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TIME VALUE OF MONEY 

• प ूंजीगत व्यय/बजट प्रस्ताव ूं के म ल्ाूंकन में नकदी बहिवााि और नकदी अूंतवााि के बीच तुलना शाहमल 

िै। प ूंजीगत व्यय प्रस्ताव ूं के म ल्ाूंकन में आज हलया जाने वाला हनर्ाय शाहमल िै जबहक हनहिय ूं का 

प्रवाि, या त  बहिवााि या अूंतवााि, कई के्षत् ूं में फैलाया जा सकता िै वर्षों। 

• जैसा हक मैं जानता हूं हक पैसे का समय म ल् ि ता िै, इसहलए नकद बहिवााि और नकदी प्रवाि द न ूं 

की तुलना समय म ल् पर हवचार करके की जानी चाहिए। इस प री अविारर्ा क  'पैसे का समय म ल्' 

के रूप में जाना जाता िै। 

• पैसे की अविारर्ा के समय म ल् के अनुसार आज एक रुपया एक रुपये की तुलना में अहिक म ल्वान 

िै। इसके कई कारर् िैं ज  इस प्रकार िैं:- 

i. व्यक्ति भहवष्य की खपत के हलए वतामान खपत क  प्राथहमकता देते िैं। 

ii. भहवष्य के नकदी प्रवाि के साथ िमेशा अहनहितता का एक तत्व जुडा रिता िै। 

iii. सकारात्मक ररटना उत्पन्न करने के हलए प ूंजी क  उत्पादक रूप से हनय हजत हकया जा सकता िै। 

आज एक रुपये का हनवेश साल में (I+r) गुना बढ़ जाएगा, इसहलए जिाूं r हनवेश पर ररटना की दर 

िै। 

iv. मुद्रास्फीहत की अवहि में, आज नकदी प्रवाि की क्रय शक्ति एक वर्षा बाद प्राप्त समान राहश की 

तुलना में अहिक िै। 

v. यहद राहश आज प्राप्त ि ती िै त  हनवेश के अवसर उपलब्ध ि  सकते िैं हजसका उपय ग एक वर्षा 

के बाद उपकरर् राहश प्राप्त ि ने पर निी ूं हकया जा सकता िै। 

 

• उदािरर् के हलए यहद हमस्टर एक्स क  यि हवकल्प हदया जाता िै हक वि आज या एक वर्षा के बाद 

10000 रुपये की राहश प्राप्त कर सकता िै, त  वि हनहित रूप से पिले हवकल्प का चयन करेगा। ऐसा 

इसहलए िै क् ूंहक अगर उसे आज 10000 रुपये हमलते िैं, त  वि िमेशा बैंक FD @ 10% प्रहत वर्षा में 

हनवेश कर सकता िै। इसहलए यहद उसे हवकल्प हदया जाता िै त  वि एक वर्षा के बाद आज १०००० 

रुपये या ११००० रुपये (यानी ब्याज के रूप में १०००० + १००० रुपये) प्राप्त करना चािेंगे। यहद उसे एक 
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वर्षा के बाद िी १०००० रुपये प्राप्त करने िैं, त  उसका वास्तहवक म ल् आज की अवहि में १०००० रुपये 

से कम िै। इस अविारर्ा क  'टाइम्स वैल्  ऑफ मनी' किा जाता िै। 

 

• कई हवत्तीय समस्याओूं में अलग-अलग समय पर नकदी प्रवाि शाहमल ि ता िै जबहक म ल्ाूंकन आज 

की तरि हकया जाना आवश्यक िै। इसहलए पैसे के समय म ल् पर एक स्पष्ट हवचार की आवश्यकता 

िै। इसके हलए द  तकनीकें  िैं:- 

 

1. कंपाउंड ंग 

इसमें ब्याज चक्रवृक्ति ि ता िै और चक्रवृक्ति अवहि के अूंत में प्रारूं हभक म लिन का हिस्सा बन जाता िै। हनम्न 

स त् का प्रय ग हकया जा सकता िै:- 

A = P (I+K)n 

2. छूट 

यि तकनीक n वर्षों के बाद प्राप्त या खचा हकए जाने पर रु 1 के वतामान म ल् का पता लगाने की क हशश 

करती िै बशते हक k का ब्याज हनवेश पर अहजात हकया जा सके।              

P  =   __A______ 

       (I+K)n 

 

P =   present value of sum received or spent. 

A = sum received or spent in future. 

K = rate of interest. 

n =  number of years. 

एकल राडि का भडिष्य मूल्य (Future Value Of Single Amount)  

हकसी एकल राहश का भहवष्य म ल् हनम्न स त् की सिायता से पररकहलत हकया जाता िै:-  

FVn = PV (1+k)n 
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 Where, 

FVn  =   Future Value n year hence. 

PV =   Present Value. 

K =   Interest rate p.a. 

n =   no. of years for which compounding in done. 

 

• यि समीकरर् कूं पाउूं ह ूंग हवशे्लर्षर् में एक बुहनयादी समीकरर् िै। 

• कारक (1+K)n क  कूं पाउूं ह ूंग वैल्  फैक्टर (Compounding Value Factor (CVF) ) या फ्य चर 

वैल्  इूंटरेस्ट फैक्टर (Future Value Interest Factor (CVIF) किा जाता िै। 

 

जिाूं कूं पाउूं ह ूंग अहिक बार की जाती िै, नकद एकल राहश का भहवष्य म ल् हनम्नहलक्तखत स त् द्वारा हमहित 

ि ता िै: - 

FVn = PV (1+k/m)m*n 

Where, m =. एक वर्षा के दौरान हकतनी बार कूं पाउूं ह ूंग की जाती िै। 

 

िाडषिकी का भडिष्य मूल्य (Future Value of Annuity)   

• एक वाहर्षाकी समान मात्ा में आवहिक नकदी प्रवाि की एक िृूंखला िै। 

• जब प्रते्यक अवहि के अूंत में नकदी प्रवाि ि ता िै, त  वाहर्षाकी क  हनयहमत वाहर्षाकी या आस्थहगत 

वाहर्षाकी किा जाता िै। 

• जब केस फ्ल  प्रते्यक अवहि की शुरुआत में ि ता िै त  वाहर्षाकी देय वाहर्षाकी किलाती िै। 

सामान्य शब् ूं में, हकसी वाहर्षाकी का भहवष्य म ल् हनम्नहलक्तखत स त् द्वारा हदया जाता िै:- 

𝐅𝐕𝐀𝐧  = 𝐀(𝟏 + 𝐊)𝐧−𝟏 + 𝐀(𝟏 + 𝐊)𝐧−𝟐 + − − − − − − − +  𝐀 

Or       A (CVA𝐅𝐧 , 𝐱)  = A (FVIF𝐧) 
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Where,  

FVAn = n अवहिय ूं के हलए वाहर्षाकी का भहवष्य म ल् 

K = ब्याज दर प्रहत अवहि 

n = वाहर्षाकी की अवहि  

 

• The term[
(1+K)n    −    1

K
]  =  एक वाहर्षाकी के हलए भहवष्य के म ल् ब्याज कारक के हलए सूंदहभात िै 

• उपर ि समीकरर् FVAn , A , R और n के बीच सूंबूंि क  दशााता िै। इस समीकरर् से िम प्राप्त 

करते िैं, 

𝐀 = 𝐅𝐕𝐀𝐧 [
𝐤

(𝟏 + 𝐊)𝐧 − 𝟏
] 

The term[
𝐤

(𝟏+𝐊)𝐧−𝟏
] = FVIFA_(r,n) के वु्यत्क्रम को 'ड ंडकंग फं  फैक्टर' कहा जाता है। (Inverse 

of FVIF𝐀𝐫,𝐧 is called ‘Sinking Fund Factor’). 

एकल राडि का ितिमान मूल्य (Present Value of a Single Amount ) 

• वतामान म ल् की गर्ना के हलए उपय ग की जाने वाली छ ट की प्रहक्रया कूं पाउूं ह ूंग के हवपरीत िै। 

कूं पाउूं ह ूंग फॉम ाले में िेरफेर करके हकसी एकल राहश का वतामान म ल् आसानी से प्राप्त हकया जा 

सकता िै। 

𝐅𝐕𝐧 = 𝐏𝐕(𝟏 + 𝐊)𝐧 

 

   

PVn =  𝐅𝐕𝐧 (PVI𝐅𝐧,𝐤) 

𝐀 [
(𝟏 + 𝐊)𝐧 − 𝟏

𝐊
] 

𝐏𝐕 = 𝐅𝐕𝐧 [
𝟏

(𝟏 + 𝐊)𝐧
] 
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[
𝟏

(𝟏+𝐊)𝐧
]  =   Present Value Interest Factor 

एक िाडषिकी का ितिमान मूल्य (Present Value of an Annuity)•  

हकसी वाहर्षाकी का वतामान म ल् उस हवशेर्ष वाहर्षाकी के सभी अूंतवााि ूं के वतामान म ल् ूं का य ग िै। 

सामान्य शब् ूं में, वाहर्षाकी का वतामान म ल् हनम्नानुसार व्यि हकया जा सकता िै: - 

PVAn =  
A

(1 + K)1
+  

A

(1 + K)2
+  − − − − − − − 

A

(1 + K)n−1
+  

A

(1 + K)n
 

                        =   A [
1

(1+K)1 +  
1

(1+K)2 +  − − − − − − − 
1

(1+K)n−1 +  
1

(1+K)n] 

                        =                                            

 

[
(𝟏+𝐊)𝐧−𝟏

𝐤(𝟏+𝐤)𝐧
]   is referred to the present value Interest Factor of an Annuity (PVIFAk,n) . 

• यि एक वाहर्षाकी (FVIFA_(k,n)) और वतामान म ल् ब्याज कारक (PVIFA_(k,n)) के हलए भहवष्य के 

म ल् ब्याज कारक के उत्पाद के बराबर िै। 

उपर ि समीकरर् PVA_n, k, n और A के बीच सूंबूंि दशााता िै। िम यि भी प्राप्त कर सकते िैं: - 

𝐀 = 𝐏𝐕𝐀𝐧 [
𝐊(𝟏 + 𝐊)𝐧

(𝟏 + 𝐊)𝐧 − 𝟏
] 

[
𝐊(𝟏+𝐊)𝐧

(𝟏+𝐊)𝐧−𝟏
]   =    inverse of PVIFAk,n is called the Capital Recovery Factor (CRF). 

Present Value of a Perpetuity 

• A perpetuity is an annuity of infinity duration. 

, 

A  [
(𝟏+𝐊)𝐧−𝟏

𝐤(𝟏+𝐤)𝐧
] 

 𝐏∞ = 𝐀 × 𝐏𝐕𝐈𝐅𝐀𝐤,∞ 
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A = Constant annual payment 

𝐏𝐕𝐈𝐅𝐀𝐤,∞ =  ∑
𝟏

(𝟏 + 𝐊)𝐭

∞

𝐭=𝟏

=  
𝟏

𝐤
 

• So present value of interest factor of perpetuity is simply 1 divided by interest rate. 

• The present value interest factor declines as the interest rate rises and as the length of time 

increases. 

Present Value of an Unseen series 

𝐏𝐕𝐧 =  
𝐀𝟏

(𝟏 + 𝐊)
+  

𝐀𝟐

(𝟏 + 𝐊)𝟐
+  − − − −  + 

𝐀𝐧

(𝟏 + 𝐊)𝐧
=  ∑

𝐀𝐭

(𝟏 + 𝐤)𝐭

𝐧

𝐭=𝟏

 

Where,  

PVn = present value of a cash flow stream. 

At =cash flow occurring  at the end of year t. 

K = discount rate.              n =    duration of cash flow stream. 

• Sometimes cash flows may have to be discounted more frequently than once in a year- 

semi-annually, quarterly or monthly. The shorter discounting period implies that, 

(i) No. of periods in the analysis increases 

(ii) The discount rate applicable per period decreases. 

• The general formula for calculating the present value in the case of shorter discounting 

period is :- 

 

 

 

 

 

m =  no. of times discounting is done in a year. 

𝐏𝐕 = 𝐅𝐕𝐧 [
𝟏

(𝟏 +
𝐤
𝐦

]

𝐦×𝐧

 

 


