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संदभ�  

िपछले िदन� भारतीय लघु उ�ोग िवकास ब"क (Sidbi) ने एक वष%य जमा &माणप'� (certificates of deposit) के मा(यम
से बाजार से ₹500 करोड़ जुटाए। इन पर उसने 8.32% क, दर से �याज भुगतान िकया। आमतौर पर ￭सडबी जसेै साव�जिनक
िव2ीय सं3थान अ6पका7लक जमा &माणप' जारी करते ह" और एक वष%य ट9 ेजरी िबल (T-Bill) के मुकाबले एक चौथाई
&￸तशत पॉइटं अ￸धक पर �याज भुगतान करते ह"।

&मुख Aबदु 

िपछले शुBवार एक वष%य टी-िबल पर �याज &ािC (yield) 6.95% पर बदं हुई। इसका मतलब यह ह ैिक ￭सडबी ने
इस धन को जुटाने के 7लये टी-िबल के मुकाबले 137 आधार अंक� (basis points) का अ￸धक भुगतान िकया।
एक आधार अंक एक &￸तशत पॉइटं का 100वाँ िह3सा होता ह।ै
कई िनजी ब"क� ने एक वष%य थोक जमा &ाC करने के 7लये रकै दर� क, तुलना म	 कहE अ￸धक उF दर� क, पेशकश
करनी शुG कर दी ह।ै
भारतीय Hरज़व� ब"क (आरबीआई) ने अ&ैल म	 कोई भी पHरवत�न न करते हुए अपनी नी￸तगत �याज दर को 6% के साथ
अपHरव￷तत रखा था। लेिकन, मुKा बाजार उपकरण� पर �याज दर� म	 तेजी से बढ़ोतरी हुई ह।ै
उदाहरण3वGप, 31 माच� और 28 मई के बीच एक वष%य जमा &माणप'� पर दर म	  95 आधार अंक� क, बढ़ोतरी हो
चुक, ह ैऔर यह 7.30% से बढ़कर 8.25% हो चुक, ह।ै
सLैां￸तक Gप से,एक इनवटMड यी6ड वB (inverted yield curve), ￭जसम	 दीघ�का7लक बॉNड� पर &ािC,
अ6पका7लक बॉNड� क, तुलना म	 कम होती ह,ै आ￰थक मदंी क, ओर संकेत करता ह।ै लेिकन, भारत के मामले म	 ऐसा
नहE ह,ै बR6क भारतीय अथ�Sयव3था िनरतंर सुधार क, ओर अTसर ह।ै
दरअसल, भारत म	 ऐसा ब"क� Uारा सरकारी बॉNड खरीदने क, अिनVछा सिहत कई अWय कारण� से हो रहा ह।ै
अभी ￭स3टम म	 तरलता आं￱शक Gप से नकाराYमक ह,ै Zय�िक सरकार खच� नहE कर रही ह ैऔर भारतीय Hरजव� ब"क
3थानीय मुKा को भारी िगरावट से बचाने के 7लये डॉलर बेच रहा ह।ै 
सरकारी 3वािमYव वाले 21 ब"क� म	 से 11 को आरबीआई क, YवHरत सुधाराYमक कार�वाई (prompt corrective
action) के तहत कई ग￸तिव￸धय� के िन[पादन से रोक िदया गया ह।ै
इन ब"क� के पास धनरा￱श क, भरमार ह,ै Zय�िक ये ऋण नहE दे रहे ह"। जबिक, अWय ब"क� के पास तरलता क,
अनुपR3थ￸त ह,ै अतः वे उधार लेने के 7लये अ￸धक भुगतान कर रहे ह"।
साव�जिनक ^े' के ब"क, जो सरकारी बॉNड� के &मुख खरीदार होते ह", वे सरकारी बॉNड� के मू6य म	 हो रही सतत्
िगरावट को देखकर, बॉNड बाजार से काफ, हद तक दरू रहे ह"।
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माच� ￸तमाही म	 bयादातर ब"क� ने घाटे क, घोषणा क, ह,ै ￭जसके &मुख कारण� म	 से एक कारण इनके बॉNड
पोट�फो7लयो क, क,मत� म	 िगरावट होना ह।ै यह cझान नए िव2ीय वष� म	 भी जारी ह।ै
सं&भु बॉNड यी6ड (sovereign bond yield) का &भाव कोपeरटे बॉNड बाजार तक फैल गया ह।ै
एक िट9पल-ए रटेेड कंपनी जो माच� के अंत तक एक-वष%य उधार 7.49% क, दर पर ले सकती थी, उसे अब 8.28%
का भुगतान करना पड़ रहा ह।ै
पाँच-वष%य धनरा￱श पर दर 7.87% से बढ़कर 8.6% हो गई ह ैऔर दस-वष%य धनरा￱श के मामले म	 यह 8.17% से
बढ़कर 8.56% हो गई ह।ै
YवHरत सुधाराYमक कार�वाई के अंतग�त आने वाले ब"क ऋण नहE दे रहे ह" और जो ब"क ऋण &दान कर सकते ह", उनके
पास या तो ऋण &दान करने हेतु पया�C धनरा￱श नहE ह,ै या वे बडै लोन� क, बढ़ती सम3या के डर से नए ऋण &दान
करने G￸च नहE िदखा रहे ह"।
िपछले कुछ साल� म	, बडै लोन क, सम3या से T￭सत ब"क� क, ऋण &दान न कर पाने के सम3या क, भरपाई अपे^ाकृत
जीवंत बॉNड बाजार Uारा हो रही थी, लेिकन अब बॉNड बाजार भी कमजोर होता जा रहा ह।ै ऐसे म	 कंपिनय� के सम^
िनवेश हेतु धन जुटाने क, सम3या आ खड़ी हुई ह।ै
3पg ह ैिक बकै� को बॉNड बाजार म	 वापस लाने हेतु कुछ &यास करने क, जGरत ह।ै
तरलता पदैा करने का एक तरीका 'ैमा￭सक रपेो सुिवधा क, शुcआत हो सकती ह।ै इससे बकै� को आरबीआई से लबंी
अव￸ध के 7लये फंड� क, &ािC हो सकेगी।
साथ ही आरबीआई को तरलता उYपh करने के 7लये अपने ओपन माकM ट ऑपरशेन� के मा(यम से ब"क� से बॉNड
खरीदने क, जGरत ह।ै
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