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eqnzk dh vo/kkj.kk ds bl [k.M ds vUrxZr eqnzk dh :ijs[kk] ifjHkk"kk vkSj eqnzk ds dk;Z dk o.kZu 

fd;k tk jgk gSA bl bdkbZ ds v/;;u ds fuEufyf[kr mís'; gSa& 

1. oLrq fofue; ds ckjs esa tkudkjh izkIr djus ds lkFk&lkFk oLrq fofue; ds iru ds dkj.kksa dk

tkudkjh izkIr djukA

2. eqnzk ds ckjs esa ,d Li"V ifjHkk"kk dh tkudkjh izkIr djukA

3. eqnzk ds fofo/k dk;Z gSaA ,sls esa eqnzk ds leLr dk;ksaZ dh tkudkjh izkIr djuk bl bdkbZ ds v/;;u

dk eq[; mís'; gSA

eqnzk dk bfrgkl vfr izkphu ,oa vfu.khZr gSA oLrqr% eqnzk dk mn; fofue; iz.kkyh ds dkj.k gqvkA 

tSls&tSls lH;rk dk fodkl gksrk x;k] euq";ksaa dh vko';drk,¡ Hkh c<+rh xbZa vkSj muds lkFk euq";ksa dh 

vUrj fuHkZjrk HkhA Je&foHkktu dk izpyu gqvk vkSj mlds lkFk fof'k"Vhdj.k dkA QyLo:i euq";ksa ds 

chp vknku&iznku vFkkZr~ fofue; dk izpyu gqvkA euq"; viuh mu oLrqvksa dks nwljksa dks nsus yxs ftudk 

muds ikl ckgqY; Fkk vkSj cnys esa mu oLrqvksa dks ysus yxs ftudk muds ikl vHkko FkkA ;g 
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fofue;&iz.kkyh fdlh ekuosrj ,oa lektSrj lÙkk ds dkj.k ugha oju~ Lo;a euq";ksa dh LosPNk ls izpfyr 

gqbZ ftldks lekt dk laeksnu (sanction) izkIr gqvkA ;g fofue; iz.kkyh ekuo&thou dh vUrfuZHkjrk dk

ifj.kke gSA fofue; iz.kkyh nks izdkj dh gksrh gSA 

1. (Commodity Exchange or Barter System)- fofue;&iz.kkyh izkjEHk esa

,d ljy iz.kkyh Fkh ftls nwljs 'kCnksa esa oLrq&fofue;&iz.kkyh vFkok izR;{k fofue;&iz.kkyh 

(direct exchange  system) dgk tkrk tkrk gS ftlesa oLrqvksa vFkok lsokvksa dk fofue; izR;{k :i

ls oLrqvksa vFkok lsokvksa ds lkFk gksrk gS vFkkZr~ oLrq&fofue;&iz.kkyh esa CCA mnkgj.k ds fy,

pkoy ds cnys nky dk fofue; vkfnA  

2. (Monetary Exchange System)- lH;rk ds fodkl ds lkFk O;kogkfjd

thou esa vUrfuZHkZjrk c<+rh x;hA vr,o oLrq fofue; iz.kkyh vFkkZr~ izR;{k fofue; iz.kkyh ds 

cnys vizR;{k fofue;&iz.kkyh dk izpyu gqvk ftlds vuqlkj eqnzk ds ek/;e ls oLrqvksa vFkok 

lsokvksa dk Ø;&foØ; izkjEHk gqvkA mnkgj.k ds fy,] pkoy dks eqnzk ds fy, csp fn;k tkus yxk 

vkSj ml izkIr eqnzk ls nky [kjhnh tkus yxhA bl izdkj oLrqvksa ,oa lsokvksa dk fofue; vizR;{k 

:i ls gksuk izkjEHk gqvkA nwljs 'kCnksa esa] oLrqvksa vkSj lsokvksa ds chp ,d dM+h ds :i esa eqnzk 

mifLFkr gks xbZA bl izdkj bl vizR;{k iz.kkyh esa vizR;{k fofue;&iz.kkyh ekSfnzd fofue;&iz.kkyh 

dgykrh gSA  

oLrq&fofue;&iz.kkyh esa vusd tfVy dfBukb;k¡ FkhA QyLo:i ekuo&lekt us tkus&vutkus esa 

fdlh fuf'pr oLrq dks [kkst fudkyk tks bu dfBukb;ksa dks nwj dj ldsA ;gh fuf'pr oLrq dkykUrj esa 

eqnzk dgyk;hA fdUrq eqnzk dk vkfo"dkj dc vkSj dSls gqvk] bl lEcU/k esa vFkZ'kkfL=;ksa esa erHksn gSA eqnzk 

ds mn; vkSj fodkl ds lEcU/k esa nks izeq[k fopkj/kkjk,¡ izpfyr gSaA dqN fopkjdksa ds vuqlkj eqnzk dk 

mn; vkdfLed :i esa gqvk gksxk vFkkZr~ eqnzk dk tUe fcuk fdlh ekuoh; iz;kl ds gh gks x;kA bl 

fopkj/kkjk dks eqnzk dk LokHkkfod vFkkZr~ vkdfLed fodkl fl)kUr (Theory of Spontaneous Growth of

Money) dgk tkrk gSA bl fopkj/kkjk ds izeq[k izfriknd LikfYMax (Spalding) gSaA buds vuqlkj fofue;

ds c<+us ds lkFk&lkFk lHkh ekuo&tkfr;ksa us fdlh u fdlh fofue; ds ek/;e dk mi;ksx djuk izkjEHk 

dj fn;k vkSj /khjs&/khjs tks Hkh oLrq mi;qä ekywe iM+h ogh fofue; dk ek/;e curh x;h vkSj og iz.kkyh 

eqnzk dk LFkku ysrh x;hA bl rjg eqnzk dk fodkl LokHkkfod :i ls gqvk gS vkSj bl fodkl&Øe esa gh 

mlus viuk orZeku Lo:i izkIr fd;k gSA 

nwljh fopkj/kkjk fu;fer fodkl fl)kUr dgykrh gSA ,sls fopkjdksa esa vkne] fLeFk] vksFkej Liku 

vkfn ds uke fo'ks"k :i ls mYys[kuh; gSA bu fopkjdksa ds vuqlkj eqnzk dk tUe fof'k"Vhdj.k ds lkFk 

gqvk gSA vkne fLeFk dk er gS fd euq"; esa lap; djus dh tUetkr izòfÙk gksrh gSA ysfdu 

oLrq&fofue;&iz.kkyh ds vUnj lap; dh dksbZ lqfo/kk ugha izkIr FkhA bl dfBukbZ us gh eqnzk dks tUe 

fn;kA  

eqnzk ds vkfo"dkj vkSj fodkl ds lEcU/k esa fopkjksa esa tks Hkh erkUrj gks] ;g ekuuk iM+sxk fd eqnzk 

dk tUe fdlh vkdfLed nq?kZVuk vFkok ekufld m}sx ds ifj.kkeLo:i ugha cfYd vuqHko vkSj 

vko';drkvksa dh rhozrk ds QyLo:i gqvk gSA iky baftx ds 'kCnksa esa ÞvU; lkekftd laLFkkvksa dh Hkk¡fr 

eqnzk dk fodkl Hkh /khjs&/khjs cgqr fnuksa esa fofHkUu iz;ksxksa }kjk gqvk gSAß  

loZizFke ekuo&lekt us eqnzk dks oLrqvksa vFkok lsokvksa ds ewY;ksa ds lkekU; ekin.M ds :i esa 

Lohdkj fd;k gksxk D;ksafd oLrqvksa ds ewY;ksa dks fdlh fuf'pr oLrq ds lgkjs fu/kkZfjr djus dh vko';drk 

lcls igys gksrh gSA leLr oLrqvksa ds ewY;ksa dk lkekU; ekin.M eqnzk dk izFke ekSfyd dk;Z gksrk gSA 
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vr,o euq"; us psru vFkok vpsru :i ls fdlh fo'ks"k oLrq dks gh leLr oLrqvksa ds ewY;ksa dk ekin.M 

ekukA mnkgj.k ds fy,] eku fy;k tk; fd og oLrq fo'ks"k cdjh gSA vc blh cdjh ds ekin.M ls leLr 

oLrqvksa ds eqY;ksa dk fu/kkZj.k gksus yxk vkSj blh ds vk/kkj ij leLr oLrqvksa ds ,d nwljs ds lkFk fofue; 

dh 'krsaZ fu/kkZfjr dh tkus yxhaA mnkgj.k ds fy, dgk tkus yxk fd 1 eu pkoy dk ewY; 1 cdjh] 10

eu dk ewY; nks cdfj;k¡] 1 /kksrh dk ewY; 1 cdjh] 10 

0 ukjafx;k¡ = 1 cdjh] 1 ?kksM+s dk ewY; 50 cdfj;k¡ gSa vkfnA bl izdkj leLr oLrqvksa dk

ewY;&fu/kkZj.k cdjh ds ekin.M ls gkus yxk vkSj cdjh ys[kk&tks[kk dh bdkbZ ds :i esa dk;Z djus yxh 

tks eqnzk dk ,d ekSfyd dk;Z gSA 

ekuo dh ;g fØ;k ge yksxksa ds fy, cgqr gh ljy vkSj rqPN tku iM+rh gSA fdUrq oLrqr% ;g 

,d egRoiw.kZ ekSfyd vkfo"dkj Fkk& eqnzk dk vkfo"dkj FkkA tSlk fd T;ksÝs dkmFkj us fy[kk gS] Þge yksxksa 

ds fy, ;g vkfo"dkj vR;Ur lk/kkj.k izrhr gksrk gS D;ksafd ;g ewY; ds {ks= esa mlh fopkj dk iz;ksx gS 

ftlus yEckbZ dh eki djus ds fy, QqV vkSj ehVj dks] rkSy dh eki djus ds fy, ikSaM vFkok xzke dks] 

rkiØe dh eki djus ds fy, va'k dks vkSj blh izdkj vU; oLrqvksa dks mRiUu fd;k gSA fQj Hkh ;g 

fu%lansg ,d vkewy ifjorZu Fkk& lEHkor% fdlh vkylh izfrHkk dk vkfo"dkj Fkk ftlus vius dks bl 

x.kuk dk;Z ls ihfM+r ik;k gksxk fd ;fn rhu cq'ksy vukt ik¡p dsyksa ds cjkcj gS] chl dsys ,d cdjh ds 

cjkcj gSa vkSj chl cdfj;k¡ ck?k dh ,d [kky ds cjkcj gSa rks ck?k dh ,d [kky ds lkFk fdrus cq'ksy 

vukt dk fofue; fd;k tk;\ fQj Hkh ;g fu%lansg ,d vkfo"dkj FkkA lk/kkj.k oLrq&fofue; ls ekSfnzd 

ys[kk&tks[kk dh vksj vxzlfjr gksus ds fy, ekuo dh psrukiw.kZ rkfdZd 'kfä dh vko';drk iM+h FkhA 

oLrq&fofue;&iz.kkyh vHkh Hkh tkjh jghA vknku&iznku vHkh Hkh izR;{kr% oLrqvksa ls gksrk jgkA 

mnkgj.k ds fy, vhkh Hkh vukt dk fofue; cdfj;ksa ls] cdfj;ksa dk fofue; ?kksM+ksa ls] ?kksM+ksa dk fofue; 

ukjafx;ksa ls vkSj blh izdkj vU; Hkh fofue; gksrs jgsA fdUrq vc bl oLrq&fofue; esa ,d ekSfyd vurj 

vk x;k Fkk& vc leLr oLrqvksa dh fofue; nj ml ,d gh oLrq ds ekin.M ls fu/kkZfjr dh tkus yxh 

Fkh tks leLr oLrqvksa ds ewY;ksa dk lkekU; ekin.M vFkkZr~ eqnzk cuk nh xbZ FkhA ;gk¡ ml oLrq fo'ks"k dk 

geus mnkgj.k cdjh fn;k gSA bl izdkj vFkZO;oLFkk vc cdjh eku (goat standard) ij vk xbZ Fkh vkSj

cdjh gh leLr oLrqvksa dh fofue;&njksa dks fu/kkZfjr djus yxh FkhA oLrqvksa dh fofue;&njksa dk fu/kkZj.k 

vc euekuh jgkA vc eqnzk dk inkZi.k gks pqdk FkkA  

fdUrq ewY; ds lkekU; ekin.M dh O;oLFkk vdsys gh oLrq&fofue;&iz.kkyh dh leLr dfBukb;ksa 

dks nwj ugha dj ldhA fofue; ds mHk; i{kksa dks ,d lkFk ykus dh leL;k vHkh Hkh cuh jghA nwljs 'kCnksa 

esa] vko';drkvksa ds nksgjs la;ksx dh dfBukbZ vHkh Hkh cuh jghA mnkgj.k ds fy,] ftl O;fDr ds ikl 

pkoy vf/kd Fkk vkSj og pkoy ds cnys esa xsgw¡ pkgrk Fkk mlds fy, fdlh ,sls O;fä dh [kkst djus dh 

leL;k vHkh Hkh jgh ftlds ikl xsgw¡ vf/kd ek=k esa gks vkSj tks pkoy ysdj cnys esa xsgw¡ ns nsuk pkgrk 

gksA vko';drkvksa ds nksgjs la;ksx ds vHkko dh ;g dfBukbZ rc nwj gqbZ tc dkykUrj esa lH; ekuo us 

vknku&iznku fdlh ,d oLrq ds ek/;e ls djuk izkjEHk fd;k tks lHkh izdkj dh oLrqvksa ds ewY;ksa dks 

lkekU; ekin.M cu x;h FkhA ;g oLrq eqnzk dgyk;h vkSj ;g eqnzk vc vknku&iznku vFkkZr~ fofue; dk 

ek/;e cu x;hA  

oLrqvksa ds ewY;ksa ds lkekU; ekin.M vkSj fofue; ds ek/;e ds :i esa dke djus ds dkj.k eqnzk 

dk ,d rhljk egRoiw.kZ dk;Z Li"V gks x;k& oLrqvksa ds ewY;ksa ds lap; dk dkeA vc eqnzk ds ek/;e ls 

/ku&lap; fd;k tkus yxk vkSj tc /ku dk lap; lEHko gks ldk rks eqnzk pkSFkk dk;Z Hkh djus yxh& 

LFkfxr ns;eku dk dkeA ewY; dh lap; lqfo/kk fey tkus ij foyfEcr Hkqxrku fd;k tkuk lEHko gks 

x;kA bu pkjksa dk;ksaZ ds dkj.k eqnzk vc ik¡pok dke& ewY; vUrj.k dk dke& Hkh djus yxhA bl izdkj 

vc eqnzk dk mn; gqvk vkSj blus oLrq&fofue;&iz.kkyh dh dfBukbvksa dks nwj dj 

ekSfnzd&fofue;&iz.kkyh dk izkjEHk fd;kA  
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bl izdkj oLrq&fofue;&iz.kkyh dh dfBukb;ksa ds dkj.k /khjs&/khjs lekt esa eqnzk dk fodkl gqvk 

,oa ekSfnzd fofue; iz.kkyh viuk;h x;hA ekuo ds vkfFkZd rFkk O;kolkf;d thou esa eqnzk ds vkfo"dkj us 

,d izdkj dh Økafr yk nhA ØkmFkj ds 'kCnksa esa] Þeuq"; ds lHkh vkfo"dkjksa esa eqnzk lokZf/kd ekSfyd 

vkfo"dkjksa esa ls ,d gSA Kku dh izR;sd 'kk[kk esa ,d ekSfyd vkfo"dkj gksrk gSA ;U= 'kkL= esa ;g pØ gS] 

foKku esa vfXu gS vkSj jktuhfr'kkL= esa er gSA mlh izdkj vFkZ'kkL= esa] ekuo ds lkekftd vfLrRo ds 

lEiw.kZ okf.kT; i{k esa eqnzk ,d vfuok;Z vUos"k.k gS ftl ij 'ks"k lHkh vk/kkfjr gSAß 

eqnzk ds vHkko esa oLrqvksa dk ,d nwljs ds lkFk lh/ks :i esa fofue; fd;k tkuk vko';d gksxk 

ftls ge oLrq&fofue; dg ldrs gSaA oLrqvksa dh la[;k ;fn de gks rks ;g py Hkh ldrk gSA fdUrq ;fn 

oLrqvksa dh la[;k vusd gksxh rks ;g O;oLFkk izkfof/kd :i esa vdk;Z&dq'ky gksxhA blds nks ewy dkj.k 

gSA 

1. vko';drkvksa ds nksgjs lg&la;ksx dk vHkko (lack of double coincidence of wants)- oLrq

fofue; dks lQy gksus ds fy, cgq&la;ksx vko';d gSA fofue; pkgus okys fdlh O;fDr dks fdlh

nwljs ,sls O;fä dks ikus dh vk'kk de gksxh ftlds okafNr lkSns mlds Lo;a ds lkSnksa dk

niZ.k&fcEc (mirror-image) gksaA ,slk Þvko';drvksa dk nksgjk lg&la;ksx oSlh vFkZO;oLFkk esa

'kk;n gh ik;k tk ldrk gS ftlesa oLrqvksa vkSj lsokvksa dh vuUrrk gksrh gSA blds vHkko esa fdlh

oLrq dk fofue; djus okys O;fä dks ,sls fdlh Hkh O;fDr ls tks dqN Hkh fey ik;s mls ysus ds

fy, rS;kj gksuk iM+sxk tks mldh oLrq dks Lohdkj djus ds fy, rS;kj gS bl vk'kk esa fd lkSns dh

bl Jà[kyk esa vUrr% mls og oLrq fey ik;sxh ftls og pkgrk gSA bl O;oLFkk esa le; vkSj

'kfä iz;kl dh cM+h cckZnh gksxh vkSj oLrqr% ,d tfVy vFkZO;oLFkk dks ;g vlEHko cuk nsxhA

D;k oLrq fofue; ds vk/kkj ij vk/kqfud fo'ofo|ky;] fpfdRlky; vFkok tgkt fuekZ.k dkj[kkus

dh dYiuk dh tk ldrh gS\

2. visf{kr ewY; vuqikrksa dh vusdrk (multiplicity of required price rations)- oLrq fofue;&iz.kkyh

dh vdk;Zdq'kyrk dk nwljk igyw ;g gS fd ;g ewY;ksa dh vlk/; cgqyrk dks tUe nsrh gSA oLrq

fofue; iz.kkyh esa oLrqvksa ds ewY;ksa dks nwljh oLrqvksa ds :i esa O;Dr fd;k tkrk gSA izR;sd oLrq

dk izR;sd nwljh oLrq ds :i esa O;Dr ,d lEHkkfor ewY; gksrk gSA bl rjg ,d oLrq fofue;

iz.kkyh esa jgus okys yksxksa dks oLrqvksa ds ewY;ksa ds chp vusd vLej.kh; la[;kvksa dks /;ku esa

j[kuk vko';d gksxkA

vr% bu nks fopkjksa& oLrq fofue; dh vdk;Z dq'kyrk vkSj oLrq fofue; ewY;ksa dh cgqyrk& dks 

,d lkFk fopkj esa j[kus ij ;g Li"V gksxk fd ,d fof'k"Vh—r vkSj tfVy vFkZO;oLFkk dk fodkl oLrq 

fofue; iz.kkyh esa ugha gks ldrk FkkA vk/kqfud lH;rk vkSj vk/kqfud Kku dk fodkl eqnzk ds vkfo"dkj ij 

gh fuHkZj gSA  

Þekuo &lH;rk ds dfri; vU; ewyHkwr rÙoksa dh Hkk¡fr eqnzk Hkh ,d vfr izkphu laLFkk&oLrq gS 

dqN o"kksaZ iwoZ gesa bls ftruk izkphu le>us ds fy, fo'okl fnyk;k x;k Fkk mlls dgh cgqr gh vf/kd 

izkphuA bldk vkjEHk ml dqgkls esa [kks x;k gS tc vHkh cQZ fi?ky jgh Fkh vkSj bls fgeikr ;qxksa ds 

ekuo&bfrgkl ds LofxZd e/;kUrjksa rd fpfàr fd;k tk ldrk gS tc gsLifjMhl vFkok vVykafVd ds 
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}hiksa vFkok e/; ,f'k;k ds fdlh uUnu ou dk ekSle vkuUne; Fkk vkSj uohu fopkjksa ds moZj jgus ds 

fy, efLr"d LorU= FkkAß 

vaxzsth Hkk"kk dk 'kCn 'Money' ySfVu Hkk"kk ds 'kCn Moneta ls cuk gSA dgk tkrk gS fd jkse esa

nsoh twuks ds efUnj esa eqnzk cukbZ tkrh Fkh vkSj nsoh twuks dks gh eksusVk ds uke ls iqdkjk tkrk FkkA blds 

vfrfjDr ySfVu Hkk"kk esa eqnzk ds fy, iSD;wfu;ka 'kCn dk iz;ksx fd;k tkrk gS tks iSdl ls cuk gS ftldk 

vFkZ gS Ik'kq/kuA iqjkru lH;rkvksa esa Ik'kqvksa dks eqnzk ds :i esa dke esa ysus dh izFkk vR;f/kd izpfyr jgh 

gSA bl n`f"V ls eqnzk 'kCn cgqr iqjkus le; ls gh izpfyr gSA izkphu Hkkjr esa ^eqnzk* 'kCn dk iz;ksx ml 

ladsr&fpUg ;k ifjp; fpUg ds :i esa fd;k tkrk Fkk tks jktk dh vksj ls fdlh O;fDr dks izkIr gksrk 

FkkA orZeku esa Hkh eqnzk ij ljdkjh fpUg vko';d ekuk tkrk gSA 

^eqnzk* ls rkRi;Z ,slh oLrq ls gS ftls ,d foLr`r {ks= esa fofue;&ek/;e] ewY;&ekiu] ewY;&lap; 

vkSj ewY; gLrkUrj.k ds lk/ku ds :i esa lkekU; Loh—fr izkIr gks vkSj tks lHkh izdkj ds nkf;Roksa dks 

fuiVkus esa lgk;rk djrh gksA ,slh oLrq dk Lo:i dqN Hkh gks ldrk gSA okLrfodrk ;g gS fd fofHkUu 

LFkkuksa ij rFkk fofHkUu dkyksa esa vyx&vyx oLrqvksa dk iz;ksx eqnzk ds :i esa fd;k x;kA eqnzk dk 

izkjfEHkd :I oLrq&eqnzk FkkA vusd izdkj dh mi;ksxh oLrq,a] tSls& ikyrw tkuoj] [kkysa] peM+k] vukt] 

ued] lhi rFkk dkSM+h vkfn eqnzk ds :Ik esa iz;ksx dh xbZA ckn esa dqN /kkrq,a o /kkrqvksa ds flDds eqnzk ds 

:Ik esa iz;ksx fd, tkus yxsA /kkrq eqnzk ds ckn i= eqnzk dk Øfed fodkl gqvkA orZeku ;qx esa lk[k eqnzk 

dk O;kid :i ls iz;ksx gksus yxk gSA bl rjg] eqnzk og oLrq gS ftldk iz;ksx tu&lk/kkj.k }kjk orZeku 

rFkk Hkkoh Hkqxrkuksa ds fy, fd;k tkrk gS rFkk ftls oS/kkfud ekU;rk izkIr gksrh gSA ^eqnzk* dh ifjf/k esa 

/kkfRod flDdksa] djsUlh uksVksa vkSj ekax ij ns; cSad tekvksa dks lfEefyr fd;k tkrk gS] D;ksafd buessa 

^lkekU; Loh—fr* dk xq.k ik;k tkrk gSA ,slh rjy ifjlEifÙk;ka ftUgsa eqnzk dh rjg lkekU;  Loh—fr rks 

izkIr ugha gksrh] ysfdu ftUgsa 'kh?kzrk ,oa lqfo/kkiwoZd okLrfod eqnzk esa cnyk tk ldrk gS] ^fudV eqnzk* 

dgykrh gSA tSls cSadksa esa lkof/k tek,a] ljdkjh izfrHkqfr;ka ,oa ckW.M~l] dks"kkxkj foi=] _.ki=] fofue; 

izfrf"Br dEifu;ksa ds 'ks;lZ vkfnA   

1. eqnzk dh iz—fr ij vk/kkfjr ifjHkk"kk,¡] vkSj

2. vkfFkZd fopkj&/kkjkvksa ij vk/kkfjr ifjHkk"kk,¡

1. eqnzk dh iz—fr ij vk/kkfjr ifjHkk"kk,¡ rhu oxksaZ esa 

ck¡Vh tk ldrh gSaA

(Functional or Descriptive Definitions)- lkekU; :i

esa ;s ifjHkk"kk,¡ eqnzk ds dk;ksaZ ds o.kZu ij vk/kkfjr gSaA gkVZys ohnlZ] VkWel] fltfod vkfn dh 

ifjHkk"kk,¡ blh Js.kh esa vkrh gSaA gkVZys ohnlZ ds vuqlkj Þeqnzk ogh gS tks eqnzk dk dk;Z djsAß 

gkVZys ohnlZ us eqnzk ds pkj izeq[k dk;ksaZ dks cryk;k gS vFkkZr~ fofue; dk ek/;e] leLr oLrqvksa 

ds ewY;ksa dk lkekU; ekin.M] ewY; lap; dk lk/ku vkSj m/kkj ysu&nsu dh lqfo/kk nsukA tks dksbZ 

Hkh oLrq bu pkjksa dk lEiknu dj lds ogh eqnzk gSA ,slh ifjHkk"kkvksa ds vuqlkj eqnzk ds vUnj 

dsoy /kkrq ds flDds vkSj dkxt ds uksV vkfn gh ugha lfEefyr fd;s tkrs cfYd psd vkfn 

lk[k&i= Hkh eqnzk dh Js.kh esa vk tkrs gSaA  

O;kogkfjd n`f"Vdks.k ls ,slh ifjHkk"kk,¡ ljy ,oa mi;qDr Kkr gksrh gSaA fdUrq rkfdZd n`f"Vdks.k ls 

ifjHkk"kk ds :i esa lPps vFkZ esa ;s eqnzk dh ifjHkk"kk,a u gksdj o.kZu ek= gh gS D;ksafd ;s eqnzk ds 

mu fo'ks"k xq.kksa dks ugha  cryk ikrh tks vU; oLrqvksa ls blds vUrj dks Li"V dj nsaA ;s eqnzk ds 

xq.kksa ,oa dk;ksaZ dk o.kZu djrh gS fdUrq o.kZu vkSj ifjHkk"kk esa egku~ vUrj gSA  
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(Legal Definitions)- oS/kkfud ifjHkk"kk,a eqnzk ds jkT; fl)kaUr ij vk/kkfjr 

gSA eqnzk ds jkT; fl)kUr ds vuqlkj ftl oLrq dks ljdkj eqnzk ?kksf"kr dj nsrh gS mlh dks lekt 

eqnzk ekurk gSA eqnzk ds jkT; fl)kUr ds vuqlkj vkfFkZd lEcU/kksa esa _.k gh lokZf/kd egRoiw.kZ 

oLrq gSA blfy, ftl oLrq dks jkT; _.k ds Hkqxrku dk lk/ku ?kksf"kr dj nsrk gS ogh oLrq eqnzk 

gks tkrh gsA teZu vFkZ'kkL=h uSi] gkVjs vkfn blh fl)kUr esa fo'okl djrs gSaA uSi ds vuqlkj Þtks 

dksbZ Hkh oLrq jkT; }kjk eqnzk ?kksf"kr dj nh tk; og eqnzk gks tkrh gSAß gkVjs us uSi dh ifjHkk"kk esa 

lq/kkj djus dk iz;kl fd;kA mUgksaus eqnzk dks fof/k&xzká ds lkFk gh lkFk ys[kk dh bdkbZ Hkh 

cryk;kA muds vuqlkj Þeqnzk ds nks igyw gSa& ,d rks ;g ys[kk dh ,d bdkbZ gS vkSj] nwljs] ;g 

,d fof/k xzká eqnzk gSA  

eqnzk dh oS/kkfud ifjHkk"kk,¡ cgqr dqN va'k rd mfpr gSa D;ksafd vuqHko crykrk gS fd tc ljdkj 

,d dkxt ds 

VqdM+s dks Hkh ,d lkS vFkok ,d gtkj #i;s dk uksV ?kksf"kr dj nsrh gS rks turk ml dkxt dks 

,d lkS vFkok ,d gtkj #i;k le>us yxrh gSA mlh izdkj tc ljdkj fdlh eqnzk dks oS/kkfud 

:i nsuk cUn dj nsrh gS vFkkZr~ mldk foeqnzhdj.k dj nsrh gS rks mldk turk ds chp izpyu 

fcYdqy cUn gks tkrk gSA  

;|fi ,slh ifjHkk"kk,¡ mfpr izrhr gksrh gSa rFkkfi oLrqr% ;s u rks fl)kUr esa vkSj u O;ogkj esa gh 

mfpr vkSj lR; gSaA fl)kUr esa blfy, mfpr ugha gS D;ksafd fofue; ds fl)kar ds vuqlkj 

fofue; LorU= vkSj ,sfPNd gksrk gSA fdUrq ;fn ge eqnzk ds jkT; fl)kUr vkSj ml ij vk/kkfjr 

eqnzk dh ifjHkk"kkvksa dks Lohdkj djsa rks fofue; u rks LorU= gksxk vkSj u og ,sfPNd gh gksxkA 

eqnzk dh ;s ifjHkk"kk,¡ O;ogkj esa Hkh lR; ugha gSa D;ksafd tSlk fd geus izFke fo'o ;q) ds Ik'pkr~ 

Lo;a uSi ds ns'k teZuh esa Hkh vuqHko fd;k] turk us ljdkjh ekU;rk&izkIr eqnzk dh ysu&nsu djuk 

fcYdqy gh NksM+ fn;k D;ksafd xEHkhj eqnzk LQhfr ds dkj.k ljdkj }kjk ?kksf"kr eqnzk esa turk dk 

fo'okl lekIr gks x;k FkkA eqnzk rHkh rd eqnzk jg ldrh gSA tc rd mls turk dh lkekU; 

Loh—fr izkIr gks vkSj turk loZekU; :i esa fdlh oLrq dks rHkh rd eqnzk Lohdkj dj ldrh gS 

tc rd ml oLrq ds eqnzk gksus esa turk dk fo'okl gksA ;fn turk dk eqnzk esa fo'okl lekIr gks 

tk;s rks ljdkj ds fdlh Hkh izdkj ds naM dk Hk; eqnzk dks turk dh loZxzkárk ugha iznku dj 

ldrk gSA 

(Definitions Based on General Acceptability)- 

cgqr&ls vFkZ'kkfL=;ksa ds eqnzk dh ifjHkk"kk eqnzk dh loZxzg.kh;rk ds xq.k ds vk/kkj ij nh gSA bl 

oxZ dh ifjHkk"kkvksa dk fupksM+ ;g gS fd fdlh oLrq dks eqnzk dgykus ds fy, ;g vko';d gS fd 

ml oLrq dks turk dh loZLoh—fr izkIr gksA tSlk fd T;ksÝs ØkmFkj us fy[kk gS] Þdsoy lkekU; 

Loh—fr gh eqnzk dh izeq[k vfuok;Zrk gSA ÞØkmFkj] jkcVZlu] dsUl] dksy] ,yh] dsUV lsfyxeku] 

fduys] okdj] gke] okx] ek'kZy vkfn dh ifjHkk"kk,¡ eqnzk dh loZLoh—fr ij gh vk/kkfjr gSaA bu 

vFkZ'kkfL=;ksa dh ifjHkk"kk,¡ Li"Vr% nks oxksaZ esa foHkDr gks tkrh gSa& ladqfpr vFkZ okyh ifjHkk"kk,¡ 

vkSj foLrr̀ vFkZ okyh ifjHkk"kk,¡A 

izkså lsfyxeku ds vuqlkj Þeqnzk og oLrq gS ftls loZLoh—fr izkIr gksAß izkså jkWcVZlu ds vuqlkj] 

Þeqnzk og oLrq gS ftls oLrq dks ewY; pqdkus vFkok vU; izdkj ds O;kolkf;d nkf;Roksa dks fuiVkus 

ds fy, foLrr̀ :i esa Lohdkj fd;k tkrk gSAß bl izdkj jkcVZlu ds vuqlkj ftl fdlh oLrq dks 

fofue; ds ek/;e ds :i esa lekt dh loZekU;rk izkIr gks tkrh gS ogh eqnzk dk :i /kkj.k dj 

ysrh gSA ykWMZ dsUl ds vuqlkj Þeqnzk og gS ftls nsdj _.k le>kSrksa rFkk ewY; le>kSrksa dk 

Hkqxrku fd;k tkrk gS vkSj ftlds :i esa lkekU; Ø;&'kfDr dk lap; fd;k tkrk gSAß 
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dksy ds erkuqlkj Þeqnzk dsoy Ø;&'kfDr gS vFkkZr~ ,d ,slh oLrq gS ftlls vU; oLrq,¡ [kjhnh tk 

ldrh gSaA ;g ,slh oLrq gS tks lk/kkj.kr;k vkSj foLr`r :i esa Hkqxrku ds lk/ku ds :i esa iz;qDr 

dh tkrh gS vkSj lkekU;r;k _.kksa ds Hkqxrku ds :i esa Lohdkj dh tkrh gSAß 

gke us eqnzk dh ifjHkk"kk bl izdkj nh gS] Þeqnzk 'kCn dk iz;ksx fofue; ek/;e vkSj ewY;&eku nksuksa 

gh ds fy, fd;k tkrk gSAß ØkmFkj dh ifjHkk"kk Hkh eqnzk dh lkekU; Loh—fr ij vk/kkfjr gSA 

muds vuqlkj Þtks dksbZ oLrq fofue; ds lk/ku :i esa lkekU; :i ls Lohdkj dh tk; vkSj tks 

lkFk gh lkFk ewY; ds ekid vkSj ewY; lap; dk dk;Z djs og eqnzk dgykrh gSA  

eqnzk dh ,slh ifjHkk"kkvksa ds vuqlkj psd] fofue; i=] Mªk¶V vkfn tSls lk[k i= eqnzk dh Js.kh esa 

ugha j[ks tk ldrs D;ksafd ;s fofue; ds ek/;e ds :i esa lkekU;r% Loh—r ugha fd, tkrs gSaA ,sls 

lk[k&i=ksa dh Loh—fr O;fDr;ksa }kjk rHkh dh tkrh gS tc O;fDr ,d nwljs ls ifjfpr gks vkSj 

muesa ikjLifjd fo'okl gksA ,lh ifjHkk"kkvksa ds vuqlkj mlh oLrq dks eqnzk dgk tk ldrk gS ftls 

ysu&nsu ds fy, lHkh O;fDr;ksa }kjk lkekU; :i ls fcuk fgpfdpkgV ds gh Lohdkj fd;k tkrk 

gSA  

eqnzk dh bu lHkh fofHkUu ifjHkk"kkvksa dh /;kuiwoZd Nkuchu djus ij Li"V gksxk fd buesa ls dqN 

ifjHkk"kk,¡ cgqr gh O;kid gSa rks dqN cgqr gh ladh.kZ gSaA gkVZys ohnlZ vkfn tSls yksxksa dh ifjHkk"kk,¡ 

vR;Ur gh O;kid gSa D;ksafd ;fn eku fy;k tk; fd eqnzk ogh gS tks eqnzk dk dk;Z djs rks cgqr&lh ,slh 

oLrq,¡ gSa tks eqnzk ds dqN dk;ksaZ dk laiknu djrh gSa fdUrq rc Hkh mUgsa eqnzk ugha dgk tk ldrkA uSi] 

gkVjs vkfn dh ifjHkk"kk,¡ fl)kUr% ,oa O;ogkjr% nks"kiw.kZ gSaA mlh izdkj dksy] dsUl jkWcVZlu] ,yh] 

lsfyxeku vkfn dh ifjHkk"kk,¡ Hkh nks"kiw.kZ gSa D;ksafd ;s ifjHkk"kk,¡ Hkh eqnzk ds lHkh xq.kksa vkSj dk;ksaZ dks Li"V 

ugha djrhA ;|fi ;s ifjHkk"kk,¡ eqnzk dh lkekU; Loh—fr tSls egRoiw.kZ rF; ij tksj nsrh gSa rFkkfi ;s bl 

rF; dks Li"V ugha djrh fd eqnzk dks lkekU; Loh—fr D;ksa izkIr gksrh gSA eqnzk dh ifjHkk"kk larks"ktud 

vkSj mfpr rHkh gks ldrh gS tc mlesa eqnzk dh lHkh lkekU; fo'ks"krkvksa rFkk xq.kksa dk lekos'k gksA  

;|fi Åij of.kZr fofHkUu vFkZ'kkfL=;ksa dh eqnzk lEcU/kh fofHkUu ifjHkk"kk,¡ i`Fkd~&i`Fkd~ :i esa larks"ktud 

ugha dgh tk ldrh gSa fQj Hkh buesa ls yxHkx lHkh eqnzk dh lkekU; Loh—fr vkSj fofue; ds ek/;e ds 

:i esa dk;Z djus ds xq.kksa ij tksj nsrh gSaA eqnzk ds fy, ;s nksuksa gh xq.k vR;Ur vko';d gSaA fdUrq ;gk¡ 

;g Li"V djuk vko';d gS fd eqnzk dh lkekU; Loh—fr Hkh lhfer gksrh gS& eqnzk dks lkekU; Loh—fr 

fdlh lekt fo'ks"k esa gh izkIr gksrh gS] loZ= lHkh lektksa esa ughaA tSlk fd okx dk dguk gS] ÞdksbZ Hkh 

oLrq ,slh ugha gksrh tks lHkh LFkkuksa esa lkekU; :i ls LOhdkj dh tkrh gks vkSj bl vFkZ esa eqnzk loZFkk 

LFkkuh; gksrh gSA dqN LFkkuksa esa ;g eqnzk gks ldrh gS vkSj vU; LFkkuksa esa bls ugha Hkh Lohdkj fd;k tk 

ldrk gSAß 

mnkgj.k ds fy, Hkkjr esa :i;k eqnzk gS vkSj bls ;gk¡ ij lHkh yksx LOhdkj djrs gSa fdUrq vesfjdk esa ughA 

mlh izdkj vesfjdk esa Mkyj eqnzk gS fdUrq Hkkjr esa ugha D;ksafd Hkkjr esa vesfjdh Mkyj dks lkekU; Loh—

fr ugha izkIr gks ldrhA eqnzk dh larks"kiw.kZ ifjHkk"kk og gksxh tks eqnzk ds oxZ ,oa mlds vUrjdkjh xq.k dks 

Li"V dj lds vFkkZr~ tks eqnzk ds lHkh izeq[k xq.kksa dks Li"V dj ldsA bl izdkj ge dg ldrs gS fd 

Þeqnzk og oLrq gS ftls lkekU; :Ik esa ewY;ksa ds ekin.M rFkk fofue; ds ek/;e rFkk ewY; lap; ds lk/ku 

ds :i esa Lohdkj fd;k tk;Aß 

2. fofHkUu vFkZ'kkfL=;ksa }kjk eqnzk dh 

nh xbZ ifjHkk"kkvksa ls Li"V gks tkrk gS fd tcfd dqN vFkZ'kkfL=;ksa us eqnzk ds izfr ladqfpr 

n`f"Vdks.k viuk;k gS rks dqN nwljs vFkZ'kkfL=;ksa ds blds izfr cgqr gh O;kid n`f"Vdks.k viuk;k 

gSA  
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1.  ladqfpr ǹf"Vdks.k ij vk/kkfjr ifjHkk"kk,¡ eqnzk ds nks ewy :isa 

dks Li"V djrh gSa % 

¼d½ eqnzk dk vewrZ :i rFkk 

¼[k½ eqnzk dk ewrZ :iA 

eqnzk dk vewrZ :i eqnzk ds ewY; ekid rRo dks O;Dr djrk gS vkSj bls ys[kk dh bdkbZ ds :i esa 

ns[krk gSA LohMsu ds vFkZ'kkL=h dSly ds vuqlkj Þeqnzk og oLrq gS tks vU; oLrqvksa dk ewY; ekiu djus 

ds fy;s ,d lkekU; eki&n.M dk dk;Z djrh gSA eqnzk dk izeq[k ekSfnzd dk;Z ,d ,slh x.kuk ds vk/kkj 

dk dk;Z djuk gS ftlds }kjk fofue; dh tkus okyh oLrqvksa ds ewY; fuf'pr fd, tk ldsaAß eqnzk ds ewrZ 

:i ds varxZr mu lHkh fofHkUu izdkj ds flDdksa vkSj i=&eqnzkvksa dk lfEefyr fd;k tkrk gS tks fofHkUu 

Hkqxrkuksa ds fy;s iz;ksx dh tkrh gSA  

eqnzk dh vf/kdka'k ifjHkk"kkvksa esa eqnzk ds dsoy ewrZ :i dks gh egRo fn;k x;k gSA ysfdu eqnzk dh 

,d mfpr ifjHkk"kk esa eqnzk ds ewrZ vkSj vewrZ nksuksa gh :isa dks lfEefyr fd;k tkuk vko';d gSA vr% eqnzk 

ds ladqfpr n`f"Vdks.k esa nks eq[; nks"k Li"V gSa& 

(1) eqnzk ds ewrZ :i ds varxZr dsoy flDdksa rFkk dkxth uksVksa dks gh lfEefyr fd;k tkrk gSA psd]

Mªk¶V] fofue; fcy vkfn lk[k i=ksa dks eqnzk ugha ekuk tkrkA ysfdu ;g ,d oS/kkfud ǹf"Vdks.k gS 

vkSj eqnzk ds okLrofd :i dks O;Dr ugha dj ikrkA  

(2) bl n`f"Vdks.k esa eqnzk ds dsoy dqN gh dk;ksaZ dk ladsr fd;k x;k gS] lHkh dk ughA vr% ;g

n`f"Vdks.k viw.kZ gSA 

2.  vk/kqfud vFkZ'kkfL=;ksa us eqnzk dh ifjHkk"kk esa mu lHkh oLrqvksa 

dks lfEefyr dj fy;k gS tks eqnzk dk dk;Z djrh gSA okdj rFkk gkVZys fcnlZ ds vuqlkj Þeqnzk 

ogh gS tks eqnzk dk dk;Z djsAß dkyZ gSyQfjd us rks eqnzk dh bruh O;kid ifjHkk"kk nh gS fd 

mlls ekSfnzd iz.kkyh dk laca/k yxHkx laiw.kZ vFkZO;oLFkk ls LFkkfir gks tkrk gSA muds 'kCnksa esa 

Þeqnzk dk vFkZ os lHkh oLrq,¡ vkSj laLFkk,¡ gSa tks ,d fuf'pr {ks= rFkk ,d fuf'pr iz.kkyh esa 

vkfFkZd O;fä;ksa ds chp vkfFkZd lg;ksx vFkkZr~ ewY; ds vUrj.k esa lqfo/kk igq¡pkrh gSaAß 

Li"Vr% eqnzk ds izfr O;kid ǹf"Vdks.k esa mu lHkh oLrqvksa dks eqnzk dh laKk nh tkrh gS ftldk 

iz;ksx turk }kjk orZeku vkSj Hkfo"; ds Hkqxrku ds fy;s fd;k tkrk gS pkgs muesa fdlh izdkj dk 

^fufgr ewY;* gks vFkok ughaA mudk oS/kkfud :i ls lkekU;r% Lohdk;Z gksuk Hkh vko';d ugha gSA 

ml O;kid vFkZ esa eqnzk dh ifjHkk"kk djrs le; mls oS/kkfudrk ds lkFk tksM+uk okLrfodrk ugha 

gSA bl ǹf"Vdks.k esa /kkrq flDds rFkk djsUlh uksV gh eqnzk ugha gS cfYd psd] fcy] cSad uksV vkfn 

os lHkh oLrq,¡ eqnzk gS ftuls Hkqxrku lEiUu gksrk gSA 

bl izdkj eqnzk lEcU/kh vk/kqfud fopkj/kkjk eqnzk ds O;kid :i ij vk/kkfjr gSA bl O;kid vFkZ esa  

eqnzk ds varxZr fuEufyf[kr dks lfEefyr fd;k tkrk gS&  

1. okLrfod eqnzk vFkok lkekU; eqnzk vFkok ljdkjh eqnzk ftlesa flDds vkSj dsUnzh; cSad }kjk tkjh

fd;s x;s uksV 'kkfey gSaA
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2. cSad eqnzk vFkok cSad fu{ksi ftudks dksbZ Hkh tek&drkZ psd fy[k dj cSad ls fudky ldrk gSA

lkof/k tekvksa dks tekdrkZ viuh bPNkuqlkj fdlh Hkh le; cSad ls okil ugha ys ldrs gSaA

ifj.kker% bu tekvksa esa eqnzk dh izeq[k fo'ks"krk& rjyrk dk vHkko jgrk gSA vr% lkof/k tekvksa

dks eqnzk ds varxZr lfEefyr ugha fd;k tkuk pkfg,A

jSMfDyQ lfefr ds er esa Þeqnzk esa cSadksa ds ckgj ifjpkfyr uksV rFkk yUnu] LdkVySaM rFkk mÙkjh

vk;jySaM ds cSadksa ds dqy 'kq) fu{ksi 'kkfey gSAß eqnzk dh ;g O;kid ifjHkk"kk ;g ekurh gS fd orZeku ;qx 

esa cSadksa ds fu{ksi Hkqxrku ds fy;s mlh izdkj iz;qDr gksrs gSa ftl izdkj dkxt ds uksV vFkok /kkrq eqnzk D;ksa 

fd fodflr ns'kksa esa vf/kdka'k Hkqxrku psdksa }kjk gh fd, tkrs gSaA izkså gkWe ds vuqlkj] Þbu nkWoksa dks pkgs 

ge eqnzk dgsa vFkok cSad eqnzk dgsa vFkok tek eqnzk vFkok cSad psd eqnzk dh laKk nsa] blesa lansg ugha gS fd 

bu lcdks fofue; ds ek/;e ds :i esa iz;ksx fd;k tk ldrk gS vkSj blfy;s eqnzk ds :i esa Hkh iz;ksx 

fd;k tk ldrk gSAß 

vk/kqfud vFkZ&O;oLFkkvksa esa lk[k eqnzk dk egRo Øe'k% c<+rk gh tk jgk gSA blfy, ,slh voLFkk 

esa eqnzk laca/kh 

O;kid n`f"Vdks.k vf/kd mfpr izrhr gksrk gSA izkså dksycksuZ us O;kid n`f"Vdks.k okyh ifjHkk"kkvksa 

dks lkekU; Loh—fr dk O;kolkf;d ǹf"Vdks.k cryk;k gSA  

vk/kqfud ekSfnzd fopkj/kkjk eqnzk ds O;kid :i ij vk/kkfjr gSA vktdy eqnzk ds vUrxZr mu lHkh 

lk/kuksa dks lfEefyr fd;k tkus yxk gS ftuesa ^rjyrk* dk xq.k ik;k tkrk gSA esfuax  Mslh us cryk;k gS 

fd dksbZ Hkh ifjlEifÙk iw.kZr;k rjy gksrh gS ;fn mldk Lokeh mldks uxnh esa fdlh Hkh le; cnyus ds 

laca/k esa iwjh rjg fuf'pr gksA uxn eqnzk lokZf/kd rjy ifjlEifÙk gS D;ksafd ;g fcuk fdlh foyEc] 

dfBukbZ vFkok {kfr ds fofue;&lk/; gSA  

vr% eqnzk dh lcls izeq[k fo'ks"krk mldh rjyrk gS tks bls vU; lEifÙk;ksa ls fHkUu vkSj fof'k"V 

dj nsrh gSA rjyrk ds xq.k ds dkj.k eqnzk dks yksx Hkqxrku ds :i esa rRdky gh Lohdkj dj ysrs gSaA bl 

n`f"V ls Hkkjrh; pk¡nh ds flDds dks varjjkZ"Vªh; eqnzk dgk tk ldrk gSa D;ksafd ;s ns'k ds ckgj Hkh laiw.kZ 

fo'o esa Hkqxrku esa Lohdkj fd;s tk ldrs gSaA nwljs] eqnzk esa rjyrk gksus ds dkj.k Hkfo"; esa eqnzk ds ewY; 

ds laca/k esa vuqeku yxk;k tk ldrk gSA bl n`f"V ls dEifu;ksa ds 'ks;j] ftuds ewY;ksa esa 'ks;j cktkj esa 

izk;% mPpkopu gksrs jgrs gSa] rjy ugha dgs tk ldrsA rhljs] rjyrk ds dkj.k  eqnzk dh Ø; 'kfä vkSj 

mldk foØ; ewY; ,d gh leku gksrk gS ijUrq vU; ifjlEifÙk;ksa ds Ø; ewY; muds foØ; ewY; ds cjkcj 

ugha gksrsA mnkgj.k ds fy;s tc dksbZ fo|kFkhZ ÞekSfnzd vFkZ'kkL=ß uked iqLrd dks iqLrd foØsrk ls [kjhn 

ysrk gS rks rRdky gh iqLrd dk ewY; de gks tkrk gSA tc ogh fo|kFkhZ mlh iqLrd dks iqu% csprk gS rks 

mldk foØ; ewY; mlds Ø; ewY; ls de gksxkA ijUrq eqnzk dk foØ; ewY; lnk blds Ø; ewY; ds 

cjkcj gksrk gS D;ksafd eqnzk ds :i esa 1 #i;s dk ewY; lnSo ,d gh #i;k jgrk gSA

ewY; dk lap; udn&eqnzk ds vfrfjä vusd izdkj dh vU; ifjlEifÙk;ksa ds :i esa Hkh fd;k tkrk 

gSA buesa ls cSadksa esa j[ks x, pkyw vkSj cpr fuis{k] vYi dkyhu _.k o vYidkyhu ljdkjh izfrHkwfr;ksa 

tSlh dqN ifjlEifÙk;k¡ fofue;&lk/;rk vkSj foi.;rk ds xq.k gksus ds dkj.k yxHkx udn eqnzk ds gh 

leku rjy gksrh gSA fdUrq nwljh vksj fuf'pr dkyhu fu{ksi vFkok lkof/k tek,¡] cpr izek.ki=] Vªstjh 

fcy vkfn dqN ,slh ifjlEifÙk;k¡ gksrh gS ftUgsa udn&eqnzk esa cnyus esa dqN le; yxrk gS ijUrq buls 

izkIr gks ldus okyh vk; dks ;fn NksM+ fn;k tk; rks bUgsa Hkh udn&eqnzk esa cnyk tk ldrk gSA blfy;s 

,slh ifjlEifÙk;k¡ Hkh rjy ifjlaifÙk;k¡ gh gSaA bUgsa ^lehi eqnzk* vFkok uxn eqnzk vFkkZr~ pyu dh ek=k dks 

Hkh izHkkfor djrh gSA bUgha dkj.kksa ls vktdy eqnzk ds varxZr uxn eqnzk dks gh ugha cfYd lHkh rjy 

ifjlEifÙk;ksa ¼lehi eqnzk½ dks Hkh lfEefyr djus dh /kkj.kk dks O;kid leFkZu fey jgk gSA  
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lk/kkj.kr;k eqnzk ds pkj dk;ksaZ& fofue;&ek/;e] ewY;&ekid] LFkfxr Hkqxrkuksa dk eku rFkk 

ewY;&lap; dk gh mYys[k fd;k tkrk gSA ijUrq ;FkkFkZ esa eqnzk ds dk;Z dkQh O;kid gSaA fduys us bUgsa 

rhu oxksaZ esa foHkkftr fd;k gSA  

(1) eqnzk dh vfuok;Z lsok,¡ ftUgsa eq[; vFkok izkFkfed dk;Z dgk tk ldrk gSA 

(2) eqnzk ds O;qRiUu dk;Z ftUgsa lgk;d dk;Z dgk tk ldrk gSA  

(3) vkdfLed dk;ZA 

buds vfrfjDr dqN vkSj Hkh dk;Z gSaA ftUgsa ge vU; dk;Z dg ldrs gSaA 

(Primary Functions)- izkFkfed dk;Z eqnzk ds ,sls dk;Z gSa ftUgsa vk/kkjHkwr dk;Z] 

vfuok;Z dk;Z rFkk ekSfyd dk;Z Hkh dgk tkrk gS] D;ksafd bu dk;ksaZ dks eqnzk us izR;sd dky] izR;sd 

ns'k rFkk fLFkfr esa fd;k gS] pkgs bldk futh Lo:i dqN Hkh jgk gksA bl izdkj ds dk;Z nks gSaA

(1) (Medium of Exchange)  pw¡fd eqnzk esa lkekU; Loh—fr dk xq.k gksrk gS] 

vr% ;g fofue; ds ek/;e ds :i esa dk;Z djrh gSA oLrq&fofue; dky esa nksgjs la;ksx ds vHkko 

,d cgqr cM+h dfBukbZ Fkh] ftls eqnzk ds iz;ksx us gh gy fd;k gSA vc fofue;&dk;Z nks Hkkxksa esa 

c¡Vk jgrk gS& izFke] oLrq vFkok lsok dks eqnzk esa cnyuk] ftls ^foØ;* dgrs gSa] nwljs] eqnzk ds 

cnys viuh vko';drk dh oLrq,¡ vFkok lsok,¡ izkIr djuk] ftls ^Ø;* dgrs gSaA orZeku ;qx esa 

lEiw.kZ fofue; ;qx esa lEiw.kZ fofue; eqnzk ds ek/;e ls gh gksrk gSA  

(2) (Measure of Value)  fofHkUu oLrqvksa rFkk lsokvksa dk ewY;kadu eqnzk ds ekin.M 

}kjk gh fd;k tkrk gS vkSj blh vk/kkj ij fofue;&vuqikr dk fu/kkZj.k gksrk gSA ØkmFkj us fy[kk 

gS fd Þeqnzk ys[ks dh bdkbZ ds :i esa dk;Z djrh gSA ;g ewY; ds ekin.M vFkok loZekU; ekid 

dk] ftlls vU; lHkh oLrqvksa dh rqyuk dh tk ldrh gS] dk;Z djrh gSAß 

ewY;ekid ds :i esa eqnzk us vkfFkZd fglkc dks cgqr ljy cuk fn;k gSA ijUrq bl lEcU/k esa ;g 

Li"V dj nsuk vko';d gS fd ftl izdkj ehVj diM+s dh yEckbZ dk ,d fuf'pr ekid gS mlh 

izdkj eqnzk ewY;ksa dh fuf'pr ekid ugha gSA eqnzk lkewfgd ekid dk dk;Z djrs gq, Hkh vius ewY; 

esa fLFkj ugha jgrhA eqnzk dk ewY; ifjorZu'khy gksrk gS] loZnk ,dlk ugha jgrkA 

(Subsidiary or Derived Functions)- eqnzk ds dqN dk;Z ,ls gSa tks

izkFkfed dk;ksaZ esa lgk;d gSa vkSj ftudk egRo vFkZ&O;oLFkk ds fodkl ds lkFk&lkFk c<+rk jgk 

gSA bl Js.kh esa rhu dk;ksaZ dk mYys[k fd;k tkrk gSA  

(1) (Basis of Deferred Payments)  ,sls Hkqxrku ftUgsa rRdky u dj 

Hkfo"; ds fy, LFkfxr fd;k tk;] muds fy, eqnzk gh vk/kkj gSA ns'kh vFkok fons'kh _.k rFkk 

mudh C;kt eqnzk esa gh r; gksrs gSaA bl dk;Z ds fy, eqnzk vf/kd mi;qDr vk/kkj gS] D;ksafd vU; 

oLrqvksa dh vis{kk eqnzk dk ewY; vf/kd fLFkj gksrk gS] blesa fVdkÅiu Hkh vf/kd gS] rFkk blesa 

lkekU; Loh—fr dk xq.k gksrk gSA 

bl lEcU/k esa tks ,d leL;k lkeus vkrh gS og ;g gS fd i=&eqnzk ds fodkl ds lkFk&lkFk eqnzk 

dh ewY;&fLFkjrk de gksrh x;h gSA eqnzk ds ewY; esa ifjorZu gksus ls dHkh rks _f.k;ksa dks vkSj dHkh 

_.knkrkvksa dks gkfu mBkuh iM+rh gSa ;g nks"k gksrs gq, Hkh Hkkoh Hkqxrkuksa ds fy, eqnzk  ls vf/kd 

vPNk dksbZ vU; vk/kkj ugha gSA 

(2) (Basis on Store of Value)  oLrq&fofue; iz.kkyh esa Hkfo"; ds fy, 

cpr djuk dfBu vFkok vlEHko FkkA ijUrq eqnzk ds iz;ksx }kjk ewY;&lap; dk dk;Z vR;Ur ljy 
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gks x;k gSA eqnzk esa fVdkÅiu vFkok v{k;'khyrk dk xq.k gSA FkksM+s ls LFkku esa lqfo/kk ls 

lqj{kkiwoZd bls tek fd;k tk ldrk gSA bl ij C;kt Hkh dek;h tk ldrh gSA  

vkfFkZd fodkl ds fy, ;g vko';d gS fd vf/kd ek=k esa iw¡th&lap; gksA eqnzk dk ewY; fLFkj 

cuk;s j[kuk vko';d gS rkfd yksx viuh cprsa Lo.kZ] Hkqfe vFkok fdlh vU; :i esa u j[kus yxsA 

(3) (Means Transfer of Value)- vk/kqfud dky esa fofue; dk {ks= 

cgqr foLr̀r gks x;k gSA oguh;rk ds xq.k ds dkj.k eqnzk ds :i esa Ø;&'kfDr vFkok ewY; dk 

gLrkarj.k lqfo/kkiwodZ fd;k tk ldrk gSA blh dk;Z ds ifj.kkeLi:i vkfFkZd thou esa xfr'kyhrk 

c<+h gS vkSj vkfFkZd fodkl dks izksRlkgu feyk gSA

(Contingent Functions)- fduys ds vuqlkj izR;sd mUur vFkZ&O;oLFkk esa eqnzk 

eq[; rFkk lgk;d dk;ksaZ ds vfrfjDr pkj vkdfLed dk;Z Hkh djrh gS] tks fuEufyf[kr gSa& 

(1) (Distribution of Social Income)  vkt ds ;qx esa mRiknu dk 

:i vR;Ur tfVy ,oa fo'kky gks x;k gS] ftlds fy, mRifÙk ds fofHkUu lk/kuksa dk lg;ksx fy;k 

tkrk gSA dqy mRiknu rFkk mlls izkIr gksus okyh vk; bu lHkh lk/kuksa ds lkewfgd iz;kl dk 

ifj.kke gksrh gS] vkSj  mldk forj.k bl lc esa] buds lg;ksx dh ek=k ds vuqlkj djuk gksrk gSA 

;g dk;Z eqnzk }kjk lgt gh dj fy;k tkrk gSA eqnzk ds bl dk;Z ds ifj.kkeLo:i gh cM+s&cM+s 

dkj[kkuksa }kjk mRiknu djuk lEHko gqvk gSA  

(2) (Equalization of Marginal 

Utility in Expenditures) eqnzk ds iz;ksx ls gh ;g lEHko gqvk gS fd euq"; viuh vko';drk

dh fofHkUu oLrqvksa ij O;; bl izdkj djs fd lHkh oLrqvksa ls izkIr gksus okyh lhekUr mi;ksfxrk 

cjkcj gks ftlls mls vf/kdre lUrqf"V izkIr gks ldsA bl izdkj ekSfnzd vk; dh lgk;rk ls 

vf/kdka'k O;fDr;ksa dks ,sls ykHk izkIr gksrs gSa ftuls fdlh vU; dks dksbZ gkfu ugha gksrh gSA 

(3) (Basis of a Credit System)  vkt dk O;kikj lk[k ij vk/kkfjr gS] 

vkSj lk[k dk vk/kkj eqnzk gh gSA lk[k&i=ksa] tSls pSd] Mªk¶V] fofue; fcy vkfn dk iz;ksx foLr`r 

:i esa fd;k tkus yxk gS vkSj cSad lk[k dk fuekZ.k djrs gSaA ;g lc rHkh lEHko gks ikrk gS tc 

cSadksa ds ikl dks"k esa eqnzk tek gksA eqnzk lk[k ds fuekZ.k dk vk/kkj gSA  

(4) (Imparting of a General From to Capital)  eqnzk /ku vFkok 

iw¡th ds vusd :isa] tSls edku] tehu] Ik'kq vkfn dks ,d lkekU; :i iznku djrh gS] D;ksafd bu 

lHkh dks eqnzk esa cnyk tk ldrk gSA blls iw¡th dh rjyrk rFkk xfr'khyrk esa o`f) gksrh gSA vkSj 

iw¡th dh mRikndrk c<+rh gSA eqnzk mRifÙk dk ,d lk/ku u gksrs gq, Hkh mRikndrk dk foLrkj 

djus vkSj mls vf/kdre Lrj rd igq¡pkus esa lgk;d gksrh gSA eqnzk j[kus okys O;fDr dks blls tks 

lkekftd o vkfFkZd 'kfDr izkIr gksrh gS] /ku ds vU; fdlh :i ls izkIr ugha dh tk ldrh gSA 

fcØh dh tkus okyh lHkh oLrqvksa o lsokvksa ij lkekU; vf/kdkj LFkkfir djus okyh 'kfDr eqnzk gh 

gSA  

(Other Functions)- eqnzk ds mi;qZDr dk;ksaZ ds vfrfjDr rhu vkSj dk;Z Hkh crk;s x;s 

gSa] tks fuEufyf[kr gSa& 

(1) (Money as Liquid Asset)  dsUl ds fopkj esa eqnzk dk ,d egRoiw.kZ dk;Z iw¡th 

rFkk /ku dks rjyre :i iznku djuk gSA /ku dks eqnzk ds :i esa j[kus ds rhu mís'; gks ldrs 

gSa& dk;Z&lEiknu mís';] lqj{kk&mís';] rFkk lÍk mís';A eqnzk ds :i esa iw¡th dks fdlh Hkh mís'; 

ds fy, yxk;k tk ldrk gSA 

(2) (Bearer of Option)  xzkge ds erkuqlkj eqnzk ds :i esa dh x;h cpr Hkfo"; esa 

fdlh Hkh mís'; ds fy, dke esa yk;h tk ldrh gSA pw¡fd euq"; ds mís'; cnyrs jgrs gSa] blfy, 
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eqnzk ds vfrfjDr fdlh vU; oLrq esa ;g xq.k ugha gS fd og fdlh fu.kZ; ds v/khu fdlh Hkh mís'; 

ds fy, dke esa yk;h tk ldsA 

(3) (Guarantor of Solvcency)  vkj- ih- ds.V ds vuqlkj] fdlh O;fDr vFkok 

laLFkk ds ikl rjy eqnzk mldh Hkqxrku 'kks/ku&{kerk dh xkj.Vh gksrh gSA nkf;Roksa dk Hkqxrku u 

dj ikus ij mUgsa fnokfy;k eku fy;k tkrk gSA eqnzk bl ckr dh lwpd gS fd 'kks/ku&{kerk dks 

dgk¡ rd cuk;s j[kk tk ldrk gSA 

iky bfUtx ds vuqlkj eqnzk ds dk;Z nks izdkj ds gSa& LFkSfrd dk;Z os gSa ftuls vFkZ&O;oLFkk dk 

lapkyu gksrk gS] ijUrq buls xfr vFkok osx mRiUu ugha gksrk gSA bl vk/kkj ij fofue;&ek/;e] 

ewY;ekid] Ø;&'kfDr ds lap;] gLrkUrj.k vFkok LFkfxr Hkqxrku ds :i esa eqnzk ds eq[; ,oa lgk;d 

dk;Z LFkSfrd dk;Z gSa] D;ksafd buls izR;{k :i ls osx mRiUu ugha gksrkA eqnzk ds LFkSfrd dk;ksaZ dks fuf"Ø; 

dk;Z] ijEijkxr dk;Z] fLFkj dk;Z rFkk rduhdh dk;Z Hkh dgrs gSa] D;ksafd izR;sd LFkku o izR;sd fLFkfr essa 

eqnzk bu dk;ksaZ dks ;U=or~ djrh jgrh gSA nwljh vksj izkoSfxd dk;Z os gSa ftuls vkfFkZd xfr izkIr gksrh gS] 

vFkkZr~ os ewY;&Lrj] jkstxkj&Lrj rFkk mRiknu vkfn esa ifjorZu ykrs gSaA iw¡th dks rjyrk ,oa mRikndrk 

ds xq.k iznku djuk ,oa lk[k ds vk/kkj&:i esa dk;Z djuk izkoSfxd dk;Z gSa] D;ksafd buls xfr mRiUu gksrh 

gSA orZeku ;qx esa eqnzk ds izkoSfxd dk;ksaZ dk egRo cgqr c<+ x;k gSA eqnzk ds izkoSfxd dk;ksZa rFkk muds 

lEHkkfor izHkkoksa dks /;ku esa j[kdj gh ljdkjksa rFkk dsUnzh; rFkk dsUnzh; cSadksa }kjk ekSfnzd uhfr;ksa dk 

fu/kkZj.k rFkk lapkyu fd;k tkrk gSA  

eqnzk }kjk LFkSfrd dk;Z Bhd izdkj ls rHkh lEiUu fd;s tk ldrs gSa tc eqnzk ds ewY;  esa yxHkx 

fLFkjrk dh fLFkfr jgrh gSA blds foijhr] izkoSfxd dk;ksaZ dk;ksaZ ds fy, rks dqN ifjfLFkfr;ksa esa fLFkjrk dk 

R;kx djuk vko';d gks tkrk gSA bl izdkj eqnzk Bhd izdkj ls dk;Z rHkh dj ikrh gS tc bldk mi;ksx 

,d mi;qDr ekSfnzd uhfr ds vUrxZr fd;k tk;A  

okLro esa vkfFkZd fodkl ds lkFk&lkFk eqnzk ds dk;ksaZ dk Hkh fodkl gksrk jgk gS] vkSj vkt Hkh eqnzk 

ds dk;ksaZ dk fodkl #dk ugha gSA Þeqnzk og gS tks eqnzk dk dk;Z djsßA bl dFku esa eqnzk ds dk;ksaZ esa 

ifjorZu'khyrk dk vkHkkl feyrk gSA Mp vFkZ'kkL=h fi;lZu ds vuqlkj eqnzk jsyos LVs'ku ij 'kasfVax djus 

okys batu dh rjg gS tks ,d le; fMCcksa dh ,d iafDr dks [khaprk gS] vkSj nwljs le; nwljh dks <dsyrk 

gSA bl izdkj bldk dk;Z lHkh fMCcksa dks lgh iVfj;ksa ij ykuk gksrk gS ftlls os fuf'pr LFkku esa igqapus 

esa leFkZ gks ldsa fdUrq LVs'ku esa dHkh ugha tkrkA  

1- eqnzk dk tUe fdl izdkj gqvk gS\ eqnzk ds ,sfrgkfld fodkl ij izdk'k Mkfy,A 

2- oLrq fofue; dh dfBukb;ksa dk mYys[k dhft, vkSj Li"V dhft, fd eqnzk ds iz;ksx }kjk 

dSls vkSj dgka rd bu dfBukb;ksa dks nwj fd;k tk ldrk gS\ 

3- eqnzk ds dk;Z dks foLrkjiwoZd le>kb,A 
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vfoHkkT;rk   : Indivisility 

ys[ks ds bdkbZ : Unit of Account  

izekihdj.k   : Standardisation 

lfUudV eqnzk : Near Money 

fof/kxzkgrk  : Legal Tender  

,sfPNd eqnzk  : Optional Money 

G. Crowther   : An Outline of Money, Chapter 1.  

D. H. Robertson  : Money, Chapter 1. 

J. M. Keynes   : A Treatise on Money, Vol. 1, Chapter 1 

I. V. Chandler   : The Economics of Money and Banking  

Chanpter 1 

M. L. Jhingan  : ekSfnzd vFkZ'kkL= 
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2.0 mís';

2.1 izLrkouk 

2.2 dsUl dk oxhZdj.k 

2.3 jkcVZlu }kjk oxhZdj.k 

2.4 lkjka'k 

2.5 cks/k iz'u 

2.6 'kCnkoyh 

2.7 lUnHkZ lwph

le;&le; ij eqnzk us fofo/k :i /kkj.k fd, gSaA eqnzk ds fofHkUu Lo:i dks le>uk bl bdkbZ ds 

v/;;u dk eq[; mís'; gSA tSls& 

1. iz—fr ds vk/kkj ij eqnzk dk oxhZdj.k fdl izdkj fd;k x;k gS\ bl ckr dh tkudkjh djukA

2. oS/kkfud ekU;rk ds vk/kkj ij eqnzk dk oxhZdj.k fdl izdkj fd;k gSA bl ckr dh tkudkjh izkIr

djukA

3. _.kksa ds vk/kkj ij eqnzk dks fdu oxksaZ esa foHkkftr djukA bl ckr dh tkudkjh izkIr djukA

4. eqnzk inkFkZ ds vk/kkj ij fdl izdkj foHkkftr gksrk gS\ bl ckr dh tkudkjh j[kukA

5. ,d vPNs eqnzk inkFkZ ds D;k xq.k gSa\ bl ckr dh tkudkjh djukA bl bdkbZ dk eq[; mís'; gSA

eqnzk lekt esa fofHkUu le; dkyksa esa fofHkUu :isa esa izpfyr jgh gSA eqnzk ds fodkl ds bfrgkl dk 

v/;;u djus ls ;g Kkr gksrk gS fd izkjEHk esa i'kq tSls HksM+] cdjh] Å¡V] xk;] ?kksM+s] bR;kfn eqnzk ekus tkrs 

FksA /khjs&/khjs ltho ls futhZo oLrqvksa dks eqnzk ekuk tkus yxk tSls [kky] gkFkh nk¡r] lhax bR;kfn eqnzk 

cusA rRi'pkr~ le; ds chrus ij bldk LFkku /kkrq eqnzk dks izkIr gks x;k FkkA /kkrq&eqnzk dk iz;ksx mldh 

dqN ekSfyd vlqfo/kkvksa ds dkj.k /khjs&/khjs de gksrk pyk x;k vkSj le; chrus ij blds LFkku ij 

i=&eqnzk rFkk lk[keqnzk dk iz;ksx c<+rk x;kA bl izdkj oLrq eqnzk ls /kkrq eqnzk] /kkrq eqnzk ls i= eqnzk vkSj 

i= eqnzk ls lk[k eqnzk bR;kfn dk mn; gksrk pyk x;kA eqnzk ds bUgha :isa dk v/;;u djus ds fy, 

fofHkUu vFkZ'kkfL=;ksa us fuEu vk/kkjksa ij eqnzk dk oxhZdj.k fd;k gSA tks bl izdkj gS&
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dsUl ds }kjk eqnzk ds fd, x, oxhZdj.k dks bl izdkj cryk;k tk ldrk gSA izkjEHk esa gh dsUl us 

okLrfod eqnzk vkSj ys[kk dh eqnz ds chp vUrj fd;k gSA buds vuqlkj ys[kk dh eqnzk og eqnzk gS ftlesa 

_.k] ewY; vkSj lkekU; Ø;&'kfDr dh vfHkO;fä dh tkrh gS vkSj okLrfod eqnzk og gS Þftldks nsdj 

_.k&lafonk,a vkSj ewY;&lafonk,¡ iwjh dh tkrh gSa vkSj ftlds :i esa lkekU; Ø;&'kfä dk lap; fd;k 

tkrk gSAß bl izdkj ;g ekywe iM+rk gS fd ys[kk dh eqnzk ds lkFk blds lEcU/k ls mn~Hkwr gksrk gSA ;g 

,d gh pht dks nks fofHké n`f"Vdks.kksa ls ns[kus dk ekeyk gSA ys[kk dh eqnzk gksxh ;fn ge bls Ø;&'kfDr 

dks crykus okyk ekusa ftldk vFkZ ;g gS fd ,d bdkbZ fdlh oLrq dh dqN bdkb;ksa] mnkgj.k ds fy, 4

bdkb;ksa dks ykrh gSA ;gh eqnzk cu tkrh gS ;fn ge bls Ø;'kfä ds :i esa oLrqvksa ij fdlh ds vf/kdkj 

ds :i esa ekurs gSaA ys[kk dh eqnzk dks dsUl us nks Hkkxksa esa ck¡Vk gS&  

(1) okLrfod eqnzk vFkok jktdh; eqnzk

(2) cSad eqnzk vFkok _.k&Loh—fr;k¡

tks eqnzk jkT; }kjk tkjh dh tkrh gS mls okLrfod eqnzk vFkok jktdh; eqnzk dgk tkrk gS ftlesa 

dsUl ds vuqlkj Þu dsoy ogh eqnzk 'kkfey gksrh gS tks Lo;a gh vfuok;Z fof/k&xzká eqnzk gS Hkh tks jkT; 

vFkok dsUnzh; cSad Lo;a Hkqxrku ikus esa vFkok vfuok;z fof/k xzká eqnzk dk fofue; djus esa Lohdkj djus 

dk opu nsrk gSAß _.k Loh—fr;ksa dks dsUl us cSad eqnzk Hkh cryk;k gSA cSad eqnzk dks dsUl us bl izdkj 

ifjHkkf"kr fd;k gS& Þys[kk dh eqnzk esa O;ä futh _.kksa  dh og Loh—fr tks fdlh lkSns dk Hkqxrku djus 

ds fy, okLrfod eqnzk ds fodYi ds :i esa ,d nwljs }kjk iz;ksx esa yk;h tkrh gSAß bl izdkj ls 

ifjHkkf"kr djus ij cSad eqnzk vc futh _.kksa dk izfrfuf/kRo ugha djrh  oju~ jkT; }kjk fy, x, _.k dk 

Hkh izfrfuf/kRo djrh gSA ml voLFkk esa ljdkjh _.k dks Lo;a gh ljdkj ds fdlh nkf;Ro ds Hkqxrku ds 

fy, Lohdk;Z cuk fn;k tkrk gSA cSad eqnzk dk tks Hkkx bl izdkj ls jktdh; eqnzk cuk fn;k tkrk gS mls 

dsUl us izfrfuf/kRo eqnzk dgk gS tks ,d izdkj ls cSad eqnzk dks jktdh; eqnzk ds lkFk tksM+rh gSA  

 dks dsUl us iqu% rhu oxksaZ esa foHkDr fd;k gS&

(1) oLrq eqnzk

(2) izcf/kr eqnzk

(3) izkfo"V eqnzkA

dsUl ds vuqlkj oLrq eqnzk Þfdlh ,slh eqä :i ls izkI;] ,dkf/k—r oLrq dh okLrfod bdkb;ksa ls 

curh gS ftls eqnzk ds lqifjfpr dk;ksaZ ds fy, pquk tkrk gS ysfdu ftldh iwfrZ fdlh Hkh vU; oLrq dh 

rjg nqyHkZrk vkSj mRiknu ykxr }kjk fu/kkZfjr gksrh gSA  

 vkSj  jktdh; eqnzk ds gh nks Hksn gSa tks izfrfuf/k eqnzk ls mn~Hkwr gksrs 

gSaA izkfo"V eqnzk og izfrfuf/k eqnzk gS ftldk vafdr ewY; mlds okLrfod ewY; ls vf/kd gksrk gSA bldh 

l`f"V vkSj fuxZeu jkT; }kjk gksrk gS ;g fo/kku ds vuqlkj Lo;a vius dks NksM+dj fdlh vU; oLrq esa ugha 

cnyh tk ldrh vkSj fdlh oLrq xr eku ds :i esa bldk dksbZ fuf'pr ewY; ugha gksrkA izcfU/kr eqnzk 

izkfn"V eqnzk ls nks vFkksaZ esa fHkUu gskrh gSA ;g fo/kku ds vuqlkj ifjorZu'khy gksrh gS vkSj fdlh oLrqxr 

eku ds :i esa bldk ,d fuf'pr ewY; gksrk gSA bl vFkZ esa ;g oLrq eqnzk ds gh leku gksrh gSA blh fy, 

dsUl us izcfU/kr eqnzk dks ÞoLrq eqnzk vkSj izkfo"V eqnzk dk o.kZ&ladjßA 

bl izdkj dsUl }kjk eqnzk dk oxhZdj.k ew[;r% pkj izdkj dh eqnzkvksa dks fn[kkrk gS& 

(1) cSad eqnzk (2) oLrq eqnzk

(3) izkfn"V eqnzk (4) izcfU/kr eqnzkA
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vfUre rhuksa eqnzk,¡ okLrfod eqnzk vFkok jktdh; eqnzk ds gh rhu oxZ gSaA dsUl }kjk eqnzk ds fd, 

x, oxhZdj.k dks eq[; :i ls bl izdkj rkfydkc) fd;k tk ldrk gSA 

izkså jkcVZlu us eqnzk dks nks O;kid oxksaZ esa ck¡Vk gS& (1) cSad eqnzk vkSj (2) lkekU; eqnzkA cSad eqnzk

ds fy, ÞizkIrd dh vksj ls fo'ks"k Kku vkSj fo'ks"k O;oLFkk dh vko';drk iM+rh gSA lkekU; eqnzk Þog eqnzk 

gS tks ,d fuf'pr jktuhfrd {ks= ds vUrxZr O;kid :i ls Lohdk;Z gksrh gSA psd tks eqnzk dh ,d 

fuf'pr jkf'k ds fy, fy[kk tkrk gS cSad eqnzk dk ,d mnkjgj.k gS tks izkIrd dks rHkh Lohdk;Z gks ldrk 

gS tc og tkurk vFkok fo'okl djrk gS fd psd nsus okys dk cSad esa vf/k'ks"k gS vkSj tc Lo;a izkIrdÙkkZ 

dks cSad ls psd dks Hkqukus dh lqfo/kk izkIr gksA bl izdkj psd dh Loh—fr izkIrdÙkkZ ds ikl ,d fo'ks"k 

Kku vkSj ,d fo'ks"k O;oLFkk vko';d cukrh gSA ,d 10 vFkok 100 #i;s dk uksV lkekU; eqnzk dk

mnkgj.k gS D;ksafd Hkkjr dh jktuhfrd lhek ds vUnj izR;sd O;fä bls fcuk fdlh f>>d vkSj iz'u ds 

Lohdkj dj ysrk gSA  

lkekU; eqnzk dks jkcVZlu us rhu oxksaZ esa ck¡Vk gS& (1) ,sfPNd eqnzk (2) lgk;d eqnzk (3) fof/k xzká

eqnzkA tks lkekU; eqnzk Þ,d ukxfjd nwljs lg&ukxfjd ls fy, x, _.kksa ds vfUre Hkqxrku ds fy, fof/k 

}kjk ekU; izekf.kr ugha dh tkrh gS  mls ,sfPNd eqnzk dh laKk nh tkrh gSA tks lkekU; eqnzk Þbl izdkj 

ls dsoy ,d lhfer NksVh lh jde rd ds _.kksa ds fy, gh izekf.kr gksrh gS mls lgk;d eqnzk dgk tkrk 

gSA tks lkekU; eqnzk Þfdlh Hkh ek=k esa fdlh _.k ds vfUre Hkqxrku ds fy, fof/k }kjk ekU; izekf.kr gksrh 

gSß og iw.kZ fof/k&xzká vFkok fof/k&xzká eqnzk dgykrh gSA ,sfPNd eqnzk dks fof/k dk dksbZ leFkZu ugha izkIr 

gksrkA mls mlds vius xq.k ds vk/kkj ij Lohdkj fd;k tkrk gSA cgqewY; /kkrqvksa ds flDds Lo;a vius fy, 

gh fcuk fdlh oS/kkfud foo'krk ds Hkh Lohdk;Z gksrs gSaA ijUrq fof/k xzká eqnzk dks ljdkj dk iw.kZ leFkZu 

izkIr jgrk gS vkSj ns'k ds vUnj izR;sd O;fä oS/kkfud foo'krk ds v/khu mls Lohdkj djus ds fy, ck/; 

gSA lgk;d eqnzk bu nks Nksjksa ds chp fLFkr gksrh gSA ;g ,d fuf'pr lhek rd gh fof/k&xzká gksrh gS 

ftlds ckn og ,sfPNd gks tkrh gSA  

fof/k xzká eqnzk iqu% nks mi oxksaZ esa foHkkftr gksrh gS& (1) ifjorZuh; fof/k&xzká eqnzk vkSj (2)

fuf'pr fof/kxzká eqnzkA ifjorZuh; fof/k xzká eqnzk dkk vFkZ og eqnzk gS Þftls ,d lkekU; ukxfjd }kjk 

,d nwljs ls Hkqxrku ds fy, vo'; gh Lohdkj fd;k tkuk iM+sxk fdUrq mlds cnys esa dksbZ dsUnzh; laLFkk 

;fn vko';d gqvk rks dksbZ vU; oLrq nsus ds fy, ck/; gSAß fuf'pr fof/k xzká eqnzk og eqnzk gS ftlesa 

,slh dsUnzh; laLFkk dks Hkh vius nkf;Roksa&vkHkkjksa dk vfUre Hkqxrku djus dk vf/kdkj gksrk gS& ifjorZuh; 

eqnzk dks ifjofrZr djus ds vkHkkj lesrA 

,sfPNd eqnzk] ifjorZuh; fof/k xzká eqnzk vkSj fuf'pr eqnzk esa ls izR;sd dks nks oxksaZ esa ck¡Vk tk 

ldrk gS& (1) iw.kZ dk; vkSj (2) lkadsfrdA iw.kZ dk; eqnzk og eqnzk gS  ftldk ewY; oLrq dh ml ek=k ds

ewY; ls dksbZ [kkl vf/kd ugha gksrk ftldh og cuh gksrh gS vFkkZr~ ftldk vafdr ewY; mlds okLrfod 

ewY; ls vf/kd ugha gksrkA lkadsfrd eqnzk og eqnzk gS Þftldk ewY; oLrq dh ftruh ek=k ls og cuh gS 

mlds ewY; ls Ik;kZIrr% vf/kd gksrk gS vFkkZr~ ftldk vafdr ewY; mlds vkUrfjd okLrfod ewY; ls 

vf/kd gksrk gSA  

izkså jkcVZlu us lqfo/kk ds fy, iw.kZdk; ifjorZuh; fof/k&xzká vkSj lkadsfrd ,sfPNd eqnzk dks ,d 

gh lkFk ÞifjorZuh; lkekU; eqnzkß ds 'kh"kZd esa j[kk gSA  

bl izdkj eqnzk dbZ izdkj dh gksrh gSA bldk oxhZdj.k fofHké vk/kkjksa ij fd;k tkrk gSA blfy, 

fofHkUu vFkZ'kkfL=;ksa }kjk eqnzk dk oxhZdj.k fofHkUu izdkj ls fd;k x;k gSA tks bl izdkj gS& 

1. ns'k ds vUrxZr j[ks tkus okys fglkc fdrkc ds vk/kkj ij& okLrfod eqnzk vkSj ys[kk dh eqnzkA
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2. oS/kkfud ekU;rk ds vk/kkj ij] fof/k&xzká eqnzk vkSj ,sfPNd eqnzk

3. iz—fr ds vk/kkj ij& oLrq eqnzk vkSj cSad eqnzkA

4. Loh—fr ds vk/kkj ij& cSad uksV vkSj cSad fu{ksi vFkok djsUlh uksV vkSj lk[k eqnzkA

5. eqnzk inkFkZ ds vk/kkj ij& /kkrq eqnzk vkSj i=&eqnzkA

eqnzk ds mijksDr oxhZdj.k ds v/;;u ls ;g fu"d"kZ fudyrk gS fd lk/kkj.kr% yksxksa dh ;g /kkj.kk 

jgh gS fd Lo.kZ rFkk pkanh dh eqnzk;sa vkSj vU; eqnzk,a ?kfV;k gksrh gSa ijUrq ;g ckr loZFkk lR; ugha gSA 

vPNh eqnzk esa fuEufyf[kr xq.kksa dk gksuk vko';d gS& 

1. ,d vPNh eqnzk iz.kkyh esa fdlh izdkj dh tfVyrk ugha gksuh pkfg,A ;fn eqnzk iz.kkyh tfVy gS

rks lk/kkj.k turk mls le>us esa vleFkZ jgsxhA turk dk fo'okl izkIr djus ds fy, eqnzk iz.kkyh

esa ljyrk dk gksuk vfuok;Z gSA

2. pwafd eqnzk dks ,d LFkku ls nwljs LFkku rd ys tkuk iM+rk gS] blfy, ;g ,slk inkFkZ gksuk pkfg,

tks lqxerk ls oguh; gksA

vPNh eqnzk gksus ds fy, ;g Hkh vko';d gS fd ,d ewY; dh eqnzk;sa ,d gh vkdkj izdkj dh gksaA

i= eqnzk esa Hkh ;g xq.k fo|eku gksrk gSA

3. eqnzk oLrq ,slh gksuh pkfg, tks 'kh?kz u"V  u gksA bl Ø;&'kfDr dks lafpr Hkh fd;k tk ldsA

4. pkgs i= eqnzk gks ;k /kkrq eqnzk fdlh Hkh izdkj dh eqnzk rHkh lQy :i ls dk;Z dj ldrh gS tc

fd ml eqnzk dks lkekU; Loh—fr feyh gksrh gSa

5. Js"B eqnzk dh lcls egRoiw.kZ fo'ks"krk ;g gksrh gS fd mlds ewY; esa fo'ks"k mrkj&p<+ko ugha gksrsA

1- eqnzk ds oxhZdj.k dh Li"V O;k[;k dhft,A 

fglkc dh eqnzk   : Money of Account  

cykr eqnzk   : Fiat Money 

fof/k xzká eqnzk   : Legal Tender Money 

vkUrfjd eqnzk   : Inside Money 

/kkrq eqnzk   : Metallic Money 

ifjorZu'khy i= eqnzk  : Representative Paper Money 

izcaf/kr eqnzk   : Managed Money  

Keynes  : A Treatise on Money  

Robertson  : Money, Chap. 1 

Coulborn :  A Discussion on Money, Chap 1 

and 2
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3.0 mís'; 

3.1 izLrkouk 

3.2 eqnzk dh iz—fr 

3.3 eqnzk dk egRo 

3.4 eqnzk ds ykHk  

3.5 eqnzk ds nks"k 

3.6 lkjka'k 

3.7 cks/k iz'u 

3.8 'kCnkoyh 

3.9 lUnHkZ lwph

ge vius thou ds izkjEHk ls gh eqnzk dks ns[krs vkSj iz;ksx djrs vk;s gSaA blfy, gesa eqnzk ds 

okLrfod egRo vkSj mlds ykHkksa dk vuqHko ugha gks ikrkA ;fn lekt ds izkphure :i dks ns[ksa tc 

orZeku ;qx esa ikbZ tkus okyh eqnzk ugha Fkh rks gesa eqnzk ds u gksus ls mRiUu gksus okyh dfBukb;ksa dk 

lgt :i ls gh iw.kZ Kku gks tk,xk vkSj rHkh ge eqnzk ds okLrfod egRo dks le> ldrs gSaA bl bdkbZ 

ds v/;;u dk izeq[k mís'; fuEufyf[kr gS& 

1. eqnzk dh iz—fr ds ckjs esa tkudkjh izkIr djukA

2. eqnzk ds egRo dk Li"V tkudkjh izkIr djukA

eqnzk dh iz—fr ds ckjs esa izks- dsUV dk dguk gS fd Þ;|fi eqnzk gekjs fopkjksa esa cgqr vf/kd jgrh 

gS rFkk gekjh cgqr lh fØ;kvksa dks izHkkfor djrh gS] fQj Hkh gesa ;g fuf'fpr :i ls ;g crkus esa i;kZIr 

dfBukbZ gksrh gS fd eqnzk D;k gSAß izks- ØkmFkj dk dFku gS ÞO;ogkj esa izR;sd O;fDr tkurk gS fd eqnzk 

D;k gS\ ijUrq cgqr de O;fDr mls rqjUr ifjHkkf"kr djus ds fy, rS;kj gksaxs] ftlls mldk vU; oLrqvksa 

ls Hksn fd;k tk ldsAß 

eqnzk dh iz—fr ij fopkj djrs le; gesa fuEukafdr ckrksa ij /;ku nsuk gksxk& 

1. D;k eqnzk ,d vkoj.k gS vFkok ,d okLrfodrk\ (Is money a veil or a reality?)

2. D;k eqnzk ,d lk/ku gS vFkok lk/;\ (Is money a means to an end or an end in itself?)

3. eqnzk ,d rjy ifjlEifÙk gSA (Money is a liquid asset.)
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4. eqnzk ljdkj dh l`f"V gSA

eqnzk dh iz—fr vU; oLrqvksa ls fHkUu gSA yksx vusd oLrq,¡ blfy, pkgrs gSa D;ksafd os muds fy, 

mi;ksxh gSaA ijUrq eqnzk ds }kjk euq"; dh dksbZ Hkh vko';drk izR;{k :i ls lUrq"V ugha gks ikrhA eqnzk dh 

bPNk dsoy blfy, gksrh gS fd blesa Ø;&'kfDr gS] vFkkZr bldh lgk;rk ls vko';drk dh oLrq,¡ ,oa 

lsok,¡ izkIr dh tk ldrh gSaA bl izdkj] eqnzk dsoy lk/ku gS lk/; ughaA fdlh Hkh ns'k dk /kuh gksuk ogk¡ 

dh eqnzk dh ek=k ij fuHkZj ugha djrk] cfYd oLrqvksa ds dqy mRiknu dh ek=k vkSj fdLe rFkk yksxksa ds 

fy, miyC/k miHkksx dh ek=k ij fuHkZj djrk gSA ;g ljdkj dk nkf;Ro gS fd eqnzk dh ek=k ij fu;U=.k 

j[ks rkfd ;g ns'k ds vkS|ksfxd rFkk O;kikfjd fodkl esa lgk;d gks] ck/kd ughaA  

eqnzk dk vk/kkj mldh loZekU;rk gSA blds fy, oS/kkfud Loh—fr dk gksuk vfuok;Z ugha gSA 

oS/kkfud   Loh—fr izkIr eqnzk vFkok fof/kxzká dks pykFkZ dgk tkrk gS] tcfd eqnzk esa loZekU; lk[k&eqnzk 

Hkh lfEefyr gksrh gSA lHkh pykFkZ eqnzk gS] ijUrq lHkh  eqnzk pykFkZ ugha gSA  

eqnzk ds Lo:i dh O;k[;k djrs le; geus Li"V fd;k Fkk fd eqnzk ds :i esa iz;ksx fd;s tkus 

okys lk/kuksa esa ^rjyrk* dk xq.k gksrk gSA dksbZ Hkh lk/ku ftldk ewY; ns'k esa izpfyr ewY;ekid bdkbZ ds 

:i esa O;Dr fd;k tkrk gS rFkk vko';drkuqlkj ftls fcuk fdlh foyEc] vlqfo/kk vFkok gkfu ds O;; 

djus ;ksX; :i ¼vFkkZr fofue;&ek/;e½ esa cnyk tk ldrk gS] rjy lk/ku dgykrk gSA bl vk/kkj ij 

O;; djus ;ksX; lHkh lk/ku eqnzk gSaA  

fdlh ns'k dh ljdkj vFkok mldh vksj ls ogka ds dsUnzh; cSad }kjk tkjh dh x;h lHkh izdkj dh 

eqnzk fof/kxzká eqnzk gksrh gS ftls fofue;&ek/;e ds :i esa Lohdkj djuk vfuok;Z gksrk gSA fof/kxzká eqnzk 

dks ^lk/kkj.k eqnzk* Hkh dgk tkrk gSA ns'k dh izeq[k rFkk lgk;d eqnzk blesa lfEefyr gksrh gSA blds 

vfrfjDr dksbZ oS/kkfud vk/kkj u gksus ij Hkh ^lk[k&eqnzk* vFkok ^cSad&eqnzk* dks fofHkUu izdkj ds Hkqxrkuksa 

rFkk Ø;&foØ; ds ek/;e ds :i esa lkekU;r% Lohdkj fd;k tkrk gSA bls ,sfPNd eqnzk dgrs gSaA 

cSad&eqnzk ,d izdkj ls ,slk vf/kdkj vFkok nkok gS ftlds }kjk cSad ls lk/kkj.k eqnzk izkIr dh tk ldrh 

gSA gkWe us Bhd gh dgk gS fd Þlk/kkj.k eqnzk izkIr djus dk ;g nkok mruk gh mi;ksxh gS ftruh fd Lo;a 

lk/kkj.k eqnzk gSAß bu nkoksa dks vusd ukeksa ls iqdkjk tkrk gS] ijUrq blesa dksbZ lUnsg ugha gS fd budk 

mi;ksx fofue; ek/;e ds :i esa fd;k tk ldrk gS] vkSj ;g eqnzk gh gSA 

;gk¡ ;g Li"V dj nsuk vko';d gS fd cSadksa ds pkyw [kkrksa esa tek jkf'k dks gh fcuk fdlh 

iwoZ&lwpuk vFkok fo'ks"k izcU/k ds pSdksa }kjk fudkyk tk ldrk gSA bl izdkj dh tekjkf'k;ksa dks 

ek¡x&tek dgk tkrk gSA blds foijhr] fuf'prdkyhu [kkrksa esa tek dh x;h jkf'k;k¡ ftUgsa ^dky&tek* 

dgk tkrk gS] ,d fuf'pr vof/k iwjh gks tkus ij gh cSadksa ls izkIr dh tk ldrh gSaA ;fn bUgsa vof/k iw.kZ 

gksus ds iwoZ fudkyuk gks rks muds fy, cSad ls fo'ks"k vuqefr ysuh iM+rh gS vkSj C;kt ds :i esa izkIr gksus 

okyh vk; dk dqN Hkkx NksM+uk iM+rk gSA Li"V gS fd buesa mruh vf/kd rjyrk ugha gksrh ftruh lk/kkj.k 

eqnzk vFkok ek¡x&tek esa gksrh gSA blfy, bUgsa eqnzk u dgdj ^v)Z&eqnzk* vFkok ^fudV&eqnzk* dgk tkrk 

gSA bl vk/kkj ij] cSad&eqnzk dh ek=k dks fu/kkZfjr djus ds fy, dsoy ek¡x&tek dks gh fy;k tkrk gS 

D;ksafd vU; tekvksa ij lkekU;r% pSd ugha fy[ks tkrsA dky tekjkf'k;k¡ ns'k ds ekSfnzd lk/kuksa dk ,d 

Hkkx] gq, tks cSad&eqnzk dh ek=k esa izk;% lfEefyr ugha dh tkrh gSaA  

mi;qZDr O;k[;k ds vk/kkj ij eqnzk dh iwfrZ vFkok dqy ek=k fu/kkZfjr djus ds fy, gesa eq[;r% ;s 

rhu rRo lfEefyr djus gksrs gSa&  

(1) dsUnzh; cSad }kjk fuxZfer fofHkUu ewY;ksa ds uksVksa dh dqy ek=k
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(2) ljdkj dh vksj ls fudkyh x;h eqnzk] vFkkZr fofHkUu izdkj ds flDdksa dh dqy ek=k

(3) cSadksa esa ek¡x&tek dh dqy ek=kA bu rhuksa lzksrksa ls izkIr gksus okyh eqnzk dh fofHkUu ek=kvksa ls

fdlh le; dqy iwfrZ fu/kkZfjr gksrh gSA 

 izfrf"Br vFkZ'kkfL=;ksa us eqnzk dks dksbZ fo'ks"k egRo ugha fn;kA ,Me 

fLeFk us eqnzk dks catj le>k] vkSj bldh rqyuk ,d ,slh lM+d ls dh ftl ij rfud Hkh ?kkl ugha 

mxrh] ijUrq ftl ij ls gksdj lHkh eky] o lkeku cktkjksa rd igq¡prk gSA bu vFkZ'kkfL=;ksa dk er Fkk 

fd eqnzk dh vuqifLFkfr esa ts-ch- ls dk loZO;kikh cktkj fu;e& iwfrZ Lor% ek¡x mRiUu dj ysrh gS& lgt 

<ax ls dk;Z dj ldrk gSA tku LVqvVZ fey ds fopkjkuqlkj] Þ;g Li"V gks tkuk pkfg, fd igys fdlh 

oLrq dk eqnzk ls fofue; djuk vkSj fQj eqnzk dk fdlh vU; oLrq ls fofue; djuk] fofue; dk ,d u;k 

<ax ek= gSA bl u;s <ax ds izpfyr gkus ls lkSnksa dh okLrfod iz—fr esa dksbZ vUrj ugha iM+rkA 

okLro esa izfrf"Br vFkZ'kkfL=;ksa us viuh ekU;rk,¡ nh?kZ dky ij gh vk/kkfjr dh Fkha ftlesa iwfrZ rFkk ek¡x 

dk lek;kstu Lor% gks tk;sxkA ijUrq orZeku vkfFkZd thou esas rks iw.kZ fLFkjrk dh dYiuk Hkh ugha dh tk 

ldrhA vkfFkZd vfLFkjrk iw¡thoknh O;oLFkk dk ,d lkekU; y{k.k gSA pw¡fd vfLFkjrk dk eq[; dkj.k 

dherksa dk mrkj&p<+ko gksrk gS] blfy, eqnzk dh mis{kk dh gh ugha tk ldrhA  

 izFke egk;q) ls iwoZ baXyS.M esa izpfyr dqN dgkorksa dk mYys[k izks0 ihxw us fd;k gS& 

Þeqnzk ,d vkoj.k gS ftlds ihNs vkfFkZd 'kfDr;ksa dk dk;Z fNik gqvk gSß] eqnzk ,d vkos"Vu mRiknu rks 

dqN vU; lk/kuksa ds lg;ksx ls gksrk gS tks eqnzk ds vkoj.k esa fNis gSa] D;ksafd fofue; ds le; eqnzk gh 

lkeus gksrh gSA ;g fopkj Hkh fey vkfn vFkZ'kkfL=;ksa ds fopkjksa ls esy [kkrs gSa] tks Hkzked rFkk vuqi;qDr 

gSaA eqnzk dk egRo dsoy fofue; ds fy, gh ugha gS] vfirq mRiknu ds izR;sd pj.k ,oa lk/ku ls lEcfU/kr 

izR;sd fØ;k ds fy, eqnzk ,d lfØ; rFkk egRoiw.kZ rRo gSA  

 eqnzk dks tgk¡ ,d vksj egRoghu vFkok fuf"Ø; le>us dh izo`fÙk jgh gS] dqN yksx ,sls Hkh gSa 

tks eqnzk&Hkze ds tky esa Q¡ls gq, gSaA eqnzk&Hkze ls vfHkizk; ml euksoSKkfud izo`fÙk ls gS tcfd eqnzk dh 

Ø;&'kfDr ds ctk; Lo;a eqnzk dks gh egRo fn;k tkus yxrk gSA ,slk rc gksrk gS tcfd eqnzk dks gh /ku 

eku fy;k tk; vkSj ;g le>k tkus yxs fd eqnzk ls gh lekt esa lqj{kk] vknj vFkok izfr"Bk izkIr gksrh 

gSA 

eqnzk&Hkze ,d euksoSKkfud fLFkfr gS ijUrq bldk vkfFkZd O;ogkj ij xgjk izHkko iM+rk gSA 

eqnzk&Hkze esa Q¡lk gqvk O;fDr ekSfnzd etnwjh nqxquh gks tkus ij vR;f/kd lUrks"k vuqHko djrk gS] Hkys gh 

blds lkFk dhersa Hkh nqxquh gks tk;sa ¼vFkkZr eqnzk dh Ø;&'kfDr vk/kh jg tk;½ vkSj okLrfod etnwjh 

fLFkj jgsA eqnzk&Hkze ds dkj.k gh etnwj viuh okLrfod etnwjh ds ctk; ekSfnzd etnwjh dks vf/kd 

egRoiw.kZ le>us yxrs gSaA eqnzk&Hkze dk izHkko miHkksx&Lrj ij Hkh iM+ ldrk gSA ekSfnzd vk; c<+us ij

miHkksx Lrj Å¡pk jgus dh Hkkouk mRiUu gksuk LokHkkfod gSA okLro esa eqnzk ds izfr tSlh yksxksa dh /kkj.kk 

gksxh oSlk gh os bldk miHkksx Hkh djuk pkgsaxsA  

rdZiw.kZ O;ogkj ;g gS fd Lo;a eqnzk dks ugha cfYd eqnzk dh Ø;&'kfDr dks egRo fn;k tk;A gesa 

le`f) eqnzk ls ugha] bldh Ø;&'kfDr ls izkIr gksrh gSA D;k eqnzk ge rc Hkh pkgsaxs tc blds cnys esas 

vU; oLrq,¡ rFkk lsok,¡ izkIr u dh tk lds\ eqnzk dsoy ,d lk/ku gS tks rHkh izHkkoiw.kZ <ax ls dk;Z dj 

ikrk gS tc blds ewY; vFkok Ø;&'kfDr esa cgqr vf/kd rsth ls mrkj&p<+ko ugha gksrs gSaA  

vkt ds ;qx esa ;g fuf'pr :i ls Lohdkj dj fy;k x;k gS fd eqnzk vkfFkZd thou 

dk ,d egRoiw.kZ vk/kkj gSA ;fn vFkZ&O;oLFkk ,d e'kh u gS rks eqnzk ml e'khu dks pkyw j[kus okyh 
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'kfDr gSA ek'kZy us Bhd gh fy[kk gS fd eqnzk og /kqjh gS ftl ij vFkZ&foKku pDdj yxkrk gSA leLr 

vkfFkZd mrkj&p<+ko dherksa dh ?kVk&c<+h dk gh ifj.kke gksrs gSa vkSj dherksa dk ?kVuk&c<+uk cgqr dqN 

,d ekSfnzd ?kVuk gksrh gSA pw¡fd eqnzk LokHkkfod :i ls vfLFkj gS vkSj vkfFkZd fLFkfr;k¡ Hkh fujUrj 

ifjorZu'khy gSa] blhfy, ;g vko';d gks tkrk gS fd eqnzk dh ek=k rFkk xfr ij i;kZIr fu;U=.k j[kk 

tk;A bls ,d ^lsod* dh Hkk¡fr iz;ksx esa yk;k tk;] ;g ^Lokeh* u cuus  ik;s] D;ksafd eqnzk  ,d mi;ksxh 

lsod gS] ijUrq [krjukd LokehA Li"V gS fd eqnzk dk fu;fU=r iz;ksx djuk vko';d gS ftls ,d mi;qDr 

ekSfnzd uhfr ds }kjk izkIr fd;k tk ldrk gSA  

vfkFkZd fØ;kvksa ds izR;sd {ks= esa eqnzk dk egRoiw.kZ LFkku gS] cfYd lkekftd rFkk jktuhfrd 

fØ;kvksa dk vk/kkj Hkh cgqr cM+h lhek rd eqnzk gh gSA eqnzk ds ykHkksa dk fo'ys"k.k eq[; :i ls rhu vk/kkjksa 

dks ekudj fd;k tk ldrk gS& vkfFkZd {ks= esa egRo] vU; {ks=ksa esa egRo ,oa vkfFkZd iz.kkfy;ksa esa egRoA  

1. 

(i) vkfFkZd fglkc ds vk/kkj ij gh mRiknu lEcU/kh fu.kZ; fd;s tkrs gSa] vkSj vkfFkZd 

fglkc eqnzk ds gh ek/;e ls gksrk gSA  

(ii) Je&foHkktu ,oa fof'k"Vhdj.k] tks vkfFkZd izxfr ds vk/kkj gSa] eqnzk ds iz;ksx }kjk gh 

lEHko gq, gSaA csUge ds vuqlkj] Þvk/kqfud thou tks fof'k"Vhdj.k ij vk/kkfjr gS] eqnzk 

ds vHkko esa lEHko ugha gksxkAß 

(iii) eqnzk iw¡th dk lcls rjy :i gksus ds dkj.k iw¡th dks xfr'khyrk iznku dj mls vf/kd

mRiknd cukrh gSA 

(iv) vf/kdre mRiknu ds fy, eqnzk mRifÙk ds lk/ku tqVkus esa lgk;d gksrh gSA dsoy ;gh

ugha] eqnzk dh lgk;rk ls gh mRiknd izfrLFkkiu fu;e ds vuq:i fofHkUu lk/kuksa dk 

vuqdwyre laxBu dj ikrk gSA    

(v) cpr ,oa fofu;ksx eqnzk }kjk gh lEHko gksrs gSa] vkSj buds gh vk/kkj ij iw¡th dk fuekZ.k 

gksrk gSA  

2. 

(i) eqnzk dh lgk;rk ls miHkksDrk dh lÙkk cuh jgrh gSA og O;; rHkh djrk gS tc 

mldh bPNkuqlkj mls viuh vko';drk dh oLrq,¡ izkIr gksrh gSaA gke ds fopkj esa] 

Þeqnzk&jfgr vFkZ&O;oLFkk dks jk'kfuax iz.kkyh dk iz;ksx djuk gksxk] vFkkZr lkekftd 

mRifÙk dk forj.k iwoZfuf'pr ek=k esa gksxkA bl izdkj miHkksx lEcU/kh fu.kZ; dh 

LorU=rk lekIr gks tk;sxhAß 

(ii) eqnzk us fofue;&dk;Z ljy cuk fn;k gS ftlls miHkksDrk dks izkIr gksus okyh oLrqvksa 

dh la[;k ,oa ek=k c<+ x;h gSA lkFk esa] mRiknu djrs le; miHkksDrk dh #fp dks 

/;ku esa j[kk tkrk gSA  

(iii) le&lhekUr mi;ksfxrk fu;e dk ikyu djus esa Hkh eqnzk lgk;d gksrh gSA ftlls

miHkksDrk dks  vius O;; ls vf/kdre lUrks"k izkIr gksrk gSA 

3. 
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(i) eqnzk oLrq&fofue; iz.kkyh ds nks"kksa dks nwj dj fofue; dks lqxe cukrh gSA  

(ii) eqnzk ds }kjk Hkkoh lkSns orZeku esa fd;s tkrs gSa ftuds vUrxZr Hkkoh dher orZeku esa 

gh fuf'pr gks tkrh gSA  

(iii) eqnzk ^dher&la;U=* dk vk/kkj gS] vkSj dherksa esa gksus okys ifjorZu leLr izdkj ds

vkfFkZd fu.kZ;ksa dks izHkkfor djrs gSaA 

(iv) eqnzk ds iz;ksx ls jk"Vªh; ,oa vUrjkZ"Vªh; O;kikj esa o`f) gqbZ gSA

(v) lk[k dk fuekZ.k rFkk iz;ksx Hkh eqnzk ij gh vk/kkfjr gSA 

4.  mRifÙk ds izR;sd lk/ku dk ikfjJfed vFkok iqjLdkj fu/kkZfjr djuk 

rFkk mRiknu iw.kZ gksus vkSj fcdus ls igys fofHkUu lk/kuksa ds ikfjJfed dh vnk;xh dj nsuk 

eqnzk ds iz;ksx }kjk gh lEHko gqvk gSA ;g vko';d gS fd fofHkUu lk/kuksa esa dqy vk; dk 

U;k;kuqdwy forj.k gks ftlls ikjLifjd lg;ksx dh Hkkouk cuh jgs vkSj dY;k.k dh ek=k esa 

fujUrj òf) gksrh jgsA ;g lc eqnzk }kjk gh lEHko gksrk gSA  

5.  ,d vk/kqfud jkT; }kjk lkekftd U;k; ,oa tu&dY;k.k ds fy, 

jktLo dk cM+k egRoiw.kZ LFkku gSA jkT;&foÙk dk egRoiw.kZ lk/ku dj rFkk yksd&_.k gSa] tks 

eqnzk ds :i esa gh izkIr gksrs gSaA jkT; viuk O;; Hkh eqnzk ds :i esa gh fu/kkZfjr djrk gSA eqnzk 

ds fcuk rks ljdkj }kjk ctV cukuk vkSj mlds vuqlkj vk;&O;; lek;kstu djuk lkspk Hkh 

ugha tk ldrkA  

6.  fdlh Hkh ns'k ds vkfFkZd thou dh jpuk esa eqnzk dk egRoiw.kZ 

LFkku gksrk gSA eqnzk vkfFkZd thou dk fu;U=.k Hkh djrh gSA gekjk thou lgt gS vFkok 

vLr&O;Lr] bldk vuqkeu ns'k dh eqnzk&iz.kkyh ls yxk;k tk ldrk gSA eqnzk us gh vkfFkZd 

mnkjrkokn dks izksRlkgu fn;k gS] tks iw¡thokn dk vk/kkj gSA lR; rks ;g gS fd ;fn eqnzk u 

gksrh rks vkfFkZd fodkl ds ml f'k[kj rd ekuo dHkh u igq¡p ikrk] ftl ij vkt ds ;qx esas 

og vkS|ksxhdj.k ,oa vkfFkZd lg;ksx dh lgk;rk ls igq¡p pqdk gSA ihxw us Bhd gh dgk gS 

fd Þvk/kqfud ;qx esa m|ksx eqnzk&:ih oL= /kkj.k fd;s gq, gSA ek'kZy us ekSfnzd vFkZ&O;oLFkk 

ds bfrgkl dks ekuo&lH;rk ds bfrgkl ls lEcfU/kr fd;k gSA okLro esa] eqnzk ds egRo dk 

vuqeku rks rc yxk;k tk ldrk gS tc fdlh Hkh ns'k vFkok dky essa vlaxfBr ekSfnzd iz.kkyh 

ds izHkkoksa dks ns[kk tk;A VªsLdkV ds 'kCnksa] Þ;fn eqnzk dks gekjs vFkZrU= dk ân; ugha rks 

jDr&lzksr vo'; ekuk tk ldrk gSAß 

 vfFkZd thou dh ,d izeq[k fo'ks"krk ekSfnzd Hkqxrkuksa dk pØkdkj 

cgko gSA miHkksDrk viuh vko';drk dh oLrq,¡ [kjhnus esa tks O;; djrs gSa og vusd 

O;fDr;ksa] tSls& QqVdj foØsrk] Fkksd foØsrk vkSj fuekZrk vkfn ds gkFkksa esa ls gksrk gqvk iqu% 

etnwjh] C;kt] yxku vkSj ykHk ds :i esa miHkksDrkvksa ds ikl ykSV vkrk gSA blesa ls dqN 

Hkkx ljdkj ds ikl djksa ds :i esa igq¡p tkrk gS ijUrq og Hkh lkewfgd dY;k.k ds fy, O;; 

gks tkrk gSA vFkZ&O;oLFkk dh fLFkjrk ds fy, ;g vko';d gS fd eqnzk ds pØkdkj cgko esa 

lUrqyu cuk jgsA blesa #dkoV iSnk gksrs gh lEiw.kZ vFkZ&O;oLFkk vlUrqfyr gks tkrh gSA 

^rhlk* dh egku~ eUnh eqnzk rFkk iw¡th&cktkjksa ds vLr&O;Lr gksus dk gh ifj.kke FkhA blh 

izdkj] ;q)ksÙkj&dky esa teZuh rFkk vU; vusd ns'kksa esa eqnzk&LQhfr dh Hk;kud fLFkfr dk 

dkj.k Hkh pØkdkj cgko esa o`f) gks tkuk FkkA 

7.  pw¡fd izR;sd vkfFkZd dk;Z] oLrq ;k ?kVuk dks eqnzk }kjk ekik tk 

ldrk gS blfy, fdlh ns'kdh vkfFkZd izxfr dks Hkh eqnzk }kjk ekik tk ldrk gSA fdlh ns'k 
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esa vkfFkZd izxfr dk Lrj vkSj eqnzk&iz.kkyh dk Lo:i ,d&nwljs ls ?kfu"B :i esa lEcfU/kr 

gksrs gSaA vkfFkZd izxfr ds Øe esa eqnzk vusd izdkj ls lg;d gksrh gSA ,sls ns'k ftuds fu;kZr 

vf/kd gksrs gSa] mudh eqnzk dh ek¡x vf/kd gksus ds dkj.k eqnzk dk ewY; Hkh Å¡pk gksrk gS] tks 

ogk¡ dh lqn<̀+ vFkZO;oLFkk dk lwpd gSA 

eqnzk dk egRo dsoy vkfFkZd {ks= rd gh 

lhfer ugha gS cfYd lkekftd] jktuhfrd rFkk vU; xSj&vkfFkZd {ks=kssa esa Hkh bldk egRoiw.kZ LFkku 

gSA  

eqnzk lkekftd dY;k.k dh ekid gSA blds lkFk&lkFk eqnzk ,d vR;Ur ewY;oku 

lkekftd lk/ku gS ftlus lekt ds vkfFkZd dY;k.k dh o`f) dh gSA eqnzk ds iz;ksx ls lkekftd LorU=rk 

ds {ks= esa o`f) gqbZ gSA eqnzk&lfgr vFkZO;oLFkk esa tc etnwjh oLrqvksa ds :i esa nh tkrh Fkh] Jfed dh 

fLFkfr xqykeksa tSlh FkhA eqnzk us LorU=rk vkSj izfrLi/kkZ LFkkfir djds lkekftd vkSj vkfFkZd nklrk ls 

eqfDr fnyk;h gSA blls lkekftd vyxko Hkh lekIr gqvk gSA  

 eqnzk ds iz;ksx }kjk jktuhfrd psruk c<+h gS] D;ksafd tc yksxksa dks dj nsuk iM+rk gS 

rks os jktuhfrd O;oLFkk esa vf/kd #fp ysus yxrs gSaA blls jktuhfrd LorU=rk dh 'kfDr;ksa dks Hkh cy 

izkIr gqvk gSA izR;sd djnkrk izfrfuf/kRo Hkh pkgrk gS vkSj ljdkj ls viuh ek¡xsa iwjh djus dh vk'kk j[krk 

gSA O;kikfjd lEcU/k foLrr̀ gksus ds dkj.k yksxksa ds lEidZ c<+s gSa vkSj jk"Vªh; ,drk djus esa lgk;rk feyh 

gSA ;gh ugha vkfFkZd fgrksa ds vk/kkj ij vUrjkZ"Vªh; lg;ksx dks Hkh izksRlkgu feyrk gS vkSj vkilh ruko 

de gksrs gSaA  

 ekuo ds lHkh xq.kksa dk ewY;kadu eqnzk esa gh fd;k tkrk gSA ,d lQy ,oa vPNk dykdkj] 

xk;d vFkok ys[kd ogh gS ftls viuh dyk ls vPNh ekSfnzd vk; izkIr gksrh gS] ;gk¡ rd fd ^'kkfUr 

iqjLdkj*] ^lqUnjrk iqjLdkj* vFkok vU; fdlh ;ksX;rk ds fy, iqjLdkj Hkh eqnzk ds gh :i esa fn;s tkrs gSaA  

MsouiksVZ us gh Bhd gh fy[kk gS fd ÞyxHkx leLr jktuhfrd iz'u] tfVy lkekftd leL;k,¡ rFkk 

vUrjkZ"Vªh; leL;k,¡ ,d vkfFkZd eku ¼eqnzk½ ij gh fuHkZj gks x;s gSaAß eqnzk ds vfLrRo ds fcuk vkfFkZd 

thou dh rks dYiuk Hkh ugha dh tk ldrh gSA  

eqnzk dk egRo izR;sd vkfFkZd iz.kkyh ds fy, gSA 

vFkZ&O;oLFkk pkgs iw¡thoknh gks vFkok lektoknh] fu;ksftr gks vFkok vfu;fU=r] eqnzk ds vHkko esa 

dk;Z ugha dj ldrhA

&O;oLFkk esa eqnzk iw¡thoknh vFkZ&O;oLFkk dk thou gS] blds fcuk bl O;oLFkk dk vfLrRo 

gh lekIr gks tk;sxkA iw¡thokn vkfFkZd LorU=rk] futh lEifÙk rFkk ykHk ds mís';ksa ij vk/kkfjr O;oLFkk 

gS] ftlesa ekxZn'kZu dher&la;U= }kjk fd;k tkrk gSA pw¡fd dher&l;aU= dsoy eqnzk ds gh :i esa O;Dr 

fd;k tkrk gS] blfy, ;FkkFkZ esa eqnzk gh iw¡thoknh vFkZO;oLFkk ds lapkyu ds fy, thou&jDr gSA iwath gh 

iw¡thokn dk vk/kkj&LrEHk gS] ftldk lap; ,oa mfpr iz;ksx eqnzk }kjk gh lEHko gksrk gSA ;g igys gh ns[k 

pqds gSa fd eqnzk iw¡th ds fuekZ.k esa lgk;d gksrh gS rFkk vk; dk mfpr iz;ksx djus esa lgk;rk nsrh gSA 

eqnzk&ewY; ds ifjorZuksa dk iw¡thifr;ksa ds ykHk ij izHkko iM+rk gSA u dsoy mRiknu lEcU/kh fu.kZ; eqnzk ds 

vk/kkj ij fd;s tkrs gSa] cfYd miHkksDrk dh lkoZHkkSfedrk Hkh eqnzk ij gh fuHkZj djrh gSA eqnzk lk[k dk 

vk/kkj gS] rFkk forj.k dks ljy cukdj mRifÙk ds lHkh lk/kuksa dk lg;ksx izkIr djrh gSA fuLlUnsg eqnzk 

iw¡thoknh vFkZO;oLFkk dk vko';d vax gSA  

 lektoknh vFkZO;oLFkk ,d fu;fU=r vFkZ&O;oLFkk gS ftlesa mRiknu 

rFkk miHkksx iwoZ&fu/kkZfjr y{;ksa ds vk/kkj ij fd;k tkrk gSA lektokn ds tUenkrk dkyZ ekDlZ us eqnzk 

dks Jfedksa ds 'kks"k.k dk lk/ku crk;k] D;ksafd blh ds ek/;e ls iw¡thifr;ksa dks vfrfjDr ewY; izkIr gksrk 

gSA og eqnzk ds mUewyu ds i{k esa FksA lksfo;r :l esa 1917 dh cksY'ksfod ØkfUr ds i'pkr~ eqnzk ds
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mUewyu ds dqN iz;kl fd;s x;s] fdUrq 'kh?kz gh ;g vuqHko fd;k x;k fd eqnzk dk ifjR;kx djuk lEHko 

ughaA 

lektoknh ØkfUr ds usrkvksa] ysfuu rFkk VªkWVLdh us Lo;a bl ckr dks Lohdkj fd;k fd vkfFkZd 

x.kuk ds fy, eqnzk dk iz;ksx vfuok;Z gSA VªkWVLdh ds 'kCnksa esa] Þljdkjh dk;kZy;ksa }kjk rS;kj dh x;h 

;kstukvksa dks O;kikfjd fglkc ds }kjk viuk vkfFkZd vkSfpR; izekf.kr djuk pkfg,A fdUrq tc rd dksbZ 

lqǹ<+ ekSfnzd bdkbZ iz;ksx ugha dh tk;sxh rc rd O;kikfjd fglkc ds iz;kl ls vf/kd xM+cM+ gh mRiUu 

gksxhAß lksfo;r :i esa vkt eqnzk gh ys[ks dh bdkbZ gS] fofue;&ek/;e rFkk ewY;&ekid gSA vkfFkZd 

;kstuk,¡ eqnzk&lk/kuksa ds gh lUnHkZ essa cuk;h tkrh gSaA  

ekSfjl MkWc ds fopkj esa] ;fn lEiw.kZ mRiknu dk fu/kkZj.k dsUnzh; ;kstuk vk;ksx dj ys vkSj 

miHkksDrk ds fu.kZ; ij Hkh dqN izfrcU/k gks] rks lektoknh vFkZO;oLFkk esa ewY; fu/kkZj.k i)fr dh 

vko';drk ugha jgsxhA ijUrq ,slk gksus ij Hkh eqnzk dh vko';drk fl) ugha gksrh] D;ksafd ewY;ksa ds 

fu/kkZj.k dk vk/kkj pkgs dqN Hkh gks] vkfFkZd fglkc rks eqnzk esa gh gksaxsA gke us Bhd fy[kk gS fd ÞmRiknu 

lEcU/kh fu.kZ; ,d rkuk'kkg }kjk fd;s tkus ij Hkh lk/kuksa dk vkoaVu ewY;&fu/kkZj.k i)fr ds vuqlkj gh 

djuk iM+sxk rkfd lk/kuksa ds fofHkUu mi;ksxksa ls izkIr gksus okys ykHk dh rqyuk dh tk ldsAß 

 ;fn dksbZ Hkh ns'k vius vkfFkZd fodkl ds fy, vkfFkZd fu;kstu dk 

rjhdk viukrk gS] rks mldh lcls cM+h vko';drk i;kZIr foÙkh; lk/kuksa dh O;oLFkk djuh gksrh gSA ;g 

foÙkh; vFkok ekSfnzd lk/ku vi;kZIr gksa rks fodkl ds vU; lk/ku csdkj gh iM+s jgrs gSaA ns'k dh fodkl 

lEcU/kh c<+rh gqbZ vko';drkvksa dh iwfrZ ds fy,  ghukFkZ izcU/ku }kjk eqnzk dh ek=k c<+kuh iM+rh gS] 

ftlls eqnzk dk ewY; fxj ldrk gSA blfy, ,d fu;ksftr vFkZ&O;oLFkk ds fy, ;g vko';d gksrk gS fd 

og viuk ekSfnzd izcU/ku bl izdkj djs fd eqnzk&foLrkj mRiknu esa lgk;d gks] ck/kd ughaA nwljs 'kCnksa 

esa] fu;kstu dk mís'; ^fLFkjrk ds lkFk fodkl* gksA ekSfnzd lk/kuksa dk lek;kstu vkfFkZd fu;kstu dk ,d 

egRoiw.kZ dk ,d egRoiw.kZ vax gksrk gSA  

mi;qZDr fooj.k ds vk/kkj ij ,-ih- yjuj dk ;g er iw.kZr;k mfpr izrhr gksrk gS fd ÞdksbZ Hkh 

vFkZO;oLFkk] mldk pkgs tks :i gks] ewY;&fu/kkZj.k ;U= ds vHkko esa dq'kyrk&iwoZd dk;Z ugha dj ldrh 

gSA gke ds vuqlkj] Þ,d lkekftd vFkZO;oLFkk ekSfnzd vFkZO;oLFkk gh jgsxhA tkWu yk us vBkjgoha 'krkCnh 

esa fy[kk Fkk] Þjkt:ih 'kjhj ds fy, eqnzk jDr ds leku thounkf;uh 'kfDr gS] ftlls izR;sd vax dks 

LQwfrZ feyrh gSA eqnzk ds vHkko esa loksZR—"V fo/kku Hkh yksxksa dks u rks jkstxkj fnyk ldrs gSa vkSj ugh 

mRiknu esa dksbZ lq/kkj dj ldrsA O;kikj Hkh eqnzk ij fuHkZj gksrk gSAß  

eqnzk esa vusd xq.kksa ds gksrs gq, Hkh g ekuo ds fy, ,d ÞvfefJr ojnkuß ugha gSA tgk¡ blls 

vusd ykHk gSa] blesa dqN nks"k Hkh gSa&dqN vkfFkZd vkSj dqN lkekftd ǹf"Vdks.k lsa  

(1)  eqnzk dk ewY; fLFkj ugha jgrkA i=&eqnzk vkSj cSad&eqnzk ds 

izpyu esa vfLFkjrk vkSj Hkh c<+ x;h gSA okLro esa] eqnzk ds ewY; esa fxjkoV dh leL;k ,d 

fo'oO;kih leL;k cu x;h gSA dHkh&dHkh rks fLFkfr vR;Ur xEHkhj gks tkrh gSA teZuh esa ;q) ds 

iwoZ yksx nqdkuksa ij eqnzk tsc esa j[kdj ys tkrs Fks vkSj leku Vksdfj;ksa esa ykrs FksA ;q) ds i'pkr~ 

fLFkfr ;g gks x;h fd eqnzk rks Vksdfj;ksa esa Hkjdj tkus yxh vkSj eky tscksa esa vkus yxkA yksxksa us 

eqnzk dks vius lafpr /ku dk laj{k.k lkSaik vkSj mudk /ku gh yqV x;kA izk;% ;g rkuk fn;k tkrk 

gS fd ^eqnzk gekjs /ku dh ,d fo'okl?kkfruh lajf{kdk gS*A  
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(2)  eqnzk O;kikj&pØksa dks tUe nsrh gSA O;kikj&pØks ds vUrxZr 

dHkh vkfFkZd rsth ls dHkh eUnh dh fLFkfr mRiUu gksrh gS vkSj ;g Øe fujUrj pyrk jgrk gSA 

oSls rks O;kikj&pØks ds vusd dkj.k crk;s tkrs gSa ijUrq bu lc esa ekSfnzd dkj.k gh vf/kd 

izHkkoiw.kZ gSaA dsUl ds vuqlkj] O;kikfjd mrkj&p<+ko cpr rFkk  fofu;ksx lEcU/kh fu.kZ;ksa esa 

vlekurk dk ifj.kke gksrs gSaA cpr rFkk fofu;ksx nksuksa gh eqnzk ls lEcfU/kr gksrs gSa] blfy, 

O;kikj&pØ ,d ekSfnzd ?kVuk gh rks gSA  

(3)  eqnzk ds fodkl ls gh iw¡thokn dk tUe gqvk vkSj iw¡th dk dsUnzhdj.k dqN yksxksa ds 

gkFkksa esa gks x;kA iwjk lekt ^gqtwj* rFkk ^etwj*] nks oxksaZ esa c¡V x;kA Jfed iw¡thifr;ksa ij vkfJr 

gq, vkSj etnwjh de nsdj iw¡thifr;ksa us mudk 'kks"k.k fd;kA /ku vkSj lEifÙk ds forj.k esa 

vlekurk,¡ c<+haA ifj.kker% /kuh vf/kd /kuh vkSj fu/kZu vf/kd fu/kZu curs x;sA ,dkf/kdkj LFkkfir 

gks tkus ls miHkksDrk ds fgrksa dh j{kk u gks ik;h] ;gk¡ rd fd vUrjkZ"Vªh; {ks= esa /kuh ns'kksa us 

fu/kZu ns'kksa dk vkfFkZd ,oa jktuhfrd 'kks"k.k fd;k gSA  

(4)  eqnzk us euq"; dks viO;;h cuk fn;k gSA vfr&iw¡thdj.k rFkk vfr&mRiknu 

dks izksRlkgu feyk gS ftlls vfLFkjrk dk okrkoj.k mRiUu gksrk gSA vuqfpr :i ls miHkksx ij 

vuko';d O;; rFkk lÍsckth dh izo`fÙk;k¡ Hkh eqnzk dk ifj.kke gSaA eqnzk ds mi;ksx esa _.kxzLrrk esa 

Hkh o`f) gqbZ gSA  

(5)  eqnzk gekjs thou dh leLr fØ;kvksa ij bl rjg Nk x;h gS fd gekjs v/khu 

ugha jgh] cfYd ge blds v/khu gks x;s gSaA eqnzk mi;ksxh rHkh gksrh gS tc lsod ds :i esa gks] 

Lokeh ds :i esa rks ;g lEiw.kZ vFkZO;oLFkk dks vLr&O;Lr djrh gSA  

eqnzk vusd lkekftd rFkk uSfrd cqjkb;ksa dh tM+ gSA thou ds vHkkSfrd ,oa uSfrd xq.kksa 

dks lekIr dj lekt dk HkkSfrdrkoknh 'kks"k.k eqnzk ds gh dkj.k gksrk gSA ehlsl us rks ;gk¡ rd fy[kk gS 

fd Þeqnzk dks pksjh] gR;k] Ny rFkk izfrKk&Hkax dk dkj.k ekuk x;k gSA tc os';k viuk 'kjhj rFkk 

U;k;k/kh'k viuk U;k; csprk gS] rks eqnzk dh fuUnk gksrh gSA pfj=oknh tc cgqr vf/kd HkkSfrdokn dh 

fuUnk djuk pkgrk gS] rc og eqnzk ds gh fo#) dgrk gSA ykyp dks eqnzk&izse dguk vkSj lc cqjkb;ksa dks 

ykyp ls mRiUu ekuuk viuk egRo j[krk gSAß jfLdu us dgk gS fd Þeqqnzk ds 'kSrku us vkRekvksa dks nck 

fn;k gS] fdlh Hkh /keZ ;k n'kZu esa bls cfg"—r djus dh 'kfDr ugha fn[kk;h iM+rh gSAß ,slk yxrk gS fd 

eqnzk us ^lk/ku* ds ctk; ^lk/;* dk :i /kkj.k dj fy;k gS] ftlls u dsoy vHkkSfrd dY;k.k esa deh gqbZ 

gS cfYd jktuhfrd Hkz"Vkpkj] fj'or] csbZekuh vkfn dks izksRlkgu Hkh feyk gSA  

Åij crk;s x;s eqnzk ds nks"k xEHkhj gksrs gq, Hkh okLro esa eqnzk ds nks"k ugha] ;s leLr nks"k eqnzk ds 

vuqfpr rFkk vO;ofLFkr mi;ksx ds gSa] ftuds fy, ekuo Lo;a mÙkjnk;h gSA eqnzk ojnku rHkh rd gS tc 

rd bldk fu;fU=r mi;ksx fd;k tk;sA nq#i;ksx bls vfHk'kki cuk nsrk gSA jkcVZlu us Bhd gh dgk gS 

fd Þeqnzk tks ekuo lekt ds fy, vusd izdkj ls ojnku dk lzksr gS] ;fn fu;U=.k ds ckgj gks tkrh gS rks 

ladV vkSj Hkze dk dkj.k cu tkrh gSAß 

vko';drk eqnzk&mUewyu dh ugha cfYd eqnzk&fu;U=.k dh gSA cstgkV us dgk Fkk fd ^eqnzk Lo;a 

viuk fu;U=.k ugha djsxh*A izR;sd ljdkj dks pkfg, fd  og eqnzk&izcU/ku dh mi;qDr uhfr cuk;s vkSj 

mls dk;kZfUor djsA  

1- eqnzk dh iz—fr dk o.kZ dhft,A  
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2- eqnzk ds xq.k ,oa nks"kksa dks Li"V dhft,A  

3- Þeqnzk ,d vPNh lsfodk gS] fdUrq cqjh Lokfeuh Hkh gSAß O;k[;k dhft,A 

4- fofHkUu vkfFkZd iz.kkfy;ksa eqnzk ds egRo dks Li"V dhft,A  

eqnzk vkoj.k : Money Vail 

ekSfnzd Hkze   : Money Ilusion  

Hkkoh lkSns  : Future Transactions 

dher la;=  : Price Mechanism  

pØkdkj cgko  : Circular Flow  

iwathokn  : Capitalism  

vkoaVu  : Allocation 

Keynes  : A Treatise on Money  

Robertson   : Money, Chap. 1 

Coulborn  : A Discussion on Money, Chap. 1 and 2 

M. L. Jhingan : ekSfnzd vFkZ'kkL= 

,e- lh- oS';  : ekSfnzd vFkZ'kkL=
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4.0 mís'; 

4.1 izLrkouk 

4.2 ekSfnzd eku dk egRo 

4.3 eqnzk eku ds Hksn  

4.4 /kkrqeku  

4.5 /kkrqeku dk Hkfo";  

4.6 lkjka'k 

4.7 cks/k iz'u 

4.8 'kCnkoyh 

4.9 lUnHkZ lwph

izFke [k.M ds bdkbZ 4 ds vUrxZr ekSfnzd eku] /kkrq&eqnzk eku ds ckjs esa v/;;u fd;k tk jgk gSA

eqnzk eku ds vUrxZr ml izekf.kd eqnzk ftldk iz;ksx ns'k dh ekSfnzd iz.kkyh esa fd;k tkrk gS mldk ,d 

viuk fo'ks"k egRo gksrk gSA nqfu;k esa le;&le; ij vusd izdkj ds eqnzk eku dk iz;ksx fd;k x;k gSA 

izkphu ;qx esa oLrq eku ds vUrxZr fofHkUu izdkj ds /kkrqvksa ls fufeZr eqnzkvksa dk iz;ksx gksrk jgk gSA bl 

bdkbZ ds v/;;u dk eq[; mís'; eqnzk eku ds vUrxZr /kkrq&eku eqnzk ds ckjs esa v/;;u djuk eq[; mís'; 

gSA 

ekSfnzd eku dk vFkZ& eqnzk eku dk vFkZ og O;oLFkk vFkok iz.kkyh gS ftlds vUrxZr eqnzk dh 

Ø;&'kfDr O;ä dh tkrh gSA ;g fdlh /kkrq&lksuk vFkok pk¡nh ij vk/kkfjr gks ldrk gS vFkok dsoy 

i=&eqnzk ds :i esa gh eqnzk dk izpyu gks ldrk gSA eqnzk&eku ns'k ds vkUrfjd rFkk fons'kh eqnzk&eku 

vkfn dh O;oLFkk ls lEc) gksrk gSA bl rjg og dksbZ oLrq vFkok O;oLFkk] ftlds :i esa eqnzk dh 

Ø;&'kfDr dks O;ä fd;k tkrk gS] ekSfnzd eku dgykrh gSA mnkgj.k ds fy, ;fn fdlh ns'k esa lksuk dks 

eqnzk dh eq[; vFkok izkekf.kd bdkbZ ds :i esa iz;qDr fd;k tkrk gS rks ml ns'k dh eqnzk iz.kkyh Lo.kZ eku 

dgyk;sxh] ;fn pk¡nh dk iz;ksx fd;k tkrk gS rks jtr eku dgyk;sxhA eqnzkeku dh /kkj.kk bl ckr dk 

ladsr nsrh gS fd ns'k esa izekf.kd eqnzk pyu'khy gS vkSj bl eqnzk ds :i esa nwljh lHkh eqnzk,¡ ifjorZu'khy 

gSA ;gh ugha] eqnzk eku ls ;g Hkh ckr Li"V gksrh gS fd ns'k ds ukxfjd oLrqvksa vkSj lsokvksa ds fofue; 

ewY;ksa dk ewY;kadu izkekf.kd eqnzk esa djrs gSaA  
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fdlh ns'k dh vkfFkZd] lkekftd vkSj jktuhfrd izxfr rFkk fodkl] iw.kZ jkstxkj vkSj ewY; fLFkjrk 

dh O;oLFkk ds fy, ,d vPNk mfpr eqnzk eku furkUr okaNuh; gSA ,d vPNk eqnzk&eku ewY;ksa esa fLFkjrk 

ykdj vkfFkZd vfuf'prrk dks nwj djrk gS vkSj O;kikj] O;olk;] okf.kT; ds fodkl ds fy, vuqdwy n'kk,¡ 

mRiUu djrk gSA eqnzk leku dh =qfV;k¡ vusd vkfFkZd cqjkb;ksa dks tUe nsrh gSaA bl izdkj eqnzkeku dk 

vFkZ'kkL= esa Hkkjh egRo gSA fdlh ns'k dh vkfFkZd vkSj lkekftd izxfr mlds eqnzkeku ij fuHkZj gksrh gSA 

eqnzkeku ,slh izxfr dk iFk&iz'kLr djrk gSA 

eqnzk&eku ewyr% nks izdkj ds gksrs gSa& 

¼d½ oLrqeku vFkok /kkrqeku ¼[k½ i=&eku 

izFke izdkj ds eqnzk&eku esa /kkrq dk ewY;&eku ds :i esa iz;ksx fd;k tkrk gSA ijUrw nwljs izdkj 

ds eqnzk eku esa i=&eqnzk gh ewY; ds eku ds :i esa iz;ksx dh tkrh gSA i=eku dks lk[k eku Hkh dgk 

tkrk gSA bu nksuksa ds vius&vius xq.k&nks"k gSaA  

/kkrqeku ds Hkh dbZ Hksn gSaA 

1. bl eqnzkeku esa dsoy ,d gh /kkrq dks ewY; ds eku ds :i esa mi;ksx fd;k tkrk

gSA ,d&/kkrqeku ds eq[;r% nks Hksn ik;s tkrs gSaA 

(i) Lo.kZeku (ii) jtreku

(i)  Lo.kZeku og eqnzk&iz.kkyh gS ftlesa dksbZ ns'k fdlh le; esa viuh eqnzk dh bdkbZ 

dk ewY; lksus dh ,d fuf'pr ek=k ds ewY; ds cjkcj j[krk gSA Lo.kZeku dh eq[; fo'ks"krk,¡ 

;s gSa& 

1. Lo.kZeku ds vUrxZr ljdkj }kjk izeq[k eqnzk dh bdkbZ ds ewY; rFkk mlds Hkkj vkSj 
'kq)rk dks Lo.kZ ds :i esa r; fd;k tkrk gS vFkkZr lksus dk Vdlkyh ewY; fu/kkZfjr dj 
fn;k tkrk gS vFkok fu/kkZfjr Hkkj ,oa 'kq)rk ds izkekf.kd flDdks dk LorU= Vad.k gksrk gSA

2. bl eku esa lksuk dk vk;kr&fu;kZr LorU= gksrk gSA

3. ljdkj }kjk fu/kkZfjr ewY; ij vifjfer ek=k esa Lo.kZ ds Ø;&foØ; dh O;oLFkk dh

tkrh gSA

4. ns'k esa Lo.kZ dk vk;kr&fu;kZr LorU= gksrk gSA

5. ;g eq[; :i ls ,d vUrjkZ"Vªh; eqnzk&eku gksrk gSA

2. ,d /kkrqeku O;oLFkk dk nwljk egRoiw.kZ :i jtr eku gSA jtreku og ekSfnzd eku gS

ftlesa pk¡nh ds ,d fuf'pr Hkkj vkSj 'kq)rk ds flDdksa dk izpyu gksrk gSA jtr eku dh eq[; 

fo'ks"krk,¡ fuEufyf[kr gSaA 

1. bl O;oLFkk  esa pk¡nh dh izkekf.kd eqnzk pyu esa jgrh  gS ftldh <ykbZ LorU= gksrh gS vkSj

ftlds ek/;e ls vlhfer Hkqxrku fd;k tk ldrk gSA

2. pk¡nh dh /kkrq rFkk eqnzkvksa ds vk;kr&fu;kZr ij dksbZ ck/kk ugha gksrh gSA
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3. pk¡nh dh eq[; eqnzkvkssa ds lkFk&lkFk dkxt ds uksV vkSj gYdh NksVh eqnzk,¡ pyu esa jgrh gSa 

tks lkekU; Hkqxrkuksa ds fy, iz;ksx esa vkrh gSaA

4. ns'k dh lEiw.kZ eqnzk&O;oLFkk dk vk/kkj pk¡nh gksrh gS D;ksafd dkxt ds uksV vFkok vU; eqnzk,¡

pk¡nh dh eqnzk esa ifjorZu'khy gksrh gSaA

lS)kafrd :i esa pkgs tks ekU;rk,¡ gksa] O;ogkj esa jtreku 'kq) :i esa ,d /kkrqeku gh jgrk gS 

vFkkZr~ bl O;oLFkk dks viukus okys ns'kksa esa pk¡nh dh iz/kku eqnzk vfuok;Z :i ls pyu esa jgh gS tcfd 

Lo.kZeku viukus ds fy, lksus dh eqnzk pyu esa j[kuk vko';d ugha jgrk gSA bl izdkj O;ogkj esa jtr 

eku lnk gh Lo.kZeku ls vf/kd eg¡xh O;oLFkk gSA blds vfrfjDr O;ogkj esa Lo.kZeku lnk vUrjjkZ"Vªh; 

jgk gS tcfd jtr eku dks dHkh Hkh vUrjkZ"Vªh; :i ugha feyk gSA og dqN ns'kksa ds eqnzkeku  ds :i esa 
izpfyr jgk gS ftuesa eqnzk lEcU/kh dksbZ lg;ksx ugha jgk gSA  

2.  bl iz.kkyh esa ,d&gh lkFk nks /kkrqvksa dks izkekf.kd /kkrqvksa ds :i esa mi;ksx fd;k 

tkrk gSA blesa nksuksa /kkrqvksa ds flDds izkekf.kd rFkk vlhfer fof/k&xzká eqnzk gksrs gSa vkSj nksuksa ds 

chp fofue;&nj fu;e }kjk fu/kkZfjr dj nh tkrh gSA _.knkrk dks nksuksa /kkrqvksa esa vFkok buesa ls 

fdlh esa Hkh _.k dk Hkqxrku djus dk vf/kdkj gksrk gSA bl izdkj ,d /kkrqeku O;oLFkk ds 

vUrxZr ,d gh /kkrq ¼lksuk ;k pk¡nh½ dh iz/kku eqnzk pyu esa jgrh gS vkSj ns'k ds lHkh ysu&nsu 

ml eqnzk ds ek/;e ls gksrs gSaA ysfdu ;fn fdlh le; nks /kkrqvksa dh iz/kku eqnzk,¡ pyu esa jgsa vkSj 

lEiw.kZ ysu&nsu esa mu nksuksa eqnzkvksa dk leku egRo gks rks bl izdkj dh fLFkfr dks f}&/kkrqeku 

dgk tkrk gSA ljyre :i esa] ;fn dksbZ ns'k ,d gh lkFk Lo.kZeku rFkk jtreku viuk ys rks 

,slh eqnzk&O;oLFkk dks f}&/kkrqeku dgk tk;sxkA  

 f}&/kkrqeku ds rhu :i izpfyr jgs gSaA 

 bldk o.kZu fiNys i`"Bksa esa fd;k tk pqdk gSA 

 ;g f}/kkrqeku dh ,d fo'ks"k n'kk gksrk gSA ;fn fdlh 

ns'k esa lksus vkSj pk¡nh nksuksa ds gh flDds vifjfer fof/k&xzká j[ks tkrs gSa vkSj nksuksa ds chp dh 

fofue; nj fuf'pr dj nh tkrh gS ijUrq ,d flDds dh <ykbZ LorU= gks vkSj nwljs dh LorU= 

ugha gks rks ,slk eku ^yxM+k eku* vFkok ^iaxq&eku* dgkykrk gSA bl izdkj dh O;oLFkk dks yaxM+k 

eku blfy, dgk tkrk gS fd ftl flDds dh LorU= <ykbZ ugha gksrh gS og dfBukbZ ds lkFk 

pkyw jgrk gS vkSj dsoy viuk iSj f?klVrk jgrk gSA bl izdkj eqnzk&eku dh ,d Vk¡x csdkj 

jgrh gSA iaxq f}&/kkrqeku vkSj fo'kq) vFkok iw.kZdk; f}&/kkrq esa dsoy ,d gh vUrj gSA iw.kZdk; 

f}&/kkrqeku esa nksuksa /kkrqvksa dh eqnzkvksa dh LorU= <ykbZ gksrh gS tcfd iaxqeku esa nks /kkrqvksa dh 

iz/kku eqnzk,¡ pyu esa rks jgrh gSa fdUrq nksuksa esa ls dsoy ,d /kkrq dh eqnzk dh <ykbZ gh LorU= 

gksrh gSA  

 bl eku dks lekuqikrh eku i)fr Hkh dgk tkrk gSA 

;g i)fr f}&/kkrqeku dk gh ,d :i gSA blesa Hkh nks /kkrqvksa ds flDds izpyu esa jgrs gSa vkSj 

nksuksa gh izkekf.kd eqnzk rFkk vifjfer fof/k&xzká gksrs gSaA nksuksa /kkrqvksa ds flDdksa dh <ykbZ Hkh 

LorU= jgrh gSA ijUrq f}&/kkrqeku rFkk O;dfYir eku esa ;g vUrj gksrk gS fd igys rks nksuksa 

/kkrqvksa ds chp dk fofue; vuqikr fu;ekuqlkj fuf'pr dj fn;k tkrk gS tcfd nwljs esa ,slk ugha 

fd;k tkrkA fofue; vuqikr dks cktkj ewY;ksa ds vk/kkj ij Lo;a fuf'pr gksus ds fy, NksM+ fn;k 

tkrk gSA bl izdkj ds fu/kkZfjr gksus okys vuqikr ds vk/kkj ij Vdlkyh fofue; vuqikr fuf'pr 

fd;k tkrk gSa ;g Vdlkyh vuqikr fLFkj ugha gksrk cfYd nksuksa /kkrqvksa ds ewY;ksa esa ifjorZu ds 

lkFk&lkFk cnyrk jgrk gSA 
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3.  cgq/kkrqeku esa dbZ /kkrqvksa ds izkekf.kd flDds ,d lkFk pyu esa gksrs gSaA ;s lHkh 

flDds vlhfer fof/k&xzká gksrs gSa rFkk bldk Lora= Vadu gksrk gSA bu lHkh ds chp fofue;&nj 

ljdkj fuf'pr djrh gSA ;g ,d dkYifud eqnzkeku gS ftldk vHkh rd fdlh ns'k esa iz;ksx ugha 

fd;k x;k gSA  

4.  f}&/kkrqeku esa flDdksa ds cktkj ewY; vuqikr esa ifjorZu ds dkj.k ,d /kkrq dh 

eqnzk dk lkis{k ewY; ,d lky ds lkis{k ewY; ls vf/kd rFkk nwljh dk de gks tkrk FkkA bl dkj.k 

,d izdkj ds flDdksa dh ek¡x ekSfnzd dk;ksaZ rFkk nwljs izdkj ds flDdksa dh ek¡x vekSfnzd dk;ksaZ vkSj 

lxzg ds fy, gksrh FkhA bl izdkj f}&/kkrqeku esa xzs'ke dk fu;e ykxw gksrk FkkA bl izHkko ls cpus 

ds fy, fczVsu txr ds izfl) vFkZ'kkL=h izkså vYÝsM ek'kZy us ,d lq>ko fn;k] ftlds vuqlkj 

pyu esa nks izdkj dh izkekf.kd eqnzk gksuh pkfg, ijUrq og eqnzk nksuksa /kkrqvksa ds feJ.k ls cuuh 

pkfg,A bu /kkrqvksa dk iz;ksx ,d fuf'pr vuqikr esa gksuk pkfg,A eqnzk dh ifjorZu'khyrk Hkh nksuksa 

/kkrqvksa ds fuf'pr feJ.k ls cuh NM+ksa esa gksuh pkfg,A  

5.  izkfn"V eku esa eqnzk dh bdkbZ dk ewY; Lo.kZ vFkok fdlh vU; /kkrq vFkok /kkrqvksa dh 

,d fuf'pr ek=k ds cjkcj ugha j[kk tkrk gSA izksÛ dsUV ds vuqlkj izkfn"V eku dh fo'ks"krk,¡ rhu 

gksrh gSa& 

1. oLrq ds :i esa eqnzk dk ewY; yxHkx ugh ads cjkcj gksrk gSA

2. bldks ,slh fdlh oLrq esa ugha cnyk tk ldrk gS ftldk ewY; ml eqnzk ds vafdr ewY; ds

cjkcj gksA

3. bldh Ø;&'kfä dks Lo.kZ vFkok vU; fdlh oLrq ds ewY; ds cjkcj ugha j[kk tkrkA

fdlh Hkh eqnzk dks izkfn"V eku ml le; rd dguk dfBu gksxk tc rd mlesa pyu dh eqnzk

dk ewY; Lo.kZ vFkok vU; fdlh /kkrq dh ,d fuf'pr ek=k ds cjkcj j[kk tkrk gS ;|fi og

Lo.kZ esa ifjorZu'khy ugha gSA

6.  bl izdkj ds eqnzk eku dk lq>ko izkså fQ'kj us fn;k gSA fQ'kj 

dk fopkj gS fd ,d vPNs eqnzk&eku esa ns'k ds vUnj oLrqvksa vkSj lsokvksa ds ewY;ksa dh fLFkjrk cuk;s 

j[kus dk xq.k gksuk pkfg,A bl i)fr ds vuqlkj ,d vk/kkj o"kZ pqu fy;k tkrk gS vkSj bl o"kZ ds 

ewY;ksa ds vk/kkj ij ns'k esa lkekU; ewY;ksa ds funsZ'kkad cuk;s tkrs gSaA bu fnsZ'kadksa ds vuqlkj Hkfo"; esa 

eqnzk dk ewY; fu;r fd;k tkrk gSA bl izdkj eqnzk dk ,d ckj fuf'pr fd;k gqvk ewY; lnk ds 

fy, fLFkj ugha jgrkA ewY; ifjorZuksa ds lkFk&lkFk mlesa Hkh ifjorZu gksrs jgrs gSaA ifj.kke ;g gksrk 

gS fd LFkfxr 'kks/kuksa vFkok ysu&nsu esa lerk cuh jgrh gSA _.k&nkrk vFkok _.kh nksuksa esa ls 

fdlh dks Hkh gkfu ugha gksrh gSA mnkgj.kLo:i] ;fn ewY;ksa dk funsZ'kkad 5 izfr'kr Åij p<+ tkrk gS

rks bldk vFkZ ;g gksxk fd eqnzk vFkok Lo.kZ ds ewY; 5 izfr'kr ?kV x;s gSaA ,slh n'kk esa ljdkj

lksuk ds fu/kkZfjr ewY;ksa esa 5 izfr'kr deh dj nsxhA QYLo:I pyu dh ek=k ?kVsxh vkSj lk[k&eqnzk

esa Hkh deh vk tk;sxhA bl dkj.k eqnzk ds ewY; uhps fxj ldsaxsA blh izdkj ewY;ksa ds ?kVus dh n'kk 

esa eqnzk ds ewY;ksa dks vko';d vuqikr esa c<+k nsus ls eqnzk ds ewY;ksa dks vkSj vkxs ?kVus ls jksdk tk 

ldrk gSA  

7.  bl eqnzkeku esa pyu dh bdkbZ ds /kkrq&Hkkj esa ewY;ksa esa ifjorZu ds vuqikr esa 

ifjorZu dj fn;k tkrk gS ftlls eqnzk dh Ø;&'kfä leku cuh jgrh gSA ;fn oLrqvksa vkSj lsokvksa 

dk ewY; c<+ tkrk gS vFkkZr eqnzk dh bdkbZ dh Ø;'kfDr esa ifjorZu gks tkrk gS rks eqnzk dh bdkbZ esa 

/kkrq dh ek=k esa bl izdkj ls ifjorZu fd;k tkrk gS fd bldh Ø;&'kfä iwoZor~ cuh jgsA blh 

rjg {kfriwjd eku esa eqnzk dh bdkbZ ds /kkrq&Hkkj esa le;&le; ij ifjorZu dj eqnzk dh 

Ø;&'kfDr dks leku cuk;s j[kk tkrk gSA  
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8.  le;&le; ij vFkZ'kkfL=;ksa }kjk ,slh eqnzk O;oLFkkvksa dk lq>ko fn;k x;k gS 

ftuesa dbZ oLrqvksa dks dks"k esa j[k dj eqnzk fudkyh tk;A bl O;oLFkk dh Js"Bre :i&js[kk 

csUtkfeu xzkge }kjk izLrqr dh x;h gS ftudh eq[; ckrsa fuEufy[kr gSa& 

1. oLrq dks"k& ,d dks"k dh LFkkiuk dh tk; ftlls lekt dh vfrfjDr oLrqvksa dk laxzg fd;k

tk;A

2. O;olk; esa LFkkf;Ro& oLrqvksa ds bl dks"k dk iz;ksx O;kikfjd fLFkfr;ksa esa LFkkf;Ro ykus rFkk

Hkfo"; ds lEHkkfor vFkok vkdfLed ladVksa ls eqä gksus ds fy, fd;k tkuk pkfg,A

3. oLrq ewY;& dks"k esa laxzg dh x;h oLrqvksa dk ewY; mlh izdkj fuf'pr fd;k tkuk pkfg,

ftl izdkj Lo.kZ dk Mkyj esa ewY; fu/kkZfjr fd;k x;k FkkA

4. eqnzk& bl oLrq&laxzg dks dks"k eku dj tks eqnzk fuxZfer dh tk;sxh og orZeku eqnzk ls vf/kd

'kfä'kkyh vkSj fo'oluh; gksxh D;ksafd bldh ihNs mu oLrqvksa dk dks"k gksxk tks lkekU;

O;ogkj esa dke vkrh gSA

vk/kqfud fo'o esa eqnzk dk LFkku fujUrj lkadsfrd gksrk tk jgk gSA vr% vk/kqfud ;qx esa fdlh Hkh 

izdkj dk /kkrqeku viukuk mfpr vkSj lEHko ugha gSA blds fuEufyf[kr dkj.k gSa& 

1.  /kkrqeku dks viukus esa /kkrqeku eqnzk dk pyu djuk iM+rk gS tks fuf'pr :I ls cgqr 

eg¡xh gSA 

2.  vk/kqfud ;qx esa izk;% lHkh ns'kksa esa vkfFkZd fodkl ds ncko 

ds dkj.k fuos'k rFkk izca/k ds fy, vf/kd&ls&vf/kd eqnzk dh vko';drk iM+rh gSA vr% eqnzk dh bl 

c<+rh gqbZ vko';drk dks iwjk djus ds fy, ;Fks"V ek=k esa /kkrq dh O;oLFkk djuk lEHko ugha gSA 

3.  vk/kqfud ;qx esa turk gYdh eqnzk dks gh ysu&nsu  dk ek/;e cukuk pkgrh gSA 

/kkrq&eqnzk Hkkjh gksrh gS] vf/kd txg ?ksjrh gS vkSj blds ek/;e ls Hkqxrku djus esa le; vf/kd 

yxrk gSA /kkrq eqnzk dks [kksVh&[kjh ij[kus dh vlqfo/kk Hkh gksrh gSA  

4.  fo'o esa lHkh ns'kksa esa eqnzk&LQhfr c<+ jgh gSA QyLo:I eqnzk ds ewY; esa 

fujUrj fxjkoV vk jgh gSA vr% vk/kqfud eqnzk dk ,d egRoiw.kZ dk;Z& ^laxzg dk vk/kkj*& /khjs&/khjs 

yqIr gksrk tk jgk gSA blfy, yksx lksuk&pk¡nh vkfn /kkrqvksa dks gh Hkfo"; fuf/k ds :I esa j[kuk 

ilUn djrs gSaA  

/kkrqeku vc ,d Hkwrdky dh O;oLFkk ek= jg x;k gSA vc mldk dsoy 'kkL=h; vFkok 'kS{kf.kd 

egRo gh jg x;k gSA lqnwj Hkfo"; esa Hkh bl izdkj ds eqnzk eku dks viuk;s tkus dh dksbZ lEHkkouk ugha 

fn[kkbZ iM+rh D;ksafd vusd fodkl'khy ns'kksa dks vkfFkZd fodkl ds lkekU; Lrj ij vkus esa Hkh vHkh vusd 

o"kZ yxsaxsA rc rd dkxth eku gh viuk;k tkrk jgsxkA
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1- eqnzk eku D;k gS\ mnkgj.k nsdj ,d vPNs eqnzk eku ds vko';d rRoksa dk foospu dhft,A 

2- f}/kkrq eku ds vko';d rRoksa dk foospu dhft,A D;k vk/kqfud txr esa f}/kkrq eku viuk;k 

tk ldrk gS\ dkj.k fyf[k,A 

Lo.kZ eku  : Gold Standard 

jtr eku  : Silver Standard 

f}&/kkrqeku  : Bi-Metallism 

fefJr /kkrqeku : Symmetallism  

izkfn"V eku  : Fiat Standard 

D. H. Robertson  : Money  

D. H. Robertson  : Essays in Monetary Theory  

G.Halm   : Monetary Theory  

Coulborn   : A Discussion on Money  

G. Crowther   : An Outline of Money  

Agsan   : The Problems of Foreign Exchange  

Chapman  : An Outline of Political Economy edited 

by 

Prof. A. C. Pigou  
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5.0 mís'; 

5.1 izLrkouk 

5.2 i= eqnzkeku dh fo'ks"krk,a  

5.3 i= eqnzkeku ds xq.k 

5.4 i= eqnzkeku ds nks"k  

5.5 ,d vPNs eqnzkeku ds vko';d xq.k 

5.6 Hkkjr dk eqnzkeku 

5.7 lkjka'k 

5.8 cks/k iz'u 

5.9 'kCnkoyh 

5.10 lUnHkZ lwph

i=&eqnzk eku izFke egk;q) dky dh mRifRr gSA ;|fi ifjorZu'khy i=&eqnzk dk iz;ksx izFke 

fo'o;q) ls igys Hkh fd;k x;k] rFkkfi vifjorZu'khy i=&eqnzk dk iz;ksx izFke fo'o ;q) ds nkSjku gh 

'kq: fd;k x;kA i=&eqnzk eku dks lk[k eku Hkh dgk tkrk gSA blds vUrxZr ns'k dh eqnzk O;oLFkk 

ljdkj dh lk[k ij fu/kkZfjr gksrh gSA vr% bl bdkbZ ds v/;;u dk mís'; ns'k ds eq[; eqnzk djsUlh 

uksVksa vFkok dkxth uksVksa ds ckjs esa tkudkjh izkIr djuk gSA 

Lo.kZeku ds iru ds Ik'pkr~ i=&eqnzkeku fo'o ds lHkh ns'kksa }kjk viuk fy;k x;k gSA dsUl us bls 

izcfU/kr eqnzk&iz.kkyh dk uke fn;k gS rFkk dqN 'krksaZ ds lkFk mls loZJs"B ekuk gSA bl eku esa izeq[k eqnzk 

fdlh /kkrq esa ifjorZu'khy ugha gksrhA blesa dkxt ds uksVksa dk pyu gksrk gS ftudk fuxZeu fu/kkZfjr 

i)fr ds vuqlkj gksrk gSA i=&eqnzk eku dk vfHkizk; ml eqnzk iz.kkyh ls gS ftlesa ns'k dh ^iz/kku eqnzk*

dkxth uksVksa ds :i esa gksrh gSA ;g vifjfer fof/kxzká gksrh gSA bldk ewY; u rks fdlh /kkrq ls fu/kkZfjr 

gksrk gS] vkSj u ;g fdlh /kkrq esa ifjorZu'khy gh gksrh gSA blds lkFk&lkFk NksVs&NksVs lkSns ds Hkqxrku 

gsrq fufØ"V /kkrqvksa ds izrhd flDds Hkh izpfyr gksrs gSa] tks lHkh lhfer fof/kxzká gksrs gSaA i= eqnzk eku dks 

^izcfU/kr pyueku* Hkh dgk tkrk gS] D;ksafd blds ekSfnzd&izcU/ku }kjk eqnzk ewY; dks fLFkj j[kus dk iz;kl 

fd;k tkrk gSA i=&eqnzk eku viuh ;ksX;rk ds vk/kkj ij izpfyr jgus dh ctk; ljdkjh vkns'k ds vk/kkj 

ij izpfyr jgrk gSA ljdkjh vkns'k ;k ljdkj dh lk[k ds vk/kkj ij izpfyr jgus ds dkj.k i=&eqnzk 

eku dks ^lk[k&eku* Hkh dgk tkrk gSA i=&eqnzk eku ds vUrxZr ekSfnzd izkf/kdkjh ¼dsUnzh; cSad½ ns'k dh 

ifjofrZr ekSfnzd vko';drkvksa ds vuqlkj eqnzk dqy iwfrZ dks eqnzk dh dqy ekax ds lkFk lek;ksftr djrk 

gSA  
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1. i= eqnzk ns'k esa izkekf.kd rFkk vifjfer fof/k xzká eqnzk gksrh gSA

2. i=&eqnzk dk ewY; LorU= :I esa fuf'pr gksrk gSA Lo.kZ vFkok vU; fdlh /kkrq }kjk mldk ewY;

fuf'pr ugha gksrk gSA

3. i=&eqnzk dks vU; fdlh /kkrq esa cnyus dh O;oLFkk  ugha gksrh gS vkSj i=&eqnzk gh fofue; ds 

ek/;e dk dk;Z djrh gSA

4. i=&eqnzk eku esa  Hkh fons'kh _.kksa ds Hkqxrku ds fy, Lo.kZ dks"kksa dh vko';drk iM+rh gS D;ksafd

fons'kh yksx bl ns'k ds pyu dks Lohdkj ugha djrs gSaaA bl dk;Z ds fy, lksuk tek fd;k tkrk

gSA fdUrq vUrjkZ’Vªh; eqnzk dks"k dh LFkkiuk ds ckn vc vUrjkZ"Vªh; _.kksa ds fy, lksus dh

vko';drk ugha jg x;h gSA

5. i=&eqnzk eku esa pyu dk izcU/k vFkok fu;eu eqnzk fu;U=d }kjk fd;k tkrk gSA mís'; ;g gksrk

gS fd ewY;&Lrj dh fLFkjrk cuh jgsA blds fy, eqnzk lapkyd pyu dh ek=k dks vko';d va'k

rd c<+krk&?kVkrk jgrk gSA pyu dh iwfrZ dks mldh ek¡x ds cjkcj cuk, j[kdj ewY;ksa dh

fLFkjrk izkIr dh tkrh gSA oLrqr% bl eku esa eqnzk dh ek=k ijfu;U=.k j[kus ds dkj.k gh bls

izcfU/kr eqnzk eku dgk tkrk gSA bl izdkj ds izcU/k vFkok fu;U=.k dh dksbZ vko';drk Lo.kZ

vFkok jtreku esa ugha gksrhA

6. vUrjkZ"Vªh; O;kikj ds {ks= esa fons'kh fofue; dh nj dk fu/kkZj.k i= pyu okys ns'kksa dh

pyu&bdkbZ dh Ø;&'kfä ds vk/kkj ij gksrk gSA vktdy fons'kh fofue; nj dk fu/kkZj.k

vUrjkZ"Vªh; sseqnzk dks"k dks lwfpr dh gqbZ lerk njksa ds vk/kkj  ij fd;k tkrk gSA

i=&eqnzk eku dks izkfo"V eqnzkeku Hkh dgk tkrk gSA dqN O;fDr;ksa dh /kkj.kk gS fd ^i=&eqnzk eku

lkekU;r% eku&foghurk dh fLFkfr gSA* bl /kkj.kk ds dkj.k fuEufyf[kr gSA 

1. i=&eqnzk eku esa dkxth eqnzk dk ewY; fdlh Hkh oLrq ds rqY; fuf'pr ugha fd;k tkrkA

2. ljdkj dkxt ds uksVksa ds cnys dqN Hkh nsus dk oknk ugha djrhA

3. i=&eqnzk eku ds vUrxZr tks eqnzk pyu esa jgrh gS mldk viuk dksbZ vkUrfjd ewY; ugha gksrkA

4. i=&eqnzk eku esa eqqnzk dh Ø;&'kfDr dks fdlh oLrq ds rqY; j[kus dh ps"Vk Hkh ugha dh tkrhA

la{ksi esa] i= eqnzk&eku ,d lkadsfrd eqnzk O;oLFkk gS tks ljdkj dh lk[k ij fuHkZj gSA ;fn turk

dk ljdkj esa fo'okl gS rks eqnzk esa Hkh mldk fo'okl cuk jgrk gS vU;Fkk eqnzk ds ewY;ksa esa rhoz xfr ls 

mrkj&p<+ko gksus yxrs gSaA bl fo'ks"krk ds dkj.k gh i=&eqnzk eku dks lk[k eku Hkh dgk tkrk gSA   

1.  bl O;oLFkk esa ljdkj vko';drkuqlkj uksV fudky ldrh gS D;ksafd uksVksa ds ihNs 

izk;% ljdkjh izfrKk&i=ksa dh vkM+ ;k /kjksgj j[kh tkrh gSA blesa dksbZ dfBukbZ mRiUu ugha gksrhA 

bl yksp ds dkj.k gh dqN O;fDr i= eqnzk&eku dks ladV dk lkFkh dgrs gSaaA vr% fodkl'khy 

ns'kksa ds fy, i=eqnzk eku fo'ks"k :Ik esa mi;ksxh vkSj lgk;d gSA  
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2.  i=&eqnzk eku ,d vR;Ur ljy eqnzk&iz.kkyh gSA blds vUrxZr dsUnzh; cSad 

izpfyr fu;eksa ds vuqlkj uksV fudky dj ljdkj dh lgk;rk djrk gSA bl O;oLFkk esa /kkrq eqnzk 

eku dh HkkSfrd rFkk O;oLFkk lEcU/kh dfBukb;k¡ ugha gksrh gSaA 

3.  i=&eqnzk eku ,d ,slh eqnzk O;oLFkk gS ftls xjhc&ls&xjhc ns'k Hkh fcuk fo'ks"k 

dfBukbZ ls viuk ldrs gSa D;ksafd blesa u rks /kkrq izkIr djus dh dfBukbZ gksrh gS] u /kkrq dks"k 

j[kus dh ijs'kkuhA  

4.  vkfFkZd fodkl ds fy, cM+h ek=k esa foÙkh; lk/kuksa dh vko';drk 

gksrh gSA i=&eqnzk dk lcls cM+k xq.k ;g gksrk gS fd bldk iz;ksx vkfFkZd uhfr ds ,d lk/ku ds 

:Ik esa  ¼lLrh eqnzk uhfr vFkok eg¡xh eqnzk uhfr ds :i essa½ fd;k tk ldrk gSA Lo.kZeku dh Hkk¡fr 

blesa ekSfnzd uhfr vU; ns'kksa dh uhfr ij fuHkZj ugha gksrh oju~ blesa ns'k viuh Lora= ekSfnzd 

uhfr viuk ldrk gSA dsUl us eqnzk ds xfr'khy dk;ksaZ dk ladsr fn;k gS ftldk vFkZ dsoy ;g gS 

fd vkfFkZd mís';ksa dh izkfIr& tSls] iw.kZ jkstxkj dh LFkkiuk] fu;ksftr fodkl] ewY;&Lrj esa 

fLFkjrk vkfn& ds fy, eqnzk dks ,d ;U= ds :i esa iz;ksx fd;k tk ldrk gSA ,slk dsoy 

i=&eqnzk eku essa gh lEHko gSA  

5.  i=&eqnzk ds vUrxZr ns'k dks mu dfBukbZ;ksa ls NqVdkjk fey 

tkrk gS tks Lo.kZeku ds vUrxZr >syuh iM+rh gSA Lo.kZeku ds vUrxZr ns'k dh eqnzk fdlh nwljs 

ns'k dh eqnzk ij fuHkZj gksrh gSA vr% Lo.kZeku ns'k dks viuh futh vFkZO;oLFkk ds fgr esa vkfFkZd 

uhfr viukus dh LorU=rk ugha jgrhA blds vfrfjDr Lo.kZeku esa ns'k ls lksus dk vk;kr&fu;kZr 

gksus ds dkj.k eqnzk&ladqpu ;k eqnzk&izlkj rFkk bu izo`fÙk;ksa ls mRié nks"k tUe ysrs gSaA ijUrq 

i=&eqnzkeku ds vUrxZr ns'k dks viuh futh vFkZO;oLFkk ds fgr esa vkfFkZd uhfr viukus dh iw.kZ 

LorU=rk jgrh gSA 

6.  Lo.kZeku dks ,d vuqdwy ifjfLFkfr&fe= dgk x;k gS D;ksafd ;g eku 

dsoy lk/kkj.k ifjfLFkfr;ksa esa gh lQyrk ls fØ;k'khy jg ldrk gSA blds foijhr i=&eqnzkeku 

,d ,slk izfrdwy ifjfLFkfr fe= gS tks ;q)] eanh vkfn vkfFkZd jktuhfrd ladVksa ds le; ljdkj 

dh lg;rk izkIr djrk gSA ,sls le; esa ljdkj fcuk fdlh fo'ks"k dfBukbZ ds i=&eqnzk dk izlkj 

dj ldrh gSA  

7.  i=&eqnzkeku ds vUrxZr ljdkj vFkok dsUnzh; cSad ns'k dh 

vFkZ&O;oLFkk dh vko';drkuqlkj eqnzk rFkk lk[k ds ifjek.k dks ?kVk&c<+k dj ns'k ds lkekU; 

ewY;&Lrj esa LFkkf;Ro ykus esa lQy gksrs gSaA bl dk;Z gsrq bls Lo.kZ dks"k j[kus dh vko';drk 

ugha gksrhA  

8. i=&eqnzk eku dks lalkj dk dkbZ Hkh fu/kZu ns'k ljyrk ls viuk ldrk gS 

D;ksafd bl eku dks viukus ds fy, mls fdlh /kkfRod dks"k dks vius ikl j[kus dh vko';drk 

ugha gksrhA  

9.  nj dk {kerkeku fu;eu& i=&eqnzkeku ds vUrxZr fofue; nj dk vf/kd {kerkeku 

fu;eu gks tkrk gSA ,xlu us i=&eqnzkeku ds bl xq.k dh iz'kalk djrs gq, fy[kk gS& 

Þi=&iz.kkyh dh euksgjrk bl ckr esa gS fd tSls gh ek¡x&iwfrZ esa vlkE; mRiUu gksrk gS 

fofue;&njksa ds rhoz ifjorZu Lo;a vk;krksa vkSj fu;kZrksa dks izHkkfor djds lkE; LFkkfir dj nsrs 

gSaA bl i=&eqnzkeku esa ek¡x iwfrZ rFkk ewY;&lEcU/kh fu;e LorU=rk rFkk fofue; cktkj esa ykxw 

gksrs gSa] ftlls ek¡x&iwfrZ esa rhoz vYidkyhu mPPkopu gksrs jgrs gSaAß 
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1.  bl eku ds vUrxZr eqnzk dk fdlh /kkfRod dks"k ls lEcU/k ugha jgus ds 

dkj.k eqnzk izlkj dk Hk; lnk cuk jgrk gSA cgq/kk ljdkj viuh bl 'kfDr dk nq#i;ksx djds 

vFkkZr vko';drk ls vf/kd ek=k esa eqnzk dh fudklh djds ns'k esa eqnzk&LQhfr dh fLFkfr mRiUu 

dj nsrh gS ftlds QyLo:i vf/kdka'k ns'kksa esa vfr&LQhfr dh leL;k dk lEcU/k i=&eqnzk ds 

vf/kd izpyu ls jgk gSA 

2.  pw¡fd i=&eqnzk dk lEcU/k fdlh Hkh /kkrq ls ugha gksrk blfy, 

ns'k dh eqnzk&iz.kkyh ls dksbZ izR;{k lEcU/k ugha gksrk vkSj fons'kh fofue;&nj dk fu/kkZj.k fons'kh 

eqnzk dh ek¡x rFkk iwfrZ ds lUrqyu }kjk gksrk gSA vkarfjd Ø;&'kfDr rFkk fofue;&nj esa ifjorZu 

,d nwljs dks izekf.kr djrs gSaaA vr% ns'k ds vkUrfjd ewY;ksa dh rjg bl eku ds vUrxZr fons'kh 

fofue; njksa  dh fLFkjrk vUrjkZ’Vªh; O;kikj vkSj fuos'k dks vLr&O;Lr dj nsrh gSA bl dkj.k 

lalkj esa vkfFkZd lg;ksx vkSj 'kkafr Hkax gks tkrh gSA  

3.  oLrqr% i=&eqnzk eku dk ewY;&fLFkjrk lEcU/kh rdZ Hkh 

'kadktud  gSA vkfFkZd bfrgkl ds foospu ls ;g Li"V gS fd izFke egk;q) ds i'pkr~ teZuh] 

vkfLVª;k] lksfo;r :l rFkk ;wjksi ds vU; ns'kksa esa i=&eqnzk ds vR;f/kd izpyu ds dkj.k gh 

vfrLQhfr dk ladV iSnk gqvk Fkk rFkk f}rh; egk;q) ds Ik'pkr~ xzhl] phu vkSj iksySaM vkfn ns'kksa 

esa i=&eqnzk ds vR;f/kd izpyu ds dkj.k vfrLQhfr dh leL;k iSnk gqbZ FkhA 

4.  Lo.kZeku ds ln`'k i=&eqnzk eku esa Hkh ,d ns'k dh 

vkfFkZd ifjfLFkfr;ksa esa ifjorZu dk izHkko nwljs ns'kksa dh vkfFkZd n'kkvksa ij iM+rk gS D;ksafd vkt 

dh fo"ke vkfFkZd ifjfLFkfr;ksa esa fdlh ,d ns'k ds fy, viuh futh vFkZ&O;oLFkk dks nwljs ns'kksa 

dh vFkZ&O;oLFkkvksa ls foyx j[kuk lEHko ugha gSA  

5.  i=&eqnzk eku ds vUrxZr vUrjkZ’Vªh; {ks= esa Hkh iw¡th 

ds LorU= vkokxeu esa vusd dfBukb;k¡ mRiUu gksrh gSa D;ksafd fons'kh fofue; dh dfBukb;k¡ blesa 

ck/kk mRiUu djrh gSaA 

6.  oLrqr% i=&eqnzkeku dsoy mlh n'kk esa mi;ksxh fl) gksrk gS tc mldk izcU/k Bhd 

<ax ls fd;k tkrk gksA ;fn blds izcU/k fu;U=.k esa yslek= Hkh =qfV jg tkrh gS rks blds cM+s 

Hk;adj ifj.kke mRiUu gksrs gSaA 

lR;r% i=eqnzk eku ,d ljy] lqfo/kktud rFkk Js"B O;oLFkk gSA bl ij mfpr fu;U=.k u j[kus 

ij gh ;g gkfudkjd gks ldrh gS vU;Fkk ;g  fodkl ds fy, lgk;d gh fl) gksrh gSA 

izR;sd ns'k viuh lqfo/kkvksa rFkk vko';drkvksa ds vuqlkj eqnzkeku viukrk gSA okLro esa lHkh ns'kksa 

dh vkfFkZd fLFkfr;k¡ rFkk lk/ku leku ugha gks ldrsA blfy, lHkh ns'kksa ds fy, ,d loZekU; 

eqnzk&O;oLFkk dh flQkfj'k ugha dh tk ldrhA ij lkkekU; :Ik esa dqN ,sls rRoksa dh vksj ladsr fd;k tk 

ldrk gS tks fdlh ns'k ds eqnzkeku ds vk/kkj gks ldrs gSaA  ,d vPNs eqnzkeku vFkok pyu&iz.kkyh esa 

fuEufyf[kr xq.kksa dh ik;k tkuk okaNuh; gS&  

1.  ,d vPNs eqnzkeku ds vUrxZr eqnzk ds vkUrfjd vkSj cká ewY; esa fLFkjrk jgrh 

gSA ,d vPNh eqnzk&iz.kkyh dk ;g y{k.k ugha gS fd ns'k ds vUnj oLrqvksa ds ewY;ksa esa vR;f/kd 
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mPpkopu gksA blh izdkj ,d vPNh eqnzk&i)fr og gS tks fons'kh fofue;&njksa esa fLFkjrk j[krh 

gS ftlls vUrjkZ’Vªh; lg;ksx vkSj 'kkfUr dh LFkkiuk gks ldsA  

2.  ,d vPNh eqnzk&iz.kkyh esa ljyrk dk xq.k Hkh gksuk vko';d gS rkfd O;kikjh] m|ksxifr 

vkSj tulk/kkj.k bldh ljyrk ls le> lds rFkk blds izpyu esa dq'kyrk ;k =qfV;ksas dk dksbZ 

Hk; u jgsA ftl eqnzkeku esa ljyrk dk xq.k fufgr gksxk mlesas turk dk fo'okl Hkh Ik;kZIr gksxkA  

3.  eqnzk&iz.kkyh ,slh gksuh pkfg, fd blds vUrxZr ns'k dh vFkZ&O;oLFkk esa m|ksx] 

O;kikj] —f"k] okf.kT; dh vko';drk ds vuqlkj eqnzk dh iwfrZ  dks ljyrk ls ?kVk;k&c<+k;k tk 

ldsA 

4.  fofue; dk ek/;e lLrk gksuk pkfg, rkfd ns'k dks blds izpyu esa vf/kd O;; u 

djuk iM+sA ,d fu/kZu ns'k ds fy, rks /kkfRod eqnzk&iz.kkyh dks viukuk cgqr Hkkjiw.kZ cu tkrk gSA  

5.  ,d vPNs eqnzkeku dk mís'; ;g gksuk pkfg, fd blesa i=&eqnzk Lo.kZ ;k jtr 

esa ifjorZuh; gksA eqnzk iz.kkyh esa fufgr bl fo'ks"krk ds nks eq[; ykHk gksrs gSa& 

¼d½ eqnzk&iz.kkyh esa turk dk fo'okl cuk jgrk gS rFkk 

¼[k½ vUrjkZ’Vªh; Hkqxrku esa lqfo/kk jgrh gSA fdlh ns'k dh ljdkj dks bruk Lo.kZ&dks"k vius 

ikl vo'; j[kuk pkfg, fd vUrjkZ’Vªh; Hkqxrkuksa esa dksbZ dfBukbZ mRié gks ik;sA 

6.  ,d vPNh eqnzk&iz.kkyh  ogh gksxh ftlesa ljdkjh gLr{ksi ds fcuk gh ns'k dh 

vFkZ&O;oLFkk dh ekSfyd vko';drk ds vuqlkj Lor% ifjorZu'khyrk dk xq.k ik;k tkrk gSA ftl 

eqnzk&iz.kkyh ds izpyu esa ljdkjh gLr{ksi dh vf/kd vko';drk iM+rh gS mlesa turk dk fo'okl 

de gks tkrk gSA QyLo:i eqnzk dk ewY; de gks tkrk gSA  

7.  eqnzkeku lEcU/kh lHkh rRo dkuwu }kjk Li"V gksuk pkfg, vU;Fkk mlesa turk dk 

fo'okl de gks tk;sxk rFkk ljdkj eqnzk&izpyu lEcU?kh vf/kdkj dk dHkh Hkh nq#i;ksx dj 

ldsxhA  

8.  ,d vPNs eqnzkeku esa eqnzk dk fuxZeu rFkk lapkyu izk;% ljy gksrk gSA ;fn 

blds izca/k esa dksbZ dfBukbZ ;k tfVyrk gks rks mls mÙke ugha dgk tk ldrkA  

9.  eqnzkeku dh Js"Brk dk ,d egRoiw.kZ ekin.M ;g Hkh gS fd mlesa turk dk I;kZIr 

fo'okl gksA lkekU;r% turk dk fo'okl 'kklu&O;oLFkk ij fuHkZj gS u fd eqnzkeku ijA ;fn 

'kklu O;oLFkk dq'ky] LFkk;h vkSj U;k;iw.kZ gks rks mlesa turk dk fo'okl jgsxk vkSj eqnzkeku dk 

lapkyu Hkh dq'kyrk rFkk lqfo/kkiw.kZ gksrk jgsxkA  

;s nksuksa ijLij fojks/kh rRo gSaA izk;% ,slk ns[kk 

tkrk gS fd ftl eqnzk ds ewY;ksa esa LFkkf;Ro jgrk gS og izk;% eg¡xh gksrh gS tcfd lLrh eqnzk&O;oLFkk esa 

eqnzk dk ewY; fujUrj fxjrk jgrk gSA O;ogkfjd thou esa fdlh eqnzkeku esa ;s nksuksa rRo ,d lkFk ugha 

fey ldrsA vr% ljdkj ;g ns[k ysrh gS fd mldh vko';drk,¡ fdl izdkj dh gSa vkSj eqnzk ds ewY; 

LFkkf;Ro rFkk ferO;;rk esa fdruk larqyu ns'k ds fy, vko';d gSA bu nksuksa ckrksa ij /;ku j[k dj gh 

eqnzkeku viuk;k tkrk gSA yksp] ferO;;rk vkSj izcU/k esa lqfo/kk ,sls xq.k gSa tks fdlh Js"B eqnzkeku esa 

vko';d gSaA fdUrq ewY; esa LFkkf;Ro rFkk tu fo'okl eqnzkeku ds ewy rRo ugha gSaA bldk lEcU/k iz'kklu 

dh uhfr vkSj dq'ky lapkyu ls gSA vr% vldh lQyrk iz'kklu dh uhfr;k¡ rFkk O;oLFkkvksa ij fuHkZj gSA 
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fczfV'k 'kklu dky esa Hkkjrh; #i;s dh dHkh Hkh LorU= LFkku ugha feykA #i;s dk LVfyZax ls 

fu;fer xBca/ku j[kk x;k vkSj #i;s rFkk ikSaM dh fofue;&nj fu/kkZfjr Lrj ij cuh jgs] bl ckr dks gh 

lnk egRo fn;k x;kA bl dky dh vf/kdka'k vof/k esa ¼izFke egk;q) ds vkjEHk ls lu~ 1924 rd ds o"kksaZ

dks NksM+dj½ fczVsu Lo.kZeku ij FkkA vr% LVfyaZx fofue; eku rFkk Lo.kZ fofue; eku esa dksbZ vUrj ugha 

FkkA vr% eqnzk bfrgkldkj ml le; ds Hkkjrh; eqnzkeku dks Lo.kZ fofue; eku gh izpfyr FkkA lu~ 1926

esa fgYVu ;ax vk;ksx us Hkkjr esa Lo.kZ /kkrqeku LFkkfir djus dh flQkfj'k dhA rRdkyhu Hkkjr ljdkj us 

fl)kar esa rks Lo.kZ /kkrqeku LFkkfir fd;k ijUrq bl vof/k esa Hkh O;ogkj esa LVfyaZx fofue; eku gh 

viuk;k x;k D;ksafd tc dHkh Hkh fons'kh Hkqxrku dh vko';drk gksrh Fkh ljdkj Lo.kZ ds LFkku ij 

LVfyaZx gh nsrh FkhA lu~ 1931 esa tc xzsV fczVsu esa Lo.kZeku dk vUr gks x;k rc rks Hkkjr esa Li"V :Ik ls

LVfyaZx fofue; eku viukus dh ?kks"k.kk dj nh x;hA lu~ 1931 esa vf/k—r :i esa viuk;s x;s LVfyZax

fofue; eku dh nks eq[; fo'ks"krk,¡ FkhaA 

1. #i;s vkSj LVfyZax dh fofue; nj 1 f'kå 6 isal fu/kkZfjr dh x;h vkSj fjtoZ cSad dks vlhfer ek=k

esa LVfyZax [kjhn&csp dj bl nj dks cuk;s j[kus ds fy, mÙkjnk;h Bgjk;k x;k FkkA fjtoZ cSad 

dh LFkkiuk ls iwoZ ;g dk;Z Hkkjr  ljdkj djrh FkhA  

2. lu~ 1935 esa tc fjtZo cSad dh LFkkiuk dh x;h vkSj mls i=&eqnzk tkjh djus dk ,dkf/kdkj ns

fn;k x;k rks ;g O;oLFkk dh x;h fd og uksV ds ihNs LVfyaZx izfrHkwfr;k¡ dks"k esa j[k ldsxkA  

f}rh; fo'o ;q) dky (1936-45) esa Hkh Hkkjr LVfyaZx fofue; eku dks viuk;s jgkA bl dky esa

ikSaM ikouksa dh Ik;kZIr jde Hkkjr ds [kkrs esa tek gksus ds dkj.k fjtoZ cSad }kjk mudh tekur ij cM+h 

ek=k esa uksV fuxZfer fd;s x,A blls ns'k esa eqnzk LQhfr dh fLFkfr mRiUu gks x;hA ;g eqnzk LQhfr 

LVfyaZx fofue; eku dks viuk;s j[kus dk ifj.kke FkhA lEiw.kZ fczfV'k dky esa Hkkjrh; #i;k LVfyaZx ds 

nklRo ik'k esa tdM+k jgkA #i;s dh fofue; nj dk fu/kkZj.k rFkk mlesa ifjorZu LVfyaZx dh fLFkfr ij gh 

fuHkZj jgkA ljdkj fofue;&nj fuf'pr djus esa LVfyaZx ds fgr dk gh /;ku j[krh FkhA 

tc lu~ 1945 esa vUrjkZ’Vªh; eqnzk dks"k dh LFkkiuk gqbZ rks Hkkjr us dks"k dh lnL;rk xzg.k djus

dk fu'p; fd;kA bl fu'p; ds ifj.kkeLo:i Hkkjr esa tks eqnzk eku LFkkfir gqvk mls fuEufyf[kr 

fofHkUu ukeksa ls iqdkjk tkrk gS&

1. vUrjkZ’Vªh; Lo.kZ fofue; eku

2. vUrjkZ"Vªh; Mkyj fofue; eku

3. vUrjkZ’Vªh; fons'kh fofue; eku

4. vUrjkZ’Vªh; Lo.kZ lerk ekuA

;g eqnzk eku fuf'pr fofue; nj ij vk/kkfjr FkkA ijUrq fuf'pr fofue; nj iz.kkyh izpfyr gqbZA

blds vUrxZr vUrjkZ"Vªh; eqnzk dks"k ds fofHkUu lnL; viuh eqnzk ds lerk ewY; dks dqN izeq[k eqnzkvksa dh 

Vksdjh ds lanHkZ esa fu/kkZfjr djrs gSaA 1975 ls Hkkjrh; eqnzk dk LVfyZax ls lEcU/k VwV x;k vkSj Hkkjrh;

#i;k vc ,d LorU= ekSfnzd bdkbZ cu x;k gSA  

Hkkjr esa orZeku le; esa fons'kh fofue; eku izpfyr gSA bldh vusd ǹf"Vdks.kksa ls Js"B dgk tk 

ldrk gS&
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1.  Hkkjrh; eqnzk&O;oLFkk vc fdlh ns'k dh eqnzk O;oLFkk ij fuHkZj ugha gSA vc ;g 

fdlh ns'k esa gksus okys vkfFkZd ifjorZuksa ls izHkkfor ugha gksrh gSA bl n`f"V ls ;g eqnzkeku  ,d 

LorU= eqnzkeku gSA bldk lEcU/k eqnzkdks"k ds lnL; ns'kksa ls gSA fdUrq ;g lEcU/k fdlh cU/ku ;k 

lhek dk |ksrd ugha cfYd eqnzkeku dh O;kidrk vkSj blds vUrjkZ’Vªh; Lo:Ik dk ifjpk;d gSA 

2.  orZeku Hkkjrh; eqnzkeku Ik;kZIrr% ykspnkj gSA vc Hkkjrh; eqnzk Lo.kZdks"k dh vfuok;Zrk 

ls tqM+h gqbZ ugha gSA ns'k dh vko';drkuqlkj eqnzk dh ek=k esa o`f) dh tk ldrh gSA ;fn ,slk 

ugha gksrk rks Hkkjr dh ;kstukvksa esa lQyrk loZFkk lafnX/k jgrhA  

3.  dqN yksx ekurs gSa fd orZeku Hkkjrh; eqnzkeku esa LQhfr dks izksRlkgu 

nsus okys rRo fufgr gSA blhfy, ns'k esa fujUrj eqnzk&izlkj gks jgk gS vkSj #i;s dk nks ckj 

voewY;u Hkh djuk iM+k gSA ijUrq okLro esa ;g fLFkfr bl ckr dk ifjpk;d ugha gS fd Hkkjrh; 

eqnzkeku ?kfV;k gSA fodkl ;kstukvksa ds vUrxZr ftruh jdesa fodkl ds fy, [kpZ dh x;h gSa 

muls ,d turkfU=d ns'k esa LQhfr dk gksuk LokHkkfod gh gSA vUrjkZ’Vªh; eqnzkdks"k dh lgk;rk ls 

#i;s dh fofue;&nj dks I;kZIr lhek rd Lokf;Ro feyk gSA ;fn ,slk u gksrk rks #i;s dh 

fofue;&nj esa Hk;kud fxjkoV vkus dh vk'kadk FkhA nf{k.k vesfjdk] ,f'k;k vkSj vÝhdk ds vusd 

ns'kksa esa Hkkjr dh vis{kk vf/kd LQhfr gqbZ gS vkSj mudh eqnzkvksa dh fofue;&njksa esa vf/kd fxjkoV 

vk;h gSA fQj Hkh ;g vo'; ekuuk gksxk fd Hkkjrh; #i;s dh fofue;&nj dks mfpr Lrj ij 

cuk;s j[kus ds fy, vf/kd lko/kkuh dh vko';drk gSA  

4.  orZeku Hkkjrh; eqnzkeu ds vUrjkZ’Vªh; Lo:Ik ds dkj.k gh Hkkjrh; #i;s esa ns'k&fons'k 

dh turk vkSj fo'ks"k dj O;olk;h oxZ dk I;kZIr fo'okl cuk gqvk gS D;ksafd Hkkjr izk;% vius 

Hkqxrku nkf;Roksa dks le; ij fuHkkrk jgk gSA fo|eku eqnzkeku bl esa fo'ks"k mi;ksxh jgk gSA  

fdlh ns'k dh eqnzk dh lk[k ;k izfr"Bk ml ns'k dh O;kikj&uhfr] vkS|ksfxd dq'kyrk] O;kolkf;d 

lkgl vkSj ljdkjh iz;Ruksa ij gh cgqr vf/kd fuHkZj gksrh gSA orZeku le; esa Hkkjr esa izpfyr eqnzkeku esa 

yksp rFkk vUrjkZ”Vªh;rk ds egRoiw.kZ xq.k gSa ftlesa ns'k ds vkfFkZd fodkl ds iz;Ruksa esa lg;ksx feyk gSA

fdUrq Hkkjr esa fons'kh O;kikj] vkS|ksfxd {kerk rFkk ljdkjh iz;Ruksa esa cgqr <hy jgh gSA blls 

eqnzk&O;oLFkk dks vk?kkr igqps gSaA vr% Hkfo"; esa lko/kku vkSj ltx jgus dh vko';drk gSA dksbZ Hkh 

eqnzkeku lkgl vkSj fØ;k'khyrk dk bu lHkh fn'kkvksa esa LFkku ysus esa leFkZ ugha gSA og dsoy ,d 

midj.k ek= gh gksrk gS] ftlds lnqi;ksx ij gh ns'k dh izxfr fuHkZj gksrh gSA bl egku~ vkSj uXu lR; 

dks vk/kkj eku dj vfFkZd uhfr dk fuekZ.k djuk vkSj mls lgh vFkksaZ esa  fØ;k'khy djuk gh ns'k dks 

izxfr ds iFk ij vxzlj dj ldrk gS] lS)kfUrd ukjsckth ls ughaA 

1- izcaf/kr eqnzkeku ls D;k rkRi;Z gS\ blds ykHk rFkk gkfu;ksa dks crkb;sA 

2- izcaf/kr eqnzk eku dh eq[; fo'ks"krvksa dks crkb;sa vkSj blds xq.k nks"kksa dk o.kZu dhft,A 

3- Hkkjr dh orZeku i= eqnzk fuxZeu O;oLFkk dk o.kZu dhft,A D;k Hkkjr dh orZeku O;oLFkk 

,d Js"B eqnzk iz.kkyh gS\  
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vkarfjd ewY;  : Internal Value 

ykspiw.kZrk  : Elasticity 

Lo;a lapkydrk  : Automation 

Lo.kZeku  : Gold Standard 

oS/kkfud fuf'prrk : Legal Certainity 

D. H. Robertson : Money  

D. H. Robertson : Essays in Monetary Theory  

G.Halm  : Monetary Theory  

Coulborn  : A Discussion on Money  

G. Crowther  : An Outline of Money  

Agsan  : The Problems of Foreign Exchange 

Chapman  : An Outline of Political Economy 

edited by Prof. A. C. Pigou 
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1.0 mís'; 

1.1 izLrkouk 

1.2 eqnzk dh izHkkoiw.kZ iwfrZ 

1.3 eqnzk dk izpyu osx 

1.4 eqnzk dh pyu xfr ds fu/kkZjd rRo 

1.5 lkjka'k 

1.6 cks/k iz'u 

1.7 'kCnkoyh 

1.8 lUnHkZ lwph 

[k.M 2 ds bdkbZ 1 eqnzk dh iwfrZ dh vo/kkj.kk,a vkSj ?kVd ds vUrxZr eqnzk dh iwfrZ dh

vo/kkj.kkvksa ds ckjs esa v/;;u djuk eq[; mís'; gSA eqnzk dh iwfrZ ds vUrxZr ?kjsyw eqnzk dh ml dqy 

ek=k ls gS tks jk"Vª dh turk }kjk Loh—fr ;k mlds ikl gksrh gSA ;gka turk ls vfHkizk; vFkZO;oLFkk ls 

lEcfU/kr O;fDr;ksa] O;kolkf;d QeksaZ] jkT; rFkk LFkkuh; ljdkjksa ls gSA bl bdkbZ ds v/;;u dk eq[; 

mís'; fuEufyf[kr gS& 

1. pyu ds eqnzk ds ckjs esa tkudkjh izkIr djukA

2. ekax tek ds ckjs esa tkudkjh izkIr djukA

3. eqnzk iwfrZ ds fofHkUu ?kVdksa ds ckjs esa tkudkjh izkIr djukA

4. eqnzk iwfrZ dh LVkWd rFkk izokg ds ckjs esa tkudkjh izkIr djukA

eqnzk og gS ftls yksx Hkqxrku ds ek/;e ;k _.k dks pqdkus esa lkekU;r% Lohdkj djrs gSaA bl :i 

esa eqnzk dk dk;Z vusd izdkj ls lEiUu gksrk gSA yksx djsalh rFkk psd dk mi;ksx djrs gSa] ;q)cUnh f'kfoj 

esa flxjsV dk mi;ksx blh :i esa gqvk gS] vkfnA vr% ,d egRoiw.kZ iz'u ;g gS fd eqnzk ds vUrxZr 

fdl&fdl dks lfEefyr fd;k tk, rFkk fdlh ns'k dh eqnzk dh iwfrZ dk vuqeku fdl izdkj yxk;k tkrk 

gSA  

eqnzk iwfrZ ls gekjk vk'k; fdlh fo'ks"k le; esa vFkZO;oLFkk esa eqnzk dh dqy ek=k ls gSA eqnzk dh 

iwfrZ ds lEcU/k esa rhu izdkj ds fopkj ;k ifjHkk"kk,a mYys[kuh; gSaA 
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izFke ifjHkk"kk ds vuqlkj eqnzk dh iwfrZ dk rkRi;Z yksxksa ds ikl udn eqnzk ,oa O;kikfjd cSadksa ds 

ikl ekax tek jkf'k ls gSA ekax tek jkf'k dk vFkZ pkyw [kkrksa esa tek og jkf'k gS ftldh ekax gksus ij 

cSadksa dks rRdky Hkqxrku djuk gksrk gSA bls M1 }kjk O;Dr fd;k tkrk gSA ;g eqnzk iwfrZ dh ladqfpr

ifjHkk"kk gSA 

f}rh; ifjHkk"kk eqnzk ds ifjek.k fl)kUr ls lEcfU/kr gSA bl n`f"V ls eqnzk dh iwfrZ dks ifjHkkf"kr 

djrs gq, izks- ÝhMessu dgrs gSa fd Þfdlh fo'ks"k le; esa eqnzk dh iwfrZ dk vk'k; lgh vFkksaZ esa MkWyjksa dh 

og jkf'k gS tks yksxksa dh ikfdV esa gksrh gSA MkWyjksa dh og ek=k gksrh gS tks yksxksa ds [kkrs esa cSadksa esa tek 

gksrh gSAß MkWyj ds LFkku ij fdlh Hkh ns'k dh eqnzk dks fy;k tk ldrk gSA bl ifjHkk"kk esa eqnzk ds ewY; 

lap; dk;Z dk egRo fn;k x;k gSA bls vesfjdk esa M2 rFkk fczVsu esa M3 ds uke ls tkuk tkrk gSA Hkkjr

esa bls M3 dgk tkrk gSA

eqnzk iwfrZ dh rhljh ifjHkk"kk lcls vf/kd foLrr̀ gS rFkk vFkZ'kkL=h xqysZ ,oa 'kk ls lEcfU/kr gSA 

muds vuqlkj eqnzk dh iwfrZ esa mijksDr M2 ds lkFk cpr cSadksa dh tek jkf'k ,oa vU; lk[k rFkk laLFkkvksa

dh tek jkf'k Hkh 'kkfey gksrh gSA  

mi;qZDr ifjHkk"kkvksa esa fdlh fo'ks"k ns'k ;k fLFkfr esa ifjHkk"kk dh mi;qDrrk ekSfnzd uhfr ij fuHkZj 

jgrh gS vFkkZr~ ftlds vk/kkj ij ekSfnzd uhfr dks lQyrkiwoZd dk;kZfUor fd;k tk ldsA ;fn ge eqnzk ds 

fofue; ek/;e dks egRo ns arks fo'ys"k.kkRed n`f"V ls igyh ifjHkk"kk vPNh gSA nwljh ifjHkk"kk Hkys gh 

fo'ys"k.kkRed n`f"V ls vPNh u gks] fdUrq ekSfnzd uhfr dh fØ;k'khyrk dh n`f"V ls ;g vf/kd vuqdwy gS] 

D;ksafd blesa dsUnzh; cSad vf/kd foLr`r ekSfnzd fu;U=.k viuk ldrk gSA tgka rd rhljh ifjHkk"kk dk 

iz'u gS] ;g cgqr vf/kd foLr`r gksus ds dkj.k vlUrks"ktud gSA  

mi;ZqDr ifjHkk"kkvksa dh O;k[;k ds vk/kkj ij eqnzk dh iwfrZ vFkok dqy ek=k fu/kkZfjr djus ds fy, 

eq[;r;k rhu rRoksa dks lfEefyr fd;k tkrk gS& 

1. dsUnzh; cSad }kjk fuxZfer fofHkUu uksVksa dh dqy ek=kA

2. ljdkj }kjk fuxZr dh xbZ eqnzk vFkkZr fofHkUu izdkj ds flDdksa dh dqy ek=kA

3. cSadksa dh ekax tekA

bl rjg] fdlh ns'k essa eqnzk dh dqy iwfrZ pyu eqnzk vkSj cSd eqnzk }kjk fu?kkZfjr gksrh gSA

eqnzk dh izHkkoiw.kZ iwfrZ ls rkRi;Z eqnzk dh ml ek=k ls gS tks fdlh le; ifjpyu esa gksrh gSA eqnzk 

dh dqy iwfrZ vFkok ek=k dks dk;Z vFkok izHkko ds vk/kkj ij nks Hkkxksa esa ckaVk tk ldrk gSA ,d Hkkx og 

gS tks dsUnzh; ljdkj ds [ktkus] dsUnzh; cSad rFkk O;kikfjd cSadksa ds ikl ^vk/kkj* vFkok ^vkjf{kr eqnzk* ds 

:Ik esa j[kk tkrk gSA ;g enzk dks"kksa esa j[kh jgrh gS] ifjpyu esa ugha jgrhA eqnzk dh ek=k dk nwljk Hkkx 

tks fd vf/kd foLr`r gS] ifjpyu esa jgrk gSA ifjpyu esa eqnzk fofue; lEcU/kh rFkk vU; Hkqxrkuksa ds 

ek/;e ds :Ik esa mi;ksx fd, tkus ds fy, turk dks miyC/k gksrh gSA turk ds vUrxZr lHkh O;fDr;ksa] 

O;kolkf;d QeksaZ] jkT; ljdkjksa] LFkkuh; laLFkkvksa ,oa fuxeska] vkfn dks lfEefyr fd;k tk ldrk gSA eqnzk 

dh izHkkoiw.kZ iwfrZ ls rkRi;Z eqnzk dh dqy ek=k ds nwljs Hkkx ls gS tks O;; ;ksX; :Ik esa turk ds ikl 

fdlh le; miyC/k gksrh gSA bl rjg eqnzk dh izHkkoiw.kZ iwfrZ Kkr djus ds fy, eqnzk dh dqy iwfrZ vFkok 

ek=k ¼fof/kxzká ,oa cSad eqnzk½ esa ls /kkfRod i= eqnzk dh og ek=k fudky nh tkrh gS tks ljdkj] dsUnzh; 

cSad vFkok O;kikfjd cSadksa ds dks"kksa ds vk/kkj vFkok vkjf{kr eqnzk ds :Ik esa iM+h jgrh gSA eqnzk ds fu/kkZj.k 

esa eqnzk dh izHkkodkjh iwfrZ gh vf/kd egRoiw.kZ gksrh gSA  
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eqnzk dh izHkkoiw.kZ iwfrZ fdlh fuf'pr le; esa eqnzk ds O;; ;ksX; LVkWd ls lEcfU/kr gSA LVkWd ds 

lkFk gh eqnzk esa izokg dk xq.k Hkh gksrk gSA fofue; dh izfØ;k esa eqnzk dh fofHkUu bdkb;ka ,d fuf'pr 

le;kof/k esa dbZ ckj ls xqtjrh gSa vkSj gj ckj eqnzk dk dk;Z djrh gSaA ,d fuf'pr vof/k esa eqnzk dh ,d 

bdkbZ ftruh ckj Hkqxrku djus ds dke esa ykbZ tkrh gS og eqnzk dh ml bdkbZ dh pyu xfr ¼vFkok osx½ 

dgykrh gSA fdlh fuf'pr vof/k esa eqnzk dh izHkkoiw.kZ iwfrZ dh ek=k dsoy izpyu esa eqnzk dh ek=k ds 

cjkcj gh ugha gksrh cfYd ek=k o izpyu osx ds xq.kuQy ¼izpyu esa eqnzk dh ek=k eqnzk dk izpyu osx½ 

ds cjkcj gksrh gSA mnkgj.k ds fy,] ;fn 10 #i, dk uksV fnu esa 5 ckj fofue; ek/;e ds :Ik esa ,d ds

ckn nwljs gkFk esa tkrk gS rks mldk nSfud izpyu osx 5 gksxkA bl vof/k esa eqnzk dh izHkkoiw.kZ iwfrZ #i,

gksxhA 

gke ds vuqlkj] Þeqnzk dk izpyu osx O;fDr;ksa] O;kikfjd QeksaZ rFkk vU; yksxksa ds chp fdlh fuf'pr 

vof/k esa gksus okys ekSfnzd gLrkUrj.kksa dh la[;k dh vksj ladsr djrk gSA bl la[;k esa izR;sd gLrkUrj.k 

dks lfEefyr djrs gSaA pkgs og miHkksDrk }kjk fd, x, Ø;ksa] mRikndksa }kjk fd, x, Ø;ksa vFkok vU; 

foÙkh; ysu&nsu ls lEcfU/kr gksAß Li"Vr;k eqnzk ds izpyu osx dk lEcU/k dsoy mlh eqnzk ls gksrk gS tks 

Þpyk;eku eqnzkß dgykrh gSA O;fDr;ksa] laLFkkuksa ,oa cSadksa esa lafpr eqnzk ^fLFkj eqnzk* dgykrh gS vkSj mlesa 

izpyu osx ugha gksrkA eqnzk ds izpyu osx dk ;g Lo:i eqnzk ds udn Hkqxrku osx dks O;Dr djrk gSA 

eqnzk ds ewY; fu/kkZj.k ls lEcfU/kr bfoaZx fQ'kj }kjk nh xbZ O;k[;k esa blh dk iz;ksx fd;k x;k gSA   

O;ogkj esa eqnzk dh lHkh bdkb;ksa dk izpyu osx ,d leku ugha gksrkA vyx&vyx ewY; ds flDdksa 

rFkk uksVksa dk izpyu osx vyx&vyx gksrk gSA blds vfrfjDr lkekU; eqnzk rFkk cSad eqnzk ds izpyu osx 

esa Hkh vUrj gksrk gSA eqnzk dh fofHkUu bdkb;ksa] fofHkUu :isa o iz;ksxksa ds vuq:i izpyu osx ds fHkUu&fHkUu 

vkSlr fudkys tk ldrs gSaA bu vkSlrksa ds vk/kkj ij izkIr lkewfgd vkSlr dqy eqnzk ds izpyu osx dks 

O;Dr djrk gSA   

eqnzk ds izpyu osx dks jk"Vªh; vk; ds ek/;e ls Hkh Kkr fd;k tk ldrk gSA blds vUrxZr eqnzk ds 

iz;ksx dks dsoy mUgha oLrqvksa ,oa lsokvksa ds Ø;&foØ; esa ns[kk tkrk gS tks fdlh fuf'pr le;kof/k esa 

jk"Vª dh dqy okLrfod vk; esa lfEefyr gksrh gSaA izpyu osx dk ;g :I eqnzk dk vk; izpyu osx 

dgykrk gSA eqnzk ds ewY;&fu/kkZj.k lEcU/kh dSfEczt n`f"Vdks.k esa blh dks viuk;k x;k gSA eqnzk dk vk; 

izpyu osx fdlh o"kZ esa eqnzk dh iwfrZ dk ml o"kZ dh jk"Vªh; vk; ds lkFk lEcU/k LFkkfir djrk gSA pwafd 

okLrfod vk; esa lfEefyr gksus okyh oLrqvksa ,oa lsokvksa ds ysu&nsu dk vkdkj leLr izdkj ds ysu&nsu 

vFkok Hkqxrkuksa ds vkdkj ls NksVk gksrk gS] vr% vk; izpyu osx&eqnzk ds udn Hkqxrku osx dh rqyuk esa 

NksVk gksrk gSA   

okLrfod vk; esa lfEefyr oLrqvksa ,oa lsokvksa ds fy, eqnzk dk iz;ksx rHkh gksxk t cog fdlh O;fDr }kjk 

viuh 

vk; ds :i esa izkIr fd;k tk,A bl rjg] vk; izpyu osx ml vkSlr la[;k dks O;Dr djrk gS 

ftruh ckj eqnzk dh bdkbZ ,d fuf'pr vof/k] lkekU;r;k ,d o"kZ esa] vfUre vk; izkIrdrkZvksa ds udn 

'ks"kksa esa izfo"V gksrh gS vFkok muls ckgj fudyrh gSA gkWe us bls eqnzk dk pØh; izpyu osx dgk vkSj 

bldh ifjHkk"kk bl izdkj nh gSA ÞpØh; izpyu osx ml vkSlr le; foLrkj dks O;Dr djrk gS tks ,d 

vfUre vk; izkIrdrkZ ls nwljs vfUre vk; izkIrdrkZ ds chp eqnzk ds izokg ds fy, vko';d gksrk gS vFkok 

;fn vk; izkfIr dh vof/k dks ,d o"kZ eku fy;k tk, rks bl vof/k esa fofo/k vk;&izkIrdrkZvksa ds chp 

eqnzk izokg ds ftrus pØ iwjs gksrs gSa] eqnzk dk pØh; izpyu osx gksxkAß  
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jk"Vªh; vk; esa lfEefyr dh tkus okyh oLrqvksa dh dqy ek=k (Q) dks ;fn lkekU; dher Lrj (P)

ls xq.kk dj fn;k tk, rks pkyw dherksa ij jk"Vªh; vk; (NNP at current prices) Kkr dh tk ldrh gSA

bls eqnzk dh iwfrZ (M) ls Hkkx nsus ij izpyu osx (V) Kkr gksrk gSA

eqnzk dk izpyu osx dHkh fLFkj ugha jgrkA bls fuEu ?kVd izHkkfor djrs jgrs gSaA 

1.  ;fn eqnzk dh ek=k pyu esa de gS rks bldh xfr vf/kd gksxh] D;ksafd ogh eqnzk 

ckj&ckj iz;ksx esa ykbZ tk,xhA blds foijhr] ;fn pyu esa eqnzk vf/kd gS rks bldh xfr de 

gksxhA  

2.  ;fn turk dh cpr izo`fÙk vf/kd gS rks pyu xfr de gksxh vkSj 

;fn cpr dh vknr de gS rks pyu xfr vf/kd gksxhA  

3.  ;fn udn Ø; foØ; dh izFkk izpfyr gS rks eqnzk dk izpyu osx vf/kd gksrk gSA 

m/kkj Ø;&foØ; dh izo`fÙk gksus ij izpyu osx de gksrk gSA  

4.  ;fn m/kkj dk Hkqxrku dbZ ckj esa FkksM+h&FkksM+h ek=k esa fd;k tkrk gS 

rks pyu xfr vf/kd gksxhA ;fn Hkqxrku dh vof/k yEch gS rks pyu xfr de gksxhA 

5.  ;fn turk esa rjyrk vf/keku dh izo`fÙk rhoz gS vFkkZr yksxksa esa udn /ku 

j[kus dh izo`fÙk vf/kd gS rks eqnzk dk izpyu osx de gksxkA blds foijhr] rjyrk ilUnxh de 

gksus ij izpyu osx vf/kd gksxkA  

6.  etnwjh Hkqxrku dh vof/k yEch gksus ij etnwjksa dks udn /ku cpkdj 

j[kuk iM+rk gS] blls eqnzk dk izpyu osx de gks tkrk gSA etnwjh dk Hkqxrku nSfud vFkok 

lkIrkfgd gksus ij izpyu osx vis{kk—r vf/kd gksxkA  

7.  ;fn ns'k esa ;krk;kr ,oa lapkj dh O;oLFkk vPNh gS rks 

O;kolkf;d lhek dk foLrkj gksxk] Ø;&foØ; c<+sxkA blds QyLo:I eqnzk dks pyu xfr c<+sxhA  

8.  ftl ns'k dh vkfFkZd fLFkfr lqn<̀+ rFkk fodkl dk Lrj Åapk gksxk 

ogka fofue; dk Lrj Hkh Åapk gksxk vkSj eqnzk dh pyu xfr vf/kd gksxhA fiNM+h gqbZ vFkZO;oLFkk 

esa pyu xfr vis{kk—r de gksxhA  

9.  ;fn fdlh ns'k dh tula[;kvf/kd gS rks ogka eqnzk dh pyu xfr vf/kd 

gksxh] D;ksafd eqnzk cgqr ls O;fDr;ksa ds gkFkksa esa gLrkUrfjr gksxhA tula[;k ds de gksus ij eqnzk 

dh pyu xfr Hkh de gks tk,xhA  

10.  lk[k eqnzk dh xfr'khyrk vf/kd gksus ij lk[k eqnzk ds izpyu osx esa Hkh 

o`f) gksrh gSA ns'k dh vkfFkZd izxfr ,oa cSafdax iz.kkyh dk fodkl lk[k eqnzk dk izpyu osx c<+k 

nsrs gSaA  

11.  ns'k esa jktuhfrd fLFkjrk ,oa 'kkfUr fo|eku gksus ij ijLij izse ,oa fo'okl 

c<+rk gSA m/kkj dh izFkk c<+rh gS vkSj eqnzk dk izpyu osx de gks tkrk gSA jktuhfrd vfLFkjrk 

ls ijLij fo'okl ?kVrk gS vkSj udn Hkqxrku dh izo`fÙk c<+rh gSA blls eqnzk dk izpyu osx c<+ 

tkrk gSA  

12.  ;fn Hkfo"; esa dherksa esa o`f) dh izR;k'kk gS rks O;kij vf/kd rsth ls 

gksxkA blds QyLo:i eqnzk dh pyu xfr c<+ tk,xhA 

MAEC-116/48



mijksDr rRoksa ds izHkko ls eqnzk dk izpyu osx fujUrj ifjofrZr gksrk jgrk gSA vr% izpyu osx dh 

ek=k fu/kkZfjr djuk vkSj bldh lgh eki djuk lgt ugha gSA okLrfodrk ;g gS fd fdlh fuf'pr le; 

esa eqnzk dh iwfrZ dk vuqeku yxkuk fdlh fuf'pr vof/k ds fy, vuqeku yxkus ls vf/kd ljy gSA  

eqnzk dh iwfrZ rhu eq[; lzksrksa ls izkIr gksrh gS& ljdkj] dsUnzh; cSad rFkk O;kikfjd cSad ;s rhuksa 

fofHkUu izdkj dh ifjlEifRr;ka izkIr djrs gSa vkSj muds vk/kkj ij eqnzk dk fuekZ.k djrs gSa tks muds fy, 

nkf;Ro cu tkrk gSA ;g nkf;Ro ekax ij ns; gksus ds dkj.k _+.kksa rFkk vU; Hkqxrkuksa ds ek/;e ds :i esa 

lkekU;r% Lohdkj fd;k tkrk gSA lk/kkj.k eqnzk dk fuekZ.k ljdkj rFkk dsUnzh; cSad }kjk fd;k tkrk gS 

vkSj eqnzk dk fuekZ.k O;kikfjd cSadksa }kjkA bu rhuksa dh eqnzk lEca/kh uhfr vkSj dk;Zokgh dk ns'k esa eqnzk dh 

iwfrZ ij izHkko iM+rk gSA  

1- eqnzk iwfrZ dh vo/kkj.kkvksa dks Li"V dhft,A  

2- eqnzk dk izpyu osx fdls dgrs gSa\ budks izHkkfor djus okys dkj.kksa dh O;k[;k dhft,A 

rjy lk/ku   : Liquid Asset  

lk/kkj.k eqnzk  : Common Money 

izHkkodkjh iwfrZ : Effective Supply  

vk; izpyu osx  : Income Velocity of Money  

eqnzk dk pØh; osx : Circular Velocity of Money 

W. M. Dacey : Money under Review (1960) chs 1-3 

R. S. Sayers  : Modern Banking, 7th ed (1967) chs 1-5, 

7, 8. 

B. Tew  : Monetary Theory (1969) chs 1-2 

Gerald Surkin : Interoduction to Macro Economic Theory 
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2.0 mís'; 

2.1 izLrkouk 

2.2 eqnzk iwfrZ ds fu/kkZjd rRo 

2.3 eqnzk LVkWd vkSj eqnzk izokg 

2.4 foRrh; e/;LFkrk ,oa eqnzk iwfrZ 

2.5 mPp 'kfDr eqnzk  

2.6 lkjka'k 

2.7 cks/k iz'u 

2.8 'kCnkoyh 

2.9 lUnHkZ lwph

fdlh ns'k esas eqnzk dh iwfrZ dks izHkkfor djus esa dsUnzh; cSad] O;kikfjd cSad] ljdkj rFkk turk dh 

cpr dh izo`fÙk dk izeq[k gkFk gksrk gSA ,sls esa bl bdkbZ ds v/;;u dk eq[; mís'; eqnzk iwfrZ ds fu/kkZjd 

rRoksa ds ckjs esa tkudkjh izkIr djus ds lkFk&lkFk eqnzk xq.kd dh Hkwfedk dk irk djuk gSA  

vFkZO;oLFkk esas eqnzk dh iwfrZ fdl izdkj fu/kkZfjr gksrh gS] blds ckjs esa nks fl)kUr gSaA igys fl)kUr 

ds vuqlkj eqnzk dh iwfrZ] dsUnzh; cSad }kjk fu/kkZfjr gksrh gSA bls cká dkj.k dgk tk ldrk gSA nwljs 

fl)kUr ds vuqlkj eqnzk dh iwfrZ dk fu/kkZj.k vkfFkZd fØ;kvksa esa gksus okys ifjorZuksa }kjk gksrk gSA bUgsa 

vkUrfjd dkj.k dgk tk ldrk gSA lk/kkj.kr% dsUnzh; cSad dks gh uksV fuxZeu dk vf/kdkj gksrk gS ijUrq 

dqN ns'kksa esa NksVs uksV ;k flDds dks"kkxkj Hkh fuxZfer djrk gSA  

mi;qZDr rRoksa dks n`f"V esa j[krs gq, eqnzk dh iwfrZ ds fu/kkZjd rRoksa dks fuEu izdkjksa ls foHkkftr fd;k 

tk ldrk gS& 

1.  dsUnzh; cSad vius lnL; cSadksa dks m/kkj nsus rFkk muds fcyksa dh 

dVkSrh dh lqfo/kk nsrs gSaA blds cnys esa lnL; ns'kksa dks pkyw rFkk LFkkbZ tek dk dkuwu }kjk 

fu/kkZfjr ,d fu'pr izfr'kr dsUnzh; cSad ds ikl j[kuk iM+rk gSA bls gh U;wure udn fjtoZ 

vuqikr dgrs gSaA vU; 'kCnksa  esa] vko';d ;k U;wure fjtoZ vuqikr O;kikfjd cSadksa dk pkyw ,oa 

le; tek nkf;Roksa dk udn vuqikr gSA Hkkjr esa U;wure udn fjtoZ vuqikr ds vfrfjDr dkuwuh 

<ax ls dks"kkuqikr dks eqnzk iwfrZ fu;fU=r djus gsrq ,d vfrfjDr mik; ds :I esa viuk;k x;k gSA 
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blds vUrxZr O;kikfjd cSadksa dks viuh dqy lEifÙk dk ,d Hkkx rjy :i esa j[kuk vko';d 

gksrk gSA  

;fn dsUnzh; cSad] U;wure udn fjtoZ vuqikr esa o`f) djrk gS rks cSadksa ds ikl eqnzk dh iwfrZ de 

gks tkrh gS vkSj tc mDr vuqikr esa deh dh tkrh gS] rks eqnzk dh iwfrZ c<+ tkrh gSA bl vuqikr 

esa ifjorZu djds dsUnzh; cSad ns'k esa lk[k dh ek=k dks fu;fU=r djrk gSA bl izdkj eqnzk dh iwfrZ 

dks fu/kkZfjr djus esa U;wure udn fjtoZ vuqikr dh egRoiw.kZ Hkwfedk gSA  

2.  cSadksa }kjk j[ks tkus okys fjtoZ dk Hkh eqnzk dh iwfrZ ij izHkko iM+rk gSA 

O;kikfjd cSadksa dks dsUnzh; cSad ds ikl fjtoZ jkf'k j[kuh iM+rh gS rFkk vius ikl Hkh ,d fuf'pr 

vuqikr esa udn dh ek=k j[kuh iM+rh gSA ns'k dk dsUnzh; cSad] O;kikfjd cSadksa dh fjtoZ ek=k dks 

izHkkfor dj] eqnzk dks fu/kkZfjr djrk gSA dsUnzh; cSad ds funsZ'kkuqlkj] O;kikfjd cSad dks viuh 

lkof/k ,oa ekax tek dk ,d fuf'pr vuqikr udn ds :i es j[kuk iM+rk gSA bldk fu/kkZj.k 

U;wure udn vuqikr ,oa tekvksa ds Lrj ls gksrk gSA mnkgj.k ds fy,] ;fn tek jkf'k ,d djksM+ 

#i;k gS rFkk U;wure udn vuqikr 20 izfr'kr gS rks vko';d fjtoZ 20 yk[k #i, gksxkA tgka

rd eqnzk dh iwfrZ dk iz'u gS] bldk fu/kkZj.k vfrjsd fjtoZ }kjk gksrk gSA dqy fjtoZ dh ek=k ,oa 

vko';d fjtoZ dh ek=k esa tks vUrj gS] mls vfrjsd fjtoZ dh ek=k dgrs gSaA mi;qZDr mnkgj.k 

esa dqy fjtoZ ,d djksM+ #i;k gS rFkk vko';d fjtoZ 20 yk[k #i, gS rks vfrjsd fjtoZ dh ek=k

80 yk[k gksxhA ;fn vko';d fjtoZ dh ek=k de gks tk, rks vfrjsd fjtoZ dh ek=k c< tkrh gS

ftldk eqnzk iwfrZ ij izHkko iM+rk gS vFkkZr~ ,slh fLFkfr esa O;kikfjd cSad vfrjsd fjtoZ dh ek=k ds 

cjkcj _.k ns ldrk gSA  

3.  eqnzk dh iwfrZ bl ckr ij fuHkZj jgrh gS fd 

yksx cSadksa esa viuh tek jkf'k ds fdl vuqikr esa] vius ikl udn jkf'k j[kuk pkgrs gSaA ;fn  

yksx vius ikl udn de j[krs gSa rFkk cSadksa esa tek jkf'k vf/kd j[krs gSa rks  eqnzk dh iwfrZ vf/kd 

gksxh bldk dkj.k ;g gS fd vf/kd tek jkf'k ds vk/kkj ij cSad vf/kd eqnzk dk fu/kkZj.k dj 

ldrs gSaA 

4.  eqnzk iwfrZ dks fu/kkZfjr djus okys ftu rhu dkj.kksa dk Åij foospu fd;k x;k 

gS] muesa ckn ds nks dkj.kksa dks mPp 'kfDr eqnzk dgk tkrk gSA bu dkj.kksa dks la;qDr :i ls 

ekSfnzd vk/kkj ds vUrxZr 'kkfey fd;k tkrk gSA O;kikfjd cSadksa ds ikl tks fjtoZ dh ek=k gksrh gS 

vkSj yksxksa ds ikl flDds vkSj uksVksa ds :i esa tks pyu dh ek=k gksrh gS] bu nksuksa ds ;ksx dks 

mPp 'kfDr eqnzk dgk tkrk gSA blh ds vk/kkj ij cSad tekvksa dk foLrkj fd;k tkrk gS ,oa eqnzk 

dk fuekZ.k fd;k tkrk gS ftlesa eqnzk dh iwfrZ c<+rh gSA eqnzk dh iwfrZ ,oa mPp 'kfDr eqnzk esa lh/kk 

lEcU/k gksrk gS vFkkZr mPp 'kfDr eqnzk ds c<+us ls eqnzk dh iwfrZ c<+rh gS ,oa mlds ?kVus ls eqnzk 

dh iwfrZ ?kVrh gSA bldk foLr`r foospu vkxs fd;k x;k gSA  

5.  ,d fuf'pr vof/k esa eqnzk dh ,d bdkbZ dk 

ftruh ckj Hkqxrku djus ds fy, iz;ksx fd;k tkrk gS] mls eqnzk dk pyu osx dgrs gSaA eqnzk ds 

pyu osx dk Hkh eqnzk dh iwfrZ ij ogh izHkko iM+rk gS tks eqnzk dh ek=k ds c<+kus dk gksrk gSA 

mnkgj.k ds fy,] ;fn ,d nl #i, dk uksV ,d fnu esa nl ckj fofue; dk dk;Z djrk gS] rks 

og lkS #i, ds cjkcj dk;Z djrk gS vr% eqnzk dh iwfrZ esa 10 #i, ds LFkku ij 100 #i, fxuh

tkuh pkfg,] fdUrq ;gka ,d ckr /;ku esa j[kuh pkfg, fd eqnzk dh iwfrZ dks fudkyrs le; ge 

eqnzk dh izR;sd bdkbZ dk pyu osx ugha ysrs oju~ eqnzk dh vkSlr pyu osx dks fy;k tkrk gSA  

mi;qZDr foospu ls Li"V gS fd eqnzk dh dqy iwfrZ ij eqnzk ds dqy pyu osx dk Hkh izHkko iM+rk gSA 
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fdlh ,d le; ds fcUnq ij vFkZO;oLFkk esa pyu dh tks ek=k gksrh gS] mls eqnzk dk LVkWd dgrs 

gSaA dHkh&dHkh eqnzk LVkWd dks gh eqnzk dh iwfrZ eku fy;k tkrk gS] fdUrq ;g lgh ugha gS] D;ksafd eqnzk 

LVkWd dh rqyuk esa eqnzk dh iwfrZ vf/kd gksrh gS vkSj ns'k dh vkfFkZd xfrfof/k;ksa esa eqnzk dh iwfrZ dk dkQh 

izHkko IkM+rk gSA fdlh fu'pr le;kof/k esa eqnzk dh iwfrZ] mlds dqy izokg ds cjkcj gksrh gSA ;fn ge 

eqnzk&LVkWd dks eqnzk dh vkSlr pyu xfr ls xq.kk dk ns arks ge eqnzk ds izokg dks tku ldrs gSaA mnkgj.k 

ds fy,] ;fn eqnzk dk LVkWd 100 djksM+ #i, gS rFkk ,d fuf'pr le;kof/k esa mldk vkSlr pyu&osx 10

gS rks eqnzk dh iwfrZ 1000 djksM+ #i;k ds cjkcj gksxh vkSj ;gh eqnzk dk izokg gSA ns'k esa eqnzk ds LVkWd dk

fu;U=.k dsUnzh; cSad ds }kjk fd;k tkrk gS] fdUrq mlds }kjk eqnzk ds pyu&osx ij fu;U=.k ugha fd;k 

tk ldrk] D;ksafd ;g yksxksa ds gkFkksa esa gksrk gS fd ekSfnzd bdkbZ dk fdruh ckj fofue; ds fy, iz;ksx

djrs gSaA  

os leLr laLFkk,a tks cprksa dks xfreku djus rFkk mudk fofu;ksx djus esa ns'k dh foÙkh; iz.kkyh 

dh lgk;rk djrh gSa] foÙkh; e/;LFk dgykrh gSaA ;s laLFkk,a lekttfur cprksa dks ,d= dj mUgsa mu 

lHkh ds chp forfjr djrh gSa tks  fofu;ksx gsrq bu cprksa dh ekax djrs gSaA ;s foÙkh; e/;LFk vius 

xzkgdksa ds fgr esa ,df=r cprksa dks eqnzk ,oa iwath cktkj esa fofu;ksx djrs gSaA bl rjg ;s laLFkk,a lk[k 

dk l`tu dj eqnzk iwfrZ esa lfØ; Hkwfedk fuHkkrh gSaA ;s laLFkk,a fofHkUu vf/kfu;eksa ,oa fu;eksa }kjk 'kkflr 

,oa fu;fU=r gksrh gSA Hkkjr esa ;s laLFkk,a Hkkjrh; fjtoZ cSad rFkk Hkkjrh; izfrHkwfr vkSj fofue; cksMZ vkfn 

vfHkdj.kksa }kjk fu;fU=r gSaA  

O;kikfjd cSadksa ds ikl fjtoZ dh tks ek=k gksrh gS rFkk yksxksa ds ikl eqnzk ¼uksVksa dh ek=k ,oa 

flDds½ dh tks ek=k gksrh gS] mlds ;ksx dks gh 'kfDr'kkyh eqnzk dgrs gSaA cSadksa esa tek jkf'k dk vk/kkj 

;gh mPp 'kfDr eqnzk gksrh gS vFkkZr~ ;fn yksx cSadksa esa vf/kd jkf'k tek djrs gSa rks cSad tek jkf'k;ka c<+ 

tkrh gSa rFkk blh vk/kkj ij cSad vf/kd lk[k dk fuekZ.k djrs gSaA vU; 'kCnksa esa dgk tk ldrk gS fd 

lk[k fuekZ.k dk vk/kkj Hkh 'kfDr'kkyh eqnzk esa o`f) ls eqnzk dh iwfrZ esa Hkh o`f) gksrh gS] fdUrq fjtoZ vuqikr 

dk eqnzk dh iwfrZ esa foijhr lEcU/k gksrk gS vFkkZr~ fjtoZ vuqikr esa o`f) gksus ij eqnzk dh iwfrZ de gks tkrh 

gSA 

mPp 'kfDr eqnzk dk egRo bl ckr esa fufgr gS fd ;g 

(i) ekSfnzd uhfr ds fuekZ.k esa lgk;d 

(ii) jktdks"kh; uhfr dk vk/kkj 

(iii) ekSfnzd foLrkj dh nj dk fu/kkZjd 

(v) vkfFkZd fodkl dk vk/kkj gSA 

'kfDr'kkyh eqnzk dk iz;ksx 

'kfDr'kkyh eqnzk dk iz;ksx] mldh ekax esa fufgr gS rFkk 'kfDr'kkyh eqnzk dh ekax rhu dkj.kksa ls dh 

tkrh gS tks fuEufyf[kr gS& 

MAEC-116/52



1. O;kikfjd cSadksa }kjk 'kfDr'kkyh eqnzk dh ekax ns'k ds dsUnzh; cSad esa viuh oS/kkfud lhek vFkok

fu/kkZfjr fjtoZ dks cuk, j[kus ds  fy, dh tkrh gSA

2. mi;qZDr ds lkFk gh vfrfjDr fjtoZ ds fy, Hkh 'kfDr'kkyh eqnzk dh ekax] O;kikfjd cSadksa }kjk dh

tkrh gSA

3. yksxksa }kjk udn eqnzk dh ekax dh tkrh gSA

mi;qZDr rhu dkj.kksa dks lw= }kjk O;Dr fd;k tk ldrk gS %  

tgka H = 'kfDr'kkyh eqnzk

C = turk }kjk udn eqnzk dh ekax

RR = cSadksa }kjk fjtoZ vuqikr ds fy, ekax

ER = cSadksa }kjk vfrfjDr fjtoZ dh ekax

mijksDr O;k[;k ls Li"V gS fd eqnzk iwfrZ ds fu/kkZjd rRoksa dks la{ksi esa bl izdkj O;Dr dj ldrs 

gSa& 

1. ns'k esa miyC/k cgqewY; /kkrqvksa dh ek=k&

(i) lksus dk laxzfgr HkaMkj 

(ii) lksus dk orZeku mRiknu 

(iii) lksus dk vk;kr fu;kZr

(iv) vekSfnzd dk;ksaZ esa iz;ksx fd;k tkus okyk Lo.kZ 

2. eqnzk dh ,d bdkbZ ds fy, Lo.kZ dk vko';d ifjek.k

3. fufØ"V djsUlh dh ek=k vkSj cSad tek ds fy, lkisf{kd ojh;rk

4. cSadksa dk uxn tek dks"k vuqikr

5. dsUnzh; cSad ds dqy 'ks"k _.kksa dh ek=k

6. eqnzk dk izpyu osx

1- eqnzk iwfrZ dks fu/kkZfjr djus okys izeq[k rRoksa dk o.kZu dhft,A 

2- mPp 'kfDr eqnzk dks Li"V dhft,A  

lkisf{kd ojh;rk : Relative Preference 
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uxn tek vuqikr  : Cash Reserve Ratio 

oS/kkfud rjyrk vuqikr : Statutory Liqiuidity Ratio 

vfrfjDr fjtoZ  : Extra Reserve 

W. M. Dacey : Money under Review (1960) chs 1-3 

R. S. Sayers  : Modern Banking, 7th ed (1967) chs 1-5, 

7, 8. 

B. Tew  : Monetary Theory (1969) chs 1-2 

Gerald Surkin : Interoduction to Macro Economic Theory 
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3.0 mís'; 

3.1 izLrkouk 

3.2 cSad }kj lk[k fuekZ.k 

3.3 lk[k fuekZ.k dh fof/k;k¡ 

3.4 lk[k fuekZ.k dh lhek,¡ 

3.5 eqnzk xq.kd 

3.6 lkjka'k 

3.7 cks/k iz'u 

3.8 'kCnkoyh 

3.9 lUnHkZ lwph

ns'k ds eqnzk ds fuekZ.k esa vizR;{k :i ls O;kikfjd cSadksa dk Hkh ;ksxnku gksrk gSA O;kikfjd cSad lk[k 

fuekZ.k ds }kjk eqnzk dk fuekZ.k djrs gSaA bl bdkbZ ds v/;;u ds fuEufyf[kr mís'; gSa& 

1. lk[k fuekZ.k dh izfØ;k ds ckjs esa tkudkjh izkIr djukA

2. lk[k fuekZ.k dks izHkkfor djus okys rRoksa dh tkudkjh izkIr djukA

3. lk[k fuekZ.k dh lhekvksa dk irk yxkukA

4. eqnzk xq.kd dh Hkwfedk dk irk djukA

vFkZ'kkL= esa lk[k dk vk'k; dsoy nsunkjh ;k 'kks/ku {kerk ds fo'okl ls gksrk gSA orZeku esa eqnzk 

;k ewY;oku oLrq,¡ rFkk lsok,¡ Hkfo"; esa Hkqxrku djus dh izfrKk ds vk/kkj ij izkIr djuk gh lk[k gSA bl 

izdkj O;ogkfjd :i esa] dsoy O;kolkf;d ysu&nsu rFkk cSadksa ls _.k vkfn dh fØ;kvksa dks gh lk[k ds 

lkSnksa esa 'kkfey fd;k tkrk gSA fofHkUu vFkZ'kkfL=;ksa us ^lk[k* dh fuEukafdr IfjHkk"kk,a nh gSa&

foax QhYM LVªsVQksMZ ds vuqlkj] Þlk[k fo'okl ls vf/kd ;k de dqN Hkh ugha gS vFkkZr~ fo'okl dk 

nwljk uke gh lk[k gSAß bl IfjHkk"kk ls LI"V gS fd fo'okl ds fcuk lk[k dk dksbZ vfLrRo ugha gSA izks- 

tSDl ds vuqlkj] Þlk[k 'kCn dk vFkZ Hkqxrku dks LFkfxr djuk gSAß izks- tSDl ds vuqlkj] Þlk[k ,d ,slk 

fofue; dk;Z gS tks dqN le; Ik'pkr~ Hkqxrku djus Ikj Ikwjk gks tkrk gSAß lk[k nsus ;k izkIr djus dk 

vk/kkj D;k gS\ vf/kdrj vFkZ'kkL=h lk[k dk lcls cM+k vk/kkj fo'okl ekurs gSaA pS.Myj ds vuqlkj] 

Þfdlh O;fDr] O;kolkf;d QeZ ;k ljdkj dh lk[k izkIr djus dh {kerk leHkkO; _.knkrkvksa ds bl 

fo'okl Ikj fuHkZj djrh gS fd _.kh _.k dk Hkqxrku djus ds fy, lEk; rFkk rRIkj nksuksa gh jgsxkA izks- 

pS.Myj us lk[k ds rhu vk/kkj fuf'pr fd;s gSa& lk[k izkIr djus okys dk O;fDrxr pfj=] mldh _.k 
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pqdkus dh 'kfDr rFkk mlds vf/kdkj esa iwath dh ek=kA dqN vFkZ'kkL=h _.kh dk vk;] _.k dh lqj{kk ;k 

tekur] le;kof/k] _.k dh jkf'k rFkk _.k ds mís'; dks Hkh egRoiw.kZ vk/kkj ekurs gSaA LI"V gS fd ;s 

vk/kkj fo'okl dks izHkkfor djrs gSaA bl izdkj lk[k dk izeq[k vk/kkj fo'okl gh gSA  

orZeku vFkZO;oLFkk esa lk[k fuekZ.k cSadksa dk egRoiw.kZ dk;Z gS IkjUrq fofHkUu vFkZ'kkfL=;ksa esa bl ckr 

dks ysdj erHksn gSA izks- okYVjyhQ rFkk izks- dSuu tSls dqN vFkZ'kkL=h ;g dgrs gSA blds foIkjhr dhUl] 

fonlZ vkSj ls;lZ vkfn vusd vFkZ'kkfL=;ksa dk ekuu gS fd cSad gh lk[k fuekZ.k dk dk;Z djrs gSaA ls;lZ 

ds vuqlkj ÞcSad dsoy eqnzk tqVkus okyh laLFkk,¡ ugha gSa] vfIkrq ,d egRoIw.kZ vFkZ esa os eqnzk dh fuekZrk Hkh 

gSaAß blh izdkj buds leFkZd fonlZ us dgk gS fd] Þ_.k tek dks mRIkUu djrs gSa rFkk buds fuekZ.k dk 

{ks= cSad gSAß izks- dhUl ,oa lh- ,- fQfyIl us tek nks izdkj ds crk;s gSa] izkjfEHkd tek rFkk O;qRIkUu tekA 

izkjfEHkd tek og tek gS ftls tekdrkZ cSad esa udn :i esa tek djrs gSaA ;fn cSad fdlh dks _.k nsus 

ds mís'; ls fdlh O;fDr ds [kkrs esa jde tek djrk gS rks bls O;qRIkUu fu{ksi dgrs gSaA izks- gkWe dk dFku 

gS fd] ÞO;qRIkUu tek ;k fu{ksIk dk fuekZ.k gh lk[k dk fuekZ.k gSAß 

bl izdkj fu"d"kZ ds :i esa dgk tk ldrk gS fd cSad ftruk vf/kd _.k nsrk gS mruk gh vf/kd 

lk[k&tek mRIkUu gksrh gS rFkk _.k dk fuekZ.k gksrk gSA blfy, dgk tkrk gS fd tek jkf'k;k¡ lk[k dks 

tUe nsrh gSa vkSj lk[k tekjkf'k;ksa dks tUe nsrh gSaA  

lk[k fuekZ.k dh izeq[k fof/k;ka fuEu izdkj gSa&

(I) orZeku vFkZO;oLFkk esa fo'o ds izk;% lHkh jk"Vªksa esa uksV fuxZeu dk ,dkf/kdkj 

dsUnzh; cSad dks izkIr gSA vr% uksV fuxZeu }kjk lk[k fuekZ.k dk dk;Z dsoy dsUnzh; cSad gh djrk 

gSA dsUnzh; cSad }kjk fuxZfer Ik= eqnzk ds ihNs 'kr izfr'kr /kkfRod dks"k u j[kk tkdj dsoy dqN 

Hkkx ds ihNs gh /kkrq dks"k j[kk tkrk gS ,oa 'ks"k Hkkx dk fuxZeu izfrHkwfr;ksa ;k cSad lk[k ds vk/kkj 

ij fd;k tkrk gSA bl izdkj fuxZr Ik= eqnzk dk og Hkkx ftlds ihNs /kkrq dks"k ugha gksrk gS] cSad 

}kjk fufeZr dh xbZ lk[k gh gksrh gSA bl izdkj uksV fuxZeu }kjk lk[k dk fuekZ.k ;k l`tu gksrk 

gSA  

(II)  izks- gkWe ds vuqlkj fu{ksIk nks izdkj ds gksrs gSa& 

1. (Primary or Passive Deposits)-cSad ml le; fuf"Ø;

tekjkf'k;ksa dk l`tu djrk gS tc dksbZ xzkgd cSad esa tek [kkrk [kksydj mlesa udnh ;k psd tek 

dj nsrk gSA bl fLFkfr esa cSad dh Hkwfedk fo'kq)r;k fuf"Ø; gh gksrh gSA cSad us xzkgd }kjk yk;h 

x;h udnh ,oa pSdksa dks mlds [kkrs esa gh tek dj fn;k gSA bl izdkj dh tekjkf'k;ksa ds vk/kkj Ikj 

vkxs pydj cSad vU; xzkgdksa dks _.k nsrk gSA bu izkFkfed ;k fuf"Ø; jkf'k;ksa ls eqnzk dk okLrfod 

l`tu ugha gksrkA bu tek jkf'k;ksa dk tks izfr'kr cSad }kjk udnh ds :i esa vIkus Ikkl j[kk tkrk 

gS] mldks udnh dks vkj{k.k vuqIkkr (Cash Reserve Ratio) dgk tkrk gSA

2. (Nerivative or Active Deposits)-bl izdkj dh tekjkf'k;k¡ cSad

}kjk vf/kd lfØ; <ax ls l`ftr dh tkrh gSaA budk l`tu ml le; gksrk gS tc dksbZ xzkgd cSad 

ls _.k izkIr djrk gSA rc cSad mlds uke [kkrk [kksydj _.k&jkf'k mlesa tek dj nsrk gSA pwafd 

bl izdkj dh tekjkf'k;ksa ds l`tu esa cSad vf/kd lfØ; Hkwfedk fuHkkrk gS] blhfy, bUgsa lfØ; tek 

jkf'k;ksa dh laKk nh tkrh gSA bUgsa O;qRIkUu tek blfy, dgrs gSa D;ksafd ;g izkjfEHkd tek dk 
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ifj.kke gksrh gSaA udn tek gh og vk/kkj gS ftlds }kjk lk[k tek dk vf/kdkj fu/kkZfjr gksrk gSA 

cSadksa }kjk lk[k tek ;k O;qRIkUu tek dk fuekZ.k djus ls ekax tek dk vkdkj c<+ tkrk gS vkSj 

vFkZO;oLFkk esa eqnzk dh iwfrZ esa o`f) gksrh gSA bl izdkj O;qRIkUu tek dk fuekZ.k gh lk[k&eqnzk dk 

fuekZ.k gSAß gkVZys fonlZ dk ;g dFku lgh gS fd Þ_.k tek dk fuekZ.k djrs gSaAß

lk[k fuekZ.k dh izfØ;k dks ,d mnkgj.k }kjk Hkh LIk"V fd;k tk ldrk 

gS&eku fy;k fd fdlh xzkgd cSad esa 10,000 #Ik;s tek fd;sA cSad ;g tkurk gS fd fdlh ,d

le; esa mldk tekdrkZ 10 izfr'kr ls vf/kd jkf'k ugha fudkysxkA vr% 10,000 #Ik;s udn dks"k esa

j[kdj 9,000 #Ik;s dk _.k Loh—r dj fn;k tk;sxk rFkk cSad esa _.kh dk [kkrk [kksydj 9,000 #-

tek dj fn;k tk;sxkA vc cSad }kjk 9,000 #Ik;s dks 10 izfr'kr udn dks"k esa j[kdj 'ks"k 8,010

#Ik;s Ikqu% fdlh dks _.k ns fn;k tk;sxkA  

bl izdkj] ;g izfØ;k rc rd pyrh jgsxh tc rd vfUre tek jkf'k ux.; u jg tk;sA bl 

izfØ;k ds v/khu dqy tekjkf'k fuEu izdkj Kkr dh tk ldrh gS& 

tekjkf'k = izkjfEHkd tekjkf'k

= 10,000(
𝟏

𝟏𝟎%
)  =  10,000 (

𝟏𝟎𝟎

𝟏𝟎
)

= 10,000(10) 

= 1,00,000 #Ik;sA

bl izdkj cSad 10,000 #Ik;s dh izkjfEHkd tekjkf'k ls dqy 1,00,000 #Ik;s dh tekjkf'k izkIr dj

ysxkA  

 lk[k xq.kd ls vk'k; ewy tekjkf'k rFkk O;qRIkUu tek jkf'k;ksa dh dqN ek=k ds chp 

Ikk;s tkus okys vuqIkkr ls gSA bls fuEu lw= }kjk Kkr fd;k tk ldrk gS& 

mIk;qZDr mnkgj.k esa] 

lk[k xq.kd = 
𝟏,𝟎𝟎,𝟎𝟎𝟎

𝟏𝟎,𝟎𝟎𝟎
 = 10

lk[k xq.kd dks bl izdkj Hkh Kkr fd;k tk ldrk gS& 

mI;qZDr mnkgj.k esa lk[k xq.kd =
𝟏

𝟏𝟎
% 

  = 
𝟏

(
𝟏𝟎

𝟏𝟎𝟎
)

 =  
𝟏𝟎𝟎

𝟏𝟎
 = 10 

cSadksa dh lk[k fuekZ.k {kerk lk[k xq.kd Ikj fuHkZj djrh gSA lk[k xq.kd ftruk vf/kd gksxk] 

cSadksa dh lk[k fuekZ.k {kerk mruh gh vf/kd gksxhA mnkgj.k ds fy,] ;fn lk[k xq.kd 10 gS rks

lk[k fuekZ.k 10 xquk gksxk] ;fn lk[k xq.kd 15 gS rks lk[k fuekZ.k 15 xquk gksxkA lk[k xq.kd udn

dks"k vuqIkkr (CRR) Ikj fuHkZj djrk gSA udn dks"k vuqIkkr (Cash Reserve Ratio) ftruk de gksxk]

lk[k xq.kd mruk gh vf/kd gksxkA 

ekuk fd ,d cSad ds Ikkl udnh esa dsoy 10,000 #Ik;s gSa vkSj mlds A, B,

C, D, E Ikk¡p xzkgd gSa] ftuesa ls izR;sd dks og 8-8 gtkj #Ik;s dk _.k nsrh gSA cSad dh _.k nsus dh

uhfr ;g gksrh gS fd izR;sd _.k ysus okys dk [kkrk [kksy fn;k tkrk gS ftuesa _.k nh x;h jkf'k tek 

fn[kk;h tkrh gSA ;gh lk[k fu{ksIk gS ftlesa og lk/kkj.k tek/kkjh dh Hkk¡fr /ku fudky ldrk gS ;k tek 

dj ldrk gSA bu Ikk¡pksa xzkgdksa dk vkIkl esa ysu&nsu gSA ekuk fd A 5,000 #Ik;s dk pSd fy[krk gS vkSj
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cSad dks ;g vkns'k nsrk gS fd ;g jkf'k B dks pqdk nsA cSad bruh jkf'k A fd [kkrs ls fudky dj B ds

[kkrs esa tek dj nsxhA  bruh gh jkf'k dk pSd C ds fy, fy[k ldrk gSA C fQj D ds fy, vkxs D

pydj E ds fy,A vUr esa E jkf'k dk pSd A ds fy, fy[k ldrk gSA izR;sd ckj tc pSd cSad dks Hkstk

tkrk gSA bl izdkj ;|fIk fn[kus ds fy, Ikk¡p ckj Ikk¡p&Ikk¡p gtkj #Ik;s dk Hkqxrku djds cSad us 25,000

#Ik;s dh jkf'k dk lk[k fuekZ.k gqvkA  

cSad izR;sd _.k ysus okys dks fu{ksIk/kkjh le>rk gSA bl izdkj cSad vf/kd _.k nsrh gS mruh vf/kd 

ek=k esa mls tek izkIr gks tkrh gSA ;gh dkj.k gS fd cgq/kk dgk tkrk gS fd ÞcSad ds _.k mlds fu{ksIkksa 

dks mRIkUu djrs gSaAß cSad ds fu{ksIk nks izdkj ds gksrs gSa& (I) os tks fu{ksIk/kkfj;ksa us #Ik;k tek djds mRIkUu

fd, gSa] vFkkZr~ lk[k] fu{ksIk vkSj (II) os tks _.k ysus okyksa us _.k ysdj mRIkUu fd, gSa] vFkkZr~ lk[k

fu{ksIkA cSad lk[k dk fuekZ.k vf/kfod"kZ lqfo/kk,¡ nsdj] izfrHkwfr;k¡ [kjhndj vFkok mUgsa Hkqukdj Hkh djrh gSA 

(Do Banks really create Credit)-bl iz'u Ikj

fookn jgk gS fd D;k cSad lk[k dk fuekZ.k djrs gSa\ ,d vksj gkVZys fonlZ dk dguk gS fd Þ_.k tek dks 

tUe nsrs gSa vkSj buds l`tu dk Js; cSad dks gSAß ;g Bhd gS fd _.kh vkSj _.knkrk vIkuh jde dks cSad 

ls fudkyus vFkok mls vU; O;fDr dks gLrkUrfjr djus ds fy, LorU= gksrs gSa ysfdu O;ogkj esa vf/kdka'k 

Hkqxrku pSdksa }kjk fd;s tkrs gSa tks ;k rks mlh cSad esa tek gks tkrs gSa vFkok fdUgha vU; cSadksa esa tek 

gksdj u;s fu{ksIk mRIkUu djrs gSa vkSj ;s fu{ksIk Ikqu% lk[k dk fuekZ.k djrs gSaA cSad dh fØ;kvksa esa ,sls 

fu{ksIkksa dk vR;Ur egRoiw.kZ LFkku gks x;k gSA nwljh vksj Mk- okYVj yhQ rFkk izks- dsuu ds fopkj gS fd 

lk[k dk fuekZ.k cSad }kjk ugha oju~ fu{ksIk/kkfj;ksa }kjk fd;k tkrk gSA 

okf.kT; cSadksa dh tek vFkok lk[k fuekZ.k dh 'kfDr vlhfer ugha gSA oSls rks ns'k dk dsUnzh; cSad 

mudh lk[k fuekZ.k dh 'kfDr Ikj fu;U=.k j[krs gSa] IkjUrq O;ogkfjd dfBukb;ksa ds dkj.k dksbZ Hkh cSad 

iw.kZr;k LorU= jgus Ikj Hkh vlhfer ek=k esa lk[k dk fuekZ.k ugha dj IkkrkA lk[k fuekZ.k dh vIkuh lhek,¡ 

gSa tks fuEufyf[kr gSa& 

1. cSadksa }kjk lk[k fuekZ.k dh 'kfDr bl ckr esa izHkkfor gksrh gS fd turk esa vIkus Ikkl udnh j[kus 

dh izo`fÙk dSlh gSA ;g lk[k eqnzk Ikj gh vk/kkfjr gksrh gSA eqnzk dh ek=k vf/kd gksus Ikj cSadksa dh 

tekjkf'k;k¡ c<+rh gSa ftuds vk/kkj Ikj vf/kd lk[k dk fuekZ.k lEHko gksrk gSA  

2. cSad }kjk lk[k fuekZ.k dh 'kfDr bl ckr esa izHkkfor gksrh gS fd turk esa vIkus Ikkl udnh j[kus 

dh izo`fÙk dSlh gS\ ;fn turk esa vIkus Ikkl udnh j[kus dh izo`fÙk vf/kd gS rks cSad ds Ikkl udn 

tek de jgsaxs vkSj lk[k dk fuekZ.k de gksxkA blds foIkjhr ;fn turk esa cSafdax izo`fÙk vf/kd gS 

rks cSadksa ds Ikkl udn tek vf/kd vk;sxh vkSj lk[k dk fuekZ.k vf/kd gksxkA  

3. dqy tekjkf'k;ksa dk U;wure vuqIkkr tks cSadksa }kjk udn dks"k ds :i esa j[kk tkrk gS] cSad dh lk[k 

fuekZ.k dh 'kfDr dks izHkkfor djrk gSA dqN ns'kksa esa bl izdkj dk vuqIkkr dsUnzh; cSad vFkok 

ljdkj }kjk fuf'pr dj fn;k tkrk gSA dqy tek ds vuqIkkr esa udn dks"kksa dh ek=k de jgus Ikj 

cSad vf/kd lk[k dk fuekZ.k dj ldrs gSaA  

4. cSadksa dks dsUnzh; cSad ds Ikkl vIkus dqy fu{ksIkksa dk ,d Hkkx jf{kr dks"k esa j[kuk IkM+rk gSA ;g dks"k 

dk Hkkx ftruk vf/kd gksrk gS] cSadksa dh lk[k fuekZ.k djus dh {kerk mruh gh lhfer gksrh tkrh 

gSA  
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5. dsUnzh; cSad dk ,d egRoiw.kZ mÙkjnkf;Ro lk[k dh ek=k dks fu;fU=r djuk gSA vr% cSad dh lk[k 

uhfr Hkh bl ckr dks izHkkfor djrh gS fd cSad vIkuh lk[k lt̀u {kerk dk dgk¡ rd iz;ksx dj 

ldrs gSaA  

6. cSadksa dh lk[k&fuekZ.k dh lhek bl ckr ls Hkh izHkkfor gksrh gS fd cSad ls _.k izkIr djus ds 

bPNqd O;fDr _.k ds fy, fdruh vf/kd vPNh izfrHkwfr iznku djus dh fLFkfr esa gSaA os ftruh 

vf/kd vPNh izfrHkwfr iznku dj ldrs gSa cSad lk[k dk l`tu mruk gh vf/kd dj ldrs gSaA  

7. eUnh dky esa O;kIkkfj;ksa o m|ksxIkfr;ksa dh _.kksa dh ek¡x de gskus Ikj cSad vf/kd lk[k dk fuekZ.k 

ugha dj Ikkrs gSa IkjUrq rsth dky esa _.kksa dh ek¡x vf/kd gksrh gS rFkk cSad vf/kd lk[k dk fuekZ.k 

djrs gSaA

eqnzk xq.kd ls vfHkizk; ml la[;k ls gS ftlls ;g Kkr gksrk gS fd mPp 'kfDr eqnzk ¼;k ekSfnzd 

vk/kkj½ esa ifjorZu gksus ij eqnzk dh iwfrZ esa fdrus xquk ifjorZu gksxkA eku yhft, mPp 'kfDr eqnzk esa 10

djksM+ #i, ds ifjorZu gksus ds dkj.k eqnzk dh iwfrZ esa 30 djksM+ #i, dk ifjorZu gksrk gS rc eqnzk xq.kd

3 gksxkA

fp= esa OX-v{k ij mPp 'kfDr eqnzk dh iwfrZ rFkk OY-v{k ij mPp 'kfDr eqnzk dks iznf'kZr fd;k

x;k gSA HS mPp 'kfDr eqnzk dh iwfrZ js[kk gSA ;g OX ds lekukUrj gS] D;ksafd H dk fu/kkZj.k eqnzk

izkf/kdj.k }kjk fu/kkZfjr uhfr ds vuqlkj gksrk gS rFkk ;g eqnzk ds lEcU/k esa iw.kZr;k csyksp gksrk gSA oØ 

Hd eqnzk iwfrZ ds izR;sd Lrj ls l#c) mPp 'kfDr eqnzk dh ekax dks O;Dr djrk gSa lkFk gh ;g

𝐂𝐫+𝐑𝐑𝐫+𝐄𝐑𝐫

𝐈+𝐂𝐫
 dks Hkh n'kkZrk gSA 

Cr, RRr, Err vkSj mPp 'kfDr eqnzk H ds fn;k gqvk gksus ij lUrqyu dh fLFkfr esa eqnzkiwfrZ OM gksxh]

D;ksafd Hd oØ js[kk HS dks fcUnq E ij dkVrk vFkok RRr vFkok ERr vuqikrksa esa ls fdlh Hkh vuqikr esa
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o`f) gks tkrh gS rks mPp 'kfDr eqnzk dh ekax esa o`f) gks tk,xh rFkk H'd oØ Åij mBdj Hd' dk Lo:i

xzg.k dj ysxkA bl rjg vuqikrksa esa o`f) gksus ij H dh ekax c<+sxh vkSj eqnzk dh iwfrZ ?kVdj OM' jg

tk,xhAblh rjg H dh ekax esa deh ls eqnzk dh iwfrZ c<+ tk,xhA Li"Vr;k] M = (m) . H

mi;qZDr foospu ls Li"V gS fd eqnzk dh iwfrZ ij cfgZtkr vkSj vUrtkZr ?kVdksa dk izHkko iM+rk gS] 

ftUgsa lkekU;r;k bl izdkj O;Dr fd;k tk ldrk gS %  

U;wure udnh fjtoZ vuqikr] cSad vkjf{kfr;ksa dk Lrj tekvksa dh lkis{krk esa djsUlh /kkj.k dh yksxksa 

dh bPNkA vfUre nks fu/kkZjdksa dks feykdj mls ^mPp 'kfDr eqnzk* dk uke fn;k x;k gSA  

1- 

2- 

3- 

cSad lk[k dSls mRiUu djrs gSa\ lk[k mRiUu djus esa cSad dh 'kfDr dSls lhfer gS\  

Þ_.k lk[k dk fuekZ.k djrs gSaß& bl er dh O;k[;k dhft, vkSj crykb, dh cSadksa ds }kjk 

lk[k fuekZ.k dh D;k lhek,a gSa\  

eqnzk xq.kd dks Li"V dhft,A  

ekax tek : Demand Deposite  

eqnzk xq.kd : Money Multiplier  

lk[k xq.kd : Credit Multiplier  

O;qRiUu tek : Derivative Deposite 

uxn dks"k : Cash Reserve  

R. S. Sayers : Modern Banking, Chap : 1 

A. K. Basu : Fundamentals of Banking Theory and Practice 

C. Crowther : An Outline of Money. Chap. 2 

R. P. Kent : Money and Banking, Chap. 9 

G. N. Halm : Economics of Money and Banking 
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4.0 mís'; 

4.1 izLrkouk 

4.2 eqnzk iwfrZ dk eki 

4.3 Hkkjr esa fjtoZ cSad dk n`f"Vdks.k 

4.4 lkjka'k 

4.5 cks/k iz'u 

4.6 'kCnkoyh 

4.7 lUnHkZ lwph 

bl bdkbZ ds vUrxZr eqnzk iwfrZ ds fofHkUu ekiksa dk v/;;u fd;k tk jgk gSA fdlh Hkh le; ij 

eqnzk ds iwfrZ esa eqnzk ds fofHkUu ekiksa dk egRoiw.kZ ;ksxnku gksrk gSA ,sls esa bl bdkbZ ds v/;;u ds izeq[k 

mís'; fuEufyf[kr gSa& 

1. M1 dks ladqfpr eqnzk D;ksa dgk tkrk gS\ bl ckr dk irk yxkukA

2. M3 foLr̀r eqnzk dgk tkrk gSA bl dkj.k dk irk yxkukA

3. eqnzk iwfrZ ds fofHkUu ekiksa ls la'kks/ku vkSj u;s eki ds ckjs esa tkudkjh izkIr djukA

Hkkjr esa eqnzk iwfrZ ls lacaf/kr vkdMs Hkkjrh; fjtoZ cSad }kjk tqykbZ 1935 ls izLrqr fd;s tkrs jgs gSaA

le;&le; ij budk ifjLdkj Hkh fd;k tkrk jgk gSA ekSfnzd lewgksa ls lEcaf/kr vkadM+ksa ds ladyu dks 

fo'ys"k.kkRed vk/kkj 1961 esa eqnzk iwfrZ ij izFke dk;Zdkjh ny }kjk fn;k x;kA 1977 esa f}rh; dk;Zdkjh

ny us bldks vkSj ifj"—r fd;kA fjtoZ cSad }kjk ladh.kZ eqnzk ^turk ds ikl miyC/k eqnzk* ds :i esa rFkk 

O;kid eqnzk dks ^dqy ekSfnzd lalk/ku* ds :i esa izLrqr fd;k x;k FkkA f}rh; dk;Zdkjh ny dh flQkj'ksa 

ykxw gksus ij Hkkjr esa lEiw.kZ ekSfnzd LVkWd ds fy, Hkkjrh; fjtoZ cSad }kjk izLrqr vkdM+ksa esa eqnzk iwfrZ ds 

pkj eki izLrqr fd;s x;sA 

eqnzk iwfrZ ds lEca/k esas izk;% fuEufyf[kr ǹf"Vdks.k izLrqr fd;s x;s gSa& 

1. ijEijkoknh n`f"Vdks.k ds vUrxZr dqy miyC/k pyu eqnzk rFkk okf.fT;d 

cSadksa esa j[kh xbZ tekvksa ¼lkof/k tek dks NksM+dj½ dks eqnzk dh iwfrZ esa 'kkfey fd;k tkrk gSA bl 

rjg] bl n`f"Vdks.k ds vuqlkj] eqnzk iwfrZ ds ?kVd fuEufyf[kr gSa& 

(i) ljdkj ,oa dsUnzh; cSad }kjk fuxZfer uksV ,oa flDds] bUgsa pyu eqnzk Hkh dgk tkrk gSA eqnzk 

iwfrZ dh ;g oS/kkfud fLFkfr gSA 
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(ii) cSadksa dh ekax tek,a] ;s tek,a psd ds ek/;e ls pyu eqnzk dh gh rjg mi;ksxh gksrh gSaA 

vr% ijEijkxr n`f"Vdks.k bu tekvksa dks Hkh eqnzk iwfrZ esa lfEfyr djrk gSA  

turk ds ikl pyu dh ek=k rFkk cSadksa dh ekax tekvksa ¼pkyw vkSj cpr [kkrs ij½ ds ;ksx 

dks m1 ds }kjk iznf'kZr fd;k tkrk gSA

eqnzk iwfrZ dk ;g ,d ladqfpr n`f"Vdks.k gSA ijEijkxr n`f"V ls M1 fofue; dk ,d fuf'pr

ek/;e gS] ijUrq ;g ,d fuEudksfV dk ewY; lap; gS] D;ksafd bl ij dksbZ C;kt ugha izkIr 

gksrk vFkok cgqr de C;kt izkIr gksrk gSA ekSfnzd uhfr dh ǹf"V ls Hkh ;g cgqr ladqfpr 

n`f"Vdks.k gSA 

2.  f'kdkxks lEiznk; ds vFkZ'kkfL=;ksa us] ftuesa 

feYVu ÝhMeSu izeq[k gSa] dqy eqnzk iwfr dh ,d foLr`r vo/kkj.kk izLrqr dh gSA f'kdkxks lEiznk; 

ftls ekSfnzd lEiznk; ds uke ls Hkh tkuk tkrk gS] dqy eqnzk iwfrZ esa pyu eqnzk ,oa ekax tekvksa ds 

lkFk&lkFk lkof/k tekvksa ,oa vU; tekvksa dks Hkh lfEefyr djrk gSA  

bl lEiznk; dh /kkj.kkk gS fd vk/kqfud ,oa fodflr vFkZO;oLFkk esa lkof/k tekvksa dks ekax tek 

vFkok pyu eqnzk esa fcuk fdlh gkfu ds ifjofrZr fd;k tk ldrk gSA vU; 'kCnksa esa] lkof/k tek 

pyu eqnzk rFkk ekax tek ds iw.kZ LFkkukiUu gksrs gSaA fodflr cSafdax lqfo/kk,a bl fLFkfr dks lEHko 

cukrh gSaA blds fy, tekdrkZvksa dks nf.Mr C;kt nj pqdkuh iM+rh gSA bl rjg] bl fopkj/kkjk ds 

vuqlkj eqnzk dh iwfrZ esa M1 ds lkFk&lkFk O;kikfjd cSadksa dh lkof/k tekvksa dks Hkh lfEefyr fd;k

tkrk gSA bl fopkj/kkjk dks Hkkjr esa M3 ls n'kkZ;k tkrk gSA

3. eqnzk iwfrZ dk xqysZ ,oa 'kkW dk n`f"Vdks.k vis{kk—r foLrr̀ n`f"Vdks.k gSA 

muds vuqlkj eqnzk dh iwfrZ esa M3 ds vfrfjDr cpr cSad tekvksa] fcfYMax lkslkbVh dh tekvksa] _.k

la?k tekvksa rFkk vU; lk[k ,oa foÙkh; laLFkkvksa dh tekvksa dks Hkh lfEefyr fd;k tkuk pkfg,A  

xqysZ ,oa 'kkW dk n`f"Vdks.k vf/kd foLr`r gSA ;g n`f"Vdks.k u rks eqnzk ds fofue; ek/;e dk dk;Z iwjk 

djrk gS vkSj u gh bruk foLr`r {ks= dsUnzh; cSad ds fu;U=.k esa gksrk gSA gka] ;g eqnzk lap; dk 

vR;f/kd rjy :i vo'; gSA bl xq.k ds ckotwn xSj&cSafdax foÙkh; laLFkkvksa dks eqnzk dh iwfrZ dh 

/kkj.kk esa lfEfyr ugha fd;k tk ldrkA  

4. baXyS.M dh ekSfnzd iz.kkyh dh tkap gsrq fu;qDr dh 

xbZ jSMfDyQ lfefr us o"kZ 1959 esa izLrqr viuh fjiksVZ esa eqnzk dh iwfrZ ds lEcU/k esa ,d O;kid

n`f"Vdks.k izLrqr fd;kA  

jSMfDyQ desVh ds vuqlkj] eqnzk dh iwfrZ rjyrk ds foLrr̀ <kaps dk ,d vax gS tks fd O;fDr ds 

O;; djus ds fu.kZ; ds vuq:i gksrh gSA mlds vuqlkj] eqnzk iwfrZ dk vFkZ lkekU; rjyrk ls ysuk 

pkfg, ftuesa udn eqnzk] cSadksa dh lHkh izdkj dh tek,a] vU; laLFkkvksa dh tek,a] ekSfnzd 

ifjlEifÙk;ka rFkk miyC/k _.k lqfo/kka, 'kkfey gksrh gSaA  

bl n`f"Vdks.k ds vk/kkj ij eqnzk iwfrZ dh x.kuk djuk dfBu gS] D;ksafd foÙkh; lEifÙk dh rjyrk 

Lo;a le;] vkfFkZd fLFkfr ,oa foÙkh; laLFkkvksa dh izxfr ds lkFk&lkFk cnyrh jgrh gSA vr% bl 

n`f"Vdks.k dk O;kogkfjd egRo ugha gSA  

eqnzk iwfrZ ds f}rh; dk;Zny dh flQkfj'kksa ij fjtoZ cSad us vius cqysfVu ds 1977 ds vad esa eqnzk

iwfrZ ds pkj eki izLrqr fd, gSaA ;s eki fo'ys"k.k vkSj uhfr izfriknu ds fy, fu;fer :i ls izdkf'kr 
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fd, tkrs gSaA bu pkjksa vo/kkj.kkvksa dh x.kuk fuEu izdkj dh tkrh gS& 

M1 = yksxksa ds ikl pyu dh ek=k ¼pyu esa uksV rFkk flDds cSadksa ds udn&dks"k NksM+dj½ + lHkh

okf.kfT;d cSadksa vkSj lgkdkjh cSadksa dh ekax tek,a + Hkkjrh; fjtoZ cSad ds ikl j[kh vU; tek,aA

M2 = M1 + Mkd?kjksa ds cpr cSadksa esa tek,a

M3 = M1 + cSadksa dh lkof/k tek,a

M4 = M1 + + Mkd?kjksa dh leLr tek,a

eqnzk iwfrZ ds pkjksa ekiksa esa la'kks/ku ds fy, jsM~Mh lfefr dk xBu fd;k x;k ftlds lq>ko ij eqnzk 

dh iwfrZ ds pkj u;s eki izLrqr fd;s x,A  

1. M0 = pyu esa djsalh + RBI ds ikl cSadksa dh tek,a + RBI ds ikl vU; tek,aA

2. M1 = pyu esa djsalh + cSadksa ds ikl ekax tek,a + RBI ds vU; tek,aA 

3. M2 = M1 + cSadksa ds ikl cpr tekvksa dh lkof/k ns;rk,a + cSadksa }kjk tkjh tekvksa ds izek.k i= +

cSadksa ds ikl ?kjsyw fuokfl;ksa dh 1 o"kZ rd dh ifjiDork okyh tek,aA

4. M3 = M2 ++ cSadksa ds ikl ?kjsyw fuokfl;ksa dh ,d o"kZ ls vf/kd ifjiDork okyh lkof/k tek,a + cSadksa

}kjk foÙkh; fuxeksa ls fy, x;s rqjUr ykSVkvks _.kA

jsM~Mh desVh us eqnzk iwfrZ ds pkjksa u;s ekiksa ds vk/kkj ij rjyrk dh ubZ /kkj.kk ds fy, rhu u;s eki

L1, L2, L3 izLrqr fd;sA

L1 = M3 + Mkd?kjksa ds ikl leLr tek,a ¼jk"Vªh; cpr izek.k i= NksM+dj½

L2 = L1 +foÙkh; laLFkkvksa ds ikl lkof/k tek,a + foÙkh; laLFkkvksa }kjk tkjh tek ds izek.ki=A

L3 = L2 + xSj cSafdax foÙkh; daifu;ksa ds ikl lkoZtfud tek,aA

1998 ds dk;Zdkjh ny }kjk izLrkfod ladyu dfBukb;ksa ls ifjiw.kZ gS] ijUrq foÙkh; laLFkkvksa ds lg;ksx ls

u;h Ja`[kyk rS;kj fd;s tkus dh lEHkkouk gSA dk;Zdkjh ny us lq>ko fn;k fd M0  dk ladyu lkIrkfgd

vk/kkj ij rFkk M1, M2, M3 dk ladyu v)Z&ekfld vk/kkj ij fd;k x;kA L1 rFkk L2 dk ladyu ekfld

gksxk tcfd L3  dk ladyu =Sekfld gksxkA

mi;qZDr eki&fof/k ls eqnzk&iwfrZ ds vkdkj dk irk rks yx tkrk gS] ijUrq ;g irk ugha py ikrk fd 

;g vkdkj fdu uhfr;ksa vFkok mik;ksa ds }kjk fu/kkZfjr gqvk gSA blls dsoy bruk irk pyrk gS fd eqnzk 

dh iwfrZ fdruh gS vkSj fdl :i esa gSA bldks izHkkfor djus okys dkj.kksa dh O;k[;k vyx ls djuh gksxhA 

bl lEcU/k esa c`gnko)Zd vFkok 'kfDr'kkyh eqnzk (High Powered Money) dh /kkj.kk ,d egRoiw.kZ

lS)kfUrd vk/kkj izLrqr djrh gSA 

Hkkjr esa vkfFkZd fu;kstu ds vkjEHk ds ckn ls eqnzk dh iwfrZ esa fujUrj rFkk vf/kd o`f) gqbZ gSA M1

dks lcls ladqfpr eqnzk vkSj lcls rjy eqnzk dgk tkrk gSA ogha nwljh vksj M3 dks lcls o`gn eqnzk dgk

tkrk gSA ftuesa lcls egRoiw.kZ ?kVd cSadks dh lkof/k tekjkf'k;ka gSa tks 1999-2000 esa 7,82378 djksM+

#i;s Fkh tks 2002-03 esa 12,52,396 djksM+ #i;s gks x;hA bl izdkj yxHkx 16 izfr'kr dh o`f) gqbZ gSA

1- eqnzk dh iwfrZ ls vki D;k le>rs gSa\ eqnzk iwfrZ dh eki ds lEcU/k esa fofHkUu /kkj.kkvksa dks 

le>kb,A 
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ekax tek  : Demand Deposite 

nkos   : Claim 

mPp 'kfDr eqnzk : High Power Money 

lkof/k tek,a  : Time Deposite  

izkjf{kr eqnzk  : Reserve Money 

W. M. Dacey : Money under Review (1960) chs 1-3 

R. S. Sayers  : Modern Banking, 7th ed (1967) chs 1-5, 

7, 8. 

B. Tew  : Monetary Theory (1969) chs 1-2 

Gerald Surkin : Interoduction to Macro Economic Theory 
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1.0 mís'; 

1.1 izLrkouk 

1.2 eqnzk iwfrZ dh izfrf"Br vo/kkj.kk 

1.3 lkjka'k 

1.4 cks/k iz'u 

1.5 'kCnkoyh 

1.6 lUnHkZ lwph

eqnzk ekax ds fl)kUr [k.M ds vUrxZr bdkbZ 01 esa izfrf"Br vFkZ'kkfL=;ksa }kjk eqnzk dh ekax ds

lUnHkZ esa O;k[;k fd;k tk jgk gSA blds v/;;u dk eq[; mís'; ;g gS fd bl ckr dk irk yxkuk fd 

eqnzk dh ekax eq[; :i ls fofue; ds ek/;e ds :i esa D;ksa dh tkrh gS\ rFkk bl ckr dk Hkh irk yxkuk 

ekSfnzd fl)kUr dk  ysu&nsu ǹf"Vdks.k ds vuqlkj O;fDr viuh vk; dk ,d Hkkx vius ikl uxnh :i esa 

j[krk gSA bl ckr dk Hkh irk yxkuk gSA  

eqnzk dh ekax ,d ,slh vo/kkj.kk gS tks ekSfnzd vFkZ'kkL= ds fo'ys"k.k ds ân; esa fLFkr gSA dksbZ 

O;fDr viuh lEifÙk dks rhu izdkj dh ifjlEifÙk (Assets) ds :i esa j[k ldrk gS] ;Fkk]

 okLrfod ifjlEifÙk ¼edku] Hkwfe] e'khu] QuhZpj] vkfn½;

 foÙkh; ifjlEifÙk ¼ckW.M] 'ks;j] cSad tek] vkfn½ rFkk

 eqnzkA

okLrfod ;k HkkSfrd rFkk foÙkh; ifjlEifÙk;ksa dh fuEu nks fo'ks"krk,a gSa % 

 muds ewY; dks eqnzk ¼vFkkZr~ ukfed Nominal½ ds :i esa O;Dr fd;k tkrk gS; rFkk

 muls dqN ekSfnzd vk; ¼tSls] C;kt] ykHkka'k] fdjk;k] vkfn½ izkIr gksrh gSA

eqnzk ,d ,slh ifjlEifÙk gS ftUgsa ;|fi ukfed :i esa O;Dr fd;k tkrk gS rFkkfi blls 

lkekU;r% dksbZ vk; ¼tSls C;kt½ izkIr ugha gksrh gSA  
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bl izdkj eqnzk vusd lEHko ifjlEifÙk;ksa esa dsoy ,d gS ftlds :i esa lEifÙk dk lap; lEHko gSA 

fdlh Hkh fufnZ"V le; esa yksx viuh lEifÙk dk lap; fofHkUu ifjlEifÙk;ksa ds :i esa bl izdkj djuk 

pkgrs gSa rkfd mUgsa vf/kdre vk; izkIr gksA ;g rHkh lEHko gS tc fofHkUu ifjlEifÙk;ksa ls izkIr lhekUr 

'kq) izkfIr;ka leku gks tk;A  

eqnzk dh ekax dks Þeqnzk dh okafNr okLrfod LVkWdß (Desired Real stock of money) ds :i esa O;Dr

fd;k tk ldrk gSA lUrqyu esa eqnzk ds okafNr rFkk okLrfod LVkWd cjkcj gksrs gSaA vlUrqyu dh fLFkfr esa 

gh bu nksuksa esa vUrj gksrk gSA bl vlekurk dks nwj djuk gS vkSj blds fy, tks lek;kstu dh fØ;k 

vkjEHk gksrh gS ogh dher] okLrfod vk; rFkk C;kt nj tSls pjksa dks fu/kkZfjr djrh gSA 

eqnzk dh okafNr ekax lEifÙk dk og Hkkx gS ftls yksx eqnzk ds :i esa j[kuk pkgrs gSaA ,slk lEHko gS 

fd fdlh fn;s gq, le; esa muds ikl eqnzk dh tks okLrfod ek=k gS og okafNr ek=k gksxh rFkk dqy 

okLrfod eqnzk LVkWd dk ,d va'k vupkgk gksxkA vupkgs eqnzk ls NqVdkjk ikus ds fy, ifjlEifÙk;ksa dks 

fQj ls ltkuk iM+sxk vkSj ;gh ekSfnzd uhfr ds dke djus dh dk;Z fof/k gSA 

eqnzk dh ek¡x dh O;k[;k eqnzk dh iz—fr ,oa dk;ksaZ ds vk/kkj ij nks izdkj ls dh tkrh gSA eqnzk 

fofue; ds ek/;e ds :i esa dk;Z djrh gS vkSj ewY; dk lap; djrh gSA eqnzk dh ek¡x bu nksuks a dk;ksaZ dh 

iwfrZ ds fy, dh tk ldrh gSA 

izfrf"Br vFkZ'kkfL=;ksa dk fopkj Fkk fd ek¡x dk vk/kkj 

bldh fofue;&ek/;e ds :I esa mi;ksfxrk gSA eqnzk dh ek¡x blfy, dh tkrh gS D;ksafd mlesa Ø;&'kfDr 

gS ftldh lgk;rk ls cktkj esa fcdus okyh oLrqvksa dks izkIr fd;k tk ldrk gSA vr% eqnzk dh ek¡x izR;{k 

u gksdj O;qRiUu ek¡x gSA bl izdkj eqnzk dh ek¡x fdlh ns'k esa fdlh vof/k esa fofue; ds fy, miyC/k 
oLrqvksa o lsokvksa dh ek=k ij fuHkZj djrh gSA bl vk/kkj ij eqnzk dh ek¡x dk fu/kkZj.k rhu rRoksa ij fuHkZj 

djrk gS& 

(1) orZeku mRiknu }kjk izkIr oLrqvkssa o lsokvksa dk ewY;A

(2) ,slh oLrqvksa dk ewY; ftudk iz;ksx vfUre oLrqvksa ds mRiknu esa gksrk gSA

(3) ,slh oLrqvksa o lsokvksa dk ewY; tks igys ls gh ekStwn gksa vFkok iqjkuh oLrq,¡ tks fcØh&lk/; gksaA

fdlh Hkh le; esa fofue; ds fy, miyC/k oLrqvksa rFkk lsokvksa dh ek=k vusd ckrksa ls izHkkfor gksrh 

gS] tSls& mRiknu ds lk/kuksa dh vYirk vFkok cgqyrk] mRiknu ds lk/kuksa dh dq'kyrk vFkok oSKkfud vkSj 

rduhdh Kku] mRiknu dk iSekuk vkSj O;kikfjd laxBu] mRifÙk ds lk/kuksa dk jkstxkj&Lrj] mRiknu vkSj 

miHkksx esa vUrj rFkk oLrqvksa ds gLrkUrj.k dh xfr] bR;kfnA bu ckrksa ds vfrfjDr tula[;k dk vk/kkj] 
ns”k dk {ks=Qy vkSj izk—frd lk/ku rFkk eqnzk dh iwfrZ vkfn dk Hkh eqnzk dh ek¡x ij izHkko iM+rk gSA ,d 
fodflr vFkok fodkl”khy ns”k esa ,d fiNM+s gq, ns”k dh vis{kk eqnzk dh ek¡x vf/kd gksuk LokHkkfod gSA  

eqnzk dh ek¡x dks izHkkfor djus okys mi;ZqDr dkj.k oLrqfu’B rRo gSa] vkSj O;fDrfu"B fopkjksa dk bu 
ij dksbZ izHkko ugha iM+rk gSA nwljs] bu lHkh dkj.kksa esa izk;% vYidky esa dksbZ ifjorZu gksus dh lEHkkouk 

ugha gksrh] blfy, ysu&nsu ds fy, eqnzk dh ek¡x Hkh vYidky esa fLFkj jgrh gSA eqnzk ds ewY; ls lEcfU/kr 
fQ”kj }kjk nh x;h O;k[;k blh ekU;rk ij vk/kkfjr gSA fofue;&ek/;e ds :i esa eqnzk dh ek¡x dh O;k[;k 
dh rhljh fo”ks’krk ;g gS fd ;g ,d fuf'pr vof/k ls lEcfU/kr gS blfy, ;g u dsoy eqnzk dh ek=k 
cfYd eqnzk ds izpyu&osx ls Hkh lEcU/k j[krh gSA   
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dSfEczt vFkZ'kkL=h rFkk vk/kqfud fopkj/kkjk okys vU; vFkZ'kkL=h 
eqnzk dh ek¡x ds fu/kkZj.k esa eqnzk ds ewY;&lap; ds dk;Z dks vf/kd egRoiw.kZ le>rs gSaA muds vuqlkj] eqnzk 

dh ekax ls vfHkizk; okLrfod jk’Vªh; vk; ds ml vuqikr ls gS ftls lekt vius ikl fdlh fuf'pr 

le; ij udn&'ks’k ds :i esa j[kuk pkgrk gSA bl fopkj/kkjk ds vuqlkj] eqnzk dh ek¡x dk vFkZ 

udn&'ks"k ds :i esa j[kuk pkgrk gSA bl fopkj/kkjk ds vuqlkj] eqnzk dh ek¡x dk vFkZ udn&'ks"k dh ek¡x 

ls yxk;k tkrk gSA bl ek¡x dk vk/kkj jk"Vªh; vk; esa lfEefyr gksus okyh oLrq,¡ vkSj lsok,¡ gksrh gSa] lHkh 

izdkj dh oLrq,¡ o lsok,¡ o lsok,¡ ughaA 

udn&dks"k ds :i esa eqnzk dh ek¡x dk eqnzk ds izpyu&osx ls loZFkk foijhr lEcU/k gksrk gSA tc 

dHkh eqnzk dh ek¡x fofue;&ek/;e ds :i esa iz;ksx djus ds fy, dh tkrh gS rks eqnzk dh izpyu&xfr (V)

leLr ysu&nsu ls lEcfU/kr gksrh gSA blds foijhr] udn dks’k ds :i esa eqnzk dh ek¡x djus ij 

izpyu&osx dk lEcU/k dsoy mu oLrqvksa ds ysu&nsu ls gksrk gS tks jk"Vª dh dqy okLrfod vk; esa 

lfEefyr gksrh gSaA bl izdkj dh izpyu&xfr dks vk;&izpuy&osx dgk tkrk gS] ftls izk;% Vy ds :i esa

O;Dr fd;k tkrk gSA ;g Li"V gS fd vk;&izpyu&osx Vy dk vkdkj ysu&nsu izpyu&osx (V) dh rqyuk

esa NksVk gksxkA 

ysu&nsu rFkk ewY;&lap; ds mís';ksa ls eqnzk dh ek¡x dh O;k[;k vyx&vyx djus ls ;g crkus esa 

lgk;rk feyuh gS fd lekt }kjk eqnzk dh ek¡x D;ksa dh tkrh gSA ijUrq O;kokgkfjd :i esa] ysu&nsu ds 

mís'; ls ek¡x dh x;h eqnzk dh ek=k dks ewY;&lap; ds mís'; ls ek¡x dh x;h ek=k ls vyx ugha fd;k 

tk ldrk gSA nksuksa mís';ksa esa Hksn djuk O;FkZ gS] D;ksafd ;fn ,d #i;k fudV Hkfo"; esa O;; fd;k tkuk 

gS rks bls udnh ds :i esa j[kk tk;sxk] ftlls ewY;&lap; dk mís'; vius vki iwjk gks tk;sxkA 

O;kogkfjd :i esa ;g fu/kkZfjr djuk Hkh cgqr dfBu gksrk gS fd eqnzk dh fdruh ek¡x ysu&nsu ds mís'; 

ls vkSj fdruh ewY;&lap; mís'; ls dh tkrh gSA vr% mfpr ;gh gS fd eqnzk dh ek¡x dk lEcU/k 

udn&dks’kksa ds vkdkj ds lkFk LFkkfir fd;k tk;sA 

ekSfnzd vFkZ'kkL= ds izfr fQ'kj dk n`f"Vdks.k ,slk gS tgka eqnzk dh ekax dh vko';drk blfy, gksrh 

gS fd yksx ,d&nwljs ds lkFk O;kikj djrs gSaA bl rjg mUgksaus eqnzk dh ekax dks vFkZO;oLFkk esa O;kikj ds 

ifjek.k ds lkFk tksM+ fn;kA ;g Li"V :i ls eqnzk dh ekax dk lef"V fl)kUr gSA bl fl)kUr ds vk/kkj 

ij eqnzk dh ekax ds fo"k; esa ,d fuf'pr Hkfo";ok.kh dh tk ldrh gS vkSj bldh tkap Hkh lEHko gSA eqnzk 

dh ekax ds fo"k; esa dSfEczt vFkZ'kkfL=;ksa us fHkUu rjg dk iz'u iwNkA mUgksaus fQ'kj dh rjg ;g ugha iwNk 

dh ysu&nsu dh ,d fufnZ"V ek=k ds fy, vko';d eqnzk dh ek=k dk fu/kkZj.k dkSu djrk gSA mUgksaus ;g 

iwNk fd dksbZ O;fDr udn :i esa j[kus ds fy, eqnzk dh tks ekax djrk gS mlds dkSu fu/kkZfjr djrk gSA 

udnh ds :i esas eqnzk dks j[kus ls ysu&nsu esa lqfo/kk gksrh gS rFkk /kkjd dks lqj{kk izkIr gksrh gSA ;g 

O;f"V vFkZ'kkL= dk iz'u gSA miHkksDrk dh ekax dh rjg eqnzk dh ekax esa Hkh O;fDr ds vkpj.k ds lEcU/k esa 

p;u dk iz'u mBrk gSA bl :i essa eqnzk dh ekax ds fo'ys"k.k esa fQ'kj ds fu/kkZjd dSfEczt fl)kUr ds 

f/kkZjd ls fHkUu gksrs gSaA fQ'kj us Þ/kkj.k djus dh t:jrß ds LFkku ij egRo dSfEczt Þ/kkj.k djus dh 

bPNkß pyk tkrk gSA O;kikj ds ifjek.k dks ns[krs gq, fQ'kj ds O;fDr dks eqnzk dh dqN ek=k /kkj.k djus 

dh vko';drk gksrh gSA dSfEczt vFkZ'kkfL=;ksa ds O;fDr eqnzk dh dqN ek=k uxn :i esa j[kuk pkgrs gSaA 

O;fDr viuh dqy lEifRr dks uxn eqnzk ds :i esa j[kuk ugha pkgsxk D;ksafd lEifÙk ds lap; ds oSdfYid 

lk/ku gSaA  
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1- eqnzk dh ekax D;ksa dh tkrh gSA bl lEca/k esa izfrf"Br fl)kUr dks Li"V dhft,A 

fofue; ek/;e : Exchange Medium 

ewY; ekiu  : Mesures Value 

uxn 'ks"k  : Cash Balance 

pyu xfr  : Velocity of Circulation 

K. K. Kurihara : An Introduction to Keynesian Dynamics,   

Chap, 4. 

Dudley Dillard : Economics of John Maynard Keynes, Chap, 8. 

A. H. Hansen  : A Guide to Keynes, Chap, 6 

A. H. Hansen  : Monetary Theory and Fiscal Policy, Chap. 4 

J. M. Keynes  : A Treatise on Money, Vol, 1
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2.0 mís'; 

2.1 izLrkouk 

2.2 fl)kar dh O;k[;k 

2.3 lkjka'k 

2.4 cks/k iz'u 

2.5 'kCnkoyh 

2.6 lUnHkZ lwph

eqnzk ekax ds bl bdkbZ ds vUrxZr dhUl dh vo/kkj.kk dk O;k[;k fd;k x;k gSA ftldk mís'; bl 

ckr dk irk yxkuk gS fd eqnzk dh ekax ysu&nsu ds mís';] nwjnf'kZrk mís'; rFkk lÍk mís'; ds fy, D;ksa 

dh tkrh gS\ bl lEca/k esa izks- dhUl ds fopkj dks le>uk gSA  

udn O;olk; fopkj&/kkjk us eqnzk ij ppkZ dk vkjaHk mldh fofue; dk dsoy ,d ek/;e eku dj 

gh fd;k FkkA ,slh fLFkfr esa ;g izrhr gksxk fd eqnzk vFkZO;oLFkk esa dsoy ,d fuf"Ø; Hkwfedk gh fuHkkrh gS 

vkSj ;g Ø; foØ; dh lqfo/kktud cukus ds fy;s dsoy ,d e/;LFk ds :i esa gh dk;Z djrh gS mlh 

izdkj tSls fd QqVcky eSp esa jsQjh nksuksa i{kksa ds chp fu"i{k :i ls dk;Z djrk gSA 

ijUrq tc ge eqnzk dh ml Hkwfedk ij fopkj djrs gSa tks og lEiw.kZ vFkZO;oLFkk esa vnk djrh gS rks 

gekjk vf/kdrj laca/k mlds ifjlaifÙk yksx mls u dsoy _.k pqdkus ds fy;s vius ikl j[krs gSa ijUrq 

blfy, Hkh j[krs gSa fd og ifjlaifÙk dk ,d fo'ks"k :i gS ftls fcuk fdlh foyEc ;k ykxr vFkok gkfu 

ds vU; oLrqvksa ds :i esa cnyk tk ldrk gSA nwljs 'kCnksa esa] eqnzk iw.kZr% rjy gksrh gSA  

dhUl us viuh izfl) iqLrd The General Theory esa eqnzk dh ekax ds ftl fl)kUr dks izfrikfnr

fd;k og dSfEczt vFkZ’kkfL=;ksa dh eqnzk dh ekax ds fl)kUr dk gh vkSj vf/kd fodkl gSA yksx udn eqnzk 

vius ikl D;ksa j[krs gSa+\ blds fy, dSfEczt vFkZ'kkfL=;ksa us ftu mís';ksa dk foospu fd;k] dhUl us mUgsa 
vkSj vf/kd lko/kkuh ls Li’V fd;kA 

fQ'kj rFkk dSfEczt vFkZ'kkfL=;ksa us crk;k eqnzk dh fo'ks"krk ;g gS fd ;gh ,d ,slh ifjlEifÙk gS 
ftls yksx O;kid :i ls fofue; ds ek/;e ds :i esa Lohdkj djrs gSaA dhUl us bl /kkj.kk dks vLohdkj 

ugha fd;kA 
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dhUl ds vuqlkj eqnzk dh ekax rhu mís';ksa ls dh tkrh gS& 

1.  oLrqr% eqnzk dh ekax ds fy, ftu rhu mís';ksa dh dhUl us ppkZ dh muesa igyk 

ysu&nsu mís'; gh gSA mUgksaus vk; ds Lrj rFkk ysu&nsu ds Lrj ds e/; ,d fLFkj lEcU/k dks 

eku fy;kA ysu&nsu mís'; ds vUrxZr yksx vk; dh izkfIr ¼tks fu;fer gksrh gS lkIrkfgd ;k 

ekfld :i esa½ rFkk fnu&izfrfnu dh vko’;drk dh iwfrZ ds fy, fd, x, ekSfnzd Hkqxrku dh 

[kkbZ dks ikVus ds fy, udn eqnzk j[krs gSaA bl mís’; ds fy, fdruh eqnzk j[kh tk,xh og vk; 

ds Lrj ij fuHkZj djrh gSA vk; ds Åaps Lrj ij vf/kd eqnzk rFkk fuEu Lrj ij de eqnzkA 

lehdj.k ds :i& 

LT = L (Y) tgka Lr = ysu&nsu ds fy, eqnzk dh ekax rFkk Y = vk; dk LrjA

2.  nwljk mís'; gS ftlds vUrxZr Hkh yksx eqnzk dks udn :i esa j[krs gSaA ;gka udn 

j[kus dk mís'; gS vizR;kf'kr Hkqxrku djukA ,slh fLFkfr chekjh] nq?kZVuk] vkfn ds le; vk ldrh 
gSA bl mís'; ds fy, fdruh eqnzk j[kh tk,xh og Hkh vk; ds Lrj ij fuHkZj djrh gS& vk; ds 
Åaps Lrj ij vf/kd eqnzk rFkk fuEu Lrj ij deA lehdj.k ds :i esa] 

LP = L (Y), tgka LP = lqj{kk ds mís'; ds fy, udn dh ekaxA

LT rFkk LP dks feykdj fdUl us L1 fy[kk vFkkZr~ LT + LP = L, tks lfØ; eqnzk dh ekax (Demand for

Active Balance) gS vkSj ;g vk; ds Lrj ij fuHkZj djrk gS vFkkZr~ L1 = L (Y) dhUl us ysu&nsu 
rFkk lqj{kk ds mís'; ls dh xbZ udn eqnzk dh ekax rFkk vk; ds Lrj ds e/; rduhdh n`f’V ls 
fdlh vpy (Fixed) lEcU/k dh ckr ugha dhA mUgksaus bl ckr ij Hkh cy ugha fn;k fd eqnzk

dh ,slh ekax C;kt nj ij Hkh fuHkZj dj ldrh gSA ckeksy us vius Hk.Mkj lS)kfUrd /kkj.kk esa bl 

leL;k dh iwjh foospuk dhA dhUl us dsoy bruk crk;k dh Åaph nj ij lfØ; eqnzk dh ekax Hkh 

ykspnkj gks ldrh gSA  

3. Ekk'kZy rFkk ihxw us lq>ko fn;k Fkk fd Hkfo’+; ds lEcU/k esa vfuf'prrk eqnzk dh ekax 
dks izHkkfor djus okyk ,d dkjd gks ldrk gSA eqnzk dh ekax ds fo'ys’k.k esa dsUl us ftl lÍsckth

mís'; dh foospuk dh mlesa ek'kZy rFkk ihxw ds blh lq>ko dks vkSipkfjd :i fn;k x;kA ysfdu

dhUl us lHkh izdkj dh vfuf'prrk dh foospuk u djds dsoy ,d gh izdkj dh vfuf'prrk ij
fopkj fd;kA og gS C;kt dh Hkkoh nj mUgksaus udn eqnzk ds fodYi ds :i esa ckW.M dks fy;kA 

ckW.M ,d ,slh ifjlEifÙk gS ftl ij izfro’kZ ekSfnzd vk; feyrh gSA ck.M ds fy, fdruh dher 

dk Hkqxrku fd;k tk,xk ;g C;kt nj ij fuHkZj djrk gSA ckW.M dh dher rFkk C;kt nj ds e/; 

foijhr lEcU/k gksrk gSA C;kt dh nj esa ifjorZu dk vFkZ gS ckW.M dh dher esa ifjorZu ftlds 

QyLo:i ckW.M ds /kkjd dks iwath ykHk izkIr gksrk gS ;k iwath gkfu mBkuh iM+rh gSA bl lEcU/k esa 

dhUl dh fuEu nks vo/kkj.kk,a gSa& 

 tc C;kt nj esa gzkl gksus dh izR;k'kk jgrh gS] yksx de eqnzk dh ekax djrs gSa] D;ksafd os

iwath ykHk dh vk'kk esa ckW.M /kkj.k djrs gSaA ,slh izR;k'kk rHkh iwjh gksrh gS tc C;kt nj

oLrqr% fxj tkrh gSA

 tc C;kt nj esa o`f) dh izR;k'kk gksrh gS] eqnzk dh ekax vf/kd gksrh gS D;ksafd  yksx  ckW.M
/kkj.k djuk ilUn ugha djsaxsA ;fn C;kt nj esa oLrqr% o`f) gksrh gS] ckW.M ds /kkjd dks
iwath gkfu mBkuh iM+sxhA
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ysfdu egRoiw.kZ iz'u ;g gS fd dc C;kt nj esa gzkl ;k o`f) dh izR;k'kk dh tkrh gSA dhUl us

blds lek/kku ds fy, C;kt dh ,d fo'ks’k nj dks ^lkekU;* (Normal) eku fy;kA ;fn C;kt dh ekStwnk

nj bl lkekU; nj ls Åaph gS] yksx bl esa gzkl dh vk'kk djsaxsA ;fn pkyw nj lkekU; ls de gS] os blesa

o`f) dh vk'kk djsaxsA lÍsckth ds mís'; ls eqnzk dh ekax C;kt dh pkyw nj rFkk bldks lkekU; nj dks 
lkis{k fLFkfr ij fuHkZj djrh gSA ekuysa dh LS lÍsckth ds fy, eqnzk dh ekax gS] vr% Ls = L(r), tgka r =

C;kt dh njA dhUl us Ls ds fy, L2 ladsr dk mi;ksx fd;k gS rFkk bls fuf’Ø; eqnzk (Idle Money) dgk

gSA bl izdkj  eqnzk dh dqy ekax = lfØ; eqnzk dh ekax + fuf’Ø; eqnzk dh ekax 

(Md =L1+L2) 

rFkk Md = L1 (Y) + L2 (r)

;k Md = L1 (Y, r) 

dhUl us eqnzk dh ekax dks rjyrk ilUnxh dgk rFkk bl fl)kUr dks rjyrk ilUnxh dk fl)kUrA 

LM  eqnzk dh ekax (L) rFkk eqnzk dh iwfrZ (M) dks lefUor djds LM oØ tks ekSfnzd

{ks= ds lUrqyu ¼eqnzk iwfrZ = rjyrk vf/keku½ dks O;Dr djrk gS] dks fuEuor~ O;qRiUu fd;k tk ldrk gS&

LM oØ ekSfnzd {ks= ds lUrqyu dks O;Dr djrk gS vFkkZr~ LM oØ ij fLFkr izR;sd fcUnq ij eqnzk

dh ekax ,oa eqnzk dh iwfrZ lUrqyu esa gksrh gSA fo'ys’k.k dh ljyrk ds fy, eqnzk iwfrZ dks fLFkj vFkkZr~ C;kt
fujis{k ekuk x;k gSA LM oØ dks rjyrk vf/keku vuqlwph rFkk eqnzk iwfrZ vuqlwph ls fp= 1 esa O;qRiUu
fd;k x;k gSA 

fp=&1

fp= 1 esa vk; ds Y1, Y2 rFkk Y3 djksM+ #i, ds Lrjksa ij Øe'k% L1Y1, L2Y2, rFkk L3Y3 rjyrk vf/keku

oØ gSA QM eqnzk dh iwfrZ dk iw.kZr;k csyksp oØ gSA fp= esa vk; ds Y1 ds vuq:i OR1 C;kt nj ij eqnzk

dh ekax L1Y1 rFkk eqnzk dh iwfrZ QM cjkcj gksrh gSA Y2 vk; Lrj ij L2Y2 oØ rFkk QM oØ OR2 C;kt

nj ij cjkcj gksrs gSaA blh izdkj Y3 vk; Lrj ij L3Y3 QM oØ OR3 C;kt nj ij cjkcj gksrs gSaA vc

eqnzk dh iwfrZ] rjyrk vf/keku] vk; Lrj rFkk C;kt nj dh lgk;rk ls fp= 1 (II) esa fn[kk, x, LM oØ

dks [khapk tk ldrk gSA fp= esa vk; Lrj X-v{k ij rFkk C;kt nj Y-v{k ij iznf”kZr fd;k x;k gSA fp=

1 (I) ds E fcUnq ls tgka L1Y1 oØ MQ oØ dks vkil esa dkVrs gSa R1E1 js[kk dks nkfguh rjQ c<+kus ij

og fp= esa fcUnq Y1 ls Åij yEcor [khaph xbZ js[kk ls fcUnq A ij feyrh gSA blh izdkj R2E2 c<+k, tkus

ij Y2 ls Åij tkus okyh js[kk ls fcUnq ij rFkk c<+k, tkus ij ls Åij tkus okyh js[kk ls fcUnq ij

feyrh gSA bu lHkh fcUnqvksa dks ,d js[kk }kjk feykus ls gesa oØ izkIr gksrk gSA izkIr oØ dk izR;sd fcUnq 

C;kt&vk; Lrj dks O;Dr djrk gS tgka eqnzk dh ekax rFkk eqnzk dh iwfrZ cjkcj gksrh gSA bl izdkj] ;g 
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oØ fofHkUu vk; Lrjksa dks C;kt dh njksa ds lkFk lEc) djrk gS] ijUrq ;g ugha crkrk fd C;kt dh nj 

D;k gksxhA 

LM oØ ck,a ls nk,a Åij dh vksj p<+rk gqvk gksrk gS tks ;g fn[kkrk gS fd eqnzk dh ek=k nh gqbZ 
jgus ij rjyrk vf/keku c<+us ij C;kt dh nj c<+rh gSA ;g LM oØ /khjs&/khjs “kh’kZ gks tkrk gS vFkkZr~ 
iw.kZr;k csyksp (Perfectly Inelastic) gks tkrk gS] D;ksafd tc vk; ds Åaps Lrjksa ij ysu&nsu rFkk lrdZrk 
mís'; ds fy, eqnzk dh ekax c<+rh gS rks miyC/k eqnzk iwfrZ esa ls lÍk mís'; gsrq eqnzk dh ekax ds fy, dqN 
Hkh ugha cprkA ;gka ;g Hkh mYys[kuh; gS fd ckbZa vksj LM oØ Y-v{k dks Li'kZ djrk gS bldk vFkZ gS fd
og iw.kZr;k ykspnkj (Perfectly Elastic) gS ftldk vFkZ ;g gqvk fd vk; Lrj esa deh gksus ls ysu&nsu rFkk
lrdZrk mís'; ds fy, eqnzk dh ekax esa deh vk tkrh gSA bl rjg eqnzk dh vf/kd ek=k fuf’Ø; “ks’kksa (Idle

balance) ds :i esa izkIr gksrh gS] ijUrq blls C;kt nj esa deh ugha vkrh] D;ksafd ,d ,slh lhek ij ge
igqap gksrs gSa ftlds mijkUr C;kt nj vkSj ugha fxj ldrhA C;kt dh nj ftl fuEu lhek rd fxjsxh 

mls dsUlh; fo'yss’k.k esa rjyrk ik'k ¼tky½ (Liquidity Trap) dh laKk iznku dh xbZ gSA

1- eqnzk dh ekax ds lEca/k esa dhUl dh vo/kkj.kk dh foLr`r O;k[k dhft,A 

nzork tky : Liquidity Tratp  

iw.kZr;% csykspnkj : Perfectly Inelasitic  

rjyrk ilUnxh : Liquidity Preference  

nwjnf'kZrk mís'; : Precautionary Motive 

lÍk mís'; : Speculative Motive  

K. K. Kurihara : An Introduction to Keynesian Dynamics, Chap, 

4. 

Dudley Dillard :  Economics of John Maynard Keynes, Chap, 8. 

A. H. Hansen : A Guide to Keynes, Chap, 6 

A. H. Hansen : Monetary Theory and Fiscal Policy, Chap. 4 

J. M. Keynes  : A Treatise on Money, Vol, 1
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3.0 mís'; 

3.1 izLrkouk 

3.2 ckeksy ds fl)kUr dh O;k[;k 

3.3 ckeksy fl)kUr dh Js"Brk 

3.4 VkWfcu dk fuos'klwph p;u ekWMy 

3.5 lkjka'k 

3.6 cks/k iz'u 

3.7 'kCnkoyh 

3.8 lUnHkZ lwph

eqnzk dh ekax ds lEca/k esa ifjek.koknh vFkZ'kkfL=;ksa vkSj dhUl ds fl)kUr ij ,d lq/kkj ds :i esa 

dsUlksRrj vFkZ'kkfL=;ksa us vyx rjg ls O;k[;k fd;kA bl bdkbZ ds vUrxZr v/;;u dk eq[; mís'; 

fuEufyf[kr gS& 

1. ckeksy ds eqnzk ds ekax fl)kUr dks le>ukA

2. Vksfcu ds eqnzk ekax ds fuos'k lwph ekWMy dks le>ukA

(Boumol's Theory) 

dsUt }kjk izLrqr eqnzk dh ysu&nsu ekax esa fofy;e cksey us egRoiw.kZ ;ksxnku fn;k gSA dsUt eqnzk 

dh ysu&nsu ekax dks vk; ds Lrj dk Qyu ekurk gS vkSj ysu&nsu ekax rFkk vk; ds chp js[kh; ,oa 

lekuqikfrd laca/k ekurk gSA cksey dgrk gS fd ysu&nsu ekax rFkk vk; esa laca/k u rks js[kh; gS vkSj u gh 

lekuqikfrd] cfYd gksrk ;g gS fd tc vk; esa ifjorZu gksrs gSa] rks eqnzk dh ysu&nsu ekax esa vkuqikfrd ls 

de ifjorZu gksrs gSaA fQj dsUt ekurk Fkk fd ysu&nsu ekax izeq[kr% C;kt csyksp gksrh gSA ijUrq ckeksy us 

eqnzk dh ysu&nsu ekax dh C;kt ykspkRedrk dk fo”ys’k.k fd;k gSA

 ckeksy ds fo'ys’k.k dk vk/kkj ;g gS fd dksbZ QeZ ;k O;fDr ysu&nsu ds fy, eqnzk dh b’Vre 
ekylwph vius ikl j[krk gSA og fy[krk gS] ÞQeZ ds udnh “ks’k dk eryc eqnzk dh og ekylwph ekuh tk 

ldrh gS ftls mldk j[kus okyk Je] dPps eky vkfn ds Ø; ds cnys nsus dks rS;kj gSAß udnh “ks’k 

blfy, j[ks tkrs gSafd vk; rFkk O;; ,d lkFk ugha gksrsA ÞijUrq iwath dh cM+h jkf”k;ksa dks udnh “ks’k ds
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:i esa cka/k j[kuk egaxk iM+rk gSA D;ksafd og eqnzk QeZ esa dgha vkSj vf/kd ykHkizn <ax ls iz;ksx dh tk 

ldrh gS-------------- mls ykHkizn :i ls izfrHkwfr;ksa esa fuos'k fd;k tk ldrk gSAß bl izdkj udnh “ks’k j[kus 
dk nwljk rjhdk ckaM gSa ftu ij C;kt feyrk gSA viuh ifjlEifÙk;ksa ls vf/kdre ykHk dekus ds fy, QeZ 

ges”kk ;g iz;Ru djsxh fd ysu&nsu ds fy, U;wure udnh “ks’k j[ks tk,aA ckaM+ksa ij C;kt dh nj ftruh

gh vf/kd gksxh] QeZ mrus gh de ysu&nsu “ks’kksa dks j[ksxhA  

ckeksy ;g ekudj pyrk gS fd fdlh QeZ dks izfr le;&vof/k] tSls ,d o’kZ esa Y Mkyjksa dh vk;

fuf’Ø; fuf/k;ksa ls ckaM [kjhnuk ges'kk ykHknk;d jgsxkA ysu&nsu ds fy, udnh dh t:jr iM+us

ij ckaM csps tk ldrs gSaA 

QeZ ds udn /kkj.kksa vkSj ckaM /kkj.kksa dk <kapk fp= 1 esa fn[kk;k x;k gSA eku ysa fd QeZ ds ikl

1,200 gSa tks mls o’kZ ds nkSjku izfr pkj ekl fLFkj nj ls O;; djus gSaA bl jkf'k esa ls og ysunsu ds fy,

400 Mkyj udnh esa j[k ckdh 800 Mkyj ls ckaM [kjhn ysrh gSA [kjhns x, vk/ks ckaMksa dh ifjiDork 1/3t

¼pkj ekl½ vkSj “ks’k vk/ks ckaMksa dh ifjiDork 2/3t ¼vkB ekl½ gksrh gS] eku yhft, fd k ckaMksa dks cspus ls

fudkyh xbZ jkf'k dk vkdkj gS vkSj QeZ ds vkSlr udnh /kkj.k ckaMksa ds cspus ls izkIr jkf'k ds vk/ks ds

cjkcj (1/2k) gSA ;s ekU;rk,a nh gksus ij] QeZ “kq# esa le; t = 0 ij viuh 2/3 vk; ds ckaM ¼800 Mkyj½

[kjhnrh gS vkSj ckdh 1/3 ¼400 Mkyj½ udnh esa j[krh gS] tSlk fd fp= esa n'kkZ;k x;k gSA le; 1/3t ij

[kjhns x, igys vk/ks ckaM ¼400 Mkyj½ ifjiDo gks tkrs gSa tks og le; 2/3t rd “ks’k “kwU; gSa vkSj QeZ u,

o’kZ esa udn izkfIr;ksa ds fy, rS;kj gks tkrh gSA 

1 

bl leL;k dks gy djus ds fy, vko';d gS fd o’kZ Hkj udnh&'ks’kksa dks j[kus dh ykxr U;wure 
j[kh tk,A udnh&'ks’kksa dks j[kus esa C;kt&ykxrsa vkSj xSj&C;kt ykxrsa lfEefyr jgrh gSaA tSlk fd ge 
igys gh ns[k pqds gSa C;kt&ykxrsa volj ykxr ds :i esa gksrh gSaA D;ksafd tc dksbZ QeZ ysu&nsu ds fy, 

udnh j[krh gS] rks mls C;kt&vk; NksM+uh iM+rh gSA nwljh vksj] xSj&C;kt ykxrksa esa udnh dks ckaMksa 

vFkok ckaMksa dks udnh esa cnyus ds fy, nykyh] Mkd&O;;] cgh[kkrk O;; vkfn ensa “kkfey jgrh gSaA 

bl izdkj] tc dHkh dksbZ ysu&nsu ds fy, eqnzk j[krh gS] rks mls C;kt&ykxrsa vkSj nykyh 

¼xSj&C;kt ykxrsa½ mBkuh iM+rh gSaA eku yhft, C;kt dh nj r gS tks o’kZ Hkj ds fy, fLFkj eku yh xbZ gS 
vkSj nykyh b gS ftls Hkh fLFkj eku fy;k x;k gSA ekuyhft, fd o’kZ izkjEHk esa QeZ dh vk; Y gS tks 
blds }kjk fd, x;s ysu&nsuksa ds okLrfod ewY; ds cjkcj gS vkSj K vUrjkyksa ij izR;sd ckj fudkyh xbZ 
jkf'k dk vkdkj gS tks ckaM cspus ds le; fudkyh xbZ gSA bl izdkj] o’kZ Hkj esa Y/K ckj jkf'k fudkyh
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xbZ gSA o’kZ ds nkSjku nykyh ij b(Y/K) ykxr vk,xhA D;ksafd vkSlr udnh fudkl (withdrawals) K/2

gSa] blfy, udnh “ks’k j[kus dh C;kt&ykxr rK/2 gSA bl izdkj ysu&nsu djus dh dqy ykxr vFkkZr~ C

dks lehdj.k ds :i esa bl izdkj fy[kk tk ldrk gS& 

𝐂 = 𝐫
𝐊

𝟐
+  𝐛

𝐘

𝐊
…………………… (1) 

K dk b’Vre ewY; og gksxk ftlls dqy ekylwph dh ykxr U;wure gks tk,A K ds lEcU/k esa C dk

foHksnhdj.k djus ls O;qRiUu dC/dK “kwU; ds cjkcj j[kus ls vkSj C dks gy djus ij gesa miyC/k gksrk gSA

𝒅𝑪

𝒅𝑲
=

𝒓

𝟐
+ 

−𝒃𝒚

𝑲𝟐
= 𝟎

vFkok]

𝐫

𝟐
=  

𝐛𝐲

𝐊𝟐

vFkok nksuksas i{kksa dks 2K2/r ls xq.kk djus ij gesa izkIr gksrk gS

𝐊𝟐 =
𝟐𝐛𝐘

𝐫
vFkok] 

𝑲 =  √
𝟐𝒃𝒀

𝒓
     …………… (2) 

Lkehdj.k (2) ls Li’V gS fd ;fn nykyh c<+ tk,xh] rks fudklksa dh la[;k de gks tk,xhA

nwljs “kCnksa esa b’Vre udnh “ks’k c<+ tk,xk] D;ksafd QeZ ckaMksa esa de fuos'k djsxhA nwljh vksj] ;fn 
ckaMksa ij C;kt dh nj c<+ tk,xh] rks QeZ ds fy, ckaMksa esa fuos'k djuk vf/kd ykHknk;d gksxk vkSj b’Vre
udnh “ks’k vis{kk—r de gks tk,axs vkSj foykse'k% HkhA

ckeksy dk fo'ys’k.k ysu&nsu dh ekax ds O;ogkj ds izfr ,d vkSj egRoiw.kZ rF; dks y{; djrk gSA 
tc dksbZ QeZ ;k O;fDr cM+h la[;k esa ckaM [kjhnrk gS] rks mlds ikl ysu&nsu “ks’k FkksM+s jg tkrs gSa vkSj 

foykse'k% HkhA ijUrq izR;sd Ø; esa nykyh] Mkd&O;; bR;kfn ds :i esa xSj&C;kt ykxrsa ikbZ tkrh gSa tks 
[kjhnus okys dks nsuh iM+rh gSaA blfy, mls cM+h la[;k esa ckaM [kjhnus ij gksus okys O;; ds eqdkcys de 

ckaM [kjhnus ls gksus okyh vk; dh deh dks larqfyr djuk iM+rk gSA ;g fu.kZ; ckaMksa ij feyus okyh C;kt 

nj ij fuHkZj djrk gSA  

C;kt dh nj ftruh gh vf/kd gksxh] QeZ ckaM [kjhnus esa mruk gh vf/kd [kpZ [kik ldsxhA bl 

fu.kZ; dks fu/kkZfjr djus okyk ,d vkSj Hkh egRoiw.kZ dkj.k eqnzk dh og jkf'k gS tks ysu&nsu ds fy, j[kh

tkrh gS D;ksafd ckaM [kjhnus vkSj cspus dh nykyh vis{kk—r fLFkj jgrh gS vkSj ysu&nsu dh jkf'k dh

vis{kk vf/kd ugha cnyrhA tc ysu&nsu ds fy, eqnzk vf/kd gksxh] rks nykyh ykxrsa vis{kk—r de gksaxhA 

Þ,d gtkj Mkyj ds ckaM [kjhnus ij U;wure nykyh egaxh iM+sxhA nl yk[k Mkyj ds ckaM [kjhnus ij 

nykyh ux.; gksxhA blfy, dqy ysu&nsu dh jkf'k;ka ftruh gh vf/kd gksaxh] nykyh dh ykxrsa mruh gh 
de gksaxh] vkSj mrus gh ckj&ckj b’Vre fudkl fd;s tk,axsAß ,slk udnh izcU/k vFkok eqnzk ds iz;ksx esa 

iSekus dh cprksa ds dkj.k gksrk gSA  

bldk eryc gS fd vk; ds Åaps Lrjksa ij ysu&nsu dh vkSlr ykxr vFkkZr~ nykyh vis{kk—r de 

gksrh gSA T;ksa&T;ksa vk; c<+rh gS] R;ksa&R;ksa eqnzk dh ysu&nsu ekax Hkh c<+rh tkrh gS ij ;g òf) vk; esa 

o`f) dh vis{kk de ek=k esa gksrh gSA ;fn vk; pkj xq.kk c<+rh gS] rks b’Vre ysunsu “ks’k dsoy nqxqus gksrs 
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gSaA D;ksafd ckeksy eqnzk ekax dh vk;&yksp ½ ¼vk/kh½ ekurk gS] blfy, ftl vuqikr esa vk; c<+sxh] eqnzk

dh ekax mlh vuqikr esa ugha c<+sxhA ,slk iSekus dh cprksa ds dkj.k gksrk gSA vk; esa o`f) gksus ds dkj.k 

tc ysu&nsu esa yxkbZ xbZ eqnzk dh jkf'k vis{kk—r vf/kd gksrh gS rc iSekus dh cprsa ckaMksa esa vf/kd fuos'k 
dks izksRlkgu nsrh gSaA eqnzk dh ekax ds bl LVkWd fl)kar esa cksey bl ckr ij Hkh cy nsrk gS fd eqnzk dh 

ekax okLrfod “ks’kksa ds fy, ekax gksrh gSA D;ksafd o’kZ&Hkj vkSlr udnh /kkj.kksa dk ewY; K/2 gS] blfy,

ysu&nsu ds fy, okLrfod “ks’kksa dh ekax ;g gksxh& 

𝐌𝐃

𝐏
=

𝐊

𝟐
=

𝟏

𝟐
√

𝟐𝐛𝐘

𝐫

𝐌𝐃 =  
𝟏

𝟐
√

𝟐𝐛𝐘

𝐫
𝐏……………… (3)

tgka MD eqnzk dh ekax gS vkSj P dher Lrj gSA lehdj.k (3) ls irk pyrk gS fd ysu&nsu “ks’kksa dh

ekax Þysunsuksa dh ek=k ds oxZewy ds lekuqikrh vkSj C;kt dh nj ds oxZewy ds izrhikuqikrh gksrh gSAß 

bldk eryc gS fd dher Lrj esa ifjorZuksa vkSj eqnzk dh ysu&nsu ekax ds chp izR;{k ,oa lekuqikfrd 

laca/k gksrk gSA ;fn QeZ ds Ø; dk <kapk vifjofrZr jgrk gS] rks b’Vre udnh “ks’k (Y) Bhd mlh vuqikr

esa c<+saxs ftl vuqikr esa dher Lrj (P) c<+sxkA ;fn dher Lrj nks xq.kk gks tk,xk] rks QeZ ds ysu&nsu

dk eqnzk ewY; Hkh nks xq.kk gks tk,xkA tc lc dhersa nks xq.kh gks tk,axh] rks nykyh (b) Hkh nksxquh gks

tk,xh Þifj.kker% fuo'kksa vkSj fudklksa rFkk mudh nykyh ykxrksa ls cpus ds fy, vf/kd udnh “ks’k j[kuk 
okaNuh; gksxkAß bl izdkj ds ysu&nsu dk eqnzk ewY; vkSj nykyh c<+ tkus ls eqnzk dh b’Vre ekax Bhd 

mlh vuqikr esa c<+ tkrh gS ftl vuqikr esa dher Lrj c<+rk gSA bl izdkj ckeksy }kjk izLrqr okLrfod 

“ks’kksa dh ekax ds fo'ys’k.k dk eryc gS fd ysu&nsu ds fy, eqnzk dh ekax esa eqnzk&Hkzkafr ugha gSA

ckeksy dk eqnzk 'sk"k dh ysu&nsu ekax laca/kh LVkWd lS)kfUrd er Dykfldh rFkk dsUth; erksa ls 

fuEu ckrksa esa Js"B gS& 

1. eqnzk dk udnh 'ks"k ifjek.k fl)kar ;g ekU;rk ysdj pyrk gS fd ysu&nsu ekax vkSj vk; Lrj esa

js[kh; ,oa lekuqikfrd lEcU/k gksrk gSA ckeksy us Li"V fd;k gS fd ;g lEcU/k ekuuk lgh ugha gSA

fu%lUnsg ;g lp gS fd tc vk; c<+rh gS] rks ysu&nsu ekax Hkh c<+rh gS ijUrq udnh izcU/k esa iSekus

dh cprksa ds dkj.k ;g ekax vk; dh vis{kk de vuqikr esa c<+rh gSA

2. ckeksy ds fl)kar dh ,d Js"Brk ;g gS fd tgka dsUt dk er ;g Fkk fd eqnzk dh ysu&nsu ekax

C;kt csyksp gksrh gS ogka cksey us fl) fd;k gS fd eqnzk dh ysu&nsu ekax C;kt ykspkRed gksrh gSA

3. ckeksy dk fl)kar okLrfod 'ks"kksa ds fy, ysu&nsu ekax dk fo'ys"k.k djrk gS] vkSj ifj.kker% eqnzk

Hkzkafr ds vHkko ij cy nsrk gSA

4. ckeksy dk ekylwph fo"k;d lS)kafrd ǹf"Vdks.k Dykfldh ,oa dsUth; nksuksa gh n`f"Vdks.kksa ls blfy,

Hkh Js"B gS fd ;g ifjlEifÙk;ksa vkSj mudh C;kt ,oa xSj&C;kt ykxrksa dks /;ku esa j[kdj eqnzk dh

ysu&nsu ekax dks iwath&fl)kar esa ,dh—r dj nsrk gSA
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tsEt Vksfcu us vius "Liquidity Preference as Behaviour Towards Risk" 'kh"kZd izfl) ys[k

esa fuos'klwph p;u ij vk/kkfjr tksf[ke fuokj.k rjyrk vf/keku fl)kar izLrqr fd;kA bl fl)kar us 

rjyrk vf/keku ds dsUth; fl)kar ds nks izeq[k nks"kksa dks nwj fd;k gSA ,d] dsUth; rjyrk vf/keku 

Hkkoh C;kt&njksa dh izR;k'kkvksa dh csyksp ij fuHkZj djrk gS] vkSj nwljs] O;fDr ;k rks eqnzk j[krs gSa 

;k fQj ckaM ghA Vksfcu us bu nks"kksa dks nwj dj fn;k gSA mldk fl)kar Hkkoh C;kt&njksa dh 

izR;k'kkvksa dh yksp ij fuHkZj ugha djrk] vfirq ;g ekU;rk ysdj pyrk gS fd C;kt /kkjd 

ifjlEifÙk;ka j[kus ls iwath ykHk vFkok gkfu dk izR;kf'kr ewY; lnSo 'kwU; gksrk gSA fQj] ;g bl 

ckr dks Hkh Li"V djrk gS fd fdlh O;fDr dh fuos'k lwph esa eqnzk rFkk ckaM nksuksa gh jgrs gSa] ;g 

ugha fd ,d le; esa dksbZ ,d gh jgsA 

Vksfcu rjyrk vf/keku dk viuk fuos'k lwph p;u ekWMy izLrqr djrs gq, 'kq: esa gh ;g 

ekudj pyrk gS fd ifjlEifÙk /kkjd O;fDr dks fuos'k lwph esa eqnzk rFkk ckaM nksuksa gSA eqnzk ls mls 

u rks dksbZ vk; gksrh gS vkSj u gh mls dksbZ tksf[ke mBkuh iM+rh gSA ijUrq ckaMksa ls C;kt feyrk gS 

vkSj vk; Hkh gksrh gSA ijUrq ckaMksa ls izkIr gksus okyh vk; vfuf'pr gS D;ksafd mlesa iwath gkfu vFkok 

ykHk dh tksf[ke lfEefyr jgrh gSA ckaMksa esa ftruk vf/kd fuos'k gksxk] muls iwath gkfu dh tksf[ke 

Hkh mruh gh cM+h gksxhA fuos'kd ;g tksf[ke rHkh mBk ldrk gS tc ckaMksa ls i;kZIr vk; mldh 

{kfriwfrZ djsA  

;fn izR;kf'kr iwath ykHk ;k gkfu g gS] rks ekU;rk ;g gS fd fuos'kd bl (g) ds laHkkO;rk

forj.k ds vius vuqeku ds vk/kkj ij dk;Z djsxk vkSj ;g Hkh ekU;rk gS fd bl laHkO;rk forj.k ds 

vius vuqeku ds vk/kkj ij dk;Z djsxk vkSj ;g Hkh ekU;rk gS fd bl laHkkO;rk forj.k dk izR;kf'kr 

ewY; 'kwU; gS rFkk ckaMksa ij pkyw C;kt nj r ds Lrj ls LorU= gSA

bldh fuos'k lwph esa eqnzk dk M vuqikr vkSj ckaMksa dk B vuqikr jgrk gS] tgk¡ M rFkk B nksuksa dk

;ksx ,d gSA budk dksbZ ewY; _.kkRed ugha gSA fuos'k lwph R izfrQy gS %

𝐑 = 𝐁 (𝐫 + 𝐠)
tgka 𝟎 ≤ 𝐁 ≤ 𝟏

D;ksafd g ;n`fPNd pj gS (random variable) gS ftldk izR;kf'kr ewY; 'kwU; gS blfy, fuos'k

lwph ij izfrQy gS %  

𝐑𝐄 =  𝛍𝐑 = 𝐁𝐫

fuos'k lwph ls lEc) tksf[ke R ds ekud fopyu }kjk ekih tkrh gS vFkkZr Vkafcu us rhu izdkj

ds fuos'kdksa dk mYys[k fd;k gSA ,d izdkj ds fuos'kd rks os gSa ftUgsa tksf[ke mBkus esa etk vkrk gS vkSj 

os vf/kdre tksf[ke mBkus esa viuk lkjk /ku ckaMksa esa yxk nsrs gSaA ckaMksa ls izR;kf'kr vk; ds cnys tksf[ke 

mBkrs gSaA os tqvkfj;ksa tSls gksrs gSaA nwljk oxZ xksrk[kksjksa dk gSA os ;k rks viuk lkjk /ku ckaMksa esa yxk nsrs 

gSa ;k mls udnh ds :i esa j[krs gSaA ;s xksrk[kkj izo`fÙk ds yksx ;k rks lc dqN nkao ij yxk nsrs gSa] ;k 

fcYdqy tksf[ke ugha mBkrsA 

ijUrq vf/kdka'k fuos'kd rhljs oxZ ds gh gksrs gSaA os tksf[ke fuokjd vFkok fofo/kd gksrs gSaA 

tksf[ke fuokjd gkfu dh ml tksf[ke ls cpuk pkgrs gSa tks eqnzk dh ctk; ckaM j[kus ls lEcfU/kr jgrh 

gSA os dsoy ml voLFkk esa vfrfjDr tksf[ke mBkus dks rS;kj gksrs gSa tc mUgsa ;g vk'kk gks fd ckaMksa ij 

dqN vfrfjDr izfrQy ¼vk;½ izkIr gksxh] c'krsZ fd tks O;fDr vf/kd tksf[ke mBkrs gSa og vius lkFk 
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izfrQy vk; esa vf/kd o`f);ka ykrk gksA blfy, os viuh fuos'k lwph dks fofo/k cuk,axs vkSj eqnzk rFkk 

udnh nksuksa j[ksaxsA ;|fi eqnzk j[kus ls u rks dksbZ izfrQy izkIr gksrk gS vkSj u gh dksbZ tksf[ke] fQj Hkh 

;g ifjlEifÙk;ksa dk lokZf/kd rjy :i gS ftls dHkh Hkh ckaM [kjhnus ds fy, iz;ksx fd;k tk ldrk gSA 

tksf[ke fuokjd ds tksf[ke rFkk izR;kf'kr izfrQy esa vf/keku dk irk uxkus ds fy,] Vksfcu /kukREkd 

<yku okys mnklhurk oØksa dk iz;ksx djrk gS] tks izdV djrs gSa fd tksf[ke fuokjd vf/kd tksf[ke mBkus 

ds fy, vkSj vf/kd izR;kf'kr izfrQyksa dh ekax djrk gSA bls fp= 2 esa fn[kk;k x;k gS ftlesa {ksSfrt v{k

tksf[ke (𝛔𝐑) dks rFkk vuqyEc v{k izR;kf'kr izfrQyksa (𝛔𝛍𝐑) dks ekirk gSA OR js[kk tksf[ke fuokjd

dh ctV js[kk gSA ;g tksf[ke vkSj izR;kf'kr izfrQy ds mu la;ksxksa dks O;Dr djrh gS ftuds vk/kkj ij 

og vius /ku dh fuos'klwph dks eqnzk vkSj ckaMksa esa yxkrk gSA I1 rFkk I2 mnklhurk oØ gSaA mnklhurk oØ

crkrk gS fd og izR;kf'kr Qy vkSj tksf[ke ds mu lHkh la;ksxksa ds izfr mnklhu gS tks I1 oØ ij fLFkr

gSaA I1 oØ ij fLFkr fcanqvksa dh vis{kk og I2 ij fLFkr fcUnqvksa dks vf/kd vf/keku nsrk gSA ijUrq tksf[ke

fuokjd dks izR;kf'kr izfrQy ds chp larqyu dh fLFkfr ogka miyC/k gksxh tgka mldh ctV js[kk 

mnklhurk oØ dks Li'kZ djsxhA ctV js[kk vkSj oØ I1 ij ,slk fcUnq T gSA

fp= ds fupys Hkkx esa vuqyEc oØ dh yEckbZ ml lEifÙk dks izdV djrh gS ftls tksf[ke fuokjd 

viuh fuos'klwph dks eqnzk ,oa ckaMksa esa j[krk gSA OC js[kk tksf[ke dks ckaMksa esa j[kh dqy fuos'klwph ds Hkkx

ds vuqikr ds :i esa O;Dr djrh gSA bl izdkj fcUnq T ls yEc ds :i esa [khaph xbZ bl js[kk ij fcUnq E

eqnzk rFkk ckaMksa dk fuos'k lwph fefJr fu/kkZfjr djrk gSA blesa OP ckaM rFkk PW eqnzk  gSA

bl izdkj tksf[ke fuokjd vius dqy /ku OW

dks dqN ckaMksa essa vkSj dqN udnh ds :i esa j[kdj vius dqy /ku dks fofo/k djrk gSA ;gh dkj.k gS fd 

mls fofo/kd dgk tkrk gSA og rc rd vf/kd tksf[ke mBkus dks rS;kj ugha gksrk tc rd mls vf/kd 

izR;kf'kr izfrQy dh vk'kk u gksA ij] tksf[ke fuokjd eu&gh&eu rjyrk dks vf/keku nsrk gS ftls 

dsoy vf/kd Åaph C;kt njksa ls nwj fd;k tk ldrk gSA C;kt dh nj ftruh Åaph gksxh] eqnzk dh ekax 

mruh gh de gksxh] ifj.kker% ckaM j[kus dh izsj.kk mruh gh vf/kd gksxhA blds foijhr] C;kt dh nj 

ftruh de gksxh] eqnzk dh ekax mruh gh vf/kd gksxh] vkSj ifj.kker% ckaM j[kus dh bPNk mruh gh de 

gksxhA bls fp= 3 esa fn[kk;k x;k gSA tc C;kt dh nj c<+rh gS rks ctV js[kk dh <yku c<+rh gSA bls

ctV js[kk  r1 }kjk fn[kk;k x;k gS tks ?kwerh gqbZ Åij dh vksj  r2 rFkk r3 ij igqaprh gSA ifj.kker%

C;kt nj esa o`f) ds lkFk tksf[ke ds vuqikr esa izfrQy c<+rs tkrs gSa vkSj ctV js[kk vf/kd Åaps 

mnklhurk oØksa dks Li'kZ djrh pyrh gSA  
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fp= 3 esa r1, r2 vkSj r3 js[kk,a I1, I2, I3 oØksa ij Øe'k% T1, T2, T3 fcUnqvksa ij Li'kZ djrh gSaA ;s fcUnq

fp= esa b"Vre fuos'k lwph oØ dks OPC vuqjsf[kr djrh gS] tks crkrk gS fd T;ksa&T;ksa Li'kZ fcUnq ckbZa

vksj ls nkbZ vksj Åij dks c<+rs gSa] R;ksa&R;ksa izR;kf'kr izfrQy vkSj tksf[ke c<+rs tkrs gSaA  

;s Li'kZ fcUnq tksf[ke fuokjd ds fuos'k&lwph pyu dks Hkh fu/kkZfjr djrs gSa] tSlk fd fp= 3 ds

fupys Hkkx esa fn[kk;k x;k gSA tc C;kt nj r1 gS rks os OB1 ckaM rFkk B1W eqnzk j[krs gSaA T;ksa&T;ksa

C;kt dh nj r1 ls c<+dj r2 vkSj r3 gksrh tkrh gS R;ksa&R;ksa tksf[ke fuokjd viuh fuos'k lwph esa Øe'k%

vf/kd ckaM OB2 vkSj OB3 eqnzk j[krs pyrs gSa vkSj eqnzk dks ?kVkdj B2W rFkk B3W dj nsrs gSaaA fp= ;g

Hkh iznf'kZr djrk gS fd tc C;kt dh nj esa leku ek=kvksa esa r1 ls r2 ls r3 rd òf) gksrh gS rks tksf[ke

fuokjd ?kVrh ek=kvksa esa ckaM j[krs gSaA B2B3 < B2B1 < OB1A bldk ;g vFkZ Hkh gS tc C;kt dh nj

c<+rh gS rks eqnzk dh ekax vis{kk—r de ek=k esa ?kVrh gSA bldk dkj.k ;g gS fd fuos'k lwph esa dqy 

lEifÙk ds vUrxZr ckaM rFkk eqnzk gksrh gSA 

bl izdkj fp= 3 ds vk/kkj ij eqnzk dk ekax oØ [khapk tk ldrk gSA bls fp= 3 esa oØ Ls ds :i

esa O;Dr fd;k x;k gSA oØ crkrk gS fd C;kt dh nj Åaps Lrj ls fxjrh gS] rks eqnzk dh ekax esa vis{kk—r 

de o`f) gksrh gSA mnkgj.kkFkZ] tc C;kt dh nj r10 ls fxjdj r8 gks tkrh gS rks eqnzk dh ekax esa AB o`f) 
gksrh gS tks OA ls de gSA bldk dkj.k ;g gS fd tksf[ke fuokjd eqnzk dh vis{kk ckaM vf/kd j[kuk

pkgrk gSA ijUrq tc uhps ds Lrj ij C;kt dh nj fxjrh gS tSls r4 ls fxj dj r2 gks tkrh gS] rks eqnzk

dh ekax esa cgqr vf/kd o`f) gksrh gSA fp= 4 esa ;g o`f) CD gSA ;g eqnzk dk ekax oØ eqnzk dh leLr

ekax ls ugh vfirq eqnzk dh lV~Vk ekax ls lEcU/k j[krk gSA 

4 

dsUt ds eqnzk dh lÍk ekax ds rjyrk vf/keku fl)kar dh rqyuk esa Vksfcu dk fuos'k lwph p;u 

tksf[ke fuokjd fl)kar Js"B gSA  

1. Vksfcu dk fl)kar Hkkoh C;kt njksa dh izR;k'kkvksa dh csyksp ij fuHkZj ugha djrk] vfirq ;g ekU;rk

ysdj pyrk gS fd C;kt /kkjd ifjlEifÙk;ksa ls iwath&ykHk vFkok gkfu dk izR;kf'kr ewY; ges'kk 'kwU;

gksrk gSA bl lEcU/k esa Vksfcu] dsUt ds fl)kar dh vis{kk rkfdZd :i ls vius fl)kar dks rjyrk

vf/keku dk vf/kd larks"ktud vk/kkj ekurk gSA

2. dsUt ds fl)kar dh vis{kk ;g fl)kar bl ckr esa Hkh Js"B gS D;ksafd ;g crkrk gS fd yksx dsoy

ckaM ;k eqnzk dh ctk; ckaMksa rFkk eqnzk ds :i esa fofo/k fuos'k lwph j[krs gSaA
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3. dsUt dh Hkkafr Vksfcu Hkh ekurk gS fd eqnzk dh ekax C;kt njksa ij xgu :i ls fuHkZj gS vkSj C;kt

njksa ls myV rkSj ls lEcfU/kr gSA ijUrq og cgqr uhph njksa ij eqnzk dh ekax dh iw.kZ ykspnkj

rjyrk ik'k dh ppkZ ugha djrk] vkSj bl n`f"V ls og dsUt dh rqyuk esa vf/kd ;FkkFkZoknh gSA

4. fuos'k lwph fl)kar dk okLrfod egRo Þbl ckr esa ugha gS fd ;g izR;{k :i ls leLr vFkZO;oLFkk

ds ckjs esa crkrk gS cfYd bl ckr esa gS fd ;g vfuf”prrk dh fLFkfr esa jgrs eqnzk dh ekax ls

lEcfU/kr leL;k ds fo"k; esa jkspd n`f"Vdks.k izLrqr djrk gS vkSj laHkor% Hkfo"; esa bl n`f"Vdks.k ds

fodkl dh i;kZIr xqatkb'k gSAß

1- eqnzk ekax ds ckeksy ds ekylwph fl)kUr dh Li"V O;k[;k dhft,A 

2- eqnzk ds ekax ds lUnHkZ esa VkWfcu ds fl)kUr dh foLr̀r O;k[;k dhft,A 

uxn fudklh  : Cash Withdraw 

eky lwph  : Inventory 

eqnzk Hkzkafr  : Money Illusion 

ysu&nsu  : Transaction 

tksf[ke fuokjd : Risk Averters  

ekud fopyu  : Standard Deviation 

fuos'k lwph   : Portfolio  

K. K. Kurihara : An Introduction to Keynesian Dynamics, 

Chap, 4. 

Dudley Dillard : Economics of John Maynard Keynes, 

Chap, 8. 

A. H. Hansen : A Guide to Keynes, Chap, 6 

A. H. Hansen : Monetary Theory and Fiscal Policy, Chap. 

4 

J. M. Keynes : A Treatise on Money, Vol, 1 
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4.0 mís'; 

4.1 izLrkouk 

4.2 ÝhMeSu ds fl)kUr dh O;k[;k 

4.3 ÝhMeSu ds fl)kUr dh vkykspuk 

4.4 lkjka'k 

4.5 cks/k iz'u 

4.6 'kCnkoyh 

4.7 lUnHkZ lwph 

eqnzk ifjek.k fl)kUr dh vkykspukvksa us fo'ks"k :i ls 1929 dh vkfFkZd eanh ds ckn mls egRoghu

cuk fn;k rFkk vkykspdksa us ;g er O;Dr fd;k fd eqnzk ds ifjek.k fl)kUr ,oa ewY; Lrj esa dksbZ izR;{k 

lEcU/k ugha gksrkA 1936 esa dhUl dh egRoiw.kZ iqLrd ^tujy F;ksjh* izdkf'kr gqbZ ftlesa dhUl us eqnzk

ifjek.k fl)kUr dh vkykspuk dh vkSj ;g er O;Dr fd;k fd eqnzk dh iwfrZ] mRiknu rFkk ewY; Lrj esa 

dksbZ lh/kk lEca/k ugha gSA fdUrq 1956 esa feYVu ÝhMeSu us eqnzk ifjek.k fl)kUr dks iquLFkkZfir fd;kA bl

bdkbZ ds v/;;u dk eq[k mís'; ÝhMeSu ds }kjk eqnzk ifjek.k fl)kUr ds Li"Vhdj.k dks tkuuk gSA  

izkså tså ,eå dhUl dh lu~ 1936 esa ,d tujy F;ksjh dk izdk'ku gqvk FkkA bl F;ksjh esa muds

}kjk izfrikfnr eqnzk ifjek.k fl)kUr dh dVq vkykspuk;sa dh x;hA dhUl ds vuqlkj eqnzk ifjek.k fl)kUr] 

ftlesa ewY; Lrj dks gh ifjorhZ ekudj ek¡x dks fu/kkZfjr djus dk lk/ku crk;k x;k vkSj ftudh 

xfrfof/k;k¡ eqnzk dh iwfrZ ds ifjorZuksa ij fuHkZj BgjkbZ x;ha] vlR; FkkA dhUl ds vuqlkj] eqnzk dh ek¡x 

ewY; Lrj ij fuHkZj u gksdj eqnzk dh rjyrk ds fl)kar ds vuqlkj C;kt nj ij fuHkZj jgrh gSA dhUl dh 

tujy F;ksjh esa dh xbZ vkykspukvksa ds vk/kkj ij eqnzk ifjek.k fl)kUr dks vLohdkj dj fn;k x;k FkkA  

lu~ 1956 esa feYVu ÝhMeSu us eqnzk ifjek.k fl)kUr dks ,d u;s :i esa izLrqr fd;k rc ls bl

fl)kUr dks foLr`r :i esa leFkZu izkIr gqvkA ÝhMeSu bl ckr ls lger gS fd turk dh eqnzk ds ifjek.k 

ds fy;s ek¡x oLrqvksa dh dherksa ds lkFk izR;+{k :i esa vkSj ewY;ksa ds ifjorZuksa ds vuqikr esa gh 

?kVrh&c<+rh gS vFkkZr~ ;fn dherksa esa 35% dh deh ;k o`f) gksxh rks eqnzk dh ek¡x esa Hkh 35% dh gh deh

;k o`f) gksxhA mUgksaus bl ckr dks Hkh Lohdkj fd;k gS fd okLrfod vk; eqnzk dh ekax dks fu/kkZfjr djus 

dk ,d lk/ku gS] fdUrq os bl rF; ls lger ugha gSa fd eqnzk dh ek¡x vk; ds lkFk ,fdd :i esa ykspnkj 

gSA mudk dguk gS fd vk; dh yksp bdkbZ ls vf/kd gS vFkkZr~ eqnzk dh tks ek=k O;fDr vius ikl j[kuk 

pkgrs gSa og mudh vk; ds vuqikr ls vf/kd c<+rh gS ;k vf/kd ?kVrh gSA ;fn vk; 40% c<+rh gS rks

eqnzk dks j[kus dh ek¡x 40% ls vf/kd c<+sxhA feYVu ÝhMeSu eqnzk dks ,d foykflrk dh oLrq ekurs gSaA
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ÝhMeSu ihxw ds bl rdZ ls lger gSa fd turk ds fy;s eqnzk vU; lEifÙk;ksa esa ls ,d gS] ftls mldh 

lsokvksa ds dkj.k O;fDr vius ikl j[krs gSaA  

ÝhMeSu bl fl)kar dh iw.kZ O;k[;k ls vkxs tkrs gSa] ftlds vuqlkj eqnzk dh ek¡x dher vkSj vk; 

ds Lrj }kjk fu/kkZfjr gksrh gSA ÝhMeSu dher ,oa vk; Lrj ds lkFk&lkFk ,d vkSj ?kVd dks 'kkfey djrs 

gSa vkSj og ?kVd gS& eqnzk dks udn :i esa j[kus dh ykxrA bl ykxr ds nks Lo:i gSa& (1) C;kt

dh og jkf'k tks eqnzk dks vius ikl j[kus ds ctk; mls _.k ds :i esa m/kkj nsus dks fey ldrh Fkh] 

rFkk (2) dher Lrj esa o`f) gksus ls eqnzk dks O;; djus ds ctk; O;fä vius ikl j[krs gSa mldh Ø;

'kfä de ?kVrh gSA bl izdkj eqnzk dks udn :i esa j[kus dh ykxr gesa nks :isa esa pqdkuh gksrh gS] ,d 

rks C;kt dks [kksdj rFkk nwljs eqnzk dh Ø; 'kfä [kksdjA mijksä nksuksa ykxrksa esa tSls&tSls o`f) gksrh gS] 

oSls&oSls O;fä dh eqnzk dh udn :i esa j[kus dh bPNk de gksrh tkrh gSA blds foijhr] bu ykxrksa esa 

deh gksus ij eqnzk dks udn :i esa vius ikl j[kus dh bPNk esa o`f) gksrh tkrh gS vFkkZr~ nksuksa ykxrksa ds 

?kVus ij O;fä eqnzk dh vf/kd ek=k vius ikl j[ksaxs rFkk o`f) gksus ij O;fä eqnzk dh de ek=k vius 

ikl j[ksaxsA bl izdkj eqnzk dh ek¡x ,oa mldh ykxr esa foijhr lEcU/k jgrk gSA  

bl izdkj eqnzk dh ek¡x esa pkj fu/kkZjd rRo ÝhMeSu us crk;s gSa] tks bl izdkj gSa& 

(1)  ewY;ksa ds Lrj ,oa eqnzk dh ek¡x esa lh/kk lEcU/k gksrk gS vFkkZr~ ewY;ksa dk Lrj c<+ 

tkus ij eqnzk dh ek¡x esa of̀) gks tkrh gS rFkk ewY; Lrj esa deh vkus ij eqnzk dh ek¡x esa deh vk 

tkrh gSA  

(2)  okLrfod vk; ,oa mRiknu ds Lrj esa o`f) gksus ij eqnzk 

dh ek¡x esa o`f) gksrh gS rFkk buesa deh gksus ij eqnzk dh ek¡x esa deh gksrh gSA  

(3)  C;kt nj ,oa eqnzk dh ek¡x esa foijhr lEcU/k gksrk gSA C;kt nj esa o`f) gksus ds lkFk 

eqnzk dh ek¡x dh ek¡x esa deh vkrh gS rFkk C;kt dh nj esa deh gksus ij eqnzk dh ek¡x esa o`f) 

gksrh gSA 

(4)  ewY; Lrj esa o`f) ls eqnzk dh Ø;&'kfä ?kVus yxrh gS ftl dkj.k 

ls O;fDr eqnzk dks vius ikl ugha j[kuk pkgrs gSa] ftlls eqnzk dh ek¡x esa deh vkrh gS rFkk ewY; 

Lrj esa deh vkus ls eqnzk dh Ø;&'kfä esa o`f) gksrh gS ftlls O;fDr eqnzk dks vius j[kuk pkgrk 

gSA ifj.kkeLo:i eqnzk dh ek¡x esa o`f) gks tkrh gSA  

(Demand Function)- 

foospu ls Li"V gS fd ÝhMeSu ds vuqlkj] eqnzk dh ek¡x eq[; :i ls iw¡th fl)kUr dh gh ,d 

leL;k gSA bl leL;k dks gy djus ds fy, mUgksaus ,d Øec) xf.krh; lehdj.kksa dh lgk;rk ls ek¡x 

Qyu dk fo'ys"k.k fd;k gSA bu lehdj.kksa esa dqN vkfFkZd ekU;rkvksa dk lgkjk fy;k gS rFkk ftu pj 

jkf'k;ksa dk eki lEHko ugha gS muds vuqekfur eku dk iz;ksx fd;k gSA ljy :i esa ek¡x Qyu fuEu :i 

esa n'kkZ;k tk ldrk gS&  

𝑴 =  (𝒑, 𝒚,
𝟏

𝒑
,
𝒅𝒑

𝒅𝒕
, 𝒓𝒃, 𝒓𝒆, 𝒘, 𝒖)

tgk¡ M = eqnzk dh dqy ek¡x

P = lkekU; ewY; Lrj
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y = dqy vk; izokg

𝟏

𝐩
,

𝐝𝐩

𝐝𝐭
= eqnzk ds ewY; esa ifjorZu gksus ds dkj.k izkIr gksus okyk izfrQy tks okLrfod

ifjlEifÙk izfr eqnzk ds :i esa izkIr gksrk gSA 

rb = ck.M ij C;kt dh cktkj nj

rc = 'ks;j rFkk izfrHkwfr;ksa ij cktkj dh C;kt nj

w = ekuoh; rFkk xSj ekuoh; /ku dk vuqikr

u = rqf"Vxq.k dks fu/kkZfjr djus okys dkjd tks #fp ,oa vf/kekuksa dks izHkkfor djrs gSaA

bl lw= dh lgk;rk ls ÝhMeSu us ;g fl) djus dk iz;kl fd;k gS fd eqnzk dh ek¡x 

P rFkk Y dk Qyu gSA fuEu :i ls izLrqr fd;k tk ldrk gS&

𝝀𝑴 =  𝒇 (𝝀𝑷, 𝝀𝒀,
𝟏

𝒑
,
𝒅𝒑

𝒃𝒕
, 𝒓𝒃, 𝒓𝒆, 𝒘, 𝒖)

;fn 𝐝 =  
𝟏

𝐩
 gks rc 

𝐌

𝐏
= 𝐟 (

𝐘

𝐏
,
𝟏

𝐩
,
𝐝𝐩

𝐝𝐭
, 𝐫𝐛, 𝐫𝐞, 𝐰, 𝐮)

bl izdkj ;g lehdj.k ;g n'kkZrk gS fd eqnzk dh ek¡x okLrfod dks"k (Real Balances) dh ek¡x gS

tks okLrfod /kVdksa dk Qyu gS vkSj ekSfnzd ewY;ksa ls LorU= gSA

muds erkuqlkj eqnzk dh ek¡x ij C;kt nj dk Øec) izHkko rks iM+rk gS ysfdu bldk izHkko cgqr 

vYi gksrk gSA ewY; Lrj dh o`f) dk lkekU; dky esa dksbZ fo'ks"k izHkko ugha gksrkA blfy;s mudk dguk gS 

fd eqnzk dks j[kus dh ykxr ds de gksus dk eqnzk dh ek¡x ij vYi izHkko gksrk gS] vFkkZr~ ;s rRo eqnzk dh 

ek¡x ds fu/kkZj.k esa vkfFkZd egRoiw.kZ ugha gSaA 

ÝhMeSu ds fl)kUr dh izeq[k vkykspuk;sa bl izdkj gSa& 

(1)  ÝhMeSu dk fl)kar muds }kjk nh xbZ 

ifjHkk"kk ij vk/kkfjr gSA bUgksaus viuh eqnzk dh ifjHkk"kk esa dky fu{ksi dh Hkh lfEefyr fd;k gSA 

bl fl)kUr esa mUgksaus ;g crk;k gS fd eqnzk ,d foykflrk dh oLrq gSA vkykspdksa us muds bl 

dFku dh vkykspuk djrs gq, crk;k fd ;fn eqnzk dh ijEijkxr ifjHkk"kk dks fy;k tk;s ,oa mlesa 

dky fu{ksi dks lfEefyr ugha fd;k tk;s rks eqnzk dks ek¡x dh vk; lEcfU/kr yksp 1.8 izfr'kr ;k

2 izfr'kr u gksdj ,fdd yksp ds fudV ;k de gksxhA bldk rkRi;Z ;g gS fd djsUlh ,oa ek¡x

fu{ksi :ih eqnzk vFkkZr fofue; ds ek/;e ds :i esa eqnzk foykflrk dh oLrq ugha gSA  

(2)  ÝhMeSu us eqnzk dh ,d vfr foLr`r ifjHkk"kk nh gSA foLr`r ifjHkk’kk 

ds dkj.k C;kt dh nj esa gksus okys ifjorZuksa dk eqnzk dh ek¡x ij iM+us okyk izHkko cgqr de gks 

tkrk gSA djsUlh ,oa ek¡x ,slh ifjlEifÙk gS ftuls izR;{k ;k Li"V :i ls dksbZ vk; ugha gksrh gSA 

oSdfYid lEifÙk;ksa ij C;kt muds fy;s lq;ksX; ykxr gS] fdUrq dky fu{ksi ij C;kt feyrk gS] 

blfy;s mu ij C;kt nj lq;ksx ykxr ugha gSA ;g ykxr ugha oju~ vk; gSA blfy;s C;kt nj esa 
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o`f) gks tkus ij djsUlh ,oa ek¡x fu{ksi dh ek¡x ?kVrh gS] fdUrq dky fu{ksi dh ek¡x esa lkekU;r;k 

o`f) gksrh gSA ;fn dky fu{ksi dh o`f) ,oa ek¡x fu{ksi dh deh dks tksM+ fn;k tk;s rks bu nksuksa 

{ks= dh deh vdsys djsUlh ,oa ek¡x fu{ksi esa gksus okyh deh ls de jgsxhA blhfy;s ÝhMeSu ds 

vuqlkj] C;kt nj dk eqnzk dh ek¡x ij izHkko de gksrk gS] fdUrq eqnzk dh ijEijkxr ifjHkk"kkvksa ds 

vuqlkj C;kt nj esa ifjorZuksa dk eqnzk dh ek¡x ij Hkkjh izHkko gksxkA  

mijksDr vkykspuk ds ckotwn Hkh ÝhMeSu eqnzk dh ifjHkk"kk esa djsUlh ,oa ek¡x fu{ksi ds vfrfjDr 

dky fu{ksiksa dks lfEefyr djrs gSaA 'kk;n ÝhMeSu dks fo'okl gS fd jk"Vª ds mRiknu dk lEcU/k foLr̀r 

:i esa ifjHkkf"kr eqnzk ds vf/kd fudVre gSA blhfy;s vkfFkZd LFkkf;Ro ykus gsrq djsUlh rFkk cSadksa ds dky 

,oa ek¡x fu{ksi ij fu;U=.k djuk vko';d gSA  

eku yks fd ns'k esa eqnzk dk lUrqyu gSA vc fdlh dkj.k dsUnzh; cSad [kqys cktkjksa esa izfrHkwfr;k¡ 

[kjhnrh gS] blls eqnzk iwfrZ c<+sxh] cSad dk dks"k c<+ tk;sxk QyLo:i cSad _.k nsdj /ku dk fofu;kstu 

djds ykHk dekuk pkgsxkA bl izfØ;k ls ek¡x fu{ksiksa dk fuekZ.k gksxkA ;g izfØ;k rc rd pysxh tc rd 

fd cSad dks"k dh lhek iwokZuqlkj ?kV tk;sA  

bl ij Hkh vko';d ugha fd vFkZO;oLFkk esa eqnzk lUrqyu esa vk tk;s] D;ksafd ftu yksxksa us 

izfrHkwfr;k¡ csph gSa mUgksaus ykHk dek;k gS] vr% tks /ku mUgsa izfrHkwfr;ksa dks cspdj izkIr gqvk gS mldk os 

fofu;ksx djds vf/kd ykHk dekuk pkgsaxsA blls lHkh izdkj dh lEifÙk dh dhersa c<saxh] miHkksäk oLrqvksa 

ds ewY; Hkh c<+sxs] mRiknd viuk mRiknu c<+k;saxsA bl izdkj ls eqnzk dh iwfrZ dh o`f) dherksa dh o`f) 

}kjk oLrqvksa ds mRiknu esa o`f) djsxhA 

eqnzk dh bl izfØ;k dk vUr rc gksxk tcfd lUrqyu LFkkfir gks tk;sxkA ÝhMeSu ds vuqlkj] tc 

eqnzk dh ek¡x dh ewY; Lrj ij yksp ,dkdh gS vkSj LFkk;h vk; dh yksp 1.8 gSA ,slh fLFkfr esa eqnzk dh

iwfrZ esa 1 izfr'kr òf) gksus ls ewY; Lrj esa 1 izfr'kr dh o`f) gksxhA ;fn vk; yxkrkj gks rks ewY;

yxkrkj ;k vpj jgus ij LFkk;h vk; esa 5/9 izfr'kr gksxh ;k ,slk gh dksbZ vU; lfEefyr gks rc eqnzk dh

ek¡x 1 izfr'kr c<+sxh vkSj eqnzk lUrqyu LFkkfir gksxkA

ÝhMeSu us vFkZ'kkL= ds v/;;u ls nks lkekU;kuqeku (Generalisations) izLrqr fd;s gSa&

(1)  dherksa ,oa vk;ksa esa ifjorZu ds lkFk eqnzk iwfrZ esa ifjorZu gksrk gS vkSj eqnzk iwfrZ esa ifjorZu ds lkFk

ewY; rFkk vk;ksa esa Hkh ifjorZu gksrs gSaA 

(2) eqnzk iwfrZ esa ifjorZu dherksa vkSj vk; ds ifjoZuksa ls eqä gksrs gSaA 

blds vk/kkj ij ÝhMeSu us ;g ifj.kke fudkyk gS fd ;g izHkko eqnzk iwfrZ ls eqnzk vk; ij gksrk 

gSA eqnzk iwfrZ dh òf) nj esa ifjorZu gksus ij gh dherksa vkSj vk; dh o`f) nj esa ifjorZu gksrs gSa] vr% ;g 

fu"d"kZ fudkyk fd Hkkjh mrkj&p<+koksa esa eqnzk dk egRo gh ugha gS] cfYd eqnzk iwfrZ esa Hkkjh ifjorZu }kjk gh 

vFkZO;oLFkk esa Hkkjh ifjorZu gksrs gSaA dqN vFkZ'kkL=h bl fopkj dks ugha ekurs gSa] vr% ÝhMeSu ds fopkj 

fooknkLin gSaA 

1- feYVu ÝhMeSu ds eqnzk ifjek.k fl)kUr dk vkykspukRed ijh{k.k dhft,A 

MAEC-116/84



eqnzk dh ekax  : Demand for Money 

bfDoVh : Equities  

ekuoh; lEink : Human Resource 

ckW.M  : Bonds  

pkyw tek  : Current Deposite  

lkof/k tek  : Time Deposite  

fQ'kj :  The Purchasing Power of Money 

Crowther :  An Outline of Money, Chap III-IV 

Chandler :  Introduction to Monetary Theory, Chaps, 1-4.  

Halm :  Monetary Theory, Chap. II 

Hansen :  Monetary Theory and Fiscal Policy, Chaps. 3, 6, 9 

Klein :  The Keynesian Revolution 
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1.0 mís'; 

1.1 izLrkouk 

1.2 eqnzk izlkj ds :i 

1.3 eqnzk LQhfr ds dkj.k 

1.4 eqnzk LQhfr dk izHkko 

1.5 eqnzk LQhfr dh jksdFkke ds mik; 

1.6 eqnzk ladqpu dk vFkZ 

1.7 eqnzk ladqpu ds dkj.k 

1.8 eqnzk ladqpu ds izHkko 

1.9 eqnzk ladqpu dks jksdus ds mik; 

1.10 eqnzk LQhfr ,oa eqnzk ladqpu esa varj 

1.11 laLQhfr  

1.12 viLQhfr 

1.13 lkjka'k 

1.14 cks/k iz'u 

1.15 'kCnkoyh 

1.16 lUnHkZ lwph

eqnzk dk ewY; vU; oLrqvksa ds rqyuk esa vf/kd fLFkj gksrk gS rHkh ;g ewY; lap; dk dke djrh gSA 

fdUrq bl ewyHkwr fo'ks"krk ds ckotwn blds ewY; esa dHkh&dHkh ifjorZu gksus jgrs gSaA blds ewY; esa 

ifjorZu ds dkj.k oLrqvksa rFkk lsokvksa ds ewY; esa Hkh ifjorZu gksrs gSaA eqnzk ds ewY;ksa esa gksus okys ifjorZuksa 

dk tks izHkko vFkZO;oLFkk vkSj mlds vaxksa ij iM+rk gSA mldk v/;;u djuk bl bdkbZ dk eq[; mís'; gS 

tSls eqnzk LQhfr] foLQhfr laLQhfr vkSj viLQhfr ds :i esa v/;;u fd;k tk jgk gSA  

(Inflation)- 

eqnzk izlkj vFkok eqnzk&LQhfr dh ifjHkk"kk fHké&fHké vFkZ'kkfL=;ksa us fHkUu&fHkUu izdkj esa dh gSA bl 

lEcU/k esa fofHkUu fo}kuksa us vius fopkj bl izdkj O;Dr fd;s gSa& pSEcjfyu ds 20oha 'krkCnh 'kCndks"k ds
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vuqlkj ÞLQhfr ml fLFkfr dks dgrs gSa] ftlesa eqnzk vFkok lk[k eqnzk vFkok nksuksa gh dh ek=k esa oLrqvksa 

rFkk lsokvksa dh ek=k dh rqyuk esa vpkud rhoz o`f) gks tkrh gSA LQhfr ges'kk ewY; Lrj esa o`f) mRiUu 

dj nsrh gSAß 

ØkmFkj ds vuqlkj& Þeqnzk izlkj og voLFkk gS ftlesa eqnzk dh ewY; fxjrk gS vkSj inkFkksaZ ds ewY; 

c<+rs gSaAß 

Øsejj ds vuqlkj& Þeqnzk izlkj dh voLFkk ml le; fo|eku gksrh gS] tcfd eqnzk dh ek=k vf/kd gks 

vkSj oLrqvksa rFkk lsokvksa dh ek=k cgqr de gksAß 

izkså ihxw ds vuqlkj & Þeqnzk&LQhfr dh voLFkk ml le; mRiUu gksrh gS] tc ekSfnzd vk; 

mRiknd rRoksa dh rqyuk esa vf/kd rsth ls c<+ jgh gksAß 

xzsxjh ds vuqlkj & Þeqnzk&LQhfr eqnzk dh ek=k esa vlk/kkj.k o`f) gSAß 

mijksDr ifjHkk"kkvksa ds lw{e v/;;u ls ;g Li"V gS fd eqnzk izlkj dh fLFkfr esa vFkZO;oLFkk ds ewY;ksa 

esa o`f) gksrh gS rFkk fofHkUu oLrqvksa vkSj lsokvksa ds ewY;ksa esa fHkUu&fHkUu ek=k gksus ds QyLo:i 

vFkZO;oLFkk esa vlqUryu mRiUu gks tkrk gSA ;|fi eqnzk izlkj dk lEcU/k lk/kkj.kr;k ewY; Lrj esa o`f) ls 

gksrk gS] ijUrq izR;sd o`f) dks okLrfod eqnzk&LQhfr dks fLFkfr dk lwpd ugha ekuk tk ldrkAß 

eqnzk Ikzlkj eq[;r% ftu dkj.kksa ls gksrk gS] muds vk/kkj Ikj mlds fuEufyf[kr Hksn gSa& 

1. (Currency Inflation)- tc fdlh ns'k dh ljdkj vkfFkZd ladV dky esa foÙkh; 

vko';drkvksa dks iwjk djus ds fy;s tku&cw>dj vf/kd ek=k esa Ik= eqnzk;sa NkIk nsrh gS rks bls 

pyu LQhfr dgrs gSaA 

2. (Full and Semi- Inflation)- LQhfr esa bl izdkj dk Hksn iks- ihxw us

fd;k gSA vFkZO;oLFkk esa iw.kZ LQhfr dh voLFkk ml le; mRIkUu gksrh gS tc iw.kZ jkstxkj dh 

fLFkfr dks izkIr djus ds i'pkr~ ewY; Lrj esa o`f) gksrh gS tc iw.kZ jkstxkj dh fLFkfr dks izkIr 

djus ds i'pkr~ ewY; Lrj esa o`f) gksrh gSA iw.kZ jkstxkj dh voLFkk dks izkIr djus ls igys ewY; 

dh o`f) dks ge iw.kZ LQhfr u dgdj dsoy vkaf'kd LQhfr (Partial Inflation) dgsaxs] D;ksafd tc

rd ns'k esa iw.kZ jkstxkj dh voLFkk mRIkUu ugha gksrh ml le; rd eqnzk dh ek=k esa o`f) gksus ds 

dkj.k ewY;ksa esa o`f) gksus ds vfrfjä mRIkfÙk dh ek=k esa o`f) gks Ikk;sxhA 

3. (Commodity Inflation)- mRIkknu vkSj eqnzk ds Ikfjek.k esa gksus okys vlUrqyu }kjk 

mRIkUu eqnzk&LQhfr dks ykMZ dhUl us oLrq LQhfr dgk gSA 

4. (Profit Infiation)- vusd ckj ,slh IkfjfLFkfr mRIkUu gks tkrh gS fd mRIkknu O;; 

?kV tkrk gS ftlds Ikfj.kkeLo:i ewY;ksa esa fxjkoV dh izòfÙk mRIkUu gks tkrh gS] ijUrq ljdkj —

f=e mIkk;ksa ls ewY;ksa esa fLFkjrk j[kus ds fy;s iz;Ru djrh gS] rc bl voLFkk dks dhUl us ykHk 

LQhfr dh n'kk dgk gSA  

5. (Credit Inflation)- dHkh&dHkh ljdkj foÙkh; vko';drk dh iwfrZ ds fy;s lk[k esa

foLrkj dks Hkh izksRlkfgr djrh gSA bl lk[k ds dbZ mís'; gks ldrs gSa] tSls& _.k dk Hkkj de 

djus ds fy;s] ns'k dh fodkl ;kstukvksa dks iw.kZ djus ds fy;s vFkok mRIkknu dh xfr dks rhoz 

djus ds fy;sA vr% tc /kkrq eqnzk rFkk Ik= eqnzk dh ek=k ;Fkk fLFkj jgrs gq, lk[k eqnzk dk foLrkj 

gks tkrk gS rc bls lk[k LQhfr dh voLFkk dgrs gSaA 
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6. (Hyper Inflation)- vfr LQhfr ml le; mRIkUu gksrh gS tc ljdkj vR;f/kd Ik=

eqnzk fuxZeu dh uhfr dk voyEcu dj ysrh gS vkSj ftlds dkj.k ewY; Lrj esa csfglkc o`f) gks 

tkrh gS rc c<+h gqbZ dherksa Ikj oLrq;sa [kjhnus ds fy;s ljdkj dks Ikgys ls vf/kd ek=k esa Ik= 

eqnzk dk izdk'ku djuk IkM+rk gS ftlls dher Lrj esa vkSj Hkh o`f) gks tkrh gSA vr% tc fdlh 

ns'k esa eqnzk dh ek=k esa rfud lh o`f) gksrs gh dherksa esa dbZ xquk o`f) gks tkrh gS rc 

eqnzk&LQhfr dh bl voLFkk dks vfr LQhfr (Hyper Inflation), vfrfjDr LQhfr (Super Inflation)

;k ljIkV nkSM+us okyh LQhfr (Galloping Inflation) dgrs gSaA

7. (Creeping Inflation)- ;g LQhfr ml le; mRIkUu gksrh gS] tc ewY; Lrj esa 

'kuS%&'kuS% òf) gksrh gSA bl izdkj dh LQhfr lekt ds fy;s fo'ks"k ?kkrd ugha gksrhA

8. (Walking Inflation)- pyrk gqvk eqnzk izlkj rFkk jsaxrs gq, eqnzk izlkj esa

flQZ ,d va'k dk vUrj gSA bl izdkj esa jsaxrs gq, eqnzk izlkj dh rqyuk esa dherksa esa rsth ds lkFk 

o`f) gksrh gSA 

9. (Running Inflation)- blds vUrxZr dhersa  vf/kd rhoz xfr ls c<+us 

yxrh gSa] ftlds dkj.k vkfFkZd <k¡pk vLr&O;Lr gks tkrk gSA 

10. (Wage Induced Inflation)- bl izdkj dh voLFkk rc mRIkUu gksrh gS 

tc Jfed la?kksa ds ncko ds dkj.k Jfedksa dh etnwjh esa o`f) dh tkrh gSA blds Ikfj.kkeLo:i 

mRIkknu ykxr c<+ tkrh gS vkSj dhersa Hkh Å¡ph gks tkrh gSaA bl izdkj ds eqnzk izlkj dks ^osru 

izksRlkfgr izlkj* dgrs gSaA

11. (Open Inflation)- tc fdlh ns'k esa eqnzk izlkj gksrs gq;s Hkh ljdkj mldks 

jksdus dk iz;Ru ugha djrh gS vkSj ns'k ds fuoklh euekus <ax ls vIkuh ekSfnzd vk; dks O;; djrs 

gSa rks /khjs&/khjs ml ns'k esa Hk;adj eqnzk LQhfr dh fLFkfr mRIké gks tkrh gSA bl izdkj dh LQhfr 

dks [kqyh gqbZ LQhfr ;k fu"daVd LQhfr dgrs gSaA 

12. (Suppressed Inflation)- tc eqnzk izlkj ds Ikfj.kkeLo:i ns'k dh turk dh 

vk; esa o`f) gks tkrh gS] IkjUrq ljdkj mudh ekSfnzd vk; (Money Income) dks LorU=rkIkwoZd

O;; ugha djus nsrh gS rks ,slh voLFkk dks 'keu ;k fNih gqbZ fu;fU=r LQhfr dgrs gSaA  

13. (Production Inflation)- mRIkknu eqnzk izlkj dh LQhfr rc mRIkUu gksrh gS

tc ns'k esa eqnzk dh ek=k vkSj lk[k dh ek=k esa dksbZ o`f) u gks rks mRIkknu de gks tk;sA ,slh 

n'kk esa dherksa esa o`f) gks tkrh gSA 

14. (Deficit Induced Inflation)- ,slh fLFkfr rc mRIkUu gksrh gS] tc 

ljdkj vIkuh vk; dh rqyuk esa vf/kd O;; djrh gSA bl izdkj ctV dks iwjk djus ds fy;s tks 

eqnzk izlkj fd;k tkrk gS] mls ?kkVk izsfjr dgrs gSaA  

eqnzk izlkj eq[;r% nks dkj.kksa ls gksrk gS& 

(1) eqnzk dh ek=k esa vko';drk ls vf/kd o`f) gksus lsA 

(2) mRIkknu dh deh ds dkj.kA 
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1. - eqnzk dh ek=k esa o`f) gksrh gSA og LorU= :i ls ugh 

gksrh gS vfIkrq vusd dkj.k bls izHkkfor djrs gSaA ns'k esa eqnzk dh ek=k esa o`f) fuEu izdkj ls gksrh 

gS& 

(I) (Government Policy)- eqnzk LQhfr dk izeq[k dkj.k ljdkj dh vFkZ uhfr 

gksrh gSA vusd ckj tkucw> dj pyu dh ek=k o`f) dj rFkk lk[k eqnzk dk foLrkj dj 

ewY;ksa esa o`f) djrh gSA ;q) dky esa ljdkj dks vDlj ,slk djuk IkM+rk gSA  

(II) (Deficit Financing)  dHkh&dHkh ljdkj dks vIkus ?kkVs ds ctV dks iwjk 

djus ds fy, Ik= eqnzk dk izdk'ku djuk iM+rk gS] blls izpyu esa eqnzk dh ek=k esa o`f) gks 

tkrh gS vkSj oLrqvksa rFkk lsokvksa dh ek=k iwoZor~ jgus Ikj yksxksa dh ekSfnzd vk; c<+ tkrh gS 

vkSj eqnzk LQhfr gks tkrh gSA  

(III) vk/kqfud dky esa ;g dkj.k 

egRoiw.kZ gks x;k gSA Ikzeq[kr;k lk[k eqnzk ds Hkze.k osx esa rhozrk vkus ds dkj.k eqnzk dh dqy 

ek=k esa Hkh vf/kd o`f) gks tkrh gS vkSj ewY;ksa esa LQhfrd Ikzo`fÙk mRIkUu gks tkrh gSA Ikzk;% 

lEIkUurk (Prosperity) ds dky esa rks cSadksa ds fu{ksIkksa dh ek=k rFkk lk[k eqnzk dh pyu xfr

dkQh vf/kd c<+ tkrh gS vkSj eqnzk dh ek=k esa o`f) dj nsrh gS ftlls turk dh ekSfnzd 

vk; esa o`f) gks tkrh gSA  

(iv) (Natural Causes) dHkh&dHkh iz—fr Hkh eqnzk izlkj esa lgk;d gksrh gSA 

tc dksbZ ns'k /kkrqeku Ikj vk/kkfjr gksrk gS rks bu /kkrqvksa dh ubZ [kkuksa dk Ikrk yx tkus ls 

bu /kkrqvksa esa o`f) gks tkrh gSA QyLo:i eqnzk dh ek=k esa o`f) gksuk LokHkkfod gSA orZeku 

dky esa dksbZ Hkh /kkrqeku Ikj vk/kkfjr ugha gSA bl dkj.k eqnzk LQhfr ds izk—frd dkj.k dk 

dsoy lS)kfUrd egRo jg x;k gSA  

(v)  O;kIkkfjd cSadksa dh lk[k fuekZ.k uhfr Hkh 

eqnzk izlkj esa lgk;d gksrh gSA ;fn buls _.k ysus okys xzkgdksa dh la[;k vf/kd gS vkSj 

muds Ikkl m/kkj nsus ds fy, i;kZIr iw¡th gS rks os lk[k dk foLrkj dj ldrs gSaA 

2. 

mRIfÙk dh ek=k dks IkzHkkfor djus okys rRo fuEufyf[kr gSa&

(I)  ;fn ns'k esa mRIkfÙk ds lk/kuksa dh nqyZHkrk gS rks mRIkknu 

esa Øekxr lk[k dh Ikzo`fRr ykxw gksxhA blds dkj.k mRIkknu ykxr ds lkFk&lkFk ewY;ksa esa 

o`f) gks tk;sxhA  

(II)  vkS|ksfxd v'kkfUr Hkh eqnzk izlkj dks izksRlkgu nsrh gSA tc ns'k esa 

Jfed la?k laxfBr gks tkrs gSa vkSj etnwj Ik;kZIr lqfo/kk rFkk etnwjh esa o`f) ds fy;s 

gM+rky vkfn djrs gSa rks mRIkknd laLFkk;sa cUn jgrh gSa ftlds dkj.k mRIkknu de gks tkrk 

gSA  

(III)  ns'k esa izk—frd foIfÙk;ksa ds dkj.k mRIkknu de gks tkrk gS] tSls&Hkwpky] 

ck<+] lw[kk] egkekjh vkfnA 

(IV) (Technological Changes) vk/kqfud dky esa 

m|ksx&/kU/kksa esa iqjkus ;U=ksa ds LFkku Ikj u;s&u;s ;U=ksa dks LFkkfIkr djuk IkM+rk gS] ftlds 

dkj.k mRIkknu dk;Z dqN le; ds fy;s LFkfxr djuk iM+rk gS] ftlls ml vof/k esa eqnzk 

LQhfr dh izo`fÙk mRIkUu gks tkrh gSA  

(v)  vusd ckj ljdkj mRIkknu rFkk oLrqvksa Ikj 

MAEC-116/89



vf/kd djkjksIk.k dj nsrh gS ftlls bu oLrqvksa dk ewY; c<+ tkrk gS vkSj budh ek¡x esa deh 

gks tkrh gS] ftldk Ikfj.kke ;g gksrk gS fd mRIkknu fxj tkrk gSA blds vfrfjDr tc 

ljdkj fons'kksa dks vf/kd fu;kZr dj nsrh gS rks oLrqvksa dh deh gks tkrh gS vkSj bldk 

Ikfj.kke eqnzk izlkj gksrk gSA  

eqnzk izlkj fofHkUu oxksaZ dks fHkUu&fHkUu Ikzdkj ls izHkkfor djrk gSA vFkZ&O;oLFkk ds lHkh vaxksa Ikj 

bldk izHkko IkM+rk gSA ;|fIk lekt ds dqN oxksaZ ds fy;s LQhfr ykHknk;d gksrh gS] IkjUrq dqN oxksaZ dks 

blds dkj.k vusd vkfFkZd dfBukbZ;ksa dk lkeuk djuk IkM+rk gSA lk/kkj.kr;k eqnzk LQhfr ds lkekftd] 

vkFkZd rFkk jktuSfrd Ifj.kke brus vf/kd xEHkhj gksrs gSa fd O;fDr blls cpus dk iz;Ru djrs gSaA eqnzk 

izlkj lekt esa /ku o vk; dk vU;k;Ikw.kZ forj.k dj nsrk gSA izks- lhå ,uå odhy us eqnzk izlkj dh 

rqyuk ,d Mkdw ls dh gSA mUgksaus fy[kk gS& "Inflation may be compared to robber. Both derive the

victim of some possession with the difference that the robber is visible, Inflation is Invisible, the 

robber's victim may be one or a few at a time, the victims of Inflation are the whole nation, the 

robber may be dragged to a court of law, Inflation is legal." okLro esa] eqnzk LQhfr dk lekt ds

vkfFkZd] lkekftd vkSj jktuSfrd thou Ikj bruk O;kIkd izHkko IkM+rk gS fd mldk foLr̀r v/;;u 

vko';d gks tkrk gSA 

1. (Effects on the Investors)- fofu;ksxh oxZ ls gekjk rkRIk;Z ml oxZ ls 

gksrk gS tks m|ksx o O;olk; esa #Ik;s dk fofu;ksx djrk gS vkSj bl izdkj yxk;s gq;s #Ik;s ls 

le;&le; Ikj vk; izkIr djrk gSA fofu;ksxh oxZ dks nks Hkkxksa esa foHkkftr fd;k tk ldrk gS&

(I) fuf'pr vk; okys fofu;ksfx;ksa esa os yksx vkrs gSa tks 

iw¡th okyh dEIkfu;ksa esa _.k&Ik= /kkjh gksrs gSa vkSj ftUgsa ,d iwoZ fu/kkZfjr jde feyrh gSA 

blh izdkj os yksx tks vIkuh iw¡th C;kt Ikj m/kkj nsrs gSa mUgsa Hkh iwoZ fuf'pr nj ls C;kt 

feyrk gSA eqnzk LQhfr ds le; esa bu yksxksa dks gkfu mBkuh iM+rh gS] D;ksafd eqnzk izlkj ds 

dkj.k eqnzk dh Ø; 'kfä fxj tkrh gSA  

(II) bl oxZ ds vUrxZr os yksx vkrs gS ftudh 

vk; rks fuf'pr ugha gksrh] IkjUrq budh vk; O;olk; dh mUufr vFkok voufr Ikj fuHkZj 

gksrh gSA ;fn O;olk; esa vf/kd ykHk izkIr gksrk gS rks bl oxZ ds yksxksa dks Hkh mlh vuqIkkr 

esa vf/kd ykHkka'k izkIr gksrk gS vkSj tc O;kIkkj m|ksx esa gkfu gksrh gS rc budh vk; ;k rks 

gksrh gh ugha gS ;k gksrh gS rks cgqr deA ek=k esa eqnzk& izlkj dh izkjfEHkd voLFkk 

O;kolkf;d le`f) rFkk lEIkUurk dh voLFkk gksrh gS rFkk ewY; o`f) gksus ds dkj.k 

O;olkf;;ksa dks vf/kd ykHk izkIr gksrk gSA 

2. (Business and Producers)- bl oxZ esa —"kd] m|ksxIkfr] [kkuksa ds 

ekfyd] O;kIkkjh] eNokjs rFkk vU; mRIkknd oxZ lfEefyr fd;s tkrs gSaA lk/kkj.kr;k eqnzk LQhfr ds 

le; esa bl oxZ ds yksxksa dks ykHk gksrk gSA mRIkknd oxZ dks ykHk gksus ds fuEu izeq[k dkj.k gSa& 

(I) eqnzk LQhfr dh vof/k esa oLrqvksa dh ek¡x esa o`f) gks tkrh gSA 

Ikfj.kker% ewY; Å¡ps gks tkrs gSaA oLrqvksa vkSj lsokvksa dh fcØh rsth ds lkFk gksrh gS] vr% 

mRIkknd dk eky 'kh?kz gh fcd tkrk gS ftlls mRIkkndksa dks ,d vksj rks vf/kd ykHk gksrk 

gS nwljh vksj LVkWd dks tek djds j[kus] mldh ykxr Ikj C;kt nsus rFkk eku dk foKkIku 

djus Ikj Hkh [kpZ de gksrk gSA rhljs izR;sd izdkj ds dkj[kkus esa mRIkknu gksus yxrk gSA 

(II) mRIkfÙk dk;Z esa dqN le; yxrk gSA ftl le; mRIkknd mRIkknu 
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djus ds fy;s dPpk eky rFkk vkStkj [kjhnrk gS vFkok Jfedksa dh HkrhZ djrk gS ml le; 

ewY; dqN uhps gksrs gSaA tc rd eky rS;kj gksrk gS dqN le; rks vo'; O;rhr gks tkrk gSA 

bl chp esa ewY; Lrj esa of̀) gks tkrh gS ftlls rS;kj eky dh fcØh Å¡ps ewY; Ikj gksrh gS 

vkSj mRIkkndksa dks vf/kd ykHk izkIr gksrk gSA  

(III) ;g ,d vkfFkZd fu;e gS fd Þetnwjh ges'kk 

dher&Lrj ls ihNs jgrh gSÞ (Wages always lag behind prices)A ewY;&Lrj esa o`f) dh

rqyuk esa etnwjh dh nj esa o`f) de gksrh gS blls Hkh mRIkkndksa dks ykHk gksrk gSA  

(IV) mRIkkndksa dks bl dkj.k Hkh ykHk gksrk gS fd 

;s yksx ljdkj }kjk fu/kkZfjr ewY; ls vf/kd ewY; Ikj oLrqvksa dks csprs gSa] D;ksafd izk;% 

oLrqvksa dk vHkko jgrk gSA bl izdkj eqnzk LQhfr dh vof/k esa m|ksxIkfr;ksa] Fkksd o NksVs 

O;kIkkfj;ksa rFkk mRIkkndksa dks cgqr ykHk gksrk gSA  

3. (The Wage Earners)- bl Js.kh ds vUrxZr mu lc yksxksa dks lfEefyr

fd;k tkrk gS tks vIkus Je dk foØ; dj vIkuk thou fuokZg djrs gSaA bl izdkj blesa [ksrhgj 

etnwj] dkj[kkuksa esa dke djus okys Jfed] ekufld rFkk ckSf)d dk;Z djus okys lHkh O;fDr vk 

tkrs gSaA eqnzk LQhfr dh voLFkk esa Jfed oxZ Ikj dbZ izdkj ls izHkko IkM+rk gS& 

(I) eqnzk LQhfr dh vof/k esa mRIkfÙk] O;kIkkj rFkk O;olk; dk foLrkj gks tkrk 

gS ftlls Jfed dks vf/kdkf/kd ek=k esa jkstxkj mIkyC/k gksrk gS] vf/kd Jfedksa dh 

vko';drk IkM+rh gSA Je dh vf/kd ek¡x gksus ds dkj.k Jfedksa dks lkSnk djus dh 'kfä esa 

o`f) gks tkrh gS] vr% os vf/kd etnwjh dh ek¡x djrs gSa vkSj vPNh dk;Z dh n'kk;sa pkgrs gSa 

vkSj mUgsa izkIr Hkh gks tkrh gSA jkstxkj ds foLrkj ds dkj.k u dsoy Jfed dks gh jkstxkj 

feyrk gS oju~ mlds Ikfjokj ds vU; lnL;ksa dks Hkh jkstxkj fey tkrk gS ftlls Jfed 

Ikfjokj dh vkenuh esa o`f) gks tkrh gSA  

(II) eqnzk LQhfr dk dky Je la?kksa ds laxBu vkSj fodkl 

dk dky gksrk gSA bl dky esa ,d vksj rks Je dh ek¡x vf/kd gksrh gS] nwljh vksj 

ewY;&Lrj esa o`f) gksrh gS rc Jfed lkewfgd :i ls vf/kd etnwjh dh ek¡x djrs gSA ;g 

dky izk;% vkS|ksfxd rFkk Jfed v'kkfUr dk dky Hkh gksrk gSA Jfed la?kksa dh lnL;rk esa 

o`f) gksrh gSA Je laxBu n`<+ gksrk gSA LFkku&LFkku Ikj gM+rkysa gksuh vkjEHk gks tkrh gS 

ftlls ns'k esa vkS|ksfxd v'kkfUr QSyrh gSA vUrr% bl ewY; o`f) ds dky esa Jfedksa rFkk 

Je la?kksa dh cgqr lh vko';d ek¡xsa iwjh gksrh gSA  

(III) lk/kkj.kr% etnwjh vkSj osru esa dher Lrj dh vis{kk 

eUn xfr ls ÅIkj mBkus dh izòfÙk gksrh gSA eqnzk LQhfr ds dky esa etnwfj;k¡ rFkk osru esa 

o`f) gksrh gS] IkjUrq ewY;ksa dh vIks{kk eUn xfr ls] blfy;s Jfedksa dh okLrfod etnwjh de 

gks tkrh gSA 

4. (The Consumers)- lekt dk izR;sd lnL; mIkHkksäk gksrk gSA eqnzk LQhfr ls ns'k esa 

oLrqvksa rFkk lsokvksa ds ewY; esa o`f) gksrh gS ftlls lkekU; turk dks mIkHkksx ds lc lk/ku eg¡xs 

feyrs gSaA eqnzk dh Ø;'kfä Ikgys dh vIsk{kk de gks tkrh gS vkSj turk dks Ikgys dh rqyuk esa de 

oLrq;sa izkIr gksrh gSaA mIkHkksäkvksa dks mIkHkksx dh ek=k esa deh djuh IkM+rh gSA bl dkj.k mIkHkksäkvksa 

esa u dsoy vlUrks"k QSyrk gS oju~ mUgsa ljdkj dh uhfr;ksa esa Hkh vfo'okl mRIkUu gks tkrk gSA 

mIkHkksäkvksa ds fy;s eqnzk LQhfr dky fo'ks"k :i ls d"Vnk;d gksrk gSA okLro esa] eqnzk izlkj vkSj 

iztkrU= bu nksuksa O;oLFkkvksa dk lkFk&lkFk pyuk dfBu gSA  

5. (The Debtors and Creditors)- eqnzk LQhfr ds dky esas ,sls _.kh 
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O;fä ykHk esa jgrs gSa] ftUgksaus eqnzk izlkj ls iwoZ dksbZ _.k fy;k gks vkSj mls eqnzk izlkj ds fnuksa esa 

C;kt lfgr pqdkuk IkM+s] D;ksafd mUgksaus ftl le; _.k fy;k Fkk ml le; eqnzk dh Ø;&'kfä 

vf/kd FkhA ,slh fLFkfr esa _f.k;ksa ds Ikkl vf/kd Ø;&'kfä vk tkus ds dkj.k og vIkus _.kksa dk 

vklkuh ls Hkqxrku dj ldrs gSaA IkjUrq bl dky esa lkgwdkj oxZ dks gkfu gksrh gSA ewy/ku rFkk 

C;kt ds :i esa bl oxZ ¼_.knkrk oxZ½ dks tks jkf'k izkIr gksrh gS mldh okLrfod Ø;'kfä ml 

le; dh rqyuk esa cgqr de jg tkrh gS tcfd _.k fn;k x;k FkkA  

;fn nwljs n`f"Vdks.k ls ns[kk tk;s rks bl dky esa _.knkrk oxZ dks ykHk izkIr gksrk gS vkSj 

_.kh oxZ dks gkfu gksrh gSA ewY; Lrj esa o`f) gksus ls mRIkknu fØ;k esa dkQh o`f) gksrh gS vkSj lk[k 

dh ek¡x esa o`f) gks tkrh gSA blds fy;s vf/kd _.kksa dh vko';drk IkM+rh gSA blls C;kt dh nj 

esa o`f) gks tkrh gS vkSj _.knkrk ds Ikkl /ku csdkj ugha IkM+k jgrk gSA ,slh fLFkfr esa _.knkrk dks 

ykHk gksrk gSA blds foIkjhr] _.kh dks gkfu gksrh gS] D;ksafd _.kksa dh ek¡x esa o`f) gks tkus ls _.k 

feyus esa dfBukbZ mRIké gksxh  vkSj nwljh vksj C;kt dh nj Å¡ph gks tkrh gSA 

lekt ds fofHké oxksaZ Ikj IkM+us okys mä izHkkoksa ds vfrfjDr eqnzk LQhfr ds vU; vkfFkZd] uSfrd rFkk 

lkekftd izHkko Hkh mYys[kuh; gS& 

(1) eqnzk LQhfr ds dky esa vusd u;s dj yxk;s tkrs gSa rFkk iqjkus djksa dh nj esa o`f) 

gks tkrh gSA 

(2) eqnzk LQhfr dky esa m|ksx rFkk O;kIkkj dk cgqr fodkl gksrk gSA bl dkj.k 

O;kIkkjh oxZ vR;f/kd _.k ysdj mRIkknu c<+kus dk iz;kl djrk gSA bl le; ljdkj Hkh vf/kd 

_.k ysrh gS ftlls mlds ctV ds ?kkVs dh IwkfrZ gks ldsA  

(3) bl dky esa bu laLFkkvksa dh cgqr lh uohu 'kk[kkvksa dh 

LFkkIkuk gksus yxrh gS vkSj vkfFkZd n`f"V ls 'kfäghu laLFkk;sa Hkh thfor gks tkrh gSaA  

(4) eqnzk izlkj ds dkj.k oLrqvksa ds Hkko esa o`f) gks tkrh gSA Ikfj.kkeLo:i fu;kZr 

O;kIkkj esa deh vkSj vk;kr&O;kIkkj esa o`f) gks tkrh gS vkSj O;kIkkj lUrqyu foIk{k esa gks tkrk gSA  

(5) izR;sd ns'k ds ljdkj ,slh vkfFkZd uhfr vIkukuk pkgrh gS] ftlls 

vkfFkZd izxfr rsth ls gks ldsA bl dky esa ljdkj LorU= vkfFkZd uhfr dk R;kx djds fu;fU=r 

vkfFkZd uhfr vIkukrh gSA ftlls ns'k dk vkfFkZd fodkl gksrk gS vkSj yksxksa dk thou&Lrj Å¡pk 

mBrk gSA  

(6) eqnzk LQhfr ds }kjk ljdkj ;q)&dky esa ns'k dh j{kk ds fy;s 

Ik;kZIr ek=k esa /ku izkIr djus esa lQy gks tkrh gSA ;g vo'; gS fd blls turk dks d"V gksrk 

gS] IkjUrq ns'k dh Lora=rk dh j{kk ds fy;s bldk dksbZ egRo ugha jgrkA  

(7) eqnzk LQhfr dky esa eqnzk dh Ø;'kfä de gks tkrh gSA bl dkj.k 

yksxksa us tks cpr dh gS mldk ewY; Hkh de gks tkrk gS ftlls turk dks cpr djus esas izksRlkgu 

ugha feyrk gSA  

(8) eqnzk izlkj ,d ,slk 'kfä'kkyh ;U= gS tks ,d dk /ku ywVdj nwljs dks 

vkSj nwljs dk /ku ywVdj rhljs dks nsrk gS] lk/kkj.kr;k m|ksxIkfr] O;olk;h rFkk IkfjorZu'khy 

vk; okys fofu;ksxdÙkkZ tks fd lekt ds /kuh oxZ ds gksrs gSa vkSj vf/kd /kuh gks tkrs gSa rFkk 

lekt dk fu/kZu oxZ&Jfed rFkk osruHkksxh O;fDr vkSj fu/kZu gks tkrk gSA  

(9) eqnzk LQhfr ds dky esa ;|fIk turk dks dj ds :i esa vf/kd #Ik;k nsuk 
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IkM+rk gSA IkjUrq os okLro esa oLrqvksa ds :i esa vIks{kk—r de gh Hkqxrku djrs gSaA blls ljdkj dh 

gkfu gksrh gSA  

(10) vkfFkZd dfBukb;k¡ mRIkUu djus ds vfrfjDr LQhfr lekt esa O;fDr;ksa dk uSfrd 

Ikru Hkh dj nsrh gSA bfrgkl bl ckr dk lk{kh gS fd LQhfr ds dky esa turk dk uSfrd Ikru 

Hkh gks tkrk gSA O;kIkkjh oxZ vf/kd ls vf/kd ykHk dekus dh n`f"V ls pksj cktkjh] feykoV] 

equkQk[kksjh tSls vuSfrd dk;Z djus yxrs gSaA ;g vuSfrdrk dsoy O;kIkfj;ksa rd gh lhfer ugha 

jgrh] cfYd vU; ljdkjh vf/kdkfj;ksa o usrkvksa esa Hkh QSy tkrh gSA  

(11) eqnzk LQhfr ds le; turk esa /kuh cuus dh cgqr ykylk mRIkUu gks tkrh gS] 

ftlds dkj.k lÍs dh izo`fÙk dks izksRlkgu feyrk gSA  

eqnzk LQhfr ds izHkkoksa dh O;k[;k ds vk/kkj Ikj ;g LI"V gks tkrk gS fd eqnzk&LQhfr ,d vkfFkZd jksx 

gSA jksx pkgs dSlk gh gks] dHkh vPNk ugha gksrk vkSj mldk mIkpkj djuk vko';d gksrk gSA eqnzk&LQhfr 

,d ,slk jksx gS ftldk mIkpkj u gksus Ikj ;g fnu&izfrfnu c<+rk gh tkrk gSA vr% bldh jksdFkke djuk 

izR;sd ljdkj dk vko';d drZO; gksrk gSA LQhfr dh fLFkfr dk vkjEHk gksrs gh bls nok nsuk vf/kd 

vPNk gksrk gSA LQhfr&osx dks jksdus ds fy, fuEufyf[kr mIkk; vIkuk;s tk ldrs gSaA 

1. (Monetary Measures) ljdkj rFkk dsUnzh; cSad dqN ,sls ekSfnzd mIkk; vIkukrs gSa 

ftudk mís'; eqnzk dh ek=k dks fu;fU=r djuk gksrk gS] vFkkZr~ 

(I) ljdkj dks pkfg, fd og dsUnzh; cSad Ikj vfrfjDr eqnzk tkjh djus ds fy, ncko u MkysA 

dsUnzh; cSad }kjk Hkh Ik=&eqnzk fuxZeu ds izcU/k esa vf/kd n`<+rk rFkk vuq'kklu ykus dh 

vko';drk gksrh gSA  

(II) eqnzk&LQhfr Hk;adj gksus dh n'kk esa iqjkuh eqnzk lekIr djds mlds cnys esa u;h eqnzk de 

ek=k esa ns nh tkrh gSA izFke egk;q) ds ckn :l esa blh uhfr dks vIkuk;k x;k FkkA  

(III) lk[k&fu;U=.k ds fy, dsUnzh; cSad okf.kT; cSadksa dks bl izdkj ds funsZ'k nsrk gS fd os lk[k 

dk vf/kd l̀tu rFkk izlkj u djsaA cSad&nj esa o`f)] izfrHkwfr;ksa dh fcØh] cSadksa ds U;wure 

udn dks"kksa dh ek=k esa o`f)] lk[k dk jk'kfuax bR;kfn ,sls mIkk; gSa ftlls lk[k dk ladqpu 

gksrk gSA dsUnzh; cSad okf.kT; cSad dks bl izdkj ds vkns'k nsrk gS fd os dqN vko';d 

oLrqvksa] tSls vukt bR;kfn] dks xksnkeksa esa j[kdj mlds vk/kkj Ikj _.k u nsaA blls eky 

cktkj esa vkus yxrk gS rFkk dherksa esa o`f) jksdus esa lgk;rk feyrh gSA

2. (Fiscal Measures) eqnzk&LQhfr ds mIkpkj ds fy, ekSfnzd mIkk;ksa ds lkFk&lkFk 

fuEufyf[kr foÙkh; mIkk;ksa dks Hkh vIkukuk IM+rk gSA 

(I) eqnzk&LQhfr ds fu;U=.k ds fy, ;FkklEHko ctV lUrqfyr j[kuk vko';d gksrk gSA ?kkVs dk 

ctV gksus Ikj ljdkj dks eqnzk&izlkj djuk IkM+rk gSA  

(II) djksa esa o`f) ds }kjk ljdkj vIkus lk/kuksa esa o`f) dj ldrh gS rFkk lekt esa vfrfjDr 

Ø;&'kfä dks izHkkoghu cuk ldrh gSA  

(III) lkoZftud _.k esa o`f) ls ,d vksj rks yksxksa ds Ikkl rjy eqnzk dh ek=k de gksrh gS] nwljh 

vksj ljdkj _.kksa ls izkIr fd;s x;s /ku dks mRIkknu dh o`f) djus esa iz;ksx djrh gS] 

ftlls eqnzk&LQhfr dk osx fu;fU=r gksrk gSA 
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(IV) ljdkj dks vIkus }kjk fd;s x;s mRIkknu&dk;ksaZ esa Ik;kZIr ykHk izkIr djuk pkfg, rFkk ,sls 

mIkk; vIkukus pkfg, ftuls budh dk;Z{kerk esa o`f) gks ldsA  

(V) lkoZtfud O;;] fo'ks"kdj vuqRIkknd O;; dks de djuk Hkh cgqr vko';d gksrk gSA 

(VI) foÙkh; mIkk;ksa }kjk mIkHkksx dks grksRlkfgr djds cpr dks izksRlkgu fn;k tkuk pkfg,A

3. (Commercial Measures) eqnzk&LQhfr dh n'kk esa vk;krksa dh ek=k dks 

c<+kuk gksrk gS ftlls mIkyC/k oLrqvksa dh ek=k esa o`f) gks ldsA IkjUrq O;kogkfjd :i esa ,slk djuk 

lEHko ugha gks Ikkrk] D;ksafd fcuk fu;kZr c<+s vk;kr ugha c<+k;s tk ldrs] vkSj fu;kZr c<+kuk ,sls ns'kksa 

ds fy, cgqr dfBu gksrk gS D;ksafd vkUrfjd dher&Lrj fons'kh dherksa dh vIsk{kk Å¡pk gksrk gSA bu 

IkfjfLFkfr;ksa esa ljdkj }kjk fujUrj ,sls mIkk; vIkukus dh vko';drk gksrh gS ftuls fu;fer :i ls 

vk;kr rFkk fu;kZr c<+ ldsaA fons'kh fofue;&nj dks fxjkuk vFkok voewY;u djuk cgqr gh 

[krjukd gksrk gSA ;fn vf/kewY;u lEHko u gks rks de ls de fofue;&nj esa fLFkjrk cuk;s j[kuh 

pkfg,A  

4. (Changes In Investment Pattern) LQhfr&dky esa izk;% fuos'k dh ek=k 

c<+rh gS ftlds dkj.k u dsoy ekSfnzd vk; esa o`f) gksrh gS] vfIkrq mRIkknu esa vkuqIkkfrd o`f) u 

gksus ds dkj.k eqnzk&LQhfr dkss izksRlkgu feyrk gSA ;g rks ugha dgk tk ldrk gS fd fuos'k dh o`f) 

dks jksd fn;k tk;] IkjUrq ljdkj dks ;g vo'; ns[kuk IkM+rk gS fd c<+rs gq, fuos'k ds Ikfj.kkeLo:i 

mRIkknu esa rRdky rFkk ;Fks"V ek=k esa o`f) gksA ,sls dk;Z ftuesa cgqr vf/kd iw¡th dk fuos'k gksrk gS 

rFkk mRIkknu dh izkfIr nh?kZdky esa gksrh gS] LQhfr&dky esa mIk;qDr ugha gksrsA

5. (Income Control Measures)  fIkNys dqN o"kksaZ ls Ikk'pkR; ns'kksa 

esa LQhfr&fu;U=.k ds fy, vk;&uhfr ds vIkukus ds Ik{k esa vusd lq>ko fn;s x;s gSaA vk;&uhfr dk 

mís'; etnwjh&cU/ku (wage freeze) ds mIkk; djuk gksrk gS rkfd c<+rh gqbZ etnwjh mRIkknu dh

ykxr esa o`f) ds }kjk eqnzk&LQhfr dks izksRlkgu u ns Ikk;sA etnwjh c<+us ls ykxr rFkk dhersa c<+rh 

gSa ftlds dkj.k iqu% etnwjh dks c<+kuk iM+rk gS] vkSj bl izdkj ,d ,slk fo"ke pØ cu tkrk gS 

ftlls NqVdkjk Ikkuk dfBu gks tkrk gSA c<+rh dherksa dh fLFkfr esa O;kogkfjd :i ls vk; vFkok 

etnwjh dks fLFkj j[kuk cgqr dfBu gksrk gS] IkjUrq fQj Hkh ljdkj }kjk ,sls mIkk; rks fd;s gh tk 

ldrs gSa fd fofHkUu oxksaZ }kjk vk; esa vuqfpr o`f) ds fy, ncko izHkkoiw.kZ u gksus Ikk;sA

6. (Direct Controls)  ÅIkj crk;s x;s lHkh mIkk; eqnzk&LQhfr dks vizR;{k :i esa 

fu;fU=r dj ldrh gS] fo'ks"kdj  vko';d oLrqvksa dh dherksa dks rks fu;fU=r dj gh nsuk pkfg,A 

ftu oLrqvksa dh ek¡x iwfrZ dh vis{kk cgqr vf/kd gS mudk jk'kfuax djuk pkfg,A fons'kh O;kIkkj ij 

izR;{k fu;U=.k rFkk ns'k dh vkS|ksfxd uhfr Ikj fu;U=.k Hkh eqnzk&LQhfr ds fo#) iz;ksx esa yk;s 

tkrs gSaA

7. (Increase in Production) eqnzk&LQhfr dk izHkko de djus ds fy, mRIkknu dh 

ek=k esa o`f) djuk Hkh vko';d gksrk gSA ,sls m|ksxksa dks izksRlkgu fn;k tkuk pkfg, ftuesa iw¡th dk 

fuos'k rks de gks IkjUrq 'kh?kz mRIkknu }kjk mIkHkksDrkvksa dh vko';drk,¡ vf/kd iwjh dh tk ldsaA —

f"k ds mRIkknu esa o`f) eqnzk&LQhfr ds fu;U=.k esa fo'ks"k :i ls lgk;d gksrh gSA 

;g Lej.k jgs fd eqnzk&LQhfr ds fu;U=.k ds fy, dksbZ Hkh vdsyk mIkk; egRoiw.kZ ugha gks 

Ikkrk] blfy, ,d lkFk fofHkUu mIkk; vIkukus IkM+rs gSaA vizR;{k mIkk;ksa esa ekSfnzd] foÙkh;] O;kIkkfjd] 

fuos'k rFkk vk; lEcU/kh fofHkUu mIkk; ,d&nwljs ls tqM+s jgrs gSa vkSj mudks ,d&nwljs ds lg;ksx 

dh vko';drk gksrh gSA vizR;{k mIkk;ksa ds lkFk&lkFk dqN fo'ks"k oLrqvksa dh dherksa dks izR;{k :i 

ls fu;fU=r djuk Hkh vko';d gksrk gS rFkk mRIkknu&òf) ds iz;kl djuk Hkh cgqr egRoiw.kZ gksrk 

gSA bl izdkj lUrks"ktud :i ls eqnzk&LQhfr ds fu;U=.k ds fy, mIk;qZDr lHkh dks ,d lkFk 
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vIkukuk gh vf/kd mIk;qDr gksrk gSA 

eqnzk&LQhfr dh foIkjhr voLFkk dks eqnzk ladqpu vFkok eanh dgrs gSaA ;|fIk lk/kkj.kr;k ewY;ksa dh 

izR;{k fxjkoV dks eqnzk dk ladqpu dgk tkrk gS] IkjUrq ftl izdkj fd ewY;ksa dh izR;sd o`f) dks LQhfr 

ugh dgk tk ldrk gS] Bhd blh izdkj ewY;ksa ds izR;sd Ikru dks eqnzk ladqpu ugha dgk tk ldrkA tc 

fdlh ns'k esa eqnzk dh IkwfrZ mldh ek¡x ls de gksrh gS rc bls eqnzk ladqpu dgrs gSA izks- ihxw (Pigou) us

eqnzk ladqpu dh IkfjHkk"kk bl izdkj ls nh gS] Þtc fdlh lekt dh ekSfnzd vk; dh rqyuk esa ogk¡ Ikj 

oLrqvksa vkSj lsokvksa dk mRIkknu vf/kd rsth ls c<+rk gS ftlls eqnzk dh Ø;&'kfä c<+ tkrh gS ;k oLrqvksa 

o lsokvksa dk ewY; fxj tkrk gS] rc ewY;ksa ds de gks tkus dh bl fLFkfr dks eqnzk foLQhfr dgrs gSaAß ihxw

dh mä IkfjHkk"kk ls LIk"V gS fd ewY;ksa dk izR;sd Ikru eqnzk ladqpu ugha gksrkA muds erkuqlkj fuEu 

n'kkvksa esa ewY;ksa dk Ikru eqnzk ladqpu dh Js.kh esa vkrk gS& 

1. tcfd mRIkknu c<+ jgk gks vkSj ekSfnzd vk; fLFkj gksA

2. tc ekSfnzd vk; vkSj mRIkknu nksuksa gh c<+ jgs gksa IkjUrq eqnzk vk; dh ek=k ml vuqIkkr esa ugha c<+rh

ftl vuqIkkr esa oLrqvksa vkSj lsokvksa dk mRIkknu c<+rk gSA

3. tcfd mRIkknu c<+rk gS IkjUrq ekSfnzd vk; ;FkkfLFkj jgrh gSA

4. tc mRIkknu bu ;FkkfLFkj gks vkSj ekSfnzd vk; de gks jgh gksA

5. tc mRIkknu vkSj ekSfnzd vk; nksuksa gh ?kV jgs gksa] IkjUrq ekSfnzd vk; vis{kk—r vf/kd rsth ls ?kVrh

gSA

fdlh Hkh ns'k esa eqnzk ladqpu dh fLFkfr mRIké gksus ds fy;s vusd dkj.k gks ldrs gSaA izeq[k dkj.k 

fuEufyf[kr gS& 

(1) pyu dh ek=k dks de djus ds fy;s vIkfjorZu'khy Ik=&eqnzk dks voS/kkfud ?kksf"kr djds ;k izR;sd 

ljdkj dh eqnzk ds Ikfjek.k esa deh djds foLQhfr mRIké gks tkrh gSA  

(2) tc ljdkj turk Ikj dj dk Hkkj c<+k nsrh gS rks eqnzk ladqpu dh voLFkk mRIkUu gks tkrh gSA 

(3) dHkh&dHkh ljdkj turk ls _.k izkIr dj mUgsa mRIkknu dk;ksaZ esa yxkrh gSA blesa ,d vksj rks 

turk dh Ø; 'kfä de gks tkrh gS vkSj nwljh vksj ns'k dk mRIkknu c<+rk gSA blls eqnzk ladqpu 

dh fLFkfr mRIkUu gks tkrh gSA  

(4) dHkh&dHkh vkdfLed :i ls oLrqvksa dk mRIkknu c<+ tkrk gS IkjUrq eqnzk dh ek=k IkwoZor~ jgrh gS 

blfy;s mudk ewY; Loa; gh fxjus yxrk gSA bl izdkj eqnzk ladqpu dh fLFkfr mRIkUu gks tkrh gSA 

(5) eqnzk ladqpu dh fLFkfr cSad nj esa o`f) djds Hkh mRIkUu dh tk ldrh gSA tc ns'k dk dsUnzh; cSad 

vIkuh nj Å¡ph nj dj nsrk gS rks ns'k dh vU; cSafdax laLFkk;sa Hkh C;kt dh nj Å¡ph cSad nj eqnzk 

ladqpu esa ;ksxnku djrh gSA  

(6) dsUnzh; cSad }kjk [kqys cktkj esa ljdkjh izfrHkwfr;k¡ cspdj Hkh izpyu ls eqnzk dh ek=k dks de 

fd;k tk ldrk gSA izpyu esa eqnzk dh ek=k esa deh gksus ls turk cSadksa ls vIkuh tek jkf'k fudky 

ysrh gS vkSj cSadksa ds Ikkl fu{ksIk de gks tkrs gSaA Ikfj.kke ;g gksrk gS fd cSadksa dh lk[k fuekZ.k djus 
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dh 'kfä de gks tkrh gS vkSj lk[k eqnzk dk ladqpu gks tkrk gSA 

(7) dsUnzh; cSad vU; lk/ku vIkukdj tSls] lh/kh dk;Zokgh lk[k dh jk'kfuax] udn dks"kksa ds vuqIkkr 

IkfjorZu] _.k Ik=ksa dks cspdj Hkh lk[k eqnzk dh ek=k dks de dj ldrh gS ftlls eqnzk ladqpu dh 

fLFkfr mRIké gks ldrh gSA  

(8) tc ns'k dk Hkqxrku lUrqyu vuqdwy gks vkSj fons'kksa ls Lo.kZ vFkok iw¡th vk;kr gksus Ikj Hkh u rks 

eqnzk dh ek=k esa o`f) gks vkSj u oLrqvksa ds ewY; esa o`f) gksus nh tk;s rks ladqpu dh fLFkfr mRIkUu 

gks tkrh gSA  

eqnzk ladqpu dk izHkko Hkh izk;% lekt ds lHkh oxksaZ Ikj IkM+rk gSA eqnzk ladqpu esa ewY; Lrj fxjuk 

vkjEHk gksrk gS] mRIkknu dh ek=k esa deh gksus yxrh gS] csjkstxkjh QSy tkrh gSA turk dh dqy vk; de 

gksus ls oLrqvksa dh ek¡x vkSj vf/kd de gksus yxrh gS vkSj ns'k esa Hk;adj eUnh rFkk csjkstxkjh dh fLFkfr 

mRIkUu gks tkrh gS] lEiw.kZ vFkZO;oLFkk esa fujk'kkokn QSy tkrk gSA ;g fLFkfr vFkZO;oLFkk dks Ikru dh vksj 

ys tkrh gSA eqnzk ladqpu ls lekt ds fofHkUu oxksaZ Ikj tks izHkko IkM+rk gS] og bl izdkj gS&

(1) eqnzk ladqpu dh fLFkfr esa O;kIkkjh rFkk mRIkknu oxZ dks gkfu gksrh gSA 

oLrqvksa dk ewY; de gksrs gq;s Hkh budh ek¡x esa ;k fcØh esa deh gks tkrh gSA blls O;kIkkjh dqN 

le; rd eky ftl fdlh Hkh ewY; Ikj csprs jgrs gSa] IkjUrq tc vf/kd gkfu gksus yxrh gS rc gkFk 

Ikj gkFk /kjdj cSB tkrs gSaA Ikfj.kkeLo:i ns'k dh lkjh vkS|ksfxd rFkk O;oLFkk BIk gksus yxrh gSA

(2) oLrqvksa ds ewY;ksa esa deh gksus ls mIkHkksäkvksa dks ykHk gksrk gS rFkk mIkHkksx Lrj c<+ 

tkrk gSA mIkHkksäkvksa dk thou&Lrj Å¡pk gks tkrk gSA eqnzk dh Ø; 'kfDr c<+ tkrh gS] vr% 

mIkHkksäkvksa dks eqnzkvksa dh izR;sd bdkbZ ds cnys vf/kd oLrqvksa dh izkfIr gksus yxrh gSA

(3) bl oxZ esa nks izdkj ds O;fä gSaA izFke fuf'pr vk; okys& bl oxZ ds yksxksa dks 

Qk;nk gksrk gS D;ksafd ekSfnzd vk; iwoZor~ jgrh gS vkSj eqnzk dh Ø; 'kfä c<+ tkrh gSA blh izdkj 

lfEefyr iw¡th okyh dEIkfu;ksa esa _.k Ik=/kkfj;ksa rFkk ljdkjh ck¡M~l vkfn esa iw¡th yxkus okys 

fofu;ksx&drkZvksa dks ykHk gksrk gSA f}rh; IkfjorZu'khy vk; okys fofu;ksx-drkZ& foLQhfr dh fLFkfr

esa bl oxZ dks gkfu mBkuh IkM+rh gS] D;ksafd muds fofu;ksxksa ls okLrfod vk; oLrqvksa vkSj lsokvksa ds 

:i esa ?kV tkrh gSA dEIkfu;ksa dk ykHkka'k de gks tkus Ikj dEIkuh ds va'k/kkfj;ksa dk ykHkka'k Hkh de 

gks tkrk gSA

(4) eqnzk foLQhfr dh n'kk esa ,d n`f"V ls bl oxZ dks ykHk gksrk gSA 

lsok;kstdksa ds fy;s eqnzk ladqpu dh fLFkfr esa Jfedksa dh etnwjh esa dVkSrh dj Ikuk lEHko ugha gksrk 

gSA ;fn de Hkh gksrh gS rks ;g ewY;ksa dh rqyuk esa Å¡ph gh jgrh gS] D;ksafd etnwfj;k¡ ewY;ksa ds 

ihNs&ihNs jgrh gSaA bl izdkj osruHkksxh oxZ (Salaried Persons) dks Hkh ykHk gksrk gS] D;ksafd muds

osru esa Hkh deh gksus dh Hkh lEHkkouk ugha jgrh gS] IkjUrq nwljs n`f"Vdks.k ls ns[kk tk;s rks bl oxZ 

dks gkfu Hkh gksrh gS] D;ksafd eqnzk ladqpu ds dkj.k tc mRIkkndksa dks gkfu gksus yxrh gSa rks os 

mRIkknu esa deh dj nsrs gSa ftldk Ikfj.kke ;g gksrk gS fd Jfedksa rFkk osru Hkksfx;ksa dh N¡Vuh dj 

nh tkrh gS ftlls csjkstxkjh dh fLFkfr mRIké gks tkrh gSA Jfed oxZ esa fujk'kk dk okrkoj.k Nk 

tkrk gSA os laxfBr gksdj bldk fojks/k djrs gSa] gM+rky vkfn djrs gSa vkSj mlds cnys esa fey 

ekfyd rkykcUnh dk ekxZ vIkukrs gSaA bl izdkj vkS|ksfxd v'kkfUr dk okrkoj.k fufeZr gks tkrk gSA

(5) eqnzk ladqpu ds dky esa _.kh oxZ dks gkfu mBkuh IkM+rh gS rFkk 
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_.knkrk oxZ dks ykHk gksrk gSA _.kh oxZ dks blfy;s gkfu mBkuh IkM+rh gS fd ewy/ku rFkk C;kt ds 

:i esa bl oxZ dks tks jde okIkl djuh IkM+rh gS mldk okLrfod ewY; c<+ tkrk gS] D;ksafd eqnzk 

dh Ø; 'kfä c<+ tkrh gSA Ikfj.kke ;g gksrk gS fd _.k dk Hkkj c<+ tkrk gS vkSj og bldk 

vklkuh ls Hkqxrku ugha dj Ikkrk gSA IkjUrq bl oxZ dks ,d ykHk Hkh gksrk gS fd ek¡x ?kV tkus ds 

dkj.k _.k ljyrk ls izkIr gks tkrk gSA _.knkrk oxZ dks bl dky esa lkekU;r;k oLrqvksa vkSj 

lsokvksa ds :i esa ykHk gksrk gSA eqnzk dh Ø;'kfDr esa o`f) gks tkus ls C;kt rFkk ewy/ku ds :i esa 

feyus okyh jkf'k dk okLrfod ewY; c<+ tkrk gSA IkjUrq nwljh vksj gkfu Hkh gksrh gS fd O;kIkkfjd o 

vkS|ksfxd eUnh ds iw¡th dh ek¡x vFkok _.k dh ekax de gks tkrh gS ftlls C;kt dh njsa uhph gks 

tkrh gSA  

1. eqnzk ladqpu dh fLFkfr esa ljdkj dh jk"Vªh; fodkl rFkk fuekZ.k dh fofHkUu ;kstuk;sa cuk dj mu 

Ikj O;; djuk pkfg;sA blls csjkstxkjh esa deh gksxh rFkk turk dh Ø;'kfä esa o`f) gksxhA 

Ø;'kfä esa o`f) gksus ls oLrqvksa dh ek¡x esa o`f) gksus yxrh gS vkSj vFkZO;oLFkk esa lUrqyu vkus dh 

lEHkkouk c<+ tkrh gSA  

2. ns'k dh dsUnzh; cSad vf/kd ek=k esa pyu dk fuxZeu dj ladqpu dh fLFkfr dks nwj dj ldrk gSA 

3. dsUnzh; cSad dh ekSfnzd uhfr }kjk Hkh foLQhfr dks jksdus esa lgk;rk fey ldrh gSA lekt esa cSadksa 

dks lk[k eqnzk ds fuekZ.k djus ds lEcU/k esa vf/kd mnkj lqfo/kk;sa iznku dj] cSad nj ?kVkdj rFkk 

[kqys cktkj dh fØ;kvksa ds }kjk izfrHkwfr;ksa dks [kjhndj lekt esa fofu;ksx dh ek=k esa o`f) dh tk 

ldrh gSA IkjUrq bl uhfr dh lQyrk o vlQyrk m|edÙkkvksa dh eukso`fÙk Ikj fuHkZj jgrh gSA  

4. eqnzk ladqpu dh fLFkfr esa djksa esa deh dj nsus ls mRIkkndksa esa ykHkk¡'k c<+ tkrk gSA Ifj.kkeLo:i 

mRIknu dks izksRlkgu feyrk gS vkSj csjktxkjh dh leL;k dqN gn rd gy gks tkrh gSA jkstxkj dh 

fLFkfr esa lq/kkj gksus ls yksxksa dh Ø; 'kfä esa o`f) gks tkrh gS rFkk oLrqvksa vkSj lsokvksa dh ek¡x esa 

o`f) gks tkrh gS ftlls ewY;&Lrj vkSj ugha fxjus Ikkrk gSA  

5. eqnzk ladqpu dky esa iqjkus _.kksa dk Hkqxrku djds Hkh ljdkj foLQhfr dks jksdus esa dqN lhek rd 

lQyrk izkIr dj ldrh gSA _.kksa ds Hkqxrku djus ls _.knkrkvksa dks vk; izkIr gksrh gS] ftlls os 

O;; esa o`f) dj ldrs gSaA  

6. eqnzk ladqpu ds dkj.k lekIr gks tkus okys m|ksxksa dks iqu% thfor djus ds fy;s ljdkj mUgsa 

vkfFkZd lgk;rk iznku dj ldrh gS ftlls os dkykUrj esa vkRefuHkZj gks ldsaA 

7. vk;krksa Ikj fu;U=.k yxkdj vkSj fu;kZrksa dks izksRlkfgr dj eqnzk ladqpu dh fLFkfr dks jksdk tk 

ldrk gSA ,slk djus ls cUn dkj[kkus fQj ls pkyw gks tk;saxs vkSj ns'k ds O;kIkkj dks izksRlkgu 

feysxk vkSj ewY; Lrj esa o`f) gksxhA  

8. ewY; Lrj esa o`f) djus ds fy;s rFkk ek¡x dh vis{kk IkwfrZ dks ?kVkus ds mís'; ls Ikgys mRIkkfnr 

oLrqvksa dks u"V djus dh uhfr vIkukbZ tkrh gS] rkfd oLrqvksa dh izkfIr essa deh gks tk;s vkSj vUrr% 

ewY;&Lrj m¡pk gks tk;sxkA  

9. yxku esa NwV nsdj Hkh ljdkj mRIkknu dks izksRlkfgr dj ldrh gSA 

eqnzk&LQhfr rFkk voLQhfr nksuksa gh vkfFkZd jksx gSa tks lEIwk.kZ vFkZ&O;oLFkk dks fHkUu&fHkUu Ikzdkj ls 

IzkHkkfor djrs gSaA izks- dsUl ds fopkjkuqlkj] Þeqnzk&LQhfr vU;k;Iwk.kZ gS rFkk voLQhfr vuqIk;qDr gSA nksuksa esa 
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lEHkor% voLQhfr vf/kd [kjkc gS D;ksafd ,d  fu/kZu fo'o esa fdjk;s dh vkenuh Ikj fuHkZj djus okys 

vuqRIkknd O;fDr dks fujk'k djus dh vIsk{kk csjkstxkjh dks mdlkuk vf/kd [kjkc gksrk gSAß 

(Why Inflation Is unjust?) 

(1) cpr djus okys yksx tks Hkfo"; ds fy, eqnzk cpkdj j[krs gSa] mudks eqnzk dk ewY; de gks tkus ds 

dkj.k cgqr gkfu gksrh gSA blh izdkj] ljdkjh izfrHkwfr;ksas vkfn ds :i esa vIkus /ku dk fuos'k djus 

okys yksxksa dks Hkh cgqr gkfu gksrh gSA izks- odhy us blhfy, eqnzk&LQhfr dks vn`'; MdSrh dgk gSA 

(2) _.knkrk dks gkfu mBkuh IkM+rh gSA vR;f/kd R;kx djds vIkuh eqnzk nwljs dks nsus okyk O;fDr rks 

?kkVs esa jgrk gS] tcfd m/kkj ysus okys dks cSBs&fcBk;s vlk/kkj.k ykHk dh izkfIr gksrh gSA baXySa.M 

esa 1919 esa _.k ysus okys O;fDr dks 1920 esa ykSVkus Ikj yxHkx 46% dk ykHk gqvk FkkA

(3) dsUl us eqnzk&LQhfr dks /ku forfjr djus dk 'kfDr'kkyh batu crkrs gq, dgk gS fd ;g batu 

fcYdqy vU/kk gksdj /ku dk forj.k djrk gS] D;ksafd ;g fdlh O;fDr ds xq.kksa rFkk voxq.kksa ij 

fopkj ugha djrkA  

(4) eqnzk&LQhfr dh izòfÙk ,d izdkj ls vn`'; djkjksIk.k (Invisible taxation) gksrh gSA ljdkj ctV

lEcU/kh ?kkVs dh IkwfrZ ds fy, vf/kd eqnzk dk fuxZeu djds eqnzk ds ewY; dks fxjk nsrh gS ftlds 

dkj.k mIkHkksDrk vusd oLrqvksa rFkk lsokvksa ds mIkHkksx ls oafpr jg tkrk gS] ljdkj mudh 

Ø;&'kfDr dks vIkzR;{k :i ls Nhu ysrh gSA 

(5) eqnzk&LQhfr dk Hkkj fu/kZuksa Ikj vf/kd IkM+rk gS D;ksafd vko';d oLrqvksa dh dhersa c<+ tkus ds 

dkj.k muds fy, isV Hkjuk Hkh dfBu gks tkrk gSA mRIkknd rFkk O;kIkkjh oxZ ds /kuh yksxksa dh 

vk; esa o`f) gksus ds dkj.k mUgsa rks eqnzk&LQhfr ls ykHk gh gksrk gS] ladV rks dsoy fu/kZuksa ds fy, 

gksrk gSA bl izdkj LQhfr&dky esa forj.k esa fo"kerk,¡ vkSj Hkh c<+ tkrh gSaA  

(6) eqnzk&LQhfr ls ns'k esa tks ,d izdkj dh —f=e lEIkUurk (artificial prosperty) mRIkUu gksrh gS og

LFkk;h ugha gksrhA dhersa c<+rs&c<+rs ml lhek rd tk Ikgq¡prh gS tgk¡ vFkZ&O;oLFkk vLr&O;Lr 

gksus yxrh gS rFkk voLQhfrd izo`fÙk;k¡ mRIkUu gks tkrh gSaA vkfFkZd fLFkjrk u gksus ds dkj.k 

lekt esa vyx&vyx oxksaZ dks dHkh ykHk rks dHkh gkfu gksrh jgrhA  

(Why Deflation Is Inexpedient)- mIk;qZDr foospu ls LIk"V gS fd dsUl us

eqnzk&LQhfr dks vU;k;Ikw.kZ Bhd gh crk;k gSA ;fn eqnzk&LQhfr vU;k;Iwk.kZ gS] rks voLQhfr vuqIk;qDr gS] 

D;ksafd& 

(1) voLQhfr csjkstxkjh dh xEHkhj leL;k dks mRIkUu djrh gSA csjkstxkj yksx lekt ds ÅIkj ,d Hkkj 

gksrs gSa ftuds fy, [kkus&ihus dh O;oLFkk rks djuh gh gksrh gS] IkjUrq lekt dks muls feyrk dqN 

ughaA  

(2) —f"k] O;kIkkj rFkk m|kksx lHkh dk Ikru gksrk gS rFkk mRIkknd oxZ fujk'kkoknh gks tkrk gSA fxjrh 

gqbZ dhersa mRIkknu Ikj jksd yxkrh gSa rFkk ns'k dks fu/kZu cuk nsrh gSaA 

(3) voLQhfr dh fLFkfr blfy, Hkh vuqIk;qDr gS fd ,d ckj vkjEHk gksus Ikj bldk fu;U=.k djuk 

cgqr dfBu gks tkrk gSA  

voLQhfr dh fLFkfr esa csjkstxkjh QSyrh gS] m|ksx&/kU/ksa Bi gks tkrs gSa rFkk lEIkw.kZ lekt 

dk vkfFkZd Ikru gksrk gS] blfy, dsUl us voLQhfr dks LQhfr ls Hkh vf/kd cqjk crk;k gSA  

okLrfodrk rks ;g gS fd eqnzk&LQhfr rFkk voLQhfr nksuksa gh nks"kIkw.kZ rFkk gkfudkjd gSaA 

bu nksuksa esa ls fdlh ,d dk vPNk rFkk nwljs dks cqjk crkuk ,d pksj RkFkk Mkdw esa rqyuk djus ds 

leku gSA Lo;a dsUl ds 'kCnksa esa] Þ;g vko';d ugha fd ge ,d cqjkbZ dks nwljs ls rksydj ns[ksaA 
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;g Lohdkj dj ysuk vklku gS fd nksuksa gh ,slh cqjkb;k¡ gSa ftls nwj jguk pkfg,Aß 

eqnzk&LQhfr ls feyrh ,d vU; fLFkfr laLQhfr (Reflation) dh gksrh gSA vkfFkZd eUnh dh n'kk esa

vFkZ&O;oLFkk dks Ikqu% lUrqfyr fLFkfr esa ykus ds fy, tc fu;fU=r :i esa eqnzk dh ek=k esa o`f) dh tkrh 

gS] rks mls ^laLQhfr* vFkok ^eqnzk&izR;oLQhfr* dgrs gSaA dksy us fy[kk gS fd ÞlaLQhfr dks eUnh ds izHkkoksa 

dks nwj djus ds fy, dh tkus okyh LQhfr ds :i esa IkfjHkkf"kr fd;k tk ldrk gSAß 

LQhfr rFkk laLQhfr dh iz—fr yxHkx ,d&lh gksrh gSA nksuksa gh esa eqnzk dh ek=k c<+rh gS rFkk 

dherksa esa o`f) gksrh gS] IkjUrq fQj Hkh nksuksa ds chp dqN egRoIwk.kZ vUrj gSa % 

1. LQhfr ds dkj.k LokHkkfod gksrs gSa vFkok ,sfPNd] tcfd laLQhfr lnk gh ,sfPNd gksrh gSA nwljs

'kCnksa esa] dherksa dks fQj ls lkekU; Lrj Ikj ykus ds fy, laLQhfr dh uhfr ,d ;kstuk ds

vuqlkj vIkuk;h tkrh gSA

2. LQhfr dk vkjEHk dherksa ds Lrj ls ÅIkj mB tkus Ikj gksrk gS] tcfd laLQhfr dk mís'; dherksa

dks lkekU; Lrj Ikj ykuk gksrk gSA laLQhfr m)kj&dky (period of recovery) ls lEcfU/kr gksrh

gS rFkk dherksa dks lkekU; Lrj Ikj ykus ds Ik'pkr~ lekIr gks tkrh gSA blds vkxs c<+us Ikj

LQhfr dh fLFkfr mRIkUu gks tkrh gSA

3. LQhfr ds Ikfj.kke gkfudkjd gksrs gSa rFkk ;g foukk'kdkjh gks ldrh gS] IkjUrq laLQhfr

fuekZ.kkRed gksrh gS D;ksafd bldk mís'; eUnh ds fLFkfr dk mIkpkj djuk gksrk gSA

1-11 laLQhfr

vfu;fU=r 

ifjfLFkfr tU; 

udkjkRed 

vFkZO;oLFkk dk gkfu 

dher Lrj lkekU; dher Lrj ls Å¡pk 

fu;fU=r 

ljdkj }kjk tkucw>dj 

ldkjkRed 

vFkZO;oLFkk dks ykHknk;d 

dher c<+dj lkekU; dher Lrj ij 
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igqap tkrk gSSA 

ftl izdkj voLQhfr dk lq/kkj laLQhfr gS] mlh izdkj eqnzk&LQhfr dk lq/kkj voLQhfr vFkok 

foLQhfr gSA eqnzk&LQhfr ds mxz :i /kkj.k dj ysus Ikj dherksa esa bl izdkj dh deh djuk fd mRIkknu 

rFkk jkstxkj dh ek=k esa fdlh izdkj dh deh u gks] ^vIkLQhfr* dh fLFkfr dgykrh gSA bldk mís'; 

eqnzk&LQhfr dks fcuk voLQhfr dh fLFkfr mRIkUu fd;s lekIr djuk gksrk gSA dkWycksuZ ds vuqlkj] Þdherksa] 

vk; rFkk O;; esa tks Hkh fxjkoV ykHkdkjh gksxh] og vIkLQhfr gksxhAß f}rh; fo'o;q) ds ckn eqnzk&LQhfr 

Ikj fu;U=.k ds fy, fofHkUu ljdkjksa us voLQhfr dks vIkuk;k gSA  

voLQhfr rFkk vIkLQhfr nksuksa gh fxjrh gqbZ dherksa dh lwpd gksrh gSa rFkk nksuksa dh iz—fr yxHkx 

,d&lh gksrh gS fdUrq fQj Hkh nksuksa esa dqN egRoiw.kZ vUrj gSa& 

1. voLQhfr LokHkkfod dkj.kksa ls gks ldrh gS vFkok ,sfPNd gksrh gS] tcfd vIkLQhfr lnk ,sfPNd gh 

gksrh gS] ftls ljdkj ,d ;kstukc) uhfr ds vk/kkj Ikj djrh gSA 

2. voLQhfr dh fLFkfr esa dhersa lkekU; Lrj ls uhps fxj tkrh gSa] tcfd vIkLQhfr dk mís'; c<+h gqbZ 

dherksa dks lkekU; Lrj Ikj ykuk gksrk gSA  

3. voLQhfr eUnh dh n'kk,¡ mRIkUu djrh gS IkjUrq vIkLQhfr dsoy vlk/kkj.k vkfFkZd fLFkfr dks 

lUrqfyr djrh gSA nwljs 'kCnksa esa] vIkLQhfr ds vUrxZr mRIkknu rFkk jkstxkj esa deh ugha gksrhA  

4. dqN vFkZ'kkfL=;ksa ds vuqlkj ;fn vFkZ&O;oLFkk Ikw.kZ&jkstxkj ds fcUnq Ikj gS vkSj dhersa ?kVk;h tkrh 

gSa] rks ;g vIkLQhfr gSA IkjUrq iw.kZ&jkstxkj ds fcUnq ls iwoZ gh ;fn dhersa ?kVrh gSa rks ;g voLQhfr 

gksrh gSA 

1-12 viLQhfr

   vIkLQhfr     voLQhfr

fu;fU=r 

ldkjkRed 

ljdkj }kjk tkucw>dj 

vFkZO;oLFkk dk ykHk 

vfu;fU=r 

udkjkRed 

ifjfLFkfr tU; 

vFkZO;oLFkk dks gkfu 
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1-13 eqnzkLQhfr ¼Inflation½] voLQhfr ¼Deflation½] viLQhfr ¼Disinflation½ ,oa laLQhfr

¼Reflation½ dh fp=h; O;k[;k

foLQhfr vFkok eUnh ds vUrxZr eqnzk dh ek=k de gks tkrh gS vkSj ewY; Lrj esa gzkl rFkk eqnzk ds 

ewY; esa o`f) gksrh gSA foLQhfr dqy iwfrZ dh rqyuk esa dqy ekax esa deh dh fLFkfr gSA eUnh ;fn vusd 

dkj.kksa ls vR;f/kd [krjukd gksrk gS rks dqN fLFkfr esa ykHknk;d Hkh gksrk gSA dqN yksx dgrs gSa fd eUnh 

gekjs /kS;Z dh ijh{kk gSA ijUrq O;kolkf;d mrkj&p<+ko uSfrd iruksa ls ifjiw.kZ gSA vr,o bl uSfrd 

vk/kkj ij eUnh dks mfpr ugha Bgjk;k tk ldrk gSA eUnh vkfo"dkjksa dks tUe nsrh gSA fdUrq eUnh dky 

esa csjkstxkjh pje ij gksus ij lEiw.kZ vFkZO;oLFkk ds /oLr gksus dk Hk; jgrk gS D;ksafd eqnzk ladqpu dk 

Øe ,dckj 'kq: gksus ij /khjs&/khjs Hk;adj :i /kkj.k dj ysrk gSA yksxksa dk lkekftd ,oa vkfFkZd thou 

vLr&O;Lr gks tkrk gS] mRiknu lk/ku iw.kZr% u"V gks tkrs gSa rFkk ns'k dh vFkZO;LFkk [kks[kyh gks tkrh gSA 

1- eqnzk LQhfr fdls dgrs gSa\ LQhfr ds dkj.k dks Li"V dhft,A

2- eqnzk LQhfr dk fofHkUu oxksaZ ij iM+us okys izHkko dh O;k[;k dhft,A

3- eqnzk LQhfr jksdus ds mik; dk o.kZu dhft,A

4- eUnh fdls dgrs gSa\ blds D;k dkj.k gSa\  

5- eUnh ls fofHkUu oxksaZ ij iM+us okys izHkko dks le>kb;sA  

6- Þeqnzk&LQhfr vU;k;iw.kZ gS vkSj voLQhfr vuqi;qDrA bu nksuksa esa voLQhfr vf/kd [kjkc gSAß 

foospuk dhft,A 

laLQhfr % Reflation 

MAEC-116/101



viLQhfr % Disiflation  

volkn % Recession 

vfr mRiknu % Over Production 

lexz iwfrZ  % Aggregate Supply 

mRifÙk gzkl fu;e : Law of Diminishining Returns 

G. Ackley :  Macro Economic Theory (1961) Chap. 16 

F. S. Brooman :  Macro Economics (4th ed, Chap. 13) 

A. Day  : Outline of Monetary Economics

(1957, Chap. 18-22) 

R. F. Harrod :  Money (1969) Chap, 6 

M. Stewart :  Keynes and After (1961) Chap. 8
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2.0 mís'; 

2.1 izLrkouk 

2.2 LQhfrd vUrjky 

2.3 LVSx¶ys'ku 

2.4 fQfyIl oØ 

2.5 eqnzk LQhfr rFkk vkfFkZd fodkl 

2.6 lkjka'k 

2.7 cks/k iz'u 

2.8 'kCnkoyh 

2.9 lUnHkZ lwph

bl bdkbZ ds vUrxZr eqnzk LQhfr ds izeq[k fl)kUrksa dk o.kZu fd;k tk jgk gS ftlds v/;;u dk 

eq[; mís'; fuEufyf[kr gSA  

1. bl ckr dk irk yxkuk fd ekax esa vR;f/kd o`f) ls dhersa D;ksa c<+rh gSa\

2. bl ckr dh tkudkjh izkIr djuk fd ykxr esa o`f) dher o`f) dks fdl izdkj izHkkfor djrh gS\

3. bl ckr dh tkudkjh izkIr djuk fd eqnzk LQhfr nj vkSj csjkstxkjh nj ds chp fdl izdkj dk

laca/k ik;k tkrk gS\

4. tc eqnzk LQhfr vkSj csjkstxkjh nj nksuksa lkFk&lkFk gksrh gS rks vkfFkZd fodkl fdl izdkj f'kfFky

gks tkrk gS\

5. eqnzk LQhfr dk vkfFkZd fodkl ds lkFk fdl izdkj dk laca/k gksrk gS\ bl ckr dk irk yxkukA

(Demand Pull Inflation and Cost Push Inflation)- 

dqN vFkZ'kkfL=;ksa us LQhfr ds dkj.kksa ls lEcfU/kr eq[; :i ls nks fopkj/kkjkvksa dks izLrqr fd;k gSA 

,d ds vuqlkj eqnzk&LQhfr vfrfjDr ek¡x dh 'kfä }kjk [khaph tkrh gSA nwljh fopkj/kkjk ds vuqlkj 

mRIkknu dh ykxrksa esa o`f) eqnzk&LQhfr ds Øe dks /kdsyrh (Cost Push) gSA IkjUrq okLro esa ek¡x rFkk

ykxr nksuksa esa gh o`f) ,d&nwljs ls lEcfU/kr gksrh gSa vkSj lfEefyr :i ls eqnzk LQhfr dks c<+krh gSA 

nksuksa 'kfä;ksa ds Lo:i dks vyx LIk"V fd;k tk ldrk gS& 
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(1) (Demand Pull Inflation)  dqN O;fDr;ksa dh /kkj.kk ;g gS fd ek¡x izsfjr 

LQhfr dk dky ;q) lekfIr ds i'pkr~ gksrk gS] D;ksafd ;q)dkyhu fu;U=.kksa ds lekIr gksus ls 

fo'kky Ø; 'kfä eqä gks tkrh ftlls izHkkoiw.kZ ek¡x esa o`f) gks tkrh gSA ek¡x&izsfjr LQhfr 

fl)kUr ds vuqlkj LQhfr dh fLFkfr ml le; mRIkUu gksrh gS] tc orZeku dherksa Ikj oLrqvksa vkSj 

lsokvksa dh dqy ek¡x budh dqy mIkyC/k IkwfrZ dh rqyuk esa vf/kd gksrh gSA ,slh fLFkfr esa vFkZO;LFkk 

esa dqy ek¡x oØ ÅIkj nkfguh vksj f[kld tkrk gS] tcfd dqy IkwfrZ oØ uhps nkfguh vksj ugha 

f[kld IkkrkA QyLo:i ubZ fLFkfr esa u;s ek¡x oØ rFkk Ikqjkus IkwfrZ oØ ds e/; lUrqyu Å¡ps ewY; 

Lrj Ikj LFkkfIkr gksrk gSA bls layXu fp= }kjk LI"V fd;k tk ldrk gSA  

1 ek¡x izsfjr LQhfr

mIkjksDr js[kkfp= esa tc iwfrZ oØ S dh fLFkfr fLFkj gksrh gS] rc ek¡x oØ D1 Øe'k% ek¡x oØ D2

D3 rFkk D4 rFkk D5 dh fLFkfr dks izkIr dj ysrk gS] Ikfj.kkeLo:i ewY; Lrj P1 ls c<+dj P2, P3, P4 o

P5 gks tkrk gS] IkjUrq ewY; o`f) lHkh IkfjfLFkfr;ksa esa leku ugha gSA tc dqy ek¡x oØ D1 ls ÅIkj dh vksj

f[klddj D2 rFkk D3 ek¡x oØ dh fLFkfr dks izkIr dj ysrk gS rc ewY; Lrj rFkk dqy mRIkknu esa

lkFk&lkFk o`f) gksrh gS] IkjUrq D3 dh fLFkfr izkIr gks tkus ds Ik'pkr~ Ikw.kZ jkstxkj mRIkknu OQ izkIr gks

tkus ds dkj.k ek¡x esa vkSj o`f) gksus Ikj dsoy ewY;ksa esa gh o`f) gksrh gS ;g iw.kZ LQhfr dh fLFkfr gSA D1 

ls D3 ds e/; viw.kZ LQhfr ;k vkaf'kd LQhfr dh fLFkfr gSA

vFkZ'kkL=h foDlsy (Wicksel) rFkk dhUl (Keynes) us Hkh ek¡x dh LQhfr òf) ds de dks LIk"V djus

dk iz;kl fd;k gSA  

dhUl ds fopkjkuqlkj LQhfr dh fLFkfr rc mRIkUu gksrh gS] tc iw.kZ jkstxkj ds Lrj Ikj dqy ek¡x] 

dqy iwfrZ dh vis{kk vf/kd gksrh gSA ;fn ek¡x esa o`f) ds lkFk&lkFk mRIkknu esa Hkh o`f) gksrh gS rks 

vfrfjDr ek¡x dh fLFkfr dherksa Ikj vf/kd izHkko ugha MkysxhA IkjUrq iw.kZ jkstxkj ds Lrj ij ek¡x c<+us ls 

mRIkknu ugha c<+sxk] vfrfjDr ek¡x c<+sxh vkSj iw.kZ LQhfr dh fLFkfr mRIké gksxhA  

(Cost-Push Inflation)  ykxr&izsfjr LQhfr dh fLFkfr fdl izdkj 

mRIkUu gksrh gS] mldk o.kZu IkkWy ,oa gkWjfoV~t (Paul and M. Horvitz) us bl izdkj LIk"V fd;k gS fd&

Þykxr izsfjr LQhfr ml le; mRIkUu gqbZ dgh tkrh gS tc ykxr esa o`f) gksus ds dkj.k O;kIkkfjd laLFkk;sa 

oLrqvksa ds ewY;ksa dks c<+k nsrh gSa] ;|fI ekSfnzd ewY; Lrj Ikj ml oLrq dh ek¡x esa dksbZ o`f) ugha gqbZ gSAß 
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2 ykxr  izsfjr LQhfr

ykxr&izsfjr LQhfr] etnwjh izsfjr LQhfr (Wage-Induce Inflation) ds leku gksrh gS] Jfed la?k

vf/kd 'kfä'kkyh gksus ds dkj.k etnwjh esa o`f) djkus esa lQy gks tkrs gSaA ;|fIk mudh mRIkknu {kerk esa 

dksbZ o`f) ugha gqbZ gS vkSj u gh oLrqvksa dh ek¡x esa dksbZ o`f) gSA O;kIkkfjd oxZ c<+h gqbZ etnwjh dk Hkqxrku 

vIkus ykHk esa ls u djds mRIkknu ykxr dks c<+kdj gh lgu djuk pkgrs gSa ftldk Ikfj.kke oLrq dh iwfrZ 

ykxr dk c<+ tkuk gksrk gS] D;ksafd ek¡x fLFkj gS blfy;s ewY;ksa ds c<+ tkus ds dkj.k fcØh dh lEHkkouk;sa 

de gks tkrh gS vkSj csjkstxkjh dk Hk; mRIké gks tkrk gS bl fopkj/kkjk dk LIk"Vhdj.k mIkjksDr fp= dh 

lgk;rk ls LIk"V fd;k tk ldrk gSA  

mIk;qZDr fp= esa ewY; esa o`f) gksus ds dkj.k iwfrZ oØ S ls Å¡pk gksdj S1 gks tkrk gS rFkk mRIkknu

Q0 ls ?kVdj Q1 gks tkrk gSA dsUnzh; cSad eqnzk dh iwfrZ dks c<+kdj ek¡x dks D1 rd yk ldrh gS] IkjUrq

,slk eqnzk&LQhfr dh ykxr Ikj gh gks ldrk gSA dsUnzh; cSad lk[k dks fu;fU=r dj ek¡x dks c<+kdj D2

rd ykus dk Hkh iz;kl dj ldrh gSA ,slk djus ls ekSfyd ewY; P1 dks izkIr rks fd;k tk ldrk] ijUrq

csjkstxkjksa esa o`f) gks tkrh gS] D;ksafd mRIkknu Q1 ls ?kVdj Q2 gks tkrk gSA bl izdkj ykxr&izsfjr

LQhfr esa ?kVukvksa dk Øe bl izdkj jgrk gS& Å¡ph etnwjhÅ¡ph ykxr rFkk Å¡ps ewY;ek¡x esa deh 

rFkk csjkstxkjhcsjkstxkjh dks de djus ds fy;s eqnzk dh iwfrZ esas o`f)A  

eqnzk&LQhfr dh O;k[;k esa izks- dsUl us LQhfrd&vUrj (Inflationary gap) ds fl)kUr dk izfrIkknu

fd;k gSA ;g fopkj ml fLFkfr dk fu:i.k djrk gS ftlesa eqnzk&LQhfr ds iwoZ (pre-Inflation) dherksa ij

vk; dk og Hkkx ftls O;; djus dh lEHkkouk gksrh gS] mIkyC/k mRIkknu vFkok iwfrZ dh ek=k ls vf/kd 

gksrk gSA mIkyC/k mRIkknu jkstxkj dh ek=k rFkk mRIkknu dh rduhdh (technical) n'kkvksa Ikj fuHkZj djrk

gSA lEHkkfor vFkok fu;ksftr O;; (planned expenditure) mIkHkksx (C), fuos'k (I) rFkk ljdkjh O;; (G)

}kjk fu/kkZfjr gksrk gSA tc lekt }kjk fu;ksftr O;; dh ek=k dqy mIkyC/k mRIkknu ds ewY; ls 

¼eqnzk&LQhfr ds iwoZ&dherksa ds vk/kkj Ikj½ vf/kd gksrh gS rks LQhfrd&vUrj mRIkUu gks tkrk gSA eku 

yhft,] fdlh ns'k dh dqy vk; 1,000 djksM+ #Ik;s gS] ftlesa ls 100 djksM+ #Ik;s djksa ds :i esa yksxksa ls

fy;s x;s gSaA vc yksxksa ds Ikkl O;; ds fy, 900 djksM+ #Ik;s gSaA IkjUrq ;fn mIkyC/k mRIkknu] fLFkj dherksa

ds vk/kkj Ikj] 800 djksM+ #Ik;s ds ewY; dk gh gS] rks LQhfrd&vUrj 900 - 800 = 100 djksM+ #Ik;s gksxkA

izLrqr js[kkfp= esa okLrfod vk; dks OX rFkk fu;ksftr O;; OY dks js[kkvksa Ikj fn[kk;k x;k gSA C

js[kk }kjk mIkHkksx] C + I }kjk mIkHkksx rFkk fuos'k] vkSj C + I + G }kjk mIkHkksx] fuos'k rFkk ljdkjh O;;

dks O;Dr fd;k x;k gSA vk; ds OM Lrj Ikj yksxksa rFkk ljdkj }kjk mIkHkksx o fuos'k ds :i esa fd;k
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x;k dqy O;;    (C + I + G) orZeku dherksa Ikj dqy vk; OM ds cjkcj gSA bl fcUnq Ikj orZeku dherksa

ds vk/kkj Ikj Ikw.kZ&jkstxkj dh fLFkfr fo|eku gSA bl izdkj vk; rFkk O;; lUrqfyr voLFkk esa gS vkSj 

LQhfrd&vUrj dh ek=k 'kwU; gSA vc ;fn fdlh dkj.ko'k ljdkjh O;; (G) esa o`f) gks tkrh gS] rks

lUrqyu cuk;s j[kus ds fy, okLrfod vk; vFkok dqy mRIkknu esa Hkh ml vuqIkkr esa o`f) gksuh pkfg,] 

vFkkZr okLrfod vk; esa MM' o`f) gksuk vko';d gS]  vU;Fkk vlUrqyu dh fLFkfr mRIkUu gksxh vkSj

dher&Lrj esa o`f) gksxhA C + I + G' js[kk] tks c<+s gq, ljdkjh O;; dks fn[kkrh gS] rFkk C + I + G js[kk

esa vUrj (ab) LQhfr&vUrj dks fn[kkrk gSA ;g vUrj rc rd cuk jgsxk tc rd okLrfod vk; esa MM'

ds cjkcj òf) ugha gksrhA vk; esa o`f) gksus Ikj LQhfrd&vUrj lekIr gks tk;sxk rFkk dherksa dk c<+uk 

#d tk;sxkA  

3 LQhfrd vUrjky ¼ Inflationary gap½

LQhfrd&vUrj dh /kkj.kk esa vusd =qfV;k¡ gSa] ftuesa ls dqN fuEufyf[kr gS % 

(1) eqnzk&LQhfr ,d izkoSfxd Øe gS tcfd LQhfrd&vUrj dh O;k[;k dk Lo:i LFkSfrd gSA blls 

dher&Lrj dh fLFkjrk dh fLFkfr dk Ikrk pyrk gS] IkjUrq ;g eqnzk&LQhfr dh xfr dk fo'ys"k.k 

ugha djrh gSA  

(2) LQhfrd&vUrj fo'ys"k.k vk; vkSj O;; ds pkyw izokg ls lEcfU/kr gS] tcfd O;kogkfjd :i esa 

dhersa Ikgys ls vftZr vk; dh ek=k] tksfd yksxksa ds Ikkl udn&dks"k ds :i esa gS] rFkk Ikgys ls 

mRIkkfnr oLrqvksa ds Hk.Mkj ls Hkh izHkkfor gksrh gSA  

(3) LQhfrd&vUrj dk vk/kkj vfrfjDr ek¡x gS] tcfd dhersa ykxrksa esa o`f) ls Hkh izHkkfor gksrh gSA 

(4) LQhfrd&vUrj dk lEcU/k ,slh fLFkfr ls gS ftlesa dherksa dh o`f) dks jksdus ds iz;kl ugha fd;s 

tkrs gSaA O;kogkfjd fLFkfr ;g gS fd ljdkj ekSfnzd] jktdks"kh; rFkk vU; uhfr;ksa rFkk mIkk;ksa ds 

}kjk eqnzk&LQhfr jksdus dk iz;kl djrh gSA  

f}rh; egk;q) ds ckn ds o"kksaZ esa lalkj ds vf/kdka'k ns'kksa esa rsth ls vkfFkZd fodkl gqvk gSA fo'ks"k 

:i ls vkS|ksfxd ns'kksa us cM+h egRoiw.kZ izxfr dh gSA IkjUrq fudVLFk ds dqN o"kksaZ esa] fo'ks"kr;k 1973 ds

ckn] vf/kdka'k vkS|ksfxd ns'kksa dh vFkZ&O;oLFkkvksa dks ,d u;s izdkj ds vkfFkZd ladV dk lkeuk djuk 

IkM+k gSA bu ns'kksa esa eqnzk&LQhfr dh nj dkQh Å¡ph gks x;h gSA nwljh vksj vkfFkZd fodkl dh xfr esa 

f'kfFkyrk vk;h gSA bl izdkj vkfFkZd fodkl esa rks fLFkjrk vFkok f'kfFkyrk (recession) rFkk dherksa esa

rsth ls o`f) dh fLFkfr dks O;Dr djus ds fy, fuLIkUn&LQhfr vFkok LVsx¶ys'ku (Stagflation) rFkk

^LyEIk¶ys'ku* (Slumpflation) tSls 'kCnksa dk iz;ksx fd;k x;k gSA 'Stagflation' og fLFkfr gS ftlesa
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'Stagnation' ¼vFkkZr~ vkfFkZd fuf"Ø;rk½ vkSj 'Inflation' ,d lkFk ekStwn gksaA ,d lkFk ekStwn gksaA ;g 

vkfFkZd fuf"Ø;rk rFkk eqnzk&LQhfr dh fefJr fLFkfr gSA 

fuLIkUn&LQhfr lkekU; csjkstxkjh rFkk eqnzk&LQhfr dk lfEefyr :i gSA blesa eqnzk&LQhfr rFkk 

f'kfFkyrk (recession) nksuksa lkFk&lkFk jgrs gSaA dherksa vkSj etnwjh&njksa esa o`f) gksus ds ckotwn yksxksa

}kjk jkstxkj Ikkus esa dfBukbZ gksrh gSA lkFk gh ftruk m|ksxksa }kjk eky dk mRIkknu gksrk gS mlds fy, 

mruh ek¡x vFkok fcØh ugha gks Ikkrh gSA fuLIkUn&LQhfr rFkk LQhfrd ,d O;kIkd /kkj.kk gS&ftlesa 

LQhfrd izfrlkj dk rks lekos'k gksrk gh gS lkFk gh eqnzk&LQhfr rFkk lkekU; csjkstxkjh Hkh lfEefyr gksrs 

gSaA 

1973 esa rsy mRIkknd ns'kksa (OPEC) }kjk rsy dh dhersa c<+k nh x;haA rsy dh dherksa esa yxHkx

pkSxquh o`f) ds izHkko esa bZa/ku ds fy, rsy] isVªksfy;e IknkFkksaZ rFkk fufeZr IknkFkksZa dh dhersa c<+ x;hA bu 

IkfjfLFkfr;ksa esa vkS|ksfxd ns'kksa esa dhersa rks c<+h] IkjUrq lkFk gh csjkstxkjh esa Hkh o`f) gqbZA 1973 ls 1975

rd dh vof/k vkfFkZd f'kfFkyrk dh FkhA 

1983 esa ;wjksih; ns'kksa esa csjkstxkjh dh nj 11 izfr'kr Fkh] tcfd vkS|ksfxd ns'kksa esa csjkstxkjh dk

vkSlr Lrj 8.75 izfr'kr FkkA bu o"kksaZ esa dhersa fujUrj c<+ jgh FkhaA 1980 ls 1982 ds chp dherksa esa òf)

dh okf"kZd vkSlr 9.0 izfr'kr FkhA xr o"kksaZ esa fLFkfr esa dqN IkfjorZu gqvk gSA 1990 ls 1993 ds chp

vkS|ksfxd ns'kksa esa vkfFkZd f'kfFkyrk esa ckotwn dherksa dh o`f) nj 3 izfr'kr okf"kZd yxHkx fLFkj jgh gSA

fodkl'khy ns'kksa esa fodkl dh Hkkj'khy vkSlr nj (weighted average) 1981 ls 1983 rd ds rhu

o"kksaZ esa ;g Øe'k% 1.3 izfr'kr] 1.7 izfr'kr rFkk 1.9 izfr'kr jgh FkhA ckn ds o"kksaZ esa fodkl&nj c<+h gSA

vU; ns'kksa dh rqyuk esa ,f'k;k ds ns'kksa dh fodkl nj Å¡ph jgh gSA 1992 ls 1995 rd ds o"kksaZ esa okf"kZd

vkSlr fodkl nj 6 izfr'kr ds yxHkx jgh gSA nwljh vksj bu ns'kksa esa dher&o`f) dh leL;k budh izeq[k

leL;k cu x;h gSA vf/kdka'k ns'kksa esa dher&òf) dh okf"kZd nj 10 izfr'kr ls vf/kd gSA fodkl'khy ns'kksa

esa O;kIkd csjkstxkjh gSA vUrjkZ"Vªh; O;kIkkj ds {ks= esa Hkqxrku&lUrqyu rFkk O;kIkkj&'krksaZ dh fLFkfr bu 

ns'kksa ds izfrdwy csjkstxkjh gSA vUrjkZ"Vªh; O;kIkkj ds {ks= esa Hkqxrku&lUrqyu rFkk O;kIkkj&'krksaZ dh fLFkfr 

bu ns'kksa ds izfrdwy gSA ;s ns'k xEHkhj vkfFkZd ladV dk lkeuk dj jgs gSaA bl izdkj fodkl'khy ns'kksa esa 

fuLIkUn&LQhfr og fLFkfr gS ftlesa eqnzk&LQhfr rFkk vkS|ksfxd f'kfFkyrk dk lfEeJ.k gksrk gSA 

eqnzk&LQhfr ds ckotwn vkS|ksfxd mRIkknu esa o`f) ugha vFkok cgqr de gksrh gSA  

okLro esa fuLIkUn&LQhfr ds vusd dkj.k jgs gSa] tSls  eqnzk dh ek=k esa rhoz xfr ls o`f)] /kuh ns'kksa 

ds fons'kh O;kIkkj esa ?kkVk] etnwjh njksa esa vizR;kf'kr o`f)] izk—frd dkj.kksa ds izHkko esa mRIkknu esa deh] 

rsy vkSj dks;ys dh dherksa esa o`f) ds izHkko esa mRIkknu&ykxr esa o`f) bR;kfnA okLrfodrk rks ;g gS fd 

fuLIkUn&LQhfr dk eq[; dkj.k yEcs le; rd eqnzk&LQhfr dh fLFkfr cus jguk gSA  

Lej.k jgs fd fuLIkUn&LQhfr (stagflation) rFkk f'kfFkyrk (recession) ,d&nwljs ls fHkUu gSaA

f'kfFkyrk dk mIkpkj ekSfnzd rFkk jktdks"kh; izksRlkguksa }kjk fd;k tk ldrk gS] tcfd fuLIkUn&LQhfr ds 

mIkpkj ds fy, eqnzk&LQhfr dks fu;fU=r djuk vko';d gSA  

LIk"V gS fd orZeku fo'o dh IkfjfLFkfr;ksa esa dherksa esa fujUrj o`f) dh fLFkfr dk fodkl&nj rFkk 

jkstxkj&Lrj ds lkFk dksbZ fuf'pr lEcU/k ugha jg x;k gSA fuLIkUn&LQhfr dh fLFkfr esa dhersa c<+rh gSa 

IkjUrq mRIkknu esa f'kfFkyrk vFkok deh vkrh gSA bl fLFkfr dh O;k[;k iqjkus fl)kUrksa ds vk/kkj Ikj ugha 

dh tk ldrh gSA bldh O;k[;k esa vFkZ'kkfL=;ksa us iwfrZ Ik{k dks vf/kd egRo fn;k gSA  

csjkstxkjh ds mIkpkj ds fy, izks- dsUl us vFkZ&O;oLFkk esa dqy ek¡x ds i{k dks egRoIw.kZ ekuk FkkA 

dsUlokfn;ksa ds fopkj esa dqy ek¡x esa IkfjorZu ds }kjk vFkZ&O;oLFkk esa vYIkdkyhu fLFkjrk izkIr dh tk 

ldrh gSA blds foIkjhr] fuLIkUn&LQhfr dh fLFkfr esa vusd vFkZ'kkL= ds leFkZd vYIkdkyhu IkfjorZuksa ds 
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ctk; nh?kZdkyhu fodkl ds fu/kkZjd rRoksa dks vf/kd egRoiw.kZ le>rs gSaA vFkZ&O;oLFkk esa mRIkknu dh 

dqy iwfrZ ,sls rRoksa ij fuHkZj djrh gS ftuls dk;Z] cpr rFkk fuos'k ls lEcfU/kr izsj.kk,¡ izHkkfor gksrh gSaA 

lkekU; :i ls fuLIkUn&LQhfr dks lekIr djus ds fy, fuEufyf[kr mIkk; vIkukuk vko';d gksrk gS& 

(1) eqnzk&LQhfr Ikj fu;U=.k ds mís'; ls mfpr ekSfnzd rFkk jktdks"kh; mIkk;ksa dk iz;ksxA 

(2) lef"V vkfFkZd uhfr dk vkfFkZd fodkl ds i{k esa gksukA  

(3) Hkqxrku&lUrqyu vuqdwy cuk;s j[kukA  

(4) fuos'k c<+kus ds lgh mIkk; vIkukuk 

(5) ns'k esa mIkyC/k lk/kuksa dk vf/kdre mIk;ksx lqfuf'pr djukA  

ek¡x&izsfjr LQhfr dks cgq/kk ekSfnzd rFkk jktdks"kh; uhfr;ksa }kjk fu;fU=r djus dk iz;kl fd;k 

tkrk gS] ysfdu ykxr&izsfjr LQhfr Ikj fu;U=.k djus ds lUnHkZ esa ekSfnzd ,oa jktdks"kh; uhfr;ksa dk 

;ksxnku LIk"V ugha gSA ekSfnzd ,oa jktdks"kh; uhfr;kssa ds }kjk dqy izHkkoh ek¡x dks de djds LQhfr Ikj 

fu;U=.k fd;k tkrk gSA ysfdu ykxr&izsfjr LQhfr mRIkUu gksus dk dkj.k izHkkoh ek¡x esa gksus okyh o`f) 

ugha gSA ykxr izsfjr LQhfr etnwjh ykxr esa o`f) dk Ikfj.kke gksrh gSA vr% Je dh mRIkknu {kerk esa 

o`f) ds Ikfj.kke Lo:i etnwjh nj esa gksus okyh o`f) ds vfrfjä vU; fdlh dkj.k ls etnwjh dh njksa esa 

gksus okyh o`f) dks fu;fU=r djds ykxr izsfjr LQhfr dks fu;fU=r fd;k tkrk gSA  

4- etnwjh o`f) nj rFkk csjkstxkjh o`f) nj ds e/; lEcU/k dk fo'ys"k.k&fQfyIl oØ ds }kjk

etnwjh nj esa gksus okyh o`f) dks fu;fU=r djds ykxr izsfjr LQhfr dks fu;fU=r djus dh uhfr ds 

vUrxZr ;g lEHko gS fd vFkZO;oLFkk esa bruh vf/kd csjkstxkjh mRIké gks tk;s tks lkekftd ,oa vkfFkZd 

n`f"V ls vokaNuh; gksA etnwjh ykxr dqy mRIkknu ykxr dk ,d egRoiw.kZ Hkkx gksus ds dkj.k dher Ikj 

vR;f/kd izHkko Mkyrh gSA dqN vFkZ'kkfL=;ksa us etnwjh o`f) nj rFkk csjkstxkjh o`f) nj ds e/; lEcU/k 

LFkkfIkr djus dk iz;kl fd;k gS bl lEcU/k dks fQfyIl oØ fo'ys"k.k ds }kjk fd;k tk ldrk gSA 

fQfyIl oØ ,d ,slk oØ gS tks vFkZO;oLFkk esa Jfedksa dh izfr'kr csjkstxkjh rFkk etnwjh dh 

izfr'kr o`f) esa lEcU/k LIk"V djrk gS] tks vusd o"kksaZ esa etnwjh rFkk csjkstxkjh esa o`f) lEcU/kh lkaf[;dh; 

leadksa }kjk O;qRIké fd;k tk ldrk gSA fQfyIl oØ _.kkRed <kyw gksxk tSls fd vxzkafdr fp= esa vafdr 

gSA  

vxzkafdr fp= esa AA oØ fQfyIl oØ tks ck;ha vksj ls nk;h vksj dks uhps dh vksj <kyw gSA ;g bl

rF; dh vksj ladsr djrk gS fd vFkZO;oLFkk esa ekSfnzd etnwjh esa o`f) dh nj rFkk csjkstxkjh dh nj esa 
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IkjLIkj foIkjhr lEcU/k Ikk;k tkrk gSA blls vk'k; ;g gS fd ;fn lekt dh csjkstxkjh mPp nj dks Loh—

r djus dks rS;kj gS] rks etnwjh o`f) LQhfr dks lekIr fd;k tk ldrk gS] IkjUrq ;g t:jh ugha gS fd 

ekSfnzd etnwjh dh nj esa gksus okyh izR;sd o`f) LQhfr mRIkUu djs ghA okLrfodrk ;g gS fd dsoy ogh 

etnwjh o`f) dk Ikfj.kke ugha gksrhA mIkjksDr fp= esa js[kk Je dh mRIkkndrk esa izfr'kr o`f) iznf'kZr djrh 

gS rFkk ekSfnzd etnwjh nj esa izfr'kr o`f) LQhfr mRIkUu ugha djsxhA  

dher&Lrj esa ifjorZuksa dk vkfFkZd fodkl ij vusd izdkj ls izHkko iM+rk gSA dhersa u dsoy 

mRiknu dh ek=k dks izHkkfor djrh gSa cfYd vk; dks Hkh vkSj vk; esa ifjorZu ds }kjk miHkksx&Lrj Hkh 

izHkkfor gksrk gSA dhersa gh cpr rFkk fofu;ksx dh ek=k dks fu/kkZfjr djrh gSA izR;sd vFkZ O;oLFkk 

fu;ksftr rFkk vfu;ksftr] fodflr vFkok fodkl'khy ns”kksa esa dherksa dk dkQh foLr`r izHkko gksrk gSA vc

iz'u ;g mBrk gS fd vkfFkZd fodkl esa fdl izdkj dh dhersa vf/kd lgk;d gksrh gSaA izeq[k vFkZ'kkfL=;ksa 

esa vusd ,sls gSa ftuds fopkj esa c<+rh gqbZ dhersa ¼vFkok eqnzk&LQhfr½ fdlh u fdlh izdkj ls vkfFkZd 

fodkl esa lgk;d gksrh gS] vkSj os dqN va'kksa esa eqnzk&LQhfr dks vfuok;Z Hkh le>rs gSaA mnkgj.kkFkZ] dsUl 

us fodkl ds fy, mi;qDr okrkoj.k ds fy, c<+rs gq, dher&Lrj dks vko';d le>k rFkk vusd ns'kksa esa 

vkfFkZd fodkl dk Js; ykHk&LQhfr (profit inflation) dks fn;kA izksÛ jksLVkso us Hkh bl ckr dk leFkZu

fd;k gS fd vusd ns'kksa ds fodkl esa eqnzk&LQhfr dk egRoiw.kZ gkFk jgk gSA dqN le; iwoZ rd vf/kdka'k 

vesfjdh vFkZ'kkfL=;ksa dh ;g /kkj.kk jgh gS fd dhersa fLFkj jgus ij csjkstxkjh esa o`f) gks ldrh gSA  

izks- vkFkZj ysfol (Arthur Lewis) ds fopkjkuqlkj] eqnzk&LQhfr vkfFkZd fodkl dh gh ,d mit gks

ldrh gSA fuos'k esa o`f) ls ekSfnzd vk; esa o`f) gksrh gS ijUrq mRiknu esa rRdky o`f) ugha gksrh] 

fuekZ.k&dk;ksaZ dks iwjk gksus esa dqN le; yxrk gSA ifj.kkeLo:i] ek¡x rFkk iwfrZ ds vlUrqyu dh fLFkfr 

mRiUu gksrh gS tks eqnzk&LQhfr dks tUe nsrh gSA fuos'k dh ek=k dh rqyuk esa cpr dh ek=k dk de gksuk 

fLFkfr dks vkSj Hkh tfVy cuk nsrk gSA ,d fodklksUeq[k v)Z&fodflr vFkZ&O;oLFkk esa rks eqnzk&LQhfr ls 

cpuk vR;Ur dfBu gksrk gS D;ksafd mRiknu dk <k¡pk fiNM+k gksus ds dkj.k mRiknu esa ml rsth ls o`f) 

ugha gks ikrh ftl rsth ls oLrqvksa ds fy, ek¡x c<+rh gSA ,sls ns'kksa esa deh ds dkj.k ghukFkZ&izcU/ku 

(deficit financing)  dh ek=k Hkh dkQh vf/kd gksrh gSA

tks yksx vkfFkZd fodkl ds fy, eqnzk&LQhfr dks vko';d le>rs gSa] muds rdZ eq[; :i ls ;s gSa& 

(1) eqnzk&LQhfr dh n'kk ls fuos'k esa o`f) gksrh gS rFkk jkstxkj c<+rk gSA 

(2) vf/kd mRiknu ds fy, izksRlkgu feyrk gS D;ksafd oLrqvksa dh ek¡x c<+ tkrh gSA 

(3) fodkl ds fy, jk"Vªh; iz;Ruksa dks izksRlkgu feyrk gS D;ksafd eqnzk&LQhfr dh fLFkfr dk lkeuk 

djus ds fy, vf/kd mRiknu rFkk vk; dh vko';drk le>h tkrh gSA  

(4) fons'kh iw¡th dk vk;kr c<+rk gS tks fodkl esa lgk;d gksrk gSA 

O;kogkfjd n`f"Vdks.k ls ns[kus ij ,slk yxrk gS fd eqnzk&LQhfr ds i{k esa fn;s x;s rdZ dsoy 

eqnzk&LQhfr ds xq.kksa okys igyw gh ns[krs gSa rFkk blds nks"kksa dks Hkwy tkrs gSaA eqnzk&LQhfr ds tks dqN Hkh 

ykHk crk;s tkrs gSa muesa lPpkbZ dk va'k cgqr gh de gSA tSlk fd igys crk;k tk pqdk gS] eqnzk&LQhfr 

ds vusd nq"ifj.kke gksrs gSaA ;fn dqN ykHk gSa rks dsoy dqN oxksaZ ds fy, gh] ftlds dkj.k vkfFkZd 

fo"kerkvksa vFkok vlekurkvksa esa o`f) gksrh gS rFkk vkfFkZd o lkekftd U;k; dh vogsyuk gksrh gSA mRifÙk 

ds <k¡ps esa ,sls ifjorZu gksrs gSaA ftudk mís'; vf/kd O;fDrxr ykHk izkIr djuk gksrk gS] lkekftd fgrksa 

dh j{kk djuk ughaA tks dqN fu;U=.k yxk;s tkrs gSa] os izHkkoiw.kZ ugha gks ikrs rFkk eqnzk dh fofue;&nj 

fxjus yxrh gSA 
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mijksDr O;k[;k ls Li"V gS fd vFkZO;oLFkk esa eqnzk ds ewY; esa fujUrj ifjorZu gksrs jgrs gSaA ,sls esa 

eqnzk LQhfr vFkok eqnzk&izlkj ,d egRoiw.kZ ?kVuk gSA ftlds vUrxZr eqnzk dk ewY; fxj tkrk gS vkSj 

oLrqvksa rFkk lsokvksa dh dhersa c<+ tkrh gSaA dhUl dk dguk gS fd iw.kZ jkstxkj dh voLFkk rd igqapus ds 

iwoZ ;fn eqnzk dh ek=k dk izlkj gksrk gS rks mldk ,d Hkkx rks jkstxkj ds foLrkj esa lgk;d gksxk ijUrq 

nwljk Hkkx mRiknu ykxr esa o`f) }kjk dherksa dks c<+k;sxkA iw.kZ jkstxkj dh voLFkk ds iwoZ dh bl fLFkfr 

dks dsUl us v)Z LQhfr dgk gSA iw.kZ jkstxkj ds fcUnq rd igqapus ds ckn ;fn eqnzk dh ek=k esa o`f) gksrh 

gS rks ;g jkstxkj dks rks c<+k;sxh ugha D;ksafd mRiknu ds vU; lk/kuksa dk iw.kZ mi;ksx gks pqdk gS] blls 

dsoy dhersa gh c<+saxhA dherksa esa fLFkjrk jgus ij turk dk ljdkj ds uhfr;ksa ds izfr rFkk eqnzk ds ewY; 

ds izfr fo'okl c<+rk gS] cpr dh Hkkouk dks izksRlkgu feyrk gS] iwath fuek.kZ rFkk fuos'k dh ek=k esa o`f) 

gksrh gS ,oa vkfFkZd fodkl dks izksRlkgu feyrk gSA 

1- ^ekax izsfjr LQhfr* rFkk ^ykxr izsfjr LQhfr* dks Li"V dhft,A 

2- eqnzk LQhfr ,oa vkfFkZd fodkl dh O;k[;k dhft,A 

3- fQfyIl oØ dh vo/kkj.kk dk o.kZu dhft,A 

4- LQhfrd vUrjky dks Li"V dhft,A  

5- fuLiUn LQhfr ls D;k vfHkizk; gS\ Li"V dhft,A  

fuLiUnu LQhfr % Stagflation 

v)Z LQhfr % Semi-Inflation

ekax izsfjr LQhfr % Demand Pull Inflation 

ykxr izsfjr LQhfr % Cost Push Inflation 

lexz ekax % Aggregate Demand 

lexz iwfrZ  % Aggregate Supply 

mRifÙk gzkl fu;e : Law of Diminishining Returns 

G. Ackley :  Macro Economic Theory (1961) Chap. 16 

F. S. Brooman :  Macro Economics (4th ed, Chap. 13) 

A. Day  :  Outline of Monetary Economics   

(1957, Chap. 18-22) 

F Harrod :  Money (1969) Chap, 6 

M. Stewart :  Keynes and After (1961) Chap. 8
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3.0 mís'; 

3.1 izLrkouk 

3.2 ldy C;kt rFkk 'kq) C;kt 

3.3 C;kt dk izfrf"Br fl)kar 

3.4 C;kt dk _.k ns; dks"k fl)kar 

3.5 lkjka'k 

3.6 cks/k iz'u 

3.7 'kCnkoyh 

3.8 lUnHkZ lwph

bl bdkbZ ds vUrxZr C;kt nj fu/kkZj.k ds izfrf"Br fl)kUr dk v/;;u fd;k tk jgk gSA bl 

v/;;u ds izeq[k mís'; fuEufyf[kr gSa& 

1. bl ckr dk irk yxkuk fd C;kt fdls dgrs gSa\ 'kq) C;kt rFkk ldy C;kt esa D;k vUrj gS\

2. izfrf"Br vFkZ'kkfL=;ksa ds }kjk C;kt nj dk fu/kkZj.k fdl izdkj gksrk gS\ bl ckr dk irk yxkukA

jk"Vªh; vk; dk og Hkkx tks forj.k dh izfØ;k esa iw¡thifr dks mldh iw¡th ds iz;ksx ds cnys esa 

fn;k tkrk gS] C;kt dgykrk gSA vU; 'kCnksa] C;kt iw¡th dh lsokvksa dh dher vFkok iqjLdkj gSA fofHkUu 

vFkZ'kkfL=;ksa }kjk le;&le; ij C;kt dh fHkUu&fHkUu ifjHkk"kk,¡ nh x;h gSa] muesa ls dqN izeq[k ifjHkk"kk,¡ 

fuEufyf[kr gSa& 

izkså es;lZ (Meyers) ds vuqlkj] ÞC;kt og dher gS tks _.k&ns; dks"kksa ds iz;ksx ds cnys nh tkrh

gSA _.kns; dks"kksa (Loanable funds) dk mi;ksx ;k rks miHkksäk oLrqvksa ds Ø; gsrq fd;k tkrk gS vFkok

mRiknu dk;Z gsrq iw¡th ds :i esa fd;k tkrk gSA vFkZ'kkL= esa ge eq[; :i ls blds nwljs mi;ksx ls gh 

eryc j[krs gSaAß 

izkså uV foDlsy (Knut Wicksell) ds vuqlkj] ÞC;kt ,sls Hkqxrku ds :i esa ifjHkkf"kr fd;k tk

ldrk gS tks fd iw¡th m/kkj ysus okyk] iw¡thirh dks mlds C;kt vkSj iw¡th dh mRikndrk ds iqjLdkj 

Lo:i iznku djrk gSAß 

dhUl (Keynes) ds vuqlkj] ÞC;kt ,d fuf'pr vof/k ds fy, rjyrk ds ifjR;kx dk iqjLdkj gSAß

dkoZj (Carver) ds 'kCnksa esa] ÞC;kt og vk; gS tks iw¡th ds Lokeh dks izkIr gksrh gSAß

fey (Mill) ds vuqlkj] ÞC;kt dsoy miHkksx ls ijgst ¼;k fojr jgus½ dk iqjLdkj gSAß

blh rjg izkså fQ'kj (Fisher) dh /kkj.kk Fkh fd C;kt le;&vf/keku dk iqjLdkj gksrk gS] D;ksafd yksx

Hkfo"; dh vis{kk orZeku dks T;knk egRo nsrs gSaA vr% mUgsa oLrqvksa ds miHkksx dks orZeku ls Hkfo"; ds 

fy, LFkfxr djus dh izsj.kk rHkh izkIr gksxh tc C;kt ds :i esa mudh {kfr&iwfrZ dh tk;A bl rjg 
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C;kt dh ifjHkk"kk dh er&oSfHkUurk ds ckotwn mi;qZDr ifjHkk"kk,¡ bl lkekU; rF; dh vksj bafxr djrh gSa 

fd C;kt iw¡th ds iz;ksx dk izfrQy gSA  

C;kt dk vFkZ le>us ds fy, ldy C;kt rFkk 'kq) C;kt ds e/; varj dks le>uk vko';d gSA 

dsoy C;kt ls rkRi;Z ml dqy Hkqxrku ls gS tks _.kh }kjk _.knkrk dks mldh iw¡th m/kkj ysus ds 

QyLo:i fd;k tkrk gSA ldy C;kt esa 'kq) C;kt ¼vFkkZr dsoy iw¡th dk izfrQy½ ds vfrfjä vU; dbZ 

ckrksa dk iqjLdkj Hkh lfEefyr jgrk gSA bl lEca/k esa izkså pSieSu (Chapman) us Li"V djrs gq, fy[kk gS

fd Þldy C;kt esa 'kq) C;kt vFkkZr iw¡th ds iqjLdkj ds vfrfjDr tksf[ke dk iqjLdkj ftlesa O;fDrxr 

rFkk O;kolkf;d tksf[ke] _.k olwy djus dh vlqfo/kk,¡] ijs'kkfu;k¡ rFkk O;oLFkk vkfn dk iqjLdkj Hkh 

lfEefyr jgrk gSAß 

C;kt fu/kkZj.k ds izfrf"Br vFkok Dykfldh; (Classical) fl)kUr dk fodkl ,oa izfriknu izkså

fjdkMksaZ] ek”kZy] ihxw vkfn vFkZ'kkfL=;ksa }kjk fd;k x;k rFkk dSly] okyjl] VkWflax vkfn us bls viuk

leFkZu fn;kA bl fl)kUr dh /kkj.kk ds vuqlkj] C;kt dh nj dk fu/kkZj.k iww¡th dh ek¡x vkSj iwfrZ ds }kjk 

gksrk gSA iw¡th dh ek¡x ls rkRi;Z iw¡thxr oLrqvksa esa fuos'k gsrq cprksa dh ek¡x ls gS rFkk iw¡th dk vFkZ 

cprksa dh iwfrZ gSA vr% bl fl)kUr dks iw¡th dh ek¡x rFkk iwfrZ dk fl)kUr dgk tkrk gSA ;g fl)kUr 

C;kt dh nj ds fu/kkZj.k esa mRikndrk] ferO;f;rk vkfn okLrfod ?KVdksa ij cy nsrk gS] vr% bls C;kt 

dk okLrfod fl)kUr Hkh dgk tkrk gSA 

bl fl)kUr ds vuqlkj] C;kt dh nj dk fu/kkZj.k cprksa dh iwfrZ rFkk fuos'k gsrq cprksa dh ek¡x ds 

larqyu fcUnq ij gksrk gSA okLro esa] og dher gS tks cprksa dh ek¡x ,oa iwfrZ ds chp larqyu LFkkfir 

djrh gSA  

(Supply of Capital or Savings)- iw¡th vFkok cprksa dh iwfrZ lekt esa cprksa

dh ek=k ij fuHkZj djrh gSA cprksa dh ek=k ls vfHkizk; pkyw o"kZ dh ,sfPNd cprksa ls gSA cprksa dh iwfrZ 

vusd ckrksa ls izHkkfor gksrh gS] tSls& lekt esa yksxksa dh vk;] jgu&lgu dk Lrj] nwjnf'kZrk rFkk C;kt 

dh nj vkfnA Dykfldh; vFkZ'kkfL=;ksa dk fopkj Fkk fd C;kt dh nj gh cprksa dh iwfrZ dks fu/kkZfjr djus 

okyk izeq[k ?kVd gSA cpr djus ij yksxksa dks orZeku miHkksx ls oafpr jguk iM+rk gSA lkekU;r;k yksx 

C;kt dh Å¡ph nj ij vf/kd rFkk C;kt dh uhph nj ij de cpr djus dks izksRlkfgr gksrs gSaA bl izdkj] 

cprksa dh iwfrZ rFkk C;kt dh nj esa lh/kk ,oa izR;{k lEcU/k gksrk gSA ;gh dkj.k gS fd cprksa vFkkZr~ iw¡th 

dk iwfrZ oØ ck,¡ ls nk,¡ Åij dh vksj p<+rk gqvk gksrk gSA  

3.1 iw¡th ;k cprksa dh iwfrZ
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(Demand for Savings or Capital for Investment)- Dykfldh;

vFkZ'kkfL=;ksa ds vuqlkj iw¡th dh ek¡x blfy, dh tkrh gS D;ksafd iw¡th mRiknd gksrh gSA bl rjg C;kt] 

iw¡th dh mRikndrk ,oa lhferrk ds dkj.k fn;k tkrk gSA iw¡th dh ek¡x ls vk'k;] fuos'k gsrq cprksa dh 

ek¡x ls gSA mRiknd oxZ iw¡thxr oLrqvksa esa fuos'k blfy, djrs gSa rkfd os iw¡th ds iz;ksx ls vf/kd 

mRiknu dj ldsaA ge tkurs gSa] iw¡th dk iz;ksx tSls&tSls c<+k;k tkrk gS] mldh lhekar mRikndrk Øe'k% 

?kVrh tkrh gSA vr% mRiknd iw¡th dk iz;ksx rc rd djrs tk,¡xs tc rd fd iw¡th dh lhekar mRikndrk 

fxj dj C;kt nj ds Bhd cjkcj ugha gks tkrhA bl izdkj] Dykfldh; vFkZ'kkfL=;ksa ds vuqlkj] C;kt dh 

nj iw¡th dh ek¡x dh izeq[k fu/kkZjd gksrh gSA de C;kt dh nj ij iw¡th dh ¼cprksa dh½ ek¡x c<+ tkrh gS 

vkSj mlds foijhr Å¡ph C;kt dh nj ij iw¡th ¼vFkkZr~ cprksa½ dh ek¡x de gks tkrh gSA Li"Vr;k iw¡th dh 

ek¡x ,oa C;kt dh nj esa foijhr lEcU/k gksrk gSA vr% iw¡th dk ek¡x oØ ck,¡ ls nk,¡ uhps dh vksj fxjrk 

gksrk gSA 

3.2 

(Determination of The Rate of interest)- Dykfldhd fl)kUr ds 

vuqlkj C;kt dh nj dk fu/kkZj.k ml fcUnq ij gksrk gS tgk¡ iw¡th ¼fuos'k gsrq½ dh  

3.3 C;kt dh nj dk fu/kkZj.k

ekax rFkk iw¡th ¼;k cprksa½ dh iwfrZ cjkcj gksrh gS] vFkkZr~ tgka dqy cpr rFkk dqy fuos'k ds e/; 

larqyu LFkkfir gksrk gSA bl izdkj] C;kt dh nj ml fcUnq ij fu/kkZfjr gksrh gS tgk¡ iw¡th dk ekax rFkk 

iwfrZ oØ ,d nwljs dks dkVrs gSaA

fp= esa SS cpr oØ gS] tks C;kt dh fofHkUu njks aij cprksa dh iwfrZ dks n'kkZrk gS rFkk II fuos'k

oØ gS] tks C;kt dh fofHkUu njks ij fuos'k gsrq cprksa dh ek¡x ¼vFkkZr~ iw¡th dh ek¡x½ dks iznf'kZr djrk gSA 

nksuksa oØ ,d nwljs dks E fcUnq ij dkVrs gSa vFkkZr~ fcUnq E larqyu dk fcUnq gS] D;ksafd ;gk¡ cprksa dh iwfrZ

OM = cprksa dh ek¡x OMA bl izdkj] OR vFkok ME larqyu C;kt nj gSA
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tSlk fd fp= esa fn[kk;k x;k gS] ;fn fdlh le; C;kt dh nj c<+dj OR1 gks tkrh gS rks cprksa

dh iwfrZ ¼vFkkZr~ iw¡th dh iwfrZ½ R1B1 mldh ek¡x R1A1 ls vf/kd gks tk,xh ftldk izHkko ;g gksxk fd

C;kt dh nj fxjus yxsxh vkSj rc rd fxjrh jgsxh] tc rd fd cpr ,oa fuos'k ,d nwljs ds cjkcj ugha 

gks tkrs vFkkZr C;kt nj fxjdj iqu% ugha gks tkrhA blh izdkj] ;fn fdlh le; cpr dh ek=k] fuos'k dh 

ek=k ls de gS rks C;kt dh nj c<+us yxsxh OR vkSj rc rd c<+rh jgsxh tc rd fd cpr vkSj fuos'k

,d nwljs ds cjkcj ugha gks tkrs vkSj C;kt dh nj c<+dj OR ugha gks tkrhA

(Criticism of the Classical Theory)- 

1. ;g fl)kUr vk; ds Lrj dks fLFkj ekurs gq, ;g le>kus dk iz;kl djrk gS fd cprsa C;kt dh nj

ij fuHkZj djrh gSa vkSj cpr rFkk fuos'k ds e/; larqyu C;kt dh nj esa gq, ifjorZuksa ij fuHkZj

djrk gSA ijUrq dhUl us ladsr fd;k gS fd cprsa C;kt dh nj ij ugha] cfYd vk; ds Lrj ij fuHkZj

djrh gSaA 

2. ;g fl)kUr iw.kZ izfr;ksfrxrk ,oa iw.kZ jkstxkj dh vokLrfod ekU;rk ij vk/kkfjr gSA bl lEcU/k esa

dhUl us Li"V fd;k gS fd okLrfod lekt esa lalk/kuksa esa lnSo iw.kZ jkstxkj dh fLFkfr ugha ikbZ

tkrhA izk;% dqN lk/ku csjkstxkj jgrs gSa] vFkkZr vFkZO;oLFkk esa lkekU;r;k iw.kZ jkstxkj ls de dh

fLFkfr ikbZ tkrh gSA

3. ;g fl)kUr C;kt&fu/kkZj.k esa ekSfnzd rRoksa dh mis{kk djrk gS] vr% vO;kogkfjd gSA iwath dh iwfrZ

dk lzksr pkyw cprsa gh ugha gksrh gSa] cfYd iw¡th dh ek=k ds fu/kkZj.k esa eqnzk ,oa lk[k dh egRoiw.kZ

gksrh gSA

4. izfrf"Br vFkZ'kkfL=;ksa dh bl /kkj.kk ij cpr rFkk fuos'k C;kt lkis{k gksrs gSa] dsUl us dM+k izgkj

fd;kA dsUl dk fopkj gS fd cprsa C;kt dh nj ij ugha cfYd vk; ds Lrj ij fuHkZj djrh gSaA

5. izfrf"Br vFkZ'kkL=h izk—frd C;kt nj vkSj cktkj C;kt nj esa vUrj ugha djrs Fks] mudh /kkj.kk Fkh

fd ;g vUrj vLFkk;h gksrk gS tks nh?kZdky esa lekIr gks tkrk gSA ijUrq mudh bl /kkj.kk dk

vFkZ'kkfL=;ksa us fojks/k fd;k vkSj dgk fd ,d LFkSfrd vFkZO;oLFkk esa rks ,slk gks ldrk gS tgk¡ cSadksa

}kjk lk[k&fuxZeu u fd;k tkrk gks] yksx cprksa dk vklapu (hoarding),  folapu (dishoarding) u

djrs gksa] ijUrq okLrfod vkfFkZd txr ls gekjk lEcU/k mlesa eqnzk fuf"Ø; Hkwfedk ugha fuHkkrhA eqnzk

lfØ; gksrh gS rFkk _.k&ns; dks"kksa dh ek¡x rFkk iwfrZ dks izHkkfor dj C;kt nj ds ek/;e ls lewph

vkfFkZd iz.kkyh dks izHkfor djrh gS ftldk ifj.kke ;g gksrk gS fd cktkj C;kt nj izk—frd nj ls

de ;k vf/kd gks ldrh gSA

6. dsUl dk fopkj gS fd izfrf"Br vFkZ'kkfrL=;ksa }kjk C;kt dh nh x;h ifjHkk"kk Hkh mfpr ugha gSA

muds vuqlkj C;kt vklapu dk iqjLdkj ugha gS cfYd C;kt ,d fuf'pr vof/k ds fy, ¼iw¡th dh½

rjyrk ds ifjR;kx dk iqjLdkj gSA

7. izfrf"Br fl)kUr dh l'kä vkykspuk djrs gq, dsUl us dgk fd bl fl)kar ds vk/kkj ij C;kt dh

nj dk fu/kkZj.k ugha fd;k tk ldrkA bl  lEcU/k esa dsUl dk rdZ bl izdkj gS&

izfrf"Br fl)kUr ds vuqlkj C;kt dh nj] iw¡th dh ekax rFkk iw¡th dh iwfrZ }kjk fu/kkZfjr 

gksrk gS ijUrq iwath dh iwfrZ vFkkZr cprksa dh iwfrZ vk; ds Lrj ij fuHkZj djrh gSA vk; dh ek=k 

fuos'k ds ifjorZuksa ls izHkkfor gksrh gS vkSj fuos'k Lo;a C;kt nj ls izHkkfor gksrh gSA  D;ksafd 

C;kt&nj fuos'k rFkk vk; ds Lrj dks izHkkfor dj cprksa dks izHkkfor djrh gSA vr% Li"V gS fd 

C;kt&nj ds fu/kkZj.k dk izfrf"Br fl)kar vfuf'pr gSA  
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C;kt ds _.kns; vFkok m/kkjns; dks"k fl)kUr dk izfriknu LohMsu ds lqizfl) vFkZ'kkL=h ^uV 

foDlsy* (Knut Wicksell) us fd;kA ;g fl)kUr] C;kt ds izfrf"Br fl)kar dk fodflr :i gS] vr% bls

C;kt dk uo&izfrf"Br fl)kUr (Neo-classical Theory of Interest) Hkh dgk tkrk gSA bl fl)kUr dks

fodflr djus esa xqUukj feMZy] cfVZy vksgfyu] Mhå ,på jkcVZlu] tktZå ,uå gSe rFkk gScjyj vkfn us 

egRoiw.kZ Hkwfedk fuHkkbZA foDlsy gh og izFke vFkZ'kkL=h Fks] ftUgksaus C;kt nj ds fo'ys"k.k esa cSad lk[k ds 

:i esa ,d ekSfnzd rRo dk lekos'k fd;kA blfy, muds bl fl)kUr dks ekSfnzd ,oa vekSfnzd fl)kUrksa ds 

chp ,d lsrq ekuk tkrk gSA  

(Statement of the Theory)- C;kt ds +_.kns; dks"k fl)kUr ds vuqlkj C;kt nj dk

fu/kkZj.k _.kns; dks"kksa dh ekax ,oa iwfrZ ds lkE; fcUnq ij gksrk gSA C;kt n jog dher gS tks _.k&ns; 

dks"kksa dh ekax ,oa iwfrZ dks larqfyr dj nsrh gSA bl izdkj C;kt] _.kns; dks"kksa ds iz;ksx dk iqjLdkj gSA 

_.kns; dks"k ls vFkZ eqnzk dh ml ek=k ls gS ftldh _.k cktkj ¼vFkok lk[k cktkj½ esa ek¡x ;k iwfrZ dh 

tkrh gSA izfrf"Br vFkZ'kkfL=;ksa dh gh rjg foDlsy Hkh bl /kkj.kk ds leFkZd Fks fd _.k&ns; dks"kksa dh 

ek¡x ,oa iwfrZ C;kt lkis{k gksrh gSA  

(Demand for Loanable Funds)- bl fl)kUr ds vuqlkj] _.k&ns; dks"kksa dh

ek¡x eq[;r;k fuEufyf[kr dkj.kksa ls dh tkrh gS& _.k&ns; dks"kksa ds fy, ek¡x eq[;r;k ljdkj] O;kikjh 

,oa miHkksDrk }kjk fofu;kstu] vklapu ,oa miHkksx gsrq dh tkrh gSA ljdkj] lkoZtfud fuekZ.k&dk;Z] 

tufgrdkjh dk;Z vFkok ;q) dh rS;kjh ds fy, _.k&ns; dks"kksa dh ek¡x djrh gSA O;kikjh] iw¡thxr oLrvksa 

dks Ø; djus] fofu;kstu ifj;kstukvksa vkfn ds fy, m/kkj ysrs gSaA fuos'kdrkZ rFkk mRiknd /ku ds 

fofu;kstu }kjk ykHk dekus dh vis{kk j[krs gSA bl izdkj ds _.k C;kt&lkis{k (interst-elastic) gksrs gSa

vkSj vf/kdrj C;kt dh nj ds eqdkcys ykHk dh izR;kf'kr nj ij fuHkZj djrs gS aA miHkksäkvksa }kjk 

_.k&ns; dks"kksa dh ekax fVdkÅ oLrqvksa LdwVj] fÝt] Vhå ohå rFkk edku vkfn dks Ø; djus gsrq dh 

tkrh gSA O;fäxr _.k Hkh C;kt lkis{k gksrs gSaA C;kt dh Å¡ph nj ij m/kkj ysus dh izo`fÙk de vkSj uhph 

nj ij vf/kd gksrh gSA _.k ns; dks"kksa dh ek¡x mRiknd dk;ksaZ ds vfrfjä eqnzk dks fuf"Ø; udnh (Idle-

cash) ;k rjy :i esa laxzg djus ds fy, fd;k tkrk gSA v&cpr (dis-saving) ml fLFkfr dk |ksrd gS

ftlesa yksx cpr rks dj ugha ikrs ijUrq mUgsa viuh vfuok;Z vko';drkvksa dh iwfrZ ds fy, m/kkj ysus dh 

vko';drk iM+rh gSA ;g ekax Hkh C;kt lkis{k gksrh gSA bl izdkj mijksDr ek¡xksa& fuos'k (Investment : I),

laxzg ;k vklapu (Hoarding : H) rFkk vcpr (dis-saving : DS) dk ;ksx djds _.k&ns; dks"kksa dh ek¡x

dk irk yxk;k tk ldrk gSA  

(Supply of Loanable, Funds)- foDlsy ds vuqlkj fdlh le; 

cktkj esa _.k&ns; dks"kksa dh iwfrZ fuEufyf[kr rRoksa }kjk fu/kkZfjr gksrh gS& 

(1) cprsa (Savings or S)

(2) cSad lk[k (Bank Credit or M)

(3) vi&lap; ;k folapu (Dis-hoarding or past savings or DH)

(4) vi&fuos'k ;k v&fuos'k (Dis-investment or DI)

_.kns; dks"kksas dh iwfrZ dk lcls izeq[k lzksr lekt dh cprsa gSaA blesa O;fäxr ,oa futh rFkk QeksaZ 

dh cprsa 'kkfey gksrh gSaA ijEijkoknh ;g fo'okl djrs Fks fd dsoy cprksa }kjk gh _.kns; dksa"kksa dh iwfrZ 

dh tkrh gS] ijUrq foDlsy us bldks [k.Mu djrs gq, Li"V fd;k fd leLr pkyw cprsa eqnzk cktkj esa _.k 
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nsus gsrq izLrqr ugha dh tkrh gSa] pkyw cprksa dk dqN Hkkx udn 'ks"k ds :i esa cpk fy;k tkrk gSA bldk 

dkj.k ;g gS fd yksxksa dk rjyrk&vf/keku C;kt izkfIr ds izyksHku ls vf/kd 'kfä'kkyh gksrk gSA 

QyLo:i cprksa }kjk gksus okyh _.kns; dks"kksa dh iwfrZ de gks tkrh gSA blds vfrfjDr fiNyh cprksa ds 

vilap; ;k folapu }kjk Hkh _.kns; dks"kksa dh iwfrZ esa o`f) gksrh gSA ;|fi O;fäxr ¼;k futh½ cprsa vk; 

ds Lrj ij fuHkZj djrh gSa] fQj Hkh vk; ds Lrj dks fn;k gqvk eku ysus ij os C;kt&lkis{k ekuh tkrh gSaA 

bl izdkj] C;kt dh nj ,oa cpr esa lh/kk lEcU/k gksrk gS] vFkkZr C;kt dh Å¡ph nj ij cpr vf/kd vkSj 

uhph nj ij de cpr dh tkrh gSA  ;gh dkj.k gS fd cpr dk iwfrZ oØ ck¡, ls nk,¡ Åij dh vksj mBrk 

gqvk /kukRed <ky okyk gksrk gSA  

mijksDr pkjksa lzksrksa ¼cpr] cSad&lk[k] vi&lap; rFkk vi&fuos'k½ dks tksM+dj _.kns; dks"kksa dh 

dqy iwfrZ S+M Kkr gks ldrh gSA bl izdkj] bu S, M, DH rFkk DI oØksa dks ik'oZ ;ksx dj fy;k tk;

rks _.kns; dks"kksa dk iwfrZ oØ S+M izkIr gks tkrk gSA 

(Determination of Rate of Interest)- C;kt dh nj dk fu/kkZj.k ml fcUnq ij

gksrk gS tgk¡ _.kns; dks"kksa dh dqy ek¡x] mldh dqy iwfrZ ds cjkcj gksrh gS] vFkkZr~ _.kns; dks"kksa dk dqy 

iwfrZ oØ S+M _.kns; dks"kksa ds dqy ekax oØ dks  I+H ftl fcUnq ij dkVrk gS] mlh fcUnq ij C;kt dh

nj dk fu/kkZj.k gksrk gSA bls fp= 3.1 esa iznf'kZr fd;k x;k gSA

3.4 C;kt nj dk fu/kkZj.k

fp= esa  I+H oØ _.k ns; dks"kksa dh dqy ekax rFkk  S+M  oØ _.kns; dks"kksa dh dqy iwfrZ dks

n'kkZrsa gSaA ;g nksuksa oØ E fcUnq ij ,d&nwljs dks dkVrs gq, larqyu dh fLFkfr esa gSaA bl izdkj OA

C;kt dh nj fu/kkZfjr gksrh gS] ftl ij dks"kksa dh OL ek=k m/kkj yh vkSj nh tkrh gSA bls C;kt dh

cktkj nj vFkok okLrfod nj dgk tkrk gSA  

fp= ls ;g Hkh Li"V gS fd fuos'k oØ I rFkk cpr oØ S ,d nwljs dks fcUnq ij E dkVrs gSa vkSj

gesa C;kt nj OA izkIr gksrh gSA ;g izk—frd C;kt&nj gS] D;ksafd ;g cpr ,oa fuos'k dks lUrqfyr dj

nsrh gSA  

(Criticism of the Principle)- C;kt dk _.kns; dks"k fl)kUr Dykfldy fl)kar 

ls Js"B gksrs gq, Hkh nks"kjfgr ugha gSA bl fl)kUr dh izeq[k dfe;k¡ bl izdkj gSa& 

1. ;g fl)kUr Hkh Dykfldy fl)kUr dh Hkk¡fr vk; ds Lrj dks fLFkj eku ysrk gS tks mfpr ugha gSA

bl lUnHkZ esa dhUl dk fopkj gS fd cprsa C;kt dh nj ij ugha] cfYd vk; ds Lrj esa gksus okys

ifjorZuksa ij fuHkZj djrh gSA 

2. foDlsy Dykfldy fl)kUr dh bl /kkj.kk dks ;Fkkor~ eku ysrs gSa fd cpr ,oa fuos'k C;kt lkis{k

gksrs gSaA bldh vkykspuk djrs gq, dhUl us dgk fd cprsa C;kt dh nj ij ugha cfYd vk; ds Lrj
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ij fuHkZj djrh gSa] blh rjg fuos'k C;kt dh nj ij gh ugha] cfYd iw¡th dh lhekar n{krk (MEC)

ij fuHkZj djrk gSA  

3. ;g fl)kUr ;g eku ysrk gS fd C;kt dh Å¡ph nj ij yksx vf/kd cpr djrs gSa] ijUrq O;ogkj esa

gksrk blds foijhr gSA tc C;kt dh nj Å¡ph gksxh rks fuos'k de gksxk] fuos'k esa deh ls jkstxkj esa

deh vkSj blls vk; esa deh vk tk,xha] QyLo:i cprsa de gks tk,¡xhaA Li"Vr;k] C;kt dh nj ds

Å¡ph gksus ij cprksa dk vf/kd gksuk lnSo vko';d ugha gSA

4. bl fl)kUr esa Dykfldy fl)kUr ds nks"kksa dks nwj djus ds fy, okLrfod rRoksa ,oa ekSfnzd rRoksa dks

,d lkFk feykus dk iz;kl fd;k x;k gSA ijUrq vkykspdksa dk fopkj gS fd cpr rFkk fuos'k tSls

okLrfod rRoksa cSad lk[k rFk vilap;u tSls ekSfnzd rRoksa ds lkFk vk; ds Lrj esa ifjorZu yk,

fcuk tksM+ nsuk Bhd ugha gSA bl rjg ;g fl)kUr vokLrfod gSA

5. dhUl dk fopkj gS fd Dykfldy fl)kUr dh gh rjg C;kt dk _.kns; dks"k fl)kUr Hkh C;kt nj

ds fu/kkZj.k ;ksX; ugha gSA

mi;qZä nks"kksa ds ckotwn C;kt dk _.kns; dks"k fl)kUr C;kt dk ,d egRoiw.kZ fl)kUr gSA foDlsy 

gh og vFkZ'kkL=h Fks ftUgksaus loZizFke C;kt nj ds fo'ys"k.k esa cSad lk[k ds :i esa ,d ekSfnzd rRo dks 

lfEefyr fd;kA bl izdkj mudk fl)kUr ekSfnzd ,oa vekSfnzd fl)kUrksa ds e/; ,d lsrq ekuk tkrk gSA  

C;kt dk _.kns; dks"k fl)kUr] Dykfldy fl)kUr ls fuEufyf[kr ckrksa esa Js"B gS& 

1. Dykfldy _.kns; dks"k fl)kUr C;kt dh nj dk okLrfod fl)kUr gS vkSj ;g C;kt nj ij ekSfnzd

rRoksa ds izHkkoksa dh mis{kk djrk gSA _.kns; dks"k fl)kUr cSad lk[k ds :i esa ekSfnzd rRo dks

lfEefyr djus ds dkj.k Dykfldy fl)kUr ls Js"B gSA

2. Dykfldy vFkZ'kkL=h ;g lksprs Fks fd cSad lk[k C;kt dh nj ds fu/kkZj.k esa dksbZ Hkwfedk ugha

fuHkkrk] ijUrq] _.kns; dks"k fl)kar esa cSad lk[k _.kns; dks"kksa dh iwfrZ dks izHkkfor dj C;kt dh nj

ds fu/kkZj.k esa egRoiw.kZ Hkwfedk fuHkkrk gS] blfy, Hkh ;g fl)kar Js"B gSA

3. blh izdkj Dykfldy vFkZ'kkL=h vklapu (Hoarding) dh Hkwfedk dks Hkh utj&vankt djrs FksA

_.kns; dks"kksa dh ekax esa eqnzk ds vklapu djus dh bPNk dks lfEefyr djds _.kns; dks"k fl)kar

vf/kd ;FkkFkZiw.kZ cu tkrk gSA

4. Dykfldy vFkZ'kkfL=;ksa dk fopkj Fkk fd eqnzk ,d vkoj.k (Veil) ek= gS vkSj C;kt dh nj dks

izHkkfor djus dk ,d fuf"Ø; lk/ku gSA _.kns; dks"k fl)kUr ds vuqlkj C;kt dh nj ds fu/kkZj.k

esa eqnzk dh lfØ; Hkwfedk gksrh gSA vr% ;g fl)kUr Dykfldy fl)kUr ls Js"B gSA

1- C;kt nj fu/kkZj.k ds izfrf"Br fl)kar dh vkykspukRed O;k[;k dhft,A 

2- C;kt ds _.k ns; dks"k fl)kar dh vkykspukRed O;k[;k dhft,A
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ldy C;kt : Gross Interest 

'kq) C;kt : Net Interest  

cprks dh iwfrZ : Supply of Saving  

_.k ns; dks"k dh ekax : Demand for Loanable Funds 

Stonier and Hague : Text Book of Economic theory  

Cairncross : Introduction to Economic Theory  

Keynes  : General Theory of Employment Interest 

and Money  

Lerner : Essays in Economics  

Meyers : Elements of Modern Economics  
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4.0 mís'; 

4.1 izLrkouk 

4.2 C;kt nj dk fu/kkZj.k 

4.3 vkykspuk;sa 

4.4 lkjka'k 

4.5 cks/k iz'u 

4.6 'kCnkoyh 

4.7 lUnHkZ lwph

bl bdkbZ ds v/;;u dk eq[; mís'; C;kt nj fu/kkZj.k esa dhUl ds fl)kUr dks le>uk gSA dhUl 

us C;kt nj fu/kkZj.k ds fy, ekSfnzd rRoksa dks lfEefyr fd;k gSA bl izdkj bl bdkbZ ds v/;;u dk 

mís'; C;kt nj fu/kkZj.k esa eqnzk dh iwfrZ ,oa eqnzk ds ekax ds ;ksxnku dks le>uk gSA  

C;kt ds rjyrk vf/keku dk izfriknu dhUl] us lu~ 1936 bZå esa izdkf'kr viuh iqLrd ^tujy

F;ksjh* esa fd;k FkkA dhUl us Dykfldy rFkk foDlsfy;u fl)kUrksa dks udkjrs gq, fopkj O;Dr fd;k fd 

^C;kt ,d fo'kq) ekSfnzd ?kVuk gS* (Interest is a purely monetary phenomenon)A blh dkj.k dhUl vius

fl)kUr dks fo'kq) ekSfnzd fl)kUr dguk ilan djrs Fks] tcfd og lkekU;r;k rjyrk&vf/keku fl)kar ds 

uke ls tkuk tkrk gSA C;kt ds lEcU/k esa vius fopkj O;Dr djrs gq, dhUl us dgk fd ^C;kt ,d 

fuf'pr vof/k ds fy, rjyrk ds ifjR;kx dk iqjLdkj gS* (Interest is the reward for parting with the

liquidity for a specified period of time)A vU; 'kCnksa esa C;kt dh nj eqnzk dh ekax ,oa iwfrZ }kjk fu/kkZfjr

gksrh gSA eqnzk lcls rjy ifjlEifÙk gksrh gS vkSj izR;sd O;fä lkekU;r;k viuh lEifÙk dks rjy :i esa 

j[ku T;knk ilan djrk gSA 

(Supply of Money)- C;kt nj ds fu/kkZjd nksuksa i{kksa esa eqnzk iwfrZ ls vfHkizk; vFkZO;oLFkk

esa fdlh le; lc mís';ksa ds fy, miyC/k eqnzk dh dqy ek=k ls gSA blesa djsalh uksV] flDds rFkk cSad 

lk[k lfEefyr jgrs gSaA eqnzk dh iwfrZ dk fu/kZj.k ,oa fu;a=.k ns'k dh ljdkj rFkk dsUnzh; cSad }kjk fd;k 

tkrk gSA pw¡fd eqnzk iwfrZ ekSfnzd uhfr ij fuHkZj djrh gS] vr% blesa ifjorZu tYnh&tYnh ugha gksrkA 

blfy, eqnzk dk iwfrZ&oØ iw.kZr;k ykspjfgr ;k csyksp (Perfectly inelastic) eku fy;k tkrk gSA ;gk¡ ;g

mYys[kuh; gS fd dhUl pw¡fd eqnzk dh iwfrZ dks fLFkj vFkok fn;k gqvk ekurs gSaA  
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(Demand for Money)- dhUl ds vuqlkj eqnzk dh ekax ls vFkZ eqnzk dh ml jkf'k ls gS] 

ftls yksx vius ikl udn vFkok rjy :i esa j[kuk pkgrs gSaA eqnzk dh ek¡x lekt ds rjyrk&vf/keku 

ij fuHkZj djrh gSA eqnzk dks rjy vFkok udn :i esa j[kus dh bPNk dks dhUl us rjyrk ;k 

nzork&ilanxh (liquidity prefarance) uke fn;kA rjyrk vf/keku ftruk vf/kd gksxk] udnh /kkjdksa dks

viuh rjy lEifÙk R;kx dks izsfjr djus ds fy, mruh gh vf/kd C;kt dh nj nsuh iM+sxh rFkk 

rjyrk&vf/keku ftruk de gksxk] udnh /kkjdksa dks C;kt dh nj Hkh mruh gh de izkIr gksrh gksxhA  

dhUl ds vuqlj] yksxksa ds rjy vFkok udnh j[kus dh bPNk ds rhu mís'; gksrs gSa& 

1. O;kolkf;d vFkok ysu&nsu mís'; (Transaction Motive)

2. lqj{kk ;k lrdZrk mís'; (Precautionary Motive)

3. lÍk mís'; (Speculative Motive)A

1. (Transaction Motive)- bls ^lkSnk mís';* ;k ^dk;Z lEiknu* 

mís'; Hkh dgk tkrk gSA ysu&nsu mís'; dk lEcU/k futh vkSj O;kikj lEca/kh ysu&nsu ds pkyw lkSnksa 

ds fy, udnh dh vko';drk ls gSA bldks iqu% (Income Motive) vkSj O;kikj mís';

(Business Motive) esa ck¡Vk tkrk gSA vk; mís'; gsrq udnh j[kus dk iz;kstu ;g gksrk gS fd ^vk;

izkfIr vkSj mlds Hkqxrku ds chp le; dk lsrq&cU/k fd;k tk lds* (To bridge the interval

between the receipt of income and its disbursement)A blh izdkj O;kikj mís'; dk iz;kstu

^O;kikj ykxrksa dks mBkus vkSj foØ; izkfIr dh okLrfod miyfC/k ds chp le; dk lsrqcU/k djuk 

gS*A eqnzk dh ysu&nsu ek¡x fdruh gksxh] ;g vk; dh ek=k] vk; izkIr gksus dh vof/k rFkk lkSnksa dh 

ek=k ij fuHkZj djrh gSA  

2. (Precautionary Motive)- bls nwjnf'kZrk vFkok vkdfLed ;k lko/kkuh mís'; Hkh

dgrs gSaA Hkfo"; vfuf'pr gksrk gS] vr% yksx ladV ds fnuksa rFkk vkdfLed ?kVukvksa] ;Fkk chekjh] 

nq?kZVuk] csjkstxkjh rFkk o)̀koLFkk vkfn ls lqj{kk ds fy, eqnzk dh dqN ek=k udn vFkok rjy :i 

esa j[krs gSaA bl lUnHkZ esa dhUl us Li"V djrs gq, fy[kk gS] ÞlrZdrk mís'; dk lEcU/k ^vkM+s le; 

dh mu lEHkkoukvksa vkSj ykHknk;d Ø;ksa ds viwoZn`f"V (Unforeseen) voljksa ds fy, izca/k djus dh

bPNk ls gSA vizR;kf'kr vko';drkvksa dks iwjk djus ds fy, O;fä rFkk O;kikjh eqnzk dh dqN udn 

ek=k vkjf{kr j[krs gSaA eqnzk ds fy, lrdZrk ekax] vk; ds Lrj] O;kikj lfØ;rk] vizR;kf'kr ykHkizn 

lkSnksa ds voljksa] rjy lEifÙk dks cSad esa lajf{kr j[kus dh ykxr vkfn ij fuHkZj djrh gSA  

dhUl us viuk er O;ä djrs gq, Li"V fd;k fd ysu&nsu rFkk lrdZrk mís'; gsrq eqnzk dh 

ek¡x vis{kk—r C;kt fujis{k (relatively interest inelastic) gksrh gS ijUrq vR;Ur vk; ykspkRed

(Income elastic) gksrh gSA bu nks mís';ksa gsrq j[kh x;h eqnzk dh ek=k (M1) vk; ds Lrj (Y) dk

Qyu (L1) gksrh gSA bls lehdj.k ds :i esa bl izdkj fy[kk tk ldrk gSA

M1 = L1 (Y) 

3. (Speculative Motive)- dqN yksx Hkfo"; esa dherksa esa gksus okys ifjorZuksa dk nwljksa ls

vf/kd tkudkjh j[kus ds dkj.k ewY;karj dk ykHk dekuk pkgrs gSaA bl rjg ds yksxksa dh eqnzk dks 

rjy :i esa j[kus dh bPNk lÍk }kjk ykHk dekus dh gksrh gSA bl izdkj] lÍk mís'; gsrq j[kh x;h 

udn eqnzk dk iz;kstu ;g gksrk gS fd Hkfo"; esa cktkj esa gksus okys mrkj&p<+koksa ds lEcU/k esa 

lkekU; O;fä;ksa dh vis{kk vf/kd tkudkjh j[kus ds dkj.k ykHk izkIr fd, tk ldsaAß ;g rjyrk 

vf/keku ds fu/kkZjdksa esa lcls vfuf'pr ?kVd gSA dhUl ds vuqlkj] ysu&nsu rFkk lrZdrk mís'; ls 

mRiUu rjyrk vf/keku dks rks vklkuh ls tkuk tk ldrk gS] D;ksafd lkekU;r;k mlesa ifjorZu ugha 

gksrsA ijUrq lÍk ds fy, udnh dh ekax dk vuqeku yxkuk dfBu gSA eqnzk dh lÍk mís'; gsrq ekax 

eq[; :i ls C;kt dh nj ij fuHkZj djrh gSA C;kt dh Å¡ph nj ij lÍk gsrq eqnzk dh ekax de vkSj 

uhph nj ij vf/kd gksrh gSA 
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ge tkurs gSa fd ckW.M&dherksa ,oa C;kt&nj ds e/; foijhr lEcU/k gksrk gSA Å¡ph C;kt&njksa ij 

ckW.M dh dhersa de rFkk uhph C;kt&njksa ij ckW.M dhersa vf/kd gksrh gSaA tc yksxksa dks ;g vk'kk gksrh 

gS fd ckWM dh dhersa c<+ tk,¡xh ¼C;kt dh nj fxj tk,xh½] rks os ckW.M [kjhn ysaxs rkfd tc Hkfo"; esa 

mudh dhersa c<+s  rc mUgsa cspdj ykHk dek ldsaA ,sls voljksa ij lÍk&mís'; ds fy;s j[kh xbZ eqnzk dh 

ek=k de gksrh gSA blds foijhr] tc O;kikfj;ksa dks ;g mEehn gksrh gS fd ckW.M dhersa fxj tk,¡xh ¼C;kt 

dh nj c<+ tk,xh½ rks os lÍk&mís'; ds fy, vf/kd ls vf/kd eqnzk j[ksaxsA  

bl izdkj C;kt dh Å¡ph nj ij eqnzk ds fy, lÍk ek¡x de gksxh D;ksafd O;kikjh bl vk'kk ls 

viuh udnh dks ckW.Mksa esa yxk nsaxs  fd ¼Hkfo"; esa C;kt&nj ?kVus ij½ ckW.Mksa dh dher c<+ tk,xhA 

nwljh rjQ] ;fn C;kt dk nj de gksxh rks O;kikjh bl vk'kk ls ckW.Mksa dks csp nsaxs fd Hkfo"; esa C;kt 

dh nj c<+ tk,xh vkSj ckW.Mksa dh dher fxj tk,xhA bl izdkj lÍk&mís'; gsrq vf/kd udnh j[ksaxsA bl 

rjg] C;kt dh nj ftruh Å¡ph gksxh] eqnzk dh lÍk ek¡x mruh gh de vkSj foykse'k%A  

bl rjg lÍk mís'; gsrq eqnzk dh ekax (M2), C;kt dh nj i dk Qyu (L2) gksrh gSA

lehdj.k :i esa]  

M2 = L2 i 

;fn dqy rjy eqnzk dks M }kjk O;ä fd;k tk; rFkk ysu&nsu ,oa lrdZrk mís'; gsrq udn eqnzk

dks M1 rFkk lÍk mís'; gsrq eqnzk dh ek=k dks M2 }kjk O;ä fd;k tk; rks M = M1 + M2A pw¡fd] M1 =

L1 (Y) rFkk M2 = L2 i, vr% eqnzk ds dqy rjyrk Qyu dks M = L1 (Y, r) }kjk O;Dr fd;k tk ldrk gSA

lehdj.k ls Li"V gS fd larqyu nj ml fcUnq ij fu/kkfjZr gksrh gS tgk¡ eqnzk dh dqy iwfrZ (M)

eqnzk dh dqy ek¡x vFkkZr~ L (Y, r) ds lkFk larqyu esa gksrh gSA ;gk¡ M1 ifjokgh (Circulating) ;k lfØ;

(active) eqnzk gS rFkk M2 rqPN ;k O;FkZ vFkok fuf"Ø; (Passive) eqnzk gSA ;|fi M1 vk; dk Qyu gS vkSj

M2 C;kt dh nj dk Qyu gS ijUrq nksuksa dks i`Fkd~ ugha fd;k tk ldrk gSA C;kt dh Å¡ph njksa ij M1

Hkh C;kt&lkis{k gksrh gSA ;fn M1 ds fy, ek¡x vf/kd gks tkrh gS rks mls fuf"Ø; jkf'k M2 ls dks"k }kjk

iwjk fd;k tk ldrk gSA izkså gScjyj (Haberlar) dk dguk gS fd ladqfpr vFkZ esa rjyrk vf/keku rFkk

O;kid vFkZ esa rjyrk vf/keku esa vUrj gksrk gSA ladqfpr n`f"V ls og fuf"Ø; 'ks"kksa (Idle balances) M2 ds

fy, ekax gS rFkk O;kid n`f"V esa og dqy rjyrk ekax ¼M vFkok M1 + M2½ gSA ;fn vk; dk Lrj fn;k

gqvk gS rks C;kt dh Å¡ph nj ij rjyrk vf/keku eqnzk dh dqy ek¡x (M1 + M2) }kjk iznf'kZr gksxk rFkk

C;kt dh uhph nj ij rjyrk&vf/keku dk izfrfuf/kRo dsoy lÍk mís'; gsrq ek¡x (M2) gh djsxkA

4.1 rjyrk ik'k

MAEC-116/121



bl izdkj] dhUl dh rjyrk vf/keku vuqlwph (LP Schedule) eqnzk dh ekax rFkk C;kt dh nj ds

e/; lEca/k dks n'kkZrh gSA fp= 4.1 esa] bl vuqlwph ds O;ogkj dks iznf'kZr fd;k x;k gSA fp= esa eqnzk ds

fy, ekax X-v{k ij rFkk C;kt dh nj dks Y-v{k ij fn[kk;k x;k gSA

vk; ds ,d fn, gq, Lrj ij ysu&nsu rFkk lrdZrk mís';ksa ds fy, j[kh x;h udn eqnzk dh ek=k 

dks C;kt fujis{k eku ysus ij mls Å/okZ/kj js[kk QM }kjk n'kkZ;k x;k gSA LP oØ eqnzk dh lÍk ekax dks

iznf'kZr djrk gS tks ;g n'kkZrk gS fd C;kt dh Å¡ph nj ij lÍk gsrq eqnzk dh ekax de vkSj uhph nj ij 

vf/kd gksrh gSA C;kt dh cgqr Å¡ph nj (Or4) ij lekt }kjk dksbZ jkf'k udnh :i esa ugh j[kh tkrh]

D;ksafd bl fcUnq ij LP 'kwU; gSA ijUrq ;g rdZ okLrfodrk ls nwj gS D;ksafd yksx dqN eqnzk rks rjy :i

esa j[kuk pkgrs gSaA C;kt dh nj Or3 ij ysu&nsu rFkk lrdZrk mís';ksa ds fy, udn eqnzk dh OM3 ek=k

j[kh tkrh gS] lÍk ds fy, eqnzk dh ekax ugha dh tkrh ¼bl vk'kk ls C;kt dh nj fxj tk,xh] leLr 

udn eqnzk dks ckW.Mksa esa yxk fn;k tkrk gSA½ ijUrq tSls&tSls C;kt dh nj de gksrh tkrh gS] lÍk gsrq 

eqnzk dh ekax c<+rh gSA C;kt dh OR nj ij lÍk ds fy, eqnzk dh ek¡x OM rFkk Or1 ij ekax OM1 gks

tkrh gSA 

(Liquidiy Trap)- dhUl us LP oØ ds lanHkZ esa ,d fof'k"V flFkfr dks Li"V fd;k gSA tSlk

ds fp= esa iznf'kZr gS] C;kt dh ,d fuf'pr uhph nj ij ¼tSls fd Or’’ nj ij½ LP oØ iw.kZr;k ykspknj

cu tkrk gS vFkkZr~ X-v{k ds lekukUrj gks tkrk gSA bldk vFkZ ;g gS fd C;kt dh cgqr uhph nj ij

yksx eqnzk dks m/kkj nsus ds ctk; udn :i esa j[kuk ilUn djrs gSaA iw.kZr;k ykspknkj ¼;k vuar 

ykspkRed½ rjyrk vf/keku oØ dh bl n'kk dks rjyrk ik'k vFkok rjyrk tky (liquidity trap) dgrs

gSaA bls m/kkjcanh vFkok rkykcanh Hkh dgrs gSaA blls dbZ egRoiw.kZ fu"d"kZ fudyrs gSa& C;kt dh 

nj ,d fuf'pr Lrj ls uhps ugha fxj ldrhA lLrh eqnzk uhfr viukdj Hkh ekSfnzd izkf/kdj.k C;kt dh 

nj dks izHkkfor ugha dj ldrk] vFkkZr~A C;kt dh nj dHkh 'kwU; ugha gks ldrhA iw.kZr;k 

ykspnkj LP oØ ds le{k ,d lkekU; etnwjh dVkSrh uhfr Hkh izHkkoiw.kZ ugha jg ikrhA ;|fi lkekU;

etnwjh esa dVkSrh] etnwjh vkSj bl izdkj dherksa dks de dj nsxh ftlls ysu&nsu ds fy, eqnzk de j[kh 

tk,xh vkSj bl izdkj eqnzk dks lÍk mís'; ds fy, eqä dk nsxhA ijUrq C;kt dh nj ij bldk dksbZ izHkko 

ugha iM+sxk] D;ksafd eqnzk&cktkj esa O;kIr vfuf'prrk ds QyLo:i yksx eqnzk udn :i esa j[ksaxsA 

(Determination of Interest Rate)- bl fl)kUr ds vuqlkj fdlh oLrq ;k lsok

dh dher dh gh Hkk¡fr C;kt dh nj ml fcUnq ij fu/kkZfjr gksrh gS tgk¡ eqnzk ds fy, ek¡x] eqnzk dh iwfrZ ds 

cjkcj gksrh gSA bls fp= 4.2 esa iznf'kZr fd;k x;k gSA fp= esa Y-v{k ds lkekukUrj [kM+h js[kk QM eqnzk

dh iwfrZ dks n'kkZrh gS rFkk LP rjyrk vf/keku oØ gSA nksuksa oØ ,d&nwljs dks fcUnq E ij ijLij dkVrs

gSa vkSj OR C;kt dh nj fu/kkZfjr gksrh gSA ;fn bl lUrqyu fLFkfr esa dqN fopyu gksrk gS rks C;kt dh

nj ds ek/;e ls mlesa lek;kstu gks tkrk gS vkSj iqu% eqnzk dh ek¡x ,oa iwfrZ esa cjkcjh vk tkrh gSA ijUrq 

;fn ekSfnzd izkf/kdj.k }kjk eqnzk dh iwfrZ c<+k nh tkrh gS vkSj rjyrk vf/keku esa dksbZ ifjorZu ugha gksrk 

rks C;kt dh nj ;fn eqnzk dh iwfrZ ;Fkkor~ jgs vkSj rjyrk vf/keku c<+ tk; rks C;kt dh nj c<+ tk,xh 

vkSj foykse'k%A fp= esa LP oØ esas dksbZ ifjorZu u gksus ij ;fn eqnzk dh ek=k c<+dj Q1M1 gks tkrh gS rks

larqyu fcUnq E1 gksxk vkSj C;kt dh nj ?kVdj Or1 gks tkrh gSA blh izdkj ;fn eqnzk dh iwfrZ QM esa dksbZ

ifjorZu ugha gksrk vkSj rjyrk vf/keku oØ ljddj Åij LP1 gks tkrk rks u;k larqyu fcUnq E2 gksxk]

C;kt dh nj esa og ORZ jgsxhA bl izdkj ;g Li"V gks tkrk gS fd C;kt dh nj dk fu/kkZj.k eqnzk dh

iwfrZ rFkk eqnzk dh ek¡x dh 'kfä;ksa dh ijLij izfrfØ;k }kjk gksrk gSA  
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4.2

mi;qZDr js[kkfp= }kjk Li’V gksrk gS fd C;kt dh nj dk fu/kkZj.k eqnzk d ekax ,oa eqnzk dh iwfrZ }kjk gksrk 

gSA 

dhUl dk rjyrk ilanxh Hkh vU; fl)kUr Hkh vU; fl)kUrksa dh rjg nks"k eqä ugha gSA vFkZ'kkfL=;ksa 

us fuEu vk/kkjksa ij bldh vkykspuk dh gS& 

1. dhUl ds fl)kUr dh bl vk/kkj ij vkykspuk dh tkrh gS fd ;g fl)kUr Hkh ,di{kh; rFkk viw.kZ

gS] izfrf"Br vFkZ'kkfL=;ksa us ftl rjg ls C;kt dks fo'kq) okLrfod Lo:i inzku dj ekSfnzd rRoksa

dh mis{kk dh] mlh rjg dhUl us Hkh C;kt dks fo'kq) ekSfnzd Lo:i iznku dj okLrfod rRoksa dh

mis{kk dhA bl lUnHkZ esa gsUlu dk dFku gS fd Dykfldy rFkk dsUlh; nksuksa fl)kUr viw.kZ gSa]

ijUrq buds leUo; ls C;kt dk ,d lUrks"ktud fl)kUr izkIr fd;k tk ldrk gSA

2. dhUl dk fl)kUr vO;kogkfjd rFkk vlaxr gS] D;ksafd ;g fl)kUr mUgha rF;ksa dk fojks/k djrk gS

ftudks ;g le>kus dk iz;kl djrk gSA ;fn dhUl dk fo'ys"k.k lgh gksrk gS rks eanh ds fnuksa esa

tc rjyrk vf/keku Å¡pk jgrk gS rks C;kt dh njsa Hkh Å¡ph jgrh] ijUrq og fxj tkrh gSA blh

izdkj rsth (boom) ds le; tc rjyrk vf/keku de jgrk gS C;kt dh nj uhph jguh pkfg,]

ijUrq os Å¡ph jgrh gSA vr% Li"V gS fd dhUl dk fl)kUr vlaxr gSA

3. dhUl ds vuqlkj] C;kt rjyrk ds ifjR;kx dk iqjLdkj gSA ijUrq vkykspdksa dk dguk gS fd C;kt 
dsoy rjyrk ls oafpr jgus ds fy, gh ugha pqdk;k tkrk] cfYd blfy, pqdk;k tkrk gS D;ksafd 
iw¡th mRiknd gksrh gS] vFkkZr~ eqnzk dh ekax blfy, dh tkrh gS rkfd mls iwathxr oLrqvksa esa 
fofu;ksx fd;k tk ldsA bl rjg] C;kt +_.knkrk dks iw¡th dh mRikndrk ds cnys fn;k x;k 
iqjLdkj gSA

4. dhUl us eqnzk dh iwfrZ i{k dks Li"V ugha fd;k gSA os iwfrZ dks fn;k gqvk eku ysrs gSa vkSj lkjk

/;ku ekax i{k ij gh dsfUnzr djrs gSaA dqN vkykspdksa dh /kkj.kk gS fd dhUl us eqnzk iwfrZ dh

vLi"V O;k[;k dh gSA dgha os lk[k nzO; dks eqnzk iwfrZ esa lfEefyr djrs gSa rks vU; txg mls eqnzk

iwfrZ esa lfEefyr ugha djrsA

5. dhUl ds fl)kUr esa lcls cM+h deh ;g gS fd C;kt dh nj ds fu/kkZj.k esa okLrfod rRoksa tSls&

izrh{kk] le;&ilanxh] mRikndrk rFkk ferO;f;rk vkfn dh mis{kk djrk gSA ;g fl)kUr C;kt dks

,d fo'ks) ekSfnzd ?kVuk ekurk gS ijUrq ;g Li"V ugha djrk fd eqnzk dh ekax ,oa iwfrZ ds ihNs

dkSu ls okLrfod rRo gSaA
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6. dhUl us vius fl)kUr esa cprksa dh mis{kk dh gSA mUgksaus C;kt dks rjyrk NksM+us dk iqjLdkj

crk;kA bl fopkj dh vkykspuk djrs gq, gStfyV us Li"V fd;k fd fcuk cpr fd, rjyrk tSlh

dksbZ pht ugha gks ldrh] ftldk ifjR;kx fd;k tk lds tcfd dhUl us fcuk cpr ds rjyrk

dh ifjdYiuk dh gSA us Hkh Li"V fd;k gS fd cpr fd, fcuk ifjR;kx djus

ds fy, dksbZ rjyrk izkIr ughaa gksxhA bl izdkj] C;kt ds fdlh Hkh fl)kUr esa cpr dh mis{kk ugha

dh tk ldrhA

7. ;g fl)kUr C;kt&fu/kkZj.k dh dsoy vYidkyhu O;k[;k gSA nh?kZdky esa C;kt nj ds fofHkUu Lrjksa

dks le>kus esa vlQy gSA

8. dhUl dh rjyrk ik'k dh /kkj.kk Hkh Hkzkafriw.kZ gSA bl ckr dh laHkkouk gksrh gS fd C;kt dh uhph

nj ij rjyrk vf/keku oØ ykspnkj gksus ds ctk; csyksp gksA tSlk fd Li"V gS] eanh dky esa lc

izR;k'kk,¡ vR;ar fujk'kktud gksrh gSa] vr% ;g dguk mfpr ugh gksxk fd C;kt dh nj esa o`f) dh

laHkkouk gksxhA

9. var esa] Dykfldy fl)kar dh gh Hkkafr dsUlh; fl)kar Hkh vfuf'pr ,oa C;kt nj fu/kkZj.k ;ksX;

ugha gSA bl lEcU/k esa izkså gsUlu dh /kkj.kk gS fd dhUl dk C;kt fl)kUr Hkh mUgha vk/kkjHkwr

vkykspukvksa dk f'kdkj gS tks mUgksaus Dykfldy ,oa foDlsfy;u C;kt fl)kUrksa ij vkjksfir dh

FkhA

mijksDr O;k[;k ls Li"V gS fd dhUl ds fl)kau dh ,d egRoiw.kZ fo'ks"krk ;g gS fd ;g iw.kZ#i 

ls de jkstxkj dh okLrfod ekU;rk ij vk/kkfjr gSA dsUlh; fo'ys"k.k esa rjyrk vf/keku ds fu/kkZj.k esa 

lÍk mns'; gsrq eqnzk dh ekax dk fo'ks"k egRo gSA lÍk mns'; gsrq eqnzk dh ekax LoHkkor% ,d vfuf'pr ,oa 

vfLFkj rRo gSA dhUl ds rjyrk vf/keku dh ,d egRoiw.kZ fo'ks"krk ;g gS fd blds vk/kkj ij vFkZO;oLFkk 

esa vk; rFkk jkstxkj ds mPp Lrj dks cuk;s j[kus ds fy, ekSfnzd rFkk foRrh; uhfr;ksa dk O;ogkfjd 

izfriknu fd;k tk ldrk gSA dsUlh; fl)kUr ,d LVkWd fo'ys"k.k gSA ;g ,d le; esa LVkWd vFkok eqnzk 

dh ek=kvksa dk fooj.k gSA  

1- dhUl }kjk izfrikfnr C;kt ds rjyrk vf/keku fl)kar dh foospuk dhft,A  

2- ÞC;kt fdlh fuf'pr le; esa rjyrk ds R;kx dk iqjLdkj gSAÞ Li"V dhft,A 

nzork tky  : Liquidity Trap 

lÍk mís'; : Speculative Motive  

nwjnf'kZrk mís'; : Precautionary Motive 

C;kt fujis{k  : Relatively Interest  

ca/k i= : Bond 
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Stonier and Hague : Text Book of Economic theory  

Cairncross : Introduction to Economic Theory 

Keynes  : General Theory of Employment Interest 

and Money  

Lerner : Essays in Economics 

Meyers : Elements of Modern Economics
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5.0 mís'; 

5.1 izLrkouk 

5.2 C;kt ds vk/kqfud fl)kUr dh O;k[;k 

5.3 lkjka'k 

5.4 cks/k iz'u 

5.5 'kCnkoyh 

5.6 lUnHkZ lwph

bl bdkbZ ds v/;;u dk izeq[k mís'; bl ckr dk irk yxkuk gS fd vk/kqfud vFkZ'kkfL=;ksa us fdl 

izdkj ls C;kt nj ds fu/kkZj.k esa ekSfnzd vkSj xSj ekSfnzd rRoksa dks  lfEefyr fd;k gS vkSj C;kt nj 

fu/kkZj.k dk ,d vk/kqfud fl)kar izLrqr fd;k gSA  

C;kt ds Dykfldy fl)kUr ls dsUlh; fl)kUr rd C;kt ds fl)karksa dk v/;;u djus ls Li"V 

gksrk gSA fd dksbZ vdsyk ,slk fl)kUr C;kt nj dh leL;k dk v/;;u dsoy okLrfod rRoksa& cpr ,oa 

fuos'k ds vk/kkj ij fd;k x;kA blesa ekSfnzd rRoksa dh mis{kk dh x;hA blds foijhr] rjyrk vf/keku 

fl)kUr dsoy ekSfnzd fu/kkZjdksa] eqnzk dh iwfrZ vkSj rjyrk vf/keku vFkkZr~ eqnzk dh ekax dks lfEefyr djrk 

gS rFkk okLrfod rRoksa dh mis{kk djrk gSA gsUlu  ds fopkjkuqlkj] Þ;s nksuksa gh fl)kUr ,di{kh; rFkk 

viw.kZ gSa ijUrq ;fn budk leUo; dj fn;k tk; rks fu'p; gh C;kt dk ,d larks"ktud fl)kUr fey 

ldrk gSSAß bu lc ckrksa dks /;ku esa j[krs gq, fgDl us C;kt fl)kar dk izLrqrhdj.k bl <ax ls fd;k fd 

blesa mRikndrk] ferO;f;rk] rjyrk vf/keku vkSj eqnzk dh iwfrZ vkfn lHkh rRoksa dk lekos'k gks x;kA bl 

izdkj] C;kt ds vk/kqfud fl)kUr esa Dykfldy fl)kUr dk rjyrk vf/keku fl)kUr ds lkFk leUo; djus 

ds fy;s cpr] fuos'k] rjyrk vf/keku rFkk eqnzk dh ek=k dk vk; ds fofHkUu Lrjksa ij lekdyu fd;k 

x;k gS ¼;gk¡ ;g mYys[kuh; gS fd _.kns; dks"k fl)kar ds izfriknd foDlsy rFkk u;s leFkZdksa dks ;g 

Kkr Fkk fd C;kt ds iw.kZ fl)kUr esa ekSfnzd rFkk vekSfnzd nksuksa rjg ds fu/kkZjdksa dks lfEefyr djuk 

pkfg,] ijUrq os mudk Hkyh&Hkk¡fr ;qXeu ugha dj ik,A½ Dykfldy fl)kUr ds nksuks ?kVdksa ds fuos'k (I),

cpr (S) rFkk rjyrk vf/keku ds nksuksa ?kVdksa rjyrk vf/keku ;k eqnzk dh ek¡x (L) rFkk eqnzk dh iwfrZ

(M) dks lefUor djds nks oØ cuk, x,A ,d IS oØ gS tks okLrfod rRoksa vFkkZr~ izokg (flow) pjksa ds

larqyu ¼cpr = fuos'k½ dks O;Dr djrk gS rFkk nwljk LM oØ gS tks ekSfnzd {ks= vFkkZr~ LVkWd pjksa ds

larqyu ¼eqnzk dh iwfrZ = rjyrk vf/keku½ dks O;Dr djrk gSA IS rFkk LM oØksa dk larqyu] C;kt fl)kUr

dk fuf'pr gy izLrqr djrk gSA  
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IS 

IS oØ vuqlwfp;ksa (saving schedules) rFkk fuos'k vuqlwfp;ksa (investment schedules) ds ijLij

lEcU/k dh O;k[;k djrk gSA vU; 'kCnksa esa IS oØ vk; Lrjksa rFkk C;kt njksa ds fofHkUu la;ksxksa ij cpr

rFkk fuos'k dh lekurk dks iznf'kZr djrk gSA ge tkurs gSa fd fuos'k C;kt nj dk _.kkRed Qyu gksrk 

gS] vFkkZr C;kt dh Å¡ph nj ij fuos'k de rFkk uhph nj ij vf/kd gksrk gSA QyLo:i] fuos'k ek¡x oØ 

C;kt nj ds lEcU/k esa ck,¡ ls nk,¡ uhps fxjrk gqvk gksrk gSA cprsa vk; dk /kukRed Qyu gksrh gSa ftldk 

vfHkizk; ;g gS fd vk; c<+us ij cpr c<+rh gS vkSj vk; ?kVus ij ?kV tkrh gSA QyLo:i cpr iwfrZ oØ 

ck,¡ ls nk,¡ Å¡ij dh vksj p<+rk gqvk gksrk gSA IS oØ cpr rFkk fuos'k oØ dk ;qXeu djds izkIr fd;k

tkrk gSA blds fy, gesa mu fofHkUu vk; Lrjksa ,oa muls lEc) C;kt njksa dk irk djuk gksrk gS] ftuls 

cpr rFkk fuos'k larqyu  esa jgrs gSA ge bldks uhps dh dfYir lkj.kh dh lgk;rk ls le>k ldrs gSa& 

– 1

C;kt nj ¼izfr'kr½ fuos'k (I) ¼djksM+ :å½ vk; (Y) ¼djksM+ :å½ cpr (S) ¼djksM+ :½

1 2 3 4 

7 0 100 0 

6 50 150 50 

5 75 200 75 

4 100 250 100 

3 125 300 125 

2 150 350 150 

1 175 400 175 

mi;qZDr lkfj.kh ds vk/kkj ij IS oØ izkIr fd;k tk ldrk gSA

5.1 

fp= esa OX-v{k ij vk; dh ek=k rFkk OY-v{k ij C;kt dh nj iznf'kZr fd;k x;k gS] ftu ij

cpr rFkk fuos'k larqyu esa gksrs gSaA lkfj.kh esa 200 djksM+ :å dh vk; ek=k ij 5% C;kt nj cpr ,oa

fuos'k dks larqfyr djrh gSA tc vk; c<+dj 300 djksM+ gks tkrh gS rks cprsa 75 djksM+ :å ls c<+dj 125

y y 
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djksM+ gks tkrh gS] ftlls C;kt nj fxj dj 3% gks tkrh gSA C;kt nj ?kVus ls fuos'k izksRlkfgr gksrk gS

vkSj c<+dj 125 djksM+ :å vFkkZr~ cprksa ds cjkcj gks tkrk gSA

IS 

cpr&fuos'k vFkkZr IS oØ cpr vuqlwfr;ksa rFkk fuos'k vuqlwfp;ksa ds ijLij lEcU/k dh O;k[;k

djrk gSA vU; 'kCnksa esa] IS oØ vk;&Lrjksa rFkk C;kt njksa ds fofHkUu la;ksxksa ij cpr rFkk fuos'k dh

lekurk dks iznf'kZr djrk gSA fp= 5.2 esa vk; ds fofHkUu Lrjksa ls lEcfU/kr cpr oØ S fLFkj voLFkk esa

[khapk x;k gSA ;gk¡ ;g eku fy;k x;k gS fd cpr ij C;kt dh nj dk izHkko ux.; (negligible) gSA

cpr oØ ;g n'kkZrk gS fd vk; esa o`f) ds lkFk cpr esa Hkh o`f) gksrh gS] vFkkZr~ cpr vk; dk c<+rk gqvk 

Qyu gSA fuos'k C;kt nj rFkk vk;&Lrj ij fuHkZj djrk gSA C;kt nj dk Lrj fn;k gksus ij] fuos'k dk 

Lrj vk;s ds Lrj vk; ds Lrj ds lkFk c<+rk gSA f= esa 10% C;kt nj ij fuos'k oØ I2 gSA ;fn C;kt nj

?kVdj 8% gks tkrh gS rks fuos'k oØ uhps dh vksj ljddj I3 gks tk,xkA blh izdkj] tc C;kt nj

c<+dj 12% gks tkrh gS rks fuos'k oØ uhps dh vksj ljddj I1 gks tk,xkA fp= 5.2 ds uhps Hkkx esa vk;

ds izR;sd Lrj dks C;kt ds fofHkUu njksa ls lEcfU/kr djds oØ [khapk x;k gSA bl IS oØ dk iz;ksx fcUnq

vk; ds Lrj dks O;Dr djrk gS] tgk¡ C;kt dh fofHkUu njksa ij cpr fuos'k ds cjkcj gksrh gSA vk; ds 

Lrj dks X-v{k ij rFkk C;kt dh nj dks Y-v{k ij iznf'kZr fd;k x;k gSA C;kt dh nj 12% ij S oØ

I1 oØ dks E1 fcUnw ij dkVrk gSA ftlls OY1 vk; Lrj fu/kkZfjr gksrk gSA bl vk; Lrj ls] ge ,d

fcUnqfdr js[kk uhps dh vksj [khaprs gSa tks 12% C;kt nj ls c<+kbZ x;h js[kk dks P fcUnq ij dkVrh gSA

10% C;kt nj ij S oØ I2 oØ dks E2 fcUnq ij dkVrk gSA vr% OY2 vk; fu/kkZfjr gksrh gSA fp= ds

fupys fgLls esa OY2 vk; ds Lrj rFkk 10% C;kt nj ls lEcfU/kr fcUnq Q gSA blh izdkj fcUnq R C;kt

dh 8% nj ij S rFkk I1 oØksa ds larqyu fcUnq ds vuq:i gSA bu fcUnqvksa dks P, Q rFkk R ,d js[kk }kjk

feykus ls IS oØ izkIr gksrk gSA fp= esa iznf'kZr IS oØ dk <ky ck,¡ ls nk,¡ uhps dh vksj gS tks ;g crkrk

gS fd C;kt dh nj esa deh gksus ls fuos'k c<+rk gS vkSj vk; esa Hkh o`f) gksrh gSA  

5.2 

IS oØ C;kt fujis{k (interest inelastic) Hkh gks ldrk gS] vFkkZr~ ,d fcUnq ds ckn C;kt fxjus ij

mldk fuos'k ij u ds cjkcj izHkko iM+rk gSA fp= esa tc C;kt nj ?kVdj fuos'k ij u ds cjkcj izHkko 

iM+rk gSA fp= esa tc C;kt nj ?kVdj OR1 ls OR2 gks tkrh gS rks vk; OY1 ls c<+dj OY2 gks tkrh gS

rc C;kt OR2 ls ?kVdj OR3 gks tkrh gS rks vk; esa vk; esa OY2 ls OY3 dh o`f) gksrh gS tks cgqr de

gSA C;kt nj esa OR3 ls vkSj deh gksus ij vk; esa dksbZ ifjorZu ugha gksxk] D;ksafd bl {ks= esa IS oØ

yEcor~ gks tkrk gS] vFkkZr~ ;g C;kt&fujsis{k gSA  
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5.3 

LM LM oØ ekSfnzd {ks= ds larqyu dks O;Dr

djrk gS] vFkkZr~ LM oØ ij fLFkj izR;sd fcUnq ij eqnzk dh ekax ,oa eqnzk dh iwfrZ larqyu dks O;Dr djuk

gS] vFkkZr~ LM oØ ij fLFkj izR;sd fcUnq ij eqnzk dh ekax ,oa eqnzk dh iwfrZ larqyu esa gksrh gSA fo'ys"k.k

dh ljyrk ds fy, eqnzk iwfrZ dks fLFkj vFkkZr~ C;kt fujis{k ekuk x;k gSA LM oØ dks rjyrk vf/keku

vuqlwph rFkk eqnzk iwfrZ vuqlwph ls fp= 5.2 esa O;qRiUu fd;k x;k gSA

fp= esa vk; ds Y1, Y2 rFkk Y3 djksM+ :i;s ds Lrjksa ij Øe'k% L1Y1, L2Y2 vkSj L3Y3 rjyrk

vf/keku oØ gSA QM eqnzk dh iwfrZ dk iw.kZr;k csyksp oØ gSA fp= esa vk; ds Y1 Lrj ds vuq:i OR1

C;kt nj ij eqnzk dh ekax L1Y1 rFkk eqnzk dh iwfrZ QM cjkcj gksrh gSA Y2 vk; Lrj ij L2Y2 oØ rFkk

QM oØ OR2 C;kt nj ij cjkcj gksrs gSaA blh izdkj Y3 vk; Lrj ij L3Y3 rFkk QM, OR3 oØ C;kt

nj ij cjkcj gksrs gSaA vc eqnzk dh iwfrZ] rjyrk vf/keku] vk;&Lrj rFkk C;kt&nj dh lgk;rk ls fp= 

5.4 esa fn[kk, x, LM oØ dks [khapk ldrk gSA fp= 5.4 (II) esa vk; Lrj X-v{k ij rFkk C;kt nj Y-v{k

ij iznf'kZr fd;k x;k gSA fp= 5.4 (I)  ds E1 fcUnq ls tgk L1Y1  oØ MQ dks vkil esa dkVrs gSa R1E1

js[kk dks nkfguh rjQ c<+kus ij og fp= 5.4 (II) esa fcUnq Y1 ls Åij [khaph x;h js[kk ls fcUnq A ij

feyrh gSA blh  izdkj R2E2 c<+k, tkus ij Y2 ls Åij tkus okyh js[kk ls fcUnq B ij rFkk R3E3 c<+k,

tkus ij Y3 ls Åij tkus okyh js[kk ls fcUnq C ij feyrh gSA bu lHkh fcUnqvksa A, B rFkk C dks ,d

js[kk }kjk feykus ls gesa LM oØ izkIr gksrk gSA izkIr LM oØ dk izR;sd fcUnq C;kt&vk; Lrj dks O;Dr

djrk gS] tgk¡ eqnzk dh ekax (L) rFkk eqnzk dh iwfrZ (M) cjkcj gksrh gSA bl izdkj ;g LM oØ fofHkUu

vk;&Lrjksa dks C;kt dh njksa ds lkFk lEc) djrk gS ijUrq ;g ugha crkrk fd C;kt dh nj D;k gksxhA 

5.4 

LM oØ ck,¡ ls nk,¡ Åij dh vksj p<+rk gqvk gksrk gS tks ;g fn[kkrk gS fd eqnzk ds ek=k nh gqbZ

jgus ij rjyrk vf/keku c<+us ij C;kt dh nj c<+rh gSA ;g LM oØ /khjs&/khjs 'kh"kZ gks tkrk gS] vFkkZr~

iw.kZr;k csyksp (perfectly inelastic) gks tkrk gS] D;ksafd tc vk; ds Å¡ps Lrjksa ij ysu&nsu rFkk lrdZrk

mís'; ds fy, eqnzk dh ekax c<+rh gS rks miyC/k eqnzk iwfrZ esa ls lÍk mís'; gsrq eqnzk dh ekax ds fy, dqN 

Hkh ugha cprkA ;gk¡ ;g Hkh mYys[kuh; gS fd ckbZa vksj LM oØ Y-v{k dks Li'kZ djrk gSA bldk vFkZ gS

fd og iw.kZr;k ykspnkj (perfectly elastic) gS ftldk vFkZ ;g gqvk fd vk;&Lrj esa deh gksus ls ysu&nsu

rFkk lrdZrk mís'; ds fy, eqnzk dh ekax esa deh vk tkrh gSA bl rjg eqnzk dh vf/kd ek=k fuf"Ø; 'ks"kksa 

ds :i esa izkIr gksrk gS] ijUrq blls C;kt nj esa deh ugha vkrh] D;ksafd ,d ,slh lhek ij ge igq¡p pqds 
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gksrs gSa ftlds mijkUr C;kt nj vkSj ugha fxj ldrhA C;kt dh nj ftl fuEu lhek rd fxjsxh mls 

dsUlh; fo'ys"k.k esa rjyrk ik'k (Liquidity trap) dh laKk iznku dh x;h gSA

(Determination of Rate of Interest)- IS rFkk LM oØ C;kt dh nj rFkk

vk; ds Lrj esa lEcU/k dks O;Dr djrs gSaA Lor% os u rks C;kt dh nj dks crk ldrs gSa vkSj u gh vk; ds 

Lrj dksA C;kt dh nj ml fcUnq ij fu/kkZfjr gksrh gS tgk¡ ;s nksuksa oØ ,d&nwljs dks dkVrs gSaA bls fp= 

5.5 esa iznf'kZr fd;k x;k gSA fp= esa IS RkFkk LM oØ ,d&nwljs dks ijLij E fcUnq ij dkVrs gSa rFkk OY

Lrj ds vuq:i OR C;kt dh nj fu/kkZfjr gksrh gSA vk; Lr j rFkk C;kt nj dk ;g la;kstu larqyu dh

nksgjh 'krksaZ dks iwjk dj jgk gSA E fcUnq ij okLrfod {ks= ¼cpr&fuos'k½ rFkk ekSfnzd {ks= ¼eqnzk dh ekax ,oa

iwfrZ½ nksuksa ,d lkFk larqyu esa gksrs gSaA ;fn larqyu dh voLFkk esa dksbZ fopyu (deviation) gksrk gS rks

dqN 'kfä;k¡ bl izdkj dk;Z djsaxh fd larqyu voLFkk iqu% LFkkfir gks tk,xhA fp=kuqlkj] vk; ds OY1

Lrj ij okLrfod cktkj esa C;kt nj PY1 rFkk eqnzk cktkj esa C;kt nj QY1 gSA tc okLrfod cktkj esa

C;kt nj] eqnzk cktkj dh C;kt nj ls vf/kd (PY1 > QY1) gksrh gS rks yksx eqnzk cktkj ls de C;kt nj

ij v/kkj ysdj iw¡th cktkj esa Å¡ph nj ij fuos'k dj nsxsaA blls vk; dk Lrj fuos'k xq.kd (investment

multiplier)  }kjk c<+dj OY gks tk,xk vkSj larqyu C;kt iqu% OR gks tk,xhA blh izdkj vk; ds OY2

Lrj ij tc okLrfod cktkj esa C;kt nj] ekSfnzd cktkj dh C;kt nj ls de gks tkrh gS rc O;kikjh iw¡th 

cktkj esa fuos'k djus dh vis{kk eqnzk cktkj esa _.k eqä gksus dk iz;kl djsaxsA ifj.kkeLo:i fuos'k esa deh 

vk,xh] blls xq.kd ds foijhr izHkko ls vk; de gksdj iqu% OY gks tk,xh vkSj larqyu C;kt nj OR

LFkkfir gks tk,xhA  

5.5

IS rFkk LM oØksa esa ifjorZu (Change in IS and LM curves)- IS rFkk LM oØksa esa ifjorZu ls

larqyu fLFkfr ifjofrZr gks tkrh gS vkSj u, larqyu ds vuq:i C;kt dh nj fu/kkZfjr gksrh gSA tSlk fd 

fp= 5.6 esa iznf'kZr fd;k x;k gSA

5.6 
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eku fy;k IS rFkk LM ewy oØ gSa vkSj ;g ,d nwljs dks E1 ij dkVrs gSa rFkk OY1 vk; Lrj ij 
OR1 C;kt dh nj fu/kkZfjr gksrh gSA ;fn cpr fuos'k vuqlwph nkbZ rjQ Åij f[kld tkrh gS vFkkZr~ IS 
oØ nkfguh rjQ f[kld dj IS1 gks tkrk gS vkSj LM oØ esa dksbZ ifjorZu ugha gksrk rc OY2 vk; Lrj 
ij OR2 C;kt dh nj fu/kkZfjr gksxhA ;fn eqnzk dh ek=k c<+k nh tkrh gS ;k rjyrk vf/keku oØ uhps 
f[kld tkrk gS rks LM oØ nk;ha vksj ljddj LM1 gks tk,xk rc u, IS rFkk LM oØ ,d nwljs dks E4

fcUnq ij dkVsaxs ftlls OY4 vk; Lrj ij OR1 C;kt nj gksxhA bl izdkj Li"V gS fd tc LM oØ esa 
ifjorZu ugha gksrk vkSj IS oØ nk,¡ f[kld tkrk gS rc vk; ds Lrj rFkk C;kt dh nj nksuksa esa o`f) gksrh 
gSA blds foijhr tc IS oØ vkfjofrZr jgrk gS vkSj LM oØ nkbZ vksj f[kldrk gS rc vk; rks c<+rh gS 
ijUrq C;kt dh nj fxj tkrh gSA  

vr% fgDl&gsUlu lefUor fl)kUr C;kt dh nj ds fu/kkZj.k dk ,d lEiw.kZ ,oa fuf'pr fl)kUr gS] 

ftlesa okLrfod ,oa ekSfnzd fl)kUrksa dks lefUor djds lHkh dfe;ksa dks nwj dj fn;k x;k gSA  

(Natural And Market Rate Of Interest)- 

C;kt dh izk—frd vFkok LokHkkfod nj og gS tks cpr ,oa fuos'k ds e/; larqyu LFkkfir djrh gSA 

tc fd cktkj C;kt nj og gS tks fdlh le; cktkj esa fo|eku jgrh gS] bls C;kt dh izpfyr nj ;k 

okLrfod nj Hkh dgk tkrk gSA bl rjg cktkj vFkok eqnzk C;kt nj og gS tks eqnzk dh ekax ,oa iwfrZ ds 

chp larqyu LFkkfir djrh gSA  

C;kt dh izk—frd ,oa cktkj nj dh foLrr̀ foospuk djus dk Js; LohMsu ds izfl) vFkZ'kkL=h 

foDlsy (Wicksell) dks gSA muds vuqlkj C;kt dh izk—frd nj ,oa cktkj nj esa varj gSA muds erkuqlkj 
Þizk—frd C;kt nj gS ftl izfrf"Br vFkZ'kkfL=;ksa us izfrikfnr fd;k FkkA foDlsy dh /kkj.kk Fkh fd izk—

frd vFkok LokHkkfod nj fLFkj u jgdj ifjorZu'khy gksrh gSA ;g rduhdh izxfr] oSKkfud 'kks/k] 

mRikndh; n{krk] Hkwfe] Je rFkk iw¡th ds lkFk cnyrh jgrh gSA 

izfrf"Br vFkZ'kkfL=;ksa us izk—frd ,oa cktkj nj esa dksbZ Hksn ugha fd;k FkkA foDlsy us bl Hksn dks 

Li"V djrs gq, crk;k fd ,d LFkSfrd voLFkk esa C;kt dh izk—frd nj] C;kt dh cktkj nj Hkh gks ldrh 

gSA ,d ,slh vFkZO;oLFkk esa tgk¡ cSadksa }kjk lk[k fuxZeu u fd;k tkrk gks] yksxksa }kjk cprksa dk vklapu 

(hoarding) vFkok folapu (dis-hoarding) u fd;k tkrk gks rks vo'; gh C;kt dh izk—frd nj ,oa cktkj 
nj esa dksbZ vUrj ugha gksxkA ijUrq] ftl okLrfod vkfFkZd txr esa ge jgrs gSa] mlesa eqnzk dh Hkwfedk bl 

rjg fuf"Ø; ugha gksrh] eqnzk lfØ; gksrh gS rFkk C;kt nj ds ek/;e ls leweph vkfFkZd iz.kkyh dks 

egRoiw.kZ <ax ls izHkkfor djrh gSA QyLo:i cktkj C;kt nj izk—frd nj ls de ;k vf/kd gks ldrh gSa] 

foDlsy dk fopkj gS fd eqnzk iwfrZ esa ifjorZu dh izfØ;k ds QyLo:i cktkj C;kt nj vkSj izk—frd 

C;kt nj esa varj gks tkrk gSA foDlsy us izfrf"Br vFkZ'kkfL=;ksa dh /kkj.kk ls le>kSrk djus dh ǹf"V ls 

,d fLFkfr ,slh Lohdkj dh gS] tgk¡ cktkj C;kt nj izk—frd C;kt nj ds cjkcj gks ldrh gSA og gS 

lUrqyu dh fLFkfr tgk¡ izk—frd nj] cktkj nj ds cjkcj gksrh gSA ijUrq vlarqyu voLFkk esa ;g nksuksa 

cjkcj ugha jg ikrhA dherksa esa mrkj&p<+ko dh lap;h izfØ;k ls vFkZO;oLFkk esa vlarqyu iSnk gks tkrk gSA 

ftlls izk—frd ,oa cktkj njksa esa fopyu mRiUu gks tkrk gSA ;fn izk—frd nj cktkj nj ls Å¡ph gS rks 

vFkZO;oLFkk esa izlkj dh fLFkfr jgrh gS vkSj vFkZO;oLFkk esa ladqpu izk—frd nj ds cktkj nj ls uhps gksus 

ij gksrk gSA 
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C;kt dk vk/kqfud fgDl&gsUlu lefUor fl)kUr dhUl ds rjyrk vf/keku fl)kUr ls fuEu ckrksa 

ds dkj.k Js"B gS& 

1. dhUl dk fl)kUr C;kt nj ds fu/kkZj.k esa dsoy ekSfnzd rRoksa dks lfEefyr djrk gS vkSj okLrfod

rRoksa dh mis{kk djrk gS tcfd vk/kqfud fl)kar C;kt nj ds fu/kkZj.k esa ekSfnzd ,oa okLrfod nksuksa

gh rRoksa dks lfEefyr djrk gSA bl izdkj vk/kqfud fl)kUr dsUlh; fl)kUr ls Js"B gSA

2. dhUl dk rjyrk vf/keku fl)kUr C;kt nj fu/kkZj.k dk ,d vfuf'pr fl)kUr gSa dsUlh; fo'ys"k.k

esa rjyrk vf/keku vuqlwph vk; ds Lrj ls lEc) ugha gSA tc rd vk; dk Lrj igys ls gh Kkr

u gks] eqnzk dh ekax ,oa iwfrZ oØ ds }kjk C;kt dh nj Kkr ugha dh tk ldrhA C;kt nj vk; ds

Lrj }kjk vkSj vk; dk Lrj C;kt nj }kjk fu/kkZfjr gksrk gS bl rjg dsUlh; fl)kUr vfuf'pr gSA

C;kt dk vk/kqfud fl)kUr dsUlh; ls Js"B gS D;ksafd ;g C;kt fu/kkZj.k dk lEiw.kZ ,oa fuf'pr

fl)kUr gSA

3. vk/kqfud fl)kUr dsUlh; fl)kUr ls blfy, Js"B gS D;ksafd ;g ekSfnzd ,oa foÙkh; uhfr;ksa dh

O;k[;k djus esa lQy jgk] tcfd dsUlh; fl)kUr ,slk ugha dj ikrkA

1- C;kt ds vk/kqfud fl)kar dh O;k[;k dhft,A 

2- izk—frd C;kt nj ,oa cktkj C;kt nj esa vUrj crkb,A 

C;kt fujis{k : Interest inelastic 

fuf"Ø; 'ks"k : Idle Balance  

iw.kZr;% csyksp : Perfectly Inelastic 

iw.kZr;% ykspnkj : Perfectly Elastic 

fopyu : Deviation 

Stonier and Hague : Text Book of Economic theory  

Cairncross : Introduction to Economic Theory  

Keynes  : General Theory of Employment Interest 

and Money  

Lerner : Essays in Economics  

Meyers : Elements of Modern Economics 
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1-1 izLrkouk  

1-2 ekSfnzd uhfr dk vFkZ 

1-3 vFkZO;oLFkk ds fodkl esa ekSfnzd uhfr dh Hkwfedk 

1-4 LQhfr ncko dk fu;a=.k 

1-5 ifjorZu'khy fjtoZ vuqikr

1-6 C;kt nj uhfr 

1-7 foRrh; lsokvksa dk izlkj 

1-8 vYifodflr vFkZO;oLFkkvksa esa ekSfnzd uhfr ds mís';

1-9 LQhfr ,oa viLQhfr fu;a=.k 

1-10 vfodflr ns'kksa esa ekSfnzd uhfr dk nk;jk

1-11 fu’d’kZ 

1-12 lanHkZ xzUFk lwph 

vke rkSj ij] ,d vfodflr vFkZO;oLFkk dks de çxfr ds lkFk vkfFkZd fodkl ds 'kq#vkrh pj.k esa 

ekuk tk ldrk gSA vFkZO;oLFkk ds Hkhrj çpqj çk—frd vkSj ekuo lalk/kuksa dh ekStwnxh ds ckotwn] 

vkfFkZd fodkl dh nj dkQh /kheh gSA njvly] 'vfodflr' okD;ka'k dk ç;ksx dsoy fdlh vFkZO;oLFkk ds

laca/k esa gh fd;k tkrk gSA fofHkUu ns'kksa esa fodkl ds Lrj esa vlekurk ekStwn gS] dqN ns'k nwljksa dh 

rqyuk esa vf/kd fodflr gSa tcfd dqN led{kksa dh rqyuk esa de fodflr gSaA fodkl ds ewY;kadu ds 

fy, mi;ksx fd;s tkus okys ekin.M D;k gSa\ çksQslj gcZVZ Ýsady ds vuqlkj] fdlh jk"Vª dk fodflr ;k 

vfodflr ds :i esa oxhZdj.k mlds fodkl ds Lrj dk vkdyu djus ds fy, mi;ksx fd, tkus okys 

fof'k"V ekunaMksa ij fuHkZj djrk gSA 

vfodflr ns'kksa esa ekSfæd uhfr mu ck/kkvksa ds v/khu gS tks bldh çHkko'khyrk dks lhfer djrh gSaA 

bl fLFkfr dk dkj.k bu ns'kksa esa ljdkjh laifÙk;ksa ds fy, i;kZIr :i ls etcwr cktkj dk vHkko gS] tks 

[kqys cktkj dh xfrfof/k;ksa dh laHkkouk dks lhfer djrk gSA blds vykok] QafMax vko';drkvksa ;k NwV 

nj esa cnyko dk çHkko lhfer gSA yach vof/k esa fLFkjrk ds lkFk vkfFkZd fodkl ,d vfodflr 

vFkZO;oLFkk dk eq[; mís'; gS ftls rc rd gkfly ugha fd;k tk ldrk tc rd fd lHkh cqjkb;ksa dks nwj 

ugha fd;k tkrkA bls çkIr djus ds fy,] vfodflr ns'kksa dh ekSfæd uhfr dk mís'; u dsoy vkfFkZd 

fodkl ds fy, i;kZIr foÙkh; lalk/ku çnku djuk pkfg,] cfYd vkfFkZd fodkl ds jkLrs esa vkus okyh 

ck/kkvksa dks nwj djuk vkSj mRiknu] jkstxkj vkSj vk; dh nj dks c<+kok nsuk Hkh gksuk pkfg,A 
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vk;] lalk/ku] jkstxkj ds volj ,oa thou fuokZg ds Lrj ds vk/kkj ij fo'o dh vFkZO;oLFkkvksa dks 
fodflr]fodkl'khy ,oa vYifodflr vFkZO;oLFkk ds #i es ifjHkf’kr fd;k tkrk gSA,d vYifodflr 
vFkZO;oLFkk og gS ftlesa lalk/ku dh deh ;k lalk/ku dh deh ;k lalk/kuksa ds nksgu ds oSKkfud rfjds 

vuqikfLFkr gS]jkstxkj ds volj de gS] ekuoiwath dk fodkl ugha gqvk ;k u ds cjkcj gqvk gS] thou thus 

dk Lrj de gS] tula[;k T;knk gS rFkk dSfiVy vkWmViqj vuqikr ,oa vk; fo’kerk vf/kd gSA ,sls esa ns'k 
ds lexz fodkl ,oa ukxfjd thou Lrj Å¡pk djus ds fy, ,d Bksl j.kuhfr vko';d gksrk gSA bl izdkj

dh j.kuhfr ,oa ns'k ds fodkl dh ;kstuk cukus esa ns'k dh mrjnk;h ljdkj ,oa dsUnzh; cSad dh eqT;
Hkwfedk gks tkrh gSA 

   Lkjdkj ftu uhfr;ksa dk ikyu djrh gS mls jktdks’kh; uhfr dgrs gSA blds vUrxrZ og 

dY;k.kdkjh ctV cukdj ,oa izR;{k ,oa vizR;{k djk/kku ra= ds O;okfLFkr dj jkstxkj ,oa fLFkjrk dks 

c<+rh gSA ctV cukus dh izfØ;k esa ljdkj bl ckr dk iw.kZ /;ku j[krh gS] fd lekt ds detksj oxksZ dk 

fgr gksus ds lkFk&lkFk cpr ,oa fuos'k ds c<+k;k tk; rFkk m|ksxks ds laj{k.k ,oa izksRlkgu ds lkFk&lkFk 
lkekftd ,oa vkfFkZd vk/kkjHkwr lajpuk dk fodkl gksA vYifodflr vFkZ O;oLFkk;sa& d`f’k vk/kkfjr gksrh 

gSA ftuds ldy ?ksjyw mRikn esa d`f’k ,oa lEcfU/kr {ks= dk ;ksxnku] fofuekZ.k {ks= ,oa lsok {ks= dh rqyuk 

es T;knk gksrk gSaA ,sls esa ljdkj dk eq[; Qksdl d`f’k Js= dk fodkl gksrk gS rFkk blls lEcfU/kr 

m|ksxksa ,oa ifj;kstukvksa dks izksRlkfgr fd;k tkrk gSA 

vYifodflr ns'kksa dh eq[; leL;kvksa esa vf/kd tula[;k ,d dkj.k gksrh gS D;ksafd vuqmRiknd 
tula[;k ljdkj ds nkf;Roksa dks c<+k nsrh gSA ftlesa ctV dk vf/kd fgLlk dY;k.kdkjh ;kstukvksa 

tSls&LokLFk ;kstuk] f'k{kk ;kstuk] oLrqvksa vkSj lsokvksa ij lfClMh vkfn ds #i esa [kpZ gks tkrk gSA ;s 
mRiknd ifjlaifr;ksa u;s jkstxkj dk l`tu dj vk; o`f) djrh gS ftlesa cpr esa o`f) gksrh gS vkSj iqu% 

fuos'k dks c<+kok feyrk gSA ijUrq vYi fodflr vFkZO;oLFkk esa ,slk ns[kus dks de izkIr gksrk gSA gkWykfd 
ljdkj dh jktdks’kh; uhfr vYi fodkl ds nq'pØ dks dkVus dh cM+h Hkwfedk esa gksrh gS ijUrq og vdsys u
dkQh gS ftlesa ekSfnzd uhfr ds vk/kkj foLr`r gks tkrk gSA 

ekSfnzd uhfr dk fu/kkZj.k djuk ns'k dh dsUnzh; cSad dk dk;Z gksrk gSA og vius fofHkUu 
midkj.kksa ds }kjk O;kikfjd ,oa vU; cSad ds ek/;e esa ;k Lo;a ns'k dh ekSfnzd rjyrk ds lek;ksftr

djrh gSA ekSfnzd {ks= esa feys blds vf/kdkj vk; ,oa jkstxkj ds Lrj ,oa ns'k dh lao`f) rd fodkl esa 
egRoiw.kZ Hkwfedk fuHkkrs gSA 

ekSfæd uhfr] ftls ,d egRoiw.kZ O;kid vkfFkZd lk/ku ekuk tkrk gS] dk mi;ksx Hkkjrh; fjtoZ cSad 

¼vkjchvkbZ½ tSls dsaæh; cSadksa vkSj vU; fu;ked fudk;ksa }kjk vFkZO;oLFkk ds Hkhrj /ku ifjlapj.k dh ek=k 

vkSj osx dk çca/ku djus ds fy, cM+s iSekus ij fd;k tkrk gS] ftlls C;kt ij çHkko iM+rk gSA njsaA fdlh 

jk"Vª dk O;kid vkfFkZd ekgkSy mldh ekSfæd uhfr;ksa ls çHkkfor gksrk gSA foÙkh; ç.kkyh dks laLFkkxr <kaps 

ds :i esa of.kZr fd;k tk ldrk gS ftlds }kjk fdlh ns'k dk ekSfæd çkf/kdj.k] vDlj ,d dsaæh; cSad] 

ns'k ds vanj /ku ds çokg vkSj cfgokZg ij fu;a=.k j[krk gSA ;g fu;a=.k fLFkj vkfFkZd fodkl ds 

j[kj[kko vkSj c<+h gqbZ /ku l`tu dh lqfo/kk lqfuf'pr djus ds fy, uhfr njksa dk mi;ksx djds gkfly 

fd;k tkrk gSA ekSfæd uhfr dks vc vkfFkZd 'kklu ds fy, ,d egRoiw.kZ lk/ku ds :i esa ekU;rk nh xbZ 

gSA ekSfæd uhfr nks çkFkfed mís';ksa dks çkIr djus ds fy, fdlh jk"Vª ds dsaæh; cSad }kjk mi;ksx dh tkus 

okyh ,d ra= ds :i esa dk;Z djrh gSA vkfFkZd fodkl dks c<+kok nsuk] fo'ks"k :i ls ldy ?kjsyw mRikn 

¼thMhih½ ds lanHkZ esa] vkSj eqækLQhfr dh nj dks çHkkoh <ax ls çcaf/kr vkSj fofu;fer djukA ;fn fdlh 

dsaæh; cSad ds ikl eqækLQhfr nj dks fofu;fer djus ;k ml ij fu;a=.k j[kus dh {kerk gS] rks bldk 

rkRi;Z ;g gS fd mlds ikl vkfFkZd fodkl dh xfr dks çHkkfor djus dh Hkh {kerk gksxhA nksuksa 
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vo/kkj.kk,¡ ijLij lacaf/kr gSaA eqækLQhfr nj dks vFkZO;oLFkk ds vanj /ku vkiwfrZ esa gsjQsj djds] bls 

c<+kdj ;k ?kVkdj fu;af=r fd;k tkrk gSA 

ledkyhu le; esa] u, mHkjrs jk"Vª vkfFkZd foLrkj dks c<+kok nsus ds lk/ku ds :i esa ekSfæd uhfr 

ds çHkkoh mi;ksx ij vk'kadk O;ä dj ldrs gSaA ,d de fodflr jk"Vª esa] ekSfæd uhfr dk dk;kZUo;u 

vkfFkZd fodkl dks c<+kok nsus] çkjafHkd vfodflrrk dh fLFkfr ls LFkk;h vkSj Lok;Ùk fodkl ds pj.k esa 

laØe.k djus esa egRoiw.kZ Hkwfedk fuHkkrk gSA 

fQj Hkh] ;g Lohdkj djuk egRoiw.kZ gS fd vkS|ksfxd ns'kksa dh ekSfæd uhfr;ksa vkSj igyksa dk 

dk;kZUo;u ges'kk mHkjrs ns'kksa ds lkeus vkus okyh vuwBh pqukSfr;ksa ds lh/ks tokc ds :i esa dke ugha dj 

ldrk gSA ekSfæd uhfr dk dk;kZUo;u mUur vkSj fodkl'khy vFkZO;oLFkkvksa ds chp mYys[kuh; fHkUurk 

çnf'kZr djrk gSA blfy,] fofHkUu çdkj ds jk"Vªksa esa leku dk;Z djuk laHko ugha gSA 

 ,d vYifodflr vFkZO;oLFkk esa ekSfnzd uhfr lkt dh ykxr rFkk izkIr ds izHkkfor djds LQhfr ij 

fu;a=.k rFkk Hkqxrku “ks’k larqyu ds dk;e j[kdj vkfFkZd o`f) dh nj dks c<+kus esa egRoiw.kZ dk;Z djrh 

gSA vRk% ,sls ns'k esa ekSfnzd uhfr ds eq[; mn~ns'; LQhfr dks fu;af=r djus rFkk dherksa ds fLFkj j[kus ds 
fy, lkt fu;a=.k djuk] fofue; nj ds fLFkj djuk] Hkqxrku “ks’kksa esa larqyu izkIr djuk rFkk vkfFkZd 

fodkl c<+kuk gSA vkfFkZd fodkl ds varxrZ ek=kRed] /kukRed ifjorZu ds lkFk xq.kkRed ifjorZu tSls 

f'k{kk ,oa LokLFk RkFkk lkekftd iwWth ds Hkh “kkfey fd;k tkrk gSA

(To achieve price stablity)- ns'k esa oLrqvksa ,oa lsokvksa dh dher fLFkjrk 
izkIr djus ds fy, dsUnzh; cSad dk ekSfnzd midj.k ,d egRoiw.kZ Hkwfedk fuHkkrk gSA ;g eqnzk dh ekax ,oa 

iwfrZ esa leqfpr lek;kstu ysdj vkrh gSA bu nksuks ds chp vlarqyu dher Lrj esa izfryfEcr gksrk gSA 

eqnzk esa deh vkfFkZd o`f) dh ck/kk curh gS tcfd bldh vf/kdrk ewY;ksa dks c<+kdj vke thou dks 

vLr&O;Lr dj nsrh gSA tc vFkZO;oLFkk fodkl dh vksj vxzlj gks rks d`f’k ,oa vkS|ksfxd mRiknu esa o`f) 

rFkk xSj ekSfnzd Js= ds ekSfnzd {ks= esa /khjs&/khjs ifjorZu gksus ls eqnzk ds ekax esa o`f) gksrh gSA ;gk¡ xSj 

ekSfnzd {ks= dk ekSfnzd {ks= esa ifjorZu ls vk'k; u;s lalk/kuksa ds mi;ksx ,oa forj.k ls gSA bu ifjorZuksa ls

ysu&nsu rFkk lnk mnns'; ds fy, eqnzk dh ekax c<+sxh A blfy, ekSfnzd vf/kdkjh dks LQhfr jksdus ds 
fy, rFkk dherksa esa fLFkjrk ykus ds fy, eqnzk dh iwfrZ dks eqnzk dh ekax ds vuqikr ls vf/kd c<+kuk iMs+xkA 

vkfFkZd fodkl dh izfØ;k esa mRiUu gkus okys LQhfrdkjh dkjdks ds izHkko dks “kwU; ;k de djus ds 

fy, ekSfnzd uhfr dks lkt fu;a=.k ds ek=kRed rFkk xq.kkRed nksuksa izdkj ds mik;sa dh vko';drk gksrh 
gSa] blesa ek=kRed mik; fu;a=d rFkk xq.kkRed mik; funsZ'k ;k lq>ko dh izd`fr ds gksrs gSa ekSfnzd uhfr 
ds midkj.kksa ds #i esa ek=kRed mik; O;kifjd cSadksa dh lkt l`tu dh {kerk dks fu;af=r djrk gSA 

LQhfr ds fnuksa esa dsUnzh; cSad viuh njksa dks c<+kdj O;kikfjd cSadks ds _.k ns; dks’k dks de nsrh gSA ;k 

muds _.k ysuk egaxk iM+us yxrk gS ftlesa vFkZO;oLFkk esa eqnzk dh rjyrk de gksrh gS vkSj egaxkbZ ij 

dkcw Ikk fy;k tkrk gSA 

ekSfnzd uhfr ds mik;ksa esa [kqys cktkj dk izpkyu vYifodflr ;k vfodflr ns'kksa esa LQhrh dks 
fu;af=r djus esa lQy ugha gksrs gS D;ksafd izfrHkwfr cktkj NksVk ,oa vfodflr gksrk gSA blds vfrfjDr 
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yksx lkis{kr;k de O;kt njksa ds dkj.k ljdkjh izfrHkwfr;ksa esa fuos'k djus ds vfuPNqd gksrs gS lkFk gh os 
ljdkjh izfrHkwfr esa fuos'k ds ctkj vius fjtoZ dks udnh] Lo.kZ vkfn esa j[kuk ialn djrs gSA O;kikfjd 
cSad Hkh dsUnzh; cSad ls m/kkj ysus ;k iquoZn`k djrs jguk ugha pkgrsA 

(variable Reserve Ratio) ;k ek=kRed midj.k dk mi;ksx vYifodflr vFkZO;oLFkkvksa esa cSad nj

uhfr vkSj [kqys cktkj izpkruksa dh vis{kk vf/kd izHkkodkjh gksrk gSA pwfd izfrHkwfr;ksa dk cktkj cgqr NksVk 

,oa dqN yksxksa dh igqap rd lhfer gSA ;g cktkj vkfFkZd tkx#drk ds vkHkko ds dkj.k Hkh fiNM+k jg 

tkrk gSA ijUrq dsUnzh; cSad }kjk ifjorZu'khy fjtoZ vuqikr esa o`f) ;k deh izfrHkwfr;ksa dh dherksa ij fcuk 
foifjr izHkko Mkys O;kifjd cSadksa ds ikl miyO/k udnh dks c<+k ;k ?kVk nsrs gSA ftlesa bu cSadks dh dìk 

dh _.k ns; {kerk c<+ ,oa ?kV tkrh gSaA lkFk gh ;g /;ku nsus ;ksX; gksxk fd O;kifjd cSad vius ikl 

fo'kky udn fjtoZ j[krs gS tks dsUnzh; cSad ds }kjk ?kVk;s ugha tk ldrs ijUrq _.k fjtoZ vuqikr dks

c<+kus ls cSdksa dh rjyrk ?kVrh gSA ysfdu vYifodflr ns'kksa esa ifjorZu'khy fjtoZ vuqikr ds mi;ksx dh 
dqN lhek,¡ gS&igyk pwafd xSj cSafdx forh; Ek/;LFkk (Nan Bank) dsUnzh; cSad ds ikl tekvksa dks ugha 
j[krs gS] blfy;s os blls izHkkfor ugha gksrsA nwljs os cSad tks vfrfjDr rjyrk ugha j[krs gS mudh vis{kk 

tks bls j[krs gSa] vf/kd izHkkfor gksrs gSAfdUrq izHkkfork ,oa mi;ksfxrk ds n`f’Vdks.k ls lkt ds vkoaVu ds 

izHkkfor djus esa ek=kRed mik;ksa dh vis{kk xq.kkRed lkt fu;a=.k mik; vf?kd izHkkodkjh gksrs gSA 

vYifodflr ns'kksa esa yksxksa dh ;g izo`fRr fn[kkbZ nsrh gA fd os d`f’k] [knku] IykVs'kyu vkSj m|ksx esa 
miyC/k oSdfYid mRikndh; lzksrks dh vis{kk Lo.kZ]vkHkw’k.k]fj;y LVsV vkfn esa fuos'k ds vf/kd bPNqd gksrs

gSA bl izdkj ds vuqRikndh; mn~ns';ksa ds fy, lkt lqfo/kkvksa dks fu;af=r rFkk lhfer djus esa p;ukRed

lkt fu;a=.k (qvalitative credit contral) vf/kd mi;ksxh gSA

p;ukRed lkt fu;a=.k dh mi;sfxrk bl ckr ls Hkh fl) gksrh gSA fd os [kkn~;uks rFkk 

dPps eky ds fo’k; esa lVk fØ;kvksa ds fu;af=r djus esa ykHknk;d gksrs gSA os vFkZO;LFkk es lsDVksvy

LQhfr;ksa dks jksdus esa vf/kd mi;ksxh lkfcr gksrs gSa lkFk gh vk;krdrkZvksa ds fy, fons'kh eqnzk ds cjkcj 
vfxze jkf'k esa tek djuk vfuok;Z cukdj v[;kr ds fy, ekax esa dVkSrh djrs gSA ftlesa bldk ifj.kke ;g
gksrk gS fd cSadks ds fjtoZ ?kj tkrs gS vkSj larqyu dh voLFkk cuh jgrh gSA bl izdkj xq.kkRed

lktfu;a=.k mik; fuf'pr izdkj ds tekur] miHkksDrk lkt fu;e vkSj lkt dh jk”kfuax ds cktkj lhek 
vko”;drkvksa ds ifjorZu ds #i es gks ldrs gSA

jkstxkj ,oa vk; o`f) vYifodflr vFkZO;oLFkk dh ekSfnzd uhfr dk vafre mn~ns'; ns'k esa 
jkstxkj dk l`tu djuk ftlesa yksxksa dh vk; esa o`f) gksA vk; o`f) ds lgmRikn ds #i esa f'k{kk ,oa
LokLF; esa fuos'k c<+rk gS ftlesa ns'k dh ekuoiwath esa xq.kkRed ifjorZu gksrk gSA bu ifjorZuksa ds pyrs

ns'k vYifodflr ls fodkl'khy vkSj vURkr% fodflr ns'k esa rCnhy gks tkrk gSA jkstxkj ,oa vkh esa o`f) 
vFkZO;oLFkk esa fuos'k dks c<+k dk izkIr dh tk ldrh gSA fuos'k esa o`f) ls mRiknu ,oa miHkksx esa o`f) dsa 
le; fu;fr ds izksRlkgu feyrk gSA ftlls Hkqxrku “ks’k vlarqyu dh fLFkfr esa lq/kkj gksrk gSa 

(To Bridge Bop Deficit)- C;kt nj uhfr ds #i esa ekSfnzd uhfr Hkqxrku

“ks’k ds ?kkVs ds ikVus ds fy, ,d egRoiw.kZ gfFk;kj gks ldrh gSA fodkl ds fu;ksftr y{;ksa ds iwjk djus 

esa vYifodflr ns'kksa ds xaHkhj Hkqxrky larqyu dh fLFkfr ls xqtjuk iM+rk gSA bu ns'kksa ds rduhdh Kku

,oa dkS'ky ds vHkko dkj.k fo|qr flapkbZ] ifjogu vkfn tSlh cqfu;knh <kapk lqfo/kkvksa ds LFkkfir djus

rFkk yksgk] bLikr] moZjd] jlk;u vkfn izR;{k mRikndh; fØ;kvksa ds fy, iwath] e'khu midj.k] iqtksZ vkfn 
vk;kr djus iM+rs gS ftlls muds vk;krksa esa rks o`f) gksrh gSA ijUrq fu;fr xfrghu gksrs gS vkSj lkFk gh 
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LQhfr ds dkj.k fu;fr ds e/; xgjh [kkbZ gks tkrh gSA vkSj Hkqxrku “ks’k vlarqfyr gks tkrk gSA ekSfnzd 

uhfr dh Å¡ph C;kt nj }kjk Hkqxrku “ks’k ds ?kkVs dks de djus esa enn fey ldrh gSAÅ¡ph C;kt nj 

fuos'kksa ds vUro`f) ds izksRlkfgr dj Hkqxrku “ks’k ds lek;ksftr dj ldrh gaSA

,d vYifdflr vFkZO;oLFkk esa mPp C;kt nj uhfr vf/kd cpr nj ds izksRlkfgr djrh gSA lkFk gh 

yksxks esa cSafdx vknrksa dks foLrkj gksrk gS rFkk vFkZO;oLFkk ds eqnzhdj.k ds xfr feyrh gS] tks iwath fuekZ.k 

,oa vkfFkZd fodkl dk vko”;d rRo gSA Åaph C;kt nj dh uhfr LQhfr ds nwj djus okyh gksrh gSA

D;ksafd ;g lês rFkk djsafl;ksa ds fy, m/kkj ysus ,oa fuos'k djus ds grksRlkfgr djrh gSA fQj Hkh ;g uhfr 
nqyZHk iawth lalk/kuksa ds vkoaVu ds vf/kd mRikndh; lzksrk esa c<+kok nsrh gSA 

gkWykfd Å¡ph C;kt njs ?kjsyw fuos'k esa ck/kd ekuh tkrh gSA ijUrq vkuqHkfod izek.k ;u crkrs gS fd 
vYifodflr ns'kksa esa O;olk; rFkk m|ksx esa fuos'k csyksp gksrs gSA D;ksafd fuos'k dh dqy ykxr esa C;kt 
dk cgqr de vuqikr gksrk gSA bu ijLij foifjr vo/kkj.kkvksa ds ckotwn] ekSfnzd vf/kdkjh ds fy, foHksnd 

(Discrimintory) C;kt njksa dh uhfr ds vuqlj.k kjuk mfpr gksrk gS b, uhfr ds vuqlkj vuko';d rFkk 
vuqRindh; iz;ksxksa ds fy, Åaph C;kt njsa vkSj mRikndh; iz;ksxks ds fy, uhph C;kt njs gksuh pkfg,A 

vYifodflr ns'kksa esa ekSfnzd uhfr ds mn~ns'k foRrh; lsokvksa dk izlkj gksuk pkfg,A blds fy, 
cSafdx vkSj foRrh; laLFkkvksa dh LFkkiuk ,oa fodkl djuk gksrk gSA ftlls cprksa ds tqVkus ,oa iwath fuekZ.k 

ds fy, izksRlkfgr djus esa enn feyrh gSA ekSfnzd vf?kdkjh ds cSfdax lsok esa enn feyrh gSA ekSfnzd 

vf/kdkjh dks cSafdx lsok ds izlkj ds fy, Hkk’kk foLrkj ,oa xzkeh.k rFkk “kgjh oafpr {ks=ksa rd igqWp 

lqfuf'pr djuh gksxhA ,slh uhfr xSj ekSfnzd`r {ks= ds eqnzhdj.k esa lgk;d gksxh vkSj iwWth fuekZ.k ds fy, 
cpr ,oa fuos'k ds izksRlfgr djsxhA lkFk gh vYifodflr ns'kksa esa foRrh; lsok dk izlkj dkY;k.kdkjh 
vFkZO;oLFkk dk eqY; y{; gksrk gSA ftlls ns'k esa xSj laLFkkxr _.k lzksrks dh izHkkfork ,oa euethZ yxke 
yxkrh gS ,oa laLFkkxr lsokvksa dks izksRlkgu feyrk gSA

,d vYifodflr vFkZO;oLFkk esa lkoZtkfud _.k dk izca/ku djuk ekSfnzd uhfr ds mn~ns'; esa “kkfey 
gksuk pkfg,A ljdkjh ckMh ds mfpr le; ij tkjh djuk] mudh dherks ds fLFkj djuk vkSj loZtkfud 

_.k dh lsok ykxr ds U;wure cukuk ekSfnzd vf/kdkjh dk drZO; gksuk pkfg,A ,sls ns'kks esa lkoZtfud

_.k eqnzk iwfrZ ds fu;af=r djus vkSj fodkl izksxzeksa ds fo= iznku djus ds fy, vko';d gksrs gSA bl 
izdkj dh uhfr;ksa ds dkj.k gh ns'k dk lrr~ fodkl lEHko gks ldrk gSA

vYifodflr vFkZO;oLFkkvksa esa ekSfnzd uhfr ds mn~ns';&

vFkZO;oLFkkvksa ds ekSfnzd uhfr ds mn~ns';ksa ds lanHkZ esa ;fn dgk tk, rks ;s os y{; gksrs gS ftuds 
Hkfo’; esa izkIr djuk gSA D;ksfd ;s y{; gh fodkl ds okgd gksrs gS vkSj lkFk gh vFkZO;oLFkk ds lexz 

fodkl ds vk/kkjHkwr LrEHk gSA bu mn~ns';ksa ds iwjk djus ds fy;s dsUnzh; cSad ;k ljdkj }kjk funsZf'kr 
fudk; fofHkU; mikxeksa ds viukrs gq;s bu y{;ksa ;k mnns';ksa ds izkIr djus dk iz;Ru djrk gSA vius 
vkiesa ;s yPN ewyHkwr vkSj vFkZO;oLFkk ds fodkl ds ekud gSA budks izkIr djus ds nks rjhds gS ftuesa

igyk dBksj fu;ked ra= gSaA blds varxrZ y{;ksa ds izkIr djus ds fy, ekSfnzd bZdkb;ksa ds Åij 
dBksjfu;kedh; dk;ZokbZ;kW dh tkrh gS vkSj mUgsa Li’V funsZ”k fn;k tkrk gS fd os viuh ifjlEifr;ksa ds 
fdl {ks= esa fuosf”kr djsaA vFkkZr muds }kjk iznku fd;s tk jgs _.kksa dh n”kk ,oa fn”kk esa fu/kkZfjr fd;k 
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tkrk gSA bl ra= dk mi;ksx izk;% “kq#vkrh pj.kksa esa fd;k tkrk gSA ftldk mn~ns”; fiNMs+ gq;s ekSfyd 
{ks=ksa ds lk’k dh lqfo/kk miyC/k djkuk D;ksafd ;s {ks=d ekSfnzd bdkb;ksaZ ,oa laLFkkvksa dks O;olkf;d ykHk 
mruk ugha iznku djrs cfYd ;s nh?kZdkfyd lkekftd ,oa vkfFkZd izHkko okys gksrs gSA dBksj

fu;kedh; ra= dY;k.kdkj ra= gksrk gS ijUrq ;g nwljs izdkj ds ra= dh vis{kk dk izHkkodkjh gksrk gSA 

yphys fu;ked ra= ds varxrZ ekSfnzd bdkb;ksa ,oa laLFkkvksa ds lq>ko ,oa lykg nh tkrh gS fd 

mUgsa viuh lk’k l`tu {kerk dk mi;ksx fd fn'kk esa djuk pkfg,A bl izdkj ds ra= esa vkS|ksfxd _.k 
cktkj] iawth dh m/ke {ks= esa lqyHkrk] O;kikj] izfrLi/kkZ fuos'k o`f) vkfn izdkj dh miyfC/k;kW izkIr gks 
ldrh gSA yphys fu;ked ra= ls ekSfnzd laLFkkvksa dks Hkh ykHk izkIr gksrk gS ftlls mudh la[;k ,oa Hkk’kk 

esa izlkj gksrk gS vkSj os vFkZO;oLFkk ds izR;sd {ks= ds Nwus dh izofRr esa gksrh gSAEkkSfnzd fufr ds mn~ns';ksa 
izkIr djus ds nksuksa rjhds viuh fLFkfr esa lgh gSa tgka igyk “kq#vkrh pj.k esa ly {ks=ksa ds lkLk ysdj 
pyus dk fl)kUr j[krk ogh nwljk vU; pj.kks esa vFkZO;oLFkk esa egRoiw.kZ {ks=ksa ds iznku djrk gSA 
mn~n”;ksa dh iwfrZ vYidkfyd ,oa nh?kZdkfyd y{; fu/kkfjZr fd;s tksrs gSA mnkgj.k ds fy, nh?kZdkfyd 
vkfFkZd fodkl ds y{; ds izkIr djus ds fy, ewY; fLFkjrk] LQhrh fu;a=.k] fuos”k o`f)]vk;kr esa deh 
rFkk fu;kZr o`f) tSls vYidkfyd y{;ksa dks fu/kkZfjr fd;k tkrk gSA bl izdkj esa y{; dks fu/kkZfjr 
fd;k tkrk gSA bl izdkj esa y{; ,oa mn~ns”; vkil esa vUrlacaf/kr gksrs gSA vYifodflr vFkZO;oLFkk ds 
ekSfnzd uhfr mn~ns”;ksa dsk fuEu izdkjksa esa ifjHkkf’kr fd;k tk ldrk gSA&

    vFkZO;oLFkk dk fodkl&ekSfnzd uhfr;ksa ds mn~ns';ksa ds vafre y{;ksa ds #i esa vFkZO;oLFkk ds fodkl 
dks j[k tkrk gSA D;ksafd gksrk gSA vkfFkZd esa vU; lHkh ekSfnzd uhfrxr ,oa jktkdks’kh; uhfrxr mn~ns”; 
lekfgr gSA vU; ekSfnzd uhfrxr mn~ns”;ksa ds izkIr fd;s fcuk vkfFkZd fodkl ds mn~ns”;ksa izkIr ugha fd;k 
tk ldrk gSA vkfFkZd fodkl ds leLr mn~ns”; ,oa mikxeksa dk izfrQy gksrk gSA blds vkfFkZd lao`f) ds 
lkFk&lkFk {ks=ksa tSls f”k{kk]LokLFk thou izR;k”k vkfn tSls xq.kkRed y{;ksa dh lao`f) ds lkFk vkdfyr 
fd;k tkr gSA vkfFkZd fodkl ds ek=kRed igyq esa  ldy ?kjsyw mRikn jk’Vªh; vk;] izfrO;fDr vk; O;; 
Lrj vkfn dh x.kuk dh tkrh gSA bu nksuksa ek=kRed ,oa xq.kkRed igyqvks dh lao`f) ds vk/kkj ij 
vFkZO;oLFkk ds fodkl dks ifjHkkf’kr fd;k tkrk gSA vFkZO;oLFkk ds fodkl ds vU; igyqvksa esa dk;Z”khy 
tula[;k dk fofHkUu {ks= esa fu;kstu ds vk/kkj ij Hkh ifjHkf’kr fd;k tkrk gSa vFkkZr vYifodflr 
vFkZO;oLFkk ds dk;Z”khy tula[;k dk lokZf/kd fgLlk izkFkfed ds dk;Z”khy {ks=d ikuh d`f’k ,oa lEcfU/kr 
{ks= esa fu;ksftr gksxk rFkk fodflr vFkZO;oLFkk ds dk;Z”khy tula[;k dks vf/kdka”k izfr”kr {ks= lsok {ks= 
ikuh esa fu;ksftr gksxkA blfy, vYifodflr ns”kksa esa ekSfnzd uhfr ds vFkZO;oLFkk ds fodkl ds mn~ns”; esa 
izkFkfed {ks= ls lsok {ks= dh vksj izfrLiknu ds y{; fuf”pr fd;k tkrk gSA

ekSfnzd laLFkkvksa dh lk’k l`tu dh {kerk ds fu;af=r djus dh vlQyrk ds dkj.k] ghukFkZ izca/k ds 

dkj.k] ykxr esa o`f) ;k ekax dh rqyuk esa iwfrZ dh deh ds dkj.k vFkZO;oLFkk esa LQhfr dh fLFkfr mRiUu 

gksrh gSA vkSj blds foifjr n'kkvksa esa viLQhfr dk tUe gksrk gSa nksuksa fLFkfr;kW vFkZO;oLFkk ds fy,

gkfudkjd gksrk gSa tgkW LQhfr lkekU; n'kkvksa esa jkstxkj ,oa fuos'k esa o`f) rks djrh gS ijUrq mPp fLFkfr 
esa ;g vke turk ij cks> c<+ nsrh gS vkSj lkFk gh lkFk fuxeZu djus okyh lsLFkkvksa ij izfrdwy izHkko

Mkyrh gS ogh vLQhfr izR;sd n'kk ds gkfudkjd gksrh gSA og vkfFkZd fodkl dh xfr ds /khek dj nsrh 
gSaA ewY;ksa esa deh]ykHk esa deh fuos'k esa deh] jkstxkj es deh]djds ,d nq%[kpØ dj fuekZ.k djrh gSA 
blfy, ;u ty vius mPp Lrj ij gksrh gS rks LQhfr ls T;knk [krjukd gksrh gSA ekSfnzd uhfr ds 

mn~ns'; bu nksuks izdkj dh udkjeRd izkHkkoksa dks de djuk vkSj vkfFkZd fodkl ds cy nsuk gksrk

gSA blds vUrxrZ ekSnzd laLFkkvksa ij mfpr fu;ke ekun.Mksa ds de yphuk cuk;k tkr gSA 
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ekSfnzd uhfr ds izeq[k y{;ksa esa oLrqvksa ,oa lsokvksa ds ewY;ksa esa fLFkjrk izkIr djuk “kkfey 

gksrk gSA ekSfnzd vf/kdkjh fofHkUUk mik;sa dks viukdj vkfFkZd fxjkoV okys oLrq ,oa lsok ds ewY; esa o`f) 

rFkk vf/kd mNky okys oLrq ,oa lsok ds ewY; esa deh djus dk iz;RUk djrk gSA ewY; fLFkjrk mRiknu ,oa 

miHkksx dh lhek rd djrh gSa ewY;ksa esa vR;f/kd vfLFkjrk mRiknu bdkbZ;k lkFk&lkFk mi;ksx djus okys 

yksxksa dks vius cpr ,oa fuos'k dh ;kstukvksa ds izkfrdwy izHkkfor djrh gSA ewY; fLFkjrk ,oa Hkfo’; esa ykHk

dh vkdka{kk ?kjsyw fuos'k ds lkFk-lkFk fons'kh fuos'k dk Hkh vkdf’kZr djrh gSA blfy, vFkZO;oLFkk esa ewY;
fLFkjrk ,d vko';d rRo gSA

fuos'k esa o`f)& ekSfnzd vf/kdkjh C;kt ij vf/kd izfrQy dh uhfr dk vuqlj.k dj ns'k esa

fons'kh ,oa ?kjsyw fuos'k esa o`f) dj ldrk gSAmPp ekSfnzd mRikndrk fons'kh fuos'k vUrZokg ds xfr

iznku djrk gS fuos”k esa o`f) fons”kh eqnzk izkfIr;ksa esa Hkh o`f) djrh gSA ftlls Hkqxrku vlarqyu ds nq%
izHkkoksa ds Hkh de fd;k tk ldrk gSA Hkqxrku larqyu ,oa ljyl dh fLFkfr ns”k dh l”kDrrk ds bafxr 
djrk gSa ftlls ns”kh ,oa fons”kh fuos”kdks ds fuos”k djus ds fy;s voLFkk curk gSa blfy, ekSfnzd uhfrix 
mn~ns”kksa esa bls Hkh “kkfey fd;k tkrk gSaA 

ekSfnzd uhfr dher fLFkjrk] LQhfr ,oa vifjfFkr fu;a=.k lk’k dh viyC/krk] fuos'k eass
o`f) dh ns'k fu;fr o`f) ,oa vk;kr izfrLFkkiu ds izfr vuqdwy n'kkvksa dk fuekZ.k dj Hkqxrku larqyu dks 
cukus j[krk gSA Hkqxrky vlarqyu dh fLFkfr fons'kh eqnzkvksa dh deh ,oa fu;fr ds vis{kk vk;kr esa o`f} ds 
QyLo#i mRiUu gksrh gSA dsUnzh; cSad ?kjsyw eqnzk ds okg; ewY; ds de djds oLrqvksa ,oa lsokvksa ds fu;kZr 

esa o`f) dj ldrk gSA Hkqxrku larqyu vFkZO;oLFkk dh ekSfnzd uhfr dk vfuok;Z rRo gS tks ns'k gS tks ns'k 
dh lk[k ¼Status½ esa o`f) djrk gSA

ns'k esa iw.kZ jkstxkj ,d euRoiw.kZ y{; gksrk gSA tks ns'k dh vkfFkZd uhfr dk 
izfrfcEc gSA jkstxkj ghu tula[;k ns'k ds nkf;Ro esa o`f) djrh gSA tks “kfDr lfgr mRiknd dk ?kkrd

gSA jkstxkj ds vf/kd volj l`ftr djuk ekSfnzd uhfr dk izeq[k mn~ns'; gSAblls vk;] miHkksx]thou 
fuokZg Lrj] thou izR;k'kk cpr ,oa fuos'k esa o`f) gksrh gSA tks vUrr% vFkZO;LFkk] ds fodkl esa

egRoiw.kZ ;ksxnku fuHkkrk gSA ekSfnzd vf/kdkjh vFkZO;oLFkk esa eqnzk iwfrZ ds c<+kdj u;s m|ksxksa dh 

LFkkiuk ,oa m|e”khyrk dh {kerk esa o`f) dj ldrk gSA ftlls jkstxkj esa volj c<+ tkrs gSA vkSj 
oLrqvksa ,oa lsokvksa dh ekax esa o`f) gksrh gSA 

fu;fr esa o`f) ,oa vk;kr izfrLFkkiu& ?kjsyw ,oa lsokvksa dh ewY; o`f) ;k rks buiqj ykxrksa esa o`f) 

ds dkj.k gksrh gSA ;k cktkj esa vf/kd rjLrk ds dkj.k mRiUu gqbZ eka esa o`f) ds dkj.k bl voLFkk esa 

fu;kZr izfrdwy #i ls izHkkfor gksrk gSa vkSj fons'kh cktkj esa mlh izdkj dh oLrq ,oa lsok dh lLrh dher 
vk;kr ds izksRlkfgr djrh gS tks fdlh vFkZO;oLFkk [kkldj vYifodflr vFkZO;oLFkk ds udkjkRed #i ls 

izHkkfor djrh gSA blfy, ekSfnzd uhfr ds mik;ksa ds v/khu fofue; nj ,oa eqnzk ds vkarfjd uhfr ,oa 

ckg; ewY; ds fu;af=r dj fu;fr esa o`f) ,oa vk;kr izfrLFkkiu dks mn~ns'; iwjk djuk ekSfnzd uhfr dk 
y{; gksrk gSA

vYifodflr vFkZO;oLFkk esa vk; dh viekurk vf/kd gksrh gSA ns'k ds “kh’kZ dqN

yksxks ds ikl ns'k dh lEifRr dk lokZf/kd fgLlk rFkk vf/kd yksxks esa ikl lEifRRk dk dqN fgLlk gksrk 
gSA,ls esa Hkz’Vkpkj ,oa vijk/k viuh pje fLFkfr esa gksrs gSA ftlls ns'k dh ljdkj ,oa fu;ked laLFkkvksa
dh uhfr;ksa esa vk; vlekurk esa dHkh ykuk izeq[k mn~ns'; cu tkrk gSA ekSfnzd vf/kdkjh viuh ekSfnzd

laLFkkvksa ij fu;ked uhfr ds }kjk vk; vlekurk esa dHkh dj ldrk gSA og ØsfMV jkW'kfuax ;k izkFkfedrk

izkIr {ks= dks m/kkj ¼Priority sector debting psc½ uhfr ;k yhM cSad ;kstuk tSlh ;kstuk ;k 
vU; ;kstuk ,oa cSadks ds oxkhZdj.k dh uhfr dk vuqlj.k dj lk’k ds fofHkUu lSDVjksa esa eksfoykbt dj 

vki dh lekurk LFkkfir djus esa enn dj ldrk gSA blfy, ;g ekSfnzd uhfr ds mn~ns';ksa esa “kkfey ,d 
lkekftd y{; gSA 
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  vYifodflr vFkZO;oLFkk esa ekSfnzd uhfr dh Hkwfedk jktdks’kh; uhfr ftruk gh egRoiw.kZ gksrh gSA 

tgkW jktdks’kh; uhfr ctV esa fofHkUUk ;kstukvksa ds fØ;kUo;u ,oa djk/kku vkfn uhfr dk iklu dj ns'k 
dh vFkZO;oLFkk dh fodkl esa ;ksxnku nsrh gSA ogh ekSfnzd uhfr oLrqvksa ,oa lsokvksa dh dherksa esa fLFkjrk] 

LQhfrdkjh nokvksa dks de dj]mfpr C;kt nj uhfr ,oa lkoZtkfud _.k dk izca/ku dj vFkZO;oLFkk ds 

xfr iznku djrh gSA vFkZO;oLFkk ds fodkl esa ekSfnzd uhfr dh fofHkUu Hkwfedk ekSfnzd uhfr fu.kkZ;d laLFkk 

dks egRoiw.kZ cuk nsrh gSA blfy, ,d l'kDr ekSfnzd fufr fuekZ.kd e'khujh vYifodflr vFkZO;oLFkk esa 
izeq[k LrEHk gksrh gS tks ns'k ds fodkl dh fn'kk r; djrh gSA ;g vius }kjk yf{kr mn~ns';ksa dks iwjk djus 
ds fy, fofHkUUk midj.kksa ¼tools½ ds lgkjk ysdj ns'k ds vYi fodflr inuke ds ifjofrZr djrh gSa vr%

ekSfnzd uhfr dh Hkwfedk ,oa Li’V mn~ns'; vFkZO;oLFkkvksa esa egRoiw.kZ gksrs gSA

fuEu dkj.kksa ls mUur ns'kksa esa bldh rqyuk esa fodflr ns'kksa esa ekSfæd uhfr dk nk;jk csgn lhfer gS:

 ,d fodflr vFkZO;oLFkk esa] eqæk cktkj esa laxBu dk vHkko gksrk gS] ftlds ifj.kkeLo:i dsaæh;

cSad ds ekSfæd çca/ku esa laHkkfor [kkfe;ka gksrh gSaA

 vf/kdka'k xjhc ns'kksa esa] /ku vkiwfrZ dk çkFkfed ?kVd çpyu esa HkkSfrd udnh }kjk n'kkZ;k tkrk

gS] tcfd cSad tek rqyukRed :i ls lhfer iSekus ij gksrs gSaA vkfFkZd :i ls oafpr ns'kksa esa

O;fä;ksa ds chp LFkkfir cSafdax çFkkvksa dh vuqifLFkfr cSafdax {ks= ds fofu;eu ds ek/;e ls

vFkZO;oLFkk ij çHkko Mkyus dh ekax djus okys ekSfæd vf/kdkfj;ksa ds fy, ,d pqukSrh gSA

 fodkl'khy ns'kksa esa cSad nj ;k vU; ekSfæd lk/kuksa dh deh ds dkj.k ifjorZuksa dh vçHkkohrk dks

mudh vFkZO;oLFkk ds Hkhrj ,d egRoiw.kZ xSj&eqæh—r {ks= dh mifLFkfr ds fy, ftEesnkj Bgjk;k

tk ldrk gSA

çLrqr v/;;u ds vUrxZr vYifodflr ns'kksa esa ekSfæd uhfr fdl gn rd çHkkoh gks ldrh gSa] blesa 

ck/kk,¡ Mkyrh gSaA fQj Hkh] ;g /;ku fn;k tkuk pkfg, fd lexz vkfFkZd <kaps esa ekSfæd uhfr dk vHkh Hkh 

egRo gSA dqN ck/kkvksa dh mifLFkfr ds ckotwn] ,d fodkl'khy ns'k esa ekSfæd uhfr _.k miyC/krk vkSj 

mi;ksx ij çHkko Mkydj] eqækLQhfr ds nckoksa dks lacksf/kr djds vkSj vFkZO;oLFkk esa larqyu lqfuf'pr 

djds vkfFkZd çxfr esa egRoiw.kZ ;ksxnku ns ldrh gSA ,d rdZ ;g Hkh gS fd fodkl dh deh ds dkj.k 

vFkZO;oLFkk ds vanj ekSfæd vkiwfrZ dk çeq[k fgLlk cSad tek ds foijhr HkkSfrd eqæk ds :i esa çdV gksrk 

gSA ifj.kkeLo:i] dsaæh; cSad eqæk ds çpyu dks fofu;fer djds O;; dh xfr ij vf/kd çHkkoh fu;a=.k 

j[k ldrk gSA de fodflr jk"Vª esa vkfFkZd fodkl dh j.kuhfrd ;kstuk ij ekSfæd uhfr vkSj çca/ku dk 

egRoiw.kZ çHkko iM+rk gSA çkFkfed mís'; iwjs ns'k esa fodklkRed ç;klksa ds foÙkiks"k.k ds fy, vko';d 

cqfu;knh <kaps dh LFkkiuk ;k lq/kkj dks lqfo/kktud cukuk gSA blds vfrfjä] bldk mís'; foÙkh; 

lalk/kuksa ds mfpr vkoaVu dh xkjaVh nsuk gSA la{ksi esa] vfodflr vFkZO;oLFkk esa ekSfæd uhfr ds mi;ksx 

dk mís'; fodkl dh çfØ;k dks çksRlkfgr djuk vkSj fLFkjrk ds Lohdk;Z Lrj dks cuk, j[krs gq, vkfFkZd 

fodkl dks c<+kok nsus ds fy, vkn'kZ ifjfLFkfr;k¡ çnku djuk gSA 

1. vgen] eksbn ;w-] ekSfæd uhfr ifjorZuksa dh çHkko'khyrk dk fo'ys"k.k ¼31 tqykbZ] 2014½A http://dÛ-

doi-org/10-2139/ssrn-2474594
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2. ikydhy] ih- ¼2007½A Hkkjr esa ekSfæd uhfr lapj.k dh xfr'khyrk, lkmFk ,f'k;u tuZy v‚Q

eSustesaV] 14¼3½] ihih- 95&114

3. pUæ'ks[kj] lhih vkSj ?kks"k] ts ¼ ½ ,d vleku fo'o vFkZO;oLFkk esa eqækLQhfr: 

fuEu vkSj e/;e vk; okys ns'k dSls çfrfØ;k ns ldrs gSa\ "oSf'od eqækLQhfr vkt: D;k fd;k

tkuk gS\" fo"k; ij lEesyu esa isij çLrqr fd;k x;kA ß] jktuhfrd vFkZO;oLFkk vuqla/kku laLFkku]

eSlkpqlsV~l ,eglZ~V fo'ofo|ky;] ;w,l,] uoacjA 

4. https://www.yourarticlelibrary.com/policies/monetary-policy-in-under-developed -

countries/23467 

5. ceZu vkj-ch-] "Hkkjr esa ekSfæd uhfr ds fy, vkfFkZd ladsrdksa dk iwokZuqeku: ,d vkdyu", vkbZ,Qlh

cqysfVu] o‚Y;weA 13] 2002] i`-80&93-

6. v#.k ?kks"k] Þlek;kstu dk;ZØe vkSj C;kt nj uhfrAß bduksfed ,aM iksfyfVdy ohdyh] o‚Y;weA

29¼25½] twu 1994] i`-1501&1505A

7. ,jksy fMlwtk] "cnyrk ekSfæd okrkoj.k"A bdksu‚fed ,aM i‚fyfVdy ohdyh] tuojh 2001] i`-

299&301A

8. nhid eksgarh] ÞHkkjr esa ekSfæd uhfr dk dk;kZUo;uA ekpZ 2010 dks cSadlZ Dyc] ,Dl'' esa fn;k x;k

Hkk"k.k, www-rbi-org-in

9. jktokM+s] ,-oh-] "ekSfæd uhfr ds ifjçs{;"] vkfFkZd vkSj jktuhfrd lkIrkfgd] [kaMA 34¼48½] uoacj

1998] ì-3339&3340

10. Jherh lhek xks;y] ,d vfodflr vFkZO;oLFkk dk fooj.k: Hkkjr ds lanHkZ esa] [kaM: 4, vad : 5 , ebZ

2015, vkbZ,l,l,u uacj 2277 & 8179

11. https://sarkariguider.com/alpavikasit-arthavyavastha/

12. https://sarkariguider.in/vYifodflr&vFkZO;oLFkk
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2.0 mís'; 

2.1 izLrkouk 

2.2 ekSfnzd uhfr dh vko';drk 

2.3 ekSfnzd uhfr ds mís'; 

2.4 ekSfnzd uhfr ds midj.k 

2.5 ekSfnzd uhfr dh lhek,a 

2.6 lkjka'k 

2.7 cks/k iz'u 

2.8 'kCnkoyh 

2.9 lUnHkZ lwph

ekSfnzd vFkZ'kkL= ds bl bdkbZ dk izeq[k mís'; eqnzk rFkk lk[k dh ek=k dk ns'k dh vko';drk ds 

vuqlkj fu;eu fd;k tkuk gSA ns'k esa eqnzk rFkk lk[k dh iwfrZ dks ,d fu/kkZfjr Lrj ij cuk;s j[kus ds 

fy, ns'k ds ekSfnzd izkf/kdkjh }kjk ,d O;kid uhfr cukbZ tkrh gSA ekSfnzd uhfr ds varxZr mu lHkh 

fØ;kvksa dks lfEefyr fd;k tk ldrk gS tks iz.kkyh dks izHkkfor djrh gSA eqnzk rFkk lk[k lEcU/kh fu;eksa 

esa ifjorZu vFkok muds mnkjrk }kjk iz;ksx }kjk ns'k ds dsUnzh; cSad fu/kkZfjr y{;ksa ,oa mís';ksa dks izkIr 

dj ldrk gS vr% Li"V gS fd bl bdkbZ ds v/;;u ds ckn vki ;g le> ldsaxs fd& 

1. eqnzk vkSj lk[k dh ek=k esa ifjorZu dk vkfFkZd uhfr ij D;k izHkko iM+rk gS\

2. ekSfnzd uhfr dk fu;eu dkSu djrk gS\

3. ekSfnzd uhfr ds mís'; D;k gksrs gSa\

4. ekSfnzd midj.kksa ds }kjk uhfr fu/kkZj.k esa dgk¡ rd lQyrk feyrh gS\

ekSfnzd uhfr ls rkRi;Z mu lc mik;ksa ls gS tks vFkZO;oLFkk esa eqnzk rFkk lk[k dks fu;fU=r djrs gSaA 

vU; 'kCnksa esa fdlh ns'k dh ljdkj dsUnzh; cSads ds ek/;e ls vFkZO;oLFkk esa fdlh fo'ks"k vkfFkZd mís'; dh 

izkfIr gsrq ¼;Fkk&ewY; fLFkjrk] fons'kh fofue; nj fLFkjrk] iw.kZ jkstxkj vFkok vkfFkZd fodkl½ pyu esa eqnzk 

,oa lk[k dh ek=k dks fu;fer ,oa fu;af=r djus gsrq tks uhfr viukrh gS] mls ekSfnzd uhfr dgk tkrk gSA 

(Johnson) ds vuqlkj] ÞekSfnzd uhfr dk vk'k; dsUnzh; cSad }kjk eqnzk dh iwfrZ ij fu;U=.k j[kus 

dh uhfr ls gS] rkfd lkekU; vkfFkZd uhfr ds mís'; iwjs gks ldsaAß 
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(Paul Einzig) ds vuqlkj] ÞekSfnzd uhfr ds vUrxZr mu lHkh ekSfnzd fu.kZ;ksa vkSj mik;ksa dks 

'kkfey fd;k tkrk gS] ftudk mís'; ekSfnzd iz.kkyh dks izHkkfor djuk gksAß 

(Kent) ds vuqlkj] ÞekSfnzd uhfr dk vk'k; ,d fuf'pr mís'; dh iwfrZ ds fy, pyu dk foLrkj 

vkSj ladqpu djus dh O;oLFkk ls gSAß 

bl rjg] ekSfnzd uhfr dsUnzh; cSad dh ml fu;a=.k uhfr dks dgk tkrk gS] ftlds varxZr fdUgha 

fof'k"V vkfFkZd y{;ksa dh izkfIr gsrq eqnzk dh ek=k] eqnzk lsok dher ¼C;kt nj½ rFkk mlds mi;ksx dks 

fu;af=r djus ds mik; fd, tkrs gSaA  

fiNys rhl o"kksaZ esa lalkj dh vkfFkZd uhfr;ksa rFkk ifjfLFkfr;ksa esa vusd ifjorZu gks x, gSa ftuds 

dkj.k ekSfnzd uhfr dh mi;ksfxrk fujUrj c<+rh tk jgh gSA ijUrq mldh lQyrk ds ekxZ esa vR;f/kd 

dfBukb;ka Hkh mRiUu gks xbZ gSa tks fuEu gSa& 

1. ;g lR; gS fd dqN ns'kksa esa xr o"kksaZ esa csjkstxkj O;fD;ksa dh la[;k esa o`f) gqbZ gSA ijUrq bl rF;

ls badkj ugha fd;k tk ldrk fd bu iz;Ruksa ds fcuk csjkstxkjksa dh la[;k vkSj vf/kd gksrhA oLrqr%

xr o"kksaZ esa dke fnykus ds vusd u, {ks= fudkys x, gSaA

2. jkstxkj dh fLFkfr esa lq/kkj gksus rFkk mRiknu dh ubZ i)fr;ksa dk iz;ksx gksus dk dkj.k izk;% lHkh

ns'kksa dh jk"Vªh; vk; esa o`f) gqbZ gS ftlls yksxksa ds jgu&lgu] miHkksx ds Lrj] cpr djus dh

'kfä rFkk fofu;ksx djus dh izòfÙk esa O;kid òf) gqbZ gSA bu lc fØ;kvksa ls LQhfrd okrkoj.k dh

mRifÙk gqbZ gSA bl LQhfr dks jksdus ds fy, mfpr ekSfnzd uhfr vko';d gSA

3. f}rh; ;q) ds i'pkr~ fodflr rFkk vfodflr lHkh ns'kksa esa eqnzk&LQhfr vf/kd c<+h gS vr% eqnzk

vf/kdkfj;ksa ds fy, eqnzk ewY;ksa esa fLFkjrk cuk, j[kdj vkfFkZd fodkl djus rFkk csjkstxkjh dh

leL;k dk lek/kku djus dh leL;k yxHkx LFkkbZ gks xbZ gSA

4. xr o"kksaZ esa vf/kdka'k ns'kksa esa Hkqxrku lUrqyu fujUrj izfrdwy jgus dh izo`fÙk jgh gS D;ksafd muesa

vkfFkZd fodkl dh ;kstukvksa ds dkj.k vk;krksa dh jkf'k esa fujUrj òf) gqbZ gS vkSj Hkfo"; esa o`f)

gksus dh lEHkkouk gSA ,slh fLFkfr esa vUrjkZ"Vªh; Hkqxrkuksa dh leL;k dk xEHkhj gks tkuk loZFkk

LokHkkfod gSA eqnzk vf/kdkfj;ksa ds fy, ;g leL;k Hkh xEHkhj gS ftls gy djus ds fy, mi;qDr

ekSfnzd uhfr dh vko';drk gSA

ekSfnzd uhfr ds fofHkUu mís'; gksrs gSa vkSj ,d ns'k ds fy, izkFkfedrk ds Øe esa bu mís';ksa dk 

pquko djuk gksrk gSA bldk dkj.k ;g gS fd bu mís';ksa esa dHkh&dHkh la?k"kZ dh fLFkfr iSnk gks tkrh gSA 

vr% ;g /;ku j[kk tkuk pkfg, fd dksbZ Hkh ekSfnzd uhfr pkgs og fdruh Hkh lqfopkfjr (Well thought) gks

vFkok dq'kyrk ls dk;ZfUor dh tk;] fofHkUu ijLij fojks/kh mís';ksa dh iwfrZ ugha dj ldrhA  

lkekU; :i ls ekSfnzd uhfr ds fuEufyf[kr mís'; gksus pkfg,A 

(I) (Maintenance Of A High And Stable 

Level Of Employment)- iw.kZ jkstxkj dh fLFkfr dks izkIr djuk ekSfnzd uhfr dk lcls egRoiw.kZ mís';

gSA eUnh (depression) ds ;qx esa izk;% lHkh ns'kksa esa csjkstxkj dh fLFkfr O;kIr gks xbZ vkSj dhUl ds
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jkstxkj fl)kUr esa bl ckr dk izcy leFkZu fd;k x;k fd jkstxkjh ds Lrj dks cuk, j[kus ds fy, 

ekSfnzd uhfr dk iz;ksx fd;k tkuk pkfg,A  

;fn dsUnzh; cSad C;kt dh nj esa deh dj lk[k lLrh dj ns rks O;kikfjd cSad vf/kd m/kkj nsus 

yxsaxsA iqjkuh vkS|ksfxd bdkb;ksa esa C;kt nj de gks tkus ls ykxr esa dqN deh vk tk,xh ftlls os 

vius ;gka dke djus okys O;fDr;ksa dk jkstxkj cuk, j[k ldsaxsA blds vfrfjDr lLrh iwath miyC/k gks 

tkus ds dkj.k ubZ vkS|ksfxd bdkb;ksa dh LFkkiuk esa izksRlkgu feyrk gS ftlls u, O;fDr;ksa dks jkstxkj 

feyrk gSA  

ekSfnzd uhfr }kjk ,d vksj rks jkstxkj dk Lrj Åapk cuk, j[kus esa lgk;rk fey ldrh gS] nwljh 

vksj eUnh ls mRiUu vkfFkZd volkn dks nwj djus esa lg;ksx fey ldrk gSA dhUl us jkstxkj dk mPp 

Lrj cuk, j[kus ds fy, izHkkoh ekax (effective demand) ij cgqr cy fn;kA izHkkoh ekax dk Lrj Åapk

cuk, j[kus ds fy, turk dh  vk; dk Lrj Åapk j[kk tkuk vko';d gSA ekSfnzd uhfr bl dk;Z esa 

egRoiw.kZ ;ksxnku ns ldrh gSA  

,d rks iw.kZ jkstxkj dk Lrj izkIr djuk vkSj nwljs] vFkZO;oLFkk dks ml Lrj ij cuk, j[kukA izks- 

dhUl ds vuqlkj fofu;ksx esa o`f) dj jkstxkj dks c<+k;k tk ldrk gSA blds vfrfjDr fofu;ksx ls 

vFkZO;oLFkk esa ml fcUnq rd LQhfr dks dksbZ [krjk mifLFkr ugha gksrk tc rd fd lEiw.kZ viz;qä lk/kuksa 

dk iz;ksx u dj fy;k tk;A tc vFkZO;oLFkk iw.kZ jkstxkj dh lUrqyu voLFkk esa igqap tkrh gS rks 

fofu;ksx vkSj cpr esa Hkh lUrqyu gksuk vko';d gSA bl fLFkfr ds ckn fofu;ksx dh ek=k cpr ls vf/kd 

ugha gksuh pkfg, vU;Fkk vFkZO;oLFkk esa eqnzk&LQhfr dh n'kk mRiUu gks tk;xhA ds vuqlkj] 

ÞekSfnzd uhfr dk Li"V mís'; iw.kZ jkstxkj fcUnq ij cpr vkSj fofu;ksx esa lUrqyu LFkkfir djuk gksuk 

pkfg,Aß ;g lUrqyu C;kt dh nj ds ek/;e ls izkIr fd;k tk ldrk gS tks ekSfnzd uhfr dk vko';d 

vax gSA 

(II) (Maintenance Of Price Stability)- dherksa esa fLFkjrk dks Hkh

ekSfnzd uhfr dk mís'; ekuk tkrk gSA eqnzk&LQhfr ls dqN oxksaZ dks ykHk gksrk gS rFkk dqN oxksaZ dks dkQh 

gkfu gksrh gSA bl n`f"V ls dherksa esa fLFkjrk ls eqnzk dk ewY; fLFkj jgrk gSA mlds lkFk gh fLFkj dherksa 

ls pØh; mPpkopuksa dks nwj fd;k tk ldrk gS] vkfFkZd fLFkjrk izkIr dh tk ldrh gS] vk; ,oa lEifÙk 

dh vlekurk nwj dh tk ldrh gS rFkk lkekftd U;k; LFkkfir dj vkfFkZd dY;k.k esa o`f) dh tk ldrh 

gSA  

vFkZO;oLFkk esa lk/kuksa dk mfpr vkc.Vu djus ds fy, Hkh dherksa esa HksnkRed (Differential) ifjorZu

vko';d gSA mRiknu ykxr esa ifjorZu gksus ij Hkh dherksa esa ifjorZu vko';d gSA bl vFkZ esa dherksa esa 

gksus okyk ekewyh ifjorZu dherksa ds LFkkf;Ro ds led{k gh gksxkA ,oa us Hkh 

er O;Dr fd;k gS fd nks izfr'kr okf"kZd eqnzk&LQhfr m|fe;ksa dks izksRlkfgr djus rFkk mPpLrjh; jkstxkj 

dh izkfIr ds fy, vko';d gSA 

fLFkj dherksa dh uhfr ds ikyu esa dqN dfBukb;ka lkeus vkrh gSaA igyh leL;k rks ;g gS fd fdl 

izdkj dh dher Lrj esa fLFkjrk ykbZ tk;\ QqVdj ;k Fkksd dherksa esa fLFkjrk ykbZ tk;] miHkksäk dherksa 

dks fLFkj fd;k tk; ;k mRiknd oLrqvksa dks] lkekU; dherksa dks fLFkj fd;k tkos vFkok lkisf{kd dherksa 

dksA  

mijksDr fooj.k dk fu"d"kZ ;g gS fd 'kfCnd vFkZ esa fLFkj dherksa dh uhfr okaNuh; ugha gSA dherksa 

esa dqN òf) vkfFkZd fodkl dh n`f"V ls vko';d gSA us Hkh ;g er Li"V fd;k gS fd ewY; 

fLFkjrk dh /kkj.kk ,d xfr'khy vFkZO;oLFkk ds vuqdwy ugha gSA 

(III) (Exchange Stability)- tc Lo.kZeku izpyu esa Fkk] ml le; fofue; nj esa 

fLFkjrk cuk, j[kuk ekSfnzd uhfr dk izeq[k mís'; FkkA fdUrq 1930 dh fo'oO;kih eUnh ds ckn fofue; nj
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dk egRo de gks x;k ,oa ewY;&fLFkjrk dks vf/kd egRo fn;k x;kA ;g vuqHko fd;k x;k fd ;fn lc 

ns'kksa esa ewY; fLFkj jgrs gSa rks fofue; njksa esa Hkh mPpkopu ugha gksrsA  

ekSfnzd uhfr dk mís'; fofue; nj esa fLFkjrk gksuk pkfg,] blds i{k esa fuEu rdZ fn, tkrs gSa& 

1. ;fn fofue; njksa esa vfLFkjrk jgrh gS rks vUrjkZ"Vªh; foÙkh; ,oa O;kikfjd lEcU/kksa dks vk?kkr yxrk

gS vkSj ns'kksa esa visf{kr lg;ksx LFkkfir ugha gks ikrk] vr% vko';d gS fd fofue; njksa esa fLFkjrk

jgsA

2. ;fn fofue; njksa esa vfLFkjrk jgrh gS rks fons'kh fofue; cktkj esa lÍsckth dh fØ;k,a mRiUu gksus

yxrh gSa ftldk vUrjkZ"Vªh; iwath vkSj lk[k ij foijhr izHkko iM+rk gS] vr% fofue; njksa esa fLFkjrk

jgrh pkfg,A

3. ;fn fdlh ns'k dk Hkqxrku lUrqyu izfrdwy gks tkrk gS rks ogka fons'kh fofue; dk ladV mifLFkr

gks tkrk gS ,oa ,sls ns'k dks vko';d vk;krksa esa dfBukbZ iSnk gks tkrh gSA bldk ns'k ds vkfFkZd

fodkl ij foijhr izHkko iM+rk gS vr% ;g vko';d gS fd ns'k esa Hkqxrku lUrqyu dh fLFkfr

fo|eku jguh pkfg,A bl n`f"V ls ekSfnzd uhfr dk iz;ksx Hkqxrku lUrqyu dks Bhd Lrj ij cuk,

j[kus ds fy, vko';d gSA

vUrjkZ"Vªh; eqnzk dks"k dh LFkkiuk ds ckn fofue; njksa esa fLFkjrk dk nkf;Ro eqnzk dks"k dks lkSaik x;k

,oa ekSfnzd uhfr dk y{; vkUrfjd dherksa esa fLFkj j[kk x;kA fu"d"kZ :i esa ;g dgk tk ldrk gS fd 

fuEu ns'kksa dh vFkZO;oLFkk esa fons'kh O;kikj dk egRoiw.kZ LFkku gS] mUgsa fofue; njksa esa fLFkjrk j[kus ds 

fy, ekSfnzd uhfr dk visf{kr vf/kd iz;ksx djuk pkfg,A  

(IV) (Economic Growth)- vFkZO;oLFkk dk nzqr xfr ls vkfFkZd fodkl djuk orZeku esa

ekSfnzd uhfr dk ,d egRoiw.kZ mís'; gks x;k gSA vkfFkZd fodkl Þ,d ,slh izfØ;k gS ftlesa ,d ns'k dh 

izfr O;fDr okLrfod vk; nh?kZdkyhu vof/k esa c<+rh gSAß vfFkZd fodkl dk eki bl ckr ls gksrk gS fd 

ns'k esa iSnk dh tkus okyh oLrqvksa vkSj lsokvksa dh ek=k esa fdl xfr ls o`f) gks jgh gSA 

dqN o"kZ iwoZ rd ;g le>k tkrk Fkk fd iw.kZ jkstxkj ls vkfFkZd fodkl esa lgk;rk feyrh gS vkSj 

csjkstxkjh vkfFkZd fodkl esa ck/kd gSA vr% tks dne iw.kZ jkstxkj izkfIr ds fy, mBk, tk,axs muls 

vkfFkZd fodkl esa lgk;rk feysxh fdUrq orZeku ;qx esa Lohdkj dj fy;k x;k gS fd dqN ifjfLFkfr;ksa esa 

;g lgh ugha gSA mnkgj.k ds rkSj ij] dqN fo'ks"k ifjfLFkfr;ksa esa iw.kZ jkstxkj dk mRiknu dh ykxr rFkk 

ewY;ksa ij ,slk izHkko iM+rk gS tks vkfFkZd fodkl esa lgk;d ugha gSA  

C;kt dh Åaph njsa Hkh vkfFkZd fodkl esa ,d gn rd ck/kd 

gks ldrh gSa D;ksafd blls ykxr esa o`f) gks tkrh gS vkSj ykxr o`f) gks tkus ls mRiknu dk Øe fcxM+ 

tkus dk Hk; jgrk gSA fdUrq C;kt dh njsa ,d vksj rks vkfFkZd fodkl esa ck/kk mRiUu djrh gSa] nwljh vksj 

cprksa dks izksRlkfgr djrh gSa ftlls ns'k esa iwath dk fuekZ.k vf/kd gksrk gSA 

iw.kZ jkstxkj vkSj vkfFkZd fodkl esa ,d fojks/kkHkkl ogka mRiUu gksrk 

gS tgka ubZ rduhdksa dk iz;ksx djus ds fy, vf/kd iwath rks yxkbZ tkrh gS] fdUrq mRiknu esa o`f) ds 

lkFk&lkFk etnwj laxBuksa }kjk vf/kdkf/kd etnwjh rFkk vU; vkfFkZd lqfo/kkvksa dh ekax dh tk ldrh gS 

ftlds QyLo:i jkstxkj rks Åaps Lrj ij jgrk gS] fdUrq vkfFkZd fodkl dh xfr i;kZIr rhoz ugha gks 

ikrhA  

(V) (Neutral Money)- rVLFk eqnzk dk vFkZ ;g gS fd eqnzk dks bl izdkj fu;fU=r fd;k

tk; fd pyu esa mldh ek=k dherksa dks izHkkfor u djsA izkjEHk esa ;g fopkj vFkZ'kkL=h 

(Wicksteed) us izLrqr fd;k ,oa  rFkk  us bldk leFkZu fd;kA budk fopkj Fkk fd

rVLFk eqnzk ls vFkZO;oLFkk esa LFkkf;Ro jgsxk D;ksafd vf/kdka'k mPpkopu ekSfnzd ifjorZuksa ds dkj.k iSnk 
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gksrs gSaA bl n`f"V ls mfpr ewY; Lrj cuk, j[kus ds fy, eqnzk dh ek=k fLFkj j[kuk vko';d gSA 

 ds vuqlkj rVLFk eqnzk ds vHkko esa gh eqnzk vkSj ladqpu dh n'kk,a mRiUu gksrh gSa ftlds vusd 

nq"izHkko gksrs gSa] vr% eqnzk rVLFk gksuh pkfg,A  

fdUrq rVLFk eqnzk dh fopkj/kkjk mi;qä ugha gSA ;fn ,d fodkl'khy vFkZO;oLFkk esa rVLFk eqnzk dh 

uhfr viukbZ tk; rks eqnzk ladqpu dh fLFkfr iSnk gks tk;xh ,oa vkfFkZd fodkl ij izfrdwy izHkko iM+sxkA 

rVLFk eqnzk dh uhfr ,d LFkSfrt lekt esa gh ykxw gks ldrh gSA fdUrq ge ,d xfr'khy lekt esa jgrs gSa 

tgka fujUrj ifjorZu gksrs jgrs gSa] vr% rVLFk eqnzk dh uhfr vkfFkZd fodkl esa lgk;d ugha gSA  

ekSfnzd uhfr dsUnzh; cSad }kjk viuk, x, lk[k&fu;a=.k vik;ksa ls lEcU/k j[krh gSA ;s nks izdkj ds gksrs 

gSa& 

(i) ek=kRed (quantitative)- lkekU; vFkok vizR;{k fu;a=.kA

(ii) xq.kkRed (qualitative)- p;ukRed vFkok izR;{k fu;a=.kA

izFke Js.kh ds vUrxZr cSad nj esa ifjorZu [kqys cktkj ds izpkyu rFkk ifjorZu'khy vkj{k.k 

vko';drk,a lfEefyr jgrh gSaA mudk mís'; dkef'kZ;y cSadksa ds ek/;e ls vFkZO;oLFkk esa lk[k ds lEiw.kZ 

Lrj dk fu;eu djuk gSA buesa ifjorZu'khy lhek vko';drk,a rFkk miHkksDrk lk[k dk fu;eu 'kkfey 

jgrs gSaA 

(1) cSad nj uhfr (Bank Rate Policy)- cSad nj dsUnzh; cSad }kjk m/kkj nsus dh og U;wure nj gS ftl

ij og fofue; dh izFke Js.kh gqf.M;ksa rFkk def'kZ;y cSad }kjk /kkfjr ljdkjh izfrHkwfr;ksa dks iqu% 

cÍk (rediscount) djrk gSA tc dsUnzh; cSad ns[krk gS fd vFkZO;oLFkk ds Hkhrj LQhfrdkjh ncko

izdV gksus 'kq: gks x, gSa] rks og cSad&nj c<+k nsrk gSA dsUnzh; cSad ls m/kkj ysuk egaxk gks tkrk gS 

vkSj def'kZ;y cSad mlls vis{kk—r de m/kkj ysaxsA def'kZ;y cSad vkxs O;kikfj;ksa dks m/kkj nsus 

dh viuh njsa c<+k nsrs gSaA bl dkj.k m/kkj ysus okys def'kZ;y cSad vkxs O;kikfj;ksa dks m/kkj nsus 

dh viuh njsa c<+k nsrs gSaA bl dkj.k m/kkj ysus okys def'kZ;y cSadksa ls de v/kkj ysaxsA lk[k dk 

ladqpu gksrk gS vkSj dhersa vkSj vkxs c<+us ls #d tkrh gSaA blds foijhr] tc dhersa fxj tkrh gSa] 

rks dsUnzh; cSad viuh cSad nj ?kVk nsrk gSA def'kZ;y cSadksa dks dsUnzh; cSad ls m/kkj ysuk lLrk 

jgrk gS] rc def'kZ;y cSad Hkh viuh m/kkj nsus dh njsa ?kVk nsrs gSaA blls O;kikfj;ksa dks vf/kd 

m/kkj ysus dks izksRlkgu feyrk gSA fuos'k dks izksRlkgu feyrk gSA mRiknu] jkstxkj vk; rFkk ekax 

c<+uk 'kq: djrh gS vkSj dherksa dk fxjuk :d tkrk gSA 

(2) [kqys cktkj ds izpkyu (Open Market Operations)- [kqys cktkj ds izpkyu eqnzk cktkj esa dsUnzh;

cSad }kjk  izfrHkwfr;ksa ds Ø;&foØ; laca/k j[krs gSaA tc dhersa c<+us yxrh gSa vkSj mUgsa jksdus dh 

t:jr gksrh gS rks dsUnzh; cSad izfrHkwfr;ka csprk gSA def'kZ;y cSadksa ds vkj{k.k (reserve) ?kV tkrs

gSa vkSj os O;kikjh oxZ dks vkSj m/kkj nsus dh fLFkfr esa ugha jg tkrsA vkxs fuos'k grksRlkfgr gksrk gS 

vkSj dherksa esa o`f) #d tkrh gSA blds foijhr] tc vFkZO;oLFkk esa lqLrh (recession) dh 'kfDr;ka

'kq: gksrh gSa] rks dsUnzh; cSad izfrHkwfr;ka [kjhnrk gSA def'kZ;y cSadksa ds vkj{k.k c<+ tkrs gSaA os 

vf/kd m/kkj nsrs gSa] fuos'k] mRiknu] jkstxkj rFkk ekax c<+ tkrh gSa vkSj dherksa dk fxjuk #d 

tkrk gSA 

(3) fjtoZ vuqikrksa esa ifjorZu (Changes in Reserve Ratios)- bl vkStkj dk lq>ko dhUl us viuh

iqLrd Treatise of Money esa fn;k Fkk vkSj la;qDr jkT; vejhdk igyk ns'k Fkk ftlus bls ekSfnzd

rjhds ls viuk;kA dkuwu ds vuqlkj izR;sd cSad dks viuh dqy tek dk dqN izfr'kr vius rg[kkuksa 
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esa fjtoZ dks"k esa vkSj dqN izfr'kr dsUnzh; cSad ds ikl j[kuk iM+rk gSA tc dhersa c<+us yxrh gSa 

rks dsUnzh; cSad fjtoZ vuqikr c<+k nsrk gSA cSadksa dks dsUnzh; cSad ds ikl vf/kd jkf'k j[kuh iM+rh 

gSA muds vkj{k.k ?kV tkrs gSa vkSj os de m/kkj nsrs gSaA fuos'k] mRiknu ?kVk;k tkrk gS] rks 

dkef'kZ;y cSadksa ds vkj{k.k c<+ tkrs gSaA os vf/kd m/kkj nsrs gSa vkSj vkfFkZd fØ;k ij vuqdwy izHkko 

iM+rk gSA  

(4) p;ukRed lk[k fu;U=.k (Selective Credit Control)- fof'k"V mís';ksa ls fo'ks"k izdkj dh lk[k dks

izHkkfor djus ds fy, p;ukRed lk[k fu;U=.k dke esa yk;s tkrs gSaA vFkZO;oLFkk ds Hkhrj lÍk 

fØ;kvksa dks fu;af=r djus ds fy, os lkekU;r% ifjorZu'khy vko';drkvksa (changing margin

requirements) dk :i ys ysrs gSaA tc vFkZO;oLFkk esa vFkok fof'k"V {ks=ksa esa dqN oLrqvksa esa rst

lÍk fØ;k gksrh gS vkSj dhersa c<+uk 'kq: gks tkrh gSa] rks dsUnzh; cSad mu ij lhek vko';drk c<+k 

nh tkrh gSA mnkgj.kkFkZ] lhek vko';drk dks c<+k dj 60 izfr'kr dj nsus dk vFkZ gS fd 10,000

#- ewY; dh izfrHkwfr;ksa ds izkf/knkrk (pledger) dks muds ewY; dk 40 izfr'kr ¼4,000 #-½ _.k ds

:i esa fn;k tk,xkA fof'k"V {ks=ksa esa lqLrh dh fLFkfr esa] dsUnzh; cSad lhek vko';drk,a m/kkj xzg.k 

dks izksRlkgu nsrk gSA  

(Conclusion)- izHkko'kkyh fo'ys"k.kkRed ekSfnzd uhfr ds fy, vko';d gS fd cSad nj] [kqys

cktkj ds izpkyu] fjtoZ vuqikr rFkk fof'k"V fu;U=.k mik;ksa dks ,d gh lkFk viuk;k tk,A ijUrq lHkh 

eqnzk fl)kardkjksa us Lohdkj fd;k gS fd& 

(i) eUnh esa tc O;kikj fo'okl viuh {kh.kre n'kk essa gksrk gS] rc ekSfnzd uhfr dh lQyrk 'kwU;

gksrh gS] vkSj 

(ii) LQhfr ds fo#) og lQy jgrh gSA

eqnzkokfn;ksa dk dguk gS fd jktdks"kh; uhfr ds eqdkcys ekSfnzd uhfr esa vis{kk—r vf/kd 

yphykiu gksrk gSA mls 'kh?kzdk;kZfUor fd;k tk ldrk gSA  

ekSfnzd vFkZ'kkfL=;ksa dk dguk gS fd eUnh ds le; dsUnzh; cSad lLrh 

eqnzk uhfr dk vuqlj.k dj O;kikfjd cSadksa ds fjtoZ esa o`f) dj ldrk gSA izfrHkwfr;ksa dks Ø; djds Hkh 

dsUnzh; cSad ns'k esa eqnzk dh ek=k c<+k ldrk gS] fdUrq eUnh dk vuqHko ;g crkrk gS fd tc pkjksa vksj 

O;kikfjd ,oa m|fe;ksa esa fujk'kk QSyh jgrh gS] rks mä ekSfnzd uhfr vFkZO;oLFkk esa izk.kksa dk lapkj ugha 

dj ldrhA tc O;kikfjd fØ;k,a yxHkx 'kwU; gksrh gSa rks ,slh fLFkfr esa m|eh] O;kikfjd fØ;kvksa dks 

c<+kus esa tjk Hkh #fp ugha ysrs rFkk nh?kZdkyhu _.k Hkh ugha ysrsA tgka rd miHkksäkvksa dk iz'u gS] os Hkh 

eUnh ds le; csjkstxkj gksrs gSa rFkk mudh vk; Hkh de gksrh gS] vr% os Hkh cSad _.k ysdj dksbZ fVdkÅ 

miHkksDrk oLrq,a [kjhnuk ilUn ugha djrsA bl izdkj ;|fi cSad lLrh lk[k rks miyC/k dj ldrs gSa ij 

m|fe;ksa dks _.k ysus ds fy, ck/; ugha dj ldrsA  

fdUrq bldk vFkZ ;g ugha gS fd eUnh ds le; ekSfnzd uhfr dh dksbZ mi;ksfxrk gh ugha gksrhA 

mfpr ekSfnzd uhfr dks viukdj eUnh dh fLFkfr dks vkSj [kjkc gksus ls cpk;k tk ldrk gSA eUnh ds 

le; mnkj ekSfnzd uhfr viukbZ tkuh pkfg,A  

vFkZ'kkfL=;ksa dk fopkj gS fd ekSfnzd uhfr ds }kjk ekax&izsfjr eqnzk izlkj 

dks fu;fU=r fd;k tk ldrk gS u fd ykxr&izsfjr eqnzk izlkj dksA 1930 ,oa 1940 ds n'kdksa esa

vkfFkZd&fLFkjrk dks izkIr djus ds lk/ku ds :i esa ekSfnzd  uhfr fcYdqy vizHkko'kkyh jgh gSA izks- dsUl ds 

vuqlkj eUnh ds le; vR;f/kd ykspiw.kZ rjyrk vf/keku ds dkj.k ekSfnzd uhfr egRoghu gks tkrh gSA ;q) 

ds le; tks eqnzkLQhfr gksrh gS] og ykxr izsfjr gksrh gS vr% egaxh eqnzk uhfr ¼C;kt dh Åaph nj½ ls ekax 

esa deh ugha gksxh vkSj u gh eqnzkLQhfr fu;fU=r gksxhA vr% dhUl dk fopkj Fkk fd eUnh ,oa eqnzkLQhfr 

nksuksa gh fLFkfr;ksa esa jktdks"kh; uhfr (Fiscal Policy) vf/kd mi;qä gksxhA
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;fn eqnzkLQhfr ekax&izsfjr (Demand Pull) gS rks eqnzk uhfr ds }kjk mls fu;fU=r fd;k tk ldrk

gSA dsUnzh; cSad izfrHkwfr;ka cspdj ,oa C;kt nj c<+kdj O;kikfjd cSadksa dh fjtoZ dh ek=k ?kVk ldrk gSA 

lkFk gh ekftZu dh ek=k c<+kdj ,oa miHkksDrk lk[k dks fu;fU=r dj eqnzk dh iwfrZ dks de dj ldrk gS 

,oa bl izdkj eqnzkLQhfr dks fu;fU=r fd;k tk ldrk gSA  

fdlh ns'k esa eqnzk LQhfr dh lQyrk izk;% lafnX/k jgrh gS D;ksafd bu ns'kksa dk vkfFkZd <kapk 

csykspnkj gksrk gS vkSj ljdkj ;k dsUnzh; cSad dh uhfr dks turk O;olk; rFkk vkS|ksfxd {ks= dk iwjk 

leFkZu ugha fey ikkrkA ,sls esa ekSfnzd uhfr ds dqN fuEufyf[kr lhek,a gSa& 

1. fofHkUu ns'kksa esa tula[;k dk ,d Hkkx viuk ysu&nsu eqnzk esa ugha dj ikrk bl izdkj ds ysu&nsu

ikjLifjd fofue; ds vk/kkj ij gksrs gSa vr% muds fy, eqnzk dk dksbZ egRo ugha gksrk vkSj ekSfnzd

uhfr dk dksbZ izHkko ugha iM+rkA

2. dqN ns'kksa esa lEiw.kZ lk[k O;oLFkk cSafdax {+ks= }kjk ugha dh tkrh ;k dqN {ks=ksa esa cSafdax lk[k O;oLFkk

dh igqap ugha gS ogka ns'kh cSadjksa }kjk cgqr vf/kd ek=k esa jdesa m/kkj nh tkrh gSaA bu oxksaZ fd

fØ;kvksa ij izk;% ljdkj ;k dsUnzh; cSad dh uhfr dk dksbZ izHkko ugha iM+rk vkSj ekSfnzd uhfr dks

okaNuh; lQyrk izkIr ugha gksrh gSA

3. fofHkUu ns'kksa esa izk;% lqO;ofLFkr LdU/k fofue; Hkh ugha gksrs ;gka ljdkjh vFkok v/kZ ljdkjh

izfrHkwfr;ksa dk fu;fer ysu&nsu gksrk gks] vr% bu ns'kksa esa dsUnzh; cSad vFkok ljdkj dks izfrHkwfr;ka

[kjhnus vkSj cspus esa Hkh vlqfo/kk gksrh gS vkSj eqnzk rFkk lk[k dh mfpr ek=k pyu esa j[kuk dfBu

gksrk gSA

4. dqN ns'kksa ;k {ks=ksa esa dsUnzh; cSad rFkk O;kikfjd cSad ds lEcU/k cgqr ?kfu"B ugha gksrs gSa bu ns'kksa esa

lHkh {ks=ksa ds fy, /ku dh O;oLFkk djus okys 'kfDr'kkyh cSadksa dk vHkko jgrk gSA vr% ekSfnzd uhfr

dks tks LokHkkfod lQyrk feyuh pkfg, og ugha fey ikrh gSA

vkt ds ;qx esa dsoy pyu dh ek=k fu;fU=r djds gh fodkl ,oa fLFkfjrk lEcfU/kr okafNr mís';ksa 

dh izkfIr laHko ugha gks ikrh gSA lk[k dh ek=k dks Hkh vko';drk vuqlkj fu;fU=r djuk vfuok;Z gksrk 

gSA ns'k dk dsanzh; cSad gksus ds ukrs fjtoZ cSad dks lk[k fu;U=.k ds foLr`r vf/kdkj izkIr Fks vkSj ;g 

budk iz;ksx Hkh djrk FkkA fdUrq vc ;g dk;Z ns'k dh ekSfnzd uhfr lfefr ds }kjk fd;k tkrk gSA blds 

varxZr cSad nj esa ifjorZu djus] [kqys cktkj dh fØ;k;sa djus rFkk cSadksa ds udn dks"kksa dh ek=k esa 

ifjorZu djus ds vf/kdkj izkIr gSaA ,sls esa ekSfnzd uhfr lfefr }kjk ekSfnzd midj.kksa dk lQyrk iwoZd 

lapkyu lokZf/kd egRoiw.kZ gksrk gSA  

1- ekSfnzd uhfr fdls dgrs gSa\ ekSfnzd uhfr ds izeq[k mís';ksa dks le>kb;sA 

2- ekSfnzd uhfr dh D;k vko';drk gS\ ekSfnzd uhfr ds lhekvksa dk o.kZu dhft,A 

MAEC-116/148



3- ekSfnzd uhfr ds midj.kksa dks Li"V dhft,A 

cSad nj : Bank Rate 

lk[k fu;a=.k : Credit Control 

jsiks nj : Repo Rate 

ifjek.kkRed lk[k : Quantative Credit 

[kqys cktkj dh fØ;k,a : Open Market Operation 

rjyrk vuqikr : Liquidity Ratio 

De Kock : Central Banking. Chaps. 8-13. 

G Crowther : An Outline of Money, Chaps.2, 4, 6, 

R. S. Sayers : Modern Banking, Chaps 5, 9 

Kisch and Elkin : Central Banks.  

S. K. Basu : Recent Banking Developments  

S. K. Basu : Survey of Contemporary Banking Trends
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3.0 mís'; 

3.1 izLrkouk 

3.2 eqnzk cktkj ds vax  

3.3 vlaxfBu eqnzk cktkj dh fo'ks"krk,a 

3.4 laxfBr eqnzk cktkj 

3.5 eqnzk cktkj dh laLFkk;sa 

3.6 eqnzk cktkj ds la?kVd 

3.7 eqnzk cktkj dk dk;Z 

3.8 Hkkjrh; eqnzk cktkj ds nks"k 

3.9 lkjka'k 

3.10 cks/k iz'u 

3.11 'kCnkoyh 

3.12 lUnHkZ lwph

ekSfnzd vFkZ'kkL= ds bl bdkbZ dk v/;;u djus ds ckn vki ;g tku ldsaxs fd& 

1. Hkkjrh; foÙkh; cktkj esa Hkkjrh; eqnzk cktkj dk D;k Hkwfedk gksrk gS\

2. Hkkjrh; eqnzk cktkj ds varxZr vlaxfBr eqnzk cktkj fdl izdkj ls yksxksa ds lkFk _.kksa dk ysu&nsu

djrk gS\

3. ,d laxfBr eqnzk cktkj dk dk;Z jk"Vª ds fy, foÙkh; lalk/kuksa ds fodkl esa fdl izdkj enn djrk

gS\

4. mRikndksa vkSj fuos'k drkZvksa dh _.k vkSj lk[k lEca/kh vko';drkvksa dh iwfrZ lko/kkuhiwoZd gks\

5. fuos'k drkZvksa vkSj O;kikfj;ksa ds vo';drkvksa dh iwfrZ lqxerk ls djuk rFkk lHkh izdkj dh rjyrk

,oa cprksa dks izkIr djuk Hkkjrh; eqnzk cktkj dk dk;Z gS\

_.k rFkk vYidkyhu iw¡th dk ysu&nsu okyh leLr laLFkk,¡ rFkk O;fDr lkewfgd :i esa 

eqnzk&cktkj dgykrs gSaA eqnzk&cktkj dh fo'ks"krk ;g gS fd blesa dsoy vYidkyhu _.k rFkk iw¡th dk 

ysu&nsu gksrk gSA fjtoZ cSad vkWQ bf.M;k ds ,d izdk'ku ds vuqlkj] Þ,d eqnzk&cktkj eq[;r% 

vYidkyhu iz—fr dh ekSfnzd ifjlEifÙk;ksa ds Ø;&foØ; dk dsUnz gksrk gSA ;g _.k ysus okyksa dh 
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vYidkyhu vko';drkvksa dks iwjk djrk gS rFkk _.knkrkvksa dks rjyrk ;k udnh iznku djrk gSA ;g og 

LFkku gS tgk¡ foÙkh; rFkk vU; laLFkkvksa ,oa O;fDr;ksa dh vYidkyhu fuos'k&;ksX; vfrjsd iw¡th dks _.k 

pkgus okyh laLFkkvksa] O;fDr;ksa rFkk ljdkj }kjk izkIr fd;k tkrk gSAß okLro esa] eqnzk&cktkj ls vfHkizk; 

fdlh ,d fuf'pr LFkku ls ugha gS] cfYd mu leLr fØ;kvksa rFkk laLFkkvksa ls gS tks vYidkyhu _.kksa ds 

ysu&nsu ls lEcfU/kr gSA 

ds vuqlkj Þeqnzk cktkj og cktkj ;k +{ks= gS ftlesa vYidkyhu iw¡th (Short Term

Capital) dk ysu&nsu gksrk gSAß

ds vuqlkj] Þeqnzk cktkj mu QeksaZ vkSj laLFkkvksa dk lkewfgd uke gS tks fudV eqnzk ds fofHkUu 

oxksaZ esa O;ogkj djrs gSaAß  

eqnzk cktkj esa og lEiw.kZ izfØ;k lfEefyr gS ftlds }kjk eqnzk vFkkZr~ _.kksa dk ysu&nsu gksrk gS 

rFkk ml fof/k dk  ftlds }kjk foÙkh; lksns r; fd, tkrs gSaA eqnzk cktkj esa nks i{k gksrs gS&a _.k ysus 

okys rFkk _.k nsus okysA  

Hkkjrh; eqnzk cktkj ds nks vLi"V vkSj fHkUu vax gSaA bu nksuksa vaxksa esa ,d:irk dk vkHkko gS] C;kt 

njksa esa varj gS rFkk ysu&nsu laca/kh jhfr&uhfr vyx&vyx gSA bu nksuksa vaxksa ds e/; ,d rhljk vax 

lgdkjh {ks= Hkh gS ftldk ns'k esa dkQh foLrkj Hkh gqvk gSA

1. (Unorganised Money Market)- laxfBr {ks= esa ns'kh cSadj (Indigenous

Banker)- egktu vFkok lkgwdkj rFkk fpV Q.M vkfn lfEefyr fd;s tkrs gSaA dk;Z&{ks= ds vk/kkj

ij ns'kh cSadj nks izdkj ds gksrs gSa&xzkeh.k rFkk 'kgjhA xzkeh.k ns'kh cSadjksa dks gh egktu vFkok 

lkgwdkj dgk tkrk gSA —f"k&foÙk dh O;oLFkk esa budk cM+k egRoiw.kZ LFkku gSA 'kgjksa esa ns'kh cSadj 

gqf.M;ksa dk O;olk; djrs gSaA vuqeku gS fd vkUrfjd O;kikj dk yxHkx 50 izfr'kr Hkkx viuh

foÙkh; vko';drkvksa ds fy, bUgha ij fuHkZj dkrk gSA vlaxfBr {ks= dh dk;Ziz.kkyh nks"kiw.kZ gS rFkk 

blesa ,d:irk dk loZFkk vHkko gSA bl {ks= esa C;kt njsa Hkh vyx&vyx gSa vkSj laxfBr {ks= ls 

vyx jgdj dk;Z djrk gSA vlaxfBr {ks= dks fu;fU=r djus ds mís'; ls dqN dkuwu ikfjr fd;s 

x;s gSa ijUrq budk izHkko cgqr lhfer jgk gSA 

Hkkjr esa vlaxfBr eqnzk&cktkj dh fuEufyf[kr fo'ks"krk,a gSa& 

1. lkgwdkj _.k ysus okys ls O;fDrxr lEcU/k j[krk gSA lkgwdkj xkao esa izR;sd _.kh dks O;fDrxr 

:i ls tkurk gS D;ksafd _.kh mlh xkao dk jgus okyk gksrk gSA

2. _.k ds ysu&nsu esa dksbZ dM+kiu ugha gSA _.k ysus okyk vius vko';drk ds vuqlkj de ;k

vf/kd _.k ys ldrk gS vkSj ;g mldh izfrHkwfr ds Lo:i vkSj lk[k ij fuHkZj djrk gSA

3. vf/kdka'k yksx dsoy _.k nsus ds dk;Z ls gh m/kkj nsus ds lkFk vU; vkfFkZd dk;ksaZ dks Hkh 'kkfey 

dj ysrs gSaA ,d lkgwdkj udn iSlk m/kkj nsus dh ctk; oLrqvksa dh vkiwfrZ Hkh dj ldrk gSA

4. bl cktkj esa C;kt dh njksa esa fofo/krk gksrh gSA eqnzk cktkj ds fodflr {ks= dh vis{kk ;gka C;kt

dh nj dkQh Åaph gksrh gSA C;kt dh njsa ,d leku Hkh ugha gksrha gSA ;g nj +_.k ysus okys dh
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vko';drk vkSj _.k dh jkf'k] le;kof/k vkSj izfrHkwfr ds Lo:ii j fuHkZj djrh gSA jkf'k dh ftruh 

vf/kd vko';drk gksxh] C;kt dh nj mruh Åaph gksxhA  

5. eqnzk cktkj ds xSj&laxfBr {ks= esa ys[kk fof/k vkfn ds j[k&j[kko dh fof/k vR;Ur nks"kiw.kZ gSA [kkrksa

dk lgh fglkc&fdrkc ugha j[kk tkrk gSA _.kh }kjk C;kt vkSj ewy/ku dh Hkqxrku dh xbZ jkf'k;ksa

ds fy, vkSipkfjd jlhnsa tkjh ugha dh tkrh gSaA blds [kkrksa ds j[k&j[kko vkSj _.k nsus dh

fof/k;ksa esa vR;Ur xksiuh;rk gksrh gSA lkgwdkj ds [kkrksa dh tkap fdlh mPp izkf/kdkjh }kjk djus dk

Hkh izko/kku ugha gSA

6. xSj&fodflr {ks= eqnzk cktkj ds fodflr {ks= ls ugha fodflr gqvk gSA xSj&fodflr {ks= fcuk

fodflr {ks= ds LOrU= :i ls dk;Z djrk gS rFkk ;g fodflr cktkj ds fu;a=.k esa ugha gSA ;g

ekSfnzd fofue;ksa vkSj cprksa dh ek=k dks de djrk gS vkSj mRiknu'khy fuos'kksa esa muds bLrseky dks

jksdrk gSA

(Demerit of Unorganised Money Market)- vlaxfBr eqnzk&cktkj dk

lcls cM+k nks"k ;g gS budk dksbZ fu;ked ugha gksrkA ;gka _.kksa dk ysu&nsu euekuh rjhds ls gksrk gSA 

;gka rd dh _.k nsus okys }kjk _f.k;ksa dk cM+s iSekus ij 'kks"k.k fd;k tkrk gSA  

vlaxfBr eqnzk cktkj ds nks"kksa dks ns[krs gq, Hkkjr esa pØorhZ desVh ds lq>ko ij laxfBr eqnzk 

cktkj dh LFkkiuk dh xbZ ;g axfBr eqnzk cktkj ,d o"kZ ;k blls de le; esa ifjiDork oky

vYidkyhu _.k&izi=ksa ds 'kh?kz vkSj fo'oluh; izi=ksa ds LFkkukUrj.k dh lqfo/kk iznku djrk gS vkSj bu 

izi=ksa ds 'kh?kz mi;ksx miHkksDrkvksa] O;olk;] —f"k vkSj ljdkj dh vko';drkvksa dh foÙk miyC/k djkus ds 

fy, fd;k tkrk gSA ,d laxfBr eqnzk&cktkj dh vusd fo'ks"krk,a gSa&  

(1) ,d lqlaxfBr cSafdax iz.kkyh dk gksukA 

(2) ,d dsUnzh; cSad dk gksuk ftlls eqnzk&cktkj ds lHkh vaxksa dks lg;ksx feyrk gksA 

(3) fofue; foi=ksa rFkk vU; foÙkh; izi=ksa dk i;kZIr ek=k esa miyC/k gksukA 

(4) fofHkUu izdkj ds vYidkyhu lk/kuksa ds iz;ksx ls lEcfU/kr vyx&vyx mi&cktkjksa dk gksukA 

(5) fofHkUu mi&cktkjksa dk ,d nwljs dk iwjd gksukA 

(6) lk/kuksa dh iw.kZ xfr'khyrk gksukA 

(7) eqnzk&cktkj esa ykp dk xq.k gksukA 

bl izdkj ,d fodflr eqnzk&cktkj laxfBr eqnzk cktkj gksrk gS ftlesa fofHkUu vaxksa rFkk vkfFkZd 

ysu&nsu lEcU/kh jhfr&uhfr;ksa esa leUo; rFkk lg;ksx jgrk gS vkSj dk;Zfof/k;k¡ O;ofLFkr gksrh gSaA bu 

fo'ks"krkvksa ds vHkko esa eqnz&cktk vYi&fodflr vFkok v)Z&fodflr jgrk gSA 
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fofo/k foÙkh; laLFkk,a tks eqnzk cktkj esa vYidkyhu _.kksa esa lkSns djrh gS] os eqnzk cktkj dh lnL; 

gksrh gSaA buesa fuEu izdkj dh laLFkk,a 'kkfey gSa& 

1. (Central Bank)-ns'k dk dsUnzh; cSad og /kqjh gksrk gS ftlds pkjksa vksj lEiw.kZ eqnzk

cktkj pDdj dkVrk gSA ;g eqnzk cktkj ds laj{kd ds :i esa dk;Z djrk gS vkSj vFkZO;oLFkk esa 

fLFkjrk cuk;s j[kus ds fy, lk[k vkSj eqnzk iwfrZ dks ?kVkrk ;k c<+krk jgrk gSA ;g izR;{k ysu&nsu esa 

Lo;a 'kkfey ugha gksrkA ijUrq] cSad nj esa ifjorZuksa ,oa [kqys cktkj izpkyuksa }kjk eqnzk cktkj dks 

fu;af=r djrk gSA  

2. (Commercial Bank)-def'kZ;y cSad Hkh vYidkyhu _.kksa dk fuiVkjk djrs gSa tks

os O;olk; vkSj O;kikj dks v/kkj nsrs gSaA os fofue; fcyksa vkSj [ktkuk fcyksa dk cÍk djrs gSa rFkk 

opu&i= (promissory not) ds vk/kkj ij ,oa vfxzeksa vkSj vksojMªk¶Vksa }kjk m/kkj nsrs gSaA

3. (Non-bank financial Intermediaries)-def'kZ;y cSadksa ds vfrfjDr]

xSj&cSad foÙkh; e/;LFk Hkh eqnzk cktkj esa m/kkj ysus okyksa dks vYidkyhu dks"kksa dk m/kkj nsrs gSaA 

,sls foÙkh; e/;LFk cpr cSad] fuos'k ?kj] chek dEifu;k¡] izkfoMsUV Q.M~ vkSj vU; foÙkh; fuxe gksrs 

gSaA 

4. (Discount Houses and Bill Brokers)-fodflr eqnzk cktkj esa

futh dEifu;k¡ cÍk ?kj pykrh gSaA cÍk x`gksa dk izeq[k dk;Z nwljksa dh rjQ ls fcyksa dk cÍk djuk 

gksrk gSA vkxs] os def'kZ;y cSadksa vkSj Loh—r x`gksa dk fuekZ.k djrh gSaA eqnzk cktkj esa cÍk x`gkssa ds 

lkFk&lkFk fcyksa ds nyky gksrs gSa tks lk/kkj.k deh'ku ij fofue; fcyksa dk cÍk djds m/kkj ysus 

okyksa vkSj m/kkjnkrkvksa ds chp e/;LFk ds :i esa dk;Z djrs gSaA v)Zfodflr eqnzk cktkjksa esa dsoy 

fcyksa ds nyky dk;Z djrs gSaA  

5. (Acceptance Houses)-O;kikjh cSadjksa ls Loh—fr x`gksa dh laLFkk dk fodkl gqvk

ftlus vius eq[;ky;ksa dks 19 oha 'krkCnh ds izkjEHk esa yanu eqnzk cktkj esa LFkkukUrfjr fd;kA os

fu;kZrdksa vkSj vk;krdksa ds chp vkSj m/kkjnkrkvksa ,oa m/kkj ysus okys O;kikfj;ksa ds chp ,tsaV ds :i 

esa dk;Z djrs gSaA os O;kikfj;ksa ij fy[ks x;s fcyksa dks Lohdkj djrs gSa ftudh foÙkh; fLFkfr yanu 

eqnzk cktkj esa fcyksa ds fofue; djus ds fy, Kkr ugha gksrh gSA O;kikj fcy dks Lohdkj djds os 

ifjiDork ij fcyksa ds Hkqxrku dh xkjaVh nsrs gSaA ijUrq] budk egRo de gqvk D;ksafd def'kZ;y cSadksa 

us Loh—fr O;olk; dk dke laHkky fy;k gSA  

;s lHkh laLFkk,a tks eqnzk cktkj esa lfEefyr gSa] vdsys dke ugha djrha cfYd os ijLij fuHkZj vkSj 

,d&nwljs ls ijLij lacaf/kr gksrh gSaA 

Hkkjrh; eqnzk&cktkj {ks=ksa ds la?kVdksa esa fuEufy[kr la?kVdksa ;k midj.kksa dks 'kkfey fd;k tkrk gS& 

1. (Promissory Note)-opu&i= lcls iqjkus izdkj dk fcy gksrk gSA ;g fdlh O;olk;h

dh vksj ls Loh—r] Hkfo"; dh rkjh[k ij eqnzk dh fuf'pr jde nwljs O;olk;h dks pqdkus dk fyf[kr 

opu gksrk gSA izk;% opu&i= dk Hkqxrku rhu fnu dh NwV ds lkFk 90 fnu ds ckn gksrk gSA opu

i=] _.kh }kjk fn;k tkrk gS vkSj ftl cSad esa _.kh dk [kkrk gksrk gS ml cSad }kjk Loh—r 

opu&i= gh ekU; gksrk gSA m/kkjnkrk] olwyh dh rkjh[k rd] vius cSad ls bls cÍk djok ldrk 

gSA ;w- ,l- ,- ds flok;] opu&i= vktdy O;olk; esa dHkh&dHkh gh mi;ksx esa yk, tkrs gSaA  
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2. (Bill of Exchange or Commercial Bills)-eqnzk cktkj ds nwljk

midj.k fofue; fcy gksrk gS tks opu&i= ds leku gh gksrk gS] flok; blds fd ;g m/kkjnkrk 

}kjk fn;k tkrk gS vkSj _.kh ds cSad }kjk Loh—r gksrk gSA m/kkjnkrk ;k rks cSad ;k nykyksa ls 

fofue; fcyksa dk cÍk djok ldrk gS tks Loh—fr dh rkjh[k ls Hkqxrku ds fy, ekU; gksrk gSA ckdh 

izfØ;k vkUrfjd fofue; fcy ds leku gh gksrh gSA cpu&i= vkSj fofue; fcy O;kikj fcyksa ds 

uke ls tkus tkrs gSaA

3. (Treasury Bills)-ijUrq eqnzk cktkj dk izeq[k midj.k [ktkuk fcy gksrk gS tks ,d

o"kZ ls de dh ifjorZu'khy vof/k;ksa ds fy, tkjh fd;k tkrk gSA os baXySaM esa lfpo }kjk [ktkuk 

dks tkjh fd;s tkrs gSa vkSj cSad vkWQ baXySaM esa Hkqxrku&;ksX; gksrs gSaA ;w- ,l- ,- esa vYidkyh 

ljdkjh izfrHkwfr;ka Hkh gksrh gSa ftudk def'kZ;y cSad vkSj izfrHkwfr;ksa ds O;kikfj;ksa }kjk O;kikj fd;k 

tkrk gSA Hkkjr esa [ktkuk fcy izk;% 91&fnu vkSj 364&fnu ds chp cÍk ij Hkkjr ljdkj }kjk

tkjh fd;s tkrs gSaA Hkkjr esa bl le; rhu rjg ds [ktkuk fcy gksrs gSa % 14&fnu] 91&fnu vkSj

364&fnuA

4. (Call and Notice Money)-ekax eqnzk cktkj esa fuf/k;ksa dks ,d fnu ds fy, 

m/kkj fy;k ;k fn;k tkrk gSaA lwpuk cktkj esa fcuk fdlh _.kk/kkj tekur ds 14&fnu rd fuf/k;ksa

ds m/kkj fy;s ;k fn;s tkrs gSaA ijUrq tek dh jlhn m/kkj ysus okys }kjk m/kkjnkrk dks tkjh dh 

tkrh gS tks ekaxs tkus ij C;kt ds lkFk m/kkj yh xbZ jkf'k dks ykSVkrk gSA Hkkjr esa def'kZ;y cSad 

vkSj lgdkfjrk cSad bl cktkj esa fuf/k;ksa dks m/kkj ysrs vkSj nsrs gSa ijUrq E;wpqvy fuf/k;ka vkSj 

vf[ky Hkkjrh; foÙkh; laLFkk,a dsoy fuf/k;ksa ds m/kkjnkrkvksa ds :i esa lgHkkxh gksrh gSaA  

5. (Inter-bank Term Market)-Hkkjr esa ;g cktkj flQZ dkef'kZ;y vkSj

lgdkfjrk cSadksa ds fy, gksrk gS tks cktkj&fu/kkZfjr njksa ij fcuk fdlh _.k vk/kkj tekur ds 14

fnu ls Åij vkSj 90 fnu rd dh vof/k ds fy, fuf/k;ksa dks m/kkj ysrs ;k nsrs gSaA

6. (Certificates of Deposits-CD)-tek ds izek.k&i= dkef'kZ;y cSadksa }kjk

vafdr ewY; ij cÍk ds vk/kkj ij tkjh fd;s tkrs gSaA cÍk nj cktkj }kjk fu/kZfjr gksrh gSA budh 

ifjiDork vof/k 3 eghus vkSj 12 eghus ds chp gksrh gSA

7. (Commercial Paper-CP)-O;kolkf;d&i= cSadksa ls m/kkj ysus ds ctk; lh/ks

cktkj ls vYidkyhu py iwath vko'drkvksa dks c<+kus ds fy, Åaps ewY;kadu okyh dEifu;ksa }kjk 

tkjh fd;s tkrs gSaA CP m/kkj ysus okyh dEiuh }kjk fdlh fuf'pr rkjh[k dks _.k pqdkus dk opu

gksrk gS tks lkekU;r% 3 eghus ls 6 eghus dh vof/k ds fy, gksrk gSA ;g midj.k ;w- ,l- ,-] ;w- ds-]

tkiku] vkLVªsfy;k vkSj dbZ vU; ns'kksa esa dkQh yksdfiz; gSA Hkkjr esa bldh 'kq#vkr tuojh] 1990

ls gqbZ gSA 

eqnzk cktkj vFkZO;oLFkk esa dbZ dk;Z djrk gS& 

1. eqnzk cktkj] O;olkf;;ksa vkSj futh laLFkkvksa dks] ftUgsa viuh dk;Z'khy iwath dh vko';drkvksa ds fy,

,sls for dh vko';drk gS] vYidkyhu fuf/k;ka miyC/k djkrk gSA def'kZ;y cSadksa] cÍk x`gksa] nykyksa

vkS Loh—fr x`gksa ds ek/;e ls O;kikj fcyksa dks cÍk dj ,slk fd;k tkrk gSA bl izdkj] eqnzk cktkj

ns'k ds Hkhrj vkSj ckgj okf.kT;] m|ksx O;kikj ds fodkl esa enn igq¡pkrh gSaA
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2. ;g cSadksa vkSj vU; laLFkkvksa dks vYi vof/k ds fy, viuh cs'kh fuf/k;ksa ds ykHkdkjh mi;ksx dk

volj miyC/k djkrk gSA bu laLFkkvksa esa u dsoy def'kZ;y cSad vkSj vU; foÙkh; laLFkk,¡ cfYd cM+s

xSj&foÙkh; O;olk; fuxe] jkT; vkSj LFkkuh; ljdkjsa Hkh 'kkfey gksrs gSaA

3. fodflr eqnzk cktkj ds gksus ls dsUnzh; cSad ls dkef'kZ;y cSadksa }kjk m/kkj dh vko';drk ugha gksrh

gSA ;fn def'kZ;y cSad vius dks"kksa dks udn vko';drkvksa ls de ikrk gS rks og eqnzk cktkj ls

vius fn, _.kksa dk dqN Hkkx ekax ldrk gSA def'kZ;y cSad] mPp C;kt nj dsUnzh; cSad ls m/kkj

ysus dh vis{kk vius _.kksa dks okil ysuk ilUn djrs gSaA

4. eqnzk cktkj] ljdkj dks [ktkuk fcyksa ds vk/kkj ij de C;kt nj ij vYikof/k fuf/k;ka m/kkj ysus esa

enn djrk gSA nwljh vksj] ;fn ljdkj dkxth eqnzk b';w djsxh ;k dsUnzh; cSad ls m/kkj ysxh rks

;g vFkZO;LFkk esa LQhfrdkjh nckoksa dks yk;sxkA

5. ,d vfrfodflr eqnzk cktkj dsUnzh; cSad dh ekSfnzd uhfr;ksa dks lQyrkiwoZd ykxw djus esa lgk;rk

djrk gSA eqnzk cktkj ds ek/;e ls gh dsUnzh; cSad] cSafdax iz.kkyh dks fu;af=r djus dh fLFkfr esa

gksrk gS] ftlls okf.kT; vkSj m|ksx izHkkfor gksrs gSaA

6. ,d {ks= ls nwljs {ks= esa fuf/k;ksa ds LFkkukUrj.k dks lgt cukdj eqnzk cktkj foÙkh; xfr'khyrk esa 

enn igqapkrk gSA fuf/k;ksa ds izokg esa xfr'khyrk fdlh vFkZO;oLFkk esa okf.kT; vkSj m|ksx ds fodkl 

ds vko';d gksrh gSA

7. eqnzk cktkj dk ,d egRoiw.kZ dk;Z foÙkh; ifjlEifÙk;ksa dh rjyrk vkSj lqj{kk dks c<+kuk gksrk gSA

bl izdkj] ;g cpr vkSj fuos'k dks izksRlkfgr djrk gSA

8. eqnzk cktkj _.k ;ksX; fuf/k;ksa dh ekax vkSj iwfrZ ds chp larqyu ykrk gSA ,slk ;g fuos'k lzksrksa esa

cprksa ds vkoaVu }kjk djrk gSA bl izdkj] ;g lalk/kuksa ds foosdiw.kZ vkoaVu esa Hkh lgk;d gksrk

gSA

9. pwafd eqnzk cktkj vlyh eqnzk esa ugha cfYd fudV&eqnzk ifjlEifÙk;ksa esa ysu&nsu djrk gS] blfy,

;g udnh dk ferO;f;rkiwoZd mi;ksx djus esa enn djrk gSA bl izdkj] ;g ,d LFkku ls nwljs

LFkku rd fuf/k;ksa ds LFkkukUrj.k dks ,d lqxe vkSj lqjf{kr ekxZ iznku djrk gS] ftlls okf.kT;

vkSj m|ksx dks vR;f/kd enn feyrh gSA

Hkkjrh; eqnzk&cktkj dh dqN egRoiw.kZ dfe;k¡ fuEufyf[kr gSa& 

1. Hkkjrh; eqnzk&cktkj ds fofHkUu vaxksa esa fdlh izdkj dk dksbZ ikjLifjd lg;ksx vFkok lEidZ ugha gSA

vlaxfBr {ks= laxfBr {ks= ls iw.kZr;k LorU= jgdj dk;Z djrk gSA egkekjh {ks= dks fjtoZ cSad rFkk

LVsV cSad ls lgk;rk feyrh jgh gS] ijUrq okf.kT; cSadksa dk blls vf/kd lEcU/k ugha jgk gSA

ifj.kkeLo:i] Hkkjrh; eqnzk&cktkj esa ld:irk dk iw.kZ vHkko gSA

2. Hkkjrh; eqnzk&cktkj esa ns'kh cSadjksa o egktuksa dk dkQh vf/kd izHkko gSA xzkeh.k {ks=ksa esa cSadksa dh

'kk[kkvksa dk foLrkj rFkk lgdkjh cSadksa dh la[;k esa o`f) buds egRo dks de ugha dj ik;s gSaA ns'kh

cSafdax O;olk; dks fu;fU=r djus ds fy, jkT; ljdkjksa us dqN dkuwu ikfjr fd;s gSa] ijUrq budk

dksbZ izHkko ugha iM+kA eqnzk cktkj dk ;g Hkkx u rks fjtoZ cSad ds fu;U=.k esa gS vkSj u gh cktkj

dh C;kt njksa ls izHkkfor gksrk gSA ns'k esa dkyk /ku c<+ tkus ls vusd izdkj ds ysu&nsu rks xqIr

rjhds ls fd;s tkus yxs gSaA
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3. laxfBr rFkk vlaxfBr eqnzk&cktkj dh C;kt nj esa rks vUrj gh gS] laxfBr cktkj esa Hkh C;kt dh

njksa esa fHkUurk jgrh gSA cSadksa dh tekjkf'k;ksa ij C;kt njsa leku Lrj ij vk x;h gSa] ijUrq

vyx&vyx izdkj ds _.kksa ij cSadksa }kjk yh tkus okyh C;kt njksa esa fHkUurk jgrh gSA fofHkUu

laLFkkvksa }kjk fn;s x;s fofHkUu izdkj ds _.kksa ij C;kt njksa esa dkQh vUrj jgrk gSA cktkj fcyksa

dh nj ¼vFkkZr~ NksVs O;kikfj;ksa ds fcyksa dh ljkZQksa }kjk dVkSrh nj½ vyx&vyx 'kgjksa esa

vyx&vyx gSA

4. Hkkjrh; eqnzk&cktkj esa izk;% vDVwcj&uoEcj ls vizSy&ebZ rd _.kksa ds ysu&nsu dh n`f"V ls O;Lr

ekSle jgrk gSA blds foijhr] ebZ&twu ls flEcj&vDVwcj rd ds f'kfFky ekSle (slack season) esa

_.kksa dh ek¡x esa deh jgrh gS vkSj C;kt&nj esa Hkh deh gksrh gSA bu ekSleh ifjorZuksa dk lEiw.kZ

okf.kT; ,oa O;olk; ij izHkko iM+rk gSA

5. fcyksa ds ek/;e ls O;kikfjd foÙk O;oLFkk djus esa Øsrk] foØsrk rFkk cSad rhuksa dks ykHk gksrk gSA

Hkkjrh; eqnzk&cktkj dh ,d cgqr cM+h deh ;g jgh gS fd blesa fcyksa dk ysu&nsu vis{kk—r dkQh

de jgk gSA

6. fodflr eqnzk&cktkjksa esa vyx&vyx izdkj ds _.kksa dh O;oLFkk djus ds fy, fof'k"V laLFkk,¡ gksrh

gSaA gekjs ns'k esa bl izdkj dh laLFkkvksa dk vHkko gSA vkS|ksfxd foÙk laLFkk dh LFkkiuk ls vkS|ksfxd

cSadksa dh deh dqN lhek rd de gqbZ gSA ijUrq Loh—fr&x`g (Acceptance Houses) rFkk dVkSrh&x̀g

(Discount House) u gksus ds dkj.k O;kikfjd fcyksa ds iz;ksx esa o`f) ugha dh tk ldh gSA

7. cSadksa dk dk;Z&{ks= 'kgjksa rd gh lhfer jgk gSA cSadksa ds jk"Vªh;dj.k ds i'pkr~ vkfFkZd ǹf"V ls

fiNM+s gq, {ks=ksa rFkk xzkeh.k {ks=ksa esa cSad 'kk[kkvksa dk foLrkj fd;k tkus yxk gSA LVsV cSad us Hkh bl

fn'kk esa egRoiw.kZ dk;Z fd;k gS] ijUrq 'kk[kk&foLrkj dh uhfr rFkk mís';ksa esa vusd =qfV;k¡ jgh gSa]

ftlls ns'k esa lHkh {ks=ksa rFkk lHkh oxksaZ dks leku :i ls ykHk ugha fey ik;k gSA

8. Hkkjrh; eqnzk&cktkj esa izk;% /ku dk vHkko jgrk gSA blds dbZ dkj.k gSa] tSls&

(1) jk"Vªh; vk; de gksus ds dkj.k cpr djus dh 'kfDr de gksukA

(2) tek izkIr djus ds fy, foÙkh; laLFkkvksa dh dehA

(3) /ku dks udnh vFkok fdlh vU; :i esa vius ikl j[kus dh izòfÙkA

(4) foÙkh; vO;oLFkk ds dkj.k fcuk ys[ks dh eqnzk ds vkdkj esa o`f) bR;kfnA

9. ns'k esa cM+s&cM+s 'kgjksa dks NksM+dj vU; lHkh LFkkuksa ij lek'kks/ku&x`gksa dk loZFkk vHkko gSA

ifj.kkeLo:i] okf.kT; cSad udn dks"k dh ferO;;rk ugha dj ik;s gSaA

Hkkjrh; eqnzk&cktkj esa lq/kkj ds fy, le;&le; ij vusd mik; fd;s tkrs jgs gSaA lqj{kk ds fy, 

eq[;r% bu mik;ksa dks viukus dh vko';drk gSA 

1. okf.kT; cSadksa ds laxBu rFkk mudh dk;Z&iz.kkyh esa lq/kkj fd;k tk;s vkSj mudh 'kk[kk&foLrkj uhfr

dks lgh fn'kk esa ykus ds fy, mfpr uhfr fu/kkZfjr dh tk;A

2. eqnzk&cktkj ds vlaxfBr {ks= ij izHkkoiw.kZ fu;U=.k LFkkfir fd;k tk;s] ns'kh cSadjksa ds dk;Z ij 

fjtoZ cSad dk fu;U=.k gksuk pkfg,A

3. ljdkjh cSadksa ds laxBu] uhfr rFkk dk;Z&fof/k esa lq/kkj gksuk pkfg,] lgdkjh cSadksa ds fodkl esa

xzkeh.k {ks=ksa dks okafNr ykHk izkIr ugha gks jgs gSaA
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4. gqf.M;ksa dk izekihdj.k (standardization) fd;k tk;s rkfd muesa ,d:irk vk lds vkSj cSadksa }kjk

mUgsa Lohdkj fd;k tk ldsA

5. /ku&izs"k.k dh lqfo/kk esa o`f) dh tkuh pkfg,A

6. ykblsUl izkIr Hk.Mkj&x̀gksa (Licensed Warehouses) dh LFkkiuk dks izksRlkgu fn;k tk;s rkfd buesa

j[ks x;s eky dh jlhn ij O;kikjh rFkk —"kd _.k izkIr dj ldsaA 

7. lek'kks/ku x`gksa dk iquxZBu fd;k tk; rFkk mudh la[;k esa o`f) dh tk;sA

8. fcy&cktkj dk fodkl fd;k tk;s] eqnzk cktkj dk leqfpr fodkl laxfBr fcy cktkj ds fcuk

lEHko ugha gks ldrk gSA

cgqr le; ls cSafdax iz.kkyh ds foÙkh; LokLF; esa fxjkoV ds dkj.kksa dh tk¡p djrs gq, 

ujflage lfefr us 1991 esa fofHkUu mipkjkRed mik;ksa dh flQkfj'k dh gSA bu flQkfj'kksa esa] vU; ckrksa ds

lkFk&lkFk] iw¡th i;kZIrrk ekun.M (capital adequacy norms), vk; dh igpku ds fy, foosdlEer

ekun.M] vfLr;k¡ oxhZdj.k vkSj v'kks/; _.kksa ds fy, O;oLFkk 'kkfey gSA ;s lHkh ykxw dj fn;s x;s gSa 

vkSj bu ekun.Mksa dks pj.kc) :i esa 'kq: djus dh uhfr viuk;h x;h gSA 

ujflage lfefr us ;g flQkfj'k Hkh dh Fkh ljkdjh izfrHkwfr;ksa ij C;kt njsa cktkj ls lEcfU/kr gksuh 

pkfg, ftlls ,slh fLFkfr esa [kqys cktkj ds dk;Zdyki fd;s tk ldsaA ljdkjh izfrHkwfr;ksa ij cktkj ls 

lEcfU/kr C;kt njksa dh vksj mUeq[k dk;ZokbZ ds ,d Hkkx ds :i esa fnukafdr izfrHkwfr;ksa ij ykHkka'k njsa 

izLrqr dh tkus yxh gSaA ,d u;s fyf[kr uhyke ds vk/kkj ij 364 fnolh; dks"kkxkj&foi= vizSy 1992

'kq: fd;k x;k rFkk fnukafdr izfrHkwfr;k¡ uhykeh vk/kkj ij igyh ckj dsUnz }kjk tkjh dh x;haA  

fofu;fer C;kt nj <k¡ps ds lEcU/k esa ujflage lfefr dk tksj eyr% bl ckr ij Fkk fd okLrfod 

C;kt&njsa ldkjkRed gksuh pkfg, vkSj fj;k;rh C;kt&njsa vkfFkZd lgk;rk vFkok vuqnku dh okgd ugha 

gksuh pkfg,A C;kt&njksa dks ;qfDr;qDr cukus ds fy, dqN lq/kkjkRed mik; ykxw fd;s x;s gSaA bl lUnHkZ 

esa dne&nj&dne lko/kku n`f"Vdks.k viuk;s tkus dh vko';drk gS D;ksafd C;kt&nj dks rsth ls 

vfuosf'kr fd;k tkuk vfLFkjrkdkjh gks ldrk gSA  

1 eqnzk cktkj D;k gS\ Hkkjrh; eqnzk cktkj ds fofHkUu vaxksa dk o.kZu dhft,A 

2 Hkkjrh; eqnzk cktkj ds nks"kksa dk o.kZu dhft,A blds lq/kkj ds lEcU/k esa vius lq>ko nhft,A 

3 eqnzk cktkj ls D;k vfHkizk; gS\ Hkkjrh; eqnzk cktkj dh D;k fo'ks"krk,a gSa\ 

4 eqnzk cktkj ds dk;ksaZ dh foospuk dhft,A eqnzk cktkj D;ksa egRoiw.kZ gS\ 

5 laxfBr eqnzk cktkj ds la?kVd D;k gS\ blds dk;ksaZ dk o.kZu dhft,A 

O;kikfjd i= cktkj : Commercial Paper Market 

cÍk cktkj  : Discount Market  

dks"kkxkj foi= cktkj : Treasury Bill Market  

izfrHkwfr _.k cktkj : Security Loan Market  

vfoyac eqnzk  : Call Money  
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fofue; fcy  : Bill of Exchange 

R. S. Sayers : Modern Banking, Chap. 3 

G. Crowther : An Outline of Money, Chap. 2 

L. V. Chandler : Introduction to Monetary Theory. 

A. K. Basu : Fundamentals of Banking Theory. 

S. K. Rao : The Indian Money Market. 

Syke : The London Money Market. 

Marcus Nadler : The Money Market and its Institutions. 
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4.0 mís'; 

4.1 izLrkouk 

4.2 Hkkjrh; iwath cktkj ds la?kVd 

4.3 iwath cktkj ds midj.k 

4.4 iwath cktkj ds dk;Z 

4.5 iwath cktkj esa lq/kkj 

4.6 Hkkjrh; iwath cktkj ds nks"k 

4.7 eqnzk vkSj iwath cktkj esa varj 

4.8 eqnzk vkSj iwath cktkj esa ijLij lEca/k 

4.9 lkjka'k 

4.10 cks/k iz'u 

4.11 'kCnkoyh 

4.12 lUnHkZ lwph

foÙkh; cktkj ds vR;ar egRoiw.kZ vax Hkkjrh; iwath cktkj ds v/;;u ds fuEufyf[kr mís'; gSa& 

1. iwath cktkj ekax i{k vkSj iwfrZ i{k dk ,dh—r Lo:i gSA bldh tkudkjh izkIr djukA

2. nh?kZ dkyhu _.kksa ds lzksrksa ds ckjs esa tkudkjh izkIr djukA

3. nh?kZdkyhu foÙkh; ysu&nsu djus okyksa esa izR;{k ;k ijks{k lEca/k ds ckjs esa irk djukA

4. iwath cktkj esa e/;LFkksa rFkk ikjLifjd fuf/k;ksa dh Hkwfedk ds ckjs esa tkudkjh izkIr djukA

5. iwath dks mRiknd dk;kZsa esa fdl izdkj fofu;ksftr djus ds fy, izsfjr fd;k tkrk gSA bl ckr dk

irk yxkukA

iwath cktkj og cktkj gS tks nh?kZdkyhu _.kksa esa ysu&nsu djrk gSA ;g m|ksx dks fu/kkZfjr vkSj 

dk;Z'khy iwath miyC/k djkrk gS rFkk dsUnzh;] jkT; vkSj LFkkuh; ljdkjksa dks e/;e vof/k vkSj nh?kZdkyhu 

vof/k ds _.kksa ds :i esa foÙkh; lgk;rk iznku djrk gSA iwath cktkj fuxeksa ds lk/kkj.k LVkWdksa] 'ks;jksa 

vkSj _.k&i=ksa vkSj ljdkjksa ds ckaM ,oa izfrHkwfr;ksa dk ysu&nsu Hkh djrk gSA iwath cktkj esa izokfgr gksus 

okyh fuf/k;ka fuos'k gsrq cpr djus okys O;fDr;ksa] epsaZV cSadksa] okf.kfT;d cSadksa vkSj chek dEifu;ksa] foÙk 

x`gksa] ;wfuV VªLVksa] fuos'k VªLVksa] tksf[ke iwath] yhftax foÙk] ikjLifjd fuf/k;ksa] Hkou&lkslkbfV;ksa vkfn tSls 

xSj&cSad foÙkh; ek/;eksa ls izkIr gksrh gSaA blds vykok ,sls fuxZe x`g (issue houses) gSa tks iwath iznku
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ugha djrs vfirq dEifu;ksa ds 'ks;jksa vkSj _.k&i=ksa dh gkehnkjh (underwrite) Hkh nsrs gSa vkSj 'ks;jksa ,oa

_.k&i=ksa ds fy, u, fuxZeksa dh fcØh esa lgk;rk djrs gSaA fuf/k;ksa dh ekax dk;Z'khy vkSj LFkk;h iwath 

ifjlEifÙk;ksa ds fy, la;qDr iwath daifu;ksa ls vkSj fofHkUu O;;ksa vkSj ifjlEifÙk;ksa dks foÙk lgk;rk miyC/k 

djkus ds fy, LFkkuh;] jkT; vkSj dsUnzh; ljdkjksa] lq/kkj&VªLVksa (improvement trusts) iksVZ VªLV }kjk dh

tkrh gSA  

iwath cktkj LVkWd dsUnzksa ds tfj, dk;Z djrk gSA LVkd dsUnz ,d ,slk cktkj gS tks 'ks;jksa] LVkdksa] 

ckaMksa] izfrHkwfr;ksa vkSj _.k&foØ; dks lqfo/kk iznku djrk gSA ;g u dsoy iqjkuh izfrHkwfr;ksa vkSj 'ks;jksa dk 

vfirq u, 'ks;jksa vkSj izfrHkwfr;ksa dk cktkj gSA okLor esa] iwaqth cktkj ubZ iwath dh iwfrZ vkSj ekax ls lacaf/kr 

gS rFkk LVkWd ,Dlpsat ,sls ysu&nsu dks lqfo/kk nsrk gSA bl izdkj] iwath cktkj laLFkkvksa vkSj ra=ksa dk 

lewg gksrk gS ftlds tfj, e/;e vof/k fuf/k;ka vkSj nh?kZdkyhu fuf/k;ka iwy dh tkrh gSa vkSj O;fDr;ksa] 

O;olk;ksa vkSj ljdkjksa dks miyC/k djkbZ tkrh gSaA blesa og izfØ;k Hkh 'kkfey gS ftlds }kjk igys ls 

cdk;k izfrHkwfr;ka LFkkukUrfjr dh tkrh gSaA  

Hkkjrh; iwath cktkj ds fofHkUu ?kVd fuEufyf[kr gSa& 

1. (Financial Institutions) 

(i) Hkkjrh; vkS|ksfxd foÙk fuxr (IFCI-1948)A

(ii) Hkkjrh; vkS|ksfxd fodkl fuxe (IDBI-1964)A

(iii) Hkkjrh; y?kq m|ksx fodkl fuxe (SIDBI-1990)A

(iv) Hkkjrh; thou chek fuxe (LIC-1956)A

(v) Hkkjrh; ;wfuV VªLV (UTI-1964)A

(vi) Hkkjrh; vkS|ksfxd _.k ,oa fuos'k fuxe fy- (ICICIL-1955)A

(vii) Hkkjrh; vkS|ksfxd fuos'k cSad fy- (IIBIL-1985)A

(viii) jkT; foÙk fuxe (State Financial Corporation) bR;kfnA

2. (Securities Markets) 

(i) ljdkjh izfrHkwfr;ksa dk cktkj (Gilt-Edged Market)A

(ii) fuxfer izfrHkwfr;k¡ cktkj (Corporate Securities Market)A

1. (Primary Capital Market) 

¼d½ dEifu;ksa&ljdkjh rFkk futh }kjk u;s fuxZeksa dks tkjh djukA  

¼[k½ dEifu;ksa&ljdkjh ,oa futh }kjk u;s fMcsUpjksa dks tkjh djukA 

¼x½ lkoZtfud {ks= ds lalk/kuksa }kjk ckW.Mksa dk fuekZ.kA  

¼?k½ E;wpqvy Q.Mksa&lkoZtfud ,oa futh dh fofHkUu ;kstuk,¡A 

2. (Secondary Capital Market) 

¼d½ 'ks;jksa dk Ø;&foØ;A 

¼[k½ fMcsUpjksa dk Ø;&foØ;A  
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¼x½ lkoZtfud ckW.Mksa dk Ø;&foØ;A 

(Main Organs of Primary)- 

(i) fuxZe tkjh djus okyh dEiuhA  

(ii) fuxZe dk izcU/kdA 

(iii) fuxZe dk cSadj (Banker of the Issue)A

(iv) v.MjjkbVj (Under writer)A

(v) fuxZe dk iath;d (Registrar of the Issue)A

(vi) fuxZe ds U;klh (Trustee of the Issue)A

(vii) epsZUV cSadlZ (Merchant Bankers)A

(Main Organs of Secondary)- 

1. (Stock Exchange) 

¼d½ Hkkjrh; jk"Vªh; LVkWd ,DlpsatA  

¼[k½ vksoj nh dkm.Vj ,Dlpsat vkWQ bf.M;kA 

¼x½ futh {ks= ds LVkWd ,DlpsatA  

tSls& eqEcbZ LVkWd ,Dlpsat bR;kfnA  

2. (Intermediaries) 

¼d½ 'ks;j nyky (Share Broker)A

¼[k½ 'ks;j gLrkUrj.k vfHkdrkZ 

¼x½ iksVZQksfy;ks eSustj 

¼?k½ fons'kh laLFkkxr fuos'k (Foreign Institutional Investors)A

¼³½ E;wpqvy QaM (Mutual Fund)

iwath cktkj esa fuEu midj.kksa ds ek/;e ls ysu&nsu gksrk gS& 

1. (Corporate Stock)-fuxe LVkWd esa daifu;ksa }kjk tkjh dh xbZ vusd izdkj dh

izfrHkwfr;ka gksrh gSa ftuesa muds vf/keku (preference), cksul ,oa jkbV b';w 'ks;j] LVkWd] ckaM]

ifjorZuh; vkSj xSj&ifjorZuh; fMcsapj vkfn 'kkfey gksrs gSaA 

2. (Mortgages)-ca/kd ,d _.k midj.k gksrk gS tks fdlh ?kj] O;olk;] QkeZ vkfn dks [kjhnus

ds fy, tekur ds :i esa j[k dj _.k fy;k tkrk gSA x`g] ,lksfl,'ku] chek daifu;ka] def'kZ;y 

cSad] x`g fodkl fuxe vkfn ca/kdksa ds vk/kkj ij _.k nsrs gSaA  
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3. (Government Securities)-dsUnzh; vkSj jkT; ljdkjsa rFkk LFkkuh; fudk; 

izfrHkwfr;ka ,oa ckaM tkjh djrs gSaA bUgsa loksZÙke izfrHkwfr;ka (gilt-edged securities) dgk tkrk gSA ;s

nh?kZdkyhu gksrh gSa ftUgsa tulk/kkj.k] cSad vkSj foÙkh; laLFkk,a [kjhnrs gSaA  

4. (Consumer and Commercial Loans)-miHkksDrk

dtsZ&O;fDr;kssa }kjk dkj] ?kjsyw oLrq,a vkfn [kjhnus ds fy, cSadksa vkSj vU; foÙkh; laLFkkvksa ls e/;e 

vof/k ds fy, gksrs gSaA tcfd def'kZ;y dtsZ O;olkf;;ksa }kjk e/;e vof/k ds fy, gksrs gSaA  

5. (Foreign Bonds)-dbZ daifu;ka fo'o iwath&cktkj esa vius ckaM tkjh djrh gSa tks ftl 

ns'k daiuh LFkkfir gks mlh dh djsalh esa gksrs gSaA ysfdu fodkl'khy ns'kksa dh daifu;ksa }kjk tkjh 
ckaM izk;% MkWyj esa gksrs gSaA 

iwath&cktkj] cprksa dks tqVkus vkSj bUgsa okf.kT; rFkk m|ksx ds fodkl ds fy, mRiknd fuos'kksa esa 

izokfgr djus esa egRoiw.kZ Hkwfedk fuHkkrk gSA bl izdkj] iwath cktkj jk"Vª ds iwath&fuekZ.k vkSj fodkl esa 

lgk;rk djrk gSA ge vkxs iwath cktkj ds egRo dh ppkZ djsaxsA 

iwath&cktkj cprdrkZ vkSj fuos'kdksa ds chp ,d egRoiw.kZ dM+h dk dke djrk gSA cprdrkZ fuf/k;ksa 

ds _.knkrk gSa vkSj fuos'kd fuf/k;ksa ds _.kh gSaA viuh lewph vk; [kpZ u djus okys cprdrkZvksa dks 

Þcs'kh bdkbZ;kaß (surplus units) vkSj _f.k;ksa dks ^?kkVs dh bdkbZ;ksa* (deficit units) ds :i esa tkuk tkrk gSA

iwath cktkj cs'kh bdkb;ksa vkSj ?kkVs dh bdkbZ;ksa esa lapkj.k (Transmission) rU= gksrk gSA ;g ,d ,slh

ukyh gS ftlds tfj, cs'kh bdkbZ;ka viuh cs'kh fuf/k;ka] ?kkVs dh bdkbZ;ksa dks m/kkj nsrh gSaA O;fDr;ksa vkSj 

foÙkh; e/;LFkksa ls fuf/k;ka iwath cktkj esa izokg gksrh gSa vkSj bUgsa okf.kT;] m|e vkSj ljdkj }kjk [kik;k 

tkrk gSA vr% ;s fuf/k;ka jk"Vªh; vk; dks c<+kus vkSj vf/kd mRiknd rFkk ykHknk;d :i ls mi;ksx esa 

ykus ds fy, iwath izokg ds pyu dks lqfo/kk nsrh gSA cs'kh bdkbZ;ka viuh cs'kh fuf/k;ksa ls izfrHkwfr;ka 

[kjhnrh gSa vkSj ?kkVs dh bdkbZ;ka viuh vko';drk ds vuqlkj fuf/k;ka tqVkus ds fy, izfrHkwfr;ka csprh 

gSaA ;s fuf/k;ka cSadksa] ;wfuV VªLVksa] ikjLifjd fuf/k;ksa ds tfj, izR;{k vFkok vizR;{k :i ls _.knkrkvksa ls 

_f.k;ksa rd izokfgr gksrh gSaA _.kh izkFkfed izfrHkwfr;ksa dks fuxZe djrs gSa ftUgsa _.knkrk foÙkh; laLFkkvksa 

ds tfj, izR;{k vFkok vizR;{k :i ls [kjhn ysrs gSaA  

iwath&cktkj cprdrkZvksa dks C;kt vFkok ykHkaka'k ds :i esa izksRlkgu nsrs gSa vkSj fuos'kdksa dks fuf/k;ka 

gLrkarfjr djrs gSaA bl izdkj] iwath fuekZ.k gksrk gSA okLro esa] iwath cktkj cpr djus okyksa vkSj mRiknd 

fuos'kksa gsrq fuf/k dh vko';drk okyksa dks cktkj&ra= iznku djrk gSA ;g lalk/kuksa dks Lo.kZ] vkHkw"k.k] 

okLrfod laink] izn'kZu miHkksx vkfn tSls [kphZyh vkSj xSj&mRiknd iz.kkfy;ksa ls mRiknd fuos'kksa dh vksj 

ys tkrk gSA  

fo'ks"kK cSafdax vkSj xSj&cSafdax e/;LFkksa okyk lqfodflr iwath cktkj LVkWd vkSj izfrHkwfr;ksa ds ewY; esa 

fLFkjrk ykrk gSA ;g t:jreanksa dks mfpr C;kt nj ij iwath iznku djds ,slk djrk gS vkSj lÍk 

xfrfof/k;ksa dks de djus esa lgk;rk nsrk gSA  

iwath&cktkj vkfFkZd o`f) dks izksRlkfgr djrk gSA iwath&cktkj esa dk;Z djus okyh fofHkUu laLFkk,a 

fuf/k;ksa ds izokg dks ek=kRed vkSj xq.kkRed fn'kk iznku djrh gSa vkSj lalk/kuksa dk ;qfDr&laxr vkoaVu 

djrh gSaA mDr laLFkk,a foÙkh; ifjlEifÙk;ksa dks mRiknd okLrfod ifjlEifÙk;ksa esa ifjofrZr djds ,slk 

djrh gSaA futh vkSj lkoZtfud miØeksa ds tfj, okf.kT; vkSj m|ksx dk fodkl gksrk gS vkSj blls 

vkfFkZd o`f) dks izksRlkgu feyrk gSA  
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iwath dh nqyZHkrk okys vYifodflr jk"Vª esa fodflr iwath cktkj ds u gksus ls iwath fuekZ.k vkSj 

vkfFkZd o`f) esa cM+h ck/kk gksrh gSA ;|fi yksx xjhc gksrs gSa] rFkkfi mUgsa cpr dh dksbZ izsj.kk ugha gksrhA 

cpr djus okys vU; yksx Lo.kZ] vkHkw"k.k] okLrfod lEink] izn'kZu miHkksx vkfn tSlh [kphZyh vkSj 

xSj&mRiknd cprksa esa fuos'k djrs gSaA ,sls jk"Vª fodflr iwath&cktkj ds vfLrRo ds fy, cSafdax vkSj 

xSj&cSafdax foÙkh; laLFkkvksa dh LFkkiuk }kjk yksxksa dks vf/kd cpr djus ds fy, izsfjr djrs gSaA 

cprdÙkkZvksa vkSj fuos'kdksa ds chp ,d  dM+h iznku djus esa ,slk cktkj dkQh vkxs rd tk ldrk gS 

ftlds ifj.kkeLo:i iwath&fuekZ.k esaa vkfFkZd o`f) gksrh gSA  

Hkkjr ljdkj }kjk le;&le; ij fu;qDr ujflage lfefr] vU; lfefr;ksa vkSj lewgksa dh flQkfj'k 

ij Hkkjrh; iwath cktkj esa lq/kkj ykus ds fy, vusd mik; fd, x, gSa ftuesa ls dqN izeq[k fuEufyf[kr 

gSa&

1. (SEBI)- 31 ekpZ 1992 esa lsch dh LFkkiuk ,d Lok;Ùk vkSj

oS/kkfud fudk; ds :i esa dh xbZA ebZ 1992 esa iwath fuxZe fu;U=.k vf/kfu;e] 1947 esaa jn~n djus

ij 29 ebZ 1992 ls fuxZe fu;a=d dk dk;Zdky cUn dj fn;k x;kA lsch u;s b';qvksa dks ns[ku]s

fuos'kdksa ds fgrksa dh j{kk djus] iwath cktkj ds fodkl dks mUur vkSj LVkWd ,Dlpsat dh dk;Z'khyrk 

dks fofu;fer djus ds fy, fu;ked izkf/kdj.k gSA  lsch us bl fn'kk esa e/;LFkksa ds iathdj.k]dM+s 

izdVhdj.k ekunaM] vkarfjd O;kikj ij fofu;eu rFkk LVkWd ,Dlpstksa vkSj E;wpqvy QaMksa dk;Z 

iz.kkyh ds fujh{k.k tSls vusd mik; 'kq: fd;s gSaA izkFkfed 'ks;j cktkj esa dfe;ksa dks nwj djus vkSj 

u;s fuxZe iwath cktkj esa tkjh djus ds fy, vusd izdkj ds lq/kkj fd;sA o"kZ 2013 esa ljdkj us lsch

vf/kfu;e esa la'kks/ku djds lsch ds vf/kdkjksa esa vkSj vf/kd c<+ksRrjh dj fn;kA lsch }kjk f}rh;d 

cktkj esa e/;LFkksa vusd fu;ked fujh{k.kkRed mik; 'kq: fd;s gSaA f}rh;d cktkj esa e/;LFkksa ds fy, 

fof'k"V fu;e vkSj fofu;e fu/kkZfjr fd;s x, gSaA os gSa epsZaV cSadlZ] fuos'k izca/kd] gkehnkj] jftLVkj] 

nyky] minyky rFkk 'ks;j gLrkarj.k ,ts.VA muds fy, vfuok;Z gS fd os fof'k"V iwath i;kZIrrk 

ekunaM dks iwjk djsa vkSj fuos'kdksa ds fy, vkpkj lfgark dk vuqlj.k djsaA 

2. (Institutional and Market Development)- lsch dh LFkkiuk ds 

vykok ljdkj us laLFkkxr vkSj cktkj fodkl ds fy, fuEufyf[kr mik;ksa dh 'kq#vkr dh gS& 

(i) cktkj fuekZrkvksa dks mUur djus ds fy, vusd dne mBk;sa x, gSaA pwafd LVkWd ,Dlpsat esa 

20% ls vf/kd 'ks;j i=ksa dk lfØ;rk iwoZd O;kikj ugha fd;k tkrk gSA blfy, vU;

vf/kdka'k 'ks;jksa ds /kkjdksa dks i;kZIr rjyrk izkIr ugha gksrhA cktkj fuekZrkvksa dh laLFkk 

cukus dk vFkZ bl deh dks nwj djuk gSA cktkj fuekZrkvksa ds fy, ;g vfuok;Z gS fd os de 

ls de vFkkZr~ mu ik¡p bfDoVh 'ks;jksa ds fy, cktkj cuk;sa tks LVkWd ,Dpsat esa fd, tkus 

okys O;kikj ds A lewg esa 'kkfey u gksaA cktkj fuekZrkvksa dks 18 eghuksa ds U;wure vof/k ds

fy, 'ks;jksa dk f}iFk m)j.k nsuk vko';d gksrk gS] ftl rkjh[k 'ks;j ysu&nsu ds fy, 

Lohdkj fd, tkrs gSaA 

(ii) lsch us fons'kh laLFkkxr fuos'kd (FII's) dks vius ;gka iath—r djus ds fy, lk>k vkosnu

QkeZ dks ljyh—r dj fn;k gSA fons'kh nykyksa dks Hkh FII's fd lgk;rk djus rFkk Hkkjr

LVkWd ,Dlpstksa esa FII's dh vksj ls 'ks;j i=ksa dks Ø;&foØ; djus dh vuqefr ns nh gSA

FII's dks cSad vkSj dLVkfM;u [kkrs [kksyus dh vuqefr Hkh ns nh x;h gSA fons'kh QeksaZ dks

foÙkh; {ks= esa la;qDr miØe LFkkfir djus dh vuqefr Hkh ns nh x;h gSA  
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(iii) vksoj fn dkm.Vj ,Dlpsat vkWQ bafM;k (OTCEI) dks Hkkjrh; vkS|ksfxd lk[k ,oa fuos'k

fuxe (ICICI), Hkkjrh; ;wfuV VªLV (UTI), Hkkjrh; vkS|ksfxd fodkl cSad (IDBI), n

baMfLVª;y QkbZusal dkiksZjs'ku vkWQ bafM;k fy- (IFCI), lk/kkj.k chek fuxe (GIC), thou

chek fuxe (LIC), SBI dSfiVy ekfdZV~l vkSj dsu cSad QkbZusfU'k;y lfoZlst }kjk

la;qDr :i ls LFkkfir fd;k x;k gSA bls lsch esa LVkWd ,Dlpsat ds :i esa iath—r fd;k 

x;k gS vkSj 6 vDVwcj 1992 ls OTCEI us viuk dk;Z 'kq: dj fn;k gSA bldk eq[; mís';

y?kq ,oa e/;e daifu;ksa dks iwath cktkj esa igqap iznku djuk gS rkfd ;s dEifu;ka de ykxr 

esa iwath tqVk ldsaA 

(iv) us'kuy LVkWd ,Dlpsat vkWQ bafM;k (NSEI), dks IDBI, ICICI, IFCI, GIC, LIC, SBI

dSfiVy ekfdZV~l] SHCIL vkSj ILFS }kjk ,d fyfeVsM daiuh ds :i esa 1992 LFkkfir fd;k

x;k gSA bldk eq[; mís'; LØhu vk/kkfjr O;kikj] O;kikjksRrj lek'kks/ku vkSj fuiVku ds 

tfj, fuos'kdksa dks 'ks;j i=ksa] fMcsapjks vkSj lkoZtfud {ks= ds miØeksa ds ckaMksa esa foLr`r 

jk"VªO;kih O;kikj lqfo/kk iznku djuk gSA NSEI us 22 vizSy 1996 vkSj 1 tuojh 1997 ls

fu¶Vh vkSj feMdSi baMsDl dh 'kq#vkr dh gS ftlesa izR;sd esa 50 lcls egRoiw.kZ daifu;ksa ds

'ks;j 'kkfey gSaA  

(v) 8 uoEcj 1996 ls Hkkjr ds igys fu{ksikxkj] jk"Vªh; izfrHkwfr fu{ksikxkj fy- (NSDL) us dke

djuk izkjaHk fd;kA bldks IDBI, UTI vkSj NSEI }kjk la;qDr :i ls leFkZu feykA bldk

LFkkiuk iwath cktkj esa isij ls lacaf/kr =qfV;ksa dk dkjxj lek/kku djus] fuiVku 

tksf[ke ?kVkus vkSj mrkj p<+ko fuiVku dh vksj xfr dks lgt cukus ds fy, dh x;h gSA 

fu{ksikxkj (Depository) 'ks;j izek.ki=ksa ds fy, ,d cSad gksrk gSA fuos'kd cSad [kkrs ds

leku gh fu+{ksikxkj esa viuk [kkrk ifjpkyu djrk gSA 'ks;j /kkjdksa ds ikl 'ks;j izek.k i= 

dks j[kus ;k fu{ksikxkj dk rjhdk viukus dk fodYi gksrk gSA  

iwath cktkj esa fd;s x;s fofHkUu lq/kkj ds ckotwn Hkkjrh; iwath cktkj dh dk;Ziz.kkyh esa fuEufyf[kr 

dfe;ka gSa& 

1. Hkkjrh; iwath cktkj esa i;kZIr rjyrk ugha gSA gky gh esa fd;s x, v/;;u ls ;g irk pyk fd

izfrfnu 20% 'ksj; i=ksa vkSj og Hkh lewg A ds 'ks;j i=ksa dk O;kikj fd;k tkrk gS vU; 20% 'ks;j

i=ksa dk O;kikj lIrkg esa nks ls rhu ckj vkSj 10% 'ks;j i=ksa dk O;kikj 15 fnu esa ,d ckj fd;k

tkrk gSA

2. 'ks;j i=ksa dh lqiqnZxh vkSj fuiVku vFkok ysu&nsu esa vlk/kkj.k foyEc gksrk gSA 'ks;j i=ksa dh

lqiqnZxh esa lk/kkj.kr% rhu ls pkj eghus vkSj Hkqxrku esa nks ls rhu eghus dk le; yxrk gSA

Hkqxrkuksa vkSj lqiqnZfx;ksa esa gksus okys foyEc ds dkj.k LVkWd ,Dlpsat ds dk;ksaZ esa vojks/k gksrk gSA

3. Hkkjr esa iwath&cktkj midj.k eq[;r;k 'ks;jksa vkSj fMcsapjksa rd lhfer jgrs gSa tksfd iwath cktkj dh

lgh dk;Z&iz.kkyh ds fy, vikZIr gksrs gSaA vHkh gky gh esa 'kq: fd, x, okjaV] 'kwU; dwiu ckaM~l

vkfn fuos'kdksa esa vHkh rd yksdfiz; ugha gSaA

4. cSafdax vkSj Mkd lsok,a bruh dk;Zdq'ky ugha gSa ftlls NksVs NksVs fuos'kdksa dh dfBukbZ;ka vkSj c<+

tkrh gSaA /ku&jkf'k okilh] ykHkka'k okjkaV~l vkSj C;kt dk Hkqxrku] dEifu;ksa }kjk NksVs xzkgdksa dks

lk/kkj.k Mkd }kjk Hksts tkrs gSa tks izk;% mu rd ugha igqaprs gSaA dqN cscZeku Mkd vkSj cSaddehZ

vkil esa lkaB&xkaB djds /kks[kk/kM+h }kjk ,sls pSd dk Hkqxrku djk ysrs gSa vkSj NksVs fuos'kdksa dks

Bxrs gSaA
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5. LVkWd bUosLVesUV dks cM+s fuos'kdksa }kjk oLrqr% gfFk;k fy;k x;k gSA NksVs vafdr ewY;ksa ds LVkd

bUosLVksa dh vuqiyC/krk] dk;Zfof/k laca/kh dfBukbZ;ka vkSj vf/kd cSad izHkkjksa us NksVs fuos'kdksa dks bl

midj.k ls nwj j[kk gSA

6. 'ks;jksa dh lwphc)rk ls igys xSj&'kkldh;] xSj&fofu;fer cktkj dks vyHk; oLrq cktkj dgk tkrk

gSA bl cktkj esa Hkksys&Hkkys fuos'kdksa dks vkdf"kZr vkSj xqejkg fd;k tkrk gSA ,sls fuos'kdksa dks foÙkh;

fo'ys"kdksa }kjk u, 'ks;j esa fuos'k djus ds fy, izsfjr fd;k tkrk gS tcfd ;s fo'ys"kd u rks lgh

gksrs gSa vkSj u gh fu"i{kA os dEifu;ksa ds dgus ij izk;% fuos'kdksa dks xqejkg djrs gSaA blds

ifj.kkeLo:i NksVs fuos'kd lokZf/kd ?kkVs esa jgrs gSaA

7. lsch ds fn'kkfunsZ'kksa ds ckotwn] futh dEifu;ksa }kjk tkjh izkWLisDVl esa iwjh lwpuk ugha gksrh vkSj og

vLi"V gksrk gSA lsch }kjk fu/kkZfjr LorU= dher fu/kkZj.k dk dM+kbZiwoZd ikyu ugha fd;k tkrk gSA

izhfe;e fu/kkZj.k Hkh lgh ugha gksrk gSA blds ifj.kkeLo:i vusd dEifu;ka fuos'kdksa dks iw.kZr;k

Nyrh gSa vkSj fcuk fdlh ukeksfu'kku ds can gks tkrh gSaA

8. LVkWd&nykyh O;oLFkk nks"kiw.kZ cuh gqbZ gSA nykyksa ds vius mi&nyky gSa vkSj bu mi&nykyksa ds

vkxs vius mi&nyky gksrs gSa tks f}rh;d cktkj esa 'ks;jksa vkSj fMcsapjksa ds [kjhnkjksa vkSj cspus okyksa

dks Bxrs vkSj dherksa esa gsjk&Qsjh djrs gSaA

9. LVkWd ,Dlpsat ds [kqys nk;js esa gksus okys ysu&nsu dks NksM+dj O;kikfjd ysu&nsu esa de ikjnf'kZrk

gSA 'ks;j&i=ksa ds Øsrk vkSj foØsrk okys nykyksa vkSj mi&nykyksa dh n;k ij fuHkZj gksrs gSa tks izk;%

foØsrkvksa dks ,d 'ks;j&i= dk U;wure O;kikfjd ewY; crkrs gSaA bl izdkj os viuh nykyh ds

vykok nksuksa izdkj ds ysu&nsu esa vf/kdre diViw.kZ ykHk cVksjrs gSaA

10. nykyksa vkSj mi&nykyksa }kjk dh tkus okyh pwd ds ekeys essa xzkgdksa dks vi;kZIr laj{k.k izkIr gSA 

nyky }kjk dh tkus okyh pwd ds ekeys esa izR;sd LVkWd ,Dlpsaaat esa LFkkfir miHkksDrk laj{k.k fuf/k 

ds varxZr futh 'ks;j/kkjd dks fn;k x;k laj{k.k 40,000 #i;s rd lhfer gSA ;g lhek cgqr de

gSA

11. Hkkjr essa dk;Zjr LVkWd ,Dlpsat vius ifjpyuksa esa vHkh rd nks"kiw.kZ cus gq, gSaA mUgsa i;kZIr cqfu;knh

lqfo/kk,a miyC/k ugha gSaA LVkWd nykyksa }kjk dq'kyrkiwoZd dk;Z djus ds fy, i;kZIr LFkku dk Hkh

vHkko gSA

eqnzk cktkj iwath cktkj ls vusd vk/kkjksa ij fHkUu gSa& 

1. eqnzk cktkj mu vYidkyhu fuf/k;ksa esa ysu&nsu djrk gS tks ekStwnk O;olk; ifjpkyuksa vkSj ljdkj

dh vYidkyhu vko';drkvksa dks foÙkh; lgk;rk iznku djus ds fy, iz;ksx dh tkrh gSaA nwljh vksj]

iwath&cktkj m|ksx vkSj ljdkj }kjk visf{kr nh?kZdkyhu fuf/k;ksa dk ysu&nsu djrk gSA

2. eqnzk cktkj esa vYidkyhu fuf/k;ksa ls vfHkizk;% ,d o"kZ ls de vof/k dk gksrk gS] tcfd iwath cktkj

esa nh?kZdkyhu fuf/k;ka 25 o"kZ dh vof/k rd dh gksrh gSA

3. eqnzk cktkj opu&i=] fofue; fcy] jktdks"kh; fcy] tek izek.k&i=] okf.kfT;d dkxt i= vkfn

tSls izi=ksa dk iz;ksx djrk gSA nwljh vksj] iwath&cktkj vkS|ksfxd bdkbZ;ksa ds 'ks;j] _.k&i= vkSj

ckaM rFkk ljdkj ds ckaM~l ,oa izfrHkwfr;ka tSlh nh?kZdkyhu izfrHkwfr;ksa dks dke esa ykrk gSA

4. eqnzk cktkj vkSj iwath&cktkj esa dk;Zjr laLFkk,a ,d&nwljs ls fHkUu gksrh gSaA dsUnzh; cSad] okf.kfT;d

cSad] xSj&cSad foÙkh; e/;LFk rFkk fcy nyky&eqnzk cktkj esa ysu&nsu djrs gSaA nwljh vksj
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LVkd ,Dlpsat] ikjLifjd fuf/k;ka] yhftax dEifu;ka] fuos'kd cSad] fuos'k VªLV] chek dEifu;ka vkfn 

iwath&cktkj izi=ksa esa O;ogkj djrs gSaA  

eqnzk&cktkj vkSj iwath&cktkj esa fudVrk dk ijLij laca/k gS D;ksafd vf/kdka'k fuxe vkSj foÙkh; 

laLFkk,a nksuksa esa lfØ; gksrh gSaA QesaZ rFkk eqnzk cktkj ls vYikof/k vkSj iwath cktkj ls nh?kZdkyhu vof/k ds 

fy, _.k ys ldrh gSaA vusd dkjd _f.k;ksa vkSj _.knkrkvksa dks eqnzk cktkj vFkok iwath&cktkj dk 

lgkjk ysus ds fy, izsfjr dj ldrs gSaA ;g nksuksa cktkjksa dh ijLij fuHkZjrk dks O;Dr djrk gSA bu 

dkjdksa dh vkxs ppkZ dh xbZ gS& 

1. _.knkrk&fuf/k;ksa dh miyC/krk] izfrQy nj vkSj bu cktkjksa dh fuos'k&uhfr;ksa dks /;ku esa j[krs gq,

fdlh ,d vFkok nksuksa cktkjksa esa viuh fuf/k;ksa dks yxkuk&pqu ldrk gSA 

2. m/kkjdrkZ viuh vko';drkvksa ds vuqlkj fdlh ,d vFkok nksuksa cktkjksa ls fuf/k;ka izkIr dj ldrk

gSA ,d QeZ okf.kfT;d dkxt i=ksa dh fcØh }kjk vYidkyhu fuf/k;ka izkIr dj ldrh gS vFkok

vfrfjDr 'ks;j ;k ckaM tkjh dj ldrh gSA

3. dqN fuxe vkSj foÙkh; laLFkk,a vYidkyhu vkSj nh?kZdkyhu izfrHkwfr;ksa dk Ø;&foØ; djds nksuksa

cktkjksa esa dk;Z djrh gSaA

4. lHkh nh?kZdkyhu izfrHkwfr;ka ifjiDork ds le; nh?kZdkyhu izi= cu tkrs gSaA blfy,] dqN iwath

cktkj izi= eqnzk cktkj ds izi= cu tkrs gSaA

5. tc [ktkuk jktdks"kh; izfrHkwfr;ksa okys ifjiDork fcyksa dks foÙkh; lgk;rk iznku djrk gS vFkok

tc dksbZ cSad ifjiDo _.k dh izkfIr dks fdlh QeZ dks vYidkyhu vk/kkj ij nsrk gS rks fuf/k;ka

nksuks cktkjksa ds chp b/kj&m/kj izokfgr gksrh gSaA

6. eqnzk cktkj esa izfrQyksa dk laca/k iwath cktkj ds izfrQyksa ls gksrk gSA eqnzk cktkj esa vYidkyhu

C;kt njksa esa fxjkoV lLrh lk[k dh n'kk dks n'kkZrh gS tks iwath cktkj esa nh?kZdkyhu C;kt njksa esa

cgqr ekewyh fxjkoV ds lkFk gksrh gSA ij eqnzk cktkj esa C;kt njsa iwath cktkj esa nh?kZdkyhu C;kt

njksa dh vis{kk vf/kd laosnu'khy gksrh gSA

Hkkjr ljdkj] Hkkjrh; izfrHkwfr ,oa fofue; cksMZ lsch rFkk Hkkjrh; fjtoZ cSad ds la;qä iz;klksa ds 

ifj.kkeLo:i Hkkjrh; iw¡th cktkj&izkFkfed ,oa f}rh;d&vc vf/kd ikjn'khZ] lqLi"V ,oa lqlaxfBr gS 

ftlesa fuos'kdrkZvksa ds fgrksa dh gj Lrj ij j{kk dh tkrh gSA izfrHkwfr ?kksVkys ds O;kid /kDds ls Lo;a dks 

lEHkkyrs gq, Hkkjrh; iw¡th cktkj ns'k ,oa fons'k ds oS;fäd ,oa laLFkkxr fuos'kdrkZvksa dks pg fo'okl 

fnykus esa lQy jgk gS fd vc bl izdkj ds ?kksVkys dh iqujko`fÙk ugha gksxh rFkk izkFkfed ,oa f}rh;d 

cktkjksa ds e/;LFkksa ij dM+h utj j[kdj mUgsa xzkgdksa dh iw¡th ds vkdkj rFkk Hkkjr esa iath—r fons'kh 

laLFkkxr fuos'kdrkZvksa dh la[;k esa o`f)] Hkkjrh; cktkjksa vkSj blds fu;ked rU= esa vUrjkZ"Vªh; fuos'kdrkZ 

leqnk; ds c<+rs gq, fo'okl dk ,d ekun.M gSA  

1- iwath cktkj ls vki D;k le>rs gSa\ blds egRo dh foospuk dhft,A 
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2- eqnzk vkSj iwath cktkj esa varj Li"V dhft,A os ijLij dSls lEcaf/kr gSa\ 

3- iwath cktkj ls D;k vfHkizk; gS\ Hkkjrh; iwath cktkj dh izeq[k fo'ks"krkvksa dk o.kZu djsaA 

4- Hkkjrh; iwath cktkj dh dk;Z'khyrk dks Li"V djsaA 

5- iwath cktkj ds izeq[k nks"k D;k gSa\ bu nks"kksa dks nwj djus ds fy, fd;s x, mik;ksa dk o.kZu 

djsaA 

lerk 'ks;j : Equity 

vf/keku 'ks;j : Preference Share 

fons'kh ca/kd i= : Foreign Bonds  

varjax O;kikj : Insider Trading  

foÙkh; e/;LFk : Financial Intermediaries 

fofu;ksx izfØ;k : Investment Process 

R. S. Sayers : Modern Banking, Chap. 3 

G. Crowther : An Outline of Money, Chap. 2 

L. V. Chandler : Introduction to Monetary Theory. 

A. K. Basu : Fundamentals of Banking Theory. 

S. K. Rao : The Indian Money Market. 

Syke : The London Money Market. 

Marcus Nadler : The Money Market and its Institutions.
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5.0 mís'; 

5.1 izLrkouk 

5.2 ekSfnzd uhfr lfefr dh lajpuk

5.3 ekSfnzd uhfr lfefr dk mís'; 

5.4 ekSfnzd uhfr lfefr ds midj.k 

5.5 ekSfnzd uhfr lfefr rFkk ekSfnzd fodkl ds lkFk eqnzk LQhfr 

5.6 ekSfnzd uhfr lfefr dh lhek,a 

5.7 lkjka'k 

5.8 cks/k iz'u 

5.9 'kCnkoyh 

5.10 lUnHkZ lwph

ekSfnzd vFkZ'kkL= ds bl Hkkx ds varxZr ns'k dk lcls egRoiw.kZ ,oa izHkko'kkyh uhfr ekSfnzd uhfr 

gksrk gS ftldk fu/kkZj.k uoxfBr ekSfnzd uhfr lfefr (MPC) }kjk fd;k tkrk gSA ftlds v/;;u mijkUr

fuEufyf[kr rF;ksa dks le>uk bl bdkbZ dk izeq[k mís'; gS& 

1. ekSfnzd uhfr lfefr ds izeq[k mís'; dk irk yxkukA

2. ekSfnzd uhfr lfefr dh lajpuk ;k laxBu dh tkudkjh izkIr djukA

3. MPC }kjk ekSfnzd midj.kksa dk iz;ksx fdl izdkj fd;k tkrk gSA

4. MPC ds }kjk ewY; fLFkjrk vkSj vkfFkZd fodkl dh xfr ds ckjs esa Hkwfedk dks tkuukA

Hkkjr tSlh fodlksUeq[k vFkZO;oLFkk ds fy, ,slh fØ;k'khy ekSfnzd uhfr dh vko';drk gksrh gS tks 

vkfFkZd fodkl esa lgk;d gksus ds lkFk&lkFk ns'k esa fLFkjrk dks Hkh cuk;s j[ksA LorU=rk izkfIr ds mijkar 

Hkkjr esa iapo"khZ; ;kstukvksa ds pkyw gksus ds lkFk fu;ksftr fodkl dh vko';drkvksa ds vuq:i ns'k dh 

ekSfnzd uhfr dk fuekZ.k fd;k tkuk vko';d FkkA 1952 ds mijkUr fu;kstu dky esa ns'k dh ekSfnzd uhfr

esa ljdkj dh orZeku vkfFkZd uhfr ds ;qxy mís';ksa ij gh cy fn;k x;kA tSls& ns'k esa vkfFkZd fodkl 

dks rhoz xfr nsuk rkfd jk"Vªh; vk; vkSj thou Lrj dks c<+k;k tk lds rFkk ?kkVs dh for O;oLFkk] bR;kfn 

ls mRiUu LQhfrdkjh nckoksa dks fu;fU=r djuk bl izdkj ;kstukdky esa Hkkjrh; fjtoZ cSad }kjk viuk;h 

x;hA uhfr dks ^fu;fU=r foLrkj* dh uhfr dh laKk iznku dh tk ldrh gSA bl uhfr esa ,d vksj rks 

vkfFkZd fodkl ds fy, i;kZIr foRr izca/ku  fd;k x;k rFkk nwljh vksj dher fLFkjrk cuk;s j[kus dk 

iz;kl fd;k x;kA ns'k esa vkfFkZd fodkl dks xfr iznku djus ds mís'; ls Hkkjrh; fjtoZ cSad us lk[k 
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foLrkj ds {ks= esa egRoiw.kZ dk;Z fd;k gSA —f"k vkSj vkS|ksfxd {ks= dks foRr lqyHk djkus ds mís'; ls 

fjtoZ cSad us vusd fof'k"V ,oa fodkl foRr laLFkkvksa dh LFkkiku djus esa lg;ksx iznku fd;k gSA lgdkjh 

laLFkkvksa rFkk y?kq m|ksxksa ds fodkl gsrq fo'ks"k :i ls lk[k dk izca/ku fd;k x;k gSA fu;kZr esa o`f)] 

lkoZtfud {ks= dk foLrkj ljdkjh izfrHkwfr;ksa dks vkJ; iznku djus rFkk fofu;ksx izksRlkfgr djus ds fy, 

egRoiw.kZ iz;kl fd;s x;s gSaA fLFkjrk ds lkFk vkfFkZd fodkl ds y{; dh izkfIr gsrq fofHkUu mik;ksa }kjk 

cSad lk[k dh ek=k ,oa fn'kk dk yxkrkj fu;eu gsrq fjtoZ cSad }kjk izHkkoh ekSfnzd mik;ksa dk ykxw fd;k 

x;k gSA ns'k esa O;kikfjd cSadksa dh lk[k l̀tu {kerk ij vf/kd fu;U=.k j[kus ,oa vkfFkZd fu;kstu ds 

lanHkZ esa cSadksa dh vU; fØ;kvksa dk fu;eu djus ds mís'; ls fjtoZ cSad us dqN fo'ks"k vf/kdkj iznku fd, 

x;s gSaA fjtoZ cSad vFkZO;oLFkk esa Rofjr ,oa cgqfof/k fodkl dh n`f"V ls lk[k ,oa eqnzk dh vkiwfrZ ds 

foLrkj dks ;FkkFkZijd cukrs gq, bl rF; ij Hkh fopkj djrk gSS fd eqnzk rFkk lk[k ds vR;f/kd foLrkj ls 

LQhfrdkjh izòfRr;ka mRiUu gksrh gSa tks vUrr% vFkZO;oLFkk dh foRrh; fLFkjrk ds fy,  [krjk curh gSA 

fjtoZ cSad ekSfnzd uhfr dqy feykdj bl okLrfodrk ij vk/kkfjr gS fd ftlds varxZr fjtoZ cSad lnSo 

lrZd jgrs gq, ml le; O;kikfjd cSadksa ds vfrfjDr lk[k eqnzk l`tu djus dks izsfjr djrk gS tc ns'k esa 

cSad lk[k dh ;FkkFkZ ekax dh iwfrZ de jgrh gSA blds foijhr cSad lk[k dh ek=k cgqr vf/kd gksus ij 

lk[k eqnzk ds fu;a=.k gsrq mi;qDr mik;ksa dk iz;ksx djrk gSA 

Hkkjrh; fjtoZ cSad ds bu mÙkjnkf;Roksa dk fuoZgu djus ds fy, Hkkjrh; fjtoZ cSad ds iwoZ xouZj 

mftZr iVsy lfefr ds lq>ko ij 27 twu 2016  dks ekSfnzd uhfr lfefr dh LFkkiuk dh xbZA Hkkjrh;

fjtoZ cSad vf/kfu;e esa la'kks/ku djrs gq, Hkkjr esa ekSfnzd uhfr fuekZ.k dh ftEesnkjh MPC dks lkSai fn;k

x;k gSA MPC dh LFkkiuk ds ckn ls vc rd ekSfnzd uhfr fuekZ.k dk dk;Z fujUrj bl lfefr ds }kjk

fd;k tkrk gSA ekSfnzd uhfr og mik; ;k midj.k gS ftlds }kjk dsUnzh; cSad C;kt njksa ij fu;U=.k dj 

vFkZ O;oLFkk esa eqnzk ds izokg dks fu;fU=r djrk gS] ewY; fLFkjrk cuk;s j[krk gS vkSj mPp fodkl nj ds 

y{; izkfIr dk iz;kl djrk gSA 

dsUnz ljdkj }kjk la'kksf/kr RBI vf/kfu;e] 1934 dh /kkjk 45 ZB ds vuqlkj v/;{k dks ysdj N%

lnL;h; ekSfnzd lfefr dk xBu fd;k tkrk gS ftldk v/;{k RBI xouZj gksrk gSA blds vfrfjDr nks

lnL; RBI ls ftlesa ,d RBI dk fMIVh xoZuj vkSj nwljk RBI dk izeq[k vf/kdkjh gksrk gSA blds

vfrfjDr rhu vU; lnL; Hkkjr ljdkj ds }kjk fu;qDr fd;s tkrs gSaA os ,sls lnL; gksrs gSa tks vFkZ'kkL=] 

izca/ku] lkaf[;dh vFkok foRr ds {ks= ds fo'ks"kK gksrs gSaA bu lnL;ksa dk dk;Zdky pkj o"kksaZ rd ;k vxys 

vkns'k rd dk gksrk gSA bl izdkj MPC vius uhfrxr njksa esa ifjorZu dk fu.kZ; ysrh gSA bl lfefr dh

cSBd f}ekfld gksrk gS tks uhfrxr njksa esa cnyko djrk gSA fdl nj esa cnyko djuk gS ;k ugha djuk 

gS ;g lEiw.kZ fu.kZ; ;g lfefr ysrh gSA ;fn fdlh uhfrxr nj ij vleku er curk gS ftlesa nksuksa i{kksa 

esaa lekurk gksrh gS rks ,sls esa fu.kkZ;d er lfefr ds v/;{k dk gksrk gSA 

ekSfnzd uhfr lfefr ds fuEu mís'; gSa ftUgsa izkIr djus ds fy, ;g lfefr iz;Ru'khy gSA 

1. dher fLFkjrk MPC lcls izeq[k mís'; ekuk tkrk gS tks nks izdkj ls dher fLFkjrk izkIr djus dk

iz;Ru djrk gSA ,d rks] lexz ekax ds {ks= esa LQhfrdkjh nckoksa dks fu;fU=r djds] rFkk nwljk

lkis{kr;k vf/kd mRikndh; lzksrksa esa lk[k ds izHkkoh mi;ksx ,oa vkoaVu dks lqfo/kktud cukdjA
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2. ljdkj dk ldy jktdks"kh; ?kkVk de djus ds fy, ;g ekSfnzd—r ?kkVk de djus dk iz;Ru djrk

gSA

3. mi;qDr lk[k uhfr }kjk ;kstuk izkFkfedrkvksa ds vuqlkj cprksa dks c<+kdj] lalk/kuksa dks ,df=r

djds rFkk vFkZO;oLFkk dh fofHkUu {ks=ksa dh vko';drkvksa dks izksRlkfgr djds] o`f) ykus esa lgk;d

gksrk gSA

4. jkstxkj òf) ekSfnzd uhfr lfefr ds izeq[k mís';ksa esa ls ,d gS rkfd ns'k esa csjkstxkjh dks de djrs

gq, fuos'k o`f) ds lkFk jkstxkj ds u;s voljksa dk l`tu djus ds fy, ,d csgrj lajpuk rS;kj

djukA

5. vk; ds forj.k esa vlekurk dks de djrs gq, lkekftd U;k; vFkkZr lekos'kh fodkl ds dk;ZØeksa

dk leFkZu djuk ,slk ;g vFkZO;oLFkk esa izkFkfedrk cukus okys {ks=ksa ds fy, lk[k dh ykxr]

ek=k ,oa fn'kk dks izHkkfor djds djrk gSA

bu mís';ksa esa ls dher fLFkjrk izeq[k gSA dher fLFkjrk gh mi;qDr okrkoj.k iznku djrh gS 

ftlesa o`f) gks ldrh gS vkSj lkekftd U;k; rFkk lekos'kh fodkl lqfuf'pr fd;k tk ldrk gSA 

fu;kZr dh o`f) rFkk fons'kh _.k dh vnk;xh ds fy, Hkh dher fLFkjrk visf{kr gSA okLro esa dher 

fLFkjrk dk vfHkizk; dherksa dk c<+uk ugha gS cfYd ekSfnzd uhfr lfefr }kjk yf{kr pkj izfr'kr 

lkekU; dher Lrj dks izfr o"kZ ls vf/kd c<+us ls jksduk gSA ftlds fy, ;g lfefr f}ekfld cSBd 

dj vius uhfrxr njksa esa ifjorZu djrk gSA  

ekSfnzd uhfr ds lk/ku nks izdkj ds gksrs gSa& 

1. (Quantitative Instruments)-bl lk/ku dk iz;ksx m/kkj dh ek=k ds fu;a=.k

gsrq fd;k tkrk gSA vkSj vizR;{kr% ,sls LQhfrdkjh ,oa voLQhfrdkjh ncko ds fu;a=.k gsrq fd;k 

tkrk gS tks m/kkj ds foLrkj vFkok ladqpu ds dkj.k O;Dr gksrs gSaA tSls cSad nj] jsiks nj] fjolZ jsiks 

nj] udn vkj{k.k vuqikr] oS/kkfud rjyrk vuqikr] lhekar LFkk;h lqfo/kk] fyfDofMVh ,MtLVesaV 

QsflfyVh vkSj vksisu ekdsZV vkWijs'kuA

(i) (Bank Rate) cSad og nj gS ftl nj ij fjtoZ cSad O;kikfjd cSadksa ds izFke Js.kh

ds fcyksa esa iqudZVkSrh ;k cÍk djds _.k iznku djrk gSA bldk lcls egRoiw.kZ dk;ZHkkx 

foRrh; {ks= esa Hkkx ysus okyksa vkSj fo'ks"kdj cSadksa fjtoZ cSad dh ekSfnzd vkSj C;kt nj uhfr 
ds lUnHkZ esa fLFkfr dks Li’V djuk gSSA ;fn ekSfnzd uhfr izHkkoh vkSj fo'oluh; gS] rks cSad 
nj esa ifjorZu ds QyLo:Ik cSadksa dh izkFkfed _.k esa ifjorZu gksxk vkSj bl izdkj ;g ,d

Lora= ekSfnzd fu;a=.k ds mik; ds :i esa dk;Z dj ldsxh ijUrq ekSfnzd uhfr ds mik; 

ds :Ik esa cSad nj dk dk;ZHkkx Hkkjr esa cgqr gh lhfer jgk gSA MPC LQhfrdkjh nckoksa dks 
de djus ds fy, cSad nj dks c<+kdj vFkZO;oLFkk esa rjyrk dh ek=k de djds eqnzk LQhfr 

dks fu;af=r djrk gSA blds foijhr eqnzk ladqpu dh fLFkfr esa cSd nj esa deh djds rjyrk 

dh ek=k dks c<+kdj eanh dks nwj djrk gSA 

(ii) (Repo Rate and Reverse Repo Rate)-jsiks nj og nj gS

ftl nj ij fjtoZ cSad O;kikfjd cSadksa dks vYidkyhu _.k iznku djrk gSA tcfd cSadksa dks 

vfrfjDr dks’k fjtoZ cSad ds ikl tek djus ij ftl nj ls C;kt feyrk gS mls fjolZ jsiks 

nj dgrs gSaA vFkkZr jsiks nj rjyrk esa o`f) dks rFkk fjolZ jsiks nj rjyrk esa vo'kks’k.k dks 
izHkkfor djrh gSA ;s nksuksa njsa ns'k dh lk[k ,oa rjyrk izca/ku rFkk mlds fu;a=.k ij
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rRdky izHkko Mkyrs gSaA foxr dqN o’kksaZ esa fo'oO;kih foRrh; ladV rFkk ns'k esa rhoz eqnzk 
izlkj esa fjtoZ cSad dh ekSfnzd uhfr dks izHkkfor fd;k gSA o’kZ 2009-10 esa ekSfnzd uhfr dk 
fu/kkZj.k ladV ds izca/ku ds LFkku ij iqu:RFkku ds izca/ku rFkk eqnzk LQhfr ds fu;a=.k ,oa 

eqnzk LQhfr laHkoukvksa ls lqj{kk dh vko';drkvksa ls funsZf'kr gqvk gSA rFkk fjtoZ cSad dks

fofHkUu mís';ksa tSls lqn`<+ iqu:RFkku] eqnzk LQhfr laHkkoukvksa ls mfpr lqj{kk] cktkj esa

LFkkf;Ro rFkk ljdkj ds m/kkj ysus ds fo'kky dk;ZØeksa dh lqxe iwfrZ ds e/; mfpr larqyu 
cuk;s j[kus ij /;ku nsuk iMk gSA MPC us ekSfnzd ,oa C;kt nj O;oLFkk dks bl izdkj 
cuk;s j[kk gS ftlls ewY; LFkkf;Ro vkSj foRrh; LFkkf;Ro dks leFkZu feysA 

(iii) (Marginal Standing Facilities)-ftl nj ij fjtoZ cSad vius dk;Z

fnol ds nwljh vof/k esa O;kikfjd cSadksa dks vYidkyhu _.k iznku djrk gSA mls lhekar 

LFkk;h lqfo/kk (MSF) dgrs gSaA eqnzk LQhfr dks fu;af=r djus ds fy, jsiks nj vkSj fjolZ jsiks

nj dh rjg gh MSF dks Hkh c<+kdj rjyrk dh ek=k de djds fu;af=r fd;k tkrk gSA

blds foijhr volkn dh fLFkfr dks fu;af=r djus ds fy, bu rhuksa njksa esa deh djds 

rjyrk dh ek=k c<+k;k tkrk gSA 

(iv) (Cash Reserve Ratio)-izR;sd O;kikfjd cSad vius dqy tek 

dk ,d fuf”pr Hkkx fjtoZ ds ikl vfuok;Z :i ls uxnh j[krs gSa ftruk Hkkx j[ksxsa ogha

uxn vkj{k.k vuqikr (CRR) dgykrk gSA CRR dh lhek 0-15% ds chp jgrk gSA O;kikfjd

cSadksa dk uxn dks"k gh lk[k dh mRifRr dk vk/kkj gksrk gSA vr% uxn dks"k ds vuqikr dks 

cnydj fjtoZ cSad lqxerk ls lk[k fu;a=.k dk;Z dj ldrk gSA bl uhfr ds vuqlkj tc 

lk[k dks de djus dh vko';drk gksrh gS ml le; fjtoZ cSad O;kikfjd cSadksa }kjk j[ks 

tkus okys CRR esa o`f) dj nsrk gS ftlls cSadksa dh uxn jkf'k dk ,d Hkkx fjtoZ cSad ds

ikl pyk tkrk gSA vkSj lk[k fuekZ.k dh 'kfDr ?kV tkrh gSA blds foijhr tc lk[k ,oa 

eqnzk dh vf/kd vko';drk gksrh gS ml le; fjtoZ cSad CRR dks ?kVk nsrk gSA ,slk eanh dks

nwj djus ds fy, fd;k tkrk gSA  

(v) (Statutory Liquidity Ratio)-cSafdax fofu;eu vf/kfu;eu] 

1949 dh /kkjk 24 ds vuqlkj ns'k ds O;kikfjd cSadksa dks viuh dqy tek dk ,d fuf'pr

Hkkx dk Lo.kZ] izfrHkwfr;ka vFkok 'ks;j vkfn lqyHk  lEifRr;ksa ds :i esa j[kuk gksrk gSA bls 

gh oS/kkfud rjyrk vuqikr (SLR) dgrs gSaA bl rjg SLR esa o`f) dk mís'; vFkZO;oLFkk esa

O;kIr eqnzk LQhfr dk ncko de djuk rFkk bls ?kVkus dk mís'; O;kikfjd cSadksa dh 

O;kikj ,oa m|ksx dks +_.k rFkk vfxze nsus dh {kerk o`f) djuk gksrk gSA cSadksa ds fy, 

fu/kkZfjr rjyrk vuqikr nSfud vk/kkj ij cuk;s j[kuk vfuok;Z gksrk gSA blesa deh gksus ij 

fjtoZ cSad }kjk C;kt ds :i esa naM yxk;k tkrk gSA  

(vi) (Open Market Operations)-ns'k esa lk[k ds fu;fer gsrq Hkkjrh;

fjtoZ cSad [kqys cktkj dh fØ;kvksa dk lgkjk Hkh ysrk gSA [kqys cktkj dh fØ;kvksa ls rkRi;Z 

fjtoZ cSad }kjk eqnzk cktkj esa izfrHkwfr;ksa ds O;kikj vFkok Ø;&foØ; ls gSA tc Hkkjrh; 

fjtoZ cSad ljdkjh izfrHkwfr;ksa dks cktkj esa csprk gS rc O;kikfjd cSadksa ds uxn vkj{k.k 

dk ,d Hkkx [khp ysrk gS vkSj bl izdkj cSadksa dh vkS|ksfxd ,oa okf.kfT;d {ks=ksa dks m/kkj 

nsus dh {kerk dks de dj nsrk gSA ,d ckj tc vfrfjDr uxnh lekIr dj nh tkrh gS vkSj 

oS/kkfud uxn vkj{k.k vko';drk de dj nh tkrh gS rc cSadksa dks vius m/kkj dh iwfrZ de 

djuh iM+rh gS] rkfd os oS/kkfud uxn vkj{k.k dh vko';drkvksa ds fy, dqN uxn vkj{k.k 

tqVk ldsaA blds QyLo:i] cSad m/kkj ftlesa ekax tek dk fuekZ.k 'kkfey gksrk gS] fxj 

tkrk gS vkSj eqnzk viwfrZ dk ladqpu gks tkrk gSA blds foijhr] tc fjtoZ cSad cktkj ls 
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izfrHkwfr;ksa dks Ø; djrk gS vkSj muds fy, Hkqxrku djrk gS rks O;kikfjd cSadksa ds ikl 

vfrfjDr uxnh vk tkrh gS ftlls os vf/kd m/kkj ,oa vf/kd cSad tek dk;e dj ysrs gSa 

rFkk eqnzk dh vkiwfrZ esa o`f) gks tkrh gSA ns'k dks vkfFkZd izfrlkj dh izòfRr ls NqVdkjk 

fnykus ds fy, ;g uhfr viukbZ tkrh gSA  

2. (Selective Credit Control)-p;ukRed ;k xq.kkRed lk[k fu;a=.k ds

mik;ksa dk iz;ksx djds fjtoZ cSad dh fn'kk dk fu;eu djrk gSA p;ukRed vFkok izR;{k lk[k eqnzk 

fu;a=.k dk mís'; ns'k esa vko';d vkfFkZd fØ;kvksa dks izksRlkfgr rFkk vuko';d fØ;kvksa dks 

grksRlkfgr djuk gksrk gSA izk;% p;ukRed lk[k fu;a=.k laca/kh rhu mik; Hkkjr esa fd, tkrs gSa& 

1. fof'k"V izfrHkwfr;ksa ds fo:) U;wure m/kkj izfrHkwfr vUrjA

2. fdlh fo'ks"k mís'; ds fy, fn;s x, m/kkj dh ek=k ij vf/kdre lhek] vkSj

3. dqN fo'ks"k izdkj ds vfxzeksa ij foHksndkjh C;kt njssaA

p;ukRed lk[k fu;a=.k ykxw djrs le; fjtoZ cSad ;g /;ku j[krk gS fd mRiknu] oLrqvksa ds 

LFkku ifjorZu ,oa fu;kZr ds fy, fn, tkus okys m/kkj ij vlj u iM+sA p;ukRed lk[k fu;a=.k ds 

varxZr lk[k dk jk'kfuax] fHkUu dVkSrh njs]a izR;{k dk;Zokgh] uSfrd ncko rFkk izpkj vkrk gSA  

mijksDr O;k[;k ls Li"V gS fd MPC eqnzk LQhfr dks fu;af=r djus ds fy, ^egaxh ekSfnzd uhfr*

ds }kjk C;kt njksa esa o`f) djrk gS vkSj eanh dks fu;af=r djus ds fy, ^lLrh ekSfnzd uhfr* dk lgkjk 

ysdj C;kt njksa esa dVkSrh djrk gSA bl izdkj fjtoZ cSad izk;% lk[k fu;a=.k dh ifjek.kkRed fof/k;ksa ds 

lkFk&lkFk xq.kkRed fof/k;ksa dks Hkh vko';drkuqlkj leqfpr ,oa larqfyr iz;ksx djus dk iz;kl djrk gSA 

dksfoM&19 egkekjh dh 'kq#vkr ds ckn ls ekSfnzd uhfr vkSj pyfuf/k ifjpkyu us vFkZO;oLFkk ij

vusd izfrdwy izHkko de djus dh fn'kk esa dej dl yh gSA 2019-20 vkSj 2020-21 esa dbZ ckj esa jsV esa

dVkSrh ds ckn 2021-22 jsiks nj dks 4% ij cuk;s j[kk x;k gkykafd iz.kkyh esa pyfuf/k iwjs le; vf/k'ks"k

esa jgh Hkkjrh; fjtoZ cSad us iz.kkyh us rjyrk ;k pyfuf/k iznku djus ds fy, f}rh;d cktkj th&lsd 

¼ljdkjh izfrHkwfr½ vf/kxzg.k dk;ZØe] fo'ks"k nh?kZdkfyd jsiks ifjpkyu] rRdky mi;ksx ds fy, miyC/k 

nh?kZdkyhu jsiks ifjpkyu vkfn lfgr fofHkUu mik; fd;sA blds mijkUr Hkkjrh; fjtoZ cSad us vfrfjDr 

rjyrk dh fLFkfr dk iqu% larqyu djus ds fy, ifjorZuh; nj fjolZ jsiks] jsiks nj uhykfe;ksa dk Hkh 

mi;ksx fd;kA 2021-22 esa fjtoZ euh vkSj foLrr̀ eqnzk iwfrZ o`f) fiNys o"kZ dh rqyuk esa de FkhA fjolZ

jsiks foaMks ds varxZr RBI ds ikl cSadksa }kjk cM+h tek jkf'k dks n'kkZus okys NksVs eqnzk xq.kd ds dkj.k fjtoZ

eqnzk o`f) iwjh rjg ls foLrr̀ eqnzk viwfrZ o`f) esa ifjofrZr ugha gqbZA cSad _.k o`f) 2021-22 esa /khjs&/khjs

rst gqbZ] tks vizSy 2021 dh 'kq#vkr esa 5.3% FkhA uohu vkdM+ksa ls irk pyrk gS fd 31 fnlEcj 2021 dks

cSad _.k o`f) 9.2% FkhA {ks=h; Lrj ij —f"k {ks= _.k esa etcwr o`f) ntZ dh xbZA vkSj m|ksx {ks= esa 

lq/kkj ds ladsr feysA gkykafd] lsok {ks= dh _.k o`f) vHkh Hkh Bhd ugha gqbZ gSA  

5.1 MPC 

izHkkoh frfFk jsiks nj ¼izfr'kr½ 
fjolZ jsiks nj 

¼izfr'kr½ 

uxn vkj{k.k 

vuqikr ¼izfr'kr½ 

oS/kkfud rjyrk 

vuqikr ¼izfr'kr½ 

lhekar LFkkbZ 

lqfo/kk ¼izfr'kr½ 
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06-02-2020 5.15 4.90 4.0 18.25 5.40 

27-03-2020 4.40 4.00 4.0 18.25 4.65 

22-05-2020 4.00 3.35 3.00 18.00 4.25 

27-03-2021 4.00 3.35 3.5 18.00 4.25 

22-05-2021 4.00 3.35 4.00 18.00 4.25 

06-08-2021 4.00 3.35 4.00 18.00 4.25 

08-10-2021 4.00 3.35 4.00 18.00 4.25 

08-12-2021 4.00 3.35 4.00 18.00 4.25 

lzksr&vkfFkZd leh{kk 2021-22 ist 119A

?kjsyw Lrj ij Hkkjr esa vkSlr gsMykbu miHkksDrk ewY; lwpdkad&la;qDr (CPI) eqnzk LQhfr 2021-22

esa 5.25% gks x;h gS] tks 2020-21 dh blh vof/k esa 6.6% Fkh vkSj fnlEcj 2021 esa 5.6% ij ntZ dh xbZ

FkhA CPI eqnzk LQhfr esa vf/kd o`f) ugha ntZ dh xbZ D;ksafd ljdkj }kjk vkiwfrZ ds laca/k esa dh x;h

Rofjr O;oLFkk ds dkj.k [kk| dherksa esa dkQh deh vk;h gSA [kk| eqnzk LQhfr o"kZ ds nkSjku 2.9%

¼vizSy&fnlEcj½ ij vuqdwy cuh jghA tcfd fiNys o"kZ dh blh vof/k esa ;g 9.1% FkhA lfCt;ksa ds

ekeysa esa dhersa fu;af=r jgha] gkykafd mRiknd jkT;ksa esa csekSle ckfj'k ds dkj.k flEcj&uoEcj 2021 ds

nkSjku dherkasa esa rsth ns[kh x;hA  

Fkksd ewY; lwpdkad WPI ij vk/kkfjr Fkksd eqnzk LQhfr esa fiNys foRrh; o"kZ ds nkSjku vkfFkZd

xfrfo/kksa ds detksj gksus] oSf'od Lrj ij dPps rsy dh dherksa esa fjdkMZ fxjkoV vkus vkSj detksj ekax 

ds dkj.k fiNys foRrh; o"kZ ds nkSjku cgqr gh vuqdwy jgus ds ckn] o"kZ 2021-22 vizSy ls fnlEcj ds

nkSjku 12.5% dh nj ls rst o`f) ns[kh x;hA ;g vkfFkZd xfrfo/k;ksa esa rsth dPps rsy vkSj vU; vk;kfrr

vknkuksa dh vUrjkZ"Vªh; dherksa esa rst o`f) vkSj mPp eky <qykbZ ykxr ds dkj.k FkkA  

mijksDr O;k[;k ls Li"V gS fd ekSfnzd uhfr lfefr vFkZO;oLFkk esa dksj eqnzk LQhfr ds vk/kkj ij 

vius uhfrxr njksa esa ifjorZu djrk gSA  

ekSfnzd uhfr lfefr ds fofHkUu miyfC/k;ksa ds ckotwn] vFkZO;oLFkk esas fLFkjrk ykus esa iw.kZ:i ls 

lQyrk ugha feyh gSA blds fuEufyf[kr dkj.k gSa& 

1. vFkZO;oLFkk esa c<+rh eqnzk LQhfr ls rqjUr futkr fnykus esa ;g lfefr iw.kZ:i ls vlQy jgh gSA

2. Hkkjr esa eqnzk uhfr ds foQy gksus dk ,d vU; dkj.k c<+rk ljdkj _.k dk Hkkj vkSj ctV ?kkVksa

dk izHkko gSA ctV ?kkVk fjtoZ cSad }kjk vLFkk;h jktdks"k fcyksa ds fuekZ.k ls iw.kZr;k for iksf"kr fd,

x;s gSaA blds vykok fjtoZ cSad ljdkj ds cktkj m/kkj dk;ZØeksa dks leFkZu iznku djrk jgk gSA
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ifj.kkeLo:i blls ljdkj dks fjtoZ cSad }kjk izkIr _+.k ls fjtoZ eqnzk ds fuekZ.k esa vR;f/kd o`f) 

gqbZ gS tks vFkZO;oLFkk esa LQhfrdkjh ncko mRiUu djus esa lgk;d gqvk gSA  

3. MPC vk/kkfjr C;kt nj uhfr viuk;k tk jgk gSA bu njksa dk <kapk tfVy gSA blesa LosPNrk dk

rRo fNik gqvk gSA ;g lk[k ds vyx&vyx ;U=ksa ij ik;s tkus okys tksf[ke] ifjiDork vof/k

vFkok rjyrk dkjd dh mis{kk djrh gSA C;kt nj <kapk m/kkjdrkZ] turk vkSj canh ekfdZV ds fy,

vyx&vyx Hkh ugha gSA fQj mPkka C;kt nj <kapk fuf'pr djus ls vFkZO;oLFkk esa C;kt njsa Hkh mpha

gks tk;saxhA

4. O;kikfjd cSad vius ikl ekax eqnzk cktkj] ikjLifjd fuf/k;ksa rFkk blh izdkj ds vU; lzksrksa ls I;kZIr

rjyrk dk;e j[kus esa leFkZ gksrs gSaA ifj.kkeLo:i] fjtoZ cSad] cSadksa dh m/kkj fØ;kvksa dks fu;af=r

djus dh fLFkfr esa ugha gksrk gSA

5. ekSfnzd uhfr lfefr vkSj ljdkj }kjk pkfyr jktdks"kh; uhfr rFkk ekSfnzd uhfr esa leUo; dk vHkko

ik;k tkrk gSA dsUnz ljdkj ds ctV ?kkVs vkSj fjtoZ cSad }kjk ljdkj dks _.k nsus dh ek=k esa dksbZ

leUo; ugha gSA

6. dqN vkSj ljdkjh uhfr;ksa ds dkj.k Hkh ekSfnzd uhfr lfefr dh uhfrxr njksa esa dfe;ka ikbZ tkrh gSa

tSls& ljdkjh canh ekfdZV ls ckgj ysus ds fy, vf/kd turk ij fuHkZj djrh gS rFkk ljdkjh

izfrHkwfr;ksa ij izkfIr;ka iwath cktkj dh fLFkfr ls Lora= fuf'pr ugha gksrh gSaA

ekSfnzd uhfr lfefr }kjk viukbZ x;h uhfr vFkZO;oLFkk dh vko';drkvksa ds vuq:Ik le;&le; 

cnyrh jgha gSa ;k dHkh rVLFk jgh gSa rFkk blds O;ogkfjd Lo:i iznku djus dk fujUrj iz;kl fd;k 

tkrk jgk gS] ijUrq okLrfodrk ;g jgh fd vFkZO;oLFkk esa LQhfr tud izHkko cus gh jgsaA bldk dkj.k ;g 

gS fd ekSfnzd uhfr lfefr ds mik;ksa rFkk vf/kdkjks dk dk;Z{ks= vuqlwfpr cSadks rd gh lhfer gSA ftl 

lhek rd LQhfrdkjh ncko cSad&foRr dk ifj.kke gksrs gSa] fjtoZ cSad ds xq.kkRed ,oa ifje.kkRed fu;U=.k 

vo'; izHkko Mkyrs gSa] ijUrq ;fn LQhfrdkjh nckoksa dk dkj.k ?kkVs dh foRr O;oLFkk rFkk oLrqvksa dh deh 

gS rks mik; fdlh Hkh izdkj ls dkjxj ugha gks ldrs gSaA gky gh ds o"kksaZ esa ;gh fLFkfr Hkkjr esa fo|eku 

FkhA blds vfrfjDr ;g Hkh mYys[kuh gS fd ekSfnzd uhfr lfefr dk xSj&cSafdax laLFkkvksa vkSj ns'kh cSadjksa 

ij dksbZ fu;a=.k ugha gSaA tcfd os ns'k ds m|ksx ,oa O;kikj ds foRrh;u esa egRoiw.kZ Hkwfedk fuHkkrs gSaA 

fQj Hkh ekSfnzd uhfr lfefr cSad nj] jsiks nj] fjolZ jsiks nj] lhekar LFkk;h lqfo/kk] uxn vkj{k.k vuqikr] 

oS/kkfud rjyrk vuqikr esa ifjorZuksa dk ladsr nsrs gSa rFkk uxnh ij izHkko Mkyrs gq, egRoiw.kZ lk/kuksa 

ds :i esa mHkjh gSA [kqys cktkj dh fØ;kvksa ds lkFk la;ksftr uxnh lek;kstu lqfo/kk vFkZO;oLFkk esa uxnh 

izca/ku ds :i esa mHkjh gSA 

1- ekSfnzd uhfr lfefr ls D;k rkRi;Z gS\ blds midj.k dkSu&dkSu ls gSa\ 

2- fodkl vkSj fLFkfjrk izkfIr ds fy, ekSfnzd uhfr lfefr }kjk dkSu&dkSu ls midj.kksa dh 

vko';drk gksrh gS\ 

3- ekSfnzd uhfr lfefr ls vki D;k le>rs gSa\ blds mís'; D;k gSa\ 

4- ekSfnzd fodkl ds lkFk eqnzk LQhfr dh fLFkfr esa ekSfnzd uhfr lfefr dh Hkwfedk dks Li"V 
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