
 

 

 

प्रश्न 

पोर्टफोलियो प्रबंधन 

1. दो दोस्त श्री ए और श्री एन बाजार के जोखिमों पर चचाा कर रहे थे। श्री ए 
जोखिम से बचने में विश्िास करते हैं, जबकक श्री एन एक एग्रेससि ननिेशक हैं 
और जोखिम लेने में विश्िास रिते हैं। 

श्री एन ने कहा कक हम बाजार जोखिम को बबल्कुल भी विविधतापूर्ा नह ीं बना 
सकते हैं, और उन्होंने इसके सलए मार्ान पोर्ाफोसलयो दृष्टर्कोर् का हिाला ददया। 
दोनों दोस्तों ने कुछ मह नों के माकेर् रे्र्ा का विश्लेषर् ककया और एक विशेष 
बाजार के दो शेयरों पर अपेक्षित ररर्ना का आकडा ननकाला। 

मारे्कर् रिर्नट एग्रेलिव डिफें लिव 

7% 4% 9% 

25% 40% 18% 

उपिोक्त परिदृश्य रे्क आधाि पि ननम्नलिखित प्रश्नों रे्क उत्ति दीजिए: 

I. डर्फें ससि स्र्ॉक का बीर्ा………… है। 
(क)  2 

(ि)  0.5 
(ग)   4 

(घ)  1 

प्रश्न-पत्र – 2  

उन्नत ववत्तीय प्रबंधन 
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II. यदद माकेर् ररर्ना 7% या 25% होने की समान सींभािना है तो एग्रेससि 
स्र्ॉक का अपेक्षित ररर्ना होगा... ... 

(क) 18% 

(ि) 13.50% 

(ग) 22% 

(घ) 11% 

III. डर्फें ससि स्र्ॉक का अल्फा है ………………. 
(क) -10% 

(ि) 22% 

(ग) 5.50% 

(घ) 12% 

IV. मार्ान पोर्ाफोसलयो ससदधाींत का प्रनतपादन……………… दिारा ककया गया 
था। 

(क) विसलयम शापा 

(ि) ब्लैक स्कोल्स 

(ग) स्र् फन रॉस 

(घ) हैर  माकोविट्ज़ 

V. कैवपर्ल माकेर् लाइन (सीएमएल) ससदधाींत के अनुसार बाजार 
पोर्ाफोसलयो के ऊपर सीएमएल पर ष्स्थत पोर्ाफोसलयो को ……………… 

कहा जाता है। 

(क) लेंडर्ग पोर्ाफोसलयो 

(ि) बॉरोइींग पोर्ाफोसलयो 

(ग) र्ाइिससाफाइर् पोर्ाफोसलयो 

(घ) ररस्क-फ्री पोर्ाफोसलयो 
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 म्यूचुअि फंड्ि 

2. श्री एक्स ने 1.7.2021 को कुछ म्यूचुअल फीं र् के प्रारींसभक पेशकश (इननशल ऑफर) 
के दौरान 10,000 यूननर् में ननिेश ककया, ष्जसका अींककत मूल्य 10 रुपये प्रनत यूननर् 
था। 31.3.2022 को म्यूचुअल फीं र् दिारा ददया गया लाभाींश 10% था और श्री एक्स ने 

पाया कक उनका िावषाक प्रनतफल 153.33% था। 31.12.2023 को 20% लाभाींश ददया 
गया। 31.3.2024 को श्री एक्स ने अपनी 11,296.11 यूननर् की पूर  शेष रासश भुना 
(ररर्ीम) ल , जब उनकी िावषाक प्रनतफल 73.52% था।  

उपिोक्त िानर्कािी रे्क आधाि पि ननम्नलिखित प्रश्नों रे्क उत्ति दीजिए: 

I. 31.03.2022 तक फीं र् की प्रनत यूननर् एनएिी लगभग ……………… होगी। 

(क) ₹ 19.50 

(ि) ₹ 20.50 

(ग) (₹ 21.50 

(घ) ₹ 22.50 

II. 31.03.2022 तक यूननट्जस की कुल सींख्या लगभग…………. होगी। 

(क) 10487.80 यूननर् 

(ि) 12585.65 यूननर् 

(ग) 9465.35 यूननर् 

(घ) 11575.40 यूननर् 

III. 31.03.2023 तक श्री एक्स दिारा प्राप्त कुल लाभाींश ……………… होगा। 

(क) ₹ 20,625.50 

(ि) ₹ 20,870.45 

(ग) ₹ 20,975.60 

(घ) ₹ 21,565.75 

IV. 31.03.2023 तक प्रनत यूननर् एनएिी लगभग ……………… होगी। 
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(क) ₹ 24.65 

(ि) ₹ 24.85 

(ग) ₹ 25.95 

(घ) ₹ 26.45 

V. 31.03.2024 तक एनएिी लगभग ……………… होगी। 

(क) ₹ 20.50 

(ि) ₹ 25.95 

(ग) ₹ 26.75 

(घ) ₹ 27.20 

िेरिवेटर्व ववश्िेषण एवं मूलयांर्कन 

3. श्री एच के पास िी सलसमरे्र् के 100 इष्क्िर्  शेयर हैं, ष्जनकी कीमत 2,100  

रुपये प्रनत शेयर बताई जा रह  है। िह अपनी होष्ल्र्ींग के र्ाउनसाइर् जोखिम को 
कम करना चाहते हैं, क्योंकक िह 2 मह ने बाद उन्हें बेचने िाले हैं। 2 मह ने का 
कॉल ऑप्शन 60 रुपये प्रनत शेयर के प्रीसमयम पर उपलब्ध है और 2 मह ने का 
पुर् ऑप्शन 50 रुपये प्रनत शेयर के प्रीसमयम पर उपलब्ध है। दोनों मामलों में 
स्राइक मूल्य 2,200 रुपये है। आपको ननम्न करना है: 

(i) सुझाि दें कक श्री एच को िी सलसमरे्र् में अपनी दहस्सेदार  को सुरक्षित रिने के 

सलए ऑप्शन माकेर् में क्या ष्स्थनत अपनानी चादहए। 

(ii) उसकी अींनतम ष्स्थनत की गर्ना करें  यदद 2 मह ने बाद, यानी ऐसा करने के 

ददन, िी सलसमरे्र् के प्रनत शेयर का िास्तविक बाजार मूल्य ₹2000, ₹2100, 

₹2200, ₹2300 और ₹ 2400 होता है। 

4. श्री एस का पोर्ाफोसलयो 50 लाि रुपये का है ष्जसे िह शेयर बाजार में ननिेश 
करना चाहते हैं, ष्जनका लक्ष्य अब से एक मह ने की अिधध के सलए हर 15 ददन 
के बाद ररबैलेंस करना है। अभी ननफ्र्  17025 है। एक मह ने के भीतर ननफ्र्  
न्यूनतम 15322.50 हो सकती है। िह जानना चाहते हैं कक उन्हें सतत अनुपात 
पोर्ाफोसलयो बीमा पॉसलसी के ससदधाींत के अनुसार, गुर्क के रूप में "2" का 
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 उपयोग करके ननम्नसलखित ष्स्थनतयों में अपने पोर्ाफोसलयो को कैसे ररबैलेंस 

करना चादहए: 

 

(क) तुरींत शुरू करना चादहए। 

(ि) 15 ददन बाद - यदद ननफ्र्  16321.89 तक धगर जाता है तो यह ररबैलेंस का पहला 
ददन होगा। 

(ग) उपरोक्त नतधथ से 15 ददन बाद यदद ननफ्र्  17512.14 हो जाती है। 

 टर्प्पणी: 1. मान ल ष्जए कक उनकी इष्क्िर्  घर्क का मूल्य ननफ्र्  के साथ 
बदलेगा। 

 2.  पूर्ा सींख्याओीं तक गर्ना को पूर्ाांककत करें। 

व्यविाय मूलयांर्कन 

5. ननम्नसलखित जानकार  की सहायता से एक्स सलसमरे्र् के ईिीए की गर्ना करें : 

िाभ एवं हानन वववऱण 

₹ 

िाि तुिन पत्र ₹ िाि 

आय 1500 पीपीई 1500 

प्रत्यि लागत -585 चालू पररसींपवि 450 

विक्रय, सामान्य एिीं प्रशासननक 
व्यय (एसजीए) 

-300 

 

1950 

ईबीआईर्  615 इष्क्िर्  1050 

ब्याज -15 ररसिा 150 

ईबीर्  600 गैर-चालू ऋर् 150 

कर व्यय @30% -180 चालू देयताएीं और प्रािधान 600 

ईएर्  420   1950 
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 मान ल ष्जए कक 30 लाि रुपये का रू्बींत ऋर् प्रािधान एसजीए में शासमल है, 

और इस रासश को चालू पररसींपवियों में व्यापार प्राष्प्तयों से घर्ा ददया जाता है। 

 यह भी मान लें कक ऋर् की कर-पूिा लागत 12% है और इष्क्िर्  शेयरधारक का 
अपेक्षित ररर्ना 10% है। 

 दर्प्पर्ी: गर्ना ₹ लाि में करें और 2 दशमलि अींक तक पूर्ाांककत करें। 

ववदेशी मुद्रा िोखिम एवं िोखिम प्रबंधन 

6. पीकेआर सलसमरे्र् ने 1 मई 2020 को 8,00,000 अमेररकी र्ॉलर की िर दार  की 
है, ष्जसके सलए उसे 1 निींबर 2020 को भुगतान करना है। ितामान विननमय दर 
रुपया/यूएसर्ी 75 है। कीं पनी रुपया/यूएसर्ी 74 पर फॉरिर्ा र्ॉलर िर द सकती है। 
कीं पनी को िर द  गई फॉरिर्ा रासश का 1 प्रनतशत अधग्रम प्रीसमयम देना होगा।  

 कीं पनी 1 मई 2020 को विदेशी मुद्रा बाजार में यूएसर्ी की ननम्नसलखित अपेक्षित 
दर पर अपने पोष्जशन को हे़ कर सकती है : 

 ववननमय दि                 िंभाव्यता 

 (i) रुपया/यूएसर्ी 77    0.15 

 (ii) रुपया/यूएसर्ी 71    0.25 

 (iii) रुपया/यूएसर्ी 79    0.20 

 (iv) रुपया/यूएसर्ी 74    0.40 

 यह मानते हुए कक पीकेआर सलसमरे्र् के सलए ननधधयों की लागत 10 प्रनतशत 
प्रनत िषा है, आपको जोखिम के प्रनत उपयुक्त सुरिा के सींदभा में कीं पनी को 
सलाह देनी है। 

7. विदेशी मुद्रा के र्ीलर के रूप में 31 अक्रू्बर, 2019 को आपकी जीबीपी में 
ननम्नसलखित ष्स्थनत है: 

 िीबीपी 
नोस्रो ए/सी के्रडर्र् में शेष रासश 2,00,000 
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प्रारींसभक ष्स्थनत अधधक्रीत 1,00,000 

लींदन में बबल का क्रय 1,60,000 

िायदा र् र्  1,20,000 

अधग्रम िर द अनुबींध रदद 60,000 

र् र्  दिारा प्रेवषत 1,50,000 

लींदन पर ड्राफ्र् रदद 60,000 

 यदद आपको नोस्रो िाते में जीबीपी 65,000 का के्रडर्र् बैलेंस बनाए रिना है 
तथा जीबीपी 20,000 पर अधधविक्रीत ष्स्थनत बनाए रिना है, तो आप क्या कदम 
उठाएींगे, इस पर ननर्ाय लें? 

उन्नत पंूिी बिर् ननणटयन 

8. जेबी कीं सल्र्ेंसी गु्रप ने अपनी ग्राहक की कीं पनी की दो आगामी पररयोजनाओीं के 
नकद  प्रिाह की सापेि उपयोधगताओीं का ननधाारर् ननम्नानुसार ककया है: 

 

₹ में नकद  
प्रिाह 

-150000 -100000 -40000 150000 100000 50000 10000 

उपयोधगताएीं -100 -60 -3 40 30 20 10 

पररयोजना एक्स और पररयोजना िाई के नकद  प्रिाह का वितरर् ननम्नानुसार 
है: 

  

परियोिना एक्ि      

नकद  प्रिाह (₹) -150000 - 100000 150000 100000 50000 

सींभाव्यता 0.10 0.20 0.40 0.20 0.10 

परियोिना वाई      

नकद  प्रिाह (₹) - 100000 -40000 150000 50000 100000 

सींभाव्यता 0.10 0.15 0.40 0.25 0.10 

कौन सी पररयोजना का चयन ककया जाना चादहए और क्यों? 

ब्याि दि िोखिम प्रबंधन 
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9. बी बैंक सलसमरे्र् ने 10 करोड रुपये के मूलधन पर ओिरनाइर् इींरे्क्स स्िैप 
(ओआईएस) के माध्यम से एक सामान्य स्िैप समझौता ककया है और मूलधन 
पर एक ननष्श्चत भुगतान हेतु एमआईबीओआर ओिरनाइर् फ्लोदर्ींग दर प्राप्त 
करने के सलए सहमत हुआ है। यह स्िैप सोमिार, 10 जुलाई 2017 को शुरू हुआ 
था और 11 जुलाई 2017 से शुरू होना था और 7 ददनों की अिधध तक चलना 
था। 

 मींगलिार से सोमिार तक के सलए सींबींधधत एमआईबीओआर दरें इस प्रकार थीीं: 

 8.75%, 9.15%, 9.12%, 8.95%, 8.98% और 9.15%. 

 यदद बी बैंक सलसमरे्र् को ननपर्ान पर शुदध 4,170 रुपये प्राप्त हुए, तो दोनों 
चरर्ों के तहत ननष्श्चत दर और ब्याज की गर्ना करें।  

 टर्प्पखणयााँ: 

(i)  रवििार को छुट्जर्  होती है 

(ii)  पूर्ाांककत रुपयों में गर्ना और दशमलि में गर्ना करने से बचें 

(iii)  एक िषा में 365 ददन मान ल ष्जए। 

प्रनतभूनत मूलयांर्कन 

10. पीके बैंक ने बैंक जेजे के साथ 20 करोड रुपये की रासश हेतु 6% सरकार  बॉन्र् 
2022 में 9 ददनों के सलए रेपो में समझौता ककया है। अन्य प्रासींधगक वििरर् 
इस प्रकार हैं:  

प्रथम चरर् का भुगतान (प्रारींसभक प्रकक्रया) ₹ 20,00,67,500 

दसूरे चरर् का भुगतान (पुनभुागतान प्रकक्रया) ₹ 20,03,17,590 

प्रारींसभक माष्जान 1.25% 

अष्जात ब्याज के ददन 240 

 मान ल ष्जए एक िषा में 360 ददन होते हैं। 

 गर्ना करें : 

(क) रेपो दर 
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 (ि) र्र्ी प्राइस और 

(ग) क्ल न प्राइस 

11. श्री ए के पास  मेससा एक्सिाईजेर् सलसमरे्र् के 100 रुपये अींककत मूल्य के 
10000 शेयर हैं। िह इन शेयरों को लींबी अिधध तक रिना चाहते हैं और इन्हें 
बेचने का उनका कोई इरादा नह ीं है। 

1 जनिर  2020 को, मेससा एबीसी सलसमरे्र् ने मेससा एक्सिाईजेर् सलसमरे्र् के 
शेयरों की शॉर्ा सेल की है और ननम्नसलखित शतों के साथ स्र्ॉक लेंडर्ींग स्कीम 
के तहत अपने शेयर की लेडर् ींग करने हेतु श्री ए से सींपका  ककया है: 

(1) 01-01-2020 से 31-03-2020 तक 3 मह ने के सलए शेयर की लेडर् ींग की 
जानी है, 

(2) स्र्ॉक एक्सचेंज में उदधतृ स्र्ॉक के अींनतम मूल्य पर हर मह ने 1% का 
ऋर् शुल्क/फीस का भुगतान ककया जाना है और 

(3) 01-01-2020 तक के मूल्य हेतु बैंक गारींर्  सींपाष्श्िाक के रूप में प्रदान की 
जाएगी। 

 अन्य जानकार : 

(क) बैंक गारींर्  की लागत 8% प्रनत िषा है, 

(ि) 29-02-2020 को मेससा एक्सिाईजेर् सलसमरे्र् ने 25% लाभाींश घोवषत ककया, 

(ग) विसभन्न नतधथयों पर स्र्ॉक एक्सचेंज में उदधतृ मेससा एक्सिाईजेर् सलसमरे्र् 

के शेयर का अींनतम मूल्य ननम्नानुसार है: 

तािीि परिदृश्य -1 में शेयि 
मूलय 

तेिी 

परिदृश्य -2 में शेयि 
मूलय 

तेिी 
01-01-2020 1000 1000 

31-01-2020 1020 980 

29-02-2020 1040 960 
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31-03-2020 1050 940 

 

 आपको यह पता लगाना है: 

(i) दोनों पररदृश्यों में स्र्ॉक लेडर् ींग योजना के माध्यम से श्री ए की आय, 

(ii) दोनों पररदृश्यों में 01-01-2020 से 31-03-2020 के दौरान श्री ए की कुल 

आय, 

(iii) दोनों पररदृश्यों में स्र्ॉक लेडर् ींग योजना के माध्यम से शेयरों को शॉर्ा करने से 

मेससा एबीसी को ककतना लाभ या हानन होगी?   

वविय एवं अधधग्रहण 

12. एल सलसमरे्र्, र्  सलसमरे्र् का अधधग्रहर् करने की योजना बना रह  है, दोनों 
कीं पननयों के ननम्नसलखित आींकडे उपलब्ध हैं: 

 एि लिलमरे्ि र्ी लिलमरे्ि 

अपेक्षित ईपीएस ₹ 12 ₹ 5 

अपेक्षित र्ीपीएस ₹ 10 ₹ 3 

शेयरों की सींख्या 30,00,000 18,00,000 

शेयर का ितामान बाजार मूल्य ₹ 180 ₹ 50 

 एक अनुमान के अनुसार र्  सलसमरे्र् की आय और लाभाींश में 6% प्रनत िषा की 
ष्स्थर िदृधध होने की उम्मीद है। हालाींकक, नए प्रबींधन के अींतगात अनतररक्त 
ननिेश के बबना विकास दर 8% प्रनत िषा तक बढ़ने की सींभािना है। 

आपको यह करना है: 

(i) एल सलसमरे्र् दिारा अधधग्रहर् की शुदध लागत की गर्ना करें , यदद र्  
सलसमरे्र् के प्रत्येक शेयर के सलए 60 रुपये का भुगतान ककया जाता है। 
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(ii) यदद सहमत विननमय अनुपात र्  सलसमरे्र् के प्रत्येक तीन शेयरों के सलए एल 

सलसमरे्र् का एक शेयर है, तो उपरोक्त (i) के अनुसार नकद अधधग्रहर् के बदले 

में, अधधग्रहर् की शुदध लागत क्या होगी? 

(iii) अधधग्रहर् से लाभ की गर्ना करें। 

अंतिाटष्ट्रीय ववत्तीय प्रबंधन 

13. बहुराटर य कीं पनी र् एल सलसमरे्र् का प्रबींधन अिसींरचना पररयोजना के ननमाार् 
में सींलग्न है। नेपाल में एक र्ोल रोर् बनाने का प्रस्ताि प्रबींधन के विचाराधीन 
है। 

ननम्नसलखित जानकार  उपलब्ध है: 

❖ प्रारींसभक ननिेश 250 लाि अमेररकी र्ॉलर की लागत िाले उपकरर्ों की 
िर द में होगा। उपकरर् का आधथाक जीिन 10 िषा है। उपकरर् पर 
मूल्यह्रास सीधी रेिा पदधनत पर लगाया जाएगा। 

❖ र्ोल रोर् से एकबित ककया जाने िाला ईबीआईर्ीर् ए 20 िषा की अिधध हेतु 
प्रनत िषा 33 लाि अमेररकी र्ॉलर होने का अनुमान है। 

❖ ननिेश को प्रोत्सादहत करने हेतु नेपाल सरकार 6 प्रनतशत प्रनत िषा की ब्याज 
दर पर 150 लाि अमेररकी र्ॉलर का 15 िषा के सलए ऋर् दे रह  है। ब्याज 
का भुगतान सालाना ककया जाना है। ऋर् का भुगतान 15 िषा के अींत में 
एक ककश्त में ककया जाएगा। 

❖ पूरे इष्क्िर्  वििपोषर् के अींतगात पररयोजना के सलए अपेक्षित ररर्ना दर 12 

प्रनतशत प्रनत िषा है। 

❖ कर पश्चात ऋर् की लागत 5.6 प्रनतशत प्रनत िषा है। 

❖ कॉपोरेर् कर की दर 30 प्रनतशत है। 

❖ सभी नकद  प्रिाह अमर की र्ॉलर में होंगे। 
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 आपको समायोष्जत शुदध ितामान मूल्य पदधनत का उपयोग करके प्रस्ताि की 
व्यिहायाता पर र् एल सलसमरे्र् के प्रबींधन को सलाह देनी है। मुद्रास्फीनत को 
ऩरअींजदाज करें। 

ददया गया हैैः 

 पीिीआईएफए (12%, 10) = 5.650, पीिीआईएफए (12%, 20) = 7.469, 

पीिीआईएफए (8%,15) = 8.559, पीिीआईएफ (8%, 15) = 0.315 
 

दर्प्पर्ी: गर्ना लाि अमेररकी र्ॉलर में करें तथा उसे 3 दशमलि अींकों तक 
पूर्ाांककत करें। 

िैदधांनतर्क प्रश्न 

14. पर िर् के उन प्रकारों की व्याख्या करें ष्जन्हें कुशल बाजार ससदधाींत के दबुाल 
रूप को अनुभिजन्य रूप से सत्यावपत करने हेतु ननयोष्जत ककया जा सकता है। 

15. 'यूननकॉना' की अिधारर्ा को समझाइए। साथ ह  उस स्र्ार्ाअप का नाम भी 
बताइए जो भारत का पहला यूननकॉना बना। 
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िुझाए गए उत्ति/िंरे्कत 

1. 

I (ि) 

II (ग) 

III (ग) 

IV (घ) 

V (ग) 

2. 

I (ि) 

II (र्क) 

III (ग) 

IV (ग) 

V (ग) 

3.  (i)  चूींकक श्री एच के पास 100 इष्क्िर्  शेयर हैं, इससलए उन्हें अपने पोष़्शन को 
हे़ रिने के सलए समान सींख्या में पुर् ऑप्शन यानी समान स्र्ॉक में 100 

पुर् ऑप्शन िर दने चादहए। 

भुगतान की जाने िाल  कुल प्रीसमयम रासश = 50 x 100 = ₹ 5,000 

(ii)  2 मह ने बाद शुदध पोष़्शन 

( ₹ ) 

एक्सरसाइज के 
ददन शेयर की 
कीमत 

2,000 2,100 2,200 2,300 2,400 

ऑप्शन 
एक्सरसाइज 

हााँ हााँ नह ीं नह ीं नह ीं 
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अींतिााह (स्राइक 
मूल्य) 

2,200 2,200 शून्य शून्य शून्य 

अींतिााह (िुले 
बाजार में) 

- - 2,200 2,300 2,400 

अल्प बदहिााह 
(प्रीसमयम) 

50 50 50 50 50 

पोष़्शन (प्रनत 
शेयर) 

कुल पोष़्शन 

2,150 

 

2,15,000 

2,150 

 

2,15,000 

2,150 

 

2,15,000 

2,250 

 

2,25,000 

2,350 

 

2,35,000 

 इस प्रकार, उपरोक्त तासलका से यह देिा जा सकता है कक ककसी भी ष्स्थनत में िी 
सलसमरे्र् में श्री एच की दहस्सेदार  का मूल्य 2,150 रुपये प्रनत शेयर से कम नह ीं 
होगा। 

4.  एक माह में अधधकतम धगरािर् = 
17025-15322.50

×100
17025

= 10% 

 (क)  तुरींत शुरूआत करने के सलए 

 इष्क्िर्  में ननिेश = गुर्क x (पोर्ाफोसलयो मूल्य – न्यूनतम मूल्य) 

          = 2 (₹ 50,00,000 - ₹ 45,00,000) = ₹ 10,00,000 

 श्री एस 10,00,000 रुपये इष्क्िर्  में तथा शेष रासश जोखिम मुक्त प्रनतभूनतयों में 
ननिेश कर सकते हैं। 

 (ि)  15 ददनों के बाद 

 इष्क्िर्  का मूल्य = 10,00,000 x 16321.89 / 17025 =  ₹ 9,58,701 

 जोखिम मुक्त ननिेश का मूल्य    ₹ 40,00,000 

 पोर्ाफोसलयो का कुल मूल्य     =  ₹ 49,58,701  

 इष्क्िर्  में ननिेश = गुर्क x (पोर्ाफोसलयो मूल्य – न्यूनतम मूल्य) 

          = 2 (₹ 49,58,701- ₹45,00,000 ) = ₹ 9,17,402 
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 सींशोधधत पोर्ाफोसलयो: 

 इष्क्िर्          = ₹9,17,402 

 जोखिम मुक्त प्रनतभूनतयााँ = ₹ 49,58,701 – ₹ 9,17,402  = ₹40,41,299 

  (3)  अगले 15 ददनों के बाद 

 इष्क्िर्  का मूल्य = 9,17,402 x 17512.14 / 16321.89  = ₹ 9,84,302 

 जोखिम मुक्त ननिेश का मूल्य     = ₹ 40,41,299 

 पोर्ाफोसलयो का कुल मूल्य      = ₹ 50,25,601 

 इष्क्िर्  में ननिेश = गुर्क x (पोर्ाफोसलयो मूल्य – न्यूनतम मूल्य) 

                       = 2 (₹ 50,25,601 -₹ 45,00,000 ) = ₹ 10,51,202 
 सींशोधधत पोर्ाफोसलयो: 

 इष्क्िर्          = ₹ 10,51,202 

 जोखिम मुक्त प्रनतभूनतयााँ = ₹ 50,25,601 – ₹ 10,51,202  = ₹ 39,74,399 

इस प्रकार, श्री एस को जोखिम मुक्त प्रनतभूनतयों में से ₹66,900 
ननकालकर इष्क्िर्  में ननिेश करना चादहए। 

5.  र्कायट टर्पप्णी: 

(क)  एनओपीएर्  की गर्ना 

 ₹ लाि 

ईबीआईर्  615.00 

घर्ाया: कर -184.50 

जोडा: गैर-नकद व्यय 30.00 

एनओपीएर्  460.50 

(ि)  ननिेसशत पूींजी की गर्ना: 
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 ₹ लाि 

कुल पररसींपवि 1950 

घर्ाया: गैर ब्याज देयताएाँ -600 

  1350 

जोडा: गैर नकद समायोजन 30 

ननिेसशत पूींजी 1380 

दर्प्पर्ी: यह माना गया है कक चालू देनदाररयों में कर देयता भी शासमल है। 

(ग)  र्ब्ल्यूएसीसी की गर्ना 

 र्ब्ल्यूएसीसी = इष्क्िर्  की लागत + ऋर् की लागत 

 = (1200/1350*10%) + [150/1350*12% (1 - 0.30)] 

 = 8.89% + 0.933% = 9.82% 

(घ)  पूींजी प्रभार = ननिेसशत पूींजी * र्ब्ल्यूएसीसी  

= ₹1380 लाि * 9.82% = ₹135.52 लाि 

आधथाक मूल्य सींिधान की गर्ना का सूि: 

 ईिीए = समायोष्जत एनओपीएर्  - पूींजी प्रभार 

तदनुसार, एक्स सलसमरे्र् का ईिीए है 

  = ₹460.50 लाि – ₹135.52 लाि = ₹324.98 लाि 

6.  (i)  यदद पीकेआर सलसमरे्र् अधग्रम किर (अनहेज्र् पोजीशन) नह ीं लेता है: 

 अपेक्षित दर = ₹77 0.15 + ₹71 0.25 + ₹79 0.20 + ₹74 0.40 

 = ₹11.55 + ₹17.75 + ₹15.80 + ₹29.60 = ₹74.70 

 अपेक्षित देय रासश = यूएसर्ी 8,00,000 ₹74.70 = ₹ 5,97,60,000  

(ii)  यदद पीकेआर सलसमरे्र् िायदा बाजार में अपने पोष़्शन को हे़ रिता है: 

ववविण िालश (₹ ) 
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यदद कीं पनी 8,00,000 अमेररकी र्ॉलर का अधग्रम 
प्रीसमयम िर दती है तो (800000 × 74 × 1%) 

5,92,000 

10% 5,92,000 रुपये पर 6 मह ने के सलए ब्याज 29,600 

कुल हेष्जींग लागत (क)  6,21,600 

भुगतान की जाने िाल  रासश US$ 8,00,000 @ ₹ 74.00 
(ि) 

5,92,00,000 

कुल लागत (क) + (ि) 5,98,21,600 

 ििाह: चूींकक अनहेज्र् पोजीशन में नकद  का बदहिााह कम होता है, इससलए 

कीं पनी को यह  विकल्प चुनना चादहए।  

7.  (i)  विननमय ष्स्थनत: 

ववविण क्रय 
(िीबीपी) 

ववक्रय 
(िीबीपी) 

प्रारींसभक शेष रासश अधधक्रीत 1,00,000  

लींदन पर बबल 1,60,000  

अधग्रम बबक्री – र् र्   1,20,000 

अधग्रम कॉन्रैक्र् का रदद करर्  60,000 

र् र्  बबक्री  1,50,000 

लींदन पर रदद ड्राफ्र्  60,000 — 

 3,20,000 3,30,000 

अींनतम शेष अधधविक्रीत 10,000 — 

 3,30,000 3,30,000 

(ii)  नकद  ष्स्थनत (नोस्रो िाता) 

 िमा नामे 

प्रारींसभक शेष के्रडर्र् 2,00,000 — 
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र् र्  बबक्री — 1,50,000 

 2,00,000 1,50,000 

अींनतम शेष (के्रडर्र्) — 50,000 

 2,00,000 2,00,000 

 बैंक को नोस्रो िाते में शेष रासश को जीबीपी 65,000 तक बढ़ाने के सलए स्पॉर् 

र् र्  जीबीपी 15,000 िर दना होगा। 

 इससे जीबीपी पर अधधक्रीत ष्स्थनत 5,000 तक आ जाएगी। 

 चूींकक बैंक को जीबीपी 20,000 की अधधविक्रीत ष्स्थनत की आिश्यकता है, इससलए 

उसे जीबीपी 25,000 को फॉरिर्ा बबक्री करनी होगी। 

8.  पररयोजना एक्स और पररयोजना िाई के पररयोजना उपयोग का मूल्याींकन 

 परियोिना एक्ि 

नर्कदी प्रवाह (₹ में ) िंभाव्यता उपयोधगता उपयोधगता 
मूलय 

-1,50,000 0.10 -100 -10 

-1,00,000 0.20 -60 -12 

1,50,000 0.40 40 16 

1,00,000 0.20 30 6 

50,000 0.10 20 2 

   2 
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नर्कदी प्रवाह (₹ में ) परियोिना वाई 

िंभाव्यता उपयोधगता उपयोधगता 
मूलय 

-1,00,000 0.10 -60 -6 

-40,000 0.15 -3 -0.45 

1,50,000 0.40 40 16 

50,000 0.25 20 5 

1,00,000 0.10 30 3 

   17.55 

 पररयोजना एक्स का चयन ककया जाना चादहए क्योंकक इसकी अपेक्षित उपयोधगता 
अधधक है। 

9.  

टदन मूिधन (₹) एमआईबीओ
आि (%) 

ब्याि (₹ ) 

मींगलिार 10,00,00,000 8.75 23,973 

बुधिार 10,00,23,973 9.15 25,075 

गुरुिार 10,00,49,048 9.12 24,999 

शुक्रिार 10,00,74,047 8.95 24,539 

शननिार एिीं रवििार (*) 10,00,98,586 8.98 49,254 

सोमिार 10,01,47,840 9.15 25,106 

फ्लोदर्ींग पर कुल ब्याज   1,72,946 

घर्ाया: शुदध प्राप्य   4,170 

ननष्श्चत दर पर अपके्षित ब्याज   1,68,776 

इस प्रकार, लगभग ननष्श्चत 

ब्याज दर 

  0.0880046 

   8.80% ** 
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(*) अथाात दो ददन का ब्याज। 

(**) ₹10 करोड x 'X'/100 x 7/365 = ₹1,68,776 

इससलए, एक्स =
1,68,776 x 365 x 100 

1 cr. × 7
 

  = 8.8 0% 

10.  (1)  दसूरा चरर् = प्रारींभ प्रकक्रया x  
 
 

No. of days
1+Repo Rate×

360
 

₹ 20,03,17,590 = ₹ 20,00,67,500 x
 
 
 

9
1+Repo Rate×

360
 

1.00125 =
 
 
 

9
1+Repo Rate×

360
 

रेपो दर = 0.05 = 5% 

(2)  पहला चरर् (प्रारींसभक प्रकक्रया) = अींककत मूल्य 
Dirty Price 100-Initial Margin

×
100 100

  

₹20,00,67,500 = ₹ 20,00,00,000 x 
Dirty Price 100-1.25

×
100 100

 

10003.375 = 98.75 x िर्ी प्राइि 

र्र्ी प्राइस = ₹ 101.30 

(3)  र्र्ी प्राइस = क्ल न प्राइस + अष्जात ब्याज 

₹101.30 = क्ल न प्राइस +
240

100× ×6%
360

 

क्ल न प्राइस = ₹ 97.30 

11.  स्र्ॉक लेडर् ींग योजना के माध्यम से श्री ए की आय  

  परिदृश्य 1 परिदृश्य 2 

(i) ऋर् शुल्क   

 31-01-20 1020 x 1% और 980 x 1% 10.20 9.80 
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 29-02-20 1040 x 1% और 960 x 1% 10.40 9.60 

 31-03-20 1050 x 1% और 940 x 1% 10.50 9.40 

 प्रनत शेयर ऋर् से आय (क) 31.10 28.80 

 कुल शेयरों की सींख्या 10000 10000 

 ऋर् से कुल आय 3,11,000 2,88,000 

(ii) प्रनत शेयर लाभाींश आय (ि) 25.00 25.00 

 प्रनत शेयर कुल आय (क) + (ि) 56.10 53.80 

 कुल शेयरों की सींख्या 10000 10000 

 कुल आय 5,61,000 5,38,000 

(iii) शेयरों की शॉर्ाननींग करने पर लाभ   

 (1,050 - 1,000) और (1,000 - 940) (50.00) 60.00 

 प्रनत शेयर भुगतान ककया गया ऋर् 
शुल्क 

(31.10) (28.80) 

 बैंक गारींर्  शुल्क @ 8% प्रनत िषा (20.00) (20.00) 

 प्रनत शेयर लाभ (101.10) 11.20 

 कुल शेयरों की सींख्या 10000 10000 

 शेयरों की शॉर्ाननींग करने पर कुल लाभ (10,11,000) 1,12,000 

12.  (i)  अधधग्रहण र्की शुदध िागत र्की गणना ननम्नानुिाि र्की िाएगी: 

र्  सलसमरे्र् के शेयरों के सलए नकद भुगतान (₹ 60 × 

18,00,000) 

₹10,80,00,000 

घर्ाया: र्  सलसमरे्र् का मूल्य, एक अलग सींस्था के रूप में 
(18,00,000 × ₹ 50) 

₹ 9,00,00,000 

र् र्  सलसमरे्र् के अधधग्रहर् की शुदध लागत ₹ 1,80,00,000 

(ii)  शेयिों रे्क आदान-प्रदान रे्क मामिे में अधधग्रहण र्की शुदध िागत: 
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विननमय अनुपात = र्  सलसमरे्र् के प्रत्येक 3 शेयरों के सलए एल सलसमरे्र् का 1 

शेयर 

एल सलसमरे्र् में जार  ककये जाने िाले शेयरों 
की सींख्या (18,00,000/3) 

विलय के बाद एल सलसमरे्र् में कुल शेयरों की 
सींख्या 
(30,00,000 + 6,00,000) 

= 6,00,000 शेयि 
= 36,00,000 

र्  सलसमरे्र् की इष्क्िर्  की लागत की गर्ना 
अधधग्रहर् के बाद नए प्रबींधन के अींतगात 
विकास दर 

= D1/P0 +g 
= ₹3/50 + 0.06 = 12% 

विलय की गई कीं पनी का मूल्य, सतत िदृधध 
मानते हुए 

= 8% 

विलनयत कीं पनी का मूल्य 

(₹ 180 x 30,00,000) + [₹3/ (0.12 - 0.08)] x 

18,00,000 

= ₹54,00,00,000 + [ ₹ 75 x 18,00,000] 

 

 

= ₹ 67,50,00,000 

 

विलय की गई कीं पनी का प्रनत शेयर मूल्य 

( ₹ 67,50,00,000/36,00,000) 

= ₹187.50 प्रनत शेयि 

अधधग्रहण र्की शुदध िागत 

अधधग्रहर् की शुदध लागत (6,00,000 x ₹ 

187.50) 

₹11,25,00,000 

घर्ाया: सीएमपी (18,00,000 x ₹ 50) ₹ 9,00,00,000 

अधधग्रहर् की शुदध लागत ₹ 2,25,00,000 

िैकष्ल्पक रूप से, अधधग्रहर् की शुदध लागत की गर्ना ननम्न प्रकार से 
भी की जा सकती है: 
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र्  सलसमरे्र् के शेयरधारकों को 1:3 रे्क अनुपात में िािी 
कर्कए गए शेयिों र्की िंख्या 

6,00,000 

एल सलसमरे्र् के एक शेयर का मौजूदा मूल्य ₹ 180 

र्  सलसमरे्र् के अधधग्रहर् के सलए भुगतान ककए गए 
प्रनतफल का मूल्य। 

₹ 10,80,00,000 

घर्ाया: र्  सलसमरे्र् का मौजदूा मूल्य, एक अलग सींस्था के 

रूप में 
₹ 9,00,00,000 

र्  सलसमरे्र् के अधधग्रहर् की शुदध लागत ₹ 1,80,00,000 

(iii)  अधधग्रहण िे िाभ र्की गणना: 

एल सलसमरे्र् की कुल आय (₹ 12 x 30,00,000) ₹3,60,00,000 

र्  सलसमरे्र् की कुल आय ( ₹ 5 x 18,00,000) ₹ 90,00,000 

सींयुक्त आय  ₹ 4,50,00,000 

एल सलसमरे्र् का पीई अनुपात (180/12) 15 

अधधग्रहर् के पश्चात एल सलसमरे्र् का मूल्य ₹ 67,50,00,000 

घर्ाया: दोनों कीं पननयों का अलग-अलग मूल्य 

एल सलसमरे्र् (₹ 180 x 30,00,000) ₹ 54,00,00,000 

र्  सलसमरे्र् (₹ 50 x 18,00,000) ₹ 9,00,00,000 

 

 

₹ 63,00,00,000 

अधधग्रहर् से लाभ ₹ 4,50,00,000 

 

13.  (i)  शुदध वतटमान मूलय (िभी ववत्तपोवषत इजक्वर्ी) – आधाि एन.पी.वी. 

ववविण अवधध िाि 
अमेरिर्की 

िॉिि 

पीवीएफ  

@ 12% 

पीवी  

(िाि 
अमेरिर्की 
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िॉिि में) 
प्रारींसभक ननिेश 0 (250.00) 1.000 (250,000) 

ईबीआईर्ीर् ए 1 से 20 33.00 7.469 246.477 

कर 1 से 20 (9.90) 7.469 (73.943) 

मूल्यह्रास 1 से 10 (25.00)   

जमा पर कर बचत 1 से 10 7.50 5.650 42.375 

एनपीिी (35.091) 

(ii)  ऋण दवािा ववत्तपोषण रे्क प्रभाव र्का वतटमान मूलय 

ववविण अवधध िाि 
अमेरिर्की 

िॉिि 

पीवीएफ  

@ 8% 

पीवी  

(िाि अमेरिर्की 
िॉिि में) 

ब्याज पर कर बचत 1 से 15 2.70 8.559 23.109 

 पररयोजना का समायोष्जत ितामान मूल्य 

 आधार एन.पी.िी. + ब्याज पर कर शील्र् का पी.िी. 

 = - यू.एस.$ 35.091 + यू.एस.$ 23.109 लाि 

 = - 11.982 लाि अमेररकी र्ॉलर 

 ििाह : चूींकक एपीिी ऋर्ात्मक है, इससलए र् एल सलसमरे्र् को पररयोजना 
स्िीकार नह ीं करनी चादहए। 

14.  कुशल बाजार ससदधाींत के दबुाल रूप को अनुभिजन्य रूप से सत्यावपत करने हेतु 
ननम्नसलखित तीन प्रकार के पर िर्ों का उपयोग ककया जा सकता है:  

(र्क)  शे्रणीगत िहिंबंध पिीक्षण: स्र्ॉक मूल्य के पररितानों में यादृष्छछकता का 
पर िर् करने हेतु शे्रर्ीगत सहसींबींध देिना चादहए। इसके सलए, ककसी एक 
अिधध में मूल्य पररितान को ककसी अन्य अिधध में मूल्य पररितान के साथ 

सहसींबींधधत करना होगा। मूल्य पररितानों को क्रसमक रूप से स्ितींि माना जाता 
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 है। शे्रर्ीगत सहसींबींध का पता लगाने के सलए विसभन्न स्र्ॉक, विसभन्न समय 

अींतराल और विसभन्न समय अिधध का उपयोग करके शे्रर्ीगत सहसींबींध 

अध्ययन ककए गए हैं, लेककन कोई महत्िपूर्ा शे्रर्ीगत सहसींबींध नह ीं तलाशा जा 
सका। ये अध्ययन अल्पकासलक रुझानों जैसे दैननक, साप्तादहक, पाक्षिक और 

माससक पर ककए गए थे, न कक ऐसे मामलों में स्र्ॉक की कीमतों में द घाकासलक 

रुझानों पर। स्र्ॉक की कीमतें ऊपर की ओर बढ़ने की प्रिवृि रिती हैं। 

(ि)  िन रे्स्र्: स्र्ॉक मूल्य में पररितानों की एक श्रृींिला द  गई है, प्रत्येक मूल्य 

पररितान को + नासमत ककया जाता है यदद इसमें िदृधध होती है और – नासमत 
ककया जाता यदद इसमें कमी होती है। पररर्ामी श्रृींिला -,+ , -, -, -, +, + हो 
सकती है। 

 रन तब होता है जब दो पररितानों के धचह्नों में कोई अींतर नह ीं होता। जब 

पररितान के धचह्नों में अींतर होता है, तो रन समाप्त हो जाता है और नया रन 

शुरू होता है। 

 मूल्य पररितान की एक श्रृींिला का पर िर् करने के सलए, उस श्रृींिला में रनों की 
सींख्या की तुलना आकार की एक विशुदध रूप से यादृष्छछक श्रृींिला में रनों की 
सींख्या से की जाती है और इस प्रकक्रया में यह ननधााररत ककया जाता है कक यह 

साींष्ख्यकीय रूप से सभन्न है या नह ीं। कुल समलाकर, इन अध्ययनों के पररर्ाम 

रैंर्म िॉक मॉर्ल का समथान करते हैं। 

(ग)  क़िलर्ि ननयम पिीक्षण: यदद स्र्ॉक की कीमत न्यूनतम N% बढ़ जाती है, तो 
इसे तब तक िर दें और होल्र् करें  जब तक कक इसकी कीमत बाद के उछच स्तर 

से न्यूनतम N% कम न हो जाए। जब कीमत न्यूनतम N% या उससे अधधक 

कम हो जाए, तो इसे बेच दें। यदद स्र्ॉक मूल्य में पररितान का व्यिहार 

यादृष्छछक है, तो ऐसी िर दने और होल्र् करने की रर्नीनत में क़िल्र्र ननयम 

लागू नह ीं होने चादहए। कुल समलाकर, अध्ययन बताते हैं कक क़िल्र्र ननयम 

लेनदेन पर कमीशन पर विचार करने के बाद विशेष रूप से एकल िर द और 

होल्र् रर्नीनत से बेहतर प्रदशान नह ीं करते हैं। 

15.  यूननकॉना एक ननजी स्िासमत्ि िाल  स्र्ार्ा-अप कीं पनी है, ष्जसका मूल्याींकन 1 

बबसलयन अमेररकी र्ॉलर होता है। इस शब्द को पहल  बार 2013 में िेंचर 
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कैवपर्सलस्र् ऐल न ल  ने प्रनतपाददत ककया था। यूननकॉना, एक पौराखर्क जानिर 
है जो सफल उदयमों की साींष्ख्यकीय दलुाभता को दशााता ता है। 

 ककसी स्र्ार्ा-अप को यूननकॉना कहा जाता है यदद उसमें ननम्नसलखित विशेषताएीं 
हों: 

(i) ननजी स्िासमत्ि िाला स्र्ार्ा-अप। 

(ii) स्र्ार्ा-अप का मूल्याींकन 1 बबसलयन अमेररकी र्ॉलर तक पहुींच गया हो। 

(iii) इस बात पर जोर ददया गया है कक ऐसे स्र्ार्ा-अप की सफलता दलुाभ होती है। 

(iv) अन्य सामान्य विशेषताएीं हैं - नए विचार, विघर्नकार  निाचार, उपभोक्ता 
कें दद्रत, उछच प्रौदयोधगकी आदद। 

 हालाींकक, यह ध्यान रिना महत्िपूर्ा है कक यदद ककसी स्र्ार्ा-अप का मूल्याींकन 
1 बबसलयन अमेररकी र्ॉलर से कम हो जाता है, तो उसका 'यूननकॉना' का दजाा हर् 
जाता है। इससलए स्र्ार्ा-अप ककसी समय यूननकॉना हो सकता है और दसूरे समय 
नह ीं भी हो सकता है। 

 ससतींबर 2011 में, एर्-रे्क स्र्ार्ाअप इनमोबी, भारत की पहल  यूननकॉना बन गई 
थी। सॉफ्र्बैंक ने इनमोबी में 200 समसलयन अमेररकी र्ॉलर का ननिेश ककया था, 
ष्जससे इस मोबाइल विज्ञापन कीं पनी का मूल्याींकन 1 बबसलयन अमेररकी र्ॉलर से 
अधधक हो गया, ष्जससे यह भारत की पहल  यूननकॉना बन गई। 

 

 


