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इस Editorial म The Hindu, The Indian Express, Business Line आिद म काशत लेख  का िव ेषण िकया
गया ह।ै इस लेख के अंतगत वै क बाज़ार म डॉलर के वच व और उसक  भूिमका पर चचा क  गई ह।ै आव यकतानुसार,
यथा थान टीम ि  के इनपुट भी शािमल िकये गए ह।

संदभसंदभ
अमे रक  डॉलर िन संदेह वै क िव ीय णाली का मुख चालक ह।ै क ीय बक  के लये मुख आर त मु ा से लेकर
वै क यापार एवं उधार लेने हेतु मु य साधन के प म अमे रक  डॉलर िव  भर के बक  और बाज़ार  के लये मह वपूण
भूिमका अदा कर रहा ह।ै वष 2017 म जारी एक शोध प  के मुतािबक कुल अमे रक  डॉलर का लगभग 70 तशत िह सा
अमे रका से बाहर मौजूद ह।ै यह आँकड़ा िव  क  अ य अथ यव थाओं के लये डॉलर के मह व को प  करता ह।ै हालाँिक
गत वष  म कई देश  क  सरकार  ने डॉलर पर अपनी िनभरता को कम करने का यास िकया ह,ै उदाहरण के लये वष 2017 म
स के रा पत लािदमीर पुतन ने सी बदंरगाह  पर अमे रक  डॉलर के मा यम से यापार न करने का आदेश िदया था।

परतंु जानकार  का मानना ह ैिक डी-डॉलराइज़ेशन या वै क बाज़ार म अमे रक  डॉलर के वच व म कमी िनकट भिव य म
संभव नह  ह।ै

अतंरा ीयअतंरा ीय मु ामु ा केके पप मम डॉलरडॉलर
अंतरा ीय मु ा वह मु ा होती ह ै￭जसे दिुनया भर म यापार या िविनयम के मा यम के प म वीकार िकया जाता ह।ै
अमे रक  डॉलर, यूरो और येन आिद िव  क  कुछ मह वपूण अंतरा ीय मु ाएँ ह।

अंतरा ीय मु ा को आर त मु ा के प म भी जाना जाता ह।ै
िविदत ह ैिक िव  के 7 देश  ने अमे रक  डॉलर को वय ंक  मु ा के प म अपना लया ह,ै जबिक 89 देश डॉलर के
आधार पर अपनी मु ा का िनधारण करते ह।
िवदेशी मु ा बाज़ार म भी डॉलर के शासन को नज़रअंदाज़ नह  िकया जा सकता। आँकड़  के मुतािबक, िव  का लगभग
90 तशत वै क यापार अमे रक  डॉलर के मा यम से होता ह।ै

संयु  रा  (UN) ने दिुनया भर क  180 च लत मु ाओं को मा यता दान क  ह ैऔर अमे रक  डॉलर भी
इ ह  म से एक ह,ै परतंु खास बात यह ह ैिक इनम से अधकांश का योग मा  घरलेू तर पर ही िकया जाता ह।ै

दिुनया भर का लगभग 40 तशत ऋण डॉलर म जारी िकया जाता ह,ै ￭जसके कारण कारोबार करने के लये िव  भर
के बक  को काफ  अधक मा ा म डॉलर क  आव यकता होती ह।ै

िव  भर के बक  क  डॉलर पर िनभरता को वष 2008 के वै क संकट म प  प से देखा गया था।
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वै कवै क तरतर परपर डॉलरडॉलर कक  भूिमकाभूिमका
आर तआर त मु ामु ा केके पप मम

अंतरा ीय े म को िनपटाने और िवदेशी मु ा बाज़ार म ह त ेप करने के उ े य से दिुनया भर के अधकांश
क ीय बक अपने पास िवदेशी मु ा का भडंार रखते ह।
अंतरा ीय मु ा कोष (IMF) के मुतािबक, अमे रक  डॉलर िव  क  सवाधक लोकि य अंतरा ीय मु ा ह।ै
आँकड़  के मुतािबक, 2019 क  पहली तमाही तक िव  के सभी ात क ीय बक  के कुल िवदेशी मु ा भडंार
का 61 तशत िह सा अमे रक  डॉलर का ह।ै
अमे रका डॉलर के बाद यूरो को सबसे लोकि य अंतरा ीय मु ा माना जाता ह,ै िविदत हो िक वष 2019 क
पहली तमाही तक िव  के सभी क ीय बक  के कुल िवदेशी मु ा भडंार का 20 तशत िह सा यूरो का ह।ै
गौरतलब ह ैिक वष 2010 से जापानी येन (Yen) क  आर त मु ा के प म भूिमका म 5.4 तशत क
िगरावट आई ह,ै जबिक चीनी यआुन (Yuan) और अधक मह वपूण हो गया ह,ै य िप यह अभी मा  2
तशत का ही तिनध व करता ह।ै

अंतरा ीयअंतरा ीय भुगतानभुगतान केके पप मम
वतमान म गरै-अमे रक  आयातक  और िनयातक  के म य लेन-देन म अमे रक  डॉलर खासी भूिमका िनभा रहा
ह।ै
ात ह ैिक िव  का लगभग 90 तशत अंतरा ीय यापार डॉलर के मा यम से ही होता ह।ै

अंतरा ीय िनपटान बक (BIS) के अनुसार, डॉलर म कट िबल (Invoices) का अनुपात िव  आयात म
डॉलर क  िह सेदारी का लगभग पाँच गुना अधक ह।ै
आँकड़  के मुतािबक, 2018 म गरै-सद य  से यूरोपीय संघ म आयात क  गई कुल व तुओं म आधे से अधक
के िबल/इनवॉइस अमे रक  डॉलर म तुत िकये गए थे।
वै क बाज़ार  म सि य कंपिनयाँ, जसेै- हवाई जहाज़ िनमाता कंपनी एयरबस (Airbus) ायः अपने मू य
को डॉलर म ही सूचीब  करती ह।

मू यमू य िनधारकिनधारक केके पप मम
आमतौर पर तेल और सोने जसैी व तुओं का मू य िनधारण अमे रक  डॉलर म ही िकया जाता ह।ै गौरतलब है
िक अधकांश तेल उ पादक देश िब ी के बीजक (Invoice) बनाते समय उतार-चढ़ाव के जो खम से बचने के
लये अपनी मु ा का मू य िनधारण डॉलर के आधार पर करते ह।
वष 2018 म डॉलर का वच व तब देखने को िमला जब अमे रका ने ईरान पर पुनः तबधं लगाने और उसके
साथ यापार करने वाले देश  को दंडत करने का फैसला िकया।

िनवेशिनवेश केके पप मम
BIS के आँकड़  से पता चलता ह ैिक अमे रका से बाहर रहने वाले गरै-ब कग उधारक ाओं पर जून 2019 तक
11.9 िट लयन डॉलर का उधार था।

डॉलरडॉलर केके िवकासिवकास कक  कहानीकहानी
उ ेखनीय ह ैिक पहला अमे रक  डॉलर वष 1914 म फेडरल रज़व बक ारा छापा गया था। 6 दशक  से कम समय म
ही अमे रक  डॉलर एक अंतरा ीय मु ा के प म उभर कर सामने आ गया, हालाँिक डॉलर के लये इतने कम समय म
यात हा￭सल करना शायद आसान नह  था।
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यह वह समय था जब अमे रक  अथ यव था ि टेन को पछाड़ते हुए िव  क  सबसे बड़ी अथ यव था के प म उभर
रही थी, परतंु ि टेन अभी भी िव  का वाण य क  बना हुआ था य िक उस समय तक अधकतर देश ि िटश पाउंड
के मा यम से ही लेन -देन कर रहे थे।

साथ ही कई िवकासशील देश अपनी मु ा िविनमय म थरता लाने के लये उसके मू य का िनधारण सोने
(Gold) के आधार पर कर रहे थे

हालाँिक जब वष 1914 म थम िव  यु  क  शु आत हुई तो कई देश  ने अपने सै य खच को कागज़ी धन से अदा
करने के लये सोने के आधार पर मू य िनधारण क  ि या को याग िदया, ￭जससे उनक  मु ाओं का अवमू यन भी
हुआ।
यु  के तीन वष  बाद ही ि टेन जो िक िव  का वाण यक क  था, क  माली हालत काफ  ख ता को गई, परतंु इस
समय तक अमे रका िव  के कई उधारक ाओं के लये पसंदीदा थान बन चुका था।
वष 1919 म ि टेन को अंततः सोने के मानक को छोड़ने के लये मज़बूर िकया गया, ￭जसके कारण पाउंड म कारोबार
करने वाले अंतरा ीय यापा रय  को काफ  नुकसान का सामना करना पड़ा।
इसके प ात् ि तीय िव  यु  म अमे रका ने यु  म य  प से भाग लेने से पूव िम  रा  के लये हथयार  और
अ य आव यक व तुओं के मु य आपूतक ा क  भूिमका अदा क । अमे रका अपने भुगतान का अधकांश िह सा
सोने के प म लेता था, ￭जसके कारण यु  क  समाि  तक उसके पास िव  के कुल सोने का अधकांश िह सा मौजूद
था।
वष 1944 म 44 देश  के तिनधय  ने िवदेशी मु ा के बधंन हेतु एक णाली अपनाने के लये यू है पशायर के
ेटन वुड म मुलाकात क । इस वाता म यह िनणय लया गया िक दिुनया क  सभी मु ाओं को सोने से नह  जोड़ा जा
सकता ह,ै परतंु उ ह अमे रक  डॉलर से जोड़ा जा सकता ह।ै

इस यव था को ेटन वु स समझौते के नाम से जाना जाता ह।ै
ेटन वु स समझौते के प रणाम व प अमे रक  डॉलर को आधका रक तौर पर दिुनया क  आर त मु ा के प म
जाना जाने लगा।
अ य देश  ने सोने के थान पर अमे रक  डॉलर को एक  करना शु  कर िदया।

‘एकएक िविव  मु ामु ा’ कक  मांगमांग
माच 2009 म चीन और स ने नई वै क मु ा का आ ान िकया था, वे एक ऐसी मु ा चाहते थे जो िक ‘िव  के िकसी
भी देश से जुड़ी न हो और लबें समय तक थर रहने म स म हो।’
चीन को चता थी िक यिद डॉलर मु ा फ त क  शु आत होती ह ैतो उसके पास मौजूद अरब  डॉलर का कोई मू य
नह  रह जाएगा। गौरतलब ह ैिक यह थत अमे रक  घाटे म वृ  और अमे रक  ऋण के भुगतान के लये अधक-से-
अधक नोट  क  छपाई के कारण संभव थी।
चीन ने डॉलर को त थािपत करने के लये नई मु ा का िवकास करने हेतु IMF का आ ान िकया, हालाँिक अभी तक
डॉलर को त थािपत करना संभव नह  हो पाया ह ैपरतंु चीन इस ओर अभी भी यास कर रहा ह ैऔर इस संदभ म
वह अपनी अथ यव था म भी काफ  सुधार कर रहा ह।ै

िन कषिन कष
अरब  डॉलर के िवदेशी ऋण और घाटे क  िव ीय यव था के बावजूद वै क बाज़ार को अमे रक  अथ यव था पर िव ास ह।ै
￭जसके कारण अमे रक  डॉलर आज भी िव  क  सबसे मज़बूत मु ा बनी हुई ह ैऔर आशा ह ैिक आने वाले वष  म भी यह
मह वपूण अंतरा ीय मु ा क  भूिमका अदा करगेी, हालाँिक गत कुछ वष  म चीन और स जसेै देश  ने डॉलर के सम  कई
चुनौतयाँ पदैा क  ह। आव यक ह ैिक चीन और स जसेै देश  क  बात भी सुनी जानी चािहये और सभी िहतधारक  को एक
मचं पर एकि त होकर यथासंभव संतु लत माग क  खोज करने का यास करना चािहये।
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: वै क िव ीय णाली म डॉलर क  भूिमका का मू यांकन क ￭जये।
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