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भारतीय ररज़र्व बैंक - समसामययक पत्र – खंड 44, संख्या 2, 2023  
 

     आज, भारतीय ररज़र्व बैंक अपने िमिामसयक पत्र ंका खंड 44, िंख्या 2, 2023 जारी सकया, जर 

उिके स्टाफ-िदस्र ंके यरगदान द्वारा तैयार की गई एक शरध पसत्का है। इि अंक में तीन आलेख और 

तीन पुस्तक िमीक्षाएं हैं।  
 

आलेख: 
 

1. सीमा पार प ंजी प्रर्ाह और अचानक रुकार्टें: उभरती बाजार अर्वव्यर्स्थाओ ंसे सीख   
 

     यह पत् तीन दशकर ं (1992 की पहली सतमाही िे 2022 की पहली सतमाही तक) की अर्सध कर 

शासमल करते हुए, उभरती बाजार अर्वव्यर्स्थाओ ं (ईएमई) पर जरर देते हुए, िीमा पार प ंजी प्रर्ाह में 

सर्कसित गसतकी की जांच करता है। यह पत् प ंजी प्रर्ाह प्रसतर्तवन के प्रमुख प्रकरणर,ं सर्शेष रूप िे 

“अचानक रुकार्ट” का सर्र्रण प्रदान करता है, और सर्शे्लषण िे पता चलता है सक िकल और सनर्ल 

प्रर्ाह के िंदभव में जीएफ़िी की अर्सध ईएमई के सलए एकमात् प्रमुख अचानक रुकार्ट का प्रकरण  है। 

2020 की तीिरी और चौर्ी सतमाही की महामारी र्ाली सतमासहयााँ, सनर्ल प ंजी प्रर्ाह के मामले में 

अचानक रुकार्ट र्ाले चरण रे्। प रक लॉग-लॉग ररगे्रशन मॉडल का उपयरग करते हुए, यह पत् रै्सिक 

कारकर ं (यर्ा रै्सिक आसर्वक िंरृ्द्धि, जरद्धखम, चलसनसध, दीर्वकासलक ब्याज दरें  और नीसतगत दर में 

पररर्तवन), र्रेल  िंरृ्द्धि और िांकेसतक सर्सनमय दर की गसतकी की भ समका कर ईएमई के मामले में 

प ंजी प्रर्ाह प्रसतर्तवन र्ाले प्रकरणर ंके प्रमुख चालकर ंके रूप में उजागर करता है। प ंजी प्रर्ाह प्रबंधन 

उपायर ं(िीएफएम) और िमसि सर्रे्कप णव नीसतगत उपायर ं(एमपीएम) के उसचत उपयरग के िार्-िार् 

र्रेल  िमसि आसर्वक और सर्त्तीय म ल तत्र ंकर मजब त करने तर्ा सर्देशी मुद्रा आरसक्षत सनसधयर ंके रूप 

में पयावप्त बफिव िे ईएमई कर िमसि आसर्वक और सर्त्तीय द्धस्थरता कर बनाए रखते हुए प ंजी प्रर्ाह में 

उतार-चढार् कर बेहतर ढंग िे सनयंसत्त करने में मदद समल िकती है।  
 

2. कुल कारक उत्पादकता माप में प्रचक्रीयता: भारत केएलईएमएस डेटा का यर्शे्लषण   
 

     यह पत् भारत-केएलईएमएि 2022 डेटाबेि के आधार पर 1981-82 िे 2019-2020 तक भारतीय 

अर्वव्यर्स्था में कुल कारक उत्पादकता (टीएफपी) में प्रचक्रीयता की जांच करता है। यह पत् टीएफपी 

अनुमान के सलए पारंपररक िंरृ्द्धि लेखांकन पिसत में िुधार करता है और आंसशक िंतुलन मॉडल का 

उपयरग करके पररर्तवनीय प ंजी उपयरग दर और श्रम प्रयािर ंके सलए िमायरजन करते हुए नए टीएफपी 

ि चकांकर ंका सनमावण करता है।  
 

प्रमुख सनष्कषव इि प्रकार हैं: 
 

 िमायरसजत टीएफपी रृ्द्धि कम प्रचक्रीय पाई गई। टीएफपी िंरृ्द्धि और यरसजत िकल म ल्य 

(जीर्ीए) िंरृ्द्धि के बीच िहिंबंध, िमग्र अर्वव्यर्स्था के सलए िमायरसजत टीएफपी शंखला के 

सलए अिमायरसजत शंखला के सलए 0.88 िे र्टकर 0.75 हर गया।  

 श्रम-प्रधान सर्सनमावण के्षत्र,ं यर्ा कपडा, तर्ा िेर्ा के्षत्र,ं जैिे सनमावण, हरटल, व्यार्िासयक िेर्ाएाँ , 

सशक्षा और स्वास्थ्य देखभाल में प्रचक्रीय सर्चलन असधक रे्।  
 

 प ंजी िंचय भारत की आसर्वक िंरृ्द्धि के सलए एक प्रमुख चालक रहा है और िमय के िार् 

इिकी भ समका बढती गई है। टीएफपी िंरृ्द्धि का यरगदान, जर 2000 के दशक के दौरान सगर 

गया र्ा, 2010 के दशक के दौरान बेहतर हुआ। भारत की िंभासर्त िंरृ्द्धि और मध्यम अर्सध 
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की िंरृ्द्धि िंभार्नाओ ंकर बढार्ा देने के सलए उत्पादकता िंरृ्द्धि में और असधक सनरंतर रृ्द्धि 

आर्श्यक हरगी।  
 

 

3. समयि यर्रे्कप णव नीयत और भारत में संरृ्द्धि पर इसके अंयतम प्रभार्   
 

     यह पत् जरद्धखम-आधाररत िंरृ्द्धि ढांचे में उनके अंसतम प्रभार्र ंकर देखकर ऋण और उत्पादन पर 

िमसि सर्रे्कप णव नीसतगत कारवर्ाइयर ंके प्रभार्र ंका सर्शे्लषण करता है। सनष्कषव बताते हैं सक िमसि 

सर्रे्कप णव नीसत उच्च ऋण रृ्द्धि कर सनयंसत्त करती है, सजििे सर्त्तीय द्धस्थरता बनी रहती है। ये नीसतगत 

उपाय मध्यम अर्सध में उत्पादन में िुधार करते हैं जब र्ास्तसर्क उत्पादन अपनी क्षमता के स्तर िे नीचे 

हरता है; तर्ासप, जब उत्पादन अपनी क्षमता िे बहुत ऊपर हरता है तर इन नीसतगत उपायर ंका उत्पादन 

पर प्रभार् िांद्धख्यकीय रूप िे महत्हीन हरता है। इि पत् में िमसि सर्रे्कप णव नीसतयर ंके िामान्यीकरण 

के िांद्धख्यकीय रूप िे महत्प णव अनुक ल प्रभार्र ंकर देखा गया है, सर्शेषतया िेर्ा के्षत् पर, जब यह 

अपनी क्षमता िे कम कायव-सनष्पादन कर रहा हर। एक िख्त नीसतगत रुख ऋण रृ्द्धि कर कम करके 

और मध्यम अर्सध में उच्च उत्पादन की िुसर्धा प्रदान करके सर्त्तीय द्धस्थरता िुसनसित करता है। कुल 

समलाकर, िमसि सर्रे्कप णव नीसत के लाभ इिकी लागतर ंिे असधक हैं। िमसि सर्रे्कप णव नीसत मध्यम 

अर्सध में प्रभार्ी रूप िे िंरृ्द्धि में िुधार करती है, जबसक नीसत कायावन्वयन की लागत बहुत महत्प णव 

नही ंहरती है। 
 

पुस्तक समीक्षाएँ:  
 

  भारतीय ररज़र्व बैंक िमिामसयक पत् के इि अंक में तीन पुस्तक िमीक्षाएाँ  भी शासमल हैं:  
 

i) िांभर्ी ढीगंरा ने एररक एंगनर द्वारा सलद्धखत पुस्तक “हाउ इकरनॉसमक्स कैन िेर् द र्र्ल्व: सिंपल 

आइसडयाज ट  िॉल्व अर्र सबगेस्ट प्रॉब्लम्स” की िमीक्षा की है। यह पुस्तक मानर् जीर्न कर 

प्रभासर्त करने र्ाले िबिे बडी िमस्ाओ ं के र्ास्तसर्क, व्यार्हाररक और िाक्ष्य-आधाररत 

िमाधान प्रसु्तत करती है। इिमें जलर्ायु िंकट का कैिे िमाधान करें , अचे्छ माता-सपता कैिे 

बनें, िार् ही खुश कैिे रहें, जैिे कई प्रश्न शासमल हैं। ऐिा करते हुए, एंगनर की पुस्तक उन के्षत्र ंमें 

अर्वशास्त्र की प्रािंसगकता कर स्वीकार करने के महत् कर रेखांसकत करती है जहााँ यह तुरंत स्पि 

नही ंहर िकता है।  
 

ii) प्रतीसक्षत जरशी ने गैसर्न जैक्सन द्वारा सलद्धखत पुस्तक "मनी इन र्न लेिन: हाउ इट र्क्सव एंड 

व्हाई" की िमीक्षा की। यह पुस्तक मानर् िमाज में मुद्रा की अर्धारणा की जसटलताओ ंऔर यह 

हमारे दैसनक जीर्न कर कैिे प्रभासर्त करती है, पर प्रकाश डालती है। आधुसनक िमय की मुद्रा 

कर आकार देने र्ाले रै्सिक ऐसतहासिक गसतसर्सधयर ंऔर िमसि अर्वशास्त्र के आर्श्यक सं्तभर ंकर 

छ ते हुए, यह पुस्तक ज्वलंत उदाहरणर ंके उपयरग के माध्यम िे अपने पाठकर ंके सलए म ल्यर्ान 

अंतर्दवसि प्रदान करती है। यह पुस्तक मुद्रा के सर्चार कर आकार देने में िरकारर ंऔर कें द्रीय बैंकर ं

की भ समका और उनके कायों का अर्वव्यर्स्था के िार्-िार् मानर् जीर्न पर कैिे प्रभार् पडता है, 

पर भी प्रकाश डालती है।  
 

iii) पारि ने चार्ल्व का य ई लेउंग द्वारा िंपासदत पुस्तक "हैंडबुक ऑफ ररयल एसे्टट एंड 

मैक्ररइकॉनॉसमक्स" की िमीक्षा की। पुस्तक में शासमल पत् स्थार्र िंपदा (ररयल एसे्टट) और 

िमसि अर्वशास्त्र के परस्पर प्रभार् का म ल्यांकन करते हैं। इिमें र्र की कीमतर ंकी गसतकी िे 

लेकर सर्त्तीय  

 

िंकट, िंरचनात्मक पररर्तवनर ंिे लेकर गैर-आर्ािीय स्थार्र िंपदा और अन्य सर्षयर ंपर चचाव की 

गई है। आसर्वक प्रणाली में स्थार्र िंपदा की गसतकी िंबंधी अध्यायर ंका पररर्ारर,ं उत्पादकर ंऔर 

नीसत सनमावताओ ंके सलए उनके सनणवय लेने की प्रसक्रयाओ ंमें अनुप्रयरग हरता है।  
 

 

 

 

                              (पुनीत पंचोली)   

पे्रस प्रकाशनी: 2024-2025/1194                                                                   मुख्य महाप्रबंधक 
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