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चचाचचा मम यय ?

हाल ही म जारी क  गई अपनी वा षक रपोट म भारतीय रज़व बक ने इस बात पर काश डाला ह ैिक िव  वष 2018 म पूंजी
के बेहतर सीमा-पार वाह क  सुिवधा के लये उसने िनयम  को तकसंगत बनाया ह।ै

मुखमुख बदुबदु

रपोट के अनुसार यह प  ह ैिक क ीय बक देश के भुगतान संतुलन के बार ेम चतत था य िक बाहरी प र थतय
म तनाव के संकेत 2017-18 म िदखाई देने लगे थे।
इस रपोट म ऋण बाज़ार म िवदेशी िनध वाह को ो सािहत करने और भारतीय कंपिनय  के बाहरी वाण यक
उधार (ईसीबी) के मा यम से वाह बढ़ाने के लये िकये गए उपाय  पर िव तृत चचा क  गई ह।ै 
य िप आँकड़े यह दशत करते ह िक ये प रवतन बहुत भावी नह  ह। जबिक ऋण प रवतन के संबधं म आरबीआई

ारा उठाए गए क़दम  का अ पका लक भाव पड़ा, िनयम  म प रवतन के बावजूद िव  वष 2018 म ईसीबी बिहवाह
जारी रहा।

उठाएउठाए गएगए मुखमुख कदमकदम

क ीय बक ने िव  वष 2018 म ऋण तभूतय  म िवदेशी पोटफो लयो िनवेशक (एफपीआई) ारा िकये गए िनवेश को
िनयिं त करने वाले िनयम  क  समी ा क  तािक उ ह िनवेश करने के लये और अधक थान उपल ध कराया जा
सके, उपल ध िवक प  म वृ  क  जा सके तथा उनके कायकाल और अवध का बधंन करना आसान हो सके। 

ेणी तर पर एफपीआई िनवेश पर उ तम सीमा िनधा रत करना कुछ हद तक सुधारा मक यास था। उदाहरण के
लये, एफपीआई को कुल सरकारी तभूतय  के बकाये का 5.5 तशत, एसडीएल का 2 तशत और कॉप रटे
बॉ ड का 9 तशत तक रखने क  इज़ाज़त दी गई थी।
सरकारी तभूतय  और अ य क ीय सरकारी तभूतय  म कुल एफपीआई िनवेश पर बकाया शेयर  म 20 तशत
से 30 तशत तक उ तम सीमा बढ़ाना यादा मह वपूण बदलाव था।
एक और मह वपूण प रवतन तीन साल से कम अवश  प रप ता वाले तभूतय  म िनवेश पर तबधं को हटाना था।
िवभ  उप- ेणय  को बदं करके और सभी कार के कॉप रटे बॉ ड म एफपीआई िनवेश के लये एक सीमा िनधा रत
करके कॉप रटे बॉ ड क  सीमा िनधा रत करना भी तकसंगत था।
आँकड़  के आधार पर ऐसा लगता ह ैिक इन प रवतन  से िव  वष 2018 म देश म अधक ऋण िनध वाह को
आक षत करने के लये एक अ पका लक भाव पड़ा ह।ै िव  वष 2017 म भारतीय ऋण से 7,292 करोड़ पए के
शु  बिहवाह होने के बावजूद, िव  वष 2018 म वाह 1,19,036 करोड़ पए के अंतवाह के साथ उलट गया। 
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हालाँिक, इन बदलाव  का भाव िटकाऊ नह  ह।ै य िक, िव  वष 2019 म अब तक भारतीय ऋण उपकरण  से
35,673 करोड़ पए का बिहवाह हुआ ह।ै ऐसा भारतीय रज़व बक ारा अपनी मौि क नीत म अधक आ ामक ख
अपनाए जाने, पये क  कमज़ोरी और अमे रक  मु ा भडंार म वृ  के कारण हो सकता ह।ै 
भारतीय रज़व बक ईसीबी के मा यम से उठाए गए धन के बिहवाह के बार ेम भी प तः चतत ह।ै 2014-15 म
ईसीबी के मा यम से देश म 1,570 िम लयन डॉलर का वाह हुआ, जबिक िव  वष 2016 म 4,529 िम लयन डॉलर
और िव  वष 2017 म 6,102 िम लयन डॉलर का बिहवाह हुआ।
इस लये क ीय बक ने भारतीय बक  क  िवदेशी शाखाओं या सहायक कंपिनय  को उ  ेणी िनधारण (एएए) वाले
िनगम  के साथ-साथ नवर न और महार न जसेै सावजिनक े  के उप म  के ईसीबी को पुन व  दान करने क
अनुमत देकर इस बिहवाह को िनयिं त करने क  कोशश क  ह।ै 
ईसीबी ऋण क  लागत, िवदेशी मु ाओं म एक  िकये गए ईसीबी के लये छह महीने म डॉलर लबोर के आधार पर 450
आधार अंक  पर सीिमत क  गई थी। हाउ￬सग फाइनस कंपिनयाँ, बदंरगाह ट ट और रखरखाव, मर मत तथा
ओवरहाल, एवं े ट फॉरवडग म लगी कंपिनय  को भी ईसीबी जुटाने क  अनुमत दी गई थी।

बाहरीबाहरी वाण यकवाण यक उधारीउधारी (ईसीबीईसीबी) मम िगरावटिगरावट 

आरबीआई ारा अपनाए गए उपाय  के प रणाम व प, ईसीबी के मा यम से उठाए गए धन का बिहवाह िव  वष
2018 म 183 िम लयन डॉलर हो गया। 
लेिकन यान देने यो य बात यह ह ैिक अ पका लक यापार ऋण तेज़ी से बढ़ रहा ह,ै जो िव  वष 2018 म लगभग
दोगुना होकर 13.9 अरब डॉलर हो गया ह।ै इस आँकड़े क  गहन िनगरानी क  आव यकता होगी य िक बढ़ती वै क
याज दर और कमज़ोर पया ऋण शोधन को चुनौती दगे।
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