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कुुछ लोोग सि�ऱ्फ़ अपनेे फं़ंड काा रि�टर्नन हीी मॉॉनि�टर करतेे हैंं, वहींं कुुछ और लोोगोंं कोो पूूराा स्टेेस्टेेटि�कल 

अनाालेेसि�स चााहि�ए होोताा हैै. दूसरीी तरह केे लोोगोंं केे लि�ए, हम वैैल्यूू रि�सर्चच ऑनलााइन केे फं़ंड पेेज और 

फं़ंड स्क्रीीनर टूूल पर कई स्टेेटेेस्टि�िकल (सांं�ख्यि�िकीीय) तरीीके़े पब्लि��श करतेे हैंं. येे तरीीके़े कि�सीी फं़ंड केे रि�स्क 

और रि�स्क-एडजस्टेेड रि�टर्नन काा अनाालेेसि�स करनेे मेंं मदद करतेे हैंं. यहांं� इन तरीीक़ोंं काा संंक्षि�प्त ब्यौौराा दि�याा 

गयाा हैै और येे भीी बताायाा गयाा हैै कि� हम उन्हेंं कैैसेे कैैलकुुलेेट करतेे हैंं. 

मीीन रि�टर्नन (Mean return) (%)

इस फं़ंड काा एवरेेज मंंथलीी रि�टर्नन (एनुुअलााइज़्ड) तीीन सााल केे टे्रेलिं�ंग रि�टर्नन केे दौौराान.

गणि�तीीय फ़ॉॉर्मूू�लाा:

मीीन रि�टर्नन= 
∑Ri 
n

जहांंं��,

∑ वि�चाार कि�ए गए फं़ंड केे रि�टर्नन केे प्रत्येेक उदााहरण केे योोग काा प्रतीीक हैै

Ri फं़ंड पोोर्टटफ़ोोलि�योो कोो हर महीीनेे मि�लनेे वाालाा रि�टर्नन हैै

n वोो आंंकड़ाा हैै, जि�तनेे महीीनोंं काा इसमेंं वि�चाार कि�याा गयाा हैै

एक फं़ंड जि�सके मीीन रि�टर्नन कीी वैैल्यूू ज़्याादाा हैै उसनेे दूसरोंं सेे बेेहतर प्रदर्शशन कि�याा हैै. 

स्टैंंडर्डड डीीवि�एशन (Standard deviation)(%)

स्टैंंडर्डड डीीवि�एशन कि�सीी फं़ंड काा पूूराा उताार-चढ़ााव माापताा हैै और इसकाा आधाार फं़ंड केे पि�छलेे तीीन सााल 

काा माासि�क रि�टर्नन होोताा हैै. अगर आप मीीन रि�टर्नन मेंं सेे स्टैंंडर्डड डीीवि�एशन कोो जोोड़ याा घटाा देेतेे हैंं, तोो इससेे 

आपकोो वोो रेंंज मि�लेेगीी जि�सके बीीच मेंं आमतौौर पर फं़ंड केे रि�टर्नन रहेे होोतेे हैंं.

गणि�तीीय फ़ॉॉर्मूू�लाा:

स्टैंंडर्डड डीीवि�एशन (SD)= Ri - Rp

n-1
∑

2

जहांं�,

∑ वि�चाार कि�ए गए फं़ंड केे रि�टर्नन केे प्रत्येेक उदााहरण केे योोग काा प्रतीीक हैै

Ri फं़ंड पोोर्टटफ़ोोलि�योो कोो हर महीीनेे मि�लनेे वाालाा रि�टर्नन हैै

Rp येे फं़ंड पोोर्टटफ़ोोलि�योो केे रि�टर्नन काा मीीन हैै

n वोो आंंकड़ाा हैै, जि�तनेे महीीनोंं काा इसमेंं वि�चाार कि�याा गयाा हैै
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एक फं़ंड जि�सकाा स्टैंंडर्डड डीीवि�एशन कम होो, वोो फं़ंड केे रि�टर्नन मेंं कम उताार-चढ़ााव दि�खााताा हैै, वहींं ऊंंचेे 

स्टैंंडर्डड डीीवि�एशन काा मतलब रि�टर्नन मेंं ज़्याादाा उताार-चढ़ााव होोताा हैै, क्योंंकि� येे रि�टर्नन कीी ज़्याादाा बड़ीी रेंंज मेंं 

हुआ होोताा हैै.

68-95-99.7 रूल 

येे स्टेेटेेस्टि�िकल सााइंंस काा एक अनुुभव वाालाा नि�यम हैै जोो एक साामाान्य डि�स्ट्रीीब्यूूशन केे अनुुमाानि�त 

आकलन केे बीीच मेंं रहनेे केे लि�ए वैैल्यूू काा प्रति�शत तय करताा हैै.

एप्लीीकेेशन - फं़ंड रि�टर्नन केे साामाान्य डि�स्ट्रीीब्यूूशन कोो देेखतेे हुए, 68% बाार फं़ंड रि�टर्नन मीीन केे एक 

स्टैंंडर्डड डीीवि�एशन (याानीी, +1 और -1 x SD दोोनोंं) केे भीीतर होोतेे हैंं, 95% दोो स्टैंंडर्डड डीीवि�एशन 

(याानीी, दोोनोंं) केे भीीतर होोतेे हैंं मीीन केे +2 और -2 x SD), और 99.7% मीीन केे तीीन स्टैंंडर्डड 

डीीवि�एशन (याानीी, +3 और -3 x SD दोोनोंं) केे भीीतर हैंं.

वेेरि�एंसं (Variance) (%)

वेेरि�एंसं और कुुछ नहींं मगर स्टैंंडर्डड डीीवि�एशन वैैल्यूू काा स्क्वाायर होोताा हैै. दोोनोंं हीी येे माापनेे केे तरीीके़े हैंं कि� 

फं़ंड कीी एवरेेज वैैल्यूू सेे उसके रि�टर्नन मेंं कि�तनाा बदलााव होोताा हैै.

कम वेेरि�एंसं फं़ंड केे रि�टर्नन मेंं कम उताार-चढ़ााव दि�खााताा हैै, वहींं हााई वेेरि�एंसं काा मतलब होोताा हैै रि�टर्नन मेंं 

ज़्याादाा उताार-चढ़ााव.

आर-स्क्वाायर्डड (R-squared)

R-स्क्वाायर्डड फं़ंड केे माारे्केट केे सााथ संंबंंध काा मााप हैै. इसेे कि�सीी फं़ंड कीी गति�वि�धि�योंं केे प्रति�शत केे तौौर 

पर परि�भााषि�त कि�याा जाा सकताा हैै, जि�सेे बेंंचमाार्कक  कीी गति�वि�धि�योंं द्वााराा समझाायाा जाा सकताा हैै. हम 

पि�छलेे तीीन सााल केे माासि�क रि�टर्नन कीी बेंंचमाार्कक  सेे तुुलनाा करके R-स्क्वाायर कैैलकुुलेेट करतेे हैंं. 

उदााहरण - अगर कि�सीी फं़ंड काा R-स्क्वाायर 0.50 हैै, तोो फं़ंड केे प्रदर्शशन मेंं देेखीी गई लगभग आधीी 

भि�न्नताा कोो बेंंचमाार्कक  केे प्रदर्शशन द्वााराा समझाायाा जाा सकताा हैै.

R-स्क्वाायर 0 और 1 केे बीीच होोताा हैै. 1 काा स्कोोर बेंंचमाार्कक  केे सााथ एक सहीी संंबंंध कीी ओर इशााराा करताा 

हैै, याानीी, फं़ंड केे रि�टर्नन संंबंंधि�त इंंडेेक्स केे रि�टर्नन काा बाारीीक़ीी सेे पताा लगाातेे हैंं.
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बीीटाा (Beta)

बीीटाा माापताा हैै कि� कि�सीी फं़ंड काा रि�टर्नन बााज़ाार कीी गति�वि�धि�योंं कोो लेेकर कि�तनाा संंवेेदनशीील हैै. इससेे 

आपकोो येे समझनेे मेंं मदद मि�लतीी हैै कि� बााज़ाार केे ऊपर याा नीीचेे जाानेे पर कि�सीी फं़ंड कोो कि�तनाा फ़ाायदाा 

याा नुुक़साान होो सकताा हैै. इस तरह सेे, येे आपकोो बतााताा हैै कि� बााज़ाार कीी तुुलनाा मेंं कोोई फं़ंड कि�तनाा 

जोोख़ि�म भराा याा अस्थि�र हैै. इसकाा कैैलकुुलेेशन फं़ंड केे पि�छलेे 3 सााल केे माासि�क रि�टर्नन और बेंंचमाार्कक  केे 

आधाार पर कि�याा जााताा हैै.

उदााहरण केे लि�ए, माान लेंं कि� आपकेे पाास अलग-अलग R-स्क्वाायर और बीीटाा वैैल्यूू वाालेे दोो 

एसेेट््स हैंं:

फंंड A: R-स्क्वाायर = 0.9, बीीटाा = 1.5

फंंड B: R-स्क्वाायर = 0.3, बीीटाा = 1.5

दोोनोंं फं़ंड््स काा बीीटाा समाान हैै, लेेकि�न फंंड B कीी तुुलनाा मेंं फंंड A ज़्याादाा R-स्क्वाायर्डड हैै. इसकाा 

मतलब हैै कि� फं़ंड B कीी तुुलनाा मेंं फं़ंड A काा बेंंचमाार्कक  सेे ज़्याादाा नज़दीीकीी संंबंंध हैै. फं़ंड A काा 

बीीटाा फंंड B केे बीीटाा कीी तुुलनाा मेंं ज़्याादाा भरोोसेे वाालाा और उपयोोगीी हैै क्योंंकि� येे दि�खााताा हैै कि� 

बेंंचमाार्कक  कीी तुुलनाा मेंं फं़ंड A असल मेंं कैैसाा व्यवहाार करताा हैै.

बेंंचमाार्कक  याा (आदर्शश) इंंडेेक्स फं़ंड काा बीीटाा 1 हैै. एक ज़्याादाा हााई बीीटाा (1 याा उससेे ज़्याादाा केे क़रीीब) 

दि�खााताा हैै कि� फं़ंड कीी चााल बााज़ाार कीी तुुलनाा मेंं तेेज़ हैै. हाालांं�कि�, कम बीीटाा (0 केे क़रीीब) काा मतलब 

कम अस्थि�रताा नहींं हैै - येे केेवल दि�खााताा हैै कि� फं़ंड काा अपनेे बेंंचमाार्कक  केे सााथ समाानताा काा गहराा संंबंंध 

नहींं हैै. बीीटाा केे नकााराात्मक मूूल्य काा मतलब हैै कि� स्टॉॉक बेंंचमाार्कक  सेे वि�परीीत रूप सेे जुुड़ाा हैै, याानीी, येे 

बेंंचमाार्कक  कीी गति�वि�धि�योंं केे वि�परीीत चलताा हैै.

अल्फ़ाा (Alpha) (%)

अल्फ़ाा कि�सीी फं़ंड केे रि�स्क-एडजस्टि�िड रि�टर्नन काा मााप हैै. बीीटाा द्वााराा माापेे गए रि�स्क केे स्तर कोो देेखतेे हुए, 

येे रि�स्क-एडजस्टि�िड माारे्केट रि�टर्नन केे ऊपर फं़ंड काा एक्सट्राा रि�टर्नन हैै.

एल्फ़ाा कैैलकुुलेेट करनेे काा गणि�तीीय फ़ॉॉर्मूू�लाा (थ्योोरीी मेंं भीी इसेे जेेसन्स अल्फ़ाा कहाा जााताा हैै) नीीचेे दि�याा 

गयाा हैै:
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अल्फ़ाा= Rp-(Rf+बीीटाा (Rb-Rf))

जहांं�,

Rp येे फं़ंड पोोर्टटफ़ोोलि�योो काा मीीन रि�टर्नन हैै

Rf वि�चाार कि�ए गए समय केे लि�ए रि�टर्नन कीी रि�स्क फ़्रीी दर हैै.

Rb येे बेंंचमाार्कक  काा मीीन रि�टर्नन हैै 

बीीटाा येे बेंंचमाार्कक  केे साापेेक्ष फं़ंड काा बीीटाा हैै

एक पॉॉज़ि�टि�व अल्फ़ाा दि�खााताा हैै कि� फं़ंड नेे अपनेे बीीटाा कोो देेखतेे हुए उम्मीीद सेे बेेहतर प्रदर्शशन कि�याा 

हैै. और एक नेेगेेटि�व अल्फ़ाा दि�खााताा हैै कि� फं़ंड मैैनेेजर नेे जोो रि�स्क लि�याा हैै उसेे देेखतेे हुए फं़ंड नेे कम 

प्रदर्शशन कि�याा हैै.

शाार्पप रेेशि�योो (Sharpe ratio)

शाार्पप रेेशि�योो अनुुमाानि�त रि�स्क कीी हर यूूनि�ट फं़ंड केे रि�टर्नन कोो माापतीी हैै. इसके कैैलकुुलेेशन एवरेेज मंंथलीी 

रि�टर्नन सेे, रि�टर्नन केे रि�स्क-फ़्रीी रेेट कोो घटााकर और तय कि�ए समय केे दौौराान इसके स्टैंंडर्डड डि�वि�एशन सेे भााग 

देेकर कि�याा जााताा हैै.

आमतौौर पर, शाार्पप रेेशि�योो जि�तनाा ज़्याादाा होोगाा, फं़ंड काा ऐति�हाासि�क रि�स्क-एडजस्टेेड परफ़ॉॉर्मेंंस उतनाा 

हीी बेेहतर होोगाा. 1 सेे ज़्याादाा कीी वैैल्यूू आमतौौर पर अच्छीी माानीी जाातीी हैै, और इससेे कम कीी वैैल्यूू सब-

ऑप्टि�िमल माानीी जाातीी हैै.

गणि�तीीय फ़ॉॉर्मूू�लाा:

शाार्पप रेेशि�योो= Rp-Rf

SD
जहांं�,

Rp येे फं़ंड पोोर्टटफ़ोोलि�योो काा मीीन रि�टर्नन हैै

Rf वि�चाार कि�ए गए समय केे लि�ए रि�टर्नन कीी रि�स्क फ़्रीी दर हैै. 

SD वि�चाार कि�ए गए समय केे लि�ए फं़ंड केे रि�टर्नन काा स्टैंंडर्डड डीीवि�एशन हैै

नुुक़साान: शाार्पप रेेशि�योो काा कैैलकुुलेेशन इस धाारणाा केे आधाार पर कि�याा जााताा हैै कि� रि�टर्नन साामाान्य रूप सेे 

वि�तरि�त होोतेे हैंं, लेेकि�न असल दुनि�याा केे माारे्केट मेंं ऐसाा नहींं होो सकताा हैै. इसके अलाावाा, रेेशि�योो ऊपर याा 

नीीचेे वाालेे रि�टर्नन केे बीीच अंंतर नहींं करताा हैै, और इसकीी दि�शाा कीी परवााह कि�ए बि�नाा केेवल उताार-चढ़ााव 

पर ध्याान कंेंद्रि�त करताा हैै. इसलि�ए, फं़ंड केे रि�स्क-रि�टर्नन कैैरेेक्टर कोो बेेहतर ढंंग सेे समझनेे केे लि�ए इसेे 



स्टेेटेेस्टि�िकल वेेरि�एबल्स मैैथडॉॉलोोजीी

सि�तंंबर 2023

दूसरेे स्टेेटेेस्टि�िकल तरीीक़ोंं जैैसेे सॉॉर्टि�िनोो रेेशि�योो, मैैक्सि�िमम ड्रॉॉडााउन जैैसीी चीीज़ोंं केे सााथ देेखनाा बेेहतर हैै.

टे्रेनोोर रेेशि�योो (Treynor ratio)

येे फं़ंड केे माारे्केट मेंं लि�ए गए रि�स्क कीी प्रति� यूूनि�ट रि�टर्नन (रि�स्क-एडजस्टेेड) काा एक मााप हैै. इसकाा 

कैैलकुुलेेशन एवरेेज माासि�क रि�टर्नन सेे, रि�टर्नन केे रि�स्क-फ़्रीी रेेट दर कोो घटााकर और उसके बीीटाा सेे वि�भााजि�त 

करके नि�काालीी जाातीी हैै. रेेशि�योो जि�तनाा ज़्याादाा होोगाा, फं़ंड काा ऐति�हाासि�क रि�स्क-एडजस्टमेंंट प्रदर्शशन उतनाा 

हीी बेेहतर होोगाा.

गणि�तीीय फ़ॉॉर्मूू�लाा:

टे्रेनोोर रेेशि�योो= (Rp-Rf)Beta

जहांं�,

Rp येे फं़ंड पोोर्टटफ़ोोलि�योो काा मीीन रि�टर्नन हैै

Rf वि�चाार कि�ए गए समय केे लि�ए रि�टर्नन कीी रि�स्क फ़्रीी दर हैै.

बीीटाा येे बेंंचमाार्कक  केे साापेेक्ष फं़ंड काा बीीटाा हैै

न्यूूमि�रेेटर केे तौौर पर येे फ़ॉॉर्मूू�लाा शाार्पपर रेेशि�योो सेे कााफ़ीी मि�लताा-जुुलताा हैै, हाालांं�कि� इसमेंं दोो फ़र्क़ हैंं. शाार्पप 

रोोशि�योो फं़ंड केे रि�टर्नन केे मुुक़ााबलेे ख़ुुद काा पोोर्टटफ़ोोलि�योो रि�स्क समझनेे मेंं मदद करताा हैै, वहींं टे्रेनोोर रेेशि�योो 

येे पताा लगााताा हैै कि� फं़ंड कोो अपनेे पोोर्टटफ़ोोलि�योो कीी हर यूूनि�ट पर मि�लाा सि�स्टमैैटि�क रि�स्क क्याा हैै.

सॉॉर्टीीनोो रेेशि�योो (Sortino ratio)

सॉॉर्टि�िनोो रेेशि�योो, शाार्पप रेेशि�योो काा एक मॉॉडि�फ़ााइड वर्ज़़न हैै, जोो केेवल नेेगेेटि�व उताार-चढ़ााव कोो ध्याान मेंं 

रखताा हैै, जबकि� शाार्पप रेेशि�योो टोोटल ओवरऑल वॉॉलेेटेेलि�टीी कोो ध्याान मेंं रखताा हैै. येे एसेेट केे डााउनसााइड 

डीीवि�एशन काा इस्तेेमााल करके ऐसाा करताा हैै, जोो पोोर्टटफ़ोोलि�योो रि�टर्नन केे टोोटल स्टैंंडर्डड डीीवि�एशन केे बजााय 

केेवल नेेगेेटि�व पोोर्टटफ़ोोलि�योो रि�टर्नन काा स्टैंंडर्डड डीीवि�एशन हैै.

गणि�तीीय फ़ॉॉर्मूू�लाा:

सॉॉर्टीीनोो रेेशि�योो= 
Rp-Rf

SDd

जहांं�,

Rp येे फं़ंड पोोर्टटफ़ोोलि�योो काा मीीन रि�टर्नन हैै

Rf वि�चाार कि�ए गए समय केे लि�ए रि�टर्नन कीी रि�स्क फ़्रीी दर हैै.
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SDd वि�चाार कि�ए गए समय केे लि�ए फं़ंड केे रि�टर्नन काा स्टैंंडर्डड डीीवि�एशन हैै

फि�र, शाार्पप रेेशि�योो कीी तरह, ज़्याादाा ऊंंचाा सॉॉर्टीीनोो रेेशि�योो बेेहतर हैै क्योंंकि� येे केेवल "ख़रााब" रि�स्क केे 

दि�ए गए लेेवल केे लि�ए फं़ंड केे रि�टर्नन काा मूूल्यांं�कन करनेे मेंं मदद करताा हैै, क्योंंकि� पॉॉज़ि�टि�व सााइड पर 

डीीवि�एशन असल मेंं नि�वेेशकोंं द्वााराा इन्ट्यूूटि�व तरीीके़े सेे रि�स्क केे तौौर पर नहींं लि�याा जााताा हैै.

इन्फ़ॉॉर्मेेशन रेेशि�योो (Information ratio)

इन्फ़ॉॉरमेंंशन रेेशि�योो इस आधाार पर माापाा जााताा हैै कि� कोोई फं़ंड अपनेे बेंंचमाार्कक  सेे कि�तनाा बेेहतर प्रदर्शशन 

करताा हैै, जबकि� ऐसेे हााई रि�टर्नन पाानेे मेंं शाामि�ल इनक्रि�मेंंटल रि�स्क (बेंंचमाार्कक  कीी तुुलनाा मेंं) कोो ध्याान मेंं 

रखताा हैै. इसकाा कैैलकुुलेेशन पोोर्टटफ़ोोलि�योो केे रि�टर्नन सेे इंंडेेक्स केे रि�टर्नन कोो घटााकर और टै्रैकिं�ंग एरर (फं़ंड 

केे रि�टर्नन केे हर एक उदााहरण और तय कि�ए समय केे लि�ए बेंंचमाार्कक  केे रि�टर्नन केे बीीच अंंतर काा स्टैंंडर्डड 

डीीवि�एशन) सेे वि�भााजि�त करके नि�काालाा जााताा हैै.

गणि�तीीय फ़ॉॉर्मूू�लाा:

इन्फॉॉर्मेेशन रेेशि�योो= (Rp-Rb)TE

जहांं�,

Rp येे फं़ंड पोोर्टटफ़ोोलि�योो काा मीीन रि�टर्नन हैै

Rb येे बेंंचमाार्कक  काा मीीन रि�टर्नन हैै

TE टै्रैकिं�ंग एरर हैै

हााई इन्फ़ॉॉर्मेेशन रेेशि�योो बतााताा हैै कि� रि�स्क एडजस्ट करनेे केे बााद, मैैनेेजर नेे बेंंचमाार्कक  इंंडेेक्स कीी तुुलनाा मेंं 

लगााताार बेेहतर रि�टर्नन हाासि�ल कि�ए हैंं.

कोोवेेरि�एंसं (Covariance)

कोोवेेरि�एंसं, फं़ंड केे रि�टर्नन और उसके बेंंचमाार्कक  केे बीीच काा डाायरेेक्शनल रि�लेेशनशि�प माापताा हैै. 

गणि�तीीय फ़ॉॉर्मूू�लाा:

कोोवेेरि�एंसं= (Ri-Rp)×(Rm-Rb)(n-1)

जहांं�,

∑ वि�चाार कि�ए गए फं़ंड केे रि�टर्नन केे प्रत्येेक उदााहरण केे योोग काा प्रतीीक हैै

Ri फं़ंड पोोर्टटफ़ोोलि�योो कोो हर महीीनेे मि�लनेे वाालाा रि�टर्नन हैै
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Rp येे फं़ंड पोोर्टटफ़ोोलि�योो केे रि�टर्नन काा मीीन हैै

Rm येे बेंंचमाार्कक  केे मंंथलीी रि�टर्नन सेे जुुड़ाा हर माामलाा हैै

Rb येे बेंंचमाार्कक  काा मीीन रि�टर्नन हैै

n वोो आंंकड़ाा हैै, जि�तनेे महीीनोंं काा इसमेंं वि�चाार कि�याा गयाा हैै

एक पॉॉजि�टि�व कोोवेेरि�एंसं सेे पताा चलताा हैै कि� फं़ंड और उसकाा बेंंचमाार्कक  आम तौौर पर एक सााथ ऊपर 

याा नीीचेे जाातेे हैंं, जबकि� कोोवेेरि�एंसं कीी एक नि�गेेटि�व वैैल्यूू सेे पताा चलताा हैै कि� उनके बीीच एक वि�परीीत 

संंबंंध हैै, याानीी, वेे वि�परीीत दि�शााओं मेंं आगेे बढ़तेे हैंं. यदि� कोोवेेरि�एंसं शूून्य याा शूून्य केे करीीब हैै, तोो इसकाा 

मतलब हैै कि� फं़ंड और बेंंचमाार्कक  केे बीीच कि�सीी वि�शेेष दि�शाा मेंं बहुत कम याा कोोई स्पष्ट संंबंंध नहींं हैै.

अपसााइड रेेशि�योो (Upside ratio) (%)

अपसााइड रेेशि�योो येे पताा चलताा हैै कि� एक फं़ंड काा प्रदर्शशन उस दौौराान कैैसाा थाा जब बेंंचमाार्कक  केे रि�टर्नन 

पॉॉज़ि�टि�व थेे. येे स्टेेटेेस्टि�िकल पैैराामीीटर माारे्केट केे ऊपर जाानेे केे दौौराान फं़ंड केे प्रदर्शशन काा आकलन करनेे 

मेंं मदद करताा हैै. इसकीी तुुलनाा अक्सर डााउनसााइड रेेशि�योो सेे कीी जाातीी हैै तााकि� ऊपर जाातेे माारे्केट मेंं और 

गि�रतेे हुए माारे्केट केे दौौराान फं़ंड काा प्रदर्शशन अचे्छे तरीीके़े सेे समझाा जाा सके. इसेे कई बाार अपसााइड कैैप्चर 

रेेशि�योो केे तौौर पर भीी जाानाा जााताा हैै. 

गणि�तीीय फ़ॉॉर्मूू�लाा:

अपसााइड रेेशि�योो= 
Rpu   X 100
Rbu  

जहांं�,

Rpu येे बेंंचमाार्कक  केे रि�टर्नन पॉॉजि�टि�व रहनेे केे दौौराान, फं़ंड केे पोोर्टटफ़ोोलि�योो काा मीीन रि�टर्नन हैै

Rbu येे पॉॉजि�टि�व बेंंचमाार्कक  रि�टर्नन काा मीीन हैै

उदााहरण - अगर फं़ंड काा अपसााइड रेेशि�योो 100 सेे ज़्याादाा हैै, तोो इसकाा मतलब हुआ कि� उसकाा 

प्रदर्शशन बेंंचमाार्कक  सेे बेेहतर रहाा हैै जबकि� बेंंचमाार्कक  नेे पॉॉज़ि�टि�व नतीीजेे दि�ए हैंं. मि�सााल केे तौौर पर, 

130 काा अपसााइड रेेशि�योो दि�खााताा हैै कि� एक नि�यत समय मेंं मैैनेेजर नेे माारे्केट सेे 30% बेेहतर 

प्रदर्शशन कि�याा हैै.
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डााउनसााइड रेेशि�योो (Downside ratio) (%)

डााउनसााइड रेेशि�योो येे माापताा हैै कि� फं़ंड नेे अपनेे बेंंचमाार्कक  केे मुुक़ााबलेे कि�तनाा बेेहतर प्रदर्शशन कि�याा जब 

बेंंचमाार्कक  नेेगेेटि�व रि�टर्नन देे रहाा थाा. इसकीी तुुलनाा अक्सर अपसााइड कैैप्चर रेेशि�योो सेे कीी जाातीी हैै तााकि� चााहेे 

माारे्केट ऊपर जाा रहाा होो याा नीीचेे, फं़ंड केे प्रदर्शशन कोो पूूरीी तरह समझाा जाा सके. इसेे अक्सर डााउनसााइड 

कैैप्चर रेेशि�योो भीी कहाा जााताा हैै.

गणि�तीीय फ़ॉॉर्मूू�लाा:

डााउनसााइड रेेशि�योो= 
Rpd   X 100
Rbd  

जहांं�,

Rpd येे बेंंचमाार्कक  केे नेेगेेटि�व रि�टर्नन कीी स्थि�ति�योंं मेंं फं़ंड केे पोोर्टटफ़ोोलि�योो काा मीीन रि�टर्नन हैै

Rbd येे नि�गेेटि�व बेंंचमाार्कक  रि�टर्नन काा मीीन हैै

उदााहरण - जब फं़ंड काा डााउनसााइड रेेशि�योो 100 सेे कम होो, तोो इसकाा मतलब होोताा हैै कि� जब 

बेंंचमाार्कक  केे रि�टर्नन नेेगेेटि�व रहेे हैंं, तोो उस दौौराान फं़ंड नेे बेेहतर प्रदर्शशन कि�याा हैै. मि�सााल केे तौौर 

पर, अगर फं़ंड काा डााउनसााइड रेेशि�योो 75 हैै, तोो येे बतााताा हैै कि� एक नि�यत समय मेंं बेंंचमाार्कक  केे 

मुुक़ााबलेे फं़ंड केे पोोर्टटफ़ोोलि�योो मेंं केेवल 75% कीी हीी गि�राावट आई हैै. 

डााउनसााइड रि�स्क (Downside risk)

डााउनसााइड रि�स्क कोो फं़ंड केे प्रदर्शशन केे स्टैंंडर्डड डीीवि�एशन केे तौौर पर कैैलकुुलेेट कि�याा जााताा हैै, मगर 

ऐसाा सि�ऱ्फ़ नेेगेेटि�व सााइड याानीी याानीी, नुुक़साान कीी स्थि�ति� कोो ध्याान मेंं रखकर कि�याा जााताा हैै. इस तरह सेे, 

नेेगेेटि�व रि�स्क केे लि�ए गणि�तीीय फ़ॉॉर्मूू�लाा स्टैंंडर्डड डीीवि�एशन केे समाान हैै, बस इसकाा कैैलकुुलेेशन केेवल उन 

उदााहरणोंं केे लि�ए कि�याा जााताा हैै जब फं़ंड नेे नेेगेेटि�व रि�टर्नन दि�याा होो.

अक्सर डााउनसााइड रि�स्क कोो सेेमीी-डीीवि�एशन भीी कहाा जााताा हैै.
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उदााहरण - माान लीीजि�ए कि� कि�सीी इन्वेेस्टमेंंट केे 10 साालाानाा रि�टर्नन इस प्रकाार हैंं:

डेेटाा सेेट काा स्टैंंडर्डड डीीवि�एशन 6.82% हैै, और इसकाा डााउनसााइड डीीवि�एशन (याानीी, केेवल 

नेेगेेटि�व नंंबरोंंं� केे लि�ए) 2.29% हैै. इसकाा मतलब हुआ कि� नेेगेेटि�व नंंबरोंं केे काारण कुुल उताार-

चढ़ााव क़रीीब 33% काा हैै, वहींं बााक़ीी काा 67% पॉॉज़ि�टि�व रि�टर्नन केे काारण हैै. इस ब्रेेकडााउन सेे 

सााबि�त होोताा हैै कि� नि�वेेश मेंं उताार-चढ़ााव कीी मुुख्य वजह "अच्छाा" उताार-चढ़ााव हैै.

5% -2% -5% 1% 9% 8% -3% 8% -8% 12%

मैैक्सि�िमम ड्रॉॉडााउन (Maximum or Max drawdown) (%)

अधि�कतम गि�राावट याा मैैक्सि�िमम ड्रॉॉडााउन कि�सीी फं़ंड केे सबसेे हााई प्वााइंंट सेे सबसेे नि�चलेे प्वााइट तक 

होोनेे वाालाा सबसेे बड़ाा नुुक़साान होोताा हैै, जोो दि�ए गए पीीरि�यड मेंं वाापस उसके सबसेे हााई प्वााइंंट पर पहुंंचनेे 

केे पहलेे रहाा होो.

इसकाा कैैलकुुलेेशन कि�सीी तय अवधि� केे लि�ए बनााए गए फं़ंड केे ग्रााफ केे माासि�क रि�टर्नन डेेटाा केे सबसेे ऊंंचेे 

प्वााइंंट और गि�राावट केे ऑबज़र्वेेशन केे आधाार पर कि�याा जााताा हैै. इस तरह सेे, इसेे इस इक्वेेशन केे तौौर 

पर दि�खाायाा जाा सकताा हैै.

 गि�राावट कीी वैैल्यूू - सबसेे हााई वैैल्यू ू

सबसेे हााई वैैल्यूू

ये ेतरीीक़ाा, एक अवधि� केे दौौराान कि�सीी पोोर्टटफ़ोोलि�योो केे डााउनसााइड रि�स्क काा आकलन करने ेकेे कााम आताा 

है.ै एक फं़ंड कीी दूसरे फं़ंड से ेतुलुनाा मंें रि�स्क लेवेल केे लि�ए आकलन केे लि�हााज़ से ेये ेएक क़ाारगर टूूल है.ै 

मैैक्स ड्रॉॉडााउन हमेेशाा हीी नेेगेेटि�व होोताा हैै. येे दोो फं़ंड््स केे बीीच तुुलनाात्मक रि�स्क केे स्तर काा आकलन 

करनेे केे लि�ए कााम काा टूूल हैै. इसलि�ए, अगर कि�सीी कोो मैैक्स ड्रॉॉडााउन केे इस्तेेमााल सेे, दोो फं़ंड््स केे बीीच 

रि�स्क कीी तुुलनाा करनीी होो, तोो जि�स फं़ंड केे मैैक्सि�िमम ड्रॉॉडााउन कीी वैैल्यूू कम होोगीी उसेे प्रााथमि�कताा देेनीी 

चााहि�ए क्योंंकि� उनके नि�वेेश सेे होोनेे वाालाा नुुक़साान सबसेे कम रहाा हैै. दूसरीी तरफ़, सबसेे ज़्याादाा - 100% 

काा ड्रॉॉडााउन दि�खााएगाा कि� नि�वेेश कीी कोोई वैैल्यूू नहींं हैै, जोो कि� सबसेे ख़रााब नतीीजाा होोगाा. 

येे ध्याान देेनेे वाालीी बाात हैै कि� मैैक्सि�िमम ड्रॉॉडााउन मेंं केेवल सबसेे अहम नुुक़साान कीी गंंभीीरताा पर वि�चाार 

मैैक्स ड्रॉॉडााउन=
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कि�याा जााताा हैै, और येे ध्याान मेंं नहींं रखतीी कि� कि�तनीी बाार येे अहम नुुक़साान होोतेे हैंं. येे मीीट्रि�क कैैपि�टल 

प्रि�ज़र्वेेशन पर ध्याान कंेंद्रि�त करताा हैै, जोो कई नि�वेेशकोंं केे लि�ए एक महत्वपूूर्णण वि�चाार हैै.

उदााहरण - तय अवधि� मेंं फं़ंड A और फं़ंड B काा, मैैक्सि�िमम ड्रॉॉडााउन क्रमशःः -66% और -40% 

हैै. इस प्रकाार, फं़ंड B काा मैैक्सि�िमम ड्रॉॉडााउन कम हैै और इसलि�ए वोो फं़ंड A कोो मुुक़ााबलेे, उस 

अवधि� मेंं कम रि�स्क वाालाा हैै.

मैैक्सि�िमम गेेन (Maximum or Max gain) (%)

मैैक्सि�िमम गेेन याा अधि�कतम मुुनााफ़ाा, एक तय समय सीीमाा केे भीीतर लगााताार मि�लनेे वाालेे पॉॉज़ि�टि�व रि�टर्नन 

काा सबसेे हााई टोोटल रि�टर्नन बतााताा हैै. आइए इसेे एक उदााहरण सेे समझतेे हैंं.

दि�ए गए केेस पर ग़ौौर करेंं, जहांं� हमाारेे पाास एक फं़ंड केे लि�ए महीीनेे केे अंंत काा NAV हैै.

यहांं�, हम देेख रहेे हैंं कि� फं़ंड नेे लगााताार पहलेे दोो महीीनोंं मेंं पॉॉज़ि�टि�व रि�टर्नन दि�ए हैंं, याानीी, जनवरीी-23 और 

फ़रवरीी-23 मेंं, जब फं़ंड नेे 7% काा टोोटल रि�टर्नन दि�याा. इसके बााद, माार्चच-23 मेंं इसनेे नेेगेेटि�व रि�टर्नन दि�याा हैै. 

इसके बााद, अगलेे तीीन महीीनोंं तक, इसनेे पॉॉज़ि�टि�व रि�टर्नन दि�ए, जोो कुुल मि�लाा कर 5.77% रहेे.

इस तरह से,े जब हम कि�सीी फं़ंड केे सबसे ेहााई रि�टर्नन देेखते ेहंैं जि�समें ंउस फं़ंड ने ेलगााताार पॉॉज़ि�टि�व रि�टर्नन 

दि�ए, जोो 7% रहे,े तोो ये ेतय कि�ए गए छह महीीनोंं में ंउस फं़ंड काा सबसे ेबड़ाा मुनुााफ़ाा याा मैकै्सि�िमम गेेन होोगाा. 

ताारीीख़ फं़ंड NAV मंंथलीी रि�टर्नन 
टोोटल पॉॉज़ि�टि�व रि�टर्नन लगााताार 

महीीनोंं तक

31-12-22 10

31-01-23 10.5 5.0%

28-02-23 10.7 1.9% 7%

31-03-23 10.4 -2.8%

30-04-23 10.6 1.9%

5.77%

 7%

मैैक्स गेेन
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मैैक्सि�िमम लॉॉस (Maximum or Max loss) (%)

मैकै्सि�िमम लॉॉस याा सबसे ेज़्याादाा नुुक़साान, एक तय समय-सीीमाा केे भीीतर लगााताार मि�लने ेवाालेे नेगेेटेि�व रि�टर्नन काा 

सबसेे कम कुुल रि�टर्नन है.ै आइए इसे ेएक उदााहरण सेे समझते ेहंैं.

दि�ए गए केेस पर ग़ौौर करें,ं जहांं� हमाारे ेपाास एक फं़ंड केे लि�ए महीीनेे केे अंतं काा NAV हैै.

ताारीीख़ फं़ंड NAV मंंथलीी रि�टर्नन 
टोोटल पॉॉज़ि�टि�व रि�टर्नन लगााताार 

महीीनोंं तक

31-12-22 10

31-01-23 10.5 5.0%

28-02-23 10.7 1.9% 7%

31-03-23 10.4 -2.8%

30-04-23 10.6 1.9%

31-05-23 10.8 1.9%

30-06-23 11 1.9% 5.77%

 7%

मैैक्स गेेन

यहांं�, हम देेखते ेहंैं कि� फं़ंड ने ेलगााताार पहले ेदोो महीीनोंं में,ं याानीी, जनवरीी-23 और फ़रवरीी-23 मंें, नेगेेटेि�व रि�टर्नन 

दि�ए हंैं, जहांं� फं़ंड काा टोोटल रि�टर्नन -4% थाा. इसके बााद, फं़ंड में ंअचाानक रैलैीी हुई जि�समें माार्चच-23 में ंइसने ेहााई 

पॉॉज़ि�टि�व रि�टर्नन दि�ए. इसलि�ए, अगलेे तीीन महीीनोंं में,ं इसने ेनेेगेटेि�व रि�टर्नन दि�ए, जोो कुुल मि�लाा कर -7.55% रहे.

इस प्रकाार, जब हम फंंड द्वााराा दि�ए गए सबसेे कम रि�टर्नन कोो देेखतेे हैंं, जहांं� लगााताार नेेगेेटि�व रि�टर्नन मि�लाा 

थाा, तोो यह -7.55% हैै, जोो कि� छह महीीनोंं मेंं फं़ंड काा हुआ अधि�कतम नुुक़साान हैै.


