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(म�ुय परी�ा- सामा�य अ�ययन प्र�न पतर्-3, भारतीय अथ��यव�था, योजना संसाधन, िवकास, रोज़गार से
संबंिधत म�ुे)      

संदभ�

हाल ही म�, भारतीय िरज़व� ब�क की मौिदर्क नीित सिमित (MPC) ने अपनी मौिदर्क नीित समी�ा म�
अथ��यव�था की नीितगत �याज दरों को अपिरवित�त रखने का िनण�य िलया है। इसके साथ ही िरज़व� ब�क
ने अपने नीितगत िनण�य लेने के दिृ�टकोण म� भी कोई पिरवत�न नही िकया है।
गौरतलब है िक मौिदर्क नीित सिमित �ारा नीितगत �याज दरों को अपिरवित�त रखने का िनण�य 5-1 के
बहुमत से िलया गया। इसका उ�े�य मदुर्ा�फीित को भिव�य म� िनि�चत ल�य के भीतर बनाए रखना है। 
इसके अंतग�त रेपो दर को 4 प्रितशत, िरवस� रेपो दर को 3.35 प्रितशत तथा सीमांत �थायी सिुवधा
(MSF) दर एवं ब�क दर को 4.25 प्रितशत पर अपिरवित�त रखने का िनण�य िलया गया है।       

म◌ौिदर्क नीित समी�ा

भारतीय िरज़व� ब�क की मौिदर्क नीित सिमित �ारा प्र�येक दो माह बाद मौिदर्क नीित की समी�ा की जाती
है। इसके अंतग�त अथ��यव�था से संबंिधत मह�वपूण� प�ों का अवलोकन िकया जाता है।
इसका उ�े�य मदुर्ा�फीित को िनयंितर्त रखते हुए आिथ�क िवकास को बढ़ावा देना है। इसम� नीितगत
�याजदरों म� पिरवत�न से संबंिधत िनण�य िलये जाते ह�।   

नि◌ण�य की पृ�ठभिूम

भारतीय िरज़व� ब�क �ारा आिथ�क िवकास एवं मदुर्ा�फीित के संबंध म� नीितगत दिृ�टकोण का म�ूयांकन
िकया जाता है। मदुर्ा�फीित के संदभ� म� इसका उ�े�य मदुर्ा�फीित को 4 प्रितशत के आसपास बनाए
रखना है। इसम� 2 प्रितशत अंकों की वृि� या कमी हो सकती है अथा�त यह 2 प्रितशत से 6 प्रितशत के
म�य रह सकती है। 
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िरज़व� ब�क �ारा आिथ�क िवकास के संबंध म� कोई िविश�ट ल�य िनधा� िरत नही िकया गया है। वष� 2018 के
बाद से, जबसे शि�तकांत दास ने िरज़व� ब�क के गवन�र का पद गर्हण िकया है, िरज़व� ब�क �ारा
मदुर्ा�फीित के �थान पर िवकास को प्राथिमकता दी जा रही है। 
इसके अंतग�त िरज़व� ब�क �ारा अथ��यव�था म� प्रचिलत �याज दरों म� कमी शािमल है। ऐसा संभवतः
इसिलये िकया जा रहा था िक मदुर्ा�फीित िरज़व� ब�क के सहज �ेतर् म� थी।
वष� 2019 के अंितम माह से मदुर्ा�फीित की दर 6 प्रितशत से अिधक रही है। ऐसी ि�थित म� िरज़व� ब�क
के िलये �याज दरों म� कटौती करना जिटल काय� हो गया। ऐसा तब हुआ जब कोिवड-19 महामारी से
उपजी मदंी के संदभ� म� ऐसा िकया जाना अपेि�त था। 
नीितगत दरों म� कमी करने म� असमथ� क� दर्ीय ब�क ने बाज़ार म� तरलता म� वृि� की। इसके पीछे िरज़व� ब�क
का उ�े�य ऋण लेने वालों, चाहे वे छोटे �यवसायी हों या बड़ी कंपिनयाँ, को स�म बनाना था। िरज़व� ब�क
�ारा बाज़ार म� तरलता बढ़ाने से मदुर्ा�फीित म� भी वृि� हुई, जो िक पहले से ही  अिधक चल रही थी।
                       
िरज़व� ब�क �ारा बाज़ार म� तरलता को बढ़ावा िदया गया। परंत ुआँकड़े बताते ह� िक ब�कों ने इन फंडों का
एक बड़ा भाग ‘िरवस� रेपो रेट’ के मा�यम से क� दर्ीय ब�क के पास वापस रख िदया। इसका प्रमखु कारण
था की ब�क पहले से ही गैर-िन�पािदत स�पि�यों (NPA) का सामना कर रहे ह�। ऐसी ि�थित म� ब�क नवीन
ऋणों का िव�तार नही ंकरना चाहते। 
ब�क इस बात को लेकर सशंिकत ह� िक ऋण लेने वाले ऋण चकुाने  म� स�म होंगे या नही।ं इसके साथ ही
वत�मान म� बाज़ार म� मदंी के कारण ऋण की माँग म� भी कमी आई है। 
गौरतलब है िक, मौिदर्क नीित की समी�ा के क्रम म� िरज़व� ब�क के स�मखु िवकास की धीमी गित एवं
बढती मदुर्ा�फीित �पी दो चनुौितयाँ मौजदू थी।ं िरज़व� ब�क को इस पर िवचार करना था िक �या उसे
मदुर्ा�फीित पर अंकुश लगाने के िलये रेपो दर म� वृि� करनी चािहये या आिथ�क सधुार के उ�े�य से उसे
कम रखना चािहये? इस क्रम म� िरज़व� ब�क ने नीितगत दरों को अपिरवित�त रखने का िनण�य िलया है।

म◌ुदर्ा�फीित एवं िवकास दर म� संबंध

मदुर्ा�फीित एवं िवकास दर म� एक सीमा तक प्र�य� संबंध पाया जाता है। िवकास दर म� वृि� के िलये
आव�यक है िक उ�पादन म� बढ़ोतरी की जाए। उ�पादन म� वृि� के िलये िनवेश को बढ़ाना आव�यक है। 
अतः िनवेश म� वृि� के िलये आव�यक है िक �याज दरों म� कमी की जाए। हालाँिक, यिद �याज दर म� वृि�
की जाती है तो िवकास दर नकारा�मक �प से प्रभािवत होगी। 

नि◌ण�य का मदुर्ा�फीित पर प्रभाव  

मदुर्ा�फीित को िनयंतर्ण म� रखना िरज़व� ब�क की प्राथिमक िज़�मेदारी है। मई एवं जनू माह म�
मदुर्ा�फीित की दर 6 प्रितशत से अिधक रही है। जबिक क� दर्ीय ब�क ने इसे �िणक घटना बताया है।  
आँकड़ों के अनसुार, िरज़व� ब�क �ारा अगले िव�ीय वष� की पहली ितमाही म� कीमतों म� 5.1 प्रितशत की
वृि� का अनमुान �य�त िकया गया है। गौरतलब है िक यह वृि� तब हो रही है जब अथ��यव�था के सम�
माँग काफी कम है तथा जब माँग म� वृि� होगी तो मदुर्ा�फीित की संभावना और बढ़ेगी।
यिद मदुर्ा�फीित म� कमी नही ंआती है तो क� दर्ीय ब�क िदसंबर 2021 या फरवरी 2022 की मौिदर्क
समी�ा म� �याज दरों म� वृि� कर सकता है।
क� दर्ीय ब�क के �याज दरों म� वृि� न करने के िनण�य से सभी ऋण लेने वालों को मदद िमल रही है। इससे
उनके �ारा ऋण के िलये भगुतान की जाने वाली वा�तिवक �याज दर म� कमी आती है।  
क� दर्ीय ब�क के अनसुार िव� वष� 2022-23 की पहली ितमाही (अप्रैल-जनू) म� खदुरा मदुर्ा�फीित के
5.1 प्रितशत रहने की उ�मीद है। इसका ता�पय� है िक सरकार को अब क� दर्ीय ब�क से आिथ�क िवकास
को बढ़ावा देने के िलये अिधक सहयोग की आशा नही ंकरनी चािहये।
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RBI

सरकार को यह �वीकार करना चािहये िक सकल घरेलू उ�पाद को बढ़ावा देने िक प्राथिमक िज़�मेदारी
उसकी ह ैन िक क� दर्ीय ब�क की।

नि◌ण�य का आिथ�क िवकास पर प्रभाव

क� दर्ीय ब�क ने मौिदर्क नीित म� महामारी के प्रभाव को कम करने के उ�े�य से िवकास के पनु��ार को
प्राथिमकता दी है।
इसने चालू िव�वष� के िलये अपने िवकास दर अनमुान को 9.5 प्रितशत पर बरकरार रखने का िनण�य
िलया है। इसने अपनी जनू माह की समी�ा म� भी इसे 9.5 प्रितशत ही रखा था।
यिद भारत आिथ�क सधुार की सदुढ़ृ ि�थित म� होता तो क� दर्ीय ब�क मदुर्ा�फीित को िनयंितर्त करने के
िलये �यान क� िदर्त कर सकता था। परंत ुक� दर्ीय ब�क को संदेह है िक यिद वह मदुर्ा�फीित पर अंकुश
लगाने के उ�े�य से यिद �याज दरों म� वृि� करता है तो आिथ�क सधुार को नकुसान पहुँच सकता है।

नि◌�कष� 

वत�मान म� देश िवकास दर की कमी एवं बढ़ती मदुर्ा�फीित �पी दोहरी चनुौितयों का सामना कर रहा है। िरज़व�
ब�क की हाल ही म� की गई मौिदर्क नीित समी�ा म� इसम� संतलुन �थािपत करने का प्रयास िकया गया है। परंत ु
इसके िलये सारी िज़�मेदारी क� दर्ीय ब�क पर ही नही ंडाली जा सकती। िवकास दर को बढ़ाने के िलये सरकार
�ारा भी सकारा�मक कदम उठाए जाने की आव�यकता है।
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