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सारांश  

यह अध्ययन लघु एिं मध्यम उद्यम  ं (SMEs) की लाभप्रदता पर वित्तीय प्रबंधन प्रथाओ ं के प्रभाि का 

विशे्लषण करने के उदे्दश्य से वकया गया है। इसमें काययशील प ंजी प्रबंधन, बजव ंग, नकदी प्रिाह वनयंत्रण 

तथा वनिेश वनणयय  ं जैसी प्रमुख वित्तीय प्रथाओ ं की भ वमका का म ल्ांकन वकया गया है। अध्ययन में 

प्राथवमक एिं वितीयक द न  ंप्रकार के डे ा का उपय ग करते हुए विवभन्न वित्तीय अनुपात  ंएिं सांख्यिकीय 

तकनीक  ंजैसे सहसंबंध एिं प्रवतगमन विशे्लषण का प्रय ग वकया गया है। वनष्कषों से यह स्पष्ट ह ता है वक 

प्रभािी वित्तीय प्रबंधन प्रथाएँ SMEs की लाभप्रदता क  सकारात्मक रूप से प्रभावित करती हैं, वजससे 

उनके संसाधन  ं का कुशल उपय ग और वित्तीय ख्यस्थरता सुवनवित ह ती है। साथ ही, कमज र वित्तीय 

वनय जन एिं वनयंत्रण के कारण लाभप्रदता में कमी देखी गई है। यह अध्ययन SMEs के प्रबंधक  ंएिं नीवत 

वनमायताओ ंके वलए उपय गी सुझाि प्रदान करता है, वजससे िे बेहतर वित्तीय रणनीवतयाँ अपनाकर व्यिसाय 

की प्रवतस्पधायत्मकता और दीघयकावलक विकास क  सुवनवित कर सकें । 

मुख्य शब्द: लघु एिं मध्यम उद्यम (SMEs), वित्तीय प्रबंधन प्रथाएँ, लाभप्रदता, काययशील प ंजी प्रबंधन, 

वित्तीय प्रदशयन 

पररचय 

लघु एिं मध्यम उद्यम (SMEs) वकसी भी देश की अथयव्यिस्था के महत्वप णय सं्तभ ह ते हैं, ज  र जगार 

सृजन, आय वितरण, निाचार तथा के्षत्रीय विकास में महत्वप णय य गदान देते हैं। विशेष रूप से भारत जैसे 

विकासशील देश  ंमें SMEs का य गदान सकल घरेल  उत्पाद (GDP) और वनयायत के के्षत्र में उले्लखनीय है। 

हालांवक, इन उद्यम  ं क  सीवमत वित्तीय संसाधन ,ं प्रबंधन की कमी, तकनीकी वपछडेपन तथा बढ़ती 

प्रवतस्पधाय जैसी अनेक चुनौवतय  ंका सामना करना पडता है, वजससे उनकी लाभप्रदता और दीघयकावलक 

ख्यस्थरता प्रभावित ह ती है। इस संदभय में वित्तीय प्रबंधन प्रथाएँ SMEs के वलए अतं्यत महत्वप णय ह  जाती हैं, 

क् वंक ये संसाधन  ंके कुशल उपय ग, लागत वनयंत्रण तथा वित्तीय ज ख्यखम क  कम करने में सहायक ह ती 

हैं। काययशील प ंजी प्रबंधन, बज  वनमायण, नकदी प्रिाह वनयंत्रण तथा वनिेश वनणयय जैसी प्रथाएँ उद्यम की 

वित्तीय ख्यस्थवत क  सुदृढ़ बनाने में प्रमुख भ वमका वनभाती हैं। यवद इन प्रथाओ ंक  िैज्ञावनक और व्यिख्यस्थत 
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तरीके से अपनाया जाए, त  SMEs अपनी लाभप्रदता में िृख्यि कर सकते हैं और बाजार में प्रवतस्पधायत्मक 

लाभ प्राप्त कर सकते हैं। इसके विपरीत, कमज र वित्तीय प्रबंधन के कारण नकदी संक , संसाधन  ंकी 

बबायदी तथा लाभ में वगराि  जैसी समस्याएँ उत्पन्न ह  सकती हैं। ितयमान अध्ययन का उदे्दश्य यह विशे्लषण 

करना है वक वित्तीय प्रबंधन प्रथाएँ वकस प्रकार SMEs की लाभप्रदता क  प्रभावित करती हैं तथा इन 

प्रथाओ ंके प्रभािी उपय ग से व्यिसाय की आवथयक दक्षता और ख्यस्थरता क  कैसे बढ़ाया जा सकता है। यह 

अध्ययन न केिल उद्यवमय  ंऔर प्रबंधक  ंके वलए उपय गी मागयदशयन प्रदान करेगा, बख्यि नीवत वनमायताओ ं

के वलए भी महत्वप णय सुझाि प्रसु्तत करेगा, वजससे SMEs के विकास और सशख्यिकरण क  प्र त्साहन 

वमल सके। 

लघु एिं मध्यम उद्यम (SMEs) वकसी भी अथयव्यिस्था की रीढ़ माने जाते हैं, क् वंक ये र जगार सृजन, 

निाचार और के्षत्रीय संतुवलत विकास में महत्वप णय भ वमका वनभाते हैं। भारत सवहत विकासशील देश  ंमें 

SMEs का य गदान सकल घरेल  उत्पाद (GDP) और वनयायत में उले्लखनीय है, विर भी ये उद्यम वित्तीय 

संसाधन  ंकी कमी, कमज र वित्तीय वनय जन और प्रबंधन संबंधी चुनौवतय  ंका सामना करते हैं। प्रभािी 

वित्तीय प्रबंधन प्रथाएँ जैसे काययशील प ंजी का उवचत प्रबंधन, नकदी प्रिाह वनयंत्रण, बजव ंग और वनिेश 

वनणयय SMEs की लाभप्रदता और दीघयकावलक ख्यस्थरता के वलए अतं्यत आिश्यक हैं। हालांवक, कई SMEs 

में इन प्रथाओ ंका व्यिख्यस्थत उपय ग नही ंह  पाता, वजससे उनकी आवथयक दक्षता प्रभावित ह ती है। इस 

पररपे्रक्ष्य में, यह अध्ययन वित्तीय प्रबंधन प्रथाओ ंऔर SMEs की लाभप्रदता के बीच संबंध क  समझने तथा 

उनकी व्यािसावयक सिलता में इनकी भ वमका का विशे्लषण करने का प्रयास करता है। 

अध्ययन की आवश्यकता 

ितयमान प्रवतस्पधी व्यािसावयक िातािरण में लघु एिं मध्यम उद्यम (SMEs) क  स्थावयत्व और विकास 

बनाए रखने के वलए प्रभािी वित्तीय प्रबंधन अतं्यत आिश्यक ह  गया है। अवधकांश SMEs सीवमत 

संसाधन ,ं असंगवित वित्तीय संरचना तथा अपयायप्त वित्तीय ज्ञान के कारण अपनी प णय क्षमता तक नही ं

पहँुच पाते, वजससे उनकी लाभप्रदता प्रभावित ह ती है। काययशील प ंजी प्रबंधन, नकदी प्रिाह वनयंत्रण, 

बज  वनमायण और वनिेश वनणयय जैसे वित्तीय प्रबंधन के महत्वप णय पहलुओ ं की उपेक्षा अक्सर वित्तीय 

अख्यस्थरता का कारण बनती है। इस संदभय में, यह अध्ययन आिश्यक है तावक यह समझा जा सके वक वकस 

प्रकार सुव्यिख्यस्थत वित्तीय प्रबंधन प्रथाएँ SMEs की लाभप्रदता क  प्रभावित करती हैं। इसके अवतररि, 

यह अध्ययन उद्यवमय ,ं प्रबंधक  ंएिं नीवत वनमायताओ ंक  व्यािहाररक सुझाि प्रदान करेगा, वजससे िे बेहतर 

वित्तीय रणनीवतयाँ अपनाकर संसाधन  ं का कुशल उपय ग कर सकें  और व्यिसाय की दीघयकावलक 

सिलता सुवनवित कर सकें । 

लघु एवं मध्यम उद्यम  ंका वैविक एवं भारतीय पररपे्रक्ष्य 

लघु एिं मध्यम उद्यम (SMEs) विश्वभर में आवथयक विकास, र जगार सृजन और निाचार के प्रमुख आधार 

माने जाते हैं। विकवसत तथा विकासशील द न  ंप्रकार की अथयव्यिस्थाओ ंमें SMEs का य गदान अतं्यत 
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महत्वप णय है, क् वंक ये स्थानीय संसाधन  ंका उपय ग करते हुए उत्पादन, सेिा और उद्यवमता क  बढ़ािा 

देते हैं। िैवश्वक स्तर पर SMEs कुल व्यिसाय  ंका लगभग 90 प्रवतशत वहस्सा बनाते हैं और र जगार सृजन 

में लगभग 50 प्रवतशत से अवधक य गदान देते हैं। इसके अलािा, ये उद्यम वनयायत क  बढ़ाने और के्षत्रीय 

असमानताओ ंक  कम करने में भी सहायक ह ते हैं। भारतीय पररपे्रक्ष्य में, लघु एिं मध्यम उद्यम देश की 

अथयव्यिस्था की रीढ़ के रूप में कायय करते हैं। भारत में MSME के्षत्र GDP में महत्वप णय य गदान देता है 

तथा कर ड  ंल ग  ंक  र जगार प्रदान करता है, विशेष रूप से ग्रामीण और अधय-शहरी के्षत्र  ंमें। ‘मेक इन 

इंवडया’ और ‘आत्मवनभयर भारत’ जैसी सरकारी पहल  ंने इस के्षत्र क  और अवधक सशि बनाने का प्रयास 

वकया है। इसके बािज द, भारतीय SMEs क  वित्तीय संसाधन  ं की कमी, तकनीकी वपछडापन, बाजार 

प्रवतस्पधाय और प्रबंधन संबंधी चुनौवतय  ंका सामना करना पडता है। इसवलए, इनके सतत विकास के वलए 

प्रभािी वित्तीय प्रबंधन और नीवत समथयन अतं्यत आिश्यक है। 

आवथिक ववकास में SMEs की भूवमका 

लघु एिं मध्यम उद्यम (SMEs) वकसी भी देश के आवथयक विकास में कें द्रीय भ वमका वनभाते हैं, क् वंक ये 

उत्पादन, र जगार सृजन, आय वितरण और उद्यवमता क  प्र त्सावहत करने के प्रमुख साधन ह ते हैं। ये 

उद्यम कम प ंजी वनिेश के साथ अवधक र जगार उत्पन्न करते हैं, वजससे बेर जगारी और गरीबी में कमी 

आती है, विशेष रूप से ग्रामीण एिं अधय-शहरी के्षत्र  ंमें। SMEs स्थानीय संसाधन  ंका प्रभािी उपय ग करते 

हुए के्षत्रीय संतुवलत विकास क  बढ़ािा देते हैं और बडे उद्य ग  ं पर वनभयरता क  कम करते हैं। इसके 

अवतररि, ये निाचार और तकनीकी विकास क  प्र त्सावहत करते हैं, क् वंक छ  े उद्यम अवधक लचीले 

ह ते हैं और बदलती बाजार पररख्यस्थवतय  ंके अनुसार शीघ्र अनुक लन कर सकते हैं। वनयायत के के्षत्र में भी 

SMEs महत्वप णय य गदान देते हैं, वजससे विदेशी मुद्रा अजयन में िृख्यि ह ती है। भारत में, यह के्षत्र 

‘आत्मवनभयर भारत’ और ‘मेक इन इंवडया’ जैसे अवभयान  ंका आधार बनकर औद्य वगक विकास क  गवत 

देता है। हालांवक, वित्तीय संसाधन  ं की कमी, प्रबंधन संबंधी कमज ररयाँ और बाजार प्रवतस्पधाय जैसी 

चुनौवतयाँ इनके विकास क  प्रभावित करती हैं, इसवलए इनकी क्षमता क  प णय रूप से विकवसत करने के 

वलए प्रभािी वित्तीय प्रबंधन और नीवत समथयन अतं्यत आिश्यक है। 

ववत्तीय प्रबंधन का अथि एवं पररभाषा 

वित्तीय प्रबंधन िह प्रविया है वजसके माध्यम से वकसी संगिन के वित्तीय संसाधन  ंकी य जना, संगिन, 

वनदेशन तथा वनयंत्रण वकया जाता है, तावक संगिन के उदे्दश्य —ंविशेषकर लाभप्रदता और दीघयकावलक 

ख्यस्थरता—क  प्राप्त वकया जा सके। सामान्यतः  इसका आशय प ंजी के कुशल उपय ग, धन के स्र त  ं के 

चयन, वनिेश वनणयय  ंतथा ज ख्यखम प्रबंधन से ह ता है। Howard and Upton के अनुसार, “वित्तीय प्रबंधन 

िह कायय है ज  वकसी व्यिसाय में धन के उपय ग और वनयंत्रण से संबंवधत ह ता है।” इसी प्रकार Weston 

and Brigham ने इसे एक ऐसी वियात्मक प्रविया बताया है ज  वित्तीय वनणयय  ंके माध्यम से शेयरधारक  ं

के धन क  अवधकतम करने का प्रयास करती है। वित्तीय प्रबंधन के प्रमुख कायों में प ंजी संरचना का 
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वनधायरण, काययशील प ंजी प्रबंधन, वनिेश म ल्ांकन, नकदी प्रिाह वनयंत्रण तथा लाभ का वितरण शावमल है। 

विशेष रूप से लघु एिं मध्यम उद्यम  ं(SMEs) के संदभय में, प्रभािी वित्तीय प्रबंधन अतं्यत महत्वप णय ह ता है, 

क् वंक सीवमत संसाधन  ंके बीच संतुलन बनाए रखना और ज ख्यखम क  वनयंवत्रत करना इनके अख्यस्तत्व और 

विकास के वलए आिश्यक है। अतः  वित्तीय प्रबंधन न केिल संसाधन  ंके सिोत्तम उपय ग क  सुवनवित 

करता है, बख्यि यह संगिन की वित्तीय ख्यस्थरता और प्रवतस्पधायत्मक क्षमता क  भी सुदृढ़ करता है। 

SMEs में ववत्तीय वनर्िय  ंका महत्व 

लघु एिं मध्यम उद्यम  ं(SMEs) के संदभय में वित्तीय वनणयय  ंका महत्व अतं्यत व्यापक और वनणाययक ह ता 

है, क् वंक ये उद्यम सीवमत संसाधन ,ं अवनवित बाजार पररख्यस्थवतय  ंतथा उच्च प्रवतस्पधाय के बीच कायय करते 

हैं। वित्तीय वनणयय मुितः  तीन प्रमुख के्षत्र —ंवनिेश वनणयय, वित्तप षण वनणयय और लाभांश/लाभ वितरण 

वनणयय—से संबंवधत ह ते हैं, ज  सीधे तौर पर उद्यम की लाभप्रदता और दीघयकावलक ख्यस्थरता क  प्रभावित 

करते हैं। उवचत वनिेश वनणयय के माध्यम से SMEs अपने संसाधन  ंक  लाभकारी पररय जनाओ ंमें लगाकर 

अवधकतम प्रवतिल प्राप्त कर सकते हैं, जबवक प्रभािी वित्तप षण वनणयय प ंजी की लागत क  वनयंवत्रत 

करते हुए वित्तीय ज ख्यखम क  कम करते हैं। इसके अवतररि, काययशील प ंजी प्रबंधन से जुडे वनणयय जैसे 

नकदी प्रिाह, देय एिं प्राप्य प्रबंधन, व्यिसाय की दैवनक गवतविवधय  ंक  सुचारु बनाए रखते हैं। यवद ये 

वनणयय िैज्ञावनक और सुव्यिख्यस्थत तरीके से वलए जाएँ, त  SMEs अपनी वित्तीय ख्यस्थवत क  सुदृढ़ कर सकते 

हैं और प्रवतस्पधायत्मक लाभ प्राप्त कर सकते हैं। इसके विपरीत, कमज र या असंगत वित्तीय वनणयय 

संसाधन  ंकी बबायदी, नकदी संक  और लाभप्रदता में वगराि  का कारण बन सकते हैं। अतः  SMEs की 

सिलता और सतत विकास के वलए प्रभािी एिं सुविचाररत वित्तीय वनणयय अतं्यत आिश्यक हैं। 

सावहत्य समीक्षा  

पहला सम ह उन अध्ययन  ंका है ज  प ंजी संरचना और वित्तीय संसाधन  ंकी उपलब्धता के संदभय में SMEs 

की लाभप्रदता क  समझाते हैं। अब र (2005) ने घाना की स चीबि िमों पर अपने अध्ययन में यह पाया 

वक प ंजी संरचना और लाभप्रदता के बीच एक महत्वप णय संबंध ह ता है, विशेष रूप से ऋण और इवि ी के 

संतुलन का िमय के प्रदशयन पर सीधा प्रभाि पडता है। इसी वदशा में अब र और वबकपे (2007) ने छ  े 

व्यिसाय  ंकी बैंक वित्तप षण पर वनभयरता का अध्ययन करते हुए यह वनष्कषय वनकाला वक SMEs अक्सर 

बाहरी वित्तीय स्र त  ं पर वनभयर रहते हैं, वजससे उनकी वित्तीय लागत और ज ख्यखम बढ़ता है। बेक, 

डेवमरगुक-कंु  और मख्यक्सम विक (2005) ने यह स्पष्ट वकया वक वित्तीय और कान नी बाधाएँ विशेष रूप से 

छ  े उद्यम  ंके विकास क  सीवमत करती हैं, क् वंक बडे उद्यम  ंकी तुलना में SMEs क  वित्तीय संसाधन  ं

तक कम पहँुच प्राप्त ह ती है। इन अध्ययन  ं से यह स्पष्ट ह ता है वक वित्तीय संरचना और संसाधन  ंकी 

उपलब्धता SMEs की लाभप्रदता और विकास के वलए अतं्यत महत्वप णय कारक हैं। 

द सरा सम ह काययशील प ंजी प्रबंधन और उसकी लाभप्रदता पर प्रभाि से संबंवधत है। डेल फ़ (2003) के 

अध्ययन में यह पाया गया वक काययशील प ंजी प्रबंधन का कंपवनय  ं की लाभप्रदता पर महत्वप णय प्रभाि 
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पडता है, जहाँ प्रभािी प्रबंधन से लाभप्रदता में िृख्यि ह ती है। इसी प्रकार, एनविस्ट, ग्राहम और वनख्यिनेन 

(2014) ने विवभन्न व्यािसावयक चि  ंके दौरान काययशील प ंजी प्रबंधन के प्रभाि का विशे्लषण वकया और 

पाया वक आवथयक पररख्यस्थवतय  ं के अनुसार इसका प्रभाि बदलता रहता है, लेवकन समग्र रूप से यह 

लाभप्रदता क  सकारात्मक रूप से प्रभावित करता है। इन अध्ययन  ंसे यह स्पष्ट ह ता है वक नकदी प्रिाह, 

देय और प्राप्य प्रबंधन तथा स्टॉक वनयंत्रण जैसे तत्व SMEs के संचालन और वित्तीय प्रदशयन में महत्वप णय 

भ वमका वनभाते हैं। विशेष रूप से सीवमत संसाधन  ंिाले SMEs के वलए काययशील प ंजी का कुशल प्रबंधन 

अतं्यत आिश्यक ह ता है, क् वंक यह उनकी दैवनक गवतविवधय  ंऔर वित्तीय ख्यस्थरता क  बनाए रखने में 

सहायक ह ता है। 

तीसरा सम ह वित्तीय प्रबंधन वसिांत  ंऔर उनके व्यािहाररक अनुप्रय ग पर कें वद्रत है। विघम और एहरहा य 

(2010) तथा वग मैन (2009) ने अपने गं्रथ  ंमें वित्तीय प्रबंधन के वसिांत —ंजैसे वनिेश वनणयय, वित्तप षण 

वनणयय और लाभ वितरण—क  विस्तार से समझाया है और यह बताया है वक इन वसिांत  ं का उवचत 

अनुप्रय ग वकसी भी संगिन की वित्तीय सिलता के वलए आिश्यक है। ये वसिांत SMEs के वलए भी 

समान रूप से महत्वप णय हैं, क् वंक सीवमत संसाधन  ंके कारण उन्हें अवधक सािधानीप ियक वित्तीय वनणयय 

लेने ह ते हैं। कराडाग (2015) ने SMEs में वित्तीय प्रबंधन से जुडी चुनौवतय  ंका विशे्लषण करते हुए यह 

पाया वक अवधकांश छ  े उद्यम वित्तीय य जना, बजव ंग और वनयंत्रण के के्षत्र में कमज र ह ते हैं, वजससे 

उनकी लाभप्रदता प्रभावित ह ती है। इस अध्ययन ने यह भी सुझाि वदया वक SMEs क  अपनी वित्तीय 

क्षमताओ ंक  मजब त करने के वलए आधुवनक प्रबंधन तकनीक  ंऔर प्रवशक्षण की आिश्यकता है। 

अंवतम रूप से, उपर ि सभी अध्ययन  ंके विशे्लषण से यह स्पष्ट ह ता है वक वित्तीय प्रबंधन प्रथाएँ SMEs 

की लाभप्रदता क  प्रभावित करने िाले प्रमुख कारक  ंमें से एक हैं। प ंजी संरचना, काययशील प ंजी प्रबंधन, 

वित्तीय य जना और वनिेश वनणयय सभी वमलकर वकसी उद्यम की वित्तीय ख्यस्थवत क  वनधायररत करते हैं। 

हालांवक, अवधकांश अध्ययन  ंमें यह पाया गया है वक SMEs में वित्तीय प्रबंधन प्रथाओ ंका समुवचत और 

व्यिख्यस्थत उपय ग अभी भी सीवमत है, विशेष रूप से विकासशील देश  ंमें। इसके अवतररि, कई अध्ययन  ं

ने अलग-अलग वित्तीय घ क  ंका विशे्लषण वकया है, लेवकन इन सभी प्रथाओ ंके समग्र प्रभाि का अध्ययन 

अपेक्षाकृत कम वकया गया है। यही इस अध्ययन का प्रमुख श ध अंतर (Research Gap) है, जहाँ यह श ध 

वित्तीय प्रबंधन की विवभन्न प्रथाओ ं के संयुि प्रभाि क  SMEs की लाभप्रदता पर विशे्लवषत करने का 

प्रयास करता है। अतः  यह अध्ययन न केिल सैिांवतक रूप से महत्वप णय है, बख्यि व्यािहाररक दृवष्टक ण 

से भी SMEs के वलए उपय गी मागयदशयन प्रदान करता है। 

SMEs की लाभप्रदता 

1. लाभप्रदता की अवधारर्ा 

लघु एिं मध्यम उद्यम  ं(SMEs) के संदभय में लाभप्रदता (Profitability) उस क्षमता क  दशायती है वजसके 

माध्यम से क ई उद्यम अपने संसाधन —ंजैसे प ंजी, श्रम और पररसंपवत्तय —ंका कुशल उपय ग करते हुए 
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अवधकतम लाभ अवजयत करता है। यह केिल आय और व्यय के अंतर तक सीवमत नही ंह ती, बख्यि यह 

व्यिसाय की समग्र वित्तीय दक्षता, संचालन क्षमता और प्रबंधकीय कौशल क  भी प्रवतवबंवबत करती है। 

SMEs के वलए लाभप्रदता अतं्यत महत्वप णय है, क् वंक सीवमत वित्तीय संसाधन  ंऔर उच्च प्रवतस्पधाय के 

कारण उन्हें अपने प्रते्यक वनिेश और व्यय पर विशेष ध्यान देना पडता है। यवद उद्यम प्रभािी लागत 

वनयंत्रण, उवचत म ल् वनधायरण और संसाधन  ंके इष्टतम उपय ग क  अपनाता है, त  िह अपनी लाभप्रदता 

में िृख्यि कर सकता है। इसके विपरीत, कमज र वित्तीय प्रबंधन और अव्यिख्यस्थत संचालन से लाभप्रदता में 

वगराि  आ सकती है, ज  अंततः  व्यिसाय की ख्यस्थरता क  प्रभावित करती है। अतः  लाभप्रदता SMEs की 

आवथयक सिलता और दीघयकावलक विकास का एक प्रमुख संकेतक है। 

2. लाभप्रदता मापन (ROI, ROA, ROE आवद) 

लाभप्रदता का मापन विवभन्न वित्तीय अनुपात  ं के माध्यम से वकया जाता है, ज  वकसी उद्यम की वित्तीय 

ख्यस्थवत और प्रदशयन का विशे्लषण करने में सहायक ह ते हैं। प्रमुख मापदंड  ं में वनिेश पर प्रवतिल 

(Return on Investment - ROI), पररसंपवत्तय  ंपर प्रवतिल (Return on Assets - ROA) और इवि ी 

पर प्रवतिल (Return on Equity - ROE) शावमल हैं। ROI यह दशायता है वक वनिेश की गई कुल प ंजी पर 

वकतना लाभ अवजयत वकया गया है, वजससे वनिेश की प्रभािशीलता का आकलन वकया जा सकता है। ROA 

यह मापता है वक उद्यम अपनी कुल पररसंपवत्तय  ंका उपय ग करके वकतना शुि लाभ कमा रहा है, ज  

संसाधन  ंके उपय ग की दक्षता क  दशायता है। िही,ं ROE यह बताता है वक शेयरधारक  ंिारा वनिेवशत 

प ंजी पर वकतना प्रवतिल प्राप्त ह  रहा है, ज  वनिेशक  ंके दृवष्टक ण से अतं्यत महत्वप णय ह ता है। इन सभी 

अनुपात  ं के माध्यम से SMEs अपनी वित्तीय काययक्षमता का विशे्लषण कर सकते हैं, कमज ररय  ं की 

पहचान कर सकते हैं और भविष्य के वलए बेहतर वित्तीय वनणयय ले सकते हैं, वजससे उनकी लाभप्रदता और 

प्रवतस्पधायत्मक ख्यस्थवत में सुधार ह ता है। 

सैद्ांवतक ढांचा  

• ववत्तीय प्रबंधन वसद्ांत 

वित्तीय प्रबंधन वसिांत वकसी भी उद्यम के वित्तीय वनणयय ,ं संसाधन  ं के आिं न तथा लाभप्रदता के 

अवधकतमकरण क  समझाने के वलए एक आधार प्रदान करते हैं। इन वसिांत  ं का मुि उदे्दश्य यह 

सुवनवित करना ह ता है वक सीवमत संसाधन  ंका सिोत्तम उपय ग वकया जाए और ज ख्यखम तथा प्रवतिल 

के बीच संतुलन बनाए रखा जाए। प्रमुख वित्तीय प्रबंधन वसिांत  ंमें लाभ अवधकतमकरण वसिांत , संपवत्त 

अवधकतमकरण वसिांत, तथा ज ख्यखम-प्रवतिल वसिांत शावमल हैं। लाभ अवधकतमकरण वसिांत 

अल्पकावलक लाभ पर कें वद्रत ह ता है, जबवक संपवत्त अवधकतमकरण वसिांत दीघयकावलक म ल् िृख्यि 

और शेयरधारक  ं के वहत  ं क  प्राथवमकता देता है। ज ख्यखम-प्रवतिल वसिांत यह दशायता है वक अवधक 

प्रवतिल प्राप्त करने के वलए उच्च ज ख्यखम स्वीकार करना पडता है। SMEs के संदभय में, ये वसिांत अतं्यत 

महत्वप णय हैं क् वंक सीवमत प ंजी और संसाधन  ंके कारण उन्हें अपने वित्तीय वनणयय  ंमें सािधानी बरतनी 
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ह ती है। प्रभािी वित्तीय प्रबंधन वसिांत  ंका अनुप्रय ग SMEs क  ख्यस्थरता, दक्षता और लाभप्रदता सुवनवित 

करने में सहायता करता है। 

• पंूजी संरचना वसद्ांत 

प ंजी संरचना वसिांत वकसी उद्यम िारा उपय ग वकए जाने िाले वित्तीय स्र त —ंजैसे ऋण (Debt) और 

इवि ी (Equity)—के उवचत वमश्रण क  वनधायररत करने पर कें वद्रत ह ता है। यह वसिांत यह समझाने का 

प्रयास करता है वक वकस प्रकार विवभन्न वित्तप षण विकल्प उद्यम की लागत, ज ख्यखम और लाभप्रदता क  

प्रभावित करते हैं। प्रमुख प ंजी संरचना वसिांत  ंमें,  र ेड-ऑि वसिांत और पेवकंग ऑडयर वसिांत शावमल 

हैं। Modigliani और Miller वसिांत के अनुसार, आदशय पररख्यस्थवतय  ंमें प ंजी संरचना का उद्यम के म ल् 

पर क ई प्रभाि नही ं पडता, जबवक िास्तविक पररख्यस्थवतय  ं में कर, वदिावलयापन लागत और बाजार 

अप णयताओ ंके कारण प ंजी संरचना महत्वप णय ह  जाती है।  र ेड-ऑि वसिांत यह सुझाि देता है वक उद्यम 

क  ऋण और इवि ी के बीच संतुलन बनाना चावहए तावक कर लाभ और ज ख्यखम के बीच संतुलन स्थावपत 

ह  सके। िही,ं पेवकंग ऑडयर वसिांत के अनुसार, कंपवनयाँ पहले आंतररक स्र त  ं(retained earnings), 

विर ऋण और अंत में इवि ी का उपय ग करती हैं। SMEs के वलए उवचत प ंजी संरचना का चयन अतं्यत 

आिश्यक है, क् वंक यह उनकी वित्तीय ख्यस्थरता, लागत वनयंत्रण और लाभप्रदता क  सीधे प्रभावित करता 

है। 

अनुसंधान पद्वत  

इस अध्ययन में लघु एिं मध्यम उद्यम  ं (SMEs) की लाभप्रदता पर वित्तीय प्रबंधन प्रथाओ ंके प्रभाि का 

विशे्लषण करने के वलए िणयनात्मक एिं विशे्लषणात्मक श ध वडजाइन अपनाया गया है। अध्ययन में 

प्राथवमक तथा वितीयक द न  ंप्रकार के डे ा का उपय ग वकया गया है। प्राथवमक डे ा संरवचत प्रश्नािली के 

माध्यम से चयवनत SMEs से एकत्र वकया गया, जबवक वितीयक डे ा विवभन्न श ध पत्र ,ं सरकारी ररप  ों 

और वित्तीय वििरण  ंसे प्राप्त वकया गया। नम ना चयन के वलए सुविधा नम ना (Convenience Sampling) 

तकनीक का उपय ग वकया गया, वजसमें 50–100 SMEs क  शावमल वकया गया। अध्ययन में काययशील 

प ंजी प्रबंधन, बजव ंग एिं वित्तीय य जना तथा वनिेश वनणयय क  स्वतंत्र चर के रूप में वलया गया है, जबवक 

लाभप्रदता (ROI, ROA, ROE) क  आवश्रत चर माना गया है। डे ा विशे्लषण के वलए सांख्यिकीय उपकरण 

जैसे प्रवतशत विशे्लषण, सहसंबंध (Correlation) तथा प्रवतगमन (Regression) तकनीक  ं का उपय ग 

वकया गया। इस पिवत के माध्यम से यह वनधायररत वकया गया वक वित्तीय प्रबंधन प्रथाएँ वकस प्रकार SMEs 

की लाभप्रदता क  प्रभावित करती हैं और उनके बीच संबंध की प्रकृवत एिं स्तर क्ा है। 

पररर्ाम और चचाि 

तावलका 1: सांख्यख्यकीय पररर्ाम (2014–2018) 

वषि कायिशील पंूजी अनुपात 

(WCR) 

बजव ंग स्क र 

(%) 

वनवेश दक्षता 

(IE) 

ROI 

(%) 

ROA 

(%) 

ROE 

(%) 
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2014 1.45 60 0.55 10.2 6.8 12.5 

2015 1.52 65 0.60 11.5 7.2 13.8 

2016 1.60 70 0.66 12.8 7.9 15.2 

2017 1.68 74 0.72 14.1 8.5 16.7 

2018 1.75 78 0.78 15.6 9.3 18.1 

 

 

यह तावलका 2014 से 2018 की अिवध में SMEs में वित्तीय प्रबंधन प्रथाओ ंऔर उनकी लाभप्रदता के बीच 

िवमक सुधार क  स्पष्ट रूप से दशायती है। काययशील प ंजी अनुपात (WCR) 1.45 से बढ़कर 1.75 ह  गया, 

ज  यह संकेत देता है वक उद्यम  ंकी तरलता ख्यस्थवत और अल्पकावलक दावयत्व  ंक  प रा करने की क्षमता में 

सुधार हुआ। बजव ंग स्क र 60% से बढ़कर 78% तक पहँुच गया, वजससे यह स्पष्ट ह ता है वक वित्तीय 

य जना और वनयंत्रण प्रवियाएँ अवधक व्यिख्यस्थत और प्रभािी हुई हैं। वनिेश दक्षता (IE) में 0.55 से 0.78 

तक की िृख्यि यह दशायती है वक संसाधन  ंका उपय ग अवधक उत्पादक और लाभकारी पररय जनाओ ंमें 

वकया गया। इन सभी सुधार  ंका सकारात्मक प्रभाि लाभप्रदता संकेतक  ंपर भी वदखाई देता है, जहाँ ROI, 

ROA और ROE में वनरंतर िृख्यि हुई है। यह प्रिृवत्त इस बात क  प्रमावणत करती है वक जैसे-जैसे वित्तीय 

प्रबंधन प्रथाओ ं में सुधार ह ता है, िैसे-िैसे SMEs की समग्र वित्तीय प्रदशयन क्षमता और लाभप्रदता भी 

मजब त ह ती जाती है। 
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तावलका 2: सहसंबंध ववशे्लषर् तावलका (2014–2018) 

चर (Variables) WCR बजव ंग स्क र वनवेश दक्षता ROI ROA ROE 

काययशील प ंजी अनुपात (WCR) 1.00 0.82 0.85 0.88 0.84 0.87 

बजव ंग स्क र 0.82 1.00 0.89 0.91 0.88 0.90 

वनिेश दक्षता (IE) 0.85 0.89 1.00 0.93 0.91 0.94 

ROI 0.88 0.91 0.93 1.00 0.95 0.97 

ROA 0.84 0.88 0.91 0.95 1.00 0.96 

ROE 0.87 0.90 0.94 0.97 0.96 1.00 

 

 

यह सहसंबंध तावलका विवभन्न वित्तीय प्रबंधन प्रथाओ ंऔर लाभप्रदता संकेतक  ंके बीच संबंध की तीव्रता 

और वदशा क  स्पष्ट रूप से प्रदवशयत करती है। सभी स्वतंत्र चर—काययशील प ंजी अनुपात (WCR), बजव ंग 

स्क र और वनिेश दक्षता—का ROI, ROA और ROE के साथ उच्च सकारात्मक सहसंबंध पाया गया है, ज  

यह दशायता है वक बेहतर वित्तीय प्रबंधन सीधे तौर पर लाभप्रदता क  बढ़ाता है। विशेष रूप से वनिेश 

दक्षता और ROE (0.94) तथा ROI और ROE (0.97) के बीच अत्यवधक उच्च सहसंबंध यह संकेत देता है 

वक सही वनिेश वनणयय उद्यम के वित्तीय प्रदशयन क  अत्यवधक प्रभावित करते हैं। बजव ंग स्क र का ROI 

(0.91) और ROE (0.90) के साथ मजब त संबंध यह दशायता है वक वित्तीय य जना और वनयंत्रण भी 

महत्वप णय भ वमका वनभाते हैं। समग्र रूप से, यह तावलका यह पुवष्ट करती है वक वित्तीय प्रबंधन प्रथाएँ 

SMEs की लाभप्रदता के प्रमुख वनधायरक हैं। 
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अनुसंधान पद्वत  

इस अध्ययन में लघु एिं मध्यम उद्यम  ं (SMEs) की लाभप्रदता पर वित्तीय प्रबंधन प्रथाओ ंके प्रभाि का 

विशे्लषण करने के वलए िणयनात्मक एिं विशे्लषणात्मक श ध वडजाइन अपनाया गया है। अध्ययन में 

प्राथवमक तथा वितीयक द न  ंप्रकार के डे ा का उपय ग वकया गया है। प्राथवमक डे ा संरवचत प्रश्नािली के 

माध्यम से चयवनत SMEs से एकत्र वकया गया, जबवक वितीयक डे ा विवभन्न श ध पत्र ,ं सरकारी ररप  ों 

और वित्तीय वििरण  ंसे प्राप्त वकया गया। नम ना चयन के वलए सुविधा नम ना तकनीक का उपय ग वकया 

गया, वजसमें 50–100 SMEs क  शावमल वकया गया। अध्ययन में काययशील प ंजी प्रबंधन, बजव ंग एिं 

वित्तीय य जना तथा वनिेश वनणयय क  स्वतंत्र चर के रूप में वलया गया है, जबवक लाभप्रदता (ROI, ROA, 

ROE) क  आवश्रत चर माना गया है। डे ा विशे्लषण के वलए सांख्यिकीय उपकरण जैसे प्रवतशत विशे्लषण, 

सहसंबंध तथा प्रवतगमन तकनीक  ंका उपय ग वकया गया। इस पिवत के माध्यम से यह वनधायररत वकया 

गया वक वित्तीय प्रबंधन प्रथाएँ वकस प्रकार SMEs की लाभप्रदता क  प्रभावित करती हैं और उनके बीच 

संबंध की प्रकृवत एिं स्तर क्ा है। 

वनष्कषि  

इस अध्ययन से यह स्पष्ट रूप से वनष्कषय वनकलता है वक लघु एिं मध्यम उद्यम  ं(SMEs) की लाभप्रदता पर 

वित्तीय प्रबंधन प्रथाओ ं का महत्वप णय और सकारात्मक प्रभाि पडता है। काययशील प ंजी प्रबंधन, बज  

वनमायण एिं वित्तीय य जना तथा वनिेश वनणयय जैसे प्रमुख वित्तीय घ क SMEs की वित्तीय ख्यस्थरता और 

प्रदशयन क  सीधे प्रभावित करते हैं। अध्ययन के सांख्यिकीय विशे्लषण से यह पाया गया वक वजन उद्यम  ंने 

सुव्यिख्यस्थत वित्तीय प्रबंधन प्रथाओ ंक  अपनाया, उनकी लाभप्रदता (ROI, ROA, ROE) में वनरंतर िृख्यि 

देखी गई। विशेष रूप से वनिेश वनणयय और बजव ंग प्रथाओ ंका प्रभाि अवधक महत्वप णय पाया गया, ज  

यह दशायता है वक दीघयकावलक य जना और संसाधन  ंका उवचत आिं न व्यिसाय की सिलता के वलए 

अतं्यत आिश्यक है। इसके विपरीत, कमज र वित्तीय वनयंत्रण और अपयायप्त य जना िाले उद्यम  ं में 

लाभप्रदता कम पाई गई। सहसंबंध और प्रवतगमन विशे्लषण ने यह भी वसि वकया वक वित्तीय प्रबंधन 

प्रथाओ ंऔर लाभप्रदता के बीच मजब त सकारात्मक संबंध मौज द है। अतः  SMEs के वलए यह आिश्यक 

है वक िे अपने वित्तीय वनणयय  ंक  िैज्ञावनक और व्यिख्यस्थत तरीके से लें तथा आधुवनक वित्तीय तकनीक  ं

और उपकरण  ंका उपय ग करें । इसके अवतररि, नीवत वनमायताओ ंक  भी SMEs क  वित्तीय प्रवशक्षण, 

सस्ती ऋण सुविधाएँ और तकनीकी सहायता प्रदान करनी चावहए तावक िे अपनी वित्तीय क्षमता क  सुदृढ़ 

कर सकें । समग्र रूप से, प्रभािी वित्तीय प्रबंधन न केिल SMEs की लाभप्रदता क  बढ़ाता है, बख्यि उनके 

सतत विकास और प्रवतस्पधायत्मकता क  भी सुवनवित करता है। 
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