ĤǓतवेदन (Internal Reports)åयवसाय के आÛतǐरक ĤबÛध एव ं
ͩĐयाओं के ǓनयÛğण के ͧलए Ĥèतुत ͩकए जाने वाले ĤǓतवेदनɉ को आÛतǐरक 
ĤǓतवेदन कहते हɇ । इÛहɅ अनौपचाǐरक ĤǓतवेदन भी कहते हɇ । इस Ĥकार के 
ĤǓतवेदनɉ मɅ दȣ गई सचूनाएँ, उनका ĤाǾप तथा ĤèतुǓत का समय Ĥयोगकता[ओं कȧ 
आवæयकताओं पर Ǔनभ[र करता है । इन ĤǓतवेदनɉ को तीन वगȾ मɅ ͪवभािजत ͩकया 
जा सकता है- 

(1) सामाÛय अथवा अवͬध अथवा न×ैयक ĤǓतवेदन (General or Periodic 
Routine Report)ये ĤǓतवेदन åयवसाय कȧ न×ैयक ͩĐयाओं तथा एक Ǔनशͬचत 
समयावͬध से संबिÛधत होते हɇ । इसीͧलए इÛहɅ सामाÛय अथवा अवͬध अथवा 
न×ैयक ĤǓतवेदन कहत े हɇ । इÛहɅ दैǓनक, साÜताǑहक, पाͯ¢क, माͧसक अथवा 
ğमैाͧसक आधार पर तैयार ͩकया जाता है । इनके अÛतग[त अĒͧलͨखत ĤǓतवेदनɉ 
को समाͪवçट ͩकया जाता है-  

 
(i) उ×पादन सचंालन सàबÛधी ĤǓतवेदन (Production Operation Reports)-जैसे 

उ×पादन माğा, ĤयÈुत सामĒी, कÍचे व Ǔनͧम[त माल के èकÛध, ĤǓत इकाई 
उ×पादन लागत आǑद के ͪववरण । 

(ii) ͪवभागीय सचंालन ĤǓतवेदन (Departmental Operation Reports) िजनमɅ 
ͪवभागɉ के Ǔनçपादनɉ तथा बजटȣय अंकɉ कȧ तुलना करके ͪवचरणɉ को Ĥदͧश[त 
ͩकया जाता है । 

(iii) ͪवĐय ĤǓतवेदन (Sales Reports)िजनमɅ ĤाÜत आदेश, पणू[ ͩकये गये आदेश, 
रह ͩकये गये आदेश तथा अद×त आदेशɉ के सàबÛध मɅ सचूना दȣ जाती है । 

(iv) Įम एव ंमशीन के Ĥयोग सàबÛधी ĤǓतवेदन । 
(v) काय[हȣन समय ĤǓतवेदन । 
(vi) अनसुंधान एव ंͪवकास åयय सàबÛधी ĤǓतवेदन । 
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(vii) ͪवͧभÛन बजट जैसे रोकड़ बजट, पूँजीगत बजट, उ×पादन बजट आǑद । 
(viii) åयापार के सचंालन पǐरणाम सàबÛधी ĤǓतवेदन अथा[त ्लाभ-हाǓन खाता । 
(ix) ͪवि×तय िèथǓत से सàबिÛधत ĤǓतवेदन अथा[त ्ͬच͡ा । 
(x) åयवसाय मɅ ĤयÈुत कोषɉ एव ंनगद राͧश कȧ सूचना देने वाले ĤǓतवेदन अथा[त ्

कोष Ĥवाह ͪववरण एव ंरोकड़ Ĥवाह ͪववरण । 
(2) ͪवͧशçट ĤǓतवेदन (Special Report)- यɮयͪप सामाÛय अथवा न×ैयक ĤǓतवेदन 

ĤबÛधकȧय Ǔनण[यन हेतु आधारभूत सूचना Ĥदान करते हɇ तथाͪप बहु त से Ǔनण[यɉ के 
ͧलए इन ĤǓतवेदनɉ ɮवारा Ĥद×त सचूनाएँ अपया[Üत होती है । जब कभी ĤबÛध के 
सàमुख कोई समèया उ×पÛन होती है, तब उसके संबधं मɅ ͪवशेष जाँच आवæयक हो 
जाती है । ͪवशेष जाचँ से संबंͬ धत तØय एव ंͧसफाǐरशɅ िजस ĤǓतवेदन मɅ सिàमͧलत कȧ 
जाती है, उसे ͪवशेष या ͪवͧशçट ĤǓतवेदन कहते हɇ. । 
ͪवͧशçट ĤǓतवेदन कȧ तैयारȣ- ͪवͧशçट ĤǓतवेदन को तैयार करने का कोई Ǔनशͬचत 
ͧसƨाÛत नहȣं है । इसका ĤाǾप समèया ͪवशेष कȧ ĤकृǓत के अनसुार पǐरवǓत[त होता 
रहता है । ͪवͧशçट ĤǓतवेदन चू ंͩक ͩकसी ͪवͧशçट समèया से संबंͬ धत होते हɇ, अत: लȣग 
मैक-फारलɇड ͧशफ (Lang Mc –Farland Schiff) के अनसुार Ǔनàनͧलͨखत कदम 
उठाने चाǑहए- 
(i) समèया को पǐरभाͪषत करना 
(ii) Ĥèताव ɮवारा Ĥभाͪवत होने वालȣ लागतɅ और आय £ात करना, 
(iii) लागतɉ एव ंसàबिÛधत आय के अनमुान लगाना, और 
(iv) लागतɉ एव ंसंबंͬ धत आय कȧ तलुना करना । 
ͪवͧशçट ĤǓतवेदन मɅ केवल उÛहȣं आय, लागत व पूजँी कȧ मदɉ को सिàमͧलत करना 
चाǑहए जो सàबिÛधत Ǔनण[य से Ĥभाͪवत हɉगे । साथ हȣ यह भी Úयान रखना चाǑहए 
ͩक ऐसा कोई तØय नहȣं छूट जाये जो संबंͬ धत Ǔनण[य से Ĥभाͪवत हो । 
ͪवͧशçट ĤǓतवेदन कȧ ͪवषय सामĒी- ͪवͧशçट ĤǓतवेदन सामाÛयत: उÍच ĤबÛध को 
ͩकसी समèया ͪवशेष के सàबÛध मɅ उपयÈुत Ǔनण[य लेने हेत ुĤèतुत ͩकये जाते हɇ । 
सामाÛयत: Ǔनàनͧलͨखत समèयाओं के संबधं मɅ Ǔनण[य हेतु ͪवͧशçट ĤǓतवेदन तैयार 
ͩकये जाते हɇ -  
(i) ͩकसी नये उ×पाद का उ×पादन करना, 
(ii) वèतु वत[मान िèथǓत मɅ हȣ बेच दȣ जाये अथवा उस पर और काम ͩकया जावे, 
(iii) ͩकसी वèत ु दे। ͩकसी भाग को èवय ं बनाया जाये अथवा बाजार से Đय ͩकया 

जावे, 
(iv) ͩकसी ͪवभाग या संयğं को बÛद कर Ǒदया जाये अथवा चाल ूरखा जावे, 
(v) लागत मɅ कमी कȧ पǐरयोजनाओं का अÚययन जसेै Įम के èथान पर मशीन कȧ 

ĤǓतèथापना, 
(vi) मशीन कȧ टूट-फूट के कारण उ×पादन काय[ Ǿक जाना, 
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(vii) Įम ͪववादɉ का Ĥभाव, 
(viii) ͩकसी èथायी सàपि×त को प͠े पर ͧलया जाये अथवा Đय ͩकया जाय, 
(ix) पूँजीगत åयय Ǔनण[य 
(x) ǓनिçĐय ¢मता का संèथा कȧ लाभदायकता पर Ĥभाव का मãूयांकन, 
(xi) बाजार अनसुधंान पǐरयोजनाएँ, 
(xii) ͩकसी Ǒदये हु ए मूãय पर आदेश èवीकार ͩकया जाये अथवा नहȣ,ं 
(xiii) अथ[ ĤबÛधन का सवȾ×तम ढंग Ǔनशͬचत करना, 
(xiv) अǓतǐरÈत कोषɉ के ͪवǓनयोजन का तरȣका Ǔनशͬचत करना, 
(xv) सरकारȣ नीǓतयɉ मɅ पǐरवत[न के Ĥभाव का मूãयांकन । 
सामाÛय ĤǓतवेदन एव ंͪवͧशçट ĤǓतवेदन मɅ अÛतर (Difference between General 
Report and Special Reports) . 
इन ĤǓतवेदनɉ मɅ Ǔनàन आधारɉ पर अÛतर ͩकया जा सकता है- 
(i) ͪवषय सामĒी -सामाÛय ĤǓतवेदन åयवसाय कȧ सामाÛय या न×ैयक ͩĐयाओं से 

सàबिÛधत होत े हɇ जबͩक ͪवͧशçट ĤǓतवेदन ͩकसी समèया ͪवशेष के सàबÛध मɅ 
तैयार ͩकये जाते हɇ । 

(ii) समय- सामाÛय ĤǓतवेदन एक Ǔनशͬचत समय अÛतराल से Ǔनयͧमत Ǿप से तैयार 
ͩकये जात े रहते हɇ जबͩक ͪवͧशçट ĤǓतवेदन ͩकसी समèया ͪवशेष के सàबÛध मɅ 
माँगे जाने पर हȣ तैयार ͩकये जात ेहɇ । 

(iii) सूचनाओं कȧ ĤकृǓत- सामाÛय ĤǓतवेदन मɅ न×ैयक ĤकृǓत कȧ सचूनाएँ दȣ जाती है 
जबͩक ͪवͧशçट ĤǓतवेदन मɅ समèया ͪवशेष के अÚययन से ĤाÜत तØयɉ का समावेश 
ͩकया जाता है ।  

(iv) ĤाǾप- सामाÛय ĤǓतवेदन चूँͩक न×ैयक ĤकृǓत के होते हɇ, इनका ĤाǾप Ǔनधा[ǐरत 
ͩकया जा सकता है और ये ĤǓतवेदन इस Ǔनधा[ǐरत ĤाǾप मɅ हȣ Ĥèतुत ͩकये जाते हɇ 
जबͩक ͪवͧशçट ĤǓतवेदनɉ के ͧलए कोई Ǔनिæचत ĤाǾप Ǔनधा[ǐरत नहȣं ͩकया जा 
सकता । 

(v) उपयोͬगता- सामाÛय ĤǓतवेदन मुÉयतया ͪवभागीय ĤबÛधकɉ के ͧलए उपयोगी होत े
हɇ जबͩक ͪवͧशçट ĤǓतवेदन सामाÛयत: उÍच ĤबÛध के ͧलए उपयोगी होते हɇ । 

(3) ĤबÛध èतर ĤǓतवेदन (Management Level Report)- आधǓुनक ĤबÛध लेखा 
सूचनाओं के ɮवारा हȣ अपने ĤबÛधकȧय कायȾ को सàपाǑदत करता है । ये सचूनाएँ 
ͪवͧभÛन आÛतǐरक ĤǓतवेदनɉ के Ǿप मɅ Ĥèतुत कȧ जाती है । ĤबÛधकȧय èतर के 
आधार पर इन ĤǓतवेदनɉ को तीन वगȾ मɅ बाँटा जा सकता है- 

(i) उÍच èतरȣय ĤबÛध ĤǓतवेदन (Top Level Management Report)-एक कàपनी 
Ǿपी åयावसाǓयक संèथा के उÍच èतरȣय ĤबÛध मɇ संचालक मÖडल, ĤबÛध Ǔनदेशक, 
काय[कारȣ Ǔनदेशक, महाĤबÛधक आǑद आते हɇ । इनका सàबÛध संèथा के नीǓत-Ǔनधा[रण 
एव ंǓनयÛğण से होता है । अत: इनको Ĥèतुत ͩकये जाने वाले ĤǓतवेदनɉ मɅ 'उन सभी 
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तØयɉ का समावेश होना चाǑहए जो नीǓत-Ǔनधा[रण एव ंǓनयğंण हेतु आवæयक हो । इरा 
Ĥकार के ĤǓतवेदन अ×यÛत सूêम एव ंसारांͧशत होते हɇ । उÍच èतरȣय ĤबÛध को Ĥèतुत 
ͩक जाने गए। ĤǓतवेदनɉ मɅ अनपुात सूचकांक, ͪवचरण, Ĥविृ×तयɉ आǑद को Ĥदͧश[त 
ͩकया जाता है । वèततुः ये ĤǓतवेदन ĤबÛध के 'अपवाद ɮवारा ĤबÛध' के ͧसƨाÛत पर 
आधाǐरत होते हɇ । इस Ĥकार के ĤǓतवेदनɉ मɅ Ǔनàनͧलͨखत Ĥमुख है- 
1. ͪवͧभÛन बजट जैसे माèटर बजट, रोकड़ बजट, पूँजी बजट आǑद 
2. लागत ĤǓतवेदन (सारांͧशत) 
3. ͪवचरण ĤǓतवेदन (सारांͧशत) 
4. ͪवĐय ĤǓतवेदन (सारांͧशत) 
5. संͯ¢Üत लाभ-हाǓन खाता. ͬच͡ा (Ǔतमाहȣ, अƨ[वाͪष[क, वाͪष[क) 
6. कोष Ĥवाह ͪववरण (Ǔतमाहȣ, अƨ[वाͪष[क, वाͪष[क) 
7. रोकड़ Ĥवाह ͪववरण (Ǔतमाहȣ, अƨ[वाͪष[क, वाͪष[क) 
8. ͪवͧभÛन Ĥकार के अनपुात, सूचकांक व Ĥविृ×तया ँ
9. कÍचा माल, अƨ[-Ǔनͧम[त माल एव ं Ǔनͧम[त माल के èकÛध सàबÛधी ĤǓतवेदन 

(माͧसक Ǔतमाहȣ), 
10. यğंɉ एव ंĮͧमकɉ के उपयोग का ͪववरण (माͧसक, Ǔतमाहȣ) । 

उपयु [Èत ĤǓतवेदनɉ के अǓतǐरÈत ͩकसी समèया ͪवशेष पर Ǔनण[य हेतु ͪवͧशçट ĤǓतवेदन भी 
Ĥèतुत ͩकये जाते है । 
(ii) मÚयèतरȣय ĤबÛध ĤǓतवेदन (Middle Level Management Report)-मÚयèतरȣय 

ĤबÛध मɅ ͪवͧभÛन ͪवभागीय ĤबÛधक आते हɇ । ये ĤबÛधक अपने ͪवभाग के कायȾ के 
ͧलए उ×तरदायी होत ेहɇ । चूँͩक इÛहɅ Ǒदन-ĤǓतǑदन के कायȾ पर ǓनयÛğण रखना होता है, 
अत: इÛहɅ Ĥèतुत ͩकए जाने वाले ĤǓतवेदन अͬधक ͪवèततृ होते हɇ तथा कम समय 
अÛतराल से बार-बार Ĥèतुत ͩकए जाते है जैसे दैǓनक, साÜताǑहक अथवा पाͯ¢क । इन 
न×ैयक ĤǓतवेदनɉ के अǓतǐरÈत ͩकसी समèया ͪवशेष के सàबÛध मɅ ͪवͧशçट ĤǓतवेदन 
भी Ĥèततु ͩकये जाते हɇ । इन ĤǓतवेदनɉ को Ǔनàन वगȾ मɅ रखा जा सकता है- 
1. ͪवĐय ĤǓतवेदन (Report on Sales)-इन ĤǓतवेदनɉ मɅ (अ) ͪवĐय बजट एव ं

वाèतͪवक ͪवĐय का ͪववरण. (ब) ͪवĐय åयय बजट व वाèतͪवक ͪवĐय åयय का 
ͪववरण, (स) ͪवĐेतानसुार, उ×पादानसुार तथा ¢ेğानसुार ͪवĐय का ͪववरण, (द) 
देनदारɉ का ͪववरण एव ं(य) ĤाÜत आदेशɉ का सारांश सिàमͧलत है । 

2. Đय ĤǓतवेदन (Report on Purchases)-इन ĤǓतवेदनɉ मɅ (अ) सामĒी Đय 
बजट एव ंवाèतͪवक Đय का ͪववरण, (ब) सामĒी मूãय ͪववरण, (स) कÍची सामĒी 
के èकÛध का ͪववरण आǑद सिàमͧलत है । 

3. उ×पादन ĤǓतवेदन (Report on Production) ĤǓतवेदनɉ मɅ (अ) उ×पादन बजट व 
वाèतͪवक उ×पादन ͪववरण, (ब) ÜलाÖट उपयोग बजट व वाèतͪवक ÜलाÖट उपयोग 
का ͪववरण, (स) Ǔनिçकय ¢मता ͪववरण, (द) सामĒी उपभोग बजट व वाèतͪवक 
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सामĒी उपयोग ͪववरण, एव ं (य) Įम बजट व वाèतͪवक Įम उपभोग ͪववरण 
सिàमͧलत है । 

4. लागत ĤǓतवेदन (Report on Cost)- इन ĤǓतवेदनɉ मɅ (अ) सामĒी लागत बजट 
व सामĒी कȧ वाèतͪवक लागत का ͪववरण, (ब) Įम लागत बजट व Įम कȧ 
वाèतͪवक लागत का ͪववरण, (स) उपǐरåयय बजट व वाèतͪवक उपǐरåययɉ का 
ͪववरण, एव ं(द) लागत ͪववरणɉ के ͪववरण सिàमͧलत है । 

(iii) Ǔनàन èतरȣय ĤबÛध ĤǓतवेदन (Floor Level Management Report)-Ǔनàनèतरȣय 
ĤबÛधकɉ मɅ फोरमैन, ¢ेğीय ͪवĐय पय[वे¢क आǑद आते हɇ जो दैǓनक कायȾ के पय[वे¢ण 
के ͧलए उ×तरदायी होते हɇ । इÛहɅ Ĥèतुत ͩकए जाने वाले ĤǓतवेदन सामाÛयत: दैǓनक 
अवͬध के तथा अͬधक ͪवèततृ होत ेहɇ । इन ĤǓतवेदनɉ मɇ सामाÛयत: भावा×मक सचूनाएँ 
होती है । वèतुतः ये ĤǓतवेदन दैǓनक गǓतͪवͬधयɉ का साराशं माğ होते हɇ । इन 
ĤǓतवेदनɉ मɅ सामĒी उपभोग अÛतर ĤǓतवेदन, ͪवभागीय उपǐरåयय ĤǓतवेदन, काय[ 
सàपादन ĤǓतवेदन आǑद आते हɇ । 

(ब) बाéय ĤǓतवेदन - संèथा मɅ Ǿͬच लेने वाले बाéय प¢कारɉ को जो ĤǓतवेदन Ǒदये जाते हɇ, 
वे बाéय ĤǓतवेदन कहलाते हɇ। । बाéय प¢कारɉ मɅ अशंधारȣ, ऋणपğधारȣ, लेनदार, èकÛध 
ͪवपͨण सरकार, बɇक आǑद सिàमͧलत है । इन लोगɉ को Ǒदये जाने वाले ĤǓतवेदन अ×यÛत 
संͯ¢Üत होत े है परÛतु मह×वपणू[ सचूनाएँ उपलÞध कराते हɇ । इनको Ǒदये जाने -वाले 
ĤǓतवेदनɉ मɅ कुछ सूचनाएँ तो काननूी Ǿप से भी देनी अǓनवाय[ होती है । इस Ĥकार के 
ĤǓतवेदनɉ मɅ Ǔनàनͧलͨखत ĤǓतवेदन सिàमͧलत है- 
1. अंशधाǐरयɉ को ĤǓतवेदन (Reporting to Share holders)-इनमɅ लाभ-हाǓन खाता, 

ͬच͡ा, संचालकɉ एव ंअंके¢कɉ का ĤǓतवेदन सिàमͧलत है । 
2. èकÛध ͪवपͨणयɉ को ĤǓतवेदन (Reporting to stock Exchange)-यǑद कàपनी के 

अंशɉ का ͩकसी èकÛध ͪवपͨण मɅ सचूीयन करवाया गया है तो कàपनी ɮवारा Ǔनधा[ǐरत 
ĤाǾप मɅ Ǔनयͧमत Ǿप से èकÛध ͪवपͨण के अͬधकाǐरयɉ को ͪववरण Ĥèतुत करना होता 
है । 

3. कर ͪववरण (Tax Report)-इसमɅ आयकर ͪववरण, ͪवĐय कर ͪववरण, आबकारȣ शुãक 
ͪववरण, उɮगम èथान पर आयकर, कटौती का ͪववरण आǑद सिàमͧलत है । 

4. साख संèथाओं के ĤǓतवेदन (Reporting to Credit Institutions))-बɇक एव ंअÛय 
साख Ĥदान करने वालȣ संèथाओं को उनकȧ माँग के अनसुार Ĥेͪषत ĤǓतवेदन । 

17.11 ĤǓतवेदन Ǔनमा[ण के ͪवͧभÛन चरण (Steps in Report 
Preparation) 
एक åयवसाय के ͧलए ĤǓतवेदन तैयार करने के ͧलए हमɅ Ǔनàन चरणɉ के आधार पर 
ĤǓतवेदन का Ǔनमा[ण करना चाǑहए- 
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(अ) आवæयक आकड़ɉ का संकलन (Collection of Fact)-ĤǓतवेदन के उƧेæय को 
Úयान मɅ रखकर आवæयक ऑकड़ɉ को सव[Ĥथम एकǒğत ͩकया जाना चाǑहए । इसके 
ͧलए आवæयक है ͩक åयवसाय के उƧेæय के बारे मɅ पणू[ जानकारȣ ĤाÜत हो । 
(ब) तØयɉ का ͪवæलेषण (Analysis of Fact)-तØयɉ के सकंलन के पæचात ्दसूरा चरण 
तØयɉ के ͪवæलेषण से संबंͬ धत है िजसमे हम ĤǓतवेदन के उƧेæय को Úयान मɅ रखकर 
तØयɉ का ͪवæलेषण कर उÛहɅ एकǾपता Ĥदान करते हɇ । 
(स) ͪवचार-ͪवमश[ करना (Discussion)-जहाँ ĤǓतवेदन संयÈुत Ǿप से अथा[त ्दो या दो 
से अͬधक åयिÈतयɉ के ɮवारा तैयार ͩकये जाते हɇ वहाँ यह आवæयक है ͩक सभी तØयɉ 
के बारे मɅ सभी åयिÈतयɉ से ͪवचार-ͪवमश[ ͩकया जावे । 
(द) ĤǓतवेदन-लेखन (Report Writing)-ĤǓतवेदन Ǔनमा[ण का अिÛतम व मह×वपणू[ 
चरण ĤǓतवेदन लेखन है । ĤǓतवेदन को एक Ǔनशͬचत ĤाǾप के अÛतग[त Ĥèतुत ͩकया 
जाना चाǑहए । एक आदश[ ĤǓतवेदन का ĤाǾप अĒ Ĥकार से हो सकता है- 
(i) साराशं (Summary)-ĤǓतवेदन के Ĥारàभ मɅ ĤǓतवेदन से सàबिÛधत साराशं देना 

चाǑहए िजसके अÛतग[त उƧेæय, ͪवͬध एव ंसंͯ¢Üत Ǿप से ͧसफाǐरशɅ एव ंǓनçकष[ होने 
चाǑहए । 

(ii) सूचीपğ (Contents)साराशं के पæचात ्ĤǓतवेदन मɅ Ĥèततु ͪवͧभÛन भागɉ का एक 
खाका हमɅ सचूीपğ के Ǿप मɅ Ĥèतुत करना चाǑहए । यह इस Ĥकार का होना चाǑहए 
ͩक िजससे åयवसाय से सàबिÛधत ͩĐयाओं का एक ͬचğ सामने उभर आये । 

(iii) पǐरͧशçट (Appendix)-ͧसफाǐरश के समथ[न मɅ तĐ व तकनीकȧ आँकड़ो को मुÉय 
ĤǓतवेदन से अलग कर पǐरͧशçट मɅ सिàमͧलत कर देना चाǑहए । 

(iv) शीष[क (Heading)-ĤǓतवेदन को आकष[क बनाने के ͧलए शीष[कɉ का मह×वपणू[ 
èथान होता है । पाठक को आकͪष[त करने के ͧलए Ǿͬचकर शीष[कɉ का Ĥयोग ͩकया 
जाना चाǑहए । 

(v) मूल ĤǓतवेदन (Tex Report)-जब ĤǓतवेदन ͧलखा जा रहा है तब जहाँ तक सàभव 
हो, ͬचğɉ का Ĥयोग करना चाǑहए । भाषा सरल एव ंसाधारण होनी चाǑहए । साथ हȣ 
साथ इस बात का भी Úयान रखना चाǑहए ͩक ĤǓतवेदन संͯ¢Üत व èपçटता ͧलये 
हु ए हो । 

17.12 सारांश 
ĤबÛधकȧय सचूना Ĥणालȣ का ता×पय[ ͩकसी उɮयम कȧ उस åयवèथा से होता है िजसके 
ɮवारा उɮयम के ͪवͧभÛन ĤबÛध èतरɉ के ͧलए पया[Üत एव ं राहȣ सचूना समय पर 
उपलÞध करवायी जाती है । सचूना के संवहन हेतु ĤǓतवेदन या ǐरपोट[ बनाई जाती है । 
आदश[ ĤǓतवेदन वह होता है िजससे ĤाÜतकता[ के £ान मɅ आवæयक वृͪ ƨ हो इस हेत ु
अÍछे ĤǓतवेदन कȧ ͪवशेषताओं का वण[न पवू[ मɅ ͩकया जा चुका है । ĤǓतवेदनɉ का 
Ǔनमा[ण ͩĐयाशीलता के आधार पर, ĤकृǓत के आधार पर, ǓनǑहत तØयɉ के आधार पर 
या Ĥयोगकता[ कȧ आवæयकता के आधार पर ͩकया जा सकता है । 
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वत[मान मɅ åयावसाǓयक संगठनɉ के सफल सचंालन हेतु उपयÈुत सूचनाओं का होना 
आवæयक है । संगठन के आकार मɅ वृͪ ƨ एव ंजǑटलताओं मɅ वृͪ ƨ के कारण सचूना 
Ĥणालȣ ĤबÛध के कायȾ के कुशलतापवू[क Ǔनव[हन हेतु आवæयक साधन बन गई है ।  

17.13 शÞदावलȣ  
सूचना - Ĥͪवͬधयत (Processed) जानकारȣ, तØयɉ या समकंɉ का समूह सचूना 
कहलाती है । 
पǐरचालन ĤǓतवेदन - åयवसाय के सचंालन पǐरणामɉ से सàबिÛधत ĤǓतवेदन । 
ͪव×तीय ĤǓतवेदन - ĤबÛधकɉ के अशंधाǐरयɉ एव ं ऋणपğधाǐरयɉ के ĤǓत दाǓय×व के 
Ǔनव[हन को बताने वाले ĤǓतवेदन  
आÛतǐरक ĤǓतवेदन - åयवसाय के आÛतǐरक ĤबÛध एव ं ͩĐयाओं के Ǔनयğंण के ͧलए 
Ĥèतुत ͩकया जाने वाला ĤǓतवेदन । यह सामाÛय या न×ैयक हो सकता है एव ंउÍच, 
मÚयम व Ǔनàन èतरȣय ĤबÛध हेतु अलग-अलग तैयार ͩकया जा सकता है । ͪवशेष 
जांच से सàबिÛधत तØय या ͧसफाǐरशɅ िजस ĤǓतवेदन मɅ सिàमͧलत कȧ जाती है उसे 
ͪवͧशçट ĤǓतवेदन कहते हɇ । 
बाéय ĤǓतवेदन - संèथा मɅ Ǿͬच लेने वाले बाéय प¢कारɉ यथा अशंधारȣ, ऋणपğधारȣ, 
लेनदार, èकÛध ͪवपͨण, सरकार, बɇक आǑद हेतु जो ĤǓतवेदन तैयार ͩकये जाते हɇ उÛहɅ 
बाéय ĤǓतवेदन कहत ेहɇ ।  

17.14 èवपरख Ĥæन  
1. एक अÍछȤ ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ से आपका Èया आशय है? एक भलȣ Ĥकार Ǔनͧम[त 

Ĥणालȣ के Èया ल¢ण है? इसकȧ Ĥाͪवͬधयाँ Èया है? 
What do you mean by a good Management Information System? 
What are the characteristics of a well designed system? What are 
its techniques?  

2. एक ĤबÛध सचूना Ĥणालȣ के Èया गणु होने चाǑहए? आͬथ[क Ǻिçट से सुǺढ़ Ǔनण[य लेने 
मɅ इसकȧ भूͧमका èपçट कȧिजए । 
What should be the attributes of a Management Information 
System? Examine its role in arriving at economically sound 
decisions. 

3. ĤबÛध हेत ुएक अÍछȤ ǐरपोट[ कȧ Ĥमुख ͪवशेषताएँ Èया है? ǓनयÛğण ǐरपोट[' एव ंसचूना 
ǐरपोट[' मɅ अÛतर बताइए  
What are the essential characteristics of a good report for 
management System? Distinguish between a Control report and 
‘information report’ 
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4. ĤǓतवेदन से आप Èया समझत े हɇ? ĤǓतवेदन के ͪवͧभÛन Ĥकारɉ को स¢ेंप मɅ èपçट 
कȧिजए । 
What do you mean by Report? Explain the various types of 
Report in Brief.  

5. एक बड़े åयावसाǓयक सèंथान के ͧलए ĤबÛध सूचना Ĥणालȣ का Èया मह×व है? 
समझाइए । इसकȧ सीमाएँ बताइये । 
What is the importance of Management Information System in big 
business concern?  

6. आͬथ[क Ǻिçट से सहȣ Ǔनण[य लेने के ͧलए आवæयक ǐरपोट[ देने और सचूना रखने कȧ 
Ĥणालȣ पर एक ǑटÜपणी ͧलͨखए । 
Write a note –Reporting and information System essential for 
arriving at economically sound decisions.  

7. ĤबÛध हेतु ĤǓतवेदन के मह×व कȧ ͪववेचना कȧिजए । ĤबÛध हेतु उ×तम ĤǓतवेदन कȧ 
ͪवशेषताएँ Èया है?  
Discuss the importance of reports for management. What are the 
characteristics of a good report for management?  

8. ͪवͧशçट ĤǓतवेदन Èया है? यह सामाÛय ĤǓतवेदन से ͩकस Ĥकार ͧभÛन है? ĤबÛधकȧय 
Ǔनण[यन मɅ इस Ĥकार के ĤǓतवेदनɉ के मह×व का वण[न कȧिजए । 
What is a special report? How does it differ from a general 
report? Discuss the significance of such reports in Management 
Decision.  

9. Ǔनàन मɅ अÛतर èपçट कȧिजए (Distinguish between the following)- 
(i) सामाÛय ĤǓतवेदन एव ं ͪवͧशçट ĤǓतवेदन (General Report and Special 

Report) 
(ii) चाल ू ǓनयÛğण ĤǓतवेदन एव ं सारांश ǓनयÛğण ĤǓतवेदन (Current Control 

Report and Summary Control Report) 
10. ĤǓतवेदन से आप Èया समझते हɇ? एक अÍछȤ ǐरपोट[ के ल¢ण बताइए िजसमɅ ͪवशेष 

ĤǓतवेदनɉ कȧ आवæयकता होती है । 
What do you mean by Report? Give the essential of a good 
report and also mention the situation in which special report are 
required  

11. ĤबÛधकȧय सचूना पƨǓत से आप Èया समझते हɇ? इसके Èया ल¢ण है? 
What do you mean by Management Information system? What are 
its characteristics?  
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12. 'ĤबÛधकɉ को ĤǓतवेदन करने से आप Èया समझते हɇ? सं¢ेप मɅ उन बातɉ का वण[न 
कȧिजए जो सचंालक मÖडल को Ĥèततु ͩकये जाने वाले ĤǓतवेदन मɅ सिàमͧलत होती है। 
What is mean by ‘Reporting to Management ‘? Discuss briefly the 
matters that you could deal with while reporting to the Board of 
Directors.  

17.15 सÛदभ[ ĒÛथ  
1. Pandey I.M  : Management Accounting  
2. Ravi M . Kishore  : Fianancial Management  
3. Jain , Narang  : Cost and Management Accounting  
4. Arora M.N.  : Cost and Management Accounting 
5. अĒवाल एम. आर  : ĤबÛध लेखांकन  
6. Saxena , Vashist : Cost and Management Accounting 
7. Khan,Jain  : Theory and Problems of Management and Cost Accounting  
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इकाई कȧ Ǿपरेखा - 18: उ×तरदाǓय×व लेखांकन 
(Responsibility Accounting) 

इकाई कȧ Ǿपरेखा  
18.0 उƧेæय 
18.1 Ĥèतावना 
18.2 अथ[ एव ंपǐरभाषा 
18.3 उ×तरदाǓय×व लेखाकंन के ͧसƨाÛत 
18.4 उ×तरदाǓय×व लेखाकंन कȧ ͪवशेषताएँ 
18.5 उ×तरदाǓय×व लेखाकंन व परàपरागत लेखाकंन मɅ अÛतर 
18.6 उ×तरदाǓय×व लेखाकंन कȧ आवæयकता 
18.7 उ×तरदाǓय×व लेखाकंन के लाभ 
18.8 उ×तरदाǓय×व लेखाकंन कȧ सीमाएँ 
18.9 उ×तरदाǓय×व लेखाकंन ĤǓतवेदन बनाने कȧ ͪवͬध 
18.10 साराशं 
18.11 शÞदावलȣ 
18.12 èवपरख Ĥæन  
18.13 सÛदभ[ ĒÛथ  

18.0 उƧेæय 
इस इकाई का अÚययन के बाद आप इस योÊय हो सकɅ गे ͩक - 

 उ×तरदाǓय×व लेखाकंन का अथ[ बता सकɅ  । 
 उ×तरदाǓय×व लेखाकंन कȧ ͪवशेषताओं का वण[न कर सकɅ  । 
 उ×तरदाǓय×व लेखाकंन ĤǓतवेदन तैयार कर सकɅ  । 
 उ×तरदाǓय×व लेखाकंन कȧ सीमाएँ बता सकɅ  । 

18.1 Ĥèतावना (Introduction) 
आधुǓनक समय मɅ लेखांकन का परàपरागत Ǿप अपया[Üत महससू होने लगा है । 
ऐǓतहाͧसक लेखाकंन के ɮवारा केवल मौǑġक åयापाǐरक सौदɉ को पèुतकɉ मɅ दज[ करना 
एव ं एक लेखा वष[ कȧ समािÜत पर ऐǓतहाͧसक िèथǓत पर ĤǓतवेदन Ĥèतुत करना, 
सिàमͧलत होता है । परàपरागत लेखांकन इन अवधारणाओं के कारण, ĤबÛध के ͧलए 
अपया[Üत सूचना èğोत हो गया है । परàपरागत लेखांकन, ĤबÛध को मलूत: ऐǓतहाͧसक 
ĤकृǓत कȧ सूचनाएँ Ĥदान करता है िजसके कारण उ×पादन, ͪव×त ĤबÛध, ͪवपणन आǑद 
कायȾ कȧ द¢ता का समुͬचत ǓनयÛğण नहȣ ंहो पाता है । परàपरागत लेखाकंन के इन 
दोषɉ के कारण लेखाͪवदɉ ने अनभुव ͩकया ͩक परàपरागत लेखाकंन कȧ सीमाओं को 
ͪवèततृ करके लेखे इस Ĥकार से रखे जावɅ िजससे ये ĤबÛध के ͧलए पया[Üत उपयोगी हो 



439 
 

सकɅ  और ĤबÛधकȧय काय[ सुयोÊय Ǿप से Ǔनयोिजत व ǓनयिÛğत ͩकया जा सके । इस 
कारण से उ×तरदाǓय×व लेखांकन का ͪवकास हुआ । 
उ×तरदाǓय×व लेखांकन संèथा मɅ Ĥभावशालȣ ढंग से Ǔनयोिजत व लागत ǓनयिÛğत करने 
के उƧेæय कȧ ĤािÜत कȧ एक नवीन तकनीक है । उ×तरदाǓय×व लेखांकन को इस Ĥकार 
से åयविèथत ͩकया जाता है ͩक काय[ से सàबिÛधत åयिÈत को उसके काय[ के ĤǓत 
उ×तरदायी ठहराया जा सके ।  

18.2 अथ[ एवं पǐरभाषा (Meaning and Definition)  
इस पƨǓत के अनसुार संगठन को ͪवͧभÛन उ×तरदाǓय×व केÛġɉ या इकाइयɉ मɅ ͪवभािजत 
करके, उनकȧ योजनाओं, कायȾ, बजट, लागत तथा लाभ Ǔनधा[ǐरत करके, उनके ऊपर 
उ×तरदाǓय×व लेखाकंन मɅ समèत संगठनɉ मɅ ͪवͧभÛन Ǔनण[य केÛġɉ का Ǔनधा[रण करना 
एव ंåयिÈतगत ĤबÛधक जो ͩक लागत के सÛदभ[ मɅ Ǔनण[य लेने हेतु Ĥारिàभक Ǿप से 
उ×तरदायी है, के ͧलए लागत Ǔनधा[ǐरत करना है । उ×तरदाǓय×व लेखाकंन िजसे 
लाभदायकता लेखांकन भी कहा जाता है, का अिÛतम उƧेæय संèथा कȧ आͬथ[क द¢ता 
को ĤाÜत करना है । समाÛय Ǿप से उ×तरदाǓय×व केÛġɉ कȧ èथापना करना, लागत 
ǓनयिÛğत करना, लोचदार बजट बनाना एव ंकाय[ सàपादन कर åयिÈत ͪवशेष को उसके 
ɮवारा Ǔनçपादन काय[ के ĤǓत उ×तरदाǓय×व ठहराना आǑद का सामूǑहक नाम 
उ×तरदाǓय×व लेखांकन है । उ×तरदाǓय×व लेखांकन के अÛतग[त सचूनाओं का संचालन व 
Ĥèतुतीकरण इस Ĥकार से ͩकया जाता है िजसका Ĥयोग ĤबÛध ɮवारा Ĥ×येक èतर पर 
ͩकया जा सके । 
उ×तरदाǓय×व लेखांकन तकनीक का Ĥयोग सरकारȣ, केिÛġत, ͪवकेिÛġत, 
लाभकारȣ,अलाभकारȣ, छोटȣ-बडी सभी Ĥकार कȧ संèथाओं मɅ ͩकया जाना सàमव है । 
उ×तरदाǓय×व लेखाकंन कȧ अÛय मह××वपणू[ पǐरभाषाएँ Ǔनàन Ĥकार हɇ- 
एÛथोनी एव ंरȣस ने इस सàबÛध मɅ ͧलखा है ͩक, 'उ×तरदाǓय×व लेखांकन उस Ĥकार का 
ĤबÛध लेखांकन है िजसमɅ उ×तरदाǓय×व केÛġɉ के Ǿप मɅ Ǔनयोिजत एव ंवाèतͪवक, दोनɉ 
Ĥकार कȧ लेखांकन सूचनाओं को संĒǑहत और ĤǓतवेǑदत ͩकया जाता है । '' 
ͪवͧलयम एल. फरेरा के अनसुार, ' उ×तरदाǓय×व लेखाकंन का सार ¢ेğɉ के अनसुार 
लागतɉ और आगमɉ का सकंलन है िजससे ͩक Ĥमाͨणत लागतɉ को उनके ͧलए 
उ×तरदायी åयिÈत या समूह के साथ पहचाना जा सके । '' 
शãटके एव ंजेनसेन के अनसुार, ' उ×तरदाǓय×व लेखांकन एक ऐसी Ĥणालȣ है, िजसमɅ 
लागतɉ एव ंआगमɉ को संͬचत ͩकया जाना है और इन लागतɉ को ĤबÛध के ǓनयÛğण 
के आधार पर ĤबÛधकɉ को ĤǓतवेǑदत ͩकया जाता है । वह ĤबÛधकȧय लेखाͪवͬध जो 
एक ͪवकेिÛġत संगठन मɅ बजट तथा Ǔनçपादन को जोड़ती है, उ×तरदाǓय×व लेखाकंन 
कहलाती है । '' 
जॉन ए. ǑहͬगÛस के शÞदɉ मɅ, 'यह लेखाकंन कȧ एक Ĥणालȣ है जो ͩक एक संगठन से 
संĒǑहत होती है । इसमɅ लागत संगठन के अÛतग[त उ×तरदाǓय×व के èतरɉ के आधार पर 
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संकͧलत, अͧभलेͨखत और सूͬचत कȧ जाती है । सगठन के Ĥ×येक पय[वे¢ी ¢ेğ पर 
केवल वे हȣ लागतɅ चाज[ कȧ जाती है िजसके ͧलए यह उ×तरदाǓय×व है और िजस पर 
इसका ǓनयÛğण है । '' 
सी- आई. एम. ए. शÞदावलȣ के अनसुार, ' उ×तरदाǓय×व लेखांकन ĤबÛध लेखाकंन कȧ 
एक पƨǓत है िजससे ĤबÛध के ͪवͧभÛन èतरɉ पर Ĥ×यारोͪपत उ×तरदाǓय×व के अनसुार 
जवाबदेहȣ का Ǔनæचयन और ĤबÛध सचूना एव ंĤǓतवेदन Ĥणालȣ कȧ èथापना कȧ जाती 
है। इस पƨǓत के अÛतग[त ͪवͧशçट अͬधकार ĤाÜत åयिÈत के अधीन एव ंसंगठन के 
ͪवभागɉ या इकाइयɉ का उ×तरदाǓय×व केÛġɉ के Ǿप मɅ ͪवकͧसत ͩकया जाता है । '' 
एÖडरसन के अनसुार, ''यह अवधारणा ऐसी लेखांकन पƨǓत को समाǑहत करती है िजसमɅ 
सूचनाओं एव ंसमंकɉ को इस तरȣके से सकंͧलत व ĤǓतवेǑदत ͩकया जाता है जो संèथा 
कȧ उ×तरदाǓय×व संरचना से घǓनçठ Ǿप से सàबƨ हो । '' ' 
आर. एम. भÖडारȣ के अनसुार,'उ×तरदाǓय×व लेखाकंन वह पƨǓत है िजसके अÛतग[त 
उ×तरदाǓय×व के Ĥ×येक èतर पर लागतɅ संकͧलत एव ं ĤǓतवेǑदत कȧ जाती हɇ ताͩक 
ĤबÛध ɮवारा Ĥ×येक èतर पर ͩĐयाओं तथा लागतɉ के ǓनयÛğण हेतु लेखाकंन लागत 
समकंɉ का Ĥयोग ͩकया जा सके ।'' 

18.3 उ×तरदाǓय×व लेखांकन के ͧसƨाÛत (Principles of 
Responsibility Accounting)  
उ×तरदाǓय×व लेखाकंन के ͧसƨाÛत Ǔनàन Ĥकार हɇ- 

(1) सव[Ĥथम उƧेæय, लêय, बजट, Ĥमाण या अनमुान के अनसुार योजना बनाई जावे, ͩफर 
योजना को ͪवͧभÛन चरणɉ या कायȾ मɅ ͪवभािजत करके अलग-अलग उ×तरदाǓय×व केÛġ 
Ǔनधा[ǐरत कर Ǒदये जाने चाǑहए । 

(2) Ĥ×येक उ×तरदाǓय×व केÛġ का योजना के सàबÛध मɅ माग[ Ĥशèत ͩकया जावे व उसके 
काय[ पर पणू[ समÛवय तथा ǓनयÛğण रखा जाये । 

(3) उ×तरदाǓय×व केÛġ के वाèतͪवक माग[ को Ĥमाणɉ के आधार पर मूãयांͩकत ͩकया जाना 
चाǑहए । 

(4) Ĥमाणɉ व वाèतͪवक काय[ पǐरणामɉ के मÚय उ×पÛन हु ए ͪवचरणɉ का ͪवæलेषण करके 
इसकȧ ǐरपोट[ उÍच ĤबÛधक वग[ को ͪवचार-ͪवमश[ हेतु Ĥèततु कȧ जाये ।  

(5) उÍच ĤबÛध वग[ ɮवारा यǑद सधुारा×मक काय[वाहȣ करना आवæयक समझा गया हो तो 
काय[ को संशोͬधत ͩकया जाना चाǑहये । असफलताओं को èपçट करते हु ए सवȾÍच 
ĤबÛध के सम¢ एक Ǔनशͬचत ĤाǾप मɅ ǐरपोट[ Ĥèततु कȧ जाये । 

(6) इसका उƧेæय कम[चाǐरयɉ को काय[ के ͧलए अͧभĤेǐरत करना होता है । इसͧलए ĤबÛधकɉ 
को मानवीय åयवहार का भी अÚययन करना चाǑहए । 

(7) इसमɅ ͪवͧभÛन उ×तरदाǓय×व केÛġɉ कȧ èथापना कȧ जाती है । ये केÛġ मुÉयतः चार 
Ĥकार के होत ेहɇ जो Ǔनàन है ।  
(i) लागत केÛġ (ii) आगम केÛġ 
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(iii) लाभ केÛġ (iv) ͪवǓनयोग केÛġ 

18.4 उ×तरदाǓय×व लेखांकन कȧ ͪवशषेताएँ (Characteristics of 
Responsibility Accounting)  
उ×तरदाǓय×व लेखाकंन कȧ ͪवशेषताएँ Ǔनàनͧलͨखत हɇ- 

(1) इस पƨǓत के अÛतग[त सàपणू[ संगठन को उ×तरदाǓय×व केÛġɉ मɅ ͪवभािजत करके केÛġɉ 
के अनसुार लागतɉ का वगȸकरण ͩकया जाता है । Ĥ×येक ĤबÛधक अपने उ×तरदाǓय×व 
केÛġ के ͧलए उ×तरदायी होता है ।  

(2) सभी उ×तरदायी केÛġɉ के सàबÛध मɅ केवल ǓनयÛğणीय लागतɉ का हȣ संĒहण ͩकया 
जाता है । इसका उƧेæय Ĥ×येक केÛġ के अͬधकारȣ को उसके केÛġ कȧ ͩĐयाओं पर होने 
वाले åययɉ के ͧलए उ×तरदायी ठहराना है । 

(3) इस पƨǓत का Ĥारिàभक ǒबÛद ुसंगठन चाट[ है िजसमɅ Ĥ×येक अͬधकारȣ का काय[ ¢ेğ 
èपçट ͩकया जाता है ।  

(4) लागतɉ के ͪवæलेषण हेतु लागतɉ को ǓनयÛğणीय एव ंअǓनयÛğणीय मɅ वगȸकृत ͩकया 
जाता है । 

(5) उ×तरदाǓय×व लेखाकंन के अÛतग[त Ĥ×येक केÛġ का अͬधकारȣ अपने केÛġ के वाèतͪवक 
पǐरणामɉ कȧ तुलना पवू[ Ǔनधा[ǐरत लêयɉ से करता है तथा अपने केÛġ कȧ सफलताओं व 
असफलताओं का मूãयाकंन करता है । 

18.5 उ×तरदाǓय×व लेखांकन व परàपरागत लेखांकन मɅ अÛतर 
(Difference between Responsibility Accounting and 
Traditional Accounting) 
उ×तरदाǓय×व लेखाकंन ĤबÛध को उपयोगी सूचना देने का साधन है न ͩक साÚय अथा[त ्
यह स×य है ͩक उ×तरदाǓय×व लेखांकन ĤबÛध के ͧलए अǓत आवæयक है, लेͩकन 
उ×तरदाǓय×व लेखांकन परàपरागत लेखांकन का ͪवकãप नहȣं है । परàपरागत लेखांकन 
मɅ åयवहारɉ को मौǑġक Ǿप मɅ åयÈत ͩकया जाता है और ĤबÛध इन ऐǓतहाͧसक 
åयवहारɉ को ĤǓतवेदन व ͪववरणɉ के Ǿप मɅ èवीकार करता है लेͩकन इस लेखांकन 
पƨǓत के ɮवारा Ǔनयोजन, लागत ǓनयÛğण, Ǔनण[यन, पवूा[नमुान आǑद ĤबÛधकȧय कायȾ 
हेतु आवæयक सचूनायɅ ĤबÛध को ĤाÜत नहȣं हो पाती है, अत: ĤबÛध कȧ आवæयकता के 
ͧलये उ×तरदाǓय×व लेखांकन कȧ आवæयकता महससू कȧ गई । उ×तरदाǓय×व लेखाकंन 
ĤबÛध ĤͩĐया का अǓतǐरÈत भाग है । उ×तरदाǓय×व लेखाकंन के अÛतग[त संगठन कȧ 
समèत ͩĐयाओं के ͧलये उ×तरदाǓय×व केÛġɉ कȧ èथापना कȧ ͪवचारधारा मह×वपणू[ है । 
अथा[त ्सभी ͩĐयायɅ व उ×तरदाǓय×व ͩकसी न ͩकसी åयिÈत के साथ जुड़ा रहता है । 
आय, पǐरचालन लागत, पूँजीगत खचȶ एव ं अÛय सभी मदɉ के ͧलए उ×तरदाǓय×व 
Ǔनधा[ǐरत कर Ǒदये जाते हɇ । Ĥ×येक उ×तरदाǓय×व केÛġ का नेत×ृव ͪवभागाÚय¢ ɮवारा 
ͩकया जाता है । इस ͪवभागाÚय¢ के Ǔनशͬचत लêय तथा उसके ɮवारा åयय कȧ जाने 
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वालȣ राͧश भी Ǔनधा[ǐरत कर दȣ जाती है ताͩक वह लागत पर अͬधक ǓनयÛğण रखते हु ए 
अभीçट उƧेæय ĤाÜत कर सके । अत: èपçट है ͩक उ×तरदाǓय×व लेखांकन परàपरागत 
लेखांकन का èथानापÛन नहȣं है । यह तो केवल परàपरागत लेखांकन के आधारभूत ढाचेँ 
कȧ कͧमयɉ को परूा करता है ताͩक ĤबÛध कȧ आवæयकता कȧ पǓूत[ कȧ जा सके तथा 
Ĥ×येक काय[ के ͧलए सàबिÛधत åयिÈत को उ×तरदायी ठहराया जा सके। 
उ×तरदाǓय×व लेखाकंन एव ंपरàपरागत लेखांकन मɅ Ĥमुख अÛतर Ǔनàनͧलͨखत है- 

(1) परàपरागत लेखांकन का Ĥमुख Ĥाथͧमक उƧेæय åयवसाय के èवाͧमयɉ, लेनदारɉ एव ं
सरकार को åयवसाय के संबधं मɅ ऐǓतहाͧसक जानकारȣ Ĥदान करना है जबͩक 
उ×तरदाǓय×व लेखाकंन का Ĥाथͧमक उƧेæय संगठन को ͪवͧभÛन उ×तरदाǓय×व इकाइयɉ मɅ 
ͪवभािजत करके संगठन कȧ सभी ͩĐयाओं के ͧलए उ×तरदाǓय×व Ǔनधा[ǐरत करना है । 

(2) उ×तरदाǓय×व लेखाकंन मɅ पवूा[नमुान के अनसुार काय[ के Ĥमाप Ǔनधा[ǐरत कर Ǒदये जात े
हɇ तथा वाèतͪवक काय[ पǐरणाम व इन Ĥमापɉ के मÚय उ×पÛन ͪवचरणɉ का ͪवæलेषण 
करके उ×तरदाǓय×व का यǑद आवæयक हो तो सशंोधन करवाया जाता है । 

(3) परàपरागत लेखांकन मɅ सàपणू[ åयवसाय को एक इकाई के Ǿप मɅ मानकर सामूǑहक 
लाभ-हाǓन खाता व ͬच͡ा बनवाया जाता है जबͩक उ×तरदाǓय×व लेखांकन मɅ Ĥ×येक 
उ×तरदाǓय×व केÛġ को पथृक-पथृक मानकर ͪवæलेषण ͩकया जाता है । 

(4) परàपरागत लेखांकन मɅ भतूकाͧलक घटनाओं का लेखा ͩकया जाता है जबͩक इस नवीन 
लेखांकन पƨǓत का संबधं मुÉयतया भावी नीǓतयɉ एव ंयोजनाओं से होता है । 

(5) परàपरागत लेखांकन मɅ मौǑġक åयवहारɉ को हȣ दज[ ͩकया जाता है जबͩक उ×तरदाǓय×व 
लेखांकन मɅ अमौǑġक तØयɉ के ɮवारा भी केÛġ का ͪवæलेषण ͩकया जाता है । 

(6) परàपरागत लेखाकंन लेखाशाèğ कȧ अवधारणाओं पर आधाǐरत होता है जबͩक इन 
अवधारणाओं को अपनाया जाना उ×तरदाǓय×व लेखाकंन के ͧलए आवæयक नहȣं है ।  

18.6 उ×तरदाǓय×व लेखांकन कȧ आवæयकता (Requirement of 
Responsibility Accounting)  
उ×तरदाǓय×व लेखांकन åयिÈतयɉ के काय[ (ǓनçपǓत) मूãयाकंन कȧ एक ͪवͬध है । जसैा 
ͩक लेखाकंन शीष[क से हȣ èपçट है ͩक इस ͪवͬध के अÛतग[त उ×तरदाǓय×व से संबंͬ धत 
दो पहलुओं का ͪवæलेषण ͩकया जाता है । Ĥथम पहलू यह बताता है Èया उ×तरदाǓय×व 
सɋपा गया जबͩक ɮͪवतीय पहलू यह बताता है ͩक उ×तरदाǓय×व का Ǔनवा[ह ͩकस सीमा 
तक ͩकया गया । 
जब हम उ×तरदाǓय×व कȧ बात करत ेहɇ तो उ×तरदाǓय×व åयिÈतयɉ को सɋपा जा सकता 
है न ͩक वèतओंु को । अत: इस ͪवͬध के अÛतग[त संèथा के अͬधकाǐरयɉ को एक 
ͪवͧशçट काय[ करने का उ×तरदाǓय×व सɋपा जाता है । उ×तरदाǓय×व सɋपने कȧ यह 
ĤͩĐया उ×तरदाǓय×व केÛġɉ के माÚयम से कȧ जाती है । उ×तरदाǓय×व केÛġ (i) लागत 
केÛġ (ii) लाभ केÛġ तथा (iii) ͪवǓनयोजन केÛġ मɅ से कोई भी हो सकता है ।  
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लागत केÛġ (Cost Center) : एक ऐसा केÛġ होता है जहाँ संèथा ͩकसी उ×पाद ͪवशेष 
या सेवा ͪवशेष पर खचा[ करती है । लागत केÛġ के माÚयम से उ×तरदाǓय×व लेखांकन 
करते समय यह देखा जाता है ͩक उ×तरदायी अͬधकारȣ ने Ǔनधा[ǐरत लागत से अͬधक 
लागत åयय कȧ है या कम । यहाँ यह èपçट कर देना आवæयक है ͩक लागत केÛġɉ के 
माÚयम से उ×तरदाǓय×व लेखांकन करने के ͧलए लागत का सàबÛध उ×पादन से नहȣ ं
जोड़ा जाता है । ऐसा इसͧलए भी ͩकया जाता है ͩक संèथा ͪवͧभÛन Ĥकार के उ×पादɉ 
का उ×पादन एक साथ कर सकती है तथा ऐसी िèथǓत मɅ Ĥ×येक उ×पाद के ͧलए लागत 
को अलग से £ात करना एक कǑठन काय[ हो सकता है । 
लागत केÛġ के माÚयम से उ×तरदाǓय×व Ǔनवा[ह कȧ जाचँ करने के ͧलए यह देखा जाता 
है ͩक संèथा के ĤबÛधक ɮवारा ͩकए गए खचȶ कम हो तो ĤबÛधक कȧ काय[¢मता 
अÍछȤ मानी जाती है अÛयथा सुधार के Ĥयास ͩकये जात ेहɇ । 
लाभ केÛġ (Profit Center): जब एक ĤबÛधक लागत (उ×पादन) एव ंउससे सàबिÛधत 
अज[नɉ (उ×पादन का बाजार मूãय) दोनɉ के सàबÛध मɅ उ×तरदायी होता है तो ऐसे 
उ×तरदाǓय×व केÛġ को लाभ केÛġ कहत ेहɇ । अज[न एव ंलागत का अÛतर लाभ कहलाता 
है । लाभ केÛġ हेतु लाभ-कर से पवू[ ͧलये जाते हɇ । लाभɉ मɅ से ऐसे खच[ नहȣ ंघटाए 
जाते जो उस केÛġ से सàबिÛधत नहȣं हो, ऐसे अनेक खच[ हो सकते हɇ जो ͩकसी केÛġ 
ͪवशेष से सàबिÛधत न हो । सामाÛय खचȾ को शुƨ लाभ Ǔनकालने हेत ुअलग से लाभ-
हाǓन खाते मɅ सिàमͧलत ͩकया जाता है । 
लागत केÛġɉ कȧ अपे¢ा लाभ केÛġɉ के Ǔनàन लाभ हɇ- 

(1) लाभ केÛġ लागत (उ×पादन) एव ंअज[न (उ×पादन का ͪवĐय मूãय) का एक सामूǑहक Ǿप 
है, अत: यह कुशलता एव ंकाय[ ¢मता को Ĥदͧश[त करता है । 

(2) लाभ केÛġ अͬधक लाभ अज[न को Ĥेǐरत करता है । 
(3) लाभ केÛġɉ के माÚयम से ͪवकेÛġȣकरण सàभव है । 

सीमायɅ : 
(1) ऐसे केÛġɉ मɅ जहाँ सेवायɅ दȣ जाती है, वहाँ लाभ केÛġ नहȣं èथाͪपत ͩकए जा सकत े

Èयɉͩक सेवा देने वाले केÛġ लाभ अिज[त नहȣं कर सकत े। 
(2) ऐसी संèथायɅ जहा ँसारा उ×पादन एक सा होता है वहाँ लागत केÛġɉ का मह×व अͬधक 

होता है । 
(3) लाभ केÛġɉ के माÚयम से एक लाभ केÛġ से दसूरे लाभ केÛġ कȧ ĤǓतèपधा[ होती है 

िजससे संèथा का वातावरण दूͪ षत होता है । 
(4) लाभ केÛġ एक अãपकालȣन ͪवचार है । दȣघ[काल मɅ लागत केÛġ अͬधक उपयÈुत है । 
(5) लाभ केÛġɉ मɅ बहु त से ऐसे खचȶ जो ͩक सामाÛय होते हɇ, लाभ Ǔनकालने हेतु छोड़ Ǒदये 

जाते है, अत: लाभ कȧ िèथǓत सहȣ £ात नहȣं होती है । 
(6) लाभ केÛġ èथापना के ͧलए यǑद ͪवͧभÛन ĤͩĐयाएँ हɇ तो यह समèया उ×पÛन होती है 

ͩक एक ĤͩĐया से दसूरȣ ĤͩĐया मɅ ͩकस मãूय पर माल को हèताÛतǐरत ͩकया जाता 
है। 
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Ǔनçकष[- अत: यह कहा जा सकता है ͩक लाभ केÛġ अपने आप मɅ उ×तरदाǓय×व 
लेखांकन हेत ुसवȾपयÈुत नहȣं है । 
ͪवǓनयोग केÛġ (Investment). जब एक ĤबÛधक लागत, आगम तथा सàपि×त मɅ 
ͪवǓनयोजन के ͧलए उ×तरदायी होता है तो ऐसे केÛġ को ͪवǓनयोग केÛġ कहा जाता है । 
ͪवǓनयोग केÛġ पर उ×तरदाǓय×व केवल लाभɉ के माÚयम से हȣ नहȣं देखा जाता है ͩक 
ĤबÛधक ने ͪवǓनयोजन कुशलतापवू[क ͩकया है या नहȣं । उ×तरदाǓय×व £ात करने हेत ु
ͪवǓनयोग केÛġ पर ͪवǓनयोजन पर Ĥ×याय दर (ROI) £ात कȧ जाती है । ROI Ǔनàन 
Ĥकार £ात कȧ जा सकती है : 

PrNet ofit SalesROI
Sales Investment

   

Pr 100Net ofit
Investment

   

लाभ - (1) ROI एक सामाÛयत: èवीकृत कुशलता का माप है । 
(2) ROI एक तुलना×मक माप है । 
 (3) ROI सàपि×तयɉ के उपयÈुत उपयोग पर बल देता है । 

सीमाएँ- ROI हेतु ĤयÈुत ͪवǓनयोग का मूãय अलग-अलग åयिÈत अलग-अलग ले सकत े
हɇ यथा सकल (Gross), या शुƨ (Net) । 
उपरोÈत ͪवæलेषण से यह èपçट है ͩक ͪवǓनयोग केÛġ उपयÈुता माने जा सकते हɇ । 
उ×तरदाǓय×व केÛġɉ के वगȸकरण को Ǔनàनͧलͨखत चाट[ ɮवारा समझा जा सकता है ।  

 
18.7 उ×तरदाǓय×व लेखांकन के लाभ (Advantages of 

Responsibilities Accounting) 
(1) लागत ǓनयÛğण (Cost Control)-उ×तरदाǓय×व लेखांकन मɅ Ĥ×येक अͬधकारȣ ͩĐयाओं 

और लागतɉ के ͧलए Ĥ×य¢ Ǿप से सàबिÛधत कर संèथा मɅ Ĥभावपणू[ लागत ǓनयÛğण 
ͩकया जाता है । लागत लेखांकन के दो आधारभूत उƧेæय होते हɇ- लागत ǓनयÛğण तथा 
वèतु कȧ लागत Ǔनिæचत करना । उ×तरदाǓय×व लेखांकन इन दोनɉ हȣ उƧेæयɉ कȧ पǓूत[ 
करता है । चूँͩक इसमɅ Ĥ×येक काय[रत åयिÈत के दाǓय×व व अͬधकारɉ का èपçट 
ͪवभाजन पाया जाता है और Ĥ×येक केÛġ पर केवल ǓनयÛğणीय लागतɉ को हȣ संकͧलत 
ͩकया जाता है, अत: इसमɅ अͬधकारȣ को उसके केÛġ कȧ ͩĐयाओं के ͧलए उ×तरदायी 
ठहराया जा सकता है और इस Ĥकार लागत ǓनयÛğण को Ĥभावपणू[ बनाया जा सकता है 
तथा लाभɉ मɅ वृͪ ƨ कȧ जा सकती है । ĤबÛध भी ͪवचरणɉ के Ǔनवारण हेत ु सहȣ 
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माग[दश[न कर सकता है । इसके अǓतǐरÈत सभी उ×तरदाǓय×व केÛġɉ कȧ कुल लागतɉ का 
योग करके वèतु कȧ लागत भी £ात कȧ जा सकती है । 

(2) बजट Ĥणालȣ कȧ कुशलता मɅ वृͪ ƨ (Addition in the Efficiency of Budget 
System)-संèथा कȧ ͩĐयाओं को ͪवͧभÛन उ×तरदायी केÛġɉ मɅ वगȸकृत करने से बजट 
Ĥणालȣ के Ĥयोग मɅ सलुभता रहती है । कोई भी बजट पƨǓत तब तक पणू[Ǿप से 
Ĥभावशालȣ नहȣ ंहो सकती जब तक ͩक Ĥ×येक उ×तरदायी अͬधकारȣ यह नहȣं सोचने लगे 
ͩक बजट उसका बजट है, न ͩक उस पर थोपी गई ĤबÛध कȧ एक योजना । 
उ×तरदाǓय×व लेखांकन मɅ Ĥ×येक åयिÈत को उसके केÛġ कȧ ͩĐयाओं से सàबिÛधत 
करके उसमɅ यह भावना ͪवकͧसत कȧ जा सकती है । 

(3) कम[चाǐरयɉ कȧ काय[¢मता का मूãयाकंन करने कȧ ͪवͬध (Method of Evaluating 
Employees)-कुशल कम[चाǐरयɉ को परुèकृत करने व अकुशल कम[चाǐरयɉ को दिÖडत 
करने कȧ åयवèथा कȧ जा सकती है । इससे संèथा कȧ काय[¢मता व उ×पादकता मɅ वृͪ ƨ 
होती है । 

(4) अपवाद ɮवारा ĤबÛध (Management by Exception)-ͪवभागीय कायȾ से सàबिÛधत 
ĤबÛध को भेजे गये ĤǓतवेदनɉ को अपवाद के ͧसƨाÛत पर तैयार ͩकये जाने से ͪवͧभÛन 
सामाÛय समèयाओं के Ǔनवारण मɅ ĤबÛधकɉ का समय åयथ[ नçट नहȣं होता । 

(5) åयावसाǓयक Ǔनयोजन के लाभ (Benefit of Business Planning)- इसमɅ समèत 
ͩĐयाओं के ͪवͬधवत Ǔनयोजन से कागजी काय[ कम हो जाता है तथा लालफȧताशाहȣ दरू 
कȧ जा सकती है ।  

18.8 उ×तरदाǓय×व लेखांकन कȧ सीमाएँ – (Limitations of 
Responsibility Accounting) 
उ×तरदाǓय×व लेखांकन के उपरोÈत लाभɉ के होत े हु ए भी ͪवभागीय कुशलता का 
मूãयांकन एक कǑठन काय[ है । ĤबÛध को इसे एक Ĥभावशालȣ उपकरण के Ǿप मɅ 
Ĥयोग करने मɅ अĒͧलͨखत कǑठनाइयɉ का सामना करना पड़ता है- 

(1) केÛġɉ का Ǔनधा[रण कǑठन-संèथा मɅ उ×तरदाǓय×व केÛġɉ कȧ संÉया को Ǔनधा[ǐरत करना 
एक कǑठन काय[ है । 

(2) लागतɉ का वगȸकरण कǑठन- उ×तरदाǓय×व लेखांकन को Ĥभावी Ǿप से लाग ूकरने के 
ͧलए संèथा कȧ लागतɉ को ǓनयÛğणीय एव ं अǓनयÛğणीय लागतɉ मɅ वगȸकृत करना 
आवæयक है । इस Ĥकार से लागतɉ को वगȸकृत करने मɅ कई Ĥकार कȧ कǑठनाइयɉ का 
सामना करना पड़ता है । 

(3) कम[चाǐरयɉ ɮवारा ͪवरोध- उ×तरदाǓय×व लेखांकन को अपनाने पर कम[चाǐरयɉ का ͪवरोध 
रहता है Èयɉͩक उ×तरदाǓय×व लेखाकंन मानव åयवहार पर आधाǐरत है और सामाÛयतया 
कोई भी åयिÈत उ×तरदाǓय×व से बचना चाहता है । 

(4) समूह भावना न होना- Ĥ×येक ͪवभाग अपने लाभɉ को बढ़ाना चाहता है चाहे दसूरे ͪवभाग 
के लाभ कम हो जाए, इससे समूह भावना नहȣं रह पाती है । 
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(5) खचȸलȣ Ĥणालȣ- उ×तरदाǓय×व लेखांकन हेतु ͪवͧशçट Ĥणालȣ कȧ èथापना करने, केÛġɉ 
को èथाͪपत करने मɅ लागत लगती है, अत: यह खचȸलȣ Ĥणालȣ है । 

(6) Ĥारàभ कǑठन- उ×तरदाǓय×व लेखांकन के अÛतग[त भूतकालȣन तØयɉ के आधार पर 
वाèतͪवक Ǔनçपादन कȧ तुलना कȧ जाती है, अत: संèथा मɅ Ĥारàभ के कुछ वषा[ मɅ 
इसका Ĥयोग नहȣं हो पाता है ।  

(7) ͪवभागीय संघ एव ंͪवरोध- ͪवभाग आपस मɅ काय[ कुशलता कȧ तलुना करते समय संघ 
बना लेते हɇ तथा यǑद Įͧमकɉ का èथानाÛतरण अͬधक कुशल ͪवभाग से कम कुशल 
ͪवभाग मɅ होता है तो कम[चाǐरयɉ मɅ ͪवरोध होता है ।  

18.9 उ×तरदाǓय×व लेखांकन ĤǓतवेदन बनाने कȧ ͪवͬध (Method of 
Preparing Responsibility Accounting Report)  
उ×तरदाǓय×व लेखांकन मɅ ǐरपोट[ बनाते समय उÛहȣं लागतɉ को सिàमͧलत करते हɇ जो 
ͩक ĤǓतवेदन ĤाÜत करने वाले åयिÈत ɮवारा ǓनयÛğणीय हो । इससे उस केÛġ के 
ĤबÛधक को Ǔनण[यन मɅ सहायता ĤाÜत होती है । Ǔनàन èतर पर लागत कȧ ͪवèततृ 
सूचनाएँ भेजी जाती है जबͩक उÍच èतर पर सभी ͪवभागɉ या केÛġɉ के Ǔनçकष[ भेजे 
जाते हɇ । 
उदाहरण (Illustration) 1 : 
'अ' Ǔतभाग के लागत लेखापाल ɮवारा तैयार ͩकया गया ǓनयÛğण ĤǓतवेदन Ǔनàनͧलͨखत 
है- 

The following is a control report prepared by a cost 
accountant of Department A-  

 Rs. Rs 
Indirect Material   2,500  
Indirect Labour   2,000  
Overtime Charges   500  
Depreciation on Plant   1,000  6,000 
Allocated Factory Expenses   3,000 
(40% of factory spaces)    
Allocated Overhead of Repair Shop    
(60% of repair in repair shop done for department Z)    
  1,200 
Allocated office and Administration overhead (on an agreed 
basis)  

  
2,500  

Total Department Expenses   12,700  

ͪवभाग अ को एक उ×तरदाǓय×व केÛġ मानते हु ए सशंोͬधत ĤǓतवेदन तैयार कȧिजए । 
Revise the report treating Department A as responsibility center.  
हल (Solution) :  
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Revised Control Report of Department A;-  
Controllable Cost :   Rs.   Rs,  
Indirect Material  2,500    
Indirect Labour  2,000   
Overtime Charges   500    500 

Partially Controllable Cost:  
(Responsibility with other units)  
Allocated Overhead Repair Shop    1,200  
उदाहरण (Illustration) 2 : 
राम ͧलͧमटेड के उ×पादन ͪवभाग ने माच[, 2009 के ͧलए Ǔनàनͧलͨखत समंक Ĥèततु 
ͩकए हɇ:- 
A production department of Ram Limited has furnished the 
following data for March, 2009  

Particulars Budget Actual 
  Rs, Rs. 
Direct Materials  2,50,000 2,60,000 
Direct Wages  1,25,000 1,62,500 
Repairs and Maintenance    
(Rs. 50,000 Fixed)  1,00,000 1,10,000 
Staff Salaries (Fixed) 50,000 45,000 
Consumable Stores (Variable)  37,000 47,500 
Factor Rent (Fixed)  25,000 25,000 
Depreciation (Fixed)  50,000 50,000 
Tools (Variable)  12,500 15,000 
Power & Fuel (Variable)  75,000 65,000 
Administration Charges (Fixed)  60,000 70,000 
ͪवभाग के पास 25 एक हȣ Ĥकार कȧ मशीनɅ है । फरवरȣ, 2009 मɅ ͪवभाग का बजटेड़ 
एव ंवाèतͪवक उ×पादन Đमशः 5000 और 6,250 इकाइयाँ था । आपको उ×तरदाǓय×व 
केÛġ अवधारणा के आधार पर ͪवभाग के Ǔनçपादन का मूãयांकन दशा[ते हु ए एक 
ĤǓतवेदन Ĥèतुत करना है । 
The department has 25 identical machines. During February 2009, 
the budgeted and actual production of the department are 5,000 
and 6,250 units respectively.  
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You are required to present a report showing the evaluation of the 
performance of the department based on the concept of 
responsibility center  
हल(Solution)  
Report showing the evaluation of the Departmental Performance on 
Responsibility Center Basis:  
Details   Budget   Actual   Variance  
Controllable   Rs   Rs.   Rs. 
Direct Materials  2,50,000 2,60,000 10,000(A) 
Direct Wages  1,25,000 1,62,500 37,500(A) 
Repair & Maintenance     
(50,000 fixed)   1,00,000   1,10,000   10,000(A)  
Consumable Stores  37,500   47,500   10,000(A)  
Tools   12,000   15,000  2,500(A) 
Power & Fuel   75,000   65,000   10,000(F) 
Office Salaries   50,000  45,000  5,000 (F)  
  6,50,000   7,05,000  55,000 (A)  
Non- Controllable :     
Factory Rent   25,000  25,000 NIL 
Depreciation   50,000   50,000   NIL  
Administration   60,000   70,000  10,000(A) 
   1,35,000   1,45,000  10,000(A) 

18.10 सारांश  
उ×तरदाǓय×व लेखाकंन वह पƨǓत है िजनके अÛतग[त उ×तरदाǓय×व के Ĥ×येक èतर पर 
लागतɅ संकͧलत एव ंĤǓतवेǑदत कȧ जाती है ताͩक ĤबÛध ɮवारा Ĥ×येक èतर पर लागतɉ 
व ͩĐयाओ के Ǔनयğंण हेतु लेखांकन लागत समंकɉ का Ĥयोग ͩकया जा सके । 
उ×तरदाǓय×व लेखाकंन åयिÈतयɉ के काय[ मूãयांकन कȧ एक ͪवͬध है । इस हेतु संèथा 
के अͬधकाǐरयɉ को उ×तरदाǓय×व केÛġ यथा - (i) लागत केÛġ, (ii) लाभ केÛġ या (iii) 
ͪवǓनयोजन केÛġ, के माÚयम से एक काय[ का दाǓय×व सɋपा जाता है । -  

18.11 शÞदावलȣ 
लागत केÛġ - एक ऐसा केÛġ जहाँ संèथा ͩकसी उ×पाद ͪवशेष या सेवा ͪवशेष पर खचा[ 
करती है ।  
लाभ केÛġ - जब एक ĤबÛधक लागत एव ंउससे सàबिÛधत अज[नɉ दोनɉ के सàबÛध मɅ 
उ×तरदायी होता है तो ऐसा उ×तरदाǓय×व केÛġ लाभ केÛġ कहलाता है । 
ͪवǓनयोग केÛġ - यǑद ĤबÛधक लागत, आगम तथा सàपि×त मɅ ͪवǓनयोजन (ROI) हेतु 
उ×तरदायी होता है तो यह ͪवǓनयोजन केÛġ कहलाता है । 
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18.12 èवपरख Ĥæन  
1. उ×तरदाǓय×व लेखाकंन से आप Èया समझते हɇ-? इसके लाभ एव ंसीमाएँ बताइए । 

What do you understand by Responsibility Accounting? Explain its 
Advantage and disadvantages. 

2. उ×तरदाǓय×व लेखाकंन को पǐरभाͪषत कȧिजए । इसकȧ ͪवशषेताओं का वण[न कȧिजए! 
Define Responsibility Accounting and discuss its Characteristics. 

3. उ×तरदाǓय×व लेखाकंन के लाभ तथा दोषɉ का वण[न कȧिजए । 
Describe the advantages and disadvantages of Responsibility 
Accounting  

4. उ×तरदाǓय×व लेखांकन को पǐरभाͪषत कȧिजए तथा ͪवͧभÛन उ×तरदाǓय×व केÛġɉ को 
समझाइये। 
Define Responsibility Accounting and explain different 
Responsibility Centers. 

5. एक Ĥभावशालȣ उ×तरदाǓय×व लेखाकंन पƨǓत के ͧलए आवæयकताओं का वण[न कȧिजए। 
Enumerate the requirement for an effective Responsibility 
Accounting System. 
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