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संदभसंदभ

वतमान समय म बक  से िमलने वाले ऋण  क  तुलना जब वाण यक प  (Commercial papers- CP) से क  जाती है
तो यही पता चलता ह ैिक वाण यक प  ही कंपिनय  के लये धन जुटाने का एक लोकि य मा यम बन गए ह|ै

वाण यकवाण यक पप  याया हैहै?

वाण यक प  त ा प  (promissory note) के प म जारी िकये गए साधन  के मा यम से मु ा बाज़ार म फम
ारा जुटाया जाने वाला एक असुर त ऋण ह|ै यह जारी करने क  तथ से यूनतम 7 िदन और अधकतम 1 वष तक
क  समयावध के लये जारी िकये जाते ह|

ब कगब कग यव थायव था काका वतमानवतमान प र यप र य याया हैहै?

िवमु ीकरण के प ात् बक जमाओं (bank deposits) म हुई वृ  के प रणाम व प ब कग यव था म अ यधक
तरलता आ गई थी, ￭जस कारण ￭सत बर 2017 के दौरान बक  ारा रवस रपेो रटे (वतमान म यह 5.57 % ह)ै के
तहत 1 िट लयन पए से अधक क  धनराश आरबीआई के पास सुर त रखी गई थी|
य िप िवमु ीकरण के प ात् बक जमाओं म तो वृ  (￭सत बर 2017 म सालाना आधार पर यह वृ  8.5% थी) हुई,
पर तु िफर भी बक  के लये ऋण वृ  (￭सत बर 2017 म सालाना आधार पर 7%) कम ही रही ह|ै इसके अलावा
बक यव था म अ यधक तरलता (surplus liquidity) भी देखी गई ह|ै 

वाण यकवाण यक पप  लोकि यलोकि य यय  हह?

अ यधक तरलता के कारण िवमु ीकरण के प ात् मु ा बाज़ार  म अ पका लक उधा रय  क  दर  म काफ  िगरावट
आई ह ैऔर यह बक  ारा िनधा रत बक  क  यूनतम उधारी दर  (lending rates) से भी कम हो गई ह| उदाहरण
के लये, एसबीआई क  यूनतम उधारी दर 7.75% ह|ै इसके अत र  यिद वाण यक प  क  बात क  जाए तो
अ टूबर के दौरान 6% क  यूनतम दर पर वाण यक प  को जारी िकया गया था|
चूँिक बक िनधा रत यूनतम उधारी दर   से कम पर उधार  नह  दे सकते ह| अतः अ छी फम वाण यक प  के
मा यम से ही अपनी अ पका लक आव यकताओं क  पूत करती ह| दरअसल, वाण यक प  को ￭जन दर  पर
जारी िकया जाता ह ैवे बक क  दर  से अपे ाकृत कम होती ह| 

याया वाण यकवाण यक पप  मम िनरतंरिनरतंर वृवृ  होगीहोगी?
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वाण यक प  को तब तक जारी िकया जाएगा जब तक बक  म अ यधक तरलता न आ जाए और उनक
अ पका लक दर िनधा रत यूनतम उधार दर  से कम न हो जाएँ|
अ यधक पर तु अ थायी तरलता यु  एक बक और यू यअुल फ ड वाण यक प  क  सद यता को ही वरीयता
दगे और रवस रपेो दर के तहत रज़व बक के पास धन रखने क  बजाय इससे अ पावध म ही उ  रटन ा  करगे|
उ  ेणय  क  कंपिनय  के साथ अपने यावसायक संबधं  को बनाए रखने के लये बक इन कंपिनय  के वाण यक
प  क  सद यता लेते ह, य िक इससे बक  को अपने िनधा रत यूनतम उधारी दर  से कम पर उधार देने क  अनुमत
िमल जाती ह|ै यही कारण ह ैिक वतमान समय म वाण यक प  को अधक सं या म जारी िकया जा रहा ह|ै
मु कल से ही 33% बकाया वाण यक प  (outstanding commercial papers) क  सद यता बक  ारा
ली गई ह|ै 

वाण यकवाण यक पप  जारीजारी करनेकरने केके लाभलाभ याया हह?

धन का स ता ोत होने के साथ ही यह उ  ेणी क  कंपिनय  को अपे ाकृत कम समय म उनक  आव यकतानुसार
धन जुटाने म मदद करता ह|ै इसके लये बक सुिवधाएँ ा  करने और संप  के सृजन के लये ि या मक िनध
आव यकताओं क  ज़ रत नह  होती ह|ै

वाण यकवाण यक पप  सेसे जुडीजुडी मुखमुख चुनौतयाँचुनौतयाँ याया हह?

चूँिक वाण यक प  असुर त ऋण ह, अतः वाण यक प  म िनवेशक मु यतः उ  ेणी क  कंपिनय  अथवा
सावजिनक े  क  सं थाओं को वरीयता देते ह| 
वाण यक प  का बाज़ार मौसमी भी हो सकता ह|ै यह तरलता क  प र थतय  के त संवेदनशील ह|ै यिद
तरलता म अचानक कमी आ जाए तो िकसी फम क  धन को सुर त रखने क  मता को चुनौती दी जा सकती ह|ै
एक वष के कुछ महीन  (जसेै िक तमाही के अंत म) के दौरान तरलता क  थत कमज़ोर भी हो सकती ह ै य िक इस
दौरान कर  का पूव भुगतान िकया जाता ह|ै ऐसे समय म वाण यक प  को जारी करने के लये धन लागत
(funding costs) म भी वृ  क  जा सकती ह|ै
अतः वाण यक प  का उपयोग पूंजी के थायी ोत के प म नह  िकया जाना चािहये और इसका योग  मु यतः
तरलता क  िवपरीत प र थतय  से बाहर िनकलने तथा अ पावधक उ  उधारी दर  के दौरान लाभ ा  करने के
लये िकया जाना चािहये|
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