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चचा�चचा� म�म� �य��य�?

भारतीय �रज़व� ब क के िवकास अनुसंधान समूह (Development Research Group-DRG) के एक अ�ययन के
िन'कष) के अनुसार िव*ीय +णाली म� घष�ण (Friction) कम होने पर मौि�क नी￸त संचरण म� सुधार होता ह।ै 
DRG को RBI /ारा ता0का1लक मु2� पर 0व�रत नी￸त-उ4मुख अनुसंधान करने के 1लये अपने आ￰थक और नी￸त
अनुसंधान िवभाग के तहत गिठत िकया जाता ह।ै 

�या�या थाथा DRG काका अ�ययनअ�ययन?

'भारत म� मौि�क नी￸त संचरण म� िव*ीय घष�ण क� भूिमका' नामक DRG के अ�ययन म� एक अपूण� +￸त=प>? ब @कग
AेB का मॉडल िवक￭सत िकया गया और मौि�क नी￸त संचरण म� िव￱भG िव*ीय घष�ण� क� भूिमका क� जाँच क� गई। 
इस अ�ययन म� पाया गया िक उभरती और िवकासशील अथ�Lयव=थाओं म� मौि�क नी￸त के कमज़ोर संचरण के पीछे
िव*ीय बाजार� म� घष�ण +मुख कारण ह।ै 
DRG के अनुसार जमाकता� आधार (Depositors’ Base) के Oप म� िव*ीय समावेशन को बढ़ाकर और प�रवार� के
1लये कोलटैरल बाधाओं (collateral constraints) को कम कर इस सम=या का समाधान िकया जा सकता ह।ै 
ऋण लेने के 1लये ऋणक*ा� /ारा ऋणदाता के पास िगरवी रखी गई संप1* अथवा प�रसंप1* को कोलटैरल कहा जाता
ह।ै
आसान कोलटैरल मानदडं /ारा प�रवार� क� उधार लेने क� Aमता म� इज़ाफा कर मौि�क नी￸त संचरण म� सुधार िकया
जा सकता ह।ै 
िकसी अथ�Lयव=था म� िव*ीय लेन-देन क� +0यA और अ+0यA लागत� को िT�शन कॉ=ट कहा जाता ह।ै एक
घष�णरिहत (Frictionless) िव*ीय Lयव=था म� लेन-देन लागत� शू4य होती ह ।

�या�या हैहै इसइस घष�णघष�ण काका कारणकारण?

सूचनाओं क� उपलUधता के संदभ� म� िवषमता क� उपV=थ￸त, अनुबधं� क� सीिमत +वत�न Aमता तथा आ￰थक एज�ट� के
बीच मौजूद िविवधता से िव*ीय बाज़ार संबधंी लेन-देन� म� घष�ण पदैा होता ह ैजो मौि�क नी￸त संचरण तBं म�
समायोजन और इसके +सार क� ग￸त को िनधा��रत करने म� महWवपूण� भूिमका िनभाते ह ।
DRG ने ऋण बाज़ार म� घष�ण मापदडं� पर �यान क� ि�त करते हुए आठ ￸तमािहय� क� अव￸ध के 1लये ￭समुलेशन +योग
िकया और यह पाया िक जसेै-जसेै टX ांजे�सन कॉ=ट कम होती गई वसेै-वसेै मौि�क नी￸त संचरण म� सुधार देखा गया। 
DRG के अनुसार Yे￸डट चY को सुचाZ बनाने के 1लये नी￸तगत Uयाज दर अथा�त् रपेो रटे म� समायोजन मु�ा=फ�￸त
और उ0पादन म� अV=थरता को बढ़ा देता ह।ै
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इसके बजाय मु�ा=फ़�￸त V=थरीकरण RBI के 1लये अ￸धक वांछनीय नी￸तगत िवक]प ह ै�य�िक यह क]याणकारी
नुकसान (Welfare Loss) को और कम करता ह।ै
िन'कष�त: मौि�क नी￸त के ज़�रये िव*ीय V=थरता को ल￸Aत करना आ￰थक V=थरीकरण के उ2े^य से उपय_ु नह` हो
सकता ह।ै

मौि�कमौि�क नी￸तनी￸त संचरणसंचरण (Monetary Policy Transmission-MPT)

मौि�क नी￸त संचरण से ता0पय� उस +िYया से ह ै￭जसके /ारा िकसी देश के क� �ीय ब क /ारा 1लये गए मौि�क नी￸तगत
िनण�य� का सaपूण� िव*ीय Lयव=था म� संचार होता ह।ै इसके +भाव अथ�Lयव=था म� Uयाज दर, मु�ा=फ�￸त जसेै कारक�
के मा�यम से प�रल￸Aत होते ह । 
RBI /ारा इसके 1लये कई नी￸तगत संकेत� का +योग िकया जाता ह,ै ￭जनमे रपेो रटे (￭जसे नी￸तगत दर भी कहा जाता
ह)ै सव�+मुख संकेत ह।ै
रपेो रटे म� प�रवत�न अथ�Lयव=था म� Uयाज दर� म� प�रवत�न के मा�यम से िनवेश, बचत आिद क� दर� को +भािवत करता
ह।ै
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