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�पए के म�ूय म� उतार-चढाव
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(प्रारंिभक परी�ा :आिथ�क और सामािजक िवकास, रा�ट्रीय और अंतरा� �ट्रीय मह�व की सामियक घटनाए)ँ
 (म�ुय परी�ा : सामा�य अ�ययन प्र�नपतर्- 3: भारतीय अथ��यव�था तथा योजना, संसाधनों को जटुाने, प्रगित, िवकास

तथा रोज़गार से संबंिधत िवषय)

संदभ�

आिथ�क िवशेष�ों का मानना है िक मदुर्ा बाज़ार म� िव�मान उतार-चढाव के कारण �पए के म�ूय के संबंध म� िकसी प्रकार
की भिव�यवाणी बेहद चनुौतीपूण� होगी।

�पए के म�ूय म� उतार-चढाव के कारक

पहला, भारत का िवदेशी मदुर्ा भडंार (FOREX), जो काफी तेज़ी से बढ़ रहा है।
दसूरा, िवदेशी पोट�फोिलयो िनवेश (FPI) प्रवाह के कारण दैिनक उतार-चढ़ाव होते ह�।
तीसरा, डॉलर का बाहरी कारक अथा�त ्जब अमेिरकी मदुर्ा यूरो के मकुाबले मज़बूत होती है, तो �पए म� िगरावट
आती है और जब कमज़ोर होती है तो इसके िवपरीत की ि�थित होती है।
चौथा, वा�तिवक प्रभावी िविनमय दर (Real Effective Exchange Rate-REER) की अवधारणा है, िजसम�
सापे� मदुर्ा�फीित की भिूमका होती है।
यिद भारत म� मदुर्ा�फीित इसकी मदुर्ाओ ंके िनया�त बा�केट से संबंिधत देशों की तलुना म� अिधक है, तो �पए का
म�ूय अिधक होगा तथा यह म�ूयह्रास के मा�यम से ही सही होगा।

अमेिरकी क� दर्ीय ब�क की नीितयाँ

डॉलर, अमेिरकी अथ��यव�था के साथ-साथ इसके क� दर्ीय ब�क ‘फेडरल िरज़व�’ की नीितयों से भी संचािलत होता
है।
फेडरल िरज़व� ने हाल म� संकेत िदया है िक वह आने वाले वष� म� मदुर्ा की अपनी नीितगत दर� बढ़ाएगा। यह डॉलर
को मज़बूत करने और �पए को कमज़ोर करने के िलये पया��त है।
ब�क ने दरों म� बढ़ोतरी की बात कही है, वो अमेिरकी अथ��यव�था के िलये िचंता का संकेत है �योंिक वहाँ
मदुर्ा�फीित तेज़ी से बढ़ रही है।
अमेिरकी नीितगत दरों म� वृि� के कारण वैि�वक िनवेशकों का धन अमेिरका म� वापस आ सकता है, �योंिक डॉलर के
सापे� म�ूय म� वृि� होगी। हालाँिक, मदुर्ा�फीित के कारक को भी नज़रअंदाज नही ंिकया जा सकता है।

भारत के फोरे�स म� वृि�
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िवदेशी मदुर्ा भडंार म� वृि� से संकेत प्रा�त हो रहा है िक भारत िजतने डॉलर खच� कर रहा है, उससे अिधक मातर्ा
म� डॉलर िमल रहा है, इसिलये संय�ुत चालू और पूँजी खाते, अिधशेष की ि�थित म� ह�।
यह एक आरामदायक ि�थित है, िजसे िवशेष� मानते ह� िक ऐसी ही ि�थित बनी रहनी चािहये तथा यह सिुनि�चत
करना चािहये िक भारत का बहृत ्आिथ�क पिरद�ृय मज़बूत रहे।
हालाँिक, इस वष� भारत का चालू खाता नकरा�मक रहने की आशंका है, �योंिक आयात, िनया�त से अिधक है, लेिकन
इसके बहुत अिधक नकारा�मक होने की संभावना नही ंहै।
पूँजी खाते म� वष� 2020-21 म� भारी मातर्ा म� िवदेशी िनवेश प्रा�त हुआ था। इि�वटी म� $60 िबिलयन और कुल
िमलाकर $80 िबिलयन के साथ, यह वैि�वक �तर पर सवा�िधक था।
एफ.पी.आई. सं�या फेडरल िरज़व� �ारा प्रभािवत होती है, लेिकन वत�मान म� यह सकारा�मक बनी हुई है। इसके
अितिर�त, भारत के भीतर िन�न िनवेश बाहरी वािणि�यक उधारी को धीमा कर सकता है।
आिथ�क िवशेष�ों का मानना है िक म�ूयह्रास की ओर झकुाव के साथ �पए को ि�थर रहना चािहये।

बा� कारक

अमेिरकी संवृि� म� सधुार को देखते हुए डॉलर को तािक� क �प से मज़बूत होना चािहये, िजस पर अब फेडरल िरज़व�
िवशेष �यान दे रहा है।
भारत म� मदुर्ा�फीित अिधक हो रही है, अतः �पए की वा�तिवक प्रभावी िविनमय दर भी प्रभािवत होगी।
िजस हद तक बाज़ार उ�त अवधारणा को समझता तथा इसका प्रयोग म�ूयांकन के िलये करता है, उससे यही
आभास हो रहा है िक �पया और नीचे ही जाएगा।
 साथ ही, �पए पर भी दबाव कम होगा �योंिक िजंसों की कीमतों म� बढ़ोतरी से वैि�वक महँगाई भी बढ़ रही है।
इसिलये भारतीय मदुर्ा�फीित इतनी अिधक नही ंहो सकती िक अिधक म�ूयह्रास की गारंटी प्रदान करे।

भारतीय िरज़व� ब�क का ह�त�ेप

भारतीय िरज़व� ब�क (RBI) �ारा अिधशेष तरलता और उदार �ख अपनाने से �पए की ि�थित पर कोई प्रभाव नही ं
पड़ा है। अपनी अप्रैल की ि�मािसक नीित के जवाब म�, जब आर.बी.आई. ने अपने उदासीन �ख की पिु�ट की, तो
�पया इस उ�मीद पर बढ़ने लगा िक अगर आर.बी.आई. उ�च मदुर्ा�फीित और सरकार �ारा बाज़ार से अ�यिधक
उधार लेने के िलये दरों को कम रखता है, तो िनवेशक संभािवत �प से बाहर हो जाएगेँ।
इसने डॉलर के मकुाबले �पए को 75 के �तर की ओर धकेल िदया, लेिकन यह समय के साथ पनुः परुाने �तर पर
वापस आ गया �योंिक आर.बी.आई. ने तरलता का संचार करना जारी रखा और ‘यी�ड कव�’ को प्रबंिधत िकया।
आर.बी.आई. की डॉलर खरीद पर ज़ारी आँकड़ों से �ात हुआ िक अप्रैल म� उसने $4.2 अरब  म�ूय की अमेिरकी
मदुर्ा खरीदी है।
वष� 2021-22 के प्रथम दो माह म� िनया�त म� वृि� हुई है, और इस �तर पर, क� दर्ीय ब�क �पए के म�ूयह्रास को
रोककर इस वृि� को रोकना नही ंचाहेगा।

िन�कष�

उ�त सभी कारकों को �यान म� रखते हुए, कोई भी �पए के 74-75 की सीमा से आगे बढ़ने की उ�मीद कर सकता है, जब
तक िक िकसी प्रकार का ‘आिथ�क शॉक’ न लगे, हालाँिक वत�मान म� इस प्रकार की कोई भी संभावना पिरलि�त नही ंहो
रही है।


