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म्योूचुुअल फं़ंड वैैल्योुए�न 

प्रााइस-टूू-अर्निं�ंग्स (P/E) और प्रााइस-टूू-बुुक (P/B) रेशि�योो ऐसे वेेरिरएबुल हैंं जि��का स्टूॉक नि�वेे�क काफ़ीी 

ज़्योादाा इस्तेेमााल करतेे हैंं. निकसी फं़ीड के P/E और P/B का इस्तेेमााल निकसी कैटेूगरी के भीीतेर फं़ीड्स की 

तेुल�ा कर�े के शिलए निकयोा �ा सकतेा हैंै. फं़ीड का P/E और P/B हैंमां बुतेा सकतेा हैंै निक निकसी फं़ीड मां 

दूसरे फं़ीड के माुक़ााबुले ग्रोोथ योा वेैल्योू वेाले स्टूॉक कमा हैंं योा ज़्योादाा.

हैंालांनिक, योे समाझ�ा ज़रूरी हैंै निक योे रेशि�योो माोटेू तेौर पर सापेक्ष माूल्योांक� (relative valuation) के 

शिलए गाइड का कामा कर सकतेे हैंं, और केवेल इ�के आधाार पर फै़ीसला ले�ा �हैंं ले�ा चाानिहैंए.

पीी/ई रेेशि�योो 
प्राइस-टूू-अर्निंनंग (P/E) रेेशि�योो क्योा हैै?

P/E रेशि�योो से निकसी कंप�ी की वेैल्योू पतेा चालतेी हैंै. इसमां कंप�ी के �ेयोर की माौ�ूदाा वेैल्योू की तेुल�ा 

उसकी अर्निं�ंग प्रानिते �ेयोर (EPS) से की �ातेी हैंै.

इसी तेरहैं, म्योूचाुअल फं़ीड के केस मां, P/E रेशि�योो बुतेातेा हैंै निक कोई फं़ीड अप�ी स्टूॉक हैंोल्डिं�ंग के 

वेैलुए�� को लेकर टूोटूल अर्निं�ंग के माामाले मां निकस स्थि�निते मां हैंै. योहैंां, इसका कैलकुले�� इसके �ेयोसस के 

P/E और पोटूसफ़ीोशिलयोो मां उ�के संबुंधिधाते भीार पर निवेचाार करके की �ातेी हैंै. इसके कैलकुले�� के शिलए 

इस्तेेमााल निकयोा �ा�े वेाला प्रााइस और अर्निं�ंग निहैंस्टूॉरिरकल हैंोतेी हैंै (और भीनिवेष्यो की ओर देाख�े वेाली योा 

भीनिवेष्योवेाणीी कर�े वेाली �हैंं हैंोतेी).

अगर निकसी फं़ीड का P/E रेशि�योो ज़्योादाा हैंै, तेो इसका मातेलबु हैंै निक फं़ीड �े माहैंंगे �ेयोरं मां ज़्योादाा नि�वेे� 

निकयोा हैंै, �ो निक ग्रोोथ इन्वेेस्टिंस्टूंग मां आमा हैंै. दूसरी तेरफ़ी, अगर P/E रेशि�योो कमा हैंै, तेो इसका मातेलबु हैंै निक 

फं़ीड �े कमा वेैल्योू वेाले �ेयोरं मां ज़्योादाा नि�वेे� निकयोा हैंै, �ो वेैल्योू इन्वेेस्टिंस्टूंग मां आमा हैंै.

म्योूचुुअल फं़ंड केे मुामुले मुं P/E केा क्योा मुतलब हैोता हैै?

मााल लीजि�ए निक एक सामाूनिहैंक हैंोल्डिं�ंग वेाली कंप�ी हैंै जि�सके पास अलग-अलग अ�ुपाते योा भीार मां कई 

छोोटूी कंपनि�योां हैंं. इस तेरहैं से, उस समाूहैं कंप�ी का प्रााइस-टूू -अर्निं�ंग (P/E) रेशि�योो उसके स्वेाधिमात्वे वेाली 

सभीी कंपनि�यों की एग्रोीगेटू वेैल्योू हैंोगी, �ो उ� सभीी कंपनि�यों की कुल कमााई से निवेभीाजि�ते हैंोगा.

अबु उस हैंोल्डिं�ंग कंप�ी को एक म्योूचाुअल फं़ीड माा� लीजि�ए, और �ो कंपनि�योां उसके पास हैंं वेो म्योूचाुअल 

फं़ीड के पोटूसफ़ीोशिलयोो मां �ाधिमाल कंपनि�योां हैंं. अबु म्योूचाुअल फं़ीड पोटूसफ़ीोशिलयोो के P/E कैलकुलेटू कर�े के 

शिलए, आदा�स रूप से आपको इ� कंपनि�यों मां नि�वेे� निकए गए पैसे का कुल माूल्यो ले�ा चाानिहैंए और इसे 
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म्योूचाुअल फं़ीड पोटूसफ़ीोशिलयोो द्वाारा धिमाली कुल कमााई के कुल योोग से निवेभीाजि�ते कर�ा चाानिहैंए.

म्योूचुुअल फं़ंड पीोटूटफ़ंोशिलयोो P/E कैेसे कैेलकुेलेटू किकेयोा जााए?

आइए एक म्योूचाुअल फं़ीड के P/E रेशि�योो को कैलकुलेटू कर�े का तेरीक़ाा एक उदााहैंरणी से समाझतेे हैंं. माा� 

लीजि�ए निक एक म्योूचाुअल फं़ीड �ीचाे दिदाए गए 3 स्टूॉक से बु�ा हैंै जि�सकी ख़ाास बुातें इस तेरहैं से हैंं:

होोल्डिं�ंग प्रााइस अर्निं�ंग P/E वेेट 

स्टूॉक A 250 10 25 30%

स्टूॉक B 1000 20 50 30%

स्टूॉक C 500 100 5 40%

माा� लीजि�ए निक फं़ीड की कुल एसेटू/ वेैल्योू ₹10,000 हैंै. इस प्राकार, कुल अर्निं�ंग ₹980 हैंोगी.

होोल्डिं�ंग
फं़ंड पोोटटफ़ंोलि�योो मेंं  

स्टॉक की वेैल्योू  अर्निं�ंग

स्टूॉक A 3000 120

स्टूॉक B 3000 60

स्टूॉक C 4000 800

कु� पोोटटफ़ंोलि�योो 10000 980

सपोोटटफ़ंोलि�योो P/E
(10000 ÷ 980) 10.2

ऐसे मां, फं़ीड पोटूसफ़ीोशिलयोो का P/E 10.2 हैंोतेा हैंै (योा�ी, 10,000 ÷ 980).

हैंालांनिक, चाूंनिक शिलस्टिस्टूड कंपनि�यों का P/E रेशि�योो असल दुनि�योा मां ज़्योादाा आसा�ी से उपलब्ध हैंै, इसशिलए 

म्योूचाुअल फं़ीड पोटूसफ़ीोशिलयोो का P/E रेशि�योो कैलकुलेटू कर�े का एक ज़्योादाा सीधाा तेरीक़ाा भीी हैंै. आप सोचा 

सकतेे हैंं निक हैंमा म्योूचाुअल फं़ीड पोटूसफ़ीोशिलयोो मां �ाधिमाल सभीी कंपनि�यों के P/E रेशि�योो का वेेटेूड एवेरे� 

सीधाे ले सकतेे हैंं, हैंालांनिक योे गणिणीतेीयो रूप से ग़लते सानिबुते हैंोतेा हैंै.

हैंमाारे उदााहैंरणी मां, अगर आप वेेटेूड अंकगणिणीते के मााध्यो (weighted arithmetic mean) लेकर 
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पोटूसफ़ीोशिलयोो P/E कैलकुलेटू करतेे हैंं, तेो आप 24.5 के पोटूसफ़ीोशिलयोो P/E पर पहुंंचातेे हैंं, �ो हैंमा �ा�तेे हैंं 

निक ग़लते हैंै:

होोल्डिं�ंग P/E वेेट वेेटेड P/E

स्टूॉक A 25 30% 7.5

स्टूॉक B 50 30% 15

स्टूॉक C 5 40% 2

P/E का अंकगणि�तीीयो मेंाध्यो
योा�ी वेेटेूड P/E का योोग 24.5

ऐसा इसशिलए क्योंनिक P/E रेशि�योो प्रााइस पर �ॉमासलाइज़ �हैंं हैंोतेे, �हैंां अर्निं�ंग इक्वेलाइज़ हैंोतेी हैंं.

सहैंी तेरीक़ाा 

म्योूचाुअल फं़ीड का P/E रेशि�योो कैलकुलेटू कर�े का सहैंी तेरीक़ाा वेेटेूड हैंामाोनि�क माी� (weighted 

harmonic mean ) तेरीके़ा का इस्तेेमााल हैंै. ऐसा इसशिलए क्योंनिक इस तेरीके़ा मां पोटूसफ़ीोशिलयोो मां माौ�ूदा 

हैंर स्टूॉक के प्रााइस और अर्निं�ंग का सहैंी वेेटेू� शिलयोा �ातेा हैंै और तेबु आपको एक सहैंी अंदााज़ा धिमालतेा 

हैंै निक आप उस पोटूसफ़ीोशिलयोो की हैंर योूनि�टू की निकते�ी अर्निं�ंग के शिलए पैसे देा रहैंे हैंं. 

गणिणीतेीयो फ़ीॉमाूसला:

पोटूसफ़ीोशिलयोो P/E रेशि�योो= 
∑Ws  

∑ Ws  

PEs  �हैंां,

∑ योे फं़ीड पोटूसफ़ीोशिलयोो मां �ाधिमाल हैंर स्टूॉक के योोग का प्रातेीक हैंै

Ws योे फं़ीड पोटूसफ़ीोशिलयोो के प्रात्योेक स्टूॉक का % वेेटू हैंै

PEs योे फं़ीड पोटूसफ़ीोशिलयोो के प्रात्योेक स्टूॉक का P/E रेशि�योो 

हैंमाारे उदााहैंरणी मां, हैंामाोनि�क 10.2 नि�कल कर आतेा हैंै, �ो हैंमां पतेा हैंै निक असल टूोटूल प्रााइस और 

पोटूसफ़ीोशिलयोो की अर्निं�ंग के माुतेानिबुक़ा निबुल्कुल सहैंी हैंै.
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होोल्डिं�ंग P/E वेेट वेेटेड P/E

स्टूॉक A 25 30% 0.012

स्टूॉक B 50 30% 0.006

स्टूॉक C 5 40% 0.080

Sum 0.098

P/E का होामेंोनि�क मेंी�
योा�ी (1 ÷ योोग) 10.2

पीी/बी रेेशि�योो

प्रााइस-टूू-बुुक (P/B) रेशि�योो क्योा हैंै?

P/B रेशि�योो निकसी कंप�ी की वेैल्योू पतेा कर�े का तेरीक़ाा हैंै. योे कंप�ी के माौ�ूदाा �ेयोर प्रााइस की तेुल�ा 

उसके बुुक वेैल्योू प्रानिते �ेयोर (BVPS) से करतेा हैंै.

P/E रेशि�योो के माामाले की तेरहैं, म्योूचाुअल फं़ीड का P/B रेशि�योो भीी इस बुाते का मााप हैंै निक फं़ीड को 

उसकी स्टूॉक हैंोल्डिं�ंग्स के कुल बुुक वेैल्योू को देाखतेे हुंए वेैलुए�� के संदाभीस मां कैसे रखा �ातेा हैंै. इसका 

कैलकुले� इसमां �ाधिमाल �ेयोरं के P/B और इसके पोटूसफ़ीोशिलयोो मां उ�के संबुंधिधाते भीार पर निवेचाार करके 

भीी निकयोा �ातेा हैंै. इसे कैलकुलेटू कर�े के शिलए इस्तेेमााल की �ा�े वेाली क़ाीमाते और बुुक वेैल्योू भीी 

ऐनितेहैंाशिसक हैंै (और भीनिवेष्यो की ओर देाख�े वेाली योा भीनिवेष्योवेाणीी कर�े वेाली �हैंं हैंै).

अगर निकसी फं़ीड का P/B रेशि�योो ज़्योादाा हैंै, तेो इसका मातेलबु हैंै निक फं़ीड �े माहैंंगे �ेयोरं मां ज़्योादाा नि�वेे� 

निकयोा हैंै, �ो निक ग्रोोथ इन्वेेस्टिंस्टूंग मां आमा हैंै. दूसरी ओर, अगर P/B रेशि�योो कमा हैंै, तेो इसका मातेलबु हैंै निक 

फं़ीड �े कमा वेैल्योू वेाले �ेयोरं मां ज़्योादाा नि�वेे� निकयोा हैंै, �ो वेैल्योू इन्वेेस्टिंस्टूंग मां आमा हैंै.

म्योूचुुअल फं़ंड केे मुामुले मुं P/B केा क्योा मुतलब हैोता हैै औरे इसे कैेसे  
कैेलकुेलेटू केरेते हैं?

�ैसे हैंमा�े म्योूचाुअल फं़ीड P/E के बुारे मां सीखा, इसी तेरहैं की रीज़निं�ंग म्योूचाुअल फं़ीड के P/B पर भीी लागू 

हैंोतेी हैंै. इसे कैलकुलेटू कर�े का तेरीक़ाा भीी वेैसा हैंी हैंै. 
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P/E का इस्तीेमेंा� तीु��ात्मेंक अध्यो� के लि�ए करेंं 

म्योूचाुअल फं़ीड के माामाले मां, कई बुार, निकसी कैटेूगरी के अंदार और बुंचामााकस  के साथ फं़ीड के P/E 

की तेुल�ा कर�े से आपको इन्वेेस्टिंस्टूंग स्टूाइल, योा�ी ग्रोोथ योा वेैल्योू के बुारे मां फं़ीड माै�े�मांटू टूीमा के 

तेरीक़ां को तेयो कर�े मां मादादा धिमालतेी हैंै. फं़ीड को अप�े �ैसे दूसरे फं़ीडस के स्टूाइल की ऐनितेहैंाशिसक 

स्थि�रतेा को समाझ�े के शिलए समायो-समायो पर इस पर भीी ग़ौर कर�ा चाानिहैंए.


