
अधिगम उद्देश्य

इस अध्या् के अध््न के पश्यात ्आप—

 y व य्ावसयाि्क िवत्त कया अर्थ, प्रकृित एवं महतव को बतया सकें गे;

 y व्यावसयाि्क िवत्त के िवििनन स्त्रोंतरों कया वगगीकरण कर सकें गे; 

 y िवत्त के िवििनन स्त्रोंतरों के गणु एवं सीमयाओ ंकया मलू्यंाकन कर सकें गे;

 y िवत्त के अतंरया्थष्ट्ी् स्त्ोतरों की पह्यान कर सकें गे; एवं

 y िवत्त के उि्त स्त्रोंतरों के ्नुयाव को प्रियािवत करने वयाले ततवरों की जयँा् कर सकें गे।

अध्या् 8

व्ययावसयाध्यक धवत्त कदे  स्त्रोत
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178 व्यवसा्य अध्य्यन

8.1 परिच्य

्ह अध्या् िकसी व्वसया् को प्रयारंि करने एवं 
्लयाने के िलए िवििनन स्त्ोतरों से धन जटुयाने के बयारे 
में रूपरेखया प्रस्ततु करतया ह।ै

इसमें िवििनन स्त्ोतरों के लयाि एवं सीमयाओ ंपर 
िी ््या्थ की गई ह ैएवं उन ततवरों को िी बतया्या ग्या 
ह ैजो व्यावसयाि्क िवत्त के उि्त स्त्ोत के ््न 
कया िनधया्थरण करेंगे।

हर वह व्ि्त जो कोई व्वसया् प्रयारंि करनया 
्याहतया ह,ै उस ेधन जटुयाने के िवििनन स्त्ोतरों के सबंंध 
में जयाननया बहुत महतवपणू्थ ह।ै उि्त स्त्ोत कया ््न 
करने के िलए िवििनन स्त्ोतरों के सयापेिषिक गणुरों को 
जयाननया िी महतवपणू्थ ह।ै

8.2  व्ययावसयाध्यक धवत्त कया अर्थ, प्रकृधत  
एवं महतव

व्वसया् समयाज की आवश्कतयाओ ंकी संतिुष्ट के 
िलए वस्त ुएवं सवेयाओ ंकया उतपयादन एवं िवतरण करतया 

ह।ै व्वसया् सं्यालन के िलए धन की आवश्कतया 
होती ह।ै िवत्त को इसीिलए व्वसया् कया जीवन रषिक 
कहया जयातया ह।ै व्वसया् के िवििनन कया्यों के िलए 
धन की आवश्कतया को व्यावसयाि्क िवत्त कहते हैं।

कोई िी व्वसया् िबनया प्या्थप्त धन के कया ््थ 
नहीं कर सकतया। उद्यमी जो पूँजी प्रयारंि में लगयातया 
ह,ै वो व्वसया् के िवत्त की परूी आवश्कतया की 
पिूत्थ के िलए प्या्थप्त नहीं होती। व्वसया्ी िवत्ती् 
आवश्कतयाओ ं की पिूत्थ के िलए इसीिलए अन् 
स्त्ोतरों की तलयाश करतया ह।ै िवत्ती् आवश्कतयाओ ं
कया सही आकलन एवं इसके िवििनन स्त्ोतरों की 
पह्यान करनया िकसी व्यावसयाि्क सगंठन को ्लयाने 
कया महतवपणू्थ पहल ूह।ै

िवत्त की आवश्कतया व्वसया्ी द्यारया व्वसया् 
प्रयारंि के िनण््थ  के सम् ही पैदया हो जयाती ह।ै कुछ 
रयािश की आवश्कतया तो तरंुत हो जयाती ह,ै जैसे— 
सं्ंत् एवं मशीनरी, फ़नगी्र एवं अन् संपित्त्रों को 

अिनल िसंह िपछले दो वर्यों स ेएक जल-पयान गहृ ्लया रह ेहैं। रोड़े ही सम् में खयाने की अदु्त गणुवत्तया ने जल-पयान 
गहृ को प्रिसद्ध कर िद्या ह।ै अपने इस व्वसया् में सफलतया से अििपे्रररत अिनल िवििनन स्रयानरों पर इसी प्रकयार 
के जल-पयान गहृरों की �ृंखलया खोलने पर िव्यार कर रह ेहैं लेिकन अपने व्यापयार के िवस्तयार की आवश्कतयाओ ं
को परूया करने के िलए उनके अपने िनजी स्त्ोतरों से उपलबध धन प्या्थप्त नहीं ह।ै उनके िपतयाजी ने उनसे कहया िक 
वह ्याहें तो दसूरे जल-पयान गहृ के स्वयामी के सयार सयाझदेयारी कर सकते हैं, वह अिधक धन लगयाएगया। लेिकन वह 
व्वसया् के लयाि एवं िन्ंत्ण में िहस्सेदयार होगया। अिनल बैंक से ॠण लेने की िी सो् रह ेहैं। वह ि्िंतत िी 
हैं एवं भ्रिमत िी ््रोंिक वह ्ह नहीं जयानते िक वह कैसे एवं कहयँा से अितरर्त धन लयाए।ँ वह इस समस््या पर 
अपने िमत् रमशे से िव्यार करते हैं। वह उनहें दसूरे सयाधन, जैसे— अशं एवं ॠण-पत् (ििबें्र) के िनग्थमन के 
संबंध में बतयातया ह ैजो कंपनी संगठन को ही उपलबध ह।ै वह अिनल को दसूरी ्तेयावनी िी दतेया ह ैिक प्रत्ेक 
पद्धित के अपने लयाि एवं सीमयाए ँहैं तरया अिंतम िनण््थ  कोर् के उद्शे् एवं अविध जैसे ततवरों पर िनि्थर करेगया। 
अिनल इन पद्धित्रों कया अध््न करनया ्याहतया ह।ै
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179व्यावसयाय्क यवत्त के स्त्रोत

खरीदने हते।ु इसी प्रकयार स ेकुछ कोर् की आवश्कतया 
िदन-प्रितिदन के कया्यों के िलए होती ह,ै जसै—े कच् े
मयाल की खरीद, कम्थ्यारर्रों कया वेतन आिद। इसी 
प्रकयार से जब व्वसया् को बढ़यानया होतया ह,ै तब धन 
की आवश्कतया होती ह।ै व्वसया् के िलए िवत्त की 
आवश्कतयाओ ंको िनमन शे्णी में िवियािजत िक्या 
जया सकतया ह—ै

(क) स्रया्यी पूजँी की आवश्यकतया— व्वसया् 
प्रयारंि करने के िलए स्रया्ी संपित्त्रों, जैसे—
ििूम एवं िवन, सं्ंत् एवं मशीनरी एवं फ़नगी्र 
खरीदने के िलए धन की आवश्कतया होती ह।ै 
इसे उद्यम की स्रया्ी पूँजी की आवश्कतया 
कहते हैं। स्रया्ी संपित्त्रों के  िलए आवश्क 
पूँजी कया व्वसया् में िनवेश लंबी अविध तक 
रहतया ह।ै िवििनन व्यावसयाि्क इकयाइ्रों को 
स्रया्ी पूँजी की अलग-अलग रयािश्रों की 
आवश्कतया होती ह ै जो िवििनन ततवरों पर 
िनि्थर करती ह,ै जैसे— व्वसया् की प्रकृित 
आिद। उदयाहरण के िलए, एक व्यापयाररक इकयाई 
को िविनमया्थण इकयाई की तलुनया में कम स्रया्ी 
पूँजी की आवश्कतया होगी। इसी प्रकयार से 
स्रया्ी पूँजी की आवश्कतया एक छोटे उद्यम 
की अपेषिया एक बड़े उद्यम के िलए अिधक 
होती ह।ै

(ख) कया्य्थशील पूजँी की आवश्यकतया— िकसी 
उद्यम की िवत्ती् आवश्कतया स्रया्ी संपित्त्रों 
के क्र् के सयार ही समयाप्त नहीं हो जयाती। 
व्वसया् िकतनया िी बड़या अरवया छोटया हो 
उसे िदन-प्रितिदन के कया ््थकलयापरों के िलए 

पूँजी की आवश्कतया होती ह।ै इसे व्वसया् 
की कया ््थशील पूँजी की आवश्कतया कहते हैं। 
इसकी आवश्कतया मयाल कया स्टटॉक, प्रयाप््िबल 
जसैी ्याल ूसपंित्त्रों के िलए एव ंवेतन, मज़दरूी, 
टै्स एवं िकरया्या जसै ेवत्थमयान ख्यों के िगुतयान 
के िलए होती ह।ै

कया ््थशील पूँजी की रयािश अलग-अलग 
व्यावसयाि्क इकयाइ्रों के िलए अलग-अलग होती 
ह,ै जो कई ततवरों पर िनि्थर करती ह।ै उदयाहरण के 
िलए, उधयार मयाल कया िवक्र् करने वयाली अरवया कम 
िबक्री आवत्थ वयाली इकयाई को मयाल अरवया सेवयाओ ं
की नकद िबक्री करने अरवया अिधक आवत्थ वयाली 
इकयाई की तुलनया में अिधक कया ््थशील पूँजी की 
आवश्कतया होगी।

स्रया्ी एवं कया ््थशील पूँजी की आवश्कतया 
व्वसया् के िवकयास एवं िवस्तयार के सयार बढ़ जयाती 
ह।ै किी-किी उतपयादन अरवया कया्यों की लयागत को 
कम करने के िलए उच् तकनीक कया प्र्ोग करनया 
होतया ह ैिजसके िलए अितरर्त पूजँी की आवश्कतया 
होती ह।ै इसी प्रकयार से त्यौहयाररों के मयौसम के िलए 
अिधक स्टटॉक जमया करने अरवया ्याल ूदनेदयारी कया 
िगुतयान करने ्या व्वसया् के िवस्तयार अरवया इसे 
दसूरे स्रयान पर ले जयाने के िलए िी अिधक पूँजी की 
आवश्कतया होती ह।ै

इसीिलए उन िवििनन स्त्ोतरों कया िजनसे पूँजी 
जटुयाई जया सकती ह,ै मलू्यंाकन आवश्क ह।ै

8.3 धवत्त/िन कदे  स्त्रोतों कया वगगीकिण
एकल स्वयािमतव एवं सयाझेदयारी इकयाइ्रों के िलए 
धन व्ि्तगत स्त्ोतरों अरवया बैंक, िमत्रों आिद से 
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ॠण लेकर जटुया्या जया सकतया ह।ै कंपनी संगठन के 
िलए व्यावसयाि्क िवत्त के िवििनन स्त्ोतरों को िजन 
िवििनन श्िेण्रों में बयँाटया जया सकतया ह,ै वे तयािलकया 
8.1 में दी गई हैं।

जैसया िक तयािलकया स ेस्पष्ट ह,ै पूजँी के स्त्ोतरों को 
िवििनन आधयार पर श्णेीबद्ध िक्या ग्या ह।ै ्  ेआधयार 
हैं— अविध, उतपयादन के स्त्ोत तरया स्वयािमतव। इस 
वगगीकरण एवं िवििनन स्त्ोतरों कया संिषिप्त िववरण 
नी् ेिद्या ग्या ह—ै

8.3.1 अवधि कदे  आियाि पि

अविध के आधयार पर पूजँी के िवििनन स्त्ोतरों को तीन 
ियागरों में िवि्त िक्या जया सकतया ह।ै ्े हैं— दीर्थ  
अविध स्त्ोत, मध  ्अविध स्त्ोत एवं अलप अविध स्त्ोत।

दीर्थ अविध स्त्ोत व्वसया् की पयँा् वर््थ से 
अिधक की अविध की आवश्कतयाओ ंकी पिूत्थ करते 
हैं। इनमें जो स्त्ोत सिममिलत हैं, वे हैं— शे्र एवं 
ििबैं्र, लंबी अविध के ॠण एवं िवत्ती् संस्रयानरों 
से ॠण। इस प्रकयार कया धन उपकरण व सं्ंत् आिद 
स्रया्ी संपित्त्रों कया क्र् करने के िलए आवश्क 
होतया ह।ै लेिकन ्िद पूँजी एक वर््थ से अिधक परंत ु
पयँा् वर््थ स ेकम के िलए ्यािहए तो मध् अविध िवत्त 
के स्त्ोत कया उप्ोग करेंगे। इन स्त्ोतरों में सिममिलत 
हैं— वयािणि््क बैंकरों से ॠण, सयाव्थजिनक जमया, 
लीज़ िवत्ती्न एवं िवत्ती् संस्रयानरों से ॠण।

एक वर््थ से कम सम् के िलए पूँजी को लर ु
अविध िवत्त कहते हैं। लर ुअविध पूँजी के स्त्ोतरों के 
कुछ उदयाहरण हैं— व्यापयार सयाख, वयािणि््क बैंकरों 
से ॠण एवं वयािणि््क प्रपत्।

अलप अविध िवत्त ्याल ूसंपित्त, जैसे— प्रयाप्् 
िबल एवं स्टटॉक के िलए सवया्थिधक सयामयान् ह।ै मयौसमी 
व्वसया् िजनहें संियािवत िबक्री के िलए स्टटॉक जमया 
करनया होतया ह,ै उनहें दो मयौसम के मध् की अविध 
के िलए लर ुअविध िवत्त की आवश्कतया होती ह।ै

रोक व्यापयारी एवं िविनमया्थतया िजनकी अिधकयंाश 
संपित्त रहित्या अरवया प्रयाप््नी् के रूप में होती ह,ै 
उनको अलप अविध के िलए बड़ी मयात्या में पूँजी की 
आवश्कतया होती ह।ै

8.3.2 स्वयाधमतव कदे  आियाि पि

स्वयािमतव के आधयार पर िवत्त स्त्ोतरों को स्वयािमतव 
कोर् एवं ॠणगत कोर् में वगगीकृत िक्या जया सकतया 
ह।ै स्वयािमतव कोर् कया अर्थ ह—ै वह कोर् जो उद्यम 
के स्वयािम्रों ने िद्या ह।ै ्े स्वयामी एकल व्यापयारी ्या 
सयाझदेयार ्या कंपनी के अशंधयारी हो सकते हैं। पूँजी 
के अितरर्त इसमें लयाि कया वह ियाग जो व्वसया् 
में पनु: िनवेिशत ह,ै िी सिममिलत ह।ै स्वयामीगत पूँजी 
व्वसया् में लंबी अविध के िलए लगी होती ह ैएवं 
व्वसया् के जीवनकयाल में इसको लयौटयानया नहीं पड़तया 
ह।ै ् ह पूँजी स्वयामी को प्रबंध में िन्ंत्ण के अिधकयार 
की प्रयािप्त कया आधयार होती ह।ै समतया अंशरों कया 
िनग्थमन एवं संि्त आ् वे दो मखु् स्त्ोत हैं िजनसे 
स्वयामीगत कोर् प्रयाप्त िक्े जया सकते हैं। दसूरी ओर 
ॠणगत कोर् से अििप्रया् ॠण एवं उधयार लेने के 
मयाध्म से कोर् एकित्त करनया ह।ै ॠणगत स्त्ोतरों में 
वयािणि््क बैंकरों से ॠण, िवत्ती् संस्रयानरों से ॠण, 
ॠणपत्रों कया िनग्थमन, सयाव्थजिनक ॠण एवं व्यापयाररक 
सयाख सिममिलत हैं। इन स्त्ोतरों से कोर् एक िनिश्त 
अविध के िलए िनधया्थररत शतयों पर प्रयाप्त िक्े जयाते 
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हैं तरया उनहें एक िनिश्त अविध की समयािप्त पर 
लयौटया्या जयातया ह।ै इन कोर्रों पर एक िनिश्त दर से 
ब्याज िद्या जयातया ह।ै किी-किी तो इसकया व्वसया् 
पर बहुत अिधक ियार हो जयातया ह ै््रोंिक कम आ् 
होने अरवया हयािन होने पर िी ब्याज कया िगुतयान करनया 
होतया ह।ै सयामयान्त: िकसी स्रया्ी संपित्त की जमयानत 
पर ही ्े कोर् िद्े जयाते हैं।

8.3.3 आंतरिक एवं बयाह्य सधुवियाओ ंकदे   
आियाि पि

कोर्रों के स्त्ोत के श्णेीकरण कया एक और आधयार 
कोर् जटुयाने के आतंररक स्त्ोत अरवया बयाह्य स्त्ोत 
हो सकते हैं। आतंररक स्त्ोत वे हैं जो संगठन में से 
ही जटुयाए जयाते हैं। उदयाहरण के िलए, एक व्वसया् 
प्रयाप्् िबलरों की वसलूी की रफतयार बढ़याने, अितरर्त 
स्टटॉक को बे्ने एव ंअपने लयािरों के पनु: िविन्ोग के 
द्यारया आतंररक कोर् पदैया करतया ह।ै कोर्रों के आतंररक 
स्त्ोत व्वसया् की सीिमत आवश्कतयाओ ंकी ही 
पिूत्थ कर सकते हैं।

कोर् के बयाह्य स्त्ोतरों में संगठन से बयाहर के 
स्त्ोत, जसेै— आपिूत्थकतया्थ, ॠणदयातया एव ंिनवशेकतया्थ 
सिममिलत हैं। जब िी बड़ी मयात्या में रयािश एकित्त 
करनी होती ह ै तब आमतयौर पर बयाह्य स्त्ोतरों कया 
उप्ोग िक्या जयातया ह।ै आतंररक स्त्ोतरों की अपषेिया 
बयाह्य स्त्ोतरों से पूँजी जटुयानया अिधक ख्गीलया होतया 
ह।ै कई मयामलरों में तो व्यावसयाि्क इकयाई को बयाह्य 
स्त्ोतरों से पूँजी जटुयाने के िलए अपनी पररसंपित्त्रों 
को िगरवी रखनया पड़तया ह।ै ॠण पत्रों कया िनग्थमन, 
वयािणि््क बैंकरों एवं िवत्ती् संस्रयानरों से उधयार लेनया 

एवं सयाव्थजिनक जमया स्वीकयार करनया पूँजी के बयाह्य 
स्त्ोतरों के कुछ उदयाहरण हैं।

8.4 धवत्त कदे  स्त्रोत

एक व्यावसयाि्क इकयाई िवििनन स्त्ोतरों से पूँजी 
जटुया सकती ह।ै प्रत्ेक स्त्ोत की अपनी िविशष्टतयाए ँ
हैं िजनहें सही रूप में समझनया आवश्क है िक 
िजससे कोर् जुटयाने के सव्थश्ेष्ठ स्त्ोत की पह्यान 
की जया सके। सिी संगठनरों के िलए कोई एक 
स्त्ोत सव्थश्ेष्ठ नहीं होतया। िकस स्त्ोत कया उप्ोग 
करनया है, इसकया ्ुनयाव िस्रित, उद्ेश्, लयागत एवं 
जोिखम के आधयार पर होतया ह।ै उदयाहरणयार्थ— ् िद 
व्वसया् को िस्रर पूँजी की आवश्कतया की पूित्थ 
के िलए कोर् जुटयानया है तो दीर्थ अविध पूँजी की 
आवश्कतया होगी, िजसे स्वयामीगत पूँजी अरवया 
ॠणगत पूँजी के रूप में जुटया्या जया सकतया है। इसी 
प्रकयार से ् िद उद्ेश् व्वसया् की िदन-प्रितिदन की 
आवश्कतयाओ ंकी पूित्थ करनया है तो अलप अविध 
स्त्ोतरों से इसे प्रयाप्त िक्या जया सकतया है। िवििनन 
स्त्ोतरों कया िववरण उनके लयाि एवं सीमयाओ ं के 
सयार नी्े िद्या ग्या है—

8.4.1 सधंचत आ्य

कंपनी सयाधयारणत्या अपनी परूी आ् को अशंधयारर्रों 
में लयाियंाश के रूप में नहीं िवतररत करती। शदु्ध आ् 
के एक ियाग को व्वसया् में ििवष्् में उप्ोग के 
िलए संि्त कर लेती ह।ै इसे संि्त आ् ्या स्व्ं 
िवत्ती्करण अरवया लयाि कया पनु: िविन्ोग कहते हैं। 
िकसी िी संगठन में पनु: िविन्ोग के िलए उपलबध 
लयाि कई ततवरों पर िनि्थर करतया ह,ै जसै—े शदु्ध लयाि, 
लयाियंाश नीित एवं संगठन की आ्।
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गुण

एक िवत्त के स्त्ोत के रूप में संि्त आ् के गणु 
नी् ेिदए गए हैं—

(क) संि्त आ् िकसी िी संगठन की पूँजी कया 
स्रया्ी स्त्ोत ह।ै

(ख) इसको ब्याज, लयाियंाश अरवया अितरर्त 
लयागत के रूप में कोई व्् नहीं करनया पड़तया।

(ग)  ्ूिँक पूँजी आतंररक स्त्ोतरों से जटुयाई गई ह,ै 
अत: सं्यालन एवं स्वतंत्तया की लो्पणू्थतया 
अिधक होती ह।ै ् ह व्वसया् की असिंयािवत 
हयािन को आतमसयात् करने की षिमतया को  
बढ़यातया ह।ै 

(र)  इससे कंपनी के समतया, अशंरों के बयाज़यार मलू् 
में विृद्ध हो सकती ह।ै

सीमयाएँ

पूजँी के स्त्ोत के रूप में सिं्त आ् की िनमन सीमयाए ँ
हो सकती हैं—

(क) सीमया से अिधक लयाि कया पुन: िनवेश 
अशंधयारकरों में असंतोर् कया कयारण बन सकतया 
ह ै््रोंिक अब उनको उपयािज्थत लयाि से कम 
लयाियंाश िमलतया ह।ै

(ख) व्वसया् के लयािरों की अिस्ररतया के कयारण 
्ह पूँजी कया अिनिश्त स्त्ोत ह।ै

(ग)  इस पूँजी के सं्ोग लयागत को बहुत-सी फम्थ 
मयान्तया नहीं दतेीं। इससे कोर्रों कया अनपु््ुत 
उप्ोग हो सकतया ह।ै

8.4.2  व्ययापयारिक सयाख

व्यापयाररक सयाख एक व्यापयारी द्यारया दसूरे व्यापयारी 
को वस्त ुएवं सेवयाओ ंके क्र् के िलए दी गई उधयार 
सिुवधया को कहते हैं। व्यापयाररक सयाख िबनया तरंुत 
िगुतयान िकए मयाल की आपिूत्थ को संिव बनयाती ह।ै 
क्र्कतया्थ के खयातरों में ्ह सयाख िवििनन लेनदयार ्या 
दे्  के नयाम से िदखया्ी जयाती ह।ै व्यापयाररक सयाख 
को व्यावसयाि्क संगठन एक अलप अविध िवत्त के 
स्त्ोत के रूप में उप्ोग करते हैं। ्ह उन ग्याहकरों को 
दी जयाती ह ैिजनकी िवत्ती् िस्रित सदुृढ़ एवं ख्याित 
होती ह।ै सयाख की मयात्या एवं अविध िजन कयारकरों 
पर िनि्थर करती ह,ै वे हैं— के्रतया फम्थ की सयाख, 
िवके्रतया की िवत्ती् िस्रित, क्र् की मयात्या, िगुतयान 
कया िपछलया शेर् एव ंबयाज़यार में प्रित्ोिगतया की सीमया। 
व्यापयार सयाख की शततें अलग-अलग उद्योगरों एवं 
अलग-अलग लोगरों के िलए अलग-अलग हरोंगी। 
एक फम्थ अलग-अलग ग्याहकरों को अलग-अलग 
शतयों पर उधयार की सिुवधया द ेसकती ह।ै

गुण

व्यापयाररक सयाख के प्रमखु लयाि िनमन हैं—
(क) व्यापयाररक सयाख कोर्रों कया सिुवधयाजनक एवं 

सतत स्त्ोत ह।ै
(ख) ्िद ग्याहक की सयाख की िस्रित कया िवके्रतया 

को ज्यान हो तो व्यापयाररक सयाख तरंुत िमल  
जयाती ह।ै

(ग)  व्यापयाररक सयाख संगठन की िबक्री को  
बढ़याती ह।ै
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(र)  ् िद कोई संगठन िनकट ििवष्् में िबक्री में 
संियािवत विृद्ध की आपूित्थ के िलए िंियार 
स्तर में विृद्ध करनया ्याहतया ह ैतो वह इसके 
िवत्ती्न के िलए व् यापयाररक सयाख कया प्र्ोग कर  
सकतया ह।ै

(ि·)  कोर् की व्वस्रया से इसकया संपित्त्रों पर कोई 
प्रियार नहीं होतया।

सीमयाएँ

व्यापयाररक सयाख की पूँजी के स्त्ोत के रूप में कुछ 
सीमयाए ँहैं, जो इस प्रकयार हैं—

(क) व्यापयाररक सयाख की आसयान एवं लो्पूण्थ 
सिुवधयाओ ंकया िमलनया िकसी िी फम्थ को अित 
व्यापयार के िलए पे्रररत कर सकतया ह ैिजसस ेफम्थ 
कया जोिखम बढ़तया ह।ै

(ख) व्यापयाररक सयाख के मयाध्म से सीिमत कोर् ही 
जटुयाए जया सकते हैं।

(ग)  धन एकित्त करने के अिधकयंाश स्त्ोतरों की 
तलुनया में ्ह ख्गीलया स्त्ोत होतया ह।ै

8.4.3 आढ़त

आढ़त एक ऐसी िवत्त संबंिधत सेवया है िजसमें 
आढ़ित्या िवििनन सेवयाए ँप्रदयान करतया ह,ै जो इस 
प्रकयार हैं— 

(क) धवपतों क्रो भुनयानया (भ्य अरवया धबनया 
सयाख) एवं ग्याहक्रोदे ंकी लदेनदयािी क्रो वसलू 
किनया— इसमें वस्त ुएवं सवेयाओ ं के कयारण 
प्रयाप्् िबलरों को एक िनिश्त कटयौती पर फ़ै्टर 
को बे् िद्या जयातया ह।ै सिी सयाख िन्ंत्ण एवं 

के्रतया से उधयार वसलूी कया परूया उत्तरदयाि्तव 
फैक्टर कया होतया ह ैएव ंफम्थ को अप्रयाप्् ॠणरों 
के कयारण होने वयाली हयािन स ेसरुषिया प्रदयान करतया 
ह।ै फैक्टररंग की दो िविध्यँा होती हैं— आलंबन 
सिहत फैक्टररंग, आलंबन रिहत फैक्टररंग। 
आलंबन सिहत फै्टररंग में ग्याहक को अप्रयाप्् 
ॠणरों की जोिखम स ेसरुषिया नहीं दी जयाती ह ै
जबिक आलबंन रिहत फैक्टररंग में फैक्टर सयाख 
के कयारण परेू जोिखम को वहन करतया ह,ै अरया्थत ्
दनेदयारी ् िद प्रयाप्् हो जयाए तो ग्याहक को बीजक 
की परूी रयािश कया िगुतयान िक्या जयाएगया। 

(ख) सभंयाधवत ग्याहक आधद की सयाख कदे  सबंंि 
में सूचनया ददेनया— फैक्टर फमयों के व्यापयार 
संबंिधत इितहयास की परूी जयानकयारी रखतया 
ह।ै फैक्टररंग की सेवयाएँ लेने वयालरों के िलए 
्ह मलू्वयान जयानकयारी होती ह।ै इससे वह 
उन लोगरों से व्यापयार करने से ब् जयाएगंे जो 
िगुतयान के संबंध में खरे नहीं हैं। फैक्टर िवत्त 
िवपणन आिद के षिेत् में िी उप््ुत सलयाह 
सेवयाए ँप्रदयान करते हैं। फैक्टर अपनी सेवयाओ ं
के बदले फीस लेते हैं। फैक्टररंग की सेवयाए ँ
ियारती् ररज़व्थ बैंक की पहल के फलस्वरूप 
ियारती् िवत्त के षिेत् में 90 के शरुुआती दशक 
में प्रयारंि हुई। फैक्टररंग की सेवयाए ँप्रदयान करने 
वयाले संगठनरों में ियारती् स्टेट बैंक आढ़ित्े 
तरया वयािणि््क सेवया िल., कैनबैंक फै्टस्थ 
िल., फटॉरमोस्ट फै्टर िल. एवं इनके अितरर्त 
कई गैर बैंिकंग िवत्त कंपिन्यँा तरया अन् दसूरी 
एजेंिस्यँा फैक्टररंग सेवयाए ँप्रदयान करती हैं।

Chapter—8.indd   184 06-09-2022   10:04:16

2024-25



185व्यावसयाय्क यवत्त के स्त्रोत

गुण

िवत्ती् स्त्ोत के रूप में फै्टररंग के िनमन लयाि हैं—

(क) फैक्टररंग के द्यारया कोर् जुटयानया बैंक जैसे 
िवत्ती्न के अन् मयाध्मरों से सस्तया होतया ह।ै

(ख) फैक्टररंग के मयाध्म से रोकड़ प्रवयाह बढ़ने से 
ग्याहक अपनी दे् तयाओ ंके दे्  होने पर तरंुत 
िगुतयान कर सकतया ह।ै

(ग)  फैक्टररंग धन कया ल्ीलया स्त्ोत ह ैएवं उधयार 
िवक्र् स ेरोकड़ प्रवयाह के एक िनिश्त स्वरूप 
को सिुनिश्त करतया ह।ै एक ऐसी लेनदयारी िजसे 
शया्द फम्थ अन्रया वसलू न कर पयाए ्ह उसे 
सरुिषित करतया ह।ै

(र)  ् ह फम्थ की सपंित्त पर कोई ियार नहीं पदैया करतया।
(ि·) ्ूिँक फैक्टर सयाख िन्ंत्ण कया परूया दयाि्तव 

अपने कंधरों पर ले लेतया ह,ै इसिलए ग्याहक 
व्वसया् के दसूरे सं्यालन षिेत्रों पर ध्यान 
कें िरित कर सकतया ह।ै

सीमयाएँ

िवत्त के स्त्ोत के रूप में फैक्टररंग की िनमन सीमयाए ँ
हैं— 
(क) जब बीजक छोटी रयािश के हरों एवं बड़ी संख्या 

में हरों तो ्ह स्त्ोत ख्गीलया हो जयातया ह।ै
(ख) फैक्टर फम्थ अिग्म िवत्त सयामयान्त: ब्याज की 

प्र्िलत दर की तलुनया में ऊँ्ी दर से उपलबध 
करयाती ह।ै

(ग)  फैक्टर ग्याहक के िलए तीसरया पषि होतया ह।ै 
सिंव ह ैिक वह इसस ेव्वहयार करने में सहजतया 
अनिुव न करें।

8.4.4 लीज धवत्ती्यन

लीज एक अनबंुध होतया ह ैिजसमें एक पषि अरया्थत ्
सपंित्त कया स्वयामी दसूरे पषि को आविधक िगुतयान के 
बदले में संपित्त के प्र्ोग कया अिधकयार दतेया ह।ै दसूरे 
शबदरों में, ्ह संपित्त को िनिश्त अविध के िलए 
िकरयाए पर दनेया ह।ै संपित्त कया स्वयामी पट्कयार कहलयातया 
ह ैजबिक संपित्त कया उप्ोगकतया्थ पट्याधयारी कहलयातया 
ह ै(दखेें बटॉ्स 1)। पट्याधयारी पट्याकयार को संपित्त के 
उप्ोग के बदले में िनिश्त आविधक रयािश कया 
िगुतयान करतया ह ैिजस ेपट्या िकरया्या कहते हैं। लीज की 
व्वस्रया के िन्मन के िलए शततें लीज अरवया पट्या 
अनबंुध में दी जयाती हैं। लीज अरवया पटे् की अविध 
के अतं में संपित्त पट्याकयार के पयास वयापस ्ली जयाती 
ह।ै िवत्त फम्थ के आधिुनकीकरण एवं िविवधीकरण 
के िलए महतवपणू्थ सयाधन हैं। इस प्रकयार कया िवत्ती्न 
ऐसी सपंित्त्रों के क्र् करने के िलए अिधक प्र्िलत 
ह ैजो तीव्रतया से बदलते तकनीकी िवकयास के कयारण 
शीघ्र अप्र्िलत हो जयाती हैं, जैसे— कंप््ूटस्थ, 
इले्ट्टॉिनक उपकरण आिद। पटे् पर लेने कया िनण््थ  
लेने से पहले, संपित्त को पटे् पर क्र् करने अरवया 
उस संपित्त को ही क्र् कर लेने के मध् तलुनया करनया  
आवश्क ह।ै

गुण

लीज िवत्ती्न के महतवपणू्थ लयाि िनमन हैं—

(क) इसके कयारण पट्याधयारक को कम िनवेश कर 
संपित्त प्रयाप्त हो जयाती ह।ै

(ख) सरल प्रलेखीकरण के मयाध्म से संपित्त्रों कया 
िवत्ती्न आसयान हो जयातया ह।ै
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(ग)  पट्याधयारक द्यारया िुगतयान िक्या ग्या लीज 
िकरया्या कर ्ोग् लयाि की गणनया करने के 
िलए रटया्या जयातया ह।ै

(र)  इसके द्यारया िवत्त लेने पर स्वयािमतव अरवया 
व्वसया् पर िन्ंत्ण कम नहीं होतया ह।ै

(ि·)  लीज समझयौते से व्यावसयाि्क इकयाई की 
ॠण लेने की षिमतया पर कोई प्रियाव नहीं  
पड़तया ह।ै

(्)  पट्याकयार ही अप्र्लन के जोिखम को वहन 
करतया है। इससे पट्याधयारक को संपित्त के 
पुनस्रया्थपन के िलए अिधक अवसर िमल  
जयातया ह।ै 

सीमयाएँ
लीज िवत्ती्न की िनमन सीमयाए ँहैं—

(क) लीज व्वस्रया सपंित्त के उप्ोग पर कई प्रकयार 
की रोक लगयाती ह।ै उदयाहरणयार्थ पट्याधयारक को 
संपित्त में िकसी प्रकयार के पररवत्थन अरवया 
उसमें संशोधन की अनुमित नहीं देनया।

(ख) पटे् कया नवीनीकरण न होने पर सयामयान् 
व्वसया् सं्यालन प्रियािवत हो सकतया ह।ै

(ग)  उपकरण ्िद अनुप्ोगी है एवं पट्याधयारी 
लीज अनुबंध को इसकी िनधया्थररत अविध 
से पूव्थ ही समयाप्त करनया ्याहतया है तो इसके 
िलए ऊँ्ी रयािश कया िुगतयान करनया पड़ 
सकतया है।

(र)  पट्याधयारक संपित्त कया किी िी स्वयामी नहीं 
बन सकतया। उसे इसकया अवशरे् मलू् िी नहीं 
िमलतया। 

8.4.5 सयाव्थजधनक जमया

जब संगठन सीधे जनतया से धन जमया करते हैं तो 
इसे सयाव्थजिनक जमया कहते हैं। सयाव्थजिनक जमया पर 
सयाधयारणत्या बैंक जमया पर िदए जयाने वयाले ब्याज 
से ऊँ्े दर से ब्याज िद्या जयातया ह।ै जो िी व्ि्त 
िकसी संगठन में रयािश जमया करनया ्याहतया ह ै तो 
उसे इसके िलए एक फटॉम्थ िरनया होतया ह।ै संगठन 
इसके बदले में ॠण के प्रमयाणस्वरूप जमया प्रयािप्त 
की रसीद देतया ह।ै सयाव्थजिनक जमया व्वसया् की 
मध् एवं लर ुअविध दोनरों िवत्ती् आवश्कतयाओ ं
के िलए उप्ोगी ह।ै सयाव्थजिनक जमया, जमयाकतया्थ 
एवं संगठन दोनरों के िलए उप्ु्त रहतया ह ैजबिक 
जमयाकतया्थओ ंको बैंक से अिधक दर से ब्याज िमलतया 
ह ैतो कंपिन्रों के िलए जमया की लयागत बैंकरों से ॠण 
लेने की लयागत से कम होती ह।ै कंपिन्यँा सयाधयारणत: 
तीन वर््थ के िलए सयाव्थजिनक जमया को आमंित्त 
करती हैं। सयाव्थजिनक जमया की स्वीकृित कया िन्मन 
ियारती् ररज़व्थ बैंक द्यारया होतया ह।ै सयाव्थजिनक जमया 
के िनमन लयाि हैं—

गुण

(क) जमया प्रयािप्त की प्रिक्र्या सरल ह ै एवं िकसी 
प्रकयार की प्रितबंधन शततें नहीं होतीं जैसी िक 
सयाधयारणत: ॠण अनबंुधरों में होती हैं।

(ख) सयाव्थजिनक जमया पर िक्या ग्या व्् बैंक एवं 
िवत्ती् संस्रयाओ ंसे ॠणरों की लयागत से कम 
होतया ह।ै

(ग)  सयाव्थजिनक जमया आमतयौर पर कंपनी की 
पररसपंित्त्रों पर प्रियार नहीं ह।ै पररसपंित्त्रों को 
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अन् स्त्ोतरों स ेॠण जटुयाने के िलए जमयानत के 
तयौर पर उप्ोग में लया्या जया सकतया ह।ै

(र)  जमयाकतया्थओ ंके पयास वोट दनेे कया अिधकयार नहीं 
होतया ह ैइसिलए कंपनी पर िन्ंत्ण प्रियािवत 
नहीं होतया ह।ै

सीमयाएँ

सयाव्थजिनक जमया की प्रमखु सीमयाए ँिनमन हैं—  

(क) नई कंपिन्रों के िलए सयाव्थजिनक जमया के द्यारया 
कोर् जटुयानया किठन होतया ह।ै

(ख) ्ह िवत्त प्रबंधन कया िवशवयास ्ोग् स्त्ोत नहीं 
ह ै््रोंिक हो सकतया ह ैिक जब कंपनी को धन 
की आवश्कतया हो, तब जनतया सह्ोग ही  
न करे।

(ग)  सयाव्थजिनक जमया को जटुयानया किठन होतया ह,ै 
िवशरे्त: तब जब जमया की रयािश बड़ी मयात्या  
में हो।

8.4.6 वयाधणध््यक पत

कमधश्थ्यल पदेपि

कमिश््थ ल पेपर (CP) एक असरुिषित मरुिया बयाज़यार 
लेख-पत् ह ै िजसे एक व्न पत् के रूप में जयारी 
िक्या जयातया ह।ै ्ह अलपकयािलक उधयार के स्त्ोतरों 
में िविवधतया लयाने और िनवेशकरों को एक अितरर्त 
सयाधन प्रदयान करने के िलए और सयाख िवश्वसनी् 
कटॉपपोरेट उधयारकतया्थओ ं को सषिम करने के िलए 
ियारत में 1990 में जयारी िक्या ग्या रया। इसके बयाद, 
प्रयारिमक िीलररों और अिखल ियारती् िवत्ती् 

संस्रयानरों को िी कमिश््थ ल पेपर (CP) जयारी करने 
की अनमुित दी गई तयािक वे अपने परर्यालन के 
िलए अलपकयािलक िवत्त आवश्कतयाओ ंको परूया 
कर सकें । इसमें एक व्ि्त बैंिकंग कंपिन्यँा, अन् 
कटॉपपोरेट िनकया् (ियारत में पंजीकृत ्या िनगिमत) 
और अिनगिमत िनकया्, अिनवयासी ियारती् (एन.
आर.आई.) और िवदशेी संस्रयागत िनवेशक (एफ़.
आई.आई.) आिद िनवेश कर सकते हैं। कमिश््थ ल 
पेपर (CP) न्नूतम 7 िदनरों के बी् और अिधकतम 
एक वर््थ तक की पररप्वतया के िलए जयारी िक्या जया 
सकतया ह;ै हयालयँािक, सीपी की पररप्वतया ितिर उस 
तयारीख से आगे नहीं बढ़नी ्यािहए, िजसके िलए 
जयारीकतया्थ की के्रििट रेिटंग मयान् ह।ै कमिश््थ ल पेपर 
(CP) के लयाि और सीमयाए ँिनमनयानसुयार हैं—

लयाभ

(क) वयािणि््क पत् को िबनया िकसी जमयानत के 
बे्या जयातया ह ैतरया इस पर िकसी प्रकयार की 
प्रितबंिधत शततें नहीं होती।

(ख) ्ूँिक ्ह एक स्वतंत् रूप से हस्तयंातरणी् 
िवलेख होतया ह ैइसिलए इसकी तरलतया अिधक 
होती ह।ै

(ग)  अन् स्त्ोतरों की तलुनया में इससे अिधक कोर् 
जटुयाए जया सकते हैं। वयािणि््क पत् जयारी करने 
वयाली फम्थ के िलए इसे जयारी करने की लयागत 
वयािणि््क बैंकरों से ॠण लेने पर आने वयाली 
लयागत से कम होती ह।ै

(र)  वयािणि््क पत् से कोर्रों की प्रयािप्त अबयाध 
गित से प्रयाप्त होती ह ै््रोंिक इसके िगुतयान 
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को जयारीकतया्थ फम्थ की आवश्कतयानसुयार ढयालया 
जया सकतया ह।ै इसके अितरर्त पररप्व हो रह े
वयािणि््क पत् कया िगुतयान न्े वयािणि््क 
पत् को बे्कर िक्या जया सकतया ह।ै

(ि·)  कंपिन्यँा अपने अितरर्त कोर् को वयािणि््क 
पत् में लगयाकर अचछया प्रितफल प्रयाप्त कर 
सकती हैं।

सीमयाएँ

(क) वयािणि््क पत्रों के मयाध्म से केवल अचछी 
िवत्ती् िस्रित एवं उच् कोिट वयाली फमतें ही 
धन जटुया सकती हैं। नई एवं सयामयान् कोिट 
की फमतें इस पद्धित से धन एकित्त नहीं  
कर सकतीं।

(ख) वयािणि््क पत् के मयाध्म से जो रयािश जटुयाई 
जया सकती ह,ै वह िकसी िी एक सम् पर 
आपिूत्थकतया्थओ ं के पयास उपलबध अितरर्त 
रोकड़ तक सीिमत होती ह।ै

(ग)  वयािणि््क पत् िवत्ती्न कया एक अव्ि्तगत 
सयाधन होतया ह।ै ्िद फम्थ िवत्ती् किठनयाइ्रों 
के कयारण वयािणि््क पत् कया शोधन नहीं कर 
पयाती तो वयािणि््क पत् की िगुतयान ितिर को 
आगे नहीं बढ़या्या जया सकतया।

8.4.7 अंशों कया धनग्थमन 

अशंरों के िनग्थमन से प्रयाप्त पूँजी, अशं पूँजी कहलयाती 
ह।ै एक कंपनी की पूँजी छोटे-छोटे ्िूनटरों में िवि्त 
होती है, िजनहें अंश कहते हैं। उदयाहरणयार्थ एक 
कंपनी 10 रुप्े वयाले 1,00,000 अशंरों कया िनग्थमन 

10,00,000 रुप्े की पूँजी के िलए कर सकती ह।ै 
अशंरों के धयारक अशंधयारी कहलयाते हैं। प्रया्: अशं 
दो प्रकयार के होते हैं जो कंपनी द्यारया िनग्थिमत होते 
हैं— समतया अंश तरया पूवया्थिधकयार अंश। समतया 
अशंरों के िनग्थमन से प्रयाप्त पूँजी, समतया अशं पूँजी 
तरया पूवया्थिधकयार अंशरों के िनग्थमन से प्रयाप्त पूँजी 
पवूया्थिधकयारी अशं पूंँजी कहलयाती ह।ै

(i) समतया अंश

अशंरों कया िनग्थमन िकसी कंपनी द्यारया दीर्थ अविध पूजँी 
जटुयाने के िलए सवया्थिधक महतवपणू्थ स्त्ोत ह।ै समतया 
अशं कंपनी की स्वयामीगत पूजँी होती ह ैइसिलए इन 
अशंरों के मयाध्म स ेजटुयाई गई पूजँी को स्वयामीगत 
पूँजी अरवया स्वयामी के कोर् िी कहते हैं। समतया 
अशं पूजँी कंपनी के िनमया्थण के पवू्थ अपिेषित होती ह।ै 
समतया अशंधयारकरों को िनिश्त लयाियंाश नहीं िमलतया 
बिलक उनहें कंपनी की आ् के आधयार पर िगुतयान 
िक्या जयातया ह।ै इनहें अविशष्ट स्वयामी की सजं्या दी गई 
ह ै््रोंिक इनहें कंपनी की आ् एवं संपित्त्रों के िवरुद्ध 
अन् सिी दयावरों कया िगुतयान करने के पश्यात ्की ब्त 
प्रयाप्त होती ह।ै इनहें स्वयािमतव कया परुस्कयार िमलतया ह ैतो 
्े इसकया जोिखम िी वहन करते हैं। हयालयँािक उनकया 
दयाि्तव कंपनी में उनके द्यारया लगयाई पूजँी तक सीिमत 
रहतया ह।ै इसके सयार ही अपने वोट दनेे के अिधकयार 
के मयाध्म स ेइन अशंधयारकरों को कंपनी के प्रबंध में 
ियागीदयारी कया अिधकयार प्रयाप्त होतया ह।ै

गुण

समतया अशंरों के मयाध्म से कोर् जटुयाने के महतवपणू्थ 
लयाि नी् ेिद्े गए हैं—
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(क) समतया अशं उन िनवेशकरों के िलए उप््ुत हैं 
जो अिधक आ् के िलए जोिखम उठयाने के 
िलए ततपर होते हैं।

(ख) समतया अशंधयारकरों को लयाियंाश कया िगुतयान 
अिनवया ््थ नहीं ह ै इसिलए इसकया कंपनी पर 
कोई ियार नहीं होतया ह।ै 

(ग)  समतया पूजँी स्रया्ी होती ह ै््रोंिक इसको केवल 
कंपनी के समयापन पर ही लयौटया्या जयातया ह।ै

(र)  समतया पूँजी कंपनी की सयाख बनयाती ह ै एवं 
संियािवत ॠणदयातयाओ ं में िवशवयास पैदया  
करती ह।ै

(ि·)  कंपनी की संपित्त्रों पर िकसी प्रकयार के प्रियार 
के िबनया िी समतया अशंरों के मयाध्म से कोर् 
जटुयाए जया सकते हैं तरया आवश्कतया पड़ने 
पर उधयार लेने के िलए कंपनी की संपित्त्रों को 
िगरवी रखया जया सकतया ह।ै

(्)  समतया अशंरों के मतयािधकयार के कयारण कंपनी 
के प्रबंध पर प्रजयातयंाित्क िन्ंत्ण रहतया ह।ै

सीमयाएँ

समतया अंशरों के मयाध्म से धन जटुयाने की प्रमखु 
सीमयाए ँिनमन हैं—

(क) जो िनवेशक िन्िमत आ् ्याहते हैं, वे समतया 
अशंरों को प्रयारिमकतया नहीं दतेे ््याेंिक इन पर 
प्रितफल में पररवत्थन होतया रहतया ह।ै

(ख) समतया अशंरों पर लयागत अन् स्त्ोतरों से कोर् 
एकित्त करने पर िक्े गए व्् से अिधक 
होती ह।ै

(ग)  अितरर्त समतया अशंयाें कया िनग्थमन वत्थमयान 
अशंधयारकरों की मतयािधकयार शि्त एवं आ् 
को कम करती ह।ै

(र)  समतया अशंरों के मयाध्म से कोर् एकित्त करने 
में अिधक औप्याररकतयाओ ंको परूया करने में 
प्रिक्र्यातमक दरेी होती ह।ै

(ii) पूवया्थधिकयाि अंश

पवूया्थिधकयार अशंरों के िनग्थमन द्यारया जटुयाई गई पूँजी 
को पूवया्थिधकयार अंश पूँजी कहते हैं। पूवया्थिधकयार 
अशंधयारर्रों की समतया अशंधयारर्रों की तलुनया में दो 
ही षिेत्रों में प्रयारिमकतया प्रयाप्त होती ह।ै 

(क) कंपनी के शदु्ध लयाि में से समतया अशंधयारकरों 
के िलए लयाियंाश रोिर्त करने से पवू्थ िस्रर दर 
से लयाियंाश प्रयाप्त करनया। 

(ख) समयापन के सम् कंपनी के लेनदयाररों के दयावरों 
कया िगुतयान करने के पश्यात ्पूँजी की वयापसी, 
दसूरे शबदरों में पूवया्थिधकयार अंशधयारकरों को 
समतया, अंशधयारकरों की तुलनया में लयाियंाश 
तरया पूँजी की वयापसी के िलए प्रयारिमकतया 
प्रयाप्त होती ह।ै पवूया्थिधकयार अशं ॠणपत्रों के 
अनरुूप होते हैं ््रोंिक लयाियंाश कया िगुतयान 
िनदशेकरों के िववके पर िनि्थर करतया ह ैएव ंटै्स 
कयाटकर लयाि में से िक्या जयातया ह।ै इस कयारण 
से ्ह समतया अशंरों से िमलते-जलुते हैं। इस 
प्रकयार से पवूया्थिधकयार अशंरों में कुछ िवशरे्तयाए ँ
समतया अशं एवं ॠणपत् दोनरों की होती हैं। 
पवूया्थिधकयार अशंरों को सयाधयारणत: मतयािधकयार 
प्रयाप्त नहीं होते हैं। एक कंपनी िवििनन प्रकयार 
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के पवूया्थिधकयार अशं जयारी कर सकती ह ै(दखेें 
बटॉ्स 1)।

गुण

पवूया्थिधकयार अशंरों के िनमन गणु हैं— 

(क) पवूया्थिधकयार अशंरों पर िस्रर दर से प्रितफल के 
कयारण िन्िमत आ् होती ह ैतरया िनवेश िी 
सरुिषित रहतया ह।ै

(ख) पवूया्थिधकयार अशं उन िनवेशकरों के िलए बहुत 
उप््ुत रहते हैं जो िस्रर दर से प्रितफल ्याहते 
हैं तरया कम जोिखम उठयानया ्याहते हैं।

(ग)  जैसया िक पवूया्थिधकयार अशंधयारर्रों को वोट दनेे 
कया अिधकयार नहीं होतया ह,ै अत: वे समतया 
अशंधयारर्रों के प्रबंध में िन्ंत्ण पर कोई प्रियाव 
नहीं ियालते।

(र)  पवूया्थिधकयार अशंधयारर्रों कया िनिश्त लयाियंाश 
होने के कयारण कंपनी अचछे सम् में कंपनी 
समतया अशंधयारकरों को ऊँ्ी दर से लयाियंाश द े
सकती ह।ै

(ि·)  कंपनी के समयापन पर पवूया्थिधकयार अशंधयारकरों 
को समतया अशंधयारकरों की तलुनया में पूँजी की 
वयापसी के िलए पवूया्थिधकयार होतया ह।ै

(्)  पवूया्थिधकयार अशं पूँजी कया कंपनी की संपित्त पर 
िकसी प्रकयार कया प्रियार नहीं होतया ह।ै 

सीमयाएँ

व्यावसयाि्क िवत्त स्त्ोत के रूप में पवूया्थिधकयार अशंरों 
की प्रमखु सीमयाए ँिनमनिलिखत हैं—
(क) पवूया्थिधकयार अशं उन िनवशेकरों के िलए उप््ुत 

नहीं हैं जो जोिखम उठयाने के िलए तै्यार  
नहीं हैं।  

बॉकस 1
पूवया्थधिकयाि अंशों कदे  प्रकयाि

 1. सचं्यी एवं असचं्यी— िजन पवूया्थिधकयार अशंरों पर लयाियंाश कया िकसी वर््थ में िगुतयान नहीं िक्या जयातया 
और अदत्त लयाियंाश ििवष्् के वर्यों के िलए जड़ुतया जयातया ह,ै उनहें सं््ी पवूया्थिधकयार अशं कहते हैं। दसूरी 
ओर, असं््ी पवूया्थिधकयार अशंरों पर ्िद िकसी वर््थ लयाियंाश नहीं िद्या जयातया तो ्ह आगयामी वर्यों के िलए 
जड़ुतया नहीं ह।ै

 2. भयागीदयािी एवं अभयागीदयािी— िजन पवूया्थिधकयार अशंरों को समतया अशंधयारकरों को एक िनिश्त दर से 
लयाियंाश कया िगुतयान करने के पश्यात ्कंपनी के अिधक लयाि में ियागीदयारी कया अिधकयार होतया ह,ै उनहें 
ियागीदयारी पवूया्थिधकयार अशं कहते हैं। अियागीदयारी पवूया्थिधकयार अशं वे होते हैं िजनको कंपनी के लयािरों में इस 
प्रकयार की ियागीदयारी कया अिधकयार नहीं होतया।

 3. परिवत्थनी्य एवं अपरिवत्थनी्य— िजन पवूया्थिधकयार अशंरों को एक िनिश्त सम् में समतया अशंरों में 
पररवित्थत िक्या जया सकतया ह,ै उनहें पररवत्थनी् पवूया्थिधकयार अशं कहते हैं। दसूरी ओर, गैर-पररवत्थनी् अशं 
समतया अशंरों में पररवित्थत नहीं िकए जया सकते।
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(ख) पवूया्थिधकयार अशंरों के िनग्थमन के कयारण कंपनी 
की संपित्त्रों पर समतया अशंधयारकरों कया दयावया 
कम हो जयातया ह।ै

(ग)  पवूया्थिधकयार अशंरों पर लयाियंाश की दर ॠणपत्रों 
पर ब्याज की दर से अिधक होती ह।ै

(र)  इन अंशरों पर उसी िस्रित में लयाियंाश कया 
िुगतयान िक्या जयातया है, जब कंपनी लयाि 
कमया रही हो। इसिलए िनवेशकरों को प्रितफल 
सिुनिश्त नहीं ह।ै अत: इन अंशरों के प्रित 
िनवेशकरों कया आकर््थण कम होतया ह।ै

(ि·)  लयाियंाश को व्् के रूप में लयाि में से नहीं 
रटया्या जयातया। इसिलए कोई कर की ब्त 
कंपनी को नहीं होती ह,ै जैसया िक ॠणरों पर 
ब्याज में होतया ह।ै

8.4.8   ॠण-पत

ॠण-पत् दीर्थ अविध ॠणगत पूँजी एकित्त करने 
कया एक महतवपणू्थ िवलेख ह।ै एक कंपनी ॠण-पत् 
जयारी कर कोर् जटुया सकती ह ैिजन पर िस्रर दर से 
ब्याज िद्या जयातया ह।ै कंपनी द्यारया जयारी ॠण-पत् 
कंपनी द्यारया िलए गए एक िनिश्त रयािश के ॠण की 
स्वीकृित ह ैिजसको ििवष्् में िगुतयान कया ् ह व्न 
दतेी ह।ै ॠण-पत्धयारी इसीिलए कंपनी के लेनदयार 
होते हैं। ॠण-पत्धयारकरों को एक िनिश्त ब्याज की 
रयािश एक िनिश्त अतंरयाल, जैसे छ: महीने अरवया 
एक वर््थ पर िगुतयान िक्या जयातया ह।ै ॠण-पत्रों कया 
सयाव्थजिनक िनग्थमन के िलए CRISIL (ियारती् 
सयाख, स्तर िनधया्थरण एवं स्ूनया सेवयाए ँ िल.) जैसी 
सयाख िनधया्थरण एजेंसी द्यारया जयारी (इश्)ू की सयाख 

बॉकस 2
ॠण-पतों कदे  प्रकयाि

 1. सिुधषित एवं असिुधषित— सरुिषित ॠण-पत् वे होते हैं जो कंपनी की पररसंपित्त्यंेा को बंधक रखकर, उन 
पर ॠण ियार ियालते हैं। असरुिषित ॠण-पत्रों को कंपनी की पररसंपित्त्रों पर न तो कोई ॠण ियार होतया ह ै
और न ही वह प्रितििूत होती ह।ै

 2. पंजीकृत एवं वयाहक— पंजीकृत ॠण-पत् वे होते हैं िजनकया कंपनी के रिजस्ट्यार में लेखया-जोखया होतया 
ह।ै इनहें केवल िन्िमत हस्तयंातरण िवलेख द्यारया ही हस्तयंातररत िक्या जया सकतया ह।ै इसके िवपरीत िजन 
ॠण-पत्रों कया सपुदु्थगी मयात्या से हस्तयंातरण हो सकतया हो, उनहें वयाहक ॠण-पत् कहते हैं।

 3. परिवत्थनी्य एवं गैि परिवत्थनी्य— पररवत्थनी् ॠण-पत् वह ॠण-पत् होते हैं िजनहें एक िनधया्थररत अविध 
की समयािप्त पर समतया अशंरों में पररवित्थत िक्या जया सकतया ह।ै दसूरी ओर, अपररवत्थनी् ॠण-पत् वे होते 
हैं िजनहें समतया अशंरों में पररवित्थत नहीं िक्या जया सकतया ह।ै

 4. प्ररम एवं धविती्य— िजन ॠण-पत्रों कया िुगतयान दूसरे ॠण-पत्रों से पहले होतया है, उनहें प्ररम  
ॠण-पत् कहते हैं। िद्ती् ॠण-पत् वे होते हैं िजनकया िगुतयान प्ररम ॠण-पत्रों के िगुतयान के पश्यात ्िक्या  
जयातया ह।ै
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कया स्तरी्करण िक्या जयानया ्यािहए। इसके िलए 
िजन पषिरों को ध्यान में रखया जयातया ह,ै वे हैं— कंपनी 
के िवकयास कया लेखया-जोखया, इसकी लयािप्रदतया, 
ॠण ्कुयाने की षिमतया, सयाख एवं ॠण दनेे में िनिहत 
जोिखम। कंपनी िवििनन प्रकयार के ॠण-पत् िनग्थिमत 
कर सकती ह।ै शनू् ब्याज ॠण-पत् (ZID) िजन 
पर स्पष्टत्या कोई ब्याज नहीं लगतया हयाल के वर्यों 
में कयाफी प्र्िलत हुए हैं। ॠण-पत् के अिंकत मलू् 
एवं इसके क्र् मलू् कया अतंर िनवेशक की आ् ह।ै

गुण

ॠण-पत्रों के मयाध्म से कोर् एकित्त करने के िनमन 
लयाि हैं—

(क) कम जोिखम एवं िस्रर आ् के िलए िनवशेकरों 
की पहली पसंद हैं।

(ख) ॠण-पत् िस्रर प्रियाव कोर् होते हैं एवं ्ह 
कंपनी के लयाि में ियागीदयार नहीं होते।

(ग)  ॠण-पत्याें कया िनग्थमन उस िस्रित में उप््ुत 
रहतया ह,ै जब िबक्री एवं आ् िस्रर होती ह।ै

(र)  ्ूिँक ॠण-पत्रों के सयार मतयािधकयार नहीं होतया 
ह ैइसिलए इनके मयाध्म से िवत्ती्न के समतया 
अशंधयारकरों कया प्रबंध पर िन्ंत्ण कम नहीं 
होतया ह।ै

(ि·)  पूवया्थिधकयार अंशरों अरवया समतया पूँजी की 
तलुनया में ॠण-पत्रों के मयाध्म से िवत्ती्न 
कम ख्गीलया होतया ह ै््रोंिक ॠण-पत्रों पर जो 
ब्याज िद्या जयातया ह,ै वह कर िनधया्थरण के िलए 
आ् में से रटया्या जयातया ह।ै

सीमयाएँ

िवत्त के स्त्ोत के रूप में ॠण-पत्रों की कुछ सीमयाए ँ
होती हैं। ्े हैं—

(क) ॠण-पत् ्ूँिक िस्रर ियार िवलेख होते हैं 
इसिलए इनकया कंपनी की आ् पर स्रया्ी 
ियार बनया रहतया है। जब कंपनी की आ्  
रटती-बढ़ती हो तो जोिखम अिधक होतया ह।ै

(ख) ्िद ॠण-पत् शोध् ह ैतो िवत्ती् किठनयाई की 
अविध के सम् िी कंपनी को िनधया्थररत ितिर 
तक उनके िगुतयान के िलए प्रयावधयान करनया 
होतया ह।ै

(ग)  प्रत्ेक कंपनी की िनिश्त ॠण लेने की 
षिमतया होती ह।ै ॠण-पत्रों के िनग्थमन से कंपनी 
की ओर आगे ॠण लेने की षिमतया कम हो  
जयाती ह।ै

8.4.9 वयाधणध््यक बैंक

िवत्ती् स्त्ोत के रूप में वयािणि््क बैंकरों कया 
महतवपणू्थ स्रयान ह ै््रोंिक ्ह िवििनन उद्शे्रों एवं 
परृक सम् अविध के िलए धन प्रदयान करते हैं। बैंक 
हर प्रकयार की फमयों को तरया अनेकरों ढंगरों स ेॠण दतेे 
हैं, जसै—ेनकद, सयाख, अिधिवकर््थ, आविधक ॠण, 
िवपत्रों कया क्र्/िनुयानया एवं सयाख पत् जयारी करनया। बैंकरों 
द्यारया जो ब्याज िल्या जयातया ह,ै वह कई ततवरों पर िनि्थर 
करतया, ह,ै जसै—े फम्थ की िवशरे्तयाए ँएव ंअर्थव्वस्रया में 
ब्याज की दर कया स्तर। ॠण को ् या तो इकट्या ्कुया्या 
जयातया ह ै् या िफर िकशतरों में। बैंक सयाख कोर्रों कया स्रया्ी 
स्त्ोत नहीं ह,ै ्द्यिप बैंको ने दीर्थ अविध के ॠण दनेे 
प्रयारंि कर िदए हैं तरयािप बैंक ॠणरों को मध् अविध 
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एवं अलप अविध के िलए ही प्र्ोग िक्या जयातया ह।ै 
वयािणि््क बैंकरों द्यारया ॠण दनेया स्वीकयार करने से 
पहले ॠण मयंागने वयाले को जमयानत दनेी होती ह ै्या 
िफर सपंित्त पर ॠण ियार ियालनया होतया ह।ै

गुण

वयािणि््क बैंकरों से कोर् जटुयाने के िनमन लयाि हैं—

(क) व्वसया् में जब िी धन की आवश्कतया होती 
ह,ै बैंक धन उपलबध करयाकर सम्यानुकूल 
सहया्तया करते हैं।

(ख) बैंकरों को उधयार लेने वयाले द्यारया दी जयाने वयाली 
जयानकयारी को गुप्त रखया जयातया ह।ै इसिलए 
व्वसया् की गोपनी्तया बनी रहती ह।ै

(ग)  बैंकरों से ॠण लेने के िलए िववरण पत् एवं 
अििगोपन आिद कया िनग्थमन नहीं िक्या जयातया। 
अत: ्ह एक सगुम प्रणयाली ह।ै

(र)  व्वसया् के आवश्कतयानसुयार ॠण की रयािश 
को रटया्या ्या बढ़या्या जया सकतया ह।ै ्िद िवत्त 
व्वस्रया ठीक ह ै तो ॠण को सम् से पवू्थ 
लयौटया्या िी जया सकतया ह।ै अत: ्ह एक िवत्त 
प्रबंधन कया ल्ीलया स्त्ोत ह।ै

सीमयाएँ

वयािणि््क बैंकरों की िवत्त के स्त्ोत के रूप में प्रमखु 
सीमयाए ँिनमन हैं—

(क) सयामयान्त: कोर् छोटी अविध के िलए ही 
उपलबध होते हैं। इनकी अविध को बढ़यानया ्या 
िफर इनकया नवीनीकरण अिनिश्त एवं किठन 
होतया ह।ै

(ख) बैंक कंपनी के कया ््थकलयापरों एवं िवत्ती् ढयँा् े
आिद की िवस्तयार से जयँा्-पड़तयाल करते हैं 
तरया पररसंपित्त्रों की जमयानत एवं व्ि्तगत 
जमयानत की िी मयँाग करते हैं। इससे धन प्रयाप्त 
करने की प्रिक्र्या कुछ जिटल हो जयाती ह।ै

(ग)  कुछ मयामलरों में बैंक ॠण की स्वीकृित 
प्रदयान करने के िलए किठन शततें लगया दतेे हैं, 
जैसे— बंधक रख ेगए मयाल की िबक्री पर रोक 
लगयानया। इससे व्वसया् के सयामयान् सं्यालन 
में किठनयाई आती ह।ै

8.4.10 धवत्ती्य ससं्रयान

सरकयार ने देश िर में व्यावसयाि्क संगठनरों को िवत्त 
उपलबध करयाने के िलए कई िवत्ती् संस्रयानरों की 
स्रयापनया की ह ै(दखेें बटॉ्स 5)। इनको कें रिी् सरकयार 
एवं रया्् सरकयाररों दोनरों ने स्रयािपत िक्या ह।ै ्े 
स्वयामीगत पूँजी एवं ॠणगत पूँजी दोनरों लंबी अविध 
एवं मध् अविध के िलए उपलबध करयाते हैं तरया 
वयािणि््क बैंक आिद परंपरयागत िवत्ती् एजेंिस्रों 
के पूरक होते हैं। ्ूँिक इन संस्रयानरों कया उद्ेश् देश 
में औद्योिगक िवकयास कया संवध्थन ह ैइसीिलए इनहें 
िवकयास बैंक कहया जयातया ह।ै िवत्ती् सहया्तया के 
अितरर्त ् े संस्रयान बयाज़यार कया सववेषिण तरया उद्यम 
सं्यालकरों को तकनीकी एवं प्रबंधकी् सेवयाएँ िी 
प्रदयान करते हैं।

गुण

िवत्ती् संस्रयानरों के मयाध्म से धन जटुयाने के िनमन 
लयाि हैं—
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बॉकस 3 
धवधशष्ट धवत्ती्य ससं्रयान

 1. भयािती्य औद््रोधगक धवत्त धनगम (IFCI)— इसकी स्रयापनया औद्योगगक गित्त गिगम अगिगियम—1948 
के अतंग्थत जलुयाई 1948 में एक संवैधयािनक िनगम के रूप में हुई री। इसके उद्शे्रों में संतिुलत षिेत्ी् िवकयास 
में सहया्तया प्रदयान करनया एवं अर्थव्वस्रया के प्रयारिमकतया प्रयाप्त षिेत्रों में न्े उद्यिम्रों के प्रवेश को प्रोतसयाहन 
दनेया सिममिलत ह।ै

 2. िया््य धवत्त धनगम (SFC)— राजय गित्त गिगम, प्ागिगियम—1951 ने रया्् सरकयाररों को अपने-अपने 
षिेत्रों में उन औद्योिगक इकयाइ्रों को मध् एवं अलप अविध के िलए िवत्त उपलबध करयाने के अिधकयार िदए 
जो िया.औ.िव.िन. के षिेत् से बयाहर रे। इसकया कया ््थषिेत् िया.औ.िव.िन. के कया ््थषिेत् से अिधक व्यापक ह ै
््रोंिक इसके कया ््थषिेत् में न केवल सयाव्थजिनक कंपिन्यँा, बिलक िनजी कंपिन्यँा, सयाझदेयारी फमतें एवं एकल 
स्वयािमतव इकयाइ्यँा िी आती हैं।

 3. भयािती्य औद््रोधगक सयाख एवं धवधन्य्रोग धनगम (ICICI)— इसकी स्रयापनया 1955 में कंपनी अिध-
िन्म के अतंग्थत एक कंपनी के रूप में हुई री। ICICI केवल िनजी षिेत् में औद्योिगक उद्यमरों के िनमया्थण, 
िवस्तयार एवं आधिुनकीकरण में सहया्तया करती ह।ै इस िनगम ने दशे के अदंर िवदशेी पूँजी के ियाग लेने को 
िी प्रोतसयािहत िक्या ह।ै

 4. भयािती्य औद््रोधगक धवकयास बैंक (IDBI)— इसकी स्रयापनया औद्योगगक गिकास बैंक अगिगि-
यम—1964 के अतंग्थत 1964 में की गई री। इसकया उद्शे् अन् िवत्ती् ससं्रयानरों की गितिविध्रों में 
समनव् स्रयािपत करनया रया, िजनमें वयािणि््क बैंक िी सिममिलत हैं। ्ह बैंक तीन प्रकयार के कया ््थ करतया 
ह।ै अन् िवत्ती् संस्रयानरों को सहया्तया दनेया, औद्योिगक इकयाइ्रों को सीध ेसहया्तया प्रदयान करनया एवं िवत्ती् 
तकनीकी सेवयाओ ंकया प्रवत्थन एवं समनव् स्रयािपत करनया।

 5. िया््य औद््रोधगक धवकयास धनगम (SIDC)— बहुत-सी रया्् सरकयाररों ने अपने-अपने रया््रों में औद्योिगक 
िवकयास को बढ़यावया दनेे के िलए रया्् औद्योिगक िवकयास िनगमरों की स्रयापनया की ह।ै रया.औ.िव.िन. (SIDC’s) 
के उद्शे् अलग-अलग रया््रों में अलग-अलग हैं।

 6. भयािती्य ्ूयधनट ट्रस्ट (UTI)— इसकी स्रयापनया ियारत सरकयार द्यारया यूगि्ट ट्रस्ट ऑफ़ इंगिया  
अगिगियम—1963 के अतंग्थत 1964 में की गई री। ्.ूटी.आई. (UTI) कया मलू उद्शे् जनतया की ब्त 
को गित प्रदयान करनया एवं उनको उतपयादक उपक्रमरों में िदशया प्रदयान करनया ह।ै इसके िलए ्ह औद्योिगक 
इकयाइ्रों को सीध ेसहया्तया दतेया ह,ै उनके शे्र एवं ििबें्ररों में िनवेश करतया ह ैएवं अन् िवत्ती् संस्रयानरों 
के सयार ियागीदयारी करतया ह।ै

 7. भयािती्य औद््रोधगक धनवदेश बैंक धल.— प्रयारंि में इसकी स्रयापनया जज्थर इकयाइ्रों के पनुवया्थस के िलए 
प्रयारिमक एजेंसी के रूप में की गई री एवं इसे ियारती् औद्योिगक पनुिन्थमया्थण बैंक िी कहते रे। 1985 में 
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(क)	 वित्तीय	संस्थान	 दतीर्घ	अिवि	 वित्	 उपलबि	
करथाते	हैं	 विनहें	िथाविव्यक	बैंक	नहीं	दतेे	हैं।	
वित्तीयन	कथा	 यह	 सत्रोत	 उस	समय	 उपयुक्त	
रहतथा	ह,ै	िब	वयिसथाय	के	 विसतथार,	पनुर्घठन	
एिं	आिवुनकीकरि	के	वलए	बड़ती	िन	रथावि	की	
लंबती	अिवि	के	वलए	आिशयकतथा	ह्रोतती	ह।ै

(ख)	 क्रोष	उपलबि	करथाने	के	सथा्	ये	संस्थान	फममों	
क्रो	वित्तीय,	प्रबंि	सबंंिती	एि	ंतकनतीकी	सलथाह	
भती	दतेे	हैं।

(र)	 	वित्तीय	ससं्थानों	स	ेॠि	लेने	स	ेकंपनती	की	पूिँती	
बथाजथार	में	सथाख	बढ़	िथातती	ह।ै	पररिथामसिरूप,	
कंपनती	अनय	सत्रोतों	स	ेभती	सरलतथा	स	ेक्रोष	िटुथा	
सकतती	ह।ै

(र)	 	ॠि	कथा	भरुतथान	सरल	 वकशतों	में	 वकयथा	िथा	
सकतथा	ह	ै इसवलए	 वयिसथाय	पर	भथार	 सिरूप	
नहीं	लरतथा।

(ड·)	 	मदंती	के	समय	भती	क्रोष	उपलबि	करथाए	िथाते	हैं	
िबवक	वित्	के	दसूरे	सत्रोत	उपलबि	नहीं	ह्रोते।

सीमाएँ

वित्तीय	 संस्थानों	 से	 वित्	 प्रथाप्त	करने	 की	 वनमन		
सतीमथाए	ँहैं—

(क)	 वित्तीय	संस्थानों	 से	ॠि	 देने	 के	 वलए	कड़े	
मथानदंड	 ह्रोते	 हैं।	 अनेक	औपचथाररकतथाओ	ं
के	कथारि	प्रवरियथा	बहुत	समय	 लेतती	 ह	ै त्था	
खचचीलती	ह्रोतती	ह।ै

(ख)	 वित्तीय	ससं्थानों	के	द्थारथा	ॠि	लेने	िथालती	कंपनती	
पर	कुछ	प्रवतबंि	लरथातती	हैं,	िैसे—	लथाभथंाि	
के	भरुतथान	पर	र्रोक।	

(र)	 	वित्तीय	संस्थान	अपनती	ॠि	लेने	िथालती	कंपनती	
के	वनदिेक	मडंल	में	अपने	प्रवतवनवि	वनयकु्त	
कर	सकते	हैं	विससे	कंपनती	के	अविकथारों	पर	
अकुंि	लर	िथातथा	ह।ै

8.5	 कोषों	के	स्तोत	के	चयन	को	प्रभावित	
करने	िाले	तत्ि

वयिसथाय	की	वित्तीय	आिशयकतथाए	ँविवभनन	प्रकथार	
की	ह्रोतती	हैं—	दतीर्घकथालतीन,	अलपकथालतीन,	स्थायती	
एिं	पररित्घनतीय।	इसतीवलए	फममें	क्रोष	एकवतत	करने	
के	वलए	विवभनन	सत्रोतों	कथा	प्रय्रोर	करतती	हैं।	छ्रोटती	
अिवि	के	ॠिों	क्रो	उपयकु्त	पूँिती	में	कमती	के	कथारि	
कम	लथारत	कथा	लथाभ	वमलतथा	ह।ै	दतीर्घ	अिवि	ॠि	
भती	कई	कथारिों	से	आिशयक	मथाने	रए	हैं।	इसती	प्रकथार	
से	वनरवमत	क्ेतों	में	क्रोष	एकवतत	करने	की	वकसती	भती	

इसकथा	पनुर्घठन	कर	इसकथा	नथाम	भथारततीय	औद््रोवरक	पनुर्घठन	बैंक	कर	वदयथा	त्था	1997	में	इसकथा	नथाम	वफर	
से	बदलकर	भथारततीय	औद््रोवरक	वनिेि	बैंक	कर	वदयथा	रयथा।	बैंक	बतीमथार	इकथाइयों	क्रो	उनकी	ियेर	पूँिती	के	
पनुर्घठन,	प्रबंि	प्रिथालती	में	सिुथार	एिं	आसथान	ितमों	पर	वित्	की	वयिस्था	में	सहथायतथा	प्रदथान	करतथा	ह।ै

 8. भारतीय	जीिन	बीमा	वनगम	(LIC)—	इसकी	स्थापनथा	1956	में	एल.आई.सी. अधिधियम—1956	के	
अतंर्घत	1956	में	ततकथालतीन	245	बतीमथा	कंपवनयों	के	रथाष्ट्तीयकरि	के	पशचथात	्की	रई	्ती।	यह	बतीमथा	प्रतीवमयम	
के	रूप	में	िनतथा	की	बचत	क्रो	रवतमथान	बनथातती	ह	ैत्था	सतीि	ेॠि,	ियेर	एिं	वडबेंचरों	के	अवभर्रोपन	एिं	
उनके	रिय	के	द्थारथा	सथाि्घिवनक	एिं	वनिती	द्रोनों	प्रकथार	की	औद््रोवरक	इकथाइयों	क्रो	उपलबि	करथातती	ह।ै
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196 व्यवसा्य अध्य्यन

्ोजनया में समतया पूँजी की ििूमकया रहती ह।ै
कोर्रों कया कोई िी स्त्ोत ऐसया नहीं ह ैिजसकी 

सीमयाए ँन हरों इसिलए उि्त ् ही रहगेया िक िकसी एक 
स्त्ोत पर िनि्थर न रहकर िवििनन स्त्ोतरों के िमश्ण 
को अपनयानया ्यािहए। इस िमश्ण के ््न को िी कई 
कयारक प्रियािवत करते हैं। इससे व्वसया् के िलए 
्ह िनण््थ  लेनया जिटल हो जयातया ह।ै िवत्त के स्त्ोतरों 
के ््न को प्रियािवत करने वयाले ततवरों पर संषिेप में 
््या्थ नी् ेकी गई ह—ै

(क) लयागत— दो प्रकयार की लयागत होती ह।ै कोर् 
एकित्त करने की लयागत एवं उनहें प्र्ोग करने 
की लयागत। संगठन को कोर् जटुयाने के िलए 
िकस स्त्ोत कया उप्ोग करनया ह ैइसकया िनण््थ  
लेने के िलए दोनरों प्रकयार की लयागतरों को ध्यान 
में रखनया ्यािहए।

(ख) धवत्ती्य शधकत एवं प्रचयालन में स्रयाध्यतव— 
कोर् के स्त्ोत के ््न में व्वसया् की िवत्ती् 
शि्त एक प्रमखु िनधया्थरक ततव ह।ै व्वसया् 
की िवत्ती् िस्रित ठोस होनी ्यािहए िजसस ेिक 
वह ॠण की मलूरयािश एवं उस पर ब्याज कया 
िगुतयान कर सके। जब सगंठन की आ् िस्रर न 
हो तो िस्रर व्् ियार कोर्, जसै—े पवूया्थिधकयार 
अशं एवं ििबें्र कया सो्-समझकर ्नुयाव 
करनया ्यािहए ््रोंिक ्े संगठन पर िवत्ती् 
ियार को बढ़याते हैं।

(ग) सगंठन कदे  प्रकयाि एवं वैियाधनक धस्रधत— 
व्वसया् संगठन कया प्रकयार एवं उसकी िस्रित 
धन जटुयाने के िनण््थ  को प्रियािवत करती ह।ै 
उदयाहरणयार्थ एक सयाझदेयारी फम्थ समतया अशंरों 

के िनग्थमन द्यारया धन नहीं जटुया सकती ््रोंिक 
इनहें केवल सं््ुत पूँजी कंपनी ही िनग्थिमत 
कर सकती ह।ै

(र) उद्देश्य एवं सम्य अवधि— िजस अविध के 
िलए धन की आवश्कतया ह,ै उसके अनसुयार ही 
व्यावसयाि्क इकयाई की ् ोजनया बनयानी ्यािहए। 
उदयाहरणयार्थ अलप अविध की आवश्कतया को 
व्यापयाररक सयाख, वयािणि््क प्रपत् आिद के 
मयाध्म से कम ब्याज दर पर कोर् उधयार लेकर 
परूया िक्या जया सकतया ह।ै दीर्थ अविध िवत्त के 
िलए शे् ररों एवं ििबें्ररों कया िनग्थमन अिधक 
उप््ुत रहगेया। इसी प्रकयार से िजस उद्शे् से 
िजस उद्शे् के िलए कोर्रों की आवश्कतया 
ह,ै उनहें ध्यान में रखनया ्यािहए िजससे िक 
स्त्ोत कया उप्ोग से िमलयान िक्या जया सके। 
उदयाहरणयार्थ दीर्थ अविध की िवस्तयार ् ोजनया के 
िलए बैंक अिधिवकर््थ के मयाध्म से िवत्त नहीं 
जटुयानया ्यािहए ््रोंिक इसकया िगुतयान अलप 
अविध में ही करनया होगया। 

(ड·) ज्रोधखम— िवत्त के प्रत्ेक स्त्ोत कया उसके 
जोिखम के आधयार पर मलू्यंाकन करनया ्यािहए। 
उदयाहरणयार्थ समतया अंश पूँजी में सबसे कम 
जोिखम है ््रोंिक अंश पूँजी कया िुगतयान 
कंपनी के समयापन पर ही करनया होतया ह ैतरया 
्िद कंपनी को िकसी वर््थ लयाि नहीं होतया ह ै
तो लयाियंाश कया िगुतयान करने की िववशतया नहीं 
होती ह।ै दसूरी ओर, ॠण में मलू एवं ब्याज 
दोनरों के िगुतयान कया सम् िनधया्थररत होतया ह ै
तरया ्याह ेफम्थ को लयाि हो अरवया हयािन, ब्याज 
कया िगुतयान तो करनया ही होगया।

Chapter—8.indd   196 06-09-2022   10:04:17

2024-25
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(च)	 नियंत्रण— कोष का एक विशषे स्तोत, फर्म के 
प्रबंध पर स्िावरयों के वियंतण एिं शव्त को 
प्रभावित कर सकता ह।ै सरता अशंों के विर्मरि 
से वियंतण रें करी आती ह ै ्योंवक सरता 
अशंधारकों को िोट दिेे का अवधकार होता ह।ै 
उदाहरणार्म वित्ीय संस्राि ॠण सरझौते के 
अतं्मरत पररसंपवत्यों पर वियंतण कर सकते हैं 
अरिा उिके प्रयोर पर अकुंश लरा सकते हैं। 
इसवलए वयािसावयक इकाइयों को स्तोत का 
चिुाि करते सरय इस बात का धयाि रखिा 
चावहए वक िह वयिसाय पर वियंतण रें दसूरों 
के सार वकस सीरा तक भारीदारी चाहते हैं।

(छ)	 साख	 पर	 प्रभाव— वयिसाय यवद कुछ 
स्तोतों पर आवरित रहता ह ैतो बाजार रें उसकी 
साख पर प्रभाि पड़ता ह।ै उदाहरणार्म सरुवषित  
ॠण-पत कंपिी के असरुवषित लेिदारों के वहतों 
को प्रभावित कर सकते हैं विससे कंपिी को 
आरे उधार राल दिेे के विण्मय पर विपरीत 
प्रभाि पड़ सकता ह।ै

(ज)	 लोचपूण्णता	एवं	सगुमता— एक और पहल ू
िो वित् के स्तोत के चयि को प्रभावित करता 
ह,ै िह ह—ै धि प्राप्त करिे रें लोचपणू्मता 
एिं सरुरता। उदाहरणार्म यवद दसूरे विकलप 
सरलता से वरल रह ेहैं तो वयािसावयक संरठि 
बैंक एिं वित्ीय संस्रािों से ॠण िहीं लेिा 
चाहेंरे ्योवक इिरें अंकुश के प्रािधाि, 
विस्ततृत िाँच एिं कई प्रकार के प्रलेखोें की 
आिशयकता होती ह।ै

(झ)	 कर	लाभ— कुछ स्तोतों का रलूयांकि उि पर 
कर लाभ वरलिे के आधार भी वकया िा सकता 
ह।ै उदाहरणार्म पिूा्मवधकार अशंों पर लाभांश 
को कर विधा्मरण के वलए घटाया िहीं िाता 
िबवक विबेंचर एिं ॠण पर वदए रए बयाि 
को घटाया िाता ह ैइसीवलए करों रें लाभ के 
वलए इनहें पसंद वकया िाता ह।ै

मुखय	शब्ावली

वित्   स्िारीरत पूिँी   ॠणरत पूँिी 
स्रायी पूिँी  काय्मशील पूँिी  दीघ्म अिवध स्तोत
अलप अिवध स्तोत  प्रवतबंवधत शततें   वस्रर भार कोष  
पररसंपवत्यों पर प्रभार िोट दिेे का अवधकार  फै्टररंर
प्राप्य खाते   विपतों को भिुािा 

सारांश

वयावसानयक	नवत्त	का	अर्ण	एवं	महतव— वयिसाय की स्रापिा एिं उसके प्रचालि के वलए आिशयक वित् को 
वयािसावयक वित् कहते हैं। कोई भी वयिसाय का वबिा पया्मप्त धि रावश के अपिी वरियाओ ंको िहीं कर सकता। 
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198 व्यवसा्य अध्य्यन

धि की आिशयकता स्रायी संपवत्यों का रिय करिे (स्रायी पूँिी की आिशयकता), वदि-प्रवतवदि के काययों के वलए 
(काय्मशील पूँिी की आिशयकता) एिं वयिसाय के विकास एिं विस्तार की योििाओ ंके वलए होती हैं।
कोष	के	स्त्रोतों	का	वगगीकरण— वयिसाय के वलए उपलबध कोषों के विवभनि स्तोतों को तीि रखुय आधारों पर 
िरगीकतृतृ त वकया िाता ह।ै िे हैं— (क) अिवध (दीघ्म, रधय एिं अलप), (ख) स्िावरति (स्िारीरत कोष एिं ॠणरत 
कोष), एिं (र) विरा्मण स्तोत (आतंररक स्तोत एिं बाह्य स्तोत)। 
्ीर्ण,	मधय	एवं	अलप	अवनि	स्त्रोत— िो स्तोत 5 िष्म से अवधक अिवध के वलए कोष प्रदाि करते हैं, उनहें दीघ्म 
अिवध स्तोत कहते हैं। विि स्तोतों से एक िष्म से अवधक लेवकि 5 साल से कर अिवध की आिशयकताओ ंकी 
पवूत्म होती ह,ै उनहें रधय अिवध स्तोत कहते हैं तरा विि स्तोतों से एक िष्म से कर के वलए धि िटुाया िा सकता 
ह,ै उनहें अलप अिवध स्तोत कहते हैं।
स्वामीगत	कोष	एवं	ॠणगत	कोष— उद्यर के स्िारी विि कोषों की वयाखया करते हैं, उनहें स्िारीरत कोष कहते 
हैं िबवक दसूरे वयव्तयों अरिा संस्रािों से ॠणों के राधयर से िो कोष िटुाए िाते हैं, उनहें ॠणरत पूँिी कहते हैं।
आंतररक	एवं	बाह्य	स्त्रोत— आतंररक स्तोत िह होते हैं वििका विरा्मण वयिसाय के भीतर ही होता ह,ै िैस—े लाभों 
के पिुवि्मवियोर के द्ारा। पूँिी के बाह्य स्तोत, िे स्तोत होते हैं िो वयिसाय के बाहर होते हैं, िैसे— आपवूत्मकता्म, 
ॠणदाता एिं वििेशकों के द्ारा वदया रया वित्।
वयवसाय	के	नवत्त	के	स्त्रोत— वयिसाय के विवभनि कोषों के स्तोत इस प्रकार हैं— संवचत आय, वयापार साख, 
फैक्टरिंग, लीि वित्ीयि, साि्मिविक िरा, िावणव्यक बैंक एिं वित्ीय संस्रािों स ेॠण एिं वित् के अतंरा्मष्ट्ीय स्तोत।
सनंचत	आय— कंपिी की आय का िह भार िो लाभांश के रूप रें िहीं बाँटी िाती ह,ै संवचत आय कहलाती ह।ै 
सवंचत आय के वलए उपलबध रावश कंपिी की लाभांश िीवत पर विभ्मर करती ह।ै इसका उपयोर सारानयत: कंपिी 
के विकास एिं विस्तार के वलए वकया िाता ह।ै
वयापार	साख— एक वयापारी द्ारा दसूरे वयापारी को राल एिं सेिाआें का उधार विरिय वकया िाता ह,ै इसे वयापार 
साख कहते हैं। वयापार साख के कारण िस्तएु ँउधार खरीदी िा सकती हैं। वयापार साख की शततंे वभनि-वभनि उद्योंरों 
रें वभनि-वभनि होती हैं तरा इनहें बीिक रें स्पष्ट कर वदया िाता ह।ै छोटी एिं िई वयािसावयक इकाइयाँ वयापार साख 
पर अवधक विभ्मर करती हैं ्योंवक इिके वलए दसूरे स्तोतों से कोष िटुािा रोड़ा कवठि होता ह।ै

फैक्टरिंग— वपछले कुछ िषयों रें फैक्टरिंग अलप अिवध वित् के लोकवप्रय स्तोत के रूप रें उभरकर आया ह।ै यह 
एक ऐसी वित्ीय सेिा ह ैविसरें फैक्टि साख वियंतण एिं रेिता से ॠण िसलूी के वलए उत्रदायी होता ह ैएिं िो फर्म 
को अप्राप्य ॠण से होिे िाली हावि से सरुषिा प्रदाि करता ह।ै फैक्टरिंग की दो पद्धवतयाँ होती हैं।

लीज	नवत्तीयि— लीि एक ऐसा अिबंुध होता ह ैविसरें संपवत् का स्िारी (पट्ाकार) दसूरे पषि (पट्ाधारक) को 
संपवत् के प्रयोर का अवधकार दतेा ह।ै पट्ाकार विधा्मररत अिवध के वलए संपवत् को वकराए पर दतेा ह ैविसके बदले 
िह आिवधक भरुताि लेता ह ैविसे लीि वकराया कहते हैं।

साव्णजनिक	जमा— एक कंपिी ििता को अपिी बचत को कंपिी रें धि एकवतत करिे के वलए पे्रररत कर सकती 
ह।ै साि्मिविक िरा वयिसाय की दीघ्म अिवध एिं अलप अिवध दोिों वित्ीय आिशयकताओ ंको परूा करती ह।ै 
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199व्यावसयाय्क यवत्त के स्त्रोत

िरा पर बयाि की दर साधारणत: बैंक एिं अनय वित्ीय संस्रािों द्ारा वलए िािे िाले बयाि से अवधक होती ह।ै 

वानणन्यक	प्रपत्र— यह अलप अिवध के वलए कोष एकवतत करिे के वलए वकसी फर्म द्ारा विर्मवरत असरुवषित 
प्रवतज्ा पत होते हैं। िावणव्यक पतों की भरुताि अिवध 90 से 364 वदिों के वलए होती ह।ै चूवँक ये असरुवषित होते 
हैं इसवलए विि फरयों की साख की दर अचछी होती ह,ै िही इनहें िारी कर सकती हैं तरा इिका वियरि भारतीय 
ररजि्म बैंक के काय्मषिेत रें आता ह।ै

समता	अंशों	का	निग्णमि— सरता अशं कंपिी की स्िारीरत पूँिी का प्रवतविवधति करते हैं। सरता अशंों के धारकों 
की आय रें पररित्मि होता रहता ह।ै इसवलए इनहें कंपिी का िोवखर उठािे िाला कहते हैं। यह अशंधारक सरतृवद्ध के 
सरय अवधक आय प्राप्त करते हैं तरा अपिे रतावधकार का प्रयोर कर कंपिी के प्रबंध रें भारीदार बिते हैं।

पूवा्णनिकार	अंशों	का	निग्णमि— इि अशंों के धारकों को लाभांश के भरुताि एिं पूँिी की िापसी के संबंध रें 
पिूा्मवधकार प्राप्त होता ह,ै िो वििेशकता्म वबिा अवधक िोवखर उठाए वियवरत आय चाहते हैं, उिकी यह पहली 
पसंद होती ह।ै एक कंपिी विवभनि प्रकार के पिूा्मवधकार अशंों का विर्मरि कर सकती ह।ै

ॠण-पत्रों	का	निग्णमि— ॠण-पत कंपिी की ॠण पूँिी होती ह ैतरा इिके धारक कंपिी के लेिदार होते हैं। यह 
स्रायी भार कोष होते हैं तरा इि पर वस्रर दर से बयाि वरलता ह।ै ॠण-पतों का विर्मरि उसी वस्रवत रें अवधक 
उपय्ुत रहता ह,ै िब कंपिी की वबरिी एिं आय अपेषिाकतृ त वस्रर होती हैं।

वानणन्यक	बैंक— बैंक सभी आकार की फरयों को अलप अिवध एिं रधय अिवध ॠण दतेे हैं। ॠण का भरुताि 
इकट्ा या वफर वकशतों रें वकया िाता ह।ै बैंक की बयाि की दर ॠण रांरिे िाली फर्म की विशषेताओ ंतरा अर्म 
वयिस्रा रें प्रचवलत बयाि की दर िैसे ततिों पर विभ्मर करती ह।ै 
नवत्तीय	ससं्राए—ँ वयािसावयक कंपवियों को औद्योवरक वित् की वयिस्रा के वलए कें द्ीय एिं रा्य सरकारें दोिों 
िे परेू दशे रें कई वित्ीय संस्रािों की स्रापिा की ह।ै इनहें विकास बैंक भी कहते हैं। वित् का यह स्तोत उस सरय 
अवधक उपय्ुत रहता ह,ै िब वयािसावयक इकाई के विस्तार, पिुर्मठि एिं आधवुिकीकरण के वलए बड़ी राता रें 
कोष की आिशयकता होती ह।ै
चयि	को	प्रभानवत	करिे	वाले	ततव— वकसी वयिसाय को अपिे रखुय उद्शेयों को प्राप्त करिे के वलए विवभनि 
स्तोतों का प्रभािी रलूयांकि करिा चावहए। वित् के स्तोतों का चयि विि ततिों पर विभ्मर करता ह ैिे हैं— लारत, 
वित्ीय शव्त, िोवखर का पररदृशय, करों रें लाभ एिं कोष प्रावप्त रें लोचपणू्मता। उवचत कोष के स्तोत के चयि के 
संबंध रें विण्मय लेते सरय ततिों का विशलेषण करिा चावहए।
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200 व्यवसा्य अध्य्यन

अभयास

लरु	उत्तरीय	प्रश्ि
1. वयिसाय वित् वकसे कहते हैं? वयिसाय को कोषों की आिशयकता ्यों होती ह?ै सरझाइये।
2. दीघ्म अिवध एिं अलप अिवध वित् िटुािे के स्तोतों की सचूी बिाइए।
3. कोष िटुािे के आतंररक एिं बाह्य स्तोतों रें ्या अतंर ह?ै सरझाइये।
4. पिूा्मवधकार अशंधारकों को कौि-कौि से पिूा्मवधकार प्राप्त हैं?
5. वकनहीं तीि विवशष्ट वित्ीय ससं्रािों के िार दीविए एिं उिके उद्शेय भी बताइए।
6. GDR एिं ADR रें ्या अतंर ह?ै सरझाइये।

्ीर्ण	उत्तरीय	प्रश्ि
1. वयापाररक साख एि ंबैंक साख को वयािसावयक इकाइयों के अलप अिवध वित् के स्तोत के रूप रें सरझाइए।
2. आधवुिकीकरण एिं विस्तार के वलए वित्ीयि हते ुएक बड़ी औद्योवरक इकाई वकि स्तोतों से पूँिी िटुा 

सकती ह,ै उि पर चचा्म कीविए।
3. विबेंचरों के विर्मरिों के सरता अशंों के विर्मरि से हटकर ्या लाभ हैं?
4. साि्मिविक िरा एिं संवचत आय के वयािसावयक वित् की प्रणावलयों के रूप रें रणु एिं दोषों को बताइए। 

पररयोजिा	काय्ण/नरियाकलाप
1. उि कंपवियों के बारे रें सचूिा एकवतत कीविए विनहाेंिे हाल ही के िषयों रें विबेंचर विर्मवरत वकए हैं। इनहें 

और अवधक ििवप्रय बिािे के वलए सझुाि दीविए।
2. संस्रारत वित् कुछ विरत के िषयों रें रहतिपणू्म हो रया ह।ै एक स्रैिप बकु रें भारतीय कंपवियों को वित्ीय 

सहायता प्रदाि करिे िाले वित्ीय संस्रािों के संबंध रें विस्ततृत िािकारी को संकवलत करें।
3. इस अधयाय रें िवण्मत विवभनि स्तोतों के आधार पर एक िलपाि-रतृह स्िारी की वित्ीय सरस्याओ ंको 

हल करिे के उपय्ुत विकलप बताइए।
4. सभी वित्ीय स्तोतों का एक तलुिातरक चाट्म बिाइए।
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