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चचा� म� �य�?

�रज़व� ब�क के गवन�र उ￭ज�त पटेल क  अ"य#ता म� मौि&क नी￸त सिम￸त (एम.पी.सी.) क  बठैक म� रपेो रटे को बढ़ाने या
घटाने के संबधं म� िनण�य 3लया जाएगा।
सरकार के साथ उ4ोग जगत भी उ6मीद कर रहा ह ैिक क� &ीय ब�क वृ￸8 दर को 9ो:साहन देने के 3लये �याज दर� म�
कटौती कर सकता ह।ै हालाँिक वत�मान प�र<�थ￸तय� म� ऐसा करना उ￸चत नह> होगा।
दरअसल, आज मु&ा�फ ￸त क  दर कम ह ैऔर इन प�र<�थ￸तय� म� स8ैां￸तक तौर पर रपेो रटे म� कटौती क  जानी
चािहये, लेिकन ऐसा नह> िकये जाने के भी मज़बूत कारण मौज़ूद ह�।

रपेो रटे और मु&ा�फ ￸त म� संबधं

जसैा िक हम जानते ह� िक ब�क� को अपने काम-काज़ के 3लये अ�सर बड़ी रकम क  ज़Fरत होती ह।ै ब�क इसके 3लये
आरबीआई से अHपकाल के 3लये कज़� मांगते ह� और इस कज़� पर �रज़व� ब�क को उIह� ￭जस दर से �याज देना पड़ता ह,ै
उसे ही रपेो रटे कहते ह�।
रपेो रटे कम होने से ब�क� के 3लये �रज़व� ब�क से कज़� लेना स�ता हो जाता ह ैऔर तभी ब�क �याज दर� म� भी कटौती
करते ह�, तािक Jयादा से Jयादा रकम कज़� के तौर पर दी जा सके।
मु&ा�फ ￸त बढ़ने का एक मतलब यह भी ह ैिक व�तुओं एवं सेवाओं क  क मत� म� वृ￸8 के कारण, बढ़ी हुई Lय शिN के
बावजूद लोग पहले क  तुलना म� वत�मान म� कम व�तु एवं सेवाओं का उपभोग कर पा रहे ह�।
ऐसी <�थ￸त म� आरबीआई का काय� यह ह ैिक वह बढ़ती हुई मु&ा�फ ￸त पर िनयOंण रखने के 3लये बाज़ार से पसेै को
अपनी तरफ ख>च ले। अतः आरबीआई रपेो रटे म� बढ़ोतरी कर देता ह ैतािक ब�को के 3लये कज़� लेना महँगा हो जाए
और वे अपनी ब�क दर� को बढ़ा द�, तािक लोग कज़� न ले सक� ।
"यातRय ह ैिक िपछले कुछ समय से मु&ा�फ ￸त म� िगरावट देखी जा रही ह ैिफर भी आरबीआई को रपेो रटे को
अप�रव￷तत रखना चािहये, �य�िक हेडलाइन मु&ा�फ ￸त के बजाय कोर मु&ा�फ ￸त को अ￸धक गभंीरता से लेना
चािहये।

हेडलाइन और कोर मु&ा�फ ￸त म� अंतर

हेडलाइन मु&ा�फ ￸त, मु&ा�फ ￸त का कVा आँकड़ा ह ैजो िक उपभोNा मूHय सूचकांक (सीपीआई) के आधार पर तयैार
िकया जाता ह।ै हेडलाइन मु&ा�फ ￸त म� खा4 एवं ईधंन क  क मत� म� होने वाले उतार-चढ़ाव को भी शािमल िकया जाता
ह।ै
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कोर मु&ा�फ ￸त वह ह ै￭जसम� खा4 एवं ईधंन क  क मत� म� होने वाले उतार-चढ़ाव को शािमल नह> िकया जाता ह।ै
दरअसल, कोर मु&ा�फ ￸त के आकलन म� वसेै मद� पर "यान नह> िदया जाता ह ैजो िकसी अथ�Rयव�था म� माँग और
उ:पादन के पारपं�रक ढाँचे के बाहर ह�, जसेै- पया�वरणीय सम�याय� के कारण उ:पादन म� देखी जाने वाली कमी
आिद।

कोर मु&ा�फ ￸त के  संबधं म� गभंीरता िदखाना उ￸चत �य�?

व�तुतः कोर मु&ा�फ ￸त वह मु&ा�फ ￸त ह ै￭जसम� िकसी अथ�Rयव�था म� अंतXनिहत 9वृ3Yय� का अ"ययन िकया जाता
ह,ै �य�िक इIह> 9वृ3Yय� के आधार पर यह तय िकया जाता ह ैिक अमुक समय सीमा के दौरान माँग का Zख कैसा
रहेगा और िफर इसके अनुFप ही िकसी तय समय के 3लये मौि&क नी￸तय� का िनमा�ण िकया जाता ह।ै
कोर मु&ा�फ ￸त के आकलन म� खा4 व�तुओं एवं ईधंन क  क मत� को न शािमल करना उ￸चत माना जाता ह,ै �य�िक
खा4 व�तुओं एवं ईधंन क  क मत� म� :व�रत प�रवत�न क  आशकंा लगातार बनी रहती ह।ै
यिद खा4 व�तुओं एवं ईधंन क  क मत� को स<6म3लत करते हुए तयैार िकये गए मु&ा�फ ￸त के आँकड़� के आधार पर
मौि&क नी￸तय� का िनमा�ण िकया जाए तो बदलती क मत� के आधार पर नी￸तय� म� भी बदलाव लाना होगा और मौि&क
नी￸तय� म� सा[ािहक या अ8�मा￭सक बदलाव लाया जाना Rयावहा�रक नह> कहा जा सकता।
अतः संभावना यह ह ैिक आरबीआई \ारा �याज दर� को तट�थ रखा जाएगा यानी इIह� घटाने-बढ़ाने के बजाय ]य� का
:य� रखे जाने क  संभावना अ￸धक ह।ै
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