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राजकोषीय एवं मौि क नीतय  का योग सरकार तथा रजव बक ारा अथ यव था को िविनयिमत या िनयिं त करने के लये
िकया जाता ह।ै इन दोन  ही नीतय  के मा यम से कर यव था, मु ा फ त आिद को िनयिं त िकया जाता ह।ै अंततः सरकार
व रजव बक का उ े य एक ही रहता ह ैिक िवकास दर और महँगाई म संतुलन बना रहे।

चचा म य ?
मौि क नीत क  नई व आधुिनक यव था लागू करने के उ े य से िव  िवधेयक-2016 के ज रये रजव बक
अधिनयम, 1934 म बदलाव िकया गया ह।ै बदलाव यह ह ैिक मौि क नीत का दारोमदार अब एक सिमत पर होगा।
￭जस तरह वतमान म USA म ह।ै
रजव बक के गवनर क  अगुआई वाली मौि क नीत सिमत म 6 सद य ह गे इनम से 3 रजव बक के ह गे जबिक 3
के  सरकार क  ओर से िनयु  ह गे। ये सद य 4 साल के लये िनयु  िकये जाएंगे।
मौि क नीत सिमत िकसी भी मु े पर बहुमत के आधार पर फैसला करगेी। हर सद य को एक-एक मत का अधकार
िमलेगा। बराबर मत क  थत म रजव बक गवनर का मत िनणायक होगा।

नई मौि क नीत यव था क  आव यकता
इस नई यव था क  शु आत रजव बक एवं सरकार के बीच मतभेद को दरू करने एवं महँगाई दर के ल य के िनधारण
म सरकार क  मजबूत भूिमका सुिन त करने के लये क  गई ह।ै
इससे पहले रजव बक अपने तर पर महँगाई दर का ल य तय करता था और उसी िहसाब से मौि क नीत का ख
तय करता था लेिकन बीते कुछ साल  के दौरान ऐसे कई मौके आए जब महँगाई दर के साए म िवकास बनाम याज दर
को लेकर तीखी बहस हुई और कुछ मौक  पर तो के  सरकार ने नीतगत याज दर म कमी नह  िकये जाने को लेकर
अ य  प से रजव बक के त नाराजगी भी जताई।
सरकार ारा जारी एक अधसूचना के मुतािबक, दो प र थतय  म कहा जाएगा िक महँगाई दर का ल य हा￭सल नह
हो सका। पहली बार, जब लगातार तीन तमाही तक औसत महँगाई दर ल य क  ऊपरी सीमा से कह  अधक ह।ै दसूरी
बार, जब लगातार तीन तमाही तक िनचली सीमा से कम ह।ै
भारत म महँगाई दर को मापने के लये 1 अ ैल, 2014 से थोक महँगाई दर क  बजाय खदुरा महँगाई दर को मुख
आधार बनाया गया ह।ै
अभी तक रजव बक साल म 6 बार मौि क नीत क  समी ा करता रहा ह,ै लेिकन नई मौि क नीत क  यव था म 4
बार मौि क नीत क  समी ा क  जाएगी।
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मौि क नीत बनाम राजकोषीय नीत
आमतौर पर यह माना जाता ह ैिक मौि क यव था का दारोमदार देश के के ीय बक, जबिक राजकोषीय यव था क
जवाबदेही सरकार पर होती ह।ै मौि क यव था जहाँ बाजार म नकदी पर िनयं ण कर क मत  को थर बनाने का

यास करती ह,ै वह  राजकोषीय यव था कर के मा यम से सरकार के लये आय जुटाने और जनिहत म खच करने पर
यान देती ह।ै कतु दोन  का ल य आथक िवकास ही ह।ै

ऐसी कोई अथ यव था नह  ह ैजो राजकोषीय नीत और मौि क नीत के िबना चल सकती ह,ै पर बहस इस बात क  है
िक आथक बधंन के लये दोन  म कौन-सी नीत क  भूिमका मु य होनी चािहये। राजकोषीय नीत यु  और शांत के
समय भ -भ  होती ह,ै जसेै यु  के समय सेना पर होने वाले खच क  भरपाई के लये टै स अधक लगाने के बजाय
ऋण लेकर काम चलाया जाए, जबिक मौि क नीत िनधा रत ल य  के िहसाब से चलती ह,ै जसेै िकतनी मु ा फ त
होनी चािहये, याज दर  का कौन-सा उचत तर होना चािहये इ यािद।
मौि क नीत क  कामयाबी तथा वांछनीय आथक िवकास के लये दोन  ही नीतय  (मौि क और राजकोषीय नीत) म
बेहतर संयोजन ज़ री ह।ै

आगे क  राह
एफआरबीएम कानून म बदलाव के लये सरकार ने एन.के.￬सह क  अ य ता म एक सिमत का गठन िकया ￭जसने
अपनी रपोट जनवरी 2017 म िव  मं ी को स प दी।
इस सिमत ने एफआरबीएम ारा िकये गए काम-काज क  समी ा और इसम सुधार क  रणनीत बतायी/सिमत ने
इसके ल य  से जुड़े िवभ  प  पर गौर िकया।
इस सिमत ारा राजकोषीय घाटे के ल य के प म मौजूदा तय सं या (जीडीपी का अनुपात) के थान पर ल य के

प म राजकोषीय घाटे क  रज तय करने क  ज रत पर भी बल िदया।
राजकोषीय घाटे को रज म रखने का सबसे बड़ा फायदा ये होगा िक सरकार पर खच  और आमतौर पर योजना यय म
भारी कमी करके एक िनयत सं या म राजकोषीय घाटे का ल य हा￭सल करने का दबाव नह  होगा।
मौि क नीत क  नई यव था और एफआरबीएम ए ट म बदलाव देश के आथक िवकास को गत देने क  िदशा म
मह वपूण योगदान दगे।
राजकोषीय घाटे को िनयं ण म रखने का सबसे बड़ा फायदा ये होगा िक सरकार पर खच  और खासतौर पर योजना
यय म भारी कमी करके एक िनयत सं या म राजकोषीय घाटे का ल य हा￭सल करने का दबाव नह  होगा।
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