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पंूजी बजिटंग 

पंूजी बजट की अवधारणा: 

• पंूजी बजिटंग एक िनयोजन ि या है िजसका उपयोग िकसी संगठन के दीघकािलक िनवेश के मू  

को िनधा रत करने के िलए िकया जाता है। 

• नई मशीनरी, संयं  और ौ ोिगकी की खरीद म संगठन का दीघकािलक िनवेश िकया जा सकता है। 

• दूसरे श ो ंम, पंूजी बजिटंग लंबी अविध के िनवेशो ंकी पहचान, मू ांकन और चयन करने की एक 

िविध है। 

• प रयोजना चयन म पंूजी बजट की अवधारणा का ब त मह  है ोिंक यह दीघकािलक 

प रयोजनाओ ं को पूरा करने के िलए आव क पंूजी की योजना बनाने म मदद करता है। िकसी 

संगठन के िलए एक प रयोजना का चयन एक मुख िनवेश िनणय है। इसिलए, एक प रयोजना के 

चयन म पंूजी बजट िनणयो ंको शािमल िकया जाता है। 

• इसके अलावा, पंूजीगत बजट िकसी िवशेष प रयोजना म शािमल लागतो ंऔर लाभो ंका अनुमान लगाने 

म मदद करता है। एक प रयोजना िनवेश के लायक नही ं है, अगर वह िनवेिशत पंूजी पर पया  

ितफल नही ंदेती है। 

 कुछ बंधन िवशेष ो ंने पंूजी बजट को िन िल खत तरीको ंसे प रभािषत िकया है: 

 चा  टी। होम ीन के अनुसार, "पंूजीगत बजट ािवत पंूजी प र य बनाने और िव पोषण के िलए 

दीघकािलक योजना है।" 

 जी सी िफिल ोस के श ो ं म, "पंूजीगत बजट उपल  बाजार के अवसरो ं के बीच फम के दुलभ 

िव ीय संसाधनो ंके आवंटन से संबंिधत है। िनवेश के अवसरो ंपर िवचार म एक प रयोजना से आय की 

अपेि त भिव  की धाराओ ंकी तुलना शािमल है; इसके िलए य की त ाल और बाद की धारा के 

साथ।" 

 जोएल डीन के अनुसार, "पंूजीगत बजट एक कार की सोच है जो शेयरधारको ंके पैसे के िनवेश के 

िलए व थत काय म को िडजाइन और आगे बढ़ाने के िलए आव क है।" 
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पंूजीगत बजट का मह : 

पंूजीगत बजट िनणयो ं ने िव ीय िनणय लेने को ाथिमक मह  िदया है ोिंक वे सबसे मह पूण और 

मह पूण ावसाियक िनणय ह ोिंक उनका फम के लाभ दता पहलू पर मह पूण भाव पड़ता है। 

चंूिक पंूजीगत बजट/ य िनणय केवल अचल संपि यो ंको भािवत करता है जो राज  अिजत करने के 

ोत ह, यानी फम की लाभ दता, उनके उपचार पर िवशेष ान िदया जाना चािहए। 

पंूजीगत बजट िनणयो ंने िन िल खत कारणो ंसे अिधक बल िदया है: 

(1) पंूजीगत बजट के दीघकािलक िनिहताथ ह: 

• पंूजीगत बजट िनणय लेने का सबसे मह पूण कारण यह है िक इसके दीघकािलक िनिहताथ ह, अथात 

इसका भाव भिव  म िव ा रत होगा, और वतमान प रचालन य के प रणामो ंकी तुलना म लंबी 

अविध के िलए सहन करना होगा। 

• ोिंक, एक उिचत िनवेश िनणय शानदार रटन दे सकता है, जबिक एक गलत िनवेश िनणय फम के 

अ  को खतरे म डाल सकता है। 

• इसीिलए, यह कहा जा सकता है िक पंूजी बजट िनणय फम के भिव  के भा  का िनधारण करते ह। 

इसके अलावा, यह उ म के जो खम रंग को भी बदलता है। 

• जब एक िनवेश ाव के प रणाम प फम का औसत लाभ बढ़ता है िजससे उसकी आय म बार-

बार उतार-चढ़ाव हो सकता है जो एक जो खम भरी थित बन जाएगी। 

(2) पंूजीगत बजट के िलए बड़ी मा ा म धन की आव कता होती है: 

• पंूजी िनवेश िनणयो ंके िलए बड़ी मा ा म िनिधयो ंकी आव कता होती है जो िक अिधकांश फम दान 

नही ंकर सकती ह ोिंक उनके पास दुलभ पंूजी संसाधन ह। 

• नतीजतन, िनवेश के फैसले सोच-समझकर, समझदारी से और सही होने चािहए। 

• ोिंक, एक गलत/गलत िनणय से नुकसान होगा और वही फम को संसाधनो ंकी कमी के कारण अ  

िनवेशो ंसे लाभ अिजत करने से रोकता है। 
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(३) पंूजीगत बजट ितवत  नही ंहै: 

• एक बार पंूजी बजट िनणय लेने के बाद, वे आसानी से ितवत  नही ंहोते ह। 

• इसका कारण यह है िक इस तरह के पुराने पंूजीगत सामानो ंके िलए न तो कोई बाजार हो सकता है 

और न ही ऐसी पंूजीगत संपि यो ंको अ  उपयोग यो  संपि यो ंम बदलने की कोई संभावना है, 

यानी, भारी नुकसान को बनाए रखने के िलए इसका िनपटान करना ही एकमा  उपाय है फम को। 

(4) वे वा व म सबसे किठन िनणय ह: 

• पंूजी िनवेश के फैसले िन ंदेह सबसे मह पूण ह ोिंक उ  करना ब त मु ल है। 

• यह इस त  के कारण है िक उनका आकलन भिव  की अिनि त घटनाओ ं और फम की 

गितिविधयो ंपर िनभर करता है। 

• इसी तरह, पैसे के संदभ म भिव  के लाभो ंऔर लागतो ंका सटीक अनुमान लगाना ावहा रक प 

से एक किठन काम है ोिंक आिथक, राजनीितक और तकनीकी ताकत ह जो उ  लाभो ं और 

लागतो ंको भािवत करती ह। 

पंूजी बजट ि या: 

1. प रयोजना की पहचान और िनमाण: 

पंूजी बजट की िदशा म पहला कदम िनवेश के िलए एक ाव तैयार करना है। िकसी वसाय म िनवेश 

करने के कई कारण हो सकते ह। यह एक नई उ ाद लाइन का जोड़ या मौजूदा का िव ार हो सकता 

है। यह या तो उ ादन बढ़ाने या उ ादन की लागत को कम करने का ाव हो सकता है। 

2. प रयोजना ीिनंग और मू ांकन: 

इस कदम म मु  प से एक ाव की वांछनीयता का ाय करने के िलए सभी सही मानदंडो ंका 

चयन करना शािमल है। इसे अपने बाजार मू  को अिधकतम करने के िलए फम के उ े  से मेल खाना 

चािहए। पैसे के समय मू  का उपकरण इस चरण म काम आता है। 
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साथ ही लाभ और लागत का आकलन भी िकया जाना चािहए। ाव से जुड़ी अिनि तताओ ं और 

जो खमो ंके साथ-साथ कुल नकदी वाह और बिहवाह का पूरी तरह से िव ेषण िकया जाना चािहए और 

इसके िलए उिचत ावधान िकया जाना चािहए। 

3. प रयोजना चयन: 

िनवेश के ाव के चयन के िलए ऐसी कोई प रभािषत िविध नही ंहै ोिंक िविभ  वसायो ंकी अलग-

अलग आव कताएं होती ह। इसीिलए, िनवेश ाव का अनुमोदन चयन मानदंड और ीिनंग ि या 

के आधार पर िकया जाता है िजसे ेक फम के िलए िनवेश के उ े ो ंको ान म रखते ए प रभािषत 

िकया जाता है। 

एक बार ाव को अंितम प देने के बाद, िव  टीम ारा धन जुटाने या ा  करने के िविभ  िवक ो ं

का पता लगाया जाना है। इसे पंूजी बजट तैयार करना कहते ह। फंड की औसत लागत को कम करना 

होगा। ारंिभक चरण म ही आविधक रपोट और प रयोजना को जीवन भर के िलए टैक करने के िलए एक 

िव ृत ि या को सु व थत करने की आव कता है। अंितम अनुमोदन लाभ दता, आिथक घटक, 

वहायता और बाजार की थितयो ंपर आधा रत होते ह। 

4. काया यन: 

पैसा खच िकया जाता है और इस कार ाव लागू िकया जाता है। ावो ंको लागू करने, अपेि त 

समय अविध के भीतर प रयोजना को पूरा करने और लागत म कमी जैसी िविभ  िज ेदा रयां आवंिटत 

की जाती ह। बंधन तब ावो ंके काया यन की िनगरानी और िनयं ण का काय करता है। 

5. दशन की समी ा: 

पंूजीगत बजट के अंितम चरण म मानक प रणामो ंके साथ वा िवक प रणामो ंकी तुलना करना शािमल 

है। ितकूल प रणामो ंकी पहचान की जाती है और प रयोजनाओ ंकी िविभ  किठनाइयो ंको दूर करने से 

भिव  म ावो ंके चयन और िन ादन म मदद िमलती है। 
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पंूजीगत बजट को भािवत करने वाले कारक: 

• िनिधयो ंकी उपल ता कायशील पंूजी 

• पंूजी पंूजी रटन की संरचना 

• बंधन िनणय प रयोजना की आव कता 

• लेखांकन के तरीके सरकार की नीित 

• कराधान नीित आय 

• िव ीय सं थानो ंकी ऋण शत प रयोजना का आिथक मू  

पंूजी बजट ि या के िस ांत 

पंूजी बजट ि या िन िल खत पांच िस ांतो ंपर आधा रत है: 

• सभी पंूजीगत बजट िनणय प रयोजना के वृ शील नकदी वाह पर आधा रत होते ह, न िक इससे 

उ  लेखांकन आय पर। िव ेषण म डूब लागत पर िवचार नही ंिकया गया है। 

• बाहरी कारक जो प रयोजना के काया यन को भािवत कर सकते ह और अंततः  पंूजी बजट तैयार 

करते/योजना बनाते समय कंपनी के नकदी वाह पर पूरी तरह से िवचार िकया जाना चािहए। 

• प रयोजना के सभी नकदी वाह अवसर लागत पर आधा रत होने चािहए। िव ेषण के तहत 

प रयोजना को लागू करने से कंपनी को जो नुकसान होगा, उसके िलए अवसर लागत का िहसाब है। ये 

मौजूदा नकदी वाह ह जो पहले से ही कंपनी की एक प रसंपि  ारा उ  िकए गए ह िज  

िव ेषण के तहत प रयोजना शु  करने पर माफ कर िदया जाएगा। 

• नकदी वाह की ा  का समय मह पूण है। मनी कॉ े  के टाइम वै ू के अनुसार, पहले ा  

ोजे  के कैश ो का वै ू बाद म िमलने वाले कैश ो की तुलना म अिधक होता है। 

• प रयोजना से सभी नकदी वाह का िव ेषण कर के बाद के आधार पर िकया जाना चािहए। कंपनी 

को केवल उ ी ंनकदी वाहो ंका मू ांकन करना चािहए िज  वे अपने पास रखगे, न िक उनका जो 

वे सरकार को भुगतान करगे। 

• वृ शील नकदी वाह का मू ांकन करते समय िकसी प रयोजना से संबंिधत िव ीय लागतो ं पर 

िवचार नही ं िकया जाना चािहए। ये लागत पहले से ही प रयोजना की आव क वापसी दर म 

प रलि त होती है। 
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पंूजी बजिटंग म मू ांकन तकनीक 

I. गैर- िड ाउंटेड नकदी वाह तकनीक 

II.  िड ाउंटेड कैश ो तकनीक 

I. गैर- रयायती नकदी वाह तकनीक (NDCF) 

1. पेबैक अविध 

2. रटन िविध की लेखांकन दर 

ि तीय. िड ाउंटेड कैश ो तकनीक (DCF) 

1. शु  वतमान मू  िविध 

2. रटन िविध की आंत रक दर 

3. लाभ दता सूचकांक। 

 

I. गैर- रयायती नकदी वाह तकनीक 

1. पेबैक अविध: 

• पेबैक (या पेआउट) अविध िनवेश ावो ं के मू ांकन के सबसे लोकि य और ापक प से 

मा ता ा  पारंप रक तरीको ं म से एक है, इसे एक प रयोजना म िनवेश िकए गए मूल नकद 

प र य की वसूली के िलए आव क वष  की सं ा के प म प रभािषत िकया गया है। 

 

• यिद प रयोजना िनरंतर वािषक नकदी अंतवाह उ  करती है, तो वापसी अविध की गणना नकद 

प र य को वािषक नकदी वाह से िवभािजत करके की जा सकती है। 

Payback Period (PBP) = Cash Outlay (Investment) / Annual cash inflow = C / A 

Accept-Reject Criteria: The projects with the lesser payback are preferred. 



Dr. Ashish Mohan 
(UGC NET – Commerce & Management) 

 
 
पेबैक अविध के गुण 

1. गणना करना ब त आसान और समझने म आसान है। 

2. यह िविध जो खम का िव ेषण करने म सहायक है, अथात यह िनधा रत करने के िलए िक िनवेश 

िकतने समय तक जो खम म रहेगा। 

3. यह उन उ ोगो ंके िलए फायदेमंद है जहां िनवेश ब त ज ी अ चिलत हो जाता है। 

4. यह प रयोजनाओ ंकी तरलता को मापता है। 

पेबैक अविध के दोष 

1. इस प ित का मुख दोष यह है िक यह पैसे के समय मू  की उपे ा करता है। 

2. यह पेबैक अविध के बाद होने वाले नकदी वाह को ान म नही ंरखता है। 

3. यह कंपनी की तरलता की थित नही ंिदखाता है, लेिकन केवल ारंिभक प र य को वापस करने के 

िलए एक प रयोजना की मता को बताता है। 

4. यह पूरी प रयोजना की लाभ दता को मापता नही ं है ोिंक यह केवल ारंिभक िनवेश लागत की 

वसूली के िलए आव क समय पर कि त है। 

5. यह िविध िनवेश के जीवनकाल पर िवचार नही ंकरती है, ा होगा यिद ारंिभक िनवेश लागत का 

एहसास होने से पहले िकसी संपि  का जीवन ब त अिधक हो जाता है। 

6. इस कार, िनवेश से जुड़े जो खम और ारंिभक प र य की वसूली के िलए आव क समय का 

आकलन करने के िलए पेबैक अविध सबसे सरल तरीका है। 

2. रटन िविध की लेखा दर: 

रटन की लेखा दर (एआरआर) िविध िनवेश ावो ंकी लाभ मताओ ंको मापने के िलए िव ीय िववरणो ं

ारा कट लेखांकन जानकारी का उपयोग करती है। औसत िनवेश से करो ं के बाद औसत आय को 

िवभािजत करके वापसी की लेखांकन दर का पता लगाया जाता है। 

ARR= Average income/Average Investment 

Where,  
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Average Income = Average of post-tax operating profit 

Average Investment = (Book value of investment in the beginning + book value of 

investments at the end) / 2 

Accept-Reject Criteria: The projects having the rate of return higher than the minimum 

desired returns are accepted. 

ितफल की औसत दर के गुण 

1. गणना करना ब त आसान है और समझने म आसान है 

2. पूरी प रयोजना की लाभ दता को मापता है ोिंक यह प रयोजना के पूरे जीवन म नकदी वाह पर 

िवचार करता है। 

3. यह लेखांकन जानकारी पर आधा रत है जो वसािययो ं ारा आसानी से उपल  और आसानी से 

समझ म आता है। 

ितफल की औसत दर के अवगुण 

1. यह लेखांकन जानकारी पर आधा रत है न िक वा िवक नकदी वाह पर ोिंक नकदी वाह 

ि कोण को लेखांकन ि कोण से बेहतर माना जाता है। 

2. यह पैसे के समय मू  को ान म नही ंरखता है। 

3. िनवेश के िलए आव क रािश के आधार पर प रयोजनाओ ंके बीच अंतर करना अपया  है, यिद 

ावो ंम वापसी की समान दर है। 

इस कार, यह एकमा  तरीका है जो फम के िव ीय डेटा का उपयोग प रयोजना की लाभ दता का 

आकलन करने के िलए करता है और भिव  के नकदी वाह पर भरोसा नही ंकरता है। 

 

II. िड ाउंटेड कैश ो तकनीक 

1. शु  वतमान मू  िविध (NPV): 
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• शु  वतमान मू  (एनपीवी) िविध एक िनवेश ाव के नकदी वाह (आवाह और बिहवाह) के 

वतमान मू  की गणना करने की एक ि या है, िजसम पंूजी की लागत को उिचत छूट दर के प म 

उपयोग िकया जाता है, और शु  लाभ मू  का पता लगाया जाता है। नकदी वाह के वतमान मू  

से नकदी बिहवाह के वतमान मू  को घटाना। 

शु  वतमान मू  के िलए समीकरण, यह मानते ए िक सभी नकद बिहवाह ारंिभक वष (टी) म िकए 

गए ह, होगा: 

 

Where A1, A2…. represent cash inflows, K is the firm’s cost of capital, C is the cost of the 

investment proposal and n is the expected life of the proposal. It should be noted that 

the cost of capital, K, is assumed to be known, otherwise the net present, value cannot 

be known. 

Net Present Value (NPV) = n∑t=1   Ct / (1+r)t – C0 

Where,  

Ct  =  cash inflow at the end of year t 

n   =  life of the project 

r    =  discount rate or the cost of capital 

Co  =  cash outflow 

Accept – Reject Criteria:  

 NPV >  0 (NPV is Positive)   - Accept 

 NPV <  0 (Negative)  - Reject 
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 NPV = 0     - May Accept or Reject 

 

शु  वतमान मू  के गुण 

1. यह पैसे के समय मू  को ान म रखता है। 

2. यह जीवन भर के मुनाफे पर िवचार करके पूरी प रयोजना की लाभ दता को मापता है। 

3. हर के मू  को बदलकर, छूट दर को बदलना आसान है। 

4. यह िविध िवशेष प से पर र अन  प रयोजनाओ ंके िलए उपयु  है। 

5. यह कंपनी की शु  संपि  को अिधकतम करने के उ े  के अनु प है। 

शु  वतमान मू  के दोष 

1. फम के संचालन म शािमल कई अिनि तताओ ंके कारण नकदी वाह का पूवानुमान मु ल है। 

2. छूट दर की सटीक गणना करना मु ल है। और यह शु  वतमान मू  की गणना म मह पूण 

कारको ंम से एक है ोिंक छूट कारक म प रवतन के साथ एनपीवी के प रणाम भी बदलते ह। 

3. एक और सम ा यह है िक यह एक पूण उपाय है, यह ारंिभक प र य की लागत की परवाह िकए 

िबना अपने उ  मू  के आधार पर ही प रयोजनाओ ंको ीकार या अ ीकार करता है। 

1. इस कार, शु  वतमान मू  की गणना करने के िलए, एक फम को नकद वाह और बिहवाह को 

छूट दर या प रयोजना के जीवनकाल के दौरान फम की इ ा की वापसी की दर के साथ िनधा रत 

करना चािहए। 

 

2. रटन िविध की आंत रक दर (IRR): 

• रटन की आंत रक दर या आईआरआर एक ऐसी दर है जो िकसी भी प रयोजना के शु  वतमान मू  

को शू  के बराबर बनाती है। 
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• दूसरे श ो ंम, ाज दर जो िकसी भी प रयोजना के नकदी वाह के वतमान मू  के साथ नकदी 

वाह के वतमान मू  के बराबर होती है, रटन की आंत रक दर कहलाती है। 

• वापसी की आंत रक दर (IRR) एक िनवेश के नकदी बिहवाह के वतमान मू  के साथ वतमान मू  के 

नकदी अंतवाह के बराबर है। 

• इसे आंत रक दर कहा जाता है ोिंक यह पूरी तरह से प रयोजना से जुड़े प र य और आय पर िनभर 

करता है और िनवेश के बाहर िनधा रत िकसी भी दर पर नही,ं इसे िन िल खत समीकरण को हल 

करके िनधा रत िकया जा सकता है: 

 

 

शु  वतमान मू  प ित के िवपरीत जहां हम मानते ह िक छूट दर ात है, आंत रक दर वापसी िविध के 

मामले म, हम एनपीवी का मान शू  रखते ह और िफर छूट दर का पता लगाते ह जो इस शत को पूरा 

करती है। 

IRR की गणना करने का सू  है: 

CFo = n∑t=1 Ct / (1+r)t 

 

Where,  

CFo = Investment 

Ct = Cash flow at the end of year t 

r = internal rate of return 



Dr. Ashish Mohan 
(UGC NET – Commerce & Management) 

 
 
n= life of the project 

Accept- Reject criteria:  

IRR > Cost of Capital  Accept 

IRR < Cost of Capital  Reject 

IRR = Cost of Capital  Accept or Reject 

 

रटन की आंत रक दर के गुण 

1. आईआरआर पैसे के समय मू  को ान म रखता है। 

2. यह प रयोजना के पूरे जीवन म नकदी वाह पर िवचार करता है। 

3. आईआरआर धन को अिधकतम करने के ल  के अनु प है। 

4. एनपीवी की गणना करते समय ली गई छूट दर आम तौर पर पंूजी की लागत होती है, लेिकन 

आईआरआर के मामले म, पंूजी की लागत की कोई आव कता नही ंहोती है ोिंक प रयोजना ारा 

उ  रटन की दर का उपयोग द ता का मू ांकन करने के िलए िकया जाता है। प रयोजना। इस 

कार, दर प रयोजना के िलए आंत रक है। 

रटन की आंत रक दर के दोष 

1. यह काफी किठन है और इसम किठन गणनाएं शािमल ह। 

2. आईआरआर कई छूट दरो ंका उ ादन करता है, जो िमत करने वाला हो सकता है। 

3. पार रक प से अन  ावो ंका मू ांकन करते समय, उ तम मू  वाली प रयोजना को दूसरे 

के ऊपर चुना जाता है जो ज री नही ंिक सबसे अिधक लाभदायक हो या संपि  अिधकतमकरण की 

फम के उ े ो ंके अनु प हो। 

4. यह माना जाता है िक नकदी वाह को वापसी की आंत रक दर पर पुनिनवेश िकया जाता है। 

वापसी की आंत रक दर आमतौर पर एक प रयोजना की कमाई की वापसी की दर होती है। इसे अ र 

िनवेश पर ितफल, पंूजी की सीमांत द ता, पंूजी की सीमांत उ ादकता, ितफल की दर और ितफल 

की समय समायोिजत दर के प म जाना जाता है। 
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वापसी की संशोिधत आंत रक दर (MIRR) 

• संशोिधत आंत रक ितलाभ दर या एमआईआरआर ितफल की आंत रक दर पर एक िविश  सुधार है 

जो मानता है िक प रयोजना से उ  नकदी वाह को कंपनी की आंत रक दर पर पंूजी की लागत पर 

पुनिनवेिशत िकया जाता है। 

वापसी की संशोिधत आंत रक दर की गणना करने का सू  है: 

 

Where,  

n= no. of periods 

Terminal value is the future net cash inflows that are reinvested at the cost of capital. 

Accept- Reject criteria:  

MIRR > Cost of Capital - Accept 

MIRR < Cost of Capital - Reject 

MIRR = Cost of Capital - Accept or Reject 

 

रटन की संशोिधत आंत रक दर के गुण 

1. यह पैसे के समय मू  को ान म रखता है। 

2. प रयोजना की संपूण लाभ दता को ान म रखा जाता है। 

3. वा िवक प रयोजना की लाभ दता िनधा रत की जा सकती है ोिंक उ  नकदी को पंूजी की 

कीमत पर पुनिनवेश िकया जाता है। 

4. एमआईआरआर एनपीवी के समान प रणाम देता है जब प रयोजनाएं पर र अन  होती ह और 

समान आकार की होती ह। 

ितफल की संशोिधत आंत रक दर के दोष 
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1. यह किठन है और इसम किठन गणनाएं शािमल ह। 

2. िविभ  आकारो ंकी पर र अन  प रयोजनाओ ंके मामले म, संघष उ  हो सकता है। 

1. इस कार, वापसी की संशोिधत आंत रक दर प रयोजना की लाभ दता की अिधक यथाथवादी और 

सही त ीर देती है ोिंक पंूजी की लागत आईआरआर दर की तुलना म अिधक यथाथवादी है। 

4. लाभ दता सूचकांक (पीआई): 

• लाभ दता सूचकांक िनवेिशत ित पये से ा  ितफल के वतमान मू  को मापता है। यह 

प रयोजना के लाभ और लागत के बीच संबंध को दशाता है और इसिलए, इसे लाभ-लागत अनुपात भी 

कहा जाता है। यह भिव  के नकद लाभो ंके वतमान मू  का अनुपात है, ारंिभक नकदी बिहवाह 

की वापसी की आव क दर पर। िनवेश का। यह ॉस या नेट हो सकता है, नेट केवल ॉस माइनस 

वन है। 

• लाभ दता सूचकांक (PI) या लाभ लागत (BC) अनुपात की गणना करने का सू  इस कार है। 

PI = Present value of future cash inflows / Present value of cash outflows 

PI = PV cash inflows / Initial cash outlay C, 

 

 

ॉिफटेिबिलटी इंडे  प रयोजनाओ ंको उसके मू  के आधार पर रक देने म मदद करता है, िजतना 

अिधक मू  प रयोजना को शीष रक िमलता है। इसिलए, यह िविध पंूजी राशिनंग म मदद करती है। 

Accept – Reject Criteria:  

 PI >  1 (NPV is Positive)  - Accept 

 PI <  1 (Negative)  - Reject 

 PI = 1    - May Accept or Reject 
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लाभ दता सूचकांक के गुण 

1. यह पैसे के समय मू  को ान म रखता है। 

2. लाभ को प रयोजना के पूरे जीवन म माना जाता है। 

3. यह िविध प रयोजनाओ ंको रक देने म मदद करती है। 

4. यह पंूजी की लागत के मा म से नकदी वाह म शािमल जो खम का आकलन करने म मदद करता 

है। 

5. यह िनवेश के कारण फम के मू  म वृ  या कमी का आकलन करने म भी मदद करता है। 

लाभ दता सूचकांक के अवगुण 

1. एनपीवी के िवपरीत, लाभ दता सूचकांक कभी-कभी पर र अन  प रयोजनाओ ंके संबंध म सही 

िनणय की पेशकश नही ंकर सकता है। 

2. इस अनुपात की गणना के िलए पंूजी की लागत ज री है। 

3. यह शु  वतमान मू  का एक आधुिनक सं रण है जो नकद प र य के वतमान मू  पर भिव  

के नकदी वाह के वतमान मू  को दशाता है। जबिक एनपीवी भिव  के नकदी वाह के वतमान 

मू  और नकदी प र य के वतमान मू  के बीच के अंतर को दशाता है। 

4. साथ ही, एनपीवी एक िनरपे  माप है, जबिक लाभ दता सूचकांक एक सापे  माप है। 

 

 

NPV और IRR की तुलना: 

NPV और IRR दोनो ं िन िल खत दो थितयो ं म िनवेश ाव के संबंध म समान प रणाम (अथात 

ीकृित या अ ीकृित) दगे। 

• जब िवचाराधीन प रयोजना म पारंप रक नकदी वाह शािमल हो। यानी जब एक ारंिभक नकद 

प र य के बाद नकदी वाह की एक ृंखला होती है। 
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• जब प रयोजनाएं एक-दूसरे से तं  होती ह, यानी ावो ंकी ीकृित दूसरो ंकी ीकृित को रोकती 

नही ंहै और यिद फम को धन की कमी की सम ा का सामना नही ंकरना पड़ रहा है। 

• उपरो  मामलो ंम प रणामो ंम समानता के कारण सरल ह। एनपीवी प ित म एनपीवी सकारा क 

होने पर ाव ीकार िकया जाता है। 

• एनपीवी तभी सकारा क होगा जब िनवेश पर ितफल की वा िवक दर कट ऑफ दर से अिधक 

हो। 

• आईआरआर प ित के मामले म ाव तभी ीकार िकया जाता है जब आईआरआर कट ऑफ दर 

से अिधक हो। 

• इस कार, दोनो ं िविधयां सुसंगत प रणाम दगी ोिंक दोनो ं के तहत ाव की ीकृित या 

अ ीकृित आव क दर से अिधक होने पर वा िवक रटन पर आधा रत है अथात। 

• NPV तभी धना क होगा जब r > k, 

• NPV ऋणा क तभी होगा जब r<k, 

• NPV शू  तभी होगा जब r = k 

MIRR और IRR की तुलना: 

MIRR दो तरह से िनयिमत IRR से बेहतर है। 

1. एमआईआरआर मानता है िक प रयोजना के नकदी वाह को पंूजी की लागत पर पुनिनवेिशत िकया 

जाता है जबिक िनयिमत आईआरआर यह मानता है िक प रयोजना के नकदी वाह को प रयोजना के 

अपने आईआरआर पर पुनिनवेिशत िकया जाता है। चंूिक पंूजी की लागत पर पुनिनवेश (या कुछ अ  

 दर) आईआरआर पर पुनिनवेश की तुलना म अिधक यथाथवादी है, एमआईआरआर एक 

प रयोजना की वा िवक लाभ दता को बेहतर ढंग से दशाता है। 

2. एमआईआरआर के साथ कई दरो ंकी सम ा मौजूद नही ंहै। 

इस कार, एमआईआरआर िनयिमत आईआरआर पर एक अलग सुधार है लेिकन हम िन िल खत पर 

ान देने की आव कता है: 
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• यिद पर र अन  प रयोजनाएं समान आकार की ह, तो एनपीवी और एमआईआरआर जीवन म 

िभ ताओ ंके बावजूद एक ही िनणय लेते ह। 

• यिद पर र अन  प रयोजनाएं आकार म िभ  ह, तो एनपीवी और आईआरआर के बीच संघष की 

संभावना हो सकती है। रटन की सही दर को मापने म एमआईआरआर िनयिमत आईआरआर से 

बेहतर है।  


