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 پیغام
۔  چار کاتتی ینڈیٹس  یہ یںکے سا۔ قائم کی گئی یکٹ کے تحتاوطنِ عزیز کی پارلیمنٹ کے  میں :;;1 مولانا آزاد نیشنل ارُدو یونیورسٹی

تدریس سے تعلیم کی فراہمی (روایتی اور فاصلاتی 2(اردو میڈیم میں پیشہ ورانہ اور تکنیکی تعلیم کی فراہمی)3(اردو زباؿ کی ترویج و ترقی)1)

 اور ممتازبناتے یں۔جو اسِ مرکزی یونیورسٹی کو دیگر مرکزی جامعات سے منفرد یں تیہ وہ بنیادی کات (تعلیم نسواں رو خصوصی توجہ۔2اور)

 میں بھی مادری اور علاقائی زبانوں میں تعلیم کی فراہمی رو کافی زور دیا گیا ہے۔ 3838قومی تعلیمی پالیسی 

ردو کے ذریعے علوؾ کو فروغ دینے کاواحد مقصد و منشا اُردو داں طبقے تک عصری علوؾ کو پہنچانا ہے۔ ایک طویل عرصے سے ارُدو اُ  

تصدیق کردیتا ہے کہ  اس بات کیہے۔ کسی بھی کتب خانے یا کتب فروش کی الماریوں کا سرسری جائزہ رہا کادامن علمی مواد سے لگ بھگ خالی 

رسائل و اخبارات میں دیکھنے کو ملتی ہے۔ارُدو قاری اور ارُدو سماج اکثراصناػ تک محدود رہ گئی ہے۔ یہی کیفیت ‘‘ ادبی’’کر چند ارُدو زباؿ سمٹ 

سے،یا مشینی یا معاشی اور تجارتی نظاؾ  ںکی صحت و بقا سےمتعلق ہو اؿ خود یہ  چاہے سے نابلد یں۔ کے اہم ترین علمی موضوعات حاضردور

علوؾ عصری عوامی سطح رو اؿِ شعبہ جات سےمتعلق اردو میں مواد کی عدؾ دستیابی نے ، کے گرد و پیش ماحوؽ کے مسائل ہوںؿ ا یا آلات ہوں

یں جن سے ارُدو یونیورسٹی کو نبرد آزما ہونا ہے۔ نصابی مواد کی صورت حاؽ بھی چیلنجزیہی وہ ۔کے تئیں ایک عدؾ دلچسپی کی فضا پیدا کردی ہے 

ارُدو کتب کی عدؾ دستیابی کے چرچے ہر تعلیمی ساؽ کے شروع میں زیر بحث آتے یں۔ چوں کہ اُردو  رونہیں ہے۔ اسِکولی سطح کچھ مختلف 

علوؾ کے تقریباً سبھی اہم شعبہ جات کے کورسز موجود یں لہٰذا اؿِ تماؾ علوؾ کے لیے نصابی عصری  ذریعہ تعلیم  اُردو ہے اور اس میں  کایونیورسٹی 

 داری ہے۔  ں کی یارری اسِ یونیورسٹی کی اہم ترین ذہکتابو

کے بھرپور تعاوؿ ماہرین علم داراؿ بشموؽ اساتذہ کراؾ کی انتھک محنت اور  کے ذہ یونیورسٹیاسِ بات کی بے حد خوشی ہے کہ  مجھے

ویں سالگرہ 37ایک ایسے وقت میں جب کہ ہماری یونیورسٹی اپنی تاسیس کی  ہے۔ چکاشروع ہو بڑےپیمانے رو کتب کی اشاعت کا سلسلہ  بنا روکی

 کے منارہی ہے، مجھے اس بات کا انکشاػ کرتے ہوئے بہت خوشی محسوس ہورہی ہے کہ یونیورسٹی کا نظامتِ فاصلاتی تعلیم از سر نو اپنی کارکردگی

 جاب  سے کتابوں کی اشاعت اور ترویج میں بھی یزیی پیدا ہوئی ہے۔ یز نئے سنگِ میل کی طرػ رواں دواں ہے اور نظامتِ فاصلاتی تعلیم کی

ملک کے کونے کونے میں موجود تشنگاؿِ علم فاصلاتی تعلیم کے مختلف رووگراموں سے فیضیاب ہورہے یں۔ گرچہ گزشتہ  برسوں کے دوراؿ 

ال  بھی کافی دواار کن رہے تاہم یونیورسٹی نے اپنی تی  امقدوور ابلاغ کے مر و کووڈ کی تباہ کن صورتِ حاؽ کے باعث انتظامی امور اور ترسیل

ؾ کوششوں کو بروئے کار لاتے ہوئے نظامتِ فاصلاتی تعلیم کے رووگراموں کو کامیابی کے ساتھ روبہ عمل کیا ہے۔ میں یونیورسٹی سے وابستہ تما

تے ہوئے اس قین  کا اہارر کرتا ہوں کہ اؿ کی علمی شنگی  کو پورا طلبا کو یونیورسٹی سے جڑنے کے لیے صمیم قلب کے ساتھ مبارک باد پیش کر

 کرنے کے لیے مولانا آزاد اردو یونیورسٹی کا تعلیمی مشن ہر لمحہ اؿ کے لیے راستے ہموار کرےگا۔ 

 

 

 سید عین الحسنروویسر 

 وائس چانسلر



 
 

 پیغام
مفید طریقۂ تعلیم کی حیثیت سے تسلیم کیا جاچکا ہے اور اس طریقۂ تعلیم سے بڑی فاصلاتی طریقۂ  تعلیم پوری دنیا میں ایک انتہائی کارگر اور 

ہی سے اردو آبادی کی تعلیمی صورت حاؽ کو  ہورہے یں ۔ مولانا آزاد نیشنل اُردو یونیورسٹی نے بھی اپنے قیاؾ کے ابتدائی دنوں تعداد میں لوگ مستفید

 ڈوِیژؿ سے  میں :;;1ر کیا ۔ مولانا آزاد نیشنل اردو یونیورسٹی کا آغازمحسوس کرتے ہوئے اسِ طرزِ تعلیم کو اختیا

 

ن

 

 ش
سلی

 

ن

نظامتِ فاصلاتی تعلیم اور ٹرا

عد د روایتی تدریس کے شعبہ جات قائم کیے گئے ۔ نو قائم کردہ شعبہ اور بعد ازاں میں باقاعدہ روایتی طرز تعلیم کا آغاز ہوا3882 اوراس کے بعدہوا 

 

می

 

س

 

ن

 ڈوِیژؿ میں تقرریاں عمل میں آئیں۔ اس وقت کے ارباب مِجازکے بھر پور تعاوؿ سے مناسب تعداد میں خود مطالعاتی مواد تحریر و جات اور ٹرا

 

ن

 

 ش
لی

 ترجمے کے ذریعے یارر کرائے گئے۔

 تعلیم کے نصاباتUGC-DEB بیگز شتہ کئی برسوں سے یو جی سی۔ ڈی ای 
ِ
اور نظامات کو  اس بات رو زور دیتارہا ہے کہ فاصلاتی نظاؾ

کہ مولانا آزاد  ہم آہنگ کر کے نظامتِ فاصلاتی تعلیم کے طلبا کے معیار کو بلند کیاجائے۔ چوں روایتی نظاؾ ِتعلیم کے نصابات اور نظامات سے کما حقہ

۔ڈی ای بی کے رہنمایانہ اصولوں کے مطابق  نیشنل اردو یونیورسٹی فاصلاتی اور روایتی طرزِ تعلیم کی جامعہ ہے ،لہٰذا اس مقصد کے حصوؽ کے لیے یوجی سی

 تعلیم کے نصابات کو ہم آہنگ اور معیار بلند
ِ
از سرِ نوبالترتیب یو جی اور پی جی طلبا کے SLM کر کے خود اسابیبی موادنظامتِ فاصلاتی تعلیم اور روایتی نظاؾ

 کی ساخت رویارر کرائے جارہے یں۔ لیے چھ بلاک چوبیس اکائیوں اور چار بلاک سولہ اکائیوں رو مشتمل نئے طرز

ڈپلوما اور سر  ٹیفکیٹ کورسز رو مشتمل جملہ پندرہ کورسز چلارہا ہے ۔ بہت جلد تکنیکی ہنر رو مبنی ‘بی ایڈ‘پی جی‘نظامت ِ فاصلاتی تعلیم یوجی

اور دہلی، کولکاتا، ممبئی، پٹنہ، رانچی اور سری نگر علاقائی مراکزبنگلورو، بھوپاؽ، دربھنگہ،;کورسزبھی شروع کیے جائیں گے۔ متعلمین کی سہولت کے لیے

م   181 اور امراوتی کاایک بہت بڑا نیٹ ورک یارر کیا ہے ۔اؿ مراکز کے تحت سرِ دست،وارانسی ذیلی علاقائی مراکزحیدرآباد، لکھنؤ، جموں ، نوح 8

عل

 

می

کاؾ کر رہے یں، جو طلبا کو تعلیمی اور  (Programme Centres)رووگراؾ سنٹرس  38یز  (Learner Support Centres) ادنادی مراکز

نے اپنی تعلیمی اور انتظامی سرگرمیوں میں آئی سی ٹی کا استعماؽ شروع کردیا ہے،یز اپنے تماؾ  نظامت فاصلاتی تعلیمانتظامی دند فراہم کرتے یں۔

 رووگراموں میں داخلے صرػ آؿ لائن طریقے ہی سے دے رہا ہے۔

، یزجلد ہی آڈیو ۔ویڈیو متِ فاصلاتی تعلیم کی وب  ساٹ  رو متعلمین کو خود اسابیبی مواد کی ساٹ  کایاںں بھی فراہم کی جا رہی یںنظا      

 بھی وب  ساٹ  رو فراہم کیا جائے گا۔ اس کے علاوہ متعلمین کے درمیاؿ رابطے کے لیے ایس ایم ایس کی سہولت فراہم کی

 

ِ
 ، جارہی ہےریکارڈنگ کالِ

وں جیسے کورس کے رجسٹریشن، مفوضات

 

گ ،امتحانات وغیرہ کے بارے میں مطلع کیا ،جس کے ذریعے متعلمین کو رووگراؾ کے مختلف پہلوئ

 

ب
سل

 

ن
کو

 جاتاہے۔ 

   روؽامید ہے کہ ملک کی تعلیمی اورمعاشی حیثیت سے پچھڑی اردو آبادی کو مرکزی دھارے میں لانے میں نظامت ِ فاصلاتی تعلیم کا بھی نمایاں     

 ہو گا۔

 اللہ خاؿ ء محمد رضاروویسر  

 نظامت فاصلاتی تعلیم  ڈائرکٹر،



 
 

 

 کورس کا تعارػ

اور  یتیمضموؿ ہے جو روا یک تحت اسمسٹر کے یںپانچو سالہ کورس )چھ سمسٹر( میں کاؾ تین بی(Financial Management)مالیاتی انتظامیہ

مطالعہ اور ترتیب کی بہتری کےلئے انہیں چھ رو مشتمل ہے۔ ںاکائیو 32جملہ نصاباس مضموؿ کاجاتا ہے۔  یامشترکہ طور رو پڑھا میں تعلیم فاصلاتی

مضموؿ مضموؿ کو آساؿ قابل فہم اور ذوؼ سلیم کی روورش وپُرداخت کو دننظر رکھا گیا ہے۔خود اسابیبی مواد کی یارری میں میں تقسیم کیاگیا ہے۔ بلاکس

ضرورت کے مطابق تماثیل کےذریعہ بنیادی کاتت کی وضاحت کی کے مواد کوسہل وقابل فہم بنانے کےلئے معروػ الفاظ وجملوں کا استعماؽ کیا گیا ہے۔

خود  کا ختصر   تعارػ ،اہم کاتت کے ساتھ ساتھ مثیلی  سوالات،اسابیبی تائج  ،لیدیی الفاظ اور نمونہ امتحانی سوالت بھی دئے گئے یں۔ہر اکائیگئی ہے۔

اداکرتے اؿ سب کا شکریہ ۔ہم اسابیبی مواد کی یارری میں ممتاز ماہرین تعلیم کی تجاویز کے ساتھ ساتھ جن مصنفین کے کتابوں سے استفادہ کیا گیا ہے

قابل فہم بنانے کی عاجزانہ کوشش کی گئی ہےتاہم کوئی بھی کوشش اپنے آپ میں مکمل نہیں ہوتی بلکہ موادکی ترتیب میں تسلسل کو برقرار رکھنے ، یں۔

 اس میں مزید اصلاح کی متقاضی ہوتی ہے۔

 ا کے روایتی وفاصلاتی تعلیم کے طلبا کے ساتھنظر کتاب  یرکہ ز ہےامید 

 

 
جامعات کے متعلمین کے لئے ساتھ قومی وبین الاقوامی  جامعہ ہ 

اپنے مطالعہ کے دوراؿ ل  طلب وضاحتوں کی نشاندہی کرتے ہوئے اس پس منظر میں گذارش ہے کہ معزز اساتذہ کراؾ ومتعلمین کارآدن ثابت ہوگی۔

 اپنی صلاح ومشوروں سے نوازیں تاکہ مستقبل کی اشاعتوں میں شامل کیاجاسکے۔

ارساؽ کر کے  کے ساتھ فوؿ نمبر، ناؾ اور مکمل پتہ بھی یز۔ تجاوکر سکتے یں رو میلdir.dde@manuu.edu.inکویزو تجاو ءآرا قیمتیآپ اپنے 

 فرمائیں۔کا موقع عطا  یہشکر
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 انتظامیہتی مالیا۔1اکائی 

(Financial Management) 

 اکائی کے اجزا

 Introduction             تمہید   1.0

       Objectives           مقاصد 1.1       

       Concept Meaning and Definition of Financial Managementفینانشیل مینجمنٹ کا تصور معنی ومفہوم  1.2

  مینجمنٹلمالیاتی انتظامیہ نو یت،وسعو او اوراتنشیلفینا 1.3

Nature and Scope and Importance of Financial Management 

 Objectives of Financial Management                 مینجمنٹ کے مقاصدنشیلفینا 1.4

 Differences Between Profit and Wealth Maximization  درمیان امتیازمنافع مندی اور دولت مندی کے 1.5

  Approaches to Finance Function            رسائیفکرتفاعل مالیہ کےلئے 1.6

 Learning Outcomes            اکتسابی نتائج 1.7

 Keywords                کلیدی الفاظ 1.8

  Model Examination Questions               نمونہ امتحانی سوالات 1.9

  (Introduction) تمہید   1.0

آپ جانتے ہیں کہ زر کے وجود پہلے اکائی میں فینانشیل مینجمنٹ کے متعلق تفصیلی مطالعہ کرینگے۔ فینانشیل مینجمنٹ نو !عزیز طلباء  

 ت درش ت یںکافی مشکلالین دین میں خامیوں اورمحدوداستعمال کےسبب تاتھا۔اررر  ظامم نو ہواکر اررر  ظامم کےحت  ایاءء کاباددہ قبلسے

ہے جو لین دین تجارت میں مرکزی کردارادا کرتا  زر ایک آہ مبادہمددملی۔ خامیوں پر قابو پانے میں  لیکن زر کے وجود سے اررر  ظامم نو

کے دوران زر نو  9119ہے۔زر کو کاروارر کا خون بھی کہا جاتا ہے۔زر کے بغیر تجارتی سرگرمیاں مفلوج ہوجاتے ہیں ۔آپ نے دیکھا کہ کوویڈ 

طبعی  ہی متبادل عمل میں آتا ہے۔ میں زر کا ۔عصر حاضر  میں آن لائن لین دین مشکلات ش ت آئیںکافی قلت کے سبب کاروارر اور لین دین میں 

 ہے۔اجرتوں  نو ادائیگی خام مال نو خریدی عتی  ہوآن لائن منتقلنو قدرطو رپر زر نو تبدیلی نظر نہیں آتی لیکن حقیقت میں لین دین میں زر 

 ہے۔تاجر اپنی حکمت عملی کے حت  کاروارر صل ھوٹے  وڑے  عاملاتت میں زر کو نیاددی ات حاہرکرایہ عدفتری مصارف عسفری مصارف 
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 کے لئے درکار رقم کا استعمال کرتا ہے۔اس اکائی میں فینانشیل مینجمنٹ کے متعلق معلومات حاصل کریں گے۔ 

  (Objectives) مقاصد 1.1

 کہ:اس اکائی کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہوجائیں گے 

 فینانشیل مینجمنٹ کے مفہوم نو وضاحت کرسکیں ۔ 

 فینانشیل مینجمنٹ نو ات وافادیت کوظاہر کرسکیں ۔ 

 فینانشیل مینجمنٹ کے استعمالات کو بیان کرسکیں ۔ 

 کرسکیں ۔  مینجمنٹ پر ا ا اازاز اما ک نو وضاحتفینانشیل 

 فینانشیل مینجمنٹ کا تصور معنی ومفہوم 1.2

 (Concept, Meaning and Definition of Financial Management)       

کاروارر نو یت،وس ع ۔سرمایہ کے تعین سے قبل کاروارر یاہر تاجر اپنی تجارتی حکمت عملی کے حت  کاروارر میں سرمایہ مشغول کرتا ہے 

و ں  سے کفایتی طریقہ کو اختیار کرتے ہوئے ضروری سرمایہ اور اس پر عائد مصارف کا اازازہ قائم کرناع
ع

 

ئ
سرمایہ حاصل کرنے کے مختلف ذرا

 ہے۔سرمایہ کو کاروارر میں ضرورت کے ساب  سے مشغول کرتا ہے۔سرمایہ کا وززوں استعمال بھی تجارتی حکمت عملی کا صہ  ہوتا حاصل کرتا

ہے۔کاروارر میں ضرورت سے زائد اور ضرورت سے کم مقدار میں سرمایہ مشغول کرنا تجارت کے اصول  کے خلاف ہے۔ تاجرین یا صنعتکار  

دانشمند تاجر ہرہ کرتے ہوئے سرمایہ مشغول کرتے ہیں۔سرمایہ یا رویہ  کاروارر کا لازی  صہ  ہوتا ہے۔ایک حت  مند یا کافی دور اازیشی  کا مظا

 کاروارر اور مشغول سرمایہ کے درمیان توازن پیدا کرتا ہے۔

 ہوتے ہیں ۔ ت مرتبکرنے سے صنعت پر منفی ا اا کاروارر میں ضرورت سے زائد اور ضرورت سے کم مقدار میں سرمایہ مشغول 

کہلاتا ہے۔سرمایہ کے وززوں وبہتر استعمال اور (Business Finance)کاروارر میں جو سرمایہ استعمال کیا جاتا ہےوہ کاروارری سرمایہ 

وجود میں آیا۔فینانشیل مینجمنٹ ایک اہم مضمون (Financial Management)ات کے پس منظر میں جدید مضمون فینانشیل مینجمنٹ 

 ہے جس میں سرمایہ کے حصول اور انتظام پر بحث نو جاتی ہے۔سرمایہ کا حصول اور اس نو منصوبہ بندی عکنٹرول عدرجہ بندی ع  ضمنی تقسیم ع

ت وغیرہ کے پس منظر استعمال پر بحث نو جاتی ہے۔کاروارر نو یت،وس عخصوصیت عپیداوار عارزاری حالاسرمایہ کاری کے وزاقع عسرمایہ کے

رت کے اعتبار سے سرمایہ حاصل کرنے نو کوشش نو جاتی ہے۔یہ مضمون سرمایہ نو یہ کا تعین اور وززوں ذرائع سے ضرور سرمامیں درکا

 منصوبہ بندی اور مناسب استعمال پر زور دیتا ہے۔

 میں تبدیل کرنے میں فینانشیل مینجمنٹ ا 

 

فینانشیل مینجمنٹ  تاجر ہم کردار ادا کرتا ہے۔اکثرکاروارر کو بیش ترین مفاد والے پراج کٹ

وارر کے غلط استعمال سے خاطر خوا فوائد حاصل کرنے میں ناکام ہوتے ہیں ۔سرمایہ کا بہترین استعمال ہی کاروارر نو نصف کامیابی ہوتی ہے۔کار
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متبادل ذرائع  وغیرہ عشرح نفعع شرح سود عسرمایہ حاصل کرنے کے کاریطلب عپیداواری صلاحیت عارزارم عماحول عحالات عقساانو یت،وس ع

فاضل رقومات کا بہتر استعمال اورمنصوبہ بندی  کاروارر کو مدد گار ثابت ہوتے ہیں ۔ ر کے لئے درکار کار سرمایہ کے تعین میں مختلف اما ک کاروار

  ۔ہیں ی گئی تعریفات د مینجمنٹ نوذیل میں فینانشیل وز ا بناتے ہیں ۔

 ہے گویا کاروارر میں سرمایہ کے نظم کو فینانشیل مینجمنٹ  لانتظامیہ  دوالفاظ کا مربنسلسرمایہ  اور مینجمنٹمینجمنٹ دراصل فینا فینانشیل٭  

 کہتے ہیں۔      

 تعلق رکھتے ہیں۔سے (Financial Decision)فیصلہ سازی  مینجمنٹ فرم میں سرمایہ کاری نو فینانشیل٭ 

 مینجمنٹ کہتے ہیں۔ فینانشیلبہترین استعمال کو  کےدرکار سرمایہ نو فراہمی اور اس فرم کے لئے ٭ 

 J.L.Massieسےتعلق رکھتا وز ااستعمالکے فنڈس میں جس رکھتےہیں سےتعلق افعال کاروارری مینجمنٹ فینانشیل کےمطابق 

 ہے۔ ہوتا اضافہ میں کارکردگی سےکارواررنو ہےجس

 “Financial Management is the operational activity of a business that is responsible for 

obtaining and affectively utilizing the funds necessary for efficient operations”۔ 

 مینجمنٹ کہلاتا ہے۔ فینانشیلمالیہ یا سرمایہ پر کنٹرولعوززوں استعمال اور سرمایہ کے بہاؤ میں توازن پیدا کرنا کسی فرم کے  

 مالیاتی انتظامیہ نو یت،وسعو او اورات مینجمنٹلنشیلفینا 1.3

(Nature, Scope and Importance of Financial Management) 

انتظامیہ کے  اہم کردار ادا کرتا ہے۔ہرھوٹے  وڑے  تاجر یا صنعتکار مالیاتی کاروارر کو کامیابی سے ہمکنار کرنے میں  مالیاتی انتظامیہ  

ہونا کاسرمایہ کو خون کا رتبہ حاصل ہے۔جس طرح انسانی حت  کے لئے خون  نو ایک وززوں مقدار  میںکاروارراصول کو استعمال کرتے ہیں۔

یضروری ہے ۔حرکت قلبع

فس

 

ن

 

ت

دوران خون وغیرہ کا ایک معیار ہوتا ہے۔اسی طرح صنعتعکاروارر عفرم عپیداوار وغیرہ کے اعتبار عظامم 

مند ماحول پیدا کیا جاسکتا ہے۔سرمایہ کا تعین اور اس کو حاصل کرنے کے  حت  سے وززوں مقدار میں  سرمایہ کاری کے ذریعہ صنعت میں

و ں اور ان کا فرم نو قدر پر  فینانشیلطریقوں کو اختیار کرناوززوں اور کفایتی 
ع

 

ئ
مینجمنٹ کا نیاددی فعل ہے۔سرمایہ حاصل کرنے کے متبادل ذرا

 ہے۔ رہبر کا کام کرتا میںمینجمنٹ  فینانشیلجوچاہیےکرنا ئد  والے ذریعہ کو اختیار عائد ہونے والے ا اات کا تجزیہ کرتے ہوئے  بیش ترین فا

 مینجمنٹ نو ات و او یا استعمال کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ فینانشیل

   (Capital Requirement):سرمایہ کا تعین کرنا۔1

نو بدولت کاروارر نو یت،وس کے اعتبار سے درکار  مینجمنٹ فینانشیلکاروارر نو ضرورت کےاعتبارسےسرمایہ کاتعین کیاجاتا ہے۔

یا درجہ بندی کرتے ہوئے وقت اور حالات کے اعتبار سے ضروری سرمایہ نو اقل   تقسیمضمنیسرمایہ کا تعین کرنے میں مدد ملتی ہے۔اس نو 

 ضروریہر شعبے یا ہر محکمہ یا ہر سطح پر  عتقسیمضمنی  کاتعین  عاملاتت میں درکار سرمایہترین مقدار کا بھی تعین کیا جاتا ہے۔فرم یا صنعت کے مختلف
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 سرمایہ کا تعین کیا جاتا ہے جس سے سرمایہ نو تقسیم پر ان نو فراہمی کو یقینی بنانے میں مدد ملتی ہے۔ 

  (Capital Structure):سرمایہ نو ساخت کا تعین۔9

 فرم کو قلیل وطویل مدتی مالیہ حاصل کرنے کے مختلفساخت کہلاتی ہے۔ رواررمیں استعمال سرمایہ نو مجموعی کیفیت سرمایہ نوکا 

رسعطویل مدتی قرض کے درذرائع 
چ

 

 

میان وززوں تناسب میں تقسیم کرناسرمایہ نو پائے جاتے ہیں ۔ترجیحی حصص عمساوی حصص ع ڈب

و ں میں سے وززوں حصوں میں تقسیم کرنے پر بھی 
ع

 

ئ
حصص داروں اور فرم نو قدر ساخت کہلاتا ہے۔فرم کو مطلوبہ سرمایہ کو مذکورہ تمام ذرا

۔بغیر کسی تجزیہ کے سرمایہ میں اضافہ ہوتا ہے۔سرمایہ نو ساخت کے تعین کے ذریعہ ہی مطلوبہ رقم حاصل کرنے نو کوشش نو جاتی ہے

  ہوتا ہے۔بتحاصل کرنا فرم کے لئے نقصاازہ ثا

  (Cash Management):نقدی کا انتظامیہ ۔3

اور (Inflow)نقدی کے اازرونی  میں یا کاروارر فرمہے۔ کہلاتی ساخت نو سرمایہ کیفیت مجموعی نو سرمایہ استعمال میںکاروارر 

 توازن پیدا کرنا عضرورت کے اعتبار سے درکار نقدی نو فراہمی کو یقینی بنانا  نقدی انتظامیہکے درمیان بہاؤ(Outflow)بیرونی 

سے (Debtors)عدین داروںاصل نو خریدیعخام مال نو خریدیعانتظای  اخراجاتع لین داروں کو ادائیگیکہلاتاہے۔پیداوارعایاءئے

فرم کے  مینجمنٹ فینانشیل وغیرہ نقدی انتظامیہ سے تعلق رکھتے ہیں ۔ (W.C)عکار سرمایہ کا تعینوصولی عنقد اور ادھار خریدی فروخت پالیسی 

 نقدی بہاؤ میں توازن پیدا کرنے کے ساتھ ساتھ دیوالیہ سے محفوظ رکھنے میں کارآمد ہوتا ہے۔

  (Decision Making):فیصلہ سازی۔4

سرمایہ پر ا ا اازاز ہوتی ہے۔قلیل وطویل مدتی سرمایہ کرتا ہےجو کلیدی کردار ادا مینجمنٹ فینانشیلفرم یا صنعت نو فیصلہ سازی میں 

ن فع(Financing Decision)فیصلہکاری کا

 

ظ
 Dividend)اورڈیوڈنڈ فیصلہ سازی   (Investment Decision)کاری پر فیصلہ تو

Decision)  قدر پر عائد ہونے والے ا اات کا فرم نو مالیاتی فیصلہ سازی سے تعلق رکھتے ہیں ۔قطعی فیصلہ  سازی سے قبل مالیہ اور تین اہم

 ان فیصلوں میں فینانشیل مینجمنٹ اہم کرداراداکرتاہے۔جائزہ لیا جاتا ہے۔

 (Risk and Rate of Return):جوکھم اور شرح منافع۔5

ہے۔اسی اعتبار سے سرمایہ کاری کے ساتھ ساتھ کاروارر میں حائل  متعلقفرم یا کاروارر میں فیصلہ سازی کا تعلق طویل مدت سے 

کے وززوں اقدامات کرنے میں مدد ملتی ہے۔ہر سرمایہ کار  رکاوٹیںعمشکلاتعخطراتعجوکھم کوبھی ش ت نظر رکھتے ہوئے اس کے تدارک 

تعین کے دوران شرح سود نو اقل ترین سطح کے اپنی سرمایہ کاری سے قبل اس پر حاصل شرح منافع کو بھی ات دیتا ہے۔شرح منافع کے 

حاصل کرنا چاہتا ہے۔اقل ترین سطح سے کم  (Cut of Rate)سرمایہ کاری پر اقل ترین منافع تاجرشرح منافع کا تعین کیا جاتا ہے۔اعتبار سے 

 منافع حاصل ہونے پر سرمایہ کاری سے دوری اختیار کرتا ہے۔

 (Budgeting):وزازنہ سازی ۔6

 نو توسیع عپیداوار ی آلات نو تبدیلی عٹکنالوجیوزازنہ 

 

 کے لئے درکار سرمایہ کا تعین کرتا ہے۔پراج کٹ

 

 سازی مستقبل کے پراج کٹ
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کے لئے بھاری سرمایہ نو ضرورت  (Capital Expenditure)نو منتقلیعپلانٹ ومشنریوں نو درستگی وغیرہ سرماوی مصارف 

تعین کیا جاتا ہے۔سرمایہ کے تعین اور اس کو فراہم کرنے نو کوشش نو جاتی  سرمایہ نو مقدارکادرکار مدت کے اعتبار سے ان پر ہوتی ہے۔

 ہے۔وزازنہ سازی نو بدولت فرم کو مستقبل کے لئے مراحل نو تکمیل میں سہولت پیدا ہوتی ہے۔

 (Objectives of Financial Management)  مینجمنٹ کے مقاصدنشیلفینا 1.4

ہے۔جس میں کاروارر نو ضرورت کے اعتبار سے سرمایہ کا حصول اور اس کے مناسب استعمال پر  مینجمنٹ ایک اہم مضمون فینانشیل 

مینجمنٹ کہلاتا ہےجو فرم نو مجموعی کارکردگی  فینانشیلحاصل کرنا اور اس کا وززوں استعمال ہی  پربحث نو جاتی ہے۔ سرمایہ کو کفایتی مصارف 

تا ہے۔مقاصد افف اور واح  ہونا چایئے   تاکہ کاروارر کے الے  مراحل کو اختیار کرنے میں مدد  ک کے  ۔ذیل میں اور افعال کا احاطہ کر

 کو بیان کیا گیا ہے۔ مینجمنٹ کے دو اہم مقاصد فینانشیل

 (Wealth Maximization):مندیدولت میں اضافہ ۔9 (Profit Maximization):مندی۔منافع میں اضافہ 1

 (Profit Maximization):مندی ۔منافع میں اضافہ 1

مقصد ہوتا ہے۔ہرھوٹے  وڑے  تاجرین اسی مقصد کے حت  اپنی تجارتی حکمت اختیار کرتے ہیں ۔  منافع کمانا کاروارر کا نیاددی 

دار ادا شرح منافع کاروارر نو قدر اور اس نو کارکردگی کو ظاہر کرتی ہے ۔یہ کاروارر کے جوکھم پر قابو پانے اور مصارف نو ادائیگی میں اہم کر

ن ف کاری میں میں شرح منافع تاجرین یا صنعتکاروں کرتی ہے۔

 

ظ
گھومتے مسلسل کاروارر کے افعال منافع کے ارد گرد رغبت پیدا کرتا ہے۔تو

نہیں دئے جاسکتے ۔منافع میں اضافہ کے مقصد کے حت  کاروارر یا صنعت کے لئے درکار  بغیر کاروارری افعال کے انجام کےفع  ہیں۔منارہتے

 قعوں میں سرمایہ مشغول کیا جاتا ہے۔اسرمایہ کاری کے اہم وزتعین اور اس کے حصول کو یقینی بناتے ہوئے کامالیہ 

 Profit Maximization یا مقصدکےحت 

 

و  فلاح اورسماجی  منافعمنصوبوں کواختیارکیاجاتاہےجوصرف ان ہی پراج کٹ

 کو قبول  بہبودی کا احاطہ کرتے ہوں غیر منافع بخش عاور سماجی فلاح

 

منافع میں اضافہ نہیں کیا جاتا ۔وبہبودی کا احاطہ نہ کرنے والے پراج کٹ

 ہوتاہے۔اضافہ بھی مالکین یا حصص داروں نو قدر میں سے

 Profit Maximization is “The Process of Finding the level of production that generates 

the maximization a making profit for the business”. 

منافع میں کہلاتا ہے۔(Profit Maximization)پر فرم کو بیش ترین منافع  حاصل ہوتا ہےپیداوار نو ایسی سطح یا مقدار جہاں  

کے مقصد کے حت  کاروارر کے مراحل وطریقہ عمل طے پاتے ہیں ۔اس نظریہ کے حت  یہ فرض کیا (Profit Maximization)اضافہ

مساوات پر بیش ترین منافع حاصل کرتی ہے۔ یعنی پیداوار نو وہ سطح  نوMC=MRجاتا ہے کہ کاروارر یا کمپنی اونچا منافع کمانا چاہتی ہے ۔کمپنی

یعنی منافع کے حصول Profitکے مساوی ہو۔(Marginal Revenue)آمدنیحایاءئی (Marginal Cost)جہاں پر حایاءئی لاگت

 عپیداواری مراحل عاما ک عطلبپرمختلف اما ک ا ا اازاز ہوتے ہیں ۔مقدار فروخت میں اضافہ علاگتوں میں تخفیف عارزارکاری کے 
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 کے مقصد کوحاصل کرسکتے ہیں ۔ (Profit Maximization)وغیرہ مختلف اما ک ہیں جن کے ذریعہ منافع میں اضافہ ٹکنالوجی کا استعمال 

 ہوتے ہیں ۔ ہرظانکات اہم کے تائید میں حسب ذیل (Profit Maximization)منافع میں  اضافہ

 اس کے اعتبار سے سرمایہ مشغول کیا جاتا ہے۔منافع کمانا ہوتا ہے۔اس لئے منافع میں اضافہ کاروارر کا مقصد ہوتا ہے۔۔کاروارر کا اہم مقصد 1

 شرح منافع کاروارر نو جانچ کا نیاددی آہ ہے۔۔9

  فرم کے فرو  وتوسیع میںمنافع کاروارر میں سرمایہ حاصل کرنے کا اہم ذریعہ ہے۔منافع نہ صرف آمدنی میں اضافہ کرتا ہے بلکہ ساتھ ہی۔3

 نیاددی کردار ادا کرتا ہے۔     

 ریات نو تکمیل کرتا ہے۔ ساتھ سماجی فلاح وبہبودی اور ضرومنافع فرم کے ساتھ۔4

 (Wealth Maximization):مندی۔دولت میں اضافہ 9

کمپنی کے مالی  قدروقیمت کےذریعہمساوی حصص دارنو مینجمنٹ کاایک اہم نیاددی مقصدہے۔فینانشیل مندی میں اضافہ دولت 

حصص دار کمپنی کے ی کے ش ت نظر کمپنی میں سرمایہ مشغول کرتا ہے۔وزقف کو محسو  کرسکتے ہیں ۔ہر حصص دار مستقبل نو بیش قدر

میں  کہتے ہیں ۔دولت(Wealth Maximization)اثاثے کمپنی نو دولت یا ملکیت ہوتی ہے۔ان نو قدر میں اضافہ کو دولت میں اضافہ 

اپنےمنافع ا  کمپنی نو ساکھ پیدا ہوتی ہے۔ہر فرم اضافہ فینانشیل مینجمنٹ  کا ایک اہم مقصد ہے۔ان نو قدر میں بیش قدری کے ذریعہ ارزار میں

 ہی اضافہ قدرمیں نو ہوتاہے۔حصص اضافہ نو رقم کو مساوی حصص داروں میں بطور ڈیوڈنڈ تقسیم کرتی ہےجس سے حصص نو قدرمیں

کے (Profit Maximization)مندیمنافع اضافہ (Wealth Maximization)مندی اضافہ میں کہلاتاہے۔دولت اضافہ میں دولت

 سے متعلق ہے۔قدر و قیمت میں اضافہ  برعکس ہے ۔منافع میں اضافہ میں منافع کو ات دی جاتی ہے جبکہ دولت میں اضافہ فرم نو مجموعی

Wealth MaximizationکوNet Present Worth Maximizationیا Value Maximizationدولت بھی کہتے ہیں ۔

 نو تائیدمیں حسب ذیل نکات کو بیان کرتے ہیں ۔ (Wealth Maximization)میں اضافہ

 ادار  ع عک،معمالیاتی ادار  عقرض فراہم کرنے والے حصص دارعمالکین۔فینانشیل مینجمنٹ کے دولت میں اضافہ کے مقصد کے حت  1

 علاتزمین اور سماج سے دلچسپی اور ربط پیدا کرتا ہے۔(Creditors)لین دار      

 عامشی فلاح وبہبودی سے تعلق رکھتا ہے۔ مالکین یاحصص داروں نو۔9

 تا ہے اس لئے فرم نو نمووترقی میں اہم کردار ادا کرتی ہے۔ہودولت میں اضافہ کا تعلق طویل مدت سے ۔3

 پالیسی حصص نو دولت کو متا ا کرتی ہے۔فرم نو ڈیوڈنڈ پالیسی کے سبب حصص نو قدر میں اضافہ ہوتا ہے۔ڈیوڈنڈ ۔4

 کو اختیار کرتا ہے جس کے (Time Value of Money)قدر زمانی اور زر نو (Risk Factors)جوکھم یا خطرات کے امکانات ۔5

 کرسکتے ہیں ۔ میں تبدیل(Current or Present Value)سبب فرم نو قدر کو رواں یا حالیہ قدر     
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 درمیان امتیازکےمندی اور دولت مندی منافع  1.5

(Differences Between Profit and Wealth Maximization) 

 منافع اور دولت میں اضافہ کے درمیان اہم امتیازات کوذیل میں بتلایا گیا ہے۔

Profit Maximization Wealth Maximization 

 منافع میں اضافہ کے مقصد کے حت  منافع میں اضافہ کو ات۔1

 دی جاتی ہے۔     

 (Short Term Period)مدت قلیل کاتعلق اضافہ میں منافع۔9

 سے پایا جاتا ہے۔    

 یاغیر یقینی حالات کو ات(Risk)جوکھم عمنافع میں اضافہ۔3

 تا۔ہونہیں      کاارعث

 ہے۔ ہوتاکاروارر کو فرو  دینے کارجحان پیدامنافع میں ۔4

 

 منافع میں اضافہ قلیل مدت اور طویل مدت کے درمیان امتیاز۔5

 نہیں کرتا۔     

 دولت میں اضافہ کے مقصد کے حت  کمپنی نو دولت اور حصص۔1

 ۔داروں نو قدر کو ات دی جاتی ہے     

 (Long Term Period)دولت میں اضافہ کا تعلق طویل مدت۔9

 تا ہے۔ہوسے      

 دولت میں اضافہ کو کاروارر کے جوکھم اور غیر یقینی صورتحال۔3

 وغیرہ کو ات دی جاتی ہے۔      

 اصلاح یا بہتری پیدا کرتادولت میں اضافہ کاروارر یا پیداوار میں ۔4

 جاتا ہے۔ کاروارر پھیلتا میںعلاقوں  بیشترہے جس سے      

 کاروارر کے طویل اور قلیل مدت  کے درمیاندولت میں اضافہ ۔5

 امتیاز کرتا ہے۔     

  (Finance Function) تفاعل مالیہ 1.6

کسی ۔کیونکہ ہے نہایت اہم (Finance Function)جہاں کئی کاروارری افعال انجام دئیے جاتے ہیں ان کے منجملہ تفاعل مالیہ 

کسی بھی ادار  نو تمام  کےبغیربھی کمپنی نو تمام سرگرمیاں مالیہ کے گرد گھومتی ہیں گویا کہ مالیہ تمام کاروارری سرگرمیوں کامحور ہے۔مالیہ 

فعل کا کوئی متبادل نہیں ۔اکے  بغیر کاروارر بند ہوجاتے ۔اس رہ جاتی ہیں اور کاروارری مقاصدحاصل نہیں ہوتےسرگرمیاں ٹھپ ہوکر

سرمایہ میں ش ت آتی ہے۔کارواررکےہرمرحلےضرورت  نوہمیشہ رہتی ہے۔مالیہ ہیں۔کاروارری سرگرمیوں نو انجام دہی میں مالیہ نو ضرورت 

اور تحلیل تک بھی مالیہ ایک اہم تاہےکمپنی کےآغاز سے ہو ضرورت کاآغاز مفلوج ہوجاتے ہیں۔سرمایہ نوکاروارر نو قلت یا کمی سے

 ے کمپنی کے منیجر اورمجلس نظما مالیہ کے مختلف وسایل کوڈھونڈتی مرہون منت بھی مالیہ نو کرداراداکرتا ہے۔کاروارر نو ترقی وتوسیع 
سلن
ہے ا

کیونکہ جب بھی کسی  ازحد ضروری ہوتا ہےرہتی ہے۔کسی بھی کمپنی کے لیے صرف مالیہ کا حصول ہی کافی نہیں بلکہ اسکا وززوں استعمال بھی 

 وسیلہ سے سرمایہ حاصل ہوجاتا ہے وہیں ایک مدت کے بعد اسکو واپس کرنا بھی ہوتا ہے۔جب سرمایہ کابہتر استعمال ہوتا ہے تواسکی واپسی بھی

 انتظامیہ کوسرمایہ کے استعمال کو نفعت آسان ہوجاتی ہے۔اوراگر سرمایہ کا وززوں استعمال نہ ہواتو اسکی واپسی نہایت دشوار ہوتی ہے۔چنانچہ
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جاتی ہے اس طرح فنڈز کےداخلی ہوبخش بنانا نہایت ضروری ہے۔بعض اوقات ایسا ہوجاتا ہے کہ سرمایہ کاحصول آسان اور اسکی واپسی مشکل 

 بخش کامنافع اوراسکاحصول  سرمایہہے۔(Financial Management)انتظامیہ تیتوازن برقراررکھنا ہی مالیا اورخارجی بہاؤمیں

 ہیں۔ کہلاتے افعال سرمایہ کا استعمال کاحصولعاوراس سرمایہکرناع کاتعین درکارسرمایہرکھتےہیں۔کارواررکےلئے سےتعلق مالیہ تفاعل استعمال

 : (Approaches to Finance Function)رسائیفکرتفاعل مالیہ کےلئے

 غرض سے ان کودو زمروں میں دیکھا جاسکتا ہے۔تفاعل مالیہ سے کئی مکاتب فکر  ہیں لیکن سہولت نو  

 (The Modern Approach):۔جدید مکتب فکر2  (The Traditional Approach):۔روایتی مکتب فکر1

   (The Traditional Approach):۔روایتی مکتب فکر1

 تھا۔کوکارپوریٹ فینانس کا نام دیا گیافینانشیل مینجمنٹ  جبکہہوا کےدوران1931اور1991فکرکاارتقاء مکتب روایتیپر مالیہ تفاعل

حصول تک وزقوف کردیا گیا تھااوراکے  بہتر استعمال  اس مکتب فکر کے مطابق فینانس فنکشن کے حدودکونہایت وززوں شرائط پرسرمایہ کے

کسی دوسری سطح پرکئےجاتےہیں  فیصلےانتظامیہ نو کواکے  حدود سے پر تصور کیاجاتا تھا۔یہ سمجھا جاتا تھا کہ سرمایہ کےاستعمال سے متعلق

تصور کیاجاتا تھا۔اس  اہم صہ ایک کاتفاعل مالیہ کو(Financial Instruments)آلات کےلیےادار اورمالی تشکیل تاہم سرمایہ نو

حد  لئےگردش نوسرمایہ نو تشکیل کے  کوخارجی طور پر  اداروںتےکےترقی پا(Capital Market)اصلارزارطرح تفاعل مالیہ کےحدود

 تک محدود دکھائی دیتے ہیں۔

نقائص نو وجہ سے روایتی مکتب فکرکوازکاررفتہ تصورکیاجارہا ہے۔چند ایک نقائص کوذیل میں بیان کے نظریہ کےروایتی تفاعل مالیہ 

 کیا گیا ہے۔

.aسرمایہ توجہ دیتا ہےاورداخلی فیصلہ سازی کوکلی طورپرنظراازازکرتاہےیعنی  زیادہخارجی عاملاتت پرسرمایہ حاصل کرنےکےمکتب فکر یہ

 کونظراازازکرتاہے۔ سرمایہ کاوززوں استعمالحاصل کرنےکےداخلی ذرائع اور

.bےکارکارسرمایہاہم مسئلہروایتی مکتب فکر طویل مدتی فنڈز کےحصول میں اپنی تمام ترتوجہ مرکوزکرتاہے۔اس طرح یہ مکتب فکر  

(Working Capital) اوراکے  انتظام کونظراازاز کرتا ہےجوکہ روزمرہ کاروارر کوچلانےمیں بےحدمددگارہوتا ہے۔ 

.c آج کل بہت ضرورت ہے۔اسی طرح اس مکتب فکرنےفنڈزنو تخصیص پربھی اپنی توجہ مرکوزنہیں نو ہےجسکی 

.dکرتا ہے۔اازاز کونظرئلمسا یہ مکتب فکرکمپنی کےروزمرہ مالیاتی 

 (The Modern Approach):۔جدید مکتب فکر2

جدیدمکتب فکر نےتفاعل مالیہ کوتوسیعی نظرسےدیکھا اورپرکھا ہےاس مکتب فکر کے مطابق سرمایہ نو صرف تشکیل ہی  نہیں بلکہ 

توجہ دیتا ہے۔فنڈز تفاعل مالیہ فنڈزنو تشکیل کے وسائل ہی ڈھونڈتا بلکہ اکے  استعمال پربھی بھرپوراسکاوززوں استعمال بھی ضروری ہے۔

سے تقابل کیاجاتا ہے۔یہاں یہ امرقابل توجہ ہوجاتا ہے کہ (Rate of Return)کاشرح واپسی (Cost of Fund)کےحصول نو لاگت

کےوززوں اوربہتراستعمال ہو۔فنڈز زیادہسے (Cost of Fund)فنڈز کےحصول نو لاگت(Rate of Return)شرح واپسی



 
 

19 
 

کیاجاتاہے۔اس مکتب فکرکےمطابق تفاعل  تصور انتظامیہ کاایک مربوط حصّہکارواررکےہے۔مالیہ کوکےلئےفیصلہ سازی ضروری ہوتی 

وغیرہ کااحاطہ (Financial Control)عمالیاتی قابو(Allocation of Funds)مالیہعمالیاتی منصوبہ کاریعفنڈزنو تشکیلعفنڈز کابٹوارہ

ماڈیولیسعریاضی پرمبنی  عسےبنردآزماہونےکااازازتجزیاتی ہےجدیدمکتب فکرکسی بھی کمپنی کےمالی وسائل کرتاہے۔

مالی انتظامیہ میں آج پیچیدہ مسئلہ کوسلجھانےکےلئےاستعمال کیاجاتاہے۔اس مکتب اورفینانشیل انجینئرنگ وغیرہ کو  لیشنیموپروگرامنگعسا

ی فیصلے

ن ف

 

ظ

 Financial) عمالیہ کاری فیصلے(Investment Decision)فکر کے ش ت نظر تین نیاددی انتظای  فیصلوں ےکار تو

Decisions)اورڈیوڈنڈ فیصلوں کوتفاعل مالیہ کےحدودمیں شا ک کیاجاتاہے۔ 

 تفاعل مالیہ کانیاددی ہدف وقت ضرورت کارواررکےلیےدرکار  (Aims of finance function):اہدافمقاصدیاتفاعل مالیہ کے

 مقاصدکوذیل میں بتلایاگیاہے۔ تفاعل مالیہ کےچنداہمسرمایہ نو تشکیل کرناہے۔

   (Procurement of Sufficient Funds):۔حسب ضرورت فنڈزکاحصول1

تلاش ضروریات کاجائزہ لینا ہےاوراکے  بعد اسکی تشکیل کےلئےوززوں وسایل تفاعل مالیہ کا سب سے اہم کام کمپنی نو مالی 

وسایل کمپنی کودرکارسرمایہ نو مقدار کےمتناسب ہوں اگرکمپنی کوطویل کرناہے۔یہاں اس نکتہ کوذہن میں رکھنا ضروری ہے کہ ودریافت 

رزعمعیادمدتی سرمایہ نو ضرورت ہوتوطویل مدتی سرمایہ کےذرائع تلاش کریں ےکار
چ

 

 

ی قرض نو ضرورت ہوگی ورنہ مساواتی سرمایہعڈب

  کرناچاہیے۔سےقرض یاسرمایہ حاصل یعنی فرم کوضرورت کےاعتبارکرنےہوں گے۔مختصرمدتی ذرائع تلاش 

   (Suitable Utilization of funds):۔فنڈزکاوززوں استعمال9

  فنڈزکاحصول اہم ہےلیکن اسکاوز ااستعمال اس سے کہیں  
چ

اہم ہوتا ہے۔سرمایہ کااستعمال کچھ اس اازاز  زیادہاگرچی

 ے کہ اس سے اعظم ترین فایدہ حاصل ہوجائے۔یہاں ایک اورارت زیرغورہےکہ
ن

 

ئ
 
ہ
نفع اسکی حاصل سرمایہ کےاستعمال سے  سےہوناچا

رارارا ن نہیں غیرکارکردیابیکاہوناچاہیے۔اس ارت نو طمانیت ہوکہ مالی سال کےکسی بھی صہ  میں سرمایہ  زیادہسے (Cost)لاگت 

 ے۔کاروارر میں مشغول سرمایہ کاوز ا استعمال ہونا چاہیےاور
ن

 

ئ
 
ہ
س پرسرمایہ لگاناچاہیے چا

 

کئ ج 

 جوکارواررکےلیے نفع بخش ہوں۔اُن ہی پرا

   (Growing Profitability):مندی اضافی فایدہ۔3

 مالیہ نو منصوبہ کاری اورکنٹرول کا مقصد کمپنی کے نفع نو مقدار میں اضافہ ہویساککہ کہاجاتا ہے کہ یسہ  کویسہ  کماتاہے۔کمپنی علتفا 

س میں مشغول کیاجائے۔مالی منصوبہ بندی کچھ اس اازکے نفع میں اضافہ کے لیے سرمایہ نو خاطرخواہ مقدار کومختلف نفع 

 

کئ ج 

از سے بخش پرا

سرمایہ ۔اٹھایانہ جائےسرمایہ مشغول کرکے نقصان بھی  زیادہنو قلت کا بھی شکارنہ ہو اورنہ ہی ضرورت سے  کہ کمپنی سرمایہ ہونی چاہیے

سرمایہ بخش اورکفایتی کاروارر میں نقصان کاارعث نہ ہوں۔ پرمناسب کنٹرول بھی ضروری ہےتاکہ قلیل مقدار میں دستیا  وسایل غیر نفع

 زیادہبھی کمپنی کےکارواررکےنفع نو شرح پرا ااازاز ہوتی ہےاگرسرمایہ کےحصول نو لاگت (Cost of Capital)نو حصول نو لاگت 

 برقرار ہے۔ہوتونفع نو شرح میں کمی واقع ہوتی ہے۔تفاعل مالیہ سرمایہ کے حصول نو لاگت اورنفع نو شرح میں توازن 
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   (Increases Value of the firm):کمپنی نو قدر میں اضافہ کا ارعث۔4

میں اضافہ کرنا بھی ہے۔عام طور پریہ کہاجاتا ہے کمپنی نو قدروقیمت نفع نو شرح سے کمپنی نو قدروقیمت  تفاعل مالیہ کااہم مقصد

  نفع نو شرح کمپنی نو قدر پرا ااازاز ہوتی ہےلیکن حقیقت میں ایسا نہیں
چ

عناصر ےکار ۔نفع کےساتھ ساتھ دوسر  ہے جڑی ہوئی ہے اگرچی

 لعکمپنی نو جاب  سے یاررکردہ ئےزرکےارزار نو صورتحاسرمایہ نو تشکیل کےلیے مستعمل وسایل نو یت،وسعسرمایہ کےحصول نو لاگتع

 کےلیے طلب وغیرہ فرم نو قدروقیمت پرا ااازازہوتے ہیں۔

   (Functions of Financial Management):مالی انتظامیہ کے افعال

 ہے۔  اوراس نو سرمایہ کاری پربحث نو جاتیمضمون ہےجس میں کاروارر کےاعتبارسےضروری سرمایہ کاتعینمالی انتظامیہ ایک اہم  

 ہے۔ کےافعال کاآغازہوتاکارواررسےسرمایہ نو فراہمی کارواررکوکامیابی سےہمکنارکرنےمیں مالیاتی انتظامیہ مرکزی کرداراداکرتاہے۔

گہری نظر رکھتا ہے۔مالی انتظامیہ کے چند عموی  افعال  کمپنی کامنیجروغیرہ پرتقسیمعبیرونی کرنسی کانظمعسرمایہ نو تشکیلعوزازنہ کاری  سرمایہ نو

 کوذیل میں بیان کیا گیا ہے۔

  (Capital Requirement):سرمایہ کاتخمینہ  ۔1

 نو خریدی جدیدیت (FA)اثاثوںقائم کانیاددی فعل ہے۔کارواررکےلئےضروری یادرکارسرمایہ کاتعین کرنامالیاتی انتظامیہ 

اس طریقہ عمل کےدوران فینانشیل کاتعین کیاجاتا ہے۔سرمایہ درکاراورکاروارر نو توسیع کےلیےاورروزمرہ اخراجات نو ادائی کےلیے

 کمپنی مالیہ نو بدولتسرمایہ کاتخمینہ نو درست صحیح وتا ہے۔کاتعین کردرکار مقدار منیجرطویل اورمختصر مدتی مقاصد نو تکمیل کےلئے سرمایہ نو 

 صلاحیت میں اضافہ کے لیے ضروری ہے۔

    (Determination of Capital Structure):سرمایہ نو ساخت کا تعین۔9

 ڈیٹوسائل یاطویل مدتی اور مختصر مدتی  حاصل کرنےکےکےبعد فینانشیل منیجرسرمایہ  کےتعین سرمایہدرکارکارواررکےلئے

۔سرمایہ نو ساخت کرتے  ہیںڈیبٹ ایکویٹی کےتناسب کاتعین ٍ  تاہے۔اس تجزیہ کےذریعہ منیجرزکرکاتجزیہ  (Debt Equity)ایکویٹی

 ہے۔ہوتالاگت کواقل ترین کرنے میں مددگار  کواعظم ترین بنانا اورسرمایہ کے حصول نو حصص داروں نو دولت تعینکا

   (Selection of the Source of funds):وسیلوں کا انتخا فنڈزکے۔3

فنڈز  زاقدام نہایت اہم ہے جہاں منیجراس لئے یہ کارواررکےلئےسرمایہ کےتعین کےبعداس کےحصول نو کوشش نو جاتی ہے۔ 

رزعامای  ڈپازٹ ع(Equity Shares)مساواتی سرمایہ۔کرتے ہیںکے وسایل کاانتخا  
چ

 

 

 کرنے کےوغیرہ سرمایہ حاصل ترجیحی سرمایہ ڈب

 کارواررکےمفادمیں فنڈز کےئےکو ش ت نظررکھتےہومعیادفاید اورنقصاناتعمالیہ کاری  کےوسیلہ مالیہرمنیجر عموماًفینانشیلہیں۔ ذرائع اہم

و ں کاتعین کرتا ہے۔
ع

 

ئ
 ذرا

 شرح واپسی سرمایہ کاری کرتے ہیں تاکہ سرمایہ کاری پر منصوبہ بند طریقےپرکےحصول کےفنڈز  (Use of Funds):۔فنڈزکااستعمال4

(Rate of Return) محفوظ  سرمایہ کمپنی کےمنیجرزہوتےہیں جومختلف مہمات پرسرمایہ کاری کرتے ہیں تاکہ  ۔یہیکواعظم ترین کیاجائے
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 اورنفع مندی تحفظ ع(Liquidity)سیالیت جس میںدینی ارتی ہےتوجہ  انھیں تین اُصولوں پر۔جاکے طمانیت دی  نو ہونے

(Profitability and Security)ی فیصلے

ن ف

 

ظ

 لیتے ہیں۔(Investment Decision)کومدنظررکھتےہوئےتو

 رقم کوفاضل مستعملکاروارر نو ضرورت کےاعتبارسےسرمایہ مشغول کرنےکےبعدارقی غیر (Surplus Amount):۔فاضل رقومات 6

اہم مقاصد میں شا ک ہے۔ضرورت کےاعتبارسےانہیں قلیل مدت کےلئےک،م  استعمال مالیاتی انتظامیہ کےصحیح رقم کہتے ہیں۔فاضل رقم کا

 سرمایہ کاری میں مشغول کیاجاتا ہے۔ میں ڈپازٹ کیاجاتا ہےیاپھرطویل مدتی مقاصدکےحت 

روزمرہ کاروارر میں وززوں  اپنےاس ارت کافیصلہ لیتے ہیں کہ کےمنیجرز کمپنی   (Management of Cash):۔نقدی کاانتظامیہ7

فاضل فنڈزنو تقسیم کےبعدمنیجرنقدی مقدارمیں اسٹاکعخام مال نو خریدی اوررواں واجبات کےتناسب کوکس طرح برقراررکھاجائے۔

ہوگا کہ  سے معلوم۔ایسا کرنےبھی اہم ہے نو ش ت بینی کرنانقدی انتظام میں نقدی کےداخلی بہاؤ یاخارجی بہاؤانتظام نو طرف توجہ دیتا ہے۔

افادہ پرمبنی بلس اور لین نو ادائیع تنخواہوں  نہ ہی فاضل رقم غیر منقسم رہ جائے گی۔نو قلت کاسامنا نہیں کرنا اریگااور کمپنی کوکبھی نقدی

 نقدی انتظامیہ سے تعلق رکھتے ہیں۔عداروں کوادائی 

مالی ش ت  ہے۔مظہربہترین کوبرقراررکھنا کمپنی کے مالی انتظامیہ کاواپسی شرح سرمایہ کاری پر (Financial Control):مالیاتی قابو۔8

سرمایہ  ۔کمپنی کے مالی مظاہرہ کاتعین کیاجاتا ہےذریعہ کے  پرکنٹرولعداخلی قیح و وغیرہ لاگت اورنفع تناسبی تجزیہعبینیعوزازنہ کاری پر کنٹرولع

 برقراررکھاجاتا ہے۔کنٹرول پرکےہررویہ  کومنصوبہ بند طریقےپرخرچ کیاجاتا ہےجس سےمالیہ 

 (Learning Outcomes)اکتسابی نتائج 1.7

 فینانشیل مینجمنٹ نو مختلف مصنفین نے یوں تعریف نو ہے۔ 

 Weston and brighamفینانشیل  سازی پرفیصلہ کےاستعمال کےاعتبارسےسرمایہ مقصدعضرورت کاروارری کےمطابق

 مینجمنٹ کہلاتاہے۔

 “Financial Management is an area of financial decision making harmonising  

individual motives and enterprise goals” 

 J.F. Bradley کے مطابق فینانشیل مینجمنٹ کاروارری انتظامیہ سے تعلق رکھتا ہےجس میں سرمایہ کےحصول اوراستعمال پرتوجہ

 کوحاصل کرنےمیں مددملتی ہے۔دی جاتی ہےجس سےکارواررکےمقاصد

 “Financial Management as “The area of the business management devoted to a 

Judicious use of capital and a careful selection of source of capital in order to enable a 

spending unit to move in the direction of reacting its goals” 
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کاروارر کا نیاددی مقصد منافع کمانا ہوتا ہے۔اسی مقصد کے حت  تاجرین اپنی حکمت عملی اختیار کرتے ہیں ۔فینانشیل مینجمنٹ بھی  

عپیداوار عضرورت کے اعتبار سے ضروری مقدار میں سرمایہ کو فراہم کرنا اس کا تجارتی حکمت عملی کا ایک اہم صہ  ہے۔کاروارر نو یت،وس 

رسع طویل مدتی قرضع طویل مدتی سرمایہ حاصل کرنے کے اہم ذرائع ہیں ۔ان تمام نیاددی مقصد
چ

 

 

سے کفایتی اازاز ذرائع  ہے۔حصص عڈب

و نگرانی نو جاتی ہے۔رقومات کے بیجا اصراف یا غلط استعمال نو میں وززوں مقدار میں نقدی کو فراہم کرنا اور اس کے استعمال پر کنٹرول 

 اجازت نہیں پائی جاتی ۔

کاروارر نو توسیع عضروری آلات نو خریدی عکاروارر کے روز مرہ افعال میں سہولت پیدا کرنے میں فینانشیل مینجمنٹ کو ڑےا دخل ہوتا  

پائے جاتے اسی نو نیادد پر فرم اپنی پیداوارعفروخت وغیرہ کا تعین کرتی ہے۔حاصل رقومات اس کے درست استعمال کے لئے ہدایات ہے۔

 ہیں۔خل اد وغیرہ میں فینانشیل مینجمنٹ کےمقاصد میںرقومات کوحاصل کرنے سرمایہ کاری عوزازنہ سازی ساخت عہیں۔سرمایہ نو 

منافع میں اضافہ اور دولت میں اضافہ فینانشیل مینجمنٹ کے دو اہم مقاصد ہیں ۔منافع میں اضافہ نو بدولت حصص داروں میں 

میں اضافہ ہوتا ہے۔حصص اور فرم نو ساکھ نو نیادد پر فرم نو دولت یعنی قدر کا اازازہ قائم ڈیوڈنڈ تقسیم ہوتا ہے جس سے فرم نو قدر و دولت 

 ہوتا ہے۔

 تفاعل مالیہ کے مقاصددرج ذیل ہیں۔

   (Procurement of Sufficient Funds):۔حسب ضرورت فنڈزکاحصول1

   (Suitable Utilization of funds):۔فنڈزکاوززوں استعمال9

   (Growing Profitability):مندی ۔اضافی فایدہ3

 (Increases Value of the firm):۔کمپنی نو قدر میں اضافہ کا ارعث4

 (Keywords)کلیدی الفاظ  1.8

 میں اضافہ یا تبدیلی کو(Total Cost) کل لاگت سےمقدار پیداوار میں ایک اکائی میں اضافہ  :(Marginal Cost)حایاءئی لاگت

 حایاءئی لاگت کہتے ہیں ۔ 

ی ہ وزازنہ سازی  :(Budgeting)وزازنہ سازی
م

 

خ

 

ت

 ہے۔کہلاتاایک معینہ مدت کے لیے آمدنی واخراجات کا 

  (Model Examination Questions)سوالات نمونہ امتحانی 1.9

 پر کیجئے۔ خالی جگہوں کو

 کے اہم مقاصد۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔ فینانشیل مینجمنٹ۔1

رس 9
چ

 

 

 پر۔۔۔۔۔۔۔۔۔ادا کیا جاتا ہے۔۔ڈب
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 درکارسرمایہ نو فراہمی اوراکے  بہترین استعمال کو۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔کہتے ہیں۔کےلیےفرم ۔3

 طویل مدتی مالیہ حاصل کرنےکےاہم ذرائع۔۔۔۔۔۔۔ہیں۔۔4

 ن کارتبہ حاصل ہے۔خو۔کاروارر میں۔۔۔۔۔۔۔۔۔کو5

 نشاازہی کیجئے۔نو صحیح یاغلط 

         ل   ۔اررر ہےکاباددہ  ۔ایاءء کےبدلے ایاء1

         ل ۔تاجر اپنی حکمت عملی کےذریعہ سرمایہ کاروارر میں لگاتا ہے۔9

         ل ۔کمپنی طویل اورمختصر مدتی مالیہ حاصل نہیں کرسکتی۔3

         ل  ۔کاروارر کانیاددی مقصد نقصان اٹھانا ہوتا ہے۔4

         ل ۔ضرورت نہیں ہوتیکاروارر نو توسیع کے لیے سرمایہ نو ۔5

 سوالات۔حا ک مختصر جواارت کے 

 کے مفہوم کو بیان کیجئے۔ فینانشیل مینجمنٹ۔1

 سے کیا مراد ہے وضاحت کیجئے۔(Wealth Maximization)۔9

 جوکھم یاخطرہ سے کیا مراد ہے وضاحت کیجئے۔۔3

 سرمایہ نو ساخت سے کیا مراد ہے۔۔4

 ہےوضاحت کیجئے۔نقدی انتظامیہ سے کیا مراد ۔5

 طویل جواارت کے حا ک سوالات۔

 نو تعریف کرتے ہوئے اس نو و او کو بیان کیجئے۔ فینانشیل مینجمنٹ۔1

 کے مقاصد کو بیان کیجئے۔ فینانشیل مینجمنٹ۔9

 سے کیا مراد ہےوضاحت کیجئے۔(Profit Maximization)۔3

 امتیاز کیجئے۔ کے درمیان(Wealth Maximisation)اور(Profit Maximisation)۔4

 فینانشیل مینجمنٹ نو ات کو بیان کیجئے۔۔5

 ۔تفاعل مالیہ کوبیان کیجئے۔6
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 زر کی زمانی قدر۔2 اکائی 

(Time Value of Money) 

 ازااکائی کے

 Introduction             تمہید 2.0 

 Objectives                 مقاصد 2.1

 Meaning, Nature and Definition           زر کی زمانی قدر کے معنی، نوعیت اور تعریف 2.2

 Need and Importance of Time Value of Money          اوراہمیت   زر کی زمانی قدر کی ضرورت 2.3

 Factors Affecting Time Value of Money         عوامل زمانی قدر پر اثرانداز  زر کی 2.4

 Annuity                      سالیانے 2.5

 Present Value of An Annuity                   سالیانے کی موجودہ قدر 2.6

 Meaning and Nature of Securities         تمسکات کے معنی و مفہول و نوعیت 2.7

 Valuation of Securities                 تمسکات کی قدرشماری 2.8

                                                          Capital Asset Pricing Model (CAPM)سرماوی اثاثہ قیمت کاری ماڈك 2.9

س  2.10

ک

 

ی
ی ک

 

ٹ

  Techniques of Time Value of Money                زر کی زمانی قدر کی 

 Learning Out Comes          اکتسابی نتائج 2.11

 Keywords                کلیدی الفاظ 2.12

           Model Examination Questions      نمونہ امتحانی سوالات 2.13

 (Introduction) تمہید 2.0

آپ نے اپنے بزرگوں سے سنا ہوگا کہ انہوں نے اپنے بچپن میں ایک پیسہ سے اشیاء خریدیں لیکن آج آپ اس ایک ! عزیز طلباء 

میں ایک پیسہ، دو پیسہ، تین پیسہ، پانچ پیسہ کے پیسہ کے سکہ کا استعماك تو دور کی بات ہے تصویر بھی نہیں دیکھی ہوگی۔ اس طرح گذشتہ زمانے 

 کی قیمت کافی(Gold)کسی زمانے میں سونے۔تھیم سکوں کی اجرائی عمل میں آتی سکوں کا چلن تھا اور باضابطہ حکومت ہند کی سرپرستی میں ا

ایک  روز قبل ایک سوروے م میں نے س سامام خریدتے ت ےآجآج وہ سامام یادہ ہے۔چند ساك قبل یاچندکم تھی آج کےدورمیں اس کی قیمت ز
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  میں نہیں خریدتے ت۔

ی

زر کی قدر ماضی میں کچھ حاك  انی  قدروقیمت ھو  دتے  یں۔سواك یہ پیدا ہوتا ہے کہ ایسا کیوں ہوتا ہے کہ سکے سوروپئ

اس اکائی میں ہم زر کی قدروقیمت میں  قدر بھی تاثثر ہوتی ہے۔وقت کےگزرنےکےساتھ ساتھ زرکی میں کچھ اور مستقبل میں کچھ ہوگی۔

 تبدیلی کے بارے میں معلومات حاصل کریں گے۔

 (Objectives) مقاصد 2.1

 :اس اکائی کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہوجائیں گے کہ

 ۔زر کی زمانی قدر کے معنی و مفہول اور تعریف کرسکیں 

  ۔وضاحت کرسکیںزر کی زمانی قدر کی نوعیت کی 

 ۔زر کی زمانی قدر پر اثرانداز ہونے والے عناصر کو واضح کرسکیں 

 ۔جوکھم پر اثرانداز ہونے والے عناصر کو سمجھا سکیں 

 ۔تمسکات کے معنی نوعیت اور خدوخاك کی وضاحت کرسکیں 

 ۔بانڈز اور حصص کی قدر شماری کرسکیں 

 زر کی زمانی قدر کے معنی، نوعیت اور تعریف 2.2

(Meaning, Nature and Definition of Time Value of Money) 

روپے ہوں تو یہ ام سو روپیوں سے بہتر یں جو ایک ساك  100رکھتا ہے اگر آج آپ کے پاس (Time Value)زر، زمانی قدر

کی زمانی قدر اور جوکھم کو بلاتردد زیر غور  بعد حاصل ہوں گے۔ اس طرح یہ تصور زر کی زمانی قدر کی بنیاد پر رکھا گیا ہے۔ مالی فیصلہ سازی میں زر

روپے 60,000ساك بعد دوآج لےیاروپے  50,000ساك کےلئےایک ایک مہینہ یارکھا جاتا ہے۔ ایک مثاك یوں بھی دی جاسکتی ہے کہ 

حاك کی بہ نسبت مستقبل غیریقینی ہوتا ہے۔ کےقدرکےدرمیام کافی فرق ہوگا۔ہزار روپے  پچاسپچاس ہزار روپے دو ساك بعد آج ۔لے

روپیوں کی قوت خرید افراطِ زر کی وجہ سے کم ہوگی۔ اس طرح  امآپ پچاس ہزار روپے کی سرمایہ کاری کرکے زیادہ کما تے ت یں۔ دو ساك بعد 

 غیریقینی ہے۔ ای  طرح اگر کوئی فرل کسی آپ کو یہ بات سمجھ میں آچکی ہوگی کہ آج ملنے والی رقم کل ملنے والی رقم سے بہتر ہے۔ کیونکہ کل

رہے  بنک سے قرض لیتی ہو یا پھر کسی دوسرے مالی ادارے سے قرض لیتی ہو تب نقدی حاصل ہوتی ہے اور یہ مام لیا جاتا ہے کہ سود ادا کیا جاتا

 طے شدہ تاریخ پر ادا کی جائے گی۔گا اور اصل رقم مستقبل میں 

 ؤ ع عمل میں آئے گا۔ ماہ ف فیصلہ۔ ایسی ادائی کی صورت میں نقدی کا خارجی بہاہے تیڈیوڈینڈ ادا کرفرل مستقبل میں حصص داروں کو 

 اور جوکھم کی شناخت نہایت اہم ہے۔  (Time Value of Money)میں زر کی زمانی قدر(Financial Decision)کاری 
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تصور مالی فیصلہ سازی میں نہایت اہم ہے اور زر کی زمانی قدر مالی تصور کا مذکورہ بالا نکات کی روشنی میں یہ کہا جاسکتا ہے کہ زمانی قدر کا 

مرکزی خیاك ہے۔ وقت کے گذرنے کے ساتھ ساتھ زر کی بدلی ہوئی قدر کی شناخت بھی ضروری ہے۔ چونکہ زر کا پیداواری استعماك ہوتا ہے 

سرے الفاظ میں زر کی آج جو کچھ قدر ہے وہ زیادہ ہے۔ جبکہ اس کی اس لیے رقم کی ادائی اور وصولی کے وقت اس کی قدر مختلف ہوتی ہے۔ دو

کل قدر مستقبل کی کسی تاریخ پر کم ہوگی۔ یہ تبدیلی غیریقینی کی وجہ سے نہیں بلکہ گذرتے وقت کی وجہ سے ہوتی ہے۔ "زر کی آج کی قدر اور 

 کی قدر میں جو فرق ہے وہی زر کی زمانی قدر ہے"۔

 الفاظ میں زر کی زمانی قدر کی تعریف یوں کی گئی ہے۔ کےجاسن فرنانڈیز  ۔1

‘Sum of money is worth more now than the same sum will be at a future date due to earning 

potential in the Interim’ 

 "۔"آج کی رقم مستقبل کی تاریخ پر وہی رقم اس کی امکانی کمائی کی قدر سے کہیں زیادہ قیمت رکھتی ہے

 کسی نے کہا کہ "جب زمانہ بدلتا ہے اور زر کی قدر بھی بدك جائے یہی زر کی زمانی قدر ہے"۔ 

 Benton کے الفاظ میں 

‘The principle that money received in the present in worth more than the same amount 

received in the future’. 

 موصولہ رقم مستقبل میں موصولہ وہی مقدار رقم سے زیادہ قدر رکھتی ہے"۔کہ زمانہ حاك میں ہے"یہ قاعدہ  

چونکہ زمانہ حاك میں موصولہ رقم زمانہ مستقبل میں موصولہ رقم سے زیادہ قدر کی حامل ہوتی ہے اس لیے ایک فرد کی یہ فطری ترجیح  

 نی قدر ہلاتتا ہے۔ہوگی کہ وہ ابھی پیش کی جانے والی رقم کو قبوك کرلے۔ یہی تصور زر کی زما

اس طرح زر کی زمانی قدر ایک بنیادی تصور ہے کہ فی الوقت موصولہ رقم کی قدر مستقبل میں حاصل ہونے والی رقم سے زیادہ ہے۔  

 رقم کی مقدار میں اضافہ ہوگا۔ سرمایہ کاری شدہ کیونکہ اس رقم سے سرمایہ کاری کی جائے تو مستقبل میں 

ص مدت کے دورام دی گئی شرح سود پر کمائی گئی رقم کی شمولیت سے متعلق ہے۔ ایسی صورت میں رقم کی زر کی زمانی قدر ایک مخصو

زر کی یہ قدر مالی نظریہ کا مرکزی تصور ہے۔ جہاں مستقبل میں حاصل ہونے والی آمدنی کا اندازہ لگایا جاسکتا ہے۔ اس مقدار میں اضافہ ہوگا۔ 

 یکساں برقرار نہیں رہتی۔ رلیکن روپیہ کی قد میں کمی و بیشی ہوتی رہتی ہے ر قدتھ روپیہ کیطرح یوں کہا جاسکتا ہے کہ وقت کے سا

پر کمائی گئی رقم ہے،  (Rate of Return)بعض مصنفین نے کہا کہ زر کی زمانی قدر دراصل زر کی سرمایہ کاری پر مقرر شرح واپسی 

 ر رکھتی ہے۔جس سے زر کی بتدریج گھٹتی قدر کی تلافی ہوتی ہے۔ یہ شرح واپسی روپیہ کی حاہ ف قدر اور مستقبل کی قدر میں یکسانیت کو برقرا
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 (Need and Importance of Time Value of Money)  اوراہمیت زر کی زمانی قدر کی ضرورت 2.3

    قدرکوقبوك کیاجاتاہے۔وقت گذرنےکےساتھ ساتھ زرکی قدرمیں بتدریج کمی واقع ہوتی ہے۔ ہرزمانےاورہروقت زرکی

 کے صحیحرکھناچاہتاہے۔ای  لئےزر ہرشخص،تاجر،صنعتکارمستقبل میں بیش ترین منافع کماناچاہتاہےاوروقت کےاعتبارسےزرکی قدرکومحفوظ

 مشغوك کرتے یں۔روپیہ اوردرست استعماك کی حکمت عملی اختیار کرتا ہے۔ای  مقصدکےتحت تمسکات،زیور،جائیدادوغیرہ کی شکل میں 

اس کی اہمیت میں اضافہ ہوتا تشبیہ دی جاسکتی ہےجس سےکےمحاورے سے (Bird in hand)وقت یازمانہ کوبلحاظ زرکی قدر

زرکی قدر میں تبدیلی   بہتر استعماك ہی زرکاحفظ  ہے۔مستقبل کےغیر یقینی صورحالك کےببآج جوزریاروپیہ موجود ہےاس کاہے۔ یعنی 

 بتلایا گیا ہے۔ذیل میں ضرورت کووزمانی یا وقت کی اہمیت بلحاظ واقع ہوسکتی ہے۔زرکی قدر

قدراورقوت خرید میں کمی واقع ہوتی کےدور میں قیمتوں میں اضافہ ہوتا ہے جس کی بب زر کی افراط زر (Inflation):۔افراط زر1

بب قیمتوں  پائی جاتی ہے۔افراط زرکے زیادہکےبب مستقبل کےمقابلے میں موجودہ دور میں زرکی قوت خرید ہے۔بڑھتے ہوئے افراط زر

ہوئےسرمایہ کاری کرتے کےنظال کو بہترتصورکرتے افرادموجودہ قیمتوں ایسےمیں اضافہ ہوتا ہےجس سے زرکی قدر میں کمی واقع ہوتی ہے۔

تجارتی میدام میں موجودہ زرکی کافی رقومات کوموجودہ دور میں وصولی کو یقینی بنانے کی کوشش کی جاتی ہے۔ای  طرح واجب الوصوك یں۔

 اہمیت پائی جاتی ہے۔ای  لئے نقدفروخت اوررقومات کی وصولی کوبہتر بنانے کی کوشش کی جاتی ہے۔

تجارتی میدام میں عصرحاضر کےساتھ ساتھ مستقبل کےحالات کوبھی    (Future Uncertainty):کیفیتمستقبل کی غیر یقینی ۔ 2

پیش نظررکھاجاتا ہے۔مستقبل کےحالات غیر یقینی ہوتے ت یں۔قدرتی حالات میں تبدیلی،ماحوك میں تبدیلی،حکومت کی پالیسیوں میں 

تصورکیاجاتاہے۔مستقبل کےغیر یقینی صورحالك کےمقابلے میں دورحاضرمیں یہی  مستقبل کوغیریقینیتبدیلی،آفات سماوی وغیرہ کےبب 

 ڈسکاؤ عنٹ کی پالیسی اختیار کرتے ہوئے رقومات کی وصولی کی جاتی ہے۔رقومات کوحاصل کرنابہترہوتاہے۔ای  لئےنقد 

کافی اہمیت پائی جاتی ہے۔مستقبل میں بیش ترین منافع حاصل کرنے یاصرف میں زرکی قدربلحاظ زمانہ کی شخصی ترجیحات  :۔شخصی ترجیحات3

مشغوك کرتا سرمایہ کوقدرکوبرقراررکھنےکےلئےموجودہ دورمیں زرکےصحیح صرف کوترجیح دی جاتی ہے۔فرد ترجیحاً یامستقبل کےلئےزرکی 

دہ دور میں زرکےبہتر استعماك کےلئے ہےجس سے مستقبل کےلئے زرکی قدربرقراررہتی ہے۔مستقبل میں زرکےاستعماك کےبجائے موجو

 اشیاء سازوسامام،جائیداد،زیور،تمسکات کی خریدی میں صرف کرتے یں۔

آج موصولہ رقم کو مکرر سرمایہ کاری کے ذریعہ اس کی قدر  :(Opportunities for Reinvestment)مکرر سرمایہ کاری کے مواقع ۔4

سے زیادہ ہو تو یہ سمجھا جائے گا کہ روپیہ زمانی قدر رکھتا ہے۔ کیونکہ زمانہ حاك اور مستقبل میں میں اضافہ کیا جاسکتا ہے۔ اگر شرح واپسی صفر 

تا روپیہ کی قدر برابر نہیں ہوسکتی۔ اس لیے سرمایہ کاری نفع بخش ہو تو وقت کے گذرنے کے ساتھ ہمیشہ رقم کی مقدار میں بھی اضافہ ہوتا جا

 ہے۔
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 (Factors Affecting Time Value of Money)     ز عواملزر کی زمانی قدر پر اثراندا 2.4

 زر کی زمانی قدر مالیاتی تصورات میں یہ ایک اہم تصور ہے۔ آج کے دور میں سرمایہ کاری کے فیصلے کرنا آسام کال نہیں ہے۔ سرمایہ 

کاری کے فیصلے آسام بھی ہوں اور نفع بخش بھی ہوں۔ اس سلسلے میں ایک دانش مند سرمایہ کاری سے قبل یہ بات ذہن نشین رکھتا ہے کہ کل  

غیریقینی کیفیت سے دوچار ہوتا ہے۔ آج وصوك ہونے والی رقم کی سرمایہ کاری کاروبار کی توسیع کے لیے کی   مستقلسے آج بہتر ہے۔ کیونکہ 

 ہے یا پھر بانڈز خرید کر سود کے ذریعہ رقم میں اضافہ کیا جاسکتا ہے۔ یوں روپیہ کے بہتر استعماك کے ذریعہ مستقبل میں آمدنی حاصل جاسکتی

س کی نشاندہی کی جاسکتی ہے۔ اس کے علاوہ زر کی زمانی قدر جو

 

کٹ ج 

کھم کرنے کا امکام ہوتا ہے اور ساتھ ہی ساتھ نفع بخش اور غیرنفع بخش پرا

یل ر شرح واپسی کے تجزیہ میں بھی مددگار ہے۔ لیکن کئی ایک ایسے عناصر یں جو روپیہ کی زمانی قدر پر اثرانداز ہوتے یں۔ ام عناصر کو ذاو

 میں بیام کیا جاتا ہے۔

آج ہو یا کل کسی شئے سے تشفی میں کوئی فرق نہ ہو تو آج ہی اس شے کا استعماك بہتر  :(Consumption Preference)ترجیحی صرف ۔1

ہے۔ کئی صارفین ایسے ہوتے یں جو آج حاصل ہونے والی تشفی سے دستبردار ہوجاتے یں۔ اگر انہیں یہ معلول ہوجائے کہ مستقبل میں آج 

ہ ہو تو یہ صارفین آج ہونے والے فایدے کے اپنے فیصلہ سے دستبردار ہوجاتے سے زیادہ تشفی حاصل کریں گے۔ یعنی شرح واپسی یا فایدہ زیاد

بعض افراد ایسے بھی ہوتے یں جو یہ سمجھتے یں کہ یں۔ حالانکہ مستقبل میں کیا ہوگا؟ فایدہ کی نوعیت کیا ہوگی؟ اس سے بےخبر ہوتے یں۔ 

 لیتے یں کل کا انتظار نہیں کرتے۔کل کیا صورحالك ہوگی واضح نہیں ہے۔ اس لیے آج ہی فایدہ اٹھا

مستقبل میں ہونے والے واقعات کی کوئی ضمانت نہیں دی جاسکتی۔ مستقبل میں کیا  :(Uncertainty of Future)مستقبل غیریقینی ۔2

جیسی نہیں ہوتی۔ اس ہوگا اس کی صحیح پیشن گوئی کوئی نہیں کرسکتا۔ ایک پیش نظر مدت کے دورام کسی ملک کی معیشت کی مالی صورحالك ایک 

میں غیرمعمولی تبدیلیاں آسکتی یں۔ اس لیے رواں مدت یعنی آج کے صرف کی شرح زیادہ ہو تو مستقبل میں استعماك کے بجائے آج ہی 

 استعماك کرنا بہتر ہوتا ہے۔ کیونکہ کل کس نے دیکھا؟ مستقبل کا نقدی بہاؤ ع قابل اعتماد نہیں ہوتا۔

افراطِ زر اور زر کی قوت خرید میں کمی واقع ہوتی ہے۔ زرہلاتتاہےجس کی وجہ سےزر افراط اضافہ میں ںقیمتو :(Inflation)افراط زر ۔3

عمومی طور پر  تب قدر میں نفی  علق  پایا جاتا ہویں۔ اگر کسی ملک میں افراطِ زر اور روپیہ کی زمانی ہوتی برعکسدوسرے سے  کی قوت خرید ایک

ہوتی جاتی ہے۔ اس کا مطلب یہ ہوگا کہ صارف کی قوت خرید کم ہوتی جائے گی اور  کمیمیں  رروپیہ کی قد سےاضافہ  اشیاء کی قیمتوں کی سطح میں

 میں بھی روپیہ کی قدرمیں بتدریج کمی واقع ہوگی۔ ای  تناسب میں مستقبل 

اس قدرپراثراندازہوتے یں۔کاری کےمواقع بھی زرکی سرمایہ  :(Opportunities of Investment)سرمایہ کاری کے مواقع ۔4

میں روپیہ کی زمانی قدر کو بھی زیرغور رکھا جاتا ہے۔ اگر کسی صنعتی شعبہ میں سرمایہ کاری سے نقدی بہاؤ ع کے تسلسل کی  یامکرر سرمایہ کاری  لئے

والےسرمایہ کاری کےمواقع حاصل بیش ترین منافع ۔شرح برقرار ہو، کسی قسم کی تبدیلی نہ آئے اور اس نقدی بہاؤ ع پر اعتماد کیا جاسکتا ہے

 ہونےپرسرمایہ کاری کوترجیح دی جاتی ہے۔
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اورشرح سودمیں کمی  اضافہ قدرمیں سےزرکی اضافہ سودمیں ہے۔شرح سودزرکوتاثثرکرتی شرح (Rate of Interest):شرح سود۔5

زرکی موجودہ قدراورزرکی مستقبل کی قدرمیں مشابہت یایکسانیت پیداکرنے میں شرح سوداہم سےزرکی قدرمیں کمی واقع ہوتی ہے۔

شرح زرکی موجودہ قدرمیں اضافہ کوظاہرکرتی ہے اورشرح سودمیں کمی سےمستقبل میں بھی زرکی  ہے۔شرح سودکی اضافی کرداراداکرتی

 قدرمیں کمی واقع ہوتی ہے۔

 قدرپرکوزرکی رسدکہتے یں۔زرکی  مقداریاگردشی رقم موجودہ زرکی میں معیشت وقت کسی (Supply of Money):زرکی رسد۔6

اضافہ سےزرکی قدرمیں کمی واقع ہوتی ہےاورزرکی قلت سےزرکی قدرمیں اضافہ ہوتا  مقداریارسدمیں زرکی رسداثراندازہوتی ہے۔زرکی

 حالات پیداہوتے یں جس میں اضافہ سےافراط زرجیسےعلق  پایاجاتاہے۔زرکی رسد   زرکی رسداورزرکی قدرکےدرمیام عکوسہے۔یعنی

 زرکی قدرمیں کمی واقع ہوتی ہے۔ سےکی وجہ 

مشغوك  کوسرمایہ کاری میں اثرانداز ہوتی ہے۔سرمایہ فرل کی قدرپرموقعتی لاگت (Opportunity Cost):موقعتی لاگت۔7

سرمایہ کوبہتراورموزوں قدرمیں خودبخودکمی واقع ہوتی ہے۔رکھنےپرزرکی ذخیرہ کرکےمیں اضافہ ہوتا ہے۔زرکو کرنےپرزرکی قدر

س میں مشغوك منافع حاصل ہوگا جس سے زرکی قدرمیں اضافہ ہوتاہے۔

 

کٹ ج 

سرمایہ کاری کےبہتر مواقع ہی موقعتی لاگت کوظاہرکرتا پرا

 ہے۔

 (Annuity) سالیانہ 2.5

کی لازمی ادائیات کا سلسلہ سالیانہ / وظیفہ ہے۔ تاہم  تمارقوایک معینہ وقفہ، وقفہ کے ساتھ تسلسل کے تحت آپ کی جانب سے  

سٹ ب  کاری ایک طے شدہ مدت کے بعد نفع کے طور پر کتنی رقم حاصل ہوگی اس رقم کو معلول کرنے میں 
ح

 

ت

سالیانے کی مستقبل کی قدر کی 

سٹ ب  کا طریقہ درجہ ذیل ہے۔
ح

 

ت

 سالیانہ کا طریقہ مددگار ہے۔ اس کی 

S = A *
(   ) 

 
+(1+r) 

 Types of Annuities سالیانہ کے اقسال 

 سالیانی کی اقسال درجہ ذیل یں۔ 

 (Ordinary Annuity)رسمی سالیانہ   ۔1

رسمی سالیانہ کے تحت ایک مدت کے اختتال پر رقمی ادائی کی جاتی ہے۔ مثاك کے طور پر بانڈز پر معینہ مدت کے اختتال تک ہر  

 مطابق رقم بطور سود ادا کی جاتی ہے۔ششماہی کے ختم پر ایک مقررہ شرح کے 

 (Annuity Due) واجب الادا سالیانہ ۔2

 عمومی طور پر اس قسم کے سالیانے کے تحت ہر طے شدہ مدت کے آغاز پر رقمی ادائی عمل میں آتی ہے۔ مثاك کے طور پر کرایہ، ہر 
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کرایہ ادا وہ شخص جو کرایہ پر مکام حاصل کرتا ہے مکام میں منتقلی ہونے کے ساتھ ہی کرایہ ادا کرتا ہے اور اس کے بعد ہر ماہ کی پہلی تاریخ پر  

 کرتا جاتا ہے۔ یہ عمل اس وقت تک جاری رہتا ہے جب تک کہ وہ مکام چھوڑ نہ دے۔

 (Fixed Annuity)  ۔قایم سالیانہ3

 میں ادائیات مقرر ہوتی یں۔ ایک مقررہ رقم مخصوص مدت کے اختتال پر ادا کی جاتی ہے۔ اس قسم کے سالیانہ کی رقمقایم سالیانہ  

کی کو کم جوکھم والے بانڈز کی خریدی میں مشغوك کیا جاتا ہے۔ جیسے کارپوریٹ بانڈز، سرکاری تمسکات وغیرہ۔ اس کے علاوہ ام قایم سالیانہ  

بڑھایا جاتا ہے۔ لیکن تمسکات اور تبادلہ کمیشن کے ساتھ مطابقت پیدا نہیں کی جاسکتی۔ اس قسم کی سرمایہ کاری میں  رقم کو مقرر شرح پر آگے

 مستقبل میں ہونے والی آمدنی کا اندازہ لگایا جاسکتا ہے۔

 (Variable Annuity) ۔متغیر سالیانہ4

یکمشت یا اقساط ادا کی جاسکتی  باقاعدہ اور کنٹروك کیا جاسکتا ہے۔ خرید پر رقممتغیر سالیانہ کو سیکورٹیز اینڈ ایکسچینج کمیشن کے زیراثر  

۔ عال طور پر رقم میچوك فنڈز میں مشغوك کی جاتی ہے۔ اس کے علاوہ زر کے بازار کے کسی بھی آلات کی خریدی کے ذریعہ سرمایہ کاری کی یں

 جاسکتی ہے۔

 (Equity Indexed Annuity) ۔مساوی اعشاری سالیانہ5

مساوی اعشاری سالیانہ میں رقم یکمشت ادا کردی جاتی ہے۔ اقساط میں ادا کرنے کی گنجائش نہیں ہوتی۔ اس کے تحت کسی مخصوص  

کے مظاہرہ کی بنیاد پر سود کی شرح مقرر کی جاتی ہے اور ای  شرح پر رقم ادا کی جاتی ہے یا پھر ساك کے بارہ  Market Indexبازاری اعشاریہ 

 کے دورام سود کی شرح متفرق ہونے پر اوسط شرح سود پر رقم ادا کی جاتی ہے۔ ماہ

 (Future Value of An Annuity)سالیانہ کی مستقبل کی قدر

مستقبل میں قدر، مستقبل میں کسی مخصوص تاریخ پر نقدی یا ایک اثاثہ کی قدر سے دراصل ادائیات کے سلسلہ کی قدر معلول کی جائے گی۔  

تی نظریہ کے سالیانہ کی مستقبل میں قدر دراصل ادائیات کے سلسلہ کی قدر ہے جس کو مخصوص شرح سود پر کسی کاروبار میں مشغوك کیا گیا ہو۔ لیکن مالیا

ر پر اس کو ایک مخصوص مدت کے دورام مقررہ ادائیات کے سلسلہ کو منقطع کرنے کے لیے استعماك کیا جاتا ہے۔ عال طو Annuityمطابق اصطلاح 

کی واضح طور  کے استعماك کا عکس ماہ ف سے متعلق مباحث میں دیکھا جاسکتا ہے۔ خصوصاَََ ادائیات کے سلسلہ کی شرح اور مستقبل میں قدر وغیرہ۔ سالیانے

یہ ادائیات ہفتہ  لیے ادائیات وغیرہ۔ م کے رہن کےکی اقسال کی ادائی اور ماہانہ مکا پر مثالیں دی جاسکتی یں، جیسے سیونگ اکاونٹ میں ڈپازٹس، ماہانہ بیمہ

 وار، ماہانہ، سہ ماہی، سالانہ بھی ہوسکتی یں۔

 (Future Value of an Annuity) سالیانے کی مستقبل میں قدر

چند سرمایہ کار وقفہ وقفہ سے کچھ رقم ایک معینہ مدت کے لیے ادا کرکے یکمشت رقم حاصل کرنے کے خواہشمند ہوتے یں۔ اس  

سٹ ب  چند شرائط کے تابع ہوتی ہے۔ اس کا ضابطہ یوں ہے۔رقم کو 
ح

 

ت

 کمپاونڈ یا سالیانے کی مستقبل میں قدر کہا جاتا ہے۔ اس رقم کی 
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FV = A *
(   ) 

 
  +

 

 
[(   )   ] 

 FV = Future value of all the compound amount payments  جہاں

  A = Amount of each instalment 

  R = Rate of interest 

  N = Number of years 

 :1  تمثیل

سالانہ سود مرکب پر ڈپازٹ کرواتا ہے۔ پانچ ساك کے اختتال پر مسٹر  8روپے ٪ 5000مسٹر صفوام ایک بنک میں ہر ساك کے اختتال پر  

 صفوام کو کتنی رقم ملے گی؟

 حل  :

FV = 

 

 
[(   )   ] 

     

    
[(      )   ] 

     

    
(       ) 

= 62,500 x 0.469 

  =29,313روپے 

 (Future Value of an Annuity Due) ۔واجب الادا سالیانہ کی مستقبل میں قدر2

سٹ ب  کے لیے ضابطہ بھی 
ح

 

ت

واجب الادا سالیانہ کے تحت سرمایہ کار انی  رقم کو ساك کے آغاز میں ڈپازٹ کرواتا ہے۔ اس لیے اس کی 

 تبدیل ہوگا۔

FV = A x CVAF
rn

 (1+r) 

 جہاں 

   FV = Future Value 

   A = Amount of Annuity 

   CVAF = Compound Value Annuity Factor 

   R = Rate of Interest 

   N = Number of years 

 :2  تمثیل

 رقم حاصل ہوگی؟شرح سود پر کتنی  9روپے ڈپازٹ کروائے۔ بتائیے کہ انہیں چار ساك کے اختتال پر ٪ 5000عاقب نے ہر ساك کےآغاز پر  
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FV = A x CVAF
rn

 (1+r) 

= 5,000 x 4.573 (1+0.09) 

= 22,865 (1.09) 

  =24,923روپے 

 استعماك کریں۔ ’B‘نوٹ : کتاب کے آخر میں دیا گیا ٹیبل 

 (Present Value of an Annuity) سالیانے کی موجودہ قدر 2.6

جس کو ایک سرمایہ کار انجال دیتا ہے۔ یہ تصور ایک ہےسے ادا اور وصوك کردہ رقم سے متعلق  ںسالیانہ ام سلسلہ وار یکساں وقفو 

سٹ ب  میں مددگار ہے۔ قوك کاری اور کرایہ کی ادائی اس کی بہترین مثالیں یں۔ رسمی سالیانہ کی صورت میں 
ح

 

ت

سالیانہ کی موجودہ قدر کی 

 یں، جبکہ واجب الادا سالیانہ کی صورت میں ساك کے آغاز پر ادائیات اور وصولیات ادائیات اور وصولیات ساك کے اختتال پر عمل میں آتی

 عمل میں آتی یں۔ اس کا ضابطہ ذیل میں دیکھا جاسکتا ہے۔

PV = 

 

 
[(   )  ] 

 :3  تمثیل

کرواتے رہے یں۔ اس ساك کے اختتال پر رقم ڈپازٹ ہر یہروپے ڈپازٹ کروائے۔  50000 عبداللہ نے چار ساك کے لیے سالانہ 

 ڈسکاونٹ پر کیا ہوگی؟ 10سالیانہ کی موجودہ قیمت ٪

PV = 50,000(
 

    
)
 

+50,000(
 

    
)
 

+50,000(
 

    
)
 

+50,000(
 

    
)
 

 

= 50,000 x 0.909 + 50,000 x 0.826 + 50,000 x 0.752 + 50,000 x 0.682 

= 45,450 + 41,300 + 37,600 + 34,150 

  =1,58,500روپے 

 ك کریں۔استعما ’C‘نوٹ : ٹیبل 

 :(Present Value of Annuity Due) واجب الادا سالیانے کی موجودہ قدر 

اس وقت معلول کی جاسکتی ہے جبکہ رقم ساك کے آخر میں جمع کرنے کے بجائے ساك کے آغاز پر موجودہ قدرواجب الادا سالیانے کی  

یہی ایک فرق پایا جاتا ہے۔ اس کا حسابی طرز عمل مرکب قدر کی طرح ہوتا جمع / ڈپازٹ کی جائے۔ سالیانے اور واجب الادا سالیانے میں 

شرح سود پر ڈپازٹ کرواتا ہے، تھوڑی ی  تبدیلی  10روپے پانچ ساك تک ٪ 50000ہے۔ مثاك کے طور پر اگر عرفام ہر ساك کے آغاز پر 

 ز پر ڈپازٹ کروائی تھی۔ اس طرح کے تحت وصوك لب  رقمکے ساتھ سالیانے کے ضابطہ کو استعماك کیا جاسکتا ہے۔ کیونکہ رقم ساك کے آغا
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سٹ ب  یوں کی جائے گی۔ 
ح

 

ت

 کی 

PV = A x PVAF
rn

 (1+r) 

= 50,000 x 3.79 (1+0.10) 

= 1,89,500 x 1.10 

  =2,09,450روپے 

لیے ہوتا ہے کیونکہ  چونکہ یہ سواك واجب الادا سالیانے کا ہے۔ اس لیے عرفام کی موجودہ قدر سالیانے سے زیادہ ہوگی۔ ایسا اس 

سٹ ب  میں فاید
ح

 

ت

ہ مند وہ ساك کے آغاز پر رقم جمع کرتا ہے اور سود بھی زیادہ حاصل ہوتا ہے۔ سالیانے کی قدر قرض لینے اور ادا کرنے اقساط کی 

 کہا جاتا ہے۔ Amortisationبے باقی   Capital Recoveryہے۔ اس عمل کو سرمایہ کی بازیابی

 :4  تمثیل

د  کو رقم قسط کی رقم کیا ہوگی جبکہ اس گئی ہے۔ اس کی جانب سے ادا کی  10روپے قرض لیتا ہے۔ سود کی شرح ٪ 6,00,000 سم 

 ( اقساط میں ادا کیا جاتا ہو۔10)

 حل:

 ہوتا ہے۔ اس لیے  6.1451شرح پر قدر کو جمع کرنے پر مجموعہ  10گئی ٪ یدمیں  ’C‘ٹیبل  

= Total amount to be repaid / PVAF
rn

 سالانہ رقم 

= 

        

      
 

  =81,366 روپے

 (Meaning and Nature of Securities)  تمسکات کے معنی و مفہول و نوعیت 2.7

کہتے یں۔ ام  Securitiesکو تمسکات  (Financial Instruments)سرمایہ کی تشکیل کے لیے جاری کردہ مالی آلات 

بھی کہا  Financial Assetتمسکات کی قدر زر کی صورت میں ہوتی ہے اور ام کی نفع و نقصام پر تجارت کی جاسکتی ہے۔ تمسکات کو مالی اثاثہ 

 وغیرہ۔ یہاں یہ بات دہرانا مناسب و موزوں ہے کہ فرل کی قدر کا تعین اس کی تمسکا

ن 

ئ

ت کی جاتا ہے۔ جیسے حصص، اسٹاکس بانڈز، آپ

کہا جاتا ہے۔ ام میں حصص  Securitiesکو تمسکات  Financial Instrumentبازاری قیمت پر کیا جاتا ہے۔ عمومی طور پر تمال مالی آلات 

تمسکات کمپنی میں مشغوك سرمایہ کی سند اور قرض بھی شامل ہے۔ کیونکہ ہر فرل کی سرمایہ کی ساخت حصص اور قرض پر مشتمل ہوتی ہے۔

رس،بانڈس،میچوك فنڈس،ہوتی ہےجس 
ئ

 

 

وغیرہ  ٹریژری بلسکوکمپنی مطلوبہ سرمایہ حاصل کرنےکےلئےجاری کرتی ہے۔حصص،ڈب

 اس طرح تمسکات میں شامل یں۔
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V = V
d
 + V

e
 

 جہاں 

V = Market value of the firm 

   V
d
 = Market value of debt 

   V
e
 = Market value of equity 

مالی قدر ہوتی ہے اور اسٹاک کی صورت میں کسی کمپنی کی مالی آلہ ہے جس کی  عقابل تبدیل، قابل بیع و شر ‚Security‛اصطلاح  

ملکیت کی نمایندہ ہے۔ جب کبھی ضرورت پیش آئے فرل کی قدروقیمت کو برقرار رکھنے یا اضافہ کے لیے سرمایہ حاصل کیا جاسکتا ہے۔ ایسی 

ر کے   

 

 

 لیے ضروری ہوجاتا ہے کہ وہ اس کی قدر شماری کرے۔ صورت میں کسی بھی کمپنی کے م

 تمسکات کےخصوصیات:

 تمسکات کےچند اہم خصوصیات کوذیل میں بتلایا گیا ہے۔ 

 تمسکات فرل میں سرمایہ کاری کی ایک شکل ہے۔(1 

 (تمسکات کوکمپنی،حکومت،طویل مدتی سرمایہ حاصل کرنےکےلئےجاری کرتی ہے۔2 

رس تمسکات 3 
ئ

 

 

 کےدوبنیادی اقسال یں۔(حصص اورڈب

رس کویہ حقوق حاصل نہیں ہوتے۔4 
ئ

 

 

 ۔مساوی حصص کےتمسکات کنندوں کوفرل کےمالکانہ حقوق حاصل ہوتے یں جبکہ ڈب

 (Types of Valuation)  قدر شماری کے اقسال

کسی اثاثہ، کاروبار، فروخت شدہ اشیاء  Valueکی حقیقت پر نظر ڈالیں تو پتہ چلے گا کہ  Valueاگر ہم حساب کاری پس منظرمیں لفظ  

علم، ڈاکٹر،  گا۔ تاجر، طالبہو کا مفہول الگ الگ (Valueقدر)جائے کہ ہر فرد کے لیے  ایک بات ذہن میں ریکی مالی قدر ہے۔ لیکن

کا تصور مختلف (Valueقدر) کا الگ مطلب ہوگا۔ کیونکہ ام افراد کے میدام عمل کے تناظر میں(Valueقدر)وغیرہ کے لیے انجینئر

جس ہورہا ہو تو سب سے زیادہ بولی وہ لگائے گا جس کے لیے وہ اثاثہ ضروری ہو۔  ہوگا۔ مثاك کے طور پر کسی کاروبار یا اثاثہ، فیکٹری کا ہراج

استعماك   کےتی ہے۔ کسی شئےہو زیادہ(Value)فائدہ حاصل ہوتا ہواس کی قدر زیادہضرورت ہوتی ہو یاجس چیز سے کاروبار میں  زیادہکی چیز

اس طرح قدرشماری کے پس منظر میں کوئی نہ کوئی مقصد کارفرما ہوتا ہے۔ اور اثرانداز ہوتے یں۔پر(Value)اوراس سےحاصل فوائدقدر

 کی زمرہ بندی ایک الگ انداز سے کی جاسکتی ہے۔ Valueوہی مقصد متعلقہ فریقین کی نظر میں اس اثاثہ کی قدر مختلف ہوتی ہے۔ ای  بناء پر 

 اس کو ذیل میں دیکھا جاسکتا ہے۔ 

کا اندازہ اس فرل کی بیلنس شیٹ میں درج شدہ قیمت سے لگایا  /قیمتر: کسی بھی اثاثہ کی کتابی قد Book Valueقیمت /کتابی قدر  (1

ہو۔ عال طور پر بیلنس شیٹ میں درج شدہ قیمت کو کتابی قیمت جاسکتا ہے جو حساب کاری تصورات اور رسومات کے مطابق تیار کی گئی 
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(Book Value) کہا جاتا ہے، کیونکہ اثاثہ کی قیمت سے فرسودگی منہاکرکے اصل قیمت درج کی جاتی ہے۔ یہ قیمت ساك بہ ساك

بتدریج کم ہوتی جاتی ہے۔ عمومی طور پر رسمی روایات کو رواں اثاثوں کی قیمت کے اندراج کے لیے استعماك کیا جاتا ہے۔ قایم یا 

 Intangible)استعماك نہیں کیا جاتا۔ غیربصری اثاثوں کے لئےراج کی قیمت کے اند(Fixed Asset)مستقل اثاثوں 

Assets) کی قیمت پر بھی ای  اصوك کا اطلاق نہیں ہوتا۔ حصص(Shares) کی صورت میں مساواتی سرمایہ اور ذخیرہ و فاضلات

(Reserve and Surplus) کتابی قیمت ہلاتتی  کی جاتی ہے۔ یہی قیمت محسوبکی کل رقم کو حصص کی تعداد سے تقسیم کرکے

 ہے۔

خرید یا فروخت کردیاجائے۔ : کسی اثاثہ کی بازاری قیمت وہ قیمت ہے جس پر بازار میں اس اثاثہ کو  Market Valueبازاری قیمت  (2

بھی کہتے یں۔ عال طور پر حصص کی بازاری قیمت کتابی قیمت سے زیادہ ہوتی ہے۔ اس کے  Open Market Valuationاس کو 

 کی قیمت پر اثرانداز ہوتے یں۔اثاثہ علاوہ بازاری قیمت میں تبدیلیاں واقع ہوتی رہتی یں۔ کیونکہ کئی ایک عناصر اس 

ہ قیمت ہے جس پر اس شئے کو فروخت : فرل کی چالو قیمت کا مطلب و Going Concern Valueچالو فرل کی قیمت  (3

کو ہمیشہ چالو فرل  Securitiesکردیاجائے۔ عموماً چالو فرل کی قیمت تحلیل پر قیمت اور کتابی قیمت سے زیادہ ہوتی ہے۔ تمسکات

 تصور کیا جاتا ہے۔ کیونکہ اگر فرل چالو حالت میں نہ ہو تو سرمایہ کار بھی تمسکات نہیں خریدیں گے۔

اثاثوں کو فروخت کردیتی  تمالاگر فرل کاروبار تحلیل کرنے کا فیصلہ لیتی ہو تب وہ اپنے :  Liquidation Valueتحلیلی قیمت  (4

کہتے یں۔ چونکہ  Liquidation Valueہے۔ کاروبار بند کرنے کے بعد اثاثوں کو فروخت سے موصولہ رقم کو تحلیلی قیمت 

کاروبار کو بند کردیا جاتا ہے۔ اس لیے تنظیم بھی بے مصرف ہوجاتی اور ساکھ ناقابل فروخت ہوجاتی ہے۔ اس طرح قیمت بازاری  

کتابی قیمت سے کم ہوتی ہے۔ لین داروں کے نقطہ نظر سے تحلیلی قیمت فایدہ بخش ہوتی ہے۔ کیونکہ انہیں رقم کی ادائی نقدی کے 

آتی ہے۔ اس کے برخلاف اگر کاروبار ہی بند ہوجائے تو رقم فروخت شدہ اثاثوں کی سے عمل میں  Cash inflowsؤ ع داخلی بہا

صلہ رقم سے ادا کی جاتی ہے۔ لین دار اس بات کی طمانیت حاصل کرتے یں کہ آیا اثاثوں کی فروخت سے خاطرخواہ رقم وصوك 
ح
م

صلہ مقدار اطمینا
ح
م

 م بخش ہو تو انہیں بھی پوری رقم ملے گی ورنہ نہیں۔ہوئی ہے یا نہیں۔ اگر رقم کی 

 Historical Costندراج تاریخی لاگت ا: عال طور پر بیلنس شیٹ میں اثاثوں کی قدر کا Replacement Valueعوضی قدر  (5

کی بنیاد  Replacement Valueپر کیا جاتا ہے اور یہ قدر رواں تناظر سے مطابقت نہیں رکھتی۔ اس مسئلہ کی یکسوئی عوضی قدر 

پر ظاہر کرکےکردی جاتی ہے۔ عوضی قدر وہ قدر ہے جس پر فرل موجودہ حالات میں اثاثہ کی تبدیلی پر اد اکرے گی۔ لیکن یہ 

سٹ ب  دشوار کن ہوتی ہے۔ ای  طرح اگر 
ح

 

ت

طریقہ کئی خامیوں سے بھرا پزا ہے۔ کیونکہ فرل کے زیر استعماك اثاثہ کی موجودہ قدر کی 

ثاثہ کی ایسی صورت میں بھی اثاثہ کی موجودہ قیمت معلول کرنا مشکل ہوتا ہے اور متبادك ا تواثاثوں کو استعماك کررہی ہو فرل ایک جیسے

ی یا غیربصری اثاثوں کی قیمت کو بھی نظرانداز کیا جاتا ہے۔ مشکلقیمت معلول کرنا 

مس
ل

 ہوتا ہے۔ اس طریقہ میں غیر
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کوئی بھی کاروباری فرل تجارت کو جاری :  True Concept of Value / Intrinsic Valueقدر کا صحیح تصور / باطنی قدر  (6

وقت  ایک رکھنے کے لیے مختلف اثاثے استعماك کرتی ہے۔ کیونکہ یہی داخلی نقدی بہاؤ ع کا باعث ہوتے یں۔ قدر داخلی نقدی بہاؤ ع

 نقدی بہاؤ ع کو درکار شرح واپسی پر ڈسکاونٹ فعل ہے۔ ام کے وقت اور جوکھم کی مناسبت سے ام کے داخلیبھرااور جوکھم لب  

کرنا چاہیے۔ ایسی صورت میں بھی حساب و کتاب رکھا جاسکتا ہے اور اس کے نتیجہ میں ہمیں اثاثہ کی موزوں قیمت معلول کرتے ت 

 یں۔

 میں  کو ضابطہ کی صورت میں ذیل  مالی فیصلہ سازی میں جیسے تمسکات کی قدرشماری میں موجودہ قدر کا تصور کو نہایت موزوں ہوتا ہے۔ اس

 دیکھا جاسکتا ہے۔

   
  

(   ) 
 

  
(   ) 

 
  

(   ) 
 

  
(   ) 

     
  

(   ) 
 

 ∑  
  

(   ) 

 

   

 

 جہاں 

    = Value of the asset at time zero 

          = Expected cashflows in period 1, 2, 3 and so on 

 K = Discount Rate applicable to cash flows 

 n = Expected life of the asset 

 t = time period 

 (Valuation of Securities) تمسکات کی قدر شماری  2.8

  گے۔مختلف تمسکات کی قدرشماری طریقوں کو ذیل میں دیکھیں

(A)  ر
ئ

 

 

 (Valuation of Bond or Debenture)کی قدرشماری سبانڈ یا ڈب

پریمیم یا ڈسکاؤ عنٹ پر  (At Par)کا آلہ ہے۔ جس کو کسی کاروباری ادارے یا حکومت نے جاری کیا ہو۔ بانڈز اصل قیمتبانڈ ایک قرض 

بانڈ پر واضح طور پر لکھ دی جاتی ہے۔ اس بانڈ پر فرل کی جانب بطور قرض لی جانے والی رقم اور  Par Valueجاری کیے جاتے ت یں۔ اصل قیمت 

ا تاریخ بھی لکھ دی جاتی ہے۔ اس کے علاوہ بانڈز پر مختلف ادوار کے اختتال پر اصل رقم پر سود کی شرح بھی لکھ دی جاتی باز ادائی کی واجب الاد

بھی کہا جاتا ہے۔ کیونکہ دیگر  Debt Valuationد معلول کیا جاتا ہے۔ بانڈ کی قدرشماری کو ہے۔ اس کی مدد سے اصل رقم پر ادا لب  سو

 خصویت  بنیادی طور پر غیرمالیاتی ہوتی ہے۔ چونکہ بانڈز پر ایک مقررہ مدت کے اختتال پر رقم کی ادائی کا وعدہ سے بانڈ کی قرض کے آلات
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درج ہوتا ہے۔ اس لیے یہ حصص کے مقابلے میں زیادہ جوکھم بھرےنہیں ہوتے۔ اس طرح فرل کے بانڈ پر درکار شرح وانی  بلا جوکھم مفت 

۔ لیکن حصص پر درکار شرح واپسی سے کم ہوتی ہے۔ مختلف کمپنیوں کی جانب سے جاری کردہ بانڈز پر شرح سودتمسکات سے زیادہ ہوتی ہے

کی قدر کا انحصار ڈسکاونٹ کی شرح پر ہوتا ہے۔ ڈسکاونٹ کی  زہے۔ بانڈ Default Riskدرکار شرح واپسی میں فرق ہوتا ہے۔ اس کی وجہ 

کمی واقع ہوتی رہتی ہے۔ قدرشماری کے مقصد کی تکمیل کے لیے بانڈز کی دو طرح سے بانڈز کی قیمت میں  شرح میں اضافہ کے ساتھ ساتھ

 درجہ بندی کی جاسکتی ہے۔

 (Bonds with a Maturity Period)واجب الادا تاریخ کے ساتھ بانڈز (1

 (Bonds in Perpetuity)دوامی بانڈز (2

 (Bonds with a Maturity Period)کے ساتھ بانڈز اقتضائے مدت (1

بانڈز پر بازادائی کی مدت قطعی طور پر دے دی جائے، ایسی صورت میں اس کی قدرشماری سالانہ سود کے ساتھ ادائیات اور اس جب کہ 

 ایک بانڈ کی قیمت کے تعین کے لیے درجہ ذیل ضابطہ استعماك کیا جاتا ہے۔ کیا جاتا ہے۔ تعین پرکی واجب الادا تاریخ پر ادائی کی رقم کی بنیاد

   
  

(    ) 
 

  
(    ) 

     
  

(    ) 
 

  
(    ) 

 

 ∑  
  

(    ) 

 

   

 
  

(    ) 
 

 جہاں 

     = Value of bond / debt 

          = Annual interest in period 1, 2 …. End so CH. 

     = Required Rate of Return. 

  M = Maturity Value of bond 

  n = Number of years 

(    )کی قیمت زیادہ ہونے پر  ’n‘مذکورہ بالا مساوات سے یہ اخذ کیا جاسکتا ہے کہ 
 

سٹ ب  دشوار ہوجاتی ہے۔ اس لیے ہم  
ح

 

ت

کی 

سٹ ب  کو آسام اور قابل فہم بنایا جاسکتا ہے۔ ضابطہ میں تھوڑی  Present Value Tableاس کو کتاب کے آخیر میں دیےگئے
ح

 

ت

کی مدد سے 

 ی  تبدیلی کے ذریعہ درجہ ذیل ضابطہ بھی استعماك کیا جاسکتا ہے۔

   ( )(      )  ( )(     ) 

 

 :5  تمثیل

 پر باز ادا ہے۔ ارشد کے لیے درکار (Book Value)بانڈ خریدا۔ جو پانچ ساك بعد کتابی قیمت 9روپے کا ٪ 10,000ارشد نے 
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 اس کو کتنی رقم ادا کرنی پزے گی۔ہے۔ بانڈ کی خرید پر  10شرح واپسی ٪ 

 حل :

   
  

(    ) 
 

  
(    ) 

 
  

(    ) 
     

  
(    ) 

 
  

(    ) 
 

 
  

(      ) 
 

  

(      ) 
 

  

(      ) 
 

  

(      ) 
 

  

(      ) 
 

      

(      ) 
 

س کو استعماك کرتے ہو 

 ی ل
ٹ

 

ٹ

 ئے اس کو یوں حل کیا جاسکتا ہے۔پرزنٹویلیو

+ value of cash flow Present value factor نقدی بہاؤ ع 

Cash flows 

 ساك

Year 

818.1 

743.4 

675.9 

614.7 

558.9 

4210.0 

0.909 

0.826 

0.751 

0.683 

0.621 

0.621 

900 

900 

900 

900 

900 

10000 

1 

2 

3 

4 

5 

Maturity Value 5 

9621 Total present value of cashflows 

 روپے ادا کرنے پر راضی ہوگا۔ -/9,621ارشد  

   ( )(      )  ( )(     ) 

  = 900 (3.791) + 10,000 (0.621) 

  = 3411.7 + 6210 = Rs. 9621.9 or  = Rs. 9622. 

 (Bonds in Perpetuity)دوامی بانڈز (2

سٹ ب  کا طر
ح

 

ت

یقہ ذیل غیربازادابانڈز کو دوامی بانڈز کہتے یں۔ ام بانڈز پر رقم کی باز ادائی فرل کی تحلیل پر عمل میں آتی ہے۔ ایسے بانڈز کی 

 میں بیام کیا جاتا ہے۔

   
  

(    ) 
 

  
(    ) 

    
  

(    ) 
 

 ∑
  

(    )
 

 
                                      

 

  
 

 جہاں 

      = Value of bond 



 
 

39 
 

   Kd = Required Rate of Return 

      = Interest at Period 1 

      = Interest at Period 2 

   R = Annual Interest (as interest is constant) 

 :6  تمثیل

روپے حاصل کرتا ہے۔ اس کی قدر کیا ہوگی جبکہ  300روپے رکھتا ہے۔ اور بطور سود سالانہ  5,000ایشام ایک دوامی بانڈ مالیتی  

 ہو؟ 10درکار شرح واپسی ٪

   
 

  
  

   
  

   

 

   

  
      

 
   

  
x 100 = 3,000روپے 

 (Preferred Stock or Share Valuation) ترجیحی اسٹاک یا حصص کی قدرشماری

مخلوط تمسکات یں یعنی ترجیحی حصص میں مساواتی حصص اور قرض کی خصوصیات موجود یں۔ ترجیحی حصص ترجیحی حصص دراصل  

داروں کو ایک مقررہ شرح پر ڈیوڈینڈ ادا کیا جاتا ہے۔ ترجیحی حصص داروں کو ڈیوڈینڈ قرض پر سود کی ادائی کے بعد۔ لیکن مساواتی حصص 

 سے ادا کیا جاتا ہے۔ اس طرح ترجیحی حصص داروں کو ڈیودینڈ کی ادائی میں مساواتی حصص داروں کو ڈیوڈینڈ کی ادائی سے قبل فرل کے نفع

 داروں پر فوقیت اور ترجیح حاصل رہتی ہے۔

فرل کی تحلیل پر ترجیحی حصص داروں کو سرمایہ کی بازادائی میں بھی مساواتی حصص داروں کے مقابل ترجیح حاصل رہتی ہے۔ اس  

 زیادہ جوکھم بھرے لیکن مساواتی حصص سے کم جوکھم بھرے ہوتے یں۔ ترجیحی حصص پر درکار شرح واپسی بانڈز لیے ترجیحی حصص بانڈ سے

سے زیادہ ہوتی ہے۔ یہ حصص دوامی بھی ہوتے یں۔ اور ساتھ ہی ام کی بازادائی ایک مقررہ مدت کے بعد بھی ہے۔ ترجیحی حصص کے لیے 

 ۔ضابطہ کو استعماك کیا جاسکتا ہےدرجہ ذیل 

 (i بازادا ترجیحی حصص کی قدر  (Value of Redeemable Preference) 

   
 

(    ) 
 

 

(    ) 
    

 

(    ) 
  

(    ) 
 

 جہاں

      = Value of Preference Share 

   d = Annual dividend per preference share 

   Pn = Maturity or redemption price of preference 
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   Kp = Required rate of discount on preference share 

 : 7تمثیل 

ترجیحی حصص خریدنا چاہتے یں جو پانچ ساك بعد کتابی قیمت پر بازادا یں۔ یہ فرض کرتے ہوئے کہ  8روپے ٪ 10000مسٹر ارشد  

 ادا کرنا چاہتے یں۔ہے۔ بتائیے کہ حصص کی خریدی کے لیے وہ کتنی رقم  10درکار شرح واپس ٪

 حل : 

   
 

(    ) 
 

 

(    ) 
     

 

(    ) 
  

(    ) 
 

 
   

(      ) 
 

   

(      ) 
 

   

(      ) 
 

   

(      ) 
 

   

(      ) 
 

      

(      ) 
 

 
   

(    ) 
 

   

(    ) 
 

   

(    ) 
 

   

(    ) 
 

   

(    ) 
 
      

(    ) 
 

 
   

    
 
   

    
 
   

     
 

   

      
 

   

       
 
      

      
 

= 727.29 + 661.16 + 601.05 + 546.41 + 496.74 + 6209.21 

 ∑                                              

 Present Value سٹ ب  یوں بھی کی جاسکتی ہے۔
ح

 

ت

 ٹیبل کو استعماك کرتے ہوئے کل رقم کی 

                                                                              

= 727.27 + 661.23 + 601.05 + 546.4 + 496.736 + 62.09 

= Rs. 9241.886 

 (Value of a perpetual preference share)  دوامی ترجیحی حصص کی قیمت 

تاریخ نہ ہو یا قابل بازادا نہ ہو یا مستقبل میں یکساں ڈیوڈینڈز حاصل  اگر ترجیحی حصص کی بازادائی کی کوئی تاریخ نہ دی گئی ہو یا کوئی 

سٹ ب  کی جائے گی۔
ح

 

ت

 ہونے کی توقع ہو تب اس کی قیمت یوں 

   
 

  
 

 جہاں 

     = Value of preference share  

  d = Constant Annual dividend 

  Kp = Required rate of discount or return on preference share 

 : 8تمثیل 

ی ب  غیرباز ادا ترجیحی حصص مالیتی  
 روپے ڈیوڈینڈ حاصل کرتے یں۔ ترجیحی 1600روپے رکھتا ہے۔ وہ سالانہ  20,000مسٹر مط
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 ہو؟ 12حصص کی قیمت کیا ہوگی جبکہ درکار شرح واپسی ٪ 

  

   
      

   
 

  
 

    
    

    
                         

    

      
      

   

  
 

= Rs. 13,333 

 (Valuation of Common Stock or Equity Share) مشترکہ اسٹاک یا مساواتی حصص کی قدرشماری

مشترکہ اسٹاک یا مساواتی حصص کی قدرشماری، بانڈز اور ترجیحی حصص کی قدرشماری کی بہ نسبت ذرا مشکل ہے۔ آخرالذکر پر نقدی  

 بہاؤ ع یقینی ہے۔ کیونکہ بانڈز اور ترجیحی حصص پر مقررہ شرح واپسی یقینی ہوتی ہے۔ جبکہ مساواتی حصص پر نقدی بہاؤ ع یقینی نہیں ہوتا۔ یعنی

قع کی جاسکتی ہے۔ تاہم مساواتی حصص کی قدر کا تعین سب تو ہے۔ اور مساواتی حصص پر کمائی اور ڈیوڈیینڈ کی شرح میں اضافہ کی غیریقینی ہوتا

 ذیل طریقے پر کیا جاسکتا ہے۔

 -A ڈیوڈینڈز کی چند ماڈلس کی بنیاد پر سرمایہ بندی کرکے 

 -B کمائی کی سرمایہ بندی کے ذریعہ 

 -A  اور ڈیوڈینڈ کی سرمایہ بندی کے ماڈلسبنیادی قدرشماری 

(The basic valuation and dividend capitalisation models) 

مساواتی حصص کی قدر کا ایک بنیادی فعل ہے۔ سرمایہ کار کو توقع ہوتی  سرمایہ کار کے متوقع نقدی بہاؤ ع اور اس سے منسوب جوکھم 

بھی حاصل  Capital Gain کو مستقبل قر م میں فروخت کرنے پر اصل منافع ہے کہ حصص خریدنے پر ڈیوڈینڈز ملیں گے اور ام حصص

 پر کیا گیا ہے۔ رام ماڈلس کا ذکر ذیل میں مختصر طوہوگا۔ 

(a)  ایک سالہ قدر شماری نمونہ (One Year Period Valuation Model) 

سرمایہ کار کے لیے حصص کی قدر ساك کے  اگر ایک سرمایہ کار مساواتی حصص ایک ساك کے لیے خریدکر فروخت کردیتا ہو ایسے

 اختتال پر متوقع موجودہ قیمت اور حصص کی قیمت فروخت کے برابر ہوگی۔ اس کو ضابطہ کی صورت میں یوں بتایا جاسکتا ہے۔

   
  

    
 

  

    
  

 جہاں

     =  Current Value of a share 

     =  Expected divided at the end of the year 

     =  Expected Price of the share at the end of the year 
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  Ke =  The required rate of return on equity or 

the capitalisation of discount rate 

 : 9تمثیل 

روپے ہے اور  21ڈیوڈینڈ مسٹر انواراللہ ایک حصص خرید کر ایک ساك بعد فروخت کرنے کا ارادہ رکھتے یں۔ ایک ساك بعد متوقع  

 ہے۔ حصص کی قیمت کا تعین کیجیے۔ 16روپے ہے۔ یہ فرض کرتے ہوئے کہ ڈسکاونٹ کی شرح ٪ 600قیمت فروخت 

 حل : 

   
  

    
 

  
    

 

 
  

      
 

   

      
 

 
  

    
 
   

    
 

 
   

    
 

= Rs. 714.15     or     714 

(b) دو سالہ قدرشماری نمونہ  (Two Year Period Valuation Model) 

اگر ایک سرمایہ کار مساواتی حصص دو ساك کے لیے خرید کر فروخت کردیتا ہو، ایسی صورت میں سرمایہ کار کے لیے آج حصہ کی 

 قیمت کی قدرشماری یوں کی جائے گی۔

   
  

    
 

  
    

 
  

    
 

 جہاں 

     = Dividend expexted at the end of year 2 

     = Expected selling price at the end of year 2 

  :10تمثیل 

 مسٹر اسُامہ ایک مساواتی حصص خرید کر دو ساك بعد فروخت کرنے کا منصوبہ رکھتے یں۔ پہلے اور دوسرے ساك کے ختم پر متوقع 

 روپے ہے۔ آج حصہ کی 660قیمت فروخت روپے ہے۔ دوسرے ساك کے ختم پر حصہ کی متوقع  22.50روپے اور  21تیب لترڈیوڈینڈبا 

سٹ ب   15قیمت  
ح

 

ت

 کیجیے۔ فیصد ڈسکاونٹ کی شرح پر 

   
  

(    )
 

  
(    ) 

 
  

(    ) 
 

 
  

(      )
 

    

(      ) 
 

   

(      ) 
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(    )
 

    

(    ) 
 

   

(    ) 
 

 
  

    
 

    

      
 

   

      
 

= 18.260 + 17.013 + 499.054 

 534.327 = روپے

(c)  Nقدرشماری ماڈك مدتی  (n – Period Valuation Model) 

مدت تک اپنے ملکیت رکھ کر فروخت کرنے کا منصوبہ رکھتا ہو۔ حصہ کی قدرشماری کا طریقہ اور  nاگر سرمایہ کار مساواتی حصہ کو 

 ضابطہ ذیل میں دیا گیا ہے۔

   
  

(    )
 

  
(    ) 

     
  

(    ) 
 

  
(    ) 

 

   ∑
  

(    ) 
 

  
(    ) 

 

   

 

مستقل ہو یا دائمی ہو تب ہم حصص کی قدر ڈسکاونٹ فیکٹر ٹیبل کو استعماك کرتے (D)اگر مختلف ادوار کے ختم پر متوقع ڈیوڈینڈ

سٹ ب  
ح

 

ت

 نیچے بتایا گیا ہے۔ کرتے ت یں۔ اس عمل کو ہوئے

   ( )(      )    (     ) 

 : 11تمثیل 

ساك کے ختم پر حصہ 10روپے ملیں گے۔ اور  20مسٹر سعادت شریف ایک سرمایہ کار یں۔ انہیں توقع ہے کہ ہر ساك حصص پر  

 فیصد ہو۔ 12روپے حاصل ہوگی۔ حصہ کی موجودہ قیمت دریافت کیجیے۔ جبکہ ام کی درکار شرح واپسی  320کی قیمت فروخت 

   ( )(      )    (     ) 

= 20 (5.650) + 320 (0.322) 

= 113.017 + 103.04 

 216.057 = روپیے

 (Dividend Valuation Model)  ڈیوڈینڈ قدر شماری ماڈك

 ڈیوڈینڈقدرشماری، مشترکہ اسٹاک قدرشماری کی عمومی شکل ہے۔ اس ماڈك کا تصور ہے کہ کئی سرمایہ کاروں کا مستقبل قر م ماڈك 

 حصص کو فروخت کرنے کا ارادہ نہیں ہوتا، وہ ایک طویل مدت تک حصص کو اپنے پاس رکھنا چاہتے یں۔ ایسی صورت میں حصص کی قیمت، 

 بعید میں ڈیوڈینڈ کی سرمایہ بندی کی قیمت تصور کی جائے گی۔ مستقبل 

   ∑
  

(    ) 
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 (Variations in the Dividend Valuation Model)  ڈیوڈینڈقدرشماری ماڈك میں تبدیلیاں

(a)  کی صورت میں  نہ ہونےکوئی نشوونما(No Growth Case) نہ : اگر کوئی فرل اپنے نشوونما کے ساتھ مستقبل میں ڈیوڈینڈ کے نمو

 سرمایہ بندی کی قیمت ہی حصص کی قیمت ہوگی۔ڈکے ساتھ یا اس مدت کے دورام 
 

ی

 یوڈینڈز کی دائی

(b)  مستقل حصص نشوونما کی صورت میں(Constant Growth Case)  اگر فرل کے ڈیوڈینڈز کی یکساں شرح پر ہمیشہ نشوونما کی :

 شرح یکساں ہوگی اور حصہ کی قدر شماری یوں یوگی۔

   
  

    
 
  (   )

    
 

 جہاں

  P
0
 = Current Dividend 

  D
1
 = Expected in year 1 

  K
e
 = Required rate of return on equity 

  E = Expected percent growth in dividend 

(c)  بلندی سے پرے / فوق طبعی نشوونما (Supernormal Growth) 

ہو رہی ہو تو ایسی صورحالك کو فوق طبعی نشوونما کہتے یں۔ اس کو  زیادہاگر کسی فرل کے ڈیوڈینڈ کی شرح سرمایہ کار کے اندازے سے  

 ضابطہ کی مدد سے یوں معلول کیا جاسکتا ہے۔

   
  (   )

    
 

 (Earnings Capitalisation Model)  کمائی کی سرمایہ بندی کا ماڈك 

چاہتے ہوں۔ ایسی صورت میں حصص کی قیمت کا تعین کمائی گئی رقم کی اگر کسی فرل کی کمائی مستحکم ہو یا جہاں فرل کاروبار کی توسیع کرنا  

 سرمایہ بندی کی بنیاد پر ہوتا ہے۔

   
  (   )

     
 

 (Rate of Return on Equity Share) مساواتی حصص پر شرح واپسی 

سٹ ب  درکار شرح واپسی کی کےمساواتی حصص کی قدر سرمایہ کار کی متوقع نقدی بہاؤ ع  
ح

 

ت

ساتھ جوکھم سے متصل ہے۔ اس کی 

درکار شرح واپسی کی شرح کا انحصار حصص  بھی کہا جاتاہے۔ Capitalisation Rateڈسکاونٹنگ پر کی جاتی ہے۔ اس کو سرمایہ بندی شرح 

Kکے لیے پریمیم کے برابر ہوتی ہے۔ اس طرح سود کی شرح جمع جوکھم  میں سرمایہ کاری جوکھم پر ہوتا ہے، یعنی یہ شرح واپسی بلاجوکھم
e
 = 

Risk free Rate of return + Premium for Riskسٹ ب  یوں کی جائے گی۔
ح

 

ت

 ہوگا۔ درکار شرح واپسی کی 
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 جہاں 

  P
0
 = Current Price of the Share 

  K
e
 = Required Rate of return  on equity 

  D
1
 = Expected Dividend in year 1 

  g = Rate of growth 

       (Capital Asset Pricing Model-CAPM)سرماوی اثاثہ قیمت کاری ماڈك 2.9

نےاس ماڈك کوپیش کیا۔اس نظریہ کےمطابق تمال جوکھم (William Sharpe)میں ولیم شرپ64-1963سب سے پہلے  

بازارمیں  زسےحسابی علق  میں تبدیلی کےمطابق تغیرپذیری سے متعلق ہے۔یہ تغیراتہم موجود ابھرے اثاثوں پرشرح واپسی میں 

سرمایہ منیجرز تبحر علمی سے لیس کمپنی کےو جہاں ایک سرمایہ کارسرمایہ کاری کرتا ہے۔دانشمندی ہوتے یںتمال مالی آلات کی قیمت میں موجود

توجوکھم کمپنی کےمنیجرز بلاغوروتامل خودبخود بازار میں حالات مستحکم ہوں یں۔موازنہ کاری میں جوکھم کےعنصرکوبھی ملحوظ رکھتے 

س بھرے

 

کٹ ج 

س کوترجیح دتے  یں۔پرا

 

کٹ ج 

 ےپرمحفوظ پرا
سلی
س پروہ جوکھم بھرے ا

 

کٹ ج 

شرح واپسی کی توقع رکھتے یں۔ام کےفیصلہ  زیادہپرا

مثاك کےطورپراکثرکمپنیاں اپنے تمسکات  کوزیرغوررکھتے یں۔ہرفیصلے میں جوکھم کی تطبیق نقدی بہاؤ ع ہوتا ہے۔منیجرزاپنےکی بنیاد تخمینی

س پر

 

کٹ ج 

نقدی بہاؤ ع کوڈسکاؤ عنٹ کرنے پرسرمایہ کاروں کےلیےدرکارشرح واپسی کاتخمینہ کرلیتے یں اوراس درکار شرح واپسی کونئے پرا

س پرکےلئے 

 

کٹ ج 

کےمتمنی ہوتے یں۔اوراس کمپنی کی سرمایہ کی شرح واپسی  زیادہاستعماك کرتے یں۔چونکہ اکثرسرمایہ کارجوکھم بھرے پرا

ی مواقع کےلئےڈسکاؤ عنٹ کیہوتی ہے زیادہتشکیل پرلاگت بھی 

ی ف

 

ظ

ہوتا ہے۔آپ اس ماڈك کوکمپنی کےسرمایہ  زیادہکانشانہ  شرح اورنئےتو

ی CAMPکےطورپراستعماك کرتے ت یں۔ (Rule of Thumb)کی لاگت کےتخمینہ کےلئےظن وتخمین

ی ف

 

ظ

 فیصلوں میںفکررسائی کوتو

(Risk adjusted discount rate)مالی اثاثوں یعنی یہ نظریہ اصل بازارمیں جوکھم بھرےکاتخمینہ کےلئے استعماك کرتے یں۔

 تمسکات کی قیمتوں کےتعین سے متعلق ہے۔

CAMPکےمفروضہ جات(Assumption of CAMP): 

 CAMPکے مفروضہ جات درجہ ذیل یں۔ 

 کےدرمیام مسابقت ہوتی ہے۔ کئی سرمایہ کاروںمیں بازار۔1

 مماثلت کےحامل تمسکات کی منصوبہ بندی پرہوتی ہے۔تمال سرمایہ کاروں کی نگاہ ۔2

 تمال سرمایہ کاروں کومساوی مواقع حاصل ہوتے یں۔۔3
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 سرمایہ کارجوکھم موك لینا نہیں چاہتے۔۔4

 وقت دیاجاتاہے۔ وں کو معلومات کےتجزیہ کےلئےموزوںسرمایہ کار۔5

 جوکھم شرح واپسی پرلامحدودسرمایہ بطورقرض لیاجاسکتا ہے۔بلا ۔6

 ہوتا ہے۔(Linearly)جوکھم اورشرح واپسی کےدرمیام علق  خطی طور۔7

 کوئی ٹیکس،افراط زریامعاملتی خرچ نہیں ہوتا۔۔8

CAPMکاضابطہ(CAPM Formula): 

ی ف پردرکار شرح واپسی اورجوکھم کےدرمیام خطی طور 

 

ظ
 ضابطہ درجہ ذیل ہے۔کاپرعلق  پایا جاتا ہےاس (Linearly)تو

  E(r
i
) = R

f
 +  

i
 ( (  )    )  

  E(r
i
) = Return required on financial asset i 

  R
f
      = Risk free rate of return 

   
i 
     = beta value for financial asset i 

  E (r
m

) = average return on the capital market 

CAPMہے۔مانا جاتامالیاتی انتظامیہ کااہم ز 

س 2.10

ک

 

 کی
ی

 

ٹ

  (Techniques of Time Value of Money) زر کی زمانی قدر کی 

س پائی جاتی یں۔ 

ک

 

ی
ی ک

 

ٹ

 زر کی زمانی قدر کی تطبیق کے لیے عال طور پر دو 

 (Compounding Technique)مرکب کاری ٹیکنک  ۔1

 (Discounting or Present Value Technique)ڈسکاؤ عنٹنگ یا رواں قدر کی ٹیکنک  ۔2

 (Compounding Technique)مرکب کاری ٹیکنک  ۔1

 مرکب قدر کے تصور کو موجودہ رقم کی مستقبل میں حاصل قدر میں تبدیل کرنے کے لیے استعماك کیا جاتا ہے۔ یہ تصور سود 

 مرکب کے تصور کے مماثل ہے۔ جہاں پچھلے برس کمائے گئے سود کی رقم کی مکرر سرمایہ کاری کی جاتی ہے اور مروجہ سود کی شرح عاید کی جاتی 

اگلی مدت کے لیے شرح عاید کی جاتی ہے۔ اس طرح مجتمع رقم یعنی اصل رقم اور سود پرہے۔ اس طرح مجتمع رقم یعنی اصل رقم اور سود کی رقم 

سٹ ب  میں اصل رقم تصور کی جاتی ہے۔ مختصراَََ یوں کہا جاسکتا ہے کہ کمپاؤ عنڈنگ ٹیکنک موجودہ رقم کی مستقبل کی
ح

 

ت

 رقم اگلی مدت کے لیے سود کی 

 میں تبدیل ہونے والی رقم کی مقدار دریافت کرنے کی ایک ٹیکنک ہے۔ ای  ٹیکنک کو درجہ ذیل صورتوں میں دیکھا جاسکتا ہے۔

 .i  نقدی بہاؤ ع کی مستقبل میں قدررواں واحد 
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 .ii سالیانے یا نقدی بہاؤ ع کے سلسلوں کی مستقبل میں قدر 

 .iii نقدی بہاؤ ع کی مستقبل میں قدرکثیر  

 Future Value        مستقبل میں قدر 

ہے۔  زیادہروپیہ کی قدر مستقبل میں کسی وقت حاصل ہونے والے روپیہ کی قدر سے  گئے ئےمستقبل میں قدر کا مطلب آج د 

کیونکہ مستقبل میں آج موصولہ رقم کی قدر ہمیشہ زیادہ ہوگی۔ اس مشغوك شدہ رقم پر سود کی شرح یا شرح واپسی صفر سے زیادہ ہوگی۔ ای  

 Terminalطرح رقم کی مکرر سرمایہ کاری پر مزید رقم حاصل ہونے کے امکانات ہوتے یں۔ مستقبل میں روپیہ کی قدر کو قطعی قدر 

Values بھی کہتے یں۔ مزید یہ کہ آج کی روپیہ کی قدر کے مستقبل کی قدر میں تبدیل ہونے کے طریقہ عمل کو مرکب کاری

Compounding کہا جاتا ہے۔ 

بعض مصنفین کے مطابق مستقبل میں قدر اثاثہ یا نقدی کی مستقبل کی ایک مخصوص تاریخ پر ہے۔ حاك میں وضع کردہ رقم کے  

سٹ ب  کا مساوی رقم سے متعلق 
ح

 

ت

ہے۔ چونکہ زر کی زمانی قدر ہوتی ہے اس لیے زر کی حاہ ف قدر سے مستقبل میں قدر زیادہ ہوتی ہے۔ اس کی 

 ضابطہ درجہ ذیل ہے۔

  FV = PV(1+r)

n

 

FV = Future Value 

R = Rate of interest 

PV = Present Value 

N = Number of years 

 نقدی بہاؤ ع کی صورت میں :واحد رواں  –مستقبل میں زر کی قدر  ۔1

     Future Value in case of a Single Present Cashflows 

 .i سالانہ مرکب کاری کی صورت میں 

FV = PV(1+r)

n

 

 12تمثیل 

 ہو۔ 12روپے کی ایک ساك مستقبل میں قدر دریافت کیجیے، جبکہ زر کی زمانی ترجیح ٪ 5000 

سٹ ب  
ح

 

ت

 حل : مستقبل میں قدر کی 

FV = PV(1+r)

n

 

= 5,000(1+0.12)

1
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= 5,000 x 1.12 

  =5,600روے م    

 13  تمثیل

قدر کی اس رقم کی سود حاصل ہوتا ہے مستقبل میں  10روپے چار ساك کے لیے سیونگ اکاونٹ میں جمع کرتا ہے۔ اس پر ٪ 7000کلیم 

سٹ ب  کیجیے۔
ح

 

ت

 

FV = PV (1+r)   حل :

n

 

   = 7000 (1+0.10)

4

 

   = 7000 x 1.464 

   10,248=  

 اس کتاب کے آخر میں دیکھ تے ت یں۔فیوچر ویلیو کے ٹیبل  نوٹ : 

 14  تمثیل

ساك کے لیے ادا کیا جاتا ہے۔ آپ سے رقم کی  8سود مرکب  8روپے ڈپازٹ کروایا ہے۔ اس پر ٪ 12000انور نے ایک بنک میں  

 ساك بعد حاصل ہوگی۔ 8دریافت مطلوب ہے جو اس کو 

FV = PV (1+r)   حل :

n

 

   = 12000 (1+0.08)

8

 

   = 12000 (1.08)

8

 

   = 12000 x 1.851 

  =22,212روپیے          

.ii کثیر مرکب کاری مدت کی صورت میں یا دووم مرکب کاری 

In case of multiple compounding period or intra compounding 

ہورہی ہو تو سود کی مقدار بھی تبدیل ہوتی جائے گی۔ مثاك کثیر مرکب کاری مدت کی صورت میں اگر مرکب کاری مدت تبدیل  

سٹ ب  کریں گے۔
ح

 

ت

 کے طور پر اگر سود کی ششماہی، سہ ماہی اور ماہانہ مرکب کاری کی جائے تو درجہ ذیل ضابطے کو استعماك کرکے 

FV = PV (1+

 

 
)

mn

 

ہوں یا جب سود مرکب ساك میں ایک بار بجائے زیادہ اگر ادائیات ایک ساك میں ایک مرتبہ کرنے کے بجائے بار بار مسلسل ہوتی  

د کی شرح کو ادواری شرح میں اور برسوں کی تعداد کو ادوار کی تعداد میں تبدیل کرنا پزے گا۔  کیا جائے تب ہمیں وضع کردہ سومرتبہ مجتمع
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سٹ ب  ہوگی
ح

 

ت

اور سود کی شرح بھی نصف کردی جائے گی۔  مثاك کے طور پر ششماہی کمپاونڈنگ کی صورت میں ایک برس میں دو مرتبہ سود کی 

کیونکہ سود چھ مہینے میں ایک بار ادا کیا جائے گا۔ ای  طرح سہ ماہی مرکب کاری کی صورت میں ایک برس میں چار مرکب کاری ادواری ہوں 

 گے اور سود کی سالانہ شرح کو بھی ایک چوتھائی کردیا جائے گا۔

کو استعماك کیا گیا۔  اس کے ذریعہ ساك بھر میں کمپاونڈنگ کی تعداد کی نشاندہی کی گئی  ’m‘جیساکہ اوپر دیے گئے ضابطہ میں حرف  

 m’ 12‘ہوگا اور اگر سود کی مرکب کاری ماہانہ کی جارہی ہو تو  m’ 4‘ہوگا۔ جبکہ سہ ماہی کی صورت میں  m’ 2‘ہے۔ ششماہی کی صورت میں 

 ہوگا۔ اس کو ضابطوں کی صورت میں ذیل میں بتایا گیا ہے۔ 365ہی ہو تو اور روزانہ کی جار 52ہوگا اور ہفتہ واری ہو تو 

 جبکہ سود ششماہی ادا کیا جاتا ہو (1

FV = PV (1+

 

 
)

2n

 

 جبکہ سود سہ ماہی ادا کیا جاتا ہو (2

FV = PV (1+

 

 
)

4n

 

 جبکہ سود ماہانہ ادا کیا جاتا ہو (3

FV = PV (1+

 

  
)

12n

 

 جبکہ سود روزانہ ادا کیا جاتا ہو (4

FV = PV (1+

 

   
)

365n

 

 15 تمثیل 

سالانہ ہے۔ جبکہ سود ششماہی ادا کیا جاتا  12د مرکب ٪روپے کاروبار میں مشغوك کیے۔ سو 16000ساك کے لیے  5عاقب نے  

 معلول کیجیے۔ Future Valueہے۔ اس کی مستقبل میں قیمت 

 

   FV = PV (1+

 

 
)

2n

 

   = 16,000 ((1+

    

 
)

2x5

 

   = 16,000 (1+0.06)

10

 

   = 16,000 x 1.791 

 روے م28,656 =   

 16 تمثیل 
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سٹ ب  کیجیے  12روپے ڈپارٹ کیے۔ اس پر سود مرکب کی شرح ٪ 8000ساك کے لیے  5اسُامہ نے  
ح

 

ت

ہے۔ سہ ماہی مستقبل کی قدر 

سٹ ب  کیا جاتا ہے۔
ح

 

ت

 جبکہ سود بھی سہ ماہی 

FV = PV (1+

 

 
)

4n

 

= 8,000 (1+

    

 
)

4x5

 

= 8,000 (1+0.030)

20

 

= 8,000 (1.030)

20

 

= 8,000 x 1.806 

 روے م14.448 =   

 Doubling Period        دگنا کاری مدت

 یہ وہ مدت ہے جہاں مشغوك کردہ رقم دی گئی شرح سود پر دو چند یعنی دگنا ہوجاتی ہے۔ اس سلسلے میں کمپاونڈ فیکٹر ٹیبل کو استعماك کیا 

سٹ ب  میں کوئی 
ح

 

ت

 دشواری نہ ہو۔ اس کے علاوہ درجہ ذیل ضابطہ کو استعماك کیا جاسکتا ہے۔جاسکتا ہے، تاکہ مدت کی 

 (Rule of 72)کا قاعدہ / اصُوك  72 ۔1

کو  72اس قاعدے کے ذریعہ وہ مدت معلول کی جاتی ہے جس میں دی گئی سود کی شرح پر رقم دوچند یا دگنا ہوجاتی ہے۔ اس میں  

 ہہے۔ اس کا ضابطہ ذیل میں دیا گیا ہے۔ اس ضابطہ کو اس وقت استعماك کیا جاتا ہے جبکہ سادشرح سود سے تقسیم کرکے مدت معلول کی جاتی 

 سود مرکب کی شرح دی جائے۔

Doubling Period = 

  

                
 

 (Rule of 69)صوك  اُ کا قاعدہ /  69 ۔2

کی مدت معلول کی جاتی ہے۔ اس قاعدے کو ای  وقت استعماك اس قاعدے کے تحت بھی دی گئی شرح سود پر رقم کے دوچند ہونے  

 کیا جاتا ہے جبکہ سود کی شرح کی مسلسل مرکب کاری کی جارہی ہو۔ اس کا ضابطہ ذیل میں دیا گیا ہے۔

Doubling Period = 0.35+

  

                
 

 17  تمثیل

 ہے۔ کتنے برسوں میں یہ رقم دوچند ہوجائے گی؟شرح سود پر ڈپازٹ کرواتا  6روپے ٪ 10000فہمید  

 کے قاعدے کے مطابق: 72 (i) حل :

   Doubling Period = 

  

                
 

   = 
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   = 12  ساك 

 (ii) 69 قاعدے کے مطابق 

   Doubling Period = 0.35+

  

                
 

   = 0.35+

  

 
 = 0.35 + 11.5 

   = 11.85  ساك  

.ii ڈسکاونٹنگ یا رواں قدر کی ٹیکنیک  Discounting or Present Value Technuqies 

رواں قدر، مرکب یا مستقبل کی قدر کی ضد ہے۔ دونوں اصطلاحات متضاد معنی و مفہول میں استعماك کی جاتی یں۔ مستقبل کی قدر یہ  

ری ظاہر کرتی ہے کہ دی گئی مدت میں رقم میں کتنا اضافہ ہوگا اور رواں قدر سے ظاہر ہوتا ہے کہ مستقبل کی رقم کی قدر آج کیا ہے۔ مرکب کا

کی قدر فکر رسائی کے تحت آج مشغوك کردہ رقم میں اضافہ ہوتا ہے۔ کیونکہ اصل رقم میں سود مرکب کو جمع کیا جاتا ہے۔ مستقبل  یا مستقبل

میں حاصل ہونے والی رقم کی رواں قدر کم ہوتی ہے۔ کیونکہ ہم نے مقررہ شرح سود پر رقم کی سرمایہ کاری کا موقعہ ھو دیا ہے۔ اس طرح 

سے ہمیشہ کم ہوتی ہے۔ ای  وجہ سے رواں قدر کی ٹیکنیک کو ڈسکاونٹنگ  Present Valueہونے والی رقم کی رواں قدر مستقبل میں حاصل 

 کہا جاتا ہے۔

یہ طریقہ مستقبل میں روپیہ یا رقم کی قدر کو رواں قدر یا موجودہ قدر کی صورت میں معلول کرنے میں مددگار ہے۔ اس کو درجہ ذیل  

 سکتا ہے۔صورتوں میں دیکھا جا

 واحد نقدی بہاؤ ع کی موجودہ قدر  (1

 سالیانہ کی موجودہ قدر / جفت نقدی بہاؤ ع کے سلسلے (2

 مستقبل کے طاق نقدی بہاؤ ع کی موجودہ قیمت (3

 (Present Value of Single Cashflows)واحد نقدی بہاؤ ع کی موجودہ قدر   (1

 کیا جاسکتا ہے۔واحد نقدی بہاؤ ع کی موجودہ قدر کو درجہ ذیل ضابطہ کی مدد سے معلول 

PV = 

  

(   ) 
 

 اس ضابطہ کو یوں بھی دیکھا جاسکتا ہے۔ 

PV = FV x PVF (r, n) 

 جہاں

  PV = Present Value 

  P
1
 or FV = Future Value 
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  R = Discount Rate 

  N = No. Of years 

  PVF = Present Value Factor 

 18 تمثیل 

 سالانہ ہو۔ 8کی موجودہ قدر معلول کیجیے جبکہ ڈسکاونٹ کی شرح ٪روپے  5000ساك کے آخر میں موصولہ  

  PV = ? 

  FV = 5000 روپے 

  R = 8% or 0.08 

  N = ایک ساك 

PV = 

        

(   ) 
 

= 

    

(      ) 
 

= 

    

    
 

  =4629.63روپے

 مذکورہ بالا سواك کو جدوك کی مدد سے حل کیا جاسکتا ہے۔ 

PV = FV x PVF (r,n) 

  PV = 5000 x PVF (8% 1 year) 

  = 5000 x 0.92593 

  = 4629.65  روپے 

 ہے۔ 0.92593 8میں ایک ساك کی موجودہ قیمت شرح ٪ cنوٹ : ایک روپیہ کی جدوك  

 19  تمثیل

سٹ ب  کیجیے جبکہ ڈسکاونٹ کی شرح ٪ 20000دو ساك کے اختتال پر موصولہ  
ح

 

ت

 ہو۔ 9روپیوں کی موجودہ قیمت 

  PV = ? 

  P1 or FV = 20,000  روپے 

  R = 9% or 0.09 

  N = 2  ساك 
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PV = 

  

(   ) 
 

= 

      

(      ) 
 

= 

      

(    ) 
 

= 

      

      
 

 16,833.599 =روپے 

 اس کو یوں بھی حل کیا جاسکتا ہے 

PV = FV x PVF (r,n) 

PV = 20,000 x PVF (9%, 2 years) 

= 20,000 x 0.84168 

= 16,833.6 

 ہے۔ 0.84168پر 9دہ قیمت بشرح ٪موجو ساك کے لیے 2میں  cایک روپیہ کی جدوك   نوٹ :

.ii سالیانہ کی موجودہ قدر / جفت نقدی بہاؤ ع کے سلسلے 

Present Value of Annuity / Series of Even cash flows 

توقع رکھتا ہو تو ایسے نقدی بہاؤ ع کی موجودہ قدر اگر سرمایہ کار ایک مقررہ ڈسکاونٹ کی شرح پر ایک مدت تک یکساں نقدی بہاؤ ع کی  

 ۔ہمیشہ کم ہوتی ہے۔ جبکہ اس کا تقابل مستقبل کے نقدی بہاؤ ع سے کیا جاتا ہے۔ اس کا تعین درجہ ذیل ضابطہ کو استعماك کرکے کیا جاسکتا ہے

PVA = 

  

(   ) 
+

  

(   ) 
+

  

(   ) 
+

  

(   ) 
 

PVA = Present Value of annuity Cash flow 

P
1
 = Uniform Series of Payments 

R = Discount rate or Interest rate 

 20  تمثیل

 کی سالیانہ کی موجودہ قدر معلول کیجیے۔ 8روپے ڈسکاونٹ بشرح ٪ 5000چار ساك بعد وصوك شدنی رقم  

 حل :

PVA = 

  

(   ) 
+

  

(   ) 
+

  

(   ) 
+

  

(   ) 
 

PVA = 

    

(      ) 
+

    

(      ) 
+

    

(      ) 
+

    

(      ) 
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= 

    

(    ) 
+

    

(    ) 
+

    

(    ) 
+

    

(    ) 
 

= 

    

    
+

    

    
+

    

    
+

    

    
 

= 4630 + 4274 + 3968 + 3676 

  =16,548روپے 

 Present Value of Uneven Future Cashflows مستقبل کے طاق نقدی بہاؤ ع کی موجودہ قیمت 

 کے طاق نقدی بہاؤ ع کی موجودہ قیمت کا تعین درجہ ذیل ضابطہ کے استعماك کے ذریعہ کیا جاسکتا ہے۔ مستقبل 

PVEUCF = 

  

(   ) 
+

  

(   ) 
+

  

(   ) 
+

  

(   ) 
+

  

(   ) 
 

 PVEUCF = Present Value of Uneven Cashflows  جہاں 

   P
1
, P

2
, P

3
, P

4
 = Uneven Cashflows 

   R = Discount Rate 

 21  تمثیل

سٹ ب  کیجیے: 8برس کے لیے ٪ 5 
ح

 

ت

 شرح سود پر ہر برس کے اختتال پر درجہ ذیل ادائیات کی گئیں، موجودہ قدر 

 روپے 4000 پہلے برس کے اختتال پر نقدی بہاؤ ع 

 روپے 8000 دوسرے برس کے اختتال پر نقدی بہاؤ ع 

 روپے 12000 تیسرے برس کے اختتال پر نقدی بہاؤ ع 

 روپے 16000 چوےآج برس کے اختتال پر نقدی بہاؤ ع 

 روے م20000 پانچویں برس کے اختتال پرنقدی بہاؤ ع  

 حل :

PVEUCF = 

  

(   ) 
+

  

(   ) 
+

  

(   ) 
+

  

(   ) 
+

  

(   ) 
 

= 

     

(     ) 
+

     

(      ) 
+

      

(      ) 
+

      

(      ) 
+

      

(      ) 
 

= 

     

    
+

     

    
+

      

    
+

      

    
+

      

    
 

 روے م45,435 = 13,605 + 11,765 + 9,524 + 6,838 + 3,703 =        
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 (Learning Outcomes) اکتسابی نتائج 2.11

زرایک اہم آلہ مبادلہ ہے۔تمال سرگرمیاں زرکی بدولت انجال پاتے یں۔زرروایتی قدراوراہمیت رکھتا ہے۔افراط زرکےدورمیں  

 زرکی قوت خریدکم ہوجاتی ہےیعنی زرکی قدرمیں کمی واقع ہوتی ہے۔وقت کےگزرنےکےساتھ ساتھ زرکی قدرمیں بھی فرق پیدا ہوتا ہے۔

آج ایک روپیہ کل)مستقبل( کےایک روپیہ وقت کےاعتبارسےزرکی قدرکوزرکی قدربلحاظ وقت یازمام کہتے یں۔اس اصوك کےتحت 

 ساتھ ساتھ زرکی قدر میں بتدریج کمی واقع ہوتی ہے۔یعنی وقت کےگزرنےکے سےبہتر ہوتاہے

فرنانڈیز نے زر کی زمانی قدر کی تعریف یوں کی ہے: "آج کی رقم مستقبل کی تاریخ پر وہی رقم اس کی امکانی کمائی کی قدر سے  جاسن

کے الفاظ میں: "یہ قاعدہ کہ زمانہ حاك میں موصولہ رقم مستقبل میں موصولہ وہی مقدار رقم سے  Bentonکہیں زیادہ قیمت رکھتی ہے"۔ 

 زیادہ قدر رکھتی ہے"۔ 

وغیرہ مختلف اط زر،سرمایہ کاری کےمواقع ،معیشت میں افرکیفیت غیریقینیکی زر کی زمانی قدر پر  عوال ترجیحی صرف،مستقبل 

رس عوامل اثراندازہوتے یں۔حصص،
ئ

 

 

 جنہیں یں ذرائع یہ ماہ ف حاصل کرنےکےاہمبھی جاری کرتی یں۔ اہم تمسکات یں جنہیں ڈب

 کہتےیں۔ کہتےبھی آلات فینانشیل

 (Keywords) کلیدی الفاظ 2.12

 زر کی آج کی قدر اور کل کی قدر میں جو فرق ہے وہی زر کی زمانی قدر ہے۔  :Time Value of Moneyزر کی زمانی قدر  ۔1

 اشیاء اور خدمات کی قیمت کی سطح میں اضافہ افراطِ زر ہے۔ : Inflationافراط زر  ۔2

 موجودہ روپیہ کی قدر کے مستقبل کی قدر میں تبدیل ہونے کے عمل کو مرکب کاری کہتے یں۔  :Compoundingمرکب کاری  ۔3

 (Model Examination Questions) نمونہ امتحانی سوالات 2.13

 پر کیجئے۔ خالی جگہوں کو

 ۔یں ______________زرکی قدر پراثرانداز ہونےوالےاہم عوامل۔1

 یں۔ ______________تمسکات کی مثالیں۔2

 ۔ہوتا ہے  ______________کےدور میں قیمتوں میں۔افراطِ زر 3

 کی مقدار بھی تبدیل ہوگی۔ ______________۔مرکب کاری میں مدت کے ساتھ 4

 یا مستقبل کی قدر کی ضد ہے۔کب مر ______________۔5

 



 
 

56 
 

 مختصر جوابات کے حامل سوالات

 ۔زر کی زمانی قدر کی تعریف کیجیے۔1

 ۔ترجیحی صرف کیا ہے؟2

 ۔مرکب کاری ٹیکنک کا کیال لب  ہے۔3

 سود حاصل ہوتا ہے۔ مستقبل کی قدر 10روپے چار ساك کے لیے سیونگ اکاونٹ میں جمع کرتا ہے۔ اس پر ٪ 1200۔کلیم 4

 دریافت کیجیے؟     

 روپے 17568  جواب:

 دگنا کاری مدت کی توضیح کیجیے۔۔5

 کا قاعدہ پر مختصر نوٹ لکھیے۔ 69۔6

 کا قاعدہ کی تشریح کیجیے۔ 72۔7

 ۔رسمی سالیانہ سے کیا مراد ہے؟8

 کے معنی و مفہول کو بیام کیجیے۔ ۔تمسکات9

 طویل جوابات کے حامل سوالات

 نوعیت اور تعریف کیجیے۔زر کی زمانی قدر کے معنی، ۔1

 زر کی زمانی قدر پر اثرانداز ہونے والے عوامل کو بیام کیجیے۔۔2

س پر روشنی ڈالیے۔۔3

ک

 

ی
ی ک

 

ٹ

 زر کی زمانی قدر کی 

 ڈسکاونٹنگ ٹیکنک کیا ہے؟۔4

 سالیانہ کیا ہے اس کے اقسال بیام کیجیے۔۔5

 تمسکات کے معنی و مفہول اور نوعیت پر نوٹ کیجیے۔۔6

 قدرشماری پر اپنے خیالات کا اظہار کیجیے۔تمسکات کی ۔7

 حصص کی قدرشماری پر اپنے خیالات کا اظہار کیجیے۔۔8

 ترجیحی حصص خریدنا چاہتے یں جو پانچ ساك بعد کتابی قیمت پر بازادا یں۔ یہ فرض کرتے 8روپے ٪ 10000مسٹر حسیب الرحمٰن ۔9

 کی خریدی کے لیے مسٹر حسیب الرحمٰن کتنی رقم ادا کرنا چاہتے یں؟ ہے۔ بتائیے کہ حصص 10ہوئے کہ درکار شرح واپسی ٪      

 روپے۔ 9242 جواب:
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ی ف )۔3اکائی 

 

 (سرمایہ کاریتوظ

(Investment) 

 اکائی کے اجزا

  Introduction             تمہید   3.0

  Objectives               مقاصد  3.1

 Meaning and Definition of Investment            سرمایہ کاری کےمعنی ومفہول اورتعریف  3.2

 Nature and Scope of Investment             سرمایہ کاری کی وسعت وماہیت 3.3

ی ف  3.4

 

ظ
  Objectives of Investment              کے مقاصد تو

  Factors Effect on Investment Decision            سرمایہ کاری کے فیصلہ پر اثر انداز عوامل 3.5

 Types of Investment                      سرمایہ کاری کے اقسال 3.6

  Financial Decisions                        مالیاتی فیصلہ سازی  3.7

  Learning Outcomes           اکتسابی نتائج 3.8

 Keywords              کلیدی الفاظ  3.9

  Model Examination Questions              نمونہ امتحانی سوالات 3.10

  (Introduction) تمہید   3.0

جنہیں تقاریب میں  ۔جاتے ہیں ہیں کہ زیورات خرید کر رکھے ہم اپنے عزیزو اقارب و رشتہ داروں کے پاس اکثر سنتے !عزیز طلباء  

کرتے ہیں ۔مختلف رہائشی علاقوں میں زمینات خریدتے ہیں ۔چند ساك کے بھی استعماك کرتے ہیں اور شدید ضرورت کی صورت میں فروخت 

بعد فروخت کرتے ہیں ۔اس طرح زرعی زمینات خرید کر کچھ مدت کے لئے محفوظ رکھتے ہیں ۔بعض افراد حصص بازار میں روپیہ مشغوك 

ہمہ منزلہ عمارتیں تعمیر کرواکر فروخت کرتے کرتے ہیں ۔کچھ وقت گزرنے کے بعد فروخت کرتے ہیں ۔عمارتیں تعمیر کرنے والے بلڈرس 

فروش کو دیکھتے ہیں جو اپنی تجارت کے اعتبار   جاا  ے۔۔ای  طرح رککاری ویوہہیں۔زمینات کی خریدی ،اور تعمیر وغیرہ پر کافی سرمایہ مشغوك کیا

آئسکریم  رس کے سامنے پھلی ،بیر ،جال ،۔اپنے مدا پر سرمایہ مشغوك کرتے ہیںوغیرہ  ر اس کو محفوظ  رکھنے کے لئے ٹھیلہ گاڑیسے سامام او

 ،ملبوسات وغیرہ فروخت کرنے والوں کا مشاہدہ کیجئے جو مدارس کے اوقات کو مدنظر کاروبار سجاتے ہیں ۔

ٹ
ن

لوے۔ ،فولاد ،کاغذ ،ادویات ،سم
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فع ک ایایا جاا  ے۔۔منافع ک ایانے کے صد ک کے ت بھاری  پیمانے کی صنعتوں میں بھاری سرمایہ مشغوك کیا جاا  ے۔۔تیار اشیاء کی فروخت سے منا

 جس پر روپیہ مشغوك کیاجاا  ے۔ وہ انوسٹمنٹ کہلاا  ے۔ ۔اس اکائی میں آپ انوسٹمنٹ یعنی سرمایہ کاری کے متعلق معلومات حاصل کریں گے۔

  (Objectives) مقاصد 3.1

 :اس اکائی کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہوجائیں گے کہ

  ۔ معنی ومفہول کی واحت  کرکیں )سرمایہ کاری( کےانوسٹمنٹ 

 ۔فادیت کو بیام کرکیں اہمیت و،سرمایہ کاری کی ضرورت 

 ۔ثر انداز عوامل کو بیام کرکیں سرمایہ کاری پر ا 

 ۔یا حاصل نتائج کو بیام کرکیں  سرمایہ کاری کے قومی اثرات 

 (Meaning and Definition of Investment) اورتعریفمعنی ومفہول سرمایہ کاری کے 3.2

 چاہتے ہیں یعنی  سرمایہ کےرقم کےاس حصہ کوکہتے ہیں جس کے ذریعہ قائم اثاثوں کوخریدکرپیداوارکےذریعہ نفع ایانا سرمایہ کاری  

 قیمتی اثاثوں کی خرید کےتمسکات کی خرید ،اراضی کی خرید یا کی بنیادی منطق ے۔ا ہم مالیہ کاری میں یہی اس ہوا  ے۔۔آمدنی حاصل کرناذریعہ 

کی خرید (Capital Goods)اشیائے صارفین کی خرید نہیں ہوتی بلکہ اشیائے اصل سرمایہ کاری میں آمدنی کو اعظم رکین بنایا جاا  ے۔۔ذریعہ 

ت کاروبار میں بعض اوقاکاروبار میں نفع ہوگا یا نقصام ۔لگارہتا ے۔ کہ سرمایہ کاری میں جوکھم نفع ایایا جاا  ے۔۔ہوتی ے۔ جس کےذریعہ 

سرمایہ کاری میں سرمایہ کھونےکا بھی خدشہ رکھتا ے۔۔ تھ نقصام کو برداشت کرنے کی استعدادنفع کے سانقصام بھی ہوا  ے۔اور ا جر بھی 

ی ف (Investment)سرمایہ کاریلگارہتا ے۔۔

 

ظ
  ے۔۔کی تعریف مختلف مصنفین نے مختلف انداز سے کی ے۔ام کو ذیل میں بیام کیاگیا یاتو

 منافع ک ایانے کے صد ک کے ت سرمایہ مشغوك کرنا سرمایہ کاری یا انوسٹمنٹ کہلاا  ے۔۔٭

 خریدا جاا  ے۔۔انوسٹمنٹ ایک مالی حکمت عملی ہوتی ے۔ جس کے ذریعہ مستقبل میں منافع ک کے صد ک کے ت ٭

  کہلاا  ے۔۔سٹمنٹمشغوك کرنا انومستقبل میں منافع ک ایانے یا زائد روپیہ ایانے کے صد ک کے ت آج روپیہ ٭

 روپیہ کااثاثوں میں تبدیل کرنا انوسٹمنٹ کہلاا  ے۔۔٭

   (Nature and Scope of Investment)سرمایہ کاری کی وسعت وماہیت 3.3

ے۔۔چھوٹے وبڑے تجارت کا اہم صد ک منافع ک ایانا ہوا   ہیں ۔چکےاکائی میں فینانشیل مینجمنٹ کے متعلق تفصیلی مطالعہ کر سابقہ 

اشیاء کی تیاری کرتے ہیں ۔صابن ،کپڑا ،کاغذ ، ا جرین اس صد ک کے ت کاروبار میں سرمایہ مشغوك کرتے ہیں ۔ پیدا کنندے ،صنعتکار،

 ،لوے۔ وفولاد وغیرہ بھاری پیمانے کی صنعتیں ہوتے ہیں جو اشیا کی تیاری کرکے تھوک فروش 

ٹ
ن

 (Whole seller)ادویات ،دودھ،شکر سم

شر کا آپس میں تی ے۔۔جس کو ایک فرد یا چندکی ضرورت ہوکے ذریعہ ماك فروخت کرتے ہیں۔بھاری پیمانے کی صنعتوں کے لئے بھاری روپیہ 
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پیداواری آلات کی خرید،استادگی ،ٹکنالوجی کی خریدی ،صنعت کے  مل کر سرمایہ فراہم نہیں کرسکتے ۔زمین ،عمارت کی تعمیر ،پلانٹ ،مشنری ،

کاری کی جاتی ے۔۔مستقبل میں منافع ک ایانے کے صد ک کے  اطراف ہریالی لگانا ،گندے پانی کی نکای  کا انتظال وغیرہ پر بھاری سرمایہاحاطہ کے

 میں کافی وغیرہ چند اہم اثاثے ہیں جن سے مستقبلمشنری  خریدے جاتے ہیں ۔جائیداد،حصص ،بانڈس ،(Assets)ت آج چند اثاثے

یسے اثاثوں پر سرمایہ مشغوك کیا جاا  ے۔۔جس سے مستقبل میں مالی فوائد حاصل ہو۔آج ام اثاثوں کو کم قیمت میں افوائد حاصل ہوتے ہیں ۔

 اثاثوں پر مشغوك کرا  ے۔ یسےااپنا روپیہ کو (Investor)خریدا جاا  ے۔۔ مستقبل میں اونچی قیمت پر فروخت کیاجاا  ے۔ اس طرح سرمایہ کار 

خریدے جاتے ہیں ۔زمینات ،سونا چاندی ،موٹر گاڑی بھی جس سے مستقبل میں کافی مالی فوائدحاصل ہوتے ہیں ۔عال طور پر ہر قسم کے اثاثے 

نا وزمینات پر خریدی جاسکتی ے۔۔ام سب میں موٹر گاڑی پر فرسودگی زیادہ ہوتی ے۔۔اس کی قدر میں ااحفہ نہیں ہوا  اس کے برخلاف سو

جن سے مستقبل  کیاجاسکتا ے۔فروخت  پرقیمت   ہر وقت ااحفیقدر میں ااحفہ ہوا  ے۔جس کے سبب یہفرسودگی عائد نہیں ہوتی بلکہ ام کی 

قبل  میں فوائد حاصل ہوتے ہوں ۔سرمایہ کاری ،معاشی حکمت عملی کا نتیجہ ہوا  ے۔۔ سرمایہ کاری کے ساتھ ساتھ مستقبل کے ممکنہ حالات کا

یہ از وقت اندازہ قائم کیا جاا  ے۔۔مستقبل کی صورتحاك ،حالات ،حکومت کی پالیسی ، سہولتیں وغیرہ مختلف عوامل اثر انداز ہوتے ہیں ۔سرما

 کاری  راست طور پر ملک کی معیشت کو متاثر کرتی ے۔۔

ی ف ام اثاثوں پر روپیہ مشغوك کرنا آج کے دور میں خریدے ہوئے ایسے اثاثے جن سے مستقبل میں فوائد حاصل ہوتے ہوں  

 

ظ
 تو

کہلاا  ے۔۔یعنی مستقبل کے فوائد کو مدنظر رکھ کر آج کے دور میں روپیہ مشغوك کیا جاا  ے۔۔ سرمایہ کاری مستقبل (Investment)کاری 

ے۔۔فرد انفرادی طور پر سرمایہ کاری کھتی ے۔۔سرمایہ کاری کےلئے رقم کا انحصار سرمایہ کاری کے مواقع پر منحصر ہوتی کے فوائد کو مدنظر ر

ی ف میں شامل ہوسکتا ے۔یا بنک ،مالیاتی ادارے یا کوئی تنظیم بھی مجموعی طور پر سرمایہ کاری میں رقم مشغوك کرسکتی ے۔۔

 

ظ
کاری کی مدت کا تو

یہ کاروں میں فوری بانٹ دیا جاا  ے۔ یا پھر پائے جاتے ہیں ۔سرمایہ کاری پر حاصل منافع ک کو سرماتعین بھی کیا جاا  ے۔۔قلیل مدتی اور طویل مدتی 

ر انہیں دوبارہ سرمایہ کاری میں استعماك کیا جاا  ے۔۔طویل مدتی سرمایہ کاری سے زیادہ فوائد حاصل ہوتے ہیں ۔تجارتی صد ک کے ت کاروبا

م ،پلانٹ ،مشنری ،عمارت ،فرنیچر ،ٹکنالوجی میں سرمایہ مشغوك کیا جاا  ے۔۔کاروبار کی ضرورت و نوعیت کے اعتبار سے کاروباری آلات ،ساما

ر ، سافٹ ویر وغیرہ خریدے جاتے ہیں جس کو کاروبار میں استعماك کرتے ہیں ۔یہ آلات اشیاء کی تیاری میں کار آمد ہوتے ہیں ۔ام سے کاروبا

 جاری رہتا ے۔۔ ہر سرمایہ کاری پر جوکھم بھی جڑا ہوا  ے۔۔

ی ف  3.4

 

   (Objectives of Investment) کے مقاصد توظ

 سرمایہ کاری کے اہم مقاصد کو ذیل میں بتلایا گیا ے۔۔

  (Safeguard of Money) ۔زر کا تحفظ1

 (Growing Savings)ااحفہمیں  ں۔بچتو2

  (Funds for Emergency) ۔فنڈز ایمرجنسی3
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 (Secure Life) ۔زندگی کا تحفظ4

 (Tax Benefits) ۔ٹیکس کے فوائد5

  : (Safeguard of Money)کا تحفظ۔زر 1

فاضل رقومات یعنی اپنے روزمرہ کے گھریلو مصارف کی ادائیگی کے بعد جو رقم بچ جاتی ے۔ اس کو فاضل رقم کہتے ہیں۔میں ہر فرل 

 ستعماك کے لئےامصارف کی ادائیگی کے بعد جو رقم بچ جاتی ے۔ اس کو فاضل رقم کہتے ہیں ۔فاضل رقومات حکمت عملی کے ت مستقبل میں 

بازار محفوظ رکھتے ہیں ۔زر کا تحفظ سرمایہ کاری کا اہم صد ک ے۔۔ای  صد ک کے ت فاضل رقومات کو بنک میں یا زیورات کی شکل میں ،یا صرافہ 

جات میں صرف زر کے عدل تحفظ کی صورت میں غیر ضروری اخرامیں یا جائیدا کی شکل میں سرمایہ کاری کرکے سرمایہ کو محفوظ کرلیتے ہیں ۔

 کسی طریقہ سے محفوظ کرنے کی جستجو کرتے ہیں ۔کو کسی نہ  رقومات ہونے کا قوی امکام پایا جاا  ے۔ای  لئے ہر فرد اپنے فاضل

 سرمایہ کاری کا بنیادی صد ک ے۔۔مستقبل کو درشاںں بنانے اور  ااحفہبچتوں میں: (Growing Savings)میں ااحفہ ں۔بچتو2

تکمیل کے لئے فاضل رقومات کو بچتوں کی شکل میں محفوظ رکھتے ہیں ۔بچت سے مستقبل کے لئے ضروری سرمایہ فراہم ضروریات زندگی کی 

 ہوا  ے۔۔

 : (Funds for Emergency)فنڈز ہنگامی حالات کےلئے ۔3

مستقبل کی غیر یقینی صورتحاك کا مقابلہ کرنے میں اہم کردارادا کرا  ے۔۔بچوں کی جنسی فنڈ کے طور پر کال آتے ہیں جوبچتیں ایمر

اہم ضروریات ہیں جن پر بھاری سرمایہ کی ضرورت ہوتی ے۔۔  ضروریات کی تکمیل وغیرہ مستقبل کیتعلیم ،شادی ،مکانات کی تعمیر ،طبی 

 مستقبل کے ام ہی ضروریات کی تکمیل کے لئے بچت کرتے ہیں ۔

 :(Secured Life)ظ زندگی محفو۔4

ہر فرد اپنے مستقبل کی زندگی کو بہتر بنانے کا فکر مند ہوا  ے۔ ای  صد ک کے ت آج کی آمدنی سے کچھ حصہ بچا کر مختلف شکلوں میں 

ضروریات کی تکمیل کرتی ے۔ بلکہ  پپاز  ،یمہ  ،زیورات  یا جائیداد کی شکل  میں محفوظ رکھتے ہیں ۔یہ جٹ  نہ صرف گھریلو محفوظ رکھتا ے۔۔فکسڈ

 ساتھ ہی ساتھ فرد کی مستقبل کی زندگی کو سہارا فراہم کرتی ے۔۔

 :(Tax Benefits)ٹیکس کے فوائد۔5

سرمایہ کاری کو فروغ حاصل ہوا  ے۔۔موزوں سرمایہ کاری کے ذریعہ ٹیکس کے فوائد حاصل ہوتے ہیں ۔عال طور پر بچت کے ذریعہ  

تجار بھی یمہ  میچوك فنڈ ،فکسڈ پپاز  ،نیشنل سیونگ اسکیم وغیرہ مختلف معاملات میں سرمایہ مشغوك کرتے ہیں ام پر ملازمین کے ساتھ ساتھ 

 سرمایہ کاری سے ٹیکس کے فوائد حاصل ہوتے ہیں اس طرح ٹیکس کے فوائد حاصل کرنا سرمایہ کاری کا ایک اہم صد ک ے۔۔

 (Increase in Production):پیداوار میں ااحفہ۔6

طویل مدتی یا قلیل مدتی سرمایہ کےلئے مختلف ذرائع استعماك کرتی ے۔۔کی تشکیل پیداوار میں ااحفہ کے لئے سرمایہ ہرکمپنی   

رس کی اجرائی ،کی اجرائی ، (Preference Shares)رکجیحی حصصکی اجرائی، (Equity Shares)ی حصصمساو کےذرائع۔
چ

ن

 

مالیاتی پب
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پیداوار میں ااحفہ ہوا  پلانٹ اور مشینیں خریدی جاتی ہیں جس کے ذریعہ اداروں سے قرض کاحصوك وغیرہ۔ایسی حاصل کردہ رقم سے 

 نفع کی مقدار میں بھی ااحفہ ہوا  ے۔۔ زر میں شئے کی طلب میں ااحفہ سےمزید یہ کہ باے۔۔

  (Increase in Profit):منافع ک میں ااحفہ   ۔7 

د یا انجمنوں کے ذریعہ تقسیم مختلف درمیانی افراکی پیداوار کاری کابنیادی صد کہوا  ے۔جس کےلئےصنعتیں اپنی منافع ک ایاناسرمایہ 

اشیا معیاری ہوں تو ازخود طلب میں ااحفہ ہوا  ے۔ اور طلب میں کرتے ہیں۔اس طرح مختلف ٹھوک اور چلر فروش اشیا کوفروخت تی ے۔۔کر

فہ کاموب  ہوا  ے۔۔اس طرح کمپنی نہ صرف اپنے نفع کی مقدار میں ااحفہ میں کامیاب ہوتی ے۔ وہیں حصص دار وں میں ااحفہ نفع میں ااح

 پیوپنڈ کی ااحفی شرح کی تقسیم عمل میں آتی ے۔ جس کی وجہ سے کمپنی کی ساکھ میں ااحفہ ہوا  ے۔۔

  :(Competition in Market)مسابقت  بازاری   ۔8

مسابقت سے دوچار ہرصنعت سرمایہ کاری کاایک اہم صد کے۔۔ کےسبب ا جرکوکامیابی حاصل ہوتی ے۔جو پالیسی مسابقتی کامیاب 

شئے کواستعماك کرتے ہیں جو معیاری ہوتی ہیں۔اگرکمپنی معیاری اشیا  شیا تیارکرتی ہیں لیکن صارفین اسکئی صنعتیں ایک ہی قسم کی اہوتی ے۔۔

جس سےفرل طلب میں ااحفہ ہوا  ے۔ کی معیاری اشیا کو بازار میں فروخت کے لئے پیش کرتی ے۔ توازخودشئے کےلئے طلب پیدا ہوتی ے۔۔

 ے۔۔ غیر معمولی نفع حاصل ہوا کو

   (Factors Effect on Investment Decision) سرمایہ کاری کے فیصلہ پر اثر انداز عوامل 3.5

 سرمایہ کاری فاضل رقومات کی بدلی ہوئی شکل ہوتی ے۔۔سرمایہ کاری پر اثر انداز چند اہم عوامل کو ذیل میں بتلایا گیا ے۔۔

  (Income Level) آمدنی کی سطح۔1

 (Opportunities of Investment)سرمایہ کاری کے مواقع ۔2

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               (Rate of Earning aid Growth Rate)۔شرح منافع ک ونمو کی شرح  3

  (Safety of Investment)سرمایہ کا تحفظ ۔4

 (Personnel Traits) ۔شخصی خصوصیات5

 (Investment Goals)۔سرمایہ کاری کا صد ک 6

  : (Income Level)آمدنی کی سطح۔1

آمدنی کی سطح سرمایہ کاری پر اثر اندازہونے والا بنیادی اور اہم عامل ے۔۔ایسے افراد جن کو ماہانہ مستقل آمدنی حاصل ہوتی ے۔ وہ  

آمدنی والے  زیادہ کاری میں مشغوك کرتے ہیں ۔سرمایہاپنی آمدنی سے مستقل طور پر کچھ رقم بچت کے طور پر محفوظ رکھتے ہیں یا پھر کسی نہ کسی 

بچتیں پائی جاتی ہیں ۔اس لئے یہ طبقہ سرمایہ کاری میں زیادہ صرف کرا  ے۔۔کم آمدنی والا طبقہ یا جن کے آمدنی مصارف کی  زیادہ کےپاس طبقہ
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بڑے پیمانے کے ا جرین کے پاس مسلسل  پابجائی کے برابر ہو ام کے پاس سرمایہ کاری کے لئے کوئی رقم محفوظ نہیں رہتی ۔سرکاری ملازمین ،

 ر مستقل آمدنی کا ذریعہ ہوا  ے۔۔اس لئے یہ طبقہ سرمایہ کاری میں آسانی سے شریک ہوا  ے۔۔او

 

  :(Opportunities of Investment)۔سرمایہ کاری کے مواقع 2

رکین سرمایہ کاری کے مواقع اور وسائل بچتوں کو فروغ دینے میں اہم کردار ادا کرتے ہیں ۔سرمایہ کاری کے خواہشمند افراد  بیش 

ں مفاد والے پالیسیوں میں سرمایہ کاری کو رکجیح دیتے ہیں ۔اس لئے سرمایہ کاری کے موزوں مواقعوں کی تلاش میں رہتے ہیں ۔موزوں پالیسیو

کی صورت میں بچتوں کو سرمایہ کاری میں مشغوك کرتے ہیں ۔اکثر افراد  سرمایہ کاری کے موزوں مواقعوں سے ناواقف ہوتے ہیں جس کے 

 مایہ کا ری کی رکیب  حاصل نہیں ہوتی ۔سرمایہ کاری کے اھے  مواقع سرمایہ کاری کی رکیب  پیدا کرتے ہیں ۔سبب سر

 :(Rate of Earning and Growth Rate)ونمو کی شرح  منافع ک شرح ۔3

س میں پرمشتمل شرح  دی عامل ے۔۔ہر سرمایہ کار اونچیکو رکیب  دینے والا ایک بنیاکاری شرح منافع ک سرمایہ  

ٹ

کٹ ج 

منافع ک والے پرا

اور  غیرمعمولیکے مختلف مواقع اور ام پر حاصل شرح منافع ک کا تجزیہ کرا  ے۔۔ یسرمایہ کاری کو رکجیح دیتا ے۔۔سرمایہ کاری سے قبل سرمایہ کار

س پر سرمایہ کاری کرا  ے۔۔

ٹ

کٹ ج 

 قابل اعتبار پرا

   : (Safety of Investment)۔سرمایہ کا تحفظ 4

س میں سرمایہ کے تحفظ پر جامع معلومات حاصل کرا  ے۔۔  سرمایہ کار جن

ٹ

کٹ ج 

س پر سرمایہ کاری کا خواہشمند ہوا  ے۔ اس پرا

ٹ

کٹ ج 

پرا

س پر سرمایہ کاری کرا  ے۔۔سرمایہ کے عدل تحفظ کی رقم کاسرمایہ کے تحفظ اور وقت ضرورت 

ٹ

کٹ ج 

فوری حاصل کرنے کا امکام ہونے پر ہی پرا

س پرسرمایہ کاری صورت میں وہ فاضل رقم کو اپنے 

ٹ

کٹ ج 

پاس محفوظ رکھنا پسند کرا  ے۔یا پھر سرمایہ کے تحفظ کے ساتھ کم سطح کے منافع ک والے پرا

 کرا  ے۔۔

  (Personnel Traits):شخصی خصوصیات۔5

راست طور پر اثر انداز ہوتے ہیں ۔بعض افراد اپنے معمولی مالی وسائل کو اس طرح استعماك کرتے  شخصی اوصاف سرمایہ کاری میں 

وہ اپنے ہر روپیہ سے سرمایہ پر موزوں منافع ک یہ کاری میں بھی شریک ہوتے ہیں تھ سرماہیں جس سے گھریلو اخراجات کی ادائیگی کے ساتھ سا

 ہریی نظر رکھے ہوتے ہیں ۔رعاتی  اور کم قیمت میں حاصل زمینات وغیرہ کو خریدتے ہیں کے خواہشمند ہوتے ہیں ۔ملک کے معاشی حالات پر

پایا جاا  اور موقع کے ساتھ اونچی قیمت میں فروخت کرتے ہیں ۔بعض افراد  کثیر آمدنی کے مالک ہونے کے باوجود سرمایہ کاری کا ذہن نہیں 

 ۔ایسے افراد کو سرمایہ کاری کی جانب رکیب  دلانا پڑا  ے۔۔ایسے افراد میں سرمایہ کاری کا فقدام پایا جاا  ے۔

 (Investment Goals):۔سرمایہ کاری کا صد ک 6

 ے۔۔ہر فرد کی آمدنی گھریلواخراجات اور ضروریات ایک ناسرمایہ کاری کا صد ک سرمایہ کاری کے فروغ میں مرکزی کردار ادا کر

میں  ت فاضل  رقومات کو  کاروبار کے صد ک کے(Investment)سرمایہ کاری(Investor)دوسرے سے مختلف ہوتے ہیں ۔سرمایہ کار
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مشغوك کرتے ہیں ۔مستقبل کی ضرورت کو مدنظر رکھ کر سرمایہ کاری کی جاتی ے۔۔بچوں کی تعلیم ،شادی ،مکانات کی تعمیر،مستقبل میں خود 

رکیب  دلاتی ے۔۔صد ک کے  کےلئے کاری کی جاتی ے۔۔ہٰذاا مقاصد سرمایہ کاری بننا چند اہم مقاصد ہیں ۔جس کو پیش نظر رکھ کر سرمایہمکتفی 

 بغیر سرمایہ کاری کا رجحام پیدا نہیں ہوا ۔

 (Types of Investment) سرمایہ کاری کے اقسال  3.6

 سرمایہ کاری کے چند اہم اقسال کو ذیل میں بتلایا گیا ے۔۔

 (Bondsبانڈس)۔2    (Stock)اسٹاک۔1

 Unit Linked Investment Plan (ULIP)۔Mutual Fund   4)ك فنڈ)میچو۔3

  (Cash Equivalent) قدیمثل۔5

کسی کمپنی میں سرمایہ مشغوك کرنا سرمایہ کاری کی ایک اہم قسم ے۔۔عوامی کمپنی مطلوبہ سرمایہ حاصل کرنے کے لئے  :(Stock۔اسٹاک)1

رس جاری کرتی ے۔۔حصص کمپنی کے سرمایہ 
چ

ن

 

میں حصص کی (Stock Exchange)کا حصہ ہوا  ے۔۔صرافہ بازارحصص وپب

بھی (Stock)کو(Equities)خریدوفروخت ہوتی ے۔۔کمپنی اپنے منافع ک کوپیوپنڈ کی شکل میں حصص داروں میں تقسیم کرتی ے۔۔حصص یا

 کمپنی کے سرمایہ کا حصہ دار اور مالکانہ حقوق رکھتا ے۔۔(Shareholder)کہاجاا  ے۔۔ حصص دار

س سرمایہ کاری کا ایک اہم ذریعہ ے۔۔کمپنی یا مرکزی حکومت یا ریاتی  حکومت یا یوسپلٹی  )حکومت مقامی( بانڈ (:Bondsبانڈس)۔2

 مطلوبہ رقم حاصل کرنے کے لئے ایک مخصوص مدت کے لئے بانڈ س جاری کرتی ے۔۔یہ قرض کی ایک شکل ے۔ جس پر مقررہ شرح

(Coupon Rate) سود حاصل ہوا  ے۔۔بانڈس اور شرح سود کو پر(Coupon Rate) بھی کہتے ہیں ۔جتنے ساك کے لئے بانڈس جاری

پر بانڈس کی رقم معہ سود ادا کیا جاا  ے۔۔بانڈس (Maturity Date)مدت یعنی  انقضائےوہ بانڈس کی مدت کہلاتی ے۔۔کئے جاتے ہیں ۔

 مقالے  میں بانڈس کو محفوظ اور بہتر صورر کیا جاا  ے۔۔لیکن طویل مدت میں پر مستقل شرح سے سود حاصل ہوا  ے۔۔ اس لئے حصص کے

قرض کا دستاویز ے۔ ۔ایک مدت کے لئے رقم دی   ری ج جاتی ے۔۔بانڈس ایک قسم کےحصص کی قدر بڑھنے سے حصص پر زیادہ فوائد کی امید

 جاتی ے۔۔

میچوك فنڈ سرمایہ کاری کی ایک اہم قسم ے۔۔ میچوك فنڈ میں جمع رقم کو تجربہ کار مالیاتی حکمت کاروں  :Mutual Fund)ك فنڈ)۔میچو3

(Financial Experts)مختلف مالیاتی ادارے یا یمہ  کمپنیاں ،بنک میچوك فنڈ کے نال سے کی مدد سے کسی کمپنی میں مشغوك کیا جاا  ے۔۔

س کی اجازت و منظوری سے میچوك فنڈ 

ٹ

کٹ ج 

کے نال پر سرمایہ جمع کرتے ہیں ۔سرمایہ کاروں کے حقوق کا تحفظ کیا جاا  ے۔۔چھوٹے سرمایہ پرا

 کاروں کو سرمایہ کاری کا موقع فراہم کرا  ے۔۔عوال اپنےفاضل رقومات کو میچوك فنڈ کے نال پر جمع کرتے ہیں ۔اس سرمایہ کے انتظال کے لئے

 یا  ،نمو کی شرح اور مختلف کمپنیوں کیتلابازاری حاتجربہ کار ماہرین کا تقرر ہوا  ے۔جو

ٹ

مالی حالت کو مدنظر رکھتے ہوئے سب سے بہتر پراج کٹ

رس کی شکل میں  سرمایہ کاری کرتے ہیں جس سے حاصل منافع ک کو میچوك  فنڈ میں شامل سرمایہ کاروں میں تقسیم کیا جا
چ

ن

 

ا  کمپنی میں حصص یا پب
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کو فروغ دینے کے لئے حکومت  ہند نے پارلیمنٹ کے ایکٹ (Savings and Investment)ے۔۔ہندوستام میں بچت اور سرمایہ کاری 

1963 United Trust of India (UNI) روری
 

ن

کو قائم ہوا اس کا صد دفتر ممبئی میں ے۔۔یہ ملک کا پہلا میچوك فنڈ  1964کے ت یکم ف

کہتے  (Unit Holder)کہتے ہیں اور اس کے خریدار کوUnitاکائی کومیچوك فنڈ کی ایک ے۔ جو بچتوں کو سرمایہ کاری میں مشغوك کرا  ے۔۔

کیا گیا ۔یونٹ ہولڈر صرف اپنا سرمایہ میچوك فنڈ میں مشغوك کرتے ہیں ۔مجموعی رقم صلاح کاروں کے  (Unit Trust)ہیں ۔ای  نسبت سے

  میں سر
چ

ن

 مایہ مشغوك کیا جاا  ے۔۔مشورے سے عمدہ شرح منافع ک والے کمن

سرمایہ کاری ایک رواتی  اور مقبوك سرمایہ کاری میں  (Insurance)یمہ   :Unit Linked Investment Plan (ULIP)۔4 

جمع کیا جاا  ے۔۔بعد تکمیل کےت  (Insurance)ے۔ جس میں ایک مخصوص مدت کے لئے زندگی کے یمہ  کی رقم کواقساط کی شکل میں

ت واقع ہونے پر یمہ  کی مو(Insurance Holder)ہے۔۔دورام مدت یمہ  کنندکے ساتھ رقم حاصل ہوتی مدت ویمہ  کے دیگر فوائد 

میں شمار کرتے ہوئے انکم  (Qualified Saving)وارثین کو مکمل رقم حاصل ہوتی ے۔۔یمہ  میں جمع رقم کوکمپنی کے اصوك کے مطابق 

 ٹیکس کے فوائد بھی حاصل ہوتے ہیں ۔یہ طویل مدتی سرمایہ کاری کا منصوبہ ہوا  ے۔۔زندگی کے یمہ  کے ساتھ یہ پالیسی جڑی ہوتی ے۔۔

 مماثل قدی کے  قدی کو : (Cash Equivalent) قدیمثل۔5

ش

س پر سرمایہ کاری کرنا م

ٹ

کٹ ج 

  قدی کہلاا  ے۔۔پرا

 : (Real Estate Properties Purchase and Sales)کی خریدو فروختدجائیدا رئیل اسٹیٹ 

جائیدا د کی خریدو فروخت میں سرمایہ مشغوك کرنا سرمایہ کاری کا قدیم اور رواتی  طریقہ ے۔۔زرعی زمینات ،غیر زرعی زمینات ،  

ر رہائشی مکانات ،فلاٹس ،پلاٹس ،تعمیر شدہ عمارت وغیرہ کی خریدو فروخت کو رئیل اسٹیٹ یا جائیداد کی خریدو فروخت کہتے ہیں ۔سرمایہ کا

زمین کی نشاندہی کرتے ہوئے خریدا  ے۔۔کچھ مدت کے بعد یا موقع کے ساتھ زائد قیمت میں فروخت کرا  ے۔۔رہائشی  موزوں ومناسب

علاقہ ،غیر زرخیز علاقہ اور مخصوص علاقے یا رقبہ رئیل اسٹیٹ کے پانچ اہم اقسال ہیں ۔ علاقہ کی خریدی ،صنعت ،تجارتی مکام کی خریدی 

سے مختلف ہوتی ے۔۔ہمہ منزلہ دشخصی جائیدا  کیا ہوا علاقہ ہوا  ے۔۔یہ جائیدادہوا  ے۔۔اس لئے زمین پر تعمیر جائیداد کا تعلق زمین سے جڑا 

 عمارتوں کی تعمیر کرکے فلاٹس کی شکل میں فروخت کیا جاا  ے۔۔رئیل اسٹیٹ میں بھاری سرمایہ کی ضرورت ہوتی ے۔۔

 Public Provident Fund (PPF):ویڈنٹ فنڈاپبلک پر

سے کچھ  ملازمین اپنی تنخواہوں کاری ویڈنٹ فنڈ میں رقومات کوجمع کرنابھی ایک قسم کی سرمایہ کاری ے۔۔سرکاری وغیرسرمایہ پرا

 منہاہوکرپراویڈنٹ فنڈ میں جمع ہوتی ے۔۔ہرملازل کی تنخواہ میں سے خود بخود پراوپنٹ فنڈ کی رقم حصہ  کوپراویڈنٹ فنڈ میں جمع کرتے ہیں ۔

میں (Qualified Saving)بھی جمع ہوا  ے۔۔پراویڈنٹ میں جمع رقم کو(Interest)سودسے  ایک بارعال شرح  ہرتین ماہ میں

 حاصل ہوا  ے۔۔Rebateکےت ٹیکس 80cشمارکرتے ہیں ۔جو سکشن

 ے۔۔بنک یا مالیاتی اداروں میں ایک مخصوص مدت کے لئے کچھ رقم پپاز  کی جاتی ے۔جس پرسودحاصل ہوا   (Deposits):پپازٹس

 ا  ے۔۔کرپپاز  کرنا ایک ایسی سرمایہ کاری ے۔ جس میں کھاتہ داراپنے فاضل رقومات کوقلیل وطویل مدت کے لئے بنک میں پپاز  
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کی مدت کے دورام رقم نکاك سکتے ہیں۔لیکن شرح سود کم پپاز  اسکیم ریزرو بینک آف انڈیا سے منظور شدہ ہوتے ہیں ۔ ضرورت پرپپاز  

 مدتی پپازٹس کورواں اثاثوں میں شامل کرتے ہیں۔ حاصل ہوا  ے۔۔قلیل

نیشنل پنشن اسکیم سرمایہ کاری کی ایک جدید شکل ے۔ جس میں ملازمین اپنی    (National Pension Scheme):نیشنل پنشن اسکیم 

ے۔۔یہ ایک طویل مدت تک سرمایہ کاری  ہوتی  جمع کرتیسے رقم آمدنی کا کچھ حصہ رقم کوہر ماہ منتقل کرتے ہیں جس پر حکومت بھی  اپنی جانب 

ے۔۔اس میں جمع رقم کو وظیفہ پر سبکدوشی کے وقت یہ رقم حاصل ہوتی ے۔۔اس اسکیم میں شامل رقم کو انکم ٹیکس کی جانب سے قبوك کیا جاا  

 ے۔۔

  (Financial Decisions) مالیاتی فیصلہ سازی 3.7

مالیاتی فیصلہ سازی سرمایہ کاری کا بنیادی اور اہم پہلو ے۔۔رقومات کو جمع کرنے کے بعد اس کو مشغوك کرنا یا کسی کاروبار میں مشغوك  

ر لیہ کاحصوك اوکو مدنظر رکھاجاا  ے۔۔منیجر مالیہ کے استعماك کا ذمہ دار ہوا  ے۔۔ای  طرح ما نے کے یصلے  لیتے وقت مختلف اموریا نہ کرکرنے 

منیجر کی ذمہ داری ے۔ کہ وہ سرمایہ مشغوك کرنے سے مالیاتی میں مشغوك کرنے کا فیصلہ کرنا مالیاتی فیصلہ سازی کہلاا  ے۔۔ اس کا مختلف مدات

 میں سرمایہ کاری کرنے کو رکجیحی قبل ماہرین سے تجاویز حاصل کئے جائیں ۔

ٹ

کے دی جاتی ے۔۔روزانہ بیش رکین مستحکم مالی موقف کے پراج کٹ

و ں سے بحث کی جاتی ے۔۔
ع

 

ئ
 اخراجات کی ادائیگی ،اور آمدنی کے وسائل کو مدنظر رکھاجاا  ے۔۔مالیہ حاصل کرنے کے طویل ذرا

ی ف،(Financing Decisionمالیاتی فیصلہ سازی)

 

ظ
 اورپیوپینڈ فیصلہ سازی(Investment Decisionکی فیصلہ سازی) تو

(Dividend Decision) حاصل  لیاتی فیصلہ سازی دراصل رقومات کومالیاتی فیصلہ سازی سے تعلق رکھتے ہیں ۔ما یصلے تین اہم اقسال کے

 مالیاتی فیصلہ سازی کے دورام حسب ذیل عوامل کو مد نظر رکھا جاا  ے۔۔دونوں معاملات پربحث کرا  ے۔۔  کاری سرمایہ  کرنے اور اس کی

  Control Considerationقابوپرغور(Cash Flow     4قدی بہاؤ(Risk     3جوکھم(Cost 2(لاگت 1

کہتے ہیں۔ (Cost)سرمایہ کاری کے لئے مطلوبہ سرمایہ حاصل کرنے پر عائد مصارف یا سرمایہ پرعائد سود کولاگت یا (Cost):(لاگت 1

 ،لوم وغیرہ سے ضروری مالیہ حاصل ادا کیا جانے والا خرچ ے۔۔شرح سود مقرر ہوا  ے۔۔ کےلیےسودسرمایہ 

ن ن

 
رس ،بن

چ

ن

 

فرل کو حصص ،پب

ہوا  ے۔ لیکن تمال ذرائع فرل کے لئے موزوں نہیں ہوتے بلکہ مطلوبہ سرمایہ کو اس طرح حاصل کریں جس سے فرل کی قدر میں ااحفہ ہو اس 

رس سے 
چ

ن

 

گ فیصلہ منافع ک کا تقابل کیا جاا  ے۔۔ اور اس سے فرل کی قدر یاکے دورام ضروری سرمایہ حاصل کرنے لئے حصص اورپب

ن

ن
س

ن

ئ
فینا

سے حاصل کیا جائے یا (Retained Earning)روکی ہوئی آمدنیحصص ،حاصل کرنے کے اندرونی ذرائع جیسے سازی میں مطلوبہ رقم

رس ،بنک لوم سے سرمایہ حاصل کریں ۔اندرونی وبیرونی ذرائع سے سرمایہ کی اس طرح تقسیمپھربیرونی ذرائع 
چ

ن

 

  کریں جس سے سے جسے پب

 مطلوبہ رقم کوحاصل کرنے کے دورام کے ساتھ فرل کی قدر میں ااحفہ ہو۔Optimum Capital Structureسرمایہ کی انسب ساخت

صل کرنےکےذرائع کاتعین مطلوبہ رقم کوحا،بل مطلوبہ رقم کو حاصل کرنے کے مختلف ذرائع اور ام کے درمیام تقا،  مطلوبہ رقم کی مقدار

 غورکیاجاا  ے۔۔ وغیرہ پر
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جوکھم سرمایہ کاری کالازمی حصہ ے۔۔بعض اوقات غیر یقینی صورتحاك یا کمپنیوں کو نقصام کے ساتھ جوکھم جڑا ہوا  ے۔۔  (Risk):جوکھم(2

۔جوکھم کے سبب مالیاتی نقصانات عائد ہوتے ہیں ۔کمپنی  ے۔ ا پایاجامیں کافی جوکھم  ذاتی سرمایہ کے مقالے  میں بیرونی ذرائع سے حاصل فنڈس 

 جاتے ہیں ۔ کی صورت میں جوکھم کے امکانات بڑھوغیرہ ناہو دیوالیہ، کا شکار ہو نقصام

ادائیگی میں بہاؤ کہلاا  ے۔۔حاصل سرمایہ کو مختلف مصارف کی قدی  سرمایہ یا روپیہ کا اندرونی اور بیرونی  بہاؤ  (Cash flow):بہاؤ قدی (3

طویل مدتی منصوبوں میں استعماك کیا جاا  ے۔۔جس کے لئے قدی بہاؤ کو یقینی بنانا لازمی ہوا   رقومات کو قلیل وفاضل استعماك کیاجاا  ے۔۔

نہیں ہوا  ۔ایسی صورت میں فرل کے حاصل مشکل ہوتی ے۔یاضرورت کے مطابق سرمایہ کرنے میں  صلے۔۔بعض اوقات فرل کو قدی  حا

مستحکم فرل کی نشانی ے۔ اور کامیاب مالیاتی پالیسی کاحصہ ہوا  ے۔۔ہرفرل قدی بہاؤ  قدی بہاؤ میں توازمو سائل کااستعماك کیا جاا  ے۔۔  مالیدیگر

 پیدا کرنا چاہتے ہیں۔ل معاشی استحکاکو بہتر بتاتے ہوئے 

 منافع ک کی موزوں شرح پر اطمینام پیدا کرلیا جاا  ے۔۔سرمایہ کاری سے قبل شرح منافع ک یا حاصل  (Rate of Return):(شرح منافع ک5

خاططرخواہ حصہ کارقم  رکھتے ہوئے فرل کو حاصل سرمایہ کیکمپنی کے منافع ک کے ساتھ دولت میں ااحفہ بھی اہم صد ک ہوا  ے۔۔جن کومدنظر 

 سرمایہ کاری کی جاتی ے۔۔ کی

  (Learning Outcomes)اکتسابی نتائج 3.8

بچت سرمایہ کاری کے لئے درکار سرمایہ فراہم کرتی ے۔۔عوال اپنے فاضل رقومات کو مستقبل کی ضروریات کی تکمیل کے لئے  

 یا اثاثوں کی خریدی میں مشغوك کرتے ہیں جس کو سرمایہ کاری کہتے ہیں ۔مستقبل کے 

ٹ

فاضل رقومات کومحفوظ رکھتے ہیں ساتھ ہی کسی پراج کٹ

و ں میں روپیہ مشغوك کرنا سرمایہ کاری کہلاا  ے۔۔حصص بازار ،زمینات کی خریدوفروخت ،بنک  فوائد حاصل کرنے کے لئے
ع

 

ئ
موزوں ذرا

ر کے مطابق عوال روزمرہ کے لین دین ،مستقبل کی ضرورت اور چند مخصوص 

ن
ن

 
پپاز  ،یمہ  ،وغیرہ سرمایہ کاری کے چند اہم ذرائع ہیں ۔ک

۔ہر فرد مستقبل کی زندگی کو بہتر بنانے کا خواہشمند  ہوا  ے۔۔ای  صد ک کے ت بچتوں کو کسی روپیہ اپنے پاس رکھتے ہیں مقاصد کے ت 

س یا اونچے مقاصد والے منصوبوں پر مشغوك کرا  ے۔۔بچتوں کے ذریعہ سرمایہ کے تحفظ کے ساتھ انسب سطح پر استعماك ممکن 

ٹ

کٹ ج 

موزوں پرا

س کی کیفیت ،شرح منافع ک مستقبل میں

ٹ

کٹ ج 

 فرل کی حالت،شرح نمو ورکی  اور شخصی اوصاف وغیرہ سرمایہ کاری پر اثر انداز ہوتے ہوا  ے۔۔ پرا

کو ہیں ۔عال طور پر بچتیں بنک میں جمع شدہ ہوتے ہیں ۔بنک یا مالیاتی ادارے قلیل و طویل مدتی قرض فراہم کرتے ہیں ساتھ ہی فاضل رقومات 

س میں مشغوك کرتے ہیں ۔

ٹ

کٹ ج 

 کسی بڑے پرا

  (Keywords) ظکلیدی الفا 3.9

 کہتے ہیں ۔ (Share)کمپنی کے سرمایہ کا ایک حصہ یا اکائی کو حصص  : (Shares)حصص 

 ہ کہلاا  ے۔۔وہ شخص یا ادارہ جس کے نا ل پریمہ  ہو یمہ  کنند  :(Insurance Holder)ہیمہ  کنند
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 کیا جاا  ے۔ پیوپنڈ کہلاا  ے۔۔کمپنی کے منافع ک کا وہ حصہ جس کو حصص داروں میں تقسیم   : (Dividend)پیوپنڈ

:(Qualified Savings)  ٹیکس کی جانب سے قبوك کیا جاا  ے۔۔ ایسے بچتیں جن کو انکم 

  (Model Examination Questions)نمونہ امتحانی سوالات 3.10

 خاطلی جگہوں کو پر کیجئے۔

 ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہیں ۔پر اثر انداز اہم عوامل ۔۔سرمایہ کاری (1

2) ATMکاپھیلاؤ ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ے۔۔ 

3) ULIP۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ے۔۔کا پھیلاؤ ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ 

 بانڈس پر۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ادا کیا جاا  ے۔۔ (4

 حصص پر۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ادا کیاجاا  ے۔۔(5

 مختصر جوابات کے حامل سوالات

 سرمایہ کاری کے اہم مقاصد کو بیام کیجئے۔۔1

رس کے درمیام ۔2
چ

ن

 

 امتیاز کیجئے۔حصص اور پب

 رئیل اسٹیٹ کاروبار سے کیا مراد ے۔۔۔3

 میچوك فنڈ کے مفہول کو بیام کیجئے۔۔4

 پیداوار میں ااحفہ سے کیا مراد ے۔۔۔5

 طویل  جوابات کے حامل سوالات

 ۔سرمایہ کاری پراثر انداز اہم عوامل کو بیام کیجئے۔6

 ۔سرمایہ کاری کے مختلف اقسال کو بیام کیجئے۔7

 کاری کے مقاصد کو بیام کیجئے۔۔سرمایہ 8

 ۔سرمایہ کاری کی وسعت کوبیام کیجئے۔9



 
 

68 
 

 

 ۔سرماوی موازنہ سازی4 اکائی

(Capital Budgeting) 

 اکائی کے اجزا

  Introduction             تمہید   4.0

        Objectives          مقاصد 4.1

گ کے معنی اورتعریف 4.2

 

ن

 

ج ٹ
ب 

         Meaning and Definition of Capital Budgeting  کیپٹل 

گ کے مقاصد  4.3

 

ن

 

ج ٹ
ب 

  Objectives of Capital Budgeting            کیپٹل 

گ کی نوعیت یا ماہیت وسعت  4.4

 

ن

 

ج ٹ
ب 

                                         Nature and Scope of Capital Budgetingکیپٹل 

گ( پر اثر انداز عوامل   4.5

 

ن

 

ج ٹ
ب 

  Factors Effect on Capital Budgeting  سرمایہ کی موازنہ سازی یا)کیپٹل 

گ کی ضرورت اور  اہمیت  4.6

 

ن

 

ج ٹ
ب 

                       Need and Importance of Capital Budgeting        کیپٹل 

گ کاطریقہ عمل 4.7

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 Process of Capital Budgeting                  کیپٹل 

    Learning Outcomes        اکتسابی نتائج  4.8

         Keywords         کلیدی الفاظ  4.9

           Model Examination Questions      نمونہ امتحانی سوالات 4.10

  (Introduction) تمہید   4.0

سرمایہ کاری کی بدولت مستقبل میں فوائد مطالعہ کرچکے ہیں ۔یہ کار اور اس کی اہمیت وذرائع کاآپ سابقہ اکائی میں سرما !عزیز طلباء  

 ، فروشمقصد کے تحت اپنی تجارت قائم کرتے ہیں ۔چلر اسی منافع کمانا ہوتا ہے اس لئے تاجرین  ۔تجارت کا اہم مقصدحاصل ہوتے ہیں 

ک تاجرین عتوں ی یا داکاندوںوی سے ماؽ خرید تے ٹھوسے ضروری مقدار میں ماؽ خرید کر صارفین کو ماؽ فروخت کرتے ہیں ۔ فروشتھوک 

 کی صنعت،کاغذ کی صنعت ،چمڑے کی صنعت ،ادویات کی صنعت ، کپڑے تےتے ہیں ۔کئے پرقائمیاچھوٹے پیمانے  واوسطہیں۔صنعتیں بھاری 

اگربتی،صابن  ٹوموبائل کی صنعت،الکٹرک کی صنعت وغیرہ چند بھاری پیمانے کی صنعتیں ہیں ۔اسی طرح بیٹری بنانے کا کارخانہ ،موؾ بتی ،آ

ٹکنالوجی وعصری  علاقے،بھاری مشنریوی ،داکاوار آلات،وغیرہ چند اوسط اور چھوٹے پیمانے کی صنعتیں ہیں ۔عتوں ی کے قیاؾ کے لئے وسیع 

آلات کی ضرورت ہوتی ہے۔عتوں ی کی داکاوار کے اعتبار سے داکاواری آلات خریدے تےتے ہیں ۔ داکاواری آلات کی خریدی سے قبل 
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 اادگد ع عمل میں لائی تےتی ہے   تقابلی تجزیہ بھی کیاتےتا ہے ۔مالی اعتبار سے اطمیناؿ کرنے کے بعد اؿ مشینوی کی خریدی اور فرؾ میںاس کا 

کے متعلق معلومات حاصل کریں (Capital Budgeting)سرمایہ کی موازنہ سازیاس اکائی میں ہم پر بھاری سرمایہ مشغوؽ کیا تےتا ہے۔

 گے۔

        (Objectives) مقاصد 4.1

 :اس اکائی کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہوتےئیں گے کہ

 گ کے

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 ۔ معنی وفہومؾ کی واحت  کرکیں کیپٹل 

  گ کے

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 ۔بیاؿ کرکیں مقاصد کیپٹل 

 گ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 ۔اہمیت کی واحت  کرکیں کی ضرورت و کیپٹل 

 گ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 ۔کے مراحل کی واحت  کرکیں  میں  کیپٹل 

گ کے معنی وفہومؾکیپٹل  4.2

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 (Meaning and Definition of Capital Budgeting)    

عتوں ی یا داکاواری اداروی کے قیاؾ کے لئے بھاری سرمایہ اور درکار داکاواری آلات،ٹکنالوجی کی ضرورت ہوتی ہے جن پر بھاری  

گ کی یم کے کے لئے بحث کرتی ہے۔کیپٹل سےاؿ ہی چیزوی  ((Capital Budgetingسرمایہ مشغوؽ کیاتےتا ہے۔سرماوی موازنہ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 

 تعریفات کا مطالعہ کیجئے۔ ذیل کی

 پر  

 

گ)موازنہ( دو الفاظ کا مرکب ہے   میں سرمایہ کا تجزیہ کرتے ہوئے پراج کٹ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

گ دراصل کیپٹل )سرمایہ (اور 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

کیپٹل 

 سرمایہ کے مشغوؽ کرنے یا نہ کرنے پر فیصلہ لیا تےتا ہے۔

گ ایک طویل مدتی منصوبہ ہے   میں ممکنہ سرمایہ کی فراہمی (Charles T. Horngren)ؿ گرینچارلس ٹی ہار

 

ن

 

ج ٹ
ب 

کے مطابق کیپٹل 

 کرتا ہے۔ اور اس کے استعماؽ پر بحث

“Capital Budgeting as a long term planning for making and financing proposed capital 

outlays”. 

 R.N. Anthony گ کے مطابق

 

ن

 

ج ٹ
ب 

ت کے  م ظر م میں ڈز ز کو صلایا طویل مدت کے لئے متوقع یا تشفی بخش حامستقبل کیپٹل 

 مشغوؽ کرنے سے تعلق رکھتا ہے۔

 “Any investment involving commitment of funds now with the expectations of 

earnings a satisfactory return on these funds over a period of time in future”. 

 John. J.Hampton گ سرمایہ کے حصوؽ اور اس کی سرمایہ کاری کے طریقہ عمل سے تعلق رکھتا ہے۔

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کے مطابق کیپٹل 
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 “Capital Budgeting is concerned with the firm’s formal process for the acquisition and 

investments of capital”. 

 Richard and Green lawگ لاتاتا ہے۔صلاکے مطابق طویل مدتی فوائد یا حا

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 ت کے لئے وسائل کا استعماؽ کرنا کیپٹل 

 “Acquiring inputs with long term Return” 

 Lynch  کے مطابق فرؾ کے طویل مدتی منافع میں ااحفہ کے لئے فرؾ میں موجود سرمایہ کی موزوی ترقیاتی منصوبہ بندی کو کیپٹل

گ 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کہتے ہیں ۔یاسرمایہ کی موازنہ سازی 

 “Capital Budgeting Consist in planning development of available capital for the 

purpose of maximizing the long term profitability of the Concern”. 

گسرمایہ کی موازنہ سازی) 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

س کے آغاز،فرؾ کی توسیع ،جد (کیپٹل 

 

کٹ ج 

ید مشینوی کی نصیب  یا سرمایہ کاری کی تےچ کونئے پرا

گ کے تحت مشغوؽ سرمایہ کے تجزیہ ،سرمایہ کے اندرونی وبیرونی بہاؤ میں توازؿ کے ساتھ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 اور تجزیہ کے لئے استعماؽ کیاتےتا ہے۔کیپٹل 

گ طویل مدتی اثاثوی کی سرمایہ کاری اور

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 پر سرمایہ  ،اس پر حاصل متوقع آمدنی متوقع آمدنی کی سطح کی تےچ کی تےتی ہے۔ کیپٹل 

 

کسی پراج کٹ

سرمایہ کی موازنہ مشغوؽ کرنے یا نہ کرنے پر بحث کرتا ہے اس کے لئے کھاتہ نویسی کے اصولوی پر عمل کرتے ہوئے قطعی فیصلہ کیا تےتا ہے۔

گسازی)

 

ن

 

ج ٹ
ب 

س کو قبوؽ کر (کیپٹل 

 

کٹ ج 

گ یں یا ستردد کیا تےئے ۔مالیاتی یا سرماوی فیصلہ سازی میں مدد کرتی ہے۔آیا پرا

 

ن

 

ج ٹ
ب 

روای میں کیپٹل 

گ میں ڈز ز یعنی ڈز س کو مستقبل کے طویل مدتی فواید کے لئے استعماؽ کیا تےتا ہے۔

 

ن

 

ج ٹ
ب 

اثاثے پر (Non-flexible)کو غیر لچکدار کیپٹل 

گ پر فیصلہ سازی ناقابل تبدیل 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

گ کو۔ہوتے ہیں (Irreversible Decision)سرمایہ مشغوؽ کیاتےتا ہے۔ کیپٹل 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کیپٹل 

(Investment Appraisal)ذیل میں سرماوی اخراتےتبھی کہتے ہیں ۔(Capital expenditure) ہیں ۔  کی چند اہم امثاؽ دئے گئے 

 فرؾ کے لیے زمین ،عمارت ،پلانٹ ،مشنری ،فرنیچر ،ٹکنالوجی ،عصری آلات وغیرہ کی خریدی۔۔1

 ومشنریوی کو جدیدیت یا عصری آلات میں تبدیل کرنا۔فرؾ کے قدیم داکاواری آلات ۔2

 فرؾ میں مستقل اثاثوی کی اادگد ع ودرستگی پر عائد مصارػ۔۔3

 عصری ٹکنالوجی کی دیکھ بھاؽ پر عاید مصارػ۔۔4

 فرؾ کی صلاحیتوی میں ااحفہ پر کی تےنے والے تحقیقی وترقیات پر عاید مصارػ۔۔5

گ کے مقاصد 4.3

 

ن

 

ج ٹ
ب 

  (Objectives of Capital Budgeting) کیپٹل 

س کی سرمایہ کاری کے فیصلہ سے تعلق رکھتی ہے۔

 

کٹ ج 

گ مستقل اثاثوی وپرا

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 فرؾ کے لئے یہ کافی اہمیت رکھتے ہیں ۔کیپٹل 

گ 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 مقاصد کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ کے چند اہم کیپٹل 

 سرمایہ کی فراہمی اور اس پر کنٹروؽ کرنا۔کے لئے درکار (Capital expenditure)سرماوی اخراتےت۔1
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 سرماوی اخراتےت پر حاصل آمدنی کی تےچ اور تجزیہ کرنا۔۔2

 سرماوی اخراتےت یا مستقل اثاثوی کے لئے درکار ڈز ز کی فراہمی کو یقینی بنانا۔۔3

 سرماوی اخراتےت پرکنٹروؽ کرنا۔۔4

 کو قبوؽ کرنا۔۔5

 

 متوقع آمدنی والے پراج کٹ

س کی نشاندہی کرنا اور  جوکھم والے۔6

 

کٹ ج 

 ۔ اؿ پر سرمایہ کاری سے احتیاط کرناپرا

 حصص داروی کی قدر میں ااحفہ اور فرؾ کی دولت میں ااحفہ کرنا۔۔7

گ کی نوعیت یا ماہیت وسعت  4.4

 

ن

 

ج ٹ
ب 

          (Nature and Scope of Capital Budgeting)کیپٹل 

استحکاؾ کے ساتھ ساتھ فروغ کے خواہشمند ہوتے ہیں ۔عتوں ی کی توسیع کے لئے مالیاتی ہر فرؾ یا داکاواری ادارے کاروبار میں  

نئے داکاواری اکائیای  حکمت اختیار کی تےتی ہے۔قدیم مشینوی کی جگہ جدید مشینوی وعصری آلات میں تبدیل کیاتےتا ہے۔نئے علاقوی میں

فرنیچر،ٹکنالوجی  وعصری آلات جیسے مستقل اثاثوی کے حصوؽ کے لئے ، اؿ سب معاملات کے لئے زمین ،پلانٹ ،مشنریقائم کی تےتی ہے۔

بھاری سرمایہ کی ضرورت ہوتی ہے۔ اؿ اثاثوی پر ایک مرتبہ سرمایہ مشغوؽ کیاتےتا ہے لیکن مستقبل میں طویل مدت تک مالی فوائد حاصل 

مستقل  داکاواریت میں ااحفہ مکن  ہیں  اس لئے ہر نعتکارکارکرد ع یاہوتے ہیں ۔مستقل اثاثوی پر سرمایہ کاری کے بغیر فرؾ یا صنعت کی 

 عصری آلات کی کارکرد ع کا مطالعہ کیاتےتا ہے۔ مستعملعتوں ی میں  کی تےتی ہے ۔اثاثوی پر سرمایہ کاری سے قبل ماہرین سے رائے طلب 

پر سرمایہ کاری اور اؿ سے متوقع حاصل آمدنی کا مطالعہ کرتے ہوئے ہر میداؿ میں اطمیناؿ (Fixed Assets)مستقل اثاثوی 

سے داکا ہونے پر مستقل اثاثوی پر سرمایہ کاری کی تےتی ہے اؿ اثاثوی پر بھاری سرمایہ مشغوؽ کیا تےتا ہے۔اؿ اثاثوی میں بار بار تبدیلی 

 Long term)کاری کا تعلق طویل مدتی فوائد سے پایا تےتا ہے اس لئے اہیں  نقصانات بڑھ تےتے ہیں ۔ مستقل اثاثے پر سرمایہ 

Investment Decision) ور بھی کہا تےتا ہے ۔اؿ اثاثوی پر سرمایہ کاری سے قبل موزوی منصوبہ بندی ،ضروری سرمایہ کی فراہمی ،ا

 قطعی فیصلہ کے مختلف مراحل کے بعد تکمیل کی تےتی ہے۔

گ )سازیسرمایہ کی موازنہ 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

  (Features of Capital Budgeting):خصوصیات کی(کیپٹل 

گ 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

س کی تجزیہ وتےچ کا مقبوؽ ترین طریقہ ہے ۔یہ مستقل اثاثوی پر طویل مدتی سرمایہ کاری پر فیصلہ سازی میں  کیپٹل 

 

کٹ ج 

پرا

 پر فیصلہ لیا تےتا ہے۔

 

گاستعماؽ کیاتےتا ہے۔اس میں استعماؽ مختلف طریقوی کی مدد سے پراج کٹ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

کے چند اہم خصوصیات کو ذیل  کیپٹل 

 میں بتلایا گیا ہے۔

گ کی بنیادی خصوصیت ہے۔عتوں   (Large Investment):سرمایہ کاری ۔بھاری1

 

ن

 

ج ٹ
ب 

ی میں پلانٹ ،مشنری بھاری سرمایہ کاری کیپٹل 

ی داکاواری آلات کی خریدی ،قدیم مشنریوی  کی جدیدیت میں تبدیلی ،نئے داکاواری اداروی کا قیاؾ ،کاروبار کی توسیع وغیرہ پر ،فرنیچر ،عصر

گتا ہے  کو استعماؽ کرنے سے قبل بھاری سرمایہ مشغوؽ ہو

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کی تکنیک کو اختیار کرتے ہوئے قطعی فیصلہ لیا تےتا ہے۔کیونکہ ہر کیپٹل 
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 ۔ ہے تے ہوئے کامیابی سے ہمکنار کیاتےسکتامنصوبہ بند طریقہ سے استعماؽ کرفرؾ یا صنعت کو سرمایہ کے محدود ذرائع حاصل ہوتے ہیں جن کو  

گ  (Long term profitability):طویل منافع۔2

 

ن

 

ج ٹ
ب 

میں طویل مدتی سرمایہ کاری اور اس سے طویل مدت تک فوائد حاصل  کیپٹل 

 پر سرمایہ کاری یعنی ہوتے ہیں ۔طویل مدتی فوائد کے پیش نظر ہی سرمایہ کاری کی تےتی ہے۔

 

کی تےتی ہے   سے طویل مدتی فوائد  ایسے پراج کٹ

 حاصل ہوتے ہوی    کے حصص داروی اور صنعت کی قدر میں بھی ااحفہ ہوتا ہے۔

 پر سرمایہ کاری کے قطعی فیصلہ کے بعد اس پر عمل کیا تےتا ہے۔  (Irreversible Decisions):ناقابل تبدیل فیصلے ۔3

 

 کسی پراج کٹ

س پر   تبدیلی کی گنجائش ہیں اس میں کسی قسم کی ردو بدؽ یا 

 

کٹ ج 

سرمایہ مشغوؽ کیا تےتا ہے۔منصوبہ کے مطابق منصوبہ کےتحت پائی تےتی ۔پرا

 میں کسی بھی قسم کی ردو بدؽ یا تبدیلی داکاواری آلات،

 

مشنری وغیرہ کی خریدی کی تےتی ہے   پر بھاری سرمایہ مشغوؽ کیا تےتا ہے۔پراج کٹ

گ کی گنجائش ہیں  پائی تےتی ۔اس لئے

 

ن

 

ج ٹ
ب 

میں قطعی فیصلے ناقابل تبدیل ہوتے ہیں  جو اس کی ایک اہم خصوصیت ہے۔فیصلوی میں  کیپٹل 

 معمولی سی تبدیلی سے فرؾ کے مصارػ میں ااحفہ کے ساتھ ساتھ اخراتےت میں ااحفہ ہوتا ہے اس لئے فیصلوی میں تبدیلی ہیں  کی تےتی ۔

گ  (Risk):۔جوکھم 4

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 ، کے فیصلے کے مطابق بھاری سرمایہ مشغوؽ کیا تےتا ہے۔مستقبل کی غیر یقینی صورتحاؽ ،حکومتوی کی تبدیلی کیپٹل 

 جنگ، ،سماوی ،سماجی ومعاشی حالات میں تبدیلی ،قومی وبین الاقوامی حالات میں تبدیلی  ،مسابقت ،افراط زر تفامعاشی پالیسیوی میں تبدیلی ،آ

 پر منفی اثرات پرب  کی بناجیسےاسباوبائی امراض  وغیرہ 

 

ہوسکتے ہیں   کے سبب  جوکھم یا نقصانات کے قوی امکانا ت پائے تےتے  مرتباج کٹ

جوکھم کاروبار کے ساتھ ساتھ سرمایہ کاری کومتاثر ہیں ۔ بھاری سرمایہ کاری کے ساتھ جوکھم یا نقصانات کے امکانات زیادہ پائے تےتے ہیں ۔

 کرتی ہے۔

گ  (Impact on Cost):اثر۔لاگت یا مصارػ پر 5

 

ن

 

ج ٹ
ب 

کے تحت بھاری سرمایہ  مشغوؽ کیا تےتا ہے    کے سبب صنعت کے  کیپٹل 

 کےسبب ،بیمہ،کرایہ،ضمنی مصارػ متفرؼ مصارػ،حفاظتی اخراتےت،دفتری 

 

مصارػ یااخراتےت میں ااحفہ ہوتا ہے۔ہر پراج کٹ

 کے ساتھ ساتھ حاصل فوائد کا تقابلی تجزیہ کیا تےتا ہے۔ااحفی لاگت مصارػ وغیرہ مختلف حصوی میں تبدیلی واقع ہوتی ہے۔

گ   (Difficult Decision Making):۔فیصلہ سازی میں مشکلات 6

 

ن

 

ج ٹ
ب 

کاتعلق آج کی سرمایہ کاری اور مستقبل میں حاصل  کیپٹل 

 پر فیصلہ سازی میں مختلف طریقوی کو استعماؽ 

 

متوقع آمدنی سے ہوتا ہے۔منصوبہ کے مطابق متوقع آمدنی کی کوئی ضمانت ہیں  ہوتی ۔پراج کٹ

 پر قطعی فیصلہ کافی مشکل  کیا تےتا ہے۔بعض طریقوی میں مثبت اور بعض طریقوی میں منفی نتائج حاصل ہوتے ہیں ۔اؿ حالات

 

میں پراج کٹ

سرمایہ کاری کے حالیہ دور میں مثبت نتائج حاصل ہوسکتے ہیں لیکن مستقبل کے غیر یقینی صورتحاؽ کے  م ظر م میں منفی نتائج حاصل ہوتا ہے۔

 یہ پر فیصلہ کرنا کافی مشکل ہوتاہے۔ ہے۔غیر موا ی یاغیر متوقع نتائج کے  م ظر م میں سرماسکتاہونے کے امکانات کونظر اندازہیں  کیا تے

گسرمایہ کی موازنہ سازی یا) 4.5

 

ن

 

ج ٹ
ب 

  (Factors Effect on Capital Budgeting) پر اثر انداز عوامل (کیپٹل 

گ 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کے قیاؾ میں کیپٹل 

 

 میں مستقل اثاثوی  پرسرمایہ کاری اور اس سے حاصل نتائج پر بحث کی تےتی ہے۔فرؾ کی توسیع ،پراج کٹ

گمرکزی کردار ادا کرتی ہے۔ 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 پر اثر انداز چند اہم عوامل کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ کیپٹل 
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 کی لاگت1

 

فرؾ یا عتوں ی میں مستقل یا بھاری پیمانے کے داکاواری آلات کی نصیب  کے لئے   (Cost of Project):۔پراج کٹ

 کے طور پر 

 

 کی لاگت کہتے بھاری سرمایہ کی ضرورت ہوتی ہے   کو پراج کٹ

 

سرمایہ فراہم کیا تےتا ہے   پر عائد مصارػ یا قیمت کو پراج کٹ

گہیں ۔

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کی قیمت یا لاگت کی بنیاد پر مستقبل کے کیپٹل 

 

یاحاصلات کا (Inflow)پر اثر انداز ہونے والا یہ ایک اہم عامل ہے۔پراج کٹ

 اندازہ قائم کیا تےتا ہے۔

  (Availability of Funds):۔ڈز ز کی فراہمی یا دستیابی2

 کی لاگت کے اعتبار سے سرمایہ کی فراہمی کو یقینی بنانے کے لئے مالی ذرائع کا تعین کیا تےتا ہے۔ڈز س  

 

گپراج کٹ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

پر اثر  کیپٹل 

 کی

 

 یا بیرونی ذرائع سے فراہم کیا تےتا ئعفرؾ کے اندرونی مالی ذرا  لاگت کے اعتبار سے درکار ڈز س کوانداز ہونے والا اہم عامل ہے۔پراج کٹ

 ہے۔کم لاگت کے 

 

 کے لئے ڈز س کے ذرائع اور پراج کٹ

 

کے لئے درکار سرمایہ کو آسانی سے فراہم کیاتےسکتا ہے۔بھاری پیمانے کے پراج کٹ

 کے مطابق ڈز س کی عدؾ فراہمی کی صورت میں فرؾ کے مالی وانتظامی ووقت کا تعین کرنا لازمی ہوتا ہے۔

 

احئع ہوتے ئل ساپراج کٹ

 فراہم کرنے کی کوشش کی تےتی ہے۔بھی ط میں فراہم کرنے کی ضرورت پر  اقساط میں ہیں۔درکار ڈز س کواقسا

 کی کارکرد۔3

 

گ  (Life of Projector Period):مدت پراج کٹ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کی مدت کیپٹل 

 

 کی یا پر پراج کٹ

 

کافی  کارکردمدتپراج کٹ

 کی مدہوتی ہےجوسرمایہ کی موازنہ سازی پراثراندازہوتی ہے۔ اہمیت کی حامل 

 

میں فوائد ت طویل ہوتی ہے۔ طویل مدت عاؾ طور پر پراج کٹ

 کو اہمیت دی تےتی ہے۔اور بہتر کارکرد ع 

 

 کی مدت سرمایہ کی موازنہ سازی پراثر انداز اہم عامل ہے۔والے پراج کٹ

 

 پراج کٹ

 پر اثراند  (Risk):۔جوکھم4

 

 چھوٹے وبڑے ہرغیر یقینی صورتحاؽ یا خطرات   والا ایک اہم عامل ہے۔مستقبل کیاز ہونےجوکھم پراج کٹ

 پر عائد ہوتے ہیں ۔

 

 کی لاگت کے ساتھ ساتھ جوکھم یا خطرات بھی جڑے ہوتے ہیں ۔جوکھم کو مدنظر رکھتے ہوئے اپراج کٹ

 

ؿ کے سد پراج کٹ

 حکمت عملی اختیار کی تےتی ہے۔ باب  کےلئے

گطویل مدتی فوائد حاصل کرنا  (Earnings):۔حاصلات یا آمدنی 5

 

ن

 

ج ٹ
ب 

گکا اہم مقصد ہوتا ہے۔اسی مقصد کے تحت  کیپٹل 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

  کیپٹل 

 کی تےچ کی تےتی ہے۔

 

 ،  Accounting Rate of Return ،Net Present Valueکے مختلف طریقوی کے ذریعہ پراج کٹ

Profitability Indexپر مستقبل میں حاصل آمدنی کی سطح کا تعین کیا تےتا ہے۔اونچے منافع والے  طریقوی  وغیرہ مختلف 

 

سے پراج کٹ

 کو ترجیحاً قبوؽ کیا تےتا ہے۔

 

 پراج کٹ

 پر سرمایہ کاری کے سبب طویل مدتی فوائد کے ساتھ ساتھ  (Cash inflow):نقدی کا اندرونی بہاؤ۔6

 

 نقدی کے بہاؤٹیکس مابعدپراج کٹ

(CFAT) کیا تےتا ہے۔کا بھی مطالعہ(Cash flow After Tax) گ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

فع میں منا تجزیہ کا اہم عنصر ہے   میں نقدکے  کیپٹل 

 کی فر

 

 سے حاصل سود ع کو شامل کیاتےتا ہے۔پراج کٹ

 

 پر فیصلہ کیا تےتا ہے۔ااحفی کی بنیاد پر پرا(CFAT)یا(Cash flow)پراج کٹ

 

ج کٹ

 کی بدولت فرؾ کو فوائد کے ساتھ مالی موقف میں استحکاؾ داکا ہوتا ہے۔ نقدی بہاؤ

 کے لئے درکار سرمایہ حاصل کرنے کے واحصص  (Leverage):۔قرض کی ساخت7

 

رس پراج کٹ
چ

 

 

طویل مدتی اہم ذرائع ہیں ۔حصص ر ڈب

رس کے درمیاؿ ایسا تناسب جہای ہر فرؾ اور حصص داروی کی قدر میں ااحفہ ہوتا 
چ

 

 

 (Debt)تناسب میں حصص اور قرض ہے۔اسیاور ڈب
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گکہا تےتا ہے۔لیوریج  (Leverage)یعنی قرض میں تبدیلی کو (Debt)کوحاصل کیا تےتا ہے۔فرؾ کے سرمایہ میں 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

پر اثر انداز  کیپٹل 

لی موقف ستحکم ما ؾ کاسطح پر فر  اورفرؾ کی قدربہتر ہوتی ہے۔اسسطح پرحصص(Optimum)قرض کی انسبہونے والا ایک اہم عامل ہے۔

  اسی سطح سے انحراػ کی صورت میں متوقع فوائد کاحاصل ہونا دشوار ہوتا ہے۔ ہے۔ہوتا

 سے حاصل آمدنی8

 

کرنے کے مقصد کے تحت سرمایہ کاری کی تےتی  حاصل منافع یا آمدنی   (Project Revenue):۔پراج کٹ

گہے۔آمدنی یا منافع کی سطح 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کو ترجیحاً قبوؽ کیا تےتا ہے۔ زیادہاہم عامل ہے۔ نداز ہونے والاپر اثر ا کیپٹل 

 

سے کم  توقعآمدنی والے پراج کٹ

 کورد کیا تےتا ہے۔آمدنی 

 

 والے پراج کٹ

 کے تعین کے دوراؿ قومی وبین الاقوامی بازاری حالات راست طورپراثر انداز ہوتے ہیں   (Market factor):بازاری عوامل۔9

 

پراج کٹ

ء ہیں جو ۔موسم میں تبدیلی ،افراطِ زر ، حکومتی پالیسیوی میں تبدیلی ،وبائی امراض ،آفات سماوی ،فیشن میں تبدیلی وغیرہ بازاری عوامل کے اجزا

گراست طور پر 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 ۔ہیں  کو متاثر کرتے کیپٹل 

گ 4.6

 

ن

 

ج ٹ
ب 

  (Need and Importance of Capital Budgeting) کی ضرورت اوراہمیت کیپٹل 

گسرمایہ کی موازنہ سازی)

 

ن

 

ج ٹ
ب 

داکاواریت میں ااحفہ کرنے میں اہم کردار ادا کرتا ہے۔مستقل اثاثوی کی خریدی فرؾ کی (کیپٹل 

اہم کردار ادا کرتے ہیں ۔عتوں ی کی بھی اور اؿ سے حاصل فوائد پر بحث کی تےتی ہے ۔ مستقل اثاثے عتوں ی کے ساتھ ساتھ قومی ترقی میں 

گمیں ترقی کے سبب مملکت کی معیشت میں بھی ترقی حاصل ہوتی ہے ۔ذیل 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کی اہمیت کو بتلایا گیا ہے۔ کیپٹل 

گسرمایہ کی موازنہ سازی)   (Long Investment):۔بھاری سرمایہ کاری1

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 ،اادگد ع،کے تحت مستقل اثاثوی کی خریدی (کیپٹل 

مایہ دیکھ بھاؽ پر بھاری سرمایہ مشغوؽ کیا تےتا ہے۔ہر فرؾ کے مالی وسائل محدود ہوتے ہیں ۔محدود وسائل کا بہتر وموزوی استعماؽ کے لئے سر

 سرمایہ کو منصوبہ بند طریقے پر استعماؽ کرنے سے صنعت کو ترقی ونمو ضروری ہوتا ہے۔ اختیارکرناکے استعماؽ کی منصوبہ بندی و حکمت عملی 

حاصل ہوتی ہے ۔سرمایہ کو منصوبہ کے بغیر استعماؽ کرنے پر فرؾ کے نقصانات کےامکانات داکا ہوتے ہیں اور کثیر سرمایہ احئع ہونے کا 

داکاواری آلات کوجدیدت میں تبدیل کرنا،جدیدمشینوی کی اادگد ع  پرانے کی خریدی،جیپلانٹ ومشنری،فرنیچر،ٹکنالوامکاؿ ہوتا ہے۔

 موزوی استعماؽ کےلئےاس کی اہمیت میں ااحفہ ہوتاہے۔وغیرہ کےلئےبھاری سرمایہ کی ضرورت ہوتی ہے۔اس کے

اوراؿ پرسرمایہ کاری کےلئےبھاری  ڈز س کی ضرورت ہوتی ثوی ثامستقل ا  (Irreversible Decision):فیصلہبل تبدیل ۔ناقا2

ہر زاویہ کا گہرائی سے مطالعہ کیا تےتا ہے۔فیصلہ کے مطابق سرمایہ  کیا تےتا ہے ۔فیصلہ کا ہے۔اؿ اثاثوی پرقطعی فیصلہ سےقبل کافی غوروخوص 

ی کے بعد منسوخی یا تبدیلی سے فرؾ کو بھاری نقصانات مشغوؽ کرنے کے بعد اس میں تبدیلی نامکن  ہوتی ہے کیونکہ مستقل اثاثوی کی خرید

 کے امکانات داکا ہوتے ہیں ساتھ ہی فرؾ کے مالی وسائل احئع ہوتے ہیں ۔

گ  (Long Term Funds):طویل مدتی ڈز س 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

کا تعلق طویل مدتی ڈز س سے پایا تےتا ہے ۔مستقل اثاثوی پر بھاری سرمایہ  کیپٹل 

بھاری سرمایہ کے ساتھ جوکھم کے امکانات بھی بڑھ تےتے ہیں ۔اس لئے مستقل اثاثوی اور سرمایہ کاری سے قبل کافی مشغوؽ کیا تےتا ہے۔
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فرؾ کے مالی وسائل احئع ہوسکتے ہیں اس  غفلت یا غلطی کے سنگین نتائج برآمد ہوتے ہیں ۔ فیصلہ سازی میں معمولیکیا تےتا ہے ۔ وخوصغور

 سے قبل کافی احتیاط کی تےتی ہے۔ؽ  لئے طویل مدتی ڈز س کے استعما

ثوی پر سرمایہ کاری کی وفوائد کے  م ظر م میں مستقل اثا فرؾ کو طویل مدتی منصوبہ  (Long Term profitability):طویل مدتی منافع

  کردار ادا کرتی ہے۔تےتی ہے ۔مستقل اثاثوی سے طویل مدتی فوائد حاصل ہوتے ہیں جو حصص داروی اور فرؾ کی قدر میں ااحفہ میں اہم 

فرؾ کی نمو،ترقی ،شرح منافع طویل مدتی ومستقل اثاثوی پر سرمایہ کاری پر منحصر ہے۔فرؾ کی صلاحیت وضرورت کے اعتبار سے  مستقل 

 ؾ کیضرورت سے کم مقدار میں سرمایہ مشغوؽ کرنا فرؾ کے لئے نقصاندہ ہوتا ہے ۔فراثاثوی پر سرمایہ مشغوؽ کریں ۔ضرورت سے زائد اور 

 پر مستقل اثاثوی پر سرمایہ مشغوؽ کریں ۔(Optimum)ضرورت کے اعتبار سے انسب سطح 

ی ف

 

ظ
ہوتا ہے ۔قطعی فیصلہ مستقل اثاثوی پر سرمایہ کاری پر فیصلہ سازی ایک اہم مرحلہ  (Investment Decision):فیصلہ سازی  تو

ضرورت ہوتی ہے ۔بھاری سرمایہ کاری کے ساتھ ساتھ جوکھم کے امکانات سےقبل سرمایہ کاری کے مختلف زاویوی سے مطالعہ اور تجزیہ کی 

مستقبل کی غیر یقینی صورتحاؽ کا بھی تجزیہ کیا تےتا ہے ۔انوسٹمنٹ پر سرمایہ کاری سے قبل ماہرین کی رائے اور متوقع ترقی بھی بڑھ تےتے ہیں ۔

 پرسرمایہ کاری فیصلہ لیا تےتا فع کے قوی مستقبل میں مثبت نتائج اور متوقع منارکھاتےتاہے۔ وآمدنی کو ملحوظ

 

امکانات کی صورت میں پراج کٹ

 ہے۔

گ   (National Importance):قومی اہمیت 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 ہے سکتاکے تحت فرؾ کو توسیع وفروغ کاری کے منصوبوی پر عمل کیا تے کیپٹل 

 سرگرمیوی میں ااحفہ ہوتا ہے۔ اسی کے ساتھ ساتھ بنک ،روزگار ،داکاوار ،فی کس آمدنی ، معیار زند ع ،معاشی ملک میں   کےسبب 

توازؿ ؾ عدعلاقہ واری میدانوی میں روزگار کے ذرائع میں ااحفہ ہوتا ہے۔عتوں ی کے قیاؾ کے سبب جیسے تشہیر،حمل و نقل وغیرہ  گوداؾ ،

گ کی کافی اہمیت پائی تےتی ہے۔قومی سطح کو دور کرنے کے ساتھ ساتھ پسماندہ علاقوی کی ترقی میں اہم کردار ادا کرتا ہے۔

 

ن

 

ج ٹ
ب 

  پر کیپٹل 

گ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

  (Advantages of Capital Budgeting):کے فوائد کیپٹل 

گ  

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کے چند اہم فوائد کوذیل میں بتلایا گیا ہے۔ کیپٹل 

گ ۔1

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کے انتخاب  میں مدد ملتی ہے۔ کیپٹل 

 

 کے ذریعہ صحیح درست پراج کٹ

س کا تقابل2

 

کٹ ج 

 کرنے میں مدد ملتی ہے۔ نتائج اخذکرتے ہوئے درست  ۔مختلف پرا

 کی فیصلہ سازی میں مرکزی کردار ادا کرتی ہے۔۔3

 

 پراج کٹ

س کی تکمیل کے دوراؿ ممکنہ جوکھم کی نشاندہی اور اؿ کے سد باب  کی حکمت عملی اختیار کرنے میں مدد ملتی ہے۔۔4

 

کٹ ج 

 پرا

  ہے۔مدد ملتیکےااحفہ میں حصص داروی اور فرؾ کی قدر ۔5

 ہے۔ کاباعثسرمایہ کے درست اور صحیح استعماؽ ۔6

 ۔7    

 

 سرمایہ کاری سےمحفوظاورضرورت سےزیادہ سے کم مددملتی ہے  سےضرورت  سرمایہ کاری میں(Optimum)پر انسب پراج کٹ

 رہاتےسکتاہے۔          
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گ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

  (Disadvantages of Capital Budgeting):کے نقصانات کیپٹل 

گ 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔یا تحدیدات  چند اہم خامیای  کی کیپٹل 

گ ۔1

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 مسابقت وغیرہ کو نظر انداز کرتا ہے۔کے تکنیک ،افراط زر،بدلتے ہوئے سماجی ومعاشی حالات،جدید تجارت، کیپٹل 

گ ۔2

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کے آغاز سے قبل استعماؽ  کیپٹل 

 

 کی کے تکنیک کو پراج کٹ

 

 کی مدت کے بعدکئے تےتے ہیں  جبکہ پراج کٹ

 

 حقیقی صورتحاؽ پراج کٹ

ے کرنا مکن  ہیں  ۔     

 

ظی
 ظاہر ہوتی ہے   کو پہلے سے 

گ ۔3

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 درست ثابت ہونا مکن  ہے۔ کیپٹل 

 

 کے تحت پراج کٹ

 غیر یقینی صورتحاؽ کا تعین مشکل ہے۔ مستقبل کی۔4

گ ۔5

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 ۔ہوتےکے مفرواحت حقیقت پر مبنی  ہیں   کیپٹل 

س کی ۔6

 

کٹ ج 

 میں ماہرین کیپرا

 

 عٹ
قطی

 ہوتا ہے۔ خرچیلاؽ کاحصوخدمات  

گ4.7

 

ن

 

ج ٹ
ب 

  (Capital Budgeting Process): کے مراحل یا طریقہ عمل کیپٹل 

گ 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

اس پر قطعی فیصلہ کافی اہمیت کا حامل ۔متعلق ہےکا تعلق مستقل اثاثوی پر سرمایہ کاری اور اس سے حاصل فوائد سے  کیپٹل 

 کو قطعیت 

 

گ کے چند دیناہوتا ہے۔کسی پراج کٹ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کی تےچ چند اہم مراحل ہیں ۔کیپٹل 

 

اور اس کے لئے درکار سرمایہ کو فراہم کرنا ۔پراج کٹ

 اہم مراحل کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔

 کی نشاندہی ۔1

 

 Identification of proposalپراج کٹ

 کی اسکریننگ ۔2

 

 Screening of the proposalپراج کٹ

 کی تےچ۔3

 

  Evaluation of proposalپراج کٹ

 Fixing Prioritiesدرجہ بندی کا تعین کرنا۔4

 کی ۔5

 

 Approval of proposalمنظوری پراج کٹ

 پر عمل آوری 6

 

 Implementation of proposal۔پراج کٹ

 Performance Reviewکارکرد ع کی تےچ  ۔7

 کی نشاندہی1

 

 کی  (:Identification of proposal)۔پراج کٹ

 

 کی نشاندہی کرنا سرمایہ کاری کا پہلا مرحلہ ہوتا ہے۔پراج کٹ

 

کسی پراج کٹ

 نشاندہی کے بغیر سرمایہ مشغوؽ ہیں  کیاتےتا ۔ سرمایہ کاری کے مختلف مواقع حاصل ہوتے ہیں ۔فرؾ کی ضرورت ،فرؾ کو حاصل مالی وسائل ،

 کی نشاندہی کی تےتی ہے۔اس کے ساتھ ساتھ فرؾ کے 

 

فرؾ کی شرح نمو،سماجی ضرورت وغیرہ مختلف عوامل کو مدنظر رکھتے ہوئے پراج کٹ

کا بھی تےئزہ لیا تےتا ہے۔سرمایہ کاری کے لئے  ترکیبکمزوریوی ،فرؾ کو درپیش مشکلات  وغیرہ کا بھی تجزیہ کرتے ہوئے اہیں  حل کرنے کی 

 کی نشا

 

 کے انتخاب  میں پراج کٹ

 

 کی نشاندہی اہم مرحلہ ہوتا ہے۔پراج کٹ

 

ندہی کے بعد ہی الے  مراحل کی تکمیل کا آغاز ہوتا ہے۔پراج کٹ
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 کے انتخاب  معمولی غفلت ،کاہلی ،غلط رائے،ناقص تجزیہ ،غیر موزوی متوقع 

 

آمدنی وغیرہ کے سنگین نتائج برآمد ہوتے ہیں ۔اس لئے پراج کٹ

 ہے۔ میں کافی احتیاط کی تےتی

 کی اسکریننگ)2

 

 کی اسکریننگ  :(Screening of the proposal۔پراج کٹ

 

گپراج کٹ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

کا دوسرا مرحلہ ہے۔سرمایہ کاری کے  کیپٹل 

س کا مختلف زاویوی سے متبادؽ مختلف 

 

کٹ ج 

س کا انتخاب  کیا  تقابل پرا

 

کٹ ج 

س کا آپسی تقابل کرتے ہوئے کسی موزوی پرا

 

کٹ ج 

کیا تےتا ہے۔ تماؾ پرا

 کی اسکریننگ کے دوراؿ فرؾ کی ضرورت ، فرؾ کے وسائل ،

 

اسکریننگ فرؾ کی متوقع آمدنی وغیرہ کو مدنظر رکھا تےتا ہے۔تےتا ہے۔پراج کٹ

 کا  کے دوراؿ اقتصادی ماہرین کی رائے ،تجاویز،سابقہ تجربات

 

،ماہرین نعتکار کے خیالات وغیرہ کو بھی مد نظر رکھتے ہوئے موزوی پراج کٹ

 انتخاب  کیا تےتا ہے۔

 کی تےچ)3

 

 کی تےچ  :(Evaluation of proposal۔پراج کٹ

 

س سے حاصل شرح منافع ، ایک پراج کٹ

 

کٹ ج 

 اہم مرحلہ ہے۔مختلف پرا

 Net Present)، موجود حقیقی قدر(Pay Back period)قابل واپسی مدت(Rate of return)شرح آمدنی ،متوقع آمدنی 

Value) ،Internal Rate of Return  کی تےچ کی تےتی ہے اوروغیرہ مختلف معیارات کا تقابل کرتے ہوئے 

 

نفع بخش اونچے پراج کٹ

 کا انتخاب  کیا تےتا ہے۔

 

 پراج کٹ

 کی  :(Fixing Prioritiesکا تعین ) ترجیحات۔4

 

 کو مختلف معیارات کے تحت تےنچنےمرحلہ ہے۔ایک اہم ترجیحات پراج کٹ

 

 مختلف پراج کٹ

 کی درجہ بندی کی تے

 

 کی درجہ بندی کی تےتی ہے۔سب سے زیادہ متوقع آمدنی یا کم مدت میں زیادہ فوائد کی بنیاد پر پراج کٹ

 

تی کے بعد پراج کٹ

 کوآخر

 

 کو پہلا درجہ دیتے ہوئے کم آمدنی والے پراج کٹ

 

 ی درجہ دیاتےتا ہے۔شرح منافع،آمدنی کی سطح ،ہے۔زیادہ آمدنی والے پراج کٹ

 کو پہلا درجہ دیا تےتا ،سرمایہ کاری ،سرمایہ کی مقدار ،مدت وغیرہ کے معیارات مختلف ہوتے ہیں ۔جوکھم

 

معیار کے اعتبار سے عمدہ پراج کٹ

 کو پہلا درجہ دیا تےتا کے مطابق کم مدت میں سرمایہ کی رقم حاصل ہونے والے پرا(Pay Back period)قابل واپسی مدتہے۔

 

ج کٹ

ل اور اونچے (NPR)کے مطابق اونچے خالص موجودہ قدر (Profitability Index)اور(NPV)قدر موجودہہے۔خالص 
ن 

 

ٹ ن 
ف

پرا

 انڈکس کو پہلا درجہ دیا تےتا ہے۔

 کی منظوری )5

 

 کی منظوری  :(Approval of proposal۔پراج کٹ

 

گ کیپٹل پراج کٹ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کی درجہ  

 

کا ایک اہم مرحلہ ہوتا ہے۔ پراج کٹ

 کی عمل آوری کا 

 

 کی منظوری پراج کٹ

 

 کو قبوؽ کرنے کی منظوری دی تےتی ہے ۔پراج کٹ

 

مرحلہ ہوتا اہم بندی کی بنیاد پر پہلے درجہ کے پراج کٹ

 کو مر ہے۔

 

 کی منظوری میں سرمایہ کی منظوری اور اس کے استعماؽ کی واحت  ہوتی ہے۔پراج کٹ

 

تکمیل مدت ،کاؾ کی تکمیل حلہ وار پراج کٹ

 کی سرمایہ کی فراہمی کو یقینی بنانے کی کوشش کی تےتی ہے۔وغیرہ کی واحت  کی تےتی ہے۔

 

 کی منظوری کے دوراؿ پراج کٹ

 

سرمایہ کی پراج کٹ

 کی منظوری بہتر ہیں  ہوتی۔

 

 فراہمی کے بغیر پراج کٹ

 پر عمل آوری ۔6

 

  (Implementation of proposal):پراج کٹ

 

شروع  کی منظوری کے ساتھ ہی اس پر عمل آوری کا مرحلہ پراج کٹ

 کی منظوری کے اعتبار سے مستقل اثاثوی کی خریدی 

 

شروع کیا تےتا ہے۔پہلے سے طے کردہ  مدت،اوقات اادگد ع  کا عمل اورہوتا ہے۔پراج کٹ

 کو تکمیل کرنے کی کوشش کی تےتی ہے ۔وقت مقررہ  پر پر

 

 کی تکمیل کو یقینی بنانے کی کوشش کی تےتی ،وغیرہ کے اعتبار سے پراج کٹ

 

اج کٹ
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 کی تکمیل میں حائل رکاوٹوی کی نشاندہی اور اؿ کے      سد باب  کی کوشش کی تےتی ہے۔

 

 پر عمل آوری یا تکمیل کےلئے کسی ہے۔پراج کٹ

 

پراج کٹ

 موزوی شعبہ یا ادارے کو ذمہ داری دی تےتی ہے۔

 کی تےچ  :(Performance Review)کارکرد ع کی تےچ ۔7

 

گپراج کٹ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

  کیپٹل 

 

کی کارکرد ع کی  کا آخری مرحلہ ہوتا ہے۔پراج کٹ

 تےچ کی تےتی ہے

 

 کی تکمیل کےبعد۔پراج کٹ

 

تجزیہ کیا تےتا  کرکےمدات وغیرہ کاموازنہ جیسےسے حاصل آمدنی،مشغوؽ سرمایہ اس پراج کٹ

 سے حاقف اورانحراػ کے اسباب  کا موہے۔بجٹ کے

 

 کی ترقی پتہ لگایا تےتا ہے۔پراج کٹ

 

صل آمدنی اور کارکرد ع  کا تجزیہ کیا تےتا ہے۔پراج کٹ

 حات اام ؾ دئے تےتے ہیں ۔دوراؿ تےچ ضروری اصلاوترجیح کے لئے مستقبل میں برقرار رکھنے کی کوشش کی تےتی ہے۔

  (Learning Outcomes):اکتسابی نتائج 4.8

ہر فرؾ اپنی توسیع وترقی کے ساتھ ساتھ معاشی استحکاؾ حاصل کرنا چاہتی ہے۔فرؾ کی توسیع ،نمووترقی کے لئے مستقل اثاثوی پر  

 بھاری سرمایہ کاری کی تےتی ہے ۔زمین ،عمارت،پلانٹ ،مشنری ،ٹکنالوجی  وعصری آلات وغیرہ مستقل اثاثوی پر بھاری سرمایہ مشغوؽ کیا تےتا

گ کیپٹلہے  کو 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کو قبوؽ  

 

کہتے ہیں   کے سبب فرؾ ،صنعت کے سا تھ ساتھ سماج اور ملک کو بھی فائدہ حاصل ہوتا ہے۔پراج کٹ

کرنے سے قبل مختلف زاویوی سے تجزیہ کیا تےتا ہے۔مستقل اثاثوی پر بھاری سرمایہ کی ضرورت ہوتی ہے جبکہ ہر فرؾ کو محدود مالی وسائل 

 کی ضرورت کو مدنظر رکھ کر سرمایہ کی  حاصل ہوتے ہیں ۔اس لئے منصوبہ

 

بندی کے تحت مستقل اثاثوی پرسرمایہ کاری کی تےتی ہے ۔پراج کٹ

گ مشغوؽ کرنا فرؾ کے لئے نقصاندہ ہوتا ہے۔مقدارکا تعین کیا تےتا ہے۔ضرورت سے زیادہ اور ضرورت سے کم سرمایہ 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

کا تعلق  کیپٹل 

 بھی کہتے ہیں ۔(Long term investment Decision)ہے اس لئے اس کو  ہوتاطویل مدتی سرمایہ کاری سے 

 کی منظوری کے لئے ماہرین کے تجاویز خیمہفیصلہ سازی میں معمولی غفلت بھی غلط نتائج کا پیش  

 

 ہوتا ہے۔یوں سی سے پاک پراج کٹ

 کے انتخاب  او

 

 ر اس پر تکمیل کے بعد حاصل نتائج کا تجزیہ کیا تےتا ہے۔، رہنمایانہ خطوط اور دیگر معیارات کو ملحوظ رکھا تےتا ہے ۔پراج کٹ

گ کےمراحل یا طریقہ عمل کےاہم نکات درج ذیل ہیں۔

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کیپٹل 

 کی نشاندہی 1

 

 کی اسکریننگ Identification of proposal 2۔پراج کٹ

 

 Screening of the proposal۔پراج کٹ

 کی تےچ3

 

 Fixing Prioritiesکا تعین کرنا ۔درجہ بندیEvaluation of proposal  4۔پراج کٹ

 کی منظوری 5

 

 پر عمل آوری Approval of proposal 6۔پراج کٹ

 

 Implementation of proposal۔پراج کٹ

 Performance Review۔ کارکرد ع کی تےچ 7

  (Keyword) کلیدی الفاظ 4.9

 کرنا اادگد ع لاتاتا ہے۔فکسڈمستقل اثاثوی کو موزوی مقاؾ پر رکھنا ،    (Installation):اادگد ع (1

 آلات کو بہتر بنانے کے لئے صاػ صفائی کرنا،خراب  آلات کی جگہ نئے اوزار جوڑنا درستگی لاتاتا ہے۔ یمقد  (Repair):(درستگی2
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  (Model Examination Questions):نمونہ امتحانی سوالات 4.10

 خالی جگہوی کو پر کیجئے۔

 ۔۔۔۔۔۔ہے۔ اثاثوی کی مثایں  ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔مستقل1

گ ۔2

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 ۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔کے مراحل ۔۔۔۔۔۔ کیپٹل 

گ ۔3

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 ۔۔۔۔۔۔مدت سے پایا تےتا ہے۔کا تعلق۔۔۔ کیپٹل 

 سرمایہ سازی پراثراندازاہم عوامل۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہیں۔۔4

 سرمایہ کی موازنہ سازی کی قوی اہمیت میں۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔امورپربحث کرتے ہیں۔۔5

 صحیح یاغلط کی نشاندہی کیجئے۔

 ( )  سرماوی موازنہ کاری ایک طویل منصوبہ ہے۔۔6 

 ( )   ۔کمپنی کےوسائل کا غلط استعماؽ کرنا چاہیے۔7 

 ( ) ۔طویل مدتی سرمایہ سے پلانٹ اور مشنری خریدی تےتی ہے8 

 ( )   سرماوی موازنہ کاری میں جوکھم ہوتا ہے۔۔9 

 کوترجیح دی تےتی ہے۔ زیادہ۔11 

 

 ( ) شرح واپسی پرمبنی پراج کٹ

 مختصر جوابات کے سوالات 

گ کے خصوصیات بیاؿ کیجئے۔ ۔2 مستقل اثاثوی کو نشانوی کے ذریعہ واحت  کیجئے۔۔1

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کیپٹل 

گ ۔3

 

ن

 

ج ٹ
ب 

گ سے کیا مراد ہے۔ ۔4   کے مقاصد کو بیاؿ کیجئے۔ کیپٹل 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کیپٹل 

 سے کیا مراد ہے واحت  کیجئے۔ (Long term Investment Decision)۔5

  ۔6

 

 کی درجہ بندی سے کیا مراد ہے۔پراج کٹ

 طویل جوابات کے سوالات:

گ کی  ۔7

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 تعریف کرتے ہوئے اس کی اہمیت کو بیاؿ کیجئے۔کیپٹل 

گ کے طریقہ عمل  ۔8

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کو بیاؿ کیجئے۔(Process)کیپٹل 

گ کی ماہیت ونوعیت کو بیاؿ کیجئے۔۔9

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کیپٹل 

گ کے فوائد اور خامیوی کو بیاؿ ۔10

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کیجئے۔کیپٹل 
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 کے روایتی طریقے سرمایہ کی موازنہ سازی۔5اکائی 

(Traditional Method of Capital Budgeting) 

 اکائی کے اجزا

  Introduction             تمہید   5.0

 Objective                   مقاصد 5.1

 Meaning and Definition               معنی ومفہول اورتعریف  5.2

            Methods of Evaluation of Capital Budgeting   موازنہ سازی کی جانچ کےطریقے سرمایہ کی 5.3

                         Pay Back Period       مدت واپسی  سرمایہ  5.4

           Average Rate of Return       اوسط شرح حاصل  5.5

 درمیام امتیازشرح حاصل کے اوسط مدت اور سرمایہ واپسی  5.6

Differences between Pay Back Period and Average Rate of Return 

     Learning Outcomes        اکتسابی نتائج 5.7

       Keywords         کلیدی الفاظ 5.8

           Model Examination Questions      نمونہ امتحانی سوالات 5.9

  (Introduction) تمہید   5.0

گسرمایہ کی موازنہ سازی)اکائی میں آپ نے  پچھلی  

 

ن

 

ج ٹ
ب 

۔طویل مدتی فوائد حاصل کرنے کے لئے ہےمطالعہ کیا تفصیلیکا(کیپٹل 

جاتی ہے جن عمل میں لائی  ی آلات کی صیبعصرمستقل اثاثوں پر بھاری سرمایہ کاری کی جاتی ہے۔پلانٹ،مشنری ،ٹکنالوجی ،پیداواری و

اسمارٹ فوم ،زیراکس مشین  کے استعماك ،پرنٹر ،کمپیوٹر پیداوارحاصل ہوتی ہے۔آپ  پراشیا کیتک کفایتی لاگت  برسوںسے مستقبل میں کئی 

بجلی کی بچت ہوتی روشنائی اور نہیں ہوتے،ضائع  نقوك حاصل ہوتے ہیں ۔ پرنٹر سے کم خرچ میں معیاری نقوكسے واقف ہیں ۔اچھے قسم کے 

  ہے۔کم وت  اور کم خرچ میں ڑیہوتیاوربچت مصارف میں کفایت آلات کے استعماك سے پیداواراورواری ہے۔اسی طرح عصری پیدا

پیداوار حاصل ہوتی ہے۔صنعتکار یا پیدا کنندے ام  فوائد کو  مدنظر رکھتے ہوئے صنعتوں میں جدید وعصری آلات کو نصب کرتے مقدارمیں 

 ك سرمایہ سے حاصل فع کا کا  تج یہ یہ کیا جاتا ہے۔مشغوك سرمایہ سےتھ مشغوہیں تاکہ معیاری پیداوار حاصل ہوسکے۔اس کے ساتھ سا

گ اس اکائی میں ماہانہ ،سالانہ متوقع آمدنی کی سطح کا تعین کیا جاتا ہے۔ 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کے روایتی طریقوں کے متعلق معلومات حاصل کریں گے۔ کیپٹل 
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 (Objective) مقاصد 5.1

 :اس اکائی کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہوجائیں گے کہ 

  گ کی جانچ کے مختلف

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 ۔طریقوں کو بیام کرسکیں  کیپٹل 

  گ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 ۔فوائد وخامیوں کو بیام کرسکیں  کی جانچ کے مختلف طریقوں کےکیپٹل 

  گ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 ۔بیام کرسکیں کے روایتی طریقوں کی اہمیت وافادیت کو کیپٹل 

  گ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 ۔کے اطلاق کی وضاحت کرسکیں کیپٹل 

  (Meaning and Definition)معنی ومفہول اورتعریف 5.2

 کہتے ہیں ۔(Pay Back Period)واپسی مدت یا سرمایہ٭مستقل اثاثوں پر مشغوك سرمایہ کی مکمل واپسی کی مدت کو 

 قابل واپسی مدت کہتے ہیں ۔٭ ایسی مدت جس میں اثاثوں پر مشغوك سرمایہ کی رقم واپس حاصل ہوتی ہو اس مدت کو 

 یا مستقل اثاثوں پر صرف رقم حاصل ہوتی ہو اس مدت کو 

 

 واپسی مدت کہتے ہیں ۔ سرمایہ٭ایسی مدت یا وت  جس میں پراج کٹ

پر بھاری سرمایہ مشغوك کیا جاتا ہےجس سے پیداوار میں اضافہ ہوتا ہے۔ پیداواری (Fixed Asset)فرل یا صنعتوں میں مستقل اثاثوں پر

حاصل ہوتا ہے۔ ہر  CFATکے بعد ہر ساك فرل کو فع کا حاصل ہوتا ہے۔خالص فع کا میں فرسودگی کوجمع کرنے پرکرنےمصارف تفریق 

کہتے ہیں۔اگلے چند ساك میں مکمل رقم وصوك ہوجاتی ہے۔جس برس سرمایہ کاری کی (Pay Back) واپسیسرمایہ ساك حاصل رقم کو رقم کی 

کہتے ہیں ۔اس مدت کے بعد  تج فرل کو فع کا یا آمدنی (Pay Back Period)واپسی مدت  سرمایہوہ مدت کو مکمل رقم وصوك ہوجاتی ہے 

 حاصل ہوتے رہتی ہے۔

 زیادہفروخت  زیادہپیداوار اور  زیادہہر فرل میں مشغوك سرمایہ واپس حاصل ہونے کی مدت مختلف ہوتی ہے۔بعض صنعتوں میں 

فع کا وغیرہ کے سبب مشغوك سرمایہ جلد حاصل ہوجاتا ہے اور بعض پیداوری یاصنعتوں میں سست روی کا شکار ہونے پر مشغوك سرمایہ واپس 

 فائدہ مند ہوتے ہیں۔اسی  کےلئےحاصل ہونے 

 

کافی مدت  درکار ہوتی ہے۔ کم مدت یا قلیل مدت میں مکمل رقم حاصل ہونے والے پراج کٹ

 کو قبوك کیا جاتا ہے۔لئے جلد اور کم 

 

 مدت میں رقم حاصل ہونے والے پراج کٹ

 کو پہلا درجہ 

 

 پر مشغوك سرمایہ سب سے کم مدت میں حاصل  ہوتا ہو اس پراج کٹ

 

 کی صورت میں جس پراج کٹ

 

ایک سے زائد پراج کٹ

(Rank)کوآخری درجہ دیا جاتا ہے۔اس کے بعد دوسرا اور تیسرا درجہ دیا جاتا ہےاور سب سے زیادہ مدت میں حاصل ہو 

 

نے والے پراج کٹ

س کو مسترد کردیا جاتا ہے۔

 

کٹ ج 

 کو قبوك کرتے ہوئے اس پر  عمل آوری کی جاتی ہے اور باقی پرا

 

 دیا جاتا ہے۔پہلے درجہ کے پراج کٹ
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گموازنہ سازی)سرمایہ کی  5.3

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کے طریقےجانچ   (کیپٹل 

(Methods of Evaluation of Capital Budgeting) 

گ نقدی اورفوائد ،اثاثوں پر سرمایہ مشغوك کرنے کے بعد ام سے حاصل آمدنیمستقل  

 

ن

 

ج ٹ
ب 

کے بہاؤ  کی جانچ کی جاتی ہے۔کیپٹل 

 حسب ذیل ہیں ۔طریقہ پرجانچ کے چند 

گ  ۔1

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 (Traditional Method of Capital Budgeting):روایتی طریقہ کاکیپٹل 

 (Time adjusted method or Discounted method):چھوٹ/کٹوتی کاطریقہیاں زماموافق ۔2

گ روایتی طریقہ 1

 

ن

 

ج ٹ
ب 

عصر حاضر میں سرمایہ کاری کی جانچ ویہ یہ کے  (Traditional Method Capital Budgeting):۔ کیپٹل 

استعماك کیا جاتا ہے۔جدید طریقوں کے ایجاد سے  میں مختلف ضابطوں اور طریقوں  ہیں ۔ادااد و مارر کورہےر ئے  جامختلف جدید طریقے اختیا

 کو قدیم طریقوں پر جانچا جا

 

 کی جانچ کی جاتی تھیجس کی بنیا بنیادی اکائی تھیایک تا تھا۔شرح فع کا قبل پراج کٹ

 

 کی د پر پراج کٹ

 

۔پراج کٹ

 کے یہ یہ کے قدیم اور روایتی طریقوں قبولیت کی بنیادپر

 

 کی قبولیت اور مستر روایتی طریقہ کے سبب یعنی پراج کٹ

 

کا  کرنےدکے ذریعہ پراج کٹ

 کےیہ یہ کےعال  اجاجاتا تھا ۔قدیم طریقے فیصلہ

 

 کی جانچ کے ۔ استعماك کرتی ہے ہیں اس کو ہر فرل اورکمپنی فہم طریقےپراج کٹ

 

پراج کٹ

 ذیل میں چند اہم روایتی طریقوں کی وضاحت کی گئی ہے۔لئے

 (Average rate of Return)۔اوسط شرح حاصل2  (Payback Period)واپسی مدت سرمایہ۔1

    ( (Pay Back Periodمدت سرمایہ واپسی 5.4

کی جانچ کا ایک قدیم طریقہ ہے۔اس طریقہ کے مطابق (Capital Expenditure)واپسی مدت سرماوی مصارف سرمایہ 

رقم واپس حاصل ہوجاتی ہے۔ یعنی  میں مشغوك سرمایہ کی پوری اگلے چند برسوںمستقل اثاثوں پر جو سرمایہ مشغوك کیا جاتا ہے۔

میں  برسوںحاصل ہوتی ہے۔اگلے چندجورقم کی شکل میں Cash flowت وغیرہ مستقل اثاثوں سے ہر ساك آلااواری ،مشنری، پیدپلانٹ

 Pay Back)ہے اس مدت کو طورپرحاصل ہوتامشغوك سرمایہ مکمل مدت میں  جتنیتی ہے۔جارقم حاصل ہو لگائی گئی پوریپرکی خرید اثاثہ

Period) یا(Pay Out)یا(Pay Off Period) قابل واپسی مدت جس میں مشغوك سرمایہ مکمل طور پرحاصل ہوتا ہواس  تج کہتے ہیں۔

 چند اہم تعریفات کوذیل میں دیا گیا ہے۔  مدت کہتے ہیں۔قابل واپسی مدت کیقابل واپسی(Pay Back Period)کو 

سپر

 

کٹ ج 

  (Rule for Accepting the Project):کو قبوك کرنے کا اصوك ا

 کو قبوك کیا جاتا ہے۔مکمل مشغوك سرمایہ مدت میں پہلے سے طے شدہ  قابل واپسی مدت کے تحت ۔1

 

 حاصل ہونے والے پراج کٹ

 کی صورت میں سب سے۔2

 

 کو پہلا درجہ سرمایہ  مشغوكکم مدت میں  ایک سے زائد پراج کٹ

 

 دیکر قبوك کیا جاتا ہےاور سبحاصل پراج کٹ

 کوآخری درجہ  سےزیادہ مدت

 

 کو مسترد کیا جاتاہے۔والے پراج کٹ

 

 کو قبوك کرتے ہوئے دوسرے پراج کٹ

 

 دیا جاتا ہے ۔پہلے درجہ کے پراج کٹ
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 کو محسوب کرنے کے لئے ذیل کا ضابطہ استعماك کیا جاتا ہے۔(Pay Back Period)قابل واپسی مدت 

Pay Back Period =

                          

                  
 

 پر مشغوك سرمایہ   Cost of Project or Out lay : جہاں پر 

 

 پراج کٹ

: Annual Cash Inflow  یہ دراصلCash flow After Tax (CFAT) خالص فع کا  ہے۔(Net Profit)  میں فرسودگی

(Depreciation)کی رقم جمع کی جاتی ہے۔ 

CFAT = CFBD – Depreciation – Tax = Net Profit = CFAT = Net Profit + Depreciation 

  (Advantages of Pay Back Period):مدت کے فوائد قابل واپس 

 مدت کے چند اہم فوائد کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ پسیوا سرمایہ 

  قابل واپسی ادائیگی کی مدت کو محسوب کرنا کافی آسام اور قابل فہم ہے۔۔1

 ۔د  تج آسانی سے سمجھ سکتے ہیںافرااس طریقہ کو عال تعلیمیافتہ ۔2

 اس طریقہ کے تحت لاگت اور وت  میں بچت ہوتی ہے۔۔3

 کو قبوك کیا جاتا ہے اس لئے اس کا استعماك  تج کافی آسام ہے۔۔4

 

 اس طریقہ کے تحت کم مدت کے پراج کٹ

 : (Demerits)واپسی ادائیگی مدت کے خامیاں  سرمایہ

 چند اہم خامیوں کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ مدت کی واپسی  سرمایہ

 مشغوك سرمایہ کے وصولی  مدت کے بعد حاصل آمدنی کو نظر انداز کو اہمیت دی جاتی ہےاور یقہ میں صرف مشغوك سرمایہ کی وصولیطر یہ۔1

 کرتا ہے۔           

 ۔اہمیت نہیں دی جاتی کارکردمدت کواثاثہ کی میں طریقہ اس ۔2

 کونظر انداز کرتا ہے یعنی وت  کے اعتبار سے زر کی قدر کو نظر انداز کرتا ہے۔زرکی زمانی قدریہ طریقہ ۔3

 کو نظر انداز کرتا ہے۔(Cost of Capital)یہ طریقہ ۔4

 کی اقل ترین سرمایہ۔5

 

 ہے۔عال طور پر انتظامیہ اس مدت کاکا تعین کرنا کافی مشکل (Pay Back Period)واپسی مدت کسی  تج پراج کٹ

  کن ن نہیں ۔سمجھناتعین      کرتا ہے جس کی وجہ سے سائنسی نقطہ نظر سے اس کو درست       

 فرل کی حقیقی فع کا کی نمائندگی نہیں کرتا۔(Pay Back Period)قابل واپسی مدت۔6

 پر :1مثاك 

 

 ساك ہے۔  5روپے مشغوك کیا گیا جس کی مدت 50,00,000ایک پراج کٹ

 پر  

 

دیا گیا ہے Cash flow before Depreciation and Tax (CFBDT)ساك میں حاصل  5ذیل میں ایک پراج کٹ

 محسوب کیجئے۔CFATٹیکس کے ساتھ %50جس کی مدد سے 
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 ساك 1 2 3 4 5

6,00,000 5,00,000 4,00,000 3,00,000 2,00,000 CFBDT 

 پر فرسودگی اور ٹیکس منہا ئے  بغیر خال آمدنی دی گئی ہے جس  سے فرسودگی کی رقم منہاCFBDTسواك  میں  حل: 

 

 جائیگی کییعنی پراج کٹ

 (Net Profit)سے ٹیکس کی رقم منہا کرنے کے بعد خالص آمدنی رقمحاصل ہوگا۔اس (Cash flow before Tax)جس سے 

 حاصل ہوگا۔CFAT  رقم کو دوبارہ جمع کرنے پرحاصل ہوگا اس میں منہا کی گئی فرسودگی کی 

 =فرسودگی =روپے1,00,000 =پرغور کیجئے۔ سالانہ فرسودگیCFATذیل میں اخز کردہ 

        

 ساك
 

CFAT (6+3) 7 CFAT 6 Tax 50% 5 CFBT (2-3) 4 Depreciation 3 CFBDT 2 1 ساك  

1,50,000 

2,00,000 

2,50,000 

3,00,000 

3,50,000 

50,000 

1,00,000 

1,50,000 

2,00,000 

2,50,000 

50,000 

1,00,000 

1,50,000 

2,00,000 

2,50,000 

1,00,000 

2,00,000 

3,00,000 

4,00,000 

5,00,000 

1,00,000 

1,00,000 

1,00,000 

1,00,000 

1,00,000 

2,00,000 

3,00,000 

4,00,000 

5,00,000 

6,00,000 

1 

2 

3 

4 

5 

 پر : 2مثاك

 

 (CFAT)یعنی Cash inflowروپے کی سرمایہ کاری کی گئی ہے جس پر پانچ ساك میں حاصل 10,00,000ایک پراج کٹ

 کا قابل 4,00,000روپے اور2,00,000روپے  2,00,000روپے،    3,00,000   روپے 1,00,000ترتیب وار 

 

روپے ہےتب پراج کٹ

 محسوب کیجئے۔(Pay Back Period)واپسی مدت 

 حل:

Pay Back Period = 

               

                  
 

 کی لاگت   

 

  CFAT =سالانہ حاصل رقم کی اندرونی بہاؤ =روپے 10,00,000  =جہاں پر پراج کٹ

1,00,000 + 3,00,000 + 2,00,000 + 2,00,000 + 4,00,000 = 

         

       
 = 2,40,000 

CFAT = 2,40,000 Per Year = Pay Back Period = 

         

        
 قیمتیں درج کرنے پر          

Payback Period = 4.167 Years 

 پر 

 

گھنٹوں میں مشغوك رقم وصوك ہوچکی ہے جس کو آسام  7دم 6ساك ایک مہینہ  4لاکھ روپے کی سرمایہ کاری کی گئی جو11پراج کٹ

 ساك لکھتے ہیں ۔4.167تفہیم کے لئے
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 - ARR) (Average Rate of Return اوسط شرح حاصل 5.5

 کی مکمل زندگی  

 

 پر سرمایہ کاری اور اس کی جانچ کا یہ ایک اہم طریقہ ہے۔اس طریقہ کے مطابق پراج کٹ

 

اوسط شرح حاصل پراج کٹ

(Life)میں حاصل خالص فع کا(Net Profit) کو حساب میں اجا جاتا ہے۔یہ سرمایہ کاری سے حاصل سالانہ اوسط شرح فع کا ہوتی ہے۔

 (ARR) شرح حاصل کو سرمایہ کاری کی لاگت سے تقسیم کرنے پر اوسط(Net Profit)اس طریقہ کے مطابق سالانہ اوسط خالص فع کا 

 ہیں۔پرچند اہم تعریفات ذیل میں دئے گئے ہونےاوسط شرح حاصل ہے۔ صل ہوتیحا

 پر سرمایہ کاری کے سبب حاصل اوسط سالانہ آمدنی  

 

 کہتے ہیں ۔(ARR)اوسط شرح حاصلکو٭ کسی پراج کٹ

 ہوتی ہے۔ ٭اوسط شرح حاصل رقم دراصل سرمایہ کاری پر سالانہ خالص آمدنی کی شرح  

                   "Average Rate of Return (ARR) is the Average Annual return (Profit) from an investment"٭

 کہتے ہیں ۔ (ARR)اوسط شرح حاصل شرح کوکسی سرمایہ کاری پر سالانہ متوقع اوسط خالص آمدنی کی ٭ 

 پر سرمایہ کاری سے سالانہ حاصل اوسط آمدنی کی شرح کواوسط شرح حاصل٭ 

 

 کہتے ہیں ۔(ARR)کسی پراج کٹ

  اوسط شرح حاصل کااصوك:

 سے یعنی ہوتی ہے ۔کے سبب سالانہ حاصل آمدنی کی شرح کاری دراصل سرمایہ (ARR)اوسط شرح حاصل

 

حاصل پراج کٹ

 پر آمدنی 

 

 کو قبوك کیا جاتا ہے۔پراج کٹ

 

 مقرر کی جاتی ہے۔(ARR)شرح حاصل پہلے ہی کی شرح  ہوتی ہے۔اونچی شرح آمدنی والے پراج کٹ

 کو مستر

 

 کو قبوك کیا جاتا ہے۔سرمایہ کاری  شرح سے اونچید کیا جاتا ہےاور اس اس شرح سے کم آمدنی والے پراج کٹ

 

شرح فع کا والے پراج کٹ

 ذیل کے ضابطہ کی مدد سے اوسط شرح حاصل کو محسوب کیا جاتا ہے۔کے فیصلہ سازی میں اہم کردار ادا کرتا ہے۔ 

ARR = 

                  

          
 x 100 OR, 

                  

                  
 x 100 

  (Merits of Average Rate of Return):اوسط شرح حاصل کے فوائد

 اوسط شرح حاصل کے چند اہم فوائد کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ 

 اوسط شرح حاصل کو محسوب کرنا کافی آسام ہے۔۔1

 تعلیمیافتہ شخص  تج آسانی سے سمجھ سکتا ہے۔اس طریقہ کو عال ۔2

 کی کارکرد مدت۔3

 

 یہ طریقہ بہتر اور قابل اعتبار ہوتا ہے۔آمدنی کو مارر کیا جاتا ہے۔اس لئے  کے دورام موصولہ اس طریقہ میں پراج کٹ

 یہ طریقہ حسابی طرز عمل کو ظاہر کرتا ہے اس لئے یہ قابل قبوك ہوتا ہے۔۔4

 (Demerits of Average Rate of Return):ںاوسط شرح حاصل کے خامیا

 چند اہم خامیوں کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ کی  حاصل آمدنیاوسط شرح 

 نمائندگی نہیں کرتا۔کی یہ طریقہ صرف حسابی عمل کو ظاہر کرتا ہے لیکن حقیقی حاصل آمدنی یا فرل کی حقیقی شرح آمدنی ۔1
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 کونظر اندازکرتا ہے۔ کی اہمیت کی زمانی قدریہ طریقہ زر۔2

 کافی مشکل ہے۔ ثابت کرنا نقطہ نظر سے اس کوقدیم طریقہ ہے۔سائنسی یہ ایک ۔3

 پر :3مثاك 

 

  5مایہ کاری کی گئی ہے۔جس کی کمیل  کی مدتروپے کی سر1,00,000ایک پراج کٹ

 

 سے خالص فع کاساك ہے۔اس پراج کٹ

روپے 70,000روپے،40,000روپے،25,000ترتیب وار Cash flow after Depreciation and Taxesیعنی

 محسوب کیجئے۔(ARR)اوسط شرح حاصل روپے 75,000اورروپے90,000

 حل:

Average Rate of Return = 

                     

          
 x 100 

 75,000 + 90,000 + 70,000 + 40,000 + 25,000  =سالانہ اوسط فع کا  

Average Profit = 

        

       
 = 60,000 = ARR = 

      

        
 x 100 = ARR = 60% 

سٹ ٹ  کی جاسکتیکے ذریعہ  تج  کو اوسط سرمایہ (ARR)اوسط شرح حاصل 
ح

 

ب

 ہے جس کو  

(Average Rate of Return on Average Investment) جاتی ہے۔۔اس صورت میں انوسٹمنٹ کی اوسط قدر لی کہتے ہیں 

    ARR  = 

             

                  
 x 100 

Average Investment = 

           

 
 = 

        

 
 = 50,000 

ARR = 

      

      
 x 100  = ARR = 120% 

 سے حاصل خالص آمدنی CاورA'Bمیںذیل  :4مثاك 

 

 پر(Net Income)تین پراج کٹ

 

روپے کی 2,00,000دی گئی ہے۔ہر پراج کٹ

 مدت محسوب کیجئے۔ (Pay Back Period)واپسی سرمایہسرمایہ کاری کی گئی ہے۔جن کی مدد سے 

Project C Project B Project A ساك 

20,000 

40,000 

60,000 

80,000 

60,000 

80,000 

40,000 

20,000 

10,000 

60,000 

60,000 

60,000 

60,000 

60,000 

1 

2 

3 

4 

5 

 حل:

Pay Back period = 

               

                   
 

Project A = 

        

      
 = 3.333 years     
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Project B = Average Cash inflow = 

60,000 + 80,000 + 40,000 + 20,000 + 10,000 = 

        

       
 = 42,000 

Project B = 

        

      
 = 4.762 Years 

Project C = 

        

       
 = Average Inflow = 50,000 

Project C = 

        

      
 = 4 Years  

  

 

 ساك کا اوسط محسوب کیجئے۔ ساك ہے اس لئے چار4کارکرد مدتکی  Aپراج کٹ

 Payback Period 

 

 کوپہلا درجہ دیا جاتا ہے۔کے اصوك کے مطابق کم مدت والے پراج کٹ

C B A Project 

4 Years 4.762 Years 3.333 Years Payback period 

2 3 1 Rank 

 پر: 5مثاك

 

 پر 5سرمایہ مشغوك کیا گیا جس کی کارکردمدتروپے  10,00,000ایک پراج کٹ

 

 ساك ہے۔اس پراج کٹ

          (Cash flow Before Depreciation and Tax)ترتیب وار 

 روپے ہے  5,00,000روپے اور 3,00,000روپے،    3,00,000   روپے،2,00,000 روپے2,00,000

 محسوب کیجئے۔ (ARR)ٹیکس کے ساتھ قابل واپسی مدت اور اوسط شرح حاصل 55%

Cumulative CFAT 

8 

CFAT (6+3) 

7 

Net Profit 

6 

Tax 55% 

5 

CFBT 

4 

Depreciate 

3 

CFBDT 

2 

Years 

1 

2,00,000 

4,00,000 

6,45,000 

8,90,000 

12,25,000 

2,00,000 

2,00,000 

2,45,000 

2,45,000 

3,35,000 

- 

- 

45,000 

45000 

1,35,000 

-     - 

-     - 

55,000 

55,000 

1,65,000 

-     - 

-     - 

1,00,000 

1,00,000 

3,00,000 

2,00,000 

2,00,000 

2,00,000 

2,00,000 

2,00,000 

2,00,000 

2,00,000 

3,00,00 

3,00,000 

5,00,000 

1 

2 

3 

4 

5 

2,25,000 

 فرسودگی کو ذیل کے ضابطہ کی مدد سے محسوب کیاجاتا ہے۔

Depreciation = 

               

               
 = 

         

       
 = 2.00.000 

Payback period = year + 
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   Pay Back Period   = 4 + 

        

        
 = 4 + 0.328 = 4.328 Year 

2. Average Rate of Return = 

                     

          
 x 100 

    Average Annual Income=

        

       
=45,000=

      

         
 x 100=Average Rate of Return=4.5% 

 :6 مثاك

س پر 

 

کٹ ج 

 سے ہر ساك  5کارکردمدتروپے سرمایہ مشغوك کیا گیا جس کی 2,00,000ایک پرا

 

 60,000ساك ہے۔اس پراج کٹ

ساتھ قابل واپسی مدت اور  ٹیکس کے%40کے طور پر حاصل ہوتا ہے۔(Cash flow before Depreciation and Tax)روپے  

 شرح اوسط آمدنی محسوب کیجئے۔

Calculation of Cash flow After Tax 

CFAT Net Profit Tax 40% CFBT Depreciation CFBDT Year 

52,000 12,000 8,000 20,000 40,000 60,000 1-5 

Depreciation = 

               

               
 = 

        

      
 40,000 

Payback period = 

               

           
 = 

        

      
  Payback period = 3.846 Year 

Average Rate of Return = 

                     

          
 x 100 = 

      

        
 x 100 

Average Rate of Return = 6% 

 شرح حاصل کے درمیام امتیاز اوسطواپسی مدت اور سرمایہ  5.6

(Differences between Pay Back Period and Average Rate of Return) 

Pay Back Period Average Rate of Return 

 پرمشغوك سرمایہ کی واپسی ۔قابل واپسی مدت پراج  1

 

 کی مدت کو کٹ

 ظاہرکرتا ہے۔

  حاصل میں مدت سےکم ۔کم2

 

ہےیاپہلےسے  کیاجاتا کوقبوك پراج کٹ

  ہونے حاصل رقم میں مدت شدہ طے

 

 کیاجاتاہے۔ کوقبوك پرپراج کٹ

کوحساب CFATقابل واپسی مدت کو محسوب کرنے کے لئے۔3

 میں اجا جاتا ہے۔

سٹ ٹ  ۔4
ح

 

ب

 برسوں میں کی جاتی ہے۔قابل واپسی مدت کی 

  حاصل اوسط شرح۔1

 

ہوتی  شرح کی آمدنی خالص پرحاصل پراج کٹ

 ہے۔

 کوقبوك کیا جاتا ہے۔ اونچی۔2

 

 شرح آمدنی والے پراج کٹ

 Annual Profitشرح اوسط حاصل کو محسوب کرنے کےلئے۔3

 کوحساب میں اجاجاتا ہے۔

 

 شرح اوسط حاصل کو فیصد میں محسوب کیا جاتا ہے۔۔4
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  (Learning Outcomes) اکتسابی نتائج 5.7

ک ف فروش کے ذریعہ ماك فروخت کرتے ہیں ۔ ٹھواشیاء کی تیاری کرتےہیں جس کو تجارت کا اہم مقصد نفع کمانا ہوتا ہے۔صنعتکار  

اثاثوں پر بھاری پیداوار کو ڑھانے میں اہم کردار ادا کرتے ہیں ۔مستقل ہیں (Capital Assets)ء اصل عمارت ،مشنری وغیرہ اشیازمین ،

بہتر اور قابل اطمینام بخش سرمایہ مشغوك کیا جاتا ہے۔ام پر سرمایہ کاری سے قبل ام سے حاصل متوقع آمدنی کا  تج اندازہ قائم کیا جاتا ہے۔

اوسط آمدنی کو شرح (Payback period)آمدنی کی صورت میں مستقل اثاثوں پر سرمایہ کاری کی جاتی ہے۔قابل واپسی مدت 

(Average Rate of Return) پر مشغوك سرمایہ کے حاصل ہونے 

 

س کی کارکردگی کی جانچ کے روایتی طریقے میں کسی پراج کٹ

 

کٹ ج 

پرا

 کی رقم کم مدت میں کی مدت کو قابل واپسی مدت کہتے ہیں ۔

 

کم مدت میں مکمل رقم حاصل ہونا بہتر تصور کیا جاتا ہے ۔اسی طرح جس پراج کٹ

 کو پہلا

 

آمدنی کی  خالصحاصل  درجہ دتے  ہوئے قبوك کیا جاتا ہے۔اسی طرح مستقل اثاثوں پر مشغوك سرمایہ سے حاصل ہو اس پراج کٹ

 کے یہ یہ کے روایتی حاصل شرح  شرح کو اوسط

 

 کو قبوك کیا جاتا ہے۔ پراج کٹ

 

کہتے ہیں ۔اونچی شرح اوسط آمدنی کو پہلا درجہ دے کر پراج کٹ

 ہوتے ہیں ۔آسام طریقے آسام فہم اور قابل اطمینام 

   (Key Words)کلیدی الفاظ  5.8

ARR   :Average Rate of Return 

CFAT   :Cash Flow After Tax 

CFBDT  :Cash flow Before Depreciation and Tax 

 مستقل اثاثوں پر مشغوك سرمایہ کے وصوك ہونے کی مدت کو قابل واپسی مدت کہتے ہیں ۔:  قابل واپسی مدت

Outlay  :  پر مشغوك سرمایہ کو اثاثہ 

 

 کہتے ہیں ۔ Outlayیا پراج کٹ

  (Model Examination Questions)نمونہ امتحانی سوالات 5.9

 خالی جگہوں کو پُر کیجئے۔

 کو محسوب کرنے کا ضابطہ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔(ARR)۔شرح اوسط آمدنی1

 کے یہ یہ کے روایتی طریقوں کے 2

 

 نال۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔۔پراج کٹ

 ۔جس مدت میں مشغوك سرمایہ حاصل ہوا س مدت کو۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔کہتے ہیں ۔3

 ٹیکس کی رقم ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہوگی۔%35روپے پر2,00,000۔4

 فرسودگی محسوب کرنے کا ضابطہ ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔۔5
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 غلط کی نشاندہی کیجئے۔صحیح یا

 ( )   پرخرچ سرماوی خرچ کہلاتا ہے۔پلانٹ،مشنری ۔1

 ( )   فرل بہ فرل سرمایہ واپسی کی مدت یکساں ہوتی ہے۔۔2

 کورد کیاجاتا ہے۔کم مدت میں واپس ہونے۔3

 

 ( ) والے سرمایہ کے پراج کٹ

 ( )   میں منیجرز مثالی شرح کاتعین کرتے ہیں۔ARR۔4

 کوردکیاجاتا ہے۔5

 

 ( )   قلیل آمدنی والےپراج کٹ

 جوابات کے سوالات:مختصر 

 ۔قابل واپسی مدت کے مفہول کو بیام  کیجئے۔2 کے مفہول کو بیام کیجئے۔(ARR)۔شرح اوسط آمدنی1

 کے مفہول کو بیام کیجئے۔CFBDT۔4 کومحصوب کرنے کے طریقہ کی وضاحت کیجئے۔CFAT۔3

 کومحسوب کرنے کے ضابطہ کی وضاحت کیجئے۔(ARR)شرح اوسط حاصل۔5

 حامل سوالاتطویل جوابات کے 

 ۔قابل قاپسی مدت کے فائدے اور خامیوں کو بیام کیجئے۔6

 کی جانچ کے روایتی طریقوں کی وضاحت کیجئے۔7

 

 ۔پراج کٹ

  ۔ایک8

 

Cash flow beforeمیں ہے۔ذیل ساك5زندگی مدت کی جس گیا کیا مشغوك روپےسرمایہ لاکھ11پر پراج کٹ  

Depreciation and Tax قابل واپسی مدت اور شرح اوسط آمدنی محسوب کیجئے۔ٹیکس کے ساتھ %50دیا گیا ہے۔ 

 ساك 1 2 3 4 5

7,00,000 8,00,000 6,00,000 5,00,000 3,00,000 CFBDTروپے 

 پرBاور A۔9

 

 کے ہر پراج کٹ

 

 کی 5,00,000پراج کٹ

 

 دیا گیا ہے ۔CFBDTسرمایہ مشغوك کیا گیا ہے۔ذیل میں دونوں پراج کٹ

 کی قابل واپسی مدت اور شرح اوسط آمدنی محسوب کرتے ہوئے درجہ دیجئے۔    50%    

 

 ٹیکس کے ساتھ دونوں پراج کٹ

 ساك 1 2 3 4 5

6,00,000 5,00,000 4,00,000 3,00,000 2,00,000 

Project A 

CFBDTروپے 

5,00,000 6,00,000 4,00,000 2,50,000 1,50,000 

Project B 

CFBDT 
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 سرماوی موازنہ کاری کے تخمینہ کے جدید طریقے۔6اکائی 

(Modern Methods of Calculation of Capital Budgeting) 

 اکائی کے اجزا

 Introduction             تمہید 6.0

  Objectives                مقاصد 6.1

  Meaning, Concept and Definition         معنی ،تصوراورتعریف  6.2

 Profitability Index              نفع مندی  اشِاریائی 6.3

  Internal Rate of Return                            اندرونی شرح واپسی  6.4

  Learning Outcomes         اکتسابی نتائج 6.5

     Keywords            کلیدی الفاظ 6.6

  Model Examination Questions              نمونہ امتحانی سوالات 6.7

 (Introduction) تمہید 6.0

اثاثے کاروبار کے فروغ میں اہم کردار اد اکرتے ہیں ۔تاجر یا صنعتکار مستقبل کے فوائدکو مد نظر رکھتے ہوئے پیداوار جاری  مستقل 

سرمایہ کاری سے ممکنہ فوائد کی پیش بینی کرتا ہے۔رکھتے ہیں۔سرمایہ کاری سے قبل موجودہ صورتحاؽ کے ساتھ ساتھ مستقبل کے حالات اور 

 پر سرمایہ کاری کرتا ہے قبل  

 

و ں یا مواقعوں کے درمیاؿ تجزیہ کرتے ہوئے بیش ترین فوائد والے پراج کٹ
ع

 

ئ
سرمایہ کاری کے مختلف متبادؽ ذرا

 پر سرما

 

 جس پر ممکنہ فوائد کا امکاؿ موہوؾ یا شرح فوائد کم ہو اس پراج کٹ

 

درست ہے یہ کاری سے ریز  یاججاتا ہے۔یہ بات باکل ۔ایسا پراج کٹ

کی قدر یکساں نہیں ہوتی ۔وقت کے گزرنے کے ساتھ ساتھ اس کی قدر میں بھی تبدیلی ہوتی ہے۔آج کے دور میں سونا روپیہ کہ ہر وقت 

 و  آج کی قیمت کای  زیادہ ہے۔افرا  سے تقابل کریں  زیادہ ہے ۔ا ط طرح ھلےبرسوسوںجو قیمت ہے وہ گزشتہ دنوں کے مقابلہ میںکی چاندی 

زر ، قومی وعالمی بازاری حالت وغیرہ مختلف عوامل کے سبب قیمتوں میں اتار چڑھاؤ ہوتا ہے ۔ہم اکثر ضرورت پر دوسروں سے رقم بدؽ لیتے 

 بعد یا جس وقت رقم واپس ادا ہیں اور مختصر یا طویل وقت کے بعد وہ رقم واپس ادا کرتے ہیں جس وقت رقم بدؽ لی گئی ہے اور جس مدت کے

میں رقم کی مقدار سواسو ہوگی لیکن زر کی قدر میں کمی ہوگی ۔وقت گزرنے کے ساتھ ساتھ زر کی قدر میں کمی واقع  کررہے ہیں دونوں اوقات 

 پر سرمایہ کاری سے قبل موجودہ دور میں زر کی قدر اور مستقبل میں زر کی

 

 قدر کا بھی اندازہ قام  کرتے ہوتی ہے۔ا ط طرح صنعتکار کسی پراج کٹ
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 کے تجزیہ کے روایتی طریقوں میں وقت کو اہمیت نہیں دی

 

 ہیں ۔وقت کے ساتھ ساتھ زر کی قدر میں واقع تبدیلی کا مطالعہ کرتے ہیں ۔پراج کٹ

 کا تجزیہ یاج جاتا ہے۔اس اکائی میں سرما

 

 کے تخمینہ کے گئی لیکن چند جدید طریقوں میں وقت کو بھی اہمیت دیتے ہوئے پراج کٹ

 

یہ کاری یا پراج کٹ

 چند جدید طریقوں کا مطالعہ کرینگے۔

  (Objectives)مقاصد 6.1

 :اس اکائی کا مطالعہ  کے بعد آپ اس قابل ہوجائیں گے کہ 

  کے تجزیہ کے جدید طریقوں کی وضاحت 

 

 ۔کرسکیں پراج کٹ

 کے تجزیہ ،حقیقی موجودہ قدر 

 

 ۔کی اہمیت کو بیاؿ کرسکیں (NPV)پراج کٹ

 کے تجزیہ پر 

 

 ۔ وقت کے اراات کو بیاؿ کرسکیں پراج کٹ

  کے تجزیہ کے 

 

 ۔جیسے طریقوں کو بیاؿ کرسکیں PIاورIRRپراج کٹ

  (Meaning, Concept and Definition)معنی ،تصوراورتعریف  6.2

 کے تجزیہ اور روایتی طریقوں کاسابقہ اکائی میں پراج  عزز  طلبا!  

 

اور (Pay Back Period)بل واپسی مدتقا۔یاجگیامطالعہ  کٹ

  (ARR)شرح اوسط آمدنی 

 

 کے تجزیہ ،روایتی طریقے ہیں ۔اؿ طریقوں میں وقت اور اس کے اراات کو شامل نہیں یاج گیا ۔پراج کٹ

 

پراج کٹ

زیادہ   تبدیلیکبھیبھی پیش نظررکھاجاتا ہے۔کو ساتھ زر کی قدر میں تبدیلی کے تجزیہ جدید طریقوں میں وقت اور وقت کے گزرنے کے ساتھ

مستقبل یعنی کم واقع ہوتی ہے۔ظاہر ہے کہ وقت کے گذرنے کے ساتھ ساتھ زر کی قدر میں کمی واقع ہوئی ہے۔آج کا ایک روپیہ کل  اور کبھی 

دہ جتنا ساماؿ خریدسکتے ہیں کل اتنے ہی ساماؿ کی خریدی کے لئے ایک روپیہ سے زیامیں کے ایک روپیہ سے بہتر ہوتا ہے۔یعنی آج ایک روپیہ 

ہے۔ا ط پس منظر میں تاجرین رہتی دینا ہوگا اور ا ط طرح وقت میں گزرنے کے ساتھ ساتھ زر کی  قدر میں بتدریج کمی واقع ہوتی رقم 

وصنعتکار مشغوؽ سرمایہ کی قدر میں و ازؿ پیدا کرنے کی کوشش کرتے  ہیں ۔آج کے مشغوؽ سرمایہ کے مساوی اور اس سے زیادہ قدر میں 

 کی موجودہ قدمایہ کی آج کے دور میں قدر کو حسوکرنا چاہتے ہیں ۔ گذشتہ دور یا سوس میں مشغوؽ سرسرمایہ حاصل 

 

ر کو ب ک کرتے ہوئے پراج کٹ

 کے

 

 اہم طریقوں کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔جدیدتجزیہ کے چند  ظاہر یاج جاتا ہے۔پراج کٹ

 (Profitability Index)  نفع مندی اشِاریائی۔2   (Net Present Value)۔خالص موجودہ قدر1

 (Internal Rate of Return-IRR)داخلی/اندرونی شرح واپسی۔3

 : (Net Present Value)۔خالص موجودہ قدر1

 پر مشغوؽ سرمایہ کی مستقبل(NPV)دہ قدر جوخالص مو 

 

 کی قدر اندازی یا تجزیہ کا ایک جدید طریقہ ہے۔اس میں پراج کٹ

 

 پراج کٹ
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 کے تجزیہ میں وقت کی قدر کو مدنظر رکھتا ہے۔یہ طریقہ تسلیم کرتا ہے کہ آج کا ایک روپیہ  

 

میں قدر حسوب ک کی جاتی ہے۔یہ طریقہ پراج کٹ

کل )مستقبل( کے ایک روپیہ سے زیادہ قدر رکھتا ہے۔یعنی آج کا ایک روپیہ کل )مستقبل( کے ایک روپیہ کے مساوی نہیں ہوگا بلکہ وقت 

 کے تجزیہ کے دوراؿ استعماؽ یاج کے گزرنے 

 

 کی قدر اندازی یا پراج کٹ

 

کے ساتھ ساتھ روپیہ کی قدر میں کمی واقع ہوگی ۔یہی نظریہ پراج کٹ

 

 

 پر مشغوؽ سرمایہ کا حساب ک رکھا جاتا ہے۔پراج کٹ

 

 سے حاصل آمدنی اور پراج کٹ

 

 کی مدت کے دوراؿ پراج کٹ

 

جاتا ہے۔دوراؿ ساؽ یا پراج کٹ

کی جاتی ہے۔فرؾ  کے درمیاؿ و ازؿ  پیدا کرنے کی کوشش (Outflow) یروونی بہاؤیعنیاور اس پر سرمایہ کاری  (Inflow)کے اندرونی بہاؤ

۔خالص موجودہ سے ضرب ک دیکر زر کی قدر حسوب ک کی جاتی ہے(Discount factory) ڈسکاؤنٹکو شرح (Inflow)کوحاصل آمدنی 

 کی

 

 اور اس پر سرمایہ کاروں کا فرؼ ہوتا ہے۔حاصل آمدنی  کارکردمدت کےدوراؿ قدر دراصل پراج کٹ

واقع ہوگی تب اگلے  کمیجس حد تک  وقت گزرنے کے ساتھ ساتھ زر کی قدر میں بتدریج کمی واقع ہوگی۔پہلے ساؽ زر کی قد رمیں  

ر کی قدر کو ز ہوگی۔یہ سلہ ب بتدریج جاری را ہ ہے ۔اس طرح ہر ساؽ زر کی قدر میں کمی واقع ہوگی کسی بھی ساؽ کمیساؽ اس میں مزید 

حسوب ک کرنے کے لئے حسابی ضابطہ کا استعماؽ یاج جاتا ہے۔ذیل میں دئے گئے حسابی ضابطہ کی مدد سے کسی بھی ساؽ زر کی موجودہ قدر کو 

 حسوب ک یاج جاتا ہے۔

Present Value (Pv) = 

 

(    ) 
 

 Numbers of Yearsساؽ کی تعدادPresent Value ،   = nموجودہ قدر  PV =جہاں پر  

= r    نٹشرح ڈسکاؤDiscount Rate  Rate of Interest or 

 موجودہ قدر کو حسوب ک کرنے کے حسابی ضابطہ  ایک سے زائد ساؽ کی و سیع شدہ شکل کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ 

 PV = 

  

(   )
    +    

  

(   ) 
     +    

  

(   ) 
     +  

  

(  ) 
  

 کی موجودہ قدر حسوب ک کی جاتی ہے۔ 

 

 ذیل کے ضابطہ کی مدد سے پراج کٹ

Present Value = Total Present Value - Outlay 

 کے تجزیہ کے مراحل کوذیل میں بتلایا گیا (NPV)خالص موجودہ قدر  

 

 ہے۔کے اعتبار سے پراج کٹ

 Minimum Required Rate of Return or Discount Rate:- ڈسکاؤنٹ کی شرحیا شرح حاصلدرکاراقل ترین ۔1

 پر سرمایہ کار ی سے   

 

منافع یا آمدنی کی شرح کو اقل ترین ممکنہ شرح آمدنی  منافع کی کم ازکم شرح حاصل کرنا چاہتے ہیں اس  پراج کٹ

(Minimum Required Rate of Return)  یا ڈسکاؤنٹیا شرح(Cutoff Rate) کہتے ہیں ۔اس شرح سے اونچی آمدنی حاصل

 کو مسترد یاج جاتا ہے۔طویل مدتی قرضوں پر بازار 

 

 کو قبوؽ یاج جاتا ہے لیکن اس شرح سے آمدنی کم حاصل ہونے پر پراج کٹ

 

ہونے پر پراج کٹ

مقرر یاج  ڈسکاؤنٹکو مدنظر رکھتے ہوئے شرح  (Opportunity Cost)یا سرمایہ کاری کے موقعتی لاگت (Interest)میں رائج شرح سود
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 موجودہ قدر کو حسوب ک ڈسکاؤنٹجائے ۔اؿ کے مساوی شرح 

 

نٹ کے تعین کے کرنے کا پہلا مرحلہ ہے۔ شرح ڈسکاؤ مقرر کریں ۔یہ پراج کٹ

 کینٹ کے تعین میں معمولی غلطی بھیؤدوراؿ کای  احتیا  ضروری ہے۔شرح ڈسکا

 

 ی پر سنگین نتائج حاصل ہوتے ہیں ۔فیصلہ ساز  پراج کٹ

 کے مصارػ کا 2

 

 کے آغاز اور اؿ کی تکمیل پر عائد تماؾ مصارػ پراج کٹ

 

 پر مشغوؽ سرمایہ کا تعین یاج جائے ۔کسی پراج کٹ

 

حصہ ۔پراج کٹ

 کے لئے درکار سرمایہ کا تعین ایک اہم مرحلہ ہے۔ ہوتے ہیں۔

 

 بنایاجاتاہے۔ سرمایہ کےتعین کےساتھ اس کی فراہمی کویقینیپراج کٹ

 (Present Value)کو موجود ہ قدر  ۔حاصل قدرضرب ک دیںڈسکاؤنٹ کی شرح سےکی مقدار کو (Inflow)آمدنی یاحاصل ۔ہر ساؽ 3

 کہتے ہیں ۔(Total Present Value)کہتے ہیں ۔تماؾ ساؽ کی موجودہ قدر کو جمع کریں جس کو

 (Total Present Value)۔موجودہ حقیقی قدر 4

 

 کریں ۔ کی تفریق (Outlay)کی رقم میں سے پراج کٹ

 کو قبوؽ کریں ۔ایک  ں۔حاصل نتائج مثبت ہو5

 

 کی صورت میں اضافہو  پراج کٹ

 

 کو قبوؽ یاج جاتا  سے زائد پراج کٹ

 

مثبت قدر والے پراج کٹ

 ہے۔

 کی موجودہ قدر کو ذیل کے ضابطہ کی مدد سے حسوب ک کریں ۔6

 

 ۔پراج کٹ

NPV = Total NPV - Outlay 

 :(Advantages of Net Present Value)خالص موجودہ قدر کے فوائد 

 موجودہ قدر کے چند اہم فوائد کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ 

۔خالص موجودہ قدر کے طریقہ میں وقت کو اہمیت دیتے ہوئے قدر کو حسوب ک یاج جاتا ہے۔اس لئے یہ طریقہ سائنسی اعتبار سے کای  درست 1

 اور قابل قبوؽ ہے۔

 کی ۔2

 

 کی قدر کو حسواحاطہ کرتا ہے۔اس لئے درست کارکردمدت کایہ طریقہ پراج کٹ

 

 ب ک کرنے میں مدد لتی  ہے۔ انداز میں پراج کٹ

 کی قدر کو حسوب ک کرنا کای  آساؿ ہے۔اس لئے عاؾ تعلیم یافتہ 3

 

 بھی آسانی سے سمجھ سکتا ہے۔شخص ۔اس طریقہ کے تحت پراج کٹ

 :(Demerits of Net Present Value)خالص موجودہ قدر کی خامیاں

 خالص موجودہ قدر کے چند اہم خامیوں کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ 

 کے تخمینہ کا یہ ایک حسابی طریقہ ہے۔حاصل نتائج کے درست ہونے کی تصدیق کرنا کای  مشکل ہے۔1

 

 ۔پراج کٹ

 کی کامیابی پرمختلف عوامل ارا انداز ہوتے ہیں جن کو یہ نظر 2

 

 انداز کرتا ہے۔۔پراج کٹ

 کا تقا ۔سرمایہ کاری کی رقم ،ساخت ،مدت3

 

  کرنا کای  مشکل ہے۔بلوغیرہ کے اعتبار سے پراج کٹ

 کے تقابل کے مختلف پیمانے ہوتے ہیں۔ محل و قوع ،مقدار پیداوار ،ٹکنالوجی ،معاشی حالت ،سالانہ شرح آمدنی ،پیداواری لاگت  4

 

۔پراج کٹ

 کوہی اہمیت دیتا ہے۔(Inflow)صرػ حاصل آمدنی ۔یہ طریقہ 5  کرتا ہے۔ وغیرہ مختلف عوامل کو نظر انداز
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 میں استعماؽ اہم اصطلاحات :(Net Present Value)خالص موجودہ قدر 

اثاثوں کی قدر میں کمی کو فرسودگی کہتے ہیں ۔ فرسودگی کو لاگت کا حصہ تصور کرتے ہوئے اس کو تفریق یاج  (Depreciation):فرسودگی 

 ہے۔جاتا 

 (Tax Rate):شرح محصوؽ

میں سے ٹیکس کی  (Profit Before Tax)آمدنی پرٹیکس ادا کرنے کی شرح ہوتی ہے جس کو مرکزی حکومت رائج کرتی ہے۔ 

 حاصل ہوتا ہے۔ (Net Profit)رقم منہا تفریق کرنے کے خالص منافع

(CFAT) :Cash Flow After Tax   خالص منافع(Net Profit) میں فرسودگی کی رقم جمع کرنے کے بعد حاصل رقم کوCFAT 

 بھی کہتے ہیں ۔(Inflow)کہتے ہیں ۔اس کو

:Cash Flow Before Depreciation and Tax (CFBDT) 

 کہلاتا ہے۔CFBDTمستقل اثاثوں کی فرسودگی اور ٹیکس منہا نہ یاج گیا ہو وہ اُس رقم سےفرؾ کی آمدنی کی ایسی سطح  

 پرایک : 1مثاؽ 

 

 سے حاصل  5کاری کی گئی ہے جس کی حیات روپے کی سرمایہ 1,00,000پراج کٹ

 

 Cash flow beforeساؽ ہے۔اس پراج کٹ

Depreciation Tax دیا گیا ہے جس کی مدد سےCash Flow After Taxعاید یاججائے۔%50حسوب ک کیجئے جبکہ شرح محصوؽ 

 ساؽ 1 2 3 4 5

70,000 60,000 45,000 50,000 30,000 CFBDT 

 :1حل

Calculation of Cash flow After Tax (CFAT) 

CFAT Profit After Tax Tax 50%  Profit Before Tax Depreciation CFBDT ساؽ 

25,000 

35,000 

32,500 

40,000 

45,000 

5,000 

15,000 

12,500 

20,000 

25,000 

5,000 

15,000 

12,500 

20,000 

25,000 

10,000 

30,000 

25,000 

40,000 

50,000 

20,000 

20000 

20,000 

20,000 

20,000 

30,000 

50,000 

45,000 

60,000 

70,000 

1 

2 

3 

4 

5 

Depreciation = 

               

               
 = 

        

       
 = Rs. 20,000 

 : 2مثاؽ 

   

 

 پرحاصل 5کارکرد مدتجس کی روپےمشغوؽ کئے گئے ہیں 2,00,000پر ایک پراج کٹ

 

 %10دیا گیا ہے ۔ CFATساؽ ہے اس پراج کٹ

 حسوب ک کیجئے۔(Net Present Value)رخالص موجودہ قدشرح پرڈسکاؤنٹ 



 
 

96 
 

 ساؽ 1 2 3 4 5

1,20,000 1,10,000 70,000 60,000 40,000 CFATروپے 

0.621 0.683 0.751 0.826 0.909 Discount Rate  10% 

 Calculation of Net Present Value                                                        حل 

Present Value (2 x 3) 

4 

Discount Rate 10% 

3 

CFAT  

2 

 ساؽ

1 

36,360 

49,560 

52,570 

75,130 

74,520 

0.909 

0.826 

0.751 

0.683 

0.621 

40,000 

60,000 

70,000 

1,10,000 

1,20,000 

1 

2 

3 

4 

5 

2,88,140 Total NPV =   

Net Present Value = Total NPV – Outlay (Investment) 

         = 2,88,140 – 2,00,000 

Present Value = 88,140 

 دیا ہے۔Inflowیعنی CFATنوٹ: سواؽ میں راست طور پر

 :3مثاؽ 

  

 

 1,00,000پر Aپراج کٹ

 

ساؽ ہے۔ ذیل میں  5کارکردمدت کی گئے ہیں ۔جنروپے مشغوؽ کئے 2,00,000پر Bروپے اور پراج کٹ

 سے حاصل 

 

نفع  اشِاریائیاور  (Net Present Value)دیا گیا ہے۔جن کی مدد سے (Cash Inflow)یعنی CFATدونوں پراج کٹ

 حسوب ک کرکے تبصرہ کیجئے۔ (Profitability Index)مندی

 ساؽ 1 2 3 4 5

55,000 60,000 50,000 35,000 20,000 

CFAT 

Project A روپے 

1,30,000 1,40,000 1,20,000 80,000 25,000 

CFAT 

Project B روپے 

0.567 0.635 0.712 0.797 0.893 Discount factor 12% 
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 حل:

Calculation of Net Present Value 

            Net present Value       4   Discount  3                     CFAT                 2 1 ساؽ 

Project B (2x3) Project A  (2x3) Factor 12% Project B Project A 

22,325 

63,760 

85,440 

88,900 

73,710 

17,860 

27,895 

35,600 

38,100 

31,185 

0.893 

0.797 

0.712 

0.635 

0.567 

25,000 

80,000 

1,20,000 

1,40,000 

1,30,000 

20,000 

35,000 

50,000 

60,000 

55,000 

1 

2 

3 

4 

5 

3,34,135 1,50,640 Total Net Present Value  

 Net Present Value = Total NPV – Outlay 

     Project A = 1,50,640 – 1,00,000 = NPV = 50,640 روپے 

     Project B = 3,34,135 – 2,00,000 = NPV = 1,34,135روپے 

و ں کیدونوں  

 

ج کٹ
 (NPV)خالص موجودہ قدر  پرا

 

کی موجودہ قدر زیادہ ہے ا ط لئے  'B'کے تجزیہ سے  پتہ چلتا ہے کہ پراج کٹ

 

 

 جاتا ہے۔ قبوؽ کرلیاکو پہلا درجہ دیکر  'B'پراج کٹ

2. Profitability Index  = 

                   

          
 = Project A = 

        

        
 = PI(A) = 1.51 

     Project B = 

        

        
 = PI (B) = 1.671 

  

 

 'A'پراج کٹ

 

  زیادہکی شرح  (PI)نفع مندی اشِاریائیکا ' B 'کے مقابلے میں پراج کٹ

 

پہلی ترجیح ہوگی اور  'B'ہے ا ط لئے پراج کٹ

 جاتا ہے۔ اس کو قبوؽ کرلیا

 (PI) (Profitability Index) نفع مندی اشِاریائی 6.3

 کے  مشغوؽ سرمایہ یا لاگت اور اس سے حاصل آمدنی 

 

 کے تجزیہ و جانچ کا یہ ایک اہم متبادؽ طریقہ ہے ۔یہ ممکنہ پراج کٹ

 

 پراج کٹ

 بھی کہا جاتا ہے۔اس طریقہ میں حاصل قدرBenefit Cost RatioکوProfitability Indexکے درمیاؿ تعلق کو ظاہر کرتا ہے۔ 

 کو قبوؽ کرتے ہیں ۔مثبت خالص موجودہ قدرایک سے زائد '1'

 

کی صورت میں اس کی قدر ایک سے زائد حاصل (NPV)والے پراج کٹ

 ہوتی ہےاور منفی خالص موجودہ قدر کی صورت میں اس کی قدر ایک سے کم حاصل ہوتی ہے۔
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 پر سرما(Present Value of future Cash inflow)مستقبل کی آمدنی کی موجودہ قدر 

 

یہ یا انوسٹمنٹ کو پراج کٹ

(Outlay) کو حسوب ک کرنے کا ضابطہ دیا گیا ہے۔ نفع مندی اشِاریائیحاصل ہوتا ہے۔ ذیل میں  نفع مندی اشِاریائیسے تقسیم کرنے پر 

                (  )  
                            

          
 OR 

   

          
 

 Profitability Index پر سرمایہ کاری کے تجزیہ کے لئے ایک مالیاتی آلہ 

 

کے اعتبار سے (Financial Tool)پراج کٹ

 استعماؽ یاج جاتاہے۔

 (Advantages of Profitability Index) فوائدکےنفع مندی  اشِاریائی

 میں بتلایا گیا ہے۔کے چند اہم فوائد کو ذیل (PI)نفع مندی اشِاریائی 

 کو عاؾ تعلیمیافتہ شخص بھی آسانی سے سمجھ سکتا ہے۔ نفع مندی اشِاریائی۔2   کو حسوب ک کرنا کای  آساؿ اور کفایتی ہے۔ نفع مندی اشِاریائی۔1

 کی درجہ بندی میں سہولت ہوتی ہے۔3

 

 کرتا ہے۔۔یہ طریقہ وقت کے اعتبار سے زر کی قدر کو تسلیم 4  ۔اس طریقہ میں پراج کٹ

 کے انتخاب ک میں مدد لتی  ہے۔5

 

 ۔فرؾ کو محدود وسائل سے بہتر پراج کٹ

 (Demerits of Profitability Index):خامیاں  نفع مندی  کی اشِاریائی

 کے چند اہم خامیوں کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ نفع مندی اشِاریائی 

 کی صحت کے ساتھ جانچ کا کوئی متبادؽ طریقہ نہیں ہے۔ نفع مندی اشِاریائی۔1

 ۔یہ ایک حسابی طریقہ ہے۔2

 پر مختلف دیگر عوامل ا3

 

 اندازکرتا ہے۔ را انداز ہوتے  ہیں جس کو یہ نظر۔فرؾ یا پراج کٹ

 اپنا محدود استعماؽ رکھتا ہے۔ نفع مندی اشِاریائی۔4

 کے آغاز پر مشغوؽ سرمایہ کو بھی5

 

 پر مشغوؽ سرمایہ کو نظر انداز کرتا  حساب ک میں یتا  ہے لیکن۔یہ طریقہ پراج کٹ

 

 درمیانی مدت میں پراج کٹ

 ہے جس سے مشغوؽ سرمایہ کی حقیقی قدر کو حسوب ک کرنا کای  مشکل ہوتا ہے۔

 کی ساخت ،طوؽ ،مدت وغیرہ کو نظر انداز کرتا ہے لیکن بعض  اوقات بڑے پیمانے کی صنعتیں6

 

جن کے منافع کی شرح  ۔یہ طریقہ پراج کٹ

س سے زیادہ منافع حاصل  نفع مندی اشِاریائیکم ہوتی ہے جس سے اؿ کے 

 

کٹ ج 

کی شرح میں کمی ہوتی ہے۔اس طرح بعض اوقات چھوٹے پرا

 نظر انداز کرتا ہے۔ؤں کواؿ پہلوکی شرح بھی اونچی ہوتی ہے ۔ایسے معاملات پر یہ نظریہ  نفع مندی اشِاریائیہوتا ہےاور اؿ کے 

 پر :4مثاؽ

 

 سے 5کارکردمدتروپے مشغوؽ یاج گیا ہے جس  کی 1,00,000ایک پراج کٹ

 

روپے، 25,000ساؽ  ہے۔پراج کٹ

ڈسکاؤنٹ شرح کے ساتھ %10حاصل ہوتے ہیں ۔CFATروپے بطور 55,000اور روپے40,000،روپے45,000 روپے ،35,000

(Net Present Value)نفع مندی اشِاریائیاور (PI)حسوب ک کیجئے۔ 
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Calculation of NPV and PI 

NPV Discount factor @10% CFAT Years 

22,725 

28,910 

33,795 

27,320 

34,155 

0.909 

0.826 

0.751 

0.683 

0.621 

25,000 

35,000 

45,000 

45,000 

55,000 

1 

2 

3 

4 

5 

1,46,905 Total NPV   

NPV = Total NPV – Outlay = 1,46,905 – 1,00,000 = 46,905   روپے

NPV = 46,905 = Profitability Index = 

         

          
 = 

        

        
 = PI = 1.469 

 قبوؽ یاج جاتا ہے۔1کی قدر ' نفع مندی اشِاریائی 

 

 'سے زائد ہے اس لئے پراج کٹ

 Internal Rate of Return (IRR) اندرونی شرح واپسی 6.4

س کے تجزیہ کا عصری طریقہ ہے۔ (IRR)اندرونی شرح واپسی

 

کٹ ج 

 پرا

 پر سرمایہ سے ممکنہ آمدنی ہوتی ہے جس سے سالانہ شرح ترقی یا نمو 

 

حاصل ہوتی (Annual Rate of Growth)کسی پراج کٹ

 کے شرح نفع

 

 Expected Rate of)شرح منافع کرتا ہے۔یہ سرمایہ کاری پر متوقع کوظاہر(Profitability)مندی ہے۔ یہ پراج کٹ

Return) کے تجزیہ کرتے ہوئے فیصلہ لئے جاتے ہیں ۔کاروبار ی مالکین ،صنعتکار ، مالیاتی صلاح کار ،منتظمین 

 

ہوتا ہے۔جس کی بنیاد پر پراج کٹ

 کے فیصلہ کے لئے 

 

ر وغیر (Internal Rate of Return)، پراج کٹ
چ

ن

 

ہ کارپوریٹ فینانس کے کا استعماؽ کرتے ہیں ۔ ساتھ ہی جائنٹ وی

  کوحسوب ک(Internal Rate of Return)لئے بھی استعماؽ کرتے ہیں۔کےاستعماؽ 

 

 Cash)سے حاصل کرنےکےلئےپراج کٹ

flows)کو((Trial and Error Methodشرح سے قدر حسوب ک کی جاتی ہے۔ ڈسکاؤنٹکے طریقہ کے تحت کسی موزوں  خطاو سعی 

(Internal Rate of Return)اندرونی بہاؤ کی موجودہ قدر ایک ایسی شرح ہوتی ہے جس میں زرکے(Present Value of Cash 

inflow)موجودہ قدر  زر کے یروونی بہاؤ کی(Present Value of Cash inflow)موجودہ قدر  زر کے یروونی بہاؤ کی(Present 

Value of cash outflow) کے مساوی ہوتی ہے۔ جس کو ذیل کے ضابطہ کی مدد سے اخز یاج جاتا ہے۔ 

C =  

  

(   )
 + 

  

(   ) 
 +

  

(   ) 
 +

  

(   ) 
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 جہاں پر

C پر مشغوؽ سرمایہ 

 

 (Initial Outlay)پراج کٹ

= A
1
, A

2
, A

3 
 کے مختلف ساؽ یا مدت =  1,2,3  میں نقدی کا بہاؤ  مستقبل 

 

 پراج کٹ

Rate of Discount of Internal Rate of Return = r 

 Rules for Internal Rate of Returnکےاصوؽ یا قاعدےداخلی شرح حاصل 

Internal Rate of Returnکو قبوؽ یا مسترد کرنے کے اصولوں کوذیل میں بتلایا گیا ہے۔ 

 

 کے تحت پراج کٹ

 کو اس وقت قبوؽ یاج جاتا ہے۔جبکہ 1

 

 (Hurdle Rate)یا(Cutoff Rate)کی شرح (Internal Rate of Return)۔کسی پراج کٹ

 کےمساوی یازیادہ ہو۔(Minimum Rate of Return)یا    

 کو اس وقت مسترد ۔2

 

 Minimum Rate of)کی شرح(Internal Rate of Return)یاج جاتا ہے جبکہ (Reject)پراج کٹ

     Return)کے سرمایہ کاری پر اقل ترین منافع کی شرح کوسے کم ہو۔ 

 

 Hurdle)یا (Minimum Rate of Return)کسی پراج کٹ

     Rate)،(Cutoff Rate) کہتے ہیں۔یعنی سرمایہ کاری پر کم از کم شرح منافع ہوتی ہے جس کو ہر حاؽ میں حاصل کرنا چاا ہ ہے۔کم از کم 

 کو مسترد یاج جاتا ہے۔     

 

 شرح کے مقابلے میں کم آمدنی حاصل ہونے پرپراج کٹ

 (Determination of Internal Rate of Return):اندرونی شرح واپسی کا تخمینہ 

 Cash Inflow (CFAT)شرح واپسی کو حسوب ک کرنے کے لئے فرؾ کے سالانہ اندرونی بہاؤاندرونی  

 

پرغور یاج جائے ۔ پراج کٹ

 کرتے ہیں۔ اخذIRRدونوں صورو ں میں (Inflow)کی صورت میں اور غیر یکساں (Inflow)کی تماؾ مدت یکساں شرح سے

 کی مدت میں یکساں1

 

 شرح سے اندرونی بہاؤ حاصل ہونے پر ۔پراج کٹ

Flow are equal over the life) :(When the Annual Cash 

 کی مکمل مدت میں یکساں شرح سے 

 

حاصل ہونے کی صورت میں ذیل کے ضابطہ میں (Cash Inflow)یاCFATپراج کٹ

 استعماؽ کریں ۔

 Present Value factor = 

              

                
 

 کی Present Value Annuity Tableاس ضابطہ کی مدد سے حاصل قدر  

 

مدت یعنی ساؽ کے قطار میں میں پراج کٹ

 ہوگی۔(IRR)کریں جس شرح پر یہ قدر ہوگی وہ ڈسکاؤنٹ فیکٹر کی نشاندہی 

 پر :5 مثاؽ

 

 پر ہر ساؽ 5روپے کی سرمایہ کاری کی گئی جس کی مدت زندگی 1,00,000ایک پراج کٹ

 

روپے 25,000ساؽ ہے۔اس پراج کٹ

 حسوب ک کیجئے۔IRRکاامکاؿ ہے(Cash Inflow)اندرونی بہاؤ
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 = Present Value Factor      حل: 

      

             
 

 روپےAnnual Inflow = 25,000  ، روپےOutlay = 1,00,000جہاں پر

       قیمتیں درج کرنے پر

        

      
= 4 

 Present Value Annuity Tableکی حیات سے ایک ساؽ کم کرتے ہوئے چوتھے ساؽ میں اخذ 

 

 4کردہ قدرمیں پراج کٹ

ہے 3.8896پر%9سے قریبی تعلق رکھتا ہے۔اس کے آگے3.9927پر %8میں چوتھے ساؽ میں 'D'ٹیبلکی نشاندہی کریں ۔یہ قدر

 مانا جاتا ہے۔IRRکو%8کےقریبی فیصد4کردہ قدر ہے۔اس لئے اخذ زیادہسے کای  4قدر کردہخذا جو

 پر نقدی بہاؤ غیر مسلسل حاصل ہونے پر

 

  (When Annual Cash flows are un equal):پراج کٹ

 کی کارکردگی کی مدت میں ہر ساؽ 

 

 کےطریقہخطاوسعی کی مقدارغیرمساوی حاصل ہونےپر (Cash flow)کسی پراج کٹ

(Trial and Error Method)پرIRR اس طریقہ کو حسوب ک یاج جاتا ہے۔Trial and Error Method کہتے ہیں۔اس طریقہ میں

  ڈسکاؤنٹحسوب ک کی جاتی ہے۔جس (Net Present Value)شرح فرض کرتے ہوئے خالص موجودہ قدر  ڈسکاؤنٹ

 

شرح پرپراج کٹ

 (Internal Rate of Return)کے مساوی حاصل ہوتی ہو وہ(NPV)کے مساوی خالص حقیقی قدر (Outlay)پر مشغوؽ سرمایہ

طریقہ کے  ءخطاوسعی آزمائش حسوب ک کی جاتی ہے۔(Net Present Value)شرح پر فرض کرتے ہوئے ڈسکاؤنٹمختلف کہلاتا ہے۔

 حسوب ک کرنے کے اہم اقدامات کوذیل میں بتلایا گیا ہے۔IRRتحت 

 حسوب ک کریں ۔کوNet Present Valueپر ڈسکاؤنٹشرح فرض کرتے ہوئے مختلف  ڈسکاؤنٹ۔1

 کی سرمایہ کاری Total Net Present Valueشرح کے ڈسکاؤنٹ۔مختلف 2

 

کی رقم کو منہا کرکے (Outlay)میں سےپراج کٹ

(Present Value)حسوب ک کریں ۔ 

 حسوب ک کریں۔(Net Present Value)شرح پردوبارہ ڈسکاؤنٹمثبت حاصل ہونے پر اس سے اونچی Present Value۔3

حسوب ک کریں۔ یہ (Net Present Value)شرح پر ڈسکاؤنٹمثبت ہونے پر اس سے اونچی (Net Present Value)۔حاصل 4

 ہوجائے۔منفی (Present Value) جب تک کہ کرتے رہیں اس وقت تک  عمل

 کی سرمایہ کاری کی رقم سے ؤ۔جس ڈسکا5

 

 کی(IRR)منفی اور ایک قریبی مثبت قدر ہوتی ہو(Net Present Value)نٹ شرح پراج کٹ

 ۔ہے تیہو شرح کے درمیاؿ ڈسکاؤنٹونوں کوشرح اؿ د     

 (Advantages of Internal Rate of Return):اندرونی شرح واپسی کے فوائد

 اندرونی شرح واپسی کے چند اہم فوائد کوذیل میں بتلایا گیا ہے۔ 

 ۔ اعتبار سے حسوب ک کی جاتی ہےکی اہمیت کو قبوؽ کرتے ہوئے زر کی قدر پر وقت کےیہ طریقہ وقت ۔1

 کے تجزیہ میں مدد لتی  ہے۔۔2

 

 کے مکمل حیات کو شمار کرتا ہے۔اس کے درست انداز میں پراج کٹ

 

 یہ طریقہ پراج کٹ
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 جن کا کے تعین کی ضرورت نہیں ہوتی ۔اس طرح ایسے(Cost of Capital)اس طریقہ میں قبل از وقت ۔3

 

 Cost of) پراج کٹ

     Capital)کاآسانی سے تعین کرنا دشوار ہوتا ہو وہاں پر(Internal Rate of Return)کای  بہتر ہوتا ہے۔ 

 کے منافع میں اضافہ میں کارآمد ہوتا ہے۔۔4

 

 کے تجزیہ کا یہ ایک بہ اعتبار طریقہ ہے۔یہ پراج کٹ

 

 پراج کٹ

 :(Demerits of IRR)  کے خامیاں(IRR)اندرونی شرح واپسی 

 اندرونی شرح واپسی کے چند اہم خامیوں کوذیل میں بتلایا گیا ہے۔ 

 کے تخمینہ کے دیگر طریقوں کے مقابلے میں یہ طریقہ کای  پیچیدہ ہے۔1

 

 ۔پراج کٹ

 ہے۔ عاؾ تعلیمی قابلیت کے لئے یہ ناموزوں ہوتایہ  لئے۔اس طریقہ پر کای  مہارت اور تجربہ کی ضرورت ہوتی ہے۔اس 2

 کے تجزیہ میں اس(Net Present Value)کی شرح کو فرض کرتے ہوئے ڈسکاؤنٹ۔اس طریقہ میں 3

 

 حسوب ک کی جاتی ہے۔پراج کٹ

 طرح کے مفروضات درست ثابت نہیں ہوتے۔    

 کے نتائج میں کای  فرؼ پایا جاتا ہے اس لئے ہر وقت اس طریقہ کوقبوؽ کرنا کای  IRRاورNPV۔4

 

 مشکل ہے۔کےطریقوں میں پراج کٹ

 (Comparison between NPV and IRR):خالص موجودہ قدر اور اندرونی شرح واپسی کے درمیاؿ تقابل

 کے (Internal Rate of Returnاندرونی شرح واپسی)اور(Net Present Valueخالص موجودہ قدر) 

 

دونوں پراج کٹ

 کی تجزیہ کے جدید طریقے ہیں۔دونوں طریقے وقت کو اہمیت دیتے ہوئے 

 

گ کے جدید طریقوں  شماریقدرپراج کٹ

ن

ن

 

ج ٹ
ب 

کرتے ہیں ۔ کیپٹل 

 میں مشابہت کے ساتھ ساتھ چند بنیادی فرؼ کوذیل میں بتلایا گیا ہے۔

Net Present Valueخالص موجودہ قدر Internal Rate of Returnاندرونی شرح واپسی 

شرح  کی ڈسکاؤنٹ میں(NPV)قدر موجودہ خالص۔1

(Discount Rate)  پہلے سے مقرر ہوتی ہے۔ اس شرح سے

 یاج جاتا ہے۔کو حسوب ک (Cash Flow)مستقبل کے ممکنہ

 Market Rate of)یا(Cost of Capital)میں NPV۔2

Interest)کواہمیت دیتا ہے۔ 

  کوCash Inflowبنیادی مفروضہ ہے کہNPV۔3

Minimum Rate of Return یعنی منافع کی اقل ترین شرح

 کاری میں استعماؽ یاججاتا ہے۔پردوبارہ سرمایہ 

پہلےسےطےنہیں ہوتی بلکہ شرح  کی ڈسکاؤنٹ کےتحتIRR۔1

 IRRپر کےطریقہ(Trial and Error Method)وخطاد سعی

 شرح حسوب ک کی جاتی ہے۔ کی

کو (Market Rate of Interest)کے طریقہ میں IRR۔2

 کی سرمایہ کاری پر اہمیت نہیں دی جاتی بلکہ

 

کے  منافع زیادہپراج کٹ

 پرزوردیتا ہے۔ بازادائیمشغوؽ سرمایہ کی  ذریعہ

کی شرح پردوبارہ سرمایہ IRRکو(Cash Inflow)میںIRR۔3

 کاری میں مشغوؽ یاججاتا ہے۔

 پر :6مثاؽ

 

 سے ساؽ ہے۔ذیل میں 5زندگی روپے مشغوؽ کئے گئے ہیں جس کی 10,00,000ایک پراج کٹ

 

 Cash)حاصل پراج کٹ

Inflow)یعنیCash Flow After Tax (CFAT)دیا گیا ہے۔ 
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 ساؽ 1 2 3 4 5

4,50,000 3,50,000 4,00,000 2,50,000 2,00,000 CFATروپے 

0.621 0.683 0.751 0.826 0.909 Discount Factor 10% 

 ذیل کو حسوب ک کیجئے۔

 (Net Present Value)خالص موجودہ قدر(2      (Pay Back Period)(قابل واپسی مدت1 

 (Internal Rate of Return)داخلی/اندرونی شرح واپسی(4  (Profitability Indexنفع مندی) اشِاریائی(3

Calculation of NPV and PI 

NPV 15% NPV 12% Discount Rate 12% Cumulative CFAT NPV 10% Discount Factor 10% CFAT Year 

1,74,000 0.870 1,78,600 0,893 2,00,000 1,81,800 0.909 2,00,000 1 

1,89,000 0.756 1,99,250 0.797 4,50,000 2,06,500 0.826 2,50,000 2 

2,63,200 0.658 2,84,400 0.711 8,50,000 3,00,400 0.751 4,00,000 3 

2,00,000 0.572 2,22,250 0.635 12,00,000 2,39,050 0.683 3,50,000 4 

2,23,650 0.497 2,55,150 0.567 16,50,000 2,79,450 0.621 4,50,000 5 

10,50,050  11,39,650   12,07,200    

 

NPV 17% 17% NPV 16% Discount 16% 

1,70,800 0.854 1,72,400 0.862 

1,82,750 0.731 1,75,750 0.743 

2,49,600 0.624 2,56,400 0.641 

1,86,900 0.534 1,93,200 0.552 

2,05,200 0.456 2,14,200 0.476 

9,95,250  10,21,950  

کریں( وہ ساؽ جس میں مشغوؽ سرمایہ کی کالم میں غور کرتے ہوئے اخذ (Year = Cumulative CFATجہاں پر ساؽ 

 + Pay Back Period = Year    (1            تیسرا ساؽ ہے۔ 3  =رقم وصوؽ ہوچکی ہو  زیادہسے  زیادہ

               

              
 

= Required Amount 8,50,000 – 10,00,000 = 1,50,000  =مشغوؽ سرمایہ کے مساوی درکار رقم 

Next Year CFA = 4 چوتھے ساؽ کاCFAT 3,50,000 =روپے 

 قیمتیں درج کرنے پر

 = 3 + 

        

        
 = 3 + 0.4285 

 Pay Back Period = 3.4285 Years 
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2)  Net Present Value = Total NPV – Investment = 12,07,200 – 10,00,000  

            NPV = 2,07,200روپے 

3)  Profitability Index = 

         

          
 = 

         

         
 

       PI = 1.2 

4)  Interest Rate of Return = Positive Discount Rate + 

            

    
 x ( r) 

= 10,21,950 = Positive NPV,         16% = Positive Discount Rate 

 NPV = مثبت اور منفیNPV 9,95,250 – 10,21,950 = 26,700کی قدر کافرؼ =   

 r =  16- %17 = %1 =مثبت اورمنفی شرح ڈسکاؤنٹ کا فرؼ%  

 قیمتیں درج کرنے پر

= 16% + 

         

      
 x (17% - 16%) 

= 16% + 38.2752 x 1% OR 16% + 38.2752 x 

 

   
 

= 16% + 0.0382752 

IRR = 16.0382752% 

  (Learning Outcomes) اکتسابی نتائج 6.5

حاصل کرنا  مشغوؽ سرمایہ پر خاطرخواہ منافعکارطویل مدتی سرمایہ کاروں کے لئے بھاری سرمایہ کاری کی ضرورت ہوتی ہے۔سرمایہ  

چاہتے ہیں۔وقت کےگزرنے کے ساتھ ساتھ فرؾ کی قدر میں کمی واقع ہوتی ہے۔صنعتکار اپنے سرمایہ کی قدر کے تخمینہ کے دوراؿ وقت کے 

عنصرکوپیش نظر رکھتا ہے۔آج کا ایک روپیہ کل )مستقبل( کے ایک روپیہ سے بہتر ہوتا ہے۔مشغوؽ سرمایہ پر مستقبل  میں متوقع آمدنی کے 

کوڈسکاؤنٹ شرح کے ذریعہ حسوب ک یاججاتا ہے۔ہرصنعتکار سرمایہ کاری سے کم از کم منافع کی شرح حاصل کرنا چاا ہ (Cash Flow)ؤ یابہا

بھی کہتے ہیں۔اس شرح سے کم شرح پر Cutoff Rate of ReturnیاMinimum Required Rate of Returnہے جس کو 

 کو مستر

 

د یاججاتا ہے۔ڈسکاؤنٹ شرح کے ذریعہ وقت کے اعتبار سے فرؾ کی قدر کو حسوب ک کرتے منافع حاصل ہونے کی صورت میں پراج کٹ

کای  اہم ہیں  (Internal Rate of Return)اورNet Present Value (NPV) ،Profitability Index ( PI)ہیں جس میں 

 کے تجزیہ کے جدید طریقے ہیں ۔یہ طریقے آپس میں کای  مشابہت رکھتے ہیں

 

 پر فیصلہ سازی کے دوراؿ اہم کاتت ۔یہ پراج کٹ

 

 لیکن پراج کٹ

  وخطادسعیکو حسوب ک کرنے کے لئے ڈسکاؤنٹ وقت کی شرح پہلے سے طے ہوتی ہے جبکہ Net Present Value غور یاج جاتا ہے۔پر

(Trial & Error)طریقے کے ذریعہ(IRR)کوحسوب ک یاج جاتا ہے۔ 
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  (Keywords)کلیدی الفاظ 6.6

NPV :   Net Present Value  IRR :  Internal Rate of Return 

PI :   Profitability Index  Cash flowیاCFAT : Cash flow After Tax 

CFBDT :  Cash flow before Depreciation and Tax 

 سے ترجیح دینا پڑتا ہے۔اشیا یا خدمات کے لحاظ وہ شئے ہے جو آپ کو دوسری موقعتی لاگت سے مراد : Opportunity Costموقعتی لاگت

  (Model Examination Questions)نمونہ امتحانی سوالات 6.7

 پرکیجئے۔ خالی جگہوں کو

 کے تجزیہ کے جدید طریقوں کے ناؾ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہیں۔۔1

 

 پراج کٹ

 کوحسوب ک کرنے کا ضابطہ ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔Net Present Value۔2

 کرنے کاضابطہ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔کوحسوب ک Internal Rate of Return۔3

 حاصل ہوتا ہے۔CFATمیں۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔جمع کرنے پرNet Profit۔4

 کوحسوب ک کرنے کاضابطہ ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔Profitability Index۔5

 سوالاتحامل مختصر جوابات کے 

  کےمفہوؾ کوبیاؿ کیجئے۔IRRاورNet Present Value۔1

 سے یاج مراد ہے۔(Net Present Value)خالص موجودہ قدر۔2

  کے مفہوؾ کی وضاحت کیجئے۔Cash Flow After Tax۔3

 کے مفہوؾ کی وضاحت کیجئے۔Discount factor۔4

 کے مفہوؾ کو بیاؿ کیجئے۔(Hit and Trial)سعی وخطاد کاطریقہ ۔5

 سوالاتحامل طویل جوابات کے 

 کے تجزیہ کے جدید طریقوں کی وضاحت کیجئے۔۔6

 

 پراج کٹ

 کے درمیاؿ امتیاز کیجئے۔Internal Rate of ReturnاورNet Present Value۔7

 کی تعریف کرتے ہوئے اس کے فائدے وخامیوں کو بیاؿ کیجئے۔Internal Rate of Return ۔8

 کی وضاحت کیجئے۔Profitability IndexاورNet Present Value ۔9
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 پر10

 

 ڈسکاؤنٹ فیکٹر کوملحوظ رکھتے%10ساؽ ہے۔5کی سرمایہ کاری کی گئی جس کی مدت روپے5,00,000۔ایک پراج کٹ

 حسوب ک کیجئے۔ (Internal Rate of Return)،  (Profitability Index)،(Net Present Value)ہوئے          

5 4 3 2 1 Year 

90,000 70,000 65,000 45,000 40,000 CFAT 

0,621 0.683 0.751 0.826 0.909 Project Factor 10% 

 پر۔11

 

 ذیل میںساؽ ہے۔5روپے کی سرمایہ  کاری کی گئی ہے جس کی مدت 10,00,000ایک پراج کٹ

        Cash Flow Before Depreciation and Tax (CFBDT)دیاگیاہے 

5 4 3 2 1 Year 

70,000 60,000 55,000 40,000 30,000 CFBDT 

0.567 0.635 0.712 0.797 0.893 Project Factor 12% 

 ٹیکس کے ساتھ ذیل کوحسوب ک کیجئے۔50% 

 (Pay Back Period)قابل واپسی مدت۔2 (Average Rate of Return)۔اوسط شرح حاصل 1

 (Profitability Index)نفع مندی اشِاریائی۔4  (Net Present Value)خالص موجود قدر۔3

 Internal Rate of Returnداخلی شرح حاصل۔5

  ذیل ۔12

 

 پرBاورAپراج کٹ

 

 10,00,000کےتفصیلات دئے گئے ہیں۔ہرپراج کٹ

 

ساؽ  5روپے مشغوؽ کئے گئے ہیں۔پراج کٹ

 دیا گیا ہے۔CFATیعنی (Cash Inflow)کی مدت کے لئے قام  یاج گیا جس پرحاصل

5 4 3 2 1 Year 

6,50,000 61,00,000 5,00,000 4,00,000 3,00,000 

Project A 

CFAT 

7,00,000 6,50,000 4,50,000 3,50,000 2,00,000 

Project B 

CFAT 

0.621 0.613 0.751 0.826 0.909 10% Discount factor 

 ب ک کیجئے۔پرذیل کوحسو(Present Value factor)سکاؤنٹ شرح یعنی ڈ10% 

 (Profitability Index)اعشاریہ منافع۔2      (Net Present Value) خالص موجودہ قدر۔1 

 (Internal Rate of Return)شرح حاصلاندرونی 4      (Pay Back Periodمدت)قابل واپسی ۔3 
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 موازنہ سازیکی  سرمایہ زیرجوکھم یاجوکھم کےساتھ   ۔7 اکائی

(Capital Budgeting under Risk) 

 اکائی کے اجزا

  Introduction                           تمہید   7.0

  Objectives                 مقاصد  7.1

                                    Meaning, Concept and Definition of Riskجوکھم کے معنی ومفہوم ،تصور اور تعریف  7.2

 Factors Effect on Risk                   جوکھم پر اثر انداز عوامل  7.3
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  (Introduction) تمہید  7.0

پر تفصیلی روشنی ڈالی گئی ہے۔ہرصنعتکار سرمایہ  (Capital Budgeting)سابقہ اکائی میں سرمایہ کی موازنہ سازی  !عزیز طلباء 

 سے  کاری اور اس کی حصولی کو یقینی بنانے کی کوشش 

 

 پر مشغول سرمایہ پراج کٹ

 

 کی ایک مدت مقرر ہوتی ہے۔پراج کٹ

 

کرتا ہے۔ہر پراج کٹ

 Average) اوسط شرح واپسی (Profitable Index) اشِاریہمندی  نفع(Net Present Value)قدر موجودہحاصل فوائد خالص 

Rate of Return)اندرونی شرح واپسی(Internal Rate of Return)  

 

 کی کارکردگی کی جانچ کی جاتی ہے۔پراج کٹ

 

کی بنیاد پر پراج کٹ

کے دوران عالمی سطح پر تجارتی 9109پایا جاتا ہے۔کوویڈکوجاری رکھنے کے دوران مختلف غیر یقینی صورتحال پیدا ہونے کا امکان بھی 

جوکھم ں کے م کم کے دوران در مش لات ،ت ،جوکھم وغیرہ کو بھی وظ رظ ر جا جاتا ہے۔ہوگئیں تھیں۔صنعتوکا شکار کساد بازاری سرگرمیاں 

 یاغیر یقینی صورتحال کے سبب صنعتوں میں افعال متاثر ہوتے ہیں ۔

 ،سرمایہ موازنہ سازی کے متعلق معلومات حاصل کریں گے۔اس اکائی میں جوکھم  

  (Objectives) مقاصد 7.1

 :اس اکائی کے مطالعہ کے بعد اس قابل ہوجائیں گے کہ 
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 ۔کی وضاحت کرسکیں  ومفہوم کھم کے معنیجو 

  ۔کے مختلف عوامل کو بیان کرسکیں جوکھم 

 ۔جوکھم کے اثرات کو بیان کرسکیں سرمایہ کی موازنہ سازی پر 

  ۔کرسکیں پر سوالات حلجوکھم کے ساتھ سرمایہ کی موازنہ سازی 

  (Concept, Meaning and Definition of Risk) اورتعریف جوکھم کاتصور معنی ومفہوم 7.2

کاروبار ایک اہم معاشی سرگرمی ہے۔ہر چھوٹے وبڑے تاجر منافع کمانے کے مقصد کے تحت تجارت کو پیشے کے طور پر اختیار  

موافق اثرات کے سبب کاروبار کوفروغ حاصل ہوتا ہےجبکہ منفی پر سماجی و معاشی اور دیگر عوامل اثر انداز ہوتے ہیں۔کاروبار ہیں۔کرتے 

 کی کوشش کی جاتی ہے۔ ت کومدنظر رکھتے ہوئے اس کو بحال رکھنےیر ہوجاتا ہے۔مستقبل میں ناموافق حالاکاروبار زوال پذاثرات کے سبب 

 کے مفہوم کی وضاحت کی گئی ہے۔(Risk)ذیل میں جوکھم 

 ٭ مستقبل کے غیر یقینی صورتحال یاغیر موافق حالات کو جوکھم کہتے ہیں ۔

 ٭ کاروبار پراثرانداز ہونے والے منفی اثرات کو جوکھم کہتے ہیں ۔

 ٭ مستقبل میں ناقص یاخراب یا غلط ہونے کے امکانات کو جوکھم کہتے ہیں ۔

 “Risk is the possibility of something bad happening” 

حالات کو  منفی واقعات یاہونے والےکاروبار میں مستقبل کی پیداوار،آمدنی وغیرہ کے متعلق پہلے سے علم ہوتا ہے جس پر ممکنہ لاحق ٭

تا ہے۔ ہومعلومات حاصل کرسکتے ہیں ۔جوکھم کا تعلق حالات اور ماحول سے جوکھم کہتے ہیں ۔جوکھم  کی نوعیت،مقدار،قسم وغیرہ کے متعلق 

اورحقیقی (Expected output)جوکھم کے سبب متوقع پیداوارہوتا ہے۔(Quantified)جوکھم کا تخمینہ ممکن ہے اس لئے یہ مقداری

 ،سرمایہ کار اور کاروبار کے اعتبار سے جوکھم میں فرق پایا جاتا ہے۔   کے درمیان فرق پایا جاتا ہے۔(Real output)پیداوار

 

 ہر پراج کٹ

  (Factors Effect on Risk) جوکھم پر اثر انداز عوامل 7.3

مستقبل کے خطرات یا نقصانات کے امکانات کو جوکھم کہتے ہیں ۔ایک کامیاب منتظم حالات سے مقابلہ کرنے کے لئے قبل از وقت  

پائے جاتے ہیں  زیادہکی صنعتوں میں جوکھم کے امکانات حکمت عملی اختیار کرتا ہے۔کاروبار میں جوکھم ایک لازمی عنصر ہے۔بھاری پیمانے 

بلکہ وقت اور حالات کے اعتبار سے اس میں تبدیلی واقع ہوتے نہیں  خطرات لاحق پرہوتے ہیں ۔ہروقت ایک ہی سطح  جن سے نقصانات عائد

 جوکھم پراثرانداز چند اہم عوامل کوذیل میں بتلایا گیا ہے۔ہوتی ہے۔

  (Changes in Consumer Preference):ترجیحات میں تبدیلی  ۔صارفین کی0

 (Inflation):۔افراط زر 3  (Government Policies):۔حکومت کی پالیسی  9
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 (National and International Environment):قومی وبین الاقوامی ماحول۔4

صارفین کی  کنندے پیدا یا صنعتیں    (Changes in Consumer Preference):ترجیحات میں تبدیلی  ۔صارفین کی0

صارفین کی ترجیحات پرآمدنی کی سطح ، ماحول ،موسم ،قیمت،بازاری حالات وغیرہ تیار کرتے ہیں۔اشیاخواہشات اور ضروریات کو مدنظر رکھ کر 

کے ترجیحات کے تبدیل ہونے مختلف عوامل اثر انداز ہوتے ہیں۔صارفین کے خیالات اور ترجیحات جوکھم پر راست اثر انداز ہوتے ہیں ۔

جوکھم کے امکانات بڑھ جاتے ہیں   جس کی وجہ سےاستعمال کوترک کرتے ہیں  کےاشیا اشیا کی جانب راغب ہوتے ہیں یادوسری سبب صارفین 

 کرنا پزسکتا ہے۔ سے صنعت کو کافی نقصانات کا سامنا جس

پیداوار اور قیمتوں کے تعین میں سرکاری پالیسی کے رہنمایانہ خطوط کو وظ رظ ر جا جاتا  (Government Policies):۔حکومت کی پالیسی  9

میں اضافہ سےقیمتوں میں اضافہ ہوتا ہے جس سے فروخت میں کمی کے امکانات بڑھ جاتے ہیں ۔بعض اوقات پیداوار کو کم ہے۔محصول 

 کرنے پر یا افراط زر کے سبب لاگتوں میں اضافہ ہوتا ہے جس سے جوکھم میں اضافہ ہوگا۔

دور جہاں پر قیمتوں میں اضافہ یا زر کی قدر میں کمی  ایساعامل ہے۔افراط زرجوکھم پراثرانداز ہونے والا ایک اہم  (Inflation):۔افراط زر 3

طلب واقع ہوتی ہو افراط زر کہلاتا ہے۔افراط زر کی وجہ سے عوام کی بچتوں میں منفی اثرات لاحق ہوتے ہیں اور قیمتوں میں اضافہ کے سبب 

جس سے فرم کے جوکھم میں اضافہ ہوتا ہے۔افراط زر بھی ایک  تے ہیںکرمیں کمی واقع ہوتی ہے جو صنعتوں کی فروخت پر منفی اثرات مرتب 

 اہم عامل ہے جو جوکھم پر اثر انداز ہوتا ہے۔

ماحول بھی می وبین الاقوامی صنعتوں پر قو  (National and International Environment):ماحولقومی وبین الاقوامی ۔4

کےسبب فرم  تبدیلی جنگ وبائی امراض وغیرہ حالات یا موسم میں تبدیلی ، حکومتوں کی۔قومی وعالمی بازاری حالات،قدرتی اثر انداز ہوتا ہے

وبرآمدات صنعتی پیداوار پرمنحصرہوتے ہیں۔عالمی  درآمداتہوتاہے۔ ان حالات پرقابو پانا کافی مشکلکےجوکھم میں اضافہ ہوتاہے۔

 بھی ک ک کے لتے ہ ہوئےمعاشی حالات دوسرے کافی اہمیت رکھتی ہے۔کسی(Purchasing Power)تجارت میں زر کی قوت خرید

 صورتحال جوکھم پیدا کرتے ہیں جس کےسبب سرمایہ ممالک پراثرانداز ہوتے ہیں۔قومی وبین الاقوامی  سماجی ومعاشی حالات میں غیر یقینی

 کاری بھی متاثرہوتی ہے۔

 کیفیت اورغیریقینی جوکھم موازنہ سازی میں سرمایہ کی 7.4

 (Risk and Uncertainty in Capital Budgeting) 

 پر عمل کیا جاتا ہے۔اسی بنیاد پر سرمایہ مشغول کرتے ہیں ۔  

 

کاروبار یا صنعت کے م کم کو فروغ و توسیع کے لئے طویل مدتی پراج کٹ

ملات مثبت قراردینے پر ہی مشغول کرنے سے قبل اس سے حاصل فوائد اور دیگر معاشی امور کا گہرائی سے جائزہ لیا جاتا ہے۔تمام معاسرمایہ 

 پر اثر انداز ہونے والے مختلف پہلوؤں کا بھی جائزہ لیا جاتا ہے۔مستقبل کے حالات سے بے خبر 

 

 پر عمل آوری ہوتی ہے۔پراج کٹ

 

پراج کٹ
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 غیر یقینی ہوتے ہیں لیکن مستقبل میں پیدا ہونے والے غیر یقینی صورتحال کو نظر انداز نہیں کرسکتے۔مستقبل میں پیدا ہونے والے ممکنہ

 سے بھی قرار دیاجاتا ہے۔صورتحال کو دیکھتے ہوئے ان کے تدارک اور منفی اثرات کو کم سے کم کرنے کی کوشش کی جاتی ہے۔خطرات یا جوکھم 

گ میں استعمال کیا جاتا ہے۔اسی کو مدنظر رکھتے ہوئے کاروبار میں زر کا اندرونی وبیرونی بہا جوکھم

 

ن

 

ج ٹ
ب 

ؤ اور یا خطرات بھی کیپٹل 

 سے حا

 

کا اندازہ قائم کیا جاتا ہے۔طلب میں تبدیلی ،پیداوارمیں تبدیلی ،فروخت میں تبدیلی ،قیمتوں میں یاآمدنی ت صلامستقبل کے پراج کٹ

پیدا ،موسم میں تبدیلی ،شرح محصول  کی تبدیلی ،سرکاری پالیسیوں میں تبدیلی وغیرہ کے سبب جوکھم یا خطرات تبدیلی ، ماحول میں تبدیلی 

 کی پالیسی تیار کی جاتی ہے۔ کو ات کا اندازہ قائم کیاجاتا ہے۔جنہوتے ہیں ۔ یہ تمام امور کے تغیر

 

 مدنظر رکھتے ہوئے پراج کٹ

،موسم کی تبدیلی،صارفین کی آمدنی،فیشن میں بندی،افرازرتالہ کمی،مزدوروں کی ہڑتال  لاگتوں میں اضافہ،پیداوار میں

کے سبب فرم کے جوکھم یا خطرات میں اضافہ ہوتا ہے۔ جس کو قابو کرنا یا کنٹرول کرنا کا مشکل ہوتا ہے۔ان تبدیل،طلب میں تبدیلی وغیرہ 

حکمت پابجائی یا بھرپائی کی حکمت عملی اختیار کی جاتی ہے۔خطرات یا جوکھم وغیرہ کو مدنظر رکھتے ہوئے خطرات سے ہونے والے نقصانات کی 

 کے خطرات یا جوکھم وغیرہ کو اورعملی 

 

گ میں جوکھم کے اعتبار سے پراج کٹ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

گ کا تجزیہ کیا جاتا ہے۔کیپٹل 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

مدنظر رکھتے ہوئے کیپٹل 

 تجزیہ کے لیے ذیل میں دو اہم طریقہ کار کو بتلایا گیا ہے۔

 یامتبدل کٹوتی کاطریقہجوکھم تبدیل پذیرچھوٹ کاطریقہ ۔0

1. Risk – Adjusted Cut off Rate or Method of varying Discount 

  .Certainty Equivalent method .2                                   اد  طریقہ۔حتمی متر2

جد ہ مطالعہ کریں گے۔کےطریقہ  ہر

ٰ عل

 متعلق 

 ۔جوکھم تبدیل پذیرچھوٹ کاطریقہ یامتبدل کٹوتی کاطریقہ0

1. Risk – Adjusted cut off rate or method of varying Discount Rate 

گ میں جوکھم کو وظ رظ رکھتے ہوئے 

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کے تجزیہ کا یہ ایک اہم طریقہ ہے۔ جوکھم یا خطرات کے ممکنہ فیصد کو آسانی کے کیپٹل 

 

پراج کٹ

 پر اقل ترین منافع کی شرح

 

 Minimum Rate of Return or)ساتھ تجزیہ  میں استعمال کیا جاتا ہے۔اس طریقہ کےمطابق پراج کٹ

cut off Rate)پر عائد ہونے والے ممکنہ جوکھم یاخطرات کے فیصد کو جوےتے ہوئے اقل ترین شرح مقرر کی جاتی ہے۔کی شرح میں 

 

  پراج کٹ

 پر ڈسکاؤ

 

جوکھم کے شرح پر ڈسکاؤنٹجوکھم کے امکانات ہیں ۔%2مقرر ہے اور اس پر%10نٹ کی شرحفرض کیجئے کہ پراج کٹ

 کا تجزیہ کیا جا تا ہے  شرح پر ڈسکاؤنٹ%12خطرات کے فیصلہ کو جوےکر

 

 پر جتنا جوکھم کے امکاناپراج کٹ

 

ہونگے اس کے  ت ۔جس پراج کٹ

 کا تجزیہ کیا جاتا ہے۔ایسے 

 

 جن پر جوکھم کے امکانات زیادہ ہواقل ترین شرح میں جوکھم کے فیصد کو جوےکر پراج کٹ

 

تے ہیں ان کے پراج کٹ

 پر جوکھم کے امکانات کم ہوتے ہوں ان کی شرح کم مقرر ہوتی ہے۔ذیل کے مثال پر غور  زیادہجوکھم کی شرح 

 

ہوتی  ہے اور جس پراج کٹ

 کیجئے۔
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 :(Differences Between Risk and Uncertainty)جوکھم اورغیریقینی کیفیت کےدرمیان فرق

 حکمت عملی میں اس اپنی تجارتی رتاجرین وصنعتکااورغیریقینی کیفیت کاروبارمیں حائل اہم عامل ہیں۔ہرچھوٹے وبڑے جوکھم  

غیر کوشامل کرتا ہے اور ممکنہ طورپراس پر قابوپانے کے تدابیراختیارکرتاہے۔ہردونوں کےطورطریقوں میں فرق پایاجاتا ہے۔جوکھم اور 

 یقینی کیفیت کےدرمیان اہم فرق کوذیل میں بتلایا گیا ہے۔

 (Uncertainty)غیر یقینی کیفیت (Risk)جوکھم

جوکھم کاروبار میں مستقبل کےدر مش لات ،ت یانقصان کا امکان ۔1

کا قبل از وقت حالات اور اس کے اثرات کا اندازہ  کہلاتا ہے جس

 قائم ہوتا ہے۔

احتیاطی  سے پہلے لئے کے تھام روک کی جوکھم کاروبارمیں۔2

 اختیار کرسکتے ہیں۔ اقدامات

 سکتے ہیں۔نمٹ منظم طریقےپرجوکھم کو۔3

 جوکھم کےامکانات کااندازہ قائم ہوسکتا ہے۔۔4 

 

 جوکھم کاتخمینہ ممکن ہے۔۔5

 جوکھم کےاثرات کومعلوم کرسکتے ہیں۔۔6

 جوکھم قابل کنٹرول ہوتے ہیں۔۔7

کاروبار میں غیر یقینی کیفیت اچانک واقع ہونےوالے واقعات کو ۔1

اس کا قبل از ہے۔کہتے ہیں جس سے کاروبارکونقصان کاامکان پایا جاتا 

 وقت اندازہ قائم کرنا ناممکن ہوتا ہے۔

غیر یقینی کیفیت کی روک تھام کے لئےاحتیاطی اقدامات نہیں ۔2

 کرسکتے۔

 غیر یقینی کیفیت ناقابل کنٹرول ہوتے ہیں۔اس پر قابو کرنا ممکن نہیں ہوتا۔۔3

غیر یقینی کیفیت پرحالات اور وقت اثرانداز ہوتا ہے۔اس کا قبل ۔4

 وقت اندازہ قائم نہیں کرسکتے۔از 

 غیر یقینی کیفیت کا تخمینہ ممکن نہیں ۔۔5

 غیر یقینی کیفیت کے اثرات کا تخمینہ ممکن نہیں۔۔6

 غیر یقینی کیفیت ناقابل کنٹرول ہوتے ہیں۔۔7

 پرBاورA :0مثال

 

 سال ہے۔ذیل میں  4مدت کارکردروپے کی سرمایہ کاری کی گئی جس کی 1,00,000پر پراج کٹ

 

کٹ ج 

کے  سدونوں پرا

(Cash Inflow) 

4 3 9 0 Year 

35,000 25,000 38,000 50,000 

Cash inflow 

Project A روپے 

55,000 30,000 50,000 60,000 

Cash inflow 

Project B 

 پر  

 

 پر جوکھم کے امکانات ترتیب وار (Rate of Return)شرح حاصل %10ہر پراج کٹ

 

مقرر کی ہے ساتھ ہی پراج کٹ

 اور(Net present value)موجودہ قدر خالص کےتحت(Risk adjusted cutoff Rate)مقرر کی گئی ہے۔تب%8اور2%

 محسوب کیجئے۔(Profitability Index)اشِاریہمندی  نفع
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 Calculation of Net Present Value                                                حل:

Project A Project B 

Year Cashflow 
Pv factor 

10 + 2=12% 
NPV Year Cashinflow 

Pv factor 
10 + 

8=18% 
NPV 

1 
2 
3 
4 

50,000 
30,000 
25,000 
35,000 

0.893 
0.797 
0.712 
0635 

44,656 
23,910 
17,800 
22,225 

1 
2 
3 
4 

60,000 
50,000 
30,000 
55,000 

0.847 
0.718 
0.609 
0.519 

50,820 
35,900 
18,270 
28,545 

1,08,585 1,35,535 

 Net present Value = Total NPV – Investment  

 Project A = 1,08,585 – 1,00,000 = NPV (A) = 8,585 

 NPV Project (B) = 1,35,535 – 1,00,000 = NPV = 35,535 

Profitability Index = 

        

          
 = 

        

        
 = P I (A) = 1.085 

Project (B) = 

        

        
 = PI (B) = 1.355 

 

 

 کے خالص موجود قدAپراج کٹ

 

  کے تقابل سے نتیجہ اخذ(NPV)ر اور پراج کٹ

 

جوکھم کی شرح زائد  کےBہوتا ہے کہ پراج کٹ

 

 

 کاNPVکی Bہونے کے باوجود پراج کٹ

 

  زیادہ(Profitable Index)کی قدر زیادہ ہے۔اسی طرح پراج کٹ

 

کو Bہے۔اسی لئے پراج کٹ

  ہے۔سکتاترجیح دیتے ہوئے قبول کیا جا

 کے   (Certainty Equivalent method):  اد  طریقہحتمی متر ۔9

 

گ میں جوکھم یا خطرات کے پس منظر میں پراج کٹ

 

ن

 

ج ٹ
ب 

کیپٹل 

پائے جاتے ہیں یا حقیقت میں جو آمدنی حاصل ہوسکتی تجزیہ کا یہ ایک اہم طریقہ ہے۔کاروبار میں یا سرمایہ کاری کے نتیجہ میں جو مثبت امکانات 

میں کسی قسم کی بے اعتباری نہ ہونا،یا (Cash Inflow)اد کو مارر کرنا ممکنہعدہوسکتی ہے ممکنہ حقیقی احاصل ۔حقیقی طور پر جو پیداوار ہے

کہلاتا (Certainty) اد  طریقہوغیرہ کوحتمی متراکرناپید پریقینکاروباری معاملات اعتباربھروسہ ہونا،فرم کےحالات کاصحیح ودرست ثابت ہونا،

گ کے اس طریقہ میں

 

ن

 

ج ٹ
ب 

کہتے ہیں Certainty Coefficientکو ایک خاص تناسب سے ضرب دیا جاتا ہے جس کو(Cash Inflow)ہے۔کیپٹل 

 کا تجزیہ کیاجاتا ہے۔اس طریقہ میں محسوب کی گئی (Net Present Value)سےقدرموجودہ  خالصسے ۔جس

 

 Cash)محسوب کرکے پراج کٹ

flow)کی رقم مستقبل میں حقیقت میں حاصل ہوتی ہے۔اس رقم کے حصول پر یقین ہوتا ہے۔ 

 کے چند اہم فوائد کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔Certainty Equivalent method   (Advantages):فائدے

 ۔اور قابل فہم ہے۔یہ طریقہ آسان 0

 کا تجزیہ کیا جاتا ہے۔9

 

 ۔اس طریقے کے تحت آسانی سے پراج کٹ
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 محسوب کی جاتی ہے جس سے اعتبار پیدا ہوتا ہے۔ کی حقیقی قدر (Cash flow)میں ۔یہ  طریقہ 3

 ۔یہ طریقہ جوکھم کی قدر کو منہا کرتے ہوئے حقیقی حاصل آمدنی کو ظاہر کرتا ہے۔4

 میں بتلایا گیا ہے۔کے چند اہم نقصانات کو ذیل Certainty Equivalent method  (Demerits):نقصانات

 نظر سے ثابت کرنا مشکل ہے۔کو سائنسی نقطہ  رکی قد(Certainty Equivalent method)۔0

بھی  زیادہیاکی قدر مستقبل میں حاصل نقدی کی ممکنہ قدر ہوتی ہے۔حقیقت میں اس سے کم Cash Flowکردہ  اس طریقہ کے تحت اخذ۔9

 حاصل      ہوسکتی ہے۔

 ۔3

 

 ہوسکتا ہے۔ممکن سے انحرا  بھی کی وجہ اس کی حقیقی قدر کو ظاہر نہیں کرتا یہ طریقہ پراج کٹ

 ممکن ہے۔ا  بھی نحرا سے میں نتائج ۔حقیقتیہ ایک حسابی طریقہ ہے۔4

 : 9مثال

 

 Xپراج کٹ

 

 پرYاور پراج کٹ

 

 پر 5مدت کارکرد کی سرمایہ کاری کی گئی ہے جن کی روپے1,00,000پراج کٹ

 

سال ہے۔ان پراج کٹ

 کو ذیل میں دیا گیا ہے۔(Cash Inflow) حاصل

5 4 3 2 1 Year 

60,000 70,000 65,000 50,000 30,000 Project X 

0.5 0.6 0.8 0.7 0.9 Certainty Coefficient 

70,000 55,000 65,000 60,000 40,000 Project Y 

0.4 0.7 0.8 0.6 0.5 Certainty Coefficient 

 پرشرح دونوں 

 

کرتے ہوئے  محسوبNet Present ValueکےاعتبارسےDiscount Rate%10ڈسکاؤنٹ پراج کٹ

 نظریہ  مش کیجئے۔

Calculation of Cash Inflow and NP with certainty project X 

NPV Discount Factor Certainty Cash Flow Certainty Co-efficient Cash inflow Year 

24,543 

28,910 

39,052 

28,686 

18,630 

0.909 

0.826 

0.751 

0.683 

0.621 

27,000 

35,000 

52,000 

42,000 

30,000 

0.9 

0.7 

0.8 

0.6 

0.5 

30,000 

50,000 

65,000 

70,000 

60,000 

1 

2 

3 

4 

5 

1,39,821 
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Calculation of Cash flow and NPV with Certainty Project Y 

NPV 

Discount 

factor 10% 

Cash flow 

with certainty 

Certainty Co-efficient Cash in flow Year 

18,180 

29,736 

39,052 

26,295 

17,388 

0.909 

0.826 

0.751 

0.683 

0.621 

20,000 

36,000 

52,000 

38,500 

28,000 

0.5 

0.6 

0.8 

0.7 

0.4 

40,000 

60,000 

65,000 

55,000 

70,000 

1 

2 

3 

4 

5 

1,30,651 

Net present value = Total NPV – Investment 

 Project X = 1,39,821 – 1,00,000  = NPV = 39,821 

 Project Y = 1,30,651 – 1,00,000 = NPV = 30,651 

  (Learning Outcomes)اکتسابی نتائج 7.5

طویل  فعال انجام دیتے ہیں ۔صنعتیںتاجرین وصنعتکار معاشی اتجارت کا اہم مقصد منافع کمانا ہوتا ہے۔اسی مقصد کے تحت  

 پر سرمایہ مشغول کرنے سے قبل ممکنہ فوابھی ہیں ۔اس میں سرمایہ کاری  رکھتی کارکردمدت

 

 کے ساتھ ساتھ ئدطویل مدتی ہوتی ہے۔پراج کٹ

در مش لات ،ت ،خطرات وجوکھم ،غیر یقینی صورتحال کا بھی اندازہ قائم کرتے ہیں ۔جن کے تدارک یا روک تھام کے لئے حکمت عملی اختیار 

 کی سرمایہ کاری کے تجزیہ میں ممکنہ 

 

ت کا فیصد فوائد و اقل ترین شرح منافع کو مقرر کرتے ہیں ۔اس میں جوکھم کے خطرا کی جاتی ہے۔پراج کٹ

 پر حاصل منافع کا تخمینہ نہیں  محسوب (Net present value)جمع کرتے ہوئے

 

کی جاتی ہے۔خطرات کو نظر انداز کرنے پر پراج کٹ

قابل اعتبار ہونے کے لئے خطرات کا فیصد بھی اقل ترین منافع کی شرح میں جمع کیا جاتا ہے۔جوکھم کاروبار میں کرسکتے ۔ نتائج درست اور 

کا قبل از وقت (Uncertainty)پیدا کرنے والے متوقع عوامل ہوتے ہیں ۔ان کا اندازہ قائم کیا جاسکتا ہے۔غیر یقینی صورتحاللات ،ت 

 پر عاید ہوتا ہے۔جوکھم کے نقصانات کی پابجائی کے لئے مختلف

 

 طریقے اندازہ لگانا مشکل ہوتا ہے۔یہ غیر متوقع ہوتے ہیں ۔ان کا اثر پراج کٹ

کےذریعہ (Certainty Equalent Method)اور(Risk Adjustment Cutoff Rates)اہم طریقوںہیں جن میں دو 

 کا تجزیہ کیا جاتا ہے۔یہ دونوں طریقے آسان اور قابل فہم ہیں ۔

 

 پراج کٹ

  (Keywords) کلیدی الفاظ 7.6

 مستقبل کے نقصانات یا خطرات کے امکانات کو جوکھم کہتے ہیں۔ :   (Risk)جوکھم 
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 ۔ایسے حالات جن پر بھروسہ یا یقین کیا جاتا ہو : (Certainty)/یقینیحتمی

 ایسے حالات جن پر بھروسہ یا یقین نہیں کیا جاتا ہو۔ (Uncertainty):غیر حتمی/غیر یقینی

  (Model Examination Questions)نمونہ امتحانی سوالات 7.7

 خالی جگہوں کو پر کیجئے۔

 کے تجزیہ کے کوئی ایک طریقہ کا نام ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔ ۔جوکھم کے تحت0

 

 پراج کٹ

 ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔کہتے ہیں ۔۔مستقبل میں نقصانات کی گنجائش کو9

  (Present Value Rate)کےتحت(Risk Adjustment cutoff Rate)جوکھم ہونےپر%2اور ڈسکاؤنٹ%10۔3

 ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔فیصد ہوگا۔    

 کی۔4

 

 ہوتو خالص موجودہ قدر 2,00,000روپے اور3,00,000 (Total NPV)پراج کٹ

 
 

 Net Present Valueروپے انوسم

 ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہوگی۔     

 ہوتوحقیقی کیش فلو۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔روپے ہوگا۔Certainty Co efficient 0.9روپے کیش فلو پر40,000۔5

 مختصر جوابات کے سوالات

 سے کیا مراد ہے۔۔جوکھم 0

 کے مفہوم کو بیان کیجئے۔(Uncertainty)۔غیر یقینی صورتحال 9

 حتمی مراد  طریقہ کاکیا مطلب ہے۔۔3

 افراط زر کے بارے میں آپ کیا جانتے ہو۔۔4

 جوکھم اور سرمایہ موازنہ سازی میں حکومت کی پالیسیاں کس طرح مددگار ہوتی ہیں۔۔5

 طویل جوابات کے سوالات

 اور غیر یقینی صورتحال کے مفہوم کو بیان کیجئے۔جوکھم ۔6

 ۔جوکھم کے مفہوم کو بیان کرتے ہوئے اس کے اسباب کی وضاحت کیجئے۔7

 کے تجزیہ کے مخصوص طریقوں کی وضاحت کیجئے۔8

 

 ۔جوکھم کے تحت پراج کٹ

 حت کیجئے۔کی وضاCertainty Eqvalent Method۔01 پر تفصیلی روشنی ڈالیے۔Risk Adjusted Cut off Rate۔9

گ میں جوکھم کی اہمیت کو بیان کیجئے۔۔00

 

ن

 

ج ٹ
ب 

 کیپٹل 

09 

 

 پرحاصل5روپے کی سرمایہ کاری کی گئی ہے۔جن کی مدت زندگی 2,00,000ہر ایک پر NاورM۔پراج کٹ

 

 سال ہے۔دونوں پراج کٹ

      (Cash flow)دیا گیا ہے۔ 
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5 4 3 2 1 Year 

80,000 70,000 60,000 65,000 35,000 Cash Flow M 

80,000 75,000 50,000 70,000 55,000 Cash Flow N 

 پر 

 

کےتحت Risk Adjusted Cut off Rateپرہوتوشرح کی   ڈسکاؤنٹ%10اور(Risk)جوکھم%4دونوں پراج کٹ

 کا تجزیہ کیجئے۔

 

 پراج کٹ

 پر03

 

  56,000 روپے20,000ترتیب وار (Cash Flow)سال میں حاصل5کے سرمایہ کاری کی گئی جس1,00,000۔ایک پراج کٹ

 کی %2شرح مقرر کی گئی ہے۔جوکھم پر ڈسکاؤنٹشرح حاصل یعنی %12اس پرروپے ہے۔60,000روپے اور45,000روپے،       

 کا تجزیہ کیجئے۔Risk Adjusted Cut off Rateگنجائش رکھی گئی ۔        

 

 کے تحت پراج کٹ

04 

 

 2,00,000پرx۔پراج کٹ

 

   سال ہے ۔ 5کاری کی گئی ہے جن کی مدت زندگی روپے سرمایہ 1,00,000پرyروپے اور پراج کٹ

      پر حاصل        

 

 کو ذیل میں دیا گیا ہے۔(Cash flow)ان پراج کٹ

5 4 3 9 0 Year 

90,000 65,000 70,000 80,000 50,000 Project X 

0.5 0.7 0.6 0.8 0.9 Certainty Co-efficient 

50,000 6,5000 40,000 50,000 30,000 Project Y 

0.5 0.6 0.7 0.9 0.8 Certainty Co-efficient 

 کا تجزیہ کیجئے۔Certainty Equalent Methodشرح پر ڈسکاؤنٹ10% 

 

 کے تحت دونوں پراج کٹ

 ۔05

 

 ہر ایک پراج کٹ

 

 پر حاصل1,00,000پر دونوں ہر ایکBاورAپراج کٹ

 

 روپے کی سرمایہ کاری کی گئی ہے۔ذیل میں ان پراج کٹ

       (Cash flow)گیا ہے۔ دیا 

5 4 3 9 0 Year 

70,000 65,000 45,000 25,000 30,000 Project A 

0.5 0.7 0.8 0.6 0.9 Certainty Co-efficient 

55,000 70,000 65,000 20,000 40,000 Project B 

0.6 0.8 0.7 0.9 0.5 Certainty Co-efficient 

 کا تقابل کیجئے۔کے Certainty Eqvalent Methodشرح کے تحت  ڈسکاؤنٹ15% 

 

 تحت پراج کٹ
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 مالیاتی فیصلے۔8اکائی 

(Financial Decisions) 

 اکائی کے اجزا

  Introduction             تمہید   8.0

  Objectives                مقاصد 8.1

   Meaning, Nature and Definition of Financial Decisions،نوعیت اورتعریفومفہول مالیاتی فیصلوں کےمعنی 8.2

 Factors Affecting Financial Decisions              مالیاتی فیصلوں پراثرانداز  عناصر 8.3     

 Sources of Long Term Finance               طویل مدتی مالیہ کے ذرایع 8.4

 Characteristics of Equity Shares            مساواتی حصص کی خصوصیات 8.5

  Advantages and Disadvantages of Equity Shares      اورنقصاناتمساواتی حصص کےفایدے  8.6

  Advantages and Disadvantages of preference Shares            ترجیحی حصص کے فایدے اور نقصانات 8.7

  Differences between Equity and preference Shares               مساواتی اورترجیحی حصص کے درمیام فرق 8.8

رز 8.9
چ

ن

 

 Debentures               ڈب

 Sources of Short Term Finance              مالیہ کے قلیل مدتی ذرایع 8.10

 Learning Outcomes           اکتسابی نتائج 8.11

    Keywords              کلیدی الفاظ 8.12

      Model Examination Questions           نمونہ امتحانی سوالات 8.13

  (Introduction) تمہید   8.0

 کے علق  ے  ڑھا۔۔آپ وااس اتت کاھی  لم  ے  ہ  سی  ھی  کارواتر یہعزیز طلبا!  آپ نے پچھلی جماعتوں میں مالیہ ،فنڈز اورسرما 

بغیر سرمایہ کےکارواتر کاآغاز نہیں کیاجاسکتا۔کارواتر کےآغاز ے  قبل کارواتر کےآغاز کےلیے مالیہ فنڈز اورسرمایہ کی ضرورت ہوتی ے ۔

ید کے دورام اور مستقبل میں کارواتر کے لیے سی  ھی  معاملے میں مالی فیصلے بہت اہمیت کےحامل ہوتے ہیں۔جیسے ماك کی خریداوراثاثہ کی خر

اورمثبت اثرات مرتب ہوتے ہیں ۔  جاتے ہیں ونکہ ا ام فیصلوں کے مالیہ پر فی ے  قبل مالیاتی فیصلے لیے جاتے ہیں۔یہ فیصلے احتیاط ے  لیے
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خریدکافیصلہ محتاط انداز مثاك کے طورپرپلانٹ خریدنا ہوتو یہ پلانٹ کی تخمینی کارکردمدت،قیمت اور اتقیماندہ قیمت واپیش نظررکھنا ڑھتا ے  اور

جاسکتا اور اگر لےلیا جاتا ے توکثیرنقصانات کااتعث ہوتا ے  اورساتھ ہی کارواتر ھی  متاثرہوتا میں لینا ڑھتا ے  ونکہ ا یہ فیصلہ واپس نہیں لیا

 کےعلق  ے  تفصیلی معلومات حاصل کریں گے۔ مالیاتی فیصلےپیش نظر اکائی ے  اسلئے مالی انتظال میں کافی احتیاط ے  فیصلے لینے ڑھتے ہیں۔آئیے 

   (Objectives)مقاصد 8.1

 :کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہوجائیں گے ہ اس اکائی 

 ۔کی وضاحت کرسکیں  ،نوعیت اورتعریفمالی فیصلوں کے معنی ومفہول 

 ۔طویل مالیاتی ذرایعوں وابیام کرسکیں 

 مساواتی حصص کی خصوصیات کی توضیح کرسکیں۔ 

 ۔مالی فیصلوں پراثرانداز عناصر وابیام کرسکیں 

 ۔سکیںرایعوں واشمار کرذ مدتی مالیہ کے طویل مدتی اورمختصر 

 ،نوعیت اورتعریفومفہول مالیاتی فیصلوں کےمعنی 8.2

(Meaning, Definition and Nature of Financial Decisions)   

سرمایہ کاری تجارتی وپیداواری ادارے منافع کمانےکےمقصدکےتحت سرمایہ مشغوك کرتے ہیں۔سرمایہ مشغوك کرنے ے قبل  

مستقبل میں متوقع منافع پراطمینام حاصل کرلینے کے بعدسرمایہ کاری پرقطعی فیصلہ لیتے ہیں۔یہ فیصلے کافی اہمیت کےذرائع اور اس ے  

 نتائج حاصل ہوتے ہیں۔س اس لئے دوررکےحامل ہوتے ہیں۔

فیصلے ہوتے ہیں اورکمپنی یافرل کی ہیں۔یہ فیصلے نہایت اہم لیتےمالیاتی فیصلے وہ فیصلے ہیں جومنیجرز کمپنی یافرل کے مالیہ ے  متعلق فیصلے  

۔عال طورپریہ فیصلے کمپنی کے سرماوی استقامت کی بنیاد انہی فیصلوں پرہوتی ے ۔فیصلے اچھے ہوں توام کے دوررس اثرات مرتب ہوتے ہیں

کاری وغیرہ۔آج کے  نظم و نسق ے  متعلق ہوتے ہیں۔جیسے روزمرہ سرماوی نظال،اثاثوں کی خریدوفروخت،فنڈزیاسرمایہ کی تشکیل،سرمایہ

ماضی کے برخلاف منیجردرکارسرمایہ کی ترتیب اورمقدار، موزوں ۔کی حامل ہو دور میں فینانس منیجرکاروك اورذمہ داریاں کافی اضافی حیثیت 

 ۔دا کرتے ہیںك پرنٹرووك میں اہم روك اشرایط پردرکارسرمایہ کاحصوك،نفع بخش کارواتر ومہمات پرفنڈز کی تشخیص وبٹوارہ اوراسکے استعما

 ے فینانس منیجر کے یے ضروری ے  ہ  وہ کمپنی چوہ ا تمال کارواتری سرگرمیاں فنڈز کیلئے منصوبہ کاری اور استعماك 
سلی
کےاطراف گھومتی ہیں ا

۔مشغوك کردہ  کے کارواتری مقاصد کابھرپورخیاك رکھے۔جیسا ہ  آپ جانتے ہیں مالیاتی فیصلے ایک کمپنی یافرل کے مالیاتی اُمور ے  متعلق ہیں

 ،سرمایہ بندی کی ساخت (Fixed Capital)سرمایہ یافنڈز کی مقدار ے  متعلق فیصلے فرل کے مقاصد کی تکمیل ،حصوك شدنی قایم سرمایہ

(Capital Structure) ۔فینانشیل فیصلوں،آمدنی اوردیگر معاملات مالیاتی فیصلوں میں شامل کیے جاتے ہیں کے سرمایہ کی ترتیب،کمپنی 
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 اہم تعریفات ذیل میں دی گئیں ہیں۔کے چند  

  ٭فرل وادرکارسرمایہ کی فراہمی پرفیصلہ مالیاتی فیصلہ کہلاتا ے ۔

رس کےدرمیام موزوں تناسب میں تخصیص مالیاتی فیصلہ کہلاتی ے ۔٭
چ

ن

 

 فرل وادرکارسرمایہ کی فراہمی کےلئےحصص اورڈب

 کاتناسب مالیاتی فیصلہ کہلاتاے ۔(Equity-Debt)کمپنی کے سرمایہ کی ساخت میں حصص اورقرض٭

(i مالی فیصلوں(Financial Decision)تین حصوں میں تقسیم کیاجاسکتا ے ۔ واحسب ذیل 

.a  سرمایہ کاری فیصلے(Investment Decisions)  

.b مالیاتی فیصلے(Financial Decisions) 

.cڈیوڈنڈ فیصلے(Dividend Decision) 

.a  سرمایہ کاری فیصلے(Investment Decisions) : 

منافع کمانے کے مقصد کے تحت حاصل  زیادہحصہ ے جس میں مستقبل میں اہم فیصلہ سازی کافرل کےسرمایہ کاری کےفیصلے  

قطعی فیصلے ے  قبل سرمایہ کاروں کے متبادك ذرائع یا  ہیں۔بہ بند طر سے ے  کارواتریاتوں مں میں مشغوك کرتے رقومات یانقدی وامنصو

 اور ام ے  حاصل متوقع منافع

 

 کی نوعیت،لاگت،مدت،جوکھم وغیرہ امکانات (Return)یا پراج کٹ

 

کا تقابل کیا جاتا ے ۔ساتھ ہی پراج کٹ

 

 

فیصلہ سازی کایہ  سرمایہ کاری کا قطعی فیصلہ لیا جاتا ے ۔پروا ھی  مدنظر رکھاجاتا ے ۔مستقبل کے اونچے درجہ کے متوقع منافع والے پراج کٹ

فرل میں موجود سرمایہ وافرل کی ضرورت کے ہوتے ہیں۔کےحامل یت اہم ہوتا ے ۔فیصلہ سازی میں عموللی لطی  کے نگین  نتائج مرحلہ نہا

 (Investment Decision) اعتبارے مختلف اقسال کے اثاثوں کی خریدی یا سرمایہ کی تقسیم وغیرہ کا علق  سرمایہ کاری کے فیصلے ے 

رجہ بندی تخصیص و تقسیم کرنے میں مدد فراہم کرتی ے ۔فینانشیل منیجر یااقتصادی دسرمایہ کی سرمایہ کاری کےمقاصدے پایاجاتا ے ۔فرل کی 

 کے ساتھ سرمایہ کاری پرفیصلہ لیاجاتا ے ۔فیصلے طویل مدتی یا قلیل مدتی ہوسکتے ہیں۔سرمایہ کاری کے طویل مدتی سرمایہ کاریماہرین کے تجاویز 

 (Working Capital)کہلاتا ے اور قلیل مدتی سرمایہ کاری کا فیصلہ کارسرمایہ کافیصلہ (Capital Budgeting Decision)فیصلے

 کہلاتا ے ۔

سرمایہ کاری فیصلے نہایت اہم فیصلے ہوتے ہیں۔یہ فیصلے فرل میں رکھے جانے والے اثاثوں کی مالیت،سرمایہ کاروں کے جوکھم کی سطح  

 درجہ ذیل ہیں۔ (Features)ہوتے ہیں۔سرمایہ کاری فیصلوں کے اہم خدوخاكاور اثاثوں کی ترتیب ے  متعلق 

.i ۔طویل مدتی سرمایہ کاری فیصلے اور مختصر مدتی سرمایہ کاری فیصلے۔سرمایہ کاری فیصلے دوقسم کے ہوتے ہیں 

.ii س پرسرمایہ کی تخصیص

 

کٹ ج 

حاصل فوائد ے  اور ام کے  (Allocation of Funds)طویل مدتی سرمایہ کاری فیصلے اُم پرا

 ہوتا ے ۔

.iii  اوراسٹاک کے درمیام فنڈز کی تخصیص کافیصلے     کرے گی۔طلب  مختلف سرمایہ کاری مواقعوں کے لیے نقدی مماثل،وصوك 

.iv س واترجیح دے گی۔

 

کٹ ج 

 فرل اپنے موجودہ نفع بخش سرمایہ کاری تجاویز کےمنجملہ زیادہ نفع بخش پرا
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.v  میں زیادہ ترتوجہ موزوں ترین اثاثوں کی ترتیب پرہوگی۔مالیاتی فیصلوں 

.b مالیاتی فیصلے(Financial Decisions): 

مالیاتی فیصلوں میں فینانس منیجر مناسب ترین مالیہ کاری ترتیب کے اترے میں فیصلہ ہوگا۔یہ فیصلہ کارواترکے لیے سرمایہ کی تشکیل  

 قسم کے فیصلوں کےخدوخاك درجہ ذیل ہیں۔کیسے ہوہ  فرل کی قدر اعظم ترین ہوجائے۔اس 

.i   مالیاتی فیصلہ کاری کاسواك اُس وقت پیدا ہوتا ے  جبکہ سرمایہ کاری ے  متعلق فیصلہ ہوچکا ہو۔بعض اوقات ایسا ھی  ہوتا ے  ہ

 تا ے ۔جاسرمایہ کاری فیصلہ مالیہ کاری کے مطابق ہو

.ii  ر اعظم ترین قدترتیب کچھ اس انداز ے  کرے ہ  حصص داروں کی دولت کی منیجرکے لیے ضروری ے  ہ  وہ ایکویٹی اورقرض کی

 ہوجائے۔

.iii منیجر مالی فیصلوں میں درجہ ذیل مالیاتی مسائل اوردشواریوں ے  نبردآزماہوتا ے ۔ 

 (a وانسے ذرایعوں ے  فنڈز حاصل ہوں گے؟ 

 (b ام وسائل ے  کس حد تک فنڈز حاصل ہوں گے؟ 

 (c  ملہ
ع

 

سٹ
م

 فنڈز کی لاگت کیا ہوگی؟موجودہ 

 (d مستقبل کی مالیہ کاری کی متوقع لاگت کیا ہوگی؟ 

 (e سرمایہ کی تشکیل کے لیے کس وقت اور وانساآلہ بروئے کار لایاجائے؟ 

 (f فنڈز کے حصوك کے لیے وانسے مالی ادارے ے  فرل رجوع ہوگی؟ 

 (g  گی؟مختلف ذرایعوں ے  سرمایہ کی تشکیل کے لیے کیاشرایط ہوں 

 (h ذمہ نویسی کی نوعیت کیا ہوگی؟ 

 (i فنڈز کی تشکیل کے لیے مختلف ذرایعوں ے  کیااختراعی اقدامات لیے جاسکتے ہیں؟ 

.iv  رے ؟ نظررکھامسلسل  پرفینانس منیجر کے لیے ضروری ہوگا ہ  وہ زرکےاتزار 

.v رایکویٹی
چ

ن

 

 ترتیب ے  متعلق ہوں گے؟ بنیادی طور پرمالیہ کاری فیصلے فرل کی سرمایہ کی ساخت یاڈب

.cڈیوڈنڈ پالیسی فیصلے:(Dividend Policy Decisions)  

عال طور پرڈیوڈنڈ پالیسی فیصلے کارواتری نفع کی حصص داروں واادائی اورروکی گئی کمائی یاآمدنی کےدرمیام تخصیص ے  متعلق فیصلہ  

کردیاجاتا ے  اورکچھ حصہ واکمپنی کی نشونماکے لیے مختص کردیاجاتا کرنا ے ۔کمپنی کے نفع کے کچھ حصہ واحصص داروں کے درمیام تقسیم 

 اس سلسلے میں درجہ ذیل نکات پیش نظر رکھے جائیں:ے ۔

.i کا ایک مؤثر اوراہم ذریعہ ے ۔یہی وہ ں کی تقسیم ھی  ے  جوہ  درکار سرمایہ نفعو مالیہ کی تشکیل ے  متعلق فیصلوں میں ایک مسئلہ

 بنیادپرڈیوڈنڈ کی شرح کاتعین کیاجاتا ے ۔جس کی ے رقم 
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.ii  ٰہ نشونما اورڈیوڈنڈ قابل ترجیح ے  لیکن یہ دونوں متضاد ہیں۔ڈیوڈنڈ کی اعلی
چ

قلیل رقم شرح کامطلب روکی گئی آمدنی کی اگرچی

 ہوگی۔ نتیجتاً کمائی کی رفتار کم ہوگی اور ساتھ ہی حصص اتزار میں حصص کی قیمت ھی  کم درج ہوگی۔

.iii  لیے منیجر کے لیے ضروری ے  ہ  وہ ڈیوڈنڈ اورروکی گئی آمدنی کے درمیام حصوك کےحصص داروں کی اعظم ترین دولت کے

 اعتداك کی روش اختیار کرے۔

.iv  سرمایہ کار کی ترجیح،فرل کاتحلیلی موقف ،کمپنی یافرل کی کمائی کی شرح میں استقامت،قرض کی مکرر ادائی کی ایک مثالی منیجر،

 ورت،قرض کے معاہدات پرپابندیاں،سرمایہ اتزارتک رسائی وغیرہ کے پسِ منظر میں ڈیوڈنڈ کی شرح کافیصلہ کرے۔ضر

.v ڈیوڈنڈ پالیسی فیصلہ،مالیہ کاری فیصلوں کا ایک مربوط حصہ ے ۔ 

 (Factors Effecting on Financial Decisions) عوامل فیصلوں پراثرانداز  تیمالیا 8.3

اور موزوں طریقہ ے  اس کی  فیصلے توں مں وا معاشی استحکال بخشنے میں مرکزی کرداراداکرتےہیں۔فرل وادرکارمالیہ کاتعین تیمالیا

اپنے مقاصد اور ضروریات اور حاصل وسائل وا مدنظر رکھتے ہوئے مالیاتی فیصلے فراہمی وایقینی بنانا مالیاتی فیصلوں ے  علق  رکھتے ہیں۔ہرفرل 

پراثرانداز ہونے والے عوامل  ے ۔اس لئے ہر فرل کی مالیاتی پالیسی یا فیصلے دوسرے فرل ے  مختلف ہوتے ہیں۔مالیاتی فیصلوںاختیار کرتی 

  ذیل دوحصوں میں تقسیم کیا جاتا ے ۔واحسب

 (External Factor)۔بیرونی عوامل2 (Internal Factor)اندرونی عوامل ۔1

 (Internal Factors Affecting on Financial Decisions) امل۔مالیاتی فیصلوں پراثراندازاندرونی عو1

سی  فرل یا تنظیم کےاندرونی وسائل،نظم ونسق،فرل کے اندرونی ماحوك وغیرہ عوامل وا اندرونی عوامل کہتے ہیں۔ام عوامل کافرل  

 دفرل کااتعث ہوتے ہیں۔ے  گہرا علق  پایا جاتا ے ۔یہ عوامل فرل کےفیصلوں پرگہرے اثرات 

 

ہعٹ
قطی
 ینےکے اندرونی عوامل ہی فیصلوں وا 

 دا م مستقبل کے لئے ناشگوارارواات ت کا ب ب تے میں

 

ہعٹ
قطی
 بنیادیں فراہم کرتے ہیں۔اندرونی عوامل وانظراندز کرتے ہوئے فیصلوں وا 

ہوتی ے ۔چند اہم اندرونی عوامل  ل وانمووترقی حاصلں کایح ا استعماك کرنے ے  ہی فروسہولتوہیں۔فرل وا اندرونی طور پر حاصل وسائل 

 واذیل میں بتلایا گیا ے ۔

 (Nature of Business or firm):۔کارواتر یا فرل کی نوعیت1

 اہم اندرونی عامل ے ۔صنعتیں مختلف اقسال کی پائی جاتی ہیں۔ کارواتریافرل کی نوعیت مالیاتی فیصلوں پراثراندازہونےوالاایک 

 توں مں کی نوعیت کے اعتبارے ام میں پلانٹ،چھوٹے پیمانے کی صنعتیں وغیرہ۔فراہم کرنے والی صنعتیں،خدمات صنعتیں، مینوفیکچرنگ

آلات نصب کئے جاتے ہیں۔بھاری توں مں کے لئے بھاری سرمایہ کی ضرورت ہوتی ے ۔اس لئے ایسی صنعتیں طویل  مشنری وپیداواری

 وااستعماك کرتے ہیں۔ مدتی مالیہ حاصل کرنے کے ذرائع
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 چھوٹے پیمانے کی توں مں میں استعماك پیداواری آلات کےاعتبارے  سرمایہ فراہم کیا جاتا ے ۔پیداواری توں مں 

(Manufacturing Industries)پیمانے کی توں مں میں کارسرمایہ جبکہ  چھوٹے بھاری سرمایہ مشغوك کیا جاتا ے میں مستقل اثاثوں پر 

(Working Capital)رس جیسے طویل مدتی ذرائع ے   ك کیا جاتا ے میں زیادہ سرمایہ مشغو
چ

ن

 

اس لئے بھاری پیمانے کی صنعتیں،حصص وڈب

صنعتی ضروریات کے سرمایہ کے ذرائع وااختیارکرتے ہیں۔ جبکہ چھوٹے پیمانے کی صنعتیں ضرورت کے مطابق درکار مالیہ حاصل کرتے ہیں

 اعتبارے  مالیاتی فیصلے لئے جاتے ہیں۔

 (Size of Business):کاسائز کارواتر

بھاری اور وسیع کارواتری یاتوں مں کے ے ۔کارواتر کی ساخت مالیاتی فیصلوں پراثراندازہونےوالےاہم عوامل میں ے  ایک  

تیارکی جاتی ے وہاں پرمزیدبھاری  ایسی صنعتیں جس میں حساس نوعیت کے سازوسامام،ٹکنالالوجیلئےبھاری سرمایہ کی ضرورت ہوتی ے ۔

 لینے یاچھوٹےپیمانے کی توں مں یا کارواترکےلئے کم سرمایہ کی ضرورت ہوتی ے ۔مالیاتی فیصلے سرمایہ کی ضرورت ہوتی ے ۔اسی طرح اوسط

 کےدورام کارواتر کی ساخت واھی  ملحوظ رکھاجاتا ے ۔

 (Ownership):ملکیت

تھ میں ہو وہ شگد مالیاتی ہازی میں اہم کرداراداکرتی ے ۔ایسی صنعت جس کی ملکیت ایک فرد کے کارواتر کی ملکیت مالیاتی فیصلہ سا 

 

 

ہعٹ
قطی
شراکتی کارواتر میں شرکا کی رضامندی ے  کارواتری فیصلے طے کئے جاتے ہیں۔اسی طرح اتہمی مشترہ  دیتا ے ۔ فیصلوں وا 

 کےذمہ دارام اورمالیاتی رپورٹ کی بنیادپرفیصلےلئےجاتےہیں۔یالمیٹڈمحدود کمپنی میں کمپنی (Joint Stock Company)کمپنی

 : (Rate of Earnings)شرح آمدنی

اختیار کی جاتی ے ۔ایسی صنعتیں جن  منافع کارواترکابنیادی مقصدہوتاے ۔اسی مقصدکےتحت تجارتی یا کارواتر یاصنعتی حکمت عملی 

 ساتقسیم کرتے ہیں۔  حصص داروں میں ڈیوڈنڈ ہوتے ہوں ایسی صنعتیںکےامکانات موہول (Risk)جوکھمکی شرح آمدنی پراطمینام ہو۔

کی تقسیم  منافع پرغیر یقینی کیفیت پائی جاتی ہو یا جوکھم کے امکانات زیادہ ہو وہاں پرڈیوڈنڈ  کے برخلاف ایسی صنعتیں جن کے شرح آمدنی میں یا

 ں پراثرانداز ہوتی ے ۔۔مستقبل کی شرح آمدنی کی سطح ھی  مالیاتی فیصلوے  گریزکیاجاتاے 

  (Liquidity):سیالیت

 Working)کافی سرمایہ پایا جاتا ے کارسرمایہ  ایسی صنعتیں جہاںے ۔ظاہرکرتی موقف وا تیسیالیت کارواتر کے مالیا 

Capital)یعنی وااختیار کرتے ہیں۔ادانہ ڈیوڈنڈ پالیسی آز  ہو ایسی صنعتیں کا بہتر موقف ہواخراجات کی ادائیگی کے بعد کافی روپیہ بچ سکتا

، فی کارسرمایہ ںآمدنی کے مقابلے میں اخراجات زائد ہوایسی صنعتیں جن کی اس کے برخلاف تقسیم کرتے ہیں۔حصص داروں میں ڈیوڈنڈ 

 ے ۔فیصلہ پراثر انداز ہوتی   کارواتر کی سیالیت ھی  مالیاتیتقسیم نہیں کرتےموقف کمزور ہو ایسی صنعتیں ڈیوڈنڈ  تیہو،مالیا

 (External Factors Effect on Financial Decisions):مالیاتی فیصلوں پراثرانداز بیرونی عوامل

 علاقائی،اتہر کےعوامل وابیرونی عوامل کہتے ہیں۔فرل کےمالیاتی فیصلوں پراثرانداز فرل کےانتظال یااندرونی ماحوك ے  ہٹ کر 
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 فیصلوں پراثرانداز ہونے والے چنداہم بیرونی عوامل وا ذیل میں بتلایا گیا ے ۔ہیں۔مالیاتی  رکھتےقومی،بین الاقوامی حالات بیرونی عوامل ے  علق   

 سرکاری  مراعات۔5معاشی حالات ۔4 ۔مالیاتی اتزار 3۔سیاسی حالات 2 ۔محصوك1

 (Tax):۔محصوك1

ے ۔ملک کی مرکزی حکومت ملک بھر میں ٹیکس یا محصوك فرل کے مالیاتی فیصلوں پر اثرانداز ہونے والا ایک اہم بیرونی عامل  

معاشی استحکال پیدا کرنے کے لئے علاقہ واری عدل توازم وادور کرنے،پسماندہ علاقوں وا بہتر بنانے میں محصوك کےنظال وارائج کرتی ے ۔

ی جاتی صنعتیں مرکزی کرداراداکرتے ہیں۔اسی مقصد کےتحت بعض اوقات توں مں کی ہمت افزائی کےلئے ٹیکس میں رعایت د

 رعایت کےب ب مالیاتی فیصلوں وااختیارکرنے اورروبہ مل  لانے میں درآمدات وبرآمدات پرمحصولی نظال واآسام بناتی ے ۔محصولیے ۔

 سہولت پیدا ہوتی ے ۔بصورت دیگرمعاشی نظال مفلوج ہوکررہ جاتا ے ۔

 : (Political Conditions)۔سیاسی حالات2

ں پر اثرانداز ہوتے ہیں۔قومی اور عای س سیاسی حالات کےب ب معاشی اتارھاا۔پ پیدا ہوتا ملک کے سیاسی حالات مالیاتی فیصلو 

حکومت کی ترجیحات وغیرہ اہم سیاسی حالات ہیں جو فرل کے مالیاتی فیصلوں وا متاثر قوت خرید،حکومتوں کی تبدیلی،ے ۔عای س سطح پرافراط زر،

 ہوئےمالیاتی فیصلےلئےجاتےہیں۔ام ہی عوامل وامدنظررکھتے کرتے ہیں۔

 (Financial Market): ۔مالیاتی اتزار3

فرل (Capital Market)اصل اتزار،(Money Market)زاراتزرمختلف ہوتا ے ۔ملک میں رائج  ہرملک کامعاشی نظال 

، بینک،قرض کی سہولت (Financial Institutions)اتزارزر،مالیاتی ادارےسی  ملک میں کےمالیاتی فیصلوں پراثرانداز ہوتے ہیں۔

فینانشیل منیجر موزوں اور کفایتی اخراجات کی نوعیت کی وغیرہ دستیاب ہونے پرضروری سرمایہ آسانی ے  حاصل ہوسکتاے ۔ام حالات میں 

 مناسبت ے  سرمایہ کے حصوك کےذرائع کےانتخاب میں مدد ملتی ے ۔

 (Economic Conditions):۔معاشی حالات4

ملک کے معاشی حالات فرل کےمالیاتی فیصلہ سازی پراثرانداز ہونے والا ایک اہم بنیادی عامل ے ۔ترقی یافتہ ممالک یا صنعتی ممالک  

قال حاصل ہوتے ہیں۔زرعی اور اررکاردکی معیشت مستحکم ہوتی ے ۔جہاں پربچت کی شرح میں اضافہ کےساتھ کمپنی واسرمایہ کاری کےلئے 

افراد بیروزگاری کاشکار ہوتے ہیں۔بچت کی قلت کی وجہ ے  سرمایہ کاری کےلئےدرکارمالیہ معیشت مستحکم نہیں ہوتی۔ پسماندہ ممالک میں

 حالات،  امراض،جنگ،غیر موافق آب وہوا،غیر یقینی قدرتی،واتئی (Inflation)کاحصوك کافی مشکل ہوتا ے ۔اس کے علاوہ افراط زر

 فرل کی مالیاتی پالیسیوں پراثرانداز ہوتے ہیں۔آفات سماوی جیسے غیر متوقع حالات ھی  

 (Government Privileges): ۔سرکاری مراعات 5

س کاانعقاد وغیرہ سرکاری ہدایات،کی جانچ، کھاتوں اجرائی،سالانہ کی تمسکات،کےحصوك کےقیال،مالیہ توں مں 

گ

ن

ی

 

ٹ یہ
م

صنعتی  

قوانین کی روشنی میں انجال دئےجاتے ہیں۔یہ ایک اہم بیرونی عامل ے  جوفرل کی مالیاتی پالیسیوں پراثرانداز ہوتی ے ۔ضرورت ے زائد 
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 برقراررکھتےکےدرمیام توازم  (Debt-Equity)نہیں کرسکتے۔اس لئے کافی غوروشگص کے بعد حصص اورقرضتمسکات کی اجرائی 

 جاتا ے ۔سرمایہ کی انسب سطح کاتعین کیا ہوئے

 (Sources of Long Term Finance) طویل مدتی مالیہ کے ذرایع 8.4

 کے طور پرکی گئی ے ۔ہرانٹرپرائیزس وقت جبکہ وہ درکار ہو"اُ  کی تعریف"زرکی گنجائش (Finance)میں مالیہموجودہ معیشت  

ہ  مالیہ سی  ھی   طورپرکہی گئی ے درست اتت کارواتر واچلانے کے لئے مالیہ کی ضرورت ہوتی ے ۔ یہ چھوٹی ہو اپنے چاے  وہ بڑی،وسطی یا وا

سی  ھی  فرل کےلئے مقاصد کاحصوك ممکن نہیں ے ۔ہرکارواتری کے بغیر  حیات ے  جوموزوں مقدار میں سرمایہ کمپنی یافرل کے لیے آب

دومقاصد کے حصوك کے لیے صرف کرتی ے  ۔ایک کمپنی کے قیال  فنڈز کمپنی تنظیم کے لیے فنڈز کی اشد ضرورت ہوتی ے  اور یہ 

میوں واانجال دینے کے لیے ۔طویل مدتی فنڈز پیداواری سرگرمیوں واانجال دینے کے لیےاستعماك کیے اوردوسرے روزمرہ کارواتری سرگر

مایہ کاری واقایم سرمایہ کہتے خرید میں سر وغیرہ ایسے اثاثوں کی  پلانٹ،زن ، ،مشنری،ارترت ،فرچرکی خرید جیسے جاتے ہیں جیسے قایم اثاثوں 

کے لیے ھی  فنڈز کی ضرورت ہوتی ے  جیسے خال ماك کی خریدی،اجرتوں کی ادائیگی اورکارواتر کی روزمرہ ہیں۔مختصر مدتی ضرورتوں کی تکمیل 

کہاجاتا ے ۔طویل مدتی فنڈز کی تشکیل کے لیے (Working Capital)یا عامل ضرورتوں کی تکمیل وغیرہ اسی سرمایہ وازیرکارسرمایہ

رز کی اجرائی روکی گئی کمائی کاکمپنی کی ترقی ونشونما کیلئے استعماك،مالیاتی ،مختلف ذرایعوں وا استعماك کیاجاتا ے  جیسے مساواتی 
چ

ن

 

ترجیحی اورڈب

و ں کی وضاحت کی گئی ے ۔ذیل میں طویل مدتی مالیہ حاصل کرنے کےاہم اداروں ے  قرض اُٹھانا وغیرہ۔
ع

 

ئ
 ذرا

رس3  ۔ترجیحی حصص2  ۔مساوی حصص1
چ

ن

 

 ۔روکی گئی آمدنی۔5  ۔طویل مدتی قرض4 ۔ڈب

 (A) ملکیتی تمسکاتحصص یا(Ownership Securities): 

        ۔ہیں کرتے ے ۔یہ حصص کی نمائندگی کہا جاتا ھی (Capital Stock)وا(Ownership Securities)اصطلاح 

لمیٹڈ اتئی یعنی مساواتی  حصص ہی ملکیتی تمسکات ہیں۔سی  ھی  کمپنی کے لیے مساواتی حصص سرمایہ کی تشکیل کاآسام ذریعہ ے  لیکن اسمیں کمپنی 

سرمایہ واچھوٹی  مساواتی حصص جاری کرے۔کمپنی کےہر کمپنی واآئینی حق حاصل ے ہ  وہ سرمایہ کی تشکیل کے لیےگیارنٹی شامل نہیں ۔

روپے 1,00,000مثاك کے طور پراگرسی  کمپنی کاسرمایہکہتے ہیں ۔(Share)اکائیوں میں تقسیم کیا جاتا ے  اس چھوٹی اکائی واحصہ چھوٹی

ہرحصہ کے افراد ام واخرید لیں توانھیں 1,000روپے ہوگی۔اس طرح اگر111حصص جاری کیے جائیں تو ہرحصہ کی قیمت1,000ہواور 

کہلائیں گے چوہ ا ہرحصہ کی قیمت مساوی (Shareholder)طرح حصص کے خریدارحصص دارروپے اداکرنے ہوں گے اس 111لیے

 ے ام وامساواتی حصص
سلی
(کےمطابق حصہ کی تعریف یوں کی 46)2کی شق 1956کہتے ہیں ۔قانوم کمپنی (Equity Shares)ہوتی ے  ا

 گئی ے ۔

“A Share in the Share Capital of a Company and includes stock except where a 

distinction between Stock and Shares is expressed or Implied” 
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  (Kinds of Ownership Securities):حصص کی اقسال 

کےپارلیمنٹ 1956قانوم کمپنیکمپنی مختلف سرمایہ کاروں ے  سرمایہ اکھٹا کرنے کے لیے مختلف قسم کے حصص جاری کرتی ے ۔  

ھی  جاری کیے جاتے تھے (Deferred Shares)حصص ملتویہ کمپنی مساواتی حصص،ترجیحی حصص کے ساتھمیں منظور ہونے ے  قبل 

 حصص جاری کیےجارے  ہیں۔لیکن اس قانوم کی منظوری کے بعدصرف مساواتی اورترجیحی 

  (Equity Shares):۔مساواتی حصص1

ھی  کہتے ہیں۔یہ حصص کمپنی (Common Shares)اور(Ordinary Shares)مساواتی حصص وا عموللی حصص مساوی یا 

 کے مالکین کاسرمایہ ے ۔مساواتی حصص دارکمپنی پراپنا نٹرووك برقرار رکھتے ہیں وہی انتظال چلاتے ہیں ۔کمپنی کے نظم ونسق وابرقرار رکھنے

 ے ۔فیصلے لیتی   مالیہ کے علق  ے تی اور مختصر مدمالیہ ے ۔یہی مجلس نظما کمپنی کے طویل مدتی   جاتاکے لیے بورڈ آف ڈائیرکٹرکی تشکیل دیا

کمپنی کے نفع وا ترجیحی حصص داروں وا ترجیحی ڈیوڈنڈ کی ادائی کے بعد مساواتی حصص داروں واڈیوڈنڈ اداکیا جاتا ے ۔ام حصص  

تا ے  اور اگرکمپنی کانفع کم ہوتو اگرکمپنی کانفع زیادہ ہوتو ڈیوڈنڈ زیادہ ہوداروں وااداکردہ ڈیوڈنڈ کی شرح کاانحصار کمپنی کے نفع پرہوتا ے ۔

 ے کہاجاتا ے  ہ  مساواتی حصص دار بہت زیاد
سلی
ہ ڈیوڈنڈ کی شرح ھی  کم ہوتی ے ۔بعض اوقات ایسا ہوتا ے  ہ  کمپنی ڈیوڈنڈ ادانہیں کرتی ا

وا رقم ادا کی جاتی ے  اور ساتھ یہ ھی  لیتے ہیں ۔کمپنی کے تحلیل ہونے پر ھی  تمال فریقین وا رقم کی ادائی کے بعد مساواتی حصص داروں جوکھم 

 تی۔حصص داروں وا سرمایہ واواپس نہیں کر یادرکھیں ہ  کمپنی اپنی کارکردمدت کے دورام مساواتی

  (Preference Shares Capital):ترجیحی حصص سرمایہ 

واترجیحی حصص کہتے ہیں یعنی ترجیحی بہ نسة ترجیح پاتے ہیں ایسے حصص کی دائی کے معاملے میں دوسرے ذرایع اایسے حصص جو  

کہتے ہیں۔ترجیحی حصص (Preference Shares Capital)حصص کی اجرائی کے ذریعہ فنڈز کی تشکیل واترجیحی حصص سرمایہ

 دارمساواتی حصص داروں پردوطرح ے  ترجیح کے حامل ہیں۔

واپس لوٹادی جاتی  ترجیحی حصص داروں واحصص کی رقم۔کمپنی کی تحلیل کی صورت میں کمپنی کے لین داروں کے مطالبات کی تکمیل کے بعد 1

 ے ۔

 ۔اداکیاجاتا ے ڈیوڈنڈ ترجیحی حصص داروں وا۔مساواتی حصص داروں واڈیوڈنڈ کی ادائی ے  قبل 2

 کی ادائی میں مساواتی حصص داروں پرترجیح رکھتے ہیں۔ترجیحی حصص داروں کے لیے ترجیحی حصص دارسرمایہ کی اتزادائی اور ڈیوڈنڈ 

ردونوں خصوصیات کے حامل ہوتے ہیں لیکن ترجیحی حصص داروں  
چ

ن

 

ڈیوڈنڈ کی شرح معین ہوتی ے ۔ترجیحی حصص ،مساواتی حصص اور ڈب

 واووٹ دینے کااختیار نہیں ہوتا۔
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  (Differences between Equity and preference Shares)مساواتی اورترجیحی حصص کے درمیام فرق 8.8

 

 ترجیحی حصص مساواتی حصص

 ی کی گنجائش ہوتی ے ۔۔مساواتی حصص کی صورت میں سٹہ اتز1

 آتی ے ۔ میںبونس حصص کی نامزگی مل  ام حصص داروں میں ۔2

ہوتے ہیں ۔انھیں ووٹ  مساواتی حصص دارکمپنی کے حقیقی مالک۔3

 دینے کااختیار ہوتا ے ۔

مساواتی حصص کی اجرائی کے ذریعہ سرمایہ کی تشکیل کی جاتی ے  ۔4

 اور اجرائی لازمی ہوتی ے ۔

مساواتی حصص داروں واترجیحی حصص داروں واڈیوڈنڈ کی ادائی ۔5

 کے بعد ڈیوڈنڈ ادا کیاجاتا ے ۔

 تی۔طے شدہ نہیں ہوام حصص پرڈیوڈنڈ کی شرح ۔6

 

کمپنی کی تحلیل کی صورت میں سرمایہ کی واپسی ترجیحی حصص ۔7

 داروں وا ادائی کے بعد مل  میں آتی ے ۔

 مساواتی حصص کے ساتھ جوکھم لگارہتا ے ۔۔8

 ترجیحی حصص کی صورت میں سٹہ اتزی کی گنجائش نہیں ہوتی۔ ۔1

 ام حصص داروں وابونس حصص کی پیش کش نہیں کی جاسکتی۔۔2

واووٹ دینے کا اختیار نہیں ہوتا۔یہ کمپنی ترجیحی حصص داروں ۔3

 کے مالک نہیں ہوتے ۔

ترجیحی حصص کی اجرائی لازمی نہیں ام وا محض اضافی سرمایہ کے ۔4

 حصوك کے لیے جاری کیاجاتا ے ۔

ام حصص داروں وامساواتی حصص داروں ے  قبل ڈیوڈنڈ ادا ۔5

 کیاجاتا ے ۔

 ح ڈنڈ کی شرام حصص پرڈیو۔6

ن

ی
ہ طے شدہ ہوتی ے  اور یہ شرح معل

 ہوتی ے ۔

کمپنی کی تحلیل پرمساواتی حصص داروں واسرمایہ لوٹانے ے  قبل ۔7

 ام حصص داروں وا سرمایہ لوٹایاجاتا ے ۔

 ترجیحی حصص کے ساتھ جوکھم کی شرح کم ہوتی ے ۔۔8

  (Retained Earnings):روکی گئی کمائیاں ۔3

ڈیوڈنڈ کے طور پر حصص داروں میں تقسیم نہیں کرتیں بلکہ اسکا کچھ حصہ مستقبل کے استعماك کے لیے روک  کمپنیاں اپنا کل نفع اکثر  

 کہتے ہیں۔یہ داخلی مالیہ کا (Retained Earnings)کررکھتی ہیں اور کارواتر چلانے کے لیے استعماك کرتی ہیں ۔اس رقم واروکی گئی کمائیاں 

 کے لیے دستیاب رقم کاانحصار کمپنی کی پالیسی پرہوتا ے ۔(Ploughing Back) فایدوں کی دواترہ  ک کاری سی  ھی  کمپنی میںبہترین ذریعہ ے ۔ 

رس۔4
چ

ن

 

 :(Debentures)ڈب

ریااتنڈ زکی اجرائی کے ذریعہ 
چ

ن

 

خ ہیں ام حاصل کرتی ایک کمپنی عوال ے  طویل مدتی قرض ڈب
ُ
راور اتنڈز ایک ہی سکہ کے دور

چ

ن

 

۔ڈب

 جاسکتا ے ۔رکھا طویل مدت تک کمپنی میںحاصل ہوتا ے ۔قرض سرمایہ وا(Debt Capital)دونوں کی اجرائی پرکمپنی واقرض سرمایہ 

رقرض کی ایک رسید ے   اس  پر ایک معینہ شرح پر سود ادا کیاجاتا ے ۔قانوم کمپنی
چ

ن

 

ر کی تعریف یوں کی (کے تحت ڈ2کی شق)2113ڈب
چ

ن

 

ب

 گئی ے ۔
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“Debenture Includes debenture stock, bonds or any other instrument of a company 

evidencing a debt, whether constituting a charge on the assets of the company or not” 

ر اسٹاک ،اتنڈز یاوائی اورکمپنی کاآلہ ہوتا ے   
چ

ن

 

ر میں ڈب
چ

ن

 

جوقرض کاثبوت ہوتا ے جوکمپنی کے اثاثوں پرچارج کے ساتھ یابغیر "ڈب

 چارج ہوتا ے  شامل ے ۔

کی طرح ہوتی ے  یہ کمپنی کے مجموعی طویل مدتی قرض کی نمائندگی کرتی ے  ۔  حصص اتزار”Debenture Stock“اصطلاح  

رز ہولڈرز کمپنی
چ

ن

 

رز اسٹاک میں تبدیل کیاجاسکتا ے ۔ڈب
چ

ن

 

 کے لین دار ہوتے ہیں ۔سود اہی ہی یا سالانہ ادا کیا جاتا کل ادا شدہ حصص واڈب

 ے ۔

 (Learning Outcomes) اکتسابی نتائج 8.11

ر مالیاتی فیصلے وہ فیصلے ہیں جو منیجرز کی جانب ے  فرل کے مالیہ ے  متعلق لیے جانے والے فیصلے ہیں ۔یہ فیصلے نہایت اہم ہوتے ہیں او 

بنیاد انہی فیصلوں پر ہوتی ے  اگر اچھے فیصلے ہوں تو اس کے دوررس اثرات مرتب ہوتے ہیں ۔عال طور پر یہ فیصلے  کمپنی یا فرل کی استقامت کی

فرل کی ضرورت  کےحصے ہیںپالیسی تی اہم مالیا ڈیوڈنڈ پالیسی فیصلے ، مالیاتی فیصلے،سرمایہ کاری فیصلے کمپنی سرماوی نظم و نسق ے  متعلق ہوتے ہیں۔

رس کےدرمیام موزوں تناسب میں مطلوبہ سرمایہ حاصل کیا اورحصص داروں کی قدروا
چ

ن

 

مساوی جاتا ے ۔ملحوظ رکھتے ہوئےحصص اورڈب

رس پرسوداداکیاجاتا ے ۔سود کی ادائیگی ے  فرل واٹیکس کے فوائد ڈیوڈنڈ ادا ترجیحی حصص پراورحصص 
چ

ن

 

اورحصص کیا جاتا ے  جبکہ ڈب

فیصلوں پراثراندازعوامل وااندرونی عوامل اوربیرونی عوامل میں تقسیم کیاجاسکتا  مالیاتیے ۔ ر میں اضافہ ہوتاداروں کی قد

رس،طویل مدتی قرضے ۔
چ

ن

 

 حاصل کرنے کےاہم ذرائع ہیں۔ حصص،ڈب

 (Keywords) کلیدی الفاظ 8.12

رز کے کمپنی یا فرل  (Financial Decisions):فیصلے  ۔مالیاتی1  

ن

ہ

 فیصلوں کہتے ہیں۔ مالیہ ے  متعلق فیصلوں وا مالیاتیکے م

 وں وا نفع کی تقسیم ے  متعلق ے ۔ڈیوڈنڈ کمپنی کی جانب ے  حصص دار (Dividend):۔ڈیوڈنڈ2

 کمپنی کے ایک ساك ے  زاید سرمایہ کے ذرایع وا طویل مدتی مالیہ کہتے ہیں ۔  (Long Term Finance):۔طویل مدتی مالیہ 3

 کمپنی کے ایک ساك ے  کم سرمایہ کے ذرایع وا مختصر مدتی مالیہ کہتے ہیں۔  (Short Term Finance): مدتی مالیہ ۔قلیل /مختصر4

کمپنی کی ایک معینہ مدت کے دورام نقدی کے کارواتر میں داخل ہونے اور خارج ہونے کے مل  وا نقدی   (Cash Flow):۔نقدی بہاپ 5

 بہاپ کہتے ہیں۔
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  (Model Examination Questions) سوالات نمونہ امتحانی 8.13

 خالی جگہوں وا پرکیجئے۔

(i ہوتے ہیں۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔حصص دارکمپنی کےمالکین ۔۔ 

(ii ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ طویل مدتی مالیہ کا ذریعہ ے ۔ 

(iiiہیں۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔فیصلوں پراثراندازاندرونی عوامل مالیاتی 

 (ivکارواتر میں مستعمل سرمایہ ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ے ۔ روزمرہ 

(vرس پر
چ

ن

 

 اداکیاجاتاے ۔ ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ڈب

 سوالات جوااتت کےحامل مختصر

 مالیاتی فیصلوں کی تعریف کیجئے۔۔1

 ۔ترجیحی حصص کسے کہتے ہیں۔2

 مختصر نوٹ لکھیے۔ذیل پر۔3

 (i سرمایہ کاری فیصلے  (ii مالیاتی فیصلے  (iiiفیصلے ڈیوڈنڈ پالیسی 

 مساواتی حصص کا آپ کیا مطلب لیتے ہو؟۔4

رس کےمفہول وابیام کیجئے۔۔5
چ

ن

 

 ڈب

 ڈیوڈنڈ پالیسی ے  کیامراد ے  وضاحت کیجئے۔۔6

رز کی تعریف کیجئے۔ ۔7
چ

ن

 

 ڈب

 ے  کیامرادے  وضاحت کیجئے۔(Financial Decisions)فیصلہ مالیاتی۔9

 سوالات کےحامل  طویل جوااتت

 نوعیت اور تعریف بیام کیجئے۔مالیاتی فیصلوں کی ۔1

 اندرونی وبیرونی عوامل وا بیام کیجئے۔مالیاتی فیصلوں پراثر انداز ہونے والے ۔2

 کی وضاحت کیجئے۔(Dividend Decision)کی فیصلہڈیوڈنڈ۔3

 طویل مدتی مالیہ کے ذرایعوں پرتفصیلی نوٹ لکھیے۔۔4

 مساواتی اورترجیحی حصص کےدرمیام فرق کیجئے۔۔5
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 کی لاگتسرمایہ ۔9 اکائی

(Cost of Capital) 

 اکائی کے اجزا

  Introduction             تمہید   9.0

 Objectives                   مقاصد    9.1

  Meaning, Concept and Definition of Cost of Capital  کے معنی ومفہول،تصور اور تعریف سرمایہ کی لاگت 9.2

  Need Objectives and Importance of Cost of Capital          سرمایہ کی لاگت کی  ضرورت اہمیت اور مقاصد       9.3

  Advantages and Disadvantages of Cost of Capital        سرمائے کی لاگت کے فایدے اورنقصانات  9.4

سی ب  کے لیے طریقے 9.5
ح

 

ت

 Methods for Calculating Cost of Equity Capital       مساواتی حصص کی لاگت کی 

 Learning Outcomes           اکتسابی نتائج   9.6

 Keywords                 کلیدی الفاظ     9.7

   Model Examination Questions                نمونہ امتحانی سوالات   9.8

  (Introduction) تمہید   9.0

کہ آپ کی جانب سے ادا کی جانے والی رقم کے   و  اس اتت کی ورری کوش  رتتےہیں آپ کوئی شئے خریدتے ہیں جب !عزیز طلباء  

آپ انگریزی میں آپ نے بھاؤ تاؤ ہوتے دیکھا ہوگاجسکو  کے درمیاماور فروخت کنندے گاہک  آپ نے ۔قیمت ہو مساوی شئے کی

(Bargaining)    رز کہتے ہیں ۔ٹھیک اسِی طرح سرمایہ کار
چ

ن

 

خریدی میں سرمایہ مشغوك  اور اتنڈرز کیجب کارواتر کے آغاز پر یا حصص ڈب

،سود اور ڈیوڈینڈ کی صورت میں کتنی رقم حاصل ہوگی ۔مثاك کو نفع  واپسی کا اندازہ لگاتا ہے کہ اُسرتتا ہےو  وہ اس مشغوك کی ہوئی رقم پر شرح 

یہاں مسٹر احمد بینک کی جانب سود پر ڈپازٹ رتنے کے بجائے حصص خریدا۔%8روپئے1,00,000کے طور پر اگر مسٹر احمد نے بینک میں 

واپسی  شرح کیسود پانے کا موقع کھودیا ہے۔یہی سرمایہ کار%8خریدا ہے کیونکہ اس نے سود کے ایثار پر حصص%8سے ادا کیے جانے والے

 کے تعلق سے مزید معلومات حاصل رتیں گے۔ اس اکائی میں سرمایہ کی لاگتہے۔

 (Objectives)  مقاصد    9.1

 اسِ اکائی کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہوجائیں گے کہ:
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 ۔ معنی و مفہول کی و یح  رتکیں کے سرمایہ کی لاگت 

 ۔تصور اور تعریف کی وضاحت رتکیں کے سرمایہ کی لاگت 

 ۔کی اہمیت بیام رتکیں  سرمایہ کی لاگت 

 ۔مقاصد اور ضرورت کو سمجھا کیں کے  سرمایہ کی لاگت 

 ۔فایدے اور نقصانات کو واضح رتکیں کے  سرمایہ کی لاگت 

  سی ب  کاری کے طریقوں کے مطابق سوالات حل رتکیں  لاگتمساواتی سرمایہ کی کے  لاگتسرمایہ کی
ح

 

ت

 ۔کی 

 کے معنی ومفہول،تصور اور تعریف لاگتسرمایہ کی  9.2

 (Meaning, Concept and Definition of Cost of Capital)  

دراصل اسکے سرمایہ کاروں کی متوقع اقل ترین شرح واپسی ہے۔اس کے ساتھ ساتھ فرل کی جانب  لاگتکسی فرل کے سرمایہ کی  

ملہ مختلف مالیہ کے ذرائع کی قیمت کا اوزانی اوسط بھی ہے۔عال طور پر فرل سرمایہ کو قرض،ترجیحی سرمایہ ،روکی گئی
ع

 

سی
م

آمدنی اور مساواتی  سے 

 Cut off)  پر یا سرمایہ کاروں کی متوقع اقل ترین لاگتسرمایہ کاری رتنے کے فیصلہ کا انحصار فرل کے سرمایہ کی حصص کی صورت میں 

rate)  پر ہوتا ہے۔ 

حاصل رتنے کے موقف میں نہ ہو و  اس فرل کے حصص کی اتزاری قیمت کم ہوجائے  (Cut off rate)شرح واپسی  ،اگر کوئی فرل 

سرمایہ   متوقع شرح واپسی ہے و  حصص کی موو دہ قیمت کو اتزار میں رققرار رھتی  ہے۔ اس طرح کیسرمایہ کار لاگتحقیقت میں سرمایہ کی گی۔

 لاگتکے مقصد کے حصوك کے لیے فرل کے لیے یہ ضروری ہے کہ وہ سرمایہ کی   (Wealth Maximisation)دولت میں اضافہکار کی 

(Cost of Capital)  اور مالک کی دولت میں بھی سے زیادہ نفع کمائے۔اس کے علاوہ سرمایہ کا بہترین استعماك فرل کی قیمت میں اضافہ

یا سرمایہ کار کی جانب سے متوقع اقل  لاگتکے سرمایہ کی میں کمی کا اتعث ہے۔فرل  لاگتاضافہ کا موجب ہے۔اسطرح فرل کے سرمایہ کی 

 زیادہبھی  لاگت عموماً فرل کیلئے و کھم کی شرح زیادہ ہوو  فرل کے سرمایہ کیترین شرح واپسی کا راست تعلق فرل کے و کھم سے ہوتا ہے۔

 ہوگی۔

فنڈز کے حاصل رتنے پر خرچ سے موسول ہے یعنی فرل کو فنڈز کی سررقاہی پر سرمایہ کاروں کی متوقع  لاگتکسی فرل کیلئے سرمایہ کی  

 ہے۔ام کو ذیل میں بیام کیاجاتا ہے۔ اندازسے کی مختلف کی تعریف لاگتاوسط شرح واپسی ہے۔مختلف مصنفین نے سرمایہ کی 

 کے مطابقSolomn Ezra۔ 1

 “Cost of Capital is the minimum required rate of earnings or the cut off rate of Capital 

expenditure”.  

 کمائی پر درکار اقل ترین شرح ہے یا اصل خرچ کی علاحدہ رتدہ شرح"۔ لاگت"سرمایہ کی  
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 کے الفاظ میں Hampton, John J۔2

 “The rate of return the firm requires from investment in order to increase the value of 

the firm in the market place”. 

 میں اضافہ کے لیے سرمایہ کاری پر درکار شرح واپسی ہے"۔ لاگت"اتزار میں فرل کی  

 کی تعریف یوں کی ہے۔  (Cost of Capital) لاگتنے سرمایہ کی James C Van Horne۔3

 “A cut off rate for the allocation of capital to investments of projects. It is the rate of 

return on a project that will leave unchanged the market price of the stock”. 

س پر سرمایہ کاری کے لیے 

 

کی ج 

 پر یہ وہ "پرا

 

شرح ہے واپسی ہے  و  اسٹاک سرمایہ کی تخصیص کے لیے علاحدہ شرح ہے ۔یہ پراج کب

 ۔یا رققرار رکھے گی" کی اتزاری قیمت کو و ں کا و ں رکھے گی

 ۔پروفیسر آئی ۔یم ۔پانڈے کے مطابق 4

 “Cost of Capital is the discount rate used in evaluating the desirability of the 

investment project”. 

 میں سرمایہ کاری کیلئے خاطر خواہ انداز میں  لاگت"سرمایہ کی 

 

 ہے"۔ پیمائی کے لیے استعماك کی جاتی لاگتڈسکاؤنٹ کی شرح ہے جس کو پراج کب

 مذکورہ تعریفات سے درجہ ذیل نکات اخذ کیے جاسکتے ہیں ۔ 

نفع کی و قع رھتی  ہے تاکہ فرل کی اقل ترین شرح واپسی ہے جس کو وہ سرمایہ کاری پر  (Cost of Capital)لاگتسرمایہ کی  ۔1

 میں اضافہ کا اتعث ہو۔ لاگتاتزار میں فرل کی 

س میں سرمایہ کاری سے درکار نفع کی شرح ہے تاکہ حصص کی اتزاری قیمت کو رققرار  ۔2

 

کی ج 

کاسٹ آف کیپٹل دراصل فرل کو اپنے پرا

 رکھا جاسکے۔

 (i) کی جانب سے دی گئی سود کی شرح 

ن

 

 کو متوقع حسبِ معموك نفع کی شرح تصور کیا جاتا ہے۔ صفر و کھم کی سطح پر بن

 (ii) کارواتر ی و کھم کے لیے پریمیم 

 (iii) سرمایہ کی ساخت کی ترتیب پر مالی و کھم کیلئے پریمیم 

 کو یوں پیش کیاجاسکتا ہے۔ لاگتعلامتی انداز میں سرمایہ کی          

K = r
o
 + b + f       

K = Cost of Capital       

r
o
 = Normal rate of return at zero risk Level 

b = premium for business risk 
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f = premium for financial risk 

 ضرورت اہمیت اور مقاصد لاگت کی سرمایہ کی   9.3

(Need, Objectives and Importance of Cost of Capital)  

ہے۔فرل کی سرمایہ کی ساخت کی  ہوتا کا تصور نہایت اہم  (Cost of Capital)لاگتکسی بھی فینانشیل مینجمنٹ میں سرمایہ  

میں کلیدی روك ادا رتتی ہے۔فرل کے مظاہرے   (Capital Budgeting)منصوبہ بندی سے متعلق فیصلہ سازی اور سرمایہ موازنہ کاری 

کی اہمیت  لاگتاسکے علاوہ دیگر مالی فیصلہ سازی میں مددگار ہے۔سرمایہ  کیاجاتا ہے ر کو یاد د کے طور پر بھی استعماكجائیزہ لینے کیلئے اس تصو کا

 سکتا ہے۔جادرجہ ذیل نکات سے سمجھا کو 

 کاتجزیہ سرمایہ موازنہ کاری میں قبولیت کی کسوٹی۔1

 

 : (Acceptance Criterion in Capital Budgetingیاپراج کب

گ کی موو دہ  لاگتکی فیصلے سرمایہ کے کاری نہاکثر سرمایہ مواز 

ن

ن

 

ج ی
ت 

کے مطابق اگر  لاگتکے پیش نظر کیےجاتے ہیں ۔کیپٹل 

 قا کے رقارق  (Cost)لاگتزیادہ ہویا سرمایہ کاری کی  (Present Value) قدرسرمایہ کاری سے متوقع نفع کی موو دہ 

 

 بلہو و  پراج کب

سی ب   قدر کیرد رتدیا جائے گا۔متوقع نفع کی موو دہ  بصورت دیگرقبوك ہوگا 
ح

 

ت

نٹنگ کے ذریعہ کی جاتی اندرونی بہاؤ کی ڈسکاؤ متوقع نقدی کے

 کا تصور نہایت مفید ثابت ہوتا ہے۔ (Cost of Capital)ہے۔اسطرح سرمایہ موازنہ کاری فیصلہ میں 

 : (Capital Structure)ساخت کی  یہسرما     ۔2

تی اایک عمومی ضابطہ یا قاعدہ کے طور پر فرل میں قرض ۔مساو مسئلہ ہے اورایک اہم فرل کی اثاثوں کی مالیہ کاری ہر کارواتر کیلئے  

کی (Debt-Equity)سرمایہ حاصل رتنے کے لئے مساوی حصص اور قرضضروری  فرل طویل مدتی سرمایہ کا موزوں مکس ہونا چاہئے ۔

موزوں تناسب کا تعین انسب سطح پرسرمایہ حاصل رتتی ہے جس پرحصص اورفرل کی قدرمیں اضافہ ہوتاہے۔حصص اورقرض کےدرمیام 

 ہر فرل کی قدر میں اہم رتدار ادارتتی ہے۔

 : (Other financial Decisions)دیگر مالیاتی فیصلے ۔3

دوسرے مالیاتی فیصلے لینے کیلئے یاد د کے طور پر استعماك کیا جاسکتا ہے  نفعوں کی فرل کےکو   (Cost of Capital)لاگتسرمایہ  

 ذخیرہ انتظامیہ وغیرہ میں استعماك کیا جاتاہے۔ ،واجب الوصوك کا انتظامیہ (Working Capital)کا تعینسرمایہ بندی ، کار سرمایہ 

 (Maximization of the Value of firm):فرل کی قدر میں اضافہ۔4

 کے (Debt-Equity)کی قدرمیں اضافہ رتناسرمایہ کی ساخت کایاد دی مقصدہے۔اسی مقصدکےتحت حصص اورقرض فرل

 ات کم پائے جاتے ہیں۔اثراس سطح پرکارواترپرو کھم کےسطح پرسرمایہ حاصل کیاجاتاہے۔(Optimum)درمیام انسب سطح

 (Dividend Decision):ڈیوڈنڈ پرفیصلہ سازی۔5

 ،(Normal Firm)رتدارادارتتی ہے۔نارمل فرلمرکزی (Cost of Capital)فیصلہ سازی میں سرمایہ کی لاگتڈیوڈنڈ کی  
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 Internal Rate ofہے۔ جاتی اختیارکی کےاعتبارسےڈیوڈنڈپالیسی(Decline firm)یا(Growth firm)فرل والینموپانے 

ReturnاورCost of Capitalکااندازہ قائم ہوتاہےو ڈیوڈنڈکےفیصلہ پراثر اندازہوتے عیت کےدرمیانی تقابل کےذریعہ فرل کی نو

 ہیں۔

 (Determination of Capital Structure):۔سرمایہ کی ساخت کا تعین6

 Debt)اہم رتدارادارتتا ہے۔حصص اورقرض (Cost of Capital)فرل کےسرمایہ کی ساخت کے تعین میں سرمایہ کی لاگت 

Equity)فرل کی انسب سطح پرسرمایہ کی ساخت کا تعین کیاجاتاہے۔اس سطح پرفرل میں استحکال پیدا  کےدرمیام موزوں تناسب کےذریعہ

 ہوتا ہے۔

 (Measurement of Cost Capital):سرمایہ کی لاگت کا تجزیہ۔7

رس،روکی ہوئی آمدنیترجیحی ومساوی حصص 
چ

ن

 

طویل مدتی سرمایہ حاصل رتنے کے اہم ذرائع (Retained Earnings)،ڈب

جد ہ لاگتہر ہیں۔

ٰ عل

جد ہ 

ٰ عل

، (Cost of Equity share)محسوب کی جاسکتی ہے۔(Cost)ایک مالیہ حاصل رتنے کے ہر ایک ذرایعہ کی 

(Cost of Preference Share)  ،(Cost of Debt) ،(Cost of Retained Earnings) انفرادی طور پر تجزیہ کے ذریعہ

 کی یاد دپرمالی فیصلے لئےجاتے ہیں۔اس تجزیہ فرل کی لاگت کے تجزیہ میں مدد ملتی ہے۔

  (Advantages & Disadvantages of Cost of Capital) اورنقصانات کی لاگت کے فایدے سرمایہ 9.4

 کے فایدے درجہ ذیل ہیں: لاگتکی  سرمایہ 

 کی مقدارکےتعین میں مددملتی ہے۔(Debt-Equity)فرل کی انسب سطح پرحصص اورقرض۔1

 Capital) کاری موازنہتجزیہ،سرماوی کی اجزائےترکیبی میں اہم روك ادارتتی ہے۔جیسےکارواتری تشخیص کےماڈیولز لاگت یہسرما۔2

Budgeting)  کارواترکی موو دہ قیمت ،، مستقبل کے نقدی بہاؤکاتعینفیکٹر  پر ڈسکاؤنٹ(NPV)  کا اندازہ لگاسکتے ہیں و  کہ مناسب ترین

 اتزاری قیمت کے تعین کی یاد د ہے۔

ی ف۔3

 

ظ
 : (Decision Regarding Investment)فیصلےمتعلق  سے و 

 ممکنہ سرمایہ کاری کے منصوبوں کے منافع کا اندازہ لگانے کے لیے ایک معیار کے طور پر کال رتتی ہے۔اکثر کمپنیاں لاگت یہسرما 

 سے رتسکتی ہیں تاکہ یہ معلول کیا جاسکے کہ آیا یہ منصوبہ اقتصادی یا معاشی طو رپر قابل لاگتسرمایہ کاری پر متوقع منافع کا موازنہ سرمایہ کی  

 عمل ہے یا نہیں ۔

کی قدر کے تعین میں فرل کی انسب سطح پر سرمایہ کے تعین اور فرل مساواتی حصص اور قرض کی ترکیب پر ہوتا ہے۔دراصل  لاگت یہسرما۔4

 مدد ملتی ہے۔
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 : (Value of Firm)قدر۔فرل کی 5

 جساستعماك رتتے ہیں ۔کا  لاگتکی  کا اندازہ لگانے کے لیے سرمایہ (اتطنی قیمت)کسی بھی فرل کا مالک اور تجزیہ کار اکثر فرل کی  

 رتنے میں مددملتی ہے۔کےذریعہ فرل کی لاگت کواخذ 

 :(Performance Appraisal)۔مظاہرے کی تشخیص6

کے پیمانہ کے طور پر استعماك کیا جاتا ہےتاکہ اس اتت کا اندازہ لگایا جاسکے  موقف کی وضاحتکو کسی بھی کمپنی کے  لاگتسرمایہ کی  

  ہے۔کہ کمپنی اپنے مالی ذرایعوں کو کس حد تک مؤثر طریقہ سےنفع کماتی

  (Determination of prices of products and services):۔اشیا اور خدمات کی قیمتوں کا تعین 7

سے متعلق فیصلے کمپنی کے مالی  لاگتاشیا اور خدمات کی مناسب قیمت مقرر رتنے کے لیے سرمایہ کی تشکیل میں مددگار عناصر کی  

 ۔ہیں مقاصد کے مطابق ہوتے

  (Rise Assessment):۔و کھم کی تشخیص8

دونوں شامل ہیں و  کسی فرل کی مالیہ کاری سے منسوب و کھم کی  لاگتحصص کی اور مساواتی  لاگتمیں قرض کی  لاگتسرماوی  

و کھم کو کم  ۔و  انتظامیہ کےعکاسی رتتی ہے اس کے ساتھ ساتھ سرمایہ کی تشکیل کے لیے زیادہ و کھم والے عناصر کی نشاندہی رتسکتی ہے

 نے میں مددگار ہے۔رتنے اور فرل کو قرض لینے کی اہلیت کو بہتر بنا

  (Disadvantages of Cost of Capital):کے نقصانات لاگتکی  یہسرما

وہ خرچ ہے جس کو کمپنی اپنے کاموں اور سرمایہ کاری کے لیے مساواتی حصص اور قرض جیسے ذرایعوں سے فنڈ ز کی  لاگتکی  یہسرما 

ضروری ہے۔اسکے ساتھ  لاگتکی  یہاور مالی فیصلہ سازی کیلئے سرما لگانےرایعوں کا اندازہ ادارتتی ہے۔سرمایہ کاری کے ذتشکیل کے لیے 

 ساتھ اسکے کچھ نقصانات بھی ہیں ام کو ذیل میں بیام کیا گیا ہے۔

  (Financial Effects):۔مالی اثرات 1

حصص جاری ،قرض اٹُھانے اور مساواتی لاگت یہماسرکی بدولت فرل پر مالی بوجھ عائد ہوتا ہے۔(Cost of Capital)سرمایہ کی لاگت۔1

 ہوتا ہے۔کے لیے سود جیسے اخراجات میں اضافہ  حصوكقرض کے ،خرچیلا سرماوی ذریعہیہ عمل رتنے کی لاگت ہے۔

 اتزار میں کم ہو سکتی ہے۔قیمت جس کی وجہ سے حصص کی 

ہو و  نفع کی  زیادہ لاگتکی  یہسرما ہے۔ کسی کمپنی کے سرمایہ کی لاگت میں اخراجات میں اضافہ سے منافع کی مقدار میں کمی واقع ہوتی۔2

 کے امکانات پیدا ہوتے ہیں۔ شرح میں کمی ہوسکتی ہے۔ ساتھ ہی ساتھ کمپنی کی کارواتری صلاحیت میں کمی

ت کا ار ر ہوسکتی مشکلارتنے میں  کاری یہر یا کسی دوسرے کارواتر میں سرمازیادہ ہوتی ہے و  کمپنی نئے کاروات لاگتکی  یہکمپنی کی سرما۔3

 کارواتر سےبقت مثبت سمت میں جارہی ہو۔ایسی صورت میں احتیاط ترقی میں رکاوٹ ثابت ہوتی ہے  اور بعض اوقات طویل مساکمپنی ہےجبکہ 

 ۔ہے متاثر ہوتا
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 کو ہر عال شخص قبوك رتنا مشکل ہوتا ہے۔(Cost of Capital)لاگت۔سرمایہ کی 4

 : (External Elements)خارجی عناصر

خارجی معاشی عناصر سے متاثر ہوسکتی ہے جیسے افراط زر سود کی شرح ،اتزارکے حالات وغیرہ ۔یہ ایسے عناصر ہیں و  فرل یا  لاگتکی  یہسرما۔5

 میں لچک پیدا رتتے رہتے ہیں اور مالیاتی منصوبہ سازی اور فیصلہ کے عمل کو متاثر رتسکتے ہیں ۔ لاگتکی  یہسرما کے کنٹروك سے اتہر ہیں یہ کمپنی

 ر ہوسکتی ہے ۔میں اضافہ کا سامنا ہو و  یہ اتزار میں نقصام کا ار  لاگتکی  یہمیں سرما۔ کسی فرل یا کمپنی کو دوسری کمپنیوں کے مقابلے 6

کا تعین رتنے میں کمپنی کے و کھم کی سطح ،متوقع نقدی بہاؤ اور اتزارکے حالات کے مفروضے وغیرہ شامل ہیں ۔یہ  لاگت کی یہسرما۔7

کی  یہ وجہ سے ایک ہی فرل کے لیے سرمامفروضے موضوعاتی ہوسکتے ہیں اورتجزیہ کاروں اورسرمایہ کاروں کے درمیام مختلف ہوسکتے ہیں جسکی

 ہیں اور فیصلہ سازی  ایک پیچیدہ عمل ہورت رہ جاتی ہے۔ کے مختلف موازنے ہوسکتے لاگت

سی ب  کے لیے طریقے 9.5
ح

 

ت

 مساواتی حصص کی لاگت کی 

:( Methods for Calculating Cost of Equity Capital) 

رس طویل مدتی سرمایہ حاصل رتنےکےاہم ذرائع ہیں۔ترجیحی حصص اورمساوی حصص دواہم اقسال کے حصص ہیں  
چ

ن

 

حصص اورڈب

 Equity Share)حاصل سرمایہ کو مساوی حصص کا سرمایہ کےذریعہ (Equity Share)پرڈیوڈنڈاداکیاجاتاہے۔مساوی حصص جن

Capital) جاتا ہے۔یعنی مساوی حصص کے سرمایہ پر عائد ارفرف یااخراجات سمجھاکہتے ہیں۔اس سرمایہ پراداڈیوڈنڈبطورلاگت یاخرچ

 حصص دار اپنے حصص پرحاصل ڈیوڈنڈ کی شرح ہوتی ہے۔یہ کہتے ہیں ۔(Cost of Equity Share)کو

 ،مساواتی حصص میں مشغوك سرمایہ پر کمپنی کی اعظم ترین وہ شرح واپسی (Cost of Equity Share)مساواتی حصص کی لاگت 

(Rate of Return) کاروں کی متوقع نفع سرمایہدراصل مساواتی سرمایہ کی لاگت ہے جس پر حصص کی اتزاری قیمت میں کوئی تبدیلی نہ ہو۔ 

ادا کیا بھی جاسکتا ہے اور  ڈیوڈینڈ آئینی اعتبار سے ڈیوڈینڈ کی ادائی ضروری نہیں ۔کی شرح کا تفاعل ہے۔اسکے علاوہ مساواتی حصص داروں کو 

سرمایہ ہے۔عال طور پر حصص دار کسی بھی کمپنی کے مساواتی حصص  (Cost free)نہیں بھی لیکن اسکا مطلب ہر گز یہ نہیں کہ مساواتی سرمایہ 

 ے خریدتے ہیں تاکہ انھیں ہر ساك ڈیوڈینڈ ملتا رہے اور اسکی یاد د پر اتزار میں حصص کی قیمت میں 
سلی
ہوتا رہے یا کم از کم قیمت میں اضافہ بھی ا

 میں اضافہ رتنا چاتی  ہے و  وہ مساواتی حصص جاری رتتی ہے اور حصص جب کبھی کوئی کمپنی سرمایہاور قیمت رققرار رہےکوئی تبدیلی نہ ہو 

سی ب  
ح

 

ت

 یوں کی جاسکتی ہے۔داروں کی لاگت کی 

(i)  ڈیوڈینڈ/قیمت تناسب کا طریقہDividend yield or Dividend price Ratio: 

 ہر ہ پ پر ڈیوڈینڈ کی موو دہ قیمت پر اس طریقہ کے تحت مساواتی سرمایہ کی لاگت ڈسکاؤنٹ کی وہ شرح ہے و  متوقع مستقبل میں 

سی ب  درجہ ذیل ضابطہ کی مدد سے کی جاسکتی ہے۔
ح

 

ت

 حصص پر خالص آمدنی کی شرح کو رقارق رتتی ہو۔اسکی 

K
e
 = 

 

  
 or 
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K          جہاں  
e
 = Cost of Equity Capital 

D = Expected dividend per Share 

NP = Net Proceeds per Share 

MP = Market Price per Share 

 یہ ہے کہ سرمایہ کار کی کمپنی کے ڈیوڈینڈ اور و کھم کے لیے اہمیت میں کمی واقع نہیں ہوتی۔اس طریقہ کا یاد دی مفروضہ  

 :1تمثیل 

 یمیم پر جاری رتتی ہے۔یہ کمپنی گذشتہ چھپر %10کو ی  حصص روپے10مساواتی حصص بحساب 1111عبد الاحد اینڈ کمپنی  

ڈیوڈینڈ ادارتتی آرہی ہے اور اس اتت کی و قع ہے کہ مستقبل میں بھی یہی مظاہرہ پے روودی  حصص رقسوں سے مساواتی حصص داروں کو

سی ب  کیجئے۔اگر حصص کی اتزری قیمت 
ح

 

ت

 کوئی فرق پڑے گا؟کیاروپے ہونے پر 16رققرار رہے گا۔مساواتی سرمایہ کی لاگت 

Ke = Cost of Equity               K
e
 = 

 

        
 

D = Dividend = Rs =2              = 

 

  
 x 100 = 1 8.1818 

NP = Net Proceed = 10 + 10% Premium = 10 + 1 = 11 

MP = Market Price of Share = 16 

 قیمت درج رتنے پر

 = Ke   %12.5روپے ہو و  16اگر مساواتی حصص کی اتزاری قیمت  

 

  
 = 

 

  
 x 100 = 

(i نماوڈیوڈینڈ کے طریقہ میں ڈیوڈینڈ معہ نشوDividend yield plus Growth in Dividend Method : 

جبکہ فرل کے ڈیوڈینڈ کی شرح و قع کے مطابق یکساں ہو اور ڈیوڈینڈ پے آؤٹ تناسب بھی یکساں ہو۔اس طریقہ کے مطابق مساواتی  

 د پر ہوگی ۔اسکا ضابطہ درج ذیل ہے۔سرمایہ کی لاگت ڈیوڈینڈ اور نشوونما کی یاد 

Ke = 

  

  
 + G = 

  (   )

  
+G 

 Ke = Cost of Equity Capital            جہاں

D
1
 = Expected Dividend per Share at the end of the year 

        NP = Net Proceeds per Share 

           G = Rate of growth in dividend 

          D
o
 = previous year’s dividend 

سی ب  رتنا ہوو  حصص کوموو دہ اتزاری قیمت  
ح

 

ت

 میں درج رتیں۔MPکوNP پر مبنی سرمایہ کی لاگت کی 
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Ke = 

  

  
 + G Market Price = MP 

 :2تمثیل 

 (i)  رتتی ہے ۔اس پرروپے ی  حصص جاری -/10نئے حصص بحساب1111ایک منصوبہ کے مطابق  انوار اینڈ کمپنی 

(Floatation Cost) روپیہ ڈیوڈینڈ کے طور پر ادا رتتی ہے اور ڈیوڈینڈ کی -/1 ہے۔کمپنی ی  حصصعائدہوتا %5حصص کی قیمت کا

 محسوب کیجئے۔ (Cost of Equity Capital)لاگت حصص کی  ہے۔5% (Growth Rate)متوقع نشونما کی شرح

 (ii) روپئے ہو تب کمپنی میں موو د حصص کی لاگت15کی قیمت اگر اتزار میں ہر حصص(Cost of Equity) معلول کیجئے۔ 

   (i)حل: 

 = Ke = Cost of Equity                         Ke جہاں پر

 

  
 + G  

D = Dividend = Rs 1                        = 

 

      
 + 5% = 

 

   
+5%= 0.10526 x 100 +5%  

       = 0.15526 x 100 = 10.526 + 5%=K
e
=15.526            NP=Net Proceed=10-5% Cost 

        K
e
 = 15.526%         =10-0.50=9.50 

                 G    = Growth Rate = 5% 

 قیمتیں درج رتنے پر

 (ii)  روپے ہونے پر: 15مساوی حصص کی اتزاری قدر  MP = Market Price of Equity Share = Rs 15 

 = Ke   ایک روپیہ D =جہاں پر

 

  
 + G 

= MP  روپے               15 =اتزاری قیمت      ٪= 

 

  
 +      

= 0.066667 + 0.05 = 0.1166667 or 0.1166667 x 100 = 11.66 or 11.67روپئے 

OR 0.066667 x 100 + 5% = 6.6667 + 5% = 11.6667 = Ke = 11.67روپئے 

 (iii)  تناسب کاقیمت کی کمائی(Earning yield Method/Earning price Ratio): 

لاگت ،ڈسکاؤنٹ کی وہ شرح ہے و  ی  ہ پ کی خالص آمدنی کے ساتھ مستقبل میں ی   اس طریقہ کے مطابق مساواتی سرمایہ کی 

 ہو۔اسکا ضابطہ یوں ہےہ پ متوقع کمائی کی موو دہ قیمت کے رقارق رتتی 

Ke = 

                  

            
 = 

   

  
 

 حصص کی اتزاری قیمت کےاعتبارسےحصص کی قدرکومحسوب رتنا: 

Ke =  

   

            
 = 
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 :3تمثیل 

 چاہتا ہے ۔متعلقہ معلومات درجہ ذیل ہیں ۔ مشغوك رتنالاکھ روپئے سرمایہ 6احمد اپنے کارواتر کی و سیع کے لیے )چھ( 

 ،1,00,000    =(No. of existing Equity Shares)موو دہ مساواتی حصص کی تعداد

 روپے ہے۔ 6  =(Market value of existing share)موو دہ  اتزاری قیمتحصص کی 

Net Earnings = 9,00,000سرمایہ کی لاگت محسوب کیجئے جبکہنئے مساواتی سرمایہ اور موو دہ مساواتی تب روپے 

 روپے عاید ہوتے ہوں ۔0.2اخراجات جن پر گئے ہیںروپے پر جاری کیے 5.2 نئے حصص 

  (Cost of Existing Equity Shares) موو دہ مساواتی سرمایہ کی لاگت: (i)حل: 

Ke= 

   

  
 

EPS = 

       

                    
 =

        

        
= Rs. 9 

Ke = 

 

 
 x 100 = 150% =   

 روپے= 6مساوی حصص کی اتزاری قدر قیمتیں درج رتنے پر   

 (ii) 2    نئے مساواتی سرمایہ کی لاگت) Cost of New equity Shares 

K   روپے EPS = 9جہاں پر 
e
 = 

   

  
  

NP  = 5.20 – Floatation Cost 

 قیمتیں درج رتنےپر

= 5.20 – 0.20 = 5.0 

= 

 

       
x100  

= 

 

 
 x 100 = 180% 

Ke = 180% 

  (Learning Outcomes): اکتسابی نتائج 9.6

جانب ساتھ فرل کی کسی فرل کے سرمایہ کی لاگت دراصل اسکے سرمایہ کاروں کی متوقع اقل ترین شرح واپسی ہوتی ہے اس کے ساتھ  

ملہ مختلف مالیہ کے ذرایعوں کی قیمت کا اوزانی اوسط بھی ہے ۔عال طور پر فرل سرمایہ کو قرض
ع

 

سی
م

روکی گئی آمدنی اور حصص،ترجیحی  ،سے 

 میں ہوتالاگت کا تصور انتہائی اہم میں سرمایہ کی  انتظامیہ تیرتتی ہے ۔مالیا حاصلمساواتی حصص کی صورت میں 

 

ہے ۔کسی مخصوص پراج کب

 ۔پر ہوتا ہے(Cut off rate)شرحپر یا سرمایہ کاروں کی متوقع اقل ترین  لاگتسرمایہ کاری رتنے کا فیصلہ کا انحصار فرل کے سرمایہ کی 
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 (Solomn Ezra) کے مطابق"سرمایہ کی لاگت(Cost of Capital)  کمائی پر درکار اقل ترین شرح ہے یا اصل خرچ کی

 سرمایہ کاری کے لیے  لاگتپروفیسر آئی ۔ایم پانڈے کے مطابق "سرمایہ کی ۔ہےرتدہ شرح  علاحدہ

 

ڈسکاؤنٹ کی شرح ہے جس کو پراج کب

-Debt)   فرل کے مشغوك سرمایہ میں حصص اور قرض کے درمیام متناسبپیمائی کے لیے استعماك کیا جاتا ہے"۔ لاگتخاطر خواہ انداز میں 

Equity) کاتجزیہ متوقع آمدنی،و کھم کے امکانات وغیرہ جیسے فیصلہ کای  اہمیت رکھناانسب سطح پرفرل کی قدرمیں اضافہ 

 

ہوتا ہے۔پراج کب

 سازی میں سرمایہ کی ساخت اہم رتدار ادارتتی ہے۔

 (Keywords):  کلیدی الفاظ 9.7

   (Cost of capital):۔سرمایہ کی لاگت 1

 کمپنی اپنے کارواتر اور سرمایہ کاری کے لیے خرچ رتتی ہے اسمیں مساواتی حصص ۔ترجیحی حصص اور قرض شامل ہیں۔وہ خرچ و  ایک             

 کارواتر میں مستقبل کے ناموافق حالات کےامکانات،خطرہ یانقصانات کےامکام کوو کھم کہتے ہیں۔  (Risk):۔و کھم2

  (Model Examination Questions)نمونہ امتحانی سوالات  9.8

 ۔خالی جگہوں کو پر کیجئے۔1

(i ہے۔۔۔۔۔۔۔حصص کی قدرکومحسوب رتنے کاضابطہ 

(ii روپے ہوگی۔۔۔۔۔۔پریمیم پرحصص کی قدر%10روپے پر11ی  حصص 

 (iii EPSہے۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔کاپھیلاؤ 

(ivکارواترمیں متوقع اقل ترین شرح منافع کو۔۔۔۔۔ ۔۔۔۔۔کہتے ہیں۔ 

(v  ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہیں۔۔رتنے کے اہم ذرائعطویل مدتی مالیہ حاصل 

 سوالاتمختصر و ااتت کےحامل 

 ہے؟مرادکیا سے(Cost of Capital)سرمایہ کی لاگت ۔1

 پریمیم سےکیامراد ہے؟۔2

 ؟وضاحت کیجئے ڈیوڈنڈسےکیامرادہے۔3

 کےمفہول کوبیام کیجئے۔(Net Proceeds)۔4

 سرمایہ کی ساخت سےکیامرادہے وضاحت کیجئے۔۔5
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 و ااتت کےحامل سوالاتطویل 

 لاگت کیا ہے۔اسکی اہمیت بیام کیجئے۔ ۔سرمایہ کی6

 ۔سرمایہ کی لاگت کی تعریف کیجئے اور فایدے اور نقصانات کی وضاحت کیجئے۔7

 سرمایہ کی لاگت کےمقاصد کوبیام کیجئے۔۔8

 ہے۔مساواتی سرمایہ کی لاگتروپے 161روپے ہے اسکی موو دی اتزاری قیمت 16ایک کمپنی کے ہ پ پر متوقع آمدنی۔9

 دریافت کیجئے۔     

 %10 و اب:

 ڈیوڈینڈ کی متوقع نشونما کی روپے ڈیوڈینڈ کا اعلام رتتی ہے۔5روپے ہےیہ کمپنی ی  ہ پ125احمد اینڈ کمپنی حصص کی اتزاری قیمت۔11

 ہے۔مساواتی حصص کی قیمت دریافت کیجئے۔%8شرح        

نٹ پرجاری رتتی ہے۔ی  ڈسکاؤ%10مساوی حصص10,000روپےکےحساب سے111حصصکمپنی لمیٹڈ نے ی  XYZ۔11

تب مساوی حصص کی ہوگی۔3% (Growth Rate)شرحہے کہ فرل کی  رتتی ہےاورممکنڈیوڈنڈاداروپے02حصص

 محسوب کیجئے۔(Cost of Equity Share)لاگت

اجرائی پرجاری رتتی ہے۔ حصص کی پریمیم %10مساوی حصص2111روپےکےحساب سے211سعادت لمیٹڈ کمپنی نے ی  حصص۔12

 ہوو مساوی حصص کی لاگت محسوب کیجئے۔%5روپےکےاخراجات عائدہوتے ہیں۔فرل کی نشونما کی شرح5پری  حصص

  اداکیاجاتا ہے۔روپے ڈیوڈنڈ2مساوی حصص جاری رتتی ہے۔ی  حصص5111روپےکےحساب سے11لمیٹڈ کمپنی نےی  حصصX۔13

 جبکہ پرمساوی حصص کی لاگت محسوب کیجئے۔ذیل کے شرائط        

  Issued At Parحقیقی قیمت پرجاری کیاجائے یعنی۔1

 Issued At 10% Premium پرجاری کیاجائے یعنی پریمیم%10۔2

 Issued At 10% Discount یعنیڈسکاؤنٹ پرجاری کیاجائے %10۔3
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 کی لاگت ترجیحی سرمایہ کاری۔10 اکائی

(Cost of preference Capital) 

 اکائی کے اجزا

  Introduction             تمہید   10.0

 Objectives                 مقاصد   10.1

  Meaning, Concept and Definition of preference Capital    کے معنی،تصور اور تعریفکی لاگت ترجیحی سرمایہ   10.2

 Need and Importance of Cost of preference Capital ترجیحی سرمایہ کی لاگت کی ضرورت اوراہمیت   10.3

 ترجیحی حصص کی لاگت کے فایدے اور نقصانات   10.4

Advantages and Disadvantages of Cost of preference shares 

سی ب   10.5
ح

 

ت

  Methods for calculating Cost of preference Capital     کاری کےطریقےترجیحی سرمایہ کی لاگت کی 

 Learning Outcomes           اکتسابی نتائج   10.6

   Keywords              کلیدی الفاظ   10.7

 Model Examination Questions                نمونہ امتحانی سوالات   10.8

  (Introduction) تمہید 10.0

بھی دیا چارپانچ افرادافرچنداکے لیے کثیر سرمایہ کی ضرورت ہوتی ہے۔ کاروبار کمپنی کواپنے جانتے ہیں کہ آپ جیسا کہ  !عزیز طلباء 

      اسِ ر ف کو چھوٹی چھوٹی اکائیوں میں تقسیم کیا جاتا ہے۔اس چھوٹی اکائی کو  اس لیے درکاریررقر ف فرا ن یں ک سکتےکمپنی چلانے کےلیے

اس طرح جمع شدہ ر ف کو    کہتے ہیں ۔ (Share Holder)کہتے ہیں اور وہ شخص جو ام حصص کو خریدتا ہےاسکو حصص دار  (Share)حصہ

 Ownership)داریاں بھی ہوتی ہیں۔حصص کوکہتےہیں۔حصص داروں کےحقوق اورذمہ (Share Capital)کمپنی کاسرمایہ

Securities)حقوق ایک فرد سے دوسرے فرد کو منتقل کیے جاتے ہیں ۔حصص دار کمپنی کے  بھی کہتے ہیں ۔ام حصص کی ملکیت یا مالکانہ

 (Preference Share)ترجیحی حصص، (Equity Shares)مساواتی حصص ہوتے ہیں ۔ہمارے ملک میں ایک پبلک لمیٹڈ کمپنی  مالک

سی ب   
ح

 

ت

اس اکائی میں ترجیحی حصص کی مطالعہ سکچکے ہیں۔  کے متعلق تفصیلی ن نے پچھلی اکائی میں مساواتی حصص کی لاگت کی 

سی ب  کے تعلق سے مزید معلومات حاصل سکیں گے۔
ح

 

ت

 لاگت کی 



 
 

142 
 

 (Objectives) مقاصد    10.1

 :اس اکائی کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہوجائیں گے کہ 

  ۔ترجیحی سرمایہ کی لاگت کے معنی،تصور اور تعریف کو واضح سکسکیں 

  ۔ترجیحی سرمایہ کی لاگت کی اہمیت کی وضاحت سکسکیں 

 ۔ترجیحی سرمایہ کی لاگت کی ضرورت کو سمجھا سکیں 

  ۔ترجیحی سرمایہ کی لاگت کے فایدے اور نقصانات کو گنا سکیں 

  سی ب  کے طریقوں کو سمجھا سکیں
ح

 

ت

 ۔ترجیحی سرمایہ کی لاگت کی 

 کے معنی،تصور اور تعریفکی لاگت ترجیحی سرمایہ  10.2

(Meaning, Concept and Definition of preference Capital)          

سی ب  اور اسمساواتیپچھلی اکائی میں آپ نے  
ح

 

ت

 کمپنی  وافیت  حاصل کی ۔ترجیحی حصص کے مختلف طریقوں سے  حصص کی لاگت کی 

ے کی جاتی ہے اور ساك کے اختتال پر ڈیویڈینڈ کی ادائی کے  حصص کا ایک مخصوص قسم 

 

طئ
ترجیحی طور پر  ہے جہاں ڈیوڈینڈ کی شرح پیشگی طور پر 

کی تحلیل کی صورت میں بھی مساواتی  سے قبل عمل میں آتی ہے۔اس طرح ترجیحی حصص پر کمپنی  مساواتی حصص داروں کو ڈیوڈینڈ کی ادائی

تی ہے۔مساواتی حصص پر ڈیوڈینڈ کی شرح ر  ساك کساںں یں ک ہوتی اور ڈیوڈینڈ کی ادائی کا احِصارر کمپنی کے جا کیحصص داروں سے قبل ر ف ادا

س میں 

گ

 

ی

 

ی ی 
م

نفع پر ہوتا ہے۔ ترجیحی حصص داروں کو مساواتی حصص داروں کی طرح ووٹ دینے کا حق یں ک ہوتا یہ کمپنی کی جانب سے منعقد ہ 

 دینے کا حق یں ک ہوتا ہے۔ووٹ ووٹنگ کی صورت میں یعنی کمپنی کے معاملات پر اپنی رائے 

ترجیحاً  ترجیحی حصص کو میں عمل میں آتی ہے آخرچونکہ مساواتی حصص داروں کو کمپنی کی تحلیل کی صورت میں سرمایہ کی بازادائی 

کی شرح کم ہوتی ہے اورقانونی طور پرکمپنی ر  کی ادائی کی وجہ سے نفع کی مقدار کم ہوجاتی ہے۔یہی وجہ ہے مساواتی حصص پر ڈیوڈینڈ ڈیوڈینڈ

 ے  پابندیں ک ہے۔ساك ڈیوڈینڈ کی ادائی کی 
سلئ
ڈیوڈینڈ کے حاصل حصص داروں کوحصص داروں کو ٹیکس کی ادائی کے بعد ڈیوڈینڈ ادا کیاجاتا ہے ا

سی ب  کاری 
ح

 

ت

میں ٹیکس کوملحوظ یں ک رکھاجاتا ۔ترجیحی ہونے پر ٹیکس ادا سکنے کی ضرورت یں ک ہوتی اورساتھ ہی ساتھ حصص کی لاگت کی 

 متعلق ہےیعہ طویل مدتی سرمایہ اکھٹا سکنےسےکےذر حصص کی اجرائی کاتصورترجیحی (Cost of Preference Share)لاگت سرمایہ کی

ہے۔ترجیحی حصص داروں کو مساواتی حصص داروں پر ڈیوڈینڈ کی ادائی اور کمپنی کی ذریعہ ا ن حاصل سکنے کا۔ترجیحی سرمایہ طویل مدتی سرمایہ 

صورت میں سرمایہ کی باز ادائی کے معاملے میں ترجیح حاصل ہوتی ہے۔ترجیحی حصص داروں کو کمپنی سے یہ فایدہ ہوتا ہے کہ انھیں تحلیل کی 

ےشدہ فیصدکےمطابق  نفع حاصل ہو

 

طئ
 اورM Y Khanمایہ میں اضافہ یں ک ہوتاہے۔تاہےیکن  سرر ساك کےاختتال پرمقررہ اور

PK.Jain  کی تعریف یوں کی ہے۔لاگتکی نے ترجیحی سرمایہ  
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“The dividend expected by the preference shareholders”  ترجیحی حصص داروں کی جانب سے "یعنی

ترجیحی سرمایہ ،کمپنی کے کل سرمایہ کا وہ حصہ ہے جسکو ترجیحی حصص کی اجرائی کے ذریعہ تشکیل دیا جاتا ہے۔یہ مالیہ کاری کی متوقع ڈیوڈینڈ ز 

Hybridرز کی پائی جاتی ہیں"۔
چ

 

 

ترجیحی سرمایہ کی لاگت کی مخلوط شکل ہے اس میں چند خصوصیات مساواتی حصص اور چند خصوصیات ڈب

 ہے کہ  تعریف یوں بھی کی جاسکتی

“The cost of preference share capital refers to the rate of return that a company pays to 

its preference shareholders in the form of dividends”. 

 شکل میں اد اسکتی ہے۔ ترجیحی حصص کے سرمایہ کی لاگت سے مراد منافع کی وہ شرح ہے جو کمپنی اپنے ترجیحی حصص یافتگام کو ڈیوڈینڈ 

 Cost of)ترجیحی حصص فرل کےسرمایہ کاحصہ ہوتا ہے۔ترجیحی حصص پرڈیوڈنڈ کی شکل میں اداشدنی ر ف کوترجیحی حصص کی لاگت ٭ 

Preference Share) کہتے ہیں۔ 

 ترجیحی حصص کی شکل میں استعماك سرمایہ پراداشدنی ڈیوڈنڈ ترجیحی حصص کی لاگت کہلاتا ہے۔٭ 

ترجیحی حصص داروں سے تشبیہ دی جاتی ہے۔(Cost)ر میں سرمایہ کے استعماك کی صورت میں جور ف ادا کی جاتی ہےاس کولاگتکاروبا٭ 

 کے سرمایہ پراداشدنی ر ف کوترجیحی حصص کی لاگت کہتے ہیں۔

منافع کماناضروری ہوتا ہے اس لئے داشدنی ڈیوڈنڈ کواخراجات میں شمارسکتے ہوئے کم ازکم اداشدنی ڈیوڈنڈ کے مساوی حصص داروں کی ا٭ 

 کہتے ہیں۔(Minimum Rate of Return)لاگت کواقل ترین شرح حاصل

کوحقیقی پیداواری لاگت سے مرادیں ک لیاجاتا بلکہ سرمایہ کاری کے نتیجہ میں متوقع منافع کی اقل ترین شرح ہوتی ہے جس سے (Cost)٭ 

 بدلے میں ڈیوڈنڈ کی شکل میں ادا کیاجاتا ہے۔ترجیحی حصص داروں کے ام کےسرمایہ کےاستعماك کے

  کی ضرورت اوراہمیتگتترجیحی سرمایہ کی لا 10.3

(Need and Importance of Cost of preference Capital) 

ایک مخصوص قسم کاحصص طویل مدتی سرمایہ حاصل سکنے کاایک ا ن ذریعہ ہے۔(Preference Share)ترجیحی حصص 

پرڈیوڈنڈ کی ادائی اور فرل کے تحلیل کی صورت میں حصص کی ر ف کی ادائی میں ترجیح حاصل ہوتی ہے۔یعنی مساواتی مساواتی حصص جس کوہے

 حصص داروں سے قبل ترجیحی حصص داروں کو ڈیوڈنڈ اور ر ف ادا کی جاتی ہے۔

 ے ڈیوڈینڈ کی شرح کو ہی ترجیحی سرمایہ ترجیحی  
سلئ
    چونکہ کی لاگت تصور کیا جاتا ہے۔حصص پر ڈیوڈینڈ کی شرح مقرر ہوتی ہے ا

ے سکدہ ہوتی ہے اس لیے ترجیحی حصص پر ڈ

 

طئ
کمپنی ترجیحی ترجیحی حصص داروں کو کمپنی نفع کمانے پر ترجیحی ڈیوڈینڈ ادا سکتی ہے۔یوڈینڈ کی شرح 

کمپنی کے روزمرہ کے معاملات پر کنٹروك  حصص پر ڈیوڈینڈ کی ادائی میں ناکال ہوجائے تو انھیں ووٹ دینے کی بھی اجازت دے سکتی ہے اور وہ

حصص داروں کو ڈیوڈینڈز کی  ترجیحی ڈیوڈینڈ ادا نہ کیے جانے پرکمپنی کی شہرت اور نیک نامی پر برا اثر پڑتا ہے اور مساواتیبھی دے سکتی ہے۔
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اورمساواتی حصص کی اجرائی کیلئے اپنا  کے امکانات موہول ہوجاتے ہیں۔اس کےنتیجہ میں کمپنی فنڈز اکھٹا سکنے کےلیے ترجیحی حصصادائی 

دینا ضروری ہوتا   ترجیحی حصص داروں کو ترجیحی ڈیوڈینڈزمیں کمپنی کے حصص کی قیمت میں کمی آنے لگتی ہے اسلئےاخلاقی حق کھودیتی ہے۔ بازار 

ادا نہ سکنے  کہا جاسکتا ہے کہ ترجیحی ڈیوڈینڈ ہے۔یہ ضروری سمجھا جاتا ہے ۔کمپنی کی اعتباریت کو بحاك سکنے کے لیے ترجیحی ڈیوڈینڈ زادا سکنا

شرح واپسی کی مطلوبہ (Cost of Preference Share)لاگت اثر پڑتا ہے۔ ترجیحی سرمایہ کیمنفی کی صورت میں کمپنی کی سرگرمیوں پر 

موازنہ یہ مالیاتی فیصلوں سرمایہ ڈیوڈنڈ کی شکل میں ادا کی جاتی ہے۔کمپنی کو اپنے ترجیحی حصص داروں کو نمائندگی سکتی ہے جس

 ہے۔ پر اثر انداز ہوتیکی مجموعی لاگت  کے انتخاب اور کمپنی کے سرمایہ   (Financing)اور مالیہ کاری  (Capital Budgeting)کاری

فیصلے  متعلقں کےمنصوبوں کاجائزہ لینے اورفنڈز کی تشکیل کے ذرایعو ترجیحی سرمایہ کی لاگت کا صحیح ودرست تعین سکنے کےلیےمختلف

 سکنے میں مدد ملتی ہے۔

 ترجیحی حصص کی لاگت کے فایدے اور نقصانات 10.4

(Advantages and Disadvantages of Cost of preference shares) 

 :(Advantages of Cost of Preference Shares)ترجیحی حصص کی لاگت کے فایدے 

 ترجیحی حصص کی لاگت کے فایدے درج ذیل ہیں: 

محسوب سکتے اخراجات کو آسانی سے یاجس کے سبب ام پرعائدمصارف مقررہ شرح سےڈیوڈنڈاداکیاجاتا ہےداروں کو ۔ترجیحی حصص1

 یااقل ترین شرح منافع کےتعین میں مددملتی ہے۔ہیں 

 سکنے میں مدد ملتی ہے۔بہاؤ اور مالیاتی منصوبہ بندی کو مستحکم پیش گوئی ،کمپنی کے نقدی  ترجیحی حصص کی لاگت کی مدد سے۔2

 فرل کو طویل مدتی سرمایہ حاصل سکنے میں سہولت ہوتی ہے۔۔3

 جوکھم کے امکانات کم ہوتے ہیں۔ترجیحی حصص دارحاصل ہونے والے ڈیوڈنڈ سے مطمئن ہوتے ہیں اس لئے ام پر۔4

 : (Disadvantages of Cost of preference shares)کےنقصانات  لاگت کی حصص ترجیحی

 ترجیحی حصص کی لاگت کے نقصانات درج ذیل ہیں:

منافع کاکثیر حصہ تقسیم ہوجاتاہےجس کےسبب مساوی حصص داروں کےمنافع میں کمی ترجیحی حصص داروں کوڈیوڈنڈ کی ادائیگی سے ۔1

 واقع ہوتی ہے۔

 ہوتے ہیں۔ وی حصص داروں پرمنفی اثرات مربترجیحی حصص کےسبب مسا۔2

 پیداہوتا ہے۔جاتا ہےجس کےسبب مساوی حصص داروں کےسرمایہ میں عدل تحفظ کااحساس کاسرمایہ محفوظ تصور کیاترجیحی حصص داروں ۔3

 ے شدہ ۔4
طئ

کی ذمہ داری قرض پر سود کی شرح سے زیادہ ہوسکتی ہے جس کی وجہ سے یہ کمپنی کے سرمایہ کی مجموعی لاگت کو متاثر ڈیوڈینڈ

 سکسکتی ہے۔
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 اور نہ ہی کمپنی کی ترقی میں ام کا کوئی روك ہوتا ہے۔ہوتے یں ک کمپنی کی ترقیاتی سرگرمیوں میں شریک  ترجیحی حصص دار (5

سی ب  کاری کےترجیحی سرمایہ کی  10.5
ح

 

ت

 طریقےلاگت کی 

 (Methods for calculating Cost of preference Capital)  

 ے شدہ شرح  
طئ
  ڈیوڈینڈ کی ادائی کمپنی کے مجلس نظماءجیسا کہ آپ پڑھ چکے ہیں کہ ترجیحی حصص پر 

چ
 پر ڈیوڈینڈ ادا کیاجاتا ہے اگرچی

(Board of Directors)  ہےقانونی اعتبار سے کمپنی پر لازل یں ک کہ وہ ڈیوڈینڈکا اعلام سکدے  اسِکا مطلب ر گز یہ ہوتاکی صوابدید پر

ترجیحی حصص پر کی صورت میں  منافعاطمینام بخش عال طور پر کمپنیاں ہے۔مبراسے(Cost)لاگت سرمایہ پرمبنی حصص یں ک کہ ترجیحی 

 Cost of Preference)ترجیحی حصص کی لاگتڈیوڈینڈ ادا یں ک سکتی۔ کمپنی ساك کمپنی نفع کمایا نہ ہو توکسی سکتی ہیں یکن  اگر ادا ڈیوڈنڈ

Share) سی ب  کیاجاسکتاضابطہ کےذیل کو
ح

 

ت

 ۔ہے کی مدد سے

 جہاں پر 

 Kp = Cost of preference Capital      Kp = 

 

 
 

 D = Annual preference dividend        ترجیحی حصص پر سالانہ اداشدنی ڈیوڈنڈ     

     P = proceeds 

عائد ہوتا خرچ (Cost of Floatation)یا پھر کبھی اجرائی پرکیےجاتے ہیں جاری  بھیپریمیم یا ڈسکاؤنٹ پرکوترجیحی حصص   

 کی جاتی ہے۔محسوب ضابطہ کی مدد سےترجیحی حصص کی لاگت  ذیل کےہے۔ایسی صورت میں 

 ترجیحی حصص کی لاگت Kp = جہاں پر 

  Kp = 

 

  
    D = Dividend, NP = Net Proceeds 

:Net Proceed ورڈسکاؤنٹ کی صورت میں ڈسکاؤنٹ اپریمیم کی ر ف جمع کی جاتی ہےجیحی حصص کی حقیقی قیمت پر پریمیم کی صورت میں تر

 ۔جاتا ہےکیاکاحصہ 

 :1تمثیل۔

 روپے فی حصص 2اجرائی فی حصص جاری کیے۔ حصص روپے111ترجیحی حصص بحساب %10 10,000احمد اینڈ کمپنی نے  

سی ب  کیجئے۔ہے۔لاگت عائد ہوتی 
ح

 

ت

 ذیل کے شرائط کے تحت ترجیحی حصص کی لاگت 

 (a) کتابی قیمت پر(At Par)  (b) 10%پریمیم پر(At 10% Premium) 

 (c) 5%ڈسکاؤنٹ پر(At 5% Discount) 

 .A) Cost of Preference Shares at Par                                                          قیمت پرترجیحی حصص کی لاگتکتابی   حل:

    = Kp = 

 

  
 x100 ترجیحی حصص کی لاگت  
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 =                  ترجیحی حصص پراداشدنی ڈیوڈنڈ D = جہاں پر

        

                
x100 

1,00,000 = 10,00,000 x 10%                 =

        

        
x100 

                             Kp = 10.20%      NP = Net Proceed  

                 = 10,00,000 – 20,000  

 روپے9,80,000 =        

= 10,000 x 2 = 20,000    اجرائی پر لاگت Cost of Floatation  

 حصص کی اجرائی پرعائد اخراجات کو منہاکیاجاتا ہے۔    نوٹ:

B) Cost of Preference Share at 10% Premium Kروپے                                  1,00,000ڈیوڈنڈ D = جہاں پر
p

 

  =                                   حصص کی لاگت پریمیم پرترجیحی10%

      

         
x100 = 

        

                      
  

10% = NP  پریمیم کی ر ف جمع سککے اجرائی کے اخراجات کومنہا کیاجائے   Kp = 

 

  
 x 100 = 9.26% 

= 10,00,000 + 1,00,000 – 20,000 

11,00,000 – 20,000 

10,80,000 = NP 

(C 5%    ڈسکاؤنٹ پرترجیحی حصص کی لاگت                        Cost of Preference Share at 5% Discount 

 = Kp           روپے1,00,000ڈیوڈنڈ D =جہاں پر 

      

                       
 

 1,00,000 – 5% -2 = NP         =

      

      
x100     

 10,00,000 – 50,000 – 20,000              =

    

  
 

 = 10,00,000 – 70,000 =        K
p
 = 10.75%  

 روپے9,30,000 =                   

 :2تمثیل

 جاری کئے۔ ترجیحی حصص 40,000پر%12روپےکےحساب سے 111فی حصص نےسیف اللہ اینڈ برادرس  

 محسوب کیجئے۔ترجیحی حصص کی لاگت 

= D  4,00,000 = 4,80,000ڈیوڈنڈ x 12% روپےKp = 

 

  
 

= P  روپے  40,00,000  =حصص کی حقیقی قیمت= 

        

         
x100 

       KP = 12% قیمتیں درج سکنے پر
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 (ii) داترجیحی سرمایہ کی لاگتبازا:(Cost of redeemable preference Share Capital)  

 Redeemable)ایسے ترجیحی حصص کو ہے ام کےحصص کی قیمت واپس کی جاتی حصص داروں کو  یابعدمدت ترجیحی کمپنی کی تحلیل   

Preference Share)س  تا ن کمپنی اسُی  وقت باز ادا ترجیحی سرمایہ جاری سکتی ہے جبکہ اس کےکہتے ہیں۔

ئ کل

 

ٹ

ایسی اجرائی آف اسوسی ایشن میں آر

قانوم کمپنی  ۔واپس سکتی ہےسرمایہ کو حصص داروں کو رکھتی ہے کہ ایک متعینہ مدت کے بعد حق یہ ہو اور ساتھ ہی کمپنی فرا ن کی گئی گنجائش  کے لیے 

کمپنی ادا شدہ ہونا چاہے۔ ت کا یالك رہے کہ ترجیحی حصص کی کمل  ر ف ہیں۔اس لسلہ  میں اس باہوتیعاید واپسی پر چند پابندیاں کی سرمایہ کی رو سے 

قانوم کے ذریعہ ام پابندیوں کا مقصد سرمایہ کمپنی کےتی ہے۔ر ف سے کی جاموصولہ  حصص کی اجرائی  نئےحصص کی بازادائی،نفع کی ر ف سے یا پھر ترجیحی

 جاسکتی ہے۔ لاگت درج ذیل ضابطہ کی مدد سے کیفراغ سے بچانا ہے۔اس طریقہ کے تحت بازادا ترجیحی سرمایہ کی کوا

Kp
r
 = 

  
     

 
 

 
(     )

 

 Kpr = Cost of Redeemable preference shares        جہاں

 D = Annual preference Dividend   MV = Maturity Value of preferences shares 

 Np = Net proceeds of preference shares N = Number of years to Redemption 

 :3تمثیل 

جاری سکتی ساك کی مدت کےلئے11ترجیحی حصص40,000پر%12روپے کےحساب سے111فی حصص اینڈ کمپنی  اللہعبد 

 ۔بازادا ترجیحی حصص کی لاگت معلول کیجئے۔تےہیںعائدہو روپے فی حصص 3واجب الادا ہیں۔اجرائی کی لاگت پریمیم %5ساك بعد11ہے۔

 = Kpr                             ترجیحی حصص پراداڈیوڈنڈ                    PD =جہاں پر 

   
 

 
(     )

 

 
(     )

 

 =  روپے       PD = 40000 x 100 = 4000000x12% = 4,80,000 نوٹ: 

       
 

  
(                  )

 

 
(                   )

 

=                   Mv = 40,00000 + 2,00,000 = 42,00,000  روپے

         
 

  
         

 

 
          

  

=               Np = 4000000 – 120000 = 38,80,000روپے

              

       
                         

 n = 10 Kp – P               =

        

       
  

                =0.1267 or 0.1267x100 

                   Kpr =12.67% 

 :4تمثیل ۔

 ساك کی مدت کے لئے جاری سکتی ہے۔11روپے ترجیحی حصص30,000پر%8کےحساب سے روپے111حصصفی ایک کمپنی 

سی ب  کیجئے۔%10ساك بعد11
ح

 

ت

 پریمیم پربازادا ہیں۔ترجیحی سرمایہ کی لاگت 
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 = Kpr عائد ہوتے ہیں۔(Cost of Floatation)روپے کے حساب سے اجرائی کی لاگت2فی حصص 

  
     

 
 

 
(     )

 

 =   Kpr Cost of Preference Share = حل:

         
                   

  
 

 
(                   )

 

 2,40,000 = 30,00,000 x 8% Dividend = Dروپے          =

         
        

  
 

 
(         )

 

 10 = MV10 + 30,00,000 =ساك بعدحصص کی قدر% Premium          =

               

         
 

 33,00,000 = 30,00,000 + 3,00,000             =

        

         
 

 30,00,000 – floatation Cost = Net Proceed = NP       =0.08846 or 

 0.08846x100=                 روپے60,000 – 30,00,000 = 29,40,000 

 = N  ساك= 10حصص کی اجرائی کی مدت        % Kpr = 8.85 

 :5 تمثیل

ساك بعد 11یہ حصصترجیحی حصص جاری سکتی ہے۔50,000پر%10روپے کےحساب سے11فی حصص حسیب اینڈ کمپنی  

 ہے۔ترجیحی سرمایہ کی لاگت معلول کیجئے۔underwriting Cost %5ہیں۔انکی ذمہ نویسی لاگت (Redeemable)بازادا

 = Kpr                             دیا گیا ہے کہ  حل:

   
     

 
 

 (     )

 

= D  روپے=50,000ڈیوڈنڈ D = 5,00,000 x 

  

   
=        =

       
               

  
 

 
(               )

 

 5,00,000 = MV            =

       
      

  
 

 
(      )

 

 NP = 5,00,000 – 50,000 x 5%         =

      

        
 

 = 5,00,000 – 25,000                =0.10769 or 

 x 100 0.10769 =        روپے4,75,000 = 

 = n 11ساك          Kpr =10.77% 

 :6تمثیل

 ذمہ نویسی%5پرترجیحی حصص جاری سکتی ہے۔فی حصص پر%10روپے کے حساب سے111فی حصصسعادت اینڈ کمپنی  

(Underwriting)دریافت کیجئے جبکہ اجرائیبازادا ترجیحی حصص کی لاگت کےاخراجات عائد ہوتے ہیں۔ 

 (i)  پر عمل میں آئی ہو ادائیکتابی قیمت Issued at par 
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 (ii)  11 جاری کئےفیصد پریمیم پر  Issued at 10% Premium 

 (i) 1 ترجیحی حصص کی لاگتکتابی قیمت پر بازادا) Cost of Preference Share at Par 

 = Kpr  روپےx 10% 11 100 =  =ترجیحی حصص پرڈیوڈنڈ PD =جہاں پر 

  

   
     

 = Maturity Value = MV1 100     =

  

     
=

  

  
 

 NP = Net Proceeds                                  =0.105263 or 

 = 100 – 5% = 100-5=95       = 0.105263 x 100 

                  Kpr = 10.5% 

 Preference Share at 10% Premium                         Cost of پرلاگتپریمیم پرترجیحی حصص کی اجرائی %10۔2

(ii) 10جہاں پر = PD 2              روپے)           Kpr = 

  

  
 

 = 100 + 10 -5 = MP                  = 

  

     
=

  

   
 

 MP          = 0.09523 = 105 =قیمتیں درج سکنے پر 

   = 0.09523 x 100     

  Kpr = 9.5        

 : (Cost of Irredeemable preference shares)غیر بازادا ترجیحی حصص کی لاگت 

 یعنی کمپنی کی حیات میں ادایں ک کیاجاتا ایں ک پراداکیاجائے ترجیحی حصص داروں کور ف کمپنی کی تحلیلایسےترجیحی حصص،جن کو 

کو   (Preference Dividend)بازادا ترجیحی حصص کی لاگت معلول سکنے کے لیے ترجیحی ڈیوڈینڈغیر بازادا ترجیحی حصص کہتے ہیں۔غیر 

 حصہ کی بازاری قیمت یا خالص آمدنی سے تقسیم سکیں۔اس کا ضابطہ ذیل میں دیا گیا ہے۔

Cost of Irredeemable shares Kp1 = 

  

        
 

 PD = preference dividend جہاں 

NP = Net Value / Maturity Value  

 NP = Net / proceeds 

ہے اگر حصص کی اجرائی کی قیمت نہ دی منہا کیاجاتااجرائی کے اخراجات  میں سےخالص آمدنی کا مطلب ترجیحی حصص کی قیمت  

 صفر تصور سکیں۔تو  جائے ب آپ یہ فرض سکیں کہ حصص کی قیمت بازاری قیمت کے برابر ہے اسی طرح اجرائی کے اخراجات نہ دیے جائیں

 :7تمثیل 

 جاری کیے۔غیربازادا روپےفی حصص-/95روپےکو111بحساب حصص غیربازاداترجیحی4000%10نے ساجداینڈکمپنی 

 لاگت محسوب کیجئے۔ترجیحی حصص کی 
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 = PD نوٹ: 

  

   
x400000     K

p
 = 

  

        
 

 =           روپے40000 =

     

      
 

MV = 4000 x95      = 0.015263 x 100 

= 3,80,000                             K
pr

 = 10.52% 

 :8تمثیل 

لاگت کا  کی اجرائی حصص جاری کیے۔حصص کی روپے فی111بحساب فیصدغیر بازادا ترجیحی حصص14حسام اینڈ کمپنی نے 

  کیجئے۔ٹیکس عائد ہوتا ہے۔ذیل کےشرائط کےتحت حصص کی لاگت محسوب %5اورڈیوڈنڈپرروپے 4

 (i)  قیمت پر جاری کیا جائے یانھیں ظار  Issued at face Value 

 (ii) 10%پریمیم پر جاری کیا جائے  Issued at 10% Premium 

 (iii) 5%ڈسکاؤنٹ پر جاری کیا جائے   Issued at 5% Discount 

 (i)  ی قیمت پر اجرائی کی صورت میںظار (Cost of preference share at face value) : 

    Kpr = 

  (    )

       
 x 100  PD = 

  

   
 x 100 

         = 

  (      )

     
 x 100                      = Rs. 14 

        = 

  (    )

  
 x 100   Tax = 5% or 

 

   
 or 0.05 

        = 

    

  
 x 100       NP/MV = 100-4 = Rs.96 

        = 0.153125 x 100 

        = 15.3% 

 (ii) 10%پریمیم پراجرائی کی صورت میں 

14Rs. PD =                   K
pr

 = 

  (    )

  
 x 100  

Tax = 5% or 

 

   
 or 0.05    = 

  (      )

   
 x100  

 MV = 110 – 4 = Rs.106    = 

    

   
 x 100 

        = 13.87% 

 (iii) 5%ڈسکاؤنٹ پراجرائی کی صورت میں 

               K
pr

= 

  (    )

  
x 100   PD = Rs. 14 

        = 

  (      )

  
 x 100   Tax = 

 

   
 or 

 

   
 or 0.5 
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        = 

    

  
x 100    MV = 100 – 4-5 

        = 

    

  
             =Rs 91 

       = 16.15% 

 (Learning Outcomes) اکتسابی نتائج 10.6

 ے کی جاتی ہے اور ساك کے اختتال پر  ترجیحی حصص کمپنی کے  
طئ
حصص کا ایک مخصوص زمرہ ہے جہاں ڈیوڈینڈ کی شرح پیشگی طور پر

ڈیوڈینڈکی ادائی سے قبل عمل میں آتی ہے۔   اسی طرح ترجیحی حصص پر کمپنی کی تحلیل  ڈیوڈینڈ کی ادائی ترجیحی طور پر مساواتی حصص داروں کو

ڈیوڈینڈ  تی ہے۔مساواتی حصص پرجا کیسرمایہ کی ر ف کی بازادائی  وں کےترجیحی حصص داربھی مساواتی حصص داروں سے قبل کی صورت میں 

ترجیحی حصص داروں کو مساواتی حصص داروں کی  ڈیوڈینڈ کی ادائی کا احصارر کمپنی کے نفع پر ہوتا ہے۔عموماً کی شرح ر  ساك کساںں یں ک ہوتی اور

س میں کمپنی کے معاملات پر اپنی رائے ووٹنگ کی صورت میں دینےکاحق طرح ووٹ دینے 

گ

 

ی

 

ی ی 
م

کا حق یں ک ہوتا یہ کمپنی کی جانب سے منعقدہ 

کی اجرائی پرجاری کئےجاتےہیں۔ حصص (Discount)پرڈسکاؤنٹ(Premium)پریمیم(At Par)حصص کوحقیقی قیمتیں ک ہوتا۔

 کہتے ہیں۔(Floatation Cost)پرعائدمصارف کو

  (Keywords):کلیدی الفاظ 10.7

ڈیوڈینڈز کی ادائی میں ایسے حصص دار جنھیں مساواتی حصص داروں پر سرمایہ کی بازادائی اور  (Preference Shares):ترجیحی حصص۔1

 کہا جاتا ہے۔ بھی  (Preferred Stock)اور(Preferred share)ترجیح دی جائے انھیں ترجیحی حصص کہتے ہیں۔انھیں 

کمپنی کے سرمایہ کو چھوٹی چھوٹی اکائیوں میں تقسیم کیا جاتا ہے اس چھوٹی اکائی کو مساواتی حصص   (Equity Shares):حصصمساواتی ۔2

 کہتے ہیں۔

 کمپنی اپنے نفع سے حصص داروں کو جو ر ف ادا سکتی ہے اسکوڈیوڈینڈز کہتے ہیں۔  (Dividends):۔ڈیوڈینڈز 3

ایسے ترجیحی حصص جن پر کمپنی ایک مقررہ مدت کے بعد سرمایہ    (Redeemable preference Shares):بازادا ترجیحی حصص ۔4

 کی ر ف لوٹادیتی ہے ایسے حصص کو باز ادا ترجیحی حصص کہتے ہیں۔

لوٹاتی ہے ایسے ترجیحی حصص جن پر کمپنی اپنی تحلیل پر ر ف   (Irredeemable preference shares):غیر بازاداترجیحی حصص۔5

 ایسے حصص کو غیربازاداترجیحی حصص کہتے ہیں۔
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  (Model Examination Questions): نمونہ امتحانی سوالات 10.8

 خالی جگہوں کو پرکیجئے۔

 (i  کے ختم پر ادا کیے جاتے ہیں ۔ڈیوڈینڈز۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ 

 (ii  ۔ترجیحی حصص داروں کو۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔حق یں ک ہوتا 

 (iii   ۔سرمایہ کی چھوٹی چھوٹی اکائیوں کو ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔کہتے ہیںکمپنی کے 

 (iv   پرڈیوڈینڈز کو۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔حصص داروں سےپہلےاداکیاجاتاہے۔ترجیحی حصص  

 (v  ڈینڈزادا کیے جاتے ہیں۔برقراررکھنے کے لیے ڈیوکمپنی کی۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ 

  سوالاتکےحامل  مختصر جوابات

 لکھیے۔ترجیحی حصص پر نوٹ ۔1

 کی شرح کساںں کیوں یں ک ہوتی ہے وضاحت کیجئے۔ ڈیوڈینڈ۔2

 بازاداترجیحی حصص کسے کہتے ہیں؟۔3

 غیر بازادا ترجیحی حصص سےکیامرادہے۔۔4

 -/2۔اجرائی کی فی حصص لاگتروپے فی حصص جاری کیے 111ترجیحی حصص بحساب %10، 20,000ساجد اینڈ کمپنی نے۔5

سی ب  کیجئے۔جبکہ حصص کی اجرائی کتابی قیمت روپے ہے۔ ترجیحی حصص کی     
ح

 

ت

 پر عمل میں آئی ہو؟ (At Par)لاگت 

 %10.2 جواب:

 سوالات  طویل جوابات کےحامل

 ترجیحی سرمایہ کے معنی اور تعریف بیام کیجئے۔۔1

 ترجیحی سرمایہ کی لاگت کی ضرورت اور اہمیت پر نوٹ لکھیے۔۔2

 اور نقصانات بیام کیجئے۔ترجیحی حصص کسے کہتے ہیں۔اسکے فایدے ۔3

 بازادا اورغیر بازادا ترجیحی حصص پر نوٹ لکھیے۔۔4

 (At Par)قدر کتابیروپے تھی۔111کی قیمت  حصص جاری کیے۔ر  حصصفیصد غیر بازادا ترجیحی 11سعادت اینڈ کمپنی نے۔5

سی ب  کیجئے۔     
ح

 

ت

 ترجیحی حصص کی لاگت 

 %10 جواب:
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  روپے تھی ہوگی۔211کی قیمت  ئی کا منصوبہ رکھتی ہے۔ترجیحی حصصباز ادا ترجیحی حصص کی اجرافیصد غیر 12عبد اللہ اینڈ کمپنی ۔6

 ڈیوڈینڈ ٹیکس عاید کیا جاتا ہو۔%10۔غیر بازادا ترجیحی حصہ کی لاگت کیا ہوگی جبکہ ہوتی ہیںعائدفیصد 5اجرائی پر لاگت     

 %13.89 جواب:

 لاگت عائد%5پر اجرائیحصص کی پے فی حصص جاری کیے۔ور211حصص بحساب غیر بازادا ترجیحی 11رضا اینڈ کمپنی نے۔7

سی ب  کیجئے غیر بازکےتحت  ہوتی ہے۔ذیل کےشرائط     
ح

 

ت

  ۔ادا حصص کی لاگت 

 (i ترجیحی حصص کتابی قیمت پر جاری کیے جائیں  (Issued at Par) 

 (ii 11فیصد پریمیم پر جاری کیے جائیں  (Issued at 10% Premium) 

 (iii 5فیصد ڈسکاؤنٹ پر جاری کیے جائیں  (Issued at 5% Discount) 

 iii: 11:11%)جواب  ii : 9.52%)جواب    i:  10.53%)جواب 

 اخراجات عائد%5پرروپے فی حصص جاری کیے۔اجرائی 1111فیصد غیربازادا ترجیحی حصص بحساب12اذعام اینڈ کمپنی نے ۔8

 ۔ڈیوڈینڈٹیکس عاید کیا جاتا ہو%5حصہ کی لاگت معلول کیجئے جبکہ غیر بازادا ترجیحی ہوتے ہیں۔     

(i کتابی قیمت پر ہو(At Par) 

(ii 10%پرہو پریمیم(Issued At 10% Premium) 

(iii5پرہو فیصدڈسکاؤنٹ(Issued At 5% Discount) 

 i  13.13% (ii  11.89%  (iii 13.85%) جواب:
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 قرض کی لاگت۔11اکائی

(Cost of Debt) 

          Unit Structure         اکائی کے اجزا

  Introduction             تمہید   11.0

 Objectives                 مقاصد 11.1

  Meaning, Concept and Definition of Cost of Debt                 اور تعریف ،تصورقرض کی لاگت کے معنی 11.2

 Importance of Cost of Debt         قرض کی لاگت کی اہمیت 11.3

 Advantages and Disadvantages of Cost of Debt         قرض کی لاگت کے فایدے اور نقصانات 11.4

 Features of Cost of Debt               قرض کی لاگت کے خدوخاك 11.5

سی ب   11.6
ح

 

ت

 Calculation of Cost of Debt Capital      قرض کی لاگت کی 

 Learning Outcomes           بی ن ائجاکتسا 11.7

    Keywords              کلیدی الفاظ 11.8

 Model Examination Questions                 نمونہ امتحانی سوالات 11.9

  (Introduction) تمہید 11.0

آپ پچھلی اکائیوں میں کمپنی کے سرمایہ کی تشکیل کے بارے میں پڑھ چکے ہیں اور مساواتی اورترجیحی حصص کی اجرائی  !عزیز طلباء  

سی ب  کے طریقوں کے بارے میں بھی جانکاری حاصل کرچکے ہیں ۔بعض اوقات ایسا بھی ہوتا ہے کہ کمپنی مساواتی اورترجیحی 
ح

 

ت

پر لاگت کی 

تی ہے۔ایسی صورت میں محسوس کرکے ترقیاتی سرگرمیوں کوجاری رکھنے کے لیے مزید سرمایہ کی ضرورت  کمپنیحصص کی اجرائی کے باوجود 

رز جاری کرتے ہیں۔قرض سرمایہ کو چھوٹی چھوٹی اکائیوں میں تقسیم کیا جاتا ہے۔قرض
چ

ن

 

 کمپنی کے ڈایریکٹرز بنک سے قرض لیتے ہیں یا پھرڈب

رکوکی چھوٹی اکائی 
چ

ن

 

ر کہتے ہیں اور کمپنیڈب
چ

ن

 

رزکے ڈب
چ

ن

 

رز ہولڈر کہتے ہیں۔ ڈب
چ

ن

 

کمپنی کیلئے قرض ہے اور ایک معینہ مدت  خریدنے والے کو ڈب

رزکی اجرائی کی بھی لاگت ہوتی ہے۔اس اکائی میں ہم 
چ

ن

 

میں (Cost of Debt)قرض کی لاگتکے بعد اس رقم کو لوٹادیا جاتا ہے۔ڈب

 تفصیل سے معلومات حاصل کریں گے۔
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 (Objectives) مقاصد 11.1

 :اس اکائی کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہوجائیں گے کہ 

 قرض کی لاگت کے معنی،تصور اور تعریف کی وضاحت کرسکیں ۔ 

 قرض کی لاگت کی اہمیت کو اُجاگر کرسکیں۔ 

 قرض کی لاگت کی ضرورت کی توضیح کرسکیں۔ 

 ے اور نقصانات کو مجھاسسکیں۔ئدقرض کی لاگت کے فا 

 خدوخاك کو واضح کرسکیں۔ قرض کی لاگت کے 

 قرض کی لاگت پر سوالات حل کرسکیں۔ 

 اور تعریف قرض کی لاگت کے معنی،تصور 11.2

Meaning, Concept and Definition of Cost of Debt)) 

کے لیے سرمایہ اکھٹا کرتی ہے۔اس کے لیے مساواتی یا ترجیحی حصص جاری کرتی ہے اور  فرل کاروبار کی توسیع اور جدیدکاری ہر کمپنی یا 

سرمایہ قرض کے ذریعہ بھی حاصل کرتی ہے۔قرض دو ذرایعوں سے حاصل کیا جاسکتا ہے ۔ایک بنک اور بڑے مالیاتی ادارے ۔ بعض اوقات 

رز دوسرے 
چ

ن

 

رجاری کرکے بھی قرض سرڈب
چ

ن

 

قرض سرمایہ کی ایک اکائی ہے۔کمپنی درکارقرض کی رقم دراصل مایہ حاصل کیا جاسکتا ہے۔ڈب

رکوچھوٹی چھوٹی اکائیوں میں تقسیم 
چ

ن

 

بنک سے اور دیگر مالیاتی اداروں سے لیے جانے والے قرض کہتے ہیں۔ کرتی ہے۔اس چھوٹی اکائی کو ڈب

رکی اجرائی پرلاگت 
چ

ن

 

سرے فر ک کو رقم  ہوتی ہے۔قرض ،ایک فر ک کا دومختلفپرسود کی شرح کو قرض کی لاگت تصور کیا جاتا ہے۔جبکہ ڈب

ے شدہ مدت کے  ادھار دینا ہے جس کو

 

طئ
ذریعہ لوٹادیا جاتا ہے۔قرض کےکئی استعمالات ہیں اورقرض کےبہترین استعماك کےبعدایک 

(Credit Overtime) رحاصل کیا جاسکتا
چ

ن

 

 یعنیہیں۔کہتے (Debenture Holder)خریدنے والے کو ہے۔اس سلسلے کے تحت ڈب

رہولڈرکہلاتا ہے۔ ایساشخص
چ

ن

 

رس کی شکل میں سرمایہ مشغوك کرتاہووہ ڈب
چ

ن

 

 جوڈب

وقت تک راحت کا باعث ہوتے ہیں جب  پر وہ سود عاید کرتے ہیں۔قرض اس اسی طرح بنک اور دیگر مالیاتی اداروں سے قرض لینے 

راحت کا باعث ہے اُسی طرح کمپنی کے لیے یہی قاعدہ یعنی لوٹانے قرض کی ادائی یک شخص کوادا نہیں کردیتے ۔جس طرح اتک آپ اس کو 

رزجاری کرتی ہے تو ایک معینہ مدت تک تک بہتر ورنہ یہ بوجھ 
چ

ن

 

سودادا کرتی ہے اور پھر رقم لوٹا بھی اس پرثابت ہوتا ہے۔جب کوئی کمپنی ڈب

رز طویل 
چ

ن

 

رلاطینی زبام  ام میں یہ الاح ح کا م ہور ر ہے۔ظمدتی مالیہ حاصل کرنے کا ایک اہم وسیلہ ہے۔صنعتی میددیتی ہے۔ڈب
چ

ن

 

ڈب

کے  مہرکمپنی اپنے نا ہے۔یہ قرض کی ایک دستاویز ہوتی ہےجس کو سے اخذ کیا گیا ہے۔اس کے معنی قرض حاصل کر (Debere)کے ظ 

رتی ہے۔ساتھ جاری کر
چ

ن

 

رایک قرض خط ہے ڈب
چ

ن

 

 ہے۔بھی تصور کیا جاتاایک قسم کا بانڈ کو۔ڈب
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رکی تعریف یوں کی گئی ہے۔1956قانوم کمپنی ۔1
چ

ن

 

 کے مطابق ڈب

رایک تحریری دستاویز ہے جو کہ قرض کی ایک اکائی ہے" 
چ

ن

 

 ۔"ڈب

 وہایٹ نے یوں تعریف کی ہے۔۔جسٹس 2

رایک مالیاتی آلہ ہے جس کو کمپنی اپنی مہر کے ساتھ " 
چ

ن

 

 کے تابع ہوتا ہے"۔قرض چند شرائط  جاری کرتی ہے ۔یہڈب

رکی تعریف یوں کی گئی ہے۔2(31شق)2113کمپنی قانوم  
چ

ن

 

 کے تحت ڈب

 “Debenture includes stock, bonds or any other instrument of a company evidencing a 

debt, whether constituting a charge on the assets of company. 

 کہتے ہیں۔ (Cost of Debt)پرادا شدنی سود کوقرض کی لاگت(Debt)٭قرض 

رس کی شکل میں حاصل قرض پراداشدنی سود کوقرض کی لاگت
چ

ن

 

 کہتے ہیں۔(Cost of Debt)٭کمپنی ڈب

لاگت سے مراد پیداواری لاگت نہیں بلکہ فرل کو ضروری سرمایہ حاصل کرنے پرعائد مصارف یا اخراجات کو لاگت سے مراد لیاجاتا ہے۔ام 

کرتے ہوئے مصارف یااخراجات کے مقابلے میں متوقع آمدنی اونچی ہونے پرفرل کو فائدہ مصارف کو کمپنی کے متوقع آمدنی سے تقابل 

 حاصل ہوتا ہے۔بصورت دیگر فرل کو نقصام ہوتا ہے۔ترجیحی حصص پر مستقل شرح سے ادا شدنی ڈیوڈنڈ کوایک لاگت تصور کیاجاتا ہے۔

  (Importance of Cost of Debt) قرض کی لاگت کی اہمیت 11.3

ہے کیونکہ اس سے کمپنی کو قرض کی رقم سے وابستہ اخراجات کو سمجھنے میں مدد ملتی  اہمیتکی کا م قرض کی لاگت مالیاتی انتظامیہ میں  

اور مجموعی سرمایہ کی ساخت کو متاثر کرتی ہے۔قرض کی لاگت کی نگرانی کاروبار کی مالیہ کاری کے اختیارات ہے۔یہ کمپنی کی مالی صحت، منافع 

کو متوازم کیا جاسکتا ہے۔قرض کمپنی میں کے فواید اورحاصل بارے میں باخبر فیصلے کرنے اور زیادہ شرح سود کی ادائی کے خطرات  کے

کمپنی کے اثاثے بھی خریدے جاسکتے ہیں۔یہ کمپنی کے سرمایہ کی ساخت  یہ طویل مدتی ہوتا ہے۔اسکی مدد سے چونکہ  مشغوك سرمایہ ہوتا ہے۔

رہولڈر کے درمیام ایک معاہدہ ہوتا ہے۔اسکوکا اہم حصہ ہوتا ہے۔یہ قرض 
چ

ن

 

 کی رقم عوال سے جمع کی جاتی ہے۔کمپنی اور ڈب

(Debenture Deed) سے تعبیر ہے۔قرض کے بھی لاگت حصوك  قرض کاسے عاری نہیں۔کے حصوك بھی لاگت کہتے ہیں ۔ قرض

 ہوتا ہے اگر خرچ شرح واپسی سے کم ہوتو کمپنی کے لیے فایدہ بخش ہوتا ہے۔عائدخرچ بھی پر حصوك 

 (Objectives of Cost of Debt):قرض کی لاگت کے مقاصد

رس کی شکل میں مخصوص مدت (Debt)قرض 
چ

ن

 

کےلئےقرض طویل مدتی سرمایہ حاصل کرنے کا ایک اہم ذریعہ ہے۔کمپنی ڈب

 کوذیل میں بتلایا گیاہے۔ کےچنداہم مقاصد حاصل کرتی ہےجس پرمقررہ شرح سےسوداداکیا جاتا ہے۔قرض کی لاگت

 قرض پر عائد مصارف یااخراجات کو محسوب کرنا۔۔1

 قرض پر متوقع شرح منافع کا تعین کرنا۔۔2
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 فرل یاصنعت کی قدر میں اضافہ کے لئے انسب سطح پرقرض کاتعین کرنا۔۔3

 حصص کی قدر میں اضافہ کرنا۔۔4

 فرل کے مالی موقف میں استحکال پیدا کرنا۔۔5

 میں توازم پیدا کرنا۔(Capital Structure)فرل کے سرمایہ کی ساخت۔6

 (Advantages and Disadvantages of Cost of Debt) قرض کی لاگت کے فایدے اور نقصانات 11.4

 قرض کی لاگت کے فایدے درجہ ذیل ہیں۔ 

 انتظامیہ کو فیصلہ سازی کنٹروك میں مددگار ہوتا ہے۔قرض کی لاگت ۔1

 جس سے ٹیکس کے فوائد حاصل ہوتے ہیں۔قرض پر لاگت ایک خرچ ہے  ۔2

رس پربنک اور دیگر اداروں میں قرض پر خرچ  زیادہ ہوتا ہے جبکہ ۔3
چ

ن

 

 گئے قرض پر اخراجات کم ہوتے ہیں۔ڈب

 ہوتا ہے۔ ر کی اتباررت  میں اضافہ بازار میں کاروبا ۔4

رس ۔قرض 5
چ

ن

 

 اورکاروبار کے حجم میں بھی اضافہ ہوتا ہے۔ حاصل ہوتا ہےکم خرچ پر مالیہ  کے ذریعہ کاروبار پریاڈب

کاروباری خرچ ہے چونکہ سود کا علم ہوتا ہے کہ کب سود ادا کرنا ہے۔ ت کمپنی کی ادائیات ہر وقت عمل میں لائی جاسکتی ہیں ۔کمپنی کو اس با۔6

سی ب  عمل میں آتی ہے۔اس اس
ح

 

ت

 طرح کمپنی ٹیکس کی ادائی سے بچ جاتی ہے۔ لیے یہاں سود کی ادائی کے بعد ٹیکس کی 

رز کی اجرائی کے علاوہ دیگر قرض کی اقسال سے فایدہ اٹُھاسکتی ہے۔جیسے بانڈز،بزنس کریڈیٹ کارڈس وغیرہ ۔یہ ذرایع کمپنی کی۔7
چ

ن

 

 کمپنی ڈب

 کوظاہر کرتا ہے۔صلاحیت   تخلیقی      

  (Disadvantages of Cost of Debt):قرض کی لاگت کے نقصانات

 قرض کی لاگت کے نقصانات درجہ ذیل ہیں۔ 

 جس کی وجہ سے کمپنیواپس کرنا ہوتا ہے سود  معہہے۔کیونکہ واجب الادا تاریخ پر اصل رقم  ہوتا بوجھ ثابتقرض کمپنی پر بعض اوقات ۔1

 اثر پڑتا ہے۔سرمایہ پرمنفی کار(Working Capital)کے

کمپنی کو معاشی صورتحاك،کریڈیٹ اسکور،صنعت کی نشونما کے امکانات کی مناسبت سے سود کی شرحیں بھی مختلف ہوتی ہیں۔ ملک کی۔2

سرمایہ کا حصوك کے لیے کمپنی  کی لاگت میں اضافہ ہوتا ہے۔اورقرض  قرض لیتے ہیں جس سےفوری طور پر قرض لینا ہوتو اونچی شرح سود پر 

 خرچیلا ہوجاتا ہے۔

رہتی یاں بھی عاید کرتی ہیں ۔کمپنی کے مالی موقف کی مناسبت سے سود کی شرح میں ی و وشی ہ ہوتی بندپامختلف مالی ادارے قرض پر کچھ ۔3

 قرض کی لاگت زیادہ ہوتی ہے۔ہے۔ اس لیے 

 جس سےبھی ہوسکتی ہے۔ ضمانت اثاثہ کے علاوہ شخصی  یہپررکھتے ہیں۔متوازی ضمانت  کسی اثاثے کو  کے لئےکمپنی قرض بعض اوقات ۔4
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 کمپنی اپنے ایک اثاثہ سے محرول ہوسکتی ہے۔

میں تبدیلی واقع ہوتی  قرض حاصل کرناآسام ہوتاہے۔اس لئےکمپنی حسب ضرورت قرض حاصل کرنے سےفرل کےسرمایہ کی ساخت۔5

 کےامکانات بڑھ جاتے ہیں۔منفی اثرات پرہےجس سے فرل کی قدر 

 جیسے حالات پیدا ہوتے ہیں۔(Over Capitalisation)ضرورت سےزائدقرض حاصل کرتےہیں جس سےبعض اوقات انتظامیہ ۔6

 (Features of Cost of Debt) قرض کی لاگت کے خدوخاك 11.5

 قرض کی خصوصیات درجہ ذیل ہیں: 

 ے شدہ شرح پر سود ادا کیا جاتا ہے۔۔1
طئ
 قرض کمپنی کے سرمایہ کی ساخت کا حصہ ہوتا ہے۔۔2   قرض پر 

رس(قرض کی اکائیوں ۔3
چ

ن

 

 قرض کمپنی میں مشغوك سرمایہ ہوتا ہے۔۔4 کو عوال کے لیے جاری کیا جاتا ہے۔)ڈب

 ے شدہ ہوتی قرض۔6   کمپنی کے لیے قرض طویل مدتی سرمایہ ہوتا ہے۔۔5
طئ
 ہے۔ کی مدت اور شرح سود 

 مہر کے ساتھ جاری کرتی ہے۔قرضوں کو کمپنی اپنے ۔7

 قرض دہندہ اور کمپنی کے درمیام معاہدہ پر قرض دیااور لیا جاتا ہے۔۔8

 قرض دہندے کمپنی کے مالک نہیں ہوتے اور نہ ہی وہ ووٹ دے سکتے ہیں۔۔9

 قرض پر ادا کردہ سود کو کمپنی کے اخراجات میں شمار کیا جاتا ہے۔ ۔11

 (Components of Cost of Debt):لاگت کے اجزاء قرض کی

 مدت اورقلیل طویل،اوسط کےاتباررسےقرض ہے۔مدت ذریعہ کااہم کرنے حاصل سرمایہ مدتی طویل(Debt)قرض 

رس اورمالیاتی اداروں سے طویل مدتی قرض حاصل کرتی ہے۔قرض کی سرمایہ کاری مالی انتظامیہ ہوتےہیں۔عال طور پر فرل، پرمشتمل
چ

ن

 

ڈب

 کا ایک اہم حصہ ہے۔(Capital Structure)اورسرمایہ کی ساخت

 قرض بھی فرل پرمنفی اثرات مرتب کرتے ہیں۔قرض پرمختلف اقسال کےاخراجات یاجوکھم عائد ہوتے ہیں۔ زیادہضرورت سے  

(Cost of Capital)میں شامل چند اہم اجزاء کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ 

 (Floatation Cost)ائی کے اخراجاتاجر۔2   (Rate of Tax)۔شرح سود1

  (Tax Benefits)ٹیکس کے فوائد۔4   :(Risk Premium)جوکھم ۔3

 :(Rate of Tax)شرح سود۔1

رقم کوسود کہتے ہیں۔قرض حاصل کرنےکےدورام قرض کی مدت اورشرح سودکاتعین کردہ قرض کی اصل رقم پرزائدادا 

اداروں،بنک سےطویل مدتی قرض حاصل کرسکتے ہیں۔اسی طرح کمپنی سودماہانہ یاسالانہ اداکیاجاتا ہے۔فرل یاصنعتیں مالیاتی ہوتاہے۔

رس
چ

ن

 

رس قرض کی صفا(Debentures)ڈب
چ

ن

 

رس ت رکھتے ہیںجاری کرتی ہے۔ڈب
چ

ن

 

 Debenture)قابضکے۔جس پرڈب
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Holder) میں  اخراجاتمیں قرض کی شکل میں مشغوك سرمایہ ہوتا ہے۔سودکوکےکاروبارکو مقررہ شرح سے سوداداکیاجاتا ہے۔یہ کمپنی

ہونےپراخراجات میں اضافہ اورشرح سود کم ہونے  زیادہسود قرض کی لاگت کا اہم اوربنیادی عامل ہے۔شرح سودشمار کیاجاتا ہے۔

 ہوتی ہے۔ پراخراجات میں ی و

 :(Floatation Cost)ائی کے اخراجات۔اجر2

رس 
چ

ن

 

 تمسکات نئےہے۔ عامل اہم پراثراندازہونےوالاایک لاگت قرض(Floatation Cost)کےاخراجات اجرائی کی ڈب

(Securities) عائد قانونی کی اجرائی پر (Legal Expenses)، رجسٹریشن  (Registration)  تنقیح(Audit)  ذمہ نویسی

(Underwriting) کے اخراجات کواجرائی کے اخراجات(Floatation Cost) کا م کہتے ہیں۔تمسکات کی اجرائی میں یہ اخراجات

قلیل مقدار میں عائد ہوتے ہیں۔درست اخراجات کے تخمینہ کے لئے ام کو شمار کیاجاتا ہے۔کاروبار میں ہر چھوٹے سے چھوٹے اخراجات 

رس کی اجرائی پر عائد ام تمال مصارف کو قرض کی لاگت
چ

ن

 

جس سے میں شمار کیاجاتا ہے(Cost of Debt)کوشمارکیاجاتا ہے۔اس لئے ڈب

 کے تعین میں مدد ملتی ہے۔(Cutoff Rate)یا(Minimum Rate of Return)ح حاصلقرض پراقل ترین شر

 :(Risk Premiumجوکھم)تفرق  ۔3

رسمنیجرس کیاجاتا ہے۔ کوفینانس اورمعاشیات میں استعماك (Risk Premium)ح الاح  
چ

ن

 

سرمایہ  اپنےپر یاحصص ڈب

 Expected Rate of)اور(Risk Free Rate)ہیں۔کاتعین کرتے (Expected Rate of Return)سےمتوقع شرح آمدنی

Return)کا درمیانی فرق کو(Risk Premium)کہتے ہیں۔یہ سرمایہ کاروں(Investors) کو سرمایہ کاری پرجوکھم لینے کا انعال

دونوں  ام ہوتب%6آمدنی پرشرح(Risk Free)۔امیدرکھتے ہیں کی منافع متوقع%8پر کاروں دارسرمایہ سرمایہ کہ ہے۔فرض کیجئے

 کہلاتا ہے۔اس ذیل کے ضابطہ کی مدد سے محسوب کیاجاتا ہے۔(Premium Risk) %2 (%6-%8) کافرق

Risk Premium = Estimated Return – on investment Risk Free Rate 

 Risk Free Rateسے زائد شرح میں ادائیگی کو(Risk Premium)کہتے ہیں۔ 

 :(Tax Benefits)۔ٹیکس کے فوائد4

رس یاقرض 
چ

ن

 

کومالیاتی اخراجات میں شمارکرتے  جسشرح سےسوداداکیاجاتاہے کرنے پرمستقل حاصل سرمایہ کےذریعہ ڈب

منافع کی مقدار میں ی و ہوتی ہےاوردوسری جانب ٹیکس کی ذمہ داری میں بچت ہوتی  سےسود کی ادائیگی ہوئےٹیکس سےپہلےمنہاکیاجاتاہے۔

میں توازم پیدا کرتے ہوئے سرمایہ کی (Debt Equity) ہوتا ہے۔فرل اپنی سرمایہ کی ساخت میں ہے۔آمدنی کم ہونے پرٹیکس بھی کم عائد

زائد مقدار میں قرض حاصل کرنا بھی نقصام کا باعث ہوتا ہے۔اسی لئے  پرسرمایہ حاصل کریں۔ضرورت سے(Optimum )انسب سطح

 حاصل سرمایہ کےذریعہ قرضکاتعین کیاجاتا ہے۔قرض کےدرمیام موزوں تناسب کے اتبارر سے قرض کی مقدار رحصص او

رس میں ہوتاہے۔فرل اضافہ کی قدرمیں فرلاور(Equity Share)کرنےپرمساواتی حصص
چ

ن

 

 کوکاروبارمیں سرمایہ کےذریعہ حاصل ڈب

 ہوتا ہے۔ اضافہ اورقدرمیں ساکھ کی سےفرل ہوگاجس اضافہ قدرمیں کی داروں سےحصص کیاجاتاہےجس استعماك
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سی ب   قرض کی 11.6
ح

 

ت

 (Calculation of Cost of Debt Capital) لاگت کی 

رز کی اجرائی کے ذریعہ حاصل کرتی ہیں۔ (Debt Capital)قرض سرمایہاکثر کمپنیاں  
چ

ن

 

مالیاتی اداروں یا اس کے ساتھ ساتھ ڈب

قرض کے حصوك کے لیے کوئی بھی ذریعہ استعماك کیا جائے اس پر مخصوص شرح سود شامل ہوتی حاصل کرتے ہیں۔قرض بھی بنک سے 

یا  ہے۔ام تمال فنڈز کے ذرایعوں پر اداکردہ سود کونفع و نقصام کھاتہ میں ڈیبٹ کیا جاتا ہے اور اس پر ٹیکس بھی ادا کرنا نہیں پڑتا ۔قرض

سی ب  نہات  آسام ہے کیونکہ سو
ح

 

ت

رزکی لاگت کی 
چ

ن

 

 ے شدہ ہوتی ہے۔ڈب
طئ
سی ب  کا انحصار ام  د کی شرح 

ح

 

ت

رز یا قرض سرمایہ کی لاگت کی 
چ

ن

 

ڈب

رز بازادا کی نوعیت پر ہوتا ہے۔قرض یا
چ

ن

 

ہوتے ہیں اور قرض سرمایہ کی (Irredeemable)،دائمی یا غیر باز ادا  (Redeemable)ڈب

رز 
چ

ن

 

سے کم ہونی چاہئے یعنی لاگت کو کتابی ن قیمت پر اجرائی پر سود کی شرح لاگت شرح سود کے برابر ہوتی ہے۔لیکن کمپنی کے نقطہ نظر سے ڈب

ر کی لاگت ٹیکس کی ادائی کے بعد محسوب کی جاتی ہے۔
چ

ن

 

 کیونکہ سود سے ٹیکس منہا کیاجاسکتا ہے اس  لیے قرض یا ڈب

(i)    غیربازادا دائمی قرض کی لاگت(Cost of Irredeemable Debt) : 

رزغیر  
چ

ن

 

تی کراستعماك  کاروبار میںتحلیل تک اپنی کمپنی کو سرمایہ اس قرض کمپنی کو مستقل سرمایہ فراہم کرتے ہیں کیونکہ بازادا ڈب

رزہے۔قرض یا
چ

ن

 

رزہے۔یاآمدنی قرض دہندہ کی متوقع شرح واپسی  (Cost of Debt)کی لاگت ڈب
چ

ن

 

کتابی ن قیمت پر،ڈسکاؤنٹ اور  ڈب

مثاك کے  اس پر ادا کی جانے والی سود کی شرح ہے۔جاری کیے جاسکتے ہیں۔آسام الفاظ میں یہ کہا جاسکتا ہے کہ قرض کی لاگت  بھی  پریمیم پر

رزسود پر %8روپے  2,00,000طور پر اگر کوئی کمپنی
چ

ن

 

روپے 16,000کتابی ن قیمت پر جاری کررہی ہو تو اس پر ماقبل ٹیکس لاگت یعنی  ڈب

 ہے۔ کیا جاسکتالاگت کوذیل کے ضابطہ کی مدد سےاخذسے قبل قرض کی  ہوگی۔ ٹیکس

K (a)جہاں 
db

  = 

 

 
                            Kdb = Cost of Debt Before Tax, I = Interest, P = Principal 

رز 
چ

ن

 

 استعماك کیاجائیگا۔NPکے مقال پر'P'اجرائی کی صورت میںکو اگر پریمیم یا ڈسکاؤنٹ پر ڈب

 Np = Net Proceeds             (b) Np = Net Proceed جہاں 

رزمزید برآں جب قرض یا             
چ

ن

 

کے ذریعہ کے طور پر استعماك کیا جائے تب کمپنی ٹیکس کی ادائی سے بچ سکتی ہے حاصل کرنےکو مالیہ  ڈب

سی ب  میں سود
ح

 

ت

لاگت میں ی و ہوگی۔اسکو درج ذیل ضابطہ سے  ہے۔اس طرح قرض کیہوتاخرچ  (Tax Deductible)کیونکہ ٹیکس کی 

 معلول کیا جاسکتا ہے۔

 جہاں

   (c)  K
da

 =  K
db

 (1-t) = 

 

  
 (1-t) 

K
da

 = Cost of Debt After Tax t = Rate of Tax   

رز%10روپے کے10,00,000ایک کمپنی نے  :1تمثیل
چ

ن

 

 پر جاری کرتی ہے۔قرض کی لاگت  (Book Value)کتابی ن قیمت ڈب

(Cost of Debt) محسوب کیجئے۔ 
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 حل:

 = Cost of Debt = Kd                  Kdجہاں پر 

 

 
 x 100  

 = I x 100                                                  1,00,000 = 10,00,000 x 10% =سود

        

         
               

 =  x100                      روپے  = Principal Amount = 10,00,000 اصل زر

 

  
               

           x 100 0.1 =                        قیمتیں درج کرنےپر   

           Kd= 10%   

رز %8کے روپیے5,00,000اسیف اللہ اینڈ کمپنی نے  :2تمثیل 
چ

ن

 

ٹیکس سے قبل پر%40ڈسکاؤنٹ پر جاری کیے۔ ٹیکس کی شرح%5ڈب

(Before Tax)اورٹیکس کےبعد(After Tax)قرض کی لاگت ۔(Cost of Debt)سی ب  کیجئے۔
ح

 

ت

 

 حل:

iرزٹیکس ماقبل   ۔
چ

ن

 

سی ب   کی لاگت ڈب
ح

 

ت

 Calculation of Cost of Debt before Tax (1 :کی 

K
db

 = 

 

  
           

Cost of Debt beforeTax = Kجہاں پر 
db

                       = 

      

        
 

 x100 0.08421 =                            روپےI  8% 40,000 = 5,00,000 x =سود 

5,00,000 – 5% Discount = Net Proceed = NP                                      P
db

 = 8.42% 

 25,000- 5,00,000 = 4,75,000  نوٹ:

(ii رز کی لاگت مابعدٹیکس
چ

ن

 

t) -(1          (Cost of Debt After Tax) ڈب

 

  
=    

da
K2)  

 x 5,00,000جہاں پر سود 

 

   
 = 40,000 =                           = 

      

        
(1-0.4) 

 - 5,00,000 = 25,000 =روپے 
 

   
                = 

      

        
 x 0.6   

    NP = 5,00,000-25,000=    = 0.050526 x 100 = 5.05% 4,75,000روپے 

 = t 40شرح بکس%         Kdb = 5.05%             

(iii 5%سی ب  ڈسکاؤنٹ پر
ح

 

ت

 (Issued at 5% Discount) قرض کی لاگت کی 

K          روپے40,000 =سود  Iپر ںجہا
da

        = 

 

  
(1-t) 

4,75,000 = NP       = 

      

        
 (1-0.4)  

40% = T       = 0.0526315 x 0.6 

  = 0.0315789 x 100 = 3.16% 
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رز%10روپے کے1,00,000نوراینڈ کمپنی نے  :3تمثیل 
چ

ن

 

 ہے۔%40پرجاری کیے۔ٹیکس کی شرح  (Book Value)کتابی ن قیمتڈب

سی ب  کیجئے۔قرض کی لاگت 
ح

 

ت

 

 روپے10,000 = سود  Iپر جہاں حل:

 Calculation of Cost of Debt After Tax =     40% =T 

 K
da

 = (1-t) R   OR K
da

   = 

 

 
 (I – t)                             1,00,000 =  Pاصل زر  

          = (1-0.4) 0.10    = 

      

        
 (1-0.40) 

          = 0.6 x 0.10          = 

      

        
 (0.60) 

          = 0.06 x 100         = 0.1 x 0.6 = 0.06 

    K
da

= 6%           K
da

= 0.06 x 100 = 6% 

رز %10کے1,00,000طہورہ اینڈ کمپنی نے  :4تمثیل 
چ

ن

 

رروپے  م 111پریمیم بحساب  %10ڈب
چ

ن

 

 ۔ٹیکس کی شرحجاری کئے ہیںڈب

رزکے بعدٹیکس کے ساتھ  50%
چ

ن

 

 کیجئے۔ محسوب(Cost of Debt)کی لاگت  ڈب

 حل:

 Calculation of Cost of Debt after Tax 

Cost of Debt after Tax                  Kجہاں پر 
da

 = 

 

  
(1-t) 

                          = 

         

           
 x (1-0.50) 

     K
da

 = 0.0909090 (0.5) 

            = 0.04545 x 100 

            = 4.56% 

 نوٹ:

     Np = 1,00,000 x 100 = 1,00,00,000 روپے 

           = 1,00,00,000 x 

  

   
 

 روپے          =           

 Net Proceed = Np = 1,00,00,000 + 10,00,000 = 1,10,00,000 روپے 

    I     = 10000000 x 

  

   
 = 10,00,000 = Tax = t     = 50% 
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رز بحساب   %8 1,00,000کلیم اینڈ کمپنی نے  :5تمثیل 
چ

ن

 

ر روپے  م11ڈب
چ

ن

 

ہے  %40شرح ڈسکاؤنٹ پر جاری کیا۔ٹیکس کی%10ڈب

 کیجئے۔محسوب  (Cost of Debt)قرض  کی لاگت تب 

 Calculation of Cost of Debt After Tax       حل:

 = NP = 1,00,000 x 10 = 10,00,000    Kda روپے جہاں پر    نوٹ:

 

  
(I-t) 

 =          روپے 1,00,000 – 10,00,000 = 10% – 10,00,000 = 

      

        
(1-0.40) 

 0.08888x0.6 =                          روپے 9,00,000 =  

  I   = 10,00,000 x 

 

   
 t     = 40%                              = 0.05333 x 100  روپے80,000 =  

        Kda = 5.33%  

رز بحساب %10   40,000عاقب اینڈ کمپنی نے: 6تمثیل 
چ

ن

 

ر100ڈب
چ

ن

 

خرچ %2پریمیم پر جاری کیے۔اجرائی پر روپے112روپے  م ڈب

 محسوب کیجئے۔(Cost of Debt)ٹیکس کے بعد قرض کی لاگتکے ساتھ فیصد 41۔ ٹیکس کی شرح ہوتا ہے

 Calculation of Cost of Debt After Tax  ٹیکس کےبعدقرض کی لاگت  حل:

 جہاں پر 

NP = 40,000 x 10 = 4,00,000                   Kروپے  نوٹ: 
da

 = 

 

  
(1-t) 

 Premium= 4,00,000 x روپے

  

   
 = 48, 000        = 

      

        
(1-0.4)          

 x 0.6 0.9090909 =                 4,48,000 = 48,000 + 4,00,000 =روپے

NP = 4,48,000 – 8,000 Cost = Rs. 4,40,000     = 0.054545 x 100 

I     = 4,00,000 x 

  

   
 = 40,000  t     = 0.40سود           K

da
 = 5.46% 

       Floatation Cost = 4,00,000 x 

 

   
 روپے 8,000 = 

رزمالیتی فیصد  12کمپنی لمیٹڈ نے اینڈعبد الاحد   : 7تمثیل 
چ

ن

 

رکی لاگت%40روپے جاری کیے۔ٹیکس کی شرح 12,00,000ڈب
چ

ن

 

  ہے۔ ڈب

(Cost of Debt) سی ب  کیجئے۔جبکہ اجرائی کی
ح

 

ت

 

(i)  کتابی ن قیمت پرIssued at Par  (ii) 10%پریمیم پر ۔Issued at 10% Premium 

(iii) 10%۔ ڈسکاؤنٹ پر Issued at 10% Premium  

 :(i)حل

1) Calculation of Cost of Debt at Par رس کی قدر 
چ

ن

 

                                                                           کتابی ن قیمت پر ڈب
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 نوٹ: 

K              اصل زرP = 12,00,000روپے 
da

 = 

 

 
(I –t)  

 Interest     = 12,00,000 x 

  

   
 =            سود 1,44,000 = 

        

         
(1-0.40) 

 t       = 40% = 0.40 0.12 =                    ٹیکس x 0.60 

         = 0.072 x 100 

 Kda = 7.2%  

 (ii) : 10% سی ب   قرض کی لاگتپریمیم پر
ح

 

ت

 Calculation of Debt at 10% Premium (2                                  کی 

 نوٹ:

 NP = 12,00,000 + 10% Premium         K
d
 = 

 

  
(1-t) 

   = 13,20,000    = 12,00,000 + 1,20,000                                             = 

        

         
(1-0.50) 

     = 0.1090909 x 0.50           I     = 12,00,000 x 

  

   
 روپے1,44,000 = 

  = 0.054545 x 100            t = 0.50                

   = 5.46%     

(iii 10%سی ب   قرض کی لاگت پر ڈسکاؤنٹ
ح

 

ت

 Calculation of Debt at 10% Discount    کی 

 نوٹ:

 Np = 12,00,000 – 10% Discountزرحاصل            Kda = 

 

  
(1-t) 

 =    10,80,000= 1,20,000 – 12,00,000 =           روپے 

        

         
(1-0.50) 

= 0.13333 x 0.50           12,00,000 =    سود x 

  

   
  t     = 50% or 0.50 = روپے1,44,000 =  

 = 0.06666 x 100 

     Kda = 6.667% 

  (Cost of Redeemable Debt):بازادا قرض کی لاگت    

 ے ہوتی ہے اوراس مدت کے اختتال پرسرماوی قرض یعنی پہلے سے کی بازادائی کی مدت ہے جس بازاداقرض وہ قرض  
طئ

رزکی 
چ

ن

 

ڈب

رزآئینی رقم
چ

ن

 

رہولڈرکو واپس کردی جاتی ہےیعنی اس قسم کےڈب
چ

ن

 

 ےشدہ مدت  حدودکےتحت جاری کیے جاتےہیں ڈب
طئ

 کے دورام وقفہ 

رز وہ کمپنیاں جاری کرتی ہیں جنھیں عارضی طور پرسرمایہ  معینہ مدت کے بعد واپس کردی جاتی ہے۔اس قسم کے رقم سے یا یکمشت وقفہ
چ

ن

 

ڈب

رز کی لاگت درجہ ذیل ضابطہ کی مدد سے معلول کی جاتی ہے۔ ہوتی ہے۔بازاداکی ضرورت 
چ

ن

 

 ڈب
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K
d
 = 

 [   ] 
 

 
(    )

 

 (    )

P = Amount payable on maturity   اصل زر  دپرادالب  رقمانقضائےمعیا   

  NP = Net Proceedsزرحاصل      

      n = No. of years of maturity  برسوںانقضائے میعاد

م

ں
 
ی

 

t = Tax Rate         شرح محصوك         

  I = Interest (Floatation Cost)شرح سود      

رز%12روپے کے20,00,000ارشد حسین اینڈ کمپنی نے :8تمثیل 
چ

ن

 

 1,00,000 جاتخراڈسکاؤنٹ پرجاری کیے اور اجرائی پر%5ڈب

رزعائد ہونگے۔ اخراجاتروپے 
چ

ن

 

 Cost of)ہے۔قرض کی لاگت %40پربازادا ہیں۔ٹیکس کی شرح (At par)ساك بعد کتابی ن قیمت5ڈب

Debt)کیجئے۔ محسوب 

 دیا گیا ہے کہ حل:

    K
d
 = 

 [   ] 
 

 
(    )

 

 
(    )

 

          = 

        [      ] 
 

 
(                   )

 

 
(                   )

 

           = 

                 
 

 
           

 

 
            

 

           = 

               

         
 

           = 0.09684 x 100 

               K
da

 = 9.68% 

 نوٹ:

 Net Proceed = 20,00,000 – 5% Discount – Floatation Cost. 

    NP = 20,00,000 – 1,00,000 – 1,00,000 = 18,00,000 

 x 20,00,000 =     سود    

  

   
 روپے 2,40,000 =  

  P    = 20,00,000   Tax Rate     = 40%اصل رقم     

5ساك  =    n =تمسکات کی مدت  

د :9تمثیل  رز جاری کیے اور %10روپے کے4,00,000اینڈ کمپنی نے سم 
چ

ن

 

بعد   بروکرز کو کمیشن کی ادائی کے%2روپے3,92,000ڈب

رز حاصل کیے۔
چ

ن

 

رزکی لاگت ہے۔%50ساك ہے اور ٹیکس کی شرح11کی بازادائی کی مدت ڈب
چ

ن

 

 معلول کیجئے۔ (Cost of Debt)ڈب
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  حل:

               K
da

 = 

 (   ) 
 

 
(    )

 

 
(    )

 

           = 

      (      ) 
 

  
(                 )

 

 
(                 )

 

           = 

      (    )  
 

  
(     )

 

 
(        )

 

           = 

          

        
 

           = 

      

        
 = 0.052525 x 100 

              K
da

  = 5.25% 

 نوٹ:

 دیا گیا ہےکہ 

 ساكn = 10روپے NP = 3,92,000زرحاصل    

    I     = 4,00,000 x 

  

   
 روپے40,000 = 

 روپےP   = 4,00,000   زراصل  

  t     = 50% شرح محصوك   

رز%10روپے5,00,000اینڈ کمپنی نے اللہانوار :11تمثیل 
چ

ن

 

روپےعائد 15,000ڈسکاؤنٹ جاری کیے۔اجرائی پر خرچ%5بازاداڈب

رزہوتا
چ

ن

 

رزکی  لاگت معلول کیجئے۔جبکہ ٹیکس کی شرحقبل ما(Before Tax)۔ساك بعدبازادا ہیں 5ہے۔یہ ڈب
چ

ن

 

فیصد  40اور مابعد ٹیکس ڈب

 ہو۔

(i) رز کی لاگت
چ

ن

 

 Calculation of Cost of Debt Before Taxماقبل ٹیکس بازاداڈب

 K
db

 = 

  
 

 
(    )

 

 
(    )

             

 =          روپے دیا گیا ہے کہ

        
 

 
(                 )

 

 
(                 )

 =                         I = 5,00,000 x 5% = 25,000 

P  =  روپے 5,00,000  =اصل زر                                     = 

        
 

 
         

 

 
           

 

 = 

            

        
                         NP = 5,00,000 – 5% Discount – Floatation Cost 

5,00,000 – 25,000 – 15,000 = 4,60,000                = 
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 = 0.120833 x 100       

=T  0.4یا   %40شرح ٹیکس N = 5 Years                      K
db

 = 12.0833% 

(ii) رز
چ

ن

 

 Calculation of Cost of Capital after Tax   کی لاگتمابعد ٹیکس بازادا ڈب

    Kda = 

 (   ) 
 

 
(    )

 

 
(    )

 

             = 

      (      )  
 

 
(                 )

 

 
(                 )

 

             =

               
 

 
(      )

 

 
(        )

 

             = 

            

        
 

             = 

      

        
     K

da
 = K

db
 (I –t) 

             = 0.0791666 x 100           = 12.0833 (1-0.4) 

      K
da

 = 7.9%             = 12.0833 x 0.6 

                  =  7.24998 Approx 

 (Learning Outcomes) بی ن ائجاکتسا 11.7

کھٹا کرتی ہے۔اس کے لیے مساواتی یاترجیحی حصص جاری کرتی ہے اور سیع اور جدید ت  کے لیے سرمایہ اہر کمپنی یا فرل کاروبار کی تو 

 ایک بنک اور بڑے مالیاتی ادارے ۔قرض دو ذرایعوں سے حاصل کیاجاتا ہے۔بعض اوقات سرمایہ قرض کے ذریعہ بھی حاصل کرتی ہے۔

رز جاری کرکے بھی قرض سرمایہ حاصل کیا جاسکتا ہے۔دوسرے 
چ

ن

 

رز دراصل قرض سرمایہ کی ایک اکائی ہے۔کمپنی درکار قرض کی  ڈب
چ

ن

 

ڈب

رکہتے ہیں۔بنک اور دیگر مالیاتی اداروں سے رقم کو چھوٹی چھوٹی اکائیوں میں تقسیم کرتی ہے۔اس چھوٹی اکائی کو
چ

ن

 

لیے جانے والے قرض پر  ڈب

رکی اجرائی پر لاگت مختلف ہوتی ہے۔ قرض
چ

ن

 

،ایک فر ک کا دوسرے فر ک کو رقم سود کی شرح کو قرض کی لاگت تصور کیا جاتا ہے۔جبکہ ڈب

رز (Credit Overtime)ادھار دینا ہے ۔جو رقم کے اعظم ترین استعماك کے ذریعہ 
چ

ن

 

حاصل کیا جاسکتا ہے۔اس سلسلے کے تحت ڈب

رز ایک قسم کا بانڈ ہے۔قانوم کمپنی (Debenture Holder)نے والے کوخرید
چ

ن

 

رکی تعریف یوں کی  1956کہتے ہیں ۔ڈب
چ

ن

 

کے مطابق ڈب

رز ایک تحریری دستاویز ہے جو کہ قرض کی ایک اکائی ہے"۔ گئی ہے۔"
چ

ن

 

رس کی اجرائی پرعائد اخراجات کواجرائی کےاخراجات کہتے ڈب
چ

ن

 

ڈب

رس کوہیں۔
چ

ن

 

رس پررقم اداکی جاسکتی ہے۔ایک ساك کے علاوہ طویل مدت کےپربھی جاری کیاجاسکتا ہے۔ڈسکاؤنٹ ڈب
چ

ن

 

باز ادا بعد بھی ڈب

 قرض کی لاگت میں قرض کی باز ادائی کی مدت 
ط

رزہولڈرز کو 
چ

ن

 

رز کی رقم ڈب
چ

ن

 

 ے ہوتی ہے اور اس مدت کے اختتال پر سرماوی قرض یعنی  ڈب
ئ

رز و واپس کردی جاتی ہے۔اس قسم کے
چ

ن

 

 ہ کمپنیاں جاری کرتی ہیں جنھیں عارضی طور پر سرمایہ کی ضرورت ہوتی ہے۔ ڈب
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 (Keywords) کلیدی الفاظ 11.8

ر 1
چ

ن

 

ر  (Debenture):۔ ڈب
چ

ن

 

رزقرض کی دستاویز ہےقرض ایک چھوٹی اکائی ہے ۔ڈب
چ

ن

 

 جس کو کمپنی اپنے نال کی مہر کے ساتھ جاری کرتی ہے۔ ڈب

رز2
چ

ن

 

 ے شدہ مدت کے لیے جاری کیے جاتے ہیں۔انھیں بازادا  (Redeemable Debentures):۔بازادا ڈب
طئ
رز جو ایک 

چ

ن

 

 ایسے ڈب

رزکہتے ہیں ۔      
چ

ن

 

 ڈب

رز3
چ

ن

 

رز جن پر رقم کمپنی کی تحلیل پر لوٹائی جاتی ہےانھیں غیر باز ادا   (Irredeemable Debentures):۔غیر بازادا ڈب
چ

ن

 

 ایسے ڈب

رز کہتے ہیں ۔
چ

ن

 

 ڈب

 (Model Examination Questions) نمونہ امتحانی سوالات 11.9

 لی جگہوں کو پر کیجئے۔خا 

iہیں۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔طویل مدتی مالیہ حاصل کرنے کےذرائعکمپنی کاروبار کی توسیع اور ۔ 

iiہیںکہتےقرض کی چھوٹی اکائی کو۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔   iiiرہولڈرکہتے ہیںخریدنے والے ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔
چ

ن

 

 کو ڈب

ivرز ۔
چ

ن

 

رز۔v  ہےزبام سے ماخوذ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ڈب
چ

ن

 

 اداکیاجاتا ہے۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔پر ڈب

 جوابات کے حامل سوالاتمختصر 

رکی تعریف کیجئے۔۔1
چ

ن

 

رکی اہمیت بیام کیجئے۔ ۔2  ڈب
چ

ن

 

 ڈب

رکسے کہتے ہیں۔ بازادا۔3
چ

ن

 

رزکسے کہتے ہیں۔ غیر بازادا ۔4  ڈب
چ

ن

 

 ڈب

 سوالات طویل جوابات کےحامل

رز کی تعریف۔5
چ

ن

 

رزکی لاگت کے فایدے اور نقصانات بیام کیجئے۔۔6  کیجئے اور اسکی اہمیت بیام کیجئے۔ ڈب
چ

ن

 

 ڈب

رکے خدوخاك بیام کیجئے۔۔7
چ

ن

 

 قرض /ڈب

رز بازادا%10روپے کے20,00,000شریف اینڈ کمپنی نے۔8
چ

ن

 

رزکی اجرائی پر %5ڈب
چ

ن

 

 50,000ڈسکاؤنٹ پرجاری کیے۔ڈب

رز عائد ہوتے ہیںاخراجات روپے       
چ

ن

 

رزکی لاگت معلول کیجئے۔جبکہ ٹیکس8۔یہ ڈب
چ

ن

 

 ساك بعد بازادا ہیں ۔ماقبل اور مابعد ٹیکس ڈب

 ہے۔%55کی شرح      

 فیصد5.11فیصد ٹیکس لاگت11.36ماقبل ٹیکس لاگت جواب:

رز بحساب 8  1,00,000سعادت اینڈ کمپنی نے ۔9
چ

ن

 

ر11فیصد ڈب
چ

ن

 

 %2پر جاری کیے ۔اجرائی پر خرچ پریمیم %10روپے  م ڈب

 معلول کیجئے۔ (Cost of Debt)سرماوی قرض کی لاگتفیصد پر51ٹیکس کی شرحہوتا ہے۔

 فیصد4.63 جواب :
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 روکی گئی آمدنی کی لاگت۔23اکائی 

(Cost of Retained Earnings) 

 اکائی کے اجزا

  Introduction             تمہید  12.0

        Objectives          مقاصد  12.1

 تصور ،معنی ومفہول  روکی گئی آمدنی کی لاگت کا 12.2

Meaning, Concept and Definition of Cost of Retained Earnings  

      Importance and Need of Cost of Retained Earnings    روکی گئی آمدنی کی لاگت کی اہمیت اورضرورت 12.3

                                             Objectives of Cost of Retained Earningsروکی گئی آمدنی کی لاگت کے مقاصد  12.4

 Advantages and Disadvantages of Cost of Retained Earnings                   ئداآمدنی کے فوروکی گئی      12.5

 Methods of Calculation of Cost of Retained Earningsروکی گئی آمدنی کی لاگت معلول کرنے کا طریقہ کار  12.6

                           Features of Cost of Retained Earning  روکی گئی آمدنی کی لاگت کے خدوخاك  12.7

 روکی گئی آمدنی اور ذخیرہ کے درمیام فرق 12.8

Difference between Cost of Retained Earnings and Reserve                       

                                              Uses of Cost of Retained Earnings روکی گئی آمدنی کی لاگت کے استعمالات 12.9

    Learning Outcomes        اکتسابی نتائج  12.10

        Keywords          کلیدی الفاظ  12.11

           Model Examination Questions      نمونہ امتحانی سوالات   12.12

  (Introduction) تمہید   12.0

لین کےمقصدمنافع کمانا ہوتا ہے۔صنعتکاربھی اسی مقصد کے تحت سرمایہ کاری کرتے ہیں۔ساك بھر کااہم تجارت! عزیز طلباء  

 موز ں زوں سرمایہ کاری کے محف ظ رکظ ر ہیں ہیں کھاتوں کی مدد سے نفع ونقصام کومحسوب کرتے ہیں۔تاجرحاصل منافع کومستقبل دین کے

  یدمنمنافع کماے۔تاکہ مستقبل موز منافع کی رقم کی سرمایہ کاری کے ذریعہ
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ہے۔جیسے کسی کمپنی کے سرمایہ کی ساخت الگ الگ ہوتی  آپ نے پچھلی اکائیوں موز پزھا ہوگا کہ ہر کمپنی کی سرمایہ کی ساخت

پر ہوتی ہےتو کسی کمپنی کی سرمایہ کی ساخت موز مساواتی سرمایہ ،ترجیحی سرمایہ پر مشتمل ہوتی  (Equity Capital)صرف مساواتی سرمایہ

رز ہے۔اسی طرح اگر ایک کمپنی قرض لے لے تب کمپنی کی سرمایہ
چ

ن

 

 کو بھی شامل کیا جاتا ہے۔کی ساخت مساواتی ،ترجیحی سرمایہ کے ساتھ ڈب

کے طور پر تقسیم کرنے  ڈیوڈنڈ داروں موز لی ن نفع کمار ہ ہو تو کمپنی کے ڈایکٹرز ز رارا نفع ص اگر کمپنی کا کاروبار عروج پر ہو اور غیر معمو

حاصل منافع اس سےتاکہ مستقبل موز ر ہیں ہیں   طور پر کے (Retained Earnings)نفع کے کچھ حصہ کو روکی گئی آمدنی کےبعدبھی

سی ب  کے بارے موز تفصیل سے معلومات حاصل کریں گے۔اس اکائی موز ہم روکی گئی آمدنی پر لاگت کی ۔کرسکیں
ح

 

ت

 

        (Objectives)  مقاصد 12.1

 ;اس اکائی کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہوجائیں گے کہ 

 روکی گئی آمدنی(Retained Earnings)تصور اور تعریف کو واضح کرسکیں ۔ ،کے معنی 

 روکی گئی آمدنی کی لاگت کی اہمیت بیام کرسکیں ۔ 

 روکی گئی آمدنی کی لاگت کے مقاصدکی توضیح کرسکیں ۔ 

 کے فامنے اور نقصانات کی وضاحت کرسکیں ۔ روکی گئی آمدنی کی لاگت 

 کے خدوخاك کو سمجھا سکیں ۔ روکی گئی آمدنی کی لاگت 

 کے استعمالات شمار کرسکیں ۔ روکی گئی آمدنی کی لاگت 

 سی ب  کرسکیں ۔ روکی گئی آمدنی کی لاگت
ح

 

ت

 کی 

  ،معنی ومفہولتصور  روکی گئی آمدنی کی لاگت کا 12.2

(Meaning, Concept and Definition of Cost of Retained Earnings)  

رزیابنک قرض پرسوداداکیا جاتا ۔لی ن جاتی نہیں سےمراد تیاری پرعائدمصارف شئے کی سےکسی لاگت اس اکائی موز 
چ

ن

 

 ہے۔ ڈب

ڈیوڈنڈ تقسیم کرنے کےبجائےدوبارہ سودایک قسم کاخرچ ہےلیکن کمپنی کوجومنافع حاصل ہوتاہےاس کومساوی ص داروں موز بطور 

موز منافع کمانے کے مقصد ہوتابلکہ یہ ص داروں کی آمدنی ہےجس کو مستقبل  نہیں قرض سرمایہ کاری موز استعماك کیاجائے۔ڈیوڈنڈکوئی

مشغوك کیاجاتا ہے لیکن ام کو کسی قسم کی زائد رقم اداکرنے کی ضرورت نہیں ہوتی یعنی ڈیوڈنڈ کسی بھی قسم کے رہ دوباکےتحت کاروبارموز 

فرل یا صنعت کی اندرونی آمدنی ہوتی ہے جس کوروک کرظ رکظ رکھاجاتا ہے جس کوکامرس کی  اخراجات یامصارف سے پاک ہوتی ہے۔ ڈیوڈنڈ

 کہتے ہیں۔(Retained Earnings)اصطلاح موز
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روکی گئی آمدنی کمپنی کے نفع کے اُس حصہ سے متعلق ہے جس کو ص داروں موز تقسیم کرنے کے بجائے روک لیا گیا ہو یا کاروبار  

موز دوبارہ مشغوك کردیا گیا ہو۔روکی گئی آمدنی کی لاگت دراصل ں قعتی لاگت ہے جس کو داخلی سرمایہ کاری کے لیے ص داروں موز بطور 

موز مشغوك کرکے  کرکے دوسرے کاروبار صلڈیوڈنڈروک لیا گیا ہو۔دوسرے معنوں موز ص داروں کی وہ شرح واپسی ہے جس رقم کو حا

مالی ن ساك کے اختتال پر کمایا گیا رارا منافع ڈیوڈنڈ کے طور پر ص داروں موز تقسیم نہیں کیا جاتا بلکہ  صل کرسکتے تھے۔عال طور پر کمپنی کاحا

ہے۔ (Retained Earnings)کو روک لیا جاتا ہے۔یہی روکی گئی آمدنی یعنی  کے توسیعی منصوبہ پر عمل آوری کے لیے نفع کی مقدارکمپنی 

دوسری  تقسیم کردیا گیا ہوتا تو ص کسی،اگر اس رقم کو ص داروں موز ہے۔  (Cost free)بعض مصنفین کی رائے موز روکی گئی آمدنی 

 ہوتے۔ لیتےکمانفع  زیادہکمپنی سرمایہ مشغوك کرکے 

کی  کا باعث  ہوتی ہے۔  روکی گئی آمدنی  انھیں یدمن کمائی سے محرومی سےطرح کمپنی کے نفع کی ص داروں موز عدل تقسیم  اس 

لاگت ص داروں کی جانب سے چھوڑدی گئی آمدنی ہے۔مثاك کے طور پر اگر ص داروں کو روکی گئی آمدنی بطور ڈیوڈنڈ رقم ادا کردی گئی 

لیے روکی گئی کمائی کی تعریف یوں کی  حاصل کیے ہوتے اسنفع یا سود%10پرہوتی تو وہ دوسرے متبادك ذرایعوں موز سرمایہ مشغوك کرنے

 ہے۔

Ana Misiuroنے روکی گئی کمائی کی تعریف یوں کی ہے۔ 

 "The portion of a company’s profits that are not distributed to shareholders in the form 

of dividends but instead are kept within the company for reinvestment in the business”. 

 ہ  کےکمپنی بجائے "کمپنی کے نفع کا وہ حصہ جس کو ڈیوڈنڈ کی صورت موز ص داروں موز تقسیم نہیں کیا گیا ہو۔ تقسیم کرنے کے  

 ۔روکی گئی آمدنی کہلاتی ہےکاروبار موز مکررسرمایہ کاری کے لیے رکھا گیا ہو"

CPA;نے روکی گئی آمدنی کی تعریف یوں کی ہے 

 “The Cost of Retained earnings refers to the Cost of associated with a company 

financing now projects or investments using its retained earnings rather than raising new 

equity or taking on debt. 

س یا  

 

کی ج 

سرمایہ کاری کی مالیہ کاری کے استعماك کے "روکی گئی آمدنی ،نئے مساواتی ص کی اجرائی یا قرض لینے کے بجائے نئے پرا

 لیے روک لی ن گئی آمدنی کی لاگت سے متعلق ہے"۔

"Anjali Chourasiya"کے الفاظ ہیں 

 “Income that is not distributed as dividends and is instead retained to be reinvested in 

the business is known as retained earnings”. 
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 Retainedآمدنی جو ڈیوڈنڈ کے طور پر تقسیم نہیں کی گئی اور اے بجائے کاروبار موز مکرر سرمایہ کاری کے محف روکی گئی آمدنی کو " 

Earningsکہتے ہیں"۔ 

 نفع کاوہ حصہ جوص داروں کوتقسیم کیاجاتا کمپنی کاخالص کسی   (Concept of Retained Earnings):کا تصور روکی گئی آمدنی

 کےمحف کاری جومکررسرمایہ کاحصہ نفع شدہ غیرتقسیم یعنی۔کہتےہیں(Retained Earnings)کہلاتا ہےاورباقی بچی ہوئی رقم کو ڈیوڈنڈہے

کاداخلی ذریعہ تصور کیا جاتا ہے۔ ہیں ۔روکی گئی آمدنی کو طویل مدتی مالیہ کاری کہتے(Retained Earnings) آمدنی گئی ہواسکوروکیرکھاگیا

کی ادائی کی کیونکہ اس پر سود یا پھر ڈیوڈنڈ ریعہ سمجھا جاتا ہے مفت ذکاکاری سرمایہ روکی گئی آمدنی کو  مساواتی سرمایہ کا ایک جز ہے۔عال طور پریہ 

مستقبل موز اس جب کہ ص دارجو آمدنی روک لیتی ہے  وں کی ص دار،نوبت نہیں آتی ۔تاہم یہ بیام غلط ہے وہ اس طرح سے کہ کمپنی

کاری کا مفت ذریعہ نہیں  آمدنی سرمایہ اس طرح روکی گئیکرتے ہیں ۔لہٰذا روکی گئی آمدنی کی ں قعتی لاگت ہوتی ہے۔سے زیادہ نفع کی توقع 

یہاں یہ بات ذہن نشین ہو کہ کمپنی کو روکی گئی ہے۔روکی گئی آمدنی کی لاگت مکرر سرمایہ کاری پر ادا کردہ ڈیوڈنڈکی شرح سے کم ہونی چاہئے۔

کی جاسکتی ۔کیونکہ انھیں انکم ٹیکس ادا کرنا پزتا ہے۔اے آمدنی پر کوئی ڈیوڈنڈادا نہیں کرنا پزتا ۔لیکن ڈیوڈنڈکی راری رقم کی سرمایہ کاری نہیں 

 ۔بھی ادا کرنا ہوتا ہے (Brokerage)علاوہ انھیں تمسکات کی خرمن پر دلالی ن یعنی 

 اورضرورتروکی گئی آمدنی کی لاگت کی اہمیت  12.3

(Importance and Need of Cost of Retained Earnings)      

 جب آپ کسی کاروبار کا آغاز کریں گے تو آپ کو اس بات کی توقع رہے گی کہ نفع حاصل ہوگا اور نفع کے حصوك کا یہ سلسلہ چل 

اس کیونکہ کمپنی اس نفع کی رقم کو کاروبار موز مشغوك کرنا پسند کرے گی۔ "نہیںاس کا جواب ہوگا "ہوگا؟کیا سارا نفع مالک کا پزے گا لیکن  

کے طور پر رکھا جاتا ہے تاکہ کمپنی قرض چکا  (Retained Earnings)لیے نفع کا کچھ حصہ بطور ڈیوڈنڈتقسیم کردیا جاتا ہے اور باقی نفع کو

استعماك کرسکتی  اس رقم کوکی خرمنی کے لیے بھی  ك کرے۔کمپنی مستقبل موز کسی اثاثہآوری کے لیے استعماے یا پھر توسیعی منصوبہ پر عمل 

 کاری کے لیے کمپنی کا داخلی ایڈجسٹمنٹ ہوتا ہے ۔یہ سلسلہ جاری رہتا ہے ۔حسابی ساك کے اختتال پر ختم نہیں ہوتا ۔ ہے۔ اس طرح سرمایہ

 (Accumulated Earnings)یاEarned Surplus،Retained Capital،Plowing Back of profitsکو آمدنی گئی روکی

 ۔بھی کہاجاتا ہے

جاسکتا ہے بلکہ فروغ دیانہ صرف کاروبار کوسے کمپنی کی ترقی کے لیے روکی گئی آمدنی کا بہترین استعماك ہوسکتا ہے۔اسکی مدد  

وترقی پر بھی خرچ کیا جاسکتا ہے جس کی وجہ سے کمپنی کی آمدنی موز اضافہ ہوتا ہے۔کمپنی کے  تحقیق پیداواری اثاثوں کو بھی خرمنا جاسکتا ہے۔

آمدنی کو نقدی بہاؤ موز اضافہ سے مالی ن ں قف اچھا ہوجاتا ہے ۔سرمایہ کار اس کمپنی موز سرمایہ لگانے موز دلچسپی کا اظہار کرتے ہیں ۔روکی گئی 

 وقت طلب طریقہ عمل سے بچا جاے۔اور ص کی اجرائی پر ہونے والے اخراجات اس لیے بھی رکھا جاتا ہے تاکہ مساواتی
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 ہوئی آمدنی کی اہمیت کے متعلق لکھتے ہیں کہ

Retained Earnings play a crucial rule in a Company’s Stability and Growth Perspective. 

 یعنی روکی ہوئی آمدنی فرل کو مالی ن استحکال بخشنے موز فیصلہ کن کردارادا کرتی ہے۔

 کی اہمیت کو ذیل موز بتلایا گیا۔(Retained Earnings)روکی ہوئی آمدنی

 سرمایہ کی فراہمی;۔2

حاصل سرمایہ (Internal)سےمالیہ فراہم ہوتا ہے۔یہ اندرونی کےمحفآسانی روکی ہوئی آمدنی کی بدولت فرل کوسرمایہ کاری 

کرنے کا اہم ذریعہ ہے۔کاروبار کی توسیع کے محف ضرورت کے مطابق آسانی سے سرمایہ فراہم کیاجاسکتا ہے۔سرمایہ کی فراہمی سے فرل 

 کےاہم مالی ن مسائل حل ہوجاتےہیں۔

 ;مصارف یالاگت۔3

کا اہم ذریعہ ہے۔جوکمپنی یاص داروں کی ملکیت ہوتی ہے۔اس پرسود مایہ حاصل کرنے سرمطابق کے فرل کو ضرورت

 دیگرمصارف عائد نہیں ہوتے۔روکی گئی آمدنی مصارف یا لاگت سے پاک ہوتی ہے اس محف کفایتی لاگت موز پیداوارحاصل ہوتی ہے۔یا

 کاروبار کی توسیع;۔4

 دیاجاسکتاہے۔یہ فرل کے فروغ موزفروغ اسکوتوسیع اور کاروبارکی مصارف موز کم سرمایہ کاری کے سبب دوبارہروکی گئی آمدنی کی  

کے محف کافی محنت کی  مایہ فراہم ہوتا ہے۔سرمایہ کےحصوكکاروبار کےفروغ کے محف آسانی سے ضروری سرمرکزی کرداراداکرتی ہے۔ 

 ضرورت نہیں ہوتی۔

 ص داروں کی قدر موز اضافہ;۔5

اضافہ ہوتا ہے۔ ڈیوڈنڈکی تقسیم سے ص  دوبارہ سرمایہ کاری کے سبب ص داروں کی قدراوردولت موزروکی ہوئی آمدنی کی  

یکمشت سرمایہ کاری سے ص داروں کی  کی رقم مجموعی کی داروں ص تمال کےبرخلاف ہوتےہیں۔اس دارکوکافی فوائدحاصل

  اضافہ اور فرل کی قدر موز بھی اضافہ ہوتا ہے۔یدمنقدر موز 

 ; (Good will)ساکھ۔6

سرمایہ کاری اہم سبب ہوتی ہے جو روکی ہوئی آمدنی فرل کی ساکھ برقراررکھنےاوراضافہ کرنےموز مرکزی کرداراداکرتے ہیں۔ 

فرل کی آمدنی موز اضافہ  ساکھ کوبڑھانے موز اہم کردار ادا کرتی ہے۔سرمایہ کاری کے سبب پیداوار وفروخت موز اضافہ ہوتا ہے جو بالواسطہ

 ہے۔کاں جب 

 مالیہ کی فراہمی کا طویل مدتی ذریعہ;۔7

 کرنے کاایک اہم ذریعہ ہے جس ہے۔طویل مدتی سرمایہ فراہم کرتی فراہم سرمایہروکی ہوئی آمدنی فرل کو طویل مدت کے محف 
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 کوآسانی سے حاصل کیاجاتا ہے۔ 

 ;(Debt Management)قرض کاانتظامیہ۔8

روکی ہوئی آمدنی ہوئی آمدنی فرل کوقرض سے نجات دلانے اور بہتر طورپرقرض کے انتظامیہ موز اہم کردار اداکرتی ہے۔روکی  

 فرل کی اندرونی ذریعہ ہے اس محف یہ قرض کی حیثیت نہیں رکھتی بلکہ ذاتی سرمایہ کی طرح ہوتی ہے جس کوسرمایہ کاری موز دوبارہ استعماك

 کرتے ہیں۔ 

 ;۔ایمرجنسی فنڈ9

فرل کے غیر یقینی صورتحاك،دیوالیہ یا عدل استحکال کی صورت موز ایمرجنسی طور پرفنڈز فراہم کرنے کااہم ذریعہ ہے۔ہنگامی  

 طریقہ ہے۔ اور سستا  ضروری فنڈز فراہم کرنے کا آسامصورتحاك موز

 مستقبل کی ترقی کے محف مالیہ کی فراہمی;۔:

مستقبل کے منصوبوں کی تکمیل کےمحففرل کوحاصل محف درکار مالیہ فراہم کرتی ہے۔ روکی ہوئی آمدنی فرل کی توسیع فروغ کے 

 پیش نظررکھاجاتا ہے۔ام  ہ سرمایہ کی بنیادپرمستقبل کے منصوبے تشکیل دئے جاتے ہیں۔اندرونی سرمایہ کے ذرائع کوبھی 

  (Need of Cost of returned Earnings):روکی گئی آمدنی کی لاگت کی ضرورت 

روکی گئی آمدنی کی لاگت دراصل وہ شرح ہے جہاں روکی گئی آمدنی کی رقم کو دوسری طرف مشغوك کرنے پر حاصل ہوسکتی ہے۔  یہ  

ایک ں قعتی لاگت ہے ۔اس طرح ص دار دوسری کمپنیوں موز مشغوك کرکے ممکنہ آمدنی کے ذرایع تلاش کرنے موز معاوم ہے۔          یہ 

س موز  (Capital Budgeting)لاگت اکثر 

 

کی ج 

کے فیصلوں موز اس بات کا اندازہ لگانے کے لیے استعماك کی جاتی ہے کہ آیا نئے پرا

 روکی گئی آمدنی کی سرمایہ کاری متبادك سرمایہ کاری کے مقابلے موز زیادہ نفع کا باعث ہے یا نہیں۔

 اور دیگر مالیاتی ادارے کسی روکی گئی آمدنی کمپنی کی مالی ن صحت یا حالت اور نفع مندی کے ں قف کو ظاہر 

ن

 

 کرتی ہے ۔عال طور پر نک

 اور مالیاتی

ن

 

 کمپنی کو قرض دینے سے قبل کمپنی کی روکی گئی آمدنی کا مشاہدہ کرکے قرض منظور کرتے ہیں ۔روکی گئی آمدنی کی رقم سے نک

 وقت قرض لواسسکتی ہے یا نہیں ۔ادارے کمپنی کے قرض کی ادائی کی اہلیت کا بھی اندازہ لگاتے ہیں  کہ آیا کمپنی بر

   (Objectives of Cost of Retained Earnings) روکی گئی آمدنی کی لاگت کے مقاصد 12.4

 اور دیگر مالیاتی ادارے کسی کمپنی کو  

ن

 

روکی گئی آمدنی کمپنی کی مالی ن صحت اور نفع مندی کے ں قف کو ظاہر کرتی ہے ۔عال طور پر نک

 اور مالیاتی ادارے قرض دینے سے قبل 

ن

 

کمپنی کی روکی گئی آمدنی کے مشاہدہ کے بعد قرض منظور کرتے ہیں ۔روکی گئی آمدنی کی رقم سے نک

 کمپنی کی قرض کی ادائی ،اہلیت کا اندازہ لگاتے ہیں کہ کمپنی قرض بروقت لواسسکتی ہے یا نہیں ۔اس کے اہم مقاصد درجہ ذیل ہیں ۔

ہے جس پرکوئی زائدخرچ عائد نہیں   کی فراہمی کااندرونی ذریعہ ہوتانی فرل کوسرمایہروکی ہوئی آمد (Cost Analysis):لاگت کا تجزیہ ۔2

تا کمپنی کو ممکنہ نفع کے تسلسل کو سمجھنے موز مدد ملتی ہے کہ آیا اس رقم کو کسی اور جگہ مشغوك کیا جا کےتجزیہ سے گئی آمدنی کی لاگت  روکیہوتا۔
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ہوتی ہے اس محف اس کی سرمایہ کاری سے فرل کی قدر موز اضافہ کیا  روکی گئی آمدنی مصارف سے پاکحاصل کیا جاسکتا ہے۔تو کتنا نفع ہوتا

 جاسکتا ہے۔

اہم کردار بھی روکی گئی آمدنی کی لاگت  کے دورامسرمایہ کاری فیصلے کرنے   (Investment Decisions):سرمایہ کاری فیصلے۔3

وغیرہ سرمایہ کاری کے فیصلوں سے  تحقیق وترقی کے لیے گنجائش نکالی ن جائےکریں یا پروگرال پر عمل توسیعیجائے یااثاثہ خرمنا اداکرتی ہے۔

 تاکہ سرمایہ کاری پردرست فیصلہ ہو۔ قبل غوروفکر کیاجائے

کمپنی آمدنی اور اثاثوں کا گوشوارہ تیار   (Increase in Confidence of Shareholders):ص داروں کے اعتماد موز اضافہ۔4

 کمپنی کی بہترین مالی ن حالت کو دیکھ کر ص داروں کے اعتماد موز اضافہ ہوتا ہے۔۔گئی آمدنی کی تفصیلات بھی ہوتی ہیںموز روکی کرتی ہے ۔اس 

  کرنے کا ایک اہم مقصد ہوتا ہے۔ص داروں کااعتماد حاصل اس طرحقیمت موز اضافہ ہوتا ہے۔ ص بازار موز بھی کمپنی کے ص کی

 مقصدہوتاہے۔ روکی ہوئی آمدنی کےذریعہ ص داروں اورفرل کی قدرموز اضافہ کرنااہم

 اگر کمپنی ص داروں کو ڈائیرٹرز  ز جوابدہ ہوتے ہیں اس لیے    (Help to Board of directors):بورڈ آف ڈائیرٹرز  ز کی مدد۔5

بورڈ آف ڈائرٹرز  کی بیلنس شیٹ موز روکی گئی آمدنی ہو تو ڈائیر ٹرز  ص داروں کو کمپنی کی بہترین کارکردگی سے واقف کرواسکتے ہیں ۔

 کوجوابدہ بنانااہم مقصد ہے۔

ص داروں کو بونس ص کی    (Issue of Bonus Shares to Shareholders):ص داروں کو بونس ص کی اجرائی ۔6

اجرائی کے لیے بھی روکی گئی آمدنی کو استعماك کیا جاسکتا ہے۔بونس ص کی اجرائی مفت ہوتی ہے۔اس طرح ص داروں کے فامنے کے 

 کیا جاسکتا ہے۔کے لیے بھی استعماك  (Buy Back)لیے استعماك کیا جاسکتا ہے۔ کمپنی ں جودہ ص کی مکرر خرمنی 

اگر کمپنی کو کسی برس نقصانات ہوں تو ام کی تلافی کے لیے روکی گئی آمدنی کو استعماك   (Compensate losses):کی تلافینقصانات ۔7

 اس طرح کمپنی ص داروں کے اعتماد کو برقرار رکھنے موز کامیاب رہتی ہے۔کیا جاسکتا ہے۔

 ۔فرل کے مالی ن ں قف موز استحکال پیداکرنا۔8

 کواستعماك کرتے ہوئے ص داروں اورفرل کی قدرموز اضافہ کرنا۔ ں اقع۔سرمایہ کاری کے 9

 فرل کےاندرونی مالی ن ذرائع کاصحیح استعماك کرنا۔۔:

 ص داروں کےحقوق کا تحفظ کرنا۔۔21

 (Advantages and Disadvantages of Cost of Retained Earnings) ئداروکی گئی آمدنی کے فو    12.5

 ;کوذیل موز بتلایاگیاہےئدافوچنداہم روکی گئی آمدنی کے   فامنے;

تا جس کی وجہ سے کمپنی ہوسودادا کرنا نہیں روکی گئی آمدنی پر کمپنی کو کوئی ڈیوڈنڈیا  (Lower Cost of Capital):سرمایہ کی کم لاگت ۔2

 بغیر مصارف کے سرمایہ فراہم ہوتا ہے۔اس محف فرلآمدنی کی بدولت فرل کو  ہوئی روکیلاگت کی شرح کم ہوجاتی ہے۔مصارف یالیے  کے
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 کے مصارف موز بچت ہوتی ہے۔ 

کی گئی آمدنی کمپنی کو مالیہ کے انتظال موز غیر معمولی ن لچک فراہم کرتی ہے۔ کمپنی کو رو  (Greater Flexibility):لچک غیر معمولی ن ۔3

 فرل کوہوجاتا ہے۔ گئی آمدنی کی صورت موز بآسانی سرمایہ دستیاب روکی مالیہطور پربیرونی مالی ن وسایل پر بھروسہ کرنے کے بجائے داخلی 

 فرل کودرکارسرمایہ حاصل کرنے کایہ ایک لچکدارذریعہ ہے۔مطابق آسانی سے سرمایہ فراہم ہوتا ہے۔ضرورت کے

ام ملکیت ہوتی ہے۔ روکی ہوئی آمدنی فرل کےقدیم ص داروں کی  (No dilution of ownership):بے خطر ملکیتی حصہ داری ۔4

ں جودہ ص داروں کی ملکیت کوکوئی خطرہ درپیش نہ ہوگا ۔ص داروں کی ملکیت کے یدمن دعومناروں موز اضافہ نہیں ہوگا  کمپنی کےسے 

 جیسا کہ کمپنی کی جانب سے نئے ص کی اجرائی پر ہوتا ہے۔۔

ٹیکس پرڈیوڈنڈٹیکس عامن نہیں ہوتا ۔جیسا کہ ڈیوڈنڈپر عامن کیا جاتا ہے۔روکی گئی آمدنی پر کوئی   (Tax Advantages):ٹیکس کے فوائد ۔5

 روکی ہوئی آمدنی فرل کی اندرونی آمدنی ہوتیکی عدل تقسیم کی وجہ سے ٹیکس کی ادائی سے بچا جاسکتا ہے۔ ڈیوڈنڈکی شرح زیادہ ہوتی ہے ۔

 ہوتی ہے۔ پاک سے ہےجومصارف

ص کی اجرائی کی ضرورت مساواتی یا ترجیحی کی گئی آمدنی استعماك کرتی ہے تو نئے  کمپنی روجب   (No Interference):عدل مداخلت۔6

کوئی فرق نہیں پزتااور نہ  ہ کوئی  کے نتیجہ موز تنظیم پر کنٹروك پراس فرل موز سابقہ ص داروں کی تعداد برقراررہتی ہے۔نہیں ہوتی ۔

 لینا پزتا ہے۔ں ك جوکھم 

وغیرہ کی مستقبل کے غیر یقینی صورتحاك ،نقصانات   (Absorption of unexpected Losses):کا انجذاب غیر متوقع نقصانات ۔7

 مقابلہ کرسکتے ہیں۔کےساتھ  کاآسانی حالات کےذریعہ پابجائی کی جاسکتی ہے۔یعنی غیر متوقعصورت موز روکی گئی آمدنی 

   (Limitations of Cost of Retained Earnings):کے نقصاناتگئی آمدنی روکی 

 ;کو ذیل موز بتلایا گیا ہے نقصانات گئی آمدنی کے چند اہمروکی 

کے  ڈیوڈنڈروکی گئی آمدنی دراصل ں قعتی لاگت ہے ۔اس رقم کی جس کو ص داروں موز   (Opportunity Cost):ں قعتی لاگت۔2

کمپنی  روکی ہوئی آمدنی کا اپنی زیادہ نفع کمائے ہوتے ۔ اس طرح   مشغوك کرنے پردوسری کمپنی موز  کورقم اس  اورطور پر تقسیم نہیں کیا گیا ہو

 ص داروں کو نقصام ہوجاتا ہے۔سےموز مشغوك کرنے 

روکی گئی آمدنی کو کمپنی موز داخلی سرمایہ کاری کے لیے استعماك کیا   (Misallocation of Resources):وسایل کی نامناسب تقسیم ۔3

ہے جوکہ ص داروں کی سرمایہ ہوتاجاتا ہے جو کہ زیادہ نفع کے حصوك کا باعث نہیں ہوتا ۔یہ سرمایہ کاری کمپنی کی داخلی حکمت عملی کا حصہ 

 ص داروں کو کم شرح واپسی پر اکتفا کرنا پزتا ہے۔مناسب ہوتی ہے اور نا کاری پالیسی کے مطابق نہیں ہوتا جس کی وجہ سے وسایل کی تقسیم

گئی آمدنی کمپنی کے نفع کی مقدار کی مناسبت سے بہت کم ہوتی ہے ۔نفع دراصل روکی    (Limited Availability):محدود دستیابی ۔4

 سیعی سرگرمیاں بھی محدود ہوتی ہیں ۔کمپنی کی سرگرمیوں کا نتیجہ ہے۔کمپنی کا نفع چونکہ محدود ہوتا ہے اس لیے تو
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کے ڈیوڈنڈکمپنی کے ص داروں کے درمیام رارا نفع   (Shareholders’ Dissatisfaction):ص داروں کا عدل اطمینام ۔5

کمپنی  طور پر تقسیم نہ کرنے کی وجہ سے ناراض ہوجاتے ہیں جس کی وجہ سے ص بازار موز ص کی قیمت کم ہوجاتی ہے اور ص داروں کا 

 اعتماد بتدریج متزلزك ہوتا جاتا ہے۔اور کی کارکردگی

 ہوتی ہے۔ص داروں کوڈیوڈنڈکی عدل تقسیم سے ص داروں موز عدل اطمینام کی کیفیت پیدا ۔6

 روکی ہوئی آمدنی کوکمپنی کاانتظامیہ اپنے منصوبہ کے تحت استعماك کرتے ہیں۔جوہروقت کارآمد ثابت ہوناضروری نہیں۔۔7

  ہے۔تیموز کمی ہوواقف ہوتے ہیں اس محف ام موز سرمایہ کاری کے رجحام ناروکی ہوئی آمدنی کے استعماك سے ص دار۔8

وہ اپنے  واقف ہوتے ہیں اس محف قف ہوتا ہے جبکہ ص داربالکل ناسرمایہ کاری سے صرف انتظامیہ واروکی ہوئی آمدنی اور اس کی ۔9

 سرمایہ کو ظ رکظ تصور نہیں کرتے۔

 روکی گئی آمدنی کی لاگت معلول کرنے کا طریقہ کار 12.6

 (Methods of Calculation of Cost of Retained Earnings) 

 کا طریقہ کار درجہ ذیل ہے۔ روکی گئی آمدنی معلول کرنے 

   Cost of Equity Capital  x x x 

   Less Tax on Cost of equity     x x 

        x x x 

   Less Brokerage      x x 

   Cost of Retained Earnings   x x x 

 Kr = Ke (1-t) (I-b)        متبادك طریقہ کار درجہ ذیل ہیں ۔

   Kr = Cost of Retained Earnings,  Ke = Cost of Equity Capital 

   t = Tax Rate,    b = Brokerage Cost 

سی ب  درجہ ذیل ضابطہ سے بھی کی جاسکتی ہے۔ 
ح

 

ت

 روکی گئی آمدنی کی 

   Kr = 

  

  
 + G or 

  

  
 + G 

 Kr = Cost of retained Earnings,    D = Expected Dividends at the end of the year 

 NP = Net proceeds of share issue, G = Rate of Growth,  MP = Market price per share 

 یوں ہوگی۔ (Adjustment)روکی گئی آمدنی موز ٹیکس اور نئے تمسکات کی خرمنی کی لاگت کے لیے گنجائش کی تطبیق 

   Kr = (
 

  
  ) x (l-t) (l-b), Kr = K

e
 (l-t) (l-b) 
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 جہاں 

   D = Expected Dividends,  G = Growth of Dividend 

   NP = Net Proceeds of Equity, t = Tax Rate 

   b = Cost of purchasing new Securities or brokerage Costs 

   K
e
 = Rate of return available to shareholders 

     (Features of Cost of Retained Earning) روکی گئی آمدنی کی لاگت کے خدوخاك 12.7

 روکی گئی آمدنی کی لاگت کے خدوخاك درجہ ذیل ہیں ۔ 

 (Security):ضمانت۔2

  صورتحاك جاتا ہے۔کیونکہ یہ رقم کمپنی کیروکی گئی آمدنی کو ضمانت کا بہترین ذریعہ تصور کیا  

ن  

 

موز مدد کا باعث ہے اور ساتھ  غیر ی

س کے محف فنڈاکھٹا

 

کی ج 

 ہوتا ہے۔ کرنے کے لیے بھی مدد ومعاوم ثابت  ہ دوسرے پرا

س کیلئے فنڈز ۔3

 

ج کی

  (Availability of Funds for new and Innovative projects):نئے اور اختراعی پرا

س کی مالیہ کاری کے لیے روکی گئی  

 

کی ج 

س کی توسیع ، نئے اور اختراعی پرا

 

کی ج 

آمدنی ایک اچھا ذریعہ ہے۔عال طور پر یہ رقم تحقیق ،پرا

 نئے پلانٹس ومشینوں کی خرمنی کے لیے استعماك کی جاتی ہے۔

  (Availability of Long Term Finance):طویل مدتی مالیہ کی دستیابی ۔4

دستیاب رقم کو وسط اور طویل مدتی ضروریات کیلئے استعماك کیا جاسکتا روکی گئی آمدنی کو مالک کا سرمایہ تصور کیا جاتا ہے ۔اس لیے اس  

 ہے کیونکہ یہ فنڈ دوسرے ذرائع کی بہ نسبت کم لاگت پر دستیاب ہوتا ہے۔

  (Conversation of Retained Earnings into Equity):مساواتی ص موز تبدیلی روکی گئی آمدنی کی ۔5

 اجرائی کے لیے استعماك کیا جاسکتا ہے۔اس طرح ں جودہ ص داروں کی ملکیت موز اضافہ ہوتاروکی گئی آمدنی کو بونس ص کی  

ں جودہ ص داروں کو فامنہ کمپنی کے ہے۔بونس ص کی اجرائی پر نقد کے خارجی بہاؤ موز اضافہ نہیں ہوتا ۔ص کی مفت اجرائی سے  

 ہوتا ہے۔

  (Increase in popularity and Goodwill):شہرت وساکھ موز اضافہ ۔6

 اور مالیاتی ادارے کمپنی کی مالی ن حالت سے  

ن

 

روکی گئی آمدنی کی وجہ سے کمپنی کی شہرت اور ساکھ موز اضافہ ہوتا ہے۔سرمایہ کار،نک

مطمئن ہوتےہیں ۔ص بازار موز کمپنی کے ص کی قیمتوں موز اضافہ ہوتا ہے۔نئے سرمایہ کاروں کے لیے بے جھجک سرمایہ کاری کا باعث 

 یہ کافی کرآمد ثابت ہوتی ہے۔آمدنی کمپنی کی اعتباریت اور مالی ن قوت موز اضافہ کا ں جب ہے۔  غیر متوقع حالات سے نمٹنے موز ہے۔روکی گئی 

 اس محف آسانی سے حاصل کرسکتے ہیں۔سے حاصل اہم مالی ن ذریعہ ہوتی ہے روکی ہوئی آمدنی فرل کواندرونی ذرائع۔7
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 جاسکتا ہے۔ ہوئی آمدنی کاخمینہ  آسانی سے کیاروکی۔8

 روکی ہوئی آمدنی یدمن سرمایہ کاری کاں قع فراہم کرتی ہے۔۔9

  (Factors affecting the size of Retained Earnings):پر اثر انداز  عناصر سائزروکی گئی آمدنی کے 

 روکی گئی آمدنی کے سائیز پر اثر انداز ہونے والے عناصر درجہ ذیل ہیں ۔ 

گئی رقم کی مقدار بھی  کیروپر ہوتا ہے ۔نفع زیادہ ہو تو شرح منافع گئی آمدنی کا انحصار کمپنی کے روکی  (Rate of  Profit):فع شرح منا۔2

 منافع کے امکام کی صورت موز دوبارہ سرمایہ کاری کےمحف اضافیگئی آمدنی کی مقدار بھی کم ہوگی ۔ کیروکم ہو تو  نفع  شرحزیادہ ہوتی اور اگر

 کے اسرکھا جاتا ہے۔ کےمحفظ رکظ سرمایہ کاری ص داروں موز تقسیم نہیں کیاجاتا بلکہ کمپنی موز دوبارہ صورت موز کیمنافع کوڈیوڈنڈ

 ہوتی ہے۔ کم آمدنی ہوئی روکی سے جس ہے کیاجاتا تقسیم موز داروں پرڈیوڈنڈکوص ہونے کم کاامکام منافع شرح برخلاف

ایک اہم روك ادا کرتی ہے ۔اگر حکومت کی کسی بھی ملک کے معاشی حالات موز حکومت کی ٹیکس پالیسی   (Tax Policy):ٹیکس پالیسی  ۔3

گئی آمدنی کی لاگت پر بھی اس کا اثر  روکیگئی آمدنی کی رقم پر بھی اثر پزتا ہے اور آخر موز  روکیجانب سے عامن کردہ ٹیکس کی شرح زیادہ ہو تو 

 پزتا ہے۔

گئی آمدنی کیلئے نافذ العمل قرار نہیں دیا جاسکتا کیونکہ  ہر  روکیملک کا کوئی بھی قانوم    (Nature of Company):کمپنی کی نوعیت ۔4

الگ الگ ہوتی ہے۔عال طور پر ترقی پذیک کمپنیوں موز روکی گئی آمدنی کی مقدار زیادہ بہ کمپنی کمپنی کے نفع کی مقدار یکساں نہیں ہوتی ۔یہ کمپنی 

مستقبل موز ترقی کے امکانات کومدنظر ر ہیں ہوئے روکی ہوئی آمدنی پرفیصلہ کیاجاتا ہے۔فرل کی نوعیت بھی روکی ہوئی فرل کے ہوتی ہے۔

 آمدنی پراثرانداز ہوتی ہے۔

 اثاثہ یا پلانٹمختلف ہوتی ہے۔ متعلق فرسودگی کےہر کمپنی  کے انتظامیہ کی پالیسی  ; (Depreciation policy)۔ فرسودگی پالیسی5

۔فرسودگی کی  مقررکرتے ہیںفرسودگی کی شرح   ںکمپنیا بعضہے اور رکھی جاتی زیادہائی برسوں موز فرسودگی کی شرح ابتدمشنری وغیرہ کے

شرح فرسودگی اورطریقہ کاربھی اپنائے گئے طریقہ پر ہوتا ہے۔جانب سے  انحصار انتظامیہ کی  کے کم یا زیادہ ہونے کااس اورشرح موز یکسانیت 

 ہے۔آمدنی پراثراندازہوتاروکی گئی 

 ڈیوڈنڈمکمل کمپنی سے ایسے ص دار جن کی آمدنی کم ہوتی ہے وہ   (Shareholders’ point of view):۔ص داروں کا انداز فکر6

کی تقسیم چاہیں گے ۔   ڈیوڈنڈیعنی  کی تقسیم کے بجائے کمپنی موز مکررسرمایہ کاری سے دلچسپی نہیں ر ہیں ڈیوڈنڈاسی محف حاصل کرنا چاہیں گے

پسند کرتے ہیں مقدار موز تبدیل کرنا اسکو روکے رکھنا پسند نہیں کرتے اے برخلاف زیادہ آمدنی رکھنے والے ص دار دولت کو اعظم ترین 

آمدنی والے ص دارمستقبل موز زائد آمدنی  زیادہنہیں کرتے  بلکہ یدمن سرمایہ کاری کی جانب راغب ہوتے ہیں۔ کی تقسیم پسند اور یہ ڈیوڈنڈ

شخصی  کوحاصل کرناچاہتے۔ص داروں کے جبکہ کم آمدنی والے ص دارڈیوڈنڈ کےحصوك کے محفمکررسرمایہ کاری موز دلچسپی ر ہیں ہیں

 اثراندازہوتی ہے۔اوصاف یارجحام بھی روکئی ہوئی آمدنی پر
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اگر کمپنی کسی مخصوص صنعت سے تعلق رکھتی ہو جہاں متعلقہ کمپنیوں کے درمیام   (Level of Competition):مسابقت کی سطح۔7

 زیادہ آمدنی کی مقدار گئی روکیاے برخلاف مسابقت کم ہوتو اورار کم رکھتی ہیں زیادہ مسابقت پائی جاتی ہو تو ایسی کمپنیاں روکی گئی آمدنی کے مقد

 پالیسی روکی ہوئی آمدنی کاانحصارفرل کی مسابقتیرکھیں گے تاکہ پیداوار موز اضافہ کے ساتھ ساتھ توسیعی سرگرمیوں کو بال عروج پر پہنچائیں۔

کی صورت موز روکی ہوئی  کاامکام پایا جاتا ہے۔کاروبار موز پست روی کےامکاماضافہ یا کمی موز پر ہوتا ہے۔مسابقت کی صورت موز کاروبار

 آمدنی کی مقدار موز کمی پائی جاتی ہے۔

 اور مالی ن ایسی کمپنیاں جو روکی گئی آمدنی رکھتی ہوں تو عموماَََ ام کے تعلق سے سرمایہ کا  (Credit Worthiness):اعتباریت ۔8

ن

 

ر نک

ہے اور کمپنی باآسانی قرض حاصل کرکے کاروباری سرگرمیوں ۔ تیجتاً  قرض کی ہوللت ہوتی اداروں کے درمیام زیادہ اعتباریت پائی جاتی ہے

فرل کے پاس نفع اورظ رکظات کافی مقدار موز پائے جاتے ہیں جس سے بنک اور دیگرمالی ن روکی ہوئی آمدنی کی بدولت موز اضافہ کرسکتی ہے۔

 اداروں موز اعتبارپیداہوتا ہے جس سے قرض حاصل کرنے موز ہوللت پیدا ہوتی ہے۔

 روکی گئی آمدنی اور ذخیرہ کے درمیام فرق 12.8

(Difference between Retained Earnings and Reserve)      

 ہے۔موز بتلایا گیاذیل  کوگئی آمدنی اور ذخیرہ کے درمیام فرق  روکی 

  Reserveظ رکظات روکی گئی آمدنی

 غیر تقسیم شدہ ڈیوڈنڈکاحصہ ہوتا ہےکمپنی کے ،روکی گئی آمدنی۔2

 ہے۔ خالص آمدنی کا حصہ ہوتی اوریہ

دوبارہ رقم کو روکی گئی آمدنی کا مقصد کمپنی کے اصل کاروبار موز ۔3

 مشغوك کرنا ہوتا ہے تاکہ نفع کی شرح موز اضافہ ہوے۔

 

ڈیوڈنڈ کی ادائی کے بعد رواں برس کے بچے ہوئے نفع کو بھی روکی ۔4

 گئی آمدنی موز شامل کرلیا جاتا ہے۔

 آمدنی کی درجہ بندی نہیں کی جاسکتی ۔ روکی گئی۔5

 ی کی طمانیت کا باعث ہے۔رروکی گئی آمدنی کمپنی کی مقدو۔6

 

 ہے۔ کی رقم روکی گئی آمدنی کا حصہ ہوسکتیذخیرہ ۔7

 رقم ہے۔ہوئی بچی نفع کی روکی گئی آمدنی ڈیوڈنڈکی ادائی کے بعد ۔8

خالص آمدنی کا حصہ ہے جس  کمپنی کی  (Reserve)ذخیرہ یعنی ۔2

 کو کسی خاص مقصد کی تکمیل کے لیے رکھا جاتا ہے۔

ذخیرہ رکھنے کا اہم مقصد مستقبل موز  کسی وقت کمپنی ظ رکظات ۔3

 ہے تاکہ ص داروں اور نانقصام سے دوچار ہونے پر اسکی تلافی کر

  نفع کی شرح کو برقرار رکھا جاے ۔تیسرے فریقین کے لیے

ہ شرح پر نفع کی رقم کی ادائی سے قبل رواں نفع کی طے شد ڈیوڈنڈ۔4

 منتقل کیا جاتا ہے۔کو ذخیرے کی صورت موز 

 ۔جاسکتی ہے کی بندی کےطورپردرجہ ذخیرہ سرماویاور ذخیرےکوعال۔5

ذخیرہ کمپنی کے مستقبل کے نقصانات کی تلافی کے لیے استعماك ۔6

 کیا جاتا ہے۔

 نہیں ہوتی ۔روکی گئی آمدنی ذخیرہ کا حصہ ۔7

 کی ادائی سے قبل نفع سے منتقل کیا جاتا ہے۔ ذخیرہ ڈیوڈنڈ۔8



 
 

181 
 

   (Uses of Retained Earnings) روکی گئی آمدنی  کے استعمالات 12.9

  (Opportunity Cost of retained Earnings)گئی آمدنی کی لاگت کو اکثر "روکی گئی آمدنی کی ں قعتی لاگت" روکی 

 نےکےبجائےکےطور پرتقسیم کرڈیوڈنڈاگرروکی گئی آمدنی کوص داروں موز  سمجھاجاتاہےکہ یہسے تعبیر کیا جاتا ہے۔اس کےتعلق سے 

اندرونی مالی ن ذریعہ ہوتا ہےاس محف اس پرسود،ٹیکس  روکی گئی آمدنی کمپنی کاجاسکتاہے۔یدمن نفع کمایا  سےسرمایہ کاری دوبارہ اور کسی کمپنی موز  

اندرونی مالی ن کایہ غیرتقسیم شدہ روکی گئی آمدنی کمپنی جیسے مصارف عائد نہیں ہوتے اس محف اس پر سود ٹیکس جیسے مصارف عائد نہیں ہوتے۔

 صدکےتحت استعماك کیاجاتا ہے۔کومختلف مقاڈیوڈنڈکاحصہ ہوتا ہے جس ذریعہ ہوتی ہے۔

 استعمالات کوذیل موز بتلایاگیاہے۔ ہوئی آمدنی کےچنداہمروکی  

 موز سرمایہ کاری کرنا چاہتی ہو تب اے لیے ضروری   (Capital Budgeting):سرمایہ ں ازنہ کاری۔2

 

جب ایک کمپنی کسی پراج کب

 کی متوقع نفع کی شرح روکی گئی آمدنی کی

 

شرح سے کم ہو تو سرمایہ کاری بہتر نہ ہوگی  ہوگا کہ وہ متوقع نفع کی شرح کا تقابل کرے۔اگر پراج کب

روکی ہوئی آمدنی کوفرل کی توسیع یافروغ کےمحفدرکارمستقل اثاثوں کی خرمنی موز استعماك کیاجاتا بلکہ کمپنی موز سرمایہ روکے رکھنا بہتر ہوگا۔

 کرتی ہے۔ فوری ضروری سرمایہ فراہمہے۔یہ مستقل اثاثوں کی خرمنی کےمحف 

ص داروں موز تقسیم کرنا بہتر ہوگا  یا کسی دوسری کمپنی موز  ڈیوڈنڈروکی گئی آمدنی کو بطور   (Dividend Policy): پالیسی نڈڈیوڈ ۔3

کی سرمایہ مشغوك کرنا بہتر ہوگا۔اس کا تعین کرنے موز مددگار ہے۔ص دار ہمیشہ اس بات کے متمنی ہوتے ہیں کہ وہ اپنی روکی گئی آمدنی 

 ے وہ دیگر کمپنیوں موز سرمایہ کاری پر نفع کی شرح کا تقابل کرتے ہیں تاکہ انھیں اس بات کی طمانیت حاصل ہو کہ زیادہ سےشرح 
سلی
نفع کمائیں ا

 وہ نقصام موز نہیں ہے۔

گئی سرمایہ کاراورتجزیہ کارروکی گئی آمدنی کی شرح کو درست وصحیح بتانے کےلیےروکی  (Share Valuation):  ص کی قدر شماری۔4

 تو یہآمدنی کا نمایاں طور پر جائیزہ لینے کےلیے استعماك کرتے ہیں ۔اگرکمپنی روکی گئی آمدنی کی لاگت سے زیادہ استقامت کےساتھ کمار ہ ہو 

 ۔ ص داروں کے لیے مثبت علامت ہوگی

گئی آمدنی کی لاگت سے  روکیجب کمپنی قرض اٹُھاتی ہو تب اس کے لیے ضروری ہے کہ وہ   (Debt Financing):قرض مالیہ کاری ۔5

قرض حاصل کرنے سے قبل قرض پر عائد شرح تعین کا فیصلہ کرنے موز استعماك کرے گی۔  کرے۔اس لاگت کو قرض کی مقدار کےتقابل

قرض ہے۔قرض  مبراذریعہ ہوتی ہے اس محف یہ رقم مصارف سے سود کاجائزہ لیاجاتاہے۔روکی ہوئی آمدنی سرمایہ حاصل کرنے کا اندرونی 

 حاصل کرنے یا نہ کرنے کے فیصلہ موز مددگار ثابت ہوتی ہے۔

آمدنی کی دوبارہ سرمایہ کاری سے قبل سرمایہ کاری سے حاصل فوائد  روکی گئی  (Investment Decisions):سرمایہ کاری فیصلے۔6

س پرسرمایہ کاری کی جاتی ہے جن کی شرح آمدنی ں جودہ آمدنی سے 

 

کی ج 

 دیگرروکی گئی آمدنی کوہو بصورت  زیادہکاتجزیہ کیاجاتا ہے۔ام پرا

روکی گئی آمدنی کی شرح  سازی موز اہم کردار اداکرتی ہے۔جاتا ہےاس طرح روکی گئی آمدنی فیصلہکاروبار کی توسیع کےمحف استعماك نہیں کیا
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س کو ترجیح دی جائے جن کی شرح واپسی زیادہ ہو داخلی سرمایہ کاری فیصلوں موز ترجیح کی

 

کی ج 

 د  تعین موز مددگار ہے۔اے ساتھ ساتھ اُم پرا

 ورنہ اسی کمپنی موز روکے رکھنے موز عافیت ہوگی ۔

روکی گئی آمدنی  کا کمپنی کے مالی ن مظاہرہ کا جائزہ لینے کے لیے  بھی استعماك کیا جاسکتا   (Performance Evaluation):مظاہرہ کا جائزہ۔7

اس کی سرمایہ اس طرح ہے۔اگر کمپنی روکی گئی آمدنی  سے مسلسل کم شرح پر نفع کمار ہ ہو تب سرمایہ کی تخصیص موز نااہلی کا اندازہ ہوتاہے۔

 آمدنی فرل کی عمدہ کارکردگی اوربہتری کوظاہرکرتا ہے۔ زیادہکاری سے 

جب کمپنی اپنے  ہ ص دوبارہ خرمننا چاہتی ہو تب بھی اسکو روکی گئی کمائی کی لاگت کو   (Share Buy Back):ص کی مکرر خرمنی ۔8

مکرر خرمناری موز  ہ ،ص بازار سے  ہ صپیش نظر رکھنا ہوگا۔جب کمپنی کے ص کی قدر شماری گھٹتی نظر آئے تب اکثر کمپنیاں اپنے 

 دانش مندانہ فیصلہ تصور کرتی ہیں ۔

منصوبہ کاری کے تحت لاگت طویل مدتی حکمت عملی پر مبنی  روکی گئی آمدنی کو  (Strategic Planning):حکمت عملی پر مبنی منصوبہ کاری ۔9

  ہے۔سکتانما کی گنجایش کا بھی جائیزہ لینے موز بھی استعماك کیا جا وتوسیعی منصوبہ سازی اور نشومقاصد اور نشانہ کے تعین موز اہم روك ادا کرتی ہے اور 

آمدنی کی لاگت اور متبادك سرمایہ کاری  ہے جو کمپنیوں اور سرمایہ کاروں کو روکی گئیپیمانہ  کے جائیزہ لینے کا ایک معیاری گئی آمدنی مالی ن مظاہرہ روکی

روکی علاوہ ۔اے  ئیں تاکہ نقصانات سے بچ سکیںسے متعلق شرح واپسی کا جائیزہ لیتی ہے تاکہ تفاوت پر متبادك سرمایہ کاری کے ذرایع اختیار کئے جا

ری طریق عمل سے متعلق معلومات حاصل کرنے موز بھی گئی آمدنی کی لاگت مختلف متبادك سرمایہ کاری فیصلوں اور حکمت عملی پر مبنی منصوبہ کا

 استعماك کیا جاتا ہے۔

 کوحسب ذیل ضابطہ کی مدد سےمعلول کیاجاتا ہے۔(Cost of Retained Earnings)روکی ہوئی آمدنی کی لاگت 

 K
r
 *
 

  
  +x (1-t) (1-b) OR K

e
 (1-t) (1-b) 

 جہاں پر

K
r
 = Cost of Retained Earnings, NP = Net Proceeds, T = Tax Rate 

G = Growth Rate, B = Brokerage Cost 

 %50شرح ٹیکس کی کےلیےاوسط ہےص داروں%20لاگت کیحاصل آمدنی پرص  کےمساواتی کمپنی اینڈ عارف 2 ;مثاك

تمسکات موز سرمایہ کاری کے لیے ص داروں کو ادا کرنے متوقع ہے جو متبادك 4% (Brokerage Cost)دلالی ن کے اخراجاتہےاور

 ۔ محسوب کیجئے (Cost of Retained Earnings)ہوں گے ۔روکی گئی آمدنی کی لاگت

  K
r
 = K

e
 (2-T) (2-B) = 20% (1-50%) (1-4%) 

K = %20جہاں پر  
e
     

   = 20% (1-0.50) (2-0.04)   0.5 or 50% = t = Tax 

   = 20% (0.5.) (0.96)    4% = b = Brokerage 
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   K
r
      = 20% (0.48) = 0.48 x 

  

   
 

   = 0.096 x 100 

   K
r
      = 9.6% 

 2 مثاك;

کی گنجائش (Rate of Return)شرح منافع%5ضرورت ہے جس پرروپے کی 10,00,000ایک کمپنی کی توسیع کے محف 

منافع کی گنجائش %10سے فراہم کرنا چاہتی ہے جس پر (Retained Earnings)آمدنیہے۔انتظامیہ نے اس مطلوبہ رقم کو روکی ہوئی 

س%60ہے۔شرح ٹیکس

 س
ج

 محسوب کیجئے۔(Cost of Retained Earnings)ہوتو %3،وبروکریج چار

 Kr = ke – (1-t) (1-b)       حل دیا گیا ہےکہ;

          10% = Cost of Retained Earnings = Ke                    Kr = Ke(1-t) (1-b) 

 (0.03-1) (0.60-1) %10 =    0.03یا  %3  =بروکریج چارجس     0.60یا %60شرح ٹیکس 

 =              قیمتیں درج کرنے پر

  

   
 (0.40) (0.97) 

                    = 0.10 (0.388) 

                        = 0.0388 x 100 

                      Kr = 3.88 

     (Learning Outcomes)  اکتسابی نتائج12.10

روکی گئی آمدنی کمپنی کے نفع کے اس حصہ سے متعلق ہے جس کو ص داروں موز تقسیم کرنے کے بجائے روک لیا گیا ہو یا کاروبار  

جس کو داخلی سرمایہ کاری کے لیے ص داروں موز بطور  موز دوبارہ مشغوك کردیا گیا ہو۔روکی گئی آمدنی کی لاگت دراصل ں قعتی لاگت ہے

داروں کی وہ شرح واپسی ہے جس رقم کو حاصل کرکے دوسرے کاروبار موز مشغوك کرکے روک لیا گیا ہو۔دوسرے معنوں موز ص ڈیوڈنڈ

بلکہ کمپنی ڈیوڈنڈ کے طور پر ص داروں موز تقسیم نہیں کیاجاتا کونفع  حاصل عال طور پر کمپنیاں مالی ن ساك کے اختتال پرحاصل کرسکتے تھے۔

 Ana Misiuroکے توسیعی منصوبہ پرعمل آوری کےلیے نفع کی کچھ مقدارکوروک لیا جاتا ہے۔اس کوروکی گئی آمدنی کہتے ہیں۔

  کمپنی موز  ہکے بجائے ۔ تقسیم کرنے ہوداروں موز تقسیم نہیں کیا گیا  "کمپنی کے نفع کا حصہ جس کو ڈیوڈنڈ کی صورت موز صکےمطابق

گئی آمدنی ،نئے مساواتی "روکی کے مطابقCPAروکی گئی آمدنی کہلاتی ہے۔اسی طرحکاروبار موز مکرر سرمایہ کاری کے لیے رکھا گیا ہو"

س یا سرمایہ کاری کی مالیہ کاری کے استعماك

 

کی ج 

کے محف روک لی ن گئی آمدنی کی لاگت سے متعلق  ص کی اجرائی یا قرض لینے کے بجائے نئے پرا

 ہے"۔
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ص داروں کو بونس ص  ،بورڈ آف ڈائیرٹرز ز کی مدد،ص داروں کے اعتماد موز اضافہ،سرمایہ کاری فیصلے،لاگت کا تجزیہ 

 ،بے خطر ملکیتی حصہ داری ،معمولی ن لچکغیر ،سرمایہ کی کم لاگتہوئی آمدنی کے چند اہم مقاصد ہیں، وغیرہ روکی  نقصانات کی تلافی،کی اجرائی

  ،کمپنی کی نوعیت ،پالیسی  شرح منافع، روکی ہوئی آمدنی کے چند اہم فوائد ہیں۔ غیر متوقع نقصانات کا انجذاب  عدل مداخلت،ٹیکس کے فوامن

سرمایہ والے چند اہم عوامل ہیں۔ اندازہونےروکی ہوئی آمدنی پراثر  اعتباریت، مسابقت کی سطح،ص داروں کا انداز فکر،فرسودگی پالیسی

حکمت عملی پر  ،ص کی مکرر خرمنی  ،مظاہرہ کا جائیزہ،سرمایہ کاری فیصلے،قرض مالیہ کاری،ص کی قدر شماری  ،ڈیوڈنڈ پالیسی،ں ازنہ کاری

 ۔ہیں استعمالاتہوئی آمدنی کےچنداہم  روکیوغیرہ  مبنی منصوبہ کاری

        (Keywords) کلیدی الفاظ12.11   

 موز  سے متعلق ہے جس کو ڈیوڈنڈ کے طور پر ص داروںکمپنی کے نفع کے اُس حصہ    (Retained Earnings):روکی گئی آمدنی ۔2

 موز سرمایہ کاری کے لیے روک لیا گیا ہو۔تقسیم کرنے کے بجائے کمپنی کے کاروبار 

 سے مالیاتی اثاثوں جیسے اسٹاک ،بانڈز رئیل اسٹیٹ وغیرہ کی خرمنوفریقین کی جانب  ;             (Brokerage)دلالی ن ۔3

 فروخت موز ہوللت فراہم کرنے کی خدمت کے عوض ادا کردہ رقم کو دلالی ن کہتے ہیں ۔ 

 درمیام تجارتی کےایک  ہ صنعت سے تعلق رکھنے والی ن کمپنیوں موز ایک دوسرے     :           (Competition)مسابقت ۔4

 مسابقت کہتے ہیں ۔ مقابلہ کو      

 ۔کہتےہیںساکھ کو کمپنی کی  شہرت ومقبولیت :           (Goodwill)ساکھ ۔5

 ادا کیا جاتا ہے اسے ڈیوڈنڈکہتے کاختم پر کمپنی کے نفع کا وہ حصہ جو ص داروں  ساك کے;                   (Dividends)ڈیوڈنڈ۔6

 ہیں ۔           

      (Model Examination Questions)  امتحانی سوالاتنمونہ  12.12

 خالی ن جگہوں کو پر کیجئے۔

.i ڈیوڈنڈ( ص داروں موز کمپنی کے نفع کے تقسیم شدہ حصوں کو۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔کہتے ہیں( 

.ii کاسٹ فری(   ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہیںکا استعماك کی مثالیںرو کی گئی آمدنی( 

.iiiروکی گئی آمدنی(    تاہے۔ہو۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔کمپنی کا مالک( 

.ivمالی ن حالت(   روکی گئی آمدنی کمپنی کی ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔کوظاہر کرتی ہے۔( 

.v شہرت ،ساکھ( موز اضافہ ہوتا ہےروکی گئی آمدنی سے کمپنی کی۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔موز( 
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 صحیح یا غلط بتائیے۔

.vi روکی گئی آمدنی دراصل ں قعتی لاگت ہے۔     (      ) 

.vii روکی گئی آمدنی کو(Retained Capital) ۔بھی کہتے ہیں   (      ) 

.viii  ۔کاری  موز استعماك کرتے مایہ کودوبارہ سرروکی گئی آمدنی    (      ) 

.ix ۔ قیمت موز اضافہ نہیں ہوتا روکی گئی آمدنی سے ص بازار موز ص کی  (      ) 

.x  ۔روکی گئی آمدنی کو مالک کا سرمایہ تصور نہیں کیا جاتا     (      ) 

 سوالات  مختصر جوابات کےحامل

 ۔رو کی گئی آمدنی کی تعریف کیجئے۔2

 رو کی گئی آمدنی کے تصور کو بیام کیجئے۔ ۔3

 لاگت کے تصور کو بیام کیجئے۔ ۔رو کی گئی آمدنی کی4

 لاگت کی اہمیت کو واضح کیجئے۔ رو کی گئی آمدنی کی ۔5

 رو کی گئی آمدنی کی لاگت کے مقاصد کو بیام کیجئے۔۔6

 سوالات   طویل جوابات کےحامل

 ہے ۔اس کے فامنے اور نقصانات بیام کیجئے۔مرادکیا سےلاگت  ۔رو کی گئی آمدنی کی7

 پر اثر انداز ہونے والے عناصر کو بیام کیجئے۔ لاگت کے ساخت ۔رو کی گئی آمدنی کی8

 کے استعمالات بیام کیجئے۔ ۔رو کی گئی آمدنی 9

K)فہامہ اینڈ کمپنی کے ص داروں کی شرح واپسی ۔:
e
ہے۔دلالی ن کے اخراجات  %50ہے اور اوسط ٹیکس کی شرح 20% (

 ۔روکی گئی آمدنی کی لاگت کیا ہوگی ۔ہوتے ہیں اور یہ رقم متبادك تمسکات کی خرمناری کے دورام ادا کرتی ہے2%

  %9.8جواب; 

 دیاگیا ہے کہ 

 Brokerage Charges = %3   = %40، شرح ٹیکس  Cost of Equity = %25۔21

 محسوب کیجئے۔(Cost of Retained Earning)تب         
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 کی لاگت کا اوزانی اوسط ۔ سرمایہ31 اکائی 

(Weighted Average Cost of Capital) 

 اکائی کے اجزا

  Introduction             تمہید   13.0

        Objectives          مقاصد  13.1

 سرمایہ کی لاگت کے اوزانی اوسط کے معنی ،نوعیت اور تعریف 13.2

Meaning, Nature and Definition of Weighted Average Cost of Capital 

 Components of Weighted Average Cost of Capital  سرمایہ کی لاگت کے اوزانی اوسط کے اجزا 13.3

                          Uses of Weighted Average Cost of Capitalسرمایہ کی لاگت کے اوزانی اوسط کے استعمالات 13.4

 سرمایہ کی لاگت کے اوزانی اوسط کے فایدے اور نقصانات  13.5

Advantages and Disadvantages of Weighted Average Cost of Capital 

 Factors Affecting Weighted Average Cost of Capital  سرمایہ کی لاگت کے اوزانی اوسط پر اثر انداز  عناصر 13.6

                     Features of Weighted Average Cost of Capitalسرمایہ کی لاگت کے اوزانی اوسط کے خدوخاك  13.7

سی ب   13.8
ح

 

ت

                  Calculation of Weighted Average Cost of Capitalسرمایہ کی لاگت کے اوزانی اوسط کی 

    Learning Outcomes        اکتسابی نتائج  13.9

                       Keywords        کلیدی الفاظ  13.10

                                                     Model Examination Questions   نمونہ امتحانی سوالات  13.11

 (Introduction) تمہید   13.0

 ،(Preference Shares)،ترجیحی حصص(Equity Shares)مساواتی حصصہم نے پچھلی اکائیوں میں  طلباء!عزیز 
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رزاور روکی گئی آمدنی کی لاگت کے تعلق سے تفصیلی معلومات حاصل کیں ۔کسی بھی کمپنی کا سرمایہ صرف مساواتی یا ترجیحی حصص پر  
چ

ن

 

ڈب

سرمایہ حاصل کرتی ہے لیکن عال طور پر کمپنیاں مساواتی حصص ت کے مطابق مختلف ذرایعوں سے یامشتمل نہیں ہوتا بلکہ کمپنی اپنی مالی ضرور

 ہوں تو سرمایہ کی تشکیل کے ووسرے ذراع  اتیارر یے  اتے  ہیں ۔یسے  ترجیحی حصص ئماگر توسیعی عزاکے ذریعہ سرمایہ کی تشکیل کرتی ہیں۔

رز کی اجرائی بنک اور ویگر مالیاتی اواروں 
چ

ن

 

 ر س ڈوڈڈڈ  کےطورپرحصص واروں میں  کی  ر ر س سےھسےقرض لینا یاپھر نفع کی اجرائی،ڈب

 امتحامکی تکمیل کےبعد کورسآپ بخوبی اتنتے ہیں کہ ر س کو روک کر ووبارہ  کاروبار میں مشغوك کیا اتسکتا ہے۔ باقی نفع کیبعدتقسیم کرنے کے

کےساتھ ساتھ مجموعی طورپرحاصل کروہ نشانات حاصل کروہ نشانات ہرمضموم کےعلاحدہ علاحدہ میں اتتا ہے۔ورنرڈ ل آف مار  لیا

صرف مساواتی سرمایہ پر اکتفا نہیں  کےساتھ گریڈ بھی ورج ہوتا ہے۔یہ گریڈ طالب علم کی مجموعی کارکروگی کوظاہرکرتا ہے۔اس طرح کمپنی

ترجیحی  کےساتھ   مساواتی حصص کرتی بلکہ حسبِ  ضرورت سرمایہ کی تشکیل کے لیے ووسرے ذراع  بھی اتیارر یے  اتسکتے ہیں ۔ایک کمپنی

رز روکی گئی آمدنی 
چ

ن

 

برقرار رکھ سکتی کوپر مشتمل سرمائے کی ساخت (Bank Loan)بنک قرض (Reataind Earnings)حصص یا ڈب

 (Average Cost of Capital)پر سرمایہ کی اوسط لاگت کے تمال سرمایہ کی ساخت کا کلی طور ہے ۔اگر کسی ایک ذرائع کے بجائے کمپنی 

سکتی ہے اسکو سرمایہ کی لاگت کا اوزانی اوسط کہتے ہیں ۔اس اکائی میں ہم تفصیل سے اوزانی اوسط کے بارے میں معلومات حاصل معلول کی ات

 کریں گے۔

        (Objectives) مقاصد 13.1

 :اس اکائی کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہواتئیں گے کہ 

  ۔عیت اور تعریف کی وضاحت کرسکیں اوسط کے معنیٰ نواوزانی سرمایہ کی لاگت کے 

  ۔و خاك کے بارے میں بیام کرسکیں اوزانی اوسط کے خدسرمایہ کی لاگت کے 

  اوزانی اوسط کے فایدے اور نقصانات  کو واضح کرسکیں۔سرمایہ کی لاگت کے 

  سی ب  کے طریقہ کار کی توضیح کرسکیں ۔سرمایہ کی لاگت کے
ح

 

ت

 اوزانی اوسط کی 

  پر سوالات حل کرسکیں ۔ اوزانی اوسطسرمایہ کی لاگت کے 

 سرمایہ کی لاگت کے اوزانی اوسط کے معنی ،نوعیت اور تعریف 13.2

Meaning, Nature and Definition of Weighted Average Cost of Capital 

رس روکی گئی آمدنی(Shares)حصص 
چ

ن

 

مدتی سرمایہ طویل (Bank Loan)بینک قرض(Retained Earnings)ڈب

میں ام مختلف ذرایعوں سے موزوں تناسب میں (Authorised Capital)اتیارری سرمایہحاصل کرنے کےذرائع ہیں۔صنعت کے

ہر کمپنی کی سرمایہ کی ساخت مختلف ہوتی ہے ۔عال سرمایہ حاصل کیااتسکتا ہے۔صنعت کے اس مجموعی سرمایہ کوسرمایہ کی ساخت کہتے ہیں۔
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رز پر مشتمل ہوتا ہے یا بنک لوم بھی سرمایہ مساواتی  طور پر کسی کمپنی کا
چ

ن

 

حصص ،ترجیحی سرمایہ پر مشتمل ہوتا ہےتو کسی کا مساواتی ،ترجیحی اور ڈب

سی ب  سرمایہ کے 
ح

 

ت

شامل ہوسکتا ہے۔مالیہ کے ہر ذریعہ کی لاگت مختلف ہوتی ہے۔اوزانی اوسط کے طریقہ میں ہر مالیہ کے ذریعہ کی لاگت کی 

سی ب  کی اتسکتی عیت کی بنیاو پر عمل  میں نہیں آتی بلکہ مجموعی طور پر کمپنی کے  ر سرمایہ ذریعہ کی نو
ح

 

ت

ہے۔اسکو سرمایہ کی لاگت کے اوسط کی 

کہتے ہیں ۔یہ ایک مالیاتی پیمانہ ہے جو کمپنی کے کاروبار اور سرمایہ کاری  (Weighted Average of Cost of Capital)کا اوزانی اوسط 

لاگت کی نمائندگی کرتا ہے۔کمپنی کے سرمایہ کی ساخت میں فنڈز کے مختلف ذراع  یسے  قرض ،ایکویٹی اور ام کی لاگت کو بھی شامل کی اوسط 

سی ب  فنڈز کے ذراع  کے اوزام اور اس سلسلے میں کمپنی کے  ر سرمایہ کے تناسب کی بنیاو پر کی اتتی ہے۔
ح

 

ت

یہاں کیا اتتا ہے ۔اوزانی اوسط کی 

نہیں ہے بلکہ جوسرمایہ حاصل کیااتتا ہے اس (Cost of Production)سے مراوپیداواری لاگت(Cost)پرلاگت

 وعائد اخرااتت کولاگت سے مراولیااتتا ہے۔ام اخرااتت کوفینانشیل چارجس بھی کہتے ہیں۔پراواکیااتنےوالاڈوڈڈڈ سوو

 Weighted) کی لاگت کا اوزانی اوسط ایم وائی خام اورپی کے جین نے وڈں تعریف کی ہے۔"ہر مخصوص قسم کے فنڈ 

Average Cost of Capital)۔"کہتےہیں 

 CIMAنے اوزانی اوسط کی تعریف وڈں کی ہے ۔ 

 “The average Cost of the Company’s finance (equity, debentures, Bank loans) 

Weighted according to the proportion of each element bears to the total pool of capital, 

weighing is usually based on market valuations current yields and Costs after tax” 

رز،بنک لوم(  ر سرمایہ کے ہر عنصر کی نسبت کے مطابق وزم کمپنی کے مالیہ کی اوسط لاگت )مساواتی ،" 
چ

ن

 

 کیا اتتا ہے )نسبت(ڈب

 "۔وزم اکثر بازار کی قدر شمار ی،رواں نفع مندی اور مابعد ٹیکس کی بنیاو پر کیا اتتا ہےمدکاکسی ویے اتے  ہیں(  اوزام)یعنی 

Vandita Jadejaکہ  اپنے مضموم میں کہتی ہیںWeighted Average Cost of Capital  کمپنی کی مالیہ ہے جو  ایک مالیاتی تناسب

 ."WACC is a financial ratio that measures a company’s financial cost"کاری لاگتوں کی پیمائش کرتا ہے۔

Bhabatosh Banerjee  کے مطابق 

 “When Specific Costs are combined to arrive at the overall Cost of Capital, it is called 

composite weighted Average Cost of Capital.” 

تو اسکو مرکب یا سرمایہ کی لاگت کا تمامی سرمایہ کی لاگت معلول کرنے کے لیے مخصوص لاگتوں کو جوڑا اتتا ہے فرل کےجب " 

 اوزانی اوسط کہا اتتا ہے۔"

رز،عیاوایک کمپنی مختلف ذرایعوں سے طویل مدتی فنڈز حاصل کرسکتی ہے یسے  مساواتی سرما 
چ

ن

 

ی قرض ،روکی یہ ،ترجیحی سرمایہ ،ڈب

لاگت کا انحصار سرمایہ کار کے جوکھم کی بنیاو پر ہوتا ہے۔کمپنی کے  ر  سرمایہ کی مناسبت وغیرہ ام کی لاگت مختلف ہوتی ہے۔اس گئی آمدنی 
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 (Weighted Average Cost of Capital)اوسط معلول کیا اتتا ہے۔یہی وے کر اوزانی  کی اضای  نسبت سے ضربسے ہر ذریعہ

اس سطح کواتئے کہ کمپنی کے سرمایہ کی ساخت  رکھیہے اس سلسلے میں جوکھم کو بھی ملحوظ رکھا اتتا ہے۔عزیز طلبا! یہاں ایک بات ذہن نشین 

کہتے ہیں (Required Rate of Return)سط اقل ترین ہو۔اسی کووکیا اتئے گا جبکہ سرمایہ کی لاگت کا اوزانی اپر عیاری ومثالی تصّور 

 کمپنی کے سرمایہ کی لاگت بھی کہتے ہیں ۔ ۔اس کو

 (Components of Weighted Average Cost of Capital) سرمایہ کی لاگت کے اوزانی اوسط کے اجزا 13.3

 (Market Value of equity): مساواتی حصص کی بازاری قدر۔3

سی ب   ر حصص  (Market Capital)حصص کی بازاری  قیمت تمثیلاً کمپنی کی بازاری سرمایہ بندی یا  مساواتی
ح

 

ت

ہے۔آپ اس کی 

ں کی تعداو کو رواں حصص کی قیمت سے ضرب وے کر معلول کرسکتے ہیں ۔تا ہم ایسی فکر رسانی کا انطباق عوامی کمپنیوں پر ہوتا ہے۔خانگی کمپنیو

 سرمایہ کی بازاری قیمت کای  اہم ہوتی ہے۔ کے لیے تقابلی کمپنیوں کے تجزیہ کی بنیاو پر تمثیلاً تخمینہ کیا اتتا ہے اس طرح مساواتی

  (Market Value of Debt):قرض کی بازاری قیمت ۔2

کر اسکی قیمت کا  پیش نظر رکھقرض کی بازاری قیمت کا تخمینہ رواں برس کی بیلنس شیٹ میں ورج شدہ کمپنی کے  ر قرض کی ر س  

 اندازہ لگایا اتسکتا ہے۔

  Equity)  :(Cost ofایکویٹی کی لاگت۔1

کسی بھی کمپنی کی ایکویٹی کی لاگت حصص واروں کی اتنب سے تقاضہ کروہ یا مطالبہ  کروہ اقل ترین شرح واپسی ہے۔یہ شرح حصص  

کو  (Capital Asset Pricing Model) یعنی  CAPMہدات یا تاریخی  عیارات  کی بنیاو پر ہوسکتیں ہیں۔تاہم کئی تجزیہ کارسے معا

 لاگت کا عین  کرنے کے لیے استعماك کرے  ہیں ۔یونکہ  اس طریقہ میں کمپنی کے بازار کے تمامی جوکھم اور حمل  کو پیش نظر مساواتی حصص کی

 رکھا اتتا ہے۔

 (Cost of Debt):قرض کی لاگت ۔4

سی ب  کی واوزانی اکمپنی کی بیلنس شیٹ میں ورج شدہ قرض کی لاگت وراصل قرض پر سوو کی شرح ہوگی اور سرمایہ کی لاگت کا  
ح

 

ت

سط 

 ہے۔ استعماك کرے  ہوئے بھی کی اتسکتی کو (Credit Rating)پیش بینی ہوگی۔ قرض کی لاگت کا تخمینہ کمپنی کی کریڈیٹ ریٹنگ 

  (Corporate Tax Rate):کارپوریٹ ٹیکس کی شرح ۔5

بنیاوی طور پر وائی ٹیکس کی اوائی کے تابع ہے۔اقرض کی لاگت کو ٹیکس کی منہائی کے مطابق بتایا اتسکتا ہے۔یعنی قرض پر سوو کی  

ہے۔چند ریاستوں اور مختلف ممالک میں  ہے یا کارگر ہوتا طریقہ مروج ہوتاکیا اتتا ہے جہاں یہ اس کمپنی میں کمپنی کے ٹیکس کی شرح کا عین  

س کی یہ شرحیں وقفہ وقفہ سے تبدیل ہوتی ٹیکس کی 

ی کک

 

ٹ

 ہیں ۔رہتی یہ شرحیں کم یا زیاوہ ہوسکتی ہیں ۔اسکے علاوہ 
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     (Uses of Weighted Average Cost of Capital)کی لاگت کے اوزانی اوسط کے استعمالاتسرمایہ  13.4

 سرمایہ کی لاگت کے اوزانی اوسط کے استعمالات ورجہ ذیل ہیں۔ 

سرمایہ کاری بھی اس کمپنی میں امکانی سرمایہ کار اس کےسرمایہ کی لاگت کا اوزانی اوسط سرمایہ کا روں کی متوقع شرح واپسی کا عین  کرتا ہے۔۔3

 واروں صرف یہ ویکھنا چاہتے ہیں کہ کمپنی کے موجووہ حصصکا جوکھم موك لے سکتے ہیں یا نہیں اس کا اندازہ بھی لگاسکتے ہیں۔امکانی سرمایہ کار

 کی شرح واپسی کیا ہے۔اسکا مشاہدہ کرکے وہ اس موقف میں آاتے  ہیں کہ  زیر نظر کمپنی میں سرمایہ کاری کی اتسکتی ہے یا نہیں ۔ 

 میں سرمایہ کی حقیقی ضرورت کا اندازہ لگانے میں مدو گار ہے۔کاکسی کمپنی ۔2

 

 اوزانی اوسط کمپنی کے کسی پراج کب

 ڈسکاؤنٹ  شدہ نقدی بہاؤن کی قدر استعماك کرتی ہیں اسکے ساتھ ہی ساتھ لیے ؤنٹ  کی شرح کا عین  کرنے کے کو ڈسکاWACCاکثر کمپنیاں ۔1

 شماری کا بھی اندازہ ہواتتا ہے۔

 کو استعماك کیا اتتا ہے۔WACCکسی کمپنی کے سرمایہ کی لاگت کی پیمائش کے لیے بھی ۔4

 سرمایہ کی لاگت کے اوزانی اوسط کے فایدے اور نقصانات  13.5

Advantages and Disadvantages of Weighted Average Cost of Capital 

WACC:کے فایدے ورج ذیل ہیں 

تجزیہ  پیچیدہ نہیں ہوتا ۔اسکے تجزیہ کے لیے خاص صلاحیتوں کی ضرورت  یقہ ہایت  آسام ہے۔اسکے ضاطہ  کاسرمایہ کی لاگت کا اوزانی طر۔3

 نہیں ہوتی۔ضاطہ  میں قیمتوں کا ورج کرنا بھی ہایت  آسام ہوتا ہے۔

س کےمختلف سرمایہ کاری  اس طریقہ کو۔2

 

کی ج 

س کو تقا میں استعماك پرا

 

کی ج 

منظور یا بلی بنیاو پر کرسکتے ہیں ۔اسی کی بنیاو پر ایک سے زیاوہ پرا

 ۔ ہے نامنظور کیااتسکتا

س اوسط کی سرمایہ کی لاگت کے اوزانی ۔1

 

کی ج 

 کے نفع کی شرح کے تقابلی اتئیزے کے بعد جلد فیصلہ لیا اتسکتا ہے۔مدو سے مختلف پرا

اس ہیں جسکی وجہ سے وقت بچ اتتا ہے اور مناسب اورنفع بخش فیصلے لیے اتسکتے ہیں۔ مختصر وقت میں کسی نتیجہ پر پہنچ سکتےمیں اس طریقہ ۔4

 لئے یہ طریقہ کفات  بخش ہے۔

 WACC سرمایہ کی لاگت کے اوزانی اوسط کو انضمال اور حصوك کے فیصلوں میں بھی استعماك کیا اتتا ہے۔مالی گوشواروں کی تیاری میں ۔5

 بنیاوی حیثیت رکھتی ہے۔

اپنی سرمایہ کاری پر توقع رکھتی ہے۔اس طرح اسکو ووسری ایسی شرح کی کمپنی کی اقل ترین شرح واپسی ہے جس کو ایک کمپنی WACC۔6

 حوالہ رلیکن انتظامیہ اسکو پائیدا نہیں ہوتی  یکساںاستعماك کیا اتسکتا ہے ۔بعض اوقات یہ شرح واپسی  کمپنیوں کی تبدیلی کے لیے اس شرح کو 
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 کے طور پر استعماك کرسکتی ہے۔ 

 کےعین  میں مدوگارہے۔(Minimum Rate of Return)فرل کی مجموعی طورپراقل ترین شرح واپسی۔7

 کاطریقہ استعماك کیااتتا ہے۔WACCمحصوك کےفوائدحاصل کرنے میں۔8

 کارآمد ہوتی ہے۔اس لئے ہرفرل کی قدرکومحسوب کرنے میں فرل کی قدرکومجموعی طورپرظاہرکرتی ہے۔WACC۔9

WACC:کے نقصانات  ورج ذیل ہیں 

سی ب  مشکل ہوتی ہے یونکہ  WACCخانگی کمپنیوں میں ۔3
ح

 

ت

  معلومات عوامی سطح پر وستیاب نہیں ہوتیں ۔ایک خانگیخانگی کمپنیوں کےکی 

 ایسی معلومات حاصل کرنا غیر قانونی بھی ہوتا ہے ۔  بعض اوقات ہایت  وشوار ہوتا ہے  کمپنی سے حساس معلومات و اعداو و شمار حاصل کرنا  

سرمایہ کی ساخت میں اُس ہے کہ ایک عرصہ وراز تک کمپنی کے سرمایہ کی ساخت میں کوئی تبدیلی نہیں ہوگی تاہم  کا مفروضہ WACC۔2

س کو سرمایہ مساواتی حصص 

 

کی ج 

 کو قبوك کیا اتئے ۔نئے پرا

 

لیے  یا قرض سے حاصل ہوتا ہے اسوقت تبدیلی ہوگی جبکہ ایک نئے پراج کب

WACC  کے قبوك کرنے پر ہی سرمایہ کی 

 

اور سرمایہ کی ساخت وونوں تبدیل ہوے  ہیں لیکن یہ بات ذہن میں رکھی اتئے کہ نئے پراج کب

 اس نکتہ کو ملحوظ رکھتے ہیں ۔وقتاً فوقتاً سرمایہ کی ساخت میں تبدیلی اور اس لئےساخت میں تبدیلی ہوگی 

 
ن ن 

نظر رکھتے ہیں  اسکے اثرات پراکاؤنن

غلط نتائج برآمد ہوسکتے ہیں۔طویل مدت میں اوزانی اوسط کی شرح کم ہوسکتی ہے اور کمپنی اس عمل سے رہنا پڑتا ہے ورنہ  اسطرح انھیں چو 

 بچنے کے لیے اُلٹ پھیر کرسکتی ہے۔

سی ب   کا انحصار قرض اور مساواتی ۔1
ح

 

ت

سرمایہ کے تناسب کی بنیاو پر عمل میں آتی ہے اور ایک منفرو کمپنی کا سرمایہ کی لاگت کی اوزانی قیمت کی 

تناسب برابر  ورجہ اتیارر کرلیتی ہے اور ایسے سرمایہ کی ساخت رکھنے والی کمپنی کی تلاش وشوار ہوگی جسکی مساواتی حصص اور قرض کے ورمیام

 ۔ہےتاسے تقابل بے معنی ہواتWACCہو۔اسکے نتیجہ میں ووسری کمپنیوں کے 

 سرمایہ کی لاگت کے اوزانی اوسط پر اثر انداز عناصر 13.6

Factors Affecting Weighted Average Cost of Capital 

 سرمایہ کی لاگت کے اوزانی اوسط پر کئی عناصر اثر انداز ہوے  ہیں۔ام کی ووزمروں میں ورجہ بندی کی اتسکتی ہے۔ 

(A) Internal factors (Controllable Factors) 

(B) External factors (Uncontrollable Factors) 

.A  واخلی عناصر یا قابل کنٹروك عناصر:(Internal factors or controllable factors) 

انہیں واخلی عوامل کہتے  جنھیں کمپنی میں واخلی طور پر کنٹروك کیااتسکتا ہے سرمایہ کی لاگت پراثرانداز ہونے والےواخلی عوامل  

 ام کو ذیل میں بیام کیا گیا ہے۔ہیں۔
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(a  ڈوڈیڈینڈپالیسی:(Dividend policy) 

 کمپنی کے لیے ورکار سرمایہ کی تشکیل مساواتی حصص کی اجرائی سے یا قرض لے کر یا پھر وونوں ذرایعوں کواتیاررکرے  ہوئے کی 

  تی حصص کی اجرائی کے ذریعہ کی اتسکتی ہے یا پھر روکی گئی آمدنی کے ذریعہ کی اتسکتی ہے۔اتسکتی ہے۔مساواتی سرمایہ کی تشکیل نئے مساوا 

 بعض اوقات کمپنیاں روکی گئی آمدنی کے ذریعہ مساواتی حصص کی اجرائی کو ترجیح ویتے ہیں۔ایسی صورت میں اجرائی پر کوئی خرچ نہیں ہوتا۔

 کا احساس ہے کہ روکی گئی آمدنیوں کی لاگت کم خرچ بالانشین ہے جبکہ مساواتی حصص کی اجرائی ایک خرچیلا عمل ہے۔ کمپنیوں

(b)  سرمایہ کی ساخت پالیسی:(Capital Structure Policy)  

بنیاو پر اوزام وئیے ہیں  ہے کہ جہاں نشانے کے مطابق سرمایہ کی ساخت ہو جہاں ہم ٹارگٹ کیپٹل اسٹرکچر کی بتایاجیسا کہ ہم نے  

سی ب  کی اتسکے۔تاہم کمپنی اپنے سرمایہ کی ساخت یا سرمایہ کے اجزاء کو تبدیل کرسکتی ہے یعنی
ح

 

ت

 اثرانداز تاکہ سرمایہ کی لاگت کا اوزانی اوسط کی 

 کم ہوگا۔WACCے ب ہوسکتی ہے۔مثاك کے طور پر اگر کمپنی یہ فیصلہ کرے کہ قرض کا زیاوہ اور مساواتی سرمایہ کم استعماك کر

رہولڈرااورحصص واروں کے لیے جوکھم  
چ

ن

 

ٹھیک اسی طرح اگر سرمایہ کی ساخت میں قرض کی مقدار میں اضافہ کیااتئےب ڈب

 میں اضافہ کا باعث ہوگا۔(Fixed financial charges)میں اضافہ ہواتتا ہے یونکہ   کمپنی کا یہ عمل

(c)  ی

ی ف

 

ظ

  (Investment Policy):پالیسی  تو

 ابتداً سرمایہ کی لاگت کا تخمینہ کاری کے وورام عموماً ہم کمپنی کے موجووہ اسٹاک اور باڈ ز پر ورکار شرح واپسی کو نقطہ آغاز کیلئے 

 ے ہم بلاشبہ یہ فرض کرلیتے ہیں کہ حصص کی اجرائی کے ذریعہ حاصل کروہ ر س کو اثاثوں کی 
سلی
 کےلئےاستعماك کریںخریداستعماك کرے  ہیں ا

یسے  کہ وہ کاروبار  ہیں ك کرتیر س مشغولیکن یہ صحیح نہیں ہے کہ کمپنیاں جو اثاثوں کی خرید میں توقع کی اتتی ہےجس کی عموماًتو وہی جوکھم ہوگا 

 کررہی ہو ایسا اُس وقت ہوتا ہے جبکہ کمپنی سرمایہ کاری پالیسی تبدیل کررہی ہو۔

-B ناقابل کنٹروك عناصر:( Uncontrollable Factors) 

سرمایہ کی  کنٹروك کرنا ممکن نہ ہو ب اس کے صر پرکمپنی کے لیےایسے عناصر جن کو کمپنی اپنے طور پر کنٹروك نہیں کرسکتی یا ام عنا 

  ہے۔تاکہاات (External Factors)لاگت پر اثر پڑتا ہے۔اس قسم کے عناصر کو خارجی عناصر

i ۔ٹیکس کی شرح:(Tax Rates)  

ٹیکس کی شرحیں جو فرل کے کنٹروك سے پرے ہوتی ہیں اسکا اثرکمپنی کے تمامی سرمایہ کی لاگت پر پڑتا ہے۔اگرکسی کمپنی کے قرض  

سی ب  میں ٹیکس کو شامل کیا اتتا ہے اسکے علاوہ عمومی آمدنی کی شرح کے مقابلے 
ح

 

ت

میں کمی کے باعث سرماوی منافعوں پرٹیکس کی شرح میں کی 

یہ کی لاگت ہوگا اور اسٹاک کی قیمت میں اضافہ کا باعث بھی ہوگا۔یہ عمل مساواتی سرمایہ کی لاگت میں کمی کا موجب ہوگا اور نتیجتاً تمامی سرما

 ۔میں کمی ہوگی
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ii ۔مارکٹ رسک پریمیم:(Market Risk premium) 

جوکھم کےحدوو یہ کار کا جوکھم ینے  کی خالفت  کرے  ہیں۔مارکٹ رسک کنٹروك بازاری جوکھم پریمیم کا عین  مجوزہ اسٹاک اور سرما 

 سے باہر ہوتا ہے۔

iiiحوں کی سطح کی شر۔سوو:(Degree of Interest Rate) 

 قرض کی لاگت ہی سوو کی شرح ہے اگر سوو کی شرح میں اضافہ ہوتا ہے تو خوو بخوو قرض کی لاگت میں اضافہ ہوگا اسکے برخلاف 

 وفال ئدمیں بھی کم ہوگی اور یہ عمل زاWACCہوگی۔تخفیف شدہ قرض کی لاگت بھی کمیمیں اگر سوو کی شرح کم ہو ب قرض کی لاگت  

 سرمایہ کی ہمت افزائی کا باعث ہوگا۔

 :3تمثیل ۔

 اور سرمایہ کے مختلف ذرایعوں کیلئے مابعد ٹیکس لاگتیں (Capital Structure)ہاشم اینڈ کمپنی کے سرمایہ کی ساختذیل میں  

(Cost after Tax) فرل کی اوزانی اوسط لاگتجن کی مدو سے وئے گئے ہیں(Weighted Average Cost of Capital) 

سی ب  کیجئے۔
ح

 

ت

 

(Cost After Tax %) 

 مابعد ٹیکس لاگت فیصد میں

(Proportion in %) 

 تناسب فیصد میں

(Amount) 

 ر س

(Sources of Fund) 

 سرمایہ کے ذرائع

32 

31 

33 

5 

11 

21 

25 

25 

36,00,000 

24,00,000 

30,00,000 

30,00,000 

  (Equity Shares)مساواتی حصص

  (Preference Shares) ترجیحی حصص

 (Retained Earnings) روکی گئی آمدنی

رز
چ

ن

 

  (Debentures) ڈب

  1,20,00,000  

 Calculation of Weighted Average Cost of Capital   حل:

اوزانی لاگت 

 کاحاصل ضرب

W X 

 لاگت

 (X)فیصد

(Proportion) 

 %تناسب 

 (W)فیصد 

Amount 

 ر س

(Sources of Fund) 

 سرمایہ کے ذرائع

3.60 

2.00 

2.75 

1.25 

32 

31 

33 

5 

11 

21 

25 

25 

36,00,000 

24,00,000 

30,00,000 

30,00,000 

 (Equity Shares)مساواتی حصص

 (Preference Shares)ترجیحی حصص

 (Retained Earnings)روکی گئی آمدنی

رز
چ

ن

 

 (Debentures)ڈب

9.60%  311 1,20,00,000  
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 رف عمل:

  

   
 = 0.30 

  

   
 = 0.12 = 0.30 x 0.12 = 3.60%مساواتی حصص(Equity Shares) 

= 

  

   
 = 0.20      

  

   
 = 0.10 = 0.20 x 0.10 = 2.00   ترجیحی حصص (Preference Shares) 

= 

  

   
 = 0.25      

  

   
 = 0.11 = 0.25 x 011 =  2.75  روکی گئی آمدنی(Retained Earnings) 

رز 
چ

ن

 

 = ڈب

  

   
 = 0.25      

 

   
=0.05 = 0.25 x 0.05 = 1.25 

مندرجہ بالا سواك میں سرمایہ کی ساخت میں انفراوی سرمایہ کاتناسب ویاگیا ہے۔اس صورت میں تناسب اورلاگت کی قدروں کوفیصد نوٹ: 

 معلول کریں۔سے اشاریہ میں تبدیل کرکے حاصل ضرب 

 :2تمثیل 

قیمتوں پراوزانی اوسط  کی کتابی اوربازاری قدروی گئی ہےجس کی مدوسےوونوںفرزام لمیٹڈ کی سرمایہ کی ساخت ذیل میں  

سی ب  کیجئے۔ WACCلاگت
ح

 

ت

 

 روپے خصوصی لاگتیں فیصد میں

 

می ب
ق
 سرمایہ کے ذرائع کتابی قیمت روپے بازاری 

15 

8 

13 

5 

18,00,000 

2,20,000 

6,00,000 

7,60,000 

12,00,000 

2,00,000 

4,00,000 

8,00,000 

 (Equity Shares)مساواتی سرمایہ

 (Preference Shares)ترجیحی سرمایہ 

 (Retained Earnings)روکی گئی آمدنی

رز
چ

ن

 

 ڈب

 33,80,000 26,00,000  

 حل۔

(a) کتابی قیمت پر مبنی اوزامCalcualtion of WACC At Book Value         

 لاگت xاوزانی لاگت تناسب 

(WX) 

 (X) (Cost)لاگت

 فیصد میں

 (Amount)ر س 

(W)روپے 

(Sources of Fund) 

 سرمایہ کے ذرائع

1,80,000 

16,000 

52,000 

40,000 

0.15 

0.8 

0.13 

0.5 

12,00,000 

2,00,000 

4,00,000 

8,00,000 

 (Equity Shares)مساواتی سرمایہ

 (Preference Shares)ترجیحی سرمایہ

 (Retained Earnings)روکی گئی آمدنی

رز
چ

ن

 

 ڈب

 XW 

2,88,000 

  W 

26,00,000 
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    WACC = 

   

  
 x 100 

            = 

        

         
x100 

            = 11.08% 

(b) بازاری قیمت پر مبنی اوزام 

Calculation of WACC At Market Value  

 اوزانی لاگت تناسبxلاگت 

(XW) 

 (X)لاگت

 فیصد میں

 سرمایہ کے ذرائع روپے(W)ر س

2,70,0000 

17,600 

78,000 

38,000 

0.15 

0.8 

0.13 

0.5 

18,00,000 

2,20,000 

6,00,000 

7,60,000 

 مساواتی سرمایہ

 ترجیحی سرمایہ

 روکی گئی آمدنی

رز
چ

ن

 

 ڈب

4,03,600   W 33,80,000  

    WACC = 

   

  
 x 100 

            = 

        

         
 x 100 = 11.94% 

    Features of Weighted Average Cost of Capital سرمایہ کی لاگت کے اوزانی اوسط کے خدوخاك 13.7

      کیااتتا ہے۔ اتئیزہ ینے کےلیے استعماكکا کےسرمایہ کی لاگت ہےجسکوکمپنی پیمانہ مالی ایک سرمایہ کی لاگت کااوزانی اوسط 

کررہی ہے یا نہیں۔اسکے اہم بہتر انداز میں استعماك میں کاروبار  سرمایہ لیتا ہے کہ آیا کمپنی   کے سرمایہ کے مختلف ذرایعوں کااتہہیہ پیمانہ کمپنی

 خدوخاك ورجہ ذیل ہیں ۔

سی ب  کرنے کےلئےاوزانی طریقہ۔3
ح

 

ت

رس یسے  مساواتی سرمایہمیں WACCسرمایہ کی لاگت کی 
چ

ن

 

،ترجیحی حصص،روکی ہوئی آمدنی اورڈب

 تمال مالی وسائل کوشامل کیا اتتا ہے۔

طورپر اوزام  ر سرمایہ کی  سرمایہ کےہرایک ذریعہ کواسکےتناسب کی مناسبت سےاوزام ویے اتے ہیں۔عالکےمنجملہ کمپنی  ر سرمایہ ۔2

 فیصد کی صورت میں ظاہر یے  اتے  ہیں۔

قرض سرمایہ کاری کی مالیہ کاری کیلئے استعماك کرتی ہے۔یہ اوسط  اورکمپنی کی لاگت کا عکس ہے جس کوکمپنی اپنےکاروبارWACC۔1

 اخرااتت اورمساواتی سرمایہ پرورکارشرح واپسی کو بھی پیش نظر رکھتا ہے۔پرسووکے 

 موجووہ  ،ڈسکاؤنٹ  شدہ نقدی بہاؤن کے تجزیہ کے لیے استعماك کیا اتتا ہے تاکہ مستقبل کے نقدی بہاؤن کیاکثر ڈسکاؤنٹ  کی شرح WACC۔4
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 قدر کا عین  کیا اتسکے۔ 

والے سرمایہ کے جوکھم  زیاوہکی لاگت یعنی مساواتی سرمایہ اورقرض وغیرہ میں تطبیق کی اتتی ہے۔ سرمایہکو جوکھم کےلیے ہرWACC۔5

سی ب  میں 
ح

 

ت

 لاگت سے منسوب یے  اتے  ہیں۔ زیاوہوسایل 

ہے۔سووکی شرح میں تبدیلی کمپنی کےحصص کی قیمت میں تبدیلی اورویگر بازاری ہوتی ثرمتاسےبازارکےحالات WACC۔6

 پراثراندازہوے ہیں۔WACCعوامل

 کیااتتاہے۔ استعماك کےلیے فیصلوں کاری سرمایہ کوطویل مدتیWACC۔7

ہو  زیاوہسے WACCمتوقع شرح واپسی ینے میں استعماك کرتی ہیں اگر کی موزونیت کااتئیزہکوامکانی سرمایہ کاری WACCکمپنیاںاکثر ۔8

 کو تو

 

 قابل غور ہوگا  بصورت ویگرپراج کب

 

  ہے۔سکتامستروکیااتپراج کب

  ہے۔سکتاکوکمپنی کے سرمایہ کی لاگت اور صنعت کے نشانے کا تقابل کرنے میں بھی استعماك کیا اتWACC۔9

سی ب   13.8
ح

 

ت

   Calculation of Weighted Average Cost of Capital سرمایہ کی لاگت کے اوزانی اوسط کی 

سی ب  اوزانی اوسط کےطریقہ  سرمایہ 
ح

 

ت

سی ب  کاری کے بعد عال طورپراوسط سرمایہ کی لاگت کی 
ح

 

ت

پر کی اتتی کےہرجُزکی لاگت کی 

سی ب  میں ورجہ ذیل اقدامات  (Overall Cost of Capital)ہے۔اسکو
ح

 

ت

پائے اتے  بھی کہتے ہیں۔سرمایہ کی لاگت کی اوزانی اوسط کی 

 ہیں۔

سی ب  سرمایہ کے ہر مخصوص ذریعہ کی ۔3
ح

 

ت

 (Calculation of the Cost of each Source of Capital):لاگت کی 

جیسا کہ ہم نے پچھلی اکائیوں میں عین  کیااتتاہے۔کاسرمایہ،ترجیحی سرمایہ اورقرض کی لاگت وغیرہ  اس اقدال کےتحت مساواتی 

سی ب  ماقبل ٹیکس کریں توبہتر ہوتا ہے۔سرمایہ 
ح

 

ت

سی ب  میں حصصپڑھا۔سرمایہ کےمختلف ذرایعوں کی 
ح

 

ت

کی نفع کی شرح واروں  کی لاگت کی 

 ہایت  اہم ہوتی ہے ۔حصص وار اُسی وقت ڈوڈیڈینڈز کے حق وار ہوے  ہیں جبکہ ٹیکس منہا کرکے اوا نہ کرویا اتئے۔

 :(Ascertainment of weights to specific Costs)مخصوص فنڈز کی لاگتوں کیلئے اوزام کا عین  ۔2

کمپنی کےسرمایہ کی ساخت کےمجموعہ کاہر ایک سرمایہ کےذریعہ کا تقابل کرکےتناسب معلول کیااتسکتاہے۔ایساورج اس سلسلے میں  

 ذیل طریقوں کےتحت کیااتتا ہے۔

.a حاشیائی اوزام کاطریقہ(Marginal Weights Method) 

.b تاریخی اوزام کاطریقہ(Historical Weights Methods) 

    (Learning Outcomes) اکتسابی نتائج 13.9

 اورواتی حصص،ترجیحی سرمایہ پرمشتمل ہوتا ہےمساہر کمپنی کی سرمایہ کی ساخت مختلف ہوتی ہے۔عال طورپرکسی کمپنی کا سرمایہ  
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رزبعض کمپنیوں کا 
چ

ن

 

ہے۔اوزانی اوسط سرمایہ کےہرذریعہ کی لاگت مختلف ہوتی یابینک سے لیاگیاقرض بھی ہوسکتا ہے۔ مساواتی،ترجیحی اورڈب

سی ب  سر
ح

 

ت

مایہ کے ذریعہ کی نوعیت کی بنیاو پرعمل میں نہیں آتی بلکہ مجموعی طور پر کمپنی کے  ر کے طریقہ میں ہر مالیہ کے ذریعہ کی لاگت کی 

سی ب  کیااتتا ہے۔اسکو سرمایہ کی لاگت کا اوزانی اوسط
ح

 

ت

۔یہ کہتے ہیں(Weighted Average of Cost of Capital)سرمایہ کا اوسط 

رز،بنک لوم( ر سرمایہ کے ہر عنصر IMAایک مالیاتی پیمانہ ہے۔
چ

ن

 

نے اسکی تعریف وڈں کی ہے"کمپنی کے مالیہ کی اوسط لاگت)مساواتی،ڈب

وزم اکثر بازار کی قدرشماری،رواں یا موجووہ نفع مندی اور مابعد ٹیکس کی کی نسبت کے مطابق وزم کیااتتا ہے)یعنی اوزام ویے اتے  ہیں(

اورسرمایہ لاگت کےاوزانی اوسط کےطریقہ میں انفراوی سرمایہ کی لاگت کےساتھ ساتھ کمپنی کی مجموعی کارکروگی و پر کیا اتتا ہے۔"بنیا

 یہ کمپنی کی کارکروگی کومعلول کرنے کےساتھ ساتھ منصوبہ بندی میں بھی کارآمدہوتی ہے۔ظاہرہوتی ہے۔

   (Keywords) کلیدی الفاظ 13.10

ر مساواتی سرمایہ،ترجیحی سرمایہ،ڈمیں  سرمایہفرل کے  (Capital Structure):ساخت۔سرمایہ کی 3
چ

ن

 

  لوم  کےتناسب کوسرمایہز،بنکب

 کی ساخت کہتے ہیں۔ 

 کہتے ہیں۔(Book Value)کوکتابی قیمت قیمت ورج شدہ میں شیٹ بیلنس اورواجبات کی اثاثوں (Book Value):کتابی قیمت ۔2

 مالیاتی بازار میں کمپنی کے اثاثوں کی قیمت فروخت کوکتابی قیمت کہتے ہیں۔  (Market Value):بازاری قیمت۔1

           کواوزام کمپنی کے  ر سرمایہ سے مالیہ کے ذریعہ کی ر س سے تقسیم کرنے کے بعد حاصل ہونے والی قیمت   (Weights):اوزام ۔4

  (Weights)کہتے ہیں۔ 

    (Model Examination Questions)نمونہ امتحانی سوالات  13.11

 خالی جگہوں کو پر کیجئے۔

i۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ ہےنی اوسط کومحسوب کرنےکاضاطہ اوزا۔ 

ii۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔روپے ہوگی۔مساوی حصص ہوتومساوی حصص کی قدر%25روپے ہیں۔1,00,000ایک فرل کا  ر سرمایہ۔ 

iii۔ WACCہے۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔کاپھیلاؤن 

ivمدتی مایہ کی مثاك ہے۔ طویل۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ 

v۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔کہتے ہیں۔ ر س کو حصص واروں میں تقسیم کروہ ر س کوکمپنی کےنفع کی۔ 

 

 سوالات مختصر جوابات کےحامل
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 سرمایہ کی لاگت کے اوزانی اوسط کی تعریف کیجئے۔۔3

 حصص کی کتابی قیمت کیا ہے؟۔2

 حصص کی بازاری قیمت سے کیا مراو ہے؟۔1

 کہتے ہیں؟ڈوڈڈڈ  کسے ۔4

 سرمایہ کی ساخت کاکیا مطلب ہے؟۔5

 سوالات  طویل جوابات کےحامل

 بیام کیجئے۔سرمایہ کی لاگت کےاوزانی اوسط کےخدوخاك ۔3

 سرمایہ کی لاگت کےاوزانی اوسط کےفائدےاورنقصانات بیام کیجئے۔۔2

 سرمایہ کی لاگت کےاوزانی اوسط کےاجزا کی وضاحت کیجئے۔۔1

 محسوب کیجئے۔(WACC)۔ورجہ ذیل معلومات سےسرمایہ کی لاگت کااوزانی اوسط 4

Cost ر سرمایہ کا تناسب فیصد میں  Amount سرمایہ کے ذرائع 

32 

35 

8 

6 

41 

21 

21 

21 

4,00,000 

2,00,000 

2,00,000 

2,00,000 

 (Equity Share)مساواتی سرمایہ

 (Preference Share)ترجیحی حصص

رز
چ

ن

 

 (Debetures)ڈب

 (Retained Earnings)روکی گئی آمدنی

 محسوب کیجئے۔WACCذیل کےتفصیلات کی مدو سے۔6

 مالیہ کے ذرائع ر س روپے لاگت

20 

15 

20 

12 

300,000 

3,00,000 

5,00,000 

9,00,000 

 مساواتی سرمایہ

 ترجیحی سرمایہ

 روکی گئی آمدنی

رز
چ

ن

 

 ڈب

 2,20,00,000  
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 سرمایہ کی ساخت ۔14اکائی 

(Capital Structure) 

 اکائی کے اجزا

  Introduction             تمہید   14.0

  Objectives                 مقاصد  14.1

  Concept, Meaning and Definition of Capital Structure          وتعریفتصور سرمایہ کی ساخت کے معنی ،  14.2

  Capitalization, Capital Structure Financial Structure     ساخت اورمالیاتی ساخت کی بندی،سرمایہ سرمایہ 14.3

 Need and Importance of Capital Structure      سرمایہ کی ساخت کی ضرورت اوراہمیت 14.4

 Planning of Capital Structure                 سرمایہ کی ساخت کی منصوبہ بندی 14.5

 Learning Outcomes           اکتسابی نتائج  14.6

    Keywords              کلیدی الفاظ 14.7

  Model Examination Questions               نمونہ امتحانی سوالات 14.8

  (Introduction) تمہید  14.0

 اختیار کی جاتی ہے۔ ۔اس مقصد کے تحت تجارتی حکمت عملیمنافع کمانا ہوتا ہےتجارت کا اہم مقصد جانتے ہیں  ہم! عزیز طلباء 

پھر بنک کاروبار میں ضرورت کے اعتبار سے سرمایہ مشغوك کرتے ہیں۔تاجرین ذاتی سرمایہ کو پہلے استعماك کرتے ہیں۔ضرورت پر رشتہ دار 

احاطہ کو ملحوظ رکھتے ہوئے منصوبہ کے مطابق   سے بل  زین  کےکہ مکام کی تعمیر وغیرہ سے ضروری قرض حاصل کرتے ہیں۔ہم دیکھتے ہیں

پہلے استعماك اپنے ذاتی سرمایہ کو میں قائم کیا جاتا ہے۔تعمیرات بھی تعمیراتی منصوبہ بنایا جاتا ہے۔ اس کے ساتھ اس پر عائد مصارف کا اندازہ 

 مالیاتی 

س

ک

کرتے ہیں۔ کوشش کی جاتی ہے کہ بغیر  سود کے رشتہ دار ،دوست واحباب سے قلیل مدتی قرض حاصل کرتے ہیں اور آخر کار بن

 اداروں سے قرض حاصل کیا جاتا ہے جس پر سود ادا کیا جاتا ہے۔سرمایہ کی قلت سے تعمیراتی کال مفلوج ہوجاتا ہے۔ام مشکلات سے بچنے کے

جاری رہتا ہے۔اسی طرح تاجرین ،صنعتکار تجارت لئے درکار سرمایہ کی فراہمی کو یقینی بنایا جاتا ہے۔وقت پر سرمایہ کے فراہمی سے تعمیراتی کال 

ضروری سرمایہ کو حصص  کےلیےنے کی کوشش کی جاتی ہے۔صنعتوں کے اعتبارسے ضروری سرمایہ کا اندازہ قائم کرتے ہوئے انہیں فراہم کر

رس کے ذریعہ فراہم کیاجاتا ہے۔ضرورت پر بنک سے طویل مدتی قرض بھی حاصل کیا جاتا ہے۔مجموعی طور پر تمال سرمایہ کو کاروباراور
چ

س

ک

 ڈب
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کے متعلق معلومات حاصل کریں (Capital Structure)میں استعماك کیا جاتا ہے۔اس طرح اس اکائی میں سرمایہ کی ساخت 

 گے۔

  (Objectives) مقاصد 14.1

 :اس اکائی کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہوجائیں گے کہ 

  ۔کے معنی ومفہول کو بیام کرسکیں سرمایہ کی ساخت 

  ۔ساخت کے اجزاء کی وضاحت کرسکیں سرمایہ کی 

 ۔ثر انداز عوامل کو بیام کرسکیں سرمایہ کی ساخت پرا 

  ۔اہمیت و افادیت کو بیام کرسکیں سرمایہ کی ساخت کی 

 سرمایہ کی ساخت کے معنی ،تصور وتعریف   14.2

 ( Meaning, Concept and Definition of Capital Structure)  

ہے۔کاروبار میں سرمایہ کوخوم کا رتبہ حاصل ہے۔ سرمایہ کے   رت کے اعتبار سے سرمایہ مشغوك کرتیضرو اپنی فرل  ہرچھوٹی وبڑی 

 وصوصیت  کے اعتبار سے سرمایہ مشغوك کیا جاتا ہے۔چھوے  یماننے کی صنعتوں میں قلیل بغیر کاروبار مفلوج ہوجاتا ہے۔کاروبار کی نوعیت

 ،ملبوسات،کاغذ ،کمپیوٹر،ادویات جیسے بھاری یماننے کی صنعتوں کے لئے بھاری سرمایہ کی 

ٹ
س

مقدار میں سرمایہ کی ضرورت ہوتی ہے جبکہ سم

رس جاری ئے  جاتے ہیں۔اتنے بھاری سرمایہ کو ایک فرل یا دو افرضرورت ہوتی ہے۔
چ

س

ک

جن کی مدد   اد فراہم نہیں کرکتے  اس لئے حصص وڈب

سے ضروری قرض بھی حاصل کیا جاتا  جیسےاداروںسے مقررہ مدت میں بھاری سرمایہ حاصل ہوتا ہے۔اس کے باوجود مختلف بنک،صنعتی بنک 

 ضرورت ہوتی ہے۔صنعت کے قیال فروغ و توسیع کے دورام بھاری سرمایہ کی ہے۔مجموعی طورپر

صنعت کی نوعیت ،پیداواری مراحل ،صنعتی پالیسی ،پیداواری ٹکنالوجی،پیدا شدنی ماك کی نوعیت وغیرہ کے اعتبارسے سرمایہ کی  

حساس صنعتوں  کی صنعت، سافٹ ویر کی تیاری جیسی ضرورت ہوتی ہے۔عصری آلات کی تیاری ،جوہری ہتھیار سازی کی صنعتیں ،ہوائی جہاز

سرمایہ  کی ضرورت ہوتی ہے۔صنعتی انتظامیہ لازمی طور پر ے  یماننے کی صنعتوں کے لئے   ہوتی ہے۔چھو ت ی سرمایہ کی ضرورمیں بھار

جاتا درکارسرمایہ کو فراہم کرنے کا ذمہ دار ہوتا ہے۔سرمایہ کی فراہمی کے دورام اس پر عائد مصارف یا سود یا اخراجات کو بھی مد نظر رکھا 

 بھی مالیاتی ہوتی ہے۔مصارف میں تخفیف حاصلقرض حاصل کرنے پر صنعتوں کو مالی فوائد کے ساتھ لاگتوں میں کفایت  پاکہے۔سود سے 

ہے۔ہر فرل اپنی ضرورت کے حساب سے سرمایہ مشغوك کرتا ہے۔سرمایہ کی ساخت کی تفہیم کے لئے ذیل کے تعریفات کا  پالیسی کا حصہ ہوتی

 مطالعہ کیجئے۔
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رس کی موزوں تناسب میں تقسیم کرنا سرمایہ کی ساخت کمپنی ضروری ٭
چ

س

ک

سرمایہ حاصل کرنے کے لئے مساوی حصص،ترجیحی حصص ،ڈب

 کہلاتا ہے۔

رس وقلیل مدتی قرضوں کے درمیام موزوں تناسب میں تقسیم  ٭
چ

س

ک

 سرمایہ کی ساخت کہتے ہیں ۔کوحصص ،ڈب

رس کے درمیام مخصوص  کمپنی کودرکار٭
چ

س

ک

 ہے۔اورکمپنی کےاثاثوں وکاروبار سےمتعلق آمیزش  سرمایہ حاصل کرنے کے حصص وڈب

 Capital Structure refers to the specific mix of Debt and Equity used to finance and 

company assets and operation. 

 برگ کے مطابق کمپنی 

س

ٹ

س

 سرمایہ بندی کی ترتیب سرمایہ کی ساخت ہے۔ گری

 According to Gerestenberg “Capital structure as the makeup of firm’s Capitalization”. 

 سرمایہ کی ساخت کمپنی کے لئے درکار سرمایہ حاصل کرنے کے طویل مدتی ذرائع اور ام کےدرمیام تعلق کی وضاحت کرتا ہے۔ 

 Capital structure refers to the relationship between the various long term form of 

financing such as Debentures, Preference Shares and Equity Shares. 

 Debtکہتے ہیں۔یہ Capital Structureاورحصص کے درمیام تناسب کوDebtکے سرمایہ کے حصوك کے لئے  کمپنی 

Equity ہے۔کی نسبت کو ظاہر کرتا 

 Capital Structure refers to amount of Debt and or Equity employed by the firm to fund 

operation. 

 کے درمیام کے تعلق کوظاہر کرتا ہے۔Owned fundذاتی سرمایہکمپنی کے لئے حاصل قرض اور Capital Structure٭

 کہلاتا ہے۔٭کمپنی کے طویل مدتی سرمایہ کا مجموعہ سرمایہ کی ساخت 

 کو سرمایہ کی ساخت کہتے ہیں۔(Debt Equity Mix)٭کمپنی کے سرمایہ کے

 سرمایہ بندی،سرمایہ کی ساخت اورمالیاتی ساخت 14.3

     (Capitalization, Capital Structure Financial Structure)  

لائزیشن ، 

ٹ

چی
پ یس
ک

معمولی سا  حات ہیں جن کے مفہول میںاور فینانشیل اسٹرکچر اصطلا (Capital Structure)سرمایہ کی ساخت

 فرق پایا جاتا ہے۔

Capitalisationکے جاری کردہ تمال تمسکات 
چ

س

کل رقم کو ظاہر کرتا ہے۔یہ کمپنی کے مالیاتی منصوبہ بندی  کی(Securities): یہ کمن

(Financial Planning) ریمقداکے(Quantitative)تصور کوظاہر کرتا ہے۔ 
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 (Capital Structure):سرمایہ کی ساخت

کوظاہر کرتا ہے۔ یہ (Kinds of Securities)کمپنی مطلوبہ سرمایہ کو حاصل کرنے کے لئے جاری کردہ سکوریٹیز کے اقسال 

کےجامع  (Capital Structure)ماہرین اقتصادی کرتاہے۔بعض تصورکوپیش(Qualitative)معیاریکے کےسرمایہ کمپنی

(Broad) تمسکات، انداز میں پیش کرتے ہوئے اس میں طویل مدتی مالیاتی ذرائع کے ساتھ ساتھ قلیل مدتی قرض کو بھی شامل کرتے ہیں۔

رس کےذریعہ سرمایہ حاصل کرتے ہیں۔ام کے درمیام 
چ

س

ک

سرمایہ حاصل موزوں تناسب میں مطلوبہ  مساوی حصص،ترجیحی حصص اور ڈب

 کرتا ہے۔کی ساخت کوظاہرکرتے ہیں جوسرمایہ 

 (Financial Structure):ساخت مالیاتی

 Financial)ساخت مالیاتیکی جانب تمال رقومات کےمجموعہ کو(Liabilities)بیلنس شیٹ کےذمہ داریوں  کمپنی کی 

Structure) کہتے ہیں۔ 

 Memmers and Grune waldکہتے ہیں۔اس میں  مالیاتی ذرائع کو فینانشیل ساخت کے مطابق کسی فرل کے اختیار کردہ تمال

رس اور قلیل مدتی
چ

س

ک

 طویل مدتی اور قلیل مدتی ذرائع بھی شامل ہیں۔یہ کمپنی کا اہم مالیاتی حصہ ہوتا ہے۔طویل مدتی قرض کے ذرائع حصص،ڈب

 قرضوں کے درمیام مخصوص تناسب میں تقسیم کیاجاتا ہے۔

 (Objectives of Capital Structure):سرمایہ کی ساخت کے مقاصد

موزوں طویل مدتی ذرائع کو اختیار کرتی ہے تاکہ فرل کے مقاصد کی تکمیل  میں  ںیعو سرمایہ کوحاصل کرنے کے مختلف ذراکمپنی 

 ذیل میں سرمایہ کی ساخت کے چند اہم مقاصد دئے گئے ہیں۔ہوسکے۔ 

 پر سرمایہ کاری کرنا۔(Optimum)کمپنی کو ضرورت کے مطابق انسب سطح۔1

 سرمایہ کی فراہمی کو کفایتی انداز میں یقینی بنانا۔ کمپنی کے لئے مطلوبہ۔2

 کمپنی کو مطلوبہ سرمایہ کے فراہمی کے ایسے ذرائع کواختیار کرنا جس سے فرل کی ساکھ اور کاروبار کوفروغ حاصل ہو۔۔3

 سرمایہ کے طویل مدتی ذرائع میں موزوں تناسب میں تقسیم کرنا۔سرمایہ کی ساخت میں ۔4

 ر اور فرل کی دولت میں اضافہ کرنا۔حصص داروں کی قد۔5

 میں کمی کرنا۔(Cost of Capital)حصص داروں کی قدر میں اضافہ کے ساتھ۔6

 (Need and Importance of Capital Structure) سرمایہ کی ساخت کی ضرورت اوراہمیت 14.4

منافع کے ساتھ حصص داروں کی قدر میں اضافہ کرنا   زیادہمل ہوتی ہے۔ہر کمپنی سرمایہ کی ساخت کمپنی کے لئے کافی اہمیت کا حا 

رس مطلوبہ سرمایہ 
چ

س

ک

رس کو جاری کرتی ہے۔حصص وڈب
چ

س

ک

چاہتی ہے۔اس مقصد کے تحت مطلوبہ سرمایہ کو حاصل کرنے کے لئے حصص وڈب

رس پر سود
چ

س

ک

سے  ٹیکس کے فوائدجاتا ہے۔اس طرح ف ف حصص پر افا ک کرنے پر اکیادا(Interest)حاصل کرنے کے اہم ذرائع ہیں ۔ڈب
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رس کے درمیام اس طرح  زیادہمحرول ہوتے ہیں ۔فرل کو 
چ

س

ک

کی جاتی ہے جس سے فرل کو  تخصیصمنافع حاصل کرنے کے لئے حصص اور ڈب

رس،حصص اور لوم وغیرہ کے درمیا
چ

س

ک

جاتا ہے ۔منصوبہ کے تحت تقسیم کے  م موزوں تناسب یا یصد  میں تقسیم کیافوائد حاصل ہوں۔ڈب

سبب فرل کوسرمایہ کاری کےفوائد حاصل ہوتے ہیں۔حصص داروں کی قدر میں اضافہ کے ساتھ ساتھ فرل کی دولت میں بھی اضافہ ہوتا 

فنڈس کا  ہے۔ یعنی دستیاب کاموجبفرل کو دستیاب فنڈس کا موثر انداز میں استعماك (Capital Structure)سرمایہ کی ساختموثرہے۔ 

سرمایہ کی ساخت کوظاہر کرتا ہے جس کے سبب حصص داروں کی قدر میں اضافہ کے ساتھ  مثالیموزوں وبہتر اور اچھے انداز میں استعماك 

 ساتھ فرل کی دولت میں بھی اضافہ ہوتا ہے۔

 ذیل میں سرمایہ کی ساخت کی ضرورت اوراہمیت کوبیام کیاگیا ہے۔ 

 بہ سرمایہ کے تعین میں سرمایہ کی ساخت اہم کردار ادا کرتی ہے۔فرل کی ضرورت کے اعتبار سے سرمایہ کامطلوفرل کے  : تعین۔سرمایہ کا 1

 یاکاروبار کےاعتبار سے سرمایہ کاتعین کرتے ہوئے اس کے حصوك کویقینی بنانے کی کوشش کی جاتی ہے۔تعین کرنا ضروری ہوتا ہے۔ 

ٹ

 پراجککٹ

رس طویل فرل کو مطلوبہ سرمایہ حاصل کرنے کے لئے  اور قرض میں تقسیم: حصص۔2
چ

س

ک

طویل مدتی ذرائع کو اختیار کیا جاتا ہے۔ حصص اور ڈب

میں تقسیم کیا جاتا ہے جس   اس طرح نسبت  اہم ذرائع ہیں۔مکمل سرمایہ حاصل کرنے کے لئے ام کے درمیاممدتی سرمایہ حاصل کرنے کے

ضافہ ہوسکے۔سرمایہ کے ساخت کے مطالعہ کی مدد سے سرمایہ کی تقسیم اور اس کو موزوں کے ذریعہ حصص کی قدر اورفرل کی دولت میں ا

 بنانے میں مدد ملتی ہے۔

رس کے درمیام موزوں تقسیم کے سبب فرل کوٹیکس کے فوائد کے  ٹیکس کے فوائد: ۔3
چ

س

ک

مطلوبہ  سرمایہ کوحاصل کرنے کے لئے حصص اور ڈب

 ۔ ہیںمرکزی کردار ادا کرتےکی ترتیب میں ٹیکس کےفوائدسرمایہ کی ساخت ساتھ ساتھ منافع میں اضافہ ہوتا ہے۔

حصص داروں کی قدر میں اضافہ کرنے میں سرمایہ کی ساخت اہم کردار ادا کرتی ہے۔ حصص   حصص کی قدر اور فرل کی دولت میں اضافہ:۔4

رس کے درمیام اس طرح نسبت مقرر کی جاتی ہے   جس سے حصص داروں کی قد
چ

س

ک

ر میں اضافہ ہوسکے۔ جس سے سرمایہ کی ساخت کے اور ڈب

 مقاصد میں تکمیل ہوتی ہے۔

 کی توسیع کے لئے درکار فنڈس کا تعین اور اس کوحاصل کرنے کو یقینی بنانے کے لئے سرمایہ کی ساخت کا استعماك کیا جاتافرل فرل کی توسیع: ۔5

 ہے۔ 

 (Features of Capital Structure):صوصصیات سرمایہ کی ساخت کی

 چند اہم صوصصیات کوذیل میں بتلایا گیا ہے۔ سرمایہ کی ساخت کی 

 طویل مدتی مالیہ حاصل کرنے سے تعلق رکھتا ہے۔ کے لئےسرمایہ کی ساخت کاتعلق فرل ۔1

رس اور ام کے درمیام تعلق کو ظاہر کرتا ہے۔۔2
چ

س

ک

 مطلوبہ سرمایہ حاصل کرنے کے لئے حصص وڈب

رس کے درمیام موزوں تقسیم سے حصص داروں کی قدر اور فرل کی دولت جڑی ہوتی ہے۔سرمایہ کی ساخت میں ۔3
چ

س

ک

 حصص وڈب

 کا نتیجہ ہوتی ہے۔ مالیاتی حکمت عملی کی ساخت فرل کیسرمایہ ۔4
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 (Advantages of Capital Structure):سرمایہ کی ساخت کے فوائد

 ہے۔سرمایہ کی ساخت کے چند اہم فوائد کوذیل میں بتلایا گیا  

 ۔سرمایہ کی ساخت کی بدولت طویل مدتی ذرائع کے انتخاب میں مدد ملتی ہے۔1

  کرنے میں طویل مدتی مالیاتی ذرائع کے درمیام موزوں نسبت مقرر کرنے میں مدد ملتی ہے۔صلحا مطلوبہ سرمایہ کو۔2

 اضافہ کرنے میں مدد ملتی ہے۔ موزوں وانسب سرمایہ کی ساخت کے بدولت حصص داروں کی قدر کے ساتھ فرل کی دولت میں۔3

 ساکھ میں اضافہ ہوتا ہے۔ داروں کی قدر میں اضافہ سے فرل کیحصص ۔4

 ۔موزوں سطح پر سرمایہ کے استعماك کے ٹیکس کے فوائد حاصل ہوتے ہیں۔5

 ۔نئے کارندازوں کو سرمایہ کے متعلق فیصلہ لینے میں مدد ملتی ہے۔6

 تاجرین کو طویل مدتی فوائد حاصل ہوتے ہیں۔چھوے   یماننے کے صنعتکاروں یا ۔7

 قرض کی حد مقرر ہونے اور بروقت ادا کرنے پر فرل پر قرض کا بوجھ عائد نہیں ہوتا۔۔8

 کمپنی کے منافع کو دوبارہ سرمایہ کاری میں استعماك کرنے میں مدد ملتی ہے۔۔9

 ۔فرل کوحاصل سرمایہ کا موزوں وبہتر استعماك کرنے میں مدد ملتی ہے۔11

  (Demerits of Capital Structure):خامیاں سرمایہ کی ساخت کی 

 چند اہم خامیوں کوذیل میں بتلایا گیا ہے۔ سرمایہ کی ساخت کی

 ۔سرمایہ کی ساخت پر مقامی ،قومی ،بین الاقوامی مختلف عوامل اثر انداز ہوتے ہیں جن کا اندازہ قائم کرنا کافی مشکل ہے۔1

 ۔ہوتا نہیںممکن  استعماك بروقت  ۔ جس کاانحصار حسابی انداز میں محسوب کیاجاتا ہے۔سرمایہ کی ساخت کا 2

 درجہ بندی  ممکن نہیں ۔کامیاب صنعت کے لئے انسب سطح پرسرمایہ کی تقسیم اور ام کی ۔3

 (Planning of Capital Structure) سرمایہ کی ساخت کی منصوبہ بندی 14.5

رس اور دیگر فرل یا کمپنی مطلوبہ سرمایہ  
چ

س

ک

و ں کا انتخاب کرتی ہے۔حصص ،ڈب
ع

 

ئ
کوحاصل کرنے کے لئے طویل مدتی مالیاتی ذرا

و ں میں سے کسی ایک ذریعہ کا انتخاب موزوں 
ع

 

ئ
تمسکات کے ذریعہ طویل مدتی مالیہ حاصل کرتے ہیں ۔مالیہ حاصل کرنے کے ام مختلف ذرا

 ہے۔سرمایہ کاری کا اہم مقصد ساتھ اس پر عائد مصارف کو بھی پیش نظر رکھا جاتانہیں ہوتا بلکہ سرمایہ کے حصوك کے ذریعہ کے انتخاب کے 

ر،بنک لوم اور 
چ

س

ک

حصص داروں کی قدر اور صنعت کی دولت میں اضافہ کرنا ہے۔ اسی مقصد کے تحت مطلوبہ سرمایہ حاصل کرنے کے لئے ڈب

 فع ،حصص کی قدر اور صنعت کی  فع  کی رح سے فرل کے منادیگر تمسکات کے درمیام موزوں تناسب میں اس طرح تقسیم کیا جاتا ہے جس

میں اضافہ ہوسکے۔صنعت کو مطلوبہ سرمایہ کوحاصل کرنے میں تمسکات کے درمیام تقسیم کافی اہم مرحلہ ہوتا ہے۔اس پر درست فیصلہ سے  

یعنی ثر ہوتی ہے۔داروں کی قدر بھی متاتھ حصص کے سا فرل فرل کے مقاصد کی تکمیل ہوتی ہے۔تمسکات کے انتخاب میں معمولی غلطی 
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کتنے یصد  رقم حصص کے ذریعہ ہے۔ہوتاکرنا ضروری  حاصل ت پر امینانم صنعت کودرکار مالیہ کو حاصل کرنے کے دورام حسب ذیل سوالا

 حاصل کیا جائے۔

رس ،یا بنک لوم سے قرض حاصل کیا جاتا ہے۔  ٭کتنے
چ

س

ک

 یصد  ڈب

 جائے ۔ حاصل کیطورپرکےقلیل مدتی قرض یصد  رقم  ٭کتنے

 کےطورپررکھی جائے۔(Retaining Earnings)یصد  رقم ٭کتنے

رس ،بنک لوم ،قلیل مدتی قرض کا مجموعہ فرل کے سرمایہ کی ساخت 
چ

س

ک

۔ اس  کاحصہ ہوتا ہے(Capital Structure)حصص ،ڈب

رس کے درمیام تناسب یا یصد  کے تعین لئے ام کا تعین کرنا ضروری ہوتا ہے۔
چ

س

ک

رس جاری حصص وڈب
چ

س

ک

کے بعد عوال کے لئے حصص یاڈب

 ئے  جاتے ہیں ۔

 کمپنی کے سرمایہ کی ساخت میں حسب ذیل تمسکات پائے جاتے ہیں ۔ 

رس ۔3  حصص ترجیحی۔2 مساوی حصص۔1
چ

س

ک

  ۔روکی ہوئی آمدنی 4   ڈب

 :(Optimum Capital Structure)سرمایہ کی ساخت کی انسب سطح

رس جاری کرتے ہیں ۔ضرورت سے زیادہ یا ضرورت لئےکمپنی اپنی ضرورت کے مطابق سرمایہ حاصل کرنے کے  
چ

س

ک

حصص یا ڈب

رس طویل مدتی سرمایہ حاصل کرنے کے اہم ذرائع ہیں ۔حصص مرتب  یہ سے کاروبار پر منفی اثراتسے   سرما
چ

س

ک

ہوتے ہیں ۔حصص اور ڈب

رس کے درمیام ایسی 
چ

س

ک

میں کمی واقع ہوتی (Cost of Capital)حصص داروں کی قدر میں اضافہ کے ساتھ فرل کے نسبت جس سے اور ڈب

 ہر حصصسرمایہ کی ساخت دراصل کہتے ہیں ۔(Optimum Capital Structure)اس سطح کو سرمایہ کی ساخت کی انسب سطح ہے

(Shares) اور قرض(Debt) کا مجموعہ ہوتا ہے۔مطلوبہ سرمایہ کوف ف حصص یاف ف (قرضDebtلےکر) حاصل نہیں کیا جاتا بلکہ

 Cost)جاتی ہے جس سے حصص داروں کی قدر میں اضافہ ہو۔یہ اسی وقت ممکن ہوتا ہے جبکہ    ام دونوں کے درمیام ایسی نسبت طے کی 

of Capital)۔پر کنٹروك کیا جائےCost of Capital فرل کےمیں کمی سےPresent Value of futureمیں اضافہ ہوتا ہے۔ 

رس پر سودادا کیا جاتا ہے۔ قرض ض یاقر
چ

س

ک

کو سود حاصل ہوتا ہے اور کمپنی کے اختتال یا تحلیل کی صورت میں پہلے (Debt holders)رداڈب

کے فوائد حاصل ہوتے ہیں (Tax)كفرل کومحصوسےجوکھم نہیں پایاجاتا ۔سود کی ادائیگی  کوئیہے اس لئے  ادا کی جاتیانہیں رقم 

د حد تک لیا جائے ضرورت سے زائد قرض کی صورت میں سود کے اخراجات بڑھ جاتے ہیں جس کے سبب فرل کو ایک محدو(Debt)قرض۔

 میں جوکھم کے امکانات میں اضافہ ہوتا ہے۔

 : (Optimal Capital Structure)سرمایہ کی ساخت کی انسب سطح

رس طویل مدتی سرمایہ حاصل کرنے کے اہم  
چ

س

ک

ذرائع ہیں جن کے درمیام موزوں تناسب میں آپ نے مطالعہ کیا کہ حصص وڈب

سرمایہ کی ساخت فرل کےیاصنعت کے(Debt)حصص اورقرضسرمایہ حاصل کرنے سے حصص اورفرل کی قدر میں اضافہ ہوتا ہے۔

(Capital Structure) کے اہم حصے ہیں۔سرمایہ کی ساخت حصص اور فرل کی قدر کو متاثر کرتی ہے۔سرمایہ کی ساخت میں حصص
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(Share)اورقرض(Debt) ہوتی ہو اس سطح کو ترین بیشسطح جہاں پرحصص اورفرل کی قدرکی ایسی(Optimal Capital 

Structure)سرمایہ کی ساخت کی انسب سطح کہتے ہیں۔ 

 “The Capital Structure or Combination of Debt and Equity that leads to the maximum 

of the firm” 

واقع ہوتی ہے اور  میں کمی (Cost of Capital)سرمایہ کی ساخت میں حصص اور قرض کی ایک ایسی سطح ہوتی ہے جہاں پر فرل کی  

 حصص اور فرل کی قدر بیش ترین ہوتی ہے۔یہ انتہا ئی اہم سطح ہوتی ہےجو فرل کوتوازم برقرار رکھنے میں اہم کردار اداکرتی ہے۔

 ار رکھنے کے لئے حسب ذیل نکات کو پیش نظر رکھا جائے۔سرمایہ کی انسب سطح کوبرقر 

      جاتا ہے۔ پنایاکو ا(Capital Structure)پر سرمایہ کی ساخت (Optimum)ایک صحت مند صنعت کے لئے انسب سطح 

کے خطوط (Equity)اور حصص (Debt)سے قریب ہوتی ہے۔اس سطح پر قرض"I"ہوتا ہے۔اس کی قدرDebt-Equity Ratioیہ 

 کرتے ہیں۔ایک دوسرے کو قطع 

 (Optimum Capital Structure)کے تعین کے دورام حسب ذیل نکات کو پیش نظر رکھا جاتا ہے۔ 

 لاگت سے زیادہ ہو قائم ح فنڈ کیپر حاصل منافع کی ر ی ۔سرمایہ کار1

(Return on Investment is higher than the fixed Cost of funds): 

رس یا 
چ

س

ک

مستقل رح سے کو(Preference Shares)قرض پر مستقل رح سے سود کے ساتھ ساتھ ترجیحی حصص داروں ڈب

ہونے پر ام ہی  زیادہ مقالے  حاصل منافع کی رح ڈیوڈنڈ ادا کیا جاتا ہے۔ام پر ادائیگی کو مستقل لاگت کہتے ہیں ۔اس لئے ام مصارف کے

و ں سے سرمایہ حاصل کرنا بہتر ہوتا ہے۔ایسی صورت میں مساوی حصص داروں کی قدر اور فرل کی دولت میں اضافہ ہوتا ہے۔
ع

 

ئ
 ذرا

رس  (Financial Changes)سود ،ڈیوڈنڈ جیسے فرل کے مستقل مالی اخراجات  
چ

س

ک

کےمقالے  میں منافع یاآمدنی زائد ہونے پرڈب

 Market)اورفرل کی بازاری قیمت (Earning Per Share)کے ذریعہ مطلوبہ سرمایہ حاصل کرنے سے ترجیحی حصص یا قرض،

Value)میں اضافہ ہوتا ہے۔ 

  (Features of Optimum Capital Structure):سرمایہ کی انسب سطح کی صوصصیات

چند اہم صوصصیات کو  ہے۔مثالی سرمایہ کی انسب سطح کی سرمایہ کی انسب سطح فرل کو کامیابی سے ہمکنار کرنے میں اہم روك ادا کرتی 

 ذیل میں بتلایا گیا ہے۔

 میں اضافہ کرتی ہے۔ حصص داروں کی قدر اور فرل کی دولتمیں کمی اور فرل کے (Cost of Capital)۔فرل کی 1

 ۔ہے  کرکتانی کے ساتھ ام  میں تبدیلیہوتی ہے۔ انتظامیہ آسا(Flexible)۔سرمایہ کی ساخت   کافی لچکدار 2

 سرمایہ کی ساخت کی انسب سطح فرل کو بیش ترین منافع فراہم کرتی ہے۔ ۔3

 سرمایہ کی ساخت قابل کنٹروك ہوتی ہے۔ ۔4
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  کی حد مقرر کرتی(Debt)کے بوجھ کو کنٹروك میں رکھتی ہے یعنی فرل کی صلاحیت  کے اعتبار سے قرض(Debt)انسب سطح فرل پر قرض۔5

 فرل دیوالیہ سے محفوظ رہتی ہے۔وجہ سے  ہے جس کی      

 کی انسب سطح جوکھم سے خالی ہوتی ہے۔اس لئے اس کو محفوظ سطح تصور کرتے ہیں ۔(Capital Structure)۔6

 کفایتی ہوتی ہے۔ ۔سرمایہ کی انسب سطح 7

د کو مصارف کے طور پر آمدنی  سے کے ذریعہ حاصل کرنے پر قرض پر سود ادا کیا جاتا ہے۔سو(Debt)۔کمپنی کو درکار سرمایہ ف ف قرض8

 میں بھی کمی واقع ہوتی ہے۔کی رح منہا کیا جاتا ہے جس سے آمدنی کی مقدار میں کمی کے ساتھ ٹیکس 

  (Financial Break Even Point):مالیاتی نقطہ توازم

کے تعین میں مددگارہوتا (Capital Structure)مالیاتی نقطہ توازم مالیاتی انتظامیہ کا ایک اہم حصہ ہےجوسرمایہ کی ساخت  

ایک ایسی سطح ہوتی ہے جہاں پرکاروبار کی آمدنی اور (Break Even Point)لاگت کھاتوں میں آپ نے پڑھا ہوگا کہ نقطہ توازمہے۔

ہونے سے تاجر   پراخراجات اخراجات مساوی ہوتے ہیں۔اس سطح پرتاجر کونہ ہی فع  حاصل ہوتا ہے اور نہ ہی نقصام ہوتا ہے۔اس سطح 

 اور اس پر عائد مصارف کے کونقصام ہوتا ہےاور نقطہ توازم کے بعد تاجر کوفائدہ حاصل ہوتا ہے۔اس اصطلاح  کوسرمایہ کوحاصل کرنے

 کہتے ہیں۔(Financial Break Even Point)۔اسی لئے اس کومالیاتی نقطہ توازم  کے لئے استعماك کیا جاتاہے تجزیہ

رس پر(Debt)قرض 
چ

س

ک

سوداداکیاجاتا ہےاورترجیحی حصص داروں کونتقل  رح سےڈیوڈنڈ اداکیاجاتا ہے۔سوداورڈیوڈنڈ اورڈب

کی  (Earning Before Interest and Tax)ہیں۔کاروبار میں حاصل (Financial Charges)دونوں مستقل مالیاتی اخراجات

کہتے ہیں۔اس سطح FBEPنقطہ توازم  مالیاتیی ہواس سطح کوکے مساو(Financial Charges)ایسی سطح یا مقدار فرل کے مالیاتی اخراجات 

 شکل میں حاصل آمدنی فرل کے قائمکی (EBIT)اورفرل پرفینانشیل چارجس)سود اورڈیوڈنڈ(مساوی ہوتے ہیں۔یعنی (EBIT)پر تاجر کی 

 اخراجات)سود اورڈیوڈنڈ(کی ادائیگی میں برابر ہوتے ہیں اس لئے کمپنی کونہ ہی فائدہ حاصل ہوتا ہے اور نہ ہی نقصام ہوتا ہے۔اس سطح پر

EPS = Oہوتی ہے۔ 

کی قدر مالیاتی نقطہ توازم EBITاگرکیونکہ ایک اہم سطح ہوتی ہے۔(Financial Break Even Point)مالیاتی نقطہ توازم  

ہوتی ہے۔اس نقصام سے بچنے کے لئے ضروری ہے کہ سرمایہ کی (Negative)کی قدر منفی (Earning Per Share)ہونے پر سے  

کی EBIT۔اس کے برخلاف میں کمی کی جاسکتی ہےاور ترجیحی حصص کی مقدار (Debt)میں قرض(Capital Structure)ساخت 

ہونے پرفرل کومنافع حاصل ہوتا ہے۔ایسی صورت میں کمپنی  زیادہسے (Financial Break Even Point)مقدار مالیاتی نقطہ توازم

رس اور ترجیحی  حصص
چ

س

ک

 ۔ کی مقدار میں اضافہ کیاجاکتا ہےکے سرمایہ کی ساخت میں ڈب

رس یاقرض کی شکل میں سرمایہ حاصل کرنے پر اس پر  
چ

س

ک

 نی اداشدنی سود کوبطور خرچ شمار کیاجاتا ہے ۔ام اخراجات کوآمدفرل،ڈب

 کیاجاتا ہےجس سے ٹیکس کے فوائد حاصل ہوتے ہیں۔(Deduct)سے منہا

 لچکدار ہونا چاہئے۔(Capital Structure)۔سرمایہ کی ساخت3
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 ۔قرض میں بے تحاشہ اضافہ سے احتیاط کی جائے تاکہ فرل جوکھم یاخطرات سے محفوظ رہ سکے۔4

کامرکب ہوتا ہے جس کی (Debt)ہوتی ہے۔یہ حصص اورقرضنسبت کےدرمیام (Debt Equity)۔سرمایہ کی ساخت کی انسب سطح5

میں (Market Value)کرتے ہوئے فرل کی بازاری قدرسے  کو   (Weighted Average Cost of Capital)مدد سے 

 اضافہ کیاجاتا ہے۔

 (Learning Outcomes) اکتسابی نتائج 14.6

حصص  سرمایہ حاصل کرنے کےلئے مطلوبہفرل یا صنعت ہوتا ہے۔طرح صنعتکاروں کا بھی اہم مقصد منافع کمانا  ہر تاجر کی 

رس کو جاری کرتے ہیں ۔مسا
چ

س

ک

رس ، طویل مدتی بنک قرض ،طویل مدتی سرمایہ حاصل کرنے کے اہم ذرائع وڈب
چ

س

ک

وی حصص ،ترجیحی حصص ،ڈب

و ں کو اس طرح استعماك کرتے
ع

 

ئ
ہیں جس سے حصص داروں کی قدر اور  ہیں ۔مطلوبہ سرمایہ کو حاصل کرنے سے بل  سرمایہ کے مختلف ذرا

 ہوتی ہے وہ سرمایہ کی ساخت کہلاتیجو فرل کے لئے کارآمد  نسبتکی دولت میں اضافہ ہوسکے۔طویل مدتی مالیہ کے درمیام ایسی تقسیم یا  فرل

بھی کہا جاتا ہے۔انتظامیہ ضروری سرمایہ کو حاصل نسبت (Debt Equity)ہے۔حصص اور قرض سرمایہ کی ساخت کے اجزا ہیں ۔انہیں 

کرنے کے لئے ام دونوں کے درمیام موزوں نسبت مقرر کرتی ہے۔حصص اور قرض کے درمیام ایسی نسبت جس سے حصص داروں کی 

پر حصص  ہے۔اس سطح سطح کہلاتی (Optimum)وہ سرمایہ کی انسب میں کمی واقع ہوتی ہے (Cost of Capital)قدر میں اضافہ اور 

سرماوی پالیسی کے لئے انتظامیہ کے لئے ضروری  اضافہ ہوتا ہے۔ایک مثالی بھی لت میں داروں کی قدر میں اضافہ کے ساتھ ساتھ فرل کی دو

 ۔سرمایہ کی ساخت کی کافی اہمیت پائی جاتی ہے۔اس میں معمولی غلطی  کی موزوں پالیسی کو اختیار کرلےہے کہ وہ مطلوبہ سرمایہ حاصل کرنے

 سے حصص  کی قدر میں کمی اور کمپنی کی ساکھ بھی متاثر ہوتی ہے۔

میں کمی کرنا سرمایہ کی ساخت کے اہم مقاصد ہیں ۔ام ہی مقاصد کے تحت (Cost of Capital)حصص  کی قدر میں اضافہ  

سے زائد یاضرورت سے   سرمایہ سرمایہ کے حصوك کی پالیسی اختیار کی جاتی ہے۔اس پر جامع منصوبہ بندی کی ضرورت ہوتی ہے۔ضرورت 

رس کی وجہ کے لئے نقصاندہ ہوتا ہے جس  فرلحاصل کرنا حصص یا قرض کے درمیام عدل توازم پیدا کرنا،
چ

س

ک

سے ساکھ بھی متاثر ہوتی ہے۔ڈب

یا قرض پر مقررہ رح سے سود ادا کیا جاتا ہے۔ اسی طرح ترجیحی حصص داروں پر مقررہ رح سے ڈیوڈنڈ دیا جاتا ہے۔یہ مستقل ادائیگی  

(Cost of Capital)ہے۔جن کو سرمایہ کے تعین کے دورام پیش نظر رکھا جاتا ہے۔ کہلاتی 

  (Keywords) کلیدی الفاظ 14.7

رس ،بنک لوم قرض کے اہم ذرائع ہیں ۔      (Debt)قرض
چ

س

ک

 : قرض کے طور پر حاصل رقم کو قرض کہتے ہیں جس پر سود ادا کیاجاتا ہے۔ڈب

رس کے درمیام ایسی تقسیم یا تناسب جس سے حصص داروں کی قدر اور فرل کی (Optimum)انسب
چ

س

ک

: کمپنی کے سرمایہ کے حصص اور ڈب

 ہو اس مقدار کو انسب سطح کہتے ہیں ۔دولت میں اضافہ 
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 : (Model Examination Questions)نمونہ امتحانی سوالات 14.8

 خالی جگہوں کو پر کیجئے۔

 ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہیں۔طویل مدتی سرمایہ حاصل کرنے کے اہم ذرائع ۔1

رس پر۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ادا کیا جاتا ہے۔2
چ

س

ک

 ۔ڈب

 ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔نسبت سرمایہ کی انسب سطح ہوتی ہے۔۔3

 ۔سرمایہ کی ساخت کا اہم مقصد ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔4

 ۔قلیل مدتی ضرورت کے ذرائع ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہیں۔5

 صحیح یاغلط کی نشاندہی کیجئے۔

 ( )    کمپنی سرمایہ بندی کی ترتیب سرمایہ کی ساخت ہے۔۔6 

 ( )  کےمساواتی حصص اورقرض کوسرمایہ کی ساخت کہتے ہیں۔کمپنی کے سرمایہ ۔7

 ( )  بیلنس شیٹ کےواجبات کی جانب تمامی رقومات کومالیاتی ساخت کہتے ہیں۔۔8

 ( ہے۔) سرمایہ کی ساخت کاتعلق فرل کےلئےطویل مدتی مالیہ حاصل کرنے سےمتعلق۔9

رس پرکوئی سودادانہیں کیاجاتا۔۔11
چ

س

ک

 ( )      ڈب

 جوابات کے حامل سوالاتمختصر 

 سرمایہ کی ساخت کے فوائد اورخامیوں کو بیام کیجئے۔۔1

 سرمایہ کی ساخت کے مقاصد بیام کیجئے۔۔2

 سرمایہ کی انسب سطح کی صوصصیات بیام کیجئے۔۔3

 سرمایہ کی ساخت کی منصوبہ بندیوں کو بیام کیجئے۔۔4

 کے مفہول کو بیام کیجئے۔(Capitalisation)اور(Financial Structure)سرمایہ کی ساخت ۔5

 طویل جوابات کے حامل سوالات

 ۔سرمایہ کی ساخت کے مفہول کو بیام کرتے ہوئے ام کی اہمیت کو بیام کیجئے۔6

 ۔سرمایہ کی ساخت پر اثر انداز عوامل کو بیام کیجئے۔7

 کیجئے۔کو بیام (Optimum Capital Structure)۔سرمایہ کی ساخت کی انسب سطح 8

 سرمایہ کی ساخت کی ضرورت اور اہمیت کوبیام کیجئے۔۔9
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 I۔نظریات کی ساخت کے سرمایہ۔15 اکائی 

(Theories of Capital Structure-I) 

 اکائی کے اجزا

  Introduction             تمہید   15.0

        Objectives          مقاصد  15.1

          Meaning and Definition      اور تعریف معنی ومفہوم 15.2

 Net Income Approach                   خالص آمدنی فکررسائی 15.3

       Net Operating Income Approach   فکررسائیکاروباری آمدنی خالص  15.3.1 

                  Factors Effect on Capital Structure   سرمایہ کی ساخت پراثرانداز عوامل 15.4

  Learning Outcomes          اکتسابی نتائج 15.5

    Keywords              کلیدی الفاظ 15.6

      Model Examination Questions           نمونہ امتحانی سوالات 15.7

  (Introduction) تمہید   15.0

حصص اور قرض طویل مدتی مالیہ حاصل کرنے نے سرمایہ کی ساخت پر تفصیلی مطالعہ کرچکے ہیں۔ سابقہ اکائی میں آپ ! عزیز طلباء 

بصورت ان دونوں کے درمیان موزوں تقسیم کی بدولت حصص داروں کی قدر  اور فرم کی دولت میں اضافہ ہوتا ہے۔اہم ذرائع ہیں۔کے 

دیگر منفی نتائج حاصل ہوتے ہیں۔سرمایہ کی ساخت کے تعین کے دوران حسابی ضوابط واعدادوشمار کو بھی استعمال کیا جاتا ہے۔جس طرح خام 

 Acid Test)،نسبت ترشئی(Current Ratio)نسبت رواں،(Net Profit)منافع ،خالص(Gross Profit)منافع کی نسبت

Ratio)، Debt Equity Ratio کار سرمایہ کی نسبت،(Working Capital Ratio) چند اہم نسبتیں ہیں جو فرم کی کارکردگی

،توسیع وغیرہ معاملات میں اقتصادی ماہرین سے رائے حاصل کوظاہر کرتی ہیں۔ اسی کی بنیاد پرنظریات قائم کرتے ہیں۔کمپنی کے قیام ،ترقی 

ڈبلیو ٹیلر جس کو سائنٹفک  نظریات پر عمل کیا جاتا ہے۔ایف کرتے ہوئے عمل کیاجاتا ہے۔نظم ونسق کو بہتر بنانے میں انتظامی ماہرین کے

ہیں۔  مقبولانتظامی اصول بھی کافی 44کےی یالل ہنر نظریات کافی مشہورہیں ۔اسی طرح ان کے انتظامیکہاجاتاہے۔باواآدم  مینجمنٹ کا

 ماہرین کے نظریات کامطالعہ کریں گے۔سےمتعلق سرمایہ کی ساخت کے متعلق ماہرین کے نظریات موجود ہیں ۔اس اکائی میں سرمایہ کی ساخت 
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        (Objectives)  مقاصد 15.1

 :اس اکائی کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہوجائیں گے کہ 

  ۔نظریات کی وضاحت کرسکیں مختلف  کےسرمایہ کی ساخت 

  ۔مفروضات کوبیان کرسکیں  اہم سے متعلق سرمایہ کی ساخت 

  پراہم ماہرین کے تاثرات کو بیان کرسکیں ۔سرمایہ کی ساخت 

  کے اہم نظریات اور ان کی اہمیت کی وضاحت کرسکیں ۔سرمایہ کی ساخت 

           (Meaning and Definition) اورتعریف معنی ومفہوم 15.2

رس حصص، 
چ

ن

 

کمپنی کے لئے مطلوبہ سرمایہ حاصل کرنے کے اہم ذرائع (Shares and Debentures)قرض  طویل مدتی،ڈب

ظاہرکرتا  سرمایہ کی یفیت  کومستعملسرمایہ کی ساخت دراصل فرم میں ہیں۔جن کے درمیان توازن برقراررکھنے کی کوشش کی جاتی ہے۔

 حصص اورفرم کی قدر پرائد  اثرات کامطالعہ کیاجاتا ہے۔ سرمایہ کےس اتناسب میں حاصل کیا گیا اور ذرائع اور یہ کوجسہے۔مطلوبہ سرما

پرچند اہم نظریات کوذیل میں بتلایا  (Capital Structure)سرمایہ کی ساختکااہم مقصد حصص اور فرم کی قدر میں اضافہ کرنا ہے۔کار

 گیا ہے۔

 (Net Income Approach)فکررسائی خالص آمدنی ۔4

 (Net Operating Income Approach)کاروباری آمدنی فکررسائی خالص۔2

 (The Traditional Approach)فکررسائیروایتی ۔3

 (Modigiliani and Miller Approach)فکررسائیماڈگیلانی وملر ۔4

کے متعلق معلومات حاصل Net Operating Income ApproachاورNet Income Approachاس اکائی میں

 کریں گے اور اگلے دونظریات کو اگلی اکائی میں پیش کیاجائیگا۔

 (Net Income Approach) خالص آمدنی فکررسائی 15.3

 Net Income Approachمیں ڈیویڈ ڈورینڈ1952سرمایہ کی ساخت پر ایک اہم نظریہ ہے جس کو(David Durand) 

 ہے۔ مصارف پرسود ادا کیاجاتا ہےاور قرض حاصل کرنے کا آسان اور کفایتی ذریعہ(Debt)نے پہلی مرتبہ پیش کیا ۔ان کے مطابق قرض 
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 کوقع ہوتی ہے۔اس نظریہ او کمی نظریہ اہم رول ادا کرتا ہےجس کےسبب جوکھم میںکفایت پیدا کرنے میں یہ  اورٹیکس میں 

(Fixed Ke Theory) بھی کہتے ہیں۔ 

 According to Net Income Approach ‛Firm can minimize the weighted Average Cost of 

capital and increases the value of the firm as well as market price of the equity shares by using 

debt financing to the maximum possible extent‚. 

مکمل سرمایہ کی اوسط وزنی  سےکو موزوں سطح تک استعمال (Debt)"فرم کے سرمایہ کی ساخت میں قرضمطابق اس نظریہ کے  

 میں کمی لاتے ہوئے مساوی حصص کی بازاری قیمت میں اضافہ کرسکتی ہے۔(Weighted Average Cost of Capital)لاگت 

 شش کی جائے اس کے ساتھ ساتھ مستقل کرنے کی کو سے سرمایہ حاصل(Debt)میں جہاں تک ممکن ہو قرضسرمایہ کی ساخت  

کے مصارف میں کمی لائی جاتی ہے جس سے حصص داروں کی بازاری قدر میں اضافہ ہوتا (Cost of Capital)سرمایہ پرائد  مصارف یعنی 

 یہ نظریہ حسب ذیل مفروضات پر مبنی ہے۔ہے۔

 (Cost of Capital is less than cost of equity)ہوں  سے کم حصص کی لاگت  سرمایہ کی لاگت۔4

 (There is no Tax)ہےٹیکس  نہیں کوئی ۔2

  ۔قرض کے استعمال3

ک

یکے باوجود سرمایہ کاروں کے جو

م
ھ

 ہے۔ تیمیں کوئی تبدیلی واقع نہیں ہو ادراک  

      (The Risk Perception of investor is not changed by the use of Debt) 

 کے گراف میں بتلایا گیا ہے۔ اس نظریہ کو ذیل

 

 کوبتلایا گیا ہے۔Cost of CapitalمحورپرoyاورDegree of Leverageمحور پرoxمندرجہ بالا گراف میں 

Kd ،(Cost of Debt)اورKe ،(Cost of equity)کےخطوط ہیں  جوox محور کے متوازی ہے ۔جو مستقل(Constant)ہوتے ہیں 

 Overall Cost of Capital (Ko) کاخطہ ہے جو نیچے کی جانب ڈھلان رکھتا ہے۔ قرض کی مقدار میں اضافہ سے قرض کے مصارف میں

 میں کمی کے ساتھ حصص کی قدر میں اضافہ ہوتا ہے۔(Cost of Capital)بتدریج کمی واقع ہوتی ہے۔گراف کے ذریعہ ظاہر ہوتا ہے کہ
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رس یا قرض  یعنی(Capital Structure)اس نظریہ کے مطابق سرمایہ کی ساخت 
چ

ن

 

کا  (Debt)فرم کے سرمایہ میں حصص وڈب

سرمایہ حاصل کرنے کا سستا ذریعہ ہے۔  (Debt)مقابلہ میں قرضتناسب اور فرم کی قدر کے درمیان راست تعلق پایا جاتا ہے۔حصص کے 

میں کمی واقع (Cost of Capital)ہونے سے  زیادہقرض پرسود اداکرنے سے ٹیکس کے فواد  حاصل ہوتے ہیں ۔اسی لیے قرض کی مقدار 

 ہوتی ہے۔

 (Net Operating Income Approach)کاروباری آمدنی فکررسائی خالص  15.3.1 

نے پیش کیا تھا۔اس نظریہ کے مطابق فرم کے سرمایہ David Durandہے جس کو فکررسائیاہم  سرمایہ کی ساخت پر یہ دوسری  

 فرم کی قدر میں کوئی تبدیلی واقع نہیں ہوگی۔کی مقدار میں تبدیلی سے (Debt)کی ساخت میں قرض

 Change in the capital structure of a company does not effect, The market value of the 

firm and the overall cost of capital remains constant irrespective of the method of financing. It 

implies that overall cost of capital remain the same whether the debt-equity mix is 50:50, 

20:80 or 0 : 100 

اس نظریہ کے مطابق کمپنی کے سرمایہ کی ساخت میں تبدیلی سے فرم کی قدر میں کوئی تبدیلی واقع نہیں ہوگی ۔مجموعی طور پر  

(Cost of Capital) برقرار رہتی ہے۔جبکہ سرمایہ کی ساخت میں  مستقل(Debt) اورequity50:50یعنی حصص اور قرض کا تناسب 

میں کسی بھی (Debt)تناسب میں ہو،یعنی کمپنی کے طویل مدتی قرض حاصل کرنے کے لئے حصص دار اورقرض 0:100ہویا20:80ہویا

 ہے۔ مستقل برقرار رہتی(Cost of Capital)رپرفرم کیہتی ہے۔کیونکہ مجموعی طوتناسب میں تبدیلی سے فرم کی قدر مستقل ر

گ مکس

ن

ن
س

ن

ن
کو متاثر نہیں کرتے یا قرض و حصص کو کسی بھی تناسب میں (Value)فرم کی قدر(Financing Mix)فرم کی فینا

کے بالکل برعکس یعنی (Net Income Approach)سرمایہ حاصل کریں ۔کسی بھی صورت میں فرم کی قدر متاثر نہیں ہوتی ۔یہ نظریہ 

(Opposite) اس نظریہ کے چند اہم مفروضات کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ہے۔ 

 (There are no corporate Tax)کوئی  کارپوریٹ ٹیکس نہیں ۔4

 ہے۔ ہمیشہ  برقرار رہتاجوکھم  میں تبدیلی کے باوجود کاروبار کا سرمایہ کی ساخت کے حصص اور قرض کے تناسب۔2

 ۔Overall Cost of Capital remains constantہے۔یکساں ہوتی سرمایہ کی لاگت تمامی فرم کی ۔3
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 (Cost of Capital)محورپرoyاور سطح یعنی سرمایہ کی ساخت کی(Degree of Leverage)محورپرoxمیں افگربالا مندرجہ 

محور کے متوازی ہیں oxخطوط میں جوکے Ko،(Overall Cost of Capital)اورKd،(Cost of Debt)کوبتلایا گیا ہے۔ گراف 

Ke ،(Cost of equity)کاخط ہے جو اوپر کی جانب ڈھلان رکھتا ہے۔ 

ہوتا ہےجس کے سبب کی مقدار میں اضافہ سے حصص داروں کے جوکھم میں اضافہ (Debt)سرمایہ کی ساخت میں قرض 

(Cost of equity) اضافہ کے باوجودمیں اضافہ ہوتا ہےلیکن دوسری جانب قرض کی مقدار میں(Cost of Debt) مستقل ہوگی اور

ذریعہ سمجھا جاتا ہے جس کے سبب  کو سرمایہ حاصل کرنے کا آسان (Debt)قرض داروں کے جوکھم میں کوئی تبدیلی نہیں ہوگی ۔قرض

(Cost of equity)اس نظریہ کے تحت فینانس مکسمیں اضافہ ہوتا ہے۔(Finance Mix)تناسب یعنی حصص و قرض کی مقدار یا 

 ۔ ہےہوتی(Irrelevant)فرم کی قدر سے لاتعلق 

 کے چند اہم مفروضات کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔(Net Operating Income Approach) : (Assumptions)مفروضات

 ۔Debt and equity are source of financing سرمایہ حاصل کرنے کے دو اہم ذرائع ہیں ۔(Debt)حصص اور قرض۔4

 ۔’Dividend payout Ratio is ‘1   ' ہوتی ہے۔4کی ادائیگی کی شرح ' ڈیوڈنڈ۔2

 ۔There is no Taxes     کوئی ٹیکس  نہیں ہے۔3

 ۔ No Retained Earning     روکی ہوئی آمدنی نہیں ہے۔4

 ہوگی زیادہحصص کی لاگت ،قرض کی لاگت سے ۔5

Cost of equity is larger the Cost of Debt at any level of financing (Ke > Kd) 

 مستقل ہوگا اور یہ سرمایہ کی ساخت سے تعلق نہیں رکھتا۔(Weighted Average Cost of Capital)۔6

Constant Weighted Average Cost of Capital and it is irrelevant to capital Structure. 

 جاتی ہے۔کے ذریعہ فرم کی قدر کی جانچ کی WACCاور(EBIT)آپریٹنگ انکم۔7

 The Valuation of firm is determined by operating income and WACC. 

 (Factors Affecting on Capital Structure) پر اثر انداز عوامل سرمایہ کی ساخت 15.4

و ں سے   
ع

 

ن
رس ،قرض کرتی ہےحاصل سرمایہ کمپنی مختلف ذرا

چ

ن

 

 (Retained Earning)بنک قرض ، (Debt)۔حصص ،ڈب

کیاجاتا ہے۔سرمایہ حاصل کرنے کے سرمایہ حاصل جس کو منصوبہ بند طریقے پر ۔جوسرمایہ کی ساخت میں شامل ہیں چند اہم مالی ذرائع ہیں

و ں کواختیار کیاجاتا ہے جس سے فرم کی قدر میں اضافہ ہو۔سرمایہ کے تعین کے دوران 
ع

 

ن
مستقبل کی آمدنی اور تمام ذرایعوں میں ان ہی ذرا

 عوامل کو مدنظر رکھاجاتا ہے۔ذیل میں سرمایہ کی ساخت پراثر انداز عوامل کوحسب ذیل دوحصوں میں تقسیم کیاجاتا ہے۔ دیگر کئی
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  (Internal factors Effect on Capital Structure):اندرونی عوامل ہونے والےسرمایہ کی ساخت پراثرانداز۔4

 (External factors Effect on Capital Structure):بیرونی عواملہونے والےسرمایہ کی ساخت پراثرانداز۔2

  (Internal factors Effect on Capital Structure):اندرونی عوامل ہونے والےسرمایہ کی ساخت پراثرانداز

ہیں۔سرمایہ اندرونی نظم ،اندرونی معاملات کافی متاثر کرتے سرمایہ کے تعین یا مقرر کرنے کے لئے فرم یا کمپنی کے اندرونی حالات،

 کی ساخت پراثر انداز چند اہم اندرونی عوامل کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔

  (Profitability)مندینفع  ۔2    (Growth Plan) کامنصوبہنمو۔4 

 (Dividend Policy)۔ڈیوڈنڈ پالیسی 4  (Structure of Assets)۔اثاثوں کی ساخت3 

  (Debt equity Ratio)۔حصص وقرض کا تناسب 6   (Form of Business)۔کاروبار کی شکل5

ہر کمپنی اپنے قیام کے ابتدائی دور میں محدود علاقے پر قائم رہتی ہے۔طلب میں اضافہ،بازاری  : (Growth Plan) کامنصوبہ۔ نمو4

ی اکائیوں کوقائم کرنے  یفیت  کے حساب سے پیداوار کو بڑھانے کے لئے صنعت میں توسیع کی جاتی ہے۔مختلف علاقوں میں اپنے پیداوار

پیداوار میں عصری آلات کونصب کرنے، جدید ٹکنالوجی سے آراستہ کرنے سے فرم کی شرح نمو میں اضافہ ہوتا ہے۔اسی اعتبار سے سرمایہ 

 حاصل کرنے کی کوشش کی جاتی ہے۔

رفتار ترقی ونمو کے خواہشمند صنعتیں مطلوبہ شرح نمو ایک اہم بنیادی ائمل ہے جو فرم کی سرمایہ کی ساخت پر اثرانداز ہوتی ہے۔تیز  

رس جاری کرتے ہیں۔ساتھ ہی صنعت کی قدر پر اس کے اثرات کا بھی مطالعہ کیاجاتا ہے۔حصص 
چ

ن

 

سرمایہ حاصل کرنے کے لئے حصص یا ڈب

 کے درمیان موزوں تناسب میں تقسیم کرتے ہوئےدرکار سرمایہ حاصل کرنے کی کوشش کی جاتی ہے۔(Debt)اور قرض

پر (Debt)شرح  منافع فرم کی سرمایہ کی ساخت پراثرانداز ہونے والا ایک اہم ائمل ہے۔قرض یعنی  : (Profitability)مندینفع ۔2

سود ادا کیاجاتا ہے۔ضرور ت سے زاد  مقدار میں قرض حاصل کرنے سے صنعت پر مالی بوجھ میں اضافہ ہوتا ہےجس سے منافع میں کمی واقع 

قرض کی مقدارکم ہونے پرسود کےاخراجات میں کفایت ہوگی جس سے فرم کےشرح منافع میں اضافہ ہوتا  ہوتی ہے۔اس کےبرخلاف

ضروری سرمایہ حاصل کرنے کےلئے موزوں ذرائع سے سرمایہ ۔منافع میں اضافہ کے سبب فرم مقدار پیداوار میں اضافہ کرتی ہے ہے۔

 واقع ہوتی ہے۔حاصل کیاجاتا ہےجس سے فرم کےسرمایہ کی ساخت میں تبدیلی 

پلانٹ اور مشنری خریدتی ہےتاکہ پیداواری منصوبہ پر عمل آوری ہوسکے۔ جاری رکھنے کے لئے ہرکمپنی پیداوار کو ۔اثاثوں کی ساخت:3

وخت کرکے عصری اور ازکار رفتہ اثاثوں کو فراپنے فرسودہ اس لئے اکثر کمپنیاں عصری اثاثے پیداوار میں اضافہ کا موجب ہوتے ہیں۔

 ۔د آزماہوسکیںاثاثے خریدتے ہیں تاکہ بازاری مسابقت سے نبر

کی تقسیم شدہ رقم کو ڈیوڈنڈ کہتے ہیں۔ڈیوڈنڈ پالیسی بھی فرم کی سرمایہ کی حصص داروں کو منافع  :(Dividend Policy)۔ڈیوڈنڈ پالیسی 4

 توسیعی کام کےلئے قرض ایسی صنعتیں  کرتی ہوںساخت کو متاثر کرتی ہے۔ایسی صنعتیں جو منافع کی مکمل رقم کوحصص داروں میں تقسیم
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(Debt)  کے ذریعہ سرمایہ حاصل کرنا ہوتا ہے۔اس کے برخلاف ڈیوڈنڈ کی رقم تقسیم نہ کرنے پر باہر سے سرمایہ حاصل کرنے کی ضرورت

 نہیں ہوتی ۔فرم کی ضرورت کو مدنظر رکھتے ہوئے ڈیوڈنڈ پالیسی اختیار کرتی ہے جو صنعت کی سرمایہ کی ساخت کو متاثر کرتی ہے۔

کاروبار کی ساخت سرمایہ کی ساخت پر اثر انداز ہوتی ہے۔چھوٹے پیمانے کی صنعتوں کے   :(Form of Business)۔کاروبار کی ساخت5

حاصل کرسکتے ہیں۔چھوٹے پیمانے کی صنعتیں سرمایہ کے حصول میں کافی مشکلات مقابلے میں بھاری پیمانے کی صنعتیں آسانی کے ساتھ سرمایہ 

رس جاری کرتے ہیں۔میں مطلوبہ سرمایہ حاصل کرنے کے لئے حصص وڈبھاری پیمانے کی صنعتوں کاسامناکرتی ہیں۔ 
چ

ن

 

ان صنعتوں میں ب

پلانٹ مشنری جیسے مستقل اثاثوں اور پیداواری مراحل پر بھاری سرمایہ مشغول ہوتا ہے جس کی تکمیل کے لئے طویل مدتی مالیہ حاصل کرتے 

 ہیں جس سے کمپنی کے سرمایہ کی ساخت متاثر ہوتی ہے۔

کے درمیان کا تناسب (Debt)کمپنی کے سرمایہ میں حصص اور قرض   (Debt equity Ratio):ض کا تناسب ۔حصص وقر6

 یامقدار ہے جو فرم کی سرمایہ کی یفیت (Financial Tool)سرمایہ کی ساخت پر گہرے اثرات مرتب کرتا ہے۔یہ ایک اہم مالیاتی آلہ 

حصص اور قرض ۔قرض کی نسبت کو برقرار رکھنا چاہیےپر حصص اور (Optimum)کوظاہر کرتی ہے۔ صحت مند صنعت کےلئےانسب سطح 

حصص داروں اگر حصص کی قدر پرمنفی اثرات مرتب ہوتے ہیں جس سے کمپنی کی بدولت میں عدم توازن   (Debt equity Ratio)کے

 میں سرمایہ کاری کے رجحان میں کمی پیدا ہوتی ہے۔

 (External Factors Effect on Capital Structure): املسرمایہ کی ساخت پراثراندازبیرونی عو

ایسے عوامل جو صنعت کے اندرونی معاملات سے تعلق نہ رکھتے ہوں بلکہ صنعت کے بیرونی ماحول سے تعلق رکھتے ہوں ۔انہیں  

 گیا ہے۔بیان کیا ذیل میں بیرونی عوامل کہتے ہیں۔سرمایہ کی ساخت پراثر انداز چند اہم بیرونی عوامل کو 

  (Competition)۔مسابقت3 (Tax Policy)ل پالیسی۔محصو2 (Market Condition)حالت ی۔بازار4

فرم کی سرمایہ کی ساخت کو متاثر کرتی ہے۔بازار اصل بازاری حالت اہم بیرونی ائمل ہےجو :(Market Condition)حالتی ۔بازار 4

(Capital Market) ایک اہم بازار ہے جہاں پر شرح سود،قرض کی فراہمی وغیرہ کا مطالعہ کیا جاتا ہے۔بازار اصل میں شرح سود کم

۔اس کے برخلاف شرح سود کے بڑنے سرمایہ فراہم ہوتا ہے زیادہہونے پرکمپنی زاد  مقدار میں قرض حاصل کرتی ہے جس سے کم سود پر 

 صنعت کم مقدار میں قرض حاصل کرتی ہے۔بازار اصل ،سرمایہ کی فراہمی کے ذرائع ، سے سود کے اخراجات بڑھ جاتے ہیں جس کے سبب

 اہم ائملین ہیں جوسرمایہ ساخت پراثرانداز ہوتے ہیں۔شرح سودوغیرہ 

صورت ٹیکس پالیسی کمپنی کے سرمایہ کی ساخت کو متاثر کرتی ہے۔ٹیکس سے فرم کی قدر میں اضافہ کی  :(Tax Policy)ل پالیسی۔محصو2

کے تناسب میں بھی تبدیلی واقع ہوتی ہے۔قرض کی مقدار میں اضافہ کی صورت میں حصص دار کا تناسب کم (Debt)میں حصص اور قرض

کی مقدار میں کم ہونے پرحصص کے تناسب میں اضافہ ہوتا ہے۔شرح محصول اور سرمایہ کی ساخت کے (Debt)طرح قرضہوتا ہے۔اسی 

  ہے۔درمیان راست تعلق پایا جاتا 
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مخالف کمپنی سےمقابلہ پایا جاتا ہے۔کمپنی کو مکمل مسابقت کا سامنا کاکی صورت میں ہر کمپنی مسابقت  : (Competition)۔مسابقت3

کی اجرائی (Debt)ہونے کی صورت میں مساوی حصص کی اجرائی کے ذریعہ فنڈس حاصل کرنا چاہیے اور اجارہ داری کی صورت میں قرض

 جارہ داری بھی سرمایہ کی ساخت کو متاثر کرتی ہے۔راواکے ذریعہ سرمایہ حاصل کرنا بہتر ہوتا ہے۔اس طرح مسابقت 

 : (Terms used in Capital Structure) ساخت میں استعمال اہم اطلاححاتسرمایہ کی

 (Cost of Capital):سرمایہ کی لاگت

 Cost of)حاصل کرنا چاہتے ہیں  اس اقل ترین منافع کی شرح کوکےلئےسرمایہ کار  منافع کی اقل ترین شرح جس پرمنیجرز 

Capital) یا(Cutoff Rate)بھی کہتے ہیں۔اس شرح سے کم شرح منافع حاصل ہونے کی صورت میں سرمایہ کاری سے گریز کرتے ہیں۔ 

اداکی جانے حصص داروں کومنافع کی اقل ترین شرح ہوتی ہے۔ صلحاسےمراد پیداواری لاگت نہیں بلکہ سرمایہ کاری پر(Cost)لاگت 

 یااختتام پرڈیوڈنڈ کی شرح مقرر نہیں ہوتی۔فرم کومنافع کی صورت میں ڈیوڈنڈ حصص داروں میں تقسیم کیا جاتا ہے۔کمپنی کی تحلیل والی 

 صورت میں حصص داروں کو رقم حاصل حصص داروں کی رقم واپس کی جاتی ہے۔کمپنی کےدیوالیہ کیہی دستیاب ہونےپرموزوں رقم کے

رس یاقرض
چ

ن

 

  جاتاکی صورت میں اس پر ادا کردہ شرح سود مقرر ہوتی ہے اورقرض کی رقم کو وقت مقررہ پر ادا کیا(Debt)نہیں ہوتی۔ڈب

 ہے۔

 (Cost of Debt):قرض پرلاگت

رس جاری کرتی ہے۔ساتھ ہی بنک سے کمپنی درکار سرمایہ حاصل کرنے کے لئے  
چ

ن

 

طویل مدتی قرض بھی حاصل کرتی ہےجس ڈب

رس ،بنک لون ،بانڈس پر ادا سود (Cost of Debt)ادا کیاجاتا ہے۔قرض پر ادا کئے جانے والے سود کو(Interest)پرسود
چ

ن

 

کہتے ہیں ۔ڈب

سے سود  (EBIT)یعنی (Operating Profit)کو مصارف کا حصہ تصور کرتے ہیں۔قرض پر مکمل ائد  سود ہوتاہے۔آپریٹنگ منافع

رس کی سرمایہ کاری سے حاصل اقل ترین منافع کی شرٹیکس  منہا کرنے کے بعد خالص منافع حاصل ہوتا ہے۔پھرکیاجاتا ہے۔منہا
چ

ن

 

ح ڈب

رس پراداشدنی سود کے مساوی آمدنی حاصل ہونے پرکمپنی کونہ ہی نقصان ہوتا ہے اور نہ کو
چ

ن

 

قرض پرلاگت بھی کہتے ہیں کیونکہ قرض یعنی ڈب

 ہے۔ کوظاہرکرتی(Cost of Debt)ہ حاصل ہوتا ہے۔اسی لئے قرض پر متوقع شرح منافع کی اقل ترین شرح مقرر کی جاتی ہے جو ہی فاد 

 Cost of)شرح آمدنی کواقل ترین مساوی حصص پرسرمایہ کاری سے متوقع    (Cost of Equity):مساوی حصص کی لاگت

Equity)کہتے ہیں ۔ 

 ‛The rate of return expected on an investment funded through equity‚. 

سے ترجیحی حصص داروں کو ڈیوڈنڈ ادا کرنے کے بعد مساوی حصص داروں میں ڈیوڈنڈ تقسیم کیا جاتا ہے۔گویا  کی رقمخالص منافع  

(Cost of Capital)۔ہے ڈیوڈنڈ حاصل کرنے کی شرح ہوتی  مساوی حصص د اروں کو 

کمپنی (Equity Shareholders)کہتے ہیں۔مساوی حصص دار(Equity)حصص داروں کی مجموعی رقم کوکمپنی کے مالکین یا  

ذمہ داریوں یعنی ٹیکس  تمامپہلے  حاصل رقم  سے  سےفرم کے تمام اثاثےفروخت کرنےدیوالیہ پرتحلیل یا  کےمالکین ہوتے ہیں۔کمپنی کی
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رس ،  لین دار
چ

ن

 

مساوی حصص داروں کو رقم ادا کی جاتی ہے۔اگر رقم  سےبعد باقی  اس کے ہیں۔تے کروغیرہ کو ادا(Creditors)،لون ،ڈب

 رقم تمام ذمہ داریوں کو ادا کرنے کے بعد رقم یا نقدی نہ ہونے پر مساوی حصص داروں کو رقم ادا نہیں کی جاتی ۔ محدود ذمہ داریوں کے تحت یہ

 ۔اورحصص داراپناسرمایہ کھوبیٹھتے ہیںجاتی ہےصفرہوگھٹ کر

Equity = Asset – Liabilities 

 (Overall cost of Capital):سرمایہ پر لاگت تمامی

رس ،لون ،مساوی حصص،ترجیحی حصص،  
چ

ن

 

وغیرہ مختلف ذرایعوں  (Retained Earning)روکی ہوئی آمدنی کمپنی ڈب

کہتے  ہیں ۔یعنی  مختلف (Overall Cost of Capital)لاگت کوتمام سرمایہ کی سے سرمایہ حاصل کرتی ہے۔ان تمام مالی ذرایعوں کی 

ی فذرایعوں سے حاصل سرمایہ کی 

 

ظ
پر اقل ترین (Debt)اور قرض(Equity)شرح  ہوتی ہے۔یہ حصصآمدنی کی پرمتوقع اقل ترین  تو

 کامتوقع آمدنی

 

 ہے۔ بھی کہلاتاCutoff RateیاHurdle Rate کا مجموہ  ہوتی ہے۔یہ پراک ٹ 

 (Weighted Average Cost of Capital):نی اوسط لاگتاوزاسرمایہ کی 

کسی صنعت کی سرمایہ پراقل ترین اوسط شرح آمدنی ہوتی ہے۔یہ حصص اور قرض پرحاصل شرح آمدنی کا مجموہ  ہوتا ہے۔اس  

 کی بنیادپر(Overall Cost of Capital)کمپنی کاکےاعتبارسےسرمایہ کی لاگت کاتعین کیاجاتاہے۔ میں ہرسرمایہ کونسبت طریقہ

(Weighted Average Cost of Capital) ان کےاوز ساخت اوران میں موجود سرمایہ کی محسوب کیاجاتا ہے۔ بیلنس شیٹ 

(Weights)تعین کرتے ہوئے فرم کی سرمایہ کی اوسط لاگت محسوب کی جاتی ہے جس کووزنی اوسط لاگت کہتے ہیں۔ یانسبت کا 

  (Learning Outcomes)اکتسابی نتائج 15.5

صنعتی مالیہ کے اہم ذرائع ہیں۔صنعتکار سرمایہ کوحاصل کرنے کے ذرائع،ان کے استعمال اور صنعت پر اس (Debt)قرضحصص و 

   کے اثرات کاجائزہ لیتے ہوئے سرمایہ کاانتخاب کرتے ہیں۔حصص کی قدر میں اضافہ اور صنعت کی دولت میں اضافہ اہم مقاصد ہیں۔ان ہی

 اورNet Income Approachکرنے اور انہیں مشغول کرنے کی حکمت عملی اختیار کرتے ہیں۔ کو مدنظر رکھتے ہوئے سرمایہ حاصل

Net Operating Income Approach ہیں۔سرمایہ کی ساخت اورصنعت کی قدرپراہم نظریاتNet Income Approach 

 Net Operating Incomeاس طرحکے مطابق قرض کی موزوں مقدارمیں استعمال کرنے سے فرم کی قدر میں اضافہ ہوتا ہے۔

Approach۔یہ نظریہتیکےمطابق سرمایہ کی ساخت میں تبدیلی سےفرم کی قدرمیں کوئی تبدیلی نہیں ہوNet Income Approach  

کے درمیان ایک تناسب مقرر کیاجاتا (Debt)مختلف نظریات کے درمیان سرمایہ کی ساخت کا تعین کیا جاتا ہے۔حصص اور قرضہے۔ کےبرعکس

کی دولت میں اضافہ ہوسکے۔سرمایہ کی ساخت پر اثر انداز عوامل کو اندرونی اور بیرونی دوحصوں میں تقسیم کیاجاتا  کمپنیہے جس سے حصص کی قدر اور 

 سیالیت بیرونی عوامل ہیں۔ لیسی،ہے۔شرح نمو،شرح منافع،ڈیوڈنڈ پالیسی چند اہم اندرونی عوامل ہیں۔اسی طرح بازاری حالت محصول پا
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  (Keywords)کلیدی الفاظ 15.6

 کہلاتا ہے۔(EBIT)منافع کی ایسی سطح جس میں سود اور محصول منہا نہ کیا ہو آپریٹنگ منافع یا کمپنی کے (EBIT):آپریٹنگ منافع یا

:Debt Equity Mix کے سرمایہ میں حصص اور قرض کمپنی (Debt)کے درمیان تناسب کو(Debt Equity Mix)ہیں۔کہتے 

:(EBIT)  Earning before Interest and Taxes 

  (Model Examination Questions)نمونہ امتحانی سوالات 15.7

 خالی جگہوں کو پر کیجئے۔

 کو۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔نے پیش کیا۔Net Operating Income Approach ۔4

 نام۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہیں۔۔فرم کوطویل مدتی مالیہ حاصل کرنے کے ذرائع کے 2

 کا پھیلاؤ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔WACC۔3

 کا پھیلاؤ ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔EBIT۔4

 ۔سرمایہ کی ساخت پر چند اہم نظریات کے نام۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہیں۔5

 مختصر جوابات کے حامل سوالات

 ۔سرمایہ کی ساخت سے کیا مراد ہے وضاحت کیجئے۔4

 کے مفروضات کو بیان کیجئے۔Net Income Approach۔2

 ۔ڈیوڈنڈ پالیسی  سے کیا مراد ہے وضاحت کیجئے۔3

 کے مفہوم کو بیان کیجئے۔Cost of Debt۔4

 کے مفہوم کو بیان کیجئے۔Cost of Equity ۔5

 کے درمیان امتیاز کیجئے۔(Debt)حصص اور قرض۔6

 طویل جوابات کے حامل سوالات

 کی وضاحت کیجئے۔(Net Income Approach)خت کے مفہوم کو بیان کرتے ہوئے ۔سرمایہ کی سا7

 کو بیان کیجئے۔(Net Operating Income Approach)سرمایہ کی ساخت پر۔8

 سرمایہ کی ساخت پراثر انداز اندرونی عوامل کو بیان کیجئے۔۔9

 سرمایہ کی ساخت پر اثر انداز بیرونی عوامل کو بیان کیجئے۔۔41
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 2-کی ساخت سرمایہ۔16 اکائی

(Capital Structure Theory-2) 

 اکائی کے اجزا

  Introduction             تمہید   16.0

  Objectives                 مقاصد  16.1

  Meaning and Definition               معنی ومفہول اورتعریف  16.2

ر کی فکررسائیسرمایہ کی ساخت پرماڈ گیلانی اور  16.3
ّ ل
 Modigiliani and Miller Approach       مِ

  Learning Outcomes          اکتسابی نتائج 14.4

   Keywords              کلیدی الفاظ 16.5

 Model Examination Questions               نمونہ امتحانی سوالات 16.6

  (Introduction) تمہید   16.0

تجارت کی نوعیت کے اعتبار سے سرمایہ مشغوك کیا جاتا ہے۔تجارت کا اہم مقصد منافع کمانا ہوتا ہے۔اسی مقصد کے تحت کاروبار یا  

رس چند طویل مدتی مالیہ حاصل کرنے کے ذرائع ہیں حصص دار بھی کمپنیوں میں سرمایہ مشغوك کرتے ہیں ۔
چ

ن

 

 ۔مساوی حصص ،ترجیحی حصص ،ڈب

 سے حاصل متوقع فوائد کو بھی مدنظر رکھا جاتا ہے۔کمپنی  اپنے منافع کوڈیوڈنڈکی شکل میں حصص سرمایہ مشغوك کرنے سے قبل اس

ام کی قدر میں اضافہ ہوتا ہے۔سرمایہ کے استعماك اور فرل کی قدر کے درمیام گہرا تعلق پایا جاتا داروں میں تقسیم کرتی ہے جس کی وجہ سے

ر کے درمیام تعلق کو اہہر کرتے ہیں اور بعض ماہرین اس کی خالفت  کرتے ہیں ۔ماہرین ہے۔بعض ماہرین سرمایہ کی ساخت اور فرل کی قد

 نظریہ پیش کرتے ہیں ۔اور کسی ایک نتیجہ کی بنیاد پر اپنا نظر رکھتے ہیں  م تعلق پر گہریدرمیا یہ کے استعماك اور فرل کی قدر کےسرمامعاشیات  

نی اور   گیلاماڈساخت پر روایتی اور اس اکائی میں سرمایہ کی کا مطالعہ کرچکے ہیں ۔ت سابقہ اکائی میں سرمایہ کی ساخت پر دونظریا

 کے نظریہ کے متعلق معلومات حاصل کرینگے۔

  (Objectives)مقاصد  16.1

 :اس اکائی کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہوجائیں گے کہ 
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  ۔وضاحت کرسکیں کے نظریہ کی نی اور  گیلاماڈسرمایہ کی ساخت پر روایتی اور 

 ۔ر فرل کی قدر کی وضاحت کر سکیں سرمایہ کی ساخت کے جدید نظریات او 

 ۔ور فرل کی قدر کی وضاحت کرسکیں ماڈ گیلانی اور   کے نظریات ا 

  ۔  کے نظریات کا تقابل کرسکیں ماڈ گیلانی اور 

 ۔نظریہ کے درمیام تقابل کرسکیں  ماڈ گیلانی روایتی 

  (Meaning and Definition) تعریف اور معنی ومفہول 16.2

رس صنعتوں کے لئے درکار سرمایہ حاصل 
چ

ن

 

اس کے ساتھ ساتھ قلیل مدتی ذرائع ہیں ۔ ئع کرنے کے طویل مدتی ذرا حصص اور ڈب

 پرمیں حصص دار اور فرل کی قدرمستقبل کی تکمیل کرتے ہیں ۔صنعتی انتظامیہ سرمایہ کوحاصل کرنے سے قبل ضروریات قلیل مدتی کی بھی فرل 

رس یا قرض عائد ہونے والے اثرات کا مطالعہ کرتے ہیں ۔
چ

ن

 

پرمقرر شرح پرسوداداکیاجاتاہے۔سودکومصارف میں شمار کرتے (Debt)ڈب

 بعد الص لئے ٹیکس سے قبل سود کی رقم کو منہا کیاجاتا ہے جس کے بعد حاصل رقم پر ٹیکس ادا کرتے ہیں ۔ٹیکس کی ادائیگی کے ہیں ۔اس

کو مقرر شرح  (Preference Shareholders)کی حصص داروں حاصل ہوتا ہے ۔الص منافع  سے پہلے ترجیح (Net Profit)منافع 

 ڈیوڈنڈ اادا کیا جاتا ہےاور باقی رقم کو مساوی حصص داروں میں بطور ڈیوڈنڈاداکیاجاتا ہے۔ پر

فرل کے سرمایہ کے بنیادی  (Debt)قرض  ،ہے۔سرمایہ کی ساخت میں حصصحصص کی قدر میں اضافہ ہوتا سےڈیوڈنڈکی ادائیگی 

رس جاری کرتے ہو د درکارذرائع ہیں۔فرل کوضرورت کےحساب سے حصص
چ

ن

 

سرمایہ حاصل کرتے ہیں۔ضرورت سے زیادہ  یاڈب

رس)قرض(اورضرورت سے کم مقدار میں سرمایہ سےفرل کونقصانات کاسامناہوتاہے۔مطلوبہ سرمایہ حاصل کرنےکےلئے 
چ

ن

 

 حصص اور ڈب

 کے درمیام موزوں تناسب کا تعین کیا جاتا ہے جس سے فرل اور حصص کی قدر میں اضافہ ہوتا ہے۔ 

 ذیل کے نظریات کا مطالعہ کریں گے۔ اس اکائی میں سرمایہ کی ساخت پر 

 (Traditional Approach) ۔روایتی فکررسائی1

 (Modigiliani and Miller Approach)فکررسائی ۔ماڈ گیلانی اور  کی2

Net Income)نظریہ ہے۔یہ نظریہ اہم ایک(Traditional Approach)فکررسائیفکفپرروایتی ساخت کی سرمایہ   Approach) 

  Intermediate)مصالحت کا کال کرتا ہے۔اسی لئےاس نظریہ کو کےدرمیام(Net-operating Income Approach)اور 

Approach)کو بھی کہتے ہیں ۔اس نظریہ(Ezra Soloman and Fred Weston)نے پیش کیا۔ 
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ہوتی  زیادہقدر  پر فرل کی اس تناسبکے درمیام مخصوص تناسب (Debt)حصص اور قرض  ہےکہہوتااہہر سے فکررسائی اس 

 سرمایہ کی ساخت یعنی حصص دارقرض کاسبب بنتاہے اسی لئے یہ  ستعماك کرنا فرل کی قدر میں کمیکو ا(Debt)قرض ہے یعنی کثیرمقدارمیں

(Debt) حصص اور قرضمیں سرمایہ کے استعماك کو اہمیت دیتا ہے۔کے درمیام موزوں تناسب(Debt) کی ایک انسب(Optimum) 

میں کمی واقع ہوتی  (Weighted Average Cost of Capital-WACC)ہوتی ہے اور  زیادہہوتی ہے جہاں پر فرل کی قدر سطح 

 ہے۔

 حصص کے مقابلے میں سستا ہوتا ہے اس لئے ابتداء میں قرض کی زیادہ مقدار استعماك کرنے سے(Debt)قرض  

  (Overall Cost of Capital)میں کمی واقع ہوتی ہے۔قرض(Debt) میں اضافہ کے دورام ایک سطح پر مالیاتی جوکھم میں اضافہ ہوتا

میں اضافہ کا رجحام شروع ہوتا ہے۔  (Overall Cost of Capital)میں اضافہ ہوتا ہے اور بتدریج (Cost of Debt)ہے اور

 ضرورت سے زیادہ قرض کے استعماك سے مالیاتی جوکھم میں اضافہ کا رجحام شروع ہوتا ہے۔

 تناسب کواہہر کرتا ہے جہاں  پر فرل کی قدر کی ایک موزوں(Debt)قرضہے کہ کسی بھی کمپنی میں حصص اور یہ نظریہ اہہر کرتا 

 اضافہ ہوتاہے۔ میں

 یہ نظریہ وضاحت کرتا ہے کہ 

 “Optimum Capital Structure occurs where the marginal Cost of Debt is equal to 

marginal cost of Equity”. 

کی انسب سطح اس وقت حاصل ہوتی ہے جہاں  قرض پر حاشیائی لاگت حصص (Debt)یعنی سرمایہ کی ساخت میں حصص اور قرض 

 حاشیائی لاگت کے مساوی ہوتی ہے۔کی 

 According to Traditional Approach value of the firm increase initially up to certain 

level of Debt capital. Beyond and particular point it tends to remain constant and beginning to 

decrease. 

،ابتدا میں فرل کی قدر میں سےکے مطابق قرض کی ایک مخصوص سطح تک استعماك کرنے  فکررسائیسرمایہ کی ساخت کی روایتی  

فرل کی کے بعد قرض میں اضافہ سے فرل کی قدر میں کوئی تبدیلی نہیں ہوگی ۔قرض کی مقدار میں مزید اضافہ سے اضافہ ہوتا ہے۔اس سطح 

 پر مبنی ہے۔ ت مفروضا اہمحسب ذیل روایتی نظریہ مایہ کی ساخت کے سرقدر میں کمی کا رجحام پیدا ہوتا ہے۔

 روایتی نظریہ کو حسب ذیل گراف میں بتلایا گیا ہے۔(Cost of Equity) سرمایہ کی ساخت کی

 میں تبدیلی سے شرح سود میں تبدیلی واقع ہوتی ہے۔Leverageپر ایک مدت تک شرح سود مستقل رہتی ہے۔اس کے بعد ۔قرض 1

 ہوتی ہے۔یا ترتیب وار اضافہ ہوتا ہے۔بعد میں مالیاتی جوکھم (Constant)پر متوقع شرح مستقل(Equity Share)مساوی حصص۔2

     (Financial Risk)سے کمی ہوتی ہے۔(Optimum Point)کے بعد پھراضافہ ہوتا ہے۔ 
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  Optimal Capital)جھکاؤ آخری نقطہمیں کمی واقع ہوگی پھر اس میں اضافہ ہوگا۔اس خط کا WACCمجموعی طور پرفرل کی ابتدا میں ۔3

     Structure) ہوتا ہے۔  

 
 کو بتلایا گیا ہے۔گراف Cost of Capitalمحور پرoxاور Degree of leverageمحور پر oxمندرجہ بالا گراف میں

Kd،  Cost of Capital ،Ko  ،Overall Cost of Capital اورKe   Cost of Equityکے خطوط ہیں۔ 

(Kd)  Cost of Debt کے خطوط سے اہہر ہوتا ہے کہ قرض کی مقدار میں اضافہ سےOverall Cost of Capital میں

 Overall Cost of Capitalایک سطح تک کمی واقع ہوتی ہے پھر اس میں استقلاك پیدا ہوتا ہے۔قرض کی مقدار میں مزید اضافہ سے

ہوتی  مستقل جس سطح پرOverall Cost of Capitalنما ہوتی ہے۔(Saucer)ی طشتراضافہ ہوتا ہے اسی لئے اس خط کی شکل بھی میں 

کی مقدار میں اضافہ سے حصص داروں (Debt)ہوتی ہے۔اس سطح کے بعد قرض(Optimum)ہے وہ سطح یا قرض کی مقدار انسب سطح 

 کے جوکھم میں بھی اضافہ ہوتا ہے۔

 :(Advantages of Traditional Approach of Capital Structure)کے فوائد فکررسائیروایتی 

 سرمایہ کی ساخت کا روایتی نظریہ کافی اہم نظریہ ہے۔اس نظریہ کے چند اہم فوائد کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ 

 اورقابل فہم ہے۔۔یہ نظریہ آسام 1

 ہوتی ہے۔  زیادہفرل کی قدر  کے درمیام تناسب کی نشاندہی کرتا ہے۔جہاں پر(debt)۔یہ نظریہ سرمایہ کی ساخت میں حصص اور قرض 2

 میں مدد کرتی ہے۔کرنےکی نشاندہی (Optimum level)۔یہ نظریہ حصص اور قرض کی انسب سطح 3

 کو بھی قبوك کرتا ہے۔WACCکے ساتھ ساتھ (Optimum Level)انسب سطح یہ نظریہ سرمایہ کی ساخت کی ۔4

5 

 

 موزوں ہے۔کے لئے کافی (Smaller Project)۔یہ نظریہ چھوٹے پراج کٹ

 :(Demerits of Traditional Approach)المیاں فکررسائی کیروایتی 

 چند اہم المیوں کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ سرمایہ کی ساخت کے روایتی فکررسائی کی 

 بدلتے ہو د معاشی حالات کو نظر انداز کیا ہے جبکہ معاشی حالات حصص اور فرل کی قدر کو متاثر کرتے ہیں ۔ ملک کے۔سرمایہ کی ساخت 1

 ،فرل کے مقاصد کی تبدیلی جیسے اہم واقعات کو نظر انداز کرتاہے۔ پالیسی ۔یہ نظریہ حسابی انداز کو پیش کرتا ہے جبکہ فرل کی پالیسی ،حکومت کی2
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 کا کوئی متبادك ذریعہ نہیں ہے۔ تصدیقنقطہ نظر سے ۔اس نظریہ کو سائنسی 3

  یز  رتارر ترقی میں مدد گار ابت  نہیں ہوتا۔۔یہ نظریہ فرل کی4

ر سرمایہ کی ساخت پر 16.3
ّ ل
 (Modigiliani and Miller Approach)  کی فکررسائیماڈ گیلانی اور مِ

ء 1958نے (Merton Howard Miller)معاشیاتاورامریکی ماہر (Franco Modigliani)اٹلی کے ماہر معاشیات 

یہ نظریہ ٹیکس کی موجودگی میں سرمایہ کی ساخت پر اپنا نظریہ پیش کرتے ہو د سرمایہ کی ساخت اور کمپنی کی قدر کے درمیام تعلق  کو بتلایا۔

(Presence of Tax)اورٹیکس کی غیر موجودگی(Absence of Tax) تدریس سے وابستہ یہ  پیشہدونوں حالات میں پیش کیا گیا۔

 Graduates School ofتھے ۔ام کا تحقیقی مقالہپر فائز  میں تدریسی فرائض  Carnegie Mellon University دونوں پروفیسر

Industrial Administration American Economic Reviewاس نظریہ کو میں شائع ہوا۔MM Theory ۔بھی کہتے ہیں 

 : (M.M. Capital Structure Theory) کی فکررسائی مایہ کی ساخت پر ام  ام سر۔1

 : In the Absence of Tax (Theory of Irrelevance)( نظریہ لاتعلقیام  ام ۔)  ٹیکس کی غیر موجودگی

کی غیر موجودگی سرمایہ کی ساخت اور فرل کی قدر پر ماڈگیلانی اور  کا ایک اہم نظریہ ہے۔اس نظریہ کے مطابق سرمایہ  کی ٹیکس 

 Overall Cost ofمیں تبدیلی کےباوجود تناسبکے اورقرض حصص یعنی(Capital Structure or Leverage)ساخت

Capital یعنی حصص اور قرضمتاثر نہیں ہوگا۔(Debt) کے تناسب میں تبدیلی کے باوجود یہ(Overall Cost of Capital) میں

 بھی وضاحت کرتی فکررسائی اس بات کیہوتی ہے ۔یہ (Irrelevant)فرل کی قدر سے لاتعلق ۔سرمایہ کی مقدار یا تناسبتبدیلی نہیں ہوگی

 Cost of)سستا ہوتا ہے۔ اسی لئے سرمایہ حاصل کرنے کے لئے قرض کے استعماك سے(Debt)ہے کہ حصص کے مقابلے میں قرض

Equity) ہے کہ قرض اس بات کی وضاحت کرتی یہ فکررسائیمیں اضافہ ہوتا ہے۔(Debt) کو ایک حد تک استعماك کریں ۔اس حد کے

 Cost of)مساوی حصص کی لاگتفہ ہوگایکن میں اضا(Financial Risk)بعد قرض کی مقدار میں اضافہ سے مالیاتی جوکھم

Equity)مشابہت یا میں کساںں ہر معاملت یا فرل جو کی وضاحت کرتے ہیں کہ دو ایسی صنعتیں اس باتاور ماڈ گیلانی میں کمی واقع ہوتی ہے۔

 Cost of)یا(Market Value)میں فرق ہو تو ام کی بازاری قدر (Capital Structure)سرمایہ کی ساخترکھتے ہوں یکن صرف 

Capital) سرمایہ حاصل کرنے کے حصص اور قرضمطلوبہ فرل کو ۔مختلف نہیں ہوتی(Debt) دو اہم ذرائع ہیں ۔کمپنی کی قدر مستقبل میں حاصل

 Absence of)یہ نظریہ ٹیکس کی غیر موجودگیہے۔ اس سے لاتعلق ہوتی(Capital Structure)آمدنی کی سطح پر ہوتی ہے جبکہ سرمایہ کی ساخت

Taxes) میںNet Operating Income Approachہے۔ ہوتی کے مماثل 

 یہ نظریہ حسب ذیل اہم مفروضات پر مبنی ہے۔ 

 ہوگا۔معاملت پرکوئی خرچ عائد نہیں ۔1

  (There will be perfect Market)مکمل مسابقتی بازار ہوگا۔2
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  دانشمندی سےکال لیتے ہیںسرمایہ دار ۔3

 (Company operate with the same Risk)کےساتھ کاروبارکرتی ہےجوکھم  اسی کمپنی  ۔4

 ((All Earnings are distributed to the shareholdersہے دیتیکر حصص داروں میں تقسیم میں مکمل آمدنی کوڈیوڈنڈکی شکلکمپنی ۔5

  Dividend Payout Ratio is100%فیصد ہوگی111ڈیوڈنڈ کی ادائیگی کی شرح

 ۔ جوکھم پایا جاتا ہےکساںں ل کی متوقع آمدنی کی شرح پر فر ۔تمامی6

ی ف۔7

 

ظ
 میں شرح واپسی ہی فرل کی سرمایہ بندی کی شرح ہوتی ہے۔ تو

(The Cutoff point of investment in a firm is capitalization Rate) 

 : (Advantages)فائدے

 ٹیکس کی غیر موجودگی میں ماڈگیلانی   کے نظریہ سرمایہ کی ساخت کے چند اہم فوائد کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ 

 گیا ہے۔ ماڈگیلانی   کے نظریہ لاتعلق)ٹیکس کی غیر موجودگی(کوحسب ذیل گراف میں بتلایا

 
 Cost of)سرمایہ کی لاگتمحور پرOYاورDegree of Leverageمحور پر سرمایہ کی ساخت یعنیOXمندرجہ بالا ترسیم میں  

Capital) کو بتلایا گیا ہے۔گراف میںCost of Capital Kd ،Ko Overall Cost of Capital کاخط اورKe Cost of 

Equity  کاخط ہے۔گراف سے اہہر ہوتا ہے کہ سرمایہ کی ساخت میں تبدیلی کے باوجودKo یعنی(Overall Cost of Capital) 

 (Ko)میں تبدیلی کے باوجود اس کی قدر(Debt, Equity Ratio)جواہہر کرتا ہے کہ سرمایہ کی ساختمحور کے متوازی ہےOXکاخط

 ہے۔ہوتی ہرسطح پر مستقل ہے اور یہ سرمایہ کی ساخت سے لاتعلق 

 تعلق(کاٹیکس کی موجودگی نظریہ )فکررسائیسرمایہ کی ساخت پر م  م  کی  (2

:(M.M. Theory of Capital Structure in the Presence of Tax / Theory of Relevance) 

 سرمایہمیں  ماڈ گیلانی اور   نے ٹیکس کی موجودگی میں اپنا دوسرا نظریہ پیش کیا۔ء 1963سرمایہ کی ساخت اور فرل کی قدر کے متعلق  
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 (Cost of Capital)سرمایہ کی لاگتفرل کی قدر میں اضافہ اور استعماك کرنے سےکو (Debt)قرضکی ساخت میں تبدیلی کے سبب یعنی  

قرض دار حصص  کواستعماك کرنے کے سبب سود کی ادائیگی سے ٹیکس کے فوائد حاصل ہوتے ہیں ۔ (Debt)میں کمی واقع ہوتی ہے۔قرض

 ۔ہیں ہوتی(Optimum Capital Structure)ہی فرل کی سرمایہ کی ساخت کی موزوں مقدارOptimum Mixموزوں تناسب  کے

 Value of firm increase or Cost of Capital will decrease with the use of Debt on account 

of deductibility of interest charges for Tax purpose thus the optimum capital structure can be 

achieved by maximizing the debt mix in the equity of a firm. 

سرمایہ کی میں اضافہ اورمیں تبدیلی سے فرل کی قدر Debt-Equity) (Ratioسرمایہ کی ساخت)حصص اور قرض کے تناسب 

 کے مساوی (Net Income Approach) فکررسائیمیں کمی واقع ہوتی ہے۔ٹیکس کی موجودگی میں یہ (Cost of Capital)لاگت

 سے سرمایہ فراہم کریں۔(Debt)ہے کہ ایسی فرل جس میں حصص کے ساتھ ساتھ قرض اہہر کرتی ٹیکس کی موجودگی میں یہ فکررسائیہے 

 ہوتی ہے۔ زیادہل کے مقابلے میں فر  سرمایہ مشغوك کرنے والےایسی فرل کی بازاری قدر صرف حصص سے 

 Levered firm would have Greater Market value than undelivered firm. 

 فرل کی قدر کو ذیل کے گراف میں بتلایا گیا ہے۔ UnleveredاورLeveredم  م  نظریہ کے تحت  

 
محور پر فرل کی قدر کو بتلایا گیا ہے۔ OYیعنی سرمایہ کی ساخت اورDegree of leveredمحور پرOXمندرجہ بالا ترسیم میں  

 محور کے متوازی ہے۔OXخط جوValue of unlevered firm (Vu)گراف میں 

 Value of levered firm(Vl)کا خط ہے جو اوپر کی جانب ڈھلام رکھتا ہے۔ 

  (Learning Outcomes) نتائجاکتسابی  14.4

 ۔صنعتوں کے لئے طویل مدتی پیداوار کے استعماك سے اشیا  ار ر کی جاتی ہیںکاروبار کا اہم مقصد منافع کمانا ہوتا ہے۔صنعتکارعاملین 

رز ،طویل مدتی  
چ

ن

 

 ۔سرمایہ کے حصوكحاصل کرنے کے اہم ذرائع ہیں سرمایہ سرمایہ کی ضرورت ہوتی ہے۔ترجیحی حصص ،مساوی حصص ،ڈب
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 قرض حاصل کرنے کے مختلف ذرایعوں اور ام کا صنعت وحصص داروں کی قدر پر عائد اثرات کا مطالعہ کافی اہمیت رکھتا ہے۔یعنی صنعتیں 

رس کے درمیام واسرمایہ حاصل کرتے ہیں جن سے حصص اتنی ہی مقدار میں سے 
چ

ن

 

موزوں ر صنعت کی قدر میں اضافہ ہو۔حصص ،ڈب

حصص اورفرل کی قدر پر عائد ہوتا ہے۔حصص کی حصص داروں کو ڈیوڈنڈ ادا کرتی ہے جس کا اثر  فرلسرمایہ کا تعین کیا جاتا ہے۔تناسب میں 

یہ وماڈگیلانی اور   کے نظریات اہم ہیں۔ Net Income Approach،Net Operating Income Approach قدر پر

 جس سے فرل اور حصص کی قدر میں اضافہ ہوتا ہے۔ ہیں نشاندہی کرتےمیام موزوں تناسب کی نظریات تمسکات کے در

  (Keywords) کلیدی الفاظ 16.5

رس  اورکاروبار میں حصص   Cost of Capital):سرمایہ کی لاگت)
چ

ن

 

 سرمایہ کی لاگتسے حاصل سود اورڈیوڈنڈ کوڈب

 (Cost of Capital)کہتےہیں۔ 

رس کی ایسی سطح جہاں پر فرل کی    : (Optimum Level) سطحانسب 
چ

ن

 

 ہو انسب سطح کہلاتی ہے۔ زیادہقدر سرمایہ میں حصص اور ڈب

 کی شکل میں(Debt)رقم حصص اور کچھ حصہ رقم قرض یسی فرل جس کے سرمایہ میں کچھ حصہا   :Levered))بیرمی

 کہلاتی ہے۔(Levered) فرلمیبیر مشغوك ہو وہ 

 کہلاتی ہے۔Unleveredپر مبنی ہو(Shares)جس کا مکمل سرمایہ حصص ایسی فرل   Unlevered) :غیربیرمی)

  (Model Examination Questions) نمونہ امتحانی سوالات 16.6

 اللی جگہوں کو پر کیجئے

 ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ملک سے تعلق رکھتے ہیں ۔(Mille) ۔2 ۔۔۔۔۔۔نے پیش کیا۔Intermediate Approach۔1

 خط۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔جانب ڈھلام رکھتا ہے۔فرل کا Value of Levered۔3

 کا پھیلاؤ۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔WACC۔5 کو۔۔۔۔۔حروف سے اہہر کیا جاتا ہے۔Overall Cost of Capital۔4

 مختصر جوابات کے حامل سوالات

 ۔سرمایہ کی ساخت پر روایتی نظریہ کو بیام کیجئے۔2 سے کیا مراد ہے وضاحت کیجئے۔(Cost of Capital)۔1

 کے مفہول کو بیام کیجئے۔Overall Cost of Capital۔4 کے مفروضات کو بیام کیجئے۔ کی ساخت پر ماڈ گیلانی  سرمایہ ۔3

 سے کیا مراد ہے وضاحت کیجئے۔(Optimum)۔انسب سطح5

 طویل جوابات کے حامل سوالات

 (کی وضاحت کیجئے۔Intermediate Approach۔سرمایہ کی ساخت پر)6

 پرماڈگیلانی اور   کے نظریہ کی وضاحت کیجئے۔سرمایہ کی ساخت ۔7

 کی وضاحت کیجئے۔ Cost of Debtاور ،Cost of Equity۔8
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 مالیاتی مفاد /مالیاتی بیرل ۔17اکائی 

(Financial Leverage) 

 اکائی کے اجزا

  Introduction            تمہید   17.0

  Objectives                مقاصد   17.1

  Meaning, Concept and Definition of Leverage          ،تصوراور تعریف لیوریج معنی ومفہول  17.2

                    Types of Leverage      لیوریج کے اقسال  17.3

    Operating Leverage       آپریٹنگ لیوریج 17.3.1 

     Financial Leverage       فینانشیل لیوریج 17.3.2 

       Combined/Composite Leverage     مرکب لیوریج  17.3.3 

    Learning Outcomes       اکتسابی نتائج   17.4

         Keywords        کلیدی الفاظ   17.5

           Model Examination Questions     نمونہ امتحانی سوالات  17.6

  (Introduction) تمہید   17.0

ض قرمعلومات حاصل کرچکے ہیں ۔حصص اور تفصیلی سابقہ اکائی میں سرمایہ کی ساخت اور اس کے اجزاء کے متعلق  !عزیز طلباء  

اور اس سے متوقع طویل مدتی مالیہ حاصل کرنے کے اہم ذرائع ہیں ۔صنعتیں طویل مدتی مالیہ حاصل کرنے سے قبل ام کی سرمایہ کاری کا مقصد 

ین اقل ترین منافع کی شرح کا بھی تعین کرتے ہیں ۔تجارت کا اہم مقصد منافع کمانا ہوتا ہے ۔ہر تاجر کی طرح صنعتکار بھی منافع کی اقل تر

سے   اقل ترین شرح منافعفوائد حاصل ہوتے ہیں لیکنائدز کی وررت میں حاصل ہونےنفع سے زائد معینہ شرح شرح مقرر کرتا ہے۔ اس 

کاروبار کی درست مالی حالت کو معلول کرنے کے لئے تجارتی کھاتے ،نفع ونقصام  ۔جاری  نہیں رکھاجاسکتاکی وررت میں کاروبار کو  کم شرح

ونقصام کی سبتیں ،کار یل مدتی سبتیں  ،نفع رواں نسبت، طو جیسے کے ساتھ ساتھ مختلف نسبتوں بیلنس شیٹ کا مطالعہ کیا جاتا ہے۔اسکھاتے 

  جاتا ہے۔جو کاروبار کی حقیقی تصویر کو عیاں کرتے ہیں ۔صنعتی منصوبہ بندی میں ام کا استعماك کیاوغیرہ کا مطالعہ کیا جاتا ہےسرمایہ کی سبتیں  

 جاتا ہے اسی طرح  سے ڈھل پتھر کو ڈھلانے کے لئے سبل کے نیچے چھوٹا پتھر رکھ کر ڈھکیلا جاتا ہے جس سے بڑا پتھر آسانیبڑے 
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 میں مدد تی ہے جس کے سبب ہاڑی ی سے لکڑی کاٹنے  کے ے ک ہاڑی ی کا استعماك کرتے ہیں ۔ہاڑی ی دراصل دے س سے ی ی ہوتیلکڑی کاٹنے

نے میں آسانی گذربڑے کال کو کرجو یہ تمال درمیانی آلات ہیں کا استعماك کرتے ہیں۔ (Pulley)خی کے لئے  نکالنےباؤلی سے پانی ہے۔

 اسی طرح صنعت کی کارکردگی کو محسوب کرنے کے لئے چند ضوابط کا استعماك کیا جاتا ہےجو بطور بیرل کا کال کرتے ہوئے پیدا کرتے ہیں ۔

 کے متعلق معلومات حاصل کرینگے۔(Leverage)نتائج کو اخذ کرنے میں مدد دیتے ہیں  اس اکائی میں ہم  

  (Objectives) مقاصد 17.1

 :کہ گے اس اکائی کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہوجائیں

  ۔کے معنی ومفہول کو بیام کرسکیں لیوریج 

 ۔ریج کے اقسال کی واحت  کرسکیں لیو 

 ۔استعمالات کو بیام کرسکیں لیوریج کے 

 ۔ریج کی امیت  کو بیام  کرسکیں لیو 

  ۔اقسال کے درمیام امتیاز کرسکیں لیوریج کے مختلف 

  ((Meaning, Concept and Definition of Leverage  اورتعریفتصور، معنی ومفہولکےلیوریج  17.2

 میں سرمایہ کاری سے قبل اس سے حاصل متوقع نفع ونقصام اور اس کے لئے ضروری سرمایہ کی مقدار کا تعین کیا  

 

کسی بھی پراج کٹ

 میں سرمایہ کاری کی جاتی 

 

 سے اقل ترین ہے۔سرمایہ کاجاتا ہے۔بیش ترین منافع والے پراج کٹ

 

کا تعین بھی کی شرح  نفع ری سے قبل پراج کٹ

رس ،
چ

ن

 

 وغیرہ کے ذریعہ طویل مدتی سرمایہ حاصل کرتے ہیں ۔Retained Earningsبنک قرض ،کیا جاتا ہے۔صنعتی انتظامیہ حصص ،ڈب

کی جاتی ہے۔سرمایہ کاری سے قبل اقل ترین منافع ام کی سرمایہ کاری اور اس سے متوقع منافع کے درمیام توازم پیدا کرنے کی کوشش کی 

 ہے۔ مقرر کی جاتی شرح 

خالص منافع کی نسبت (Gross Profit Ratio)کارکردگی کو محسوب کرنے کے لئے خال منافع کی شرح  رصنعت کی جانچ او 

(Net Profit Ratio)،Operating Profit Ratio  اخراجات)سود وغیرہ( کے وغیرہ کو محسوب کرتے ہوئے فرل پر سرماوی

سی ٹ  EBITاثرات کا مطالعہ کیا جاتا ہے۔قرض پر عائد سود بھی مصارف کا ایک حصہ ہوتا ہے۔اس لئے سود کو آپریٹنگ منافع
ح

 

ت

کرنے  کی 

 منہا کیا جاتا ہے۔ دورامکے 

و ں  سے درکار سودایک مالیاتی خرچ ہے جس کا حساب رکھنا ضروری ہے ۔کمپنی مختلف ذر        
ع

 

ئ
موزوں   ۔ام کےہے سرمایہ حاصل کرتیا

 کیاجاتا ہے۔کارکردگی کامطالعہ  کےبعدحاصل نفع ونقصام کی مدد سے صنعت کی مجموعی پھرایک مدت تی ہےجا اختیارکی استعماك کی حکمت عملی
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کال انجال دینے میں  اطلاحح ہےجو کم وت  اور کم حنت  کے ذریعہ بڑے  عیات ت میں تعملدراصل علم(Lever)بیرللفظ لیور یا  

 ہیں ۔ چند اہم تعریفات دی گئیں کی(Lever)مدد کرتا ہے۔ذیل میں بیرل

استعماك سے بڑے  ماخوذ ہے۔لیوریج علم عیات ت میں تعمل اطلاحح ہے جس کےسے LEVAREلاطینی لفظ 'Lever'لفظ لیور 

 'Leverage'لفظ )بیرل(سے مراد لیا جاتا ہے۔(Not Heavy)وزنی نہیں (Light)ہلکابڑے کال انجال دئے جاتے ہیں ۔جس کے معنی 

طات  لگاکر بڑے کال انجال کم  بیرل( ایک سادہ مشین کا آلہ ہے جس کو)Lever'دو الفاظ کا مرکب ہے۔ageاورLeverدراصل 

میں استعماك  کال انجال دینےبڑےاورآسانی سے قابل استعماك ہوتا ہے جس سے بڑے (Light in Weight)ہیں ۔یہ آلہ ہلکا دیےجاتے

سے مراد لیا ”An Increased means of accomplishing some purpose“کوLeverageعمومی طور پر۔جاتاہےکیا

 جاتا ہے۔

باؤلی سے صاف صفائی کے لئے جھا و کا استعماك کرتے ہیں ۔ )کداك(نے کے لئے سرو تا کا استعماك کرتے ہیں ۔گھر میںچھالیہ کتر

 وزنی پتھرکوہٹایاجاتا ہے۔ٹے پ پتھر کے ارےرے چھواستعماك کرتے ہیں ۔بڑے پتھر کو ہٹانے کے لئے سبل کے نیچے  پانی نکالنے کے لئے  خی

بھاری وزنی سامام کو اٹھانے کے لئے کا استعما ك کرتے ہیں ۔ (Wrench)چھوٹے پ اوزار یا پانےگا ی کے پہیے نکالنے کے لئے 

(Forklift Truck) کاٹنے کے لئے دستہ کے ارےرے ہاڑی ی کا استعماك کرتے ہیں ۔یہ تمال آلات کم وزملکڑی کو کیاجاتاہے۔استعماك 

اسی خصوصیت کے اعتبار سے کواٹھانےاورمنتقل کرنےکاکال لیاجاتا ہے۔ مابھرکم اوزقابل استعماك ہوتےہیں جن سےبھاری اورآسانی سے

کے طور پر استعماك کیا گیا جس  Leverضوابط کو بیرل یا صنعتوں کی مالی کارکردگی کی جانچ کے لئے استعماك کئے جانے والے چند

بھی استعماك  کیاجاتا ہے۔کاروباری جانچ ،اور کارکردگی کو  میںی مالیہ عیات ت کےساتھ ساتھ کاروبارکاعلم  اسکہتے ہیں ۔(Leverage)کو

 محسوب کرنے کے لئے استعماك کرتے ہیں ۔

اس طرح استعماك جس سے مستقل اخراجات یا مستقل لاگت کی ادائیگی ہو لیوریج جیمس ہارم کے مطابق فرل کے اثاثے یا فنڈس کا 

 کہلاتا ہے۔

“The employment of an asset or sources of funds for which the firm has to pay a fixed 

cost or fixed return” 

 Fixed) شرح واپسییکساں اورFixed operating Costسے مراد(Fixed Cost)یہاں پر مستقل لاگت

return)مالیاتی اخراجات سے مراد (Financial Cost)بلکہ پیداوار  ںایسے اخراجات جو مقدار پیداوار سے تعلق نہ رکھتے ہو کے ہیں

اس طرح فرل کو حاصل فنڈس یا کی ہر سطح پر مستقل ہوتے ہوں انہیں مستقل لاگت کہتے ہیں۔ام مصارف کی ادائیگی لازمی ہوتی ہے۔

مستقل مصارف کی ادائیگی ممکن ہوسکے۔ام مستقل اخراجات کی ادائیگی کے بعد باقی  اس طرح استعماك کیا جائے جس سے ایسےاثاثوں کا 

 آمدنی کو بطور ڈیوڈنڈ حصص داروں میں تقسیم کیا جاتا ہے۔
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  (Types of Leverage) لیوریج کے اقسال 17.3

 اہم اقسال کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔لیوریج کے چند 

  (Operating Leverage) ۔کاروباری بیرل1

 (Financial Leverage)مالیاتی مفاد/مالیاتی  بیرل ۔2

 (Combined/Composite Leverage)مرکب بیرل۔3

 (Operating Leverage) کاروباری بیرل 7.3.11

 دونوں لاگت پائے (Fixed)اور مستقل(Variable)یا صنعت میں متغیر ہر کمپنیآپریٹنگ لیوریج ایک اہم قسم کا لیوریج ہے۔ 

جاتے ہیں ۔ایسے مصارف جو مقدار پیداوار کے ساتھ راست تعلق رکھتے ہوں مقدار پیداوار میں ااحفہ سے لاگت یا مصارف میں ااحفہ اور 

،ایندھن ،بجلی وغیرہ متغیر لاگت کی اجرتیں۔خال ماك ، ہے کہلاتی لاگت متغیرہو یا مصارف میں کمی واقع ہوتی مقدار پیداوار میں کمی سے لاگت

ایسے مصارف جو مقدار پیداوار سے ہوتے ہیں ۔ متغیر مصارف بھی نہیںاورپیداوار کی سطح صفرہونےپرپر  ہونےبند کےمثالیں ہیں ۔پیداوار 

پیداوار بند یا  کہتے ہیں ۔(Fixed Cost)مستقل لاگت تعلق نہ رکھتے ہوں بلکہ پیداوار کے ہر سطح پر یہ مصارف مستقل ہوتے ہوں انہیں

،فرسودگی ،بیمہ وغیرہ مستقل لاگت کی مثالیں ہیں ۔یہ مصارف مقدار تنخواہیں ،کرایہ ،سود رہتی ہے۔برقرارہونے پر بھی مستقل لاگت صفر 

 پیداوار سے تعلق نہیں رکھتے ۔

 ئی ہوتی ہے۔  اور مستقل دونوں لاوں ں کی پاامتغیرفروخت میں ااحفہ سے آمدنی میں ااحفہ ہوتا ہے جس کے سبب  

Operating Leverage سرمایہ کاری یا اثاثوں کی خریدی(Asset Acquisition)ہے۔آپریٹنگ لیوریج فروخت  سے تعلق رکھتی

کرتا  درمیام تعلق پر بحثکےEarning before Interest and Taxes (EBIT)اور (Sales Revenue)سے حاصل آمدنی 

عائد ہونے کی وررت میں (Fixed Expenses)فرل میں مستقل اخراجات بھی کہتے ہیں ۔Operating Profitکو(EBIT)ہے۔

سی ٹ  کی جاتی ہے۔آپریٹنگ لیوریج 
ح

 

ت

فرل میں مستقل اخراجات نہ ہونے پرآپریٹنگ لیوریج نہیں ہوگا ۔ایسی وررت میں فروخت میں کی 

 کے مساوی ہوگی ۔تبدیلی کی شرح منافع میں تبدیلی کی شرح 

س کو آپریٹنگ میں تبدیلی واقع ہوتی ہے۔اسی لئے ا(Operating Income)مقدار پیداوار میں تبدیلی سے آپریٹنگ آمدنی 

 لیوریج  کہتے ہیں ۔

 کیا جاتا ہے۔ یج کو ذیل کے احبطہ کی مدد سے اخذآپرٹنگ لیور

Operating Leverage (OL) = 

            

     (                )
 

Contribution = Sales – Variable Cost 

EBIT or Operating Profit = Sales – VC – FC 
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Operating Profit = Contribution – FC 

Degree of operating Leverage (DOL) = 

                           

                            
 

شرح بہتر ہوتی  زیادہسکتا ہے۔آپریٹنگ لیوریج کی ہو(Unfavorable)یا غیر موافق(Favorable)آپریٹنگ لیوریج موافق 

حاصل ہوتی  زیادہکی شرح (Operating leverage)کا تناسب زیادہ ہونے پر ہے جس سے منافع میں ااحفہ ہوتا ہے۔مستقل اخراجات

 (Mechanical Advantage)کا مفادحیلی جوکھم کو ظاہر کرتا ہے۔اونچا آپریٹنگ لیوریج  شرح ااحفی  زیادہپریٹنگ لیوریج کی ہے۔آ

اور آمدنی میں ااحفہ ہوگا ۔اس کے برخلاف شرح فروخت میں جبکہ اس کے مقابلے  میں شرح فروخت اس وت  بہتر  اور موزوں ہوتا ہے۔ 

شرح کو بہتر مانا جاتا %1.1یٹنگ لیوریج کی پرشرح موزوں یابہتر نہیں ہوتی ۔آااحفی کی وررت میں آپریٹنگ لیوریج کی میں کمی آمدنی  کمی یا

کاااحفہ ہو۔فروخت کے مقابلے میں آمدنی کی شرح میں ااحفہ کوبہتر مانا جاتا %1.1کے ااحفہ سے آمدنی میں %1ہے ۔ یعنی فروخت میں

کاااحفہ %4میں EBITااحفہ سے%1ہوتو اس کا مطلب ہوگا کہ فروخت میں4 اگر(Degree of Operating Leverage)۔ہے

 کاااحفہ ہوگا۔%3.5میںEBITااحفہ سے  %1کا مطلب فروخت میں 3.5ہوتا ہے۔اسی طرح

چند اہم استعمالات کو  آپریٹنگ لیوریج کے  (Application or Uses of Operating Leverage):آپریٹنگ لیوریج کا اطلاق یا استعماك 

 ذیل میں بتلایا گیا ہے۔

قط توازم ۔1

ن

 کو محسوب کرنے میں استعماك کیا جاتا ہے۔(BEP)فرل کے ئ

 منافع کمانے کے مقصد کے تحت شئے کی قیمت فروخت کے تعین میں مدد تی ہے۔۔2

 فرل کے اخراجات کی ادائیگی کی صلاحیت کو معلول کرنے میں استعماك کیا جاتا ہے۔۔3

 مستقل اور متغیر لاگت کی کیفیت کو معلول کرنے میں استعماك کیا جاتا ہے۔۔4

 کسی مدت میں فروخت اور آمدنی کے درمیام تعلق کی نوعیت کی واحت  کرتا ہے۔ آپریٹنگ لیوریج ۔5

 ہے۔ظاہر کرتا (Overall position of the fixed operating Cost)کاموقفآپریٹنگ لاگت قائم  تمامی۔فرل کے 6

 ۔آپریٹنگ لیوریج فرل کی پالیسی بنانے و منصوبہ  بندی میں اہم کردار ادا کرتا ہے۔7

 (Features of Operating Leverage):آپریٹنگ لیوریج کے خصوصیات

 آپریٹنگ لیوریج کے چند اہم خصوصیات کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ 

 سے ہوتا ہے۔ میں اثاثوں کی جانببیلنس شیٹ ۔آپریٹنگ لیوریج کا تعلق 1

 کمیٹی یا کاروبار کے جوکھم کی کیفیت یا گنجائش  کو ناپنے  کے لئےاستعماك کیا جاتا ہے۔ ۔آپریٹنگ لیوریج2

 ۔قیمت فروخت و پیداواری لاگت سے تعلق پایا جاتا ہے۔3

 فیصلہ سازی میں اہم کردار ادا کرتا ہے۔ ۔آپریٹنگ  لیوریج4
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 : (Financial Leverage)فینانشیل لیوریج   17.3.2

 صنعتوں کے قیال ،توسیع و فروغ کے لئے فنڈس کی ضرورت ہوتی ہے۔درکار فنڈس کو ۔فینانشیل لیوریج ایک اہم قسم کا لیوریج ہے  

رس( دو ذرایعوں سے آسانی سے حاصل کرسکتے ہیں ۔فنڈس کے حصوك اور ام کی موزوں ذرایعوں پر سرمایہ کاری سے 
چ

ن

 

حصص اور قرض )ڈب

 ں میں ت پلت پیدا ہوتی ہے۔ دائیگیوجس سے افرل کو منافع حاصل ہوتا ہے 

صلہمایہ کاری ،کاروبار کی توسیع فینانشیل  لیوریج فنڈس کے حصوك ،اور ام کی سر 
ح
م

سے اخراجات کی ادائیگی ممکن  آمدنی حاصل  ،

 ہوفینانشیل لیوریج کہلاتا ہے۔

میں ااحفہ کے ساتھ قرض کے مقابلے میں زائد   سرمایہ کاری جس سے سرمایہریج فنڈس کے حصوك اور ام کی ایسیلیوفینانشیل  

 لیوریج کہلاتا ہے۔ آمدنی حاصل ہو فینانشیل 

 “Financial Leverage involves using the borrowed money to build capital, expecting the   

income to be more than the debt. 

 ہے۔جس میں فنڈس کے حصوك اور ام کی ادائیگی کے لئے موزوں سرمایہ کاری پر بحث متعلقفینانشیل لیوریج انوسٹمنٹ کی حکمت عملی سے  

 ۔کے درمیام نسبت کو ظاہر کرتا ہے(Total Assets)اور کل اثاثے(Total Debt)کی جاتی ہے۔فینانشیل لیوریج کل قرض 

رایعوں سے حاصل کرتی ہے۔مساوی حصص ،ترجیحی فینانشیل لیوریج ایک اہم قسم کا لیوریج ہے ۔فرل اپنے درکار سرمایہ کو مختلف ذ

رس،بنک قرض ،
چ

ن

 

رس یا بنک  طویل مدتییہ تمال  وغیرہ (Retained Earnings)حصص ، ڈب
چ

ن

 

مالیہ کے حصوك کے اہم ذرائع ہیں ۔ڈب

 Fixed Financial)ہے۔اس لئے ام مصارف کو د دیا جاتا ہے۔شرح سود مستقل ہوتیقرض وغیرہ پر مستقل شرح سے سو

Charges) رس پر
چ

ن

 

روں کو مقرر شرح سے اسے ترجیحی حصص ددا کیا جاتا ہے۔اسی طرح منافع مقررہ شرح سے سود اکہتے ہیں ۔بانڈس ،ڈب

سے پہلے مستقل  یعنی آپریٹنگ منافع EBITڈیوڈنڈادا کیا جاتا ہے۔ام کے بعد مساوی حصص داروں کو ڈیوڈنڈ ادا کیا جاتا ہے۔فرل کے

مساوی حصص داروں کو اور ڈیوڈنڈ کے درمیام تعلق کو  اور(EBIT)فینانشیل چارجس  کو ادا کیا جاتا ہے۔ فینانشیل لیوریج آپریٹنگ منافع 

 بیام کرتا ہے۔

حصص سرمایہ کاری یا کاروبار میں مشغوك کرتے ہیں جس سے حاصل آمدنی کو بھی  مستقل شرح سود پر حاصل فنڈس  کوقائم/ 

شرح منافع ،سرمایہ پر مستقل مصارف سے زائد ہونے پر لیوریج کی شرح موافق تے ہیں۔کاروبار میں حاصل داروں میں تقسیم کر

(Favourable)  یا مثبت ہوتی ہے۔اس طرح شرح منافع سرمایہ پر مستقل مصارف سے کم ہونے پر لیوریج غیر موافق یا منفی حاصل ہوتا

 میام فرق حصص داروں کی آمدنی ہوتیہے۔سرمایہ کاری پر حاصل منافع کی شرح اور فنڈس پر مستقل اخراجات )شرح سود( کے در

ہوتی ہے ۔مستقل شرح سود سے حاصل فنڈس کی حاصل آمدنی  کوری سے حصص داروں ہے۔مستقل شرح سود سے حاصل فنڈس کی سرمایہ کا

 Trading on)یا آمدنی میں ااحفہ ہوتا ہے۔اسی لئے فینانشیل لیوریج کو(Returns)سرمایہ کاری سے حصص داروں کی حاصلات

Equity)بھی کہتے ہیں ۔ 
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 (Impact of Financial Leverage):مالیاتی بیرل کے اثرات 

فینانشیل لیوریج مساوی حصص داروں کو حاصل آمدنی کی شرح کو ظاہر کرتی ہے۔طویل مدتی قرض حاصل کرنے سے قبل یہ فرض  

پر حاصل شرح آمدنی سے کم ہوتی ہے۔یعنی شرح آمدنی زیادہ ہوتی ہے اور قرض  کیا جاتا ہے کہ قرض پر اداشدنی شرح سود سرمایہ کاری 

 حصص داروں سے زیید سرمایہ حاصل اتیہے۔ام دونوں کا فرق مساوی حصص داروں کی آمدنی ہوتی ہے۔مساو داروں کو ادا شدنی سود کم ہوتا

  حصص داروں کی آمدنی میں ااحفہ ہوتا ہے۔اتیکئے بغیر مساو

 میں (Earning per share) حصص داروں سے زیید سرمایہ لئے بغیر ام کی آمدنی میں ااحفہ یعنی مساوی حصص داروں کے اتیمساو

میں کمی (Return on Equity Capital)اورEPSاس کے برخلاف شرح سود کے مقابلے میں شرح آمدنی کم ہو ایسی وررت میں ااحفہ ہوتا ہے

 کی بنیاد پر فینانشیل لیوریج کا مطالعہ کیا جاتا ہے۔(Returns on Equity)اورEPS ۔گیہو

 کی قدر میں واقع ہونے والی تبدیلی کو ظاہر کرتا ہے۔زائد سود ادا کرنے سے EPSفیصد تبدیلی سےمیں EBITفینانشیل لیوریج

Financial leverage) (Degree of حصص کی قدر  یہ ڈگریقدر حاصل ہوتی ہے۔ کی ااحفی(EPS) ر پر ہے۔ عال طو کاباعثپر منفی اثر 

 سے کم ہوتو بہتر مانا جاتا ہے۔(I)فینانشیل لیوریج کی قدر 

 (Combined or Composite Leverage):لیوریج مرکب 17.3.3

کہ آپریٹنگ لیوریج اور  پڑھاہوگالیوریج ایک اہم قسم کا لیوریج ہے جو فرل کی مجموعی کارکردگی کو ظاہر کرتی ہے۔آپ نے مرکب  

فرل کی مالیاتی فیصلہ سازی اہم لیوریج ہیں ۔آپریٹنگ لیوریج فرل کی آمدنی کی واحت  کرتا ہے جبکہ فینانشیل لیوریج فیناشیل لیوریج دو 

(Financial Decision) مالی موقف کی واحت  کرتی ہے۔مجموعی لیوریج فرل کی مجموعی کارکردگی واسی طرح کوظاہر کرتا ہے          

 لیوریج کو ذیل کے احبطہ کی مدد سے محسوب کیا جاتا ہے۔ مرکب ہوتا ہے۔ضرب کا مجموعہ  کا حاصل یٹنگ اور فینانشیل لیوریجیہ آپر

Degree of Combined leverage = DOL X DFL 

 مثاك:

 روپے  (Variable Cost) = 7,00,000متغیر لاگت   ،روپے  (Sales) = 20,00,000دیا گیا ہے کہ ہر فروخت 

 40%  (Tax)روپے  شرح ٹیکس (Interest)=1,00,000سود             (Fixed Cost) 2,00,000مستقل لاگت  

 کیجئے۔ تبصرہ کےتب  لیوریج محسوب کر 

 حل:

Calculation of Leverage 

 تفصیلات رقم

20,00,000 

7,00,000 

                                                                                                                          Salesفروخت

                                                                                               Variable Cost (-)متغیر لاگت
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13,00,000 

2,00,000 

Contribution 

                                                                                                 Fixed Cost (-) مستقل لاگت

 Earning Before Interest as Tax                                                                          EBIT 

 Interest (-)                                                                                                             سود        

                                                                     Earning Before Tax (EBT)ٹیکس قبل کی آمدنی 

(-) Tax 10,00,000 x 40% 

Earning After Tax (Net Income) 

11,00,000 

1,00,000 

10,00,000 

4,00,000 

6,00,000 

1) Operating Leverage = 

            

    
 = 

         

         
 = Operating Leverage = 1.1818 

2) Degree of financial leverage = 

    

   
 = 

         

         
 = Financial Leverage = 1.100 

 3) Degree  of Combined Leverage = DoL x DFL = 1.1818 x 1.100 = DCL = 1.2999 or 1.3 

 کاااحفہ ہوگا۔1.1818میں EBITااحفہ سے %1ظاہر کرتا ہے کہ فروخت میں ہے جو 1.1818تجزیہ آپریٹنگ لیوریج  ۔1

 کا ااحفہ ہوگا۔1.100تبدیلی سے فرل کی آمدنی میں%1میں EBITہے جو ظاہر کرتا ہے کہ 1.100فینانشیل لیوریج  ۔2

 کا ااحفہ ہوگا۔1.3فروخت میں تبدیلی سے فرل کی آمدنی میں %1ہے جو ظاہر کرتا ہے کہ 1.3مجموعی لیوریج  ۔3

 روپے 7,00,000 =روپے، متغیر لاگت10,00,000دیا گیا ہے کہ فروخت  :1مثاك

 %10روپے ، شرح سود5,00,000 =  (Debt)روپے قرض  (FC) = 2,00,000مستقل لاگت  

 محسوب کیجئے۔لیوریج  ور فینانشیل لیوریج مرکبآپریٹنگ ا 

Calculation of Leverage 

Amount Particulars 

10,00,000 

7,00,000 

                                                                                       Salesفروخت

                                                           Variable Cost (-)متغیر لاگت

Contribution 

(-) Fixed Cost 

Earnings before Interest and Taxes (EBIT) 

10% Interest on Debenture 5,00,000 x 10% 

Earning Before Tax 

3,00,000 

2,00,000 

1,00,000 

50,000 

50,0000 
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     قیمتیں درج کرنے پر                                                  حل:

1. Operating leverage= 

            

    
=Contribution=3,00,000, EBIT=1,00,000= 

        

        
 =3 

2. Financial Leverage = 

    

   
 = 

        

      
 = Financial Leverage = 2 

3. Combined leverage = DoL x DFL = 3 x 2 = Degree of Combined leverage = 6 

  حصص ہیں ۔اتیمساو80,000سے روپے کے حساب 111 حصصاتیاسٹار لمیٹڈ کمپنی کے پاس فی مساو : 2مثاك 

 لاکھ روپے کی ضرورت ہے۔ جس کو حاصل کرنے کے لئے حسب ذیل متبادك ذرائع ہیں ۔ 61فرل کی توسیع وفروغ کے لئے  

 حاصل کریں ۔سے (Equity Share)مکمل رقم مساوی حصص روپے کے حساب سے 111فی حصص  ۔1

رس %10اور باقی رقمروپے کے حساب سے نصف رقم مساوی حصص  111فی حصص  ۔2
چ

ن

 

 حاصل کریں ۔سے شرح سود پر ڈب

شرح سود پر  %10ڈیوڈنڈپرترجیحی حصص اور باقی%5 حصص،اتیلاکھ روپےمساو20روپےکےحساب سے111فی حصص  ۔3

رس سے 
چ

ن

 

 حاصل کریں ۔رقم ڈب

 حاصل کریں ۔ڈیوڈنڈ پر ترجیح حصص سے %10روپے کے حساب سے نصف رقم مساوی حصص اور باقی رقم 111فی حصص  ۔4

 شرح ٹیکس عائد کرتے ہوئے%50کا امکام ہے وپے لاکھ ر51کے طور پر EBITفرل کو متوقع آپریٹنگ منافع یعنی  ۔5

Earning Per ShareاورDegree of Financial Leverageکو محسوب کریں ۔ 

Calculation of EPS and Financial Leverage 

Plan – 4 

80,000 + 30,000 = 

ES = 1,10,000 

- 

Ps = 30,000 

Plan – 3 

80,000 + 20,000 

ES = 1,00,000 

Deb = 20,00,000 @ 10% 

Ps = 20,000 

Plan – 2 

80,000 + 30,000 

ES = 1,10,000 

Deb = 30,00,000 @ 10% 

- 

Plan – 1 

80,000 + 60,000 

ES = 1,40,000 

- 

- 

 

No of Equity Shares 

 

Debentures 

No of preference Share 

50,00,000 

- 

50,00,000 

2,00,000 

50,00,000 

3,00,000 

50,00,000 

- 

EBIT (Earning Before Interest and Taxes) 

(-) Interest on Debentures 

50,00,000 

25,00,000 

48,00,000 

24,00,000 

47,00,000 

23,50,000 

50,00,000 

25,00,000 

Earning before Tax (EBT) 

(-) 50% Tax 

25,00,000 

3,00,000 

24,00,000 

2,00,000 

23,50,000 

- 

25,00,000 

- 

Earning After Tax (Net Profit) 

Dividend to preference Shareholders 

(20,00,000 @ 10% , 30,00,000 @ 10%) 

22,00,000 22,00,000 23,55,000 25,00,000 Amount Available to Equity Shares 

                                

                   
 

Earning Per Shares EPS = 

         

        
     

         

        
    

         

        
 

         

        
 

 



 
 

237 
 

20.00 22.000 21.3636 17.857  EPS = Earning per share 

    

   
 

    

   
 

    

   
 

    

   
 

Degree of Financial leverage DFL 

         

         
 

         

         
 

         

         
 

         

         
 

 

1.00 1.0416 1.0638 1.00 DFL 

 3 مثاك:

شرح ڈیوڈنڈ پر فی %5مساوی حصص اور20,000روپے کے حساب سے  111 صنعت  کے سرمایہ کی ساخت میں فی حصص ایک

رس ہیں ۔دورام ساك روپے 50,000شرح سود پر%10ترجیحی حصص اور10,000سے روپے کے حساب 111حصص
چ

ن

 

اکائیوں   0222کے ڈب

 روپے ،022اکائیوں کی پیداوار کی جاتی ہے جس کی قیمت فروخت فی اکائی 0222پیداوار میں ااحفہ کے ساتھ%50کی پیداوار ہوتی ہے جس میں

 تب محسوب کیجئے۔%10روپے شرح سود50,000 (FC) =روپے ۔مستقل لاگت02فی اکائی  متغیر لاگت

 ii) Earning Per Share   i) Degree of Operating Leverage 

 iv)Degree of Financial Leverage iii) Degree of Combined Leverage 

 حل:

Calculation of EPS and Leverage 

3000 Units 2000 Units Particulars 

6,00,000 

2,10,000 

4,00,000 

1,40,000 

Sale @ Rs. 200 Per Unit 

(-) Variable Cost @ Rs. 70 Per Unit 

Contribution 

(-) Fixed Cost 

Earning before Interest Taxes (EBIT) 

(-) Interest on Debentures 5,00,000 x 10% 

Earning before Tax EBT 

(-) Tax 40% 1,60,000 x 40%, 2,90,000 x 40% 

Earning after Tax (Net Profit) 

(-) Dividend to Preference Share = 10,00,000 x 5% 

Amount Available Equity Share 

 

Earning per share (EPS)                                                         

 

EPS 

Degree of Financial Leverage                                              

3,90,000 

50,000 

2,60,000 

50,000 

3,40,000 

50,000 

2,10,000 

50,000 

2,90,000 

1,16,000 

1,60,000 

64,000 

1,74,000 

50,000 

96,000 

50,000 

1,24,000 46,000 

                                

                  
 

        

      
 

      

      
 

6.2 2.3 
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DFL 

 Degree operating leverage 

 

DOL 

1.1724 1.3125 

            

    
 

            

    
 

        

        
 

1.1470 

        

        
 

1.23 

  (Learning Outcomes)اکتسابی نتائج 17.4

ہے۔فرل مطلوبہ سرمایہ حاصل کرنے کے مختلف  اختیار کرتیفرل اپنی کارکردگی کے تجزیہ کے لئے مختلف حسابی طریقوں کو  

رس 
چ

ن

 

ذرایعوں میں سے سب سے بہتر اور فرل کی قدر میں ااحفہ کرنے والے ذرائع کو اختیار کرتا ہے۔مساوی حصص ،ترجیحی حصص ،ڈب

رس پر سود ادا کیا جاتا ،طویل مدتی قرض ،طویل مدتی مالیہ حاصل کرنے کے چند اہم ذرائع ہیں ۔حصص پر ڈیوڈنڈ ادا کیا جاتا ہے جبکہ ڈ
چ

ن

 

ب

یہ ہے۔سود منافع محسوب کرنے سے قبل ادا کیا جاتا ہے جبکہ ڈیوڈنڈ کمپنی کو حاصل منافع میں سے ادا کیا جاتا ہے۔قرض پر حاصل رقم کی سرما

 یٹنگ ،فینانشیل اور مرکبآپرکاری سے حصص کی قدر میں تبدیلی اور اس کے اثرات کا مطالعہ کرنے کے لئے  لیوریج کا استعماك کیا جاتا ہے۔

یلی تین اقسال کے لیوریج ہیں ۔فرل کے آپریٹنگ اخراجات اور مالیاتی اخراجات کا آمدنی پر عائد اثرات کا مطالعہ کیا جاتا ہے۔لیوریج میں تبد

یوڈنڈ اور فرل کی  مالیاتی کی شرح دراصل فروخت میں تبدیلی سے منافع یا آمدنی میں ااحفہ کی نسبت کو ظاہر کرتا ہے۔یہ فی حصص پر حاصل ڈ

 پالیسی کی واحت  کرتا ہے۔

  (Keywords)کلیدی الفاظ  17.5

EBIT :  باقی ہوآمدنی کی ایسی سطح جہاں پر سود اور ٹیکس کے اخراجات منہا کرناEBITکہلاتا ہے۔ 

EBT : EBIT میں سے سود منہا کرنے کے بعد حاصل آمدنی کو(Earning Before Tax) EBTکہتے ہیں ۔ 

 کہتے ہیں۔(Contribution)فروخت میں سے راست پیداواری مصارف منہا کرنے پرحاصل رقم کو :Contributionحصہ داری)

DOL : Degree of Operating Leverage 

DFL : Degree of Financial Leverage 

Retained Earnings:  کو مستقبل کے استعماك کے لئے روککمپنی کو حاصل منافع میں سے غیر تقسیم شدہ منافع کاحصہ ہوتا ہے جس 

 اس کوروکی گئی آمدنی کہتے ہیں۔کررکھا جاتا ہے۔ 
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  (Model Examination Questions) نمونہ امتحانی سوالات 17.6

 خالی جگہوں کو پر کیجئے۔

 ۔آپریٹنگ لیوریج کو محسوب کرنے کا احبطہ ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔1

 کرنے کا احبطہ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔۔فینانشیل لیوریج کو محسوب 2

 حصص کی قدر ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔10,000ہو تو 111۔فی حصص 3

 کا پھیلاؤ ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔EBIT۔4

 ٹیکس کی رقم ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔روپے ہوگی۔%40روپے پر2,00,000۔5

 صحیح یاغلط بتائیے۔

 ( )      ااحفہ ہوتا ہے۔فروخت میں ااحفہ سے آمدنی میں 1

 ( )      ۔آریٹنگ لیوریج سے ااحفہ شرح بہتر ہوتی ہے۔0

 ( )     ۔صنعتوں کے قیال کے ے ک مالیہ کی ضرورت نہیں ہوتی۔0

 ( )     ۔مرکب لیوریج فرل کی مجموعی کارکردگی کاظاہر کرتی ہے۔4

 ( ) ہوتی ہے۔حاصل (Contribution)۔فروخت سے راست پیداواری مصارف منہا کرنے پر5

 مختصر جوابات کے حامل سوالات۔

 سے کیا مراد ہے واحت  کیجئے۔ Contribution۔1

 طویل مدتی مالیہ حاصل کرنے کے مختلف ذرایعوں کی واحت  کیجئے۔ ۔2

 آپریٹنگ مصارف کے مفہول کو بیام کیجئے۔ ۔3

 کے مفہول کو بیام کیجئے۔(Financial Expenses)مالیاتی مصارف۔4

 لیوریج سے کیا مراد ہے واحت  کیجئے۔ مالیاتی۔5

 لیوریج پر مختصر نوٹ لکھیے۔ مرکب۔6

 طویل جوابات کے حامل سوالات

 ۔لیوریج کی تعریف کرتے ہوئے مختلف اقسال کے لیوریج کی واحت  کیجئے۔7

 آپریٹنگ اور فینانشیل لیوریج کے درمیام تعلق پر بحث کیجئے۔۔8

 کیجئے۔لیوریج کے استعمالات کو بیام ۔9

 روپے3,00,000،(VC)متغیرلاگت،روپے1,00,000،(FC)لاگت مستقل،روپےSale  10,00,000=فروخت دیاگیاہےکہ۔11
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 لیوریج محسوب کیجئے۔ ، تب آپریٹنگ ،فینانشیل ،اور مرکب  %30شرح ٹیکس ،  روپے1,00,000  =سود         

 مستقل لاگت روپے،4,00,000 (Variable Cost)روپے  ،متغیر لاگت 15,00,000دیا گیا ہے کہ فروخت۔11

رس  ،روپے 2,00,000        
چ

ن

 

 اور مرکبتب آپریٹنگ ،فینانشیل ۔=%40روپے،شرح محصوك 5,00,000سود پر%10ڈب

 لیوریج کو محسوب کیجئے۔         

 5,00,000اپنی توسیع کے لئےفرل  مساوی حصص ہیں10,000روپے کے حساب سے111ایک صنعت میں فی حصص۔12

 روپے کی ضرورت ہے جس کو حسب ذیل مختلف وررتوں میں حاصل کرسکتے ہیں ۔

 مساوی حصص کے ذریعہ مکمل رقم حاصل کی جاسکتی ہے۔5111روپے کے حساب سے111۔فی حصص  1 

رس کے ذریعہ%10حصص اور باقی رقممساوی روپے 2,00,000روپے کے حساب سے  111۔فی حصص 2 
چ

ن

 

 شرح سود سے ڈب

 کی جاسکتی ہے۔     حاصل       

 روپے کے  122شرح ڈیوڈنڈ پر فی حصص %10روپے مساوی حصص ،2,00,000روپے کے حساب سے  111فی حصص ۔3

رس سے حاصل کی جاسکتی ہے%10روپے ترجیحٰ حصص اور باقی رقم 2,00,000حساب سے    
چ

ن

 

 ۔شرح سودسے ڈب

روپے کے حساب سے 12روپے مساوی حصص اور باقی رقم فی حصص 2,50,000روپے کے حساب سے 122فی حصص    

 ڈیوڈنڈ پر ترجیحی حصص کے ذریعہ رقم حاصل کی جاسکتی ہے۔تب آپریٹنگ ،فینانشیل اور مجموعی لیوریج محسوب کیجئے۔10%

 روپے۔21اکائیاں فی اکائی 1,00,000دیا گیا ہے کہ فروخت ۔13

روپے 2,00,000سودپر%5،روپے=1,00,000 (Fixed Cost)لاگت روپے،مستقل8اکائی فی(V.C)متغیرلاگت

رس
چ

ن

 

 تب آپریٹنگ ،فینانشیل اور مرکب لیوریج محسوب کیجئے۔ ڈب

رس 4,00,000سود پر%10مساواتی حصص اور 10,000روپے کے حساب سے100ایک کمپنی میں فی حصص ۔16
چ

ن

 

روپے ڈب

 0روپے۔متغیر لاگت فی اکائی20اکائیوں کی پیداوار ہوتی  ہے جس کی قیمت فروخت فی اکائی 10,000ہیں۔دورام ساك 

 ااحفہ ہوگا۔%20روپے،پیداوار میں

روپے شرح 1,00,000 (Fixed Cost)=روپے۔ مستقل لاگت 8روپے، متغیر لاگت فی اکائی 21قیمت فروخت فی اکائی 

 تب محسوب کیجئے۔ %30محصوك

 Degree of Operating Leverage۔Earning Per Share 2۔1

 Degree of Financial Leverage۔3



 
 

241 
 

 

 ڈیوڈنڈ۔88اکائی 

(Dividend) 

 اکائی کے اجزا

  Introduction             تمہید   18.0

  Objectives                 مقاصد  18.1

 Meaning, Concept and Definition of Dividend           اورتعریفڈیوڈنڈ کے معنی، تصور 18.2

  Importance and Need of Dividend         ڈیوڈنڈ کی اہمیت اورضرورت  18.3

  Declaration of Dividend               کا اعلام ڈیوڈنڈ  18.4

  Payment of Dividend                     ڈیوڈنڈ کی ادائی 18.5

  Unpaid and Unclaimed Dividend           غیراد ااور لادعویٰ ڈیوڈنڈ  18.6

 Dividend under the Companies Act 2013       کے تحت ڈیوڈنڈ 3182قانوم کمپنی  18.7

 Procedure for Declaring Dividend         ڈیوڈنڈ کے اعلام کا طریق عمل 18.8

 Advantages and Disadvantages of Dividend               کے فائدے اور نقصانات  ڈیوڈنڈ 18.9

  Learning Outcomes           اکتسابی نتائج 18.10

    Keywords              کلیدی الفاظ 18.11

  Model Examination Questions                   نمونہ امتحانی سوالات 18.12

  (Introduction)تمہید    18.0

ایک معاشی سرگرمیاں اور دوسرے غیر آپ اس حقیقت سے بخوبی واقف ہوں گے کہ سرگرمیاں دوقسم کی ہوتی ہیں  !عزیز طلةء  

معاشی سرگرمیاں ایسی سرگرمیاں ہوتی ہیں جن کو ہر انسام اپنی روز مرہ کی ضروریات کی تکمیل کے لئے اخِتیار کرتا ہے معاشی سرگرمیاں۔

ہر فردملازمت اختیار اور اپنے افراد خاندام کی کفالت کرتا ہے۔معاشی سرگرمیوں میں ملازمت،کاروبار اور پیشہ شامل ہیں۔سماج کا 

تنخواہ اوراجُرت پاتا ہے۔کاروبار کرکے نفع کماتا ہے۔پیشہ یعنی انجینئری،ڈاکٹری اور تدریس کے ذریعہ فیس اور معاوضہ کولے کر اپنے کرکے

تکمیل  اپنے مقاصد کیافراد خاندام کی کفالت کرتا ہے۔تجارت اور کاروبار کی انجال دہی کے لئے مختلف تنظیمیں ہوتی ہیں ام کو اپنا کرتاجر 
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تنہا تجارت میں تاجرخودہی نفع ونقصام کاذمہ دار ہوتا ہے۔شراکتی کمپنی طرز تجارت وغیرہ۔اورشراکت  ،کرتے ہیں۔جیسے تنہا تجارت

حصص دار مالکانہ حقوق رکھتے  کاروبار کےشرکاکا معاہدہ شراکت کے مطابق آپس میں نفع ونقصام کےذمہ دارہوتے ہیں۔اس طرح کمپنی میں

داروں میں نفع  اس نفع کو کمپنی کے مالکین یعنی حصص ہیں جنہیں حصص کی تعدادکےاعتبارسے منافع ڈیوڈنڈ کی شکل میں تقسیم کیاجاتا ہے۔

 کہتے ہیں۔آئیے آج اس اکائی کے مطالعہ کے ذریعہ مزید معلومات حاصل کریں گے۔(Dividend)تقسیم کرتی ہے۔اس کو 

 (Objectives) مقاصد 18.1

 :اس اکائی کا مطالعہ کرنے کے بعد ا س قابل ہوجائیں گے کہ 

 ڈیوڈنڈ  کے معنی ومفہول،تصور اور تعریف کوبیام کرسکیں۔ 

 ڈیوڈنڈ کی اہمیت کی وضاحت کرسکیں۔ 

 ڈیوڈنڈ کے مقاصد کی توضیح کرسکیں۔ 

 ڈیوڈنڈ کی ضرورت کاتجزیہ کرسکیں۔ 

 کوشمار کرسکیں۔ ڈیوڈنڈ کے فایدے اور نقصانات 

 (Meaning, Concept and Definition of Devidend) اورتعریفڈیوڈنڈ کے معنی، تصور 18.2

 That which is to beہے سےاخذکیاگیاہےاسکےمعنی"Dividendum"کےلفظ زبام ڈیوڈنڈلاطینی حاصطلا 

divided"ڈیوڈنڈ کا فیصلہ مالی انتظامیہ کا داروں میں تقسیم کیاجاتا ہے۔ ہے۔ڈیوڈنڈ نفع کا ایک صہ  ہے س  کو حصص نا" یعنی جسکو تقسیم کیاجا

روکی گئی کمائی بقائے حیات ہے۔ڈیوڈنڈپالیسی کا ایک نمایاں پہلو یہ ہے کہ حصص داروں کوکمپنی کے نفع کا کتنا صہ  تقسیم کیاجائے اور کتنا صہ  

(Retained Earnings)اں برس کےڈیوڈنڈحاصل کرنے کی میں کمپنی کے رو کے طورپررکھاجائے۔ڈیوڈنڈپالیسی میں حصص داروں

ڈیوڈنڈفیصلہ کاری دراصل کمپنی کے ڈائیریکٹرز کے درمیام ہم آہنگی پیدا کرناہے۔ اور ساتھ ہی کمپنی کے فنڈز میں اضافہ کی ضرورت خواہش

وقت اور اسکے لیے حصص داروں کی منظوری کے لیے کمپنی کے   کے حصص داروں کو  اد ادائی کےکا ایک ایسا فیصلہ ہے س  کے ذریعہ کمپنی

میں پیش کرنا ہوتا ہے۔جدید کارپوریٹ دنیا میں ڈیوڈنڈ فیصلہ سازی کو نہایت اہم (Annual General Meeting)سالانہ عال جلسہ

ہ اور اداکردہ ڈیوڈنڈکی شرح کمپنی کے سرمایہ کی ساخت اور حصص با

 

ن
قیمت فروخت پراثرانداز کی زار میں حصص تصور کیاجاتا ہے کیونکہ معل

ہوتی ہے۔اسکے علاوہ ڈیوڈنڈ فیصلہ سازی حصص داروں کی جانب سے اداشدنی ٹیکس کی رقم کا تعین کرتی ہے۔ہر حصص دار کا مقصد سرمایہ کاری 

داروں کوپابندی کے ساتھ اداکی جاتی کے ذریعہ نفع یعنی ڈیوڈنڈ کمانا ہوتا ہے۔ڈیوڈنڈ دراصل وہ رقم ہے س  کو ایک کمپنی اپنے نفع سے حصص 

۔اکثر  ادوںدوں پر ڈیوڈنڈ اداکرتی ہیںہے۔خصوصی طورپر نفع بخش عوامی شعبہ کی کمپنیاں اور کثیر قومی کمپنیاں اپنے حصص داروں کو مستقل

  اضای  شرح پرڈیوڈنڈ اداکرتی ہیں۔پرانی کمپنیاں نئی کمپنیوں کی بہ نسبت



 
 

243 
 

غیر تقسیم  نفع تقسیم کیاجاتا ہے اور نفع کی  سے علق ہ ہے کمکمپنی کے مالکین کے درمیام مابعد ٹیکساصطلاح ڈیوڈنڈ نفع کے اُس صہ  

 تا ہے۔دوسرے الفاظ میں ڈیوڈنڈ کمپنی کے خالص نفع کا وہ صہ  ہے کم حصص داروںجاکہا(Retained Earnings)کومقدار شدہ

س آف انڈ 

 

ٹ

 

ن

 

ٹ

 

ن

 یا نے ڈیوڈنڈ کی تعریف یوں کی ہے۔کواداکیاجاتا ہے۔انسٹیٹیوٹ آف چارٹرڈ اکاؤ

 “A distribution to shareholders out of profits or reserves available for this purpose”  

 "حصص داروں کواس مقصد کے لیے دستیاب نفعوں یا ذخیرہ سے تقسیم ڈیوڈنڈ ہے"۔ 

ڈیوڈنڈ شامل ہے۔اصطلاح ڈیوڈنڈ کمپنی کی جانب  عبوری( کے تحت اصطلاح"ڈیوڈنڈ"میں کوئی 23)3کی شق3182قانوم کمپنی 

سے حصص داروں میں نفع کی کوئی بھی تقسیم چاہے وہ  اد یاجنس میں ہو اس میں بونس حصص بھی شامل ہیں لیکن اسمیں یہ شامل نہیں ہے کہ 

 کمپنی  کی تحلیل پراثاثوں کی تقسیم کی جائے"۔

س آف انڈیا نے 

 

ٹ

 

ن

 

ٹ

 

ن

 ڈیوڈنڈ کی تعریف ام الفاظ میں کی ہے۔ انسٹیٹیوٹ آف کاسٹ اکاؤ

 “Dividend is the distribution of projects among shareholders usually expressed as a 

percentage of paid up capital or as an amount per share”. 

 ی  حصص رقم کے طورپرظاہر کیاجاتا ہے"۔ڈیوڈنڈ حصص داروں کے درمیام نفع کی تقسیم ہے۔بالعمول اداشدہ سرمایہ پرفیصد یا  

انہیں فائنل ڈیوڈنڈ بھی کہاجاتا ہے جبکہ  ،رقم دستیاب ہواکیے جاتے ہیں اور قابل تقسیم ڈیوڈنڈعال طور پر مالی ساك کے اختتال پراد 

 Board of)نظماءمیں مجلس (Annual General Meeting)ام ڈیوڈنڈ کا اعلام کیا گیا ہو۔ ڈیوڈنڈ کا اعلام سالانہ عال جلسہ

Directos) ڈیوڈنڈ عبوریاعلام کیے بغیر ڈیوڈنڈ اداکرتے ہیں۔انہیں  میںجلسہ عال ۔بعض اوقات مجلس نظماجاتا ہےکی سفارش پر کیا 

(Interim Dividend)کہتے ہیں۔ 

ہیں انہیں لازمی نہیں کہ وہ ڈیوڈنڈ کا اعلام کرے۔اس طرح ڈیوڈنڈ   لانس ر رتیکے تحت 8ایسی کمپنیاں کمقانوم  کمپنی کا شق  

 نفع کاصہ  ہے۔

 (Why do companies pay Dividend):کمپنیاں ڈیوڈنڈ کیوں اداکرتی ہیں۔ 

ملتا  یعنی ڈیوڈنڈکسی کمپنی کے حصص خریدتے ہیں تاکہ انہیں سرمایہ کاری پرنفع نفع کمانا ہرچھوٹے وبڑے تاجرین کا مقصد ہوتا ہے۔

میں حصص کی (Stock Market)کا کمپنی کا اعتماد برقرار رہے اور حصص بازارحصص داروں رہےاور کمپنی اس لیے ڈیوڈنڈ اداکرتی ہےتاکہ 

ڈیوڈنڈ کی شرح زیادہ ہوتو کمپنی کی اعتباریت میں اضافہ ہوتا ہے اور کمپنی کی بہترین  قیمت برقرار رہے یا اسمیں اضافہ ہوتا رہے۔اگر

 ہے۔ ناقص کارکردگی کوظاہر کرتی کارکردگی کامظہر ہے لیکن بعض اوقات نفع کی شرح میں کمی کمپنی کی 

  (Importance and Need of Dividend) ڈیوڈنڈ کی اہمیت اورضرورت 18.3

 اورضرورت کی وضاحت کی گئی ہے۔کی اہمیت ڈیوڈنڈذیل میں  
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  (Reliable Source of Income):۔قابل اعتبار ذریعہ آمدنی8

 ساك کے مالی حالت ڈیوڈنڈ کی پچھلے۔حصص دارحصص کی خریدی سے قبل کمپنی کے اس غرض سے کمپنی کے حصص خریدتا ہے  

 ہے۔ دینےکاباعثشرح وغیرہ کاتجزیہ کرتے ہوئے حصص خریدتے ہیں۔ڈیوڈنڈ حصص داروں میں اعتبار کے ساتھ ترغیب  

 (Provision to Increase wealth):دولت میں اضافہ کی گنجائش۔3

کمھم  ٹالا نہیں ہوجاتا ہے۔  ڈنڈحاصل ہونے پرکمھم  بھی فر دولت میں اضافہ ہوتا ہے۔ہرساك پابندی سے ڈیوحصص دار کی  سےڈیوڈنڈ  

 سرمایہ کا ر کا مقصد پورا ہوتا ہے۔سے  س ہے۔آمدنی میں بھی فرق نہیں آتا اور   ہوتیمستحکمکی شرح جاسکتا لیکن بازاری حالات اچھے ہوں تو ڈیوڈنڈ

 (Decrease in Tax):ٹیکس میں کمی ۔2

رس کے ذریعہ طویل مدتی سرمایہ حاصل کرتی  
چ

 

 

رس پرسالانہ مقررہ شرح سود اداکیاجاتا ہے۔سود کوکمپنی ،حصص،ڈب
چ

 

 

 ہے۔ڈب

سٹ ب  کاروباری خرچ میں شما
ح

 

ت

 خالص منافع حصص داروں کومساوی اور ترجیحی کرنے سے قبل سود منہا کیاجاتا ہے۔ ر کیاجاتا ہے اسی لئے منافع 

ڈیوڈنڈ اد اکرنے کے بعد باقی  ترجیحی حصص داروں کوہوتی ہے جبکہ ڈیوڈنڈ کی شرح مقرر  ترجیحی حصص داروں کیسے ڈیوڈنڈ اداکیاجاتا ہے۔

شرح مقرر نہیں ہوتی ۔ڈیوڈنڈ حصص اور  کوئی ڈیوڈنڈ کیاس لئے مساوی حصص داروں کی حصص داروں میں تقسیم کیا جاتا ہےرقم کو مساوی 

 فرل کی قدر کومتاثر کرتی ہے۔اس لئے اس کی کای  اہمیت پائی جاتی ہے۔

 سے%5سکتی ہےبشرطیکہ سرمایہ کار ی سوجھ بوجھ سے کی جائے ۔عال طور پرٹیکس کی شرحجا کیشرح عایدکم ڈیوڈنڈ پرٹیکس کی  

 تک بھی ہوسکتی ہے۔%25ڈیوڈنڈ سے آمدنی میں اضافہ پرٹیکس کی شرح  ود پرہوتا ہے۔اس کا انحصار آمدنی کے حدتک ہوتی ہے۔15%

ی فتو۔۔ ڈیوڈنڈ4

 

ظ
 (Dividend-Encourages Investment):کی ہمت افزائی  

ڈیوڈنڈ حاصل ہونے والے کمپنیوں میں حصص خریدنا چاہتے ہیں۔ڈیوڈنڈ ڈیوڈنڈ سرمایہ کاری کی حوصلہ افزائی کاباعث ہوتے ہیں ۔  

 ترغیب حاصل ہوتی ہے۔سرمایہ کاری کی کی ادائیگی سے حصص داروں کو 

  (Help to manage risk and volatility):۔کمھم  اور بازاری اتُار چڑھاؤ کے نظم میں مددگار3 

ہے۔جب سرمایہ کار کسی کمپنی کے تمسکات میں نقصام اٹھاتا  ہوتاکمھم  اور حصص بازار کے اتار چڑھاؤ کے نظم میں مددگار،ڈیوڈنڈ 

 ۔ پزتانہیں نقصام  اٹھانا  زیادہسےسرمایہ کار کو تلای  کا باعث ہوتا ہے س  کی وجہ کی ہے تو دوسری کمپنیوں سےموصولہ ڈیوڈنڈ 

 (Dividends are variable):ہیںتبدیل پذیرڈیوڈنڈز ۔6

 اور انسام حریص واقع ہوا ہے ۔اگر سونے کا ایک پہاڑ ملے تو دوسرے پہاڑ کی آرزو کرتا ہے اسی طرح سرمایہ کار کی خواہشات 

اسکی آمدنی کے بہاؤ میں اضافہ  وجہ ہےکہیہی ضروریات میں ہر دم اضافہ ہوتا رہتا ہے۔اس لیے وہ سرمایہ کاری کے سلسلے کوروک نہیں پاتا ۔ 

 بڑھتارہتاہے۔کم نہیں ہوتا بلکہ نی  کاگراف ہوتا رہتا ہے۔افراطِ زر کے دور میں بھی ڈیوڈنڈ سرمایہ کار کوآمد

 (Objectives of Dividend):ڈیوڈنڈکےمقاصد 

 مقاصد کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ڈیوڈند کے چند اہم ادوںدی  
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 ترین بنانا ہوتا ہے۔ اجرائی کا ادوںدی مقصد سرمایہ کار کی دولت کواعظمڈیوڈنڈ کی ۔8

 ۔(Wealth Maximisation)یعنی حصص دار اورفرل کی دولت میں اضافہ کرنا۔3

 سرمایہ کاری کوحصص میں سرمایہ کاری کی ترغیب دینا۔۔2

اسکے علاوہ ڈیوڈنڈادا کرنے والی کمپنی کے حصص کی قیمت میں اضافہ ڈیوڈنڈکی ادائی کے ذریعہ سرمایہ کاروں کی دولت کو اعظم ترین بنانا ہے  ۔4

 ۔کرنا بھی ہوتا ہے

 میں توازم پیدا کرنا۔(Dividend Payout Ratio)ڈیوڈنڈ کی ادائیگی کی شرح ۔3

 فرل میں موکمد سرمایہ کاصحیح ودرست استعماك  کرنا۔۔6

  (Declaration of Dividend)کا اعلام  ڈیوڈنڈ  18.4

 اعلام کے دورام درجہ ذیل نکات ذہن نشین رکھیں: ڈیوڈنڈ کے 

 (iکمپنی رہن سے آزاد ذخائیر کی رقم سے ڈیوڈنڈ اداکرے۔ 

 (iiرواں برس کے نفع سے پچھلے برس کے نقصانات اور فرسودگی کی رقم کی منہائی کے بعد ہی ڈیوڈنڈ کی رقم ادا کرے۔ 

 (iii ئے کار لایا ہواور نقصانات کا سلسلہ جاری ہو تو ایسی       کمپنیکی گنجائشوں کو برو74اور72کی شق 3182ایسی کمپنی کم قانوم کمپنی 

 ڈیوڈنڈ کااعلام نہیں کرسکتی۔       

 iv 43کی شق3182(ترجیحی حصص کی صورت میں قانوم کمپنی(a)ڈیوڈنڈ اداکررہی ہو تب یہ رقم ترجیحی کے تحت قایم شرح پر 

 مساواتی حصص داروں کو ادا کرے۔میں حصص داروں کو ادا کرے اور بعد        

(v ٹیبل شرح یاڈیوڈنڈکیلیکن ڈیوڈنڈکی یہ رقم  نظماء ڈیوڈنڈکا اعلام کرتی ہیںمجلس بھی عال طور پر کمپنیاں سالانہ عال جلسہ میں 

(F81) نہ ہو۔ زیادہ میں وضع کردہ شرح سے 

 (Interim Dividend):ڈیوڈنڈ عبوری

 ڈیوڈنڈز عبوریڈیوڈنڈ کا اعلام سالانہ جلسہ عال میں کرسکتی ہے۔ایسے ڈیوڈنڈزکو  عبوریکمپنی فائنل اکاؤنٹس کی تیاری سے قبل  

(Interim dividend) ڈیوڈنڈز سے علق ہ گنجا عبوریکے تحت 832(2کے شق)3182کہتے ہیں۔قانوم کمپنی 
 

ش

 

 درجہ ذیل ہیں۔ ی

(aڈیوڈنڈزکا اعلام کرسکتی ہے۔ عبوریبھی کمپنی سالانہ جلسہ کے انعقاد سے قبل مالی برس کے دورام  کوئی 

(b (81)ٹیبل F  ڈیوڈنڈ اداکرسکتی ہے۔ عبوریکی متابعت میں مجلس نظما وقتاً فوقتا 832کے تحت شق 

(c ہ ڈیوڈنڈ کی تنسیخ نہیں  ڈیوڈنڈ فائنل وصوك طلب،ڈیوڈنڈز عبوری

 

ن
کی طرح تصور کیاجاتا ہے۔ڈائیریکٹر قرارداد کے ذریعہ معل

 ردکرسکتی ہے۔فیصلہ کوادائی سے قبل ڈیوڈنڈ کی  عبوریکرسکتے جیسا کہ سالانہ ڈیوڈنڈ کی تنسیخ عمل میں آسکتی ہے۔البتہ 
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  (Payment of Dividend) ڈیوڈنڈ کی ادائی 18.5

 درجہ ذیل نکات پیش نظر رہے:ڈیوڈنڈ کی ادائی میں  

 (aکمپنی صرف رجسٹرڈ حصص داروں کوڈیوڈنڈاداکرے۔اگر حصص دار کسی دوسرے شخص کو ادائی کی سفارش کرنے یا بنکر 

  ہدایات کایالك رکھاجائے۔حصص داروں کیکووصولی کی ذمہ داری دینے پر      

 (bڈیوڈنڈ کھاتہ  حصص کی منتقلی درج رجسٹر نہ ہو تب ڈیوڈنڈ کی رقم کو غیر ادا اگر(Un paid dividend Account) کو منتقل 

 دے تب اس کی ہدایت پر عمل  حرییری اجازت کے ذریعہ اتحقاقاگر حصص دار کسی دوسرے شخص کووصولی کیکردے۔

 آوری ہوتی ہےیعنی اُس شخص کورقم اداکی جاتی ہے۔ 

(c بجائے اس رقم کو بونس حصص کی اجرائی کے لئے استعماكڈیوڈنڈ اد، چیک یاآم لائن ادا کیے جاسکتے ہیں۔البتہ ڈیوڈنڈ کے 

 کیاجاسکتا ہے۔      

(d مشترکہ حصص داروں کی صورت میں اُم حصص داروں کو ڈیوڈنڈ ادا کیاجائے گا جن کا نال پہلے رجسٹر میں درج کیا گیا تھا۔ 

(eپازٹ کردے بجز گورنمنٹ کمپنی کے۔اندر رقم کو کسی شیڈوك بنک میں ڈ ڈنڈکے اعلام کے پانچ دم کےکمپنی کےڈیو 

(fڈیوڈنڈ وارنٹ یا چیک کو اندروم تیس دم بذریعہ ڈاک رقم بھیج دی جائے اگر مدت بڑھ جاتی ہے یا حصص دار نے رقم وصوك نہ 

 کی ہو تو یہ عمل قابل سزا نہیں۔    

 عدل عمل آوری کی صورت میں کمپنی کے ڈائیریکٹر کو جرمانہ کے ساتھ دوساك کی سزا ہوسکتی ہے۔ مذکورہ بالا نکات پر

  (Unpaid and Unclaimed Dividend) ااور لادعویٰ ڈیوڈنڈغیراد  18.6

کردیا ہے کہ رقم ادا کردی جائے گی اور حصص  اعلام  نےکے تحت ایسے ڈیوڈنڈ جنہیں کمپنی  834کی شق  3182قانوم کمپنی  

اپنا مطالبہ اندروم تیس دم پیش نہیں کیا ہو تب کمپنی تیس دم کے اختتال کے اندروم سات دم غیر ادا اور  ادائیگی کے لیےداروں نے ام پر 

  میں کھوك کر رقم منتقل کردیتی ك بنککسی شیڈو(Unpaid dividend account)کی رقم کو کمپنی ایک خصوصی کھاتہ بناللادعویٰ ڈیوڈنڈ

بھی درج کرتی (Addresses)دم کے بعد ایک گوشوارہ تیار کرتی ہے۔اسمیں ام کے پتے91ہے۔خصوصی کھاتہ میں رقم کی منتقلی کے 

ادا کرنا ہوتا ہے۔اگر کوئی سود%12یعنی کل رقم کی حرییر میں کچھ غلطی ہوتو اُس تاریخ سےایسی رقم کی منتقلی میں اگر کوئی غلطی ہوتوہے۔

سات برس تک اپنا مطالبہ ادا کردی جاتی ہے اگر کوئی حصص اس کوحصص دار رقم لینا چاہتا ہو تو وہ رقم کی ادائی کا مطالبہ کرسکتا ہے اور وہ رقم 

منتقل کو(Investor Education and protection fund)کے تحت 833(8کی شق)3182پیش نہ کرے تو کمپنی قانوم کمپنی 

کردیتی ہے اور منتقل کردہ رقم کی رسید انتظامیہ سے حاصل کرلیتی ہے۔تاہم سات برس کے بعد بھی حصص داروں کے لیے اس بات کی 

کے (Investor Education and protection fund)گنجائش ہوتی ہے کہ وہ ڈیوڈنڈ کی غیر ادا شدنی رقم کا مطالبہ کرنا چاہے تو وہ 
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حصص داروں کو متعلقہ عہدوہ داروں سے ملکر قواعد وضوابط کوبروئے کار لاکر اپنی واجب الوصوك رقم حاصل کرسکتا ہےاور ساتھ ہی 

 ویزات بھی پیش کرنا پزتا ہے۔دستا

 

(Investor Education and protection fund): 

ك اور رقم کے میں وسایل کے حصو 833کی شق 3182کمپنی کے تحت قایم کیا۔قانوم  8936اس فنڈ کو مرکزی حکومت نے قانوم کمپنی 

اس کا (Investor Education and protection fund)وضاحت کردی گئی ہے اور ایک اتھاریٹی بنال کی استعماك کے بارے میں طریقہ کار 

 آفیسر پرمشتمل ہوتی ہے۔یہ اتھارٹی چیرپرسن ،اراکین جنکی تعداد سات ہوگی اور ایک چیف ایگزیکٹیو انتظال سنبھالتی ہے۔

 (Financial Resources):مالی وسائل

 اس فنڈ میں درجہ ذیل وسایل منتقل کیے جاتے ہیں۔ 

 مرکزی حکومت کی جانب سے دی گئیں گرانٹس۔۔8

 ۔ستی حکومت،کمپنیاں اور دیگر اداروں سےعطیاتمرکزی حکومت،ریا۔3

 مختلف کمپنیوں کےغیر اداڈیویڈنڈ اکاؤنٹ کی ارقال۔۔2

 کے تحت دی جاتی ہیں۔8936فنڈ میں قانوم کمپنی مرکزی حکومت کے جنرك ریونیو اکاؤنٹ کی ارقال بھی اس ۔4

 کے تحت انوسٹر ایجوکیشن اینڈ پروٹیکشن فنڈ میں موکمد ارقال۔205cکی شق 8936قانوم کمپنی ۔3

 یا دیگر آمدنیاں ۔اس فنڈ میں موکمد رقم کی سرمایہ کاری پر سود ۔6

 موصولہ ارقال۔کے تحت 28(4شق)۔7

 عمل میں نہ آئی ہو۔(Refunding)کمپنیوں کی جانب سے درخواست پر موصولہ رقم س  کی ۔8

 کمپنیوں میں موکمد واجب الادا ڈپاذٹس جن کی معیاد کی تکمیل ہوگئی ہو۔۔9

صلہ سود کی رقم۔۔81
ح
م

 مذکورہ ارقال پرغیر

 فروخت پرموصولہ رقم انضمال اور ادغال کی رقم جن پر سات برس گذرچکے ہوں۔۔بونس حصص کی اجرائی پر اعشاریائی حصص کی 88

 ترجیحی حصص کی بازادائی پربچی غیر ادا یا لادعویٰ رقم جن پر سات برس گذرچکے ہوں۔۔83

 (Utilization of Fund):فنڈز کا استعماك

 (i  ٰرز،درخواست پر موصولہ رقم جسکی بازادائی  ڈیویڈنڈ ،ڈپازٹس ،انقضائے معیاد لادعوی
چ

 

 

گئی ہو اور اس پر  لائی نہیں عمل میں ڈب

 واجب الادا سود کی رقم کی ادائی کے لئے۔

 (iiمایہ کاروں کی تعلیم شعور بیداری اور تحفظ پر خرچ۔سر 
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 (iii رز،حصصاہل اور حصص
چ

 

 

ر ہور،ر،ڈپازٹ ندےڈب
چ

 

 

سے نقصانات سے دوچار ہوئے  کیلئے درخواست گذار کسی وجہ دار ،ڈب

  تقسیم ۔بقہوں ۔عدالت کے احکامات کے مطا

 (iv ر ہور،ر،ڈپازیٹرس کی جانب سے مرافعہ عدالتی کاروائی اور ام کی کامیابی پر قانونی اخراجات کی ادائی س  پر
چ

 

 

اراکین ،ڈب

 منظوری عدالت یا کسی ٹریبونل نے دی ہو۔

 (Dividend under the Companies Act 2013) کے تحت ڈیوڈنڈ3182قانوم کمپنی  18.7

 کے تحت ڈیویڈنڈ کے اعلام کے لیے چند گنجا 3182قانوم کمپنی 
 

ش

 

 ذیل میں بیام کیا گیا ہے۔ فراہم کی گئیں ہیں انہیں  ی

 (i  صہ  پر اداکردہ رقم کے مطابق  میں اس بات کی گنجائش ہے کہ کمپنی متناسب شرح پرڈیویڈنڈ ادا کرے یعنی38شق

مقررہ شرح کے  ایک  اداکرے۔اگر تمال حصص پر کل رقم ادا نہ کی گئی ہو تب حسب شرح ڈیویڈنڈ کی رقم ادا کرے۔حسب شرح کا مطلب 

کی ادوںد پرڈیویڈنڈ اداکرنے کا فیصلہ کرسکتی ہے جبکہ کمپنی حصص دار (Pro rate)کمپنی کی مجلس نظماء حصص داروں کو حسب شرح۔مطابق 

 ے 
ظی
شرح پرڈیویڈنڈ ادا کرے گی۔ایسااُسی وقت ہوسکتا ہے جبکہ کمپنی کے کردہ صہ  پر پوری رقم ادا نہ کی ہو تاہم ترجیحی حصص کی صورت میں  

س آف اسوسی ایشن میں اس بات کی گنجائش ہو۔

ی کل

 

ٹ

 آر

 (ii کے تحت کمپنی اپنے سالانہ جلسہ میں فائنل ڈیویڈنڈ کااعلام مالی برس کے اختتال سے قبل 813(3کی شق) 8936 قانوم کمپنی

 کرسکتی ہے ۔یہ شرح مجلس نظماء کی سفارش کردہ شرح سے زیادہ نہ ہو۔

 (iii  ڈیویڈنڈ عبوریمالی برس کے اختتال سے قبل کسی بھی وقت مجلس نظماء(Interim Dividend) اعلام کرسکتی ہے جبکہ کا

 فائنل ڈیویڈنڈ کا اعلام کمپنی کے اراکین سالانہ عال جلسہ میں کرتے ہیں بشرطیکہ کمپنی کی مجلس  نظماء نے ایسی کوئی سفارش کی ہو۔

 (iv  کی شق 8936قانوم کمپنی(k) (2 )824  ہ ڈیویڈنڈ کی شرح کا تذکرہ کے رو سے ،مجلس نظماء

 

ن
کوپابند کیا گیا ہے کہ معل

کی جانب سے سفارش کردہ ڈیویڈنڈ کی شرح بورڈ کی رپورٹ (Board of directors)نظماء مجلسچاہئے۔ کیاجاناڈایریکٹر ز کی رپورٹ میں 

کا اعلام کرنا چاہئے ۔عال طور کی شرح میں پیش کرکے ڈیویڈنڈ (Annual General Meeting)میں بھی درج ہونا چاہئے اور یہ رپورٹ

 ڈیویڈنڈ زپرنہیں ہوتا۔ درمیانی عبوریہے اس کا اطلاق  لانہ عال جلسہ کے ایجنڈہ میں ہوتیہر سا پر یہ معاملت 

 (v ڈیویڈنڈ کا اعلام نہیں کیاجائے گا اور نہ ہی ادا کیاجائے جب تک کہ اُس برس کے نفع کی رقم سے  برس میں کوئی کسی بھی مالی

 کے تحت مرکزی حکومت یا ریاستی حکومت کی جانب سے اس رقم کی832(8شق)کے تحت فرسودگی منہا نہ کی جائے البتہ 832(3شق)

 اور رقم فراہم کی ہو۔ہو ادائی کی ضمانت 

 (vi  کے اعلام سے قبل نفع کا کچھ صہ  ذخیرے کے طور پرمنتقل کرسکتی ہے۔کمپنی اپنی جانب سے کسی مالی برس کے ڈیویڈنڈ 
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 (vii پرکمپنی پچھلے برسوں کے مجتمع نفعوں کی رقم کو ڈیویڈنڈ کے اعلام کے لیے استعماك کی  حاصل ہونے اگر کسی برس ناکای  نفع

کرسکتی کی رقم بھی استعماك کرسکتی ہے۔کمپنی ایسااُسی وقت (Reserve)تجویز پیش کرسکتی ہے یا پھرڈیویڈنڈ کے اعلام کے لیے ذخیرے

رریشن اینڈ پے مینٹ آف ہےجبکہ 
ی کل
 ے پارہے ہوں۔ 3184ڈیویڈنڈ(رولس معاملات کمپنیز)ڈ

ظی
 کے مطابق 

 (viii  ۔کے تحت کمپنی کے نفع سے فرسودگی منہا کردیگی  832(83کے شیڈوك کی گنجایشوں کے مطابق شق)8936قانوم کمپنی 

 (ix ۔علام نہیں کرسکتی کے تقاضوں کی تکمیل نہ کرتی ہو تو ایسی کمپنی ڈیویڈنڈ کا ا 74اور 72کی شق 8936اگر کوئی کمپنی قانوم کمپنی 

 (x اعلام کے اندروم پانچ دم بنک میں ایک  عبوریکے تحت ڈیویڈنڈ چاہے فائنل ہوں یا  832( 4کی شق)8936قانوم کمپنی

 دم متعلقہ حصص داروں کو ادا کردیے جانے چاہیں ۔21الگ اکاؤنٹ جمع کردیا جانا چاہئے مزید یہ کہ ڈیویڈنڈ کی رقم اعلام کے اندروم 

 (xi  (  34کی شق) 3182درجہ فہرست کمپنی کی صورت میں قانوم کمپنیSEBI  کو اس بات کی گنجائش فراہم کرتی ہے کہ وہ

گورنمنٹ کو اختیارات  لیکن دوسرے معاملات میں باقاعدہ بنائے جانے کے لئے سنٹركپابندڈیویڈنڈ ادا نہ کرنے والی کمپنیوں کو اس سلسلے میں 

 حاصل  ہیں ۔

 (xii کسی درج فہرست بنک تو اس رقم کو رہ جائےغیرادارقم دم ادانہ کئے جائیں یا لادعویٰ 21یڈنڈ کے اعلام کے اندروم اگرڈیو

ہ منتقل کردے۔ میں(Unpaid Dividend Account)میں 

 

ن
دم کے اختتال کے بعد اندروم سات دم منتقلی کے 21ایسی منتقلی معل

 کرگذرنا چاہئے۔ کو عمل

 (xiii  کے مطابق کمپنی اپنے حصص دوبارہ خرید نہیں سکتی۔71شق قانوم کمپنی کی 

 (Procedure for Declaring Dividend) ڈیوڈنڈ کے اعلام کا طریقہ 18.8

 ڈیویڈنڈ کے اعلام کا طریقہ عمل درجہ ذیل ہے۔ 

 (Recommendation by Board of Directors):مجلس نظما کی سفارش۔8

کی سفارش کی ادوںد پرڈیویڈنڈ کا اعلام کیاجاتا ہے۔حصص داروں کو ڈیوڈنڈ کے (Board of Directors)نظماء کمپنی کی مجلس 

اطمینام حاصل کرنے کے بعد ڈیویڈنڈ کی شرح کا تعین کیاجاتا  کرکےمشاہدہ  نظماء کمپنی کے مالی گوشواروں کے اعلام کا اختیار نہیں ہوتا ۔مجلس

 ے کرنے کے لیے مجلس نظماء
ظی
کی ایک میٹنگ منعقد کی جاتی ہے اور قرار داد منظور کی جاتی ہے اس قراردار میں درجہ ذیل  ہے ۔اس معاملہ کو 

 نکات شامل کیے جاتے ہیں ۔

 (i ڈیویڈنڈ کی شرح اور ادا شدنی ڈیویڈنڈ کی رقم 

 (ii ڈیویڈنڈ کی ادائیگی کے لئے کھاتوں کا بند کرنا 

 (iii  سالانہ جلسہ عال کی تاریخ 

 (iv  ادائی کے لیے بنک کا نال جہاں سے رقم ادا کی جائے گیڈیویڈنڈ کی 
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  (Approval of Shareholders):حصص داروں کی منظوری ۔3

مجلس نظما کی جانب سے سفارش کردہ ڈیویڈنڈ کے لئے قرارداد پر منظوری حصص داروں سے حاصل کی جاتی ہے۔اس قرار داد کی  

نہیں ہوتی ۔اسکی اطلاع حصص داروں کو میٹنگ کے انعقاد سے قبل دے دی جاتی ہے ۔ پیشکشی حسب روایت ہوتی ہے۔کوئی خصوصی قرارداد 

سکتے ہیں  لیکن اس شرح پرمنظوری دےیہاں یہ بات یاد رکھنا ضروری ہے کہ حصص دار مجلس نظما کی سفارش کردہ ڈیویڈنڈ کی شرح سے کم 

 ۔ ہے قرض کی حیثیت اختیار کرجاتییہ رقم کے اعلام کے بعد کمپنی کے لیے ڈیویڈنڈ شرح میں اضافہ نہیں کرسکتے ۔

  (Dividend Includes Interim Dividend):ڈیویڈنڈ بھی شامل  عبوریڈیویڈنڈ میں ۔2

ڈیویڈنڈ کا  عبوریبھی  شامل ہوتے ہیں ۔مجلس نظماء ڈیویڈنڈ عبوریمیں کے مطابق ڈیویڈنڈ 3(23کی شق )3182قانوم کمپنی  

کی روشنی میں عمل میں  837اور  834، 832ڈیویڈنڈ کی ادائی شق  عبوریوقت اعلام کرتی ہے جبکہ اس کو اس بات کا اختیار دیا جائے۔ اس

 آتی ہے۔

 (Dividend to be deposited in a Bank): کاڈپازٹ کرناڈیویڈنڈبنک اکاؤنٹ میں ۔4

حد ہ بنک میں ایک الگ اکاؤنٹ  دم بنک3کے اعلام کے اندروم  ڈیویڈنڈلیے ضروری ہے کہ وہ  کمپنی کے  

ٰ عل

میں ڈپازٹ کردے۔ 

 سالانہ عال جلسہ میں دے دیتے ہیں۔اکاؤنٹ کی منظوری بھی حصص دار 

 (Dividend to be paid by cheque):کی ادائی ڈیویڈنڈ۔چیک یا وارنٹ کے ذریعہ 3

کو چیک یا وارنٹ یا کسی الیکٹرانک ادائی کے کی رقم کی رو سے  اد ادا کیے جانے والے ڈیویڈنڈ  832(3کی شق ) 3182قانوم کمپنی 

 دار کو ادا کیےجاتے ہیں جسکا وہ قانونی طور پر اتحقاق رکھتا ہے۔ اُسی صہ  ذریعہ ادا کیا جاتا ہے ۔عال طور پرڈیویڈنڈ

 (Time frame for payment of dividend):ادائی کی مدت ڈیوڈنڈ کی ۔6

س 21متعلقہ حصص داروں کو اعلام کے  ڈیویڈنڈمطابق ادا طلب کے837کی شق3182کے قانوم کمپنی  ڈیویڈنڈ 

ن ک چ
چ

دم کے بعد 

 یا وارنٹس کو ڈاک کے ذریعہ بھیج دیاجانا چاہیے۔

 (Transfer of unpaid Dividend):کی منتقلی ڈیویڈنڈ۔غیر ادا7

مطالبہ نہ کادم کے بعد بھی اگر کوئی صہ  داری  21کے مطابق ادائی کے لی   مقرر کردہ مدت  834کی شق  3182قانوم کمپنی   

 منتقل کردے اور یہ کھاتہ کسی شیڈور، بنک میںمیں Dividend Accountدم اُس رقم کو7کرے تب مدت کے اختتال پر اندروم 

 سالانہ سود ادا کرنا ہوگا۔%12کسی قسم کی تاخیر کرے تب اُس مدت کے لیےکھولاجانا چاہے۔اگر کمپنی منتقلی میں  

 (Advantages and Disadvantages of Dividend)ڈیوڈنڈ کے فائدے اور نقصانات 

 ڈیوڈنڈکے فایدے اور نقصانات درجہ ذیل ہیں۔

 (Advantages of Dividends):ڈیوڈنڈ کے فایدے 
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 میں بتلایا گیا ہے۔ڈیوڈنڈ کے چند اہم فوائد کوذیل   

 (Stability in Income):آمدنی میں استحکال۔8

 ڈیوڈنڈ کی شرح مستحکم ہو اور سرمایہ کار ایسی کمپنیوں میں سرمایہ کاری کرتے ہیں جہاں ہر ساك ڈیوڈنڈ پابندی سے ادا کیاجارہا ہو۔اور 

۔ڈیوڈنڈ کی مسلسل ادائیگی سے حصص داروں کی اداکررہی ہو تاکہ ام کا سرمایہ بھی برقرار رہے  کمپنی بلاناغہ ہرساك حصص داروں کو ڈیوڈنڈ 

 آمدنی میں استحکال  پیدا ہوتا ہے۔

  (Gain without Selling):ہئدفروخت کے بغیر فا۔3

اداکرتی ہے۔سرمایہ بھی حصص بازار میں حصص فروخت کرنے کی  ضرورت نہیں ہوتی کیونکہ کمپنی استقلاك کے ساتھ ڈیوڈنڈ  

ڈیوڈنڈ کی ادائیگی محفوظ ہوجاتا ہے اور ڈیوڈنڈ کی شرح مستحکم ہونے کی وجہ سے حصص بازار میں کمپنی کے حصص کی قیمت میں اضافہ ہوتا ہے۔

 کے ساتھ حصص کی قدرمیں اضافہ ہوتا ہے اس لئے حصص کوفروخت کئے بغیر ہی منافع حاصل ہوتا ہے۔

 (Preference for Dividends):۔ ڈیوڈنڈ کی ترجیح2

ڈیوڈنڈ ملتا رہے تو اسکی دولت میں بھی اضافہ ہوتا رہے گا۔اس  سرمایہ کار کوہرحصص دارکااہم مقصد ہوتا ہے۔ حاصل کرنا ڈیوڈنڈ 

 ۔ڈیوڈنڈ کے سبب حصص دار اور فرل کی دولت میں اضافہ ہوتا ہے۔ا ہوتا ہے رطرح سرمایہ کار کا نفع کے حصوك کا مقصد پو

 (Bright future):روشن مستقبل۔4

روشن ہے۔کمپنی میں مسلسل ڈیوڈنڈ کی ادائی کی یہ  ت کا اشارہ  ہے کہ کمپنی کا مستقبلجب کمپنی ڈیوڈنڈ کا اعلام کرتی ہے تو یہ اس با 

 اُجاگر کرتی ہیں۔ کوسرمایہ کاروں کی نظر وں میں اپنی اہمیت اکثر کمپنیاں پبلسٹی کرکے اپنی  شہرت اور ساکھ میں اضافہ کرتی ہے۔

  (Surplus Cash):فاضل  ادی ۔3

یدہ کمپنی کے پاس مکرر سرمایہ کاری کرنے کے لیے مواقع دستیاب نہ ہوں یا تحقیق ،ترقی اور توسیع کے لیے اقل ترین ں دایک جہا 

ں سے ہے جہا میں سرمایہ لگاتا فاضل رقم کو دوسری کمپنیوں  وہ اسکہ  مطالبہ کرسکتا ہے یسااخراجات ہوں تو وہ ایسی صورت میں سرمایہ کار ا

 ہے۔ اسکو بہترین آمدنی حاصل ہونے کی توقع

  (Disadvantages of Dividend):ڈیوڈنڈ کےنقصانات

 کے نقصانات درجہ ذیل ہیں: ڈیوڈنڈ

 (Buyers Effect):خریداروں کے اثرات۔8

ایسی ۔ اگر ڈیوڈنڈ ادا کرنے والی کمپنی کچھ عرصہ کے لیے ڈیوڈنڈ ادا نہ کرے تب پرانے حصص داروں کے لئے نقصام کا باعث ہوگا  

ادا نہ کرنے پرحصص داروں ڈیوڈنڈ ام کی مستقل آمدنی بند ہوجاتی ہے۔ س  سے سرمایہ کار اپنے حصص فروخت کردیتے ہیں صورت میں 

 ہیں۔ہوتے مرتب پرمنفی اثرات 
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 (Decline in Retained Earnings):روکی گئی آمدنی میں کمی۔3

اعتباریت میں کمی واقع ہوتی ہے کمی ہوتی جاتی ہے س  سے کمپنی کی  جب کبھی کمپنی ڈیوڈنڈ ادا کرتی ہے تو روکی گئی کمائی کی شرح میں 

ادائیگی سے فرل کے  ادی میزام میں کمی واقع ہوتی ہےس  ڈیوڈنڈ کی غیر متوقع اخراجات اور قرض میں بھی اضافہ ہوتا جاتا ہے۔۔

 سےسرمایہ کی قلت پیدا ہوتی ہے۔

 :Decrease Company’s Growth):کمپنی کی نشونما میں کمی۔2

 میں بھی کمی واقع  تی ہے س  کی وجہ کمپنی کی نشونماڈیوڈنڈ کی ادائی کے نتیجہ میں قابل استعماك  ادی کی مقدار میں کمی واقع ہوتی جا 

 نما کی رفتار کم ہوجاتی ہے۔وہوتی ہےاور کاروبار کی نشونما کے لیے  ادی کی مقدار کم ہوجاتی ہے اس طرح کمپنی کی نشو

 (Strategy):حکمت عملی۔4

نی پزتی ہے کہ حصص کراور کمپنی کو اس بات کی طمانیت حاصل ضروری ہوتا ہےڈیوڈنڈ کی ادائی کا ریکارڈ رکھنا  مالی ساك کے اختتال پر 

 کے اصل مالک کو ڈیوڈنڈ ادا ہوجائے اور کسی قسم کی غلطی نہ ہو۔

  (Learning Outcomes) اکتسابی نتائج 18.9

 ڈیوڈنڈ کا فیصلہ مالی انتظامیہ کا بقائے حیات ہے۔اس کا ایک نمایا  ں پہلو یہ ہے کہ حصص داروں کو کمپنی کے نفع کا کتنا صہ  تقسیم کیا 

 داروں میں کمپنی کے رواں  ڈیوڈنڈ پالیسی میں حصص کے طور پر رکھاجائے ۔(Retained Earnings)جائے اور کتنا صہ  روکی گئی کمائی 

 اور ساتھ ہی کمپنی کے فنڈز میں اضافہ کی  ضرورت کے درمیام ہم آہنگی پیدا کرنا ہے۔ یوڈنڈ حاصل کرنے کی خواہشبرس کے ڈ

جاتا ہے اور نفع غیر تقسیم کے اُس صہ  سے علق ہ ہے کم کمپنی کے مالکین کے درمیام مابعد ٹیکس نفع تقسیم کیا اصطلاح ڈیوڈنڈ نفع 

س تا ہے۔کہلا (Retained Earnings)شدہ صہ  

 

ٹ

 

ن

 

ٹ

 

ن

"حصص داروں کے مطابق ڈیوڈنڈ سے مراد آف انڈیا  انسٹیٹیوٹ آف چارٹر ڈ اکاؤ

ڈیوڈنڈ" میں کوئی  ( کے تحت اصطلاح"23)3کی شق 3182قانوم کمپنی "۔ب نفعوں یاذخیرہ سے تقسیم ڈیوڈنڈہےکو اس مقصد کے لیے دستیا

کاحامل ہوتا ہے۔انتظامیہ حصص داروں کے حقوق کاتحفظ کرتے ہیں اسی لئے وہ ڈیوڈنڈ پرفیصلہ کای  اہمیت شامل ہے۔ڈیوڈنڈ عبوریبھی 

مقررہ وقت پرڈیوڈنڈ اداکرتے ہیں س  کے سبب حصص اور فرل کی قدر میں اضافہ ہوتا ہے۔بازار میں کاروبار کی ساکھ پیدا ہوتی ہے۔مسلسل 

 سےڈیوڈنڈکی ادائیگی ہے اور ساتھ ہی فرل سے جڑے رہتے ہیں۔ڈیوڈنڈ کی ادائیگی سے حصص داروں کوسرمایہ کاری کی ترغیب حاصل ہوتی 

  ڈیوڈنڈ حاصل ہوتا ہےتو دوسری جانب حصص داروں کی قدر میں اضافہ ہوتا ہے۔ کای  فوائد حاصل ہوتے ہیں ۔ایک جانب حصص داروں کو

  (Keywords) کلیدی الفاظ 18.10

 میں تقسیم کیا گیا وہ ڈیوڈنڈ کہلاتا ہے۔نفع کاوہ صہ  کم حصص داروں               (Dividend):۔8

 کوحصص کمپنی کے سرمایہ کو چھوٹی چھوٹی اکائیوں میں تقسیم کیاجاتا ہے۔اس چھوٹی اکائی                 (Shares):۔حصص3
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       (Shares)کہتے ہیں۔ 

 اور رقم غیر ادا رہ گئی ہو اسکو غیر ادا ڈیوڈنڈ کہتے        ہیں۔ ڈیوڈنڈ جن پر کسی صہ  دار نے مطالبہ نہ کیا ہو  (Unpaid Dividend):۔غیر ادا ڈیوڈنڈ2

 اور تحلیل پر سرمایہ کی ادائی میں مساواتی حصص کی ادائی ایسے حصص دار جنہیں ڈیوڈنڈ (Preference Shares):۔ترجیحی حصص4

 صل ہواس کو ترجیحی حصص کہتے ہیں۔داروں میں ترجیح حا        

 کہتے ہیں ۔        کمپنی کے سرمایہ کو مساوی چھوٹی چھوٹی اکائیوں میں تقسیم کیاجاتا ہے انہیں مساواتی حصص (Equity Share):۔مساواتی حصص 3

 (Model Examination Questions) نمونہ امتحانی سوالات 18.11

 جگہوں کو پرکیجئے۔خالی 

 حصص داروں کو ترجیح حاصل ہوتی ہے۔۔۔۔۔داروں پرمساوی حصص ۔3 ڈیوڈنڈ کا فیصلہ مالی انتظامیہ کا۔۔۔۔۔۔۔ہے۔۔8

 ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔حصص داروں کوڈیوڈنڈ اداکیاجاتا ہے۔۔۔۔۔۔۔۔۔ترجیحی حصص داروں کے بعد۔2

 ۔کہتے ہیں۔۔۔۔۔۔ مالیاتی ساك کے درمیام اداڈیوڈنڈ کو۔ 4

 کہتے ہیں ۔ڈیوڈنڈ ۔۔۔۔کوڈیوڈنڈ مالیاتی ساك کےآخرمیں ادا۔3

 بتائیے۔صحیح یا غلط 

 (  )   کہتے ہیں(Cut off rate)کو  تاریخ اندراج ۔6

 (  )  ادا کیاجاتا ہے اسکو ڈمی تاریخ کہتے ہیں  ڈیوڈنڈوہ تاریخ س  پر ۔7

 (  )    حصص پر ساك کے ختم پر سود ملتا ہے۔8

 (  )    پر رقم ادا کردی جاتی ہے ڈیوڈنڈغیر ادا ۔9

 (  )   کا اعلام ساك کے ختم پر کیاجاتا ہے۔ ڈیوڈنڈ۔81

  سوالات مختصر کمابات کےحامل

 وضاحت کیجئے۔کیوں اداکرتی ہیں؟کمپنیاں ڈیوڈنڈ ۔2ڈیوڈنڈ کی تعریف کیجئے۔۔3 ڈیوڈنڈ کے معنی ومفہول کو بیام کیجئے۔۔8

 غیر ادا ڈیوڈنڈ کیا ہے۔۔3 کا کیا مطلب ہے۔ڈیوڈنڈ عبوری۔4

  سوالات ت کےحاملطویل کمابا

 کے بارے میں لکھیے۔ڈیوڈنڈ کی تعریف کیجئے اور غیر ادا اور لاادا دعویٰ ڈیوڈنڈ ۔8

 ڈیوڈنڈ کے اعلام کا طریقہ کار بیام کیجئے۔ ۔3

 کیا مراد ہے اسکے فایدے اور نقصانات بیام کیجئے۔سے ۔ ڈیوڈنڈ4 ڈیوڈنڈ کی اہمیت اور ضرورت پرروشنی ڈالیے۔ ۔2
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  (Introduction) تمہید   19.0

نکات کے بارے میں معلومات حاصل کیں ۔جیساکہ آپ نے ڈیوڈنڈ کے معنیٰ ومفہول اور دیگر  پچھلی اکائی میں آپ !عزیز طلباء  

 خوشبو،شکل ،جانتے ہیں دنیا میں دکھائی دینے والی اشیا اور چیزیں مختلف قسم کی ہوتی ہیں اور یہ ایک دوسرے سے الگ ہوتی ہیں ۔ام کا رنگ ،

منافع ام کے خدوخاك بھی مختلف ہوں گے۔۔غرض یہ کہ شکل الگ ہوتو الگ ہوتی ہیںالگ  ام کی ادائی کی شکلیںمزہ الگ الگ ہوتا ہے۔

 کمپنی کی ساکھ میں بھی اضافہ ہوتا ہے۔کمپنی اگر نفع کماتی ہے تو ضرور بہاورمیں اضافہ ہوگاطلب اورہوگی  زیادہحصص کی قیمت  بخش کمپنی کے

 تقسیم عمل میں آتی ہے ۔ضرور حصص داروں کو ڈیوڈنڈ کا اعلام کرتی ہے۔ کمپنی کی نوعیت اور سہولت کی مناسبت سے ام کی 

 ڈیوڈنڈ دراصل حصص داروں کو ام کی سرمایہ کاری کا انعال  ہے اور ساتھ ہی یہ بات بھی ذہن میں رکھیں کہ کمپنی کے نفع سے ڈیوڈنڈ
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کا حاصل کرنا حصص داروں کا بنیادی حق ہے۔گوکہ کمپنی کے لیے یہ ضروری نہیں کہ وہ پابندی کے ساتھ ڈیوڈنڈ اداکرے ۔یہ  

ت  ہی ہوتی ہے اپ ا سا ساکھ کو رار ار رے کے کے لیے ڈیوڈنڈ کا اعلام کرتی ہے ۔اس اکائی میں آپ ڈیوڈنڈ کی اقسال کے بارے میں معلوماکمپنی

 حاصل کریں گے۔

  (Objectives) مقاصد 19.1

 اکائی کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہوجائیں گے کہ :اس 

  تصوراورتعریف بیام کرسکیںڈیوڈنڈ کی اقسال کے معنی ومفہول، 

  ڈیوڈنڈ کی اہمیت کی وضاحت کرسکیں 

  ڈیوڈنڈ کے اعلام کی ضرورت کی توضیح کرسکیں 

  ڈیوڈنڈکے فایدے اور نقصانات کو بیام کرسکیں 

  ڈیوڈنڈکی اقسال اور ام کی نوعیت کے بارے میں وضاحت کرسکیں 

 تصور اور تعریف ،ڈیوڈنڈ کے اقسال کے معنی 19.2

(Meaning, Concept and Definition of Types of Dividend)  

 معاشی سرگرمی ہے۔معاشی سرگرمی کے ہرکاروباری تنظیم کے قیال کا بنیادی مقصد نفع کمانا ہوتا ہے کیونکہ کاروبار یا تجارت ایک 

ڈیوڈنڈ دیاجائے۔کمپنی کے مالی فیصلوں ہے کہ کمپنی کے حصص داروں کو  ہوتا ہے۔نفع کا حصوك خود اس بات کی ضمانت حاصل نفع میں نتیجہ 

یا روک میں ڈیوڈنڈ کی تقسیم ایک اہم فیصلہ ہوتا ہے۔مالیاتی فیصلوں میں اس بات پر توجہ ضروری ہوتی ہے کہ نفع مالکین میں تقسیم کردیا جائے 

جاتی ہے چونکہ کمپنی ایک مصنوعی شخص  کر مکرر سرمایہ کاری کی جائے ۔اس طرح فیصلہ سازی جائنٹ اسٹاک کمپنی میں ایک سنجیدہ مسئلہ بن

 کہتے ہیں ۔(Board of Directors)گروہ کے سپرد کیا جاتا ہے۔ اس گروہ کو مجلس نظماایک   فیصلہ سازی کا کال افراد کےہے اس لیے

فیصلوں میں سب سے اہم فیصلہ ڈیوڈنڈ کی تقسیم کا ہوتا لئےجانے والےکی طرف سےBoard of Directorsمجلس نظماء 

 فیصلہ بھی لیا جاکتا  ہے۔یر نفع کی مقدار کی مناسبت سے حصص داروں کو ڈیوڈنڈ زیادہ یا کم اور ادا نہ کیے جانے کا ہے۔اس فیصلہ کے تحت 

معمولی ہوتو ڈیوڈنڈ ادا ڈنڈ کی شرح کم ہوگی اور اگر نفع ہوگی۔  نفع کم ہونے کی صورت میں ڈیو زیادہڈیوڈنڈ کی شرح میں معمولی نفع کی صورت 

 کے طور پر دیکھا جاتا ہے۔(Return)کیے جانے کے امکانات موہول ہوسکتے ہیں ۔ڈیوڈنڈ کی شرح  حصص داروں کے سرمایہ پر واپسی 

کی مختلف صورتیں ہیں جنہیں کمپنی اقسال کی تعریف یوں کی جاسکتی ہے کہ کمپنی کی جانب سے اداکیے جانے والے ڈیوڈنڈ ڈیوڈنڈ کے 

 ڈیوڈنڈ فرل کےمنافع کاحصہ ہوتا ہے جس کوحصص داروں میں تقسیم کیاجاتا ہے۔کی پالیسی کے مطابق حصص داروں کو ادا کیا جاتا ہے۔

 اسیتا ہے۔،تحلیل پر رقم کی ادائی ویرہ کی صورتوں میں ادا کیاجا(Scrip)عال طور پرڈیوڈنڈ کو نقدی ،اسٹاک ،جائیداد ،رقعہ 
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 ڈیوڈنڈ کا اعلام بھی کیاجاکتا  ہے تاکہ حصص داروں کا کمپنی پر اعتماد رار ار رہے۔  یر معمولی نفع کمائے تو درمیانیطرح کمپنی 

  (Need and Importance of types of Dividend)ضرورت اور اہمیت ڈیوڈنڈ کے اقسال کی  19.3

کوئی بھی کمپنی ڈیوڈنڈ کا اعلام محض حصص داروں کے فایدے کے لیے کرتی ہے اور ساتھ ہی کمپنی کو دورخی فایدہ ہوتا ہے۔ ایک تو  

اضافہ ہوتا ہے۔ اس طرح کمپنی کی شہرت کو رار ار رکھا جاتا ہے اور حصص بازار میں حصص کی قیمت میں اوراعتمادحصص داروں کے بھروسہ 

اضافہ قیمت پر حصص فروخت کرکے مزید سرمایہ  وہحصص داروں کے لیے بھی یہ امر فایدہ کا باعث ہوتا ہے کہ  تا ہے۔میں بھی اضافہ ہو

مزید اُسی کمپنی میں کے مطابق یہی حصص دار ا سا مرضی کرلیتے ہیں۔مقصد پورااپناکاری کرکے دولت کو اعظم ترین سطح تک لے جانے کا 

۔یہی وجہ ہے کہ کمپنی کو حصص کی اجرائی کے بعد ذمہ نویسی کے لیے کسی  اورخریدتے بھی ہیں ہیں حصص خریدنے میں دلچسپی ظاہر کرتے

ہوتی ہے اور کمپنی عصری وجدید مشینوں کی خرید ادارے سے راپع ہونے کی نوبت نہیں آتی ۔اس طرح کمپنی کو سرمایہ کی تشکیل میں آسانی 

 کاروبار کو بال عروج پر پہنچاسکتی ہے۔کی تکمیل کے ذریعہ  کے ذریعہ پیداوار میں اضافہ کرکے اشیاء کی طلب

کمپنی کی ساکھ میں اضافہ اورحصص داروں کےاعتمادکوبحاك رے کےمیں اہم کردارادا کرتے ہیں ۔  ڈیوڈنڈجیسا کہ آپ پڑھ چکے ہیں کہ  

حاصل  ڈیوڈنڈ ذریعہ ہے۔حصص دار محض نہ صرف کمپنی کی ضرورت ہے بلکہ حصص داروں کے مقصد کی بھی تکمیل کا اہم ڈیوڈنڈاسی طرح 

کی قیمت میں اضافہ کے لیے سرمایہ کاری کرتے ہیں ۔کمپنی حصص داروں (Share)کرنے کے لیے اور اپنے حصص کی حصص بازار میں حصہ

 میںشکل  جسڈیوڈنڈکہ  اداکرتی ہے۔کمپنی حصص داروں کے درمیام  بھروسہ قایم کرنے میں کامیاب ہوتی ہے ڈیوڈنڈکو مختلف صورتوں میں 

 ے کمپنی ابھی ہو
سلی
مختلف شکلوں میں ڈیوڈنڈکومختلف شکلوں میں اداکرتی ہے۔اسطرح ہر کمپنی کے لیے ضروری ہے کہ وہ ڈیوڈنڈدا ہوجائےگا۔ا

ادا کرنے کی  یوڈنڈڈادا کرے۔مختصراً یہ کہا جاکتا  ہے کہ حصص داروں کی طمانیت اور اعتماد رار ار رے کے کے لیے کمپنی کو مختلف صورتوں میں 

 ضرورت ہے۔

 کمپنی حصص داروں کےحقوق کےتحفظ کےساتھ فرل کی قدرمیں اضافہ کرناچاہتی ہے۔اسی مقصدکےتحت فرل کی سہولت 

اثاثوں کی شکل میں ڈیوڈنڈاداکرتی ہے۔ کےبدلےی کےاعتبارسےبعض اوقات نقدڈیوڈنڈاداکرتی ہےاوربعض اوقات نقد

نےکےساتھ ساتھ مالیاتی ہواستحکال حاصل  ل کوڈیوڈنڈاداکرنےمیں سہولت ہوتی ہے۔فرل کومعاشیڈیوڈنڈکےمختلف اقسال کی بدولت فر

 منصوبہ بندی میں مددملتی ہے۔

  of Types of Dividend)  (Objectives ڈیوڈنڈ کے اقسال کے مقاصد 19.4

 ڈیوڈنڈ کے اقسال کے مقاصد درجہ ذیل ہیں ۔ 

 (Future Development prospects):۔مستقبل میں ترقی کے امکانات 1

 مختلف صورتوں میں ادا کئے جانے کی صورت میں حصص داروں کیڈیوڈنڈہے۔ہوتی  روزافزوںشہرت کمپنی کی  کی ادائیڈیوڈنڈ  
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کرکے کمپنی مطمئن ہوجاتی مختلف صورتوں میں ادا ڈیوڈنڈہے۔ ہوتااضافہ بھی اعظم ترین دولت کے حصوك کا باعث ہے اور کمپنی کی ساکھ میں  

اس طرح  کمپنی مستقبل میں ترقی کے امکانات روشن  ہوجاتے ہیں  اور کمپنی نئے  ہے کہ اُس نے حصص داروں کے ہر طبقہ کو خوش کیا ہے 

س پر دھیام دے سکتی ہے۔

 

کٹ ج 

 پرا

  (Wealth Maximization):۔اعظم ترین دولت2

 کمپنی کے منیجرزاورڈیوڈنڈ کی اقسال کمپنی کی قدروقیمت پرگہرے اثرات مرتب کرتے ہیں ۔چند ماہرین اقِتصاد یات کا خیاك ہے کہ  

 Wealth)حصص داروں کی سرمایہ کاری کااپبنیادی مقصدیعنی ساتھ کےساتھ کمپنی کہہے فکرہوتی یہی بھی نظماکی مجلس

Maximization)ہواہے ۔ پورا 

  (Stability in Rate of Dividend):رار اریکی ۔ڈیوڈنڈکی شرح 3

کی دوسری اشکاك یعنی اسٹاک  ڈیوڈنڈپر اکتفا کرنا نہیں پڑتا بلکہ Cash Dividendکی شرح کو رار ار رے کے میں  ڈیوڈنڈکمپنی کو 

اس طرح کمپنی کی شرح کو رار ار رے کے میں مدد گار ثابت ہوتے ہیں ۔ ڈیوڈنڈکی اقسال ڈیوڈنڈمیں ادا کیاجاکتا  ہے۔ ڈیوڈنڈ۔ اسکرپ ڈیوڈنڈ

 ا سا سہولت سے ڈیوڈنڈ کواداکرکےحصص داروں کےحقوق کاتحفظ کرتی ہے۔

 (Degree of Control):۔قابو کا اپاز4

ڈیوڈنڈ کسی بھی شکل میں ادا  کے مطابقسہولت   معاوم ہوتا ہے کیونکہ کمپنی اسکا اعلام ہی نظم و ضبط کو رار ار رے کے میں ڈیوڈنڈ 

 کرتے ہیں۔ بھی پانے کے لئے اپاز کا باعث ہیں  اوراپاز پیداکے اقسال نظم و ضبط پر قابو ڈیوڈنڈ ہے اس طرح کرسکتی

 ڈیوڈنڈ کے اقسال کے فایدے ونقصانات 19.5

(Advantages and Disadvantages of Types of Dividend)  

 ڈیوڈنڈ کےاقسال کےچند فوائدکوذیل میں بتلایا گیا ہے۔  (Advantages of Types of Dividend):فایدےاقسال کےڈیوڈنڈ کے 

  (Regular Pay Back):کی واپسی نفع۔حسب معموك 1

 ڈیوڈنڈکا اعلام کرے گی۔ہر کمپنی  ڈیوڈنڈحصص داروں کو اس بات کا پورا یقین ہوتا ہے کہ کمپنی ا سا نیک نامی اور بقا کے لیے   

کاروں کو اس بات کا پورا یقین ہوتا ہے کہ راس کے ختم پر  سرمایہ کے اختتال پر حصص داروں میں تقسیم کرتی ہے۔ حسبِ معموك مالی ساك

 سے آمدنی حاصل ہوتی رہے گی ۔یوں سرمایہ کاروں کا مقصد پورا ہوتا رہے گا۔ ڈیوڈنڈانہیں ہمیشہ 

 (Minimum Risk):اقل ترین اپکھم۔2

 نہ دےدھوکہ کی ادائی کا ذریعہ ہوتو اس بات کا امکام ہوتا ہے کہ کہیں کمپنی  ڈیوڈنڈکسی ایک اپکھم سےآزاد ہوتے ہیں۔ڈیوڈنڈ  

کاوٹ نہیں ہوتی اور کسی اپکھم کا امکام نہیں 
ُ
  ہوتا۔جائے لیکن کمپنی ڈیوڈنڈ مختلف شکلوں میں ادا کرتی ہے اس لیے ڈیوڈنڈ کے حصوك میں کوئی ر
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 (Adjustment of Inflation):مطابقتکی  زر افراط۔3

میں ایک لیڈر کی حیثیت رکھتے ہیں ۔افراطِ زر کی  ی بازارکا اعلام کرتے ہیں وہ کاروبارڈیوڈنڈایسے کاروبار اپ ہمیشہ ساك کے اختتال پر 

ء کی صورت میں بھی وہ قیمتوں کو متوازم رے کے کا ہنر جانتے ہیں جس کی وجہ سے انہیں مسابقت کے باواپد فایدہ حاصل ہوتا رہتا ہے کہ وہ اشیا

 کا اعلام کرسکتے ہیں ۔ ڈیوڈنڈقیمت کے راارا یا پھر افراط زر کی شرح کے لگ بھگ 

  (Disadvantages of types of dividends):ڈنڈ کے اقسال کے نقصاناتڈیو

 (Little Capital Gains):سرماوی فایدے  ۔قلیل1

کے بجائے اسٹاک میں یا  ڈیوڈنڈ نقصام اُانانا پڑتا ہے۔اگر کمپنی نقد انھیںشرح آمدنی کی توقع رکھتے ہیں  زیادہایسے سرمایہ کار اپ  

(Scrip) نفع  کے مطابق مجبوراً ڈیوڈنڈ کو قبوك کرنا پڑے گا۔اس طرح سرمایہ کار کو ا سا توقع کودینا چاہے تو سرمایہ کار  ڈیوڈنڈکی صورت میں

سرماوی فایدہ  زیادہ۔اسکے علاوہ اپنے حصص کی قیمتیں مستحکم ہوں تب بھی سرمایہ کار کو حصص فروخت کرنے پر یاڈیوڈنڈ کی رقم نہیں ملتی

 حاصل نہیں ہوتا۔

 (Costly Transaction):  خرچیلی معاملت۔2

بیس ہزار کروڑ سرمایہ سکتی ہیں جن کا کمپنی  کے کاروبار میں  اکرداوہی کمپنیاں  ڈیوڈنڈکی اعلیٰ شرح کااعلام اور مختلف قسم کے  ڈیوڈنڈ 

جاری نہیں کرسکتی  ڈیوڈنڈ۔کم سرمایہ کی حامل کمپنیاں مختلف قسم کے  معمولی سرمایہ غول ك کررکھا ہویعنی کمپنیاں کاروبار میں یرہو۔ زیادہسے 

 ۔ہوتی ہےثابت اور اگر کرنا بھی چاہے تو یہ معاملت نہایت خرچیلی 

  (Types of Dividend)ڈیوڈنڈ کے اقسال   19.6

  اور  ادا بھی کرتی ہے۔کمپنی کا اعلام کرتی ہے ڈیوڈنڈہر کمپنی ا سا بقا اور نیک نامی وساکھ رار ار رے کے کے لیے ہر ساك کے اختتال پر  

کی شرح کا تعین کرتی ہے۔اگر کمپنی یر معمولی ہو اور اس نے یر معمولی نفع کمایا ہو تو وہ  ڈیوڈنڈسرمایہ کاری اور نفع کی مقدار کی مناسبت سے 

 معلومات حاصل کریں گے۔ بارے میںاہم اقسال کےڈیوڈنڈ کےچند آئیےذیل میں اورفائنل ڈیوڈنڈ کااعلام کرتی ہے ۔(Interim)عبوری

 (Final Dividend)فائنل ڈیوڈنڈ۔2  (Interim Dividend)عبوری ڈیوڈنڈ ۔1

 (Bonus Shares/Stock Dividend)بونس حصص۔4   (Cash Dividend)۔نقد ڈیوڈنڈ3

 (Special Dividend)۔خصوصی ڈیوڈنڈ6  (Property Dividend)جائیدادی ڈیوڈنڈ۔5

  (Regular Cash Dividend)معموك نقد ڈیوڈنڈ۔حسب 7

 (Liquidating Dividend)۔سیاك کاری ڈیوڈنڈ9 (Scrip/Bond Dividend)۔اسکرپ ڈیوڈنڈ8

 (Interim Dividend):ڈیوڈنڈ  عبوری۔1

 مالی گوشوارے تیار کرنے سے قبل عبوریاور سے  (Annual General Meeting)ایسا ڈیوڈنڈ جس کو کمپنی سالانہ عال جلسہ 
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ڈیوڈنڈ کہتے ہیں ۔ایسا ڈیوڈنڈ عال طور پر ساك میں دو مرتبہ ادا کیا جاکتا  ہے ۔اس رقم کو روکی  عبوریحصص داروں کو ادا کرتی ہے۔ ام ڈیوڈنڈ کو  

کی شرح  ڈیوڈنڈفائنل  کی شرح ڈیوڈنڈ عبوریادائی کی ذمہ دار ہوتی ہے۔ اورکے اعلام ڈیوڈنڈ  عبوریگئی آمدنی سے ادا کیاجاتا ہے۔ مجلس نظماء 

 سے کم ہوتی ہے۔

 ڈیوڈنڈ کے خدوخاك درجہ ذیل ہیں۔ عبوری  (Features of Interim Dividend):ڈیوڈنڈکے خدوخاك عبوری 

 (Amount of Interim Dividend):ڈیوڈنڈ کی رقم عبوری۔1

     (Board of Directors)سے الگ ہوتی ہے۔اسکی رقم کا تعین کمپنی کی مجلس نظماء  ڈیوڈنڈکی رقم عمومی  ڈیوڈنڈ عبوری 

 کی رقم کی ادائی کا انحصار کمپنی کے نقدی بہاؤ ،نفع اور مالی موقف پر ہوتا ہے۔ ڈیوڈنڈ عبوریکرتی ہے۔

  (Frequency)۔تعدد2

مجلس نظماء کی مرضی پر ہوتا کمپنی کے منافع اورکو پابند ی کے ساتھ ادا نہیں کیا جاتا ہے بلکہ اسکی ادائی کا انحصار  ڈیوڈنڈ عبوری 

ہے۔اگر بورڈ آف ڈائیریکٹرس کمپنی کی بہتر کارکردگی کو پیش نظر رکھتے ہوئے اگر وہ مناسب سمجھیں کہ حصص داروں کو ام کی سرمایہ کاری 

 ے تبدینا چا پرنفع
ی

 

ٹ
 
ہ

 نفع کی شرح یر معمولی ہونا ضروری ہے۔کمپنی کےکمپنی کا مالی موقف اور لیےی ڈیوڈنڈ ادا کرتے ہیں ۔اسکے عبور وہ 

   (Consistency):/تساوی وقتاستحکال۔3

مالی نتائج کے پیش نظر  ماہی مظاہرے اورکمپنی کے پہلے یا دوسرے سہ  ڈیوڈنڈ مالی راس کے درمیام میں ادا کیا جاتا ہے۔خصوصاً  عبوری           

جاتی   مالی گوشواروں کو تیار کرنے سے قبل کیا جاتا ہے اور رقم ادا بھی کردیکےڈیوڈنڈ کا اعلام کمپنی  عبوریرکھتے ہوئے ادا کیے جاتے ہیں ۔

 ہے۔

  (Implications of Interim Dividend) ڈیوڈنڈ کے اثرات عبوری 19.7

 کے اثرات درجہ ذیل ہیں: ڈیوڈنڈ عبوری 

ز پر بھی ٹیکس کی ادائی سے اجتناب نہیں کیا جاکتا  تاہم  ڈیوڈنڈ عبوریکی طرح  ڈیوڈنڈفائنل  (Effects of Tax):محصوك کے اثرات۔1

 ۔ہوتے ہیں کی طرح نہیں بلکہ مختلف  ڈیوڈنڈلیے ٹیکس کے اثرات کم و بیش فائنل  چونکہ انہیں ساك کے ختم سے پہلے ادا کیا جاتا ہے اس

مکرر سرمایہ کاری کریں یا   طاککرتے ہیں  تاکہ وہ اس رقم کیاضافی سیالی صلاحیتحصص داروں کو ڈیوڈنڈ عبوری  (Liquidity):۔سیالیت2

کے انتظار کے بغیر  ڈیوڈنڈایسے حصص داروں کے لئے کارآمد ثابت ہوتے ہیں اپ فائنل  ڈیوڈنڈی عبوراستعماك کریں۔ مقاصد کے لئے  پھر

ی   کے بارے میں سو  سکیںطویل

 

ی
 اور نفع حاصل کرسکیں ۔  مدتی تو

حصص بازار میں نے پرکا اعلام اور ادا کر ڈیوڈنڈ عبوریمجلس نظما کمپنی کے حصص داروں کو  (Positive Gesture):۔مثبت اشارہ3

زار میں کمپنی کے حصص اور نقدی بہاؤ بھی یر معمولی ہے جس کی وجہ سے حصص بامثبت اشارہ دیتے ہیں کہ کمپنی کی کارکردگی یر معمولی ہے 

 خریدی کا ایک اچھا موقع ہاتھ آتا ہے۔اس طرح مایہ کاری کو اس کمپنی کے حصص کیزرادست اُچھاك آجاتا ہےاور سرمیں خرید  کی قیمت 
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 آگے بڑھیں اورنفع وڈیوڈنڈحاصل کریں۔لئےکے  ایک مثبت اشارہ دیتی ہے کہ وہ سرمایہ کاریبازار کو حصص مجلس نظما  

  (Advantages of Interim dividends):ی ڈیوڈنڈ کے فایدے عبور

 کے فایدے درجہ ذیل ہیں ۔ ڈیوڈنڈ عبوری 

 کے نظمکمپنی کے انتظامیہ کو دستیاب نقدی اور سرمایہ عبوری ڈیوڈنڈ کی ادائی میں کافی لچک پائی جاتی ہے۔  (Flexibility):۔لچکداریت1

 ے اسکی ادائی کے فیصلوں میں لچک ہوتی ہے۔ فراہمکی ادائی کے لیےموقع  ڈیوڈنڈ کی بنیاد پر عبوری
سلی
 کرتا ہے۔ا

حصص داروں کو ساك میں دو مرتبہ ڈیوڈنڈ کی رقم کی ادائی کی وجہ سےڈیوڈنڈ  عبوری (Consistently Income):آمدنی یکساں ۔2

خی ہوتے ہیں ام کے لیے  آمدنیتی ہے۔ایسے سرمایہ کار اپ حاصل ہو
ُ
 ۔ کافی فایدہ بخش ہوتی ہےیہ رقم ر

سمجھنے کا موقع طرح ڈیوڈنڈ کی ادائی کے ذریعہ اپنے مالی مظاہرے اور شرح واپسی کو اچھی  عبوری کمپنی   (Transparency):شفافیت۔3

مالی معاملات کی ڈیوڈنڈ کے اعلام اور ادائی کے ذریعہ اپنے  عبوریفراہم کرتی ہے۔یہ موقع نہایت شفاف ہوتا ہے۔کمپنی کی جانب سے 

 ہے۔ اعتراف کاباعثشفافیت کے

یسے ڈیوڈنڈ کمپنی کے حصص کی قیمت میں اضافہ کا باعث ہوتے ہیں ۔ا حصص بازار میں عبوری   (Price of Shares):حصص کی قیمت۔4

اور وہ ہوتا ہے حاصلاطمینام ادائی میں  اورکے اعلام  ڈیوڈنڈ عبوری  انھیں ہوں پر نفع کمانا چاہتے ك کرنےغول  سرمایہ کار اپ اپنے سرمایہ کو

 ۔ہے کی خریدی میں ترغیب کاباعث کمپنی کے حصص 

کی ادائی پر حصص داروں  ڈیوڈنڈاورفائنل  عبوریکمپنی   (Satisfaction for shareholders):طمانیت حصص داروں کےلئے۔5

 وہ کمپنی کی مالی حالت سے کافی مطمئن ہوجاتے ہیں ۔ اعتماد پیدا ہوتا ہے اور درمیام کے

پر ٹیکس کے  ڈیوڈنڈ عبوریٹیکس قوانین کے تحت کمپنی اور کمپنی کے حصص داروں کو  (Tax Benefits):ٹیکس کے فایدے۔6

 ہوتے ہیں ۔اس سے کمپنی اور حصص داروں کو ٹیکس کی ادائی سے راحت نصیب ہوتی ہے۔ حاصلفواید

 (Disadvantages of Interim Dividend):ڈیوڈنڈ کے نقصانات  عبوری

 درج ذیل ہیں ۔ڈیوڈنڈ کے نقصانات  عبوری 

حصص داروں پرایک حد تک اورکارکردگی مظاہرے اچھےکے  ڈیوڈنڈ عبوری (Limited information):محدود معلومات۔1

کمپنی کے پورے راس کے مظاہرے پر اعتماد نہیں  کیا جاکتا  پرکی ادائی  ڈیوڈنڈ عبوری ہے ۔ہوتی باعث طمانیت اور شفافیت کا کےلئے

 کے ال مالی کمپنی ترغیب کے لئے بھی دئے جاسکتے ہیں۔اس طرح عبوری ڈیوڈنڈ سےحصص داروں کی  ڈیوڈنڈ عبوریہے۔بعض اوقات 

 نہیں سمجھا جاکتا  ۔ مظاہرے کو اطمینام بخش

سرمایہ کاروں اور حصص داروں میں یر یقینی کیفیت پیدا  ڈیوڈنڈ عبوری   (Uncertain Conditions):۔یر یقینی صورتحاك 2

 ۔کیا ہوگا کا ڈیوڈنڈفائنل کا پتہ نہیں ہوتا کہ  ہیں ۔انہیں ساك کے آخر تک اس بات کرنے کا باعث ہوتے
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کاروبار میں سرمایہ کاری  کی ادائی کی صورت میں کمپنی کی دوسرے ڈیوڈنڈ عبوری  (Decrease in Liquidity):سیالیت میں کمی۔3

ادا کی جاچکی ہوتی ہے۔اس  ڈیوڈنڈ عبوریموقعتی فواید نہیں ااُنائے جاسکتے کیونکہ نفع کی رقم بطور   تی ہے جس سےآمیں کمی  موقف کرنے کے

 طرح کمپنی کی سیالیت میں کمی آتی ہے۔

عائد ہوتے ہیں  جس کے اعلام اور ادائی پر انتظامی اخراجات  ڈیوڈنڈ عبوری  (Expenses of Management):انتظامی اخراجات ۔4

 سےفرل پرمالی بوجھ عائد ہوتا ہے۔

کی  ڈیوڈنڈکی ادائی کے بعد فائنل  ڈیوڈنڈ عبوریبعض اوقات   : (Effect on prices of Shares)۔حصص کی قیمت پر اثرات5

حصص کی قدر میں یعنی  کی قیمت میں لچک پیدا ہوتی ہےشرح کم ہوتو حصص کی قیمت پر منفی اثر پڑتا ہے جس کی وجہ سے حصص بازار میں حصص

 کمی وبیشی ہوتی ہے۔

 Annual General)کمپنی مالی ساك کے اختتال پر سالانہ عال جلسہ جس کو ڈیوڈنڈایسا   (Final Dividend):۔فائنل ڈیوڈنڈ2

Meeting)۔اس کے بعد کمپنی تیار کردہ سالانہ مالی فائنل ڈیوڈنڈ کہلاتاہے کے بعد رواں راس کے حاصل شدہ نفع کی رقم سے ادا کرتی ہے

عال جلسہ میں حصص دار منظوری دیتے   ہے اس سفارش پرح کی سفارش مجلس نظما کرتیکی شر ڈیوڈنڈگوشوارے بھی جاری کرتی ہے ۔فائنل 

کی شرح کا تعین کمپنی کے خالص  نفع کو  ڈیوڈنڈہیں ۔اس کی منظوری مساواتی حصص داروں کے ووٹ کے تابع ہوتی ہے۔ کمپنی کے فائنل 

 کیا جاتا ہے۔معلول حصص داروں کی تعداد سے تقسیم کرکے 

  (Difference between final and Interim Dividend) ڈیوڈنڈ کے درمیام فرق عبوریفائنل اور  19.8

 کو ذیل میں بیام کیا گیا ہے۔ ڈیوڈنڈ کے درمیام فرق عبوریاور ڈیوڈنڈ فائنل  

Final Dividend Interim Dividend 

۔کمپنی کے سالانہ مالی گوشواروں کی تیاری کے بعد فائنل ڈیوڈنڈ کا 1

 ہے۔اعلام کیا جاتا 

 دم قبل اداکیا جاتا ہے۔33سالانہ عال جلسہ کے انعقادسےڈیوڈنڈ۔2

 فائنل ڈیوڈنڈ کی شرح کےاعلام کے بعداسکی تنسیخ ممکن نہیں۔۔3

ہوتی  زیادہڈیوڈنڈ کی شرح سے  عبوری۔فائنل ڈیوڈنڈ کی شرح عال طور پر 4

 ہے۔

س آف اسوسی کے ۔فائنل ڈیوڈنڈ5

ی کل

 

ٹ

اعلام اورادائی کےلیےآر

 گنجائش کا ہونا کوئی ضروری نہیں۔ایشن میں 

 سےادا کیا جاتا ہے۔ ڈیوڈنڈ کمپنی کےرواں راس کےخالص نفع کی رقمیہ ۔6

۔کمپنی کے سالانہ مالی گوشواروں کی تیاری کے بعد فائنل ڈیوڈنڈ کا 1

 اعلام کیا جاتا ہے۔

 دم پہلے ادا کیا جاتا ہے۔33کی تاریخ کےسالانہ عال جلسہ کےانعقاد۔2

 حصص داروں کی منظوری کے بعد تنسیخ کی جاسکتی ہے۔ کی ڈیوڈنڈ عبوری۔3

 ڈیوڈنڈ کی شرح عموماً فائنل ڈیوڈنڈ کی شرح سے کم ہوتی ہے۔ عبوری۔4

س آف اسوسی  عبوری۔5

ی کل

 

ٹ

ڈیوڈنڈکےاعلام اورادائی کےلیےآر

 ایشن میں گنجائش کا ہونا ضروری ہے۔

 ا کیاجاتا ہے۔۔یہ ڈیوڈنڈ کمپنی کی روکی گئی کمائی کی رقم سےاد6

 جس میں حصص داروں کونقدڈیوڈنڈاداکیاجاتا ہے۔نقد ڈیوڈنڈ ایک اہم قسم کا ڈیوڈنڈ ہے  (Cash dividend):۔نقد ڈیوڈنڈ 3
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اگربنک میں نقدی نہ ہوتورقم کی فراہمی کویقینی بنانا پڑتا ہے۔ادائی اعلام سےقبل کمپنی کوبنک میں موزوں مقدارمیں نقدی بیلنس ڈیوڈنڈکی 

 بیلنس نہ ہوتورقم کابندوبست کرناپڑتاہے۔

تیارکرکےفنڈزکی (Cash Budget)وہ نقدی موازنہ ہوتواس کےلیےضروری ہوجاتاہےکہ مستحکم پالیسیکی ڈیوڈنڈجب کمپنی 

 نہ مستحکم پالیسیڈیوڈنڈ کی اگرکمپنیفراہم کرے۔ رقم کےلیےممکنہ اورضروری ادائیاس کی بعد کےکےاعلام ڈیوڈنڈکرےکہ  نشاندہی

 ہے۔تی جاہو دشوار کاری منصوبہ کی نقدی سےقبل کےاعلامڈیوڈنڈہوتو

 کمی بھی میں مالیت اورخالص اثاثوں کےال کمپنیہےتب  کرتی ادا کرنےکافیصلہ(Cash Dividend)ڈیوڈنڈ نقدکمپنی جب کبھی 

 تی ہے۔گراوٹ آگیاہےکہ حصص بازارمیں حصص کی قیمت میں بھی  جاتی ہے۔اکثرایسادیکھا آتی

یہ ڈیوڈنڈ کی اہم قسم ہے۔اس میں نقدی رقم کےبجائے بونس حصص  (Bonus Shares/Stock Dividend):۔بونس حصص4

 دئے جاتے ہیں۔

بونس حصص کی اجرائی کمپنی اپنے مواپدہ حصص داروں کو نامزد کرتی ہے اور اس کے لیے حصص داروں سے کوئی قیمت وصوك  

کے بجائے  ڈیوڈنڈکے علاوہ عمل میں آتی ہے اور بعض اوقات نقد  ڈیوڈنڈنہیں کرتی ۔ہمارے ملک ہندوستام میں بونس حصص کی اجرائی نقد 

ادائی کے بدلے بونس حصص بھی جاری کرتی ہیں ۔اگر کمپنی بونس کی  ڈیوڈنڈتی ہے۔اس طرح کمپنیاں نقد میں آبونس حصص کی اجرائی عمل

 مساواتی حصص کی تعداد میں اضافہ ہوتا ہے۔کےحصص جاری کرتی ہے تو کمپنی 

تعداد میں جاری کرتی ہے جس کی وجہ  بونس حصص،حصص داروں کو ام کی ملکیت میں مواپدہ کمپنی کے مساواتی حصص کی متناسب

 سے ام کے مالکانہ موقف میں کمی وبیشی نہیں ہوتی ۔

 کمائی میں بھی بونس حصص کی اجرائی کے اعلام سے کمپنی کے اداشدہ سرمایہ میں اضافہ ہوتا ہے لیکن ذخیرہ وفاضلات اور روکی گئی

 مائندگگی کرتے ہیں ۔یہ محض ساببی عمل ہوتا ہے جس کے ہ وفاضلات کی میں دیکھا جائے تو بونس حصص کی اجرائی ذخیرکمی آتی ہے۔حقیقت

 میں کوئی کمی وبیشی نہیں ہوتی۔ Net Worthاس کمپنی کی خالص مالیتذریعہ ذخیرہ اور فاضلات کو سرمایہ میں منتقل کیا جاتا ہے۔

  (Property Dividend):۔جائیدادی ڈیوڈنڈ5

 دراصل ویرہ۔یہ ادائی کرتی ہےجیسے اراضی۔اسٹاک کوحصص داروں میں تقسیم ڈیوڈنڈاداکرنےکےبجائےاثاثوں کمپنی نقد 

نقدڈیوڈنڈکی متبادك ادائی ہے۔جب کبھی کمپنی پراپرٹی ڈیوڈنڈاداکرتی ہےتب چندمخصوص اثاثوں کی ملکیت حصص داروں کےنال منتقل کرتی 

 یکٹرکرتاہے۔ڈائیر ہے اس ملکیت کی قیمت وقدرکاتعین بورڈآف

اس پرحصص دارمالکانہ حقوق رکھتے رکھ سکتےہیں اورفروخت بھی کرسکتے ہیں۔بھی حصص داراس جائیداد کواپنے قبضہ وتصرف میں 

ہوسکتی  مختلفجائیداد کی نوعیت کے سابب سے قانوم کےحدودکی مناسبت سے ٹیکس کی شرحیں کہ یہاں یہ بات ذہن میں رکھی جائےہیں۔

 ہیں ۔
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  (Special Dividend):ڈیوڈنڈ۔خصوصی 6

ہے یا پھر حسب معموك ڈیوڈنڈ کے علاوہ یا پھر متبادك  ایک مرتبہ ادا کیا جانے والا ڈیوڈنڈسےخصوصی ڈیوڈنڈ دراصل کمپنی کی جانب  

ہوتی ہے۔ایسی ادائی کے لیے رقم اثاثوں کی  زیادہڈیوڈنڈ کے طور پر دے سکتی ہے۔ایسے ڈیوڈنڈ کی قدر و قیمت حسب معموك ڈیوڈنڈ سے 

 فروخت یا وم ٹائم پرافٹس سے لی جاتی ہے۔

ایسی صورت میں تقسیم کیا جاتا ہے جبکہ کمپنی کے پاس اضافی نقدی ہو یا حصص داروں کو سرمایہ واپس کرنا چاہتی خصوصی ڈیوڈنڈ 

 ہو۔ایسے ڈیوڈنڈ حسب معموك ڈیوڈنڈ کا حصہ نہیں ہوتے۔

  (Regular Cash dividend):ك نقد ڈیوڈنڈحسب معمو۔7

ہوسکتی سالانہ ادائی ہے۔ایسی ادائیات سہ ماہی یا  (Recurring)ایسے ڈیوڈنڈ کمپنی کی جانب سے اپنے حصص داروں کو متوالی 

 ہے۔ واپس کرنا ہوتاکو حصص داروں کو حصہ  اُس حصہ کی مائندگگی کرتی ہے جس یہ ادائی کمپنی کے نفع کے۔ہیں

کرتے (Share)ریگولر کیاش ڈیوڈنڈ دراصل کمپنیوں کے لیے ایک ایسا راستہ ہے جس کے ذریعہ ا سا کمائی سرمایہ کاروں کے ساتھ 

ڈیوڈنڈ کی رقم کا تعین کمپنی کا بورڈ آف  مستقل آمدنی حاصل ہوتی رہے۔عال طور پرہیں تاکہ انہیں یکساں مقدارمیں ام کی سرمایہ کاری پر

 ڈیوڈنڈ پالیسی کی بنیاد پر ہوتا ہے۔ ۔رقم کا تعین کمپنی مالی مظاہرے اورڈائیریکٹر کرتا ہے

  (Scrip/Bond Dividend):پ ڈیوڈنڈاسکر۔8

مستقبل س کے تحت حصص داروں کو اسکرپٹ ڈیوڈنڈ بھی کہتے ہیں۔ا ڈیوڈنڈ کو (Scrip)پاسکرایک اہم قسم کا ڈیوڈنڈ ہے۔ یہ

ہےیعنی نقدی کےبجائے حصص  یہ بھی نقد ڈیوڈنڈ کامتبادك طریقہدئے جاتے ہیں۔(Promissory Note)میں ڈیوڈنڈ کی ادائی کے لئے 

ی    کی

 

ی
متناسب تعدادمیں اجرائی۔حصص کی اجرائی سےکمپنی نقدرقم کسی اورمقصدکےلیےاستعماك کرسکتی ہےجیسےکاروبارمیں مکررتو

(Reinvestment) یافنڈس کونعت  کےدیگر مقاصد کے لئے ختص ویرہ۔کمپنی کے پاس فنڈس کی قلت ہونے پر یا ر ض کی ادائی

 طریقہ اختیارکیاجاتا ہے۔یہ بانڈ تحریری سند ہوتی ہےجس میں مقررہ تاریخ پرڈیوڈنڈ کی ادائی کا ذکر ہوتا ہے۔ڈنڈ کا اسکرپٹ ڈیو کرنےپر

 (Liquidating dividend):ڈیوڈنڈ سیاك کاری۔9

 کے ذریعہ ادا کرتے ہیں۔ایسے ڈیوڈنڈکیپرموصولہ رقم کاروباری رفتار سست ہونے پراثاثوں کی فروخت  کی  ایسے ڈیوڈنڈ کمپنی 

 مقدار عال ڈیوڈنڈ سے زیادہ ہوتی ہے۔

اسکے ساتھ ساتھ کمپنی اثاثوں کی فروخت سے موصولہ رقم کو ر ضوں کی ادائی کے بعد بھی باقیماندہ رقم کو ڈیوڈنڈ کی ادائی کے لیے 

 ے استعماك 
ی

 

ٹ
 
ہ
کرسکتی ہے۔اس پر بھی ٹیکس عاید ہوتا ہے۔ایسے ڈیوڈنڈ حاصل کرنے کے بعد ٹیکس معاملات میں ماہر اشخاص سے ربط پیدا کرنا چا

 تاکہ قانوم شکنی نہ ہو۔
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  (Learning Outcomes) اکتسابی نتائج   19.9

          فرل کا کاروبار یا تجارت ایک معاشی سرگرمی ہے۔ہر کاروباری تنظیم کے قیال کا مقصد منافع کمانا ہوتا ہے کیونکہ کمپنی یا  

 دیا جائے۔ ڈیوڈنڈنفع کا حصوك خود اس بات کی ضمانت ہے کہ کمپنی کے حصص داروں کوہوتا ہے۔حاصل نفع میں نتیجہ  معاشی سرگرمی کے

 کا اعلام اور اسکی تقسیم ایک اہم فیصلہ ہوتا ہے۔ ڈیوڈنڈکمپنی کے مالی فیصلوں میں 

 تی فیصلوں میں اس بات پر توجہ دی جاتی ہے کہ نفع مالکین میں تقسیم کردیا جائے یا روک کر مکرر سرمایہ کاری کی جائے۔مالیا

ڈیوڈند فرل کےمنافع کاحصہ ہوتا ہےجس کوحصص داروں میں تقسیم کیاجاتا ہے۔ڈیوڈنڈ کی کافی اہمیت پائی جاتی ہے۔یہ حصص 

اسی مقصد کےتحت حصص دارحصص پرسرمایہ  کرتی ہے۔ڈیوڈنڈ حصص داروں کی آمدنی ہوتی ہے۔داروں کی اورفرل کی قدر میں اضافہ 

 غول ك کرتے ہیں۔

 ڈیوڈنڈ رقعہ،ڈیوڈنڈحسب معموك نقد ، ڈیوڈنڈخصوصی ، ڈیوڈنڈجائیدادی ، بونس حصص، ڈیوڈنڈنقد ، ڈیوڈنڈفائنل ، ڈیوڈنڈ عبوری

 ہیں۔ ، ڈیوڈنڈ کےچند اہم اقسالڈیوڈنڈتحلیلی ، )اسِکراپ(

  (Keywords)کلیدی الفاظ     19.10

 کہتے ہیں ۔ ڈیوڈنڈکمپنی کے نفع میں حصص داروں کے حصہ کی رقم کو : (Dividend)ڈیوڈنڈ۔1

 کہتےہیں ۔ ڈیوڈنڈ عبوریمالی ساك کے اختتال سے قبل حصص داروں کو کمپنی کے نفع کی تقسیم کو   (Interim Dividend):ڈیوڈنڈ عبوری۔2

 کہا جاتا ہے۔ ڈیوڈنڈمالی ساك کے اختتال پر حصص داروں کو کمپنی کے نفع کی تقسیم کو فائنل   (Final Dividend):ڈیوڈنڈ۔فائنل 3

 ڈیوڈنڈ ہے۔پ کی حصص میں ادائی اسکرنقد رقم کے بجائے ڈیوڈنڈ  (Scrip Dividend):پ ڈیوڈنڈ۔اسِکر4

 ڈیوڈنڈنقدی کے بجائے جائیداد کی صورت میں ادا کرے اسکو پراپرٹی  ڈیوڈنڈجب کمپنی   (Property Dividend):ڈیوڈنڈ۔پراپرٹی 5

 کہتے ہیں ۔          

  (Model Examination Questions) نمونہ امتحانی سوالات   19.11

 خالی جگہوں کو پر کیجئے۔

 (i ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ایک معاشی سرگرمی ہے۔ 

 (iiہے۔ڈیوڈنڈ کہلاتا۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ ایسا ڈیوڈنڈ جس میں اثاثہ دیاجاتاہو 

 (iii۔ہیں۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ کےچند اہم اقسال کےنال ڈیوڈنڈ 

 (ivکمپنی کی۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔میں اضافہ کا باعث ہے۔ ڈیوڈنڈ 
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 (v ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔ڈیوڈنڈساك کے درمیام ادا کیا جانے والا 

 صحیح یا غلط بتائیے۔

 (  )    ادا کرنا لازمی ہے ڈیوڈنڈکمپنی کے لیے ۔1 

 (  )  ادا کیا جاتا ہے ڈیوڈنڈ۔سالانہ عال جلسہ کے بعد فائنل 2 

 (  )   جائیداد کی صورت میں ادا نہیں کیا جاکتا  ڈیوڈنڈ۔3 

 (  )    نال ہوتی ہے کی ادائی سے کمپنی بدڈیوڈنڈ۔4 

 (  )    پر ٹیکس کے اثرات نہیں ہوتےڈیوڈنڈ۔5 

  سوالات کےحاملمختصر اپابات 

 کیا ہے؟ ڈیوڈنڈ ۔1 

 سے کیا مراد ہے؟ ڈیوڈنڈ عبوری۔2 

 سے کیا مراد ہے؟ ڈیوڈنڈفائنل ۔3 

 کیا ہوتا ہے؟ ڈیوڈنڈسیالی ۔4 

 کیا ہوتا ہے؟ ڈیوڈنڈجائیدادی ۔5 

 کی ضرورت پر نوٹ لکھیے۔ ڈیوڈنڈ ۔6 

  سوالات طویل اپابات کےحامل

 کیجئے۔کے فایدے اور نقصانات بیام ڈیوڈنڈ۔1 

 کے اقسال بیام کیجئے۔ڈیوڈنڈ۔2 

 کے درمیام فرق کیجئے۔ ڈیوڈنڈ عبوریاور  ڈیوڈنڈفائنل ۔3 

 کے اثرات بیام کیجئے۔ ڈیوڈنڈ  عبوری۔4 
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 ڈیوڈنڈ پر اثر انداز  عناصر۔20اکائی 

(Factors effect on Dividend) 

 اکائی کے اجزا

  Introduction             تمہید   20.0

  Objectives                 مقاصد 20.1

 تصور اور تعریف ،پر اثر انداز  عناصر کے معنیپالیسی ڈیوڈنڈ  20.2

Meaning, Concept and Definition of Factors Effect on Dividend Policy 

  Importance of Factors effect on Dividend          ڈیوڈنڈ پر اثر انداز عناصر کی اہمیت 20.3

  Objectives of Factors effect on Dividend Policy           ڈیوڈنڈ پالیسی پر اثر انداز عناصر کے مقاصد 20.4

  Need of Factors effect on Dividend Policy       ڈیوڈنڈ پالیسی پر اثر انداز عناصر کی ضرورت 20.5

 ڈیوڈنڈ پالیسی پر اثر انداز عناصر کے فایدے اور نقصانات 20.6

Advantages and Disadvantages of Factors effect on dividend policy 

 Factors effect on Dividend Policy               عناصرپر اثر انداز  پالیسیڈیوڈنڈ 20.7

  Learning Outcomes           اکتسابی نتائج  20.8

    Keywords              کلیدی الفاظ  20.9

      Model Examination Questions           نمونہ امتحانی سوالات  20.10

  (Introduction) تمہید   20.0

ڈیوڈنڈ حصص داروں کو کمپنی کے نفع سے ادا کیا جاتا ہے۔سرمایہ کار کمپنی کے حصص خریدنے کا  جانتے ہیں کہ آپ !عزیز طلباء  

مطلب ڈیوڈنڈ حاصل کرنا اور حصص بازار میں اضافہ قیمت پر فروخت کرنا ہوتا ہے۔اس طرح سرمایہ کار ڈیوڈنڈ بھی حاصل کرتے ہیں اور 

بھی فروخت کرتے ہیں اوراعظم ترین دولت کے حصوك کے مقصد کو پورا کرلیتے ہیں کمپنی کے حصص پربازار میں حصص کو اضافہ قیمت حصص 

ہوتو ڈیوڈنڈ کی شرح  زیادہ ڈیوڈنڈ کی شرح کے تعین کا انحصار کمپنی کے مالی ساك کے اختتال پر نفع کی بنیاد پر ہوتا ہے۔اگر کمپنی کا نفع ۔کمپنی کے

منظوری سالانہ عال  تعین مجلس نظما کرتی ہے اور اس  کی ڈیوڈنڈکی شرح کاہوتی ہے اور اگر نفع کم ہوتو ڈیوڈنڈ کی شرح بھی کم ہوتی ہے۔ زیادہ

ہوتی  جلسہ میں حصص دار اپنے ووٹ کے ذریعہ دیتے ہیں ۔کمپنی کی ترقی کی بنیاد ڈیوڈنڈ پالیسی ہوتی ہے  ۔ہر کمپنی کی ڈیوڈنڈ پالیسی الگ الگ
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قدر میں کمی یاگراوٹ واقع  کی ڈنڈ پالیسی بہتر نہ ہوتو کمپنی کےحصصہے۔ڈیوڈنڈ پالیسی اچھی ہوتو کمپنی کی ترقی بے مثاك ہوتی ہے اور کہیں ڈیو

 کمی بیشی کامشاہدہ کرتے ہیں۔ اشیا کی قیمتوں میںمیں ہم اپنی روزمرہ زندگی ہوتی ہے۔

،جنگ،آفات سماوی کافی سستی ہوجاتی ہے۔افراط زراور چند یول کےبعداضافہ ہوتاہےکبھی ترکاری کی قیمتوں میں بےتحاشہ 

ڈیوڈنڈ پالیسی پر کئی عناصر میں اضافہ کےمختلف اسباب پائےجاتےہیں۔وغیرہ کےدورمیں قیمتوں میں بےتحاشااضافہ ہوتاہے۔ قیمتوں 

فینانشیل مینجمنٹ کے طالب علم کو اسکا مطالعہ از حد ضروری ہےتاکہ اگر اثرانداز ہوتے ہیں ۔ام کا مطالعہ بڑی اہمیت کا حامل ہوتا ہے اور ایک 

 ایک مثالی ڈیوڈنڈ پالیسی مرتب کرسکتا ہے۔ کے پس منظر میںوہ کہیں کمپنی میں اعلیٰ عہدہ پالے تو ام اُمور کے مطالعہ 

 آئیے ام اُمور پر ہم اس اکائی میں سیرحاصل بحث کریں گے۔ 

  (Objectives)مقاصد 20.1

 :اس اکائی کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہوجائیں گے کہ 

 تصور اور تعریف بیام کرسکیں ۔ ،ڈیوڈنڈ پر اثر انداز عناصر کے معنی 

 ڈیوڈنڈپر اثر انداز عناصر کی اہمیت کی توضیح کرسکیں ۔ 

 عناصر کے مقاصد  اور ضرورت کی وضاحت کرسکیں ۔پر اثر انداز ڈیوڈنڈ 

 عناصر کے فایدے اور نقصانات شمار کرسکیں ۔پر اثر انداز ڈیوڈنڈ 

 سکیں ۔ کے ادائی کے ذرایع شمارکرڈیوڈنڈ 

 تصور اور تعریف ،پر اثر انداز عناصر کے معنیپالیسی ڈیوڈنڈ  20.2

(Meaning, Concept and Definition of Factors Effect on Dividend Policy) 

ڈیوڈنڈکے اعلام سے قبل اس بات کا جائزہ لیا داروں میں تقسیم کیاجاتاہے۔کمپنی کے منافع کاحصہ ہوتاہے۔جس کوحصص ڈیوڈنڈ 

اس بات کی بھرپور کی جاتا ہے کہ کمپنی کے نفع کی کتنی رقم روک رکھی جائے اور کتنی رقم کوڈیوڈنڈ کے لیے مختص کیا جائے ۔کمپنی کی مجلس نظما 

نفع کمایا جاسکے۔ یہاں ایک اور بات یاد  زیادہسے  زیادہمایہ کاری کی جاسکے اور ہوتی ہے کہ نفع کی رقم روکی جائے تاکہ اس کی مکرر سرکوشش 

ہونے کی وجہ سے نفع کم  زیادہہوتی ہے۔لاگت  زیادہ (Cost)اگر سرمایہ خارجی ذرایعوں سے حاصل کیا جائے تو اسکی لاگترکھی جائے کہ 

ہوتو ایسا کرنا  روکے رکھنے میں ہی عافیت سمجھتی ہے۔کمپنی کی ڈیوڈنڈ پالیسی اچھی کاروبارمیںہوگا۔ اس لیے مجلس نظما نفع کی موزوں مقدار 

 ے کمپنی ڈیوڈنڈ پالیسی کو بڑی دانشمندی اور دور اندیشی سے مرتب کرتی ہے تاکہ حصص دار بھی کمپنی کی کارکردگی سے 
سلی
خوش ممکن ہوتا ہے۔ ا

 (Profit Maximization)ب رہے ۔اس طرح کمپنی کا مقصد اعظم ترین منافعسرمایہ بھی دستیارہیں اور مکرر سرمایہ کاری کے لیے 

ڈیوڈنڈ پالیسی  (Board of Directors)کی ڈیوڈنڈ پالیسی پر کئی عناصر اثر انداز ہوتے ہیں ۔مجلس نظماء   ۔کمپنیگائےجاکامقصد بھی پورا ہو

 پالیسی میں کسی قسم کی خرابی نہ رہ جائے ۔مرتب کرتے وقت ام عناصر کا گہرا مطالعہ کرتے ہیں تاکہ ڈیوڈنڈ 
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ام ۔انداز عناصر کہتے ہیں سے متعلق فیصلوں پر اثر انداز ہوتے ہیں انہیں ڈیوڈنڈ پر اثرڈیوڈنڈ پالیسی اورڈیوڈنڈ ایسے عناصر جو 

مالی  ضروری ہےکہ کمپنی کےاستحکال بخشنےکےلئےعوامل کونظراندازکرتے ہوئے ڈیوڈنڈ پالیسی اختیار نہیں کی جاسکتی۔فرل کوطویل مدتی 

موقف کےساتھ ساتھ ڈیوڈنڈ اوراس پراثراندازعوامل کےدرمیام توازم پیداکریں۔ڈیوڈنڈ کومتاثرکرنے والے ہرایک عامل کے مثبت 

 کی کیفیت، ونقصام میزام،نفع نظررکھتاہے۔نقدی کوپیش کےاثرات عامل  کیاجائے۔ایک کامیاب اتظامیہ  ہرایکومنفی پہلوؤں کامطالعہ

 نقدی کابہاؤ،،واجب الوصوك ادائیگی پالیسی،نقدوادھارخریدوفروخت کی پالیسی،نقدی کامیزام پالیسی گوشوارے،فروخت،خریدی مالی

 محصوك کی ساخت،صنعتی قوانین،حصص داروں کی مقدار،فرل کی سرمایہ کی ساخت وغیرہ مختلف عوامل میں جوفرل کی ڈیوڈنڈ پراثراندازہوتے ہیں۔

 (Importance of Factors effect on Dividend Policy) پر اثر انداز عناصر کی اہمیتپالیسی ڈیوڈنڈ  20.3

حاصل ڈیوڈنڈ سے ہر سرمایہ کار اپنی رقم کو حصص کی خریدی میں صرف کرکے اس بات کی توقع کرتا ہے کہ اس کو مشغوك شدہ رقم  

سرمایہ کا ڈیوڈنڈ حاصل کرنے کا حق دار ہوجاتا ہے۔کمپنی ڈیوڈنڈ ادا کرکے حصص داروں میں اپنی بہتر  دارکوایسےہو۔کمپنی کے حصص 

تو نہ  کارکردگی کو ثابت کرتی ہے تاکہ حصص داروں کا کمپنی کی کارکردگی پر اعتماد برقرار رہے ۔اگر کمپنی ہر ساك مسلسل ڈیوڈنڈ ادا کرتی رہے

رکھنے میں کامیاب ہوتی ہے بلکہ دوسرے امکانی سرمایہ کاروں میں بھی سرمایہ کاری کی تحریک پیدا  صرف حصص داروں میں اطمینام باقی

کمپنی کی ڈیوڈنڈ پالیسی اچھی ہونی چاہیے اس پر اثر انداز عناصر مثبت اور منفی ہوسکتے ہیں ۔کمپنی کی مناسبت سے کرنے میں کامیاب ہوجاتی ہے۔

لیکن ڈیوڈنڈ پالیسی پر اثر انداز  پر مثبت ثابت ہوتے ہیں اور کچھ منفی اثرات مرتب کرنے کا باعث ہوتے ہیں ۔کچھ عناصر کمپنی کی ڈیوڈنڈ پالیسی 

اگر کمپنی کی ڈیوڈنڈ کی شرح میں  عناصر کمپنی کو کامیابی کی سمت ایک نیارخ دینے میں کلیدی روك ادا کرتے ہیں ۔عناصر کی اہمیت مسلمہ ہے۔یہ  

اور سرمایہ کار اپنی استطاعت کے مطابق سرمایہ مشغوك  تاثرپیداہوتا ہےعناصر سرمایہ کاروں میں مثبت   ہورا  ہوتو چنداور بتدریج اضافہ مسلسل

 کرنے میں خوشی محسوس کرتے ہیں اور انہیں توقع ہوتی ہے کہ مشغوك شدہ سرمایہ پر قابل قدر ڈیوڈنڈ حاصل ہوگا اسکے برخلاف اگر کمپنی کی

کا شکار ہو اور مجلس نظما اچھی ڈیوڈنڈ پالیسی کو مرتب کرنے میں تساہل برت رہے ہوں اور ذا نت وفطانت اور ام میں  ڈیوڈنڈ پالیسی کجروی

دینے کا موجب ہوتی ہے۔اس طرح ڈیوڈنڈ پر اثر انداز عناصر ڈیوڈنڈ پالیسی  لیسی سرمایہ کاروں میں منفی تاثرشعور و ادراک سمٹ چکا ہو تب یہ پا

 ہیں ۔ہوتےیت اہمیت کے حامل کی تدوین میں نہا

  (Objectives of Factors effect on Dividend Policy)   ڈیوڈنڈ پالیسی پراثر انداز  عناصر کےمقاصد 20.4

 ڈیوڈنڈ پالیسی پر اثر انداز عناصر کے مقاصد درجہ ذیل ہیں ۔

 ۔ڈیوڈنڈ کی شرح کو احتیاط سے مرتب کرنے میں مدد حاصل کرنا۔1 

 ۔ڈیوڈنڈپالیسی کی ترتیب میں مدد لینا۔2 

 ۔ڈیوڈنڈمجلس نظماء اور منیجرز کو کمپنی کی ڈیوڈنڈ پالیسی میں درآنیوالی رکاوٹوں سے نمٹنے میں مدد حاصل کرنا۔3 

 پالیسی پر اثر انداز عناصر داخلی وخارجی ہوتے ہیں ام کے مضر اثرات سے بچنے سے پرہیز کرنا۔ ۔ڈیوڈنڈ4 
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  پر اثر انداز عناصر پر قاو  پانے کی کوشش کرتے رنا۔پالیسی۔ڈیوڈنڈ5 

 ڈیوڈنڈ پالیسی پراثراندازمثبت عوامل کی نشاندہی اوراس کےبہتراستعماك کی ترکیب اختیار کرنا۔۔6 

 ڈیوڈنڈ پالیسی پراثراندازعوامل کی نشاندہی کرنا۔۔7 

  (Need of Factors effect on Dividend Policy) ڈیوڈنڈ پالیسی پر اثر انداز  عناصر کی ضرورت 20.5

کمپنی کے لیے ضروری نہیں کہ وہ ہر ساك حصص داروں کو ڈیوڈنڈ ادا کرے تاہم اس سلسلے میں مجلس نظماء کے لیے ضروری ہے کہ  

 Profit)جیسے ڈیوڈنڈ کی ادائی سے متعلق تین بنیادی قاعدے ہیں ۔خالص نفع کا قاعدہ ام کا مطالعہ کریں۔چند قانونی شقوق ہیں 

Rule)سرمایہ کا قاعدہ،(Capital Rule) اور بے مقدوری کا قاعدہ،(Insolvency Rule)کمپنی سیالیت پر اثر پڑتا  یوڈنڈ کی ادائی کاڈ۔

ی کرسکتی ہے۔روکی گئی آمدنی ہونے کے باوجود کمپنی نقد ڈیوڈنڈ ادا نہیں

ی ف

 

ظ

ضروریات کی تکمیل کے  (Investment)۔ اسی طرح کمپنی تو

 ے نفع کی رقم کو ادائی کے لیے استعماك کرنے  (Maturity)لیے قرض حاصل کرتی ہے اور اس قرض کو انقضائے معیاد
سلی
پر ادا کرنا ہوتا ہے، ا

ی   پر پر ڈیوڈنڈ کی شرح اور ادائی کی سکت بھی کم ہوجاتی ہے۔اگر کمپنی نئے تو

 

ظ
تو وہ نفع کی کچھ رقم روکی گئی  اضافی شرح واپسی کی توقع رکھتی ہو

ی   کے لئے روک رکھے گی ۔اسی طرح اگر کمپنی کی نفع کی بجائےآمدنی کے طور پر رکھنے کو ترجیح دے گی تاکہ ڈیوڈنڈ تقسیم کرنے کے 

 

ظ
مکرر تو

ہوگی ۔ ایسی  زیادہبھی کی شرح ہوگی اور اسکی حصص داروں میں تقسیم  زیادہشرح مستحکم حوصلہ افزاء اور غیر معمولی ہو تو ڈیوڈنڈ کی شرح 

رز سرمایہ  ضروری ہے اسنظررکھناصورت میں یہ ضروری ہوجاتا ہے کہ ڈیوڈنڈ پر اثر انداز عناصر پر  ج

ن

 

 تیسرے کارلیے م

ن

ج

،کمرشیل بن

 کی ضرورت ہے۔ حاصل کرنےدیگر اداروں کے لئے ام عناصر کا علم یقین فر

 ڈیوڈنڈ پالیسی پر اثر انداز  عناصر کے فایدے اور نقصانات 20.6

(Advantages and Disadvantages of Factors effect on dividend policy) 

 ڈیوڈنڈ پر اثر انداز عناصر کے فایدے درجہ ذیل ہیں ۔ 

 (Index of financial stability):مالیاتی استحکال کا مظہر ۔1

 مسلسل ہر ساك حصص داروں میں ڈیوڈنڈ تقسیم کرتی ہیں ام کا مالیاتی موقف  کے استحکال کا مظہر ہے۔ کمپنی کا یہ عملایسی کمپنیاں جو  

اور منیجرز اس پر اثر انداز عناصر پر نظر رکھیں کہ کہیں   قبل می میں بھی مستحکم رہے گیپیدا کرتا ہے کہ کمپنییقین اس بات کاحصص داروں میں  

 ۔ کے حصوك کی طرف گا ہم ہوجائےاستحکال متاثر نہ ہوجائے اورکمپنی اپنے مقصدکمپنی کا مالی 

  (Stable Source of Income):متوازم آمدنی کا ذریعہ ۔2

 اطمینام پیدا میں داروں ہوتےہیں۔حصص دارمطمئن سےحصص جسہے ہوتی حاصل کوآمدنی داروں حصص ڈیوڈنڈکےذریعہ 

 ہوتاہے۔ کرناضروری نشاندہی کی پراثراندازعوامل ڈیوڈنڈ پالیسیکرنےکےلئے
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  (Prospective Growth):۔امِکانی نشوونما3

اگر کمپنی کی ڈیوڈنڈ کی حصص داروں میں تقسیم کی شرح کم ہوتو اس کا اندازہ ہوتا ہے کہ منیجرز نے کمپنی کی نشوونما اور نفع کی شرح  

 کا یہ عمل ایسے سرمایہ کاروں کے لیے کشش کا باعث ہے جو طویل مدت میں سرمایہ میں اضافہمنیجرز میں اضافہ کے لیے مکرر سرمایہ کاری ہے۔

 کے خواہشمند ہیں ۔یہاں منیجرز ڈیوڈنڈ پر اثر انداز ایسے عناصر پر نظر رکھے جو کمپنی کے مقصد کو متاثر کرتے ہوں ۔ 

 (Risk Reduction):جوکھم میں تخفیف ۔4

 ے کمپنی ڈیوڈنڈ کی شرح کو برقرار رکھنے میں کامیاب   کیجوکھمعناصرڈیوڈنڈ پراثر انداز 
سلی
تخفیف کے عمل کو نقصام پہنچاتے ہیں ا

ڈیوڈنڈ پرمنفی اثرات کےحامل عوامل کی نشاندہی کرنےاورام کےسدباب کی حکمت عملی اختیارکرنے ہونے کی بھرپور کوشش کرتی ہے۔

 میں مددملتی ہے۔

 اختیار کرنے میں مددملتی ہے۔طےکرنےاورکامیاب حکمت عملی ڈیوڈنڈ پالیسی کوبہتراورکارآمد بنانے کےمراحل ۔5

 ڈیوڈنڈ پالیسی پراثراندازاندرونی وبیرونی عوامل کی نشاندہی کرنےمیں مددملتی ہے۔۔6

  (Disadvantages of Factors effect on dividend Policy):پر اثر انداز عناصر کے نقصانات پالیسیڈیوڈنڈ

 پر اثر انداز عناصر کے نقصانات درجہ ذیل ہیں :پالیسی ڈیوڈنڈ 

غلط پیال جاتا ہے اور  کےدرمیامکے اعداد و شمار کو پراگندہ کرتے ہیں جس کی وجہ سے سرمایہ کاروں  ڈیوڈنڈپر اثر انداز عناصر ڈیوڈنڈ ۔1

 وہ کمپنی کے تعلق سے غلط فہمیوں کے لیے گنجائش پیدا کرتی ہیں ۔ 

کی اعلیٰ شرح سے حصص دار خوش اور مطمئن ہوسکتے ہیں لیکن امکانی سرمایہ کاروں کی نظر حصص بازار میں  ڈیوڈنڈبعض اوقات  ۔2

پر اثر انداز  ڈیوڈنڈجہاں کمپنی کے حصص کی قیمت کا گراف مسلسل گررا  ہوتا ہے ۔کمپنی منیجرز قیمت پر ہوتی ہےدرج شدہ حصص کی 

 عناصر کو چھپانا بھی چاہیں تب بھی اسکا خمیازہ بھگتنا پڑتا ہے۔

کے طور پر روک لیتی (Retained Earnings)حصص داروں میں تقسیم کرنے کے بجائے ڈیوڈنڈکمپنیاں نفع کی پوری رقم بطور  ۔3

برقرار نہ رکھنے پائے تو سرمایہ کار کوکی شرح  ڈیوڈنڈاور کمپنی خاطر خواہ  ںکی شرح پر اثر انداز ہو ڈیوڈنڈہیں  لیکن چند خارجی عناصر 

اور نہ ہی  ضل ارقال کا استعماك نہیں کرسکتیمطالبہ کرسکتے ہیں جس سے کمپنی فاکاکی صورت میں تقسیم کرنے  ڈیوڈنڈنفع کی رقم کی 

 سرمایہ کاروں کو بہتر کارکردگی کی طمانیت دے سکتی ہے۔

 ڈیوڈنڈہوگا اس سے کمپنی کی (Historical Record)کی شرح کا پرانا ریکارڈ دیکھا جائے تو یہ تاریخی ریکارڈ  ڈیوڈنڈاگر کمپنی کی  ۔4

 پالیسی کے بہتر ہونے کا یقین نہیں کیا جاسکتا ۔

 ے سرمایہ کار کمپنی کے حصص کی خرید سے اجتناب  زیادہماوی مناعوںں پر ٹیکس کی شرح سے پرٹیکس کی شرح سرڈیوڈنڈ ۔5
سلی
ہوتی ہے۔ا

 کرتے ہیں ۔
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 (Factors effect on Dividend Policy) ڈیوڈنڈ پالیسی پر اثر انداز  عناصر 20.7

اور (External Factors)ایک خارجی عناصر حصوں میں تقسیم کیاجاتاہے۔پالیسی پراثراندازہونےوالےعناصرکودوڈیوڈنڈ 

 ۔آئیے ام کے بارے میں تفصیل سے معلومات حاصل کریں گے۔(Internal Factors)دوسرے داخلی عناصر 

  (External Factors Effect on Dividend Policy)عناصر ڈیوڈند پالیسی پراثراندازہونےوالےخارجی

 (General Conditions of Economy): حالتمعیشت کی عمومی۔1

 رکھا  کمپنی کے کمائے ئے  نفع کو روککے فیصلوں پر اثر انداز ہوتی ہے کہ آیا ڈیوڈنڈملک کی معیشت کی عمومی حالت مجلس نظماء کے  

 کی کاروباری حالات اور معاشی غیر یقینی حالات کی صورت میں اتظامیہ  یعنی کمپنیمعیشت میں جائے یا حصص داروں میں تقسیم کردیا جائے ۔ 

یاذخیرہ کے طور پر رکھا جاتا ہےیا پھر قبل می میں حصص میں تبدیل کردیا جاتا  تاہےتقسیم کردیا جااروں میں  کی ایما پر نفع کوحصص د مجلس نظما

۔اچھے حالات  ہےبرقرار رکھا جاسکتا(Liquidity)سیالی موقف کے دور میں مجلس نظماء کے (Depression)ہے اسی طرح کساد بازاری

نفع بخش ہوتے ہیں ۔اسی طرح ملک میں افراط زر جوکرسکتی ہو  کر ایسی تمسکات میں سرمایہ مشغوك میں بھی کمپنی کے نفع کے ایک حصہ کو روک 

 حالات، ملک کےمعاشیکرسکتی ہے۔ سے تبدیلادا کرنے کے بجائے ازکار رفتہ اثاثوں کی عصری مشینوں  ڈیوڈنڈکی کیفیت پائی جائے تو کمپنی 

 جوڈیوڈنڈ پالیسی پربھی اثراندازہوتے ہیں۔ سےتعلق رکھتے ہیں مختلف عوامل معیشتزروغیرہ  افراطقدر کانظال،زرکی قیمتوں

 (Conditions of the capital market):اصل کی صورتحاكبازار ۔2

موقف از خود مضبوط وبہتر ہو یا پھر اصل بازار میں کے حصوك میں کوئی دقت نہ ہو یا کمپنی کا مالی اصل میں سرمایہ بازاراگر کمپنی کو  

رسائی مشکل ہو،کمپنی کا مالی  اصل تک بازارہ کرتی ہے۔تاہم اگرکا مظاہر بہتریکی شرح کے تعین میں  ڈیوڈنڈموافق ہوں تب کمپنی  حالات

کم  کی شرح  ڈیوڈنڈکی شرح کا تعین کوتاہ ذہنی کا شکار ہوجاتا ہے ۔یعنی   ڈیوڈنڈموقف مضبوط وبہتر نہ ہو اصل بازار میں حالات موافق نہ ہوں تو 

 ہوجاتی ہے۔

  (Legal Constraints):/دشواریاںںقانونی پابندیا۔3

 میںروشنی  کی خطوط ورہنمایانہ ترجیحات میں قوانین صنعتی۔ را  ہوکی ادائی کے لیے قانونی پابندیوں کا سامنا کرنا پڑ ڈیوڈنڈکسی کمپنی کو 

کی گئیں کے اعلام اور ادائی میں کئی پابندیاں عاید  ڈیوڈنڈکے تحت 2013مثا ك کے طور پر قانوم کمپنیہیں۔ فیصلےلئےجاتےمتعلق سےڈیوڈنڈ

 ہیں ۔

 (Contractual Restraints):  معاہداتی پابندیاں۔4

کی ادائی پر پابندیاں عاید کرتے ہیں تاکہ ام کے مفادات متاثر نہ ہوں ۔یہ ایسی کمپنیاں    ڈیوڈنڈکمپنی کو قرض دینے والے ادارے  

جیسے قرض کے معاہدے میں اس بات کی گنجائش  کے مسائل سے جوج رہی ہوتی ہیں (Liquidity)مندی اور سیالیت ہوتی ہیں جو نفع 

 ادا نہیں کرسکتیں یا پھر یہ پابندی بھی عاید کی جاسکتی ہے کہ کمپنی   ڈیوڈنڈسے کم ہو وہ 1:1فراہم کی جاسکتی ہے کہ ایسی کمپنیوں کاسیالی تناسب
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 ۔ وغیرہ ادا نہیں کرسکتی   ڈیوڈنڈ زیادہسے %12کسی بھی فریق کو قرض کی بے باقی تک 

 (Tax Policy):۔ٹیکس کی پالیسی 5

پالیسی پر اثر انداز ہوتی ہے۔جیسے حکومت ام کمپنیوں کوٹیکس ادائی پر چھوٹ دیتی ہے   ڈیوڈنڈحکومت کی نافذ کردہ ٹیکس پالیسی بھی  

 ہے اور حکومت کی جانب سے دی گئی چھوٹ کا فایدہ اٹھاسکتی ہیں ۔حصہ کاروبار میں روک رکھتی  زیادہجو اپنی کمائی کا 

  (Internal Factors Effect on Dividend Policy) داخلی عناصریوڈنڈ پالیسی پراثراندازڈ

 ۔ میں بتلایا گیاہےذیل  کوداخلی عناصر چنداہم کمپنی کی ڈیوڈنڈ پالیسی پر اثر انداز  

ڈنڈ پالیسی پراثرانداز ڈیوبھی  تحصص داروں کی خواہشا (Aspirations of  Shareholders): ت۔حصص داروں کی خواہشا1

کمپنی کی ڈیوڈنڈ کی پالیسی کی تدوین میں و رڈ آف ڈائیریکٹر آزاد ہوتا ہے لیکن حصص دار حقیقی طور پر کمپنی کے مالک اہم عامل ہے۔ہونے والا

ہوتے ہیں ۔ اس لیے ام کی خواہشات کو نظر انداز نہیں کیا جاسکتا۔انہیں حصص داروں کی مرضی کے مطابق ڈیوڈنڈ پالیسی کومرتب کرنا پڑتا 

 دارڈیوڈنڈ حاصل تمنا رکھتےہیں۔ہرحصص ےحاصل کرنےکیکرنےپردوہرے فاید سرمایہ مشغوك کمپنی میںعال طور پرہے۔حصص دار 

 ہوتےہیں۔ دارمطمئن سےحصص ادائیگی کی کرنےکاخواہشمندہوتاہےجس

ڈیوڈنڈ کا فیصلہ لینے کے دورام ڈائیریکٹرز کو کمپنی کی   (Financial Needs of the Company):کی مالی ضروریات ۔کمپنی 2

اثر انداز ہوتی ہیں ۔تاہم ایک مالی ضروریات کا بھی خیاك رکھنا ضروری ہے۔ کمپنی کی ضروریات دراصل حصص داروں کی توقعات پر 

وریات کو وقیت  دتا  ہے۔حصص داروں کی دولت کو اعظم ترین طح  تک لے جانے کمپنی کی مالی ضراتظامیہ  حصص داروں کی توقعات پر بہتر

 ہو اور ڈیوڈنڈ کی شرح میں اضافہ کیا جاسکے ۔حاصل نفع  زیادہسے  زیادہکے لیے یہ ضروری ہے کہ نفع کی رقم کو کاروبار میں ہی رکھا جائے تاکہ 

برقرار رکھے ۔کمپنی کو فایدہ ہو نہ ہو لیکن کمپنی کی کچھ مقدار کمپنی کے کاروبار میں  تاہم ڈائیریکٹرز کے لیے ضروری ہے کہ وہ کمپنی کے نفع کی

 مقدوری کو بہتر رکھا جاسکے تاکہ حصص داروں میں اعتباریت کو برقرا رکھا جاسکے۔

ڈیوڈنڈ کی اعلیٰ شرح پر حصص داروں کوایسی کمپنی جس کی آمدنی کی شرح مستحکم ہو وہ   (Nature of Earnings):۔کمائی کی نوعیت 3

اپنی تمال ترصلاحیتیں لگادیتی ہے لیکن اپنی  نڈ کی شرح کو برقرار رکھنے میں ادائی کو برداشت کرسکتی ہے جبکہ کم آمدنی رکھنے والی کمپنی اپنی ڈیوڈ

ڈیوڈنڈ ادا کرسکتے ہیں لیکن ایسی کمپنیاں جو گلا ہیں ،اعلیٰ شرح پر  اجارہ دارانہ موقف رکھتے  جیسے عوامی افادہ کے ادارےمقدوری کو نہیں بچا سکتی ۔

 شرح آمدنی یامنافع کی طح  بھی ڈیوڈنڈ کےفیصلہ پراثراندازہوتی ہے۔کاٹ مسابقت سے نبرد آزما ہوں وہ ایسی ادائی سے قاصر ہوتی ہیں ۔

فرمس کوسرمایہ (Growth Rate)کی شرحایک اہم عامل ہے۔ نموڈیوڈنڈ فیصلہ پراثراندازشرح نمو :(Growth Rate)شرح نمو۔4

تاکہ دوبارہ سرمایہ کاری کی جاتی ہےڈیوڈنڈتقسیم کرنےکےبجائےمیں کاری کےلئےطویل مدتی سرمایہ کی ضرورت ہوتی ہے۔ایسی صورت 

مایہ کاری فرل کی  ہیدترقی کرتے ہوئے قبل می میں حصص اورفرل کی قدرمیں کافی اضافہ ہو۔ایسی صنعتیں جہاں پرنموکی شرح کافی کم ہویاسر

 نہ ہونےپرڈیوڈنڈاداکیاجاتاہے۔ کےمواقع
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ہوگی ۔ ڈیوڈنڈ کی  زیادہحصص داروں کو ڈیوڈنڈ کی ادائی سے نقدی کے خارجی بہاؤ کی رفتار  (Liquidity Position):سیالی موقف ۔5

ہے کہ وہ نہ صرف نقدی کی مقدار خاطر خواہ   ضروری ہے۔اتظامیہ  کےلیے لازلکی مقدار کا بھی ہونا نقدی حسب ضرورت ادائی کے لیے 

اگر کمپنی کے پاس نقدی فرق پیدانہ ہو۔رکھے بلکہ کمپنی کی مقدوری کو بھی ذہن میں رکھے تاکہ ڈیوڈنڈ کی ادائی سے کہیں کمپنی کی اعتباریت  پر

 راست اثر کمپنی کی توسیعی سرگرمیوں پر اثر پڑتا ہے۔وسائل نہ ہوں تو وہ ڈیوڈنڈ کی اعلیٰ شرح ہونے کے باوجود بھی ادا نہیں کرسکتی ۔اسکا 

کاروبار کی نوعیت ڈیوڈنڈ فیصلہ پراثراندازہونےوالاایک اندرونی عامل ہے۔ ایسی  (Nature of Business):کاروبار کی نوعیت۔6

 سے فرل ادائیگی ڈیوڈنڈکی جودہوایسیصنعتیں جن کی معاشی حالت مستحکم ہوتی ہو۔مسلسل نفع بخش ہو۔فرل کی توسیع وفروغ میں کافی سرمایہ مو

 امکام وبیشی کا کمی میں منافع یاشرح آمدنی کی جن صنعتیں ایسی کےبرخلاف ڈیوڈنڈاداکرتےہیں۔اس صنعتیں ہو۔ایسی پراثرنہ کےسیالیت

 ہے۔ کرتی سےاحتیاط ادائیگی ڈیوڈنڈکی صنعتیں ہوایسی کاامکام غیریقینی کی ہو۔قبل می

ایسی صنعتیں یاصنعتیں  فیصلہ پراثراندازہوتی ہے نویزجہاں ڈیوڈنڈ کارکردمدتکی فرل   (Lifetime of Firm):کارکردمدت کی فرل۔7

اس آمدنی سرمایہ کی  ضرورت ہوایسی صنعتیں ڈیوڈنڈ کوبانٹنے کےبجائےکثیرم کے فروغ کےلئے اہوں کی گئی جوچند ساك قبل قائم 

 ہووہ ڈیوڈنڈ ہیں۔اس کےبرخلاف طویل مدت سے قائم صنعتیں جن کی معاشی حالت کافی مستحکم مکررسرمایہ کاری میں استعماك کرتیکو

 ہیں۔ بانٹنےکوترجیح دیتی

ی ۔8

ی ف

 

ظ

سرمایہ کاری کےمواقع ڈیوڈنڈپالیسی پراثراندازہوتےہیں۔ایسی صنعتیں   (Investment Opportunities):مواقعتو

قبل می میں منافع کاقوی امکام ہوایسی صورت میں ڈیوڈنڈکوتقسیم کرنےکےبجائے سرمایہ جن کےپاس سرمایہ کاری کےعمدہ مواقع فراہم 

 بصورت دیگرڈیوڈنڈکوتقسیم کرنابہترہوتا ہے۔ایسی صورت میں ڈیوڈنڈ کی ادائیگی کی شرح صدفیصدہوتی ہے۔ کاری میں استعماك کرتےہیں

 (Learning Outcomes) اکتسابی نتائج 20.8

رس 
چ

ن

ج

رس کرنےکےاہم حاصل مالیہ مدتی طویل حصص اورڈب
چ

ن

ج

 پرڈیوڈنڈادا حصص طرح ہےاسی پرسوداداکیاجاتا ذرائع ہیں۔ڈب

 فرل ہوتاہے۔ اتظامیہ  فیصلہ اہم ایک کافیصلہ ادائیگی کی ہے۔ڈیوڈنڈ ہوتا اضافہ قدرمیں کی اورفرل سےحصص ادائیگی ڈیوڈنڈ کیکیاجاتاہے۔

اس بات کی بھرپور کوشش  ہوتی ہے کہ نفع کی رقم  کیکمپنی کی مجلس نظما لیاجاتاہے۔ کومدنظررکھتےہوئےفیصلہ حالات وبیرونی کےاندرونی 

ڈیوڈنڈ پالیسی کافی اہمیت رکھتی ہےجس کی بدولت جاسکے۔ نفع حاصل کیا زیادہسے  زیادہاور  اس کی مکرر سرمایہ کاری کی جاسکے جائے تاکہکی رو

ہر سرمایہ کار اپنی رقم کو حصص کی خریدی میں صرف کرکے اس بات کی توقع کرتا ہے کہ اس کو قدرکومتاثرکرتی ہے۔فرل اورحصص کی 

حاصل ہو یا پھر ڈیوڈنڈ حاصل ہو ۔کمپنی کے حصص کی خرید کے ذریعہ سرمایہ کار ڈیوڈنڈ حاصل کرنے کا حق دار ہو جاتا مشغوك شدہ رقم سے نفع 

 داروں میں اپنی بہتر کارکردگی کو ثابت کرتی ہے تاکہ حصص داروں کا کمپنی کی کارکردگی پر اعتماد برقرار ہے۔کمپنی ڈیوڈنڈ ادا کرکے حصص

تی ہے بلکہ جارہے۔اگر کمپنی ہر ساك مسلسل ڈیوڈنڈ ادا کرتی رہے تو نہ صرف حصص داروں میں اطمینام و اعتبار باقی رکھنے میں کامیاب ہو

 ڈیوڈنڈ پراندرونی اوربیرونی عواملراستہ آسام کرلیتی ہے۔ کے لئےبھی سرمایہ کاری کی تحریک پیدا کرنے دوسرے امکانی سرمایہ کاروں میں 



 
 

274 
 

 اثراندازہوتے ہیں۔ 

  (Keywords) کلیدی الفاظ 20.9

  اعلام اور ادائیڈیوڈنڈ کے بطورڈائیریکٹرز کی جانب سے یہ فیصلہ کہ کمپنی کے نفع کا کتنا حصہ    :(Dividend Decision)۔ ڈیوڈنڈ فیصلہ 1

 کہلاتے ہیں ۔(Dividend Decision) متعلق فیصلے سے

 غلط راستےپرچلنا،غلط فیصلےکرنا،قصداً غلطی کرناکجروی کہلاتا ہے۔ : (Deviously)کجروی۔2

ی   کوایک کاروباری راستہ پرلگایاجاتاہے۔          (Capital Market):اصلبازار ۔3

 

ظ
 وہ مقال جہاں بچت اورتو

 ایسا نفع جو قانونی طور پر حصص داروں کو تقسیم کردیا جاتا ہے۔    (Divisible Profits):قابل تقسیم نفع ۔4

 شق کی جمع شقوق کہلاتا ہے۔   (Sections)شقوق۔5

ی  ۔6

 

ظ
ی  حاصل کرنےکےلئےنفع   : (Investment) تو

 

ظ
 کہتے ہیں۔ کی جانےوالی سرمایہ کاری کوتو

 ( Model Examination Questions)نمونہ امتحانی سوالات    20.10

 خالی جگہوں کو پر کیجئے۔

(i ہیں۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔نداز عواملڈیوڈنڈ پراثر ا  (ii  ہیں۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔اثراندازبیرونی عواملپرڈیوڈنڈ 

(iiiاضافہ ہوتا ہے۔۔۔۔۔۔سے کمپنی پر ہر ساك ڈیوڈنڈ  (ivپراثرپڑتا ہے۔کم ہونےپرکمپنی کی اعتباریت ۔۔۔۔۔ 

(vڈیوڈنڈ کی ادائی کمپنی۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔میں اضافہ کاباعث ہے۔ 

 صحیح یا غلط بتائیے۔

 (a کمپنی کا پرانا ریکارڈ تاریخٰ ریکارڈ کہلاتا ہے۔   (  ) 

(bملک کی معیشت کا اثر ڈیوڈنڈ پر پڑتا ہے۔    (  ) 

(cدار ڈیوڈنڈ کو سرماوی مناعوںں پر ترجیح دیتے ہیں ۔ حصص  (  ) 

(d  قائم اثاثوں پرنکالی جاتی ہے۔فرسودگی    (  )  

(eحصص دار کمپنی کے مالک نہیں ہوتے ۔    (  ) 

 سوالات  مختصر جوابات کےحامل

 ے۔ ۔2  ڈیوڈنڈ پر اثر انداز عناصر کے معنی اور تصور بیام کیجئے۔ ۔1
ی

 

ھئ

لک

 ڈیوڈنڈپراثر انداز عناصر کی اہمیت پر نوٹ 

 ڈیوڈنڈپراثر انداز عناصر کی ضرورت کی تشریح کیجئے۔۔4  پر اثر انداز عناصر کےمقاصدکوبیام کیجئے۔ڈیوڈنڈ ۔3

  سوالات بات کےحاملطویل جوا

 بیرونی عوامل کی وضاحت کیجئے۔اندرونی اورڈیوڈنڈپراثر انداز  ۔1

 ے اور نقصانات بیام کیجئے۔ئدڈیوڈنڈ پالیسی پر اثر انداز عناصر کے فا ۔2
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 ۔کار سرمایہ32اکائی 

(Working Capital) 

 اکائی کے اجزا

  Introduction             تمہید   21.0

 Objectives                 مقاصد    21.1

  Meaning, Concept and Definition of working Capital          اور تعریفکارسرمایہ کا تصور معنی ومفہوؾ    21.2

  Concept of Working Capital       کا تصور کارسرمایہ 21.3

      Types of Working Capital       کارسرمایہ کے اقساؾ 21.4

                   Factors effect on Working Capital    کارسرمایہ پر اثر انداز عوامل 21.5

    Learning Outcomes     اکتسابی نتائج 21.6

                                                   Keywords      کلیدی الفاظ  21.7

 Model Examination Questions                نمونہ امتحانی سوالات 21.8

 ( (Introduction تمہید  21.0

سے میں آنےزر کے وجود آپ جانتے ہیں کہ کاروبار ایک اہم معاشی سرگرمی ہے جس کا اہم مقصد منافع کمانا ہوتا ہے۔! عزیز طلباء  

ہورہے کے بعد تماؾ لین دین زر کے مدد سےمیں آنےزرکے وجود تی تھی۔ اکرتجارت ہوپر  (Barter System)  قبل بارٹر طریقہ

بھی کاروبار کی نوعیت کے اعتبار سے سرمایہ مشغوؽ کرتا ہے۔ضرورت کے اعتبار سے مزید سرمایہ  تاجر منافع کمانے کے مقصد اور۔ہیں

 گھریلو اخراجات پر کنٹروؽ کرتے ہیں ۔ضرورت کے سازوساماؿ کی فراہمی کو یقینی بناتے ہیں۔صدر خانداؿ کرتا ہے۔مشغوؽ 

پکواؿ کے ساماؿ وغیرہ کو ایک ہی مرتبہ خریدا جاتا ہے جو مستقبل میں کئی ساؽ اسکوٹر،کار،گھر کے سجاوٹی ساماؿ، فریج،کولر،اے سی، فیاؿ ،

ناقابل درست ہونے کی صورت میں برائے ناؾ قیمت پر فروخت ہونے پر درست کرواکر استعماؽ کرتے ہیں ۔ناکارہ ۔استعماؽ ہوتے ہیںتک 

اسی طرح کالج،بازار،دفتر پینے کا پانی وغیرہ کو روزانہ یا ضرورت پر خریدا جاتا ہے۔ ترکاری ،گوشت ،انڈے ،طرح  بھی کیاجاتا ہے۔اسی

لائٹ  ،وغیرہ کی خریدی روزانہ اجامؾ دتے  ہیں۔،بچوں کو اسکوؽ جاتے وقت بسکٹ ،چاکلیٹوؽ کاخر دواخانہ جانے کے لئے آٹو کا کرایہ ،پٹر

 تےکیے جااور بعض اخراجات روزانہ ادا بعض اخراجات کبھی کبھارت کی طرح کاروبار میں بھی وٹیلیفوؿ کا بل ماہانہ ادا کرتے ہیں ۔گھریلو اخراجا
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 ہیں ۔ اس اکائی میں کار سرمایہ کے متعلق معلومات حاصل کرینگے۔ 

 (Objectives) مقاصد    21.1

 ;اس اکائی کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہوجائیں گے کہ 

 ۔مایہ کے مفہوؾ کی وضاحت کرسکیں کار سر 

 ۔مایہ کی امیت  کو یانؿ کرسکیں کارسر 

 کارسرمایہ کے مقاصد کو یانؿ کرسکیں۔ 

 ۔مایہ کے اقساؾ کی وضاحت کرسکیں کارسر 

 ۔ؿ کرسکیں کارسرمایہ کے فوائد و خامیوں کو یان 

 اورتعریفکارسرمایہ کا تصور معنی ومفہوؾ   21.2

(Meaning, Concept and Definition of working Capital)  

فی امیت  رکھتی ہے۔ کاروباری حکمت عملی کے تحت سرمایہ مشغوؽ کرتا ہے۔کاروبار میں مشغوؽ سرمایہ کی مقدار کا ہر تاجر اپنی 

 یہ مشغوؽ کرنا ہر دونوں صورتوں میںکی ضرورت سے زائد مقدار میں سرمایہ مشغوؽ کرنا یا کاروبار کی ضرورت سے کم مقدار میں سرماکاروبار 

الماری وغیرہ کی ، ساتھ اہیں  رھنے  کے لئے اٹاننڈزکاروبار میں کاروباری سازو ساماؿ کے ساتھہوتے ہیں۔ مرتبکاروبار پرمنفی اثرات 

ت اور طلب کو بھی مد نظر رکھاجاتا ہے۔کاروبار کی یاضرورت ہوتی ہے۔جس علاقے میں کاروبار پایا جاتا ہے اس علاقے کے صارفین کی ضرور

ملازمت پر رکھاجاتا ہے۔کاروبار میں روزانہ صاػ صفائی ،پینے کے پانی کی فراہمی ،ملازین  کو زین  کو نوعیت کے اعتبار سے کاؾ کرنے والے ملا

و نقل کے اخراجات ،ڈاک خانہ کے  اخراجات ،ساماؿ کی منتقلی پر حملکی فراہمی ،قلی کے صارفین کو چائے ومشروب چائے کی فراہمی ،

ادھار خریدنے پر بروقت رقومات کو ادا کرنے کی کوشش کی جاتی ہے۔کاروبار کی نوعیت کے روزانہ ادا کرتے ہیں ۔ اخراجات وغیرہ  اخراجات

کاروبار کے روزمرہ کے لین اعتبار سے لین دین پایا جاتا ہے۔چھوٹے درجے کے کاروبار کا علاقہ محدود اور بڑے کاروبار کا دائرہ وسیع ہوتا ہے۔

سہولت ہوتی ہے۔کاروبار میں زر کے بہاؤ میں میں سرمایہ رکھا جاتا ہے جو اخراجات ودیگر ادائیگیوں کی ادائیگی میں دین کے لئے موزوں مقدار 

 سرمایہ کار سرمایہ کہلاتا ہے ۔کار سرمایہروز مرہ کے اخراجات کی ادائیگی میں استعماؽ کاروبار کےتوازؿ پیدا کرنے کی کوشش کی جاتی ہے۔

(Working Capital)   جامع تفہیم کے لئے ذیل کے تعریفات کا مطالعہ کیجئے۔کی 

 ٭کاروبار کے روزمرہ کے اخراجات کی ادائیگی میں استعماؽ سرمایہ کو کار سرمایہ کہتے ہیں ۔

 رکھتا ہو کار سرمایہ کہلاتا ہے۔ معاملات سے تعلق   (General)میعموکاروبار کے جوسرمایہ ایسا٭

 کار سرمایہ پایا جاتا ہے جو کاروبار کے عاؾ حالات سے تعلق رکھتے ہیں ۔کے اعتبارسے کاروبار کی نوعیت ٭
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 کار سرمایہ کاروبار کی سرگرمیوں کو ظاہر کرتے ہیں ۔یہ عاؾ حالات کے دوراؿ کاروبار کے زر کے بہاؤ کو ظاہر کرتا ہے۔٭

 کاروبار کے روزمرہ سرگرمیوں میں استعماؽ سرمایہ کو کار سرمایہ کہتے ہیں ۔٭

 کوظاہر کرتی ہے جو کاروبار کے روزمرہ اخراجات کی ادائیگی میں استعماؽ ہوتا ہے۔(Liquidity)سیالیتکاروبار کی کار سرمایہ ٭

 کو ظاہر کرتی ہے۔سیالیت مالی موقف اور (Short Term)کار سرمایہ کاروبار کے قلیل مدتی٭

 کا فرؼ کار سرمایہ کہلاتا ہے۔ (Current Liabilities) اور رواں ذمہ داریوں(Current Asset)رواں اثاثوں ٭

    Shubinکے لئے مددگار مالیہ کو کار سرمایہ کہتے ہیں ۔ کے مطابق کاروبار ی معاملات کے اخراجات 

“Working capital is the amount of Funds necessary to cover the cost of operating enterprises” 

  

 

ن

 

سن

 

ن ج 

کاروبار کے روزمرہ یا عاؾ معاملات میں رواں اثاثے ایک شکل سے دوسری شکل میں تبدیل ہوتے رہتے برگ کے مطابق 

 کہتے ہیں ۔Circulating Capitalہیں جن کو

 According to Gerstenberg “Circulating Capital Means current Asset of a company that 

are changed in the ordinary course of business from one from to another”. 

ماؽ کی فروخت سے کہتے ہیں ۔ (Inventory)تاجر ماؽ کی فروخت سے قبل نئے فروخت شدنی ماؽ کی خریداری کرتا ہے جس کو ذخیرہ  

ہوتا ہے اس طرح نقدی یا سرمایہ کے مشغوؽ کے ساتھ  حاصل   (Cash)اور پھر اس سے نقدی (Bills Receivable)  بلز واجب الوصوؽ

 کی شکل بدلتی ہے یہ کاروبار ی عمل ہے۔ کاروباری مراحل کے بعد دوبارہ تاجر کو نقدی حاصل ہوتی ہے۔تجارتی مراحل میں رواں اثاثوں

سن ب  یا کار سرمایہ کے عوامل 
ح

 

ت

 ;(Elements of working Capital)کار سرمایہ کی 

کہتے ہیں ۔کاروبار کی نوعیت کے   (Working Capital)کارسرمایہ  زیرروزمرہ افعاؽ میں استعماؽ سرمایہ کی مقدار کوکاروبار کے  

 (Current Liabilities)اور رواں ذمہ داریاں    (Current Asset)رواں اثاثے ۔اعتبار سے کار سرمایہ کی مقدار کاتعین  کیا جاتا ہے 

عوامل ہیں ۔رواں اثاثوں میں سے رواں ذمہ داریوں کو تفریق کرتے ہوئے کار سرمایہ محسوب کیا جاتا ہے۔کار سرمایہ کارسرمایہ کے اہم بنیادی 

 بھی کہتے ہیں ۔    (Net Working Capital)کارسرمایہ کوخالص کوظاہر کرتا ہے۔ (Liquidity position)موقف لیکاروبار کی سیا

 ذیل میں وضاحت کی گئی ہے۔ اں اثاثوں اور رواں ذمہ داریوں کیرو

کاروبار کےایسے اثاثے جنہیں ایک مالیاتی ساؽ کے اندر سرمایہ )روپیہ(میں تبدیل کرسکتے ہوں  (Current Assets): رواں اثاثے

 Stock or)،ذخیرہ (Short term Investment) سٹمنٹہاتھ میں نقدی،بینک میں نقدی،قلیل مدتی انواہیں  رواں اثاثے کہتے ہیں ۔

Inventory)بلز ، واجب الوصوؽ(Bills Receivable)،پیشگی ادائیگیاں(Advance Payments)،دین دار(Debtors) 

 وغیرہ رواں اثاثوں کی مثالیں ہیں۔

واں ذمہ داریاں یا ادائیگیاں جو ایک مالیاتی ساؽ میں قابل اداہوں اہیں  ر کاروبار کے ایسی (Current Liabilities):رواں ذمہ داریاں

 ، (Bank overdraft)بنک سے زائد نکالی گئی رقم،(Bills Payable)واجب الادا بل ، (Creditors)دار ۔لینہیں ذمہ داریاں کہتے
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 وغیرہ رواں ذمہ(Outstanding Expenses)رواں ساؽ ادا شدنی اخراجات  ،(Short term liabilities)قلیل  مدتی قرضے 

 داریوں کی چند اہم مثالیں ہیں ۔ 

  (Concept of Working Capital) مایہ کا تصورکار سر  21.3

کاروبار  تا ہےجو کاروبار کی کامیابی کی کلید ہوتی ہے۔سرمایہ مشغوؽ کرکاروبار کی نوعیت کے اعتبار سے ہم بخوبی جانتے ہیں کہ ہر تاجر 

 سرمایہ کو حسب ذیل دو حصوں میں تقسیم کیا جاتا ہے۔مستعمل  میں

  (Working Capital)کار سرمایہ۔3   (Fixed Capital)مستقل سرمایہ ۔2

کاروبار کی نوعیت کے اعتبار سے مستقل  ایک اہم سرمایہ ہے۔مستعملمستقل سرمایہ کاروبار میں  ; (Fixed Capital)۔مستقل سرمایہ 2

جیسے مستقل اثاثوں کی خریدی و استادگی سرمایہ مشغوؽ کیا جاتا ہے۔پلانٹ ، زین  ،عمارت،فرنیچر،عمارت،ٹکنالوجی ،عصری پیداواری آلات 

  یماننے کے تاجرین وغیرہ چھوٹے ثیر  سرمایہ مشغوؽ کیا جاتا ہےبکہ پر مشغوؽ سرمایہ کو مستقل سرمایہ کہتے ہیں ۔پیداواری صنعتوں میں اؿ پر

سے سرمایہ فراہم کیا  (Long term sources)ذرائع مالی ۔اؿ پر سرمایہ کاری کے لئے سرمایہ کو طویل مدتی پر کم سرمایہ مشغوؽ کرتے ہیں

فروغ و توسیع کے لئے لازمی ہوتے ہیں اس لئے اؿ پر سرمایہ کاری کافی امیت  رکھتی  ثے پیداوار کو بڑھانے یا تجارت کےجاتا ہے۔مستقل اثا

 ہے۔

 معاملاتکاروبار کا اہم سرمایہ ہوتا ہے۔کاروبار کے روزمرہ (Working Capital)رسرمایہ کا ; (Working Capital)۔کار سرمایہ3

کارسرمایہ  کہتے ہیں ۔اجرتوں کی ادائیگی،ماؽ کی خریدی،بلس کی ادائیگی اور دیگر روزمرہ کے کاروباری اخراجات کے  زیرمیں استعماؽ سرمایہ کو

کاروباری افعاؽ تکمیل ہیں  پاتے۔کاروبار کے روزمرہ اخراجات کی ادائیگی  بغیرمایہ کی ضرورت ہوتی ہے۔ اؿ اخراجات کی ادائیگی کےلئے سر

 مدتی ہوتے ہیں اس لئے کار سرمایہ کو کاروبار کی قلیل قلیلکہتے ہیں ۔یہ اخراجات  (Working Capital)میں استعماؽ سرمایہ کو کار سرمایہ 

 ہے; مروں میں تقسیم کیا جاتایہ کے تصور کو حسب ذیل دو زر سرماکاسے فراہم کیاجاتا ہے۔ (Short term sources)مدتی ذرائع

 Operating Cycle۔Balance Sheet Concept  3۔2

بیلنس شیٹ  ;(Balance Sheet Concept of working Capital)بیلنس شیٹ کے اعتبار سے کار سرمایہ کا تصور۔2

 کومدنظررکھتےہوئےکارسرمایہ کےتصورات کی تشریح کی جاتی ہے۔

 شیٹ کے تصور کے اعتبار سے کار سرمایہ کو حسب ذیل دو حصوں میں تقسیم کیا جاتا ہے۔بیلنس 

 ;Gross Working Capital (Broader Sense)کار سرمایہ کا خاؾ تصور ۔2

   ;(Net Working Capital or Qualitative Working Capital)۔خالص یا معیاری کار سرمایہ3

کار سرمایہ کاروباری مالیت کا اہم حصہ ہوتا ہے۔کار  ;Gross Working Capital (Broader Sense)۔کار سرمایہ کا خاؾ تصور2

پر مشغوؽ سرمایہ کو کار سرمایہ کہتے   (CA)سرمایہ کا خاؾ تصور کافی امیت  رکھتا ہے۔کاروبار کے خاؾ تصور کے مطابق کاروبار کے رواں اثاثوں 
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دین دار)ادھار فروخت پر سے تعلق رکھتا ہے۔ماؽ کاذخیرہ، (Going Concern)تصور  لوکاروبار کے چا  (Concept)ہیں ۔یہ تصور

 وغیرہ رواں (Paid in Advances)، پیشگی ادائیگی (Bills Receivable)(،قابل وصوؽ بلس،Debtorsوصوؽ شدنی رقم 

 Quantitative working)مقداری کار سرمایہخاؾ تصور کو رسرمایہ کہلاتا ہے ۔کار سرمایہ کے اثاثوں کی مجموعی مالیت  یا قدر کا 

Capital)کی وضاحت کرتا ہے۔ جامعیتکارسرمایہ کےسرمایہ کا خاؾ تصور دراصل کار بھی کہتے ہیں۔ 

کارسرمایہ کاروبار میں  خالص  ;(Net Working Capital or Qualitative Working Capital)۔خالص یا معیاری کار سرمایہ3

یا زائد رقم کو خالص کار کے مقابلے میں رواں اثاثوں کی زائد مقدار (CL)کار سرمایہ کا ایک اہم تصور ہے ۔کسی کاروبار کے رواں ذمہ داریوں 

کی وضاحت کرتاہے۔خالص (Narrow Sense)کے محدود تصوریہ کار سرمایہ کہتے ہیں ۔(Net Working Capital)سرمایہ 

 کو ظاہر کرتا ہے۔ (Accounting Concept)کے دراصل کار سرمایہ   (Networking Capital)کارسرمایہ 

 کیاجاتا ہے۔ یہ کو ذیل کے ضابطہ کی مدد سے اخذخالص کار سرما

Networking Concept = Current Asset – Current Liabilities 

 تین حصوں میں تقسیم کیا جاتا ہے۔خالص کار سرمایہ کو حسب ذیل 

  (Negative Working Capital)کار سرمایہ  ۔منفی 3 (Positive Working Capital)  مثبت کار سرمایہ۔2

  (Zero Working Capital)۔صفر کار سرمایہ 4

 رواں ذمہ داریوں حصہ ہے۔مثبت کارسرمایہ خالص کارسرمایہ کا ایک اہم   ;(Positive Working Capital)  مثبت کار سرمایہ.2

(CL)کے مقابلے میں رواں اثاثوں(CA)کار سرمایہ کی صورت میں رواں ت کی زائد مقدار کو مثبت کار سرمایہ کہتے ہیں ۔ مثبت 

(CA/CL) قلیل کاروبار کے مالی موقف ومنافع کی کارکردگی کو ظاہر کرتا ہے۔یہ کاروبار کے مثبت کارسرمایہ سے زائد ہوتا ہے۔(1)ایک

      انتظامیہ مثبت کار سرمایہ کا خواہشمند ہوتا ہے ۔یہ فرؾ کی ترقی و نمو اور استحکاؾ کو تقویت بخشتا ہے۔ ادائیگیوں میں کارآمد ہوتی ہے۔ہر مدتی

 لئے مالیہ فراہم کےانتظامیہ کی دور رس کوششوں اور مالی حکمت عملیوں کا نتیجہ ہوتی ہے۔مستقبل میں فاضل رقومات کی صحیح سرمایہ کاری یہ 

سے محفوظ رہتی ہے۔فرؾ کا صحت مند انتظامیہ سرمایہ  کاری کے بہتر   (Deficit) کرتی ہے۔مثبت کار سرمایہ کی بدولت فرؾ دیوالیہ یا خسارہ

میں  آمدنی کی صورت میں فاضل سرمایہ مشغوؽ کرتے ہیں ۔بعض اوقات فاضل رقومات کو بینک غیرمعمولیمواقع کی تلاش میں رہتا ہے۔

مثبت کار سرمایہ کی صورت میں سرمایہ کاری کی موزوں حکمت عملی اختیار کی جاتی  محفوظ رکھتے ہوئے قلیل مدتی منافع یا سود حاصل کرتے ہیں ۔

 ہے۔

 مثبت کار سرمایہ کو ذیل کی شکل میں ظاہر کیاجاتا ہے۔

Positive Working Capital = Current Asset > Current Liabilities 

کی ایک   (Net Working Capital)منفی کار سرمایہ خالص کارسرمایہ   ; (Negative Working Capital)کار سرمایہ  ۔منفی 3

زائد ہونے پر منفی کار سرمایہ کہتے ہیں ۔منفی کار سرمایہ کی صورت میں   (CL)قسم ہے۔رواں اثاثوں کے مقابلے میں رواں ذمہ داریاں
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       (Current Ratio)میں رواں ت کار سرمایہ کی صورت سے کم ہوتی ہے۔منفی  (1)ایک  (Current Ratio)رواں ت 

 ادائیگیاں یا ذمہ داریوں کو ظاہر کرتا ہے۔بعض اوقات انتظامیہ کے غلط فیصلوں یامنفی کار سرمایہ کاروبار پر زائد (سے کم ہوتی ہے۔ 2ایک )

 صورت میں فرؾ پر ذمہ داریوں یا ادائیگیوں میں اضافہ ہوتا ہے۔ ایسیغیر متوقع حالات کی صورت میں فرؾ نقصاؿ سے دوچار ہوتی ہے  

 بعض اوقات کاروباری معاملات میں بہتری پیدا کرتے ہوئے منفی کار سرمایہ پر کنٹروؽ کرسکتے ہیں ۔ 

 تا ہے۔منفی کار سرمایہ کو ذیل کی شکل میں ظاہر کیاجا

Negative Working Capital = Current Asset < Current Liabilities 

کی ایک اہم قسم   (Networking Capital)صفر کارسرمایہ خالص کارسرمایہ ; (Zero Working Capital)۔صفر کار سرمایہ 4

رواں اثاثے اور رواں ذمہ داریوں کی مقدار مساوی ہوتی ہو اس کو صفر کارسرمایہ کہتے ہیں جس کو ذیل کی  ہے۔کاروبارکی ایسی حالت جہاں پر

 شکل میں ظاہر کیاجاتا ہے۔

 

مثبت کار سرمایہ حاصل ہوسکتا ہے۔ اس کار سرمایہ فرؾ کے لئے کافی امیت  کا حامل ہوتا ہے۔بہتر مالی حکمت عملی کی صورت  میں  صفر 

کے برخلاػ انتظامیہ کی معمولی غفلت یا لاپرواہی کے سبب منفی کار سرمایہ حاصل ہوتا ہے ۔مزید غفلت کی صورت میں دیوالیہ کے امکانات 

 ۔پیدا ہوتے ہیں 

کار سرمایہ کا آپریٹنگ تصور کافی   ;or Circular or Flow Concept)  (Operating Cycle ۔کار سرمایہ کا آپریٹنگ تصور3 

۔ماؽ امیت  رکھتا ہے۔ہر تاجر یا صنعتکار کاروبار میں سرمایہ مشغوؽ کرتا ہےجو کاروبار کے مختلف مرحلوں کے بعد دوبارہ نقدی حاصل ہوتی ہے 

  کی طرح جاری رہتے ہیں ۔ کے ہیہکی تیاری ،فروخت،پھر نقدی حاصل ہونا یہ تماؾ کاروبار کے مراحل ہیں جو ترتیب وار سیکل کی خریدی ،ماؽ

 پیداواری مراحل طویل ہونے پر تجارتی مراحل طویل ہوتے ہیں بکہ چھوٹے یماننے کی تجارت پر مراحل کم ہوتے ہیں ۔

کاروبار میں کار سرمایہ کی کافی   ; (Need and Importance of Working Capital)کار سرمایہ کی ضرورت اور امیت  

چھوٹے وبڑے تاجرین کاروبار کی نوعیت کے اعتبار سے مدتی مالی موقف کی وضاحت کرتا ہے۔ہریہ کاروبار کے قلیل امیت  پائی جاتی ہے۔

 میں بتلایا گیا ہے۔کو ذیل ضرورت اور امیت  سرمایہ مشغوؽ کرتے ہیں ۔کار سرمایہ کی 

ہر کرتا ہے۔کاروبار کے روزمرہ کے اخراجات کی ادائیگی سیالی کیفیت کو ظاکار سرمایہ کاروبار کے قلیل مدتی    (Liquidity):سیالیت۔2

ہر وقت رکھتا ہے۔رقومات کی قلت کی میں سہولت پیدا ہوتی ہے۔ایک کامیاب تاجر کاروبار کی ضرورت کے اعتبار سے نقد رقم کی کچھ مقدار 

 میں اضافہ کرتی ہے۔ (Good will)صورت میں رقومات کو فراہم کرنے کے اقدامات کئے جاتے ہیں ۔مثبت کار سرمایہ فرؾ کی ساکھ 

 ہے۔اسی مقصد تاجر کا اہم مقصد کاروبار میں مشغوؽ ہر ایک روپیہ پر منافع کمانا ہوتا   (Control on Capital):سرمایہ پر کنٹروؽ ۔3

کے تحت کاروبار میں غیر ضروری سرمایہ مشغوؽ کرنے سے احتیاط کرتا ہے۔کار سرمایہ کی بدولت سرمایہ خود بخود کنٹروؽ یا قابو میں رہتا 

 سرمایہ کی موزوں مقدار کو برقرار رھنے  اور غیر ضروری سرمایہ مشغوؽ کرنے سے احتیاط کرنا چاہئے۔ہے۔کاروبار میں 

Zero Working Capital = Current Asset = Current Liabilities 
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کار سرمایہ کاروبار میں سرمایہ کے بہاؤ میں توازؿ پیدا کرتا ہے۔یہ سرمایہ کی قلت کو قابو پانے اور  ؿ پیدا کرنا;اکے بہاؤ میں توز۔سرمایہ 4

 کاروبار کی ضرورت کے اعتبار سے سرمایہ کی مقدار کا تعین کرنے میں مدد ملتی ہے۔

ضرورت  وترقی میں کارسرمایہ مشغوؽ کیا جاتا ہے۔کاروبارکی توسیع اور کی توسیعکاروبار    (Growth of Business):کاروبار کی ترقی 

صورت ،نئی پیداواری اکائی قائم کرنا وغیرہ کی میں کاروبار قائم کرنا،کاروبار کی توسیع سرمایہ کی ضرورت ہوتی ہے۔نئے علاقوں کے اعتبار سے 

 تا ہے۔بھی اضافہ ہومیں میں کارسرمایہ 

کاروبار میں وقت کی پابندی کے ساتھ تسلسل برقرار    (Continuity of Business operation): ۔کاروباری افعاؽ میں تسلسل5

امل رکھنا کافی امیت  رکھتا ہے۔کاروبار پر موسمی حالات ،صارفین کا رویہ ،صارفین کی ضرورت،قیمتوں کی سطح ،عیدین و تہوار وغیرہ مختلف عو

کاروبار کے روزمرہ کاروباری ضرورت کو مد نظر رکھتے ہوئے کار ہوئے تاجرخرید وفروخت کرتا ہے۔اثر انداز ہوتے ہیں جن کو مد نظر رکھتے 

کار سرمایہ کی قلت تسلسل برقرار رھنے  میں اہم کردار ادا کرتے ہیں ۔ جاتی ہے جو کہ کاروباری افعاؽ کے سرمایہ کی ایک موزوں مقدار رکھی

ہوتے ہیں۔اجرتوں کی ادائیگی ،لین دار کو  بھی فرؾ پر منفی اثرات مرتبسے سے کاروباری لین دین متاثر ہوتا ہے۔کار سرمایہ کی فاضل رقم 

نظر رکھتے ہوئے رقومات ادائیگی ،اخراجات کی ادائیگی ،نقد خریدی پر ادائیگی ومتفرؼ ضمنی ادائیگی وغیرہ کاروبار کے عاؾ معاملات ہیں جن کو مد 

 اہم کردار ادا کرتے ہیں ۔اور رقومات کی بروقت ادائیگی میں کا انتظاؾ کیا جاتا ہےجو کاروبار میں تسلسل برقرار رھنے  

مقدار بر وقت رکھی جاتی   ہوئے کار سرمایہ کی موزوں کاروبار کی روزمرہ ضروریات کو مدنظر رکھتے  فاضل رقومات کا استعماؽ; ۔6

 ضلفاضرورت سے زائد رقم کو فاضل رقم کہتے ہیں ۔ایک کامیاب تاجر سرمایہ کے ہر ایک روپیہ سے موزوں منافع چاہتا ہے اس لئے ہے۔

فاضل رقومات کا رقم کو دیگر کاروبار میں مشغوؽ کرنے یا بینک میں محفوظ کرکے آمدنی حاصل کرتا ہے ۔سرمایہ کو ضائع ہونے سے بچاتا ہے۔

 ؽ کی تریب  اختیار کرنے میں مدد ملتی ہے۔بہتروموزوں استعما

کاروبار کے روز مرہ استعماؽ کے اعتبار سے کار سرمایہ کا تعین کیا جاتا ہے۔بعض اوقات کاروبار میں سرمایہ کی   سرمایہ کی قلت پر قابو پانا;۔7

 قلت ہونے پر ضروری رقومات کی فراہمی کے لئے متبادؽ طریقے اختیار کرتے ہیں ۔تاجر کو سرمایہ کی قلت کا قبل از وقت اندازہ ہوتا ہے جس

 حاصل ہوتے ہیں ۔کاروبار کے عاؾ حالات ئدوقت پر سرمایہ کی فراہمی سے تجارتی فواہے۔ کیاجاتاطریقہ پر عمل پر قابو پانے کے لئے متبادؽ 

 سرمایہ کی قلت پر قابو پانے میں اہم کردار ادا کرتا ہے۔اس طرح اورغیر معمولی حالات میں سرمایہ کی فراہمی کو یقینی بنایا جاتا ہے۔

 کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔مقاصدچند اہم کار سرمایہ کے  ;(Objectives of Working Capital)کار سرمایہ کے مقاصد

 کاروبار میں مشغوؽ کار سرمایہ میں توازؿ پیدا کرنا۔۔2

 کاروبار کی ضرورت کے اعتبار سے کار سرمایہ کی فراہمی کو یقینی بنانا۔۔3

 کاروبار میں غیر ضروری سرمایہ کے استعماؽ سے محفوظ رکھنا۔۔4

 کاروبار کے مالی وسائل کا درست انداز میں استعماؽ کرنا۔۔5

 کاروبار میں ادھار خریدو فروخت کی موزوں پالیسی اختیار کرنا۔۔6
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 کی ادائیگی کو یقینی بنانا ۔کاروبار کے روز مرہ اخراجات ۔7

 کاروبار میں زر کےبہاؤ میں بہتری پیدا کرنا۔۔8

 وغیرہ کا موزوں سطح کا تعین کرنا۔(WIP)ماؽ ،تیار ماؽ ،زیر تکمیل ماؽکاروبار میں ضرورت کے اعتبار سے خاؾ ۔9

 کاروبار کے روز مرہ اخراجات کی ادائیگی کو یقینی بنانا ۔۔:

 کاروبار میں سرمایہ کی قلت پر قابو پانا۔۔21

  (Kinds of Working Capital)کار سرمایہ کے اقساؾ  21.4

کی  کار سرمایہکاروبار کا ایک اہم حصہ ہوتا ہے۔ تجارتی یا کاروبار کی نوعیت کے اعتبار سے (Working Capital) کار سرمایہ  

 کی زیادہ ضرورت کار سرمایہضرورت ہوتی ہے ۔چھوٹے تاجرین یا چھوٹے صنعتکار وں کے مقابلے میں بڑے یماننے کے تاجرین و صنعتکاروں کو 

 کا تعین کرتے ہوئے اس کو فراہم کرنے کی کوشش کی جاتی ہے۔ یہکار سرماہوتی ہے۔کاروبار کی ضرورت کے اعتبار سے  

 کار سرمایہ کو حسب ذیل دو حصوں میں تقسیم کیاجاتا ہے۔ 

 ; (Permanent or Fixed Working Capital)۔مستقل کار سرمایہ 2

 ;Temporary or Variable Working Capitalکار سرمایہ۔عارضی یا متغیر 3

 مستقل کار سرمایہ کاروبار کا ایک بنیادی اہم حصہ ہے۔  ; (Permanent or Fixed Working Capital)۔مستقل کار سرمایہ 2

 کہتے ہیں ۔ (Permanent Working Capital) کاروبار کی ضرورت کے اعتبار سے رواں اثاثوں پر مشغوؽ سرمایہ کو مستقل کار سرمایہ

پر طویل مدت تک سرمایہ مشغوؽ کیا جاتا ہے۔خاؾ ماؽ کا ذخیرہ ،تیار ماؽ کا ذخیرہ ،ادھار  کاروبار کی ضرورت اور نوعیت کے اعتبار رواں اثاثوں

فروخت کی پالیسی،ہاتھ میں نقدی کی مقدار ،بینک میں ڈپازٹ کرنے کی مقدار کا تعین ،کاروبار کے روزمرہ ضرورت کے ساماؿ وغیرہ چند 

 اؿ کی مقدار رکھی جاتی ہے۔ہر موم  میں اؿ کی ایک خصوصص مقدار ہر وقت رکھی بنیادی رواں اثاثے ہیں ۔کاروبار کی نوعیت کے اعتبار سے

 ہوسکتے ہیں ۔ نے پر کاروبار پر منفی اثرات مرتبجاتی ہے۔یہ اثاثے کاروبار میں امیت  کے حامل ہوتے ہیں ۔خاؾ ماؽ یا تیار ماؽ کی مقدار کم ہو

۔  اس لئے رواں اثاثوں پر مشغوؽ مستقل رقم کو مستقل کار سرمایہ کہتے  ہے کار سرمایہ کافی امیت  رکھتا کاروبار میں تسلسل برقرار رھنے  مستقل

سے فراہم کیاجاتا   (Fixed Capital Sources)ہیں ۔مستقل کار سرمایہ کے لئے درکار سرمایہ کو کاروبار کے مستقل  سرمایہ کے ذرائع 

 ہے۔

عارضی یا متغیر کار سرمایہ کاروبار میں کافی   ;Temporary or Variable Working Capital۔عارضی یا متغیر کار سرمایہ3

 امیت  رکھتا ہے۔کاروبار کے عارضی یا موسمی ضرورتوں کی تکمیل کےلئے فراہم کار سرمایہ کو عارضی کارسرمایہ کہتے ہیں ۔بعض اوقات موسمی

 تا ہے یا دیگر روز مرہ اخراجات کے لئے مزید سرمایہ کی ضرورت ہوتی ہے۔عیدین ،طلب کی تکمیل کے لئے زائد مقدار میں ماؽ کا ذخیرہ کیا جا

تہوار،موسموں کی تبدیلی،بازار کی غیر یقینی صورتحاؽ ،قیمتوں میں اضافہ،فیشن کی تبدیلی ،عارضی طلب میں اضافہ،آفات سماوی،وغیرہ کی 
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ی ہ طور پر زائد  صورت میں بعض  چیزوں کی طلب میں اضافہ ہوتا ہے۔طلب کی تکمیل

 

قن
کے لئے قلیل مدتی ضرورتوں کی تکمیل کے لئے و

 Short term)سرمایہ کی ضرورت ہوتی ہے جس کو عارضی یا متغیر کار سرمایہ کہتے ہیں ۔ایسی ضرورتوں کی تکمیل کے لئے قلیل مدتی ذرائع

Sources)  صورت میں کار سرمایہ میں اضافہ اور کاروبار میں کمی کی میں اضافہ کی ۔مقدار پیداوار یا کاروبارکی تشکیل کی جاتیسے سرمایہ

میں  صورت میں کار سرمایہ کی کمی وقع ہوتی ہے۔متغیر کار سرمایہ کاروبار یا پیداوارسے راست تعلق رکھتا ہے۔متغیر کار سرمایہ مزید دو حصوں

 تقسیم کیاجاتا ہے۔

(A موسمی کار سرمایہ(Seasonal Working Capital)     (Bص کار سرمایہ خصوص(Special Working Capital)  

(A موسمی کار سرمایہ(Seasonal Working Capital) ;  موسمی ضروریات کی تکمیل یا موم  کے اعتبار سے مشغوؽ سرمایہ کو موسمی

ار کی جاتی ہے جن کی تکمیل کار سرمایہ کہتے ہیں ۔بعض اوقات موم  کے اعتبار سے طلب پائی جاتی ہے یا موم  کی ضرورت کے اعتبار سے پیداو

 کے لئے عارضی طو رپر سرمایہ کی ضرورت ہوتی ہے۔ یہ موسمی پیداوار یاضروریات کی تکمیل میں اہم کردار ادا کرتی ہے۔

(B خصوصص کار سرمایہ(Special Working Capital) ;  خصوصص کار سرمایہ ایک اہم قسم کا متغیر کار سرمایہ ہے۔طلب

 تیاری کے لئے یا صارفین کی جاب  سے آرڈر حاصل ہونے پر اؿ کی تیاری  کے لئے کسی نئی پیداوار کو بازار میں کے اعتبار سے اشیا کی

متعارػ کروانے پر عائد اخراجات،خصوصص انداز میں اشیاء کی تیاری اور تحقیق وغیرہ پر عائد اخراجات خصوصص نوعیت کے ہوتے 

 ہیں  جنہیں خصوصص کار سرمایہ کہتے ہیں ۔

 کار سرمایہ کے اہم فوائد کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔   (Advantages of Working Capital):ر سرمایہ کے فوائدکا

 ۔کاروبار کے لئے ضرورت کے اعتبار سے کار سرمایہ کا تعین کرنے میں مدد ملتی ہے۔2

 ۔کاروبار کے مالی معاملات میں شفافیت پیدا ہوتی ہے۔3

 کاری یا سرمایہ کی قلت جیسے مسائل پیدا ہیں  ہوتے۔ ۔کاروبار میں زائد سرمایہ4

 ۔سرمایہ کے موزوں زمروں میں تقسیم کرنے میں مدد ملتی ہے۔5

 کو برقرار رھنے  میں مددملتی ہے۔  (Liquidity)۔کاروبار کی سیالیت 6

 ہوتا ہے۔ کو بروقت ادائیگی ممکن ہوتی ہے جس سے کاروبار کی ساکھ میں اضافہ  (Creditors)۔لین داروں7

 ۔فاضل سرمایہ کو پیداوار میں مشغوؽ کرنے میں مدد ملتی ہے۔8

 ۔کاروبار کی کارکردگی میں اضافہ ہوتا ہے۔9

 چند اہم خامیوں کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ کار سرمایہ کی  (Disadvantages of Working Capital):کار سرمایہ کی خامیاں 

 غلطی کے سبب سرمایہ کا غلط استعماؽ ممکن  ہے۔۔کار سرمایہ کے تعین میں معمولی 2

 کار سرمایہ کے تعین پر مختلف عوامل اثر انداز ہوتے ہیں جن کا تعین کرنا کافی دشوار ہوتا ہے۔ ۔3

 ۔کاروبار کی ضرورت کے اعتبار سے کار سرمایہ کی حقیقی مقدار کا تعین کرنا کافی مشکل ہے۔4
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 کوئی آمدنی حاصل ہیں  ہوتی۔کار سرمایہ پر مشغوؽ سرمایہ پر  ۔5

  (Factors Effecting on Working Capital)کار سرمایہ پر اثر انداز عوامل   21.5

 کاروبار کا لازمی حصہ ہوتا ہے۔کاروبار کی نوعیت کے اعتبار سے اس کی ضرورت ہوتی ہے۔  (Working Capital)کار سرمایہ  

تسلسل برقرار رھنے ،لین دین میں توازؿ پیدا کرنے میں  کو ظاہر کرتی ہے جو کاروبار کے  (Liquidity)کاروبار کی سیالی موقف کار سرمایہ

 سرمایہ کی ضرورت مختلف ہوتی ہے۔ ہوتا ہے اس لئے ہر ایک کاروبار میںکارآمد ثابت ہوتا ہے۔ہر کاروبار دوسرے کاروبار سے جداگانہ 

 میں کارآمد ہوتے ہیں ۔   کار سرمایہ کے تعین اہم عوامل کو بتلایا گیا ہے جوذیل میں کار سرمایہ پر اثر انداز ہونے والے 

 ،چلر تجارت، (Whole Seller)ٹھوک فروشکی ساخت،پیداواری عوامل ،کاروبار  (Nature of Business):۔کاروبار کی نوعیت2

کی نوعیت سے تعلق رکھتے ہیں ۔ کاروبار کی نوعیت کاروبار ، محدود کاروبار یا وسیع کاروبار وغیرہ (Location)و قوع  تجارتی طریقہ کار، کاروبار کا محل

 کارسرمایہ پر اثرانداز ہونے والا اہم اور بنیادی حاصل ہے۔تاجر اپنی تجارت کے اعتبار سے کارسرمایہ کی مقدار کا تعین کرتا ہے۔

کاروبار کی ساخت کاروبار پر اثر انداز ہونے والا اہم عامل ہے۔چھوٹے یماننے کے    (Size of Business):کاروبار کاسائز۔3

سرمایہ کافی  کاروبار ،چھوٹے پیداواری اداروں کا کار سرمایہ محدود ہوتا ہے بکہ بھاری یماننے کی صنعتیں ،بھاری یماننے کے تجارتی اداروں کا ،کار

 کرنے میں اہم کردار ادا کرتا ہے۔ تعین زیادہ ہوتا ہے۔کاروبار کی نوعیت کار سرمایہ کے

پیداواری مراحل بھی کار سرمایہ پر اثر انداز ہونے والا اہم عامل ہے۔ایسی صنعتیں جہاں پر   (Production Process):پیداواری مراحل ۔4

 ایسیکے اخراجات وغیرہ میں اضافہ ہوتا ہے۔ پیداواری مراحل زیادہ ہوتے ہوں وہاں پر مشینوں کا استعماؽ ،مشینوں پر نگراؿ کار عملہ ،صاػ صفائی

 کارسرمایہ پیداواری مراحل سے راست تعلق رکھتے ہیں ۔صنعتیں جس کے پیداواری مراحل محدود ہوتے ہوں اؿ کے مصارػ بھی کم ہوتے ہیں ۔

دہ مزدوروں کی ضرورت ہیں  پیداوار حاصل ہوتی ہے۔ زیا غیرمعمولیپیداوار میں عصری ٹکنالوجی یا خود کار مشینوں کے استعماؽ سے  

اس کے برخلاػ جہاں پر قدیم پیداواری میں ضرورت ہوتی ہے۔کم مقدار کی کار سرمایہ ساتھ کے ہوگی جس کے سبب اخراجات میں کفایت 

 قدیم مشینوں کے ہوتی ہے۔ آلات کا استعماؽ کیا جاتا ہے وہاں پر کافی ملازین  کا تقرر کیا جاتا ہے ۔پیداوار کے دوراؿ خاؾ ماؽ کی کافی مقدار ضائع

 سبب اخراجات میں اضافہ ہوتا ہےاور کار سرمایہ کی کافی ضرورت ہوتی ہے۔ ہے جس کے غیرہ کافی مقدار میں استعماؽ ہوتاچلانے پر ایندھن و

تجارت پالیسی کار سرمایہ پر اثر انداز ہونے ولا اہم عامل ہے۔نقد اور ادھار دونوں طرز پر  تجارتی    (Trade Policy):پالیسی رتی ۔تجا5

ادائیگی مقرر کردہ مدت پر کی ووصولی ادائیگی فوراً کی جاتی ہے اور ادھار معاملات میں رقومات کی وصولی و کیقیمت میں ہوتی ہے۔نقد تجارت 

کی صورت میں رقومات کو مقررہ وقت  فروختادھار۔ہے ہاتھ میں رقم ہوتی کاروبار پر صرػ نقد لین دین کی صورت میں ہر وقت جاتی ہے۔

 فروخت ادھار مدت کم ہونے پر رقومات جلدی حاصل ہوتے ہیں ۔رکھی جانے پرصورت میں کی  فروخت ادھارمیں وصوؽ کرنا ہوتا ہے۔

طرح ادھار خریدی کی مدت کم ہونے پر رقومات کو قلیل عرصہ میں ادا کرنا اس  سے وصوؽ ہوتے ہیں ۔ تاخیرمدت زیادہ ہونے پر رقومات کی 

 ضروری ہوتا ہے بکہ ادھار خریدی پر ادائیگی کی مدت زیادہ ہونے پر تاجر کو رقم کی ادائیگی کا خاص موقع حاصل ہوتا ہے۔
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کا   (Recession)کساد بازاری  ہوتا ہے۔اگر بازارپر اثر ت کارسرمایہ بازاری حالا   (Market Conditions):تبازاری حالا۔6

کاروبار میں نقدی کا بہاؤ سست ہوجاتا ہے ایسی صورت میں کار سرمایہ کی مقدار میں تو ایسی صورت میں فروخت میں کمی واقع ہوتی ہے۔شکار ہو 

کمی واقع ہوتی ہے اس کے برخلاػ بازاری حالت بہتر اور سازگار ہونے پر فروخت میں اضافہ ہوتا ہے۔نقدی کے بہاؤ میں بہتری پیدا ہوتی 

ح موسمی فروخت کی صورت میں کاروبار میں اضافہ ہوتا ہے ۔مقدار فروخت اسی طرآسانی سے فراہم ہوتی ہیں۔ ہےاور کاروبار میں رقومات 

 میں اضافہ سے نقدی کے بہاؤ میں توازؿ پیدا ہوتا ہے۔کاروبار کی ادائیگیوں میں سہولت پیدا ہوتی ہے۔

  (Working Capital Management) کار سرمایہ کا انتظاؾ   21.5.1

    ادا کرتا ہے۔ایک کامیاب تاجر کاروبار کی نوعیت کے اعتبار سے سرمایہ کی تقسیم کرتا ہے۔کار سرمایہ کاروبار میں مرکزی کردار  

ئی،گوداؾ یا عمارتوں استادگی،سالانہ مرمت، کے ساتھ ساتھ ملازین  کی تنخواہیں،اجرت ،خاؾ ماؽ کی خریدی ،صاػ صفاکی خریدی و  مستقل اثاثوں 

ہے جس کے سبب مصارػ کی ادائیگی میں سہولت ہوتی ہے۔اس طرح تجارت سے حاصل ہونے  کی آہک پاشی وغیرہ وغیرہ پر بجٹ مختص کرتا

 والے رقومات اور اؿ کے استعماؽ کی موزوں حکمت عملی اختیار کرتا ہے۔کاروبار کے روزمرہ رقومات کے لین دین کے انتظاؾ کو کار سرمایہ کا

 رقومات کے لین دین پر  کاروبار کی ضرورت کو مدنظر رکھتے ہوئے یہ یومیہکہتے ہیں۔ (Working Capital Management)انتظامیہ 

 کار سرمایہ کی مقدار مستقل ہیں  ہوتی ۔ کےتاجرجداگانہ ہوتی ہےاس لئے ہر ایک کنٹروؽ کرتا ہے۔ہر تاجر،ہر صنعتکار یا پیداکنندوں کی پیداوار  

،کاروبار لین دین پر مسلسل وذمہ داریوں کی مقدار ،اثاثہ  (Flow)قلیل مدتی سرمایہ کی ضرورتوں کی تکمیل کے لئے مالیہ کے بہاؤ  

پر استعماؽ ممکن ہے۔یہ غیر ضروری مصارػ کو کنٹروؽ   (Optimum)نگرانی کی جاتی ہےجس کے سبب کاروباری وسائل کا انسب سطح 

میں  بہتری پیدا کرنے میں مددگار   (Liquidity Position)سیالی موقف  ،کاروبار کےکا بہتر استعماؽ کرنے کے ساتھ ساتھ کاروباری مالیہ 

 مقدار میں نقدی کی مقدار کے تعین اور اس کے حصوؽ کو یقینی بنانے کی کوشش کی جاتی ہے۔ثابت ہوتا ہے۔کاروبار کے لئے ضروری 

 (   (Learning Outcomesاکتسابی نتائج 21.6

ادا کرتا ہے۔حمل ونقل کے  روز مرہ کے اخراجات کی ادائیگی میں اہم کردارکارسرمایہ اہم کاروباری مالیہ  ہے۔کارسرمایہ کاروبار کے  

،کرایہ وغیرہ چند اہم کاروباری مصارػ ہیں جن کی بروقت ادائیگی لازمی ہوتی ہے۔ اس کو ادائیگی،سفری مصارػ ،تشہیر،لین دارمصارػ

ادھار فروخت پر رقومات کی بروقت وصولی لازمی ہوتی ہے۔بصورت دیگر رقومات کے ڈوبنے کے امکانات بڑھ جاتے ہیں۔کاروبارکے طرح 

اہم حصے ہیں ۔اؿ کے فرؼ کو کارسرمایہ عاؾ حالات میں استعماؽ سرمایہ کو کارسرمایہ کہتے ہیں ۔رواں اثاثے اور رواں ذمہ داریاں کارسرمایہ کے 

کی مثالیں  رواں اثاثوں بنک میں نقدی ،قلیل مدتی انوسٹمنٹ ،پیشگی ادائیگی ،ذخیرہ ،لین دار، واجب الوصوؽ بل ،تھ میں نقدی ، کہتے ہیں ۔ہا

موسمی حالت،بازاری حالت، پیداواری ہیں ۔لین دار،واجب الادا بل ،پیشگی وصولیاتی وغیرہ قلیل مدتی رواں ذمہ داریوں کی مثالیں ہیں ۔

لیسی وغیرہ کارسرمایہ پر اثر انداز اہم عوامل ہیں ۔ایک کامیاب تاجر اپنی تجارتی پالیسی کے تحت کارسرمایہ  کی مقدار کا تعین مراحل،تجارتی پا

 مسائل پیدا ہوتے ہیں ۔مالی کرتا ہے۔کارسرمایہ موزوں مقدار کے سبب تاجر کو تجارت میں سہولت پیدا ہوتی ہے۔کارسرمایہ کی قلت سے 
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   (Keywords) کلیدی الفاظ 21.7

 ایسے اثاثے جو ایک ساؽ کے اندر نقدی میں تبدیل ہوتے ہوں وہ رواں اثاثے;    (Current Assets)۔رواں اثاثے 2

 کہلاتے ہیں ۔   

 ایسے ذمہ داریاں جو ایک مالی ساؽ میں ادا کئے جاتے ہوں وہ رواں ذمہ داریاں;   (Current Liabilities)رواں ذمہ داریاں ۔3

 کہلاتے ہیں ۔   

 ایسے اثاثے جن پر ایک مرتبہ سرمایہ کاری کی جاتی ہے جن سے پیداواری حاصل ;  (Fixed Assets)مستقل اثاثے ۔4

 ہوتی ہو یا کاروبار چلایا جاتا ہو اہیں  مستقل اثاثے کہتے ہیں ۔مثلاً پلانٹ ،عمارت ،   

 ۔فرنیچر وغیرہ  

 سیالت کہتے ہیں ۔رقم کی دستیابی کو  ہر وقت میںکاروبار;     (Liquidity)سیالت ۔5

 (Model Examination Questions)   نمونہ امتحانی سوالات 21.8

 خالی جگہوں کو پر کیجئے۔

.I رواں اثاثوں کی مثالیں ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہیں۔ 

.II رواں ذمہ داریوں کی مثالیں  ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہیں۔ 

.III  مثالیں ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہیں۔مستقل اثاثوں کی 

.IV کاروبار کے عمومی اخراجات کی مثالیں ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہیں۔ 

.V کارسرمایہ پر اثر انداز ہونے والے عوامل ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہیں۔ 

 صحیح یا غلط بتائیے۔

.I یہ حاصل ہوتا ہے۔رواں اثاثوں کے مقابلے میں رواں ذمہ داریاں زائد ہونے پر منفی کارسرما ( ) 

.II کارسرمایہ کاروبار کی سیالیت کو ظاہر کرتا ہے۔     ( ) 

.III کارسرمایہ کا تعلق طویل مدت کے لیے ہوتا ہے۔     ( ) 

.IV کاروباری میں کارسرمایہ کے بہاؤ میں توازؿ پیدا کرنا کارسرمایہ کا اہم مقصد ہے۔  ( ) 

.V  ہے۔پیشگی ادائیگی رواں اثاثہ کی مثاؽ      ( ) 

 



 
 

287 
 

 سوالاتحامل مختصر جوابات کے 

 کے ذریعہ وضاحت کیجئے۔رواں اثاثوں کی تعریف کرتے ہوئے مثالوں ۔2

 رواں ذمہ داریوں کی تعریف کرتے ہوئے مثالوں کے ذریعہ وضاحت کیجئے۔۔3

 کارسرمایہ سے کیا مراد ہے وضاحت کیجئے۔۔4

 کارسرمایہ کے مقاصد کو یانؿ کیجئے۔۔5

 ۔کارسرمایہ کے فوائد اورخامیوں کی وضاحت کیجئے۔6

 ۔مثبت اور منفی کارسرمایہ کے درمیاؿ امتیاز کیجئے۔7

 عوامل کو یانؿ کیجئے۔۔کارسرمایہ کے بنیادی 8

 مستقل اثاثوں کی مثالوں کے ذریعہ وضاحت کیجئے۔۔9

 طویل جوابات کےحامل سوالات

 پراثراندازعوامل کویانؿ کیجئے۔کارسرمایہ کی تعریف کرتےہوئےاس ۔:

 کے انتظاؾ سے کیا مرادہے وضاحت کیجئے۔ کارسرمایہ۔21

 کی امیت  پربحث کیجئے۔ کارسرمایہ۔22

 کے مختلف اقساؾ کی وضاحت کیجئے۔ کارسرمایہ۔23

 کے تصور کی وضاحت کیجئے۔ کارسرمایہ۔24

سن ب  کےعوامل کےبارے میں آپ کیاجانتے ہیں۔14
ح

 

ت

 ۔کارسرمایہ کی 

 کارسرمایہ کےفوائداورخامیوں کوتحریر کیجئے۔۔26

 ۔کارسرمایہ پراثرانداز عوامل پرنوٹ لکھیے۔27
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 کا تخمینہ  ۔کار سرمایہ22اکائی 

(Working Capital Estimation) 

 اکائی کے اجزا

  Introduction             تمہید   22.0

  Objectives                مقاصد 22.1

  Meaning and Definition              معنی ومفہوم  22.2

  Concept of Working Capital Estimation          کار سرمایہ کے تخمینہ کا تصور  22.3

            Need and Importance of Working Capital Estimationکارسرمایہ کے تخمینہ کی ضرورت اور اہمیت  22.4

                 Objectives of Working Capital Estimation   کارسرمایہ کے تخمینہ کے مقاصد  22.5 

    Learning Outcomes        اکتسابی نتائج 22.6

         Keywords         کلیدی الفاظ  22.7

           Model Examination Questions      نمونہ امتحانی سوالات  22.8

  (Introduction) تمہید  22.0   

میں کارسرمایہ کے متعلق تفصیلی بحث کی گئی ہے جس کے مطالعہ سے آپ کو کارسرمایہ پر سیرحاصل  سابقہ اکائی! عزیز طلةء  

معلومات حاصل ہوچکے ہیں۔کارسرمایہ کاروبار کے روزمرہ لین دین سے تعلق رکھتا ہے۔جس کا تعلق ہرچھوٹے وبڑے تاجرین سے پایا جاتا 

ہوئے ہر تاجر نقدی کی کچھ مقدار اپنے پاس ہر وقت رکھتا ہے۔کاروبار کی نوعیت ،بازاری رقمی معاملات کو مدنظر رکھتے ہے۔کاروبار کے یومیہ 

ضرورت  رقم  کا تعین کیا جاتا ہے۔ظاہر ہے کہ چھوٹے تاجرین کے اخراجات کم ہوتے ہیں ۔جبکہ مال اشدحالت وغیرہ کو مدنظر رکھتے ہوئے 

 کے اخراجات کافی زیادہ ہوتے ہیں۔ کانیں ،فیکٹری ،صنعتیں وغیرہ سنٹرس، بڑے پیمانے کے تاجرین ،سوپراسٹورس،شعبہ جاتی دو

  تہ  لتا  ہے کہ گھریلو آمدنی کیاخراجات کے لئے زیادہ سرمایہ کی ضرورت ہوتی ہے۔ہم اپنے گھریلو آمدنی واخراجات کو دیکھنے سے 

 اورضروری یزوو  کو اہمیت دتے  ہوئے ان پر تمام اخراجات کی ادائیگی ہوسکے۔اہم بندی کی جاتی ہے جس سے مہینہ کے اس طرح زمرہ

گھر میں موجود افراد یا پھر انہیں اگلے مہینے کے لیے ملتوی کیا جاتا ہے۔زیادہ خرچ کیا جاتا ہے۔غیر ضروری مصارف کو کنٹرول کرتے ہوئے 

 اسی طرح کاروبار میں ضروری سرمایہ کا تعین کرناتعداد،ان کی تعلیمی معاملات صحت وغیرہ کی بنیاد پر اخراجات کا تعین کیا جاتا ہے۔خاندان کی 
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 ضروری ہوتا ہے۔اس اکائی میں کارسرمایہ کے تخمینہ کے متعلق معلومات حاصل کرینگے۔ 

  (Objectives) مقاصد 22.1

 :اس اکائی کے مطالعہ کے بعد آپ اس قابل ہوجائیں گے کہ 

 ۔دی معلومات کی وت کر کرں کار سرمایہ اوراس کے تخمینہ کے متعلق بنیا 

 ۔کے طریقہ کار کی وت کر کرں  کار سرمایہ اوراس کے تخمینہ 

 ۔ثر انداز عوامل کو بیان کرں کار سرمایہ کے تخمینہ پر ا 

  ۔اہمیت وافادیت کی وت کر کرں کار سرمایہ تخمینہ کی 

 ۔ق  واتعماللات کی وت کر کرں کار سرمایہ کے اطلا 

  (Meaning and Definition) معنی ومفہوم  22.2

 سابقہ اکائی میں کارسرمایہ پرتفصیلی وت کر کی گئی ہے۔

 ذیل میں کار سرمایہ اور اس کے تخمینہ کے متعلق مختلف تعریفات دئے گئے ہیں ۔

  کاروبار کے روزمرہ یا عمومی اخراجات کے لئے درکار سرمایہ کو کارسرمایہ کہتےہیں ۔ 

   روزمرہ یا عمومی اخراجات کا تعین کرنا کارسرمایہ کا تخمینہ کہلاتا ہے۔کاروبار کے 

   تخمینہ کہلاتا ہے۔کارسرمایہ کے لئے درکار سرمایہ کا تعین کارسرمایہ کا 

 کاروباری لین دین کا حساب کرنا سرمایہ کا تخمینہ کہلاتا ہے۔ 

  کاروبار کے روا  اثاثو  وروا  ذمہ داریو  کے حساب کو کارسرمایہ کا تخمینہ کہلاتا ہے۔ 

 ( (Concept of Working Capital Estimation کار سرمایہ کے تخمینہ کا تصور  22.3

 کے ساتھ ساتھ بالواسط  کاروبار کی نوعیت کے اعتبار سے کاروبار پر اخراجات عائد ہوتے ہیں ۔پیداواری راست اخراجات  

(Indirect) اخراجات بھی عاید ہوتے ہیں ۔بعض اخراجات کا قبل از وقت تعین کرسکتے ہیں ۔جبکہ بعض اخراجات کو سابقہ اخراجات اور

بیمہ وغیرہ ،کرایہ ،دفتری اخراجات ،،برقی یا بجلی مستقبل کے ممکنہ حالات کو مدنظر رکھتے ہوئے تعین کیا جاتا ہے۔خام مال،اجرت،ایندھن

چند اہم اخراجات ہیں۔اسی طرح صاف صفائی کے اخراجات پانی ،گریس،بجلی ،سفری ،قلی وغیرہ کے اخراجات بھی پائے جاتے ہیں جن کو نظر 

وت  بھی اخراجات کا تعین کیا جاتا ہے۔کاروبار  میں ادھار خریدوفر ۔کاروبار یا فیکٹری یا عت ک کی نوعیت کے اعتبار سے سکتاانداز نہیں کیا جا

قات پائی جاتی ہے جس کو قلیل عرصہ میں ادا کرنا لازمی ہوتا ہے۔ہر تاجر کاروبار میں مشغول سرمایہ سے منافع کمانا چاہتا ہےاس لئے بعض او
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کے امکانات نہیں ہوتے۔مزید کاروبار وصولی سے رقومات کی وصولی مات  کی لدخریدتے ہوئے ادھار فروت  کرتا ہے۔رقوخود بھی ادھار

میں سہولت پیدا ہوتی ہے۔اسی طرح تاجر تھوک تاجرین سے ادھار خریدتے ہیں جس کو قلیل مدت میں ادا کرنا ضروری ہوتا ہے۔لین دار 

(Creditors) دیگر رقومات کی  رکھنے میں مدد ملتی ہے۔بصورتاورجاری کوبروقت رقومات کی ادائیگی سے مستقبل میں کاروبار کو برقرار

ادا تا ہے۔کاروبار کے طریقہ تجارت ،اخراجات وغیرہ کی بنیاد پر یومیہ استفادہ مشکل ہوجایدی کی سہولت سے  سے ادھار خرخیرادائیگی میں تا

 کا تخمینہ کو کارسرمایہ کا تخمینہ کہتے ہیں ۔طلب رقم 

 کارسرمایہ کے تخمینہ کی ضرورت اور اہمیت 22.4 

 (Need and Importance of Working Capital Estimation)            

کارسرمایہ کاروباری معاملات کو بہتر بنانے میں اہم کردار ادا کرتا ہے۔اسی لئے ہر چھوٹے وبڑے کاروبار میں کارسرمایہ کی کافی اہمیت  

  کو ذیل میں تلاییا یا  ہے:کارسرمایہ کے تخمینہ کی اہمیتپائی جاتی ہے۔

کاروبار کے لئے ضروری روپیہ کے تعین کرنے میں مدد ملتی ہے۔کاروباری لین دین ،تجارتی معاملات ،تجارت   کرنا: کارسرمایہ کا تعین۔1

کے طریقہ کار،خریدوفروت  کی پالیسی ،نقد یا ادھار تجارت،کاروبار کی سات  یا وسعت،کاروبار کا محل و قوع،کاروبار کے روزمرہ کے 

کا تعین کیا جاتا ہے۔تجارتی معاملات کو نظر انداز کئے  کارسرمایہہوئے کاروبار کے لیے ضروری  اخراجات وغیرہ مختلف عوامل کو مدنظر رکھتے

 بغیر ضروری مقدار میں روپیہ کا تعین کرنا دشوار ہوتا ہے۔

 تاجر کاروباری اخراجات کے اعتبار سے رقومات کو مختص کر نایا اخراجات کی درجہ بندی کی جاتی ہے۔ہر   اخراجات کی درجہ بندی:۔2

کے لئے  اخراجات کی نوعیت کے اعتبار سے ان کی ادائیگی کو یقینی بنانے کی کوشش کرتاہے۔عام اخراجات اور تجارتی خریداری پر ادائیگی

رقومات کی ادائیگی کے لئے دن اور وقت بھی مقرر کرتا ہے۔رقومات کی بروقت ادائیگی کو یقینی بنانے کے ہے۔ رقومات کی زمرہ بندی کی جاتی

 لئے اخراجات کا تخمینہ کرنا لازمی ہے۔

کے تخمینہ کی بدولت کاروبار کے غیر ضروری اخراجات کی نشاندہی اور ان پر کنٹرول کرنے  کارسرمایہ اخراجات پر کنٹرول یا کفایت:۔3

مالی فوائد حاصل ہوتے  میں مدد ملتی ہے۔اخراجات کے کنٹرول کے سبب کاروبار سے روپیہ ت ئع ہونے سے محفوظ ہوتا ہے جس سے تاجر کو

 ہیں ۔

   (Objectives of Working Capital Estimation)کارسرمایہ کے تخمینہ کے مقاصد 22.5

 کے تخمینہ کے مقاصد کو ذیل میں تلاییا یا  ہے۔ کارسرمایہ

 کاروبار کے لئے لازمی کار سرمایہ کی مقدار کا تعین کرنا۔۔1

 کرنا۔کاروباری لین دین میں توازن پیدا ۔2
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 کاروبار کے مستقبل کے حالات کے پیش نظر کارسرمایہ کی مقدار کا تعین کرنا۔۔3

 کاروبار کی ساکھ میں ات فہ کرنا۔۔4

 کارسرمایہ کے مختلف بنیادی عوامل کی نشاندہی کرنا۔۔5

     طریقو  کی وت کر کرنا۔کارسرمایہ کومحسوب  کرنے کے مختلف ۔7  کے تخمینہ پراثرانداز عوامل کی نشاندہی کرنا۔ کارسرمایہ۔6

 کارسرمایہ کے تخمینہ کے لئے کوئی موزو  طریقہ کی سفارش کرنا۔۔8

 کاروبار کے روا  اثاثو  اور روا  ذمہ داریو  میں توازن پیدا کرنا۔۔9

  ۔کاروبار کے سیالیت کوبرقرار رکھنا۔11

 کاروبار کو دیوالیہ سے محفوظ رکھنا۔۔11

 : (Advantages of Working Capital Estimation)کے تخمینہ کے فوائد  کارسرمایہ

 فوائد کو ذیل میں تلاییا یا  ہے۔کے تخمینہ کے چند اہم  کارسرمایہ

 تاجر کو روزمرہ اخراجات کی کیفیت کے متعلق آگاہی حاصل ہوتی ہے۔۔1

 ہوتی ہے۔کاروبار کے روزمرہ کے اخراجات کی بروقت ادائیگی میں سہولت پیدا ۔2

 کاروبار میں زر کے بہاؤ میں توازن پیدا کرنے میں مدد ملتی ہے۔۔3

 تاجر کو اخراجات کی درجہ بندی اور ان کے لئے رقومات کو مختص کرنے میں سہولت پیدا ہوتی ہے۔۔4

 کاروبار کے موجودہ اخراجات کے ساتھ ساتھ مستقبل کے ممکنہ اخراجات کے متعلق آگاہی حاصل ہوتی ہے۔۔5

 کاروبار کے غیر ضروری اخراجات کی نشاندہی اور ان پر کنٹرول کرنے میں مدد ملتی ہے۔۔6

 ۔کاروباری معاملات کی بروقت انجام دہی میں سہولت پیدا ہوتی ہے۔7

 : (Disadvantages of Working Capital Estimation)کے تخمینہ کے خامیا   کارسرمایہ

 کو ذیل میں تلاییا یا  ہے۔ کے تخمینہ کے چند اہم خامیو  کارسرمایہ

 کاروبار میں غیر متوقع حالات اور اس کے اثرات کا جائزہ نہیں لیا جاسکتا ۔۔1

 کاروبار کے عام اخراجات کے علاوہ مختلف دیگر غیر متوقع اخراجات عاید ہوتے ہیں جن کا تعین کرنا کافی مشکل ہوتا ہے۔۔2

 شامل کرنا دشوار ہوتا ہے۔ رت پر عائد اخراجات کا تعین اور ان کی ادائیگی کو کارسرمایہ آفات سماوی،ماحول کی تبدیلی ،وغیرہ کے سبب تجا۔3

 کاروبار کے محدود ہونے پر کارسرمایہ کا تعین کافی آسان ہوتا ہے ۔وسیع کاروبار کی صورت میں کارسرمایہ کا تعین کرنا دشوار ہوتا ہے۔۔4

 اصطلاحات:میں اتعمالل اہم کے تخمینہ  کارسرمایہ

 کو محسوب کرنے کے دوران زیر اتعمالل چند اہم اصطلاحات کو ذیل میں تلاییا یا  ہے۔ کارسرمایہ 
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ایسے اثاثے جن کو ایک مالیاتی سال کے اندر نقدی میں تبدیل کرسکتے ہو  وہ روا  اثاثے  (Current Assets):روا  اثاثے ۔1

 کہلاتےہیں ۔

فروت  کی ایک شکل ہے جس میں فروت  کے ساتھ سامان خریدار کو منتقل ہوتا ہے لیکن مال یہ   (Credit Sale):ادھار فروت ۔2

 اس میں مال کی قیمت کچھ وقفہ یا مدت کے بعد حاصل ہوتی ہے۔کی قیمت فروت  کے وقت حاصل نہیں ہوتی ہو۔ادھار فروت  کہلاتا ہے۔

ایسا مرحلہ جہا  پر مال مکمل طور پر قابل اتعمالل شکل میں تیار نہ ہوا ہو یا خام کا پیداوار    (Working Progress):کام زیر تکمیل ۔3

ر عتباہوتا ہو اسی اار میں سامان تیار سامان مکمل طور پر تیار نہ ہوا ہو کام زیر تکمیل کہلاتا ہے۔جتنی مقد میں ہویاپیداواری مراحل  مال وغیرہ 

،اجرت ،ایندھن ،بجلی کا موزو  تناسب میں جمع کرتے ہوئے زیر تکمیل کام کی قدر کو محسوب کیا سے اس کی قدر کا تعین کیا جاتا ہے۔خام مال 

 جاتا ہے۔

ایسی مدت جس میں ادھار  کہتے ہیں۔ یعنی مدت رقومات کی وصولی وادائیگی کے دورانیہ کو تجارتی لین دین کی   (Lag time) /وقفہمدت

مہینو  کے اعتبار سے سال میں (کہتے ہیں۔Lag timeفروت  پر رقم کی وصولی کی مدت یا ادھار خریدی پر رقم کی ادائیگی کی مدت کو)

 ہفتے بھی شمار کرتے ہیں۔51ہفتے یا48ہفتے یا52دن یا365مہینے یا 12

 Collection)پر دین دار سے حاصل رقم کوادھار فروت     (Collection from Debtors):دین دار سے حاصل رقم

from Debtors) کہتے ہیں۔نقد فروت  کی صورت میں فوری رقم حاصل ہوتی ہےلیکن ادھار فروت  کی صورت میں رقم کی ادائیگی کے

 فروت  تصور کریں۔لئے وقت یا مہلت دی جاتی ہے۔سوال میں نقد یا ادھار فروت  کی وت کر نہ کرنے پر مکمل فروت  کو ادھار 

 ادائیگی کہتے ہیں۔نقد یا ادھار خریدی کی دمم خریدنے پر ادا کی گئی رقم کو لین دار کوادھار    (Paid to Creditors):لین دار کی ادائیگی

 وت کر کی صورت میں مکمل خرید کو ادھار خریدی تصور کریں۔

  Calculation of Working Capital)    :(Performa ofکارسرمایہخاکہ برائے تخمینہ 

 کو محسوب کرنے کا خاکہ دیا یا  ہے۔ کارسرمایہذیل میں 

  Particularsتفصیلات رقم

                                                                                            :A: Current Asset روا  اثاثے 

                                                                                                     Raw Material .1خام مال   

                                 Work in Progress .2                                                        کام زیرتکمیل

                                                            Collection from Debtors .3سے وصولی             و دین دار 

                                                                                            Cash in hand .4ہاتھ میں نقدی                                                                 

Total Current Assets xxx 
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 (-) Current Liabilities    روا  ذمہ داریا 

                                                                               Paid to creditors .5لین دارو  کو ادائیگی

                                                                                                 Wages Paidاجرتو  کی ادائیگی  

              

Total Current Assets 

Working Capital A-B 

xx 

xxx 

 مشقی سوالات

 کی قدر کو محسوب کیجئے۔(WIP)ایک عت ک میں زیر تکمیل مال کے تفصیلات دئے گئے ہیں جس کی مدد سے زیر تکمیل  :1مثال 

 شامل کئے جائیں(%50)روپے 2,00,000 =اجرت  روپے،  3,50,000خام مال کا اتعمالل 

 شامل کئے جائیں(%30)روپے 1,00,000 (Overheads)=بالائی اخراجات 

                                                  :Calculation of Work in Progress  =حل

3,50,000 

1,00,000 

30,000 

Raw Material use =  

Wages = 2,00,000 x 50% = 

Overhead = 1,00,000 x 30% = 

Work in progress 4,80,000روپے 

 محسوب کیجئے۔(Estimated working Capital) کارسرمایہذیل کے تفصیلات کی مدد سے درکار  :2مثال 

 روپے11  =خام مال کی قیمت فی اکائی   روپے 21قیمت فروت  فی اکائی   اکائیا ، 1,00,000  =سالانہ مقدار فروت  

 مہینے  (Credit Allowed to customers) = 6ادھار فروت  پر وصولی کی مدت 

 مہینے 3   (Credit allowed by suppliers) =ادھار خریدی پر ادائیگی کی مدت 

  = 50,000ہاتھ میں نقدی کا میزان  مہینے 3تیار مال کے ذخیرہ کی مدت ،    روپے50,000  =متفرق  اداشدنی اخراجات 
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Calculation of Working Capital 

Amount Particulars 

 

5,00,000 

10,00,000 

50,000 

A: Current Assets: 

Finished Stock (Lag time 3 Month) = 1,00,000 x 20 x 

 

  
 = 

Collection from Debtor (Lag time 6 month) = 1,00,000 x 20 x 

 

  
 

Cash in hand 

Total Current Assets 

B: Current Liabilities: 

Paid to Creditors (Lag time 3 month) 1,00,000 x 10 x 

 

  
  

Paid to General Expenses 

Total Current Liabilities 

Estimated Working Capital A B 

15,50,000 

 

2,50,000 

50,000 

3,00,000 

12,50,000 

 Cost of)منافع کی شرح کی وت کر نہیں کی گئی اس لئے مال کی قیمت فروت  پر ہی ذخیرہ کی قدر کا تعین کیا یا  ہے۔عام طور پرنوٹ: 

Sale) تعین کیا جاتا ہے۔فروت  کے متعلق نقد یا ادھار کی وت کر نہ کرنے پر مکمل فروت  کو ادھار فروت  تصور پرذخیرہ کی قدر کا

 کریں۔

 ذیل کے تفصیلات کی مدد سے درکار سرمایہ کو محسوب کیجئے۔ :3مثال 

  Rate of profit = %25منافع کی شرح          ، روپے 100  =اکائیا ،قیمت فروت  فی اکائی  = 1,00,000سالانہ فروت   

 مہینے  (Time allowed to Debtors) = 3ادھار خریدی پر رقم کی ادائیگی کی مدت  

 روپے1,00,000ہاتھ میں نقدی  ،مہینے = 3تیار مال کا ذخیرہ کی مدت  

 روپئے23  = فی اکائی بالائی اخراجات ،روپے12اجرت فی اکائی   ،روپے  = 40ل فی اکائی خام ما 

 ماہ 1  =بالائی اخراجات کی ادائیگی کی مہلت  ،ماہ  = 2اجرت کی ادائیگی کی مدت  
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                                     Calculation of Working Capital Requirementحل: 

Amount Particulars 

 

18,75,000 

2,5,00,000 

1,00,000 

A: Current Assets: 

Stock of Finished Good (lag time 3 month) = 1,00,000 x 75 x 

 

  
 

Collection from Debtors (lag time = 4 months)=1,00,000 x 75 x 

 

  
 

Cash in Hand 

Total Current Assets 

B: Current liabilities: 

Paid to Creditors (Lag time = 3 months) = 1,00,000 x 40 x 

 

  
 

Paid to wages (Lag time = 2 months) = 1,00,000 x 12 x 

 

  
 

Paid to Overhead (Lag time = 1 month) = 1,00,000 x 23 x 

 

  
 

Total Current Liabilities 

Working Capital Requirement A B 

44,75,000 

 

10,00,000 

2,00,000 

1,91,667 

13,91,667 

30,83,333 

ذا میں منافع کی شرح دی گئی ہے اس لئے تیار مال کی قدر کو منافع کا حصہ منہا کرکے قدر 

ٰ

 
سی  نوٹ: سوال ہ 

ح

 

ت

ب  کی گئی ۔اس طرح ادھار فروت  

 ۔(ادھار فروت  کی قدر کو حقیقی قیمت فروت  پر بھی محسوب کرسکتے ہیں)کی قدر کو محسوب کیا یا  ہے۔

(Estimated Working Capital)دئے گئے ہیں جن کی مدد سے درکار کار سرمایہذیل میں ایک عت ک کے تفصیلات  :4مثال

 محسوب کیجئے۔ 

 پیداواری لاگت خام مال اجرت بالائی اخراجات منافع قیمت فروت 

 لاگت فی اکائی روپے 51 31 21 25 125

ں: 
 
ی

 

ت
 ق
ب

 اکائیا ،1,00,000  =سالانہ مقدار پیداوار(3    ماہ  = 2تیار مال کا ذخیرہ (2      ماہ  1 =مال کا ذخیرہ کی مدتخام (1  مطا

 (%50اوربالائی اخراجات ،اجرت%100مال ماہ)خام2 (WIP) = زیرتکمیل مال(4

 ماہ  (Time allowed to customes) = 3ادھار فروت  پر وصولی کی مدت (5

 ماہ  (Time allowed by creditors) = 3ادھار خریدی پر ادائیگی کی مدت  (6

 ماہ  (Time allowed to labour) = 1اجرت کی ادائیگی کی مدت (7

 روپے   Cash in hand = 2,00,000ہاتھ میں نقدی کا میزان (8

  Allowed 10% Contingenciesات فہ کی گنجائش رکھی جائے   %10میں کارسرمایہ(9
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Calculation of Requirement of Working Capital 

Amount Particulars 

4,16,667 

 

 

12,50,000 

16,66,667 

25,00,000 

2,00,000 

A. Current Assets: 

Raw Material (Lag time 2 months = 1,00,000 x 50 x 

 

  
) 

I.           Work in Progress (Lag time 2 months) 

Raw Material = 1,00,000 x 50 x 

 

  
 =  8,33,333 

Wages              = 1,00,000 x 30 x 

 

  
 x 50% = 2,50,000 

Overhead        = 1,00,000 x 20 x 

 

  
 x 50% = 1,66,667 

II.         Finished Goods (Lag time 2 month = 1,00,000 x 100 x 

 

  
 

III.        Collection from Debtors (Lag time 3 month = 1,00,000 x 100 x 

 

  
) 

IV.        Cash in Hand 

Total Current Assets 

B. Current Liabilities: 

Paid to creditors (Lag time 3 month, 1,00,000 x 50 x 

 

  
 

Paid to wages (Lag time 1 month, 1,00,000 x 30 x 

 

  
 

Total Current Liabilities 

Working Capital Requirement 

(+) 10% Contingences 45,33,334 x 10%                  

60,33,334 

12,50,000 

2,50,000 

15,00,000 

45,33,334 

4,53,333 

49,86,667  

 کی کے تعین کے دوران بھی منافع(Debtors)تیار مال کا ذخیرہ کی قدر کے تعین میں منافع کی شرح کو شمار نہیں کیا جاتا۔دین دار 

 جس سے روا  اثاثو  کی درست قدر محسوب ہوتی ہے،منافع کی شرح کوجوڑنے سے روا  انداز کیاجاتا ہےشرح کونظر 

 درکار کارسرمایہ محسوب کیجئے۔(Required Working Capital)ذیل میں ایک عت ک کے تفصیلات دئے گئے ہیں جن کی مدد سے  : 5مثال 

 پیداواری لاگت خام مال اجرت بالائی اخراجات منافع قیمت فروت 

 لاگت فی اکائی روپے 31 21 21 31 111

ں:
 
ی

 

ت
 ق
ب

 ہفتے 4  =( خام مال کے ذخیرہ کی مدت 2)     اکائیا  1,20,000(سالانہ مقدار پیداوار1)  مطا

 (%50،بالائی اخراجات ، اجرت%100ہفتے  )خام مال 8  (WIP) =  -( زیر تکمیل مال 3)    
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 روپے 1,00,000  =ہاتھ میں نقدی   ہفتے = 6( تیار مال کا ذخیرہ 4)    

 مال ادھار فروت  کیایا  ہے( %50) ہفتے Time allowed to Debtors = 16( دین دار کو دی گئی مہلت 5)    

 ہفتے Time allowed by Creditors = 8(لین دار سے حاصل مہلت 6)    

 ہفتے  Lag time of payment of wages = 4اجرت کی ادائیگی کی مدت (7)    

 ہفتے  Lag time for payment of overhead = 2بالائی اخراجات کی ادائیگی کی مدت (8)    

 بطور ات فہ ممکنہ رقم کے طور پر جوڑیں  %10میں کارسرمایہ (9)    

 Calculation of Working Capital Requirement    حل: 

Amount Particulars 

 

3,00,000 

 

 

 

10,00,000 

30,00,000 

40,00,000 

1,00,000 

A: Current Asset: 

Raw Material (Lag time 4 weeks, 1,20,000 x 30 x 

 

  
 

Work in progress (Lag time 8 weeks) 

Raw Material = 1,20,000 x 30 

 

  
 =                                                      6,00,000 

Wages = 1,20,000 x 20 x 

 

  
 x 50%=                                                  2,00,000 

Overhead = 1,20,000 x 20 x 

 

  
 x 50% =                                           2,00,000 

Finished goods (Lag time = 12 week) = 1,20,000 x 100 x 

  

  
 

Collection from Debtors =  (Lag time 16 weeks) = 1,20,000 x 100 x 

  

  
 

Cash in hand 

Total Current Asset 

B: Current Liabilities: 

Paid to Creditors = Lag time 8 weeks = 1,20,000 x 30 x 

 

  
 

Paid to wages = Lag time 4 weeks = 1,20,000 x 20 x 

 

  
 

Paid to overhead = Lag timw 2 weeks = 1,20,000 x 20 x 

 

  
 

Total Creditors 

Working Capital A – B 

84,00,000 

 

60,00,000 

2,00,000 

1,00,000 

9,00,000 

75,00,000 

7,50,000 
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82,50,000 (+) 10% Contingencies   75,00,000 x 10% 

 ہفتے میں حساب میں لیتے ہیں( 52یا  48،51اوقات  ۔)بعضہفتے تصور کئے گئے ہیں48سال میں (1  نوٹ: 

 محسوب کی جاتی ہے۔ اعتبار سے قدر ہوچکے ہیں اس کے تکمیل%50اخراجات  اوربالائی اجرت ،جبکہ111خام مال  زیرتکمیل مال(2 

 دین دار کی قدر محسوب کرنے کے دوران لاگت پر قدر محسوب کریں ۔منافع کو نظر انداز کیا جاتا ہے۔(3

    (Learning Outcomes)اکتسابی نتائج 22.6

کاروبار کا بنیادی اور اہم سرمایہ ہوتا ہے۔کاروبار کے روزمرہ لین دین،معاملات میں سہل پیدا کرتا ہے۔عام طور پر روا   کارسرمایہ 

کا تعین کیا جاتا ہے۔چھوٹے کاروبار کے  کارسرمایہکہلاتا ہے۔کاروبار کی نوعیت کے اعتبار سے  کارسرمایہاثاثو  اور روا  ذمہ داریو  کا فرق  

 کا تعین کیا جاتا ہے۔ کارسرمایہزیادہ پایا جاتا ہے۔پیداواری مراحل کے اعتبار سے صنعتو  کا  کارسرمایہمقابلے میں بڑے تاجرین وصنعتکارو  کا 

کا تعین کرنا ضروری ہوتا ہے۔ناکافی سرمایہ کی صورت میں سرمایہ کی فراہمی کو یقینی بنانے کی کوشش کی  کارسرمایہمالیاتی سال کے دوران درکار  

 جاتی ہے۔ہاتھ میں نقدی ،بنک میں نقدی ،دین دار،تیار مال ،خام مال ،مال زیر تکمیل کی مجموعی قدر میں لین دار ،و واجبات کو تیار کرکے

کی موزو  مقدار کے تعین  کارسرمایہہفتو  کو شمار کرتے ہیں ۔ 52یا  51، 48دن یا  364مہینے  12تی سال کو محسوب کیا جاتا ہے۔مالیا کارسرمایہ

کا  کارسرمایہپیدا کرنا ،کاروباری ساکھ میں ات فہ، کے سبب کاروباری سرمایہ کا موزو  اتعمالل ممکن ہوتا ہے۔کاروباری لین دین میں توازن 

 ۔کارسرمایہ کی موزو  مقدار کے سبب تاجرین یا صنعتکارو  کو کافی فوائد حاصل ہوتے ہیں  مقاصد ہیں ۔کے اہم  کارسرمایہتعین کرنا 

         (Keywords) کلیدی الفاظ 22.7

 کہتے ہیں ۔عام طور پر (Lag time)وقفہ ادوار: رقم کی وصولی یا ادائیگی کے لئے دیا یا  وقت کو      (Lag time)وقفہ ادوار

 اس کا شمار چند مہینو  یا ہفتو  میں کیا جاتا ہے۔    

 : پیداواری ادارو  میں ایسا مال جو مکمل طور پر تیار نہ ہوا ہو یا تیاری کے مراحل میں ہو (Work in progress)  کام زیر تکمیل 

 کہلاتا ہے۔کام زیر   تکمیل   

                  (Model Examination Questions)نمونہ امتحانی سوالات   22.8

 :خالی جگہو  کو پر کیجئے

 اکائیو  کی لاگت۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔روپے ہوگی۔50,000ہو تو 31۔اجرت فی اکائی 1

 روپے ہوگا۔ات فہ رقم جمع کرنے پر کل کار سرمایہ ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔%10روپے کا کارسرمایہ پر3,00,000۔2

 روپے ہو تو کار سرمایہ ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔روپے ہوگا۔5,90,000داریا  ہے اورروا  ذمہ1,3,70,000روا  اثاثے ۔3

 سال میں ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہفتے تصور کرتے ہیں۔۔4
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 اکائیو   کی قدر۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔روپے ہوگی۔1,00,000روپے ہوتو 21بالائی اخراجات فی اکائی ۔5

 سوالاتحامل مختصر جوابات کے 

 کے مفہوم کو بیان کیجئے۔ کارسرمایہ۔2    مراد ہے۔ روا  اثاثو  سے کیا۔1

 کے تخمینہ کے فوائد بیان کیجئے۔ کارسرمایہ۔4  کے مفہوم کو مثالو  کے ذریعہ وت کر کیجئے۔Lag time۔3

 میں اتعمالل اہم اصطلاحات کی وت کر کیجئے۔ کارسرمایہ۔5

 سوالات: طویل جوابات کےحامل

 کے مفہوم کو بیان کرتےہوئے اس کی اہمیت کی وت کر کیجئے۔ کارسرمایہ۔6

 کے درمیان امتیاز کیجئے۔(Finished Good)اور تیار مال مال (WIP)مال زیر تکمیل ۔7

 محسوب کیجئے۔ کارسرمایہ۔ذیل میں دئے گئے تفصیلات کی مدد سے 9 کی اہمیت اور اتعماللات پر بحث کیجئے۔ کارسرمایہ۔8

 مال کے اجزاء خام مال اجرت بالائی مصارف منافع قیمت فروت 

 روپے 41 21 21 21 111

ں 
 
ی

 

ت
 ق
ب

 روپے2,50,000  =ہاتھ میں نقدی کا میزان  (2)  اکائیا  1,00,000سالانہ مقدار پیداوار   (1)    =مطا

 مہینے  2  = خام مال کی مدت (3)  

 (%50مصارف بالائیو، اجرت %100مہینے )خام مال  3کی مدت   (WIP)( مال زیر تکمیل 4)  

 مہینے  4  =( ادھار فروت  پر دین دار کو دی  گئی مہلت 6)   مہینے  4  =( تیار مال کی مدت 5)  

 مہینے  2  =( ادھار خریدی پر لین دار سے حاصل مہلت 7)  

 مہینے  2  =( بالائی اخراجات کی مدت 9)  مہینے  1  =(اجرت کی ادائیگی کی مدت 8)  

 کے تفصیلات کی مدد سے ایک عت ک کے لیے درکار کار سرمایہ کو محسوب کیجئے۔ذیل ۔11

 مال کے اجزاء خام مال اجرت بالائی مصارف منافع قیمت فروت 

 روپے 50 30 20 30 130

ں: 
 
ی

 

ت
 ق
ب

 مطا

 روپے50,000  = میں نقدی کا میزانہاتھ  (2) اکائیا  60,000 =کے دوران مقدار پیداوار سال  (1) 

 ہفتے 12=تیار مال کی مدت  (4)    ہفتے 9=خام مال کی مدت  (3) 

 ہفتے21  =ادھار فروت  پر دین دار کو دی گئی مہلت  (6)  ہفتے 8 = (WIP)مال زیر تکمیل کی مدت  (5) 

 ہفتے2  =اجرت کی ادائیگی کی مہلت  (8) ہفتے 16  = ادھار خریدی پر لین دار سے حاصل مہلت  (7) 

 ہفتے  3بالائی اخراجات کی ادائیگی مہلت  (9) 
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 ذیل کے تفصیلات کی مدد سے عت ک کے لئے درکار کارسرمایہ محسوب کیجئے۔۔11

 لاگت کے اجزا خام مال اجرت بالائی مصارف منافع قیمت فروت 

 روپے 31 11 11 21 71

 روپے1,00,000 =ہاتھ میں نقدی کا میزان   اکائیا  ،50,000 =دوران سال مقدار پیداوار 

 ہفتےLag time of Raw Material = 12خام مال کی ذخیرہ کی مدت  

 ہفتے Lag time of Working Process = 8مال زیر تکمیل کی مدت  

 ہفتے Lag time of Finished Goods = 4تیار مال کے ذخیرہ کی مدت  

 ہفتے   Lag time of Debtors = 6ادھار فروت  پر دین دار کو دی گئی مہلت  

 ہفتے Lag time for Creditors = 4ادھار خریدی پر ادائیگی کی مہلت  

 ہفتے Lag time for period to wages = 2اجرت کی ادائیگی کی مہلت  

 ہفتےLag time for paid to overhead = 3بالائی اخراجات کی ادائیگی کی مہلت  

 کرتے ہوئے دونو  حالت میں سوال حل کرکے نتائج پر تبصرہ کیجئے۔ تصورہفتے  51ہفتے اور  48سال میں نوٹ: 

 ذیل کے تفصیلات کی مدد سے درکارسرمایہ محسوب کیجئے۔

 اجزا خام مال اجرت بالائی اخراجات منافع کل قیمت

 لاگت روپے 41 31 21 11 111

  مہینے 2 =اکائیا ، خام مال کی مدت 50,000 =مقدار پیداوار 

 (%50، اجرت اور بالائی اخراجات %100ہفتے )خام مال 3 =تیار مال کی مدت 

 ہفتے 8 =مہلت  ادھار فروت  پر دین دار کودی گئی مہینے6 =تیار مال کی مدت  

 روپے50,000   = ہفت، ہاتھ میں نقدی  2   =اجرت کی ادائیگی کی مدت  ہفتے 4  =ادھار خریدی پر لین دار سے حاصل مہلت  

 ہفتے 4  = بالائی اخراجات کی ادائیگی کی مدت 

 ۔ذیل کے تفصیلات کی مدد سے درکار کارسرمایہ محسوب کیجئے۔12

 اجزا خام مال اجرت بالائی اخراجات منافع کل قیمت

 لاگت روپے 51 31 31 41 151

 مہینے 3  =اکائیا  ، خام مال کے ذخیرہ کی مدت12,000مقدار پیداوار 

 (%50  =،اجرت اور بالائی اخراجات%100مہینے )خام مال  4  (WIP) =مال زیر تکمیل  

 مقدار ادھار فروت  کی گئی(%50مہینے)4  = ادھار فروت  پر دین دار کو دی گئی مہلت مہینے،  6  =تیار مال کاذخیرہ  

 مہینے 2  = اجرت کی ادائیگی کی مہلت  مہینے 2ادھار خریدی پر لین دار سے حاصل مہلت  

 بطور ممکنہ ات فہ رقم جمع کیجئے۔%10کارسرمایہ میں   مہینہ 1بالائی اخراجات کی ادائیگی کی مہلت  
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 نقدی انتظامیہ ۔23اکائی 

(Cash Management)  

 اکائی کے اجزا

  Introduction             تمہید   23.0

        Objectives          مقاصد 23.1

      Meaning, Concept and Definition of Cash Management  رتعریفو،تصورامعنیکیش مینجمنٹ کے 23.2   

  Motives of Cash Holdings          تمقاصد یا محرکانقدی رکھنے کے  23.3

  Objectives of Cash Management           صد نقدی انتظامیہ کے مقا    23.4

 Advantages of Cash Management         نقدی انتظامیہ کے فوائد 23.5

 Limitations of Cash Management          نقدی انتظامیہ کےخامیاں 23.6

  Importance, Functions and Uses of Cash Management      اوراستعماك افعاك،اہمیت نقدی انتظامیہ کی 23.7

  Basic Principles of Cash Management             اصوك بنیادی مثالی نقدی انتظامیہ کے  23.8

ی ف 23.9

 

ظ
  Investment of Surplus Amount               فاضل رقومات کی تو

  Learning Outcomes           اکتسابی نتائج  23.10

    Keywords              کلیدی الفاظ  23.11

 Model Examination Questions                نمونہ امتحانی سوالات 23.12

  (Introduction) تمہید   21.0

فوم کی  واف  یں۔۔کانم کا رااہ،،جلی  ،اننی کا ل،،فوم رچارر،، استعماك سے بخوبیہم اپنی روزمرہ زندگی میں نقدی کے  !عزیز طلباء  

دا کیا جاتا درستگی، کاننات کی صفائی،ملازمہ کی تنخوایں۔،اسٹیشنری کی خریدی وغیرہ چند روز مرہ کے اخراجات یں۔ جنہیں ماہانہ یا پھر یومیہ بھی ا

 جاتے یں۔۔صنعتوں میں اشیا کی تیاری کے لئے خال ماك کو مختلف علاقوں سے خریدا جاتا ہے۔اسی طرح کاروبار میں بھی اخراجات انئے ہے۔

گودال کا رااہ،،جلی  ،ایندھن ،مزدوروں کی اجرت،صاف صفائی کے اخراجات ،سفری مصارف،تشہیر ،مشینوں کی درستگی وغیرہ چند مصارف 

ری مقدار میں نقدی کی مقدار رکھی جاتی ہے۔نقدی کے بغیر خریدوفروخت بروقت ادا کیاجاتا ہے۔ام تمال مصارف کے لئے ضرویں۔ جنہیں 
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نقدی  کاروبار میں خوم کی حیثیت رکھتی ہے۔نقدی کے بغیر کاروباری افعاك مفلو، ہوجاتے یں۔۔ہرچھوٹے وبڑے تاجرین ممکن نہیں۔

ترکاری کو دیکھتے یں۔۔راانہ دکام وغیرہ کے کاروبار ش،فرو روزانہ ترکاری،میوہ ہمکاروبار کی نوعیت  کے اعتبار سے روپیہ مشغوك راتے یں۔۔

اپنی یومیہ تجارت کو مدنظر رکھ را ترکاری خریدتا ہے۔اس طرح موسم اور حالات کو دیکھتے ہوئے آئسکریم فروخت کنندہ روزانہ فروش 

تاجرین خریداری راتے یں۔۔  صارفین اطراف کے رہائش پذیرآئسکریم فروخت راتا ہے۔راانہ دکام کی ایک مستقل جگہ ہوتی ہے جہاں پر 

 اپنی تجارت کو مدنظر رکھتے ہوئے خریداری راتے یں۔ اور ضرورت کے اعتبار سے سرماہ، مشغوك راتے یں۔۔

 کے متعلق معلومات حاصل رایں گے۔اس اکائی میں نقدی انتظامیہ 

        (Objectives) مقاصد 23.1

 :ہوجائیں گے کہاس اکائی کے مطالعہ کے بعد اس قال، 

 نقدی انتظامیہ کے معنی ومفہول کی وضاحت راسکیں ۔ 

 ۔ اہمیت وفادت  کو یانم راسکیں نقدی انتظامیہ کی 

  ۔اور طریقہ کار کو یانم راسکیں  کے مقاصدنقدی انتظامیہ 

 ۔کو یانم راسکیں اطلاق کے  نقدی انتظامیہ 

 کیش مینجمنٹ کےمعنی،تصوراورتعریف23.2   

  (Meaning, Concept and Definition of Cash Management)      

ا نقدی انتظامیہ ایک اہم علم ہے جو گھریلو نظم و نسق، شخصی نظم و نسق کے ساتھ ساتھ کاروبار کو بال عرو، پر پہنچانے میں اہم رادار اد 

 مطالعہ کیجئے۔کے لئے ذیل کے تعریفات کا اور اس کی تفہیم راتا ہے۔نقدی انتظامیہ کے معنی ومفہول 

 کاروبار میں نقدی کے انتظال کو نقدی انتظامیہ کہتے یں۔ ۔ ٭

 نقدی انتظامیہ کاروباری نظم و نسق کا ایک اہم پہلوہے جس میں سرماہ، کے اندرونی اور بیرونی بہاؤ پر بحث کی جاتی ہے۔ ٭

 میں نقدی کے بہاؤ پر بحث رانا نقدی انتظامیہ کہلاتا ہے۔نقدی انتظامیہ دراصل دو الفاظ نقدی اور انتظامیہ کا مرکب ہے یعنی کاروبار ٭

 کوظاہر راتا ہے جو کاروبار کی ادائیگی میں بہتری پیداراتا ہے۔(Liquidity)نقدی انتظامیہ کاروبار کے سیالی ٭

سبب نقدی کا انسب  صولی،استعماك ،کنٹروك وموزوں استعماك پر بحث رانا نقدی انتظامیہ کہلاتا ہے جس کےوکاروبار میں نقدی کی ٭

(Optimum)     سطح پر موزوں استعماك ممکن ہوتا ہے۔ 

 کہلاتا ہے۔ انتظامیہکے بہاؤ اور اس میں توازم پیدا رانا نقدی نقدی کاروبار میں ٭

 (Treasury Management)کاروبار کے لئے ضروری سرماہ، کا تعین اور اس کی فراہمی کو یقینی بنانا نقدی انتظامیہ کہلاتا ہے جس کو٭
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 بھی کہا جاتا ہے۔      

،سرکاری وغیرسرکاری ،صنعتکار،پیدا کنندےنقدی انتظامیہ  کاروبارکااہم حصہ ہوتاہے۔ہرچھوٹےوبڑے پیمانےکےتاجرین 

حصوك کو یقینی کیا جاتا ہے اس لئے بہتر ادائیگی کے لئے نقدی کے اداکاروباری اخراجات کو کاروبار کی آمدنی سے استعماك راتے یں۔ ۔ تنظیمیں 

بنانے کی کوشش کی جاتی ہے۔ایک کامیاب تاجر حصوك نقدی کو مدنظر رکھتے ہوئے اخراجات کی ادائیگی کا وقت مقرر راتا ہے۔تجارت میں 

تجارتی سرگرمی یا    فرو فروش سے ماك خریدتا ہے۔اکثر دیکھا جاتا ہے کہ دوکاندار شال کے وقت بلس کی ادائیگی راتاہے۔تاجر مختلف

 کامیاب تاجر کی بنیادی صفت ہے۔ وخت کو مدنظر رکھتے ہوئے ادھار خریدی کی ادائیگی کےلئے وقت کاتعین راتاہے۔نقدی انتظامیہ فر

نقدی انتظامیہ کاروبار میں سرماہ، کے  منافع کا تعین بھی راتا ہے۔موزوں  حساب رکھاجاتا ہے۔اس کی سرماہ، کاری پرکاروبار میں ہر روپیہ کا 

رکھنے  منجمدفاضل رقومات کو محفوظ راوانے کے طریقہ سے واف  راواتا ہے۔تاجر اپنے فاضل رقومات کو استعماك کے ساتھ ساتھ موزوں 

کاروبار رانے والے کے جیسے یومیہ کاروبار یا پھیری فروش میوہ کے بجائے بنک میں محفوظ راتے ہوئے سود حاصل راتے یں۔۔ترکاری فروش 

کی وصولی کا اندازہ قائم راتے ہوئے شال میں رقومات کی ادائیگی کو یقینی بناتے یں۔۔اسی طرح ہفتہ و ماہانہ کے تاجرین شال تک رقومات 

 نے کی کوشش کی جاتی ہے۔اخراجات و دیگر ادائیگیوں کو یقینی بنا

 اس کے ساتھ ساتھ رقومات نقدی انتظامیہ کاروبار میں صرف نقدی کی کافی مقدار رکھنے اخراجات کی ادائیگی تک محدود نہیں بلکہ 

 کاروبار میں ہر روپیہ کا درست استعماك وغیرہ پر بحث راتا ہے۔کی وصولی ،فاضل رقومات کا بہتر استعماك،فاضل رقومات کی سرماہ، کاری ،

تھ کاروبار کی توسیع وفروغ کے لئے درکار رقومات کی پیشنگوئی کے ساتھ فراہم رانے کی کوشش کی جاتی ہے۔اس کے ساتھ سا 

،خال ماك کی قلت  یبند تالہ،بازار بند،کی سست رفتار ،فروختانجمادکاروبار کے غیر یقینی صورتحاك جیسے کاروبار کی سست روی،کاروبار میں 

 حالات کا گہرائی کے ساتھ مطالعہ کیاجاتا ہے۔صنعت یا پیداکےلئے ممکنہ رقومات محفوظ رکھے جاتے یں۔ ۔کاروبار کے نشیب وفراز وغیرہ 

 کنندوں کی صورت میں صنعت کے مختلف شعبہ جات ملازمین کی تعداد ،خریدوفروخت ،ذخیرہ کی انلیسی جیسے معاملات کو مد نظر رکھاجاتا ہے۔

 : (Motives of Cash Holdings) تنقدی رکھنے کے مقاصد یا محرکا   23.3

ہے۔تجارتی مقاصد کے ساتھ ساتھ گھریلو ضروریات کی تکمیل شخص اپنی ضرورت کے اعتبار سے نقدی کی مقدار رکھتا رہرواہر تاجر  

ن کے لئے بھی رکھتے یں۔۔

ی

 
 General Theory of Employment, Interest and“نے اپنی کتاب (Keynes)ک

Money”میں نقدی کو انس میں رکھنے کے حسب ذیل تین اہم مقاصد کی وضاحت کی ہے۔ 

 (Precautionary Motives)احتیاطی محرکات۔2 (Transaction Motives)لین دین کے محرکات۔1

 (Speculative Motives)ذخیرہ اندوزی محرکات۔3

ن  :(Transaction Motives)۔لین دین کے محرکات1

ی
ی

 
  رکھناپہلامقصد کواپنےانس کےاعتبارسےنقدی دینلین  مطابقکے ک

 کے اخراجات کی بروقت ادائیگی انہرکھتا ہے تاکہ روزہروقت اعتبارسےنقدی کی کچھ مقدار ہرفردیاتاجراپنی یومیہ ضرورت کےہے      
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 کی کومدنظررکھتےہوئےنقدی ضرورت یومیہ تےجاتاہے۔کاروبارکیکوادارا میں ہرتاجرکسی نہ کسی تاجرکوادا شدنی رقمکاروبار ممکن ہوسکے۔ 

حمل فلاحی اخراجات کی ادائیگی ،کہلاتا ہے۔اجرت،جلی  کا خرچ،مزدوروں کے  (Transaction Motive)جوراتاہے مقدارکاتعین

ایندھن وجلی  کے اخراجات ،چائے ومشروبات کے اخراجات ،صاف صفائی کے سامام کی خریدی وغیرہ چند بنیادی نقل کے اخراجات ،و

ہ، بنیادی اخراجات  کی ادائیگی میں اہم رادار اداراتی ہے۔ام اخراجات کے اعتبار سے رقم رکھی جاتی ہے۔ادائیگیاں یں۔ ۔ام ہی اخراجات 

ہوتی ہے۔لین دین  قم کی زیادہ ضرورت  رلین دین کی صورت میں   زیادہقاصر ہوتے یں۔۔ سےکی ادائیگی کے بغیر کاروباری افعاك تکمیل اننے 

 کے تعین میں اہم رادار اداراتی ہے۔نقدی کے مقدار 

 جانے ہوئےرکھی مدنظررکھتےکو صورتحاك یقینی یاغیر ضرورت کی مستقبل  (:Precautionary Motives)محرکات ۔احتیاطی2

اط زر افر کہتے یں۔ ۔صنعتوں میں ملازمین یا ورراس ہڑتاك ،ناکہ بندی ، (Precautionary Motive)احتیاطی مقصد مقدارکو کی نقدی والی

کہتے یں۔ ۔عال طور پر گھریلو زندگی میں (Precautionary Motiveمقابلہ کے لئے محفوظ رکھی گئی رقم کو ) جیسے غیر یقینی صورتحاك کے

صدر خاندام مستقبل کے طب،صحت ،کار کی درستگی ،کانم کی درستگی ،عیدین و تہوار یا اتفاقی حادثات وغیرہ کی صورت میں استعماك کے لئے 

  مصارف کو یش  نظر رکھا جاتا ہے۔رقم محفوظ رکھتے یں۔ ۔مستقبل کے ممکنہ

مستقبل کے تجارتی فوائد کے لیے نقدی رکھنے کا تیسرا اہم محرو ہے۔ ہ،  :(Speculative Motives) ذخیرہ اندوزی محرکات۔3

مخصوص رقم محفوظ رکھی جاتی ہے۔مستقبل میں خال ماك کی قیمتوں میں کمی کے انجال کے یش  نظر رقم محفوظ رکھی جاتی ہے۔رعایتی قیمت کی 

نے کی صورت قع حاصل ہوامو موقع کی تلاش میں ہوتے یں۔۔اچھے  فوائد حاصل ہوتے یں۔۔سرماہ، کاری کےصورت میں خریدی سے مالی 

نفع کماتے ہوئے قدر میں میں سرماہ، مشغوك راتے یں۔ ۔اونچی شرح منافع کی صورت میں سرماہ، کاری کی جاتی ہے۔ اس میں دولت سے 

راتے یں۔ ۔تاجرین کی فاضل رقم ہوتی ہے جس کو وقت ضرورت سرماہ، کاری کے ذریعہ فوائد حاصل رانے کے لئے استعماك راتے  اضافہ

 بہ  بندی اور کمت  ملی  کا تیجہ  ہوتی ہے۔یں۔ ۔ہ، منصو

  (Objectives of Cash Management) صدنقدی انتظامیہ کے مقا   23.4

 نقدی انتظامیہ کے چند اہم مقاصد کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔

 کاروبار کے کارسرماہ، کی ضرورت کی تکمیل رانا۔۔2   کاروبار کے نقدی کے بہاؤ میں توازم پیدا رانا۔۔1

 کاروبار کو حاصل فنڈس ،سرماہ، یا رقومات کا صحیح درست اور انسب سطح پر استعماك رانا۔۔3

 کاروبار کے غیر یقینی صورتحاك کا میابی سے مقابلہ رانا۔۔5   کوبرقرار رکھنا۔(Liquidity)کاروبار کی سیالیت۔4

 بار کی ساکھ کو برقرار رکھنا۔کارو۔7 کی بروقت وصولی کو یقینی بنانا۔کاروبار کے وصوك شدنی رقومات ۔6

 کاروبار کی توسیع و فروغ کے لئے درکار سرماہ، فراہم رانا۔۔8

 فراہم رانا۔ کے ساتھ ساتھ مستقل اثاثوں پر سرماہ، کاری کے لئے ضروری سرماہ،(Working Capital)کاروبار کے لئے کارسرماہ، ۔9
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 یا سرماہ، کاری میں استعماك رانا۔ درست استعماك راناوصحیح کاروبار کے فاضل رقومات کا ۔11

 کاروبار کو خسارہ ،دیوالیہ جیسے حالات سے محفوظ رکھنا۔۔11

 (Advantages of Cash Management) نقدی انتظامیہ کے فوائد 23.5

 نقدی انتظامیہ کے چند اہم فوائد کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ 

  توازم پیدا ہوتا ہے۔۔کاروبار میں نقدی کے اندرونی وبیرونی بہاؤ میں 1

 تاجرین رقم کے درست وموزوں استعماك کے عادی ہوتے یں۔۔۔2

 ۔ جاسکتاہے خراجات یا بیجا صرف سے محفوظ رہاغیر ضروری ا۔3

 کوبرقرار رکھنے میں مدد ملتی ہے۔(Liquidity) کاروبار کی سیالیت۔4

 یں۔ ۔ك راتے مشغوتاجرین اپنے فاضل رقومات کو بہتر سرماہ، کاری میں ۔5

 تاجرین خسارہ یا دیوالیہ سے محفوظ رہتے یں۔ ۔۔6

 وقت پر رقومات کی وصولی وادائیگی سے نقد بہاؤ میں توازم پیدا ہوتا ہے۔۔7

 کاروباری سرماہ، کا درست استعماك ممکن ہوتا ہے۔۔8

 تاجر کو کاروباری موف  سے واقفیت حاصل ہوتی ہے۔۔9

 مدد ملتی ہے۔کاروبار کے جوکھم کو قابو اننے میں ۔11

 ،یش  قیاسی رانے میں  مدد ملتی ہے۔کاروبار کے لئے درکار سرماہ، کا تعین۔11

 کاروبار کی کاررادگی میں اضافہ ہوتا ہے۔۔12

 کھاتوں کی تنقیح میں مدد ملتی ہے۔۔13

  (Limitations of Cash Management)نقدی انتظامیہ کےخامیاں  23.6

 چند اہم خامیوں کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ نقدی انتظامیہ کی

 نقدی انتظامیہ ہر وقت کاروبار کے ہر میدام میں درست ہونا لازمی نہیں ۔۔1

 تنظیم کی دوراندیشی کامظہر ہوتی ہے۔اس کے باوجود بعض وقت انتظامیہ نقدی کی قلت ،ادائیگیوں کا بوجھ جیسے مسائل کا     نقدی انتظامیہ ۔2

 ہے۔ شکار ہوتی     

 میں اندازہ قائم رانا ناممکن ہے۔ صحیحمیں  نقدی انتظامیہآفات سماوی ،حکومتوں کی تبدیلی ،کاروبار کے غیر یقینی صورتحاك میں ۔3

 کے بعد نقدی انتظامیہ کے متعلق معلومات حاصل ہوتے یں۔۔ کاروباری تجزہ،۔4
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 کو خود سے طے راتے یں۔ جبکہ صنعتوں جیسے بھاری پیمانے کے اداروں میں نقدی انتظامیہ کا عملہ ہوتا ہے     نقدی انتظامیہچھوٹے تاجر۔5

 جس کے سبب فرل پر اخراجات کا بوجھ بڑھ جاتا ہے۔     

 صرف وضاحت کی جاسکتی ہے۔کا علم کاروباری تجربہ  کی بنیاد پر حاصل ہوتا ہے اس لئے ہ، علم ملی  ہوتا ہے۔نظریاتی طور پر نقدی انتظامیہ۔6

 اور استعماك افعاك ،اہمیت نقدی انتظامیہ کی 23.7

((Importance, Functions and uses of Cash Management 

استعماك ہی کاروبار ی کی حیثیت رکھتا ہے۔نقدی کا موزوں تناسب میں  کا مرکزی ستوممیں کاروبار کی کامیابی  نقدی انتظامیہ 

کاروبار کی ضرورت کے اعتبار سے نقدی کی مقدار کا تعین کیاجاتا۔ضرورت سے زیادہ یا ضرورت سے کم ہے۔کاباعث اخراجات میں کفات  

 رکھتا ہے۔اسی مقدار میں نقدی کا استعماك کاروبار کے لئے نقصاندہ ہوتا ہے۔نقدی انتظامیہ کاروبار کے تمال مراحل و شعبہ جات سے تعلق

 انتے یں۔ اور ہر مرلہ  کافی اہمیت کا حال  ہوتا ہے۔نقدی انتظامیہ کی اہمیت وافعاك کو ذیل میں بتلایا گیا مراحل ترتیب وار طےلئے کاروبار کے

 ہے۔

 ی کے بہاؤ میں توازم پیدا رانا:نقد۔1

کہتے یں۔۔  تجارت میں نقدی بہاؤ کافی اہمیت کا حال  ہوتا ہے۔کاروبار میں حاصل رقومات اندرونی بہاؤ اور ادائیگیوں کو بیرونی بہاؤ 

کاروباری معاملات کو مدنظر رکھتے ہوئے ام میں توازم پیدا رانالازمی ہوتا ہے۔نقد فروخت کی صورت میں رقومات فوری حاصل ہوتے یں۔ ۔ 

اکاننات کےصل ہوتی ہے۔بعض اوقات رقومات کی دمل ادائیگی ادھار فروخت کی صورت میں گاہک کو دی گئی مہلت،وقت یا مدت میں حا

یں۔  جس سے کاروباری ساکھ متاثر  یش  آتی  کاروباری ادائیگیوں میں کلاترقومات کی دمل وصولی کی صورت میںیں۔ ۔بروقت  بھی ہوتے

 ہوتی ہے۔اسی لئے ہر تاجر اپنی تجارتی انلیسی اختیار راتا ہے جس سے نقدی بہاؤ میں توازم پیدا ہوتا ہے۔

 : (Use of Excess Amount)فاضل رقومات کا استعماك ۔2

تجارت کا اہم مقصد منافع کمانا ہوتا ہے اسی لئے تاجر کاروبار کی نوعیت کے اعتبار سے موزوں مقدار میں سرماہ، مشغوك راتا ہے۔ 

ہے۔  پزتاثر ضرورت سے زائد مقدار میں سرماہ، مشغوك رانا تجارتی اصوك اور طریقہ کے برعکس ہے جس سے کاروبار کی شرح منافع پر منفی ا

یا تاجر تجارت میں مشغوك روپیہ پر منافع کمانا چاہتا ہے۔تاجر کے انس موجود فاضل رقومات کو قلیل مدتی سرماہ، کاری میں مشغوك راتے یں۔ 

 ۔پھر بنک میں ڈانزٹ راتے یں۔ جس سے مالی فوائد حاصل ہوتے یں۔ ۔فاضل رقومات کاٹھیک استعماك نقدی انتظامیہ کا بنیادی فعل ہے

 نقدی پر کنٹروك :۔3

   یانہیں لا میں   کاروباری روپیہ کو ذاتی استعماكاس کے استعماك  پر کنٹروك راتا ہے۔نقدی اور   تجارتی  انلیسی کے تحت تاجر اپنی

کاروبارکی  ۔غیر ضروری اخراجات پر کنٹروك راتے یں۔ ۔کاروبارکے مختلف مدات پر منصوبہ  کے تحت اخراجات کی ادائیگی راتے یں۔ ۔جاسکتا
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ت وصولیا ف نہیں راتے۔کاروبار کے ہر چھوی  وبڑیضرورت کے مطابق خال ماك،تیار ماك کاذخیرہ راتے یں۔ ۔بغیر منصوبہ  کے سرماہ، کو صر

  ہے۔سکتا جاکیاکا حساب رکھتے یں۔ جس سے نقدی پر کنٹروك  و ادائیات

   ۔نقدی کی مقدار کا تعین رانا:4

 رکھتا ہے۔کاروبار کے باکس یا غلہ میں موجود  کچھ مقدار بروقت اپنے انس کے اعتبار سے نقدی کیہر تاجر کاروبار کی نوعیت 

رقم،کاروبار کے نال پر بنک میں موجود رقم کو نقدی کے مقدار میں شال  راتے یں۔ ۔ہ، کاروباری اخراجات کی ادائیگی کے ساتھ  

کاروباری ادائیگی کو مدنظر رکھتے ہوئے کاروبار کے نقدی کی مقدار کا تعین راتے یں۔  ساتھ سامام کی خریدی میں بھی استعماك راتے یں۔ ۔یومیہ

 ۔فاضل رقومات کو دیگر سرماہ، کاری رانے یا بنک میں محفوظ رانے میں مدد ملتی ہے۔

   (Maintenance of Liquidity):۔سیالیت کی برقراری5

ہے۔ کاروباری اخراجات کے مقابلے میں آمدنی زائد ہونے پر کاروبار کی نقدی انتظامیہ کاروبار کی سیالی کیفیت کو ظاہر راتا 

ہ، کاروباری اخراجات کو ادا رانے کی صلاحیت  ہوتی ہے۔ ی'سے زیادہ  ہوتی ہے۔ایسی صورت میں رواں اثاثوں کی نسبت میں بہتر1سیالیت'

 کو ظاہر راتی ہے۔

  ۔کاروبار کی توسیع:6

کاروبار کی  فروغ اور توسیع کا خواہشمند ہوتا ہےجس کے لئے نقدی انتظامیہ اہم رادار ادا راتا ہے۔ہرتاجر یا صنعتکار کاروبار کے  

 توسیع وفروغ کے لئے پلانٹ ،مشنری ،فرنیچر ،زمین ،عمارت وغیرہ  مستقل اثاثوں کی خریدی لازمی ہوتا ہے۔کاروبار کی توسیع کے لئے درکار

رقومات کی  کی کوشش کی جاتی ہے۔نقد رقومات کی فراہمی سے  کاروبار کی توسیع ممکن ہوتی ہے۔رقم کا تعین راتے ہوئے اس کو حاصل رانے 

 فراہمی کے بغیر کاروبار کو فروغ نہیں دیاجاسکتا ۔نقدی انتظامیہ کی مدد سے درکار رقم کو حاصل رانے میں مدد ملتی ہے۔

  (Basic Principles of Cash Management)اصوك بنیادی مثالی نقدی انتظامیہ کے  23.8

نقدی انتظامیہ میں ہر تجارت کا بنیادی پہلو ہوتا ہے ۔بہتر نقدی انتظامیہ کے سبب تجارت میں استحکال اور ترقی کے اکاننات پیدا  

 ہوتے یں۔ ۔مثالی نقدی انتظامیہ کے اصوك یا لوازمات کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔

  : (Accelerating the Receivable Process)میں تیزی پیدا رانا  کے طرق  مل ۔وصولی1

رقومات کے جلد وصولی سے رقومات میں بہتری پیدا رانے سے رقومات جلد وصوك ہوتے یں۔ ۔ وصولی کےطرق  ملکاروبار میں  

کے اکاننات موہول ہوجاتے یں۔۔رقومات کی بروقت وصولی سے کاروبار کے دیگر مالی مراحل میں سہولت پیدا ہوتی ہے۔بڑے کی دمل ادائی 

رقم کی وصولی کو یقینی بناتے مقرر راتے یں۔ جو دین داروں سے مقررہ وقت پر تاجرین رقومات کی بروقت وصولی کے لئے عملہپیمانے کے 

 لی نقدی انتظامیہ کالازمی حصہ ہے۔مثا یں۔۔رقومات کی بروقت وصولی 

   (Reduction in Expenses):۔اخراجات میں کمی2
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 یش  آتیاخراجات کے ساتھ ساتھ ام کی ادائیگی میں دقتیں   کاروبار میں مختلف اقسال کے مصارف یا اخراجات  ہوتے یں۔۔

یں۔۔غیر ضروری اخراجات کی نشاندہی راتے ہوئے ام پر قابو اننے سے کاروباری سرماہ، کا تحفظ ہوتا ہے۔کاروبار کی ضرورت کے اعتبار سے 

نٹ حاصل ہوتا ہےاورحمل ونقل کےمصارف اور وقت کی بچت ہوتی ہے۔ماك کی ؤخال ماك یا تیار ماك کی بھاری مقدار میں خریدی سے ڈسکا

ئے۔ضرورت سے زائد ذخیرہ کی صلاحیت کو مدنظر رکھا جا (Turnover Rate)م فروخت کی معیار،شرح فروختخریدی کے دورا

نقدی انتظامیہ کوبہتر  اخراجات میں کمی راکےمقدار میں خریدنے پر سرماہ، منجمد ہونے کے ساتھ حفاظتی اخراجات بھی بڑھ جاتے یں۔۔

 بنایاجاسکتا ہے۔

  سرماہ، کاری:فاضل سرماہ، کی نشاندہی اور ۔3

کاروبار کا اہم مقصد منافع کمانا ہوتا ہے۔اسی مقصد کے تحت کاروبار کی نوعیت کے اعتبار سے سرماہ، مشغوك راتے یں۔۔ضرورت 

فاضل رقومات کو  نقصام کا سبب ہوتا ہے۔کاروبار کی سے زائد مقدار میں سرماہ، مشغوك رانا کاروبار کے اصوك کے خلاف اور کاروبار کے لیے

 یں یابنک میں ڈانزٹ رایں تاکہ فاضل رقومات سے بھی تاجر کو آمدنی حاصل ہوسکے۔درامشغوك پر قلیل مدتی سرماہ، کاری  یارکھیں ظ محفو

ام کے موزوں استعماك فاضل رقومات کی نشاندہی رانا ایک مشکل کال ہے لیکن تاجر اپنی کمت  ملی  کے تحت فاضل رقومات کی نشاندہی اور 

 ہوتا ہے ۔فاضل رقومات کے درست استعماك سے کاروبار کو مالی فوائد حاصل ہوتے یں۔۔سے واف   

  ۔ادھار خریدی پر کنٹروك:4

یا درمیانی تاجرین سے خال ماك یا تیار ماك ادھار  فروشو ٹھواختیار راتا ہے۔تاجر ین ،ملی  ہر تاجر اپنی منفرد تجارتی کمت  

قلیل مدت کے لئے ادھار خریدی تجارت کا حصہ ہوتا ہے۔بھاری مقدار میں طویل مدت کے لئے ادھار خریدی سے قرضوں  خریدتے یں۔ ۔

رانے میں بے باق میں کمی واقع ہوتی ہے۔قرضوں کو  تناسب کے(Current Ratio)بوجھ میں اضافہ کے ساتھ ساتھ رواں نسبت کے 

  رقم کی درست کیفیت معلول ہوتی ہے۔پہل رانا چاہئے جس سے کاروبار میں موجود حقیقی

میں کاروبار کو کامیابی میں مرکزی  نقدی کے انتظال  :(Cash Management and Cash Balances)نقدی کا انتظامیہ اور بقایا

کی اندرونی اور بیرونی بہاؤ میں توازم پیدا راتا ہرتاجر اپنی تجارتی کمت  ملی  کے تحت نقدی کا استعماك راتا ہے۔رقومات  رادار ادا راتا ہے۔

فوری حاصل ہوتی ہے جبکہ ادھار فروخت کی صورت میں دی گئی مہلت پر رقم حاصل ہوتی قیمت کی صورت میں ہے۔نقد فروخت 

 یقینی بنانے کی کوشش کی جاتی ہےاس طرح تاجر اپنے کاروبار ی اخراجات بھی ادا راتا ہے۔مزدوری ، ہے۔رقومات کی بروقت وصولی کو

کاروبار کے ہوتا ہے۔اجرت،رااہ، ،جلی  کا خرچ صاف صفائی جیسے اخراجات متواتر عائد ہوتے یں۔۔اس کے لئے رقم کو محفوظ رکھنا ضروری 

 تا ہے۔رقومات کی وصولی وادائیگی نقدی انتظامیہ کہلا

 بقایانقدی کا میں تاجر مصارف یا اخراجات کی ادائیگی کے لئے کاروبار کھاتہ میں یا کاروبار کے غلہ میں کچھ رقم رہتی ہے جس کو ہاتھ  

(Cash Balance) سی ب  سے مصارف کی ادائیگی مل میں آتی ہے۔نقدی کتاب کی مدد سے نقدی بقاہ، کی رقم کہتے یں۔  اسی
ح

 

ت

کے بقایا کی 
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میں اضافہ ہوتا ہے اور  وصولی کے سبب نقدی کے بقایا ت کیمل میں آتا ہے۔رقوماکے سبب نقدی کا انتظال  بقایاراسکتے یں۔ ۔نقدی کے 

 کا حصہ ہوتی ہے۔ بنک میں موجود رقم نقدی بقایامیں کمی واقع ہوتی ہے۔ اخراجات کی ادائیگی کے سبب بقایا مصارف یا

ی ف   23.9

 

  (Investment of Surplus Amount)  فاضل رقومات کی توظ

 حیات کی حیثیت کاروبار  ،نقدی 
ِ
 رکھتی ہے۔اس کے موزوں وبہتر استعماك کے سبب کاروبار کامیابی سے ہمکنار ہوسکتاکےلئے آب

قبل مطلوبہ  سرماہ، مشغوك کیا جاتا ہے۔کاروبار میں سرماہ، مشغوك رانے سے سے  کی نوعیت،قسم اور ضرورت کے اعتبارہے۔کاروبار  

 کو سرماہ،،سرماہ، کے ذرائع، سرماہ، کی مدت وغیرہ کو بھی مدنظر رکھا جاتا ہے۔ہر فرل کو سرماہ، کے محدود ذرائع یاوسائل حاصل ہوتے یں۔ جن

 ،رواں اثاثوں،کامیابی حاصل راسکتے یں۔۔کاروبار میں زیر استعماك سرماہ، کو مستقل اثاثوں کےاستعماك راساتھ کاروبار میں  منصوبہ  بندی کے

رت متفرق کال وغیرہ کے اعتبار سرماہ، مختص کیا جاتا ہے۔سرماہ، کے تعین اور ام کی درجہ بندی کے سبب مالیہ کا بہتر استعماك ہوتا ہے۔ضرو

 ے۔ہر دونوں معاملات کاروبار یا صنعت کےلئے ناموزوں ہو زیادہسے 
ی

 

ی
 
ہ
 تے یں۔۔یا ضرورت سے کم مقدار میں سرماہ، استعماك نہیں رانا چا

نس،طویل مدتی سرماہ، حاصل رانے کے اہم ذرائع یں۔ ۔
چ

ی

 

 حصص،ڈب

ہر کمپنی اپنی ضرورت کے اعتبا رسے سرماہ، حاصل رانے کے لئے تمسکات جاری راتی ہے۔ضرورت سے زائد سرماہ، حاصل  

سے زائد فنڈز دستیاب ہونے پر یا اس کا رانے پر سود اور دیگر مصارف میں اضافہ ہوتا ہےجس سے فرل پر مالی بوجھ عائد ہوتا ہے۔ضرورت 

 ے۔
ی

 

ی
 
ہ
    صنعت کے انس ضرورت سے زائد  فنڈس  فاضل رقم ہوتی ہے۔ہر فرل کے اندرونی مالی وسائل ہوتے یں۔۔موزوں استعماك رانا چا

 ماہ، کاری کی  جائے۔ام فاضل رقومات کے ذریعہ آمدنی حاصل رانے کے لئے وقت،مدت کو ملحوظ رکھتے ہوئے سر

کہتے یں۔۔کاروبار (Surplus Amount)موجود رقم کوفاضل رقممیں کاروبار کے روزمرہ لین دین یا ادائیگیوں سے زائد مقدار  

میں ضرورت سے زائد مقدار میں مشغوك رانا نقصام دہ ہوتا ہے۔ اس لئے کاروبار کے روزمرہ افعاك کے اعتبار سے نقدی کا میزام رکھتے 

ے معاشی افعاك میں مشغوك رانا بہتر ہوتا ہے۔فاضل رقومات کے دمل استعماك سے مالی فوائد حاصل نہیں ہوئے زائد رقم کو کسی دوسر

موزوں استعماك کے ساتھ مالی فوائد بھی حاصل ہوتے یں۔ ۔ذیل میں فاضل رقومات کے استعماك  بہتر استعماك سے سرماہ، کے ام کے ہوتے۔

و ں کو بتلایا گیا ہے۔
ع

 

ئ
 کے چند اہم ذرا

اور اس پر عائد سود سے محفوظ فاضل  رقومات کو قرض کی ادائیگی میں استعماك رایں جس سے فرل پر قرض کا بوجھ  کی ادائیگی۔ قرض۔1

 رہاجاسکتا ہے۔

  مدت کے لئے بنک میںقلیلدم ،ایک ماہ ،تین ماہ یا ایک ساك جیسے 11فاضل  رقومات کو  بنک میں قلیل مدتی یا طویل مدتی ڈانزٹ رانا: ۔2

فاضل رقومات جو ایک دو ساك تین ساك یا زائد مدت  آمدنی حاصل ہوتی ہے۔اسی طرح  ڈانزٹ کیا جاسکتا ہے جس سے سود کےطورپر      

تک استعماك کا اکانم نہ ہونے پر انہیں طویل مدتی بنک میں ڈانزٹ کیا جاتا ہے جس سے سودی آمدنی حاصل ہوتی ہے۔دورام ڈانزٹ 

 رقم نکاك سکتے یں۔۔ضرورت پزنے پر ڈانزٹ سے 
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 فنڈ سرماہ، کاری کا ایک اہم ذریعہ ہے۔فاضل رقومات کو میوچوك فنڈ میں مشغوك راسکتے یں۔۔ میوچوك  چوك فنڈس میں سرماہ، کاری:۔میو3

 جس سے آمدنی حاصل ہوتی ہے اور سرماہ، کا تحفظ بھی ہوتا ہے۔    

حصص بازار سرماہ، کاری کا ایک اہم ذریعہ ہے۔صرافہ بازار میں موجود مختلف کمپنیوں کے حصص کی خریدوفروخت ہوتی ۔صرافہ بازار:  4

 جس سے ڈیوڈنڈ کی شکل میں آمدنی حاصل ہوتی ہے۔ استعماك کیاجاسکتا ہےہے۔ فاضل رقومات کوحصص کی خریدی میں 

ہوتی ہے۔اس سے منافع  منجمدفاضل رقم چونکہ رقم کو فاضل رقم کہتے یں۔۔ موجودکاروبار میں ضرورت سے زائد مقدار میں  

فاضل رقومات کی سرماہ، کاری جس سے منافع حاصل ہوتا ہے۔ راتے یں۔۔حاصل رانے کے لئے تاجر قلیل مدتی یا طویل مدتی سرماہ، کاری 

کہ اگلے چند ہفتے یا چند مہینوں میں اس رقم کا کوئی استعماك  رالیں ہ فاضل رقم کے متعلق اطمینام حاصلسے قبل تاجر کے لئے ضروری ہے کہ و

 نہیں ہے۔

 ( (Learning Outcomes  اکتسابی نتائج   23.10

کے اندرونی وبیرونی  بہاؤ میں توازم پیدا رانانقدی انتظامیہ  قم /نقدیردی اور اہم فعل ہے۔کاروبار میں نقدی انتظامیہ کاروبار کا بنیا 

 ودرست استعماك رانے کی تر  کہلاتا ہے۔کاروبار کے ضرورت کے مطابق سرماہ، کی فراہمی کو یقینی بنانے کے ساتھ ساتھ کاروبار میں صحیح

اعتبار سے سرماہ، کاروبار کی کامیابی کی ضمانت ہوتی ہے۔کاروبار کی نوعیت اورضرورت کے  صل ہوتی ہے۔نقدی انتظامیہسے واقفیت حا

مشغوك کیاجاتا ہے۔ضرورت سے زائد اورضرورت سے کم مقدار میں سرماہ،  کے استعماك سے احتیاط کی جاسکتی ہے۔نقدی کے بہتر استعماك کی 

ضروری اخراجات کی نشاندہی اور ام پر روو لگانے میں مدد ملتی ہے۔اخراجات بدولت تاجر کوکافی فوائد حاصل ہوتے یں۔۔کاروبار کے غیر

کی کفات  کے ساتھ ساتھ کاروبار کی سیالیت میں اضافہ ہوتا ہے۔نقدی انتظامیہ کو ہرچھوٹے وبڑے تاجرین صنعتکار بھی استعماك راتے 

وبار میں استعماك کے بغیر رکھی ہوئی رقم کوفاضل رقم کہتے یں۔۔نقدی انتظامیہ دراصل تاجر کی انتظامی صلاحیتوں کوظاہر راتا ہے۔کار

 یں۔۔جس کے سرماہ، کاری کے ذریعہ مالی فوائد حاصل ہوتے یں۔۔

  (Keywords) کلیدی الفاظ   23.11

 کو سیالیت کہتے یں۔۔ نقدی میں تبدیلیرواں اثاثوں کی  کاروبار کے   (Liquidity):سیالیت

 ۔یعنی رقم وصوك ہوناکاروبار میں نقدی کے حاصل ہونے کے مل کونقدی کا اندرونی بہاؤکہتے یں۔۔ (Cash Inflows):نقدی کا اندرونی بہاؤ

 کو کاروبار سے نقدی کے باہر جانے کے مل کونقدی کابیرونی بہاؤ کہتے یں۔۔یعنی ادائیات،کسی (Cash Outflows):نقدی کا بیرونی بہاؤ

 ۔رقم ادا رانا   

ی ف

 

ظ
ی ف  ہے حصوك کی خاطر کسی کاروبار میں نقد رقم کو نفع کے   (Investment):تو

 

ظ
 ۔مشغوك رانا تو

 اشیا کی قیمتوں میں اضافہ ہونے کی امید پراشیا کوفروخت کےبجائے روکے رکھنا ذخیرہ اندوزی کہلاتا ہے۔  (Speculation):ذخیرہ اندوزی 
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  (Model Examination Questions) نمونہ امتحانی سوالات   23.12

 :خالی جگہوں کو پر کیجئے

 کاروبار میں حاصل روپیہ کو۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔بہاؤ کہتے یں۔۔۔1

 روں اثاثوں کی مثالیں۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔یں۔۔۔2

ن کی کتاب کا نال۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔یں۔۔۔3

ی
ی

 
 ک

 نقدی رکھنے کے مقاصد ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔یں۔۔۔4

 خسارہ سے مراد۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔۔5

 یا غلط کی نشاندہی کیجئے۔صحیح 

 ( )   نقد رقم وصوك ہونے کو نقدی کااندرونی بہاؤ کہتے یں۔۔1

 ( )   نقد رقم کسی کوادا رانے پرنقدی کاخارجی بہاؤ کہتے  یں۔ ۔2

 ( )    نقدی انتظامیہ کاروبار کا اہم حصہ ہوتا ہے۔3

 ( )    نقدی انتظامیہ کاروبار کی ساکھ کوبرقرار نہیں رکھتا۔4

 ( )   بنک میں رقم ڈانزٹ راوانے پرسود حاصل نہیں ہوتا۔5

 مختصر سوالات کے جوابات:

 نقدی رکھنے کے مقاصد یانم کیجئے۔۔1

 فاضل سرماہ، کے مفہول کو یانم کیجئے۔ ۔2

 نقدی کے بہاؤ میں توازم پیدا رانے سے کیا مراد ہے وضاحت کیجئے۔۔3

 کی اہمیت کو یانم کیجئے۔کاروبار ی نقدی  ۔4

 سے کیا مراد ہے وضاحت کیجئے۔(Liquidity)سیالیت ۔5

 نقدی انتظامیہ کے مقاص کو یانم کیجئے۔۔6

 نقدی رکھنے کے مقاصد یا محرو کو یانم کیجئے۔۔7

 طویل جوابات کے سوالات

 نقدی انتظامیہ کی تعریف راتے ہوئے اس کی اہمیت کو یانم کیجئے۔۔8

 کیجئے۔نقدی انتظامیہ کے فوائد اورخامیوں کویانم ۔9

 مثالی نقدی انتظامیہ کے لوازمات کویانم کیجئے۔۔11
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 ذخیرہ کا انتظامیہ واجب الوصوؽ ۔24 اکائی

(Receivable and Inventory Management) 

 اکائی کے اجزا

            Introduction                تمہید  24.0

 Objectives                               مقاصد 24.1

 Meaning, Concept and Definition of Receivables     ،تصوراورتعریفمعنیکےواجب الوصوؽ  24.2

 Bills Receivable and Payable                 واجب الوصوؽ اور واجب الادا بل 24.3
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 مقصدمنافع کماناہوتاہے۔اسی مقصدکےتحت جس کااہمآپ جانتے ہیں کہ تجارت ایک اہم معاشی سرگرمی ہے طلباء!عزیز 

 کوگھرکےقریبی کرانہ دوکاؿ سےخریدتےہیں جہاںکےساماؿ  اپنےروزمرہ ضروریات تاجرین اپنی تجارتی حکمت عملی اختیارکرتے ہیں۔ہم

جبکہ اجنبی صارػ اعتبار صارفین کو ادھار فروخت کرتے ہیں قابل اوروالےدونوں لحاظ سے تجارت ہوتی ہے۔قریبی  پہچاؿ پرنقداورادھار

 کے ہانیادھارفروخت پررقومات کی وصولی کویقینی بنانےکی کوشش کی جاتی ہے۔مقررہ وقت پر یاددکوصرػ نقد ہی فروخت کرتے ہیں۔

کے ساتھ وصوؽ طلب رقم اور کیفیت بھی لکھی جاتی ہے۔تجارتی اندراج نہ رقم وصوؽ کی جاتی ہے۔ادھار فروخت پر صارفین کے ناؾ ذریعہ 

 کےامکانات پیداہوتے ہیں۔کےعدؾ وصولی  رقوماتکرنے پر
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سالانہ خریداری  کے ختم اور د ا چیزوں کیکا مہینہ  یلو ض ضروریات کے ابق چ د ا ااروز مرہ زندگی میں دیکھتے ہیں کہ گھر ہم اپنی 

 ۔ اسی کرتے ہیں ۔گوشت ترکاری وغیرہ کو تقریباً روزانہ خریدتے ہیں ۔چاوؽ ،جوار وغیرہ کو مہینے میں ایک بار  یا ساؽ بھر کا ذخیرہ کرلیتے ہیں

گھر کے   آپ اکثر ار رہے ۔کی نوعیت کے اعتبار سے ماؽ کی کچھ مقدار کا ذخیرہ رکھتے ہیں تاکہ کاروبار میں تسلسل برقر اپنے کاروبارطرح تاجر

ذخیرہ کو دیکھتے ہیں ۔یہ تاجر علاقہ میں کاروبار کی نوعیت کے اعتبار سے  ذخیرہ  کی کچھ  کرانہ دوکاؿ میں موجود ساماؿ کے قریب پائی جانے والی

کے  واجب الوصوؽ ذخیرہ انتظامیہ مقدار محفوظ رکھتے ہیں ۔عیدین و تہوار کے موقع پر بھاری مقدار میں ذخیرہ رکھتے ہیں ۔اس اکائی میں ہم

 ابق چ معلومات حاصل کرینگے۔

  (Objectives)مقاصد 24.1

 :اس اکائی کے ابقلعہ کے بعد آپ اس قابل ہوجائینگے کہ 

  ذخیرہ کے معنی و مفہوؾ کو بیاؿ کرسکیں ۔اورواجب الوصوؽ 

  ذخیرہ کی اہمیت کی وضاحت کرسکیں ۔اورواجب الوصوؽ 

  کے مختلف اقساؾ کو بیاؿ کرسکیں ۔ ذخیرہاورواجب الوصوؽ 

  ذخیرہ کنٹروؽ کےمختلف طریقوں کی وضاحت کرسکیں ۔اورواجب الوصوؽ 

 (Meaning, Concept and Definition of Receivables) واجب الوصوؽ کےمعنی،تصوراورتعریف 24.2

ادھار فروخت پر معاہدہ  جبکہ ہوتے ہیںپاتاہے۔نقدفروخت میں رقومات فوری حاصل  کاروبارنقداورادھاردونوں طرزپرانجاؾ 

کے ابق چ ایاؾ یا مدت میں حاصل ہوتے ہیں۔ہرفرؾ کی تجارتی پالیسی مختلف ہوتی ہے۔بعض تاجرین صرػ نقد تجارت کرتے ہیں اوربعض 

تا ہے۔رقومات کی نقد ادھار دونوں اندازاختیار کرتے ہیں۔ادھار فروخت پررقومات کی وصولی کا انحصار تاجراورصارػ کے طرز عمل پرہو

تصدیق بروقت وصولی کے لئے بلس کو ترتیب دیا جاتا ہے جس میں تاریخ رقم اور وصولی کی تاریخ درج ہوتی ہے ساتھ ہی  ہر بل کی قبولیت کی 

 دستخط بھی ہوتی ہے۔کےلئے

 کی تفہیم کےلئے ذیل کےتعریفات کا ابقلعہ کیجئے۔کے مفہوؾ  واجب الوصوؽ 

 شدنی رقم کوواجب الوصوؽ کہتے ہیں۔وصوؽ ادھارفروخت پر٭

 سے رقومات کی وصولی کی کیفیت کوظاہرکرتاہے۔(Debtors)واجب الوصوؽ دراصل دین داروں ٭

 واجب الوصوؽ رواں اثاثوں کاحصہ ہےجوادھارفروخت کےساتھ وجودمیں آتےہیں۔ ٭

واجب ادھارخریدوفروخت کی پالیسی اختیارکرتاہے۔ایک کامیاب تاجراپنی تجارتی حکمت عملی کےتحت نقدی کے ساتھ ساتھ  

انتظامیہ اورادائیگیوں میں سہولت پیدا ہوتی ہے۔واجب الوصوؽ رواں اثاثوں  کی بروقت وصولی سے اس کے ساتھ ساتھ نقدی الوصوؽ بلس
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(Current Assets) بنانے کےلئےممکنہ اقدامات کاحصہ ہے۔اس کاانتظامیہ بھی کافی اہمیت رکھتا ہے۔رقومات کی بروقت وصولی کویقینی

حد ہ شعبہ یا ملازؾ کومقرر کرتے ہیں۔ادھارفروخت تجارت کوفروغ کئے جاتے ہیں۔بھاری پیمانےکےادارے

ٰ عل

اؿ رقومات کی وصولی کےلئے 

اس لئےتجارت کےفوائدکےمقابلے رقومات کی وصولی ہوتاہے۔دینےکےساتھ ساتھ اؿ رقومات کی وصولی کےلئےاخراجات میں اضافہ 

 ۔صوررت دگرنقصاننات کے امکانات ڑھ  جاتے ہیں۔رقومات کی وصولی میں تاخیرکےبب  رقومات سے کم اخراجات ائئد ہونے چائےپر کم

جوکھم  ایسے کےامکانات ڑھ  جاتے ہیں۔ادھارفروخت میں جوکھم پایاجاتا ہےلیکن رقومات کی وصولی کے بہتر نظم کی صورت میں عدؾ وصولی

 پرقابو پایا جاسکتا ہے۔

 (Purchase Return Book)۔خرید واپسی کتاب2  (Purchase Book)۔خرید کتاب1

 (Sales Return Book)کتاب ۔فروخت واپسی4  (Sales Book)۔فروخت کتاب3

  (Bills Receivable Book)۔حاصل طلب یا واجب الوصوؽ بل کتاب6  (Cash Book)۔نقدی کتاب5

 اہم امدادی کتب ہیں۔(Journal Proper)۔روزنامچہ خاص8 (Bills Payable)۔ادا طلب بل کتاب7

  (Bills Receivable Book)حاصل طلب یا واجب الوصوؽ بل کتاب 

میں نقدی کے ساتھ ادھار لین اس امدادی کتاب میں واجب الوصوؽ بل کے تفصیلات درج ہوتے ہیں۔آپ نے دیکھا کہ کاروبار  

کو تاجر مرتب کرکے صارػ یا قرض دار سے رقم کی ایک مدت (Bill)کی وصولی کے لئے بل دین بھی ہوتے ہیں۔ادھار لین دین پر رقومات

زقبولیت میں وصولی کی رضا مندی یا

ل

ِ
 
کہتے ہیں۔اس بل میں رقم کی مقدار،رقم کی ادائیگی کی (Bills)حاصل کی جاتی ہے،جس کو ب

ج ہوتے سے رقم حاصل ہونا ہے،اس کے تفصیلات درمدت،تاریخ درج ہوتے ہیں۔اس کتاب کے ذریعہ کونسی تاریخ کو کہاں کہاں 

ز

ل

ِ
 
بھولنے کے امکانات کم پائے جاتے ہیں اور رقومات کی بروقت وصولی کی وصولیوں میں باقاعدگی پیدا ہوتی ہے۔ ہیں۔اس کتاب کی مدد سے ب

 کو یقینی بنایا جاسکتا ہے۔رقومات کابروقت وصولی سے ڈوبنے کے امکانات کم پائے جاتے ہیں۔

 طلب بل کتاب کاخاکہ یا نمونہ حاصل

Remark Rs. Due Date Term Acceptor Drawer L.F.No. Date of Receipt Sl. No. 

 

 

 

        

 دونوں نوعیت کے خریدوفروخت کرتے ہیں۔تجارت کا اہم مقصد منافع کماناہوتا ہے۔اس لئے تجارت میں نقد اور ادھار  

ے شدہ مدت کے بعد نقدفروخت کی صورت میں رقم نقد حاصل 

 

طئ
ہوتی ہے۔جبکہ ادھار فروخت کی صورت میں صارػ اور تاجر کے درمیاؿ 

 کہتے ہیں۔بل،(Bills)ایک تحریر لکھی جاتی ہے جس کو بلزرقم کی وصولی کو یقینی بنانے کے لئے رقم حاصل ہوتی ہے۔مقررہ وقت پر

 کہتے ہیں اور(Drawer)اس کوکنندہ جو بل کی تیاری کرتا ہے، ختخریداراورفروخت کنندوں کےدرمیاؿ تحریری اقرار نامہ ہوتا ہے۔فرو
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کے لئے واجب الوصوؽ بل خت کنندہ فروکہتے ہیں۔(Drawee)قبولیت دیتا ہے۔اس کو ناؾ پر بل لکھی جاتی ہے،وہ بل پر خریدارجس کے

 Bills)خریدار کے لئے یہ بل واجب الاداہوتا ہے،جس کو مستقبل میں وصولی کا یقین ہوتا ہے۔اس طرح (Current Asset)رواں اثاثہ

Payable)،الوصوؽ بل چونکہ رواں اثاثہ ہوتا ہے،اس کو بیلنس شیٹ میں  جس کو مستقبل میں ادا کرنا لازمی ہوتا ہے۔واجب ہوتی ہے

کی (Liabilities)ریوںہیں،جس کو بیلنس شیٹ میں ذمہ دا جب الادا بل رواں ذمہ داریاں ہوتی۔اسی طرح وااثاثہ کی جانب بتلایا جاتا ہے

 جانب بتلاتے ہیں۔

بل کی ترتیب تجارت میں ادھار فروخت پررقومات کی وصولی کے لئے تحریری دستاویز کو بل کہتے ہیں۔ادھار فروخت کے ساتھ  

واجب  کی تیاری،دستاویز کو محفوظ کرنا اور(Invoice)شروع ہوتی ہے۔ادھار فروخت بل کا ابتدائی مرحلہ ہوتا ہے۔اس کے ساتھ ہی

 الوصوؽ تاریخ پر رقم کو وصوؽ کرنے کے  بعد بل کا مرحلہ ختم ہوتا ہے۔

 دھار فروختا    بل کی تیاری دستاویز کومحفوظ رکھنا تاریخ پر رقم کی وصولی

 : (Bills Receivable Dishonored)بلس کا مسترد ہونا

ادائیگی کے لئے مزید وقت طلب کرتا ہے۔اس طرح رقم ادانہ کرنے کی صورت میں رقم کی پربعض اوقات صارػ مقررہ تاریخ  

 کہتے ہیں۔ایسی صورت میں بل کی ادائیگی کی بل کی تجدید کی جاتی ہے۔(Dishonor)بل کی رقم کی عدؾ ادائیگی کوبل کا مستردمقررہ وقت پر

 اس صورت میں سابقہ بل کو منسوخ کرکے نئی تاریخ پر نئی بل لکھی جاتی ہے۔

 (Difference Between Debentures and Bills):کے درمیاؿ فرؼ(Bills)بلس اور(Debtors)دین دار 

تجارت کا اہم مقصد منافع کمانا ہوتا ہے۔تجارت میں نقد کے ساتھ ادھار بھی فروخت ہوتے ہیں۔ادھار فروخت تجارتی پایسی پر  

 کے صارػ کو بعض اوقاتوالے گاہک ؿ پہچاجاؿ منحصر ہے۔اکثر آپ نے دیکھا کہ گھر کے قریب پائے جانے والے چھوٹے تاجرین 

ادھارفروخت کرتے ہیں۔جس کا صرػ وہ اپنی کاپی میں یادہانی کے لئے لکھ لیتے ہیں اور صارػ اپنی سہولت سے رقم ادا کرتا ہے،جس کو 

  ہے۔جس پر کہتے ہیں۔اس طرح ادھار فروخت پربعض وقت قانونی دستاویز تیار کی جاتی(Debtors)ادھار فروخت کہاجاتا ہے۔اس کو

 جس کو بل کہتے ہیں۔رضا مندی دیتا ہے،کی صارػ اپنی دستخط کے ساتھ مقررہ تاریخ پررقم کی ادائیگی 

ہیں جن کو بیلنس شیٹ میں اثاثہ کی جانب بتلایا جاتا ہے۔آساؿ (Current Asset)دونوں بھی رواں اثاثےدین دار اور بل  

 کوذیل میں بتلایا گیا ہے۔تفہیم کے لئے اؿ دونوں کے درمیاؿ امتیاز 

 (Debtors)دین دار (Bills)بلس 

 دستاویز پربل کی ابتداء ہوتی ہے،بل کی تحریری  (ا دھارفروخت1

 تیار کی جاتی ہے۔     

ادھار فروخت پراس کی ابتداء ہوتی ہے،لیکن اس کی کوئی (1

 تحریری دستاویز تیار نہیں کی جاتی۔

 تیاری کی جاتی ہے۔ادھارفروخت پرتاجرکی جانب سےبل کی (2

جس پرخریدارمقررہ وقت پررقم کی ادائیگی کااقرار کرتے ہوئے 

کےلئےاپنی کاپی میں درج  ادھارفروخت پرتاجراپنی یادداشت(2

 جس کو رقم کی ادائیگی کا زبانی اقرار نامہ ہوتا ہے۔کرتاہے۔
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 دستخط کرتے ہوئے بل کی قبولیت دیتا ہے۔

 ادھارفروخت پررقم کی ادائیگی کازبانی اقرار نامہ ہوتا ہے۔(3 ادھارفروخت پررقم کی ادائیگی کاتحریری اقرارنامہ ہوتا ہے۔(3

بل،رواں اثاثے ہیں۔جس کو بیلنس شیٹ میں اثاثہ کی جانب (4

 بتلایاجاتاہے۔

دین دار،رواں اثاثہ ہے۔جس کو بیلنس شیٹ میں اثاثہ کی جانب (4

 ہے۔ بتلایا جاتا

بعض اوقات صارػ،بل کی ادائیگی کے لئے مزید وقت طلب (5

ایسی صورت میں پرانی بل کو منسوخ کرتے ہوئے بل کی کرتا ہے۔

 تجدید کی جاتی ہے۔

بعض اوقات صارػ رقم کی ادائیگی کے لئے زبانی طور پر مزید (5

 وقت طلب کرتا ہے جس پر تاجر راضی ہوتا ہے۔

 پرتین دؿ رائیتی دؿ کی قانونی گنجائشبل کی ادائیگی یاوصولی (6

 ہے۔

سے رقم کی وصولی کے رائیتی دؿ کی کوئی قانونی گنجائش دین دار(6

البتہ تاجر اورصارػ کے درمیاؿ تعاوؿ یا باہمی نہیں ہے۔

 رضامندی سے ایاؾ مقرر ہوتے ہیں۔

 (Bills Receivable Management)کا انتظامیہ واجب الوصوؽ بلز 24.4

بھی کہتے ہیں۔ادھار فروخت تجارتی پالیسی "Account Receivable"کو(Bills Receivable)واجب الوصوؽ بل یعنی  

رقومات کی وصولی اورادھارپالیسی قریبی تعلق رکھتے ہیں۔تاجر کوچاہیے کہ وہ ادھار فروخت پر رقومات کی جلد سے جلد کا ایک اہم حصہ ہے۔

 رقومات کےکی وصولی یقینی ہوجائے۔صوررت دگرن اختیار کریں جس سے مقررہ وقت پر رقومات ۔یا ایسی پالیسیوصولی کی کوشش کرے

ڈوبنے کے امکانات ڑھ  جاتے ہیں۔رقومات کی وصولی پرجتنی رائیت یا مہلت دی جائے رقومات کی وصولی مشکل ہوجاتی ہے۔رقومات کی 

کے لئے بلس کا باقاعدہ اندراج کیا جاتا ہےاور مقررہ وقت پروصولی قت وصولی رقومات کی برووصولی پر صارفین کا رویہ بھی اثر انداز ہوتا ہے۔

حد ہ شعبہ بھی قائم کرتے ہیں۔بہتر 

ٰ عل

نظم کی وجہ سے رقومات کی جاتی ہے۔ڑھے ادارے اس پر منظم طور پر کنٹروؽ کرنے کے لئے ایک 

کے لئے حکمت عملی ترتیب دینا ضروری ہے۔اس لئے وقت کاڈوبنے کے امکانات موہوؾ ہوجاتے ہیں۔ رقومات کوڈوبنے سے محفوظ رکھنے 

لی پرصارفین کوآگاہ کرتے ہوئے رقومات کی وصولی کو یقینی بنایا جاتا ہے۔اس کا اہم مقصد کم سے کم وقت میں یا مقررہ وقت پر رقومات کی وصو

سے محفوظ رہنے کے لئے اس پر موزوں کنٹروؽ لازمی کویقینی بنانا ہے۔زائد وقت دینے پر کاروبار میں نقد رقم کی قلت پیدا ہوگی۔اس مشکل 

 ہے۔

 بلس کے انتظامیہ کے اہم مقاصد اس طرح ہیں:

 رقومات کوڈوبنے سے محفوظ رکھنا۔(1 

 مقررہ وقت پر رقومات کی وصولی کو یقینی بنانا۔(2 

 (کاروبار میں نقد رقومات کے بہاؤ میں توازؿ پیدا کرنا۔3 
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 صارفین سے بہتر تعلقات پیدا کرنا۔(رقومات کی وصولی کے دوراؿ 4 

 (رقومات کی وصولی پراخراجات کوکم سے کم کرنا۔ 5 

 رپورٹ پیش کرنا۔ صحیح اور منصفانہ(مالیاتی رپورٹ کی تیاری میں بلس کے متعلق کارکردگی،6 

 دینا۔7 

 

 عت
قطئ
 (کاروباری معاملات کی منصوبہ بندی میں بہتر اقدامات کو

 مثاؽ:

 روپے کا قبولیت کا بل تین ماہ کی مدت کا حاصل ہوتا ہے۔-/3,000بر سے ۔جا2117یکم  جنوری  

زوری  3 
 

ل

 (Discounted)روپے کا بل حاصل ہواجس کو بھنا لیا-/1500ماہ کی مدت کی قبولیت کے ساتھ 2نوشاد سے 2117ف

 گیا۔ 

 روپے کا بل حاصل ہوا۔-/5000ماہ کی قبولیت کے ساتھ 4شاکر سے 2117اپریل 10

 حل:

Bills Receivable Book 

Remark Rs. Due Date Term Acceptor Drawer 

L.F. 

No. 

Date of Receipt 

Sl. 

No. 

Discounted 

3,000 

April 4 

2017 

3 Month Jaber Self  Jan 01 2018 1 

1,500 

April 6 

2017 

2 Month Nowshad Self   2 

5,000 

Aug 13 

2017 

4 Month Shaker Self   3 

9,500        

 

Amount Particulars Date Amount Particulars Date 

9,100 By Balance c/d 2017 Aug 30 9,100 To Sundring 2017 April 30 

9,100   9,100   

   9,100 To Balance b/d 2017 Sep 01 
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Amount Particulars Date Amount Particulars Date 

3,000 By Bills Receivable b/d 2018 Jan 01    

 (Factors influencing in Receivables):واجب الوصوؽ پراثرانداز عوامل

تجارت کے مراحل کو ترتیب اہم مقصدمنافع کماناہوتاہے۔اسی مقصدکےتحت کاتجارت ایک اہم معاشی سرگرمی ہے جس  

میں رقومات فوری حاصل ہوتے ہیں لیکن ادھار فروخت بھی تجارتی پالیسی کاحصہ ہے۔نقد اورادھارفروختنقدوارانجاؾ دیاجاتا ہے۔

 فروخت میں رقومات بعد میں حاصل ہوتے ہیں۔واجب الوصوؽ پراثرانداز د ا اہم عوامل کوذیل میں بتلایا گیا ہے۔

کا وجود عمل میں آتا  فروخت کے ساتھ ہی واجب الوصوؽ بلزادھار  (Volume of Credit Stock):ادھار فروخت کی مقدار۔1

 جہاں پرصرػ نقدتجارت یاصنعتیں یا کاروبار پراثرانداز ایک اہم ائمل ہے۔ایسی ہے۔ادھارفروخت کی پالیسی واجب الوصوؽ

(Cash)ہے اس  ں پر واجب الوصوؽ بلس نہیں پائے جاتےاور ایسے کاروبار جہاں پرادھارفروخت کی پالیسی پائی جاتیوہافروخت ہوتا ہو

حد ہ عملہ مقرر کر اعتبار سے واجب الوصوؽ بلز

ٰ عل

نا ہوتا کی مقدارپائی جاتی ہے۔اؿ اداروں میں رقومات کی وصولی کو یقینی بنانے کے لئے ایک 

 ہے۔

حد ہ تجارتی پالیسی اختیارکرتےہیں جس میں ادھار فروخت   (Credit Policy):ادھار پالیسی۔2

ٰ عل

ادھارفروخت کرنےوالےتاجراپنی 

میں بھی وصوؽ  یکمشت یااقساطکی مدت اوروقت مقررہ پررقومات کی وصولی کویقینی بنانےکی کوشش کی جاتی ہے۔بعض اوقات رقومات کو

کیاجاتا ہے۔رقومات کی بروقت وصولی سے واجب الوصوؽ پرکنٹروؽ پایاجاتاہےجس سےنقدی انتظامیہ اورادائیگیوں میں سہولت پیدا ہوتی 

 ہے۔

 ہفتے، د ادؿ ادھارفروخت کےساتھ ہی رقومات کی وصولی کی مدت کا تعین کیا جاتا ہے۔ (Terms of Trade):شرائطکاروبارکے۔3

فروخت کی مدت کم   ہوتا ہے۔ادھارواجب الوصوؽ کی مقدار میں اضافہ۔دین دارکودی گئی سہولت کےساتھ مہینے کی سہولت دی جاتی ہے 

 کے امکانات موہوؾ ہوجاتے ہیں۔ وصولی عدؾسے کم ہونے پررقومات جلد وصوؽ ہونے کے ساتھ 

صارفین کے ساتھ تعلقات ادھار فروخت پراثرانداز ہوتے   (Relationship with Customers):صارفین کے ساتھ تعلقات۔4

جاتی فروخت کرتا ہے۔قابل اعتماد صارفین کوادھارفروخت کی سہولت دی ہیں۔صارفین کے رویہ،آمدنی،ایمانداری وغیرہ کی بنیاد پرادھار

ہے۔ساتھ ہی رقومات کی ادائیگی کی مہلت بھی دی جاتی ہے۔صارفین کی سنجیدگی اہمیت کی حامل ہوتی ہے۔غیر سنجیدہ صارفین کوتاجرین 

 ادھارفروخت کرنے سے احتیاط کرتےہیں۔

کی صورت میں رائیتی یمتوںں  کوڑھھانے میں یمتوںں کا اہم کردار ہوتا ہے۔ختادھار فروخت کے دوراؿ فرو (Price):۔قیمت5

کی مقدار میں اضافہ ہوتا ہے۔یمتوںں میں اضافہ  فہ ہوتا ہےجس سے واجب الوصوؽ بلزنقداورادھارفروخت میں اضا

 یمتوںں کی رائیتی پالیسی اختیار کی جائے۔سےنقداورادھاردونوں فروخت میں کمی کا رجحاؿ پیدا ہوتا ہے۔اسی لئےفروخت کوڑھھانےکےلئے

 



 
 

319 
 

  (Average Collection Period):مدتاوسط  کی وصولی

 کےساتھ ہی رقومات کی وصولی اہم مرحلہ ہوتا ہے۔رقومات کی جلد وصولی سےڈوبنے کےامکانات کم ہوتے ختادھارفرو 

تی کی وصولی کی اوسط مدت ہو کی اوسط مدت کہتے ہیں۔بلز واجب الوصوؽہیں۔اس کے علاوہ تاجرکونقدی میں تبدیل کیا جاتا ہے۔اس مدت کو

 ہے۔یہ رقومات کی وصولی کادورانیہ ہوتا ہے۔رقومات کی وصولی کے لئے کم سے کم مدت کو بہتر مانا جاتا ہے۔تجارتی پالیسی اورصارػ کےرویہ

دؿ کےاندر 61انحصار ہوتا ہے لیکن تاجر رقومات کی جلد وصولی کویقینی بنانے کے لئے مدت مقررکرتا ہے۔ادھار فروخت کےبعدپرمدت کا

کی ذیل کےضابطہ  ت کوقبوؽ کیاجاتا ہے۔مدایاؾ میں رقومات کی وصولی کوبہتر ماناجاتا ہے۔کاروبار بہتر ہونے کی صورت میں اس  یا اس سے کم

سی ت  
ح

 

ت

 ہے۔کی جاتی  مددسےاوسط وصوؽ کی شرح کی 

 Average Collection period = 

                           

           
 x No of days in a year 

 OR 

                            

                      
 

 (Debtors Turnover Ratio)دین دار کی شرح

جس کوذیل کےضابطہ کی کےدرمیاؿ تعلق کوظاہرکرتاہے۔(Debtors)یہ ایک اہم شرح ہےجوادھارفروخت اوردین دار 

 مددسےمحسوب کیاجاتاہے۔

 Debtor Turnover Ratio = 

           

               
 

 Debtors سے مشکوک قرضوں رقممیں دین داراورواجب الوصوؽ کوشامل کیا جائے۔اس(Doubtful Debt) کو منہا نہ کیا

  Debtors = Debtors + Bills Receivable (Doubtful Debt not deduct)جائے 

 مثاؽ:

 روپے(Credit Sale) = 5,00,000ادھارفروخت، روپے= 3,00,000 (Cash Sale)گیا ہے کہ نقدفروخت دیا 

 روپے(Debtors and Receivable) = 1,00,000اورواجب الوصوؽ دوراؿ ساؽ دین داروں 

 محسوب کیجئے۔(Debtors Turnover Ratio)اور(Average Collection Period)تب اوسط وصولی کی مدت 

 = Debtors Turnover Ratio .1               حل: 

           

               
 

 Average Debtors = Total Debtor = 1,00,000,            Credit Sale = 5,00,000 

 Debtors Turnover Ratio = 

        

        
 = 5 times  قیمتیں درج کرنے پر                            

 مرتبہ رقم حاصل ہوگی۔5یعنی ادھارفروخت ہرساؽ میں 

2. Average Collection Period = 

               

           
 x 365 = 

        

        
 x 365 = 73 days 

 OR = 

                  

                      
 = 

   

 
 = 73 days 



 
 

320 
 

 دؿ میں ایک مرتبہ ادھارفروخت کی رقم حاصل ہوتی ہے۔ 73

Cash=2,00,000نقدفروخت ساؽ دوراؿ،روپے12,00,000فروخت کل میں2122ساؽ دوراؿ دیاگیاہےکہ مثاؽ:  Saleروپے 

 روپے،= 1,00,000، ساؽ کےشروع میں واجب الوصوؽ روپے Debtors = 2,00,000دین دار ساؽ کےشروع میں

 روپے = 1,50,000، ساؽ کےآخر میں دین دارروپےBills = 50,000واجب الوصوؽ  ساؽ کےآخر میں         

 حل:

 Debtors Turnover Ratio = 

            

               
 

Average Debtors = 

                               

 
 = 

                 

 
 

= 

        

 
 = 2,50,000 (Debtors)شامل کریں۔            عہ کو دین دار کےمجمو واجب الوصوؽ اوردین دار   

 Debtors Turnover Ratio = 

         

        
 = 4 times 

 Average Collection Period = 

               

           
 x 365 = 

        

         
 x 365 

 Average Collection Period = 91.25 days OR 

                    

                      
 = 

   

 
 = 91.25 days 

   (Meaning and Definition of Inventory)اورتعریف معنی ومفہوؾذخیرہ کے 24.5

 ذخیرہ کے معنی ومفہوؾ کی تفہیم کے لئے ذیل کی تعریفات کا ابقلعہ کیجئے۔

 کاروبار کے لئے موجود ماؽ کی مقدار کو ذخیرہ کہتے ہیں ۔ 

  کہتے ہیں ۔مستقبل کی ضرورت کی تکمیل کے لئے رکھے ہوئے ماؽ کی مقدار کو ذخیرہ 

 ذخیرہ رکھے ہوئے ماؽ کی خاص مقدار ہوتی ہے۔ 

  کو ذخیرہ یا انونٹری کہتے ہیں۔کاروبار میں موجودبطور ذخیرہ کاروباری سازوساماؿ 

  موجود ہوتا ہے۔ذخیرہ خاؾ ماؽ کی مقدار کو ظاہر کرتا ہے جو فرؾ کے گوداؾ میں 

  مقدار کو ذخیرہ کہتے ہیں۔تجارتی اداروں میں خاؾ ماؽ یا تیار ماؽ کی موجودہ 

 پیداوار میں استعماؽ کے لئے صنعتوں میں موجود خاؾ ماؽ کی مقدار کو ذخیرہ کہتے ہیں۔ 

 ذخیرہ دراصل فرؾ،صنعت یا تجارتی اداروں میں موجود کاروباری ماؽ کی مقدار ہوتی ہے۔ 

ذخیرہ کاروباری ماؽ کا حصہ ہوتا ہے۔پیداواری اداروں میں خاؾ ماؽ و تیار ماؽ کی مقدار کو ذخیرہ میں شمار کرتے ہیں۔ غیرپیداواری 

 صرػ تیار ماؽ کی مقدار کو ذخیرہ میں شمار کرتے ہیں۔خاؾ ماؽ،تیار ماؽ،کھلے اوزاراور پیداواروتجارتاداروں یا تجارتی اداروں میں 
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۔ذخیرہ دراصل گوداؾ میں محفوظ کیا جاتا ہےجس کو حسب مقدارکوذخیرہ میں شمارکرتے ہیں زوساماؿ کیسا مستعمل میں

 ضرورت استعماؽ کرتے ہیں۔

  (Nature of Inventory)ذخیرہ کی ماہیت    24.6

ماؽ کی مقدار رکھی جاتی ہے جس کو ذخیرہ کہتے ہیں ۔جس خاؾ ہر چھوٹے وڑھے کاروبار میں ضرورت کے ابق چ ایک خاص مقدار میں 

 و پیدواری اداروں میں خاؾ اسی طرح صنعتی ہے جاتادیر پا اا کی ایک خاص مقدار میں ذخیرہ رکھااناج وغیرہ طرح گھریلو ض ضرورت کے ابق چ 

ہے۔کسی شئے کی تیاری میں استعماؽ کئے جانے والے کچے ماؽ کو خاؾ ماؽ کہتے ہیں  رکھا جاتاذخیرہ کےطورپرکوتیار ماؽ کی ایک خاص مقدارماؽ و

 تیار ماؽ قابل فروخت ہوتا ہے ۔وغیرہ خاؾ ماؽ ہیں ۔تیار ماؽ ذخیرہ کی اہم قسم ہے۔معدنیات ،چمڑے کچھ  ،پلاسٹک لکڑی،،دھاگہروئی،۔

صنعتیں تیار ماؽ کی ایک خاص مقدار بطور ذخیرہ ماؽ قابل استعماؽ ہوتا ہے ۔ مقدار بطور ذخیرہ رکھتے ہیں۔تیار صنعتیں تیار ماؽ کی ایک خاص 

تک پہنچاتے ہیں فروش ،ڈیلر کے ذریعہ چلر (Whole Seller)رکھتے ہیں۔تیار ماؽ قابل استعماؽ ہوتا ہے ۔صنعتیں تیار ماؽ کو ٹھوک فروش 

 کسی شئے کی تیاری کا ذخیرہ کیا جاتا ہے ۔کا بھی (WIP)ماؽ  تکمیل۔زیر خریدتے ہیں  مرضیحسب اپنی ضرورت کی ااجہاں سے صارفین 

حساب کیا جاتا ہے ۔ذخیرہ دوراؿ ساؽ قابل استعماؽ ہوتا ہے اور قابل کا ذخیرہ  نے کی صورت میں زیر تکمیل ماؽ کےہووقت زیادہ یا طویل  

میں شمار کیا جاتا ہے (Current Asset)ہوتا ہے ۔اس لئے ذخیرہ کو رواں اثاثے فروخت ہوتا ہے۔ذخیرہ دوراؿ ساؽ کاروبار میں کارکرد 

 کیا جاتا ہے۔ نب رواں اثاثوں کی فہرست میں درجاثاثوں کی جا اور بیلنس شیٹ میں

  (Objectives of Inventory Management):ذخیرہ انتظامیہ کے مقاصد

 حصہ ہے۔ اہم کاایک صنعتی انتظامیہ یہکرداراداکرتےہیں۔ کوبرقراررکھنےمیں اہمذخیرہ اندوزی فرؾ کےافعاؽ میں تسلسل 

 ذخیرہ اندوزی کےد ااہم بنیادی مقاصد کوذیل میں بتلایا گیا ہے۔

 فرؾ کے کاروبار کےافعاؽ میں تسلسل برقراررکھنا۔۔1

 کےلیے راہ ہموارکرنا۔  پیداواری لاگت میں کفایت۔2

 سےذخیرہ کی مقدارکاتعین کرنااوراس مقدارکوبرقراررکھنا۔ضرورت کےاعتبار صنعت کی ۔3

 نا۔بہتری لاصارفین کےخدمات میں ۔4

 کاروبار کےلئےضروری ساماؿ کی موزوں نشاندہی کرنا اوراس کی فراہمی کویقینی بنانا۔۔5

 ضائع ہونے والے ذخیرہ پرقابو پانا۔۔6

 پانا۔زائداخراجات پرقابو ذخیرہ اندوزی پرائئد غیرضروری ۔7

 پیداوار یاکاروبارکومنافع بخش بنانا۔۔8

 ذخیرہ پرغیر ضروری سرمایہ کاری سے محفوظ رکھنا۔۔9
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 ت کادرست استعماؽ کرنا۔خصوصیاذخیرہ کی ۔11

 (Need and Importance of Inventory) اہمیتضرورت وذخیرہ کی     24.7

 کھلے اوزار ،، زیر تکمیل ماؽ ،جاتی ہے جس کو ذخیرہ کہتے ہیں ۔خاؾ ماؽ کاروبار کے تسلسل کے لئے ضرورت کے ابق چ  ماؽ کی مقدار رکھی 

کاروبار میں و لین دین کے اعتبار سے ذخیرہ کی مقدار رکھی جاتی ہے ۔ چھوٹے وڑھے قسم اہم اقساؾ ہیں ۔کاروباری نوعیت و ذخیرہ کے تیار ماؽ ،

 میں بتلایا گیا ہے۔د اہمیت پائی جاتی ہے ۔ذخیرہ کی اہمیت کو ذیل ذخیرہ کی منفر

ادارے یومیہ ،ہفتہ واری ماہانہ پیداوار کے اری وخاؾ ماؽ ایک اہم ائمل پیداوار ہے ۔صنعتی اور پیدا پیداوار میں تسلسل کو برقرار رکھنا :۔1

 شعبہ  ایک علاحدہ نظم کے لئے  ری پیمانے کی صنعتیں خاؾ ماؽ کےوبھاوسیع خاص مقدار بطور ذخیرہ رکھتے ہیں ۔ایک اعتبار سے خاؾ ماؽ کی 

میں کمی واقع ہونے کی صورت میں شعبہ خاؾ ماؽ کی مقدار ۔ کی مقدار ہر وقت تیار رکھتا ہےجو ضرورت کے ابق چ خاؾ ماؽ ہیں  رکھتے اورعملہ

۔بعض اور رکاوٹ پیدا ہوتی ہے  کی قلت کی صورت میں پیداوار میں خللخاؾ ماؽ کے خریدنے کی رپورٹ پیش کرتے ہیں ۔خاؾ ماؽ خرید کو 

نا ۔صنعت کی ضرورت سے زائد مقدار میں خاؾ ماؽ کا ذخیرہ کرہوتا ہے اوقات پیداوار رک جاتی ہے ۔ایسی صورت میں صنعت کو کافی قصانؿ 

 ہیں اور ساتھ اس کی نگرانی کے اخراجات بھی ڑھ  جاتے غیر درست ہوتا ہے اس صورت میں غیر ضروری سرمایہ منجمد ہونے کے ساتھ

سے محفوظ رہنے کے لئے ذخیرہ کی ایک خاص مقدار کا تعین کیا جاتا ہے جو پیداوار میں تسلسل کو برقرار صنعت پر مالی بوجھ ائئد ہوتا ہے جس 

 رکھنے کے لئے ضروری ہے۔

کار بازاری  ہر صنعتفروخت ہوتا ہے ۔اور قابل تیار ماؽ قابل استعماؽ تیار ماؽ ذخیرہ کی ایک اہم قسم ہے :کرناتکمیل  کی طلب کیبازار ۔2

طلب اور رسد میں توازؿ برقرار تیار رکھتا ہے ۔ہر کامیاب صنعتکار ،طلب کے اعتبار سے تیار ماؽ کی ایک خاص مقدار بروقت ت،موسمحالا

اہمی سے تیار ماؽ کی عدؾ فرطلب کے اعتبار سے میں اہم کردار ادا کرتا ہے۔اضافہ شش کرتا ہے جو کاروبار کی ساکھ کی قدرمیں رکھنے کی کو

 صورال ؽ سے محفوظ کاروبار کی اس منفی ۔سری پیداوارکی جانب رخ کرتے ہیںہوگی اور دوسری جانب صارفین دو فروخت میں کمی واقع 

حد ہ رہنے کے لئے تیار ماؽ کی ایک خاص مقدار تیار رکھتے ہیں ۔ڑھے یا وسیع پیمانے کے صنعتیں خاؾ ماؽ کی طرح تیار ماؽ کے 

ٰ عل

ذخیرہ کے لئے 

 شعبہ رکھتے ہیں جو مختلف تھوک تاجرین سے حاصل خریدی آرڈر کے اعتبار سے تیار ماؽ کو روانہ کرتے ہیں ۔

ملازمین کے  ٹھیک استعماؽ  کاٹھیکصنعتی اوقات اوقات کافی اہمیت کے حامل ہوتے ہیں ۔صنعتی   صنعتی اوقات کو ضائع ہونے سے بچانا:۔3

ر کیا جاتا کاتقرسطح پر کاؾ لینے کی کوشش کی جاتی ہے ۔اس مقصد کے تحت عملہ انسب داخلہ و اخراج کے اندراج کے ساتھ ساتھ مزدوروں کے 

مشینوں کے چھوٹے چھوٹے اوزار یا پرزے بجلی کے بند ہوجانے ،ایندھن ختم ہونے پر،مشینوں کے خراب ہونے پر،اوقات  بعضہے ۔

کرد رمشین بند ہوجاتے ہیں جس سے مزدور کاؾ کرنے سے قاصر ہوتا ہے۔ مشینوں کی بروقت درستگی اور کا ں ٹوٹنے پر ، وٹیاخےٹوٹنے پر،چر

،ڑھی ڑھی تا ہے۔چھوٹے چھوٹے اوزار یا پرزےکا ذخیرہ رکھا جا (Loose Tools) بنانے کے لئے ضرورت کے ابق چ کھلے اوزار 

وغیرہ د ا  و ڈراور ر مختلف امت ک کے بوٹسکر،ا (Wrench)چرخے،اسٹانڈ ،پانے ،  کئے جانے والے آلاتمشینوں کو جوڑتے یا نصب
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ص تماؾ مشینوں کو کارکرد بنانے اور صنعتی اوقات کو ضائع ہونے سے بچاتے ہیں ۔مشینوں کے خراب ہونے پر مخصو اؿاہم کھلے اوزار ہیں ۔

 کرتے ہیں ۔بھرپورکوشش مشینوں کو درست کرتے ہوئے اؿ کی کارکردگی کو معیاری بنانے کی  عملہ بھی بروقت حاضر رہتا ہے جو

ضرورت یا پیداوار کے اعتبار بھاری وسیع پیمانے کی صنعتوں کے لئے یومیہ ہزاروں ٹن خاؾ ماؽ استعما ؽ ہوتا ہے ۔ مالی فوائد کا حاصل ہونا:۔4

بھاری مقدار میں خاؾ ماؽ کی خریدی سے کفایتی قیمت میں خاؾ ماؽ  محفوظ رکھتے ہیں ۔سے خاؾ ماؽ کی ایک خاص مقدار خرید کر گوداؾ میں

کے ذریعہ   ریل لاریوں یا  پرپیمانے ڑھے حاصل ہوتا ہے اور ساتھ ہی خاؾ ماؽ کی منتقلی کے حمل و نقل کے مصارػ میں بھی کمی واقع ہوتی ہے۔

مقدار میں روانہ  ڑھی کو ملک کے مختلف علاقوں میں  (Finished Goods) کیا جاسکتا ہے۔اسی طرح بھاری مقدار میں تیار ماؽ منتقلماؽ 

 مقدار میں ذخیرہ اندوزی سے کافی مالی فوائد حاصل ہوتے ہیں ۔ مناسب کمی واقع ہوتی ہے ۔ بھی کرنے سے حمل و نقل کے مصارػ میں

  (Inventory Control Techniques)ذخیرہ کنٹروؽ کے تکنیک یا طریقے     24.8

پر موزوں کنٹروؽ و نگرانی کے بب  کافی  کاحامل ہوتا ہے۔اسذخیرہ ہر چھوٹے وڑھے صنعتی پیداواری اداروں میں کافی اہمیت 

ذخیرہ پر کو یقینی بنانے کے لئے  ٹھیک مقدار میں ماؽ کی دستیابی و کو برقرار رکھنے کے لئے صحیح وقتکاروبار میں تسلسل فوائد حاصل ہوتے ہیں ۔

 ،(WIP) مقدار کو ذخیرہ میں شمار کیا جاتا ہے لیکن خاؾ ماؽ کے ساتھ ساتھ زیر تکمیل ماؽ ہوئی بچی ائؾ طور پر خاؾ ماؽ کی  کنٹروؽ کیا جاتا ہے ۔

رکھنے میں اہم کردار ادا کرتے ہیں جبکہ تیار کھلے اوزار اور تیار ماؽ کا بھی ذخیرہ کیا جاسکتا ہے۔خاؾ ماؽ و کھلے اوزار پیداوار میں تسلسل کو برقرار 

تا ہے جبکہ ذخیرہ پر ہومیں اضافہ بوجھ مالی ماؽ بازار میں مقاؾ پیدا کرنے میں اہم کردار ادا کرتے ہیں ۔ذخیرہ پر ناقص کنٹروؽ کے بب  فرؾ پر 

 موزوں کنٹروؽ کے بب  کافی فوائد حاصل ہوتے ہیں ،ذخیرہ کنٹروؽ کے د ا اہم طریقہ یا 

 

ٹ

 

ی ک

ل

کی

 کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔ س

 VED Analysis۔ABC Analysis   5۔Just In Time   4۔EOQ   3۔Level of Stock Setting   2۔1

ذخیرہ کی مقدار کا تعین کرنا لازمی اور ضروری ہوتا ہے۔فرؾ کی ضرورت کے  :(Level of Stock Setting) /سطحذخیرہ کی مقدار

 اعتبار سے ذخیرہ کی مقدار کا تعین کیا جاتا ہے ۔ ذخیرہ کی مقدار کا تعین کرنے کے د ا اہم طریقوں کو ذیل میں بتلایا گیا ہے۔

(i) دوبارہ آرڈر کی سطح ) (Re-order Level       (ii)اقل ترین سطح ذخیرہ کی  (Minimum Stock Level) 

(iii) ذخیرہ کی اعظم ترین سطح (Maximum Stock Level)    (iv)ذخیرہ کی خطرناک سطح (Dangerous Stock Level) 

  (Factors Effect on Inventory):ذخیرہ پراثراندازعوامل

 ذخیرہ اندوزی پراثرانداز عوامل کوذیل میں بتلایا گیا ہے۔

گوداؾ یاذخیرہ اندوزی کی صلاحیت ذخیرہ پراثراندازاہم ائمل ہے۔گوداؾ کی کیفیت،رقبہ،ذخیرہ کےحفاظتی انتظاؾ، ت: خصوصیا۔ذخیرہ کی 1

انتظاؾ،بجلی کی سہولت،حساس آلات یا ساماؿ کاخصوصی انتظاؾ،بارش،دھوپ سےحفاظت کاانتظاؾ،آب وہوا کااثروغیرہ ذخیرہ کی  روشنی کا

 رکھتے ہیں۔ سے تعلق خصوصیت
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ہوتی ہے کی رفتار تیزکاروباریافروخت کی شرح ذخیرہ پراثراندازاہم ائمل ہے۔ایساکاروبارجہاں پرفروخت  ۔ذخیرہ کے استعماؽ کی شرح:2

انہیں زائدمقدار میں ذخیرہ کرنے کی ضرورت نہیں ہوتی بلکہ ذخیرہ کے ساتھ ہی فروخت میں تبدیلی ہوتی ہے۔ایسا ماؽ جس کی فروخت کم 

 ۔میں اضافہ ہوتا ہےسے اس کے حفاظتی اخراجات کی وجہ جس سکتا ہے دؿ تک رکھاجا زیادہکوگوداؾ میں ماؽ  ایسے ہو ہوتی

ہو،تاجرین قلت کی ماؽ کی دستیابی ذخیرہ پراثراندازہونےوالااہم ائمل ہے۔ایساماؽ جس کی دستیابی مشکل ہو،ساماؿ   ۔ماؽ کی دستیابی:3

 مقدارمیں نہیں کیاجاتا۔ زیادہایساماؽ جوجلددستیاب ہوتاہےایسے ماؽ کاذخیرہ اندوزی کرتے ہیں۔ ایسےساماؿ کوفوراًخریدکرذخیرہ

قیمت برقرارنہیں رہتی۔بعض اوقات د اساماؿ کی یمتوںں میں اضافہ کا رجحاؿ پایاجاتا ہے۔ایسے ہمیشہ یکساں بازارمیں  قیمت:اا کی ۔4

کاامکاؿ ہواس ساماؿ کوموجودہ قیمت پرخریدکرذخیرہ کرلیتے ہیں اور ایسے ساماؿ جن کی قیمت ساماؿ جن کی مستقبل میں قیمت میں اضافہ 

 مستقبل میں کمی کا امکاؿ پایا جاتا ہے اؿ کاذخیرہ کرنے سےاحتیاط کرتے ہیں۔

 ہرچھوٹےوڑھےتاجرین کےپاس مختلف اقساؾ کا  :(Inventory or Stock Turnover Ratio)ذخیرہ کی تبدیلی کی شرح

میں تاجرین کےپاس  جاتاہے۔اسی طرح غیرپیداواری اداروںخیرہ پایاجاتاہے۔صنعتوں میں خاؾ ماؽ،زیرتکمیل ماؽ اورتیارماؽ کاذخیرہ پایا ذ

ذخیرہ پایا جاتا ہے۔تیار ماؽ کی تیزرفتارفروخت سےتاجرین کوفائدہ حاصل ہوتاہے۔ذخیرہ کی فروخت میں تبدیلی کی شرح  صرػ تیارماؽ کا

کہتے ہیں۔یعنی یہ ساؽ میں کتنےمرتبہ ذخیرہ کوفروخت میں تبدیل کرنے کی شرح Inventory or Stock Turnover Ratio کو

 جبکہ اس کی کم شرح سست فروخت کوظاہرکرتا ہے۔ائؾ طورپریہکرتی ہےکوظاہرکرتاہے۔اس کی اونچی شرح تیزرفتارفروخت کوظاہر

 ہے۔ذخیرہ کی تبدیلی کی شرح کوذیل کے ضابطہ کی مددسےمحسوب کیاجاتاہے۔ ہ کی تبدیلی کی معیاری شرح مانی جاتیکوذخیر11تا5شرح

 Inventory Turnover Ratio = 

                  

             
 

 Cost of Goods Sold = Sales – Gross Profit 

 Average Stock = 

                           

 
 

ذخیرہ کی شرح کوذخیرہ کی تبدیلی کی شرح کہتے ہیں۔ائؾ طور پراونچی شرح کومعیارماناجاتا ہے۔یعنی اونچی ذخیرہ کی تبدیلی کی شرح پرنظریہ: 

 زیادہرفروخت کےبب  ذخیرہ اوراس کےانتظاؾ پرشرح تیز رفتارفروخت یاتیزتیزفروخت کوظاہرکرتاہے۔مالی کی بازارمیں طلب،تیزرفتا

سرمایہ مشغوؽ کرنے کی ضرورت نہیں ہوتی ہے۔ذخیرہ کی تبدیلی کی کم شرح کوٹھیک تصورنہیں کیاجاتا۔بازارمیں طلب میں کمی یاکم فروخت 

سےغیر ضروری سرمایہ  کوظاہرکرتا ہے۔ایسی صورت میں تاجر کوقصانؿ ہوتا ہے،گوداؾ میں ضرورت سےزائدذخیرہ کوظاہرکرتا ہےجس

 منجمد ہوتا ہے۔کم فروخت سے کم فائدہ حاصل ہوتا ہے۔تاجرکوذخیرہ اندوزی کی غلط پالیسی کااظہارہوتاہے۔تیزرفتارفروخت کےلئے

 ضروری اقدامات لازمی ہوتے ہیں۔ ذخیرہ اندوزی کےدوراؿ اس پرائئدمصارػ کوبھی ملحوظ رکھاجاتاہے۔

 روپے1,00,000خاؾ منافع روپے،5,00,000ادھارفروختدیاگیا ہے کہ سالانہ   مثاؽ:

 روپے۔ذخیرہ کی تبدیلی کی شرح محسوب کیجئے۔30,000روپے،ساؽ کےآخر میں ذخیرہ50,000ساؽ کے ابتداء میں ذخیرہ 
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 Stock Turnover Ratio = 

                  

             
 

 Average Stock = 

               

 
= 

             

 
 =

      

 
 = 40,000 

 Stock of Good Sold = Sale – Gross Profit = 5,00,000 – 1,00,000 = 4,00,000 

 Stock Turnover Ratio = 

        

      
=10 times. 

ابقلعہ  کے تکنیک پرتفصیلی روشنی ڈالی گئی ہے۔ میں ذخیرہ کنٹروؽ(Cost Accountancy)چوتھے سمسٹر کی کتاب لاگت کھاتہ نوٹ:

 تاکہ نصابی اکتسابی عمل مکمل ہوجائے۔ فرمائیں

 (Learning Outcomes) اکتسابی نتائج     24.9

ذخیرہ تجارت یا صنعتکاری کا ایک اہم حصہ ہے جس کی بدولت پیداوار میں تسلسل برقرار رہتا ہے۔اس کے مساوی تجارت میں 

 ہوتا ہے۔صنعتی پیداوار کے اعتبار سےذخیرہ اندوزی کی جاتی ہے۔پیداوار کےاعتبار سے ضروری ساماؿ کاذخیرہ رکھا جاتا ہے۔استحکاؾ پیدا 

 کا ایک اہم حصہ ہوتا ہے ۔کاروبار کی نوعیت کے اعتبار سے ضروری سازو ساماؿ کا ذخیرہ کیا جاتا ہے ۔چلر تاجرین کےذخیرہ کاروبار  

 جاتا ہے ۔پاس ذخیرہ کی مقدار اائے صارفین پر مشتمل ہوتی ہے۔صنعتی و پیداواری اداروں میں خاؾ ماؽ ،تیار ماؽ و نیم تیار ماؽ کا ذخیرہ پایا  

کردگی پر ذخیرہ پر کنٹروؽ ،تجارتی پالیسی کا اہم مقصد ہوتا ہے۔خاؾ ماؽ کا ذخیرہ پیداواری مراحل ،خاؾ ماؽ کے استعماؽ کی شرح  و پیداواری کار

 منحصر ہوتا ہے۔پیداوار میں تسلسل کو برقرار رکھنے کے لئے خاطر خواہ مقدار میں ذخیرہ رکھا جاتا ہے۔ضرورت سے زائد اور ضرورت سے کم

ذخیرہ کی اقل ترین سطح ،ذخیرہ کی ۔ہیںمقدار میں ذخیرہ صنعت کے لئے قصانندہ ہوتا ہے۔ یہ دونوں معاملات فرؾ کی ناقص پالیسی کا مظہر 

ہرتاجر تجارت کےفروغ کی حکمت عملی اعظم ترین سطح ،ذخیرہ کی اوسط سطح ،ذخیرہ کی خطرناک سطح ،ذخیرہ کی مقدار کے مختلف سطحیں ہیں ۔

ادھارفروخت پررقم کی وصولی کی کوشش کی جاتی ہے۔دین دار ادھاردونوں انداز میں فروخت ہوتاہے۔کرتاہے۔کاروبارمیں نقداور اختیار

میں رقم کی وصولی کویقینی بنانےکی کوشش کی جاتی ہے۔رقومات بروقت وصوؽ نہ کرنےپر رقومات  یاواجب الوصوؽ کو دی گئی مہلت

ادھارفروخت کےرقومات کی وصولی بھی اہمیت رکھتی ہے۔تجارتی رفتارفروخت کےساتھ ساتھ ڈوبنےکےامکانات پائےجاتے ہیں۔تیز

 پالیسی کےاعتبارسےادھارکی مدت فراہم کی جاتی ہے۔

 (Keywords) کلیدی الفاظ     24.10

اکاؤنٹنگ کا ایک تصور یا  کاروبار میں شرح فروخت،ذخیرہ کافروخت میں تبدیلی کی شرح کوشرح تبدیلی کہتے ہیں (Turnover):فروخت

 ماؽ کی فروخت کی رفتارکیا ہے۔ہے جو اس بات کاحساب لگاتا ہے کہ 

جوتیاری کے مراحل میں ہویامکمل طورپرقابل استعماؽ شکل میں تیارنہ ہوزیرتکمیل کاؾ  ایساکاؾ (Work in Progress):کاؾزیرتکمیل 

 کہلاتا ہے۔
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  (Model Examination  Questions) نمونہ امتحانی سوالات    24.11

 مشقی سوالات:

 کے درمیاؿ امتیاز کیجئے۔ دین دار اور بلز2.  کے انتظامیہ سے کیا مراد ہے؟وضاحت کیجئے۔ بلز 1.

 سےکیامرادہےوضاحت کیجئے۔ ۔واجب الوصوؽ بلز4   ۔ذخیرہ کےمفہوؾ کوبیاؿ کیجئے۔3

 ۔ذخیرہ انتظامیہ کےمقاصد بیاؿ کیجئے۔5

 کیجئے۔خالی جگہوں کو پر 

 (aجاتے ہیں۔ 

 

 بلس کی وصولی کے لئے۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔دؿ رائیتی دی 

(b Debentures Turnover Ratio ۔ ہے ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔نے کاضابطہمحسوب کر 

(c فروخت کنندہ جو بل کی تیاری کرتا ہے،ا سے۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔کہتے ہیں۔ 

(d  ہو۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔فروخت کہتے ہیں۔ایسی فروخت جس میں فوری رقم حاصل ہوتی 

 سوالات :حامل طویل جوابات کے 

 کرتے ہوئے اس کی اہمیت کو بیاؿ کیجئے۔ ذخیرہ کی تعریف۔8

 ذخیرہ کنٹروؽ کے مفہوؾ کو بیاؿ کرتے ہوئے اس کی اہمیت کو بیاؿ کیجئے۔۔9

 کی وضاحت کیجئے۔تکنیک ذخیرہ کی مختلف ۔11

 کیجئے۔ کوبیاب کےمراحل کرتےہوئےاس کوبیاؿ کےمفہوؾ الوصوؽ واجب۔11

 اجب الوصوؽ انتظامیہ کی وضاحت کیجئے۔و۔12

 ذخیرہ کی تبدیلی کی شرح سے کیا مراد ہے وضاحت کیجئے۔۔13

  6,00,000منافع ہے۔ روپےشاؽ3,00,000نقدفروخت میں ۔اسروپے15,00,000فروخت سالانہ دیاگیاہےکہ۔14

 محسوب کیجئے۔(Stock Turnover Ratio) ذخیرہ کی تبدیلی کی شرحروپےتب70,000اوسط ذخیرہ کی مقدار ،روپے       

 = ذخیرہ افتتاحیروپے،12,00,000ادھارفروخت روپے،سالانہ4,00,000نقدفروخت سالانہ ۔دیاگیاہےکہ15

 روپےتب ذخیرہ کی تبدیلی کی شرح محسوب کیجئے۔ = 2,00,000ذخیرہ اختتامی  ،روپے 1,00,000       

 3,00,000 (Debtors)روپے،دین دار12,00,000ادھارفروختروپے سالانہ =5,00,000نقدفروختسالانہ ۔16

 Debtors Turnover Ratio،Average Collection Periodروپےتب2,00,000روپے،واجب الوصوؽ        

 محسوب کیجئے۔        
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 (Suggested Books)۔ حوالہ جاتی کتب

 ،انڈیا،حیدرآبادس۔حصہ اوؽ ودوؾ)بہ زباؿ اردو(: محمد سعادت شریف۔دکن ٹریڈرس ایجوکیشنل پبلشراڈوانسڈ مینجمنٹ اکاؤنٹنگ۔1

 ،حیدرآباد،انڈیاسپبلشرنصاب )بہ زباؿ اردو(: محمد سعادت شریف۔۔Management Accounting۔انتظامی کھاتے۔2

3. Management Accounting. Shashi K. Gupta, R.K Sharma, Kalyani Publishers. India 

4. Financial Management. G.Sudharsana Reddy, Himalaya Publishing House, India. 

5. Financial Management. Shashi K. Gupta, R.K Sharma, Kalyani Publishers. India  

6. Financial Management. Prasanna Chandra, Tata MC Graw Hills Educational Pvt Ltd India. 

7. Financial Management. Ravi M Kishore, Tax mann Publishers Pvt India Ltd India. 

8. Fundamentals of financial Management, D. Chandraboss PHI learning Pvt India Ltd India. 

9. Fundamentals of financial Management, Bhabatosh Banerjee PHI learning Pvt India Ltd India. 
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 (Model Examination Paper)نمونہ امتحانی پرچہ

 امتحانی پرچہ نمونہ

 ہدایات 

حصہ اوؽ،حصہ دوؾ ،حصہ سوؾ۔ہرجواب کے لیے لفظوں کی تعداد اشارۃ ًہے۔تماؾ حصوں  یہ پرچۂ سوالات تین حصوں پر مشتمل ہے: 

 سے سوالوں کا جواب دینا لازمی ہے۔

 نمبر مختص ہے۔ 1 ہیں۔ہر سواؽ کا جواب لازمی ہے۔ہر سواؽ کے لیے  لازمی سوالات ہیں جوکہ معروضی سوالات  11 حصہ اوؽ میں  ۔1

            (1 0 x 1 =10 Marks)  

 (200) سوالات ہیں۔اس میں سےطالب علم کو کوئی پانچ سوالوں کے جواب دینے ہیں۔ہر سواؽ کا جواب تقریباًدوسو 8  حصہ دوؾ میں ۔2

      (5x6=30 Marks)              ہیں۔نمبرات مختص 6 لفظوں پر مشتمل ہے۔ہر سواؽ کے لیے

 (500)سوالوں کے جواب دینے ہیں۔ہر سواؽ کا جواب تقریباً پانچ سو   3  حصہ سوؾ میں پانچ سوالات ہیں۔اس میں سے طالب علم کو کوئی ۔3

      (3x10=30 Marks)     نمبرات مختص ہیں۔ 11 لفظوں پر مشتمل ہے۔ہر سواؽ کے لیے  

 حصہ اوؽ

Iخالی جگہوں کو پر کیجئے۔۔ 

iجاتے ہیں۔۔ 

 

 بلس کی وصولی کے لئے۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔دؿ رائیتی دی 

iiزس پر۔۔۔۔۔۔۔۔۔ادا کیا جاتا ہے۔
چ

ل

 

 ۔ڈب

 iii۔ہیں۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔زرکی قدر پراثرانداز ہونےوالےاہم عوامل۔ 

 ivسرمایہ کاری پر اثر انداز اہم عوامل ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہیں ۔۔ 

 vاثاثوں کی مثالیں ۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔۔ہے۔مستقل ۔ 

 

B.Com 5

th

 Semester 

Subject Code : BBCM503DST 

Subject : Financial Management 

 مالیاتی انتظامیہ  پرچہ :

Marks : 70           Time : 3 hours 
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 نشاندہی کیجئے۔کی یا غلط  صحیح 

 viااء کےبدلے اا کاتبادلہ بارٹرہے۔۔           ( ) 

 viiپلانٹ،مشنری پرخرچ سرماوی خرچ کہلاتا ہے۔۔   ( ) 

 viiiنقد رقم وصوؽ ہونے کو نقدی کااندرونی بہاؤ کہتے ہیں۔  ( ) 

ixاثاثہ کی مثاؽ ہے۔ پیشگی ادائیگی رواں۔    ( ) 

 xکمپنی کا پرانا ریکارڈ تاریخٰ ریکارڈ کہلاتا ہے۔۔   ( ) 

 حصہ دوؾ.

 کے مفہوؾ کو بیاؿ کیجئے۔ فینانشیل مینجمنٹ۔2

 زر کی زمانی قدر کی تعریف کیجیے۔۔3

 سرمایہ کاری کے اہم مقاصد کو بیاؿ کیجئے۔۔4

 مستقل اثاثوں کو نشانوں کے ذریعہ وضاحت کیجئے۔۔5

 کے مفہوؾ کی وضاحت کیجئے۔Cash Flow After Tax ۔6

 نقدی انتظامیہ کے مقاص کو بیاؿ کیجئے۔۔7

 رواں اثاثوں سے کیا مراد ہے۔۔8

 کارسرمایہ سے کیا مراد ہے وضاحت کیجئے۔۔9

 حصہ سوؾ

 کی تعریف کرتے ہوئے اس کی وسعت کو بیاؿ کیجئے۔ فینانشیل مینجمنٹ۔11

 معنی، نوعیت اور تعریف کیجیے۔زر کی زمانی قدر کے  ۔11 

 سرمایہ کاری پراثر انداز اہم عوامل کو بیاؿ کیجئے۔ ۔12 

گ کی تعریف کرتے ہوئے اس کی اہمیت کو بیاؿ کیجئے۔ ۔13 

ل

ی

 

ح ی
ت 

 کیپٹل 

 کے تجزیہ کے جدید طریقوں کی وضاحت کیجئے۔۔14 

 

 پراج کت


