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संदभसंदभ 

गौरतलब ह ैिक अंतरा ीय मु ा कोष (आईएमएफ) ारा जनवरी 2017 के आरभं म िव  आथक पूवानुमान जारी िकये गए थे।
आईएमएफ ारा जारी िकये गए पूवानुमान  से यही संकेत िमलता ह ैिक वै क अथ यव था म धीमी गत से सुधार नज़र आ
रहा ह ैजो िक वतमान संदभ म राहत का संकेत ह।ै सभी मुख अथ यव थाएँ एवं उनसे संब  आथक े  म वष 2016 क
तुलना म वष 2017 और 2018 म अधक तेज गत से वृ  होने क  संभावनाएँ य  क  जा रही ह। 

मह वपूणमह वपूण बदुबदु

जसैा क  हम सभी जानते ह िक वष 2008 के िव ीय संकट के पहले िनवेश गतिवधय  का वै क वृ  म अहम
योगदान था।
इस संबधं म िव  बक ारा द  आँकड़  का अ ययन करने पर ात होता ह ैिक वष 2003 से 2008 के म य क
पाँच साल क  अवध म िनवेश दर म सालाना 12 फ सदी क  दर से वृ  दज क  गई।
हालाँिक, वष 2015 म यह दर घटकर मा  3.4 फ सदी ही रह गई। प  ह ैिक वष 2010 के बाद से िनवेश क  वृ
दर हर वष िनरतंर घटती ही जा रही ह।ै 

िनवेशिनवेश कक  इसइस िगरतीिगरती दरदर केके मुखमुख कारणकारण

व तुतः िनवेश क  इस धीमी गत को समझने के लये िवभ  देश  म िनवेश के मौजूदा तर और उसके दीघावध के
औसत क  तुलना करनी होगी।
जसैा क  हम सभी जानते ह ैिक वष 2006 म जब यह िनवेश च  अपने उ तम तर पर था, तब िव  के सम त देश
म से तकरीबन 70 फ सदी देश  क  िनवेश संबधंी गतिवधयाँ सामा य के तर से ऊपर थ ।
हालाँिक, बाद म कमोबेश िनवेश क  वृ  के संबधं म तुत िकये गए तमाम अनुमान िवफल होते तीत होने लगे। प
ह ैिक इन अनुमान  का प रणाम भी नकारा मक ही हुआ।

नकारा मकनकारा मक वृवृ  केके कारणकारण

सव थम, वतमान के आथक  प र य पर एक नज़र डाले तो हम पाएँगे िक िपछले कुछ समय से वै क अथ यव था
म िदन िदन सुधार आ रहा ह ैतथािप अभी भी इस संबधं म वृ  दर िव ीय संकट के पहले तय क  गई मानक दर के
आसपास भी नह  पहँुच पाई ह।ै प  ह ैिक इस प र य म िनवेश संबधंी गतिवधय  का धीमा होना तय था।
दसूरी कारण यह ह ैिक मौजूदा ऊजा और ￬जस क मत  के प र य के संबधं म नज़र डाले तो हम पाएँगे िक इन
व तुओं का िनयात करने वाले देश  ारा अथ यव था क  नई मताओं म िनवेश काफ  कमज़ोर हुआ ह।ै
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हालाँिक, हाल के िदन  म ￬जस क मत  म कुछ तेजी अव य देखी गई ह ैलेिकन यह तेजी भी मांग म सुधार क  वजह से
नह  ह ैब क यह िनयातक  ारा आपूत कम करने के प रणाम व प उ प  हुई ह।ै प  ह ैिक यह प रवतन नए
िनवेश के लये अनुकूल थत उपल ध नह  कराता ह।ै
इस नकारा मक वृ  का तीसरा कारण ह ैिव  के कई ंदेश  क  िव ीय े  क  थत। जसैा िक हम सभी जानते ह ैिक
वतमान समय म मौजूद प रसंप  गुणव ा क  सम याओं और बढ़ी हुई पूंजी आव यकता ने िव ीय तं  क  जो खम
उठाने क  मता को बुरी तरह भािवत िकया ह।ै
यहाँ यह प  करना अ यतं आव यक ह ैिक यिद इस संबधं म मांग म वृ  हुई भी ह ैतो भी पया  िनवेश के कारण
आपूत क  सम या य  क  य  बनी रही। हालाँिक वतमान समय म यह सम या मा  िनवेश हेतु पूँजी क  कमी न
होकर अ य मह वपूण मु  से भी संब  ह।
प  ह ैक  जब भी िनवेश संबधंी गतिवधय  म इज़ाफा होगा इस कार क  सम याएँ मुहँ बाये खड़ी रहगी।
व तुतः इसके दो अ य कारक ह। पहला कारक यह ह ैअधकतर पूंजी ो साहन वाले उ ोग  म अत र  मता क
मौजूदगी न होना तथा दसूरा कारक ह ैसाझा अथ यव था का तेज गत से िवकास न हो पाना।

याया इसइस संबधंसंबधं मम नीतगतनीतगत उपायउपाय  कक  आव यकताआव यकता हैहै?

यिद इस संबधं म नीतगत ि  से देख तो सबसे मह वपूण  यह उठता ह ैिक आ खर इन िनवेश गतिवधय  को बल
कैसे दान िकया जाएँ य िक यिद हम धीमी वृ  दर और ￬जस क मत , तनाव त िव ीय तं  और गरैज रती
मताओं के इ तेमाल क  बात करते ह ैतो िनवेश के लये एक अलग तरह का माहौल तयैार होता ह।ै

संभवतः ऐसी िकसी भी थत म यह प  करना अ यतं किठन हो जाता ह ैिक केवल याज दर और कर ो साहन
जसेै पारपं रक तरीके ही िनवेश को बढ़ावा दे पाएंगे या इससे इतर भी कुछ अ य कदम उठाने क  आव यकता ह।ै 
ऐसे म  उठता ह ैिक ऐसा करने के लये कोई नीतगत उपाय करना चािहये अथवा नह ? 

िन कषिन कष

व तुतः इस संबधं म केवल हम ही नह  वरन् जहां नीत िनमाता भी इन सवाल  से जूझ रहे ह। जहाँ एक ओर बुिनयादी
ढांचागत े  क  मूलभूत आव यकताएँ ह ैवह  दसूरी ओर ता का लक प से िनयमन को सुसंगत बनाने क  भी
आव यकता ह।ै
इसके अत र  यिद इस े  म िनवेश दर म बढ़ोतरी नह  क  जाती ह ैतो बुिनयादी े  म िनवेश करना पहले क  अपे ा
और भी अधक जो खमपूण काय सािबत होगा।
प  ह ैिक ऐसी थत म हम एक ऐसा िव ीय ढांचा िवक￭सत करने क  आव यकता  ह ैजो न केवल इस जो खम को
झेल सक ब क इसके प रणाम  को भी साझा कर सक।
हालाँिक, इसके लये आव यक ह ैिक िनवेश के कमजोर झान से इतर सरकार को कुछ ऐसे नीतगत उपाय अपनाने
चािहये जो सुधार क  ि या को ज़ रत के मुतािबक तेज करने के साथ-साथ िवकास क  वृ  दर म भी इज़ाफा कर
सक।
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