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१.९  साॄातश 

१.१० प्रश् न 

१.० उद्द ष् ट   (OBJECTIVES)  

    वाढ ह्या सतकल् ानेचा भ्‍ ृ ास कॄणे.  

    वाढीच् ृ ा द्वद्वध प्रकाॄातची चचच कॄणे.  

    वाढीची काॄणे ताासणे. 

    वाढीचा ारॄणाू जाणून घेणे. 

    वाढ ॄोखण् ृ ासा ी ू्रीकीक व ॄाजकोद्षृ उाा   ची भतूिीजावणी कॄणे.  

१.१ प्रस् तावना (INTRODUCTION)  

ाैसा हे सवचसाूान् ृ  भसे द्वद्नूृाचे साधन हहे. ाैशाच् ृ ा भतगी भसिेल् ृ ा क्रृश‍ ती ृा 
गाणाूाळे भनेक वस् तू व सेवातची खॄदेी कॄता ृेते. ृा त ृ ातच् ृ ा गाणावून त ृ ातचे ूूल् ृ   ॄत 
भसते.  
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ृा ाैशाचे ूूल् ृ  भथच्‍ ृ वस् थेत के्‍ हाच द्स् थॄ नसते. त ृ ात वस् तूतच् ृ ा व सेवातच् ृ ा द्कत ूतीतीि 
वाढ व घटी नासाॄ सातत ृ ाने ीदि होत ॄाहतात. भथाचत ृा सातत ृ ाने होणा्ृा ीदिातू ाळे 
भथच्‍ ृ वस् थेत भद्स् थॄता द्नूाचण होते. भशा ृा भद्स् थॄ ारॄद्स् थ तीचे    वाढ        हद्ण 
   वाढ        भसे दोन ूाे हहेत.  

१.२    वाढ (INFLATION)  

भथच्‍ ृ वस् थेत जॄ द्वद्वध वस् ता व सेवातच् ृ ा द्कत ूतीत सातत ृ ाने वाढ घनून ृेण् ृ ाची प्रवत् ती 
हढळून ृेत भसेि तॄ त ृ ा द्स् थतीचे वणचन भथचशास् रात चिनवाढ, स् िीती, ूारीकास् िीती, 
ुाववाढ, चिनद्वस् ताॄ, चिनाद्तॄके, चिनवद््धी, चिन द्वस् िोट भशा भनेक साथच 
शब दातनी केिे जाते.  

व् याख् या (Definitions): 

१) प्रा. क्राउथॄ           , ‚ज् ृ ा ारॄद्स् थतीत ाैशाचे ूूल् ृ  कूी होत भसते ्‍ हणजेच 
द्कत ूती वाढत भसतात भशा ारॄद्स् थतीिा    वाढ ्‍ हणतात.‛  

२) प्रा. कोिीनच           , ‚भत ृ ाद्धक ूारीका भत ृ तत कूी वस् तूचा ाा िाग कॄतात.‛  

३) हॉटे्र           , ‚चिनाचा भद्तरॄ‍ त ााॄ व ा ्‍ हणजे    वाढ.‛ 

४) प्रा. द्ागू           , ‚उत ान् न प्रा्‍ तीच् ृ ा द्क्रृेतीि वाढीाेक्षेू ू्रीकीक उत ान् नातीि 
वाढ जास् त प्रूाणात होते, त ृ ावेळी चिनवाढ भद्स् त त वात ृेते.‛   

५) गे्रगॄी           , ‚क्रृश‍ तीच् ृ ा ा  णाूातीि भसाूान् ृ  वद््धी ्‍ हणजे स् िीती होृ.‛  

६) प्रा. केूॄॄ, ‚देशात चािणा्ृा ्‍ ृ ाााॄाच् ृ ा ु्द्तक ारॄणाूााेक्षेा ूारीकेचे ारॄणाू 
जास् त भसणे ्‍ हणजे स् िीती होृ.‛  

७) गोल् नन द्वजॄ           , ‚ज् ृ ावेळी ू्रीकीक ूाात ॄाष् ट्रीृ उत ान् नवाढीचा वेग 
वस् तागत ॄाष् ट्रीृ उत ान् नात होणा्ृा वाढीच् ृ ा ूानाने जास् त भसतो. ते्‍हा स् िीती 
द्नूाचण होते.‛  

८) प्रा. सॅ्‍ ृ ाएलसिसन           , ‚द्कत ूत हद्ण  उत ाादन खचच ृातची  साूान् ृ  ाातळी 
जे्‍ हा वाढते ते्‍ हा स् िीती द्नूाचण होते.‛   

९) द्ूल् टन द्र नून           , ‚देशातीि द्कत ूताातळी ूारीकाााॄ व ्ृावॄ भवितीून 
भसते व ूारीकेचा ााॄ व ा वाढिा की द्कत ूताातळी हळूहळू वाढू िागते.त ृ ाूाळे स् ि ीती 
ही एलसक ू्रीक ीक घटना भसून ती सवचर हढळून ृेते.‛  

१०) प्रा. ाॉि इतद्जग           , ‚चिनवाढ ही भशी भसतताद्ित भ्‍ ृ स् था होृ की ज् ृ ा 
भवस् थेत खॄदेी श‍ तीचा द्वस् ताॄ झाल् ृ ाूाळे वस् ताच् ृ ा द्कत ूती वाढतात द्कत वा द्कत ूती 
वाढल् ृ ाूाळे खॄदेी श‍ तीचा द्वस् ताॄ होतो.‛  
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११) प्रा. केन् स           , ‚भाूणच ॄोजगाॄाच् ृ ा भवस् थेत होणाॄी द्कत ूत वाढ ्‍ हणज े
वास् तद्वक स् िीती न्‍ हे तॄ केवळ ाूणच ॄोजगाॄीच् ृ ा भवस् थेत द्कत ूतीत होणाॄी वाढ 
्‍ हणजे वास् तद्वक स् िीती होृ.‛  

१२) प्रा. गानचनॄ भॅ‍ िे           , ‚साूान् ृ  द्कत ूत ाातळी द्कत वा द्कत ूतीच् ृ ा सॄासॄी 
दीघचकाळ भखतनाणे िक्षेात ृेण् ृ ासाॄखी घनून ृेणाॄी वाढ ्‍ हणजे स् िीती होृ.‛  

१३) ‘ितनन एलसकॉनॉद्ू‍ स’ ने द्दिेिी ्‍ ृ ाख् ृ ा ‚वस् तूच् ृ ा ााॄ व   ची भतद्तू ूृाचदा 
गा ल् ृ ानततॄ ााॄ व       ूानाने ूागणीचे जे हद्ध ‍ ृ  भसते, त ृ ािा स् िीती भसे 
्‍ हणतात.‛  

भशा प्रकाॄ े   वाढीच् ृ ा काळात द्वद्वध वस् ता हद्ण  सेवातची सूाजाकनून भसणाॄी एलसकूण 
ूागणी ााॄ व   ाेक्षेा जास् त भसते. ्‍ हणजेच ूागणीचे ााॄ व   वॄ हद्ध ‍ ृ  प्रस् थाद्ात 
होऊन भसततािनाची भवस् था द्नूाचण होते.   

१.३    वाढीचे प्रकार (TYPES OF INFLATION) 

ुाववाढ कोणत ृ ा काॄणाने द्नूाचण होते त ृ ावून ुाववाढ द्कत वा चिनवाढीचे द्वद्वध प्रकाॄ 
ानतात. त ृ ा द्वद्वध प्रकाॄातचे स् ाष् ट ीकॄण ााढीि प्रूाणे. 

१.३.१ वस् तूच् या द्कत मत वाढीच् या दरानारार: 

१)    गती भाववाढ (Creeping Inflation): 

देशात वस् ता व सेवातच् ृ ा द्कत ूतीू‍ ृ े हळूहळू ाॄतता कूी दॄाने वाढ होत भसेि तॄ भशा 
प्रकाॄिा ॄातगती ुाववाढ भसे ्‍ हणतात. ुाववाढीचा हा प्रकाॄ साूान् ृ  भसून तो 
भथच्‍ ृ वस् थेच् ृ ा द्वकासािा ाोषक भसतो भसे काही भथचशास् रज्ञांातचे ूत हहे. ाॄततू हीच 
द्स् थती काृू ॄाद्हल् ृ ास कािाततॄाने देशात द्वशाि ुाववाढीिा तोंन द्यावे िागिे भसेही 
काही भथचशसस् रज्ञांानी सूचद्विे हहे. भशा ुाववाढीचा वेग ५ ते १० ट‍ के भसतो.  

२) चालती भाववाढ (Walking Inflation): 

भशा प्रकाॄच् ृ ा ुाववाढीचे ूूळ ॄातगत ृ ा ुाववाढीत भसते. ॄातगत ृ ा ुाववाढीू‍ ृ  े
सातत ृ ाने वस् तातच् ृ ा द्कत ूती वाढू िागल् ृ ास चािती ुाववाढ द्नूाचण होते. भथाचत ॄातगत ृ ा 
ुाववाढीाेक्षेा चाित ृ ा ुाववाढीू‍ ृ े वस् तू व सेवातच् ृ ा द्कत ूती भद्धक वेगाने वाढू िागतात. 
द्कत ूत वाढीचे हा वेग ३० ते ४० ट‍ के ा  ृत वाढिेिा भसतो हद्ण  ृातूनच धावत ृ ा 
ुाववाढीिा हूतरण द्ूळते.  

३) धावती भाववाढ (Running Inflation): 

चािती ुाववाढ ॄोखण् ृ ास भाृश हल् ृ ास भशा प्रकाॄची ुाववाढ द्नूाचण होते. ज्े‍ हा 
वस् तूच् ृ ा द्कत ूती वेगाने वाढत भसतात ते्‍ हा त ृ ािा धावती ुाववाढ भसे ्‍ हणतात. ृा 
ुाववाढीच् ृ ा काळात काृूउत ान् न भसणा्ृा वगाचचे, ूजाॄ ातचे व दारॄरीकृ ॄषेेखािीि 
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िोकातचे प्रचतन हाि होतात. धावत ृ ा ुाववाढीच् ृ ा काळात वस् ताच् ृ ा द्कत ूती ५० ते १०० 
ट‍ के ा  ृत वाढत भसतात.  

४) द्वशाल भाववाढ (Hyper Inflation): 

जे्‍हा वस् ता व सेवातच् ृ ा द्कत ूतीत भत ृ तत वेगाने वाढ होत भसते ते्‍ हा त ृ ािा द्वशाि द्कत वा 
शीघ्र ुाववाढ (Galloping Inflation) भसे ्‍ हणतात. ृा ुाववाढीच् ृ ा काळात वस् तूच् ृ ा 
द्कत ूती दॄॄोज द्कत वा दॄतासािा देखीि वाढत भसतात. भसा भनाु व जगात भनेक 
देशात हिेिा हहे. ाद्हल् ृ ा ूहाृाद्धानततॄ ज चूनीत वस् तूच् ृ ा द्कत ूती 
१२,०००,०००,०००,००० इत‍ ृ ा ाटीने वाढल् ृ ा होत ृ ा. ज चूनीतीि िोक द्ाशवीतून 
ाैसे घेऊन ीाजाॄािा जात भसत व ृेताना वस् तू     तून हणत भसत. ्‍ हणज े
वस् तूाेक्षेा ाैशाचे ेझे जास् त भसे. ृा ुाववाढीच् ृ ा काळात वस् तूच् ृ ा द्कत ूती द्कत ृ ेक 
ाटीने वाढतात.  
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   षच    ळ    
      क्र. १.१            प्रकार 

ुाववाढीच् ृ ा वॄीि चाॄही प्रकाॄािा िहान ीाळाच् ृ ा वाढीची उाूा द्दल् ृ ास वावगे  ॄणाॄ 
नाही. ीाळ जन् ू ािा हल् ृ ानततॄ काही द्दवसाने ते ॄातगते. त ृ ानततॄ चािते, नततॄ धावते व 
ूो े झाल् ृ ावॄ द्शघ्रतेने ाळते. तसेच हे ुाववाढीचे प्रकाॄ हहेत. हे सवच प्रकाॄ वॄीि 
हक्तीत स् ाष् ट कॄता ृेतीि.  
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वॄीि हक्तीू‍ ृ े OX भक्षेावॄ कािावधी दशचद्विेिा भसून OY भक्षेावॄ द्कत ूत 
ाातळीतीि वाढ दशचद्विी हहे. तॄ A, B, C, D हे वक्र भनाक्रूे ॄातगती, चािती, धावती व 
द्वशाि ुाववाढ दशचद्वतात. ृा वक्रवून हाणास ुाववाढीची द्स् थती चटकन सूजते.  

१.३.२ शारकीय हस् तक्षेेाावून: 

ृाू‍ ृ  ेााढीि दोन प्रकाॄ ानतात:  

१) खाली भाववाढ:  

जे्‍ हा शासनाचा भथच्‍ ृ वस् थेतीि वस् ता व सेवाच् ृ ा द्कत ूतीवॄ कोणताही हस् तके्षेा नसतो 
ते्‍ हा जी ुाववाढ द्नूाचण होते तीिा खािी ुाववाढ द्कत वा ूा‍ त ुाववाढ भसे ्‍ हणतात. ृा 
ुाववाढीच् ृ ा काळात शासन वस् ता व सेवातच् ृ ा द्कत ूतीवॄ कोणतेही द्नृतरण िाविे जात 
नाही. ीाजाॄातीि वस् ता व सेवातच् ृ ा ूागणी ााॄ व ्ृानासाॄ वस् ता व सेवाच् ृ ा द्कत ूती 
द्नद्श् च त होतात. ्‍ हणून भशा ुाववाढीिा ूा‍ त ुाववाढ भसे ्‍ हणतात.  

२) दडलेली भाववाढ:  

जे्‍ हा शासन जीवनावश् ृ क वस् ता व सेवातच् ृ ा द्कत ूतीवॄ ीतधने घािते व भशा वस् ता व 
सेवाच् ृ ा द्कूती द्नृतद्रत  ेवते. त ृ ािा दनिेिी ुाववाढ भसे ्‍ हणतात. उदा. स् वस् त 
धान् ृ  दूकानातून वाटा होणाॄी साखॄ, गहू, तातदूळ, नाळ, ॄॉकेि इ. तसेच ाेट्रोि, द्नझेि, 
गॅस इत ृ ादी वस् तूच् ृ ा द्कत ूती शासनाकनून द्नृतद्रत  ेवल् ृ ा जातात. जोा  ृत शासन भसे 
द्नृतरणे िादते तोा  ृत ृा वस् ता व सेवातच् ृ ा द्कत ूती ूृाचद्दत ॄाहतात. शासनाने ृा 
वस् तूतवॄीि द्नृतरणे काढून घेतल् ृ ास दनिेल् ृ ा ुाववाढीचे ूााततॄ खाल् ृ ा ुाववाढीत होते. 
ुाॄतात ाेट्रोि द्नृतरण ूा‍ त केिेिे हह.े त ृ ाूाळे ाेट्रोिच् ृ ा द्कत ूती सातत ृ ाने वाढत 
भसतात.   

१.३.३ काळानारार: 

१) शाततता कालीन भाववाढ:  

भथच्‍ ृ वस् थेत शातततेच् ृ ा काळात द्नृोजनाच् ृ ा ूा‍ ृ ूातून हद्थचक द्वकास जिद गतीने 
कॄण् ृ ासा ी शासन द्वद्वध के्षेरावॄ ूो ्ृा प्रूाणावॄ खचच कॄते. शासनाचा खचच ्‍ हणजे 
िोकातच् ृ ा उत ान् नात वाढ होृ. ारॄणाूी िोकातचे उत ान् न वाढून ूागणी वाढते. ूागणीच् ृ ा 
ााॄ व ्ृात वाढ झािेिी नसते. भशावेळी वस् ता व सेवातच् ृ ा द्कत ूती वाढतात. ृािा शाततता 
कािीन ुाववाढ भसे ्‍ हणतात.   

२) याद्धकालीन भाववाढ:  

जे्‍ हा एलसखाद्या देशाचे इतॄ देशातीॄोीॄ ृाद्ध साू  भसते ते्‍ हा ते देश हाल् ृ ा देशातीि 
उत ाादन घटक व साधनसाूग्री ृाद्ध साद्हत ृ  व साूग्री द्नूाचण कॄण् ृ ासा ी वााॄतात. 
ारॄणाूी जीवनावश् ृ क वस् ता व सेवातची टतचान द्नूाचण होते. ूागणी ूार काृू भसल् ृ ाूाळे 
देशात ुाववाढ द्नूाचण होते. द्श वाृ ृाद्धाच् ृ ा काळात शासनाचा खचच ूो ्ृा प्रूाणावॄ 
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वाढिेिा भसतो. त ृ ाूाळे देखीि ुाववाढ ूो ्ृा प्रूाणावॄ द्नूाचण होते. त ृ ािाच 
ृाद्धकािीन ुाववाढ भसे ्‍ हणतात.  

३) याद्धोत् तर कालीन भाववाढ:  

ृाद्धोत तॄ कािीन ुाववाढ ्‍ हणजे ृाद्धकाळाचा ारॄणाू होृ. ृाद्ध थातील् ृ ानततॄ 
भथच्‍ ृ वस् थेवॄ द्वकासािा गती देण् ृ ासा ी शासन देशातीि द्वद्वध के्षेरात उदा. शेती 
उद्याग, ्‍ ृ ाााॄ, वाहताक, दळणवळण, सतशोधन गाततवणूक वाढद्वते त ृ ाूाळे िोकातचे उत ान् न 
वाढून ूागणी वाढते द्शवाृ ृाद्ध काळात भनेक वस् ता व सेवातच् ृ ा द्कत ूती ीतद केिेिे भसते. 
ृा सवा चा ारॄणाू ्‍ हणून ृाद्धोत तॄ काळात वस् ता व सेवातच ् ृ ा द्कत ूती वाढून ुाववाढ 
द्नूाचण होते. तीिाच ृाद्धोत तॄ कािीन ुाववाढ भसे ्‍ हणतात.  

१.४    वाढीची कारणे (CAUSES OF INFLATION) 

   वाढ ही प्राूाख् ृ ाने वस् तूच् ृ ा ूागणी व ााॄ व ्ृात ीदि झाल् ृ ाूाळे होत भसते हद्ण  
ूागणी ााॄ व ्ृात ााढीि काॄणातू ाळे ीदि होतात.  

१) ररकारी धोरण:  

ाैशाच् ृ ा ााॄ व ्ृावॄ सॄकाॄचे द्नृतरण भसते. सूजा शासनाने भथच्‍ ृ वस् थेतीि ाैशाचे 
प्रूाण वाढद्विे ्‍ हणजे द्वद्वध ूागाचनी नवीन ाैसा भथच्‍ ृ वस् थेत हणिा तॄ ूागणीाेक्षेा 
ााॄ व ा वाढल् ृ ाने चिनवाढ होते.   

२) कर्ााचे धोरण / कर्ारोख् यातची खरदेी: 

शासन सूाजाचा वाढता खचच ुागद्वण् ृ ासा ी द्वद्वध ूागाचने ुातनविाची द्कत वा ाैशाची 
उुाॄणी कॄीत भसते. त ृ ातीि जनतेकनून घेतिे जाणाॄ ेकजच हा साद्धा एलसक ूागच हहे. 
सूजा शासनाने जनतेकनून केिी जाणाॄी कजाचची ूागणी कूी केिी. तसेच ू‍ ृ वगग 
ीकेँने खाल् ृ ा ीाजाॄात कजच ॄोख् ृ ातची खॄदेी साू  केिी तॄ सूाजाचे ाैशातीि उत ान् न 
वाढून चिनवाढ होते.  

३) करकाात: 

शासनाने कॄ कूी केल् ृ ाूाळे िोकातचे उत ान् न वाढून त ृ ाची प्रुावी ूागणी वाढते. ाॄतता 
उत ाादनातीि वाढीच् ृ ा भुावाूाळे चिनवाढ होते.   

४) रावार्द्नक खचाात वाढ: 

सूाद्जक कल् ृ ाणासा ी शासनािा हाल् ृ ा खचाचत सातत ृ ाने वाढ कॄावी िागते. वाढत ृ ा 
खचाचीॄोीॄच िोकातच् ृ ा उत ान् नात वाढ होऊन त ृ ातची खॄदेी श‍ ती वाढते. ाॄतता 
भथच्‍ ृ वस् थेत उत ाादन तेवढ्ृा प्रूाणात वाढत नसल् ृ ाने चिनवाढ होते.  
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५) ताटीचा अथाभरणा:  

ृाद्ध हद्थचक द्नृोजन तसेच इतॄ भनेक साूाद्जक कल् ृ ाणाच् ृ ा ृोजनासा ी शासनािा 
हाल् ृ ा खचाचत वाढ कॄावी िागते. ाॄतता हा खचच ाूणच कॄण् ृ ासा ी उत ान् न ूार भााॄ  े
ानते. भशा वेळी ताटीच् ृ ा भथचुॄणाच् ृ ा साहायाृाने नवीन चिन भथच्‍ ृ वस् थेत हणिे 
जाते. ारॄणाूी ाैशाचे प्रूाण वाढून ूागणी वाढते. ाॄतता ती उत ाादनााेक्षेा जास् त होऊा 
चिनवाढ होते.  

६) ाताारवठा: 

तेजीच् ृ ा काळात एलसकूण वातावॄण हशावादी भसते. त ृ ाूाळे ीकँा हद्ण  इतॄ द्वत तीृ 
सतस् था ूो ्ृा प्रूाणावॄ कजच ााॄ व ा कॄतात. ्‍ ृ ाााॄी ीकँाूािच त होत भसिेल् ृ ा 
ाताैशाच् ृ ा द्नद् चूतीूाळे चिनवाढ घनून ृेते.    

७) कर वाढीचे धोरण: 

सॄकाॄने वस् तावॄीि कॄातच् ृ ा प्रूाणात वाढ केल् ृ ास त ृ ाचा ारॄणाू भद्नट ह होतो. काॄण 
त ृ ाूाळे उत ाादनात घट होऊन व वस् तूतची टतचान द्नूाचण होण् ृ ाची श‍ ृ ता भसते. ारॄणाूी 
चिनवाढ होते.  

८) उत् ाादन खचा: 

प्रुावी काूगाॄ सतघटना जादा वेतनाची ूागणी कॄतात. वाढत ृ ा वेतन दॄाीॄोीॄच 
उत ाादन खचाचत वाढ होते. तसेच ृाद्धकाळ, हद्थच क द्वकासाचे का चृक्रू इ. ूाळे उत ाादन 
खचाचत वाढ होऊन चिनवाढ होते.   

९) वेतनवाढ: 

काूगाॄ सतघटना प्रुावी भसतीि तॄ त ृ ा वाढीव वेतनदाॄाची ूागणी कू शकतात की 
ज् ृ ाूाळे ूजूॄाचे वेतन वाढवून त ृ ाची खॄदेी श‍ ती वाढवण् ृ ास ूदत होते. ाॄतता उत ाादन 
त ृ ा प्रूाणात वाढत नसल् ृ ाने चिनवाढ होते.  

१०) उत् ाादनाचे प्रमाण:  

देशातीि उत ाादनाचे प्रूाण ूागणीच् ृ ा तािनेने कूी भसल् ृ ास वस् तूतची टतचान द्नूाचण 
होऊन द्कत ूताातळी वाढून चिनवाढ होते.  

११) याद्धद्स् थ ती:  

ृाद्धकाळात देशातीि उाुो‍ त वस् तूतचे उत ाादन कूी होऊन ृाद्धसाूग्रीचे उत ाादन वाढू 
िागते. तसेच हृात साद्धा घटिेिी द्दसून ृेते. ारॄणाूी भततगचत ााॄ व ा कूी होतो. ाॄतता 
शासनाच् ृ ा ृा काळातीि वाढत ृ ा खचाचूाळे िोकातचे उत ान् न वाढत भसल् ृ ाने ूागणी वाढून 
चिनवाढ होते.   
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१२) मक् तेदारी रतघटना: 

देशातीि ू‍ तेदाॄी सतघटना सा ेीाजी कून भनेक वस् ताीाीत क्द्र ू  टतचान द्नूाचण 
कॄतात त ृ ाूाळे चिनवाढ घनून ृेते.  

१३) खार्गी गाततवणूक खचाात वाढ: 

वाढत ृ ा ्द्योद्गक प्रगतीूाळे सतृ ोजकाना गाततवणूकीची पे्रॄणा द्ूळते. ारॄणाूी उत ाादक 
साधनातची ूागणी वाढते. ाॄतता ॄोजगाॄीच् ृ ा ारॄद्स् थतीूाळे उत ाादकाची साधने उािब ध 
होत नाहीत. ारॄणाूी तृातच् ृ ा द्कत ूती वाढून त ृ ातच् ृ ा उत ान् नात वाढ होते. ृा घटकातकनून 
केिी जाणाॄी ूागणी वाढते. ाॄतता उत ाादन त ृ ा प्रूाणात वाढ नसल् ृ ाने चिनवाढ होते.   

१४) उत् ाादक राधनातची टतचाई:  

ुूूी, श्रू, ुातनविी साधने व कच् चाूाि इ. उत ाादनाचे घट क उािब ध नसल् ृ ाूाळे 
वस् तूचे उत ाादन वाढद्वता ृेत नाही. भशा वेळी चिनवाढ ही ााॄ व ा कूी भसल् ृ ाूाळे 
होते.  

१५) द्नयाात वाढ:    

ाॄकीृ चिन ूो ्ृा प्रूाणात द्ूळद्वण् ृ ासा ी जॄ द्नृाचत वाढत  ेविी तॄ देशात वस् ताची 
टतचान द्नूाचण होऊन ूागणीच् ृ ा प्रूाणात ााॄ व ा न झाल् ृ ाने चिनवाढ होते.  

१६) बँकातचे धोरण: 

भद्िकनीि काळात ीकँा उाुोग् ृ  वस् ताच् ृ ा खॄदेीसा ी ह्‍ तेीतद व सवितीच् ृ ा दॄाने कजच 
ााॄ व ा कॄतात. ारॄणाूी िोकातची खॄदेी श‍ ती वाढून चिनवाढ होते.   

१७) देण् याघेण् याचा रमतोल: 

जॄ दशेाच् ृ ा हततॄॄाष् ट्रीृ ्‍ ृ ाााॄाच् ृ ा दणे् ृ ाघेण् ृ ातीि सूतोि द्ीघनिा तॄ हृातीच् ृ ा 
वाढत ृ ा प्रूाणाूाळे व द्नृाचतीच् ृ ा घटत ृ ा प्रूाणाूाळे चिनवाढीस पे्रॄणा द्ूळते.  

१८) व् यााारी कारण:े 

कच् चाूाि, ॄसाृने, इतधन ृातचा ााॄ व ा कूी झािा तॄ ्‍ ृ ाााॄाचे प्रूाण कूी होते. ाॄतता 
्‍ ृ ाााॄी वस् तूतना भद्धक ूागणी भसल् ृ ाने चिनवाढ घनून ृेते.  

१९) ाैशाचा भ्रमणवेग: 

भथच्‍ ृ वस् थेत ाैशाचा रमणूणवेग वाढिा ्‍ हणजे िोकातची ॄोकन प्राधान् ृ  प्रवत् ती कूी होऊन 
खचच वाढतो. ारॄणाूी चिनवाढ होते.  

२०) ाूणा रोर्गार: 

देशात ाूणचॄोजगाॄ प्रस् थाद्ात झाल् ृ ास िोकातचे उत ान् न वाढेि ाॄतता ह्या प्रूाणात श्रद्ूकातची 
उत ाादन क्षेूता वाढत नसल् ृ ाने उत ाादन वाढी भुावी चिन वाढ होते.  
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२१) वाढत् या खचााचा द्रद्धातत: 

ाूणचत: ाृाचृी भसिेिी उत ाादनाचे घटक उािब ध होत नसल् ृ ास वाढत ृ ा खचाचचा द्नृू 
काृाचद्न् व त होऊन वस् तूतच् ृ ा उत ाादनात वाएलस होऊ न शकल् ृ ाने चिनवाढ होते.  

२२) नैरद्गाक आात् ती: 

द्वकसनशीि देशातू ‍ ृ  े दाष् काळ, ूहााूॄ, ुूतका, ॄोगॄान, वानट हवाूान इ. नैसद्गचक 
हात तीच् ृ ा काळात द्वद्वध वस् तूतची टतचान द्नूाचण होऊन चिनवाढ होते.   

२३) आद्थाक द्वकार: 

हद्थचक द्वकासाच् ृ ा प्राथद्ूक काळात काृूस् वूाी द्वकास साधण् ृ ासा ी द्वद्वध 
प्रकाॄच् ृ ा साूाद्जक आ हद्थचक साद्वधा द्नूाचण कॄा्‍ ृ ा िागतात. भथाचत ृा साद्वधातचा 
ििधाॄणा कािावधी दीघच भसल् ृ ाूाळे ू‍ ृ ततॄीच् ृ ा काळात उाुो‍ त वस् तूतची टतचान 
द्नूाचण होते.  

२४) इतर घटक: 

सता-टाळेीतदी, हॄताळ, सॄकाॄचे हृात-द्नृाचत धोॄण इत ृ ादी. घटकाच् ृ ा ााॄ व ्ृावॄ 
प्रुाव ानून चिन वाढ घनून ृेते.  

वॄीि द्वद्वध काॄणातू ाळे भथच्‍ ृ वस् थेत चिनवाढ घनून ृेत भसते. द्स् थ ॄ  हद्थच क 
द्वकासासा ी भथाचत ह्या भद्तॄकेी चिनवाढीवॄ द्नृतरण  ेवणे हवश् ृ क भसते.   

१.५    वाढीचे ाररणाम (EFFECTS OF INFLATION) 

   वाढीचे ाैशाचे ूूल् ृ  कूी होऊन त ृ ातचे भथच्‍ ृ वस् थेतीि द्वद्वध घटकातवॄ द्वद्वध 
प्रकाॄचे ारॄणाू होतात. त ृ ानासाॄ  ळक भसे ारॄ णाू ााढीि प्रूाणे.  

भ) हद्थच क ारॄणाू 

ी)  साूाद्जक ारॄणाू  

क)  ॄाजकीृ ा  णाू 

न)  नैद्तक ारॄ णाू   

अ) आद्था क ाररणाम (Economic Effects): 

   वाढीचे उत ाादन ॄोजगाॄ द्वतॄण हद्ण हद्थचक द्वकासावॄ ााढीिप्रूाणे ारॄणाू 
होतात: 

I) उत् ाादनावरील ाररणाम: 

हद्थचक ारॄणाूात उत ाादनावॄीि ारॄणाू ूहत वाूणच  ॄतात. भवास् तव चिन .     ूाळे 
    दनावॄ भद्नष्   ारॄणाू देतात. ते ााढीिप्रूाणे:  
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१. उत् ाादन घट:  

सतथ चिनवाढ उत ाादनवाढीिा ाोषक भसिी तॄी जे्‍ हा वेगवान होते ते्‍ हा उत ाादनावॄ 
द्तचा प्रद्तका ि प्रद्तूान होऊन उत ाादनात घट होते.  

२. बचत गाततवणूक:  

चिनवाढीूाळे ाैशाचे ूूल् ृ  कूी होऊन ाैशाची खॄदेी श‍ ती कूी होते. त ृ ाूाळे ीचतीचे 
प्रूाण कूी होऊा ुातनवि सतचाृाचा वेग कूी होण् ृ ास साू वात होते. ारॄणाूी ुद्वष् ृ  
काळात ुातनवि ााॄ व ा कूी होण् ृ ाचा धोका सतु वतो तसेच गाततवणूकही िाृद्याची  ॄत 
नाही.   

३. अनावश् यक उत् ाादन: 

चिनवाढीूाळे उत ाादनाची भृोग् ृ  वाटणी होऊन श्रीूतत तॄ गॄीी भद्ध क होऊन 
श्रीूतताकनून ूागणी भसिेल् ृ ा भनावश् ृ क भशा चैनीच् ृ ा वस् तूतचे उत ाादन वाढून उत ाादन 
ाद्धतीवॄ भद्नष्   ारॄणाू होतो.  

४. द्कत मत अस् थैया: 

भथच्‍ ृ वस्थेतीि चिन वाढीच् ृ ा प्रद्क्र ृ ेूाळे द्कत ूत  ॄद्वण् ृ ाची द्क्रृा द्ीघनते. ारॄणाूी 
द्कत ूत भस् थै चृ प्रस् थाद्ात होऊन हद्थच क द्वकासावॄ भद्नष् ट ारॄणाू होतो.  

५. काळा बार्ार राठेबार्ी: 

भद्तॄकेी चिनवाढीूाळे काळाीाज व सा ेीाजी चािना द्ूळते. सा ेीाजीतून वस् तूची 
क्द्र ू  टचान द्नूाचण होते व प्रत ृ क्षे उत ाादन काृाचकने दूिचक्षे केिे जाते.  

६. अथाव् यवस् थेत अस् थैया:  

श्रीूतत ्‍ ृ ‍ तीचे उत ान् न चिनवाढीच् ृ ा काळात वाढत भसल् ृ ाने व त ृ ातची चैद्नच् ृ ा 
वस् तासा ी ूागणी वाढत भसल् ृ ाने सवचसाूान् ृ ासा ी हवश् ृ क  ॄणा्ृा हवश् ृ क 
वस् तूतचे उत ाादन घेण् ृ ासा ी िागणाॄी साधनसाूग्री कूी ानते. द्कत ूत ृतरणेतीि द्ीघान, 
काळाीाजाॄ सा ेीाजी, व इतॄ द्वद्वध काॄणाूाळे भथच्‍ ृ वस् थेत भस् थै चृ द्नूाचण होते. 

७. द्वके्रत् यातचे वचास् व:  

श्रीूतताच् ृ ा उत ाादनात होणा्ृा वाढीूाळे उत ाादनाची ूागणी वाढत जाऊन उत ाादन 
्‍ ृ वस् थेत द्वके्रत ृ ातचा प्रुाव वाढू िागतो. ारॄणाूी ीाजाॄात कोणत ृ ाही प्राकॄाची वस् ता 
द्वकिी जाण् ृ ाची श‍ ृ ता द्नूाचण होते.  

८. वस् तूचा दर्ाा: 

चिनवाढीच् ृ ा काळात वस् तूची ूागणी वाढत भसल् ृ ाने कोणत ृ ाही वस् तूिा ीाजाॄाे  
उािब ध होत भसल् ृ ाने वस् तूच् ृ ा दजाचकने दािचक्षे होऊन वस् तूतचा दजाच खािावतो.  
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९. ाैशाचा भ्रमणवगे:  

चिनवाढीिा काळात ाैशाची खॄदेीश‍ ती वेगाने कूी होत भसल् ृ ाने साहद्जकच िोक 
हािी ॄोख द्शल् िक ीाहेॄ काढतात. ृा काळात ाैशाचा रमणूणवेग भाेके्षेाेक्षेा भद्ध क 
प्रूाणात वाढल् ृ ाने हढळते.  

१०. दीघाकालीन ाररणाम:  

िोकातची प्रवत् ती भत ृ ाद्धक श्रीूतत होण् ृ ाची भसते व निा द्ूळद्वण् ृ ाची भसते. ारॄणाूी 
दीघचकाळात ििदाृी  ॄणाॄी गाततवणूक कूी होऊन भल् ाकाळातीि गाततवणूक वाढते. 
ाॄतता त ृ ाूाळे दीघचकाळात उत ाादन कूी होण् ृ ाची श‍ ृ ता भसते. 

११. उत् ाादन ततर:  

उत ाादन ततरात सतत ीदि कून जास् तीत जास् त िाृदा द्ूळद्वण् ृ ाचा प्रृत न ृा काळात 
केिा जातो. ारॄणाूी ृा स् ाधतत द्टकाव धू न शकणाॄ ेउद्योग ीतद ानतात 

II) रोर्गारावरील ाररणाम:  

चिनवाढीचा ॄोजगाॄीवॄ भनाकूि ारॄणाू होतो. वस् तूच् ृ ा द्कत ूती सतत वाढत भसल् ृ ाने 
सतृ ोजक नफ्ृाच् ृ ा भाेके्षेने गाततवणूक वाढद्वतात. भथच्‍ ृ वस् थेत जून् ृ ा उद्योगातचा द्वकास व 
नवीन उद्योजकातना उद्योग स् थाानेची पे्रॄणा द्ूळत भसल् ृ ाने उत ाादकाच् ृ ा साधनाची 
ूागणी वाढते. त ृ ाूाळे भथच्‍ ृ वस् थेत ीेकाॄ भसिेल् ृ ा साधनातना काू द्ूळते व 
भथच्‍ ृ वस् थेत ाूणचॄोजगाॄाची ारॄद्स् थती द्नूाचण होते.  

III) द्वतरणावरील ाररणाम:  

उत ान् नाचे द्वतॄण सूाजातीि द्नॄद्नॄायाृा िोकातू ‍ ृ े होत भसते. चिनवाढीूाळे काही 
वगाचिा भनाेद्क्षेताणे िाृदा होतो तॄ काहींना नाकसान सहन कॄावे िागते.  

१) द्स् थर उत्ा‍ न वगा:  

सूाजातीि काही िोकातचे उत ान् न द्स् थॄ भसते. उदा.  ॄाद्वक वेतनावॄ काू कॄणाॄे 
द्शक्षेक, ाेन् शाॄ, सॄकाॄी क चूधाॄी,  ॄाद्वक ्‍ ृ ाज द्ूळद्वणाॄ ेइ. चिनवाढीच् ृ ा काळात 
वस् तूतच् ृ ा द्कूती वाढल् ृ ा की ह्या िोकातचे वास् तद्वक उत ान् न कूी होते व ॄाहणीूान 
खािावते.  

२) अद्स् थर उत् ा‍ न वगा:  

सूाजातीि काही िोकातचे उत ान् न भद्स् थॄ भसते. उदा. ्‍ ृ ाााॄी, उत ाादक, श्रद्ू क, 
दिाि, सटे्टीाज इ. चा चिनवाढीच् ृ ा काळात िाृदा होतो. काॄण ृा काळात त ृ ातचे 
उत ान् न वाढते तसेच भनाेद्क्षेताणे निा साद्धा द्ूळतो.  
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३) धनको:  

धनकोिा द्कत वा ॄ‍ कू कजाचऊ देणा्ृा वगाचिा चिनवाढीच् ृ ा काळात तोटा होतो. काॄण 
त ृ ातना ाूवग इतकीच ॄ‍ कू ्‍ ृ ाजास  त ाॄत द्ूळते व त ृ ा ॄ‍ कूेची क्रृश‍ ती िाॄ कूी 
भसते. ारॄणाूी वास् तव उत ान् न कूी ॄाहते.   

४) ऋणको:  

ऋणकोिा चिनवाढीच् ृ ा काळात िाृदा होतो काॄण त ृ ाने जे्‍ हा कजच घेतिेिे भसते 
ते्‍ हा ाैशाची खॄदेी श‍ ती जास् त भसते. जे्‍ हा तो ाैसे ाॄत कॄतो ते्‍ हा ाैशाचे ूाल् ृ  कूी 
झािेिे भसल् ृ ाने खॄदेीश‍ ती कूी झािेिी भसते ारॄणाूी कूी वस् तूतची द्वक्री कूनही 
कजच िेन होऊ शकते.  

५) उत् ाादक: 

उत ाादक वगाचिा चिनवाढीच् ृ ा काळात िाृदा होतो. तो हािे ाावगचे उत ाादनही 
सूाजात जास् त द्कत ूतीिा द्वका  शकतो. वस् तूच् ृ ा उत ाादनासा ी ृेणाॄा खचच हद्ण  द्वक्री 
कूनही द्ूळणाॄी द्कत ूत ृात ूो ी तिावत भसल् ृ ाूाळे भद्तरॄ‍ त निा द्ूळतो.  

६) द्वके्रते:  

चिनवाढीच् ृ ा काळात द्वके्रत ृ ातना खूा िाृदा होतो. काॄण कोणत ृ ाही प्रकाॄच् ृ ा 
उत ाादनािा ूो ी द्कत ूत द्ूळत भसते.  

७) उाभोक् त:े 

उाुो‍ त ृ ातचे चिनवाढीच् ृ ा काळात नाकसान होते काॄण त ृ ा ाूवग इत‍ ृ ाच वस् ता त ृ ाच् ृ ा 
द्स् थ ॄ  उत ान् न काळात द्ूळत नाहीत ारॄणाूी त ृ ािा हाल् ृ ा उाुोगात घट कॄावी 
िागते.  

८) कामगार: 

काूगाॄ वगाचिा चिनवाढीचा िाृदा होत नाही. काॄण त ृ ातना द्ूळणाॄ े वेतन ाूवगच् ृ ा 
कॄाॄाप्रूाणे भसते. ाॄतता ीाजाॄात वस् तूच् ृ ा द्कत ूती वाढिेल् ृ ा भसल् ृ ाने त ृ ािा भधीक 
द्कत ूत द्यावी िागते. भथाचत एलसक िाृदा काूगाॄातना होतो तो ्‍ हणज ेवाढत ृ ा ॄोजगाॄाच् ृ ा 
सतधीूाळे ीेकाॄी कूी होण् ृ ास ूदत होते. 

९) शेतकरी: 

चिनवाढीच् ृ ा काळातीि वाढत ृ ा द्कत ूतीचा शेतक्ृातना ूो ा िाृदा होतो. त ृ ाूाळे 
हाल् ृ ा ाूवगच् ृ ा कजाचची ाॄतिेन साद्धा कॄता ृेणे श‍ ृ  होते. 

१०) गाततवणूक करणारा वगा: 

कजचॄोखे, द्न ीेंचसच ू‍ ृ  े गाततवणूक कॄणा्ृा िोकातना तोटा होतो. काॄण त ृ ातच् ृ ा 
गाततवणूकीचे ूूल् ृ  कूी होऊन ू‍ ृ वगगृातची ीचतप्रवत् ती कूी होते. ूार शेभसच ूधीि 
गाततवणूक िाृदेशीॄ  ॄते.   
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११) ररकार:  

सॄकाॄच् ृ ा उत ान् नातीि कॄ हे एलसक ूहत वाचे साधन हहे. चिनवाढीच् ृ ा काळात ाूवग 
द्नद्श् च त केिेिी कॄाची ॄ‍ कत वाढत नसल् ृ ाने ृा द्स् थॄ कॄॄकूेचा शासनािा िाृदा 
होत नाही.  

१२) आ  तदार: 

चिनवाढीूाळे देशातीि वस् ता ाॄदेशी वस् तूच् ृ ा तािनेने ूहाग  ॄत भसतीि तॄ हृात 
दॄातना हृात वाढवून हािा ्‍ ृ वहाॄ वाढद्वणे व िाृदा द्ूळद्वणे सहज श‍ ृ  होते.  

IV) आद्थाक द्वकार: 

भनेक भथचशास् रज्ञांाच् ृ ा ूते भल् ाप्रूाणात व सावकाश होणाॄी द्कत ूतवाढ ही हद्थचक 
द्वकासािा भनाकूि  ॄणाॄी भसते. काही प्रसतगी तीचे वानट ारॄणाूही ााढीिप्रूाणे 
होतात.  

१) अरमान द्वतरण:  

चिनवाढीच् ृ ा काळात उत ान् नाचे द्वद्वध घटकातू ‍ ृ े सूान द्वतॄण होते. उत ान् नाचा ूो ा 
द्हस् सा निा द्ूळद्वण् ृ ाच् ृ ा वगाचकने जाऊन त ृ ातची सीूातत ीचत वाढते. ज् ृ ा वगाचिा तो ा 
सहन कॄावा िागतो त ृ ातची ीचत प्रवत् ती कूी होते.  

२) भरभराट: 

चिनवाढीच् ृ ा काळात ज् ृ ा वगाचिा िाृदा होऊन ीचत प्रवत् ती वाढते, ृा वाढत ृ ा 
ीचतीचा सतृ ोजक वगच गाततवणूकीसा ी उाृोग कून घेतात. त ृ ाूाळे उत ाादन, उत ान् न 
ॄोजगाॄ ृात वाढ होऊन भथच्‍ ृ वस् थेत ुॄुॄाट होते.  

३) उत् ाादन वाढ: 

ृा काळात नफ्ृाचे प्रूाण वाढत भसल् ृ ाूाळे उत ाादनात वेगाने वाढ होऊन हद्थचक 
द्वकासािा वेग वाढतो.  

४) अनाेद्क्षे त ाररणाम: 

चिनवाढ भनाेद्क्षेत भसेि तॄ ीचत, गाततवणूक, ॄोजगाॄ, उत ान् न ृावॄ द्तथे भनाकूि 
ारॄणाू होऊन हद्थच क द्वकासास ूदत होते भसे भनेक भथचशास्त्रज्ञांातचे ूत हहे.  

५) अाेद्क्षेत ाररणाम:  

जॄ चिनवाढ भाेद्क्षे त भसेि तॄ िोकातची ीचत प्रवत् ती दाीचि होते. ाैशाची खॄदेी श‍ ती 
कूी होत भसल् ृ ाने िोक ीचत कॄण् ृ ााेक्षेा खचच कॄण् ृ ास प्रवत् त होतात. ारॄणाूी 
ुातनवि द्नद् चूती कूी होत जाऊन हद्थच क द्वकासावॄ भद्नष् ट ारॄणाू होतो.   
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ब) रामाद्र्क ाररणाम (Social Effects):  

चिन वाढीच् ृ ा ारॄद्स् थतीूाळे भनेक साूाद्जक ारॄणाू साद्धा घनून ृेतात. वाढत ृ ा 
द्कत ूती ीॄोीॄ उत ाादन, ॄोजगाॄ, उत ान् न ृात वाढ होऊन सवचर उत साहाचे व चैतन् ृ ाचे 
वातावॄण द्नूाचण होते व द्वद्वध प्रकाॄच् ृ  साूाद्जक सतस्था उदा. शाळा, द्वद्वध प्रकाॄचे 
ूतनळे, ‍ िी इ. सतस् था उदृािा ृेऊन त ृ ातचा द्वकास होतो. त ृ ातूनच िोकातची द्वधाृक 
काृाचची प्रवत् ती वाढत जाते. 

भथाचत सूाजातीि काही वगाचवॄ चिनवाढीचे भद्नष् ट ारॄणाू साद्धा होत भसतात:   

क) रार्कीय ा   णाम (Political Effects): 

चिनवाढीच् ृ ा काळात वाढत ृ ा द्कत ूतीूाळे िोक शासनावॄ द्टका कू िागतात. श्रीूतत 
भद्धक श्रीूतत तॄ गॄीी भद्धक होऊन हद्थचक द्वषूता द्नूाचण होते. रमणष् टाचाॄ, 
काळाीाजाॄ वाढतो. उत ाादनातचा दजाच खािावतो, िोकातची द्नतीूता खािावते, वाढत ृ ा 
ुेदुावातू ाळे भॄाजकता ूाजून ॄाजकीृ वातावॄण दाद्ष त होते.   

ड) नैद्तक ारर णाम (Moral Effects): 

चिनवाढीच् ृ ा काळात ्‍ ृ ाााॄी वगच जास् तीत जास् त िाृदा द्ूळद्वण् ृ ासा ी काळाीाजाॄ 
कॄतात. ुेसळ, सट्ट्रीाजी भशा भनैद्तक प्रवत् तींचा जोॄ वाढतो. िोकातच् ृ ा हातातीि 
ाैसा वाढून त ृ ातना भनेक प्रकाॄची ्‍ ृ सने िागतात की ज् ृ ातून ूानवी ूूल् ृ ातचा ्हास होऊ 
िागतो. सॄकाॄी भद्धका्ृातची नैद्तक ाातळी घसू िागते. भशा भनेक प्रकाॄचे भद्नष् ट 
ारॄणाू चिनवाढीच् ृ ा काळात द्दसून ृेतात.  

भशा प्रकाॄ ेवॄीि हद्थचक, साूाद्जक, ॄाजकीृ व नैद्तक स् वूााचे इष् ट भद्नष् ट ारॄणाू 
भथच्‍ ृ वस् थेत होताना द्दसून ृेतात. भथाचत ृाचा भथच भथच्‍ ृ वस् थेत चिनवाढ घेऊ नृे 
भसे न्‍ हे. भथच्‍ ृ वस् थेत उत ाादन के्षेरात हशावादी वातावॄण  ेवण् ृ ासा ी, हद्थच क 
द्वकासािा गती देण् ृ ासा ी, भल् ाप्रूाणात चिनवाढ होणे हवश् ृ क भसते. ाॄतता द्तचा 
भद्तॄके झाल् ृ ास इष् ट ारॄणाूाववजी  भद्नष् ट ारॄणाू द्दसून ृेतात.    

मागणी प्ररेरत आद्ण  खचा प्र े त भाववाढ:  

चिनवाढीच् ृ ा द्वद्वध प्रकाॄात ृा दोन प्रकाॄातचा ्‍ हणजेच ूागणी पे्ररॄत हद्ण  खचच पे्र  त 
चिनवाढीचा सूावेश होतो. भथच्‍ ृ वस् थेत चािनावाढ का होते ृाीाीत दोन द्वचाॄ स् ाष् ट 
प्रवाह द्दसून ृेतात. एलसका द्वचाॄ प्रवाहातून ूागणीतीि वाढीूाळे चिनवाढ होते. तॄ 
दास्ृा द्वचाॄ प्रवाहानासाॄ उत ाादन खचाचतीि वाढीूाळे चिनवाढ द्नूाचण होते त ृ ाचे 
सद्वस् तॄ स् ाष् टीकॄण ााढीि प्रूाणे.     

१.६ मागणी प्र े  त        (DEMAND PULL INFLATION) 

चिनवाढीचे   द्धातत ्‍ हणूनही ृातचा द्वचाॄ केिा जातो. ृा प्रकाॄात वतचूान काळात 
वस् तूतची जी द्कत ूत भसेि त ृ ा चािू द्कत ूतीिा वस् ता व सेवातची जी ूागणी भसेि ती 
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ााॄ व ्ृााेक्षेा जास् त भसते. त ृ ाूाळे ााॄ व ्ृावॄ ूागणीचे भद्ध ‍ ृ  द्नूाचण होते. ारॄ णाूी 
ूागणी जास् त हद्ण  ााॄ व ा कूी ृाूाळे वस् तूच् ृ ा द्कत ूती वाढतात.  

व् याख् या:  

ूागणीतीि वद््धीूाळे जी चिनवाढ द्नूाचण होते द्तिा ूागणी पे्ररॄत चिनवाढ भसे 
्‍ हणतात. ुाववाढीत जे ूागणीचे ााॄ व ्ृावॄ भद्ध ‍ ृ  द्नूाचण होते ते भनेक काॄणाूाळे 
द्नूाचण होते. ती काॄणे ााढीिप्रूाणे:  

१) ाूणारोर्गार:  

भथच्‍ ृ वस् था जॄ ाूणच ॄोजगाॄ ाातळीवॄ भसेि तॄ वास् तव उतान् नात वाढ घनून ृेत नाही 
व त ृ ाूाळे द्कत ूती वाढतात व ूागणी पे्ररॄत चिनवाढ द्नूाचण होते.  

२) गाततवणूक खचा र्ास् त:  

भथच्‍ ृ वस् थेतीि सावचजद्नक के्षेरात द्कत वा खाजगी के्षेरात ही उत ाादन श‍ ृ ता भसते. 
त ृ ााेक्षेा गाततवणूक खचच जास् त झाल् ृ ास िोकातचे उत ान् न वाढून खॄदेी श‍ तीत वाढ होते. 
ाॄतता उत ाादन त ृ ा प्रूाणात वाढिे नाहीतॄ चिनवाढ होते.  

३) र्ावा चलन द्नद्माती:  

सूजा सॄकाॄने नवीन चािनाची द्नद् चूती केिी तॄ भथच्‍ ृ वस् थेतीि ाैशाचा ााॄ व ा 
वाढतो ाॄतता त ृ ा प्रूाणात उत ाादन वाढत नसल् ृ ाने चिनवाढ होते.  

४) ातद्नद्माती:  

्‍ ृ ाााॄी ीकँाूािच त होणा्ृा ाताैशातच् ृ ा द्नद् चूतीूाळे साद्धा भथच्‍ ृ वस् थेतीि ाैशाचा ााॄ व ा 
जादा होतो. उत ाादन ूार त ृ ा ूानाने वाढत नाही. ा  णाूी चिनवाढ होते.  

५) याद्ध कालीन ाररद्स् थ ती:  

ृाद्ध काळात देशातीि उत ाादन साूग्री ृाद्धसाद्हत ृ ाच् ृ ा द्नद् चूतीसा ी वााॄल् ृ ाूाळे 
उाुो‍ त वस् तूतचे उत ाादन कूी होते. ाॄतता सॄकाॄच् ृ ा ृाद्ध खचाचूाळे िोकातचे उत ान् न 
वाढते. ारॄणाूी ााॄ व ्ृााेक्षेा ूागणी जास् त होऊन चिनवाढ होते.   

६) याद्ध ााश् चात: 

ृाद्धसूा्‍ तीनततॄ द्वस् कळीत झािेल् ृ ा भथच्‍ ृ वस् थेत िगेच उत ाादन साू  कॄता ृेत नाही. 
ाॄतता ृाीाीत (ृाद्धकाळात) सूाजाच् ृ ा दीिेल् ृ ा ूागणीचा उरीकेक होऊन ूागणी जास् त व 
ााॄ व ा कूी भसल् ृ ाने चिनवाढ होते.  

७) भातडवलाची रीमातत लाभक्षेमता:  

ुातनविाच् ृ ा सीूान् त िाुक्षेूतेत वाढ झाल् ृ ावॄही ूागणीचे ााॄ व ्ृावॄ भद्ध ‍ ृ  द्नूाचण 
होऊन ूागणी पे्ररॄत चिनवाढ द्नूाचण होते.  
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८) रतरक्षेण खचा:  

सॄकाॄ देशाच् ृ ा सतॄ क्षेणावॄ ूो ्ृा प्रूाणात खचच कॄते. त ृ ाूाळे िोकातच् ृ ा उत ान् नात वाढ 
होऊन त ृ ातची खॄदेीश‍ ती वाढते. ाॄतता ज् ृ ा प्रूाणात ूागणी वाढते त ृ ा प्रूाणात उत ाादन 
वाढत नसल् ृ ाने चिनवाढ होते.  

९) ताटीचे अतदार्ारक:  

ताटीच् ृ ा भतदाजारातीि ताट ुून काढण् ृ ासा ी व उत ान् न हद्ण  खचच ृातच् ृ ात ूेळ 
साधण् ृ ा   ी शासन ताटीची भथचुॄण् ृ ा भततगचत नवीन चिनातची द्नद् चूती कॄते. त ृ ाूाळे 
दशेातीि ाैशाचा ााॄ व ा वाढतो. ाॄतता उत ाादन त ृ ा प्रूाणात वाढत नसल् ृ ाने वाढत ृ ा 
ूागणीचा ारॄणाू होऊन चिनवाढ होते.  

१०) वाढती द्नयाात:  

 ाॄकीृ चिन द्ूळद्वण् ृ ासा ी द्नृाचत वाढद्विी जाते. ारॄणाूी दशेातीि वाढत ृ ा 
िोकसतख् ृ ेच् ृ ा वाढत ृ ा गॄजा ाूणच कॄण् ृ ासा ी वस् तूतची कूतॄता द्नूाचण होऊन शेवटी 
चिनवाढ होते.  

वॄीि सवच काॄणाूाळे ूागणीचे ााॄ व ्ृावॄ हद्ध‍ ृ  द्नूाचण होऊन ूागणी पे्ररॄत ुाववाढ 
होते. ूागणी पे्ररॄत चिनवाढीची सतकल् ाना ााढीि हक्तीच् ृ ा साहायाृाने भद्धक स् ाष् ट 
कॄता ृेनि.  

        Y        
         

    D2     

  -- D D1     

        P2 ----------------- ------------- -------------- --------------    

द्कत मत          

ाातळी         P1 ----------- ------------- ------------ ----------     

       D2  

        P      D1   

    S         

            D   

 O    N   X 
   मागणी ाारवठा व उत् ाादन   
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हक्तीू‍ ृ  ेO-X भक्षेावॄ ूागणी ााॄ व ा व उत ाादन दशचद्विे भसून O-Y भक्षेावॄ द्कत ूत 
ाातळी दशचद्विेिी हहे. S-S2 हा ााॄ व ा वक्र भसून खािून वॄ ूहणजेच नावीकनून 
उजवीकने सॄकणाॄा धनात ू क उताॄाचा हहे. ‚E‛ द्ीतदूच् ृ ा द् काणी भथच्‍ ृ वस् थेत ाूणच 
ॄोजगाॄ प्रस् थाद्ात होऊन ााॄ व ा वक्र O-Y भक्षेािा सूाततॄ होतो.  

साू वातीस DD हा ूागणी वक्र SS ृा ााॄ व ा वक्रािा E ह्या द्ीतदूत छेदतो. ृा सतताकन 
द्ीतदूच् ृ ा द् काणी ON इत‍ ृ ा उत ाादनाची OP इतकी द्कत ूत द्नद्श् च त होते व त ृ ाच 
द् काणी भथच्‍ ृ वस् थेत ाूणच ॄोजगाॄ प्रस् थाद्ात होतो.   

सूजा ूागणीत वाढ झािी तॄ ूागणी वक्र वॄच् ृ ा द्दशेने सॄकून नवीन D1-D1 हा ूागणी 
वक्र SS ृा ााॄ व ा वक्रास E1 ृाद्ीतदूत छेदेि ृा नवीन सततािन द्ीतदू    द् काणी एलसकूण 
उत ाादनात कोणत ृ ाही प्रकाॄचा ीदि न होता द्कत ूत ाातळी OP वून OP1 ा  ृत वाढते.  

सूता ूागणीत हणखी वाढ झािी तॄ ूागणी वक्र वॄच् ृ ा ीाजािा सॄकून नवीन D2-D2 
हा नवीन ूागणी वक्र S. ृा ााॄ व ्ृा वक्रािा E2 ृा द्ीतदूत छेदेि. ृा नवीन सततािन 
द्ीतदूच् ृ ा द् काणी उत ाादनात कोणत ृ ाही प्रकाॄची वाढ न होता द्कत ूत ूार O-P2 ा  ृत 
वाढेि. ्‍ हणजेच E ृा ाूणचॄोजगाॄाच् ृ ा द्ीतदूनततॄ ूागणीत वाढ झाल् ृ ास उत ाादन न वाढता 
ि‍ त द्कत ूत ाातळी वाढून जी चिनवाढ द्दसून ृेते ती ्‍ हणजेच ूागणी पे्ररॄत चिनवाढ 
होृ.  

१.७ खचा प्ररेरत चलनवाढ / भाववाढ (COST PUSH INFLATION)     

भद्तरॄ‍ त ूागणी नसतानाही चिनवाढ होऊ शकते हा ृषष् टीकोन खचच पे्ररॄत चिनवाढ 
द्सद्धाततात ूातनिा हहे. १९५० च् ृ ा दशकात कॄण् ृ ात हिेल् ृ ा ृा प्रकाॄािा 
द्ववेचनानासाॄ उत ाादक खचाचतीि वाढीूाळे द्कत ूतवाढ द्नूाचण होते. ही द्कत ूतवाढ दोन 
प्रकाॄची भसू शकते.  

१) वेतन पे्ररॄत 

२) निा पे्ररॄत   

१. वेतन प्ररेरत:  

श्रूीक सतघटना हाज् ृ ा सतघटीत श‍ तीच् ृ ा ीळावॄ हाल् ृ ा वेतनात वाढ घनवून हणू 
शकतात. श्रद्ूकाच् ृ ा वेतनात वाढ झाल् ृ ाने उत ाादन खचच वाढतो. वस् तूच् ृ ा द्कत ूती 
वाढतात. ाॄतता उत ाादनात ूार त ृ ा प्रूाणात वाढ होत नाही.  

सतघटनश‍ तीच् ृ ा जोॄावॄ श्रद्ूकातचे जे वेतन वाढिेिे भसते. त ृ ातचा ारॄणाू त ृ ातची द्वद्वध 
वस् ता व सेवा सा ी भसिेिी ूागणी वाढते. ाॄतता श्रद्ूकातच् ृ ा उत ाादन क्षेूतेत वाढ झािेिी 
नसल् ृ ाने एलसकूण उत ाादन न वाढल् ृ ास द्कत ूती वाढतात. भशा द्कत ूती वाढू िागल् ृ ा की 
श्रद्ूक ाान् हा वेतनाची ूागणी कॄतात. ृातूनच वेतनातीि वाढीूाळे द्कत ूतवाढ व 
द्कत ूतीतीि वाढीूाळे ाान् हा वेतनवाढ भशी प्रद्क्र ृ ा सातत ृ ाने चािू ॄाहून खचच पे्ररॄत 
चिनवाढ द्नूाचण होते.  
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२) नफा प्ररेरत:  

उत ाादकही हाल् ृ ा ू‍ तेदाॄी प्रुावाूाळे द्कत ूतीत वाढ कून भद्धकाद्धक निा 
द्ूळद्वण् ृ ाचा प्रृत न कॄतात व त ृ ातून भशा प्रकाॄची चिनवाढ द्नूाचण होते.  

भथाचत निा हा एलसकूण द्कत ूतीचा भल् ासा ुाग भसल् ृ ाने उत ाादक खचाचतीि वाढीिा 
काॄणीुूत  ॄणाॄा घटक ्‍ हणून नफ्ृााेक्षेा वेतन वाढ हा घटक ूहत वाचा ूानिा हहे. ही 
सतकल् ाना ााढीि हक्तीच् ृ ा साहायाृाने भद्धक स् ाष् ट कॄता ृेनि.  

        Y    D    

    D     

    D     

        P --     E  

        P ----------------- ------------- -------------- ---------------- E------  E   

द्कत मत         P      E  

ाातळी         P ----------- ------------- ------------ ----------      D 

        D 

        P   S      

           D  

         S      

 O    N  N X 

   मागणी ाारवठा व उत् ाादन   

वॄीि हक्तीू‍ ृ े OX भक्षेावॄ ूागणी ााॄ व ा व उत ाादन तॄ OY भक्षेावॄ द्कत ूत ाातळी 
दशचद्विेिी हहे. SS हा ााॄ व ावक्र भसून तो ON ृा ाूणच ॄोजगाॄ उत ाादन ाातळीनततॄ 
O-Yभक्षेािा सूाततॄ हहे. DD हा साू वातीचा ूागणी वक्र SS ााॄ व ा वक्रास E द्ीतदूत 
छेदतो ृा सततािन द्ीतदूच् ृ ा द् काणी O.N इत‍ ृ ा उत ाादनाची O.P इतकी द्कत ूत द्नद्श् च त 
होते सूजा श्रद्ूकातच् ृ ा वेतनात वाढ झाल् ृ ास S1S हा ााॄ व ा वक्र DD ूागणी वक्रािा E1 
ृा द्ीतदूत छेदेि व ृा सूतोि द्ीतदूच् ृ ा द् काणी OP1 इतकी द्कत ूत ON1 इतके उत ाादन 
द्नद्श् च त होनि. ्‍ हणजेच उत ाादन व ॄोजगाॄात घट होते.  

सूजा सॄकाॄने ाूणच ॄोजगाॄ द्टकवून  ेवण् ृ ासा ी हाल् ृ ा खचाचत वाढ केिी. त ृ ाूाळे 
ूागणी वक्र D1D1 हा नवीन ूागणी वक्र S1S ृा ााॄ व ा वक्रास E2 ृा द्ीतदूत छेदतो. ृा 

----------------------------------------------------
------- 

S 

-----------------------------------------------------
----- 

E 

E 
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नवीन सततािन द्ीतदूच् ृ ा द् काणी ाूवगाेक्षेा जास् त द्कत ूत द्नद्श् च त होनि ती OP2 इतकी 
भसेि. ारॄणाूी श्रद्ूक भद्धक वेतनाची ूागणी कॄतीि.  

श्रद्ूकातच् ृ ा वाढत ृ ा वेतनवाढीच् ृ ा ूागणीूाळे उत ाादन खचाचत वाढ होऊन ााॄ व ा वक्र 
S2S हा द्ूळेि. हा ाााव ा वक्र D1D ूागणी वक्रात E3 ह्या द्ीतदूत छेदेि ृा सततािन 
द्ीतदूच् ृ ा द् काणी OP3 इतकी द्कत ूत द्नद्श् च त होनि.  

ाान् हा शासन ाूणच ॄोजगाॄ द्टकवून  ेवण् ृ ासा ी हाल् ृ ा खचाचत वाढ कॄिे. त ृ ाूाळे D2D2 
हा नवीन ूागणी वक्र S2S ृा ााॄ व ा वक्रास E1 ृा द्ीतदूत छेदिे सॄ सततािन द्ीतदूच् ृ ा 
द् काणी O-P4 इतकी द्कत ूत द्नद्श् च त होनि.  

एलसकूणच वेतनवाढ उत ाादन खचाचत वाढ व द्कत ूतवाढ व ाान् हा वेतनवाढ भसे चक्र साू  ॄाहून 
खचच पे्ररॄत चिनवाढ भद्स् त त वात ृेते.   

१.८ द्फद्ला वक्र (PHILLIPS CURVE) 

          भथच                    ,                                      
      १९५८ ू‍ृे द्िद्टश भथचतज्ञां London School of Economics ृेथीि 
प्रा‍ृााक, एलस.नबल्ृू. द्िद्ि्‍स ृातनी १८६२ ते १९५८ ा  ृत द्िद्टश भथच्‍ृवस्थेच्ृा 
भ्‍ृासातून ीेॄोजगाॄी व चािू ूजाॄ ीच्ृा दॄातीि ीदि ृातीि सतीतध स्ाट ह केिा. 
ीेॄोजगाॄी व चािू ूजाॄ ीचा दाॄ ृातच्ृा ू‍ृे ऋण सतीतध भसून तृाू‍ृे सूतोि साधिा 
जातो. ीेॄोजगाॄीचा दाॄ कूी कॄण्ृासा ी ूहागान ू‍ृे वाढ होणे गॄजेचे हहे.    

१.९ रारातश (SUMMARY)  

भथच्‍ ृ वस् थेत वस् ता व सेवातच् ृ ा द्कत ूती सतत वाढल् ृ ाूाळे उभवणवणाॄी द्स् थती ्‍ हणजे 
ुाववाढआचिन द्वसताॄ होृ. हद्थच क द्वकासाच् ृ ा प्रद्क्रृेीॄोीॄ ती सतत होत भसताना 
जाणवते. भथाचत ती कोणत ृ ा काॄणाूाळे होते त ृ ानासाॄ द्तचे द्वद्वध प्रकाॄ द्दसून ृेतात. 
भशी ही ुाववाढ भथच्‍ ृ वस् थेत वस् तूच् ृ ा ूागणी व ााॄ व ्ृात ज् ृ ा द्वद्वध काॄणातू ाळे 
ीदि घनून ृेतात. त ृ ाूाळे होताना द्दसून ृेते. ूृाचद्दत चिनवाढ ही भथच्‍ ृ वस् थेच् ृ ा 
द्हताची भसते ाॄतता द्तचा भद्तॄके झािा की त ृ ाचे भनेक दाष् ारॄणाू भथच्‍ ृ वस् थेच् ृ ा 
द्वद्वध के्षेरावॄ द्दसून ृेतात. भथाचत ह्या दूष् ारॄणाूावॄ द्नृतरण  ेवण् ृ ासा ी प्रत ृ ेक देश 
ू्द्रीक क व ॄाजकोद्ष ृ  उााृ कॄीत भसतात. ृाद्श वाृ इतॄ ही काही उााृ कून ती 
द्नृतरीत कॄता ृेते.   

१.१० प्रश् न (QUESTIONS)   

१)  चिनवाढ ्‍ हणजे काृ? वस् तूच् ृ ा द्कत ूती वाढीनासाॄ चिनवाढीचे द्वद्वध प्रकाॄ 
स् ाष् ट कॄा.  

२)  शासकीृ हस् तके्षेा व काळानासाॄ ुाववाढीचे कोणते प्रकाॄ ानतात? 

३)  चिनवाढीच् ृ ा द्वद्वध काॄणातची चचाच कॄा. 
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४)  चिनवाढीच् ृ ा द्वद्वध ारॄणाूातवॄ हािे ूत ूातना.  

५)  चिनवाढ ॄोखण् ृ ाचे ू्द्रीक क उााृ स् ाष् ट कॄा.    

६)  चिनवाढीवॄ ॄाजकोद्षृ धोॄणातगचत कोणते द्नृतरणात ू क ााऊिे उचिता ृेतात? 

फरक स् ाष् ट करा.  

a. ूागणी पे्ररॄत व खचच पे्ररॄत ुाववाढ  

द्टाा द्लहा.  

१) वेतन पे्ररॄत निा पे्ररॄत ुाववाढ  

२) चिनवाढीचे हद्थचक ारॄणाू 

३) चिनवाढीवॄीि ू्द्रीक क उााृ 

४) चिनवाढीवॄीि ॄाजकोद्षृ उााृ  

 

 

 

***** 
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२  
मदंीयुĉ भावफुगवटा 

घटक रचना 
२.० उिĥĶये 

२.१ ÿÖतावना 

२.२ मंदीयĉु भावफुगवटा अथª 

२.३ मंदीयĉु भावफुगवट्याची कारणे 

२.४ मंदीयĉु भावफुगवट्याचे पåरणाम 

२.५ साराशं 

२.६ ÿĳ 

२.० उिĥĶये (OBJECTIVES) 

 मंदीयĉु भावफुगवटा Ìहणजे काय याचा अËयास करणे.  

 मंदीयĉु भावफुगवटा करणे कोणती ते तपासणे.  

 मंदीयĉु भावफुगवटा पåरणाम अËयासणे.  

 परुवठ्या¸या बाजू¸या अथªशाľीय घटकांचे टीकाÂमक अËयास करणे.  

२.१ ÿÖतावना (INTRODUCTION) 

केनीिशयन अथªशाľात चलनवाढीशी / भाववाढीशी लढा देÁयासाठी िकंवा धोरणाचंा 
(आिथªक आिण िव°ीय धोरणे) अवलंब करÁया¸या महßवावर जोर देÁयात आला. केÆसचे 
असे मत होते कì जेÓहा देश पूणª रोजगार अवÖथेला पोहोचतो तेÓहाच चलनवाढ / भाववाढ / 
महागाई होते. याचा अथª असा होतो कì महागाई आिण बेरोजगारी एकाच वेळी अिÖतÂवात 
येऊ शकत नाहीत.  

तथािप, िफिलÈस वøाने महागाई आिण बेरोजगारी यां̧ या दरÌयान एक ÓयÖत सबंंध 
Öथािपत केला. देशाला एकाच वेळी िकंमत िÖथरता आिण पूणª रोजगार िमळिवणे श³य 
नÓहते. 

Âयामळेु धोरणकÂया«समोर कŌडीची (दिुवधा / पेचÿसगं) पåरिÖथती आली. बेरोजगारीचा दर 
वाढू िदला तरच महागाईचा दर कमी होऊ शकतो आिण महागाईचा दर वाढू िदला तरच 
बेरोजगारी चा दर कमी करता येईल. 
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२.२ मदंीयुĉ भावफुगवटा अथª (MEANING OF STAGFLATION) 

१९७० ¸या दशकात जगातील बहòतेक ÿगत भाडंवलशाही देशानंा मंदीय³ु त भावफुवटाचा 
समÖयेचा सामना करावा लागला. या नवीन समÖयेचे िनराकरण करÁयात केनीिशयन 
धोरणाÂमक उपाय अयशÖवी झाले / ठरले. याचा पåरणाम Ìहणून अथªशाľाची नवीन शाळा 
उदयास आली. हे परुवठा बाजूचे अथªशाľ Ìहणून ओलखले जाते जे मंदीय³ु त भावफुगवटा 
या समÖयसेशी लढÁयासाठी एकूण परुवठ्या¸या ÓयवÖथापनावर ताण ठेवते / जोर देते 
(Ìहणजे, िÖथरते¸या / कंुिठतते¸या दरÌयान महागाई). 

मंदीयĉु भावफुगवटा या शÊदाचा अथª असा आह े कì अशी िÖथती जी िÖथरता आिण 
चलनवाढ सह-अिÖतßवात / एकý असतात. कमी आिथªक वाढ, वाढती बेरोजगारी आिण 
महागाईचा उ¸च दर हे Âयाचे वैिशĶ्य आहे. हे िफिलÈस वøा¸या िनÕकषाª¸या िवŁĦ आहे, 
जे महागाई आिण बेरोजगारीमधील ÓयÖत सबंंध दशªिवते. यामÅये आपÐयाला िकंमती¸या 
पातळीत सातÂयाने झालेली वाढ आिण बेरोजगारीचे वाढलेले ÿमाण यानंा सामोर े जावे 
लागते. 

मंदीयĉु भावफुगवटा Ìहणजे िÖथर / कंुिठत अथªÓयवÖथेतील महागाई आिण बेरोजगारीतील 
सहजीवन होय. “मंदीयĉु भावफुगवटा” ही स²ंा व ितचा पिहलाच वापर हा १९६० 
दशकात यनुायटेड िकंगडम मधील आिथªक तणावा¸या वेळी लेन मकलीलड यानी केला 
जेÓहा ते हाऊस ऑफ कॉमÆसमÅये बोलत होते. Âयावेळी ते एकìकडे महागाई आिण 
दसुरीकडे अथªÓयवÖथा ठÈप (िÖथरता / कंुिठतता) पडÁयािवषयी बोलत होते आिण Âयास 
ठÈप पåरिÖथती असे सबंोधत होते. तेला¸या सकंटानतंर¸या १९७० ¸या दशकात मंदी¸या 
काळातील वणªनासाठी ही स²ंा पÆुहा वापरÁयात आली, जेÓहा अमेåरकेने मंदीचा सामना 
केला तेÓहा नकाराÂमक Öथूल आंतरदेशीय उÂपादनात पाच चतथुाªश वाढ आिण १९७३ 
मÅये महागाई िĬगिुणत झाली आिण १९७४ मÅये दोन अंकापयªत पोहोचली तर मे १९७५ 
पयªत बेरोजगारी ९% पयªत पोहोचली . 

२.३ मदंीयुĉ भावफुगवट्याची कारणे (CAUSES OF 
STAGFLATION) 

मंदीयĉु भावफुगवट्या¸या कारणाबंदइल अथªशाľ²ां̧ यात एकमत नाहीत. 

काहीजणांचे असे Ìहणणे आहे कì परुवठा ध³के / धोके िकंवा परीÓययजÆय हे मंदीयĉु 
भावफुगवट्यास जबाबदार असणार ेÿमखु घटक आहेत तर िजथे इतराचें Ìहणणे होते कì 
मंदीयĉु भावफुगवटा Ìहणून ओळखÐया जाणाöया या असामाÆय आिथªक घटनेमागील 
मु́ य कारण Ìहणजे मागणीजÆय हे आहे. मंदीयĉु भावफुगवटा होÁयास कारणीभूत 
असलेले घटक खालीलÿमाणे आहेत. 

१) धोरण बदल: 

लोकशाही सरकार े मतदानावर ल± ठेवून मूलभूत उÂपÆन धोरण, शेतकरी कजªमाफì, 
िन:शÐुक वीज, खरदेी िकंमतीत वाढ आिण पगार व वेतनात वाढ यासारखे लोकिÿय 
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धोरणाÂमक उपाय लागू कŁ शकतात. या सवª उपाययोजनामंळेु मागणी¸या वाढी¸या 
तलुनेत वÖतू व सेवां̧ या उÂपादनात कमी वाढ झाली आहे. 

२) संरचनाÂमक बेरोजगारीत वाढ: 

पारपंाåरक उīोगात घट झाÐयास आपÐयाकडे अिधक सरंचनाÂमक बेरोजगारी आिण कमी 
उÂपादन िमळू शकते. अशाÿकार ेजरी महागाई देखील वाढत असेल तरी आपÐयाला जाÖत 
बेरोजगारी िमळू शकेल. 

३) अमåेरकेतील कारण:े   

कृषी उÂपादनाचंा परुवठा कमी होणे, डॉलरची उदािसनता / मंदी, वेतन आिण िकंमत 
िनयýंण िनमूªलन हे देखील अमेåरकेमधील परुवठा हादöयास / ध³यास जबाबदार आहेत 
ºयामळेु मंदीयĉु भावफुगवटा होतो. १९६० ¸या उ°राधाªत िÓहएतनाम¸या यĦुा¸या 
पाĵªभूमीवर अमेåरकने मोठा लÕकरी खचª केÐयामळेु १९७० ¸या दशका¸या सŁुवाती¸या 
काळात महागाईचा दर वाढÁयाची अपे±ा कामगारांना केली होती. Âयामळेु कामगार 
सघंटनानंी जाÖत वेतनाची मागणी केली आिण जाÖत वेतन िमळवÁयात यश िमळिवले 
ºयामळेु नतंर खरदेी शĉì वाढÐयामळेु महागाईची समÖया िनमाªण झाली. यामळेु पद या¸या 
पåरणामामळेु खचª जाÖत झाला / वाढला, उÂपादन घसरले आिण एकूण परुवठा वø 
डावीकडे सरकला ºयामळेु शेवटी मंदीयĉु भावफुगवटा झाला. 

२.४ मदंीयुĉ भावफुगवट्याचे पåरणाम (CONSEQUENCES OF 
STAGFLATION) 

 मंदीयĉु भावफुगवटा Ìहणजे कंुिठत (अवŁĦ, गितशूÆय, िÖथर) अथªÓयवÖथेतील 
महागाई आिण बेरोजगारीचे सहजीवन होय. कंुिठत अथªÓयवÖथेमÅये महागाई ही 
मंदीयĉु भावफुगवट्याची पåरिÖथती आहे. Âयामळेु महागाई आिण मंदीशी सबंंिधत 
सवª नकाराÂमक बाबी यात आहेत. िफिलÈस वøा¸या िनÕकषाªकडे (अनमुानाकडे) 
दलुª± करणारी ही एक िविचý पåरिÖथती आहे. 

 ही अशी पåरिÖथती आह े िजथे अथªÓयवÖथा कंुिठत (अवŁĦ, गितशूÆय, िÖथर) 
असते. उिĥिĶ / उÂपादन आिण रोजगार रखडलेले / कंुिठत आहेत, वाढत नाहीत, 
तरीही िकंमती सतत वाढत जातात. 

 उÂपादन आिण रोजगारा¸या बाबतीत अथªÓयवÖथा मंदी¸या िÖथतीत आहे. याचा अथª 
अथªÓयवÖथा ही कंुिठत (अवŁĦ, गितशूÆय, िÖथर) िÖथर िÖथतीत आहे. 

 बेरोजगारी वाढत असताना, िकंमत वाढीमळेु िमलणाöया ÿोÂसाहनानंा गुतंवणूक 
ÿितसाद देत नाही. गुतंवणूकìत घट झाÐयामळेु वÖतू आिण सेवांचे उÂपादन कमी 
होते. 
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 येथे पडझडीचे / अधःपतनाचे दĶुचø आहे. गुतंवणूक़ कमी झाÐयाने िकंवा 
गुतंवणूकìत घट झाÐयामळेु उÂपादन घटते आिण पåरणामी पÆुहा उÂपÆन कमी होते 
िकंवा घटते. यामळेु  बचतीत घट होते आिण नतंर गुतंवणूकìत घट होते . 

 वर ÖपĶ केलेÐया पåरिÖथतीमळेु खरतेर िकंमतीत घट झाली पािहजे. पण Âयाउलट 
िकंमतीची पातळी वाढते. तथािप, ही महागाई जाÖत गुतंवणूक रोजगार आकिषªत करत 
नाही. 

चलनवाढ आिण बेरोजगारीमधील सममूÐयनाचा अथªÓयवÖथेला फायदा होत नाही. जेथे 
लोक महागाई आिण बेरोजगारी¸या दहुेरी समÖयापंासून ýÖत असतात तेथे सबंंध थेट 
असतो. उÂपादन आिण परुवठा कमी होतो, ºयामळेु उÂपÆन आिण रोजगार कमी केले 
जातात आिण Âयाचवेळी िकमतéना वर ढकलले. अिधक उÂपादन आिण रोजगाराला 
ÿोÂसािहत करÁयासाठी कोणÂयाही अितåरĉ पैशा¸या परुवठ्यामळेु वÖतुं¸या आिण 
सेवां̧ या परुवठ्याकडून अगदी अÐपÿितसाद िमळत केवळ िकमतéमÅये वाढ होईल. 
खालील आकृती ही उÂपादन / उिĥिĶ आिण िकंमत वरील पåरणाम ÖपĶ करते. 

 

आकृती २.१ 

वरील आकृतीत X ए³स अ±ावर उÂपादन / उिĥिĶ दशªिवली जाते आिण Y अ±ावर 

िकंमत पातळी दशªिवली जाते. मूळ एकिýत मागणी वø AD1 हा मूळ एकýीत परुवठा वø 
AS1 यास E1 या समतोल िबंदूवर / िबंदपुाशी छेदतो. उÂपादन / उिĥिĶ OY1 आहे आिण 
िकंमत OP1 आहे. एकूण परुवठा वø डावीकडे Ìहणजेच AS2 पयªत डावीकडे सरकतो. 
नवीन समतोल िबंदू E2 आहे. उÂपादन OY1 हे OY2 पासून पयªÆत कमी होते आिण िकंमत 
ही OP1 पासून OP2 पयªत वाढते. येथे अथªÓयवÖथा ही कंुिठतता (अवŁĦ, गितशूÆय, 
िÖथर) (उÂपादनात घसरण) आिण चलनावाढ (वाढÂया िकंमती) या दोÆही गोĶéचा अनभुव 
घेते. या पåरिÖथतीला मंदीयĉु भावफुगवटा असे Ìहणतात. 

जर आपण िफिलÈस वøाĬार े पåरिÖथतीबĥल चचाª केली तर आपÐयाकडे वर सरकत 
जाणारा परुवठा वø असेल िजथे िकंमतéची पातळी आिण बेरोजगारी एकý वाढतात.   
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जर आपण िफिलÈस कǊहĬारे पåरिÖथतीबĥल चचाª केली तर आम¸याकडे वरची उ°र 
परुवठा वø असेल िजथे िकंमतéची पातळी आिण बेरोजगारी एकý वाढतात.  

अथªÓयवÖथेला अडचणीतून बाहेर काढÁयासाठी सरकारला अशा उपाययोजनाचें िम®ण 
अवलंबÁयाची आवÔयकता असू शकते ºयाचा एकाच वेळी महागाईवर आिण वÖतू व सेवाचें 
उÂपादन उ°ेिजत करÁयावर पåरणाम होतो. 

२.५ साराशं (SUMMARY) 

मंदीयĉु भावफुगवटा या शÊदाचा अथª असा आह े कì अशी िÖथती जी िÖथरता आिण 
चलनवाढ सह-अिÖतßवात / एकý असतात. कमी आिथªक वाढ, वाढती बेरोजगारी आिण 
महागाईचा उ¸च दर हे Âयाचे वैिशĶ्य आहे. हे िफिलÈस वøा¸या िनÕकषाª¸या िवŁĦ आहे, 
जे महागाई आिण बेरोजगारीमधील ÓयÖत सबंंध दशªिवते. यामÅये आपÐयाला िकंमती¸या 
पातळीत सातÂयाने झालेली वाढ आिण बेरोजगारीचे वाढलेले ÿमाण यानंा सामोर े जावे 
लागते.  

२.६ ÿĳ (QUESTIONS) 

१)  मंदीयĉु भावफुगवटा अथª ÖपĶ करा. 

२)  भावफुगवटा कारणे कोणती ते उदाहरणादंाखल ÖपĶ करा. 

३)  मंदीयĉु भावफुगवटाचे पåरणाम कोणते याचे ÖपĶीकरण īा. 

४)  परुवठया¸या बाजू¸या अथªशाľाची सखोल चचाª करा. 

 

 

 

***** 
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३ 
मौिþक धोरण  

घटक रचना  
३.० उद्द‍िष्‍िटये‍ि‍ि 

३.१‍िप्रस्‍ितावनाना‍ि‍ि 

३.२‍िमौद्र‍िक ‍िधररणाी ‍िउद्द‍िष्‍िटये 

३.३‍िमौद्र‍िक ‍िधररणाी ‍िसाधन ‍ि‍ि 

३.४‍िमौद्रक ‍िधररणाच्या‍िमयाादा‍ि 

३.५‍िद्वनाक सनश ल‍िअथाव्यवनास्थ मध्य ‍िमौद्रक ‍िधररणाी ‍िभूद्मक ा‍ि 

३.६‍िसाराशं 

३.७‍िप्रश्न‍ि‍ि 

३.० उिĥĶये (OBJECTIVES) 

 ीलनद्वनाषयक  / मौद्र‍िक ‍िधररण‍िम्‍िहणे ‍िक ाय‍िह ‍िेाणून‍िघ ण .‍ि 

 ीलनद्वनाषयक ‍िधररणाच्‍िया‍िसाधनााीा‍िअ‍‍ियास‍िक रण .‍ि 

 मौद्र‍िक ‍िधररणाी ‍िउद्द‍िष्‍िटये‍िअ‍‍ियासण . 

 मौद्रक ‍िधररणाच्या‍िमयाादाचंा आढावा घ ण .‍ि 

 द्वनाक सनश ल‍िअथाव्यवनास्थ मध्य ‍िमौद्रक ‍िधररणाी ‍िभूद्मक ा‍िअ‍‍ियासण .‍ि 

३.१ ÿÖतावना (INTRODUCTION) 

१९३० च्या‍ि महामाद नातर‍ि लॉडा‍ि क  न्स‍ि याान ‍ि सवनााात‍ि प्रथम‍ि मौद्रक ‍ि धररणाी  
पररणामक ारक ता‍िद्सध्द‍िक रुन‍िदाखवनाल .‍िअथाव्यवनास्थ त ल‍िद्क ा मत‍िद्स्थरता, ररेगार‍िप्राद्ि, 
आद्थाक ‍िवनाधृ्द ‍िइ.‍िउद्दष्टप्राि साठ ‍िराेक रद्षयक ‍िधररणाबररबरी‍िमौद्रक ‍िधररणाला‍िद द्खल 
महत्वनााी ‍ि भूद्मक ा‍ि पार‍ि पाडावना ‍ि लागत .‍ि मौद्रक ‍ि धररणालाी‍ि ीलनद्वनाषयक ‍ि धररण‍ि द्क ा वनाा‍ि
नाण द्वनाषयक  न त ‍िअस ह ‍िम्हटल ‍िेात .‍िअथाव्यवनास्थ त ल‍िपैशाीा‍िपरुवनाठा‍िद्नयाद्ित‍िक रण्याी ‍ि
मध्यवनाती‍िबकँ  च्या हातात ल‍िमहत्वनााी ‍िसाधन‍िम्हणे ी‍िीलनद्वनाषयक ‍िधररण‍िहरय. 

मौिþक / चलनिवषयक धोरण:  

मौद्रक ‍िधररण‍िह ‍िसाक ल्पना‍िपुढ ल‍िव्याखयााव्दार ‍िअद्धक ‍िस्पष्ट‍िक रता‍िय ईल. 
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१)  ÿा. ए.जी हॉटª: 

“पैशाच्या‍ि साठ्यावनार‍ि द्क ा वनाा‍ि लरक ााच्या‍ि पैशाच्या‍ि मागण वनार‍ि प्रभावना‍ि टाक णाऱ्या आद्ण 
सावनााेद्नक ‍िररखत ी ‍िद्स्थत ‍िबदलणाऱ्या‍िधररणास‍िीलनद्वनाषयक ‍िधररण‍िअस ‍िम्हणतात.” 

२)‍ि ÿा. हरॅी जॉÆसन: 

“आद्थाक ‍िधररणाी ‍िउद्दष्टय ‍िसाध्य‍िक रण्यासाठ ‍िमध्यवनाती‍िबकँ  च्या‍िपैशाीा‍िपरुवनाठा द्नयाद्ित‍ि
क रण्याी ‍िएक ‍िसाधन‍िम्हणे ‍िीलनद्वनाषयक ‍िधररण‍िहरय.” 

थरडक्यात‍िअथाव्यवनास्थ ी ‍िमहत्वनााी ‍िउद्दष्टय ‍िसाध्य‍िक रण्यासाठ ‍ि पैशाीा‍िपरुवनाठा‍ि द्नयाद्ित 
क रण्यासाठ ‍ि क¤ द्रय‍ि बकँ  क डून‍ि े ‍ि प्रयत्न‍ि क  ल ‍ि ेातात‍ि त्यााना‍ि ीलनद्वनाषयक ‍ि धररण‍ि अस ‍ि
म्हणतात. या‍िधररणाी ‍िआखण ‍िवना‍िअामल‍िबेावनाण ‍िक रण्याी ‍िेबाबदार  द शाच्या‍िमध्यवनाती‍ि
बकँ  क ड ‍िअसत . 

३.२ चलनिवषयक धोरणाची उिĥĶये (OBJECTIVES OF 
MONETARY POLICY) 

स्थळ, क ाळ साप क्ष‍िप्रत्य क ‍िद शाी ‍िमौद्रक ‍िधररणाी ‍िउद्दष््टय ‍िवना गवना गळी‍िअसू‍िशक तात. परातू‍ि
तर द द्खल‍िआद्थाक ‍िधररणाी ‍ि द्वनाद्वनाध‍िउद्दष््टय ‍िसाध्य‍िक रण्यासाठ ‍िमौद्रक ‍िधररणाीा‍ियरग्य 
वनाापर‍िक रता‍िय तर.‍िक रणत्याह ‍िद शात ल‍िीलनद्वनाषयक ‍िधररणाव्दार ‍ि त्या‍िद शात ल‍िमध्यवनाती‍ि
बकँ  ला पढु ल‍िक ाह ‍िमहत्वनााी ‍िउद्दष््टय ‍िसाध्य‍िक रता‍िय तात. 

१) आिथªक वृÅदीचा अपेि±त दर साÅय करणे: 

क रणत्याह ‍िद शाच्या‍िेलद‍िआद्थाक ‍िवनाधृ्द मूळे‍ित्या‍िद शात ल‍िराष्र य‍िउत्पन्न, बीत‍िउपभरग, 
गुातवनाणूक , इ.‍ि मध्य ‍ि वनााढ‍ि घडून‍ि य त .‍ि परातू‍ि त्यासाठ ‍ि ेाद्स्तत‍ि ेास्त‍ि बीत, गुातवनाणूक ‍ि वना 
भााडवनालाी ‍िगरे‍िअसत .‍िमौद्रक ‍िधररणाीा‍िएक ‍िमहत्वनााीा‍िउद श‍िम्हणे ी‍िप्राथाद्मक , व्द त य 
आद्ण‍ि स वनाा‍ि वना‍ि पायाभूत‍ि क्ष िााना‍ि परु सा‍ि द्नध ‍ि उपलब्ध‍ि क रुन‍ि द ण ‍ि हा‍ि हरय.‍ि यासाठ ‍ि
अथाव्यवनास्थ त मरठ्या‍ि प्रमाणात‍ि बीत‍ि गुातवनाणूक ‍ि आक द्षात‍ि क रण्यासाठ ‍ि बकँ ा‍ि वना‍ि द्वनात्त य‍ि
सास्थााी ‍िेाळे‍िमरठ्या प्रमाणात‍िपसरवूनान‍िबकँ ााना‍िठ वना ‍िस्वना क ारण ‍िआद्ण‍िक ेे‍िद ण्यास‍िप्रवनातृ्त‍ि
क रण्यासाठ ‍िमौद्रक ‍िधररण मदत‍िक रत . 

मध्यवनाती‍ि बकँ  च्या‍ि क ाेपरुवनाठ्यातून‍ि नवना न‍ि ररेगार‍ि साध ‍ि उपलब्ध‍ि हरतात.‍ि त्यातून‍ि मागण  
वनााढून‍िद्वनात्त य‍िव्यवनाहारााीा‍िवना ग‍िवनााढू‍िलागतर‍िवना‍ित्यातून‍िआद्थाक ‍िद्वनाक ासाल‍िगत ‍िद्मळू‍िलागत . 

२) िकंमत Öथैयª: 

सवुनाणा‍ि पररमाण‍ि अद्स्तत्वनाात‍ि अस पयंत‍ि द्वनाद्नमय‍ि दर‍ि द्स्थर‍ि ठ वनाण ‍ि ह ‍ि एक ‍ि महत्वनााी ‍ि उद्दष््टय  
समेल ‍िेात‍िअस ‍िपरातू‍िअद्लक ड ल‍िक ाळात‍िद शात ल‍िद्क ा मतपातळी‍िद्स्थर‍िठ वनाण ‍िम्हणे ी 
द शातंगात‍ि पैसाी ‍िअातगात‍ि मूल्य‍ि द्स्थर‍िठ वूनान‍िभावनावनााढ‍ि द्क ा वनाा‍िभावनाघट‍ियातून‍िअथाव्यवनास्थ ला‍ि
बाह र क ाढून‍िअथाव्यवनास्थ त‍ि द्क ा मत‍ि द्स्थरता‍ि द्नमााण‍िक रण ‍ि ह ‍ि मौद्रक ‍िधररणाी ‍ि एक ‍ि प्रमखु‍ि
उद्दष््टय  समेल ‍िेात . 
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भावनावनााढ‍िद्क ा वनाा‍िभावनाघट‍िटाळण्यासाठ ‍िद्क ा मत‍िस्र्थ या‍िअसण ‍िअत्यात‍िआवनाश्यक ‍िअसत .‍िद्क ा मत 
ेर‍िद्स्थर‍िअस ल‍ितर‍िउत्पादन‍िवना‍िररेगारात‍िवनााढ‍िघडून‍िय त . 

मध्यवनाती‍िबकँ ‍िआपल्या‍िमौद्रक ‍िधररणाव्दार ‍ि भावनावनााढ च्या‍ि पररद्स्थत वनार‍ि द्क ा वनाा‍िभावनाघट वनार 
साखयात्मक ‍ि द्क ा वनाा‍ि गणुात्मक ‍ि साधनााव्दार ‍ि द्नयािण‍ि ठ वूनान‍ि द्क ा मत‍ि द्स्थर‍ि ठ वनाण्याीा‍ि प्रयत्न‍ि
क रत . 

३) िविनमय दर िÖथरता: 

१९‍ि व्या‍ि शतक ाच्या‍ि प्राराभ ‍ि द्वनाद शी‍ि व्यापार‍ि सतत‍ि वनााढत‍ि हरता.‍ि त्याीवना ळी‍ि सूवनाणा‍ि ीलन 
पररमाण‍िपध्दत ‍िअद्स्तत्वनाात‍िहरत .‍ि त्यावना ळी‍ि द शात ल‍िीलनाी ‍ि इतर‍िद शात ल‍िीलनाच्या‍ि
सादभाात असल ल ‍ि बाह्य‍ि मूल्य‍ि (द्वनाद्नमय‍ि दर)‍ि द्स्थर‍ि ठ वनाण ‍ि ह ‍ि मौद्रक ‍ि धररणाी ‍ि एक ‍ि प्रमखु‍ि
उद्दष््टय ‍िमानल  ग ल .‍िपरातू‍िसवुनाणा‍िीलन‍िपध्दत ‍िेाऊन‍िआता‍िक ागद ‍िीलन‍िपध्दत मध्य ‍िहा‍ि
द्वनाद्नमयदर‍िद्स्थर ठ वनाण ‍िमध्यवनाती‍िबकँ  ला‍िअवनाघड‍िबनल ‍िआह .‍िपरातू‍िद्वनाद्नमयदरात‍िद्स्थरता‍ि
ठ वनाण्याी ‍िह ‍िेबाबदार  मध्यवनाती‍िबकँ  क ड ‍िसूपूता‍िक रण्यात‍िआल ल ‍िआह . 

द्वनाद शी‍िव्यापारात‍िवनााढ‍िघडवूनान‍िआणून‍िद शाच्या‍िेलद‍िआद्थाक ‍िद्वनाक ासासाठ ‍िद्वनाद्नमय‍िदरात 
द्स्थरता‍ि असण ‍ि अत्यात‍ि महत्वनााी ‍ि आह .‍ि मध्यवनाती‍ि बकँ ‍ि आपल्याक ड ल‍ि द्वनाद शी‍ि ीलन‍ि
साठ्यात आवनाश्यक ‍ित ‍िबदल‍िक रुन‍िद्वनाद्नमयाीा‍िदर‍िद्स्थर‍िठ वनाण्याीा‍िप्रयत्न‍िक रत .‍ित्यातून‍ि
सट्ट बाे  सारखया‍िप्रक ारााना‍िआपरआप‍िआळा‍िबसतर. 

४) पूणª रोजगार ÿÖथािपत करण:े 

क रणत्याह ‍ि द शाी ‍ि मखुय‍ि उद्दष््टय ‍ि अथाव्यवनास्थ त‍ि पूणा‍ि ररेगार‍ि प्रस्थाद्पत‍ि क रण ‍ि ह ‍ि असत  
म्हणे ी‍िआद्थाक ‍िक ल्याणाबररबरी‍िद शात ल‍िप्रत्य क ‍िव्यक्तीला‍िररेगार‍िपरुद्वनाण ‍िहरय.‍िलॉडा‍ि
क  न्स याान ‍िमहामाद तून‍िबाह र‍िपडण्यासाठ ‍िररेगार‍िवनााढ‍िहा‍िउपाय‍िसीुद्वनाल ला‍िहरता. 

उपलब्ध‍ि वना तनदरावनार‍ि जयााी ‍ि क ाम‍ि क रण्याी ‍ि इच्छा‍ि वना‍ि क्षमता‍ि आह .‍ि अशा‍ि सवनाााना‍ि क ाम 
(ररेगार)‍ि द्मळण ‍ि म्हणे ी‍ि पूणा‍ि ररेगार‍िहरय.‍िलरक ााना‍िररेगार‍ि द्मळाल्यास‍ित्याी ‍िउत्पन्न‍ि
वनााढून मागण ‍िवनााढून‍िराहण मानाीा‍िदेाा‍िसधुारतर. 

मौद्रक ‍ि धररणाव्दार ‍ि व्याेदारात‍ि बदल‍ि क रुन‍ि भााडवनालाी ‍ि क ायाक्षमता‍ि वनााढद्वनाल्यास 
गुातवनाणूक ीला‍िप्ररत्साहन‍िद्मळून‍िउत्पादन‍िवनााढ स‍िीालना‍िद्मळेल‍िवना‍िउत्पादन‍िवनााढ तून‍िउदयरग 
वनााढ स‍िलागून‍िररेगाराच्या‍िनवना न‍िसाध ‍िद्नमााण‍िक रता‍िय त ल. 

५) तटÖथ पैसा: 

प्रा.‍िहाय क , द्वनाक स्ट ड, रॉबटासन, क रपमन‍िइ.‍िअथातज्ाान ‍ि'तटस्थ‍िपैसा' ह ‍िमौद्रक  धररणाी ‍ि
एक ‍िप्रमखु‍िउद्दष््टय ‍िसीुद्वनाल ‍िआह . 

अथाव्यवनास्थ त‍िखर द ‍ि– द्वनाद्िच्या‍ि व्यवनाहारासाठ ‍ि द्ेतक ा‍ि पैसा‍िआवनाश्यक ‍िआह .‍ि त तक ाी 
पैसा‍िीलनात‍िठ वनाण ‍िम्हणे ‍ितटस्थ‍िपैसा‍िहरय.‍िपैशाीा‍िपररणामक ारक ‍िपरुवनाठा‍िद्स्थर‍िठ वनाला‍ि
तर द्क ा मतपातळीवनार‍ि त्याीा‍ि फारसा‍ि पररणाम‍ि हरत‍ि नाह .‍ि या‍ि द्स्थत त‍ि पैसा‍ि द्वनाद्नमयाी ‍ि
माध्यम‍िम्हणून क ाम‍िक रतर‍ितर‍िपैशाीा‍िद्क ा मत वनार‍िपररणाम‍िहरत‍िनाह . 

mu
no
tes
.in



 

 

मौद्रक ‍िधररण‍ि 

 

२९ 

६) Óयवहार तोल संतूलन: 

दरन‍िद शात ल‍िआयात‍ि– द्नयाात‍िव्यवनाहारााीा‍िमााडल ला‍िल खाेरखा‍िम्हणे ी‍िव्यवनाहार‍ितरल 
हरय.‍ि क रणत्याह ‍ि द शाीा‍ि प्रमखु‍ि उद श‍ि हा‍ि आयात‍ि वना‍ि द्नयाात‍ि व्यापारात‍ि म्हणे ी‍ि
व्यवनाहारतरलात सातूलन‍िठ वनाण ‍िहा‍िअसतर.‍िेर‍िआयात‍िेास्त‍िवना‍िद्नयाात‍िक म ‍िअस ल‍ितर‍ित्या‍ि
द शाच्या व्यवनाहारतरलात‍ि तूट‍ि द्नमााण‍ि हरत .‍ि ह ‍ि तूट‍ि वनााढत‍ि ग ल्यास‍ि तूट ी ‍ि भरपाई‍ि
क रण्यासाठ ‍िद्वनाद शी क ेे क ाढावना ‍िलागतात.‍ित्यातून‍िद श‍िक ेााच्या‍िसापÑयात‍िअडक ण्याी ‍ि
शक्यता‍िअसत . 

ेर‍िमौद्रक ‍िधररणाव्दार ‍िद्क ा मत‍िद्स्थर‍िठ वनाण्यात‍ियश‍िआल ‍ितर‍िद शाी ‍िद्नयाात‍िवनााढून‍िव्यापार  
तूट‍ि क म ‍ि हरऊन‍ि वनााढाव्याी ‍ि पररद्स्थत ‍ि द्नमााण‍ि हरईल.‍ि थरडक्यात‍ि मौद्रक ‍ि धररणाव्दार ‍ि
द शाच्या व्यवनाहार‍ितरलात ल‍िअसातूलन‍िदरु‍िक रण ‍िह ‍िमहत्वनााी ‍िउद्दष््टय ‍िपूणा‍िक रता‍िय त . 

७) आिथªक िवकास: 

उत्पादन‍िक्षमता‍ि वना‍िीलनाी ‍ि एकू ण‍िमागण ‍ि याात‍ि यरग्य‍िसमन्वनाय‍िसाधावनाा‍िलागतर.‍िअन क दा 
क ाेपरुवनाठ्यावनार‍ि द्नयािण‍ि ठ वनाावना ‍ि लागत .‍ि द्क ा वनाा‍ि ीलनघट ीा‍ि धरक ा‍ि अस ल‍ि तर‍ि क ाे‍ि
परुवनाठ्याला प्ररत्साहन‍िदयावना ‍ि लागत .‍िआद्थाक ‍ि द्वनाक ासाी ‍ि उद्दष्ट‍िसाध्य‍िक रण्यासाठ ‍ि बीत‍ि
गुातवनाणूक ीला‍ियरग्य अस ‍िवनाातावनारण‍िद्नमााण‍िक रावना ‍िलागत . 

३.३ मौिþक धोरणाची साधने (पतिनयýंणाचे मागª) (INSTRUMENTS 
OF MONETARY POLICY) 

अथाव्यवनास्थ त ल‍ि पतपैशावनार‍ि द्नयािण‍ि ठ वनाण्याी ‍ि महत्वनााी ‍ि क ाया‍ि त्या‍ि द शात ल‍ि मध्यवनाती 
बकँ  ला‍िपार‍िपाडावना ‍िलागत .‍िमध्यवनाती‍िबकँ  च्या‍िमौद्रक ‍िधररणाव्दार ‍िअथाव्यवनास्थ त ल‍िपतीलन 
द्नद्मात ी ‍ि द्नयमन‍ि क रता‍ि य त .‍ि त्यासाठ ‍ि मध्यवनाती‍ि बकँ  ला‍ि जया‍ि साधनााीा‍ि वनाापर‍ि क रावनाा‍ि
लागतर त्यााी ‍िपढु ल‍िदरन‍िप्रक ारात‍िवनागीक रण‍िक रता‍िय त . 

मौिþक धोरणाची साधने 
  
  

        साखयात्मक ‍िसाधन                गणुात्मक ‍िसाधन  
१)‍िबकँ ‍िर ट 
२)‍िखलु्या‍िबाेारात ररखयााी ‍िखर द -द्वनािी 
३)‍िररख‍िराद्खवना‍िद्नध ी  प्रमाण 

१)‍िक ाे‍ितारण‍ियात ल‍िअातर‍िवनााढद्वनाण . 
२)‍िद्वनािशष्ट‍िक ामासाठ ‍िक ाे‍िद ण . 
३)‍िउपभरग्य‍िक ेााी ‍िद्नयािण. 
४)‍िक ाे‍िवनााटप‍िधररण. 
५)‍िप्रत्यक्ष‍िक ारवनााई. 
६)‍िनैद्तक ‍िसमेावनाण . 
७)‍िप्रद्सध्द . 
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अ) सं´याÂमक साधने: 

पतद्नयािणाी ‍ि साखयात्मक ‍ि साधन ‍ि म्हणे ी‍ि अशी‍ि साधन ‍ि क ी‍ि जया‍ि व्दार ‍ि द शात ल‍ि एकू ण 
पतपैशाी ‍िसाखया‍िप्रभाद्वनात‍िक  ल ‍िेात .‍िया‍िसाधनााीा‍िवनाापर‍िक रुन‍िमध्यवनाती‍िबकँ ‍ि व्यापार ‍ि
बकँ ााच्या पतद्नद्मात वनार‍िद्नयािण‍िठ वनात .‍िया‍िसाधनााना‍िपतद्नयािणाी ‍ि'सामान्य‍िसाधन ' अस ह ‍ि
म्हटल ‍िेात . 

१) बँकरटे: 

द शात ल‍िमध्यवनाती‍िबकँ ‍िजया‍िदरान ‍िव्यापार ‍िबकँ ााना‍िक ेे‍िद त ‍ित्या‍िव्याेाच्या‍िदराला‍िबकँ र ट 
अस ‍िम्हणतात.‍ितस ी‍िजया‍िदरान ‍िमध्यवनाती‍िबकँ ‍िव्यापार ‍िबकँ ााच्या‍िह ाडयााी ‍िवनाटणावनाळ द्क ा वनाा 
पनुवनााटणावनाळ क रुन‍िद त ‍ित्या‍िवनाटावनादाराला‍िबकँ र ट‍िअस ‍िम्हणतात. 

बकँ  र टच्या‍िप्रमाणात‍िपररद्स्थत नसुार‍िबदल‍िक रुन‍िमध्यवनाती‍िबकँ ‍िपतीलनाी ‍िद्नयािण क रत .‍ि
ेर‍िअथाव्यवनास्थ त‍िपैशाी ‍िप्रमाण‍िवनााढल ल ‍िअस ल‍िवना‍ित ‍िद्नयाद्ित‍िक रायी ‍िअस ल‍ितर मध्यवनाती‍ि
बकँ ‍िबकँ र ट‍िमध्य ‍िवनााढ‍िक रत .‍ि त्यामळेु‍िमध्यवनाती‍िबकँ  क डून‍ि व्यापार ‍िबकँ ााना‍िे ‍िक ेे द्दल ‍ि
ेातात‍ि त ‍ि महाग‍ि बनल्यान ‍ि व्यापार ‍ि बकँ ा‍िक ाे‍ि वनााटप‍िक म ‍ि प्रमाणात‍िक रत ल‍ि पररणामत: 
अथाव्यवनास्थ त ल‍िपैशाी ‍िप्रमाण‍िआपरआप‍िद्नयाद्ित‍िहरईल. 

या‍ि उलट‍ि ेर‍ि अथाव्यवनास्थ त‍ि पतद्नद्मात ला‍ि ीालना‍ि दयायी ‍ि अस ल‍ि तर‍ि मध्यवनाती‍ि बकँ  
बकँ र ट‍िमध्य ‍िघट‍िक र ल.‍ित्यामळेु‍िव्यापार ‍िबकँ ााना‍िमध्यवनाती‍िबकँ  क डून‍िद्मळणार ‍िक ेे‍िस्वनास्त 
बनल्यान ‍ि व्यापार ‍िबकँ ााी ‍िक ाेवनााटप‍िक्षमता‍िअद्धक ‍िराहून‍िअथाव्यवनास्थ त‍िपतपैशाी ‍िप्रमाण 
वनााढण्यास‍िमदत‍िहरत . 

२) खुÐया बाजारातील कजªरो´यांची खरदेी िवøì: 

या‍िसाधनाीा‍ि वनाापर‍िक रुन‍िमध्यवनाती‍ि बकँ ‍िअथाव्यवनास्थ त ल‍ि पतद्नयािणाी ‍िेबाबदार ‍ि पूणा 
क रत .‍ि त्यासाठ ‍ि सरक ार ‍ि उपिमााच्या‍ि क ाेररखयााी ‍ि ेाण वनापूवनााक ‍ि मध्यवनाती‍ि बकँ  माफा त‍ि
खर द -द्वनािी‍िक  ल ‍िेात . 

जयावना ळी‍ि अथाव्यवनास्थ त‍ि पैशाी ‍ि प्रमाण‍ि वनााढत ‍ि त्यावना ळी‍ि मध्यवनातीबकँ ‍ि व्यापार ‍ि बकँ ााक ड ल 
आद्ण‍िसवनाासामान्य‍िलरक ााक ड ल‍िपैसा‍िस्वनात:क ड ‍िघ ण्यासाठ ‍िसरक ार ‍िक ाेररखयााी ‍िव्यापार ‍ि
बकँ ा वना‍ि व्यक्तींना‍ि द्वनािी‍ि क रत ‍ि त्यामळेु‍िआपरआप‍ि त्यााच्याक ड ल‍िअद्तर क्त‍ि पैसा‍ि मध्यवनाती‍ि
बकँ  क ड  गुातद्वनाला‍िेाऊन‍िव्यपार ‍िबकँ ााी ‍िपतद्नद्मात ी ‍िक्षमता‍िघटत . 

याऊलट‍ि जयावना ळी‍ि अथाव्यवनास्थ त‍ि पतपैशाी ‍ि टाीाई‍ि द्नमााण‍ि हरत .‍ि त व्हा‍ि द्वनािी‍ि क  ल ल्या 
क ाेररखयााी ‍ि आता‍ि खर द ‍ि क रुन‍ि व्यापार ‍ि बकँ ा‍ि वना‍ि व्यक्तींक ड ल‍ि पैशाच्या‍ि प्रमाणात‍ि वनााढ‍ि
घडवूनान आणल ‍िेात . 

३) रोख राखीव िनधीचे ÿमाण: 

प्रत्य क ‍ि द शात‍ि व्यापार ‍ि बकँ ााना‍ि स्वनात:ेवनाळ ेमा‍ि झाल ल्या‍ि एकू ण‍ि ठ वनाींच्या‍ि एक ा‍ि द्वनािशष्ट 
प्रमाणात‍ि रक्क म‍ि मध्यवनाती‍ि बकँ  क ड ‍ि ठ वनाण्याी ‍ि क ायद िशर‍ि बाधन‍ि असत .‍ि यालाी‍ि राख वना‍ि
द्नध ी  प्रमाण‍ि अस ‍ि म्हणतात.‍ि मध्यवनाती‍ि बकँ  ला‍ि या‍ि प्रमाणात‍ि पररद्स्थत नसुार‍ि बदल‍ि
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क रण्याीा‍ि अद्धक ार असतर.‍ि या‍ि अद्धक ाराीा‍ि वनाापर‍ि क रुन‍ि मध्यवनाती‍ि बकँ ‍ि पतीलनाी ‍ि
द्नयािण‍िक रु‍िशक त . 

राख वना‍ि द्नध च्या‍ि प्रमाणात‍ि वनााढ‍ि क  ल्यास‍ि व्यापार ‍ि बकँ ााच्या‍ि ठ वनाींपैक ी‍ि अद्धक ‍ि द्हस्सा‍ि
मध्यवनाती बकँ  क ड ‍िेमा‍िझाल्यान ‍िबकँ ााच्या‍िपतद्नमीत च्या‍िक ायाावनार‍िआपरआप‍िमयाादा‍िद्नमााण‍ि
हरत . 

याऊलट‍ि राख वना‍ि द्नध च्या‍ि प्रमाणात‍ि घट‍िक  ल्यास‍ि व्यापार ‍ि बकँ ााक ड ‍ि एकू ण‍ि ठ वनाींी ‍ि प्रमाण 
अद्धक ‍िअसल्यान ‍िपतद्नद्मात ला‍िप्ररत्साहन‍िद्मळत . 

ब) गुणाÂमक साधने: 

पतपरुवनाठ्यााी ‍ि गणुवनात्ता‍ि ठरद्वनाणार ‍ि साधन ‍ि म्हणे ी‍ि गणुात्मक ‍ि साधन ‍ि हरय.‍ि मौद्रक  
धररणाच्या‍ि साखयात्मक ‍ि साधनााच्या‍ि क ाह ‍ि मयाादा‍ि असल्यान ‍ि पतद्नयािणासाठ ‍ि गणुात्मक ‍ि
साधनााीा वनाापर‍िक  ला‍िेातर.‍िया‍िसाधनााना‍िद्नवनाडक ‍ि(Selective)‍िसाधन ‍िअस द द्खल‍िम्हटल ‍ि
ेात . 

अद्लक ड ल‍िक ाळात‍िमध्यवनाती‍िबकँ ‍िजया‍िगणुात्मक ‍िसाधनााीा‍िवनाापर‍िक रतात‍ित्यामध्य ‍िपढु ल 
साधनााीा‍िसमावना श‍िहरतर. 

१) कजª आिण तारण यामधील अंतर वाढिवण:े 

बकँ ा‍िग्राहक ााना‍िक ेे‍िद तााना‍िद्वनाद्वनाध‍ितारणाावनार‍िआधार त‍िक ेे‍िद त‍िअसतात.‍ियामध्य  व्यापार , 
मध्यस्त‍ियााीाह ‍िसमावना श‍िहरतर.‍िह ‍िव्यापार ‍िद्क ा वनाा‍िमध्यस्थ‍िवनास्तूाच्या‍िखर द -द्वनािीी  व्यवनाहार‍ि
क र त‍िअसतात‍िबकँ  च्या‍िक ेााीा‍िवनाापर‍िह ‍िव्यापार ‍िवनास्तूाी ‍िखर द ‍िवना‍िसाठ बाे साठ  क र त‍ि
असतात.‍ित्यातून‍िकृ द्िम‍िभावनावनााढ‍िअशा‍िअद्नष्ट‍िव्यापार ‍िप्रवनातृ्त ‍िवनााढून‍िसवनाासामान्यााना त्याी ‍ि
झळ बसत . 

अशा‍िवना ळी‍िव्यापार ‍िबकँ ा‍िव्यापाऱ्यााना‍िक ेे‍िद तााना‍िक ाेरक्क म‍िआद्ण‍िव्यापाराऱ्यान ‍िद्दल ल्या 
तारणाी ‍ि ीालू‍ि बाेारभावनाान ‍ि हरणार ‍ि द्क ा मत‍ि यामध ल‍ि अातर‍ि (गाळा)‍ि वनााढद्वनात .‍ि त्यामळेु 
व्यापाऱ्यााीा‍िक ाेपरुवनाठा‍िद्नयाद्ित‍िहरऊन‍िसाठ बाे ‍िसारखया‍िअद्नष्ट‍िप्रवनातृ्त ला‍िआळा‍िबसतर. 

२) िविशĶ कामासाठी कजª देण:े 

पतपैशाच्या‍ि द्नयमनासाठ ‍िक रणत्या‍िक ायाासाठ ‍िक ेे‍िदयावना त‍िवना‍िक रणत्या‍िक ायाासाठ ‍िक ेे 
द ऊ‍ि नय त‍ि ह ‍ि मध्यवनाती‍ि बकँ ‍ि ठरद्वनात .‍ि अथाव्यवनास्थ त ल‍ि ीलनवनााढ ी ‍ि पररद्स्थत ‍ि द्वनाीारात‍ि
घ ऊन मध्यवनाती‍िबकँ ‍िव्यापार ‍िबकँ ामाफा त‍िक  वनाळ अत्यावनाश्यक ‍िआद्ण‍िउत्पादक ‍िक ायाासाठ ी‍ि
क ाे‍िपरुवनाठा क रत ‍िअनावनाश्यक ‍िवना‍िअनतु्पादक ‍िक ायाासाठ ‍िक ाेपरुवनाठा‍िनाक ारला‍िेातर. 

३) उपभोµय कजाªचे िनयंýण: 

अन क दा‍ि अथाव्यस्थ त ल‍ि बह तााश‍ि लरक ामाफा त‍ि ऐशआराम‍ि आद्ण‍ि ीैद्नच्या‍ि उपभरग्य‍ि च्या 
खर द साठ ‍िव्यापार ‍िबकँ ााक डून‍िक ेे‍िघ तल ‍िेातात.‍िउदा.‍िमरटार, द्प्रÀे, द्टव्ह , एस ‍िइ.‍ि
परातू अशा‍िउपभरग्य‍िक ेांच्या‍िवनााटपातून‍िअथाव्यवनास्थ त‍िीलनवनााढ ीा‍िधरक ा‍ि द्नमााण‍िहरतर. 
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अशावना ळी मध्यवनाती‍ि बकँ ‍ि व्यापार ‍ि बकँ ााना‍ि सीुना‍ि द ऊन‍ि उपभरग्य‍ि क ेाावनार‍ि मायाादा‍ि घालू‍ि
शक त . 

४) कजª वाटप धोरण: 

व्यापार ‍ि बकँ ा‍िआपल्या‍िक ाे‍ि वनााटप‍िधररणातून‍िअथाव्यवनास्थ त ल‍ि पतद्नद्मात ी ‍ि क ाया‍ि क र त 
असतात.‍ि त्यासाठ ‍ि त्यााना‍ि मध्यवनाती‍ि बकँ  डून‍ि पतपरुवनाठा‍ि हरत‍ि असतर.‍ि परातू‍ि ेर 
अथाव्यवनास्थ त पतपैशाी ‍िद्नयािण‍िक रायी ‍िअस ल‍ित व्हा‍िमध्यवनाती‍िबकँ ‍िव्यापार ‍िबकँ ााना‍िद्क त ‍ि
पैसा‍िपरुवनाायीा‍ियाी  प्रमाण‍िठरवूनान‍ित्या‍िप्रमाणाती‍िक ाे‍िवनााटप‍िक रत . 

त्यामळेु‍िव्यापार ‍िबकँ ााी ‍िररखता‍िघटून‍िक ाे‍िवनााटप‍िक्षमता‍िद्नयाद्ित‍िराहत ‍ित्यातून‍िआपरआप 
पतद्नद्मात ‍िवनार‍िमयाादा‍िद्नमााण‍िहरतात. 

५) ÿÂय± कारवाई: 

अन क दा‍ि व्यापार ‍िबकँ ा‍िभरपूर‍िनफा‍ि द्मळद्वनाण्यासाठ ‍िमरठ्या‍िप्रमाणात‍िक ाे‍िवनााटप‍िक रतात 
त्यातून‍िमरठ्या‍िप्रमाणात‍िपतद्नद्मात ‍िक ाे‍िवनााटप‍िक रतात‍ित्यातून‍िमरठ्या‍िप्रमाणात‍िपतद्नद्मात ‍ि
घडून य त .‍ि परातू‍ि त्याीवना ळी‍ि बकँ ा‍ि धरक्यात‍ि य ऊन‍ि बकँ ‍ि बडुण्याी ‍ि द द्खल‍िशक्यता‍ि असत ‍ि
अशा‍िवना ळी द्नयमबाह्य‍िक ाया‍िक रणायाा‍िबकँ ााना‍िमध्यवनाती‍िबकँ ‍ितशा‍िसीुना‍िद त .‍िेर‍िसीुनााी ‍ि
उल्लाघन‍िक  ल ‍ितर बकँ ााना‍िद्मळणाऱ्या‍िसदु्वनाधा, सवनालत ‍िनाक ारल्या‍िेातात.‍ितस ी‍िदाडात्मक ‍ि
द्क ा वनाा‍िक डक  क ायद िशर‍िक ारवनााई‍िक रण्याीा‍िअद्धक ार‍िमध्यवनाती‍िबकँ  ला‍िआह . 

६) नैितक समजावणी: 

वनार ल‍िप्रमाण ‍िेर‍िमध्यवनाती‍िबँक  न ‍िक डक ‍िक ारवनााई‍िक  ल ‍ितर‍िव्यापार ‍िबकँ ा‍िआद्ण‍िमध्यवनाती 
बकँ ‍ियामध्य ‍िक टूता‍ि द्नमााण‍ि हरत ‍ि त ‍ि टाळण्यासाठ ‍ि मध्यवनाती‍ि बकँ ‍ि 'नैद्तक ‍िसमाेावनाण ' या‍ि
मागााीा अवनालाब‍ि क रतात‍ि याव्दार ‍ि मध्यवनाती‍ि बकँ ‍ि द शात ल‍ि व्यापार ‍ि बकँ ााना‍ि पतद्नयािण‍ि
धररणाी  आवनाश्यक ता‍ि पटवूनान‍ि द ऊन‍ि पतीलनवनााढ ी ‍ि धरक  ‍ि समेावूनान‍ि सागंत ‍ि त्यासाठ ‍ि
मध्यवनाती‍िबकँ  व्यापार ‍िबकँ ााना‍िद्वनाश्वासात‍िघ ऊन‍ियरग्य‍िमागादशान‍िक रत . 

७) ÿिसÅदी: 

द शाी ‍िमध्यवनाती‍िबकँ ‍िया‍िनात्यान ‍िव्यापार ‍िबकँ ाक डून‍िआवनाश्यक ‍िमाद्हत ‍िमागवूनान‍िघ ऊन त ी ‍ि
द्वनाश्ल षण‍ि वना‍ि त ‍ि प्रद्सद्ध‍ि क रण्याी ‍ि महत्वनााी ‍ि क ाया‍ि महयवनाती‍ि बकँ  ला‍ि क रावना ‍ि लागत .‍ि त्यातून 
वना ळोवना ळी‍िमध्यवनाती‍िबकँ  न ‍िक रणक रणत्या‍िधररणााीा‍िअवनालाब‍िक  ला‍ियाद्वनाषय ‍िव्यापार ‍िबकँ ााना‍ि
माद्हत  द्मळत .‍ित्यातून‍िव्यापार ‍िबकँ ा‍िपतद्नयािणाबाबत‍िआपल ‍िस्वनात:ी ‍िधररण‍िआद्ण‍िद्नत  
क शी‍िअसावना  याद्वनाषय ‍ियरग्य‍िद्नणाय‍िघ वूना‍िशक तात. 

३.४ मौिþक धोरणा¸या मयाªदा (LIMITATIONS OF MONETARY 
POLICY)  

अल्प‍ि द्वनाक द्सत‍ि द शाामध्य ‍ि धररणात्मक ‍ि उद्दष्ट ‍ि पूणा‍ि क रण्यात‍ि य णाऱ्या‍ि अडीणींमळु ‍ि आद्ण‍ि
आध ‍िीीाा‍िक  ल्याप्रमाण ‍ि स्थूल-आद्थाक ‍िउद्दष्टाामध ल‍िअातद्नाद्हत‍ि द्वनाररधाभासाामळु ‍िमौद्रक ‍ि
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द्क ा वनाा‍ि ीलनद्वनाषयक ‍ि धररणात ल‍ि मयाादा‍ि द्नमााण‍ि हरतात.‍ि ग ल्या‍ि क ाह ‍ि वनाषांत ल‍ि मौद्रक ‍ि
धररणान ‍िखाल ल‍िमयाादा‍िउघड‍िक  ल्या‍िआह त. 

१. ÓयाĮी मयाªिदत:  स्थूल-आद्थाक ‍िधररणाी ‍िउद्दष्ट ‍िक  वनाळ‍िमौद्रक ‍िधररणाच्या‍िसाधनााच्या‍ि
मदत न ‍ि हाताळल ‍ि ेाऊ‍ि शक त‍ि नाह त‍ि आद्ण‍ि साध्य‍ि क  ल ‍ि ेाऊ‍ि शक त‍ि नाह त.‍ि
उदाहरणाथा , द्क ा मत‍िद्स्थरता‍िआद्ण‍िद्वनाद्नमय‍िदर‍िद्स्थरता‍िह ‍िदरन्ह ‍िउद्दष्ट ‍िसाध्य‍िक रण्यात‍ि
भारतामध्य ‍ि मौद्रक ‍ि धररण‍ि व्यावनाहाररक दृष््टया‍ि अयशस्वना ‍ि ठरल ‍ि आह .‍ि १९७४-७५‍ि मध्य ‍ि
महागाईीा‍ि दर‍ि २५.२‍ि टक्क  ‍ि इतक ा‍ि हरता.‍ि नव्वनादच्या‍ि दशक ाच्या‍ि पद्हल्या‍ि सहामाह तह ‍ि
महागाईीा‍िदर‍िदहु र ‍िअाक ात‍िहरता.‍िीलनद्वनाषयक ‍िधररणाी ‍िसाधन ‍िअथाव्यवनास्थ च्या‍ि एकू ण‍ि
मागण वनार‍ि प्रभावना‍ि टाकू ‍ि शक तात, परात‍ुि परुवनाठा‍ि व्यवनास्थापनात ल‍ि अपयशामळु ‍ि मौद्रक ‍ि
धररणाीा‍िउद शी‍िनाक ारला‍िेाईल.‍िअशा‍िप्रक ार ‍िीलनवनााढ वनार‍िहल्ला‍िक रण्यासाठ ‍िीलन, 
द्वनात्त य, द्वनाद्नमय‍िदर‍िआद्ण‍िउत्पन्न‍िधररणााी ‍िसायरेन‍िआवनाश्यक ‍िआह . 

२. बँके¸या पैशांपे±ा चलनातील पैशाला ÿाधाÆय: 

भारतासारखया‍ि अल्प‍ि द्वनाक द्सत‍ि अथाव्यवनास्थाामध्य , लरक ‍ि सामान्यतः‍ि ीलन‍ि पैशाला‍ि बकँ ‍ि
पैशाप क्षा‍ि प्राधान्य‍ि द तात.‍ि बदँ्क ा ग‍ि द्वनाक ासाीा‍ि अभावना, बदँ्क ा ग‍ि प्रद्िया‍िआद्ण‍ि पद्धतींबदली ‍ि
अज्ान‍िआद्ण‍िद शात‍िपसरल ल ‍ि द्नरक्षरता‍ियामळु ‍िीलन‍ि पैशाला‍िप्राधान्य‍ि द्दल ‍िेात .‍िअशा‍ि
प्रक ार ‍ि क ायद श र‍ि राख वना‍िआवनाश्यक ताामध्य ‍िक पात‍िक रून‍ि द्वनास्ताररत‍ि मरुा‍ि धररण‍ि पैशाच्या‍ि
परुवनाठ्यामध्य ‍िइद्च्छत‍िद्वनास्तार‍िलक्षात‍िघ ण्यास‍िसक्षम‍िहरणार‍िनाह .‍िउदाहरणाथा , क ायद श र‍ि
आवनाश्यक ताामध्य ‍ि पन्नास‍िटक्क  ‍िक पात‍िक  ल्यान ‍ि पैशााीा‍ि परुवनाठा‍ि१००‍िटक्क्यााहून‍िअद्धक ‍ि
वनााढ ल, ेर‍ि लरक ाान ‍ि त्यााच्या‍ि ठ वना ‍ि बकँ ाामधून‍ि क ाढल्या‍ि नाह त.‍ि पैशााच्या‍ि परुवनाठ्यात ल‍ि
वनाास्तद्वनाक ‍िवनााढ‍िठ वना ‍िक ाढण्याच्या‍िप्रमाणात‍िक म ‍िहरईल.‍ि 

एक ‍िउदाहरण‍िघ ऊ.‍िआपण‍िअस ‍ि गहृ त‍िधरू‍िक ी‍ि व्यावनासाद्यक ‍ि बकँ ााक ड ‍िअद्तररक्त‍ि राख वना‍ि
रक्क म‍ि९००‍िअब्े‍िआह ‍िआद्ण‍िररख‍िराख वना‍िप्रमाण‍ि१०‍िटक्क  ‍िआह .‍िव्यतु्पन्न‍िि द्डट‍ि९००‍ि
अब्े‍ि × १०० ~ १० = ९,०००‍ि अब्े‍ि अस ल.‍ि आता‍ि ररख‍ि राख वना‍ि गणुरत्तर‍ि पाी‍ि
टक्क्याापयंत‍िक म ‍िक  ल्यास‍ि पत‍ि द्वनास्तार‍ि ९५०‍िअब्े‍ि× १०० ~ ५ = १९,०००‍िअब्े‍ि
हरईल.‍ितथाद्प, ेर‍िलरक ाान ‍ि बदँ्क ा ग‍ि प्रणाल तून‍ि४५०‍िअब्े‍िरुपय ‍िक ाढल , तर‍िि द्डटीा‍ि
द्वनास्तार‍ि ५००‍िअब्े‍ि× १०० ~ ५ = १०,००० अब्े‍ि इतक ाी‍ि हरईल.‍ि भारतासारखया‍ि
अल्प-द्वनाक द्सत‍ि अथाव्यवनास्थाामध्य , पैशाच्या‍ि परुवनाठ्याीा‍ि एक ‍ि मरठा‍ि भाग‍ि ररख‍ि स्वनारूपात‍ि
लरक ााक ड ‍िअसतर‍िआद्ण‍िठ वनाींच्या‍िस्वनारूपात‍िबदँ्क ा ग‍िप्रणाल क ड ‍िपरत‍िय त‍िनाह .‍ियामळु ‍िबदँ्क ा ग‍ि
प्रणाल च्या‍ि ररझव्हाच्या‍ि वनााढ च्या‍ि आधारावनार‍ि नवना न‍ि ि द्डट्स‍ि तयार‍ि क रण्याच्या‍ि क्षमत वनार‍ि
गाभ र‍िमयाादा‍िद्नमााण‍िहरत .  

३. मþुा बाजार Ĭैतवाद:   

बकँ ‍िदर, ररख‍िराख वना‍िप्रमाण‍िआद्ण‍िखलु्या‍िबाेारात ल‍ि‍िव्यवनाहार‍ियासारखया‍िीलनद्वनाषयक ‍ि
धररण‍िसाधनााीा‍ि वनाापर‍िक रून‍िअामलात‍िआणल ल्या‍िआकु ा ीनात्मक ‍िमौद्रक ‍िधररणाीा‍िमरुा‍ि
बाेार‍िीाागल्या‍ि प्रक ार ‍ि द्वनाक द्सत‍ि द्क ा वनाा‍ि पूणापण ‍ि एक द्ित‍िनसल्यास‍ि इद्च्छत‍िपररणाम‍ि हरऊ‍ि
शक त‍िनाह .‍ि व्यापार ‍ि बकँ ा, परद श ‍ि बकँ ा, सहक ार ‍ि बकँ ा, द्वनात्त‍ि द्नगम‍िइत्यादींीा‍िसमावना श‍ि
असल ला‍ि साघद्टत‍ि मरुा‍ि बाेार‍ि मध्यवनाती‍ि बकँ  च्या‍ि धररणात्मक ‍ि उद्दष्टाानसुार‍ि क ाया‍ि क रू‍ि
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शक तर, तर‍िअसाघद्टत‍िक्ष ि‍िजयामध्य ‍िअद्नयाद्ित‍िद्बगर‍िबदँ्क ा ग,‍िद्वनात्त य‍िमध्यस्थ, द श ‍िबकँ र‍ि
आद्ण‍िपैसा‍ियााीा‍िसमावना श‍िहरतर.‍िक ाेदारााीा‍िसाघद्टत‍िक्ष िाश ‍िक रणताह ‍िसाबाध‍िनाह ‍िआद्ण‍ि
त ‍िक ें द्रय‍िबकँ  च्या‍िमौद्रक ‍िधररणाी ‍ि पालन‍िक रण्यास‍िक ायद श रररत्या‍ि बाधनक ारक ‍िनाह त.‍ि
पढु , र झर ‍ि आद्ण‍ि क मद्शायल‍ि द्बल‍ि माके ट‍ि सारखया‍ि मरुा‍ि बाेाराी ‍ि उप-बाेार‍ि ीाागल ‍ि
द्वनाक द्सत‍िनसत ल‍ित व्हा, मौद्रक ‍िधररणाी ‍िउद्दष्ट ‍ि पूणापण ‍ियशस्वना ‍िहरण्याी ‍िशक्यता‍िक म ‍ि
अस ल. 

४. समांतर अथªÓयवÖथा:   

े व्हा‍ि एखादा‍िआद्थाक ‍ि व्यवनाहार‍ि अद्धकृ तपण ‍ि नोंदद्वनाला‍ि ेात‍ि नाह ‍ि द्क ा वनाा‍ि नोंदद्वनाला‍ि ेात‍ि
नाह ‍ित व्हा‍ितर‍िक ाळा‍ि द्क ा वनाा‍िब क ायद श र‍ि व्यवनाहार‍ि म्हणून‍िओळखला‍िेातर.‍िअल्पद्वनाक द्सत‍ि
अथाव्यवनास्थाामध्य ‍िअशा‍िक ाळ्या‍िव्यवनाहारााी ‍िआक ार‍िआद्ण‍िप्रमाण‍िप्रीाड‍िअसत .‍ि 

उदाहरणाथा , भारतात ल‍ि क ाळ ‍ि द्क ा वनाा‍ि समाातर‍ि अथाव्यवनास्था‍ि ह ‍ि भारताच्या‍ि राष्र य‍ि
उत्पन्नाच्या‍ि ५० टक्क्यााहून‍ि अद्धक ‍ि असल्याीा‍ि अादाे‍ि आह .‍ि द्दल्ल ‍ि स्कू ल‍ि ऑफ‍ि
इक ॉनॉद्मक्सी ‍ि डॉ.‍ि सूरे‍ि गिुा‍ि याान ‍ि क ाळ्या‍ि उत्पन्नाच्या‍ि द्नद्मात वनार‍ि एक ‍िअ‍यास‍िक  ला‍ि
आद्ण‍ि त्यााना‍ि अस ‍ि द्दसून‍ि आल ‍ि क ी‍ि १९८०-८१, १९८३-८४‍ि आद्ण‍ि १९८७-८८ या‍ि
वनाषांमध्य ‍िसध्याच्या‍िद्क ा मतींवनार‍िक ाळ्या‍िउत्पन्नाी ‍िद्क ा मत‍िे ड प च्या‍ि४१,‍ि४५‍िआद्ण‍ि५० 
टक्क  ‍िहरत .‍ि१९८४-९५ मध्य , सासद च्या‍िस्थाय ‍िसद्मत न ‍िभारतात ल‍िGNP अादाेाच्या‍ि
१३० टक्क  ‍ि क ाळ्या‍ि पैशाीा‍ि अादाे‍ि लावनाला‍ि हरता.‍ि ीलनात‍ि असल ला‍ि क ाळा‍ि पैसा‍ि ११‍ि 
द्रद्लयन‍िअसण्याीा‍िअादाे‍िहरता, तर‍िअद्धकृ त‍िGNP अादाे‍ि८.४३ द्रद्लयन‍िहरता.‍िअशा‍ि
पररद्स्थत त, मौद्रक ‍ि‍िधररण‍िसाधनााी ‍िमौद्रक ‍िव्यवनास्थापनाी ‍िअप्रभावना ‍िसाधन ‍िम्हणून‍िवनाणान‍ि
क  ल ‍िेाऊ‍िशक त . 

५. क¤ िþय िकंवा मÅयवतê बँके¸या ÖवातंÞयाचा आिण Öवाय°तेचा अभाव:  

एक ‍ि क ें र य‍ि बकँ ‍ि े ‍ि सरक ारच्या‍ि धररणााच्या‍ि अध न‍ि आह ‍ि आद्ण‍ि द्तला‍ि राष्र य‍ि आद्थाक ‍ि
द्हतसाबाधाानसुार‍िआद्थाक ‍िधररण‍िठरवनाण्यासाठ ‍िआवनाश्यक ‍िस्वनाायत्तता‍िआद्ण‍िस्वनाातात्र्य‍िनाह , 
त ‍िस्वनातःी ‍िधररणात्मक ‍िउद्दष्ट ‍िसाध्य‍िक रण्याी ‍िक ल्पना‍िक रू‍िशक त‍िनाह .‍िउदाहरणाथा, 
फ डरल‍ि ररझव्हा‍ि बकँ ‍िे ‍ि यनुायट ड‍ि स्ट ट्सी ‍ि (US)‍िक ें द्रय‍ि बकँ ‍िआह ‍ि त ‍ि पूणापण ‍ि स्वनाायत्त‍ि
आद्ण‍िस्वनाताि‍िसरक ार ‍ि एेन्स ‍ि म्हणून‍िक ाया‍िक रत .‍ि त्याला‍िथ ट‍ि यनुायट ड‍ि स्ट ट्स‍िसरक ार‍ि
ेबाबदार‍िआह .‍ि तथाद्प, द्तच्या‍िआद्ण‍ि सरक ारच्या‍ि मताामध्य ‍ि क रणताह ‍ि साघषा‍ि झाल्यास, 
फ डरल‍ि ररझव्हा‍ि बकँ ‍ि न हम ी‍ि राष्राच्या‍िआद्थाक ‍ि द्हतासाठ ‍ि द्क ा वनाा‍ि सावनााेद्नक ‍ि द्हतासाठ ‍ि
क ाया‍िक रत .‍ियाी ‍िक ारण‍िअस ‍िक ी‍िफ डरल‍िररझव्हा‍िबकँ च्या‍िगव्हनाराान ‍िघ तल ल ‍िद्नणाय‍िपूणापण ‍ि
स्वनाताि‍िअसतात‍िआद्ण‍ि बाह रून‍ि प्रभाद्वनात‍ि हरऊ‍िशक त‍ि नाह त.‍ि ऐद्तहाद्सक ‍िअ‍यासाान ‍ि ह ‍ि
द्सद्ध‍ि क  ल ‍ि आह ‍ि क ी,‍ि स्वनाताि‍ि क ें र य‍ि बकँ ‍ि महागाई‍ि द्नयाद्ित‍ि क रण्यात‍ि आद्ण‍ि त्याद्वार ‍ि
सरक ारच्या‍ि क ायाक ार ‍ि शाख द्वार ‍ि द्नयाद्ित‍ि असल ल्या‍ि क ें र य‍ि बकँ ााप क्षा‍ि द शाच्या‍ि ीलनाी ‍ि
मूल्य‍िसारद्क्षत‍िक रण्यात‍िअद्धक ‍ियशस्वना ‍िआह .‍िभारत य‍िररझव्हा‍िबकँ ‍िस्वनाताि‍िक्षद्णक ‍िधररणाीा‍ि
अवनालाब‍िक रण्याइतक ी‍िस्वनाायत्त‍िनाह .‍िउदाहरणाथा , सरक ार ‍ितूट‍िभरून‍िक ाढण्यासाठ ‍िीलन‍ि
परुवनाठ्याच्या‍ि द्वनास्तारामळु ‍ि भारत य‍ि अथाव्यवनास्थ वनार‍ि न हम ी‍ि ीलनवनााढ ीा‍ि दबावना‍ि द्नमााण‍ि
झाला‍िआह ‍िआद्ण‍ि भारत‍िसरक ारन ‍ि ररझव्हा‍ि बकँ  ला‍ि महागाई‍ि द्नयाद्ित‍िक रण्याी ‍ि परवनाानग ‍ि
द्दल ‍ि नाह ‍ि क ारण‍ि अशा‍ि कृ त मळु ‍ि दर‍ि क म ‍ि हरईल‍ि अस ‍ि वनााटल .‍ि अथाव्यवनास्थ च्या‍ि वनााढ ी .‍ि
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व्याेदराी ‍ि प्रशासन‍िआद्ण‍िअथाव्यवनास्थ च्या‍ि द्वनाद्वनाध‍िक्ष िााना‍ि पतपरुवनाठा‍ि ह ‍िअन क दा‍ि ररझव्हा‍ि
बकँ  च्या‍िधररणााप क्षा‍िसरक ारच्या‍िधररणानसुार‍िठरवनाल ‍िग ल ‍िहरत .‍ितथाद्प, अथाव्यवनास्थ ी ‍िमकु्त‍ि
बाेार‍िअथाव्यवनास्थ त‍िरूपाातर‍िक रण्याी ‍िप्रद्िया‍िपूणा‍िझाल्यावनार‍िआद्ण‍िअथाव्यवनास्था‍िअद्धक ‍ि
प्रगत‍िआद्ण‍िएक ाद्त्मक ‍िझाल्यानातर, आद्थाक ‍िधररणावनार ल‍िसरक ार ‍िधररणाी ‍िप्राथद्मक ता‍ि
यासारखया‍िप्रणाल गत‍िमयाादा‍िनाह शा‍ि हरऊ‍िशक तात.‍िीलनद्वनाषयक ‍ि द्क ा वनाा‍िमौद्रक ‍िधररण‍ि
मकु्त‍िबाेार‍िअथाव्यवनास्थ ती‍िअद्धक ‍िप्रभावना ‍िठरू‍िशक त . 

६. तेजी आिण मदंी िनयंिýत करÁयात कमी ÿभावी:  

े व्हा‍ि गुातवनाणूक , ररेगार, उत्पादन, उत्पन्न, मागण ‍ि आद्ण‍ि द्क ा मत च्या‍ि उत्तररत्तर‍ि उच्ी‍ि
दराासह‍ि अथाव्यवनास्था‍ि भरभराद्टस‍ि य त , त व्हा‍ि ीलनद्वनाषयक ‍ि धररण‍ि उच्ी‍ि महागाई‍ि दराावनार‍ि
द्नयािण‍ि ठ वनाण्यासाठ ‍ि फारस ‍ि प्रभावना ‍ि ठरू‍ि शक त‍ि नाह , द्वनाश षत:‍ि े व्हा‍ि भााडवनालावनार ल‍ि
परताव्याीा‍िदर‍िप्रीद्लत‍िव्याेदरााप क्षा‍िखूप‍िेास्त‍िअसतर.‍िउच्ी‍िव्याेदरााीा‍िगुातवनाणकु ीी ‍ि
मागण ‍िआद्ण‍िद्क ा मतींवनार‍िपररणाम‍िहरण्यास‍िबराी‍िवना ळ‍िलाग ल.‍ितलुन न ‍िक म ‍िक ायाक्षम‍िक ा पन्या‍ि
त्यााी ‍िगुातवनाणूक ‍िक ाढून‍िघ ण्यास‍िसरुुवनाात‍िक रत ल, त्यामळु ‍िररेगार, उत्पन्न, मागण ‍िआद्ण‍ि
द्क मत ‍िक म ‍िहरत ल.‍ित्याीप्रमाण , माद च्या‍िक ाळात, े व्हा‍िगुातवनाणकु ीवनार ल‍िपरताव्याीा‍िदर‍ि
एक तर‍िअद्नद्ित‍िद्क ा वनाा‍िनगण्यपण ‍िक म ‍िअसतर, त व्हा‍िपैशाीा‍िपरुवनाठा‍िवनााढला‍िआद्ण‍िव्याेदर‍ि
क म ‍ि क  ल ‍ि तर ह ‍ि गुातवनाणकु ीी ‍ि मागण ‍ि वनााढणार‍ि नाह .‍ि अथाव्यवनास्थ ला‍ि माद तून‍ि बाह र‍ि
क ाढण्यासाठ ‍िद्वनात्त य‍िधररण‍िअद्धक ‍िप्रभावना ‍िआह . 

७. अथªÓयवÖथेतील सामाÆय तरलतेवर िनयंýणाचा अभाव:  

अथाव्यवनास्थ त ल‍ि एकू ण‍ि मागण ‍ि आद्ण‍ि त्यामळु ‍ि द्क मत ‍ि क म ‍ि क रण्यासाठ ‍ि पैशाच्या‍ि
परुवनाठ्यात‍िघट‍िआद्ण‍िउच्ी‍ि व्याेदर‍ि परु स ‍ि प्रभावना ‍ि नाह त.‍िक ारण‍िखीा‍िक रण्याी ‍ि क्षमता‍ि
क  वनाळ‍ि पैशाच्या‍ि परुवनाठ्याद्वार ी‍ि नाह ,‍ि तर‍ि व्यक्ती‍िआद्ण‍िक ा पन्यााी ‍ि तरलता‍ि द्स्थत ‍ि द ख ल‍ि
द्नधाा ररत‍ि क  ल ‍ि ेात .‍ि ररख‍ि द्शल्लक , बकँ ‍ि द्शल्लक , वना ळ‍ि आद्ण‍ि बीत‍ि ठ वना , आद्थाक ‍ि
मालमत्ता‍ि आद्ण‍ि क ाे‍ि घ ण्याी ‍ि शक्यता‍ि यासारखया‍ि घटक ााद्वार ‍ि सामान्य‍ि तरलता‍ि द्स्थत ‍ि
द्नधाा ररत‍िक  ल ‍िेात .‍िअशा‍िप्रक ार , द्क मत ‍िद्नयाद्ित‍िक रण्याीा‍िअद्धक ‍िप्रभावना ‍िमागा‍िम्हणे ‍ि
अथाव्यवनास्थ त ल‍िसामान्य‍ितरलता‍िद्नयाद्ित‍िक रण . 

३.५ िवकसनशील अथªÓयवÖथेमÅये मौिþक धोरणाची भूिमका (ROLE 
OF MONETARY POLICY IN DEVELOPING ECONOMIES)  

द्वनाक सनश ल‍िअथाव्यवनास्थ त ल‍िीलनद्वनाषयक ‍िधररण‍िह ‍ि द्वनाक द्सत‍िअथाव्यवनास्थ प क्षा‍िमखुयतः‍ि
द्भन्न‍िआद्थाक ‍ि पररद्स्थत ‍िआद्ण‍ि दरन‍ि प्रक ारच्या‍ि अथाव्यवनास्थााच्या‍िआवनाश्यक ताामळु ‍ि बर ी‍ि
वना गळ ‍िअसावना . एक ‍िद्वनाक द्सत‍िद श‍िमौद्रक ‍िधररणाी ‍िउद्दष्ट‍िम्हणून‍िपूणा‍िररेगार‍िद्क ा वनाा‍ि द्क ा मत‍ि
द्स्थर क रण‍िद्क ा वनाा‍िद्वनाद्नमय‍िद्स्थरता‍िस्वना क ारू‍िशक तर. परात‍ुिद्वनाक सनश ल‍िद्क ा वनाा‍िअद्वनाक द्सत‍ि
द शात‍िआद्थाक ‍ि वनााढ‍ि ह ‍ि प्राथद्मक ‍िआद्ण‍ि मूलभूत‍ि गरे‍िअसत .‍ि अशाप्रक ार , द्वनाक सनश ल‍ि
अथाव्यवनास्थ मध्य ‍िआद्थाक ‍ि द्वनाक ासाला‍िीालना‍ि द ण्यासाठ ‍िआद्थाक ‍िधररणाी ‍ि उद्दष्ट‍िअसल ‍ि
पाद्हे , अशा‍ि आद्थाक ‍ि धररणाीा‍ि अवनालाब‍ि क रून‍ि द्वनाक सनश ल‍ि अथाव्यवनास्थ ी ‍ि मौद्रक ‍ि
प्राद्धक रण‍ि महत्त्वनापूणा‍ि भूद्मक ा‍ि बेावूना‍ि शक त ‍ि जयामळु ‍ि ेलद‍िआद्थाक ‍ि वनााढ साठ ‍िआवनाश्यक ‍ि
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पररद्स्थत ‍ि द्नमााण‍ि हरत .‍ि ीलनद्वनाषयक ‍ि धररण‍ि द्वनाक सनश ल‍ि अथाव्यवनास्थााच्या‍ि खाल ल‍ि
द्वनाक ासात्मक ‍िगरेा‍िपूणा‍िक रू‍िशक त . 

१. िवकासाÂमक भूिमका: 

द्वनाक सनश ल‍िअथाव्यवनास्थ मध्य , पतपरुवनाठा‍िआद्ण‍ि पत‍ि वनाापरावनार‍ि प्रभावना‍ि टाकू न, ीलनवनााढ‍ि
द्नयाद्ित‍ि क रून‍ि आद्ण‍ि द यक ‍ि सातलुन‍ि राखून‍ि आद्थाक ‍ि द्वनाक ासाला‍ि गत ‍ि द ण्यासाठ ‍ि
ीलनद्वनाषयक ‍िधररण‍िमहत्त्वनापूणा‍िभूद्मक ा‍िबेावूना‍िशक त . एक दा‍िद्वनाक ासाला‍िगत ‍िद्मळाल ‍िक ी, 
प्रभावना ‍िीलनद्वनाषयक ‍िधररण‍िक ेााीा‍िलवनाद्ीक ‍िपरुवनाठा‍िक रून‍िव्यापार‍िआद्ण‍िलरक साखय च्या‍ि
द्वनास्ताराच्या‍िगरेा‍िपूणा‍िक रण्यात‍िमदत‍िक रू‍िशक त . 

२. िव°ीय संÖथांची िनिमªती आिण िवÖतार: 

द्वनाक सनश ल‍िअथाव्यवनास्थ त ल‍िीलनद्वनाषयक ‍िधररणाी ‍िप्राथद्मक ‍िउद्दष्ट‍िह ‍िद्ती ‍िीलन‍िआद्ण‍ि
पत‍िव्यवनास्था‍िसधुारण ‍िह ‍िआह .‍ियाक ररता‍िअद्धक ‍िबकँ ा‍िआद्ण‍िद्वनात्त य‍िसास्था‍िस्थापन‍िक  ल्या‍ि
पाद्हे त, द्वनाश षतः‍ि जया‍ि भागात‍ि या‍ि सदु्वनाधा‍ि नाह त. व्यावनासाद्यक ‍ि बकँ ााीा‍ि द्वनास्तार‍िआद्ण‍ि
बीत‍ि बकँ ा, सहक ार ‍ि बीत‍ि सरसायट्या, म्यचु्यअुल‍ि सरसायट्या, इत्याद सारखया‍ि इतर‍ि
द्वनात्त य‍िसास्थााी ‍ि स्थापना‍िक  ल्यान ‍ि पत‍िसदु्वनाधा‍ि वनााढद्वनाण्यात, लरक ााच्या‍ि ऐद्च्छक ‍ि बीत ी ‍ि
एक ि क रण‍िआद्ण‍ि त्यााना‍ि उत्पादक ‍ि उपयरगात‍िआणण्यास‍ि मदत‍ि हरईल. द शाच्या‍ि द्वनाक ास‍ि
आराखड्याच्या‍िआवनाश्यक त नसुार‍िसास्थााीा‍िद्नध ‍िप्राधान्य‍िक्ष ि‍िद्क ा वनाा‍िउद्यरगाामध्य ‍िवनाळवनाला‍ि
ेाईल‍ियाी ‍िखाि ‍िक रण ‍िह ‍िआद्थाक ‍िप्राद्धक रणाी ‍िेबाबदार ‍िआह . 

३. ÿभावी क¤ िþय िकंवा मÅयवतê बँिकंग: 

द्वनाक ासात्मक ‍ि गरेा‍ि पूणा‍ि क रण्यासाठ ‍ि अद्वनाक द्सत‍ि द शाच्या‍ि मध्यवनाती‍ि बकँ  न ‍ि द्वनाद्वनाध‍ि
ीलनद्वनाषयक ‍ि साधनााद्वार , ेस ‍ि क ी‍ि बकँ ‍ि दर, खलु्या‍ि बाेारात ल‍ि व्यवनाहार, ररख‍ि राख वना‍ि
प्रमाण‍ि इत्याद द्वार ‍ि क ेााी ‍ि प्रमाण‍ि द्नयाद्ित‍ि क  ल ‍ि पाद्हे ‍ि आद्ण‍ि द्नयाद्ित‍ि क रण्यासाठ ‍ि
प्रभावना पण ‍िक ाया‍िक  ल ‍िपाद्हे . 

सट्टा‍िआद्ण‍िअनतु्पादक ‍िद्ियाक लापाामधून‍िबीत‍िवनाळवूनान‍िउत्पादक ‍िवनाापरााक ड ‍िअद्धक ‍िआद्ण‍ि
अद्धक ‍िप्रभावना ‍िि द्डट‍िद्नयािण ‍िसासाधनााच्या‍िवनााटपावनार‍िप्रभावना‍िपाडत ल. 

४. संघिटत आिण असंघिटत मþुा बाजाराचे एकýीकरण: 

बह त क ‍िअद्वनाक द्सत‍िद श‍िदहु र ‍िीलन‍िप्रणाल द्वार ‍िवैनाद्शष््टय कृ त‍िआह त‍िजयात‍िएक ीक ड ‍िलहान‍ि
परात‍ुिअत्यात‍िसाघद्टत‍िमरुा‍िबाेार‍िआद्ण‍िदसुर क ड ‍िमरठा‍िपरात‍ुिअसाघद्टत‍िमरुा‍िबाेार‍िएक ाी‍ि
वना ळ ‍िीालतर. 

असाघद्टत‍ि मरुा‍ि बाेार‍ि मध्यवनाती‍ि बकँ  च्या‍ि द्नयािणाबाह र‍िआह .‍ि प्रभावना ‍ि उपायााीा‍ि अवनालाब‍ि
क रून, ीलन‍िप्राद्धक रणान ‍िमरुा‍िबाेाराच्या‍िअसाघद्टत‍िआद्ण‍िसाघद्टत‍िघटक ााी ‍िएक ि क रण‍ि
क  ल ‍िपाद्हे . 

५. बँिकंग सवयी िवकिसत करण:े  

क म ‍िद्वनाक द्सत‍िद शाच्या‍िीलन‍िप्राद्धक रणान ‍िद शाच्या‍िएकू ण‍िीलन‍िपरुवनाठ्यामध्य ‍िबकँ ‍िपैशाी ‍ि
प्रमाण‍िवनााढवनाण्यासाठ ‍ियरग्य‍िउपाययरेना‍िक  ल्या‍िपाद्हे त.‍ियासाठ ‍िलरक ााच्या‍िबदँ्क ा ग‍िसवनाय ‍ि

mu
no
tes
.in



 

 

मौद्रक ‍िधररण‍ि 

 

३७ 

द्वनाक द्सत‍िक रून‍िआद्ण‍िि द्डट‍िसाधनााीा‍िवनाापर‍ि(उदा.‍िी क , ड्राफ्ट‍िइ.)‍िलरक द्प्रय‍िक रून‍िबकँ ‍ि
ठ वनाींमध्य ‍िवनााढ‍िक रण ‍िआवनाश्यक ‍िआह . 

६. अथªÓयवÖथेचे मþुीकरण: 

एक ‍िअद्वनाक द्सत‍िद श‍िद ख ल‍िमरठ्या‍िगैर-मरु क रण‍िक्ष िाच्या‍िअद्स्तत्वनााद्वार ‍ि द्ीन्हााद्क त‍िआह .‍ि
या‍िक्ष िात, सवनाा‍िव्यवनाहार‍िवनास्त‍ुिद्वनाद्नमय‍िप्रणाल द्वार ‍िक  ल ‍िेातात‍िआद्ण‍िपैशाच्या‍िपरुवनाठ्यात‍ि
बदल‍ि आद्ण‍ि व्याेदराीा‍ि आद्थाक ‍ि द्ियाक लापाावनार‍ि अद्ेबात‍ि प्रभावना‍ि पडत‍ि नाह .‍ि ीलन‍ि
प्राद्धक रणान ‍ि या‍ि गैर-मरु क रण‍िक्ष िाी ‍ि क माई‍िक रण्यासाठ ‍िआद्ण‍ि त्याच्या‍ि द्नयािणाखाल ‍ि
आणण्यासाठ ‍िउपाय‍ियरेल ‍िपाद्हे त. 

७. एकािÂमक Óयाज दर संरचना: 

अद्वनाक द्सत‍िअथाव्यवनास्थ त, एक ाद्त्मक ‍िव्याेदर‍िसारीनाीा‍िअभावना‍िअसतर.‍िअथाव्यवनास्थ च्या‍ि
द्वनाद्वनाध‍ि क्ष िाामध्य ‍ि व्याेदराामध्य ‍ि व्यापक ‍ि असमानता‍ि आह ‍ि आद्ण‍ि ह ‍ि दर‍ि बकँ ‍ि दरात ल‍ि
बदलााना‍िप्रद्तसाद‍िद त‍िनाह त, त्यामळु ‍िीलनद्वनाषयक ‍िधररण‍िअप्रभावना ‍िबनत . 

आद्थाक ‍ि प्राद्धक रणान ‍ि अथाव्यवनास्थ च्या‍ि व्याेदर‍ि सारीना‍ि एक द्ित‍ि क रण्यासाठ ‍ि प्रभावना ‍ि
पावनाल ‍िउीलल ‍िपाद्हे त.‍िद्शवनााय, एक ‍ियरग्य‍िव्याे‍िदर‍िसारीना‍िद्वनाक द्सत‍िक  ल ‍िपाद्हे ‍िे ‍ि
क  वनाळ‍िबीत‍िआद्ण‍िगुातवनाणूक ीला‍िप्ररत्साहन‍िद त‍िनाह ,‍ितर‍िसट्टा‍िआद्ण‍िअनतु्पादक ‍िक ेांना‍ि
द ख ल‍िपरावनातृ्त‍िक रत . 

३.६ साराशं (SUMMARY) 

अथाव्यवनास्थ ी ‍िमहत्वनापूणा‍िउद्दष्टये‍िसाध्य‍िक रण्यासाठ ‍िपैशाीा‍िपरुवनाठा‍िद्नयाद्ित‍िक रण्यासाठ ‍ि
द शाच्या‍िक ें द्रय‍ि द्क ा वनाा‍िमध्यवनाती‍िबकँ  क डून‍िे ‍िप्रयत्न‍िक  ल ‍िेातात, त्यालाी‍िीलनद्वनाषयक ‍ि
द्क ा वनाा‍िमौद्रक ‍िधररण‍िअस ‍िम्हणतात.‍ि 

प्रस्ततु‍िप्रक रणामध्य ‍िमौद्रक ‍िधररणाी ‍िउद्दष्टये,साधन ‍िवना‍िमयाादा‍ियााीा‍िसद्वनास्तरपण ‍िअ‍यास‍ि
क रण्यात‍ि आला‍ि आह .‍ि तस ी‍ि मौद्रक ‍ि द्क ा वनाा‍ि ीलनद्वनाषयक ‍ि धररणाी ‍ि द्वनाक सनश ल‍ि
अथाव्यवनास्थाामध ल‍िभूद्मक ा‍िद ख ल‍िअ‍यासण्यात‍िअल ‍िआह .‍ि 

३.७ ÿĳ (QUESTIONS) 

१.‍िमौद्रक ‍िधररण‍िम्हणे ‍िक ाय? मौद्रक ‍िधररणाी ‍िउद्दष्टये‍िस्पष्ट‍िक रा.‍ि 

२.‍िमौद्रक ‍िधररणाी ‍िसाधन ‍िवना‍िमयाादा‍िस्पष्ट‍िक रा.‍ि 

३.‍िमौद्रक ‍िधररणाी ‍िद्वनाक सनश ल‍िअथाव्यवनाष त ल‍िभूद्मक ा‍िस्पष्ट‍िक रा. 

 

 

***** 
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४ 
राजकोिषय धोरण 

घटक रचना  
४.० उद्द ष् टये   

४.१ प्रस्तावना  

४.२ राजकोद्ष य धोरणाची उद्द ष् टये  

४.३ राजकोद्ष य धोरणाची साधने  

४.४ राजकोद्ष य धोरणाच्या मयाादा 

४.५ द्वकसनशील अथाव्यवस्थाांमध्ये राजकोद्ष य धोरणाची भूद्मका 

४.६ साराशं 

४.७ प्रश्न 

४.० उिĥ Õ टये (OBJECTIVES)   

•  राजकोषीय धोरणाचा अथा समजून घेणे. 

•  राजकोषीय धोरणाची उद्दष्टे पाहणे. 

•  राजकोषीय धोरणाच्या साधनाांचा अभ्यास करणे. 

•  राजकोषीय धोरणाच्या मयाादा. 

•  द्वकसनशील अथाव्यवस्थाांमध्ये राजकोषीय धोरणाची भूद्मका जाणून घेणे. 

४.१ ÿÖतावना (INTRODUCTION) 

पूवी राज्यसते्तने म्हणजेच शासनाने कमीत कमी कामे कराद्वत अशी भूद्मका 
अथाशास्त्रज्ाांनी घेलती होती. यालाच अहस्तके्षप द्कां वा द्नहास्तके्षप नीती म्हटले जाते. परांतू 
अद्लकडील काळात ही द्नहास्तके्षप द्नती पाठीमागे पडून पारांपाररक द्वचारसरणी पूणापणे 
बदलली आहे. सरकारने आद्थाक द्वकास साध्य करण्यासाठी कल्याणकारी काये करावीत 
अशी द्वचारसरणी पढेु येऊ लागली. राजस्व (Public finance) याचा अथा केवळ 
सावाजद्नक महसूल गोळा करणे व खचा करणे याच्याशी सांबांद्धत न राहता अशा व्यवहाराांना 
सरकारच्या हातातील एक प्रभावी साधन म्हणून मान्यता प्राप्त झाली आहे. 

लॉडा केन्स याांनी देद्खल अथाव्यवस्थेच्या सवाांद्गण द्वकासाांसाठी योग्य असे आद्थाक धोरण 
सरकारने द्स्वकारावे असे मत माांडले. या अद्थाक धोरणाांमध्ये मौद्िक धोरणा बरोबरच 
राजकोद्षय धोरणाचा देद्खल समावेश होतो. 
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Óया´या: 

१) ÿा. बोÐडéग: 

“राजद्वत्तीय धोरण ही सांकल्पना सरकारच्या पेसे घेणे आद्ण पेसे देणे या व्यवहाराशी 
सांबांद्धत असलेल्या बाजूचा उल्लेख करण्यासाठी स्थूलमानाने वापरली जाते.” 

२) ÿा. जॉÆसन: 

“आद्थाक व्यवहाराांची पातळी उांचावण्यासाठी कराांमध्ये आद्ण सरकारी खचाामध्ये जे बदल 
घडवून आणले जातात त्या धोरणाचा उल्लेख राजद्वत्तीय धोरण असा केला जातो.” 

म्हणजेच द्वत्तीय धोरण म्हणजेच असे धोरण द्क ज्यामध्ये सरकार त्याांच्या उत्पन्न व 
खचााच्या कायाक्रमाद्वार े उत्पन्न व रोजगारात अपेद्क्षत बदल घडवून आणते व 
अथाव्यवस्थेवर होणार ेद्वपरीत पररणाम टाळण्याचा प्रयत्न करते. 

४.२ राजकोिषय धोरणाची उिĥĶये (OBJECTIVES OF FISCAL 
POLICY) 

राजकोद्षय धोरणाच्या अांमलबजावणीच्या माध्यमातून सरकार पढुील प्रमखु उद्दष्टे साध्य 
करते. 

१) बचत व भांडवल िनिमªतीला ÿोÂसाहन: 

अल्पद्वकद्सत दशेातं भाांडवलाची टांचाई असते. व योग्य प्रमाणात भाांडवल गुांतवणूक 
झाल्यािशवाय आद्थाक द्वकास शक्य नसतो. अपेद्क्षत भाांडवल गुांतवणूकीसाठी मोठ्या 
प्रमाणात बचत होणे आवश्यक असते. त्या दृष्टीने सरकारने कर आकारणी करुन खचा करणे 
आवश्यक आहे. 

२) तेजी – मदंीवर िनयंýण: 

आद्थाक द्वकासाच्या मागाातील एक प्रमखु अडथळा म्हणजेच तेजी – मांदीची चके्र होय. 
अद्तरीक्त द्कां मतवाढ द्कां वा द्कां मतघट ही अथाव्यवस्थेला हानीकारक असते. त्यावर उपाय 
म्हणून सरकारने कर योजना, खचााच्या योजना, अनतु्पादक खचाावर द्नयांत्रण, सावाजद्नक 
खचा कमी करणे, उत्पादन कायाात द्वद्वध कर सवलती, लघू उदयोगाांना सवलीत देणे इ. 
उपाययोजना द्कां मतीवाढी द्वरुध्द करणे अपेद्क्षत असते. त्यादृष्टीने द्वत्तीय धोरणाची 
भूद्मका महत्वाची असते. 

३) बेरोजगारी कमी करण:े 

कोणत्याही देशाच्या राजकोद्षय धोरणाचे एक महत्वाचे उद्दष्ट म्हणजेच पूणा रोजगार 
पररद्स्थती द्नमााण करणे होय. मात्र अथाव्यवस्थेतील रोजगार पातळी ही बहुताांश देशामध्ये 
कमी असते कारण समाजाची प्रभावी मागणीतील कमतरता होय. अशा वेळी सरकारने 
राजकोद्षय धोरणाद्वार ेसावाजद्नक खचाात वाढ, रोजगार वाढ, उत्पन्न वाढ, मागणीत वाढ 
घडून येऊन अथाव्यवस्थीतील रोजगार पातळी ऊां चावण्यास मदत होते. 
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४) सामािजक ŀĶ्या योµय गुतंवणूकìला ÿोÂसाहन: 

समाजाच्या सवाांद्गण द्वकासासाठी वाहतूक, दळण-वळण, िशक्षण, आरोग्य, धरणे, कालवे, 
वीज द्नद्माती, असा पायाभूत सदु्वधाांचा द्वकास होणे अत्यांत आवश्यक असते. 
सरकारराजकोद्षय धोरणद्वारे सावाजद्नक खचाात वाढ करुन ही समाजकल्याणकारी 
कायाांमधील गुांतवणूक वाढवू शकते. 

५) सामािजक Æयायासह आिथªक िवकास साÅय करण:े 

सामाद्जक न्याय म्हणजेच राष्रीय उत्पन्नाचे वाटप होताांना ते समान होणे आवश्यक 
असते. त्यामळेु आद्थाक द्वषमता कमी होऊन सामाद्जक न्याय प्रस्थाद्पत होतो. त्यासाठी 
सरकार करआकारणी करताांनाच प्रगतीशील पद्धतीने करु शकते. तसेच सावाजद्नक 
खचााद्वार ेदाररिय् द्नमूालन योजना राबवून गरीबीची द्तव्रता कमी करणे अपेद्क्षत आहे. 

६) आिथªक िÖथरता व आिथªक िवकास: 

आद्थाक द्स्थरता द्नमााण करणे म्हणजेच तेजी-मांदीची चके्र द्नयांद्त्रत करुन त्याचे 
दषु्पपरीणाम टाळून अथाव्यवस्थेचा द्वकास सतत चालू ठेवणे होय. त्यासाठी तेजीच्या 
काळात सावाजद्नक खचाात कपात, कराांमध्ये वाढ करणे, कजा उभारणी करणे याऊलट 
मांदीमध्ये सावाजद्नक खचाात वाढ, कराांमध्ये घट इ. मागाांचा अवलांब करणे अपेद्क्षत असते. 

४.३ राजकोिषय धोरणाची साधने (INSTRUMENTS OF FISCAL 
POLICY)  

राजकोद्षय धोरणाची अांमलबजावणी करण्यासाठी पढुील साधनाांचा वापर केला जातो. 

राजकोिषय धोरणाची साधने 
    
    

A) सावाजद्नक कर B) सावाजद्नक खचा C) सावाजद्नक कजा D) तूटीचा अथाभरणा 

A) सावªजिनक कर: 

डॉ. डाल्टन याांच्या मते 'कर भरणायााला कराांद्वार े द्कती प्रमाणात लाभ प्राप्त होतो. याचा 
द्वचार न करता सरकारने नागररकाांवर लादलेले सक्तीचे देणे म्हणजे 'कर' (Tax) होय.' 

कर हे सरकारच्या हातातील उत्पन्न गोळा करण्याचे राजकोद्षय धोरणाचे एक महत्वाचे 
साधन आहे. सरकारला जन कल्याणास्तव अनेक कल्याणकारी योजनाांवर खचा करावा 
लागतो. 

हा खचा भरुन काढण्यासाठी सरकारला जनतेमार्ा त द्दले जाणार ेसक्तीचे देणे म्हणजे कर 
होय. कर ही महसूली उत्पन्नाची बाजू असून कराांचे पढुील दोन प्रकाराांत वगीकरण केले 
जाते. 
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१)  प्रत्यक्ष कर. 

२)  अप्रत्यक्ष कर. 

B) सावªजिनक खचª: 

अद्लकडील काळात सरकारची भूद्मका 'कल्याणकारी' राज्याची बनलेली असून त्याद्वार े
देशाचे परद्कयाांपासून सांरक्षण करणे, अांतगात शातंता, सवु्यवस्था, पायाभूत सदु्वधाांची 
द्नद्माती इ. साठी सरकार जो खचा करते त्यास सावाजद्नक खचा असे म्हणतात. 

सावाजद्नक खचाामळेु कृषी, उदयोग, व्यापार सेवा के्षत्राांचा द्वकास, आद्थाक द्वषमता दरु 
करणे, मलुभूत व अवजड उदयोगाांचा द्वकास करणे, प्रादेिशक समतोल द्नमााण करणे, इ. 
उद्दष््टये साध्य करता येतात. 

C) सावªजिनक कजª: 

कल्याणकारी राज्याची भूद्मका पार पाडताांना सरकारला मोठ्या प्रमाणात खचा करावा 
लागतो. हा खचा भरुन काढण्यासाठी कराांचा आधार घेतला जातो, परांतू अनेकदा कराांद्वार े
द्मळणार े उत्पन्न अपूर े पडते व त्यामळेु सरकारला सावाजद्नक कजा उभारुन उत्पन्न 
वाढवावे लागते. अशा रीतीने कजा उभारुन द्मळणार े उत्पन्न सरकारला कायमचे द्मळत 
नाही तर त्याचे स्वरुप तात्परुते असते कारण ठराद्वक काळानांतर सरकारने घेतलेल्या 
कजााची व्याजासह परतरे्ड करावी लागते. 

सरकारी कजारोखयाांची द्वक्री करुन द्कां वा राष्रीय बचत प्रमाणपते्र, द्कसान द्वकास पते्र, 
भद्वष्य-द्नवााह द्नधी इ. द्वार े भारतात सरकारने मोठ्या प्रमाणात सावाजद्नक कजााची 
उभारणी केलेली आहे. 

D) तूटीचा अथªभरणा: 

आद्थाक द्वकासासाठी साधन सामग्री गोळा करण्याचा मागा या दृष्टीने तूटीच्या 
अथाभरण्याला महत्वाचे स्थान आहे.  

'जेव्हा सरकारच्या महसूली उत्पन्नापेक्षा महसूली खचा जास्त असतो तेव्हा त्या अांदाज-
पत्रकाला तूटीचे अांदाजपत्रक असे म्हणतात.' तूटीच्या अथाभरण्यासाठी पूढील मागाांचा 
अवलांब केला जातो. 

१)  मध्यवती बकेँकडून कजे घेणे. 

२)  व्यापारी बकँाांकडून कजे घेणे. 

३)  नवीन चलनाची छपाई करणे. 

अशा प्रकार ेद्स्थरतेसह आद्थाक द्वकास साध्य करण्यासाठी सरकार राजकोद्षय धोरणाद्वारे 
वरील साधनाांचा प्रभावीपणे वापर करु शकते. 
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४.४ राजकोिष य धोरणा¸या मयाªदा (LIMITATIONS OF FISCAL 
POLICY) 

राजकोषीय धोरणाची पररणामकारकता खालील मयाादाांच्या अधीन आहे: 

१. Óयावहाåरक अडचणी: 

सेद्धाांद्तकदृष््टया, राजकोषीय धोरणाचे पररणाम काही गदृ्हतकाांवर आधाररत असतात. 
तथाद्प, वास्तद्वक स्थूल आद्थाक पररद्स्थती अद्धक जद्टल आहे. राजकोषीय धोरण 
कुचकामी बनवणार े काही गदृ्हतके प्रत्यक्षात अद्स्तत्वात नसू शकतात. उदाहरणाथा , 
महागाईच्या काळात कर वाढवले जातात आद्ण सावाजद्नक खचा कमी केला जातो. 
सरकारच्या तूद्टच्या द्वत्तपरुवठ्याने अथाव्यवस्थेत पेशाचा परुवठा वाढला नाही, तरच ही 
उपाययोजना महागाई द्नयांत्रणात प्रभावी ठरले. तसेच, राजकोषीय धोरण हे चलनद्वषयक 
धोरणाला पूरक असले पाद्हजे. 

२. अंदाज लावÁया¸या अडचणी: 

राजकोषीय उपायाांच्या यशामध्ये लक्ष्य चलाांचा द्वश्वासाहा अांदाज हा एक अद्तशय महत्त्वाचा 
घटक आहे. या चलाांमध्ये राष्रीय उत्पन्न, उत्पादन, द्कां मत पातळी, रोजगार, उपभोग 
आद्ण गुांतवणूक याांचा समावेश होतो. अांदाज हे डेटा सांकलन आद्ण द्वशे्लषणाचे काया आहे 
जे द्वकसनशील अथाव्यवस्थाांमध्ये कठीण आहे. द्वकद्सत अथाव्यवस्थाांमध्येही, अांदाज 
वतावलेला नाही. 

३. गुणक: 

गुांतवणूक गणुक, कर गणुक अशा द्वद्वध गणुकाांच्या कायााद्वार े द्वत्तीय उपायाांचे प्रयत्न 
अथाव्यवस्थेत प्रसाररत केले जातात. उदाहरणाथा, पायाभूत सदु्वधाांवर पे्रररत सरकारी 
गुांतवणकुीचा पररणाम गणुक प्रद्क्रयेद्वार े उत्पन्न आद्ण उपभोगात वाढ करले. अशा 
गुांतवणकुीचा नेमका पररणाम गुांतवणूक गणुक गणुाांकावर अवलांबून असतो. प्रथम, गळती 
आद्ण अद्नद्िततेमळेु गणुक गणुाांकाांच्या मूल्याांचा अांदाज लावणे कठीण आहे. दसुर ेम्हणज,े 
गणुकाच्या द्क्रयाद्शलतेमध्ये काल पिायन असते. असे होऊ शकते की आद्थाक द्नणायाचा 
सांपूणा पररणाम अथाव्यवस्थेवर जाणवू लागेपयांत, आद्थाक पररद्स्थती अशा प्रकार ेबदललेली 
असू शकते की त्यासाठी आधीच्या द्नणायापेक्षा आणखी एक द्वपरीत आद्थाक द्नणाय 
आवश्यक असतो. उदाहरणाथा, आद्थाक द्वकासाला चालना देण्यासाठी सरकार खचा 
वाढवण्याचा द्नणाय घेऊ शकते. यामळेु राजकोषीय तूट वाढू शकते. आद्थाक वाढ 
पनुरुज्जीद्वत होईपयांत, राजकोषीय तूट एवढी वाढू शकते की सरकारला भाांडवली आद्ण 
महसलुी खचाात कपात करण्यास भाग पाडते, ज्यामळेु पनु्हा एकदा द्वकासावर पररणाम 
होतो. 

४. काल पĲायन: 

द्ववेकाधीन राजकोषीय धोरणाच्या बाबतीत ह े अांतर अद्स्तत्त्वात आहे ज े सरकारने 
जाणीवपूवाक केलेल्या उपाययोजना आहेत. सरकारला समस्या ओळखण्यासाठी आद्ण 
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नांतर समस्येचे द्नराकरण करण्यासाठी योग्य धोरण लागू करण्याचा द्नणाय घेण्यासाठी वेळ 
लागतो. हे अांतगात काल पिायन आहे. पॉद्लसीचा प्रभाव जाणवण्यासाठी लागणारा वेळ या 
स्वरूपात बद्हगात काल पिायन आहे. या द्वलांबाांमळेु राजकोषीय धोरणाची 
पररणामकारकता कमी होते. 

५. अिवकिसत अथªÓयवÖथा:  

कमी करपात्र क्षमता, मोठी असांघद्टत आद्ण कमाई न केलेली आद्थाक व्यवस्था, कमी 
उत्पन्नाची पातळी आद्ण भ्रष्टाचार यासारखया कारणाांमळेु अद्वकद्सत अथाव्यवस्थाांमध्ये 
द्वत्तीय उपाय तसेच आद्थाक धोरण उपाय र्ारसे प्रभावी नाहीत. 

६. राजकìय ÿभाव: 

चलनद्वषयक धोरण मध्यवती बकेँच्या द्नयांत्रणाखाली असताना, राजकोषीय धोरण 
सरकारद्वार ेलागू केले जाते. मध्यवती बकँ ही एक स्वायत्त सांस्था आहे जी तलुनेने राजकीय 
प्रभावापासून मकु्त आहे. हे राजकोषीय धोरणाच्या बाबतीत खर ेनाही. लोकशाही सरकारे 
अनेकदा त्याांच्या अथासांकल्पीय द्नणायाांमध्ये राजकारण आद्ण अथाशास्त्राची सरद्मसळ 
करतात. हे राजकोषीय धोरणाची पररणामकारकता मयााद्दत करते. उदाहरणाथा , 
द्नवडणकुीच्या काळात, सरकार सावाजद्नक समथान द्मळवण्यासाठी सबद्सडी आद्ण इतर 
खचा वाढवू शकते. यामळेु राजकोषीय तूट वाढू शकते आद्ण दीघाकाळासाठी अथाव्यवस्थेचे 
नकुसान होऊ शकते. अशाप्रकार,े अल्पकालीन राजकीय नफ्यामळेु राजकोषीय धोरणाच्या 
दीघाकालीन  आद्थाक उद्दष्टाांमध्ये तडजोड होऊ शकते. 

४.५ िवकसनशील अथªÓयवÖथामंÅये राजकोिष य धोरणाची भूिमका 
(ROLE OF FISCAL POLICY IN DEVELOPING ECONOMIES) 

द्वकसनशील देशाांमधील राजकोषीय धोरण हे वरवर पाहता जलद आद्थाक द्वकासासाठी 
अनकूुल असले पाद्हजे. गरीब देशात, राजकोषीय धोरण यापढेु भरपाई देणार े राजकोषीय 
धोरण राहू शकत नाही. द्वकसनशील अथाव्यवस्थेत द्तची भूद्मका कठोर आह ेआद्ण द्तला 
द्वकास-सह-द्स्थरतेच्या समस्येला तोंड द्यावे लागते. 

नव्याने द्वकसनशील अथाव्यवस्थेत राजकोषीय धोरणाचे मखुय उद्दष्ट म्हणजे भाांडवल 
द्नद्मातीच्या शक्यतेच्या सवोच्च दराला प्रोत्साहन देणे हे आहे. अद्वकद्सत देश 
भाांडवलाच्या कमतरतेमळेु गररबीच्या दषु्टचक्राने वेढलेले आहेत; हे दषु्ट वतुाळ तोडण्यासाठी 
सांतदु्लत वदृ्धी आवश्यक आहे. त्यासाठी भाांडवल द्नद्मातीचा वेग वाढवणे आवश्यक आहे. 

या देशाांमध्ये खाजगी भाांडवल सामान्यतः लाजाळू असल्याने, सरकारला ही कमतरता 
भरून काढावी लागते. सामाद्जक ओव्हरहेड भाांडवल तयार करण्यासाठी वाढता 
सावाजद्नक खचा देखील आवश्यक आहे. भाांडवल द्नद्मातीच्या दराला गती देण्यासाठी, 
एकूण बचतीचा स्तर उांचावण्यासाठी आद्ण लोकाांचा वास्तद्वक आद्ण सांभाव्य वापर कमी 
करण्यासाठी द्वत्तीय धोरण तयार केले पाद्हजे. 
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आद्थाक धोरणाचे आणखी एक उद्दष्ट, गरीब देशात द्वद्यमान सांसाधने अनतु्पादक ते 
उत्पादक आद्ण सामाद्जकदृष््टया अद्धक इष्ट वापराकडे वळवणे हे आहे. त्यामळेु राजकोषीय 
धोरण, द्वकासाच्या द्नयोजनात द्मसळले पाद्हजे. 

द्वकसनशील अथाव्यवस्थेतील राजकोषीय धोरणाचे महत्त्वाचे उद्दष्ट म्हणजे समाजात 
उत्पन्न आद्ण सांपत्तीचे समान द्वतरण करणे होय. इथे मात्र एक अडचण द्नमााण होते. 
जलद वाढ आद्ण उत्पन्नात समानता प्राप्त करणे ही दोन द्वरोधाभासी उद्दष्टे आहेत. कारण 
वाढीसाठी अद्धक बचतीची आवश्यकता आहे आद्ण समान द्वतरणामळेु एकूण बचत कमी 
होते, कारण श्रीमांत वगााची बचत करण्याची प्रवतृ्ती नेहमीच जास्त असते आद्ण गरीब 
उत्पन्न गटाची कमी असते. त्यामळेु उच्च आद्थाक वदृ्धी हे उद्दष्ट असेल, तर असमानता 
द्कती प्रमाणात कमी करायची असा प्रश्न द्नमााण होतो. अथाात, अनेक वेळा, समाजवादाच्या 
उद्दष्टाखाली, सरकार असमानता कमी करण्यासाठी असमानता कमी करण्याचा प्रयत्न 
करते, ज्यामळेु समदृ्धीऐवजी गररबीचे द्वतरण होऊ शकते. वाढ आद्ण असमानता कमी 
करण्याच्या या दोन द्वरोधाभासी उद्दष्टाांचा समन्वय केल्यास द्नद्ितच चाांगले पररणाम द्मळू 
शकतात. द्शवाय, गरीब देशातील द्वत्तीय धोरणाची देशाांतगात उच्च चलनवाढ आद्ण 
परदेशातील अस्वास््य कर घडामोडींपासून अथाव्यवस्थेचे सांरक्षण करण्याची अद्तररक्त 
भूद्मका असते. वाढीच्या प्रद्क्रयेत काही प्रमाणात चलनवाढ अपररहाया असली तरी, 
चलनवाढीला आळा घालण्यासाठी द्वत्तीय उपाय योजले पाद्हजेत. सापेक्ष द्कां मत द्स्थरता 
हे एक महत्त्वाचे उद्दष्ट आहे. 

द्वकद्सत होत असलेल्या अथाव्यवस्थेतील राजकोषीय धोरणाकडे पाहण्याचा दृद्ष्टकोन 
एकद्त्रत तसेच द्वभागीय असावा. पूवीचा एकूण आद्थाक द्वस्तार होऊ शकतो आद्ण 
बेरोजगारीचा सामान्य दबाव कमी होऊ शकतो; परांत ुअडथळयाांच्या अद्स्तत्वामळेु सामान्य 
द्कां मत द्स्थरता राखली गेली असली तरी, के्षत्रीय द्कां मत वाढ अपररहायापणे आढळू शकते. 
हे के्षत्रीय असमतोल योग्य द्वभागीय राजकोषीय उपायाांद्वार ेदरुुस्त केले जातील ज ेघषाण 
आद्ण अचलतेच्या वळणाची मागणी योग्य द्दशाद्नदेशाांमध्ये काढून टाकतील आद्ण 
वाढीतील इतर अडथळे दूर करण्याचा प्रयत्न करतील. 

४.६ साराशं (SUMMARY) 

प्रस्ततु प्रकरणामध्ये राजकोद्षय धोरणाच्या द्वद्वध अथातज्ाांनी माांडलेल्या व्याखया देण्यात 
आल्या आहेत. राजकोषीय धोरणामध्ये प्रामखुयाने कर, खचा व कजा याांचा अभ्यास केला 
जातो. या प्रकरणामध्ये द्वस्ततृपणे राजकोषीय धोरणाची उद्दष्टये, राजकोषीय धोरणाची 
साधने व राजकोषीय धोरणाच्या मयाादाांचा अभ्यास करण्यात आला आहे. तसेच 
राजकोषीय धोरणाची द्वकसनशील अथाव्यवस्थाांमधील भूद्मका देखील स्पष्ट करण्यात 
आली  आह.े एकां दरीत, राजकोषीय धोरणाचा साद्वÖतर अभ्यास प्रस्ततु ÿकरणामध्ये 
करण्यात आला आहे.  
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४५ 

४.७ ÿĳ (QUESTIONS 

१.  राजकोषीय धोरणाची व्याखया देऊन राजकोषीय धोरणाची उद्दष्टये स्पष्ट करा.  

२.  राजकोषीय धोरणाची साधने व मयाादा याांची सद्वस्तर चचाा करा.  

३.  राजकोषीय धोरणाची भारतासारखया द्वकसनशील अथाव्यवस्थेतील भूद्मका द्वशद 
करा. 

 

 

 

***** 
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मॉडयुल-III 

५  

 आयएस वø 

घटक रचना 
५.०  उिĥĶये  

५.१  ÿÖतावना  

५.२  वÖतू बाजार समतोल वø  

५.३  IS वøाचे आरखेन  

५.४  IS वøाचा उतार 

५.५  IS वøाचे Öथलातंर  

५.६  ÿĳ 

५.० उिĥĶये (OBJECTIVES)   

१)  IS वøाची सकंÐपना समजून घेणे.  

२)  IS वøाचे आरखेन समजून घेणे.  

३)  IS वøाचा उतार अËयासणे.  

४)  IS वøाचा Öथलातंर कसे होते हे समजून घेणे. 

५.१ ÿÖतावना (INTRODUCTION)  

वÖतू बाजार आिण पैसा बाजार व Âयामधील दुवा:  

सरुवाती¸या ÿकरणामÅये आपण अËयासÐयाÿमाणे Öथूल िकंवा समúल±ी अथªशाľ हे 
सपूंणª अथªÓयवÖथेचा अËयास करते. जे. एम. केÆस यां¸या १९३६ साली ÿकािशत 
झालेÐया “General Theory of Employment, interest and money” या 
पÖुतकामÅये, एखादी अथªÓयवÖथा जेÓहा उदासीन कामिगरी करत असते Âया 
पåरिÖथतीतून बाहेर पाडÁयासाठी पåरणाम ककª  मागणीचे तÂव योµय आहे, याचे िववेचन 
उ°म ÿकार ेकेले आहे. केÆस यां̧ या मते, बहòताशं Öथूल अथªशाľीय घटक हे एकमेकावंर 
अवलंबून असतात. 

उदा. ÓयाजदरामÅये केलेला बदल हा अथªÓयवÖथेतील उपभोग, गुतंवणूक, राÕůीय उÂपÆन 
यामÅये सĦुा बदल घडवून आणतो.  

पढेु १९३७ मÅये ÿा. िह³स यानंी IS-LM ÿितमान िवकिसत केले, ºयाĬार ेवÖतू बाजार 
आिण िव° बाजार हे एकाचवेळी एकाच उÂपÆन व Óयाज दरावर समतोल साधतात, हे ÖपĶ 
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केले जाऊ शकते. Ìहणून IS-LM ÿितमानास केÆस ÿितमानाचे िवÖताåरत Öवłप मानले 
जाते. राजकोषीय तसेच मौिþक धोरणाचंा अËयास करत असताना IS-LM ÿितमान हे एक 
महßवाचे Öथूल अथªशाľीय साधन आहे. 

IS-LM ÿितमानामÅये, 

I = Investment (गुतंवणूक)  

S = Saving (बचत) 

L = Liquidity Preference (पैशाची मागणी) 

M = Money Supply (पैशाचा परुवठा) 

िह³स यानंी आपÐया ÿितमानात दोन वø दशªिवले आहेत.  

१)  IS वø  

२)  LM वø  

IS वø हा वÖतू बाजाराचे ÿितिनिधÂव करतो. तर LM वø िव° बाजाराचे ÿितिनिधÂव 
करतो. नव केÆसवादी अथªशाľ² िह³स, हॅÆसन आिण लनªर यां̧ या मते, बचत, गुतंवणूक, 
तरलता ÿाधाÆय (रोख पैशाची मागणी) आिण पैशाचा परुवठा हे चार ÿमखु घटक 
उÂपÆनाशी जोडले गेले आहेत. IS-LM ÿितमान Óयाजाचा दर आिण उÂपÆन यां̧ या 
पåरणामातून वÖतू बाजार व िव° बाजार याचंा समतोल कशाÿकार ेसाधला जातो हे ÖपĶ 
करते. 

५.२  वÖतू बाजार समतोल वø (IS CURVE)  

जेÓहा बचत आिण गुतंवणूक (I = S) समान असतात तेÓहा वÖतू बाजार समतोल साधतो. 
बचत आिण उÂपÆन यां̧ यामÅये धन सबंंध असतो. Ìहणजेच जेÓहा उÂपÆन वाढते तेÓहा 
बचत देखील वाढत असते.  

S = f (Y) (बचत = उÂपÆनाचे फलन)  

तसेच गुतंवणकुìवर Óयाज दराचा ÿभाव असतो. Óयाज दर व गुतंवणूक यां̧ यात ऋण 
सहसबंंध असतो. उदाहरणाथª  Óयाज दर वाढÐयास गुतंवणूक कमी होते, तर Óयाजाचा दर 
घटÐयास गुतंवणूक वाढते.  

I = f (r) (गुतंवणूक = Óयाजदराचे फलन)  

बचत आिण गुतंवणूक पढुील सूýानसुार समान होईल. 

Y = C + S 
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उÂपÆन Ìहणजे आपण ºयाचा उपभोग घेतो ते आिण आपण ºयाचा उपभोग घेत नाही. 
उÂपÆनाचा असा िहÖसा बचत Ìहणून ठेवला जातो. या दोघाचंी बेरीज होय. यापैकì 
कोणÂयाही दोन घटकाचंी िकंमत िदली असता ितसöया घटकाची िकंमत मोजता येते.  

C = Y – S. 

S = Y – C. 

िÓद±ेिýय बंिदÖत अथªÓयवÖथेत, जेथे फĉ गहृसÖंथा आिण उÂपादनसÖंथा बचत आिण 
गुतंवणूक करतात तेथे,  

Y = C + I                    (ii) 

समीकरणात (i) आिण (ii) वłन आपणासं पढुील समीकरण िमळते. 

C + S = C + I              (iii) 

समीकरणात दोÆही बाजूतून C वजा केÐयास 

S = I                       

(iv) हे चौथे समीकरण िमळते. 

अÐप काळात बचत आिण गुतंवणूक समान असणे आवÔयक आहे.   

५.३  IS वøाचे आरखेन (DERIVATION OF IS CURVE) 

IS वø हे वÖतू बाजारा¸या समतोलाचे आकृती ÿाłप आह.े IS वø हा उÂपÆन, उÂपादन, 
उपभोग आिण Óयाजाचा दर यासार´या अंतगªत घटकातून िनमाªण होतो. जेÓहा Óयाजाचा दर 
कमी होतो तेÓहा गुतंवणूकदार गुतंवणकुìस ÿव°ृ होतात. कारण Óयाज दर घाटÐयामळेु 
उÂपादन खचª कमी होतो. वाढीव गुतंवणूक एकूण मागणीला पूरक ठरते. पåरणाम Öवłप 
राÕůीय उÂपÆन वाढते. Ìहणजेच IS वø हा िविवध Óयाज दरावर राÕůीय उÂपÆना¸या 
समतोल पातळीशी िनगडीत आहे.  

IS वø हा Óयाजदर आिण राÕůीय उÂपÆना¸या समतोला¸या िविवध िबंदूना जोडणारी रषेा 
आहे. जी रषेा वÖतू बाजाराचा समतोल दशªिवतो. 
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आकृती ø. ५.१ IS वøाचे आरखेन 

वरील आकृती मधून Panel A मÅये ‘±’ अ±ावर गुतंवणूक ‘य’ अ±ावर Óयाजाचा दर 
दशªिवला आहे. जेÓहा Óयाजाचा दर 0r  अपेि±त गुतंवणूक 0I  आह.े Panel B मÅये, ४५0 
रषेेवरील ÿÂयेक िबंदू हा एकूण मागणी आिण राÕůीय उÂपÆनाची पातळी याचंी समानता 
दशªवते. AD Y एकूण मागणी 0C I आिण समतोल िबंदू 0E  अथªÓयÖथेचे राÕůीय 
उÂपÆन आहे 0Y Ìहणून  Panel C मÅये राÕůीय उÂपÆनाची पातळी 0Y  ही Óयाजदरा¸या 
िवłĦ दशªिवली आहे.  
पढेु Óयाज दर 1r  पय«त कमी झाÐयास, उīोजकानंा उÂपादन ÿकÐपाचा खचª कमी लागेल. 
पåरणामी ते जाÖत गुतंवणूक करतील  I  व गुतंवणूक 1I  इतकì होईल व 
अथªÓयवÖथेतील एकूण मागणी वø वर¸या बाजूस सरकेल. 1C I  सूýानसुार राÕůीय 
उÂपÆनात वाढ होईल व राÕůीय उÂपÆनाचा समतोल उ¸च पातळीवर Ìहणजेच 1Y  वर 
साधला जाईल. पåरणामी Panel C वर राÕůीय उÂपÆन वाढून इतके होईल. 

Óयाज दर पढेु 2r पय«त खाली आÐयास गुतंवणूक सĦुा 2I पय«त वाढेल. पåरणामी एकूण 
मागणी वाढून 2C I होईल. समतोल उÂपÆनाची पातळी 2E  होईल व राÕůीय उÂपÆन 

2Y पय«त वाढेल.   

Panel C वरील A, B आिण िबंदू C जोडले असता, Óयाज दर कमी झाÐयास राÕůीय 
उÂपÆनामÅये वाढ होते. हे दशªिवणारा अधोगामी IS वø ÿाĮ होईल. 
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५.४  IS वøाचा उतार (SLOPE OF IS CURVE) 

IS वøाचा उतार अधोगामी असतो जो Óयाज दर आिण राÕůीय उÂपÆन यातील ऋण 
सबंंधाचा िनद¥शक आहे.  

IS वøा¸या उताराची तीĄता (Steepness) ही पढुील घटकावंर अवलंबून असते.  

१) गुंतवणूक मागणी वøाची लविचकता:  

जर गुतंवणूक मागणी Óयाज दरा¸या बाबतीत अिधक लविचक असेल तर ÓयाजदरामÅये 
थोडी कपात झाÐयास गुतंवणकुìमÅये  होतो. ºयामळेु एकूण मागणीचा वø देखील जाÖत 
ÿमाणात िवÖतारीत होतो व वरील बाजूस सरकतो. पåरणामी IS वøा¸या उताराची तीĄता 
कमी होऊन तो आडवा होतो.  

२) गुणकाची िकंमत:  

IS वøा¸या उताराची तीĄता ही गणुका¸या िकंमतीवर देखील अवलंबून असते. úाहकाचंी 
सीमातं ÿव°ृी (MPC) ही गकुाची िकंमत िनधाªåरत करत असते. उदा. जर úाहकाचंी 
सीमातं उपभोग ÿव°ृी  (MPC) उ¸च असेल तर Óयाज दर कमी होत असताना गुतंवणूक 
वाढते. वाढीव सीमातं उपभोग ÿव°ृी  (MPC) मळेु एकूण मागणी गणुका¸या िकंमती¸या 
पटीत वाढेल व IS वøा¸या उताराची तीĄता कमी होईल. गणुकाची िकंमत कमी असÐयास 
तो समतोल उÂपÆन पातळीवर कमी बदल घडवेल ºयामळेु IS वøा¸या उताराची तीĄता 
जाÖत राहील.  

५.५  IS वøाचे Öथलातंर (SHIFTING OF IS CURVE) 

वøाचे Öथान हे Öवाय° खचाª¸या पातळीवर ठरत असते. Öवाय° खचª Ìहणजे असा खचª 
जो उÂपादनावर अवलंबून नसतो. बहòतेक कÐयाणकारी सरकारी योजना व धोरण नसुार 
केला जाणारा खचª हा उÂपÆन आिण Óयाज दरावर अवलंबून नसतो.  

उदाहरणाथª:  

वाढÂया लोकसं´येबरोबर शाळा, आरोµय, रÖते, वाहतूक, िनवारा वाढत असतात. या 
सिुवधामंधील वाढ ही उÂपादनावर अवलंबून नसते. पåरणामी अशा Öवłपा¸या Öवाय° 
गुतंवणकुìमळेु IS वø वर¸या िदशेने Öथलातंåरत होतो िकंवा उलट पåरिÖथतीत खाल¸या 
िदशेने Öथलातंåरत होतो. 
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आकृती ø. ५.२  IS वøाचे Öथलांतर 

अ)  आकृती ø. ५.२ नसुार उ¸च Öवाय° खचाªमळेु IS वø उजवीकडे सरकेल.  

आ)  Öवाय° खचाªमधील घट IS वø आपली मूळ Öथानापासून डावीकडे सरकेल.  

इ)  Öवाय° खचª वाढÐयास IS वøामÅये गणुका¸या िकंमती¸या पटीत Öथलातंर होईल.   

५.६ ÿĳ (QUESTIONS) 

१.  ‘IS वøाचे आरखेन’ यावर टीप िलहा.   

२.  ‘IS वøाचा उतार’ यावर टीप िलहा.  

३.  IS वøाचा अथª सागूंन IS वøाचे Öथलातंर ÖपĶ करा. 

 

 

 

 

***** 
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  ५२ 

६ 
एलएम वø 

घटक रचना  
६.० उद्दिष्टये 

६.१ प्रÖतावना    

६.२ द्दित्त बाजारातील समतोल िक्र  

६.३ LM  िøाचा उतार 

६.४ LM वøाचे स्थलाांतर 

६.५ IS-LM एकिýत सतंलुन 

६.६ साराशं 

६.७ प्रश् न 

६.० उिĥĶये (OBJECTIVES) 

 LM वøाची सकंल्पना अËयासणे. 

 LM वøाचे आरखेन अËयासणे. 

 LM वøाचा उतार अËयासणे. 

 LM वøाचे स्थलाांतर अËयासणे. 

 IS-LM एकिýत सतंलुन समजून घेणे. 

६.१ ÿÖतावना (INTRODUCTION) 

IS - LM प्रद्दतमान आपल्याला िस्तू बाजार (Goods Market) ि मदु्रा बाजार (Money 
Market) याांचा सांयोग द्ददसून येतो. िस्तू बाजारात उत्पन्न पातळीचा खचाािरील ि खचााचा 
उत्पादन द्दनद्दितीिरील पररणाम लक्षात घेतला जातो. म्हणजेच IS - LM प्रद्दतमान हे खचा, 
उत्पन्न, व्याजदर, गुांतिणूक पातळी ही िस्तूबाजार मदु्रा बाजार याांच्या सांयकु्त सांतूलनातून 
साध्य होते. 

IS - LM प्रद्दतमान हे प्रा.जे.आर. द्दहक्स याांनी १९३७ मध्ये द्दिकद्दसत केले. त्यानांतरच्या 
काळात हैन्सन, पॅटीन्कीन, मॉद्दडद्दललआनी इ. अथातज्ाांनी त्यामध्य महत्िाची भर घातली. 
द्दहक्सने आपल्या लेखाद्वार ेिस्तूबाजार ि मदु्राबाजार याांचा एकाच उत्पन्न आद्दण व्याजदर 
पातळीला समतोल कसा साध्य होतो तो IS - LM प्रद्दतमानाद्वार ेस्पष्ट केले आह.े ह्यासाठी 
द्दहक्सने िस्तूबाजारासाठी IS िक्राचा तर मदु्राबाजारासाठी LM िक्राचा िापर केलेला आहे. 
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६.२ िव° बाजारातील समतोल वø (LM CURVE) 

LM वø Óयाज दर आिण राष्ट्रीय उत्पन्न याांच्यातील सांबांध दर्ाितो. LM हा द्दित्त 
बाजारातील समतोलातून द्दमळिला जातो. 

Ms = Md 

Ms = पैशाचा परुवठा. 

Md = पैशाची मागणी. 

नव केन्सिादी अथार्ाľ² (िहक्स, लनार आद्दण हॅन्सन) याांनी LM िक्राची सांकल्पना 
माांडली. प्रा. केन्स याांच्या मते, पैर्ाची मागणी, व्यिहार, सािधद्दगरी आद्दण सटे्टबाजी या 
हेतूनी पे्रररत असते. यापैकी व्यिहार, सािधद्दगरी हे हेतू उत्पन्नार्ी द्दनगडीत असतात, तर 
सटे्टबाजीचा हेतू व्याज दरािर अिलांबून असतो. पैर्ाची मागणी ही उत्पन्न पातळीिर 
अिलांबून असते. कारण लोकाांना त्याांच्या दैनांद्ददन व्यिहाराच्या गरजा पूणा कराियाच्या 
असतात. तसेच व्याजदर देखील पैर्ाच्या मागणीिर प्रभाि टाकतो. कारण पैसा जिळ 
बाळगण्याचा सांधी त्याग खचा व्याजदराइतका असतो. 

या पैश्याची मागणी आपण पढुीलप्रमाणे माांडू र्कतो. 

Md = L(Y,r) 

येथे, 

Md = पैशाची मागणी 

Y = उत्पन्न 

r = Óयाजाचा दर 

पैर्ाची मागणी हे उत्पन्न आद्दण व्याजाचा दर याचे फद्दलत असते. हॅन्सन याांच्या मते, 
म्हणण्यानसुार केन्स याांच्या सूत्रानसुार आपल्याला द्दिद्दिध उत्पन्नाच्या पातळीिर तरलता 
प्राधान्याच्या द्दिद्दिध जोड्या द्दमळतात. द्दिद्दिध उत्पन्नाच्या पातळीिर द्दित्तीय सांस्थेकडून 
पैर्ाचा परुिठा द्दस्थर असतो. 
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आकृती ø. ६.१ उÂपÆना¸या िविवध Öतरावर िव° बाजारातील समतोल. 

िरील आकृतीिरून आपण LM िक्राचे द्दिद्दिध घटक अभ्यासू र्कतो. यामध्ये पैर्ाची 
मागणी, पैर्ाचा परुिठा, व्याज दार आद्दण राष्ट्रीय उत्पन्न याांचा समािेर् होतो. केन्स याांच्या 
तरलता प्राधान्य सूत्रानसुार व्याजाचा दार हा पैर्ाची मागणी आद्दण परुिठा जेथे समान होतो 
अर्ा द्दठकाणी द्दनद्दित होत असतो. 

अथाव्यिस्थेत पैर्ाची मागणी ही १. व्यिहार, २. सािधद्दगरी, ३. सटे्टबाजी या हेतूनी पे्रररत 
असते. व्यिहार हेतू Lt अक्षराने दर्ािला जातो, सािधद्दगरी Lp हेतू अक्षराने दर्ािला जातो, 
तर सटे्टबाजी हेतू Ls अक्षराने दर्ािला जातो. 

Md = Lt + Lp + Ls ……………………….. (i) 

ºयामÅये Lt + Lp = L1 ºयावर उत्पन्नाचा पåरणाम होतो. 

………………………………. (ii) 

केन्स ¸या सूýानसुार, L0 हे L2 समजले जाते. 

L2 = f(r) ………………………………… (iii) 

म्हणून एकूण पैशाची मागणी 

L = L1 + L2 ………………………………. (iv) 

जर L ला Md समजÐयास. 

∴ Md = L1 + L2 

म्हणजेच पैर्ाची मागणी ही उत्पन्नाबरोबर िाढत असते. िास्ति पैर्ाची मागणी 
व्याजदरार्ी ऋण सांबांध दर्ािते तर उत्पन्नार्ी धन सांबांध दर्ािते. म्हणून केन्स याांच्या 

L1 = f(y) mu
no
tes
.in



 

 

एलएम िक्र 

 

५५ 

तरलता प्राधान्य िक्राचा अभ्यास केल्यास आपणास उत्पन्नात बदल झाल्यास समतोल 
व्याजदरातील बदलाचे द्दिशे्लषण करता येईल. 

LM वø आकृतीचे िवĴषेण:  

Panel A मÅये ‘±’ अ±ावर पैशाचा परुवठा व ‘य’ अ±ावर Óयाजाचा दर दर्ाद्दिण्यात येतो. 
Panel B मÅये ‘±’ अ±ावर राष्ट्रीय उत्पन्न तर ‘य’ अक्षािर व्याज दर दर्ाद्दिण्यात आला 
आहे. Panel B नसुार जेव्हा उत्पन्न Y0 िरून Y1 होते ि र्िेटी Y2 िर जाते. तेव्हा िाढीि 
उत्पन्न पैर्ाची मागणी िक्र उजिीकडून सरकतो. िास्ति पैर्ाचा साथ द्दस्थर राहतो. अर्ा 
पररद्दस्थतीत व्याज दर r0 पासून r1 पढेु r2 पयंत िाढणे अपेद्दक्षत आह.े ज्यामळेु द्दित्त 
बाजारात समतोल द्दनमााण होतो. 

म्हणून तरलता प्राधान्य प्रद्दतमानानसुार उत्पन्न िाढल्यास व्याजदर देखील िाढतो.  

Panel B िरील द्दबांदू A, B आद्दण द्दबांदू C जोडल्यास आपल्याला ऊध्िागामी LM िक्र 
द्दमळतो. 

LM िक्र उत्पन्न आद्दण व्याजाचा दर याांच्यातील सांबांध दर्ाितो. उच्च उत्पन्नाच्या 
द्दस्थतीत, िास्ति पैर्ाची मागणी उच्च असते ि समतोल व्याजाचा दर देखील उच्च राहतो. 
LM पररणामी िक्र आकृती ४.३ मध्ये दर्ाद्दिल्याप्रमाणे ऊध्िागामी असतो. 

६.३ LM  वøाचा उतार (SLOPE OF LM CURVE) 

LM िक्राचा उतार प्रामखु्याने पढुील दोन घटकाांिर अिलांबून असतो.  

१) तरलता ÿाधाÆय व बदलते उÂपÆन:  

उदा. Panel B मध्ये दर्ाद्दिल्याप्रमाणे जर उत्पन्न Y0 िरून Y1 झाले, तर पैर्ाची मागणी 
M0 िरून M1 होईल हा उत्पन्न िाढीचा पररणाम असेल. पैर्ाची मागणी व्यिहार हेतू साठी 
िाढेल. L1 = f (y) याचा पररणाम द्दित्तीय बाजाराच्या समतोलािर होईल. पररणामी 
व्याजाचा दर िाढणे अपेद्दक्षत आहे.  

२) पैशा¸या मागणीची लविचकता िकंवा Óयाजदरातील बदलास पैशा¸या मागणीचा 
ÿितसाद (सĘबेाजी¸या हतूेसाठी): 

LM िक्राचा उतार हा पैर्ाच्या मागणीची उत्पन्न लिद्दचकता ि व्याजदर लिद्दचकता यािर 
अिलांबून असते. पैर्ाच्या मागणीची उत्पन्न लिद्दचकता जास्त असेल आद्दण पैर्ाच्या 
मागणीची व्याजदर लिद्दचकता कमी असल्यास LM िक्राचा उतार तीव्र असतो.  

समजा, पैर्ाच्या मागणी व्याज दरार्ी तलुनेने असांिेदनर्ील असेल तर LM िक्र हा 
लांब/उभी रषेा असते ि पैर्ाची मागणी व्यजदरार्ी तलुनेने अद्दतसांिेदनर्ील असेल, तर LM 
िक्र क्ष अक्षाला समाांतर आडिी रषे असते.  

व्याज दाराच्या बदलाांच्या सांदभाात सटे्टबाजीच्या हेतूसाठी पैर्ाची मागणी कमी लिद्दचक 
असते. LM िक्र हा तीव्र उताराचा असतो, तर व्याज दराच्या बदलाांच्या सांदभाात 
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सटे्टबाजीच्या हेतूसाठी पैर्ाची मागणी जास्त लिद्दचक असते, तेव्हा LM िक्र हा क्ष अक्षाला 
समाांतर आडिी रषे असते. 

६.४ LM वøाचे Öथलातंर (SHIFTING OF LM CURVE) 

पैर्ाची मागणी ही द्दिद्दिध हेतूनी पे्रररत असते, ती उत्पन्नाच्या िाढी बरोबर पैर्ाची मागणी 
िाढते. LM िक्र, द्दित्त बाजारातील समतोल पढुील दोन कारणामळेु बदलू र्कतो.  

१)  पैर्ाच्या मागणीतील बदल  

२)  पैर्ाचा परुिठा  

आपणास माद्दहतीच आहे द्दक प्रा. केन्स याांच्या तरलता प्राधान्य द्दसद्ाांत ि व्याजदराचे 
द्दनधाारण यानसुार जर पैर्ाचा परुिठा िाढला ि पैर्ाची मागणी द्दस्थर राद्दहली तर व्याजाचा 
दर कमी होतो. अर्ा पररद्दस्थती मध्ये LM िक्र उजिीकडे सरकतो. याच्या द्दिरुद् पैर्ाचा 
परुिठा कमी झाला द्दकां िा द्ददलेल्या उत्पन्न पातळीिर व्याज दर कमी झाल्यास LM िक्र 
मूळ स्थानाच्या डािीकडे सरकेल.   

६.५ IS-LM एकिý त सतंुलन  

िरील द्दििेचनािरुन िस्तूबाजार ि IS िक्र तसेच मदु्राबाजार ि LM िक्राची प्राप्ती कशी होते 
हे द्ददसून येते. आता िस्तूबाजार IS ि मदु्राबाजार (LM) याांच्याद्वार े IS-LM सांतूलन ि 
सांतूली व्याजदराची द्दनद्दिती कशी होते हे स्पष्ट करता येईल. 

 

आकृती øमांक ६.३ 

िरील आकृतीमध्ये E या सांतूलन द्दबांदूमध्ये पैशाची मागणी ि पैशाच्या परुिठा जेथे सांतूद्दलत 
असतो तो मदु्राबाजारातील LM िक्र बचत ि गुांतिणूक ज्या द्दठकाणी समान बनते तो िस्तू 
बाजारातील IS िक्र परस्पराांना छेदतात. म्हणून E द्दबांदू िस्तू बाजार ि मदु्राबाजारतील 
एकद्दत्रत सांतूलन (IS = LM) प्रस्थाद्दपत होऊन सांतूद्दलत व्याजदर or ि सांतूद्दलत 
उत्पन्नाची पातळी OY द्दनद्दित होतो. 

राजकोद्दषय धोरणाचा (Fiscal Policy) एक भाग म्हणून द्दकां िा मौद्दद्रक धोरणाचा 
(Monetary Policy) एक भाग म्हणून जर IS द्दकां िा LM िक्रात कोणताद्दह बदल झाला तर 
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िरील सांतूलन बदलून व्याजदर आद्दण उत्पन्न पातळीदेखील बदलेले हेच पूढीलप्रमाणे 
दर्ािवता येईल. 

६.६ साराशं (SUMMARY) 

IS िक्र हा िस्तू बाजाराचे प्रद्दतद्दनद्दधत्ि करतो, तर LM िक्र द्दित्त बाजाराचे प्रद्दतद्दनद्दधत्ि 
करतो. IS िक्र हा व्याज दर ि राष्ट्रीय उत्पन्न यामधील ऋण सहसांबांध द्दनदेद्दर्त करतो. IS 
िक्र हा अधोगामी असतो. तर दसुरीकडे LM िक्र ऊध्िागामी स्िरूपाचा असतो. IS-LM 
िक्राांचा छेदन द्दबांदू हा िस्तू बाजार आद्दण द्दित्त बाजार याांचा समतोल द्दनदेद्दर्त करतो. 
ज्याद्दठकाणी व्याजाचा दर आद्दण उत्पन्नाचा स्थर द्दनधाा ररत होतो. 

६.७ ÿÔ न 

१.  LM िक्राची व्याख्या देिून LM िक्र रखेाांद्दकत करा.  

२.  LM िक्राचा उतार ि स्थलाांतर स्पष्ट करा.  

३. IS-LM एकद्दत्रत सांतलुन स्पष्ट करा. 

 

***** 
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मॉड्युल-IV 

७  
Óयवहारतोल  

घटक रचना 
७.० उद्दिष्ट े

७.१ प्रस्तावना 

७.२ व्यवहारतोल रचना 

७.३ व्यवहारतोल  असमतोलाचे प्रकार   

७.४ व्यवहारतोल असमतोलाची कारणे   

७.५  व्यवहारतोल असमतोल दरुूस्त करण्याचे उपाय 

७.६ साराांश 

७.७ सराव प्रश्न 

७.० उिĥĶ े(OBJECTIVES) 

अथथ शास्त्रात  रूढ असलेल्या  सूक्ष्म व  स्थूल या सांकल्पना आांतरराष्ट्रीय व्यापारातही 
वापरल्या जातात. आांतरराष्ट्रीय अथथशास्त्रात आांतरराष्ट्रीय व्यवहारतोल द्दकां वा 
आांतरराष्ट्रीय व्यवहार शेष ही सांकल्पना समष्टी (स्थूल)  दृद्दष्टकोनातून अभ्यासली जाते.  
आपण सदर प्रकरणात आांतरराष्ट्रीय व्यवहारतोलाचा अभ्यास करणार आहोत. या पाठाची 
उद्दिष्टे पढुील प्रमाणे साांगता येतील.     

१. आांतरराष्ट्रीय व्यवहारतोलाची सांकल्पना व सांरचना समजावून घेणे. 

२. द्दिनोंद पद्धती समजून घेणे. 

३.  प्रद्दतकूल व्यवहार तोलाचा अथथ व त्याचे द्दवद्दवध प्रकार व कारणे अभ्यासणे. 

७.१ ÿÖतावना (INTRODUCTION) 

एका देशाचे दसुऱ्या देशाबरोबरचे पैशातील देणे-घेणे फक्त व्यापारी वस्त्राच्या आयाती –
द्दनयाथती मधूनच द्दनमाथण होते असे नाही तर अशा अनेक बाबी आहेत की, त्याच्यामळेु देश 
दसुऱ्या देशाला काही देणे लागतो व त्यामळेुच दसुऱ्या देशातून काही उत्पन्नही येत असते. 

व्यापारी बाबींना द्दकां वा वस्त्राच्या आयात द्दनयाथतीला दृष्ट्य बाबी असे म्हणतात.  या बाबींची 
नोंद बांदरावरील कस्टम अद्दधकाऱ्याांकडे असते. म्हणजे आपल्या देशातून द्दकती वस्तू 
बाहेरच्या देशात द्दनयाथत झाल्या आद्दण द्दकती आयात झाल्या याचे प्रत्यक्ष नोंद बघण्यास 
द्दमळते. म्हणून या बाबींना दृश्य बाबी असे म्हणतात. 
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‘अदृश्य बाबी म्हणजे ज्याची नोंद त्यावरील कस्टम अद्दधकाऱ्याकडे होत नाही, परांत ु
देशाच्या बाबतीत देणे आद्दण घेणे द्दनमाथण होत असते. उदा. वाहतूक, बकँ, पयथटन सेवा 
इत्यादी. उदा. समजा आपल्या देशातील बकेँने परकीयाांना सेवा द्ददली तर परकीय लोक 
त्याचा काही मोबदला आपल्या बकेँला देतील. त्यामळेु ते आपल्या देशाचे उत्पन्न असते.’ 
आांतरराष्ट्रीय व्यवहार देणे आद्दण घेणे अशा दोन गटात वगीकरण केले जाते. 

B= RE-PF  

व्यवहारतोल =  परकीय येणे- परकीय खचथ 

B = व्यवहारतोल 

RF= परकीय येणे 

PF = परकीय खचथ 

पररद्दस्थती ऋण फरकाची असेल तर त्यास तटुीचा व्यवहारतोल असे म्हणतात. 

 ७.२ Óयवहारतोल सरंचना (STRUCTURE OF BOP) 

Óयवहारतोलात समािवĶ केÐया जाणाöया बाबी (Components of Balance of 
payment): 

व्यवहार तोलात दोन द्दवभाग समाद्दवष्ट आहेत    

१) चालू खाते 

२) भाांडवली खाते      

त्याचप्रमाणे आद्दथथक व्यवहाराांचे (१) वास्तव व व्यवहार व (२) द्दवत्तीय व्यवस्था असे दोन 
प्रकार केले जातात  उदा. आयात द्दनयाथत. द्दनयाथत उत्पन्न द्दनमाथण करते,  तसेच देशातील 
लोक परकीयाांकडून वस्त्र व सेवा खरदेी करतात.  त्याला आपण आयात म्हणतो.  ती 
परकीयाांसाठी उत्पन्न द्दनमाथण करते. म्हणून वस्त्र व व्यवहार उत्पन्न द्दनमाथण करणार े
असतात. याउलट पैशाच्या द्दकां वा चलनाच्या स्वरूपात होणारे व्यवहार द्दवत्तीय व्यवहारात 
मोडतात. द्दवत्तीय व्यवहार बऱ्याचदा भाांडवली व्यवहार म्हणून ओळखले जातात. हे व्यवहार 
देशाच्या उत्पन्न पातळीवर प्रत्यक्षपणे पररणाम करत नाहीत. व व्यवहारामध्ये फक्त भाांडवल 
व भाांडवली सांपत्ती तसेच देशाची देयता याांच्यात बदल होत असतो. म्हणून उत्पन्न द्दनमाथण 
करणार े व्यवहार द्दकां वा वास्तव व्यवहार व्यवहारतोलाच्या चालू खात्याांमध्ये येतात तर 
द्दवत्तीय द्दकां वा भाांडवली व्यवहार भाांडवली खात्यात येतात. 

Óयवहारतोलाची संरचना (Structure of BOP) 

ÿाĮी(पत) येण ेजमा देणी (खचª) 
१.  मालाची द्दनयाथत अ)  मालाची आयात 
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Óयापारी (खाते) (१ - अ) 
२.   सेवाांची द्दनयाथत ब) सेवाांची आयात 
३.  व्याज नफा आद्दण लाभाांश प्राप्ती   क)  व्याज, नफा आद्दण लाभाांश देणी 
४.  एक पक्षी प्राप्ती   ड) एक पक्षी देणे 

चालू खाते 
(१ + २ + ३ + ४) - (अ + ब + क + ड) 

५. परकीय गुांतवणूक इ) परदेशात केलेली गुांतवणूक 
६. अल्पकालीन करणे ई)  अल्पकालीन करते कजथ 
७. मध्यम आद्दण दीघथकालीन कजथ घेणे   प) मध्यम आद्दण दीघथ कालीन कजे देणे 

भांडवली खाते 
(५ + ६ + ७) - (इ + ई + प) 

८. दोष आद्दण त्रटुी फ) दोष आद्दण त्रटुी 
९. साठ्यातील बदल ग) साठ्यातील बदल 

(८  + ९ + ) - (फ + ग) 
एकूण ÿाĮी = एकूण देणी 

Total Receipts = Total Payments 
(१ ते ९) - (अ ते ग) 

 

१) चालू खाते: 

चालू खात्यामध्ये दोन मखु्य बाबी असतात. 

१) दृश्य बाबी द्दकां वा दृश्य खाते 

२) अदृश्य बाबी द्दकां वा अदृश्य खाते. 

दृश्य खात्याांमध्ये वस्तूची आयात आद्दण द्दनयाथत समाद्दवष्ट होते तर अदृश्य खात्यामध्ये 
सेवाांचे मोबदले द्दकां वा देणग्या याांचा समावेश होतो. म्हणजेच बदली देणाऱ्याांचा समावेश या 
खात्यातही होतो.  सवथसाधारणपणे बकँ, द्दवमा, कजाथवरील व्याज, पयथटकाांचा खचथ, वाहतूक 
शलु्क, आद्दण देणग्या याांचा समावेश या द्दवभागात होतो. आांतरराष्ट्रीय नाणेद्दनधीने (IMF) 
पढुील बाबींचा समावेश अदृश्य बाबींमध्ये केला आहे. 

१. वस्तूांची आांतरराष्ट्रीय वाहतूक, यामध्ये वाहतूक करताना कराव्या लागणाऱ्या 
साठवणूक खचथ व इतर खचाथचाही समावेश होतो.            

२. व्यवहार,  द्दशक्षणा,  आरोग्य, आांतराष्ट्रीय  समारांभ इत्यादींसाठीचा प्रवास खचथ. 

३. द्दवम्याचे हप्ते आद्दण दावे. 

४.   व्याज, खांड, लाभाांश, आद्दण नफा याांसारखे गुांतवणूक उत्पन्न. 
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५. जाद्दहरात, दलाली, द्दसनेमाांचे भाडे, द्दनवतृ्तीवेतन, पेटांट फी, रॉयल्टीज आद्दण 
द्दनयतकालीकाची वगथणी. 

६. देणग्या 

७. भाांडवली गुांतवणूकीवरील घसारा. 

२) भांडवली खाते: 

कजथ आद्दण इतर दावे भाांडवली खात्यात येतात. आयात-द्दनयाथतीसाठी करण्यात येणारा 
भाांडवल परुवठा तसेच आांतरराष्ट्रीय द्दवत्तीय सांस्थाांकडून येणार भाांडवल परुवठा होणाऱ्या 
कजाथऊ व्यवहाराचा समावेश या खात्यात होतो. त्यानसुार खाजगी भाांडवली,  आांतरराष्ट्रीय 
सांस्था भाांडवली खाते आद्दण सरकारी भाांडवली खाते, अशी द्दवद्दवध खाती भाांडवली 
खात्यात येतात.  

खाजगी भाांडवली खात्यात महामांडळे आद्दण व्यापारी बकँा याांचे आांतरराष्ट्रीय भाांडवली 
व्यवहार येतात. हे व्यवहार अल्पकालीन आद्दण दीघथकालीन असू शकतात. आांतरराष्ट्रीय 
भाांडवली खात्यात जागद्दतक बकँ, आांतरराष्ट्रीय द्दवत्त परुवठा महामांडळ, आांतरराष्ट्रीय 
द्दवकास सांस्था,  बकँ फॉर इांटरनॅशनल सेटलमेंट यासारख्या या सांस्थाांनी अल्पकालीन 
आद्दण दीघथकालीन केलेल्या भाांडवली व्यवहाराांचा समावेश होतो. सरकारी भाांडवली 
खात्यात अनदुाने, अल्पकालीन आद्दण दीघथकालीन कजाथचे सरकारी पातळीवर होणार े
व्यवहार समाद्दवष्ट असतात. 

३)  समायोजन खाते: 

यालाच सरकारची सांरद्दक्षत मालमत्ता असे म्हटले जाते. इांग्लांड आद्दण अमेररकेच्या बाबतीत 
प्रदेश-देश स्वतांत्र दाखवता येतात. त्याचे व्यवहार स्वतांत्र असल्याने सरकारने द्दनव्वळ 
सरकारी राखीव सांपत्ती ठेवते. सरकार तडजोडीने देयता बदलते. देयकाची जबाबदारी 
सरकारवर असते. प्रत्येक वषी सरकारी राखीव सांपत्तीत बदल होतो. सरकारी राखीव 
सांपत्ती परकीय चलनात  बदलता येते आद्दण तशी तरतूद आांतरराष्ट्रीय नाणेद्दनधी (IMF)  
मध्ये आहे. 

४) चूक आिण भूल: 

जमाखचाथची तीन्ही खाती बरोबर असल्यास त्यामळेु समतोल होतो ही देशाच्या 
व्यवहारतोल समतोलाची बाब आहे. देशाच्या व्यवहारतोल िीनोंदी लेखाकमथ पद्धतीने तयार 
केला जातो. त्यामळेु प्रत्येक बाब देणे आद्दण घेणे बाजूला येते. त्यामळेु लेखाकमाथच्या दृष्टीने 
येणे आद्दण देणे दोन्ही सारखे द्ददसतात.  

आपली ÿगती तपासा: 
१.  व्यवहारतोल म्हणजे काय      

२.  व्यवहारतोलाच्या सांरचनेतील प्रमखु घटक/खाते साांगा 

३.  व्यवहारतोलाची द्दिनोंद पद्धत म्हणजे काय 
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७.३ Óयवहारतोल असमतोलाचे ÿकार व कारणे (TYPES AND 
REASONS OF BOP DISEQUILIBRIUM) 

जेव्हा एखाद्या देशाच्या एकूणच दृश्य आद्दण अदृश्य आयातीचे मूल्य हे एकूण द्दनयाथत 
मूल्यापेक्षा जास्त असते तेव्हा देशाचा व्यवहारतोल प्रद्दतकूल होतो. याउलट एखाद्या 
देशाच्या एकूण दृश्य व अदृश्य आयात मूल्यापेक्षा द्दनयाथत मूल्य जास्त असेल तर त्या 
देशाला व्यवहार शेष अनकुुल आहे असे म्हणतात. एकूण व्यवहार तोलाचा द्दवचार केल्यास 
त्यामध्ये नेहमी  समतोल असतो.  

देशाच्या व्यवहारतोलात समतोल साधणे हे भाांडली खात्यातील समायोजनातून शक्य होते. 
जेव्हा चालू खात्यावरील येणी आद्दण देणी समान होतात; तेव्हा व्यवहारतोलाचा समतोल 
साधला जातो. तथाद्दप, अशा प्रकारचा समतोल क्वद्दचतच द्ददसून येतो. चालू खात्यावरील 
तूट द्दकां वा द्दशल्लक ही भाांडवली खात्यावर हस्ताांतररत करून समतोल साधला जातो. 
यासाठी प्रामखु्याने पढुील तीन द्दनणथय घेतले जातात. 

१. देशाच्या राखीव द्दनधीचा वापर केला जातो.     

२. द्दवदेशातून कजथ घेतले जाते. 

३.  सोन्याची द्दनयाथत केली जाते तसेच नाणेद्दनधी कडून अल्पकालीन मदत घेतली जाते. 

व्यवहारतोल आतील प्राप्ती खचाथच्या असमतोल आतून सांतलुन द्दनमाथण होते त्याचे प्रमखु 
चार प्रकार पडतात. 

BOP = R – P 

R = एकूण प्राप्ती 

P = एकूण खचथ 

वरील सूत्रानसुार, 

जर R>P तर BOP = 0 द्दकां वा +ve BOP असमतोल 

जर R>P तर BOP = 0 द्दकां वा -ve BOP असमतोल 

जर R = P तर BOP = 0 - असमतोल 

Óयवहारतोल असमतोलाचे ÿकार: 

१. संरचनाÂमक असमतोल: 

देशात द्दनमाथण होणाöया रचनात्मक बदलातून आयात आद्दण द्दनयाथत वस्तूां¸या मागणी 
परुवठ्यात रचनात्मक व स्वरुपाचे बदल होतात. त्यातून व्यवहारतोल आत सांरचनात्मक 
असमतोल द्दनमाथण होतो. 
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समजा, भारताची ºयूट वस्तूांची द्दवदेशातील मागणी कमी झाली म्हणून भारताच्या ºयूट 
उद्योगाांतील साधनाांचा इतर द्दनयाथत उद्योगात स्थानाांतरीत करावे लागेल.  जर ते शक्य झाले 
नाही तर भारताच्या द्दनयाथतीत घट होईल आद्दण त्याच वेळेला आयात पूवीसारखी राहील.  
आद्दण व्यवहारतोलात असमतोल द्दनमाथण होईल. या असमतोलाला सांरचनात्मक असमतोल 
असे म्हणतात. 

२) दीघªकालीन असमतोल:   

हा समतोल काही मूलभूत  कारणामंळेु द्दनमाथण होत असतो आद्दण तो दीघथकाळ द्दटकून 
राहतो. भाांडवल द्दनद्दमथती, लोकसांख्या वाढ, प्रादेद्दशक द्दवस्तार, ताांद्दत्रक सधुारणा,  
नवद्दनद्दमथती इत्यादी. यासारख्या कारणाांमळेु असा समतोल द्दनमाथण होतो. नवीन 
द्दवकसनशील अथथव्यवस्थेत आद्दथथक वदृ्धीसाठी अांतगथत बचतीपेक्षा मोठ्या प्रमाणात 
गुांतवणूक करावी लागते. म्हणून आयात मोठ्या प्रमाणात होऊन व्यवहारतोलात असमतोल 
द्दनमाथण होतो. असा असमतोल एकाएकी दरुुस्त करता येत नाही. दीघथ काळ द्दटकून राहतो. 
म्हणून त्याला दीघथकालीन असमतोल असे म्हणतात. त्याचप्रमाणे एखाद्या देशामध्ये 
लोकसांख्या वाढ वेगाने होत असेल तर, Âया देशाची आयात वाढते. Âयाचवेळेला द्दनयाथतीत 
घट होते आिण अथथव्यवस्थेत दृढमूल (Chronic) स्वरूपाचा असमतोल द्दनमाथण होतो.  

३) अÐपकालीन समतोल 

व्यवहार शषेातील जो असमतोल अस्थायी द्दकां वा तात्परुत्या स्वरूपाचा असतो त्यास 
अल्पकालीन असमतोल म्हणतात. जेव्हा एखादा देश नाणे िनधीसारख्या सांस्थेकडून 
अल्पकाळासाठी पैशाची उचल घेतो तेव्हा असा असांतलुन उद्भवण्याची शक्यता असते.  
परांत ुजेव्हा द्दवद्दशष्ट कालावधीत ही उचल परत केली जाते तेव्हा असा असमतोल आपोआप 
दूर होत असतो. परांत ु जर हा असमतोल योग्य वेळेत सोडद्दवला नाही तर त्याचे जनुाट 
स्वरुपाचां असमतोलात रूपाांतर होते. 

४) चøìय असमतोल:     

व्यापार सद्दिय बदलाांच्या प्रभावामळेु व्यवहारतोलात चिीय असमतोल द्दनमाथण होतो.  
त्याची कारणे पढुीलप्रमाणे साांगता येतील. 

अ) Óयापार चøाचे Öवłप: 

अ)  वेगवेगळ्या देशात व्यापारचिाचे स्वरूप वेगवेगळे असते तसेच व्यापारचिाचा 
कालावधी आद्दण द्दनमाथण होण्याची वेळ वेगवेगळ्या देशात वेगवेगळी असते. 

ब)  वेगवेगळ्या देशात समतोलासाठी सारख्याच प्रकारचे कायथिम आद्दण उपाययोजना 
केल्या जात नाहीत. 

क)  वेगवेगळ्या देशात आयात मागणीची द्दकां मत लवद्दचकता वेगवेगळी असते. 

ड)   वेगवेगळ्या देशातील आयाती¸या मागणीची उत्पन्न लवद्दचकताही हे वेगवेगळी असते. 
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त्याचप्रमाणे लोकाांची पसांती, फॅशन, सवयी, उत्पन्न, आिथªकप्रगती याांसारख्या कारणानेही 
मागणीत बदल होतो. आयात प्रवतृ्तीत बदल होतो. काही आयात वस्तूांची मागणी वाढते. तर 
काही वस्तूांची मागणी घटते.  त्यामळेु  देखील व्यवहार तोलात असमतोल द्दनमाथण होतो. 

ÿितकूल Óयवहार तोलाची कारण:े(Causes of disequilibrium in BOP): 

एक द्दकां वा अनेक घटकाांतील बदलाांमळेु व्यवहारतोलात असमतोल द्दनमाथण होत असतो.  ह े
घटक द्दक्लष्ट स्वरूपाचे असतात. Âयाचंा एकमेकाांवरही पररणाम होत असतो. 
व्यवहारतोलावर द्ददसणारा प्रत्यक्ष पररणाम पनु्हा वेगळा असतो. व्यवहारतोलातील 
असमतोलाचे स्वरूप देशागिणक वेगवेगळे असते. व्यवहारतोला¸या रचनेवर अनेक बाबी 
पररणाम करत असतात. यामध्ये दृश्य-अदृश्य आयात-द्दनयाथतीचे देशाांचे एकमेकाांबरोबरचे 
पररणाम करत असतात. एखाद्या घटकाांमध्ये एकाच बाजूचे कायमस्वरूपी बदलत असेल 
तर Âयामळेुही व्यवहारतोलात असमतोल द्दनमाथण होतो. व्यवहारतोलात असमतोल द्दनमाथण 
करणारी काही प्रमखु कारणे पढुीलप्रमाणे साांगता येतील.  

याची िवभागणी दोन गटात केली जाते: 

अ)  आद्दथथक कारणे 

आ)  आद्दथथके°र कारणे 

अ)  आिथªक कारण:े 

१. िवकास कायाªवरील खचª:   

अनेक द्दवकसनशील राष्ट्राांत करून जलद आद्दथथक द्दवकासासाठी मोठ्या प्रमाणावर खचथ 
केला असतो.  पररणामी देशातील लोकाांच्या ियशक्तीत वाढ घडून येते. वाढत्या ियशक्ती 
मळेु लोकाांच्या आयात क्षमतेत वाढ होते आद्दण देशाची आयात वाढते. मात्र याचवेळी देश 
द्दवकासाच्या प्राथद्दमक अवस्थेत असल्याने अशी देशाचंी द्दनयाथतक्षमता कमी असते. याचा 
पररणाम म्हणून व्यापारतूट द्दनमाथण होते आद्दण कालाांतराने त्याचे रूपाांतर व्यवहारशेषातील 
असमतोलात होते.  

२. Óयापार चøे:   

अनेक देशातील आद्दथथक घटनाांमध्ये सातत्याने चिीय स्वरूपाचे बदल घडून येतात.  
अथथव्यवस्थेत कधी तेजी तर कधी मांदीची चिे सतत येत असतात. त्याचा पररणाम सांपूणथ 
जागद्दतक अथथव्यवस्थेवर होत असतो.  ज्या देशातील तेजीची अवस्था दीघथकाळ राहते त्या 
देशाची आयात वाढते. पररणामी त्या देशाची व्यापारतूट वाढते आद्दण व्यवहारशेषात 
असमतोल द्दनमाथण होतो.  

३. आयात लविचकतेतील बदल: 

जेव्हा आपल्या देशाची आयात लवद्दचकता बदलते तेव्हा हा आपली आयातीची क्षमता 
बदलते. तसेच जेव्हा देशाांची आयात लवद्दचकता बदलते तेव्हा त्या देशाची आयातक्षमता 
बदलत असते. तर आयात लवद्दचकता बदलल्यामळेु एखाद्या देशाची आयात वाढत असेल 
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तर अन्य देशातील उत्पादन, रोजगार, गुांतवणूक आदी गोष्टींना चालना द्दमळते. आद्दण त्याची 
द्दनयाथत क्षमताही बदलते.  पररणामी व्यापार असमतोल व व्यवहार असमतोल द्दनमाथण होतो. 

४ . बाĻ उचल: 

जेव्हा एखाद्या देशाकडून मोठ्या प्रमाणावर द्दवदेशी उचल घेतली जाते तेव्हा भाांडवली 
खात्यावर पैसे होत असले तरीही त्यामळेु भद्दवष्ट्यातील देयता मोठ्या प्रमाणावर वाढते.  
याचा पररणाम म्हणून व्यवहारशेषात तूट तसेच असमतोल द्दनमाथण होतो.  

५. भाववाढ : 

आद्दथथक द्दवकासासाठी केलेल्या खचाथमळेु देशातील लोकाांची ियशक्ती मोठ्या प्रमाणावर 
सधुारते. पररणामी जनतेकडून देशी तसेच द्दवदेशी वस्तूांची आयात मोठ्या प्रमाणावर होते.  
देशी वस्तूांच्या वाढत्या मागणीमळेु वस्तूांची टांचाई द्दनमाथण होते. त्यामळेु त्या देशाची द्दनयाथत 
घटण्याची शक्यता असते. तसेच वाढत्या मागणीमळेु देशात भाववाढीची द्दस्थती द्दनमाथण 
होऊन आयातवदृ्धी होण्याची शक्यता असते त्यामळेुही व्यवहारशेषात असमतोल द्दनमाथण 
होतो. 

६. वाढती लोकसं´या:  

अद्दवकद्दसत देशात लोकसांख्या झपाट्याने व मोठ्या प्रमाणावर वाढत असते.  अशा सतत 
वाढणाऱ्या लोकसांख्येमळेु देशाच्या आयातीत वाढ होते तर द्दनयाथतीत घट होते. आद्दण 
Âयामळेु देशाचा व्यवहार समतोल द्दबघडतो. 

७. ÿदशªन ÿभाव 

प्रदशथन प्रभाव हे द्दवशेषतः अद्दवकद्दसत देशाच्या व्यवहारशेषातील असमतोलाचे कारण होय.  
जेव्हा अद्दवकद्दसत देश आद्दथथक, राजकीय, सामाद्दजक बांधनाांमुळे द्दवकद्दसत देशाांच्या सांपकाथत 
येतात तेव्हा द्दवकद्दसत देशाांच्या राहणीमानाचा प्रभाव पडून अद्दवकद्दसत देशाांची द्दवद्दवध 
वÖतूंकररता मागणी वाढते त्यामळेु आयात वाढते 

८. िवकिसत देशांकडून गुंतवणकुìचा अभाव: 

द्दवकद्दसत देशाांनी अद्दवकद्दसत देशात जर मोठ्या प्रमाणावर गुांतवणूक केली तर अद्दवकद्दसत 
देशात उद्योगधांदे वाढून रोजगार द्दनद्दमथती व उत्पादनात वाढ होते.  पररणामी द्दनयाथत वाढते 
आद्दण त्यामळेु व्यवहारशेषातील असमतोल दूर होऊ शकतो. परांत ु अलीकडच्या काळात 
द्दवकद्दसत देश व अद्दवकद्दसत देशात गुांतवणूक करण्यास असमथथ ठरले आहेत त्यामळेु 
अद्दवकद्दसत देशाांच्या व्यवहारशेषात असमतोल आढळून येतो.  

९. नावलौिकक: 

बऱ्याच द्दवकसनशील देशाांनी आपल्या मालाद्दवषयी नावलौद्दककता कमावलेली आहे. त्या 
देशाांत माल चाांगला, द्दटकाऊ, दजेदार, व खात्रीदायक असतो अशी जगभर प्रद्दसद्धी झालेली 
असते. त्यामळेु बहुताांशी देशात अशा देशातीलच मालाची  मागणी केली जाते.  आज असा 
Made in U.S.A., Made in Japan असा द्दशक्का असणाऱ्या मालाला भरपूर मागणी 
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आहे. त्यामळेु जागद्दतक अनेक देश अशा देशाांकडून मालाची मोठ्या प्रमाणावर आयात 
करतात. पररणामी आयातीत झालेल्या  वाढीमळेु व्यवहार शेषात असमतोल द्दनमाथण होतो. 

१०. आिथªक िवषमता: 

द्दवकद्दसत देशाचा द्दवकास होत असताना देशात आद्दथथक द्दवषमता वाढते. आद्दथथक 
द्दवषमतेमळेु अद्दवकद्दसत देशात श्रीमांताांचा एक वगथ परदेशी प्रवास करणे,  परदेशी वÖतू 
अद्दधक प्रमाणात वापरणे अशा अनेक गोष्टी करतात. त्यामुळे अद्दवकद्दसत देशातील पैसा 
परदेशात जातो. देशाची परदेशी मालाची आयात वाढते आद्दण Âयाचा पररणाम म्हणून 
देशाच्या व्यवहारशेषात असमतोल द्दनमाथण होतो. 

ब) आिथªके°र  कारण:े 

१) राजकìय घटक:  

देशात जर राजकीय अद्दस्थरता असेल तर मोठ्या प्रमाणावर परकीय भाांडवल देशाबाहेर 
जाऊ शकते तसेच देशाांतगथत गुांतवणूकीचे प्रमाणही घटत जाते. पररणामी देशातील उत्पादन 
प्रद्दियेत अडथळे येतात व ती मांदावते. या सवाांचा पररणाम त्या देशाच्या व्यवहारशेषात तूट 
द्दकां वा असमतोल द्दनमाथण होतो. 

२. सामािजक घटक: 

लोकाांच्या सवयी, आवडी, सामाद्दजक चालीरीती, रूढी-परांपरा, सतत बदलणारी फॅशन 
इत्यादी अनेक घटकाांचा प्रभाव देशाची आयात प्रभाद्दवत करतात. तसेच लोकसांख्या वाढ,  
देशी वÖतूंबाबतचा पूवथग्रह इत्यादी अनेक घटकाांमळेुही त्या देशाच्या द्दनयाथत क्षमतेवर प्रभाव 
पडतो. अशा प्रकार े या सामाद्दजक घटकातील बदलाांमळेुही व्यवहारशेष असमतोल 
आढळतो. 

आपली ÿगती तपासा 

१. व्यवहार तोल असमतोलाचे प्रकार सागंा.   

२. व्यवहारतोल असमतोलाची द्दवद्दवध कारणे कोणती आहेत? 

७.५ Óयवहारतोल असमतोल दुŁÖत करÁयाचे उपाय (MEASURES TO 
CORRECTING DISEQUILIBRIUM IN BOP) 

देशाच्या या व्यवहारतोल आत दीघथकाळ असांतलुन द्दटकून राहत असेल तर ते 
आंतरराष्ट्रीय व्यापारासाठी आद्दण त्या देशाच्या अथथव्यवस्थेसाठी अयोग्य असते. व्यवहार 
तोलात जेव्हा तूट असते, तेव्हा त्या देशाांच्या वस्तूांची व सेवाांची द्दनयाथत आयातीच्या तलुनेने 
अद्दधक घटते.  व्यवहारतोलात सतत तूट द्दकां वा आद्दधक्य राहणे, अथथव्यवस्थेच्या दृष्टीने 
आद्दण  आंतरराष्ट्रीय व्यापाराच्या दृष्टीने अयोग्य राहते.  

व्यवहारतोलातील तटुीचे  अद्दध³यापेक्षा देशाच्या आद्दथथक वदृ्धीवर अद्दधक गांभीर पररणाम 
होत असतात. म्हणून व्यवहारतोलातील तूट लवकरात लवकर भरून काढण्यासाठी प्रयत्न 
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करावे लागतात. प्रद्दतकूल व्यवहारतोल दरुुस्त करण्यासाठी द्दनयाथतीला प्रोत्साहन आद्दण 
आयातीला प्रद्दतबांध असू शकेल. अशा प्रकारच्या उपाय योजना कराव्या लागतात. 

प्रद्दतकूल व्यवहारतोल दरुुस्त करण्यासाठी वापरण्यात येणार े उपाय दोन प्रकारात स्पष्ट 
केले जातात. 

अ) चलनी साधन:े           

१)  चलन सांकोच 

२)  चलनाच्या बाĻमूल्यात घट/ öहास 

३)  अवमूल्यन 

४)   द्दवनीमय द्दनयांत्रण 

या साधनाांचा समावेश होतो. 

ब)  गैरचलनी साधने:        

१.  आयात जकाती 

२.  आयात कोटा 

३. द्दनयाथत प्रोत्साहन धोरण आद्दण कायथिम इत्यादींचा समावेश होतो. 

व्यवहारतोल द्दस्थती मध्ये सधुारणा करण्यासाठी योजण्यात येणाऱ्या चलनी साधनाांचा 
दहुेरी पररणाम होत असतो. चलनी साधने एका बाजूला द्दनयाथतीत वदृ्धीसाठी उपयकु्त होतात 
तर दसुऱ्या बाजूला आयात कमी करण्यासाठी मदत करतात, चलनी साधनाांचा पररणाम 
अप्रत्यक्षपणे होत असतो. तर दसुऱ्या बाजूला गैरचलनी साधनाांचा पररणाम प्रत्यक्षपणे होत 
असतो. हा पररणाम प्रभावी असला तरी तो एकाांगी असतो. 

अ) चलनी साधन े(Monetary Measures): 

प्रद्दतकूल व्यवहारतोल दरुुस्त करण्यासाठी सामान्यपणे चलनी साधने द्दनमाथण वाढीला 
आद्दण आयात घटी ला मदत करत असतात.  काही प्रमखु चलनी साधने पढुील प्रमाणे 
आहेत.   

१. चलन संकोच: 

व्यवहारतोलातील  असमतोल  दरुुस्त करण्यासाठी सनातन अथथशास्त्रज्ाांनी हा उपाय 
सचुद्दवला होता. चलनसांकोच म्हणजे महाग पैसा आद्दण पतधोरण स्वीकारून देशातील 
पैशाच्या सांख्येत घट केली जात असते. त्यामळेु देशी वस्तूांचा खचथ आद्दण िकंमतीमध्ये घट 
होते. त्यामळेु देशाच्या द्दनयाथत वस्तू द्दवदेशी बाजारपेठाांमध्ये स्वस्त होतात. म्हणून द्दवदेशी 
बाजारपेठाांमधील त्याांची मागणी वाढ होऊन देशाच्या चलनसांकोचामळेु उत्पन्नात घट 
होऊन लोकाांच्या देशी वस्तूांची मागणी कमी केली जाते. पढेु जास्तीत जास्त  वÖतू 
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द्दनयाथतीसाठी उपलब्ध होतात व देशाची द्दनयाथत वाढण्यास मदत होते. चलन सांकोचामळेु 
देशातील लोकाांचे उत्पन्न घटते त्यामळेु त्याची आयात प्रवतृ्ती कमी होऊन आयात घटीस 
चालना द्दमळते. म्हणून चलन सांकोचकारक चलनी धोरणामुळे जेव्हा द्दनयाथत वाढते आद्दण  
आयात कमी होते  तेव्हा व्यवहारतोलातील तूट आपोआप दरुुस्त होते. 

२. चलना¸या बाĻ  मूÐयात घट:  

प्रद्दतकूल व्यवहारतोल दरुुस्त  करण्यासाठी वापरण्यात येणार ेमहत्वाचे साधन म्हणून देशी 
चलनाच्या बाह्य मूल्यात घट करण्याचे धोरण याकडे बद्दघतले जाते. जेव्हा देशात बदलते 
द्दवद्दनमय दर धोरण स्वीकारलेले असते तेव्हाच साधनाांचा वापर करता येतो आद्दण 
चलनाच्या बाĻ मूल्यात घट करणे शक्य होते. एका देशाच्या चलनाचे दसुऱ्या देशातील 
चलनातील मूल्य जेव्हा कमी होते तेव्हा याचा अथथ चलनाच्या या बाह्य मूल्यात öहास होतां 
आहे असा होतो. 

देशी चलनाचा बाह्य मूल्यात öहास झाल्याने  देशी वस्तू परकीयानंा स्वस्त वाटतात.  
Âयामळेु द्दनयाथत वाढीस चालना द्दमळते.  याउलट आयात वस्तू देशी लोकाांना महाग होतात.  
त्याांची मागणी कमी होऊन आयातीत घट होते.  Âयामळेु व्यवहारतोलात असलेली तूट कमी 
होऊन व्यवहारातील देशासाठी अनकूुल होण्यास मदत होते.  देशाची आयात आद्दण द्दनयाथत 
वस्तूांची मागणीची लवद्दचकता बऱ्यापैकी लवद्दचक असेल तर चलनाच्या बाह्य-मूल्यातील  
नाममात्र घट देखील व्यवहारतोलातील तूट सहजपणे दरुुस्त करण्यास मदत करणारी ठरते.  

३. अवमूÐयन: 

प्रद्दतकूल व्यवहारतोल असलेल्या देशाांमध्ये वापरले जाणार ेमहत्त्वाचे साधन म्हणजे चलनाचे 
अवमूल्यन होय. अवमूल्यन म्हणजे कायदेशीरररत्या या चलनाचे बाह्यमूल्य कमी करणार 
आहे. हे अवमलु्यन सवथ देशाांच्या चलनाच्या बाबतीत द्दकां वा सोन्याच्या सांदभाथत केलेले 
असते.  परांत ुकधीकधी काही द्दनवडक देशाांच्या चलनाांच्या बाबतीतही केलेले असते. उदा. 
६ जून १९६६ रोजी भारतीय डॉलरच्या सांदभाथतील मूल्य ५७.५% कमी केले जाते. 
त्यामळेु अमेररकन डॉलरच्या रुपयातील द्दवद्दनमयदर = २२ सेंट ऐवजी १ = १३.३  असा 
द्दनद्दित करण्यात आला.  

चलनाच्या अवमूल्यनामळेु द्दनयद्दमत वĦृीसाठी मदत होते. कारण परकीयांना आपल्या वस्तू 
स्वस्त वाटू लागतात. त्यामळेु ते आपल्या वस्तू अद्दधक प्रमाणात खरदेी करतात. उलट 
परकìय वस्तू आपल्या देशातील ग्राहकाांना देशी वस्तूांच्या तुलनेत महाग वाटतात. म्हणून 
आपले लोक Âया वस्तूांना फारशी पसांती देणार नाहीत.  या सवाांचा एकद्दत्रतपणे पररणाम 
असा होतो की द्दनयाथतीत मोठी वाढ होते आद्दण आयातीत घट होते. 

४. िवनीमय िनयंýण: 

व्यवहारतोल आतील असमतोल दरुुस्त करण्यासाठी द्दवद्दवध देशाांमध्ये वापरण्यात येणारे 
आणखी एक महत्वाचे साधन म्हणजे द्दवनीमय द्दनयांत्रण होय. व्यवहारतोलातील असमतोल 
खात्रीशीरपणे दूर करण्यासाठी या साधनाांचा वापर होतो. या पद्धती अांतगथत द्दवद्दनमय 
द्दनयांत्रण मांडळ द्दकां वा मध्यवती बकँ द्दनयाथतदाराांना त्याांचे परकीय चलनातील सवथ उत्पन्न 
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मध्यवती बकेँकडे जमा करण्यास साांगते आद्दण हे परकीय चलन परवानाधारक आयात 
दाराांना द्दनयांद्दत्रत दराने वाटते. 

म्हणूनच द्दवद्दनमय द्दनयांत्रणामध्ये फĉ आयात परवाना धारकानंाच वस्तूची आयात 
करण्याची परवानगी असते. आयातीचा कोटाही द्दनद्दित केलेला असतो. त्यामळेु देशाची 
आयात-द्दनयाथत उत्पन्नाच्या मयाथदेमध्येच ठेवली जाते. आद्दण व्यवहारतोल असमतोल 
द्दनमाथण होऊ द्ददला जात नाही.  

ब)  गैरचलनी साधने िकंवा राजकोषीय साधने: 

गैरचलनी साधनाांमध्ये आयात जकाती आद्दण कोटा याांचा प्रामखु्याने उपयोग केला जात 
असतो. या साधनाांमळेु द्दनयाथतीला प्रोत्साहन द्दमळत असते. आयातीत घट घडून येते आद्दण 
देशी उद्योगाांना सांरक्षण द्दमळून आयात पयाथयीकरण आद्दण त्याचवेळेला काही प्रमाणात 
द्दनयाथत वाढीला चालना द्दमळत असते Âयामळेु देशाच्या प्रद्दतकूल व्यवहारतोलात दरुुस्त 
होण्यास मदत होते. 

१. आयात जकाती:   

प्रद्दतबांधात्मक उपाय म्हणून आयातशलु्क या साधनाांचा वापर केला जातो.  द्दनवडक आयात 
वस्तूांवर आयात शलु्क लादÐयामळेु त्याांच्या आपल्या देशातील िकंमती वाढतात.  म्हणून 
त्या वस्तूांच्या मागणीत घट होते. जर द्दनयाथत पररणाम कमी राहत असेल द्दकां वा वाढत असेल 
आद्दण आयातीत घट होत असेल तर देशाच्या या प्रद्दतकूल व्यवहारतोलात दरुुस्त होण्यास 
मदत होते.  

२. आयात कोटा: 

प्रद्दतकूल व्यवहारतोलात  दरुुस्त करण्यासाठी आयात कोटा हे एक उपयकु्त साधन म्हणून 
वापरण्यात येते. या आयात कोटा पद्धतीत सरकार आयात वस्तूांची पररणाम द्दकां वा मूल्य 
द्दनद्दित करते आद्दण तेवढेच या द्दवद्दशष्ट कालावधीमध्येच आयात करता येते. त्यामळेु 
द्दवदेशातील होणारी आयात मयाथद्ददत साधली जाते. आद्दण व्यवहारातील तटु त्याच्या 
प्रमाणात कमी केली जाते. 

व्यवहारतोलातील असमतोल दरुुस्त करण्याची एक प्रत्यक्ष पद्धती म्हणून कोटा हे एक 
उपयकु्त साधन मानले जाते. कोणत्या पद्धतीचा लगेच पररणाम होतो. पाद्दहजे असल्यास 
आयात शून्यावर  देखील आणता येते.  

३. िनयाªत ÿोÂसाहन व धोरण आिण कायªøम: 

वरील साधनाांव्यद्दतररक्त व्यवहारतोलात तूट असलेला देश  द्दनयाथत प्रोत्साहनाचे धोरण 
आद्दण कायथिम राबद्दवतो. द्दनयाथत शलु्क कमी करणे, द्दनयाथत उद्योगाांना अनदुाने देणे या 
सारख्या साधनाांचा वापर करून द्दनयाथतीला वेगाने चालना देता येते.  आयात पयाथयी वस्तूांचे 
उत्पादन करणाऱ्या उद्योगाांना सरकार वेगवेगळ्या प्रकार े आद्दथथक मदत आद्दण सहकायथ 
करून त्याांच्या द्दवकासासाठी प्रयत्न करते. 
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प्रद्दतकूल व्यवहारतोल दरुुस्त करण्यासाठी ही गैर चलनी साधने अद्दधक पररणामकारक 
असतात. या साधनाांचा वापर उपयोग चलनी साधनाऐवजी केला जातो. 

आपली ÿगती तपासा. 

१.  असमतोल व्यवहारतोल दरुुस्त करणाऱ्या मौद्दिक पद्धती ( उपाय) कोणत्या आहेत? 

२.  अवमूल्यन म्हणजे काय? 

३.  असमतोल व्यवहारतोल दरुुस्त करण्याची गैरचलनी साधने कोणती? 

७.५ साराशं (SUMMARY) 

समष्टी अथथशास्त्रात व्यवहारतोल ही सांकल्पना अत्यांत महत्त्वाची आहे.  द्दवद्दशष्ट काळात स.  
आयात व द्दनयाथत होणाऱ्या या आद्दथथक व्यवहाराची पद्धतशीरपणे नोंद ठेवणे व्यवहारतोल 
होय. व्यवहारतोलाची रचना व व्यवहार दहुेरी नोंद पद्धतीप्रमाणे होत असतात.   
व्यवहारतोल असमतोलाचे अल्पकालीन,  दीघथकालीन,  मूलभूत चिीय असे द्दवद्दवध प्रकार 
आहेत.  तसेच अनेक आद्दथथक व आद्दथथके°र घटकाांचा प्रभाव व्यवहारतोल असमतोल 
होण्यास द्ददसून येतो. प्रत्येक देशाची अथथव्यवस्था द्दकां वा शासन व्यवहारतोल असमतोल 
दरुुस्त करण्यासाठी मौद्दलक(Monetary) राजस्व (Fiscal) आद्दण प्रत्यक्ष उपायाांचा 
उपयोग करून व्यवहारतोलातील असमतोल साधण्याचा प्रयत्न करते. साधारणतः 
जागद्दतक अथथव्यवस्थेत प्रामखु्याने अद्दवकद्दसत, द्दवकसनशील देश चालू खात्यावरील आद्दण 
भाांडवली खात्यावरील व्यवहारतोल योजनासाठी प्रयत्नशील असतात.  

७.६ सराव ÿĳ (PRACTICE QUESTIONS) 

१. व्यवहारतोल म्हणजे काय.  व्यवहारतोलाची सांरचना स्पष्ट करा 

२. व्यवहाराची सांज्ा स्पष्ट कłन व्यवहाराच्या सांरचनेचे आद्दण घटकाांचे थोडक्यात वणथन 
करा  

३. व्यवहारतोल असमतोलाची िविवध कारणे कोणती आहेत?             

४. व्यवहारतोल असमतोलास जबाबदार असणाऱ्या द्दवद्दवध घटकाांची चचाथ करा. 

५. व्यवहारतोल असमतोल दरुुस्त करण्याचे द्दवद्दवध उपाय थोडक्यात स्पष्ट करा. 

६.  व्यवहारतोल असमतोल दरुुस्त करण्याचे मौद्दिक व राजकोषीय उपाय स्पष्ट करा. 

७.   टीप द्दलहा: असमतोलाचे द्दवद्दवध प्रकार. 

 

***** 
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८ 
परकìय चलन बाजार व िविनमय दर  

घटक रचना  
८.०  उद्द ष् ट्ये  

८.१  प्रस् तावना 

८.२  परकीय चलन बाजार 

८.३  द्वद्नमयदर धोरण 

८.३.१ भारताचे द्वद्नमयदर धोरण १९९१  पयंत  

८.३.२ १९९१  नतंरचे द्वद्नमयदर धोरण 

८.४  द्वद्नमय दराचे द्नधाारण 

८.५ िÖथर व लविचक िविनमय दर  

८.६ Öपॉट व फॉरवडा िविनमय दर  

८.७ ÿĳ 

८.० उिĥĶ े(OBJECTIVES) 

१. परकीय चलन बाजार व चलन बाजारातील सहभागी घटकाचंा अभ्यास करणे.         

२. भारताचे द्वद्नमय धोरण अभ्यासणे. 

३. रुपयाची व्यापार व भाडंवली खात्यावरील पररवतानीयता समजावून घेणे. 

४. द्वदेशी भाडंवलाच्या भारताला असलेल्या गरजेचा आढावा घेणे. 

५. भारतातील परकीय भाडंवलाची िÖथती समजावून घेणे. 

८.१ ÿÖतावना (INTRODUCTION) 

जगातील द्वद्वध देशात नैसद्गाक साधन सामग्री, भौगोद्लक द्स्थती आद्ण उत्पादनासाठी 
आवश्यक असलेल्या घटकाच्या बाबतीत फरक आढळतो.  जगातील कोणताही देश 
आपल्याला आवश्यक असलेल्या सवाच वस्तू व सेवाचंी उत्पादन करू शकत नाही. त्यामळेु 
जगातील वेगवेगळ्या देशात वस्तू व सेवाचें देवाण-घेवाण सातत्याने चालू असते.  
आयातद्नयाातीच्या व्यवहारात सहभागी झालेले देश काही वस्तूंची आयात करतात तर 
काही वस्तूंची द्नयाात करतात असे व्यवहार करण्यासाठी परकीय चलनाची आवश्यकता 
भासते कारण त्याद्शवाय असे व्यवहार शक्य होत नाही. परकीय चलन उपलब्ध 
होण्यासाठी एका चलनाची दसुऱ्या चलना बरोबर अदलाबदल करण्याची गरज असते. 
आपल्या देशाचे  चलन देऊन दसुऱ्या देशाचे परकीय चलन द्मळवले जाते. अशाप्रकार े
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परकीय चलन द्मळद्वण्यासाठी चलना चलनातील देवाणघेवाण आवश्यक ठरते. खलु्या 
अथाव्यवस्थेत अंतरराष्रीय व्यवहारासाठी परकìय चलनाची आवश्यकता असते. 

८.२ परकìय चलन बाजार (FOREIGN EXCHANGE MARKET) 

परकीय चलन बाजार म्हणजे अशी व्यवस्था द्कंवा यतं्रणा की ज्याद्वार ेएका देशाचा चलनाचे 
रुपातंर दसुऱ्या देशांच्या चलनात करता येते. 

परकीय चलन बाजारात एका देशाचे चलन  देऊन दसुऱ्या देशाचे चलन द्मळद्वले जाते.  
यातूनच चलनाच्या खरदेी-द्वक्रीचे व्यवहार होतात. हे व्यवहार परकीय चलन बाजारात होत 
असल्याने परकीय चलन बाजाराचा अथा पढुीलप्रमाणे, ‘‘ परकीय चलन बाजार म्हणजे असा 
बाजार की, ज्या बाजारात द्वद्वध चलनांची खरदेी द्वक्री केली जाते. ’ 

८.३  िविनमयदर धोरण (EXCHANGE RATE POLICY) 

द्वद्नमय दर एक महत्त्वाची सकंल्पना आहे. आंतरराष्रीय व्यापारात सहभागी होणाऱ्या 
देशानंा आपल्या देशाच्या  चलनाच्या बदल्यात परकीय चलन द्मळवावे लागते.  दोन 
देशाचं्या चलनाचंी देवाणघेवाण द्कंवा दोनच चलनाचं्या द्वद्नमय  दर ज्या दराने  ठरतो 
त्यास द्वद्नमयदर म्हणतात.  एका देशाचे चलन  देऊन  दसुऱ्या देशाचे चलन ज्या दराने 
द्मळद्वले जाते Âयास परकीय द्वद्नमय दर  म्हणतात.  द्वद्नमयदर म्हणजे एका चलनाची 
दसुऱ्या चलनाचा रूपात व्यक्त केलेली द्कंमत असते.  रू. ५५ $  १ हा डॉलर व रुपया या 
दोन चलनामधील द्वद्नमय दर आहे. याचा अथा  असा १ डॉलर द्मळवण्यासाठी ५५  रुपये 
द्यावे लागतात. 

द्वद्नमय दर द्नद्ितीचे तीन प्रकार पडतात:        

१.  लवद्चक द्वद्नमय दर 

२. द्स्थर द्वद्नमय दर 

३. तरते द्वद्नमय दर 

१.  लविचक िविनमय दर: 

लवद्चक द्वद्नमय दर पद्धतीत दोन चलनाचं्या द्वद्नमय दर,  चलनाला असलेली मागणी व 
परुवठा यावर अवलंबून असतो मागणी परुवठ्यातील बदलाबरोबर द्वद्नमय दर बदलतो. 

२. िÖथर िविनमय दर पĦती: 

आद्थाक इद्तहास बहुतेक देशानंी आपल्या चलनाचे द्वद्नमय दर द्स्थर ठेवणेच पसतं केले 
असे दाखवतो. दसुऱ्या महायदु्धापूवी द्वद्नमय दर द्स्थर ठेवण्यासाठी द्वद्वध देश आपल्या 
चलनाचे मूल्य सोन्याच्या द्वद्शष्ट वजनात द्नद्ित करीत असतं त्याचप्रमाणे द्वद्वध देश 
आपापल्या चलनाचा द्वद्नमय दर द्स्थर ठेवण्याकररता परकीय चलनाच्या बाजारात  पेठेत 
हस्तके्षप करीत असत.  
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दसुऱ्या महायदु्धानतंर १९४७ते १९७१ याकाळात  नाणे द्नधीची द्वद्नमयदर पद्धतीची  
सवुणा प्रद्तमान पद्धती प्रचद्लत होती.   यालाच  िÖथर द्वद्नमयदर पद्धती असे म्हणतात.  
या पद्धती अंतगात नाणे  द्नधीने अमेररकन डॉलरचे  मूल्य सोन्याच्या  द्वद्शष्ट वजनात व्यक्त 
केले. या द्स्थर द्वद्नमय दरात अद्धक द्कंवा कमी एक टक्का बदल मागणी परुवठ्यानसुार 
होत असला तर त्यात मध्यवती बकँानंी हस्तके्षप करू नये  पण त्यापेक्षा  जास्त बदल 
झाल्यास हस्तके्षप करण्याचा अद्धकार मध्यवती बकँानंा देण्यात आला.  

३. तरते िविनमयदर: 

द्वद्नमय दर जेव्हा  बाजार यतं्रणेवर सोपवून त्याद्शवाय मध्यवती बकेँकडून त्याचें 
व्यवस्थापन केले जाते तेव्हा Âयास तरत्या द्वद्नमय दराची पद्धती  असे म्हटले जाते  या 
पद्धतीत द्वद्नमयदर द्नद्ित प्रमाणे मागणी परुवठ्यावर सोपवली नसल्यामळेु याला 
व्यवस्थाद्पत तरगं (Managed Float) असे देखील म्हटले जाते.. 

आपली ÿगती तपासा: 

१.   परकीय चलनबाजार म्हणजे काय?  

२.  परकीय चलनबाजारात सहभागी असणार ेघटक कोणते? 

३.  द्वद्नमय दर म्हणजे काय? 

८.३.१ भारताचे िविनमयदर धोरण १९९१ पय«त: 

१. १९७१ साली āेटन वूड सवुणा पररणाम व पद्धती नष्ट होईपयंत रुपयाचे मूल्य सोन्याच्या 
स्वरूपात द्नद्ित केले जात असे. नाणेद्नधी ने डॉलरचे मूल्य सोन्याच्या द्वद्शष्ट 
वजनात व्यक्त केले आद्ण इतर देशाचं्या चलनाचे द्वद्नमय दर डॉलरशी द्नगद्डत केले. 
परतं ुत्या काळात भारतात इंग्रजाचंी वसाहत असल्यामळेु भारतीय रुपयाचा दर पाउंड 
Öटिल«गशी द्नद्ित केला तो डॉलरशी द्नद्ित नव्हता.  या द्वद्नमय दरात  एक टक्का 
कमी जास्त बदल करण्यास परवानगी देण्यात आली.  यापेक्षा जास्त बदल झाल्यास 
मध्यवती बकेँने हस्तके्षप करून द्वद्नमय दर द्स्थर ठेवावा असे ठरले.  १९४९ व 
१९६६ मध्ये रुपयाचे अवमूल्यन करण्यात आले.      

२. १९७१ साली सरकारने रुपयाचा दर अमेररकन डॉलरच्या स्वरूपात व द्नद्ित केला 
तरीही मध्यस्थ चलन म्हणून पाउंड Öटिल«गचा उपयोग चालूच राद्हला. देशी चलनाशी 
द्स्थर दराने मध्यवती बकँ खरेदी-द्वक्री करत असलेले चलन म्हणजे मध्यवती चलन 
होय. तर बदलत्या द्वद्नमयदर मध्यवती चलन होय. तर बदलत्या द्वद्नमयदर पद्धतीत 
इतर देशाच्या चलनाची देशी चलनाचे दर मध्यस्थ चलनाच्या त्या इतर देशाचं्या 
चलनाशी असलेल्या सबंंधांवर ठरत असत. 

३.  १९७२ पासून पाउंड स्तरलींग चे मूल्य अमेररकन डॉलर च्या सदंभाात घसरत होते. 
त्यामळेु  रुपयाच्या मूल्यात देखील घसरण होत होती.  स्वाभाद्वकच प्रमखु चलनाच्या 
सदंभाात रुपयाचं्या मूल्यात प्रचडं घसरण झाली.  प्रमखु  चलनाचं्या मूल्यात सारखे 
चढ-उतार होऊ लागले व बाजारात अद्नद्ितता द्नमााण झाली. त्यामळेु एका 
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चलनाच्या सदंभाात द्वद्नमय दर ठरवण्याची पद्धती योग्य वाटेनाशी झाली म्हणून 
१९७५ मध्ये भारत सरकारने रुपया पाउंड स्टद्लंग दवुा तोडून द्नवडणूक चलनांच्या 
गटाशी रुपयाचा सबंंध जोडण्याचे ठरद्वले.  १९९४ 

८.३.२ १९९१  नंतरचे िविनमयदर धोरण: 

१९९१ साली रुपयाचे अवमूल्यन केले.  या पद्धतीत एकूण  प्राप्त होणाऱ्या  द्वदेशी चलन 
यापैकी ४० टक्के चलन द्वद्नमय या दराने ररझवा बकेँचे अद्धकृत चलन व्यापारा माफा त 
जमा करणे.  १९९२-९३ पासून दहुेरी द्वद्नमय दराची चलन पद्धती स्वीकारण्यात आली.  
द्वदेशी चलनाचा व्यवहारावर अद्धकृत द्वद्नमयदराने करण्याचे द्नयतं्रण दहुेरी द्वद्नमय 
दराच्या धोरणात महत्त्वाचे आहे.  या पद्धतीत रुपया अंशत:  पररवतानशील झाला. १९९४ 
साली łपया सपूंणª चालू खाÂया¸या सदंभाªत पररवतानशील झाला. १९९३  मध्ये दहुेरी 
द्वद्नमयदर पद्धतीला पूणाद्वराम देऊन बाजार यतं्रणेने द्नद्ित केलेल्या एकच द्वद्नमयदर 
बाबतचे धोरण स्वीकारण्यात आले.  

१ जलैु व 3 जलैु १९९१  मध्ये रुपयाचे अवमूल्यन झाले.  अवमलु्यनापूवीचा द्वद्नमयदर 
१ डॉलर - २१.४० रुपये होता तो अवमूÐयानतंर १ डॉलर - ३६ रुपये झाला. त्यामळेु 
द्नयाातीत वदृ्धी व आयात पयाायी करण्यास चालना द्मळाली. तसेच परकीय भाडंवल 
देशातून बाहेर जाण्यास आळा बसला. भारताच्या आंतरराष्रीय स्पधाा क्षमतेत भारत वाढ 
करणे हे या समायोजनेचे महत्त्वाचे उद्दष्ट होते.   

१९९३ पासून भारताने बाजार द्वद्नमयदर पद्धती स्वीकारली. आता शासनद्नद्ित 
द्वद्नमयदर पद्धती अद्स्तत्वात नाही. द्वदेशी चलन बाजारातील मागणी परुवठ्यानसुार 
द्वद्नमय दर ठरतो. परतं ुसटे्टबाजी द्नमााण होऊ नये म्हणून ररझवा बकँ बाजारपेठेत हस्तके्षप 
करू शकते. या पद्धतीतील द्नयोद्जत द्नयाातीत पररवतान पद्धती असे म्हणतात. ररझवा 
बकेँच्या हस्तके्षपामळेु रुपयाच्या बाह्य मूल्यात स्थैया प्राप्त होते आद्ण त्यामळेु भारताच्या 
आंतरराष्रीय स्पधाा क्षमतेचे रक्षण व सधुारणा होते. 

आपली ÿगती तपासा: 

द्टपा द्लहा.  

१.   १९९१ पूवीचे द्वद्नमयदर धोरण  

२.    १९९१ नतंरचे द्वद्नमयदर धोरण 

८.४ िविनमय दराचे िनधाªरण (DETERMINATION OF EXCHANGE 
RATE) 

आधदु्नक काळातील द्वद्नमय दर परकीय चलनाची मागणी (US $) आद्ण परकीय 
चलनाचा परुवठा याचं्या छेदनद्बंदूद्वार ेद्नधााररत केला जातो. 
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१. परकìय चलनाची मागणी:  

परकीय चलनाची मागणी द्वद्नमय दराशी द्वपररतपणे सबंंद्धत आहे. परकीय चलनाची 
मागणी प्रामखु्याने आयातदार, व्यक्ती, ससं्था आद्ण सरकारकडून येते. परकीय चलनाची 
मागणी खालील द्चत्राच्या सहाय्याने स्पष्ट केली आहे. 

 

आकृती øमांक ८.१ परकìय चलनाची मागणी (यूएस डॉलर) 

वरील आकृतीमध्ये, Df द्वदेशी चलनाची मागणी दशावते. उभ्या (y) अक्षावर, द्वद्नमय दर 
मोजला जातो आद्ण कै्षद्तज (x) अक्षावर, परकीय चलनाची मागणी मोजली जाते. Df हा 
डावीकडून उजवीकडे खाली उतरत येणारा वक्र आहे जो द्वद्नमय दर आद्ण परकीय 
चलनाची मागणी यांच्यातील नकारात्मक सबंंध दशावतो. जेव्हा द्वद्नमय दर r0 वरून r1 वर 
घसरतो तेव्हा परकीय चलनाची मागणी D0 वरून D1 पयंत वाढते. 

२. परकìय चलनाचा पुरवठा: 

परकीय चलनाच्या परुवठयाचा द्वद्नमय दराशी सकारात्मक सबंंध आहे. परकीय चलन 
मखु्यत्वे द्नयाातदारादं्वार े परुवले जाते, बाह्य कजा घेणे, देशाला भेट देणाऱ्या परदेशी 
नागररकाकंडून द्मळणारी कमाई इत्यादी. द्वद्नमय दर आद्ण परकीय चलनाचा परुवठा 
याचं्यातील सबंंध खालील आकृतीच्या साहाय्याने स्पष्ट केला आहे. 
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आकृती øमांक ८.२ परकìय चलनाचा पुरवठा 

वरील आकृतीमध्ये, Y-अक्षावर द्वद्नमय दर आद्ण X-अक्षावर परकीय चलनाचा परुवठा 
दशाद्वला आहे. Sf द्वदेशी चलनाचा परुवठा दशावतो. Sf हा सकारात्मक द्कंवा धनात्मक 
उतार असलेला वक्र आह े जो द्वद्नमय दर आद्ण परकीय चलनाचा परुवठा याचं्यातील 
सकारात्मक द्कंवा धनात्मक सबंंध दशावतो. जेव्हा द्वद्नमय दर r0 ते r1 पयंत वाढतो तेव्हा 
द्वदेशी चलनाचा परुवठा D0 वरून D1 पयंत वाढतो. 

३. िविनमय दराचे िनधाªरण:  

परकीय चलनाची मागणी आद्ण परुवठा याचं्या छेदनद्बंदूसह, द्वद्नमय दर द्नधााररत केला 
जातो. खालील आकृतीमध्ये Df हा परकीय चलन मागणी वक्र आहे आद्ण Sf द्वदेशी 
चलनाचा परुवठा वक्र दशाद्वतो. E0 वर, यूएस डॉलर (परकीय चलन) ची मागणी आद्ण 
परुवठा एकमेकाचं्या बरोबरीचा असतो आद्ण r0 द्वद्नमय दर द्नधााररत केला जातो आद्ण 
D0 रक्कम द्वदेशी चलनाची मागणी आद्ण परुवठा केला जातो. 
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आकृती øमांक ८.३ िविनमय दराचे िनधाªरण 

८.५ िÖथर व लविचक िविनमय दर (FIXED AND FLEXIBLE RATE) 

८.५.१ परकìय िविनमय दर (FOREIGN EXCHANGE RATE): 

परकीय द्वद्नमय दर म्हणजे एका राष्राच्या चलनाचे दसुऱ्या राष्राच्या चलनाच्या 
सदंभाातील मलु्य होय. द्वद्नमय दर हे एकतर सरकारद्वार ेद्नद्ित केले जातात द्कंवा मागणी 
आद्ण परुवठा या मकु्त बाजार शक्तींद्वार े द्नधााररत केले जातात. दसुऱ्या महायदु्धापूवी, 
जगातील बहुतेक चलने सोन्यात पररवतानीय होती. नतंर, ब्रेटन वूड्स प्रणाली अद्स्तत्वात 
आली ज्यामध्ये जगातील देशानंी त्याचंा परकीय चलन दर यूएस डॉलरमध्ये मोजला. 
१९७३नतंर, लवद्चक द्वद्नमय दर प्रणाली अद्स्तत्वात आली ज्याअंतगात परकीय द्वद्नमय 
दर बाजारातील मागणी आद्ण परुवठा घटकावंर प्रभाव टाकत होता. 

द्स्थर द्वद्नमय दर प्रणाली (पेग्ड द्सस्टम) आद्ण लवद्चक द्वद्नमय दर प्रणाली 
(फ्लक्चएुद्टंग द्सस्टम) या दोन प्रमखु द्वद्नमय दर प्रणाली आहेत. परकीय चलन 
बाजारातील व्यवहार उदा. परकीय चलन खरदेी आद्ण द्वक्री दराने होते, ज्याला "द्वद्नमय 
दर" म्हणतात. हे बाजार कोणतेही भौद्तक द्ठकाण नसून बँका, द्वशेष द्वदेशी चलन द्वके्रते 
आद्ण अद्धकृत सरकारी ससं्थासंह सपूंणा सकुंलाला जोडणार ेदळणवळण प्रणालीचे नेटवका  
आहे ज्याद्वार ेएका देशाचे चलन दसुऱ् या देशाच्या चलनात बदलले (दसुऱ् यामध्ये रूपातंररत) 
जाऊ शकते.  

८.५.२ िÖथर िविनमय दर (FIXED EXCHANGE RATE): 

द्स्थर द्वद्नमय दर ही अशी प्रणाली आहे द्जथे द्वद्नमय दर द्नद्ित केला जातो आद्ण 
द्वद्नमयाची मागणी आद्ण परुवठ्यातील बदल लक्षात घेतले जात नाहीत. हा दर सरकार 
पेद्गगं ऑपरशेनद्वार े द्नद्ित करते. (द्वद्शष्ट दराने द्वद्नमय खरदेी आद्ण द्वक्री). दर द्स्थर 
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ठेवण्यासाठी सरकार द्वद्नमय द्नयतं्रणाचे पालन करते. ते द्वद्नमय साठा कमी करण्यास 
मदत करते. हे आयएमएफ कराराचे वैद्शष््टय आहे. 

८.५.३ लविचक िविनमय दर (FLEXIBLE EXCHANGE RATE): 

लवद्चक द्वद्नमय दर या प्रणालीमध्ये जागद्तक बाजारपेठेतील मागणी आद्ण परुवठ्यानसुार 
द्वद्नमय दर चढ-उतार होत राहतो. द्वदेशी चलनांच्या मागणी आद्ण परुवठ्याच्या मकु्त 
शक्तींनसुार द्वद्नमय दर द्नधााररत केला जातो. ही प्रणाली यूएसए सारख्या देशांसाठी योग्य 
आहे. द्वद्नमयाची मागणी आद्ण परुवठा सतंलुनाने हा दर द्नधाारीत केला जातो. 

८.६ Öपॉट व फॉरवडª िविनमय दर (SPOT AND FORWARD 
EXCHANGE RATE) 

स्पॉट द्वद्नमय दर हा दोन चलनामंधील द्वद्नमय दराचा संदभा देते जे बाजारात एक द्कंवा 
दोन द्दवस द्टकेल. दसुऱ्या शब्दातं, हा आज आद्ण उद्याचा दर आहे. हा दर बाजारातील 
व्यवहार सेट करण्यासाठी वापरला जातो. 

फॉरवडा द्वद्नमय दर हा असा द्वद्नमय दर आहे जो भद्वष्यातील तारखेपासून लागू होईल. 
भद्वष्यात कधीतरी होणाऱ् या व्यवहाराची पतुाता करण्यासाठी फॉरवडा द्वद्नमय दर आज 
करार केला जातो. फॉरवडा द्वद्नमय दर एक, तीन आद्ण सहा मद्हन्यांसाठी उदृ्धत केला 
जातो. उदाहरणाथा, यूएसए मधील आयातदार आज डॉलसा खरदेी करले जेणेकरून 
भद्वष्यात जेव्हा त्याला त्याने केलेल्या आयातीसाठी पैसे द्यावे लागतील तेव्हा त्याला 
आवश्यक डॉलसा द्मळतील. परकीय चलनाची भद्वष्यातील मागणी आद्ण परुवठा याचंा मेळ 
घालणे हे परकीय चलन बाजाराचे एक महत्त्वाचे काया आहे. 

फॉरवडा द्वद्नमय दर हा स्पॉट द्वद्नमय दराशी व्याजदर आद्ण परकीय चलनाची 
भद्वष्यातील मागणी आद्ण पुरवठा याचं्या अपेक्षाशंी जोडलेला असतो. US $ आद्ण £ 
मधील स्पॉट द्वद्नमय दर असे गहृीत धरूया:  

US$१ = £०.८ द्कंवा £१ = US$ १.२५; आद्ण व्याजदर यूएस मध्ये ४ टक्के आद्ण यूके 
मध्ये ४.५ टक्के आहे.  

स्पॉट द्वद्नमय दर आद्ण फॉरवडा द्वद्नमय दर याचं्यातील सबंंध खालील समीकरणानसुार 
व्यक्त केला जातो: 

rf = (१ + i) rs 

जेथे, 

rf हा फॉरवडा द्वद्नमय दर आहे, 

rs हा स्पॉट द्वद्नमय दर आहे,  

i हा व्याज दर आह.े   
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वरील उदाहरणात, यूएस डॉलर आद्ण पाऊंड मधील ९०-द्दवसाचंा फॉरवडा दर असेल: १ 
(१+०.०११२५) = १.२६४ द्कंवा US$ १ = £०.७९१ द्कंवा US$ १.२६४ = £१. 
वरील अट "व्याज दर समता" म्हणून ओळखली जाते. म्हणजे चलनाचा फॉरवडा दर हा 
स्पॉट दर + दोन देशामंधील व्याजातील फरकाच्या बरोबरीचा असेल. 

८.७ ÿĳ (QUESTIONS) 

१.  परकीय चलन बाजार म्हणजे काय? 

२.  परकीय द्वद्नमय दर म्हणजे काय? 

३.  द्टपा द्लहा:          

अ)  िविनमय दर िनिĲती 

ब)  िÖथर व लविचक िविनमय दर 

क)  Öपॉट व फॉरवडा िविनमय दर 

 

 

***** 
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