
FYBCOM SEM II 

UNIT 3 મડૂી અંદાજપત્ર 

 મડૂી અંદાજપત્રનો વિસ્તતૃ અર્થ (Suitable Explanation) 

મડૂી અંદાજપત્ર એ પેઢી દ્વારા લેવામાાં આવતો એક મહત્તત્તિપરૂ્થ દીર્થકાળીન નાર્ાકીય વનર્થય છે. તેમાાં પેઢી પોતાના 

પાસ ેઉપલબ્ધ મર્ાાદદત ભાંડોળને વવવવધ રોકાણ વવકલ્પોમાાંથી એવા વવકલ્પમાાં રોકે છે કે જે ભવવષ્ર્માાં મહત્તમ નફો 

અને િળતર આપે. 

સરળ શબ્દોમાાં કહીએ તો, જ્ર્ારે પેઢી પાસ ેએક કરતાાં વધ ુમડૂી રોકાણના પ્રસ્તાવો (Projects) ઉપલબ્ધ હોર્, ત્ર્ારે 
તે દરેક પ્રોજેક્ટની કલ્પના, આયોજન, ખર્થ–લાભન ું મલૂ્યાુંકન કરીને અંતે સૌથી વધ ુલાભદાર્ક પ્રોજેક્ટન ેપસાંદ 

કરે છે. આ સમગ્ર પ્રદિર્ાને મડૂી અંદાજપત્ર કહવેાર્ છે. 

મડૂી અંદાજપત્ર માત્ર નવા પ્રોજેક્ટમાાં રોકાણ સધુી મર્ાાદદત નથી, પરાંત ુતેમાાં 

● જૂની અથવા ખરારે્લી મડૂીની ફેરબદલ, 

● ઉત્પાદન ક્ષમતામાાં િધારો કે ર્ટાડો, 

● આધવુનક ર્ાંત્રસામગ્રીમાાં રોકાણ, 
● તેમજ રોકાણના પ્રમાર્ (Volume) અન ેસમય (Timing) વવશેના વનણાર્ો પણ સમાવવષ્ટ થાર્ છે. 

કારણ કે આવા વનણાર્ો લાાંબા ગાળાના હોર્ છે, તેમાાં મોટી રકમ સાંકળાર્ેલી હોર્ છે અને એકવાર વનણાર્ લેવામાાં 
આવ્ર્ા પછી તેન ેસહલેાઈથી બદલવા શક્ય નથી. તેથી મડૂી અંદાજપત્રના વનણાર્ોમાાં સાિરે્તી, વિશ્લેષર્ અને 

િૈજ્ઞાવનક પદ્ધવતઓનો ઉપર્ોગ અવનવાર્ા બને છે. 

પ્રો. પોલ, મોટે અન ેહને્સ મજુબ, 

મડૂી અંદાજપત્રની મળૂ સમસ્ર્ા એ છે કે પેઢી માટે ઉપલબ્ધ અનેક રોકાણ વવકલ્પોમાાંથી સૌર્ી િધ  

નફાકારક રોકાર્ોને સ્િીકારિા અન ેઓછી અર્િા નકારાત્તમક નફાકારકતા ધરાિતા વિકલ્પોને 

અસ્િીકારિા. 



આથી, મડૂી અંદાજપત્ર પઢેીને તેના મખુ્ર્ ઉદે્દશ્ર્—મહત્તમ નફો અને પેઢીના મલૂ્યમાું િધારો—હાાંસલ કરવામાાં 

માગાદશાન આપે છે. 

 

 

મડૂી અંદાજપત્રની વિશેષતાઓ (In-Depth Explanation) 

1. દીર્થકાળીન રોકાર્ સુંબુંવધત વનર્થયો 

મડૂી અંદાજપત્ર મખુ્ર્ત્વે એવા રોકાર્ના વનર્થયો સાથ ેસાંકળારે્લુાં છે જેનો પ્રભાવ પેઢી પર લાાંબા સમર્ સધુી રહ ે

છે. આવા વનણાર્ો એકવાર લેવામાાં આવ્ર્ા પછી સરળતાથી બદલવા શક્ય નથી. 

આમાાં નીચેના મહત્વપણૂા વનણાર્ો સામેલ થાર્ છે: 

● પ્લાન્ટનુાં વવસ્તરણ કરીને ઉત્પાદન ક્ષમતા વધારવી, 

● નવા પ્લાન્ટ, ર્ાંત્રસામગ્રી અન ેઆધવુનક સાધનોમાાં રોકાણ કરવુાં, 

● જૂના અન ેખરાબ થર્ેલા સાધનોની બદલી કરવી, 

● ઉત્પાદન ચેનલો તથા બજારોનુાં વૈવવધ્ર્કરણ કરીને નવા ક્ષેત્રોમાાં પ્રવેશ કરવો, 

● કોઈ સાંપવિ ભાડથેી લેવી કે ખરીદવી તે અંગેનો વનણાર્, 

● માનવ સાંસાધન વવકાસ માટે તાલીમ, જાહરેાત, સાંશોધન અન ેવવકાસ (R&D) જેવા મહત્વપણૂા ખચા 

કરવાના વનણાર્ો. 

આ તમામ વનણાર્ો પઢેીની લાાંબા ગાળાની વદૃ્ધિ અન ેસ્પધાાત્મક શક્ક્ત નક્કી કરે છે. 

 

2. મહત્તમ નફાકારક પ્રોજેક્ટની પસુંદગી 

મડૂી અંદાજપત્રનો મખુ્ર્ ઉદે્દશ પેઢી પાસ ેઉપલબ્ધ મર્ાાદદત ભાંડોળને એવા પ્રોજેક્ટમાાં રોકવાનો હોર્ છે જે સૌર્ી 

િધ  નફો અને મલૂ્ય સજ.ે 

પેઢી દરેક પ્રોજેક્ટના ખચા અને ભવવષ્ર્માાં મળનારા લાભોની તલુના કરીને તેમાાંથી સિોત્તમ અને લાભદાયક 



પ્રોજેક્ટને પસાંદ કરે છે અને ઓછા કે નકુસાનકારક પ્રોજેક્ટોને નકારી કાઢે છે. આ રીતે મડૂી અંદાજપત્ર પેઢીના 

સાંસાધનોના ર્ોગ્ર્ ઉપર્ોગમાાં મદદરૂપ બને છે. 

 

3. િળતર લાુંબા સમયગાળામાું પ્રાપ્ત ર્વ ું 

મડૂી અંદાજપત્રમાાં કરારે્લા ખચા પરનુાં વળતર તાત્કાલલક મળતુાં નથી. સામાન્ર્ રીતે આવા રોકાણો પરથી આવક 
ર્ર્ા િષોના સમયગાળામાું ધીમે ધીમે પ્રાપ્ત થાર્ છે. 

ઉદાહરણ તરીકે, નવો પ્લાન્ટ સ્થાવપત કર્ાા પછી તેની સાંપણૂા ક્ષમતાથી ઉત્પાદન શરૂ થવામાાં અન ેનફો મળવામાાં 

સમર્ લાગ ેછે. તેથી મડૂી અંદાજપત્રને લાાંબા ગાળાની દૃષ્ષ્ટથી જોવુાં પડ ેછે. 

 

4. અવનવિતતા અને જોખમનો સમાિેશ 

મડૂી અંદાજપત્રના વનણાર્ો ભવવષ્ર્ને લગતા હોવાથી તેમાાં નોંધપાત્ર પ્રમાણમાાં અવનવિતતા અને જોખમ સામલે 

હોર્ છે. 

ભવવષ્ર્માાં માાંગ, દકિંમતો, તકનીકી ફેરફારો, સરકારી નીવતઓ, સ્પધાા વગેરે પદરબળો બદલાઈ શકે છે, જેના કારણે 

અપેલક્ષત વળતર મળવાનુાં ચોક્કસ કહી શકાર્ તેમ નથી. 

આથી મડૂી અંદાજપત્રમાાં જોખમનુાં મલૂ્ર્ાાંકન અન ેસાવચતેીપવૂાક વનણાર્ લેવો અત્ર્ાંત જરૂરી બને છે. 

 

5. મયાથદદત મડૂી સ્ત્રોતોની કાયથક્ષમ ફાળિર્ી 

પેઢી પાસ ેઉપલબ્ધ મડૂી સીવમત હોર્ છે, જ્ર્ારે રોકાણ માટેના વવકલ્પો ઘણા હોર્ શકે છે. મડૂી અંદાજપત્રમાાં મખુ્ર્ 
સમસ્ર્ા એ છે કે આ મયાથદદત મડૂીને વિવિધ પ્રોજેક્્સમાું કેિી રીતે કાયથક્ષમ રીતે િહેંર્િી. 

અત્ર્ારે પેઢીએ એવો વનણાર્ લેવો પડ ેછે કે કર્ા પ્રોજેક્ટમાાં કેટલુાં ભાંડોળ રોકવુાં જેથી કુલ નફો અન ેપેઢીનુાં મલૂ્ર્ 

મહિમ બની શકે. 

 



વનષ્કષથ 

આ રીતે, મડૂી અંદાજપત્ર માત્ર ખચા કરવાનો વનણાર્ નથી, પરાંત ુતે પેઢીની દીર્થકાળીન યોજના, વદૃ્ધદ્ધ, સ્સ્ર્રતા અને 

નફાકારકતા સાથે સીધો સાંબાંધ ધરાવતુાં એક વ્યહૂાત્મક સાધન છે. 

 

મડૂી અંદાજપત્રન ું મહત્તિ (In-Depth Explanation) 

1. દીર્થકાળીન અને અપદરિતથનીય રોકાર્માું સાિરે્તી 

મડૂી ખચા સ્વભાવથી લાુંબા ગાળાનો હોર્ છે. એકવાર પેઢી કોઈ પ્લાન્ટ, ર્ાંત્રસામગ્રી કે મોટા પ્રોજેક્ટમાાં રોકાણ કરી 

દે પછી, તેને પાછાં ખેંચવુાં કે બદલવુાં સહલેુાં નથી. 
આવા રોકાણોમાાં જોખમ, અવનવિતતા અને ન કસાનની શક્યતા પણ જોડારે્લી હોર્ છે. જો ખોટો વનણાર્ લેવાર્ તો 

પેઢીને મોટુાં નાણાકીર્ નકુસાન ભોગવવુાં પડી શકે છે. તેથી મડૂી અંદાજપત્ર પેઢીને દરેક રોકાણ દરખાસ્તનુાં પરૂત  ું 

આયોજન, વિશ્લેષર્ અને મલૂ્યાુંકન કરીને સાવચેતીપવૂાક વનણાર્ લેવા મદદ કરે છે. 

 

2. ઉધાર ભુંડોળના ખર્થની ભરપાઈ સ વનવિત કરિી 

મોટાભાગના મડૂી રોકાણો માટે પેઢીને બજારમાુંર્ી મોટા પ્રમાર્માું ભુંડોળ એકત્ર કરવુાં પડ ેછે—જેમ કે શેર, દડબેન્ચર, 

કે લોન દ્વારા. 

આ ભાંડોળ પર વ્ર્ાજ, દડવવડેન્ડ અને અન્ર્ ખચા ચકૂવવાના હોર્ છે. તેથી તે અવનવાર્ા બને છે કે પસાંદ કરારે્લ 
પ્રોજેક્ટમાાંથી મળતી આવક એટલી હોવી જોઈએ કે તે ઉધાર ખર્થને આિરી લેતા સારે્ પરૂતો નફો પર્ આપે. 

મડૂી અંદાજપત્ર ભાવવ આવક અન ેનફાકારકતાનો આગોતરો અભ્ર્ાસ કરીને આવા વનણાર્ો માટે મજબતૂ આધાર 

પરુૂાં પાડ ેછે. 

 

3. અકાયથક્ષમતા અને સુંસાધનોની બરબાદી અટકાિિી 



જો મડૂી રોકાણનુાં ર્ોગ્ર્ આર્ોજન ન કરવામાાં આવે તો પેઢીને ઉંર્ા સુંર્ાલન ખર્થ, ર્ાંત્રસામગ્રીની અપરૂતી િપરાશ, 

અથવા વધારાની ક્ષમતા જેવી સમસ્ર્ાઓનો સામનો કરવો પડી શકે છે. 

આ પદરક્સ્થવતમાાં મડૂી પર પરૂત ુાં વળતર મળતુાં નથી અન ેપેઢીની નફાકારકતા ઘટે છે. મડૂી અંદાજપત્ર દ્વારા દરેક 
પ્રોજેક્ટની ખર્થ-લાભ ગર્તરી કરીને એવી રોકાણ દરખાસ્ત પસાંદ કરવામાાં આવે છે જે મડૂીનો કાર્ાક્ષમ ઉપર્ોગ 

સવુનવિત કરે છે. 

 

4. મેનેજમેન્ટની પ્રવતષ્ઠા અને પેઢીના મલૂ્યમાું િધારો 

મડૂી રોકાણના વનણાર્ો મેનેજમેન્ટની ક્ષમતા અને દૃષ્ષ્ટકોર્ન ું પ્રવતબબિંબ હોર્ છે. ર્ોગ્ર્ મડૂી અંદાજપત્રના વનણાર્ોથી 

પેઢીનો મડૂી આધાર મજબતૂ બને છે અન ે તે કાર્ારત મડૂી પર અપેલક્ષત વળતર મેળવવા લાગે છે. 

આ સફળતા મેનેજમને્ટની પ્રવતષ્ઠા વધારે છે અને રોકાણકારો, વધરાણદાતાઓ તથા બજારમાાં વવશ્વાસ ઊભો કરે છે. 

તેથી, સમજદાર અન ેવૈજ્ઞાવનક પિવતઓ પર આધાદરત મડૂી અંદાજપત્ર મેનેજમેન્ટ માટે અત્ર્ાંત મહત્વપણૂા બને છે. 

 

વનષ્કષથ 

આ રીતે, મડૂી અંદાજપત્ર માત્ર નાણાકીર્ તકનીક નથી, પરાંત ુતે પેઢીની દીર્થકાળીન સ્સ્ર્રતા, નફાકારકતા અને 

વિકાસ માટે અવનવાર્ા સાધન છે. ર્ોગ્ર્ મડૂી અંદાજપત્ર પેઢીને જોખમ ઘટાડવા, સાંસાધનોનો શ્રેષ્ઠ ઉપર્ોગ કરવા 

અન ેમહિમ વળતર મેળવવામાાં મદદ કરે છે. 

 

 

રોકાર્ દરખાસ્તો (પ્રોજેક્્સ)ન ું મલૂ્યાુંકન કરિાની વિવિધ પદ્ધવતઓ 

પેઢી પાસ ેઉપલબ્ધ મર્ાાદદત ભાંડોળને સૌથી વધ ુનફાકારક પ્રોજેક્ટમાાં રોકવા માટે વવવવધ રોકાણ દરખાસ્તોનુાં 
વિજ્ઞાનસભર મલૂ્યાુંકન કરવુાં જરૂરી બને છે. આ હતે ુમાટે નીચે દશાાવેલ મખુ્ર્ પિવતઓનો ઉપર્ોગ કરવામાાં આવ ે

છે: 



1. રોકડ પરત ચકૂિર્ી પદ્ધવત (Payback Period Method) 

આ પિવતમાાં પ્રોજેક્ટમાાં કરાર્ેલ પ્રારાંલભક રોકાણ કેટલી અવવધમાાં પાછાં મળશ ેતે ગણવામાાં આવે છે. 
2. સરેરાશ િળતર દરની પદ્ધવત (Average Rate of Return Method / Accounting Rate of Return 

Method) 
આ પિવત હઠેળ પ્રોજેક્ટ પરથી મળતા સરેરાશ વાવષિક નફાને સરેરાશ રોકાણ સાથ ેતલુનામાાં લઈન ે

વળતર દર નક્કી કરવામાાં આવે છે. 
3. ર્ોખ્ખા િતથમાન મલૂ્યની પદ્ધવત (Net Present Value Method – NPV) 

આ પિવતમાાં ભવવષ્ર્માાં મળનારી રોકડ આવકના વતામાન મલૂ્ર્માાંથી પ્રારાંલભક રોકાણ બાદ કરી 

પ્રોજેક્ટની નફાકારકતા નક્કી કરવામાાં આવે છે. 
4. આંતદરક િળતર દરની પદ્ધવત (Internal Rate of Return Method – IRR) 

આ પિવતમાાં તે વળતર દર શોધવામાાં આવે છે જેમાાં પ્રોજેક્ટનુાં ચોખ્્ુાં વતામાન મલૂ્ર્ શનૂ્ર્ બને છે. 
5. નફાકારકતા આંકની પદ્ધવત (Profitability Index Method) 

આ પિવતમાાં ભવવષ્ર્ની રોકડ આવકના વતામાન મલૂ્ર્ને પ્રારાંલભક રોકાણ સાથેના અનપુાત તરીકે વ્ર્ક્ત 

કરીને પ્રોજેક્ટની ર્ોગ્ર્તા નક્કી કરવામાાં આવે છે. 

 

 

રોકડ પરત ચકૂિર્ી પદ્ધવત (Pay-Back Period Method) 

1. અર્થ 

રોકડ પરત ચકૂવણી પિવત તે સમયગાળો દશાથિે છે, જેમાાં કોઈ પ્રોજેક્ટમાાં કરારે્લ પ્રારું બભક રોકાર્ સુંપરૂ્થપરે્ પાછું 

િસલૂ ર્ઈ જાય છે. 

 બીજા શબ્દોમાાં કહીએ તો, જે અવવધ દરવમર્ાન પ્રોજેક્ટમાાંથી મળતા કુલ રોકડ પ્રવાહો, કરારે્લ કુલ રોકડ ખચાના 

બરાબર થાર્ છે, તે અવવધને પે-બેક વપદરર્ડ કહવેામાાં આવે છે. 

આ પિવત પેઢીને એ સમજવામાાં મદદ કરે છે કે પ્રોજેક્ટ કેટલા સમર્માાં પોતાનો ખચા કાઢી લે છે અન ેતેમાાં કેટલો 
જોખમ તર્ા તરલતા (Liquidity) સામેલ છે. 

 



2. સતૂ્ર 

(i) સમાન િાવષિક રોકડ પ્રિાહ હોય ત્તયારે: 

PBP = પ્રારું બભક રોકાર્ / િાવષિક ર્ોખ્ખો રોકડ પ્રિાહ 

3. પે-બેક પદ્ધવતના ફાયદા 

1. સરળ અને સહલેી પદ્ધવત 

 આ પદ્ધવતમાું કોઈ જદટલ ગર્તરીઓ નર્ી; સામાન્ય વ્યસ્ક્ત પર્ સરળતાર્ી તેનો ઉપયોગ કરી શકે છે. 
 

2. જોખમન ું મલૂ્યાુંકન 

 ટૂુંકા પે-બેક સમયગાળા ધરાિતા પ્રોજેક્્સમાું જોખમ ઓછું હોય છે. તેર્ી મેનેજમેન્ટને જોખમનો અંદાજ 

મળે છે. 
 

3. િહલેી આિક પર ભાર 

 જો પેઢી ઝડપર્ી રોકાર્ પરત મેળિિા માુંગતી હોય, તો આ પદ્ધવત ખબૂ ઉપયોગી બને છે. 
 

4. ટૂુંકા ગાળાના પ્રોજેક્્સ માટે યોગ્ય 

 લાુંબી સગભાથિસ્ર્ા ધરાિતા પ્રોજેક્્સની સરખામર્ીમાું આ પદ્ધવત ટૂુંકા ગાળાના અને ઓછા જોખમી 

પ્રોજેક્ટ પસુંદ કરિામાું મદદ કરે છે. 
 

 

4. પે-બેક પદ્ધવતની મયાથદાઓ 

1. નફાકારકતાન ું સાચ ું માપ નર્ી 

 આ પદ્ધવત મડૂીની ઉત્તપાદકતા અર્િા ક લ નફાકારકતા માપતી નર્ી; માત્ર રોકાર્ ક્યારે પરત મળે તે 

બતાિે છે. 
 



2. દીર્થકાળીન લાભની અિગર્ના 

 જે પ્રોજેક્ટ શરૂઆતમાું ઓછું િળતર આપે પરુંત   પછી િધારે આિક આપે છે, તેને આ પદ્ધવત અિગરે્ છે. 
 

3. પે-બેક પછીના રોકડ પ્રિાહની અિગર્ના 

 પે-બેક સમયગાળો પરૂ્થ ર્યા પછી મળનારા રોકડ પ્રિાહોને આ પદ્ધવત ધ્યાનમાું લેતી નર્ી. 
 

4. નાર્ાુંના સમય મલૂ્યની અિગર્ના 

 આજના રૂ. 10,000 અને બે િષથ પછી મળનારા રૂ. 10,000 ને સમાન માને છે, જે િાસ્તવિક નર્ી. 
 

5. અસમાન રોકડ પ્રિાહમાું મયાથદદત ઉપયોબગતા 

 જો પ્રોજેક્ટમાું દર િષે અલગ-અલગ રોકડ પ્રિાહ હોય, તો આ પદ્ધવત ઓછું અસરકારક બની જાય છે. 
 

6. તરલતા પર અવતશય ભાર 

 પદ્ધવત તરલતાને િધ  મહત્તિ આપે છે અને સુંપવત્તના આવર્િક જીિન તર્ા મડૂી બગાડની અિગર્ના કરે 

છે. 
 

7. પેઢીના વ્યાપક ઉદે્દશ્યોની અિગર્ના 

 બજાર દહસ્સો િધારિો, ટેકનોલોજી સ ધારિી, કે િેર્ાર્માું િધારો કરિો જેિા ઉદે્દશ્યો આ પદ્ધવત 

ધ્યાનમાું લેતી નર્ી. 
 

 

5. ઉકેલ–I (સમાન રોકડ પ્રિાહ) 

પ્રશ્ન: 

 એક પ્રોજેક્ટમાું રૂ. 5,00,000ન ું રોકાર્ કરિામાું આવ્્ ું છે. તે દર િષે રૂ. 1,00,000નો ર્ોખ્ખો રોકડ પ્રિાહ આપે છે. 

પે-બેક સમયગાળો શોધો. 

ઉકેલ: 

     PBP = 5,00,000 =5 િષથ  
      1,00,000 



6. ઉકેલ–II (અસમાન રોકડ પ્રિાહ) 

િષથ રોકડ પ્રિાહ (રૂ.) ક લ રોકડ પ્રિાહ (રૂ.) 

1 25,000 25,000 

2 30,000 55,000 

3 20,000 75,000 

4 50,000 1,25,000 

ક લ રોકડ ખર્થ = રૂ. 1,00,000 

 3 િષથ પછી િસલૂાત = રૂ. 75,000 

 બાકી = રૂ. 25,000 

4મા િષે રૂ. 50,000 મળે છે 

     25,000 × 12 = 6  મદહના 
     50,000 

 

પે-બેક સમયગાળો = 3 િષથ 6 મદહના 

 

7. સ્િીકૃવત વનયમ (Acceptance Rule) 

પે-બેક પદ્ધવત અન સાર, 

 👉 જે રોકાર્ દરખાસ્તનો પે-બેક સમયગાળો સૌર્ી ઓછો હોય તે દરખાસ્ત સ્િીકારિામાું આિે છે, 

 અને િધ  સમય લેતી દરખાસ્તોને નકારિામાું આિે છે. 

 

વનષ્કષથ 



રોકડ પરત ચકૂિર્ી પદ્ધવત સરળ અને તરલતા આધાદરત મલૂ્યાુંકન પદ્ધવત છે. જો કે, તે દીર્થકાળીન નફાકારકતા 

અને નાર્ાુંના સમય મલૂ્યને અિગરે્ છે, તેર્ી તેને અન્ય આધ વનક પદ્ધવતઓ (NPV, IRR) સારે્ જોડીને ઉપયોગ 

કરિો િધ  યોગ્ય ગર્ાય છે. 

 

 

ર્ોખ્ખા િતથમાન મલૂ્યની પદ્ધવત (Net Present Value – NPV Method) 

1. અર્થ 

ર્ોખ્ખ ું િતથમાન મલૂ્ય એ એિી પદ્ધવત છે જેમાું કોઈ રોકાર્ પ્રોજેક્ટમાુંર્ી ભવિષ્યમાું મળનારા રોકડ પ્રિાહોને મડૂીના 

ખર્થ (Discount Rate) દ્વારા િતથમાન મલૂ્યમાું ફેરિી લેિામાું આિે છે અને ત્તયારબાદ તેમાુંમાુંર્ી પ્રોજેક્ટનો પ્રારું બભક 

રોકડ ખર્થ બાદ કરીને ર્ોખ્ખ ું િતથમાન મલૂ્ય નક્કી કરિામાું આિે છે. 

સરળ શબ્દોમાું કહીએ તો, NPV બતાિે છે કે પ્રોજેક્ટ પેઢીના મલૂ્યમાું િધારો કરે છે કે ર્ટાડો. 

 

2. સતૂ્ર 

 
 

અથવા, NPV=ડિસ્કાઉન્ટિે રોકિ ઇનફ્લો−ડિસ્કાઉન્ટિે રોકિ આઉટફ્લો 

જયાું, A1,A2,…,An = પ્રોજેક્ટના સમગ્ર આ્ ષ્ય દરવમયાનના ર્ોખ્ખા િાવષિક રોકડ પ્રિાહો 
 



r = દડસ્કાઉન્ટ દર (મડૂીનો ખર્થ / િૈકલ્લ્પક વ્યાજ દર) 
 

C0 = પ્રોજેક્ટનો પ્રારું બભક ખર્થ (યુંત્ર સ્ર્ાપન, ઇન્સ્ટોલેશન અને અન્ય તમામ રોકાર્ ખર્થ સદહત) 
 

n = િષોની સુંખ્યા 
 

 

3. ર્ોખ્ખા િતથમાન મલૂ્ય પદ્ધવતના ફાયદા 

1. નાર્ાુંના સમય મલૂ્યને ધ્યાનમાું લે છે 

 આ પદ્ધવત સ્િીકારી લે છે કે આજનો રૂવપયા ભાવિ રૂવપયાર્ી િધ  મલૂ્યિાન છે. 
 

2. પ્રોજેક્ટના સમગ્ર આ્ ષ્યના રોકડ પ્રિાહોને ધ્યાનમાું લે છે 

 શરૂઆતર્ી અંત સ ધીના તમામ રોકડ પ્રિાહોન ું મલૂ્યાુંકન ર્ાય છે. 
 

3. યોગ્ય પ્રોજેક્ટ પસુંદ કરિામાું સહાયરૂપ 

 સકારાત્તમક NPV ધરાિતા પ્રોજેક્્સ પેઢીના મલૂ્યમાું િધારો કરે છે. 
 

4. સૈદ્ધાુંવતક રીતે શે્રષ્ઠ પદ્ધવત 

 આધ વનક નાર્ાુંશાસ્ત્રમાું NPV પદ્ધવતને સૌર્ી વિશ્વસનીય માનિામાું આિે છે. 
 

5. સ્િીકાર–નકાર માટે સ્પષ્ટ માગથદશથન 

 NPV ધન, શનૂ્ય કે ઋર્ છે તેના આધારે વનર્થય લેિાય છે. 
 

 

4. ર્ોખ્ખા િતથમાન મલૂ્ય પદ્ધવતની મયાથદાઓ 

1. ગર્તરીઓ પ્રમાર્માું િધ  હોય છે 

 ખાસ કરીને ર્ર્ા િષો અને અલગ-અલગ રોકડ પ્રિાહો હોય ત્તયારે. 
 



2. યોગ્ય દડસ્કાઉન્ટ દર નક્કી કરિો મ શ્કેલ 

 મડૂીનો સાર્ો ખર્થ શોધિો હુંમેશા સરળ નર્ી. 
 

3. જોખમમાું તફાિતની અિગર્ના 

 વિવિધ પ્રોજેક્્સમાું જ દા જ દા જોખમ હોિા છતાું એક જ દડસ્કાઉન્ટ દરનો ઉપયોગ ર્ાય છે. 
 

4. પ નઃરોકાર્ની ધારર્ા 

 પદ્ધવત માન્ય રાખે છે કે રોકડ પ્રિાહો દડસ્કાઉન્ટ દરે ફરી રોકાર્ કરી શકાય છે, જે હુંમેશા શક્ય નર્ી. 
 

 

5. ઉકેલ – I (Illustration) 

પ્રશ્ન: 

 એક પ્રોજેક્ટનો પ્રારું બભક ખર્થ રૂ. 1,00,000 છે. તે ર્ાર િષથ માટે અન ક્રમે રૂ. 35,000, 40,000, 30,000 અને 

50,000 નો િાવષિક રોકડ પ્રિાહ આપે છે. દડસ્કાઉન્ટ દર 15% છે. NPV શોધો. 

 

િષથ રોકડ પ્રિાહ (રૂ.) દડસ્કાઉન્ટ ફેક્ટર @15% દડસ્કાઉન્ટેડ રોકડ પ્રિાહ (રૂ.) 

1 35,000 0.870 30,450 

2 40,000 0.756 30,240 

3 30,000 0.658 19,740 

4 50,000 0.572 28,600 

ક લ   1,09,030 

NPV=1,09,030−1,00,000=9,030 

 



6. સ્િીકૃવત વનયમ (Acceptance Rule) 

● જો NPV > 0 → પ્રોજેક્ટ સ્વીકારવો 

 

● જો NPV = 0 → પ્રોજેક્ટ સ્વીકારી શકાય 

 

● જો NPV < 0 → પ્રોજેક્ટ નકારવો 

 

અહીં NPV ધન (₹9,030) હોિાર્ી પેઢી આ પ્રોજેક્ટમાું રોકાર્ કરશે. 

 

વનષ્કષથ 

ર્ોખ્ખા િતથમાન મલૂ્ય પદ્ધવત પેઢીને લાુંબા ગાળાના રોકાર્ વનર્થયોમાું વિજ્ઞાનસભર, તકથસુંગત અને 

મલૂ્યઆધાદરત માગથદશથન આપે છે. તેર્ી આધ વનક મડૂી અંદાજપત્રમાું તેને સિોત્તમ પદ્ધવત માનિામાું આિે છે. 

 

 

આંતદરક િળતરના દરની પદ્ધવત (IRR Method) 

1. સરળ અર્થ 

આંતદરક િળતરના દર (IRR) એ એિો િળતરનો દર છે, જેના પર કોઈ પ્રોજેક્ટમાુંર્ી ભવિષ્યમાું મળનારા 

દડસ્કાઉન્ટેડ રોકડ પ્રિાહોનો ક લ સરિાળો પ્રોજેક્ટના પ્રારું બભક રોકાર્ના બરાબર ર્ઈ જાય. 

અર્િા સરળ શબ્દોમાું કહીએ તો, 

 👉 IRR એ તે વ્યાજ દર છે જેના પર પ્રોજેક્ટન ું NPV શનૂ્ય બને છે. 

અર્ાથત,્ 

● જેટલ ું પૈસ ું શરૂઆતમાું રોકિામાું આવ્્ ું છે 
 



● એટલ ું જ મલૂ્ય પ્રોજેક્ટ ભવિષ્યમાું પેદા કરે છે (સમય મલૂ્ય ધ્યાનમાું રાખીને) 
 

 

2. ગબર્તીય અર્થ (Formula નો ભાિ) 
 

 
IRR =  

 

 A1+   A2+ …….+An (-) Co= 0 

(1+r) (1+r)²        (1+r)ⁿ 

 

જયાું, 

● A1,A2,…,An = પ્રોજેક્ટના જીિનકાળ દરવમયાનના ર્ોખ્ખા રોકડ પ્રિાહ 
 

● r = િળતરનો આંતદરક દર (IRR) 
 

● C0 = પ્રોજેક્ટમાું કરાયેલ પ્રારું બભક રોકાર્ 
 

● n = િષોની સુંખ્યા 
 

👉 અહીં આપરે્ એિો r (દર) શોધીએ છીએ કે જેમાું ઉપરન ું સમીકરર્ શનૂ્ય બને. 

 



3. IRR પદ્ધવતની મળૂ વિર્ારધારા 

● NPV પદ્ધવતમાું આપરે્ દડસ્કાઉન્ટ દર જાર્ીએ છીએ અને NPV શોધીએ છીએ 
 

● IRR પદ્ધવતમાું NPV = 0 રાખીને દડસ્કાઉન્ટ દર શોધીએ છીએ 
 

આર્ી IRR ને ર્ર્ીિાર 

 👉 “Break-even rate of return” પર્ કહિેામાું આિે છે. 

 

આંતદરક િળતરના દરની પદ્ધવતના ફાયદા 

1. નાર્ાુંના સમય મલૂ્યને ધ્યાનમાું લે છે 

આ પદ્ધવત સ્િીકારે છે કે આજનો રૂવપયા ભાવિ રૂવપયાર્ી િધ  મલૂ્યિાન છે, એટલે તે આધ વનક અને વિશ્વસનીય 

પદ્ધવત છે. 

2. સમગ્ર આવર્િક આ્ ષ્યના રોકડ પ્રિાહો ધ્યાનમાું લે છે 

પ્રોજેક્ટના શરૂઆતર્ી અંત સ ધીના તમામ રોકડ પ્રિાહો ગર્તરીમાું લેિામાું આિે છે. 

3. િાસ્તવિક નફાકારકતા બતાિે છે 

IRR સીધ ું જ બતાિે છે કે પ્રોજેક્ટ પરર્ી કેટલા ટકા િળતર મળશે, એટલે મેનેજમેન્ટ માટે તે સમજિા સરળ છે. 

4. પસુંદગી નફાકારકતા પર આધાદરત 

િધ  IRR ધરાિતો પ્રોજેક્ટ િધ  નફાકારક માનિામાું આિે છે. 

5. પેઢીના મલૂ્યિધથન સારે્ સ સુંગત 



જો IRR મડૂીના ખર્થ કરતાું િધ  હોય, તો પ્રોજેક્ટ પેઢીના મલૂ્યમાું િધારો કરે છે. 

 

આંતદરક િળતરના દરની પદ્ધવતની મયાથદાઓ 

1. સમજિી અને ગર્તરી કરિી મ શ્કેલ 

IRR સામાન્ય રીતે trial and error પદ્ધવતર્ી શોધિી પડ ેછે, જે સમયખોર છે. 

2. પ નઃરોકાર્ની ખોટી ધારર્ા 

આ પદ્ધવત માન્ય રાખે છે કે તમામ રોકડ પ્રિાહો IRR જેટલા જ દરે ફરી રોકાર્ કરી શકાય છે, જે હુંમેશા શક્ય નર્ી. 

3. રોકાર્ના સમય મલૂ્યની અિગર્ના 

જો રોકાર્ એકસારે્ નહીં પરુંત   અલગ–અલગ િષોમાું ર્ાય, તો તેન ું સમય મલૂ્ય ધ્યાનમાું લેિાત  ું નર્ી. 

4. NPV સારે્ વિસુંગત પદરર્ામ 

વિવિધ કદ, જીિનકાળ અને રોકડ પ્રિાહ ધરાિતા પ્રોજેક્્સમાું IRR અને NPV અલગ વનર્થય આપી શકે છે. 

 

ઉદાહરર્ (IRR ની ગર્તરી – સરળ સમજાિટ) 

આપેલ માદહતી: 

● પ્રારું બભક રોકાર્ = રૂ. 23,000 
 

● આવર્િક જીિન = 5 િષથ 
 

● િાવષિક રોકડ પ્રિાહ = 10,000 ; 8,000 ; 6,000 ; 4,000 ; 3,000 



પગલ ું 1: 12% પર NPV શોધીએ 

12% પર ક લ િતથમાન મલૂ્ય = રૂ. 23,823 

 👉 આ રોકાર્ કરતાું િધારે છે 

 👉 એટલે IRR 12% કરતાું િધ  હશે 

 

પગલ ું 2: 16% પર NPV શોધીએ 

16% પર ક લ િતથમાન મલૂ્ય = રૂ. 22,046 

 👉 આ રોકાર્ કરતાું ઓછું છે 

 👉 એટલે IRR 16% કરતાું ઓછું હશે 

 

પગલ ું 3: 14% પર ફરી પ્રયાસ 

14% પર ક લ િતથમાન મલૂ્ય ≈ રૂ. 22,894 

 👉 જે રૂ. 23,000 ના ખબૂ નજીક છે 

👉 તેર્ી, 

IRR ≈ 14% 

 

સ્િીકૃવત વનયમ (Acceptance Rule) 

● IRR > મિૂીનો ખર્ચ → પ્રોજેક્ટ સ્વીકારવો 

 

● IRR = મિૂીનો ખર્ચ → પ્રોજેક્ટ સ્વીકારી શકાય 

 



● IRR < મિૂીનો ખર્ચ → પ્રોજેક્ટ નકારવો 

 

👉 અહીં IRR 14% છે, તેર્ી જો મડૂીનો ખર્થ 14% કરતાું ઓછો હોય, તો પ્રોજેક્ટ સ્િીકારિામાું આિશે. 

 

અંવતમ વનષ્કષથ 

IRR પદ્ધવત પ્રોજેક્ટની ટકા આધાદરત નફાકારકતા બતાિે છે, તેર્ી મેનેજમેન્ટ માટે તે ખબૂ આકષથક છે. જોકે, તેની 

મયાથદાઓને કારરે્ તેને NPV પદ્ધવત સારે્ જોડીને ઉપયોગ કરિો શે્રષ્ઠ માનિામાું આિે છે. 

 

 

1👉 નફાકારકતા સરૂ્કાુંક પદ્ધવત એટલે શ ું? (Very Simple Meaning) 

નફાકારકતા સરૂ્કાુંક પદ્ધવત એ એિી પદ્ધવત છે જે કહ ેછે કે— 

રોકાયેલા દરેક રૂ. 1 પાછળ પેઢીને કેટલો લાભ મળે છે? 

અર્ાથત,્ 

 👉 “જે પ્રોજેક્ટમાું કરેલ ું રોકાર્ જેટલ ું િધારે ફાયદો આપે, તે પ્રોજેક્ટ િધ  સારો ગર્ાય.” 

 

2️⃣👉 નફાકારકતા સરૂ્કાુંકનો મળૂ વિર્ાર 

આ પદ્ધવતમાું બે િસ્ત ઓ સરખાિાય છે: 

 

િસ્ત  અર્થ 



દડસ્કાઉન્ટેડ કેશ ઇનફ્લો ભવિષ્યમાું મળનારા રોકડ પ્રિાહન ું આજન ું મલૂ્ય 

દડસ્કાઉન્ટેડ કેશ આઉટફ્લો પ્રોજેક્ટમાું કરેલ ું આજન ું રોકાર્ 

3️⃣👉 સતૂ્ર (Formula) – બહ  સરળ રીતે 

 

આમ,  

    PI   =     દડસ્કાઉન્ટેડ કેશ ઇનફ્લો        

                દડસ્કાઉન્ટેડ કેશ આઉટફ્લો 
 

અથવા 
PI =  

ચોખ્ખી રોકડ પ્રવાહનુાં કુલ વતામાન મલૂ્ર્ 

રોકડ પ્રવાહનુાં કુલ વતામાન મલૂ્ર્ (રોકાણ) 
 

અર્િા, 

PI = લાભ ÷ ખર્થ 

 

4️⃣👉 PI નો અર્થ કેિી રીતે સમજિો? 

 

PI ન ું મલૂ્ય અર્થ વનર્થય 

PI > 1 લાભ ખર્થ કરતાું િધારે ✅ પ્રોજેક્ટ સ્વીકાર 

PI = 1 લાભ અને ખર્થ સમાન 👉 વનષ્પક્ષ 



PI < 1 લાભ ખર્થ કરતાું ઓછો ❌ પ્રોજેક્ટ નકાર 

5️⃣👉 ઉદાહરર્ – I (સરળ ભાષામાું સમજાિટ) 

આપેલ માદહતી: 

● પ્રારું બભક રોકાર્ = રૂ. 1,00,000 
 

● વિવિધ િષોના દડસ્કાઉન્ટેડ રોકડ પ્રિાહોન ું ક લ = રૂ. 1,09,030 
 

ગર્તરી: 

PI (કુલ મલૂ્ર્) =    રૂ. 1, 09,030  = 1.09 

                          રૂ. 1,00,000 

 

PI  (ચોક્્ુાં મલૂ્ર્): 1.09 -1.00 -0.09 

 

 

અર્થ: 

દર રૂ. 1 ના રોકાર્ પાછળ રૂ. 1.09 મળે છે 

 એટલે કે રૂ. 0.09 નો શ દ્ધ લાભ 

👉 તેર્ી, પ્રોજેક્ટ સ્િીકાયથ છે. 

 

6️⃣👉 ઉદાહરર્ – II (બે પ્રોજેક્ટ િચ્રે્ પસુંદગી) 

મ ખ્ય માદહતી: 



 

 

મ દ્દો પ્રોજેક્ટ A પ્રોજેક્ટ B 

રોકાર્ 60,000 40,000 

િાવષિક રોકડ પ્રિાહ 18,000 13,000 

PI 1.089 1.179 

વનર્થય: 

કારર્ પસુંદગી 

PI િધ  છે પ્રોજેક્ટ B 

દર રૂ. રોકાર્ પર િધ  લાભ પ્રોજેક્ટ B 

👉 એટલે પ્રોજેક્ટ B િધ  નફાકારક છે. 

 

7️⃣👉 નફાકારકતા સરૂ્કાુંક પદ્ધવતના ફાયદા (Simple Explanation) 

 

ક્રમ ફાયદો સરળ અર્થ 

1 સમય મલૂ્યનો વિર્ાર કરે છે ભવિષ્યના પૈસાની દકિંમત ર્ટાડીને ગરે્ છે 

2 રોકાર્ના કદને ધ્યાનમાું લે છે મોટા અને નાના પ્રોજેક્ટ િચ્રે્ યોગ્ય ત લના 

3 મડૂી મયાથદદત હોય ત્તયારે ઉપયોગી જયાું ફુંડ ઓછું હોય ત્તયાું શે્રષ્ઠ પસુંદગી 

 



8️⃣👉 નફાકારકતા સરૂ્કાુંક પદ્ધવતની મયાથદાઓ 

ક્રમ મયાથદા સરળ સમજ 

1 ગર્તરી ર્ોડી મ શ્કેલ દડસ્કાઉષ્ન્ટિંગ કરવ ું પડે 

2 િળતરનો દર નર્ી બતાિતી ફક્ત ગ ર્ોત્તર આપે છે 

3 દડસ્કાઉન્ટ દર પર આધાર ખોટો દર → ખોટો નનર્ચય 

 

9️⃣👉 સ્િીકૃવતનો વનયમ (Acceptance Rule) 

👉 PI > 1 → પ્રોજેક્ટ સ્િીકાર 

 ❌ PI < 1 → પ્રોજેક્ટ નકાર 

 👉 એકર્ી િધ  પ્રોજેક્ટ હોય → ઉચ્ર્ PI િાળો પ્રોજેક્ટ પસુંદ 

 

👉 એક િાક્યમાું વનષ્કષથ (Exam-Oriented) 

નફાકારકતા સરૂ્કાુંક પદ્ધવત એ સમય મલૂ્ય આધાદરત પદ્ધવત છે જે દર રૂ. રોકાર્ પાછળ મળતા 

લાભના આધારે પ્રોજેક્ટની પસુંદગી કરિામાું મદદ કરે છે. 

 

 

👉 મડૂીનો પ રિઠો 

1👉 મડૂીનો પ રિઠો – અર્થ અને વિર્ાર 



મડૂીનો પ રિઠો એટલે 

પેઢી પોતાના ધુંધાકીય કાયથ, ઉત્તપાદન વિસ્તરર્ અને વિકાસ માટે જે તમામ સ્ત્રોતોમાુંર્ી નાર્ાું એકત્ર 

કરે છે તે બધા સ્ત્રોતો. 

મડૂીનો પ રિઠો માત્ર નાર્ાું મેળિિાની પ્રદક્રયા નર્ી, પરુંત   તેમાું નીરે્ના પ્રશ્નોનો સમાિેશ ર્ાય છે: 

● પેઢીને કેટલી મડૂીની જરૂર છે? 

● આ મડૂી કયા સ્ત્રોતમાુંર્ી મેળિિી? 

● મડૂી કેટલા સમય માટે લેિી? 

● આ મડૂી કેટલી દકિંમત પર મળશે? 

આર્ી, મડૂીનો પ રિઠો એ લાુંબા ગાળાનો અને વ્્હૂાત્તમક વનર્થય છે. 

 

2️⃣👉 મડૂી ભુંડોળ ઊભ ું કરતી િખતે પેઢી સામે ઊભી ર્તી સમસ્યાઓ 

 

(A) કેટલી મડૂી ઉપલબ્ધ ર્શે અને કયા સ્ત્રોતમાુંર્ી મળશે? 

આ પ્રશ્નમાું ત્રર્ મહત્તિના મ દ્દાઓ સામેલ છે: 

(૧) મડૂીની જરૂદરયાતનો અંદાજ 

પેઢીએ નીરે્ના પદરબળોને ધ્યાનમાું રાખીને મડૂીની જરૂદરયાત નક્કી કરિી પડ ેછે: 

● પ્રોજેક્ટન ું કદ 

● ઉત્તપાદન ક્ષમતા 

● ટેકવનકલ આિશ્યકતા 

● કાયથકારી મડૂીની જરૂર 

● જોખમ અને અવનવિતતા 



(૨) મડૂીના સ્ત્રોતોની પસુંદગી 

પેઢીએ નક્કી કરવ ું પડ ેછે કે: 

● મડૂી આંતદરક સ્ત્રોતોર્ી લેિાશે કે બાહ્ય સ્ત્રોતોર્ી 

● દેિાની મડૂી લેિાશે કે માબલકી આધાદરત મડૂી 

● ટૂુંકા ગાળાની કે લાુંબા ગાળાની મડૂી 

(૩) વનયુંત્રર્ અને સ્િતુંત્રતા 

● શેર ઇશ્્ ૂકરિાર્ી માબલકી િહેંર્ાય છે 

● દેવ ું લેિાર્ી વ્યાજ અને ચ કિર્ીનો બોજ િધે છે 

અતે, મડૂીનો સ્ત્રોત પસુંદ કરિો એ વનયુંત્રર્ અને જોખમનો પ્રશ્ન પર્ છે. 

 

(B) આ મડૂી કેટલી દકિંમતે ઉપલબ્ધ ર્શે? 

મડૂી એક દ લથભ અને ઉત્તપાદક સાધન છે. 

તે મફતમાું મળતી નર્ી. 

દરેક મડૂી સ્ત્રોતની દકિંમત હોય છે: 

● દેિાની મડૂી માટે વ્યાજ ચકૂિવ ું પડ ેછે 

● ઇસ્ક્િટી મડૂી માટે નફામાુંર્ી ભાગ આપિો પડ ેછે 

● પે્રફરન્સ શેર માટે વનવિત દડવિડન્ડ ચકૂિિો પડ ેછે 

મડૂીની દકિંમત એ: 

● રોકાર્ સ્િીકારવ ું કે નકારવ ું તેનો આધાર બને છે 

● મડૂી અંદાજપત્રના વનર્થયો માટે ધોરર્રૂપ બને છે 

 



3️⃣👉 મડૂી ભુંડોળના સ્ત્રોતો 
મડૂી ભુંડોળના સ્ત્રોતોને વ્યાપકપરે્ બે ભાગમાું િહેંર્ી શકાય છે: 

 

A👉 આંતદરક સ્ત્રોતો 

આંતદરક સ્ત્રોતો એટલે 

પેઢીની અંદરર્ી ઉત્તપન્ન ર્તી મડૂી. 

આ સ્ત્રોતોન ું મહત્તિ એ છે કે: 

● તેમાું બાહ્ય દખલ નર્ી 

● માબલકી અને વનયુંત્રર્ જળિાય છે 

● ખર્થ ઓછો હોય છે 

 

(a) ર્સારા શ લ્ક 

ર્સારો એટલે: 

● મડૂી સાધનોના મલૂ્યમાું ર્તો ર્ટાડો 

● જે ખર્થ તરીકે ગર્ાય છે 

પરુંત  : 

● ર્સારો રોકડ બહાર જતો ખર્થ નર્ી 

● તે પેઢી પાસે રોકડ બર્ાિી રાખે છે 

આ રોકડનો ઉપયોગ: 



● જૂના સાધનોની બદલી 

● નિા પ્રોજેક્ટમાું રોકાર્ 

માટે ર્ાય છે. 

અતે, ર્સારો એ છપાયેલ આંતદરક મડૂી સ્ત્રોત છે. 

 

(b) જાળિી રાખેલી કમાર્ી (પ્લો બેક નીવત) 

પેઢી નફાનો અમ ક ભાગ શેરધારકોને દડવિડન્ડ તરીકે આપે છે 

અને અમ ક ભાગ ભવિષ્ય માટે જાળિી રાખે છે. 

આ નીવતનો હતે  : 

● ભાવિ વિકાસ 

● વિસ્તરર્ 

● જોખમ સામે સ રક્ષા 

પરુંત  : 

● ખબૂ ઓછ ું ડિનવિન્િ → શરેધારકો અસુંત ષ્ટ 

● ખબૂ વધ  ડિનવિન્િ → નવકાસમાું અિર્ર્ 

આર્ી, સુંત  બલત દડવિડન્ડ નીવત આિશ્યક છે. 

 

B👉 બાહ્ય સ્ત્રોતો 

બાહ્ય સ્ત્રોતો એટલે: 

મડૂીબજાર અર્િા નાર્ાું સુંસ્ર્ાઓમાુંર્ી મેળિેલી મડૂી. 



મ ખ્ય બાહ્ય સ્ત્રોતો: 

● બોન્ડ અને દડબેન્ર્ર 

● નિા શેરનો ઇશ્્ ૂ

● પે્રફરન્સ શેર 

● રૂપાુંતરયોગ્ય વસક્યોદરટીઝ 

● બેન્ક અને નાર્ાું સુંસ્ર્ાઓમાુંર્ી લોન 

આ સ્ત્રોતો: 

● મોટી મડૂી પરૂી પાડ ેછે 

● પરુંત   જોખમ અને બોજ િધારતા હોય છે 

 

4️⃣👉 મડૂીની દકિંમત 

મડૂીની દકિંમત – અર્થ 

મડૂીની દકિંમત એટલે: 

પેઢીએ પોતાના વ્યિસાય માટે ભુંડોળ મેળિિા બદલ જે દર અર્િા દકિંમત ચકૂિિી પડે છે. 

 

મડૂીની દકિંમતન ું મહત્તિ 

● મડૂી અંદાજપત્રના વનર્થયો માટે આધાર 

● રોકાર્ સ્િીકારિાનો કે નકારિાનો ધોરર્ 

● જોખમન ું પ્રવતબબિંબ 



જો: 

● પ્રોજેક્ટન ું વળતર > મિૂીની કકુંમત → પ્રોજેક્ટ સ્વીકાર 

● પ્રોજેક્ટન ું વળતર < મિૂીની કકુંમત → પ્રોજેક્ટ નકાર 

 

મડૂીની દકિંમત નક્કી કરનારા પદરબળો 

1. દેિાની મડૂી અને ઇસ્ક્િટી મડૂીન ું બજાર મલૂ્ય 

2. મડૂી ઊભી કરિાની ખર્થ (ફ્લોટેશન ખર્થ) 

3. પેઢીન ું મડૂી માળખ ું 

○ વધાર ેઇનક્વટી → ઊંર્ી મિૂી કકુંમત 

○ વધાર ેદવે ું → નાર્ાકીય જોખમ 

 

પેઢી બાહ્ય મડૂી કેમ ટાળે છે? 

● વનર્થયક્ષમતામાું ર્ટાડો 

● વ્યાજ અને ચ કિર્ીનો બોજ 

● પ્રવતષ્ઠાને ન કસાન 

● મેનેજમેન્ટની નોકરી પર જોખમ 

આર્ી, પેઢીઓ સામાન્ય રીતે: 

1. આંતદરક સ્ત્રોતો 

2. પછી દેવ ું 

3. અંતે શેર ઇશ્્ ૂ

આ ક્રમ અન સરે છે. 

 



5️⃣👉 મડૂી અંદાજપત્રના વનર્થયોમાું સામેલ પગલાું 
1. વિવિધ રોકાર્ વિકલ્પોની ઓળખ 

2. યોગ્ય મલૂ્યાુંકન પદ્ધવત પસુંદ કરિી 

3. નફા, રોકડ પ્રિાહ અને ખર્થ-લાભન ું વિશ્લેષર્ 

4. ઉપલબ્ધ ભુંડોળનો અંદાજ 

5. ઉપલબ્ધ મડૂીમાુંર્ી મહત્તમ નફો મેળિિો 

 

6️⃣👉 મડૂી અંદાજપત્રની પ્રદક્રયા 
 

1👉 રોકાર્ દરખાસ્તોની ઓળખ 

● ટોર્ના તર્ા નીર્લા સ્તરેર્ી દરખાસ્તો આિે છે 

● વિભાગીય િડાઓ દરખાસ્તો તૈયાર કરે છે 

 

2️⃣👉 દરખાસ્તોની છટર્ી 

● ઉપલબ્ધ સુંસાધનો સારે્ સરખામર્ી 

● અયોગ્ય દરખાસ્તો દૂર કરિી 

 

3️⃣👉 મલૂ્યાુંકન 



વિવિધ પદ્ધવતઓ િડ ેમલૂ્યાુંકન: 

● પરત ચકૂિર્ી પદ્ધવત 

● ર્ોખ્ખ ું િતથમાન મલૂ્ય 

● આંતદરક િળતર દર 

● જોખમ વિશ્લેષર્ 

દરખાસ્તોના પ્રકાર: 

● સ્િતુંત્ર 

● આવશ્રત 

● પરસ્પર વિવશષ્ટ 

 

4️⃣👉 પ્રાર્વમકતા નક્કી કરિી 

● િધ  નફાકારક અને આવર્િક રીતે યોગ્ય દરખાસ્તોને પ્રાર્વમકતા 

 

5️⃣👉 અંવતમ મુંજૂરી 

આધાર: 

● નફાકારકતા 

● નાર્ાકીય સ્સ્ર્વત 

● બજાર પદરસ્સ્ર્વત 

● જોખમ 

 



6️⃣👉 અમલીકરર્ 

● જિાબદારીઓ ફાળિિી 

● સમય અને ખર્થ વનયુંત્રર્ 

● કાયથની દેખરેખ 

 

7️⃣👉 પ્રવતસાદ અને કામગીરી સમીક્ષા 

● અપેબક્ષત અને િાસ્તવિક પદરર્ામોની ત લના 

● ખામીઓ સ ધારિી 

● ભાવિ વનર્થયોમાું ઉપયોગ 

 

👉 અંવતમ વનષ્કષથ 
મડૂીનો પ રિઠો, મડૂીની દકિંમત અને મડૂી અંદાજપત્ર એ માત્ર નાર્ાુંકીય પ્રદક્રયા નર્ી, પરુંત   પેઢીના દીર્થકાળીન 

વિકાસ અને અસ્સ્તત્તિના આધારસ્તુંભ છે. 

 

 

 

 

રોકાર્ દરખાસ્તો (પ્રોજેક્ટ)ન ું મલૂ્યાુંકન કરિાની પદ્ધવતઓ 

👉 સરળ અને સ્પષ્ટ ટેબ્્ લેટેડ સમજાિટ 

 



ક્રમ પદ્ધવતન ું નામ શ ું માપે છે? (Simple 
Meaning) 

આધાર શ ું છે? વનર્થય ક્યારે 

લેિાય? 

1 રોકડ પરત ચકૂિર્ી પદ્ધવત 
(Payback Period) 

રોકાયેલ ું પૈસ ું કેટલા 

િષથમાું પાછું મળે 

રોકડ પ્રિાહ ઓછો સમય = સારી 

દરખાસ્ત 

2 સરેરાશ િળતર દરની પદ્ધવત 
(Average Rate of Return) 

રોકાર્ પર સરેરાશ 

નફાનો દર 

ખાતાકીય નફો િધ  ARR = સ્િીકાર 

3 ર્ોખ્ખ ું િતથમાન મલૂ્ય (Net 
Present Value) 

પ્રોજેક્ટ મલૂ્ય િધારશે 

કે નહીં 

સમય મલૂ્ય + 

રોકડ પ્રિાહ 

NPV > 0 હોય તો 

સ્િીકાર 

4 આંતદરક િળતર દર (Internal 
Rate of Return) 

પ્રોજેક્ટ કેટલો % 

િળતર આપે 

દડસ્કાઉન્ટ દર IRR > મડૂી ખર્થ 

5 નફાકારકતા આંક (Profitability 
Index) 

દર રૂ. રોકાર્ પર મળત ું 

મલૂ્ય 

િતથમાન મલૂ્ય PI > 1 હોય તો 

સ્િીકાર 

 

 

દરેક પદ્ધવતને એક િાક્યમાું સમજો 
 

પદ્ધવત એક લાઇનમાું સમજાિટ 

Payback 

Period 
“પૈસા કેટલા સમયમાું પાછા આિશે?” 

ARR “સરેરાશ નફાનો દર કેટલો છે?” 

NPV “પ્રોજેક્ટ પેઢીન ું મલૂ્ય િધારશે કે નહીં?” 

IRR “પ્રોજેક્ટ પોતે કેટલો % િળતર આપે છે?” 

PI “દર રૂ. રોકાર્ પાછળ કેટલો ફાયદો?” 

 



પરીક્ષામાું લખિા માટે તૈયાર જિાબ (Simple) 

રોકાર્ દરખાસ્તોન ું મલૂ્યાુંકન કરિા માટે Payback Period, Average Rate of Return, Net 

Present Value, Internal Rate of Return અને Profitability Index જેિી પદ્ધવતઓ ઉપયોગમાું 

લેિાય છે. આ પદ્ધવતઓ દ્વારા રોકાર્ની નફાકારકતા, જોખમ અને મડૂી પર મળત ું િળતર માપિામાું 

આિે છે. 

 


