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अन संधान पत्र 

सािचजशनक के्षत्र के उपक्रम  ंमें कायचिीि प ूँजी प्रबंधन 

1. कायचिीि प ूँजी शसद्ांत  

वित्तीर् प्रबंधक के सामने वनिेश वनिवर् लेने की वज़मे्मदारी है, अर्ावि वकन पररर् जनाओ ंमें उनकी कंपनी क  धन  

का वनिेश करना चावहए । इस वनिवर् का उनकी कंपनी के लाभ कमाने की क्षमिा पर महत्वप िव प्रभाि ह  सकिा 

है । उनपर वित्तप षि का वनिवर् भी वनवक्षप्त है, अर्ावि कैसे धन का समाहरि करें  – ऋि लें र्ा प ूँजी वनिेश 

कराएं। इस वनिवर् से उनकी कंपनी के ऋि चुकाने की क्षमिा पर सीधा प्रभाि ह गा । और एक महत्वप िव वनिवर् 

कार्वशील प ूँजी के नीवि और आचरि का वनधावरन करना, वजससे उनकी कंपनी की तरलता (चल वनवध उपलब्धिा)  

लाभ कमाने की क्षमिा

वनिेश वनिवर्

Investing decision

वित्तप षि वनिवर् कार्वशील प ूँजी

ऋि चुकाने की क्षमिा िरलिा (चल वनवध उपलब्धिा)

वित्तीर् प्रबंधन 

अन संधान सार  

र्ह अनुसंधान पत्र कॉपोरेट वित्त के अंिगवि कार्वशील प ूँजी के संदभव के वसद्ांि के बारे में एक वििरि के 

रूप में है िर्ा अलग-अलग सािवजवनक के्षत्र के इकाईर्  ंमें कार्वशील प ूँजी का एक िुलनात्मक अध्यर्न है । 

र्ह पत्र इस विषर् पर हाल ही में जारी वकए गए लेखापरीक्षा वटप्पविर्  ंकी एक झलक देिा है । 

इनकारी बयान: इस अनुसंधान पत्र की रूपरेखा वसर्व  प्रवशक्षि के दौरान प्रर् ग करने के वलए एक मागवदशवक के रूप 

में बनाई गई है और भारिीर् लेखापरीक्षा और लेखा विभाग में अिल कन के वलए है और इसे लेखापरीक्षा प्रवििेदन  ंर्ा 

विवनर्म  ंर्ा वनर्मपुस्तक  ंर्ा अन्य लेखापरीक्षा वनदेश के बराबर नही माना जा सकिा है।  



के्ष प्र सं मंुबई/ अनुसंधान पत्र/कॉपोरेट वित्त/18-19/वि 4   

RTI Mumbai/ Research Paper/ Corporate Finance/ 18-19/ Q4/  

 

 

52 पृ में पृ 7 

 Page 7 of 52 

 

 

A Research Paper 

Working Capital Management in PSUs 

1. Working Capital Theory 

The finance manager is faced with the investment decision, i.e.: - the question of which projects 

to invest his company’s money in. This decision has significant implications on profitability of 

his company. He is also faced with the financing decision, i.e.: -  how to raise funds- borrow or 

raise capital. This decision has a direct impact on solvency of his company. Another important 

decision to be taken is on determining the policies and practices relating to working capital,  

Profitability

Investing decision

Investing decision

Financing decision Working capital

Solvency Liquidity

Financial Management 

Research Summary  

The research paper is in the form of a narration of the theory on the context of working 

capital in corporate finance and a comparative study of status of working capital in different 

Public Sector Entities. It gives a glimpse into the recent audit observations on the subject. 

Disclaimer: The research paper has been designed only as a guide to be used in training and for 

reference within the Indian Audit and Accounts Department and should not be considered as being 

at par with audit reports or regulations or manuals or other instructions for audit.  
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पर असर पड़ सकिा है । वकसी कंपनी का अपने नेवम देर् का भुगिान न कर पाने के कारि ह ने िाले विश्वासभंग 

के िजह से विर्ल ह ने की इिनी ही संभािना है, वजिनी उसके दीघाविवध के ऋि न चुका पाने र्ा लाभ कमाने 

की असमर्विा के कारि विर्लिा ह ने की। भारी पैमाने पर कार्वशील प ूँजी में वनिेश करने से र्ह प्रिीि ह गा कक 

उत्पादक पररसंपवत्तर्  ंक  बहुि ही धीमी गवि से लाभ में पररिविवि वकर्ा जा रहा है । 

कार्वशील प ूँजी से िात्पर्व है कंपनी की धनरावश का वनिल चालु सम्पवत्तर्  ंका भाग, र्ा द सरे िरह से कहें ि , ऐसी 

संपवत्तर्ाूँ ज  नेवम काम में प्रर् ग में लाए जािी हैं, न की िे स्र्ाई पररसंपवत्तर्ाूँ वजनके आधार पर कार बार चलिा 

है। गविि र्ा लेखापद्वि के अनुसार, र्ह चालु संपवत्तर्  ंिर्ा चालु दावर्त्व  ंके बीच का अंिर है । चालु संपवत्तर्  ं

में भंडार, देनदार, प्राप्य वबल, नकद, बैंक खािे में शेष रावश और ऐसी अन्य रावश ज  अल्पकावलक स्तर पर नकद 

में प्राप्य हैं, िे शावमल हैं, और चालु दावर्त्व हैं ऐसे जैसे व्यापाररक लेनदार और अन्य ऐसी रावश ज  अल्पकावलक 

स्तर पर देर् है । अल्पकावलक स्तर का मिलब एक िषव र्ा नकद प्रिाह वििरि के संदभव में िीन माह है। हालाांकक, 

क ई और किकल्प न होने पर एक िर्ष को मानक रखा गया है, लेककन कां पनी अकिकनयम, 2013 चालु और गैर 

चालु को िगीकृत करने के कलए पररचालन चक्र को पररभाकर्त करता है । एक पररसांपकि को चालु में तब भी 

िगीकृत ककया जाएगा, जब यह कां पनी के सामान्य पररचालन चक्र में कबक्री या उपभोग कलए जाने की उम्मीद है, 

या ऐसे कबक्री या उपभोग का उदे्दश्य है। जब कां पनी के सामान्य पररचालन चक्र में इसका कनपटान होने की उम्मीद 

हो, तब दाकयत्व को चालु में िगीकृत ककया जाएगा। एक पररचालन चक्र प्रसांस्करण के कलए पररसांपकियोां के 

अकिग्रहण और नकदी या नकद समकक्षोां में उनकी प्राप्ति के बीच का समय है। 

 

नकद

कच्चा
माल

आंशिक रूप से
तैयार माल

तयैार 
माल

विक्रय

देनदार

पररचालन 

चक्र 
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which would have a bearing on the liquidity of his Company. It is equally probable that a 

company may fail, not due to long term solvency or profitability issues, but due to the 

credibility deficit or mistrust caused by the inability to ‘pay the bills’ on time. Too high a level 

of working capital denotes a sluggish rate of turning productive assets into profits. 

Working Capital is that component of the funds of a company which comprises its net current 

assets or in other words, the assets put to use in its day to day operations, rather than the 

superstructure of non-current assets on which the business runs. Mathematically or 

accounting-wise, it is the difference between current assets comprising inventory, receivables 

and cash and other amounts realisable in cash in the short run; and current liabilities such as 

trade creditors and amounts payable in the short run. Short run, in this context usually refers 

to the period of within a year, or in case of cash flow statements, to a period of within three 

months. Though the default option is one year, the Companies Act, 2013 delineates the 

concept of operating cycle for determining if an asset or liability should be classified as current 

or non-current. An asset shall be classified as current even when it is expected to be realised 

in, or is intended for sale or consumption in, the company’s normal operating cycle. A liability 

shall be classified as current even when it is expected to be settled in the company’s normal 

operating cycle. An operating cycle is the time between the acquisition of assets for processing 

and their realisation in cash or cash equivalents. 

 

Cash

Raw 
Materials

Work-in-
Progress

Finished 
Goods

Sales

Receivables

Operating 

cycle 
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पररचालन पूांजी चक्र का कनिाषरण कायषशील पूांजी के पूिाषनुमान, कनयांत्रण और प्रबांिन में मदद करता है। पररचालन 

चक्र की लांबाई प्रबांिन के वनष्पादन का सांकेतक है। शुद्ध पररचालन चक्र िह समय अांतराल है कजसके कलए 

व्यिसाय को अपने बैंकरोां से कायषशील पूांजी के कलए बातचीत करनी होती है। यह व्यािसाकयक गकतकिकियोां के 

कनरांतर सांचालन के कलए आिश्यक कायषशील पूांजी की मात्रा का सटीक कनिाषरण करने में व्यिसाय को सक्षम 

बनाता है। 

(स्रोत: कायषशील पूांजी प्रबांिन पर भारत के सांकिकदक लेखाकारोां के सांस्थान का प्रकाशन) 

कायचिीि प ूँजी = र्ाि  संपशि -  र्ाि  दाशयत्व  

1.1 र्ाि  संपशि के घटक 

1.1.1 भंडार: र्ह उपलब्ध कचे्च, आंवशक रूप से िैर्ार र्ा िैर्ार माल-िसु्तओ ंका संग्रह है । र्ह विवनमावि 

इकाइर्  ंमें खासकर, और कुछ हद िक व्यापारी इकाईर्  ंमें भी, चाल  संपवत्तर्  ंका एक महत्वप िव घटक है । 

विवनमावि इकाइर्  ंमें कच्चा माल ऐसे स्तर पर रखना है, वजससे र्ह इिना कम न ह  कक माल खत्म ह  और 

विवनमावन स्र्वगि ह  और इिना अकिक भी न ह , की भंडारि पर लागि बहुि ज़्यादा ह  । जब िक कचे्च माल क  

िैर्ार कर उसे वर्र बेचा न जाए, िब िक उनमें बंधी हुई रावश अनुत्पादक, अप्राप्त वनिेश ह गंी और उनमें वनवहि 

संभाव्य लाभ वनमुवक्त नही की जाएगी ।  

एक और पहल  है क्रर् आदेश पर लागि और क्रर् करने के वलए अपेवक्षि समर् । वजिने ज़्यादा संख्या में छ टे 

पैमाने के क्रर् वकए जािे हैं, उिना ही ज़्यादा क्रर् पर लागि ह िी है । उसी िरह, ज़्यादा पैमाने के कम संख्या के 

क्रर् से प्रवि एकाई की क्रर् आदेश पर लागि कम ह गी । तथाकप, यह सुकनकित ककया जाना चाकहए कक भारी मात्रा 

में क्रयादेश देने से िहन (भंडारि) लागत में िृप्तद्ध न हो। हर क्रर्-आदेश पर समर् भी खचव ह िा है । अि:, एक 

िरर् अवधक क्रर् आदेश पर लागि, विलंवबि सुपुदवगी और माल खत्म ह ने के ज खखम और द सरी िरर् अवधक 

भंडारि लागि; इन द न  के बीच संिुलन रखना ज़रूरी है । 

एक स त्र है, वमिव्यर्ी क्रर्ादेश मात्रा की, वजससे एक समर् पर क्रर् करने का र् ग्य मात्रा वमलिा है, वजससे क्रर् 

और भंडारि के कुल लागि क  कम से कम रखा जा सके । 
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The determination of operating capital cycle helps in the forecast, control and management 

of working capital. The length of operating cycle is the indicator of performance of 

management. The net operating cycle represents the time interval for which the firm has to 

negotiate for Working Capital from its bankers. It enables accurate determination of the 

amount of working capital needed for the continuous operation of business activities. 

(Source: ICAI publication on Working Capital Management) 

Working Capital = Current Assets -  Current Liabilities 

1.1 Components of Current Assets 

1.1.1 Inventory: This comprises raw materials, work-in-progress and finished goods held by 

the company at any point of time. It is a major component of current assets in manufacturing 

entities and to some extent of trading entities too. In case of manufacturing entities, raw 

materials must be held at such a level, where it would not be too low as to lead to a stock-out 

situation, whereby the manufacturing activity comes to a standstill and not so high as to lead 

to high cost of storage. Till the raw material is converted into finished goods and then on, till 

the goods are sold, the amount locked in them remains an unproductive, unrealised 

investment and the potential profit vested in them is yet to be unlocked. 

Another aspect is the ordering cost and ordering time. The more frequent the number of 

orders of small quantities from time to time, the higher the ordering cost. Conversely, the 

lower the frequency and higher the quantity, the lower the ordering cost per unit of goods 

purchased. However, it needs to be ensured that placing of order for bulk quantities, shall not 

result in increasing the carrying cost. Each order entails some time for delivery of goods as 

well. Thus, a balance has to be struck between the risks of high ordering costs, delayed 

deliveries and prospects of stock-out on one hand and high carrying cost on the other.  

There is a formula for Economic Order Quantity (EOQ), which gives the ideal or apt quantity of 

goods, which needs to be ordered at a time, so as to minimise the total cost of ordering and 

stocking goods. 
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वमिव्यर्ी क्रर्ादेश मात्रा =√(
2𝑥𝑈𝑥𝑂

𝐶𝐶
), जहाूँ “U” है माल का एक वनविि अंिराल में खपि/प्रर् ग/वनगवमन, 

“O” है प्रवि क्रर्ादेश पर लागि और “CC” है माल पर उस अंिराल के वलए भंडारि लागि प्रवि इकाई । 

भंडारि प्रबंधन में माल-िसु्तओ ंकी एक र् ग्य स्तर रखने िर्ा वनम्नवलखखि स्तर  ंका वनधावरन शावमल हैं- न्य निम 

भंडारि स्तर, वजससे कम विवनमावि संभि नही ह गी; उच्चिम स्तर, वजसके आगे भंडारि असंभि है और एक 

ऐसा स्तर (पुन: क्रय स्तर), जो नू्यनतम और उच्चतम स्तर के बीच प्तस्थत है, जहााँ तक पहाँचने पर क्रय पर कारिाई 

शुरू की जानी चाकहए;। “पुन: क्रर् स्तर” की गिना इस प्रकार ह िी है : - क्रर् करने के कलए लगने िाला औसत 

समर् (वदन के वहसाब से माूँगपत्र िैर्ार करने से माल वमलने िक का समर्) x क्रय ककए जाने िाले िसु्त का औसि 

दैवनक आिश्यकिा। 

माल-िसु्तओ ंका “ए-बी-सी” विशे्लषि भी सामान्यिः देखा गर्ा है । माल क  “ए” शे्रिी-अवधक म ल्य (लगभग 75 

प्रविशि), कम मात्रा (लगभग 5 प्रविशि), “बी” शे्रिी-मध्यम म ल्य (लगभग 15 प्रविशि), मध्यम मात्रा (लगभग 

10 प्रविशि) और “सी” शे्रिी –कम म ल्य (लगभग 10 प्रविशि), अवधक मात्रा (लगभग 85 प्रविशि) में बाूँटा जािा 

है । “ए” शे्रिी िसु्तओ ंके क्रर् और भंडारि पर अवधक ध्यान ज़रूरी है, जब की ‘सी’ शे्रिी पर नेवम और र् क क्रर् 

वनिवर् ज़रूरी ह गें। 

ए बी सी शिशे्लषण 

गुिार पि: Masaqui [CC BY-SA 3.0 (https://creativecommons.org/licenses/by-sa/3.0)] 

https://creativecommons.org/licenses/by-sa/3.0


के्ष प्र सं मंुबई/ अनुसंधान पत्र/कॉपोरेट वित्त/18-19/वि 4   

RTI Mumbai/ Research Paper/ Corporate Finance/ 18-19/ Q4/  

 

 

52 पृ में पृ 13 

 Page 13 of 52 

 

EOQ=√(
2𝑥𝑈𝑥𝑂

𝐶𝐶
), where U is the periodic consumption/usage/outgo of inventory, O is 

the ordering cost per order and CC is the carrying cost (holding cost) per unit of inventory for 

the period in question. 

Inventory management involves setting an optimal level of inventory to be maintained, with a 

minimum level, below which, production may become impossible; a maximum level, beyond 

which, storage becomes impossible and a trigger for initiating purchase once the inventory 

dips to a certain level (re-order level), which is between minimum and maximum levels. Re-

order level is average lead time (say, number of days) required for procuring goods (time from 

placing indent to receipt of goods) multiplied by average requirement of such goods per day. 

An ABC analysis of inventory is a common practice too. It involves categorisation of inventory 

into ‘A category’-high value (say 75 per cent)-low quantity (say 5 per cent); ‘B category’-

moderate value (say 15 per cent), moderate quantity (say 10 per cent); and ‘C category’-low 

value (say 10 per cent), high quantity (say 85 per cent). ‘A category’ goods may require greater 

focus on procurement and storage, while ‘C category’ would need routine and bulk 

procurement decisions. 

ABC analysis 

Attribution: Masaqui [CC BY-SA 3.0 (https://creativecommons.org/licenses/by-sa/3.0)] 

https://creativecommons.org/licenses/by-sa/3.0
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भंडार प्रबंधन के वलए एक शे्रष्ठिर मानक सामवर्क भंडारि (जस्ट-इन-टाइम भंडारि) है, ज  मांग के जिाब में 

िुरंि माल प्राखप्त के कारि प्रार्: श न्य माल भंडारि और सामग्री की प्राखप्त के वलए प री िरह से कुशल संभार-

िंत्र पर वनभवर है। इस प्रिाली में भंडारि लागि कम ह िी है, पर क्रर्ादेश पर लागि ज़्यादा ह िी है । 

कनकिष्ट-उत्पादन अनुपात भी भांडार कनयांत्रण का एक तरीका है । 

कनकिष्ट-उत्पादन अनुपात, उत्पादन के कलए सामग्री के कनकिष्टी की मात्रा और िास्तकिक उत्पादन में मानक सामग्री 

की मात्रा का अनुपात है। इस प्रकार का अनुपात-किशे्लर्ण िास्तकिक खपत और मानक खपत की तुलना द्वारा 

यह दशाषता है कक सामग्री का उपयोग अनुकूल है या प्रकतकूल। 

(स्रोत: कायषशील पूांजी प्रबांिन पर भारत के सांकिकदक लेखाकारोां के सांस्थान का प्रकाशन) 

सामग्री आििव अनुपाि वदन  ंकी संख्या में, क्रमश: उपभ ग, उत्पादन और वबक्री पर लागि की िुलना में वदन  ंकी 

कच्ची सामग्री, कार्व-प्रगवि में सामाग्री और िैर्ार माल की संख्या देिा है। कम वदन  ंका सामाग्री आििव अनुपाि 

कम मात्रा का भंडारि दशाविा है। 

सामग्री आििव अनुपाि =   अिधी की दौरान कच्ची का सामग्री उपभ ग र्ा उत्पादन  

     या वबक्री वकए गए िसु्तओ ंपर लागि                      ‘  

         अिधी के दौरान उपलब्ध कच्ची सामग्री र्ा कार्व-प्रगवि  

    में सामाग्री या िैर्ार माल की औसत मात्रा का लागत के तौर पर मूल्य 

 

औसत मात्रा = ½ (शुरुिािी भंडार की मात्रा + अिधी के अंि में भंडार की मात्रा) 

 

भंडार रखे जाने की औसि वदन =  360 वदन र्ा 12 माह 

              सामग्री आििव अनुपाि 

इन पद  ंकी र्र्ार्व पररभाषा र्ा उपर क्त मानदंड  ंके अनुपालन से अवधक, र्ह देखना महत्वप िव है वक क्या 

संगठन के पास भंडार के रखरखाि, पुनःप विव और भंडारि से संबंवधि एक उवचि नीवि है और इसे प्रभािी ढंग से 

लाग  वकर्ा गर्ा है। क्रर् नीवि, धन की उपलब्धिा, भंडार की आिश्यकिा का प िावनुमान, आप विव के स्र ि और 

इसकी संभार-िंत्र संबंवधि बाधाओ ंऔर समर्सीमा का एक िास्तविक म ल्यांकन के बारे में, इस संबंध में ध्यान 

रखने की आिश्यकिा है। 
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A benchmark for inventory management is Just-In-Time (JIT) inventory, which pre-supposes 

perfectly efficient logistical arrangements, entailing practically zero inventory and receipt of 

inventory immediately in response to demand. In this type of arrangement, the holding cost 

is negligible, but ordering cost is high. 

Input Output Ratio analysis is also one of the techniques for inventory control. 

Input Output Ratio is the ratio of the quantity of input of material to production and the 

standard material content of the actual output. This type of ratio analysis enables comparison 

of actual consumption and standard consumption, thus, indicating whether the usage of 

material is favourable or adverse. 

(Source: ICAI publication on Working Capital Management) 

Inventory Turnover Ratio expressed in terms of number of days gives the number of days’ raw 

material, work-in-progress and finished stock held respectively in terms of consumption, 

production and cost of sales. Fewer number of days’ turnover indicates lesser inventory.  

 

Inventory Turnover Ratio = Cost of materials consumed or produced or cost of sales during 

__________________________the period________________________________ 

Cost of average stock of raw material or work-in-progress  

or finished stock held during the period 

 

Average stock = ½ (Opening stock + Closing stock) 

 

Average number of days of inventory holding =      360 days or 12 months 

             Inventory Turnover ratio 

 

More than the exact definition of these terms or compliance with the above norms, it is 

important to see if an organisation has a reasonable policy relating to maintenance, 

replenishment and storage of inventory and that it is implemented effectively. Procurement 

policy, availability of funds, forecast of inventory requirement, sources of supply and a realistic 

assessment of its logistical constraints and timelines need to be kept in mind in this regard. 
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1.1.2 प्राप्य: प्राप्य में उन ग्राहक  ंसे प्राप्य शेष रावश शावमल ह िे हैं, वजन् नें उधार पर िसु्तएूँ  खरीदी ह  ं। इसमें 

परक्राम्य प्रपत्र  ंका म ल्य भी शावमल है, जैसे प्राप्य हंुवडर्ाूँ और िचनपत्र। ऐसे प्रपत्र  ंक  एक छ टे धनरावश का 

त्याग कर, बैंक में बेचे जा सकिे हैं, वजससे िुरंि नकद प्राप्त ह  सकिा है । परक्राम्य प्रपत्र अक्सर सुवनविि नकद 

का एक स्र ि ह िे हैं, विशेष रूप से विदेशी व्यापार में, क्य वंक रे् अक्सर स्र्ावपि इकाईर्  ंद्वारा जारी वकए जािे 

हैं और अल्पािवध में िस ली र् ग्य ह िे हैं। विदेशी व्यापार में हंुवडर्ाूँ साख पत्र द्वारा र्ा वकसी प्रविवष्ठि बैंक द्वारा 

समवर्वि ह िे हैं । आर्ाि करने िाले द्वारा इनकी स्वीकृवि के बाद ही उन्ें पररिहन दस्तािेज प्राप्त ह गें । 

प्राखप्तर्  ंके प्रबंधन के संबंध में, र्ह वनधावररि वकर्ा जा सकिा है वक क्या कंपनी के पास क ई स्र्ावपि और उवचि 

छ ट और उधार नीवि है और क्या उधार नीवि में विवभन्न ग्राहक  ंके वलए उनके भुगिान प्रिृवत्त, ज़मानि (र्वद क ई 

ह ), व्यापार प्रविष्ठा और साख के आधार पर उधार की समर्सीमा (वदन) वनधावररि वकए गए हैं और शीघ्र भुगिान 

छ ट वनधावररि की गई है। छ ट और उधार की शिों क  संिुवलि करना ह गा, िावक जब ग्राहक इनमें से वकसी एक 

का चर्न करे, ि  र्ह विके्रिा क  अन्य विकल्प की िुलना में कुछ अवधक खचव नही ंकरें ।  

उदाहरि के वलए, र्वद प्राखप्तर्  ंमें अिरुद् धन पर नष्ट हुए ब्याज की प्रभािी दर 5 प्रविशि प्रवि िषव है और 90 

वदन  ंकी के्रवडट अिवध दी गई है, 90 वदन  ंकी छ ट अिवध के दौरान प्रवि विमाही 1.25 प्रविशि से अवधक की 

शीघ्र भुगिान छ ट देना लाभदार्ी नही सावबि ह गा। आमिौर पर, छ ट अिवध उधार अिवध की िुलना में कम ह िी 

है। उदाहरि के वलए, 5/10 वनिल 30 की उधार शिों का मिलब ह गा 10 वदन  ंके भीिर वकए गए भुगिान पर 

5 प्रविशि की छ ट, जबवक 30 वदन  ंके भीिर प िव भुगिान का विकल्प देना। उधार अिवध के बाद विलंवबि 

भुगिान  ंके वलए वनधावररि ब्याज दर भी प्राखप्तर्  ंमें अिरुद् धनरावश पर हुए लागि से अवधक दर पर वनधावररि 

करना ह गा। देर् विलंवबि भुगिान  ंपर ब्याज की छ ट पर अवधक समर् का विलंब और इससे ह ने िाले वििाद 

पर लागि के िुलना कर िाविखिक वनिवर् लेना ह गा। 

अप्राप्य ऋि  ंसे बचने के वलए, अनुििी कारविाई और समर् पर मुकदमेबाजी करना आिश्यक ह गा और र्वद 

संभि ह , ि  “दावर्त्वरवहि” रूप से बैंक क  प्राखप्तर्ाूँ बेची जा सकिी हैं (रै्क्टररंग)। 

कजवदार आििव अनुपाि वदन  ंकी संख्या में प्राखप्तर्  ंक  नकद में बदलने में लगने िाले समर् का एक अंदाज़ा देिा 

है और औसि ऋि अिवध दशाविा है। कम वदन  ंका आििव अनुपाि शीघ्र िस ली का संकेि देिा है। 
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1.1.2 Receivables: Receivables include the balance amount realisable from customers who 

have bought goods on credit. It also includes the value of negotiable instruments such as bills 

receivable and promissory notes. Such instruments can be discounted with a bank to realise 

the funds immediately, by foregoing a small amount known as discount. Negotiable 

instruments are often a source of assured liquidity, especially in foreign trade, since these are 

often issued by established entities and are realisable over a short term. Bills of exchange in 

foreign trade are backed up by a letter of credit and/ or by a reputed bank abroad, which 

would release shipping documents only against acceptance of the bill of exchange by the 

importer.  

In respect of receivables management, one can assess if there is an established and reasonable 

discount and credit policy and whether the credit policy includes a method of setting term of 

credit (number of days) for different customers based on their payment history, security, if any, 

trade reputation and credentials of the party and prompt payment discount. The discount and 

credit terms have to be balanced, so that when the customer opts for one of these, it doesn’t 

cost the seller anything significantly more than the other option. For example, if the effective 

rate of interest lost on the funds blocked in receivables is 5 per cent p.a. and a credit period 

of 90 days is given, it may not be a wise idea to give a prompt payment discount of significantly 

more than 1.25 per cent per quarter on a discount period of 90 days. Usually, discount periods 

are much shorter than credit period. For example, credit terms of 5/10 net 30 would mean a 

5 per cent discount on payments made within 10 days, while giving an option of paying in full 

within 30 days. Interest rate levied for delayed payments beyond credit period would also have 

to be set at a rate more than the cost of funds blocked in receivables. A commercial decision 

would have to be made between waiver of interest on delayed payments vis-à-vis prospects 

of further delay and costs of disputes on payment of dues.  

In order to avoid bad debts, follow up and timely litigation would be necessary and if possible, 

without recourse factoring or sale of receivables to a bank can be resorted to. 

Debtors Turnover Ratio expressed in terms of number of days’ sales gives a rough idea of the 

amount of time it takes to convert receivables into cash and hence, shows average credit 
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कजवदार आििव अनुपाि = अिवध के दौरान वकए गए उधार वबक्री की वनिल रावश  

         अिधी के दौरान औसत प्राप्य 

 

औसत प्राप्य = ½ (शुरुिािी कजवदार + शुरुिािी प्राप्य परक्राम्य प्रपत्र + अिधी के अंि में कजवदार+ अिधी के 

अंि में प्राप्य परक्राम्य प्रपत्र) 

 

प्राखप्त के वलए औसि वदन =    360 वदन र्ा 12 माह 

    कजवदार आििव अनुपाि 

1.1.3 र्ाि  शनिेि: एक इकाई अपने अवधक बचे हुए वनवधर्  ंक  बैंक खाि  ंर्ा सािवध जमा में रखने के बजार्, 

मुद्रा बाजार जैसे अल्पकावलक वनिेश के साधन में जमा करने का विकल्प चुन सकिी है । जहाूँ इकाई एक मुख्य 

व्यिसार् गविविवध के रूप में वनिेश नही करिी है, इस बाि का म ल्यांकन वकर्ा जा सकिा है कक र्ह वनिेश सट्टा 

व्यापाररक कारि  ंसे वकए गए ह  ंर्ा लाभकारी रूप से िरल संपवत्त क  िैनाि करने के वलए । 

1.1.4 नकद और बैंक: लेखांकन और वित्तीर् अर्ों में नकद और नकद समकक्ष का िात्पर्व ऐसी धनरावशर्  ंसे 

हैं, जैसे वक चाल  खािे में बैंक शेष रावश, ज  महत्वप िव प्रविर्ल नही देिे हैं। एक इकाई द्वारा रखे जाने िाले नकदी 

की आिश्यकिानुसार आदशव मात्रा की गिना के वलए सैद्ांविक उपार् हैं । उनमें से एक वमलर-ओरव  वनदशव द्वारा 

पररभावषि वकर्ा गर्ा है। र्ह नकदी शेष की वनचली सीमा और ऊपरी सीमा क  पररभावषि करिा है और इन 

द न  ंके बीच के अंिर क  रै्लाि कहिे हैं। जब भी नकदी शेष ऊपरी सीमा िक पहंुचिा है, ि  विपण्य प्रविभ विर्  ं

क  खरीदा जािा है और जब भी िे वनचली सीमा िक पहंुचििा हैं, ि  प्रविभ विर्  ंक  बेच वदर्ा जािा है। ब्याज 

दर, लेन-देन पर लागि और विचलन रै्लाि वनधावररि करिा है। िापसी वबंदु लवक्षि नकदी शेष है, वजससे 

िास्तविक नकद शेष घटिा-बढ़िा  है। 

 

 

स्र ि: https://www.accaglobal.com/content/dam/acca/global/pdf/f9_formandtables.pdf 

  

वमल्लर-ओरव  वनदशव 

िापसी वबंदु = वनचली सीमा+ (1/3 x रै्लाि) 

रै्लाि = 3 [3/4x लेन-देन पर लागि x नकद धारा में विचलन/ब्याज दर]1/3 

स्र ि: https://www.accaglobal.com/content/dam/acca/global/pdf/f9_formandtables.pdf 

https://www.accaglobal.com/content/dam/acca/global/pdf/f9_formandtables.pdf
https://www.accaglobal.com/content/dam/acca/global/pdf/f9_formandtables.pdf
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period. Fewer number of days’ turnover indicates quicker realisation.  

Debtors Turnover Ratio =   Net Credit Sales during the period 

Average receivables during the period 

 

Average Receivables = ½ (Opening Debtors + Opening Negotiable Instruments Receivable + 

Closing Debtors + Closing Negotiable Instruments Receivable) 

 

Average Collection Period =      360 days or 12 months 

    Debtors Turnover Ratio 

 

1.1.3 Current Investments: An entity may choose to park its surplus funds in short term 

investments such as money market instruments, rather than place them in bank accounts or 

fixed deposits. Where the entity is not one involved in investment as a core business activity, 

whether such investments are made for speculative trading reasons or as a means of gainfully 

deploying liquid assets, needs to be assessed.  

1.1.4 Cash and Bank: Cash in the accounting and financial sense denotes cash and cash 

equivalents such as bank balances in current account, which do not yield significant return. 

There are theoretical measures for the ideal amount of cash, which needs to be held by an 

entity. One of them is defined by the Miller-Orr Model. It defines a lower limit and an upper 

limit of cash balances, the difference between the two being the spread. Whenever cash 

reaches upper limit, marketable securities are bought and whenever they reach the lower limit, 

securities are sold. The interplay between interest rate, transaction cost and variance 

determines the spread. The return point is the target cash balance around which the actual 

balances oscillate. 

  

Source: https://www.accaglobal.com/content/dam/acca/global/pdf/f9_formandtables.pdf 

https://www.accaglobal.com/content/dam/acca/global/pdf/f9_formandtables.pdf
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स्र ि: https://www.slideshare.net/karthikemka/models-of-cash-management 

कमल्लर-ओरष  कनदशष अकिक िास्तकिकता-कनष्ठ है, क्ोांकक यह कनम्न और ऊपरी सीमाओां के भीतर नकद शेर् में 

बदलाि की अनुमकत देता है। किि प्रबांिक व्यिसाय की तरलता आिश्यकताओां के अनुसार सीमाएां  कनिाषररत कर 

सकता है, अथाषत नू्यनतम और अकिकतम नकद शेर् बनाए रख सकता है।  

(स्रोत: कायषशील पूांजी प्रबांिन पर भारत के सांकिकदक लेखाकारोां के सांस्थान का प्रकाशन) 

अच्छा नकद और बैंक शेष प्रबंधन कार्वशील प ूँजी प्रबंधन का मानक है । नकदी बजट से नकदी की प्राप्ती और 

भुगिान क  अनुमावनि करने में मदद वमलेगी, िावक इनका एक-द सरे के सार् समर्बद् वमलान वकर्ा जा सके। 

अदक्ष नकदी और बैंक प्रबंधन के कारि गलि समर् पर नकदी प्रिाह, अखस्र्र िरलिा खस्र्वि, बैंक से उधार  लेने 

के किकीणष िाक़यात के बीच वनखिर् नकदी और बैंक शेष के अिवध आिे जािे रह सकिे हैं। चाल  खाि  ंपर क ई 

ब्याज नही वमलेगा, जबवक उधार पर ब्याज देना ह गा। जब नकद ऋि की सुविधा का लाभ उठार्ा गर्ा है, सीमा 

के उपर् ग कम-ज़्यादा ह िे रह सकिे हैं, वजससे कभी-कभी अविररक्त ज़मानि की आिश्यकिा ह िी है और 

अन्य समर् में, ज़्यादा ज़मानि जमा रखनी पड़िी है, जब की इिनी उच्च सीमाओ ंकी क ई आिश्यकिा नही ंह िी 

है । 

https://www.slideshare.net/karthikemka/models-of-cash-management
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Source: https://www.slideshare.net/karthikemka/models-of-cash-management 

The Miller-Orr Model is more realistic since it allows variations in cash balance within lower 

and upper limits. The finance manager can set the limits according to the fìrm's liquidity 

requirements i.e. maintaining minimum and maximum cash balance. 

(Source: ICAI publication on Working Capital Management) 

Good cash and bank balance management would indicate the acid test of working capital 

management.  A cash budget would help in projecting inflows and outflows of cash, so that 

these can be timed and matched with one another. Poor cash and bank management may 

lead to ill-timed cash flows, unstable liquidity position, necessitating sporadic descent into 

bank overdrafts, interspersed with spells of idle cash and bank balances. The idle balances in 

current accounts would not fetch any return, while the overdraft would cost interest. In the 

event that a cash credit facility has been availed, it would again lead to a rather skewed 

utilisation of the limit thereof, sometimes requiring additional security and at other times, with 

the security needlessly bound up, though there is no requirement of higher limits.  

https://www.slideshare.net/karthikemka/models-of-cash-management
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र्ह कहा जािा है वक कार बार की सर्लिा की गिना वबक्री की रावश से करना व्यर्विा है, लाभ से करना 

अक्लमंदी है, लेवकन नकदी प्रिाह से गिना करना ही िास्तविकिा है। नकद प्रिाह वििरि का अनुपालन करना 

आजकल एक लेखांकन आिश्यकिा है, ज  नकदी प्रिाह क  संचालन, वनिेश और वित्तप षि के िगों में दशाविा 

है। र्ह एक िरह से पररचालन और वित्तीर् प्रबंधन की दक्षिा-इसके वनिेश और वित्तप षि के घटक ,ं क  प्रसु्ति 

करिा है। 

वित्तीर् िरलिा सुवनविि करने के वलए बैंक में सािधी जमा में रकम रखने की स्पष्ट रिनीवि से परे, जब संचालन 

में बचे हुए धन की ित्काल प्रर् ग का क ई संभािना नही ंहै, ऐसे वनिेश की रिनीवि अपनाई जा सकिी है । लेवकन, 

सािधी जमा की भारी मात्रा में बार-बार निीनीकरि एक संकेिक ह  सकिा है वक इकाई के पास एक सार्वक 

व्यिसार् वनदशव नही ंहै, र्ा वर्र दीघवकावलक वनिेश रिनीवि का अभाि है र्ा वर्र नकदी प्रिाह के समर् का 

अनुमान लगाने में िे सक्षम नही ंहै। बार-बार समर् से पहले नकदीकरि, और वर्र नई संख्याएूँ  जमा करना अदक्ष 

और अवनर् वजि नकदी / बैंक प्रबंधन के प्रिीक ह  सकिे हैं। कुछ संस्र्ाओ ंमें, उनके सभी उपलब्ध धन अकेले 

सािवध जमा में रखे जािे हैं, इससे र्ह संकेि वमलिा है वक इनका राजस्व अकेले ऐसे वनिेश से वमलने िाले लाभ 

पर वनभवर है। र्ह एक मुद्दा ह  सकिा है अगर इस वनिेश पर प्रविलाभ प ूँजी पर लागि से कम है। सािवध जमा में 

5 प्रविशि की दर से प्रविलाभ वमलने िाले बैंक सािवध जमा में 10 कर ड़ रुपरे् रखना, जब इकाई की एक अन्य 

शाखा में 10 कर ड़ रुपरे् 12 प्रविशि ब्याज दर पर बैंक से उधार वलए गए ह ,ं र्ह अच्छा प्रबंधन नही ंह गा ।  

1.2 र्ाि  दाशयत्व के घटक  

1.2.1 देय खाते: इनमें िे रकम शावमल हैं, ज  आप विवकिावओ ंसे इकाई ने अल्पािवध के वलए धन, सेिाओ ंर्ा 

िसु्तओ ंके उधार के रूप में वलर्ा है। इसमें देर् रकम, जैसे जारी वकए गए िचन पत्र और स्वीकार वकए गए हंुवडर्ाूँ 

शावमल है। शीघ्र भुगिान की छ ट र्ा प िव उधार अिवध का लाभ उठाना, ज  भी लाभदार्क ह , इसका सहारा 

वलर्ा जा सकिा है। इसी प्रकार, ब्याज की बाध्यिा से बचने के वलए, बाजार में इकाई की प्रविष्ठा की मदद से 

आप विवकिावओ ंक  बनाए रखना और भुगिान में देरी के कारि, विश्वसनीर्िा की हावन क  र कने के वलए, देर् 

विवर् के भीिर भुगिान का पालन करना देर् खाि  ंके संबंध में एक नीवि के रूप में रखना आिश्यक ह गा। 

कदनोां के मात्रा में अकभव्यक्त लेनदार आििव अनुपाि से देर् रावश चुकाने के वलए लगने िाले समर् का अनुमान 

देिा है । र्ह आप विवकिावओ ंद्वारा वदए गए औसि उधार की अिधी दशाविा है।  
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It is said that turnover is vanity, profit is sanity, but cash flow is reality. A cash flow statement 

is nowadays an accounting requirement to be complied with, showing the significant areas of 

cash inflows and outflows on operations, investments and financing. This in a way, sums up 

the efficiency of operational and financial management-its investment and financing 

components. 

Beyond the obvious strategy of placing sums in bank fixed deposits (FDs) for ensuring liquidity, 

a tactic of investing money in FDs, when no immediate prospect of gainfully deploying it in 

operations may be resorted to. But, repeated renewal of bulk amount of fixed deposits may 

be an indicator that the entity does not have a worthwhile business model, or that it lacks a 

long-term investment strategy or that it has not been able to estimate the timing of cash flows. 

Frequent premature encashment, followed by fresh deposits in FDs would also suggest 

haphazard and unplanned cash/ bank management. In some entities, all its available funds 

may be parked in FDs alone, indicating the fact that its revenue may be dependent on returns 

from FDs alone. This may be an issue if the return on FDs is lower than its cost of funds. Placing 

Rs.10 crore in FDs at 5 per cent rate of return, when another branch of the entity has a bank 

overdraft of Rs.10 crore, at 12 per cent rate of interest, may not be a good idea. 

1.2 Components of Current Liabilities 

1.2.1 Accounts Payable: These include amounts payable to suppliers and others from whom 

the entity has borrowed money, services or goods over the short run. It includes bills payable 

such as promissory notes issued and bills of exchange accepted. Availing prompt payment 

discount or full credit period allowed, whichever is beneficial could be resorted to. Similarly, in 

order to avoid interest obligation, to retain suppliers with the help of market standing and to 

prevent loss of credibility due to delayed payment, payment within due date would be 

essential as a policy in respect of accounts payable. 

Creditors Turnover Ratio expressed in terms of number of days gives a rough idea of the 

amount of time it takes to settle the Payables. It shows the average credit period offered by 

the suppliers. 
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लेनदार आििव अनुपाि = अिवध के दौरान उधार पर वकए गए क्रर् की वनिल रावश  

         अिधी के दौरान औसत देय राकश 

 

औसत देय राकश = ½ (शुरुिािी लेनदार + शुरुिािी देर् परक्राम्य प्रपत्र + अिधी के अंि में लेनदार + अिधी 

के अंि में देर् परक्राम्य प्रपत्र) 

 

भुगिान के वलए औसि वदन =    360 वदन र्ा 12 माह 

    लेनदार आििव अनुपाि 

 

इसके अलािा प्राखप्त के वलए औसि वदन और भुगिान के वलए औसि वदन की िुलना से देनदार  ंक  ऋि चुकाने 

के वलए दी गई अिधी और लेनदार  ंसे ऋि चुकाने के वलए प्राप्त अिधी के बारे में वनष्कषव पर पहुूँचा जा सकिा 

है ।  

1.2.2 बैंक मे िेष से अशधक उधार िेना, बैंक ों से नकद ऋण की स शिधा: इन्ें धन के स्र ि के अंिगवि िविवि 

वकर्ा गर्ा है। 

1.3 कायचिीि प ूँजी के शिए धन का स्र त  

उत्तम वित्तीर् प्रबंधन के वलए आिश्यक है वक अल्पकावलक संपवत्त हमेशा कम अिवध की देनदाररर्  ंसे अवधक 

ह नी चावहए। द सरे शब्  ंमें, वनिल कार्वशील प ूँजी क  दीघवकावलक उधार द्वारा वित्त प वषि वकर्ा जाना है और 

उसी िरह दीघवकावलक देनदाररर्  ंका वित्तप षि चालु देनदाररर्  ंसे कभी नही ंवकर्ा जाना चावहए। 

जैसे वक ऊपर चचाव की गई है, वनिल कार्वशील प ूँजी क  उधार द्वारा वित्त प वषि करना पड़ सकिा है। लेवकन 

आिश्यक कार्वशील प ूँजी की मात्रा व्यिसार् में मौसमी और चक्रीर् पररििवन  ंके आधार पर बदलिी है। बैंक 

अक्सर कार्वशील प ूँजी के वित्तप षि के वलए कार्वशील प ूँजी सािधी उधार देिे हैं। िे एक नकद ऋि की व्यिस्र्ा 

प्रदान कर सकिे हैं, वजसमें एक वनविि सीमा वनधावररि की जािी है जहाूँ िक, लचीली ऋि के रूप में धनरावश 

आहरि की जा सकिी है, ज  वक कार्वशील प ूँजी के आिश्यकिानुसार बदल सकिी है न की लंबी अिवध की 

पररर् जनाओ ंमें वनिेश के वलए एक वनविि रावश का ऋि । बैंक  शेष से ज़्यादा आहरि (ओिरडर ाफ्ट) एक इकाई 

के चाल  खािे से अस्र्ार्ी आहारि है और चालु देर्  हैं । ओिरडर ाफ्ट, नकद ऋि सुविधा और सािवध ऋि के 

बीच भुगिान की िुलना ऐसे उधार  ंका इष्टिम स्तर वनधावररि करने में मदद करेगी। 

1.4 कायचिीि प ूँजी के अन पात 

कार्वशील प ूँजी पर्ावप्तिा के म ल्यांकन से जुड़े कुछ अनुपाि हैं,चालु अनुपाि, ज  चालु संपवत्त और चालु दावर्त्व  ं

का अनुपाि है और त्वररि अनुपाि र्ा एवसड-टेस्ट अनुपाि, ज  भण्डार के अलािा अन्य चालु  पररसंपवत्तर्  ंऔर 
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Creditors Turnover Ratio = Net Credit Purchases during the period 

Average payables during the period 

 

Average Payables = ½ (Opening Creditors + Opening Negotiable Instruments Payable + 

Closing Creditors + Closing Negotiable Instruments Payable) 

 

Average Payment Period =  360 days/ 12 months 

Creditors Turnover Ratio 

Further, a comparison of average collection period and average payment period can be made 

to draw conclusions regarding credit period offered to debtors vis-á-vis credit period availed 

from suppliers. 

1.2.2 Overdrafts, cash credit facility from banks. These are described under source of funds. 

1.3 Source of funds for Working Capital  

Sound Financial Management requires that short-term assets should always be more that 

short-term liabilities. In other words, the net working capital may have to be funded by long 

term borrowings and conversely, current liabilities should never be incurred for funding long 

term assets. As discussed above, the net working capital may have to be funded by borrowings. 

But, the amount of working capital required varies based on seasonal and cyclical changes in 

business. Banks often offer Working Capital Term Loan (WCTL) as a mode of financing working 

capital. They may provide a cash credit arrangement, wherein a ceiling limit is set for drawing 

funds as a kind of flexible loan, depending on net working capital requirements, rather than a 

fixed term loan for investing in fixed assets and long term projects.  Overdrafts are temporary 

overdrawals from an entity’s current account and are as good as current liabilities. A 

comparison of payouts between an overdraft, a cash credit facility and a term loan would help 

in determining optimal level of such borrowings. 

1.4 Ratios of Working Capital 

Some of the ratios associated with assessment of working capital adequacy are current ratio, 

which is the ratio of current assets to current liabilities and quick ratio or acid-test ratio, which 

measures the ratio of current assets other than inventories to current liabilities. It takes into 
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चालु दावर्त्व  ंका अनुपाि है। र्ह केिल उन चालु पररसंपवत्तर्  ंक  ध्यान में रखिा है, वजन्ें जल्दी से िरल नकदी 

में पररिविवि वकर्ा जा सकिा है। इन्ें पारंपररक रूप से कार्वशील प ूँजी की पर्ावप्तिा के उपार्  ंके रूप में देखा 

जािा है। आदशव चालु अनुपाि 2 और त्वररि अनुपाि 1 माने जािे हैं, हालांवक व्यिहार में, अनुपाि उद्य ग से 

उद्य ग और समर्-समर् पर व्यापक रूप से वभन्न ह  सकिे हैं। 

कायषशील पूाँजी आितष अनुपात से कायषशील पूाँजी के प्रयोग की कुशलता का अनुमान कमलता है । उच्चतर अनुपात 

से तात्पयष है कायषशील पूाँजी का बेहतर प्रयोग । 
 

कायषशील पूाँजी आितष अनुपात =  कबक्री/ कबक्री ककए गए िसु्तओां पर लागत 

वनिल कायषशील पूाँजी 
 

(स्रोत: अनुपात किशे्लर्ण पर भारत के सांकिकदक लेखाकारोां के सांस्थान का प्रकाशन) 
 

 

1.5 ज़ेड-शिसाब शनदिच  

 

ज़ेड-वहसाब वनदशव एक गवििीर् स त्र है, ज  पांच मापदंड  ं के आधार पर द  िषों के भीिर एक इकाई के 

वदिावलर्ापन की संभािना का अनुमान लगाने के वलए एडिडव आई.ऑल्टमैन1 द्वारा वु्यत्पन्न है। र्ह अनुपाि से परे 

है। ज़ेड-वहसाब नामक एक वहसाब इन पांच मापदंड  ंका उवचि भार के सार् गिना करने पर आिा है। 1.81 से 

नीचे का वहसाब वदिावलर्ापन के उच्च ज खखम क  दशाविा है और 2.99 से नीचे एक अपररभावषि के्षत्र है। जैसे 

नीचे दशावई गर्ी है, इन मापदंड  ंमें कार्वशील प ूँजी / कुल संपवत्त शावमल है। 

 

स्र ि: ररविवसवटंग के्रवडट स्क र मॉडल्स इन अ बेसेल 2 एनिार्रनमेंट - एडिडव आई.ऑल्टमैन  

                                                           
1 र्ाइनेंवशर्ल रेवशर् स, वडखिवमनेन्ट एनावलवसस एंड द पे्रवडक्शन ऑर् कॉपोरेट बैंकरप््टसी -जनवल ऑर् र्ाइनेंस 

(वसिंबर 1968): र्ाइनेंवशर्ल मैनेजमेंट-थ्य री एंड पै्रखक्टस - प्रसन्ना चंद्रा 
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account only those current assets, which can be quickly converted to liquid cash. These are 

traditionally seen to be measures on adequacy of working capital. A current ratio of 2 and 

quick ratio of 1 are considered as ideal, though in practice, the ratios may vary widely from 

industry to industry and from time to time.  

Working Capital Turnover Ratio indicates that how efficiently working capital is being used by 

the Company and is calculated as under. A higher ratio indicates better utilization of the 

working capital by the Company. 
 

Working Capital Turnover Ratio =  Sales/Cost of Goods sold 

Net Working Capital 
 

(Source: ICAI publication on Ratio Analysis) 
 

1.5 Z-Score Model 

Z-Score Model is a mathematical formula derived by Edward I. Altman2 to predict the chances 

of bankruptcy of an entity within two years based on five parameters. It goes beyond ratios. A 

score called Z-score is arrived at by applying appropriate weights to these five parameters. A 

score below 1.81 denotes high risk of bankruptcy and below 2.99 is a grey area. The parameters 

include working capital/total assets as given below: 

 

 

Source: Revisiting Credit Scoring Models in a Basel 2 Environment- Edward I. Altman 

                                                           
2 Financial Ratios, Discriminant Analysis and the Prediction of Corporate Bankruptcy-Journal of Finance 
(September 1968): Financial Management-Theory and Practice - Prasanna Chandra 
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सािवजवनक के्षत्र की संस्र्ाओ ंमें, वदिाला ह ना वनजी के्षत्र की िरह वदखाई नही ंदेिा है, क्य वंक आसन्न वदिावलर्ापन 

क  टालने के वलए अक्सर प्रत्यक्ष र्ा अप्रत्यक्ष रूप से प ूँजी के वनिेश , पुनगवठन, सरकारी प्रत्याभ ि के िहि धन र्ा 

जीिन बीमा वनगम जैसी बड़ी संस्र्ाओ ंद्वारा शेर्र  ंका अवधग्रहि वकर्ा जािा है। इसवलए, भारि के सािवजवनक 

के्षत्र के कॉरप रेट्स के संदभव में, एक कमज र ज़ेड-वहसाब इकाई के वदिावलर्ापन के बजार् बड़े पैमाने पर 

सािवजवनक के्षत्र पर आसन्न वित्तीर् दावर्त्व का संकेिक ह  सकिा है।  

उपर क्त पैराओ ंमें ज  िविवि वकर्ा गर्ा है, िह पारंपररक अिधारिाओ ंऔर कॉपोरेट वित्त के वसद्ांि  ंऔर 

अल्पािवध वित्त प षि के स्र ि  ंका एक व्याख्यात्मक संस्करि है। उद्य ग के संदभव में और लेखापरीक्षा में म ल्यांकन 

के वलए, अभ्यास बनाम वसद्ांि  ंका अध्यर्न काअवधक महत्व ह गा।  

2. सािचजशनक उपक्रम  ंमें कायचिीि प ूँजी 

िीन साल की अिवध में रासार्वनक और उिवरक विवनमावि के्षत्र में चार सािवजवनक उपक्रम  ंमें कार्वशील प ूँजी की 

खस्र्वि का िुलनात्मक अध्यर्न वनम्नवलखखि खुलासा करिा है। डाटा अनुलग्नक में वदर्ा गर्ा है। 

कंपनी क: 

िीन िषव की अिवध में कार्वशील प ूँजी, चालु अनुपाि और त्वररि अनुपाि में वगरािट है। िीन साल के अंि में 

कार्वशील प ूँजी श न्य से कम ह  गई है।  ऑल्टमैन ज़ेड वहसाब  केिल इखिटी का बाजार म ल्य  / कुल दावर्त्व  ंका 

बवह म ल्य नामक घटक के कारि िीन साल में  श न्य से ज़्यादा है िर्ा 2016-17 और 2017-18 में अवधक है । 

र्ह कंपनी की भविष्य की संभािनाओ ंपर भर सा दशाविा है। उद्य ग में अन्य कंपवनर्  ंकी िुलना में औसि देनदार 

आििव की अिवध कार्ी कम है। इसका मिलब र्ह ह  सकिा है वक कंपनी पर्ावप्त मात्रा में उधार पर वबक्री नही ं

कर रही है, वजसके पररिामस्वरूप प्रविस्पवधवर्  ंके मुकाबला करने की क्षमिा में कमी ह  सकिी है र्ा इसका 

मिलब र्ह ह  सकिा है वक र्ह एक अनुदार उधार नीवि का पालन कर रहा है। ब्याज और कर की प िव कमाई 

वपछले दो िषों में श न्य से अवधक ह  गई है, मुख्य रूप से वबक्री की लागि में कमी के कारि। र्ह उत्पादन क्षमिा 

/ उत्पादन प्रवक्रर्ा में कुछ सुधार की ओर इशारा करिा है। 2017-18 में, जब  उपभ ग की गई सामग्री खस्र्र रही, 

हालांवक वबक्री में वगरािट आई र्ी। 

कंपनी ख : 

र्ह एक सकारात्मक कार्ापलट कंपनी का उदाहरि है। कार्वशील प ूँजी और चालु अनुपाि में सुधार है, जबवक 

त्वररि अनुपाि िीन साल की अिवध में खस्र्र रहा। र्ह भंडार में अवधक वनिेश का संकेि देिा है। उद्य ग में अन्य  
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In Public Sector entities, bankruptcy may not be as visible as in the private sector, since 

imminent bankruptcy is often safeguarded against by direct or indirect capital infusion, 

restructuring, funding under government guarantee or by takeover of shares by large entities 

like LIC and so on. Hence, in the context of India’s public sector corporates, a weak Z-score 

may be an indicator for imminent financial obligation on the public sector at large, rather than 

bankruptcy of the entity per se. 

What has been described in the above paragraphs is an interpretative version of traditional 

concepts and theories of corporate finance and sources of short term funding. In its application 

to the industry and assessment in audit, a study of practices vis-à-vis principles would be of 

greater significance. 

2. Working Capital in PSUs 

A comparative study of working capital situation in four PSUs in Chemical and Fertilizer 

manufacturing segment over a three-year period reveals the following. The data is given in 

Annexure. 

Company A: 

There is a decline in working capital, current ratio and quick ratio over the 3-year period. 

Working capital has become negative at the end of three years. The Altman Z score is positive 

in 3 years and higher in 2016-17 and 2017-18 only because of the parameter of market price 

of share/ book value of liabilities. This reflects trust in the future prospects of the company. 

Average Debtors Collection Period is quite low compared to other companies in the industry. 

This could mean that the company is not making a substantial amount of credit sales, which 

may be resulting in loss of competitive edge or it may mean that it is following a conservative 

credit policy. Earnings Before Interest and Taxes (EBIT) has turned positive over the last two 

years, primarily due to decrease in cost of sales, pointing out to some improvement in 

production efficiency/ production process. In 2017-18, however, material consumed remained 

constant, though there was decline in sales. 
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कंपवनर्  ंकी िुलना में भंडार के वदन  ंकी आििव की संख्या अवधक है। र्ह भविष्य की वबक्री की प्रत्याशा में अवधक 

भंडार रखने का पररिाम ह  सकिा है। देनदार  ंकी उधार अिवध स्पष्ट रूप से ज़्यादा है। र्ह एक उदार ऋि 

नीवि क  दशाविा है, लेवकन इसके पररिामस्वरूप ज़्यादा वबक्री नही ंहुई है और अवधक धनरावश कैद ह  गई है। 

ऐसा प्रिीि ह िा है वक बेहिर उधार शिों के वलए खरीदार  ंसे अवधक खीचंिान है। हालांवक, वबक्री में िषों से 

वगरािट आ रही र्ी, लेवकन 2016-17 में वबक्री में सामवग्रर्  ंकी लागि में वगरािट आई और 2017-18 में र् ड़ी 

िृखद् हुई। कमवचाररर्  ंके सेिामुखक्त  लाभ का बीमांकन म ल्यांकन, उत्पादन, रै्क्टर ी-कर और कर िर्ा विविध 

खचों में बड़ा लाभ हुआ है। ऑल्टमैन का ज़ेड वहसाब श न्य से कम है, हालांवक दृवष्टक ि अच्छा है। एक अस चीबद् 

कंपनी ह ने के नािे, ज़ेड वहसाब कंपनी की प री िरह से पहचान करने में सक्षम नही ंह  सकिा है। 

कंपनी ग : 

र्ह इन चार  ंकंपवनर्  ंमें सब से स्वस्र् कंपनी प्रिीि ह िी है। इसमें एक अच्छी कार्वशील प ूँजी की खस्र्वि, चालु 

अनुपाि और त्वररि अनुपाि, कर के पिाि लाभ से वनिल म ल्य और शे्रष्ठ ऑल्टमैन का ज़ेड वहसाब है। 

कंपनी घ : 

कार्वशील प ूँजी खस्र्वि, चालु अनुपाि और त्वररि अनुपाि में सुधार हुआ है। 2016-17 में, वबक्री में वगरािट आई 

र्ी, लेवकन उपभ ग की गई सामवग्रर्  ंकी लागि में भी वगरािट आई र्ी, जबवक 2017-18 में, सामग्री पर लागि / 

वबक्री अनुपाि में िृखद् हुई। 2016-17  में ऋिी आििव की अिवध में िृखद् हुई, जबवक कचे्च माल की लागि में 

वगरािट आई, वजससे र्ह प्रिीि ह िा है वक र्ा ि  कचे्च माल की कीमिें घट गईं र्ा कम वबक्री की प्रत्याशा में 

कम माल रखा गर्ा है । इससे कंपनी की इखिटी के बाज़ार म ल्य के सार्-सार् ऑल्टमैन के ज़ेड स्क र में भी  

वगरािट आई है। 

इस दृवष्टक ि से खाि  ंक  पढ़ने से पिा चलिा है वक क्या दीघवकावलक खस्र्रिा, वनष्पादन और कार्वशील प ूँजी की 

खस्र्वि का भविष्य की संभािनाओ ंके बारे में धारिा  ंसे क ई संबंध है । खस्र्र विकास िाली कंपवनर्  ंक  एक स्वस्र् 

कार्वशील प ूँजी की खस्र्वि िाले र्ा इसमें सुधार ह नेिाले इकाईर्  ंके रूप में देखा जािा है। 
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Company B: 

This is an example of a turnaround company. There is an improvement in working capital and 

current ratio, while quick ratio remained constant over the three-year period. This indicates 

more investment in inventories. The number of days’ inventory held is on the higher side as 

compared to other companies in the industry. This could be the result of optimism in stocking 

more in anticipation of future sales. The debtors’ collection period is markedly high. It denotes 

a liberal credit policy, but it has not resulted in higher sales and more funds were locked 

therein. It appears that there is a greater pull from buyers for better credit terms. Though sales 

had declined over the years, cost of materials to sales declined in 2016-17, with a slight 

increase in 2017-18. Major gain has been in actuarial valuation of employees’ retiring benefits 

and manufacturing, rates and taxes and miscellaneous expenses. Altman’s Z score continues 

to be negative, though the outlook is good. Being an unlisted company, Z score may not be 

able to fully identity potential of the company. 

Company C: 

This, by far appears to be healthiest company in the lot. It has a good working capital situation, 

current ratio and quick ratio, Profit After Tax (PAT) to Net Worth and sound Altman-Z measure. 

Company D: 

There has been an improvement in working capital situation, current ratio and quick ratio. In 

2016-17, there was a dip in sales, but cost of materials consumed too declined, while in 2017-

18, cost of materials to sales ratio increased. The debtors’ collection period increased in 

2016-17, while raw materials to cost of materials declined, denoting either declining prices of 

raw material or lower inventory held in anticipation of lower sales. This has led to a decline in 

market price of the company’s inventory as well as Altman’s Z score. 

Reading of accounts from this point of view may reveal whether long term sustainability, 

performance and working capital situation are linked to perceptions about future prospects. 

Companies with stable growth are seen as those with a healthy or improving working capital 

situation. 
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3. कायचिीि प ूँजी से संबंशधत िेखापरीक्षा शटप्पशणयाूँ  

हाल ही  में  जारी  कुछ महत्वप िव लेखापरीक्षा पे्रक्षि नीचे वदए गए हैं। 

(1) 31 मार्च 2017 क  समाप्त वर्च के ललए लेखापरीक्षा प्रलतवेदन सों 5 (सा  के्ष  उ), केरल 

अध्याय 2  - सरकारी कों पलनय ों से सोंबोंलित लनष्पादन लेखापरीक्षा 

2.1.17 कयर के्षत्र को किि प्रदान करने के कलए, केरल सरकार ने कायषशील पूांजी सहायता के कलए योजना शुरू 

की (2006) । हथकरघा के्षत्र में, केरल सरकार ने 2012-13 से 2016-17 के दौरान भारत सरकार द्वारा शुरू ककया 

गया एक ऋण पुनरुद्धार प्रस्ताि लागू ककया। लेखापरीक्षा ने इन योजनाओां के कायाषन्वयन की समीक्षा की, कजसके 

आिार पर कटप्पकणयोां कनम्नकलप्तखत हैं ।  

कयर के्षत्र के कलए कायषशील पूांजी सहायता  

2.1.18 केरल सरकार ने कदसांबर 2006 से कायषशील कदनोां को बढ़ाकर रोजगार सृजन, उत्पादन बढ़ाने और किपणन 

नेटिकष  को मजबूत करने के उदे्दश्योां से कयर सकमकतयोां को कायषशील पूांजी सहायता प्रदान की। रु 5.00 लाख से 

7.50 लाख की िनराकश सहायता व्यिहायषता मूल्याांकन और पररयोजना प्रकतिेदन के आिार पर सकमकतयोां को दी 

गई थी। इसके अलािा, पररयोजना कायाषलयोां को कतमाही आिार पर इन सकमकतयोां के काम की समीक्षा करनी थी। 

इस योजना के तहत, 2012-13 से 2016-17 के दौरान राज्य में 544 सकमकतयोां को रु 10.58 करोड़ की सहायता 

दी गई।  

लेखापरीक्षा ने देखा कक: 

• उपयुषक्त 544 सकमकतयोां में से, चार पररयोजना कायाषलयोां में 21 समाज, कजन्हें (2012-13 से 2013-14) 

रु 81.94 लाख की कायषशील पूांजी सहायता दी गई, बाद में कनप्तिय हो गए। 

• पररयोजना कायाषलय, कायांकुलम में 128 सकमकतयोां में से, 66 सकमकतयोां को 2012-13 से 2013-14 के दौरान 

रु 1.59 करोड़ की सहायता प्राि हई। 2015- 16 और 2016-17 के दौरान इन 66 सकमकतयोां के कुल कायष कदिसोां 

में क्रमशः 3,545 कदन और 2,725 कदन की िृप्तद्ध हई। लेककन, कुल उत्पादन में कोई िृप्तद्ध नही ां हई और 17 

सकमकतयोां ने दोनोां िर्ों में शून्य दर से कम िृप्तद्ध दजष की। 
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3. Audit observations relating to Working Capital 

Some of the significant recent audit observations are given below. 

(I) Audit Report No. 5 (PSUs), Kerala for the year ended 31 March 2017  

Chapter II - Performance Audit relating to Government companies 

2.1.17 In order to provide finance to the coir sector, Government of Kerala (GoK) introduced 

scheme for working capital assistance (2006). In the handloom sector, GoK implemented a 

debt revival package introduced by Government of India (GoI) during 2012-13 to 2016-17. 

Audit reviewed the implementation of these schemes and audit observations are discussed in 

succeeding paragraphs.  

Working Capital Assistance for the coir sector  

2.1.18 GoK provided working capital assistance to coir societies since December 2006 with 

the objectives of increasing working days to generate employment, increasing production and 

strengthening marketing network. The assistance to the tune of ₹5.00 lakh to ₹7.50 lakh each 

was granted to societies based on the viability assessment and project report. Further, Project 

Offices were to review the working of these societies on a quarterly basis. Under the scheme, 

assistance of ₹10.58 crore was extended to 544 societies across the State during 2012-13 to 

2016-17. Audit observed that:  

 Out of the above 544 societies, 21 societies in four Project Offices, which were granted (2012-

13 to 2013-14) working capital assistance of ₹81.94 lakh subsequently became defunct.  

 In Project Office, Kayamkulam, out of 128 societies, 66 societies received assistance of ₹1.59 

crore during 2012-13 to 2013-14. Aggregate working days of these 66 societies increased 

during 2015- 16 and 2016-17 by 3,545 days and 2,725 days respectively. However, there was 

no increase in aggregate production as 17 societies registered negative growth in both the 

years.  

 In Project Office, Alappuzha, total working days of 21 out of 25 yarn societies, which received 

assistance decreased from 2,546 days in 2012-13 to 2,115 days in 2015-16. Similarly, the 
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पररयोजना कायाषलय, आलपु्पझा में, 25 सहायता प्रािकताष िागा उद्योग सकमकतयोां में से 21 के कुल कायष कदिस, 

2012-13 में 2,546 कदन से घटकर 2015-16 में 2,115 कदन हो गए। इसी प्रकार, इन सकमकतयोां में िागे का 

उत्पादन भी इसी अिकि के दौरान 643.50 टन से घटकर 519.50 टन हो गया। 

• सकमकतयोां के कामकाज का किशे्लर्ण करने के कलए तै्रमाकसक समीक्षाओां के कलए कोई प्रणाली नही ां थी और इस 

कारण, इन सकमकतयोां की कनप्तियता और शून्य से कम दर की िृप्तद्ध के कारण अांककत नही ां थे। 

केरल सरकार ने लेखापरीक्षा कटप्पकणयोां से सहमकत व्यक्त करते हए कहा (फरिरी 2018) कक योजना को नया 

रूप कदया गया था और भकिष्य में सहायता उत्पादकता के आिार पर सुकनकित करने के कलए सुिारात्मक उपायोां 

को शाकमल ककया गया । इसके अलािा, कयर किकास कनदेशालय ने माकसक आिार पर गकतकिकियोां की कनगरानी 

के कलए तेरहिी ां पांचिर्ीय योजना (2017-2022) के दौरान पररयोजना प्रबांिन इकाई के रूप में एक समीक्षा तांत्र 

का गठन करने का प्रस्ताि रखा। हालाांकक, तथ्य यह है कक रोजगार सृजन और सांिकिषत उत्पादन के कलए योजना 

में पररकप्तल्पत उदे्दश्योां की उपलप्ति सांतोर्जनक नही ां थी। 

अध्ययन लबोंदु: यह कटप्पणी बताती है कक कायषशील पूांजी का समथषन कनष्पादन के आिार पर होना चाकहए, न कक 

केिल एक इकाई को बनाए रखने के कलए। 

(2) सामालजक, आलथचक, सामान्य और आलथचक (सा के्ष उ) के्षत् ों पर 31 मार्च 2017 क  समाप्त वर्च के 

ललए लेखापरीक्षा प्रलतवेदन 

अध्याय 4 - आलथचक के्षत् (सावचजलनक के्षत् के उपक्रम) 

लनष्पादन लेखापरीक्षा- मेघालय ऊजाच लनगम लललमटेड और इसकी तीन सहायक कों पलनय ों का लवत्तीय 

प्रबोंिन 

4.2.10 कििीय अनुपात 

किकभन्न कििीय अनुपातोां का किशे्लर्ण करके ककसी भी सांगठन की कििीय प्तस्थरता का आकलन ककया जाता है। 

चालु अनुपात = चालु पररसांपकियााँ ÷ चालु दाकयत्व) सांगठन की मौजूदा चालु पररसांपकियााँ के द्वारा 'चालु दाकयत्वोां' 

का भुगतान करने की क्षमता को कनकदषष्ट करता है। 
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production of yarn in these societies also decreased from 643.50 MT to 519.50 MT during the 

same period.  

 No system was put in place for quarterly reviews to analyse the working of the societies and 

as such, the reasons for dormancy and negative growth of these societies were not on record.  

GoK, while agreeing to audit observation, stated (February 2018) that the scheme was 

revamped and corrective measures were incorporated to ensure that future assistance would 

be based on productivity. Further, the Directorate of Coir Development proposed to constitute 

a review mechanism in the form of a Project Management Unit during the thirteenth five year 

plan (2017-2022) to monitor the activities on a monthly basis. However, the fact remains that 

the achievement of objectives envisaged in the scheme for employment generation and 

enhanced production was not satisfactory.  

Learning Point: This observation indicates that working capital support must be based on 

performance, rather than merely to keep an entity afloat.  

(II) Audit Report for the year ended 31 March 2017 on Social, Economic, General and 

Economic (PSUs) Sectors -Meghalaya 

Chapter IV – Economic Sector (Public Sector Undertakings) 

Performance Audit- Financial Management of Meghalaya Energy Corporation Limited 

and its three Subsidiary Companies  

4.2.10 Financial Ratios 

Financial stability of any organisation is assessed by analysing various financial ratios.  

 Current Ratio (Current Ratio = Current Assets ÷ Current Liabilities) indicates the ability of the 

organisation to cover the obligations against ‘current liabilities’ with its current assets. 
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चालु अनुपात के कलए स्वीकृत शे्रष्ठ मानक 2: 1 है। लेखापरीक्षा ने नीचे कदए गए ताकलका में िकणषत कििरण के 

अनुसार, पाांच िर्ों (2012-17) के दौरान चार कबजली कां पकनयोां (मेघालय ऊजाष कनगम कलकमटेड और इसकी 

सहायक कां पकनयोां) के कििरणोां को कमलाकर उपरोक्त अनुपात की गणना की: 

कििरण 2012-13 2013-14 2014-15 2015-16 2016-17 शे्रष्ठ मानक 

चालु अनुपात 1.05:1 0.82:1 0.82:1 0.77:1 0.92:1 2:1 

स्रोत: कबजली कां पकनयोां के िाकर्षक खाते 

किशे्लर्ण से पता चला है: 

कबजली कां पकनयाां सांदभष के पाांच साल (2012-17) में से ककसी में भी चालु अनुपात का शे्रष्ठ मानक (2: 1) हाकसल 

नही ां कर सकी ां । इन कां पकनयोां का चालु अनुपात पाांच में से चार के दौरान 1: 1 से कम था (2012-13 को छोड़कर)। 

यह खराब अल्पकाकलक तरलता की प्तस्थकत और कबजली कां पकनयोां की चालु दाकयत्वोां का भुगतान करने के कलए 

चालु पररसांपकियोां की अपयाषिता का सांकेत है। इससे इन कां पकनयोां के कदन-प्रकतकदन के कायों के कलए िनराकश 

की जरूरतोां को पूरा करने के कलए कायषशील पूांजी कम हो गई थी।  

अध्ययन लबोंदु: यह कटप्पणी शे्रष्ठ मानक दर का एक सीिा अनुप्रयोग है, कजसका उपयोग अलग-अलग कां पकनयोां में 

तरलता की प्तस्थकत पर कनष्कर्ष के कलए ककया जा सकता है। 

(3) 31 मार्च 2017 क  समाप्त वर्च के ललए सावचजलनक के्षत् के उपक्रम ों पर लेखापरीक्षा प्रलतवेदन 

(छत्तीसगढ़) 

छत्तीसगढ़ सड़क लवकास लनगम लललमटेड 

3.3 सलक्रय लवत्तीय प्रबोंिन की कमी के कारण ब्याज आय की हालन 

कां पनी ने अपने बैंक खातोां में ऑटो स्वीप सुकििा नही ां ली कजसके कारण रु1.90 करोड़ के ब्याज की हाकन हई । 

छिीसगढ़ सड़क किकास कनगम कलकमटेड (कां पनी), छिीसगढ़ में सड़क, राजमागों, उपमागों, सेतुओां तथा अन्य 

आिारभूत सांरचना सुकििाओां के कनमाषण, मरम्मत एिां रखरखाि की गकतकिकियोां में सांलग्न है। 

31 माचष 2017 को कां पनी तीन बैंकोां एचडीएफसी बैंक, एप्तिस बैंक एिां इलाहाबाद बैंक में एक-एक चालू खाते 

का पररचालन कर रही थी। बैंकोां द्वारा अपने ग्राहकोां को मूल्य िकिषत सुकििाओां का प्रस्ताि कदया जा रहा था कजससे 

कक िे चाल  खाि  ंमें अपनी अविररक्त वनवध क  लाभकारी िरीके से ऑट  स्वीप सुविधा के माध्यम से वनिेश कर  
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The accepted benchmark for Current Ratio was 2:1. Audit worked out the above ratio 

collectively for four power companies (MeECL and its subsidiaries) during the five years (2012-

17) as per the details summarised in the table below: 

Particulars 2012-13 2013-14 2014-15 2015-16 2016-17 Benchmark 

Current Ratio 1.05:1 0.82:1 0.82:1 0.77:1 0.92:1 2:1 

Source: Annual Accounts of power companies. 

Analysis revealed the following: 

The power companies could not achieve the Current Ratio benchmark (2:1) during any of the 

five years (2012-17) under reference. The Current Ratio of these companies was less than 1:1 

during four out of five years (excepting 2012-13). This was indicative of poor short-term 

liquidity and inadequacy of the ‘current asset’ to cover the obligations against ‘current 

liabilities’ of power companies. This had caused deficiency of working capital to meet the fund 

requirements for day-to-day operations of these companies.  

Learning Point: This observation is a direct application of benchmark rate, which can be used 

to draw conclusions on the liquidity position across companies. 

(III) Audit Report on Public Sector Undertakings for the year ended 31 March 2017 

(Chattisgarh) 

Chhattisgarh Road Development Corporation Limited  

3.3 Loss of interest income due to lack of proactive financial management  

The Company did not avail of auto sweep facility in its bank accounts leading to loss of ₹1.90 

crore by way of interest.  

Chhattisgarh Road Development Corporation Limited (Company) is engaged in the business 

of construction, repair and maintenance of roads, highways, subways, bridges and other 

infrastructure facilities in Chhattisgarh. The Company was operating three current accounts, 

one each in HDFC bank, Axis bank and Allahabad bank as on 31 March 2017. Banks had been  
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सके। ऑट  स्वीप सुविधा में बैंक ग्राहक  ंक  र्ह सुविधा प्रदान करिा है वक िे अपने चाल  खाि  ंमें स्वरं् द्वारा 

वनधावररि न्य निम रावश रखे और उससे अवधक रावश खािे से स्विः ही सािवध जमा में पररिविवि ह  जािी है वजस 

पर सािवध जमा के वलरे् प्रभािी दर से ब्याज का भुगिान वकर्ा जािा है। 

 लेखापरीभा में पार्ा गर्ा (मई 2017) वक उक्त िीन चाल  खाि  ंमें से, कम्पनी एचडीएर्सी बैंक एंि एखक्सस बैंक 

के खाि  ंमें ऑट  स्वीप सुविधा लेने में विर्ल रही। अक्ट बर 2015 (एचडीएफसी बैंक खाता अकू्टबर 2015 में 

तथा एप्तिस बैंक खाता फरिरी 2017 में खोला गया था।) से ज न 2017 की अिवध के दौरान के प्रते्यक माह में 

कम्पनी द्वारा इन खाि  ंमें रुपरे् 20.54 लाख से रुपरे् 100 कर ड िक की न्य निम वनवध रखी गई र्ी वजसके 

पररिामस्वरूप रुपरे् 1.90 कर ड़ की ब्याज आर् की हावन हुई। 

प्रशासवनक विभाग (ल क वनमावि विभाग) ने कहा (वदसम्बर 2017) वक वदसम्बर 2016 में वनमावि कार्ों हेिु 

छत्तीसगढ़ शासन से वनवध प्राप्त ह ने के पिाि कम्पनी ने विवभन्न बैंक  ंसे ब्याज की दर आंमवत्रि की र्ी। च ूँवक इस 

प्रवक्रर्ा में सरकारी वनवध का वनिेश शावमल र्ा, कम्पनी क  संचालनालर्, संस्र्ागि वित्त, छिीसगढ़ शासन द्वारा 

जारी वदशा वनदेश  ंका पालन करना र्ा। जैसे ही र्ह प्रवक्रर्ा प िव हुई और माचव 2017 में कम्पनी क  वनिेश करने 

के वलरे् बैंक  ंकी अनुम वदि दरें  प्राप्त हुई, अविररक्त वनवध का वनिेश सािवध जमा में कर वदर्ा गर्ा िर्ा उसके 

पिाि, ब्याज की हावन नही ंहुई। विभाग ने आगे र्ह भी कहा वक कम्पनी द्वारा ऑट  स्वीप की सुविधा एचडीएर्सी 

बैंक िर्ा एखक्सस बैंक के द न  ंचाल  खाि  ंमें प्राप्त कर (ज न/जुलाई 2017) ली गई है। 

उत्तर प्रासंवगक नही ंहै, क्य वंक लेखापरीक्षा की आपवत्त आवधक्य वनवध के छिीसगढ़ शासन के वदशा वनदेश  ंके 

अनुसार विवभन्न पात्र बैंक  ं(राज्य सरकार कनगमोां, कनकायोां मण्डल एां ि उपक्रमोां के अकतररक्त कनकि के कनिेश के 

कलये सांचालनालय, सांस्थागत किि, छिीसगढ़ शासन, समय-समय पर पात्र बैंकोां की सूची जारी करता है।) में 

सािवध जमा में वनिेश पर नही ंहै, जैसा वक उत्तर में उले्लखखि है। बखि लेखापरीक्षा की आपवत्त र्ह है वक कम्पनी 

ने अपने द  चाल  बैंक खाि  ंमें ऑट  स्वीप की सुविधा नही ंली, वजसके वलरे् शासन से क ई अनुम दन/वदशावनदेश  ं

की आिश्किा नही ंर्ी। कम्पनी द्वारा ऑट  स्वीप की सुविधा ज न 2017 से लेखापरीक्षा द्वारा इंवगि करने के पिाि 

ही ली गई । र्वद कम्पनी द्वारा ऑट  स्वीप सुविधा चाल  खािे ख लिे समर् ही ली गई ह िी ि  रुपरे् 1.90 कर ड़ 

की हावन से बचा जा सकिा र्ा। 
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offering value added service facilitating its customer to invest their surplus fund in current 

account in a profitable manner through auto sweep facility. The auto sweep account facility 

enables the bank customer to maintain a particular minimum balance opted by him in the 

current bank account and the amount exceeding the same would be automatically converted 

into fixed deposits (FDs) on which interest is paid at prevailing rate applicable on FDs. Audit 

observed (May 2017) that out of the above three current accounts, the Company failed to avail 

auto sweep facility in the accounts with HDFC bank and Axis bank. During the period from 

October 2015 to June 2017, in each month, the Company had retained minimum funds ranging 

from ₹20.54 lakh to ₹100 crore in these accounts, forgoing interest income of 1.90 crore. The 

Administrative Department (Public Works Department) stated (December 2017) that after 

receipt of funds from GoCG for construction works in December 2016, the Company had 

invited interest rates of different banks. As the process involved investment of Government 

funds, the Company had to follow the guidelines issued by the Directorate of Institutional 

Finance, GoCG. As soon as the process got completed and the Company got the approved 

rates of banks for investments in March 2017, the surplus funds were invested in Fixed Deposits 

(FDs) and thereafter, there was no loss of interest. The Department further stated that the auto 

sweep facility has since been obtained (June/July 2017) by the Company in both the current 

accounts with HDFC bank and Axis bank. The reply is not relevant as Audit has not objected 

to investment of surplus funds in FDs of various eligible banks as per GoCG guidelines 

mentioned in the reply. Audit had rather, objected to the Company not obtaining the 

autosweep facility in its two current bank accounts for which no approval/ guidelines from 

Government were required. The Company obtained auto sweep facility w.e.f. June 2017 only 

after this was pointed out by Audit. Had the Company availed of the same since opening of 

current accounts, loss of ₹1.90 crore could have been avoided. 

Learning point: This is a relevant observation on possible use of idle balances in bank for 

earning return. 
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अध्ययन लबोंदु: प्रकतलाभ कमाने के कलए बैंक में कनप्तिय शेर् राकश के सांभाकित उपयोग पर यह एक प्रासांकगक 

कटप्पणी है। 

(4) 2018 की प्रलतवेदन सों 3 (सावचजलनक के्षत् के उपक्रम) - आोंध्र प्रदेश 

3.3 ब्याज पर अनािश्यक व्यर् 

बस  ंकी खरीद के वलए जरूरि के आधार पर सािवध ऋि न लेने के कारि अल्पािवध जमा में धनरावश रखी गई, 

वजसके पररिामस्वरूप रु4.52 कर ड़ का ब्याज पर अनािश्यक व्यर् हुआ। 

आंध्र प्रदेश राि सड़क पररिहन वनगम (वनगम) ने भारिीर् से्टट बैंक (एसबीआई), हैदराबाद (अक्ट बर 2015) 

और आिास और शहरी विकास कंपनी वलवमटेड (हुडक ) विजर्िाड़ा (जनिरी 2016) से बसें खरीदने के वलए 

रु 400 कर ड़ के सािवध ऋि के वलए संपकव  वकर्ा। । एसबीआई और हुडक  ने क्रमशः रु 100 कर ड़ (ब्याज 

@ 10.80 प्रविशि प्रवि िषव) (र्रिरी 2016) और रु 300 कर ड़ (ब्याज @ 10.65 प्रविशि प्रवि िषव) (माचव 2016) 

स्वीकृि वकए। हुडक  के सार् ऋि अनुबंध के वनर्म और शिों(खंड 2.5) के अनुसार ऋि का वििरि एक वकस्त 

में र्ा पररर् जना की कार्ावन्वर्न की आिश्यकिा र्ा प्रगवि के संदभव में हुडक  द्वारा िर् की जाने िाली उवचि 

वकस्त  ंमें ह गा। इसके अलािा, एसबीआई / हुडक  के स्वीकृिी पत्र/ अनुबंध के वनर्म  ंऔर शिों के अनुसार 

ऋि वनवध का उपर् ग केिल उसी उदे्दश्य के वलए वकर्ा जाना चावहए, वजसके वलए धनरावश स्वीकृि की गई र्ी। 

बस  ंकी खरीद के वलए भुगिान के कार्वक्रम के अनुसार, वनगम क  ज न 2016 से ज न 2017 िक भुगिान करना 

र्ा। भुगिान अनुस ची आप विवकिावओ ंद्वारा आप विव की गई बस  ंकी संख्या पर आधाररि र्ा। वनगम द्वारा ऋि 

रावशर्  ंके आहरि और उपर् ग के वििरि  ंकी जांच से पिा चला है वक वनगम ने एस बी आई  से रु 100 कर ड़ 

(र्रिरी / माचव 2016) आहररि वकए। इसमें से, कनगम ने बसोां की खरीद के कलए (फरिरी से मई 2016), 

रु 57 करोड़ का उपयोग ककया। बाकी रु 43 करोड़ का शेर् ऋण 30 अकू्तबर 2016 तक अन्य बैंकोां में 7.30 / 

6.75 प्रकतशत प्रकत िर्ष की ब्याज दर पर अल्पकाकलक जमा में (माचष 2016) जमा ककया गया था। कनगम ने इन 

जमाओां पर रु 1.86 करोड़ का ब्याज कमाया और  इसी अिकि के कलए रु 2.81 करोड़ के ब्याज का भुगतान 

ककया। इसी तरह, हडको से रु 300 करोड़ (माचष / मई 2016) के आहाररत ऋण से कनगम ने बसोां की खरीद के 

कलए रु 23 करोड़ का उपयोग ककया (जुलाई और अगस्त 2016 के दौरान), और अन्य गकतकिकियोां पर रु 6 करोड़ 

खचष ककए। कनगम ने शेर् ₹ 271 करोड़ अल्पािकि जमा (ब्याज 6.50 से 9.03 प्रकतशत प्रकत िर्ष) अन्य बैंकोां में जमा  
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Report No. 3 of 2018 (Public Sector Undertakings)-Andhra Pradesh 

3.3 Avoidable interest 

Failure to draw term loan funds on need basis for procurement of buses led to parking of 

funds in short term deposits resulting in avoidable interest burden to the tune of ₹4.52 crore.  

The Andhra Pradesh State Road Transport Corporation (Corporation)approached State Bank 

of India (SBI), Hyderabad (October 2015) and Housing and Urban Development Company 

Limited (HUDCO) Vijayawada (January 2016) for term loan of ₹ 400 crore for purchase of buses. 

SBI and HUDCO sanctioned ₹ 100 crore (interest @ 10.80 per cent per annum)(February 2016) 

and ₹ 300 crore (interest @ 10.65 per cent per annum)(March 2016) respectively. The terms 

and conditions (Clause 2.5) of loan agreement with HUDCO provided for disbursement of loan 

in one lumpsum or in suitable number of installments to be decided by the HUDCO with 

reference to the need or progress of implementation of project. Further, as per the sanction 

letter/ terms and conditions of agreements with SBI/ HUDCO the loan fund should be used 

only for the purpose for which the funds were sanctioned. As per the schedule of payment for 

purchase of buses, the Corporation was to make payments from June 2016 to June 2017. The 

payment schedule was based on the number of buses supplied by the suppliers. Scrutiny of 

the details of drawal and utilization of loan amounts by the Corporation, revealed that the 

Corporation drew ₹100 crore (February/ March 2016) from SBI. Out of this, the Corporation 

utilized (February to May 2016) ₹ 57 crore for purchase of buses. The balance loan of ₹43 crore 

was deposited (March 2016) in short-term deposits at interest rate of 7.30/6.75 per cent per 

annum in other Banks till 30 October 2016. The Corporation earned interest of₹ 1.86 crore on 

these deposits during the period and paid interest of ₹ 2.81 crore for the same period. Similarly, 

out of the loan of ₹ 300 crore drawn(March/ May 2016) from HUDCO, the Corporation utilised 

₹ 23 crore for purchase of buses (during July & August 2016), and spent ₹ 6 crore on other 

activities. The Corporation had deposited the remaining ₹ 271 crore in short term deposits 

(interest @ 6.50 to 9.03 per cent per annum) in other banks. The Corporation had earned 

interest of ₹ 7.47 crore on deposits from March 2016 to November 2016 and paid interest of 

₹ 11.04 crore for the same period. Audit observed that the purpose of the loan taken from the 

Bank/ HUDCO was not fulfilled. It was a clear deviation of the terms & conditions of sanction/  
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 ककए थे। कनगम ने माचष 2016 से निांबर 2016 तक जमा राकश पर रु 7.47 करोड़ का ब्याज कमाया था और उसी 

अिकि के कलए रु 11.04 करोड़ का ब्याज खचष ककया था। लेखापरीक्षा ने पाया कक बैंक/ हडको से कलए गए ऋण 

का उदे्दश्य पूरा नही हआ। यह बैंक / हडको के साथ हए अनुबांि/ स्वीकृकत के कनयमोां और शतों का एक स्पष्ट 

उल्लांघन था। इसके अलािा कनगम को अनुपयोगी ऋण राकश पर रु 4.52 करोड़ के ब्याज पर अनािश्यक व्यय 

करना पड़ा। यकद कजष जरूरत के अनुसार कलया गया होता तो इस अपव्यय से बचा जा सकता था । सरकार ने 

उिर कदया (अगस्त 2017) कक एसबीआई और हडको लगातार ऋण का उपयोग करने के कलए कनगम से अनुरोि 

कर रहे थे। कनगम ने इसे आहाररत ककया क्ोांकक उसे लगा कक यकद ऋण तुरांत नही ां कलया गया, तो बैंक मांजूरी 

िापस ले सकते हैं। हालााँकक, सरकार ने कहा कक कनगम को केिल आिश्यकता के आिार पर ऋण प्राि करने 

का कनदेश कदया गया था। 

अध्ययन लबोंदु: यह आिश्यकता की समीक्षा ककए कबना उच्च दरोां पर उिार लेने और उसके बाद इस राकश पर 

बहत कम दर से आय अकजषत करने का मामला है। 

 

कायचशील प ूँजी प्रबोंिन के लेखापरीक्षा में ज खखम वाले के्षत् ों पर जाूँर्-स र्ी: 

1. अकिशेर् कनकियोां के गैर-उपयोग पर कई अिलोकन हैं। अकिशेर् कनकियोां को अल्पकाकलक जमा, स्वीप 

सुकििाओां, कें द्रीकृत खातोां में कनिेश ककया जा सकता है, कजसमें एक शाखा के ऋण को दूसरोां में अनुकूल शेर् 

द्वारा कम ककया जाता है, ताकक कुल रूप में इकाई के पास कनिल अकिशेर् या कनिल ऋण हो। 

2. कनिेश की सांभािनाओां के कबना उिार देने से अनुत्पादक बैंक शेर् हो सकते हैं। जब ऐसे ऋण की राकश को 

अल्पकाकलक जमाओां में कनिेश ककया जाता है, तब भी कां पनी उिार पर कनिल लागत से बच सकती है। 

3. कायषशील पूाँजी की मात्रा सांचालन के अनुरूप होनी चाकहए। 

4. बैंककां ग और किि सांगठनोां में अनजषक आप्तस्तयोां पर कटप्पकणयााँ आम तौर से जारी की जाती हैं। इस तरह के 

अिलोकन व्यापार और किकनमाषण सांगठनोां के कलए भी प्रासांकगक हो सकते हैं, ताकक िे देनदार की साख और 

कििीय कनकहताथों के अनुसार व्यापार देनदारोां के कलए एक उिार नीकत की सांरचना करें । 

5. भांडारण पर िन को अिरुद्ध करने के किर्य पर कटप्पकणयााँ आम तौर से जारी की जाती हैं। भांडारण की पूरी 

प्रकक्रया और नीकत को लेखापरीक्षा में देखना होगा, जैसे - क्ा खरीद आिश्यकता पर आिाररत है या नही ां से आरांभ 
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agreement with Bank/HUDCO. Further, the Corporation had to bear an unavoidable interest 

of ₹ 4.52 crore on the unutilised loan amount. This liability would have been avoided, were the 

loans drawn as per need. Government replied (August 2017) that the SBI and HUDCO used to 

continuously request the Corporation to avail term loans. The Corporation had withdrawn the 

same as it felt that if the loans were not drawn immediately, the banks might withdraw the 

sanction. The Government, however, stated that Corporation was instructed to avail loan on 

need basis only. 

Learning point: This is a case of borrowing at high rates without assessing need and earning 

much lower rate of return thereon. 

Checklist on Risk Areas while Auditing Working Capital Management: 

1. There are a number of observations on non-utilisation of surplus funds. Surplus funds could 

be invested in short-term deposits, sweep facilities, centralised accounts in which overdrafts 

of one branch are netted out by favourable balances in others, so that there is a net surplus or 

net overdraft alone for the entity as a whole. 

2. Borrowing, without investment prospects, may lead to unproductive bank balances. 

Even when invested in short-term deposits, net cost to the company on borrowing could have 

been avoidable. 

3. Amount of working capital should be in line with operations. 

4. Observations on NPAs are common in banking and finance organisations. Such 

observations may also be relevant to trading and manufacturing organisations to introduce a 

credit policy for trade debtors in accordance with credentials of debtors and financial 

implications. 

5. Observations on blocking of funds on inventory are common. The entire process and 

policy of inventory would have to be seen in Audit, starting from whether procurement is need-

based or not - whether the inventory levels maintained are too high or too low, whether 

possible bottlenecks in logistics are factored into on a realistic and reasonable basis, buffer 

inventory policy, controls on storage and issue of inventory, physical verification, matching 

stated purpose of procurement with actual use of inventory, manufacture in accordance with  
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करके, क्ा भांडार की मात्रा बहत अकिक या बहत कम है, क्ा सांभार-तांत्र में सांभाकित अड़चनें यथाथषिादी और 

िास्तकिक तौर से परखी गई हैं, सुरकक्षत भांडार नीकत, भांडारण और माल जारी करने पर कनयांत्रण, िास्तकिक 

सत्यापन, िसु्तओां के िास्तकिक उपयोग के साथ खरीद के उदे्दश्य का कमलान, कबक्री योजना के अनुसार कनमाषण 

और कबक्री योजना की तुलना में िास्तकिक कबक्री। यह भांडारण नीकत और इसके कायाषन्वयन के बारे में एक सांपूणष 

दृकष्टकोण देगा। 

6. कायषशील पूांजी के कििपोर्ण के स्रोत और इसकी लागत-कुशलता का लेखापरीक्षा ककया जा सकता है। 

हालाांकक, कायषशील पूाँजी में कनिेश से पररचालन पर कनिेश ककए गए राकश जैसे प्रकतलाभ की उम्मीद नही ां की जा 

सकती है, और न ही कायषशील पूाँजी में कनिेश का यह उदे्दश्य है। इसकलए, कायषशील पूाँजी के कलए िन जुटाने पर 

ककसी भी प्रकार के अपव्यय पर ध्यान रखा जाना चाकहए। 

7. आपूकतषकताषओां द्वारा प्रसु्ति लाभदार्ी छ ट र् जना की जगह उधार का चर्न करने की प्रर्ा क  धनरावश पर 

लागि और नकद प्रिाह र् जना की िुलना में देखा जा सकिा है ।  

8. ल क उद्यम विभाग / भारतीय ररज़िष बैंक/ बीमा किकनयामक एिां किकास प्राकिकरण और अन्य किकनयामक 

कनकायोां के अल्पािकि कनकि के प्रर् ग और वनिेश के बारे में ज  कनदेश कदए गए हैं, जैसे कक कनिेश सीमा, किदेशी 

कनिेश पर प्राििान इत्याकद,  उनका पालन न करने पर, किकनयामक प्राििानोां के गैर-अनुपालन के अलािा, ऐसे 

कनिेश में ज़्यादा जोप्तखम, तरलता की हाकन और किदेशी मुद्रा जोप्तखमोां में िृप्तद्ध हो सकती है। यह लेखापरीक्षा के 

दौरान देखा जा सकता है । 

9. कुछ बड़ी कां पकनयााँ िाकणप्तज्यक पत्र जारी करके अल्पािकि के कलए मुद्रा बाज़ार से िन जुटाती हैं, जो सरकारी 

हांकड़योां और बैंकोां के जमा प्रमाणपत्र के जैसे होते हैं। इस तरह के कलखत को जारी करने के कलए पात्रता के 

मानदांडोां का अनुपालन लेखापरीक्षा में देखा जा सकता है, इसके साथ-साथ िन जुटाने के उदे्दश्य का औकचत्य और 

उनके अनुपालन के साथ यह देखा जा सकता है कक क्ा यह िन जुटाने के लागत के कहसाब से सबसे कुशल 

सािन था। 

------- 
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sales plan and actual sales compared to plan. This would give a complete view of inventory 

policy and its implementation. 

6. Sources of funding of working capital and its cost effectiveness can be audited. As it is, 

investment in working capital cannot be expected to give the kind of return as in operations, 

nor is it intended to do so. Hence, any avoidable cost of raising funds for working capital is to 

be watched out for. 

7. Cases of availing credit offered by suppliers vis-à-vis prospects of availing a more 

profitable discount scheme can be assessed with reference to cost of funds and planning of 

cash flows. 

8. Non-adherence to directions of DPE/ RBI/ IRDA and other regulatory bodies on use of 

short term funds and investment thereof, such as ceiling limits, provisions on foreign 

investments, etc. may lead to high risk of investments, loss of liquidity and increased exposure 

to foreign exchange risks, in addition to regulatory non-compliance. This could be seen in 

Audit. 

9.  Some of the larger companies raise funds from the money market over the short-term 

by issuing Commercial Paper, which is akin to the Government issuing treasury bills and banks 

issuing certificates of deposits. Compliance to the norms of eligibility for issuing such 

instruments can be checked in audit, alongwith reasonability and compliance with the purpose 

for raising the funds and it can be seen whether this was the most cost-effective means of 

raising funds. 

------- 
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सांलगनक/Annexure 

                     

  

रु लाखों में     Rs. in lakh 

कंपनी (Company) 

वर्ष/Year 

तारीख/ As at 
 घटक/Component   

A (क) B (ख) C (ग) D (घ) 

2015-16 2016-17 2017-18 2015-16 2016-17 2017-18 2015-16 2016-17 2017-18 2015-16 2016-17 2017-18 

31-03-2016 31-03-2017 31-03-2018 31-03-2016 31-03-2017 31-03-
2018 

31-03-2016 31-03-2017 31-03-2018 31-03-2016 31-03-2017 31-03-2018 

कच्चा माल/ Raw Materials 10,269.03 7,881.02 10,473.52 653.08 729.58 906.32 14,348.05 18,795.42 25,309.59 35,340.00 16,834.00 15,079.00 

तैयार माल/ Finished Goods 14,759.93 20,766.08 26,476.67 695.77 658.88 960.79 22,193.93 29,357.39 30,648.96 37,286.00 30,449.00 27,896.00 

सामग्री और परेु्ज, व्यापार के ललए भंडार, 

भराई और पटै्रोललयम सामग्री, अप्रचलन 

और नकुसान के ललए प्रावधान/ 
Stores and Spares, Stock In trade, 
Packing and Petroleum products, 
provisions for obsolescense/ losses 9,985.89 9,553.16 8,871.63 53.09 42.91 28.47 20,078.36 20,622.12 23,098.50 31,650.00 28,849.00 27,104.00 

अन्य/ Others 2,596.29 4,710.55 2,052.82 61.35 36.01 74.27 1,873.70 1,546.19 1,582.77 11,216.00 3,198.00 4,086.00 

कुल भडंार /Total inventories 37,611.14 42,910.81 47,874.64 1,463.29 1,467.38 1,969.85 58,494.04 70,321.12 80,639.82 1,15,492.00 79,330.00 74,165.00 

प्राप्य  अनदुान /Subsidy receivable 39,848.95 49,780.22 44,572.30    2,38,194.00 1,92,593.00 1,74,189.00 3,94,616.00 3,18,699.00 2,66,313.00 

देनदार /Sundry debtors 710.24 826.72 436.94 2,632.94 2,171.37 2,252.32 90,766.51 79,987.75 96,707.83 38,147.00 45,473.00 29,228.00 

कुल प्राप्य/ Total receivables 40,559.19 50,606.94 45,009.24 2,632.94 2,171.37 2,252.32 3,28,960.51 2,72,580.75 2,70,896.83 4,32,763.00 3,64,172.00 2,95,541.00 

नकद और नकद समकक्ष / 

Cash and Cash Equivalents 2,008.08 3,229.09 4,612.04 153.49 163.55 58.92 3,086.41 4,357.87 5,033.05 136.00 1,031.00 524.00 

अन्य बैंक शेर्/ Other bank balances 3,737.34 1,989.29 1,752.48 1,711.88 1,265.45 183.17 946.21 1,009.01 1,181.85 179.00 270.00 71.00 

अन्य ववत्तीय पररसंपवत्तयााँ/ चालु 
पररसंपवत्तयााँ/  
Other financial assets/current assets 43,319.99 20,405.01 43,975.10 924.07 1,103.72 1,230.18 11,628.77 13,000.20 54,314.65 10,361.00 5,297.00 26,540.00 

ववत्तीय पररसंपवत्तयााँ/ चाल ुपररसंपवत्तयााँ/ 
Financial assets/other current assets 49,065.41 25,623.39 50,339.62 2,789.44 2,532.72 1,472.27 15,661.39 18,367.08 60,529.55 10,676.00 6,598.00 27,135.00 

कुल चालु  पररसंपत्तियााँ / 

Total Current Assets 1,27,235.74 1,19,141.14 1,43,223.50 6,885.67 6,171.47 5,694.44 4,03,115.94 3,61,268.95 4,12,066.20 5,58,931.00 4,50,100.00 3,96,841.00 
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रु लाखों में     Rs. in lakh 

कंपनी (Company) 

वर्ष/Year 

तारीख/ As at 
 घटक/Component   

A (क) B (ख) C (ग) D (घ) 

2015-16 2016-17 2017-18 2015-16 2016-17 2017-18 2015-16 2016-17 2017-18 2015-16 2016-17 2017-18 

31-03-2016 31-03-2017 31-03-2018 31-03-2016 31-03-2017 31-03-
2018 

31-03-2016 31-03-2017 31-03-2018 31-03-2016 31-03-2017 31-03-2018 

नकद उधार/ Cash Credit 5,694.47 54,844.34 32,267.11    22,167.34 14,349.45 18,252.69 1,673.00 733.00 398.00 

कायषशील प ाँर्जी मांग ऋण/ बैंक शेर् से 
अधधक आहरण/ Working Capital 

Demand Loan/OD  8,337.25 16,149.00 1,881.68 1,271.08 -  2,003.69 14,538.36 1,12,000.00 91,753.00 8,283.00 

ववदेश मुद्रा ऋण/ ग्राहक से ऋण / 

Foreign Currency Loan/Buyers' Credit 11,850.88  2,321.39    46,254.85 33,796.62 51,298.95 91,643.00 28,068.00 51,178.00 

रूपए में  ऋण / Rupee Loans 800.00      40,000.00   55,000.00 - 13,600.00 

वाणणज्ययक पत्र /Commercial Paper        20,000.00  - 34,000.00 20,000.00 

उधार /Borrowings 18,345.35 63,181.59 50,737.50 1,881.68 1,271.08 - 1,08,422.19 70,149.76 84,090.00 2,60,316.00 1,54,554.00 93,459.00 

वाणिज्ययक देय/ Trade Payables 57,151.39 32,072.49 42,328.14 4,541.78 3,500.79 3,394.10 56,113.02 59,992.55 82,379.39 60,565.00 63,433.00 69,740.00 

अन्य चालू दाययत्व / 

Other Current Liabilities 44,934.94 21,397.42 56,637.36 4,330.46 4,053.52 3,670.27 30,275.02 35,088.09 47,069.91 79,093.00 56,509.00 61,855.00 

यिवल कर और अन्य प्रावधाि/ 
Provisions including net taxes 1,460.55 1,400.54 1,763.27 312.37 365.55 355.57 22,571.05 17,828.71 12,366.07 10,924.00 14,866.00 17,382.00 

कुल चालू दाययत्व /  

Total Current Liabilities 1,21,892.23 1,18,052.04 1,51,466.27 11,066.29 9,190.94 7,419.94 2,17,381.28 1,83,059.11 2,25,905.37 4,10,898.00 2,89,362.00 2,42,436.00 

यिवल काययशील पूाँजी /Net Working 

Capital 5,343.51 1,089.10 -8,242.77 -4,180.62 -3,019.47 -1,725.50 1,85,734.66 1,78,209.84 1,86,160.83 1,48,033.00 1,60,738.00 1,54,405.00 

              

चाल ु अिपुात/ Current Ratio  1.04 1.01 0.95 0.62 0.67 0.77 1.85 1.97 1.82 1.36 1.56 1.64 

 त्वररत अिपुात/Quick Ratio  0.74 0.65 0.63 0.49 0.51 0.50 1.59 1.59 1.47 1.08 1.28 1.33 
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                      रु लाखों में     Rs. in lakh 

कंपनी (Company) 

वर्ष/Year 

तारीख/ As at 
 घटक/Component   

A (क) B (ख) C (ग) D (घ) 

2015-16 2016-17 2017-18 2015-16 2016-17 2017-18 2015-16 2016-17 2017-18 2015-16 2016-17 2017-18 

31-03-2016 31-03-2017 31-03-2018 31-03-2016 31-03-2017 31-03-2018 31-03-2016 31-03-2017 31-03-2018 31-03-2016 31-03-2017 31-03-2018 

 माल के खपत पर लागत / 

Cost of Materials consumed  1,07,980.40 1,08,741.03 1,08,023.90 5,589.80 4,600.87 4,501.07 3,13,171.51 2,72,483.49 3,23,115.17 3,52,340.00 2,82,550.00 2,99,589.00 

कच्च ेमाल का भंडार आवतय (ददिों में)/ 

Number of days' Raw material 
inventory 34.71 26.45 35.39 42.64 57.88 73.50 16.72 25.18 28.59 36.61 21.75 18.37 
              

त्तवक्रय/ Sales  1,20,602.29 1,35,211.58 1,31,058.33 8,819.17 8,536.30 7,801.15 4,42,468.40 4,01,984.30 4,64,426.86 3,63,883.00 3,23,193.00 3,11,448.00 

 देिदार से प्राज्प्त के ललए औसत ददि/ 
Average Debtors Collection period  2.15 2.23 1.22 108.97 92.84 105.38 74.87 72.63 76.00 38.26 51.36 34.25 

कर के पश्चात लाभ से यिवल मूल्य  (%) 
(बढ़ौतरी को शून्य से ज़्यादा मािा 
गया)/ PAT/ Opening Net Worth (%) 

(sign changed to denote increase = 
positive)  -52.79 -19.77 -8.63 -9.37 4.23 9.85 7.56 7.62 7.24 6.25 6.36 2.69 

शेयर का बाजार मूल्य/ असूचीबद्ध 
कंपनी में बहि मूल्य/ Market Price of 

Share/Book value where unlisted  21.30 41.60 51.00 असूचीबद्ध असूचीबद्ध असूचीबद्ध 64.25 131.00 114.10 38.65 81.75 73.20 

ऑल्टमैि दिसाब (ज़ेड)/ Altman score 

(Z) 1.40 4.22 4.93 -1.08 -0.83 -0.75 2.30 2.82 2.43 1.55 2.18 2.07 

कुल संपवत्त /Total Assets 1,65,981.34 1,56,762.16 1,81,614.55 22,368.53 21,572.30 20,735.45 8,33,704.37 9,02,850.54 10,24,000.51 7,65,270.00 6,53,578.00 6,42,054.00 

प्रततधाररत कमाई /Retained Earnings -2,01,675.07 -2,20,208.22 -2,34,346.72 -18,537.31 -17,906.02 -16,900.36 4,26,681.99 4,52,549.07 4,89,359.78 2,23,648.00 2,34,349.00 2,34,068.00 

ब्यार्ज और कर के प वष कमाई (क के ललए 
2015-16 में लेखा मानक पर 
आधाररत न की भारतीय लेखा मानक 
पर)/ EBIT (EBIT based on AS, not 

IndAS for A-2015-16) -21,505.92 3,549.18 18,478.84 729.00 1,958.00 1,911.00 62,139.68 43,158.88 53,206.63 40,116.00 26,777.00 18,203.00 

कुल दातयत्व/ Total Liabilities 2,98,875.69 3,07,995.55 3,45,632.65 33,029.80 31,782.28 29,939.77 2,83,111.97 2,45,334.71 2,97,805.74 4,83,587.00 3,61,076.00 3,49,085.00 
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कंपनी (Company) 

वर्ष/Year 

तारीख/ As at 
 घटक/Component   

A (क) B (ख) C (ग) D (घ) 

2015-16 2016-17 2017-18 2015-16 2016-17 2017-18 2015-16 2016-17 2017-18 2015-16 2016-17 2017-18 

31-03-2016 31-03-2017 31-03-2018 31-03-2016 31-03-2017 31-03-2018 31-03-2016 31-03-2017 31-03-2018 31-03-2016 31-03-2017 31-03-2018 

X1= कायषशील प ाँर्जी / कुल संपवत्त / 

Working Capital/Total Assets 0.03 0.01 -0.05 -0.19 -0.14 -0.08 0.22 0.20 0.18 0.19 0.25 0.24 

X2= प्रततधाररत कमाई / कुल संपवत्त/ 

Retained Earnings/ Total Assets -1.22 -1.40 -1.29 -0.83 -0.83 -0.82 0.51 0.50 0.48 0.29 0.36 0.36 

X3= ब्यार्ज और कर के प वष कमाई / कुल संपवत्त 

EBIT/Total Assets -0.13 0.02 0.10 0.03 0.09 0.09 0.07 0.05 0.05 0.05 0.04 0.03 

X4= इज्ववटी का बार्जार म ल्य  / कुल दातयत्वों 
का बहह म ल्य /Market Value of 

Equity/Book Value of Total Liabilities 4.61 8.74 9.55 -0.32 -0.32 -0.31 0.90 2.13 1.53 0.44 1.25 1.16 

X5= ववक्रय / कुल संपवत्त =  

Sales/ Total Assets 0.73 0.86 0.72 0.39 0.40 0.38 0.53 0.45 0.45 0.48 0.49 0.49 

क्षेयर की संख्या (लाखों में)/ 
Number of shares (in lakh) 64,707.20 64,707.20 64,707.20 7,69,604.00 7,69,604.00 7,69,604.00 3,984.78 3,984.78 3,984.78 5,516.88 5,516.88 5,516.88 

सूचना/ Note:               

1.कुछ आांकड़ोां को तुलना के कलए पुन: िगीकृत ककए गए हैं । लेखा मानक से भारतीय लेखा मानक में बदलाि के कारण कुछ अनुपात के कलए अांशगनक और किभाजक के 

कलए अलग आिार हो सकते हैं, जो महत्वपूणष कभन्नता नही होगी। 

Some of the figures have been reclassified for comparison, Due to transition from AS to IndAS, some of the ratios may have different base for 

numerator and denominator, which do not appear to be a material difference. 

2. अांशगनक और किभाजक के कचह्न बदल कदए गए हैं, ताकक प्रगकत के कलए शून्य से ज़्यादा और कगरािट को शून्य से कम अांककत ककए जाएाँ  । Sign of numerators and 

denominators in ratios have been changed in calculations to reflect a negative to indicate decline and a positive to indicate progress.   
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