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चचा� म� �य�?

िपछले कुछ महीन� म� �पए के मू�य म� उ!ेखनीय िगरावट देखी गई ह।ै िपछले वष� डॉलर क� तुलना म� �पए म� 5.96% क�
मज़बूती देखी गई थी, जो वष� 2018 क� शु�आत से ही लगातार डॉलर के मुकाबले कमज़ोर होता िदख रह ह।ै िपछले कुछ
ह/त� से िगरावट क� ग￸त म� और भी वृ￸4 हुई ह।ै इस वष� �पए का मू�य डॉलर के मुकाबले लगभग 7% नीचे आ चुका ह।ै
वत�मान म� यह एक साल के 6यूमतम 7तर तक पहँुच गया ह।ै

Watch Video At:

https://youtu.be/BLwm-7_YP2M

िवचारणीय :बदु:

�पए के मू�य म� िगरावट �य� होती ह?ै
इसके कौन-कौन से घटक ह=?
भारतीय अथ�?यव7था पर इसके �या @भाव ह�गे?
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संदभ�  एवं पृAभूिम

अमेBरका और चीन के बीच टC ेड वार (trade war) तेज़ होने तथा चीन क� मुDा यआुन म� िगरावट से �पए पर दबाव क� E7थ￸त
बनी हुई ह।ै । Fयात?य ह ैिक मुDा के अवमू�यन का यह दौर केवल भारतीय �पए के संदभ� म� ही नहG देखा जा रहा ह ैबE�क
इडंोने￱शया, अजIटीना, मेE�सको और तुकJ जसैी अ6य उभरती अथ�?यव7थाओं क� मुDाओं के मू�य म� भी िगरावट क� E7थ￸त
बनी हुई ह।ै चीन क� मुDा यआुन भी छः महीने के िनचले 7तर पर पहँुच गई ह।ै

मुDा क� मज़बूती या कमज़ोरी का आधार:

मुNयत: चार आधार� पर िकसी देश क� मुDा क� मज़बूती या कमज़ोरी को मापा जाता ह-ै

चालू खाता घाटा 
मुDा7फ�￸त
राजकोषीय घाटा
अ6य देश� क� मुDा के मू�य के अनुपात म� उस देश क� मुDा का मू�य

अवमू�यन के  कारण

वत�मान म� भारतीय �पए के मू�य म� िगरावट को पृथक Pप से नहG देखा जाना चािहये, �य�िक वत�मान म� िगरावट क� @वृQR
भारतीय अथ�?यव7था क� इकलौती सम7या नहG ह ैबE�क यह चीन समेत कई उभरती अथ�?यव7थाओं म� देखने को िमल रही
ह।ै िफर भी अवमू�यन के कारण� क� पड़ताल क� जाए तो िनTनQलQखत कारण हो सकते ह=-

िपछले वष� फेडरल Bरज़व� ब=क क� सNत मौिDक नी￸त के बीच 10 वषUय यू.एस. टC ेज़री बॉWड म� लगभग 2% से 3% क�
वृ￸4 देखी गई थी। इसने िनवेशक� को दिुनया के अ6य देश� म� अपनी संपQR बेचने और अमेBरका म� िनवेश करने क�
@वृQR को बढ़ावा िदया तािक वे अ￸धक-से-अ￸धक लाभ अ￭ज�त कर सक� । इसके अ￸तBरZ िनवेशक� को यह भी
आशकंा हो सकती ह ैिक अमेBरक� मौिDक नी￸त क� सNती से दसूर ेदेश� क� मुDा क� तुलना म� डॉलर क� उपल[धता
कम हो। इन दोन� कारक� क� आड़ म� ?यापाBरय� ने भिव\य म� खदुरा मांग के अनुमान म� अ6य मुDाओं के उपयोग से
डॉलर को तरजीह दी।
अमेBरका और चीन के बीच बढ़ता टC ेड वार, ￭जसके अंतग�त दोन� ही देश� ने एक-दसूर ेक� व7तुओं पर कड़े @￸तबधं
आरोिपत िकये और शु�क� म� बढ़ोतरी क� तथा अमेBरका म� ]म मू�य� म� हुई बढ़ोतरी मुDा म� अवमू�यन के कारण� म� से
एक ह।ै
जनवरी माह से िवदेशी पोट�फोQलयो िनवेशक� (FPIs) ^ारा  इि_टी और बॉWड माक̀ट से संचयी Pप म� 9.4 िबQलयन
डॉलर क� िनकासी क� गई ह।ै
व￸ैaक अE7थरता क� E7थ￸त अग7त 2013 क� तरह ही बनी हुई ह।ै उ!ेखनीय ह ैिक इसी दौरान भारतीय �पया का
िपछला 6यूनतम 7तर 68.83 �पए @￸त डॉलर था।
तेल क� क�मत� म� बढ़ोतरी ने चालू खाता घाटा (current account deficit) को और िव7तृत िकया ह।ै इसके
कारण भी िनवेशक� म� �पए के @￸त अिवaास का भाव िदख रहा ह।ै
पेटC ोQलयम तथा रbन एवं आभूषण जसेै व7तुओं म� उc आयात तीdता क� E7थ￸त।
उc लॉ￭जE7ट�स लागत म� कटौती करने के Qलये िवaसनीय घरलेू सुधार� क� अनुपE7थ￸त।
इसके अ￸तBरZ भारत ^ारा िefटोकर�सी को मा6यता नहG @दान करना और ब=क� म� हो रही धोखाधड़ी क� घटनाओं ने
िनवेशक� म� अिवaास का माहौल उbपg िकया ह।ै
हाल के िदन� म� E7वस ब=क म� �पए क� हुई बढ़ोतरी ने भी भारतीय �पए पर दबाव डाला ह।ै

अवमू�यन के  पBरणाम:
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िकसी भी देश क� मुDा के मू�य म� िगरावट @bयेक E7थ￸त म� नकाराbमक नहG होता ह।ै हम यह जानते ह= िक मुDा के मू�य म�
िगरावट से उस देश का आयात महँगा हो जाता ह ैऔर उसका िनया�त स7ता हो जाता ह।ै :कतु, @bयेक E7थ￸त म� यह ￭स4ांत
लाभकारी नहG होता ह।ै

िनया�त पर @भाव-

भारतीय िनया�त hयादातर लघु अव￸ध अनुबधं� (short term contracts) पर आधाBरत ह,ै ऐसे म� िनया�त स7ते होने
से मांग म� वृ￸4 होती ह ैऔर िनया�तक� को सहायता िमलती ह।ै
मुDा का मू�य कम होने से िनया�तक� को सीिमत माjा म� लाभ होता ह ैऔर व7तुओं के मुकाबले सेवाओं के िनया�त म�
यह लाभ अ￸धक िदखाई देता ह।ै ऐसा इसQलये होता ह ै�य�िक व7तुओं के िनया�त म� लगभग 60% क� आयात तीdता
देखी गई ह,ै जबिक सेवाओं के संदभ� म� आयात पर िनभ�रता काफ� कम ह।ै
�पए के मू�य म� कमी ऐसे समय हुई ह ैजब िवक￭सत अथ�?यव7था िवशेषPप से अमेBरका संरkणवादी �ख अपना रहा
ह।ै यह E7थ￸त भी िनया�त को अपे￸kत लाभ लेने से रोकेगी।
इसके अ￸तBरZ कुछ आधारभूत सुिवधाओं जसेै- लॉ￭जE7ट�स लागत और पBरवहन सुिवधाओं को बेहतर बनाए िबना
अवमू�यन का पया�l लाभ नहG िमल पाएगा। 
भारतीय िनया�त क� @कृ￸त लोचशील (elastic) होने से अवमू�यन का बहुत लाभ िमलना मुEmकल ह।ै
भारत ^ारा िनया�￸तत व7तुओं म� @मुख Pप से रbन एवं आभूषण तथा पेटC ोQलयम उbपाद शािमल ह=। भारत म� िनया�त के
Qलहाज़ से इन व7तुओं का उbपादन अनुकूल नहG ह ैऔर इ6ह� आयात कर मू�य संव4�न (value addition) के
उपरांत ही िनया�त िकया जाता ह।ै इस तरह अवमू�यन जब आयात को महँगा कर देगा तो वह िन￸nत ही उपयु�Z
व7तुओं के िनया�त को भी @￸तकूल Pप से @भािवत करगेा।

आयात पर @भाव-

मुDा के मू�य म� कमज़ोरी आयात को महँगा बनाती ह।ै इससे कcे तेल क� क�मत� म� बढ़ोतरी होगी और कमज़ोर
िविनमय दर खदुरा व7तुओं के मू�य को भी बढाएगा।
यह रbन और आभूषण kेj को भी नकाराbमक Pप से @भािवत करगेा, �य�िक इनका िनया�त व7तुतः आयात पर ही
िटका ह।ै
पूंजीगत व7तुओं के आयातक� क� बचत म� भी कमी हो सकती ह।ै
चूँिक भारत का आयात लोचशील नहG ह,ै अथा�त् हमारा आयात काफ� हद तक िन￸nत ह ैऐसे म� अवमू�यन और भी
नुकसानदेह ह।ै
एक @ग￸तशील देश जो अपने िवकास के Qलये अपे￸kत तकनीक� को बाहर से खरीदता ह,ै उसके Qलये अवमू�यन क�
E7थ￸त और भी नकाराbमक ह।ै
इसके अ￸तBरZ यह देश म� मुDा7फ�￸त को भी बढ़ाने म� महqवपूण� भूिमका िनभा सकती ह।ै मुDा7फ�￸त म� वृ￸4 िवकास
के Qलये हािनकारक ह ैखासकर वसेै समय म� जब देश िनवेश पुनरो4ार क� @िeया से गुजर रहा हो। साथ ही िवदेशी
िवaिवrालय� म� अFययनरत िवrा￰थय� के Qलये यह E7थ￸त @￸तकूल ही @तीत होती ह।ै �य�िक जब वे अपनी फ�स
अदा करने के Qलये डॉलर क� खरीद कर�गे तो उ6ह� अ￸धक �पए चुकाने ह�गे।

भारत के  Qलये अ￸धक जोQखमपूण�  E7थ￸त नहG

भारत उन पाँच अथ�?यव7थाओं म� शािमल ह ैजो डॉलर के मज़बूत होने से अ￸धक सुभेr नहG ह=। eे￸डट र:ेटग एज�सी
मूडीज़ के अनुसार, भारत का ऋण� के िवRपोषण के Qलये िवदेशी मुDा उधार पर कम िनभ�रता अवमू�यन के जोQखम
को कम कर देता ह।ै
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नी￸त आयोग के उपाFयk राजीव कुमार के अनुसार, िविनमय दर म� िगरावट ￵चता का कारण नहG ह,ै �य�िक लागू
िविनमय दर अभी भी 5 से 7% ऊपर ह।ै
सकल घरलेू उbपाद क� तुलना म� चालू खाता घाटे का 6यून बने रहना और अ￸धकांशत: @bयk िवदेशी िनवेश सिहत
इि_टी अंत@�वाह क� E7थ￸त इसे मज़बूत करती ह।ै
भारत का ?यापक घरलेू बाज़ार और E7थर िवRपोषण इसे बाहरी अE7थरताओं से बचाने का काय� करता ह।ै
हाल के वषw म� भारत ^ारा पया�l माjा म� िवदेशी Bरज़व� भडंार का सृजन करना भी इसे मज़बूती @दान करता ह।ै
दिुनया के अ6य देश� क� मुDा जसेै- पाउंड, येन, यूरो आिद के सापेk �पए क� तुलना कर� तो यह E7थ￸त अ￸धक
￵चतनीय नहG @तीत होती ह।ै

आगे क� राह

क� Dीय ब=क ^ारा मुDा क� आपू￷त को िविनयिमत कर अवमू�यन के @भाव को कम िकया जा सकता ह।ै इसके Qलये
क� Dीय ब=क ^ारा ब�चमाक�  [याज दर� म� फेरबदल कर और िवदेशी मुDा बाज़ार म� @bयk ह7तkेप के माFयम से भी
अवमू�यन क� E7थ￸त को िनयिंjत िकया जा सकता ह।ै
वत�मान वष� जो िक चुनाव पूव� वष�  (pre election year) ह,ै ऐसे म� यिद सरकार कोई लोक-लुभावन फैसले न लेकर
राजकोष क� E7थ￸त को संतुQलत रख पाने म� कामयाब रहती ह ैतो अवमू�यन कोई खास परशेानी का सबब नहG बनेगा।

िन\कष� : व7तुतः देखा जाए तो केवल �पए का कमज़ोर होना ￵चता क� बात नहG ह।ै पूव� के अनुभव� से भी यह yात होता ह ैिक
हमेशा ही �पए क� कमज़ोरी ने जीडीपी पर दबाव नहG डाला ह ैबE�क अवमू�यन तब हािनकारक होता ह ैजब इसके साथ-साथ
चालू खाता घाटा, मुDा7फ�￸त, राजकोषीय घाटा आिद िनयjंण म� न रह�। सबसे महqवपूण� बात यह ह ैिक भारत क� मुDा एक 
7थािपत मुDा ह ै￭जसका @माण यह ह ैिक जहाँ कई अरब देश� म� भारतीय मुDा ￱भg रगं के चलन म� थी अब वह भारत म� चलने
वाली मुDा क� तरह हो गई ह।ै िफर भी �पए के मू�य म� कमी अथ�?य7था से �पए क� िनकासी को दशा�ता ह ैजो लोग� म�
अिवaास क� भावना को ज6म देती ह।ै इस तरह �पए क� E7थरता ही आदश� E7थ￸त ह।ै
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