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चचाचचा मम यय ?

भारतीय रज़व बक ने जून म मौि क नीत समी ा म रपेो दर को घटाकर 5.75% कर िदया, तािक िवकास दर को ो सािहत
िकया जा सके।

वतमानवतमान प र यप र य:

जून म रपेो रटे िपछले नौ वष  म सबसे िनचले तर पर रहा।
फरवरी माह से अब तक तीन दर  के मा यम से सम  प से 75 आधार अंक  क  कटौती के बावजूद आथक िवकास
को ो सािहत नह  िकया जा सका ह।ै
इसके बावजूद वतमान म आथक गतिवधय  म कोई िवशेष तेज़ी नह  आ सक  ह।ै इस लये आगामी मौि क नीत क
घोषणा म RBI से एक और बड़ी कटौती क  उ मीद क  जा रही ह।ै
RBI ारा क  गई कटौती का लाभ बक  के कज़दार  को नह  िमल पा रहा ह।ै इसके कारण आथक गतिवधय  म तेज़ी
नह  आ पा रही ह।ै
RBI के आकलन के अनुसार, 75 अंक  क  कटौती के लाभ म से बक  ारा इस वष केवल 21 आधार अंक  क
कटौती का लाभ ही उधारक ाओं को िदया जा सका ह।ै

रपेोरपेो औरऔर रवसरवस रपेोरपेो रटेरटे याया हह?

RBI अथ यव था म याज दर संरचना को भािवत करने और मु ा फ त का बधंन करने के लये रपेो दर का
उपयोग करता ह।ै
तकनीक  प से, रपेो दर वह दर ह ै￭जस पर वाण यक बक क ीय बक से उधार लेते ह, और रवस रपेो याज क  दर
वह दर होती ह,ै ￭जस पर वाण यक बक, क ीय बक म धन जमा करते ह।

याजयाज दरदर  मम कटौतीकटौती परपर वै कवै क खख:

पारपं रक ि कोण के िहसाब से कम याज दर के मा यम से िनवेश लागत कम हो जाती ह।ै इसके प रणाम व प
िनवेश अधक आकषक होता ह,ै जो यवसाय  के लये बेहतर ह।ै
सरकार इस थत के लये यासरत रहती ह ै य िक इससे उ  िवकास और अधक रोज़गार सृजन के लये उ
िनवेश आक षत होता ह।ै इसके िवपरीत क ीय बक अथ यव था क  दीघका लक थरता और वृ  के लये कई बार
याज क  उ  दर का िनधारण करता ह।ै
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क ीय बक और सरकार के बीच इस कार क  असमजं य क  थत को कई बारगी देखा गया ह;ै जसेै- 1992 के
चुनाव  के हार के बाद जाज बुश ने फेडरल बक क  नीतय  को िज़ मेदार बताया। इसी कार वतमान म भी अमे रक
फेडरल बक अपने ऊपर डोना ड टंप के दबाव  क  बात कर रहा ह।ै
भारत म भी इस कार के मामले िव  मं ी चदबंरम और RBI गवनर सु बाराव के बीच िववाद  के प म सं ान म
आए ह।ै
सरकार आमतौर उ  याज दर  से बचने का यास करती ह, य िक इससे प रयोजना लागत बढ़ती ह जो िनवेशक को
हतो सािहत करती ह।ै
िवकास दर और नाममा  याज दर ( Nominal Interest Rates) सकारा मक प से सहसंब  होती ह। इस
कार का ि कोण इकोलॉ￭जकल इकोनॉिम स पि का म काशत पुन वचा रत मौि क नीत: याज दर और

नाममा  GDP िवकास के USA, UK, जमनी और जापान क  अनुभवज य परी ण 2018 (Reconsidering
Monetary Policy: An Empirical Examination of the Relationship Between Interest Rates
and Nominal GDP Growth) नामक शोध ारा समथत ह।ै
क ीय बक सरकार ारा िनधा रत राजकोषीय घाटे पर नज़र रखता ह।ै उ  राजकोषीय घाटे के समय क ीय बक के
लये मु ा फ त को िनयिं त करना किठन काय हो जाता ह।ै इसके बाद क ीय बक मु ा फ त को िनयिं त करने के
लये याज दर  को बढ़ा देता ह।

RBI केके यासयास  कक  कमकम भावशीलताभावशीलता केके कारणकारण:

जनता ारा जमा धन के एक िह से का योग वाण यक बक उधारक ाओं को उधार देने के लये करते ह।
हाल ही म भारतीय टेट बक ने तरलता संबधंी सुधार  का हवाला देते हुए अपनी जमा दर  को कम कर िदया ह।ै बक म
जमाक ाओं के जमा पर उ  याज िदये जाने के चलते बक क  लागत बढ़ जाती ह।ै
लघु बचत योजनाओं क  त प ा मक उ  याज दर तथा सावजिनक भिव य िनध और रा ीय बचत माणप  क
उ  याज जमा दर के कारण वाण यक बक  को जमा दर उ  रखनी पड़ रही ह।ै
गरै-ब कग िव  कंपनी IL&FS ारा ऋण भुगतान क  असमथता से उ प  तरलता क  कमी के कारण जमा दर उ
तर पर बनी हुई ह । RBI ने तरलता को िनयिं त करने के लये ह त ेप िकया लेिकन ये ह त ेप पया  नह  थे।

RBI नए गवनर शि कांत दास ारा ओपन माकट ऑपरशेन (OMO) के मा यम से िपछले दो महीन  म चलिनध क
थत म सुधार के यास िकये ह। इस कार ओपन माकट ऑपरशेन का सहारा लेना सरकारी तभूतय  क  िगरती

यी ड (Yield) को दशत करता ह।ै

इस कार, बक  ारा उधारक ाओं को कम याज दर  के लाभ िवत रत करने के लये प र थतयाँ अनुकूल ह।

आथकआथक िवकासिवकास दरदर कोको ो सािहतो सािहत करनेकरने कक  रणनीतरणनीत:

उ पादन के तीन मु य कारक  म पूंजी, भूिम और म शािमल ह; सभी कारक बराबर प से एक वाण यक इकाई के
िवकास के लये मह वपूण होते ह।
पूंजी के साथ ही भूिम उपल धता और लागत भी एक मह वपूण मु ा ह।ै
इसी तरह पया  म बल क  उपल धता के बाद भी म बल क  द ता एक तर पर अथ यव था के लये चता क
बात ह।ै
इसके अलावा बाजार के माहौल और मांग को यान म रखा जाना चािहये। यिद उपयोगक ाओं के पास कम मु ा हो तो
वह िन त प से मांग को भी भािवत करगेी।
इस लये, ऐसे वातावरण म जहाँ उ पादन के अ य कारक एक िनवेशक के लये अनुकूल नह  होते ह, वहाँ केवल कम
याज दर ही िनवेशक  को पया  प से आक षत नही करगी।
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सरकार क  राजकोषीय नीतय  और RBI याज दर  को कम रखने जसेै सम वत यास  के मा यम से ही मांग को ो सािहत
करके अथ यव था म िवकास दर को ती  िकया जा सकता ह।ै

ोतोत: दद हदूहदू
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