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ÿÖतावना 

आिथªक िसĦाÆत का िĬतीय पेपर अथªशाľ कì शाखा, समिĶ अथªशाľ स ेसमिÆधत ह ै। इस 
सैĦािÆतक िवĴेषण कì मु´य िवशेषता िवÖततृ łप म¤ आिथªक ÓयवÖथा के समú (aggregates) का 
अÅययन करना ह ैजसैे- आय, रोजगार, कìमत और मþुा । इन समúŌ (Aggregates) को पथृक-पथृक 
łप म¤ नहé समझा जाता ह ै बिÐक य े एक् दसूरे  स े सÌबिÆधत होत े ह§ इनके Ĭारा उनका Öतर तथा 
अÐपकाल तथा दीघªकाल म¤ उनम¤ होने वाल ेपåरवतªनो को ²ात िकया जाता ह ै। इस िवषय के आधारभूत 
मुĥ े(issues) ह-ै (i) अÐपकाल म¤ मानव संसाधन का पूणª उपयोग न होना तथा उÂपादन ±मता का पूणª 
उपयोग न होने कì िÖथित को कैस ेटाला जा सकता ह ै । कìमतŌ को िÖथर रखत ेहòये तथा उÂपादन के 
उ¸चावचन स ेबचते हòये दीघªकाल म¤ पूणª उपयोग न होना तथा उÂपादन ±मता का पूणª उपयोग न होने 
कì िÖथित को कैस ेटाला जा सकता ह ै । कìमतŌ को िÖथर रखत ेहòय ेतथा उÂपादन के उ¸चावचन से 
बचत ेहòये दीघªकाल म¤ पूणª रोजगार को ÿाĮ करत ेहòय ेिकस ÿकार बढते हòय ेउÂपादन का Öतर ÿाĮ िकया 
जा सकता ह'ै मुĉ अथªÓयवÖथा म¤ कब तक इन उĥेÔयŌ को ÿाĮ करन ेके िलए ÓयवÖथा का ÿबÆध िकया 
जाय?े अथवा राजकोषीय और मौिþक नीित कì िÖथरता के साथ िवकास म¤ ³या भूिमका हो सकती ह?ै 
इस िवषय म¤ कìÆस कì जनरल Ãयोरी (आय मþुा और रोजगार का सामाÆय िसĦाÆत) िवकास का मागª 
चुनन ेम¤ बहòत सहायक ह ै। पाठ्यøम का िनधाªरण इस ÿकार से िकया गया ह ैिक िवīािथªयŌ म¤ आिथªक 
ÓयवÖथा कì कायªÿणाली के बारे म¤ समझ और łिच जागतृ हो सके । 

यह समिĶ अथªशाľ कì िवषय सामúी आय, उपभोग, बचत, िविनयोग आिद म¤ आपसी 
सÌबÆध िदखान ेतथा आिथªक मुĥŌ के ÿित ÖपĶ वैचाåरक समझ पैदा करने कì िदशा म¤ एक महÂवपूणª 
कदम ह ै । ÿथम भाग (Block I) म¤ यह कदम समिĶ चरŌ (variables) के मÅय लखेा सÌबÆधी 
ÿाकृितक सÌबÆध  दशाªने से सÌबिÆधत ह ै। इस सÆदभª म¤ राÕůीय आय के लखे ेसमिĶ अथªशाľ के िलए 
एक महÂवपूणª आधार ÿदान करत े ह§ । वाÖतव म¤ कोई भी सÌपूणª लखेा कायª के अÅययन के Ĭारा 
आिथªक ÿिøया को समझ सकता ह,ै यिद य े समिĶ अथªशाľ म¤ आवÔयक łप से िनÕप± ह ै । 
पåरचयाÂमक खÁड (Introductory Block) म¤ बचत, आय तथा िविनयोग के आपसी सÌबÆधŌ को 
सरल łप म¤ समझाया गया ह ैतथा इनके मÅय अÆतराल जो एक अथªÓयवÖथा म¤ पैदा हो जाता ह ैइस 
अÆतराल का कारण (i) सरकारी Óयय का आय से अिधक होना तथा  (ii) आयात का अिधक होना 
तथा इसे कैस ेदरू  िकया जाय इसकì Óया´या भी इसम¤ कì गई ह ै। 

िĬतीय खÁड (Block II) म¤ राÕůीय आय कì Óया´या कì गई ह ै। अÐपकालीन िवĴेषण म¤ 
यह आवÔयक ह ैिक िसĦाÆत कì सीमाओ ंकì जानकारी ल ेली जाय े। यह मानकर िक अथªÓयवÖथा कì 
उÂपादन ±मता दी हòई ह ैऔर उपयĉु तकनीक तथा ®म शिĉ कì उपलखता अपåरवितªत łप म¤ ली गई 
ह ै। कìÆस का ÿाथिमक कायª यह बताता ह ैिक अथªÓयवÖथा पूणª रोजगार के िबÆद ुस ेपूवª ही सÆतलुन  कì 
िÖथित म¤ पहòचं जाती ह ै। ऐसा ³यŌ होता ह?ै इस ेकैस ेदरू  िकया जा सकता ह?ै अथवा राजकोषीय नीित, 
मौिþक और Óयापार नीित पूणª रोजगार सÆतलुन के पथ पर कैसे ल ेजा सकती ह?ै यह महÂवपूणª ÿĳ ह ै। 
अथªशािľयŌ न ेकìÆस का अनुसरण करत ेहòए आिथªक िवĴेषण के ÿभावशाली औजार िवकिसत िकय े
ह§ िजनके Ĭारा अÐपकालीन आवÔयक Öथरीकरण कì Óया´या कì जा सकती ह ै। िविनयोग कì भूिमका  



(आय गणुक) राजकोषीय नीित- सÆतिुलत बजट गणुक सिहत, मþुा कì भूिमका - िवशेषकर तरलता 
पसÆदगी का िवचार या तरलता जाल मौिþक और वाÖतिवक चरŌ के मÅय अÆत: िøया- IS-LM वø, 
बÆद अथªÓयवÖथा मॉडल कì कायª ÿणाली, िवदशेी Óयापार गणुक सिहत उÂपादन सÌभावनाओ ं का 
पåरचय व ेऔजार ह§ जो एक नीित िनधाªरक कì अथªÓयवÖथा के अÐपकालीन ÿबÆध म¤ सहायता करत ेह§ 
। वाÖतव म¤ इन औजारŌ का उपयोग िवकास के Öतर और उन बाधाओ ं पर िनभªर ह ै िजनका सामना 
अथªÓयवÖथा को समय के िकसी भी िबÆद ुपर करना पड सकता ह ै। इस खÁड कì िविभÆन इकाइयŌ के 
िवĴेषण से उपयु ªĉ औजारŌ का उपयोग परÌपरावादी अथªशािľयŌ स ेकìÆस तथा कìÆस के बाद वाल े
संशोधनŌ से िवषय का िवकास िकया जायगेा । 

अÐपकाल म¤ अथªÓयवÖथा का ÿबÆध आवÔयक ह,ै परÆतु दीघªकाल म¤ विृĦ और िवकास का 
ŀिĶकोण भी समान महÂव रखता है । तीसरे खÁड (Block) कì इकाइयो म ेइÆही मुĥŌ को िलया गया ह ै। 
तीसरे खÁड म¤ समिĶ आिथªक िवĴेषण दो महÂवपूणª िदशाओ ंम¤ बटं जाता ह-ै ®म बाजार कì कायª 
ÿणाली और कìमतŌ कì भूिमका । भिवÕय म¤ उÂपादन, रोजगार और आय िनधाªरण का परÌपरावादी 
िसĦाÆत पूणª रोजगार स ेकम रोजगार के łप म¤ दखेा जायगेा । कìÆस का महÂवपूणª योगदान इस बात को 
ÿदिशªत करन ेम¤ ह ैिक समú मांग िøया (Aggregate demand function) और िदय ेहòये समú पू ितª 
फलन (Aggregate supply function) म¤ पूणª रोजगार िबÆद ुस ेपूवª कभी भी सÆतलुन  हो सकता ह ै। 
यह बात हम¤ Åयान म¤ रखनी होगी िक कìÆस ंका िसĦाÆत उस समय कì मांग थी । महान मÆदी के समय 
अÐपकाल म¤ समú मांग को बढाकर मानवीय साधनŌ तथा अÆय संसाधनŌ का उपयोग करने के िलए यह 
िसĦाÆत समय कì आवÔयकता बन गया था । िनसÆदहे एक Öवतýं उपøम वाली अथªÓयवÖथा म¤ 
अथªÓयवÖथा के ÿबÆध के िलए इस िसĦाÆत का महÂवपूणª योगदान ह ै। यĦु के बाद कì पåरिÖथित न े
कìमत Óयवहार को समझने कì आवÔयकता को बल िदया । िमÐटन Āìडमेन ओर उसके सािथयŌ के 
Ĭारा मþुा के पåरमाण िसĦाÆत को संशोिधत िकया गया, िफिलÈस वø कìमत और बरेोजगारी के मÅय 
(Trade-off) होने कì िÖथित को िदखाता ह,ै Öफìितक अÆतराल का िवचार, लागत ÿेåरत Öफìित 
(Cost-push inflation) तथा मांग Öफìित, िववेकपूणª ÿÂयाशाएँ, आिद कुछ महÂवपूणª बात¤ ह§ जो 
कìमत Óयवहार को समझने म¤ सहायक ह ै। एक वैचाåरक खाका (Frame work) इस ÿकार जन उĥेÔयŌ 
को िवकिसत करता ह ैजो मुþा कì पू ितª कì इसको समझने म¤ सहायक होत ेह§ । पू ितª म¤ बाधा और ±ýेीय 
असÆतलुन िवशेषकर िवकासशील दशेŌ म¤ दोनŌ िवĴेषण के समान महÂव रखते ह§ । य ेकुछ आधारभूत 
मुĥ ेह§ िजÆहे इस खÁड म¤ उठाया गया ह ै। 

परÌपरावादी अथªशाľी - िÖमथ, åरकाडō, ज.ेएस. िमल, माÐथस और कालª मा³सª वाÖतव म¤ 
बड़े मुĥŌ जो राÕůीय धन के संचय और िवतरण से सÌबिÆधत थे, को उठान ेम¤ िदलचÖपी रखते थे । 

परÌपरावादी अथªशािľयŌ न ेअिÖथर सीमाÆत िवĴेषण के Ĭारा बाजार के आकार के सÌबÆध म¤ 
®म िवभाजन कì भूिमका जो राÕůŌ के मÅय Óयापार के Ĭारा और िवकिसत कì जा सकती ह,ै अÿभािवत 
Óयिĉगत उपøम का महÂव, जनसं´या का दबाव, मांग कì कमी, मजदू री का लौह िनयम, आिथªक 
िवकास जो िÖथरता ÿदान करे, को उजागर िकया ह ै । åरकाडō, मा³सª का िवĴेषण यह बताता ह ै िक 
अÆत म¤ लाभ िवकिसत होकर बरेोजगार कामगरŌ कì एक बडी फौज तयैार करता ह ै । सामािजक 
पåरवतªन कì गितशीलता एवं उÂपादन का तरीका उÂपादन के सÌबÆधŌ को िनिĲत करता ह§ । परÌपरावादी 



अथªशािľयŌ के िवचारŌ पर आधाåरत बतेरतीब िसĦाÆत का िनमाªण किठन ह ै और इसस े उनके 
पूवाªनमुान असÂय िसĦ हŌग े। अब तक इस बात से इÆकार नहé िकया जा सकता िक विृĦ और िवकास 
के िलए इन महान िवभू ितयŌ ने आधार तयैार िकया । खÁड चतथुª (Block IV) कì ÿथम तीन इकाइया ं
मþुा कì मांग, मुþा कì मांग ÿितिķत, िकंिजयन उ°र िकंिजयन िसĦांत  इन महान परÌपराओ ंको उपयĉु  
łप स ेÿÖततु करती ह ै। इसके बाद िवकास िसĦाÆत म¤ हाल ही म¤ हòए पåरवतªन पर Åयान केिÆþत िकया 
गया ह ै। हरेोड डोमर का िवकास सÌबÆधी मॉडल िजसम¤ कìÆस के औजारŌ का उपयोग िकया गया ह,ै 
पूणª रोजगार स ेपहल ेआिथªक विृĦ कì सÌमावनाओ को उजागर करता ह ैजब तक वाÖतिवक, ÿाकृितक 
और इि¸छत िवकास दर म¤ समानता ÿाĮ न हो जाय े। जान रािबÆसन न ेहरेोड़ डामर मॉडल को िवकिसत 
करके िवĴेषण का पुनवाªस िकया ह ै। मजदू री दर और पूंजी गहनता जान रािबÆसन कì पूंजी-संचय के 
िसĦाÆत म ेमहÂवपूणª भूिमका िनभाती ह ै। पूणª रोजगार कì िÖथित के िवकास कì, हरेोड डोमर माडल से 
तलुना Öवणª युग का राÖता िदखान ेके समान किठन ह ै। आवÔयकता ह,ै पूंजी और ®म कì िवकास दर म¤ 
समानता कì । नव - परÌपरावादी मॉडल म¤ पूवª सीमाÆत िवĴेषण, सीमाÆत साधन उÂपादकता और 
तकनीकì ÿगित के łप म¤ आया ह ैजो उÂपादन एवं रोजगार म¤ विृĦ को िनिĲत करता ह ै। इस बात पर 
Åयान िदया जाना चािहए िक समÖत िवकास मॉडल एक िवषय वÖत ुके एक भाग के łप म¤ रख ेगये ह§ । 
ÖवतÆý िविनयोग िøयाएं विृĦ को सहन करन ेवाली और उÂपादन ±मता को बढान ेवाली होती ह ै। इन 
िøयाओ ंकì िवकास म¤ ÿभुÂवपूणª भूिमका होती ह ै।  

यह जान लनेा चािहए िक िवकास मॉडल एक आदशª आिथªक ÓयवÖथा का वह िवकास पथ ह ै
जो माÆयताओ ंके सरलीकरण पर आधाåरत ह ै। इस पाठ्य सामúी म¤ िवकास मॉडल बÆद अथªÓयवÖथा 
म¤ एक या दो वÖतओु  ंको लकेर, तथा तकनीकì पåरवतªन के Öवतýं  ÿभाव को मानकर ÖपĶ िकय ेगये ह§ । 
ÿाय: िवकास मॉडल इन माÆयताओ ंस ेछूट को बतात ेह§ परÆतु इसस ेहर आयाम स ेमॉडल म¤ जिटलता 
पैदा हो जाती ह ै। 

जब िवकास मॉडल सीध े िवकास के पथ कì łपरेखा बताता ह ैपूणª रोजगार सिहत और पूणª 
रोजगार रिहत, तब िवÖतार कì िवकÐप अविध ओर पूंजीवादी अथªÓयवÖथा के अनुभवो के संकुचन को 
बताने म¤ यह िवफल रहता ह ै। खÁड पांच(Block V) कì इकाइया ंउÂपादन म¤ उतार-चढाव के िसĦाÆत 
को बताती ह ै। िविभÆन िसĦाÆत इन ÿĳŌ का उ°र दतेे ह§ िक एक समय के बाद उÂपादन का िवÖतार ³यŌ 
होता ह'ै अथªÓयवÖथा सामाÆय सÆतलुन Öतर पर ³यो नहé रहती और यह नीच ेकì ओर जात-ेजात ेवािपस 
पीछे कì ओर ³यŌ मुड जाती ह?ै अथªÓयवÖथा का संकुचन शीŅ या दरे से ³यŌ समाĮ हो जाता ह?ै और 
अथªÓयवÖथा वािपस मÆदी स ेउबरन ेलगती ह ै। काÐडोर के िसĦाÆत के अनुसार बचत और िविनयोग म¤ 
रेखीय सÌबÆधŌ का न होना और पूंजी बाजार का अिÖथर ÿकृित का सÆतलुन अथªÓयवÖथा मे उतार-
चढाव को जÆम दतेा ह ै। ऊँचा आय Öतर इस ÿकार कì शिĉयŌ को जÆम दतेा ह ै िक कुछ समय बाद 
नीची आय Öतर कì सÌबिंधत िøया ÿारÌभ हो जाती ह ै और यह परÖपर िøया जारी रहती ह ै । 
सेÌयअूÐसन  ने इसे ±ýे म¤ यह बताने कì कोिशश कì ह ैिक आय, उÂपादन, उपभोग और िविनयोग म¤ 
एक ऐसी अÆतहीन कड़ी ह ैिजससे िविनयोग म¤ पåरवतªन गणुक और Âवरक कì परÖपर िøया को जÆम 
दतेा ह ैइसी स ेÓयापार चø या तजेी मÆदी का जÆम होता ह ै । यह दखेा गया ह§ िक िविनयोग िøया म¤ 
Âवरक के योगदान Ĭारा ÖवतÆý िविनयोग म¤ आवÔयक विृĦ कì जाती ह ैिजससे शीŅ ही उÂपादन और 



आय का Öतर बढ जाता ह ैिजससे पुन: सÆतलुन Öथािपत होता ह ैऔर नय ेसÆतलुन के बनन ेस ेपूवª ही 
उतार-चढ़ाव का एक चø शुł हो जाता ह ै । िह³स का Óयापार चø िसĦाÆत यīिप सैमुअÐसन के 
िसĦाÆत का िवÖतार माý ह ैिफर भी इसका योगदान महÂवपूणª ह ै। िह³स बताता ह ैिक वतªमान Óयापार 
चø िवकास के साथ ऐितहािसक łप म¤ ÿकट होता ह ै। चø के िसĦाÆत के Ĭारा ही िवकास के िसĦाÆत 
कì भूिमका बनती ह ै। एक अथªÓयवÖथा मे िवकास के पथ दीघªकालीन सÆतलुन Öवतýं िविनयोग कì 
िवकास दर के Ĭारा िनधाªåरत होता ह ै । िह³स न ेभी यही माÆयता ली ह ैिक दीघªकाल के बाद ÖवतÆý 
िविनयोग माÆयता अनुकूल िÖथर औसत दर कì ओर ल ेजाता ह ै। िÖथर Âवरक और गणुक आय के एक 
सÆतिुलत िÖथर िवकास पथ कì ओर ल ेजात ेह,ै जो िवकास कì औसत िवकास दर को ÿदिशªत करता ह ै
। जब वाÖतिवक उÂपादन िवकास पथ सÆतलुन  को ÿाĮ करन ेम¤ असफल रहता ह ैतब इसकì ÿविृ° 
दौड़ने के बजाय ऊपर उठन ेऔर बाद म¤ नीच ेजान ेकì होती ह,ै यही Óयापार चø ह ै। िह³स का िसĦाÆत 
इन ±णŌ म¤ बनन े वाल े Óयापार चø पर ÿकाश डालता ह ै और इस łप म¤ अथªÓयवÖथा के पड़े हòये 
िवकास पथ को िसĦाÆत म¤ सिÌमिलत करता ह ै। 

मुĉ अथªÓयवÖथा म ेऐसी आवÔयक शिĉयां िजÆह¤ रोका नहé जा सकता, वे अिÖथरता के साथ 
िवकार। को आग ेबढाती ह ै। शेष पांचवा ंभाग नीित से सÌबिÆधत मुĥŌ को समिपªत ह ै। इकाई सं´या 30 
Óयापार चø रोकन ेकì नीितयŌ एवं उतार-चढाव कì भूिमका से सÌबिÆधत ह ै । अगली चार इकाइया ं
राजकोषीय नीित और मौिþक नीित दोनŌ िवकिसत और अÐपिवकिसत अथªÓयवÖथाओ ं म¤, से 
सÌबिÆधत ह ै । ततृीय खÁड (Block III) म¤ िवपरीत नीितयŌ से सÌबिÆधत मुĥ ेउठाय ेगये ह§ । अिÆतम 
खÁड (Last Block) म¤ दीघªकालीन नीित िनमाªण पर िवशेष Åयान िदया गया ह ैजो िवकास के िलए 
उपयकुा तथा मुĉा अथªÓयवÖथा के अÆतªगत िÖथरता और अÐपिवकिसत अथªÓयवÖथाओ ं के िलए 
िवकास का मागª िनधाªåरत करती ह ै। अÐपकालीन नीित के िवपरीत दीघªकालीन नीित पू ितª ÿबÆध तथा 
मþुा कì भूिमका (िवशेषकर मþुा कì पूितª) पर जोर दतेी ह ै। इस खÁड म¤ इस बात पर ÿकाश डाला गया 
ह ै िक अÐपकालीन िÖथरीकरण कì समÖयाए ं सवō¸च (िविशĶ) नहé होती । मौिþक नीित और 
राजकोषीय ÿबÆध दोनŌ अथªÓयवÖथा को िवकास के पथ पर ल ेजान ेम¤ समान łप से महÂवपूणª भूिमका 
िनभात ेह§ । 

यहा ंहम इस बात पर जोर दनेा पसÆद कर¤ग ेिक कोई भी पåरचयाÂमक कोसª से सÌपूणª शाखाओ ं
को सिÌमिलत करन े कì आशा नहé कì जा सकती । ÿÖततु पाठ्य सामúी अनुभवी अÅयापकŌ Ĭारा 
तयैार कì गई ह,ै िवīाथêगण इसके Ĭारा एक आिथªक ÓयवÖथा कì िøया ÿणाली को समझ सक¤ ग ेतथा 
इस ±ýे म¤ यह एक लाभदायक योगदान िसĦ होगा । 

सकल राÕůीय उÂपादाआय राÕů łपी आिथªक शरीर का नाडी तýं ह ै। राÕůीय आय  'वतªमान 
कìमतŌ पर एक वषª म¤ उÂपािदत समÖत नई वÖतओु ं एव ं सेवाओ ं का मौिþक मूÐय ह ै । इस मूÐय 
पåरवतªनŌ के िलय ेसमायोिजत कर िÖथर कìमतŌ पर राÕůीय उÂपादाआय का मूÐय भी ²ात िकया जा 
सकता ह ै । इस ÿकार राÕůीय आय के लखे ेदो राÕůŌ कì आिथªक िÖथित कì तलुना करन ेका सबसे 
सुिवधाजनक साधन ह ै। 

 
 



इकाई एक म¤ राÕůीय आय कì अवधारणा को ऐितहािसक पåरÿेàय म¤ ÖपĶ करन ेका ÿयÂन 
िकया गया ह ै । िविभÆन िवĬानŌ के िवचारŌ का वणªन करन े के पĲात ् इस इकाई म¤ आधुिनक łप म¤ 
राÕůीय आय कì अवधारणा को ÖपĶ िकया गया ह ै। इसके ÿमुख अगंŌ  का िववेचन इकाई दो कì िवषय 
वÖत ुह ै। इसम¤ राÕůीय उÂपाद एवं राÕůीय आय संरचना का िवÖततृ िववरण िकया गया ह ै। इसके पĲात ्
इकाई सं´या तीन म¤ राÕůीय आय के माप कì िविभÆन िविधयŌ का वणªन िकया गया ह ै। इस इकाई म¤ 
हåरत लखेांकन कì उन बातŌ का भी उÐलखे िकया गया ह ैिजनका Åयान रखना गणना ÿिøया म¤ अित - 
आवÔयक है । इकाई सं´या चार एवं पांच का मु´य उĥेÔय राÕůीय आय के माप कì िविधयां   एवं  राÕůीय 
आय के संतुलन Öतर का िनधाªरण ह ै| 

इकाई सं´या छह एव ंसात म¤ बचत, िविनयोग व आय के संतलुन Öतर िनधाªरण कì ÿिøया एव ं
सरकारी घाटे का बजट, भुगतान-संतुलन  घाटा तथा राÕůीय आय का सÌबÆध को समझना ह ै । इसके 
पĲात इकाई सं´या आठ म¤ आय एवं  रोजगार का ÿितिķत िसĦाÆत कì Óया´या ह ै।  

इकाई सं´या 9 म¤ ÿभावपूणª मागंः अवधारणा िनधाªरक घटक एवं  महÂव को ÿÖततु  िकया गया 
ह ै । इसके अितåरĉ इस इकाई म¤ आपको मþुा कì मांग के सÌबÆध म¤ आधुिनक िवचारधार से भी 
पåरिचत कराया जाएगा । 

इकाई सं´या 10 म¤ केÆजीय रोजगार िसĦांत कì चचाª कì गई ह ै। इसके अÅययन से यह ÖपĶ 
हो सकेगा िक दोनŌ ±ýे एक दसूरे से पथृक न होकर एक दसूरे के पूरक ह§ । 

इसके बाद इकाई सं´या 11 म¤ कìÆस का उपभोग का मनोव²ैािनक िनयम, उपभोग फलन एव ं
उपभोग पåरकÐपनाएँ अÅययन िकया गया ह ै । इकाई 12 म¤ अÐपकािलक एवं दीघªकािलक उपभोग 
फलनŌ कì संगित का अÅययन िकया गया ह ै। 

खÁड एक एव ंखÁड दो के अÅययन के बाद अब आप समझ चुके ह ै िक राÕůीय आय का 
िनधाªरण एवं  रोजगार के Öतर से जड़ुा हòआ ह ै। इस सÆतलुन का अÅययन अब ®म बाजार म¤ भी िकया 
जाएगा । इसके अितåरĉ मþुा के पåरमाण िसĦाÆत एवं Öफìित आिद िवषयŌ का समावेश भी इसम¤ िकया 
गया ह ै। 

इकाई 13 म¤ िनवेश- अवधारणाए,ँ ÿकार एवं  िनधाªरक तÂव । इस इकाई म¤ पू ितª-प±धरŌ के तकō 
का भी अÅययन िकया जाएगा । 

इकाई 14 म¤ पू ँजी कì सीमाÆत द±ता एव ं िनवेश कì सीमाÆत द±ता बारे म¤ िवÖततृ िववेचन 
िकया गया ह ैइस इकाई म¤ मजदू री अनÌयता एव ंलोचशीलता कì अलग-अलग िÖथितयŌ म¤ चचाª करने 
के बाद यिुĉसंगत ÿÂयाशाओ ंएवं उसके पåरणामŌ से आपको अवगत कराया गया ह ै। 

मþुा के पåरमाण िसĦाÆत एवं िमÐटन Āìडमैन के इसम¤ योगदान कì चचाª øमश: इकाई सं´या 
15 आय तथा उÂपाद संतुलन म¤ पåरवतªन - गणुक एव ं16 संतिुलत बजट गुणक  का िवÖततृ अÅययन 
िकया गया ह ै। 

इकाई सं´या 17 म¤ मþुा कì मांग का अथª को ÖपĶ करन े के बद इसके िविभÆन ÿकारŌ का 
िववेचन िकया गया ह ै। इसके बाद मांग 'जिनत एवं लागत-जिनत Öफìित को ÖपĶ िकया गया ह ै। इकाई 
18 म¤ मुþा कì मांग ÿितिķत, िकंिजयन उ°र िकंिजयन िसĦांत कì Óया´या कì गई ह ै । इस इकाई म¤ 



Öफìित िनरोधक नीितयŌ का भी संि±Į पåरचय िदया जाएगा । मþुा Öफìित ÿÂयाशाएं Öफìित एवं नीितयŌ 
कì चचाª इकाई 19 म¤ कì गई ह ैइकाई सं´या 20 म¤ IS - LM वø िवĴेषण िववेचन िकया गया ह ै। 

आिथªक िवकास के बारे म¤ अथªशािľयŌ कì िचÆता बहòत पुरानी ह ै । ÿितिķत अथªशािľयŌ स े
पूवª के अथªशािľयŌ ने अपने - अपने दशे समय के अनुकूल िवकास एवं उ¸चावचन के घटको पर िवचार 
िकया एव ं िवकास एवं उ¸चावचन के कारकŌ पर अपने िवचार ÿकट िकए । सवªÿथम इकाई 21 म¤ 
िवदशेी Óयापार एवं  राÕůीय आय से अवगत कराया जाएगा । सवªÿथम अथªशाľ के जनक एडमिÖमथ के 
िवचारŌ का अÅययन िकया गया ह§ उनके मत म¤ आिथªक िवकास उÂपि° के साधनŌ का फलन ह ैएवं 
इसम¤ ®म उÂपि° का सिøय साधन ह ै। व ेराºय के हÖत±पे को िवकास के िलए आवÔयक नहé मानत,े 
उनके मत म¤ रचिहत व लाभ कमान े कì भावना अथªÓयवÖथा के Öवचािलत पुज¥ ह ै जो िवकास को 
िनरÆतर गित दतेे ह ै। िकसी भी अथªÓयवÖथा म¤ मांग एवं पू ितª म¤ अतंर नहé िमलता एव ंपू ितª अपनी मांग 
Öवत: उÂपÆन करती ह ैअत: अथªÓयवÖथा सदवै पूणª रोजगार के Öतर पर संतलुन म¤ बनी रहती ह ै। बाद म¤ 
आने वाल े सभी अथªशािľयŌ न े Æयनूािधक łप म¤ ÿितिķत अथªशारý कì इन मूलभूत माÆयताओ ं के 
अनुसार ही अपने - अपने िसĦाÆतŌ को समायोिजत िकया । डेिवड åरकाडō न ेकृिष को महÂवपूणª माना 
एव ंबताया िक पूंजीपित, ®िमक एव ंभूिमपित म¤ से पूंजीपित िवकास को जÆम दतेे ह§ । åरकाडō इसके 
िलए पूजी संचय पर अÂयिधक बल दतेे ह§ । जान Öटुअटª िमल ÿितयोिगता को आवÔयक मानत ेह ै। 

इकाई 22 म¤ आÆतåरक एवं  बाĻ संतलुन का िवÖतार से वणªन िकया गया ह ै। आज के िवĵ म¤ 
जब एक के बाद एक साÌयवादी दशे बाजार अथªÓयवÖथा कì ओर अúसर हो रह ेह§ एवं समाजवाद का 
अिÖतÂव ही खतरे म¤ नजर आ रहा ह ैसमाजवादी िसĦाÆतŌ के अÅययन का अपना महÂव और भी बढ़ 
गया ह ै । काऊलª मा³सª के िवचारŌ ने सैकडŌ वषō रव ेचल रह ेपूंजीवाद कì जड¤ िहला दी,' एवं उसके 
व¤²ािनक. समाजवाद का अÅययन आज भी ÿासं िगक ह ै। 

इकाई 23 म¤ उÂपादन फलन, ®म बाजार और राÕůीय आय का पूितª प± का िवĴेषण िकया 
गया ह ै । इस िवचारधारा के समथªक अथªशािľयŌ कì łिच साÌय कì िÖथित का िवĴेषण करन े म¤ 
अिधक थी । िवकास के िलए इन अथªशािľयŌ ने पूंजी, ®म, ÿाकृितक संसाधन एव ंतकनीकì ²ान को 
महÂवपूणª माना तथा िवकास म¤ पूंजी सचय एवं उÂपादकता बढान ेपर बल िदया । 

इकाई सं´या 24 म¤ वाÖतिवक मजदू री ÿितłप, मौिþक मजदरूी ÿितłप और अनÌय मजदरूी; 
समú पूितª फलन कì चचाª कì गई ह ै । कìÆस के अÐपकािलक िवचारŌ एवं परÌपरावािदयŌ के 
दीघªकािलक िवचारŌ को एक सूý म¤ िपरोकर पू ितª एवं मांग प± पर संतिुलत बल दतेे हòए हेरोड-डोमर न े
िवकास संबधंी अपने ितचार ÿÖततु िकए । इस मॉडल कì łिच िवकिसत अथªÓयवÖथाओ ंम¤ राÕůीय 
आय कì सतत विृĦ दर ²ात करन ेम¤ ह ैिजसम¤ एक गितशील अथªÓयवÖथा पूणª रोजगार के Öतर पर अपने 
सतलुन को कायम रख सके । इस मॉडल म¤ िविनयोग के दोहरे ÿभाव पर बल िदया ग या अथाªत 
िविनयोग रव ेजहा ंएक ओर उÂपादन साधनŌ के िलए मांग उÂपÆन होती ह§ वही दसूरी  ओर अथªÓयवÖथा 
कì उÂपादन ±मता का िवÖतार होता ह ै। जब तक िवकास कì वाÖतिवक दर, िवकास कì वांछनीय दर 
एव ंिवकास कì ÿाकृितक दरŌ म¤ संतलुन बना रहगेा िवकास अबाध गित से िनरÆतर होगा । इन दरŌ म¤ 
असंतलुन उ¸चावचनŌ को जÆम दतेे ह§ । 



मþुा के पåरमाण िसĦाÆत एवं िमÐटन Āìडमैन के इसम¤ योगदान कì चचाª øमश: इकाई सं´या 
25 एवं 26 कì िवषय वÖत ुह ै। इकाई 25 म¤ िफशर एवं केिÌāज समीकरणŌ से आपका पåरचय कराया 
जाएगा । इन दोनŌ के तलुनाÂमक अÅययन स ेआपको मþुा कì माýा एवं कìमत Öतर म¤ संबधं का ²ान हो 
सकेगा । इराके बाद इकाई 26 म¤ िमÐटन Āìडमैन Ĭारा इसम¤ िकय ेगये संशोधनŌ का िवÖततृ अÅययन 
िकया गया ह ै। 

इकाई सं´या 27 म¤ मþुा Öफìित का अथª को ÖपĶ करन े के बद इसके िविभÆन ÿकारŌ का 
िववेचन िकया गया ह ै। इसके बाद मांग 'जिनत एवं लागत-जिनत Öफìित को ÖपĶ िकया गया ह ै। इकाई 
28 म¤ समú मांग, समú पूितª तथा मूÐय Öफìित कì Óया´या कì गई ह ै । इस इकाई म¤ Öफìित िनरोधक 
नीितयŌ का भी सं ि±Į पåरचय िदया जाएगा । मुþा Öफìित ÿÂयाशाएं Öफìित एवं नीितयŌ कì चचाª इकाई 
29 म¤ कì गई ह ैइकाई सं´या 30 म¤ िफिलप वøः अवधारणा, अÐपकालीन व दीघªकालीन िवĴेषण 
Āìडमैन का ŀिĶकोण व टोिबन का पåरÕकृत िफिलÈस वø को बताया गया ह ै| इकाई  31 नकदी जाल 
एव ंमौिþक नीित के बारे म¤ सं ि±Į िववेचन िकया गया ह ै। 

आिथªक िवकास के बारे म¤ अथªशािľयŌ कì िचÆता बहòत पुरानी ह ै । ÿितिķत अथªशािľयŌ स े
पूवª के अथªशािľयŌ ने अपने - अपने दशे समय के अनुकूल िवकास एवं उ¸चावचन के घटको पर िवचार 
िकया एव ं िवकास एवं उ¸चावचन के कारकŌ पर अपने िवचार ÿकट िकए । सवªÿथम इकाई 32 म¤ 
आपको िवकास के बारे म¤ Óयापार चø : अवधारणाएँ एव ं िसĦांत से अवगत कराया जाएगा । इकाई 
33, 34 एवं 35 म¤ सैÌयुÐसन का Óयापाåरक चø िसĦाÆत, िह³स का Óयापार चøìय िसĦाÆत एवं  
काÐडॉर का Óयापार चø िसĦाÆत को िवÖतार स ेवणªन िकया गया ह ै।  

इकाई  -37 म¤ Óयापार चø िवरोधक नीितयां, इकाई 38 मौिþक नीित कì ÿभावकता एव ंइकाई 
38 िवकासशील दशेŌ म¤ मौिþक नीित कì भू िमका, इकाई 39 राजकोषीय नीित कì ÿभावकता इकाई 40 
िवकासशील दशेŌ म¤ राजकोषीय नीित कì भूिमका का वणªन िकया गया है | 
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1.3.5 ᮧयो᭔य आय 

1.4 वा᭭तिवक सकल रा᳦ीय उ᭜पाद बनाम नािमक सकल रा᳦ीय 
उ᭜पाद 

1.5 सारांश 

1.6 श᭣दावली 

1.7 अ᭤यासᲂ के उᱫर 

1.8 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  

1.0 उे᭫य 

रा᳦ीय आय लखेᲂ के अ᭟ययन के बारे मᱶ अथᭅशािᳫयᲂ कᳱ ᱧिच 
नवीन नहᱭ है । सᮢहवᱭ शता᭣दी के अ᭠त मᱶ ᮕेगोरी ᳴कग ने इंलᱹड के कुल 
उ᭜पादन को मापने कᱶ  ᮧय᳀ ᳰकये थ े । पर᭠तु नोबल पुर᭭कार से 
स᭥मािनत ᮧोफेसर साइमन् कुजने᭗स के ᳇ारा ᳰकये गये कायᭅ के बाद स= 
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1930 से इसके अ᭟ययन का मह᭜व अ᭜यिधक बढ़ गया है । इस इकाई के 
अ᭟ययन के, बाद आप : 

 समझ सकेग े ᳰक रा᳦ीय आय कᱶ  लेखे उ᭜पादन व आय के 
चᮓाकार-ᮧवाह के िसा᭠त पर आधाᳯरत ह;ै 

 रा᳦ीय आय कᳱ अवधारणा का ऐितहािसक िववेचन कर सकᱶ ग;े 

 रा᳦ीय आय कᳱ िविभ᳖ आधुिनक अवधारणाᲐ एव ं उनमᱶ 
पर᭭पर अ᭠तᳶनभरता से पᳯरिचत हो जाएंग;े एव ं

 रा᳦ीय आय अनुमानᲂ के मह᭜व को भली-भांित ᭭प᳥ कर सकᱶ ग े
। 

1.1 ᮧ᭭तावना 

आधुिनक युग मᱶ रा᳦ीय आय के अ᭟ययन के ᮧित ᱨिच बढ़ती जा 
रही है । रा᳦ीय आय को यᳰद वा᭭तिवक आय कᱶ  ᱨप मᱶ देखा जाय तो 
इससे अथᭅ᳞ व᭭था के, ᭭वा᭭᭝य कᳱ सही जानकारी ᮧा᳙ कᳱ जा सकती है 
। रा᳦ीय आय के लेख उ᭜पादन एव ंआय के चᮓाकार-ᮧवाह के िसा᭠त 
पर आधाᳯरत ह ै । आप यह भली-भांित समझ चुके ह ै ᳰक एक ᭭वतंᮢ 
उ᳒म अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पᳯरवार सम᭭त उ᭜पादन साधनᲂ के ᭭वामी होते ह ᱹ
। वे फमᲃ को साधनᲂ कᳱ आपूᳶत करते ह ᱹएवं इसके बदल ेमᱶ फमᭅ उ᭠हᱶ 
उनका पाᳯर᮰िमक देती ह ै। साहसी भी उ᭜पादन का एक साधन ह ैएव ं
उसकᳱ आय (लाभ) को भी हम पᳯरवारᲂ कᳱ आय का ही एक िह᭭सा 
मानते हᱹ । इस ᮧकार कुछ पᳯरवारᲂ को लगान, मजदरूी व ᭣याज के ᱨप 
मे आय ᮧा᳙ होती है और कुछ पᳯरवारᲂ को यह वेतन व लाभ के ᱨप मे, 

होती ह,ै यᳰद सम᭭त आप का योग शत ᳰकया जाय तो यह दसूरी ओर 
उ᭜पादन के सम᭭त मू᭨य के बराबर होगा । यᲂᳰक एक ᳞िᲦ का ᳞य 
दसूरे ᳞िᲦ कᳱ आय हᱶ । इस ᮧकार एक ि᳇-ᭃेᮢ ᭭वतंᮢ उ᳒म 
अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ व᭭तु-ᮧवाह एवं आय-ᮧवाह बराबर होते है । अथᭅ᳞ व᭭था 
के वा᭭तिवक ᱨप मᱶ य᳒िप यह ᮧवाह इतना सरल नहᱭ होता ᳰक उसे 
ᳰकसी एक रेखािचᮢ अथवा संिᭃ᳙ िववेचन से समझाया जा सके । पर᭠तु 
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कुछ मा᭠यताᲐ के आधार पर अथᭅशािᳫयᲂ नᱶ इसे सरल एवं समझने 
योय बनाने का ᮧयास ᳰकया है । हम यहां आय के चᮓाकार-ᮧवाह एव ं
उसके िविभ᳖ घटकᲂ कᳱ िव᭭तृत चचाᭅ नहᱭ करᱶगे । हम यह मा᭠यता लेते 
है ᳰक आय-ᮧवाह एवं व᭭तु-ᮧवाह बराबर होते ह ᱹ । उदाहरणाथᭅ यᳰद 
ᳰकसी वषᭅ अथᭅ᳞व᭭था के सकल उ᭜पादन का मू᭨य 50,000 करोड़ ᱧपये ह ै
तो इसकᳱ उ᭜पादन-ᮧᳰᮓया मᱶ भी 50,000 करोड़ ᱧपये कᳱ आप सृिजत हो 
जाती ह ै। यᲂᳰक उ᭜पादन के िलये उ᭜पित कᱶ  सभी साधनᲂ का सहयोग 
आव᭫यक है । ᮰िमकᲂ को ,मजदᳯूरया, भूिम को लगान एव ं पूंजी को 
᭣याज चुकाना पड़ना है जो व᭭तुत. साधन ᭭वािमयᲂ कᳱ आय है । पर᭠तु 
सभी मू᭨य साधन ᭭वािमयᲂ को नही चुकाया जायेगा । मान लीिजये 
50,000 करोड़ ᱧपये का उ᭜पादन करने कᱶ  िलये हम 45,000 करोड़ ᱧपयᲂ 
का भुगतान करते ह ᱹतथा 5000 करोड़ ᱧपया बच जाता ह ै। यह साहिसयᲂ 
का लाभ हᱹ । यह आव᭫यक नहᱭ ᳰक साहिसयᲂ को सदैव लाभ ही हो, यᳰद 
उनके अनुमान सही न िनकल ेतो उ᭠हᱶ हािन भी हो सकती ह ै । मान 
लीिजये साहिसयᲂ ᳇ारा उ᭜पादन के िविभ᳖ साधनᲂ को ᳰकया गया 
भुगतान हमारे उपयुᭅᲦ उदाहरण मᱶ 55,000 करोड़ ᱧपया है तो साहिसयᲂ 
को 5000 करोड़ ᱧपयᲂ का घाटा होगा, जᲂ उनकᳱ आय को कम कर दगेा । 
इस ᮧकार रा᳦ीय आय कᳱ गणना मᱶ उ᭜पादन एव ंआय िविधयᲂ सᱶ शान 
माप सदैव बराबर हᲂग े । ᮧ᭭तुत इकाई मे रा᳦ीय आय से स᭥बि᭠धत 
िविपन पᳯरभाषाᲐ से आपको अवगत कराया जायेगा । इसके बाद 
रा᳦ीय आय कᳱ िविभ᳖ अवधारणाᲐ एवं इनमᱶ पर᭭पर अ᭠तᳶनभरता 
एवं स᭥ब᭠धᲂ कᳱ ᳞ाया कᳱ जाएगी । 

1.2 रा᳦ीय आय कᳱ अवधारणा: ऐितहािसक िववेचन 

रा᳦ीय आय कᳱ अवधारणा का ऐितहािसक ᳲसहावलोकन इसके 
अथᭅ को भलीभाँित समझने मे सहायक िस होगा । सवᭅᮧथम माशᭅल ने 
रा᳦ीय आय के बारे मᱶ अपने िवचार ᳞Ღ करते ᱟये िलखा ᳰक ' 'ᳰकसी 
देश मᱶ ᮰म एव ंपूंजी वहां के ᮧाकृितक साधनᲂ को उपयोग मᱶ लेते ᱟये 
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ᮧितवषᭅ भौितक एव ंअभौितक व᭭तुᲐ एव ंसभी ᮧकार कᳱ सेवाᲐ का 
एक शु कुल योग उ᭜पाᳰदत करने, हᱹ । यह शु वा᭭तिवक रा᳦ीय आय, 

आगम, अथवा रा᳦ीय लाभांश है । '' शु-उ᭜पादन कᳱ गणना करने के 
िलये ᮧितवषᭅ कुल उ᭜पादन मᱶ से मशीनᲂ इ᭜याᳰद कᳱ िघसावट के कारण 
उ᭜पादक पᳯरस᭥पिᱫयᲂ के पूंजीगत मू᭨य मᱶ जो ᮳ास होता है उसे घटा 
ᳰदया जाता है । िघसावट-᳞य या पूंजी उपभोग को कुल आय मᱶ सᱶ 
िनकाल कर अ᭟ययन करने से देश कᳱ वा᭭तिवक उ᭜पादन ᭃमता एव ं
ि᭭थित का बोध होता ह ै। िवकास के पथ पर िनर᭠तर अबाधगित से बढ़ते 
रहने के िलये ''शु उ᭜पादन'' का सदवै धना᭜मक होता आव᭫यक है । 
''शु उ᭜पादन'' के ऋणा᭜मक होने का आशय अथᭅ᳞व᭭था कᳱ उ᭜पादन 
ᭃमता मᱶ िगरावट एव ंशु उ᭜पादन शू᭠य होने का अिभᮧाय उ᭜पादन 
ᭃमता कᳱ ि᭭थरता से है । दोनᲂ ही ि᭭थितयᲂ मे, िवकास अवᱨ हᲂ 
जाता है । 

रा᳦ीय आय कᱶ  स᭥ब᭠ध मᱶ ᮧो० माशᭅल का दिृ᳥कोण सरल एव ं
᳞ापक ह ै। पर᭠तु इसके आधार पर रा᳦ीय आय कᳱ गणना करता सरल 
नहᱭ था । देश मᱶ उ᭜पाᳰदत िविभ᳖ व᭭तुᲐ के उ᭜पादन कᳱ गणना 
िभ᳖-िभ᳖ इकाईयᲂ मᱶ कᳱ जाती ह ै । उदाहरणाथᭅ कपड़े को मीटर मᱶ 
मापा जाएगा, दधू को लीटर मᱶ एवं अनाज को ᳰᲤ᭠टल मᱶ । 'अब सम᭭या 
यह ह ैᳰक इन िभ᳖-िभ᳖ इकाइयᲂ का योग कैसे ᭄ात ᳰकया जाय । इसके 
अितᳯरᲦ माशᭅल के दिृ᳧कोण कᱶ  आधार पर अलग-अलग ᭃेᮢᲂ के 
उ᭜पादन कᳱ गणना करने से व᭭तुᲐ के एक से अिधक ᭭थान पर गणना 
होने का डर था । जैसे-कृिष के उ᭜पादन कᳱ गणना करते ᱟये हम कपास 
के उ᭜पादन को रा᳦ीय आय मᱶ सि᭥मिलत कर सकते ह ᱹ एवं बाद मᱶ 
औ᳒ोिगक उ᭜पादन कᳱ गणना करने समय कपड़े के उ᭜पादन को भी 
रा᳦ीय आय मे सि᭥मिलत कर सकने है । इससे एक ही व᭭तु कᳱ दोहरी 
गणना का भय बना रहना । दोहरी अथवा एक से अिधक ᭭थान पर एक 
ही व᭭तु कᳱ बार-बार गणना होने से रा᳦ीय आय का मू᭨य अनाव᭫यक 
ᱨप से अितरंिजत हो सकता था एव ंदशे कᳱ वा᭭तिवक उ᭜पादन ᭃमता 
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का बोध भी नहᱭ हो पाता । इन कᳯठनाइयᲂ को दिृ᳥गत रखते ᱟये माशᭅल 
के बाद ᮧो० ए. सी. पीग ू ने उ᭜पादन के ᭭थान पर मौᳰᮤक दिृ᳥कोण 
सामने रखा इससे िवजातीय व᭭तुᲐ कᳱ माप का एक सामा᭠य आधार 
शान हो गया । पीग ू के अनुसार, ''रा᳦ीय आय ᳰकसी समुदाय कᳱ 
वा᭭तिवक आय, िजसमᱶ िवदेशᲂ से ᮧा᳙ आय भी सि᭥मिलत होती ह,ै का 
वह भाग ह,ै िजसे मुᮤा ᱨप मे मापा जा सके । '' पीगू नᱶ िवदेशᲂ से ᮧा᳙ 
आय को भी सि᭥मिलत ᳰकया । पर᭠तु उसने रा᳦ीय आय कᳱ गणना को 
केवल मौᳰᮤक ᭃेᮢ तक सीिमत कर ᳰदया । आजकल रा᳦ीय आय कᳱ 
गणना करने मᱶ इस दिृ᳥कोण के आधार पर उ᭜पादन के मौᳰᮤक शव को 
रा᳦ीय आय मᱶ सि᭥मिलत करने हᱹ । इसमᱶ दोहरी गणना से बचा जाता ह ै
। इसके साथ ही िवदेशᲂ से शान शु आय को दशे कᳱ रा᳦ीय आय मे 
जोड़ा जाता ह ै । पीगू अनाव᭫यक ᱨप से व᭭तुᲐ एव ं सेवाᲐ को दो 
अलग-अलग वगᲄ मᱶ बाँट देना ह;ै ᮧथम, उ᭜पादन अथवा सेवा का वह 
भाग िजसे मुᮤा कᱶ  बदल ेिविनमय ᳰकया जाता ह,ै एवं ि᳇तीय, उ᭜पादन 
का वह भाग िजसका मुᮤा के बदले िविनमय नहᱭ ᳰकया जाता । इस 
ᮧकार एक ᭭ थान पर उसे रा᳦ीय आय का अंग मान िलया जाता है जबᳰक 
दसूरे ᭭थान पर उसे गणना कᳱ पᳯरिध से बाहर रखा जाता है । उदाहरण 
के िलये एक मिहला'' जब नसᭅ के ᱨप मᱶ नौकरी करती है तो उसकᳱ 
सेवाᲐ को रा᳦ीय आय मᱶ सि᭥मिलत ᳰकया जाएगा । पर᭠तु घरेल ू
कामकाज करने पर उसके कायᭅ को रा᳦ीय आय का अंग नहᱭ माना 
जाएगा । यᲂᳰक इन सेवाᲐ के बदल ेवह ᮧ᭜यᭃ ᱨप मᱶ कोई मौᳰᮤक 
भुगतान ᮧा᳙ नहᱭ करती है । पीग ूके अनुसार यᳰद एक ᳞िᲦ अपनी 
नौकरानी से िववाह कर लेना है तो रा᳦ीय आय मᱶ कमी आ जाती ह ै
यᲂᳰक िववाह पवूᭅ िजन सेवाᲐ के िलये उसे मजदरूी दी जाती थी वह 
िववाह के बाद नही दी जाती है । इस ᮧकार पीगू के दिृ᳥कोण के आधार 
पर रा᳦ीय आय कᳱ गणना से कई िवरोधाभास उ᭜प᳖ हो जाने हᱹ । पीगू 
का िववचेन िवकिसत दशेᲂ मᱶ रा᳦ीय आय कᳱ माप के िलए उपयुᲦ ह ै। 
इन दशेᲂ मᱶ अिधकांश व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ का मौᳰᮤक ᭃेᮢ मᱶ 
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आदान-ᮧदान होता हᱶ । पर᭠तु िवकासशील रा᳦ᲂ मे जहाँ उ᭜पादन का 
एक बड़ा भाग ᭭वयं उपयोग के िलये रख िलया जाता ह,ै अथवा जहाँ 
व᭭तु-िविनमय ᮧणाली के आधार पर लेन-देन होने ह,ै िगर का िववेचन 
उपयुᲦ नहᱭ ह ै । इस ᮧकार अमौᳰᮤकृत ᭃेᮢ कᱶ  ᳞ापक होने पर यह 
दिृ᳥कोण रा᳦ीय आय कᳱ गणना - के िलये उपयुᲦ नहᱭ कहा जा सकता । 
इन सीमाᲐ के बावजूद अथᭅशािᳫयᲂ के पास दसूरा कोई ᮰े᳧ िवक᭨प 
नही हᱶ इसिलये पीगू के मौᳰᮤक दिृ᳥कोण का िव᳡ के गयी दशेᲂ मᱶ रा᳦ीय 
आय कᳱ गणना मᱶ ᳞ापक ᮧयोग होता है । 

रा᳦ीय आय कᳱ पᳯरभाषा मᱶ ᳰफशर का दिृ᳥कोण माशᭅल एवं पीगू 
से िभ᳖ ह ै। माशᭅल एवं पीगू जहां उ᭜पादन दिृ᳥कोण अपनाते ह ैᳰफशर 
इसके िवपरीत उपभोग दिृ᳥कोण अपनाता है । ᳰफशर के अनुसार, 

''रा᳦ीय लाभांश अथवा आय मᱶ वे सेवाए ंसि᭥मिलत होती हᱶ जो अि᭠तम 
उपभोᲦाᲐ को भौितक वातावरण अथवा मानवीय ᮧय᳀ᲂ के 
फल᭭वᱨप ᮧा᳙ होती ह ै। इस ᮧकार एक िपयानो (Piano) अथवा एकं 
ओवरकोट (Overcoat) जो मेरे िलये इस वषᭅ बनाया गया ह,ै माᮢ इस वषᭅ 
कᳱ आय का भाग नहᱭ ह,ै बि᭨क पूजंी मᱶ वृि ह ै। इन व᭭तुᲐ ᳇ारा हर 
वषᭅ ᮧदान कᳱ गई सेवाएं रा᳦ीय आय का भाग है ।'' ᳰफशर का दिृ᳥कोण 
माशᭅल एव ंपीग ूके िववेचन सᱶ उपयुᲦ एव ंतकᭅ संगत ह ै। उ᭜पादन का 
अि᭠तम उे᭫य वा᭭तव मᱶ उपभोग ही ह ै । उपभोग का ᭭तर देश के 
िनवािसयᲂ के वा᭭तिवक जीवन-᭭तर का सूचक एवं आᳶथक क᭨याण को 
᳞Ღ करने वाला ह ै। 

पर᭠तु ᳞ावहाᳯरक दिृ᳥ से इसके आधार पर रा᳦ीय आय का 
सही-सही आकलन अस᭥भव ह ै। यᲂᳰक उपयोग का सही-सही मौᳰᮤक 
मू᭨य मापना अ᭜य᭠त ही दु᭬ कर कायᭅ है । इसके साथ ही ᳰफशर के, 

दिृ᳥कोण के आधार पर ᭭थायी उपभोग कᳱ व᭭तु के मू᭨य का केवल वह 
भाग रा᳦ीय आय मᱶ सि᭥मिलत ᳰकया जाता चािहए जो उस वषᭅ उपभोग 
ᳰकया. जायेगा । इस ᮧकार मेरे िलये बनाया गया एक ओवर-कोट यᳰद 10 
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वषᭅ तक काम मᱶ आएगा तो एक वषᭅ मᱶ रा᳦ीय आय मे उसका कुल मू᭨य न 
जोड़ कर केवल 1710 वां भाग ही जोड़ना चािहए । पर᭠तु इसमᱶ अनेक 
᳞ावहाᳯरक कᳯठनाइयां ह ै। व᭭तु-िवशेष का जीवन कात उपभोᲦा के 
ᮧयोग पर िनभᭅर करता ह ै। एक उपभोᲦा एक ओवर-कोट को 15 वषᭅ 
तक उपभोग मᱶ ल ैसकता ह,ै जबᳰक दसूरा ᳞िᲦ उसी ओवर-कोट को 5 

साल भी उपयोग मे नहᱭ ले पाता । ऐसी ि᭭थित मᱶ ᳰकसी व᭭तु का 
वा᭭तिवक जीवन-काल ᭄ात करता कᳯठन है । दसूरी कᳯठनाई पुरानी 
व᭭तुᲐ के पुन: िवᮓय से पैदा होती है । एक व᭭तु कभी-कभी कई 
उपभोᲦाᲐ के हाथᲂ से होकर गुजर जाती है । ऐसे मᱶ सही कᳱमत व 
वा᭭तिवक जीवनकाल ᭄ात करता अस᭥भव हो जाता है । ᭭थायी 
उपयोग कᳱ व᭭तुᲐ के शू᭠य बढ़ते रहते हᱹ । एक उपभोᲦा ᳰकसी व᭭तु को 
खरीदना है । उसका कुछ वषᲃ तक उपभोग करता है ᳰफर उसे पुन : 

अिधक कᳱमत वसूल करके बेच देना है। ऐसी ि᭭थित मᱶ उसे व᭭तु के 
उपयोग से मू᭨य᮳ास के ᭭थान पर पूंजी लाभ ᮧा᳙ हो जाता ह ै। इन सभी 
कᳯठनाइयᲂ कᱶ  कारण ᳰफशर के दिृ᳥कोण का ᳞ावहाᳯरक उपयोग संभव 
नहᱭ ह ै।  
1.3 रा᳦ीय आय कᳱ अवधारणा : आधिुनक दिृ᳥कोण 

रा᳦ीय आय कᳱ अवधारणाए ंिन᳜िलिखत हᱹ : - 
1.3.1 सकल रा᳦ीय उ᭜पिᱫ (G.N.P.) आय के चᮓाकार-ᮧवाह के 

बारे मᱶ िव᭭तृत 'अ᭟ययन आप अपने ᳩातक ᭭तरीय पाᲹᮓम मे कर चुके 
हᱹ। इस ᮧवाह मᱶ केवल फमᲃ से पᳯरवारᲂ कᳱ ओर व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ के 
अि᭠तम उ᭜पादन को ही सि᭥मिलत ᳰकया जाता है। म᭟यवतᱮ व᭭तुएं जो 
फमᲃ से फमᲃ के बीच ᮧवािहत होती ह,ै िज᭠हᱶ फमᭅ कᲬे माल के ᱨप मᱶ 
खरीदती है एवं जो अि᭠तम उपभोᲦाᲐ ᳇ारा उपभोग नही कᳱ जाती, 
ᮧवाह मᱶ सि᭥मिलत नहᱭ कᳱ जानी ह ै। म᭟यवतᱮ व᭭तुएं आᳶथक क᭨याण 
अथवा जीवन-᭭तर कᳱ सूचक भी नहᱭ ह ै । यᲂᳰक जीवन ᭭तर का 
उपभोᲦाᲐ के व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ के अि᭠तम उपभोग पर िनभᭅर होता 



8 
 

है । यᲂᳰक म᭟यवतᱮ व᭭तुᲐ कᳱ बᱟलता का आशय अि᭠तम उपभोᲦा 
व᭭तुᲐ कᳱ बᱟलता नहᱭ ह ै । उदाहरणाथᭅ एक देश मᱶ क᭠या लोहा, 
कोयला, खिनज तेल, इ᭜याᳰद ᮧचुर माᮢा मᱶ उपल᭣ध हो सकते ह ᱹ। पर᭠तु 
तकनीकᳱ ᭄ान के िन᳜᭭तर एव ंसाधनᲂ कᱶ  अकुशल ᮧयोग से अि᭠तम 
उ᭜पादन बᱟत कम हो सकता है । अि᭠तम उ᭜पादन का सवाᭅिधक 
मह᭜वपूणᭅ माप सकल रा᳦ीय उ᭜पाद (G.N.P.) ह ै। सकल रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ 
उ᭜पादन के िविभ᳖ साधनᲂ ᳇ारा िवदेशᲂ मᱶ अᳶजत आमदिनयᲂ को भी 
जोड़ा जाता है । यᳰद इसमᱶ िवदेशᲂ मᱶ अᳶजत आयᲂ का सि᭥मिलत नही 
ᳰकया जाता तो इसे सकल घरेलू उ᭜पाद (G.D.P.) कहते हᱹ । िवकासशील 
देशᲂ मᱶ जहां िवदेशᲂ से ᮧा᳙ आय नग᭛य होती ह,ै घरेल ूउ᭜पाद (G.D.P.) 

कᳱ गणना अिधक उिचत है । 
सकल रा᳦ीय उ᭜पाद ᳰकसी अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ एक वषᭅ म ेउ᭜पाᳰदत 

सम᭭त अि᭠तम व᭭तᲐु एव ंसवेाᲐ का बाजार म᭨ूय ह ै। 

अथᭅ᳞व᭭था के सभी ᭃेᮢᲂ के योगदान कᳱ गणना करते ᱟये हम 
देश मᱶ एक वषᭅ मᱶ उ᭜पाᳰदत सभी अि᭠तम व᭭तुएं जैसे कारᱶ, गेᱠ,ँ कपड़ा, 

मशीने, आᳰद तथा सभी सेवाएं जैसे डाटर, अ᭟यापक, वकᳱल, नाई, 

गायक इ᭜याᳰद के बाजार मू᭨य का योग ᭄ात करते ह ै। इस ᮧकार सकल 
रा᳦ीय उ᭜पाद एक मौᳰᮤक माप ह ᱹएव ंइसमᱶ वे लेन-देन जो इस वषᭅ के 
उ᭜पादन का भाग नहᱭ है अनु᭜पादक माने जाने ह ᱹ। जो सेवाए ंआᳶथक 
उे᭫यᲂ के िलए नही कᳱ जानी उ᭠हᱶ भी सकल रा᳦ीय उ᭜पाद का भाग 
नहᱭ माना जाता । उ᭜पादन का कुछ भाग ऐसा भी हो सकता ह ैिजसे 
बाजार मᱶ िबᮓᳱ हेतु न भेजा जाय । ऐसे उ᭜पादन का आरोिपत-मू᭨य 
सि᭥मिलत ᳰकया जाता है । इस ᮧकार सभी ᳰᮓयाᲐ को मुᮤा कᳱ कसौटी 
पर ही मापा जाता है । अथᭅ᳞व᭭था के सभी ᭃेᮢᲂ के भौितक उ᭜पादन को 
उनकᳱ चाल ूकᳱमतᲂ से गुणा कर के योग ᭄ात कर लेते ह ै। इस ᮧकार जब 
देश मᱶ मुᮤा ᮧसार अथवा अ᭠य ᳰक᭠हᱭ कारणᲂ से मू᭨यᲂ मे वृि होती ह ै
तो सकल रा᳦ीय -उ᭜पाद कᳱ रािश भी बढ़ जाती है । अत: चाल ूकᳱमतᲂ 
पर सकल रा᳦ीय उ᭜पाद को देश कᳱ उ᭜पादन ᭃमता मᱶ हो रह ेपᳯरवतᭅनᲂ 
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को जानने का सही सूचक नहᱭ माना जाता । कᳱमतᲂ मᱶ होने वाल े
पᳯरवतᭅन के ᮧभाव को दरू करने के, िलये सकल रा᳦ीय उ᭜पाद कᳱ रािश 
मᱶ मू᭨य सूचकांकᲂ का भाग देकर वा᭭तिवक रा᳦ीय उ᭜पाद ᭄ात ᳰकया 
जाता ह ै। इसके अितᳯरᲦ सकल रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ सᱶ िघसावट-᳞य को 
घटाकर शु रा᳦ीय उ᭜पाद ᭄ात ᳰकया जाता है । 

1.3.2 शु रा᳦ीय उ᭜पाद : सकल रा᳦ीय उ᭜पाद दशे कᳱ कुल 
उ᭜पादन ᭃमता का सूचक है । इसमᱶ उ᭜पादन ᮧᳰᮓया कᳱ अविध मᱶ ᱟई 
मशीनᲂ कᳱ िघसावट अथवा टूट-फूट के ᮧित᭭थापन कᱶ  िलए कोई 
᳞व᭭था नहᱭ ह ै । कुछ अथᭅशाᳫी िघसावट ᳞य कᱶ  ᭭थान पर 
पूँजी-उपभोग ᳞य श᭣द का ᮧयोग करतᱶ हᱹ । सकल रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ से 
िघसावट ᳞ य को घटाने पर हमᱶ शु रा᳦ीय उ᭜पाद (N.N.P) ᮧा᳙ होता ह ै
। शु रा᳦ीय उ᭜पाद दशे कᳱ उ᭜पादन ᭃमता का सही पᳯरचायक होता 
है । यह व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ कᳱ माᮢा कᱶ  मू᭨य को बनाना ह ै। जो समाज 
को वा᭭तव मᱶ उस वषᭅ उपभोग कᱶ  िलये उपल᭣ध है । 

शु रा᳦ीय उ᭜पाद कᳱ गणना करने, मᱶ दशे के पयाᭅवरण मᱶ उ᭜प᳖ 
असंतुलन पर ᭟यान नहᱭ ᳰदया जाता । य᳒िप रा᳦ीय एव ंअ᭠तराᭅ᳦ीय 
᭭तर पर सैाि᭠तक ᱨप से यह ᭭वीकार कर िलया गया है ᳰक रा᳦ीय 
आय उ᭜पाᳰदत करने कᳱ ᮧᳰᮓया मᱶ देश के संसाधनᲂ के िवदोहन से 
पयाᭅवरण मᱶ जो ग᭥भीर असंतुलन उ᭜प᳖ हो रहे ह,ᱹ उ᭠हᱶ दिृ᳥गत रखते 
ᱟये शु रा᳦ीय उ᭜पाद कᳱ गणना कᳱ जानी चािहये । कुछ िव᳇ानᲂ ने तो 
बढ़ते ᱟये शहरीकरण एवं औ᳒ोिगकरण से उ᭜प᳖ सम᭭याᲐ के कारण 
उ᭜प᳖ मानिसक तनाव आᳰद पर भी ᭟यान ᳰदया जाता आव᭫यक माना 
है । सकल घरेल ूउ᭜पाद कᳱ तरह शु घरेल ूउ᭜पाद (N.D.P) भी ᭄ात 
ᳰकया जा सकता है । शु घरेलू उ᭜पाद ᭄ात करने के िलये सकल घरेलू 
उ᭜पाद मᱶ से िघसावट ᳞य अथवा पूजँी उपभोग ᳞य घटा देते ह ᱹ। 

1.3.3 रा᳦ीय आय : सकल रा᳦ीय उ᭜पाद (G.N.P) तथा शु 
रा᳦ीय उ᭜पाद (N.N.P) कᳱ गणना उपभोᲦाᲐ ᳇ारा अि᭠तम व᭭तुᲐ के 
िलये चुकाए गये मू᭨यᲂ के आधार पर कᳱ जाती है । पर᭠तु हम यह जानते 
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है ᳰक बाजार मᱶ हम जᲂ मू᭨य चुकाने ह ैउनमᱶ सरकार ᳇ारा लगाए गयᱶ 
िविभनन कर सि᭥मिलत होते ह ᱹ। जैसे उ᭜पादन श᭨ुक,िबᮓᳱ कर आᳰद । 
ये कर अᮧ᭜यᭃ कर कह ेजाते हᱹ एव ंव᭭तुᲐ के मू᭨यᲂ मᱶ सि᭥मिलत होते 
है । उ᭜पादन के साधनᲂ को उ᭜पादन ᮧᳰᮓया मे अपने योगदान के बदले 
जो भुगतान ᮧा᳙ होते हᱹ उनमᱶ यह रािश सि᭥मिलत नहᱭ होती । कर कᳱ 
रािश सरकार को आय कᱶ  ᱨप मᱶ ᮧा᳙ होती ह,ै यह साधनᲂ कᳱ आय नहᱭ 
होती ह ै। अत: शु रा᳦ीय उ᭜पाद कᳱ रािश मᱶ से जब सम᭭त अᮧ᭜यᭃ 
कर घटा ᳰदये जाते है तᲂ रा᳦ीय आय बचती है । यह रा᳦ीय आय 
व᭭तुतत : देश के उ᭜पादन के साधनᲂ ᳇ारा अᳶजत कᳱ गई आय है । अत 
इसे साधन कᳱमत पर रा᳦ीय आय भी कहा जाता ह ै। चंूᳰक उ᭜पादन के 
साधनᲂ का सरकार अपनी कर आय मᱶ से कुछ अनुदान देती है । अत: शु 
रा᳦ीय उ᭜पादन मᱶ से अᮧ᭜यᭃ करो को घटाने के बाद रा᳦ीय आय ᭄ात 
करने के िलये अनुदान कᳱ रािश को जोड़ ᳰदया जाता ह ै । इस ᮧकार 
रा᳦ीय आय मᱶ अᮧ᭜यᭃ कर, िघसावट ᳞य आᳰद सि᭥मिलत नहᱭ होते ह ᱹ
। इसमᱶ उ᭜पादन साधनᲂ को िमलने वाली आय सि᭥मिलत ह ै। 

पर᭥परागत ᱨप से उ᭜पादन के चार साधन माने गये ह ᱹभूिम, ᮰म, 

पूँजी एव ंउ᳒म । इ᭠हᱶ िमलने वाल ेपाᳯर᮰िमक ᮓमश: लगान, मजदरूी 
एवं आय (᮰िमक ᭃितपूᳶत), ᭣याज एवं लाभ है । भारतवषᭅ जैसे दशे मᱶ 
जहाँ अिधकांश ᳞िᲦ अपने ᭭वरोजगार मᱶ लगे हᱹ उपयुᭅᲦ वगᱮकरण के 
आधार पर उनकᳱ आय ᳰकस ᮰ेणी मᱶ जाय यह सम᭭या है । ᮧिस 
अथᭅशाᳫी ᮧो. वी के. आर. वी. राव का मानना है ᳰक उनकᳱ आय को 
᮰िमक ᭃितपूᳶत (Employees compensation) मᱶ सि᭥मिलत नहᱭ ᳰकया 
जाता चािहए यᲂᳰक उसकᳱ आय मᱶ उपयुᭅᲦ वᳶणत सभी वगᲃ कᳱ आय 
सि᭥मिलत है । पर᭠तु उसकᳱ आय को िमि᮰त आय कᳱ ᮰ेणी मे अलग 
रखते ᱟये उ᭜पादन के साधनᲂ को िमलने वाली रा᳦ीय आय गणना करता 
ही उपयुᲦ होगा । ᮧो. राव के अ᭟ययन से यह ᭭प᳥ होता ह ैᳰक 1960 - 80 

कᳱ अविध मᱶ शु घरेल ूउ᭜पाद मᱶ ᮰िमक ᭃितपूᳶत (िजसमᱶ मजदᳯूरयां 
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एवं आय सि᭥मिलत ह)ै का कुल साधन आय मᱶ भाग 1960 - 61 मे ँ  62.3 

ᮧितशत से बढ़कर 1979 - 80 मᱶ 67.8 ᮧितशत हो गया ह ै। ᭣याज का भाग 
5.9 ᮧितशत से बढ़कर 12.8 ᮧितशत हो गया । इसी अविध मᱶ लगान का 
भाग 9.6 ᮧितशत से घटकर 7.2 ᮧितशत एवं लाभ 22.2 ᮧितशत से घटकर 
12.2 ᮧितशत रह गया । इस ᮧकार रा᳦ीय आय के आकड़ᲂ के अ᭟ययन से 
साधनᲂ कᳱ आप के बारे मᱶ मह᭜वपूणᭅ सूचनाएं ᮧा '᳙ होती ह ै। ये सूचनाए ं
योजना ᳰᮓया᭠वयन एवं नीित िनधाᭅरण मᱶ सहायक िस होती है । 

1.3.4 ᳞िᲦगत आय: स᭥पूणᭅ रा᳦ीय आय ᳞िᲦयᲂ को ᮧा᳙ नहᱭ 
होती । रा᳦ीय आय मᱶ सि᭥मिलत एव ंउ᭜पादन साधनᲂ ᳇ारा अᳶजत आय 
मᱶ से िन᳜ांᳰकत तीन लेखे ᳞िᲦगत आय मᱶ सि᭥मिलत नहᱭ ᳰकये जाते; 

अिवतᳯरत िनगम लाभांश, िनगम-आयकर एवं सामािजक बीमा अंशदान 
। 

आधुिनक क᭥पिनयां अथवा िनगम समूणᭅ अᳶजत लाभांश 
अंशधारकᲂ मᱶ िवतᳯरत नहᱭ करती । ये क᭥पिनयां ᮧित वषᭅ अᳶजत 
लाभांश का एक भाग पुनᳶविनयोग हेतु संिचत कोषᲂ मᱶ डाल देती ह ै। 
अत: अिवतᳯरत लाभांश उस वषᭅ अंशधारकᲂ कᳱ ᳞िᲦगत लाभांश आय 
का भाग नहᱭ है । 

क᭥पिनयᲂ अथवा िनगमᲂ कᳱ आय पर लगने वाले कर भी 
᳞िᲦगत आय का भाग नहᱭ होते यᲂᳰक करᲂ कᳱ रािश अंशधारकᲂ मᱶ 
लाभांश के िवतरण से पवूᭅ ही सरकार को चुकाना अिनवायᭅ होता है । 

सामािजक बीमा अंशदान के ᱨप मे आय मᱶ से कुछ भाग अिनवायᭅ 
ᱨप से काट ᳰदया जाता है जैसे कमᭅचारी रा᭔य बीमा अंशदान, भिव᭬य 
िनिध अंशदान आᳰद । अत: यह रािश भी ᳞िᲦगत आय का भाग नहᱭ 
होती ह ै। 

लेᳰकन दसूरी तरफ ह᭭ता᭠तरण भुगतान जो ᳞ िᲦयᲂ अथवा फमᲄ 
को सरकार कᳱ ओर से ᮧा᳙ होते ह ᱹ᳞िᲦगत आय मᱶ जोड़े जाते ह ᱹ। ये 
ह᭭ता᭠तरण भुगतान सकल रा᳦ीय उ᭜पादन मᱶ नहᱭ जुड़ते ह ᱹ । 
सावᭅजिनक ऋणᲂ पर सरकार ᳇ारा चुकाया जाने वाला ᭣याज उ᭜पादन 
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के साधनᲂ को िमलने वाला भुगतान नहᱭ ह ैपर᭠तु चंूᳰक यह पᳯरवारᲂ के 
िलये आय ह ै। अत: ᳞िᲦगत आय मᱶ जोड़ा जाता है । 

1.3.5 ᮧयो᭔य आय: - सम᭭त ᳞िᲦगत आय खचᭅ करने के िलये 
उपल᭣ध नहᱭ होती यᲂᳰक ᳞िᲦ को अपनी आय मᱶ से सरकार को 
सम᭭त ᮧ᭜यᭃ करᲂ का भुगतान अिनवायᭅ ᱨप से करता होता ह ै। अत: 

᳞िᲦगत ᮧयो᭔य आय, ᳞िᲦगत आय का वह भाग है जो ᮧ᭜यᭃ करᲂ 
आय कर आᳰद के भुगतान के, बाद ᳞य हतुे बच जाती है । ᳞िᲦगत 
ᮧयो᭔य आय मे से ᳞िᲦगत उपभोग ᳞य घटाकर ᳞िᲦगत बचत ᭄ात 
कᳱ जा सकती ह ै। 

यहाँ पर यह उ᭨लेखनीय है ᳰक ᳞िᲦगत आयᲂ का कुल योग दशे 
कᳱ रा᳦ीय आय से अिधक हो सकता ह,ै िवशेषकर उन पᳯरि᭭थितयᲂ मᱶ 
जबᳰक सरकार ᳇ारा ᳰकये जाने वाल ेह᭭ता᭠तरणीय भुगनातो कᳱ शिश 
बᱟत अिधक हो । इसी ᮧकार ᳞िᲦगत ᮧयो᭔य आय ᳞िᲦगत' आय से 
अिधक हो सकती है । यᳰद उपभोग ᳞य परुानी बचतᲂ मᱶ से ᳰकया जा 
रहा हो । 

बोध ᮧ᳤- 1 

 अपना उᱫर िलखने के िलये ᮧ᭜येक ᮧ᳤ के सामने छोड़े गये 
ᳯरᲦ ᭭थान का ᮧयोग करᱶ  

 इकाई के अ᭠त मᱶ ᳰदये गये उᱫरᲂ से अपने उᱫर का िमलान 
कᳱिजए । 

(1) सकल रा᳦ीय उ᭜पाद एवं सकल घरेलू उ᭜पाद मᱶ या अ᭠तर ह ै
। 

(2) सकल रा᳦ीय उ᭜पाद को मौᳰᮤक माप यᲂ कहा गया ह?ै 

1.4 वा᭭तिवक सकल रा᳦ीय उ᭜पाद बनाम नािमक 
सकल रा᳦ीय उ᭜पाद  
सकल रा᳦ीय उ᭜पाद एक मौᳰᮤक माप है । ᳰकसी देश कᳱ सकल 

रा᳦ीय उ᭜पाद कᳱ रािश मᱶ िन᳜ांᳰकत दो कारणᲂ से वृि स᭥भव ह;ै 
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ᮧथम, देश मे उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ कᳱ माᮢा मᱶ वृि हो जाए, 

एव ं ि᳇तीय, इन व᭭तुᲐ एव ं सेवाᲐ कᳱ कᳱमतᲂ मे वृि हो जाए । 
सामा᭠यत: ᳰकसी देश मᱶ हर वषᭅ दोनᲂ मᱶ ही वृि होती है । 

यᳰद सकल रा᳦ीय उ᭜पाद कᳱ गणना चालू बाजार कᳱमतᲂ पर कᳱ 
जाती ह ैतो उसे नािमक सकल रा᳦ीय उ᭜पाद अथवा चाल ूकᳱमत पर 
सकल रा᳦ीय उ᭜पाद कᳱ सं᭄ा दी जाती है। 

जब ᳰकसी देश कᳱ नािमक सकल रा᳦ीय उ᭜पाद अथवा चालू 
कᳱमतᲂ पर सकल रा᳦ीय उ᭜पाद कᳱ रािश मᱶ वृि होती है तो, ᭭प᳥ ᱨप 
से यह नही कहा जा सकता ᳰक यह वृि व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ कᱶ  उ᭜पादन 
बढ़ने के कारण ᱟई है अथवा उस वषᭅ मे ᱟई कᳱमतᲂ मे वृि के कारण ᱟई 
है । यᳰद यह वृि मुय ᱨप से कᳱमतᲂ मᱶ ᱟई वृि के पᳯरणाम᭭वᱨप 
ᱟई ह ैतो यह देश के आᳶथक क᭨याण कᳱ सूचक नहᱭ है यᲂᳰक आᳶथक 
क᭨याण देश मे उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ कᳱ माᮢा पर िनभᭅर करता है । अत: 

जब हम दो िविभ᳖ समयाविधयᲂ के बीच सकल रा᳦ीय उ᭜पाद कᳱ 
तुलना करते हᱹ तो हम मू᭨यᲂ मᱶ ᱟई वृि को ᭟यान मᱶ नहᱭ रखते । सकल 
रा᳦ीय उ᭜पाद के इस माप को वा᭭तिवक सकल रा᳦ीय उ᭜पाद अथवा 
ि᭭थर कᳱमतᲂ पर सकल रा᳦ीय उ᭜पाद के नाम से जाता जाता ह ै। 

कᳱमतᲂ मᱶ हो रह ेपᳯरवतᭅनᲂ के सकल रा᳦ीय उ᭜पाद पर पड़ने 
वाले ᮧभाव को दरू करने के िलये नािमक सकल रा᳦ीय उ᭜पिᱫ मᱶ मू᭨य 
सूचकांकᲂ का भाग देते ह ᱹ। सूᮢ ᱨप मᱶ 

वा᭭तिवक सकल रा᳦ीय उ᭜पाद =
नािमक (Nominal) सकल रा᳦ीय उ᭜पाद

मू᭨य सूचकांक × 100 

इस ᮧकार वा᭭तिवक सकल रा᳦ीय उ᭜पाद दशे कᳱ उ᭜पादन 
ᭃमता मᱶ ᱟये वा᭭तिवक पᳯरवतᭅनᲂ को ᳞Ღ करता है । मू᭨य सूचकांक 
᭄ात करने के िलये व᭭तुᲐ एव ंसेवाᲐ कᱶ  एक मानक समूह कᳱ चाल ूवषᭅ 
कᳱ कᳱमतᲂ का आधार वषᭅ कᳱ कᳱमतᲂ से अनुपात ᭄ात करतᱶ ह ᱹएवं इसे 
ᮧितशत मᱶ ᳞Ღ करने के िलये 100 से गुणा कर देते ह ᱹ। 

सूᮢ  ᱨप मᱶ : 
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मू᭨य सूचकांक =
चाल ूवषᭅ मᱶ व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ के एक मानक समूह कᳱ कᳱमत
आधार वषᭅ मᱶ व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ के मानक समूह कᳱ कᳱमत

× 100 

मू᭨य सूचकांक ᭄ात करने का यह सूᮢ बᱟत ही सरल ᱨप मᱶ यह 
बनाना ह ैᳰक व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ के मानक समूह कᳱ कᳱमतᲂ मᱶ ᳰकतना 
ᮧितशत वृि ᱟई-है । मू᭨य सूचकांकᲂ मᱶ सबसे अिधक उपयोग मᱶ आने 
वाला एव ं लोकिᮧय सूचकांक उपभोᲦा-मू᭨य सूचकांक ह ै । मू᭨य 
सूचकांकᲂ का अथᭅ एवं इसकᳱ गणना कᳱ िविभ᳖ िविधयᲂ के बारे मᱶ आप 
अपने पᳯरमाणा᭜मक िविधयᲂ कᱶ  पाᲹᮓम मᱶ िव᭭तार से जानकारी ᮧा᳙ 
करᱶगे । 

उपभोᲦा मू᭨य सूचकांक यᲂᳰक केवल उपभोᲦा व᭭तुᲐ के 
मू᭨यᲂ के बारे मᱶ ᱟये पᳯरवतᭅनᲂ को ᳞Ღ करता है । अत: इसके ᭭थान पर 
सकल रा᳦ीय उ᭜पाद अप᭭फᳱितकारक (GNP Deflator,) का ᮧयोग ᳰकया 
जाने लगा है । यह सभी अि᭠तम व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ-पूँजीगत व᭭तुᲐ, 

उपभोᲦा व᭭तुᲐ, सरकारी व᭭तुᲐ, सेवाᲐ एवं शु िनयाᭅतᲂ के मू᭨यᲂ 
मᱶ ᱟये पᳯरवतᭅनᲂ को मापना ह ै। 

1.5 साराशं 

िविभ᳖ िव᳇ानᲂ कᱶ  िवचारᲂ के अ᭟ययन से यह ᭭प᳥ है ᳰक रा᳦ीय 
आय के स᭥ब᭠ध मे उनके िवचारᲂ मᱶ मतैय नहᱭ है । आधुिनक अथᭅशाᳫी 
रा᳦ीय आय के स᭥ब᭠ध मᱶ पाँच िन᳜ांᳰकत गणनाए ं करते ह-ᱹ सकल 
रा᳦ीय उ᭜पाद, शु रा᳦ीय उ᭜पाद, रा᳦ीय आय, ᳞िᲦगत आय एव ं
ᮧयो᭔य आय । इनकᳱ गणना करने के सूᮢ संᭃेप मᱶ इस ᮧकार ह-ᱹ 

सकल रा᳦ीय 
उ᭜पाद 

= उ᭜पादन * मू᭨य 

शु रा᳦ीय 
उ᭜पाद 

= सकल रा᳦ीय उ᭜पाद - िघसावट ᳞य 

रा᳦ीय आय = शु रा᳦ीय उ᭜पाद - अᮧ᭜यᭃ कर 

᳞िᲦगत आय = रा᳦ीय आय - अिवतᳯरत लाभांश - 
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कंपनी  आयकर - सामािजक 
बीमा अंशदान + ह᭭ता᭠तरण भुगतान  

ᮧयो᭔य आय = ᳞िᲦगत आय - ᮧ᭜यᭃ कर 

ᮧयो᭔य आय ᳞िᲦयᲂ के पास उपभोग अथवा बचत के िलये 
उपल᭣ध होती है । सकल रा᳦ीय उ᭜पाद ᮧ᭜येक वषᭅ कᳱ चालू कᳱमतᲂ पर 
᭄ात ᳰकया जाता ह ै। इसे नािमक सकल रा᳦ीय उ᭜पाद कहते ह ᱹ। यᳰद 
सकल रा᳦ीय उ᭜पाद कᳱ गणना चाल ू कᳱमतᲂ पर नहᱭ करके ि᭭थर 
कᳱमतᲂ पर कᳱ जाये तो उसे वा᭭तिवक सकल रा᳦ीय उ᭜पाद कहᱶग े । 
िविभ᳖ समयाविधयᲂ मे तुलना करने के िलये सकल रा᳦ीय उ᭜पाद का 
वा᭭तिवक माप अिधक होता है । 
1.6 श᭣दावली 

अि᭠तम व᭭तुएं  : Final goods 

म᭟यवतᱮ व᭭तुए ं : Intermediate Goods 

सकल रा᳦ीय उ᭜पाद : Gross National Product or GNP 

ह᭭ता᭠तरण भुगतान : Transfer payments 

ᮧयो᭔य आय : Disposable Income 

नािमक सकल रा᳦ीय उ᭜पाद : Nominal GNP Nominal GNP  

वा᭭तिवक सकल रा᳦ीय 
उ᭜पाद 

: Real GNP 

सकल घरेल ूउ᭜पाद : Gross Domestic Product or GNP 

मू᭨य सूचकांक : Price Index 

िघसावट ᳞य : Depreciation Income 

शु घरेलू उ᭜पाद : Net Domestic Product NDP 

उपभोᲦा मू᭨य सूचकांक : Consumer Price Index 

सकल रा᳦ीय उ᭜पाद 
अप᭭फᳱितकारक 

: GNP Deflator 
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1.7 अ᭤यासᲂ के उᱫर 

बोध ᮧ᳤ - 1 

(1) (सकल रा᳦ीय उ᭜पाद एक वषᭅ मᱶ उ᭜पाᳰदत सम᭭त व᭭तुᲐ एव ं
सेवाᲐ का मौᳰᮤक मू᭨य है । इसमᱶ देश के नागᳯरकᲂ ᳇ारा 
िवदेशᲂ से अᳶजत आय भी सि᭥मिलत कᳱ जाती है । सकल 
घरेलू उ᭜पाद मᱶ उ᭜पादन के साधनᲂ ᳇ारा िवदेशᲂ मᱶ अᳶजत 
आयᲂ को सि᭥मिलत नहᱭ ᳰकया जाता । 

(2) सकल रा᳦ीय उ᭜पाद िविभ᳖ व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ का मौᳰᮤक 
मू᭨य है। इसमᱶ उ᭜पादन को उनकᳱ कᳱमतᲂ से गुणा ᳰकया जाता 
है । अत: यह एक मौᳰᮤक माप ह ै।  

1.8 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  
(1)  Schultz : National Income Analysis  
(2)  P.A.Samuelson : Economics 13th edition 1989 
(3)  V.K. R.V.Rao : india’s National income, 1950-1980 
(4)  Ruffin and Gregory : Principles of Macroconomics, third ed. 

1988. 
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इकाई 2 
रा᳦ीय आय कᳱ संरचना  

Composition of National Income 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
2.0 उे᭫य ᮧ᭭तावना 
2.1 सकल रा᳦ीय उ᭜पाद कᳱ संरचना 
2.2 सकल रा᳦ीय आय कᳱ संरचना 
2.3 सकल रा᳦ीय उ᭠माद मᱶ सि᭥मिलत नहᱭ होने वाल ेघटक  
2.4 रा᳦ीय आय अनुमानᲂ का मह᭜व 

2.5 सारांश 

2.6 श᭣दावली 

2.7 अ᭤यासᲂ के उᱫर  
2.8 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  

2.0 उे᭫य  
इस इकाई के अ᭟ययन के बाद आप. 

 समझ सकᱶगे ᳰक व᭭तु-ᮧवाह दिृ᳥कोण से सकल रा᳦ीय उ᭜पाद 
(जी.एन.पी.) के मुय अंग कौन-कौन से ह,ᱹ 

 जान जाएंगे ᳰक आय-ᮧवाह कᳱ दिृ᳥ से सकल रा᳦ीय आय कᱶ  
मुय अंग कौन-कौन ह ᱹ

 उन ᳰᮓयाᲐ का पना लगा सकᱶ ग ेिज᭠हᱶ सकल रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ 
सि᭥मिलत नही ᳰकया जाता ह;ै एव ं

 आधुिनक काल मᱶ रा᳦ीय उ᭜पाद कᳱ गणना के मह᭜व से 
पᳯरिचत हो जाएंग े। 
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2.1 ᮧ᭭तावना 

सकल रा᳦ीय उ᭜पाद एव ंसकल रा᳦ीय आय कᳱ संरचना मᱶ हम 
उन घटकᲂ का िव᭭तृत िववेचन ᮧ᭭तुत करᱶग े िज᭠हᱶ इनमᱶ सि᭥मिलत 
ᳰकया जाता हᱶ । सकल रा᳦ीय उ᭜पाद एवं सकल रा᳦ीय आय के माप 
पाᳯरभािषक दिृ᳥ से समान होते हᱹ । व᭭तुत: यह एक ही िसᲥे के दो पहल ू
है । इस बारे मᱶ िव᭭तृत जानकारी इस ख᭛ड कᳱ तीसरी इकाई मᱶ आप को 
दी जाएगी । इस इकाई मᱶ उन घटकᲂ का िववेचन भी ᳰकया जाएगा 
िज᭠हᱶ हम रा᳦ीय उ᭜पाद कᳱ गणना करने समय सि᭥मिलत नहᱭ करते ह ै
। आप जान सकᱶ गे ᳰक उन ᳰᮓयाᲐ को यᲂ रा᳦ीय उ᭜पाद का अंग नही 
माना जाता । इस इकाई कᱶ  अ᭠त मᱶ रा᳦ीय आय अनुमानᲂ के मह᭜व का 
संिᭃ᳙ िववेचन भी ᳰकया जाएगा । 
2.2 सकल रा᳦ीय उ᭜पाद कᳱ सरंचना 

सकल रा᳦ीय उ᭜पाद कᳱ संरचना मᱶ ᳞य दिृ᳥कोण से 
िन᳜िलिखत मदᲂ पर होने वाल े᳞यᲂ को सि᭥मिलत ᳰकया जाता ह ै: 
1. उपभोग - सकल रा᳦ीय उ᭜पाद का सबसे मह᭜वपूणᭅ अंग उपभोग 
है । इसमᱶ अि᭠तम व᭭तुᲐ एव ंसेवाᲐ पर होने वाल सम᭭त ᳞यᲂ का 
योग ᭄ान कर िलया जाता ह ै। अि᭠तम व᭭तुएं अथवा सेवाए ंपᳯरवारᲂ 
᳇ारा उपभोग के उे᭫य से ᮓय कᳱ जानी ह,ै इ᭠हᱶ पुन: बेचा नही जात । 
अि᭠तम- व᭭तुᲐ को हम दो भागᲂ मᱶ िवभािजत कर सकते हᱹ । ᮧथम, 

᭭थायी अथवा ᳯटकाऊ उपभोग कᳱ उपभोᲦा व᭭तुए,ं एवं ि᳇तीय, एकल- 

उपयोग उपभोᲦा व᭭तुए ं। ᭭थायी अथवा ᳯटकाऊ उपभोᲦा व᭭तुएं व ेह ᱹ
िज᭠हᱶ उपभोᲦा बार-बार उपयोग मᱶ ले सकता ह;ै जैसे कार, ᭭कूटर, ᮨᳱज, 

फनᱮचर, इ᭜याᳰद । सामा᭠यत: इ᭠हᱶ एक वषᭅ से अिधक तक ᮧयोग मᱶ 
लाया जाता है । एकल उपयोग अथवा गैर-ᳯटकाऊ व᭭तुएं वे ह ᱹ िज᭠हᱶ 
अिधक ल᭥बे समय तक उपयोग मᱶ नही िलया जा सकता, जैसे दधू, 

पेᮝोल, ᳰदयासलाई, साबुन, वᳫ इ᭜याᳰद । ᭭थायी उपयोग एव ंएकल 
उपयोग व᭭तुᲐ के ᱨप मᱶ यह वगᱮकरण कुछ हद तक मनमाना है । 
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उदाहरणाथᭅ सभी कपड़े एक कर से कम समय मᱶ खराब नहᱭ हᲂ जाते 
कुछ कपड़े चार-पाँच वषᭅ या इससे भी अिधक समय तक काम मᱶ िलए 
जाते ह ᱹ पर᭠तु ᳰफर भी इ᭠हᱶ एकल-उपभोग व᭭तुᲐ कᳱ ᮰ेणी मᱶ 
सि᭥मिलत ᳰकया गया ह ै। व᭭तुᲐ के अितᳯरᲦ सेवाᲐ पर ᳰकया गया 
᳞य भी सकल रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ सि᭥मिलत ᳰकया जाता है । सेवाᲐ मᱶ 
सम᭭त आᳶथक ᳰᮓयाᲐ जैसे अ᭟यापक, नतᭅक, गायक, वकᳱल, डाटर, 

नसᭅ आᳰद को सि᭥मिलत ᳰकया जाता है जो मौिलक व᭭तुᲐ का उ᭜पादन 
नही करते ह ै। सेवाᲐ कᳱ गणना करने समय ᭭थायी एवं अ᭭थाई सेवाᲐ 
मᱶ भेद नही ᳰकया जाता है। 

उपभोग के दोनᲂ ही अंगᲂ - व᭭तुᲐ एव ंसेवाᲐ मे उन व᭭तुᲐ एव ं
सेवाᲐ को भी सि᭥मिलत ᳰकया जाता ह ै िजनका उ᭜पादन ᭭वयं के 
उपभोग के िलये ᳰकया जाता है । जैसे कृषक ᳇ारा खेत पर उ᭜पाᳰदत एव ं
अपने ᭭वयं के पᳯरवार कᱶ  उपभोग के िलये रखा गया उ᭜पादन रा᳦ीय 
उ᭜पाद का अंग है । इसी ᮧकार ᭭वयं के मकानᲂ मे रहने वाले पᳯरवारᲂ के 
मकानᲂ का ᳰकराया सकल रा᳦ीय उ᭜पाद का अंग है । इन गैर-िबᮓᳱ 
उ᭜पादᲂ का आरोिपत-मू᭨य ᭄ान कर रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ सि᭥मिलत ᳰकया 
जाता है । पर᭠तु ऐसा सम᭭त ᳰᮓयाᲐ के बोर मᱶ नही ᳰकया जाता । 
उदाहरणाथᭅ घरेल ूकायᲄ जैसे घर कᳱ रंगाई-पुताई करता, खाना बनाना, 

कपड़े धोना इ᭜याᳰद को करने को रा᳦ीय आय का अंग नहᱭ माना जाता । 
᭭वे᭒छा से कᳱ गई अवैतिनक सेवाए ंभी रा᳦ीय उ᭜पाद का अंग नही ह ै। 
᭭वयं ᳇ारा ᳰकये गये कायᲄ को भी रा᳦ीय उ᭜पाद का अंग नहᱭ माना 
जाता है । य᳒िप ऐसा नहᱭ करने के पीछे कोई ठोस तकᭅ  नहᱭ है । केवल 
इस कायᭅ मᱶ आने वाली ᳞ ावहाᳯरक कᳯठनाइयᲂ के कारण ही इ᭠हᱶ रा᳦ीय 
उ᭜पाद कᳱ गणना से बाहर रखा जाता है । 

इस ᮧकार ᭭प᳥ ह ैᳰक देश मᱶ एक वषᭅ मᱶ उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ एवं 
सेवाᲐ पर अि᭠तम उपभोᲦाᲐ ᳇ारा ᳰकया गया ᳞य सकल रा᳦ीय 
उ᭜पाद का ᮧमुख अंग ह ै। 
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2. िविनयोग- सकल िनजी घरेलू िविनयोग सकल रा᳦ीय उ᭜पाद का 
दसूरा मह᭜वपूणᭅ अंग है । इसमᱶ इस वगᭅ मᱶ उ᭜पाᳰदत सम᭭त पूंजीगत 

साज-सामान (ि᭭थर िविनयोग) एवं ᳞ापाᳯरक माᮢ-नािलकाᲐ मᱶ 
पᳯरवतᭅनᲂ को सि᭥मिलत ᳰकया जाता है । ि᭭थर िविनयोग मे 
िन᳜िलिखत घटक सि᭥मिलत होते ह,ै (i) ᭭थायी-उपयोग के य᭠ᮢ एवं 
उपकरण एवं (ii) नये िनमाᭅण कायᭅ जैसे कारखाने कᱶ  िलये भवन एव ं
ᳯरहायशी मकान । इसके अितᳯरᲦ माल-नािलकाᲐ मᱶ िविनयोगᲂ को 
भी िविनयोग ᳞य का अंग माना जाता है । ᳞वसायी कारखानᲂ मᱶ कᲬे 
माल कᳱ िनर᭠तर आपूᳶत सुिनि᳟त करने के उे᭫य सᱶ कᲬे माल का संᮕह 
रखते ह ᱹ। इसी ᮧकार ᳞ापारी तैयार माल को गोदामᲂ मᱶ एव ंदकुानᲂ पर 
रखते ह ᱹताᳰक मांग होने पर उसकᳱ पूᳶत कᳱ जा सकᱶ  । ᮧ᭜येक वषᭅ कᱶ  
उ᭜पादन ᮧᳰᮓया के ᮧार᭥भ मᱶ उ᭜पाᳰदत माल-तािलकाओ का एक ᭭टाक 
होता है । वषᭅ के अ᭠त मे रह गये इस ᭭टाक कᳱ तुलना वषᭅ कᱶ  ᮧारि᭥भक 
᭭टाक से कᳱ जाती है । 

यᳰद यह ᭭टाक वषᭅ के ᮧारि᭥भक ᭭टाक से अिधक हो तो 
माल-तािलकाᲐ मᱶ िविनयोग धना᭜मक माना जाएगा । यᳰद यह ᭭टाक 
ᮧारि᭥भक ᭭टाक से कम हᲂ तो माल-नािलकाᲐ मᱶ िविनयोग ऋणा᭜मक 
माना जाएगा । इसी ᮧकार यᳰद इसमे, कोई पᳯरवतᭅन नहᱭ आया हो तो 
माल-नािलकाᲐ मᱶ िविनयोग शू᭠य माना जाएगा । अत: 

माल-नािलकाᲐ मे होने वाल े पᳯरवतᭅनᲂ को सकल रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ 
जोड़ा जाता है । 

िविनयोग ᳞य कᳱ गणना करतᱶ समय यह उ᭨लेखनीय ह ैᳰक हम 
केवल नये उ᭜पाᳰदत पूंजीगत साज-सामानᲂ के मू᭨यᲂ को ही सकल 
रा᳦ीय उ᭜पाद का भाग मानते हᱹ । एक ᳞वसायी यᳰद परुानी मशीन 
खरीदना है तो रा᳦ के दिृ᳥कोण से यह िविनयोग नहᱭ है । यᲂᳰक ये 
मशीनᱶ तो पहल ेसे ही देश मᱶ थी एव ंउनका मू᭨य उनकᳱ रा᳦ीय आय के 
आँकड़ो मᱶ जोड़ा जा चुका था जब उनका उ᭜पादन ᱟआ था। अत: ऐसे 
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लेन-देनᲂ को चाल ूवषᭅ कᳱ रा᳦ीय आय मे सि᭥मिलत नहᱭ ᳰकया जा 
सकता । इसी ᮧकार यᳰद कोई ᳞िᲦ ᳰकसी पुरानी क᭥पनी के शेयर 
खरीदना ह,ै जो नये िविनयोग के िलये जारी नहᱭ ᳰकये गये ह,ᱹ तो उसके 
िलये यह िविनयोग ह,ै पर᭠तु रा᳦ीय उ᭜पादन मᱶ इससे कोई वृि नहᱭ 
होगी । अत: यह िविनयोग सकल रा᳦ीय उ᭜पाद का अंग नहᱭ होगा । इस 
ᮧकार ᳞वसायी फमᲃ ᳇ारा ᳰकया गया सकल िनजी घरेलू िविनयोग 
सकल रा᳦ीय उ᭜पाद का अंग है । इसमᱶ उस वषᭅ मे, ᱟई टूट-फूट एव ं
मशीनᲂ कᳱ िघसावट के िलये कोई छूट नहᱭ दी जाती । शु िविनयोग 
᭄ात करने के िलये सकल िविनयोग मे से िघसावट अथवा पूँजी-उपभोग 
᳞य घटा ᳰदया जाता है । यᳰद पूँजी-उपभोग अिधक है अथाᭅत मशीनᲂ 
कᳱ टूट-फूट अिधक होती है तो अथᭅ᳞व᭭था मे ᮧितवषᭅ होने वाल ेसकल 
िविनयोग का एक बड़ा भाग केवल उ᭠हᱶ बदलने मᱶ पूरा हो जाएगा एव ं
देश कᳱ उ᭜पादन ᭃमता मे वृि नहᱭ होगी । दशे कᳱ उ᭜पादन ᭃमता मᱶ 
उᱫरोᱫर। वृि होती रह ेइसके िलये यह आव᭫यक है ᳰक ᮧितवषᭅ शु 
िविनयोगᲂ कᳱ रािश धना᭜मक हᲂ । 
3. सरकारी ᳞य- अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᳞य करने वाला तीसरा मह᭜वपूणᭅ 
ᭃेᮢ सरकार ह ै। सरकार रा᳦ीय ᭭तर पर, रा᭔य ᭭तर पर एवं ᭭थानीय 
᭭तर पर कई कायᭅᮓमᲂ पर ᳞य करती है । जैसे सेना एव ंपुिलस, िशᭃा, 

िचᳰक᭜सा एव ंऐसे कई कायᲃ पर ᳞य करती ह ै िज᭠हᱶ बाजार मᱶ नही 
बेचा जाता ह ै। ऐसी पᳯरि᭭थित मᱶ इन व᭭तुᲐ का या मू᭨य लगाया 
जाय यह एक सम᭭या है । इस सम᭭या का समाधान करने के िलये 
व᭭तुᲐ एव ं सेवाᲐ कᳱ सरकारी खरीद के बाजार मू᭨य के ᭭थान पर 
सभी कमᭅचाᳯरयᲂ कᱶ  वेतन एवं सरकार ᳇ारा ᮓय कᳱ गई व᭭तुᲐ जैसे 
राइफलᱶ, टैक, लड़ाकू िवमान, भवन, उपकरणᲂ आᳰद का कूच सकल 
रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ जोड़ ᳰदया जाता है । इस ᮧकार वे सम᭭त सरकारी 
ᳰᮓयाएं िजनका उे᭫य उ᭜पादक ह,ै एवं सरकारी कमᭅचाᳯरयᲂ का वेतन, 

सेना एव ंपुिलस के जवानᲂ का वेतन रा᳦ीय उ᭜पाद का अंग ह ै। पर᭠तु 
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सरकार ᳇ारा अपने लोक क᭨याणकारी रा᭔य कᱶ  दािय᭜वᲂ का िनवाᭅह 
करते ᱟव ेजो ह᭭ता᭠तरण भुगतान ᳰकये जाने है वह रा᳦ीय उ᭜पाद का 
अंग नही है । यᲂᳰक पाᳯरभािषक दिृ᳥ से ह᭭ता᭠तरण-भुगतान ᳰक᭠हᱭ 
उ᭜पादक सेवाᲐ के िलये नही ᳰकये जाते ह ᱹ। जैसे कमᭅचाᳯरयᲂ को िमलने 
वाली पे᭠शन, दघुᭅटना इ᭜याᳰद होने पर सरकार कᳱ ओर सᱶ िमलने वाला 
अनुᮕह भुगतान एव ंसमाजोपयोगी व᭭तुᲐ के उ᭜पादन लागत को कम 
करने कᱶ  उे᭫य से सरकार ᳇ारा ᳰदया जानᱶ वाला अनुदान भी सकल 
रा᳦ीय उ᭜पाद का अंग नहᱭ है । 

4. शु िनयाᭅत- सकल रा᳦ीय उ᭜पाद का चौथा एवं अि᭠तम अंग शु 
िनयाᭅत हᱶ । िनयाᭅतᲂ सᱶ हमारा अिभᮧाय िवदेशᲂ को बेची जाने वाली 
व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ के कुल मू᭨य से है । लेᳰकन एक खुली अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
िनयाᭅतᲂ के साथ-साथ आयात भी होते हᱹ । आयातᲂ से हमारा अिभᮧाय 
देश मᱶ िवदेशᲂ सᱶ मंगाई गई व᭭तुᲐ एव ंसेवाᲐ के कुल मू᭨य से ह ै। शु 
िनयाᭅत, िनयाᭅतᲂ एवं आयातᲂ कᳱ रािश का अ᭠तर ह ै । यह धना᭜मक, 

ऋणा᭜मक अथवा शु᭠य हो सकता है । यᳰद देश के कुल िनयाᭅतᲂ का मू᭨य 
कुल आयाितत सामᮕी के मू᭨यᲂ से अिधक ह,ै तो शु िनयाᭅत धना᭜मक 
हᲂगे एवं इससे सकल रा᳦ीय उ᭜पाद का मू᭨य बढ़ेगा । इसके िवपरीत 
यᳰद देश मᱶ आयात अिधक हᲂगे एवं िनयाᭅतᲂ कᳱ माᮢा कम होगी तो 
सकल रा᳦ीय उ᭜पाद मे कमी आएगी । इसी ᮧकार यᳰद देश के नागᳯरक 
िवदेशᲂ मᱶ अपनी सेवाएं देते हᱹ तो इससे दशे के सकल रा᳦ीय उ᭜पाद का 
मू᭨य बढ़ना है । मान लीिजये भारतीय इंजीिनयर िवदेशᲂ मᱶ अपनी 
सेवाएं बेचने ह ᱹतो इनकᳱ आय भारत कᳱ रा᳦ीय आय मᱶ जुड़ᱶगी न ᳰक उन 
देशᲂ मᱶ जहां ये कायᭅरत है । इस ᮧकार सम᭭त आयातᲂ एव ंिनयाᭅतᲂ को 
᭟यान मᱶ रखकर शु-िनयाᭅतᲂ का मू᭨य ᭄ात कर इसे रा᳦ीय आय मᱶ जोड़ 
ᳰदया जाता ह ै। 

संᭃेप मᱶ सकल रा᳦ीय उ᭜पाद (जी. एन. पी.) कᳱ गणना अि᭠तम 
व᭭तुᲐ पर ᳞ य कᳱ दिृ᳥ सᱶ कᳱ जाय तो उसके ᮧमुख अंग िन᳜िलिखत ह-ᱹ 
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᳞िᲦगत उपयोग ᳞य (C) सकल िनजी घरेलू िविनयोग (1) 

व᭭तुᲐ एव ंसेवाᲐ कᳱ सरकारी खरीद (G) एवं शु िनयाᭅत (X-M). 

सकल रा᳦ीय उ᭜पाद कᳱ ᳞य दिृ᳥कोण से संरचना दखेने के बाद 
अब हम आय दिृ᳥कोण से उसकᳱ संरचना का अ᭟ययन करᱶगे । 
बोध ᮧ᳤- 1 

इकाई कᱶ  अ᭠त मᱶ ᳰदये गये उᱫरᲂ के अपने उᱫरᲂ का िमलान 
कᳱिजये । 

1. या ह᭭ता᭠तरण भुगतान सकल रा᳦ीय उ᭜पादन मᱶ सि᭥मिलत 
ᳰकये जाने चािहए? यᳰद नहᱭ तो यᲂ?  

2. ᳰकसी उपभोᲦा ᳇ारा िन᳜ांᳰकत व᭭तुᲐ ᳰकया गया ᳞य 
उपभोग, िविनयोग, बचत अथवा ᳰकसी अ᭠य ᮰ेणी ने से ᳰकसमᱶ 
सि᭥मिलत जाएगा ? 

(i) एक नये मकान का िनमाᭅण 

(ii) ᭭ वयं के सेर के िलए एक नई कार खरीदना 
(iii) ᳰकसी वतᭅमान मᱶ चालू कंपनी के अंशᲂ को खरीदना  
(iv)सरकार ᳇ारा बरेोजगार का भᱫा 
(v) उपभोᲦा ᳇ारा अपने िलए कपड़े खरीदना । 
(vi)ऋण कᳱ मािसक ᳰक᭭त का भुगतान  

2.3 सकल रा᳦ीय आय कᳱ सरंचना 

आय का वृᱫाकार ᮧवाह यह ᭭प᳥ कर देना है ᳰक अि᭠तम व᭭तुᲐ 
एव ंसेवाᲐ पर ᳰकया गया ᳞य सदवै सकल रा᳦ीय आय (जी. एन.आई.) 

ओर के बराबर होगा । सकल रा᳦ीय आय उ᭜पादन ᮧᳰᮓया के म᭟य 
अᳶजत कᳱ गई सम᭭त आमदिनयᲂ का योग है । इस ᮧकार सकल रा᳦ीय 
आय सम᭭त मजदᳯूरयᲂ, लगान, ᭣याज एव ंलाभ का कुल योग ह ै। लेᳰकन 
दो गरै-आय ᮧभार, (िघसावट ᳞य, एव ंअᮧ᭜यᭃ कर) इसमᱶ जोड़ जाते ह ᱹ
। सकल रा᳦ीय आय के ᮧमुख अंग िन᳜िलिखत है। 
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(1) मजदᳯूरया-ं देश मᱶ ᮰िमकᲂ, ᮧब᭠धकᲂ एवं अ᭠य वेतनभोगी 
कमᭅचाᳯरयᲂ ᳇ारा अᳶजत सम᭭त मजदᳯूरयां सकल रा᳦ीय आय का ᮧमुख 
अंग ह ै। मजदᳯूरयᲂ का भुगतान या तो नकद ᱨप मᱶ ᳰकया जाता ह ैया 
व᭭तुᲐ के ᱨप मᱶ । इसके अितᳯरᲦ सभी ᮧकार के भुगतान, ओवर-टाईम, 

कमीशन, भिव᭬यिनिधयां, बीमा, राय᭨टी, बोनस आᳰद रािशयां भी 
मजदरूी-आय का अंग मानी जाती है । कुछ ᳞िᲦयᲂ को नगद मजदरूी के 
साथ-साथ उनकᳱ आमदनी का एक भाग व᭭तु ᱨप मᱶ भी ᳰदया जाता है । 
इनका आकलन कर इ᭠हᱶ भी मजदरूी-आय मᱶ जोड़ा जाता ह ै। इस ᮧकार 
व᭭तु अथवा िज᭠स के ᱨप मᱶ सेवायोजकᲂ ᳇ारा ᮧदान सुिवधाᲐ के 
फल᭭वᱨप ᳞िᲦ कᳱ आय मᱶ ᱟई बढ़ोतरी का सही-सही अनुमान लगाना 
कᳯठन है ᳰफर भी इन सुिवधाᲐ को जुटाने मᱶ सेवायोजकᲂ ᳇ारा ᳞य कᳱ 
गई रािश के ᳇ारा इसका अनुमान लगाया जाता ह ै। इसके अितᳯरᲦ इस 
आधार पर भी अनुमान लगाया जा सकता है ᳰक यᳰद ᳞िᲦ अ᭠य सोना 
से इन सुिवधाᲐ को ᮧा᳙ करᱶ तो उ᭠हᱶ इनके िलये ᳰकतनी कᳱमत चुकानी 
पड़ेगी । 

देश के नागᳯरकᲂ ᳇ारा अᳶजत सम᭭त मजदᳯूरयां उ᭠हᱶ ᮧा᳙ नही 
होती । इन मजदᳯूरयᲂ का एक भाग सामािजक सुरᭃा अंशदान कᱶ  ᱨप मᱶ 
सरकार कᱶ  पास चला जाता ह ै । इस ᮧकार अᳶजत मजदᳯूरयᲂ को दो 
भागᲂ मᱶ बांटा जा सकता है । (1) कमᭅचाᳯरयᲂ को िमलने वाली ᭃितपूरक 
आय, एवं सामािजक सुरᭃा अंशदान । कमᭅचाᳯरयᲂ को िमलने वाली 
ᭃितपूᳶत वा᭭तव मᱶ ᳞िᲦगत आय है। 

(2) ᳰकराया- मजदरूी आय के अितᳯरᲦ गरै मजदरूी आय भी रा᳦ीय 
आय मᱶ सि᭥मिलत होती ह ै। इसमᱶ ᳰकराया, ᭣याज एव ंलाभांश ᮧमुख ह ᱹ। 
ᳰकराया पᳯरवारᲂ को िमलने वाला भुगतान है इसमᱶ ᮪म, मकान, दकुान, 

फैटरी आᳰद का ᳰकराया सि᭥मिलत ह ै। मकान मािलक ᳇ारा ᭭वयं के 
ᮧयोग के िलये रखे गये भवना के ᳰकराये इसमᱶ सि᭥मिलत ᳰकये जाने हᱹ । 
पᳯरवारᲂ एवं गैर लाभकारी सं᭭थाᲐ को शान शु ᳰकराया भी इसमᱶ 
शािमल ᳰकया जाता ह ै । पर᭠तु कृिष फामᲃ एव ं िनजी ᳞ावसाियक 
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इमारतᲂ से ᮧा᳙ ᳰकराये को सि᭥मिलत नही ᳰकया जाता । इसका कारण 
यह ह ैᳰक ᳰकराये को फामᭅ तथा ᳞ावसाियक के लाभᲂ के ᱨप मᱶ ᮧदᳶशत 
ᳰकया जाता ह ै।  

(3) ᭣याज- उ᭜पादन ᮧᳰᮓया मᱶ पूँजी के उपयोग के बदल ेमᱶ होने वाला 
भुगतान ᭣याज है । सकल रा᳦ीय आय मᱶ देश मᱶ िनजी फमᲃ ᳇ारा पूँजी के 
᭭वािमयᲂ को चुकाये जाने वाल े᭣याज, ᳞ापारी ᳇ारा ᭭वयं कᳱ पूँजी पर 
᭣याज का आरोिपत मू᭨य सि᭥मिलत ᳰकया जाता ह ै । पर᭠तु सरकार 
᳇ारा सावᭅजिनक ऋणᲂ पर चुकाए जाने वाले ᭣याज को रा᳦ीय आय का 
अंग नहᱭ माना जाता यᲂᳰक सरकार इसका भुगतान करने के िलये 
करारोपण से ᮧा᳙ आय का ᮧयोग करती ह ैजो व᭭तुत : ᳞िᲦयᲂ कᳱ आय 
का ही भाग ह ै। इसिलये सरकारी ऋणᲂ पर िमलने वाला ᭣याज व᭭तुत 
ह᭭ता᭠तरण भुगतान ही है । 

(4) लाभ- दशे मᱶ उ᳒िमयᲂ ᳇ारा अᳶजत ᳰकया गया सम᭭त लाभ 
सकल रा᳦ीय आय का अंग ह ै । एकाकᳱ उ᳒िमयᲂ, साझेदारᲂ एव ं
सहकारी सिमितयᲂ ᳇ारा अᳶजत लाभᲂ को सकल रा᳦ीय आय मᱶ 
गैर-िनगिमत आय के ᱨप मᱶ सि᭥मिलत ᳰकया जाता ह ै। िनगिमत ᭃेᮢ 
᳇ारा अᳶजत लाभ तीन वगᲄ मᱶ बांटा जाता ह ै- (i) िनगम आय कर (ii) 

लाभांश, एवं (iii) िनगमᲂ के लाभ । िनगम आय कर सरकार कᳱ कर-आय 
का भाग है । लाभांश वह आय है िजसका भुगतान क᭥पिनयᲂ के 
अंशधारकᲂ को होता है । क᭥पिनयां अपने सम᭭त लाभ को अंशधारकᲂ मᱶ 
िवतᳯरत नहᱭ करती ह ै । इसका एक भाग संिचत कोष मे डाल ᳰदया 
जाता ह ैिजसे बाद मे क᭥पनी के िव᭭तार, आधुिनकᳱकरण, आᳰद कायᲄ के, 

िलये काम मᱶ िलया जाता ह ै। इसे अिवतᳯरत लाभांश कहते हᱹ ।  
(5) अ᭠य आय- अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᭭विनयोिजत ᳞िᲦयᲂ कᳱ आय को 

रा᳦ीय आय का अंग माना जाता है । सावᭅजिनक उ᳒मᲂ कᱶ  पᳯरचालन 
अिधशेष को भी सि᭥मिलत ᳰकया जाता है । इसके अितᳯरᲦ (i) िघसावट 
अथवा पूँजी उपयोग ᳞य, एवं (ii) अᮧ᭜यᭃ कर दोनᲂ को गरै-आय ᮧभार 
के ᱨप मᱶ जोड़ा जाता है । क᭥पनीयां अपनी आमदनी कᳱ गणना करते 
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समय पूँजी उपयोग ᳞य को अलग िनकाल देती है । यह रािश उ᭜पादन 
कᱶ  साधनᲂ को उनकᳱ आय कᱶ  ᱨप मᱶ नहᱭ बांटी जाती अत : आय िविध सᱶ 
गणना करने मᱶ इसे सकल रा᳦ीय आय मᱶ जोड़ा जाता है । इसी ᮧकार 
अᮧ᭜यᭃ करᲂ को भी गैर आय ᮧभार के ᱨप मᱶ जोड़ा जाता ह ै। सरकार 
कुछ व᭭तुᲐ अथवा िज᭠सᲂ के उ᭜पादन िबᮓᳱ, आᳰद पर कर लगाती है । 
िजसके पᳯरणाम᭭वᱨप बाजार मᱶ व᭭तुᲐ कᳱ कᳱमतᲂ मे वृि हᲂ जाती ह ै
एवं सकल रा᳦ीय उ᭜पाद का मू᭨य बढ़ जाता है । अᮧ᭜यᭃ कर उ᭜पादन 
के साधनᲂ को आप के ᱨप मᱶ िवतᳯरत नहᱭ ᳰकये जाते । अत: िघसावट 
᳞य के साथ-साथ अᮧ᭜यᭃ करᲂ को भी सकल रा᳦ीय आय कᳱ गणना 
करते समय अलग सᱶ जोड़ना पड़ना है िजससे जी. एन पी. एवं जी. एन. 

आई. के म᭟य पाᳯरभािषक समानता ᭭थािपत हᲂ जाती है । 
सकल रा᳦ीय आय के ᮧमुख अंगᲂ को हम संᭃेप मᱶ इस ᱨप मᱶ िलख 

सकते हᱹ –  

GNI म मजदᳯूरयां+ᳰकराया+᭣याज+लाभ+िघसावट ᳞य+अᮧ᭜यᭃ 
कर  
बोध ᮧ᳤- 2 

 इकाई कᱶ  अ᭠त मᱶ ᳰदए गये उᱫरᲂ से अपने उᱫरᲂ का िमलान 
कᳱिजए । 

1. या िनगमᲂ कᳱ आय पर लगा कर ᳞िᲦगत आय का भाग ह?ै  

2. अिवतᳯरत लाभ से आपका अिभᮧाय ह?ै  

3. सकल रा᳦ीय आय मे कुछ गरै-आयᮧभारᲂ को भी सि᭥मिलत 
ᳰकया जाता ह,ै ये कौन-कौन सᱶ ह?ᱹ  

2.4 सकल रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ सि᭥मिलत नही होन ेवाले 
घटक 
सकल रा᳦ीय उ᭜पाद एव ंसकल रा᳦ीय आय के अंगᲂ कᳱ िव᭭तृत 

चचाᭅ करने के बाद अब हम उन ᮧमुख घटको को जानना चाहᱶगे िज᭠हᱶ 
सकल रा᳦ीय उ᭜पाद का अंग नहᱭ माना जाता है।  
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(1) गरै-िबᮓᳱ उ᭜पाद :- अि᭠तम-उ᭜पाद का कुछ भाग ᳞िᲦयᲂ 
तक बाजार तंᮢ के मा᭟यम सᱶ नहᱭ पᱟंचना है । जैसे कृषक अपने खेत पर 
उगाई गई सि᭣जयᲂ का उपयोग ᭭वयं कर ल,े अथवा हम अपने घर कᳱ 
रंगाई-पुताई कᱶ  िलए ᳰकसी मजदरू कᳱ सेवाएं न लकेर ᭭वयं ही यह कायᭅ 
कर दᱶ । इस ᮧकार कᳱ व᭭तुएं एव ं सेवाए ं गरै-िबᮓᳱ उ᭜पाद ह ै िज᭠हᱶ 
बाजार तंᮢ के मा᭟यम सᱶ खरीदा नहᱭ गया है । 

इ᭠हᱭ गैर-िबᮓᳱ उ᭜पादᲂ कᳱ अिधकता कᱶ  पᳯरणाम᭭वᱨप 
िवकासशील देशᲂ कᳱ रा᳦ीय आम आकंडᲂ सᱶ काफᳱ कम होते हᱹ । 
िवकासशील देशᲂ मᱶ अिधकांश ᳞ िᲦ अपने घर का कायᭅ ᭭ वयं अपने हाथ 
से ही कर लेते हᱹ । कृिष जीवन िनवाᭅह का साधन होती है ᳞वसाय नही 
। ᮕामीण ᭃेᮢᲂ के, िनवासी अपनी जᱨरत का थोड़ा-थोड़ा सामान ᭭वयं 
के उपयोग कᱶ  िलये उ᭜पाᳰदत करते ह ᱹएव ंउ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ कᳱ िबᮓᳱ 
नहᱭ करते । इसके अितᳯरᲦ खेतᲂ का छोटा आकार एव ं गाँवᲂ तक 
यातायात कᳱ सुिवधा नहᱭ होने से व᭭तुᲐ का वहां न पᱟँच पाता भी 
गैर-िबᮓᳱ उ᭜पादᲂ कᳱ अिधकता के िलये िज᭥मेदार ह ै। 

इन गैर-िबᮓᳱ उ᭜पादᲂ को ᳰकस सीमा तक सकल रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ 
सि᭥मिलत ᳰकया जाता है इसी पर रा᳦ीय उ᭜पाद का आकार िनभᭅर 
करता ह ै। सामा᭠यत: कृषक ᳇ारा ᭭वयं के उपयोग के िलये अपने खेत पर 
उगाई गई फसल का आरोिपत मू᭨य रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ जोड़ा जाता ह ै। 
इसी ᮧकार ᭭वयं कािबज मकान का ᳰकराया भी ᭄ात कर रा᳦ीय आय मᱶ 
सि᭥मिलत ᳰकया जाता है । पर᭠तु इस तरह के सैकड़ᲂ अ᭠य कायᭅ रा᳦ीय 
उ᭜पाद कᳱ गणना कᱶ  बाहर रह जाने है । िवकासशील दशेᲂ मᱶ अिधकांश 
गृहिणयाँ ᳰदन भर अपने घर का कायᭅ करती ह,ै उनकᳱ सेवाᲐ का कोई 
मू᭨य रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ सि᭥मिलत नहᱭ होता ह ै । इसके िवपरीत 
िवकिसत देशᲂ मᱶ मिहलाए ंकायाᭅलयᲂ मᱶ बकै एव ंबीमा क᭥पिनयᲂ मᱶ, 
उ᳒ोगᲂ, पᳯरवहन एव ं अ᭠य सेवा ᭃेᮢᲂ मᱶ कायᭅ करती ह ै उनकᳱ 
आमदिनयां रा᳦ीय आय का भाग है । इसके साथ ही उनके घर से बाहर 
कायᭅ करने से उनके घरᲂ पर नौकरᲂ कᳱ सेवाएं ली जाती ह ैउ᭠हᱶ दी जानᱶ 



28 
 

वाली मजदᳯूरयां भी रा᳦ीय आय का भाग बन जाती है । इस ᮧकार 
िवकासशील रा᳦ᲂ मᱶ व᭭तु-िविनमय ᮧणाली एवं खुद का कायᭅ अपने आप 
कर लेने कᳱ आदत के पᳯरणाम ᭭वᱨप रा᳦ीय आय का मू᭨य िवकिसत 
रा᳦ᲂ कᳱ तुलना मे कम होता ह ै। 

(2) गरै काननूी लने-देन : - कुछ वैधािनक अड़चनᲂ के कारण गैर 
कानूनी लेन-देन भी देश कᳱ रा᳦ीय आय का अंग नहᱭ होते है । इस ᮧकार 
के लेन-देन हालांᳰक उन सभी मापद᭛डᲂ पर खरे उतरते ह,ᱹ िजनके कारण 
कोई व᭭तु या सेवा रा᳦ीय आय का अंग बन जाती है । व ेअि᭠तम व᭭तुएं 
ह,ᱹ उ᭠हᱶ बाजार तंᮢ के मा᭟यम से खरीदा एव ंबेचा गया ह,ै पर᭠तु ये 
गैर-कानूनी है जैसे नशीली दवाᲐ कᳱ त᭭करी, जूआ, वै᭫यावृिᱫ, िवदेशी 
मुᮤा का लेन-देन आᳰद । इसी ᮧकार कᳱ अ᭠य ᳰᮓयाएं जैसे सᲵा, 
कालाबाजारी आᳰद से अᳶजत आमदनी, आयकर कᳱ चोरी कर बचाई गई 
आय भी इसी ᮰ेणी मᱶ आती हᱹ । 

इस ᮧकार कᳱ आमदिनयᲂ का कोई िहसाब-ᳰकताब नहᱭ बनाया 
जाता एव ं एक समाना᭠तर अथᭅ᳞व᭭था िवकिसत हो जानी ह ै । 
भारतवषᭅ मᱶ इसे न᭥बर दो का ᳞वसाय कहा जाता है । सरकारी तंᮢ इसे 
कालाधन कह कर पकुारना है । भारतवषᭅ मᱶ इस ᮧकार का काला धन 
ᳰकतना ह,ै इसके भी सरकारी अनुमान लगाए गये हᱹ पर᭠तु सभी ᳞ थᭅ ह ᱹ। 
सरकारी अथᭅत᭠ᮢ के समाना᭠तर एवं कुछ हद तक इससे भी बड़ा अथᭅतंᮢ 
काले धन के ᱨप मᱶ ᮧयोग िलया जाता ह!ै 

या गैर कानूनी लेन-देन एवं काले धन को रा᳦ीय आय कᳱ गणना 
मᱶ सि᭥मिलत करता चािहए? कुछ अथᭅशािᳫयᲂ के मत मᱶ इसे सि᭥मिलत 
करने मᱶ कोई बुराई नहᱭ है यᲂᳰक इससे ᳰकसी दशे कᳱ वा᭭तिवक 
आᳶथक ि᭭थित का अनुमान लगाने मᱶ मदद िमलगेा । इसके अभाव मᱶ 
रा᳦ीय आय एव ं गरीबी के सभी अनुमान िम᭝या िस हᲂगे । परंतु 
व᭭तुत: इ᭠हᱶ सि᭥मिलत ᳰकया भी नहᱭ जा सकता यᲂᳰक गैर-कानूनी 
आय का सही-सही अनुमान लगाना काफᳱ कᳯठन ह ै। कुछ अथᭅशािᳫयᲂ 
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के मत मᱶ गैर-कानूनी कायᭅ लोगᲂ कᱶ  जीवन ᭭तर को ऊँचा उठाने मᱶ 
सहायक नहᱭ होते जैसे नशीली दवाᲐ के उपयोग से ᳰकसी का भला नही 
होता । अत: इस आय को सि᭥मिलत नहᱭ ᳰकया जाता चािहए । 

(3) आराम अथवा िवलािसता का म᭨ूय- ᮰म का पूᳶत वᮓ यह ᭭प᳥ 
करता है ᳰक आय एवं 'भौितक सुख समृि के साथ-साथ ᳞ िᲦ कᳱ कायᭅ 
करने कᳱ इ᭒छा भी कम होती जाती है । तो या बढ़ते ᱟये आराम को 
भी आय का एक भाग माना जाय? यᲂᳰक यᳰद बढ़ती ᱟई आमदनी के 
साथ ᳞िᲦ अपने कायᭅ कᱶ  घ᭠टे कम न करे तो वह और भी ᭔यादा 
आमदनी कर सकता ह ैइस तकᭅ  के आधार पर तो िवलािसता अथवा 
आराम के बढ़ने पर रा᳦ीय आय मे उसका मू᭨य जोड़ा जाता चािहए । 
पर᭠तु व᭭तुत: रा᳦ीय आय कᳱ पᳯरभाषा हमᱶ ऐसा करने कᳱ अनुमित 
नहᱭ देती । आराम कोई भौितक व᭭तु अथवा सेवा नहᱭ है । अत: इसे 
रा᳦ीय आय के मू᭨य मᱶ नहᱭ जोड़ा जाता । 

(4) पयाᭅवरण िवनाश- सकल रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ अि᭠तम उ᭜पादन 
एव ंसेवाᲐ का मू᭨य जोड़ा जाता ह ै। यह आᳶथक क᭨याण का मापक 
नहᱭ है । यह केवल अि᭠तम व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ का मौᳰᮤक मू᭨य है । यᳰद 
ये व᭭तुए ंआᳶथक क᭨याण मᱶ वृि करने के ᭭थान पर िवनाश का कारण 
बनती हो तब भी या इ᭠हᱶ रा᳦ीय आय मᱶ जोड़ा जाता चािहए । वायु, 

जल एवं ᭟विन ᮧदषूण, वनᲂ का िवनाश, कुछ वन᭭पितयᲂ एवं पश ु
पिᭃयᲂ कᳱ ᮧजाितयᲂ का िव᳡ होने जैसी घटनाᲐ को रा᳦ीय उ᭜पाद के 
आंकड़ᲂ के मा᭟यम से ᳞Ღ नही ᳰकया जा सकता । ये सभी आᳶथक दषूण 
(Economic Bads) ह ै। यᳰद इ᭠हᱶ रा᳦ीय आय कᳱ गणना से अलग नहᱭ रखा 
गया तो यह दशे को िवकास कᳱ जगह िवनाश कᳱ ओर ले जाएगी । 

इ᭠हᱭ आᳶथक दषूणᲂ को अलग रखकर जे᭥स टोिबन एवं िविलयम 
नारडस जैसे अथᭅशािᳫयᲂ ने आᳶथक क᭨याण का माप (Measure of 

Economic Welfare-MEW) िवकिसत ᳰकया है । अभी तक अथᭅशाᳫी इसकᳱ 
गणना कला परूी तरह िवकिसत नहᱭ कर पाए है । ᮧोफेसर सै᭥युलसन 
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इसे शु आᳶथक क᭨याण (Net Economic Welfare-New) कहना पस᭠द करतᱶ 
हᱹ । व᭭तुत रा᳦ीय आय के अंग के ᱨप मᱶ इन आᳶथक दषूणᲂ को 
सि᭥मिलत नही ᳰकया जाता चािहए । 

2.5 रा᳦ीय आय अनमुानᲂ का मह᭜व 

सकल रा᳦ीय उ᭜पाद एवं सकल रा᳦ीय आय के मुय अंगᲂ के 
िववेचन के बाद अब रा᳦ीय आय अनुमानᲂ के मह᭜व कᳱ चचाᭅ भी इस 
इकाई मᱶ करता उपयुᲦ होगा । 

सकल रा᳦ीय उ᭜पाद अथᭅ᳞व᭭था कᳱ उ᭜पादक शिᲦ पर ᮧकाश 
डालना ह ै। इसमᱶ वृि देश मᱶ िवकास का सूचक मानी जाती ह ै। सकल 
रा᳦ीय उ᭜पाद कᳱ गणना के फल᭭वᱨप सरकार को अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
िविभ᳖ ᭃेᮢᲂ के योगदान का भी ᭄ान हो जाता ह ै। इसी ᮧकार सकल 
रा᳦ीय आय कᳱ गणना से आय के ढाँचे का ᭄ान हो जाता ह ै। ᳰक रा᳦ीय 
आय का उ᭜पादन के िविभ᳖ साधनᲂ मᱶ िवतरण ᳰकस ᮧकार हो रहा है । 
इससे हम आय के िवतरण मᱶ असमानता को दरू करने के िलये ᮧयास कर 
सकते ह ै। यᲂᳰक यᳰद रा᳦ीय आय मᱶ मजदᳯूरयᲂ का ᮧितशत कम व 
लाभ का िह᭭सा ᭔यादा है तो यह इस बात का ᭭प᳥ सूचक ह ेᳰक आय का 
िवतरण धिनक वगᭅ के पᭃ मᱶ ह ै। 

इसके अितᳯरᲦ रा᳦ीय आय के ऑकड़े देश कᳱ स᭥पिᱫ एव ं
देनदारीयᲂ का लेखा-जोखा ᮧ᭭तुत करते है । िवकिसत दशेᲂ मᱶ उ᭜पादक 
पᳯरस᭥पिᱫयᲂ कᳱ माᮢा अिधक होगी । िवकासशील दशेᲂ कᳱ देनदाᳯरयां 
अिधक होगी । इसके अितᳯरᲦ रा᳦ीय आय के ऑकड़े दो दशेᲂ कᳱ तुलना 
करने का सबसे सरल आधार है । इससे दो देशᲂ के आᳶथक ि᭭थित का 
᭄ान हो जाता है । इसके साथ ही देश मᱶ रा᳦ीय आय के ऑकड़ᲂ के 
िव᳣ेषण से योजना िनमाᭅण एवं ᳰᮓया᭠वयन के िलये ᳰदशा िनदᱷश िमलने 
है । अथᭅ᳞व᭭था कᳱ दीघᭅकालीन ᮧवृिᱫयᲂ कᳱ जानकारी भी हम इनके 
ᮧा᳙ कर सकते है । सकल िविनयोग एवं शु िविनयोग तािलकाᲐ का 
अ᭟ययन कर हम यह िन᭬कषᭅ िनकाल सकते है ᳰक या अथᭅ᳞व᭭था 
᭭थैितक ह?ै इन ᮧवृिᱫयᲂ के अ᭟ययन से नीित िनमाᭅण मᱶ मदद िमलती ह ै
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। इस ᮧकार रा᳦ीय उ᭜पाद एवं रा᳦ीय आय के लेखᲂ से मू᭨यवान आᳶथक 
आंकड़ᲂ कᳱ ᮧाि᳙ होती है। इन आकड़ᲂ का अ᭟ययन एव ं िव᳣ेषण 
ᮧशासकᳱय दᭃता ᮧदान करता है। अनुस᭠धान एवं योजना िनमाᭅण के 
िलये एवं देश को ᮧगित के मागᭅ पर अᮕसर करने के िलये इनका ᮧयोग 
ᳰकया जा सकता है।  
2.6 साराशं 

सकल रा᳦ीय उ᭜पाद के चार मुय अंग ह ै- उपभोग, िविनयोग, 

सरकारी ᳞य एव ंशु िनयाᭅत। इसी ᮧकार सकल रा᳦ीय आय के ᮧमुख 
अंग िन᳜िलिखत है - मजदᳯूरयां, ᳰकराया, ᭣याज लाभ एवं दो गैर-आय 
ᮧभार व िघसावट ᳞य एव ं अᮧ᭜यᭃ कर। सकल रा᳦ीय आय मᱶ 
गैर-िबᮓᳱ उ᭜पाद, गरै-कानूनी लेन-देन, िवलािसता मे वृि एव ंपयाᭅवरण 
िवनाश जैसे घटक सि᭥मिलत नही होते हᱹ। रा᳦ीय आय के अ᭟ययन से 
मह᭜वपूणᭅ आᳶथक आँकड़े उपल᭣ध होते ह ᱹजᲂ देश मᱶ योजना िनमाᭅण व 
नीित िनमाᭅण मᱶ सहायक होते हᱹ। रा᳦ीय आय लेखे दो देशᲂ के म᭟य 
तुलना का सबसे सुिवधाजनक माप हᱹ। 
2.7 श᭣दावली 

एकल-उपभोग उपभोᲦा व᭭तुए ं(Single-use consumers Goods) 

ᳯटकाऊ उपभोᲦा व᭭तुए ं(Durable-use consumers goods) 

आरोिपत मू᭨य (Imputed Value) 

पूँजीगत साज-सामान (Capital goods) 

माᮢ-नािलकाए ं(Inventories) 

शु-िनयाᭅत (Net Exports) 

कमᭅचाᳯरयᲂ कᳱ ᭃितपूᳶत (Compensation income tax) 

सामािजक सुरᭃा अंशदान (Social Security contribution) 

िनगम आय कर (Corporate income Tax) 

आᳶथक दषूण (Economic Bads) 
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ᮧदषुण (Pollution) 

पयाᭅवरण (Environment) 

िवलािसता (Leisure) 

गैर-कानूनी लेन-देन (IIIegal Activities) 

2.8 अ᭤यासᲂ के उᱫर 

बोध ᮧ᳤ 1 

(1) ह᭭ता᭠तरण भुगतानᲂ को सकल रा᳦ीय उ᭜पादन मᱶ नहᱭ जोड़ा 
जाता ह ैयᲂᳰक इनका भुगतान सरकार कर आय ᳇ारा करती 
है। करारोपण ᳞िᲦयᲂ, िनगमᲂ कᳱ आय एव ं व᭭तुᲐ पर 
लगाया जाता ह ैिज᭠हᱶ हम पहले ही रा᳦ीय आय मᱶ सि᭥मिलत 
कर चुकᱶ  होते हᱹ। 

(2) िविनयोग (ii) उपभोग (iii) अ᭠य (iv) ह᭭ता᭠तरण भुगतान (v) 

उपभोग (vi) बचत 

बोध ᮧ᳤-2 

(i) नही 

(ii) िनगमᲂ के लाभ का वह भाग अिवतᳯरत लाभ ह ै िजसे 
अंशधारकᲂ मᱶ िवतᳯरत नही ᳰकया जाता बि᭨क क᭥पनी अथवा 
िनगम अपने पास रोक लेती है। 

(iii) िघसावट ᳞य (ब) अᮧ᭜यᭃ कर  

2.9 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ   
Roy J. Ruffin & R.R. Gregory, “Principles of Macro Economics 3rd ed 
1988. 
E.G, Dolan, ‘Basic Macro Economics 2nd ed 1980. 
C. Rangrajan & B.H. Dholkia, ‘Principles of Macro Econoics.’ 
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इकाई 3 
रा᳦ीय आय तथा आᳶथक  क᭨याण और हᳯरत लखेाकंन  

National Income and Economic Welfare and Green 
Accounting 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
3.0 उे᭫य 

3.1 ᮧ᭭तावना एव ंऐितहािसक पᳯरᮧे᭯य 

3.2 रा᳦ीय आय कᳱ पᳯरभाषा 
3.3 रा᳦ीय आय एव ंरा᳦ीय उ᭜पाद 

3.4 रा᳦ीय आय एव ंआᳶथक क᭨याण 

3.5 रा᳦ीय आय एव ंहᳯरत लेखांकन 

3.6 मुय ᮧ᳤ 

3.1 उे᭫य (Objectives) 

 रा᳦ीय आय कᳱ अवधारणा को ᭭प᳥ ᱨप से समझना  
 अथᭅ᳞व᭭था कᳱ ᮧगित मᱶ रा᳦ीय आय का योगदान तथा  
 रा᳦ीय आय ᳰकस ᮧकार रा᳦ीय उ᭜पाद से ᮧा᳙ कᳱ जाती है। 

  साथ ही यह भी समझना कᳱ रा᳦ीय आय ᳰकस ᮧकार आᳶथक 
क᭨याण मᱶ यादगार सािबत हो जाती है।  

 अ᭟याय के उतराᭅ मᱶ ᭭प᳥ करने का ᮧयास होगा ᳰक रा᳦ीय आय 
कᳱ ᭭प᳥ आय कᳱ अवधारणा के साथ हᳯरत लेखांकन ᳰकस ᮧकार 
मानव क᭨याण के िलए उपयोगी होगा इ᭜याᳰद। 
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3.1 ᮧ᭭तावना एव ंऐितहािसक पᳯरᮧे᭯ य (Introduction) 

रा᳦ीय आय उन सभी दशे मᱶ उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ का मौᳰदक 
मू᭨य अथवा मुᮤा के ᱨप मᱶ माप ह ैजो उस देश मᱶ सामा᭠यत उस देश मᱶ 
रहने वाले लोगो कᳱ आय होती है | 

 रा᳦ीय आय लोगᲂ ᳇ारा उ᭜पाᳰदत कᳱ जाती है। िजसके साथ िनि᳟त 
समय अविध जुड़ी होती है। चूᳰक रा᳦ीय आय कᳱ माप सुिवधा हेतु या 
सरलता से समझने एव ं᭭प᳥ करने हेतु मुᮤा मᱶ मापते ह ैइसिलए िविभ᳖ 
ᮧकार से उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ एव ंसᱶवाᲐ को उनकᳱ कᳱमतᲂ से गुणा करके 
मुᮤा के ᱨप मᱶ बदल ᳰदया जाता है। यहाँ मुᮤा से ता᭜पयᭅ उन व᭭तुᲐ एव ं
सेवाᲐ के मू᭨य के मानद᭛ड से है न ᳰक धन से। इस ᮧकार रा᳦ीय आय से 
ता᭜पयᭅ उन व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ से हᱹ िजनका उ᭜पादन एक िनि᳟त समय 
अविध मᱶ ᳰकया जाता है। जब हमᱶ रा᳦ीय आय कᳱ शु ि᭭थित को ᮧा᳙ 
करना होता है तब हम व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ के उ᭜पादन के समय होने 
वाले ᳞य (जैसे पूजंीगत ᳞य, मशीनी िघसावट आᳰद) को इस आय मᱶ से 
घटा देते है। रा᳦ीय आय जब हमᱶ ᮧा᳙ होती हᱹ तो यह व᭭तु या सेवाओ के 
ᱨप मᱶ ᮧा᳙ होती है िजनके अनेक ᱨप हो सकते ह ᱹजैसे गᱠे ᭭वंय एक 
उ᭜पाद है इससे बना आटा अपने आप मᱶ उ᭜पाद है तथा आटे से बनी रोटी 
या ᮩेड ᭭वंय एक उ᭜पाद ह ैइस ᮧकार सामा᭠य आधार पर देखा जाए तो 
एक ही उ᭜पाद (गᱠेँ) तीन ᭭तरᲂ पर गणना के योय हो जाता है। इससे 
रा᳦ीय आय का मू᭨य ᮪ामक हो सकता है। तथा दशे कᳱ वा᭭तिवक 
उ᭜पादन ᭃमता का ᭄ान सही अथᲄ मᱶ नहᱭ हो सकता हᱹ इसी कारण 
रा᳦ीय आय कᳱ गणना करने हेतु उ᭜पादन के ᭭थान पर उसके मौᳰᮤक 
दिृ᳥कोण को मह᭜व ᳰदया गया। मौᳰᮤक मू᭨य को रा᳦ीय आय मᱶ 
सि᭥मिलत करने से दौहरी गणना से बचा जा सकता है तथा रा᳦ीय आय 
को वा᭭तिवक अनुमान सरल व सहज तरीके से लगाया जा सकता हᱹ। इसे 
हम उदाहरण ᳇ारा ᭭ प᳥ कर सकते ह ᱹजैसे एक ᳞ िᲦ ᳇ारा दसूरे के घर मᱶ 
रोटी बनाने के कायᭅ का मौᳰᮤक मू᭨य होता ह ैयᲂᳰक वह इसके बदल ेधन 
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ᮧा᳙ करता है। पर᭠तु अपने घर मᱶ रोटी बनाने का कोई मौᳰᮤक मू᭨य नहᱭ 
होता है। कहने का ता᭜पयᭅ ह ᱹिजन सेवाᲐ एवं व᭭तुᲐ को मौᳰᮤक मू᭨य मᱶ 
बदला जा सकता ह ैव ेही रा᳦ीय आय कᳱ गणना मᱶ शािमल होती है। 

3.2 रा᳦ीय आय कᳱ पᳯरभाषा 

रा᳦ीय आय से अिभᮧाय एक रा᳦ कᳱ एक वषᭅ मᱶ आᳶथक ᳰᮓयाᲐ के 

फल᭭वᱨप उ᭜पाᳰदत अि᭠तम व᭭तुᲐ एव ंसेवाᲐ का मौᳰᮤक मू᭨य के 
योग से होता है। रा᳦ीय आय तथा आᳶथक क᭨याण और हᳯरत लेखांकन 

इसमᱶ उन सम᭭त अि᭠तम व᭭तुᲐ एव ंसेवाᲐ का मू᭨य शािमल ᳰकया 
जाता है जो दशे के सामा᭠य नागᳯरकᲂ ᳇ारा घरेल ूसीमा मᱶ अथवा बाहर 
रहकर उ᭜पाᳰदत कᳱ गई हᱹ। 

इसमᱶ दो मुय िब᭠दᲐु का ᭟यान रखा जाता है। 

1- रा᳦ीय आय को मुᮤा मᱶ मापा जाता है। 

2- इसमᱶ अि᭠तम सेवाᲐ एव ंव᭭तुᲐ के मू᭨यᲂ को शािमल ᳰकया जाता 
है। न ᳰक म᭟यवतᱮ व᭭तुᲐ को। 

3.3 रा᳦ीय आय एव ंरा᳦ीय उ᭜पाद 

अथᭅ- जब भी ᳰकसी देश के सापेᭃ उसकᳱ रा᳦ीय आय कᳱ बात कᳱ जाती 
ह ᱹतो वा᭭तव मᱶ वह रा᳦ीय उ᭜पाद कᳱ ही माप है। दसूरे श᭣दᲂ मᱶ रा᳦ीय 

आय/उ᭜पाद उन सेवाᲐ एवं व᭭तुᲐ कᳱ माप ह ै जो देश को उसके 
उ᭜पाद-ᮧयासᲂ के फल᭭वᱨप ᮧा᳙ होती है। 

रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ केवल उ᭠हᱭ उ᭜पाद या व᭭तुᲐ/सेवाᲐ को शािमल 
करते हᱹ जो देश के सामा᭠य नागᳯरकᲂ ᳇ारा अपने ᮧयासᲂ / मेहनत / 

कायᲄ / ᮰म ᳇ारा उ᭜प᳖ कᳱ जाती है। इसमᱶ उन व᭭तुᲐ अथवा सेवाᲐ 
को शािमल नहᱭ ᳰकया जाता हᱹ जो उपहार, सहायता या अवधै ᱨप से 
उ᭜पाᳰदत होकर ᮧा᳙ होती है। रा᳦ीय उ᭜पाद से अिभᮧाय उन सब 
मानवीय गितिविधयᲂ के समुᲬय से ह ै िजनका उ᭜पादन मानवीय एव ं
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भौितक मशीनᲂ के मा᭟यम से ᱟआ ह,ै तथा िजनका उपयोग मानवीय 
आव᭫यकताᲐ कᳱ पूᳶत मᱶ होता है साथ ही वो अ᭠य उ᭜पादन मᱶ सहायक 
िस होती है। इस ᮧकार रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ व᭭तु एव ंसेवाएँ दोनᲂ को 
सि᭥मिलत ᳰकया जाता है। िजनका मौᳰᮤक मू᭨यांकन संभव हो सकता है। 

इस ᮧकार रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ उन व᭭तुᲐ, सेवाᲐ व मकानᲂ (Buildings) 

को शािमल ᳰकया जाता ह,ै िजनका उ᭜पादन (िनजी / सावᭅजिनक) छोटे / 
बड़े उ᳒मी बचेने अथवा लाभ कमाने हेतु करते हᱹ। इन व᭭तुᲐ एवं 
सेवाᲐ का मू᭨यांकन बाजार कᳱ कᳱमतᲂ पर ᳰकया जाता है। साथ ही 
इसमᱶ उन उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ को भी शािमल करते ह ᱹिजनका बाजार मू᭨य 
तो होता है पर᭠तु उपयोग िनजी होता ह ैउदाहरण ᳰकसी खेतीहर ᳇ारा 
अपने खेत पर िनजी उपयोग के िलए उ᭜पादन कᳱ गई खा᳒य सामᮕी / 
पदाथᭅ। 

3.4 रा᳦ीय आय तथा आᳶथक क᭨याण और हᳯरत लखेाकंन 

कुछ व᭭तुए ँ उ᭜पाᳰदत तो ᳰक जाती ह ᱹ पर᭠तु उनको रा᳦ीय आय मᱶ 
शािमल नहᱭ ᳰकया जाता ह ᱹ जैसे मिहलाᲐ ᳇ारा अपने पᳯरवार के 
सद᭭यᲂ हेतु ᳰकया गया ᮰म व उ᭜पादन जैसे रोटी बनाना, सफाई करना 
आᳰद। इसी ᮧकार अपने मनोरंजन व ᱧिच को परूा करने के िलए ᳰकये 
गये कायᭅ जैसे ᭭वेटर बनाना, िचᮢकारी या समाज सवा करना आᳰद। 

रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ केवल एक वषᭅ कᳱ अविध मᱶ उ᭜पाᳰदत व᭭तुएँ एव ं
सेवाए ँशािमल होती है। पुनᭅउ᭜पाद अथवा पुरानी व᭭तुᲐ कᳱ िबᮓᳱ कर 
ᮧा᳙ आय शािमल नहᱭ होती है। इस ᮧकार रा᳦ीय उ᭜पाद दशे के साधनᲂ 
᳇ारा उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ एव ंसेवाᲐ कᳱ माप ह,ै चाह ेव ेसाधन कभी भी 
काम करᱶ देश के भीतर या बाहर, रा᳦ीय उ᭜पाद घरेलू उ᭜पाद एवं शेष 
िव᳡ से साधन आय के जोड़ के बराबर है। दसूरे श᭣दᲂ मᱶ सकल रा᳦ीय 
उ᭜पाद एक वषᭅ के दौरान ᳰकसी देश मᱶ रहने वाल ेके उ᭜पादन ᮧयासᲂ के 
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फल᭭वᱨप देश को ᮧा᳙ होने वाली अि᭠तम व᭭तुᲐ एव ंसेवाᲐ का मू᭨य 
है। 

3.5 रा᳦ीय आय और आᳶथक क᭨याण  
रा᳦ीय आय एव ंआᳶथक क᭨याण के संबंध से ता᭜पयᭅ ह,ᱹ रा᳦ीय उ᭜पाद से 

उपल᭣ध सेवाᲐ एवं व᭭तुᲐ कᳱ माᮢ जो ᳰक लोगᲂ के इस ᮧकार काम 
आये ᳰक उनका जीवन ᭭तर पहले कᳱ तुलना मᱶ बहेतर हो सके अथाᭅत 
उ᭜पाᳰदत सेवाᲐ एव ंव᭭तुᲐ का उपयोग कर अगर लोगᲂ का जीवन 
᭭तर (रहन-सहन) पहल े कᳱ तुलना मᱶ उ᳖त होता है तो इसे आᳶथक 
क᭨याण कहᱶगे। 

दसूरे श᭣दᲂ मᱶ यᳰद रा᳦ीय आय / उ᭜पाद दौगुना या तीन गुना हो जाये 
पर᭠तु लोगᲂ के जीवन ᭭तर मᱶ कोई सकारा᭜मक पᳯरवतᭅन न हो तो इसे 
रा᳦ीय क᭨याण नहᱭ कह सकते है। गहराई से अवलोकन करने पर ᭄ात 
होता हᱹ ᳰक रा᳦ीय आय एव ंआᳶथक क᭨याण आपस मᱶ बᱟत हद तक जुड़े 
ह,ै यᲂᳰक रा᳦ीय आय के बहेतर होने से ही आᳶथक क᭨याण संभव हो 
सकता है। यहाँ पर आᳶथक क᭨याण एक ᳞ापक अवधारणा ह ैिजससे 
मानव का स᭥पूणᭅ जीवन ᭭तर, िजसमᱶ खान-पान रहन-सहन आबोहवा 
(वातावरण) कᳱ उपयुᲦᭅ  दशायᱶ शािमल है। और रा᳦ीय आय वृि ᳇ारा 
आᳶथक क᭨याण तभी संभव है जब आᳶथक क᭨याण कᳱ वृि रा᳦ीय आय 
तथा आᳶथक क᭨याण और हᳯरत लखेांकन के पᳯरᮧे᭯य मᱶ समझा जाए। 
यᲂᳰक अनेक दशाᲐ मᱶ रा᳦ीय आय मᱶ विृ के उपरा᭠त भी रा᳦ीय 
क᭨याण दिृ᳥गोचर नहᱭ होता है। साथ ही यह भी देखते ह ै ᳰक आᳶथक 
क᭨याण केवल रा᳦ीय आय वृि से नहᱭ बढ़ता ह ᱹउस आय को खचᭅ करने 
के तरीकᲂ पर बᱟत हद तक िनभᭅर रहता है। जैसे बᱟरा᳦ीय क᭥पनी का 
मैनेजर वातानुकूिलत दᮨतर मᱶ दो लाख ᱧपये मिहने कमा कर, नशील े
पदाथᲄ पर खचᭅ करता है अथवा अमानवीय दशाᲐ मᱶ काम कर 
कारखाना मजदरू अिधक पैसे कमा कर ग᭠दीब᭭ती मᱶ रहता ह ैतो दोनᲂ 
ही दशाᲐ मᱶ रा᳦ीय आय मᱶ वृि है पर᭠तु आᳶथक क᭨याण नहᱭ कहा जा 
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सकता है। कहने का अथᭅ ह ै रा᳦ीय आय मᱶ वृि आᳶथक क᭨याण का 
सूचक हो यह आव᭫यक नहᱭ है। साथ ही अगर रा᳦ीय आय मᱶ वृि 
पूंजीगत पदाथᲄ के उ᭜पादन से होती ह ैतथा साथ ही उपभोᲦा व᭭तुᲐ 
का उ᭜पादन कम होता है इस दशा मᱶ भी आᳶथक क᭨याण संभव नहᱭ है। 
साथ ही अगर ᳰकसी दशे कᳱ अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ पूंजीपितयᲂ कᳱ संपिᱫ मᱶ 
वृि होती ह ैअथवा ᮧाथिमक ᭃेᮢ के बजाए तृतीय व चतुथᭅ ᭃेᮢ कᳱ 
सेवाᲐ मᱶ वृि होती ह ैतब भी आᳶथक क᭨याण नहᱭ कहा जा सकता है। 

यᲂᳰक आᳶथक क᭨याण एक ᳞ापक अवधारणा ह ै िजसमᱶ समाज के 

िनचले तबके तक का क᭨याण शािमल होता है। अगर आय बढने से 
मूलभूत सुिवधाᲐ पर ᳞ य बढता ह ैतो आᳶथक क᭨याण है जैसे दधू, दही, 

घी, मखन, पंखे, गैस चू᭨हा इ᭜याᳰद पर᭠तु यᳰद ᳞य शराब, जुआ, 

िसगरेट पर बढ़ता है तो आᳶथक क᭨याण नहᱭ ह।ै 

᳞वहाᳯरक दिृ᳥ से देखे तो रा᳦ीय आय आᳶथक क᭨याण के संबंध मᱶ 
अनेक त᭝य उभर कर आते है। जैसे यह सावᭅभौिमक ᱨप से मा᭠य हᱹ ᳰक 
िजस देश कᳱ रा᳦ीय आय अिधक होगी उसका रा᳦ीय क᭨याण का ᭭तर 
भी ऊँचा होगा। पर᭠तु ᳞वहाᳯरक ᭭तर पर केवल रा᳦ीय आय ऊँची होने 
से आᳶथक क᭨याण ऊँचा हो जᱨरी नहᱭ है यᲂᳰक वहाँ कᳱ जनसंया पर 
िनभᭅर करेगा उसका आकार कैसा है। दसूरे श᭣दᲂ मᱶ एक दशे मᱶ सभी 
समान आय वगᭅ के लोग ह ैतो आᳶथक क᭨याण अपेᭃाकृत उᲬ होगा 
बाजाए उस दशे के िजसमᱶ 90% संसाधन 10% औ᳒ोिगक घरानᲂ के क᭣जे 
मᱶ है। 

रा᳦ीय आय तथा आᳶथक क᭨याण और हᳯरत लखेांकन रा᳦ीय आय व 
आᳶथक क᭨याण के संबधं का सू᭯म दिृ᳥ से मू᭨यांकन करे तो दिृ᳥गोचर 
होता है ᳰक जब एक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूंजीगत व उपभोᲦा दोनᲂ व᭭तुᲐ 
का उ᭜पादन उपभोग व िवतरण उᲬ ᭭तर पर व समानता के साथ ह ै

पर᭠तु इसके उ᭜पादन से अ᭜यिधक पयाᭅविणक ᭃित हो रही ह ै जैसे 
अिधक उ᭜पादन हो रहा है तो ᳰकसी भी सूरत मᱶ इस उᲬ रा᳦ीय आय 
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ᮧाि᳙ को उᲬ रा᳦ीय आᳶथक क᭨याण से सकारा᭜मक ᱨप से संबंिधत 
नहᱭ कर सकते है। 

िन᭬कषᭅ मᱶ  कह सकते है ᳰक रा᳦ीय आय एव ंआᳶथक क᭨याण अपने आप 

मᱶ सकारा᭜मक ᱨप से संबंिधत अवधारणा ह।ै पर᭠तु ᳞वहाᳯरक ᭭तर पर 
यह संबंध सदवै सकारा᭜मक रहे यह िनभᭅर करता है रा᳦ीय के उपयोग व 
उपभोग के तरीकᲂ पर तथा उस देश ᳇ारा अपनाई जा रही क᭨याणकारी 
अवधारणा पर अथाᭅत् एक देश अपनी रा᳦ीय आय का ई᳥तम उपयोग 
आᳶथक क᭨याण हेतु ᳞वहाᳯरक ᱨप मᱶ व वृ पᳯरᮧे᭯य को ᭟यान मᱶ रख 
कर करता है तो यह संबंध अपेᭃाकृत सकारा᭜मक होगा। 
वरना केवल रा᳦ीय आय बढ़ने से आᳶथक क᭨याण उसी माᮢ मे बढ़े यह 

आव᭫यक नहᱭ हᱹ। ᳰकसी भी देश कᳱ रा᳦ीय बढ़ाने के प᳟ात् सरकार कᳱ 
नीितयाँ इस ᮧकार ᳞वहाᳯरक ᭭तर पर बनाई जायᱶ ᳰक लाभ का 
संके᭠ᮤण केवल पूंजीपित के हाथᲂ न हो तथा गरीब तबका आधारभूत 
सुिवधाᲐ से भी वंिचत हो जाए। बि᭨क रा᳦ीय आय को आᳶथक क᭨याण 
मᱶ बदलने हेतु आव᭫यक है ᳰक पूंजीपित के पास भी पयाᭅ᳙ साधन रहे 
िनवेश व नये उ᳒यम लगाने हेतु, तथा गरीब को भी िशᭃा, ᭭वा᭭᭝य व 
आवास ᭭व᭒छ वातावरण भी िमले तब सही मायने मᱶ रा᳦ीय आय व 
आᳶथक क᭨याण कᳱ अवधारणा सकारा᭜मक ᱨप मᱶ साकार हो सकेगी। 

साथ ही नीितयᲂ के ᳞वहाᳯरक ᳰᮓया᭠वयन मᱶ पूजंीपित के िनवशे हेतु 

उपयुᭅᲦ वातावरण, सरल िनयमᲂ का ᭟यान रखा जाए एव ं᮰िमक के 
कायᭅ ᭭थल ᭭व᭒छता, कायᭅ के घ᭛टᲂ व शांितपूणᭅ कायᭅ दशाᲐ के मानक 
को का पालन ᳰकया तो यह अवधारण िनखरे ᱨप मᱶ उपि᭭थत हो सकती 
है। 

3.6 रा᳦ीय आय एव ंहᳯरत लखेांकन 

अथᭅ एव ं पᳯरभाषा-रा᳦ीय आय का ता᭜पयᭅ मूलᱨप से उ᭜पाᳰदत उन 
सभी व᭭तुᲐ एव ं सेवाᲐ के मू᭨य से है जो एक दशे मᱶ रहने वाली 
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सामा᭠य जनसंया ᳇ारा एक वषᭅ (िनि᳟त समयाविध मᱶ उ᭜पाᳰदत होता 
है।) एव ंहᳯरत लेखांकन से ता᭜पयᭅ है रा᳦ीय आय मᱶ शािमल व᭭तुᲐ एव ं

सेवाᲐ का उ᭜पादन ᳰकतना उिचत पयाᭅवरण मानकᲂ को ᭟यान मᱶ रखते 
ᱟए तथा सतत् िवकास कᳱ अवधारणा का उपयोग करते ᱟए ᮧा᳙ ᳰकया 
गया है। वतᭅमान पᳯरᮧे᭯य मᱶ देखᱶ तो बᱟत से दशेᲂ ने आᳶथक आय एव ं
आᳶथक संवृि ᮧा᳙ कᳱ ह ैिजनमᱶ पेᮝोिलयम िनयाᭅतक देश एवं अ᭠य देश 
भी शािमल है। पर᭠तु यहाँ पर ᮧ᳤ उठता है ᳰक या इस बढ़ी ᱟई रा᳦ीय 
आय का समान िवतरण हो पाया है। या इसे ᮧा᳙ करने मᱶ पयाᭅवरण 
मानको एवं पयाᭅवरण संरᭃण तथा हᳯरत सतत् िवकास का ᭟यान रखा 
गया है। रा᳦ीय आय एव ंहᳯरत लेखांकन के संबंध को ᭭ प᳥ ᳰकया जाए तो 
यह त᭝य उभर कर आता हᱹ ᳰक जब हᳯरत लेखांकन को ᭟यान मᱶ रखकर 
रा᳦ीय आय ᮧा᳙ कᳱ जाए तो वह आᳶथक क᭨याण मᱶ वृि करती ह ᱹ
पर᭠तु अगर रा᳦ीय आय कᳱ ᮧाि᳙ मᱶ नवीनकरणीय व अनवीनकरणीय 
(Renewable and Non Renewable Resources) संसाधनᲂ का अंधाधुंध दौहन 
कर रा᳦ीय आय मᱶ वृि होती है तो यह वतᭅमान एवं भावी पीᳰढ़यᲂ के 
िलए आᳶथक क᭨याणकारी नहᱭ होगी। 

यᲂᳰक संसाधनᲂ का अित दोहन व पयाᭅवरणीय ᭃित व ᮧदषूण आᳶथक 

क᭨याण को कम कर दगेा। उपरोᲦ हािनकारक ᮧभावᲂ से बचने हेतु 
वतᭅमान मᱶ अथᭅ᳞व᭭था हᳯरत लेखांकन को मह᭜व ᳰदया जा रहा है। 
ताᳰक आᳶथक नीित िनमाᭅण हᳯरत लेखांकन को अपनी नीितयᲂ मᱶ 
शािमल करके आᳶथक नीितयᲂ का िनधाᭅरण करᱶ। दसूरे श᭣दᲂ मᱶ केवल 
रा᳦ीय आय का उᲬ होना आᳶथक सफलता का संकेतक नहᱭ हो सकता ह ै
बि᭨क वह अथᭅ᳞ व᭭था (देश ही) सही मायने मᱶ अपने िनधाᭅᳯरत आᳶथक 
ल᭯यᲂ को ᮧा᳙ करने मᱶ सफल माना जायेगा िजससे उिचत पयाᭅवरण 
मानको को अपनाते ᱟए सतत् िवकास कᳱ अवधारणा को ᭟यान मᱶ 
रखकर अपनी रा᳦ीय आय मᱶ वृि कᳱ है। यह अवधारणा केवल 
सैाि᭠तक नहᱭ ह ै बि᭨क ᳞वहाᳯरक ᭭तर पर इसे नीदरल᭛ैड, नावᱷ, 
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᭭वीडन आᳰद देशᲂ मᱶ हᳯरत लेखांकन का मह᭜व रा᳦ीय आय मᱶ के᭠ᮤीय 
᭭थान रखता है। साथ ही भारत मᱶ इस ᳰदशा मᱶ ᮧयास आर᭥भ हो गये है।  

3.7 मुय ᮧ᳤ 

1. रा᳦ीय आय कᳱ अवधारणा को उदाहरण सिहत ᭭ प᳥ कᳱिजए?(250 
श᭣द) 

2. रा᳦ीय आय रा᳦ीय उ᭜पाद से कैसे सुिनि᳟त कᳱ जाती है। तथा 
इसका आᳶथक क᭨याण से संबधं ᭭प᳥ कᳱिजए? 

3. आᳶथक क᭨याण एवं हᳯरत लेखांकन ᳰकस ᮧकार मानव िवकास मᱶ 
सहायक हᱹ समझाइयᱶ? 

4. हᳯरत लेखांकन का रा᳦ीय आय ᮧाि᳙ मᱶ मह᭜व तथा ᮧभाव कᳱ 
िववेचना कᳱिजए? 

5. या हᳯरत लेखांकन के िबना आᳶथक क᭨याण संभव ह ᱹउदाहरण 
सिहत ᭭प᳥ करᱶ? 

3.8 श᭣दावली 

 मौᳰᮤक म᭨ूय:व᭭तु व सेवाᲐ का िविभ᳖ उे᭫यᲂ से मुᮤा के ᱨप मᱶ 
मापा गया मान मौᳰᮤक मू᭨य कहलाता है।  

 ि᭭थर कᳱमत ᮰णेी :एक िनि᳟त अविध मᱶ  ᮧचिलत कᳱमतᲂ का 
भार  ᮰ेणी कᳱ सभी अविधयᲂ  मᱶ  ᮧयोग  कर तैयार  कᳱ  गई 
᮰ेणी को ि᭭थर कᳱमत ᮰ेणी कहते हᱹ।  

 म᭟यवतᱮ व᭭तु व सवेा : एक अि᭠तम व᭭तु व सेवाᲐ के 
उ᭜पादन कᳱ ᮧᳰᮓया मᱶ ᮧयुᲦ आगतᱶ, म᭟यवतᱮ व᭭तु कहलाती है।  

 आᳶथक क᭨याण : एक ᳞िᲦ/रा᭔य के ᳇ारा आᳶथक ᱨप से 
उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ/सेवाᲐ से ᳞िᲦ/रा᭔य को ᮧा᳙ होने वाली 
संतुि᳥ को आᳶथक क᭨याण कहा जाता है।  
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 हᳯरत लखेाकंन : रा᳦ीय आय का पयाᭅवरणीय मानकᲂ तथा सतत् 
िवकास कᳱ अवधारणा को ᭟यान मᱶ रखकर ᳰकया गया लेखांकन 
हᳯरत रेखांकन कहलाता है।  

 सतत ्िवकास : एक दीघᭅकालीन जीवन ᭭तर मᱶ वृि कᳱ ᮧᳰᮓया 
है। इसमᱶ िवकास के सभी आव᭫यक पᭃᲂ मᱶ ᭭थायी ᱨप से वृि 
कᳱ जाती है।  

 नवीनकरणीय ससंाधन : नवीनकरणीय संसाधनᲂ मᱶ पुनः ᮧयोग 
ᳰकये जाने वाल ेसंसाधनᲂ को सि᭥मिलत ᳰकया जाता है।  

 म᭨ूय᮳ास : उ᭜पादन कᳱ ᮧᳰᮓया मᱶ ि᭭थर साधनᲂ के उपयोग के 
कारण उनके मू᭨य मᱶ होने वाली िगरावट मू᭨य᮳ास कहलाती है।  
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इकाई 4 
रा᳦ीय आय के माप कᳱ िविधया ं  

Methods of Measurement of National Income 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
4.0 उे᭫य 

4.1 ᮧ᭭तावना 

4.2 रा᳦ीय आय लेखांकन 

4.3 रा᳦ीय आय के माप कᳱ िविधयां 
4.3.1 मू᭨य वृि िविध अथवा उ᭜पादन िविध 

4.3.2 आय िविध 

4.3.2.1 साधन आय का वगᱮकरण 

4.3.3 ᳞य िविध 

4.4 उ᭜पादन, आय और ᳞य कᳱ समािनका 
4.5 िवकासशील दशेᲂ मᱶ रा᳦ीय आय के माप मᱶ कᳯठनाइयां 
4.6 सारांश 

4.7 श᭣दावली  
4.8 अ᭤यासᲂ के उतर  
4.9 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  

4.0 उे᭫य 

इस ख᭛ड कᳱ पहली एवं दसूरी इकाई मᱶ आप रा᳦ीय आय कᳱ 
आधारभूत संक᭨पनाᲐ एवं इसकᳱ संरचना का अ᭟ययन कर चुके हᱹ। इस 
इकाई मᱶ आपका पᳯरचय रा᳦ीय आय के माप कᳱ िविभ᳖ िविधयᲂ और 
उनके आपसी स᭥ब᭠ध से कराया जावेगा। इस इकाई के अ᭟ययन कᱶ  बाद 
आप. 
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 रा᳦ीय आय के माप कᳱ ᮧमुख िविधयᲂ कᳱ जानकारी ᮧा᳙ कर 
सकᱶ ग,े 

 रा᳦ीय आय कᳱ समािनका का ᭄ान कर सकᱶ ग;े और 

 िवकासशील देशᲂ के संदभᭅ मᱶ रा᳦ीय आय के माप मᱶ आने 
वाली कᳯठनाइयᲂ से अवगत हो सकेगे। 

4.1 ᮧ᭭तावना 

आधुिनक युग मᱶ, िव᳡ के सभी रा᳦ᲂ का मूल उे᭫य आᳶथक 
संवृि को ᮧा᳙ करता है। रा᳦ीय आय को आᳶथक संवृि के मापदंड के 
ᱨप मᱶ ᮧयुᲦ ᳰकया जाता हᱶ। ᳰकसी देश के कुछ वगᲄ के रा᳦ीय आय के 
आकड़े आᳶथक संवृि के ल᭯यᲂ कᳱ ᮧाि᳙ के संदभᭅ मᱶ उस देश कᳱ 
अथᭅ-᳞व᭭था के िन᭬पादन को मापते हᱹ। नीित िनधाᭅरकᲂ व 
योजना-िनमाᭅताᲐ को इसकᳱ जानकारी शान होगी ᳰक या व ेआᳶथक 
संवृि के अपने ᮧय᳀ᲂ मᱶ सफल ह?ᱹ यᳰद हां, तो ᳰकस सीमा तक। पर᭠तु 
इसके िलए रा᳦ीय आय का सही माप आव᭫यक है। रा᳦ीय आय को 
मापने मᱶ कई िविधयां ᮧयुᲦ कᳱ जाती ह ैतथा उनके ᮧयोग मᱶ सावधानी 
कᳱ जᱨरत होती है। इनका ᭄ान ᮧा᳙ ᳰकये िबना, रा᳦ीय आय जो ᳰकसी 
देश कᳱ आᳶथक संवृि का माप-द᭛ड या सूचक होती ह,ै कᳱ गणना मᱶ 
अनेक किमयां रह सकती ह,ै िजसके फल᭭वᱨप ᮪ामक िन᭬कषᭅ िनकल 
सकने हᱹ।  
4.2 रा᳦ीय आय लखेांकन 

समि᳥ अथᭅशाᳫ मᱶ रा᳦ीय आप कᳱ संक᭨पना अ᭜यिधक मह᭜वपूणᭅ 
है । रा᳦ीय आय के माप का ᮧ᳤ रा᳦ीय आय लखेांकन के अ᭠तगᭅत 
सि᭥मिलत ᳰकया जाता ह ै । िजस ᮧकार साधारणतया ᳞ापाᳯरक 
लेखांकन के अ᭠तगᭅत एक समयाविध मᱶ लाभ व हािन फमᭅ के िन᭬पादन 
को बनाती ह,ै उसी ᮧकार रा᳦ीय आय लेखांकन दशे कᳱ समᮕ आय और 
व᭭तुᲐ व सेवाᲐ के िन᭬पादन को ᮧदᳶशत करता ह ै । इसके अ᭠तगᭅत 
अथᭅ᳞व᭭था के िविभ᳖ ᭃेᮢᲂ के पार᭭पᳯरक स᭥ब᭠धᲂ को सांियकᳱय 
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ᱨप मᱶ ᮧ᭭तुत ᳰकया जाता है ताᳰक स᭥पणूᭅ अथᭅ᳞व᭭था कᳱ आᳶथक 
पᳯरि᭭थितयᲂ को ठीक ᮧकार से समझा जा सके । दसूरे श᭣दᲂ मᱶ रा᳦ीय 
आय लखेांकन अथᭅ᳞ व᭭था कᳱ ᮧकृित के बारे मᱶ सूचना ᮧ᭭तुत करने कᳱ 
तकनीकᳱ ह,ै इसका उे᭫य केवल यह नहᱭ होता ह ैᳰक उस समाज कᳱ 
अतीत या वतᭅमान समृि के बारे मᱶ जाता जाए, अिपतु यह भी होता ह ै
ᳰक अथᭅ᳞व᭭था को िनयिमत करने वाली सामूिहक नीित कᱶ  िलए 
िनदᱷशक रेखाए ं ᮧा᳙ कᳱ जाए ं । रा᳦ीय आय लेखांकन सम᭭त 
अथᭅ᳞व᭭था के िविभ᳖ ᭃेᮢᲂ का ᳞वि᭭थत िचᮢ ᮧ᭭तुत करता है तथा 
आय व उ᭜पाद कᱶ  अ᭠त: स᭥बि᭠धत ᮧवाहᲂ कᳱ ᮧᳰᮓया के िव᳣षेण के िलए 
ढांचा ᮧ᭭तुत करता है ।  
4.3 रा᳦ीय आय के माप कᳱ िविधया ं

रा᳦ीय आय के माप कᳱ िविभ᳖ िविधयᲂ कᳱ जानकारी ᮧा᳙ करने 
के िलए आव᭫यक है ᳰक आधुिनक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ होने वाले अनेक 
लेन-देन के जᳯटल तंᮢ को सरल ᱨप मᱶ ᮧ᭭तुत ᳰकया जाय । इसके िलए 
हम अथᭅ᳞व᭭था का एक सरलतम ᮧाᱨप तैयार कर सकते ह,ᱹ िजसमᱶ 
होने वाले िविभ᳖ लेन-देन को रा᳦ीय आय को मापने के िलए कुछ मुय 
᮰ेिणयᲂ मᱶ वगᱮकृत ᳰकया जा सके । अथᭅ᳞ व᭭था कᳱ सम᭭त आᳶथक 
गितिविधयᲂ को एक सरलतम मॉडल ''आय के वृताकार ᮧवाह'' के ᱨप मᱶ 
᭭प᳥ कर सकते हᱹ । 

व᭭तुओ व सेवाᲐ का उ᭜पादन और आय का सृजन जो इन 
ᳰᮓयाᲐ के हाथ-साथ होता ह,ै िनर᭠तर चलना रहना ह ै। उ᭜पादन आय 
को ज᭠म देना ह,ै आय व᭭तुᲐ व सेवाᲐ कᳱ मांग को और व᭭तुᲐ व 
सेवाᲐ कᳱ मांग इसके बदल ेमᱶ ᳞य को ज᭠म देती है और इस ᮧकार ये 
ᳰᮓयायᱶ िनर᭠तर चलती रहती ह ᱹ। इस ᮧकार ᳰकसी भी देश कᳱ रा᳦ीय 
आय कᱶ  माप के तीन वैकि᭨पक तरीके सुझाये जा सकते ह ᱹ:  

(i) व᭭तुᲐ और सेवाᲐ के ᮧवाह कᱶ  ᱨप मᱶ;  

(ii) आय ᮧवाह के ᱨप मᱶ, और  



46 
 

(iii) ᳞य ᮧवाह के ᱨप मᱶ । 

हम यह अ᭟ययन कर चुके हᱹ ᳰक उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ व सेवाᲐ के 
मू᭨य का माप अिनवायᭅ ह ैयᲂᳰक यह हमे अथᭅ᳞व᭭था कᳱ कायᭅिविध 
को, हमारे सामने रखे गये त᭝यᲂ के संदभᭅ मᱶ, समझने योय बनाने मᱶ 
सहायता करता है । अत: हम रा᳦ीय आय को व᭭तुᲐ व सेवाᲐ के ᮧवाह, 

आय कᱶ  ᮧवाह तथा व᭭तुᲐ व सेवाᲐ पर ᳞य के ᮧवाह के ᱨप मे दखे 
सकते है । इस ᮧकार रा᳦ीय आय के वृताकार ᮧवाह के तीन माप होते ह-ᱹ 

उ᭜पादन, िवतरण और ᳞य । रा᳦ीय आय के तीनᲂ मापᲂ को ''आय के 
वृताकार ᮧवाह'' के िचᮢᲂ ᳇ारा समझ सकते हᱹ :  

 
िचᮢ 4.1 के अ, ब और स भाग रा᳦ीय 'आय को ᮓमश: व᭭तुᲐ व 

सेवाᲐ के ᮧवाह, आय ᮧवाह और ᳞य ᮧवाह के ᱨपा मᱶ मापते हᱹ । यहां 
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हमने अथᭅ᳞व᭭था के दो ᭃेᮢᲂ ᳞वसाय व पᳯरवार को ही शािमल ᳰकया 
है । 

᳞ावसाियक ᭃेᮢ उ᭜पादन के, साधनᲂ को अंितम व᭭तुᲐ व 
सेवाᲐ के उ᭜पादन के िलए िनयोिजत करता है । 'जबᳰक पᳯरवार ᭃेᮢ 
िजसके पास उ᭜पादन के साधनᲂ का ᭭वािम᭜व भी ह,ै उ᭜पिᱫ के साधनᲂ 
कᳱ पूᳶत करने के साथ-साथ ᳞ावसाियक ᭃेᮢ ᳇ारा उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ व 
सेवाᲐ का उपभोग भी करता है । ᳞ावसाियक ᭃेᮢ मे लगे आᳶथक 
अिभकताᭅ को ''उ᭜पादक'' और पाᳯरवाᳯरक ᭃेᮢ मᱶ अिभकताᭅ को 
''उपभोᲦा '' कहा जाता ह ै। ᳞ावसाियक व पाᳯरवाᳯरक ᭃेᮢ के ᳇ारा 
आᳶथक गितिविधयां लेन-देन के ᱨप मᱶ ᮧमुख उ᭜पादकᲂ और 
उपभोᲦाᲐ के बीच ᳰᮓयाि᭠वत होती है । उ᭜पादकᲂ के दिृ᳥कोण से ये 
लेन-देन, ᮧथम : - पाᳯरवाᳯरक ᭃेᮢ मᱶ उ᭜पादन के साधनᲂ कᳱ सेवाᲐ कᳱ 
खरीद, ि᳇तीय : - उ᭜पादन के साधनᲂ से उ᭜प᳖ व᭭तुᲐ व सेवाᲐ कᳱ 
पाᳯरवाᳯरक ᭃेᮢ को िबᮓᳱ, कᱶ  ᱨप मᱶ संचािलत होते हᱹ जबᳰक 
उपभोᲦाᲐ के दिृ᳥कोण से ये लेन-देन, ᮧथम : - ᳞ावसाियक ᭃेᮢ को 
साधन सेवाᲐ कᳱ िबᮓᳱ, ि᳇तीय : - ᳞ावसाियक ᭃेᮢ मᱶ अंितम व᭭तुᲐ 
या उ᭜पाद कᳱ खरीद के ᱨप मᱶ । ये लेन-दने अथᭅ᳞व᭭था मे व᭭तुᲐ व 
सेवाᲐ के ᮧवाह तथा आय-ᮧवाह को ज᭠म देते ह,ै उपयुᭅᲦ िचᮢ (4.1) 

इ᭠हᱭ ᮧवाहᲂ कᳱ ᳞ाया करता है । 

रा᳦ीय आय के ᮧ᭜येक ᮧवाह को मापने कᱶ  िलये हमᱶ िभ᳖ आकड़ᲂ 
व िविधयᲂ कᳱ आव᭫यकता होती ह ै। यᳰद हम इसे व᭭तुᲐ व सेवाᲐ के 
उ᭜पादन के ᮧवाह के ᱨप मᱶ मापने ह,ै तो हमᱶ देश मᱶ सभी उ᭜पादक 
उ᳒मᲂ (सरकार सिहत) ᳇ारा शु मू᭨य वृि के कुल योग को जानना 
पड़ेगा । यᳰद हम इसे आय ᮧवाह के ᱨप मᱶ मापना चाहते हᱹ तो हमे 
व᭭तुᲐ व सेवाᲐ के उ᭜पाᳰदत कुल आय के योग को मालूम करता पड़ेगा 
। अ᭠त मᱶ, यᳰद हम इसे ᳞य के ᮧवाह के ᱨप मᱶ मापना चाहतᱶ हᱹ तो हमᱶ 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᳞य करने वाली तीनᲂ ᮧमुख इकाइयᲂ अथाᭅत् सरकार 
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उपभोᲦा, पᳯरवार और उ᭜पादक उ᳒मᲂ के कुल ᳞य के योग को ᭄ात 
करता होगा । 

इस ᮧकार रा᳦ीय आय को मापने के इन तीन ᮧवाहᲂ के अनुᱨप, 

तीन िविधयां ह ᱹ: - 
(i) मू᭨य वृि, (वैकि᭨पक ᱨप मे उ᭜पादन िविध या शु 

उ᭜पाद िविध कᱶ  नाम से भी जानी जाती ह)ै 

(ii) आय िविध; और: 

(iii) ᳞य िविध 

4.3.1 म᭨ूय विृ िविध या उ᭜पादन िविध: - इस िविध के अनुसार 
देश मᱶ वगᭅ भर मे उ᭜पाᳰदत सभी अंितम व᭭तुᲐ व सेवाᲐ कᱶ  मू᭨य को 
बाजार कᳱमतᲂ पर जोड़ा जाता ह ै। अंितम व᭭तुᲐ व सेवाᲐ को चार 
᮰ेिणयᲂ, मᱶ िवभािजत कर सकते ह:ᱹ - 

(i) उपभोग व᭭तुए ंएवं सेवाए;ं 

(ii) सकल घरेल ूिनजी िविनयोग - इसके तीन भाग ह-ᱹ 

 (अ) माल सूिचयाँ; 
 (ब) ि᭭थर पूँजी िनमाᭅण; और  
 (स) भवन िनमाᭅण 

(iii) सरकारी ᭃेᮢ मᱶ उ᭜पादन 

(iv) िनयाᭅत-आयात 

कुल उ᭜पादन को जानने के िलये उपयुᭅᲦ वᳶणत सभी आᳶथक 
ᳰᮓयाᲐ से ᮧा᳙ अंितम उ᭜पादन के आकड़े िलये जाते ह ᱹ। िजसका बाजार 
कᳱमतᲂ पर मू᭨यांकन ᳰकया जाता ह ै । एक आधुिनक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
अंितम उ᭜पादन मᱶ बड़ी संया मᱶ व᭭तुᲐ और सेवाᲐ को शािमल ᳰकया 
जाता है । यᳰद हम इस ᮧकार कᳱ अंितम व᭭तुᲐ और सेवाᲐ को 
Q1,Q2,Q4.........Qn शािमल और उनकᳱ सापेिᭃक बाजार कᳱमतᲂ को P1, P2, 

P3…….Pn एव ंअथᭅ᳞व᭭था मᱶ िविभ᳖ ᮧकार कᳱ व᭭तुᲐ व सेवाᲐ कᳱ 
संया को ''n'' से स᭥बोिधत करᱶ तो, उ᭜पादन िविध के अनुसार रा᳦ीय 
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आय बाजार कᳱमतᲂ पर अंᳰकत व᭭तुᲐ और सेवाᲐ के मू᭨यᲂ के वाᳶषक 
ᮧवाह के बराबर होगी । समीकरण के ᱨप मᱶ- 

G.N.P. = P1Q1 + P2Q2 + P3Q3 + ………+PnQn 

या G.N.P. = ∑ PiQi
ୀ  

एक वषᭅ कᳱ अविध मᱶ अथᭅ᳞व᭭था मे उ᭜पाᳰदत सभी अंितम 
व᭭तुᲐ व सेवाᲐ के मौᳰᮤक मू᭨यᲂ का योग सकल' घरेलू उ᭜पाद (GDP) 

के बराबर होता है । मू᭨य वृि या उ᭜पादन िविध देश कᳱ घरेलू सीमा कᱶ  
अ᭠तगᭅत ᮧ᭜येक उ᭜पादक उ᳒म के योगदान को मापती ह ै। इस िविध मᱶ 
िन᳜ कदम उठाये जाते है : - 

(i) उ᭜पादक उ᳒म कᳱ पहचान करता और उनको औ᳒ोिगक 
ᭃेᮢᲂ मᱶ बांटना; 

(ii) ᮧ᭜येक उ᭜पादक उ᳒म और औ᳒ोिगक ᭃेᮢ के घरेल ू
उ᭜पादन के सकल मू᭨य का अनुमान लगाना;  

(iii) उ᭜पादन मᱶ ᮧयुᲦ कᲬे माल तथा अ᭠य ᭃेᮢᲂ ᳇ारा ᮧदान कᳱ 
गई सेवाᲐ कᳱ लागत तथा संयंᮢ और मशीनरी कᳱ 
िघसावट या मू᭨य ᮳ास का िनधाᭅरण करता, ओर  

(iv) ᮧ᭜येक उ᭜पादक उ᳒म ᳇ारा उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ और सेवाᲐ 
कᳱ लागत और मू᭨य ᮳ास को सकल मू᭨य मᱶ से घटाकर शु 
मू᭨य वृि (Net value added) का अनुमान लगाना और 
सम᭭त औ᳒ोिगक ᭃेᮢᲂ कᳱ शु शु᭠य. वृि को जोड़ना । 

सम᭭त उ᭜पादक उ᳒मᲂ को ᳞ापक ᱨप से िन᳜ तीन औ᳒ोिगक 
नेᮢᲂ मᱶ बांटा जाता ह ै: -  

(i) ᮧाथिमक ᭃेᮢ  - इस ᭃेᮢ मᱶ कृिष और सहायक (स᭥ब) 

ᳰᮓयाए,ं मछली उ᳒ोग, खिनज व उ᭜खनन आᳰद शािमल ह ᱹ
। ये सारे उप-ᭃेᮢ ᮧाकृितक संसाधनᲂ (धरातल कᱶ  ऊपर के 
संसाधन जैसे भूिम व जल तथा धरातल के नीचे के संसाधन 
जैसे, कोयला, कᲬा लोहा, और अ᭠य खिनज) के दोहन से 
व᭭तुᲐ का उ᭜पादन करते है । 
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(ii) ि᳇तीयक ᭃेᮢ  - इसे िविनमाᭅण ᭃेᮢ भी कहते है । इस ᭃेᮢ कᱶ  
उ᳒म एक ᮧकार कᳱ व᭭तुᲐ को दसूरे ᮧकार कᳱ व᭭तुᲐ मᱶ 
पᳯरवᳶतत करते हᱹ ।  

(iii) ततृीयक ᭃेᮢ  : - इसे सेवाᭃेᮢ भी कहा जाता है । इस ᭃेᮢ के 
उ᳒म केवल सेवाᲐ, का उ᭜पादन करते ह,ᱹ जैसे बै᳴कग, 

बीमा, पᳯरवहन, संचार, ᳞ापार व वािण᭔य ।  
᳞वहार मᱶ, ये तीनᲂ ᭃेᮢ आगे उप-ᭃेᮢᲂ मᱶ िवभािजत ᳰकये जाने ह ै

। भारत मᱶ ये 13 ᭃेᮢᲂ मे िवभािजत ᳰकये गये ह-ᱹ (i) कृिष (ii) वनो᳒ोग 
और लᲶे बनाना (iii) मछली उ᳒ोग, (iv) खनन तथा उ᭜खनन (v) 

िविनमाᭅण (vi) िनमाᭅण कायᭅ (vii) िव᳒ुत गैस तथा जल पूᳶत (viii) 

पᳯरवहन, संचार तथा ᳞ापार (ix) ᳞ापार, होटल तथा जलपान गृह (x) 

बᱹ᳴कग तथा बीमा (xi) ᭭थावर स᭥पदा, आवास गृहᲂ का ᭭वािम᭜व तथा 
᳞वसाियक सेवायᱶ (xii) सरकारी ᮧशासन तथा ᮧितरᭃा और (xiii) अ᭠य 
सेवाएं इनमᱶ से ᮧ᭜येक उप-ᭃेᮢ ᳰफर व᭭तु समूह या सेवाᲐ के ᮧकार के 
आधार िवभािजत ᳰकया जाता ह ै। 

सकल उ᭜पिᱫ कᳱ धारणा बᱟत सरल लगती है । सकल रा᳦ीय 
उ᭜पाद का आगणन करते समय चालू कᳱमतᲂ पर एक वषᭅ मᱶ उ᭜पाᳰदत 
कᳱ गई अंितम व᭭तुᲐ एवं सेवाओ के मुᮤा मू᭨य को िलया जाता ह ᱹ। यहां 
ᮧमुख ᮧ᳤ यह उ᭜प᳖ होता ह ैᳰक रा᳦ीय आय कᳱ गणना करने समय हमᱶ 
इसमᱶ ᳰकन व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ को सि᭥मिलत करता चािहए तथा ᳰकन 
व᭭तुᲐ को रा᳦ीय उ᭜पादन मᱶ शािमल नहᱭ करता चािहए? या हम 
रा᳦ीय उ᭜पादन मᱶ म᭟यवतᱮ व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ कᳱ संगणना करने ह?ᱹ 

अथवा हम इसमᱶ केवल अंितम व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ को ही शािमल करते 
ह?ै सकल रा᳦ीय उ᭜पादन कᳱ संगणना करने समय हमᱶ एक समयाविध 
मᱶ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उ᭜पाᳰदत सभी अंितम व᭭तुᲐ और सेवाᲐ के मुᮤा 
मू᭨य (Money Value) का ᮧयोग करता चािहए । य᳒िप यह एक कᳯठन 
कायᭅ है यᲂᳰक एक िनि᳟त समयाविध मᱶ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ बᱟत अिधक 
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संया मᱶ अनेक ᮧकार कᳱ व᭭तुᲐ व सेवाᲐ का उ᭜पादन ᳰकया जाता है 
। इन सब व᭭तुᲐ व सेवाᲐ का स᭥पूणᭅ मुᮤा मू᭨य जोड़ने पर ᮧा᳙ सकल 
रा᳦ीय आय अनाव᭫यक ᱨप से अिधक आवेगी, यᲂᳰक ᳰकसी एक 
िनि᳟त समयाविध मᱶ उ᭜पाᳰदत अनेक व᭭तुᲐ व सेवाᲐ का उसी 
समयाविध मᱶ दसूरी व᭭तुᲐ व सेवाᲐ के उ᭜पादन हेतु उपयोग ᳰकया 
जाता ह ै। इस ᮧकार म᭟यवतᱮ व᭭तुᲐ व सेवाᲐ का, उ᭜पादन ᮧᳰᮓया मᱶ 
एक से अिधक बार मू᭨यांकन होने कᳱ संभावना बनी रहनी ह ै। 

जब एक ही व᭭तु के मू᭨य कᳱ गणना एक से अिधक बार होती है तो 
इसे दोहरी गणना कहते ह ᱹ । दोहरी गणना कᳱ सम᭭या इस कारण से 
उ᭜प᳖ होती ह ैᳰक ᮧ᭜येक उ᳒म अपने ᳇ारा उ᭜पाᳰदत व᭭तु कᳱ िबᮓᳱ को 
अंितम िबᮓᳱ मानना ह ै। उदाहरण के ᱨप मᱶ यᳰद एक ᳰकसान एक टन 
गेᱠ ँका उ᭜पादन करता ह ैऔर उसे आटा िमल को बचे देना ह ै। जहाँ तक 
ᳰकसान का स᭥ब᭠ध ह ᱹगᱠेँ कᳱ िबᮓᳱ अंितम िबᮓᳱ ह ैऔर माना ᳰक गᱠेँ 
कᳱ िबᮓᳱ से वह 1,000 ᱧ ᮧा᳙ करता ह ै। यहां यᳰद हम यह मान ल ेᳰक 
उसने गᱠेँ के उ᭜पादन मे उवᭅरक और भाड़े पर ᮰िमकᲂ का ᮧयोग नहᱭ 
ᳰकया है । ऐसी ि᭭थित मᱶ गᱠेँ कᳱ िबᮓᳱ से ᮧा᳙ स᭥पूणᭅ मुᮤा रािश 1,000 
ᱧ. उसके योगदान का मू᭨य होगा लेᳰकन आटा िमल ᳇ारा गेᱠ ँकᳱ खरीद, 

म᭟यवतᱮ उपयोग के िलए कᳱ गई ह ै। िमल गᱠेँ को आटे मे पᳯरवᳶतत 
करता ह ैऔर बेकरी वाल ेको 1,200/- ᱧपये मे बेचता ह ै। आटा िमल आटे 
को ᳰकसान कᳱ तरह अंितम उ᭜पाद मानना है लेᳰकन बकेरी वाला उसे 
म᭟यवतᱮ आगत (input) कᳱ तरह उपयोग मᱶ लाना ह ैऔर डबलरोटी का 
उ᭜पादन करता है । बेकरी वाला उ᭜पाᳰदत सम᭭त डबलरोᳯटयᲂ को 
दकुानदारᲂ को बेचकर कुल 1,400/ - ᱧ. ᮧा᳙ करता ह ै। बकेरी वाल ेके 
िलए, डबलरोटी अंितम व᭭तु ह,ै लेᳰकन दकुानदार के िलए यह म᭟यवतᱮ 
आगम है । यहां पर यᳰद हम यह मान ल ेᳰक दकुानदार कुल डबलरोᳯटयᲂ 
को 1,600 ᱧपये मᱶ उपभोᲦा को बेचना ह ै। जहाँ तक ᳰकसान, आटा िमल, 

बेकरी वाल ेव दकुानदार का स᭥ब᭠ध ह,ै उ᭜पादन का मू᭨य 1,000 + 1200 + 

1,400 + 1,600 ᱧपये = 5,200 ᱧपये ह ै। ᮧ᭜येक उ᭜पादक जो व᭭तु बचेना ह ै
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उसे वह अंितम व᭭तु मानना है । उसके ऐसा मानने मᱶ उसकᳱ कोई गलती 
नही ह,ै यᲂᳰक उसका इससे कोई स᭥ब᭠ध नही है ᳰक जौ व᭭तु वह बेचना 
ह,ै उसके बेचने के बाद यह ᳰकस उपयोग मᱶ आनी है । लेᳰकन हम यह 
भली-भांित जानते हᱹ ᳰक आटे के मू᭨य मᱶ गᱠेँ का मू᭨य शािमल है और 
डबलरोटी के मू᭨य मᱶ गᱠेँ का मू᭨य तथा आटा िमल कᳱ सेवाᲐ का मू᭨य 
शािमल ह ै। अ᭠त मᱶ, दकुानदार बेची गई डबल रोटी के मू᭨य मᱶ, गेᱠँ का 
मू᭨य, आटा िमल और बेकरी वाले कᳱ सेवाᲐ का मू᭨य शािमल है । इस 
ᮧकार गेᱠ ँके मू᭨य कᳱ चार-बार गणना होती ह,ै आटा िमल कᳱ सेवाᲐ 
कᳱ तीन बार और बकेरी वाल ेकᳱ सेवाᲐ कᳱ गणना दो बार होती ह,ै 

िजसके फल᭭वᱨप उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ व सेवाᲐ का अिधक मू᭨यांकन 
(Over valuation) हो जाता ह ै। 

रा᳦ीय उ᭜पादन कᳱ माप करने मᱶ व᭭तुᲐ व सेवाᲐ कᳱ दोहरी 
गणना कᳱ गंभीर सम᭭या से बचने के दो उपाय हᱹ : 

सम᭭या के समाधान के ᮧथम उपाय के अ᭠तगᭅत ᳰकसी िनि᳟त 
समयाविध (साधारणतया एक वषᭅ) मᱶ उ᭜पाᳰदत सभी व᭭तुᲐ व सेवाᲐ 
को सि᭥मिलत नहᱭ करता चािहए जो इस समयाविध मे अ᭠य व᭭तुᲐ 
एवं सेवाᲐ के उ᭜पादन मᱶ ᮧयुᲦ न गई हो । दसूरे श᭣दᲂ मᱶ रा᳦ीय आय 
मᱶ म᭟यवतᱮ व᭭तुᲐ (उदाहरणाथᭅ गᱠेँ जो आटे मᱶ, आटा डबल रोटी मᱶ 
ᮧयुᲦ होता है ।) को सि᭥मिलत न करके केवल अंितम व᭭तुᲐ व सेवाᲐ 
को ही रा᳦ीय आय कᳱ गणना मᱶ सि᭥मिलत ᳰकया जाता चािहए । ᳰकसी 
भी व᭭तु तीन आयोग होते ह-ᱹ अंितम उपयोग, म᭟यवतᱮ उपयोग और 
पूंजी िनमाᭅण इससे ᭭प᳥ होता ह ैᳰक मुय ᱨप मᱶ केवल दो उपयोग ह-ᱹ 

अंितम उपभोग व पूँजी िनमाᭅण । इसिलए व᭭तुᲐ व सेवाᲐ का मू᭨य 
इन दो उपयोगᲂ के िलए ही आकँा जाता चािहए । रा᳦ीय आय कᳱ माप 
करने समय दोहरी गणना कᳱ सम᭭या का दसूरा समाधान जो ᮧथम से 
सरल ह,ै उ᭜पादन के हर ᭭तर पर उ᭜पादक उ᳒मᲂ ᳇ारा मू᭨य वृि को 
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᭄ात करता है । उपयुᭅᲦ उदाहरण मे डबलरोटी के ᮧ᭜येक ᭭तर पर होने 
वाली सकल मू᭨य वृि िन᳜ नािलका मᱶ ᳰदखाई गई है : - 

तािलका 4.1 

उ᭜पादन के िविभ᳖ ᭭तरᲂ पर म᭨ूय-योग 

म᭨ूय ᱧपयᲂ मᱶ  
उ᭜पादक 

का नाम 

उ᭜पादन 

का चरण 

म᭟यवतᱮ 

उपभोग 
᳞य 

उ᭜पादन का 

मू᭨य 

ᮧ᭜येक चरण 
पर 

सकल मू᭨य 
वृि 

ᳰकसान गेᱠ ँ - 1,000 + 1,000 

िमल आटा 1,000 1,200 + 200  

बेकरी डबलरोटी 1,200 1,400 + 200  

दकुानदार िबᮓᳱ 1,400 1,600 + 200  

  3,600 5,200  1,600  

इस ᮧणाली के अनुसार हम अथᭅ᳞व᭭था के ᮧ᭜येक ᭃेᮢ ᳇ारा 
उ᭜पादन ᮧᳰᮓया मᱶ उ᭜पादन साधनᲂ के मू᭨य मᱶ जोड़े गये मू᭨य या कᳱ 
गई मू᭨य वृि का अनुमान लगाते हᱹ तथा सभी ᭃेᮢᲂ मे ᮧा᳙ अितᳯरᲦ 
मू᭨यᲂ का योग कर देते हᱹ । इस ᮧणाली के अ᭠तगᭅत हम स᭥पूणᭅ 
अथᭅ᳞व᭭था को एक िवशाल उ᳒म कᳱ ᳞व᭭थािपका ᮰ृंखला (assembly 

line) मान कर चलते ह ᱹ । उ᭜पादन ᮧᳰᮓया के ᮧ᭜येक चरण से गुजरने 
वाली व᭭तु मᱶ मू᭨य वृि को ᭄ात करने के िलए हम व᭭तु के उस उ᭜पादन 
ᮧᳰᮓया के बाद के मू᭨य के अ᭠तर को ᭄ात कर लेते हᱹ । तािलका 4.1 से 
᭭प᳥ है ᳰक सकल मू᭨य वृि अंितम उपभोᲦा को बेची गयी डबल रोटी 
के िवᮓय मू᭨य के बराबर है । ᮧ᭜येक उ᳒म ᳇ारा व᭭तुᲐ व सेवाᲐ, के, 

ᮧचिलत ᮧवाह मᱶ योगदान उनके ᳇ारा कᳱ गई सकल मू᭨य वृि है न ᳰक 
उनके ᳇ारा उ᭜पाᳰदत व᭭तु का मू᭨य। दसूरे श᭣दᲂ मᱶ अंितम व᭭तु का मू᭨य 
बाजार कᳱमत पर सकल मू᭨य वृि के बराबर होता है । यहां हमᱶ यह 
याद रखना चािहए ᳰक ᮧ᭜येक उ᭜पादन ᮧᳰᮓया मे व᭭तु कᱶ  भौितक 
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᭭वᱨप मᱶ पᳯरवतᭅन हो । बᱟत बार, व᭭तुᲐ के ᭭ वᱨप को पᳯरवᳶतत ᳰकये 
िबना ही व᭭तुᲐ के मू᭨यᲂ मᱶ वृि हो जाती है । उदाहरणाथᭅ, रेल 
मालगािड़यᲂ ᳇ारा शᲥर कᳱ बोᳯरयᲂ को िमल सᱶ होलसेल ᳞ापाᳯरयᲂ 
तक पᱟचँाने का कायᭅ भी व᭭तु कᱶ  मू᭨य मᱶ, व᭭तु कᱶ  भौितक ᭭वᱨप मे 
पᳯरवतᭅन ᳰकये िबना, वृि करके योगदान दनेा है । 

ता᳸कक दिृ᳥ से यह मह᭜वहीन ह ै ᳰक रा᳦ीय उ᭜पादन कᳱ माप 
करने मᱶ दोहरी गणना कᳱ सम᭭या से बचने के िलए मापन कᳱ ''अंितम 
व᭭तु के मू᭨य कᱶ  योग को शािमल'' करने वाली ᮧणाली एवं ''मू᭨य वृि 
िविध'' मे से ᳰकस ᮧणाली का ᮧयोग ᳰकया जाता है । दोनᲂ ही ᮧणािलयᲂ 
का सही ढंग से ᮧयोग करने पर हमᱶ समान पᳯरणाम ᮧा᳙ होने । 

कुल मू᭨य वृि अथᭅ᳞ व᭭था के सकल घरेलू उ᭜पाद के मू᭨य कᱶ  
बराबर होता ह ै । इस मू᭨य वृि मᱶ कुछ भाग मजदरूी और वेतन, 

ᳰकराया, ᭣याज और लाभ के ᱨप मᱶ जाता ह,ै एक छोटा भाग अᮧ᭜यᭃ 
कर के ᱨप मᱶ सरकार को जाता ह ैऔर शषे रकम मू᭨य ᮳ास के िलए 
होती ह ै। उ᭜पादन के दौरान मशीनᲂ, औजारᲂ फैᮝी कᳱ इमारत आᳰद 
पूंजीगत व᭭तुᲐ कᳱ टूट-फूट होती ह ैया उनका मू᭨य ᮳ास होता है । 
इसिलए एक समयाविध बाद पूंजीगत व᭭तुᲐ का ᮧित᭭थापन आव᭫यक 
ह ै। अत: यᳰद कुल मू᭨य वृि मᱶ मू᭨य ᮳ास (depreciation) घटा ᳰदया जाय 
बाजार कᳱमतो, पर शु घरेलू उ᭜पाद (Net Domestic Product at market 

Prices) ᮧा᳙ हो जाता ह ै। साधन लागत पर शु मू᭨य वृि (Net value 

added at factor cost) जो साधन पर लागत शु घरेल ूउ᭜पाद के बराबर 
होती ह,ै को पना लगाने कᱶ  िलए बाजार जमते। पर ᮧा᳙ शु घरेलू 
उ᭜पाद मे ँ  से शु अᮧ᭜यᭃ कर घटा ᳰदये जानᱶ चािहए । शु अᮧ᭜यᭃ कर 
अᮧ᭜यᭃ कर मᱶ से अनुदान को घटाकर ᮧा᳙ ᳰकये जाते हᱹ ।  

अभी तक हमनᱶ एक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िजन िविभ᳖ अ᭠तर-ᭃेᮢीय 
लेन-देन का वणᭅन ᳰकया ह,ै वे बंद अथᭅ᳞ व᭭था (Closed economy) कᳱ 
मा᭠यना पर आधाᳯरत थे । चँूᳰक वतᭅमान मे लगभग सभी अथᭅ᳞व᭭थाए ं
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खुली अथᭅ-᳞व᭭था (Open economy) के ᱨप मᱶ कायᭅरत ह ᱹ िजनमᱶ 
अ᭠तराᭅ᳦ीय ᳞ापार का ᭭थान अ᭜यिधक मह᭜वपूणᭅ है । इसिलए मू᭨य 
वृि िविध मᱶ रा᳦ीय आय कᳱ गणना करते समय, िवदेशᲂ से ᮧा᳙ शु 
साधन आय का अनुमान लगाना जᱨरी ह ैऔर उसे घरेलू उ᭜पाद मᱶ 
जोड़ना आव᭫यक होता ह ै। िवदेशᲂ से शान शु साधन आय, िनयाᭅत कᳱ 
कुल रािश मे से आयात कᳱ कुल रािश घटाकर ᮧा᳙ कᳱ जा सकती ह ै। 

मू᭨य वृि िविध ᳇ारा रा᳦ीय आय कᳱ गणना करते समय कुछ 
सावधािनयां बरतनी बᱟत जᱨरी है अ᭠यथा गलत िन᭬कषᭅ िनकलने कᳱ 
स᭥भावना होगी । इसिलए मू᭨य वृि के ᳇ारा गणना करते समय िन᳜ 
के मू᭨यᲂ को भी जोड़ना पड़ना ह ै- 

(i) सरकार, उ᳒म व पᳯरवारᲂ ᳇ारा अचल पूँजी का ᭭व-लेखा 
(Own-account) पर उ᭜पादन; 

(ii) ᭭व-उपभोग के िलए उ᭜पादन; और 

(iii) मािलकᲂ ᳇ारा खुद-कािबज (Self occupied) मकानᲂ का 
ᳰकराया । 

उपरोᲦ सावधािनयᲂ के बरतने के बावजूद भी कुछ सावᭅजिनक 
सेवाᲐ जैसे पुिलस, सेना, ᭭वा᭭᭝य, िशᭃा आᳰद के, बारे मᱶ मू᭨य वृि 
िविध ᳇ारा रा᳦ीय आय के आगणन मᱶ कᳯठनाइयां उ᭜प᳖ होती ह,ै 

िजनका मुᮤा मᱶ सही अनुमान नही लगाया जा सकता । इसी ᮧकार 
ᳲसचाई और िवधुत पᳯरयोजनाᲐ ᳇ारा अᳶजत लाभᲂ का मू᭨य वृि मᱶ 
योगदान का अनुमान लगाना कᳯठन कायᭅ होता है । 

बोध-ᮧ᳤-1  

इकाई कᱶ  अंत मᱶ ᳰदये गये उᱫरᲂ से अपने उᱫरᲂ का िमलान करᱶ। 
(1) रा᳦ीय आय लेखांकन इसे कहते ह?ᱹ 

(2) नीचे दी गई सूचना के आधार पर उ᭜पादन िविध या मू᭨य-वृि 
िविध कᳱ सहायता से बाजार कᳱमत व साधन लागत पर शु 
रा᳦ीय उ᭜पादन कᳱ गणना कᳱिजए।  



56 
 

(i) वषᭅ 2015-16 मᱶ एक चीनी िमल ने 5000 ᳰᲤ. चीनी का उ᭜पादन 
ᳰकया िजसमᱶ से 1000 ᳰᲤ. सरकार को 400/- ᱧपये ᮧित ᳰᲤ. तथा 
4000 ᳰᲤ. थोक ᳞ापाᳯरयᲂ को 650/- ᱧपये ᮧित ᳰᲤ. कᳱ दर सᱶ 
बᱶच दी। सरकार ने उपभोᲦाᲐ को राशन कᳱ दकुान कᱶ  
मा᭟यम से 500 ᱧ. ᮧित ᳰᲤ. कᳱ दर से तथा थोक ᳞ापाᳯरयᲂ ने 
750/- ᱧपये ᮧित ᳰᲤ. कᳱ दर से खुदरा ᳞ापाᳯरयᲂ को तथा 
खुदरा ᳞ापाᳯरयᲂ ने 800/- ᱧपये ᮧित ᳰᲤ. कᳱ दर सᱶ 
उपभोᲦाᲐ को िबᮓᳱ कर दी। 

(ii) चीनी िमल ने वषᭅ 2015-16 मᱶ ᳰकसानᲂ से 20/- ᱧ. ᳰᲤ कᳱ दर से 1 
लाख ᳰᲤ. ग᳖ ेकᳱ खरीद कᳱ। 

(iii) ᳰकसानᲂ ने ग᳖े के उ᭜पादन मᱶ 5000 ᱧ. ᳲसचाई तथा 10,000 

ᱧपये  रासायिनकखाद के उपयोग पर खचᭅ ᳰकये। 
(iv)सरकार चीनी िमल से 15000 ᱧपये उ᭜पादन कर के ᱨप मे 

वसूल करती ह ैतथा उ᭜पादनकताᭅ को 8000 ᱧपये कᳱ आᳶथक 
सहायता देती है। 

(v) चीनी िमल ᳇ारा 20,000 ᱧ को चीनी अमेᳯरका को बेची गई। 
(vi)चीनी िमल नᱶ िᮩटेन से 15000 ᱧ. के पूँजीगत व᭭तुᲐ का आयात 

ᳰकया।  
(vii) चीनी िमल ᳇ारा मू᭨य ᮳ास या िघसावट के िलए 1 लाख ᱧ. 

का ᮧावधान ᳰकया।  
4.4.2 आय िविध :- ᮧ᭜येक उ᭜पादक उ᳒म शु मू᭨य वृि का 

योग उस उ᳒म मᱶ उ᭜पाᳰदत साधन आय के बराबर होता ह ैऔर घरेल ू
᭭तर पर साधन लागत पर शु घरेलू उ᭜पाद, साधन आय के बराबर 
होता ह ै। इस ᮧकार हर एक ᱧपये मू᭨य कᳱ उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ व सेवाᲐ 
से एक ᱧपये मू᭨य के बराबर आय ᮧा᳙ होती है । इसीिलए, आय िविध से 
भी हमᱶ रा᳦ीय आय के वही आकड़े िमलने चािहए जो मू᭨य वृि िविध से 
हमᱶ ᮧा᳙ ᱟये ह ᱹ। यह मानते ᱟये ᳰक आंकडᲂ मᱶ कोई गलितयां, किमयां 
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असंगितयाँ नहᱭ है अथवा अनुमान लगाने कᳱ कायᭅिविध मᱶ कोई गलती 
नही है । इस ᮧकार रा᳦ीय आय का आकलन या तो उ᭜पादकᲂ ᳇ारा 
साधनᲂ कᳱ आय भुगतान के ᱨप मᱶ ᳰकया जाता ह,ै अथवा साधनᲂ को 
ᮧा᳙ आय के जोड़ के ᱨप मᱶ ᭄ात ᳰकया जाता है ᮧथम िविध को ''आय 
भुगतान िविध'' नवा ि᳇तीय को ''आय ᮧाि᳙ िविध'' कहा जाता है । 
रा᳦ीय आय कᳱ गणना करने के िलए आय िविध कᱶ  अ᭠तगᭅत इनमᱶ से ᳰकन 
िविध को अपनाया जावेगा, यह आकड़ᲂ कᳱ उपलि᭣ध पर िनभᭅर करेगा । 
वैसे, अिधकांश देशᲂ मᱶ ''आय भुगतान िविध'' का ही अिधक ᮧचलन ह,ै 

यᲂᳰक इस स᭥ब᭠ध मᱶ आकड़े अिधक आसानी सᱶ उपल᭣ध हो जाने है । 
आय िविध, उ᭜पादन के ᮧाथिमक साधनᲂ को उनकᳱ एक लेखा-वषᭅ 

मᱶ, दी गई उ᭜पादक सेवाᲐ के बदले मᱶ ᳰदये गये भुगतान पᭃ कᳱ ओर से 
रा᳦ीय आय कᳱ गणना करती है । मू᭨य वृि िविध कᳱ तरह इस िविध मᱶ 
भी िन᳜ कदम उठाये जाने ह ै: -  

(i) उ᭜पादक उ᳒मᲂ कᳱ जो साधनᲂ को िनयुᲦ करते ह,ै 

पहचान करता 
(ii) साधन भुगत,, साधन आय का वगᱮकरण करता । 

(iii) साधन भुगतान साधन आय का अनुमान लगाना । 

मू᭨य वृि के अ᭠तगᭅत ᳰकया गया उ᭜पादक उ᳒मᲂ का वगᱮकरण 
ᮧाथिमक, ि᳇तीयक ᭃेᮢ यहां भी काम मᱶ िलया जा सकता है । 

4.4.2.1 साधन आय का वगᱮकरण:- उ᭜पिᱫ के साधनᲂ कᳱ आय 
मुयतया उ᳒मᲂ, सरकार तथा अ᭠य सेवाᲐ से ᮧा᳙ होती ह ै। साधन 
आय साधारणतया िन᳜ वगᲃ मᱶ िवभािजत कᳱ जाती ह ै। 

(i) कमᭅचाᳯरयᲂ का पाᳯर᮰िमक, 

(ii) ᭣याज, 

(iii) लगान 

(iv) लाभ और 

(v) ᭭व-िनयोिजतᲂ कᳱ िमि᮰त आय 
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सुिवधा के िलए साधन आय को हम तीन भागᲂ मे िवभािजत कर सकते ह ᱹ
- 

(i) मजदरूी आय, 

(ii) गैर-मजदरूी आय; तथा  
(iii) अ᭠य आय। 

 
 

मजदरूी आय : ᮰िमकᲂ व ᮧब᭠धकᲂ को उनकᳱ सेवाᲐ के बदल ेमजदरूी 
तथा वेतन ᮧा᳙ होता ह,ै इसे मजदरूी आय के अ᭠तगᭅत शािमल करते हᱹ । 
मजदरूी आय ᮧा᳙कताᭅ दशे का नागᳯरक होता चािहए । घरेल ूनौकर, 

खेितहर मजदरू, रे᭭टोरे᭠ट तथा ऐसी ही सं᭭था मᱶ कायᭅ कर रह े᳞िᲦयᲂ 
कᳱ आय सामा᭠यतया व᭭तु कᱶ  ᱨप मᱶ होती ह ै। जैसे एक रे᭭टोरे᭠ट मᱶ काम 
करने वाले ᳞िᲦ को रहने, खानᱶ-पीने आᳰद कᳱ सुिवधा रे᭭टोरे᭠ट मᱶ ही 
ᮧा᳙ होती ह ै। उसके िनवास और खानपान के ᳞य का अनुमान या तो 
सेवायोजक ᳇ारा इन सुिवधाᲐ पर ᳰकये गये ᳞य ᳇ारा लगाया जा 
सकता है अथवा इस आधार पर ᳰक वह ᳞िᲦ यᳰद अ᭠य ᳫोत से ये 
सुिवधा ᮧा᳙ करे तो इसके िलए ᳰकतनी कᳱमत चुकानी पड़ेगी । 

उ᭜पिᱫ के साधनᲂ को जो आय ᭣याज, लगान अिवतᳯरत लाभ 
तथा लाभांश के ᱨप मᱶ होती ह,ै उसे गरै-मजदरूी आय कहते हᱹ । 
गैर-मजदरूी आय मे िन᳜ शािमल ᳰकये जाते हᱹ । ᳰकराया, ᭣याज, 

लाभांश, अिवतᳯरत लाभ, िमि᮰त आय, एवं अ᭠य आय इ᭜याᳰद । 

᭣याज देश के ᳞िᲦयᲂ ᳇ारा िविपन ᮲ोतᲂ से ᮧा᳙ ᭣याज शािमल 
ᳰकया जाता है । इसमᱶ ᳞ापारी ᳇ारा ᭭वयं के कायᭅ मᱶ जो िनजी पूजंी 
लगाई ह,ै उसका अनुमािनत ᭣याज भी शािमल ᳰकया जाता ह ैपर᭠तु 
सरकारी या से ᮧा᳙ ᭣याज शािमल नहᱭ ᳰकया जाता यᲂᳰक यह केवल 
रा᳦ीय आय का ह᭭ता᭠तरण माᮢ होता ह ै। 
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लाभाशं : लाभांश वह आय ह ै िजसका भुगतान फमᲄ ᳇ारा 
क᭥पिनयᲂ के अंश धाᳯरयᲂ को ᳰकया जाता ह ै । यह भी जी. एन. पी. 

(G.N.P.) मᱶ शािमल होता ह ै। 

अिवतᳯरत लाभ : यह वह रािश ह ैिजसे फमᭅ भिव᭬य मᱶ कंपनी के 
िव᭭तार, िवविधकरण आᳰद कायᲄ के िलए अपने पास रखती है और इसे 
अंश धारको मᱶ िवतᳯरत नही ᳰकया जाता है । लाभांश, ᭣याज, 

ह᭭ता᭠तरण भुगतान तथा ᮧ᭜यᭃ करो कᱶ  प᳟ात जो रािश बचनी ह ैउसे 
अिवतᳯरत लाभ कहते ह ᱹ। 

िमि᮰त आय: अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुछ लोग ऐसे भी है जो ᭭वयं 
उ᭜पादन इकाई के ᱨप मᱶ कायᭅ करते ह ᱹ। ये लोग अपने ही साधनᲂ से ᮰म, 

भूिम, ᭣याज आᳰद कᳱ ᳞व᭭था करते है । इनके ᳇ारा उ᭜पादन मᱶ लगाई 
गई िविभ᳖ आगतᲂ का सही अनुमान लगाना कᳯठन कायᭅ होता ह ै । 
इसिलए ᭭व-िनयुᲦ लोगᲂ को मजदरूी, ᳰकराया, ᭣याज आᳰद के ᱨप मᱶ 
ᮧा᳙ होने वाली आय को भी रा᳦ीय आय मᱶ शािमल ᳰकया जाता है । 

अ᭠य आय मᱶ सावᭅजिनक उ᳒ोगᲂ के पᳯरचालन अिधशषे 
(Operating surplus) ᮧ᭜यᭃ तथा परोᭃ कर, मू᭨य ᮳ास तथा िवदेशᲂ मᱶ 
अᳶजत शु आय को सि᭥मिलत ᳰकया जाता ह ै। सावᭅजिनक उ᳒ोगᲂ पर 
सरकार का ᭭वािम᭜व होता ह ैतथा इन उ᳒ोगᲂ को जो लाभ ᮧा᳙ होता 
ह,ै उसका िवतरण अंशधाᳯरयᲂ मᱶ नहᱭ ᳰकया जाता ह ै । इसिलए इस 
अिधशेष को भी रा᳦ीय आय मᱶ शािमल ᳰकया जाता है । सरकार अनेक 
ᮧकार के कर लगाती ह ै । इन करᲂ से ᮧा᳙ रािश का उपयोग सरकार 
अपने कमᭅचाᳯरयᲂ को वेतन के भुगतान के िलए करती ह,ै इसिलए इनको 
भी रा᳦ीय आय मᱶ शािमल ᳰकया जाता ह ै। इसके अितᳯरᲦ उ᭜पादन के 
साधनᲂ को िवदेशᲂ मे ᳰकये गयᱶ िविनयोग के बदल ेआय, तथा सेवाᲐ व 
उपहार के ᱨप मे आय ᮧा᳙ होती है । एक देश को िवदेशᲂ मᱶ ᮧा᳙ कुल 
आय मे से िवदेशᲂ को ᳰकये गयᱶ भुगतान कᳱ रािश को घटाने पर िवदशेᲂ 
से शु ᮧवाह ᮧा᳙ होता ह ै। इसे भी रा᳦ीय आय मᱶ शािमल ᳰकया जाता 
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चािहए । ᮧ᭜येक िनगम मशीनᲂ, संयंᮢᲂ तथा अ᭠य पदाथᲄ कᳱ टूट-फूट 
िघसावट आᳰद के कारण होने वाले खचᲄ को मू᭨य ᮳ास के ᱨप मᱶ रखना 
है । यह रािश भी उ᭜पादन साधनᲂ कᳱ आय का भाग नहᱭ बननी पर᭠तु 
रा᳦ीय आय मᱶ शािमल कᳱ जाती ह ै। 

आय िविध कᱶ  ᳇ारा रा᳦ीय आय कᳱ गणना को एक समीकरण के 
ᱨप मᱶ ᮧ᭭तुत कर सकते ह-ै  

Y = YW + Yr + Yi + Yߨr + Yߨd 

यहाँ YW 
= ᳞िᲦयᲂ को मज़दᳯूरयᲂ, वेतन, बोनस, तथा अ᭠य 

ᱨपᲂ मᱶ होने वाली कमाइयᲂ को िबना कर कटौती 
के। 

Yr = ᳰकराये व राय᭨टी से ᮧा᳙ आय ।  
Yi = ᭣याज क ᱨप मं ᮧा᳙ आय । 

Yߨr,Yߨd 

= िनगम साझेदारी व एकाकᳱ ᳞वसायᲂ को ᮧा᳙ 
᳞ावसाियक लाभ िजनमᱶ िवतᳯरत और 
अिवतᳯरत दोनᲂ ᮧकार कᱶ  लाभ कर कटौती के 
पूवᭅ शािमल है।  

इस ᮧकार आय िविध के अ᭠तगᭅत रा᳦ीय आय को अथᭅ-᳞व᭭था मᱶ 
िविभ᳖ ᮧकार के साधनᲂ कᳱ आय कᱶ  योग कᱶ  ᮧवाह कᱶ  ᱨप मᱶ मापते ह-ᱹ 

GNI= (YW + Yr + Yi + Yߨr + Yߨd) 

साधन आय का अनुमान लगाते समय िन᳜ ᮧमुख सावधािनयᲂ को 
᭟यान मᱶ रखना आव᭫यक ह ै । अ᭠यथा गलत िन᭬कषᭅ िनकलने कᳱ 
स᭥भावना रहगेी : - 

(i) सम᭭त ह᭭ता᭠तरण भुगतानᲂ को इससे बाहर रखना 
चािहए; 

(ii) ᭭व-उपभोग के िलए रखी गई व᭭तुᲐ का आरोिपत 
(imputed) मू᭨य और मकान मािलकᲂ ᳇ारा खुद मकानᲂ का 
आरोिपत ᳰकराया शािमल ᳰकया जाता चािहए;  

(iii) अवैध आय को शािमल नहᱭ ᳰकया जाता चािहए। 
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(iv) आकि᭭मक लाभ जैसे लाटरी आय को शािमल नही करता 
चािहए । 

(v) मृ᭜यु कर, उपहार कर, स᭥पिᱫ कर, और आकि᭭मक लाभᲂ 
पर कर आᳰद भूतकालीन बचतᲂ से भुगतान ᳰकये जाते ह,ᱹ 

अत: करदाताᲐ कᳱ आय का भाग नही ह;ै  

(vi) अगर एक ᳞िᲦ अपनी परुानी (Second hand) या पूवᭅᮧयुᲦ 

व᭭तुᲐ को बचेकर आय ᮧा᳙ करता ह ैतो इनका िवᮓय 

मू᭨य भी रा᳦ीय आय का भाग नहᱭ है यᲂᳰक उसने कोई 
उ᭜पादक सेवा ᮧदान नहᱭ कᳱ ह;ै 

(vii) अनेक ᳞िᲦ बाजार मᱶ शेयर व या-पᮢ बेचते व खरीदते ह ᱹ
परंतु इस ᱨप मᱶ मुᮤा कᳱ ᮧाि᳙ भी आय नहᱭ है यᲂᳰक 
इनके अनुᱨप व᭭तुᲐ व सेवाᲐ का उ᭜पादन नही होता 
और न ही आय का सृजन । 

आय िविध के ᳇ारा रा᳦ीय आय कᳱ गणना करने के िलए आय 
भुगतान और आय ᮧाि᳙यां, दोनᲂ ᭭ तरᲂ पर अनेक कᳯठनाइयᲂ का सामना 
करता पड़ना ह,ै जैसे- 

(i) आय का भुगतान व ᮧाि᳙ के वगᱮकरण मᱶ कᳯठनाई आती ह,ै 

यᲂᳰक इस बात मᱶ काफᳱ मतभेद है ᳰक मजदरूी आय और 
गैर-मजदरूी आय मᱶ ᳰकन त᭜वᲂ को शािमल ᳰकया जाय । 

(ii) सैिनकᲂ को ᮧा᳙ आय व भᱫᲂ को रा᳦ीय आय मे शािमल 
ᳰकया जाता है लेᳰकन सैिनकᲂ को आवास तथा भोजन आᳰद 
कᳱ जो सुिवधायᱶ दी जाती ह,ै उनका मू᭨य रा᳦ीय आय मᱶ 
शािमल नहᱭ ᳰकया जाता । इस स᭥ब᭠ध मᱶ एक सम᭭या यह 
भी उ᭜प᳖ होती है ᳰक आवास, भोजन आᳰद का मू᭨य 
सेवायोजक (सरकार) ᳇ारा इन व᭭तुᲐ पर ᳰकये गये ᳞य 
के ᱨप मᱶ आंका जाय, अथवा सैिनकᲂ को इन सुिवधाᲐ को 
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ᮧा᳙ करने के िलए बाजार मे, िजतना मू᭨य देना पड़ना ह,ै 

उसे आधार माना जाय ।  
(iii) िमि᮰त आय कᱶ  आवटंन मे भी कᳯठनाई आती ह ै । कृिष 

फॉमᭅ आᳰद सᱶ ᮧा᳙ आय को साधन आय मे शािमल ᳰकया 
जाता ह,ै पर᭠तु कृिष फॉमᭅ, इमारतᲂ पूंजीगत पᳯरस᭥पिᱫ के 
᭭वािम᭜व से ᮧा᳙ आय शािमल नही कᳱ जाती ह;ै 

(iv) िनगमᲂ ᳇ारा ᳞िᲦयᲂ, सरकार तथा गरै-लाभकारी 
सं᭭थाᲐ को लाभांश ᳰदया जाता ह,ै उसे साधन आय मᱶ 
शािमल ᳰकया जाता ह ै पर᭠तु िनगमᲂ के बीच पर᭭पर 
लाभांश के भुगतान को रा᳦ीय आय का िह᭭सा नहᱭ माना 
जाता है । 

(v) अिवतᳯरत लाभᲂ का सही अनुमान लगाने मᱶ कᳯठनाई 

(vi)  ᭭व-रोजगार मᱶ िनयोिजत ᳞िᲦयᲂ कᳱ आय को भुगतान 
के समय को लकेर कᳯठनाई आती है । इसे भुगतान योय 
कब समझा जाय, जब आय का सृजन ᳰकया गया अथवा उस 
समय जबᳰक वा᭭तव मᱶ साधन आय का भुगतान का रहा ह;ै 

(vii) माल-सूची के मू᭨य के, मू᭨यांकन के स᭥ब᭠ध मे बाजार मू᭨य 
मᱶ पᳯरवतᭅन होने कᱶ  कारण माल सूची का वतᭅमान मू᭨य 
लेखᲂ मᱶ ᮧिव᳥ मू᭨य से कम या अिधक हो सकता है िजसके 
फल᭭वᱨप साधन आय का ठीक ᮧकार से िनधाᭅरण नही हो 
पाता है । उदाहरण के िलए एक टी. वी. बनाने वाली फमᭅ कᱶ  
ᮧारि᭥भक ᭭टॉक का मू᭨य 2 लाख ᱧपया है । अब यᳰद लेखा 
वषᭅ मᱶ बाजार मे अ᭜यिधक ᮧित᭭पधाᭅ से टी. वी. कᳱ कᳱमतᲂ 
मᱶ कमी आ जाती है और फमᭅ के ᭭टॉक का वतᭅमान मू᭨य 
1.50 लाख ᱧ. रह जाता है । ऐसी अव᭭था मᱶ फमᭅ कᱶ  ᭭ टॉक का 
वतᭅमान मू᭨य इसके ᮧिव᳥ मू᭨य से कम हो जावेगा । ऐसी 
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दशा मे रा᳦ीय आय के सही मू᭨यांकन मᱶ कᳯठनाई उपि᭭थत 
होती ह ै।  

बोध ᮧ᳤- 2 

 इकाई के अ᭠त मᱶ ᳰदये गये उᱫरᲂ से अपने उᱫरᲂ का िमलान करᱶ । 

(1) रा᳦ीय आय को मापने कᳱ आय िविध कᱶ  ᮧमुख घटक कौन-कौन से 
हᱹ ।  

(2) अथᭅ᳞व᭭था के बारे मᱶ नीचे दी गई सूचना के आधार पर 
आय-गणना िविध ᳇ारा रा᳦ीय आय कᳱ गणना कᳱिजये? 

 मजदरूी    : 8,000 

 ᳰकराया    : 3 

 ᭣याज    : 300 

 लाभांश    : 2,000 

 िमि᮰त आय   : 200 

 अिवतᳯरत लाभ    : 150 

 सामािजक सुरᭃा अिभदान  : 500 

 िनगम लाभ कर   : 400 

 वैयिᲦक कर   : 200 

 ह᭭ता᭠तरण भुगतान  : 350  

 िवदेशᲂ से ᮧा᳙ शु आय  : 1,000 

4.4.3 ᳞य िविध :- ᳞य के दिृ᳥कोण से सकल रा᳦ीय उ᭜पाद वषᭅ 
भर मᱶ व᭭तुᲐ व सेवाᲐ पर ᳰकये गये ᳞य का कुल जोड़ होता है । इस 
िविध के अ᭠तगᭅत रा᳦ीय आय कᳱ माप करने कᱶ  िलए हम अथᭅ᳞व᭭था के 
उपभोग तथा िनवेश अथवा अंितम व᭭तुᲐ व सेवाᲐ पर कुल ᳞य के 
बारे मᱶ जानकारी ᮧा᳙ करते ह ᱹ । उपभोᲦा पᳯरवार और सामा᭠य 
सरकार अंितम उपभोग कᱶ  िलए बाजार मᱶ व᭭तुᲐ व सेवाᲐ का ᮓय 
करती है । इसी ᮓम मᱶ िनगिमत व अᭅ िनगिमत उ᳒म, सामा᭠य सरकार 
और उपभोᲦा पᳯरवार िघसी-िपटी मशीनᲂ का ᮧित᭭थापन तथा 
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उ᭜पादन ᭃमता का िव᭭तार करने, के िलए, पूँजीगत व᭭तुᲐ का ᮓय 
करते ह ᱹ। हम भलीभाँित पᳯरिचत ह ैᳰक खुली अथᭅ᳞व᭭था मे सरकार व 
देश के उपभोᲦा ᳰकसी दसूरे देश के घरेलू बाजार मᱶ ᮧ᭜यᭃ ᮓय भी करते 
हᱹ । ये ᮓय बचने वाले दशे के पᭃ कᳱ ओर से उसके िनयाᭅत होते ह,ᱹ और 
ᮓेता दशे कᱶ  िलए आयात होते हᱹ । िवदेिशयᲂ ᳇ारा व᭭तुᲐ व सेवाᲐ के 
ᮧ᭜यᭃ ᮓय (Direct purchase) एक देश के कुल िनयाᭅत का केवल एक भाग 
होते ह ᱹ। हम यहां भारत का उदाहरण ले सकते ह-ै हम चाय, काँफᳱ, चमड़े 
कᳱ िनᳶमत व᭭तुए,ं सूती वᳫ, इंजीिनयᳯरग व᭭तुएं आᳰद का िनयाᭅत करते 
हᱹ । इ᭠हᱶ ᳞ापाᳯरक िनयाᭅत कहते हᱹ । इसी ᮧकार हम अनेक ᮧकार कᳱ 
सेवाᲐ जैसे जहाज रानी, बीमा, बᱶ᳴कग, वायु यातायात व पयᭅटक सेवाᲐ 
का भी िनयाᭅत करते है । इसके अलावा जब िवदेशी हमारे जहाजᲂ का 
ᮧयोग माल व याᮢी भेजने मे, करते हᱹ। तब हमारे यहां से जहाजरानी 
सेवाᲐ का िनयाᭅत होता है । इसी ᮧकार अनेक भारतीय क᭥पिनयां बीमा 
सेवाᲐ का िनयाᭅत करती ह ै। जब िवदशेी, माल व यािᮢयᲂ के एक दशे से 
दसूरे देश मᱶ जाने पर बीमा ᮧीिमयम का भुगतान करते हᱹ । तब यह भी 
हमारे िलए िनयाᭅत का एक भाग ह ै। जब िवदेशी पयᭅटक भारत आते ह,ᱹ 

तो भारतीय उ᭠हᱶ पᳯरवहन, संचार, आवास, भोजन व िचᳰक᭜सा आᳰद 
सेवायᱶ ᮧदान करते है । इस ि᭭थित मᱶ पयᭅटक सेवाᲐ का िनयाᭅत होता है 
। इन सभी व᭭तुᲐ व सेवाᲐ का िनयाᭅत देश कᳱ घरेल ू सीमा कᱶ  
उ᭜पादकᲂ ᳇ारा ᳰकया जाता है । इसिलए व᭭तुᲐ व सेवाᲐ का िनयाᭅत 
घरेलू उ᭜पाद का भाग है । 

इसके साथ हमᱶ यह भी याद रखना चािहए ᳰक भारतीय उपभोᲦा 
पᳯरवार व सरकार िवदेशᲂ सᱶ ᮧ᭜यᭃ ᮓय भी करते ह,ᱹ इसके साथ ही 
-साथ हमारे ᳇ारा अनाज, पेᮝोिलयम पदाथᲄ, उवᭅरकᲂ, धातुᲐ, मशीनᲂ, 

पᳯरवहन उपकरणᲂ तथा जहाजरानी, बᱹ᳴कग, बीमा पयᭅटन आᳰद सेवाᲐ 
का भी आयात ᳰकया जाता ह ै । ये सभी आयात दसूरे दशेᲂ के घरेल ू
उ᭜पाद का भाग ह ै । हमᱶ शु िनयाᭅत जानने के िलए इन व᭭तुᲐ व 
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सेवाᲐ का आयात मू᭨य इसके िनयाᭅत मू᭨य मᱶ से घटाना चािहए । शु 
िनयाᭅत सकल घरेल ूउ᭜पाद पर ᳞य का भाग है । 

᳞य िविध के ᳇ारा सकल घरेलू उ᭜पाद पर अंितम ᳞य के 
अ᭠तगᭅत िन᳜ पांच मदᱶ शािमल होती ह ᱹ- 

(i) िनजी अंितम उपभोग ᳞य; 

(ii) सरकारी अंितम उपभोग ᳞य; 

(iii) सकल ᭭थायी पूँजी िनमाᭅण; 

(iv) ᭭टॉक मᱶ पᳯरवतᭅन; और 

(v) व᭭तुᲐ व सेवाᲐ का शु िनयाᭅत 

िनजी अंितम उपभोग ᳞य मᱶ ᳞िᲦयᲂ ᳇ारा ᳞िᲦगत ᱨप मᱶ 
ᳰकये गये तीन ᮧकार के ᳞य सि᭥मिलत होते ह-ᱹ ᳯटकाऊ-व᭭तुᲐ पर 
ᳰकया जाने वाला ᳞ य, एकल उपभोग व᭭तुᲐ पर ᳰकया जाने वाला ᳞ य 
एवं ᳞िᲦयᲂ ᳇ारा िविभ᳖ सेवाᲐ पर ᳰकया जाने वाला ᳞य । िनजी 
अंितम उपभोग पर ᳞य कᳱ गणना करने के िलए अथᭅ᳞व᭭था मे 
᳞िᲦयᲂ ᳇ारा िविभ᳖ व᭭तुᲐ व सेवाᲐ पर िजतनी मुᮤा ᳞ य कᳱ जाती 
ह,ै उसका कुल योग ᮧा᳙ कर िलया जाता है । सकल घरेल ूउ᭜पाद पर 
िनजी अंितम उपभोग ᳞य कᳱ गणना करने के िलए दो ᮧकार के आकड़ᲂ 
कᳱ आव᭫यकता होती ह-ै (i) बाजार मे िबᮓᳱ कᳱ कुल माᮢा तथा (ii) 

फुटकर कᳱमतᱶ । अंितम िबᮓᳱ कᳱ कुल माᮢा को उपभोᲦा पᳯरवारᲂ, 
िनजी गैर-लाभकारी सं᭭थाᲐ को दी जाने वाली ᳯटकाऊ, अधᭅ-ᳯटकाऊ 
व᭭तुᲐ, गैर-ᳯटकाऊ व᭭तुᲐ व सेवाᲐ कᳱ खुदरा कᳱमतᲂ से गुणा करके 
हम घरेलू बाजार मᱶ िनजी अंितम उपभोग ᳞य ᮧा᳙ कर सकते हᱹ । हमᱶ 
यह भी पता ह ैᳰक इस ᳞य मᱶ वह ᳞य भी शािमल ह ैजᲂ गरै-िनवासी 
पᳯरवारᲂ ने और इतर-ᮧादेिशक सं᭭थाᲐ (Extra-Territorial Bodies) ने 
ᮧ᭜यᭃ ᮓय पर घरेलू बाजार मᱶ ᳰकया है । इसिलए, उनके ᳞य का भाग 
घरेलू बाजार मᱶ िनजी अंितम उपभोग ᳞ य मᱶ से घटाना पड़ेगा । हम यह 
भी पढ़ चुके हᱹ ᳰक िनवासी पᳯरवार िवदशेᲂ से ᮧ᭜यᭃ ᮓय करते हᱹ । िनजी 
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अंितम उपभोग ᳞य जानने के, िलए ये ᮧ᭜यᭃ खरीद घरेल ूबाजार मᱶ 
िनजी अंितम उपभोग ᳞य मᱶ जोड़ी जावगेी, लेᳰकन इसमᱶ सबसे बड़ी 
कᳯठनाई यह ह ैᳰक बᱟत सी व᭭तुएं मौᳰᮤक ᭃेᮢ मे शािमल नहᱭ होती 
और रा᳦ीय आय कᳱ गणना से वंिचत रह जाती ह,ै इसी ᮧकार इस िविध 
के अ᭠तगᭅत व᭭तुᲐ व सेवाᲐ के ᮓय का माप ह ैन ᳰक उनके वा᭭तिवक 
उपभोग के ᮧयोग का । गैर-ᳯटकाऊ व᭭तुᲐ व सेवाᲐ के खरीद िब᭠द ुव 
उपयोग िब᭠द ुमे कोई मह᭜वपूणᭅ अ᭠तर नहᱭ होता पर᭠तु ᳯटकाऊ व᭭तुᲐ 
जैसे कार, टी. वी. आᳰद के खरीद समय और उपभोग समय मे काफᳱ 
अ᭠तर होता है । 

᳞य िविध से रा᳦ीय आय कᳱ गणना करते समय सरकारी अंितम 
उपभोग ᳞य को भी जोड़ा जाता है । इसके अ᭠तगᭅत कमᭅचाᳯरयᲂ का 
पाᳯर᮰िमक और सरकार ᳇ारा व᭭तुᲐ व सेवाᲐ कᳱ शु खरीद को 
शािमल ᳰकया जाता ह ै। सरकार को द᭢तरᲂ का काम चलाने के िलए 
उपयोग व᭭तुᲐ पर जैसे कागज, पैन, पᱹिसल, कपड़ा, फनᱮचर, कारᱶ आᳰद 
पर ᳞य करता पड़ना ह ै । उ᳒मᲂ ᳇ारा सरकार (के᭠ᮤीय, ᮧा᭠तीय व 
᭭थानीय सरकार) को देश गई कुल िबᮓᳱ कᳱ माᮢा को खुदरा कᳱमतᲂ से 
गुणा करके हम घरेल ूबाजार मᱶ सरकार के व᭭तुᲐ व सेवाᲐ पर ᳰकये 
गये ᳞य को जान सकते हᱹ । इसमᱶ कमᭅचाᳯरयᲂ का पाᳯर᮰िमक और 
िवदेशᲂ मᱶ खरीद को जोड़ना पड़ना है । सरकारी अंितम उपभोग ᳞य मे 
सेवाᲐ पर ᳰकया जाने वाला ᳞य भी शािमल ᳰकया जाता है । इन 
सेवाᲐ मे सरकारी अ᭭पताल, िशᭃण सं᭭थाᲐ, डाक, तार, पᳯरवहन कᳱ 
सेवाᲐ को शािमल ᳰकया जाता ह ै। हमᱶ यहां यह याद रखना चािहए ᳰक 
ह᭭ता᭠तरण भुगतान चाहे ये देशवािसयᲂ या िवदेिशयᲂ के िलए ᳰकये गये 
ही, सरकारी अंितम उपभोग ᳞य मᱶ शािमल नहᱭ ᳰकये जाते हᱹ । इसका 
कारण यह ह ैᳰक ह᭭ता᭠तरण भुगतान उ᭜पादन ᮧᳰᮓया मᱶ शािमल नही 
होते ह,ᱹ यᲂᳰक इनके ᳇ारा ᳰकसी भौितक व᭭तु का उ᭜पादन नहᱭ होता 
बि᭨क ये तो एक ᳞िᲦ से दसूरे ᳞िᲦ को ᮓय शिᲦ का ह᭭ता᭠तरण 
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माᮢ है । ह᭭ता᭠तरण भुगतान मᱶ पᱶशन, वृाव᭭था पᱶशन, भिव᭬य िनिध, 

छाᮢवृिᱫ, बेरोजगारी भᱫा आᳰद शािमल होते हᱹ । 
᳞य िविध से रा᳦ीय आय कᳱ गणना करने के िलये अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 

सकल ᭭थायी पूँजी िनमाᭅण को भी जोड़ा जाता है। िविनयोग का अथᭅ 
अथᭅ᳞व᭭था के वतᭅमान उ᭜पादन के एक िह᭭से को भिव᭬य मᱶ अिधक 
उ᭜पादन शिᲦ उ᭜प᳖ करने के िलए, पूँजीगत व᭭तुᲐ के उ᭜पादन मे 
लगाने से है । ये व᭭तुएं जो वतᭅमान मे ᮧयुᲦ नहᱭ होकर भिव᭬य मे 
अिधक व᭭तुᲐ के उ᭜पादन के िलए ᮧयुᲦ कᳱ जाती हᱹ, िविनयोग व᭭तुए ं
कहलाती हᱹ । ये िविनयोग व᭭तुएं फमᲃ ᳇ारा उ᭜प᳖ कᳱ जाती हᱹ और 
फमᲃ तथा पᳯरवारᲂ ᳇ारा ᮓय कᳱ जाती ह ै। िविनयोग व᭭तुᲐ कᱶ  ᮧमुख 
अंगᲂ मᱶ माल सूची, पूँजीगत व᭭तुएँ जैसे संयᮢ, कल पजुᱷ या औजार और 
आवासीय मकान सि᭥मिलत होते ह,ᱹ शु िविनयोग को ᭄ात करने के 
िलए हमᱶ सकल िविनयोग मᱶ से िघसावट ᳞ य को घटाना पड़ना है । माल 
तािलकाᲐ अथवा माल सूिचयᲂ (Inventories) मᱶ िविनयोग को भी रा᳦ीय 
आय मᱶ सि᭥मिलत करता पड़ना ह ै । माल सूिचयां आगतᲂ कᳱ पूᳶत मᱶ 
उᲬावचनᲂ कᱶ  बावजूद उ᭜पादन कᳱ ᮧᳰᮓया को लगातार इि᭒छत ᭭तर 
पर बनाये रखती ह ै। उ᭜पाद कᳱ माल तािलकाएं फमᲃ. को उ᭜पादन और 
िबᮓᳱ मᱶ होने वाल ेअ᭭थायी और अᮧ᭜यािशत उᲬावचनᲂ के बावजूद 
िबᮓᳱ आदेशᲂ कᳱ पूᳶत करने मे, सᭃम बनाती है। इस ᮧकार मालसूिचयां 
उ᭜पादन ᮧᳰᮓया का अपᳯरहायᭅ भाग ह ै। माल सूिचयां फमᭅ के िविनयोग 
का एक भाग है यᲂᳰक फमᭅ इनके िलए पवूᭅ मᱶ भुगतान कर चुकᳱ है । 
मलसूिचयᲂ मᱶ संᮕह चालू िविनयोग मᱶ रखा जाता है यᲂᳰक यह व᭭तुᲐ 
के उ᭜पादन को तो ᮧदᳶशत करता ह ैपर᭠तु उनके चाल ूउपभोग को नही 
बताता ह ै। माल सूिचयᲂ इि᭒छत व अन-इि᭒छत दोनᲂ ᮧकार का होता है 
। यᳰद फमᭅ व᭭तुᲐ का उ᭜पादन माल सूिचयाँ के िनमाᭅण के िलए करती ह ै
तो इि᭒छत माल सूची िविनयोग और यᳰद फमᭅ तो उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ कᳱ 
िबᮓᳱ करता चाहती है पर᭠तु पयाᭅ᳙  आदशे हाथ मᱶ न होने के कारण 
उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ को बचे नही पाती तो मालसूिचयᲂ का िनमाᭅण हो 
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जाता है इ᭠हᱶ अन-इि᭒छत मालसूची िविनयोग कहते है । इसके साथ ही 
रा᳦ीय आय मᱶ पूजंीगत व᭭तुᲐ मᱶ िविनयोग को भी जोड़ा जाएगा । नई 
पूंजीगत व᭭तुᲐ का िनमाᭅण कुल िविनयोग का ही िह᭭सा है । इसे बᱟधा 
᭭थायी िविनयोग भी कहते ह ै । इसमᱶ ᳯटकाऊ पूंजीगत पᳯरस᭥पिᱫयᲂ 
जैसे फैᮝी कᳱ इमारतᲂ, मशीनᲂ उपकरणᲂ आᳰद पर ᳰकया गया ᳞य 
शािमल ᳰकया जाता ह ै। मकान को ᳯटकाऊ पᳯरस᭥पिᱫ ᭭वीकार ᳰकया 
जाता है और इससे बᱟत ल᭥बᱶ समय तक धीरे-धीरे लाभ िमलता रहता ह ै
। इसी कारण इन पर ᳰकया गया ᳞य िविनयोग ᳞य का भाग माना 
गया है । सामा᭠यतया पᳯरवारᲂ ᳇ारा अपने रहने के िलए अथवा ᳰकराये 
पर उठाने के िलए मकानᲂ का िनमाᭅण कराया जाता है । यहां पर हमᱶ यह 
᭟यान रखना चािहए ᳰक परुाने मकानᲂ कᳱ िबᮓᳱ केवल पᳯरस᭥पिᱫयᲂ 
का ह᭭ता᭠तरण माᮢ ह ैअंत: रा᳦ीय आय का िह᭭सा नहᱭ बनते ह ᱹ। 

᭭टॉक मᱶ पᳯरवतᭅन एक ᮧवाह है और इस ᮧवाह मे अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ 
िनᳶमत व᭭तुᲐ, अᭅिनᳶमत व᭭तुᲐ और कᲬे माल के भ᭛डारᲂ कᳱ होने 
वाली वृि शािमल ह ै। यहां हमᱶ याद रखना चािहए ᳰक यह ᭭थायी पूजंी 
िविनयोग से िभ᳖ है । ᭭थायी पूंजीगत पᳯरसंपितयᲂ का ᮧयोग अनेक 
बार स᭥भव ह ैजबᳰक ᭭टॉक का ᮧयोग एक ही बार हो सकता ह ैतथा 
पूंजीगत पᳯरसंपिᱫयᲂ का िनमाᭅण िनयोिजत ᱨप मᱶ होता है जबᳰक 
᭭टॉक का िनमाᭅण मांग व पूᳶत कᳱ शिᲦयᲂ मᱶ होने वाल ेपᳯरवतᭅनᲂ के 
आधार पर त᭜काल ही ᳰकया जाता ह ै। ᭭टॉक पᳯरवतᭅन का ᮧभाव रा᳦ीय 
आय कᳱ संरचना एव ंमाᮢा दोनᲂ पर ही पड़ता ह ै। पर᭠तु अनेक बार 
᭭टॉक अपᳯरवᳶतत रहते ᱟये भी कᳱमत ᭭तर बढ़ जाने के कारण ᭭टॉक का 
मू᭨य भी बढ़ जाता ह ैिजससे रा᳦ीय आय भी बढ़ जाती ह ै।  

व᭭तुᲐ व सेवाᲐ का शु िनयाᭅत ᭄ात करने के िलये िनयाᭅत और 
आयात (X-M) के मू᭨य का अ᭠तर ᭄ात ᳰकया जाता है। िनयाᭅत व आयात 
व᭭तुᲐ के अ᭠तर मू᭨य को सकल रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ सि᭥मिलत ᳰकया 
जाता ह,ै चाह ेवह धना᭜मक हो या ऋणा᭜मक। िनयाᭅत का शु मू᭨य उस 
ि᭭थित मᱶ धना᭜मक होता है जबᳰक एक देश के कुल िनयाᭅत कुल आयात 
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से अिधक होते हᱹ। इसके िवपरीत, यᳰद कुल आयात, कुल िनयाᭅत सᱶ 
अिधक है तो िनयाᭅत का शु मू᭨य ऋणा᭜मक होगा। यᳰद रा᳦ीय आय मे 
िवदेशी सौदᲂ कᱶ  कूच को सि᭥मिलत नही ᳰकया जाय तो रा᳦ीय आय का 
अिधक अथवा कम मू᭨यांकन होवेगा। 

रा᳦ीय आय को मापने के िलए ᮧयुᲦ ᳞य िविध को, एक 
समीकरण के ᱨप मᱶ भी िलख सकते ह-ᱹ 

Y = C + I + G + (X-M) 

यहाँ 

Y रा᳦ीय आय, C िनजी अंितम उपभोग ᳞य, I कुल िविनयोग, G 
सरकारी अंितम उपभोग ᳞य और (X-M) शु िनयाᭅत को ᭭प᳥ करते हᱹ।. 

बोध ᮧ᳤-3 

(1) ᳞ य िविध के अनुसार गणना करते समय रा᳦ीय आय के मुय 
घटक कौन-कौन से होने। 

(2) शु िनयाᭅत कैसे ᭄ात करᱶगे। 
2. िन᳜ सूचनाᲐ के आधार पर ᳞य िविध के अनुसार (1) बाजार 

कᳱमत पर  सकल रा᳦ीय उ᭜पाद (2) साधन कᳱमत पर सकल 
रा᳦ीय उ᭜पाद तथा (3)  बाजार कᳱमत व साधन कᳱमत पर शु 
रा᳦ीय उ᭜पाद ᭄ात कᳱिजए?  

       ᱧपये  
  िनजी उपभोग ᳞य   2,000 

  ᭣याज     150  

  व᭭तुᲐ व सेवाᲐ पर सरकारी ᳞य 1000  

  ᳰकराया     100 

  अᮧ᭜यᭃ कर    200 

  सामािजक सुरᭃा अंशदान   125 

  वैयिᲦक आय कर   250 
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  अिवतᳯरत लाभ    175 

  लाभांश     1,500 

  मजदरूी व वेतन    1,500 

  िनगम कर     300 

  शु घरेलू िविनयोग   250 

  शु िवदेशी िविनयोग   30 

  ह᭭ता᭠तरण भुगतान   100 

  िघसावट ᳞य    200 

4.4 उ᭜पादन, आय व ᳞य कᳱ समािनका 

हम रा᳦ीय आय कᳱ गणना कᳱ िविभ᳖ िविधयᲂ का िव᭭तारपवूᭅक 
अ᭟ययन कर चुके हᱹ । सभी रा᳦ीय आय लखेांकनᲂ मᱶ आधारभूत ᳞ापक 
समᮕ को साधन कᳱमतᲂ या ि᭭थर कᳱमतᲂ पर माप कᳱ जाती ह ै। यह 
ᮧ᭜यᭃ ᱨप मᱶ उ᭜पादन के, ᱨप मᱶ O, आय सृजन के ᱨप मᱶ Y' ओर 
उ᭜पादन को खरीदने के िलये आव᭫यक ᳞य के ᱨप मᱶ D होते ह ᱹ । 
हालांᳰक ᮧ᭜येक गणना का ᭣योरेवार वणᭅन अलग-अलग सूचनाए ंᮧदान 
करता ह ै। पर᭠तु तीनᲂ के योग एक ही ᮧकार कᳱ सूचना ᮧदान करते ह ᱹ। 
तीनᲂ िविधयᲂ को हम एक समािनका के ᱨप मᱶ पᳯरभािषत कर सकते ह ᱹ
- 

Y = O = E 

Y और E के बीच समािनका का कारण मुय ᱨप से यह है ᳰक आय 
का माप वा᭭तव मे ᳰकये गये भुगतान के आधार पर नहᱭ करके, वषᭅ भर 
मᱶ उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ व सेवाᲐ के िलए ᳰकये गये दावे (claims) के ᱨप मᱶ 
करते हᱹ । इसी ᮧकार E और O के बीच समािनका इसिलए होती ह ैᳰक 
वा᭭तिवक ᳞ य का माप नहᱭ करता बि᭨क व᭭तुᲐ व सेवाᲐ के उ᭜पादन 
(O) को खरीदने कᱶ  िलए या खचᭅ ᳰकया जावगेा, को मापना ह ै । 
फल᭭वᱨप E और O समान हो जाते ह ᱹ। हमारी मुय ᱨिच इन तीनᲂ O, 
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Y और E कᱶ  बीच समािनका के ᭭थान पर ᮧ᭜येक के ᳲवग (Breakdown) मᱶ ह ᱹ
। उ᭜पादन (O) के ᱨप मᱶ उ᳒ोगानुसार उ᭜पादन, E के ᱨप मᱶ ᳞य का 
ᮧकार जैसे उपभोग ᳞य तथा Y के ᱨप मे आय का ᮧकार जैसे मजदरूी, 
वेतन इ᭜याᳰद के अ᭟ययन मᱶ होता ह ै । इस ᮧकार तीनᲂ िविधयᲂ के 
उपयोग से उनके ᳇ारा ᮧा᳙ पᳯरणामᲂ मᱶ समािनका रहती है । 
4.5 िवकासशील दशेᲂ मᱶ रा᳦ीय आय के माप मᱶ 

कᳯठनाइया ं
रा᳦ीय आय कᳱ गणना मᱶ काफᳱ आकंड़ᲂ कᳱ आव᭫यकता होती ह,ै 

िजनका िवकासशील देशᲂ मᱶ अभाव पाया जाता है । इसिलए इनकᳱ 
रा᳦ीय आय के अनुमान अिधक िव᳡सनीय नहᱭ होते ह ᱹ। इस स᭥ब᭠ध मᱶ 
िन᳜ कᳯठनाइयᲂ का उ᭨लेख ᳰकया जा सकता है - 

िवकासशील दशेᲂ कᳱ अथᭅ᳞व᭭थाᲐ मᱶ अमुᮤीकृत ᭃेᮢ पाया 
जाता है । उ᭜पादक उ᭜पादन का एक भाग ᭭वयं के उपभोग के िलए रख 
लेते हᱹ अथवा अ᭠य ᳞िᲦयᲂ से व᭭तु िविनमय कर लेते ह,ᱹ िजनका कोई 
िहसाब-ᳰकताब नहᱭ रखा जाता। 

िवकासशील दशेᲂ मᱶ िमि᮰त आय वाल े ᳞िᲦयᲂ का पयाᭅ᳙ 
ᮧितिनिध᭜व होता है पर᭠तु पयाᭅ᳙ आकड़ᲂ कᱶ  अभाव मᱶ उनकᳱ आय का 
सही मू᭨यांकन नहᱭ हो पाता । 

इन अथᭅ᳞ व᭭थाᲐ मᱶ ᳞िᲦ अिशᭃा तथा अ᭄ानता के कारण 
अपने आय ᳞य का िहसाब-ᳰकताब नहᱭ रख पाते । पᳯरणाम᭭वᱨप, 

सरकारी अिधकाᳯरयᲂ को सेमल कᱶ  आधार पर उ᭜पित कᳱ माᮢा व मू᭨य 
कᳱ िहसाब लगाना होता ह ै। िजसमᱶ िव᳡सनीयता का अभाव होता है। 
िवकासशील देशᲂ मᱶ उ᭜पादन, ᳞य, लागत और आय स᭥ब᭠धी सही 
आंकड़े उपल᭣ध नहᱭ होते िजससे रा᳦ीय आय का सही-सही माप ᮧा᳙ 
करता कᳯठन हᲂ जाता है । 
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4.6 साराशं 

समि᳥ अथᭅशाᳫ मे रा᳦ीय आय कᳱ संक᭨पना बᱟत अिधक 
मह᭜वपूणᭅ है । 

रा᳦ीय आय को व᭭तुᲐ व सेवाᲐ के ᮧवाह, आय के ᮧवाह तथा 
व᭭तुᲐ व सेवाᲐ पर ᳞य के ᮧवाह के ᱨप मᱶ दखेा जाता ह ै। रा᳦ीय 
आय के वृताकार ᮧवाह के तीन माप होते ह-ᱹ उ᭜पादन, िवतरण और ᳞य 
। इन ᮧवाहᲂ कᱶ  अनुᱨप रा᳦ीय आय माप कᳱ तीन िविधयां मू᭨य वृि 
िविध, आय िविध तथा ᳞य िविध है '  

मू᭨य वृि िविध के अ᭠तगᭅत दशे भर मᱶ उ᭜पाᳰदत सभी अंितम 
व᭭तुᲐ व सेवाᲐ के मू᳁यᲄ को बाजार कᳱमतᲂ पर जोड़ा जाता ह ैपर᭠तु 
इस िविध के अ᭠तगᭅत व᭭तुᲐ व सेवाᲐ का उ᭜पादन ᳰकया मᱶ एक से 
अिधक बार गणना होने कᳱ संभावना बनी रहती है । िजससे दोहरी 
गणना कᳱ सम᭭या उ᭜प᳖ हो जाती ह ै । इससे बचने के दो उपाय ह;ᱹ 

ᮧथम- व᭭तुᲐ व सेवाᲐ के मू᭨यांकन मᱶ उन व᭭तुᲐ व सेवाᲐ को 
शािमल नहᱭ करता चािहए जो उसी समयाविध मᱶ अ᭠य व᭭तुᲐ व 
सेवाᲐ के उ᭜पादन मᱶ शािमल कᳱ गई ह ै। ि᳇तीय- उ᭜पादन के हर ᭭तर 
पर उ᭜पादक उ᳒मᲂ ᳇ारा मू᭨य वृि को ᭄ात करता । 

आय िविध उ᭜पादन के ᮧाथिमक साधनᲂ को उनकᳱ एक लेखा वषᭅ 
मᱶ, कᳱ गई उ᭜पादक सेवाᲐ के बदल ेमᱶ ᳰदये गये भुगतान पᭃ कᳱ ओर से 
रा᳦ीय आय कᳱ गणना करती ह ै । इसमᱶ कमᭅचाᳯरयᲂ का पाᳯर᮰िमक, 

᭣याज, लगान, लाभ तथा ᭭व-िनयोिजत ᳞िᲦयᲂ कᳱ िमि᮰त आय 
सि᭥मिलत होती ह ै। आय िविध मᱶ भी रा᳦ीय आय कᳱ गणना मᱶ अनेक 
कᳯठनाइयᲂ का सामना करता पड़ना ह ै। अत : िवशेष सावधानी बरतने 
कᳱ आव᭫यकता होती है । ᳞य के दिृ᳥कोण से सकल रा᳦ीय उ᭜पाद वषᭅ 
भर मᱶ व᭭तुᲐ व सेवाᲐ पर ᳰकये गये ᳞य का कुल जोड़ होता है । इसमे 
िनजी अंितम उपभोग ᳞य, सरकारी अंितम उपभोग ᳞य, सकल ᭭थायी 
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पूंजी िनमाᭅण ᭭टॉक मᱶ पᳯरवतᭅन तथा व᭭तुᲐ व सेवाᲐ के शु िनयाᭅत 
पर ᳞य शािमल ᳰकया जाता ह ै।  

रा᳦ीय आय के माप के िलए ᮧयुᲦ तीनᲂ िविधयᲂ को एक 
समािनका के ᱨप मᱶ देख सकते ह ᱹ। ᮧ᭜येक िविध ᳇ारा रा᳦ीय आय का 
एक ही माप ᮧा᳙ होता है । िवकासशील दशेᲂ मᱶ रा᳦ीय आय के माप मᱶ 
आकड़ᲂ कᳱ कमी, अमुᮤीकृत ᭃेᮢ, अिशᭃा तथा बजाᳯरᱫर लेन-देन के 
कारण कᳯठनाइयां पैदा होती ह ᱹ। 

4.7 श᭣दावली 

सकल घरेल ूउ᭜पाद : (Gross Domestic Product) : - एक दशे कᳱ 
घरेलू सीमा के अ᭠तगᭅत सकल उ᭜पादन मू᭨य मᱶ से म᭟यवतᱮ उपभोग 
मू᭨य को घटाकर ᮧा᳙ ᳰकया जा सकता है । यह िनजी अंितम उपभोग पर 
सकल' ᳞य, सरकारी अंितम उपभोग ᳞य, सकल पूंजी िनमाᭅण घरेल,ू 

व᭭तुᲐ व सेवाᲐ के िनमाᭅण मू᭨य मᱶ से व᭭तुᲐ व सेवाᲐ के आयात 
मू᭨य को घटाकर योग के बराबर भी होता है । यह कमᭅचाᳯरयᲂ के 
पाᳯर᮰िमक, ᭭विनयोिजत के िमि᮰त आय, लगान, ᭣याज, लाभ, मू᭨य 
᮳ास तथा शु अᮧ᭜यᭃ कर के योग के बराबर होता है । 

साधन आय- (Factor Income) : कमᭅचाᳯरयᲂ का पाᳯर᮰िमक, 

᭭व-िनयोिजत। कᳱ िमि᮰त आय, लगान, ᭣याज और लाभ 

सरकारी अिंतम उपभोग ᳞ य- (Government Expenditure on Final) 

सरकारी ᮧशासिनक िवभागᲂ ᳇ारा ᮧदान कᳱ गई व᭭तुᲐ व सेवाᲐ पर 
ᳰकया गया ᮧचिलत ᳞य िजसमᱶ से िवᮓय मू᭨य घटा ᳰदया जाता ह ै। 

᭭टॉक मᱶ पᳯरवतᭅन- (Change in Stock) वषᭅ के आर᭥भ मᱶ कᲬे माᮢ 
के ᭭टॉक कᳱ बाजार कᳱमतᲂ, चालू कायᭅ (िनमाᭅण कायᭅ को छोड़कर) 

बूचड़-खाने के िलए पशुधन और उ᳒ोगᲂ ᳇ारा िनᳶमत माल, सामᳯरक 
सामᮕी तथा सरकार ᳇ारा धाᳯरत आव᭫यक पदाथᲄ कᳱ बाजार कᳱमतᲂ 
और इन सबकᳱ वषᭅ के अ᭠त मᱶ' बाजार कᳱमतᲂ का अ᭠तर ह ै। 

लखेा-वषᭅ- (Accounting year) िवᱫीय वषᭅ 1 अᮧैल से आर᭥भ ।. 
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4.8 अ᭤यासᲂ के उᱫर- 

बोध ᮧ᳤ 1 

(2) रा᳦ीय आय कᳱ गणना:- 

मू᭨य ᱧपयᲂ मᱶ 
उ᭜पादक का  

नाम 

उ᭜पादन का 
चरण 

म᭟यवतᱮ  
उपभोग 

᳞य 

उ᭜पादन 
का  

म᭨ूय 

ᮧ᭜यके चरण 
पर  

सकल म᭨ूय 
विृ 

ᳰकसान ग᳖ा 15,000 20,000,00 19,85,000  

िमल चीनी 20,00,000 30,000,00 10,00,000  

सरकार िबᮓᳱ 4,00,000 5,000,00 1,00,000  

थोक िवᮓेता िबᮓᳱ 26,00,000 30,000,00 4,00,000  

खुदरा 
िवᮓेता 

िबᮓᳱ 30,00,000 32,000,00 2,00,000  

  80,15,000 117,00,000 36,85,000 

सकल घरेलू उ᭜पाद बाजार 
कᳱमतᲂ पर 

= 36,85,000  

साधन लागत पर सकल घरेल ू
उ᭜पाद 

= GDP MP – शु अᮧ᭜यᭃ 
कर 

 =  36,85,000 - (15,000-8000) 
 = 36,78,000 

साधन लागत पर शु घरेल ू
उ᭜पाद 

= साधन लागत पर सकल 
घरेलू उ᭜पाद मू᭨य ᮳ास 

 = 36,78,000 - 1,00,000 
 = 35,78,000 

बाजार कᳱमत पर सकल रा᳦ीय 
आय 

= बाजार कᳱमत पर सकल 
घरेलू उ᭜पाद + (X-M) 

 = 36,85,000 + (20,000-15,000) 
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 = 36,90,000 

साधन लागत पर सकल रा᳦ीय 
उ᭜पाद 

= बाजार कᳱमत पर सकल 
रा᳦ीय उ᭜पाद अशु 
ᮧ᭜यᭃ कर 

 = 36,90,000 - (15,000-8,000) 
 = 36,83,000 

साधन लागत पर शु रा᳦ीय आय = साधन लागत पर सकल 
रा᳦ीय आय मू᭨य ᮳ास 

 = 36,83,000 - 1,00,000 
 = 35,83,000 

बोध ᮧ᳤ 2 

(2) रा᳦ीय आय = मजदरूी + ᳰकराया + ᭣याज + 

लाभांश + िमि᮰त आय + 

अवतᳯरत लाभ + सामािजक 
सुरᭃा अंशदान + िवदेशᲂ से 
ᮧा᳙ शु आय 

 = 8,000 + 3000 + 300 + 2000 + 
150 + 500 + 400 + 1000 

 = 15,550 
 

बोध ᮧ᳤ 3 
(2) GNP MP = व᭭तुᲐ व सेवाᲐ पर सरकारी ᳞य + 

िनजी उपभोग पर ᳞य + शु घरेल ू
िविनयोग + शु िवदेशी िविनयोग + 

िघसावट ᳞य 
 = 1000 + 2000 + 250 + 30 +200 
 = 3,480 
 GNP FC = GNP MP – शु अᮧ᭜यᭃ कर 
 = 3,480-200 
 = 3,280 
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 NNPFC = NNPMP – शु अᮧ᭜यᭃ कर 
 Or = 3,280 – 200 
 NI =  3,080 

4.9 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ - 
(1) Edward Shapiro: Macroeconomics Analysis. 
(2) C. Rangarajin B.H. Dholakia: Principles of macroeconomics. 
(3) Fred R. Glabe: Macroeconomics- Theory and Policy. 
(4) Wilfired Beckerman: An introduction to National Income 

Analysis. 
(5) K.C. Rana & K.K. Verma: Macro Economic Analysis. 
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इकाई 5 
रा᳦ीय आय के सतंलुन ᭭तर का िनधाᭅरण  

Determination of Equilibrium of National Income 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
5.0 उे᭫य 

5.1 ᮧ᭭तावना 

5.2 के᭠ज का दिृ᳥कोण एव ंवचैाᳯरक ᮓाि᭠त 

5.2.1 उपभोग एवं बचत ᮧवृित 

5.2.2 उपभोग के अ᭠य िनधाᭅरक घटक 

5.3 आय के संतुलन ᭭तर का िनधाᭅरण 

5.3.1 समᮕ ᳞य अथवा समय मांग दिृ᳥कोण 

5.3.2 बचत एव ंिविनयोग दिृ᳥कोण 

5.3.3 सावᭅजिनक ᳞य एवं आय संतुलन 

5.3.4 एक खुली अथᭅ᳞व᭭था मे संतुलन 

5.4 समᮕ मांग वᮓ 

5.5 सारांश 

5.6 श᭣दावली  
5.7 अ᭤यासᲂ के उᱫर 

5.8 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ   

5.0 उे᭫य 

ᮧारि᭥भक चार इकाइयᲂ के अ᭟ययन के प᳟ात यह ᭭प᳥ हो जाता 
है ᳰक GNP अथᭅ᳞व᭭था के िविभ᳖ पहलᲐु से ᳰकस ᮧकार जुड़ी ᱟई है 
एवं ᳞िᲦयᲂ एवं सरकार के िलये इसका ᭄ान ᳰकस ᮧकार मह᭜वपूणᭅ है । 
इस इकाई के अ᭟यनन के प᳟ात आप 

 के᭠ज के आय/᳞य मॉडल सᱶ पᳯरिचत हᲂ जाएंग;े 
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 जान सकᱶ ग ेᳰक कᳱमत ᭭थािय᭜व कᳱ दशा मᱶ समᮕ मांग वᮓ का 
या ᭭वᱨप होगा;  

 आधुिनक समि᳥ अथᭅशाᳫ के मह᭜वपूणᭅ आधार ᭭त᭥भ समᮕ 
मांग वᮓ कᳱ ᳞ु᭜पिᱫ कर सकᱶ ग;े एव ं

 जान सकᱶ ग ेᳰक कौन सᱶ घटक आय मᱶ वृि, कमी एव ंउᲬावचन 
पैदा करतᱶ ह ᱹएव ंअथᭅ᳞व᭭था मᱶ संतुलन ᭭तर कैसे बना रहता 
है । 

5.1 ᮧ᭭तावना 

1930 कᳱ महान आᳶथक म᭠दी सᱶ पवूᭅ पर᭥परावादी मा᭠यताᲐ मे 
अटूट िव᳡ास के कारण यह माना जाता था ᳰक बरेोजगारी एक अ᭭थायी 
घटना है और कुछ अिनयिमत घटनाᲐ जैसे यु, महामारी, सᲵा आᳰद कᱶ  
पᳯरणाम᭭वᱨप उ᭜प᳖ होती है । उनके मत मᱶ पूँजीवादी अथᭅ᳞व᭭था कᳱ 
᭭वचािलत शिᲦयां अथᭅ᳞व᭭था को संतुलन पथ से भटकने नही दगेी 
और अथᭅ᳞व᭭था मᱶ सदैव पूणᭅ रोजगार कᱶ  ᭭तर पर संतुलन बना रहेगा । 
इस ख᭛ड कᳱ इकाई संया तीन मᱶ यह ᭭प᳥ ᳰकया गया है ᳰक रा᳦ीय 
उ᭜पाद एव ंरा᳦ीय आय एक ही िसᲥे के दो पहलू ह ैएव ंउ᭜पादन ᮧᳰᮓया 
कᱶ  दौरान उ᭜पादन के मू᭨य के बराबर आयᲂ का सृजन हो जाता है । इस 
ᮧकार रा᳦ीय आय के लेखᲂ कᱶ  अ᭟ययन के आधार पर यह िन᭬कषᭅ 
िनकाला जा सकता ह ैᳰक वा᭭तिवक रा᳦ीय आय सदैव अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
ᳰकये गये वा᭭तिवक ᳞य के बराबर होगी । पर᭥परावाᳰदयᲂ के मन मᱶ 
सकल पूᳶत ᭭वयं अपनी मांग उ᭜प᳖ करती है । इस कथन को 
पर᭥परावादी अथᭅशाᳫ मᱶ 'से का िनयम' (Says law) कहा जाता है । जे बी 
से के अनुसार इि᭒छत सकल ᳞य एवं वा᭭तिवक सकल ᳞य सदैव 
बराबर होते हᱹ । जो भी उ᭜पादन उ᭜पाᳰदत ᳰकया जाएगा उसकᳱ मांग 
अव᭫य होगी । इस ᮧकार पर᭥परावाᳰदयᲂ का िव᳡ास था ᳰक अित 
उ᭜पादन, ᭠यून-उपभोग, पूणᭅ रोजगार सᱶ आिधय एवं बेरोजगारी कᳱ 
ि᭭थितयां अस᭥भव ह ै। उनकᳱ यह धारणा इस मा᭠यता पर आधाᳯरत थी 
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ᳰक. या तो अथᭅ᳞व᭭था मᱶ बचत शू᭠य ह ैया बचत सदैव िनवेश के बराबर 
होते ह ᱹ। 

1930 कᳱ महान आᳶथक म᭠दी परंपरावादी िवचारधारा के अनुᱨप 
अ᭨पकािलक म᭠दी नहᱭ थी बि᭨क यह ल᭥बे समय तक बनी रही । 
संतुलन शिᲦयाँ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ संतुलन कायम करने मᱶ सफल नहᱭ ᱟई । 
ऐसे समय मᱶ एक नई िवचारधारा कᳱ आव᭫यकता अनुभव कᳱ गई जो 
अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ ल᭥बे समय तक बनी रहने वाली इस म᭠दी के वा᭭तिवक 
कारणᲂ कᳱ ᳞ाया ᮧ᭭तुत कर सके । ᮰ी जे. एम. के᭠ज ने अपनी ᮧिस 
पु᭭तक ''जनरल ᭝योरी'' मᱶ पर᭥परावादी मा᭠यताᲐ का जोरदार ख᭛डन 
ᳰकया एव ंसमᮕ मांग पर बल देने ᱟव ेउपभोग, बचत एवं िविनयोग पर 
आधाᳯरत आय िनधाᭅरण के िसा᭠त का वणᭅन ᳰकया । इस इकाई एव ं
अगली कुछ इकाइयᲂ मᱶ हम आय िनधाᭅरण के के᭠ज के िसा᭠त कᳱ 
िव᭭मृत ᳞ाया करᱶगे ।  
5.2 के᭠ज का दिृ᳥कोण एव ंवैचाᳯरक ᮓाि᭠त 

के᭠ज के िवचारᲂ ने 1936 के बाट समि᳥ अथᭅशाᳫ के ᭃेᮢ मᱶ एक 
वैचाᳯरक ᮓाि᭠त उ᭜प᳖ कर दी । उसने व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ के िलए समᮕ 
मांग को अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ आय एव ंउ᭜पादन के ᭭तर का ᮧमुख िनधाᭅरक 
घटक ''माना । 

के᭠ज के मॉडल को सरल ᱨप मᱶ इस ᮧकार ᳞Ღ ᳰकया जा सकता 
है । अथᭅ᳞व᭭था मᱶ रा᳦ीय आय का ᭭तर व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ के िलए 
समᮕ मांग के ᭭तर ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होता ह ᱹ। यᳰद समᮕ मांग का ᭭तर 
वतᭅमान मᱶ रा᳦ीय आय अथवा उ᭜पादन के ᭭तर से नीचा ह,ै अथाᭅत यᳰद 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ समᮕ मांग अपयाᭅ᳙ ह ै तो उ᭜पादक अपने स᭥पूणᭅ 
उ᭜पादन कᳱ िबᮓᳱ नहᱭ कर पाएगंे एव ंव ेअपने वतᭅमान उ᭜पादन मᱶ 
कटौती करᱶगे एव ंइससे बेरोजगारी फैलेगी । इसके िवपरीत यᳰद समᮕ 
मांग रा᳦ीय आय अथवा उ᭜पादन के ᭭तर से अिधक है तो व᭭तुᲐ एवं 
सेवाᲐ कᳱ बेशी मांग से ᮧभािवत होकर उ᭜पादक अिधक उ᭜पादन करᱶग े
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इसके पᳯरणाम᭭वᱨप अथᭅ᳞ व᭭था कᳱ उपल᭣ध उ᭜पादन ᭃमता का 
पूरा-पूरा उपयोग होगा मुᮤा ᭭फᳱित होगी । इस ᮧकार उ᭜पादन रोजगार 
᭭तर एव ंबरेोजगारी ᭭तर के म᭟य कहाँ पर ᳰक होगा यह व᭭तुत ᳰकसी 
समयाविध मे समᮕ मांग के ᭭तर ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होगा । समᮕ मांग के 
अितᳯरᲦ अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ व᭭तुᲐ एव ंसेवाᲐ के समᮕ पूᳶत वᮓ का ᭄ान 
भी आव᭫यक है । समᮕ मांग एवं समᮕ पूᳶत एक दसूरे पर अ᭠तिनभᭅर है 
एव ंइसके ᭭वᱨप का िनधाᭅरण सरल कायᭅ नही ह ै। समᮕ मांग अथवा 
ᮧभावपूणᭅ मांग िन᳜िलिखत घटकᲂ से उ᭜प᳖ होती ह,ै (i) उपभोᲦा 
व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ के िलये उपभोᲦाᲐ कᳱ मां., (C) (ii) िविनयोग 
व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ के िलए िविनयोᲦाओ कᳱ मांग (I), व᭭तुᲐ एव ं
सेवाᲐ के िलये सरकार ᳇ारा मांग (G), एव ंिवदेिशयᲂ ᳇ारा हमारे देश 
कᳱ व᭭तुᲐ एव ंसेवाᲐ कᳱ मांग (िनयाᭅत, X) । चंूᳰक C, I तथा G मᱶ व े
व᭭तुएं भी सि᭥मिलत ह ैिज᭠हᱶ िवदेशᲂ सᱶ मंगाया गया है (आयात, M) अत: 

यह M उनके कुल योग न से घटाया जाएगा िजससे देश मे उ᭜पाᳰदत 
व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ कᳱ समᮕ मांग ᭄ात हᲂ सके इस ᮧकार समीकरण 
ᱨप मᱶ 

समᮕ मांग (AD) = C + I + G + X – M 

समᮕ मांग वᮓ कᳱ िव᭭तृत ᳞ाया करने के उे᭫य से हम इन 
घटको के िनधाᭅरक त᭜वᲂ का िव᭭तृत िववचेन ᮧ᭭तुत करᱶग े। अ᭟ययन कᳱ 
सरलता कᳱ दिृ᳥ सᱶ हम िवदेशी ᳞ापार ᭃेᮢ X एवं M को संतुिलत 
मानकर इसके मू᭨य को शू᭠य मान लेते ह ᱹ। इसी ख᭛ड कᳱ इकाई 6 मे 
िवदेशी ᳞ ापार ᭃेᮢ मᱶ असंतुलन तथा िवदेशी ᳞ापार मᱶ घाटे का रा᳦ीय 
आय पर पड़ने वाल ेᮧभाव कᳱ चचाᭅ करᱶग े। इसके साथ ही हम यहां यह 
मानकर चलते हᱹ ᳰक सरकार ᳇ारा व᭭तुᲐ कᳱ मांग हमᱶ ᭄ात है अथाᭅत 
चर G का मू᭨य ᳰदया ᱟआ ह ै। इसी ᮧकार िविनयोग मांग भी दी ᱟई है 
एवं इसमᱶ अ᭨पकाल मᱶ पᳯरवतᭅन नहᱭ होता है । उपभोग ᳞य का 
िनधाᭅरण उपभोग फलन ᳇ारा होता है।  
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अथᭅ᳞व᭭था मᱶ संतुलन आय के ᭭तर का िनधाᭅरण कैसे होना है इसे 
समझने से पवूᭅ यह समझ लेना जᱨरी है ᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उपभोग, 

बचत, िविनयोग आᳰद के इि᭒छत ᭭तरᲂ -का िनधाᭅरण कैसे होता ह?ै 

उपभोग सकल रा᳦ीय उ᭜पाद का ᮧमुख घटक ह ैअत: के᭠ज कᳱ ᱨिच 
उपभोग फलन कᱶ  िनधाᭅरक घटकᲂ कᳱ ᳞ाया करने मᱶ अिधक थी । 

5.2.1 उपभोग एव ंबचत ᮧविृᱫ :- एक पᳯरवार का उपभोग ᳞य 
अ᭠य त᭜वᲂ के अलावा मुय ᱨप से आय पर िनभᭅर करता ह ै । कई 
अ᭟ययनᲂ सᱶ अब यह बात ᮧमािणत हो चुकᳱ है ᳰक अिधक आय वाल े
पᳯरवारᲂ का उपभोग ᳞ य भी अिधक होता है । उपभोग ᳞ य पर आय कᱶ  
अितᳯरᲦ अ᭠य घटकᲂ जैसे पᳯरवार का आकार, कᳱमत ᮧ᭜याशाए ंएव ं
कᳱमत ᭭तर, पᳯरवार मᱶ ᭭थाई उपभोᲦा व᭭तुᲐ का ᭭टाक, बचत कᳱ 
माᮢा एव ंकर, इ᭜याᳰद का भी ᮧभाव पड़ता ह ै। परंतु कᱶ ᭠ज कᱶ  अनुसार 
उपभोग मुयत: आय पर िनभᭅर ह ै। 

इसके अितᳯरᲦ ᮧाय: यह भी देखने को िमलता ह ैएवं अब कई 
अ᭟ययनᲂ से यह ᮧमािणत हो चुका ह ैᳰक िन᳜ आय वगᭅ अपनी आय का 
कम अनुपात ᳞य करने हᱹ जबᳰक िन᳜ आय वगᭅ को अपनी आय का 
अिधक अनुपात ᳞य करता पड़ना ह ै । बᱟत कम आय होने पेर 
कभी-कभी अ᭨पकाल के िलए पᳯरवार का ᳞ य उसकᳱ ᳞ य योय आय से 
अिधक भी हो जाता ह,ै इसे अवनत (Dissaving) कहते ह ै। इन पᳯरवारᲂ 
को अपनी पूवᭅ बचतᲂ मᱶ से अथवा ऋण लेकर खचᲃ को परूा करता होता 
है । आय का यह ᭠यूनतम ᭭तर 'गरीबी रेखा' से भी कम हो सकता है 
व᭭तुत: यह 'भुखमरी कᳱ रखा' के बराबर होता ह ैइसिलये पᳯरवार अपने 
खचᲄ को और अिधक कम नही कर सकता । उपभोग एवं आय के म᭟य 
स᭥ब᭠ध को िन᳜ उपभोग फलन ᳇ारा ᳞Ღ ᳰकया जा सकता ह ै 

C = f(Y) 

पᳯरवार कᳱ उपभोग मांग धना᭜मक होती है इसे हम िन᳜ रेखीय 
समीकरण ᳇ारा ᳞Ღ कर सकते ह;ᱹ  

C = Co + by 
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इसी तरह आय एवं बचत के संबधं को ᳞Ღ करने वाले फलन को 
बचत फलन कहते हᱹ । आय को यᳰद उपभोग पर ᳞य नही ᳰकया जाता 
तो उसे, बचाया जाता है अत: एक पᳯरवार के िलए आय के केवल दो ही 
उपयोग स᭥भव ह ै᳞य, एव ंबचत । आय बढ़ने के साथ-साथ आनुपाितक 
ᱨप सᱶ उपभोग ᳞य कम होता चला जाता ह ैएवं बचतᱶ बढ़ती चली 
जाती है इस ᮧकार उपभोग फलन एव ंबचत फलन दोनᲂ ही धना᭜मक 
ढालू होते हᱹ । बचत एवं आय के स᭥ब᭠ध को िन᳜ बचत फलन ᳇ारा ᳞ Ღ 
ᳰकया गया है । 

S = f(Y) 

एक रा᳦ के स᭠दभᭅ मᱶ बचत फलन आय के साथ सदैव धना᭜मक 
ᱨप से जुड़ा रहगेा यह मा᭠यता सही नहᱭ ह ै। बचत दर ᮧितवषᭅ बदलती 
रहती ह ै। इसके साथ ही इनमᱶ कोई दीघᭅकालीन सतत ᮧवृिᱫ भी देखने 
को, नहᱭ िमलती । इस उलझन कᳱ ᳞ाया नोबल परु᭭कार से स᭥मािनत 
अथᭅशािᳫयᲂ िम᭨टन ᮨᳱडमैन एवं ᮨे᭠को मोᳰदिलिन ने कᳱ । उनके मत 
मᱶ पᳯरवार अपने उपभोग ᳞य स᭥ब᭠धी िनणᭅय अपनी दीघᭅकािलक आय 
को ᭟यान मᱶ रखकर लेते ह ᱹ। ᭭थायी (Permanent) आय एव ंउपभोग मे 
अ᭨पकािलक स᭥ब᭠ध दीघᭅकािलक स᭥ब᭠धᲂ से िभ᳖ होते हᱹ । यᳰद ᳰकसी 
᳞िᲦ कᳱ आय ᳰकसी लाटरी के खुलने या अᮧ᭜यािशत आय होने के 
कारण ᳰकसी वषᭅ अचानक बढ़ जाती ह ैतो वह तुर᭠त अपने उपभोग को 
नहᱭ बढ़ाना है । पर᭠तु यᳰद उसे िव᳡ास हᲂ जाए ᳰक आय मे यह वृि 
᭭थायी ह ैतो वह अपने उपभोग ᭭तर मᱶ अव᭫य वृि करेगा । इस ᮧकार 
अ᭨पकािलक वृि मᱶ से ᳞िᲦ कम ᳞य करता है जबᳰक आय मᱶ 
दीघᭅकािलक वृि होने पर उसका अिधक अनुपात ᳞य ᳰकया जाता है । 
अ᭨पकाल मᱶ रा᳦ीय आय एवं उपभोग मᱶ फलना᭜मक स᭥ब᭠ध 
पाᳯरवाᳯरक आय एवं उपभोग के स᭥ब᭠ध के ही अनुᱨप होती है । अत: 

अ᭨पकािलक पाᳯरवाᳯरक उपभोग एव ंबचत फलनᲂ को रा᳦ीय उपभोग 
एवं बचत फलनᲂ के अनुᱨप माना जा सकता है । सारणी 5.1 मे आय एव ं
उपभोग/बचत कᱶ  कुछ का᭨पिनक आकंड़ᲂ कᳱ सहायता सᱶ इस फलना᭜मक 
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स᭥ब᭠ध को ᭭प᳥ ᳰकया गया है । आकँड़े एक ि᳇-ᭃेᮢ अथᭅ᳞व᭭था सᱶ 
स᭥बि᭠धत है िजसमᱶ सरकारी ᳞य अथवा कर िबलकुल नहᱭ ह ै एवं 
िवदेशᲂ को व᭭तुएं नहᱭ भेजी जाती न ही िवदेशᲂ से कोई व᭭तु मंगाई 
जाती है । सभी चर वा᭭तिवक चर हᱹ । चंूᳰक कर एव ंसरकारी ᳞य कᳱ 
अनुपि᭭थित है अत: सकल रा᳦ीय उ᭜पाद एवं ᮧयो᭔य आय बराबर हᱹ । 

 

सारणी 5.1 एक ि᳇-ᭃेᮢ  अथᭅ᳞ व᭭था म ेसकल ᳞य 

(ᱧपयᲂ मᱶ) 
ᮧयो᭔य 
आय ᱧ. 

(DI) 
 

उपभोग 
᳞य 
(C) 

 

बचत 
(S) 

 

िविनयोग 
(I) 

 

इि᭒छत 

सकल 
᳞य 
(AE) 

अनैि᭒छक 

िविनयोग 
S-I 

(1) (2) (3) (4) (5) = 2+4 (6)=(3)-(4) 

1000 1250 -250 500 1750 -750 
2000 2000 0 500 2500 -500 
3000 2750 250 500 3250 -250 
4000 3500 500 500 4000 0 
5000 4250 750 500 4750 250 
6000 5000 1000 500 5500 500 

सारणी मᱶ कालम संया 1 एव ं2 उपभोग एवं आय के स᭥ब᭠ध को 
᳞Ღ करती है । सरकार कᳱ अनुपि᭭थित कᳱ मा᭠यता के कारण आय एवं 
ᮧयो᭔य आय मᱶ कोई अ᭠तर नहᱭ है । जब आय ᭭तर 1000 ᱧपये सᱶ बढ़कर 
2000 ᱧपये हᲂ जाता ह ैतो उपभोग मᱶ 750 ᱧपये कᳱ वृि होती है। इस 
ᮧकार पᳯरवार 2000 ᱧपये कᳱ आय तक अपनी ᭠यूनतम आव᭫यकताए ं
पूरी कर लेना है पर᭠तु बचत नहᱭ कर सकता । आय मᱶ वृि होने पर 
उपभोग ᳞य बढ़ना है एवं 3000 ᱧपये कᳱ आय होने पर पᳯरवार अपने 
खचᲃ मᱶ 750 ᱧपये कᳱ वृि कर देना ह ैएव ं250 ᱧपये बचाता है । इस 
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ᮧकार कालम संया 1 एव ं3 आय एवं बचत के फलना᭜मक स᭥ब᭠ध को 
᳞Ღ करते है।  

इस ᮧकार उपयुᭅᲦ का᭨पिनक सारणी मᱶ जब आय ᭭तर मे 1000 

ᱧपये कᳱ वृि होती है तो उपभोग ᳞य मे 750 ᱧपये कᳱ वृि होती ह ै। 
इस ᮧकार हम यह भी कह सकते हᱹ ᳰक आय मᱶ एक ᱧपये कᳱ वृि 
उपभोग मᱶ ᳞य मᱶ 0.75 ᱧपये कᳱ वृि कᱶ  िलये उᱫरदायी है । कᳱ᭠ज के 
समᮕ मांग मॉडल मᱶ आय/उपभोग का यह फलना᭜मक स᭥ब᭠ध अ᭜य᭠त 
मह᭜वपूणᭅ है । कᳱ᭠ज ने बढ़ी ᱟई आय के उस भाग को िजसे उपभोग पर 
᳞य ᳰकया जाता है सीमा᭠त उपभोग ᮧवृित (MPC) का नाम ᳰदया । इस 
ᮧकार सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ (MPC) ᮧित इकाई आय मे पᳯरवतᭅन के 
पᳯरणाम᭭वᱨप इि᭒छत उपभोग मᱶ पᳯरवतᭅन ह ै: 

CMPC
Y





 

 = ᮕीक भाषा का िच᭠ह ह ैिजसे डे᭨टा कहते ह ᱹ। यह िच᭠ह ᳰकसी 
भी चर कᱶ  पवूᭅ मᱶ लगाने पर यह उस चर मे पᳯरवतᭅन को ᳞Ღ करता ह ै। 

इसी ᮧकार सारणी 5.1 मᱶ आय बढ़ने कᱶ  साथ-साथ बचत मᱶ भी 
वृि होती ह ैकालम संया 1 एव ंकालम संया तीन का अ᭟ययन करने 
से यह ᭭प᳥ हो जाता है ᳰक आय मे 1,000 ᱧपये कᳱ वृि होने पर बचत मᱶ 
250 ᱧपये कᳱ वृि होती है । इस ᮧकार आय मे एक ᱧपये कᳱ वृि बचत 
मे 0.25 ᱧपये कᳱ वृि करती ह ै। इस स᭥ब᭠ध को कᳱ᭠सयन मॉडल मᱶ 
सीमा᭠त बचत ᮧवृिᱫ MPS का नाम ᳰदया गया ह ै। इस ᮧकार सीमा᭠त 
बचत ᮧवृिᱫ MPS आय मᱶ एक इकाई पᳯरवतᭅन के पᳯरणाम᭭वᱨप 
इि᭒छत बचत मᱶ होने वाले पᳯरवतᭅन को ᳞Ღ करती है  

SMPC
Y





 

इस ᮧकार एक ि᳇-ᭃेᮢ अथᭅ᳞व᭭था के का᭨पिनक उदाहरण मᱶ 
आय मᱶ वृि का या तो उपभोग ᳰकया जाएगा अथवा उसे बचाया 
जाएगा अथाᭅत् 
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MPC + MPS = 1 

कᳱ᭠स कᱶ  मॉडल मᱶ यᳰद कुछ आय को करारोपण के ᱨप मᱶ सरकार 
ले लेती ह ैतो आय एव ंᮧयो᭔य आय अलग-अलग हᲂगी । ऐसी पᳯरि᭭थित 
मे सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ (MPC) एव ंसीमा᭠त बचत ᮧवृिᱫ (MPS) का 
यह स᭥ब᭠ध ᮧयो᭔य आय के स᭥ब᭠ध मᱶ सही होगा । इसी ᮧकार कᳱ᭠स ने 
औसत-उपभोग ᮧवृित (APC) एव ंऔसत बचत ᮧवृिᱫ (APS) कᳱ गणना 
भी कᳱ । औसत उपभोग ᮧवृिᱫ इि᭒छत उपभोग का आय सᱶ अनुपात ह ै
(APC = C/Y) इसी ᮧकार औसत बचत ᮧवृिᱫ इि᭒छत बचत का आय से 
अनुपात है (APS = S/Y) । इस का᭨पिनक उदाहरण मᱶ उपभᲂग/आय के 
स᭥ब᭠ध को ि᭭थर मान िलया गया ह ै।  

इस फलना᭜मक स᭥ब᭠ध को  िचᮢ 5.1 ᳇ारा ᳞Ღ ᳰकया गया है ।

 

 
िचᮢ 5.1(a) मᱶ ᮧयो᭔य आय को X अᭃ पर तथा उपभोग ᳞य को 

Y- अᭃ पर मापा गया है। जबᳰक िचᮢ 5.1(b) मᱶ बचत को Y अᭃ पर 
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मापा गया है। िचᮢ 5.1 (a) मᱶ 450 कᳱ रेखा आय एवं उपभोग के बराबरी 
कᳱ रेखा है। यᳰद उपभोग वᮓ का ᭭वᱨप 450 कᳱ रेखा जैसा हो तो इसका 
अिभᮧाय यह होगा ᳰक आय के ᮧ᭜येक ᭭तर पर पूरी आय उपभोग पर 
᳞य हो जाती है अथाᭅत बचत शू᭠य है। 450 कᳱ रेखा एवं उपभोग वᮓ कᳱ 
दरूी आय के िविभ᳖ ᭭तरᲂ पर कᳱ जानᱶ वाली बचत या अबचत है। िजस 
िब᭠द ु (िचᮢ मᱶ िब᭠द ु (a) पर उपभोग वᮓ 450 लाईन को काटता है वह 
बराबरी का िब᭠द ु है अथाᭅत िब᭠द ु 'अ' पर बचत शू᭠य होती है। यᳰद 

उपभोग वᮓ 450 रेखा के ऊपर ह ैतो अबचत होती ह ैएवं उपभोग वᮓ a 
िब᭠द ुकᱶ  नीचे ह,ै तो वह बचत को ᳞Ღ करता ह ै। िचᮢ मᱶ 'अ’ िब᭠द ुके 
दािहनी तरफ बचत होती है जबᳰक ‘अ' िब᭠द ुके बायᱭ तरफ अबचत 
अथवा ऋणा᭜मक बचत होती है । इस ᮧकार ‘अ' िब᭠द ुपर आय एव ं
उपभोग ᳞य बराबर है । 

इसी ᮧकार िचᮢ 5.1 (ब) मᱶ आय एवं बचत के स᭥ब᭠ध को ᳞Ღ 
ᳰकया गया ह ै। व᭭तुत: उपभोग वᮓ के िब᭨कुल िवपरीत या उ᭨टा बचत 
वᮓ ह ै। िब᭠द ु'a’ पर बचत शू᭠य है । इसके दािहनी तरफ X अᭃ सᱶ बचत 
वᮓ कᳱ बढ़ती दरूी बचत बढ़ने कᳱ ᳒ोतक है । 'a' िब᭠द ुके बायᱭ तरफ 
बचत वᮓ X अᭃ से नीचे है यह अबचत (Dissaving) को ᳞Ღ करता ह ै। 
इस ᮧकार सीमा᭠त उपभोग एवं बचत ᮧवृिᱫ को ि᭭थर मानकर एक 
रेखीय उपभोग फलन िजससे MPC 0.75 ह ैिन᳜ानुसार िलखा जाएगा 

C = f(Y) 
C = a + bY 

जहाँ MPC = b है तथा 'a' ि᭭थरांक है जᲂ शू᭠य आय के ᭭तर पर 
उपभोग को ᮧदᳶशत करता है । यᳰद MPC = 0.75 माना जाय तो 

C = a + 0.75Y 

यᳰद शू᭠य आय होने पर उपभोग ᳞य 500 ᱧपया मान िलया जाय 
तो 

C = 500 + 0.75Y 



87 
 

अब 1000 ᱧपये ᳰक आय होने पर उपभोग ᳞य िनकाला जा सकता 
ह;ै 

C = 500 + 0.75 * 1000 
= 500 + 750 
= 1250 

इसी ᮧकार शू᭠य आप होने पर अबचत 500/ - ᱧ. होगी । बचत ᮧवृिᱫ 0.25 

होने पर बचत फलन :  
S = -500 + 0.25Y  

इस ᮧकार 1000 ᱧपये के आय ᭭तर पर बचत ऋणा᭜मक 250 ᱧ. 

होगी । 
S = -500 + 0.25 * 1000 

= -500 + 250 
= -250 

इस ᮧकार रेखीय उपभोग एव ंबचत फलन एक सीधी रेखा के ᱨप 
मᱶ हᲂग े। यᳰद MPC अिधक होगी तो उपभोग वᮓ अिधक ᮧपाती होगा । 
इसके िवपरीत MPC कम होने पर उपभोग वᮓ कम ᮧपाती होगा । 

सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ (MPC) के अितᳯरᲦ उपभोग कई अ᭠य 
गैर-आय त᭜वो पर भी िनभᭅर करता ह ै। इनमᱶ ᮧमुख त᭜व िन᳜िलिखत ह ᱹ
। 

5.2.2 उपभोग के अ᭠य िनधाᭅरक घटक- आय उपभोग का सबसे 
मह᭜वपूणᭅ िनधाᭅरक घटक है पर᭠तु उपभोग केवल आय पर ही िनभᭅर 
नहᱭ होता । भिव᭬य मᱶ कᳱमतᲂ के बारे मे अनुमान, उपभोᲦाᲐ कᳱ आयु, 

समाज मᱶ उपल᭣ध व᭭तुᲐ का ᭭टाक, सरकार कᳱ करारोपण नीितयां एवं 
देश मᱶ कᳱमतᲂ का सामा᭠य ᭭ तर आᳰद कुछ ऐसे मह᭜वपूणᭅ घटक हᱹ िजनके 
पᳯरणाम᭭वᱨप उपभोग वᮓ कᳱ ि᭭थित मᱶ पᳯरवतᭅन आ सकता है । एक 
ही उपभोग वᮓ पर िविभ᳖ िब᭠दᲐु मᱶ से ᳰकसी एक िब᭠द ुका चयन आय 
के ᭭तर पर िनभᭅर करेगा । आय मᱶ पᳯरवतᭅन उस उपभोᲦा के ᳇ारा 
चयिनत उपभोग िब᭠द ुमᱶ पᳯरवतᭅन उ᭜प᳖ करेगा पर᭠तु उपभोग वᮓ का 
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᭭थान नहᱭ बदलगेा । इसके िवपरीत अ᭠य घटकᲂ मᱶ पᳯरवतᭅन के 
पᳯरणाम᭭वᱨप उपभोᲦा ᳰकसी अ᭠य उपभोग वᮓ का चयन करेगा । 

 
रेखािचᮢ 5.2 से यह ᭭प᳥ ᳰकया जा सकता ह ै। यᳰद आय Y1 से 

बढ़कर Y2 हᲂ जाती है तो उपभोᲦा ᮧारि᭥भक उपभोग वᮓ पर 'a' के 
᭭थान पर 'b' िब᭠द ुका चयन करेगा । गरै-आय घटकᲂ मᱶ पᳯरवतᭅन के 
पᳯरणाम᭭वᱨप उपभोᲦा नये उपभोग वᮓ 'c’ पर पᱟँच जाएगा । अब 
इन िनधाᭅरक घटको के उपभोग पर ᮧभाव कᳱ जानकारी ᮧा᳙ करᱶग े। 

1. उपभोᲦाᲐ कᳱ आयु, समाज मᱶ आय का िवतरण एवं 
िमत᳞ियता-उपभोग वᮓ मᱶ िववतᭅन के िलये उᱫरदायी घटकᲂ मे 
उपभोᲦाᲐ कᳱ आयु एव ंधन का िवतरण मह᭜वपूणᭅ है । यᳰद कम 
आयु के उपभोᲦाᲐ कᳱ संया अिधक हᲂगी तो सामा᭠यत: आय 
का बड़ा भाग उपयोग ᳰकया जाएगा । उ᭠हᱶ अपने पᳯरवार कᳱ 
जᱨरतᲂ का सारा सामान खरीदना पड़ेगा । इसके अितᳯरᲦ बᲬᲂ 
कᳱ पढ़ाई-िलखाई पर भी अिधक ᳞य करता पड़ेगा । इसके 
िवपरीत अिधक उ᮫ कᱶ  उपभोᲦाᲐ का उपभोग कम होगा एवं 
ऐसे उपभोᲦा अिधक बचत करता पस᭠द करᱶग े। 
इसी ᮧकार आय का िवतरण भी आय उपभोग वᮓ कᳱ ि᭭थित को 

ᮧभािवत करता ह ै । धिनक वगᭅ कᳱ बचत ᮧवृिᱫ ऊँची होगी । यᳰद 
सरकार कᳱ नीितयᲂ के पᳯरणाम᭭वᱨप आय का िवतरण धिनकᲂ के पᭃ 
मᱶ होता है तो उपभोग वᮓ नीचे सरक जाएगा यᲂᳰक धनी ᳞िᲦ 
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अिधक बचत करᱶग े। अगर आय का िवतरण िनधᭅनᲂ कᱶ  पᭃ मᱶ होता ह ैतो 
उपभोग वᮓ ऊपर िसरक जाएगा । इसी ᮧकार समाज मᱶ िमत᳞ियता 
एवं बचत के ᮧित दिृ᳥कोण पर भी उपभोग वᮓ कᳱ ि᭭थित िनभᭅर करती 
है । 

(2) कᳱमत ᭭तर :- अथᭅ᳞व᭭था मᱶ व᭭तुᲐ, एव ं सेवाᲐ के सामा᭠य 
कᳱमत ᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन उपभोग वᮓ कᳱ ि᭭थित मᱶ पᳯरवतᭅन के 
िलये उᱫरदायी है । यᳰद सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मे वृि होती ह ैतो 
उपभोग के ᭭तर मᱶ कमी आएगी एव ं उपभोग वᮓ नीचे सरक 
जाएगा । जब सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मᱶ कमी होगी तो उपल᭣ध 
िवᱫीय साधनो, कᳱ ᮓयशिᲦ बढ़ जाएगी एवं उपभोᲦा अिधक 
व᭭तुᲐ एव ंसेवाᲐ का ᮓय करᱶगे । 

(3) भिव᭬य मᱶ कᳱमतᲂ के बारे म ेᮧ᭜याशाए-ं उपभोᲦाᲐ के उपभोग 
कᳱ वतᭅमान माᮢा उनके भिव᭬य मᱶ कᳱमतᲂ के ᮧित पूवाᭅनुमानᲂ से 
भी ᮧभािवत होती है । यᳰद व ेसोचते हᱹ ᳰक भिव᭬य मᱶ कᳱमतᲂ मᱶ 
वृि होगी तो वे वतᭅमान मे अिधक माᮢा कᳱ मांग करᱶगे । इसके 
िवपरीत भिव᭬य मᱶ कᳱमतᲂ मᱶ कमी होने कᳱ स᭥भावना होने पर 
वतᭅमान मᱶ उपभोग कᳱ माᮢा कम होगी ।  

(4) ᳯटकाऊ-उपभोᲦा व᭭तᲐु का उपल᭣ध ᭭टाक- वतᭅमान मᱶ उपभोग 
कᳱ माᮢा पर उपल᭣ध ᭭टाक का भी। ᮧभाव पड़ना है । यᳰद 
ᳯटकाऊ उपभोᲦा सामᮕी का ᭭टाक अिधक है तो पᳯरवार और 
अिधक व᭭तुए ंनहᱭ खरीदᱶगे । इसके िवपरीत यᳰद पᳯरवारᲂ के 
पास उपल᭣ध ᭭टाक कम ह ैतो अिधक व᭭तुᲐ कᳱ मांग होगी । 

(5) करारोपण- य᳒िप हमने एक ि᳇-ᭃेᮢ अथᭅ᳞व᭭था का मॉडल 
िलया है िजसमे, सरकार कᳱ अनुपि᭭थित के आधार पर करारोपण 
को शू᭠य मानकर रा᳦ीय आय एव ंᮧयो᭔य आय को बराबर मान 
िलया गया है । पर᭠तु यह अवा᭭तिवक मा᭠यता है । वा᭭तव मᱶ 
सरकार ᳇ारा ᳰकये गये करारोपण के पᳯरणाम᭭वᱨप ᳞िᲦगत 
आय का एक भाग सरकार के पास पᱟचँ जाता है िजससे ᮧयो᭔य 
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आय मᱶ कमी आ जाती है एव ंउपभोग कᳱ माᮢा मᱶ िगरावट आती 
ह ै। यᳰद सरकार आय कर मᱶ कटौती करती ह ैतो इससे उपभोग 
कᳱ माᮢा मᱶ वृि होती है । उपभोग के िनधाᭅरक घटकᲂ के िववेचन 
के बाद हम कᳱ᭠स के आय िनधाᭅरण मॉडल को आसानी से समझ 
सकते हᱹ । 

5.3 आय के सतंलुन ᭭तर का िनधाᭅरण- 

5.3.1 समᮕ ᳞य अथवा समय मागं दिृ᳥कोण- अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
वा᭭तिवक आय अथवा उ᭜पादन के संतुलन ᭭तर का िनधाᭅरण कᳱ᭠स के 
समय ᳞य दिृ᳥कोण एव ंबचत िविनयोग दिृ᳥कोण से ᳰकया जा सकता 
है । तािलका 5.1 के ᮧथम तीन ᭭त᭥भᲂ के ᭄ात होने पर संतुलन ᭭तर का 
िनधाᭅरण आसानी से ᳰकया जा सकता है । कᳱ᭠सयन मॉडल मᱶ समᮕ ᳞य 
उपभोग ᳞य (C), िविनयोग ᳞य (I) तथा सरकारी ᳞य (G) तथा शु 
िनयाᭅत (X - M) के योग पर िनभᭅर है । पर᭠तु आय िनधाᭅरण के सरल 
मॉडल मे समᮕ ᳞य का ᮧमुख िनधाᭅरक घटक उपभोग ᳞य को मान 
िलया जाता ह ै । िविनयोग ᳞य को ि᭭थर मान िलया जाता ह ै तथा 
सरकार एवं िवदशेी ᭃेᮢ को अनुपि᭭थत मानकर संतुलन ᭭तर का 
िनधाᭅरण ᳰकया जाता है । 

तािलका 5.1 मᱶ िविभ᳖ आय ᭭तरᲂ पर इि᭒छत उपभोग ᳞य (C) 

को ᭭त᭥भ- 2 मᱶ ᮧदᳶशत ᳰकया गया है । िविनयोग ᳞य को ᭭त᭥भ-4 मᱶ 
ᮧदᳶशत ᳰकया गया ह ैइसे ि᭭थर माना गया ह ै। इस ᮧकार समᮕ ᳞य 
᭭त᭥भ संया 2 एवं 4 का योग है । यह इि᭒छत समᮕ ᳞य (C+I) यᳰद 
वा᭭तिवक ᳞य के बराबर होगा तो अथᭅ᳞ व᭭था संतुलन ᭭तर पर 
उ᭜पादन करती रहेगी । इि᭒छत उपभोग एवं िविनयोग के संतुलन ᭭तर 
के कायम रहने के िलए आव᭫यक है ᳰक अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ उतनी वा᭭तिवक 
आय उ᭜पाᳰदत हो । यह आव᭫यक नहᱭ ᳰक वा᭭तिवक आय का ᭭तर सदैव 
: इि᭒छत समय ᳞य के ᭭तर के बराबर हो । िचᮢ 5.3 मᱶ उपभोग 
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िविनयोग िविध से रा᳦ीय आय के संतुलन ᭭तर के िनधाᭅरण को ᭭प᳥ 
ᳰकया गया है ।  

 
िचᮢ 5.3 मᱶ X अᭃ पर आय एव ंअᭃ पर ᳞य को मापा गया है। 450 

रेखा यह ᮧदᳶशत करती है ᳰक आय के ᮧ᭜येक ᭭ तर पर इि᭒छत समᮕ ᳞ य 
बराबर है। यᳰद इि᭒छत समᮕ ᳞य अिधक ह ैतो समᮕ ᳞य रेखा 450 
रेखा के ऊपर होगी इसके िवपरीत यᳰद समᮕ ᳞ य रेखा 450 रेखा के नीचे, 

है तो यह इस बात कᳱ ᳒ ोतक है ᳰक इि᭒छत ᳞ य वा᭭तिवक आय के ᭭तर 
से कम है। िचᮢ 5.3 मᱶ e िब᭠द ुपर समᮕ ᳞य रेखा. 450 रेखा को काटनी है। 
इस िब᭠द ुपर समᮕ ᳞य एवं वा᭭तिवक आय बराबर है अत: यह संतुलन 
िब᭠द ुहै। तािलका 5.1 कᱶ  अनुसार यह संतुलन िब᭠द ु4000 ᱧपये पर है। 
यᳰद अथᭅ᳞व᭭था मᱶ वा᭭तिवक आय अथवा उ᭜पादन का ᭭तर 4000 ᱧपये 
से अिधक ह ैतो अथᭅ᳞ व᭭था संतुलन िब᭠द ु'e' के दायᱭ तरफ होगी और 
समᮕ उ᭜पादन अथवा वा᭭तिवक आय समᮕ ᳞य से अिधक होगी 
पᳯरणाम᭭वᱨप आय मᱶ िगरावट हᲂगी। 

मान लीिजए उ᭜पादन अथवा आय का ᭭तर 5000 ᱧपये है। यᳰद यह 
᭭तर बनाए रखना है तो अथᭅ᳞व᭭था मᱶ समᮕ ᳞य का ᭭तर भी 5000 
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ᱧपये होता चािहए। पर᭠तु नािलका 5.1 कᱶ  ᭭त᭥भ 5 से ᭭प᳥ ह ैᳰक आय 
अथवा उ᭜पादन के इस ᭭तर पर इि᭒छत सकल ᳞य 4750 ᱧपये है। यह 
उ᭜पादन के ᭭तर से 250 ᱧपये कम है। पᳯरणाम᭭वᱨप ᳞वसायी सम᭭त 
उ᭜पाᳰदत माल नहᱭ बचे सकᱶ ग े एवं उनके माल-तािलकाᲐ मे वृि 
होगी। ᳞ वसायी फमᱷ समझ जाएगी ᳰक उ᭠हᲂने इस बार अिधक उ᭜पादन 
कर िलया ह ैअत: भिव᭬य मᱶ वᱶ उ᭜पादन मᱶ कटौती करᱶगे। उ᭜पादन मᱶ 
कमी का अिभᮧाय आय मᱶ कमी होगा। यह इसिलये आव᭫यक है ᳰक 
कᳱ᭠स के इस मॉडल मᱶ हमने कᳱमतᲂ को ि᭭थर मान िलया है। 

इसके िवपरीत यᳰद संतुलन िब᭠द ु'e' के बायᱭ तरफ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
वा᭭तिवक उ᭜पादन का ᭭तर 3000 ᱧपये ह ैतो सकल ᳞य वा᭭तिवक आय 
से अिधक होगा। तािलका 5.1 मᱶ यह 3250 है। समᮕ ᳞य 250 ᱧपये अिधक 
है पᳯरणाम᭭वᱨप मांग अिधक होगी। उ᭜पादन शीᮖ िबक जाएगा एव ं
᳞वसायी भिव᭬य मᱶ और अिधक उ᭜पादन करता चाहᱶग ेपᳯरणाम᭭वᱨप 
आय मᱶ वृि होगी। 

इस ᮧकार जब भी समᮕ उ᭜पादन/आय समᮕ ᳞य से अिधक होगी 
इि᭒छत बचतᱶ इि᭒छत िविनयोग से अिधक होगी इसके पᳯरणाम᭭वᱨप 
उ᭜पादन आय मᱶ कमी होगी । जब भी उ᭜पादन/आय समᮕ ᳞य से कम 
होगी इि᭒छत बचते इि᭒छत िविनयोगᲂ से कम हᲂगी पᳯरणाम᭭वᱨप 
उ᭜पादन''आय मᱶ वृि होगी । इस ᮧकार उ᭜पादन/आय मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ के 
मा᭟यम से अथᭅ᳞व᭭था संतुलन िब᭠द ुकᳱ ओर अᮕसर होगी । 

बोध ᮧ᳤ 1 

इकाई के अ᭠त मᱶ ᳰदये गयᱶ उᱫरᲂ से अपने उᱫरᲂ का िमलान करᱶ । 
1. सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ एव ंसीमा᭠त बचत ᮧवृिᱫ ᳰकसे कहते ह?ᱹ  

2. नीचे दी गई नािलका के आधार पर बचत अनुसूची ᭄ात कᳱिजए 
यᳰद िविनयोग ि᭭थर 500 ᱧ. है तो, समᮕ ᳞य अनुसूची ᭄ात 
कᳱिजये ।  

आय ᱧ. उपभोग ᱧ. बचत ᱧ. 
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0 500 .... 
1000 1000 0  
2000 1500  .... 
3000 2000  .... 

3. िन᳜ पᳯरि᭭थितयᲂ मे समᮕ ᳞य कᳱ ि᭭थित पर या ᮧभाव 
पड़ेगा? 

1. िविनयोग मांग मᱶ वृि 

2. कᳱमत ᭭तर मᱶ कमी 
3. भिव᭬य मᱶ कᳱमतᲂ मᱶ भरी वृि कᳱ आशंका 

5.3.2 बचत एव ंिविनयोग दिृ᳥कोण :- आय िनधाᭅरण मॉडल मᱶ 
कᳱ᭠स ने बचत एवं िनवशे कᳱ समानता का परंपरावादी तकᭅ  तो ᭭वीकार 
ᳰकया पर᭠तु इनकᳱ समानता कᱶ  िलये उᱫरदायी घटकᲂ के बोर मᱶ उसके 
िवचार पर᭥परावादी अथᭅशािᳫयᲂ के िवचारᲂ सᱶ मेल नहᱭ खाते है । 
कᳱ᭠स के मत मᱶ बचत एवं िविनयोग रेखाᲐ के कटाव िब᭠द ुपर संतुलन 
᭭थािपत होता है । अथाᭅत् रा᳦ीय आय का िनधाᭅरण उस िब᭠द ुपर होगा 
जहां इि᭒छत बचत एव ंइि᭒छत िनवेश बराबर हᲂग े। इनमᱶ असंतुलन 
होने पर उ᭜पादन मᱶ उᲬावचन हᲂग ेएवं उ᭜पादन मᱶ ये पᳯरवतᭅन आय मᱶ 
पᳯरवतᭅन लाएंग े। अ᭠तत: आय पुन: उसी ᭭तर पर आ जाएगी जहां बचत 
एव ंिविनयोग बराबर हᲂग े। इस िविध कᳱ िव᭭मृत चचाᭅ इस खंड कᳱ 
पांचवी इकाई मᱶ कᳱ गई है । 

5.3.3 सावᭅजिनक ᳞य एव ंआय सतंलुन- अथᭅ᳞व᭭था मे समᮕ 
᳞य को िनधाᭅᳯरत करने वाला मह᭜वपणूᭅ घटक सरकार है । आय 
िनधाᭅरण के, सरल मॉडल मᱶ हमने सरकार को अनुपि᭭थत मानकर 
सरकारी ᳞य (G) एवं करारोपण (T) के मू᭨यᲂ को शू᭠य मान िलया था । 
व᭭तुत: ये दोनᲂ ही समᮕ ᳞य कᱶ  मह᭜वपणूᭅ घटक हᱹ । करारोपण सᱶ 
ᮧयो᭔य आय मᱶ कमी आ जानी ह ैयᲂᳰक करᲂ कᳱ रािश का भुगतान आय 
मᱶ से करता अिनवायᭅ होता ह ै। इस ᮧकार करᲂ मᱶ वृि सᱶ ᮧयो᭔य आय 
कम होती ह ै एव ं ᮧयो᭔य आप मᱶ कमी उपभोग मᱶ कमी के िलए 



94 
 

उᱫरदायी होती ह ै। उपभोग मᱶ ᳰकतनी िगरावट होगी यह अथᭅ᳞व᭭था 
कᳱ सीमा᭠त उपभोग ᮧवृित पर िनभᭅर हᲂगा। 

सावᭅजिनक ᳞य अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ समᮕ ᳞य मᱶ जुड़ जाता ह ै। इस 
ᮧकार ᳞ य कᱶ  तीन ᮧमुख घटक हᱹ AE = C + I + G इससे पूवᭅ समᮕ ᳞य के 
दो घटको के मा᭟यम से आय िनधाᭅरण कᳱ ᮧᳰᮓया का अ᭟ययन हम कर 
चुकᱶ  हᱹ । अब सावᭅजिनक अथवा सरकारी ᳞य (G) के पᳯरणाम᭭वᱨप 
समय ᳞य वᮓ C+I+G होगा । सरकारी ᳞य को हम शु ᳞य के ᱨप मᱶ 
लेते हᱹ अथाᭅत् करारोपण कᳱ रािश को इसमᱶ समायोिजत ᳰकया जा चुका 
है । इसके अितᳯरᲦ अ᭟ययन कᳱ सरलता के िलये हम यह मा᭠यता लेते ह ᱹ
ᳰक सरकारी ᳞य व िविनयोग दोनᲂ ही आय पᳯरवतᭅनᲂ के साथ-साथ 
बदलते नहᱭ ह ै । समय ᳞य िविध से आय िनधाᭅरण को, िचᮢ 5.4 कᱶ  
मा᭟यम से ᭭प᳥ ᳰकया गया ह ै।  

 
िचᮢ 5.4 सᱶ ᭭प᳥ है ᳰक सरकारी ᳞य कᳱ उपि᭭थित के 

पᳯरणाम᭭वᱨप C+I वᮓ ऊपर सरक जाता ह ैएवं संतुलन िब᭠द ुबदल 
जाता है । नया संतुलन िब᭠द ुC+I+G रेखा (AE) एव ं450 रेखा के कटाव 
िब᭠द ुपर ि᭭थत है । 

5.3.4 एक खलुी अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ सतंलुन- यᳰद समᮕ ᳞य मᱶ शु 
िनयाᭅतᲂ को सि᭥मिलत कर ᳰदया जाय तो अथᭅ᳞व᭭था को शेष। संसार 
के संपकᭅ  मे मान िलया जाएगा । अथाᭅत अथᭅ᳞व᭭था से कुछ देशᲂ को 
िनयाᭅत हᲂग े अथᭅ᳞व᭭था कुछ देशᲂ से आयात करेगी । उसके 
पᳯरणाम᭭वᱨप संतुलन िब᭠द ुबदल जाएगा । यᳰद दशे के िनयाᭅत अिधक 
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है तो दशे मᱶ उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ पर समᮕ ᳞य बढ़ जाएगा । इसके 
िवपरीत यᳰद हम िवदेशी व᭭तुᲐ पर ᳞य करᱶगे तो देश मे हमारा समᮕ 
᳞य कम हᲂ जाएगा संतुलन कᳱ नई शतᭅ मᱶ (X-M) जुड़ जाएगा । अथाᭅत् 

Y = C + I + G + (X-M) 

इस ᮧकार (X-M) शु िनयाᭅतᲂ को ᳞Ღ करते ह ै। यᳰद आयात 
अिधक एवं िनयाᭅत कम होने तो यह ऋणा᭜मक होगा एवं समय ᳞य वᮓ 
को नीचे धकेल दगेा । यᳰद िनयाᭅत अिधक एव ंआयात कम होने तो (X-M) 

का मू᭨य धना᭜मक होगा एव ंइसके पᳯरणाम᭭वᱨप समᮕ मांग वᮓ मह 
ऊपर सरक जाएगा। संतुलन कᳱ शतᲄ मᱶ कोई पᳯरवतᭅन नहᱭ होगा िचᮢ 
5.5 से यह ᭭प᳥ है। 

 
िचᮢ 5.5 से ᭭प᳥ ह ैᳰक जब अथᭅ᳞व᭭था को िवदशेी ᳞ापार के 

िलये खोल ᳰदया जाता ह ै तो समᮕ ᳞य वᮓ AE=C+I+G+(X-M) के 
बराबर होता है। पर᭠तु संतुलन शतᭅ वही रहती है अथाᭅत समᮕ ᳞य रेखा 
450 कᳱ रेखा को िजस िब᭠द ुपर काटती है। सा᭥य िब᭠द ुe है। इस ᮧकार 
कᳱ᭠सयन िव᳣ेषण मᱶ िवदेशᲂ कᳱ िवकास दर मᱶ िगरावट के 
पᳯरणाम᭭वᱨप यᳰद देश के िनयाᭅतᲂ मᱶ कमी आती ह ैतो दशे कᳱ सकल 
रा᳦ीय आय मे कमी आ सकती है।  
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5.4 समᮕ मागं वᮓ 

यᳰद कᳱमत ि᭭थर रह ेतो समᮕ ᳞य वᮓ कᳱ सहायता सᱶ संतुलन 
िब᭠द ु ᭄ात करता अिधक उपयोगी एवं सुिवधाजनक होता है पर᭠तु 
कᳱमतᲂ मᱶ पᳯरवतᭅन होने कᳱ दशा मᱶ समᮕ मांग वᮓ का ᮧयोग अिधक 
सुिवधाजनक होता है। समᮕ मांग वᮓ कᳱमत ᭭तर एवं आय अथवा 
उ᭜पादन के म᭟य स᭥ब᭠ध को ᳞Ღ करता ह।ै िचᮢ 5.6(a) एव ं5.6(b) कᳱ 
सहायता से इसे ᭭प᳥ ᳰकया जा सकता है। 

       िचᮢ 5.6(a)      िचᮢ 5.6(b) 

 
िचᮢ 5.6 के (a) भाग मᱶ उ᭜पादन एवं समᮕ ᳞य वᮓ को ᮧदᳶशत 

ᳰकया गया है । जब कᳱमतᲂ मᱶ कमी आती है तो समᮕ ᳞य वᮓ ऊपर 
सरक जाता है । यह पᳯरवतᭅन मुᮤा कᳱ ᮓय शिᲦ बढ़ने के कारण आता ह ै
। कᳱमत ᭭तर मᱶ कमी के पᳯरणाम᭭वᱨप आया/उ᭜पादन का संतुलन ᭭तर 
ऊपर िखसक जाता ह ै। िचᮢ 5.6 के (ब) भाग मᱶ कᳱमत ᭭तर एव ंसंतुलन 
आय के ᭭तर अथवा समᮕ मांग वᮓ को ᮧदᳶशत ᳰकया गया है । िचᮢ 5.6 

(a) से ᭭प᳥ ह ै ᳰक समᮕ मांग वᮓ ऊपर बाएं से नीचे दािहने कᳱ ओर 
झुकता ह ै। इसके िलये कई कारण उᱫरदायी है । सवᭅᮧथम कᳱमत ᭭तर मᱶ 
कमी के पᳯरणाम᭭वᱨप उपभोᲦाᲐ के पास उपल᭣ध िवᱫीय संसाधनᲂ 
कᳱ वा᭭तिवक ᮓयशिᲦ बढ़ जाती ह ै। इसके कारण उपभोग ᮧो᭜सािहत 
होते है। दसूरे, घरेल ूबाजार मᱶ कᳱमत ᭭तर मᱶ कमी के कारण देश के 
िनयाᭅत बढ़ते ह ैएवं आयात कम होते है । दोनᲂ ही िविधयां एक दसूरे सᱶ 
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जुड़ी है यह िचᮢ 5.6 के (a) एवं (।) भागᲂ के अ᭟ययन से ᭭प᳥ हो जाता ह ै। 
िचᮢ 5.6 (a) मᱶ जब कᳱमत ᭭तर p, से िगरकर p1, हो जाता ह ैसमᮕ ᳞य 
वᮓ AE के ᭭थान पर AE1 हो जाता है । इसके पᳯरणाम᭭वᱨप उ᭜पादन 
का संतुलन ᭭तर Y से बढ़कर Y हो जाता है । िचᮢ 5.6 के ''b,'' भाग मᱶ 
समᮕ मांग वᮓ को ᳰदखाया गया ह ै। इसमᱶ कᳱमत ᭭तर एव ंसंतुलन आय 
के स᭥ब᭠ध को ᮧदᳶशत ᳰकया गया ह ै । कᳱमत ᭭तर मᱶ कमी के 
पᳯरणाम᭭वᱨप उ᭜पादन का ᭭तर बढ़ जाता है । 

5.5 साराशं 

आय के संतुलन ᭭तर िनधाᭅरण मᱶ कᳱ᭠स के मॉडल मᱶ समᮕ मांग 
बल ᳰदया गया और यही वजह ह ैᳰक᭠सयन अथᭅशाᳫ को मांग-पᭃीय 
अथᭅशाᳫ (Demand-Side Economics) कहते ह ै। ᳰक᭠स मॉडल का ितर᭭कार 
ᳰकया। वह जे.बी. से के िनयम मᱶ भी िव᳡ास नहᱭ रखना था। ᳰक᭠स ने 

अथᭅशािᳫयᲂ ᳇ारा िनकाले गये िन᭬कषᲄ को ᭭वीकार ᳰकया ᳰक पूणᭅ 
रोजगार के ᭭तर पर बचत एव ंिविनयोग बराबर होने ह ैयह समानता 
ᳰकस ᮧकार ᭭थािपत होती है। इस बारे मᱶ उसके िवचार परंपरावादी 
अथᭅशािᳫयᲂ से नही िमलने । परंपरावादी अथᭅशािᳫयᲂ के मन मे बचत 
एव ंिविनयोगᲂ के म᭟य यह समानता ᭣याज कᳱ दर मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ के ᳇ारा 
᭭थािपत होती है । जबᳰक कᳱ᭠स के मन मᱶ यह समानता आया/उ᭜पादन मᱶ 
पᳯरवतᭅनᲂ के ᳇ारा ᭭थािपत होती है । 

कᳱ᭠स का आय/उपभोग मॉडल यह ᭭प᳥ करता है ᳰक 
अथᭅ᳞व᭭थाए ंᳰकस तरह उ᭜पादन के सा᭥य ᭭तर को ᮧा᳙ करती ह ᱹएव ं
उस पर बनी रहती है। 

5.6 श᭣दावली 

औसत उपभोग ᮧवृित (Average propensity to Consume) 

सीमा᭠त उपभोग-ᮧवृित (Marginal propensity to consume) 

औसत बचत ᮧवृिᱫ (Average propensity to save) 
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सीमा᭠त वचन ᮧवृित (Marginal propensity to save) 

इि᭒छत उपभोग (Desired Investment) 

इि᭒छत बचत (Desired saving)  

अनैि᭒छक िविनयोग (Unintended investment)  

5.7 अ᭤यासᲂ के उᱫर  
बोध ᮧ᳤ 1  

(1) देखᱶ 5.2.1  

(2) बचत 
अनुसूची 

समᮕ ᳞य अनुसूची 

आय ᱧ. बचत (ᱧ.)  

0 500 1000 
1000 0 1500  
2000 +500 2000 
3000 +1000 2500 

(3) तीनᲂ ही ि᭭थितयᲂ मᱶ समᮕ ᳞य वᮓ ऊपर िखसक जाएगा 
5.8 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  

Edward J Shapiro, Macro Economic Analysis 
Paul-A Samulson, Economics 13th ed. 
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इकाई 6  
बचत, िविनयोग व आय मᱶ स᭥ब᭠ध  

Relationship in Savings, Investment and Income 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
6.0 उे᭫य 

6.1 ᮧ᭭तावना 

6.2 बचत व िविनयोग कᳱ पर᭥परावादी संक᭨पना 

6.3 पर᭥परावादी बचत व िविनयोग मॉडल कᳱ आलोचना  
6.4 के᭠जयन मॉडल मᱶ बचत व िविनयोग 

6.4.1 लेखांकन समानता 
6.4.2 फलना᭜मक समानता 

6.5 ᮧ᭜यािशत तथा वा᭭तिवक बचत व िविनयोग 

6.6 समᮕ ᳞य फलन व आय 

6.6.1 अ᭨पकाल मᱶ ᭭वायᱫ िविनयोग ᳞य 

6.6.2 िविनयोग गुणक 

6.6.3 गुणक ᳰᮓया 

6.7 समकािलक गुणक िव᳣षेण व आय मᱶ वृि 

6.8 समयाविध गुणक व सा᭥य आय 

6.9 ᭭वायᱫ िविनयोग मᱶ सतत ि᭭थर वृि व सा᭥य आय  
6.10 सारांश 

6.11 श᭣दावली 

6.12 अ᭤यासᲂ के उᱫर 

6.13 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  
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6.0 उे᭫य 

पांचवᱭ इकाई मᱶ आप समᮕ मांग फलन व इससे स᭥बि᭠धत 
संक᭨पनाᲐ का अ᭟ययन कर चुके ह ᱹ। ᮧ᭭तुत इकाई मᱶ आपका पᳯरचय 
समᮕ ᳞य फलन, इसमᱶ पᳯरवतᭅन तथा इसमᱶ पᳯरवतᭅन का आय ᭭तर पर 
ᮧभाव से कराया जावगेा । इस इकाई के अ᭟ययन के बाद आप : 

 बचत व िविनयोग को पᳯरभािषत कर सकᱶ ग;े 

 पर᭥परावादी मॉडल मᱶ बचत व िविनयोग के स᭥ब᭠ध को 
समझ सकᱶग;े 

 के᭠जयन मॉडल मे बचत व िविनयोग के स᭥ब᭠ध का ᭄ान ᮧा᳙ 
कर सकᱶ ग;े 

 समय ᳞य फलन को पᳯरभािषत कर सकᱶ ग,े तथा 

 समᮕ ᳞य फलन मᱶ पᳯरवतᭅन आय के ᭭तर को ᳰकस ᮧकार 
ᮧभािवत करते ह,ᱹ इसकᳱ ᮧᳰᮓया से पᳯरिचत हो सकᱶ ग े। 

6.1 ᮧ᭭तावना 

ᮧाचीन काल से ही अनेक आᳶथक ᮧ᳤ᲂ नᱶ आᳶथक िवचारकᲂ को 
उ᳇वेिलत ᳰकया है । या अथᭅ᳞व᭭था हमेशा उ᭜पादन स᭥भावना वᮓ के 
नजदीक उ᭜पादन करने मᱶ सᭃम ह?ै या अथᭅ᳞व᭭था हमेशा उसके सभी 
मानवीय व गरै-मानवीय साधनᲂ को पूणᭅ रोजगार ᮧदान कर सकती ह?ै 

या अथᭅ᳞व᭭था हमेशा सकल रा᳦ीय उ᭜पाद (GNP) का उᲬतम ᭭तर 
तथा कᳱमत ᭭थािय᭜व के ल᭯य को एक साथ ᮧा᳙ कर सकती ह?ै यᳰद 
अथᭅ᳞व᭭था इन आधारभूत ल᭯यᲂ को ᮧा᳙ करने मᱶ असफल रहती है तो 
उपयुᭅᲦ उे᭫यᲂ को ᮧा᳙ करने के िलए वे कौन सी आᳶथक ᳰᮓयाए ंह ᱹ
िज᭠हे अथᭅ᳞व᭭था को अनुकरण करता चािहए । 

ऐितहािसक पᳯरᮧे᭯य मे अथᭅशािᳫयᲂ ने इन कᳯठन आᳶथक ᮧ᳤ᲂ के उᱫर 
अपने-अपने ढंग से देनᱶ को ᮧयास ᳰकये हᱹ । पर᭥परावादी अथᭅशािᳫयᲂ 
कᳱ पर᭥परा मᱶ एडम ि᭭मथ ने अपनी ᮧिस पु᭭तक 'व᭨ेथ ऑफ नेश᭠स ' 
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मᱶ राजकᳱय अह᭭तᭃेप कᳱ नीित कᱶ  मा᭟यम से अ᭨पकालीन बेरोजगारी 
व मुᮤा ᮧसार को िनयंिᮢत करने व पूणᭅ रोजगार तथा आᳶथक िवकास के 
ल᭯यᲂ को ᮧा᳙ करने का तरीका बनाया । दसूरे श᭣दᲂ मᱶ, पर᭥परावादी 
अथᭅशािᳫयᲂ कᳱ िवचारधारा मᱶ बरेोजगारी व मुᮤा ᭭फᳱित अ᭨पकालीन 
घटनाए ंह ᱹ । दीघᭅकाल मᱶ (एक समयाविध िजसको पᳯरभािषत करता 
कᳯठन है) अथᭅ᳞व᭭था उ᭜पादन स᭥भावना वᮓ पर या उसके नजदीक 
उ᭜पादन करने मᱶ अव᭫य समथᭅ हᲂ जावेगी । इस पर᭥परावादी 
िवचारधारा का ᮧभाव आᳶथक जगत मᱶ लगभग 150 वषᲄ तक छाया रहा 
।  
6.2 बचत व िविनयोग कᳱ पर᭥परावादी सकं᭨पना 

पर᭥परावादी अथᭅशािᳫयᲂ का दढ़ृ िव᳡ास था ᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
हमेशा पूणᭅ रोजगार पाया जाता ह ैयᲂᳰक बचत तथा िविनयोग हमेशा 
बराबर होते हᱹ । उनके अनुसार बचत आय के वृताकार ᮧवाह या ᳞य से 
ᱟआ ᭃय या िनकास ह ै। उ᭠हᲂने आय व उपभोग खचᭅ के म᭟य अ᭠तर को 
बचत के ᱨप मᱶ पᳯरभािषत ᳰकया है । उनके अनुसार आय के वृताकार 
ᮧवाह से ᱟयी िनकासी को ᳰकसी न ᳰकसी ᱨप मᱶ ᳞य मᱶ अ᭠त ᭃेपण 
(inject) नही ᳰकया जाता हᱹ तब ही अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᭠यून उपभोग और 
बेरोजगारी जैसी सम᭭या उ᭜प᳖ होती ह ै। जब तक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᱟयी 
िनकािसयाँ ᳰकसी न ᳰकसी ᱨप मᱶ अ᭠त : ᭃेपण ᳇ारा ᭃितपूᳶत कᳱ जाती 
रहᱶगी, अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूणᭅ रोजगार तथा कᳱमत ि᭭थरता बनी रहेगी । 
उनके अनुसार बचत वा᭭तिवक ᭣याज दर का फलन है । बीजगिणतीय 
ᱨप मᱶ 

S=s(r) 

᭣याज कᳱ दर से अिभᮧाय उस ᮧितशत दर से है जो बचतकᱫाᭅ 
उनके ᳇ारा बचायी गई रािश पर ᮧितवषᭅ अᳶजत करते ह ᱹ। दसूरे श᭣दᲂ मᱶ 
᭣याज दर वह ᭠यूनतम रािश ह ैजो ऋणी ᳇ारा बचतकताᭅᲐ या सं᭭थाᲐ 
को उनके संᮕह कᳱ गई बचत के ᮧयोग कᱶ  बदल ेअव᭫य देनी पड़ती हᱶ । 
वा᭭तिवक ᭣याज कᳱ दर नकद ᭣याज कᳱ दर मᱶ वाᳶषक मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ 
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दर को घटाकर ᮧा᳙ कᳱ जाती ह ै। वा᭭तिवक ᭣याज कᳱ दर अथᭅ᳞व᭭था 
मᱶ बचत व िविनयोग जैसी आधारभूत शिᲦयᲂ कᳱ कायᭅ ᮧणाली को 
ᮧकट करती है । 

पर᭥परावादी अथᭅशाᳫी इस बात मᱶ िव᳡ास करते थ ेᳰक बचत 
वा᭭तिवक ᭣याज दर का धना᭜मक फलन है । वा᭭तिवक ᭣याज दर मᱶ 
वृि बचत मᱶ वृि करने मᱶ समथᭅ है । बचत कᳱ पर᭥परावादी संक᭨पना 
को िचᮢ 6.1 के ᳇ारा दशाᭅया गया है । यᳰद वा᭭तिवक ᭣याज कᳱ दर मे r0 
बढ़कर r1 ले जाती ह ैतो बचतᲂ कᳱ माᮢा So से बढ़कर S1 हो जाती ह ै
यᲂᳰक ᭣याज दर मᱶ वृि उपभोᲦाᲐ को भिव᭬य मᱶ अिधक उपभोग 
करने हेतु बचतᲂ मᱶ वृि करने को ᮧेᳯरत करेगी तथा वतᭅमान उपभोग 
᳞य को हतो᭜सािहत करेगी । बचतᲂ मᱶ वृि करने के ᭭वभाव के 
फल᭭वᱨप बचत वᮓ (S) दािहनी तरफ सरक जावगेा (िचᮢ 6.3) अथाᭅत् 
सभी ᭣याज दरᲂ पर पहल ेसे अिधक बचतᱶ कᳱ जावगेी । यᳰद बचतᲂ कᱶ  
ᮧित ᭣याज दर मᱶ कमी के कारण दिृ᳥कोण बदल जावगेा और बचत 
हतो᭜सािहत हᲂगी और स᭥पूणᭅ बचत वᮓ बाई तरफ िखसक जावगेा ।  

 
बचत कᳱ पर᭥परावादी सक᭨पना 

िचᮢ 6.1 

यहां पर हमे यह ᭭मरण रखना चािहए ᳰक बचतᲂ मᱶ वृि के साथ 
उपभोग ᳞य मे कमी हो जावगेी । दसूरे श᭣दᲂ मे समᮕ मांग फलन मᱶ 
बचतᲂ मᱶ ᱟयी वृि के बराबर िगरावट आ जावेगी । अब मह᭜वपूणᭅ ᮧ᳤ 
यह ह ै ᳰक बचतᲂ मे वृि के फल᭭वᱨप समᮕ पूᳶत फलन समᮕ मांग 
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फलन मᱶ पयाᭅ᳙ विृ करने मᱶ समथᭅ नहᱭ होगा । पᳯरणाम᭭वᱨप व᭭तुᲐ 
कᳱ मालसूिचयᲂ मᱶ वृि हो जावगेी और उ᭜पादकᲂ को हजारᲂ ᮰िमकᲂ 
कᳱ छटनी करने के िलए बा᭟य होना पड़ेगा । पर᭠तु पर᭥परावादी 
अथᭅशािᳫयᲂ कᱶ  अनुसार ऐसा नही होगा यᲂᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पुन: 

सा᭥य ᭭थािपत करने मे केवल बचतकताᭅᲐ को ᮧा᳙ ᭣याज दर उनके 
दिृ᳥कोण से ही मह᭜वपूणᭅ नहᱭ ह ैअिपतु ᭣याज कᳱ दरᲂ मᱶ कमी िविनयोग 
कᱫाᭅᲐ के ᳞वहार को भी ᮧभािवत करेगी । िविनयोग पूंजीगत व᭭तुᲐ 
के ᭭टॉक मᱶ वृि करने या पूंजीगत व᭭तुᲐ कᱶ  ᭭टॉक को ᮧित᭭थािपत' 

करने के िलए ᳰकये जाने वाले ᳞ य का ᮧवाह है । इसिलए िविनयोग ᳞ य 
भी उपभोग ᳞य कᳱ तरह आय व रोजगार ᮧवाह को ज᭠म देता है । 

परंपरावादी दिृ᳥कोण के अनुसार िन᳜ ᭣याज कᳱ दर लाभदायक 
िविनयोग कᳱ माᮢा मᱶ वृि करेगी । ᭣याज कᳱ दर मे कमी अब उन 
सम᭭त पᳯरयोजनाᲐ मᱶ िविनयोग को ᮧो᭜सािहत करेगी िज᭠हᱶ पहल े
᭣याज कᳱ दर ऊंची होने के कारण िविनयोग कᱫाᭅ हाथ मे नहᱭ लेना 
चाहते थ े। इस ᮧकार ᭣याज कᳱ दर मᱶ कमी पूंजीगत व᭭तुᲐ मᱶ िविनयोग 
को बढ़ा देगी। फलना᭜मक ᱨप को इस स᭥ब᭠ध को इस ᮧकार ᳞Ღ कर 
सकते ह-ᱹ  

I = i(r) 

इस ᮧकार िविनयोग भी वा᭭तिवक ᭣याज दर का फलन ह ैपर᭠तु 
िविनयोग वा᭭तिवक ᭣याज दर से ऋणा᭜मक ᱨप से संबंिधत ह ै । 
वा᭭तिवक ᭣याज दर r मᱶ वृि िविनयोग मे कमी तथा r मᱶ कमी 
िविनयोग मᱶ वृि करेगी । यᳰद ᭣याज कᳱ दर r0 से कम होकर r1 हो जाती 
है तो पूंजीगत व᭭तुᲐ मᱶ िविनयोग कᳱ माᮢा I0 से बढ़कर I1 हो जाती ह ै। 
िविनयोग मᱶ I0 से I1 वृि पूंजीगत व᭭तुᲐ कᳱ मांग मᱶ ᱟयी शु वृि को 
ᮧदᳶशत करती है । िविनयोग और ᭣याज कᳱ दर मᱶ िवपरीत स᭥ब᭠ध कᳱ 
᳞ाया िचᮢ 6.2 मᱶ कᳱ गई है । िचᮢ से ᭭प᳥ हे ᳰक जब वा᭭तिवक ᭣याज 
दर मᱶ कमी होती है तो िविनयोग ᳞य मे वृि हो जाती है और जब 
वा᭭तिवक ᭣याज दर मे वृि होती ह ै तो लाभᮧद िविनयोग वाली 



104 
 

पᳯरयोजनाᲐ कᳱ संया मᱶ उᱫरोᱫर कमी होती जाती ह ैफल᭭वᱨप 
िविनयोग ᳞य मᱶ कमी हो जाती है । ऐसी ि᭭थित मᱶ केवल तकनीकᳱ 
᭄ान मᱶ सुधार ही पूंजीगत व᭭तुᲐ कᳱ उ᭜पादकता मᱶ वृि कर सकती है। 
उ᭜पादकता मᱶ वृि ही िविनयोग मᱶ वृि को ᮧेᳯरत कर सकेगी।  

 
पर᭥परावादी अथᭅशािᳫयᲂ के अनुसार बचत व िविनयोग मᱶ 

संतुलन ᭣याज कᳱ दर मᱶ पᳯरवतᭅन के मा᭟यम से ᭭थािपत हो जाता है। 
िचᮢ 6.3 मᱶ बचत व िविनयोग वᮓᲂ को िजनकᳱ चचाᭅ हमने पवूᭅ मᱶ कᳱ ह ै
को पुन: ᮧदᳶशत ᳰकया गया है  

 
िचᮢ 6.3 

िचᮢ 6.3 के अनुसार अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ ᮧारि᭥भक संतुलन वहां 
᭭थािपत होता है जहां बचत तथा िविनयोग r0 ᭣याज दर पर एक दसूरे के 
बराबर होते हᱹ। r0 ᭣याज दर पर समाज मे ᳞िᲦ S0 बचत कᳱ माᮢा 
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उपभोग ᳞य से हटाकर बचाना चाहते हᱹ।, ᭣याज दर पर िविनयोग कताᭅ 
I0 माᮢा मᱶ िविभ᳖ योजनाᲐ पर िविनयोग करता लाभᮧद समझते ह,ᱹ 

ना इससे कम ना इससे अिधक। इस ᮧकार S और I के ᳰदये ᱟये होने पर r0 
सा᭥य ᭭थािपत करने मᱶ समथᭅ है। r0 से कम ᭣याज दर िविनयोग कोषᲂ मᱶ 
कमी ला देगी और r0 से अिधक ᭣याज दर िविनयोग कोषᲂ मᱶ आिधय 
उ᭜प᳖ कर देगी । यᳰद ᳰकसी अविध मे पूणᭅ रोजगार नही है तो इन दोनᲂ 
के बीच असमानता साफ झलकेगी और इसे ᭣याज दर ᱨपी यंᮢ से दरू 
ᳰकया जा सकता है । जब ᭣याज दर बढ़ती है तो बचत बढ़ती ह ैऔर 
िविनयोग घट जाता ह ै। दसूरी ओर ᭣याज दर घटने से बचत घटती ह ै
और िविनयोग बढ़ जाता ह ै । यᳰद ᳰकसी समय िविनयोग कᳱ अपेᭃा 
बचत कम होती ह ैतो ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि हो जावेगी और िविनयोग मᱶ 
कमी आ जावगेी और इस ᮧकार यह ᮓम तब तक चलता रहगेा जब तक 
बचत व िविनयोग बराबर नही हो जाते । समीकरण के ᱨप मᱶ,  

                               S = I 

यᳰद ᭣याज कᳱ ᮧ᭜येक ᮧचिलत दर पर ᳞िᲦ पहले से अिधक 
बचत करता चाहते ह ᱹतो बचत वᮓ को दािहने ओर S0 से S1 कᳱ तरफ 
िखसका दᱶगे । बचत आिधय ᭣याज दर को r0 से िगराकर r1 तक लाने को 
बा᭟य करेगा और ᭣याज दर मᱶ कमी होने से अब व ेᮧोजेट िजनमᱶ पहले 
िविनयोग लाभᮧद नहᱭ था, अब ᭣याज कᳱ दर मे कमी हो जानᱶ के कारण 
लाभᮧद हो जावᱶगे िजसके फल᭭वᱨप िविनयोग कᳱ दर बढ़ जावेगी और 
नई ᭣याज कᳱ दर r1 पर बचत व िविनयोग E1 िब᭠द ु पर पुन. सा᭥य 
᭭थािपत हो जावेगा । 

6.3 पर᭥परावादी बचत व िविनयोग मॉडल कᳱ 
आलोचना 
बचत व िविनयोग के बीच समानता स᭥ब᭠धी पर᭥परावादी 

िवचारधारा से के᭠ज सहमत नहᱭ थे । कᱶ ज ने पर᭥परावादी िवचारधारा 
कᳱ िन᳜ आधारᲂ पर आलोचना कᳱ । उसके अनुसार बचत व िविनयोग 
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के बीच समानता ᭣याज कᳱ दर के अितᳯरᲦ अ᭠य शिᲦयᲂ से ᭭थािपत 
होती ह ै। कᳱ᭠स का िव᳡ास था ᳰक बचतकताᭅ और िविनयोगकताᭅ दोनᲂ 
अलग-अलग समूहᲂ से स᭥बि᭠धत हᱹ और इनके ᭭वाथᭅ तथा ᮧरेणाᲐ मᱶ 
अ᭠तर होता ह ै। कᳱ᭠स के मत मᱶ ᭣याज कᳱ दर मᱶ पᳯरवतᭅन बचत कᳱ 
माᮢा को िनधाᭅᳯरत नहᱭ करती अिपतु खचᭅ योय ᳞िᲦगत आय मᱶ 
पᳯरवतᭅन बचत कᳱ माᮢा को ᮧभािवत करती है । कᳱ᭠स का यहां तक 
कहना ह ैᳰक यᳰद बचत ᳰकसी िवशेष उे᭫य को ᭟यान मᱶ रखकर कᳱ जा 
रही ह ैतो ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि बचत कᳱ माᮢा मᱶ वृि के ᭭थान पर 
कमी ला देगी यᲂᳰक ऊंची ᭣याज कᳱ दर पर ᮧित समय कम बचत 
उे᭫य को पूरा करने मᱶ समथᭅ हो जावेगी । 

िविनयोग पर भी अ᭨पकालीन ᭣याज कᳱ दर का ᮧभाव नही 
पड़ता ह ै । कᳱ᭠स के अनुसार अिधकांश िविनयोग, मुयतया बड़ी 
योजनाᲐ मᱶ िविनयोग ल᭥बी अविध मᱶ होता है तथा बड़ी योजनाᲐ मᱶ 
िविनयोग करने का एक बार िनणᭅय करने के बाद िविनयोग ᭭वायᱫ हो 
जाता है फल᭭वᱨप उस पर ᭣याज दर तथा अ᭠य आᳶथक चरो का ᮧभाव 
नहᱭ पड़ता । मुय िब᭠द ुयहां यह ह ैᳰक बचत कᱫाᭅᲐ और िविनयोग 
कᱫाᭅᲐ मᱶ आपसी तालमेल के अभाव तथा ᮧरेणाᲐ मᱶ िविभ᳖ता के 
कारण बचत व िविनयोग अस᭥बि᭠धत हो जाते ह ᱹ। एक लचीली ᭣याज 
दर यह गारंटी नही देती ᳰक बचत वृि ᭭वायᱫ ᱨप से िविनयोग को 
बढ़ावा देगी तथा अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ऐसी कोई अ᭠तᳶनिहत ᳞व᭭था नहᱭ 
होती िजससे बचत व िविनयोग, पूणᭅ रोजगार के ᭭तर पर ᭭वत : बराबर 
हो जाव े। 

के᭠ज का मत ह ै ᳰक अथᭅ᳞व᭭था का अ᭠दᱨनी ढांचा इतना 
ᮧित᭭पधाᭅ᭜मक नहᱭ होता ᳰक समय मांग मᱶ ᭠यूनता, कᳱमतᲂ व 
मजदᳯूरयᲂ को िगरने के, िलए बा᭟य करᱶ । अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उपि᭭थत 
एकािधकारी शिᲦयᲂ तथा ᮰म संगठनᲂ कᳱ उपि᭭थित को भी ᭟यान मᱶ 
रखना चािहए । यᳰद मांग मᱶ कमी होती ह ैतो एकािधकारी कᳱमत मᱶ 
कमी करने के ᭭थान पर उ᭜पादन मᱶ कटौती करता पसंद करᱶगे । इसी 
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ᮧकार ᮰िमक मौᳰᮤक मजदरूी मᱶ कटौती को ᭭वीकार नहᱭ करᱶग े
पᳯरणाम᭭वᱨप बरेोजगारी मᱶ वृि होगी । यᳰद ᮰िमक मौᳰᮤक मजदरूी 
मे कटौती ᭭वीकार कर भी लेते हᱹ तो उनकᳱ आय मᱶ कमी व᭭तुᲐ व 
सेवाᲐ कᳱ मांग मᱶ और कमी लावगेी और उ᭜पादन व रोजगार मे कमी 
आ जावगेी । िन᭬कषᭅ के ᱨप मे यह कहा जा सकता ह ैᳰक ᭣याज कᳱ दर 
का संयंᮢ िनजी अथᭅ᳞व᭭था को मंदी सᱶ उबारने मᱶ सफल नहᱭ हो पाता 
है । 

6.4 के᭠जयन मॉडल मᱶ बचत व िविनयोग 

बचत व िविनयोग कᱶ  स᭥ब᭠ध मᱶ के᭠ज ने दो ᮧकार से िवचार ᮧकट 
ᳰकये । ᮧथम ᱨप मᱶ, बचत व िविनयोग के बीच लेखांकन समानता ह ै
िजसे रा᳦ीय आय लेखांकन के िलए काम मᱶ लाया जाता ह ै । यह हमᱶ 
बताता ह ैᳰक सब समयᲂ मᱶ और आय के ᳰकसी भी ᭭तर पर वा᭭तिवक 
बचत और वा᭭तिवक िविनयोग हमेशा संतुलन मᱶ होते हᱹ । ि᳇तीय ᱨप मᱶ 
िवचार फलना᭜मक समानता का ह ै। इस ᱨप मे, बचत तथा िविनयोग 
आय के संतुलन ᭭तर पर समान होते ह ᱹ। दसूरे श᭣दᲂ मᱶ, फलना᭜मक दिृ᳥ 
सᱶ बचत तथा िविनयोग केवल बराबर ही नही बि᭨क संतुलन मᱶ भी होते 
हᱹ ।  

6.4.1 लखेाकंन समानता :- के᭠ज ने बताया ᳰक बचत तथा 
िविनयोग सम᭭त समुदाय कᱶ  िलए, माᮢा मᱶ अिनवायᭅत : समान होते हᱹ 
यᲂᳰक वᱶ एक ही चीज के िविभ᳖ पᭃ ह ै। इसे ᭭प᳥ करने के िलए बचत 
और िविनयोग कᳱ पᳯरभाषा इस ᮧकार से दी गई ह ै ताᳰक दोनᲂ मᱶ 
समानता ᭭थािपत हो जावे । चाल ूअविध मᱶ, बचत व िविनयोग को चाल ू
आय मᱶ, चालू उपभोग कᱶ  आिधय के ᱨप मᱶ पᳯरभािषत ᳰकया गया ह ै
(Yt - Ct) ताᳰक बचत व िविनयोग अिनवायᭅत : समान रहᱶ । 

समीकरण के ᱨप मᱶ- 
St =Yt - Ct   (i) 
It = Yt – Ct   (ii) 
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Yt – Ct समीकरण (i) तथा (ii) मᱶ समान हᱶ, इसिलए St = It ह ैजहां S 
बचत, I िविनयोग, Y आय, C उपभोग और t चाल ूअविध सᱶ स᭥बि᭠धत ह ै
। 

इस ᮧकार बचत और िविनयोग हमेशा समान हᱹ यᲂᳰक वे ऐसे 
पᳯरभािषत ᳰकये गये ह ᱹᳰक व ेसदवै बराबर रहᱶ । 

6.4.2 फलना᭜मक समानता :- फलना᭜मक अथᭅ मᱶ बचत तथा 
िविनयोग मᱶ समानता लाने 'का कायᭅ आय का समायोजनकारी यंᮢ 
करता ह ैजो ᳰक ᭣याज कᳱ दर मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ से स᭥बि᭠धत पर᭥परावादी 
िवचारधारा से िनता᭠त िभ᳖ है । इस ᱨप मᱶ, केवल आय के संतुलन ᭭तर 
पर वचन तथा िविनयोग समान होने हᱹ । आय फलना᭜मक ᱨप सᱶ बचत 
तथा िविनयोग के साथ स᭥ब रहती है । जब िविनयोग कᳱ अपेᭃा बचत 
᭔यादा हो जाती है के आय घट जाती है और यᳰद बचत कᳱ अपेᭃा 
िविनयोग बढ़ जाता ह ै तो आय भी बढ़ जाती है । आय, बचत तथा 
िविनयोग मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ कᳱ यह ᮧᳰᮓया तब तक चलती रहती ह ैजब तक 
बचत तथा िविनयोग कᱶ  बीच न केवल समानता बि᭨क संतुलन ᭭थािपत 
नहᱭ हो जाती, बचत व िविनयोग कᳱ फलना᭜मक संतुलन ᮧᳰᮓया 
उपयुᭅᲦ िचᮢ 6.4 मᱶ दशाᭅयी गयी है । SS बचत वᮓ तथा II िविनयोग वᮓ 
ह ै। जब आय OY1 है दो बचत कᳱ अपेᭃा िविनयोग अिधक ह ै। I1Y

1>S1Y1 
अिधक िविनयोग के पᳯरणाम᭭वᱨप गुणक ᮧᳰᮓया के मागᭅ से आय तथा 
बचत मᱶ तब तक वृि होती रहेगी जब तक ᳰक संतुलन आय ᭭तर OY पर 
बचत तथा िविनयोग समान नहᱭ हो जाते । संतुलन आय ᭭तर OY को I0I0 
तथा SS वᮓᲂ के आपस मᱶ E िब᭠द ुपर काटने पर होता ह ै। जब आय OY 

हᲂ जाती है तᲂ िविनयोग कᳱ अपेᭃा बचत अिधक हो जाती है िजसके 
फल᭭वᱨप गुणक कᳱ िवपरीत ᳰकया के मागᭅ से आय तब तक घटᱶगी जब 
तक OY आय ᭭तर पर बचत व िविनयोग पनु: बराबर नहᱭ हो जाते । 
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6.5 ᮧ᭜यािशत तथा वा᭭तिवक बचत व िविनयोग 

यहां ᮧ᭜यािशत (Ex-ante) िविनयोग तथा बचत तथा वा᭭तिवक 
(ex-post) िविनयोग तथा बचत मᱶ म᭟य अ᭠तर का समझना आव᭫यक है । 
ᮧ᭜यािशत तथा वा᭭तिवक बचत तथा ᮧ᭜यािशत तथा वा᭭तिवक 
िविनयोग के म᭟य अ᭠तर को ᳞Ღ करने का ᮰ेय रोबटᭅसन तथा ᭭टॉक 
हॉम स᭥ᮧदाय के अथᭅशािᳫयᲂ को ᮧा᳙ है । ᮧ᭜यािशत बचत तथा 
ᮧ᭜यािशत िविनयोग का स᭥ब᭠ध बचत तथा िविनयोग कᳱ उस माᮢा से 
ह ैजो ᳰकसी दी ᱟयी समय अविध के आर᭥भ मᱶ होती ह ै । वा᭭तिवक 
बचत तथा वा᭭तिवक िविनयोग बचत तथा िविनयोग कᳱ उस माᮢा को 
सूिचत करते ह ैजो ᳰकसी दी ᱟयी समय अविध के अ᭠त मᱶ होती ह ै। बचत 
तथा िविनयोग का ᮧ᭜यािशत तथा वा᭭तिवक ᱨप मᱶ अ᭟ययन करने का 
ᮧमुख लाभ यह है ᳰक इससे हमᱶ उस ᮧᳰᮓया के स᭥ब᭠ध मᱶ ᭄ान ᮧा᳙ हो 
जाता ह ै िजसके, ᳇ारा अथᭅ᳞ व᭭था मे बचत तथा िविनयोग के म᭟य 
संतुलन ᭭थािपत हो जाता ह ै। य᳒िप ᮧ᭜यािशत बचत तथा ᮧ᭜यािशत 
िविनयोग का पर᭭पर समान होता आव᭫यक नहᱭ ह ैपर᭠तु वा᭭तिवक 
बचत तथा वा᭭तिवक िविनयोग सदा पर᭭पर समान होते ह ै। इसका अथᭅ 
यह ह ैᳰक य᳒िप ᳰकसी दी ᱟई समय अविध के आर᭥भ मᱶ बचत तथा 
िविनयोग असंतुलन मᱶ हᲂ सकते है पर᭠तु समय अविध कᳱ समाि᳙ पर 
दोनᲂ मᱶ समानता होगी । 
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वतᭅमान िविनयोग वतᭅमान बचत कᳱ तुलना मे अिधक हो सकता 
है । ऐसा उस समय होता ह ैजब वा᭭तिवक िविनयोग. के कुल वा᭭तिवक 
बचत से अिधक होने के कारण इसका िविᱫकरण बᱹकᲂ से ᮧा᳙ साख मुᮤा 
᳇ारा ᳰकया जाता ह ै। इसी ᮧकार, जब बचतकᱫाᭅ धन का िनसंचय करने 
लग जाते हᱹ तब वतᭅमान बचत वतᭅमान िविनयोग कᳱ तुलना मᱶ अिधक 
हो सकती है । अथᭅ᳞व᭭था अिधकांश समय असंतुलन कᳱ अव᭭था मे 
रहती है यᲂᳰक ᮧ᭜यािशत िविनयोग तथा ᮧ᭜यािशत बचत कᱶ  म᭟य 
अिधकांश समय असमानता रहती है । 

अथᭅ᳞व᭭था मे संतुलन आय उस समय ᭭थािपत होती है जब 
बचतकताᭅ व िविनयोगकᱫाᭅ संतुलन मᱶ होते हᱹ । बचतकताᭅ उस समय 
संतुलन मे होते हᱹ जब कुल वा᭭तिवक बचत कुल ऐि᭒छक बचत के समान 
होती ह ै । इसके अितᳯरᲦ, िविनयोगकᱫाᭅओ कᳱ दिृ᳥ से संतुलन उस 
समय होता है जब वा᭭तिवक िविनयोग और ऐि᭒छक िविनयोग समान 
होते ह ै। 

वा᭭तिवक बचत आय का वह भाग ह ैिजसका उपभोग नहᱭ ᳰकया 
जाता है 'अथाᭅत् S=Y-C । वा᭭तिवक िविनयोग भी उ᭜पादन तथा उपभोग 
के अ᭠तर के समान होता है अथाᭅत I=Y- C । इस कारण वा᭭तिवक बचत 
व वा᭭तिवक िविनयोग मे समानता होती ह ै। यहां यह ᮧ᳤ उठना ह ैᳰक 
ᮧ᭜यािशत बचत तथा ᮧ᭜यािशत िविनयोग मᱶ असमानता होते ᱟये भी 
वा᭭तिवक बचत तथा वा᭭तिवक िविनयोग. के म᭟य समानता ᳰकस 
ᮧकार ᭭थािपत होती ह?ै वा᭭तिवक बचत तथा वा᭭तिवक िविनयोग के 
म᭟य समानता आय मे पᳯरवतᭅनᲂ के ᳇ारा ᭭थािपत होती है । 
6.6 समय ᳞य फलन व आय 

समᮕ ᳞य फलन उपभोग फलन व िविनयोग फलन का योग होता 
ह ै । एक समयाविध से दसूरी समयाविध मᱶ उपभोग फलन और 
िविनयोग मे, से एक मे या दोनᲂ मे पᳯरवतᭅन स᭥भव है पर᭠तु इस बात मᱶ 
आम सहमित पायी गई है ᳰक उपभोग फलन िविनयोग फलन कᳱ तुलना 
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मᱶ सापेिᭃक ᱨप मᱶ सामा᭠यतया अिधक ि᭭थर रहना ह ै। अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, 
अथᭅ᳞व᭭था मे कुल उपयोग ᳞य मे, कुल आय मᱶ पᳯरवतᭅन होने के 
फल᭭वᱨप, पᳯरवतᭅन होने पर भी ᭭वयं कुल उपभोग फलन ि᭭थर रहना 
है । इसके िवपरीत, िविनयोग फलन अि᭭थर रहना ह ै और इसमᱶ 
आकि᭭मक पᳯरवतᭅनᲂ के कारण अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ ᳞ापक एवं मूलभूत 
पᳯरवतᭅन होते हᱹ । संᭃेप मे, ᳰकसी दी ᱟयी कुल आय मᱶ आरि᭥भक 
पᳯरवतᭅन सामा᭠यत: ᭭वायᱫ िविनयोग मे पᳯरवतᭅन होने का पᳯरणाम 
होता ह ै। 

6.6.1 अ᭨पकाल मᱶ ᭭वायᱫ िविनयोग ᳞य - के᭠ज का िवचार है 
ᳰक अ᭨पकाल मᱶ िविनयोग ᳞य को ᭭वायᱫ मानना चािहए । अ᭨पकाल 
मᱶ ᭭वायᱫ िविनयोग ᳞य आय के ᭭तर,लाभ ᮧ᭜याशाᲐ, ᭣याज कᳱ दर 
तथा उन सभी आᳶथक त᭜वᲂ से ᭭वतंᮢ रहना ह ै जᲂ िविनयोग को 
ᮧभािवत करते ह ᱹ। अ᭨पकाल मे िविनयोग ᳞य को ᭭वायᱫ मानने के 
पीछे मुय कारण यह ह ैᳰक चाल ूअविध मᱶ अिधकांश िविनयोग िनणᭅय 
िपछली अविध मᱶ ᳰकये गये िविनयोग िनणᭅयᲂ पर आधाᳯरत होते हᱹ । 
वा᭭तव मᱶ, ᳞वसायी िविनयोग िनणᭅय दीघᭅकालीन पᳯरᮧे᭯य मᱶ लेते हᱹ 
यᲂᳰक नये संयंᮢ के िनमाᭅण आᳰद मे कई वषᭅ लगते ह ᱹ । इस ᮧकार 
िनयोिजत िविनयोग ᳞य ᳞वसाय कᳱ दशाᲐ से अᮧभािवत रहना ह ै। 
᭭वायᱫ िविनयोग िविनयोग कᳱ वह माᮢा ह ैजᲂ ᳞ापारी आय के मर सᱶ 
᭭वतंᮢ होकर िविनयोिजत करने के इ᭒छुक हᱹ । 
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िचᮢ 6.5 मे िविनयोग ᳞य फलन बताता है ᳰक िनयोिजत 

िविनयोग ᳞य का ᭭तर आय के ᭭तर से ᭭वतंᮢ है । जब आय के ᭭तर मᱶ 
वृि होती है तब भी िविनयोग का ᭭तर ि᭭थर बना रहता है । िविनयोग 
वᮓ मᱶ I0 से I1 ऊपर कᳱ ओर िववतᭅन आय ᭭ तर मᱶ पᳯरवतᭅन के कारण नहᱭ 
होकर अ᭠य त᭜वᲂ से ᭣याज कᳱ दर मᱶ पᳯरवतᭅन के कारण होता है । 

6.6.2 िविनयोग गणुक : - िविनयोग मᱶ ᮧारि᭥भक पᳯरवतᭅन और 
सम᭭त आय मᱶ अंितम पᳯरवतᭅन के बीच स᭥ब᭠ध को गुणक कहा जाता ह ै
। िविनयोग गुणक का मू᭨य ᭭वायᱫ िविनयोग ᳞य मᱶ ᱟयी वृि के 
फल᭭वᱨप आय मे ᱟयी वृि को ᭭वायᱫ िविनयोग कᳱ माᮢा से 
िवभािजत करके ᮧा᳙ ᳰकया जाता ह ै।   ᭭वायᱫ िविनयोग ᳞य मे, वृि 

या कमी होने के फल᭭वᱨप रा᳦ीय आय मे ᭭वायᱫ िविनयोग कᳱ तुलना 
मᱶ कई गुणा वृि या कमी हो जाती ह ै। आᳶथक नीित िनधाᭅरण के ᭃेᮢ मᱶ 
गुणक का मह᭜व इस मानना से ᭭प᳥ ह ैᳰक ᭭वायᱫ िविनयोग ᳞य मᱶ 
ᳰकसी दी ᱟयी रािश का ᮧारि᭥भक पᳯरवतᭅन अथᭅ᳞व᭭था के कुल आय 
᭭तर मे अपेᭃाकृत बᱟत अिधक पᳯरवतᭅन कर देना ह ै। आय मे यह वृि 
सीमा᭠त उपभोग ᮧवृित (MPC) के अंकᳱय मू᭨य पर िनभᭅर करती है िनवशे 
गुणक व सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ पर᭭पर स᭥बि᭠धत है । सीमा᭠त 
उपभोग ᮧवृिᱫ िजतनी अिधक/कम होती ह ैिविनयोग गुणक उतना ही 
अिधक/कम होता ह ै। 
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6.6.3 गणुक ᳰᮓया : - ᮧ᳤ यह है ᳰक ᭭वायᱫ िविनयोग ᳞य मᱶ 
िन᳸द᳥ रािश कᳱ ᮧारि᭥भक वृि होने के प᳟ात िविनयोग गुणक ᳰकस 
ᮧᳰᮓया के, ᳇ारा कुल आय मᱶ वृि ᭭वायᱫ िविनयोग मᱶ ᱟयी वृि के 
साथ-साथ होती ह ैअथवा कुल आय मᱶ वृि कुछ समय अ᭠तराल से होती 
है । कᳱ᭠स ने िविनयोग गुणक ᳰकया के संदभᭅ मे तीन संक᭨पनायᱶ 
समकािलक गुणक, समयाविध गुणक और ᭭वायᱫ िविनयोग मᱶ सतत 
ि᭭थर वृि गुणक कᱶ  ᱨप मᱶ ᮧ᭭तुत कᳱ है । हम यहां तीनᲂ ही ᱨपᲂ मᱶ 
᭭वायᱫ िविनयोग ᳞य मᱶ वृि को सा᭥य आय पर ᮧभाव का अ᭟ययन 
करᱶगे ।  
6.7 समकािलक गणुक िव᳣ेषण व आय मᱶ विृ : - 

समकािलक गुणक िव᳣षेण इस मा᭠यता पर आधाᳯरत ह ै ᳰक 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल ᭭वायᱫ िविनयोग, कुल उपभोग ᳞य और कुल 
सा᭥य आय मᱶ एक साथ पᳯरवतᭅन होते ह ᱹ। पᳯरणाम᭭वᱨप कुछ ᭭वायᱫ 
िविनयोग मᱶ ᱟयी ᮧारि᭥भक वृि तथा इसके ᳇ारा उ᭜प᳖ कुल सा᭥य 
आय मᱶ वृि कᱶ  म᭟य कोई समय अ᭠तराल नही होता है अथाᭅत् 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल ᭭वायᱫ िविनयोग व कुल सा᭥य आय मᱶ एक साथ 
वृि होती ह ै। 

एक ि᳇-ᭃेᮢीय अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल मांग मे कुल उपभोग ᳞य तथा 
कुल िविनयोग ᳞य को सि᭥मिलत ᳰकया जाता है । यहाँ हमᱶ यह देखना 
है ᳰक यᳰद ᭭वायᱫ िविनयोग ᳞य मᱶ वृि कर दी जाती है तो इसका 
सा᭥य आय पर या ᮧभाव पड़ना ह?ै यᳰद ᭭वायᱫ िविनयोग ᳞य मᱶ 20 

करोड़ ᱧपयᲂ कᳱ वृि कर दी जाती है तो िनयोिजत ᳞य जᲂ ᮧार᭥भ मᱶ 
60 करोड़ ᱧपये था बढ़कर 80 करोड़ ᱧपये हो जाता है । यह वृि िचᮢ 6.6 

मे AB ᳇ारा ᮧदᳶशत कᳱ गई ह ै।  
यᳰद MPC को 0.8 मान िलया जाय तो ᭭वायᱫ िविनयोग ᳞य मᱶ 

20 करोड़ ᱧपयᲂ कᳱ वृि कᱶ  फल᭭वᱨप सा᭥य आय मᱶ िविनयोग गुणक 
1/1-MPC = 1/1-0.8 = 5* I (5*20) के कारण 100 करोड़ ᱧपयᲂ कᳱ विृ हो 
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जावेगी िजससे सा᭥य आय 300 करोड़ ᱧपयᲂ सᱶ बढ़कर 400 करोड़ ᱧपये 
हᲂ जावगेी । यह गुणक ᮧभाव ही है िजससे, सा᭥य आय मे ᭭वायᱫ 
िविनयोग मᱶ ᱟयी वृि सᱶ कई गुणा वृि करती है । समीकरण कᱶ  ᱨप मे- 

100 5
1 20
yki 

  


 

 
यहां Ki िविनयोग गुणक, Y सा᭥य आय मᱶ पᳯरवतᭅन तथा I ᭭वायᱫ 

िविनयोग ᳞य. मᱶ पᳯरवतᭅन को बनाना ह ै। आय मᱶ ᱟयी वृि ᭭वायत 
िविनयोग मे ᱟयी वृि AB से कई गुणा अिधक ह ैयᲂᳰक इस आय वृि 
मᱶ िविनयोग गुणक का ᮧभाव सि᭥मिलत ह ै । यहां गुणक 5 ह ै िजससे 
᭭वायᱫ िविनयोग ᳞य मᱶ 20 करोड़ ᱧपयᲂ कᳱ वृि सा᭥य आय मᱶ 100 

करोड़ ᱧपयᲂ कᳱ वृि करती है पर᭠तु यहां हमᱶ इस बात का पना नही 
चलना ᳰक कुल सा᭥य आय परुाने सा᭥य से िवचिलत होकर नये सा᭥य को 
ᳰकस ᮧकार ᮧा᳙ होती ह ै। 

6.8 समयाविध गणुक व सा᭥य आय 

कᳱ᭠स के गुणक का समकािलक िसा᭠त समय प᳟ता (time lag) के 
िबना ता᭜कािलक ᮧᳰᮓया ह ै। यह समय रिहत ᭭थैितक संतुलन िव᳣षेण 
है िजसमे, आय पर ᭭वायᱫ िविनयोग मᱶ पᳯरवतᭅन का कुल ᮧभाव 
ता᭜कािलक होता ह ै िजसमᱶ उपभोग व᭭तुᲐ का उ᭜पादन उसी समय 
होता ह ैऔर उपभोग ᳞य भी तुरंत कर ᳰदया जाता ह ैपर᭠तु त᭝यᲂ से 
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इसकᳱ पुि᳥ नही होती यᲂᳰक आय कᳱ ᮧाि᳙ और आय का उपभोग 
व᭭तुᲐ पर ᳞य होने तथा-उपभोग व᭭तुᲐ को उ᭜पाᳰदत करने कᱶ  बीच 
समय-प᳟ता हमेशा पायी जाती ह ै। इस ᮧकार गुणक ᮧᳰᮓया को करने 
मᱶ आय व उपभोग मᱶ समायोजनᲂ कᳱ ᮰ृंखला कई मिहने या वषᭅ भी ल े
सकती ह ैजो कालाविध कᳱ मा᭠यता पर िनभᭅर करती ह ै। आय ᮧजनन 
कᳱ यह ᮧᳰᮓया यह मान लेती हᱶ ᳰक उपभोग समय-प᳟तता होता है 
पर᭠तु िविनयोग समय-प᳟तता नहᱭ होता िजससे उपभोग िपछली 
अविध कᳱ आय का फलन अथाᭅत ।  
C = f (xt-1) है और िविनयोग काल (t) तथा ि᭭थर ᭭वायᱫ िविनयोग (∆I) 
कᳱ फलन है अथाᭅत It = f(Yt ∆I) । 

िचᮢ 6.7 मᱶ C+I कुल मांग फलन और 450 कᳱ रेखा कुल पूᳶत फलन 
है । यᳰद हम t0 अविध सᱶ शᱨु करᱶ जबᳰक आय माᮢा पर संतुलन ᭭तर पर 
है। यᳰद ᭭वायᱫ िविनयोग ᳞य मᱶ ∆I वृि कर दी जाये तो t अविध मᱶ 
आय बढ़ाये ᱟये ᭭वायᱫ िविनयोग के बराबर बढ़ जाती है (to से t तक 
पᱟँच जाती ह)ै बड़े ᱟये ᭭वायᱫ िविनयोग ᳞य को नये मांग फलन C + I 

+ ∆I ᳇ारा ᳰदखाया गया ह ै। परंतु t0 अविध मे उपभोग पीछे रह जाता है 
और अभी भी मूल आय Eo के बराबर ह ैपर᭠तु Yo ᭭तर पर कुल मांग Y0 to 
से बढ़कर मांग Yo t पर पᱟंच जाती ह ै। अब पूᳶत कᳱ आयत tot(∆I) के 
बराबर मांग बढ़ जाती है । t+1 अविध मᱶ नया ᭭वायᱫ िविनयोग आय को 
बढ़ाकर t से E1, पर ल ेजाता ह ैपर᭠तु इस ᭭तर पर कुल मांग Y1E1 ह ै
िजसकᳱ माᮢा कुल पूित से AE1 अिधक है। यह t+2 अविध मे, आय को 
आगे OY, तक बढावेगी और उपभोग  
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को E1E2 तक बढ़ा दᱶगी। यह आग े मांग को बढ़ाकर,जावᱶगी िजसके 
पᳯरणाम᭭वᱨप कुल पूᳶत कᳱ अपेᭃा कुल मांग BE, अिधक हो जावगेी। 
आय ᮧजनन कᳱ यह ᮧᳰᮓया तब तक चलती रहेगी जब तक ᳰक C+I+∆I 
कुल मांग फलन En पर nth.'' अविध मᱶ कुल पूᳶत फलन 45o कᳱ रेखा के 
बराबर नहᱭ हᲂ जाता Yn. पर आय का नया ᭭तर नहᱭ िनधाᭅᳯरत हो 
जाता। Eo से En तक सीढ़ीनुमा पथ आय ᮧजनन का ᮧावैिगक मागᭅ है जो 
गुणक कᳱ ᮧावैिगक ᮧᳰᮓया को ᳞Ღ करता है। िचᮢ का नीचे का भाग 
गुणक ᮧᳰᮓया के काल िव᭭तार को बताता ह ैजो Yo मे Yn वᮓ ᳇ारा t+1 से 
t+n अविध मᱶ आय कᳱ Yo मे Yn, वृि को ᳞Ღ करता है। 

6.9 ᭭वायᱫ िविनयोग म ेसतत ि᭭थर विृ व सा᭥य आय 

यᳰद ᭭वायᱫ िविनयोग मᱶ एक बार शू᭠य समयाविध मᱶ कᳱ गई 
प᳟ावतᱮ समय अविधयᲂ मᱶ भी जारी रहती ह ैतो आय के ᭭तर मᱶ ᮧ᭜येक 
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प᳟ावतᱮ समय अविध मᱶ वृि होती जावगेी तथा अंतत: t समय अविध 
मᱶ सा᭥य आय मᱶ ᭭वायᱫ िविनयोग मᱶ ᱟयी वृि ∆I का ग गुणक गुणा 
वृि हो जावगेी। यᳰद हम ᭭वायᱫ िविनयोग मे 20 करोड ᱧपये कᳱ वृि 
कर दᱶ तथा सीमा᭠त उपभोग ᮧवृित का मू᭨य 0.8 है तो t समय अविध मᱶ 
सा᭥य आय मᱶ ᱟई कुल वृि ∆yt, कᳱ रािश 100 करोड़ ᱧपये होगी। यहां 
िविनयोग गुणक का अंकᳱय मू᭨य 5 है। ᮧ᭜येक समय अविध मᱶ ∆I मᱶ ि᭭थर 
रािश कᳱ वृि होने के फल᭭वᱨप अथᭅ᳞व᭭था मᱶ सा᭥य आय मᱶ वृि कᳱ 
गुणक ᮧᳰᮓया को िन᳜ तािलका ᳇ारा समझा जा सकता ह-ै 

तािलका 6.1 

20 करोड़ ᱧ रािश कᳱ सतत् िविनयोग वृि का आय ᮧभाव  

᳞य 

चᮓ 

᭭वायᱫ 

िविनयोग मᱶ 
वृि 

∆I 

आय मᱶ 
वृि 

∆Y 

उपभोग मᱶ 
वृि 

∆C 

बचत मᱶ वृि 

∆S 

1 20 20 .8(20)=16 0.2(30)=4 
2  16 .8(16)=12.8 02(16)=3.2 
3  12.8 .8(12.8)=10.24 02(12.8)=2.56 
4  10.24 .8(10.24)=8.19 0.2(10.24)=2.05 
-  - - - 
-  - - - 
-  - - - 

सभी अ᭠य 40.96 .8(40.96)=32.96 0.2(40.96)=8.19 

 100.00 .8(100)=80 0.2(100)=20 

यᳰद ᭭वायᱫ िविनयोग (∆I) मᱶ 20 करोड़ ᱨपये कᳱ वृि कᳱ जाती 
है तो ᮧारि᭥भक ᳞य ᮧथम चᮓ मᱶ 20 करोड ᱨपयᲂ कᳱ आय (∆Y) के 
बराबर वृि करेगा । िविनयोग व᭭तुᲐ पर ᳰकया गया ᳞य साधनᲂ कᳱ 
आय मे वृि करेगा और यह ᮧᳰᮓया यहᱭ पर समा᳙ नही होगी यᲂᳰक 
आय मᱶ ᱟयी वृि उपभोᲦाᲐ को इसका एक िह᭭सा ᳞य करने तथा 
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दसूरा िह᭭सा बचाने के िलए ᮧेᳯरत करᱶगी जो सीमा᭠त उपभोग व 
सीमा᭠त बचत ᮧवृित पर िनभᭅर करेगा । इस ᮧकार उनके ᳇ारा व᭭तुᲐ 
व सेवाᲐ पर ᳰकया गया ᳞य अितᳯरᲦ आय का सृजन करेगा िजसका 
एक िह᭭सा आय ᮧा᳙कᱫाᭅᲐ ᳇ारा ᳞य कर ᳰदया जावगेा तथा एक 
िह᭭सा बचा िलया जावेगा । अथᭅ᳞ व᭭था मे ᮧारि᭥भक 20 करोड ᱨपये 
का िविनयोग अितᳯरᲦ आय (∆Y) मᱶ 20 करोड ᱧपये कᳱ वृि करती ह ै। 
इसमᱶ से 16 करोड़ ᱨपये उपभोग पर ᳞य कर ᳰदये जावᱶगे तथा 4 करोड़ 
ᱨपये बचा िलए जावᱶग ेअथाᭅत आय वृि का 80% भाग उपभोग पर तथा 
20% भाग बचा िलया जावेगा यᲂᳰक सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ 0.8 व 
सीमा᭠त बचत ᮧवृित 0.2 है । दसूरे चᮓ मᱶ आय मᱶ वृि 0.8*16=12.8 
करोड़ ᱨपयᲂ के बराबर होती है तथा बचत मे वृि 0.2*16=3.2 करोड़ 
ᱨपयᲂ के बराबर । आय ᮧजनन कᳱ यह कम हो रही ᮧᳰᮓया अ᭠य चᮓᲂ 
मᱶ जब तक जारी रहती ह ैतब तक आय मᱶ कुल पᳯरवतᭅन 100 करोड़ ᱨपये 
िजसमᱶ 80 करोड़ ᱨपये उपभोग तथा 20 करोड़ ᱨपये नई बचत के ᱨप मे 
ᮧा᳙ नहᱭ हो जाते । इस ᮧकार ᭭वायᱫ िविनयोग कᳱ माᮢा नई बचत कᳱ 
माᮢा के बराबर हो जावगेी । ᭭वायᱫ िविनयोग मᱶ वृि कᱶ  फल᭭वᱨप 
जो असा᭥य उ᭜प᳖ हो गया था वह इि᭒छत बचत व इि᭒छत िविनयोग 
दोनᲂ के बराबर हᲂ जाने के कारण वािपस सा᭥य ᭭थािपत हᲂ जावेगा । 

इस ᮧकार ᭭प᳥ होता है ᳰक एक समयाविध मᱶ बचत व िविनयोग 
का संतुलन आय यंᮢ के मा᭟यम से ᭭थािपत होता ह ैलेᳰकन जहां आय 
बचत व िविनयोग को ᮧभािवत करती ह,ै वहां यह ᭭वयं भी बचत व 
िविनयोग सᱶ ᮧभािवत होती है । पर᭥परावादी मॉडल मे आय िनधाᭅरण 
कᳱ कोई सम᭭या नहᱭ ह ैयᲂᳰक अथᭅ᳞ व᭭था हमेशा पूणᭅ रोजगार कᱶ  ᭭तर 
पर रहती है तथा ᭣याज कᳱ दर बचत व िविनयोग मᱶ सा᭥य ᭭थािपत कर 
देती है पर᭠तु कᳱ᭠स कᱶ  मॉडल मᱶ बचत व िविनयोग आय पर िनभᭅर करते 
है । 
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6.10 साराशं 

ᮧार᭥भ से ही अथᭅशािᳫयᲂ नᱶ समि᳥गत आᳶथक ᮧ᳤ᲂ जैसे 
बेरोजगारी, आᳶथक िवकास, मुᮤा ᭭फᳱित आᳰद के उᱫर खोजने का 
ᮧयास ᳰकया है । पर᭥परावादी अथᭅशािᳫयᲂ कᳱ िवचारधारा के अनुसार 
अथᭅ᳞व᭭था हमेशा पूणᭅ रोजगार कᳱ ि᭭थित मᱶ रहनी है यᲂᳰक 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ बचत व िविनयोग हमेशा बराबर होते है । पर᭥परावादी 
अथᭅशािᳫयᲂ के अनुसार बचत बाज कᳱ दर का घना᭜मक फलन ह ै । 
᭣याज कᳱ दर मᱶ पᳯरवतᭅन बचत कᳱ माᮢा मᱶ पᳯरवतᭅन करने मे सᭃम हᱶ 
। जबᳰक िविनयोग ᭣याज कᳱ दर का ऋणा᭜मक फलन है । नीची ᭣याज 
दरᱶ िविनयोग मᱶ वृि तथा ऊंची ᭣याज दरᱶ िविनयोग कᳱ माᮢा मᱶ कमी 
ला देती है । पर᭥परावादी अथᭅशािᳫयᲂ के, अनुसार यᳰद बचत व 
िविनयोग मᱶ कभी असंतुलन हो भी जाता ह ैतो यह अ᭨पकालीन होता है 
और ᭣याज कᳱ दर मᱶ पᳯरवतᭅन के ᳇ारा वािपस संतुलन कायम हो जाता 
ह ै। इस ᮧकार उनके अनुसार बरेोजगारी एक अ᭨पकालीन घटना ह ै। 
दीघᭅकाल मᱶ हमेशा रोजगार कᳱ ि᭭थित रहती है । पर᭠तु कᳱ᭠स ने 
पर᭥परावादी अथᭅशािᳫयᲂ कᳱ िवचारधारा का समथᭅन नहᱭ ᳰकया । 
कᳱ᭠स के अनुसार बचत व िविनयोग के म᭟य समानता आय के ᭭तर मᱶ 
पᳯरवतᭅन के मा᭟यम से होती ह ै न ᳰक ᭣याज कᳱ दर मे पᳯरवतᭅन कᱶ  
मा᭟यम से । के᭠ज के, अनुसार बचत ᭭वयं आय के ᭭तर सᱶ ᮧभािवत होती 
है केवल ᭣याज कᳱ दर सᱶ नहᱭ । िविनयोग अ᭨पकालीन ᭣याज कᳱ दरᲂ से 
अᮧभािवत रहना ह ै यᲂᳰक ᳞वसायी िविनयोग िनणᭅय दीघᭅकालीन 
पᳯरᮧे᭯य मᱶ लेते ह ै। के᭠ज ने बचत व िविनयोग मᱶ स᭥ब᭠ध को दो ᱨपᲂ मᱶ 
ᮧथम लेखांकन व ि᳇तीय फलना᭜मक ᱨप मᱶ समझाया । कᳱ᭠स के 
अनुसार ᮧ᭜यािशत बचत तथा ᮧ᭜यािशत िविनयोग का पर᭭पर समान 
होता आव᭫यक नहᱭ है पर᭠तु वा᭭तिवक बचत तथा वा᭭तिवक िविनयोग 
हमेशा समान होते ह ैऔर इनके बीच समानता आय मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ कᱶ  
मा᭟यम से ᭭थािपत होती है । के᭠ज के अनुसार अ᭨पकाल मᱶ िविनयोग 
᳞य ᭭वायᱫ होता ह ै। ᭭वायᱫ िविनयोग ᳞य मᱶ पᳯरवतᭅन रा᳦ीय आय 
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मᱶ इसकᳱ तुलना मᱶ कई गुणा पᳯरवतᭅन करते ह ै। ᭭वायᱫ िविनयोग ᳞य 
मᱶ ᳰकसी दी ᱟयी रािश का ᮧारि᭥भक पᳯरवतᭅन अथᭅ᳞व᭭था कᱶ  कुल आय 
᭭तर मे अपेᭃाकृत बᱟत अिधक पᳯरवतᭅन कर देता ह ै। आय मे यह वृि 
सीमा᭠त उपभोग ᮧवृित के अंकᳱय मू᭨य पर िनभᭅर करती है । सीमा᭠त 
उपभोग ᮧवृित िजतनी अिधक होगी िविनयोग गुणक का मू᭨य उतना ही 
अिधक होगा । कुल आय मᱶ वृि ᭭वायᱫ िविनयोग मᱶ वृि के साथ-साथ 
होती ह ै या कुछ समय अ᭠तराल से होती ह-ै इस संदभᭅ मᱶ तीन 
संक᭨पनाᲐ-समकािलक, समयाविध और ᭭वायत िविनयोग ᳞य मᱶ 
सतत वृि का आय वृि कᳱ ᮧᳰᮓया मᱶ मह᭜वपूणᭅ ᭭थान है । इन तीनᲂ 
ᱨपᲂ मᱶ, ᭭वायᱫ िविनयोग ᳞य मᱶ वृि का सा᭥य आय पर ᮧभाव पड़ता 
है । 

बोध ᮧ᳤ 1 

1. पर᭥परावादी अथᭅशािᳫयᲂ कᳱ िवचारधारा मᱶ बचत व िविनयोग 
स᭥ब᭠ध को ᭣याज दर संयᮢ क मा᭟यम समझाइए 

2. ᭭वायत िविनयोग मᱶ पᳯरवतᭅन आय के ᭭तर मᱶ ᳰकस ᮧकार 
पᳯरवतᭅन करता ह,ै ᳞ाया कᳱिजए । 

6.11 श᭣दावली 

गणुक. (Multiplier) िविनयोग मᱶ ᮧारि᭥भक पᳯरवतᭅन और सम᭭त 
आय मᱶ अंितम पᳯरवतᭅन के बीच स᭥ब᭠ध को गुणक कहा जाता है । 
6.12 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  
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इकाई 7 
सरकारी घाटे का बजट, भुगतान-सतंलुन  घाटा तथा 

रा᳦ीय आय का स᭥ब᭠ध  
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7.3.1 सरकारी ᳞य के पᳯरवतᭅनᲂ का आय ᭭तर पर ᮧभाव 

7.3.2 करारोपण एवं संतुिलत बजट ᮧमेय 

7.3.3 घाटे का बजट एव ंआय ᭭तर 

7.4 आय िनधाᭅरण मे िवदेशी ᳞ापार का समावशेन 

7.4.1 आय के संतुलन ᭭तर के िनधाᭅरण मे आयात तथा िनयाᭅत का 
समावेशन  
7.4.2 ᳞ापाᳯरक-संतुलन 

7.4.3 भुगतान-संतुलन एवं मौᳰᮤक तथा मू᭨य᭭तरीय समायोजन  
7.5 नीितयᲂ का अनुकूलतम िम᮰ण 

7.6 सारांश 

7.7 श᭣दावली 

7.8 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  
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7.0 उे᭫य 

इस इकाई मᱶ आग सरकारी बजट के घाटे, संतुलन के घाटे तथा 
आय ᭭तर के पार᭭पᳯरक संबंधᲂ का सैाि᭠तक अ᭟ययन करᱶगे । इस 
इकाई के अ᭟ययन के बाद आप : 

 समझ सकᱶगे ᳰक ᳰकस ᮧकार सरकारी बजट कᳱ ि᭭थित 
(संतुलन, अितरेक अथवा घाटा) आय ᭭तर को पᳯरवᳶतत करती 
ह,ै 

 जान सकᱶ ग ेᳰक भुगतान संतुलन कᳱ ि᭭थित (संतुलन, अितरेक 
अथवा घाटा) आय ᭭तर को ᳰकस ᮧकार पᳯरवᳶतत करती ह,ै 

 जान जाएंग,े ᳰक सरकारी बजट एवं भुगतान संतुलन मᱶ 
पᳯरवतᭅन सवᭅथा असंबिधत नही ह ै। एक दिृ᳥कोण से सरकारी 
बजट िनधाᭅरक एव ंअ᭠य दिृ᳥कोण से िनधाᭅᳯरत चर है । उसी 
ᮧकार से भुगतान संतुलन भी िनधाᭅरक तथा िनधाᭅᳯरत चर 
दोनᲂ ही है । 

 सिम᳥ीय अथᭅशाᳫ के पᳯरवेश मे सरकारी तथा िवदेशी 
᳞ापार दोनᲂ के आदान-ᮧदान कᱶ  आधार पर राज᭭व नीितयᲂ 
तथा िवदशेी ᳞ापार कᳱ नीितयᲂ का ''अनुकूलतम िम᮰ण'' भी 
िनधाᭅᳯरत कर सकते है । 

7.1 ᮧ᭭तावना 

इस इकाई कᱶ  सिम᳥ीय िव᳣ेषण मᱶ आय का पᳯरवतᭅन ही के᭠ᮤ 
िवषय ह ै । अत: आय के संतुलन ᭭तर के िनधाᭅरण तथा आय ᭭तर मᱶ 
पᳯरवतᭅनᲂ के अ᭟ययन के िबना ᳞यािधय (सरकारी बजट के घाटे), 

आयातािधय (भुगतान-संतुलन के घाटे) तथा आय के संबंधᲂ का िववचेन 
नही कर सकते । फलत: िव᳣ेषण के आरि᭥भक चरण मᱶ, सरलीकृत करने 
के उे᭫य से, यह पᳯरकि᭨पत होगा ᳰक सरकारी ᭃेᮢ तथा िवदशेी 
᳞ापार ᭃेᮢ आय ᭭तर को ᮧभािवत नहᱭ करते । अत: यह ᮧ᳤ 
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᭭वाभािवक होगा ᳰक ऐसे पᳯरवेश मᱶ आय के संतुलन ᭭तर का ᳰकस ᮧकार 

िनधाᭅरण होता ह?ै 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ समᮕ उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ (Y) का ᭭वᱨप या तो 
उपभोग व᭭तुᲐ (C) का अथवा िनवशे व᭭तुᲐ (I) का होता ह ै। समीकरण 
Y=C+1 इसी अवधारणा को ᭭प᳥ करता ह ै। उपभोग तथा िनवशे का योग 
ही कुल उ᭜पादन अथवा आय के बराबर होता है । व᭭तुत: आय अथवा 
उ᭜पादन (C) समᮕ पूᳶत का ᳒ोतक होता है । उसी ᮧकार से उपभोग (p) 

एवं िनवशे (1) समᮕ मांग के पᳯरमाण का ᳒ोतक है । तदनुसार, समᮕ 
पूᳶत तथा समᮕ मांग मᱶ समता (Y-C-I=O) ही आय के संतुलन ᭭तर के 
िनधाᭅरण कᳱ िविश᳥ शतᭅ हᱶ । समीकरण Y=C+I का ᱨपा᭠तरण भी एक 
अ᭠य मह᭜वपूणᭅ िन᭬कषᭅ ᮧदान करता ह ै । ᱨपा᭠तरण करने पर: वचन 

S=Y-C तथा िनवेश I=Y-C के बराबर ᭭थािपत ᳰकया जा सकता है। चंूᳰक 
बचत (S) एव ंिनवेश (I) दोनᲂ Y-C के बराबर ह,ै फलत बचत तथा िनवशे 
मᱶ समता (S=I) भी आय के संतुलन ᭭तर के िनधाᭅरण कᳱ वैकि᭨पक शतᭅ ह।ै 
आगामी तकᭅ  मᱶ हम बचत = िनवेश कᳱ ता᳸ककता का अवल᭥बन करᱶगे। 

इसके प᳟ात् िव᳣ेषणा᭜मक संदभᭅ मᱶ सरकारी ᭃेᮢ के 
ᳰᮓयाकलापᲂ का समावेशन ᳰकया जायेगा । यह िव᳣षेण सरकारी बजट 
कᳱ िविभ᳖ अव᭭थाᲐ और आय के ᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ से स᭥बि᭠धत 
िन᭬कषᭅ ᮧदान करेगा। उसी ᮧकार से िव᳣ेषण के आगामी चरण मᱶ 
िवदेशी ᳞ापार का भी समावशेन करके, आय ᭭तर के पᳯरवतᭅनᲂ का 
अ᭟ययन स᭥भव होगा । िव᳣षेण के इन चरणᲂ मᱶ भी हम आय के संतुलन 
᭭तर के िनधाᭅरण कᳱ संसोिधत शतᲃ का अ᭟ययन करे । अंत संतुलन कᳱ 
स᭥पूणᭅ शतᲃ का भी अ᭟ययन करता उपयुᲦ होगा । अ᭠त मᱶ नाितयᲂ के 
अनुकूलतम िम᮰ण भी संᭃेप मᱶ िवचार ᳞Ღ ᳰकए जाएगंे ।  
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7.2 आय कᳱ सरलीकृत िनधाᭅरण ᮧᳰकया 

7.2.1 उपभोग फलन कᳱ अवधारणा: - उपभोग तथा आय मᱶ 
समᳰदशीय पᳯरवतᭅन होने है । आय मᱶ वृि (᮳ास) उपभोग मᱶ वृि 
(᮳ास) को ᮧेᳯरत करती ह ै। आय उपभोग का िनधाᭅरक ह ै। इस ᳰᮓया᭜मक 
सका को उपभोग-ᮧवृिᱫ अथवा उपभोग फलन ᳇ारा ᳞Ღ ᳰकया जाता 
है ।  
रेखाव समीकरण के ᱨप मे 

C=a+bY 

यही इस संबंध अिभ᳞िᲦ ह;ै जहाँ ᳰक C उपयोग-᳞य, Y आय 
᭭तर हᱶ । Y िनधाᭅरक अथवा ᭭वतंᮢ तथा C िनधाᭅᳯरत अथवा िनभᭅर चर ह ᱹ
। समीकरण 7.1 अथवा उपभोग फलन को एक सीधी रेखा ᳇ारा इंिगत 
ᳰकया जाता ह,ै देखᱶ िचᮢ 4.1 िजसकᳱ वᮓता एक से कम होती ह ै। अचर 
(b) इस फलन कᳱ वᮓता अथवा सीमांत उपभोग ᮧवृित (∆

∆
) को दशाᭅना ह ै

। सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ (I) का मान सवᭅदा इकाई से कम होता है । 
अथाᭅत् आय (अथवा आय के पᳯरवतᭅनᲂ) का केवल कुछ ही भाग उपभोग 
᳞य सदृ᭫ य ᮧकट होता. ह,ै शेषांश बचत के ᱨप मᱶ (Y=C+S) धाᳯरत होता 
है । इस ᮧकार से सीमा᭠त बचत ᮧवृिᱫ, (1 - b) के बराबर होती ह;ै अथाᭅत् 
b + (1 − b) = 1 होता है । उदाहरणाथᭅ, यᳰद b=0.75 है तो सीमा᭠त बचत 
ᮧवृिᱫ 1–b=0.25 होगी । इसके उपरा᭠त, आय का एक 'िविश᳥' ᭭तर होता 
है जहां ᳰक समᮕ आय का उपभोग ᳰकया जाता है । आय के इस ᭭तर को 
बचत का शू᭠य िब᭠द ुकहते हᱹ । इस शू᭠य िब᭠द ुके नीचे उपभोग ᳞य, 

आय से अिधक होता ह;ै अत: उपभोग ᳞य को िवसंचय अथवा ऋण ᮧा᳙ 
करके परूा ᳰकया जाता है । अतएव आय के शु᭠य हो जाने पर भी (Y=0) 

उपभोग का पᳯरमाण शू᭠य न हो कर धना᭜मक (C=a) होता ह ै1 अचर (a) 

समीकरण 6.1 मᱶ इसी त᭝य को ᮧदᳶशत करता ह ै। तदनुसार समीकरण 
(6.1) मᱶ यᳰद सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ b=0.75 है एवं अचर (a) उपभोग का 
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वह पᳯरमाण है जो शू᭠य आय (उदाहरणाथᭅ Y=100) पर ᮧकट होता ह,ै तो 
100 = a+0.75 (100) होगा । तदनुसार अचर (a) का मान 25 होगा इस ᮧकार 
से उपभोग फलन C = 2.5 + 0.75Y होगा । चंूᳰक बचत (S) केवल आय (Y) 

तथा उपयोग के अ᭠तर के बराबर ह ैफलत: S=Y-C अथवा Y- (25 + 75 Y) 

अथवा S=-25+25Y होगा । यह समीकरण वचन फलन को इंिगत करता ह ै
। 

7.2.2 गणुक ᮧᳰᮓया : क᭨पना करᱶ ᳰक समᮕ ᳞य केवल उपभोग 
᳞य के बराबर ह,ै तथा आय का संतुलन ᭭तर 100 है । आय के इस ᭭तर 
पर िनवेश एवं बचत शू᭠य ह ै । अब क᭨पना करᱶ ᳰक िनवशे मᱶ 20 कᳱ 
᭭थायी वृि होती ह,ै िजसके फल᭭वᱨप समᮕ ᳞य मᱶ भी 20 कᳱ वृि 
होती ह ै। परंतु अब आय का संतुलन ᭭तर 100 से बढ़कर 180 हो जाता ह ै। 
आय के नवीन संतुलन ᭭तर पर पुन िनवेश और बचत 20 के बराबर हᲂग े
। िवचारणीय त᭝य यह हᱶ ᳰक समᮕ ᳞य मᱶ माᮢ 20 मे माᮢ वृि होने पर 

भी आय के संतुलन ᭭तर मᱶ 80 कᳱ वृि होती है । आय मᱶ वृि तथा समᮕ 
᳞य मᱶ वृि के अनुपात को '’गुणक'' कᳱ सं᭄ा दी जाती है । ᮧ᳤ यह है ᳰक 
गुणक ᮧᳰᮓया यᲂ ᮧकट होती ह?ै उपयुᭅᲦ का᭨पिनक उदाहरण मᱶ आय 
वृि (∆Y = 80) के दो अंश ह ᱹᮧथम अंश िनवेश (= 20) मᱶ ᭭थायी वृि 
है और ि᳇तीय अंश उपभोग (∆ܥ = 60) कᳱ अितᳯरᲦ वृि ह ै। उपभोग 
मᱶ अितᳯरᲦ वृि = ∆ܻx सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ 80× ଷ

ସ
= 6 है । इस 

ᮧकार आय के नवीन संतुलन ᭭तर पर भी िनवेश =20= बचत के ह,ै िजसे 
᭭वयं आय कᳱ वृि ने ᮧेᳯरत ᳰकया है । गुणक ᮧᳰᮓया कᳱ ᳞ ाया के िलए 
इकाई संया 5 मᱶ दी गई सामᮕी एवं िचᮢᲂ को पुन: पढ़ लᱶ । 

अब हम गुणक ᮧᳰᮓया कᳱ ᳞ाया करᱶग े और िस करᱶग े ᳰक 
गुणक का मान सीमा᭠त बचत ᮧवृित के मान के िवलोम के बराबर होता 
है । एक उदाहरण का अवलोकन करᱶ । हम ᭭थािपत करते ह ैᳰक उ᭜पादन 
का िव᭭तारण आय (तथा मांग) का वृि के साथ-साथ होता ह ै परंतु 



126 
 

उपभोᲦा आपने उपभोग तथा बचत मᱶ (आय के ᮧित) समायोजन एक 
ᳰदन के अ᭠तराल से करते है । क᭨पना करे ᳰक आय का आरंिभक संतुलन 
᭭तर (=100), िनवेश (= 0) और सीमा᭠त उपयोग ᮧवृिᱫ (= 0.5) है । अब 
िनवेश मᱶ वृि (= 100), समᮕ ᳞य मᱶ (= 100) वृि करके, समᮕ ᳞य (= 

200) को उ᭜पादन (= 100) से अिधक कर दगेा । उ᭜पादन मᱶ ता᭜कािलक 
वृि होने सᱶ नवीन संतुलन ᭭तर (= 700) हो जाता ह ै। परंतु िवचारणीय 
है ᳰक उ᭜पादन मᱶ वृि य᳒िप िनवशे मᱶ विृ कᳱ पूᳶत कर सकती ह,ै 

पर᭠तु नवीन संतुलन िनधाᭅᳯरत करने मᱶ समᮕ न होगी । इसका कारण 
यह है ᳰक उ᭜पादन कᳱ वृि (= 100) ने आय मᱶ वृि (=100) ᮧेᳯरत ᳰकया ह ै

तदनुसार उपभोग (= 150) और समᮕ = 250 है । अथाᭅत् समᮕ नव उ᭜पादन 
कᳱ तुलना मᱶ अभी भी अिधक (250-200= = 50) है । यᳰद उ᭜पादन मᱶ पनु: 

िव᭭तारण (= 50) होता ह,ᱹ तो पुन: आय मᱶ वृि (= 50) ᮧेᳯरत होगी । परंतु 
आय मᱶ वृि उपभोग मᱶ पुन: वृि (= 25) ᮧᳯेरत करेगी : तदनुसार समᮕ 
᳞य (= 275) ᮧा᳙ उ᭜पादन (=250) से अिधक (=25) होगा । उदाहरण से यह 
᭭प᳥ होता ह ैᳰक (i) आय एव ंसमᮕ ᳞य मᱶ अ᭠तर उᱫरोᱫर कम होता 
जायेगा; (ii) परंतु संतुलन आय के एक िविश᳥ ᭭तर (=300) पर ही ᮧा᳙ 
होगा । अत: समᮕ ᳞य के पᳯरमाण (=100) मᱶ वृि होने पर, आय मे वृि 
(=200) होती ह,ै अथाᭅत् गुणक का मान 2 है । 

उपयुᭅᲦ तकᭅ  को बीजगिणतीय ᱨप मᱶ भी ᳞Ღ ᳰकया जा सकता ह ै
। क᭨पना करᱶ ᳰक सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ ‘b’ ᳇ारा इंिगत कᳱ जाती ह ै
और समᮕ ᳞य मᱶ वृि ∆I है । समᮕ ᳞य मᱶ वृि ∆I; के फल᭭वᱨप 
ᮧथम चरण मᱶ आय कᳱ वृि ि᳇तीय चरण मᱶ आय कᳱ वृि b∆I; तृतीय 
चरण मᱶ आय कᳱ वृि b2∆I होगी । ᮧथम चरण से n चरणᲂ तक आय कᳱ 
वृि को ᭔यािमितक िसरीज ᳇ारा ᳞Ღ ᳰकया जा सकता ह ै

(2) ∆Y = ∆I + b∆I + b2∆I+----------------+bn-1∆I 

िजसे अ᭠य ᱨप मᱶ भी ᮧकट ᳰकया जा सकता ह ै

(3) ∆Y = ∆I(1 + b + b2+-------------+bn-1) 
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इस ᭔यामीितक िसरीज को सरल ᮧकार से हल ᳰकया जा सकता है 
। समीकरण (3) के दोनᲂ पᭃᲂ को अचर b, से गुणन करे, अथाᭅत् 

(4) b∆ܻ = ܾ)ܫ∆ + ܾ2+----------+bn-1+bn) 

अब यᳰद समीकरण (4) के दोनᲂ दोनᲂ पᭃᲂ को समीकरण (3) के 
दोनᲂ पᭃᲂ से घटा दे तो हमे ᮧा᳙ होगा : 

(5) ∆ܻ − b∆Y = ∆I(1− bn) 

िजसके ᳇ारा ∆ܻ के मान को ᭄ात ᳰकया जा सकता ह ै

(6) ∆ܻ = 1)ܫ∆ −bn)/1-b 

यह आय के पᳯरवतᭅनᲂ का सामा᭠य समीकरण है । यᳰद आय कᳱ 
वृि को िविभ᳖ चरणᲂ मे अवलोकन ᳰकया जाय तो ᭭प᳥ ह ैᳰक n 
शू᭠य कᳱ ओर अᮕसᳯरत होता जाएगा; तदनुसार ∆ܻ का मान 
होगा  

(7) ∆ܻ = ଵ
ଵ
− ܾ 

यही आय के संतुलन ᭭तर का मापक ह ै। यᳰद समीकरण (7) के 
दोनᲂ पᭃᲂ को 1/∆ܫ ᳰकया जाय तो हम गुणक का मान ᮧा᳙ हो 
जाएगा । 

(8) ∆
∆ூ

= ଵ
ଵ
− ܾ 

समीकरण (8) दशाᭅता है ᳰक आय मᱶ पᳯरवतᭅन (∆ܻ) ᱟआ है ᭄ात 
करने के िलए िनवेश मᱶ वृि (∆ܫ) को सीमांत बचत ᮧवृित के िवलोम 
(1/1-b) ᳇ारा गुणन करता चािहये । उदाहरण मे, ∆I = 20 तथा सीमा᭠त 
उपभोग ᮧवृिᱫ (b, = 3/4) या अतेव ∆ܻ = 

20

ଵିଷ/ସ
=  ଶ

ଵ/ସ
 = 80 होगा । 

गुणक का मान सीमा᭠त बचत ᮧवृिᱫ के िवलोम के बराबर होता है।  
7.2.3 आय का सरलीकृत िनधाᭅरण : - िव᳣ेषण का सरलीकरण 

करने के उे᭫य से हम कुछ पᳯरक᭨पनाᲐ को आर᭥भ मᱶ ही ᭭थािपत 
करते ह ै। पᳯरक᭨पना ᳰकया ᳰक (1) सरकारी बजट का पᳯरमाण शू᭠य ह ै; 
(2) िनजी िनगिमत ᭃेᮢीय बचत का पᳯरमाण भी शू᭠य है : (3) िवदेशी 
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᳞ापार नही होता एवं (4) िनवेश पᳯरमाण का िनधाᭅरण दीघᭅकालीन 
उ᭜पादक- शिᲦ के अनुᱨप है, अथाᭅत आय मᱶ पᳯरवतᭅन िनवशे को 
ᮧभािवत नहᱭ करते । इन पᳯरक᭨पनाᲐ को आगामी तकᭅ  मᱶ पᳯर᭜याग 
करके अथᭅ᳞व᭭था के अिधक वा᭭तिवक ᳰᮓया᭠वयन का िव᳣षेण ᳰकया 
जा सकता है । यह भी पᳯरकि᭨पत होगा ᳰक (5) मू᭨य ᭭तर अपᳯरवᳶतत ह ै
। इस संदभᭅ मᱶ रा᳦ीय आय कᳱ गणना 

(9) Y = C + I 

समीकरण ᳇ारा कᳱ जा सकती है । समᮕ आय (Y) का ᮧयोग या तो 
उपभोग ᳞ य (C) सदृ᭫ य अथवा बचत (S) के ᱨप मᱶ ᳰकया जाता ह,ै 

अत : 
(10)  Y=C+S  

समीकरण (9) तथा (10) मᱶ समता ᭭थािपत करने पर ᭄ात होता ह ै
(11) S = I 

िनवेश का बचत कᱶ  बराबर होता ही आय के संतुलन ᭭तर के 
िनधाᭅरण कᳱ िविश᳥ शतᭅ है । संतुलन ᭭तर का िनधाᭅरण दो वकैि᭨पक 
दिृ᳥कोणᲂ से ᳰकया जा सकता ह ै। ᮧथम दिृ᳥कोण समᮕ मांग (C + I) के 
पᳯरमाण एवं समᮕ पूᳶत (Y) के पᳯरमाण मᱶ संतुलन पर आधाᳯरत है । 
समᮕ मांग का पᳯरमाण यᳰद समᮕ पूᳶत के पᳯरमाण से अिधक (अथवा 
कम) ह,ै तो फलत: अथᭅ᳞व᭭था मे आिधय-᳞य (अथवा पूᳶत-आिधय) 

दिृ᳥गत होगा । आय के संतुलन ᭭तर के िनधाᭅरण कᳱ ि᳇तीय िविध बचत 
एवं िनवशे मᱶ समता िन᳸द᳥ करती है । व᭭तुत: उ᭜पादन का उे᭫य 
उपभोग ह ै। उपभोग ही उ᭜पादन-ᮧᳰᮓया को ᮧेᳯरत करती ह ै। उ᭜पादन 
ᮧᳰᮓया ᳇ारा अᳶजत आय, उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ कᳱ मांग, इ᭠हᱭ व᭭तुᲐ पर 
᳞य, इ᭠हᱭ का िवᮓय इ᭜याᳰद ही उ᭜पादन-उपभोग के चᮓᳱय संबंध को 
आधार ᮧदान करते हᱹ । इसे हम आय के ''चᮓᳱय-वहन'' कᳱ सं᭄ा दᱶग े। 
बचत (S) आय के वहन-चᮓ मᱶ ''ᭃरण'' सदृ᭫ य ह ै। आय के कुछ अंश (I - by) 

को बचत सदृ᭫ य धाᳯरत करने का अथᭅ यह ह ैᳰक बचत का पᳯरमाण ᳞य 
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के ᱨप मᱶ ᮧकट न होगा-अतएव आय कᳱ उ᭜पिᱫ न करेगा । िनवेश (I) 

उᲦ चᮓ मᱶ ''भरण'' का ᳒ोतक ह ै । िनवेश ᳞य के पᳯरमाण को 
उᲬ᭭तरीय करता ह,ै इसी हेतु इसे भरण कᳱ सं᭄ा दी गई है । पुन: िजतना 
भी पᳯरमाण मᱶ ᭃरण होता ह ै᳞य उसी सीमा तक कम हो जाती ह;ै 

इसके िवपरीत िजतने पᳯरमाण मᱶ भरण होता ह ैउसी अनुपात मᱶ ᳞य मᱶ 
वृि होती है । अतएव आय के संतुलन ᭭तर के िनधाᭅरण कᳱ शतᭅ यह भी 
है ᳰक भरण (अथवा I), ᭃरण (S) के पᳯरमाण के बराबर हो । 

आय के संतुलन ᭭तर कᳱ शतᭅ S = I को िस करने के िलये क᭨पना 
करᱶ ᳰक आय का संतुलन ᭭तर 180 है । पर᭠तु उ᭜पादनकताᭅ अपनी 
ᮧ᭜याशाᲐ कᱶ  अनुसार या तो अिधक (= 220) अथवा कम (= 140) उ᭜पादन 
करते हᱹ । ᭭ प᳥ है ᳰक इन ि᭭थितयᲂ मे आय का िवसंतुिलत ᭭ तर ᮧा᳙ होगा 
। अब ᮧथम उदाहरण का अवलोकन करᱶ । उ᭜पादन अतएव आय 220 

होगा । तदनुसार C = a+by = 25+3/4.220 = 25+165 = 190 होगा; एव ंS = 

Y-C = 220-190 = 30 । पर᭠तु उ᭜पादनकᱫाᭅ अपनी पूवᭅ योजनानुसार 
िनवेश व᭭तुᲐ का ही ᮓय करᱶग,े अथाᭅत् िनयोिजत िनवेश (1=20) ह ै । 
अथाᭅत् समᮕ मांग = C+I=190+20=210, उ᭜पादन (=220) कᳱ तुलना मᱶ कम 
होगा । अथवा िवᮓय कᳱ तुलना मᱶ समᮕ उ᭜पादन अिधक (=10) होगा । 
िवᮓय न होने से व᭭तुᲐ के भंडारण अथवा अिनयोिजत िनवेश मᱶ वृि 
(=10) होगी । फलत; Y=220, S=30 िनयोिजत िनवेश I=20 तथा 
अिनयोिजत िनवेश =10 होगा । य᳒िप ᳰक िनयोिजत िनवशे + 

अिनयोिजत िनवेश (20 + 10) = 30 = समᮕ िनवेश (I) अभी भी बचत (= 20) 

के बराबर ह,ै ᳰफर भी उ᭜पादन तथा िवᮓय मᱶ सामंज᭭य नहᱭ ह ै । 
उ᭜पादन (Y) ᭭वमेव उᲬ᭭तर (220) से संतुलन ᭭तर (= 180) कᳱ ओर 
अᮕिसत होगा । अब क᭨पना करᱶ ᳰक उ᭜पादनकताᭅ अपनी ᮧ᭜याशानुसार 
संतुलन ᭭तर (= 180) कᳱ तुलना मᱶ कम उ᭜पादन (= 140) करते ह ᱹ । 
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त᭞नुसार 140 के अनुᱨप उपभोग = 25+3/4(140)=25+105 = 130 होगा तथा 
S = Y - C = 140-130 होगा तथा S = Y – C = 10 = 140-130 होगा ।  
पर᭠तु उनादनकᱫाᭅᲐ ᳇ारा िनयोिजत िनवेश का पᳯरमाण 20 है । 
तदनुसार, समᮕ मांग (=C+10=130+20= 150), उ᭜पादन (= 140) के पᳯरमाण 
से अिधक होगा । आिधय मांग िनि᳟त ही व᭭तुᲐ के भंडारण (अथवा 
अिनयोिजत िनवेश) मᱶ ᮳ास (= 10) उ᭜प᳖ करेगी । फलत: आिधय मांग 
᭭वमेव उ᭜पादन को िन᳜ ᭭तर (140) से उᲬ᭭तर (= 180) कᳱ ओर ᮧेᳯरत 
करेगा । इस ᮧकार यह िस होता है ᳰक आय के संतुलन ᭭तर (= 180) पर 
ही िनयोिजत, िनवेश एवं बचत के पᳯरमाण (S=I) मे समता होगी; अथाᭅत् 
उ᭜पादन तथा िवᮓय समतोिलत हᲂग-े फलत: अिनयोिजत िनवेश शू᭠य 
होगा । 

7.3 आय िनधाᭅरण मᱶ सरकारी ᭃेᮢ  का समावशेन 

अब हम िवगत तकᭅ  मᱶ ᭭थािपत पᳯरक᭨पना ᳰक सरकारी ᭃेᮢ का 
बजट शू᭠य ह,ै पᳯर᭜याग करते हᱹ । सरकारी ᭃेᮢ के बजट के दो पᭃ होते ह ᱹ
। ᮧथम पᭃ ᳞य (G) एवं ि᳇तीय पᭃ रा᭔य कर (T) होता है । सरकारी 
ᭃेᮢ भी अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ/सेवाᲐ का ᮓय करने के िलये 
᳞य करती ह ै। इसी कुल ᳞य का पᳯरमाण G ह ै। इस ᳞य हेतु धन ᮧा᳙ 
करने के िलये सरकार करारोपण करती ह ै । यही रा᭔य कर अथवा 
राज᭭व-आय का ᮲ोत ह ै। G=T होने पर बजट समतोिलत; G का मान T से 
अिधक होने पर ᳞यािधय अथवा घाटे का बजट; एवं G का मान T से 
कम होने पर बजट अितरेक ᮧकट होता है । ᮧ᳤ यह है ᳰक G एव ंT आय 
᭭तर को ᳰकस ᮧकार ᮧभािवत करते ह?ᱹ अब समीकरण (9) को अ᭠य ᱨप 
मे ᮧ᭭तुत करता होगा ।  

(12) Y = C + I + G  

समीकरण (12) ᭭प᳥ करता ह ैᳰक समᮕ मांग का पᳯरमाण, उपभोग 
(C), िनवेश (I) और सरकारी ᮓय संबंिधत ᳞य (G) के योग के बराबर 
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होगा। िनजी ᭃेᮢ सदृ᭫ य सरकारी ᭃेᮢ भी उ᭜पादन कᳱ मांग करता है । 
ᮓय हेतु ᳞य (G), सरकारी ᭃेᮢ के उपभोग अथवा िनवेश दोनᲂ हेतु कᳱ 
जा सकती ह ै । इसके उपरा᭠त, सरकारी ᭃेᮢ मे आय कᳱ उ᭜पिᱫ का 
᭭वᱨप रा᭔य कर (T) एवं पाᳯरवाᳯरक ᭃेᮢ कᳱ आय करारोपण के प᳟ात् 
शेष आय (Y-T=Yd) होती है । पाᳯरवाᳯरक ᭃेᮢ के आय को हम ᳞य हेतु 
ᮧा᳙ आय (Yd) कᳱ सं᭄ा दᱶग;े त᭞नुसार 

(13) Y = Yd + T  

पुन: पाᳯरवाᳯरक ᭃेᮢ, ᳞य हेतु ᮧा᳙ आय को उपभोग तथा बचत 
के ᱨप मे शाल करती ह;ै अत : समᮕ आय का कुल ᮧयोग होगा. 

(14) Y = C + S + T 

आय के संतुलन ᭭तर के िनधाᭅरण के िव᳣षेण मᱶ सरकारी ᭃेᮢ का 
समावेशन कर िलया गया है । अब आय के संतुलन ᭭तर के िनधाᭅरण 
संबंिधत ' 'संशोिधत '' शतᭅ को ᮧ᭭तुत ᳰकया जा सकता है । संशोिधत शतᭅ 
यह होगी ᳰक भरण एवं ᭃरण का पᳯरमाण बराबर हो । आय के 
वहन-चᮓ मᱶ िनवेश तथा सरकारी ᳞य (G+I) भरण पᭃ; एवं बचत तथा 
करारोपण (S+T) ᭃरण पᭃ हᱹ । तदनुसार आय के संतुलन ᭭तर के 
िनधाᭅरण कᳱ संशोिधत शतᭅ होगी ᳰक 

(15) I + G=S + T 

समीकरण (15) दशाᭅता ह ै ᳰक सरकारी ᳞य मᱶ वृि भी िनवेश 
सदृ᭫ य, आय के वहन-चᮓ मᱶ भरण (वृि) करता है । उसी ᮧकार से 
करारोपण भी, बचत सदृ᭫ य, आय के वहन-चᮓ मᱶ ᭃरण (᮳ास) ᮧेᳯरत 
करता है । समीकरण (15), समीकरण (11) सदृ᭫ य, यह भी ᮧकट करता ह ै
ᳰक आय के संतुलन ᭭तर के िनधाᭅरण के िलये आव᭫यक है ᳰक भरण तथा 
ᭃरण पᭃ बराबर हᲂ (अथवा I + G – S – T = O) । यᳰद सरकारी बजट 
घाटे कᳱ ि᭭थित मᱶ ह,ै तो समीकरण (15) का बायां भाग, दायᱶ भाग कᳱ 
अपेᭃा अिधक होगा; अथाᭅत (I+G-S-T)>O होगा । अब हमᱶ बजटीय घाटे 
अथवा ᳞यािधय का आय के ᭭तर पर ᮧभाव का अ᭟ययन करता ह ै। 
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सवᭅᮧथम हम G के पᳯरवतᭅनᲂ का, आप के ᭭तर पर ᮧभाव का अ᭟ययन 
करᱶगे । 

7.3.1 सरकारी ᳞य (G) के पᳯरवतᭅनᲂ का आय ᭭तर पर ᮧभाव : 

हम सरकारी ᭃेᮢ के ᳰᮓयाकलापᲂ एवं आय के पᳯरवतᭅनᲂ के म᭟य संबंधᲂ 
का िव᳣ेषण ᮓमश: चार चरणᲂ मᱶ करᱶगे । ᮧ᭜येक चरण मᱶ यह 
पᳯरकि᭨पत होगा ᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उपल᭣ध उ᭜पादन के सभी 
संसाधनᲂ का पूणᭅᱨपेण ᮧयोग ᳰकया जाता है । संसाधनᲂ का इस ᮧकार 
का ᮧयोग आय के एक िवशषे ᭭तर का जनन करता है । आय के इस ᭭तर 
को हम ''पूणᭅ रोजगार आय ᭭तर'' कᳱ सं᭄ा दᱶगे ।  

ᮧथम चरण मᱶ सरकारी ᭃेᮢ के अि᭭त᭜वहीन होने कᳱ पᳯरक᭨पना 
(G=O=T) करके हम बचत तथा िनवशे मᱶ समता के आधार पर आय के 
संतुलन ᭭तर के िनधाᭅरण कᳱ ᳞ाया कर चुके हᱹ । ि᳇तीय चरण मᱶ, 
सरकारी घाटे के बजट के साथ-साथ िनवशे तथा बचत के असमता के 
आधार पर आय के संतुलन-᭭तर के िनधाᭅरण का िववेचन ᳰकया जायेगा । 
चंूᳰक ᳞य के पᳯरवतᭅनᲂ का आय ᭭तर पर ᮧभाव का आंकन के᭠ᮤ िवषय 
ह,ै अत : सरकारी ᳞य (G>O) को धना᭜मक एवं रा᭔य कर (T=O) को शू᭠य 
माना जायेगा । तृतीय चरण मे, आय के संतुलन ᭭तर का िनधाᭅरण करने 
के िलये सरकारी बजट के समतोिलत होने एवं बचत तथा िनवशे के 
पᳯरमाण मᱶ सा᭥यता कᳱ पᳯरक᭨पना कᳱ जायेगी । चतुथᭅ चरण मे, 
सरकारी बजट पुन : घाटे का बजट (G>T) होगा एव ंबचत तथा िनवशे के 
पᳯरमाण के समता के संदभᭅ मे आय के संतुलन ᭭तर का िववेचन ᳰकया 
जायेगा । चारᲂ ही चरणᲂ मᱶ उपभोग तथा आय मे रेखीय संबंध होगा, 
तथा सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ (b) का मान 2/3 होगा; त᭞नुसार गुणक का 
मान 3 होगा । 

ᮧथम चरण मᱶ, सरकारी ᭃेᮢ के न होने के फल᭭वᱨप आय के 
संतुलन-᭭तर का िनधाᭅरण माᮢ िनवेश (भरण) तथा बचत (ᭃरण) के 



133 
 

सा᭥य पर िनभᭅर करता ह ै। इस शतᭅ का िववचेन िवगत तकᭅ  मे ᳰकया जा 
चुका है । 

ि᳇तीय चरण मᱶ पᳯरक᭨पना ᳰकया ᳰक सरकारी ᭃेᮢ सᳰᮓय है । 
अब समीकरण Y=C+I के ᭭थान पर Y=C+I+G का ᮧयोग उपयुᲦ होगा । 
सरकारी ᭃेᮢ कᳱ ᳰᮓयाᲐ का एक पᭃ ᮓय हेतु ᳞य करता ह,ै अथाᭅत् 
सरकारी ᳞य एक िनि᳟त धनरािश (G>O) है; पर᭠तु रा᭔य कर 
पᳯरक᭨पनात : शू᭠य (T=O) है । सरकारी ᭃेᮢ के ᳞य का उे᭫य उपभोग 
᳞य, युकालीन ᳞य अथवा संवृि दर को िनयोिजत ᱨप से तीᮯ करने 
के उे᭫य सᱶ पूंजी िनमाᭅण ᳞य हो सकता है । उदाहरण मᱶ सरकारी ᭃेᮢ 
के बजट कᳱ ि᭭थित घाटे कᳱ है यᲂᳰक (G-T)>O है । ऐसे संदभᭅ मᱶ हम 
िव᳣ेशण करᱶगे ᳰक यᳰद Y=375 वा᭭तव मᱶ आय का पूणᭅ रोजगार संतुलन 
᭭तर ह,ै तो संतुलन कᳱ शतᭅ या होगी? क᭨पना ᳰकया ᳰक समीकरण Y = 

C+I+G के िविभ᳖ चरᲂ का मान इस ᮧकार समायोिजत है ᳰक 
375=275+25+75 ह ै। अतएव उपभोग यथावत (275) ह ैऔर सरकारी ᳞य 
= 75 तथा िनवशे = 25 ह ै। त᭞नुसार बचत का पᳯरमाण S=Y-C अथाᭅत् 100 

= 375-275 होगा । नोट करने योय त᭝य है ᳰक अब बचत (=100) का 
पᳯरमाण िनवेश (= 25) कᳱ अपेᭃाकृत अिधक है । पवूᭅ ᭭थािपत िन᭬कषᭅ के 
अनुसार बचत के आिधय होने पर उ᭜पादन मᱶ ᮳ास आय को िन᳜ 
संतुलन ᭭तर पर ि᭭थत कर देगा । पर᭠तु अब एक अ᭠य ᮧ᳤ का भी उᱫर 
ᮧा᳙ करता होगा । या अभी भी सिम᳥ीय दिृ᳥कोण से अथᭅ᳞व᭭था 
संतुलन मᱶ ि᭭थत होकर आय के पूणᭅ रोजगार ᭭तर (375) को बनाये 
रखेगी?  

इस ᮧ᳤ का उᱫर ᮧा᳙ करने के हेतु हमᱶ ' '᭭फᳱितक-िवभेद '' कᳱ 
अवधारणा ᭭थािपत करनी होगी । अब दो ᮧकार के समᮕ ᳞य का 
अवलोकन करे : (1) पूणᭅ रोजगार  के उ᭜पादन अथवा आय को यथावत 
रखने के िलये आव᭫यक होगा ᳰक आय तथा समᮕ ᳞य के पᳯरमाण मे 
समता (375=375) हो; (2) समᮕ ᳞य का ''वा᭭तिवक'' पᳯरमाण ''उपरोᲦ '' 
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᳞य के पᳯरमाण के बराबर, अिधक अथवा कम हो सकता है । यᳰद पूणᭅ 
रोजगार  से स᭥ब तथा वा᭭तिवक समᮕ ᳞य के पᳯरमाण एक ही ह,ै 

तो ᭭फᳱितक-िवभेद =0 होगा । यᳰद समᮕ ᳞य का वा᭭तिवक पᳯरमाण 
ᮧथम कᳱ तुलना मे अिधक है तो ᭭फᳱितक -िवभेद धना᭜मक होगा; 
अ᭠यथा यह िवभेद ऋणा᭜मक होगा । िवभेद का शू᭠य होना यह सूचना 
ᮧदान करता ह ैᳰक समᮕ उ᭜पादन तथा समᮕ ᳞य के पᳯरमाण मे समता 
है । इसके िवपरीत पूणᭅ रोजगार  से स᭥ब समᮕ ᳞य कᳱ तुलना मᱶ 
वा᭭तिवक समᮕ ᳞य का आिधय धना᭜मक ᭭फᳱितक-िवभेद का जनन 
करके, मू᭨य ᭭तर मे वृि ᮧेᳯरत करेगा । मू᭨य᭭तर के वृि दर तथा 
धना᭜मक ᭭फᳱितक-िवभेद मᱶ ᮧ᭜यᭃ एव ं आनुपाितक संबंध होगा । 
᭭फᳱित िवभेद तथा गुणक कᳱ अवधारणा का ᮧयोग करके, आय के 
संतुलन ᭭तर को िन᳸द᳥ करता स᭥भव ह ै। ᭭फᳱितक-िवभेद के, पᳯरमाण 
को गुणक के मान से गुणन करने पर आय के संतुलन ᭭तर का ᭄ान होता 
ह,ै अथाᭅत् 

(16)Y=YF -(िवभेद x गुणक का मान) 

यᳰद YF पूणᭅ रोजगार आय ᭭तर का ᳒ोतक ह,ै तो Y= 375 - (0 x 3) 

होगा, अथाᭅत् आय का संतुलन ᭭तर ही पणूᭅ रोजगार के आय ᭭तर कᱶ  
बराबर (=375) ह ै। 

इस पᳯरभाषा के अनुसार, यह भी ᭭ प᳥ है ᳰक, उपरोᲦ उदाहरण मᱶ 
᭭फᳱितक-िवभेद शू᭠य है । इसका कारण है ᳰक पूणᭅ रोजगार आय ᭭तर (= 

375), वा᭭तिवक समᮕ ᳞य (= C = 275, I = 25, G = 75) कᱶ  बराबर ह ै। इसी 
त᭝य को वकैि᭨पक ᱨप से भी ᮧ᭭तुत ᳰकया जा सकता है । उदाहरण मे 
आय के वहन-चᮓ मᱶ भरण का पᳯरमाण (I = 25,G = 75) ᭃरण के पᳯरमाण 
(S = 100 + T = 0) के बराबर ह;ै अथाᭅत् आय का वहन-चᮓ पूणᭅ रोजगार  
आय ᭭तर को बनाये रखने मे सᭃम होगा । चरण दो का िव᳣ेषण िस 
करता है ᳰक : 
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(1) यᳰद वा᭭तिवक समᮕ ᳞य का पᳯरमाण, पूणᭅ रोजगार  से 
स᭥ब समᮕ ᳞य के पᳯरमाण के बराबर ह,ै तो घाटे का बजट 
असंतुलन उ᭜प᳖ करने मᱶ सᭃम न होगा - अथाᭅत् 
᭭फᳱितक-िवभेद शू᭠य होगा । 

(2) यᳰद समᮕ बचत (= 100) इतना पयाᭅ᳙ है ᳰक बचत ᳇ारा ही 
सरकारी ᳞य (= 75) एवं िनवेश (= 25) का िवᱫीयकरण ᳰकया 
जा सकता ह,ै तो सरकारी बजट के घाटे का अथᭅ᳞व᭭था 
(अथवा) आय पर ᮧभाव िनि᭬ᮓय होगा ।  

(3) पर᭠तु उपयुᭅᲦ िन᭬कषᭅ इस अिनवायᭅ शतᭅ को इंिगत करता ह ै
ᳰक S = I + G के उपरा᭠त भी िनवेश (।) तथा सरकारी ᳞य (G) 

मᱶ ᭃितपूरक पᳯरवतᭅन होना चािहये । अथाᭅत् G मᱶ वृि (᮳ास) 

ठीक उसी पᳯरमाण मᱶ होना चािहये िजतना ᳰक िनवशे मᱶ 
᮳ास (वृि) होती ह ै। ᮧथम तथा ि᳇तीय चरणᲂ मᱶ िनवेश के 
पᳯरमाण मᱶ ᮳ास (I = 75 = 100 - 25) का ᭭थान G मᱶ वृि (= 75) 

ᮕहण करता ह ै। 

7.3.2. करारोपण एव ंसतंिुलत बजट ᮧमये* : - अब तृतीय चरण मᱶ 
हम करारोपण का आय ᭭तर पर ᮧभाव का िव᳣ेषण करᱶगे । ि᳇तीय 
चरण मे कुल भरण के पᳯरमाण (I+G) को बचत का पᳯरमाण ᭭वयं ही 
िवᱫीयकृत करता था । व᭭तुत: इस कथन मᱶ िनिहत पᳯरक᭨पना थी ᳰक 
सरकार िबना रा᭔यकर आरोिपत (T=O) ᳰकये ही, समᮕ बचत का 
एकᮢीकरण कर सकता है । ऐसा संभव नहᱭ है । अतएव रा᭔यकर कᳱ 
धनरािश 'धना᭜मक’ होगी । अब आगामी िव᳣ेषण हेतु G तथा T के 
समसामियक ᮧभाव का आंकन करᱶगे । यह पᳯरकि᭨पत होगा ᳰक ᮧ᭜यᭃ 
कर केवल ᳞िᲦयᲂ पर ' 'सामा᭠य'' कर के ᱨप मᱶ आरोिपत ᳰकया जाता 
ह-ै- ᳞िᲦयᲂ को एक िनि᳟त धनरािश कर के ᱨप मᱶ देनी होती ह ै । 
क᭨पना करᱶ ᳰक समᮕ सरकारी ᳞य (G = 75) का िवᱫीयकरण केवल 
रा᭔यकर (T = 75) ᳇ारा होता है । अतएव सरकारी बजट (G = 75 = T)  
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समतोिलत ि᭭थित मᱶ ह ै । रा᭔य कर के आरोपण के फल᭭वᱨप 
पाᳯरवाᳯरक ᭃेᮢ को ᳞य हेतु ᮧा᳙ आय मे ᮳ास होगा । अब यह आय 375 

न होकर Y-T = Yd = 375-75 = 300 होगी । त᭞नुसार उपभोग के पᳯरमाण 
मᱶ समायोजन (C =a + bY) =25 + 2/3(300)=225 होने से बचत का पᳯरमाण 
(Yd – C =300 – 225 = 75 भी पवूᭅवत् ि᭭थित कᳱ तुलना मᱶ कम हᲂ जायेगा । 
अथाᭅत् समᮕ ᳞य का पᳯरमाण (C+I+G=225 + 75 + 75 = 375 होगा । 
सरकारी बजट के समतोिलत होने के साथ-साथ, बचत तथा िनवेश (S = 

75 = 1) मᱶ भी सा᭥य है । ᭭फᳱितक िवभेद भी शू᭠य होगा, यᲂᳰक पूणᭅ 
रोजगार  से स᭥ब ᳞य (375) एव ंवा᭭तिवक समᮕ ᳞य भी बराबर ह ै। 
ᮧ᳤ यह ह ᱹᳰक रा᭔य कर का आरोपण आय ᭭तर को ᳰकस ᮧकार ᮧभािवत 
करता ह?ै 

᭭प᳥ ह ै ᳰक करारोपण ᳞य हेतु ᮧा᳙ आय को ᮧभािवत करके, 

उपभोग मᱶ भी समायोजन अिनवायᭅ कर दतेा है । उपभोग मᱶ ᳰकतना 
समायोजन होगा? रा᭔य कर के पᳯरमाण (T) एव ंसीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ 
(b) का गुणन करके उपभोग मे समायोजन (∆C) को िनि᳟त ᳰकया जा 
सकता है । इस तकᭅ  के अनुसार ∆C = ∆T(b) अथाᭅत् 50 = 2/3(75) होगा । 
िवᳰदत है ᳰक उपभोग पूवᭅवत् ि᭭थित (= 275) कᳱ अपेᭃाकृत घट केर 225 

हो जायेगा । करारोपणा तथा Yd तथा C के संबंध को ᮧभािवत नहᱭ 
करता, ᳰफर भी करारोपण के फल᭭वᱨप Yd िनम᭭तरीय होने पर C को 
िनि᳟त ही ᮧभािवत करता ह ै।  

अब एक अ᭠य त᭝य का अवलोकन करᱶ । ᭭फᳱित िवभेद का 
पᳯरमाण यह सूचना ᮧदान करता ह ैᳰक ᳰकस सीमा तक समᮕ ᳞य मᱶ 
पᳯरवतᭅन करके पूणᭅ रोजगार ᭭तर को ᮧा᳙ ᳰकया जा सकता ह ै। यᳰद 
समᮕ ᳞य (∆D) कᱶ  पᳯरमाण मे पᳯरवतᭅन होता है तो आय ᭭तर मे भी 
पᳯरवतᭅन होगा । व᭭तुत: आय मᱶ पᳯरवतᭅन को सूᮢब ᳰकया जा सकता 
है : 
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त᭞नुसार य᳒िप ᳰक सरकारी ᳞य तथा समय ᳞य के पᳯरमाण मᱶ 
समान (∆D = ∆G) पᳯरवतᭅन होगा, ᳰफर भी यᳰद (50 = 100) है तो 
∆Y = 300 = 100 × 3 होगा । अथवा समᮕ ᳞य तथा आय ᭭तर मे 
पᳯरवतᭅन 1 : 3 के अनुपात मे होगा । पर᭠तु यही िनयम करारोपाग हेतु 
उपयुᲦ नहᱭ ह ै। इसका कारण यह ह ैᳰक करारोपण का उपभोग तथा 
बचत पर ᮧ᭜यᭃ ᮧभाव इस पर कुछ अिधक जानकारी के िलए ख᭛ड 2 मᱶ 
संतुिलत बजट गुणक पर दी गई सामᮕी का अ᭟ययन करᱶ। 

होने के फल᭭वᱨप, समᮕ ᳞य भी ᮧभािवत होता है । करारोपण के 
ᮧभाव को भी सूᮢब ᳰकया जा सकता ह ै । चंूᳰक करारोपण का 
आरि᭥भक ᮧभाव समᮕ ᳞य (D) पर दिृ᳥गत होता ह,ै अतएव  

D C b T       

यह ᭭प᳥ ह ैᳰक करारोपण होने पर समᮕ ᳞य ᮧभािवत होता ह,ै 

त᭞नुसार आय ᭭तर भी अᮧभािवत नहᱭ रह सकता । रा᭔य कर के 
उपरोᲦ ᮧभाव को हम ''कर-गुणक'' कᳱ सं᭄ा दᱶग;े अथाᭅत् 

2 / 3 2
1 1 2 / 3

y b
T b
  

   
  

 

अतएव, कर-गुणक, ᳞य-गुणक, कᳱ तुलना मᱶ सदवै कम होता ह ै। 
अथाᭅत, ᮧ᭜येक 100 करारोपण के फल᭭वᱨप आय ᭭तर मᱶ 200 का ᮳ास 
होगा, अथवा यᳰद T= 75 ह,ै तो आय ᭭ तर मᱶ 150 का ᮳ास होने पर आय का 
नवीन संतुलन ᭭तर 225(=375-150) पर ही ᮧा᳙ होगा । त᭞नुसार Y= 
225,Yd =Y- T=225 -75 = 150, C = 25 + 2/3 (150) = 125, S=YC-C =150 – 

125=25=I तथा G= 75 होगा । फलत: कुल भरण (G+I =25 + 75) का 
पᳯरमाण, कुल ᭃरण (S+T = 25+75) के बराबर होगा ।  

एक अ᭠य त᭝य भी िवचारणीय है। समतोिलत बजट नीित (G=75= 

T) का अवल᭥बन करने के उपरा᭠त भी, आय के ᭭तर मᱶ वृि ठीक ᳞य के 
पᳯरमाण (G=75) के बराबर होगी। अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ यᳰद ∆G=∆T है, तो 
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गुणक का मान 1 के बराबर होगा। यह िन᭬कषᭅ सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ 
कᱶ  ᳰकसी भी मान से अᮧभािवत रहगेा। इसे ᮧकार से िस ᳰकया जा 
सकता है। सरकारी ᳞य से स᭥ब गुणक 

1
1

y
G b



 

 या 

उसी ᮧकार से कर-गुणक 

1
y b
T b
 


 

 या 

अब इन दोनᲂ को जोड़ने पे ᭄ात होता ह ैᳰक 
1 1 1

1 1 1
Y bY b b
G T B b b

 
    

    
 है। 

इस िन᭬कषᭅ को संतुिलत बजट ᮧमेय ᳰक सं᭄ा देते है। यह ᮧमेय 
िस करता ह ैᳰक यᳰद ∆G=∆T हो तो भी आय ᭭तर मे वृि ∆G(=∆T) 
के बराबर होगी। उपरोᲦ िव᳣षेण से पुन: कुछ िन᭬कषᭅ ᮧा᳙ होते है:  

(1) करारोपण का आय ᭭तर पर ᮧभाव, सरकारी ᳞य के ᮧभाव से 
िभ᳖ होता है। ᳞य (G) मᱶ वृि, समय ᳞य मᱶ आनुपाितक 
वृि करके आय ᭭तर को ᮧभािवत करता है। पर᭠तु करारोपण, 

समय ᳞य को कम करके, आय ᭭तर को िन᳜᭭तरीय करता है।  

(2) यᳰद बजट समतोिलत (G=T) हो, तो भी आय ᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन 
G(=T) के पᳯरमाण कᱶ  बराबर होता है। पर᭠तु यᳰद समᮕ ᳞ य कᱶ  
पᳯरमाण मे ᭃितपूरक वृि न कᳱ गई, तो आय ᭭तर िनि᳟त ही 
िन᳜᭭तरीय हो जायेगा। 

(3) यᳰद करारोपण करते ᱟयᱶ भी, पूणᭅ रोजगार कᱶ  आय ᭭तर को ही 
संतुलन ᭭तर सदृ᭫ य ᮧा᳙ करता ह,ै तो िनवेश के पᳯरमाण मे 
वृि करता एक माᮢ उपाय होगा। 

7.3.3 घाटे का बजट एव ंआय ᭭तर 

चतुथᭅ चरण मᱶ हम सरकारी घाटे के बजट के ᮧभाव का अ᭟ययन 
करᱶगे। सरकारी ᳞य (G) मᱶ तथा करारोपण (T) का आय ᭭तर पर ᮧभाव 
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के अ᭟ययन के प᳟ात् क᭨पना करᱶ ᳰक सरकारी बजट असमतोिलत है। 
सरकारी बजट समतोिलत (G=T) न होकर घाटे (G>T) कᳱ ि᭭थित मᱶ है। 
क᭨पना करᱶ ᳰक पूणᭅ रोजगार  ᭭तर ᮧा᳙ ह ैअतएव ܻ = 375,ܻ݀ = ܻ − ܶ =

375− 75 = ܥ,300 = 25 + ଶ
ଷ(ଷ)

= 225,ܵ = ܻ݀ − ܥ = 75 = 1 है तथा G=75 

है। ऐसी ि᭭थित मे भरण का पᳯरमाण (1+G=75+75 = 150) ᭃरण कᱶ  
पᳯरमाण (S+T=75+75=150) के बराबर है। ᭭फᳱितक िवभेद भी शू᭠य ह,ै 

यᲂᳰक वा᭭तिवक समय ᳞य एव ंपूणᭅ रोजगार ᭭तर के अनुᱨप समᮕ 
᳞य भी बराबर है। ऐसे संदभᭅ मᱶ जहां ᳰक बजट समतोिलत ह ै(G=75=T) 

एवं बचत तथा िनवेश (S=75=1) मᱶ सा᭥य ह,ै सरकारी ᭃेᮢ ᳞य मᱶ वृि 
िनयोिजत करती है। क᭨पना करᱶ ᳰक G का पᳯरमाण 75 सᱶ 100 कर ᳰदया 
जाता है। सरकारी बजट अब घाटे का बजट (G-T=100-75=25) होगा। आय 
᭭तर पूणᭅ रोजगार ᭭तर पर ि᭭थत होने के फल᭭वᱨप अितᳯरᲦ 
करारोपण अथवा अितᳯरᲦ बचत एकिᮢत करता संभव नहᱭ है। अतएव 
᳞य के पᳯरमाण मᱶ वृि (∆G=100 – 75=25) का िवᱫीयकरण केवल 
मौᳰᮤक पूᳶत के िव᭭तरण ᳇ारा ही ᳰकया जा सकता ह ै। मौᳰᮤक पूᳶत मᱶ 
वृि (∆M=∆G= 25) ᳞य के पᳯरवᳶतत पᳯरमाण के बराबर करनी होगी 
। ऐसे संदभᭅ मᱶ समᮕ ᳞य का पᳯरमाण (C+I+G=225+75+100)400 हो 
जायेगा, जबᳰक पूणᭅ रोजगार ᭭तर ᳇ारा ᮧदᱫ उ᭜पादन का पᳯरमाण 
माᮢ 375 है । फलत: ᭭फᳱितक िवभेद धना᭜मक हो जायेगा । पुन: हम कुछ 
िन᭬कषᭅ ᮧा᳙ कर सकते हᱹ. 

(1) यᳰद घाटे कᱶ  बजट का िवᱫीयकरण, करारोपण तथा बचत 
᳇ारा नहᱭ ᳰकया जा सकता तो घाटे के बजट का मू᭨य ᭭तर पर 
᭭फᳱितक ᮧभाव होगा । धना᭜मक ᭭फᳱितक िवभेद मू᭨य᭭तर मᱶ 
वृि ᮧेᳯरत करᱶगी । 

(2) यᳰद पूणᭅ रोजगार के ᭭तर के अनुᱨप सभी चर समायोिजत ह,ᱹ 

तो (i) बजट के घाटे के पᳯरमाण के अितᳯरᲦ (ii) घाटे के 
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िवᱫीयकरण करने कᳱ िविध, तथा धना᭜मक ᭭फᳱितक िवभेद 
भी मह᭜वपूणᭅ हᲂग े। 

(3) घाटे के बजट का आय ᭭तर पर ᮧणोदक सदृ᭫ य ᮧभाव दिृ᳥गत 
होगा; पर᭠तु यᳰद दीघᭅकाल मे अथᭅ᳞व᭭था कᳱ उ᭜पादक-शिᲦ 
मᱶ िव᭭तरण नही होता तो आय ᭭तर का वृि दर केवल 
सांकेितक (न ᳰक वा᭭तिवक आय) आय के पᳯरवतᭅनᲂ मᱶ ही ᮧकट 
होगा: 'दीघᭅकाल मᱶ वा᭭तिवक आय का संतुलन िन᳜᭭तरीय भी 
हो सकता ह ै।  

7.4 आय िनधाᭅरण मᱶ िवदशेी ᳞ापार का समावशेन 

अब िवदेशी ᳞ापार-आयात तथा िनयाᭅत, का आय ᭭तर पर ᮧभाव 
का िव᳣षेण के᭠ᮤ िवषय है । यह पᳯरकि᭨पत होगा ᳰक सरकारी ᭃेᮢ 
ᳰᮓयाशील नहᱭ (G=0=T) है । इस िव᳣ेषण मᱶ भी आय के संतुलन ᭭तर के 
िनधाᭅरण कᳱ शतᲄ को ᭭थािपत ᳰकये िबना, आयात तथा िनयाᭅत का आय 
᭭तर पर ᮧभावᲂ का िववेचन नहᱭ कर सकते । िवᳰदत हो ᳰक पᳯरवᳶतत 
संदभᭅ मᱶ भी कुल भरण तथा कुल ᭃरण मᱶ समता ही आय के संतुलन᭭तर 
के िनधाᭅरण कᳱ िविश᳥ शतᭅ होगी । यह एक सामा᭠य शतᭅ ह,ै िजसे अब 
हम िवदेशी ᳞ापार कᱶ  चरᲂ का ᮧयोग करके पुन: ᭭थािपत करᱶगे।  

7.4.1 आय के सतंलुन ᭭तर के िनधाᭅरण म ेआयात तथा िनयाᭅत का 
समावशेन : - िवगत तकᭅ  मᱶ यह िस ᳰकया गया था ᳰक आय के 
संतुलन᭭तर के िनधाᭅरण हेतु समᮕ उ᭜पादन (Y) एवं समय ᳞य (C+I+G) 

के पᳯरमाण मᱶ समता होती चािहये । इस शतᭅ को अ᭠य ᱨप मᱶ भी ᳞Ღ 
ᳰकया गया था ᳰक कुल पराग (I+G) का पᳯरमाण, कुल ᭃरण (S+T) के 
पᳯरमाण के बराबर होना चािहये । यᳰद अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िवदेशी ᳞ापार 
समावेिशत ह,ै तो आयात (M) करने पर अ᭠य दशेᲂ को भुगतान करता 
होगा; अत: भुगतान के बराबर आय का वहन-चᮓ से ᭃरण होगा । उसी 
ᮧकार के िनयाᭅत (X) करता ᭭वदेशी उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ के िवᮓय के तुला 



141 
 

होता ह;ै अत ᮧा᳙ भुगतान आय के वहन-चᮓ मᱶ भरण सदृ᭫ य दिृ᳥गत 
ᳰकया जायेगा । अतएव आय के िनधाᭅरण कᳱ संतुलन कᳱ शतᭅ होगी ᳰक 

Y+M=C+I+G+X 

अथवा 
Y=C+I+G+(X-M) 

आयात तथा िनयाᭅत के अ᭠तर को (X-M) को ᳞ापार-संतुलन कᳱ 
सं᭄ा दी जाती ह ै । यᳰद िनयाᭅत का पᳯरमाण आयात कᳱ अपेᭃाकृत 
अिधक ह,ै तो इसे चाल-ूखाते मᱶ अितरेक अथवा िनवल-िनयाᭅत'' धना᭜मक 
हो जायेगा । तदनुसार समीकरण के बा और दा और ᭃरण मᱶ समता 
संतुलन कᳱ शतᭅ ᮧितपाᳰदत करता ह ैᳰक 

I+G+X=S+T+M 

अब इन चरᲂ के म᭟य ᳰᮓया᭜मक संबंध भी ᭭थािपत ᳰकये जा सकते 
हᱹ । ᳞य हेतु ᮧा᳙ आय (Y) मे वृि होने पर आय का ᮧयोग ᭭वदशे मᱶ 
उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ के ᮓय के अितᳯरᲦ, आयाितत व᭭तुᲐ के ᮓय के ᱨप मᱶ 
भी ᳰकया जाता ह ै। तदनुसार, आयात (M) एवं आय मे ᳰᮓया᭜मक संबधं 
᭭थािपत ᳰकया जा सकता है ᳰक, 

M=u+vY 

जबᳰक v सीमा᭠त आयात ᮧवृिᱫ (∆M/∆Y) का ᳒ोतक है । 
आगामी तकᭅ  को ᮧ᭭तुत करने के हेतु अब एक पᳯरक᭨पना कᳱ जाती है ᳰक, 

अ᭠य देश के आय ᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन ᭭वदशे के िनयाᭅत (X) को ᮧभािवत 
नहᱭ करते । हम काला᭠तर इस पᳯरक᭨पना का पᳯर᭜याग करके भी कुछ 
िन᭬कषᭅ ᮧा᳙ करᱶगे । इसका अथᭅ यह है ᳰक िनयाᭅत (X) एक बाहय 
िनधाᭅᳯरत चर है । तदनुसार, संतुलन᭭तर के िनधाᭅरण कᳱ भरण तथा 
ᭃरण मे समता कᳱ शतᭅ के अनुसार I+X=S+M होगा । उपयुᭅᲦ समीकरण 
का बायां पᭃ भरण तथा दायां पᭃ ᭃरण को इंिगत करता ह ै। 

क᭨पना करो ᳰक संतुलन कᳱ आरि᭥भक अव᭭था आय ᭭तर Y0 पर 
ᮧा᳙ होती ह,ै जहां ᳰक बचत तथा िनवेश मᱶ समता है एवं आयात भी 
िनयाᭅत के बराबर है । अब क᭨पना करᱶ ᳰक भरण कᱶ  पᳯरमाण मᱶ िनवेश मᱶ 
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वृि होने से कुल भरण के पᳯरमाण मᱶ (I+X+∆I) वृि होती ह ै। चंूᳰक 
संतुलन ᭭तर ᮧा᳙ होने के िलये अभी भी भरण तथा दाल का पᳯरमाण 
बराबर होना चािहये, क᭨पना करो ᳰक नवीन संतुलन कᳱ ᮧाि᳙ आय᭭तर 
Y1 पर होती है । पर᭠तु अब आय के ᭭तर मे विृ (∆Y) बचत के पᳯरमाण 
(= सीमा᭠त, बचत ᮧवृिᱫ × ∆Y) एव ंआयात के पᳯरमाण मᱶ (= सीमा᭠त 
आयात ᮧवृिᱫ × ∆Y) वृि ᮧेᳯरत करेगी । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ कुल ᭃरण के 
पᳯरमाण मᱶ वृि (1-b) ∆Y+V∆Y कᱶ  बराबर अथवा (1-b+v) ∆Y होगी । 
चँूᳰक संतुलन ि᭭थित मᱶ भरण=ᭃरण होता ह,ै अतएव 

∆I= (1-b+v) ∆Y होगा 
तदनुसार गुणक का मान होगा  

1
1

Y
I b V




  
 

पूवᭅ ᭭थािपत गुणक सूᮢ (1/1-b) कᳱ इस सूᮢ से तुलना करने पर ᭄ान होता 
ह ैᳰक िवदेशी ᳞ापार के फल᭭वᱨप गुणक के मान मᱶ ᮳ास हो जायेगा । 
इसका मुय कारण यह है ᳰक आयात (M) कᳱ आय वहन-चᮓ मᱶ भूिमका 
ᭃरण कᳱ ह ै। 

7.4.2 ᳞ापाᳯरक सतंलुन : - यह अ᭟ययन िबना 
“᳞ापाᳯरक-संतुलन'' कᳱ अवधारणा के िव᳣ेषण के पूणᭅ नही होगा । 
पᳯरक᭨पनात: (X) का पᳯरमाण मे बहजᭅिनत तथा िनि᳟त ह,ै पर᭠तु (M) 

के पᳯरमाण मᱶ V. ∆Y के बराबर वृि होती है । फलन : ''िनबल-िनयाᭅत'' 

के पᳯरमाण मᱶ ᮳ास होगा । यह ᮧᳰᮓया एक मह᭜वपूणᭅ िन᭬कषᭅ ᮧदान 
करती है । ᭭वदेश के आय ᭭तर मᱶ (समᮕ ᳞य मᱶ वृि ᳇ारा ᮧेᳯरत) वृि 
िनि᳟त ही ᳞ापाᳯरक-संतुलन मᱶ घाटे कᳱ ि᭭थित उ᭜प᳖ करेगा । घाटे के 
संतुलन (आयात-आिधय) से स᭥ब अ᭠य देशᲂ का भुगतान करने के 
िलये ᭭वदेश के िवदेशी िविनमय कोष मे ᮳ास होगा । इस ᮧकार कᳱ 
ᮧवृिᱫयां समᮕ ᳞य मᱶ वृि करके, िवकास को तीᮯ करने मᱶ एक मुय 
बाधक सदृ᭫ य होगी । 
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उपरोᲦ ᮧवृिᱫयᲂ के, िवक᭨प मᱶ एक अ᭠य क᭨पना करᱶ । यह मान 
ले ᳰक समᮕ ᳞य के पᳯरमाण मᱶ वृि ठीक उतनी ही होती है िजतना ᳰक 
िनयाᭅत मᱶ िव᭭तरण (X+∆X) होता है । फलत: िनयाᭅत मᱶ वृि के 
उपरा᭠त भी आय ᭭तर एव ंगुणक का मान यथावत रहगेा, अत:  

1
1

Y
X b V




  
 

पर᭠तु ᳞ापाᳯरक संतुलन पर एक िभ᳖ ᮧभाव दिृ᳥गत होगा । 
आय के संतुलन ᭭तर कᱶ  िनधाᭅरण कᳱ शतᭅ I+X=S+M का िनिहत अथᭅ होगा 
ᳰक 

(17) ∆Xe=∆Si+∆Mi  

बिहजᭅिनत िनयाᭅत मᱶ पᳯरवतᭅन (∆Xe), ᮧेᳯरत बचत (∆Si) तथा 
ᮧेᳯरत आयात (∆Mi) के योग के बराबर होगा । इस िन᭬कषᭅ का आधार 
यह ह ैᳰक िनयाᭅत मᱶ वृि, बचत तथा आयात दोनᲂ को ᮧभािवत करती ह ै
। चंूᳰक बचत तथा आयात मᱶ पᳯरवतᭅन ठीक िनयाᭅत कᱶ  पᳯरवतᭅन के 
बराबर होने चािहये, अतएव ∆Xe-∆Mi िनि᳟त ही धना᭜मक होगा । 
तदनुसार किथत देश के आय ᭭तर एव ं᳞ापाᳯरक संतुलन मᱶ अितरेक 
दिृ᳥गत होगा । 

अब हम पवूᭅ᭭थािपत पᳯरक᭨पना ᳰक िनयाᭅत का पᳯरमाण, अ᭠य 
देश के आय ᭭ तर मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ के ᮧित संवेदनशील नहᱭ है पᳯर᭜याग करते 
हᱹ । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, ᳰकसी भी देश का िनयाᭅत, अ᭠य देश के आय मᱶ 
पᳯरवतᭅन होनᱶ पर भी ᮧभािवत होता ह ै । अब दो दशेᲂ कᱶ  म᭟य 
᳞ापाᳯरक संतुलन के समायोजन का अ᭟ययन कर सकतᱶ हᱹ । क᭨पना 
ᳰकया ᳰक देश A मᱶ जनता कᳱ अिभᱧिच मे, पᳯरवतᭅन होता है । व े᭭वदशे 
मᱶ उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ 'कᳱ अपेᭃा आयाितत व᭭तुᲐ को अिधक मह᭜व देती 
है । फलत: देश A मᱶ आयात कᳱ वृि होने से आय िन᳜᭭तरीय हो 
जायेगा, िजसका ᮧेᳯरत ᮧभाव आयात को ᭭वमेव ᮓम कर देगा । पर᭠तु 
देश B मᱶ िनयाᭅत मᱶ वृि होने सᱶ (जो देश A मᱶ आयात ᳰकया जाता ह)ै 
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आय उᲬ᭭तरीय हो. जायेगा, जो ᭭वयं ही आयात मᱶ वृि ᮧेᳯरत करेगा । 
अतएव दशे A के आरि᭥भक ᳞ापाᳯरक-संतुलन के घाटे का ᭃितपूरण हो 
जायेगा । पर᭠तु ᮧ᳤ यह है ᳰक या घाटे का ''पूणᭅᱨपे ँण'' ᭃितपूरण संभव 
ह?ै 

व᭭तुत: यᳰद िनवेश का पᳯरमाण यथावत ह,ै तो दशे B के िनयाᭅत मᱶ 
बिहजᭅिनत वृि (∆Xe) होने के फल᭭वᱨप दशे B मᱶ तीन ᮧकार के ᮧभाव 
ᮧकट हᲂगे । ᮧथम, देश B मे आय ᭭तर कᳱ वृि आयात के पᳯरमाण मᱶ 
वृि ᮧेᳯरत करेगी; क᭨पना ᳰकया ᳰक आयात का ᮧेᳯरत पᳯरमाण (∆Mi) 

है । ि᳇तीय, देश B मᱶ आय ᭭तर कᳱ वृि, बचत के पᳯरमाण मᱶ भी वृि 
ᮧेᳯरत करेगी; क᭨पना ᳰकया ᳰक बचत का ᮧेᳯरत पᳯरमाण (∆Si) है । 
तृतीय, देश A के, आयात मे वृि होने पर देश A के आय ᭭तर मᱶ ᮳ास, 

इसके आयात कᱶ  पᳯरमाण को ᭭वयं ही िन᳜᭭तरीय करेगा, अथाᭅत् देश B 
के िनयाᭅत मᱶ ᮳ास ᮧेᳯरत होगा । क᭨पना ᳰकया ᳰक इस ᮧकार से िनयाᭅत 
का ᮳ास (∆Xi) है । यᳰद दशे B. को आय कᱶ  नवीन संतुलन ᭭तर पर ि᭭थत 
होता ह,ै तो भरण तथा ᭃरण का पᳯरमाण बराबर होता चािहये; अतेव 

(18) ∆Xe - ∆Xi - ∆Mi = ∆Si 

िवᳰदत है ᳰक e बिहजᭅिनत तथा i ᮧेᳯरत ᮧᳰᮓयाᲐ को इंिगत करते हᱹ । 
समीकरण (18) का बायां भाग ᳞ापाᳯरक-संतुलन दशाᭅना ह ै । 

संतुलन कᱶ  पᳯरमाण को अिनवायᭅत:, बचत के पᳯरमाण मᱶ पᳯरवतᭅन के 
बराबर. होता चािहये । पुन: यᳰद दशे B का िनयाᭅत-आिधय यᳰद दशे A 
के आयात-आिधय के बराबर ह,ै तो िनि᳟त ही दशे B मᱶ बचत कᳱ वृि 
के बराबर ही दशे A मᱶ बचत' मे ᮳ास होगा । यह एक सामा᭠य िन᭬कषᭅ ह-ै 

अतएव इसका िवलोम भी मा᭠य होगा । 
यᳰद देश छ के ᳞ापाᳯरक-संतुलन मᱶ िनवल पᳯरवतᭅन नहᱭ होता 

ह,ै तो इसकᳱ शतᭅ यह होगी ᳰक आयात मᱶ वृि तथा ᮧेᳯरत िनयाᭅत मᱶ 
᮳ास, बिहजᭅिनत िनयाᭅत मᱶ वृि का ᭃितपूरण कर दे । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, 
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देश B मᱶ पूणᭅᱨपेण ᳞ापाᳯरक संतुलन ᮧा᳙ करने के िलये आव᭫यक ह ैᳰक 
इस देश के बचत मे, पᳯरवतᭅन शू᭠य हᲂ - अथाᭅत् या तो आय ᭭तर यथावत 
रह ेअथवा सीमा᭠त बचत ᮧवृिᱫ शू᭠य हो । यᳰद देश B मᱶ आय ᭭तर 
यथावत ह,ै तो इसके आयात मᱶ भी कोई पᳯरवतᭅन न होगा; अत : देश B मᱶ 
∆Xe - ∆Xi=0 होगा; अथाᭅत बिहजᭅिनत िनयाᭅत (∆Xe) तथा ᮧेᳯरत 
िनयाᭅत (∆Xi) कᱶ  बराबर हᲂ । इस ᮧᳰᮓया से दशे A अᮧभािवत न रहगेा 
। देश 4 मे ᮧेᳯरत आयात के पᳯरमाण मᱶ ᮳ास, बिहजᭅिनत आयात (∆Me) 

के बराबर होता चािहये । इस शतᭅ का पूरा होता इस त᭝य पर िनभᭅर 
करता है ᳰक, देश A मᱶ आय के ᭭तर मᱶ इतना ᮳ास हो ᳰक आरि᭥भक बचत 
ᮧवृिᱫ शू᭠य होती चािहये । दसूरी ओर देश B मᱶ भी ᳞ापाᳯरक-संतुलन 
कᳱ पूणᭅ ᭭थापना इसीिलये संभव थी ᳰक वहां भी सीमा᭠त बचत ᮧवृिᱫ 
शू᭠य थी । तदनुसार दशे B मᱶ बिहजᭅिनत िनयाᭅत मᱶ वृि होने से, देश A मᱶ 
आय वृि को ठीक उसी पᳯरमाण मᱶ आयात मᱶ वृि ᮧेᳯरत करना चािहये 

। तदनुसार समीकरण (18) का अ᭠य ᭭वᱨप होगा । 

∆Xe - ∆Mi=0 

देश A के आय का ᭭तर यथावत रहगेा । देश A कᱶ  आयात मᱶ वृि 
होने सᱶ इस देश कᱶ  आय ᭭तर मᱶ ᮧ᭜यािशत ᮳ास ᮧकट नहᱭ होगा, यᲂᳰक 
इसी ᭃेᮢ के बिहजᭅिनत िनयाᭅत मᱶ ठीक उतनी ही वृि हो जायेगी । 

उपयुᭅᲦ िव᳣ेषण सᱶ हमे, िन᳖िलिखत िन᭬कषᭅ ᮧा᳙ होते ह ᱹ: 
(i) चंूᳰक ᳰकसी देश कᳱ सीमा᭠त बचत ᮧवृिᱫ शू᭠य नहᱭ होती, 

आय मᱶ पᳯरवतᭅन पूणᭅᱨपेण ᳞ापाᳯरक-संतुलन ᭭थािपत करने 
मᱶ सᭃम नहᱭ होता । उस देश मᱶ जहाँ ᳰक बिहजᭅिनत िनयाᭅत मᱶ 
वृि होती ह,ै आय मᱶ िव᭭तरण तथा ᳞ापाᳯरक-संतुलन ᮧा᳙ 
होने कᳱ ᮧवृिᱫ तीᮯ हो जायेगी; ठीक िवपरीत ᮧवृिᱫ अ᭠य दशे 
मᱶ दिृ᳥गत हᲂगी । 
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(ii) ᭭ वदेशी समय ᳞य के पᳯरमाण मᱶ वृि, आय ᭭तर मᱶ िव᭭तरण 
ᮧेᳯरत करके आयात मᱶ वृि को ᮧो᭜सािहत करेगा । अतएव 
दोनᲂ ही दशे समय ᳞य के पᳯरमाण मᱶ वृि होने से दोनᲂ ही 
देश लाभाि᭠वत हᲂग े। इसके उपरा᭠त अ᭠य देश के आय ᭭तर मे 
वृि इसके आयात के पᳯरमाण मᱶ वृि उ᭜प᳖ करेगा, अथाᭅत् 
᭭वदेश के घाटे के ᳞ ापाᳯरक-संतुलन मᱶ कमी हो जायेगी । परंतु 
दो देशᲂ कᱶ  म᭟य पूणᭅᱨपेण ᳞ापाᳯरक-संतुलन संबंिधत 
समायोजन ᮧा᳙ न होगा । 

व᭭तुत: अ᭠य देश मᱶ सभी पᳯरवतᭅन ᮧेᳯरत पᳯरवतᭅन ह-ᱹ िनयाᭅत मᱶ 
वृि ᭭वदशे के आय ᭭तर मᱶ िव᭭तरण ᳇ारा ᮧेᳯरत ह ैतथा बचत तथा 
आयात भी उसी ᮧकार ᮧेᳯरत होते ह ᱹ। अत: अ᭠य देश के संतुलन आय 
᭭तर मᱶ वृि होने पर इसके बचत तथा ᳞ ापाᳯरक-संतुलन दोनᲂ ही उसी 
ᮧकार समायोिजत हᲂग े । यᳰद ᮧेᳯरत आयात, िनयाᭅत के पᳯरमाण के 
बराबर हो जाता ह,ै तो आय तथा आयात यथावत रहᱶगे । 

(iii) ᭭वदेश मे िनवशे के पᳯरमाण मे वृि होने के फल᭭वᱨप 
यᳰद आयात मᱶ भी वृि ᮧेᳯरत होती ह,ै तो अ᭠य दशे के आय 
᭭तर मᱶ वृि तथा ᳞ापाᳯरक-संतुलन मे अितरेक ᮧकट होगा । 
पर᭠तु ᭭वदेश मᱶ आय उᲬ᭭तरीय होने कᱶ  फल᭭वᱨप, 

᳞ापाᳯरक-संतुलन मᱶ ऋणा᭜मक ᮧभाव ᮧकट हᲂगे । ᭭वदशे मᱶ 
संतुलन कᳱ शतᭅ होगी ᳰक ∆Ie - ∆Si=∆Mi - ∆Xi हो । चंूᳰक 
᭭वदेश कᱶ  िनवल-िनयाᭅत मᱶ ᮳ास होता ह,ै अतएव िनवेश का 
पᳯरमाण बचत कᳱ तुलना मᱶ अिधक हो जायेगा । तदनुसार, 

᭭वदेश मᱶ बचत तथा िनवेश का अ᭠तर अ᭠य दशे के बचत कᱶ  
पᳯरमाण मे वृि के बराबर होगा । 

7.4.3 भगुतान-सतंलुन एव ंमौᳰᮤक तथा म᭨ूय᭭तरीय समायोजन 
:- सवᭅᮧथम हम ‘'᳞ापाᳯरक-संतुलन'' एवं '’भुगतान-संतुलन'' मᱶ िवभेद 
करᱶगे । यᳰद एक देश के िनयाᭅत का पᳯरमाण आयात से अिधक ह,ै तथा 
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आयात-िनयाᭅत कᳱ पᳯरभषा मᱶ जहाजरानी ᳇ारा, पयᭅटन ᳇ारा ᮧा᳙ आय 
इ᭜याᳰद सि᭥मिलत हो तᲂ इस अव᭭था को धना᭜मक िनवल-िनयाᭅत 
अथवा भुगतान-संतुलन कᱶ  ''चाल-ूलेखा'' मᱶ अितरेक कᳱ सं᭄ा दी जायेगी । 
अथाᭅत हम ''चाल’ू' लेखा एवं ''पूंजी-लेखा'' मᱶ िवभेद करᱶगे । देश A के 
᳞ापाᳯरक-संतुलन मᱶ अितरेक होने का अथᭅ होता ह ैᳰक देश A, देश B के 
मुᮤा (िवदेशी िविनमय) को अᳶजत कर रही हᱹ । िवदशेी िविनमय कᱶ  इस 
संिचत कोष को यᳰद देश A ᭭वदशेी मुᮤा मे ᱨपा᭠तᳯरत करने का िनणᭅय 
करता ह,ै तो इस देश कᱶ  िवदेशी िविनमय कोष मᱶ ᮳ास होगा । यᳰद देश A 
ऐसा करता ह,ै तो देश B के भुगतान-संतुलन मᱶ घाटा दिृ᳥गत होगा । 
इसके िवपरीत यᳰद देश A अᳶजत िवदेशी िविनमय को देश B के साख 
पᮢᲂ के ᮓय करने मᱶ ᮧयोग करती ह,ै तो हम कहᱶग ेᳰक य᳒िप दशे B कᱶ  
᳞ापाᳯरक-संतुलन मᱶ घाटा ह,ै इसके भुगतान का संतुलन संतुलन अव᭭था 
मᱶ है । व᭭तुत: ᳞ापाᳯरक घाटे को,पूंिज-लेखा का अितरेक ᭃितपूᳯरत कर 
देता ह ै। 

मुय ᮧ᳤ यह है ᳰक भुगतान-संतुलन मे समायोजन ᳰकस ᮧकार 
होता ह?ै इस ᮧ᳤ के समाधान हेतु हम IS-LM तथा BOP वᮓᲂ का ᮧयोग 
करᱶगे । BOP वᮓ, ᭣याज दर (i) तथा आय (y) के उन िविभ᳖ संयोजनो का 
रेखापथ ह ैिजस पर ᳰक भुगतान-संतुलन संतुलन ि᭭थित मᱶ रहगेा.। BOP 
वᮓ अथवा BOP समीकरण का िव᭭तृत िववेचन आव᭫यक ह ै । 
भुगतान-संतुलन (BOP), िनवल-िनयाᭅत के पᳯरमाण (X-M) तथा 
पूंजी-लेखा मᱶ अितरेक के योग के बराबर होता ह;ै अत: 

(19) BOP=X - M + K  

जहाँ ᳰक, X पूंजी के िनवल अ᭠तगᭅमन को इंिगत करता है । संतुलन 
अव᭭था मᱶ, BOP का मान शू᭠य होता ह ै । फलत: संतुलन ᮧाि᳙ उसी 
अव᭭था मᱶ होगी जबᳰक िनवल-िनयाᭅत का धना᭜मक पᳯरमाण, पूंजी के 
िनवल बिहगᭅमन के बराबर हᲂ । इसके िवपरीत यᳰद िनवल-िनयाᭅत का 
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पᳯरमाण ऋणा᭜मक ह,ै तो इसका ᭃितपरूण पूंजी के िनवल अ᭠तगᭅमन 
᳇ारा होने पर ही BOP=0 होगा । 

अब BOP मᱶ सि᭥मिलत िविभ᳖ चरᲂ का अवलोकन करᱶ । क᭨पना 
करᱶ ᳰक िनयाᭅत के वा᭭तिवक पᳯरमाण का िनधाᭅरण अ᭠य देश मᱶ जिनत 
ᮧवृिᱫयᲂ ᳇ारा होता ह ै। इसके उपरांत यᳰद देश A का, देश B कᳱ तुलना 
मᱶ, मू᭨य िन᳜᭭तरीय है तो देश A का िनयाᭅत ᮧो᭜सािहत होगा । उसी 
ᮧकार से दशे A के मुᮤा के बा᳭मान मᱶ अवमू᭨यन भी िनयाᭅत को 
ᮧो᭜सािहत करेगा : अतएव िनयाᭅत-फलन X=x(P,π) होगा, जहाँ ᳰक P 
मू᭨य ᭭तर तथा π िविनमय दर को इंिगत करता है । 

तदनुसार आयात- फलन 

M = m (P, Y, π) 

आय (Y) तथा मू᭨य᭭तर (P) एवं आयात (M) के पᳯरमाण मᱶ 
समᳰदशीय पᳯरवतᭅन होते, ह ᱹ : अथवा Y मᱶ वृि (᮳ास) आयात के 
पᳯरमाण मᱶ वृि (᮳ास) ᮧेᳯरत करेगा । पर᭠तु आयात तथा िविनमय दर 
(π) मᱶ िवपरीत ᳰदशीय पᳯरवतᭅन होते हᱹ : π मᱶ वृि (᮳ास), आयात के 
पᳯरमाण मᱶ -᮳ास (वृि) ᮧेᳯरत करता ह ै। 

अब पूँजी-लेखा का अवलोकन करᱶ । यह लेखा बा᳭ ᮧवृिᱫयां (जैसे 
सरकारी सहायता, एकतरफा ह᭭तांतरण, ᭣याज दर ᮧेᳯरत िनजी पूंजी का 
आवागमन) का िववरण ᮧ᭭तुत करता है । तदनुसार, िनवल पूंजी के (k) 
का अ᭠तगᭅमन का ᭣याज दर (i) के पᳯरवतᭅनᲂ से ᮧ᭜यᭃ संबंध होगा । अत: 

K = k (i) 

इन फलनᲂ का ᮧयोग करके समीकरण (19) को अ᭠य ᱨप मे भी ᳞Ღ 
ᳰकया जा सकता ह;ै  

(20) BOP = X (P,π)-M (Y1P1π) +K (i) 

समीकरण (20) ᳞ाया करता ह ैᳰक P मᱶ ᮳ास, π मᱶ वृि, Y मᱶ ᮳ास एवं 
i मᱶ वृि भुगतान-संतुलन मᱶ अितरेक ᮧेᳯरत करने वाली ᮧवृिᱫयᲂ का 
जनन करᱶग े। 
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अब िवदेशी ᳞ापार के संदभᭅ मᱶ व᭭तु बाजार के संतुलन (अथवा 
वᮓ IS) का िवचार करᱶ। अब व᭭तु बाजार मᱶ संतुलन कᳱ शतᭅ होगी ᳰक 

I+G+X = S+T+M 

यᳰद िवगत तकᭅ  इस खंड मᱶ ᭭थािपत ᳰᮓया᭜मक संबंधᲂ का एक 
साथ ᮧयोग ᳰकया जाय तो व᭭तु बाजार मे, संतुलन कᳱ शतᭅ हᲂगी :  

(21)   (i)+X(P,π)= Y-C(Y-T)+M(Y,P,π) 

जहाँ ᳰक I(i) िनवेश फलन, X(P1π) िनयाᭅत फलन; Y-C (Y-T) बचत, 

तथा M(Y,P,π) आयात फलन है। अब यᳰद पᳯरकि᭨पत हो ᳰक P तथा 
π-मू᭨य ᭭तर तथा िविनमय दर, यथावत है तो वᮓ IS ऊपर दा ओर 
वᳰᮓत होगी। इसका अथᭅ है ᳰक आय मᱶ वृि, ᭃरण (S,T,M) के पᳯरमाण 
मे वृि ᮧेᳯरत करेगा। अतएव संतुलन ि᭭थित ᮧा᳙ करने के िलये ᭣याज 
दर मᱶ ᮳ास आव᭫यक होगा; ᭣याज दर मᱶ ᮳ास िनवेश (भरण) के पᳯरमाण 
मे वृि ᮧेᳯरत करेगा। उसी ᮧकार से मू᭨य ᭭तर कᳱ वृि वᮓ IS को बाई 
और ह᭭तांतᳯरत कर दगेी। इसका कारण यह है ᳰक यᳰद आय ᭭तर ᳰदया 
ᱟआ हो, तो आयात मᱶ वृि एवं िनयाᭅत मᱶ ᮳ास ᮧेᳯरत होगा। अ᭠य श᭣दᲂ 
मे ᭃरण (M) मᱶ वृि, एव ंभरण मᱶ ᮳ास होगा। आय िन᳜᭭तरीय हो 
जायेगी। यᳰद आय ᭭तर यथावत बनाये रखना ह,ै तो िनवेश के पᳯरमाण 
मᱶ वृि होनी चािहये; ᭣याज दर मᱶ ᮳ास होना चािहये। तदनुसार यᳰद 
मू᭨य ᭭तर P तथा िविनमय दर π यथावत रहᱶ तो भुगतान संतुलन कᳱ 
शतᭅ होगी : 

(22)    BOP = X-M(Y) + K (i) 
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समीकरण (22) दशाᭅता है ᳰक िनयाᭅत X का िनधाᭅरण बिहजᭅिनत 

ᮧवृिᱫयᲂ ᳇ारा, एव ं इसके िवपरीत आयात M वा᭭तिवक आय मᱶ 
पᳯरवतᭅनᲂ. के ᮧित संवेदनशील होता है। अत भुगतान-संतुलन के संतुलन 
ि᭭थित को ᮧा᳙ करने के िलये आव᭫यक है ᳰक BOP=0 हो। इस ᮧकार से 
हमᱶ माᮢ Y तथा i दो िनधाᭅरकᲂ मᱶ - एक समीकरण ᮧा᳙ होता है। यही 
वᮓ BOP कᳱ संरचना को आधार ᮧदान करता है। वᮓ BOP सूचना देता ह ै
ᳰक Y तथा i के कौन से िविभ᳖ संयोजन है िजस पर ᳰक भुगतान-संतुलन 
संतुिलत रहगेा। अत: वᮓ BOP कᳱ वᮓता धना᭜मक होगी; वᮓ ऊपर दाई 
ओर वᳰᮓत होगी। यᳰद भुगतान-संतुलन संतुिलत अव᭭था मᱶ ह ैएवं यᳰद 
आय ᭭तर मᱶ वृि होती ह,ै तो आयात मᱶ वृि, िनवल-िनयाᭅत के पᳯरमाण 
को कम कर देगा । तदनुसार, इस ᮧवृिᱫ को िनि᭬ᮓय करने के िलये ᭣याज 
दर मᱶ ᮳ास उᱫम करके पूँजी के अ᭠तगᭅमन को ᮧो᭜सािहत करना 
आव᭫यक होगा । उपरोᲦ तकᭅ  के अनुसार वᮓ BOP के नीचे तथा दाई 
ओर सभी ᭭ थान पर भुगतान-संतुलन मᱶ घाटा; एवं वᮓ के ऊपर तथा बा 
ओर सभी ᭭थानᲂ पर भुगतान-संतुलन मᱶ अितरेक होगा ।  

अब िचᮢ 7.1 मे मुᮤा बाजार संतुलन वᮓ LM का अवलोकन करᱶ । 
क᭨पना करᱶ ᳰक आय तथा ᭣याज दर का Yo, io संयोजन मुᮤा बाजार कᳱ 



151 
 

आरि᭥भक संतुलन अव᭭था को ᮧकट करता ह ै। पर᭠तु चंूᳰक वᮓ LMO 
वᮓ BOP के ऊपर ि᭭थत ह,ै अतएव यह भुगतान-संतुलन मᱶ अितरेक का 
सूचक होगा। फलत: िवदेशी िविनमय कोष मᱶ वृि होने से. मौᳰᮤक पूᳶत 
मᱶ ᮧसार होगा । मौᳰᮤक पूᳶत मᱶ ᮧसार वᮓ LMO को दाई ओर िववᳶतत 
करके आय मᱶ वृि तथा ᭣याज दर मᱶ ᮳ास ᮧेᳯरत करेगा । आय तथा 
᭣याज दर के इन ᮧवृिᱫयᲂ के फल᭭वᱨप, भुगतान-संतुलन मᱶ अितरेक का 
पᳯरमाण कम हो जायेगा । त᭞नुसार अथᭅ᳞ व᭭था आय ᭭तर Y2 तथा 
᭣याज देर i2 कᳱ ओर अᮕिसत होगी जहाँ वᮓ LM2 वᮓ IS तथा वᮓ BOP 
को काटती है । इस ᭭थल पर भुगतान-संतुलन मᱶ संतुलन ᮧकट होगा । 
अतएव मौᳰᮤक पूᳶत मᱶ ᮧसार समा᳙ हो जायेगा । उपरोᲦ तकᭅ  के 
िवक᭨प मᱶ, यᳰद वᮓ LM1 तथा वᮓ IS एक दसूरे को आय ᭭तर Yi एव ं
᭣याज दर i1 पर काटती ह,ै तो भुगतान-संतुलन मᱶ घाटा दिृ᳥गत होगा । 
िवदेशी िविनमय कोष मᱶ ᮳ास तथा मौᳰᮤक पूᳶत मᱶ संकुचन ᮧकट होने से 
वᮓ बाई ओर िववᳶतत होगी । अत: संतुलन ि᭭थित केवल वᮓ BOP वᮓ 
IS तथा वᮓ LM2 के िमथ᳠छेदन िब᭠द ुपर ही ᮧा᳙ होगी - जब ᳰक आय 
᭭तर Y2 तथा ᭣याज दर i2 होगा । यᳰद मू᭨य ᭭तर एवं पाᳯर᮰िमक दर के 
पᳯरवतᭅनᲂ मᱶ ᳰकसी भी ᮧकार का अवरोध ह ैएवं िविनमय दर िनयंिᮢत 
ह,ै तो आय ᭭तर तथा रोजगार ᭭तर के ᱨप मᱶ ही सम᭭त समायोजन का 
᳞िᲦकरण होगा । यही कारण है ᳰक अथᭅशाᳫी यह िन᭬कषᭅ ᮧितपाᳰदत 
करते ह ᱹᳰक िवदशेी िविनमय का यथावत कोष केवल कुछ लागत ᳇ारा 
ही (आय तथा रोजगार ᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन) ᮧा᳙ ᳰकया जा सकता है ।  

अब भुगतान-संतुलन के पूणᭅᱨपेण समायोजन का अवलोकन करᱶ । 
यह पᳯरकि᭨पत होगा ᳰक पूणᭅᮧितयोिगता ᳞ा᳙ ह ैतथा मू᭨य᭭तर एवं 
पार᮰िमक दर पूणᭅ ᱨप. से लोचपूणᭅ ह ै। इस पᳯरक᭨पना को लािसकल 
अथᭅशािᳫयᲂ ने ᮧितपाᳰदत ᳰकया था । इन पᳯरक᭨पनाᲐ के पृ᳧ भूिम मᱶ 
संतुलन केवल पूणᭅ रोजगार ᭭तर पर ही ᮧा᳙ होगा, तथा समᮕ पूᳶत वᮓ 
(पूणᭅ रोजगार अव᭭था िव᳒मान होने से) सवᭅथा अलोचपूणᭅ होगी । 
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क᭨पना ᳰकया ᳰक आय ᭭तर Y0 तथा ᭣याज दर i0 संयोजन पर व᭭तु 
बाजार, मुᮤा बाजार तथा भुगतान-संतुलन तीनᲂ ही संतुलन ि᭭थित मे ह ै
। पर᭠तु मू᭨य ᭭तर P0 ᳞ा᳙ होने पर, आप ᭭तर Y0 पर आिधय पूᳶत 
िव᳒मान होगी - अथाᭅत, आय ᭭तर Y0 पूणᭅ रोजगार आय कᳱ तुलना मᱶ 
िन᳜᭭तरीय होगा । फलत: मू᭨य᭭तर एवं पाᳯर᮰िमक दर मᱶ ᮳ास होने से 
तीनᲂ वᮓ IS, LM तथा BOP ᮧभािवत हᲂग े। चंूᳰक आयात एवं िनयाᭅत का 
िनधाᭅरक मू᭨य ᭭तर भी होता ह,ै अतएव वᮓ IS ᭭प᳥त: ᮧभािवत होगा । 
मू᭨य ᭭तर मᱶ ᮳ास, िनवल िनयाᭅत के पᳯरमाण मᱶ वृि ᮧेᳯरत करेगा; 
तदनुसार, वᮓ IS दा ओर िववᳶतत हो जायेगा । वᮓ BOP भी दाई ओर 
िववᳶतत होगा यᲂᳰक आय के ᳰकसी भी ᳰदये ᱟये ᭭तर पर यᳰद मू᭨य 
᭭तर मᱶ ᮳ास होता ह,ै तो िनि᳟त ही िनवल-िनयाᭅत के पᳯरमाण मᱶ वृि 
ᮧकट होगी । पर᭠तु यᳰद भुगतान-संतुलन को संतुलन ि᭭थित मᱶ बनाये 
रखना ह,ै तो धना᭜मक िनवल-िनयाᭅत के पᳯरमाण के बराबर ही पूंजी का 
बिहगᭅमन होता चािहये । इसके िवपरीत अव᭭था मᱶ, मू᭨य ᭭तर वृि वᮓ 
BOP को बा ओर िववᳶतत करेगा । अंत मᱶ मू᭨य ᭭तर ᮳ास का वᮓ LM 
पर भी ᮧभाव का िववेचना करना चािहये । मू᭨य ᭭तर मᱶ ᮳ास होने से 
वᮓ LM भी दा ओर ही िववᳶतत हᲂगी । नवीन मू᭨य ᭭तर P1 पर सभी 
बाजार ᭃेᮢ संतुलन मᱶ हᲂग,े भुगतान-संतुलन भी संतुिलत होगा । आय 
᭭तर y0 यᳰद पूणᭅ रोजगार आय ᭭तर कᳱ ओर अᮕिसत होता है तो आय मᱶ 
वृि आयात के पᳯरमाण मᱶ वृि ᮧेᳯरत करेगी । पर᭠तु मू᭨य ᭭तर मᱶ 
᮳ास, िनयाᭅत मᱶ वृि एवं आयात मᱶ ᮳ास ᮧᳯेरत करके उपयुᭅᲦ ᮧवृिᱫयᲂ 
को िनि᭬ᮓय कर देगी । इस ᮧकार से ᭭वचािलत ᮧवृिᱫयां 
भुगतान-संतुलन को संतुिलत अव᭭था मᱶ बनाये रखेगी । 

7.5 नीितयᲂ का अनकूुलतम िम᮰ण 

आय संतुलन ᭭तर के िनधाᭅरण एवं आय ᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ के 
िव᳣ेषण से ᭄ात होता है ᳰक आय के वहन-चᮓ मᱶ भरण कᳱ भूिमका आय 
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को उᲬ᭭तरीय करने एव ंᭃरण कᳱ भूिमका आय को िन᳜᭭तरीय करने 
कᳱ होती है । भरण के िनधाᭅरक िनवशे (I) सरकारी ᳞य (G) तथा िनयाᭅत 
(X) है । ᭃरण के िनधाᭅरक बचत (S) रा᭔यकर (T) तथा आयात (M) है । 
सरकारी बजट मᱶ एक भरण (G) िनधाᭅरक तथा एक ᭃरण (T) िनधाᭅरक 
सि᭥मिलत है । चंूᳰक बजट घाटे (G>T) का ह,ै फलत: (िनवल भरण अथवा) 
घाटे के बजट का ᮧभाव आय को उᲬ᭭तरीय करना ह ै। उसी ᮧकार से 
भुगतान-संतुलन मे एक भरण (X) िनधाᭅरक तथा एक ᭃरण (M) िनधाᭅरक 
सि᭥मिलत ह ै । पुन: चंूᳰक भुगतान-संतुलन घाटे (M>X) का ह,ै फलत: 

िनवल ᭃरण होने के फल᭭वᱨप आय िन᳜᭭तरीय हो जाता है । अतएव 
घाटे का बजट आप को उᲬ एव ं भुगतान-संतुलन मᱶ घाटा आय को 
िन᳜᭭तरीय करता ह ै । इस पाᳯरि᭭थित मᱶ कई ᮧकार कᳱ वैकि᭨पक 
नीितयᲂ के िम᮰ण का अवल᭥बन ᳰकया जा सकता है । नीितयᲂ का 
अनुकूलतम िम᮰ण अथᭅ᳞ व᭭था के उे᭫य पर िनभᭅर करेगा । 
उदाहरणाथᭅ, यह उे᭫य हो सकता है ᳰक (1) सरकारी बजट एव ं
भुगतान-संतुलन दोनᲂ ही संतुिलत ि᭭थित मᱶ हᲂ, अथवा (2) यᳰद सरकारी 
बजट मᱶ घाटा अिनवायᭅ ह,ै तो िनि᳟त ही यह घाटा ᭭फᳱितक िवभेद को 
धना᭜मक करके मू᭨य᭭तर मᱶ वृि ᮧेᳯरत करेगा; तदनुसार 
भुगतान-संतुलन मᱶ भी घाटे कᳱ ᮧवृिᱫ ᮧकट होगी । अतएव ᮧ᳤ यह ह ै
ᳰक सरकारी घाटे का अनुकूलतम पᳯरणाम ᳰकतना हो ᳰक, भुगतान 
संतुलन मᱶ घाटे कᳱ ᮧवृिᱫ उ᭜प᳖ न हो अथवा भुगतान-संतुलन मᱶ 
अितरेक ᮧेᳯरत हो जाय । अथवा यह भी उे᭫य हो सकता ह ै ᳰक (3) 

भुगतान-संतुलन मᱶ अितरेक ᮧा᳙ करके अᳶजत िवदेशी िविनमय कोष का 
ᮧयोग आयात का भुगतान करने एव ंसरकारी घाटे के बजट को ᭠यूनतम 
रखने का ᮧयास ᳰकया जाय । 

उपयुᭅᲦ तकᭅ  को ᭟यान मᱶ रखकर हम तीन ि᭭थितयᲂ को उदाहरण 
᭭वᱨप ᮧ᭭तुत करते ह ᱹ । हमारा उे᭫य यह होगा ᳰक नीितयᲂ के 
ᮧितपादन मᱶ कोई भी एक सवᭅमा᭠य िनयम ᮧितपाᳰदत नहᱭ ᳰकया जा 
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सकता । उदाहरणाथᭅ, यᳰद िविनमय दर को एक िन᳸द᳥ ᭭तर पर बनाये 
रखने कᳱ नीित का पᳯरपालन ᳰकया जाता है और भुगतान-संतुलन मᱶ 
घाटे कᳱ ि᭭थित ᮧकट हो जाती ह,ै तो मौᳰᮤक पूᳶत मᱶ संकुचन ᭭वमेव ही 
ᮧेᳯरत होगा । यह िस ᳰकया जा सकता ह ैᳰक मौᳰᮤक पूᳶत मे संकुचन 
᭭वयं ही भुगतान-संतुलन कᳱ ᮧवृिᱫ ᮧेᳯरत करेगी । इसका कारण यह ह ै
ᳰक मौᳰᮤक पूᳶत मᱶ संकुचन समसामियक ᱨप से ᭣याजदर मᱶ वृि, आय 
᭭तर मᱶ ᮳ास, तथा मू᭨य ᭭तर मᱶ भी ᮳ास ᮧेᳯरत करेगी । फलत: 

िनवल-िनयाᭅत के पᳯरमाण मᱶ वृि के साथ-साथ पूंजी के िनवल 
अ᭠तगᭅमन भी ᮧो᭜सािहत होगा । इसी कारण से भुगतान-संतुलन मᱶ घाटा 
भी उ᭠मूिलत हो जायेगा । यᳰद मू᭨य ᭭तर तथा पार᮰िमक दर पूणᭅतया 
लोचपूणᭅ है तो सम᭭त समायोजन का भार (आय एवं रोजगार मᱶ ᮧकट न 
होकर) मू᭨य᭭तरीय पᳯरवतᭅनᲂ के ᱨप मᱶ ही दिृ᳥गत होगा । पर᭠तु यᳰद 
मू᭨य ᭭तर तथा पाᳯर᮰िमक 'दर लोचपूणᭅ नहᱭ ह ैतो भुगᮢान-संतुलन का 
सम᭭त भार आय एवं रोजगार ᭭तर के समायोजन के ᱨप मᱶ ही ᮧकट 
होगा; तदनुसार राज᭭व तथा मौᳰᮤक नीितयᲂ के अनुकूलतम िम᮰ण मᱶ 
पᳯरवतᭅन करता आव᭫यक हो जायेगा । 

यᳰद तीनᲂ वᮓᲂ अथाᭅत् मुᮤा बाजाg संतुलन वᮓ LM, व᭭तुबाजार 
संतुलन वᮓ IS तथा भुगतान-संतुलन वᮓ BOP एक ही िब᭠द ुपर काटते ह,ᱹ 

तो भुगतान-संतुलन मᱶ संतुलन एवं पूणᭅ रोजगार आय ᭭ तर एक साथ ᮧा᳙ 
हो सकता है । व᭭तुत: LM वᮓ चाह.े िजस ᳰकसी ᭭थान पर हो, राज᭭व 
नीितयां िव᭭तरण तथा ᮧणोदक ᮧदान करके वᮓ IS तथा वᮓ BOP 
इि᭒छत िब᭠द ुपर कटा सकती ह ै। व᭭तुत: िवतरण ᮧेᳯरत करने वाली 
(जैसे बजट मᱶ घाटा कᳱ नीित) राज᭭व कᳱ अव᭭था मᱶ अवमू᭨यन ᳰकया 
जाता ह,ै तो यही नीित समᮕ ᳞य मे वृि ᮧेᳯरत करके मू᭨य-᭭फᳱित का 
कारक होगी- फलत: अवमू᭨यन का िनवल-िनयाᭅत मे वृि का ᮧभाव 
िनि᭬ᮓय हो जायेगा । 
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7.6 साराशं 

सरकारी ᭃेᮢ के घाटे का बजट एव ं िवदेशी ᳞ापार मᱶ 
भुगतान-संतुलन का घाटा, आय ᭭तर के बिहजᭅिनत िनधाᭅरक हᱹ । इनकᳱ 
तुलना मᱶ बचत तथा िनवेश अ᭠तजᭅिनत िनधाᭅरक ह ै। इन िनधाᭅरको मे, 

पᳯरवतᭅनᲂ का आय ᭭तर पर अनुपात से अिधक ᮧभाव दिृ᳥गत होता ह ै
जो ᳰकसी भी अथᭅ᳞व᭭था मᱶ सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ (अथवा गुणक के 
मान) पर िनभᭅर करता है । आय पर गुणक ᮧभाव इस यूिनट के ख᭛ड 6.3.2 

एवं 6.4.2 मᱶ ᳰकया गया ह ै। सरकारी घाटे कᱶ  बजट का सामा᭠य ᮧभाव 
(िवशेषतया यᳰद अथᭅतंᮢ पूणᭅ रोजगार  अव᭭था मे है) आय को 
उᲬ᭭तरीय कर देता ह ै । व᭭तुत: पूणᭅ रोजगार  अव᭭था पार करने के 
प᳟ात् भी यᳰद घाटे के बजट के पᳯरमाण मᱶ वृि होती है तो, गुणक का 
ᮧभाव वा᭭तिवक आय पर न ᮧकट होकर माᮢ सांकेितक आय पर ही 
ᮧकट होता है । परंतु भुगतान-संतुलन मे, घाटे का ᮧभाव िवपरीत ᳰदशा 
मᱶ ᮧकट होता है । भुगतान-संतुलन का घाटा िनवल-िनयाᭅत के पᳯरमाण 
मᱶ ᮳ास ᮧेᳯरत करके आय को िन᳜᭭तरीय कर देना ह ै। इसके उपरा᭠त 
दोनᲂ ᮧकार के घाटे पर᭭पर सवᭅथा असंबंिधत नही ह ै । सामा᭠यतया, 
सरकारी घाटे का बजट ᭭वयं ही भुगतान-संतुलन मे, भी घाटे कᳱ ि᭭थित 
ᮧेᳯरत करता ह ै। यह िन᭬कषᭅ मुयत: िवकासशील देशᲂ हेतु अिधक मा᭠य 
होगा । इसका कारण यह है ᳰक ये देश (i) पूणᭅ रोजगार अव᭭था मᱶ, अथवा 
इसी के सि᳖कट होते ह,ᱹ तथािप (ii) कुल आयात के पᳯरमाण मᱶ सरकारी 
ᭃेᮢ मे रत नीितयां ᭣याजदर तथा आय के ᭭तर को उᲬ᭭तरीय करती ह ै। 
फलत: आय कᳱ वृि िनवल-िनयाᭅत के पᳯरमाण मᱶ ᮳ास ᮧेᳯरत करेगा एव ं
᭣याज दर मᱶ वृि अ᭨पकालीन पूँजी के अ᭠तगᭅमन को ᮧेᳯरत करेगा । 
तदनुसार मौᳰᮤक नीित को िवपरीत ᳰदशा मᱶ ᳰᮓयाशील करता होगा । 
मौᳰᮤक नीित संकुचन कᳱ होती चािहये । संकुचन कᳱ नीित, ᭣याजदर मᱶ 
वृि करके राज᭭व नीित के िव᭭तरण के ᮧभाव को (जैसे मू᭨य ᭭तर वृि) 
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िनयंᮢण मᱶ रखेगी । इस ᮧकार से राज᭭व तथा मौᳰᮤक नीितयᲂ मᱶ 
सामंज᭭य ᭭थािपत ᳰकया जा सकता है ।  

वᮓ LM तथा IS का कटाव िब᭠द,ु आय एवं ᭣याज दर के ऐसे 
संयोजन पर हो सकता है ᳰक व᭭तु तथा मुᮤा बाजार संतुलन मᱶ हो । परंतु 
ऐसी अव᭭था मे यह असंभव नही है ᳰक भुगतान-संतुलन घाटे का हो जाय 
। ऐसी अव᭭था मᱶ ᮧा᳙ आय, पूणᭅ रोजगार के आय सᱶ िन᳜᭭तरीय होगा । 
यह अव᭭था एक िवरोधाभास उ᭜प᳖ करेगी ᳰक (i) यᳰद पूणᭅ रोजगार कᳱ 
ᮧाि᳙ हेतु नीितयᲂ का ᳰᮓया᭠वयन ᳰकया जाता है तो िनि᳟त है ᳰक, घाटे 
के भुगतान-संतुलन सᱶ साᭃा᭜कार होगा; अ᭠यथा (ii) यᳰद नीितयᲂ का 
ᳰᮓया᭠वयन भुगतान-संतुलन को संतुिलत रखना चाहता ह,ै तो 
अव᭫यमेव ᮧा᳙ आय पूणᭅ रोजगार  कᳱ तुलना मᱶ िन᳜᭭तरीय होगा । 
ऐसी ि᭭थित मᱶ या तो राज᭭व-मौᳰᮤक नीितयᲂ के िम᮰ण मᱶ पᳯरवतᭅन 
करता होगा अथवा अवमू᭨यन कᳱ नीित अपनानी होगी । अवमू᭨यन, 

िनवल-िनयाᭅत के पᳯरमाण मे वृि करके, वᮓ IS को दा ओर िववᳶतत 
कर दगेा; तदनुसार, वᮓ BOP तथा वᮓ IS का नवीन कटाव िब᭠द ुपूणᭅ 
रोजगार आय ᭭तर के िनकट होता जायेगा । अवमू᭨यन कᳱ नीित के 
फल᭭वᱨप िनवल-िनयाᭅत, समᮕ ᳞य एव ंआय ᭭तर मे वृि होती ह ै। 
पर᭠तु यᳰद पूणᭅ रोजगार उ᳒ोगो, से संबंिधत आयात भी ᮧचुर पᳯरमाण 
मे होता है । फलत: भुगतान-संतुलन का घाटा, सरकारी घाटे के मू᭨य ᭭ तर 
᭭फᳱित पर ᮧभाव को कम कर दतेा है । इसके उपरा᭠त, सरकार बजट एव ं
भुगतान-संतुलन मᱶ समसामियक ᱨप मᱶ संतुलन ᭭थािपत करता कᳯठन 
ᮧतीत होता है । अतएव राज᭭व, मौᳰᮤक तथा भुगतान-संतुलन संबंिधत 
नीितयᲂ का एक अनुकूलतम िम᮰ण का पᳯरपालन अिनवायᭅ हो जाता ह ै
। इन नीितयᲂ के उे᭫यᲂ एव ंनीितयᲂ के ᳰᮓया᭠वयन मᱶ िवरोधाभास के 
कारण कोई भी एक सामा᭠य िनयम का ᮧितपादन करता कᳯठन होता है 
। 
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7.7 श᭣दावली 

 आय का वहन-चᮓ (Circular flow of income): व᭭तुᲐ/सᱶवाᲐ कᱶ  
िवᮓय का आधार उ᭜पादन ह,ै एव ंउ᭜पादन ही आय कᳱ उ᭜पिᱫ 
का अि᭠तम ᮲ोत होता ह ै । अत: िवᮓय उ᭜पादन आय (᳞य 
अथवा मांग) िवᮓय एक अनवरत चᮓᳱय ᮧᳰᮓया है । इसे आय 
वहन-चᮓ कहते ह ᱹ। 

 भरण (Injection) : आय के वहन-चᮓ मᱶ यᳰद ᳰकसी भी कारण से 
समᮕ ᳞य कᱶ  पᳯरमाण मᱶ वृि ᮧेᳯरत होती ह,ै तो इस ᮧᳰᮓया 
कᲂ ''भरण'' कᳱ सं᭄ा दी जाती है  

 ᭃरण (Leakage) आय के वहन-चᮓ मे से यᳰद ᳰकसी भी कारण 
से ᳞य का पᳯरमाण, आय कᳱ तुलना मᱶ, कम हो जाता ह ैतो 
उतनी सीमा तक ᳞य मांग का जनन करके उ᭜पादन (आय) को 
ᮧेᳯरत नहᱭ करती । इस ᮧᳰᮓया को ᭃरण कहते हᱹ ।  

 वᮓ IS : एक रेखापथ ह,ै िजस पर ᳰक ᮧ᭜येक िब᭠द ुआय एव ं
᭣याज: दर के उन, संयोजनᲂ को इंिगत करती ह,ै िजन पर ᳰक 
व᭭तु बाजार संतुलन मᱶ होता है । इस रेखापथ से हटना 
व᭭तुबाजार मᱶ िवसंतुलन का ᳒ोतक है । 

 वᮓ LM : एक रेखापथ है िजस पर ᳰक ᮧ᭜येक िब᭠द ुआय एवं 
᭣याज दर के िविभ᳖ संयोजनᲂ को दशाᭅती ह,ै िजन पर ᳰक मुᮤा 
बाजार मे संतुलन होगा : अतएव रेखापथ से हटने पर 
िवसंतुलन कᳱ ि᭭थित ᮧकट होगी।  

 IS एव ंLM वᮓᲂ के छेदन िब᭠द ुदशाᭅता है ᳰक आय तथा ᭣याज 
दर का समसामियक िनधाᭅरण होता है ।  

 पणूᭅ रोजगार  आय ᭭तर (Full employment level of income) : 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उपल᭣ध सभी संसाधनᲂ का उ᭜पादन मᱶ 
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पूणᭅᱨपेण ᮧयोग करने पर ᮧा᳙ आय ᭭तर को पूणᭅ रोजगार  
आय ᭭तर कहते ह ᱹ। 

 ᳞ापाᳯरक-सतंलुन (Balance of Trade) आयात एव ंिनयाᭅत के 
पᳯरमाण का आंकन यᳰद केवल व᭭तुᲐ कᳱ ही गणना करता ह,ै 

तो व᭭तु-आयात एव ंव᭭तु िनयाᭅत मᱶ समता ᳞ापाᳯरक संतुलन 
को इंिगत करता है । 

 भगुतान-सतंलुन (Balance of Payments) : - आयात एव ंिनयाᭅत के 
पᳯरमाण का आकंन यᳰद व᭭तुᲐ व सेवाᲐ ᳇ारा आय 
(भुगतान) के ᱨप मᱶ होता ह,ै तो भुगतान-संतुलन कᳱ 
अवधारणा ᮧा᳙ होती ह ै। 

 िनवल-िनयाᭅत (Net Exports) : - िनवल िनयाᭅत का पᳯरमाण 
शू᭠य होगा यᳰद आयात=िनयाᭅत के हो; यही पᳯरमाण धना᭜मक 
होगा यᳰद िनयाᭅत का पᳯरमाण आयात से अिधक ह;ै इसके 
िवपरीत िनयाᭅत का पᳯरमाण आयात से कम होने पर 
िनवल-िनयाᭅत ऋणा᭜मक होता ह ै। 

7.8 उपयोगी पु᭭तकᱶ  
 Bo Soderdten, International Economy, Mcmillan, Chapter-24. 

 Richard A. Musgrave & Peggy b. Musgrave-Public Finance in Theory 
and practice, McGraw-Hill Chap. 27.  

 Thomas F. Dernburg & Duncan M. Mcdougal, Macro Economics, 
Mcgraw-Hill Intenational Book Company. 

 Willfred Beckerman, An Introduction to National Income Analysis, 
Universal Book Stall, New Delhi. 
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इकाई  8 
आय एवं रोजगार का ᮧिति᳧त िसा᭠त  

Classical theory of Income and Employment 

ईकाई कᳱ ᱨपरेखा 

8.0  उे᭫य 

8.1 ᮧ᭭तावना 

8.2 आय तथा रोजगार का ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫीय िसा᭠त 

8.3 आलोचना 
8.4 मुय ᮧ᳤ 

8.0 उे᭫य (Object) 

ᮧ᭭तुत अ᭟याय मᱶ यह समझाने का ᮧयास ᳰकया जायेगा ᳰक ᮧिति᳧त 
आय एवं रोजगार का अथᭅशाᳫीय िसा᭠त, सदैव अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूणᭅ 
रोजगार  कᳱ ि᭭थित को ᭭प᳥ करने हेतु ᳰकस ᮧकार आय-᳞य व 
बेरोजगारी मᱶ सम᭠वय ᭭थािपत कर उसे पणूᭅ रोजगार  कᳱ तरफ मोड़ 
देता है। साथ ही यह भी समझाने का ᮧयास ᳰकया जायेगा ᳰक पूणᭅ 
रोजगार  से अलग ि᭭थित मᱶ, ᳰकन िनयमᲂ का उपयोग कर यह िसा᭠त 
जनसंया को पूणᭅ रोजगार  ᮧदान करने मᱶ ᮧयास करता है। एव ंया 
इसका ᳞वहाᳯरक धरातल पर मह᭜व रहता ह ैइ᭜याᳰद कᳱ िववेचना कᳱ 
जायेगी। 

8.1 ᮧ᭭तावना (Introduction) 

ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ का िवचार ह ᱹᳰक अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ हमेशा वो दशायᱶ 
िव᳒मान रहती हᱹ िजनके कारण पूणᭅ रोजगार  कᳱ ि᭭थित कᳱ ओर गित 
करती है। उनका मानना हᱹ ᳰक कᳱमत ᮧणाली के कायᭅ के फल᭭वᱨप पूणᭅ 
रोजगार  ᭭तर को ᮧा᳙ करने के उतार-चढ़ाव ᭭वयं शांत हो जाते हᱹ। 
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साथ ही अथᭅ᳞व᭭था के उन पहलुᲐ पर ᮧकाश डाला जायेगा, िजसमᱶ 
िववेचन ᳰकया गया हᱹ ᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अगर कᳱमत ᮧणाली को 
᭭वत᭠ᮢ ᱨप से कायᭅ करने ᳰदया जाये तो वह ᭭ वयं पूणᭅ रोजगार  के ल᭯य 
को ᮧा᳙ कर लेगी। 

साथ ही िववेचना कᳱ जायेगी ᳰक यह पूणᭅ रोजगार  कᳱ ि᭭थित सरल 
अथᭅ᳞व᭭था / ब᭠द अथᭅ᳞व᭭था तथा पूजंीवादी अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᳰकस 
ᮧकार कायᭅ करते ᱟए बेरोजगारी दर रखती है तथा अ᭟याय के उᱫराᭅ 
मᱶ ᮧिति᳧त िसा᭠त कᳱ किमयᲂ कᳱ िववेचना हेतु ᳰफ᭠स के िसा᭠त पर 
ᮧकाश डाला जायेगा ताᳰक इस अ᭟याय का मह᭜व आसानी से समझने मᱶ 
सहायता हो सकेगी| 

8.2 आय तथा रोजगार का ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫीय िसा᭠त 

अथᭅशाᳫ मᱶ ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ कᳱ दढ़ृ मा᭠यता थी ᳰक पᳯरि᭭थितयाँ 
कोई भी हो, अथाᭅत् सामा᭠यकाल हो या आᳶथक मंदी का काल हो, 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूणᭅ रोजगार  कᳱ दशायᱶ हमेशा िव᳒मान रहती है। 
यᲂᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िविभ᳖ ᱨपᲂ मᱶ वो शिᲦयाँ िव᳒मान रहती ह ᱹ
जो पूणᭅ रोजगार  को संभव बनाती है। जैसे पूᳶत अपनी मांग ᭭वयं 
िनधाᭅᳯरत कर लेती है। बचत ᭭वयं िनवशे के मा᭟यम से ᳞य से आकर 
जुड़ जाती है। कुल ᳞य व कुल मांग को कᳱमत ᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन ᳇ारा 
पूरा कर िलया जाता ह ᱹइ᭜याᳰद। 
िसा᭠त के मुय िब᭠द ू 
आय एवं रोजगार के ᮧिति᳧त िसा᭠त को तीन ᭭तरᲂ पर बांट कर 
समझाने का ᮧय᳀ ᳰकया जायेगा ताᳰक समझ सहज हो सके इस िसा᭠त 
के ᮧित। 

1. ᮧिति᳧त िसा᭠त मᱶ बचत व िनवेश कᳱ अनुपि᭭थित मᱶ पूणᭅ 
रोजगार  कᳱ ि᭭थित। 

2. बचत एव ंिनवेश सिहत, अथᭅ᳞व᭭था मᱶ रोजगार कᳱ ि᭭थित। 
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3. मौᳰᮤक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ, बचत व िनवेश सिहत अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूणᭅ 
रोजगार  कᳱ ि᭭थित। 

मह᭜वपणूᭅ त᭝यः  

आय एवं रोजगार का ᮧिति᳧त िसा᭠त पूणᭅᱨप से ‘से’ के पूणᭅ रोजगार  
संतुलन िनयम पर आधाᳯरत है। अतः सवᭅᮧथम ‘से’ के िनयम को संिᭃ᳙ 
ᱨप मᱶ समझ कर आगे ᮧिति᳧त िसा᭠त के तीनᲂ पहलᲐु पर िववेचन 
करᱶगे तथा अ᭠त मᱶ ᮧिति᳧त िसा᭠त के पूणᭅ रोजगार  ि᭭थित का ख᭛डन 
ᳰफ᭠स कᳱ मा᭠यताᲐ के आधार पर करने का ᮧयास ᳰकया जायेगा। 

‘से’ का िनयम तथा पूणᭅ रोजगार  संतुलन िसा᭠तः ‘से’ के िनयमानुसार 
ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ कᳱ धारणा थी ᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूणᭅ रोजगार  
कᳱ संभावना / ि᭭थित सदवै िव᳒मान रहती है। चाह ेअथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
ᳰकतने भी उतार-चढ़ाव यᲂ ना हो कᳱमत ᮧणाली के कायᭅ करने के 
फल᭭वᱨप पूणᭅ रोजगार  कᳱ यथाि᭭थित उ᭜प᳖ हो जाती है। 

‘से’ का मत ह ैᳰक पूणᭅ रोजगार  के ᭭तर पर ᱟए उ᭜पादन को खरीदने के 
िलए मांग ᳞ य सदैव िव᳒मान रहगेा अथाᭅत् मांग ᳞ य न होने को पूणᭅतः 
नकार ᳰदया गया है। अगर ᳞य मᱶ कमी हो भी जाती हᱹ तो कᳱमत एवं 
मजदरूी पᳯरवᳶतत होकर इस ᳞य कᳱ कमी को ᭭वयं पूरा कर दगेी यानी 
मांग ᳞य मᱶ कभी कमी नहᱭ आ सकती हᱹ। 
मा᭠यताऐः 
 रोजगार और उ᭜पादन का लािसकᳱ िसांत कᳱ मा᭠यता 

1. िबना मुᮤा ᭭फᳱित उ᭜प᳖ ᳰकये पूणᭅ रोजगार का ᭭तर ᮧा᳙ ᳰकया 
जा सकता है। 

2. िबना िवदशेी ᳞ापार के एक बदं अथᭅ᳞व᭭था कᳱ अबंधन वाली 
पूंजीवादी ᳞व᭭था पायी जाती है। 

3. ᮰म और व᭭तु बाजार मᱶ पूणᭅ ᮧितयोिगता पाई जाती है। 
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4. ᮰म कᳱ ईकाईयाँ समᱨप है। 

5. अथᭅ᳞व᭭था के ᳇ारा ᳰकया जाने वाला कुल उ᭜पादन उपभोग व 
िनवेश खचᲄ मᱶ िवभािजत ᳰकया जा सकता है। 

6. मुᮤा कᳱ पूᳶत ि᭭थर है। 

7. मजदरूी तथा कᳱमतᲂ मᱶ लोचशीलता कᳱ ि᭭थती पायी जाती है। 
8. मुᮤा मजदरूी तथा वा᭭तिवक मजदरूी कᳱ ᮧ᭜यᭃ तथा 

समानुपाितक संबंध है। 

9. पूँजी᭭टाँक तथा ᮧौ᳒ोिगकᳱ का ᭭तर ᳰदया गया है। 

साथ ही जे-बी- से यह भी मानते हᱹ ᳰक व᭭तु को उ᭜पाᳰदत करने कᳱ ᳰᮓया 
ही ᭭वयं आय को उ᭜प᳖ कर देती है। इसी आय से व᭭तुᲐ को खरीदा जा 
सकता है। दसूरे श᭣दᲂ मᱶ पूतᱮ अपनी मांग ᭭वयं उ᭜प᳖ कर लेती है। इस 
कारण अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अ᭜यिधक उ᭜पादन या आय कᳱ कमी कभी नहᱭ 
होती है। आग े ‘‘से’’ बाजार अथᭅ᳞ व᭭था के बारे मᱶ ᭭प᳥ करते ह ᱹ ᳰक 
उ᭜पादन के साधनᲂ को बेचकर ᮧा᳙ कᳱ गई आय ही व᭭तुᲐ कᳱ मांग का 
ोत बन जाती है। जैसे एक ᮰िमक रोजगार ᮧा᳙ कर मजदरूी आय 
अᳶपत करेगा, यह मजदरूी   आय होगी तो व᭭तु कᳱ मांग उ᭜प᳖ होगी, 

इस मांग को पूरा करने के िलए बाजार मᱶ व᭭तुᲐ का सृजन होगा। अतः 
हम कह सकते ह ᱹᳰक आय मᱶ वह ताकत है जो व᭭तुᲐ के सृजन / उ᭜पादन 
को ᮧेᳯरत करती ह,ै ये यहाँ मानकर चलते हᱹ ᳰक व᭭तुᲐ का अित 
उ᭜पादन कभी नहᱭ होगा। और नहᱭ मांगी कमी को मानते हᱹ इस ᮧकार 
वे पूणᭅ रोजगार  कᳱ आदशᭅ ि᭭थित को मानकर आग ेबढ़ते ह।ᱹ साथ ही 
ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ ने बताया ᳰक आय के अनुपात मᱶ ही उपभोᲦा 
᳞य करते ह ᱹयᳰद ᳰफर भी बचत हो जाती है तो वे इस बचत को िनवेश 
कायᲄ मᱶ ᳞य कर दᱶगे। कहने का ता᭜पयᭅ है ᳰक के से िसा᭠तनुसार 
सम᭭त आय ᳞य हो जाती है। चाह ेव᭭तुᲐ को खरीदने मᱶ या िनवेश 
करने मᱶ इस ᮧकार अथᭅ᳞व᭭था के ᮧवाह मᱶ से मुᮤा को िनकालना 
आव᭫यक नहᱭ होता ह,ै पूᳶत अपनी मांग ᭭वयं उ᭜प᳖ कर लेती है। आग े
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यह िसा᭠त ᭭प᳥ करता है ᳰक ᳞वसाियक फमᲄ का उ᭜पादन पदाथᭅ कᳱ 
कᳱमत पर िनभᭅर करता ह ैन ᳰक कुल मांग या ᳞य पर इस ि᭭थित मᱶ 
अगर अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ बचत मᱶ वृि हो जाए तो, ᳞य मᱶ कमी हो जायेगी 
तथा ᳞वसाियक फमᭅ पदाथᲄ कᳱ उᲬ कᳱमतᲂ के कारण उनकᳱ िबᮓᳱ 
नहᱭ हो पायेगी अ᭠ततः बरेोजगारी उ᭜प᳖ होगी। इसके समाधान मᱶ 
बताते ह ᱹ ᳰक िजस अनुपात मᱶ ᳞य मᱶ कमी होगी उसी अनुपात मᱶ 
᳞वसाियक फमᭅ पदाथᭅ कᳱ कᳱमतᲂ मᱶ भी कमी हो जायेगी व पूणᭅ 
रोजगार  कᳱ ि᭭थित पुनः ᭭वतः ही ᭭थािपत हो जायेगी। यहाँ पर 
ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫी ᭭प᳥ करते हᱹ ᳰक बाजार शिᲦयᲂ ᳇ारा िनधाᭅᳯरत 
मजदरूी दर पर ᮰िमकᲂ को रोजगार ᮧा᳙ हो जायेगा। यᳰद इस दर पर 
कोई मजदरू कायᭅ न करना चाहे तो वह उसकᳱ ᭭वैि᭒छक बरेोजगारी 
होगी वा᭭तिवक बरेोजगारी नहᱭ। 

(इसी को आधार बनाकर 1930 कᳱ महान मंदी के समय पीग ूने मंदी से 
पार पाने हेतु मजदरूी दर मᱶ कटौती का सुझाव ᳰदया था। 

आय तथा पूणᭅ रोजगार  के ᮧिति᳧त िसा᭠त मᱶ ि᭭मथ एवं ᳯरकाडᲄ ने 
मत ᳞Ღ ᳰकया ᳰक व᭭तुᲐ का भ᭛डार तथा ि᭭थर पूँजी कᳱ माᮢ िजतनी 
अिधक होगी उतनी माᮢ मᱶ आय व रोजगार मᱶ वृि होगी अथाᭅत् इ᭠हᲂने 
अनैि᭒छक बेरोजगारी को पूणᭅतः नकारते ᱟए बताया ᳰक ᮰म शिᲦ मᱶ 
पूणᭅ रोजगार  पाने कᳱ ᮧवृिᱫ होगी अगर उपरोᲦ त᭝य (अनैि᭒छक 
बेरोजगारी) मᱶ हᲂगे तो, यानी ि᭭थर पूँजी व व᭭तुᲐ का भ᭛डार भी होगा 
जो ᮰मशिᲦ को रोजगार ᮧदान कर सकता है। केवल संघषᭅणा᭜मक 
बेरोजगारी ही संभव है। इस िसा᭠त कᳱ हम तीन आधार पर ᳞ाया 
कर सकते हᱹ। 

ᮧिति᳧त िसा᭠त मᱶ बचत एव ंिनवशे कᳱ अनपुि᭭थत मᱶ पणूᭅ रोजगार  
िनधाᭅरण कᳱ ि᭭थित 

(Classical Theory: Determination of Output and Employment without 
Saving) 
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ᮧिति᳧त िसा᭠त के अनुसार आय व रोजगार कᳱ कुल माᮢ, ᮰म कᳱ 
मांग व पूᳶत पर िनभᭅर करती है। इसके अनुसार ᳰकसी भी उ᭜पादन के 
िलए ᮰म एवं पूंजी दोनᲂ कᳱ आव᭫यकता होती है। अगर हम ᮰म एव ं
पूंजी को दोगुना कर दᱶ तो उ᭜पादन ᭭वतः ही दो गुना हो जायेगा जैसे - 

 y = F (K, N)  

 यहाँ y = उ᭜पादन, 

 K = पूंजी कᳱ माᮢ,  N = ᮰म 

  अब इ᭠हᱶ ∆ से गुणा कर द ेतो 

  ∆y = F (∆K × ∆N)  ∆ से गुणा कर द ेतो  

इस ᮧकार आग ेअगर आय ि᭭थर रह ेयानी पूंजी K और N मᱶ भी अगर 
कमी / वृि हो तो कुल उ᭜पादन मᱶ कमी / वृि हो जाएगी इसे ”समान 
ᮧितफल का िनयम कहते हᱹ। 

यहाँ हम िव᳣ेषण बचत एव ं िनवशे कᳱ अनुपि᭭थित (अथाᭅत् 
व᭭तु-िविनयम अथᭅ᳞व᭭था) मᱶ पूणᭅ रोजगार  कᳱ ि᭭थित का ᭭प᳥ीकरण 
कर रहे हᱹ अतः इस अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उ᭜पादन अनाज ही मुयतः होगा 
अतः िसा᭠त कᳱ ᳞ाया भी अनाज उ᭜पादन को के᭠ᮤीय िब᭠द ूमानकर 
पूणᭅ रोजगार  ᳰक ि᭭थित को समझाने का ᮧयास ᳰकया जायेगा। ब᭠द 
अथᭅ᳞व᭭था (व᭭तु िविनयम अथᭅ᳞व᭭था) मᱶ उ᭜पादन मᱶ ᮰म कᳱ आपूᳶत 
पᳯरवार ᳇ारा होती है। ᳞वसाियक फमᲄ मᱶ ᮰िमकᲂ ᳇ारा ᮰म आपूᳶत के 
िवपरीत जब पᳯरवार मᱶ लोग कम हᱹ तो अपेᭃाकृत अिधक मजदरूी पर 
उ᭠हᱶ ᮰म कᳱ पूᳶत होगी। जैसे-जैसे जनसंया बढ़ती जायेगी उसी अनुपात 
मᱶ ᮰म मजदरूी कᳱ दर भी कम होती जायेगी। इस ᮧकार रोजगार 
संतुलन बना रहेगा। सा᭥य कᳱ ि᭭थित होगी कोई भी अनैि᭒छक 
बेरोजगारी नहᱭ होगी साथ ही मजदरूी का लचीलापन पूणᭅ रोजगार  
ि᭭थित को उ᭜प᳖ कर देगा। 
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ब᭠द अथᭅ᳞व᭭था / व᭭तु िविनयम अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उ᭜पादन कᳱ मांग के 
दो घटक होते हᱹ। 

1 उपभोग मांग = C 

2 िनवेश मांग = I 

 y = पूणᭅ रोजगार 
 C + I = y 

हमᱶ ᮧदᳶशत करना ह ᱹᳰक व᭭तु िविनमय अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उपभोग मांग + 
िनवेशमांग = पूणᭅ रोजगार  होता है। 

᳞ायाः इस अथᭅ᳞व᭭था मᱶ बाहरी लेन-देन या उधार लेन-देन का 
अि᭭त᭜व नहᱭ होता है अतः बचत करने का तरीका है अपने उ᭜पादन 
(अनाज) को संिचत करना इसे ही पूंजीमान कर / पूजंी के ᱨप मᱶ (अनाज) 

संिचत करते हᱹ। भिव᭬य मᱶ यह संचय ही बचत एवं िनवेश दोनᲂ का काम 
करेगा। इस ᮧकार व᭭तु-िविनमय अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ उधार का कोई लेन-देन 
नहᱭ ᳰकया जाता है। यहाँ पर िनवशे का तरीका बचत ह ैतथा बचत  
करने का तरीका िनवेश है। अतः हम कह सकते हᱹ ᳰक 

 बचत = िनवेश 
 S = I 

यहाँ बचत एवं िनवेश कᳱ समानता का अिभᮧाय उ᭜पादन कᳱ कुल मांग 
(C + I) उ᭜पादन कᳱ कुल पूᳶत (y) के समान होती है। यहाँ पूᳶत अपनी मांग 
᭭वयं उ᭜प᳖ करती है। ‘से’ के िनयम का ᭭प᳥ीकरण ᮧा᳙ हो जाता है। 

ब᭠द अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अनैि᭒छक बरेोजगारी कᳱ संभावना को अ᭭वीकार 
करते ᱟए ᮰म के पूणᭅ रोजगार  कᳱ गार᭠टी हो जाती है। 

 ये िनयम िन᳜ आधार पर संभव हो पाया है। पहला-व᭭तु 
िविनयम अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उधार लेन देन नहᱭ है। दसूरा-बचत = िनवशे है 
तीसरा ᮰म व मांग पूᳶत के बीच संतुलन ᭭थािपत करने हेतु मजदरूी दर 
शीᮖतः पᳯरवᳶतत हो जाती है। िचᮢ के ᮧथम भाग मᱶ उ᭜पादन फलन को 
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᭭प᳥ ᳰकया गया है। उ᭜पादन फलन अ᭨पकाल मᱶ पूँजी का ᭭तर ि᭭थर 
रहने पर रोजगार के ᭭तर का फलन है। रोजगार के ᭭तर मᱶ वृि होने पर 
कुल उ᭜पादन का ᭭तर बढ़ता है। लेᳰकन ᳭समान ᮧितफल ᮧा᳙ होने के 
कारण इसका ढाल िगरता जाता है ि᳇तीयक भाग मᱶ सीमांत उ᭜पादन 
फलन, मांग वᮓ के ᭭थान पर ᮧयुᲦ होता है। ᮰म कᳱ पूᳶत वᮓ अ᭨पकाल 
मᱶ जनसंया के ि᭭थर रहने पर अिधक मजदरूी ᳰदये जाने पर पूᳶत से 
सकारा᭜मक संबंध को बतलाता है। 
िचᮢ 8.1 रोजगार एव ंआय का िनधाᭅरण  
 

 

᮰म कᳱ मांग व पूᳶत वᮓ E िब᭠द ूपर काटते है यहाँ पर W0 मजदरूी 
िनधाᭅᳯरत होती ह ै अथाᭅत् W0 मजदरूी के ᭭तर पर ᮰म कᳱ सीमांत 
उ᭜पादकता जो ᮰म का मांग को बतलाती ह ै᮰य कᳱ पूᳶत के बराबर हो 
जाती है। ᮰य कᳱ इस सीमांत उ᭜पादकता के अनुᱨप Q0 उ᭜पादन का 
᭭तर होता है तथा N0 रोजगार का ᭭तर िनधाᭅᳯरत होता है इस ᮧकार 
व᭭तु िविनमय कᳱ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᮰म बाजार व व᭭तु बाजार मᱶ 
रोजगार व उ᭜पादन का ᭭तर तथा मजदरूी कᳱ दर का िनधाᭅरण होता है। 
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कुल उ᭜पादन को साधन कᳱमत के ᱨप मᱶ ᮧा᳙ करते है तथा व᭭तुᲐ पर 
᳞य कर देते है। 

बचत एव ं िनवशे सिहत अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ पणूᭅ रोजगार  कᳱ 
ि᭭थित-ᮧिति᳧त िसा᭠त 

(Classical Theory: Determination of Output and Employment without 
Saving and Investment) 

 बचत एव ं िनवेश सिहत अथᭅ᳞व᭭था मᱶ व᭭तु-िविनमय 
अथᭅ᳞व᭭था के िवपरीत सभी बचत व िनवेश मुᮤा के ᱨप मᱶ होते है। 
यहाँ हम ᮧिति᳧त िसा᭠त के आधार पर पूणᭅ रोजगार  कᳱ ि᭭थित 
᭭थािपत करने का ᮧयास करेगᱶ। वािण᳞क उ᭜पादक ईकाईयाँ, उ᭜पादन 
बढ़ाने हेतु िनवशे को ᮧहो᭜सान दᱶगी साथ ही िनवेश करने हेतु उधार ली 
गई धन रािश पर ᭣याज का भुगतान भी करᱶगी। यह िनवेश कᳱ रािश 
ᳰकतनी होगी ये बात ᭣याज कᳱ दर पर िनभᭅर करेगी जब ᭣याज कᳱ दर 
कम होगी तो िनवेश कᳱ माᮢ बढ़ जायेगी तथा जब ᭣याज कᳱ दरᱶ उᲬ 
होगी तो वािण᭔यक फमᭅ कम उधार लगेी महंगा होने के कारण व कम 
िनवेश करᱶगी इस ᮧकार ᮧिति᳧त िसा᭠त मᱶ ᭣याज कᳱ दर मᱶ, िनवेश व 
बचत मᱶ संतुलन ᭭थािपत हो जाता है। 
 दसूरे श᭣दᲂ मᱶ ऋण बाजार उस ᭣याज कᳱ दर पर संतुलन कᳱ 
ि᭭थित मᱶ होगा िजस पर िनवशे कᳱ मांग व बचत कᳱ पूᳶत समान होती 
है। साथ ही अगर वािण᭔यक ईकाई िनवेश कᳱ अितᳯरᲦ मांग करेगी तो 
᭣याज कᳱ दरᲂ मᱶ वृि हो जायेगी िन᭬कषᭅतः कहा जा सकता ह ैᳰक उधार 
लेन देन होने पर भी ᭣याज कᳱ दरᲂ मᱶ पᳯरवतᭅन ᳇ारा िनवशे व बचत के 
बीच संतुलन ᭭थािपत कर पूणᭅ रोजगार कᳱ ि᭭थित को ᮧा᳙ ᳰकया जा 
सकता है। अतः हम कह सकते ह ᱹᳰक लेन-दने अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᭣याज दर 
संतुलन ᳇ारा ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫीय िसा᭠त पूणᭅ रोजगार  कᳱ ि᭭थित 
कᳱ ᳞ाया करने मᱶ सᭃम है। 
िचᮢ 8.2 बचत एव ंिनवशे मᱶ सतंलुन का िनधाᭅरण  
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िचᮢः 1 i0 ᭣याज कᳱ दर पर बचत व िविनयोग मᱶ समानता पाई जाती ह ै
i0 से ऊपर i2 के ᭭तर पर बचत, िविनयोग के अिधक ह ैतथा i0 से नीचे 
िविनयोग बचत से ᭔यादा है। इसमᱶ अगले चरण िचᮢ 2 मᱶ संतुलन कᳱ 
ि᭭थित ᮧा᳙ होती है। जो ᭣याज कᳱ दर के मा᭟यम से ᭭थािपत होती है। 

 मौᳰᮤक अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ बचत व िनवशे सिहत पणूᭅ रोजगार कᳱ ि᭭थित 
का ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫीय िसा᭠त (Determination of Output and 
Employment in a Monetary Economy with Saving and Investment) 

ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫीय िसा᭠त के मा᭟यम से समझने का ᮧयास ᳰकया 
जायेगा ᳰक मुᮤा ᮧधान अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ माᮢ केवल व᭭तु कᳱ 
कᳱमत ᭭तर को िनधाᭅᳯरत करता है। यह मुᮤा ᳰकसी भी ᮧकार से बचत 
तथा िनवेश कᳱ माᮢ को ᮧभािवत नहᱭ करता है। 

᭭प᳥ीकरणµमुᮤा कᳱ माᮢ (पᳯरमाण) कᳱमत ᭭तर को िनधाᭅᳯरत करता ह ै
अतः वा᭭तिवक मजदरूी को भी ᮧभािवत करता है। (यह बचत व िनवशे 
को ᮧभािवत नहᱭ करता है) इस ᮧकार वा᭭तिवक मजदरूी, मौᳰᮤक 
मजदरूी व कᳱमत का अनुपात ह ै–  

Wr = 
ௐ


   Wr = वा᭭तिवक मजदरूी 

        W= मौᳰᮤक मजदरूी 

      P= कᳱमत ᭭तर 
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अथाᭅत् मुᮤा कᳱ िनि᳟त माᮢ पर मांग एव ंपूᳶत वा᭭तिवक मजदरूी पर 
सा᭥यव᭭था मᱶ होती है। यानी पूणᭅ रोजगार  कᳱ ि᭭थित पाई जाती है। 

अब यᳰद मुᮤा कᳱ माᮢ मᱶ वृि होती है तो वह केवल कᳱमतᲂ मᱶ वृि 
करेगी जैसा ᳰक उपर ᭭प᳥ ᳰकया गया ह ैबचत एवं िनवशे अᮧभािवत 
रहᱶगे। यहाँ से ये ᭭ प᳥ होता है ᳰक मुᮤा के संचलन कᳱ माᮢ ही कᳱमत ᭭ तर 
को िनधाᭅᳯरत करती है। तथा कᳱमतᲂ यह वृि आनुपाितक वृि होती है। 
इस िसा᭠त के अनुसार मुᮤा कᳱ पूᳶत अिधक होने पर लोगᲂ के पास 
अिधक मुᮤा आ जायेगी और मुᮤा केवल लोग इसिलए रखते ह ᱹᳰक उससे 
व᭭तु एवं सेवाᲐ का ᮓय-िवᮓय कर सकᱶ । अितᳯरᲦ मुᮤा आने पर लोग 
अिधक व᭭तुएँ एवं सेवायᱶ खरीदᱶगे। यᲂᳰक व᭭तु एव ं सेवाᲐ कᳱ कुल 
माᮢ िनि᳟त है। अतः िजस अनुपात मᱶ लोगᲂ के पास मुᮤा कᳱ माᮢ बढी 
है उसी अनुपात मᱶ व᭭तु एवं सेवाᲐ कᳱ कᳱमतᲂ मᱶ वृि हो जायेगी। इस 
ᮧकार मुᮤा का पᳯरमाण िसा᭠त ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫ के सम᭭त मांग का 
िसा᭠त भी है।  आगे मुᮤा का ᮧिति᳧त िसा᭠त समझाता है ᳰक मुᮤा 
एक िविनमय के साधन का काम करती है। िजसके ᳇ारा व᭭तु एव ंसेवाᲐ 
के ᮓय को संभव बनाया जाता है। साथ ही इस िसा᭠तानुसार मुᮤा कᳱ 
मांग अथवा पूᳶत ᭣याज दर को ᮧभािवत नहᱭ करती हᱹ। इससे कुल 
उ᭜पादन का बचत व िनवेश यथावत बना रहता है। दसूरे श᭣दᲂ मᱶ बचत 
व िनवेश कᳱ समानता के कारण मुᮤा कᳱ माᮢ मᱶ पᳯरवतᭅन होने पर भी 
पूणᭅ रोजगार  कᳱ ि᭭थित संभव हो जाती ह ᱹअथᭅ᳞व᭭था मᱶ। काला᭠तर मᱶ 
यᳰद व᭭तु एवं सेवाᲐ कᳱ कᳱमतᲂ मᱶ वृि होती है तो इसकᳱ पूᳶत मौᳰᮤक 
बचतᲂ मᱶ वृि ᳇ारा कᳱ जायेगी। कहने का ता᭜पयᭅ ह ैमुᮤा कᳱ माᮢ मᱶ 
वृि से बचतᲂ का पूᳶत वᮓ तथा िनवेश मांग वᮓ एक समान अनुपात मᱶ 
पᳯरवᳶतत हो जाते हᱹ। तथा ᭣याज कᳱ दर पवूᭅवत बनी रहती है। िजससे 
अिधक कᳱमत ᭭तर पर व᭭तुᲐ के ᱨप मᱶ वा᭭तिवक बचतᲂ तथा िनवशे 
कᳱ माᮢयᱶ पवूᭅवत बनी रहती है। 
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8.4 साराशं  
हम कह सकते ह ᱹᳰक मुᮤा कᳱ पूᳶत का पᳯरमाण केवल कᳱमतᲂ मᱶ वृि 
करता ह ैतथा पूᳶत मᱶ कमी का पᳯरमाण कᳱमतᲂ मᱶ कमी कर देता है। इस 
दौरान वा᭭तिवक मजदरूी तथा रोजगार का उ᭜पादन अपᳯरवᳶतत रहते 
हᱹ। अतः ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫय िसा᭠तानुसार बचत व िनवेश सिहत 
मौᳰᮤक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ सदवै पूणᭅ रोजगार  कᳱ ि᭭थित बनी रहती है। 
इस िसांतानुसार 

mV= PQ P = कᳱमत ᭭तर 

 P =

ொ

 यहाँ m = मुᮤा कᳱ माᮢ 

   V = मुᮤा का संचलन वगे 

   Q = कुल उ᭜पादन 

   Q = GNP है। 

    

समीकरण मᱶ V, Q अपᳯरवᳶतत रहने पर मुᮤा कᳱ माᮢ m मᱶ वृि होने से 
P कᳱमत ᭭तर मᱶ आनुपाितक वृि होती है। िजससे लोगᲂ के पास मुᮤा 
बढ़ेगी तथा व᭭तु व सेवा कᳱ माᮢ तो ि᭭थर ह ैअतः उनकᳱ कᳱमत बढ़ 
जायेगी। 

W = मौᳰᮤक मजदरूी, 
ௐ


= वा᭭तिवक मजदरूी, N = रोजगार का ᭭तर, 

DL = ᮰म कᳱ मांग 

r = ᭣याज कᳱ दर, I = िविनयोग, S = बचत, K = पूंजी का ᭭तर, T = 

तकनीकᳱ का ᭭तर 

िचᮢ 8.3 पर᭥परावादी मॉडल मᱶ सतंलुन  
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िचᮢ-8.3 के (1) मᱶ ᮰म बाजार मᱶ ᮰म के मांग वᮓ व पूᳶत वᮓ को ᭭प᳥ 
करता है (DL) ᮰म का मांग वᮓ ᮰म के सीमांत उ᭜पादन वᮓ के अनुᱨप 
होता है। ᮰म का पूᳶत वᮓ SL जनसंया के ᭭तर तथा पᳯरवारᲂ के आराम 
व काम के ᮧित अिधमानᲂ से संबंिधत है। ये चर वा᭭तिवक चर है िजन 
पर मौᳰᮤक चरᲂ का ᮧभाव नहᱭ पड़ता है। ᮰म कᳱ मांग (DL)  व ᮰म कᳱ 
पूᳶत (SL); E िब᭠द ूपर संतुलन कᳱ ि᭭थित मᱶ है। 

िचᮢ-2 मᱶ रोजगार के ᭭तर के अनुᱨप उ᭜पादन फलन के ᳇ारा उ᭜पादन 
का ᭭तर (Q) दशाᭅया गया है। उ᭜पादन फलन (Q) रोजगार के ᭭तर (N)ए 
पूंजी के ᭭तर (K) और तकनीकᳱ के ᭭तर से संबंिधत ह ैअ᭨पकाल मᱶ जब 
तकनीकᳱ का ᭭तर तथा पूंजी का ᭭तर िनयत रहता ह ᱹतो रोजगार के ᭭तर 
(N) के अनुᱨप के उ᭜पादन का ᭭तर बतलाया जा सकता है। िचᮢ-3 

Q

M

Q = f(K, N, T)

S

I
S

(5)

I

r

r0

(2)

SL

DL

E
W
P

(1)

Q

P

(3)

W/P
(4)

P1 P2

W1

W1

P1 P2N0
P

MV

M V1
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उ᭜पादन के ᭭तर के अनुᱨप, जब कुल मुᮤा कᳱ पूᳶत दी गई है। कᳱमत ᭭तर 
को बतलाता है। िचᮢ (3) से ᭭ प᳥ होता है ᳰक मुᮤा कᳱ पूᳶत (MV) से (M, V) 

होने पर भी रोजगार का ᭭तर समान रहता है। केवल कᳱमत ᭭तर (P) मᱶ 
पᳯरवतᭅन आता है। िचᮢ-4 ᭭प᳥ करता ह ैᳰक कᳱमत ᭭तर (P1)  से (P2) 

होने पर मौᳰᮤक मजदरूी W1 से W2 हो जाती है। िजससे वा᭭तिवक 
मजदरूी (W/P)  ि᭭थर रहती है। िचᮢ-5 मᱶ बचत (S) व िविनयोग (I) को 
दशाᭅया गया है। ये r0 ᭣याज कᳱ दर पर संतुलन कᳱ ि᭭थित मᱶ है। यहाँ 
बचत (S), िविलयोग (I)  वा᭭तिवक चर माने गये है। 

पणूᭅ रोजगार के ᮧिति᳧त िसा᭠त कᳱ आलोचना 
1. आय व रोजगार के ᮧिति᳧त िसा᭠त मᱶ अथᭅशािᳫयᲂ ने मुयतः 

‘से’ ने ᭭थािपत करने का ᮧयास ᳰकया ᳰक सम᭭त पूᳶत अपनी मांग 
᭭वयं उ᭜प᳖ करती हᱹ। तथा पीगू ने बताया ᳰक मंदी मᱶ और 
बेरोजगारी के समय मजदरूी घटा देने पर पूणᭅ रोजगार  कᳱ 
ि᭭थित ᭭ थािपत हो जाती है। साथ ही ‘से’ ने यह भी ᭭ प᳥ ᳰकया ᳰक 
अितउ᭜पादन व बरेोजगारी कᳱ दशायᱶ नहᱭ हो सकती हᱹ। 

2. ᮧिति᳧त िसा᭠त के उपरोᲦ त᭝यᲂ को के᭠ᮤ मᱶ रखकर के᭠ज ने 
अपनी पु᭭तक ‘‘रोजगार ᭣याज, तथा मुᮤा का सामा᭠य िसा᭠त’’ 

मᱶ ᮧिति᳧त िसा᭠त का ख᭛डन ᳰकया तथा नये रोजगार िसा᭠त 
का ᮧितपादन ᳰकया। 

3. इस ᮓम मᱶ के᭠ज ने ᭭प᳥ करने का ᮧयास ᳰकया उ᭠हᲂने सवᭅᮧथम 
‘से’ के िनयम का ख᭛डन ᳰकया िजसमᱶ ‘पूᳶत अपनी मांग ᭭वयं 
उ᭜प᳖ करती ह ै िजससे कभी भी अितउ᭜पादन व बरेोजगारी 
उ᭜प᳖ नहᱭ होती। 

4. इस पर ᳰक᭠स ने ᮧितᳰᮓया ᳞Ღ कᳱ अगर एक मजदरू अपनी 
अᳶजत आय का एक भाग बचा लेता ह ैतो वह भाग व᭭तु व सेवा 
कᳱ मांग उ᭜प᳖ नहᱭ करेगा तो सम᭭त उ᭜पादन हेतु पयाᭅ᳙ मांग 
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उ᭜प᳖ नहᱭ हो सकती है तो उ᭜पादक अपना सम᭭त उ᭜पाद नहᱭ 
बेच पायेगा, िजसके कारण लाभ घट जायेगा काला᭠तर मᱶ व े
अपना उ᭜पादन घटा दᱶग े िजससे बरेोजगारी उ᭜प᳖ हो जायेगी 
तथा ‘से’ का िनयम खि᭛डत हो जायेगा। 

5. इसी ᮧकार अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अिभ᳥ बचत व अिभ᳥ (इि᭒छत) 

िनवेश बराबर नहᱭ हो सकते ह ᱹहो सकता ह ैउ᳒यमी अपनी िनजी 
आव᭫यकताᲐ पर अिधक खचᭅ करᱶ (बᲬᲂ कᳱ पढाई, शादी, घूमना 
बुढापे हेतु संरᭃण) को मह᭜व दे िनवेश कᳱ अपेᭃा तो इस ि᭭थित 
मᱶ सम᭭त मांग सम᭭तपूᳶत के बराबर नहᱭ होगी तथा पूणᭅ रोजगार  
संतुलन ᭭तर कायम न रहने से इस िनयम का भी ख᭛डन हो 
जायेगा ᳰक ‘से’ के िनयमानुसार अितउ᭜पादन व बरेोजगारी नहᱭ 
हो सकती है। 

6. इसके साथ ही ᳰक᭠स के अ᭠य ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫी पीग ूके िनयम 
कᳱ भी आलोचना कᳱ िजसमᱶ पीगू ने कहा ᳰक ‘‘मजदरूी कटौती 
करने से बेरोजगारी समा᳙ हो जायेगी। 

7. ᳰक᭠स ने ᮧितᳰᮓया ᭭वᱨप बताया ᳰक चंूᳰक मजदरूी ही ᮰िमकᲂ 
कᳱ आय होती ह ैआय कम होने से ᮰िमकᲂ ᳇ारा व᭭तु कᳱ मांग भी 
कम हो जायेगी यᳰद मांग कम होगी तो सम᭭त मांग घटने से 
उ᭜पादन घटाना पड़ेगा िजससे रोजगार कᳱ माᮢ बढ़ने कᳱ बजाए 
कम हो जायेगी िजसके कारण मंदी भीषण मंदी मᱶ बदल जायेगी। 

8. पीगू मानते ह ै ᳰक रोजगार मौᳰᮤक मजदरूी पर िनभᭅर करता ह ै
इसको घटाने से रोजगार बढ़ता है। जबᳰक ᳰक᭠सानुसार रोजगार 
कᳱ माᮢ मांग ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होती है। 

9. अगर मांग को घटा ᳰदया जाये तो मजदरूी को ᳰकतना ही कम / 

अिधक कर लो बरेोजगारी बनी रहगेी। 

10. साथ ही ᳰक᭠स ने यह भी ᭭प᳥ ᳰकया ᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल 
रोजगार कᳱ माᮢ िनधाᭅरण हेतु सामा᭠य संतुलन िव᳣ेषण का 
ᮧयोग करना चािहए न ᳰक आᳶथक संतुलन का कारण ᳞िᲦगत 
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अथᭅ᳞व᭭था कᳱ ि᭭थित तथा स᭥पूणᭅ अथᭅ᳞ व᭭था कᳱ ि᭭थित 
समान नहᱭ हो सकती ह ᱹ अतः िव᳣ेषण मᱶ ᳞ापक दिृ᳥कोण 
अपनाकर िसा᭠तᲂ को सावᭅभौिमक पᳯरᮧे᭯य कᳱ कसौटी पर 
तौल कर ᮧितपाᳰदत करना चािहए। 

ᳰफर भी ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫी िसा᭠त अपने आप मᱶ मह᭜वपूणᭅ ह ैयᲂᳰक 
इ᭠हᱭ को आधार बनाकर काला᭠तर मᱶ अथᭅशाᳫीय िसा᭠तᲂ का 
पᳯर᭬करण संभव हो पाया है। 

 8.5 मुय ᮧ᳤ 

1. आय एव ं रोजगार के ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫीय िसा᭠त मᱶ ‘से’ के 
िनयम का िववेचन करᱶ? 

2. ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫी पीगू ने ᳰकस ᮧकार िस ᳰकया कᳱ मजदरूी 
दरᲂ मᱶ कटौती से पूणᭅ रोजगार  कᳱ ि᭭थित ᭭थािपत होती ह?ै 

3. आय एवं पूणᭅ रोजगार  िसा᭠त कᳱ ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫीय ᳇ारा 
ᳰदये गये िसा᭠तᲂ को समझायᱶ? 

4. ᳰक᭠स ने ᳰकन िब᭠दᲐु (िसा᭠तᲂ) के आधार पर ᮧिति᳧त 
अथᭅशाᳫीय िसा᭠त का ख᭛डन ᳰकया िववचेन कᳱिजए? 

5. ‘से’ का बाजार िनयमः पूᳶत अपनी मांग का िनधाᭅरण ᭭वयं कर 
लेती हᱹ िपगू के अनुसार मौᳰᮤक मजदरूी मᱶ पᳯरवतᭅन करके पूणᭅ 
रोजगार को ᮧा᳙ ᳰकये जा सकता है। 

6. ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫीयᲂ के अनुसार ᭣याज कᳱ दर लोचशील होती ह ै
िजससे बचत व िनवेश मᱶ समानता ᭭थािपत होती ह ैव संतुलन हो 
जाता है अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ। 

7. के᭠ज के अनुसार मौᳰᮤक मजदरूी उपर कᳱ तरफ लोचदार होती ह ै
जबᳰक नीचे कᳱ तरफ बैलचेदार होती है। इसिलए मौᳰᮤक मजदरूी 
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मᱶ पᳯरवतᭅन करके संतुलन (पूणᭅ रोजगार ) ᮧा᳙ नहᱭ ᳰकया जा 
सकता। 

8.6 श᭣दावली 

 साधन आय  :आᳶथक ᳰᮓया मᱶ ᮧयुᲦ ᳰकये गये साधन के भुगतान 
को साधन आय कहते हᱹ।  

 रोजगार का ᭭तर  :एक अथᭅ᳞व᭭था ᮰मशिᲦ तथा उ᭜पादन कᳱ 
ᳰᮓया मᱶ लग े᮰िमकᲂ के अनुपात को रोजगार का ᭭तर कहा जाता 
है।  

 मुᮤ ा  :एक मा᭟यम ह ैिजसके मा᭟यम से िविनमय तथा मू᭨य का 
संचय होता है।  

 बदं अथᭅ᳞ व᭭था  :एक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ यᳰद व᭭तुᲐ सेवाᲐ तथा 
साधनᲂ के आवागमन पर रोक हो तो ऐसी अथᭅ᳞व᭭था, बंद 
अथᭅ᳞व᭭था कहलाती है।  

 पूजंीवादी अथᭅ᳞ व᭭था  :स᭥पिᱫ पर ᳞िᲦगत ᭭वािम᭜व तथा 
बाजार त᭠ᮢ कᳱ ᭭वतंᮢता वाली अथᭅ᳞ व᭭था, पूँजीवादी 
अथᭅ᳞व᭭था कहलाती है।  
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इकाई - 9  
ᮧभावपणूᭅ मागंः अवधारणा िनधाᭅरक घटक एव ंमह᭜व  

Effective Demand: Concept Determinants and Significance 
 

ईकाई कᳱ ᱨपरेखा 
9.0 उे᭫य 

9.1 ᮧ᭭तावना 

9.2 ᮧभावपूणᭅ मांग कᳱ पृ᳧भूिम 

9.3 ᮧभावी मांग का िनधाᭅरण  
9.4 ᮧभावी मांग का मह᭜व 

9.5 समᮕपूᳶत कᳱ पृ᳧भूिम 

9.6 िन᭬कषᭅ 
9.7 मह᭜वपूणᭅ ᮧ᳤ 

9.0 उे᭫य (Object) 

ᮧ᭭तुत अ᭟याय मᱶ ᮧभावपूणᭅ मांग के िनयम को सरल श᭣दᲂ मᱶ ᭭प᳥ करने 
का ᮧयास ᳰकया जायेगा साथ ही बताया जायेगा ᳰक पूंजीवादी 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᮧभावपूणᭅ मांग का िसा᭠त ᳰकस ᮧकार कायᭅ करता ह ᱹ
तथा यह रोजगार से ᳰकस ᮧकार का संबंध रखता है। ᮧभावी मांग मᱶ 
अगर अिधकता या कमी कᳱ ᮧवृित होती हᱹ तो रोजगार इससे ᳰकस 
ᮧकार ᮧभािवत होता है। 
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9.1 ᮧ᭭तावना (Introduction) 

ᮧ᭭तुत अ᭟याय मᱶ हम ᭭प᳥ करᱶगे ᳰक पूंजीवादी अथᭅ᳞व᭭था मᱶ रोजगार 
का ᭭तर ᮧभावी मांग पर िनभᭅर करता है तथा इसी ᮧभावी मांग मᱶ कमी 
आने से बरेोजगारी कᳱ दशायᱶ उ᭜प᳖ हो सकती है। यहाँ सवᭅᮧथम जानᱶग े
ᳰक ᮧभावी मांग का अथᭅ या है। यह साधारण मांग से िभ᳖ कैसे हᱹ। तथा 
मांग को कौन से कारक ᮧभावी बनाते है। एवं यह अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᳰकस 
᭭तर पर उपयोगी होती है। 

मांग का अथᭅ है चाहना, ᮧा᳙ करने कᳱ लालसा इ᭒छा आᳰद है। तथा 
ᮧभावी मांग से ता᭜पयᭅ है अथᭅ᳞व᭭था के िविभ᳖ ᭭तरᲂ मᱶ सेवा एव ं
व᭭तुᲐ कᳱ समᮕ मांग दे है। अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ रोजगार के िविभ᳖ ᭭तर 
िव᳒मान होते हᱹ जो िविभ᳖ ᭭तरᲂ पर सेवा एवं व᭭तुᲐ कᳱ मांग ᮧकट 
करते हᱹ। 

अथᭅ᳞व᭭था का वह ᭭तर जहाँ पर सम᭭त मांग एवं सम᭭त पूᳶत बराबर 
हो वही ᮧभावी मांग का िब᭠द ूहोता है। यह ᮧभावी मांग दो घटकᲂ से 
िनधाᭅᳯरत होती है। 

1 सम᭭त मांग कᳱमत 

2- सम᭭त पूᳶत कᳱमत 

आगे यही ᮧभावी मांग रोजगार के ᭭तर को िनधाᭅᳯरत करती है। अतः हम 
ᮧभावी मांग के घटकᲂ को समझने के साथ-साथ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ इसके 
᳞वहार का अ᭟ययन करᱶगµे 

9.2 ᮧभावीपणूᭅ मागं कᳱ पृ᳧ भिूम 

जैसा ᳰक ᮧ᭭तावना मᱶ ᭭प᳥ ᳰकया गया ह ैᮧभावी मांग को समझने हेतु 
पहले ᮧभावी मांग को िनधाᭅᳯरत करने वाले कारक/घटक सम᭭त मांग 
कᳱमत व सम᭭त पूᳶत कᳱ िववेचना आव᭫यक है। 
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सम᭭त मागं कᳱ कᳱमत (Aggregate Demand Price) 

सम᭭त मांग कᳱमत का अिभᮧाय मुᮤा से है। अथाᭅत् यह वह मुᮤा कᳱ माᮢ 
है या रािश है जो अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ एक उ᳒मी को अपना उ᭜पादन बेचने के 
प᳟ात् ᮧा᳙ होती है। अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िविभ᳖ सम᭭त मांग कᳱ कᳱमते 
रोजगार के िविभ᳖ ᭭तरᲂ से संबंिधत होती हᱹ। यᲂᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
उ᭜पादन िविभ᳖ ᭭तरᲂ पर ᮰िमकᲂ ᳇ारा होता है। तथा उस उ᭜पादन को 
जब पूंजीपित या उ᳒मी बेचता है तथा मुᮤा कᳱ माᮢ ᮧा᳙ करता ह ैतो 
यह उसकᳱ ᮧ᭜यािशत आय (expected revenue) होती ह,ै जोᳰक सम᭭त मांग 
कᳱमत कहलाती है। इसी ᮓम मᱶ सम᭭त मांग कᳱमत अनुसूची अथवा 
सम᭭त मांग फलन, अथᭅ᳞व᭭था मᱶ रोजगार के िविभ᳖ ᭭तरᲂ पर सम᭭त 
मांग कᳱमतᲂ को ᮧकट करने वाला एक िववरण होता है।  दसूरे श᭣दᲂ मᱶ 
सम᭭त मांग फलन रोजगार के ᭭तर को उसकᳱ ᮧ᭜यािशत आय से संबंध 
करता है। चंूᳰक ᮧ᭜यािशत आय रोजगार के िविभ᳖ ᭭तरᲂ पर उ᭜पाᳰदत 
उ᭜पादन के िवᮓय के प᳟ात् ᮧा᳙ होती ह ैअतः हम कह सकते हᱹ ᳰक 
रोजगार के ᭭तरᲂ मᱶ वृि होने से ᮧ᭜यािशत आय भी बढ़ती जायेगी। 
बढ़ेगी साथ ही रोजगार के ᭭तर िन᳜ होने से ᮧ᭜यािशत आय मᱶ कमी 
होगी। 

अतः कह सकते ह ᱹकᳱ सम᭭त मांग कᳱमत / फलन रोजगार के ᭭तर का 
बढ़ता ᱟआ फलन है। 

D= F (N)  D= आय ह ै

  N =᳞िᲦयᲂ को काम पर लगाकर ᮧा᳙ करने कᳱ आशा 
है। 

रेखािचᮢ 9.1 समᮕ मागं मᱶ विृ 
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 सम᭭त मांग अनुसूचीः रोजगार के िविभ᳖ ᭭तरᲂ िभ᳖-िभ᳖ होगी। 
रोजगार कᳱ ᭭तर मᱶ वृि होने पर सम᭭त मांग समान दर से बढ़ती ह ैतो 
सम᭭त मांग वᮓ सीधी रेखा मᱶ होता ह ैलेᳰकन रोजगार के ᭭तर के बढ़ने 
के साथ-साथ सम᭭त मांग का ᭭तर सापेᭃतया धीमी गित से बढ़ता हᱹ। 
इससे सम᭭त मांग वᮓ का ढाल लगातार िगरता ᱟआ होता है। ᳰकस 
सम᭭त मांग मᱶ सरकारी ᳞ य को िनयत मान लेते है। सम᭭त मांग मᱶ ᳴कस 
उपभोग कᳱ व᭭तुᲐ और सेवाᲐ पर ᳰकया जाने वाले ᳞य तथा िनवेश 
पर ᳰकये जाने वाले ᳞य को स᭥मिलत करते है। रोजगार के ᭭तर मᱶ वृि 
होने से ᮰िमक वगᭅ कᳱ उपभोग कᳱ सम᭭त मांग मᱶ वृी होती है। उपभोग 
कᳱ सम᭭त मांग मᱶ वृि उपभोग फलन के िविभ᳖ चरᲂ पर िनभᭅर करती 
है। उपभोग को िनधाᭅᳯरत करने वाल ेचरो मᱶ आय के ᭭तर को ᮧमुख चर 
᭭वीकार ᳰकया जाता है। आय का ᭭तर रोजगार के ᭭तर से संबंिधत है। 
अतः यह ᭭थािपत ᳰकया जा सकता है ᳰक रोजगार के ᭭तर मᱶ वृि होगी। 
᳴कस िनवेश के िलए व᭭तु एवं सेवाᲐ कᳱ माँग को सम᭭त मांग का दसूरा 
मह᭜वपूणᭅ घटक मानते है। िनवेश के िलए व᭭तु व सेवाᲐ कᳱ मांग को 
᳴कस ᭣याज कᳱ दर तथा पूंजी कᳱ सीमांत उ᭜पादकता से संबंिधत करते 
है। ᭣याज कᳱ दर का िनधाᭅरण ᳴ कस तरलता के िलए मुᮤा कᳱ आव᭫यकता 
तथा के᭠ᮤीय बᱹक ᳇ारा िनधाᭅᳯरत मुᮤा कᳱ पᳶूत के ᳇ारा िनधाᭅᳯरत करते 
है। ᳴कस ने इसे आय के ᭭तर से ᭭वत᭠ᮢ मानकर सम᭭त मांग के ᭭तर का 
िनधाᭅरण ᳰकया। रोजगार के िन᳜ ᭭तर पर उपभोग तथा उᲬ ᭭तर पर 
िनवेश सम᭭त मांग को बढ़ाने मᱶ ᮧभावी भूिमका िनभाते है। उपभोग 
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फलन के अनुसार आय के उᲬ ᭭तर पर सीमांत उपभोग ᮧवृिᱫ व औसद 
उपभोग ᮧवृिᱫ कम होती है। इसिलये िनवशे कᳱ भूिमका बढ़ जाती है। 

िनवेश का उᲬ ᭭तर रोजगार मᱶ वृि कर सकता है। लेᳰकन िनवेश 
कᳱ सीमांत उ᭜पादकता मᱶ लगातार कभी समान अनुपात मᱶ रोजगार मᱶ 
वृि नहᱭ कर पाता है। इस कारण सम᭭त माँग वᮓ का ढाल िगरता ᱟआ 
होता है। सम᭭त मांग के ᭭तर को बढ़ाने के िलए उपभोग मांग तथा 
िनवेश मांग मᱶ पᳯरवतᭅन करना आव᭫यक होता है। जब उपभोग फलन मᱶ 
पᳯरवतᭅन, िनवेश फलन मᱶ पᳯरवतᭅन या दोनᲂ उपभोग व िनवशे फलन मᱶ 
पᳯरवतᭅन होता ह ैतो सम᭭त मांग फलन मᱶ भी पᳯरवतᭅन हᲂगे। िचᮢ मᱶ 
इस सकारा᭜मक पᳯरवतᭅन को सम᭭त मांग फलन (AD)  से सम᭭त मांग 
फलन (AD1) मᱶ पᳯरवतᭅन के ᱨप मᱶ ᳰदखाया गया है। 

सम᭭त पᳶूत कᳱ कᳱमत (Aggregate Supply Price) 

सवᭅᮧथम सम᭭त पूᳶत कᳱ कᳱमत कᳱ अवधारणा को समझाने का ᮧयास 
करᱶगे। पᳯरभाषाः पूंजीवादी अथᭅ᳞व᭭था मᱶ रोजगार के ᳰकसी 
िवशेष᭭तर पर उ᭜पादन के िवᮓय से होने वाली आय ह,ै जो ᳰक वा᭭तव मᱶ 
आव᭫यक आय होती है।चंूᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उ᭜पादन को संभव बनाने 
हेतु ᮰िमकᲂ को एक िनि᳟त माᮢ मᱶ रोजगार ᮧदान करना होता ह,ै तथा 
रोजगार ᮧदान करने हेतु िनि᳟त सहयोगशील साधनᲂ कᳱ आव᭫यक 
होती है जैसे भूिम, पूंजी कᲬा माल, िबजली, पानी इ᭜याᳰद साथ ही 
᮰िमकᲂ को भी वेतन देना होता है। इस ᮧकार उ᳒यमी / पूजंी पित के 
िलए यह आव᭫यक हो जाता ह ै ᳰक वह उपरोᲦ लागत के तथा कुछ 
अितᳯरᲦ लाभ कमाना चाहता ह ैइस लाभ को समᮕᱨप मᱶ हम सम᭭त 
पूᳶत कᳱमत कह सकते ह,ᱹ िजसे उ᳒यमी उ᭜पादन ᮧᳰᮓया का उ᭜पाद 
बेचकर ᮧा᳙ करना चाहता है। रोजगार के िविभ᳖ ᭭तरᲂ पर सम᭭त पूᳶत 
कᳱमतᲂ को दशाᭅने वाला िववरण सम᭭त पूᳶत कᳱमत िववरण अथवा 
सम᭭त पूᳶत फलन कहलाता है। आगे हम उपरोᲦ िववरण के आधार पर 
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कह सकते हᱹ ᳰक रोजगार के ᭭तरᲂ मᱶ वृि से सम᭭त पूᳶत कᳱमत बढ़ती 
है। 

इससे िन᳜ ᮧकार ᳞Ღ कर सकते हᱹ। 

सम᭭त पूᳶत फलन रोजगार के ᭭तर का बढ़ा ᱟआ फलन हµै 

S = f (N)   

S = सम᭭त पूᳶत कᳱमत 

  N = ᳞िᲦयᲂ को रोजगार पर लगाने से ᮧा᳙ उ᭜पादन 

रेखािचᮢ 9.2 समᮕ पᳶूत  

 

जब भौितक व तकनीकᳱ अथ᭭था दी गई है तो अ᭨पकाल मᱶ रोजगार 
का ᭭तर बढ़ कर कुल उ᭜पादन का ᭭तर बढ़ाया जा सकता है। रोजगार का 
᭭तर बढ़ाने के िलए उ᳒मकताᭅ को अिधक लागत वहन करनी पड़ेगी। 
यही यह लागत समान दर से बढ़ती है अथाᭅत् सीमांत उ᭜पादन समान 
रहती है तो समत पूᳶत वᮓ एक ऊपर कᳱ और बढ़ती ᱟई सरल रेखा होगी 
पर᭠तु अिधक ᮰िमकᲂ को रोजगार देने पर साधन कᳱमतᲂ मᱶ भी वृि 
होने कᳱ संभावना होती है। साधनᲂ कᳱ कᳱमत बढ़ने के कारण सीमांत 
लागत लगातार बढ़ती है अतः सम᭭त पूᳶत वᮓ का ढाल लगातार बढ़ता 
जाता है। 

9.3 ᮧभावी मागं का िनधाᭅरण 

पूंजीवादी अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᮧभावी मांग रोजगार का िनधाᭅरण करती ह,ै 

तथा ᮧभावी मांग ᭭वयं सम᭭त मांग कᳱमत एव ंसम᭭त पूᳶत कᳱमत से 
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िनधाᭅᳯरत होती है। उपयुᭅᲦ अ᭟याय मᱶ हम समझ चुके हᱹ ᳰक अथᭅ᳞व᭭था 
मᱶ सम᭭त मांग कᳱमत व सम᭭त पूᳶत कᳱमत ᳰकस ᮧकार अपना ᭭थान 
िनधाᭅᳯरत करती हᱹ। अब हम ᮧभावी मांग के िनयम को समझने का 
ᮧयास करᱶगµेᮧभावी मांग िनधाᭅरण के मा᭟यम से हम अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
रोजगार का िनधाᭅरण ᳰकस ᮧᳰᮓया से होगा इसका िव᳣षेण करने का 
ᮧयास करᱶग-े  

 

ᮧभावी मागं का अथᭅ 

ᮧभावी मांग अथᭅ ᳞व᭭था मᱶ वह अिधकतम लाभ का ᭭तर / िब᭠द ूहोता 
है जहाँ पर उ᳒मी को ᮧ᭜यािशत आय के बराबर आय अव᭫य ही ᮧा᳙ 
होगी। 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अितᳯरᲦ लाभ कᳱ संभावना तब अिधक होती है जब 
सम᭭तपूᳶत कᳱमत कᳱ अपेᭃा सम᭭त मांग कᳱमत अिधक रहती है। साथ 
ही जब अिधक ᮰िमकᲂ को रोजगार ᮧदान ᳰकया जाता ह,ᱹ तो आव᭫यक 
आय (लागतᲂ) कᳱ अपेᭃा ᮧ᭜यािशत आय अिधक बढ़ती ह ै और यह 
ᮧᳰᮓया तब तक चलती रहती ह ैजब तक सम᭭त मांग कᳱमत व सम᭭त 
पूᳶत कᳱमत ᮧभावी मांग िब᭠द ूपर नहᱭ आ जाते। अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᮧभावी 
मांग िब᭠द ूरोजगार के ᭭तर को िनधाᭅᳯरत करता है। साथ ही यहाँ ᭟यान 
देने योय त᭝य ह ᱹᳰक आव᭫यक नहᱭ हᱹ ᳰक यह िब᭠द ूपूणᭅ रोजगार  का 
िब᭠द ूहो यह अ᭨परोजगार का संतुलन िब᭠द ूभी हो सकता है। अगर 
᳞वसाियक इस िब᭠द ूके बाद रोजगार ᮧदान करने का ᮧय᳀ करᱶगे तो 
सम᭭त मांग कᳱ कᳱमत से सम᭭त पूᳶत बढ़ जायेगी। िजसका मतलब होगा 
कुल आय कᳱ अपेᭃा कुल लागतᱶ अिधक ह ᱹऔर हािन हो रही है। यही 
कारण है ᳰक उ᳒यिम ᮧभावी मांग िब᭠द ूके बाद ᮰िमकᲂ को काम पर 
नहᱭ लगायᱶग ेजब तक नये संतुलन िब᭠द ूपर सम᭭त पूᳶत कᳱमत को पूरा 
करने के िलए सम᭭त मांग कᳱमते नहᱭ बढ़ जाती और यह पूणᭅ रोजगार 
का िब᭠द ूहो सकता है। यᳰद सम᭭त मांग कᳱमत इससे और आग ेबढ़ा दी 
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जाये तो ि᭭फती आ जायेगी पूणᭅ रोजगार के ᭭तर से आगे रोजगार तथा 
उ᭜पादन मᱶ वृि करना संभव नहᱭ है। 

सारणी 9.1 ᮧभावी मागं, सम᭭त मागं और सम᭭त पᳶूत कᳱमत अनसूचूी 

रोजगार का ᭭तर (N)  सम᭭त पूᳶत कᳱ कᳱमत (S)

 सम᭭त मांग कᳱ कᳱमत 

(ᱧ करोड) (लाखᲂ मᱶ)   (ᱧ करोड)  ᮧथम अविध     

ि᳇तीय अविध 

 1.  0 000 000 — 000 

 2. 20 240 250 — 250 

 3. 30 255 260 — 270 

 4. 35 270 270 — 280 

 5. 40 285 280 — 290 

 6. 40 300 290 — 300   

 

रेखािचᮢ 9.3 ᮧभावपणूᭅ मागं का िनधाᭅरण  

िचᮢ मᱶ सम᭭त मांग कᳱ कᳱमत वᮓ D0 व सम᭭त एक दसूरे को काटते ह ै
जो ᮧभावी मांग व रोजगार के ᭭तर को िनधाᭅᳯरत करता है। सम᭭त मांग 
का ᭭तर (D1) के अनूᱨप, सम᭭त पूᳶत कᳱमत ᭭तर म्1 संतुलन िब᭠द ूपर 
िनधाᭅᳯरत होता है। जो उᲬ रोजगार का ᭭तर है।िचᮢ व तािलका मᱶ ᮧथम 
संतुलन का ᭭तर 35 करोड रोजगार के ᭭तर पर ᮧा᳙ होता ह ैइस ᭭तर पर 
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सम᭭त मांग कᳱमत, सम᭭त पूᳶत कᳱमत के बराबर होती है। सम᭭त मांग 
का ᭭तर 270 करोड़ ᱨपये है। तथा सम᭭त पूᳶत कᳱमत का ᭭तर भी 270 
करोड़ ᱨपये है। यह ᮧभावी मांग कहलाती है। ᮧभावी मांग के ᭭तर को 
सम᭭त मांग को बढ़ाकर बढ़ाया जा सकता हᱹ पूणᭅ रोजगार के ᭭तर  पर 
ᮧभावी मांग 300 करोड़ िनधाᭅᳯरत होती है। यहाँ सम᭭त मांग कᳱ कᳱमत 
300 करोड़ तथा सम᭭त पूᳶत कᳱ कᳱमत भी 300 करोड़ है। इस ᭭तर से 
ऊपर यᳰद स᭭त मांग कᳱ कᳱमत का ᭭तर बढ़ जाता है। तो कुल उ᭜पादन 
का ᭭तर / रोजगार का ᭭तर ि᭭थर रहता है। केवल कᳱमत ᭭तर मᱶ वृि के 
कारण सम᭭त पूᳶत कᳱमत बढ़ती है। यह पणूᭅ रोजगार का ᭭तर है। 

9.5 ᮧभावी मागं कᳱ उपयोिगता / मह᭜व 

1. अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᮧभावी मांग बढ़ने पर रोजगार बढ़ता ह ैतथा 
ᮧभावी मांग घटने पर रोजगार घटता है साथ ही ᮧभावी मांग 
रोजगार के संतुलन ᭭तर पर कुल उ᭜पादन करने पर ᱟए खचᭅ को 
᳞Ღ करती है। यह कुल उ᭜पादन के मू᭨य को ᳞Ღ करती ह ैजो 
ᳰक रा᳦ीय आय के बराबर होता है। 

2. साथ ही ᮧभावी मांग ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ ᳇ारा ᮧितपाᳰदत 
िसा᭠त ᳰक पूᳶत ᭭वयं भाग उ᭜प᳖ करती हᱹ तथा पूणᭅ रोजगार 
कᳱ ि᭭थित उ᭜प᳖ करती ह ᱹका ख᭛डन करती है। व ᭭प᳥ करती ह ै
ᳰक ᳰकसी एक समय ᮧभावी मांग िब᭠द ूअ᭨परोजगार संतुलन 
को ᳞Ღ करता है। 

3. पीगू के िनयम ᳰक मजदरूी मᱶ कटौती से पूणᭅ रोजगार  ᮧा᳙ ᳰकया 
जा सकता है काफᳱ ख᭛डन करती है। ᭭प᳥ करती है ᳰक मुᮤा 
मजदरूी कटौती व᭭तु व सेवाᲐ पर ᳞य घटा देगी िजसके 
पᳯरणाम ᭭वᱨप ᮧभावी मांग मᱶ एव ंरोजगार ᭭तर मᱶ िगरावट 
आयेगी। 
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4. ᮧभावी मांग अथᭅ᳞व᭭था मᱶ सूचक कᳱ तरह कायᭅ करती ह ᱹ
अथाᭅत् रोजगार के ᭭तर का िनधाᭅरण करती ह ैइससे िनवेश के 
मह᭜व को ᮧकट करती है। 

5. साथ ही ᮧभावी मांग आधुिनक ᳞व᭭था मᱶ संभा᳞ ᮧचूरता के 
बीच गरीबी के िवरोधाभाव कᳱ ᳞ाया करती है। 

9.6 िन᭬कषᭅतः  
कह सकते ह ᱹᳰक गरीब समाज मᱶ आय व उपभोग मᱶ अ᭠तर कम होता है। 
अतः इस अ᭠तर को थोड़े िनवशे के मा᭟यम से भरने मᱶ समाज को 
कᳯठनाई नहᱭ होगी। 

वहᱭ धनवान समाज मᱶ आय व उपभोग मᱶ अ᭠तर अिधक होता ह ै
अतः आय व रोजगार को ऊँचा रखने  हेतु अिधक बड़े िनवेश कᳱ 
आव᭫यकता होगी। 

9.7 मह᭜वपणूᭅ ᮧ᳤ 

1 ᮧभावपूणᭅ मांग से आप या समझते ह?ै 

2 ᮧभावपूणᭅ मांग के आधार पर अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᳰकन-ᳰकन कारकᲂ 
का िनधाᭅरण ᳰकया जा सकता है। 

3 ᮧभावपूणᭅ मांग एवं रोजगार के ᭭तर मᱶ संबधं ᭭प᳥ कᳱिजए? 

4 ᮧभावपूणᭅ मांग एवं समᮕपूᳶत फलन अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ ᳰकन दशाᲐ 
को उ᭜प᳖ करते है ᳰक᭠स के अनुसार िववेचन कᳱिजए? 

9.8 श᭣दावली 

 ᮧभावपणूᭅ मागँ  :रोजगार के ᳰकसी ᭭तर पर जब समᮕ माँग, समᮕ 
पूᳶत के बराबर हो तो यह ᮧभावपूणᭅ माँग कहलाती है।  

 समᮕ मागँ कᳱमत  :एक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᳰदये गये रोजगार के ᭭तर 
पर उपभोᲦा व उ᭜पादकᲂ के ᳇ारा मांगे जाने वाली व᭭तुᲐ और 
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सेवाᲐ के मौᳰᮤक मू᭨य का योग समᮕ माँग कᳱमत कहलाती है।  
 समᮕ पᳶूत कᳱमत  :ᳰदये गये उ᭜पादन कᳱ वह ᭠यूनतम कᳱमत है 

िजस पर उ᭜पादक व᭭तु और सेवाᲐ कᳱ पूᳶत के िलये तैयार रहता 
है।  

 ᮧ᭜यािᭃत आय  :रोजगार के ᭭तर पर उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ और 
सेवाᲐ को बाजार मᱶ बचेने से ᮧा᳙ होने मौᳰᮤक मू᭨य को 
ᮧ᭜यािशत आय कहते ह ᱹ 

 ᭣याज कᳱ दर  :एक ईकाई पूंजी के ᮧयोग के बदल ेमᱶ ᳰकया जाने 
वाला भुगतान ᭣याज कᳱ दर कहलाता है। 
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इकाई – 10 
के᭠जीय रोजगार िसातं  

Keynes’s Employment Theory 

ईकाई कᳱ ᱨपरेखा 
10.1 ᮧ᭭तावना 

10.2 के᭠ज का रोजगार िसांत 

10.3 के᭠जीय िसांत कᳱ िनितयाँ 
10.4 के᭠जीय ᳇ारा लािसकᳱ िसांत कᳱ आलोचना 
10.5 के᭠जीय िसांत कᳱ आलोचना 
10.6 मह᭜वपूणᭅ ᮧ᳤ 

10.1 ᮧ᭭तावना  
के᭠ज कᳱ जᱨरत ᭝योरी के ᮧकाशन से आᳶथक िवचार धारा मᱶ बᱟत तीᮯ 
ᮧगित ᮧांरभ कᳱ। 20वी शता᭣दी के ᮧारभं मᱶ िव᳡ ने एक के बाद एक 
आᳶथक संकटो को झेला।  के᭠ज कᳱ General Theory एक अनुकूल 
वातावरण मᱶ पदैा ᱟई ह,ै और अथᭅशाᳫ कहलाई के᭠ज का िस᳇ांत 
लािसकᳱ अथᭅशाᳫ ह ैया के᭠जीय अथᭅशाᳫ एक मौिलक मतभेद उ᭜प᳖ 
करता है। ᭄ान कᳱ खोज मᱶ कोई भी ᳞िᲦ मौिलक नही होता है। वह 
सृजना᭜मक िवचारधाराᲐ से बᱟत अिधक ᮕहण कर लेता है। कायᭅ 
िवचार पर आधाᳯरत नये िवचारᲂ का िनमाᭅण करता है।  के᭠जनीय 
अथᭅशाᳫ लािसकᳱ अथᭅशाᳫ पर ही िनᳶमत ह,ै पर᭠तु नीित उपायᲂ मᱶ 
मह᭜वपूणᭅ तौर से िभ᳖ है। के᭠जनीय िव᳣षेण ने पूंजीवादी 
अथᭅ᳞व᭭थाᲐ मᱶ नीित िवचारᲂ को ᮧभािवत ᳰकया। 
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10.2 के᭠ज का रोजगार िस᳇ा᭠त 

के᭠ज के अनुसार, उपयोग और िनवेश बढाकर रोजगार बढाया जा 
सकता है। जब आय बढती ह,ै तो उपयोग भी बढता ह ैपर᭠तु उतना नही 
िजतनी आय अ᭨पकाल मᱶ ये सभी त᭜व ि᭭थर रहते ह,ै इसिलए उपयोग 
कᳱ ᮧकृित ि᭭थर होती है। रोजगार िनवेश पर िनभᭅर करता ह,ै और उसी 
ᳰदशा मᱶ पᳯरᳶᲦत होगा जहा िनवशे कᳱ मांग।  
 

 

 

 

रेखािचᮢ 10.1 रोजगार िनधाᭅरण 

 

िचᮢ मᱶ सम᭭त मांग कᳱ कᳱमत वᮓ D0 व सम᭭त एक दसूरे को काटते ह ै
जो ᮧभावी मांग व रोजगार के ᭭तर को िनधाᭅᳯरत करता है। सम᭭त मांग 
का ᭭तर (D1) के अनूᱨप, सम᭭त पूᳶत कᳱमत ᭭तर मᱶ संतुलन िब᭠द ूपर 
िनधाᭅᳯरत होता है। जो उᲬ रोजगार का ᭭तर है। 

िचᮢ 10.1 व तािलका 9.1 मᱶ ᮧथम संतुलन का ᭭तर 35 करोड रोजगार के 
᭭तर पर ᮧा᳙ होता ह ै इस ᭭तर पर सम᭭त मांग कᳱमत, सम᭭त पूᳶत 
कᳱमत के बराबर होती है। सम᭭त मांग का ᭭ तर 270 करोड़ ᱨपये है। तथा 
सम᭭त पूᳶत कᳱमत का ᭭तर भी 270 करोड़ ᱨपये है। यह ᮧभावी मांग 
कहलाती है। ᮧभावी मांग के ᭭तर को सम᭭त मांग को बढ़ाकर बढ़ाया जा 
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सकता हᱹ पूणᭅ रोजगार के ᭭तर  पर ᮧभावी मांग 300 करोड़ िनधाᭅᳯरत 
होती है। यहाँ सम᭭त मांग कᳱ कᳱमत 300 करोड़ तथा सम᭭त पूᳶत कᳱ 
कᳱमत भी 300 करोड़ है। इस ᭭तर से ऊपर यᳰद स᭭त मांग कᳱ कᳱमत का 
᭭तर बढ़ जाता है। तो कुल उ᭜पादन का ᭭तर / रोजगार का ᭭तर ि᭭थर 
रहता है। केवल कᳱमत ᭭तर मᱶ वृि के कारण सम᭭त पूᳶत कᳱमत बढ़ती 
है। यह पूणᭅ रोजगार का ᭭तर है। 

MEC पूंजी पᳯरस᭥पिᱫयᲂ कᳱ पूᳶत कᳱमत और उनकᳱ ᮧ᭜यािशत ᮧाि᳙यᲂ 
पर िनभᭅर करती है। िनवेश कᳱ ᭣याज दर कम करके बढाया जा सकता ह,ै 

᭣याज दर मुᮤा कᳱ मांग और मुᮤा कᳱ पूᳶत ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होती है। 
तरलता अिधमान िजतना कम होगा नकदी धारको कᳱ उतनी ही कम 
᭣याज दर दी जाएगी। के᭠जनीय िव᳣ेषण मᱶ रोजगार तथा आय का 
संतुलन ᭭तर बचत ओर िनवशे मᱶ समानता के िब᭠द ुपर िनधाᭅᳯरत होता 
ह,ै बचत आय का फलन है। 

 S = f (y)  

   Y = C + I 

 I = f (y, r, MEC)   

                 Y – C = I  

     Y – C = S 

     I = S 

आय का संतुलन ᭭ तर उस ᮧकार ᭭ थािपत होता ह,ै जहाँ बचत और िनवेश 
बराबर हो। बढ़ी ᱟई आय उपभोᲦा व᭭तुᲐ कᳱ मांग ह,ै जो रोजगार 
आय मᱶ और अिधक वृि᳇ लाती है। के᭠ज के अनुसार रोजगार का संतुलन 
᭭तर एक अ᭨प-रोजगार संतुलन होगा यᲂᳰक जब आय बढ़ती है तो 
उपयोग भी बढ़ता ह,ै ᳰक᭠तु आय मᱶ वृि᳇ से कम उपयोग फलन कᳱ यह 
ᮧकृित आय और उपभोग के बीच दरूी बढ़ाती है िजसे आव᭫यक िनवशे 
कᳱ कमी के कारण सामा᭠यता नहᱭ पूरा ᳰकया जा सकता। 
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10.3 के᭠जीय िस᳇ातं कᳱ िनितया ँ

मंदी अथवा सु᭭ती और बेरोजगारी को दरू करने हेतु सम᭭त मांग ᮧबंधन 
िनितयᲂ का ᮧयोग करना चािहए। एक पूंजीवादी अथᭅ᳞व᭭था है िजसमᱶ 
बᱟत बड़ा िनजी ᭃेᮢ जो मूलत अ᭭थायी ह ैऔर सम᭭त मांग मᱶ हरेा-फेरी 
होती रहती ह,ै जो रा᳦ीय उ᭜पादन रोजगार व आय को रोजगार ᭭तर से 
कम रखती है। जब एक बार पूणᭅ रोजगार का ᭭तर ᮧा᳙ हो जाता ह,ै तो 
मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ पᳯरवतᭅन तथा ᮧभाव मांग मᱶ पᳯरवतᭅन ᳇ारा उ᭜पादन 
का ᮧभािवत होना समा᳙ हो जाता है। 
उ᭜पादन उन व᭭तुᲐ का िनमाᭅण करने के िलए अिधक कᲬा माल आᳰद 
आगतᲂ को मांग करना िजनसे आय उ᭜पादक उ᭜पादन बढे। के᭠ज ने करो 
मᱶ कटौती करके सम᭭त मांग बढाने का सुझाव ᳰदया, आयकर कंपनी कर 
तथा उ᭜पादन श᭨ुक शािमल ह,ै कंपनी करो मᱶ कभी करने से कंपिनयᲂ के 
पास पुनᳶनवेश करने के िलए धन बचता ह,ै िजससे आगतᲂ को मांग मᱶ 
वृि᳇ होती है। 

10.4 के᭠जीय ᳇ारा लािसकᳱ िस᳇ातं कᳱ आलोचना 

बचत एक िनजी गुण तथा सावᭅजिनक दोष ह,ै कुलबचत मᱶ वृि᳇ होने से 
कुल उपयोग तथा मांग घट जाती ह,ै िजसके कारण अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
रोजगार का ᭭तर िगर जाता है। 
पूणᭅ रोजगार का अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िवशेष ि᭭थित है। रोजगार का सामा᭠य 
िस᳇ांत जो ᮧ᭜येक पूंजीवादी अथᭅ᳞व᭭था पर लागू होता है। बचत व 
िनवेश पर᭭पर बराबर रहते है। बचत- िनवेश समानता ᭣याज पर ᳇ारा 
नहᱭ बिलक आय मᱶ पᳯरवᭅतन ᳇ारा लाई जा सकती ह,ै िनवेश ᭣याज दर 
से नहᱭ बिलक पूंजी कᳱ उ᭜पादकता ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होता है।  से के 
िनयम मᱶ ᮧभावᲂ मांग को ᭠यूनता के पᳯरणाम᭭वᱨप बेरोजगारी आती है 
याᳰक लोग अपनी सम᭭त आय को उपयोग पर खचᭅ नही करते, आᳶथक 



191 
 

िस᳇ा᭠त मᱶ ᮧभावᲂ मांग व उपयोग फलन, िनयमᲂ का िवकास है। मुᮤा 
कᳱ तट᭭था मᱶ सामा᭠य कᳱमत ᭭तर का िनघाᭅरण उस ᭭तर पर होगा जहा 
व᭭तुᲐ और सेवाᲐ का िविनयम होगा, मुᮤा कᳱ मांग मᱶ वृि᳇ से कᳱमत 
᭭तर मᱶ आनुयाटᭅक वृि᳇ हो पर᭠तु उ᭜पादन ᭭तर ि᭭थर रहे।  
पूंजीवाद कᳱ बयाना रा᭔य ह᭭तᭃेप कᳱ आव᭫यकतो का समथᭅन करके 
पूंजीवाद को सुधारा िजससे मांग और रोजगार को बढाया जाए। नीितयाँ 
सावᭅजिनक िवᱫ सरकार का कायᭅ अिधक रहता है। और अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
होड सीिमत रह जाती है। आᳶथक ᳰᮓयाᲐ को ᳲनयािᮢत करने के िलए 
और ᭭फᳱित व अि᭭फित बेरोजगारी मᱶ राजकोषीय नीितयᲂ का आᳶथक 
योगदान होता है। ᳞ापार चᮓ मᱶ लािसकᳱ िस᳇ांत ठोस ᮧावधान नही 
दे पाय चᮓ पर िनयंᮢण कैसे या, या आᳰद इसमᱶ के᭠जीय ᮓांित 
सवᲃपरी रहे। बरेोजगारी कᳱ सम᭭या हल करने के िलए मजदरूी कटौती 
पर बल ᳰदया ᮰िमक मुᮤा- मजदरूी मᱶ कटौती ᭭वीकार नहᱭ करते, 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ रोजगार का ᭭तर बढाने के िलए के᭠ज ने लचीली मजदरूी 
कᳱ बजाय लचीली मुᮤा का ᮧावधान ᳰकया है। अब᭠ध नीित मᱶ सरकार 
का कोई दखल नहᱭ होता िजसके कारण सावᭅजिनक िहत को बड़ी मंदी 
झेलनी पड़ी। मुᮤा िसांत मᱶ ᭣याज कᳱ दर कᳱ शु ᱨप मानता है मुᮤा के 
िलए मांग कᳱ पᳯरसंपिᱫ के ᱨप मᱶ ᭭वीकारा और सतᭅकता मांग कᳱ मुᮤा 
मांग मᱶ िवभᲦ ᳰकया। 

10.5 के᭠जीय िसातं कᳱ आलोचना 

ᮧभावी मांग तथा रोजगार कᳱ माᮢ के बीच ᮧ᭜यᭃ फलना᭜मक संबधं 
होता ह,ै िजसके अनुसार, रोजगार कᳱ माᮢ, ᮧभावी मांग का फलन नहᱭ 
है। इस ᮧकार ᮧभावी मांग तथा रोजगार के बीच ᮧ᭜यᭃ संबंध केवल 
᮪ांितमय है। रोजगार का ᭭तर सम᭭त मांग के ᭭तर पर िनभᭅर करता ह,ै 

िजसको िनि᭬ᮓय उपभोग मांग सᳰᮓय िनवशे मांग िनधाᭅᳯरत करती है 
और बरेोजगारी सम᭭त मांग कᳱ कमी से उ᭜प᳖ होती है। उपभोग फलन 
भूत तथा ᮧयािशत आय और उपभोग कᳱ कुछ जᳯटल औसत पाई जाती 
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ह,ै जो उपभोग के ᭭तर वा᭭तिवक आय के ᭭तर के अितᳯरᲦ अ᭠य 
ि᭭थितयाँ िनधाᭅरण करती है। 

सम᭭त पूᳶत कᳱ अ᭨पकाल मᱶ ि᭭थर मान िलया गया ह,ै जो के᭠जीय ᮓॉस 
रेखािचᮢ मᱶ सम᭭त पूᳶत फलन कᳱ 45° कᳱ रेखा से ᳞Ღ ᳰकया ह,ै जो 
मांग ᭭वयं अपनी पूᳶत कᳱ उ᭜प᳖ करती ह।ै िनवेश फलन कᳱ माᮢ के 
िनधाᭅरण मᱶ ᭣याज कᳱ दर ᮧभाव बᱟत अिनि᳟त होता है। िनवशे के ᭭तर 
कᳱ िनधाᭅᳯरत करने के िलए के᭠ज ने ᭣याज कᳱ दर तथा पूँजी कᳱ सीमा᭠त 
उ᭜पादकता के बीच संबंध कायम करके अिधक जᳯटल बना ᳰदया। 

 ᮧ᭜याशाए,ँ पूंजी कᳱ सीमा᭠त उ᭜पादकता कᳱ ᮧभािवत करने मᱶ 
ᮧ᭜याशाᲐ कᳱ ᮧमुख कायᭅ सᲅपा ह ैजो ᮧ᭜याशाᲐ के सही िसांत कᳱ 
᭭थापना करने मᱶ असमथᭅ रहा। 

जब ᳰकसी व᭭तु कᳱ कᳱमत बᱟत अिधक होगी, तो वह सारी कᳱ सारी 
नहᱭ िबक पायेगी व᭭तु मांग मᱶ ᭠यूनता वा᭭तिवक मजदरूी दर मᱶ पहले से 
वृि कᳱ अपेᭃा ᳰकए िबना ही ᮰म आगत मᱶ कमी ला सकती है। ᭣याज 
दर मुᮤा के िलए मांग लेन-देन उे᭫य, सतᭅकता तथा सᲵा उे᭫य से 
उ᭜प᳖ होती है। सᲵा मांग ᭣याज लोचदार समझी जाती ह,ै जबᳰक 
लेन-देन मांग ᭣याज बेलोच माना जाता है। 

बचत व िनवेश रोजगार के सतर को ᮧभािवत करने मᱶ ᮧतयािशत बचत 
अिधक मह᭜वपूणᭅ है। बचत संᮕह नहᱭ कᳱ जाती बि᭨क उपभोग तथा 
पूंजी व᭭तुᲐ दोनᲂ पर ᳞य कर दी जाती है। ᮧावैिगक िसांत मᱶ के᭠ज ने 
अपने ᮧ᭜याशाᲐ के मा᭟यम से ᮧावैिगकता के त᭜व का समावेश ᳰकया, 
के᭠ज ने संतुलन कᳱ ि᭭थित से दसूरी पर संᮓमण कᳱ ᮧᳰᮓया कᳱ ᭭प᳥ 
करने का कोई ᮧय᳀ नहᱭ ᳰकया। के᭠ज के ᳞ापार चᮓो के कुछ मह᭜वपूणᭅ 
चर है जैसे ᮧ᭜याशाए,ँ पूंजी कᳱ सीमा᭠त उ᭜पादकता तथा िनवशे ᳞ापार 
चᮓ के मोड़ ᳲबदᲐु कᳱ ᳞ाया नहᱭ करते है। अ᭨पकालीन अथᭅशाᳫ मᱶ 
पूंजी का ᭭टॉक, वतᭅमान तकनीक लोगᲂ कᳱ खᳶचयᲂ तथा ᭭वभाव संगठन, 
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जनसंया का आकार मान िलया, अ᭨पकाल के दौरान इन सब साधनᲂ मᱶ 
पᳯरवतᭅन हो जाता है। बंद अथᭅ᳞व᭭था मᱶ सभी अथᭅ᳞ व᭭थाए ँ खुली 
अथᭅ᳞व᭭था होती ह,ै और उनके रोजगार ᭭तर पर िवदशेी ᳞ापार का 
गहरा ᮧभाव पड़ता है। िजसके कारण घरेल ूआय, व रोजगार कᳱ माᮢ 
कम हो जाती है। सामा᭠य िसांत मᱶ िजन औजारᲂ और मा᭠यताᲐ पर 
के᭠जीय अथᭅशाᳫ का िनमाᭅण ᱟआ वे ऐसी अथᭅ᳞व᭭थाᲐ का िवकास 
करने कᳱ ᭃमता नहᱭ रखती। पूणᭅ ᮧितयोिगता मᱶ यह िसांत 
समाजवादी या सा᭥यवादी समानᲂ पर लागू नहᱭ होता, वह सम᭭त 
अथᭅ᳞व᭭था कᳱ रा᭔य चलाता है। बेरोजगारी कᳱ सम᭭या मᱶ बरेोजगारी 
का कोई हल नहᱭ ᳰदया के᭠ज उन तेजी से होने वाली ᮧौ᳒ोिगकᳱ खोजᲂ 
का पहल ेअनुमान नहᱭ कर पाया, जो उ᳖त पूंजीवादी देशᲂ मᱶ ᱟई। 

बोध ᮧ᳤  
1 के᭠ज का रोजगार िस᳇ा᭠त को ᭭प᳥ कᳱिजए। 

10.6 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  
 Rana & Verma 

 H.C. Ahuja 

 Robert Foygen 

9.8 श᭣दावली 

 उपभोग ᮧविृत  :अ᭠य बातᲂ के ि᭭थर रहने पर आय के ᭭तर मᱶ 
पᳯरवतᭅन होने पर उपभोग मᱶ होने वाल े पᳯरवतᭅन कᳱ ᳰदशा 
उपभोग ᮧवृित कहलाती है।  

 ᳞िᲦगत उपभोग ᳞ य  :व᭭तुᲐ और सेवाᲐ के उपयोग के उे᭫य 
से ᳰकया गया ᳞य उपभोग ᳞य कहलाता है।  

 िनवशे ᳞य  :व᭭तुᲐ और सेवाᲐ पर आय ᮧाि᳙ के उे᭫य से 
ᳰकया गया ᳞य िनवेश ᳞य कहलाता है।  

 खलुी अथᭅ᳞ व᭭था  :व᭭तुᲐ सेवाᲐ तथा साधनᲂ के एक दशे से 
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दसूरे दशे मᱶ आवागमन वाली अथᭅ᳞व᭭था, खुली अथᭅ᳞व᭭था 
कहलाती है।  

 

 

 
 

 

 
 
 

 इकाई – 11 

कᳱ᭠ स का उपभोग का मनोव᭄ैािनक 

िनयम,  

उपभोग फलन एव ंउपभोग पᳯरक᭨पनाए ँ
 Keynes’ Psychological Laws of Consumption, 

Consumption function and Consumption concepts 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
11.1 उे᭫य 

11.2 ᮧ᭭तावना 

11.3 उपभोग फलन 

11.4 सारांश 
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11.5 बोध ᮧ᳤  
11.6 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  
11.7 बोध ᮧ᳤ᲂ के उᱫर 

11.1 उे᭫य 

इस इकाई के अ᭟ययन के बाद आप— 

 जान सकᱶ ग ेᳰक उपभोग फलन या ह?ै 

 उपभोग फलन के ᮧकार कौन कौन से ह?ै 

 इस इकाई के अ᭟ययन के बाद आप जान सकᱶ ग ेᳰक उपभोग फलन 
या ह?ै 

 उपभोग फलन ᳰकतने ᮧकार के होते ह?ै 

11.2 ᮧ᭭तावना 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उपभोᲦाᲐ को मांग के िनधाᭅरण को उपभोग फलन के 
संदभᭅ मᱶ अ᭟ययन करना अ᭜य᭠त मह᭜वपणूᭅ है। उपभोग फलन केवल 
आय—उपभोग संबधं को सामा᭠य ᱨप मᱶ ᳞Ღ करता है। ᳰकसी व᭭तु के 
सामा᭠य मांग वᮓ कᳱ भांित जो, अ᭠य बातᱶ समान रहते ᱟए अथᭅ᳞व᭭था 
मᱶ आय के िविभ᳖ संभािवत ᭭तरᲂ पर उपभोᲦाᲐ ᳇ारा ᳰकए जाने वाले 
कुल उपभोग ᳞य को ᳞Ღ करता है। 
11.3 उपभोग फलन 

यह कᳱ᭠स के आय िनधाᭅरण िसा᭠त का मुय त᭜व है। इसके 

अनुसार ᳰकसी ᳞िᲦ के ᳇ारा उपभोग कᳱ जाने वाली माᮢा, उस ᳞िᲦ 

कᳱ आय पर िनभᭅर करती है। 

)(YfC   जहाँ C  उपभोग कᳱ माᮢा एव ं

Y  आय का ᭭तर 

f  फलना᭜मक संबंध को दशाᭅता है। 
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कᳱ᭠स ने अपनी पु᭭तक  “The General theory of Employment, Interest 

and Money” के 8 वᱶ एवं 9 वᱶ अ᭟यायᲂ मᱶ अनेक व᭭तुिन᳧ एव ं᳞िᲦिन᳧ 

कारकᲂ कᳱ उपभोग के िनधाᭅरकᲂ के ᱨप मᱶ ᳞ाया कᳱ गइᭅ ह ै पर᭠तु 

उ᭠होने आय को उपभोग का सवाᭅिधक मह᭜वपूणᭅ कारक माना है। कᳱ᭠स ने 

उपभोग फलन को आधारभूत मनोवै᭄ािनक िनयम कहा है। इस िनयम 

अनुसार जब पाᳯरवाᳯरक ᭃेᮢ कᳱ आय बढ़ती है तो उपभोग भी बढ़ता है 
लेᳰकन उपभोग मᱶ यह वृि आय मᱶ ᱟइᭅ वृि कᳱ अपेᭃाकृत कम होती है। 

इसका अथᭅ यह ह ै ᳰक सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ (MPC) धना᭜मक पर᭠तु 

इकाइᭅ से कम होती है। कᳱ᭠स के मतानुसार वा᭭तिवक उपभोग ‘‘ 

वा᭭तिवक आय का एक ि᭭थर फलन’’ है। उपभोग फलन दो ᮧकार के होते 

ह,ै पहला अ᭨पकालीन एव ंदसूरा दीघᭅकालीन उपभोग फलन। 

अ᭨पकालीन उपभोग फलन :-यह आय एव ं उपभोग के म᭟य गैर- 

आनुपाितक संबंध को दशाᭅता है। 

C  उपभोग कᳱ माᮢा एव ं

Y  खचᭅ योय आय 

b  उपभोग कᳱ सीमा᭠त ᮧवृिᱫ 

a ᭭वायᱫ उपभोग,᳞य जो आय से ᮧभािवत नहᱭ होता। 

कᳱ᭠स का अ᭨पकालीन उपभोग फलन दशाᭅता ह ैᳰक उपभोग, खचᭅ 
योय आय का फलन होता है। यहाँ a (Intercept), खचᭅ योय आय के शू᭠य 

होने पर उपभोग के ᭭तर को दशाᭅता ह ैअथाᭅत् Y  के शू᭠य होने पर C का 

मान A के बराबर होगा। ‘b’=



Y
C  उपभोग फलन के ढाल को दशाᭅता है, 

जो खचᭅ योय आय मᱶ वृि होने पर उपभोग कᳱ माᮢा मᱶ ᮧित इकाइᭅ होने 

वाल ेपᳯरवतᭅन को ᭭प᳥ करता है। 
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रेखािचᮢ 11.1 औसत उपभोग ᮧविᱫ  

 

(उपभोग कᳱ औसत ᮧविृᱫ):- 
Y
CAPC  , यह उपभोग फलन के ᳰकसी 

िब᭠द ुपर मूल िब᭠द ुसे ड़ाली गयी रेखा के ढ़ाल के बराबर होता है। अत: 

b
Y
a

Y
bYa

Y
CAPC

D







  

(उपभोग कᳱ सीमा᭠त ᮧविृᱫ):- 





Y
CMPC , यह उपभोग फलन के ढाल 

के बराबर होती है। अत: b
Yd
CdMPC

D


)(

)( , 

bMPC

b
Y
aAPC




  

 उपभोग सीमा᭠त ᮧवृिᱫ का मान, उपभोग कᳱ औसत ᮧवृिᱫ के 

मान से कम होता है। )( APCMPC   

 जैसे-जैसे आय मᱶ वृि होती है, वैसे-वैसे उपभोग कᳱ औसत ᮧवृिᱫ 

)(APC  का मान िगरता जाता है। )( 
Y
CY  

उपरोᲦ अ᭨पकालीन फलन )bYa(C   मᱶ a (Intercept) पाया 

जाता ह,ै इसिलए कᳱ᭠स का उपभोग फलन, आय एव ं उपभोग के म᭟य 
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आनुपाितक संबंध को नहᱭ दशाᭅता है। अथाᭅत् उपभो,ग, खचᭅ योय आय 

का एक ि᭭थर िह᭭सा / भाग नहᱭ होता। यह ᭭प᳥ करता ह ैᳰक जैसे-जैसे 

आय मᱶ वृि होती ह,ै पाᳯरवाᳯरक ᭃेᮢ अपनी आय का बᱟत छोटा सा 

भाग ही उपभोग के ᱨप मᱶ ᮧयुᲦ करते है अथाᭅत् वे अपनी आय का बᱟत 

बड़ा िह᭭सा बचाते है। अत: बचत कᳱ सीमा᭠त ᮧवृिᱫ (APS) | 

APCAPS 1  = b
Y
a




1  = )1( b
Y

a






 

)(  APSY  अत: खचᭅ योय आय बढ़ने पर APS का मान बढ़ता जाता है। 

अत: अ᭨पकालीन उपभोग फलन मᱶ MPC, एव ं APC दोनᲂ एक दसूरे के 

बराबर नहᱭ होते अथाᭅत् (MPC< APC) | 

(दीघᭅकालीन उपभोग फलन (LRCF)-  यह आय और उपभोग के म᭟य 

आनुपाितक संबंध को दशाᭅता है। दीघᭅकालीन उपभोग कᳱ सीमा᭠त ᮧवृिᱫ 

एव ंऔसत ᮧवृिᱫ, दोनᲂ का मान एक दसूरे के बराबर होता है। 

रेखािचᮢ 11.2 दीघᭅकालीन औसत उपभोग ᮧविᱫ  
 

(LRCF) = C=by 

 

 MPC= b
yd
cd


)(
)(  

 APC = b
y

by
y
c

  

  MPCAPC   

(Note):तेजी कᳱ ि᭭थित मᱶ 
Y
C  अथाᭅत् APC (उपभोग कᳱ औसत ᮧवृिᱫ) का 

मान कम होता ह ैजबᳰक मंदी कᳱ ि᭭थित मᱶ 
Y
C  का मान अिधक होता है। 

Simon Kuznet ने अपने आनुभािवक परीᭃण के आधार पर काल- ᮰ेणी 

संमकᲂ का ᮧयोग कर यह ᭭प᳥ ᳰकया ᳰक दीघᭅकाल मᱶ उपभोग कᳱ 
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सीमा᭠त एव ंऔसत ᮧवृिᱫ का मान एक -दसूरे के बराबर होता है। अथाᭅत् 

इ᭠होने ᭭प᳥ ᳰकया ᳰक दीघᭅकाल मᱶ आय एव ंउपभोग के म᭟य आनुपाितक 

संबंध होता है। दसूरी ओर कᳱ᭠स ने पᳯरपे्रᭃी (Cross-Section) आंकड़ᲂ का 

ᮧयोग कर अपने सैाि᭠तक अनुभव से ᭭प᳥ ᳰकया ᳰक अ᭨पकाल मᱶ आय 

एव ं उपभोग के म᭟य गैर-आनुपाितक संबंध पाया जाता है। खचᭅ योय 

आय को दो भागᲂ मᱶ बाँटा जा सकता ह,ै पहला उपभोग और दसूरा बचत, 

अत: 

SCYd   

दोनᲂ पᭃᲂ को dY  से भाग देने पर, 

ddd

d

Y
S

Y
C

Y
Y

  

dd Y
S

Y
C

1      APC
Y
C

d

  

1=APC+APS       and 

Or (APC= 1-APS)   APS
Y
S

d

  

इसी ᮧकार SCYd   आय मᱶ पᳯरवतᭅन होने पर उपभोग एवं 
बचत कᳱ माᮢा भी पᳯरवᳶतत होती है। अत:  SSSCSYd   

दोनᲂ तरफ dSY  से भाग देने पर 

ddd

d

SY
SS

SY
SC

SY
SY

  

1=MPC+MPS 

Or 

MPC=1-MPS 

इसी ᮧकार औसत एव ंसीमा᭠त ᮧवृिᱫ एव ंबचत ᮧवृिᱫ को ᭄ात 

ᳰकया जा सकता है। 



200 
 

11.4 साराशं 

इस ᮧकार हम कह सकते ह ᱹᳰक उपभोग को ᮧभािवत करने वाल ेमुय 
कारकᲂ मᱶ आय कᳱ महᱫी भूिमका पायी जाती है। कᳱ᭠स के अनुसार, 

उपभोग फलन के आय िनधा्रᳯरत का आधारभूत मनोव᭄ैािनक िनयम 
कहा गया है। इस िनयम के अनुसार जब पाᳯरवाᳯरक ᭃेᮢ कᳱ आय वृि 
बढती है तो उपभोग भी बढ़ता है। लेᳰकन उपभोग मᱶ यह वृि आय मᱶ 
ᱟई वृि कᳱ अपेᭃाकृत कम होती है। अ᭨पकालीन उपभोग फलन, आय 
एवं उपभोग के म᭟य गरै आनुपाितक संबंध को दशाᭅता ह।ै इसके िवपᳯरत 
दीघᭅकालीन उपभोग फलन, आय एव ंउपभोग के म᭟य आनुपाितक संबधं 
को दशाᭅता है। 

इस ᮧकार हम आय एवं उपभेाग के म᭟य िव᳒मान संबधं को उपभोग 
फलन के मा᭟यम से समझ सकते है। कᳱ᭨स ने इस संबंध को उपभोग 
फलन के मा᭟यम से ᭭प᳥ ᱨप से िववेिचत ᳰकया है। उपभोग फलन कᳱ 
अवधारणा आधुिनक आᳶथक िसा᭠त मᱶ एक मह᭜वपूणᭅ अवधारणा के 
ᱨप मᱶ सवᭅᮧथम इसे कᳱ᭠स ने ᮧ᭭तुत ᳰकया था। उपरोᲦ िववेचन से ᭭प᳥ 
है ᳰक कᳱ᭠स मतानुसार, वा᭭तिवक उपभोग, ''वा᭭तिवक आय का एक 
ि᭭थर फलन'' है। उनके िवचार मᱶ आय एव ंउपभोग का यह संबधं एक 
''मौिलक मनोव᭄ैािनक िनयम'' है। 

श᭣दावली 

 MPC (उपभोग कᳱ सीमांत ᮧवृिᱫ खचᭅ योय आय) मᱶ पᳯरवतᭅन के 
प᳟ात् उपभोग मᱶ होने वाल ेपᳯरवतᭅन को ᭭प᳥ करती ह ै

 ∆ܻ (खचᭅ योय आय) कुल आय मᱶ से करो कᳱ माᮢा को हटाने के 
प᳟ात जो ᮧा᳙ होती है।  

( ∆ܻ = Y − T) 

 a (᭭वायᱫ उपभोग ᳞य) ऐसा उपभोग ᳞य जो आय ᭭तर से 
ᮧभािवत नहᱭ होता है। 

फलन — चरᲂ के म᭟य संबधं को ᭭प᳥ करता है। 
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बोध ᮧ᳤  
1 उपभोग फलन को ᭭प᳥ कᳱिजए। 

2 अ᭨पकालीन एव ंदीघᭅकालीन उपभोग फलनᲂ कᳱ िववचेना कᳱिजए। 

11.6 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  
 Rana & Verma 

 H.C. Ahuja 

 Robert Foygen 

11.7 बोध ᮧ᳤ᲂ के उᱫर  
1. देखᱶ 5.2 

2. देखᱶ 5.3 

3. देखᱶ 5.3 and 5.4 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

इकाई - 12  
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अ᭨पकािलक एव ंदीघᭅकािलक उपभोग फलनᲂ कᳱ सगंित  
Consistency of Short-Term and Long Term Consumption 

Functions 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
12.0  उे᭫य  
12.1  ᮧ᭭तावना 

12.2  जीवन-चᮓ पᳯरक᭨पना  
12.3  सारांश 

12.4  बोध ᮧ᳤ᲂ  
12.5 श᭣दावली 

12.6  कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  
12.7  बोध ᮧ᳤ᲂ के उᱫर 

12.0 उे᭫य  
इस इकाई के अ᭟ययन के बाद आप जान सकते हᱹ ᳰक — 

 उपभोग पᳯरक᭨पनाए ᳰकतने ᮧकार कᳱ होती ह ैएव ंअ᭨पकाल एव ं
दीघᭅकाल मᱶ इनकᳱ संगित ᳰकस ᮧकार कᳱ होती है। 

 अ᭨पकालीन एवं दीघᭅकाल कुल आय तथा उपभोग के म᭟य संबंध के 
िवरोधाभास को िविभ᳖ पᳯरक᭨पनाᲐ के मा᭟यम से ᳰकस ᮧकार 
ᮧ᭭तुत ᳰकया जा सकता है। 

12.1 ᮧ᭭तावना 

 (अ᭨पकािलक एव ं दीघᭅकािलक उपभोग फलनᲂ कᳱ संगित):- 

अथᭅशिᳫयᲂ ने अ᭨पकािलक एवं दीघᭅकािलक कुल आय तथा उपभोग के 

म᭟य संबध के िवरोधाभास को ᳞Ღ करने के िलए िविभ᳖ पᳯरक᭨पनाए ँ

ᮧ᭭तुत कᳱ है। िविभ᳖ अ᭟ययनᲂ अनुसार य᳒िप दीघᭅकािलक उपभोग- 

आय अनुपात )/( yC  ि᭭थर रहता ह ै पर᭠तु अ᭨पकािलक उपभोग-आय 

अनुपात )/( yC  आय मᱶ वृᳶ होने के साथ घटता जाता है। अथाᭅत् 
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दीघाᭅविध मᱶ कुल उपभोग एवं कुल आय के म᭟य आनुपितक संबंध है 
पर᭠तु अ᭨पाविध मᱶ यह संबंध गैर-आनुपितक होता है। इस संबंध मᱶ 
उपभोग कᳱ चार पᳯरक᭨पनाए ँमुयत: है- 

1- िनरपेᭃ आय पᳯरक᭨पना (Absolute Income Hypothesis) 

2- सापेᭃ आय पᳯरक᭨पना (Relative Income Hypothesis) 

3- ᭭थायी आय पᳯरक᭨पना (Permanent Income Hypothesis) 

4- जीवन-चᮓ आय पᳯरक᭨पना Life-cycle Income Hypothesis) 

1- िनरपᭃे आय पᳯरक᭨पना (Absolute Income Hypothesis)-   

इस पᳯरक᭨पना के जनक कᳱ᭠स थे। इ᭠हᲂने उपभोग-आय संबंध कᳱ 

᳞ाया करते ᱟए ᭭प᳥ ᳰकया ᳰक आय बढ़ने के साथ उपभोग भी बढ़ता है 
ᳰक᭠तु आय कᳱ वृि से कम। वा᭭तिवक उपभोग ᳞य, वा᭭तिवक आय का 
ि᭭थर फलन होता है। उपभोग कᳱ सीमा᭠त ᮧवृिᱫ धना᭜मक होती ह ैएव ं

इसका मू᭨य 0 से 1 के बीच मᱶ रहता है। इस ᮧकार अ᭨पकालीन उपभोग 

फलन byaC  ,आय एव ंउपभोग के गैर- आनुपाितक संबंध को दशाᭅता 

ह ै जबᳰक दीघᭅकालीन उपभोग-फलन byaC   आय एव ं उपभोग के 

म᭟य आनुपाितक संबंध को दशाᭅता है। इस संबंध मᱶ टोिबन (Tobin) एवं 
आथᭅर ि᭭मथीज (Arthur Smithies)ने अलग-अलग अ᭟ययन ᳰकये और यह 

िन᭬कषᭅ िनकाला ᳰक उपभोग एव ं आय का अ᭨पकालीन संबंध 

गैर-आनुपाितक एव ंदीघᭅकालीन संबंध आनुपाितक होता है। ि᭭मथीज ने 

᭭प᳥ ᳰकया ᳰक ᳰकस ᮧकार अ᭨पकालीन उपभोग फलन, आय मᱶ वृि के 

साथ धीरे-धीरे ऊपर कᳱ ओर िववᳶतत होता जाता ह ै एवं दीघᭅकालीन 

उपभोग फलन के समान संबंध ᭭थािपत कर देता है। इसे अपवहन (Drift) 

पᳯरक᭨पना के नाम से जाना जाता है। उपभोग फलन के ऊपर कᳱ ओर 

िववᳶतत होने के िन᳜ कारण ह-ै 
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(1)  ᮕामीण ᭃेᮢ से शहरी ᭃेᮢᲂ कᳱ ओर जनसंया का अᮧवासन 

(Migration) (चँूᳰक सम᭭त अनुᮧ᭭थ काट समंक Cross-Section Data) 

दशाᭅते ह ैᳰक ᳰकसी ᳰदये ᱟए आय ᭭तर पर ᳰकसान, शहरी लोगᲂ कᳱ 

तुलना मᱶ कम उपभोग एवं अिधक बचत करते है। अत: जनसंया 

का शहरᲂ कᳱ ओर िववᭅतन, कुल उपभोग फलन को ऊपर कᳱ ओर 

िववᳶतत करता है। 

(2) जनसंया के आयु बंटन मᱶ पᳯरवतᭅन होना। अथाᭅत् आयु के आधार 

पर जनसंया कᳱ संरचना मᱶ इस ᮧकार का पᳯरवतᭅन होने से, 

िजसके अनुसार भी जनसंया मᱶ वृि लोगᲂ का अनुपात बढ़ा है, 
उपभोग फलन ऊपर कᳱ ओर िखसकता रहा है। ये वृ ᳞िᲦ 

उपभोग तो करते है पर᭠तु आय- सृजन मे इनका पयाᭅ᳙ योगदान 

नहᱭ होता है। फल᭭वᱨप कुल आय तथा कुल उपभोग का अनुपात 

बढ़ गया ह ै िजससे कुल उपभोग फलन मᱶ ऊपर कᳱ ओर िववतᭅन 

ᱟआ है। 

(3) ऐसी अनेक नइᭅ व᭭तुᲐ का उपभोᲦᲐ के बजट मᱶ ᮧवेश, िज᭠ह े

आज वे सामा᭠यत: आव᭫यक मानते ह,ै होने से भी मूल उपभोग 

फलन ऊपर कᳱ ओर िखसकता है। 

(4)  आय का समान िवतरण होने के कारण, िन᳜ वगᭅ कᳱ आय मᱶ वृि 

होती ह ै पᳯरणाम᭭वᱨप ् उनकᳱ उपभोग कᳱ सीमा᭠त ᮧवृिᱫ भी 

बढ़ती है। इस ᮧकार पᳯरस᭥पिᱫ ᭭वािमयᲂ कᳱ पᳯरस᭥पिᱫ मᱶ वृि 

होने के कारण आय का अिधक अनुपात उपभोग पर ᳞य करने कᳱ 

ᮧवृिᱫ के फल᭭वᱨप समय के ᳞तीत होने के कारण उपभोग फलन 

मᱶ ऊपर कᳱ ओर को िववतᭅन ᱟआ है। 

 

रेखािचᮢ 12.1 दीघᭅकािलक कुल उपभोग फलन  
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उपरोᲦ चार घटकᲂ के कारण उपभोग फलन मᱶ ऊपर कᳱ ओर 

िववतᭅन होता ह ैतथा इस िववतᭅन के कारण दीघᭅकािलक कुल आय एवं 
दीघᭅकािलक कुल उपभोग के म᭟य आनुपाितक संबंध ᳰदखाइᭅ देता है। 

िचᮢ 12.1 मᱶ OL रेखा अᭃᲂ के मूल िब᭠द ु से ᮧार᭥भ होती है। 

इसिलए यह दीघᭅकािलक आय तथा सांियकᳱय दीघᭅकािलक उपभोग के 

म᭟य आनुपाितक संबंध को ᳞Ღ करती है। आय एव ं उपभोग का 

वा᭭तिवक संबंध दशाᭅने वाल े उपभोग फलन AA, BB, CC, तथा DD है। 

िजनके आधार पर यह संबंध गैर-आनुपाितक ᳰदखाइᭅ देता है। उपभोग 

तथा आय के म᭟य दीघᭅकालीन ᮧवृिᱫ कᳱ DL रेखा, जो कुल आय एव ं

उपभोग के म᭟य ि᭭थर अनुपात (C/y) को ᳞Ღ करती ह,ै केवल उन 

उपभोग ᭭तरᲂ के समᭃ ि᭭थत E,F,G,H, आᳰद अनेक िब᭠दᲐु का िब᭠दपुथ 

ह ैजो िविभ᳖ आय-᭭तरᲂ पर लगातार ऊपर कᳱ ओर िववᳶतत होते ᱟए 

उपभोग फलन के अनुᱨप है। इस ᮧकार आथᭅर ि᭭मथीज ने 1965 मᱶ “ 

Forecasting post war demand” 1923 तक के वाᳶषक आँकड़े लकेर अपवहन 

(Drift) पᳯरक᭨पना कᳱ जाँच कᳱ एव ंᮧा᳙ पᳯरकि᭨पत उपभोग, कुजने᭗स 

के अनुमानᲂ के समीप ᮧा᳙ ᱟआ। इस ᮧकार दीघᭅकाल मᱶ आय एव ंउपभोग 

कᳱ औसत एव ं सीमा᭠त ᮧवृिᱫ दोनᲂ एक-दसूरे के बराबर होती है। इस 
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ᮧकार जे᭥स टोिबन (James Tobin) ने 1951 “Relative More, Absolute Income 

& Saving’’मᱶ ᭭प᳥ ᳰकया ᳰक जनसंया कᳱ तरल पᳯरस᭥पिᱫयᲂ मᱶ वृि 

होने के कारण अᭆ᭨पकालीन उपभोग फलन ऊपर कᳱ ओर िववᳶतत होता 

है। 

2- सापᭃे आय पᳯरक᭨पना (Relative Income Hypothesis)-  

जे᭥स एस-Ჽूजनबरी ने 1949 मᱶ ᮧकािशत अपनी पु᭭तक “Income, 

Saving and the Theory of consume Behaviour” मᱶ अ᭨पकािलक एव ं

दीघᭅकािलक उपभोग फलनᲂ के म᭟य संगित ᭭थािपत करने का ᮧयास 

ᳰकया था। यह िसा᭠त दᲂ मा᭠यताᲐ पर आधाᳯरत है। (1) िविभ᳖ 

᳞िᲦयᲂ के उपभोग फलन ᭭वतंᮢ नहᱭ होकर पर᭭पर आि᮰त होते है। 

उपभोग -आय संबंध पर समय का कोइᭅ ᮧभाव नहᱭ पड़ता है। ᮧथम 

मा᭠यता के आधार पर Ჽूजनबरी ने यह तकᭅ  ᮧ᭭तुत ᳰकया ᳰक ᳰकसी 

᳞िᲦ ᳇ारा आय का उपभोग मᱶ ᮧयुᲦ होने वाला अनुपात उसकᳱ 

िनरपेᭃ आय पर नहᱭ अिपतु उसकᳱ सापेᭃ आय पर िनभᭅर करता है। 

अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, इसका िनधाᭅरण समाज मᱶ आय-िवतरण के स᭠दभᭅ मे 

उसकᳱ सापेᭃ ि᭭थित के ᳇ारा होता है। ᳰकसी िन᳸द᳥ वषᭅ मᱶ आय बढ़ने पर 

᳞िᲦ अपनी आय का कम अनुपात उपभोग पर खचᭅ करेगा, यᳰद आय 

िवतरण कᳱ दिृ᳥ से उसकᳱ ि᭭थित खराब हो जाती ह ैतो आय के बढ़ने पर 

आय- उपभोग का अनुपात भी बढ़ जायेगा। 

इस पᳯरक᭨पना कᳱ दसूरी मा᭠यता समय-चᮓ के अ᭠तगᭅत कुल 

उपभोग -आय अनुपात मᱶ ᱟए उᲬावचनᲂ को ᭭प᳥ करती है। यह मानते 

ᱟए ᳰक उपभोᲦाᲐ के जीवन-᭭तर मᱶ कोइᭅ पᳯरवतᭅन नही होता ह,ै आय मᱶ 
कमी होने पर भी उपभोग मᱶ कमी नहᱭ होगी यᲂᳰक लोग अपने वतᭅमान 

उपभोग-᭭तर को पूवᭅ अविध कᳱ आय एव ं उपभोग के ऊँचे ᭭तरᲂ पर 

आधाᳯरत करते ह,ै िवशेष ᱨप से पूवᭅ कᳱ उᲬतम आय एव ंउपभोग के ᭭तर 

वतᭅमान उपभोग ᳞य का िनधाᭅरण करते है। इसका यह अथᭅ है ᳰक आᳶथक 
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मंदी के समय मᱶ औसत- उपभोग ᮧवृिᱫ (C/y) बढ़ती ह ै तथा कुल 

बचत-कुल आय अनुपात अथवा औसत बचत ᮧवृिᱫ (S/y) मᱶ कमी होती है 
योᳰक उपभोᲦा अपने पूवᭅ उᲬ उपभोग-᭭तर को ि᭭थर बनाए रखने का 

ᮧयास करते है। इस ᮧकार उपभोग संबंध एक समयाविध मᱶ अनुᮓमणीय 

होते है। अथाᭅत् आय के बढ़ने पर उपभोग बढ़ता है लेᳰकन आय के घटने पर 

उपभोग उसी अनुपात से नही घटता ह,ै पᳯरणाम᭭वᱨप उपभोग-आय 

अनुपात (C/y) िनरपेᭃ आय पर नहᱭ अिपतु सापेᭃ आय पर िनभᭅर करता 

ह ैअथाᭅत् आय-िवतरण मᱶ ᳞िᲦ कᳱ ि᭭थित या है। यᳰद आय िवतरण मᱶ 
᳞िᲦ कᳱ ि᭭थित अपᳯरवᳶतत रहती ह ैतो (C/y) अनुपात ि᭭थर रहता है 
लेᳰकन अनᮧ᭭थ काट संमकᲂ (Cross-Section data )के आधार पर Ჽूसेनबरी 

ने ᭭प᳥ ᳰकया ᳰक यᳰद ᳞िᲦ कᳱ सापेिᭃक ि᭭थित मᱶ सुधार होता है तो 

उपभोग आय अनुपात (C/y) मे कमी आती है। काल ᮰ेणी संमकᲂ कᳱ 

सहायता से यह ᭭प᳥ ᳰकया ᳰक य᳒िप कुछ लोगᲂ कᳱ सापेᭃ आय ि᭭थित 

मᱶ पᳯरवतᭅन होता ह ैᳰक᭠तु समᮕ ᱨप से ये एक- दसूरे को स᭠तुिलत करते है 
अत: दीघᭅकाल मᱶ (C/y) अनुपात ि᭭थर रहता है। Ჽूसेनबरी ने अपने 

िसा᭠त मᱶ ᮧदशᭅन ᮧभाव एवं अिनवतᱮ (Ratchet) ᮧभाव को मह᭜व ᮧदान 

ᳰकया है। ᮧदशᭅन ᮧभाव अथाᭅत् दसूरे लोगᲂ कᳱ देखा-देखी, उपभोग के 

᳞य को िनधाᭅᳯरत करती है। दसूरी ओर अिनवतᱮ ᮧभाव ᭭प᳥ करता है 
ᳰक आय के बढ़ने पर उपभोग बढता ह ैलेᳰकन आय के घटने पर उपभोग 

उसी अनुपात से नहᱭ िगरता योᳰक ᳞िᲦ अपने जीवन-᭭तर को बनाए 

रखना चाहते ह ै अथाᭅत् एक ᳞िᲦ का उपभोग उसकᳱ िपछली उᲬतम 

आय पर िनभᭅर करता है। 

 

 

 

रेखािचᮢ 12.2 आय व उपभोग मᱶ स᭥ब᭠ध  
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उपरोᲦ िचᮢ से ᭭प᳥ ह ैᳰक आय मᱶ उतार-चढ़ाव कᳱ तुलना मᱶ उपभोग मᱶ 
उतार-चढ़ाव कम होता है। 

(1)  When 
Y
CY  in Boom (तेजी) 

(2)  When 
Y
CY  in Procession (सु᭭ती) 

अिनवतᱮ एक यांिᮢक ᳞व᭭था ह ैजो एक ही ᳰदशा जैसे ऊपर कᳱ 

ओर अथवा आग ेकᳱ ओर, गित को आ᳡᭭त करती है। उपभोग िसा᭠त मᱶ 
अिनवतᱮ ᮧभाव पाया जाता है अथाᭅत् एक ही ᳰदशा मᱶ गित होती है 
अथाᭅत् उपभोᲦा को कम करने कᳱ तुलना मᱶ बढ़ाना आसान होना है।  

रेखािचᮢ 12.3 अ᭨पकािलक एव ंदीघᭅकालीन उपभोग फलन 
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उपरोᲦ िचᮢ 12.3 मᱶ आय के आरि᭥भक उᲬ ᭭तर 2OY  से यᳰद 

आय मᱶ कमी हो जाती है तो उपभोᲦा अपने अ᭨पकािलक उपभोग फलन 

BB पर वापस लौट आते है और उनकᳱ औसत उपभोग ᮧवृिᱫ (APC) बढ़ 

जाती है अथवा उपभोᲦाᲐ कᳱ औसत बचत ᮧवृिᱫ (S/y) कम हो जाती है 
योᳰक वे अपने पुराने ऊँचे जीवन-᭭तर को बनाए रखने का ᮧयास करते 

है। यᳰद आय मᱶ कमी जारी रहती है तब भी आय मᱶ ᱟइᭅ कमी कᳱ अपेᭃा 

उपभोग ᳞य मᱶ अपेᭃाकृत कम कटौती होगी योᳰक उपभोᲦा 

दीघᭅकािलक उपभोग फलन OC=by के सहारे गितमान नहᱭ होकर 

अ᭨पकािलक उपभोग फलन BB के अनुसार ही उपभोग करते है। आय मᱶ 
ᮧ᭜येक कमी होने के साथ उपभोग ᳞य मᱶ अ᭨पकािलक उपभोग फलन AA 

के अनुसार ही कटौती होती है। फल᭭वᱨप, उपभोग-आय अनुपात (C/y) 

बढ़ता ह ैतथा बचत-आय अनुपात (S/y) घटता है।  

 जब आय बढ़ती है तो उपभोग-आय अनुपात (C/y) घटता है एवं 
बचत-आय अनुपात घटता (S/y) है योᳰक उपभोᲦा पुन: अ᭨पकािलक 

उपभोग फलन aa पर लौट आते है। एक बार पुन: उपभोᲦा बढ़ती ᱟइᭅ 
आय के अनुᱨप अपने वतᭅमान उपभोग ᳞य को बढ़ाने मᱶ असफल रहते हᱹ 
पर᭠तु जब आय इसके पूवᭅ उᲬतम ᭭तर 1OY  से अिधक बढ़ जाती ह ै तो 

उपभोग ᳞य एवं आय मᱶ आनुपाितक संबंध ᭭थािपत हो जाता है अथाᭅत् 

उपभोग-आय अनुपात (C/y) ि᭭थर हो जाता है। यᳰद आय मᱶ वृि जारी 

रहती है तो उपभोᲦा दीघᭅकािलक उपभोग फलन OC=by के अनुᱨप 

अपने उपभोग को समायोिजत कर लेते ह ᱹअ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, ऐसी ि᭭थित मᱶ 
अ᭨पकािलक उपभोग फलन aa का कोइᭅ मह᭜व नहᱭ रहता है। जैसाᳰक 

िचᮢ से ᭭प᳥ है, दीघᭅकािलक OC=by उपभोग फलन पर औसत उपभोग 

ᮧवृिᱫ (C/y) ि᭭थर है। यह सुᮧिस अिनवतᱮ ᮧभाव (Ratchet effect) है जो 

यह बताता ह ैᳰक य᳒िप समृिकाल मᱶ उपभोग बढ़ता ह ैपर᭠तु जैसे-जैसे 

आय मᱶ कमी होती ह ै वैसे-वैसे उपभोग मᱶ पूवᭅ-᭭तर तक िगरावट नहᱭ 
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आती है। इस ᮧकार, आय मᱶ कमी होने पर उपभोग अनुपात ि᭭थर नहᱭ रह 

पाता है। 











0Y
Yba

Y
C t

t

t  t = समय अविध मᱶ उपभोग/  

   tC = वतᭅमान उपभोग 

APC   tY  = वतᭅमान आय   

   (उपभोग कᳱ औसत ᮧवृिᱫ) 0Y  = िपछली/पूवᭅ समय अविध कᳱ आय 

का उᲬतम ᭭तर है।  

 इस ᮧकार उपभोग कᳱ औसत ᮧवृिᱫ (C/y) का मान, वतᭅमान आय 

एव ं िपछल े समय अविध कᳱ आय के उᲭतम ᭭तर के अनुपात पर 

िनभᭅर करता है।  

 मंदी के समय मᱶ जब वतᭅमान समय अविध कᳱ आय  tY पूवᭅ समय 

अविध कᳱ उᲬतम आय  0Y से कम होती ह ै अथाᭅत् ot YY  ह,ै तो 

उपभोग-आय अनुपात (C/y) अिधक होगा जबᳰक समृि काल मᱶ जब 

वतᭅमान आय पूवᭅ मᱶ ᮧा᳙ उᲬतम आय से अिधक होती है, अथाᭅत् जब 

ot YY  कᳱ ि᭭थित होती ह ैतब यह अनुपात कम होता है।  

चँूᳰक )( LIYY ot   

दीघᭅकाल मᱶ   (APC= MPC) 

मानाᳰक आय मे वृᳶ एक ि᭭थर अनुपात या वृि कᳱ ि᭭थर दर से होती 

है।  

o

o

t

t

Y
LIYbaC )(

4


  

(APC= a+b (I+L) (APC) ि᭭थर है।  
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 MPC =a+b (I+L) अत: दीघᭅकाल मᱶ APC=MPC 

    

अ᭨पकाल मᱶ  
0Y

Yba
Y
C t

t

t     )(0 LIYYt   

APC  =  
0

0 )(
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KIYba
Y
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t
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APC=a+b(I+L) 

 

 

 

 

  SRMPC < SRAPC 

MPC = a+2b(I+L) 

 Ჽसूनेबरी न ेआनभुािवक अनुमान:-  









0
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APC = )03.1(25.196.1)(  LIba
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APC =0.94 

MPC=1.196-2(.25)(1+.03)    MPC= a+2b(I+L) 

MPC = 0.68       SRAPC < SRAPC 
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12.2 जीवन-चᮓ पᳯरक᭨पना (Life-Cycle Hypothesis)  

इसे देने वाल े ᱶᮨ को मोिडिलयानी (1949), ᳯरचाडᭅ इ. ᮩुमबगᭅ (1954) 

एव ं ए᭨बटᭅ ए᭠डो (1963) थे। यह उपभोग पᳯरक᭨पना इस बात पर बल 

देती ह ैᳰक संसाधन ᮧितब᭠ध के ᳰदए ᱟए होने पर पाᳯरवाᳯरक ᭃेᮢ ᳇ारा 

बचत एव ंउपभोग संबंधी िलए गए िनणᭅय, उनके संपूणᭅ जीवन काल के 

अनुकूलतम उपभोग ᳞वहार कᳱ योजना को दशाᭅता है। एक ᳞िᲦ/ 

पाᳯरवाᳯरक ᭃेᮢ का उपभोग केवल उसकᳱ वतᭅमान आय पर िनभᭅर नहᱭ 

करता है, अिपतु मुयत: दीघᭅकाल मᱶ ᮧ᭜यािशत ᮧाि᳙यᲂ पर िनभᭅर करता 

है। यह माना जाता है ᳰक ᳞िᲦ अपने खचᲃ कᳱ योजना अपने संपूणᭅ 
जीवनकाल मᱶ ᮧा᳙ ᮧ᭜यािशत ᮧाि᳙यᲂ के आधार पर करता है। यह 

पᳯरक᭨पना यह बताती ह ैᳰक ᳞िᲦ इस ᮧितब᭠ध को ᭟यान मᱶ रखते ᱟए 

अपनी उपयोिगता को अिधकतम करना चाहता है ᳰक उपभोग ᮧवाह का 

वतᭅमान मू᭨य, आय ᮧवाह के वतᭅमान मू᭨य से अिधक न हो। ᳞िᲦ कᳱ 

उपयोिगता को अिधकतम हेतु आव᭫यक है ᳰक उसका उपभोग समय के 

साथ बढ़ता रहᱶ। 

 मोिडिलयानी ने इस बात पर बल ᳰदया ᳰक ᳞िᲦ को उसके 

जीवनकाल मᱶ ᮧा᳙ होने वाली आय पᳯरवᳶतत होती रहती ह ै और इस 

ᮧकार कᳱ गइᭅ बचत उपभोᲦा को जीवन के उन समयᲂ, जबᳰक उसकᳱ 
आय का ᭭तर िन᳜ होता ह,ै से उᲬ आय ᭭तर कᳱ ओर उपभोᲦा के 

᳞वहार का इस ᮧकार ᳰकया गया िव᳣ेषण ही जीवन-चᮓ पᳯरक᭨पना 
का आधार ᮧ᭭तुत करता है। 

रेखािचᮢ 12.4 उपभोग जीवनकाल 
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उपरोᲦ िचᮢ 12.4 से ᭭प᳥ ह ै ᳰक उपभोग संपूणᭅ जीवनकाल मᱶ 
िनर᭠तर ᱨप से धीरे-धीरे बढ़ता रहता है। इसके िवपरीत आय मᱶ, कायᭅ कᳱ 

ᮧारि᭥भक समयाविध/वषᲃ मᱶ तेजी से वृि होती ह ै एव ं आय अपने 

उᲬतम िब᭠द ु पर पᱟँचकर िगरने लग जाती ह,ै िवशेष ᱨप से 

सेवािनव्◌ृिᱫ के समय। जब नौजवान /अथवा युवा, ᮰म शिᲦ मᱶ अपनी 

भागीदारी ᮧार᭥भ करते ह ै तो सापेिᭃक ᱨप से उनकᳱ आय का ᭭तर 

नीचा एव ं उनकᳱ बचत भी नीची होती है, म᭟यम आयु समूह मे ᮧवशे 

करते-करते आय का ᭭तर बढ़ने लगता है, पᳯरणाम᭭वᱨप बचतᱶ ᮧा᳙ होने 

लगती है। त᭜प᳟ात् सेवािनवृिᱫ का समय पुन: आय मᱶ कमी लाता ह ैएव ं

अबचतᱶ ᮧार᭥भ होने लगती है।  

C (उपभोग) एक सीधी रेखा के ᱨप मᱶ ह ैयᲂᳰक अपने जीवन-᭭तर 

को बनाये रखना चाहते ह,ै य᳒िप दसूरी ओर बढ़ती है पर᭠तु उपभोग 

ᮧवाह एक ि᭭थर दर के साथ संपूणᭅ समयाविध मᱶ बढ़ता रहता है। 

मानाᳰक एक ᮰िमक कᳱ जीवन ᮧ᭜याᭃा ‘O’’T’ वषᲃ तक है। और वह 

‘N’ वषᲃ तक ᮰म शिᲦ मे बने रहना चाहता है। अत: उसकᳱ सेवािनवृिᱫ 

के ᮧ᭜यािशत वषᭅ T- N के बराबर होगᱶ। इस पᳯरक᭨पना को ᭭प᳥ करने हेतु 

िन᳜ मा᭠यताᲐ को िलया गया ह-ै 
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1- ᳞िᲦ, अपने संपूणᭅ जीवनकाल मᱶ उपभोग के ि᭭थर व ᮧवाह का 

इ᭒छुक होता है। 

2- ᳞िᲦ अपने जीवन काल मᱶ अᳶजत ᮧाि᳙यᲂ का उपभोग ᭭वंय के 

िलए करता है िजसमᱶ वतᭅमान पᳯरस᭥पिᱫयो भी स᭥मिलत होती है। 

अथाᭅत् वह अपने उᱫरािधकाᳯरयᲂ के िलए कुछ बचाकर नहᱭ 

रखता। 

3- पᳯरस᭥पिᱫयᲂ पर िमलने वाला ᭣याज शू᭠य के बराबर माना गया 

है। 

ये सभी मा᭠यताएँ ᭭प᳥ करती है ᳰक दी गइᭅ समयाविध मᱶ उपभोग 

एक ि᭭थर अनुपात 1/ T के बराबर होगा (जो ᳰक स᭥पूणᭅ जीवन चᮓ के 

ᮧ᭜यािशत संसाधनᲂ का एक िह᭭सा है) ᳞िᲦ संपूणᭅ जीवन-काल मᱶ 
अᳶजत ᮧाि᳙यᲂ को समान ᳰक᭫तᲂ ’T’ मᱶ उपभोग करने कᳱ योजना बनाता 

है। अत: जीवन चᮓ- पᳯरक᭨पना अनुसार उपभोग फलन इस ᮧकार 

होगा:- 

 tt AIeYNY
T

C  )1('1  

''tC   समयाविध मᱶ उपभोग 

उपरोᲦ सूᮢ मᱶ को᳧ (Bracket) ि᭭थत term जीवन-काल के ᮧमािणत 

संसाधनᲂ को दशाᭅती ह ैजो िन᳜िलिखत चरᲂ से बनी ह-ै  

''' tYt   वतᭅमान समयाविध मᱶ ᳞िᲦगत ᮰िमक कᳱ आय  


eIY  ᮰िमक कᳱ औसतन वाᳶषक आय जो वह भिव᭬य (N-1) मᱶ 

ᮧा᳙ करने कᳱ आशा करता है।  

A = वतᭅमान मᱶ ि᭭थत पᳯरस᭥पिᱫयᲂ का मू᭨य उपरोᲦ समीकरण 

᭭प᳥ करता है ᳰक जीवन-चᮓ पᳯरक᭨पना अनुसार उपभोग केवल 

वतᭅमान आय पर ही िनभᭅर नहᱭ करता अिपतु यह ᮧ᭜यािशत भावी आय 

एव ंवतᭅमान मᱶ ि᭭थत पᳯरस᭥पिᱫयᲂ अथाᭅत् वतᭅमान धन स᭥पदा पर भी 
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िनभᭅर करता है। जीवन-चᮓ पᳯरक᭨पना बताती है ᳰक उपभोग, वतᭅमान 

आय मᱶ भी होने वाली पᳯरवतᭅन )'( tY  के ᮧित असंवदेनशील होता है 
िजससे ᮧ᭜यािशत औसत भावी आय भी अपᳯरवᳶतत रहती है। 

इस ᮧकार  

02.0
50
11

'





TY
C

t

t  (T= जीवन जीने कᳱ ᮧ᭜याशा, जो 50 वषᭅ के 

बराबर ह ै) 

आय मᱶ वृि के कारण IeY बढ़ता ह ैएवं उपभोग पर पड़ने वाला ᮧभाव 

अिधक होता है:-  

 8.0
50
4011

'












T
N

T
N

TY
Ct

Yt
Ct

Ie  

आय मᱶ होने वाली अ᭭थायी पᳯरवतᭅन का ᮧभाव धन स᭥पदा मᱶ होने वाल े

पᳯरवतᭅन के ᮧभाव के समान होता है। अत:   

 
TA

C
Y
Ct

t

1
'' 0

0 





  

इस ᮧकार जीवन-चᮓ पᳯरक᭨पना ᭭प᳥ करती है ᳰक संपूणᭅ 
जीवन-काल मᱶ एक ᳞िᲦ कᳱ ि᭭थित उसके उपभोग एक बचत ᳞वहार 

पर िनभᭅर करती है। 

 समᮕ उपभोग फलन को सामा᭠य ᱨप मᱶ िन᳜ ᮧकार से िनᱨिपत 

ᳰकया जा सकता है। 

t
eI

tt AbYbYbC 321 '   

उपभोग वतᭅमान ᮰िमक कᳱ आय पर ही िनभᭅर नहᱭ करता अिपतु 

᮰िमक कᳱ भावी ᮧ᭜यािशत औसत आय )( IeY एव ं स᭥पदा )( tA  पर भी 

िनभᭅर करता है। 

(4)  Permament Income Hypothesis (᭭थायी आय पᳯरक᭨पना):-  
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अ᭨पकािलक उपभोग एव ंआय के म᭟य गैर-आनुपाितक संबंध तथा 

दीघᭅकािलक उपभोग एव ंआय के म᭟य आनुपाितक संबंध कᳱ संगित हेतु 

1957 मᱶ ᮧकािशत िम᭨टन ᮨᳱडमैन कᳱ पु᭭तक “A Theory of the 

Consumption Function” का काफᳱ मह᭜व है। यह ᭭प᳥ करती है ᳰक ᭭थायी 

उपभोग एव ं ᭭थायी आय का अनुपात ि᭭थर करता ह ै तथा इसका 

अ᭭थायी आय के ᭭तर से कोइᭅ संबंध नहᱭ है।  

 
)( 11 uwrfK

kYC pp




   

 pC = ᭭थायी उपभोग 

 pY  = ᭭थायी आय। यहाँ K फलन है r (᭣याज दर) का w रा᳦ीय आय 

ह ै और  u उपभोग ᮧवृिᱫ है। u को िनधाᭅᳯरत करने वाल े सवाᭅिधक 

मह᭜वपूणᭅ घटकᲂ मᱶ पᳯरवार के सद᭭यᲂ कᳱ संया एव ंआयु तथा आय एव ं

उपभोग को ᮧभािवत करने वाल ेअ᭭थायी घटक शािमल है। 

᭭थायी उपभोग, ᭭थायी आय का एक गुणक (K) होता है।  

इस समीकरण अनुसार उपभोग दीघᭅकाल मᱶ pY  के साथ समान 

अनुपात मᱶ घटता-बढ़ता ह ैयोᳰक K ि᭭थरांक ह ैअथाᭅत् )/( pp YC  है जो 

आय के आकार से ᮧभािवत नहᱭ होता। इस ᮧकार K उपभोग कᳱ ᭭थायी 

औसत ᮧवृिᱫ है।  

 ᭭थायी आय पᳯरक᭨पना इस बात पर बल देती है ᳰक लोगᲂ कᳱ आय 

मᱶ ᮧितवषᭅ अ᭭थायी एव ंअिनयिमत ᱨप से पᳯरवतᭅन होते रहते है। 

᭭थायी आय - मानवीय एव ं गैर- मानवीय स᭥पिᱫ से ᮧा᳙ 

ᮧ᭜यािशत औसत दीघᭅकालीन आय होती ह ैअथाᭅत् ᮰म से ᮧा᳙ ᮧ᭜यािशत 

आय (मानवीय पूँजी पर िमलने वाला ᮧितफल) एव ंपᳯरस᭥पिᱫ से अᳶजत 

ᮧ᭜यािशत आय (गैर-मानवीय स᭥पदा पर िमलने वाला ᮧितफल) शािमल 

कᳱ जाती है। 
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वतᭅमान आय के दो भाग होते है, पहला ᭭थायी आय एव ंदसूरा अ᭭थायी 

आय 

 tp YYY     pY = ᭭थायी आय, tY  = अ᭭थायी आय 

᭭थायी आय, आय का वह भाग िजसे ᳞िᲦ भिव᭬य मᱶ ᮧा᳙ करने 

कᳱ आशा करता ह ैजबᳰक अ᭭थायी आय, आय का वह भाग है िजसे ᳞िᲦ 

भिव᭬य मᱶ ᮧा᳙ करने कᳱ आशा नहᱭ करते अथाᭅत् ᭭थायी आय, औसत आय 

होती ह ैएव ंअ᭭थायी आय, औसत आय मᱶ होने वाल ेअिनयिमत िवचलन 

से ᮧा᳙ होती है। जैसे - अ᭒छी िशᭃा, ᭭थायी ᱨप से अिधक आय ᮧदान 

करती ह ै जबᳰक अ᭒छा मौसम केवल अ᭭थायी ᱨप से ही अिधक आय 

ᮧदान करता है। ᮨᳱडमैन ने ᭭प᳥ ᳰकया ᳰक उपभोग मुयतया ᭭थायी 

आय पर िनभᭅर रहना चािहए, योᳰक उपभोᲦा अपनी आय मᱶ होने वाले 
अ᭭थायी पᳯरवतᭅनᲂ कᳱ जवाबदेिहता मᱶ अपने िनयिमत उपभोग को 

बनाये रखने हेतु बचत एव ंउधार का ᮧयोग करते है।  

Tp YY Y   

Y  = यहाँ चाल ूआय/ मािपत आय है। 

 tY  = अ᭭थायी आय है जो धना᭜मक या ऋणा᭜मक हो सकती है 
िजसके कारण मािपत आय )(Y , ᭭थायी आय कᳱ तुलना मᱶ अिधक या कम 

हो सकती है। इस ᮧकार आय का केवल ᭭थायी त᭜व ही उपभोग को 

ᮧभािवत करता है। इसी ᮧकार उपभोग के संदभᭅ मे भी, उपभोग का 

अ᭭थायी त᭜व, अ᭭थायी आय से पूणᭅ ᱨप से ᭭वतंᮢ होता है। 

 tp CCC   (उपभोग के ᭭थायी एव ंअ᭭थायी दो भाग होते है।)  

 
)(0)(
)(0)(

)(0)(

iiiCYb
iiCCb

iYYb

tt
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b (सह-संबंध गुणांक) उपरोᲦ समीकरण ᭭प᳥ करते है ᳰक ᳰकसी 

िन᳸द᳥ समय-अविध कᳱ आय एव ंउपभोग कᳱ ᭭थायी एव ंअ᭭थायी भाग 

पर᭭पर संबंिधत नहᱭ होते। 

 जीवन-चᮓ उपभोग पᳯरक᭨पना कᳱ तरह ᭭थायी आय पᳯरक᭨पना 

के ᳰᮓया᭠वयन हेतु यह मा᭠यता ली गइᭅ ह ै ᳰक ᳞िᲦगत ᱨप से 

᭭थायी आय के ᮧारि᭥भक अनुमान समय दर समय िन᳜िलिखत 

तरीके ये संशोिधत होते है- 
),( 11   t

p
tt

p
t

p YYjYY  O<j<1 

यह समीकरण ᭭प᳥ करता है ᳰक ᮧ᭜येक समयाविध मᱶ ᳞िᲦ 

᭭थायी आय के अनुमानᲂ मᱶ ᳰकस ᮧकार समायोजन करते है। 

ᮨᳱडमैन अनुसार, जब चाल ूआय, अ᭭थायी ᱨप से ᭭थायी आय से 

ऊपर बढ़ती है तो औसत ᮧवृिᱫ (APC) उपभोग ᮧवृिᱫ अ᭭थायी तौर से 

घटती ह ैइसके िवपरीत, जब चाल ूआय, अ᭭थायी ᱨप से ᭭थायी आय के 

नीचे िगरती है तो औसत उपभोग ᮧवृिᱫ (APC) अ᭭थायी तौर से बढ़ने 

लगती है। 

᭭थायी आय पᳯरक᭨पना को िन᳜ िचᮢ ᳇ारा ᮧ᭭तुत ᳰकया जा 

सकता है। यह िचᮢ जनसंया के पᳯरᭃेᮢी (Cross-Section) अनुमान से 

स᭥ब है। 

रेखािचᮢ 12.5 ᭭थायी आय पᳯरक᭨पना 
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उपरोᲦ िचᮢ मे ᭭थायी अथवा दीघᭅकालीन उपभोग फलन OC=by 

अᭃᲂ के मूल िब᭠द ुसे ᮧार᭥भ होता ह ैतथा इस कारण से औसत एव ं

सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫयाँ समान एव ंि᭭थर ह,ै अथाᭅत् APC=MPC 

ि᭭थर है। फल᭭वᱨप, ᭭थायी आय एवं अ᭭थायी उपभोग मᱶ आनुपाितक 

संबंध है। िचᮢ मᱶ BB=a+by 

अ᭨पकािलक अथवा मािपत उपभोग फलन ह ै तथा मािपत आय एवं 
मािपत उपभोग के म᭟य गैर-आनुपाितक संबंध को बताता है। यह उपभोग 

फलन यह ᭭प᳥ करता ह ै ᳰक औसत उपभोग ᮧवृिᱫ, सीमा᭠त उपभोग 

ᮧवृिᱫ से अिधक है अथाᭅत् APC>MPC  ह ैतथा आय बढ़ने के साथ औसत 

उपभोग घटती है। OA संपूणᭅ समुदाय कᳱ औसत मािपत आय है। िजन 

पᳯरवारᲂ को यह औसत मािपत आय ᮧाि᳙ होती है उनके िलए इस आय मᱶ 
कोइᭅ अ᭭थायी भाग िनिहत होता है। इन पᳯरवारᲂ कᳱ औसत आय OA है 
तथा यह उनकᳱ औसत मािपत आय के बराबर है। अपनी ᭭थायी आय के 

अनुᱨप इन पᳯरवारᲂ का औसत उपभोग ᳞य AK(= ok) है जो उनकᳱ 

औसत मािपत उपभोग कᳱ रािश के बराबर भी ह ै यह मािपत उपभोग 

रािश उनकᳱ औसत मािपत आय पर OA पर आधाᳯरत ह ैइस समानता का 

कारण यह ह ैᳰक ᭭थाइᭅ उपभोग मᱶ उस समय कोइᭅ अंतर नहᱭ होता ह ैजब 

औसत मािपत आय मे अ᭭थायी आय का कोइᭅ भी धना᭜मक अथवा 
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ऋणा᭜मक अंश िव᳒मान नहᱭ होता। पर᭠तु िजन पᳯरवारᲂ कᳱ मािपत 

आय उनकᳱ औसत आय से कम है, उदा0 हतुे व े पᳯरवार िजनकᳱ औसत 

आय OE है, उनकᳱ आय मᱶ ऋणा᭜मक अ᭭थायी आय का अंश औसत से 

अिधक होगा। उन पᳯरवारᲂ कᳱ ᭭थायी आय OM ह ै योᳰक केवल इसी 

᭭थायी आय के ᭭तर पर उनके ᭭थायी उपभोग का ᭭तर OG (=MH) हो 

सकता है। OG मािपत उपभोग ह ैतथा OE तदनुᱨपी मािपत आय है। इसी 

ᮧकार, िजन पᳯरवारᲂ कᳱ मािपत आय O  ह ै उनका मािपत उपभोग 

केवल ON(=R) है। ᭭थायी ᱨप से यह उपभोग केवल OT ᭭थायी आय के 

अंतगᭅत हो सकता है। पर᭠तु OT मािपत आय का ᭭तर O से कम है। इसका 

यह अथᭅ है ᳰक इन पᳯरवारᲂ कᳱ मािपत आय मᱶ T रािश कᳱ धना᭜मक 

अ᭭थायी आय सि᭥मिलत है। 

नोट:-  अपनी इस पᳯरक᭨पना को ᳞ावहाᳯरक दिृ᳥ से ᮧमािणत 

करने के िलए िम᭨टन ᮨᳱडमैन ने 1897 से ᮧारंभ समय ᮰ेणी आंकड़े ᮧ᭭तुत 

ᳰकए है। 

12.4 साराशं  
इस ᮧकार सभी उपभोग पᳯरक᭨पनाए ँ अ᭨पकािलक एव ं दीघᭅकािलक 

उपभोग फलनᲂ कᳱ संगित को ᭭प᳥ करती है। सभी पᳯरक᭨पनाᲐ मᱶ आय 
एवं उपभोग के म᭟य संबंध को ᭭प᳥ ᳰकया गया है। अ᭨पकाल मᱶ आय 
शू᭠य होने पर भी हम कुछ न कुछ उपभोग कर सकते ह ैपर᭠तु दीघᭅकाल 
मᱶ आय शू᭠य होने पर उपभोग भी शू᭠य होता है। 

12.4 बोध ᮧ᳤ 

1. िनवेश आय पᳯरक᭨पना को ᭭प᳥ कᳱिजए। 

2. सापेᭃ आय पᳯरक᭨पना का सिव᭭तार वणᭅन कᳱिजए। 
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12.5 श᭣दावली 

 उपभोग - आय संबंध के म᭟य संगित ᳞ ाया करने हेतु ᮨᳱडमैन ᳇ारा 
ᮧितपाᳰदत पᳯरक᭨पना  कᳱ संिᭃ᳙ ᳞ाया कᳱिजए। 

 जीवन- चᮓ पᳯरक᭨पना पर ᳯट᭡पणी िलिखए। 

12.7 बोध ᮧ᳤ᲂ के उᱫर 

1. देखᱶ 12.2 (1) 

2. देखᱶ 12.2 (2) 

3. देखᱶ 12.2 (3) 

4. देखᱶ 12.2 (4) 
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इकाई – 13 
िनवशे - अवधारणाएँ, ᮧकार एव ंिनधाᭅरक त᭜व  
Investment - Concepts, Types and Determinants 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
13.0  उे᭫य  

13.1 ᮧ᭭तावना 

13.2 िनवेश के ᮧकार  

13.3  िनवेश के संघटक  

13.3 िनवेश संबंिधत अवधारणाए ँ

13.4 सारांश  

13.5 बोध ᮧ᳤  

13.6 बोध ᮧ᳤ के उᱫर 

13.7 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  

13.0 उे᭫य  
इस इकाई के अ᭟ययन के प᭬चात आप - 
 जान सकᱶ ग ेᳰक िनवेश या है। 
 िनवेश के ᮧकार एवं संबंिधत अवधारणाएँ कौन-कौन सी ह?ै 

 िनवेश के िनधाᭅरक त᭜व कौन कौन से ह?ै 
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13.1 ᮧ᭭तावना:-  

 जैसा ᳰक हम जानते ह ै ᳰक आय, उ᭜पादन एव ं रोजगार का ᭭तर, 

ᮧभावी माँग के ᭭तर ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होता है। ᮧभावी माँग के दो संघटक 

होते हᱹ, अथाᭅत उपभोग एव ंिनवेश। उपभोग, उपभोग कᳱ सीमांत ᮧवृिᱫ 

᳇ारा िनधाᭅᳯरत होता है। जो अ᭨पकाल मᱶ ि᭭थर अथवा इकाइᭅ से कम 

होती है। दसूरी ओर िनवेश अिधक अि᭭थर रहता ह ैऔर अथᭅ ᳞व᭭था मᱶ 
आय, उ᭜पादन एव ं रोजगार के ᭭तर को िनधाᭅᳯरत करने मᱶ मह᭜वपूणᭅ 
भूिमका है।  

 जैसा ᳰक हम जानते ह ᱹᳰक आय के दो भाग होते हᱹ, पहला उपभोग 

एव ं दसूरा बचत (Y=C+S) अत: सामा᭠य भाषा मᱶ िनवेश, आय का वह 

भाग समझा जाता ह ै िजसे ᳞िᲦ उपभोग के प᳟ात् बचत के ᱨप मᱶ 
रखता ह ै एव ंइसी बचत को बᱹक बचत खातᲂ मᱶ या जीवन बीमा मᱶ या 

ᮧितभूितयᲂ कᳱ खरीदारी मᱶ या सि᭥मिलत पूँजी कंपिनयᲂ के अंशो को 

खरीदने मᱶ लगाता है। लेᳰकन अथᭅशाᳫ के ‘िनवेश’ का अथᭅ पूँजीगत 

पᳯरस᭥पित मᱶ होने वाली िवशु वृि से ह,ै िजसके पᳯरणाम᭭वᱨप 

रोजगार एव ं आय मᱶ वृि हो। जब कोइᭅ ᳞िᲦ बाजार से ᳰकसी 

सावᭅजिनक िनयोिजत क᭥पनी के शेयर, बांड या ऋणपᮢ खरीदता है तो 

इसे िवᱫीय िनवेश कहा जाता ह ैन ᳰक िनवेश। वा᭭तिवक िनवेश, एक देश 

कᳱ आय एव ं रोजगार के ᭭तर को िनधाᭅᳯरत करता है। यहाँ यह 

उ᭨लेखनीय है ᳰक अंशपᮢᲂ कᳱ खरीद एव ं िबᮓᳱ, नये पूँजीगत 

पᳯरस᭥पिᱫयᲂ के ᭭वािम᭜व मᱶ होने वाल े पᳯरवतᭅन को ᭭प᳥ करती है। 

जबᳰक वा᭭तिवक िनवेश, भौितक पूँजी (मशीनरी, संयंᮢ आᳰद) के ᭭टॉक 

मᱶ होने वाली वृि से संबंिधत ह ैअथाᭅत् िवशु िनवेश वृि, िजससे समᮕ 

माँग का ᭭तर बढ़ता है एव ं पᳯरणाम᭭वᱨप अथᭅ᳞व᭭था मᱶ आय एव ं

रोजगार के ᭭तर मᱶ वृि होती है। 
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13.2 िनवशे के ᮧकार  

िनवेश के ᮧकार  

 

 

ि᭭थत ᳞ापाᳯरक िनवेश   आवासीस िनवेश  

 अिधशेष/मालसूची िनवेश  

1- ि᭭थर ᳞ापाᳯरक िनवेश ᳞ावसाियक समुदाय ᳇ारा मशीनो एव ं

उपकरणᲂ मᱶ ᳰकया गया िनवेश होता ह,ै िजससे व᭭तुᲐ और 

सेवाᲐ के उ᭜पादन को बढ़ाया जा सके। मशीनᲂ एव ंउपकरणो का 

᭭टॉक, ि᭭थर पूँजी को ᮧदᳶशत करता है। 

2- आवासीय िनवेश मᱶ ऐसे खचᱷ शािमल होते है िज᭠ह े᳞िᲦ िनमाᭅण 

या नये घर खरीदने अथवा रहने के उे᭫य से या ᳰकराये के उे᭫य 

से िनवास ᭭थलो का िनमाᭅण पर करता है। 

3- अिधशेष/मालसूची िनवेश :- फमᱷ कᲬी सामᮕी एवं अᭅ िनᳶमत 

व᭭तुᲐ को अिधशेष के ᱨप मᱶ रखता है िजससे अंितम व᭭तुᲐ का 

िनमाᭅण ᳰकया जा सके। 

अत: िनवेश ᳰकसी समयाविध मᱶ नवीन ढाँचे के िनमाᭅण, नवीन पूँजीगत 

संयंᮢ/उपकरणᲂ कᳱ खरीद तथा ᳞ावसाियक मालसूची मᱶ वृि से 

संबंिधत सकल उ᭜पादन को कहते है। 

 िनवेश एक ᮧवाह चर है। सकल िनवेश के दो भाग ह,ै पहला िवशु 

िनवेश एव ं दसूरा ᮧित᭭थापन िनवेश (मू᭨याᱡास) (पूँजी उपभोग 

भᱫा) 

Ig = In + Ir 

Ig = सकल िनवेश, In = िवशु िनवेश, Ir = ᮧित᭭थापन िनवेश 
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अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िवशु िनवेश कᳱ रािश को ᭄ात करने के िलए कुल िनवेश 

मᱶ से ᮧित᭭थापन िनवेश अथवा पूँजी उपभोग भᱫे को घटा ᳰदया जाता है। 

पूँजी मᱶ होने वाला पᳯरवᭅतन ‘िनवेश’ कहलाता है अत: ∆Kt = It होता है।  

(1) यᳰद सकल िनवेश, ᮧित᭭थापना िनवेश के बराबर होता ह ै (Ig = 

Ir)तो िवशु िनवेश का मान शू᭠य होगा, इस ि᭭थित मᱶ अथᭅ᳞व᭭था 
मᱶ पूँजी का ᭭टॉक ि᭭थर रहगेा अथाᭅत् अथᭅ᳞व᭭था कᳱ उ᭜पादक 

ᭃमता मᱶ कोइᭅ वृि नही होगी। 

(2) यᳰद सकल िनवेश का ᮧित᭭थापन िनवेश से कम पाया जाता है, 
(Ig<Ir) तो िवशु िनवेश ऋणा᭜मक होगा, पᳯरणाम᭭वᱨप 

अथᭅ᳞व᭭था कᳱ उ᭜पादक ᭃमता मᱶ कमी आयेगी। 

िनवशे के ᮧकार  
(a) ᭭वायᱫ िनवेश  (b) ᮧेᳯरत िनवेश  (c) Ex Ante िनवेश (d) 

Expost िनवेश  

(a) ᭭वायᱫ िनवेश, ऐसा िनवेश कहलाता है जो ᳰक आय के ᭭तर िबᮓᳱ 

एव ं᳞ापाᳯरक फमᭅ के लाभ से पूणᭅत: ᭭वंतᮢ होता है। ऐसा िनवेश 

िबना ᳰकसी लाभ ᮧाि᳙ के उे᭫य से ᳰकया जाता है। इसमᱶ सरकार 

᳇ारा सावᭅजिनक उपभोिगताᲐ जैसे सड़कᲂ, रेलव,े पो᭭ट एवं 
टेलीᮕाफ, िबजली आᳰद के िनमाᭅण पर ᳰकया गया टेलीᮕाफ, 

िबजली आᳰद के िनमाᭅण पर ᳰकया गया िनवेश शािमल होता है। 

᭭वायᱫ िनवेश िनमाᭅण पर ᳰकया गया िनवेश शािमल होता है। 

᭭वायᱫ िनवेश मᱶ वृि या कमी, िनवेश हेतू सरकार के बजट 

आवंटन पर िनभᭅर करती है। 
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(b) ᮧेᳯरत िनवेश, ᮧितफलो के ᮧित संवेदनशीलता होता है। ऐसा िनवेश 

᳞य जो वतᭅमान आय, िबᮓᳱ अथवा उ᭜पादन से ᳰकसी न ᳰकसी 

तरह संबंिधत होता है। 

᭭वायᱫ एव ं᭭वᮧᳯेरत िनवशे मᱶ अंतर :- 

आधार ᭭वायᱫ िनवेश ᭭वᮧेᳯरत िनवेश 

ᮧितफल के 

ᮧित 

संवेदनशीलता 

1. यह ᮧितफलᲂ के ᮧित 

अंसवेदनशील होता 

है।  

2. ᭭वायत िनवेश कᳱ 

ि᭭थित मᱶ िनवेश वᮓ, 

X अᭃ के समाना᭠तर 

सीधी रेखा के ᱨप मᱶ 
होता ह,ै जो दशाᭅता ह ᱹ

ᳰक िनवेश पर िमलने 

वाला ᮧितफल कुछ 

भी हो, िनवेश का 

आयाम ि᭭थर रहता 
है। 

1. यह ᮧितफलᲂ के ᮧित 

संवेदनशीलता होता 

है।  

2. ᮧेᳯरत िनवेश का 

िनवेश वᮓ ऊपर कᳱ 

ओर बढ़ता ᱟआ होता 

ह,ै जो यह दशाᭅता ह ै

ᳰक ᮧितफलो के 

अिधक होने पर, 

िनवेश का आयाम भी 

अिधक होता है।  

 

िन᳜िलिखत िचᮢ के मा᭟यम से ᭭वायᱫ एव ंᮧेᳯरत िनवेश को ᭭प᳥ ᳰकया 

जा सकता है। 

रेखािचᮢ 13.1 ᭭वायᱫ एव ंᮧᳯेरत िनवशे 
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उपरोᲦ िचᮢ 13.1 मᱶ, िनवेश फलन Ia एव ं I’a, िनवेश के ि᭭थर ᭭तरᲂ को 

दशाᭅ रहा है। अत: यह ᭭वायᱫ िनवेश है। दसूरᲂ ओर, िनवेश फलन I4 एव ं

I’4 ᭭वᮧेᳯरत िनवेश को दशाᭅ रह ेह ैजो ᳰक आय के ᭭तर के साथ पᳯरवᳶतत 

हो रहा है। 

(C) Ex-ante Investment (िनवशे) :- इसे िनयोिजत िनवेश भी कहा जाता है 
जो ᳰक िनवेशकᱫाᭅ ᳇ारा ᭭वैि᭒छक ᱨप से िनि᳟त उे᭫य ᮧाि᳙ हेतू 

िनयोिजत ᳰकया जाता है। 

(D) Ex-Post Investment (िनवशे) :- इसे वा᭭तिवक िनवेश के नाम से भी 

जाना जाता है। ऐसा िनवेश जो ᳰक एक दी ᱟइᭅ समयाविध मᱶ वा᭭तिवक 

ᱨप मᱶ ᳰकया जाता है। यह कुल आय एव ंउपभोग ᳞य के म᭟य का अंतर 

होता है।   [I = Y-C = S] 

   जहाँ, (I = िनवेश,Y = आय, C= उपभोग, S=बचत ) 

Note – वा᭭तिवक िनवेश सदैव वा᭭तिवक बचत के बराबर होता ह ैयᲂᳰक 

पᳯरभाषा अनुसार बचत एव ंिनवेश दोनो ही, आय एव ंउपभोग के अंतर 

के बराबर होते है। हालाँᳰक, िनयोिजत िनवेश एवं िनयोिजत बचत, केवल 

सा᭥य कᳱ ि᭭थित मᱶ ही एक-दसूरे के बराबर होते हᱹ। 
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13.4 िनवशे के सघंटक  

1- ि᭭थर पूजँी िनमाᭅण - इसमᱶ नयी ᳯटकाऊ उ᭜पादक व᭭तुᲐ पर ᳰकये 

जाने वाले ऐसे ᳞य शािमल ᳰकये जाते ह,ᱹ िजसके पᳯरणाम᭭वᱨप 

ि᭭थर पᳯरस᭥पिᱫयᲂ के ᭭टॉक मᱶ वृि होती है। इसमᱶ िन᳜ खचᱷ 
शािमल होते ह ै जैसे - नयी इमारतᲂ, सड़को एव ं पुलो पर ᳰकया 

गया ᳞य, अ᭠य िविनमाᭅण संबंधी कायᭅ, मशीनो, संयᮢᲂ एव ंअ᭠य 

उपकरणो पर ᳰकया गया ᳞य, इ᭜याᳰद। 

2- मालसचूी मᱶ पᳯरवतᭅन :- यह िनवेश का दसूरा संघटक है। इससे 

ता᭜पयᭅ, व᭭तुᲐ के उस ᭭टॉक से है जो उ᭜पादक के पास तब तक 

रहता है जब तक ᳰक यह फैिᮝयᲂ से अंितम उपभोᲦा के हाथ मᱶ न 

पᱟँच जाये। इसमᱶ कᲬे पदाथᭅ, अᭅ-लि᭥बत व᭭तु एव ं अंितम 

व᭭तुᲐ के ᭭टॉक मᱶ होने वाला पᳯरवतᭅन सिमि᭥लत होता है। 

 िनवशे कᳱ महᱫा :- कᳱ᭠स के रोजगार िसा᭠त मᱶ िनवेश कᳱ महᱫी 
भूिमका पायी गयी है। अथᭅ᳞व᭭था मᱶ बेरोजगारी को दरू करने एवं 
पूणᭅ रोजगार के ᭭तर को ᮧा᳙ करने हेतू, समᮕ माँग को बढ़ाना 

अ᭜याव᭫यक है। समᮕ माँग, मुय तथा उपभोग पर होने वाल े᳞य 

एव ंिनवेश ᳞य पर िनभᭅर करती है। अ᭨पकाल मᱶ उपभोग पर होने 

वाला ᳞य ि᭭थर रहता है। इस ᮧकार समᮕ माँग, केवल िनवेश मᱶ 
वृि पᳯरणाम᭭वᱨप, आय मᱶ होने वाली वृि गुणक ᮧभाव के 

कारण, कइᭅ गुना होती है। अत: कᳱ᭠स अनुसार अ᭨पकाल मᱶ 
बेरोजगारी को दरू करने एव ंपूणᭅ रोजगार के ᭭तर को ᮧा᳙ करने 

हेतू, िनवेश कᳱ मह᭜वपूणᭅ भूिमका पायी जाती है। 

                            िनवशे के िनधाᭅरक त᭜व 
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अᯪतजात त᭜व 

 

बाᱡयजात 

त᭜व 

सां᭭कृितक एव ंसंथागत 

कारक 

1 आय का ᭭ता अथवा आय मᱶ 
पᳯरवᭅतन कᳱ दर 

1 जनसंया वृि 1 उपभोᲦा कᳱ मनोवै᭄ािनकता 

2 उपभोᲦा कᳱ मांग का ᭭तर एव ं

ᮧवृिᱫ 

2 ᮧाकृितक 

संसाधन 

2 सामािजक कानूनी सं᭭थाएँ 

3 िव᳒मान पँूजी ᭭टॉक िवशेषतया 

ि᭭थर पँूजी 

3 तकनीकᳱ 

पᳯरवᭅतन 

3 बचत के ᮧित ᳞वहार 

4 ᭭टॉक िविनमय गितिविधयᲂ का 

᭭तर 

4 ᮰म कᳱ 

गितशीलता 

4 धाᳶमक सं᭭थाए ँ

5 भूतकालीन लाभ 5 यु/शांित कᳱ 

ि᭭थितयाँ 
5 िशᭃा 

6 उ᭜पादन के साधनᲂ कᳱ कᳱमते 6 िनवेश दर 6 जोिखम, लाभ एव ंपँूजी संचय 

के ᮧित मनोवृिᱫ 

 7 राजनैितक 

ि᭭थरता 

 

 8 सरकारी नीितयाँ  

(मौᳯᮝक एव ं

राजकोषीय) 

 

 

इन सभी कारको के अितᳯरᲦ िनवेशकताᭅ का िनवेश के ᮧित िनणᭅय 

अ᭠य त᭜वᲂ पर भी िनभᭅर करता है। ᭭वतंᮢ उपᮓम वाली बाजार 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उ᳒मी ᳇ारा िलये गये िनणᭅय मुय ᱨप से लाभ उे᭫य से 

ᮧभािवत होते है। संसार मᱶ ᮧ᭜येक ᳞िᲦ ᳇ारा िलए गए िनणᭅय उसके 

᭭वयं के िहत से ᮧभािवत होते है। साथ जो ᳰक एक फमᭅ ᮧा᳙ करने कᳱ 

ᮧ᭜याᭃा करता है, को अनुमािनत करने मे तीन त᭜वो कᳱ मह᭜वपूणᭅ 
भूिमका पायी जाती है - 
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(1) ᳰकसी मशीन (पूँजी) से उसकᳱ उ᭜पादक जीवन मᱶ ᮧा᳙ होने 

वाल ेᮧ᭜यािशत वाᳶषक ᮧितफल कᳱ माᮢा। (R1, R2,…. Rn) 

R1 = ᮧथम समयाविध मᱶ िमलने वाला ᮧितफल 

Rn = n ᮧथम समयाविध मᱶ िमलने वाला ᮧितफल 

(2) पूँजीगत पᳯरस᭥पिᱫ कᳱ वतᭅमान लागत/पूᳶत लागत, िजसे CO से 

दशाᭅया जाता है। 

(3) बाजार ᭣याज दर अथवा पूँजीगत व᭭तु के िवत कᳱ लागत, िजसे 

i से दशाᭅया जाता है। 

 भावी ᮧ᭜यािशत वाᳶषक ᮧितफल का वतᭅमान मू᭨य ᭄ात करने के 

िलए इन ᮧवाहᲂ (R1, R2,…. Rn) का बᲵा मू᭨य ᭄ात करना होगा। 

इसके अितᳯरᲦ उ᳒मी को n वषᭅ के अ᭠त मᱶ मशीन का कबाड़ी 
मू᭨य भी िमलेगा। लाभ अथवा ᮧितफल अिधकतमकरण कᳱ 

सम᭭या को िन᳜ शतᭅ मᱶ ᳞Ღ कर सकते हᱹ - 

CO =  r
R
1

1  + 
 2

2

1 r
R


 + 
 3

3

1 r
R


+ …… + 
 n

n

r
R
1

+ 
 n

n

r
S
1

 

r = बᲵे कᳱ दर,  Sn =n वषᭅ के अंत मᱶ मशीन का कबाड़ी मू᭨य  

r = i (बाजार ᭣याज दर) 

ऊपर के समीकरण मᱶ r वह बᲵे कᳱ दर ह ैजो पूँजीगत व᭭तु कᳱ वतᭅमान 

लागत तथा पूँजीगत व᭭तु के ᮧ᭜यािशत भावी वाᳶषक ᮧितफलो के 

वतᭅमान बᲵे के मू᭨य को बराबर कर देती है। इसे ᮧितफल कᳱ आंतᳯरक दर 

भी कहते है। 

कᳱ᭠स ने इस आंतᳯरक ᮧितफल कᳱ दर को पूँजी कᳱ सीमांत 

उ᭜पादकता/कायᭅकुशलता बताया है।  

कᳱ᭠स अनुसार, पूँजी कᳱ सीमांत कायᭅकुशलता उस बᲵे कᳱ दर के बराबर 

होती है जो ᳰकसी पूँजीगत पᳯरस᭥पिᱫ मᱶ उसकᳱ जीवन अविध मᱶ ᮧा᳙ 
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होने वाल ेᮧ᭜यािशत ᮧितफल के वतᭅमान मू᭨य को उसकᳱ पूᳶत कᳱमत के 

बराबर कर देती है। कᳱ᭠स अनुसार, पूँजी कᳱ सीमांत कायᭅकुशलता, 
इरᳲवग ᳰफशर के पूँजी पर िमलने वाल ेᮧितफल कᳱ दर के समान है। 

 उपरोᲦ वᳶणत सूᮢ का हम सरलीकरण कर सकते हᱹ (यह मानते 

ᱟए ᳰक सभी वषᲃ के िलए ᮧ᭜यािᭃत भावी वाᳶषक ᮧितफल एक समान है 
एव ंपूँजीगत व᭭तु का कबाड़ी मू᭨य शू᭠य ह ैएव ंn के अनंत कᳱ ओर ᮧवृित 

होने पर 
 n

n

r
R
1

 का मान शू᭠य के समीप आता जाता है।) 

oC  
1

L  L

l

r
R
1

 L = वषᲃ कᳱ संया  

इस सूᮢ मᱶ िन᳜िलिखत पᳯरणामᲂ पर बल ᳰदया गया ह ै- 

(A) पूँजी कᳱ पूᳶत लागत (Co) के ᳰदये ᱟए होने पर पूँजी कᳱ सीमांत 

ᮧितफल कᳱ दर (r) बढ़ेगी, यᳰद ᮧ᭜यािशत वाᳶषक ᮧितफल कᳱ 

दर (R) बढ़ ेएव ंइसका उ᭨टा भी स᭜य है। 

(B) यᳰद पूँजी कᳱ पूᳶत लागत (c) बढ़ जाती ह ैतो पूँजी कᳱ ᮧितफल 

कᳱ दर (r) घट जाएगी। इसका उ᭨टा भी स᭜य है। (ᮧ᭜यािशत 

वाᳶषक ᮧितफल कᳱ दर (R) के ᳰदये ᱟए होने पर) 

(C) पूँजी कᳱ सीमांत ᮧितफल कᳱ दर (r) एव ंबाजार कᳱ ᭣याज कᳱ 

दर, एक दसूरे से ᭭वतंᮢ ह ैएव ंिभ᳖ है। 

(D) पूँजी कᳱ सीमांत ᮧितफल कᳱ दर (r) एवं बाजार कᳱ ᭣याज दर 

(i), दोनो कᳱ तुलना करके एक फमᭅ यह तय कर सकती है ᳰक 

िनवेश करना लाभᮧद होगा या नहᱭ। 

(E) यᳰद r > i इस ि᭭थित मᱶ िनवेश करा लाभदायक है। दोनो (r1 i) के 

म᭟य का अंतर पूँजीगत पᳯरस᭥पिᱫ पर िमलने वाल े िवशु 

ᮧतयािशत ᮧितफल कᳱ दर को दशाᭅता है, जो फमᭅ को सभी 
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लागते एव ं᭣याज अदायगी के प᳟ात् िमलता है। उदाहरण के 

िलए - 

यᳰद r = 6% एव ं i=4% ह ै तो फमᭅ को सभी ᮧकार के ᭣याज के 

भुगतान के प᳟ात् अितᳯरᲦ 2 ᮧितशत, ᮧितफल ᱨप मᱶ ᮧा᳙ होता 

है। 

य᳒िप r एव ंi दोनᲂ ᮧितशत के ᱨप मᱶ ᳞Ღ ᳰकए जाते ह ᱹपर᭠तु इन दोनो 

मᱶ काफᳱ अंतर है। पूँजी कᳱ सीमांत दᭃता (r) का भुगतान ᳰकसी भी ᮧकार 

से ᭣याज कᳱ दर i पर िनभᭅर नहᱭ करता है। पर᭠तु यह सही है ᳰक िनवेश 

पᳯरयोजना कᳱ लाभᮧदता (अथवा हािनᮧदता) इन दोनᲂ के म᭟य अंतर 

᳇ारा ᭭प᳥ होगी तथा िनवेश पᳯरयोजना मᱶ िनवेश तभी ᳰकया जाएगा 

जब पूँजी कᳱ सीमांत उ᭜पादकता चाल ू ᭣याज कᳱ दर से अिधक होगी, 

अथाᭅत् जब r > i है। पर᭠तु ᳰकसी िनवेश पᳯरयोजना कᳱ लाभᮧदता का 

अनुमान करना पूँजी कᳱ सीमांत दशाᭅता के अनुमान से है। यᳰद पूँजी कᳱ 

सीमांत दᭃता (r) ᭄ात ह ैतो ᭣याज कᳱ दर (i) केवल इस संबंध मᱶ िनणᭅय 

पᳯरयोजना अथवा संयंᮢ पर िनवेश ᳰकया जाना चािहए अथवा नहᱭ । 

पर᭠तु ᭣याज कᳱ दर i ᭭वयं पूँजी कᳱ सीमांत दᭃता का िनधाᭅरण नहᱭ 

करेगी। 

पूजँी सयंंᮢ  कᳱ पᳶूत कᳱमत (लागत), अपेिᭃत आय ᮧवाह, पूजँी कᳱ 

सीमातं दᭃता तथा ᭣याज कᳱ दर (Supply Price, Expected Income 
Streams, Marginal Efficiency of Capital and Interest Rate) 

पूँजी संयंᮢ कᳱ पूᳶत कᳱमत अथवा लागत, इससे ᮧा᳙ होने वाल े

अपेिᭃत वाᳶषक आये ᮧवाहᲂ, पूँजी कᳱ सीमांत दᭃता तथा ᭣याज कᳱ दर 

के म᭟य संबंध कᳱ संिᭃ᳙ ᳞ाया िन᳜िलिखत श᭣दᲂ मᱶ कᳱ जा सकती है। 

(1) यᳰद पूँजी संयंᮢ कᳱ लागत (खरीद अथवा िबᮓᳱ कᳱमत) दी ᱟइᭅ 
ह ै तो पूँजी संयंᮢ से ᮧा᳙ होने वाल े अपेिᭃत वाᳶषक आय 
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ᮧवाहᲂ मᱶ वृि होने पर उस मशीन अथवा पूँजी संयंᮢ कᳱ 

सीमांत दᭃता भी बढ़ जाएगी। 

(2) अपेिᭃत आय ᮧवाह पूवᭅवत् ि᭭थर रहते ᱟए पूँजी संयंᮢ कᳱ 

लागत अथवा पूᳶत कᳱमत मᱶ कमी होने पर इसकᳱ सीमांत 

दᭃता बढ़ जाएगी। 

(3) ᭣याज कᳱ दर (i) मᱶ कमी अथवा वृि होने से पूँजी कᳱ सीमांत 

दᭃता (r) पर कोइᭅ ᮧभाव नही होगा । पर᭠तु ᭣याज कᳱ दर मᱶ 
पᳯरवतᭅन होने से िनवेश पᳯरयोजना कᳱ अपेिᭃत लाभᮧदता मᱶ 
पᳯरवᭅतन होगा और िनवेश पᳯरयोजना मᱶ िनवेश करने संबंधी 
िनणᭅय ᮧभािवत होगा। 

13.4 साराशं 

इस ᮧकार हम कह सकते है ᳰक िनवशे के पᳯरणाम᭭वᱨप रोजगार एव ं
आय मᱶ वृि होती है। अथᭅशाᳫ मᱶ िनवशे से ता᭜पयᭅ ᳰकसी समयाविध मᱶ 
नवीन ढांचे के िनमाᭅण, नवीन पूंजीगत संयंᮢ/उपकरणᲂ कᳱ खरीद तथा 
᳞ावसाियक मालसूची मᱶ वृि से संबंिधत सकल उ᭜पादन को कहते है। 
िवशु िनवेश मᱶ वृि के पᳯरणाम᭭वᱨप अथᭅ को उ᭜पादक ᭃमता मᱶ 
वृि होती है। कᳱ᭠स के रोजगार िसा᭠त मᱶ िनवेश कᳱ महᱫी भूिमका 
पायी जाती है। अ᭨पकाल मᱶ बरेोजगारी को दरू करने एवं पूणᭅ रोजगार 
के ᭭तर को ᮧा᳙ करने हेतु िनवेश कᳱ मह᭜वपूणᭅ भूिमका पायी जाती है। 

13.5 बोध ᮧ᳤ 

1 िनवेश ᳰकसे कहते ह?ै 

2 िनवेश संबंिधत अवधारणाᲐ को ᭭प᳥ कᳱिजए? 

(a) ि᭭थर ᳞ापाᳯरक िनवेश 
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(b) आवसीय िनवशे 

(c) मालसूची 

3 ᭭वायत एव ं᭭वᮧेᳯरत िनवेश मᱶ अंतर ᭭प᳥ कᳱिजए? 

4 िनवेश के िनधाᭅरक त᭜वᲂ कᳱ िववेचना कᳱिजए? 

13.6 बोध ᮧ᳤ᲂ के उᱫर 

1 िनवशे का अथᭅ पूजंीगत पᳯरस᭥पिᱫ मे होने वाली िवशु वृि से ह,ै 

िजसके पᳯरणाम᭭वᱨप रोजगार एव ंआय मᱶ वृि होती है। 
2 देखे 14.2 

3 देखे 14.3 

4 देखे 14.4 

13.7 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  
 M.C. वै᭫य 

 Rana & Verma 

 H.L. Ahuja 
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इकाई – 14 
पूजँी कᳱ सीमा᭠त दᭃता एव ंिनवशे कᳱ सीमा᭠त दᭃता 

Marginal efficiency of Capital (MEC) and Marginal 
efficiency of Investment (MEI) 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
14.0 उे᭫य 

14.1 ᮧ᭭तावना 

14.2 पूँजी कᳱ सीमांत दᭃता 

14.3 पूँजी  का ि᭭थर पूजँी वकᭅ  एव ंिनवेश कᳱ दर 

14.4 धना᭜मक ढाल ूपूᳶत वᮓ एवं िनवशे कᳱ दर 

14.5 सारांश 

14.6 श᭣दावली 

14.7 बोध ᮧ᳤ᲂ के उᱫर 

14.0 उे᭫य  
इस इकाई के अ᭟ययन के बाद आप जान सकᱶ ग ेᳰक — 

 िनवेश तथा ᭣याज कᳱ दर के म᭟य या अतᭅसंबध ह?ै 

 पूँजी कᳱ सीमांत दᭃता ᳰकसे कहते ह?ै 

 पूँजी ᭭टॉक तथा िनवेश कᳱ दर के म᭟य संबधं 
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 MEC एव ंHEI मे या िवभेद ह?ै 

14.1 ᮧ᭭तावना 

िनवेश मांग िसा᭠त मᱶ पूँजी कᳱ सीमांत दᭃता एव ंिनवेश कᳱ सीमांत 
दᭃता कᳱ महᱫी भूिमका पायी जाती है। िनवेश एक ᮧवाट चर माᮢा है। 
जबᳰक पूँजी एक ᭭टॉक चर माᮢा है। रा᳦ीय आय के िव᳣षेण के संदभᭅ मᱶ 
िनवेश का अिभᮧाय अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᳰकसी िन᳸द᳥ समयाविध मᱶ जो कुल 
उ᭜पादन के उस भाग से होता ह ैजो अथᭅ मᱶ नए िव᭠यासᲂ के िनमाᭅण, नई 
पूँजीगत व᭭तुᲐ तथा ᳞ावसाियक अविश᳥ माल कᳱ सूची मᱶ वृि के 
ᱨप मᱶ दिृ᳥गोचर होता है। इस ᮧकार िवशु िनवेश का अथᭅ, 
अथᭅ᳞व᭭था के कुल पूजँी ᭭टॉक तथा अ᭠य बातᱶ िसथर रहते ᱟए 
अथᭅ᳞व᭭था कᳱ कुल उ᭜पादन ᭃमता मᱶ वृि करना होता है। कᳱ᭠स के 
अनुसार िनवेश, लाभ कᳱ ᮧ᭜याशाᲐ से िनधाᭅᳯरत होते है। इस संबंध मᱶ 
उसने पूजँी कᳱ सीमांत दᭃता कᳱ अवधारणा को िवकिसत ᳰकया है। 

14.2 पूजँी कᳱ सीमा᭠त दᭃता (MEC)- 

कᳱ᭠स के अनुसार िनवेश, लाभ कᳱ ᮧ᭜याशाᲐ से िनधाᭅᳯरत होते है। 

इस स᭥ब᭠ध मᱶ उसने पूँजी कᳱ सीमा᭠त संमता (MEC) कᳱ संक᭨पना को 

िवकिसत ᳰकया है। यह उस बᲵा दर के बराबर होती है, जो पूँजी 

पᳯरसंपिᱫ के जीवन के दौरान ᮧ᭜यािशत ᮧितफल ᳇ारा िनधाᭅᳯरत 

वाᳶषक (annuities) कᳱ ᮰ृंखला (R1, R2,   R3……………Rn) के वतᭅमान मू᭨य को 

उसकᳱ आपूᳶत कᳱमत के बराबर कर देती है। इसका मुय संबंध मुᮤा को 

ᳰकसी नविनᳶमत पᳯरसंपित मᱶ िनवेश करने पर ᮧा᳙ आय कᳱ ᮧ᭜यािशत 

दर से था। उसके िलए MEC और लागत के ऊपर आय कᳱ दर का समान 

अथᭅ था। वा᭭तव मᱶ कᳱ᭠स ने MEC कᳱ अपनी पᳯरभाषा को इरᳲवग ᳰफशर 

के ‘‘लागत के ऊपर आय कᳱ दर’’ के समान माना था। ᳰफशर अनुसार 

लागत के ऊपर आय कᳱ दर ‘‘ वह दर है जो सभी लागतᲂ के वतᭅमान मू᭨य 

और सभी ᮧितफलᲂ के वतᭅमान मू᭨य कᳱ गणना मᱶ उपयोग कᳱ जायᱶ और 
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जो इन दोनᲂ को समान कर दᱶ।’’ आय ᮧवाह को एक िनवल संया मानते 

ह,ै अथाᭅत् पᳯरसंपिᱫ का पᳯरचालन ᳞य (उदाहरण के िलए कᲬी सामᮕी 

, ᮰म शिᲦ, िव᭄ापन, इ᭜याᳰद तथा अिनि᳟तता का अंश जोड़कर ) पहल े

घटा ᳰदया जाता है। मू᭨य ᱡास एव ंवाᳶषक ᭣याज लागत को इनमᱶ से कम 

नहᱭ ᳰकया जाता। पᳯरचालन संबंधी लागतᲂ को घटाने के बाद जो कुछ 

शेष रहता है वह नइᭅ पᳯरसंपिᱫ कᳱ िनवल आय है। ᳞वसायी ᳰकसी 

पᳯरसंपिᱫ को खरीदेगा अथवा नहᱭ, यह िनणᭅय लागत के ऊपर ᮧा᳙ होने 

वाली आय कᳱ दर और ᭣याज कᳱ दर कᳱ तुलना᭜मक ि᭭थित पर िनभᭅर 

करेगा। पूँजी कᳱ कᳱमत एवं उसकᳱ उᱬपिᱫ के बीच संबंध ᭭थािपत करने 

कᳱ िविध को MEC कहते है। यᳰद ᭣याज दर, लाभ कᳱ दर से ऊँची ह ैतो 

पᳯरसंपिᱫ का खरीदना अलाभकारी होगा और यᳰद लाभ कᳱ दर, ᭣याज 

दर से ऊँची है तो पᳯरसंपिᱫ का ᮓय लाभᮧद होगा। 

 यᳰद हमᱶ ᳰकसी पूँजी पᳯरस᭥पिᱫ कᳱ आपूᳶत कᳱमत और उससे ᮧा᳙ 

होने वाली ᮧ᭜यािशत आय का ᭄ान ह ैतो हम उससे MEC कᳱ गणना कर 

सकते है। MEC कᳱ तुलना चाल ू᭣याज दर (rl) से करने पर हम यह पता 

लगा सकते ह ैᳰक ᮧ᭭तािवत िनवेश लाभᮧद होगा अथवा नहᱭ। उदा0 के 

िलए यᳰद MEC 8 % है और r 5% ह ैतो हम कह सकते ह ैᳰक िनवेल ᮧितफल 

दर, लागतᲂ को पूरा करने के प᳟ात् 3% होगी। 

अिनि᳟तता (Uncertainty) –  

ᳰकसी भी पᳯरसंपिᱫ कᳱ आय धारा मᱶ से अिनि᳟तता के िलये भी 

कुछ कटौती करनी होगी। यह कटौती िविभ᳖ उ᳒ोगᲂ के िलये िभ᳖-िभ᳖ 

होगी। लोकोपयोगी सेवाᲐ के संबंध मᱶ अिनि᳟तता का अंश इतना ऊँचा 

नहᱭ होता िजतना नइᭅ व᭭तु अथवा नइᭅ तकनीक मᱶ होता है। अिनि᳟तता 

का अंश अिधक होगा, ᳞ावसाियक वगᭅ का ᮧितफल दर अनुमान उतना 

ही ऊँचा होगा। 
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14.3 पूजँी ᭭टॉक तथा िनवशे कᳱ दर 
 (Capital stock and Rate of Investment)-  

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूँजी कᳱ सीमा᭠त दᭃता एव ं कुल पूँजी ᭭टॉक के 

म᭟य इस ᮧकार का िवशेष संबंध ह ैᳰक अ᭠य बातᱶ ि᭭थर रहते ᱟए, पूँजी के 

᭭टॉक मᱶ वृि (कमी) होने पर पूँजी कᳱ सीमा᭠त दᭃता मᱶ कमी (वृि) 

होती है। ऐसा उ᭜पादन के ᭃेᮢ मᱶ ᱡासमान ᮧितफल कᳱ ᮧवृिᱫ लाग ूहोने 

के कारण होता है। इस ᮧवृिᱫ के अनुसार अितᳯरᲦ अथवा सीमा᭠त 

उ᭜पादन )( Q  तथा अितᳯरᲦ अथवा सीमा᭠त पूँजी ᭭टॉक K  का 

अनुपात )/( KQ   घटता जाता है। िचᮢ ‘A’ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ घटती ᱟइᭅ 
पूँजी कᳱ सीमा᭠त दᭃता को ᮧदᳶशत करता ह।ै िचᮢ मᱶ AA वᮓ घटती ᱟइᭅ 
सीमा᭠त उ᭜पादन आय (MRP), जो सीमा᭠त उ᭜पादन -आय एव ंसीमा᭠त 

आय मᱶ कमी होने के कारण वᮓ के ऋणा᭜मक ढाल के ᱨप  मᱶ ᮧदᳶशत 

होती ह,ै को ᳞Ღ करता है। िचᮢ से िवᳰदत होता है ᳰक जब  

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल पूँजी ᭭टॉक कᳱ माᮢा 1K  ह ै तब पूँजी कᳱ सीमा᭠त 

दᭃता MEC(  अथवा )r  1r  ᮧितशत है। जैसे-जैसे अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूँजी के 

᭭टॉक मᱶ वृि होती जाती है। वैसे- वैसे पूँजी कᳱ सीमा᭠त उ᭜पादकता मᱶ 
कमी होती जाती है।  

रेखािचᮢ 14.1 पूजँी ᭭टॉक तथा िनवशे कᳱ दर 

Fig ‘A’      Fig B 

‘B’  
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जब अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल पूँजी ᭭टॉक कᳱ रािश 1K  से बढ़कर 2K  हो 
जाती ह ै तो पूँजी कᳱ सीमा᭠त दᭃता 1r  ᮧितशत से घटकर 2r  ᮧितशत 

हो जाती है। 

 िवशु िनवेश ᳞िᲦगत फमᭅ एव ंस᭥पूणᭅ अथᭅ᳞व᭭था कᳱ दिृ᳥ से 

पूँजी ᭭टॉक मᱶ वृि को ᮧदᳶशत करता है। ᳞िᲦगत फमᭅ के ᳇ारा इसके 

पूँजी ᭭टॉक मᱶ तभी वृि कᳱ जाएगी जब ऐसा करने से इसकᳱ कुल लाभ 

रािश मᱶ वृि होगी। फमᭅ कᳱ दिृ᳥ से सा᭥य उस ि᭭थित मᱶ ᮧा᳙ होगा जहाँ 

पूँजी कᳱ सीमा᭠त दᭃता )(r  तथा ᮧचिलत बाजार ᭣याज कᳱ दर )(i  

िजस पर फमᭅ पूँजी संयंᮢ खरीदने हेतु िवᱫीय पूँजी ᮧा᳙ करती है पर᭭पर 

समान होती है। जब यह ि᭭थित ᮧा᳙ होती ह ैतो फमᭅ का वा᭭तिवक पूँजी 

᭭टॉक इसके इि᭒छत अथवा इ᳥तम पूँजी ᭭टॉक के बराबर होता ह,ै अथाᭅत् 

इस ि᭭थित को ᮧा᳙ करने के प᳟ात् फमᭅ अपने पूँजी-᭭टॉक मᱶ 
पᳯरवतᭅन-वृि अथवा कमी नहᱭ करेगी। इस ि᭭थित मᱶ पूँजी कᳱ सीमा᭠त 

दᭃता एव ं᭣याज कᳱ दर मᱶ पर᭭पर समानता होगी। इस ᮧकार अिधकतम 

लाभ ᮧाि᳙ के उे᭫य ᳇ारा ᮧेᳯरत ᮧ᭜येक फमᭅ पूँजी ᭭टॉक कᳱ उस रािश को 

ᮧा᳙ करने का भरपरू ᮧयास करेगी िजस पर पूँजी कᳱ सीमा᭠त दᭃता )(r  

तथा पूँजी बाजार मᱶ ᮧचिलत ᭣याज कᳱ दर )(i  बराबर होगी। िचᮢ B  

से ᭭प᳥ ह ै ᳰक जब वा᭭तिवक पूँजी ᭭टॉक 1K  ह ै तो पूँजी कᳱ सीमा᭠त 

दᭃता 1r  ᭣याज कᳱ दर 1i  के बराबर है। फल᭭वᱨप वा᭭तिवक एवं 
इि᭒छत अथवा इ᳥तम पूँजी ᭭टॉक मᱶ समानता है तथा फमᭅ सा᭥य मᱶ है। 

पर᭠तु जब ᭣याज कᳱ दर 1i  से घटकर 2i  हो जाती है तो पूँजी कᳱ 

सीमा᭠त दᭃता 1r  ᭣याज कᳱ दर 2i  से अिधक हो जाती है तथा सा᭥य कᳱ 

ि᭭थित भंग हो जाती है। पᳯरणाम᭭वᱨप, अिधकतम लाभ ᮧाि᳙ कᳱ शतᭅ 
ir   कᳱ पूᳶत नहᱭ होती है। इस नइᭅ कम ᭣याज कᳱ दर पर फमᭅ का 

इि᭒छत अथवा इ᳥तम ᭭टॉक 1K  से बढ़कर 2K  हो जाता है जबᳰक 

इसका वा᭭तिवक पूँजी ᭭टॉक माᮢा 1K  है। अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, फमᭅ का 

वा᭭तिवक पूँजी ᭭टॉक इसके इि᭒छत पूँजी ᭭टॉक से कम है। वा᭭तिवक 

पूँजी ᭭टॉक मᱶ कमी को पूरा करने के उे᭫य से फमᭅ अपने पूँजी ᭭टॉक मᱶ 



240 
 

)(12 KKK   रािश कᳱ वृि करके पुन: सा᭥य को ᮧा᳙ करेगी। पर᭠तु 

इि᭒छत तथा वा᭭तिवक पूँजी ᭭टॉक मᱶ समानता ᭭थािपत करने मᱶ कुछ 

समय अ᭠तराल होगा। ᮧ᳤ यह ह ैᳰक या इस समय अ᭠तराल कᳱ अविध 

मᱶ िवशु िनवेश इि᭒छत तथा वा᭭तिवक पूँजी ᭭टॉक के बराबर ही होगा। 

इस ᮧ᳤ का उᱫर पूँजीगत व᭭तुᲐ के उ᭜पादन से संबंिधत उ᳒ोगᲂ कᳱ 

उ᭜पादन ᭃमता अथवा पूᳶत वᮓ पर िनभᭅर करेगा। यᳰद पूँजीगत व᭭तुᲐ 

का पूᳶत वᮓ पूणᭅत: लोचदार है तो िवशु िनवेश इि᭒छत एवं वा᭭तिवक 

पूँजी ᭭टॉक के अंतर के बराबर होगा तथा इि᭒छत पूँजी ᭭टॉक कᳱ ᮧाि᳙ 

िन᳸द᳥ समय अविध मᱶ ही हो जाएगी। पर᭠तु यह स᭥भव है ᳰक 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूँजी व᭭तु उ᳒ोगᲂ कᳱ उ᭜पादन ᭃमता पयाᭅ᳙ नहᱭ हो। 

ऐसी ि᭭थित मᱶ इि᭒छत पूँजी ᭭टॉक कᳱ ᮧाि᳙ िन᳸द᳥ समय अविध मᱶ नही 

होगी तथा ᮧाि᳙ मᱶ समय लगगेा यᲂᳰक पूँजी व᭭तुᲐ का पूᳶत वᮓ पूणᭅत: 

लोचदार नहᱭ है। 

 यᳰद पूँजी व᭭तुᲐ कᳱ पूᳶत कᳱमत ि᭭थर है तो िवशु िनवेश कᳱ दर 

कᳱ सीमा पूँजी व᭭तु उ᳒ोगᲂ कᳱ उ᭜पादन ᭃमता ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होगी। 

इसके िवपरीत, यᳰद पूँजी व᭭तुᲐ का पूᳶत वᮓ धना᭜मक ढाल ू ह ै यᳰद 

उ᭜पादन मᱶ ᱡासमान ᮧितफल िनयम लाग ूहो रहा है तो िनवेश कᳱ दर 

धीमी होगी। ऐसा इसिलए होता है ᳰक योᳰक िनवेश कᳱ दर अिधक होने 

पर उ᭜पादन लागत भी अिधक होगी तथा लाभ अथवा ᮧितफल कᳱ दर मᱶ 
कमी हो जाएगी। पᳯरणाम᭭वᱨप, लाभ कᳱ दर शीᮖ ᭣याज कᳱ दर के 

समान हो जाएग तथा िन᳸द᳥ समय अविध मᱶ िनवेश इससे अिधक नही 

होगा। ऐसी ि᭭थित मे िनवेश के इि᭒छत ᭭तर को ᮧा᳙ करने मᱶ उस ि᭭थित 

कᳱ तुलना मᱶ िजसमᱶ पूँजी व᭭तुᲐ का पूᳶत वᮓ एक सीमा तक पूणᭅत: 

बेलोचदार ह,ै अिधक समय लगगेा। 
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14.3 पूजँी का ि᭭थर पᳶूत वᮓ एव ंिनवशे कᳱ दर (Constant 
Supply curve of Capital and Investment rate)  

पूँजीगत व᭭तुᲐ कᳱ उ᭜पादन लागत ि᭭थर होने पर ᮧ᭜येक समय 

अविध मᱶ जो िनवेश कᳱ दर होती ह ैउसे िन᳜िलिखत िचᮢ ᳇ारा दशाᭅया 

गया है। यह िचᮢ तीन भागᲂ मᱶ िवभािजत है। िचᮢ 14.2 का A भाग पूँजी 

कᳱ सीमा᭠त दᭃता वᮓ AA तथा िविभ᳖ ᭣याज कᳱ दरᲂ के अनुᱨप इ᳥तम 

पूँजी ᭭टॉक को ᮧदᳶशत करता है। िचᮢ के C भाग मᱶ पूँजीगत व᭭तु उ᳒ोगᲂ 
के पूᳶत वᮓ को ᮧदᳶशत ᳰकया जाता है। 

रेखािचᮢ 14.2 पूजँी का ि᭭थर पᳶूत वᮓ 
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यह पूᳶत वᮓ SS, OD रािश को उ᭜पादन ᭃमता तक पूणᭅत: लोचदार 

एव ं त᭜प᳟ात पूणᭅत: बेलोचदार है। अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ OR रािश वह 

ᮧित᭭थापन िनवेश रािश है जो अथᭅ᳞व᭭था कᳱ उ᭜पादन ᭃमता को ि᭭थर 

बनाए रखने के िलए आव᭫यक ह ैतथा इस रािश को ि᭭थर माना गया है। 

इस ᮧकार ᮧित समय इकाइᭅ पूँजी ᭭टॉक मᱶ वृि करने के िलए पूँजीगत 

व᭭तुᲐ कᳱ ᮧित समय इकाइᭅ पूᳶत रािश RD है। िचᮢ मᱶ ‘B’ भाग िनवेश 

कᳱ सीमा᭠त दᭃता (MEI) को ᮧदᳶशत करता है। िनवेश कᳱ सीमा᭠त 

दᭃता िन᳜िलिखत ि᭭थितयᲂ मᱶ ᮧित समय इकाइᭅ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िनवेश 

कᳱ दर को ᮧदᳶशत करती है। 

(1) अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल पूँजी ᭭टॉक ᳰदया ᱟआ है,  

(2) ᭣याज कᳱ दर दी ᱟइᭅ है, तथा 

(3) पूँजीगत व᭭तुᲐ कᳱ उ᭜पादन लागत दी ᱟइᭅ है। 

पूँजी कᳱ सीमा᭠त दᭃता पूँजी ᭭टॉक के संदभᭅ मᱶ तथा िनवेश को 

सीमा᭠त दᭃता िनवेश ᮧवाह के संदभᭅ मᱶ ᮧदᳶशत कᳱ गइᭅ है। 

माना ᳰक ᭣याज कᳱ ᮧचिलत दर 6i  ᮧितशत ह ैतथा ᭣याज कᳱ इस दर 

पर इि᭒छत पूँजी ᭭टॉक एवं वा᭭तिवक पूँजी ᭭टॉक के म᭟य समानता ह ै

तथा अथᭅ᳞व᭭था सा᭥य मᱶ है। यह सा᭥य ि᭭थित िचᮢ के A भाग मᱶ पूँजी 

कᳱ सीमा᭠त दᭃता वᮓ AA पर ि᭭थत B िब᭠द ु पर अंᳰकत है जहाँ Ka  
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पूँजी ᭭टॉक है िजसके समय पूँजी कᳱ सीमा᭠त दᭃता 6i  है अथाᭅत् पूँजी 

कᳱ सीमा᭠त दᭃता तथा ᭣याज कᳱ दर मᱶ पर᭭पर समानता है। 

यᳰद ᭣याज कᳱ दर 6i  ᮧितशत से बढ़कर 4i  ᮧितशत हो जाती ह ैतो 

इि᭒छत पूँजी ᭭टॉक aK  से बढ़कर oK हो जाएगा तथा वा᭭तिवक पूँजी 
᭭टॉक एव ं इि᭒छत पूँजी ᭭टॉक के म᭟य असमानता उ᭜प᳖ हो जाने से 

सा᭥य कᳱ ि᭭थित भंग हो जाएगी। पᳯरणाम᭭वᱨप  अथᭅ᳞व᭭था मᱶ फमᭅ 
िवशु िनवेश के ᳇ारा अपने इि᭒छत पूँजी ᭭टॉक एव ं वा᭭तिवक पूँजी 

᭭टॉक के म᭟य समानता ᭭थािपत करेगी। पर᭠तु अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᮧित समय 

इकाइᭅ कुल िनवेश कᳱ रािश ON होगी। तथा यह िनवेश रािष पूँजी व᭭तु 

उ᳒ोगᲂ कᳱ उ᭜पादन ᭃमता को ᮧदᳶशत करती है। पूँजी ᭭टॉक aK  रािष 

से स᭥ब िनवेश कᳱ सीमा᭠त दᭃता का वᮓ 6i  HN  है। अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
ᮧित समय अविध ON  कᳱ दर से िनवेश होने के कारण ᮧथम समय 

अविध के प᳟ात् वा᭭तिवक पूँजी ᭭टॉक aK  से बढ़कर 1K  हो जाता है।  

 दसूरी समय अविध मे अथᭅ᳞व᭭था C  िब᭠द ु 1(K  पूँजी ᭭टॉक) से 

आग े बढ़ेगी। पूँजी कᳱ सीमा᭠त दᭃता वᮓ AA  पर ि᭭थत C िब᭠द ु के 

अनुᱨप िनवेश कᳱ सीमा᭠त दᭃता वᮓ LNi5  ह ैतथा अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᮧित 

समय अविध िवशु िनवेश ON  रािश कᳱ दर पर होता रहता है। 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ इस ि᭭थर दर पर तब तक िनवेश होता रहेगा जब तक 

इि᭒छत पूँजी ᭭टॉक कᳱ रािष 0K  ᮧा᳙ नहᱭ हो जाती है। जब तक 

वा᭭तिवक पूँजी ᭭टॉक 0K  के समान नहᱭ हो जाएगा तब तक 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᮧ᭜येक समय अविध मᱶ ON  ि᭭थर रािश कᳱ दर पर 

िवशु िनवेश होता रहगेा। 
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14.4 धना᭜मक ढाल ूपᳶूत वᮓ एवं िनवशे कᳱ दर  
Rising Supply Curve of Capital and Rate of Investment: 

पूँजी का धना᭜मक ढाल ूपूᳶत वᮓ तथा िनवेश कᳱ दर - यᳰद पूँजी का 

पूᳶत वᮓ धना᭜मक ढाल ूहै तो अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िनवेश कᳱ दर िजस ᮧकार 

िनधाᭅᳯरत होगी उसका ᮧदषᭅन िन᳜िलिखत िचᮢ मᱶ ᳰकया गया है।  

रेखािचᮢ 14.3 पᳶूत वᮓ एव ंिनवशे कᳱ दर 

 

 

इस िचᮢ 14.3 के तीन भाग है। िचᮢ के A भाग मᱶ पूँजी कᳱ सीमा᭠त 

उ᭜पादकता वᮓ AA  को ᮧदᳶशत ᳰकया गया है। िचᮢ का C भाग पूँजी के 

धना᭜मक ढाल SS पूᳶत वᮓ को ᮧदᳶशत करता है। िचᮢ का ‘B’ भाग 

िनवेश कᳱ सीमा᭠त दᭃता को ᮧदᳶशत करता ह ैतथा ᮧित समय अविध 

िनवेश कᳱ दर, ᭣याज कᳱ दर एवं िन᳸द᳥ पूँजी ᭭टॉक को संबंिधत करता है। 
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मानाᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᮧारि᭥भक पूँजी ᭭टॉक कᳱ रािश Kaहै तथा 5i  

᭣याज कᳱ दर पर अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िवशु िनवेश कᳱ रािश शू᭠य होगी। 

᭣याज कᳱ दर मᱶ कमी हो जाने के फल᭭वᱨप इि᭒छत पूँजी ᭭टॉक मᱶ वृि 

हो जाएगी तथा यह Ka  रािश से बढ़कर 0K  रािश हो जाएगा। ऐसा 

होने से अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᳞िᲦगत फमᱷ अपने वा᭭तिवक पूँजी ᭭टॉक को 

इि᭒छत अथवा इ᳥तम पूँजी ᭭टॉक के बराबर करने हेतु अपने पूँजी ᭭टॉक 

मᱶ Ka 0K  रािश कᳱ वृि करेगी। पर᭠तु ᮧ᳤ यह ह ै ᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
᳞िᲦगत फमᲃ को इ᳥तम पूँजी ᭭टॉक को ᮧा᳙ करने मᱶ ᳰकतना समय 

लगगेा? अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᮧित समय अविध िनवेश कᳱ दर, तदनुᱨपी ᭣याज 

कᳱ दर तथा िन᳸द᳥ पूँजी ᭭टॉक को MEI वᮓो के ᳇ारा ᮧदᳶशत ᳰकया गया 

है। िचᮢ के ‘B’ भाग मᱶ ᮧदᳶशत ऋणा᭜मक ढाल ू MEI वᮓ यह ᮧदᳶशत 

करते ह ैᳰक िनवेश कᳱ दर मᱶ वृि होने के साथ पूँजी कᳱ सीमा᭠त दᭃता 

घटती है। ऐसा इसिलए होता ह ै योᳰक िनवेश कᳱ दर मᱶ वृि होने के 

साथ पूँजीगत व᭭तुᲐ कᳱ लागत (अथवा पूᳶत कᳱमत) मᱶ भी वृि होती है। 

ᳰकसी िविश᳥ MEI वᮓ के स᭠दभᭅ मᱶ िवशु िनवेश तभी होगा जब ᭣याज 

कᳱ दर मᱶ कमी होगी। िचᮢ मᱶ ᮧदᳶशत िविभ᳖ ,,, 321 MEIMEIMEI  तथा 

4MEI  िनवेश कᳱ सीमा᭠त उ᭜पादकता वᮓ िविभ᳖ पूँजी ᭭टॉक के अनुᱨप 

खीचᱶ गए है◌ै। अथᭅ᳞व᭭था मᱶ समय अविध 1 मᱶ िवशु िनवेश कᳱ रािश 

OI होगी। इससे अिधक िनवेश कᳱ दर पर पूँजीगत व᭭तुᲐ कᳱ उ᭜पाद दर 

लागत इतनी अिधक हो जाएगी ᳰक पूँजी कᳱ सीमा᭠त दᭃता r ᭣याज कᳱ 

दर 2i  से कम हो जाएगी। इसका यह अथᭅ होगा ᳰक पूँजी िनवेश पर लाभ 

अथवा ᮧितफल कᳱ दर, जो िचᮢ के B भाग मᱶ 4 अᭃ पर ᮧदᳶशत कᳱ गइᭅ 
ह,ै ᭣याज कᳱ दर से कम होगी। िवशु िनवेश अथᭅ᳞व᭭था मᱶ वा᭭तिवक 

पूँजी ᭭टॉक मे वृि करके वा᭭तिवक पूँजी ᭭टॉक एव ंइि᭒छत पूँजी ᭭टॉक 

के म᭟य अंतर को कम अथवा समा᳙ करता है। पूँजी ᭭टॉक मᱶ सतत कम 

होने वाली ᮧ᭜येक वृि के फल᭭वᱨप MEI वᮓ नीचे कᳱ ओर को िववᳶतत 

होता ह ैिजसके कारण ᮧ᭜येक प᳟ावतᱮ समय अविध मᱶ िनवेश कᳱ दर मे 
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कमी हो जाती है। इस ᮧकार ᮧथम, समय अविध मᱶ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
िवशु िनवेश कᳱ दर OI,  है। दसूरी समय अविध मे यह दर 2OI , तीसरी 

समय अविध मᱶ 3OI  तथा चौथी समय अविध मे यह 4OI  है। ᮧ᭜येक 

प᳟ावतᱮ समय अविध मᱶ िवशु िनवेश कᳱ दर मᱶ कमी होने से 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूँजी ᭭टॉक मᱶ वृि धीमी अथवा घटती ᱟइᭅ दर से होगी। 

उदा0 के िलए ᮧथम समय अविध मᱶ पूँजी ᭭टॉक मᱶ 1KK a  कᳱ वृि होती है 
तथा प᳟ावतᱮ समय अविधयᲂ मᱶ यह वृि उ᭜ᱫरोᱫर कम होती जाती 

है। अ᭠तत: इि᭒छत पूँजी ᭭टॉक एव ंवा᭭तिवक पूँजी ᭭टॉक के म᭟य सा᭥य 

ᮧा᳙ होने तक यह वृि शू᭠य को ᮧा᳙ हो जाएगी। 

Investment and Rate of Interest (िनवशे तथा ᭣याज कᳱ दर) -  

ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ के मतानुसार िनवेश माँग ᭣याज कᳱ दर के 

᳇ारा ᮧ᭜यशत: ᮧभािवत होती है। यह ᮧिति᳧त आᳶथक िवचारधारा 

मौᳰᮤक नीित कᳱ दिृ᳥ से काफᳱ मह᭜वपूणᭅ है योᳰक इसके आधार पर मुᮤा 

कᳱ पूᳶत मᱶ वृि एव ं᭣याज कᳱ दर मे कमी के ᳇ारा िनवेश कᳱ माᮢा मᱶ 
पयाᭅ᳙ वृि करना संभव है। आᳶथक मंदी के समय मᱶ िवशेष ᱨप से 

मौᳰᮤक नीित के ᳇ारा अथᭅ᳞व᭭था मᱶ चेतना का संचार करके पूणᭅ 
रोजगार को ᮧा᳙ ᳰकया जा सकता है। जॉन मेनाडᭅ कᳱ᭠स ने ᮧिति᳧त 

आᳶथक िवचारᲂ कᳱ आलोचना करते ᱟए यह तकᭅ  ᮧ᭭तुत ᳰकया ᳰक िनवेश 

माँग कᳱ ᭣याज लोच बᱟत कम थी। जॉन कᳱ᭠स मतानुसार िनवेश ᭣याज 

कᳱ अपेᭃाकृत आय के ᳇ारा अिधक ᮧभािवत होता है। आᳶथक मंदी के 

समय मे जब पूँजी कᳱ सीमा᭠त दᭃता का शिᲦपात हो जाता है तब ᭣याज 

कᳱ दर मᱶ अ᭜यिधक कमी करके भी अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िनवेश को ᮧो᭜सािहत 

नहᱭ ᳰकया जा सकता है।  

रेखािचᮢ 14.4 िनवशे मागं वᮓ  
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िचᮢ 14.4 अनुसार, िनवेश बेलोचदार है। ᭣याज कᳱ दर 12 ᮧितशत 

तक रहने पर िनवेश माँग अ᭜यिधक ᭣याज -बलेोचदार है। ᭣याज कᳱ दर 12 

ᮧितशत से अिधक होने पर ही िनवेश माँग थोड़ी सी ᭣याज लोचदार हो 
जाती है। मूलत’ बेली ᳇ारा ᮧ᭭तुत ᳰकए गए उदाहरणᲂ से यह त᭝य ᭭प᳥ 

होता ह ै ᳰक अ᭜यिधक कम ᭣याज कᳱ दर पर िनवेश माँग अ᭜यिधक 

लोचदार हो जाती है तथा िनवेश माँग वᮓ िन᳜ानुसार होता है। 

रेखािचᮢ 14.5 िनवशे तथा ᭣याज कᳱ दर 

 

 इस िचᮢ 14.5 मᱶ ᮧदᳶशत II  िनवेश माँग वᮓ लगभग 2 ᮧितशत 

कᳱ कम ᭣याज कᳱ दर पर अ᭜यिधक लोचदार है। ᭣याज कᳱ दर के 

अितᳯरᲦ िनवेश को ᮧभािवत करने वाल ेअ᭠य कारकᲂ मᱶ बᱹक साख कᳱ 

स᭭ती लागत पर उपलि᭣ध, फमᲃ कᳱ नकद कᳱ ि᭭थित, तकनीकᳱ ᮧगित, 

सरकार कᳱ राजकोषीय नीित एव ं के᭠ᮤीय बᱹक कᳱ मौᳰᮤक नीित, 
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जनसंया मᱶ वृि, वािण᭔य सं᭭थानᲂ कᳱ अपेᭃाए,ँ देश कᳱ सीमाᲐ का 

िव᭭तार, नए साधनᲂ कᳱ खोज एव ंआᳶथक िवकास, सामा᭠य कᳱमत ᭭तर, 

आᳰद उ᭨लेखनीय है। 

14.5 साराशं 

इस ᮧकार पूजँी कᳱ कᳱमत एवं उसकᳱ उ᭜पिᱫ के बीच संबंध, MEC िविध 
के मा᭟यम से ᭭थािपत ᳰकया जा सकता है। यᳰद ᭣याज दर, लाभ दर से 
ऊंची ह ैतो पᳯरसंपिᱫ का खरीदना अलाभकारी होगा और यᳰद लाभ कᳱ 
दर, ᭣याज कᳱ दी से ऊंची है तो पᳯरसंपिᱫ का ᮓय लाभᮧद होगा। ᳰकसी 
भी पᳯरसंपिᱫ कᳱ आय धारा मᱶ अिनि᳟तता का अंश िजतना अिधक 
होगा, ᳞ावसाियक वगᭅ का ᮧितफल दर अनुमान उतना ही ऊंचा होगा। 

14.6 बोध ᮧ᳤ 

1. MEC का अथᭅ ᭭प᳥ कᳱिजए। 

2. पूँजी ᭭टॉक तथा िनवेश कᳱ दर के म᭟य संबधं ᭭प᳥ कᳱिजए। 

3. पूँजी के ि᭭थर पूᳶत वᮓ के ᳰदये ᱟए होने पर िनवेश कᳱ दर कᳱ 
िववेचना कᳱिजए। 

4. पूँजी का धना᭜मक ढालू पूᳶत वᮓ पाये जाने पर िनवेश पर पड़ने 
वाले ᮧभाव को सिचᮢ वणᭅन कᳱिजए। 

14.7 बोध ᮧ᳤ᲂ के उᱫर 

 देखे 14.3 

 देखे 14.3 

 देखे 14.4 

 देखे 14.5 
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इकाई - 15  
आय तथा उ᭜पाद सतंुलन मᱶ पᳯरवतᭅन - गुणक   

Changes in Balance of Income and Production- Multiplier 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा  
15.0 उे᭫य  
15.1 ᮧ᭭तावना  
15.2 आय तथा उ᭜पाद संतुलन का िनधाᭅरण  

15.2.1 वा᭭तिवक तथा िनयोिजत ᮓय और आय का संतुलन ᭭तर  
15.3 गुणक के िसा᭠त 

15.4 काहन का (Kahn’s) रोजगार गुणक 

15.5 के᭠स का िनवेश गुणक 

15.5.1 िवपरीत गुणक 

15.5.2 गुणक िसा᭠त कᳱ मा᭠यताए ं

15.6 ᭭थैितक बनाम ᮧावैिगक गुणक  
15.7 ᮧावैिगक िवदेशी ᳞ापार गुणक  

15.8 करᲂ का तथा सरकारी ᳞य का गुणक पर सि᭥मिलत ᮧभाव  
15.9 मैᳯᮝस गुणक  
15.10 गुणक िसा᭠त का मह᭜व  
15.11 गुणक िसा᭠त कᳱ आलोचनाएं  
15.12 आय ᮧवाह मᱶ ᳯरसाव और उसका गुणक पर ᮧभाव 

15.13 सारांश  
15.14 श᭣दावली 

15.15 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ   
15.16 अ᭤यासᲂ के उᱫर 
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15.0 उे᭫य 

आप िपछली इकाईयᲂ मᱶ उपभोग और िनवेश कᳱ अवधारणाᲐ 
का अ᭟ययन िव᭭तृत ᱨप मᱶ कर चुके है । इस इकाई मᱶ आपको यह 
जानकारी कराई जायेगी ᳰक एक खुली अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ आय तथा उ᭜पाद 
संतुलन का िनधाᭅरण ᳰकस ᮧकार होता ह ै। आप यह भी ᭄ात कर सकᱶ गे 
ᳰक गुणक िसा᭠त आय िनधाᭅरण कᳱ ᳞ाया मे या भूिमका िनभाना ह ै
। इस इकाई के अ᭟ययन के बाद आप जान सकᱶ गे ᳰक : 
 एक खुली अथᭅ᳞व᭭था मे रा᳦ीय आय के कौन से संघटक अंग 

(Components) होते ह ै।  
 अथᭅ᳞व᭭था मᱶ आय तथा उ᭜पादन संतुलन कᳱ ᮧाि᳙ के िलये कौन सी 

आव᭫यक शतᱸ ह ै

 आय के संतुलन ᭭तर से यᳰद अथᭅ᳞व᭭था हट भी जाये तो उसमᱶ 
िनिहत शिᲦयां उसे ᳰफर से संतुलन कᳱ ि᭭थित मᱶ ᳰकस ᮧकार ल े
आती है, 

 काहन का रोजगार गुणक ᳰकस ओर संकेत करता है । 
 गुणक िसा᭠त आय कᳱ ᳞ाया का ᳰकस ᮧकार का सबल उपकरण 

(powerful tool) समझा जाता ह,ै 

 आय संतुलन के िव᳣षेण मᱶ ᮧावैिगक गुणक, राजकोषीय गुणक तथा 
मैᳯᮝस गुणक या भूिमका िनभाते ह,ै 

 आय ᮧवाह मᱶ से ᳯरसाव के कारण गुणक पर या ᮧभाव पड़ता ह ै। 
15.1 ᮧ᭭तावना 

रा᳦ीय आय अथवा रा᳦ीय उ᭜पाद को दो दिृ᳥कोणᲂ से देखा जा 
सकता है । (1) उ᭜पादक कᳱ दिृ᳥ से तथा (2) उपभोᲦा कᳱ दिृ᳥ से । 
उ᭜पादक कᳱ दिृ᳥ से वह जो कुछ कमाता ह,ै वह रा᳦ीय आय है और 
उपभोᲦा कᳱ दिृ᳥ से वह जो, कुछ खचᭅ करता ह ै(अ᭠य व᭭तुᲐ के ᱨप मᱶ), 
वह रा᳦ीय आय है । जब तक संतुलन कᳱ ि᭭थित है तब तक उ᭜पादक 
िजतना करता ह,ै उपभोᲦा उतना ही उपभोग करता ह,ै रा᳦ीय आय 
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दोनᲂ कᳱ दिृ᳥ से एक ही होती ह ै। उपभोग फलन जैसा ᳰक हम जानते ह ै
। अ᭨पकाल मᱶ ि᭭थर रहता है तथा सीमा᭠त उपभोग ᮧवृित इकाई से कम 
होती है । इसिलये आय मᱶ अथवा उ᭜पाद मे िजतनी वृि होती ह,ै 

उपभोग मे, उसके बराबर वृि नहᱭ होती फलत: आय (उ᭜पाद) तथा 
उपभोग के म᭟य एक अ᭠तराल उ᭜प᳖ हो जाता है िजसको िनवशे के 
मा᭟यम से समा᳙ ᳰकया जाता ह ै। संᭃेप मᱶ अथᭅ᳞व᭭था आय के उस ᭭तर 
पर संतुिलत होती है जब बचत कᳱ रािश िनवेश ᳞य के ठीक बराबर 
होती है । के᭠स का यह िव᳡ास था ᳰक िनवशे कᳱ आरि᭥भक वृि रा᳦ीय 
आय मे कई गुनी वृि करती ह ै। िनवशे कᳱ आरि᭥भक वृि तथा समᮕ 
आय कᳱ अंितम वृि के स᭥ब᭠ध को के᭠स ने ''िनवेश गणक'' के नाम से 
तथा कुछ अ᭠य अथᭅशािᳫयᲂ ने ''आय गुणक'' के नाम से स᭥बोिधत ᳰकया 
है। 

इस इकाई मᱶ आप यह अ᭟ययन करᱶग ेᳰक रा᳦ीय आय (उ᭜पाद) कब 
संतुलन कᳱ अव᭭था मᱶ रहता ह ै । साथ मᱶ यह भी जानकारी ᮧा᳙ कर 
सकᱶ ग े ᳰक समᮕ मांग मᱶ पᳯरवतᭅन होने पर अथᭅ᳞व᭭था आय के एक 
संतुलन ᭭तर से दसूरे संतुलन ᭭तर पर ᳰकस ᮧकार पᱟँचती ह ै। आप यह 
भी देखᱶग ेᳰक जब तक उपभोग तथा िनवशे के वा᭭तिवक (ex- post) ᮓय 
तथा िनयोिजत (ex- ante) ᮓय दसूरे के बराबर नहᱭ होते, आय के संतुलन 
᭭तर को ᮧा᳙ नहᱭ ᳰकया जा सकता । उपरोᲦ अ᭟ययन के बाद ही 
आपको यह मालूम हो सकेगा ᳰक गुणक िसा᭠त आय िनधाᭅरण कᳱ 
᳞ाया का ᳰकतना सबल उपकरण है । इस इकाई का बोध करते समय 
आपको ᮧावैिगक गुणक कᳱ जानकारी भी हो सकेगी िजसमᱶ के᭠स के बाद 
आने वाले अथᭅशािᳫयᲂ ने यह बताया ह ैगुणक का ᭭वᱨप समय से ᳰकस 
ᮧकार ᮧभािवत होता ह ै। ᮧ᭭तुत इकाई मे हम आपको यह भी बतायᱶग े
ᳰक कर तथा सरकारी ᳞य का गुणक पर या सि᭥मिलत ᮧभाव पड़ता ह ै
। आपको यह भी बताया जायेगा ᳰक िवदेशी ᳞ापार गुणक मᱶ पᳯरवतᭅन 
आने से दशे कᳱ आय ᳰकस ᮧकार ᮧभािवत होती है तथा मैᳯᮝस गुणक 
ᮧणाली के मा᭟यम से आय के संतुलन को ᳰकस ᮧकार ᭄ान ᳰकया जा 
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सकता ह ै। इकाई के अ᭠त मᱶ आय-ᮧवाह मे ᳯरसाव उ᭜प᳖ करने वाल े
कारणᲂ कᳱ ᳞ाया कᳱ गई ह ैऔर यह भी बताया गया ह ैᳰक इस ᳰᮓया 
से गुणक पर या ᮧभाव पड़ता है। 
15.2 आय तथा उ᭜पादन सतंलुन का िनधाᭅरण 

रा᳦ीय आय िव᳣षेण मᱶ आय िनधाᭅरण का ता᭜पयᭅ संतुिलत आय 
तथा उ᭜पाद के ᭄ात करने से लगाया जाता है । यᳰद रा᳦ीय आय के 
िविभ᳖ संघटक (Components) िजनके ᳇ारा रा᳦ीय आय िनधाᭅᳯरत होती 
ह,ै ᳰदये ᱟए हᲂ तो उनसे रा᳦ीय आय ᳰकस तरह ᭄ात कᳱ जा सकती ह,ै 

मूल ᱨप मᱶ यही िव᳣षेण आय िनधाᭅरण के अ᭠तगᭅत आता है।  
यह बात आर᭥भ मे ही ᭭प᳥ कर देनी चािहये ᳰक ᮧाय का ᭭तर ही 

ᳰकसी अथᭅ᳞व᭭था के कुल ᮓय को िनधाᭅᳯरत करता है । अथᭅ᳞व᭭था मे 
सम᭭त ᮓय कᳱ रचना चार संघटक अंगᲂ (Components) ᳇ारा होती है । ये 
चार संघटक अंग उपभोᲦा, िनवेशकताᭅ, सरकार तथा िवदशेीᮓेता होते 
है । अत: ᳰकसी भी अथᭅ᳞व᭭था मᱶ आय तथा उ᭜पाद का कुल ᭭तर इन 
चार संघटक अंगो के ᮓय के कुल योग कᱶ  बराबर होता ह.ै । बीज गिणत 
िविध के ᱨप मᱶ उᲦ िवचारधारा को एक मौिलक समीकरण के मा᭟यम 
सᱶ िनᱨिपत ᳰकया जा सकता ह ै

Y = C + I + G + F 

उपयुᭅᲦ समीकरण मᱶ (Y) अथᭅ᳞व᭭था कᳱ आᳶथक ᳰᮓयाᲐ के ᭭तर 
का आधारभूत सूचक ह ै। इसे हम वा᭭तिवक उ᭜पादन (real output) तथा 
कूल पूᳶत का सूचक भी मान सकते हᱹ । 

ᮧतीकᲂ कᳱ भाषा मᱶ (Y) कुल आय (C) कुल उपभोग (I) कुल िनवशे 
(G) सरकारी ᳞य तथा (F) िवदेिशयᲂ ᳇ारा ᮓय कᳱ ᳞ाया करते ह ै। 

हमᱶ यह मालूम होता चािहये ᳰक उपभोग (C) आय (Y) और 
᭠यूनतम उपभोग ᭭तर (a) का फलन है । ᳰक᭠तु उपभोग पर आय का 
ᮧभाव इतना मह᭜वपूणᭅ ह ैᳰक उपभोग फलन सामा᭠य तोर पर उपभोग 
और आय के फलना᭜मक स᭥ब᭠ध कᱶ  ᱨप मᱶ दशाᭅया जाता ह ै 
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C=c(Y) 

यहां यह उ᭨लेख कर देना भी आव᭫यक है ᳰक यᳰद आय शू᭠य हो 
तो भी उपभोग एक ᭠यूनतम ᭭तर पर अव᭫य होगा जो हमᱶ जीिवत रखने 
के िलये आव᭫यक होता है। अत: 

C=a+c(Y) 

िजसमᱶ (a) ᭠यूनतम उपभोग-᭭तर का ᮧतीक ह ै और अचर 
(Constant) है। जब आय शू᭠य होती है तब भी उपभोग (a) के बराबर 
अव᭫य होता ह ैऔर यᳰद आय घना᭜मक हो तब उपभोग (a) और आय के 
(c) अनुपात के बराबर होता है। 

आय-᭭तर को ᭄ान करने का सरल तरीका यह ह ैᳰक ᮓय के संघटक 
अंगᲂ के मू᭨यᲂ को मौिलक समीकरण मᱶ ᮧित᭭थािपत कर ᳰदया जाये। हम 
एक उदाहरण लकेर इसका ᭭प᳥ीकरण कर सकते है। मान िलिजये एक 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ एक िनयत काल मᱶ उपभोग (C) पर ᳞ य 10 करोड़ ᱧपये + 

आय कᳱ ᮧ᭜येक वृि कᱶ  60 ᮧितशत के बराबर होता है। िनवशेᲂ (I) पर 80 

करोड़ ᱧ., तथा िवदेिशयᲂ ᳇ारा ᳰकये गये ᮓयᲂ पर 10 करोड़ ᱧ, ᳞य ᳰकये 
जाते है। एक का᭨पिनक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 250 करोड़ ᱧ. का᭨पिनक 
आय-᭭तर को िनधाᭅᳯरत करने के िलये हमᱶ िन᳜ांᳰकत ᱨप मे गणना 
करनी होगी। 

Y = a + c(Y) + I + F 

Y = 10 करोड़ ᱧ. + 60(Y) + 80 करोड़ ᱧ.+10 करोड़ ᱧ. 

Y = 60Y + 100 करोड़ ᱧ. 

Y = 60Y = 100 करोड़ ᱧ. 

40Y = 100 करोड़ ᱧ. 

Y = 250 करोड़ ᱧ. 

इस का᭨पिनक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ आय का संतुलन 250 करोड़ पर 
िनधाᭅᳯरत ᳰकया गया है। इसके अितᳯरᲦ आय के अ᭠य सभी ᭭तर सदवै 
असंतुिलत अव᭭था मᱶ रहᱶगे। आय का यह ᭭तर उस समय तक ᮧा᳙ होता 



254 
 

रहगेा जब तक ᳰक ᮓय के संघटक अंग यथाि᭭थर रहᱶगे। यह अ᭭थाई ᱨप 
मे असंतुिलत ᭭तर पर उस समय हो सकते है जब आय संतुलन ᭭तर को 
देखते ᱟए अथᭅ᳞व᭭था ऊपर अथवा नीचे कᳱ ओर जा रही हो उदाहरण 
के िलये यᳰद अथᭅ᳞व᭭था मे आय का संतुिलत ᭭तर 300 करोड़ ᱧ पर 
िनधाᭅᳯरत होता ह ैतब उपभोग पर 190 करोड़ ᱧ. ᳞य होता ह ै(10 करोड़ 
ᱧ ᭠यूनतम उपभोग ᭭तर + 300 करोड़ ᱧ का 60% (+90 करोड़ ᱧ के िनवशे 
तथा िवदेशी ᮓय) ऐसा होने पर कुल ᮓय का योग 280 करोड़ ᱧ होगा जो 
आय के संतुिलत ᭭तर 250 करोड़ ᱧ सᱶ अिधक होगा िजसको बनाये रखने 
मे अथᭅ᳞व᭭था असमथᭅ रहती है। अथᭅ᳞व᭭था 250 करोड़ ᱧ से नीचे आय 
संतुलन ᭭तर को भी बनाये रखने मᱶ समथᭅ नही हो सकती है। थोड़ी दरे के 
िलये यह मान िलया जाये ᳰक अथᭅ᳞ व᭭था का आय-᭭तर 150 करोड़ ᱧ. हो 
जाता है। ऐसी ि᭭थित मᱶ उपभोग पर ᳞य 100 करोड़ ᱧपये होगा। (10 

करोड़ ᱧ. ᭠यूनतम उपभोग-᭭तर + 150 करोड़ ᱧ का 60% (+90 करोड़ के 
िनवेश तथा िवदेशी ᮓय) इस ᮧकार कुल ᮓय 190 करोड़ ᱧ. के बराबर 
हᲂगे। और यह ᭭तर उस समय तक बढ़ना रहगेा जब तक ᳰक वह 250 

करोड़ ᱧ. के ᭭तर तक नही पᱟंच जाता। इस ᮧकार ᮧ᭜येक समय मे (C) 

160 करोड़ ᱧ. तथा (I+F)90 करोड़ ᱧ. के रहᱶगे। ᮧ᭜येक अविध मᱶ संतुलन कᳱ 
अव᭭था ᮧा᳙ होती रहेगी यᲂᳰक 250 करोड़ ᱧ. कᳱ कुल आय मᱶ सᱶ यᳰद 
160 करोड़ ᱧ. का उपभोग पर ᳰकया गया ᳞य घटा ᳰदया जाये तो 90 

करोड़ ᱧपये कᳱ बचत होगी वह िनवशे + िवदेशी ᮓय के 90 करोड़ के 
बराबर होगी। अत: आय का संतुिलत ᭭तर वह होगा जहां उसके ᳇ारा 
जिनत बचतᲂ कᳱ माᮢा अथᭅ᳞व᭭था के उपभोग-िभ᳖ ᮓय 
(non-consumption purchasing) के बराबर होगी। ᮧतीकᲂ कᳱ भाषा के ᱨप 
मᱶ: 

Y = C + I + F 

अथवा Y – C = I + F 
Y – C = S 
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S = I + F 

आय का वह भाग जो उपभोग पर ᳞ य नहᱭ ᳰकया जाता है अथाᭅत् 
जो बचत कर िलया गया ह ै उसे आय के चᮓᳱय ᮧवाह मे से ᳯरसाव 
(leakage) समझा जाता है। इसके िवपरीत उपभोग िभ᳖ खचᲄ को चᮓᳱय 
ᮧवाह मᱶ अंत: ᭃेपण (injection) के ᱨप मᱶ माना जाता है। S=I+F के होता ह,ै 

इसिलये यᳰद हम I+F कᳱ रािश को ᭄ात करने मᱶ सफल हो जायᱶ तो हम 
संतुलन ᭭तर को सरलता से ᭄ात कर सकते हᱹ।  

उपरोᲦ उदाहरण को लेते ᱟए अथᭅ᳞व᭭था मᱶ बचत फलन: 

S = - 10 करोड़ ᱧ. + 40Y 

= - 10 करोड़ ᱧ. + 40Y 

दसूरी और ᮧतीकᲂ के ᱧप मᱶ बचत: 
S = I + F 

= 80 + 10 = 90 करोड़ ᱧ. 

᭭प᳥ है ᳰक रा᳦ीय आय का ᭭ तर 250 करोड़ ᱧ. होने पर उपभोग पर 
कुल ᳞य, उपभोग िभ᳖ (non-consumption) ᮓय के बराबर होते है। संᭃेप 
मᱶ अथᭅ᳞व᭭था आय के उस ᭭तर पर संतुिलत होती है जब बचत कᳱ 
रािश िनवशे ᳞य तथा िवदशेी ᮓय के योग के बराबर होती है। 

रेखािचᮢ 15.1 रा᳦ीय आय का िनधाᭅरण 
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संतुलन कᳱ इस अिभधारणा को हम रेखािचᮢ (15. 1) के मा᭟यम सᱶ 

᭭प᳥ कर सकते है। E एक ऐसा िब᭠द ुहै जहां S चᮓ तथा I+F वᮓ एक 
दसूरे को काटते है। यही एक ऐसा िब᭠द ुहै जो आय के उस ᭭तर को 
दशाᭅता ह ैजहां जिनत बचते उपभोग-िभ᳖ ᮓय के बराबर होती है। 

15.2.1 वा᭭तिवक तथा िनयोिजत ᮓय और आय का सतंलुन ᭭तर 

जब तक उपभोग तथा िनवेश वा᭭तिवक (ex-post) ᮓय तथा 
िनयोिजत (ex-ante) ᮓय एक दसूरे के बराबर रहते ह ैआय का संतुलन 
᭭तर बना रहता है। वा᭭तिवक ᮓय वे होते है. जो वा᭭तिवक ᱨप मे ᮓय 
ᳰकये जाते ह ᱹ जबᳰक िनयोिजत ᮓय वे होते है िज᭠हᱶ उपभोᲦा तथा 
िनवेशकताᭅ ᮓय करने कᳱ इ᭒छा ᮧकट करने है। जब भी इन दोनᲂ ᮧकार 
के ᮓयᲂ मᱶ अ᭠तर रहेगा आय कᱶ  ᭭तर मᱶ असंतुलन कᳱ ि᭭थित बनी रहेगी। 
यह ि᭭थित उस समय तक बनी रहगेी जब तक ᳰक उपभोᲦा और 
िनवेशकताᭅᲐ कᱶ  वा᭭तिवक तथा िनयोिजत ᮓय पार᭭पᳯरक ᱨप मे 
समयोिजत नहᱭ हो जाते। अब आप यह देखᱶगे ᳰक वा᭭तिवक तथा 
िनयोिजत ᮓयᲂ मᱶ अ᭠तर उपि᭭थत होने के प᳟ात् अथᭅ᳞ व᭭था को ᳰकस 
ᮧकार पुन: सा᭥य कᳱ और लाया जा सकता है। हम ᳰदये ᱟए उदाहरण से 
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ही यह ᳰदखाने का ᮧयास करेगᱶ िजसमᱶ I = 80 करोड़ ᱧ, F = 10 करोड़ ᱧ, a 

= 10 करोड़ ᱧ., तथा c = 60 

यᳰद हम यह मान भी लᱶ ᳰक उपभोग-᳞य आय कᱶ  ᭭तर से संबंिधत 
नही ह ैᳰफर भी I+F+a आय ᭭तर को (80+10+10)=100 करोड़ ᱧपये तक ल े
जाते है। यᳰद आय ᮧा᳙कताᭅ, इसमे से 10 करोड़ ᱧ. ᳞य करते है और 90 

करोड़ बचाते ह ैजबᳰक इसके िवपरीत वे 30 करोड़ ᱧ. बचत करता चाहतᱶ 
है और 70 करोड़ ᱧ (10 करोड़ ᱧ + 60Y) ᳞य करता चाहते हो तो यह 
संतुलन कᳱ ि᭭थित नहᱭ कहᱭ जा सकती। संतुलन कᳱ ि᭭थित ᮧा᳙ करने के 
िलये वा᭭तिवक ᮓय िनयोिजत ᮓय के बराबर होने चािहये तथा 
वा᭭तिवक बचत िनयोिजत बचत के बराबर होती चािहये। इस उदाहरण 
मᱶ 90 करोड़ ᱧ कᳱ वा᭭तिवक बचत 30 करोड़ ᱧ. कᳱ िनयोिजत बचत से 
कहᱭ अिधक है जब ᳰक 10 करोड़ ᱧ के वा᭭तिवक ᳞य 70 करोड़ ᱧ. के 
िनयोिजत ᳞य सᱶ बᱟत कम है। ऐसी पᳯरि᭭थित मᱶ आय ᮧा᳙कताᭅ 
वा᭭तिवक ᳞य एव ं िनयोिजत ᳞य मे इस ᮧकार समायोिजत करता 
चाहᱶगे ᳰक वा᭭तिवक ᳞य मᱶ तो 60 करोड़ ᱧ से वृि हो तथा बचते 
समान रािश से घटाई जायᱶ। ऐसा करने पर कुल ᮓय कᳱ माᮢा अब 160 

करोड़ ᱧ 70 करोड़ + 90 करोड़) तक पᱟंच जायेगी। ᳰक᭠तु यह ि᭭थित भी 
असंतुिलत ᭭तर कᳱ है यᲂᳰक इस ᭭तर पर वा᭭तिवक उपभोग ᮓय 70 

करोड़ ᱧ. के है तथा बचतᱶ (S=I+F)=90 करोड़ ᱧपये कᳱ। फलत: 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ आय ᭭तर को पुन: संतुलन पर लाने का ᮧयास ᳰकया 
जाता है। समायोजन को ᮧा᳙ करने के िलये अथᭅ᳞व᭭था मᱶ वा᭭तिवक 
कुल ᮓय कᳱ माᮢा 106 करोड़ ᱧ. (10 करोड + 160 करोड़ 60/100) तक बढ़ाई 
जायेगी और बचत केवल 54 करोड़ ᱧ (160 करोड़ ᱧ - 106 करोड़ ᱧ.) के 
तु᭨य होगा.। ᳰक᭠तु अथᭅ᳞व᭭था अब भी असा᭥य ᭭तर पर रहगेी यᲂᳰक 
वा᭭तिवक उपभोग ᮓय तो 106 करोड़ ᱧ तक पᱟंच गये ह ᱹ ᳰक᭠तु कुल 
बचतᱶ (I+F) 90 करोड़ ᱧ. के बराबर ही है। आय ᮧा᳙कताᭅ इस ᭭तर पर 
पᱟंचने के प᳟ात् अब वा᭭तिवक उपभोग ᮓय पर 127.6 करोड़ ᱧ (10 
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करोड़ + 196 करोड़ 60/100) ᳞य करᱶगे। पᳯरणाम᭭वᱨप अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
अब कुल ᮓय 217.6 करोड़ ᱧ. (127.6 करोड़ + 90 करोड़ ᱧ.) तक पᱟंच 
जायᱶगे। ᳰक᭠तु आय ᮧा᳙कताᭅᲐ के वा᭭तिवक ᮓयᲂ के साथ वा᭭तिवक 
बचतᲂ को समायोिजत करने के ᮧयास उस समय तक जारी रहᱶग ेजब 
तक आय 250 करोड़ ᱧ. कᱶ  ᭭तर तक नही पᱟंच जाती। यह आय का वह 
᭭तर ह ैजहां पर वा᭭तिवक ᮓय िनयोिजत ᮓय के तथा वा᭭तिवक बचत 
िनयोिजत बचत के बराबर हो जाते ह ै। संतुलन ᭭तर के 250 करोड़ ᱧ. से 
ऊपर पᱟंचने पर समान ᮧितᳰᮓयाएं िवपरीत ᳰदशा मᱶ कायᭅ करने लगती 
ह,ᱹ जो संतुलन ᭭तर को पुन: ᮧा᳙ कराने मᱶ सहायक होती ह ᱹ। 
बोध ᮧ᳤ 1 

 अपना उᱫर िलखने के िलये ᮧ᭜येक ᮧ᳤ के सामने छोड़ी गई खाली 
जगह का ᮧयोग करे । 

 इकाई के अंत मᱶ ᳰदये गयᱶ उलरᲂ से अपने उलरᲂ का िमलान करᱶ ।  
(1) वे कौन से चार संघटक अंग ह ैिजन पर ᳰकये गये ᳞य रा᳦ीय आय 

के बराबर होते है । समीकरण के ᱧप मे बनाइये। 

(2) समीकरण के मा᭟यम से बनाइये ᳰक आय का संतुलन ᭭तर वहां 
ि᭭थर होता है जहां जिनत बचतᲂ कᳱ माᮢा अथᭅ᳞व᭭था कᱶ  
उपभोग-िभन ᮓय कᱶ  बराबर होती ह ै। 

(3) वा᭭तिवक तथा िनयोिजत ᮓय कᳱ ि᭭थित मे आय के संतुलन ᭭तर 
को ᮧा᳙ करने कᳱ या शतᱸ ह?ै 

(4) समीकरण Y=a+C(Y)+I+F कᳱ सहायता से संतुलन ᭭तर बनाइए, 

यᳰद a = 20 करोड़ ᱧ., c = 0.5, 1 = 100 करोड़ ᱧ. 

तथा (F) = 10 करोड़ ᱧ 
 

15.3 गणुक के िसा᭠त 

गुणक का िसा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ, बचत ᮧवृिᱫ और पूणᭅ 
रोजगार आᳰद िसा᭠तᲂ से स᭥बि᭠धत है। ᮧिस अथᭅशाᳫी लॉडᭅ के᭠स ने 
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गुणक के िसा᭠त का भारी समथᭅन ᳰकया था और यह तकᭅ  ᮧ᭭तुत ᳰकया 
ᳰक सावᭅजिनक िनमाᭅण कायᲄ पर िनि᳟त आरि᭥भक ᳞य करने के 
पᳯरणाम ᭭वᱨप कुल सामािजक आय व रोजगार मᱶ गुणक के आकार के 
अनुसार आरि᭥भक ᳞य कᳱ कई गुना वृि हो जायेगी। इस दिृ᳥ सᱶ गुणक 
िसा᭠त आय िनधाᭅरण कᳱ ᳞ाया का एक शिᲦशाली उपकरण माना 
जाता है। 

15.4 काहन का (Kahn’s) रोजगार गणुक 

के᭠स कᱶ  गुणक िसा᭠त कᳱ ᳞ाया करने से पूवᭅ काहन के 
रोजगार गुणक का वणᭅन करना आव᭫यक ह।ै 

रोजगार को ᮧा᳙ करने के ᮧारि᭥भक ᮧयास सरकार को ही करने 
पड़ते है। सरकार कुछ सावᭅजिनक कायᭅ ᮧार᭥भ करके ᳞िᲦयᲂ को 
रोजगार ᳰदलाने का ᮧय᳀ करती है। यᳰद सरकार रेल, सड़क या नहर 
इ᭜याᳰद का िनमाᭅण ᮧार᭥भ कराती है तो देश कᱶ  कुछ ᳞िᲦयᲂ, को 
रोजगार िमल जाता है। यही ᮧारि᭥भक रोजगार (Primary Employment) 

कहलाता है। जब यही लोग अपनी अᳶजत आय को खचᭅ करते है तो अनेक 
व᭭तुᲐ कᳱ मांग उ᭜प᳖ होती है। इन व᭭तुᲐ के िनमाᭅण हेतु उ᳒ोगᲂ का 
िवकास होता है। उ᭜पादन मᱶ वृि करने के िलए और अिधक ᮰िमकᲂ कᳱ 
आव᭫यकता होती ह ैऔर नये ᮰िमकᲂ को रोजगार िमलना है। रोजगार 
कᳱ यह वृि गौण रोजगार (Secondary Employment) कहलाती है। यह 
िवचार एक उदाहरण सᱶ ᭭प᳥ ᳰकया जा सकता है। यᳰद ᮧार᭥भ मᱶ 
सरकार ने सावᭅजिनक कायᲄ को समन करने के िलए चार लाख ᳞िᲦयᲂ 
कᳱ सेवाएं ली हो, तो इसके बाद उपभोग कᳱ व᭭तुᲐ कᳱ मांग बढ़ने से इन 
व᭭तुᲐ से संबिधत उ᳒ोगᲂ मᱶ 8 लाख अितᳯरᲦ ᮰िमकᲂ को रोजगार 
और िमल जाता है। इस ᮧकार कुल 12 लाख ᳞िᲦ काम पर बलुायᱶ गयᱶ। 
दसूरे श᭣दᲂ मᱶ, ᮧारि᭥भक रोजगार कᳱ तुलना मᱶ कुल रोजगार मे तीन 
गुनी वृि ᱟई। इसिलए रोजगार गुणक 3 कहा जायेगा। यही आ᭫य िन᳜ 
समीकरण कᱶ  ᱨप मᱶ भी ᮧ᭭तुत ᳰकया जा सकता ह:ै 
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K’N2 = N 

K’ = रोजगार गुणक 

N = कुल रोजगार 

N2 = ᮧारि᭥भक रोजगार 

काहन का रोजगार गुणक इस ओर संकेत करता है ᳰक ᮧारि᭥भक 
रोजगार उ᭜प᳖ करने पर कुल रोजगार ᮧारि᭥भक रोजगार कᳱ तुलना मᱶ 
ᳰकतना बढ़ता है।  
15.5 के᭠स का िनवशे गणुक 

के᭠स ने काहन ने रोजगार गुणक को िनवशे का आय पर ᮧभाव 
ᳰदखलाने के िलए इसको आय गुणक (Income Multiplier) के ᱨप मे 
पᳯरवᳶतत कर ᳰदया है। आय मᱶ पᳯरवतᭅन और िनवेश मᱶ पᳯरवतᭅन के 
अनुपात को गुणक कᱶ  नाम से संबंिधत ᳰकया जाता है। अ᭠य श᭣दᲂ मे 
गुणक इस बात का उ᭨लेख करता ह ै ᳰक िनवेश मᱶ वृि ᳇ारा आय मᱶ 
ᳰकतनी गुनी वृि होती है। गिणत िविध के मा᭟यम से इस संबधं को 
िन᳜ांᳰकत ᱨप मᱶ ᮧ᭭तुत ᳰकया जा सकता ह।ै 

∆Y = K.∆I 

∆Y= आय मᱶ पᳯरवतᭅन 

K= गुणक 

∆I = िनवेश मᱶ पᳯरवतᭅन 

उपरोᲦ समᱭकरण के आधार पर - 
K=∆Y/∆I अथाᭅत् गुणक िनदᱷश मᱶ पᳯरवतᭅन कᱶ  कारण आय मᱶ होने 

वाले पᳯरवतᭅन कᱶ  अनुपात के बराबर होना है। इस ᮧकार ᳰकसी 
अथᭅ᳞व᭭था मे, यᳰद िनवेश मᱶ 5 करोड़ ᱧपये कᳱ वृि होती ह ैऔर 
रा᳦ीय आय मᱶ 20 करोड़ ᱧपये कᳱ तो गुणक =20/5=4 होगा । 

के᭠स का आय अथवा िविनयोग गुणक सीमात उपभोग ᮧवृित पर 
िनभᭅर करता है । सीमांत उपभोग ᮧवृिᱫ िजतनी अिधक होगी गुणक का 
आकार भी उतना ही बड़ा होगा । इसके िवपरीत सीमा᭠त उपभोग 
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ᮧवृिᱫ िजतनी कम होगी गुणक का आकार उतना ही कम होगा । गुणक 
कᳱ कायᭅशीलता को एक उदाहरण ᳇ारा समझाया जा सकता है । मान 
लीिजए कᳱ समाज कᳱ सीमांत उपभोग ᮧवृिᱫ 3/4 ह ैयᳰद अथᭅ᳞व᭭था मे 
ᮧथम बार 100 करोड़ ᱧपये का िविनयोग ᳰकया जाता है तो आय 
ᮧा᳙कताᭅ इस अितᳯरᲦ आय मे से 75 करोड़ ᱧपये का उपभोग करᱶग ेऔर 
शेष 25 करोड़ ᱧपये कᳱ बचत करᱶगᱶ । ये ᳞िᲦ जब 75 करोड़ ᱧपये का 
᳞य करᱶगे तो यही रािश ᳰक᭠हᱭ अ᭠य लोगᲂ कᳱ आय बन जायेगी । दसूरे 
दौर मᱶ आप ᮧा᳙कताᭅ ᳰफर इस आय का 3/4 भाग उपभोग पर ᳞य करᱶग े
जो 56.25 करोड़ ᱧपये के तु᭨य होगा और शषे भाग बचत का ᱧप लेगा । 
अब तीसरे दौर मे समाज कᳱ आय मᱶ 56.25 करोड़ ᱧपये से वृि हो 
जायेगी । आय ᮧा᳙कताᭅ इस ᮧा᳙कताᭅ इस आय का 3/5 भाग उपभोग पर 
पुन: ᳞य करेगा । यह ᳰᮓया उस समय तक चलती रहगेी । जब तक ᳰक 
᳞य कᳱ गई माᮢा शू᭠य नहᱭ हो जाती । 

इस उदाहरण मᱶ आय को अि᭠तम वृि 400 करोड़ ᱧपये के बराबर 
होगी। 

∆y = 100 + 75 + 56.25 +………=400 करोड़ ᱧपये 

अथवा  

∆Y = 100 + 100
3
4 + ൬100 x

3
4  x

3
4൰+

ቀ100 x 3
4  x 3

4 ቁ 3
4  

+100 x
3
4  x

3
4  x

3
4 … … इ᭜याᳰद 

=100+100.3/4+100(3/4)2+100(3/4)3+100(3/4)4......इ᭜याᳰद 
=100(1+3/4+(3/4)2+(3/4)3+(3/4)4.....) 
=100(1/1-3/4) 

=100 x 4=400 करोड़ ᱨपये 

इस ᮧकार, सीमा᭠त उपभोग ᮧवृित यᳰद 3/4 होगी तो गुणक 4 

होगा। 

K=
∆ଢ଼
∆୍

= ସ
ଵ

= 4 
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गुणक के सूᮢ को िन᳜िलिखत रीित मे ᭄ान ᳰकया जा सकता है। 
K = 

∆ଢ଼
∆୍

 

अथवा KY = K∆I…….(1) 

∆Y = ∆C+∆I 

∆I = ∆Y-∆C 

समीकरण (1) को इस ᮧकार भी िलखा जा सकता ह ै।  
∆Y = k. (∆Y=∆C) 

दोनᲂ पᭃᲂ को ∆Y से भाग देने पर 1 = K(1-∆C/∆Y)  
1/K = 1-∆C/∆Y 

अथवा K= 1/1-∆C/∆Y  

जैसा ᳰक हमे ᭄ात ह ै: ∆C/∆Y=MPC 

अत: K = 1/1- MPC 
= 1/MPS 

गुणक = 1/सीमांत बचत ᮧवृिᱫ 

जब सीमांत उपभोग ᮧवृिᱫ शू᭠य होगी तो गुणक एक होगा। 
इसका अथᭅ यह है ᳰक आय मᱶ अंितम वृि िनवेश मᱶ ᱟई वृि के बराबर 
होगी । इसका कारण यह ह ैᳰक आय मᱶ केवल पहले दौर मᱶ ही वृि होगी 
और दसूरे दौर मे स᭥पूणᭅ आय बचत का ᱨप धारण कर लगेी । अत: गुणक 
का मू᭨य एक होगा । इसी ᮧकार जब सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ एक है तो 
ᮧ᭜येक दौर मᱶ आय मᱶ आरि᭥भक िनवेश के बराबर वृि होती रहगेी । 
सीमांत उपभोग ᮧवृिᱫ के एक होने पर सीमांत बचत ᮧवृिᱫ (1-1=0) 

शू᭠य होगी। शू᭠य का ᳞ु᭜ᮓम अन᭠त (∝) होता है। अत K अन᭠त तक हो 
सकता है। सीमांत उपभोग ᮧवृिᱫ कभी शू᭠य नही होती, साधारणतया 
यह इकाई से कम 0<MPC<1) होती है। के᭠स ने MPC का वा᭭तिवक मू᭨य 
2/3 और गुणक का मू᭨य 3 आकंा है। 
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गुणक कᳱ ᮧᳰᮓया को रेखािचᮢ (15.2) से भी ᭭प᳥ ᳰकया जा सकता 
है। रेखाकृिᱫ से ᭭प᳥ ह ै ᳰक िनवेश QR के बराबर वृि (∆ I) के 
पᳯरणाम᭭वᱨप रा᳦ीय आय मᱶ ST (जो QR से दगुना ह)ै वृि हो जाती है। 

रेखािचᮢ (15.2) गणुक कᳱ ᮧᳰᮓया 

 

15.5.1 िवपरीत गणुक  

गुणक एक ᮧकार से दोधारी अᳫ है। यह दोनो ᳰदशाᲐ मे कायᭅ 
करता है। िजस तरह कुल िनवेश के बढ़ने पर आय मᱶ वृि िनवेश मᱶ वृि 
कᳱ कई गुनी होती है। उसी ᮧकार जब कुल िनवेश मᱶ कमी आती ह ैतो 
आय मᱶ कमी िनवशे मᱶ कमी का कई गुना होती है। आय मᱶ िगरावट कᳱ 
यह ᮧᳰᮓया कई गुणक अविधयᲂ मᱶ परूी होती है। पहली समय अविध मᱶ 
आय मᱶ ठीक उतनी ही कमी आयेगी िजतनी ᳰक िनवशे मᱶ कमी होती है। 
आय मᱶ इस ᳰᮓया कᱶ  फल᭭वᱨप उपभोग का ᭭तर िगरेगा और इसके 
ᮧितᳰᮓया᭭वᱨप आय मᱶ और अिधक िगरावट आयेगी। उदाहरण के िलये 
मान लीिजए ᳰक िनवेश ᳞य मᱶ ᭭थाई ᱨप से 10 करोड़ ᱧपये कᳱ कमी 
आती है। इसका त᭜कािलक असर यह होगा ᳰक आय का ᭭तर 10 करोड़ 
ᱧपये कᳱ कमी आती है। इसका त᭜कािलक असर यह होगा ᳰक आय का 
᭭तर 10 करोड़ ᱧपये से िगर जायेगा । दसूरी गुणक अविध मᱶ आय कᳱ 
िगरावट सीमांत उपभोग ᮧवृिᱫ पर िनभᭅर होगी। यᳰद MPC 3/4 है तो 
आय मᱶ कुल िगरावट:  
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K = 1/1-MPC = 1/1-3/4 = 4x10=40 करोड़ ᱧपये से होगी ।  
इसिलए अथᭅ᳞व᭭था िवकिसत हो अथवा अिवकिसत, िनवेश कᳱ 

माᮢा मᱶ ᭭थाई ᱨप से कमी होना अथᭅ᳞व᭭था के िलये घातक िस हो 
सकता है। 

15.5.2 गणुक िसा᭠त कᳱ मा᭠यताए ं

गुणक का िसा᭠त िन᳜िलिखत मा᭠यताᲐ पर आधाᳯरत ह:ै 

(1) िविनयोग मᱶ आरि᭥भक वृि ᭭वायत िविनयोग (autonomous 

investment) के ᱨप मᱶ होती है। 

(2) उपभोग आय के बढ़ने के पᳯरणाम᭭वᱨप बढ़ता जाता ह ै
पर᭠तु इस संबध मᱶ यह ᭟यान रखना चािहए ᳰक आय बढ़ने से 
सीमांत उपभोग ᮧवृिᱫ घटती ह ै। 

(3) यह के᭠स ने मान िलया ह ै ᳰक सीमांत उपभोग ᮧवृिᱫ 
(Marginal propensity to consume) मᱶ कोई पᳯरवतᭅन नहᱭ होता ह ै
। 

(4) गुणक कᳱ ᳰᮓयाशीलता उस समय संभव होती है जब देश कᳱ 
अथᭅ᳞व᭭था का बाहय संसार से कोई संबध नहᱭ होता है । 
दसूरे श᭣दᲂ मे यᲂ भी कहा जा सकता ह,ै ᳰक जब दशे ᳰक 
अथᭅ᳞व᭭था '’ब᭠द अथᭅ᳞व᭭था'' (Closed economy) होती ह ै। 

15.5 ᭭थिैतक बनाम ᮧाविैगक गणुक  
(Static vs. Dynamic Multiplier) 

के᭠स ने गुणक के िजस दिृ᳥कोण को अपनाया है वह ᭭थैितक 
ᮧकृित का ह,ै िजसके मा᭟यम से आय िनमाᭅण कᳱ ᮧावैिगक ᮧᳰᮓया का 
᭭प᳥ीकरण नहᱭ हो पाता । वह उस ᮧᳰᮓया का उ᭨लेख तो करता ह ै
िजसके मा᭟यम से आय िनमाᭅण, सा᭥य के एक िब᭠द ुसे दसूरे िब᭠द ुपर 
ᳰकस ᮧकार पᱟंचता है ᳴कतु वह ᮧᳰᮓया भी ᭭थैितक अव᭭था के संदभᭅ मᱶ 
ही है । के᭠स का गुणक िसा᭠त केवल घटनाᲐ के ᮓमकᳱ ᳞ाया करने 
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मᱶ ही नहᱭ, अिपतु समय-िवल᭥ब के उन चरणᲂ कᳱ ᳞ाया करने मᱶ भी 
असमथᭅ है जो िनवेश कᱶ  ᮧारंिभक वृि तथा आय कᳱ अि᭠तम वृि के 
म᭟य उपि᭭थत होते है । अथᭅशािᳫयᲂ ने के᭠स के गुणक धारणा कᳱ 
इसिलए आलोचना कᳱ ह ै ᳰक आय िव᭭तार समय-िवल᭥ब से ᮧभािवत 
होता ह ैयᲂᳰक आय-᭭तर अपनी अंितम अव᭭था तक पᱟंचने मᱶ जो समय 
लगाता ह ैवह अिधक लंबा होता ह ै। आय-िव᭭तार कᳱ दर भी उस दर से 
धीमी होती ह ैजो के᭠स ने आंकᳱ है ऐसा ᮧतीत होता है ᳰक जैसे ᳰक कᱶ ᭠स 
ने समय िवलबं के मह᭜व को ᭭वीकार ही नही ᳰकया ह ै । के᭠स यह 
मानकर चलता है ᳰक िनवशे मᱶ ᮧारि᭥भक वृि का आय के साथ शीᮖ ही 
समायोजन हो जाता ह ैᳰक᭠तु अनुभव यह िस करता ह ैᳰक आय को 
िनवेश कᱶ  साथ समायोिजत होने मᱶ कई कई महीने और कभी कभी तो 
कई कई वषᭅ लग जाते ह ै। समायोजन मᱶ ᳰकतना समय लगेगा यह इस 
बात पर िनभᭅर करता ह ै। ᳰक आय मᱶ पᳯरवतᭅन होने कᱶ  बाद अथᭅ᳞व᭭था 
मᱶ ᮓय करने वाली िविभ᳖ इकाइयां ᳰकतनी शीᮖता कᱶ  साथ कायᭅ करती 
हᱹ । 

एक उदाहरण कᳱ सहायता से इसको समझाया जा सकता ह ै । 
क᭨पना कᳱिजये ᳰक एक अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ ᮧारि᭥भक आय 500 करोड़ कᳱ है 
तथा िनवेश ᮓयᲂ मे 100 करोड़ ᱧपये से िव᭭तार होता है । अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
कोई और ᮓय करने वाली इकाई इस घटना सᱶ ᮧभािवत नहᱭ होती । हम 
यह भी मान लेते ह ैᳰक सीमांत उपभोग ᮧवृित 60% है अब पहले चरण मᱶ 
आय मᱶ वृि 100 करोड ᱧपये कᳱ होती ह,ᱹ दसूरे चरण मᱶ िविनयोग तथा 
उपभोग 60 करोड़ ᱧपये कᳱ होती है । दसूरे चरण ᮧितᳰᮓया ᭭वᱨप कुल 
आय बढ़कर 660 करोड़ ᱧपये कᳱ हो जाती ह ै। तीसरे चरण मᱶ आय मᱶ 60 

करोड़ ᱧपये से वृि होने पर उनके उपभोग ᳞य मᱶ 36 करोड़ ᱧपये से 
पुन: वृि होती ह ैऔर कुल आय 750 करोड़ पर पᱟचँ जाती है । 

ᮧ᳤ है ᳰक आय 500 करोड़ ᱧपये से 750 ᱧपये ᳰकतने समय प᳟ात् 
होगी? यह चरणᲂ कᳱ संया तथा दो चरणᲂ के बीच कᳱ समय कᳱ दरूी पर 
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िनभᭅर करती ह ै। वा᭭तव मᱶ दो चरणᲂ के बीच का समय िवल᭥ब इस बात 
पर िनभᭅर करता है ᳰक आय-पᳯरवतᭅन उपभोᲦाᲐ कᳱ ᮧितᳰᮓयाᲐ को 
ᳰकतनी शीᮖता से ᮧभािवत करता ह,ै यह िपछली आय वृि पर िनभᭅर 
नहᱭ करता अिपतु इस बात पर िनभᭅर करता ह ैᳰक व ेभिव᭬य मᱶ ᳰकतने 
समय के बाद अपनी आय को 750 करोड़ ᱧपये के ᭭तर तक ल ेजाता 
चाहते है तथा ᳰकस सीमा तक तथा उᲦ आय-᭭तर कᳱ वृि के साथ व े
अपने उपभोग को समायोिजत करने मे, सफल हो पाते है। ᭭वाभािवक है 
ᳰक ᮧ᭜यािशत आय-᭭तर को दिृ᳥गत रखते ᱟए िजतनी शीᮖता के साथ 
उपभोग का समायोजन होगा गुणक का ᮧभाव भी उतनी ही शीᮖता से 
पूरा होगा और आय का सा᭥य भी उतनी ही ज᭨दी ᭭थािपत होगा। 

के᭠स के, सूᮢ मे इस ᮧावैिगक -त᭜व का आभाव है। एक साधरण 
ᮧावैिगक मॉडल िजसमे केवल उपभोग िवल᭥ब को ही ᭟यान मᱶ रखा गया 
हो, िन᳜ ᱧप मᱶ िनᳶमत ᳰकया जा सकता है। 

Ct = a (Yt-1 – Y0) + C0    ... (1) 
It = I      ... (2) 
Yt = Ct + It     … (3) 
= a(Yt-1 – Y0) + C0 + It     ...(4) 

उपरोᲦ समीकरण मᱶ Ct समय t के उपयोग को तथा ३ सीमा᭠त 
उपभोग ᮧवृिᱫ को दशाᭅता है। (Yt-1) िपछले वषᭅ कᳱ आय को It समय t के 
िनवेश को तथा I ि᭭थर ᭭वायत िनवेश को ᮧदᳶशत करता है। अंितम 
सीमकरण मᱶ जो मह᭜वपूणᭅ बात हमारे समᭃ आती ह ैवह ह ैउपभोग। 
उपभोग मᱶ िवल᭥ब अथाᭅत् उपभोग का िनधाᭅरण उस िपछल ेवषᭅ कᳱ आय 
से िनधाᭅᳯरत होता है जो एक का᭨पिनक ᮧारि᭥भक आय के प᳟ात् उ᭜प᳖ 
होती है।  

यहां यह उ᭨लेख करना आव᭫यक ह ैᳰक गुणक ᮧभाव उसी समय 
पूणᭅ होता ह ैजब िनवेश पᳯरवतᭅन ᭭थाई हो। हमनᱶ उपरोᲦ उदाहरण मे, 

यह मान िलया है ᳰक आय के सा᭥य ᭭ तर को 150 करोड़ ᱧपये तक ले जाने, 

के िलए ᮧ᭜येक आगामी वषᭅ मᱶ िनवशे ᮓय 100 करोड़ ᱧपये के करने हᲂग े
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। यᳰद ऐसा नहᱭ होता ह,ै तब ᮧार᭥भ मᱶ तो आय ᭭तर 600 करोड़ ᱧपये 
तक बढ़गेा ᳰक᭠तु उसके बाद पुन: घटकर 500 करोड़ ᱧपये हो जायेगा, 

यᲂᳰक ᮧथम चरण कᳱ वृि के बाद िनवशे ᮓय तथा उसके फल᭭वᱧप 
उपभोग ᮓय बाद के चरणᲂ मᱶ घट गये है। रेखािचᮢ (15.3) एक बार 100 

करोड़ ᱧपये के ᳰकये गये िनवेश के, ᮧभाव को दशाᭅता ह ैतथा रेखािचᮢ 

(15.4) ᮧ᭜येक वषᭅ 100 करोड़ ᱨपये करोड ᮓय कᱶ  ᮧभावᲂ को ᮧदᳶशत 
करता है। 

रेखािचᮢ (15.3) 

 
 

रेखािचᮢ (15.4)
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गुणक मॉडल के वतᭅमान अ᭟ययन मᱶ हम उसके दो अ᭠य पहलᲐु 
का भी अ᭟ययन करना चाहᱶगे। ᮧथम पहल ूउस समय उपि᭭थित होता है 
जब हम 'ब᭠द अथᭅ ᳞व᭭था'' को ᭜याग कर अपना िव᳣षेण'' खुली अथᭅ 
᳞᭭था'' पर आधाᳯरत करते है ऐसा अव᭭था मᱶ मौिलक गुणक मॉडल मᱶ 
पᳯरवतᭅनीय सुधार लाना होता है। गुणक मॉडल का ऐसा बदला ᱟआ ᱨप 
''िवदशेी ᳞ापार गुणक'' (Foreign Trade Multiplier) मॉडल के नाम से जाता 
है। ि᳇तीय, जब हम गुणक मॉडल मᱶ सरकारी ᭃेᮢ को ᮧवेश कराते ह,ै उस 
समय मॉडल को ᳰकस ᮧकार सᱶ ᱨपांतᳯरत ᳰकया जाता चािहए िजससे 
ᳰक िव᳒मान कर ᮧणाली तथा सरकारी ᳞य के ᮧभाव को दशाᭅया जा 
सके। ᱨपांतᳯरत मॉडल को ''राजकोषीय मॉडल'' (Fiscal Model) कहा 
जाता है। 

15.7 ᮧाविैगक िवदशेी ᳞ापार गणुक 

िवदेशी ᳞ापार गुणक का मौिलक उे᭫य यह दशाᭅना है ᳰक खुली 
अथᭅ᳞व᭭था मे िवदशेी ᳞ापार कᳱ ि᭭थित मᱶ पᳯरवतᭅन आने से दशे के 
आय तथा रोजगार ᳰकस ᮧकार ᮧभािवत होते है। िवदेशी ᳞ापार गुणक 
को ᮧावैिगक ᱨप देने के िलए हमᱶ उपभोग, बचत तथा आयात को िपछल े
वषᭅ कᳱ आय कᳱ फलन के ᱨप मᱶ लेना होगा तथा यह भी मानना होगा 
ᳰक िविनयोग एवं बचत ᭭वायᱫ (autonomous) है और समय के ि᭭थर फल 
हᱹ। हमारी यह भी मा᭠यता है ᳰक ᭭वदेशी माल कᳱ सीमांत ᮧवृिᱫ तथा 
सीमांत आयात ᮧवृिᱫ भी ि᭭थर रहती हᱹ। इन मा᭠यताᲐ पर आधाᳯरत 
समीकरण िन᳜ांᳰकत ᱨप लगेा। 

Y1 = (Ct+Mt)+It+(Xt-Mt)   ... (1)  

अथवा Yt = Ct + It + Xt    … (1.1)  

᳞ावहाᳯरक ᱨप मᱶ उपभोग  
Ct = aYt-1 + b        ... (2) 

िजसमᱶ a ᭭वदेशी माल के उपभोग कᳱ सीमांत ᮧवृिᱫ का तथा b 

᭭वायᱫ उपभोग का ᮧतीक है। 

समय पथ  आय मᱶ पᳯरवतᭅन 
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0 0 
1 ∆X 
2 ∆X + a∆X 
3 ∆X + a∆X + a2∆X 
4 ∆X + a∆X + a2∆X + a3∆X 
N ∆X(1+a+a2+a3+...... an) = ∆X1/1-a 

समीकरण (2) को (1.1) मᱶ ᮧित᭭थािपत करने पर  
Yt = aYt-1+b+It+Xt 

िनयाᭅतᲂ मᱶ ᭭वायᱫ वृि घरेलू आय मᱶ ᳰकस ᮧकार वृि लाती ह,ै 

उसका समय पथ इस ᮧकार होगा। 

पᳯरभाषानुसार a + m + s = 1; ᮧतीकᲂ मᱶ 
a = ᭭वदशेी माल कᳱ सीमांत उपभोग ᮧवृिᱫ 

m = सीमांत आयात ᮧवृिᱫ 

s = सीमांत बचत ᮧवृिᱫ 

िनयाᭅतᲂ मᱶ ᭭वायᱫ वृि के कारण आय मᱶ विृ का उपरोᲦ समय 
पथ इस ᮧकार होगा ᳰक nth अविध मᱶ जब नया संतुलन ᮧा᳙ हो तो 
᭭वदेशी आय मᱶ ᭭वायᱫ िनयाᭅत वृि के 1/1-a अथवा 1/m+s गुनी वृि 
होगी। 

15.8 करᲂ का तथा सरकारी ᳞य का गणुक पर सि᭥मिलत 
ᮧभाव 
अभी तक िजस साधारण आᳶथक मॉडल का उपयोग ᳰकया है 

उसमᱶ करारोपण तथा सरकारी ᳞य को सि᭥मिलत करने के प᳟ात हम 
गुणक ᮧभाव को ᭄ान करने का ᮧयास करᱶगे। हम जानते ह ैᳰक िजतनी 
माᮢा मᱶ कर लगाया जाता ह ैउसी माᮢा के बराबर आय ᮧवाह मᱶ से 
ᳯरसाव (leakage) हो जाता ह,ै उसका अंितम ᮧभाव ऐसा ही समझाना 
चािहए जैसे आय ᮧवाह मᱶ से समान रािश कᳱ बचतᱶ कर ली गई हᲂ। 
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करारोपण को सि᭥मिलत करने के उपरा᭠त रा᳦ीय आय के अनुभागᲂ का 
उ᭨लेख इस ᮧकार ᳰकया जा सकता है। 

रा᳦ीय आय = C+S+T 

C, S तथा T ᮓमश: उपभोग, बचत तथा करारोपण कᳱ कुल माᮢा 
का उ᭨लेख करते हᱹ। िनवेश तथा सरकारी ᳞य माल तथा सेवाᲐ कᳱ 
मांग मᱶ वृि करते ह,ᱹ अत: ये ᳰᮓयाएं आय ᮧवाह मᱶ अ᭠त: ᭃेपण 
(injection) के ᱨप मᱶ कायᭅ करती हᱹ। अत: रा᳦ीय उ᭜पादन = C+I+G यहां, G 
सरकार के सम᭭त ᳞य का ᳒ोतक है। 

सा᭥य कᳱ अव᭭था मᱶ िनयोिजत ᳯरसाव (बचत-कर) िनयोिजत 
अ᭠त-ᭃेपण (िनवेश + सरकारी ᳞य) के बराबर होने चािहए। जहां 
ᳯरसाव तथा अ᭠त:ᭃेपण कᳱ माᮢा समान नहᱭ होगी वहां आय सा᭥य कᳱ 
अव᭭था मᱶ पᱟंच ही नही सकती। अत: सा᭥य कᳱ अव᭭था मᱶ:- 

S+T = I+G 

जब िनयोिजत बचत िनयोिजत िनवेशᲂ के बराबर होती ह ैतब 
सरकार के संतुिलत बजट के मा᭟यम से सा᭥य ᭭थािपत ᳰकया जाता ह,ै 

दसूरे श᭣दᲂ मे जहां करारोपण से ᮧा᳙ आय सरकारी ᳞य के बराबर हो 
जाती है। चँूᳰक सरकारी ᳞य सम᭭त मांग का एक भाग होता ह,ै उसकᳱ 
वृि को यᳰद करो को बढ़ाकर कम नहᱭ ᳰकया गया तो उसका आय के 
ऊपर गुणक ᮧभाव पड़ता है। ऐसा उस समय होगा जब सरकार संतुिलत 
बजट कᳱ अपेᭃा घाटे के बजट का िनमाᭅण करती है। समान ᱨप से जब 
सरकारी ᳞य मᱶ िबना वृि ᳰकये करᲂ कᳱ दरᲂ मᱶ कमी कर दी जाती ह ै
तो उसका पᳯरणाम लोगᲂ कᳱ उपभोग आय मᱶ वृि होना है। ऐसी ि᭭थित 
मे उपभोग-᳞य मᱶ वृि होती है और आय िव᭭तार मᱶ गुणक अिधक 
ᮧभावशाली हो जाता है। करो कᳱ दरᲂ मᱶ कमी िनवेश ᳞य को भी 
ᮧो᭜सािहत करती है। फलत: अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल ᮓय मᱶ वृि हो जाती 
है। दसूरी ओर अितरेक का बजट गुणक ᮧभाव को िवपरीत ᳰदशा मᱶ 
कायाᭅि᭠वत करता ह ैऔर आय घटने लगती है। 
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सरकारी ᳞य मᱶ वृि उसी समय उिचत समझी जाती ह ैजब 
चᮓᳱय आय ᮧवाह के समᮕ मांग मᱶ अ᭠त:ᭃेपण ᳇ारा िव᭭थािपत 
अ᭠तराल को ठीक करना हो। ऐसी ि᭭थित मᱶ गुणक का ᮧभाव ∆Y=K∆G 
के होगा। अब गुणक ᮧभाव 1/1-C नहᱭ होगा यᲂᳰक इस समय 
अथᭅ᳞व᭭था बचतᲂ कᱶ  साथ-साथ कराधन भी ᳯरसाव के ᱨप मᱶ कायᭅ कर 
रहा होता ह ैऔर दोनᲂ कᳱ गुणक ᳰᮓया के मा᭟यम से उपभोग के ᭭तर को 
घटाने मᱶ लग जाते हᱹ। यᳰद िनवेश ᳞य का भाग ि᭭थर हो जाता ह ैतब 
आय कᳱ कुल वृि सरकारी आय कᳱ वृि, तथा उपभोग ᳞ य कᳱ वृि के 
बराबर होती ह,ै (∆Y = ∆C+∆G)। यᳰद करᲂ मᱶ केवल आनुपाितक आयकर 
ही लगाया गया हो तब उपभोग ᳞य मᱶ पᳯरवतᭅन (∆C); ∆C(Y-t∆Y)-t 

होगा, िजसमᱶ t कर कᳱ दर का संकेत करता ह,ै t∆Y आय कᳱ वृि का 
᳒ोतक है तथा ∆Y-t-∆Y उपभोग ᳞य को दशाᭅता है। यᳰद उपभोग ᳞य 
को सीमांत उपभोग ᮧवृिᱫ से गुणा कर ᳰदया जाये तो कुल उपभोग ᳞य 
को ᭄ात ᳰकया जा सकता है। उपरोᲦ समीकरण को दिृ᳥गत रखते ᱟए: 

 ∆Y = C(∆Y=t∆Y) +∆G 

 ∆Y- c∆Y (1-t) = ∆G 

 ∆Y (1-c+ct) =  ∆G 

 ∆Y = 
∆ୋ

1 ି ୡାୡ୲ 
  

इसीिलए गुणक ∆ଢ଼
∆ୋ

  = 1/1 – c+ct 

आयकर के ᮧगितशील होने पर करो के ᱨप मᱶ आय का अनुपात, 

आय कᳱ वृि कᱶ  साथ बढ़ता जायेगा, उस समय t कर कᳱ सीमांत दर हो 
जायेगी। ᳰक᭠तु सभी आय ᮧा᳙कताᭅ कर का भुगतान समान सीमांत दर से 
नहᱭ करᱶगे। गुणक इस बात पर िनभᭅर करेगा ᳰक िजन लोगᲂ कᳱ आय बढ़ी 
है व ेवा᭭तव मᱶ कर अदा करने वालᲂ कᳵ ᮰णेी मᱶ आते भी हᱹ या नहᱭ, या 
वे ऊँचे कर अदा करने वालᲂ कᳱ ᮰ेणी मᱶ आते हᱹ । ᮧ᭜येक देश कᳱ कर 
पित बᱟत जᳯटल होती ह ै। ᮧाय : यह दखेा गया ह ैᳰक कर से ᭔यादा 
आय मᱶ ᮧ᭜यᭃ करᲂ कᳱ तुलना मᱶ अᮧ᭜यᭃ करो का अनुदान अिधक होता 
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है । उदाहरण के िलए यᳰद आनुपाितक कर के साथ िबᮓᳱ कर समान दर 
(t1) से लगाया गया हो तब गुणक इस ᮧकार होगा ।. 

K = 
1

1ିcା୲భାୡ౪మ 
 

 

उ᭨लेखनीय है ᳰक गुणक ᮧᳰᮓया मे िबᮓᳱ कर अिधक ᳯरसाव का 
कायᭅ करता है । सरकार ᭭फᳱित काल मᱶ कराधान य᭠ᮢ के मा᭟यम से 
उपभोग के ᭭तर को घटाकर गुणक ᮧभाव को िवपरीत ᳰदशा मᱶ ले जा 
सकती है । ᳰक᭠तु इसके ᮧभाव को पूणᭅ िन᳟तता से नहᱭ आकंा जा सकता 
। कराधान मᱶ वृि से उपभोग घटाया जा सकता ह,ै ᳰक᭠तु यह आव᭫यक 
नही ह ैᳰक उपभोग मᱶ कटौती कराधान कᳱ पूणᭅ माᮢा के बराबर हो । 
पुरानी बचतᲂ को ᮧयोग करके कराधान कᳱ वृि को ᮧभावहीन ᳰकया 
जा सकता है । बचतᲂ मᱶ से कराधान का भुगतान िन᳜िलिखत दशाᲐ मᱶ 
ᳰकया जा सकता ह ै। 

(1) यᳰद करो मᱶ वृि केवल नाममाᮢ ही हो । 
(2) यᳰद करो कᳱ वृि का ᮧभाव समाज कᳱ केवल ऊँची आय वगᭅ 

पर पड़ता हो ।  
(3) यᳰद करᲂ मᱶ वृि अ᭭थाई हो । 

(4) यᳰद बचतᲂ का कोई भाग ᮧसंिवदा᭜मक (contractual) नहᱭ है । 

(5) सामािजक दबाव के कारण कोई कुटु᭥ब अपने उपयोग मᱶ 
कटौती करने के िलये इ᭒छुक न हो । 

यᳰद उपरोᲦ दशाᲐ मᱶ से कोई भी एक या सभी दशाएं घᳯटत 
होती ह ैतो करᲂ कᳱ वृि का ᮧभाव केवल इतना ही होगा ᳰक वह िनजी 
बचतᲂ को सरकारी बचतᲂ मᱶ पᳯरणत कर दगेा । 

अᮧ᭜यᭃ करᲂ कᳱ वृि साधारणत: उपभोग मᱶ कटौती को 
ᮧो᭜सािहत करती है । यᳰद अᮧ᭜यᭃ कर ऐसी व᭭तुᲐ पर लगाया गया हो 
िजनकᳱ मांग बलेोच ह,ै तब उपभोग पर ᳞य बढ़ जाता है । िजन व᭭तुᲐ 
कᳱ मांग लोचदार होती ह ैवहां करᲂ कᳱ वृि उपभोग ᳞य को घटाने मᱶ 
अिधक ᮧभावशील होती है । करो कᳱ अ᭭थाई वृि उपभोग को घटाती 
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है यᲂᳰक ᳞िᲦ कुछ समय के िलए उपभोग को ᭭थिगत कर देते ह ᱹ। करᲂ 
कᳱ वृि ᭭थाई होने पर उपभोग मᱶ िवशषे कटौती कᳱ आशा नहᱭ कᳱ जा 
सकती । 

15.9 मᳯैᮝस गणुक 

गुणक का ᱨप उस समय अिधक जᳯटल हो जाता है जब हम 
अथᭅ᳞व᭭था के िविभ᳖ ᭃेᮢᲂ के लेन-देनᲂ को िवचाराधीन रखते हᱹ । 
वा᭭तव मᱶ आय, उपभोग तथा िविनयोग बᱟत बड़ी माᮢा मᱶ होते ह ᱹतथा 
ᮧ᭜येक के िविभ᳖ संघटक अंग होते है । उदाहरण के िलये उपभोग मᱶ जो 
पᳯरवतᭅन आ सकते ह ᱹव ेᮧाय: आय कᳱ वृि पर तथा िविभ᳖ समूहᲂ मे 
आय के िवतरण पर िनभᭅर करते ह ᱹ। उ᳒ोगᲂ मᱶ मांग मᱶ वृि अथवा कमी 
के अनुसार उ᭜पादन कᳱ गित तेज अथवा धीमी हो सकती ह ै। व ेउ᳒ोग 
िजनके पास कᲬे माल के बड़े ᭭टॉक होते ह ᱹउ᭠हᱶ उ᭜पादन के बढाने के 
िलये ᮰म और पूंजी के ᭭टॉक मᱶ वृि कᳱ आव᭫यकता होती है। उ᭜पादन 
इस बात पर भी िनभᭅर करता है। ᳰक A उ᳒ोग के माल कᳱ मांग बढ़ रही 
है या B उ᳒ोग के माल कᳱ। अ᭟ययन कᳱ दिृ᳥ से इन समाि᳥गत चरᲂ कᳱ 
बड़ी माᮢाᲐ को टुकड़ो मᱶ िवभािजत कर लेना चािहये िजससे ᳰक 
उ᳒ोगᲂ के म᭟य उ᭜पादन का अ᭠तर तथा उपभोᲦा समूहᲂ के म᭟य 
उपभोग अ᭠तर को ᭭प᳥ ᳰकया जा सके। 

िलयोि᭠टफ (Leontief) ने गुणक के ᮧभाव कᳱ अिभ᳞िᲦ मᱶ मैᳯᮝस 
ᮧणाली का उपयोग ᳰकया है। इसे बᱠ-ᭃेᮢीय गुणक (multi-sector 

Multiplier) के नाम से स᭥बोिधत ᳰकया जाता है। िविभ᳖ ᭃेᮢᲂ मे स᭥प᳖ 
ᱟए लेन-देनᲂ को एकिᮢत करके, हम इस गुणक का अनुमान लगा लेते हᱹ। 
मैᳯᮝस एक ऐसी तािलका होती है जो अथᭅ᳞ व᭭था के िविभ᳖ ᭃेᮢᲂ के 
लेन-देनᲂ को दशाᭅती है। इस तािलका मᱶ केवल माल और सेवाᲐ के 
लेन-देन ही शािमल ᳰकये जाते हᱹ। पूंजी ᭭थाना᭠तरण जैसे ᳰक ᭭टॉक तथा 
अंशᲂ के ᮓय-िवᮓय इसमᱶ सि᭥मिलत नही ᳰकये जाते। ᮧ᭜येक ᮧिवि᳥ 
(entry) उस रािश को दशाᭅती ह.ै जो एक ᭃेᮢ से दसूरे ᭃेᮢ को भुगतान के 
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ᱨप मᱶ ᳰदये जाते हᱹ। एक ᭃेᮢ के ᳇ारा ᳰकये गये भुगतान दसूरे ᭃेᮢ कᳱ 
ᮧाि᳙यां होती हᱹ। एक सरल मैᳯᮝस का ᮧाᱨप तािलका के ᱨप मᱶ नीचे 
दशाᭅया गया है। 

 
 

तािलका 15.1 मᳯैᮝस ᮧणाली मᱶ  गणुक के ᮧभाव 

(ᱧ. लाखᲂ मᱶ) 

एक उ᳒ोग से दसूरे उ᳒ोग को भुगतान कᲬे माल तथा संयᮢᲂ कᳱ 
खरीददारी के िलये तथा एक उ᳒ोग से उपभोᲦाᲐ को भुगतान 
मजदरूी, ᭣याज तथा लाभांश के िलये ᳰकये गये हᱹ। इसी ᮧकार 
उपभोᲦाᲐ ᳇ारा उ᳒ोगᲂ को भुगतान उन से उ᭜पाᳰदत माᮢ खरीदने के 
िलये ᳰकये गये हᱹ। तािलका से ᭭प᳥ ह ैᳰक उपभोᲦाᲐ ने उ᳒ोगᲂ से 500 

लाख ᱧ. ᮧा᳙ ᳰकये ह ᱹ ᳰक᭠तु खचᭅ केवल 400 लाख ᱧ. ही ᳰकये है। इस 
ᮧकार इस वगᭅ ᳇ारा 100 लाख ᱧ. कᳱ बचत कᳱ गई है । A उ᳒ोग 200 लाख 
ᱧ. का भुगतान करता है और बदले मᱶ 180 लाख ᱧ. ᮧा᳙ करता है। इस 
ᮧकार उ᳒ोग 20 लाख ᱧ. का अितᳯरᲦ भुगतान करता है। B उ᳒ोग ᮧाि᳙ 
कᳱ तुलना मᱶ 10 लाख ᱧ. का तथा C उ᳒ोग ᮧाि᳙ कᳱ तुलना मᱶ 70 लाख ᱧ. 

का अिधक भुगतान करता है। इन उ᳒ोगᲂ ᳇ारा भुगतान कᳱ ये रािशयां 
इनके िनवशेᲂ का ᮧतीक हᱹ। इस ᮧकार कुल िनवेश कुल बचतᲂ के बराबर 

भगुतान 
↓ 

ᳰकया 

भगुतान 
कᳱ 

ᮧाि᳙ → 

उ᳒ोग उपभोᲦा योग 

उ᳒ोग  A B C   

A  - 40 60 100 200 
B  50 - 50 150 250 
C  50 100 - 250 400 

उपभोᲦा   80 100 220 - 400 

योग  180 240 330 500 1250 
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हो जाते हᱹ। यᳰद बचतᲂ (पूंजी भुगतान) ᮧा᳙ िनवेशᲂ (पूजंी ᮧाि᳙) को 
ᮓमश: ल᭥बᱧप अᭃ (Column) तथा सम᭭तर अᭃ (row) के मा᭟यम से 
दशाᭅया जाए तो ᮧ᭜येक ᭃेᮢ के कुल भुगतान ᮧाि᳙यᲂ के बराबर हᲂगे। 

यᳰद आयातᲂ, िनयाᭅतᲂ तथा सरकारी ᳞यᲂ को दशाᭅने के िलये हम 
अितᳯरᲦ सम᭭तर और ल᭥ब ᱨप अᭃᲂ का ᮧयोग करते जाये ँ  तो हम 
मैᳯᮝसेज (Matrices) को और अिधक िव᭭मृत ᱨप ᮧदान कर सकते हᱹ। 

15.10 गणुक िसा᭠त का मह᭜व 

गुणक िसा᭠त िविनयोग वृि के मह᭜व को ᭭ प᳥ करता है । गुणक 
िसा᭠त बतलाता है ᳰक िविनयोग से रोजगार तथा आय मᱶ वृि होती ह ै
। अत: मंदी कᳱ ि᭭थित मᱶ और रोजगार का िन᳜ ᭭तर होने पर िसा᭠त 
के अनुसार िविनयोग कᳱ माᮢा मᱶ वृि कᳱ जानी चािहए । इससे आय 
तथा रोजगार कᳱ माᮢा मे कई गुनी वृि हो सकती है । साथ ही गुणक 
इस बात का मागᭅदशᭅन करता ह ै ᳰक ᳰकन ᭃेᮢᲂ मᱶ पूंजी लगाई जानी 
चािहए । उ᭠हᱭ ᭃेᮢᲂ मᱶ पूंजी लगाकर रोजगार व आय मᱶ वृि कᳱ जा 
सकती है जहां सीमांत उपभोग ᮧवृिᱫ ऊँची हो । गुणक का मह᭜व का इस 
कारण अिधक बढ़ गया ह ैᳰक यह आय, उ᭜पादन व रोजगार से संबंिधत 
आᳶथक मामलᲂ मᱶ सरकारी ह᭭तᭃेप का समथᭅन करता है । गुणक के 
मह᭜व को िन᳜ शीषᭅकᲂ के अ᭠तगᭅत ᮧ᭭तुत ᳰकया जा सकता ह ै:- 
(1) िनवशे कᳱ भिूमका का ᭭प᳥ीकरण : - 

गुणक कᳱ सहायता से रोजगार िसा᭠त मᱶ िनवेश कᳱ मह᭜वपूणᭅ 
भूिमका को ᭭प᳥ ᳰकया जा सकता ह ै। िनवशे कᳱ एक छोटी सी रािश भी, 
यᳰद ᳞ िᲦयᲂ मᱶ उपभोग कᳱ ᮧवृित हो तो, रोजगार मᱶ कई गुनी वृि कर 
सकती हᱹ। 

(2) ज०े बी० स े(J.B. Say) के िनयम कᳱ ᮢᳯुट का ᭭प᳥ीकरण 

इसकᳱ सहायता से ''से (Say) का बाजार िनयम'' ᭭वयंमेव गलत 
िस हो जाता ह ै। यᳰद उपभोग ᮧवृिᱫ नीची ह ैतो अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ एक 
ᮧकार कᳱ गितहीनता आ जाती ह ै अत: उ᭜पादन कᳱ या िनवेश कᳱ 
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ᳰᮓयाᲐ से कोई ᮧभावशाली पᳯरणाम नही िनकलते ह ैगलत सािबत हो 
जाता है । 

(3) उपभोग ᮧविृᱫ और पूजंी कᳱ सीमातं ᭃमता मᱶ स᭥ब᭠ध:- 

गुणक का िवचार यह भी ᭭प᳥ करता है ᳰक बᱟत सी 
अथᭅ᳞व᭭थाओ मे उपभोग ᮧवृिᱫ नीची होने से पूंजी कᳱ सीमांत ᭃमता 
नीची होती है यᲂᳰक िजस दर से वहां आय बढ़ती उस दर से वहां 
उपभोग नही बढ़ता है । 

(4) दीघᭅकालीन गितहीनता के समझन ेमᱶ सरलता:- 

गुणक के िवचार कᳱ सहायता से दीघᭅकालीन गितहीनता (secular 

stagnation) के िवचार को समझाया जा सकता है। आय के उᲬ ᭭तरᲂ मᱶ 
तथा ᳞य के बीच अ᭠तराल बढ़ता जाता ह ैजो म᭠दी को ज᭠म देता है । 
यही कारण है ᳰक के᭠स ने िवकिसत दशेᲂ के आᳶथक भिव᭬य को 
िनराशामय बताया है । उसने ᭭प᳥ ᳰकया ᳰक बढ़ता ᱟआ उ᭜पादन, बढ़त 
ᱟई आय, सामािजक सुरᭃा एव ं बीमा, वगᲃ मᱶ बढ़ती असमानता, 

ᮧािविधक िवकास कुल िमलाकर मांग को बढ़ावा देते ह ᱹ।  
(5) ᳞ ापार चᮓ के पᳯरवतᭅन िब᭠दᲐु कᳱ सरल ᳞ाया:- 

गुणक के िवचार कᳱ सहायता से ᳞ापार-चᮓ के ''पᳯरवतᭅन 
िब᭠दᲐु'' (turning points) कᳱ ᳞ाया सरलता से कᳱ जा सकती ह ै। गुणक 
के कारण ᭭वायᱫ िनवशे (autonomous investments) आय मᱶ वृि करके 
तेजी कᳱ ओर ल ेजाते ह ᱹ। ऊपर के पᳯरवतᭅन िब᭠द ुपर पᱟंचने के प᳟ात् 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अितरेक ᭃमता कᳱ ि᭭थित उ᭜प᳖ होने के कारण 
िविनयोग घटने लगते हᱹ और गुणक िवपरीत दशा मᱶ कायᭅ करने लगना ह,ै 

आय तेजी के साथ घटने लगते ह ᱹऔर मंदी काल ᮧार᭥भ हो जाता है । 
(6) आय-सजृन ᳰकया का ᭭प᳥ीकरण:- 

इसकᳱ सहायता से आय के सृजन (income generation) को समझाया 
जा सकता है। ᮧो० िहस ने ᭭प᳥ ᳰकया है ᳰक ᳰकस ᮧकार गणुक व ᭜वरक 
िमलकर आय का सृजन करते है। 
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15.11 गणुक िसा᭠त कᳱ आलोचना िन᳜िलिखत आधारᲂ 
पर कᳱ गई है:- 

(1) गणुक ᮪मा᭜मक िवचार ह:ै- 

ᮧो० हैजिलट (Hazlitt) गुणक को िनरथᭅक एव ं᮪मा᭜मक िवचार 
बतलाते है। उनके अनुसार िविनयोग एवं आय मᱶ कोई िनि᳟त संबंध 
नही है। हैजिलट के अनुसार, ''गुणक एक िविचᮢ संक᭨पना ह,ै िजसके बारे 
मᱶ कुछ के᭠सवाᳰदयᲂ ने ᳞थᭅ का तमाशा बनाया ᱟआ है। यह कोरी 
क᭨पना ह ैतथा िनमूᭅ᭨य है।'' 

(2) उपभोग व िविनयोग पथृक-पथृक नही:- 

के᭠स के गुणक के िवचार मे एक अ᭠य दोष यह ह ैᳰक के᭠स ने आय 
के दो अनुभाग माने है। उपभोग तथा बचत। ᳞वहार मᱶ ᳞िᲦ उपभोग 
व िविनयोग के िलए अलग-अलग आय नही रखते है। वरन उसी आय को 
उपभोग मᱶ अथवा अनुकूल अवसर िमलने पर िविनयोग कर देते है। 
(3) उपभोग फलन को िस नही ᳰकया जा सकता:- 

᳞ावहाᳯरक जीवन मᱶ C = f(Y) को आकड़ᲂ कᳱ सहायता से िस 
नहᱭ ᳰकया जा सकता। ᮧो० ᮩोडी (Brody) तथा ᮨᳱडमैन (Friedman) ने 
उपभोग को आय का फलन न मानकर उसे अ᭠य घटकᲂ से स᭥बि᭠धत 
ᳰकया ह,ै जैसे उपभोᲦाओ कᳱ सापेिᭃक ि᭭थित, िशᭃा का ᭭तर, आय का 
िवतरण आᳰद। डयुसनबरी (Duesenberry) ने तो वतᭅमान उपभोग का 
भूतकालीन अिधकतम आय से संबंध माना है। 
(4) गणुक ᭭थिैतक िव᳣षेण ह:ै- 

के᭠स का गुणक िवचार एक ᭭थैितक िव᳣ेषण है जबᳰक गुणक एक 
समय िव᳣ेषण(time analysis) होने ᮧावैिगक है। यही कारण है ᳰक यह 
अवै᭄ािनक हो गया है। 

(5) ᭭ प᳥ ᳞ाया नही:- 
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गुणक के िवचार से हमे यह नही पता लगता ᳰक ᮧारि᭥भक िनवशे 
और आय मᱶ ᱟई अंितम वृि के बीच ᳰकतना समया᭠तर होता है। 
(6) अवा᭭तिवक मा᭠यता: 

गुणक िसा᭠त मे सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ को ि᭭थर मान िलया ह ै
जो ᳰक अवा᭭तिवक है। वा᭭तव मे आय-वृि के साथ-साथ सीमांत 
उपभोग ᮧवृिᱫ घटती है। 

(7) उपभोग विृ के ᮧभाव कᳱ उपᭃेा: 

गुणक िसा᭠त िनवेश वृि का उपभोग पर पड़ने वाले ᮧभाव का 
अ᭟ययन करता ह,ै पर᭠तु उपभोग वृि का िनवेश पर या ᮧभाव पड़ता 
ह,ै इसकᳱ उपेᭃा करता है। 

(8) िवकासशील देशो मᱶ लाग ूनही होता:- 

के᭠स का गुणक िसा᭠त िवकासशील देशो मᱶ लागू नहᱭ होता, 

यᲂᳰक इस ᮧकार कᳱ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अनेक अवरोध तथा ᮧितबाधाएं 
उ᭜प᳖ हो जाती ह;ᱹ उदाहरण के िलए बचतᲂ मᱶ वृि, आयातᲂ का 
भुगतान तथा ऋणᲂ, का शोधन इ᭜याᳰद। 

(9) गोडᭅन (Gordon) के िवचारानुसार गुणक कᳱ अिभधारणा मे यह 
कमी है ᳰक यह केवल उपभोग को मह᭜व देता है। सीमांत उपभोग ᮧवृिᱫ 
के ᭭थान पर सीमांत ᳞य ᮧवृिᱫ को आधार मानना अिधक अ᭒छा होता 
है । 

उपरोᲦ आलोचनाᲐ के आधार पर गुणक के िसा᭠त को ᳞थᭅ 
नहᱭ माना जा सकता । चᮓᳱय उतार-चढ़ावᲂ को समझने के िलए इसका 
बᱟत अिधक मह᭜व है । गुणक-ᮧभाव के आधार पर ही के᭠स ने म᭠दी के 

उपचार के िलये सावᭅजिनक िविनयोग के िव᭭तार पर बल ᳰदया था । 
15.12 आय ᮧवाह मᱶ ᳯरसाव और उसका गणुक पर ᮧभाव 

िजस अनुपात मᱶ आय मᱶ वृि होती है उपभोग मᱶ उसी अनुपात मᱶ 
वृि नहᱭ होती । आय का जो भाग खचᭅ नही होता, वह बचत का ᱨप ल े
लेता ह ै। यह बचत कᳱ गई रािश जब उपभोग अथवा िविनयोग मे, ᮧयुᲦ 
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नहᱭ होती तो यही रािश आय ᮧवाह मᱶ ᳯरसाव (leakage) का ᱨप धारण 
कर लेती ह ै। 

इन ᳯरसावᲂ कᳱ अनुपि᭭थित मᱶ उपभोग कᳱ ᮧवृिᱫ शत-ᮧितशत 
होती ह ै। तथा पूणᭅ रोजगार ᮧा᳙ होता ह ै। जब बचत कᳱ गई रािश पूंजी 
के ᱨप मे िविनयोिजत होती ह ैतो आय मᱶ वृि होती ह,ै पर᭠तु ᮧ᭜येक 
पग पर आय कᳱ वृि कम यᲂ होती जाती ह,ै उसका एक माᮢ उᱫर यह 
है ᳰक जो नवीन आय िनवेश से ᮧा᳙ होती ह ैवह पूणᭅतया खचᭅ नही होती 
अिपतु उसका कुछ भाग कहᱭ न कही आय ᮧवाह से ᳯरसाव के ᱨप मᱶ 
बाहर िनकल जाता है । ऐसा उसी समय होता है जब सीमांत उपभोग 
ᮧवृिᱫ इकाई से कम हो जाती ह,ै यᳰद आय ᮧवाह मᱶ इस ᮧकार के ᳯरसाव 
न होते तो आय वृि कᳱ ᮰ृंखला भी कभी समा᳙ न होती । आय-ᮧवाह मᱶ 
ᳯरसाव उ᭜प᳖ करने वाल ेकारण िन᳜िलिखत ह ै। 

(1) ऋण भगुतान ᳇ारा:- 
जब ᳞वसािययᲂ को अपना ऋण ᳰकसी बकᱹ अथवा ᳞िᲦ को 

चुकाना होता ह ैतब उतनी रकम से आय ᮧवाह घट जाता है । इसका 
कारण यह है ᳰक भुगतान कᳱ गई रािश का उपभोग या उ᭜पादन मᱶ 
िविनयोग नहᱭ हो पाता । हाँ, यᳰद यह लौटाई गई रािश बᱹकᲂ ᳇ारा पुन: 
उधार द ेदी जाये और उसका ᮧयोग उपभोग कायᲄ के िलए हो तब आय 
का ᮧवाह कम नहᱭ होगा। 

(2) िनि᭬ᮓय आय :-  

आय का वह भाग जो िनि᭬ᮓय ᱨप (idle cash balance) मᱶ रह जाता 
है वह भी आय ᮧवाह मᱶ ᳯरसाव के समान है । एक ᳞िᲦ मुᮤा को अनेक 
उे᭫यᲂ से अपने पास रख सकता ह,ै जैसे सौदᲂ का भुगतान, भावी संकट 
से सुरᭃा और सᲵे आᳰद के िलए । इन उे᭫यᲂ कᳱ ᮧाि᳙ के िलए जो मुᮤा 
रख ली जाती ह ैउसके पुन : खचᱸ करने कᳱ संभावना कुछ समय के िलए 
समा᳙ हो जाती है । 

(3) आयातᲂ पर ᳰकया गया ᳞य :- 
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आयातᲂ कᱶ  भुगतान मे जो मुᮤा ᮧयोग मᱶ आती है वह भी पᳯरवतᭅन 
सᱶ बाहर हो जाती ह ैिजसका अब हम ᮧयोग नहᱭ कर सकते । भुगतान के 
ᱨप मे दी गई यह रािश िनयाᭅतकताᭅᲐ के अिधकार मᱶ पᱟंच जाती है और 
वे ही उसका ᮧयोग कर सकते हᱹ । इसके िवपरीत हमारे िनयाᭅत आयातᲂ 
कᳱ अपेᭃा अिधक रहे हो तब ऐसी ि᭭थित मᱶ भुगतान कᳱ रािश को 
ᳯरसाव नही समझना चािहए । 

(4) िव᳒मान उ᳒ोगᲂ कᳱ ᮧितभिूतयᲂ का ᮓय:- 

जो उ᳒ोग पहल े से ही िव᳒मान ह ᱹ उनकᳱ ᮧितभूितयᲂ के ᮓय 
करने का यह पᳯरणाम हो सकता है ᳰक िवᮓेता ᮧा᳙ धनरािशयᲂ को 
अपने पास संᮕह कर ल े। यᳰद िवᮓेता ऐसा करता ह ैतो उतनी रािश लु᳙ 
हो जायेगी तथा आय ᮧवाह कम हो जायेगा । 

(5) मुᮤ ा ᭭फᳱित :- 
देश मे पूणᭅ रोजगार कᳱ ि᭭थित ᮧा᳙ करने के प᳟ात् यᳰद मुᮤा को 

पूᳶत बढ़ती है तब मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ ि᭭थित उ᭜प᳖ हो जाती ह ै। यह बढ़ी 
ᱟई ᮓय-शिᲦ व᭭तुᲐ के ऊँचे मू᭨यᲂ मᱶ खप जाती है । जे. एम. लाकᭅ  के 
श᭣दᲂ मᱶ ''एक दसूरा घटक जो ᳯरसाव'' के ᱨप मᱶ काम करता ह,ै बढ़ी ᱟई 
ᮓय-शिᲦ ह ैिजसका अवलोकन उ᭜पादन और वा᭭तिवक आय कᳱ वृि 
कᳱ अपेᭃा मू᭨यᲂ कᳱ वृि से होता है ।'' 

इस ᮧकार आय के ᮧवाह को म᭠द करने वाल ेअनेक घटक हो सकते 
हᱹ । इस सबका पᳯरणाम यह होता ह ैᳰक ᮧार᭥भ मᱶ जो िविनयोग ᳰकये 
जाते है उनका गुणक ᮧवाह कम हो जाता ह ै। यᳰद इन ᳯरसावᲂ को ᳰकसी 
ᮧकार ब᭠द कर ᳰदया जाय तब आय का ᮧवाह िनर᭠तर बना रहता ह ै
और पूंजी िनवशे का आय तथा रोजगार पर गुणक ᮧवाह अिधक पड़ना है 
। दसूरे श᭣दᲂ मᱶ यᳰद सीमांत उपभोग ᮧवृित बढ़ा दी जाये तब आय तथा 
रोजगार पर गुणक का अिधक ᮧभाव पड़ता ह ै। 
बोध ᮧ᳤- 2 

इकाई कᱶ  अ᭠त मᱶ ᳰदये गयᱶ उᱫरᲂ से अपने उᱫरᲂ का िमलान कᳱिजये, 

1. कॉहन के रोजगार गुणक को सीमकरण के ᱨप मे ᮧ᭭तुत कᳱिजये ।  
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2. सूᮢ ᱨप मᱶ के᭠स के रोजगार गुणक को िलिखये ।  
3. यᳰद सीमा᭠त उपभोग ᮧवृित के मान िन᳜िलिखत हᲂ तो ᮧ᭜येक 

ि᭭थित मᱶ गुणक ᭄ात कᳱिजये । 
0 (शू᭠य), (2) 0.2, (3) 0.5, (4) 0.8 (5) 1.0 

4. यᳰद हमारी ये मा᭠यताएं हो, ᳰक उपभोग, बचत तथा आयात 
िपछल े वषᭅ कᳱ आय के फलन ह,ै िविनयोग एवं बचत ᭭वायत 
(autonomous) है और समय के ि᭭थर फलन ह,ै ᭭वदेशी माल कᳱ 
सीमांत उपभोग ᮧवृिᱫ तथा सीमा᭠त आयात ᮧवृिᱫ ि᭭थर रहती 
है तब िवदेशी ᳞ापार गुणक का ᮧावैिगक ᱨप या होगा, 
समीकरण के ᱨप मᱶ ᳞Ღ कᳱिजए । 

15.13 साराशं 

एक खुली अथᭅ᳞ व᭭था के आय तथा उ᭜पाद संतुलन के िनधाᭅरण के 
िलये िजस बुिनयादी समीकरण का ᮧयोग ᳰकया जाता ह ै वह 
िन᳜िलिखत ह ै: - 

Y = a+c(Y) +1 +G+F 

ᳰकसी भी अथᭅ᳞व᭭था मᱶ यᳰद मᱶ a, c, I,G तथा F का मू᭨य मालूम 
हो तो हम बुिनयादी समीकरण कᳱ सहायता से आय का संतुलन ᭭तर 
᭄ात कर सकते है । 

जब हम बचत और िनवेश कᳱ क᭨पना करते हᱹ तो ये केवल उसी 
समय बराबर होते हᱹ जब अथᭅ᳞व᭭था संतुलन कᳱ ि᭭थित मᱶ होती ह ै। 
आय के अ᭠य सभी ᭭तरᲂ पर व ेअलग-अलग हᲂगे । ता᭜पयᭅ यह ह ैᳰक जहां 
वा᭭तिवक बचत और वा᭭तिवक िनवशे हमेशा बराबर होते ह ै वहां 
िनयोिजत बचत और िनयोिजत िनवेश के बीच समानता तभी होगी जब 
अथᭅ᳞व᭭था संतुलन कᳱ ि᭭थित मᱶ हो । अितᳯरᲦ मांग अथवा अितᳯरᲦ 
पूᳶत के कारण आय के संतुलन ᭭तर से यᳰद अथᭅ᳞व᭭था हट भी जाये तो 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िनर᭠तर कायᭅ करने वाली शिᲦयᲂ उसे ᳰफर से संतुलन 
कᳱ ि᭭थित मᱶ ले आएगी ।  
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गुणक िसा᭠त आय िनधाᭅरण कᳱ ᳞ाया का एक सबल उपकरण 
है । यह िसा᭠त बतलाना ह ै ᳰक समᮕ मांग मᱶ पᳯरवतᭅन होने पर 
अथᭅ᳞व᭭था आय के एक संतुलन ᭭तर से दसूरे संतुलन ᭭तर पर ᳰकस 
ᮧकार पᱟचँती है । िनवेश मᱶ वृि (अथवा कमी) के पᳯरणाम᭭वᱨप होने 
वाली आय मᱶ वृि (अथवा कमी) मूल वृि (अथवा कमी) से अिधक होती 
है । 

गुणक िसा᭠त को िवकिसत करने का ᮰ेय आर. एफ. काहन को 
ᮧा᳙ है िजसे हम ''रोजगार गुणक'' कहते है । के᭠स नᱶ ''रोजगार गुणक'' को 
िनवेश का आय पर ᮧभाव ᳰदखलाने के िलये इसको ''िनवेश गुणक'' 

अथवा ''आय गुणक'' के ᱨप मᱶ पᳯरवतᭅन कर ᳰदया ह,ै िजसे िन᳜िलिखत 
सूᮢ के मा᭟यम से ᳞Ღ ᳰकया जाता ह ै: 

1
1

K
MPC




 

के᭠स नᱶ िजस दिृ᳥कोण को अपनाया ह ैवह ᭭थैितक ᮧकृित का ह ै। 
के᭠स का िसा᭠त समय िवल᭥ब के उन चरणᲂ कᳱ ᳞ाया करने मᱶ 
असमथᭅ है जो िनवेश कᳱ ᮧारंिभक वृि तथा आय के अि᭠तम वृि के 
मा᭟यम से उपि᭭थत होते है । इस दोष को ''ᮧावैिगक गुणक'' के मा᭟यम से 
दरू करने का ᮧयास ᳰकया गया ह ै। 

जब हम अपना िव᳣ेषण खुली अथᭅ᳞व᭭था पर आधाᳯरत करते ह ै
तब ऐसी ि᭭थित मᱶ हमे मौिलक लकु मॉडल मᱶ सुधार लाने कᳱ 
आव᭫यकता होती ह ै। गुणक मॉडल का ऐसा सुधारा ᱟआ ᱨप ''िवदेशी 
᳞ापार गुणक'' कहलाता है िजसकᳱ अिभ᳞िᲦ िन᳜ांᳰकत सूᮢ ᳇ारा कᳱ 
जाती है  

1Kf
S M




 

जब हम गुणक मॉडल मे, सरकारी ᭃेᮢ को ᮧवेश कराते ह,ᱹ उस 
समय गुणक मॉडल ᳰकस ᮧकार से ᱨपाि᭠तᳯरत ᳰकया जाता चािहये 
िजससे ᳰक िव᳒मान कर ᮧणाली तथा सरकारी खचᲄ के ᮧभावᲂ को 
दशाᭅया जा सके, उसकᳱ जानकारी भी आव᭫यक है । यᳰद अनुपाितक कर 
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के साथ िबᮓᳱ कर समान दर से लगाया गया है तब गुणक इस ᮧकार 
होगा : 

1 2

1
1

K
c t t


  

 

गुणक कᳱ ᮧᳰᮓया उस समय अिधक जᳯटल हो जाती है जब हम 
अथᭅ᳞व᭭था के िविभ᳖ ᭃेᮢᲂ के लेन-देनᲂ को ᳞वहार मᱶ लाते ह ै। इस 
जᳯटलता को हल करने के िलये िलयोि᭠टफ ने गुणक कᳱ अिभ᳞िᲦ मᱶ 
मैᳯᮝस ᮧणाली का उपयोग ᳰकया है िजस ''बᱟ ᭃेᮢीय गुणक'' के नाम से 
पुकारा जाता ह ै। 

15.14 श᭣दावली 

ᮧयो᭔य आय :- 
सरकार को ᳞िᲦगत करᲂ तथा अ᭠य सभी ᮧकार के भुगतान के 

प᳟ात् जो आय उपभोग के िलये बन रहती है - उसे ᮧयो᭔य अथवा 
उपभोग-आय कहते ह ै। 

उपभोग-िभ᳖ ᮓय :- 
रा᳦ीय आय का वह भाग जो उपभोग पर ᳞य नहᱭ ᳰकया गया ह,ᱹ 

अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ जो िनवशेᲂ तथा िवदेिशयᲂ ᳇ारा ᮓय पर खचᭅ ᳰकया गया 
है । 

समीकरण के ᱨप मᱶ, Y-C = 1 + i 

िनयोिजत (Ex-ante) :- 

यह एक लैᳯटन श᭣दावली है िजसका अथᭅ भावी काल से होता ह ै। 
ये भावी अथवा िनयोिजत अनुमान होने है जो ᳞ापाᳯरक मामलᲂ मᱶ एक 
िनणाᭅयक ᭭थान रखते हᱹ :  
वा᭭तिवक (Ex-post) 

यह भी एक लैᳯटन पद है । यह भूतकाल के अनुभवᲂ को ᳞Ღ 
करता है तथा यथाथᭅता कᳱ ओर संकेत करता है । 

अतं:ᭃपेण (Injection) 
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यह ᳯरसाव का िवलोम होता ह ै । इसके घᳯटत होने से आय के 
ᮧवाह कᳱ माᮢा मᱶ वृि हो जाती है। खुली अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िनवेश एवं 
सरकारी ᳞य के अितᳯरᲦ अ᭠त:ᭃेपण िनयातᲄ ᳇ारा भी होता ह ै। 

15.15 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  
Edward Shapiro, Macroeconomic Analysis, Harcout Brace, Inc., New York 
R.D. Gupta, Keynes, Post Keynesian Economics, Kalyani Publishers, New 

Delhi. 
T.N. Hajela, Macroeconomics, An Introduction, Shiva Lal Agrawal & Co., 

Agra. 

डॉ. के. एस. शमाᭅ, समि᳥परक आᳶथक िव᳣ेषण, ᭭टᳺलग पि᭣लशसᭅ 
ᮧाइवटे िल० नई ᳰद᭨ली। 

डॉ. डी. एन. गटुुᭅ, मैᮓो इकॉनािमक ᭝योरी, कालेज बुक िडपो, जयपुर-? 

राम नारायण लोहकर तथा ᳰदनेश कुमार ᮰ीवा᭭तव, समि᳥भावी 
आᳶथक िवशलेषण ᳰकताब महल, इलाहाबाद । 

15.16 अ᭤यासᲂ के उᱫर 

बोध ᮧ᳤ 1 
(1) Y = C+I+G+F 
(2) Y = C+I+F 

अथवा Y-C = I+C 
Y-C = S 
S = I + F 

(3) संतुलन कᳱ ि᭭थित ᮧा᳙ करने के िलये वा᭭तिवक ᮓय िनयोिजत 
ᮓय के बराबर होने चािहये, तथा वा᭭तिवक बचत िनयोिजत बचत के 
बराबर होनी चािहये। 

(4) 260 करोड़ ᱧ. 

बोध ᮧ᳤ 2 

(1) 2KN N  

(2) 
1

1
K

MPC
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(3) (i)1; (ii) 1.25; (iii) 2.0; (iv) 5.0; (v)   

(4)    t t t t t tY C M I X M      
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इकाई - 16  
सतंिुलत बजट गणक  

Balanced Budget Multiplier 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
16.0 उे᭫य 

16.1 ᮧ᭭तावना 

16.2 संतुिलत बजट गुणक का अथᭅ 
16.3 कायᭅ ᮧणाली 
16.4 समीकरण ᳇ारा संतुिलत बजट गुणक कᱶ  मू᭨य कᳱ गणना  
16.5 रेखािचᮢ ᳇ारा िनᱨपण 

16.6 संतुिलत बजट गणुक: आनुपाितक कर 

16.7 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  

16.0 उे᭫य  
इस इकाई के अ᭟ययन के बाद आप : 
(1) संतुिलत गुणक का अथᭅ समझ सकᱶ ग े

(2) जान सकᱶ ग े ᳰक ᳰकस ᮧकार करारोपण ᳇ारा संसाधन जुटाने 
एवं बजट के संतुिलत होने पर भी रा᳦ीय आय मे वृि होगी । 

(3) एक मु᭫त करारोपण एव ं आनुपाितक करारोपण कᳱ 
पᳯरि᭭थितयᲂ मᱶ संतुिलत बजट का ᳞ाया कर सकᱶ गे । 

16.1 ᮧ᭭तावना : 
आप अब तक इस त᭝य का अ᭟ययन कर चुके है ᳰक आय मᱶ वृि के 

िलए समᮕ मांग मे वृि कᳱ जानी चािहए । समᮕ मांग के चार घटक है 
। उपभोग, िनवेश, सरकारी ᳞य व िनयाᭅत । इनमᱶ से ᳰकसी एक घटक मे 
या सभी मे वृि होने से आय का ᭭तर (᳞य के मुकाबल)े बᱟत ऊंचा उठ 
जाता है । उदाहरण के िलए िनवेश कᳱ माᮢा बढ़ाने से आय का ᭭तर 
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इससे ᭔यादा अनुपात मᱶ बढ़ जाता है । िनवेश कᳱ माᮢा आय को कई 
गुणा उपभोग के ᳇ारा बढ़ाती ह ै। एक ᳞िᲦ का उपयोग दसूरे कᳱ आय 
होती है । इस आधार पर, जब उपभोग मᱶ वृि होती है तो आय मᱶ भी 
वृि होती है । िनवशे व आय का यह अनुपात सीमा᭠त उपयोग पवृित 
पर िनभᭅर करता है एवं िनवेश व आय के इस स᭥ब᭠ध को गुणक के ᱨप मᱶ 
अिभ᳞Ღ करते है अत : 

गुणक = आय मᱶ अि᭠तम ᱨप स ेवृि
ᮧारि᭥भक िनवेश मे वृि

  

गुणक क अ᭟ययन आप का चुकᱶ  ह ै। यहां हमारा उे᭫य स᭠तुिलत बजट 
गुणक का अ᭟ययन करता है । संᭃेप मᱶ स᭠तुिलत बजट गुणक वह गुणक ह ै
जो सरकारी बजट के स᭠तुिलत रहने पर उ᭜प᳖ होता ह ै।  
16.2 सतंिुलत बजट गणुक का अथᭅ 

वह गुणक जो सरकारी आय ᳞य के स᭠तुिलत रहने पर उ᭜प᳖ 
होता ह,ै स᭠तुिलत बजट गुणक है । आप यह तो जान ही चुके है ᳰक 
सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ के 8 होने व ᮧारि᭥भक िनवेश के 200 ᱧ होने पर 
गुणक का मू᭨य 5 व आय मᱶ कुल वृि 1000 ᱧ० हो जायेगी । हमने 
ᳯरसावᲂ के बारे मᱶ भी अ᭟ययन ᳰकया है । ᳯरसाव (leakages) के कारण 
गुणक का मू᭨य कम हो जाता है और आय मᱶ वाि᭠छत पᳯरणाम स᭥भव 
नहᱭ होते । यᳰद आय का एक भाग कर व आयात करने पर काम मᱶ ल े
िलया जाये तो यह ᳯरसाव है । बचत भी एक ᳯरसाव ह ै। इसी भांित यᳰद 
सरकारी ᳞य मे वृि व िनयाᭅत बढ़ जाये तो आय मᱶ ᳯरसाव (leakages) न 
होकर भरण (injection) होगा िजससे आय ᮧवाह का ᭭तर बढ़ जाएगा 

16.3 कायᭅ ᮧणाली 

अब हम स᭠तुिलत बजट कᳱ कायᭅ ᮧणाली का अ᭟ययन करᱶ । 
अभी-अभी हमने पाया ᳰक कर एक ᳯरसाव है और आय मᱶ वाि᭠छत वृि 
को कम करता है । इसका अथᭅ यह ᱟआ ᳰक यᳰद कर न लगाया जाये तो 
आय मे वांि᭠छत वृि हो जायेगी । यह भी कहा जा सकता ह ैᳰक यᳰद कर 
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के बराबर सरकारी ᳞य बढ़ा ᳰदया जाये तो आय मᱶ ᳰफर वांि᭠छत वृि 
हो जायेगी । ᳴कतु इस पᳯरि᭭थित मे - जब सरकारी बजट स᭠तुिलत हो - 
तो हमᱶ एक सुखद पᳯरणाम िमलेगा आय मᱶ एक गुणक के बराबर वृि हो 
जायेगी । अथाᭅत् यᳰद सरकारी ᳞य 200 ᱧ० के बराबर और कर भी 200 

ᱧ० के बराबर हो तो केि᭠जयन अथᭅशािᳫयᲂ कᳱ धारणा के अनुसार आय 
मᱶ 200 ᱧ० से वृि हो जायेगी । यह तकᭅ  आम धारणा के िब᭨कुल िवपरीत 
है यᲂᳰक करारोपण ᳇ारा संसाधन जुटाने पर आय मᱶ कमी होती है 
इसके िवपरीत ᳞य करने, के पᳯरणाम᭭वᱨप आय मᱶ वृि होती ह ै। अब 
यᳰद आय (करारोपण) एवं ᳞य बराबर हो अथाᭅत् यᳰद बजट संतुिलत हो 
तो आम धारणा तो यह बनती ह ै ᳰक आय के वांि᭠छत ᭭तर मᱶ कोई 
पᳯरवतᭅन नहᱭ होगा ᳰक᭠तु स᭠तुिलत बाजार कᳱ ि᭭थित मᱶ भी आय मे कर 
कᳱ माᮢा या सरकारी ᳞य के बराबर ही अितᳯरᲦ वृि हो जाती ह ै। 
इसका कारण यह ह ैᳰक ᳞िᲦ ᮧ᭜यᭃकरᲂ का भुगतान ᳞िᲦगत आय मᱶ 
से करता है इससे उसके पास खचᭅ के योय बचने वाली आय कम हो 
जाती है । हम यह भी जानते ह ैᳰक खचᭅ के योय आय या तो उपभोग कर 
ली जाती है या ᳰफर बचत । जब खचᭅ के योय आय (Disposable Income) मᱶ 
कमी हो जाएगी तो या तो उसके पᳯरणाम᭭वᱨप उपभोग मᱶ कमी आ 
जाएगी, या बचत कम होगी । इस ᮧकार करारोपण का ᮧभाव केवल 
उपयोग कᳱ कमी पर ही नही पड़ता बि᭨क बचत कᳱ कमी पर भी ताड़ना 
है अत : जो ᮧभाव बचत कᳱ कमी पर पड़ता ह ैउस सीमा तक ᳯरसाव मᱶ 
कमी हो जाती है और इससे ᳰफर अितᳯरᲦ आय मᱶ विृ होती है । एक 
उदाहरण ल े। मान ल ेस᭠तुलन कᳱ ि᭭थित मᱶ आय 1000 ᱧ० उपभोग 800 

ᱧ० और बचत 200 ᱧ० ह ै। सरकार अब 200 ᱧ० का कर लगा देती ह ै। 
कर का भुगतान आय मᱶ से ᳰकया जायेगा । अत: अब आय घट कर 800 ᱧ. 

रह गई । 800 ᱧ० के आय ᭭तर पर उपभोग 640 ᱧ० (MPC = 8) एव ंबचत 
160 ᱧ० होगी । अब कुल ᳞य = 640 उपभोग + 200 सरकारी ᳞य = 840 

ᱧ० जब सरकारी ᳞य व कर नही था तो कुल उपभोग ᳞य 840 ᱧ० था 
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और बचत 200 ᱧ० । ब सरकारी ᳞य के कारण कुल ᳞य 840 ᱧ० हो गया 
और बचत घट कर 160 ᱧ० रह गई । अब अितᳯरᲦ ᳞य 40 ᱧ० बढ़ा 
िजससे कुल आय मᱶ 200 ᱧ० कᳱ वृि होगी (40 x गुणक 5 = 200 ᱧ०) आय 
का नया ᭭तर अब 1200 ᱧ० होगा जबᳰक पुराना ᭭तर 1000 ᱧ० था । ᭭प᳥ 
है कर व सरकारी ᳞य 200 ᱧ० था और आय भी 200 ᱧ से बढ़ गई । इस 
तरह बजट के स᭠तुिलत होते ᱟए भी आय मᱶ एक गुणक के अनुपात मᱶ 
वृि हो गई ।  
16.4 समीकरण ᳇ारा सतंिुलत बजट गणुक के म᭨ूय कᳱ 

गणना 
अब समीकरण के ᳇ारा स᭠तुिलत बजट गुणक का मू᭨य िनकाला 

गया ह ैजो सरकारी ᳞य गुणक व कर गुणक का सि᭥मिलत ᱨप है। 
सरकारी ᳞य गुणक = 1

1
Y G

b
  


 

या   1
1

Y
G b




 
 

कर गुणक  1
1

Y x b T
b

   


 

या   
1 1

Y b MPCor
T b MPC

  


  
 

दोनᲂ का सि᭥मिलत ᮧभाव 

 
 
 

1 1 1
1 1 1

bY Y b
G T b b b

  
    

    
 

इस तरह गुणक का मू᭨य 1 रह गया। इस ि᭭थित कᳱ ᳞ाया करने 
के िलए हम एवं संया᭜मक उदाहरण लेते ह।ै 

यᳰद MPC .8 ह ै

सरकारी ᳞य मᱶ वृि 200 ᱧ०  
कर कᳱ रािश (एक मु᭭त) 200 ᱧ० 

I सरकारी ᳞य गुणक से ᮧा᳙ आय 
1 200

1 .8
Y  
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1 200 1000
1 .2

Y or Y    


 

अत: सरकारी ᳞य गुणक 1000 5
200

Y
G


 


 

II सरकारी कर से ᮧा᳙ आय मᱶ कमी 
 1 0.8 200

1 .8
Y    


 

 1 1600
0.2
800

Y

Y

   

  
 

अत: आय मे कमी 800 ᱧ० इसिलए 

कर मुᲦ = 800 4
200


  (ऋणा᭜मक) 

सरकारी ᳞य गुणक - कर गुणक = गुणक मे वृि 
5 - 4 = 1  

इस ᮧकार सरकारी ᳞य गुणक व कर गुणक का सि᭥मिलत ᮧभाव 
1 गुणक के बराबर ᱟआ। संᭃेप मᱶ हमने िजस कायᭅ ᮧणाली का वणᭅन 
ᳰकया उसका िववरण इस ᮧकार ᳰदया जा सकता है।  

1. सरकारी ᳞य मᱶ यᳰद समान माᮢा मे कर लगा कर वृि कᳱ 
जाये तो लोगᲂ कᳱ ᮓय ᭃमता मᱶ वृि होती है।  

2. कर लगाने से केवल ᮧायो᭔य आय मᱶ कमी होती है। ᮧायो᭔य 
आय का एक भाग ही उपयोग पर ᳞य ᳰकया जाता है अत: कर 
कᳱ माᮢा के बराबर उपभोग मᱶ कमी नहᱭ होती। 

3. दसूरी तरफ कर कᳱ स᭥पूणᭅ माᮢा के बराबर सरकारी ᳞य मᱶ 
वृि होती है। 

4. इस तरह उपभोग मᱶ कमी के मुकाबले ᳞य मᱶ ᭔यादा वृि 
होती है। 

5. इस वृि का ᮧभाव ᳰफर आय और उपभोग पर होता चला 
जाता ह ै और आय मᱶ कुल वृि सरकारी ᳞य (या कर) के 
बराबर हो जाती है। 
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यहां हम एक दसूरी िविध से भी यह िस करᱶगे ᳰक स᭠तुिलत बजट कᳱ 
ि᭭थित मᱶ आय मᱶ वृि 

 ( Y ) सरकारी ᳞य ( G ) के बराबर होती ह ै

सरकारी ᳞य गुणक से ᮧा᳙ आय   Y =  1
1

G
b




 

या      1
GY
b


 

  

कर गुणक का आय पर ᮧभाव 

 1
1

Y b T
b

   
  

या       1
b TY

b
 

 
  

दोनᲂ का सि᭥मिलत ᮧभाव 

1 1
G b TY
b b

  
  

   
स᭠तुिलत बजट कᳱ ि᭭थित मᱶ G  = T  अत: T के ᭭थान पर G  रखने 

पर  

   1 1 1
G b T G b GY
b b b

     
   

  
 

या  
 1

1
G b

G
b

 
 


 

अतः  Y G    

16.4 रेखा िचᮢ ᳇ारा िनᱨपण 

रेखािचᮢ 16.1 गणुक ᮧभाव  
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िचᮢ 16.1 

हम आय के ᮧारि᭥भक ᭭तर 200 ᱧ० सᱶ शᱨु होते है। यᳰद इस ᭭तर 
पर सरकारी ᳞य 25 ᱧ० से बढ़ाया जाये और MPC .75 हो तो आय का 
᭭तर बढ़कर 300 ᱧ० हो जायेगा (िबना कर कᳱ ि᭭थित मᱶ) अब यᳰद 
अितᳯरᲦ सरकारी ᳞य के बराबर कर लगा ᳰदया जाए तो उपभोग का 
᭭तर 25 ᱧ० से न घट कर केवल 18.75 ᱧ० से घटेगा (C1 से C3) और आय का 
᭭तर 100 ᱧ० से न घटकर केवल 75 ᱧ० से घटेगा अत: आय का नया ᭭तर 
E3 पर 225 ᱧ० होगा। इस ᮧᳰᮓया को दसूरी तरह से भी देखा जा सकता 
है। सरकारी कर के 25 ᱧ० से बढ़ने से उपभोग मᱶ कमी केवल 18।75 ᱧ० से 
ᱟई (C1 से C3) अत: 6.25 ᱧ० अितᳯरᲦ ᱨप सᱶ अथᭅ᳞व᭭था मे, संचलन मᱶ 
रहे। गुणक का मू᭨य 4 है अत: आय मे कुल विृ 25 ᱧ० से ᱟई। 

बोध ᮧ᳤ 1 

1. साधारण गुणक व स᭠तुिलत बजट गुणक मे या अ᭠तर है। 

2. या स᭠तुिलत बजट कᳱ ि᭭थित मᱶ आय मᱶ कोई पᳯरवतᭅन होता 
ह?ै 

3. या कर के अनुपात मᱶ उपभोग कम हो जाता ह?ै यᳰद नहᱭ तो 
ᳰकतना कम होता है।  



293 
 

4. या कर लगाने से आय मᱶ कमी होती है। अगर हां तो ᳰकतनी 
रािश के बराबर? 

5. या कर लगाने से बचत पर भी ᮧभाव पड़ता ह?ै 

6. (a)यᳰद MPC.8 हो और सरकारी ᳞य मे वृि 50 ᱧ० से कर दी 
जाये तो आय का ᭭तर ᳰकतने ᱧपयᲂ से बढ़ेगा।  
(b) यᳰद बजट स᭠तुिलत हो तो आप का ᭭तर ᳰकतने ᱧपयᲂ से 
बढ़ेगा। 

16.6 सतंिुलत बजट गणुक : आनपुाितक कर 

अब तक हमने स᭠तुिलत बजट गुणक कᳱ कायᭅ ᮧणाली का 
अवलोकन एक मु᭫त कर कᳱ ि᭭थित मᱶ ᳰकया िजसमᱶ कर केवल एक ᭭तर 
ही लगा ᳰदया जाता है। ᳰक᭠तु यᳰद कर आनुपाितक हो तो इस ि᭭थित मᱶ 
आय का ᭭तर सरकारी ᳞य के बराबर नहᱭ बढेगा, बि᭨क उससे कम 
बढ़ेगा। आनुपाितक कर कᳱ ि᭭थित मᱶ हर बार आय के बढ़ने पर कर कᳱ 
रािश भी बढ़ जाती है और इस कारण से उपभोग कᳱ माᮢा कम होती 
चली जाती ह ैऔर समᮕ मांग मे कमी हो जाती है। गुणक का मू᭨य भी 
कम हो जाता ह ैऔर आय मᱶ उतनी वृि नही होती िजतनी एक मु᭫त 
कर मᱶ होती है। 

आनुपाितक कर कᳱ ि᭭थित मᱶ उपभोग का ᭭तर िन᳜ ᮧकार से 
िनि᳟त होगा 

0.8C Yd   

अत:      1C b t Y    

यहां आनुपाितक कर कᳱ दर है। यᳰद MPC=0.8 और आनुपाितक 
कर कᳱ दर 25 ᮧितशत (.25) हो तो उपभोग मᱶ वृि का ᭭तर िन᳜ ᮧकार 
से तय ᳰकया जायेगा। 

0.8C Yd   

और 1 .25Yd    

या .75  
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अत: 0.8 .75C    

0.6C   

यᳰद कर 25 ᮧितशत हो तो ᮧायो᭔य आय मे वृि .6 या 60 ᮧितशत 
से होगी । आनुपाितक कर कᳱ ि᭭थित मᱶ गणुक का फामूᭅला इस ᮧकार 
बदल जाता है :  

साधारण फामूᭅला  Y
G





1

1 b
 

आनुपाितक कर कᳱ ि᭭थित मᱶ Y
G





 

 
1

1 1b t 
 

b (1-t) आय पर कर लगाने कᱶ  बाद कᳱ MPC है । इसे यᲂ भी कहा जा 
सकता ह ै ᳰक आय का उपभोग पर ᳰकया गया भाग b (1-t) के बराबर 
होता ह ै। सरकारी ᳞य से ᮧायो᭔य आय मᱶ वृि केवल (1-t) के बराबर 
होती ह ैन ᳰक सरकारी ᳞य के बराबर जैसा ᳰक एक मु᭫त कr मᱶ होता है 
। इसका कारण यह ह ै ᳰक हर बार t के बराबर आय, कर के ᱧप मᱶ 
सरकारी खजाने मᱶ चली जाती है । इसे ᳰफर उदाहरण ᳇ारा समझा जा 
सकता ह ै । मान िलिजए कर कᳱ दर 25 ᮧितशत एव ं MPC .8 अत: 

सरकारी गुणक एक मु᭫त कर कᳱ ि᭭थित मᱶ = 
Y
G





 
 

1
1 b

 1 5
1 .8

 


 

एवं आनुपाितक कर कᳱ ि᭭थित मᱶ 
Y
G





 

 
1

1 1b t 
 

 
1

1 .8 1 .25


 
 1

1 .6



 

अत:   
1 2.5
.4


  

इससे ᭭प᳥ ह ै ᳰक आनुपाितक कर के कारण आय मᱶ कम उतार चढ़ाव 
आयᱶगे अत : एक मु᭫त कर कᳱ अपेᭃाकृत आनुपाितक कर को अिधक 
उपयुᲦ माना जाता ह ै।  
16.7 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  

जोइन स᭛डावर - मेᮓोइकतोिमस अ᭟याय7 
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  तीसरा सं᭭करण अंᮕेजी मᱶ 
ए᭠थोनी के᭥पाᲨा  - मेᮓोइकनोिमस - ᭝योरी ए᭛ड 

पोिलसी 

थामस एफ. डनᭅवगᭅ - मेᮓोइकनोिम᭥स, कॉनसे᭡᭗स ᭝योरीज 
ए᭛ड पोिलसीज, सातवां सं᭭करण 

एम. एल. ᳲझगन. - समि᳥ अथᭅशाᳫ, अ᭟याय 13 

वोनाकोट - मैᮓोइकनोिमस 

िडयूिलयो  - मेᮓोइकनोिमस - ᭝योरी (सोम 
िसरीज) 

मसᮕेव व मसᮕवे - पि᭣लक फायनांस इन ᭝यारी ए᭛ड 
ᮧेिटस 

एम. सी. वै᭫य - समि᳥ अथᭅशाᳫ 
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इकाई - 17  
मुᮤ ा कᳱ मागं  

Demand of Money 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
17.0 उे᭫य 

17.1 ᮧ᭭तावना 

17.2 मुᮤा का आिव᭬कार 

17.3 मुᮤा कᳱ पᳯरभाषा 
17.4 मुᮤा कᳱ मांग 

17.4.1 ᮧिति᳧त िवचारधारा 

17.4.2 कᳱ᭠सवादी िवचारधारा 
17.4.3 आधुिनक िवचारधारा 

17.6 सारांश 

17.6 श᭣दावली 

17.7 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  
17.8 मह᭜वपूणᭅ ᮧ᳤  

17.0 उे᭫य (Object)  

ᮧ᭭तुत अ᭟ययन का उे᭫य यह ᭭प᳥ ᱨप से समझाना है ᳰक लोग 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ मांग यो करते ह ै। वैसे तो ᳞िᲦ समाज मᱶ उन 
व᭭तुᲐ तथा सेवाᲐ कᳱ मांग करते है जो उन के िलये उपयोगी होती ह,ै 

अथाᭅत् िजन के उपभोग ᳇ारा आव᭫यकताᲐ कᳱ तुि᳥ होती है । इन 
व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ कᳱ मांग के अितᳯरᲦ उन साधनᲂ कᳱ मांग भी कᳱ 
जाती है िजनका उ᭜पादन इन उ᭜पादन साधनᲂ के ᳇ारा ᳰकया जाता है । 
मुᮤा कᳱ य᳒िप ᭭वयं कᳱ उपयोिगता नही ह ैपरंतु मुᮤा कᳱ मांग इस 
कारण से होती है ᳰक मुᮤा अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ िविनमय मा᭟यम का कायᭅ 
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करती ह ै तथा इस के ᳇ारा अ᭠य उपयोगी व᭭तुᲐ एव ं सेवाᲐ को 
ᮓय-िवᮓय ᳰकया जा सकता है। 

17.1 ᮧ᭭तावना (Introduction) 

मुᮤा का आिव᭬कार काफᳱ समय पूवᭅ समाज मᱶ पुरानी 
व᭭तु-िविनमय ᮧणाली कᳱ अनेक जᳯटल कᳯठनाइयᲂ से मुिᲦ ᮧा᳙ करने 
के उे᭫य से ᳰकया गया था । व᭭तु-िविनमय ᮧणाली मᱶ िव᳒मान दोहरे 
संयोग का अभाव, व᭭तुᲐ कᳱ अिवभा᭔यता तथा सामा᭠य मू᭨य मापक 
के अभाव कᱶ  फल᭭वᱨप मनमाने ढंग से िनधाᭅᳯरत अ᭜यिधक पथृक 
िविनमय-अनुपातᲂ कᳱमतᲂ कᳱ उपि᭭थित तथा उपयुᲦ धन-संचक के 
अभाव मᱶ लोगᲂ कᳱ कᳯठनाइयां असहनीय हो गई थी । ᮧाचीन 
व᭭तु-िविनमय ᮧणाली क᳥दायक एवं अ᭜यिधक असुिवधाजनक होने के 
अितᳯरᲦ आᳶथक िवकास के िलये भी अनुपयुᲦ थी । वे लोग जो आᳶथक 
िवकास कᳱ सुिवधाᲐ से वंिचत नहᱭ रहना चाहते थ ेउन के िलये परुानी 
व᭭तु-िविनमय ᮧणाली का पᳯर᭜याग करके आधुिनक मुᮤा-ᮧणाली के युग 
मᱶ ᮧवशे करना अितआव᭫यक था । 

17.2 मुᮤ ा का आिव᭬कार (Invention of Money) 

अथᭅ᳞व᭭था मे मुᮤा का आिव᭬कार अथवा ज᭠म मनु᭬य के िलए 
अनेक ᮧकार से वरदान िस ᱟआ ह ै । आरंभ मᱶ मुᮤा का आिव᭬कार 
व᭭तु-िविनमय ᮧणाली मᱶ िव᳒मान व᭭तुᲐ के ᳇ारा ᮧ᭜यᭃ िविनमय मᱶ 
उपि᭭थत बᱟसंया पथृक कᳱमतᲂ अथवा िविनमय-अनुपातᲂ कᳱ सम᭭या 
से लोगᲂ को, मुिᲦ ᳰदलाने के उे᭫य से िहसाब कᳱ इकाई (Unit of account) 

के ᱨप मᱶ ᱟआ था । समाज मᱶ ᳰकसी एक व᭭तु-िवशेष को िहसाब कᳱ 
इकाई अथवा सामा᭠य मू᭨य-मापक के ᱨप मे ᭭वीकार करता सामािजक 
᳞व᭭था मᱶ एक ऐसी मौिलक घटना थी जो एक महान आिव᭬कार के 
समान थी । वा᭭तव मᱶ यह एक महान पᳯरवतᭅन का पᳯरचायक तथा अथᭅ 
िव᭄ान के ᭃेᮢ मᱶ एक मह᭜वपूणᭅ खोज थी । महान अथᭅशाᳫी ᭔योफरे 
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ᮓाऊथर के अनुसार, ''िजस िवचार से ᮧेᳯरत होकर ल᭥बाई कᳱ माप करने 
के िलये 'फुट' अथवा 'मीटर' का, भार कᳱ माप करने के िलये 'िडᮕी' का 
आिव᭬कार ᳰकया गया था, उसी िवचार को मू᭨य के ᭃेᮢ मᱶ भी 
ᳰᮓयाि᭠वत ᳰकया गया था । य᳒िप हमᱶ यह िवचार आज साधारण ᭄ात 
होता है परंतु उस समय िन:स᭠देह यह एक मह᭜वपूणᭅ आिव᭬कार था िजसे 
एक ऐसे आलसी ᳰक᭠तु चतुर ᳞िᲦ ने आिव᭬कृत ᳰकया होगा जो इस 
ग᭥भीर सम᭭या से परेशान था ᳰक यᳰद 3 बशुल (bushel) अनाज 5 केलᲂ के 
बराबर, तीस केले एक बकरी के बराबर और तीस बकरी एक चीते कᳱ 
खाल के बराबर है तो चीते कᳱ एक खाल के बदले मे ᳰकतने बुशल अनाज 
िविनमय मᱶ ᳰदया जावे । िन:स᭠देह यह एक महान आिव᭬कार था यᲂᳰक 
सरल व᭭तु-िविनमय ᮧणाली से ᮤ᳞-िहसाब पर आधाᳯरत आᳶथक 
ᮧणाली कᳱ ओर अᮕसर होने मᱶ मनु᭬य को सजग रह कर अपनी 
तकᭅ -शिᲦ का सहारा लेना पड़ा होगा ।1 

िहसाब कᳱ इकाई का कायᭅ करने के फल᭭वᱨप व᭭तु-िविनमय 
ᮧणाली के अ᭠तगᭅत िव᳒मान अ᭜यिधक । पृथक िविनमय-अनुपात अथवा 
कᳱमतᲂ कᳱ संया काफᳱ कम हो गई तथा साधारण ᳞िᲦ के िलये इन 
को समझना सरल हो गया । उदाहरणाथᭅ, व᭭तु-िविनमय ᮧणाली मᱶ माᮢ 
100 व᭭तुᲐ का िविनमय करने के िलये 4,950 पृथक कᳱमतᲂ अथवा 
िविनमय-अनुपातᲂ कᳱ आव᭫यकता होती थी । समाज मᱶ िहसाब कᳱ 
इकाई का कायᭅ करके मुᮤा ने इन 4,950 मू᭨यᲂ को आ᳟यᭅजनक ᱨप मᱶ कम 
करके इन कᳱ संया को माᮢ 99 कर ᳰदया । ᭭प᳥ है ᳰक आधुिनक युग कᳱ 
अनेक सुिवधाएं जो मनु᭬य को आज लाखᲂ व᭭तुᲐ एव ं सेवाᲐ के 
उपभोग ᳇ारा ᮧा᳙ होती है मुᮤा के आिव᭬कार के िबना कदािप ᮧा᳙ नहᱭ 
ᱟई होती । िहसाब कᳱ इकाई का कायᭅ करने के अितᳯरᲦ शने:- शने मुᮤा 

                            
1 Geoffery Crowther, An Outline of Money, revised editions, reprinted 1958, 
pp.2-3. 
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के कायᲄ मᱶ वृि होकर मुᮤा आज समाज मᱶ िहसाब कᳱ इकाई, िविनमय 
का मा᭟यम, धन के संचक तथा सामा᭠य मू᭨य मापक के चार मौिलक 
कायᭅ करती ह ै। मुᮤा वतᭅमान समाज कᳱ आᳶथक ᮧगित कᳱ के᭠ᮤीय धुरी 
है । 

17.3 मुᮤ ा कᳱ पᳯरभाषा (Definition of Money) 

अनेक अथᭅशािᳫयᲂ मुᮤा कᳱ अनेक पᳯरभाषाएं दी है । ᮧ᭜येक 
पᳯरभाषा का संब᭠ध मुᮤा के ᳰकसी न ᳰकसी कायᭅ से ह ै। आज मुᮤा समाज 
मᱶ इतने अिधक कायᭅ करती है ᳰक मुᮤा कᳱ अनुपि᭭थित मᱶ आधुिनक 
अथᭅ᳞व᭭था के सुचाᱨ ᱨप से कायᭅशील होने कᳱ क᭨पना करना असंभव 
है । मुᮤा कᳱ उपयुᲦ पᳯरभाषा नहᱭ होगी जो मुᮤा के चार मौिलक 
अथवा आव᭫यक कायᲄ पर ᮧकाश डालती ह ै। समाज मᱶ मुᮤा िहसाब कᳱ 
इकाई िविनमय का मा᭟यम तथा धन का संचक के तीन ᮧमुख कायᭅ 
करती ह ै। इस दिृ᳥ से ᭔योफरे ᮓाऊथर के अनुसार ''काई भी वह व᭭तु जो 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ सामा᭠यत िविनमय के साधन (ऋण भुगतानᲂ के साधन) 

के ᱨप मᱶ ᭭वीकृत होती है तथा साथ-साथ मू᭨य-मापक एवं मू᭨य-संचक 
का कायᭅ भी करती है मुᮤा होती ह ै । मुᮤा कᳱ कुल पूᳶत मे केवल 
चलनशील मुᮤा (currency) तथा वािण᭔य बकᱹᲂ कर मांग जमाᲐ (demand 

deposit), िजन को इन जमाᲐ के जमाकताᭅ आव᭫यकता पड़ने पर त᭜काल 
बैक से वािपस ल ेसकते ह,ै का सि᭥मिलत ᳰकया जाता है। फल᭭वᱨप 

M=C+D 

उपरोᲦ समीकरण मᱶ M मुᮤा कᳱ कुलपूᳶत, C कुल चलनशील मुᮤा 
तथा D वािण᭔य बᱹकᲂ कᳱ कुल मांग जगाओ को संकेत करते है। 

17.4 मुᮤ ा कᳱ मागं (Demand of Money) 

मुᮤा कᳱ मांग के संब᭠ध मᱶ सबसे अिधक मह᭜वपूणᭅ ᮧ᳤ यह ह ैᳰक 
य᳒िप मुᮤा कᳱ अपनी ᭭वयं कᳱ कोई उपयोिगता नहᱭ ह,ै पर᭠तु ᳰफर भी 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ लोग मुᮤा कᳱ मांग यᲂ करते ह?ै व᭭तुत: लोग मुᮤा कᳱ 
मांग इसिलए करते है यᲂᳰक मुᮤा समाज मे िविनयम का मा᭟यम तथा 
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धन के ᭭थाई संचक के मह᭜वपूणᭅ कायᲄ को करती है। मुᮤा कᳱ मांग से 
संबि᭠धत दो ᮧमुख िवचारधाराए ं ᮧिति᳧त िवचारधारा (classical 

approach) तथा कᳱ᭠सवादी िवचारधारा (Keynesian approach) है। इन दोनᲂ 
िवचार धाराᲐ कᳱ हम यहां पर संिᭃ᳙ ᳞ाया करᱶगे। इसके अितᳯरᲦ 
मुᮤा कᳱ मांग संबंधी आधुिनक िवचारधारा पर भी संिᭃ᳙ ᮧकाश 
डालᱶगे। 

17.4.1 ᮧिति᳧त िवचारधारा (Classical Approach) 

मुᮤा कᳱ मांग से संबंिधत ᮧिति᳧त आᳶथक िवचारधारा मुᮤा के 
ᮧाचीन पᳯरमाण िसा᭠त (old quantity theory of money) मᱶ िनिहत है। इस 
िसा᭠त के अनुसार अथᭅ᳞व᭭था मे लोग व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ का 
िविनमय-ᮓय एवं िवᮓय करने हेतु मुᮤा (नकदी) कᳱ मांग करते है। 
ᮧिति᳧त आᳶथक िवचारधारा के अनुसार मुᮤा अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उ᭜पादन 
तथा िवतरण कᳱ वा᭭तिवक ᳰᮓयाᲐ को ᮧभािवत नहᱭ करती है। मुᮤा 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िविनमय का मा᭟यम होने के नाते व᭭तुᲐ तथा सेवाᲐ के 
िविनमय को सुिवधाजनक बनाकर मुᮤा ᮰म तथा समय कᳱ बचत करती 
है। ᮧिति᳧त आᳶथक िसा᭠त के अनुसार मुᮤा ᱨपी घूघंट (Veil of money) 

के पीछे ᮤ᳞-अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 'से' का बाजार िनयम (Say’s Law of Markets) 

ठीक उसी ᮧकार ᳰᮓयाशील रहता है िजस ᮧकार ᳰक यह िनयम 
व᭭तु-िविनमय अथᭅ᳞व᭭था मᱶ लाग ूहोता ह।ै 

ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ के मतानुसार, अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ मांग 
आᳶथक लेन-देन के । आकार पर िनभᭅर करती है तथा इस आकार का 
िनधाᭅरण कुल आय के ᭭तर ᳇ारा होता ह ैउनका यह मानना था ᳰक पूᳶत 
᭭वयं अपनी मांग का सृजन करती ह ैतथा इसिलये आय का ᮧ᭜येक ᭭तर 
पूणᭅ रोजगार का ᭭तर होता है। मुᮤा कᳱ मांग संबंधी ᮧिति᳧त 
िवचारधारा को डॉन पैᳯटि᭠कन ने िन᳜ा᳴कत ᮧकार ᳞Ღ ᳰकया है। 

''नवᮧिति᳧त (neo-classical) अथᭅशािᳫयᲂ ने मुᮤा के पᳯरमाण 
िसांत के नकद-कोष ᱨपा᭠तर (Cash-balance version) मे, यह ᳞Ღ ᳰकया 
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था ᳰक लोग अपनी िनयोिजत आय अथवा कुल वा᭭तिवक उ᭜पादन का 
एक ि᭭थर ᳰदया ᱟआ िह᭭सा अथवा अनुपात K वा᭭तिवक नकदी के ᱨप 
मᱶ अपने पास संिचत रखना पस᭠द करते है। इस ᮧकार इन नकद कोषᲂ 
कᳱ कुल मांग KT होगी तथा K का आंᳰकक मू᭨य ि᭭थर घना᭜मक रािश 
(एक से कम) ह,ै अथाᭅत् O<K<1; इस ᮧकार नकदी अथवा मुᮤा कᳵ कुल 
मांग KPT होगी िजसमᱶ P व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ का सामा᭠य कᳱमत ᭭ तर है। 
मुᮤा कᳱ कुल मांग KPT कᳱ मुᮤा कᳱ कुल पूᳶत M के बराबर िवचारने पर 
हम को जो समीकरण ᮧा᳙ होगा उस समीकरण के अनुसार M=KPT 
होगा। यह सुपᳯरिचत केि᭥ᮩज अथवा नकद-कोष समीकरण है। पᳯरणाम 
समीकरण के नकद-सौदा ᱨपा᭠तर (Cash transactions version) मᱶ, िजस का 
सुᮧिस अथᭅशाᳫी साइमन ᭠यूकॉ᭥ब (Simon Newcomb) तथा इᳶवगं 
ᳰफशर ने ᳞ापक ᱨप मᱶ ᮧचार ᳰकया था, मुᮤा के वेग (Velocity) V को 
᳞ु᭜ᮓम K के ᭭थान पर ᮧित᭭थािपत करके हमᱶ जो समीकरण ᮧा᳙ होगा 
वह समीकरण MV=PT है। ये समीकरण उन परेड मैदानᲂ के समान थ े
िजन पर नव-ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ ने मुᮤा के ᮧिति᳧त िसा᭠त पर 
आधाᳯरत ᮧिति᳧त िवचारकᲂ के िवचारᲂ का ᮓिमक िव᳣षेण ᮧ᭭तुत 
ᳰकया था।''2 

संᭃेप मᱶ, ᮧिति᳧त आᳶथक िवचारधारा के अनुसार मुᮤा कᳱ कुल 
मांग (Md) कुल ᮤ᳞ आय (Y) का एक ि᭭थर घना᭜मक फलन (positive 

function) K थी, अथाᭅत् Md = kY  

उपरोᲦ समीकरण मᱶ Md, K, तथा Y पद ᮓमश: मुᮤा कᳱ 
ᮓय-िवᮓय अथवा सौदा मांग, कुल ᮤ᳞ आय वह ि᭭थर घना᭜मक भाग 
अथवा अनुपात ह ै िजसको लोग अथᭅ᳞ व᭭था मे नकदी अथवा मुᮤा के 
ᱨप मᱶ संिचत रखते है तथा कुल वा᭭तिवक आय अथवा रा᳦ीय आय कᳱ 
ᮤ᳞ मू᭨य रािश है। मुᮤा कᳱ सौदा-मांग को जो कुल आय ᮓा ि᭭थर 
                            
2 Do Patinkin, Money, Interest and prices, second ed.1965, p.163( 
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घना᭜मक फलन है िचᮢ 17.1 के ᳇ारा ᮧदᳶशत ᳰकया जा सकता है । िचᮢ 
से ᭭प᳥ ह ैᳰक जब कुल आय M1 है तो मुᮤा कᳱ कुल ᳞ावसाियक अथवा 
सौदा मांग Y1 (=KY1) है। जब कुल ᮤ᳞ आय Y1 से बढ़कर Y2 हो जाती ह ै
तो ᮤ᳞ कᳱ मांग भी M2 (KY2) से बढ़कर M1 (KY2) हो जाती है। इस ᮧकार 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᮤ᳞-आय मᱶ Y  वृि होने के हेतु मुᮤा कᳱ मांग मᱶ 

 M K M    रािश कᳱ वृि हो जाती है। 

 
िचᮢ 17.1 

ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ ᳇ारा ᮧितपाᳰदत मुᮤा कᳱ मांग के िसांत 
मᱶ मुᮤा कᳱ केवल ᳞ावसाियक मांग (transactions demand) ᭟यान केि᭠ᮤत 
ᳰकया गया था तथा मुᮤा कᳱ सᲵा अथवा पᳯरस᭥पिᱫ मांग (speculative or 

asset demand) कᳱ पूणᭅत: अपेᭃा कर दी गई थी । मुᮤा कᳱ सᲵा मांग कᳱ 
उपेᭃा करने का कारण उनके इस मत मᱶ िनिहत था ᳰक मुᮤा ᭭वयं 
अनु᭜पादक थी तथा मुᮤा के ᱨप मᱶ संिचत धन मᱶ कोई वृि नहᱭ हो 
सकती थी । मुᮤा मᱶ संिचत धन अथवा पᳯरस᭥पित पर पᳯरस᭥पिᱫ 
᭭वामी को कोई ᭣याज-आय ᮧा᳙ नही होती है । धन अथवा पᳯरस᭥पित 
को 100 ᱧपये के बैक नोट के ᱨप मᱶ संिचत रखने पर 1 वषᭅ प᳟ात् भी उस 
का ᮤ᳞ माᮢ  

मू᭨य 100 ᱧपये रहता ह ै। सरकारी बॉडᲂ-ᱟि᭛डयᲂ-एवं ऋणपᮢᲂ के 
असमान मुᮤा मᱶ संिचत धन पर धन के ᭭वामी को न तो कोई ᭣याज आय 
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ᮧा᳙ होती है तथा न ही उस कᳱ मुᮤा ᭭फᳱित से कोई रᭃा हो सकती है । 
मकान भूिम तथा अ᭠य ᳯटकाऊ उपभोᲦा व᭭तुᲐ के असमान मुᮤा अपने 
धारक को कोई उपयोगी सेवा भी ᮧदान नहᱭ करती ह?ै कोई भी ᳞िᲦ 
पूंजी बाजार मᱶ ᮧवेश करके सरकारी बॉडᲂ, बड़ी क᭥पिनयᲂ के ऋण पᮢᲂ 
(debentures) क᭥पिनयᲂ के साधारण िह᭭सᲂ (equity shares) को खरीद कर 
अपनी बचत तथा धन को उ᭜पादक ᱨप मᱶ संिचत रख सकता है । इतना 
ही नहᱭ बि᭨क अपनी फालतू नकदी को जोिखम रिहत सरकारी बॉडᲂ 
अथवा ᮧितभूितयᲂ मᱶ िनवेश करके वह जोिखम से, बच सकता ह ैतथा 
साथ मᱶ ि᭭थर ᭣याज आय भी ᮧा᳙ कर सकता है । उदाहरणाथᭅ, एक सौ 
ᱧपये का बᱹक नोट एक वषᭅ तक ितजोरी अथवा सूटकेस ᮤ᳞ ᱨप मे 
संिचत रखने पर उस का मू᭨य 100 ᱧपये ही रहगेा तथा कᳱमतᲂ मᱶ वृि 
होने पर इनका वा᭭तिवक मू᭨य कम हो जायेगा । परंतु 100 ᱧपये मू᭨य 
वाला एक वषᱮय जोिखमरिहत सरकारी बांड िजस पर 5 ᮧितशत 
वाᳶषक ᭣याज ᮧा᳙ होता है एक वषᭅ कᳱ अविध के प᳟ात 105 ᱧपये हो 
जावेगा । इस ᮧकार िववेकशील ᳞िᲦ सदा अनु᭜पादक मुᮤा के ᭭थान 
पर कुछ अथᭅशािᳫयᲂ के मतानुसार एक उपभोग दम स भाँित मुᮤा अपने 
धारक से उपभोिगता ᮧदान करनी ह ै। 

सरकारी खाते, डाकघर बचत बᱹक मे, बचत खाते मᱶ, ऋण पᮢᲂ अथवा 
क᭥पिनयᲂ के अंशᲂ मᱶ  अपनी फालतू नकदी को िनवेश करना पस᭠द 
करेगा । ᮧिति᳧त आᳶथक िवचारधारा के अनुसार कोई भी िववेकᳱ 
᳞िᲦ मुᮤा को पᳯरस᭥पित के ᱨप मᱶ संिचत नहᱭ रखना चाहता है । 
पर᭠तु यह तभी संभव होता है जब वतᭅमान ᭣याज कᳱ दर मᱶ भिव᭬य मᱶ 
कोई पᳯरवतᭅन होने कᳱ आशा नही होती ह ै। इस ᮧकार ᮧिति᳧त आᳶथक 
िवचारधारा मᱶ मुᮤा कᳱ पᳯरस᭥पिᱫ मांग कᳱ उपेᭃा करता इस 
िवचारधारा का एक बᱟत ग᭥भीर दोष था । 



304 
 

17.4.2 कᳱ᭠सवादी िवचारधारा (Keynesian Approach) 

मुᮤा कᳱ मांग संब᭠धी कᳱ᭠स ने अपने िवचार 1936 मे ᮧकािशत 
अपनी सुᮧिस पु᭭तक The General Theory of Employment Interest and 

Money के 15वᱶ अ᭟याय मं ᮧ᭭तुत ᳰकये है । ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ ने मुᮤा 
के अ᭟यᭅ-संचय के कायᭅ कᳱ उपेᭃा कᳱ थी तथा उनके िवचार मᱶ 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ पᳯरस᭥पित मांग मह᭜वहीन थी । कᳱ᭠स ने यह 
᭭प᳥ श᭣दᲂ मᱶ ᳞Ღ ᳰकया था ᳰक मुᮤा कᳱ मांग के स᭥ब᭠ध मᱶ ᮧिति᳧त 
आᳶथक िवचार अधरेू थे यᲂᳰक ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ ने मुᮤा कᳱ 
पᳯरसंपित मांग (asset demand for money) को पूणᭅतः भुला ᳰदया था । 
कᳱ᭠स ने यह ᭭प᳥ ᳰकया है ᳰक भिव᭬य मᱶ ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि होने कᳱ 
आशा से सरकारी बॉड पर जो ᭣याज आय ᮧा᳙ होगी वह सरकारी बॉड 
के बाजार मू᭨य मᱶ होने वाली कमी से कम होगी । पᳯरणाम᭭वᱨप, ᳞िᲦ 
वतᭅमान मᱶ सरकारी बॉड न खरीद कर अपनी पᳯरस᭥पिᱫ को नकदी के 
ᱨप मे संिचत रखना चाहगेा ताᳰक भिव᭬य मᱶ ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि होने 
पर वह अिधक ᭣याज आय ᮧदान करने वाले सरकारी बॉड को खरीद 
सके । इस ᮧवृिᱫ को समझाने के िलए कᳱ᭠स ने मुᮤा कᳱ सᲵा मांग कᳱ 
धारणा का ᮧितपादन ᳰकया है जो मुᮤा कᳱ ᳞ावसाियक अथवा लेन देन 
मांग तथा मुᮤा कᳱ सतकᭅ ता मांग के साथ िमलकर मुᮤा कᳱ कुल मांग का 
िनधाᭅरण करती है । 

कᳱ᭠स के अनुसार दी ᱟई पᳯरि᭭थितयᲂ मᱶ ᳰकसी ᳞िᲦ कᳱ मुᮤा कᳱ 
कुल मांग एक ही िनणᭅय का पᳯरणाम होती ह ैिजस के अ᭠तगᭅत ᳞िᲦ 
लेनदेन करने के िलए, सतकᭅ ता के उे᭫य तथा सᲵे के उे᭫य के कारण 
मुᮤा कᳱ मांग करता है । लेन देन अथवा ᳞ावसाियक उे᭫य (transactions 

motive) को आय ᮧाि᳙ के ल᭯य (income motive) तथा ᳞ापाᳯरक ल᭯य 
(business motive) के आधार पर िवभािजत ᳰकया गया ह ै।  

मुᮤा कᳱ ᮓय-िवᮓय अथवा सौदा मांग (transaction demand for 

money) ᮧमुखत: आय के ᭭तर ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होती है । मुᮤा अथᭅ᳞व᭭था 
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मᱶ िविनयम के मा᭟यम के ᱨप मᱶ कायᭅ करती ह ै । उपभोᲦाᲐ तथा 
उ᭜पादकᲂ सभी को व᭭तुᲐ तथा सेवाᲐ को ᮓय करने के िलये मुᮤा कᳱ 
आव᭫यकता होती है । उ᭜पादन कताᭅᲐ को कᲬा माल खरीदने तथा 
उ᭜पादन साधनᲂ को उ᭜पादन ᮧᳰᮓया मᱶ उनकᳱ सेवाᲐ कᳱ कᳱमत का 
भुगतान करने के िलये मुᮤा कᳱ आव᭫यकता होती ह ै। उपभोᲦाᲐ कᳱ 
मुᮤा संबंधी सौदा मांग ᮧमुखत: उनकᳱ आय के ᭭तर पर िनभᭅर करती है । 
पर᭠तु वह मांग उपभोᲦाᲐ कᳱ मुᮤा को खचᭅ करने संबधंी आदतᲂ तथा 
आय ᮧवाह ᮧाि᳙ के म᭟य िव᳒मान समय अ᭠तराल ᳇ारा भी ᮧभािवत 
होती है । उपभोᲦाᲐ कᳱ ᳞य करने संबंधी आदतᱶ एव ंआय ᮧाि᳙ का 
समय अ᭠तराल ᳰदया ᱟआ होने पर उन कᳱ ᮤ᳞ आय मᱶ वृि होने पर 
मुᮤा कᳱ ᮓय-िवᮓय मांग मᱶ भी वृि होगी । इस ᮧकार मुᮤा कᳱ 
ᮓय-िवᮓय मांग तथा ᮤ᳞ आय घना᭜मक ᱨप मᱶ पर᭭पर संबंिधत होती 
है । मुᮤा कᳱ ᮓय-िवᮓय मांग (M1) आय के ᭭तर का घना᭜मक फलन होने 
के कारण इसे फलना᭜मक ᱨप मᱶ िन᳜िलिखत ᮧकार ᳞Ღ ᳰकया जा 
सकता ह ै। 

M1=L1(Y) 

उपरोᲦ मांग मᱶ M1 मुᮤा कᳱ वह मांग माᮢा ह ै। जो अथᭅ᳞व᭭था 
मᱶ लोगᲂ के ᮓय-िवᮓय उे᭫य कᳱ संतुि᳥ करने के हेतु उ᭜प᳖ होती ह,ै Y 
कुल ᮤ᳞ आय है तथा L1 इन दोनᲂ चरᲂ के म᭟य फलिनक संब᭠ध को 
᳞Ღ करता ह ै। मुᮤा कᳱ ᮓय-िवᮓय मांग का िविश᳥ ᱨप (M1 = KY) 

सुपᳯरिचत समीकरण, िजसमᱶ K का अंकᳱय मू᭨य ि᭭थर घना᭜मक परंतु 
इकाई से कम माᮢा ह,ै अथाᭅत O<K<I के ᳇ारा ᳞Ღ ᳰकया जा सकता ह ै। 
अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, मुᮤा का सौदा-मांग फलन आप के संदभᭅ मᱶ घना᭜मक ढाल ू
होता ह,ै अथाᭅत ᮤ᳞ आय Y (=PO) मᱶ वृि होने पर मुᮤा कᳱ सौदा मांग 
(M1) मᱶ वृि हो जावगेी । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ 

1 0dM
dy
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िचᮢ 17.2 मुᮤा कᳱ ᮓय-िवᮓय अथवा सौदा मांग को ᮧदᳶशत करता हᱹ । 
िचᮢ मᱶ मुᮤा का सौदा मांग वᮓ KY यह ᳞Ღ करता है ᳰक ᮤ᳞ आय मᱶ 
वृि होने पर मुᮤा कᳱ सौदा मांग मᱶ 1M  ᮤ᳞ आय मᱶ ᱟई Y  का K 
गुणा वृि होगी, अथाᭅत 

1M K Y    

 
िचᮢ 17.2 

िचᮢ: 17.2 से िवᳰदत होता ह ैᳰक जब ᮤ᳞ आप 100 करोड़ ᱧपये ह ै
तो मुᮤा कᳱ सौदा मांग 50 करोड़ ᱧपये है । पर᭠तु ᮤ᳞ आय बढ़कर 200 

करोड़ ᱧपये हो जाने पर मुᮤा कᳱ सौदा मांग बढ़कर 100 करोड़ ᱧपये हो 
जाती ह ै। इस ᮧकार, K का धना᭜मक आंᳰकक मू᭨य 0.5 ह ैतथा मुᮤा कᳱ 
सौदा मांग का वᮓ अनुपाितक रेखीय ह ै। इस का अथᭅ यह ह ैᳰक लोग 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अपनी कुल ᮤ᳞ आय का 50 ᮧितशत भाग नकदी अथवा 
मुᮤा के ᱨप मᱶ व᭭तुᲐ तथा सेवाᲐ का ᮓय-िवᮓय करने के उे᭫य से 
अपने पास संिचत रखते ह ै। 

ᮤ᳞ आय दी ᱟई होने पर मुᮤा कᳱ सौदा मांग अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
ᮧचिलत भुगतान ᮧणाली पर भी िनभᭅर करती है । उदाहरणाथᭅ, यᳰद 
कुल मजदरूी कᳱ रािश 400 करोड़ ᱨपये का भुगतान मािसक वेतन के ᱨप 
मᱶ न करके ि᳇सा᳙िहक भुगतान के ᱨप मे महीने मᱶ दो बार ᳰकया जावगेा 
तो मुᮤा कᳱ सौदा मांग 400 करोड़ ᱧपये से, घटकर 200 करोड़ ᱧपये हो 
जावेगी । मुᮤा कᳱ सौदा मांग अथᭅ᳞व᭭था कᳱ औ᳒ोिगक संरचना ᳇ारा 
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भी ᮧभािवत होती है । यᳰद देश मᱶ िविभ᳖ औ᳒ोिगक इकाईयां शीषᭅ ᱨप 
मᱶ एकᳱकृत होती ह ैतो मुᮤा कᳱ सौदा मांग उस ि᭭थित कᳱ तुलना मᱶ कम 
होगी िजसमᱶ ये सब औ᳒ोिगक इकाइयां एकᳱकृत नहᱭ होती है । यᳰद 
एक ही उ᳒ोगपित के आधीन अनेक इकाइयां कायᭅशील होती है तो इन 
इकाइयᲂ के म᭟य आपसी लेनदेन का भुगतान माᮢ ह᭭ता᭠तᳯरत 
ᮧिवि᳥यᲂ (transfer entries) के ᳇ारा ᳰकया जा सकता है तथा भुगतान करने 
के िलये मुᮤा कᳱ आव᭫यकता नहᱭ होगी । 

मुᮤा कᳱ सौदा मांग जैसाᳰक ऊपर वणᭅन ᳰकया गया ह,ै ᮧमुखत: 

आय के ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होती ह ै। मुᮤा कᳱ सौदा मांग ᭣याज कᳱ दर ᳇ारा 
िवशेष ᱨप से ᮧभािवत नहᱭ होती ह ै। परंतु यᳰद ᭣याज कᳱ दर काफᳱ 
अिधक ऊंची होती ह ैतो मुᮤा कᳱ सौदा मांग कुछ अंश मᱶ इस से इस 
ᮧकार ᮧभािवत होती ह ैᳰक ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि होने पर मुᮤा कᳱ सौदा 
मांग मᱶ कमी हो जाती ह ै। िचᮢ 9.3 कुल ᮤ᳞ आय Y, ᭣याज कᳱ दर r तथा 
मुᮤा कᳱ कुल सौदा मांग M1 के म᭟य पर᭭पर संब᭠ध को ᮧदᳶशत करता है 
। यᳰद ᮤ᳞ आय Y1 100 करोड़ ᱧपये है तथा K का अंकᳱय मू᭨य 0.5 ह,ै तो 
जैसा ᳰक िचᮢ मᱶ Y1 वᮓ से िवᳰदत ह,ै मुᮤा कᳱ कुल सौदा मांग M1 50 

करोड़ ᱧपये होगी । इसी ᮧकार ᮤ᳞ आय Y2 200 करोड़ ᱧपये तथा Y3 300 

करोड़ ᱧपये होने पर मुᮤा कᳱ सौदा मांग M1 ᮓमश : 100 करोड़ ᱧपये तथा 
150 करोड़ ᱧपये होगी । परंतु मुᮤा कᳱ ये सौदा मांग (50 करोड़ ᱧपये, 100 

करोड़ ᱧपये तथा 150 करोड़ ᱧपये) 11 ᮧितशत अथवा इससे कम ᭣याज 
कᳱ दर तक ही उपयुᲦ है । अ᭠य श᭣दᲂ मे, 11 ᮧितशत ᭣याज कᳱ दर तक 
मुᮤा कᳱ सौदा मांग पूणᭅतः ᭣याज-िनरपेᭃ (perfectly interest inelastic) है । 
᭣याज कᳱ दर 11 ᮧितशत से अिधक होने पर मुᮤा कᳱ सौदा मांग मᱶ कमी 
हो जाती है । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ 11 ᮧितशत से अिधक ᭣याज कᳱ दर पर मुᮤा 
कᳱ सौदा मांग ᭣याज-सापेᭃ (interest-elastic) हो जाती है तथा ᭣याज कᳱ 
दर मᱶ वृि होने के साथ साथ मुᮤा कᳱ सौदा मांग कᳱ ᭣याज-लोच बढ़ती 
जाती है । ऐसी ि᭭थित मᱶ लोगᲂ के िलये अपनी फालतू नकदी को ि᭭थर 
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᭣याज आय ᮧदान करने वाले पूणᭅत : जोिखमरिहत सरकारी बॉडᲂ 
पᳯरणत करता तथा त᭜प᳟ात् अपनी आव᭫यकतानुसार इन बॉडᲂ को 
पुन : नकदी अथवा मुᮤा मे, पᳯरणत करना लाभᮧद हो जाता ह ै। ᭣याज 
कᳱ दर मᱶ वृि होने के साथ-साथ सरकारी बॉडᲂ अथवा ᱟि᭛डयᲂ मे 
िनवेश कᳱ गई धन रािश मᱶ भी वृि होगी । इस ि᭭थित मᱶ जब ᭣याज कᳱ 
दर काफᳱ अिधक ऊंची होने के कारण मुᮤा कᳱ सौदा मांग मᱶ कमी हो 
जाती ह ैमुᮤा कᳱ सौदा मांग को िन᳜िलिखत फलिनक ᱨप मᱶ ᮧदᳶशत 
ᳰकया जा सकता ह ै। 

M1=F(Y, r) 

 
Transaction Demand for Money M. Transactions Demand for Money 

M. 

िचᮢ 17.3      िचᮢ 17.3  

उपरोᲦ फलिनक संब᭠ध यह ᳞Ღ करता ह ै ᳰक मुᮤा कᳱ सौदा 
मांग M1 तथा ᮤ᳞ आय Y के म᭟य रेिखक अनुपाितक संबध नहᱭ है । इस 
िव᳣ेषण को सरल ᱨप मᱶ ᮧ᭭तुत करने के िलये हम यह मान लेते है ᳰक 
मुᮤा कᳱ सौदा मांग कᳱ ᭣याज लोच शू᭠य है तथा मुᮤा कᳱ सौदा मांग 
केवल आय के ᭭तर िनधाᭅᳯरत होती है । िचᮢ 17.3 के अनुसार भी 11 

ᮧितशत अथवा इस से कम ᭣याज कᳱ दर पर ᮤ᳞ आय मᱶ वृि होने के 
कारण य᳒िप मुᮤा का सौदा मांग वᮓ दािहनी ओर को िववᳶतत हो 
जाता है पर᭠तु मुᮤा कᳱ सौदा मांग : ᭣याज-िनरपेᭃ (perfectly interest 
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inelastic) है तथा ᭣याज कᳱ दर मᱶ पᳯरवतᭅन होने पर मुᮤा कᳱ इस मांग नᱶ 
कोई पᳯरवतᭅन नहᱭ होता है। 

यह मानने पर ᳰक मुᮤा कᳱ सौदा मांग कᳱ ᭣याज लोच शू᭠य है िचᮢ 
17.3 मᱶ ᮧदᳶशत मुᮤा कᳱ सौदा मांग संबधी Y1Y2 तथा Y3 वᮓᲂ को शीषᭅ 
रेखाᲐ के ᱨप मᱶ ᳞Ღ ᳰकया जा सकता ह ै। इसका यह अथᭅ है ᳰक ᮤ᳞ 
आय का ᭭तर ᮓमश : 100 करोड़, 200 करोड़, तथा 300 करोड़ ᱧपये होने 
पर ᭣याज कᳱ दर कुछ भी यᲂ न हो मुᮤा कᳱ सौदा मांग कᳱ माᮢा ᮓमश 
: 50 करोड़, 100 करोड़ तथा 150 करोड़ ᱧपये रािश पर ि᭭थर रहगेी। 
इसीिलये हमने िचᮢ 17.3 को संशोिधत ᱨप मे िचᮢ 17.4 मᱶ ᮧ᭭तुत ᳰकया 
हᱹ । इस िचᮢ मᱶ मुᮤा कᳱ सौदा मांग सं᭥बधी वᮓᲂ को ᭣याज कᳱ दर के 
संदभᭅ मे पूणᭅत: बेलोचदार ᮧदᳶशत ᳰकया गया है । 

मुᮤ ा कᳱ सतकᭅ ता मागं (Precautionary Demand for Money) 

अथᭅ᳞व᭭था मे लोग सौदो - व᭭तुᲐ, एवं सेवाᲐ के ᮓय-िवᮓय - 
के अितᳯरᲦ अᮧ᭜यािशत ि᭭थित का सामना करने, हेतु भी मुᮤा कᳱ मांग 
करते है । ᮧ᭜येक ᳞िᲦ अपने पास कुछ नकदी कोष इसिलए संिचत 
रखता है ᳰक कोई आकि᭭मक आव᭫यकता पड़ने पर वह उसे परूा कर सके 
। बाजार मᱶ व᭭तुᲐ को ᮓय करने के िलये जाते समय हम बᱟदा अपनी 
िनयोिजत खरीद के िलये आव᭫यक मुᮤा से कुछ अिधक मुᮤा रािश अपने 
साथ लेते है ताᳰक हमारी योजना बदल जाने पर अथवा बाजार मᱶ कोई 
लाभᮧद सुअवसर ᮧा᳙ होने पर हमᱶ िनराश न होता पड़े । ᳞ापारी तथा 
उ᳒ोगपित भी सतᭅकता कᳱ दिृ᳥ से अपनी वािण᭔य आव᭫यकताᲐ से 
अिधक मुᮤा अपने पास इसिलये संिचत रखते ह ैᳰक आकि᭭मक देय होने 
पर अथवा कोई अᮧ᭜यािशत लाभᮧद सौदा हाथ लगने पर उस 
आव᭫यकता कᳱ पूᳶत कर सके । मुᮤा कᳱ वह मांग जो सतकᭅ ता उे᭫य कᳱ 
संतुि᳥ करने हेतु कᳱ जाती है जनसाधारण (उपभोᲦाᲐ एवं ᳞ापाᳯरयᲂ) 
से ᱨᳰढ़वाᳰदता कᳱ सीमा, ᳞ापार को ᮧकृित मुᮤा बाजार कᳱ सुिवधा 
तथा संगᳯठत ᱟ᭛डी बाजार के िवकास कᳱ उस अव᭭था पर िनभᭅर करती 
है िजस के अनुसार सरकारी बाड़ᲂ, ᮧितभूितयᲂ आᳰद ि᭭थर ᭣याज आय 
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ᮧदान करने वाली पᳯरस᭥पिᱫयᲂ को आव᭫यकता पड़ने पर तुर᭠त मुᮤा 
मᱶ पᳯरणत करने कᳱ सुिवधाए ं उपल᭣ध होती ह ै । अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
वािण᭔य हािनयᲂ के कारण यᳰद साख बाजार से िन᭬कािसत होने का 
खतरा होता ह ैतो वािण᭔य सं᭭थाᲐ ᳇ारा मांग कᳱ जाने वाली मुᮤा कᳱ 
सतकᭅ ता मांग कᳱ माᮢा बᱟत अिधक होगी। जब तक ᳞िᲦयᲂ एव ं
᳞ावसाियकᲂ को अ᭭थायी ऋणᲂ ᳇ारा अितᳯरᲦ नकदी कोष ᮧा᳙ होते 
रहने कᳱ आशा होती है तब तक सतकᭅ ता उे᭫य कᳱ संतुि᳥ करने हेतु मुᮤा 
कᳱ सतकᭅ ता मांग अपेᭃाकृत कम मह᭜वपणूᭅ होगी । इस के िवपरीत 
नकदी कोषᲂ कᳱ ᮧाि᳙ कᳱ आशा कम होने कᳱ ि᭭थित मᱶ मुᮤा कᳱ सतकᭅ ता 
मांग अ᭜यिधक ᮧबल होगी । 

कᳱ᭠स के मतानुसार, मुᮤा कᳱ सौदा मांग के समान मुᮤा कᳱ 
सतकᭅ ता मांग भी ᮤ᳞ आय का घना᭜मक फलन है तथा ᭣याज कᳱ दर मे 
होने वाल,े पᳯरवतᭅनᲂ का इस मांग पर कोई ᮧभाव नही होता ह ै। कᳱ᭠स 
ने मुᮤा कᳱ सौदा मांग तथा मुᮤा कᳱ सतकᭅ ता मांग को M1 के ᱨप मᱶ ᳞Ღ 
करते ᱟए यह िलखा ह ैᳰक M1 आय का फलन ह,ै अथाᭅत 

M2 = L1 (Y) 

उपरोᲦ समीकरण मᱶ M1 मुᮤा कᳱ सौदा मांग तथा मुᮤा कᳱ 
सतकᭅ ता मांग को संयुᲦ ᱨप मᱶ ᳞Ღ करता ह ै। 

ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ ने अपने मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त मᱶ, जो 
मुᮤा कᳱ मांग का िसा᭠त ह,ै मुᮤा कᳱ मांग का आकलन करते समय मुᮤा 
कᳱ सतकᭅ ता मांग को शािमल नही ᳰकया था यᲂᳰक यह िसांत पूणᭅ 
िनि᳟तता वाली एक ऐसी अथᭅ᳞व᭭था के िलये ᮧितपाᳰदत ᳰकया गया 
था जहां सभी ᮧाि᳙यᲂ एवं खचᲄ का पूवᭅ अनुमान लगाना संभव था । 
कᳱ᭠स ने अपने िव᳣षेण मᱶ अिनि᳟तता को शािमल करके मुᮤा कᳱ मांग 
के अ᭟ययन को एक नई ᳰदशा दी थी । व᭭तुत: भिव᭬य के गभᭅ मᱶ या 
िनिहत ह,ै इसके बारे मᱶ ᭄ान का अभाव ही मुᮤा को सतकᭅ ता कोषᲂ के 
ᱨप मᱶ संिचत रखने का ᮧमुख कारण है । 

मुᮤ ा कᳱ सᲵा मागं (Speculative Demand for Money) 
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मुᮤा कᳱ सᲵा मांग मुᮤा के ᭭थाई अ᭟यᭅ-संचक के कायᭅ से संबंिधत ह ै
। ᮧिति᳧त आᳶथक िवचारधारा मᱶ इस ᮧकार कᳱ मांग कᳱ पूणᭅत: उपेᭃा 
कᳱ गई थी । ᮧिति᳧त िवचारकᲂ के अनुसार अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ कोई भी 
िववेकशील ᳞िᲦ अपने पास अपनी आव᭫यकता से अिधक फालतू मुᮤा 
अथवा नकदी कभी भी संिचत नहᱭ रखेगा यᲂᳰक ऐसा करने से वह उस 
ि᭭थर ᭣याज आय कᳱ ᮧाि᳙ से वंिचत रहेगा जो वह फालतू नकदी को 
जोिखम रिहत सरकारी ᱟिडयᲂ मᱶ िनवशे करके ᮧा᳙ कर सकता था । 
᭣याज कᳱ दर कम होने कᳱ ि᭭थित मᱶ भी मुᮤा के अनु᭜पादक ᱨप मे, धन 
को संिचत रख कर कुछ भी ᭣याज आय ᮧा᳙ न करने कᳱ अपेᭃाकृत कम 
आय कᳱ ᮧाि᳙ को ᮧाथिमकता दी जावेगी । पर᭠तु यह तकᭅ  तभी उपयुᲦ 
है जब ᭣याज कᳱ दर भिव᭬य मᱶ भी िव᳒मान रहने कᳱ पूणᭅ आशा होती ह ै
। कᳱ᭠स के अनुसार, यᳰद लोगᲂ को भिव᭬य मᱶ ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि 
(बॉडᲂ कᳱ कᳱमतᲂ कᳱ कमी) होने कᳱ आशा होती ह ैतो वे ि᭭थर ᭣याज 
आय ᮧदान करने सरकारी ᱟि᭛डयᲂ के ᱨप मᱶ अपने धन को संिचत रखने 
के ᭭थान पर इसे मुᮤा के ᱨप मᱶ अपने पास संिचत रखᱶगे इस ᮧकार, 

भिव᭬य मᱶ ᭣याज कᳱ दर कᳱ अिनि᳟तता लोगᲂ को अपने पास सᲵे के 
उे᭫य से नकदी कोष संिचत रखने को ᮧेᳯरत करती है यᳰद भिव᭬य मᱶ 
᭣याज कᳱ दर का िनि᳟त अनुमान लगाना स᭥भव है तो मुᮤा पर इसे 
मुᮤा कᳱ सᲵा मांग शू᭠य होगी तथा हमᱶ मुᮤा कᳱ मांग संबंधी ᮧिति᳧त 
आᳶथक िवचारधारा को ᭭वीकार करता होगा । मुᮤा कᳱ सᲵा अथवा 
पᳯरस᭥पित मांग मुᮤा कᳱ मांग के िसा᭠त के िवषय मᱶ कᳱ᭠स का एक 
मह᭜वपूणᭅ आᳶथक योगदान ह ै।  

मुᮤा कᳱ सौदा मांग तथा मुᮤा कᳱ सतकᭅ ता मांग के असमान मुᮤा 
कᳱ सᲵा मांग का ᭣याज कᳱ दर (r) के साथ ऋणा᭜मक संबधं ह ै। पर᭠तु 
मुᮤा कᳱ सᲵा मांग कᳱ ᭣याज लोच ᭣याज कᳱ दर मे कमी होने के 
साथ-साथ बढ़ती जाती है तथा एक िनि᳟त ᭠यूनतम ᮓाि᭠तक दर 
(Critical minimum rate) पर पᱟंच कर यह ᭣याज लोच अपᳯरिमत अथवा 
अन᭠त हो जाती ह ै। कᳱ᭠स ने नकदी अिधमान के िलये सᲵा उे᭫य को 
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एक ऐसे उे᭫य के ᱨप मे, पᳯरभािषत ᳰकया है िजसके अ᭠तगᭅत ᳞िᲦ 
''अ᭠य लोगᲂ कᳱ तुलना मᱶ भिव᭬य कᳱ घटनाᲐ के ᮧित अिधक िभ᳖ 
जानकार होने के कारण लाभ अᳶजत करना चाहता ह'ै'।4 सᲵा 
ᮧवृिᱫ-ᮧधान अमरीकᳱ समाज मᱶ नकद कोषᲂ कᳱ कुल मांग को िनधाᭅᳯरत 
करने मे इस सᲵा ᮧवृिᱫ का बᱟत अिधक मह᭜व है । ᭣याज कᳱ दर मे 
वृि अथवा सरकारी ᮧितभूितयᲂ के बाजार मू᭨यᲂ मे कमी होने कᳱ 
आशा मᱶ मंदिडये (bears) नकदी अिधमान (liquidity preference) अथवा मुᮤा 
कᳱ सᲵा मांग को सबल बनाते है जबᳰक िवपरीत अपेᭃाᲐ के कारण 
तेजिडयᱶ (bulls) नकदी अिधमान को कमजोर बनाते ह ै। बांड बाजार मᱶ 
तेजिडयᲂ अथवा मंदिडयᲂ दोनᲂ पᭃᲂ मे से िजस एक पᭃ का बाजार पर 
अिधक ᮧभाव होगा उसी के अनुसार मुᮤा मांग मᱶ कमी अथवा वृि 
होगी । पᳯरस᭥पिᱫ᭭वािमयᲂ कᳱ सᲵा ᮧवृिᱫ को संतु᳥ करने हेतु मुᮤा कᳱ 
जो आव᭫यकता होती ह ैवह ᭣याज कᳱ दर से इस ᮧकार ऋणा᭜मक ᱨप 
मᱶ संबंिधत होती है ᳰक ᭣याज कᳱ दर ऊंची होने पर मुᮤा कᳱ सᲵा मांग 
कम तथा ᭣याज कᳱ दर कम होने पर मुᮤा कᳱ सᲵा मांग अिधक होती ह,ै 

अथाᭅत् 

M2 = L2 (r), तथा 
2dM O

dr
  

िचᮢ 17.5 मᱶ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ कुल सᲵा मांग को ᮧदᳶशत 
ᳰकया गया है । मुᮤा कᳱ सᲵा मांग वᮓ M2 = L2 (r) ऋणा᭜मक ढालू है । यह 
वᮓ यह ᮧदᳶशत करता है ᳰक ᭣याज कᳱ दर मᱶ कमी (वृि) होने पर मुᮤा 
कᳱ सᲵा मांग मᱶ वृि (कमी) होती है । िचᮢ मे 12 ᮧितशत ᭣याज कᳱ दर 
पर मुᮤा कᳱ सᲵा मांग शू᭠य ह ै। ऐसा बाजार मे 'तेजिडयᲂ' के ᮧभाव के 

कारण ह ैपर᭠तु जब ᭣याज कᳱ दर 12 ᮧितशत से घटकर 8 ᮧितशत हो 
जाती है तो मुᮤा कᳱ मांग शू᭠य से बढ़कर 40 करोड़ ᱧपये हो जाती ह ै। 
᭣याज कᳱ दर 8 ᮧितशत से घटकर 4 ᮧितशत हो जाने पर मुᮤा कᳱ सᲵा 
मांग 40 करोड़ ᱧपये से बढ़कर 100 करोड़ ᱧपये हो जाती है । ᭣याज कᳱ 
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दर मᱶ और अिधक कमी हो जाने, पर मुᮤा सᲵा मांग मᱶ अ᭜यिधक वृि हो 
जाती है तथा अ᭠त मᱶ 2 ᮧितशत ᭣याज कᳱ दर पर मुᮤा ᭣याज कᳱ दर पर 
मुᮤा कᳱ सᲵा मांग अन᭠त अथवा अपᳯरिमत हो जाती है । 

 
िचᮢ 17.5 

नकदी जाल (Liquidity Trap) ᭣याज कᳱ वह दर (िचᮢ 17.5 मᱶ य दर 
2 ᮧितशत है) िजस पर मुᮤा कᳱ सᲵा अथवा पᳯरस᭥पिᱫ मांग पूणᭅत: 

᭣याज-लोचदार (Perfectly interest elastic) हो जाती ह ै समि᳥ आᳶथक 
सािह᭜य मे नकदी जाल ᭣याज कᳱ दर liquidity trap interest rate) के नाम से 
ᮧिस है । िचᮢ 17.5 मᱶ C िब᭠द ुनकदी जाल कᳱ घटना (Phenomenon of 

liquidity trap) को ᮧदᳶशत करता ह ै । इस िब᭠द ुपर तथा इस िब᭠द ुके 

प᳟ात मुᮤा का सᲵा मांग वᮓ M2 = L2 (r) िᭃितजीय (horizontal) हो जाता 
ह,ै अथाᭅत् मुᮤा कᳱ सᲵा मांग पूणᭅत: ᭣याज-सापेᭃ हो जाती है । नकदी 
जाल ᭣याज कᳱ दर पर पᳯरस᭥पिᱫ ᭭वामी अपनी स᭥पूणᭅ पᳯरस᭥पिᱫ को 
केवल नकदी अथवा मुᮤा के ᱨप मᱶ संिचत रखते है । अपनी स᭥पिᱫ को 
मुᮤा के ᱨप मᱶ संिचत रखने से पᳯरस᭥पिᱫधारकᲂ को शु ᭣याज आय कᳱ 
हािन के ᱨप शू᭠य हािन होती है अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, नकदी जाल ᭣याज कᳱ 
कम दर पर मुᮤा सरकारी बांडᲂ कᳱ पूणᭅत: ᮧित᭭थापन व᭭तु बन जाती ह ै
। इस ि᭭थित मᱶ ᭣याज कᳱ दर धना᭜मक होते ᱟये भी िवशु ᭣याज आय 
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शू᭠य है यᲂᳰक पᳯरस᭥पिᱫ ᭭वामी ᮧथम तो मुᮤा को बांडᲂ मᱶ पᳯरिणत 
करने समय कुछ लागत वहन करनी पड़ती है । इन लागतᲂ मᱶ दलाली, 
डाक एव ंटेलीफोन का खचᭅ, िहसाब-ᳰकताब रखने का ᳞ य तथा बांडᲂ को 
ᮓय-िवᮓय करने मᱶ ᳞य ᱟये समय कᳱ लागत आᳰद सि᭥मिलत ह ै। इन 
लागतᲂ के संदभᭅ मᱶ 2 ᮧितशत सकल ᭣याज कᳱ दर शू᭠य ᮧितशत िवशु 
᭣याज कᳱ दर हो जाती ह ैयᲂᳰक यᳰद बांडᲂ को ᮓय-िवᮓय करने का कुल 
खचᭅ 2 ᮧितशत है तथा यᳰद सकल ᭣याज कᳱ दर भी 2 ᮧितशत है तो 
पᳯरस᭥पिᱫ ᭭वािमयᲂ को बांडᲂ पर शू᭠य िवशु ᭣याज आय ᮧा᳙ होगी, 
अथाᭅत बांडधाᳯरयᲂ को शु᭠य िवशु ᭣याज आय ᮧा᳙ होगी । इस िवशेष 
ि᭭थित मᱶ पᳯरस᭥पित᭭वामी अपनी पᳯरस᭥पिᱫ को मुᮤा के तरल ᱨप मᱶ 
संिचत रखना पसंद करᱶग े। इस के अितᳯरᲦ ऐसी ि᭭थित मᱶ ᮧितभूितयᲂ 
कᳱ बाजार कᳱमतᱶ बᱟत ऊंची अथवा अिधक होने के कारण इस बात कᳱ 
अिधक संभावना होती है ᳰक इस कᳱमतᲂ मᱶ शीᮖ कमी होगी । 
पᳯरणाम᭭वᱨप, पᳯरस᭥पिᱫ को बांडᲂ के ᱨप मᱶ संिचत रखने से भारी 
पूंजी-ᭃित (Capital loss) होने कᳱ संभावना रहती ह ै। नकदी जाल बाज 
कᳱ दर पर सभी लोग यह िवचारने लग जाते ह ै ᳰक वतᭅमान ᮧचिलत 
बाजार ᭣याज कᳱ दर सीमा अथवा ᮓाि᭠तक ᭣याज कᳱ दर से कम है तथा 
िनकट भिव᭬य मᱶ इस दर मᱶ वृि होने कᳱ काफᳱ अिधक संभावना है । 
पᳯरणाम᭭वᱨप, अथᭅ᳞व᭭था मᱶ लोग अपनी पᳯरस᭥पिᱫ को नकदी मᱶ 
संिचत रखᱶगे ताᳰक िनकट भिव᭬य मᱶ ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि होने पर व े
इस वृि से लाभ ᮧा᳙ कर सके । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, नकदी जाल ᭣याज कᳱ 
दर पर मुᮤा कᳱ मांग कᳱ ᭣याज-लोच अन᭠त हो जाती है तथा मुᮤा कᳱ 
मांग अपᳯरिमत हो जाती ह ᱹ। 

नकदी जाल कᳱ घटना यह ᭭प᳥ करती ह ैᳰक ᭣याज कᳱ दर मᱶ और 
अिधक कमी नही होगी भले ही मुᮤा ᮧािधकारी-के᭠ᮤीय बᱹक ᳇ारा मुᮤा 
कᳱ पूᳶत मᱶ ᳰकतनी भी अिधक वृि यᲂ न कर दी जावे । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, 
नकदी जाल ᭣याज कᳱ दर पर आकर ᭣याज कᳱ दर अन᭥य (Rigid) हो 
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जाती ह ै। ‘नकदी जाल' मᱶ ᳞ंजना᭜मक श᭣द 'जाल' का यह अथᭅ ह ैᳰक 
᭣याज कᳱ दर मᱶ और अिधक कमी नही होगी तथा मुᮤा ᮧािधकारी कᳱ 
मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ वृि करके बाजार ᭣याज कᳱ दर को ᮧभािवत करने कᳱ 
शिᲦ समा᳙ हो जाती ह ै। फल᭭वᱨप मौᳰᮤक नीित के ᳇ारा अथᭅ᳞ व᭭था 
मᱶ िनवेश तथा रोजगार मᱶ और अिधक वृि करता संभव नही होगा । 
नकदी जाल कᳱ घटना का मुᮤा के मांग वᮓ के ऋणा᭜मक ढाल से संब᭠ध 
नही ह ै। इस का संबधं मुᮤा कᳱ मांग वᮓ के केवल उस भाग से है जहां पर 
यह वᮓ पूणᭅत: समतल हो जाता ह,ै अथाᭅत् जहां मुᮤा कᳱ सᲵा मांग पूणᭅतः 
᭣याज-लोचदार हो जाती है । िचᮢ 17.6 से ᭭प᳥ है ᳰक C िब᭠द ुपर तथा 
इसके आग ेमुᮤा के सᲵा मांग वᮓ M2 = L2 (r) का ढाल शू᭠य हो जाता ह ै। 
इस ᮧकार ᭣याज कᳱ दर 2 ᮧितशत हो जाने पर मुᮤा कᳱ सᲵा मांग पूणᭅत 
: ᭣याज-लोचदार हो जाती है तथा इस दर के नीचे ᭣याज कᳱ दर नहᱭ 
िगरेगी । जब ᭣याज कᳱ िगरकर 2 ᮧितशत हो जाती है तब कोई भी ᳞ िᲦ 
ᮧितभूितयᲂ को खरीदना नही चाहगेा । मुᮤा कᳱ पूᳶत मे जो भी वृि 
होती ह ैउसे नकदी के ᱨप मᱶ संिचत कर िलया जाता है । 

नकदी जाल कᳱ घटना यह ᳞Ღ करती ह ैᳰक ᭣याज कᳱ दर नकदी 
जाल ᳇ारा िनधाᭅᳯरत ᭣याज कᳱ दर से कदािप कम नहᱭ होगी । मह᭜वपूणᭅ 
आᳶथक नीित िनधाᭅᳯरत करने कᳱ दिृ᳥ से नकदी जाल कᳱ घटना यह ᭭प᳥ 
करती है ᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल िनवेश, आय तथा रोजगार मᱶ वृि करने 
के िलये मुᮤा ᮧािधकारी कᳱ शिᲦ कᳱ एक िनि᳟त सीमा है । इस सीमा के 
प᳟ात मुᮤा ᮧािधकारी का शिᲦपात हो जाता है । यह सीमा वहां आरंभ 
होती ह ै जहां नकदी जाल ᭣याज कᳱ दर आरंभ होती ह ै । यᳰद 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᳞ापक आᳶथक मंदी िव᳒मान ह ैतो मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ 
वृि करके नकदी जाल कᳱ ि᭭थित मे ᭣याज कᳱ दर मᱶ कमी करके 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल िनवेश तथा कुल ᮧभावी मांग मे, वृि करना 
असंभव होगा । इसके अितᳯरᲦ, नकदी जाल कᳱ धारणा यह भी ᭭प᳥ 
करती ह ैᳰक ᭣याज कᳱ दर कभी भी शू᭠य नहᱭ होगी । उ᭨लेखनीय ह ैᳰक 
ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ के मतानुसार ᭣याज कᳱ दर ᳰक᭠ही िवशेष 
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पᳯरि᭭थितयᲂ मᱶ शू᭠य हो सकती थी । नकदी जाल कᳱ सैाि᭠तक धारणा 
ने आᳶथक िव᳣ेषण के िवकास मे काफᳱ मह᭜वपूणᭅ योगदान ᳰदया है।  

मुᮤा कᳱ कुल मांग (Total Demand for Money) कᳱ᭠स के अनुसार मुᮤा 
कᳱ कुल मांग मुᮤा कᳱ सौदा मांग, मुᮤा कᳱ सतकᭅ ता मांग तथा मुᮤा कᳱ 
सᲵा मांग का योग ह ै। इस ᮧकार मुᮤा कᳱ कुल मांग M को िन᳜िलिखत 
ᮧकार मुᮤा कᳱ इन तीनᲂ मांगो के योग के ᱨप मᱶ ᳞Ღ ᳰकया जा सकता 
है । 

M = M1 + M2 = L1 (Y) + L2 (r) 

मुᮤा कᳱ सौदा एव ंसतकᭅ ता मांगो M1 तथा मुᮤा कᳱ सᲵा मांग M2 
को एकᳱकृत करके मुᮤा के कुल मांग वᮓ को ᳞ ु᭜प᳖ ᳰकया जा सकता है । 
िचᮢ 17.4 तथा िचᮢ 17.5 मᱶ ᮓमश : मुᮤा के सौदा मांग फलन M1 = L1 (Y) 

तथा मुᮤा के सᲵा मांग फलन M2 = L2 (r) को ᮧदᳶशत ᳰकया गया ह ै। िचᮢ 
17.6 C तथा िचᮢ 17.6 B मे मुᮤा के इन दोनᲂ मांग फलनᲂ को पुन: ᮧदᳶशत 
ᳰकया गया ह ै। िचᮢ 17.6 A मᱶ इन दोनᲂ मᱶ ᮧदᳶशत मुᮤा के मांग वᮓᲂ का 
िᭃितजीय योग लकेर मुᮤा के कुल मांग वᮓ को ᳞ु᭜प᳖ ᳰकया गया ह ै। 

 
िचᮢ 17.6 

िचᮢ 17.6 A से ᭭प᳥ होता ह ैᳰक ᮤ᳞ आय 200 करोड़ ᱧपये, के 
समᭃ मुᮤा कᳱ सौदा एवं सतकᭅ ता मांग (M1) 10 ᮧितशत अथवा इससे कम 
᭣याज कᳱ दर पर 100 करोड़ कᳱ ि᭭थर रािश ह ै। िचᮢ 17.6 B िविभ᳖ 
᭣याज कᳱ दरᲂ के समᭃ मुᮤा कᳱ सᲵा मांग को ᮧदᳶशत करती ह ै। िचᮢ 
17.6 C मुᮤा कᳱ कुल मांग M = M1 + M2 = L1 (Y) + L2 (r) को ᮧदᳶशत करती 
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है । िचᮢ 17.6 A हम तथा िचᮢ 17.6 B मᱶ ᮧदᳶशत मुᮤा के सौदा एवं 
सतकᭅ ता मांग वᮓ M1 = L1 (Y) तथा मुᮤा के सᲵा मांग वᮓ M2 = L2 (r) के 
िᭃितजीय योगीकरण ᳇ारा ᳞ु᭜प᳖ ᳰकया गया है । 
17.4.3 आधिुनक िवचारधारा (Modern Approach) 

य᳒िप मुᮤा कᳱ मांग कᳱ कᳱ᭠सवादी िसा᭠त मुᮤा कᳱ मांग के 
पर᭥परावादी अथवा ᮧिति᳧त िसा᭠त से मौिलक ᱨप से िभ᳖ था पर᭠तु 
इसकᳱ अनेक कारणᲂ से आलोचना कᳱ गई थी । आलोचकᲂ ᳇ारा यह तकᭅ  
ᮧ᭭तुत ᳰकया है ᳰक कᳱ᭠स ᳇ारा मुᮤा कᳱ मांग को तीन पथृक भागᲂ मᱶ 
िवभािजत करता अवै᭄ािनक था यᲂᳰक ᳞वहार मᱶ लोग मुᮤा कᳱ तीनᲂ 
मांगो कᳱ संतुि᳥ करने हेतु मुᮤा को अपने पास तीन पृथक बटुᲐ मᱶ 
संिचत नहᱭ रखते ह ै। कᳱ᭠स का यह िवचार भी आलोचनारिहत नहᱭ ह ै
ᳰक मुᮤा कᳱ सौदा तथा सतकᭅ ता मांग आय के ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होती ह ै
तथा मुᮤा कᳱ सᲵा मांग ᭣याज कᳱ दर के ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होती ह ै । 
वा᭭तव मᱶ मुᮤा कᳱ ये तीनᲂ मांग एक साथ आय तथा ᭣याज कᳱ दर के 
᳇ारा िनधाᭅᳯरत होती है । आलोचकᲂ के मतानुसार, मुᮤा कᳱ मांग के दो 
पृथक मांग फलनᲂ कᳱ ᳞ाया करने के ᭭थान पर एक ऐसे स᭥पूणᭅ मांग 
फलन कᳱ ᳞ाया कᳱ जानी चािहये जो आय, ᭣याज कᳱ दर तथा धन 
आᳰद चरᲂ पर आि᮰त होता है । 

आलोचकᲂ ने कᳱ᭠स कᳱ मुᮤा कᳱ सᲵा मांग संबंधी िवचारधारा कᳱ 
भी आलोचना कᳱ ह ै। आलोचकᲂ का मत ह ैᳰक चंूᳰक मुᮤ कᳱ सᲵा मांग 
᭣याज कᳱ ᮧचिलत दर r तथा ᭣याज कᳱ सामा᭠य r दर के म᭟य अ᭠तर पर 
िनभᭅर करती ह ैइसिलये ᭣याज कᳱ इन दोनᲂ दरᲂ के म᭟य अ᭠तर समा᳙ 
हो जाने पर मुᮤा कᳱ सᲵा मांग समा᳙ हो जावेगी तथा ᮧचिलत ᭣याज 
कᳱ दर के काफᳱ समय तक ि᭭थर बने रहने पर ᭣याज कᳱ इन दोनᲂ दरᲂ के 
म᭟य अ᭠तर लु᳙ हो जावेगा । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, आलोचकᲂ के तकाᭅनुसार 
᭣याज कᳱ कोई भी दर (यह ᳰकतनी भी नीची यᲂ न हो) काफᳱ समय तक 
ि᭭थर बनी रहने कᳱ ि᭭थित मᱶ यह ᭣याज कᳱ सामा᭠य दर बन जावगेी । 
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पᳯरणाम᭭वᱨप, ᮧितभूितयᲂ के ᮓय-िवᮓय पर होने, वाली पूंजी-हािन 
कᳱ आशाए ंसमा᳙ हो जावᱶगी तथा मुᮤा कᳱ सᲵा मांग भी समा᳙ हो 
जावेगी । आलोचकᲂ का भी कहना है ᳰक आनुभािवक अ᭟ययनᲂ के 
आधार पर यह कहा जा सकता ह ैᳰक लोग अपने स᭥पूणᭅ धन को केवल 
बांडᲂ अथवा केवल मुᮤा के ᱨप मᱶ संिचत न रखकर इसे बांडᲂ तथा मुᮤा 
के िमि᮰त ᱨप मᱶ संिचत रखते ह ै। 

जे᭥स टोिबन ने 1958 मᱶ ᮧकािशत अपने सुᮧिस लेख 3  मᱶ 
अिनि᳟तता कᳱ ि᭭थित मᱶ पᮢाधान चयन (Portfolio selection) संबंधी एक 
᳞वहार कुशल िव᳣षेण ᮧितपाᳰदत ᳰकया है । यह िव᳣ेषण कᳱ᭠सवादी 
मुᮤा कᳱ सᲵा मांग िव᳣ेषण मे िव᳒मान ᮢुᳯटयᲂ से मुᲦ है । कᳱ᭠स के 
मतानुसार, ᳞िᲦगत पᳯरस᭥पिᱫ᭭वामी पथृक ᱨप से अपने धन को 
केवल बांडᲂ के ᱨप मᱶ अथवा केवल मुᮤा मे संिचत रखने का िनणᭅय 
करता है तथा वह अपने स᭥पूणᭅ धन को बांडᲂ तथा मुᮤा के िम᮰ण मᱶ 
संिचत नहᱭ रखना है । टोिबन के अनुसार, िववेकशील ᳞वहार ᳞िᲦ 
को अपने धन का ऐसा पᮢाधान (Portfolio) संिचत रखने के िलये ᮧेᳯरत 
करता है िजसमᱶ बांड तथा मुᮤा दोनᲂ उपि᭭थत होते ह ै। 
17.5 साराशं (Summary) 

मुᮤा कᳱ मांग अथᭅ᳞व᭭था मे इसके आव᭫यक कायᲄ से संबंिधत ह ै
। आरंभ से मुᮤा ने अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िहसाब कᳱ इकाई तथा िविनमय के 
मा᭟यम का कायᭅ करके समाज को व᭭तु  िविनमय कᳱ कᳯठनाइयᲂ से 
मुिᲦ ᮧदान कᳱ थी । ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫी मᱶ मुᮤा कᳱ मांग को आय के 
फलिनक ᱨप मᱶ संबंिधत ᳰकया गया था । ᮧिति᳧त आᳶथक िव᳣षेण मुᮤा 
कᳱ सᲵा अथवा पᳯरस᭥पिᱫ मांग कᳱ पूणᭅ उपेᭃा कᳱ गई थी यᲂᳰक इस 
िसा᭠त मे भिव᭬य कᳱ अिनि᳟तता को मह᭜वहीन िवचारा गया था । 

                            
3 James Tobins, ‘Liqudity preference as Behaviour Forward Risk,’ The 
Review of Economic studies,Volume XXV, February 1958,p.p.65-68. 
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यᳰद भिव᭬य मᱶ भी ᭣याज कᳱ दर वतᭅमान मᱶ ᭣याज कᳱ दर के समान बनी 
रहती है तो कोई भी िववकेᳱ ᳞िᲦ अपनी अपनी पᳯरस᭥पिᱫ को मुᮤा के 
अनु᭜पादक ᱨप मे संिचत न रख कर इसे ि᭭थर ᭣याज आय ᮧदान करने 
वाले जोिखम रिहत सरकारी बांडᲂ के ᱨप मᱶ संिचत रखेगा । 

कᳱ᭠स ने भिव᭬य कᳱ अिनि᳟तता को मह᭜वपूणᭅ िवचारते ᱟये मुᮤा 
सᲵा अथवा पᳯरस᭥पिᱫ मांग के मह᭜व पर ᮧकाश डाला ह ै। कᳱ᭠स के 
अनुसार मुᮤा कᳱ सᲵा मांग ᭣याज कᳱ दर का फलन है तथा मुᮤा कᳱ सᲵा 
मांग कᳱ ᭣याजलोच ᭣याज कᳱ दर मᱶ कमी होने पर बढ़ती जाती है तथा 
अ᭠त मे एक ᭠यूनतम दर को ᮧा᳙ करने पर लोच अन᭠त हो जाती है । 
᭣याज कᳱ इस ᭠यूनतम ᮓाि᭠तक दर पर नकदी जाल कᳱ घटना िव᳒मान 
हो जाती ह ै। यह नकदी जाल कᳱ घटना मौᳰᮤक कᳱ पूᳶत मे वृि करके 
िनवेश तथा रोजगार के ᭭तरᲂ मᱶ वृि करता संभव नहᱭ ह ैतथा सरकार 
को ि᭭थित का सामना करने के िलये राजकोषीय नीित को ᳰᮓयाि᭠वत 
करना चािहये । 

आधुिनक िवचारधारा के अनुसार मुᮤा कᳱ स᭥पूणᭅ मांग को तीन 
पृथक भागᲂ मᱶ न िवचार कर इसको एकᳱकृत ᱨप मᱶ िवचारा जाता 
चािहये । इस संबंध मᱶ आधुिनक िवचारधारा मे पᮢाधान िसा᭠त को 
मह᭜वपूणᭅ िवचारा गया है तथा मुᮤा कᳱ मांग का िव᳣ेषण अिनि᳟ता के 
अ᭠तगᭅत ᳰकया गया है । मुᮤा के दो मांग फलनᲂ कᳱ ᳞ाया न करके 
हमको मुᮤा के केवल एक ऐसे स᭥पूणᭅ मांग फलन कᳱ ᳞ाया करनी 
चािहये जो आय, ᭣याज कᳱ दर तथा धन आᳰद चरᲂ पर आि᮰त हो । 

17.6 श᭣दावली  
1. मुᮤ ा (Money) : मुᮤा समाज मे अनेक मह᭜वपणूᭅ कायᭅ करते ह ैतथा 

इसकᳱ कोई एक सरल पᳯरभाषा करता एक अित कᳯठन कायᭅ है । अनेक 
अथᭅशािᳫयᲂ ने इसकᳱ िभ᳖-िभ᳖ पᳯरभाषाएं दी है तथा ᮧ᭜येक 
पᳯरभाषा इसके ᳰकसी एक कायᭅ को ही मह᭜वपूणᭅ िवचारती ह ै। मुᮤा कᳱ 
सबसे अिधक मह᭜वपूणᭅ िवशषेता तरलता (liquidity) है िजसके कारण 
मुᮤा को ᳰकसी भी समय ᳰकसी भी अ᭠य व᭭तु तथा सेवा मᱶ पᳯरणत ᳰकया 
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जा सकता है । ऐसा इसिलये होता ह ै यᲂᳰक मुᮤा अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
िविनमय मा᭟यम का मह᭜वपूणᭅ कायᭅ करती है । 

2. ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫ (Classical Economics) : इंलैड मᱶ ि᭭मथ, 

ᳯरकाडᲃ, जे᭥स ᭭टुवाटᭅ िमल तथा जॉन ᭭टुवाटᭅ िमल तथा ᮨांस मᱶ जे. बी. 
से कᳱ आᳶथक िवचारधारा मे संब ह ै। इस िवचारधारा मᱶ सभी ᮧकार 
के आᳶथक ᮧितबधंᲂ कᳱ आलोचना कᳱ गई है तथा मुᲦ अथᭅ᳞व᭭था का 
समथᭅन ᳰकया गया है । ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ का नारा था करने दो, 

जाने दो (Laissez faise, laissez-passer) यह िवचारधारा 19वᱭ शता᭣दी के 5 
दशकᲂ मᱶ लोकिᮧय तथा सशᲦ रही थी । मासᭅ तथा रा᳦वाᳰदयᲂ ने इस 
िवचारधारा कᳱ कड़ी आलोचना कᳱ थी ।  

3. नकदी अिधमान (Liquidity Preference) : इसका अिभᮧाय मुᮤा कᳱ 
मांग से है । ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ के मतानुसार मुᮤा कᳱ मांग व᭭तुᲐ 
एवं सेवाᲐ का ᮓय-िवᮓय करने हेतु कᳱ जाती है । कᳱ᭠स ने इसमᱶ मुᮤा 
कᳱ सᲵा अथवा पᳯरसंपित मांग को जोड़कर यह ᭭प᳥ ᳰकया था ᳰक 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ भिव᭬य अिनि᳟त होने के कारण लोग मुᮤा कᳱ मांग 
सौदᲂ (Transactions) तथा सᲵा के उे᭫य से करते ह ै । जबᳰक मुᮤा कᳱ 
सौदा मांग आय का ि᭭थर फलन ह ैमुᮤा कᳱ सᲵा मांग ᭣याज कᳱ दर का 
फलन ह ै। 

4. नकदी जाल (Liquidity trap) : उस असाधारण सैाि᭠तक ि᭭थित 
से संबंिधत है िजसमᱶ मुᮤा कᳱ मांग पूणᭅत : ᭣याज-लोचदार हो जाती है 
तथा ᭣याज कᳱ दर नीचे कᳱ ओर अन᭥य हो जाती है नकदी जाल कᳱ 
ि᭭थित मᱶ मौᳰᮤक नीित के ᮧयोग ᳇ारा आᳶथक मंदी तथा बरेोजगारी को 
समा᳙ नहᱭ ᳰकया जा सकता ह ै। 

5. बा᭠डस (Bonds) : सरकारी जोिखम रिहत बांडᲂ अथवा 
ᮧितभूितयᲂ पर इन बांडᲂ के ᭭वामी को ि᭭थर ᭣याज आय ᮧा᳙ होती है। 
बाजार ᭣याज कᳱ दर तथा बांडᲂ कᳱ कᳱमतᲂ मᱶ िवपरीत ᳰदशाई संबधं है 
। यᳰद बाजार ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि हो जाती तो ि᭭थर ᭣याज आय ᮧदान 
करने वाल ेसरकारी बांडᲂ कᳱ बाजार कᳱमतᲂ मᱶ कमी हो जाती है तथा 
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बाजार ᭣याज कᳱ दर मᱶ कमी होने पर सरकारी बांडᲂ कᳱ बाजार कᳱमतᲂ 
मᱶ वृि हो जाती है । 

17.7 कुछ उपयोगी पु᭭ तके 
1. Edward Shapiro, Macroeconomic Theory, Fifth Edition, 1984 

Chapter 11 and 16.  
2. J.M. Keynes, The General Theory of Employment Interest, and 

Money, 1936 Chapter 15.  
3. N.F. Keiser, Macroeconomics, 1971, Chapter 17. 
4. Fred R. Glahe, Macroeconomics: Theory and Policy, Second 

Edition, 1977, Chapter 9. 

17.8 मह᭜वपणूᭅ ᮧ᳤ (Important Questions) 
1. What is speculative demand for money? How is it related to rate of 

interest? 

मुᮤा कᳱ सᲵा मांग का या अथᭅ है । ᭣याज कᳱ दर से इसका या 
संबंध हᱶ? 

2. Discuss the classical and Keynesian approaches to the demand for 
money? 

मुᮤा कᳱ मांग के संबंध मᱶ ᮧिति᳧त तथा कᳱ᭠सवादी िवचारधाराᲐ 
कᳱ ᳞ाया कᳱिजये। 

3. What is liquidity trap? Discuss its implications from the point of view of 
monetary policy at full employment. 

नकदी जाल या ह?ै पूणᭅ रोजगार कᳱ और ᮧवृᱫ मौᳰᮤक नीित कᳱ 
दिृ᳥ से इसके या ᮧभाव हᲂगे । ᳞ाया कᳱिजये।  
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इकाई – 18 
मुᮤ ा कᳱ मागं ᮧिति᳧त, ᳴किजयन, उᱫर ᳴किजयन िसातं   

Principle of Demand of Money Classical, Keynesian, Post 
Keynesian 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
18.0 उे᭫य 

18.1 ᮧ᭭तावना 

18.2 मुᮤा कᳱ पᳯरभाषा 
18.3 मुᮤा कᳱ माँग 

18.4 ᮧिति᳧त िवचारधारा 

18.5 कᳱ᭠सवादी िवचारधारा 
18.6 उᱫर कᳱ᭠सवादी या आधुिनक िवचारधारा 
18.7 ᳰᮨडमैन का पᳯरमाण िसांत 

18.8 आलोचना 
18.9 मुय ᮧ᳤ 

18.0 उे᭫य (Object) 

इस अ᭟याय मᱶ मुᮤा कᳱ मांग के मा᭟यम से अथᭅ᳞व᭭था के उस पहलु को 
᭭प᳥ करने का ᮧयास ᳰकया जायेगा, िजससे ᭭प᳥ हो सकेगा ᳰक मुᮤा कᳱ 
मांग कᳱ आव᭫यकता यᲂ है। तथा यह ᳰकस ᮧकार िविनमय के मा᭟यम 
का कायᭅ करके अथᭅ᳞व᭭था के सुचाᱨ संचालन मᱶ सहायक होती ह ैसाथ 
ही ᭭प᳥ करᱶगे ᳰक आय या स᭥पिᱫ के बढ़ने-घटने से मुᮤा कᳱ मांग ᳰकस 
ᮧकार ᮧभािवत होती है। तथा अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ मांग के 
बढ़ने-घटने से लोगᲂ के आᳶथक ᳰᮓयाकलापᲂ पर ᳰकस ᮧकार का ᮧभाव 
दिृ᳥गोचर होता है। यहाँ ये भी ᭭प᳥ ᳰकया जायेगा ᳰक उ᭜पादन के 
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साधनᲂ से मुᮤा कᳱ मांग ᳰकस ᮧकार संबंिधत है। तथा व᭭तुᲐ  एव ं
सेवाᲐ के िविनयम को कैसे मुᮤा कᳱ मांग ᳇ारा स᭥प᳖ ᳰकया जाता हᱹ। 

18.1 ᮧ᭭तावना (Introduction) 

पूवᭅ औ᳒ोिगक सरल अथᭅ᳞व᭭था मᱶ व᭭तुᲐ एव ं सेवाᲐ के 
आदान-ᮧदान के तीन िनयम थ,े िजनके मा᭟यम से इनका िविनमय होता 
था ये है। 

 व᭭तु - व᭭तु िविनमय 

 सेवा - सेवा िविनमय 

 व᭭तु - सेवा िविनमय 

पर᭠तु आधुिनक समाजᲂ मᱶ िविनमय का साधन मुᮤा है िजसके मा᭟यम से 
सेवा एवं व᭭तुᲐ का िविनमय ᳰकया जाता ह।ै यानी मुᮤा के ᳇ारा बाजार 
से सेवाएँ एव ंव᭭तुए ँखरीदी जा सकती हᱹ। 

दसूरे श᭣दᲂ मᱶ व᭭तु सेवा आदान-ᮧदान के तरीको को ᭠यायपूणᭅ एव ं
कᳯठनाई रिहत बनाने मᱶ मुᮤा कᳱ मांग कᳱ मह᭜वपूणᭅ भूिमका है। तथा 
मुᮤा कᳱ मांग ᳇ारा संसार के ᳰकसी भी कोने मᱶ कोई भी ᳞िᲦ िनबाᭅध 
व᭭तुᲐ एव ंसेवाᲐ कᳱ ᮧाि᳙ कर सकता ह ैइससे मानव जीवन सहज 
एवं सरल हो गया है। वरना ᮧाचीन िविनमय मा᭟यम मᱶ िव᳡सिनयता 
कम होने के कारण मानिसक संतुि᳥ ᮧा᳙ नहᱭ होती थी, जैसे पूरा खेत 
कटाई करने के बदल ेएक मन अनाज िमलना अथवा एक बकरी के बदल े
5 ᳰकलो धान िमलना आᳰद। मुᮤा कᳱ मांग अब वतᭅमान या भिव᭬य मᱶ 
ᮓयशिᲦ के ᱨप मᱶ ᮧयोग कᳱ जा सकती है। यᲂᳰक यह तरल 
पᳯरस᭥पिᱫ ह ᱹजो ᳰक िविनमय के मा᭟यम, मू᭨य के संचय व मू᭨य के मान 
आᳰद के ᱨप मᱶ कायᭅ करती है। 
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18.2 मुᮤ ा कᳱ पᳯरभाषा  
मुᮤा वह ह ैजो अपने कायᲄ से पᳯरभािषत होती है अथाᭅत् सरकार िजसे 
मुᮤा घोिषत करे वह मुᮤा है। इसका मूतᭅ ᱨप िसᲥे, नोट, सोना चैक बकᱹ 
ᮟाᮨट हो सकता है। दसूरे श᭣दᲂ मᱶ मुᮤा वह ह ैजो सामा᭠य ᱨपी से 
᭭वीकार कᳱ जा सके वह मुᮤा है। तथा िजसके मा᭟यम से िविनमय संभव 
हो सके, तथा साथ ही मू᭨यमापक एव ंमू᭨यसंचक का कायᭅ भी करती ह ᱹ
जो चलनशील ह ै तथा िजनको बकᱹ मᱶ जमा भी करवा सकते हᱹ। इस 
ᮧकार मुᮤा कᳱ कई संकुिचत अवधारणा से लकेर िव᭭तृत अवधारणा 
बनायी जा सकती है। 
मुᮤा कᳱ मांगः मुᮤा कᳱ मांग ᳰकस िलए कᳱ जाती ह ै इसके बारे मᱶ 
िविनमय के मा᭟यम से लकेर तरलता के िलए इ᭜यादी िविभ᳖ 
अवधारणाएँ ह ैमुᮤा िविनमय का मा᭟यम है तथा मू᭨यᲂ का संचय एव ं
मू᭨यᲂ के मान आᳰद के ᱨप मᱶ भी कायᭅ करती ह ैदसूरे श᭣दᲂ मᱶ मुᮤा कᳱ 
मांग का अथᭅ नगद या चैक पर आधाᳯरत ᮓय के ᱨप मᱶ जमा शिᲦ को 
धारण करना है। िजसका ᮧयोग हम कभी भी कर सकते है इस ᮧकार 
मुᮤा के मांग के ᳇ारा हमᱶ मुᮤा तरल पᳯरस᭥पिᱫ के ᱨप मᱶ उपल᭣ध हो 
जाती है िजसके मा᭟यम से हम व᭭तु एव ं सेवाᲐ के ᮓय-िवᮓय को 
आसानी से स᭥प᳖ कर सकते है। साथ ही हम मुᮤा कᳱ मांग के मा᭟यम से 
मुᮤा के संचय को बढ़ा सकते ह ैबकᱹᲂ मᱶ रख सकते है। 

मुᮤा कᳱ मांग को ᭭प᳥ ᱨप से समझने हेतु हम तीन िवचारधाराᲐ कᳱ 
िववेचना करᱶगे िजससे यह अवधारणा और ᭭प᳥ होकर उभरेगीµ 

1- इन अवधारणाᲐ के अ᭟ययन से ᭭प᳥ हो सकेगा ᳰक एक 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ मांग कैसे िनधाᭅᳯरत होती है। 

2- पर᭥परावदी / ᮧिति᳧त / (The Classical view) िवचारधारा - 
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इस अवधारणा से पर᭥परागत अथᭅशाᳫी ᳇ारा आᳶथक ᳰᮓयाᲐ के 
संचालन के िलये आव᭫यक मुᮤा कᳱ माᮢ का पता चलता ह ैतथा इसमᱶ 
कभी वृि से कᳱमत ᭭तर से स᭥ब᭠ध का पता चलता है। 
उे᭫यः मुᮤा पᳯरमाण िसा᭠त मᱶ माना गया ह ैᳰक जब मुᮤा कᳱ कुल 
माᮢ मᱶ पᳯरवतᭅन होता है तो व᭭तुᲐ एव ंसेवाᲐ कᳱ कᳱमतᲂ मᱶ समᱨप 
पᳯरवतᭅन हो जाता है। अथाᭅत् यह पᳯरवतᭅन मुᮤा कᳱ ᮓय शिᲦ पर िनभᭅर 
करता है। मुᮤा समाज मᱶ िविनमय का मा᭟यम है। अतः इसके माᮢ मᱶ 
पᳯरवतᭅन होने से व᭭तुᲐ एव ंसेवाᲐ कᳱ कᳱमत मᱶ पᳯरवतᭅन होता है। 
इस िसांत मᱶ मुᮤा कᳱ तट᭭थता कᳱ अवधारणा को भी ᭭प᳥ करने का 
ᮧयास ᳰकया गया है। अथाᭅत् मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ कमी या वृी केवल कᳱमत 
᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन करती ह ैकुल वा᭭तिवक उ᭜पादन को अᮧभािवत छोड़ 
देती है।  

ᮧ᭭तावनाः मुᮤा का पर᭥परावादी िसा᭠त सवᭅᮧथम 15वᱭ सदी मᱶ 
वािण᭔यवाᳰदयᲂ ᳇ारा ᮧकट िवचारᲂ का सुधरा एवं ᮓिमक िवकास है। 
इसमᱶ जान लॉक के योगदान के प᳟ात संशोधन आर᭥भ ᱟए। इसमᱶ मुय 
िववेचना के िब᭠द ूहᱹ ᳰक मुᮤा कᳱ पूᳶत िजतनी अिधक होगी कᳱमत के 
साथ उसका सकारा᭜मक ᮧ᭜यᭃ संबंध होगा। 

पर᭠तु व ेइसे बदलते पᳯरᮧे᭯य मᱶ समझाने मᱶ कसौटी पर खरे नहᱭ उतरे। 
ᮓेि᭥बज अथᭅशाᳫीयᲂ तथा नव पर᭥परागत अथᭅशाᳫीयᲂ ने नगदी कᳱ 
माँग कᳱ अवधारणा देकर मुᮤा कᳱ िविनमय के उे᭫य से मांग तथा संचय 
के उे᭫य से माँग कᳱ सि᭥मिलत करने का ᮧयास ᳰकया, ᳴कस ने उपभोग 
के उे᭫य व िनवशे के उे᭫य के सि᭥मिलत कर मुᮤा कᳱ मांग का िसांत 
ᳰदया। इन सभी अथᭅशाᳫीयᲂ ने मुᮤा कᳱ पूᳶत तथा कᳱमत ᭭तर मᱶ 
समानुपाती स᭥ब᭠ध ᭭थािपत ᳰकया। ᳴कस ने भी पूणᭅ रोजगार के ᭭तर के 
पूवᭅ तथा प᳟ात् मुᮤा कᳱ पूᳶत व कᳱमत ᭭तर के संबंध मᱶ िवभाजन ᳰकया 
तथा पवूᭅ रोजगार के प᳟ात् के संबंध को समानुपाती माना ह ैइस ᮧकार 
मुय अथᭅशाᳫीयᲂ ने मुᮤा पूᳶत व कᳱमत ᭭तर के संबधं को सकारा᭜मक 
माना, पर मुᮤा कᳱ तठ᭭थता कᳱ अवधारणा को नकार ᳰदया। 
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18.3 मुᮤ ा का ᮧिति᳧त िसा᭠त 

ᮧिति᳧त िसा᭠त के अनुसार मुᮤा का कायᭅ िविनमय को सुगम बनाना 
है। ᳞वहाᳯरक ᱨप मᱶ मुᮤा उ᭜पादन, उपभोग व िवतरण कᳱ ᮧᳰᮓयाᲐ 
को ᮧभािवत नहᱭ करती है। तथा ᮧिति᳧त िसा᭠तानुसार मुᮤा कᳱ मांग 
का आकार उसके आᳶथक िविनमय पर िनभᭅर करता है। अथाᭅत् 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ लेन-देन अिधक होगा तो मुᮤा कᳱ मांग अिधक होगी तथा 
अगर अथᭅ᳞व᭭था मᱶ आदान-ᮧदान कम होगा तो मुᮤा कᳱ मांग कम 
होगी। 

उपरोᲦ िसा᭠त मᱶ गहराई से अवलोकन करने पर ᭄ात होता ह ैᳰक इस 
िसा᭠त मᱶ मुᮤा कᳱ मांग को केवल ᳞वसाियक मांग पर आधाᳯरत कर 
ᳰदया गया है। अथाᭅत् ᳞वसाय मᱶ लाभ होगा लेन देन बढेग़ा तो मुᮤा कᳱ 
मांग बढेगी अगर घाटा होगा तो मुᮤा कᳱ मांग नहᱭ बढ़गेीµअथाᭅत् मुᮤा 
को ᭭वयं मᱶ अनु᭜पादक मान िलया गया। कहने का अिभᮧाय ह ैमुᮤा को 
पूंजी बाजार के मा᭟यम से उ᭜पादक बनाया जा सकता ह ैयᲂᳰक वहाँ पर 
मुᮤा मांग आधाᳯरत लेन देन के मा᭟यम से ᮧितभूित िनवेश, टोयर िनवेश 
कर इसे उ᭜पादक मुᮤा मᱶ बदला जा सकता है िजसमᱶ ᭣याज लाभ व 
लाभांश ᮧा᳙ हो सकता है।  िन᭬कषᭅतः हम कह सकते है ᳰक ᮧिति᳧त 
िसा᭠त मुᮤा कᳱ पᳯरस᭥पित के ᱨप मᱶ संिचत करने कᳱ हर ᭭तर पर 
उपेᭃा करता है। यह िसा᭠त मुᮤा को केवल िविनमय के ᱨप मᱶ ᮧित᳧ा 
ᮧदान करता है। अथᭅ᳞व᭭था मᱶ लेन देन के अितᳯरᲦ मुᮤा का कोई कायᭅ 
नहᱭ है। इसे हम इस ᮧकार ᭭प᳥ कर सकते ह ै

 mV = pV  p = कᳱमत ᭭तर 

p = 
୫


  m = मुᮤा कᳱ माᮢ 

   V= मुᮤा कᳱ गित 
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T से अिभᮧाय है लेन देन के सौदो कᳱ कुल कᳱमत से है। जब V व T ि᭭थर 
है तो यहाँ मुᮤा कᳱ पूᳶत एव ंp मुᮤा कᳱ मांग मᱶ समानुपाितक का संबंध 
होगा। 

यᳰद मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ एक भाग साख मुᮤा (mV) का भी मान िलया जाये 
तो समीकरण इस ᮧकार होगा। 

mV + m’V’ = PT 

m’  = साख मुᮤा कᳱ माᮢ 

V’   = साख मुᮤा का वेग उ तथा उ  का अनुपात िनि᳟त है। 

p = 
୫ା୫ᇱᇱ


 

रेखािचᮢ 18.1 मुᮤ ा का म᭨ूय व कᳱमत ᭭तर  

 
इस समीकरण के अनुसार मंदी मुᮤा कᳱ माᮢ उए ◌ंए उ  को दगुना कर 
ᳰदया जाये तथा टए ट ए ज् ि᭭थर रह,े तो कᳱमत ᭭तर भी दगुना हो 
जायेगा इसी ᮧकार यᳰद उं उ  का आधा कर ᳰदया जाये तो कᳱमत ᭭ तर भी 
आधा हो जायेगा। 

 p = f (M) 

 1/p = f (M) 

मुᮤा कᳱ पूᳶत का कᳱमत ᭭तर से सीधा संबधं मुᮤा कᳱ पूᳶत का मुᮤा के 
मू᭨य से ᳞ु᭜पन संबंध है। 

p0

p1

p2

M M1 M2

p = f(M)

1/p2

1/p1

1/p 1/p = f(M)

eqn
zk d

k e
wY;
 (1
/l)

eqnzk d h ek=kk
M M1 M2
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िसांत कᳱ मा᭠यताए ँ

1- ᳰफशर का िसांत िन᳜ मा᭠यताऐ ᭭वीकारता है। िविनमय के 
समीकरण मᱶ कᳱमत ᭭तर (p) एक िनि᭬ᮓय साधन है। 

 2- M तथा M’ का अनुपात ि᭭थर रहता है। 

3- V तथा V’  ि᭭थर है। ये M व M’ मᱶ पᳯरवतᭅन से ᮧभािवत नहᱭ होते 
है। 

4- T ि᭭थर है और अ᭠य चरो (M, M’, V, V’) से ᭭वत᭠ᮢ है। 

5- मुᮤा कᳱ माँग लेन देन के उे᭫यᲂ के िलए ही होती है। 

6- मुᮤा कᳱ पूᳶत एक बᳶहजात चर है। 

7- िसांत दीघᭅकाल मᱶ लाग ूहोता है। 
8- अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूणᭅ रोजगार का ᭭तर पाया जाता है। 

18.4 मुᮤ ा का नव ᮧिति᳧त िसातं 

इसका ᮧितपादन अथᭅशाᳫी पीग,ू माशᭅल व आथᭅर राबटᭅसन ᳇ारा ᳰकया 
गया। इ᭠हᲂने मुᮤा कᳱ मांग / माᮢ एवं कᳱमत ᭭तर के म᭟य आनुपाितक 
संबंध ᭭थािपत ᳰकया। अथाᭅत् मुᮤा कᳱ माᮢ मᱶ वृि या कमी होने से 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ व᭭तुᲐ कᳱ कᳱमत मᱶ ᭭तर मᱶ भी वृि या कमी होगी। 
 ᮧिति᳧त िवचारधारा मᱶ मुᮤा कᳱ मांग व व᭭तुᲐ कᳱ कᳱमत मᱶ 
आनुपाितक संबधं ᭭थािपत नहᱭ हो पाता है जब नवᮧिति᳧त मᱶ 
आनुपाितक संबंध पाया जाता है। 
लेᳰकन नव ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫी मुᮤा को मांग को िविनमय का ही 
मा᭟यम नहᱭ मानते अिपतु संचय का साधन भी मानते है। राबᭅटसन इस 
अ᭠तर को गितशील मुᮤा और अंगितशील मुᮤा के ᳇ारा ᳞Ღ करते है। 
नव ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫी समीकरण मᱶ अगितशील मुᮤा कᳱ मांग को ही 
दशाᭅते है। ये मुᮤा को अ᭠य व᭭तुᲐ के समान मानते है। तथा बतलाते ह ै
ᳰक मुᮤा कᳱ मांग भी अ᭠य व᭭तुᲐ कᳱ मांग कᳱ तरह ह ैजब मुᮤा कᳱ मांग 
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बढेगी तो लोग व᭭तुᲐ और सेवाᲐ पर अपने खचᭅ को घटा दᱶगᱶ ताᳰक 
उनके पास अिधक माᮢ मᱶ नगदी हो। 

माशᭅल के अनुयायीओ ने माशᭅल के मत को ᮧकट ᳰकया। उनके अनुसार 
᳞िᲦ अपनी आय का एक िनि᳟त भाग अपने पास रखता है। इसका 
ᮧयोग वह लेन देन तथा अ᭠य उे᭫यᲂ के िलये करता है। यᳰद सभी मुᮤा 
धारकᲂ कᳱ मुᮤा को जोड़ ᳰदया जाये तो यह आय से अलग कुछ इस ᱨप 
मᱶ आयेगी। 

M = Kpy  

M = मुᮤा कᳱ पूᳶत 

  P = 
୷

 

K = वा᭭तिवक आय का वह भाग जो लोग अपने पास मुᮤा के ᱨप रखते 
है। 

या 
ଢ଼


= ଵ


    

   P = कᳱमत ᭭तर 

 y = समाज कᳱ कुल वासतिवक आय के ᱨप मᱶ िलखा जा 
सकता है। 

पीगू का समीकरण 

  P =  
ୖ


 

 P = 
ୖ


(C+h (1-C))  

 P = मुᮤा कᳱ ᮓय शिᲦ अथवा मुᮤा का मू᭨य 

K = कुल वा᭭तिवक संसाधनᲂ तथा आय का वह अनुपात जो लोग अपने 
पास रखते है। 

R = कुल संसाधन अथवा वा᭭तिवक आय 
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M = मुᮤा कᳱ वा᭭तिवक ईकाईयाँ कᳱ संया पीगू मुᮤा के अिपतु बᱹक शेष 
भी आते है। अतः पीग ूअपने समीकरण मᱶ कुछ पᳯरवतᭅन करते है। 

C = लोगᲂ ᳇ारा वै᳒  मुᮤा के ᱨप मᱶ रखी गयी कुल वा᭭तिवक आय का 
अनुपात (1 – C) बᱹक नोटᲂ अथवा शेषᲂ का अनुपात है। 

H = वै᳒ मुᮤा का अनुपात जो बकᱹ ᮕाहकᲂ ᳇ारा हᳯरत नोटᲂ व शेषᲂ के 
मुकाबल ेरखते है। 

िचᮢ दोनᲂ मᱶ िवपरीत संबंध ᳰदखाता है। राबᭅटसन का समीकरण M = 

KPT अथवा P = 



   यही पीगू के R कᳱ जगह T को ᮧयोग करता है। 

K = कुल सेवओ का वह भाग जो ᳞िᲦ अपने पास रखता है। 

T = एक वषᭅ मᱶ उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ व सेवाᲐ का मू᭨य। 

M = मुᮤा कᳱ पूᳶत।  

रेखािचᮢ 18.2 मुᮤ ा कᳱ माᮢा व कᳱमत ᭭तर  

 

 कᳱ᭠जीय िवचारधारा 
चंूᳰक मुᮤा के लािसकल िसा᭠त मᱶ मुᮤा के पᳯरसपᱫीय कायᭅ कᳱ घोर 
उपेᭃा कर दी गई थी अतः इस कमी को ᳰक᭠ज ने अपनी The General 

Theory of Employment Interest and Money मᱶ ᮧ᭭तुत ᳰकया। ᳰक᭠स ने इस 
िसांत के मा᭟यम से ᭭प᳥ करने का ᮧयास ᳰक मुᮤा के पᳯरस᭥पित मांग 
भी भिव᭬य मᱶ लाभकारी िस होती है जैसे ᳰकसी ने पᳯरस᭥पित मुᮤा 

D

P1

P2

P3

D Q1 Q2 Q3

M1 M2 M3
eqnzk d h ek=kk
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नगद ᱨप मᱶ संिचत रखी ह ैभिव᭬य मᱶ बॉड, शेयर का मू᭨य कम होना 
तथा उन पर िमलने वाले ᭣याज मᱶ वृि होगी तो ᳞िᲦ भिव᭬य मᱶ जब 
उन बा᭛ड या शेयर को खरीदेगा तो उसको लाभ होना िनि᳟त है। इस 
आधार पर ᳰक᭠स ने ᭭प᳥ करने का ᮧयास ᳰक पᳯरस᭥पित के ᱨप मᱶ मुᮤा 
का भ᭛डार भिव᭬य मᱶ लाभदायक व सुरिᭃत होता है। साथ ही समझाने 
का ᮧय᳀ ᳰकया ᳰक मुᮤा कᳱ ᳞वसाियक अथवा लेनदेन मांग तथा मुᮤा 
कᳱ सतकᭅ ता मांग के साथ िमलाकर मुᮤा कᳱ कुल मांग का िनधाᭅरण ᳰकया 
जाता है। साथ ही मुᮤा कᳱ मांग इस बात भी िनभᭅर करती ह ै ᳰक 
उपभोᲦा उस मुᮤा को ᳰकतना उ᭜पादक कायᲄ हेतु काम मᱶ लेता है। जैसे 
उ᳒यमशील ᳞िᲦ नये फमᭅ लगाये, कᲬामाल खरीद ेमजदरूी के ᱨप मᱶ 
वेतन का भुगतान करे इ᭜याᳰद यहाँ  पर पूरी तरह यह उ᳒मशील ᳞िᲦ 
कᳱ ᮧवृित पर िनभᭅर करेगी दसूरे श᭣दᲂ मᱶ कह सकते ह ᱹᳰक उ᳒मशील 
᳞िᲦ कᳱ आय मᱶ वृि होने पर उसकᳱ खरीदने बेचने कᳱ मांग मᱶ वृि 
होगी इसᮧकार खरीद-िबᮓᳱ मांग एव ंआय मᱶ घना᭜मक संबधं होता है। 

दसूरे श᭣दᲂ मᱶ लेनदेन के उे᭫य से मांग का िनधाᭅरण आय के आकार 
᳇ारा िनधाᭅᳯरत होता है। 

समीकरण L  = Ky 

 L = मुᮤा कᳱ लेनदेन मांग ह ै

 K = आय का भाग है। 

 y = आय है। 

L तथा y के समानुपाती का संबधं पाया जाता ह ैKy लेनदेन के िलए मुᮤा 
कᳱ मांग अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ सं᭭थागत व संरचना᭜मक पᳯरवतᭅन होने पर 
पᳯरवᳶतत हो सकती है।  

रेखािचᮢ 18.3 लनेदेन के उे᭫य स ेमागं मुᮤ ा 
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 मुᮤा कᳱ मांग लेनदेन मांग कुछ सीमा तक ᭣याज कᳱ दर से भी संबंिधत 
है ᭣याज कᳱ दर अिधक होने पर लेन देन के िलए मुᮤा कᳱ माँग घटती है। 
L = f(y, r) 

मुᮤा कᳱ लेन-देन मांग आय कᳱ अविध का भी से भी स᭥बिधत है आय कᳱ 
अविध छोटी होने पर मुᮤा कᳱ मांग कम होती है इसी ᮧकार ᭣याज कᳱ 
पᳯरपᲦा अविध छोटी होने पर भी लेन-देन के िलए मुᮤा कᳱ मांग कम 
होती है। 

मुᮤ ा कᳱ सतकᭅ ता कᳱ मागं 

इसके अितᳯरᲦ ᳰक᭠स ने ᭭प᳥ ᳰकया ᳰक मुᮤा कᳱ सतकᭅ ता मांग भी 
जᱨरी ह,ै यᲂᳰक बरेु वᲦ मᱶ अथवा आकि᭭मक आव᭫यकताᲐ कᳱ पूतᱮ 
हेतु जᱨरी होती है जैसे दघुᭅटना, िबमारी ᮧाकृितक आपदाᲐ से उभरने 
मᱶ इसकᳱ जᱨरत होती है। मुᮤा कᳱ सᲵे के उे᭫य कᳱ माँगµसाथ ही मुᮤा 
कᳱ मांग लाभ कमाने हेतु जैसे उिचत अवसर पर उᲬ ᭣याज दर पर देना 
अथवा बाजार मᱶ ᳞ापाᳯरक लेन देन पर सᲵे लगाना िजससे िनवशेक 
केवल दलाल कᳱ भूिमका िनभाकर लाभ ᮧा᳙ कर सकता है। के᭠ज के 
अनुसार ᭣याज कᳱ दरे एव ंशेयर या बॉ᭛ड कᳱ कᳱमते उᲬ ᭣याज दर व 
लाभ का िनधाᭅरण करती है। ᭣याज दर मᱶ वृि होने से सरकारी बॉ᭛ड व 
ᱟि᭛डयᲂ मᱶ िनवशे कᳱ गई धनरािश मᱶ वृि होगी। इस समय अ᭠य सौदा 
करने हेतु धन रािश कम होगी अथवा सौदा मांग मᱶ कमी कᳱ ᮧवृित 
ᳰदखाई देगी। 
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िन᭬कषᭅतः हम कह सकते है ᳰक ᳰक᭠स के िसा᭠त मᱶ मुᮤा कᳱ मांग को 
तीन आधार पर अपने पास रखने का उे᭫य बताया-  

 1- लेनदेन के उे᭫य से 

2- सतकᭅ ता मांग सावधानी के उे᭫य से 

3- सᲵा उे᭫य/पᳯरस᭥पिᱫ मांग के उे᭫य से। 

मुᮤा कᳱ लेनदेन माँग का ᭣याज कᳱ दर के साथ संबंध िचᮢ 18.4 के 
अनुसार उᲬ ᭭तर पर नकारा᭜मक स᭥बंध होता है।    

रेखािचᮢ 18.4 लनेदेन के उे᭫य स ेमागं मुᮤ ा 

 

रेखािचᮢ 18.5 मुᮤ ा कᳱ लने-देन मागं तथा आय कᳱ अविध का सबंधं 
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मुᮤ ा कᳱ सतकᭅ ता मागंः 
L = f(y,ഥ r) 

रेखािचᮢ 18.6  सतकᭅ ता मागं  

 

ᮧ᭜येक आय के ᭭तर के अनुᱨप मुᮤा कᳱ सतᭅकता कᳱ मांग होती है जो 
आय के उᲬ ᭭तर पर नकारा᭜मक ᱨप से ᭣याज कᳱ दर से स᭥बंिधत होती 
है मुᮤा कᳱ सᲵे के उे᭫य से मांग मुᮤा कᳱ आय के ᮧ᭜येक ᭭तर पर लेन देन 
व सतकᭅ ता के उे᭫य के प᳟ात् जो माᮢ शेष रह जाती है। उसका ᮧयोग 
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बाजार मᱶ होने वाल ेउतार-चढ़ाव से लाभ कमाने के िलए ᮧयोग ᳰकया 
जा सकता है। इस उे᭫य से रखी गई रािश सᲵे के उे᭫य से मुᮤा कᳱ माँग 
कहलाती है। हम यह जानते है ᳰक बॉ᭛ड कᳱ कᳱमत व ᭣याज कᳱ दर पर 
ᮩा᭛ड कᳱ कᳱमत अिधक होती है। ᭣याज कᳱ दर मᱶ कमी से बॉ᭛ड कᳱ 
कᳱमत मᱶ वृि तथा ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि से बॉ᭛ड कᳱ ᳰकसी मᱶ कमी कᳱ 
संभावना होती है। इससे पूँजीगत लाभ व हािन संभव होती है। इस 
उे᭫य के िलए मुᮤा रखने के िलए ᭣याज कᳱ आय कᳱ बराबर अवसर 
लागत वहन करनी होती है। परंतु जब ᭣याज कᳱ दर ᭠यूनतम या शू᭠य के 
बराबर हो तो अवसर लागत शू᭠य होगी तथा बॉ᭛ड कᳱ कᳱमत उᲬ ᭭तर 
पर होगी, िजसके ᭣याज कᳱ दर बढ़ने पर िगरने कᳱ संभावना होगी 
इसिलए सभी ᳞िᲦ सम᭭त रािश नगदी के ᱨप मᱶ रखना पसंद करेगᱶ यह 
ि᭭थती तरलता जाल कᳱ ि᭭थती कहलाती ह।ै    

रेखािचᮢ 18.7 ᭣याज कᳱ दर पर मुᮤ ा कᳱ सᲵे के उे᭫य स ेमागं 

 

᭣याज कᳱ दर पर मुᮤा कᳱ सᲵे के उे᭫य से मांग है जो ᭣याज कᳱ दर 
िगरने पर लगातार बढ़ती है। 

मुᮤा कᳱ कुल मांग  LT + LS = f(y) + f(r) 

 L = f(y) + f(r)  

रेखािचᮢ 18.7 ᭣याज कᳱ दर और मुᮤ ा कᳱ लनेदेन व सतᭅकता मागं 
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िचᮢ 18.7 के िचᮢ A मᱶ ᭣याज कᳱ दर और मुᮤा कᳱ लेनदेन व सतᭅकता 
मांग का संबधं ᳰदया गया है। िचᮢ B मᱶ ᭣याज कᳱ दर का मुᮤा कᳱ सᲵे के 
उे᭫य से मांग का संबंध दशाᭅया गया है। िचᮢ C मᱶ A व B के ᭃितजय 
योग ᳰकया गया है। जो मुᮤा कᳱ कुल मांग तथा ᭣याज कᳱ दर के संबधं को 
बतलाता है। मुᮤा कᳱ मांग संबघंी आधुिनक िवचार घारा का ᮧितपादन 
िम᭨टन ᳰᮨडमैन ने ᳰकया है इस िसांत का मुय उे᭫य मुᮤा के 
पᳯरमाण िसांत को पुनᭅिजिवत करना था। ᳰᮨडमैन के अनुससार मुᮤा 
एक ᭭थाई उपयोग कᳱ व᭭तु के समान ह ैिजसकᳱ मांग  सेवाᲐ को ᮧा᳙ 
करने के िलए कᳱ जाती ह ै िजतनी माᮢ मᱶ मुᮤा उपल᭣ध होगी उसी 
अनुपात मᱶ हम व᭭तु या सेवा ᮧा᳙ कर सकते है। 

पᳯरमाण िसांत अपने िव᳣षेण मᱶ उᲬ स᭥पित व मुᮤा कᳱ मांग के 
संतुलन मᱶ पूणᭅ रोजगार कᳱ ि᭭थित कᳱ क᭨पना करके िस करने का 
ᮧयास कर रहा था इनके म᭟य संबधं को पर᭠तु पूणᭅ रोजगार  ᳰकसी भी 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ सदवै संभव नही है उदाहरण जैसे आᳶथक मंदी के समय।   
इस ᳰदशा मᱶ अनेक अथᭅ सि᭣जयᲂ ने मुयतः िशकागो स᭥ᮧदाय के जैसे 
िम᭠᭗स बोमल ᳰᮨडमैन आᳰद ने ᮧाचीन पᳯरमाण िसांत को सरल ᱨप 
मᱶ ᮧ᭭तुत करना चाहा।  उ᭠हᲂने पᳯरमाण िसांत को मू᭨य िनधाᭅरण के 
सामा᭠य िसांत से जोड़ा साथ ही इसे इस ᮧकार बनाया ᳰक यह आᳶथक 
नीितयᲂ के िनधाᭅरण मᱶ एक सहायक कᳱ भूिमका का िनवाᭅह कर सके। 

साथ ही िशकागो स᭥ᮧदाय ने सरल श᭣दᲂ मᱶ ᭭प᳥ ᳰकया ᳰक मुᮤा कᳱ 
मांगी गई, कुल माᮢ कᳱमत के ᭭तर से ᮧ᭜यᭃ व अनुपाितक ᱨप से 
संबंिधत होती है। ᳰᮨडमैन ने ᭭प᳥ ᳰकया ᳰक मुᮤा कᳱ मांग सामा᭠यतः 

A B C

r
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कᳱमत ᭭तर लोच ईकाई ह ैन कᳱ आय इसकᳱ लोच ईकाई ह ै(जैसा ᳰक 
ᮧाचीन पᳯरमाण िसांत मᱶ माना गया था। 

18.6 ᳰᮨडमनै का पᳯरमाण िसातं 

ᳰᮨडमैन के अनुसार मुᮤा कᳱ मांग को जो कारक ᮧभािवत करते हᱹ व े
हµᱹआय, सामा᭠य कᳱमत ᭭तर व मुᮤा को संिचत रखने कᳱ लागत। यहाँ 
पर लागत मᱶ शािमल ह ै᭣याज पर ᮧा᳙ लाभ जो ᳰक मुᮤा के उ᭜पादक 
उपयोग से ᮧा᳙ होता ह ैजैसे बॉ᭛ड खरीदने से ᮧा᳙ ᭣याज लाभ तथा 
हािन शिमल हᱹ जो ᳰक मुᮤा ि᭭किल के कारण अपने पास संिचत मुᮤा पर 
हो रही है। यहाँ ᳰᮨडमैन ᭭प᳥ करना चाहते हᱹ ᳰक जब ᭣याज कम िमलगेा 
मुᮤा पर तो कोई भी या शेयर िनवेश नहᱭ करेगा इससे श᭣दᲂ मᱶ जब मुᮤा 
को संिचत रखने कᳱ लागत बढ़गेी तो मुᮤा कᳱ मांग मᱶ वृि᳇ हो जायेगी 
इस ᮧकार मुᮤा को संिचत रखने कᳱ लागत एवं मुᮤा कᳱ मांग मᱶ 
ऋणा᭜मक फलिनक संबंध होता है।  
ᳰᮨडमनै के अनसुार मुᮤ ा कᳱ मागं चार कारकᲂ ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होती है। 

1- आय / उ᭜पादन। 

2- व᭭तु एवं सेवाᲐ का मू᭨य। 

3- ᭣याज कᳱ दर। 

4- मू᭨यᲂ मᱶ होने वाला उतार-चढ़ाव। 

इन िनधाᭅᳯरको मᱶ आय तथा व᭭तु / सेवाᲐ का मू᭨य का मुᮤा कᳱ मांग से 
धना᭜मक फलिनक संबंध है। जबᳰक ᭣याज कᳱ दर, कᳱमत उतार-चढ़ाव 
तथा मुᮤा कᳱ मांग मᱶ ऋणा᭜मक संबंध होता है। 
अ᭠त ᳰᮨडमैन ने ᭭प᳥ ᳰकया ᳰक मुᮤा का पᳯरमाण िसांत वा᭭तव मᱶ 
मुᮤा कᳱ मांग का ही ᮧितᱨप है। यᲂᳰक स᭥पित के िविभ᳖ ᱨप मᱶ से 
मुᮤा भी एक है। तथा यह तीन बातᲂ पर िनभᭅर करती है। 

 1- िविभ᳖ ᱨपᲂ मᱶ संिचत कुल स᭥पिᱫ कᳱ माᮢ 

2- मुᮤा कᳱ कᳱमत व इससे ᮧा᳙ ᮧितफल 
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3- तथा मािलक कᳱ (स᭥पितमािलक) कᳱ ᮧाथिमकताᲐ पर िनभᭅर 
करती है। 

ᳰᮨडमैन ने मुᮤा को संिचत रखने के िमि᮰त ᱨपᲂ का वणᭅन ᳰकया, िजससे 
उपभोᲦा अिधकतम कुल उपयोिगता अथवा लाभ कमा सके। 

साथ ही इ᭠हᲂने ᳰक᭠स कᳱ भाँित मुᮤा कᳱ मांग को मुᮤा कᳱ सौदा मांग, 

मुᮤा कᳱ सुरᭃा᭜मक मांग एवं मुᮤा कᳱ सᲵा मांग मᱶ िवभािजत नहᱭ ᳰकया 
बि᭨क उसके िमि᮰त ᱨपᲂ का वणᭅन ᳰकया है इससे श᭣दᲂ मᱶ ᳰᮨडमैन ने 
तीनᲂ मांगᲂ को एक पᳯरस᭥पिᱫ बताया तथा इसकᳱ मांग धन, कᳱमत 
एंव अिभᱨिच सापेᭃ हो सकती है। 

18.7 के᭠जोपरा᭠त मत 

के᭠स ने मुᮤा कᳱ लेन-देन कᳱ मांग को आय के समानुपाितक माना है। 
बोमल इस तकᭅ  को ᭭वीकार नहᱭ करते है। मुᮤा कᳱ लेन देन माँग का आय 
के समानुपाितक नहᱭ मानते है। उनका मत है ᳰक आय मᱶ वृि के साथ 
मुᮤा कᳱ मांग मᱶ आनुपाितक ᱨप से कम वृि होती है। इसी ᮧकार ᳰक᭠स 
ने मुᮤा कᳱ मांग और ᭣याज कᳱ दर का संबंध बलेोचदार बतलाया था 
बोमल इसे लोचदार संबंध मानते हᱹ। बोमल के अनुसार ᳞िᲦ या फमᭅ 
मुᮤा कᳱ अनुकलतम माᮢ अपने पास रखना चाहती है बोमल के अनुसार 
नगदी शषे रखने के पीछे फमᭅ का उे᭫य कᲬा माल खरीदना, ᮰म को 
मजदरूी देना इ᭜यादी हो सकते है। पूँजी कᳱ बड़ी रािशयᲂ के िलए नगदी 
शेष रखना एक िववेकशील िनणᭅय नहᱭ है। पूँजीगत ᳞य के िलए रखी 
गयी रािशयाँ को सरकारी बॉ᭛ड के ᱨप मᱶ रखकर ᭣याज आय ᮧा᳙ कᳱ 
जा सकती है। या ᮧितभूितयᲂ के ᱨप मᱶ रखकर पूँजीगत लाभ ᮧा᳙ कर 
सकते है। ऐसा इसिलए ᳰकया जाता है यᲂᳰक आय व ᭣याज कᳱ अविध 
अलग-अलग होती है। मुᮤा मांग के ᳰक᭠जोपरा᭠त िसा᭠त मᱶ हम देखते ह ᱹ
ᳰक ᳰक᭠स केवल और केवल मुᮤा कᳱ मांग पर ही अिधक बल देता ह ैतथा 
बताता है ᳰक मुᮤा उे᭫य खरीद िबᮓᳱ अथवा सᲵा आᳰद हो सकते है। व 
मुᮤा ᭣याज कᳱ दर मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ पर िनभᭅर नहᱭ करती है। पर᭠तु सू᭯म 
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दिृ᳥ से अवलोकन करने पर ᳞वहार मᱶ हम पाते ह ᱹ ᳰक लोग अपनी 
िवᱫीय स᭥पिᱫ को ऋण पᮢ, मुᮤा आᳰद के ᱨप मᱶ रखते हᱹ। आगे ᳰक᭠स 
के उपरोᲦ मत के ᮧितउᱫर मᱶ बोमल, टािबन व ᮨᳱडमैन ने मुᮤा कᳱ 
मांग का एक नया दिृ᳥कोण ᭭थािपत ᳰकया। उनके अनुसार स᭥पिᱫ मᱶ 
मुᮤा, भौितक स᭥पिᱫ, ᭣याज वाले ऋणपᮢ िज᭠हᱶ हम सि᭥मिलत ᱨप से 
पोटᭅफोिलयᲂ कह सकते है। आᳰद सि᭥मिलत है। साथ ही यह भी बताते ह ᱹ
ᳰक खरीद-िबᮓᳱ के उे᭫य से संᮕहीत कर रखी गई मुᮤा ᭣याज के 
पᳯरवतᭅनᲂ के ᮧित संवदेनशील होती है। 

1- ᳰक᭠सो᳙र िसांत मᱶ मुᮤा कᳱ मांग का टोिबन का दिृ᳥कोण / 

िसांतः टोिबन के अनुसार एक ᳞िᲦ का ᳞ वहाᳯरक दिृ᳥कोण जोिखम 
से बचना चाहता हᱹ। अतः वह अपनी स᭥पिᱫ को जोिखम पूणᭅ 
पᳯरस᭥पितयᲂ कᳱ अपेᭃा, पोटᭅफोिलयᲂ मᱶ ऋणप ᱶᮢ आᳰद मᱶ िनवशे करता 
हᱹ जहाँ उसको अपेᭃाकृत अिधक लाभ ᮧा᳙ हो या दसूरे श᭣दᲂ मᱶ उसको 
अिधक औसत ᮧितफल ᮧा᳙ हो। यहाँ पर पोटᭅफोिलयᲂ मᱶ जोिखम पूणᭅ 
एवं जोिखम रिहत पᳯरस᭥पिᱫयाँ भी हो सकती ह ै िजनमᱶ ᳞वहाᳯरक 
᭭तर पर लाभ कमाने हेतु िविवधतापूणᭅ रखता है। 
साथ ही टोिबन यह भी बताते हᱹ ᳰक जो ᳞िᲦ केवल सुरिᭃत 
पोटᭅफोिलयᲂ अथवा जोिखम रिहत पᳯरस᭥पिᱫ एवं मुᮤा रखता है उसको 
भिव᭬य मᱶ लाभ होने कᳱ संभावना लगभग नहᱭ के बराबर होती है। यही 
कारण ह ैᳰक लोग अपनी स᭥पिᱫ अिधकतम् लाभ कमाने के दिृ᳥कोण से 
िविवधत ᱨप मᱶ स᭥पिᱫ का संᮕहण करते ह,ᱹ जैसे मुᮤा, ऋणपᮢ तथा 
शेयर के िविवध ᱨपᲂ को वᳯरयता ᮧदान करते हᱹ। इस ᮧकार से ᮧ᭜येक 
᳞िᲦ का स᭥पिᱫ संᮕह तथा उस पर लाभ कᳱ ᮧाि᳙ के िभ᳖-िभ᳖ ᱨप 
होते है। यही कारण ह ᱹᳰक ᮧ᭜येक ᳞िᲦ अपनी स᭥पिᱫ संᮕह का िम᮰ण 
िभ᳖ ᱨपᲂ मᱶ जैसे मुᮤा, जोिखम रिहत पᳯरस᭥पित, जोिखम सिहत 
पᳯरस᭥पित, शेयर एव ंऋण प ᱶᮢ को िभ᳖-िभ᳖ िम᮰ण मᱶ रखते हᱹ। इस 
ᮧकार ᮧ᭜येक ᳞िᲦ का स᭥पिᱫ संᮕहण व जोिखम लेने का ᳞वहार 
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उससे अᳶजत लाभ के अनुसार िनधाᭅᳯरत होता है। आगे टोिबन ने 
समझाने का ᮧयास ᳰकया ᳰकµलोग अपनी पᳯरस᭥पिᱫयᲂ पर अिधक 
लाभ  व ᭣याज कमाने के दिृ᳥कोण से ᳰकस ᮧकार के मुᮤा संचय के ᮧित 
आकᳶषत हᲂगे। तथा मुᮤा संᮕहण के ᳰकस ᱨप को वᳯरयता ᮧदान करᱶग े
आᳰद। टोिबन का यह िसा᭠त िजसमᱶ मुᮤा के माँग तथा ᭣याज कमाने 
कᳱ दर के बीच का संबंध ᳰकस ᮧकार का होगा यह ᮧदᳶशत करने वाल े
िसा᭠त ‘‘तरलता अिधमान फलन’’ के आधार पर समझ सकते हᱹ। 

टोिबन के तरलता अिधमान फलन के अनुसार अगर ᳰकसी स᭥पिᱫ 
धारक को ऋणप ᱶᮢ पर अिधक ᭣याज िमलेगा तो वह अपनी पᳯरस᭥पित 
ऋणप ᱶᮢ के ᱨप मᱶ अिधक तथा मुᮤा के ᱨप मᱶ कम रखेगा। इस ᮧकार 
᭣याज से लाभ कमाने हेतु वह अिधक ऋण पᮢ व कय मुᮤा ᱨप रखेगा 
िजससे मुᮤा संचय कᳱ मांग (तरलता) ᮓय हो जायेगी। साथ ही इसके 
िवपरीत ि᭭थित मᱶ यानी ᭣याज कᳱ दर ऋणप ᱶᮢ पर कम हो जाये तो 
᳞िᲦ ऋणप ᱶᮢ पर िनवेश कᳱ माᮢ घटा दगेा तथा अपनी स᭥पिᱫ मुᮤा 
ᱨप मᱶ ही रखेगा। 

दसूरे श᭣दᲂ मᱶ हम कह सकते हᱹ ᳰक ऋणप ᱶᮢ पर ᭣याज दर मᱶ कमी के साथ 
पᳯरस᭥पित के ᱨप मᱶ मुᮤा कᳱ मांग वृि हो जाती ह ै िजसे िचᮢ के 
मा᭟यम से ᳞Ღ ᳰकया जा सकता है।  

रेखािचᮢ 18.8 ᭣याज कᳱ दर और मुᮤ ा कᳱ मागं 

 

टोिबन िचᮢ के मा᭟यम से समझाने का ᮧय᳀ करते हᱹ ᳰक पोटᭅफोिलयᲂ मᱶ 
᭣याज दर मᱶ पᳯरवतᭅन तथा पᳯरस᭥पित के ᱨप मᱶ मुᮤा कᳱ मांग पर 
ᮧभाव िनधाᭅᳯरत करके समᮕ तरलता अिधमान वᮓ का िनमाᭅण ᳰकया है। 
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साथ ही इसे स᭜यता कᳱ कसौटी पर परख ने हेतु ᳰकये गये आनुभिवक 
अ᭟ययनᲂ मᱶ मुᮤा कᳱ माँग के साथ ᭣याज कᳱ लोच को मापा व स᭜य पाया 
गया साथ ही यह भी पाया गया ᳰक समᮕ तरलता अिधमान वᮓ 
ऋणा᭜मक ढाल वाला होता ह ै इससे िन᭬कषᭅ िनकलता ह ᱹ ᳰक 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अिधकतर लोगᲂ का तरलता अिधमान वᮓ ‘A’ के समान 
ᮧा᳙ होता है। यानी ऋणप ᱶᮢ पर ᭣याज दर मᱶ कमी के साथ पᳯरस᭥पित 
के ᱨप मᱶ मुᮤा कᳱ मांग मᱶ वृि होती जाती है। 
इस ᮧकार हम देखते ह ᱹᳰक टोिबन ने पोटᭅफोिलयᲂ दिृ᳥कोण के अ᭠तगᭅत 
जोिखम के ᮧित ᳞िᲦयᲂ के दिृ᳥कोण ᳇ारा िनधाᭅᳯरत तरलता अिधमान 
को पᳯरस᭥पित चुनाव कᳱ सम᭭या पर लागू ᳰकया जा सकता है। इस 
ᮧकार िस करते हᱹ ᳰक ᳞िᲦ ᳇ारा चुनाव केवल मुᮤा व केवल ऋणप ᱶᮢ 
का नहᱭ बि᭨क वकैि᭨पक पᳯरस᭥पितयᲂ का होता है। 
बोमल का दिृ᳥कोण 

बोमल का यह िसांत ᮓय-िवᮓय के उे᭫य से मुᮤा कᳱ मांग से संबंिधत 
है। इस िसांत ᳇ारा बोमल यह ᭭प᳥ करने का ᮧय᳀ करते ह ᱹ ᳰक 
उ᳒ोिगक घरानᲂ, ᳞वसाियक फमᲄ ᳇ारा व᭭तुᲐ के भ᭛डारण हेतु यािन 
व᭭तुᲐ का भ᭛डारण िनय᭠ᮢण करना ताᳰक भिव᭬य मᱶ बेचकर लाभ 
अᳶजत ᳰकया जा सके। बोमल यह भी बताते हᱹ ᳰक जैसे ᳞वसाियक फमᱸ 
व᭭तु तथा पदाथᭅ कᳱ मांग मᱶ पᳯरवतᭅन होने कᳱ ᳰदशा मᱶ ᮓय-िवᮓय कᳱ 
सुिवधा हेतु भ᭛डारण करते हᱹ उसी ᮧकार ᳞िᲦ भी मुᮤा का भ᭛डार 
करते है। 

 ताᳰक भिव᭬य मᱶ आसानी से व᭭तु एव ंसेवायᱶ खरीद सके। साथ ही ᳞ िᲦ 
व ᳞वसाियक फमᭅ इस बात को म᭟य नजर रखते ह ᱹᳰक यह भ᭛डारण 
अनुकूलता के ᭭तर पर हो ताᳰक भिव᭬य मᱶ ᮓय-िवᮓय करने पर उ᭠हᱶ 
लाभ ᮧा᳙ हो। दसूरे श᭣दᲂ मᱶ हम कह सकते ह ᱹᳰक ᮓय-िवᮓय के उे᭫य से 
कᳱ गई मुᮤा कᳱ मांग ᭣याज से ᭭वत᭠ᮢ नहᱭ होती है। टोिबन एव ंबोमल 
दोनᲂ यही बात मानते हᱹ। व ᭭प᳥ करते हᱹ ᳰक लोग ᮓय-िवᮓय के उे᭫य 
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से मुᮤा का संचय करते ह ᱹअिधक आय हो तथा ᳞य कम हो इसके िलए 
लोग अिधक ᭣याज ᮧदान करने वाली बचत जमाᲐ मᱶ मुᮤा लगाने को 
ᮧेᳯरत होते है। यानी ᳰक एक ᳞िᲦ स᭥पिᱫ को िबलकुल सुरिᭃत अथवा 
कुछ ᭣याज ᮧदान करने वाली बचत जमाᲐ कᳱ अपेᭃा मुᮤा का संचय 
करना पसंद करता है ताᳰक वह उस मुᮤा को अिधक लाभ ᮧदान करने 
वाली कोषᲂ मᱶ संिचत कर सके। आगे बोमल ᮓय-िवᮓय के उे᭫य से मांग 
का िव᳣ेषण िचᮢ सिहत ᭭प᳥ करते है यहाँ पर बोमल समझाने का 
ᮧयास करते हᱹ ᳰक कोई भी ᳞िᲦ िजतना वतेन ᮧा᳙ करता ह ैअगर वह 
पूरा वेतन मिहने के ᮧथम ᳰदन ही बैक से िनकाल ले तो उसे कोई ᭣याज 
लाभ नहᱭ होगा। अगर वह वेतन आधा िनकले एव ंबाकᳱ आधा बᱹक मᱶ ही 
जमा रहने दे तो उस पर ᭣याज ᮧा᳙ होगा। कहने का आशय हᱹ ᳰक मुᮤा 
पर ᭣याज लाभ ᮧा᳙ करने हेतु अनुकूलतम ᮧबंधन करना चाहेगा। पर᭠तु 
जब ᳞िᲦ योजना बनाकर अपना आधा वेतन बकᱹ मᱶ ही जमा रखे, तथा 
जब जᱨरत पड़े उसके अनुसार बार-बार बकᱹ से वेतन िनकलवाने जाये 
तो उसकᳱ भी लागत आती है। या दसूरे श᭣दᲂ मᱶ ᳰकसी ने ᭣याज वाल े
ऋणप ᱶᮢ मᱶ िनवशे ᳰकया है तो बचेने मᱶ दलाली श᭨ुक के ᱨप मᱶ भी खचᭅ 
करना पड़ेगा। इस ᮧकार अगर वह बᱹक से एक ही बार मᱶ अिधक धन 
िनकाल लेता है तो बकᱹ जाने के यातायात खचᭅ (यानी दलाली खचᭅ कहते 
हᱹ) मᱶ कुछ कमी कर सकता है। पर᭠तु ऐसा करने से वह बᱹक से जमा रकम 
पर िमलने वाले ᭣याज से वंिचत रहता है। इस ᮧकार कᳯठनाई 
अनुकूलतम धनरािश िनधाᭅᳯरत करने मᱶ हᱹ ᳰक कौन सी िविध अपनायᱶ कᳱ 
अिधकतम लाभ कᳱ ᮧाि᳙ संभव हो सकᱶ । 
यहाँ बोमल कहते हᱹ ᳰक मुᮤा संचय कᳱ अनुकूलतम धनरािश पᳯर᭜याग 
कᳱ गई ᭣याज आय तथा दलाली श᭨ुक को ᭠यूनतम करके िनधाᭅᳯरत कᳱ 
जाती है। यानी अपेᭃाकृत अिधक दलाली श᭨ुक मुᮤा संचय मᱶ वृि 
करेगा यᲂᳰक यह एक ᳞िᲦ को अिधक लाभ कमाने के उे᭫य से मुᮤा 
को अपेᭃाकृत अिधक ᭣याज आय अᳶजत करने के िलए बचत जमाᲐ मᱶ 
अिधक मुᮤा रखने के िलए ᮧेᳯरत करेगा अथाᭅत् अपेᭃाकृत अिधक ᭣याज 
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दर पर ᮓय-िवᮓय के उे᭫य से मुᮤा संचय कᳱ मांग कम हो जायेगी। 

पहल ेके᭠स ने माना था ᳰक ᮓय-िवᮓय के उे᭫य से मुᮤा कᳱ मांग ᭣याज 
दर से ᭭वत᭠ᮢ होती ह ैतथा ᮓय-िवᮓय के उे᭫य से मुᮤा कᳱ मांग आय के 
᭭तर पर िनभᭅर करती है। जबᳰक बोमल व टोिबन ने ᭭प᳥ ᳰकया ह ᱹᳰक 
ᮓय-िवᮓय के उे᭫य से कᳱ गई मुᮤा कᳱ मांग ᭣याज दर से संवेदनशील 
होती है। अथाᭅत् ᭣याज से आय, ऋणपᮢ, बचत तथा ᭭थायी जमाᲐ के 
बजाय मुᮤा संचय कᳱ अवसर लागत को ᮧदᳶशत करती है। अथाᭅत् ᭣याज 
दर िजतनी अिधक होगी मुᮤा कᳱ अवसर लागत उतनी ही अिधक होगी 
अथाᭅत् खरीद-िबᮓᳱ के उे᭫य से मुᮤा के संचय के कारण पᳯर᭜याग कᳱ 
गई ᭣याज दर उतनी ही अिधक होती है। यानी अपेᭃाकृत अिधक ᭣याज 
दर लोग मुᮤा के उपयोग मᱶ िमत᳞ता का ᮧयास करᱶगे तथा ᮓय-िवᮓय 
के िलए कम मुᮤा कᳱ मांग करᱶगे। साथ ही जब ᭭थायी जमाᲐ पर 
अपेᭃाकृत कम ᭣याज िमलेगा तो लोग अिधक लाभ कमाने के उे᭫य से 
ᮓय-िवᮓय (खरीद-िबᮓᳱ) हेतु अिधक ᮧहो᭜सािहत हᲂगे तथा इसी उे᭫य 
हेतु मुᮤा का संचय करᱶगे। अतः बोमल व टोिबन के अनुसार ᮓय-िवᮓय के 
उे᭫य से मुᮤा मांग का वᮓ नीचे कᳱ ओर िगरता ᱟआ होता है। अथाᭅत् 
वगᭅमूल के िनयम से ᭭प᳥ होता है ᳰक ᮓय-िवᮓय के उे᭫य से मुᮤा कᳱ 
मांग ᳞िᲦ कᳱ आय (ल) के साथ ᮧ᭜यᭃ ᱨप से बढती ह ैअतः आय का 
᭭तर िजतना ही अिधक होगा, एक िनि᳟त ᭣याज दर पर ᮓय-िवᮓय के 
उे᭫य से मुᮤा कᳱ मांग वᮓ ᮓमशः उकए उक ए उक  ᮧदᳶशत है। वगᭅमूल 
िनयम से ᭄ात ह ᱹᳰक ᮓय-िवᮓय के उे᭫य से अनुकूलतम मुᮤा संयम मᱶ 
आय मᱶ वृि कᳱ अपेᭃा कम वृि होगी अतः बोमल तथा टोिबन के 
अनुसार ᮓय-िवᮓय के उे᭫य से मुᮤा कᳱ मांग ᭣याज दर तथा आम ᭭तर 
दोनᲂ कᳱ ही फलन होती है। अथाᭅत् िजसमᱶ  

md = F(r. y)  md = = ᮓय-िवᮓय के उे᭫य से मुᮤा कᳱ मांग 

 r = ᭣याज कᳱ दर 
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 y = आय ᭭तर को ᮧदᳶशत करते हᱹ। 

रेखािचᮢ 18.8 ᭣याज कᳱ दर और ᮓय िवᮓय मागं  

 

 वगᭅ मूल िनयम संᭃेप मᱶ ᭭प᳥ीकरण इस िनयम के अनुसार लागत को 
᭠यूतम करने वाली नगद िनकालने कᳱ औसत धनरािश दलाली शु᭨क के 
दगुुने तथा ᳞िᲦ कᳱ आय के गुणनफल को ᭣याज दर से िवभािजत करके 
ᮧा᳙ मू᭨य कᳱ वगᭅमूल होती है। इसे वगᭅमूल िनयम कहते है। 

c   = ටଶୠ୷
୰

 

इस िनयम से यह िन᭬कषᭅ िनकलता हᱹ ᳰक अपेᭃाकृत अिधक दलाली 
शु᭨क मुᮤा संचय मᱶ वृि करेगा। साथ ही अिधक ᭣याज आय अᳶजत 
करने के िलए बचत जमाᲐ मᱶ अिधक मुᮤा रखने हेतु ᮧेᳯरत करेगा अथाᭅत् 
अपेᭃाकृत अिधक ᭣याज दर पर ᮓय-िवᮓय के उे᭫य से मुᮤा संचय कᳱ 
मांग कम हो जायेगी। 

शेयर भी पᳯरस᭥पिᱫ का ही एक ᱨप ह ᱹशेयर से लाभ / हािन कᳱमत ᭭तर 
मᱶ ᮧ᭜यािशत पᳯरवतᭅनᲂ ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होता है। साथ ही ᳰᮨडमैन संपित 
संचय का अ᭠य व चौथा ᱨप उ᭜पादक व ᳯटकाऊ उपभोᲦा व᭭तुᲐ को 
बताते हᱹ। ये व᭭तुए ँभी आय का ᮧवाह ᮧदान करती है। पर᭠तु आय तो 
इनसे व᭭तु ᱨप मᱶ ही होगी। अतः यह ᮧितफल मुᮤा ᮧितफल कᳱ भाँित 
᭭प᳥ नहᱭ होता है। पर᭠तु ᳰफर भी ᳰᮨडमैन समय के अनुसार व᭭तुᲐ कᳱ 
कᳱमतᲂ मᱶ पᳯरवतᭅन कᳱ ᮧ᭜यािशत दर के ᱨप मᱶ उनसे या ᭭प᳥ ᮧितफल 
ᮧा᳙ हो सकते ह ᱹपर िवचार करते हᱹ। 
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Md = मुᮤा नगद मांग फलन हᱹ हम इसको इस ᮧकार िलख सकते हᱹ। 

 md = (W, h, r୫, r୦, rୣ, p, ஔ


, U)    

यहाँ वा᭭तिवक मुᮤा शेषᲂ कᳱ मांग को, मुᮤा कᳱ नगद मांग को कᳱमत 
᭭तर ᳇ारा िवभािजत करके ᮧा᳙ ᳰकया जाता है। वा᭭तिवक मुᮤा शेष कᳱ 
मांग को इस ᮧकार देख सकते ह ै

यहाँ md = मुᮤा कᳱ नगद मांग 

  = वा᭭तिवक मुᮤा कᳱ शषे मांग 

 W = ᳞िᲦयᲂ कᳱ पᳯरस᭥पिᱫ 

 h = ᳞िᲦयᲂ ᳇ारा संिचत मानवीय स᭥पिᱫ 

 rm = कुल स᭥पिᱫ अनुपात 

 rh = ᭣याज दर 

 re = ऋण पᮢ पर ᭣याज दर 

 P = शेयर कᳱ ᮧितफल दर 

 
ஔ


   = कᳱमत ᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन 

 U = सं᭭थागत त᭜व 

आग ेᳰᮨडमैन ᭭प᳥ करते ह ᱹᳰक मांग को िनधाᭅᳯरत करने वाला ᮧमुख त᭜व 
᳞िᲦ कᳱ स᭥पिᱫ होता है तथा ᳰᮨडमैन यहाँ स᭥पिᱫ मᱶ शेयर, ऋणपᮢ, 

मुᮤा तथा गैर मानवीय पᳯरस᭥पितयᲂ के साथ-साथ मानवीय पूंजी ( 

human capital)  को भी शािमल करते है। यहाँ पर मानवीय पूँजी से 
आशय एक ᳞िᲦ कᳱ अपनी वतᭅमान तथा भिव᭬य कᳱ आय से होता है। 
साथ ही उ᭠हᲂने यह भी बताया ᳰक मानवीय पूंजी गरै मानवीय पूंजी कᳱ 
भाँित तरल नहᱭ है अथाᭅत मुᮤा िजतनी तरल नहᱭ है। इसᮧकार हम कह 
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सकते है ᳰक मानवीय पूंजी मुᮤा के गरै तरल संघटक को ᮧदᳶशत करती ह ᱹ
यही कारण है ᳰक मानवीय व गरै मानवीय स᭥पिᱫ के अनुपात को मुᮤा 
के मांग फलन मᱶ एक ᭭वत᭠ᮢ चर के ᱨप मᱶ सि᭥मिलत ᳰकया गया है। 
ᳰᮨडमैन बताते ह ᱹᳰक एक ᳞िᲦ को मुᮤा कᳱ मांग ᮧ᭜यᭃ ᱨप से उसकᳱ 
कुल स᭥पित पर िनभᭅर करती है। इस ᮧकार स᭥पिᱫ उसकᳱ मुᮤा संचय 
कᳱ ऊपरी सीमा को ᳞Ღ करती है। 
एक ᳞िᲦ अथवा एक दशे के पास मुᮤा िजतनी अिधक होगी उसकᳱ 
ᮓय-िवᮓय तथा अ᭠य उे᭫यᲂ से मुᮤा कᳱ मांग मᱶ वृि होगी। जैसा ᳰक 
ऊपर वᳶणत ह ैगैर मानवीय स᭥पिᱫ मानवीय स᭥पिᱫ कᳱ तुलना मᱶ 
तरल होती है। ᳰᮨडमैन बताते  हᱹ ᳰक कुल स᭥पिᱫ मᱶ मानवीय स᭥पित 
भी गरै तरलता कᳱ कमी कᳱ पूतᱮ के िलए मुᮤा कᳱ मांग अिधक हो 
जायेगी। 

᭣याज कᳱ दरᱶ या ᮧितफल 

᭣याज कᳱ दर िजतनी अिधक होगी मुᮤा कᳱ मांग उतनी ही कम होगी। 
अपनी स᭥पिᱫ का ᳰकतना बड़ा भाग मुᮤा के खप मᱶ संचय ᳰकया जाए 
इसका िनधाᭅरण करने मᱶ ᳞िᲦ मुᮤा पर ᭣याज कᳱ दर कᳱ तुलना 
ᮧितफल कᳱ दर से करेगा। तथा िजस पर उसे लाभ / ᭣याज अिधक 
िमलेगा, मुᮤा के उस ᱨप को संचय करने हेतु ᮧहो᭜सािहत होगा। 

कᳱमत ᭭तर 

व᭭तु एवं सेवाᲐ का कᳱमत ᭭तर भी मुᮤा कᳱ मांग को िनधाᭅᳯरत करता 
है◌ै। माना ᳰक कᳱमत ᭭तर उँचे ह ᱹतो व᭭तु एंव सेवा खरीदने हेतु अिधक 
मुᮤा कᳱ आव᭫यकता होगी। यᳰद कᳱमत ᭭तर कम हᱹ तो मुᮤा कᳱ मांग मᱶ 
अपेᭃाकृत कमी होगी। कहने का ता᭜पयᭅ ह ᱹनगद आय मुᮤा कᳱ मांग का 
मह᭜वपूणᭅ िनधाᭅᳯरत त᭜व है। 

मुᮤ ा ᭭फᳱित कᳱ ᮧ᭜यािशत दर 

अगर मुᮤा ᭭फᳱित अिधक होती है तो लोग अपनी मुᮤा का संचय उन 
व᭭तुᲐ या पᳯरस᭥पितयᲂ मᱶ करᱶग ेिजनमᱶ उ᭠हᱶ अिधक लाभ हो अथाᭅत 
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िजन पर मुᮤा ᭭फᳱित का कम ᮧभाव दिृ᳥गोचर मᱶ कमी या कᳱमत ᭭तर 
मᱶ कमी कᳱ आशा करते है तो मुᮤा के संचय करने कᳱ मांग मᱶ वृि हो 
जायेगी। 

मुᮤ ा कᳱ मागं को ᮧभािवत करन ेवाल े

सं᭭थागत त᭜वः सं᭭थागत त᭜वᲂ मᱶ जैसे राजनीितक अि᭭थरता, 
पूंजीबाजार मᱶ मंदी, यु, गृहयु या आᳰद भी मुᮤा कᳱ मांग मᱶ वृि कर 
देती ह ᱹयᲂᳰक उपरोᲦ ि᭭थितयाँ लोगᲂ के िव᳡ास मᱶ कमी कर देती है। 

िम᭨टन के िसा᭠त कᳱ आलोचनाएँ 

इसके ᳇ारा ᮧ᭭तुत पᳯरमाण िसा᭠त आनुभिवक ᮧमाणᲂ पर आधाᳯरत 
है जैसे ᳰᮨडमैन ने बताया ᳰक मुᮤा कᳱ मांग एवं कᳱमत ᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन 
के म᭟य घना᭜मक एव ंआनुपाितक संबंध ह ैपर᭠तु ᳞वहार मᱶ आय मᱶ 
पᳯरवतᭅन होने पर मुᮤा मांग आनुपाितक से अिधक पᳯरवतᭅन होता है। 
साथ ही ᮨᳱडमैन यह भी ᭭प᳥ नहᱭ कर पाये ᳰक ᭣याज कᳱ दर मुᮤा कᳱ 
मांग को ᳰकस ᮧकार ᮧभािवत करती है। 

18.8 मुय ᮧ᳤ 

1. मुᮤा कᳱ मांग कᳱ अवधारणा को ᭭प᳥ कᳱिजए? 

2. मुᮤा कᳱ मांग कᳱ ᮧिति᳧त िवचारधारा को समझायᱶ? 

3. मुᮤा कᳱ मांग कᳱ आधुिनक िवचारधारा को समझायᱶ? 

4. मुᮤा मांग कᳱ आधुिनक िवचारधारा एव ंᳰक᭠सवादी िवचार धारा 
मᱶ अ᭠तर ᭭प᳥ करᱶ? 

5. मुᮤा कᳱ मांग कᳱ ᳰक᭠सवादी िवचारधारा को िव᭭तृत ᱨप मᱶ 
समझाइयᱶ? 

6. मुᮤा कᳱ मांग िसा᭠त के ᳰक᭠सपरात᭠त िसा᭠तᲂ मᱶ टोिबन के 
िसा᭠त का िववेचन करᱶ? 



348 
 

7. मुᮤा कᳱ मांग िसा᭠त मᱶ बोमल व ᮨᳱडमैन के िसा᭠त को ᭭प᳥ 
ᱨप से समझाइयᱶ? 

18.9 श᭣दावली 

 कᳱमत ᭭तर  :व᭭तुᲐ और सेवाᲐ के औसत मू᭨य को बतलाता है।  
 मुᮤ ा का वगे  :एक िनि᳟त समय अविध मᱶ मुᮤा कᳱ एक ईकाई 

िजतने सौदᲂ मᱶ ᮧयुᲦ होती ह ैवह मुᮤा का वेग कहलाता है।  
 अवसर लागत  :ᳰकसी ईकाई के ि᳇तीय ᮰े᳧  उपयोग को अवसर 

लागत कहते हᱹ।  
 तरलता : ᳰकसी पᳯरस᭥पिᱫयᲂ के भुगतान के ᱨप मᱶ ᭭वीकायᭅता के 

गुण को ᳞Ღ करती है।  
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इकाई – 19 
मुᮤ ा कᳱ पᳶूत, पᳶूत के घटक, उᲬ शिᲦ मुᮤा, मुᮤा गणुक  

ईकाई कᳱ ᱨपरेखा 
19.0 उे᭫य 

19.1 ᮧ᭭तावना 

19.2 मुᮤा पूᳶत कᳱ पᳯरभाषा 

19.3 मुᮤा पूᳶत का अथᭅ 
19.4 मुᮤा पूᳶत के घटक 

19.5 उᲬ शिᲦ मुᮤा 

19.6 मुᮤा के गुणक 

19.7 मुय ᮧ᳤ 

19.0  उे᭫य (Object) 

ᮧ᭭तुत अ᭟याय मᱶ ᭭प᳥ ᱨप से समझना हᱹ ᳰक अथᭅ ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ 
पूᳶत यᲂ आव᭫यक है। मुᮤा पूᳶत ᳇ारा अथᭅ ᳞व᭭था मᱶ ᳰकन 
आव᭫यकताᲐ कᳱ पूᳶत होती है। तथा कौन से ोतᲂ ᳇ारा अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
मुᮤा कᳱ पूᳶत कᳱ जाती है। साथ ही यह भी ᭭प᳥ ᳰकया जायेगा ᳰक मुᮤा 
कᳱ पूᳶत उसके घटक तथा मुᮤा गुणक ᳰकस ᮧकार अथᭅ᳞व᭭था के 
संचालक मᱶ भूिमका िनभाते है। 

19.1  ᮧ᭭तावना (Introduction) 

 मुᮤा के आिव᭬कार से पहल ेिविनमय ᮧणाली व᭭तु िविनमय आधाᳯरत 
थी िजसमᱶ िविनमय का साधन व᭭तु या सेवा होता था पर᭠तु आधुिनक 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िविनमय का साधन एवं िविनमय के मा᭟यम का कायᭅ 
मुᮤा करती है। अतः मुᮤा कᳱ पूᳶत आव᭫यक है। 



350 
 

सामा᭠य श᭣दᲂ मᱶ मुᮤा कᳱ पूᳶत एक ᮧकार कᳱ करे᭠सी िसᲥे व नोट ह ैजो 
हमेशा तरल ᱨप मᱶ िव᳒मान रहती ह,ै िजसको हम बᱹक मᱶ जमा कर 
सकते है। बकᱹ से िनकाल सकते ह ैतथा िजससे ᮓय-िवᮓय को संभव बना 
सकते है। ये उपरोᲦ कायᭅ मुᮤा कᳱ पूᳶत ᳇ारा ही संभव हᱹ। 

19.2  मुᮤ ा पᳶूत कᳱ पᳯरभाषा 

अनेक अथᭅ शािᳫयᲂ ने अनेक पᳯरभाषायᱶ दी है। ᮧ᭜येक पᳯरभाषा ᳰकसी 
ना ᳰकसी ᱨप मᱶ मुᮤा पूᳶत को ᭭प᳥ करती है। 
चंूᳰक मुᮤा एक िविनमय का मा᭟यम ह ै इसकᳱ अनुपि᭭थित मᱶ 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ भुगतान, लेनदेन ᮓय-िवᮓय संभव नहᱭ है अतः 
पᳯरभािषक ᱨप मᱶ हम कह सकते हᱹ ᳰक, ‘‘मुᮤा कᳱ पूᳶत वह करे᭠सी ह ै
िजसके मा᭟यम से बᱹकᲂ मᱶ धन जमा व िनकाल सकते ह,ᱹ जो तरल ᱨप मᱶ 
ह,ै िजसे हम अपने पास रख सकते है िजसे उ᭜पादन कायᲄ मᱶ लगाकर 
लाभ ᮧा᳙ कर सकते हᱹ। इस ᮧकार मुᮤा कᳱ पूᳶत तरलᱨप मᱶ िविनमय के 
गुणᲂ युᲦ मुᮤा है। 

19.3  मुᮤ ा पᳶूत का अथᭅ 
मुᮤा पूᳶत का अिभᮧाय अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ माᮢ से, वह िनधाᭅᳯरत 
संᮕह है िजसका एक समय िवशषे मᱶ माप ᳰकया जाता है। अथाᭅत् िनि᳟त 
समयाविध मᱶ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ करे᭠सी कᳱ कुल माᮢ एवं कुल जमाᲐ कᳱ 
माᮢ का समᮕ मुᮤा कᳱ पूᳶत को बताता है। मुᮤा कᳱ पूᳶत का अथᭅ एक 
᳞ापक अवधारणा ह,ै िजसमᱶ हम करे᭠सी, जमा मांग सांिविधक जमा 
एवं अ᭠य िवᱫीय घटकᲂ को शािमल करते हᱹ जो मू᭨य संचय के आधार के 
ᱨप मᱶ काम करते है। अथाᭅत् मुᮤा पूᳶत के अथᭅ मᱶ हम मुᮤा का तरल व 
सांिवधक जमा ᱨप दो समᮕᱨप मᱶ शािमल करते है। इसमᱶ सांिविधक 
जमाᲐ को इसिलए शािमल करते ह ᱹयᲂᳰक िनि᳟त समयविध प᳟ात् 
ये हमᱶ तरल ᱨप मᱶ ᮧा᳙ होती है िम᭨टन ᳰᮨडमैन जैसे अथᭅशाᳫी भी 
इसका समथᭅन करते हᱹ।  
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19.4 मुᮤ ा पᳶूत के घटक 

मुᮤा कᳱ पूᳶत ᳰकन-ᳰकन ᱨपᲂ मᱶ ᳰक जा सकती ह ैवो ही इसके घटक माने 
जाते है। यᲂᳰक मुᮤा पूᳶत का अपने आप मᱶ अिभ᳞िᲦ का कोई ᭭वᱨप 
नहᱭ ह ैयह दो घटको मᱶ अिभ᳞Ღ होती है। 

 1- करे᭠सी / िसᲥे / नोट 

 2- मांग जमाए ँ

1. करे᭠सी का सामा᭠य अथᭅ है अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ ᮧचिलत िसᲥे या नोट 

 िसᲥे वतᭅमान मᱶ िसᲥे जारी करने का अिधकार केवल सरकार के 
पास है। भारत मᱶ िसᲥे कुल मुᮤा पूᳶत का लगभग 3.5% भाग है इसका 
कारण भारत मᱶ िव᳒मान िनधᭅन जनसंया का अिधक होना ह ैिवकिसत 
अथᭅ ᳞व᭭थाᲐ मᱶ यह 1%  के लगभग होता है। करे᭠सी नोट भारत मᱶ 
सरकार 1 ᱧपये का नोट बाकᳱ सारे नोटᲂ कᳱ जारी करता है। 

वतᭅमान मᱶ सभी करे᭠सी नोट जारी करने कᳱ अपᳯरवतᭅनशील िविध 
ᮧचिलत ह,ै नोट वा᭭तव मᱶ ᮧित᭄ा पᮢ होते है यानी मौᳰᮤक अिधकारी 
इनके बदले िसᲥे या नोट जारी करने कᳱ ᮧित᭄ा करता है। चंूᳰक अब नोट 
जारी करने मᱶ पीछे सोना या चाँदी के ᭭टॉक पर िनभᭅर नहᱭ रहना पड़ता 
है अतः मौᳰᮤक नीित मᱶ मौᳰᮤक ᮧबंधन का मह᭜व बढ़ गया है। नोटᲂ को 
िनगᭅमन अथᭅ᳞व᭭था कᳱ जᱨरतᲂ के अनुसार ᳰकया जाता है। पहले 
ᳯरजवᭅ बᱹक आनुपाितक कोष ᮧणाली के आधार पर नोट जारी करता था 
िजसमᱶ 40%  सोना / चाँदी रखना होता था ᳰफर ᭠यूनतम िनिध ᮧणाली 
थी। पर᭠तु सबसे ᳞वहाᳯरक व जोिखम रिहत ᮧणाली अपᳯरवतᭅनशील 
िविध ही है नोट जारी करने कᳱ इसमᱶ केवल िसᲥे या नोट बदलने कᳱ ही 
गार᭠टी होती है। 

 2- मागं जमायᱶ बकᱹो के पास जो धन जमा करवाया जाता ह ै
वह दो ᮧकार कᳱ होती है (1) सांिविधक (िनि᳟त समपकालीन जमाए)ँ 
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(2) मांग या चाल ूजमाएँ िनि᳟त कालीन जमाये एक समय अविध पूणᭅ 
होने पर ही िनकलवाया जा सकता है। जबᳰक चालू जमायᱶ चैक या एटीम 
᳇ारा आसानी से िनकाली जा सकती है। 

 (3) बᱹक ᳇ारा लोगᲂ को ᳰदया गया उधार भी मुᮤा पूᳶत मᱶ शािमल 
ᳰकया जाता ह ᱹयᲂᳰक यह मांग जमा का एक भाग होती है। 

लोगᲂ के आय ᭭तर मᱶ होने वाले पᳯरवतᭅन जनता ᳇ारा बॉ᭛ड व शाख प ᱶᮢ 
का इ᭭तेमाल आᳰद करे᭠सी अनुपात को ᮧभािवत करते हᱹ। उᲬ शािᲦ 
मुᮤा पूᳶत तथा बकᱹᲂ के पास ᳯरजवᭅ मᱶ िवपरीत संबंध होता है इसीिलए 
बᱹकᲂ का अितᳯरᲦ ᳯरजवᭅ घटने से मुᮤा कᳱ पूᳶत अथᭅ ᳞व᭭था मᱶ बढ़ 
जाती है। तथा ᳯरजवᭅ अनुपात घटने से मुᮤा कᳱ पूᳶत कम हो जाती है। 
दसूरे श᭣दᲂ मᱶ उᲬ शिᲦ मुᮤा ᳯरजवᭅ बकᱹ ᳇ारा सीधे तौर पर िनयि᭠ᮢत 
कᳱ जा सकती ह ैयह ᳰकसी भी अथᭅ᳞व᭭था कᳱ मुᮤा पूᳶत का अि᭠तम 
आधार है। के᭠ᮤीय बकᱹ उᲬ᭭तरीय मुᮤा को पᳯरवᳶतत करके मुᮤा कᳱ पूᳶत 
को िनयि᭠ᮢत करते हᱹ। 

िव᭭तृत मुᮤा कᳱ पूᳶत को उᲬ शिᲦ मुᮤा तथा मुᮤा गुणक (m) के 
गुणनफल के ᱨप मᱶ देखा जा सकता है।) 

M3 = m.H 

मुᮤ ा पᳶूत के िविभ᳖ माप 

1- यूरो जोन / ᭃेᮢ मᱶ मुᮤा पूᳶत के माप, M1, M2, M3  

(a)  M1 = चलन मᱶ मुᮤा +1 ᳰदन कᳱ अविध मᱶ िनकाली जा सकने 
वाली जमाएँ। 

(b)  M2 = M1 +दो वषᭅ कᳱ अविध मᱶ पᳯरपक होने वाली जमा + 
तीन माह कᳱ अविध मᱶ नगदी मᱶ बदल ेजा सकने वाली जमा पᮢ। 

(c)  M3 = M2 + रेपोज + मुᮤा बाजार के अंशᲂ / ईकाई के भ᭛डार + 
दो वषᭅ तक के ऋण पᮢ। 
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2- संयुᲦ रा᭔य अमेᳯरका के मुᮤा पूᳶत के मापद᭛ड M1, M2, M3, L है। 

(a) M1 = जनता के पास नगदी + मांग जमाए + चैक से िनकाली जा 
सकने वाली जमाऐ + याᮢा चैक। 

b) M2 = M1 + बचत जमाए + कम अविध कᳱ बचत खाते कᳱ जमाए + 

छोटे बाजार के ᭥युचअल खाते कᳱ रािश +मुᮤा बाजार कᳱ जमाए। 

(c) M4 = M2 + बड़ी अविध साविध जमाए + आवर नाईट ᱨपये कᳱ 
देनदारीयाँ + आवर नाईट युरोडॉलर जो अमेᳯरकन नागᳯरकᲂ के 
पास ह,ै ᳰक देन दाᳯरयाँ। + सं᭭थाᲐ के ᭥युचअल भ᭛डार कᳱ रािश। 

L = M3 + संयुᲦ रा᭔य अमेᳯरका मᱶ काम करने वाल ेबकᱹᲂ कᳱ गरै 
सरकारी भ᭛डार + अ᭨पकारी रेजरी िसयुᳯरटी + वािण᭔यक पᮢ 
+ बᱹकᲂ के ᳇ारा ᭭वीकार कᳱ गई ईकाईयाँ। 

3- भारतीय मुᮤा पूᳶत के पुराने मार M1, M2, M3 व M4 थ े िज᭠हᱶ 
ᳯरजᭅव बकᱹ ऑफ इि᭛डया ने NM0, NM1, NM2, NM3 तथा L1, L2, L3 

बदल ᳰदया, ये माप मुᮤा कᳱ पूᳶत को वतᭅमान पᳯरि᭭थितयाँ मᱶ 
जादा ᭭प᳥ता से ᳞Ღ करते है। पुराने मुᮤा पूᳶत के माप 

(a) M1 = जनता के पास नगदी + माँग जमाए + ᳯरजवᭅ बकᱹ के 
पास अ᭠य जमाए। 

(b) M2 = M1 + पो᭭ट ऑᳰफस कᳱ बचत जमाए 

(c) M3 = M1 + अविध जमाए। 

(d) M4 = M3 पो᭭ट ऑᳰफस कᳱ सभी जमाए बचत व अविध 
जमाए डॉ- वाई-वी- रेी कᳱ अ᭟यᭃता मᱶ कायᭅकारी समुह 



354 
 

ने मुᮤा कᳱ पूᳶत के समᮕ के ऊपर अपने ᳯरपᲃट मᱶ संशोिधत 
समᮕ मौᳰᮤक माप ᮧ᭭तुत ᳰकये। 

4- NM0= मौᳰᮤक आधार। 

= चलन मᱶ मुᮤा + बᱹकᲂ कᳱ ᳯरजᭅव बᱹक के पास जमाए + 
ᳯरजᭅव बकᱹ ऑफ इि᭛डया के पास अ᭠य जमाए। 

NM1= जनता के पास नगदी + बᱹ᳴कग ᳞व᭭था मᱶ माँग जमाए + 
ᳯरजᭅव बकᱹ ऑफ इि᭛डया मᱶ अ᭠य जमाए। 

NM2 = NM1 + बचत जमाओ का साविध जमा वाला भाग + 

जमाओ के ᮧमाण पᮢ + एक वषᭅ कᳱ अविध तक के िवदशेी जमाᲐ 
को छोड़कर घरेल ूबकᱹᲂ मᱶ जमा रािश। 

NM3 = NM2 +एक वषᭅ कᳱ अविध से अिधक कᳱ साविध जमाए 
घरेलू मुᮤा मᱶ देश कᳱ बᱹ᳴कग ᳞व᭭था मᱶ + गैर-बᱹᳰकग िवितय 
सं᭭थाᲐ कᳱ बᱹ᳴कग ᳞व᭭था से ली गई काल बोरोग। 

 L1 = NH3 +रा᳦ीय बचत प ᱶᮢ को छोड़कर पो᭭ट ऑᳰफस 
कᳱ सभी जमाए। 

 L2  = L1 + उधार देने वाली सं᭭थाᲐ तथा पनुᳶवत उपल᭣ध 
करवाने वाली सं᭭थाᲐ कᳱ अविध जमाए + िविᱫय सं᭭थाᲐ के ᳇ारा 
जारी ᳰकये गये, जमाओ के ᮧमाणपᮢ। 

 L3 = L2 +जनता कᳱ गरै बᱹᳰकग िवᱫीय सं᭭थाᲐ मᱶ कᳱ जाने 
वाली जमाए। 

इन मौᳰᮤक पूᳶत समᮕᲂ से भारतीय ि᭭थित के अनुसार मुᮤा कᳱ पूᳶत का 
उिचत माप ᮧ᭭तुत ᳰकया जा सकता है जो पुराने मापᲂ के ᳇ारा संभव 
नहᱭ हो पा रहा था। इसमᱶ तरलता के मापᲂ को भी सि᭥मिलत ᳰकया गया 
है जो पहल ेनहᱭ ᳰदये गये थे। 
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9-6 मुᮤ ा के गणुक 

मुᮤा के गुणक मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ पᳯरवतᭅन तथा उᲬशिᲦ मुᮤा मᱶ पᳯरवतᭅन 
का अनुपात है। 

मौᳰᮤक गणुक = मुᮤा गुणक का अथᭅµमुᮤा गुणक का िनधाᭅरण दो 
अनुपातᲂ पर िनभᭅर करता है। 

1- करे᭠सी जमा अनुपात = C 

2- आरिᭃत िनिध जमा अनुपात = r 

 मुᮤ ा गणुक m = 
मुᮤा कᳱ पूᳶत 

उᲬ शिᲦ मुᮤा   

 C = चलन मᱶ करे᭠सी कᳱ माᮢ है। 

 D = कुल जमा रािश 

 R = के᭠ᮤीय बकᱹ के पास रिᭃत िनिधयᲂ कᳱ ᳞Ღ करता है। 

 मुᮤा गुणक m = 
۱ା۲ 
۱ା܀ 

 

  m = मुᮤा गुणक 

 M3 = िव᭭तृत मुᮤा / मुᮤा कᳱ पूᳶत, H = उᲬ शिᲦ मुᮤा / 

आरिᭃत मुᮤा। 

 m =
య 
ୌ 

  

M3= C + DD + TD 

H = C + R 

   =  

    

m=  
య 
ୌ 

= ୋୈୈାୈ 
ୋୖ 
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m= 
ୋୈୈାୈ 

ୋ୰(ୈ.ୈ.ାୈ) 
 

m= 
(ଵା ి

ీీା
ీ
ీీ )

ి
ీ.ీା୰(ଵାీ

ీ.ీ)
 

m= 
ଵାୋ୲
ୡା୰(ଵା୲)

 

 

 C = नगदी व मांग जमा अनुपात 

 t = माग जमा व अविध जमा अनुपात 

 t = ᳯरजᭅव अनुपात 

∆M = ∆C + ∆D  

इस ᮧकार मुᮤा कᳱ पूᳶत के बᱹ᳴कग िनधाᭅरक ᳰदये गये अनुपात के चर है 
इसके अितᳯरᲦ और बᱹ᳴कग चर भी मुᮤा कᳱ पूᳶत को ᮧभािवत करते है। 

मुᮤा कᳱ पूᳶत को ᮧभािवत करने वाल ेबᱹ᳴कग व गरै बᱹ᳴कग चर इस ᮧकार 
है। 

(a) मौᳰᮤक आधार 

(b) आव᭫यक आरिᭃत अनुपात (rr) 

(c) मांग जमाओ व नगदी का अनुपात Cd 

(d) अितᳯरᲦ जमा व कुल जमाओ का अनुपात 

(f) उधार पर बाजार ᭣याज कᳱ दर 

(ह) िनकासी का जोिखम 

(g) आरिᭃत उधार पर ᭣याज कᳱ दर 

(h) मुᮤा पूᳶत के सावᭅजिनक िनधाᭅरक 

 1- चालू खाते पर ᭣याज कᳱ दर 

 2- चालू खाते कᳱ जमाᲐ पर ᳰफस 
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 3- बᱹक के ᳰदवािलया कᳱ संभावना 

 4- गैर कानूनी गितिविधयाँ। 

(Ms) कुल मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ वृि को नगदी कᳱ माᮢ (C) वृि तथा जमाᲐ 
कᳱ माᮢ मᱶ वृि के ᱨप मᱶ दखेा जा सकता है।   

Ms= C + D C = Cd × D 

 DMs = DC + DD R = R.R + ER 

   R.R = r.r × D 

   E.R = ed × D 

   R = r . r . D × ed × D 

   R = (r . r + ed) × D 

Monetary base M. B = C + R 

 M. B = cd . D + (r . r + ed) D 

 D =   

 ∆D =  

 C =  

 ∆C =  

 M =  

 ∆M =   

  

1 .
.d d M B

c e r r
     

1 .
. d d M B

r r e c
      

.
.

d

d d
c M B

r r e c

 
 

   

.
.

d

d d
c M B

r r e c

 
 

   

1. .
. .

d

d d d d
cC D M B M B

r r e c r r e c

   
     

         

1 . .
.

d

d d
c M B

r r e c
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19.7 मुय ᮧ᳤ 

1. मुᮤा कᳱ पूᳶत से आप या समझते हᱹ ᭭प᳥ करᱶ? 

2. मुᮤा कᳱ पूᳶत के मुय घटक कौन-कौन से ह?ै 

3. उᲬ मुᮤा शिᲦ कᳱ अवधारणा को ᭭प᳥ करᱶ? 

4. मुᮤा के गुणकᲂ को समझाइये? 

19.8 श᭣दावली 

 मागँ जमा— बᱹकᲂ के पास जमा पᳯरस᭥पिᱫयाँ जो माँगे जाने पर 
जमाकताᭅ को दी जाती है।  

 उᲬ शिᲦ मुᮤ ा : अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा पूᳶत का आधार ह ैिजसके 
मा᭟यम से मुᮤा कᳱ पूᳶत को तीᮯ गित से बढ़ाया जा सकता है।  

 अविध जमा : बकᱹᲂ के पास एक िनि᳟त अविध के िलऐ जमा कᳱ 
गई पᳯरस᭥पिᱫयाँ अविध जमा कहलाती है।  

 िव᭭तृत मुᮤा : मुᮤा कᳱ पूᳶत िजसमᱶ साख व अविध जमाᲐ को 
सि᭥मिलत ᳰकया जाता है।  

 मुᮤागुणक : उᲬ शिᲦ मुᮤा और िव᭭तृत मुᮤा का अनुपात मुᮤा 
गुणक कहलाता है। 
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इकाई – 20 
IS - LM वᮓ िव᳣ेषण  

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
20.0 उे᭫य 

20.1 ᮧ᭭तावना 

20.2 IS वᮓ कᳱ ᳞ु᭜पित 

20.3 LM वᮓ कᳱ ᳞ु᭜पिᱫ 

20.4 स᭥पूणᭅ अथᭅ᳞व᭭था के दोनᲂ ᭃेᮢᲂ मᱶ सा᭥य कᳱ ि᭭थित 

20.5 सारांश 

20.6 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ   
20.7 मह᭜वपूणᭅ ᮧ᳤  

20.0 उे᭫य 

ᮧ᭭तुत अ᭟ययन इकाई का उे᭫य एक अबा᭟य तथा मुᲦ बाजार 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ सा᭥य कᳱ ि᭭थित का अ᭟ययन करता ह ै। एक सरल व᭭तु 
िविनमय ᮧणाली मᱶ अथᭅ᳞व᭭था उस समय सा᭥य कᳱ ि᭭थित मᱶ होगी 
जब कुल वा᭭तिवक उ᭜पादन (पूᳶत) कुल वा᭭तिवक ᳞य (मांग) के समान 
होगा । पर᭠तु मुᮤा आधाᳯरत अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ सा᭥य का ᮧाि᳙ के िलये कुल 
वा᭭तिवक मांग वा᭭तिवक के म᭟य सा᭥य ᭭थािपत होने के अितᳯरᲦ मुᮤा 
कᳱ कुल पूᳶत तथा मुᮤा कᳱ कुल मांग के म᭟य स᭠तुलन का होना भी 
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आव᭫यक है । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ स᭥पूणᭅ अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ सा᭥य कᳱ ᭭थापना के 
िलए सा᭥य कᳱ दोहरी शतᭅ-वा᭭तिवक तथा मौᳰᮤक ᭃेᮢᲂ मᱶ एक साथ 
सा᭥य कᳱ ि᭭थित कᳱ उपि᭭थित का िव᳒मान होना आव᭫यक है । IS वᮓ 
(मा᳷टन जे. बलेी के अनुसार EE वᮓ) LM वᮓ (मा᳷टन जे. बेली के अनुसार 
MM वᮓ) िव᳣षेण के ᳇ारा अथᭅ᳞ व᭭था के वा᭭तिवक तथा मौᳰᮤक ᭃेᮢᲂ 
मᱶ एक साथ सा᭥य कᳱ ि᭭थित को समझाया जा सकता है । 
20.1 ᮧ᭭तावना 

ᮧिति᳧त आᳶथक िसा᭠त मᱶ अथᭅ᳞व᭭था कं वा᭭तिवक ᭃेᮢ मᱶ 
सा᭥य कᳱ ि᭭थित कᳱ ᳞ाया कᳱ गई थी । ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫ मᱶ 
अथᭅ᳞व᭭था के वा᭭तिवक तथा मौᳰᮤक ᭃेᮢ एक दसूरे से थे तथा मौᳰᮤक 
ᭃेᮢ मᱶ मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ पᳯरवतᭅन होने का वा᭭तिवक ᭃेᮢ के चरᲂ (बचत 
तथा िनवेश) पर कोई ᮧभाव नहᱭ पड़ता था । ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫ मे 
बचत तथा िनवेश के म᭟य स᭠तुलन कᳱ ि᭭थित का अ᭟ययन करने के िलये 
इनको ᭣याज कᳱ दर तथा आय से संबंिधत ᳰकया गया था । िनवशे बाज 
का ऋणा᭜मक फलन तथा बचत धना᭜मक फलन था । पर᭠तु कᳱ᭠स ने इस 
त᭝य पर ᮧकाश डाला था ᳰक यᳰद अथᭅ᳞व᭭था का वा᭭तिवक ᭃेᮢ सा᭥य 
कᳱ ि᭭थित मᱶ है तो इससे यह िन᭬कषᭅ ᮧा᳙ करना ᳰक स᭥पूणᭅ अथᭅ᳞व᭭था 
भी सा᭥य कᳱ ि᭭थित मे है भारी भूल होगी । स᭥पूणᭅ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ सा᭥य 
कᳱ ᭭थापना के िलये यह आव᭫यक है ᳰक अथᭅ᳞व᭭था के वा᭭तिवक ᭃेᮢ 
मᱶ सा᭟य के साथ-साथ अथᭅ᳞व᭭था के मौᳰᮤक ᭃेᮢ मᱶ भी सा᭥य ᭭थािपत 
हो । इसिलए िलये मुᮤा कᳱ मांग तथा मुᮤा कᳱ पूᳶत के म᭟य सा᭥य का 
होना आव᭫यक ह ै। M वᮓ मौᳰᮤक ᭃेᮢ के सा᭥य को ᮧदᳶशत करता है। 
स᭥पूणᭅ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ सा᭥य कᳱ ि᭭थित को ᮧदᳶशत करने के िलये IS-LM 
वᮓ िव᳣षेण के ᳇ारा ᭣याज कᳱ दर (r) तथा आय (Y) के उस संयोजन 
(combination) को ᮧा᳙ ᳰकया जाता ह ैजहां पर ये दोनᲂ वᮓ पर᭭पर काटते 
हᱹ। ᮧोफेसर जोहन आर. िहस (John R. Hicks) तथा त᭜प᳟ात ऑि᭨वन 
एच. है᭠सन ने इस िव᳣षेण को ᮧितपाᳰदत तथा िवकिसत ᳰकया था। 
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पᳯरणाम᭭वᱨप, IS-LM वᮓ िव᳣ेषण को िहस-है᭠सन (Hicks-Hansen) 

िव᳣ेषण के नाम से भी संबोिधत ᳰकया जाता है। 
20.2 IS वᮓ कᳱ ᳞᭜ुपिᱫ (Derivation of IS Curve) 

हमᱶ यह ᭄ात है ᳰक िनवेश मांग ᭣याज कᳱ दर का ऋणा᭜मक फलन 
ह,ै अथाᭅत 

1 = f (r) तथा 
dI O
dr

  

इसका अथᭅ यह है ᳰक जब ᭣याज कᳱ दर ऊंची अथवा अिधक होती 
है तब कुल िनवेश कᳱ रािश कम तथा जब ᭣याज कᳱ दर नीची अथवा कम 
होती है तब कुल िनवेश कᳱ रािश अिधक होती है। पᳯरणाम᭭वᱨप, 

िनवेश मांग फलन (investment demand function) ᭣याज कᳱ दर के साथ 
ऋणा᭜मक ढालू होता है। अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, िनवेश मांग वᮓ का ढाल 
ऋणा᭜मक होता ह-ै यह ऊपर से नीचे कᳱ और को, ढालू होता है। 

हमᱶ यह भी ᭄ात है ᳰक बचत आय का धना᭜मक फलन है। इसका 
यह अथᭅ है ᳰक आय मे, वृि होने पर कुल बचत मे, भी वृि होती है तथा 
आय मᱶ कमी होने पर कुल बचत मᱶ भी कमी होती ह,ै अथाᭅत 

S = g (y) तथा 
ds O
dy

  

आय के संब᭠ध मे बचत-पूᳶत वᮓ (Saving supply curve) का ढाल 
धना᭜मक होगा-  

यह नीचे से ऊपर कᳱ ओर को ढाल ूहोगा। 

IS वᮓ को ᳞ु᭜प᳖ करने के िलये हमको ᭣याज कᳱ उन दरᲂ तथा 
आय के उन ᭭तरᲂ को ᭄ात करना होगा िजनके समᭃ कुल िनवेश तथा 
कुल बचत पर᭭पर समान है। ऐसी ᭣याज कᳱ िविभ᳖ दरᲂ तथा आय के 
िविभ᳖ संयोजनᲂ (Combination) ᳇ारा ᮧा᳙ िब᭠दᲐु को एक साथ िमलाने 
पर जो वᮓ ᳞ु᭜प᳖ होता ह ैवह IS वᮓ है। इस ᮧकार IS वᮓ ᭣याज कᳱ 
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दर तथा आय के उन िविभ᳖ संयोजनᲂ का िब᭠द-ुपथ (Locus) है िजनके 
समᭃ कुल िनवशे तथा कुल बचत मे पर᭭पर समानता होती ह,ै अथाᭅत 
जहां अथᭅ᳞ व᭭था का वा᭭तिवक ᭃेᮢ (economy’s real) सा᭥य कᳱ ि᭭थित मᱶ 
होता है। 

IS वᮓ को ᳞ु᭜प᳖ करने के हेतु हम िन᳜ांᳰकत सारणी का ᮧयोग 
करते हᱹ। इस सारणी मᱶ िनवेश मांग को ᭣याज कᳱ दर का धना᭜मक फलन 
तथा बचत पूᳶत को आय का धना᭜मक पालन िवचारा गया है। 

तािलका 20.1 िनवशे बचत वᮓ सारणी 

िनवशे मागं सारणी बचत पᳶूत सारणी 

᭣याज कᳱ दर 
(r) 

(ᮧितशत) 

िनवशे (I) 

(करोड़ 
ᱧपये) 

आय (Y) 

(करोड़ 
ᱧपये) 

बचत (S) 

(करोड़ ᱧपये) 

1 2 3 4 
8 00 100 00 
7 10 125 10 
6 20 150 20 
5 30 175 30 
4 40 200 40 
3 50 225 50 
2 60 250 60 

उपरोᲦ सारणी के आधार हम ᭣याज कᳱ दर (r) तथा आय (Y) के 
उन सा᭥य संयोजनᲂ (equilibrium combination) को ᮧा᳙ कर सकते ह ᱹ
िजनके समᭃ िनवेश मांग तथा बचतपूᳶत सा᭥य मᱶ हᱹ। इन सा᭥य 
संयोजनᲂ को ᮓमश: Y-अᭃ तथा X-अमर पर ᳞Ღ करने हम IS वᮓ को 
᳞ु᭜प᳖ कर सकते हᱹ। 

तािलका 20.2  IS वᮓ सारणी 

᭣याज कᳱ दर (r) 
(ᮧितशत %) 

आय (Y) 

(करोड़ ᱧपये) 
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8 100 
7 125 
6 150 
5 175 
4 200 
3 225 
2 250 

उपरोᲦ सारिणयᲂ पर आधाᳯरत IS वᮓ को िचᮢ 20.1 मᱶ ᳞ु᭜प᳖ 
ᳰकया गया है। इस िचᮢ के चार भाग A,B,C तथा D है। भाग A कुल 
िनवेश मांग को ᮧदᳶशत करता हᱹ। िचᮢ के C भाग मᱶ कुल िनवेश मांग 
तथा कुल बचत पूᳶत कᳱ समानता को ᮧदᳶशत ᳰकया गया है। िचᮢ के C 
भाग मे आय के उन िविभ᳖ ᭭तरᲂ को ᮧदᳶशत ᳰकया गया हᱶ िजनके 
समᭃ सा᭥य बचत रािश िव᳒मान होती है। िचᮢ के D भाग मᱶ आय तथा 
᭣याज कᳱ दर के उन िविभ᳖ संयोजनᲂ को ᮧदᳶशत ᳰकया गया ह ैिजनके 
समᭃ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल िनवेश मांग (I) तथा कुल बचत पूᳶत (S) के 
म᭟य समानता है। IS वᮓ ि᭭थत ᮧ᭜येक िब᭠द ुके समᭃ बचत तथा िनवेश 
सा᭥य कᳱ ि᭭थित मᱶ हᱹ। पᳯरणाम᭭वᱨप, अथᭅ᳞व᭭था का वा᭭तिवक ᭃेᮢ 
(real sector) सा᭥य कᳱ ि᭭थित मᱶ हᱹ। 

20.3 LM वᮓ कᳱ ᳞᭜ुपिᱫ (Derivation of LM Curve):  - 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ सा᭥य ᮧाि᳙ कᳱ दोहरी शतᭅ को करने के िलए LM 
वᮓ को ᳞ु᭜प᳖ करना आव᭫यक है यᲂᳰक िजस ᮧकार IS वᮓ 
अथᭅ᳞व᭭था के वा᭭तिवक ᭃेᮢ मᱶ स᭠तुलन को ᮧदᳶशत करता ठीक उसी 
ᮧकार LM वᮓ अथᭅ᳞ व᭭था के मौᳰᮤक ᭃेᮢ मᱶ संतुलन को ᮧदᳶशत करता 
है। LM वᮓ को ᳞ु᭜प᳖ करने के िलये हम िन᳜िलिखत सारिणयां जो 
᭣याज कᳱ िविभ᳖ दरᲂ तथा आय के िविभ᳖ ᭭तरᲂ के समᭃ अथᭅ᳞ व᭭था 
मᱶ मुᮤा कᳱ कुल मांग सौदा मांग तथा  
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िचᮢ 20.1 

हम मुᮤा कᳱ पूᳶत को ᭣याज-सापेᭃ (interest elastic) भी मान सकते है । 
ऐसा मानने पर ᭣याज कᳱ दर वृिअथवा कमी होने पर मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ 
वृि अथवा कमी होगी । इस वृि अथवा कमी कᳱ माᮢा मुᮤा कᳱ पूᳶत 
कᳱ ᭣याज सापेᭃता पर िनभᭅर करेगी । परंतु इससे िव᳣ेषण मᱶ कोई 
मौिलक पᳯरवतᭅन नहᱭ होगा । LM वᮓ का ढाल पहल ेके समान अब भी 
धना᭜मक होगा । मुᮤा कᳱ पूᳶत ᳰकसी िनधाᭅᳯरत ᭣याज कᳱ दर पूणᭅतः 
᭣याज सापेᭃ होने कᳱ असाधारण ि᭭थित मᱶ LM वᮓ को ढाल शू᭠य होगा 
। 

सᲵा अथवा पᳯरस᭥पिᱫ मांग को तथा मुᮤा कᳱ कुल पूᳶत को 
ᮧदᳶशत करता है बना सकते है। िव᳣षेण कᳱ सरलता कᳱ दिृ᳥ से मुᮤा कᳱ 
कुल पᳶूत को ि᭭थर मान िलया गया ह,ै अथाᭅत  

Ms = M 

इसका अथᭅ यह है ᳰक मुᮤा का पूᳶत वᮓ पणूᭅतः ᭣याज-बेलोचदार 
(perfectly interest inelastic) है । 
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तािलका 20.3  LM वᮓ सारणी 
(रािश करोड़ ᱧपयᲂ मᱶ)  

मुᮤ ा कᳱ कुल 
(Ms)(Ms = M 
= 100) 

मुᮤ ा कᳱ सᲵा 
मागं (M2) 

मुᮤ ा कᳱ सौदा 
मागं (M1) 

मुᮤ ा कᳱ कुल मागं 
(Md = M1 + M2) 

(4 + 6) 
r% Ms r% M2 Y M1 Md 
1 2 3 4 5 6 7 
1 100 1 72 70 28 100 
2 100 2 64 90 36 100 
3 100 3 56 110 44 100 
4 100 4 48 130 52 100 
5 100 5 40 150 60 100 
6 100 6 32 170 68 100 
7 100 7 24 190 76 100 
8 100 8 16 210 84 100 

उपरोᲦ सारणी के ᳇ारा आय तथा ᭣याज कᳱ दरᲂ के उन िविभ᳖ 
संयोजनᲂ को सरलता से ᭄ात ᳰकया जा सकता ह ैिजनके समᭃ मुᮤा कᳱ 
कुल मांग Md (=M1 + M2) मुᮤा कᳱ कुल पूᳶत Ms (= M = 100 करोड़ ᱧपये) के 
समान है तथा इस कारण अथᭅ᳞व᭭था का मौᳰᮤक ᭃेᮢ स᭠तुलन मᱶ है। 
आय तथा ᭣याज कᳱ दरᲂ के इन िविभ᳖ संयोजनᲂ (Combinations) को 
ᮓमश: X-अᭃ तथा Y-अᭃ पर ᳞Ღ करने से LM वᮓ ᳞ु᭜प᳖ होगा। 
᭣याज कᳱ दर तथा आय के सा᭥य संयोजनᲂ को, जो उपरोᲦ सारणी मᱶ 
तीसरी तथा पांचवी पंिᲦयᲂ मᱶ ᮧदᳶशत ᳰकये गये ह,ᱹ िन᳜ांᳰकत सारणी 
के ᱨप मᱶ ᮧ᭭तुत ᳰकया जा सकता है। 

तािलका 20.4  ᭣याज कᳱ दर तथा आय के सा᭥य सयंोजन 

᭣याज कᳱ दर (r) 
(ᮧितशत %) 

कुल आय (y) 

(करोड़ ᱧपये) 
1 70 
2 90 
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3 110 
4 150 
5 170 
6 190 
7 210 

उपरोᲦ सारिणयᲂ पर आधाᳯरत LM वᮓ कᳱ ᭜यु᭜पिᱫ को िचᮢ 
20.2 के ᳇ारा ᮧदᳶशत ᳰकया जा सकता है। 

 
िचᮢ 20.2a 
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िचᮢ 20.2a के A, B, C तथा D चार भाग ह ैजो पर᭭पर संबि᭠धत ह ᱹ
। िचᮢ के A भाग मᱶ मुᮤा कᳱ सᲵा मांग (M2) को ᮧदᳶशत ᳰकया गया ह ै। 
मुᮤा कᳱ यह मांग ᭣याज कᳱ दर का ऋणा᭜मक फलन है । िचᮢ के B भाग 
मᱶ मुᮤा कᳱ कुल ि᭭थर (100 करोड़ ᱧपये) को मुᮤा कᳱ सᲵा मांग (M2) तथा 
मुᮤा कᳱ सौदा मांग (M1) मᱶ िवभािजत ᳰकया गया है । िचᮢ के C भाग मᱶ 
मुᮤा कᳱ सौदा मांग को ᮧदᳶशत ᳰकया गया है तथा िचᮢ के अि᭠तम भाग 
D मᱶ LM वᮓ को ᳞ु᭜प᳖ ᳰकया गया है । LM वᮓ पर ि᭭थत ᮧ᭜येक िब᭠द ु
᭣याज कᳱ दर तथा आय के उस संयोजन को ᮧदᳶशत करता ह ै िजसके 
समᭃ अथᭅ᳞व᭭था का मौᳰᮤक ᭃेᮢ स᭠तुलन मᱶ ह,ै अथाᭅत जहां मुᮤा कᳱ 
कुल पूᳶत तथा मुᮤा कᳱ कुल मांग के म᭟य समानता है ।  
20.4 स᭥पणूᭅ अथᭅ᳞ व᭭था के दोनᲂ ᭃेᮢ ᲂ मᱶ सा᭥य कᳱ 

ि᭭थित 
जैसा ᳰक पूवᭅ मᱶ ᳞ाया कᳱ जा चुकᳱ ह ैस᭥पूणᭅ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 

सा᭥य कᳱ ᮧाि᳙ के िलये अथᭅ᳞व᭭था के वा᭭तिवक तथा मौᳰᮤक दोनᲂ 
ᭃेᮢᲂ का एक साथ सा᭥य मᱶ होना आव᭫यक है । ऐसा इसिलए है ᳰक यᳰद 
केवल एक ᭃेᮢ ही सा᭥य मᱶ होगा तो दसूरे ᭃेᮢ के असा᭥य मᱶ होने के 
कारण पहल ेᭃेᮢ का सा᭥य अ᭭थाई िस होगा तथा यह भंग हो जावगेा 
। अथᭅ᳞व᭭था मᱶ सा᭥य कᳱ दोहरी शतᭅ को ᮧा᳙ करने के िलये ᭣याज कᳱ 
दर (r) तथा आय (Y) के एक ऐसे िविश᳥ संयोजन को ᮧा᳙ करना 
आव᭫यक है िजसके समᭃ अथᭅ᳞व᭭था के मौᳰᮤक तथा वा᭭तिवक ᭃेᮢ 
सा᭥य कᳱ ि᭭थित मᱶ हो अथाᭅत जहां 

Md = Ms     तथा I = S 

इस दोहरी शतᭅ कᳱ पᳶूत के िलये हमको ᭣याज कᳱ दर तथा आय का 
एक ऐसा संयोजन ᮧा᳙ होता चािहये जो उस िब᭠द ुका ᮧितिनिध᭜व 
करता हो जो IS वᮓ तथा IM वᮓ दोनᲂ पर ि᭭थत हो । इस ᮧकार का 
िब᭠द ु IS वᮓ तथा LM वᮓ के पᳯर᭒छᱶदन ᳇ारा ᮧा᳙ हो सकता है । 
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सौभायवश IS वᮓ का ढाल ऋणा᭜मक तथा LM वᮓ का ढाल धना᭜मक 
होने से ये दोनᲂ वᮓ पर᭭पर ᳰकसी एक िब᭠द ुपर काटᱶगे । िचᮢ 20.3 मᱶ 
इस को ᮧदᳶशत ᳰकया गया है। 

 
िचᮢ 20.3 

उपरोᲦ िचᮢ 20.3 मᱶ आय को X - अᭃ पर तथा ᭣याज कᳱ दर को 
Y- अᭃ पर ᮧदᳶशत ᳰकया गया है । िचᮢ मᱶ IS वᮓ तथा LM वᮓ ᮓमश:  
िचᮢ 20.1D तथा िचᮢ 20.2D मᱶ ᳞ु᭜प᳖ वᮓᲂ के अनुᱨप ह ᱹतथा ये दोनᲂ 
वᮓ पर᭭पर A िब᭠द ुपर काटते है । इस िब᭠द ुके समᭃ सा᭥य ᭣याज कᳱ 
दर 5 ᮧितशत तथा सा᭥य आय कᳱ रािश 175 करोड़ ᱧपये है। ᭣याज कᳱ 
दर तथा आय के इस िविश᳥ संयोजन के समᭃ अथᭅ᳞व᭭था के वा᭭तिवक 
तथा मौᳰᮤक ᭃेᮢ एक साथ सा᭥य कᳱ ि᭭थित मᱶ है । पᳯरणाम᭭वᱨप, 

स᭥पूणᭅ अथᭅ᳞व᭭था सा᭥य मᱶ है तथा सा᭥य ᮧाि᳙ कᳱ दोहरी शतᭅ कᳱ पूᳶत 
हो जाती ह ै। 

20.5 साराशं 

IS-LM वᮓ िव᳣ेषण का अ᭟ययन अथᭅ᳞व᭭था के वा᭭तिवक तथा 
मौᳰᮤक ᭃेᮢᲂ के म᭟य संब᭠ध ᭄ात करने मᱶ बᱟत उपयोगी है । हमᱶ इस 
अ᭟ययन से यह त᭝य ᭄ात होता ह ैᳰक अथᭅ᳞ व᭭था के ये दोनᲂ ᭃेᮢ एक 
दसूरे से पथृक न होकर पर᭭पर परूक हᱹ तथा एक ᭃेᮢ मे पᳯरवतᭅन होने 
का दसूरे ᭃेᮢ के चरᲂ पर आव᭫यक ᱨप से ᮧभाव पड़ता है । ᮧोफेसर 
जॉन आर. िहस तथा आि᭨वन एच. है᭠सन ने पर᭥परावादी तथा 
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कᳱ᭠सवादी िवचारᲂ एवं िव᳣षेणᲂ का एकᳱकरण करके आᳶथक िसा᭠त 
के ᭃेᮢ मᱶ मह᭜वपूणᭅ योगदान ᳰदया है । IS तथा LM वᮓ िव᳣षेण को 
बाज कᳱ दर िनधाᭅरण के आधुिनक िसा᭠त के ᮧितपादन मᱶ भी 
मह᭜वपूणᭅ ᭭थान ᮧा᳙ है । यह िव᳣ेषण हमारा ᭟यान इस मौिलक त᭝य 
कᳱ ओर आकᳶषत करता है ᳰक पृथक ᱨप मे न तो पर᭥परावादी आᳶथक 
िव᳣ेषण पूणᭅ है तथा न ही कᳱ᭠सवादी िव᳣ेषण पूणᭅ ह ै। पथृक ᱨप मे 
दोनᲂ आᳶथक िव᳣ेषण मह᭜वपूणᭅ होते ᱟये भी अपूणᭅ ह ᱹ । पर᭠तु दोनᲂ 
िव᳣ेषणᲂ का एकᳱकरण (Synthesis) करने पर हमᱶ एक पूणᭅ िव᳣ेषण ᮧा᳙ 
हो जाता ह ै । पᳯरणाम᭭वᱨप, समि᳥ आᳶथक सािह᭜य मे IS-LM वᮓ 
िव᳣ेषण अ᭜यिधक मह᭜वपूणᭅ िव᳣ेषण ह ैतथा हम ᮧोफेसर िहस के 
इसके िलये ऋणी हᱹ । 

20.6 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  
A.H. Hansen, A Guide to Keynes, Chapter 7.  
Martin J. Bailey, National Income and the Price Level Chapter II. 
J.R. Hicks, “Mr. Keynes and Classics”: A Suggested Interpretation”, 
Economierica, Volume 5, 1937, p.p. 147-159. 

20.7 मह᭜वपणूᭅ ᮧ᳤ 
1. Define IS and LM curves. Derive these curves. 

IS तथा LM वᮓᲂ कᳱ पᳯरभाषा कᳱिजये । इन दोनᲂ वᮓᲂ को 
᳞ु᭜प᳖ कᳱिजये । 

2. How will you explain the equilibrium of economy’s real and 
monetary sectors? When are both these sectors simultaneously in 
equilibrium? Discuss. 

आप अथᭅ᳞ व᭭था के वा᭭तिवक तथा मौᳰᮤक ᭃेᮢᲂ के सा᭥य कᳱ 
ᳰकस ᮧकार ᳞ाया करᱶगे। ये दोनᲂ ᭃेᮢ एक साथ कब स᭠तुलन 
मᱶ हᲂग?े ᳞ाया कᳱिजये। 
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इकाई - 21 
िवदशेी ᳞ापार एव ंरा᳦ीय आय 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
21.0 उे᭫य 

21.1 ᮧ᭭तावना 

21.2 खुली अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ आय का सा᭥य ᭭तर 

21.2.1 िनयाᭅत फलन 

21.2.2 आयात फलन 

21.3 िवदेशी ᳞ापार गुणक 

21.4 भुगतान शषे मᱶ घाटा तथा पूंजी ᮧवाह 

21.4.1 भुगतान शषे कᳱ अवधारणा 

21.4.2 भुगतान शषे कᳱ संरचना 
21.4.3 भुगतान शषे: बहीखाता अवधारणा 

21.5 ᳞ापार शषे, चालू खाते का शेष तथा भुगतान शेष 

21.5.1 ᳞ापार शषे कᳱ बाकᳱ 
21.5.2 चालू खाते कᳱ बाकᳱ 
21.5.3 भुगतान शषे मᱶ संतुलन एव ंअसंतुलन  

21.6 पूंजी ᮧवाह 

21.6.1 ᭭वायत पूंजी ᮧवाह 

21.6.2 अनुᮕहीय पूजंी: अ᭠त: ᮧवाह 

21.7 सारांश 

21.8 श᭣दावली 

21.9 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  
21.10 अ᭤यासᲂ के उᱫर 
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21.0 उे᭫य 

इस इकाई मᱶ आपको बताया जायेगा ᳰक िवदशेी ᳞ ापार ᳰकसी भी 
रा᳦ के आय ᭭तर को ᳰकस ᮧकार ᮧभािवत करता है । इस इकाई मᱶ आप 
यह भी अ᭟ययन करᱶगे ᳰक भुगतान शेष मᱶ घाटा उ᭜प᳖ होने के 
पᳯरणाम᭭वᱨप पूंजी के ᮧवाह पर या ᮧभाव पड़ता ह ै। इस अ᭟ययन के 
बाद आप: -  

 यह जान सकेगᱶ ᳰक संवृत अथवा ब᭠द अथᭅ᳞व᭭था (closed 

economy) तथा खुली अथᭅ᳞व᭭था मᱶ या अ᭠तर होता ह ै। 
 खुली अथᭅ᳞व᭭था के अधीन आय िनधाᭅरण कᳱ ᮧᳰᮓया को 

समझ सकᱶगे । 

 ᭭प᳥ कर सकेगᱶ ᳰक िनयाᭅत फलन तथा आयात फलन का 
िनधाᭅरण ᳰकस ᮧकार होता ह ै

 भुगतान शेष कᳱ अवधारणा को समझ सकेगᱶ तथा उसकᳱ 
संरचना के बारे मे जानकारी ᮧा᳙ कᳱ सकेगᱶ । 

 अनुᮕहीय तथा ᭭वायत पूंजी ᮧवाह के भेद को ᭄ात सकᱶ ग े। 
 यह जानकारी ᮧा᳙ कर सकᱶ ग ेᳰक भुगतान शेष का घाटा पूंजी 

ᮧवाह को ᳰकस ᮧकार ᮧभािवत करता है । 

21.1 ᮧ᭭तावना 

इस खंड मᱶ आप यह अ᭟ययन करᱶगे ᳰक खुली अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
उ᭜पाद कᳱ िवदशेी मांग उस अथᭅ᳞ व᭭था के आय-᭭तर तथा उ᭜पाद को 
ᳰकस ᮧकार ᮧभािवत करती ह ै। िवदशेी ᳞ापार ᭃेᮢ मᱶ 1950 के प᳟ात् 
आशातीत वृि ᱟई ह ै। अत: िनयाᭅत तथा आयात का िवशु संतुलन दशे 
के आय-᭭तर तथा रोजगार को ᳰकस ᮧकार ᮧभािवत करता ह,ै यह 
जानना हमारे िलये आव᭫यक हो जाता है । िवदेशी ᳞ापार गुणक हमᱶ 
यह जानकारी उपल᭣ध कराने मᱶ सहायता दतेा है ।  

िवदेशी ᳞ापार से जुड़ी सम᭭या भुगतान शषे कᳱ है । भुगतान शषे 
का अ᭟ययन आपको ᳰकसी भी देश कᳱ आᳶथक ि᭭थित के िव᳣ेषण मᱶ 
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सहायक िस होता ह ै। अत: भुगतान शषे कᳱ अवधारणा तथा उसकᳱ 
संरचना कᳱ जानकारी आपके िलये बᱟत आव᭫यक ह ै । आप यह भी 
अ᭟ययन करᱶगे ᳰक भुगतान शेष का िवभाजन चालू खाते और पूंजी खाते 
मᱶ ᳰकस ᮧकार ᳰकया जाता ह ै। आयात, िनयाᭅत के कौन से मद चाल ूखाते 
मᱶ तथा कौन से मद पूंजी खाते मᱶ सि᭥मिलत ᳰकये जाते है । उसके प᳟ात् 
ही भुगतान शेष के घाटे अथवा अितरेक को आप ᭄ात कर सकᱶ गे । इसके 
साथ आप यह जानकारी भी ᮧा᳙ कर सकᱶ गे ᳰक पूंजी ᮧवाहᲂ कᳱ या 
ᮧकृित होती है । यᳰद भुगतान शषे मᱶ घाटा अथवा अितरेक हो तो 
अि᭠तम ᱨप मᱶ उसका िनपटारा ᳰकस ᮧकार पूंजी ᮧवाहᲂ के मा᭟यम से 
ᳰकया जाता ह ै।  
21.2 खुली अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ आय का सा᭥य ᭭तर 

ᳰकसी भी सम᭭या का समि᳥गत आᳶथक िव᳣ेषण करते समय हम 
एक मह᭜वपूणᭅ मा᭠यता पर िनभᭅर रहते ह ᱹ िजसे संवृत अथᭅ᳞व᭭था 
(closed economy) कहते हᱹ । संवृत अथᭅ᳞व᭭था एक ऐसी अथᭅ᳞व᭭था 
होती है िजसका न तो ᳰकसी दशे से अ᭠तराᭅ᳦ ीय ᳞ापार होता है और न 
ही िवदेशी मु᭨कᲂ से कोई िवᱫीय स᭥ब᭠ध । हम िवदेशी ᳞ापार तथा 
रा᳦ीय आय का अ᭟ययन करते समय ''संवृत अथᭅ᳞व᭭था'' का िब᭨कुल 
पᳯर᭜याग कर देने ह ै और उसके ᭭थान पर अनावृत अथवा खुली 
अथᭅ᳞व᭭था (open economy) कᳱ मा᭠यता पर आधाᳯरत होकर चलते ह ै। 
''खुली अथᭅ᳞ व᭭था'' ऐसी अथᭅ᳞व᭭था होती है िजसमᱶ हम बाहरी िव᳡ 
के साथ ᳞ापाᳯरक स᭥ब᭠ध तथा िवᱫीय लेन-देन बनाये रखते ह ᱹ । 
भुगतान शषे का अ᭟ययन भी ''खुली अथᭅ᳞ व᭭था'' मᱶ ही होता ह ै। 

''ब᭠द अथᭅ᳞ व᭭था'' कᳱ मा᭠यता का पᳯर᭜याग करते ᱟए यᳰद 
िवदेशी ᳞ापार ᭃेᮢ को जोड़ िलया जाये तो अथᭅ᳞व᭭था चतु-ᭃेᮢ 
(Four-Sector Model) मॉडल का ᱨप लेती ह ै। जब पᳯरवार ᭃेᮢ िवदेशᲂ मᱶ 
माल खरीदना है और देश मᱶ आयात करता है तब आयातᲂ के उपल᭣ध मᱶ 
ᳰकये गये भुगतान चᮓᳱय ᮧवाह मᱶ से ᳯरसाव (leakage) का ᱨप लेते है । 
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िवदेिशयᲂ ᳇ारा ᭭वदेशी माल के ᮓय (िनयाᭅत) घरेल ू अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ 
इ᭠जेशन के ᱨप मᱶ कायᭅ करते ह ै । ये ᳯरसाव (आयातᲂ पर ᳞य) 

िवदेिशयᲂ ᳇ारा ᮓय ᳰकये गये ᭭वदशेी माल से उ᭜प᳖ इ᭠जेशनᲂ 
(िनयाᭅतᲂ पर ᳞य) ᳇ारा समतोिलत (off-set) हो जाते है । चतु-ᭃेᮢ मॉडल 
मᱶ इन ᮧवाहᲂ का समावेश करने पर आयात, ᳯरसावᲂ का तथा िनयाᭅत, 

इ᭠जेशनᲂ का ᱨप धारण करते है । ये ᮧवाह िजस ᭃेᮢ से गुजरते ह,ै उसे 
भुगतान शषे कहा जाता है जो ᭭वत᭠ᮢ ᳞ापार तथा ᳞ापार संरᭃण 
नीित से ᮧभािवत होता ह ै। चतु-ᭃेᮢ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ समᮕमांग, उपभोग 
᳞य (C), िनजी घरेलू िविनयोग-᳞य (I), सरकारी ᳞य (G) तथा माल 
तथा सेवाᲐ के िवशु िनयाᭅत (X-M) (िजसमᱶ (X) िनयाᭅत तथा (M) 

आयात ᳇ारा दशाᭅये गये ह)ै के कुल योग के बराबर होती ह ै। ऐसी दशा मᱶ 
कुल आय (Y) के संतुलन को िन᳜िलिखत समीकरण ᳇ारा दशाᭅया जा 
सकता ह ै। 

Y = C+I+G+ (X-M) 

एक खुली अथᭅ᳞व᭭था मᱶ व᭭तुᲐ तथा सेवाᲐ के िनयाᭅत समᮕ 
मांग फलन (DD) मᱶ । ᮧ᭜यᭃ ᱨप से सि᭥मिलत होते हᱹ यᲂᳰक व ेरा᳦ीय 
उ᭜पाद कᳱ मांग के उस भाग का ᮧितिनिध᭜व करते, हᱹ जो िवदशेᲂ मे 
उ᭜प᳖ ᱟई ह ै। रा᳦ीय िनयाᭅत (X) कᳱ िवदशेᲂ मᱶ मांग उ᭜पाद कᳱ मांग का 
ठीक वैसा ही अंश है जैसी ᳰक दशे के अ᭠दर उपभोग व᭭तुᲐ, िविनयोग 
व᭭तुᲐ तथा सामािजक व᭭तुᲐ (G) कᳱ मांग होती है । 

घरेलू अथᭅ᳞व᭭था के आय संतुलन तथा उ᭜पाद पर आयातᲂ तथा 
िनयाᭅतᲂ के ᮧभावᲂ कᳱ जानकारी के िलये हमᱶ उन कारकᲂ कᳱ जांच करनी 
होगी जो घरेल ूआयातᲂ तथा िनयाᭅतᲂ को िनधाᭅᳯरत करते ह ᱹ। 

सामा᭠यत: ᳰकसी भी अथᭅ᳞व᭭था के िनयाᭅतᲂ कᳱ माᮢा व᭭तुᲐ 
तथा सेवाᲐ कᳱ कᳱमतᲂ कᳱ तुलना पर िनभᭅर पर करती है जो दसूरे देशᲂ 
मᱶ भी उ᭜प᳖ होती ह,ै या उनके ᮧित᭭थापन व᭭तुᲐ कᳱ कᳱमतᲂ पर जो 
िवदेशᲂ मᱶ ᮧचिलत है । यᳰद घरेल ूव᭭तुᲐ के मू᭨य िवदशेी मु᭨कᲂ कᳱ 
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तुलना मᱶ ऊँचे होते है तो ᭭वाभािवक है ᳰक िवदेशᲂ मᱶ उसके िनयाᭅतᲂ कᳱ 
संभावनायᱶ कम रहᱶगी । इसके अितᳯरᲦ घरेल ूअथᭅ᳞व᭭था तथा िवदशेी 
मु᭨कᲂ ᳇ारा लगाये गयᱶ ᮧश᭨ुक ᳞वहार मᱶ लाई जाने वाली ᳞ापाᳯरक 
नीितयाँ तथा िवदशेी िविनमय बाजारᲂ मᱶ अ᭠य दशेᲂ कᳱ मुᮤाᲐ के 
''अभाव'' तथा ''अितरेक'' भी िवदेशᲂ को होने वाल ेिनयाᭅतᲂ पर ᮧभाव 
डालते ह ᱹ। समान ᱨप से घरेलू अथᭅ᳞व᭭था के आयात अनेक कारकᲂ पर 
िनभᭅर करते ह ᱹजैसे ᳰक अ᭠तराᭅ᳦ ीय मू᭨यᲂ के अ᭠तर, ᮧश᭨ुक, ᳞ापार तथा 
िविनमय ᮧितब᭠ध घरेल ूआय ᭭तर इ᭜याᳰद । 

अत: एक खुली अथᭅ᳞ व᭭था आय के सा᭥य ᭭तर को ᭄ान करने के 
िलये हमᱶ िनयाᭅतᲂ तथा आयातᲂ से उ᭜प᳖ होने वाल ेᮧभावᲂ को अपने 
िव᳣ेषण मᱶ सि᭥मिलत करना आव᭫यक ह ै। आइये अब हम िनयाᭅत तथा 
आयात के ᮧभावᲂ का पथृक-पृथक अ᭟ययन करᱶ । उसके घरेल ूआय के 
सा᭥य ᭭तर पर इनका सामूिहक ᮧभाव देखᱶगे । 
21.2.1 िनयाᭅत फलन 

जैसा ᳰक हम पहल ेउ᭨लेख कर चुके ह,ै घरेल ूआय ᭭तर िनयाᭅतᲂ कᳱ 
माᮢा पर िनभᭅर करती है इसिलये हम कहते है ᳰक घरेलू आय ᭭तर 
िनयाᭅतᲂ का फलन ह ै । सारणी (21.1) के मा᭟यम से िनयाᭅत फलन को 
समझाने का ᮧयास ᳰकया गया है । एक का᭨पिनक अथᭅ᳞ व᭭था को लकेर 
ये आंकड़े ᮧ᭭तुत ᳰकये गये है । आंकड़े भी का᭨पिनक ह ᱹ। 

िव᳣ेषण आर᭥भ करने से पवूᭅ हमᱶ यह उ᭨लखे कर देना चािहये ᳰक 
िनयाᭅतᲂ का मू᭨य शू᭠य ह ै। उपभोग का मू᭨य करᲂ को घटाकर िवशु 
ᱨप मᱶ िलया गया हᱹ िजसे (C’) ᳇ारा दशाᭅया गया है । िनयाᭅतᲂ के आकंड़े 
जो ᭭त᭥भ (6) मᱶ ᳰदखलाये गये ह,ै ये सभी आय-᭭तरᲂ पर समान ह ै - 

यᲂᳰक वे ᭭वत᭠ᮢ ᮧकृित के ह ैजैसा ᳰक हमने ऊपर मान िलया ह ै। खुली 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ समᮕ मांग फलन (DD, C’ + I + G + X) के योग के बराबर 
होता हᱹ । इस योग का कुल मू᭨य ᭭त᭥भ (7) मᱶ दशाᭅया गया है । ᭭त᭥भ (1) 
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यह दशाᭅता ह ैᳰक खुली अथᭅ᳞व᭭था मᱶ संतुिलत आय का ᭭तर 600 करोड़ 
ᱧपये, है । यह सारणी ''ब᭠द अथᭅ᳞व᭭था'' मᱶ समᮕ  

सारणी 21.1 िनयाᭅत सिहत समᮕ मागं तथा आय सतंलुन 

(करोड़ ᱧ० मᱶ) 
1 2 3 4 5 6 7 
Y C’ I G C’+I+G X C’+I+G+X 
0 80 40 100 220 20 240 

350 255 75 100 430 20 450 
400 280 80 100 460 20 480 
450 305 85 100 490 20 510 
500 330 90 100 520 20 540 
550 365 95 100 550 20 570 
600 380 100 100 580 20 600 
650 405 105 100 610 20 630 

मांग फलन (DD) को भी ᮧदᳶशत करती है िजसमᱶ िनयाᭅत तथा 

आयात नही होते। ब᭠द अथᭅ᳞व᭭था मᱶ संतुिलत आय का ᭭तर 550 करोड़ 

ᱧपये ह ैजो ᭭त᭥भ (5) तथा पंिᲦ (6) के िमलान करने से ᭄ात होता है। 
इसी पंिᲦ मᱶ ᭭त᭥भ (7) मᱶ (DD) मᱶ 20 करोड़ ᱧपये कᳱ वृि, िनयाᭅत के 
कारण ह ैजो आगामी चᮓ मᱶ (Y) मे 50 करोड़ ᱧपये कᳱ वृि करती है। 
(यᲂᳰक गुणक का मू᭨य 2.5 मान िलया गया ह)ै। इस ᮧकार िवदशेी 
᳞ापार का शषे (X-M) अथᭅ᳞व᭭था के घरेल ूआय-᭭तर पर अपना गणुक 
ᮧभाव डालता है। 

खुली अथᭅ᳞व᭭था मᱶ आय िनधाᭅरण कᳱ ᮧᳰᮓया को आप रेखािचᮢ 
(21.1) के मा᭟यम से भी समझा सकते ह।ै समᮕ मांग फलन (DD), 

C’+I+G+X को ᳞Ღ करता है। संतुलन उस िब᭠द,ु पर िनधाᭅᳯरत होगा 
जहाँ समᮕ मांग वᮓ (DD) तथा समᮕ पूᳶत वᮓ OF एक दसूरे को काटते 
हᱹ। ऐसी ि᭭थित मᱶ सा᭥य आय ᭭तर 600 करोड़ ᱧपये होगा। एक ब᭠द 
अथᭅ᳞व᭭था  
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िचᮢ 21.1 

मᱶ जहाँ िनयाᭅत नहᱭ होते वहाँ आय-᭭तर 550 करोड़ ही होगा ᳰक᭠तु 
20 करोड़ ᱧपये के िनयाᭅत के मा᭟यम से आय मᱶ 50 करोड़ ᱧपये से वृि 
होने पर (िवदशेी ᳞ापार गुणक का मू᭨य 25 मानने पर) आय ᭭तर 550 

करोड़ ᱧपये से बढ़कर 600 करोड़ ᱨपये हो जायेगा। 

21.2.2 आयात फलन: - ᳰकसी भी दशे ᳇ारा व᭭तुᲐ तथा सेवाᲐ के 
आयात उपभोग आय के उस भाग को ᳞Ღ करते ह ᱹजो अ᭠य रा᳦ᲂ के 
उ᭜पाद को ᮓय करने पर ᳞य ᳰकया गया है । इस दिृ᳥ से आयात कᳱ 
कᳱमत आय-ᮧवाह मᱶ से उसी ᮧकार ᳯरसाव (leakage) के समान होते ह ᱹ
िजस ᮧकार बचत तथा करᲂ के ᳇ारा होते ह ᱹ। आय-᭭तर तथा आयातᲂ मᱶ 
ऐसा स᭥ब᭠ध होता है । िजसे िव᳡सनीय ᱨप मᱶ ᳞Ღ ᳰकया जा सकता है 
जबᳰक ऐसा िव᳡सनीय स᭥ब᭠ध आय-᭭तर तथा िनयाᭅतᲂ के म᭟य ᳞Ღ 
नहᱭ ᳰकया जा सकता यᲂᳰक िनयाᭅतᲂ के ᮓेता अ᭠य देशᲂ मᱶ रहते हᱹ । 
िवदेशी ᮓेताᲐ कᳱ मांग को िनि᳟त ᱨप से नहᱭ आंका जा सकता । 
इसिलये इस गु᭜थी को सुलझाने के िलये हम आयातᲂ को आय-᭭तर का 
फलन मानते ह ै िजसे िन᳜िलिखत समीकरण ᳇ारा ᳞Ღ ᳰकया जा 
सकता ह:ै  

M = f (Y) 
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आय तथा आयातᲂ के म᭟य हम ᮧाय रेखीय स᭥ब᭠ध मानकर चलते 
है िजसका अिभᮧाय यह ह ैᳰक आयातᲂ पर ᳞ य उसी अनुपात मᱶ बढ़ता ह ै
िजस अनुपात मᱶ आय बढ़ती ह ैइसे संकेता᭜मक ᱨप मᱶ इस ᮧकार ᳞Ღ 
ᳰकया जा सकता ह ै। 

M = Mo + mY 

उपरोᲦ समीकरण मᱶ MO शू᭠य आय-᭭तर पर आयातᲂ पर ᳰकये 
गये ᳞ य को ᳞ Ღ करता है । आयातᲂ के ᭭ तर तथा आय-᭭तर का अनुपात 
ᳰकसी एक ᭭तर या स भी संभव ᭭तरᲂ पर औसत आयात ᮧवृिᱫ माᮢ है 
िजसे (M / Y) ᳇ारा ᳞Ღ ᳰकया जाता ह ै। सीमा᭠त आयात ᮧवृिᱫ इससे 
िभ᳖ होती है । िजसे सांकेितक ᱨप मᱶ /m M Y   ᳇ारा ᳞Ღ ᳰकया 
जाता है । /M Y   आयातᲂ के पᳯरवतᭅन तथा आय-᭭तर के पᳯरवतᭅन का 
अनुपात है । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ (m) आय मᱶ ᱟए पᳯरवतᭅन का वह भाग ह ैजो 
आयातᲂ पर ᳞य ᳰकया जाता ह ै। िनयाᭅत-आयात के अ᭠तरᲂ मे पᳯरवतᭅन 
घरेलू अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ आय-᭭तर तथा रोजगार-᭭तर को कहाँ तक 
ᮧभािवत करते ह,ै इसकᳱ सही जानकारी के िलये सीमा᭠त आयात ᮧवृिᱫ 
(m) का अ᭟ययन अित आव᭫यक ह ै। आयात फलन को रेखािचᮢ (21.2) से 
पᳯर᭭प᳥ ᳰकया जा सकता है । उदाहरण को सरल बनाने के िलये हमने 
आयात फलन m = f(Y) को एक सीधी रेखा से िचिᮢत ᳰकया है जबᳰक 
वा᭭तिवक ᱨप मᱶ आयात और रा᳦ीय आय मᱶ इस ᮧकार का रेखीय 
स᭥ब᭠ध होना आव᭫यक नहᱭ ह ै। रेखािचᮢ मᱶ पड़े अंश पर आय तथा खड़े 
अंश पर आयात दशाᭅये गये ह ᱹ। वह िब᭠द ुिजस पर आयात फलन खड़े 
अंश को काटना है शू᭠य आय ᭭तर पर आयात पर ᳰकए गये ᳞य को 
ᮧदᳶशत करता ह ै 
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िचᮢ 21.2 

शू᭠य आय-᭭तर पर आयातᲂ पर ᳰकये गये ᳞य को ᮧदᳶशत करता 
है। आयात फलन (M) का ढाल /M Y   के ᳇ारा ᳰदखलाया गया है। ऊपर 
के ओर बढ़ता ᱟआ यह ढाल आय तथा आयातᲂ के स᭥ब᭠ध को दशाᭅता है। 
आय मᱶ पᳯरवतᭅन ( Y ) के कारण आयातᲂ मᱶ जो पᳯरवतᭅन आया ह ैउसे 
रेखािचᮢ मᱶ ( M ) से दशाᭅया गया है।  

अभी तक हमारा िव᳣ेषण इस मा᭠यता पर आधाᳯरत रहा है ᳰक 
एक खुली अथᭅ᳞व᭭था मᱶ आयात शू᭠य ᭭तर पर हᱹ। उदाहरण को अिधक 
वा᭭तिवक बनाने के िलये यह आव᭫यक ह ै ᳰक हम अपने िव᳣षेण मᱶ 
आयात फलन का ᮧवशे करायᱶ। सारणी (12.2) मᱶ आयात फलन ᭭त᭥भ (6) 

मᱶ दशाᭅया गया है। इस का᭨पिनक उदाहरण मᱶ (M) 3 करोड़ ᱧपये + Y का 
2% है। अ᭠य श᭣दᲂ मे MO 3 करोड़ ᱧपये तथा सीमा᭠त आयात ᮧवृिᱫ (m) 2 

ᮧितशत (0.02) मान ली गई है। इस ᮧकार समᮕ मांग फलन (DD) चार 
वगᲄ का जोड़ है िजसमᱶ से आयात घटाने के बाद उसे सांकेितक ᱨप मᱶ 
(C+I+G+X-M) के ᳇ारा ᳞Ღ ᳰकया जा सकता है। यह नया समय मांग 
फलन ᭭त᭥भ (7) से ᭭प᳥ होता है। सारणी (21.2) के ᭭त᭥भ (7) कᳱ तुलना, 
सारणी (21.1) के ᭭त᭥भ (7) से करने पर ᭄ात होता ह ैᳰक समᮕ पूᳶत के 
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ᮧ᭜येक संभव मू᭨य पर, सारणी (21.2) मे समᮕ मांग घटती गई है। इसका 
मूल कारण आयातᲂ का ᮧभाव है। 

सारणी (21.2) कᳱ अवधारणा को रेखािचᮢ (21.3) ᳇ारा िनᱨिपत 
ᳰकया गया है।  

 
िचᮢ 21.3 

सारणी 21.2 

िनयाᭅत, आयात, समय मागं तथा सतंिुलत आय 

(करोड़ ᱧ० मᱶ) 
1 2 3 4 5 6 7 
Y C’ I G X M C’+I+G+X-M 
0 80 40 100 20 3 237 

350 255 75 100 20 10 440 
400 280 80 100 20 11 469 
450 305 85 100 20 12 498 
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500 330 90 100 20 13 527 
550 365 95 100 20 14 566 
600 380 100 100 20 15 585 

इस रेखािचᮢ मᱶ आयात फलन को सि᭥मिलत ᳰकया गया है । 
इसकᳱ तुलना यᳰद रेखािचᮢ (21.1) से कᳱ जायᱶ तो आयात फलन से मुᲦ 
है तो यह बात ᭭प᳥ हो जाती है ᳰक आयात फलन रा᳦ीय आय ᮧवाह मᱶ 
से ᳯरसाव का कायᭅ करता ह ै। यही कारण ह ैᳰक समᮕ मांग फलन (DD) 

600 करोड़ ᱧपये कᳱ संतुिलत आय ᭭तर से घटकर 566 करोड़ ᱧपये हो 
गया ह ै।  
21.3 िवदशेी ᳞ापार गणुक 

िवदेशी ᳞ापार गुणक का मौिलक उे᭫य यह दशाᭅता है ᳰक खुली 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िवदेशी ᳞ापार कᳱ ि᭭थित मे पᳯरवतᭅन आने से, देश कᳱ 
आय तथा रोजगार ᳰकस ᮧकार ᮧभािवत होते हᱹ । एक देश जब दसूरे देश 
से ᳞ापार करता है तो हो सकता है ᳰक उसके िनयाᭅत आयात से अिधक 
हो । यᳰद ऐसा होता ह ैतो आयातᲂ के ऊपर िनयाᭅतᲂ का आिधय आय 
ᮧवाह मᱶ ᮧिवि᳥ (Injection) के ᱨप मे कायᭅ करता ह ै। उसका गुणक ᮧभाव 
घरेलू अथᭅ᳞ व᭭था तथा रोजगार पर ठीक वसैा ही होता जैसा ᳰक घरेल ू
िनवेश कᳱ ᮧारि᭥भक वृि के ᳇ारा होता है । गुणक के मौिलक मॉडल कᳱ 
भांित िवदेशी ᳞ापार गुणक मॉडल मᱶ भी हम इस मा᭠यता को ᭭वीकार 
करके चलते है ᳰक ᮧारि᭥भक अव᭭था मे पूणᭅ रोजगार कᳱ ि᭭थित 
िव᳒मान नही ह ैतथा व᭭तुᲐ कᳱ कᳱमतᱶ मजदरूी कᳱ दर, ᭣याज कᳱ दर, 

एवं िविनमय दर ि᭭थर रहते है । हम ऐसे तीन मौिलक कारकᲂ का 
उ᭨लेख कर सकते है जो िवदेशी ᳞ापार गणुक कᳱ ᮧᳰᮓया को ᮧभािवत 
करते हᱹ । ये कारक ᭭वायत िनयाᭅत (x) सीमा᭠त आयात ᮧवृिᱫ /M Y 

(जहाँ M तथा Y ᮓमश: आयात तथा आय को ᳞ Ღ करते ह)ै तथा सीमा᭠त 
बचत ᮧवृिᱫ /S Y   है । जैसाᳰक ऊपर उ᭨लखे ᳰकया जा चुका है ᳰक 
िनयाᭅत (X) ᭭वतंᮢ माने गये ह,ै इसिलए X मᱶ पᳯरवतᭅन आय ᭭तर को 
छोड़कर कुछ अ᭠य कारणᲂ से होते ह ैजैसे ᳰक िवदेिशयᲂ कᳱ आयाितत 
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माल के िलए अिभᱨिचयां, आव᭫यकताए ंतथा नीितयां इ᭜याᳰद । हमने 
अपने मॉडल मᱶ X  के ᭭वायत पᳯरवतᭅनᲂ को मुᮤा के ᱨप मᱶ िलया ह ै। 
अत: िनयाᭅतᲂ कᳱ वृि अथᭅ᳞व᭭था के आय-ᮧवाह मᱶ एक इंजेशन के 
ᱨप मᱶ कायᭅ करती ह ैजो देश मᱶ िवदशेी ᭃेᮢ से आती ह ै । एक खुली 
अथᭅ᳞व᭭था मे िनयाᭅतᲂ कᳱ वृि ठीक उसी ᮧकार से उᱫेजनापूणᭅ ᮧवृिᱫ 
वाली होती है िजस ᮧकार से एक ब᭠द अथᭅ᳞ व᭭था मे ᭭वायᱫ िविनयोग 
कᳱ वृि । 

यᳰद िनयाᭅतᲂ कᳱ वृि खुली अथᭅ᳞व᭭था के आय ᮧवाह मᱶ 
इंजेशन ᭭वᱨप कायᭅ करती है तो दसूरी और आयातᲂ कᳱ वृि आय 
ᮧवाह मᱶ से ᳯरसावᲂ (leakage) के ᱨप मᱶ कायᭅ करती है। सीमांत आयात 
ᮧवृिᱫ ( /M Y  ) ᮧाय धना᭜मक होती है। अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ सीमांत आयात 
ᮧवृिᱫ िजतनी ऊंची होगी िवदशेी ᳞ापार गुणक का गणक (Co-efficient) 

उतना ही कम होगा, यᳰद अ᭠य बातᱶ यथावत रहᱶ। 
तीसरे ᮧासंिगक कारक सीमांत बचत ᮧविृᱫ ( /S Y  ) से हम 

भली-भांित पᳯरिचत ह ᱹᳰक᭠तु एक खुली अथᭅ᳞व᭭था मᱶ इसकᳱ धारणा 
कुछ िभ᳖ है। एक ब᭠द अथᭅ᳞व᭭था मᱶ सीमांत उपभोग ᮧवृिᱫ सीमांत 
बचत ᮧवृिᱫ का िवलोम होती है। / 1 /S Y C Y       िजसमᱶ उपभोग 
केवल ᭭वदशेी माल का ही होता है ᳴कतु खुली अथᭅ᳞ व᭭था मे उपभोग, 

᭭वदेशी माल तथा आयात का योग होता ह।ै अत: खुली अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
सीमांत बचत ᮧवृिᱫ, 

1DS C M
DY Y Y

 
         

 
 

᭭मरण रह,े िजस अनुपात मᱶ िनयाᭅत घटते ह ैआय उससे भी अिधक 
अनुपात मे घटती ह ैयᲂᳰक आय मे ᮧारंिभक कमी आने से उपभोग भी 
घट जाता है और रा᳦ीय आय मᱶ कटौती कᳱ संचयी ᮧᳰᮓया आरंभ हो 
जाती है। ᭭प᳥ ह ैᳰक िनयाᭅतᲂ कᳱ कटौती, रा᳦ीय आय तथा आयातᲂ के 
पᳯरवतᭅन मᱶ एक औपचाᳯरक संबंध है। 
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यᳰद (d) पᳯरवतᭅन का संकेत करता है तब (dY) आय के पᳯरवतᭅन 
का उ᭨लेख करता है। रा᳦ीय आय तथा रा᳦ीय ᳞ य मᱶ खाता संबंधी ᳞य 
का उ᭨लेख िन᳜िलिखत समीकरण के ᳇ारा ᮧदᳶशत ᳰकया जा सकता है। 

dy = dC + dI + dX-dM 

चंूᳰक उपभोग मᱶ पᳯरवतᭅन रा᳦ीय आय के पᳯरवतᭅन पर िनभᭅर 
करता ह,ै इसिलए रा᳦ीय आय मᱶ वृि उपभोग को बढ़ाती ह ैजो उपभोग 
ᮧवृिᱫ के नाम से संबोिधत कᳱ जाती है िजसे यहाँ (c) के ᳇ारा दशाᭅया 
गया है। 

अत: C = dC
dY

     

या dC = CdY 

ठीक ऐसा ही संबंध रा᳦ीय आय तथा आयात के म᭟य है। आय कᳱ 
वृि से सीमांत आयात ᮧवृिᱫ मᱶ वृि होती है िजसका ᮧितिनिध᭜व (m) 

से ᳰकया गया है।  
अत: m =  

ୢ
ୢଢ଼

 

या dM = mdY 

पुन: dY = dC+dI+dX-mdM 

dC तथा dM का ᮧित᭭थापन करने पर 

समीकरण कᳱ पुन ᭅ᳞व᭭था करने पर 
dY-Cdy+mdY=dI+dX 
dY (1-C+m) = dI+dX 

dy =
dl + dX

1 − C + m 

चंूᳰक आय, उपभोग तथा बचत के बराबर होती है इसिलये सीमांत 
बचत ᮧवृिᱫ को हम (s) के ᳇ारा ᳞Ღ कर सकते है । मा᭠यताᲐ का इस 
ᱨप मᱶ सरलीकरण करते ᱟए ᳰक िविनयोग तथा िनयाᭅत दोनᲂ ᭭वतंᮢ 
ᮧकृित के ह,ै िवदेशी ᳞ापार गुणक सीमांत बचत ᮧवृिᱫ तथा सीमांत 
आयात ᮧवृिᱫ के योग के ᳞ु᭜ᮓम (reciprocal) के बराबर होगा । यᳰद 
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सीमांत बचत ᮧवृिᱫ कᳱ अिभ᳞Ღ (s) तथा सीमांत आयात ᮧवृिᱫ कᳱ 
अिभ᳞िᲦ (m) से कᳱ गई हो तब िवदशेी ᳞ापार गुणक  

Kf = 
ଵ

ୱା୫
 होगा । 

उदाहरण के िलये यᳰद हम (s) को .25 तथा (m) को 0.15 मान ले तब 
एक ᱧपये कᳱ ᭭वायᱫ िनयाᭅत मᱶ वृि घरेलू आय मᱶ ଵ

.ଶହା.ଵହ
= 2.5 ᱧपये 

कᳱ वृि लायेगी । 

यᳰद उपभोग ᮧवृिᱫ धना᭜मक है तो (Kf) सदैव इकाई से भी 
अिधक होगा । जो ᳞ापारी िनयाᭅत उ᳒ोगᲂ से आय अᳶजत करᱶग े वे 
अपनी आय का कुछ अंश उपभोग पर ᳞य करᱶग े । रा᳦ीय आय मे, 

ᳰकतनी वृि होगी यह सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ अथवा सीमा᭠त बचत 
ᮧवृिᱫ तथा सीमा᭠त आयात ᮧवृिᱫ पर िनभᭅर करेगी । आय कᳱ वृि मᱶ 
से बचत ᮧवृिᱫ तथा आयात ᮧवृिᱫ का योग (s+M) सि᭥मिलत ᳯरसाव 
कहलाता है । िमि᮰त ᳯरसाव िजतना अिधक होगा िवदशेी ᳞ ापार गुणक 
उतना ही कम होगा । अि᭠तम ᱨप मᱶ यह कहा जा सकता है ᳰक िजस दशे 
कᳱ सीमा᭠त आयात ᮧवृिᱫ बᱟत अिधक होती ह,ै उस देश के िनयाᭅत 
घरेलू आय मᱶ सापेिᭃक ᱨप मᱶ कम वृि कर पाते है । िनयाᭅतᲂ कᳱ वृि 
रा᳦ीय आय को बढ़ाती ह ैतथा आयातᲂ कᳱ वृि रा᳦ीय आय को घटाती 
है । 

बोध ᮧ᳤ 1 

इकाई के अ᭠त मᱶ ᳰदये गये उᱫरᲂ से अपने उᱫरᲂ का िमलान करᱶ । 
1. खुलᱭ अथᭅ᳞ व᭭था से आप या समझते ह?ै 

2. एक खुली अथᭅ᳞व᭭था मे समᮕ मांग के िविभ᳖ अंगᲂ का उ᭨लेख 
कᳱिजये ।  

3. आयात फलन का या अिभᮧाय ह?ै समीकरण ᳇ारा ᳞Ღ कᳱिजये 
।  

4. िवदेशी ᳞ापार गुणक को पᳯरभािषत कᳱिजए तथा उसको 
िनधाᭅᳯरत करने वाल ेसूᮢ को गिणतीय ᱨप मे बतलाइये ।  
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21.4 भुगतान शषे मᱶ घाटा तथा पूजंी ᮧवाह 

भुगतान शषे का अ᭟ययन ᳰकसी भी देश कᳱ आᳶथक ि᭭थित के 
िव᳣ेषण मᱶ सहायक होता है । इससे हम ᳰकसी भी समय यह ᭄ात कर 
सकते ह ैᳰक िवदशेᲂ से हमᱶ कुल ᳰकतनी धन रािश ᮧा᳙ करनी ह ैतथा कुल 
ᳰकतनी धन रािश देनी ह ै। ᳰकसी देश कᳱ बदलती ᱟई आᳶथक ि᭭थित का 
᭄ान भुगतान शेष के िविभ᳖ मदᲂ पर आधाᳯरत होता है । भुगतान शषे 
एक आᳶथक बैरोमीटर है िजससे ᳰकसी देश कᳱ आᳶथक ि᭭थित का 
अनुमान लगाया जा सकता ह ै। भुगतान शषे ᳰकसी दशे कᳱ अ᭠तराᭅ᳦ीय 
िवᱫीय ᳰᮓयाᲐ का पᳯरमाणा᭜मक सारांश होने के कारण उस देश के 
अ᭠तराᭅ᳦ीय आᳶथक स᭥ब᭠धᲂ कᳱ िविभ᳖ ᳰदशाᲐ पर ᮧकाश डालता ह ै। 
जेव᭠स के श᭣दᲂ मᱶ एक रसायन शाᳫी के िलए जो मह᭜व त᭜वᲂ कᳱ 
आविधक सारणी (periodic table of elements) का होता ह,ै वहᱭ मह᭜व एक 
अ᭠तराᭅ᳦ीय अथᭅशाᳫी के िलए भुगतान स᭠तुलन का होता ह ै। भुगतान 
शेष के घाटे के साथ पूंजी के ᮧवाह का या स᭥ब᭠ध ह,ै इसकᳱ जानकारी 
ᮧा᳙ करने से पहले हमᱶ भुगतान शेष कᳱ अवधारणा, को समझ लेना 
आव᭫यक ह ै। 

21.4.1 भगुतान शषे कᳱ अवधारणा 

भुगतान शषे ᳰकसी देश और शेष संसार के िनवािसयᲂ ᳞ापाᳯरयᲂ, 
सरकार तथा अ᭠य सं᭭थाᲐ के बीच एक िवशेष समय मᱶ ᳰकये गये सम᭭त 
िविनमयᲂ के मौᳰᮤक मू᭨य और व᭭तुᲐ के ह᭭ता᭠तरण, सेवाᲐ के मौᳰᮤक 
मू᭨य तथा या अथवा ᭭वािम᭜व को उिचत वगᱮकरण के साथ ᮧदᳶशत 
करता ᱟआ िववरण ह ै। एक देश का भुगतान शेष उसके िनवािसयᲂ और 
शेष िव᳡ देशᲂ के िनवािसयᲂ के बीच एक िवशेष समय मᱶ, साधारणतया 
एक वषᭅ मᱶ ᳰकये गये सम᭭त आᳶथक लेन-दनेᲂ का ᳞वि᭭थत अिभलेख 
होता है । सरल श᭣दᲂ मᱶ हम यह कह सकते ह ᱹ ᳰक भुगतान शेष के 
अ᭠तगᭅत िविभ᳖ दशेᲂ के बीच होने वाले ᳞ापार के मौᳰᮤक मू᭨य का 
अिभलेख रखा जाता ह ै। यह सभी ᮧकार कᳱ खरीदी गयी तथा बेची गयी 
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व᭭तुᲐ का अिभलेख रखता है । इसमᱶ शषे संसार से ᮧा᳙ कᳱ गयी अथवा 
उसे दी गयी भᱶटᲂ का भी उ᭨लेख होता ह ै । वा᭭तव मᱶ एक रा᳦ कᳱ 
सीमाᲐ के पार करने वाले सभी ᮧकार के लेन-देन इसमᱶ समािव᳥ ᳰकये 
जाते ह ै । भुगतान संतुलन इस ओर संकेत करता ह ै ᳰक एक देश िव᳡ 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᳰकतना भाग ले रहा है । भुगतान शेष एक ᳞ापाᳯरक 
फमᭅ के बहीखाते के समान ह ै ᳰक᭠तु उसके तुलन-पᮢ (balance sheet) के 
समान नहᱭ । तुलन-पᮢ से इसकᳱ िभ᳖ता का कारण यह ह ैᳰक यह अनेक 
मदᲂ के ᮧवाहᲂ का िहसाब समय के एक िनि᳟त िब᭠द ुपर न रखकर 
समय कᳱ एक अविध के िलए रखता है । यह एक ि᭭थर िचᮢ कᳱ भांित न 
होकर एक चलिचᮢ कᳱ भांित है । 
21.4.2 भगुतान शषे कᳱ सरंचना 

एक देश के िनवािसयᲂ और शषे िव᳡ के िनवािसयᲂ के म᭟य जो 
लेन-देन होते ह ैउनसे या तो उस दशे के िनवािसयᲂ को भुगतान ᮧा᳙ 
करने का अिधकार ᮧा᳙ होता ह ैया ᳰफर भुगतान अदा करने का दािय᭜व 
उ᭜प᳖ होता है। एक दशे के िनवासी ᳇ारा स᭥प᳖ ᳰकये गये जो लेन-देन 
उस देश के भुगतान ᮧा᳙ करने के अिधकारᲂ को बढ़ाता ह,ै उसे लेनदारी 
पᭃ कᳱ ओर िलखा जाता है । इसके िवपरीत जो लेन-देन एक देश के 
िनवासी के िलए भुगतान का दािय᭜व उ᭜प᳖ करते ह,ै उ᭠हᱶ देनदारी पᭃ 
कᳱ ओर िलखा जाता है । एक दशे के भुगतान शेष का लेनदारी का पᭃ 
दसूरे देश के भुगतान शेष का देनदारी बन जाता है । 

लेनदारी और देनदारी शीषᭅकᲂ के अधीन ᳰकये जाने वाले लने-देन 
कᳱ एक ल᭥बी सूची हो सकती है । उन सबका यहाँ उ᭨लेख नही ᳰकया जा 
सकता । यह अव᭫य ह ै ᳰक उन सम᭭त लनेदारी और देनदाᳯरयᲂ को 
समूहीकृत ᳰकया जा सकता है । सम᭭त आयात तथा िनयाᭅत के मदᲂ को 
दो िवभागᲂ मᱶ िवभािजत ᳰकया जा सकता ह-ै 

(1) दृ᭫ य मदᱶ (Visible Items) - इस ᮰ेणी मᱶ वे सम᭭त लेन-देन 
सि᭥मिलत ᳰकये जाते हᱹ िजनमᱶ एक देश से जाने वाली या उसमᱶ ᮧवेश 
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करने वाली व᭭तुए ं भौितक ᱨप से दखेी जा सकती ह ै । इ᭠हᱶ ᮧ᭜यᭃ 
᳞ापार भी कहा जाता ह ै। 

(2) अदृ᭫ य मदᱶ (Invisible Items) - उपयुᭅᲦ मदᲂ के अितᳯरᲦ अ᭠य 
सभी लेन-देनᲂ को अदृ᭫ य मद कहा जाता है । अनेक ᮧकार कᳱ सेवाएं 
(बᱹ᳴कग, बीमा, िवशषे᭄, िशᭃा, इ᭜याᳰद) लाभांश, िवदेशी सरकारᲂ ᳇ारा 
᳞य तथा उपहार आᳰद का समावेश इसी वगᭅ मᱶ होता है। 

ᳰकसी देश का भुगतान संतुलन उसके स᭥पूणᭅ लेन-देनᲂ का एक 
᭣यौरा होता है । भुगतान सारणी मᱶ बाई ओर सम᭭त िनयाᭅतᲂ तथा 
उनकᳱ कᳱमतᲂ का ᭣योरा ᳰदया जाता ह ैऔर दािहनी ओर आयातᲂ और 
उनके मू᭨यᲂ का सिव᭭तार वणᭅन होता है । 
21.4.3 भगुतान शषे: बहीखाता अवधारणा 

जब ᳰकसी देश कᳱ लेनदᳯरयᲂ देनदाᳯरयᲂ से अिधक होती ह ैतब 
उस देश का भुगतान शेष अनुकूल अथवा अितरेक कहा जाता है । यᳰद 
उसकᳱ देनदाᳯरयां लेनदाᳯरयᲂ से अिधक हो तब उस देश का भुगतान शेष 
ᮧितकूल अथवा घाटे का कहा जाता ह ै। जैसा ᳰक ऊपर उ᭨लेख ᳰकया जा 
चुका है भुगतान शषे ᳰकसी भी दशे के अ᭠तराᭅ᳦ीय लेन-देनᲂ से उ᭜प᳖ 
ᮧाि᳙यां एवं देनदाᳯरयᲂ कᳱ सूची के ᱨप मᱶ होता ह ै। भुगतान शेष खाते 
दोहरा बहीखाता ᮧणाली िसा᭠त पर तैयार ᳰकये जाते ह ैइसिलए ये 
सदैव संतुिलत रहते हᱹ । दसूरे श᭣दᲂ मᱶ भुगतान शेष के डेिबट तथा ᮓेिडट 
पᭃ हमेशा संतुिलत हो जाते है । हमᱶ इस िवरोधाभास को भली ᮧकार 
समझ लेना चािहये ᳰक भुगतान शेष ᳰकस ᮧकार से असंतुिलत हो सकते 
ह?ै तथा ᳰकस दिृ᳥ से वे सदवै संतुिलत कहे जा सकते हᱹ । इस िवचारधारा 
को एक का᭨पिनक उदाहरण ᳇ारा समझाया जा सकता है जो हमने अपने 
देश का िलया ह ै। 

सारणी 21.3 भगुतान शषे का खाता (करोड़ ᱧ० मᱶ) 
ᮓ सं. लेनदाᳯरयां  ᮓ.सं. देनदाᳯरयां  

1. व᭭तुᲐ का िनयाᭅत  550 5. व᭭तुᲐ का 800 
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आयात  
2. सेवाᲐ का िनयाᭅत  150 6. सेवाᲐ के आयात  50 

3. अपᳯरशोिधत 
ᮧाि᳙याँ 

(िवदेिशयᲂ के ᳇ारा 
ᳰदये गये 
उपहार,ᭃितपूᳶतयां, 
इ᭜याᳰद)  

 
 
100 

7. अपᳯरशोिधत 
भुगतान 

(िवदेिशयᲂ को 
ᳰदये उपहार, 

ᭃितपूᳶतयां, 

इ᭜याᳰद)  

80 

4. पूंजी ᮧाि᳙याँ 
(िवदेिशयᲂ को ᳰदये 
गये ऋण, पूंजी कᳱ 
ᳰदये गये ऋण, पूंजी 
कᳱ वापसी या 
िवदेिशयᲂ को 
पᳯरस᭥पिᱫयᲂ 
िबᮓᳱ) कुल ᮧाि᳙याँ  

 
 
 
200

1000
 

8. पूंजी भुगतान 
(िवदेिशयᲂ को 
ᳰदये गए ऋण, 
पूंजी कᳱ वापसी 
या िवदेिशयᲂ से 
स᭥पिᱫयᲂ का 
ᮓय) 

कुल भुगतान  

 
 
 

70
1000

 

सारणी (21.3) का कोई पᭃ उन सभी रीितयᲂ का उ᭨लेख करता है िजनके 
मा᭟यम से हमारा दशे िवदेशी मुᮤा अᳶजत करता है तथा ᳰकस ᮧकार वह 
इस अᳶजत ᮓय शिᲦ को िवदेशी बाजारᲂ मᱶ उपयोग करता ह ै। सारणी 
का दािहना पᭃ यह दशाᭅता है ᳰक यह दशे ᳰकस ᮧकार िवदशेी व᭭तुᲐ 
पर िवदेशी मुᮤा को खचᭅ करता है । िवदशेी मुᮤा को अᳶजत करने का 
सीधा और सरल उपाय व᭭तुᲐ के िनयाᭅत ᳇ारा होता ह ै। पंिᲦ (1) यह 
दशाᭅती ह ैᳰक िनयाᭅतᲂ का मू᭨य 550 करोड़ ᱧपये ह ै। समान ᱨप से पंिᲦ 
(5) यह दशाᭅती है ᳰक आयातᲂ का मू᭨य 800) करोड़ ᱧपये है । ये दोनᲂ पᭃ 
िवदेशी ᳞ापार कᳱ ᳞ाया करते है । 

पंिᲦ (2) िवदेिशयᲂ कᳱ सेवाᲐ कᳱ िबᮓᳱ से ᮧाि᳙ कᳱ गणना करती 
है । इसमᱶ जहाजी सेवाए,ं लाभांश और ᭣याज कᳱ ᮧाि᳙ मुय है । ᭣याज 
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तथा लाभांश िवदेिशयᲂ के ᳇ारा उन चालू सेवाᲐ के उपल᭯य मᱶ भुगतान 
है जो वे पूंजी से ᮧा᳙ करते है । उसी ᮧकार से पंिᲦ (6) मᱶ देशवािसयᲂ 
᳇ारा ᳰकये गये वह भुगतान सि᭥मिलत ह ᱹ जो उ᭠हᲂने िवदेिशयᲂ को 
समान ᮧकार कᳱ सेवाᲐ के िलये ᳰकये है । 

सारणी (21.3) मᱶ (3),(4), (7) तथा (8) ऐसी पंिᲦयां है िजनमᱶ 
उि᭨लिखत मदᲂ को अ᭠तरण मद के नाम से स᭥बोिधत ᳰकया जाता ह ै। 
इसके िवपरीत व ेमदᱶ जो पंिᲦयᲂ (1), (2), (5) और (6) मᱶ दी गयी ह ै
᳞ापार मद नाम से पुकारी जाती ह ै। 

पंिᲦ (3) मᱶ िजन मदᲂ का समावशे ᳰकया गया है व े''अपᳯरशोिधत 
ᮧाि᳙यां'' (unrequited receipts) है, अथाᭅत ऐसी ᮧाि᳙याँ जो देश के 
िनवािसयᲂ को िन: शु᭨क ᮧा᳙ होती ह ैिजनके बदल ेमᱶ न तो वतᭅमान मᱶ 
और न ही भिव᭬य मᱶ कोई भुगतान करता होता ह ै। उपयुᲦ मᱶ िमली 
रािश इसका एक उदाहरण ह ै । ऐसे उपहार िवकिसत देशᲂ से ᮧाय: 

िवकासशील देशᲂ को ᮧा᳙ होते ह ै। परािजत दशे को जो ᭃितपूᳶत के ᱨप 
मᱶ भुगतान िवजयी दशे को करना पड़ता ह ैवह भी ''पᳯरशोिधत ᮧाि᳙यᲂ 
मᱶ सि᭥मिलत ᳰकया जाता है । ठीक वैसे ही पिंᲦ (7) मᱶ िवदेिशयᲂ को ᳰदये 
गये उपहार तथा ᭃितपूᳶतयाँ सि᭥मिलत ह ै। 

पंिᲦ (1) (2), (3), (5), (6), तथा (7) मे ऐसे भुगतान एव ंᮧाि᳙याँ 
सि᭥मिलत ह ैजो चालू खाते से स᭥ब᭠ध रखती ह,ै ये ᮧवाह अवधारणा का 
ᱨप लेती ह,ै आमतौर से िजनका समय-माप एक वषᭅ होता है । 

पंिᲦ (4) और (8) मᱶ िजन मदᲂ कᳱ गणना कᳱ गई है वे एक समय 
िब᭠द ुपर ᭭टाक कᳱ माᮢा मे पᳯरवतᭅन को दशाᭅते ह ᱹ। ये पूंजीगत ᮧाि᳙यᲂ 
तथा भुगतानᲂ से स᭥बि᭠धत होते ह ै। एक सरकार, िनगम तथा ᳞िᲦ 
िवदेशᲂ से ऋण ल ेसकते है िजनके ᱨप भी िभ᳖-िभ᳖ हो सकते ह ै। एक 
सरकार दसूरी सरकार से ऋण ल ेसकती ह,ै एक फमᭅ िवदशेᲂ मᱶ अपने 
अंश तथा ᭭टाक िनगᭅिमत कर सकती ह,ᱹ एक बᱹक दसूरे देश मᱶ ऋणᲂ का 
िनगᭅमन कर सकता हᱶ । ये व ेउदाहरण ह ैिजनके मा᭟यम से देश िवदेशी 
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मुᮤाᲐ कᳱ ᮧाि᳙ करता है िजनकᳱ गणना मद (4) मᱶ कᳱ गई हᱹ । िवदेशी 
हमारे दशे कᳱ पᳯरस᭥पिᱫयᲂ को खरीद सकते है िजसके भुगतान शषे के 
स᭥ब᭠ध मᱶ हम िवचार कर रहे हᱹ । ये पᳯरस᭥पिᱫयां िविभ᳖ ᱨपᲂ मᱶ हो 
सकती ह ैजैसे ᳰक भूिम, आवास, ᭡ला᭠ट तथा मशीनरी, क᭥पिनयᲂ के अंश, 

इ᭜याᳰद, देश के ᭭वणᭅ ᭭टाक मᱶ पᳯरवतᭅन, िवदेशी मुᮤा के कोषᲂ तथा 
करᱶसी के पᳯरवतᭅन भी पंिᲦ (4) मᱶ ही सि᭥मिलत होते ह ै। इसी ᮧकार से 
जब दशे के िनवासी िवदशेी पᳯरसंपिᱫयᲂ का ᮓय करते ह,ै उदाहरण के 
िलए जब हम िवदशेᲂ मे, भूिम अथवा िवदशेी क᭥पिनयᲂ के अंशᲂ का ᮓय 
करते ह ᱹया िवदेशी सरकारᲂ को ऋण देते ह,ै तब ऐसी ᳰᮓयायᱶ िवदेशी 
मुᮤा उ᭜ᮧवाह को ज᭠म देती है । इन सब ᳰᮓयाᲐ का समावेश पूंजी 
᭭थाना᭠तरण के अ᭠तगᭅत पंिᲦ (8) मᱶ ᳰकया गया ह ै।  

पूंजी के आयात तथा पूजंी िनयाᭅत कᳱ धारणाएं ᮪ाि᭠त पैदा करनी 
वाली होती ह ै। इसिलए इ᭠हᱶ आपको भली ᮧकार समझ लेना चािहये । 

जब कोई िवदेशी िनगम हमारी देश मᱶ ᳰकसी फमᭅ का ᮓय करता ह ै
तो हमारे देश के िलये यह पूंजी का आयात अथवा अ᭠त: ᮧवाह ह ै। इसको 
पहचानने का मुय आधार यह है ᳰक हमारे ᳇ारा फमᭅ कᳱ िबᮓᳱ ठीक 
वैसी ही है जैसे ᳰक हमने िवदेिशयᲂ को कोई पᳯरस᭥पिᱫ बेची हो िजसके 
उपल᭯य मᱶ हमे िवदशेी मुᮤा, अथवा ᮓयशिᲦ ᮧा᳙ हो रही ह ै। इसिलये 
भुगतान शषे के खाते मᱶ इस सौदे को लेनदारी पᭃ मᱶ िलखा जाता ह ै
यᲂᳰक यह पूंजी के अ᭠त: ᮧवाह को ज᭠म दतेा ह ै। अत: हम अपने दशे के 
भुगतान शषे को दिृ᳥गत रखने ᱟए यह कह सकते है ᳰक देश िवदेशी मुᮤा 
कᳱ ᮧाि᳙ दो मौिलक ᱨप मे कर सकते ह,ै ᮧथम, व᭭तुᲐ तथा सेवाᲐ के 
िनयाᭅत ᳇ारा; ि᳇तीय, पूंजी के आयात ᳇ारा । 

समान ᱨप मᱶ हमारा दशे िवदशेी पᳯरसंपिᱫयᲂ का ᮓय 
पूंजी-िनयाᭅत के मा᭟यम से कर सकता है । अत: यह सौदा भुगतान शषे के 
देनदारी पᭃ कᳱ ओर िलखा जायेगा इसिलये हम ᳰफर यह दोहरा सकते 
है ᳰक एक देश के पास दो ऐसी मौिलक रीितयां होती है िजनके ᳇ारा वह 
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िवदेशी मुᮤा का ᮧयोग कर सकता ह ै। ᮧथम रीित व᭭तुᲐ तथा सेवाᲐ 
के आयात ᳇ारा होती ह ैतथा दसूरी रीित पूजंी के िनयाᭅत ᳇ारा । 
21.5 ᳞ापार शेष, चाल ूखात ेका शषे तथा भुगतान शषे 

21.5.1 ᳞ापार शषे कᳱ बाकᳱ- भुगतान शषे को कई ᮧकार से 
िवभािजत ᳰकया जा सकता है । हमारा पहला अ᭟ययन व᭭तुᲐ के 
िनयाᭅत तथा आयात से संबंिधत ह ैजो ᳞ापार शेष का ᭄ान कराता ह ै। 
यह ᭭प᳥ ह ैᳰक ᳞ापार शेष का सदैव संतुिलत होना आव᭫यक नहᱭ ह ै। 
यᳰद कोई देश आयातᲂ कᳱ तुलना मᱶ िनयाᭅत अिधक करता ह ैतब उसका 
शेष अनुकूल अथवा बशेी का होता ह ै। यᳰद िनयाᭅतᲂ कᳱ तुलना मᱶ आयात 
अिधक होते ह ैतब ᳞ापार शषे ᮧितकूल अथवा घाटे का होता ह ै।  

का᭨पिनक उदाहरण के मा᭟यम से सारणी (21.4) मᱶ देश के 
᳞ापारशेष को दशाᭅया गया है । हमारे देश के िनयाᭅत 550 करोड़ ᱧपये 
तथा आयात 800 करोड़ के तु᭨य आंके गये है । हमारी ᳞ापार शेष मᱶ 250 
करोड़ ᱧपये का घाटा ह ै । इस घाटे को अ᭠य खातᲂ के मदᲂ ᳇ारा 
समतोिलत ᳰकया जा सकता है । हम देखते है ᳰक सेवाᲐ के शेष मᱶ 100 

करोड़ ᱧपये तथा अपᳯरशोिधत शषे मे 20 करोड़ ᱧपये का अनुकूल शषे ह ै
। उपरोᲦ तीनᲂ मदᲂ को यᳰद एक खाते मᱶ सि᭥मिलत कर िलया जाये तब 
वह चाल ूखाता कहलाता है । यह आव᭫यक नहᱭ ᳰक चालू खाते के दोनᲂ 
पᭃ बराबर हो इसमᱶ अितरेक भी हो सकता है तथा घाटा भी । हमारे 
उदाहरण मᱶ इस खाते मᱶ 130 करोड़ ᱧपये का घाटा उ᭜प᳖ ᱟआ है ।  

सारणी 21.4 
  तीनᲂ खातᲂ कᳱ बाᳰकया ँ (करोड़ ᱧ मᱶ) 
1. ᳞ापारशेष (सारणी 11.3 कᳱ पंिᲦ (1) तथा 

(5) 

550-800 = 250 

2. सेवाᲐ का शेष (सारणी 11.3 कᳱ पंिᲦ (2) 

तथा (6)  

150-50 = 100 

3. पᳯरशोिधत अ᭠तरणᲂ का शषे (सारणी 11.3 100-80 = 20 
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कᳱ पंिᲦ (3) तथा (7)  
4. चालू खाते का शेष (सारणी 11.3 कᳱ पंिᲦ 

(1),(2) तथा  

का योग - (5),(6),(7) का योग  

800-930 = 130 

5. पूंजी खाते का शषे (सारणी 11.3 कᳱ पंिᲦ (4) 

तथा (8)  

200-70 = 130 

6. भुगतान शेष  1000-1000 = 0 

21.5.2. चाल ूखात ेकᳱ बाकᳱ: - चालू खाते के बाकᳱ कᳱ अवधारणा 
कᳱ जानकारी हमारे िलये इसिलये आव᭫यक है यᲂᳰक यह अ᭠तराᭅ᳦ीय 
लेन-देनᲂ के ᮧवाह को दशाᭅती है। हम कह सकते ह ै ᳰक एक िनि᳟त 
अविध मᱶ एक देश मᱶ जो व᭭तुएँ और सेवाएं उ᭜प᳖ ᱟई है तथा िनयाᭅत ᱟई 
ह,ै चालू खाते कᳱ लेनदारी पᭃ मᱶ िलखी गई हᱹ। इसके िवपरीत सभी 
व᭭तुए ंतथा सेवाए ंजो देश मᱶ आयात कᳱ गई ह ैऔर उपभोग अथवा 
संिचत कᳱ गई ह ैउनकᳱ ᮧिवि᳥ चाल ूखाते के देनदारी पᭃ मᱶ कᳱ गई है। 
हम यह भी कह सकते है ᳰक एक देश के रा᳦ीय सामािजक लेखांकन मᱶ 
िजन अ᭠तराᭅ᳦ीय लेन-देनᲂ कᳱ ᮧिवि᳥यां ᱟई ह,ै देश के चाल ूखाते कᳱ 
बाकᳱ मᱶ सूचीब कर ली गई हᱹ। 

हमᱶ यह भी जान लेना चािहये ᳰक चाल ूखाते का संतुिलत होना 
आव᭫यक नहᱭ हᱹ। हमारे उदाहरण मे भी ऐसा ही ᱟआ है। ᭭वाभािवक 
ᱨप मᱶ ᮧाय: ऐसा होता भी है। इसिलये चालू खाते के घाटे, को समा᳙ 
करने का ᮧय᳀ करना चािहये यᲂᳰक हमने िवदेशᲂ से जो आय अᳶजत 
कᳱ है ᳞य उससे अिधक कर ᳰदया है। इसको दरू करने का एक रा᭭ता जो 
हमारे पास हो सकता है वह पूजंी खाते के लने-देनᲂ मे पᳯरवतᭅन के ᳇ारा 
है। अत: ऐसे दशे को अपने चाल ूखाते मᱶ घाटे कᳱ रकम के बराबर अपने 
᭭टॉक को कम कर देना चािहये। िवदशेᲂ मᱶ उधार लकेर ऐसा ᳰकया जा 
सकता है। ऐसा तभी संभव होगा जब हम 130 करोड़ ᱧपये का ऋण ᮧपᮢ 
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भेजᱶ या अपनी पᳯरस᭥पिᱫयᲂ को बेचे या अपने िवदेशी मुᮤा कोषᲂ का 
घाटे के बराबर ᳯरᲦकरण करे।  

यᳰद हम अपनी का᭨पिनक उदाहरण कᳱ सारणी 21.3 को पुन: देखᱶ 
तो ᭄ात होगा ᳰक हमारे दशे ने 70 करोड़ ᱧपये कᳱ पूंजी का िनयाᭅत ᳰकया 
है और 200 करोड़ ᱧपये कᳱ पूंजी का आयात। अत: हमारी देश ने पूंजी का 
आयात उस माᮢा से अिधक ᳰकया है जो घाटे कᳱ पूᳶत के िलये आव᭫यक 
था। ᳰक᭠तु वा᭭तिवकता ऐसी नही है। पूंजी के 200 करोड़ ᱧपये के आयात 
कᳱ ᳞ाया इस ᮧकार कᳱ जा सकती हᱹ ᳰक िवदेिशयᲂ ने भी 70 करोड़ 
ᱧपये के हमारे देश मᱶ क᭥पिनयᲂ के अंश इ᭜याᳰद खरीदे ह ैऔर शेष 130 

करोड़ ᱧपये कᳱ रािश को हम यह मान लेते ह ैᳰक वह िवदेिशयᲂ ᳇ारा 
ᳰदया गया ऋण है जो हमारे देश ने ᮧा᳙ ᳰकया है। ᮧ᳤ उठता है ᳰक या 
यही हमारे दशे मᱶ भुगतान शेष का घाटा ह?ै इसका उᱫर देने के िलए हमᱶ 
भुगतान शषे कᳱ धारणा को बहीखाता ᮧणाली कᳱ दिृ᳥ से न दखेकर एक 
िव᭭तृत आᳶथक दिृ᳥कोण से देखना होगा । 

21.5.3 भगुतान शषे मᱶ सतंलुन एव ंअसतंलुन भुगतान शेष सदवै 
स᭠तुिलत होते, हᱹ यह एक तु᭒छ धारणा ह ै। हम थोड़ी देर के िलये यह 
मान लेते ह ᱹᳰक हमारे देश के चालू खाते मᱶ 100 करोड़ ᱧपये का घाटा है । 
यᳰद पूंजी खाते मᱶ कोई और लेन-देन नहᱭ होता है तो हमारे देश को 100 
करोड़ ᱧपये कᳱ कᳱमत कᳱ पूंजी का आयात करना पड़ेगा जो िवदेशी 
मु᭨कᲂ से उधार के ᱨप मᱶ (ऋण-पᮢ के िनयाᭅत ᳇ारा) होगा अथवा 
िवदेशी मुᮤाᲐ का ᳯरिᲦकरण करना होगा । यᳰद हमारे देश के चाल ू
खाते मᱶ अितरेक ह ै तब उसका यह अथᭅ ह ै ᳰक हमारे देश के, िनयाᭅत 
आयात से अिधक ह ै। ऐसी ि᭭थित मᱶ यᳰद पूजंी खाते मᱶ कोई लेन-देन न 
ᱟआ हो तब हमारे देश को अितरेक के बराबर पूजंी का िनयाᭅत करना 
होगा जो िवदशेी मु᭨कᲂ को उधार देने के ᱨप मᱶ होगा । बहीखाता दिृ᳥ से 
हम कहते ह ैᳰक भुगतान शषे सदैव स᭠तुिलत रहते हᱹ । 
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आपके मन मᱶ यह ᮧ᳤ अव᭫य उठेगा, ᳰक भुगतान शेष तब ᳰकस 
अथᭅ मᱶ असंतुिलत होते ह?ै यᳰद हम सारणी (21.3) तथा (21. 4) का 
पुनवाᭅलोकन करᱶ तो ᭄ात होगा ᳰक हमारे देश मᱶ पूंजी का 200 करोड़ 
ᱧपये का अ᭠त ᮧवाह ᱟआ ह ै। हमᱶ इस अ᭠त ᮧवाह कᳱ ᮧकृित को ठीक 
ᮧकार से समझ लेना चािहये । हमने यह पहल ेभी मान िलया ह ैᳰक 70 

करोड़ ᱧपये कᳱ कᳱमत के बराबर ᳰकसी िवदेशी िनगम ने हमारे देश मᱶ 
क᭥पिनयᲂ के अंश खरीदे ह ै। दसूरे श᭣दᲂ मᱶ, हमारे दशे के िनवािसयᲂ ने 
िवदेिशयᲂ को 70 करोड़ ᱧपये कᳱ पᳯरस᭥पिᱫयाँ बेची ह ᱹ। शषे 130 करोड़ 
ᱧपये कᳱ रकम को हमे यह मानना होगा ᳰक यह दशे के िवदेशी मुᮤा के 
कोषᲂ का ᳯरिᲦकरण है । या ᳰफर इसी अथᭅ मे भुगतान शेष के घाटे को 
िलया जाय? उᱫर है हाँ, यᳰद दशे को यह कायᭅ अिन᭒छा पूवᭅक करना पड़े 
और उसके पास िवदेशी मुᮤा के कोषᲂ का अभाव हो तो भुगतान शेष मᱶ 
घाटा ही समझना चािहये । यᳰद दशे के पास िवदेशी मुᮤा के पयाᭅ᳙ कोष 
हो और उनका ᳯरिᲦकरण िवचारपवूᭅक ᳰकया गया हो तो यह कहना ᳰक 
देश के भुगतान शेष मᱶ घाटा ह ैस᭠देहा᭜मक होगा ।  

यह आव᭫यक नहᱭ है ᳰक पूंजी का अ᭠त:ᮧवाह कोषᲂ के ᳯरिᲦकरण 
का ᱨप अव᭫य ही लᱶ । यह भी संभव हो सकता ह ैᳰक हमारे दशे के पास 
िविनयोग के आकषᭅक अवसर उपल᭣ध हो और इस कारण िवदेशी 
िविनयोगी हमारे देश मे िविनयोग करना पस᭠द करᱶ जो पूंजी के अ᭠त: 

ᮧवाह का कारण हो । जहाँ तक 130 करोड़ ᱧपये के घाटे का ᮧ᳤ है कोई 
भी अ᭠तराᭅ᳦ीय सं᭭था दीघᭅकालीन ऋण दकेर उसकᳱ पूᳶत कर सकती ह ै। 

ᳰकसी भी देश के भुगतान शषे के स᭥ब᭠ध मे ᳰकसी ᮧकार कᳱ ᳯटका 
ᳯट᭡पणी करने से पवूᭅ, हमᱶ उस दशे के अ᭠तराᭅ᳦ीय पूंजी ᮧवाहᲂ का तथा 
उसकᳱ आᳶथक नीित का अ᭟ययन कर लेना चािहये । ᳰकसी भी देश के 
भुगतान शषे के संतुलन कᳱ ि᭭थित का अ᭟ययन करना काफᳱ जᳯटल 
सम᭭या ह,ै जो हमᱶ इसके सही अ᭟ययन करने के िलये बहीखाता ᮧणाली 
कᳱ पᳯरिध से बाहर जाने के िलये िववश करती है । 
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21.6 पूजंी ᮧवाह 

हमने यह दखे िलया है ᳰक ᳰकसी भी दशे के चालू खाते के शेष मᱶ 
घाटा हो तो वह पूंजी खाते से संबि᭠धत सौदᲂ के ᳇ारा समतोिलत हो 
जाता है और भुगतान शषे स᭠तुलन कᳱ अव᭭था मᱶ आ जाता ह ै । 
उदाहरण के िलये, हमारे देश के िनयाᭅतकताᭅᲐ के िनयाᭅतᲂ कᳱ अपेᭃा 
आयातकताᭅᲐ ने 100 करोड़ ᱧपये से आयात अिधक ᳰकये ह,ै ऐसी ि᭭थित 
मᱶ हमारे आयातकताᭅᲐ को अपने आयातᲂ के भुगतान करने के, िलये 
िवदेशी िनयाᭅतकताᭅᲐ से 100 करोड़ ᱧपये कᳱ रािश उधार लेनी होगी । 
यह रािश पूंजी खाते मᱶ पूजंी उतᮧवाह: के ᱨप मᱶ पंजीकृत कᳱ जायेगी । 
इसके अितᳯरᲦ  

सारणी 21.5 

᭭वायत तथा अनᮕुहीय सौदे (करोड़ ᱧ मᱶ) 
 लनेदाᳯरया ँ   (करोड़ ᱧ० मᱶ)  

1. ᭭वायᱫ ᮧाि᳙यां  870 3. ᭭वायᱫ भुगतान  1000 

अ. ᭭वायᱫ का िनयाᭅत 
(दृ᭫ य एव ं अदृ᭫ य)  700 

अ. ᭭वायᱫ आयात (दृ᭫ य 
एवं  अदृ᭫ य)  850 

ब. ᭭ वायᱫ 
अपᳯरशोिधत ᮧि᳙यां 
 िवदेिशयᲂ से)  100 

ब. ᭭वायᱫ 
अपᳯरशोिधत भुगतान 
 (िवदेिशयᲂ को)  80 

स. ᭭ वायᱫ पूंजी ᮧाि᳙यां 
 (ᮧाि᳙यां िवदेिशयᲂ 
से)  10 

स. ᭭वायᱫ पूंजी 
भुगतान(िवदेिशयᲂ 
 को)  70 

द. अगुᮕहीय पूजंी 
भुगतान  (िवदेिशयᲂ से)  130 

द. अनुᮕहीय पूंजी 
भुगतान  (िवदेिशयᲂ को)  0 

 1000  1000 
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और भी अ᭠य पूंजी ᮧवाह हो सकते हᱹ िजनका देश के भुगतान संतुलन कᳱ 
ि᭭थित से कोई स᭥ब᭠ध नहᱭ होता। उदाहरण के िलये हो सकता है ᳰक 
एक िवदशेी िनयाᭅतकताᭅ अपनी व᭭तुᲐ कᳱ िबᮓᳱ बढ़ाने के िलये हमारे 
देश मᱶ ᳰकसी िव᭄ापन एजे᭠सी को खरीदने के िलये 100 करोड़ ᱧपये कᳱ 
कᳱमत का भुगतान करता ह;ै यह मद पूजंी अंत: ᮧवाह के ᱨप मᱶ पंजीकृत 
ᳰकया जायेगा। भुगतान शेष कᳱ दिृ᳥ से दोनᲂ ᮧकार कᳱ पूजंी ᮧवाहᲂ का 
मह᭜व िभ᳖-िभ᳖ होता है। 

पहली ᮧकार का पूंजी ᮧवाह अनुᮕहीय (accomodating) पूंजी ᮧवाह 
के नाम से स᭥बोिधत ᳰकया जाता है। ये ऐसे पूंजी ᮧवाह होते है िजनका 
मुय उे᭫य बहीखाता ᮧणाली के आधार पर भुगतान शेष मे स᭠तुलन 
लाना होता है। िवपरीत दसूरी ᮧकार के पूंजी ᮧवाह ᭭वायᱫ 
(autonomous) ᮧवाह के ᱨप मᱶ होते है। ᭭वायᱫ पूंजी ᮧवाह साधारण पूंजी 
ᮧवाह के ᱨप मᱶ होते है। इनकᳱ मुय िवशेषता यह होती है ᳰक ये 
भुगतान शेष के अ᭠य मदᲂ को दिृ᳥ मᱶ रखकर घᳯटत नहᱭ होते। ᭭वायᱫ 
तथा अनुᮕहीय पूंजी ᮧवाहᲂ के अथᭅ और मह᭜व को ᭭प᳥ करने के िलये 
हमᱶ सारणी (21.3) तथा (21.4) के मदᲂ को नये तरीके से पुन: समूिहकृत 
करना होगा। हम दोनᲂ ᮧकार के पूंजी ᮧवाहᲂ के कुछ उदाहरण देकर 
इनके अ᭠तर को ᭭प᳥ करने का ᮧयास भी करᱶगे। 

21.6.1 ᭭वायᱫ पूजंी ᮧवाह: सारणी (21.5) पर दिृ᳥पात करने से 
यह ᭄ात होता है ᳰक हमारे दशे ने 700 करोड़ ᱧपये कᳱ व᭭तु और सेवायᱶ 
िनयाᭅत कᳱ है। इसके अितᳯरᲦ हमने 100 करोड़ ᱧपये कᳱ कᳱमत के 
बराबर अपᳯरशोिधत उपहार इ᭜याᳰद ᮧा᳙ ᳰकये है। हमारी यह मा᭠यता 
है ᳰक 70 करोड़ ᱧपये के तु᭨य दशे मᱶ पूंजी का अ᭠त ᮧवाह ᱟआ है। यह 
अ᭠त ᮧवाह िवदशेी िनगमᲂ ᳇ारा हमारे दशे मᱶ पूंजीगत पᳯरस᭥पिᱫयᲂ 
कᳱ खरीददारी के कारण ᱟआ है।  

᭭वायᱫ पूंजी अ᭠त: ᮧवाह के और भी अनेक ᱨप हो सकते हᱹ। 
उदाहरण के िलये ᳰकसी िवदशेी फमᭅ ने अथवा िनवासी ने हमारे देश कᳱ 
ᳰकसी फमᭅ को अथवा ᳰकसी ᳞ िᲦ को ऋण कᳱ वािपसी कᳱ हो; या हमारे 
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देश के ᳰकसी ᳞िᲦ अथवा क᭥पनी ने िवदशेᲂ मᱶ ऋण िलया हो। इन सब 
उदाहरणᲂ मᱶ ये सब पूंजीगत सौदे िनजी ᳞ िᲦयᲂ अथवा फमᲄ ᳇ारा ᳰकये 
गये है। यहाँ सबसे मह᭜वपूणᭅ बात आपको यह समझनी ह ैᳰक ये सौद ेदेश 
के भुगतान शषे को ᳰकस ᮧकार ᮧभािवत करते ह ᱹ। ऐसी पूजंीगत सौद े
भुगतान शषे के पᳯरणाम नही होते और न ही भुगतान शषे से ᮧभािवत 
होते ह ै। ये सभी ᭭वायᱫ पूंजी ᮧवाह के वा᭭तिवक उदाहरण ह ᱹ। 

21.6.2 अनᮕुहीय पूजंी अ᭠त: ᮧवाह: यᳰद हम सारणी (21.5) के 
भुगतानपᭃ को देखᱶ तो ᭭प᳥ होगा ᳰक हमारे दशे ने 80 करोड़ ᱧपये कᳱ 
व᭭तुएँ और सेवायᱶ आयात कᳱ है तथा िवदेिशयᲂ को 80 करोड़ ᱧपये के 
उपहार इ᭜याᳰद ᳰदये हᱹ । हमारे दशे के 70 करोड़ ᱧपये कᳱ कᳱमत का 
᭭वायᱫ पूंजी के ᱨप मᱶ उ᭜ᮧवाह ᱟआ है । संᭃेप मᱶ यह कहा जा सकता ह ै
हमारे देश ᳇ारा िवदेिशयᲂ को कुल भुगतान 1,000 करोड़ ᱧपये का करना 
है जबᳰक कुल अ᭠त ᮧवाह केवल 870 करोड़ ᱧपये का ही है। यह 130 
करोड़ ᱧपये का अ᭠तर अनुᮕहीय पूजंी के अ᭠त: ᮧवाह के मा᭟यम से 
समा᳙ ᳰकया जायेगा । 

अनुᮕहीय पूजंी के अ᭠त: ᮧवाह भी अनेक ᱨप ल ेसकते हᱹ । िवदेशी 
फमᭅ हमारे देश मᱶ ि᭭थत फमᲄ के अ᭨पकालीन दावे ᭭वीकार कर सकती ह ै
। इस घाटे कᳱ पूᳶत करने के िलये िवदेशी सरकार हमारे देश को ऋण कᳱ 
सुिवधायᱶ ᮧदान कर सकती ह ᱹ । यᳰद िवदेशी सरकार और अिधक 
उदारता ᳰदखलाये तो यह अ᭨पिवकिसत देशᲂ को भुगतान शषे कᳱ 
ि᭭थित को नमᭅ करने के िलये उपहार के ᱨप मᱶ अनुᮕहीय पूंजी को अ᭠त: 

ᮧवाह के ᱨप मᱶ द ेसकती है । हमने जो अपने दशे का उदाहरण िलया है 
वह इस घाटे कᳱ ि᭭थित पर काबू पाने के िलये िवदेशी मुᮤा का 
ᳯरिᲦकरण करते ᱟए अनुᮕहीय पूंजी के अ᭠त: ᮧवाह को अपना सकता है 
। 

उपरोᲦ सभी अनुᮕहीय पूंजी ᮧवाह के उदाहरण भुगतान शषे 
ि᭭थित के ᮧ᭜यᭃ पᳯरणाम हᱹ । अनुᮕहीय पूंजी ᮧवाह अनुमािनत पूंजी 
ᮧवाह होते ह ᱹिजनके मा᭟यम से भुगतान शषे मᱶ संतुलन लाया जाता ह ै। 
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अब हम इस ि᭭थित मᱶ ह ैᳰक भुगतान शेष के अितरेक तथा घाटे को 
पᳯरभािषत कर सके । यᳰद हम सारणी (21.5) को देखᱶ तो ᭭प᳥ होगा ᳰक 
हमारे देश कᳱ ᭭वायᱫ ᮧाि᳙याँ 870 करोड़ ᱧपये कᳱ तथा ᭭वायᱫ 
भुगतान 1,000 करोड़ ᱧपये के हᱹ । इस अ᭠तर के कारण 130 करोड़ ᱧपये 
कᳱ अनुᮕहीय पूंजी का अ᭠त: ᮧवाह होता ह ै। दशे के भुगतान शेष मᱶ यही 
घाटा है । अत: हम इस िन᭬कषᭅ पर पᱟँचते ह ैᳰक यᳰद दशे के ᭭वायᱫ 
भुगतानᲂ कᳱ तुलना मᱶ ᭭वायᱫ ᮧाि᳙यᲂ अिधक होती ह ैतो भुगतान शेष 
मᱶ अितरेक रहता ह ै। अितरेक के मू᭨य के बराबर अनुᮕहाय 

 
 
 
 
 

सारणी 21. 6 

भगुतानशषे 
  (करोड़ ᱧ ० मᱶ) 

1. ᭭वायत ᳞ापार का शेष (सारणी 11.3, 

पंिᲦयां 

(1 अ तथा 3 अ)(1अ) तथा (3 अ) 

700-850 = -150 

2. अपᳯरशोिधत अ᭠तरण का शेष सारणी 
11.5, पंिᲦया 

(1 ब तथा 3 ब) 

100-80 = 20 

3. ᭭वायᱫ पूंजी ᮧवाहᲂ के शषे 

(सारणी 11.5, पंिᲦयां (1 स तथा 3 स)  

70-70 = 0 

4. भुगतान शषे  870-1000 = -130 

5. िवदेशी अनुᮕह का शेष  130-0 = 130 

6. अनुᮕहीय तथा ᭭वायᱫ सौदᲂ कᳱ बाकᳱ  1000-1000 =0 
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पूंजी के उ᭜ᮧवाह ᳇ारा बहीखाता ᮧणाली कᳱ दिृ᳥ से भुगतान शषे को 
स᭠तुिलत ᳰकया जाता है । ठीक वैसे ही यᳰद देश के भुगतान शेष मᱶ घाटा 
है तो उसका अिभᮧाय ᭭वायᱫ भुगतानᲂ कᳱ तुलना मᱶ ᭭वायᱫ ᮧाि᳙यᲂ 
का कम होना ह ै। इस घाटे का िनपटारा अनुᮕहीय पूंजी के अ᭠त ᮧवाह के 
᳇ारा ᳰकया जाता है जो भुगतान शेष मे स᭠तुलन ᮧा᳙ करने मᱶ सहायक 
होता ह ै। यᳰद देश के ᭭वायᱫ भुगतान तथा ᭭वायᱫ ᮧाि᳙याँ बराबर हᲂ 
तो भुगतान शषे स᭠तुलन कᳱ अव᭭था मᱶ रहगेा । ऐसी पᳯरि᭭थित मᱶ 
ᳰकसी भी ᮧकार से अनुᮕहीय पूंजी का कोई आवागमन नही होगा। 

अनुᮕहीय पूंजी के आवागमन अिनयोिजत होते ह ᱹ । जबᳰक 
᭭वायᱫ पूंजी के आवागमन िनयोिजत माने जाते है । िनणᭅय लेने वाली 
ईकाईयां जैसे, ᳰक ᳞िᲦ फमᭅ अथवा सरकारी िविभ᳖ कारणᲂ से संसार 
के शेष देशᲂ के साथ पूंजीगत सौद ेकरते ह ᱹ। ऐसे ᭭वायᱫ पूंजी के ᮧवाह 
देश के भुगतान शेष कᳱ ि᭭थित पर अपना ᮧभाव डालते ह ᱹ। व ेईकाईयाँ 
जो ऐसी पूंजी ᮧवाहᲂ मᱶ िह᭭सा लेती है वे इस बात से िबलकुल अनिभ᭄ 
होती ह ैᳰक उनकᳱ ये ᳰᮓयायᱶ भुगतान शेष पर या ᮧभाव डाल रही ह ै। 
यᳰद पूंजी का ᮧवाह िनयोिजत ᱨप मᱶ हो तो वह अिधक उपयोगी सािबत 
होता है । ᭭वायत पूंजी ᮧवाह वा᭭तव मᱶ िनयोिजत पूंजी ᮧवाह कहे जाते 
है । ᭭वायᱫ पूजंी ᮧवाह िनयोिजत (ex-ante) ᮧकृित के होते ह ैअथाᭅत, 

िनयोिजत काल ᮧार᭥भ होने से, पूवᭅ िविभ᳖ िनणᭅय लेने वाली इकाईयाँ 
इन पूंजी ᮧवाहᲂ के सौदᲂ को पहल ेसे ही अपनी योजनाᲐ मᱶ शािमल कर 
लेती ह ै।  

इसके िवपरीत अनुᮕहीय पूंजी ᮧवाह वा᭭तिवक (ex-post) ᮧकृित के 
होते ह ै। एक िनि᳟त अविध के बाद ही यह मालूम ᳰकया जा सकता ह ै
ᳰक या अनुᮕहीय पूंजी के ᮧवाह ᱟए ह?ै इस दिृ᳥ से ये अिनयोिजत ह ै
तथा अविध कᳱ समाि᳙ पर ही यह ᭄ात ᳰकया जा सकता ह ैᳰक िवदशेी 
लेन-देनᲂ के उपरा᭠त इनका या मू᭨य रहा ह?ै अनुᮕहीय पूंजी ᮧवाह, 

आᳶथक दिृ᳥ के साथ-साथ अपना राजनैितक मह᭜व भी रखते है । यᳰद 
ᳰकसी दशे के भुगतान शेष मᱶ घाटा रहता ह ै और इसका िनपटारा 
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अनुᮕहीय पूंजी के अ᭠त ᮧवाह ᳇ारा होता ह,ै तब ऐसा अनुᮕहीय अ᭠त 
ᮧवाह एक चेतावनी का िच᭠ह होता है । जैसा ᳰक हम ऊपर उ᭨लखे कर 
चुके ह,ै घाटे कᳱ ि᭭थित से छुटकारा पाने के िलये हमᱶ िवदशेᲂ से 
अ᭨पकालीन ऋण लेने होते है या ᳰफर िवदेशी कोषᲂ का ᳯरिᲦकरण 
करना होता ह ै। हम िवदेशᲂ से अ᭨पकालीन ऋणᲂ कᳱ ᮧाि᳙ कᳱ आशा 
सदैव के िलये नहᱭ कर सकते अत: ऐसी ᮧितकूल अव᭭था बᱟत ल᭥ब े
काल तक चलने वाली नहᱭ हो सकती । इसिलये जब भी दशे मे 
अनुᮕहीय पूंजी का अ᭠त: ᮧवाह आर᭥भ होने लग,े सरकार को अपनी 
आᳶथक नीित मᱶ आव᭫यक पᳯरवतᭅन लाकर घाटे कᳱ ि᭭थित को समा᳙ 
करने का ᮧय᳀ करना चािहये । ऐसा तभी स᭥भव हो सकेगा जब सरकार 
कड़ी आᳶथक नीित को ᳞वहार मᱶ लायेगी । यह भी संभव हो सकता ह ै
ᳰक सरकार अनेक ᮧितबंधᲂ को लागू करने के उपरा᭠त भी अथᭅ᳞व᭭था 
को िनयंिᮢत करने मᱶ असमथᭅ रह ेऔर फलत: भुगतान शेष मᱶ घाटा जारी 
रहे । ऐसी ि᭭थित मᱶ सरकार को भयंकर ि᭭थित का सामना करने के िलये 
तैयार रहना चािहये । भुगतान शषे को ᭟यान मᱶ रखते ᱟए सामा᭠य 
आᳶथक नीित के बारे मᱶ कुछ और भी कहा जा सकता है । 

हो सकता ह ैᳰक भुगतान शेष मᱶ घाटा रहने पर तथा अनुᮕहीय 
पूंजी का अ᭠त: ᮧवाह होने पर भी वह दशे अपनी आᳶथक नीित को 
सुधारने मᱶ असमथᭅ रहे । ᳰफर भी यᳰद वह देश िवदशेᲂ मᱶ कुछ आकषᭅक 
िविनयोग के अवसर ᮧदान कर सके तो यह संभव हो सकता ह ै वह 
अ᭨पकालीन अिनयोिजत अनुᮕहीय पूंजी के अ᭠त: ᮧवाह को दीघᭅकालीन 
िनयोिजत ᭭वायᱫ पूंजी उ᭜ᮧवाह मᱶ पᳯरवᳶतत कराने मᱶ समथᭅ हो जायᱶ । 
ऐसा िवदेशᲂ मे दीघᭅकालीन ऋण के िनगᭅमन के मा᭟यम से ᳰकया जा 
सकता है । ऐसा दशे बीस वषᲄ के िलये अथवा उससे अिधक समय के 
िलये ऋण ले सकता है । इन वषᲄ के दौरान यह देश अपनी आᳶथक 
ि᭭थित मᱶ सुधार करने के उपरा᭠त चाल ू खाते शेष कᳱ ᮧितकूलता को 
अनुकूलता मᱶ पᳯरवᳶतत करने मे सफल हो सकता ह ै। 
बोध ᮧ᳤ 2  
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1. चालू खाते तथा पूजंी खाते के अ᭠तर को समझाइए। 
2. भुगतान शषे मᱶ घाटे का या अिभᮧाय ह?ै  

3. ᭭वायᱫ पूंजी ᮧवाह का या अथᭅ ह?ै  

4. अनुᮕहीय पूजंी ᮧवाह के अिभᮧाय को ᭭प᳥ कᳱिजये।  
21.7 साराशं 

खुली अथᭅ᳞व᭭था मᱶ आय संतुलन का िनधाᭅरण आयातᲂ तथा 
िनयाᭅतᲂ से ᮧभािवत होता ह ै । ᳰकसी भी दशे मᱶ िनयाᭅतᲂ कᳱ माᮢा 
व᭭तुᲐ और सेवाᲐ कᳱ कᳱमतᲂ कᳱ तुलना पर िनभᭅर करती ह ै जो 
िवदेशᲂ मᱶ भी उ᭜प᳖ होती हᱹ । यᳰद घरेलू व᭭तुᲐ के मू᭨य िवदेशी मु᭨कᲂ 
कᳱ तुलना मᱶ ऊँचे हᲂग ेतब ऐसी व᭭तुᲐ के िनयाᭅतᲂ कᳱ संभावनाएं कम 
रहगेी तथा घरेल ूरा᳦ीय आय मᱶ वृि भी कम होगी । यही कारण ह ैᳰक 
घरेलू आय ᭭तर को िनयाᭅतᲂ का फलन माना जाता है । यᳰद िनयाᭅत 
आयात से अिधक होते ह ᱹतो ᳞ापार शषे का आिधय गुणक ᮧभाव के 
मा᭟यम से घरेल ूआय मᱶ कई गुनी वृि करता है । यह वृि गुणक के 
मू᭨य पर िनभᭅर करती है । जब आयात, िनयाᭅत से अिधक होते हᱹ तो 
᳞ापार शेष कᳱ बाकᳱ ऋणा᭜मक होती है । िजतनी कᳱमत कᳱ ऋणा᭜मक 
बाकᳱ होगी आय ᭭तर मᱶ से उतने ही मू᭨य के बराबर ᳯरसाव होगा । ये 
ᳯरसाव ठीक उसी ᮧकार के होते है जैसे ᳰक बचत तथा करᲂ के मा᭟यम से 
होते ह ᱹ। आय ᭭तर तथा आयातᲂ के स᭥ब᭠ध को िव᳡सनीय ᱨप मे ᳞Ღ 
ᳰकया जा सकता है जबᳰक ऐसा स᭥ब᭠ध आय-᭭तर तथा िनयाᭅतᲂ के म᭟य 
᳞Ღ नहᱭ ᳰकया जा सकता । 

खुली अथᭅ᳞व᭭था के आय िनधाᭅरण मᱶ िवदशेी ᳞ापार गुणक का 
अपना एक अलग ᭭थान ह ै। िवदशेी ᳞ापार कᳱ ि᭭थित मᱶ पᳯरवतᭅन आने 
से दशे के आय तथा रोजगार ᭭तर ᳰकतना ᮧभािवत होते ह,ᱹ इसे हम 
िवदेशी ᳞ापार गुणक के मा᭟यम से जान सकते हᱹ । ऐसे तीन मौिलक 
कारक ह ᱹजो िवदशेी ᳞ापार गुणक कᳱ ᮧᳰᮓया को ᮧभािवत करते हᱹ । 
यह कारक ᭭वायᱫ िनयाᭅत, सीमा᭠त आयात ᮧवृिᱫ तथा सीमा᭠त बचत 
ᮧवृिᱫ हᱹ । 
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भुगतान शषे के सभी मदᲂ को िजसमᱶ दृ᭫ य एव ं अदृ᭫ य मद 
सि᭥मिलत होते ह ै एक खाते के ᱨप मᱶ ᮧ᭭तुत ᳰकया जाता ह,ै िजसे 
भुगतान शषे खाता कहा जाता ह ै । लेनदाᳯरयᲂ का बा ओर तथा 
देनदाᳯरयᲂ को दािहनी ओर िलखा जाता है । इस खाते के दो भाग होते 
हᱹ: चाल ूखाता तथा पूंजी खाता । चाल ूखाते कᳱ मदᱶ दो ᮧकार कᳱ होती 
है। पहली ᮧकार, दृ᭫ य व᭭तुᲐ के आयात तथा िनयाᭅत कᳱ होती ह ᱹदसूरी 
ᮧकार, अदृ᭫ य आयात िनयाᭅत का होती हᱹ। इन अदृ᭫ य मदᲂ मᱶ सेवाए ं
पूंजी पर ᭣याज या लाभांश इ᭜याᳰद सि᭥मिलत होते है। 

पूंजी खाते मᱶ देशवािसयᲂ का दसूरे देश या शषे संसार के नागᳯरकᲂ 
को देय रािश मᱶ पᳯरवतᭅन तथा देश के िनवािसयᲂ पर िवदशे के 
देशवािसयᲂ कᳱ बकाया रािश मᱶ पᳯरवतᭅन दशाᭅया जाता है। चालू खाते 
और पूंजी खाते कᳱ ᮧाि᳙यां और भुगतान का योग बराबर होने का अथᭅ 
यह िलया जा सकता ह ै ᳰक भुगतान शषे मᱶ संतुलन है। इस अथᭅ मᱶ 
भुगतान शेष मᱶ संतुलन केवल बहीखाता दिृ᳥ से होता है। ऐसा संतुलन 
गिणतीय ᱨप से होता है और इसिलए हमेशा होता है। इसका कोई 
आᳶथक मह᭜व नही है। 

पूंजी ᮧवाहᲂ को दो भागᲂ मᱶ िवभािजत ᳰकया जा सकता है। पहली 
ᮧकार अनुᮕहीय पूंजी कᳱ है िजसका मुय उे᭫य भुगतान शेष हᱹ घाटे को 
समा᳙ करना है। दसूरे ᮧकार का पूंजी ᮧवाह ᭭वायᱫ पूंजी ᮧवाह 
कहलाता है। ये साधारण पूंजीगत सौदे िनजी ᳞िᲦयᲂ अथवा फमᲄ ᳇ारा 
होते है जैसे िवदेशᲂ मᱶ क᭥पिनयᲂ का अंश खरीदना इ᭜याᳰद। अनुᮕहीय 
पूंजी के ᮧवाह अिनयोिजत होते ह ै जबᳰक ᭭वायᱫ पूंजी के ᮧवाह 
िनयोिजत होते हᱹ। 

21.8 श᭣दावली 

चत-ुᭃेᮢ  मॉडल (Four Sector Model) ब᭠द अथᭅ᳞व᭭था कᳱ 
मा᭠यता का पᳯर᭜याग करते ᱟए िजसमᱶ पᳯरवार ᭃेᮢ, सरकार ᭃेᮢ तथा 
आ᭠तᳯरक ᳞ापार ᭃेᮢ सि᭥मिलत होते ह,ै यᳰद उसमᱶ िवदशेी ᳞ापार 
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ᭃेᮢ का भी समावेश कर िलया जाये तो अथᭅ᳞ व᭭था चतु-ᭃेᮢ मॉडल का 
ᱨप लेती है। 

ᳯरसाव (Leakage):  ᳯरसाव का अथᭅ आय के चᮓᳱय ᮧवाह मे आय 
के कुछ अंश का बाहर िनकल जाता है। चतु-ᭃेᮢ मॉडल मᱶ ᳯरसाव बचतᲂ 
व करᲂ के अितᳯरᲦ आयातᲂ के ᳇ारा भी होता है। आय का यह भाग 
उपयोग के िलये उपल᭣ध नहᱭ हो पाता। 

ᮧिवि᳥या ं (Injections) ᳯरसाव का िवलोम होती है। इनके घᳯटत 
होने से आय के ᮧवाह कᳱ माᮢा मᱶ वृि हो जाती है। खुली अथᭅ᳞व᭭था 
मᱶ िविनयोग एवं सरकार ᳞य के अितᳯरᲦ ᮧिवि᳥यां िनयाᭅतᲂ के ᳇ारा 
भी होती है। 

᭭टॉक तथा ᮧवाह (Stock and Flows) - ᭭टॉक का पᳯरमाण ᳰकसी 
िनि᳟त समय-िब᭠द ु या ᭃण से स᭥बि᭠धत माᮢा का ᭄ात कराता ह ै
जबᳰक ᮧवाह ᳰकसी समयाविध से स᭥बि᭠धत माᮢा कᳱ ओर संकेत करता 
है। दसूरे श᭣दᲂ मᱶ कुल ᭭टॉक कᳱ माᮢाᲐ का मान समय-िवहीन होता ह,ै 

दसूरी ओर ᮧवाह के संदभᭅ मᱶ एक िनि᳟त अविध का उ᭨लेख होता है। 
िनयोिजत (Ex-ante):  यह एक लैᳯटन पद है िजसका अथᭅ भावी 

काल से है। ये भावी अथवा िनयोिजत अनुमान होते है जो ᳰक ᳞ापाᳯरक 
िनणᭅयᲂ मे एक िनणाᭅयक ᭭थान रखते है।  

वा᭭तिवक (Ex-post) यह भी लैᳯटन श᭣द हᱹ। यह भूतकाल के 
अनुभव को ᳞Ღ करता है। यह यथाथᭅता कᳱ ओर संकेत करता है।  
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21.10 अ᭤यासᲂ के उᱫर 

1. खुली अथᭅ᳞व᭭था ऐसी अथᭅ᳞व᭭था होती है िजसका बाहरी 
िव᳡ के साथ ᳞ापाᳯरक स᭥ब᭠ध आयात-िनयाᭅत तथा िवᱫीय 
लेन-देन के ᱨप मᱶ होता ह ै। 

2. समᮕ मांग के िविभ᳖ अंग उपभोग ᳞य (C), िनजी घरेल ू
िविनयोग ᳞य (I), सरकारी ᳞य (G) माल तथा सेवाᲐ के शु 
िनयाᭅत (X-M) होते हᱹ । 

3. आयात पालन यह संकेत करता ह ैᳰक आयातᲂ कᳱ माᮢा रा᳦ीय 
आय ᭭तर पर िनभᭅर करती ह ै। ये आयात दो अंगᲂ का जोड़ 
होते है । आयात कᳱ वह माᮢा जो रा᳦ीय आय ᭭तर से ᭭वत᭠ᮢ 
होती है । दसूरा भाग सीमा᭠त आयात ᮧवृिᱫ पर िनभᭅर करता 
है । समीकरण के ᱨप मᱶ 

M = MO + m Y 

िजममᱶ MO शू᭠य आय ᭭तर पर आयातᲂ कᳱ माᮢा 

m = आय के पᳯरवतᭅन का वह भाग जो आयातᲂ पर ᳞य 
ᳰकया गया 

Y = रा᳦ीय आय 
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4. िवदेशी ᳞ ापार गुणक आय कᳱ अि᭠तम वृि का वह अनुपात ह ै
जो आयातᲂ के ऊपर िनयाᭅतᲂ के शु अितरेक के कारण ᮧा᳙ 
होता ह ै। 

गिणतीय ᱨप मᱶ सूᮢ:  1Kf
s m

   


 

s = सीमा᭠त बचत, ᮧवृिᱫ; m = सीमा᭠त आयात ᮧवृिᱫ 

बोध ᮧ᳤ 2 

1. चालू खाते मᱶ िविभ᳖ दशेᲂ के बीच व᭭तुᲐ तथा सेवाᲐ के 
आदान- ᮧदान का ᭣यौरा होता ह ै। पूंजीगत खाते मᱶ पूंजीगत 

᳞वहारᲂ को दशाᭅया जाता ह ै । ये अ᭨पकालीन तथा 
दीघᭅकालीन हो सकते है । दीघᭅकालीन ᳞वहार का ᮧमुख 
उे᭫य पूंजी का िविनयोग होता ह,ै अ᭨पकालीन ᳞वहार ऋण 
सुिवधा के कारण होते है।  

2. चालू खाते तथा पूजंी खाते के सभी लेन-देन को जोड़ने के 
प᳟ात् यᳰद लेनदाᳯरयᲂ कᳱ तुलना मᱶ देनदाᳯरयां अिधक हो, तो 
भुगतान शषे मᱶ घाटा कहा जाता ह ै। 

3. ᭭वायᱫ पूंजी ᮧवाह का अथᭅ साधारण पूंजी ᮧवाह के ᱨप मᱶ 
होता है जो िवदेशᲂ मᱶ अिधक लाभांश िमलने कᳱ आशा मे 
िविनयोिजत कᳱ जाती ह ै। 

4. अनुᮕहीय पूँजी ᮧवाह ऐसे पूंजी ᮧवाह होते ह ै िजनका मुय 
उे᭫य बही-खाता ᮧणाली के आधार पर भुगतान शेष मᱶ तुलन 
लाना होता है । 

  



405 
 

इकाई - 22  
आ᭠तᳯरक एव ंबा᳭ सतंुलन 

22.0 उे᭫य 

22.1 ᮧ᭭तावना 

22.2 आ᭠तᳯरक एव ंबा᳭ संतुलन कᳱ अिभधारणा 
22.3 लोचपूणᭅ आय तथा लोचपूणᭅ कᳱमतᲂ के साथ बा᳭ तथा आ᭠तᳯरक 
संतुलन कᳱ ᮧाि᳙  
22.4 आ᭠तᳯरक एवं बा᳭ असंतुलनᲂ का वगᱮकरण तथा उनको संतुिलत 
करने के ᮧय᳀  

22.4.1 ᭭फᳱित तथा भुगतान शेष मᱶ अितरेक 

22.4.2 ᭭फᳱित तथा भुगतान शेष मᱶ घाटा 
22.4.3 बेरोजगारी तथा भुगतान शेष मे घाटा 
22.4.4 बेरोजगारी तथा भुगतान शेष मᱶ अितरेक 

22.5 पूंजी के आवागमन कᳱ ि᭭थित मᱶ आ᭠तᳯरक एव ंबा᳭ संतुलन कᳱ 
ᮧाि᳙ 

22.5.1 ि᭭थर िविनमय दर के साथ पूंजी कᳱ गितशीलता 
22.5.2 लोचदार िविनमय दर के साथ पूँजी कᳱ पूणᭅ गितशीलता 
22.5.3 ि᭭थर िविनमय दर के साथ पूंजी कᳱ सापेिᭃक गितशीलता 
22.5.4 लोचपूणᭅ िविनमय दर के साथ पूंजी कᳱ सापेिᭃक 
गितशीलता  

22.6 सारांश 

22.7 श᭣दावली  
22.8 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ   
22.9 अ᭤यासᲂ क उᱫर  



406 
 

22.0 उे᭫य 

इस इकाई मᱶ आपका उन नीित स᭥ब᭠धी उपायᲂ से पᳯरचय 
कराया जायेगा, जो ᮧ᭜येक सरकार को आ᭠तᳯरक एव ंबा᳭ संतुलन ᮧा᳙ 
करने के िलए ᳞वहार मᱶ लाने होते ह ै। इस इकाई के अ᭟ययन के बाद 
आप:  

 आ᭠तᳯरक एव ंबा᳭ संतुलनᲂ को पᳯरभािषत कर सकᱶ ग,े 

 ᭭प᳥ कर सकेगᱶ ᳰक लोचपूणᭅ आय तथा लोचपूणᭅ कᳱमतᲂ के 
साथ बा᳭ तथा आंतᳯरक संतुलनᲂ को कैसे एक साथ ᮧा᳙ 
ᳰकया जा सकता ह,ै 

 आ᭠तᳯरक एव ंबा᳭ संतुलन कᳱ ᮧाि᳙ को दिृ᳥ मᱶ रखते ᱟए 
अथᭅ᳞ व᭭था को चार ᭃेᮢᲂ मᱶ िवभािजत कर सकᱶ ग े। 

 यह ᳞ ाया कर सकᱶ गे ᳰक कौन-से ᭃेᮢ मे कौन-सी नीित अथवा 
नीितयᲂ का सि᭥म᮰ण आ᭠तᳯरक एवं बा᳭ संतुलनᲂ को ᮧा᳙ 
करने मᱶ सहायक होगा, 

 यह ᭄ात कर सकᱶ ग ेᳰक ि᭭थर तथा लोचपणूᭅ िविनमय दर के 
साथ पूजँी कᳱ पूणᭅ गितशीलता कᳱ ि᭭थित मᱶ आ᭠तᳯरक तथा 
बा᳭ संतुलन के उे᭫यᲂ को ᮧा᳙ करने के िलये मौᳰᮤक तथा 
राजकोषीय नीितयᲂ मᱶ से कौन-सी नीित अिधक ᮧभावकारी 
िस होती ह,ै 

 यह भी जानकारी ᮧा᳙ कर सकᱶ ग े ᳰक पूजँी कᳱ सापेिᭃक 
गितशीलता कᳱ अव᭭था मे संतुलनᲂ को, ᮧा᳙ करने के िलये 
कौन-सी नीित अिधक सफल रहᱶगी । 

22.1 ᮧ᭭तावना 

आपने िपछली इकाई मᱶ यह अ᭟ययन ᳰकया है ᳰक आयात, िनयाᭅत 
तथा रा᳦ीय आय (िवदेशी ᳞ापार गुणक) मᱶ या स᭥ब᭠ध होता ह ै । 
आपने यह भी दखेा है ᳰक भुगतान शषे के घाटे ᳰकस ᮧकार होता ह ै। 
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आपने यह भी देखा है ᳰक भुगतान शेष के घाटे ᳰकस ᮧकार पूंजी-ᮧवाह 

पर असर डालते है । ᳰक᭠तु इसी से स᭥बि᭠धत एक ग᭥भीर सम᭭या यह 
सामने आती है ᳰक भुगतान शेष के असंतुलन को ᳰकस ᮧकार ठीक ᳰकया 
जाये । भुगतान शेष के असंतुलन को दरू करने कᳱ दो िविधयां हो सकती 
है । ᮧथम, ᭭वचािलत समायोजन ह,ै एवं दसूरी िविध नीित-उपायᲂ से 
स᭥बि᭠धत है । ᮧथम उपाय के अ᭠तगᭅत ᭭वणᭅमान के अधीन आ᭠तᳯरक 
कᳱमतᲂ मᱶ पᳯरवतᭅन करके ᭭ वचािलत समायोजन कᳱ ᮧाि᳙ कᳱ जा सकती 
है या ᳰफर अपᳯरवतᭅनशील के अ᭠तगᭅत िविनमय दरᲂ मᱶ पᳯरवतᭅन के 
मा᭟यम से बा᳭ मू᭨यᲂ मᱶ पᳯरवᳶतत करके ᭭वचािलत समायोजन के 
उे᭫य को ᮧा᳙ ᳰकया जा सकता है । दसूरी िविध नीित-उपायᲂ से 
स᭥बि᭠धत है िजसका अ᭟ययन आपको िव᭭तार पवूᭅक करना ह ै। 

भुगतान शषे के असंतुलन को सुधारने के िलये ᮧ᭜येक सरकार को 
नीित स᭥ब᭠धी उपायᲂ का ᮧयोग करना पड़ता है । सरकार को इन नीित 
उपायᲂ का ᮧयोग वहाँ करना होता है जहाँ ि᭭थर िविनमय दर ᮧणाली 
अपनाई गई हो । एक ᭭वत᭠ᮢ िविनमय दर ᮧणाली मᱶ बा᳭ संतुलन 
᭭वत: ᮧा᳙ हो जाता है ᳰक᭠तु वह आ᭠तᳯरक संतुलन कᳱ ᮧाि᳙ कᳱ कोई 
गार᭠टी नही देता । आज आप ऐसे संसार मᱶ रहते है जहां व᭭तुᲐ, 

सेवाᲐ, पूंजी, वा᭭तिवक रा᳦ीय आय तथा िविनमय दरᲂ के मू᭨यᲂ को 
बाजाᱨ शिᲦयᲂ के अनुसार पᳯरवᳶतत होने कᳱ अनुमित नही दी जा 
सकती । अत: आप इस खंड मे अ᭟ययन करेगᱶ ᳰक ि᭭थर िविनमय दर कᳱ 
अव᭭था मᱶ जहाँ पूँजी का आवागमन नही होता वहां सरकारी नीित के 
अधीन आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलन ᳰकस ᮧकार ᮧा᳙ ᳰकये जा सकते ह ै। 
इसी िवषय से स᭥बि᭠धत आप यह भी िवचार करᱶगे ᳰक पूंजी के 
आवागमन कᳱ ि᭭थित मᱶ आ᭠तᳯरक एव ंबा᳭ संतुलन के उे᭫यᲂ को ᮧा᳙ 
करने मᱶ मौᳰᮤक नीित अिधक ᮧभावकारी िस होती ह ैया राजकोषीय 
नीित अथवा दोनᲂ का सिम᮰ण । 
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22.2 आ᭠तᳯरक एव ंबा᳭ सतंुलन कᳱ अिभधारणा 

आ᭠तᳯरक एवं बा᳭ संतुलनᲂ को ᳰकन दशाᲐ मᱶ ᮧा᳙ ᳰकया जा 
सकता ह ैउनकᳱ ᳞ाया करने से पूवᭅ आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलन कᳱ 
अिभधारणाᲐ को समझ लेना आव᭫यक ह ै।  

आ᭠तᳯरक संतुलन से हमारा अिभᮧाय कᳱमत ि᭭थरता के साथ घरेल ू
पूणᭅ रोजगार कᳱ ि᭭थित ᮧा᳙ करने से है । इसके िवपरीत बा᳭ संतुलन, 

भुगतान शेष मे संतुलन कᳱ ᮧाि᳙ पर बल देता है । (अथाᭅत् यᳰद चाल ू
खाते मᱶ ऋणा᭜मक असंतुलन हो तो वह पूजंी खाते मे समान माᮢा के 
धना᭜मक संतुलन से समतोिलत हो जाना चािहये, िवलोम अव᭭था मᱶ 
इसके िवपरीत होगा (आंतᳯरक संतुलन ᭭फᳱित को कम करके तथा 
बेरोजगारी को शु᭠य कᳱ अव᭭था मᱶ लाकर ᮧा᳙ ᳰकया जा सकता है । 
जबᳰक बा᳭ संतुलन को ᮧा᳙ करने के िलए भुगतान शेष मᱶ घाटे तथा 
अितरेक को समा᳙ कर शू᭠य पर लाना आव᭫यक होता है । मीड (Meade) 

ने अपनी ''अ᭠तराᭅ᳦ीय आᳶथक नीित के िसा᭠त'' नामक पु᭭तक मᱶ इसका 
उ᭨लेख ᳰकया ह ैᳰक ᳰकसी भी दशे को आ᭠तᳯरक एव ंबा᳭ संतुलनᲂ को 
ᮧा᳙ करने के िलए उसे समᮕ ᳞य तथा िविनमय दर दोनᲂ पर िनयंᮢण 
रखना चािहये । जॉ᭠सन (Johnson) ने उन नीित-उपकरणᲂ का वणᭅन ᳰकया 
ह,ै िजनके मा᭟यम से आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलनᲂ को ᮧा᳙ ᳰकया जा 
सकता है । उसने नीित-उपकरणᲂ को ᳞य-कटौती अथवा आ᭠तᳯरक 
नीितयां तथा ᳞य-अ᭠तरण (Expenditure Switching) के नाम से स᭥बोिधत 
ᳰकया ह ै। 

वॉलरस के सामा᭠य संतुलन मॉडल मᱶ जहां सभी ᳰकमतᱶ लोचपूणᭅ 
हो तथा िविनमय दर भी लोचांणᭅ हो वहां बाजारᲂ मᱶ व᭭तुओ कᳱ िबᮓᳱ 
᭭वयं हो जाती है तथा मांग और पूᳶत संतुलन कᳱ अव᭭था मᱶ आ जाते हᱹ । 
वहां पूणᭅ रोजगार कᳱ ि᭭थित कᳱ ᮧाि᳙ भी हो जाती है तथा साथ ही साथ 
बा᳭ संतुलन कᳱ भी । पर᭠तु कᳱ᭠स के िवचारानुसार पूणᭅ रोजगार के 
साथ बा᳭ संतुलन कᳱ ᮧाि᳙, आव᭫यक नहᱭ है । इसिलए इन दो उे᭫यᲂ 
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कᳱ पूᳶत के िलये दो ᮧकार कᳱ नीितयᲂ का ᮧयोग करना आव᭫यक ह ै। 
पूणᭅ रोजगार के उे᭫य कᳱ ᮧाि᳙ के िलये राजकोषीय नीित तथा बा᳭ 
संतुलन को ᮧा᳙ करने के िलये वािण᭔य नीित (िविनमय दरᲂ मे 
पᳯरवतᭅन) का उपयोग कना होता ह ै।  

अ᭟ययन को सरल बनाने के िलये हम आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलन 
से स᭥बि᭠धत सम᭭याᲐ को दो भागᲂ मᱶ बाँट लेते हᱹ । 
1. लोचपूणᭅ आय तथा लोचपूणᭅ कᳱमतᲂ कᳱ दशाᲐ मᱶ आ᭠तᳯरक एवं 

बा᳭ संतुलन कᳱ ᮧाि᳙,  

2. पूँजी के आवागमन कᳱ दशाᲐ मᱶ आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलन कᳱ 
ᮧाि᳙,  

22.3 लोचपणूᭅ आय तथा लोचपणूᭅ कᳱमतᲂ के साथ बा᳭ 
तथा आ᭠तᳯरक सतंुलन कᳱ ᮧाि᳙  
अिधकांश दशेᲂ मᱶ आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलनᲂ को ᮧा᳙ करना 

एक ग᭥भीर सम᭭या होती है । इस भाग मᱶ हम उन दशाᲐ का वणᭅन 
करᱶग ेजो लोचपूणᭅ आय तथा लोचपूणᭅ कᳱमतᲂ कᳱ ि᭭थितयᲂ मᱶ आ᭠तᳯरक 
तथा बा᳭ संतुलनᲂ को ᮧा᳙ कराने मᱶ सहायक होती है । हम अपना 
िव᳣ेषण उस मॉडल से आर᭥भ करने ह ᱹजहां आयात, रा᳦ीय आय तथा 
सापेिᭃक कᳱमतᲂ का फलन होते हᱹ । ि᭭थर िविनमय दर ᮧणाली कᳱ 
उपि᭭थित मᱶ हम रा᳦ीय आय के ᭭तर मᱶ राजकोषीय नीित तथा मौᳰᮤक 
नीित (᭭फᳱितकारी तथा आप᭭फᳱितकारी नीित) के मा᭟यम से पᳯरवतᭅन 
ला सकते है । भुगतान शषे के घाटे को समा᳙ करने के िलये अवमू᭨यन 
(devaluation) तथा पुनमूᭅ᭨यन (revaluation) कᳱ ᳰᮓयाᲐ को समय-अ᭠तराल 
के बाद अपनाया जा सकता है । 

अब हम इस बात कᳱ ᳞ाया करᱶगे ᳰक (अ) ᳞य पᳯरवतᭅन 
नीितयᲂ (मौᳰᮤक एव ंराजकोषीय नीित) का उपयोग करके ᳰकस ᮧकार 
आ᭠तᳯरक संतुलन कᳱ ᮧाि᳙ कᳱ जा सकती ह ैतथा (ब) ᳞य अ᭠तरण 
नीितयᲂ (अवमू᭨यन) का उपयोग करके ᳰकस ᮧकार बा᳭ संतुलन को 
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ᮧा᳙ ᳰकया जा सकता है । एक अथᭅ᳞व᭭था के िलये दोनᲂ संतुलनᲂ कᳱ 
ᮧाि᳙ आव᭫यक होती है । इस मॉडल मᱶ हमारी यह मा᭠यता ह ैᳰक देश मᱶ 
ि᭭थर िविनमय दर ᮧणाली िव᳒मान है तथा पूँजी का कोई आवागमन 
नहᱭ होता । 

 
िचᮢ 22.1 

रेखािचᮢ (22.1) मᱶ रा᳦ीय आय खड़ी अंश पर तथा आयात पड़ा 
अंश पर दशाᭅये गये हᱹ । Y1 रा᳦ीय आय का वह िब᭠द ुहै जहाँ पूणᭅ रोजगार 
कᳱ ि᭭थित ᮧा᳙ होती ह ैअथाᭅत् जहाँ आ᭠तᳯरक संतुलन ᮧा᳙ होता है । 
खड़ी रेखा 'MM' आयातᲂ कᳱ उस माᮢा (OM) को दशाᭅती ह ैजो भुगतान 
शेष मᱶ संतुलन लाने के िलये आव᭫यक है । बा᳭ संतुलन कᳱ खड़ी रेखा 
MM’ आयातो कᳱ उस माᮢा को ᳰदखलाती ह ैजो भुगतान शषे मᱶ संतुलन 
लाने के िलए आव᭫यक ह ै । आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलन वᮓ जहाँ 
एक-दसूरे को काटते ह ैवह ᮝेवर ᭭वान (Trevor Swan) के अनुसार ''परम 
आन᭠द का िब᭠द'ु' (Point of Bliss) माना जाता है जहां अथᭅ᳞व᭭था 
आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलन साथ-साथ ᮧा᳙ करती है । रेखािचᮢ (22.1) 

मᱶ P एक ऐसा ही िब᭠द ुह ै। यᳰद अथᭅ᳞व᭭था P िब᭠द ुपर नही ह,ै तो वह 
संतुलन कᳱ अव᭭था मᱶ नही ह ै। 
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यह ᭟यान रह ेᳰक यᳰद रा᳦ीय आय का वा᭭तिवक ᭭तर आ᭠तᳯरक 
संतुलन रेखा से ऊपर है तब वहां अित पूणᭅ रोजगार (Over-full 

employment) अथवा ᭭फᳱित कᳱ दशाएं िव᳒मान हᲂगी । यᳰद रा᳦ीय आय 
का ᭭वर इस रेखा से नीचे ह ैतब उसका अथᭅ देश मᱶ बरेोजगारी अथवा 
अप᭭फᳱित कᳱ ि᭭थित से होता हᱶ । अथᭅ᳞व᭭था का बा᳭ संतुलन रेखा के 
बाये ओर होना भुगतान शेष मᱶ अितरेक का सूचक होता ह ैऔर इस रख 
के दािहनी ओर होना भुगतान शषे मᱶ घाटे का संकेत देता ह ै यᲂᳰक 
वा᭭तिवक आयात उस आयात ᭭तर OM से अिधक होते है जो बा᳭ 
संतुलन का ᳒ोतक होता है। 

22.4 आ᭠तᳯरक एवं बा᳭ असतंलुनᲂ का वगᱮकरण तथा 
उनको सतंिुलत करन ेके ᮧय᳀ 
ᮝेवर ᭭वान (Trevor Swan) के अनुसार आंतᳯरक तथा बा᳭ स᭠तुलन 

वᮓ अथᭅ᳞व᭭था को चार ''आᳶथक दखुद'' ᭃेᮢᲂ मे िवभािजत करते हᱹ । ये 
असंतुलन के चार ᭃेᮢ इस ᮧकार ह ै

ᭃेᮢ I  ᭭फᳱित तथा भुगतान शेष मᱶ अितरेक 

ᭃेᮢ II  ᭭फᳱित तथा भुगतान शेष मᱶ घाटा 

ᭃेᮢ III  बेरोजगारी तथा भुगतान शेष मᱶ घाटा 
ᭃेᮢ IV  बेरोजगारी तथा भुगतान शषे मᱶ 

अितरेक 

रेखािचᮢ (22.1) मᱶ अथᭅ᳞व᭭था उपरोᲦ चार ᭃेᮢᲂ मᱶ िवभािजत 
कᳱ गई ह ै। आ᭠तᳯरक एव ंबा᳭ उे᭫यᲂ के ᮧा᳙ करने के िलये ᮧ᭜येक ᭃेᮢ 
मे एक िवशषे नीित अथवा नीित सि᭥म᮰ण को ᳞ वहार मे लाना होता है 
। कौन-से ᭃेᮢ मᱶ कौन-सी नीित अथवा नीितयᲂ का सि᭥म᮰ण अपनाना 
उपयुᲦ रहगेा उसका उ᭨लेख स᭥बि᭠धत ᭃेᮢ मᱶ ᳰकया गया है । 

22.4.1 ᭃेᮢ  1: ᭭फᳱित तथा भगुतान शषे म ेअितरेक: - आप थोड़ी 
देर के िलए ᭃेᮢ 1 पर दिृ᳥ डाले। यह ᭃेᮢ उस ि᭭थित का वणᭅन करता है 
जो ᭭फᳱित तथा भुगतान शेष के अितरेक से ᮕ᭭त ह ै। ᭭फᳱित को समा᳙ 
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करने के िलये अप᭭फᳱित कᳱ नीित अपनानी आव᭫यक है ᳰक᭠तु ऐसी 
नीित भुगतान शेष के अितरेक को और बढ़ायेगी । अत: बा᳭ संतुलन मᱶ 
और अिधक िबगाड़ आयेगा । इसिलए बा᳭ संतुलन के उे᭫य को ᮧा᳙ 
करने के िलये पुनमूᭅ᭨यन कᳱ ᳰᮓया को अपनाना आव᭫यक हो जायेगा, 
अथाᭅत िजस देश के भुगतान शेष मे अितरेक है उस दशे को िविनमय दर 
ऊँची करनी होगी अथातᭅ अपनी मुᮤा का पुनमूᭅ᭨याकन करना होगा । यह 
आयातᲂ मᱶ वृि करेगी तथा िनयाᭅतᲂ को घटायेगी और भुगतान शेष पुन: 

स᭠तुलन कᳱ अव᭭था मᱶ आ जायेगा।  
22.4.2 ᭃेᮢ  II:  ᭭फᳱित तथा भगुतान शषे म े घाटा: - यᳰद 

अथᭅ᳞व᭭था ᳰकसी ऐसे िब᭠द ुपर है जो ᭃेᮢ II कᳱ पᳯरिध मᱶ पड़ता ह ै
जहां अित-पुणᭅरोजगार (over-full employment) अथवा ᭭फᳱित कᳱ दशायᱶ 
िव᳒मान है तथा भुगतान शेष मᱶ घाटा ह,ै ऐसी ि᭭थित मᱶ िव᭭फᳱित को 
᳞वहार मᱶ लाना आव᭫यक हो जाता हᱹ । दसूरे श᭣दᲂ मᱶ, आ᭠तᳯरक एंव 
बा᳭ संतुलनᲂ को ᮧा᳙ करने के िलए एक ᮧितबि᭠धत मौᳰᮤक एव ं
राजकोषीय नीित के पालन करने कᳱ आव᭫यकता होती है । ऐसी नीित 
मौᳰᮤक आय पर नीचे कᳱ ओर दबाव डालगेी तथा ᭭फᳱितक ᮧभाव को 
कम करेगी । जैसे ही रा᳦ीय आय कम होगी, आयात घटᱶग े। दसूरी ओर 
ऐसा होने से िनयाᭅतᲂ मᱶ वृि कᳱ संभावनाएं बढ़ जायेगी तथा भुगतान 
शेष के घाटे मᱶ सुधार आयेगा । ᭃेᮢ II मᱶ तीर के ᱨख का नीचे कᳱ ओर 
होता यह सूिचत करता है ᳰक अप᭭फᳱित कᳱ नीित ही ऐसी पᳯरि᭭थितयᲂ 
मᱶ अथᭅ᳞व᭭था के िलये एक उपयुᲦ नीित ह ै। 

22.4.3 ᭃेᮢ  III:  बरेोजगारी तथा भगुतान शषे मᱶ घाटा: - ᳰक᭠तु 
सबसे अिधक कᳯठन पᳯरि᭭थित जो ᳰकसी दशे को घरे सकती है ᭃेᮢ III मे 
दशाᭅयी गई ह ै। इस देश मᱶ बरेोजगारी तथा भुगतान शेष मᱶ घाटा एक 
साथ घᳯटत होते ᱟए ᳰदखलाये गये ह ᱹ। ऐसी ि᭭थित का सामना कोई भी 
देश बᱟत ल᭥ब ेकाल तक नहᱭ कर सकता । पूणᭅ रोजगार कᳱ ि᭭थित को 
वापस ᮧा᳙ करने के िलये इस देश को ᭭फᳱितकारी नीित को अपनाना 
होगा । ᳰक᭠तु कᳱमतᲂ के ऊँचा हो जाने के कारण भुगतान शेष मᱶ घाटे कᳱ 
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स᭥भावना और अिधक बढ़ जायेगी । ᮝेवर ᭭वान (Trevor Swan) ने अपने 
मॉडल मᱶ इस ि᭭थित को ''संकट ᭃेᮢ'' (dilemma zone) के नाम से स᭥बोिधत 
ᳰकया ह ै। ऐसी ि᭭थित मᱶ बा᳭ संतुलन को ᮧा᳙ करने के िलए अवमू᭨यन 
कᳱ नीित को अपनाना आव᭫यक होगा । ऐसा करने से आयातᲂ के घटने 
और िनयाᭅतᲂ के बढ़ने कᳱ स᭥भावनाएं हो जायᱶगी और भुगतान शषे के 
घाटे को सुधारा जा सकेगा । अत: ᭃेᮢ III मᱶ एक ओर ᳞य-वृि नीित जो 
पूणᭅ रोजगार को ᮧा᳙ करने मᱶ सहायक हो तथा दसूरी ओर ᳞य अ᭠तरण 
नीित जो आदानᲂ को घटाने मᱶ सहायक हो, संयुᲦ ᱨप से अपनानी होगी 
। तभी बा᳭ संतुलन के उे᭫य को ᮧा᳙ ᳰकया जा सकता है । अवमू᭨यन, 

᳞य-अ᭠तरण नीित का एक उदाहरण है ᳰक᭠तु इसकᳱ सफलता कᳱ 
संभावनाएं इसिलए कम हो जाती है यᲂᳰक यह नीित ᳞य कᳱ वृि 
नीित से जुड़ी ᱟई ह ै। इस िवकट पᳯरि᭭थित का कैसे सामना ᳰकया जाये 
? उᱫर मᱶ यह कहा जा सकता ह ैᳰक यᳰद बेरोजगारी भयंकर ᱨप धारण 
ᳰकये ᱟए ह ैऔर बराबर जारी है तब अवमू᭨यन कᳱ नीित आ᭠तᳯरक 
संतुलन को ᮧा᳙ करने मᱶ उस समय तक सफल नहᱭ होगी । जब तक 
इसको ᭭फᳱितकारी नीित के साथ नहᱭ जोड़ा जायेगा । चँूᳰक ᭭फᳱितकारी 
नीित तथा अवमू᭨यन नीित एक-दसूरे के िवरोधी ह,ै इसिलए ᳰकस नीित 
का ᮧयोग ᳰकस समय करना ह ैयह समय को देखकर ही कहा जा सकता 
है । बुिमᱫा इसमᱶ है ᳰक अवमू᭨यन को ᳞य अ᭠तरण नीित के ᱨप मᱶ 
इस ᮧकार ᮧयुᲦ ᳰकया जाये ᳰक कुल िव᳡ मांग का अिधकांश भाग रा᳦ 
के िनयाᭅतᲂ का ᱨप ले सके । जैसे ही िनयाᭅतᲂ मᱶ वृि होगी, िवदेशी 
᳞ापार गुणक अपना कायᭅ करना ᮧार᭥भ कर दगेा, रा᳦ीय आय तथा 
रोजगार मᱶ िव᭭तार होगा तथा अ᭠त मᱶ भुगतान शेष मं सुधार स᭥भव हो 
सकेगा । इसिलए अवमू᭨यन का सही समय पर सावधानीपूवᭅक उपयोग 
तथा उसका मौᳰᮤक एव ं राजकोषीय नीित के साथ संयोग रा᳦ को 
आ᭠तᳯरक एवं बा᳭ संतुलन ᮧा᳙ कराने मᱶ सहायक िस हो सकेगा । 
अत: आप देखᱶग े ᳰक िनयत उपकरणᲂ का उिचत समय पर ᭠यायपवूᭅक 
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ᮧयोग, एक दशे को एक ही समय मᱶ आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलनᲂ को 
साथ-साथ ᮧा᳙ कराने मᱶ सहायक हो सकेगा ।  

22.4.4 ᭃेᮢ  IV बरेोजगारी तथा भगुतान शषे मᱶ अितरेक: - यᳰद 
अथᭅ᳞व᭭था ᭃेᮢ IV के म᭟य से गुजर रही है जहाँ बरेोजगारी तथा 
भुगतान शेष मᱶ अितरेक कᳱ ि᭭थित ह,ै तब ऐसी पᳯरि᭭थित मᱶ 
᭭फᳱितकारी नीित अिधक उपयुᲦ होगी । एक स᭭ती मुᮤा नीित तथा 
िव᭭तारवादी राजकोषीय नीित रा᳦ीय आय मᱶ िव᭭तार लायेगी तथा 
आयातᲂ मᱶ वृि को ᮧो᭜सािहत करेगी । इस ि᭭थित मे आयातᲂ कᳱ वृि 
िच᭠ताजनक नहᱭ होगी यᲂᳰक भुगतान शषे मᱶ अितरेक ह ै। ᭃेᮢ IV मᱶ 
ऊपर कᳱ ᳰदशा मᱶ िनदᱷश करता ᱟआ तीर यह सूिचत करता ह ैᳰक ऐसी 
पᳯरि᭭थित मे ᭭फᳱितकारी नीित ही एक उिचत उपाय ह ै। 

बोध ᮧ᳤ 1 

इकाई के अ᭠त मᱶ ᳰदये गये उᱫरᲂ से अपने उᱫरᲂ का िमलान कᳱिजये । 
1. उन मा᭠यताᲐ का वणᭅन कᳱिजये िजन पर लोचपूणᭅ आय तथा 

लोचपूणᭅ कᳱमतᲂ के साथ आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलन कᳱ ᮧाि᳙ 

िनभᭅर करती है ।  
2. ''परम आन᭠द िब᭠द'ु' (Point of Bliss) के अिभधारणा कᳱ ᳞ाया 

कᳱिजए। 

3. आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलन वᮓ अथᭅ᳞व᭭था को ᳰकतने ᭃेᮢᲂ मᱶ 
िवभािजत करते ह?ᱹ उनकᳱ िवशेषताᲐ का उ᭨लेख कᳱिजए ।  

4. यᳰद अथᭅ᳞व᭭था मᱶ बेरोजगारी के साथ-साथ भुगतान शषे मे 
घाटा भी हो तो उसको सुधारने के िलए ᳰकन नीितयᲂ के सिम᮰ण 
कᳱ आव᭫यकता होगी?  

22.5 पूजँी के आवागमन कᳱ ि᭭थित म ेआ᭠तᳯरक एवं बा᳭ 
सतंलुन कᳱ ᮧाि᳙  
मौᳰᮤक तथा राजकोषीय नीित के ᮧभावᲂ के िव᳣ेषण को आगे 

बढ़ाते ᱟए अब आपको यह अ᭟ययन करता ह ैᳰक ि᭭थर तथा लोचपूणᭅ 
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िविनमय दरᲂ कᳱ ि᭭थित मᱶ जब पूँजी का आवागमन होता है तो 
आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलन ᳰकस ᮧकार ᮧा᳙ ᳰकए जा सकते है । 

अथᭅशािᳫयᲂ ने आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलनᲂ को ᮧा᳙ करने के 
िलए मौᳰᮤक तथा राजकोषीय नीित के ᮧभावकारी उपयोग को जानने 
के िलए IS-LM मॉडल कᳱ पᳯरिध मᱶ भुगतान शेष को भी सि᭥मिलत कर 
िलया है । IS-LM मॉडल मᱶ IS वᮓ राजकोषीय नीित का तथा LM वᮓ 
मौᳰᮤक नीित का ᮧितिनिध᭜व करता है । इसी मॉडल मᱶ िवदेशी िविनमय 
वᮓ FE का समावेश कर इसे और भी अिधक िव᭭तृत कर िलया गया है । 
FE वᮓ ᭣याज कᳱ दर तथा रा᳦ीय आय के उन संयोगᲂ को दशाᭅता है जो 
भुगतान शेष मे स᭠तुलन को ᮧा᳙ कराने मᱶ सहायक होते ह ै। FE वᮓ के 
ऊपर बांई ओर का कोई भी िब᭠द ुभुगतान शेष मᱶ अितरेक को दशाᭅता ह ै
। इसके िवपरीत FE के नीचे दािहनी ओर का कोई भी िब᭠द ुभुगतान शषे 
के घाटे का संकेत देता ह ै। पूँजी के आवागमन कᳱ अव᭭था मᱶ आ᭠तᳯरक 
एवं बा᳭ संतुलन के अ᭟ययन को िन᳜ांᳰकत चार िवभागᲂ मᱶ बाँटा गया 
है।  

22.5.1 ि᭭थर िविनमय दर के साथ पूजँी कᳱ पणूᭅ गितशीलता: - 

पूँजी कᳱ पूणᭅ गितशीलता कᳱ ि᭭थित मᱶ आ᭠तᳯरक संतुलन को ᮧा᳙ 
करवाने मᱶ मौᳰᮤक तथा राजकोषीय नीित कहां तथा ᮧभावकारी िस 
हो सकती ह,ै उसका ᭭प᳥ीकरण रेखािचᮢ (22.2) से होता ह ै। P आरि᭥भक 
संतुलन िब᭠द ुहै िजसमᱶ से IS, LM तथा FE वᮓ गुजरते ह ैयही िब᭠द ु
रा᳦ीय आय ᭭तर O तथा 
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िचᮢ 22.2 

᭣याज कᳱ दर OR को िनधाᭅᳯरत करता है । PE वᮓ को एक पड़ी रेखा के 
ᱨप मᱶ इसिलए खᱭचा गया ह ै यᲂᳰक ᭣याज कᳱ दर मᱶ तिनक-सा 
पᳯरवतᭅन आने पर पूँजी का ᮧवाह असीिमत माᮢा मᱶ होता ह ै। ᭣याज कᳱ 
दर के OR से ऊपर होने पर देश मे, पूँजी का अ᭠त: ᮧवाह बढ़ता है तथा 
OR से नीचा होने पर, पूँजी का दशे से उ᭜ᮧवाह होने लगता है । 

यᳰद हम यह मान कर चल ेᳰक अथᭅ᳞ व᭭था पूणᭅ रोजगार रा᳦ीय 
᭭तर OY1 को ᮧा᳙ करना चाहती है । तब ऐसे उे᭫य कᳱ ᮧाि᳙ के िलए 
मौᳰᮤक सᱫा िव᭭तारवादी मौᳰᮤक नीित को ᳞वहार मᱶ लाती है तथा 
मुᮤा कᳱ पूᳶत को बढ़ाती ह ै। यह ᳰᮓया LM वᮓ को LM1 पर िववᳶतत 
करती है जो IS वᮓ को P2 िब᭠द ुपर काटता है । फलत: ᭣याज कᳱ दर घट 
कर OR2 िब᭠द ुपर ि᭭थत हो जाती ह ै । ऐसी दशा मᱶ पूजँी का दशे से 
उ᭜ᮧवाह होने लगता ह ै। चँूᳰक िवदशेी मुᮤा का मू᭨य ि᭭थर है इसिलए 
मौᳰᮤक सᱫा को बाहर जाने वाली पूंजी कᳱ अदायगी के िलये िवदेशी 
मुᮤा बेचनी होगी । िवदेशी 

मुᮤा कᳱ िबᮓᳱ के कारण मौᳰᮤक सᱫा को मुᮤा पूᳶत घटाने के िलए 
िववश होना पड़ेगा िजसके फल᭭वᱨप LM1 वᮓ ऊपर कᳱ और िववᳶतत 
होकर अपनी मौᳰᮤक ि᭭थित LM वᮓ का ᱨप ले लगेा । िन᭬कषᭅ के ᱨप मᱶ 
हम कह सकते ह ैᳰक ि᭭थर िविनमय दर तथा पूंजी कᳱ गितशीलता कᳱ 
ि᭭थित मौᳰᮤक नीित पूणᭅᱨप से अᮧभावकारी िस होती ह ै। 

यᳰद आप िव᭭तारवादी राजकोषीय नीित के मा᭟यम से आय-᭭तर 
को ऊपर उठाना चाहते ह ैतब पूँजी का आवागमन आ᭠तᳯरक संतुलन को 
ᳰकस ᮧकार ᮧभािवत करेगा ? इसकᳱ ᳞ ाया भी रेखािचᮢ (22.2) के ᳇ारा 
कᳱ जा सकती है । मान लीिजये ᳰक OY1 आय-᭭तर के रोजगार को ᮧा᳙ 
करने के िलये सरकारी ᳞य मᱶ वृि कᳱ जाती है । यह ᳰᮓया IS वᮓ को 
दािहनी ओर िववᳶतत करके ISP का ᱨप दगेी जो LM वᮓ को P3 िब᭠द ुपर 
काटेगी िजसके पᳯरणाम᭭वᱨप ᭣याज कᳱ दर बढ़कर OR1 हो जायेगी । 
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᭣याज कᳱ ऊँची दर दशे मᱶ िवदेशी पूंजी के अ᭠त: ᮧवाह को ᮧो᭜सािहत 
करेगी । िवदेशी मुᮤा के कोषᲂ मᱶ वृि होने के कारण देश मᱶ मुᮤा कᳱ पूᳶत 
बढ़ेगी । फलत: LM वᮓ अपने ᭭थान से दािहनी ओर िखसक कर LM1 का 
ᱨप धारण करते ᱟए IS1 वᮓ को P1 िब᭠द ुपर काटेगा जहाँ ि᭭थर िविनमय 
दर कᳱ अव᭭था मᱶ OY1 पूणᭅ रोजगार आय-᭭तर कᳱ ᮧाि᳙ होगी । 

अत: यह कहा जा सकता ह ैᳰक ि᭭थर िविनमय दर तथा पूँजी कᳱ 
पूणᭅ गितशीलता कᳱ ि᭭थित मᱶ, आ᭠तᳯरक संतुलन को बनाये रखने मᱶ 
मौᳰᮤक नीित कᳱ तुलना मᱶ राजकोषीय नीित अिधक ᮧभावकारी िस 
होती ह ै। 

22.5.2 लोचदार िविनमय दर के साथ पूजँी कᳱ पणूᭅ गितशीलता: -  

हमारे िन᭬कषᭅ उस समय बदल जाते हᱹ जब हम पूजँी कᳱ पूणᭅ 
गितशीलता को लोचपूणᭅ िविनमय दर के साथ जोड़ते ह ै। िव᭭तारवादी 
मौᳰᮤक नीित LM वᮓ को दािहनी ओर िववᳶतत करके LM1 का ᱨप देती 
है (रेखािचᮢ 22.2 देिखये) जो IS वᮓ को P2 पर काटकर ᭣याज दर को 
िगराकर OR2 पर ि᭭थर करती है । ᭣याज कᳱ दर घटने से पूँजी का 
उ᭜ᮧवाह होना आर᭥भ हो जाता ह ै। ᮧितᳰᮓया᭭वᱨप िवदशेी मुᮤा कᳱ 
मांग मᱶ वृि होने के कारण उसके मू᭨य मᱶ वृि होती ह ै। तथा घरेलू मुᮤा 
का मू᭨य िगर जाता है । दशे कᳱ िविनमय दर िगरती है । पᳯरणामत: 

आयात महᱶगे तथा िनयाᭅत स᭭ते हो जाते ह ᱹ। िवशु िनयाᭅतᲂ मᱶ वृि 
होने के कारण IS वᮓ दािहनी ओर िववᳶतत होकर IS1 का ᱨप लेते ᱟए 
LM1 वᮓ को P1 पर काटता ह ै। इस ᮧकार OY से बढ़कर OY1 हो जाता है। 

अब आप थोड़ी दरे के िलए लोचपूणᭅ िविनमय दर अव᭭था मᱶ 
िव᭭तारवादी राजकोषीय नीित को ᳞वहाᳯरकता पर िवचार कᳱिजये । 
सरकारी ᳞य कᳱ वृि IS वᮓ को दािहनी ओर िववᳶतत करके IS1 वᮓ 
पर ल ेजाती ह ै। जो LM वᮓ को P3 िब᭠द ुपर काटती है । फलत: ᭣याज कᳱ 
दर ऊँची होकर R1 ᳲबद ुपर ि᭭थर हो जाती ह ै। ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि दशे 
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मᱶ पूँजी के अ᭠त:ᮧवाह को ᮧो᭜सािहत करती है और िविनमय दर ऊँची हो 
जाती है । यह ᳰᮓया आयातᲂ को स᭭ता और िनयाᭅतो को महंगा बनाती है 
तथा िवशु िनयाᭅतᲂ को घटाती ह ै। इसका यह पᳯरणाम होता ह ैᳰक IS1 
वᮓ अपनी ि᭭थित IS के ᱨप मᱶ िववᳶतत हो जाता है । 

अतः लोचपूणᭅ िविनमय दर के साथ पूँजी कᳱ पूणᭅ गितशीलता कᳱ 
अव᭭था मे आ᭠तᳯरक एवं बा᳭ संतुलन को ᮧा᳙ कराने मᱶ मौᳰᮤक नीित 
अिधक ᮧभावकारी िस होती ह ै जबᳰक राजकोषीय नीित िन᭬फल 
रहती है । 

ि᭭थर एवं लोचपूणᭅ िविनमय दरᲂ के उपरोᲦ िव᳣षेण मᱶ हमने 
मौᳰᮤक नीित तथा राजकोषीय नीित कᳱ ᳞वहाᳯरकता को पथृक-पृथक 

ᱨप मᱶ िलया ह ै । ᳰक᭠तु एक छोटे रा᳦ मᱶ हम मौᳰᮤक नीित को 
राजकोषीय नीित के साथ इस ᮧकार समि᭠वत कर सकते ह ैजो ि᭭थर 
तथा लोचपूणᭅ िविनमय दर कᳱ अव᭭था मᱶ ᮧभावकारी सािबत हो । 
उसका कारण यह है ᳰक जहाँ पूँजी कᳱ पूणᭅ गितशीलता उपल᭣ध हो वहाँ 
एक छोटा रा᳦ अपनी नीित ᳇ारा ᭣याज कᳱ सा᭥य दर OR को पᳯरवᳶतत 
नहᱭ कर सकता । अतः मौᳰᮤक एवं राजकोषीय नीितयᲂ का एक साथ 
िव᭭तार इस ᮧकार ᳰकया जा सकता ह ै िजसमᱶ LM वᮓ दािहनी ओर 
िववᳶतत होकर LM1 का ᱨप ल ेल ेऔर IS वᮓ भी दािहनी ओर िववᳶतत 
होकर IS1 कᳱ ि᭭थित मᱶ पᱟँच जाये ताᳰक वे एक दसूरे को P1 िब᭠द ुपर 
काट सके और ᭣याज कᳱ दर को OR पर यथाि᭭थर रखते ᱟए आय-᭭तर 
को OY1 ᭭तर तक बढ़ाया जा सके । 

22.5.3 ि᭭थर िविनमय दर के साथ पूजंी कᳱ सापिेᭃक गितशीलता: 
- आइये, अब आपको यह ᭄ात कराया जाये ᳰक ि᭭थर िविनमय दर के 
साथ सापेिᭃक पूँजी कᳱ गितशीलता कᳱ ि᭭थित मᱶ आ᭠तᳯरक एवं बा᳭ 
संतुलनᲂ कᳱ ᮧाि᳙ मᱶ मौᳰᮤक एव ंराजकोषीय नीितयᲂ कᳱ या भूिमका 
रहती ह ᱹ। यह जानने के िलए हम रेखािचᮢ (22.3) कᳱ सहायता लᱶग े। इस 
रेखािचᮢ मᱶ FE वᮓ LM वᮓ से अिधक ढालू हᱹ । आरि᭥भक संतुलन P 
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िब᭠द ुपर ह ैजहां IS=LM=FE, तथा ᭣याज दर OR और आय-᭭तर OY ह ै। 
हम पहल े िव᭭तारवादी राजकोषीय नीित कᳱ ᳞वहाᳯरकता को 
आजमाते ह ᱹ। यह नीित IS वᮓ को IS1 कᳱ ि᭭थित मᱶ िववᳶतत करती ह ैजो 
LM वᮓ को P2 िब᭠द ुपर काटता ह ै। ᭣याज कᳱ दर OR से बढ़कर OR2 तथा 
आय-᭭तर OY1 से बढ़कर 

 
िचᮢ 22.3 

OY2 हो जाता ह ै। ᭣याज कᳱ दर ऊँची हो जाने से िवदशेी पूँजी के अ᭠त: 

ᮧवाह को ᮧो᭜साहन िमलगेा, िवदेशी िविनमय दर ऊँची हो जाने के 
कारण िनयाᭅत महंग ेऔर आयात स᭭ते हो जायᱶगे । भुगतान शषे मᱶ घाटे 
कᳱ ि᭭थित उ᭜प᳖ होगी । इस ि᭭थित से िनपटने के िलये हमᱶ िवदेशी मुᮤा 
को ᮓय करना होगा िजसके मा᭟यम से िवदशेᲂ मᱶ भुगतान ᳰकया जा सके 
। यह ᳰᮓया दशे मे मुᮤा कᳱ पूᳶत को घटाने के िलये िववश करेगी । फलत: 

LM वᮓ बांई तरफ ऊपर कᳱ ओर िखसककर LM1, पर पᱟचँ जायेगा जो 
IS1 तथा FE वᮓᲂ को P1 िब᭠द ुपर काटेगा। अि᭠तम ᱨप मᱶ अथᭅ᳞ व᭭था 
OR1 अथᭅ᳞व᭭था ᭣याज कᳱ दर तथा P1 पूणᭅ रोजगार आय-᭭तर पर 
आ᭠तᳯरक एव ंबा᳭ संतुलनᲂ को ᮧा᳙ करने मᱶ सᭃम हो सकेगी। 

यᳰद ि᭭थर िविनमय दर के साथ पूजँी कᳱ सापेिᭃक गितशीलता 
को परखा जाये तो आपको ᭄ात होगा ᳰक िव᭭तारवादी मौᳰᮤक नीित 
भुगतान शेष मᱶ सदैव घाटा उ᭜प᳖ करेगी । इस नीित को ᳞ वहार मᱶ लाने 
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से LM दािहनी ओर िववᳶतत हो जाता ह ै। िजसकᳱ पुि᳥ LM1 वᮓ के ᳇ारा 
होती ह ै। ᭣याज कᳱ दर R1 से घटकर R2 पर आ जाती है । ᭣याज कᳱ दर 
घटने से पूँजी कᳱ िनकासी आर᭥भ हो जाती है जो मौᳰᮤक सᱫा को 
िवदेशी मुᮤा बेचने के िलये बा᭟य करती ह ै। इस गितिविध के फल᭭वᱨप 
मुᮤा कᳱ पूᳶत घटानी होती है जो LM वᮓ को पुन: अपनी पवूᭅवत अव᭭था 
मे ल ेजाता ह ै। तदनुसार संतुलन कᳱ ि᭭थित OR ᭣याज कᳱ दर तथा OY 
आय-᭭तर के साथ P िब᭠द ुपर ि᭭थर होगी । ᭭प᳥ ह ैᳰक ऐसी अव᭭था मᱶ 
मौᳰᮤक नीित िनरथᭅक सािबत होगी । यᲂᳰक वह पूणᭅ रोजगार ᭭तर OY1 

को ᮧा᳙ करने मᱶ असमथᭅ रहती है। 
ᳰक᭠तु राजकोषीय तथा मौᳰᮤक नीित का सिम᮰ण अथᭅ᳞व᭭था के 

आ᭠तᳯरक एव ंबा᳭ संतुलनᲂ कᳱ ᮧाि᳙ मᱶ सहायक हो सकता ह ै। यह 
उे᭫य िव᭭तारवादी राजकोषीय नीित तथा ᮧितबि᭠धत मौᳰᮤक नीित के 
संयोग से ᮧा᳙ ᳰकया जा सकता है । िव᭭तारवादी राजकोषीय नीित IS 
वᮓ को दािहनी ओर IS1 पर िववᳶतत करᱶगी तथा ᮧितबि᭠धत मौᳰᮤक 
नीित LM वᮓ को बांई ओर LM1, पर ले जाने मे सहायक होगी । । IS1 
तथा LM1 वᮓ दोनᲂ FE वᮓ को P1 िब᭠द ु पर काटते हᱹ । इस ᮧकार 
अथᭅ᳞व᭭था, OR, ᭣याज कᳱ दर तथा OY1, आय-᭭तर पर पूणᭅ रोजगार 
तथा भुगतान शेष मᱶ संतुलन ᮧा᳙ करने मे सफल हो सकेगी । 

22.5.4 लोचपणूᭅ िविनमय दर के साथ पूजँी कᳱ सापिेᭃक गितशीलता 

अब आपको अि᭠तम िव᳣ेषण मᱶ यह िवचार करना ह ैᳰक लोचपूणᭅ 
िविनमय दर के साथ पूँजी कᳱ सापेिᭃत गितशीलता कᳱ अव᭭था मᱶ 
आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलनᲂ को ᮧा᳙ करने मᱶ मौᳰᮤक तथा राजकोषीय 
नीित या ᮧभाव डालती है । रेखािचᮢ (22.4) कᳱ सहायता से इसकᳱ  
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िचᮢ 22.4 

᳞ाया सरलता से कᳱ जा सकती है । मौᳰᮤक नीित का ᮧभाव 
जानने के िलये हम अपना िव᳣षेण आरि᭥भक संतुलन िब᭠द ुP से शुᱨ 
करते ह ᱹजहां FE = IS = LM तथा जहां ᭣याज कᳱ दर OR तथा आय-᭭तर 
OY है । पूणᭅ रोजगार आय-᭭तर OY को ᮧा᳙ करने के िलये सरकार 
िव᭭तारवादी मौᳰᮤक नीित को ᳞वहार मᱶ लाती है । फलत: LM वᮓ 
दािहनी ओर िववᳶतत होकर LM1 का ᱨप लतेा है जो IS वᮓ को P2 िब᭠द ु
पर काटता ह ै। ᭣याज कᳱ दर िगरकर OR2 पर ि᭭थत हो जाती ह ैऔर 
पूँजी का ᮧवाह देश से बाहर कᳱ ओर ᮧार᭥भ हो जाता है । चँूᳰक िवदेशी 
पूँजी का भुगतान िवदशेी मुᮤा मे करना होता ह,ै इसिलए िवदेशी मुᮤा 
कᳱ मांग बढ़ जाती ह ैऔर दशे कᳱ िविनमय दर मᱶ ᮳ास आ जाता है । 
इससे िनयाᭅतᲂ कᳱ वृि तथा आयातᲂ मᱶ कमी हो जाती है । IS वᮓ 
दािहनी ओर िववᳶतत होकर IS1 पर आ जाता है । भुगतान शेष मᱶ सुधार 
होने के कारण FE वᮓ भी दािहनी ओर िववᳶतत होकर FE1 का ᱨप ल े
लेता है । अब नवीन संतुलन P1 िब᭠द ुपर ᭭थािपत हो जाता ह ैजहां IS1 = 

LM1 = FE1 और आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलन, दोनᲂ OY1 पूणᭅ रोजगार 
आय-᭭तर पर तथा OR ᭣याज कᳱ दर पर ᮧा᳙ हो जाते हᱹ । 
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यᳰद आप वैकि᭨पक ᱨप मे िव᭭तारवादी राजकोषीय नीित का 
उपयोग करते ह ैतब IS वᮓ दािहनी ओर िववᳶतत होते ᱟए IS1 का ᱨप 
लेकर LM वᮓ को P3 िब᭠द ुपर काटेगा । ᭣याज कᳱ दर ऊँची होकर OR3 

पर पᱟचँ जायेगी । ऐसी होने पर देश के अ᭠दर िवदेशी पूँजी का अ᭠त: 

ᮧवाह बढ़गेा, िविनमय दर ऊँची हो जायेगी, आयात बढ़ᱶग ेतथा िनयाᭅत 
घटᱶग े। भुगतान शेष मᱶ घाटा उ᭜प᳖ होने के कारण िवदेशᲂ मᱶ भुगतान 
करने के िलये िवदेशी मुᮤा कᳱ मांग मᱶ वृि तथा उसकᳱ कᳱमत मᱶ वृि 
होगी । तदानुसार िविनमय दर मे ᮳ास आने के कारण IS1 वᮓ पुन: अपनी 
पूवᭅवत ि᭭थित पर लौटकर IS वᮓ का ᱨप धारण करेगा । अ᭠त मᱶ 
अथᭅ᳞व᭭था आरि᭥भक संतुलन िब᭠द ु P पर पुन: लौट आयेगी । हम 
उपरोᲦ िव᳣षेण से इस िन᭬कषᭅ पर पᱟँचते हᱹ ᳰक लोचपूणᭅ िविनमय दर 
के साथ पूजँी कᳱ सापेिᭃक गितशीलता कᳱ अव᭭था मᱶ राजकोषीय नीित 
िन᭬फल रहती ह ै । ᳰक᭠तु िव᭭तारवादी मौᳰᮤक नीित को राजकोषीय 
नीित के साथ जोड़ने पर लोचपूणᭅ िविनमय दर के साथ पूजँी के 
आवागमन कᳱ ि᭭थित मᱶ आ᭠तᳯरक एवं बा᳭ संतुलनᲂ को ᮧा᳙ ᳰकया जा 
सकता ह ै। 

यहां यह उ᭨लेख करना आव᭫यक है ᳰक िजस िमि᮰त नीित का 
वणᭅन ऊपर ᳰकया गया है उसकᳱ उपयुᲦता सीिमत है । िमि᮰त नीित 
आव᭫यक समायोजन को केवल उस समय तक के िलये ᭭थिगत करती ह ै
जब तक ᳰक अनुकूल पᳯरि᭭थितयां उ᭜प᳖ नहᱭ हो जाती । मौᳰᮤक तथा 
राजकोषीय सिम᮰ण कᳱ नीित उस समय ही साकार हो सकती है जब 
मौᳰᮤक उपायᲂ तथा राजकोषीय उपायᲂ को ᮧयुᲦ करने वाली दोनᲂ 
सᱫायᱶ एक-दसूरे के सहयोगी के ᱨप मᱶ कायᭅ करᱶ या ᳰफर दोनᲂ नीित 
उपकरण एक ही सᱫा के हाथ मे सᲅप ᳰदये जाये । यᳰद एक सᱫा एक ही 
नीित का उपयोग करती ह,ै उदाहरण के िलये के᭠ᮤीय बᱹक मौᳰᮤक नीित 
को िनयंिᮢत करता है तथा बा᳭ संतुलन के उᱫरदािय᭜व को ᭭वीकार 
करता ह,ै दसूरी सᱫा राजकोषीय नीित का उपयोग करती ह,ै उदाहरण 
के िलये सरकार इस नीित को िनयि᭠ᮢत करती है तथा आ᭠तᳯरक संतुलन 
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के उᱫरदािय᭜व को ᭭वीकार करती ह,ै तब यह संभव नहᱭ हो सकता है 
ᳰक आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलनᲂ को संयुᲦ ᱨप मᱶ ᮧा᳙ कर िलया जाये 
। अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ िमि᮰त नीित को सफल बनाने के िलए जहाँ तक स᭥भव 
हो दोनᲂ नीितयᲂ का उपयोग एक ही सᱫा के अधीन होना चािहये । 

बोध ᮧ᳤ 2 

अपना उᱫर िलखने के िलये ᮧ᭜येक ᮧ᳤ के सामने छोड़ी गई खाली 
जगह का ᮧयोग करᱶ । 

 इकाई के अंत मᱶ ᳰदये गयᱶ उᱫरᲂ से अपने उᱫरᲂ का िमलान कर 
लीिजए । 

1. ᭣याज दर िगरने तथा बढ़ने से पूँजी के आवागमन या ᮧभाव 
पड़ता ह?ै 

2. ि᭭थर िविनमय दर के साथ पूँजी कᳱ पूणᭅ गितशीलता कᳱ दशा 
मᱶ आ᭠तᳯरक संतुलन ᮧा᳙ करने के िलये मौᳰᮤक नीित तथा 
राजकोषीय नीित मᱶ से कौन-सी नीित अिधक ᮧभावकारी 
होती ह?ै  

3. लोचपूणᭅ िविनमय दर के साथ पूँजी कᳱ सापिेᭃक गितशीलता 
कᳱ दशा मᱶ आ᭠तᳯरक एव ंबा᳭ संतुलन को ᮧा᳙ करने के िलये 
कौन-सी नीित अिधक सफल रहेगी? 

4. आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलनᲂ को एक साथ ᮧा᳙ करने के िलए 
दोनᲂ ᮧकार कᳱ नीितयᲂ को अिधक सफल बनाने के िलए आप 
या सुझाव देते ह?ᱹ  

22.6 साराशं 

आ᭠तᳯरक संतुलन का अथᭅ ᭭वदेशी अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूणᭅ रोजगार 
तथा मू᭨य ि᭭थरता कᳱ ᮧाि᳙ से है जबᳰक बा᳭ संतुलन का अथᭅ भुगतान 
शेष को संतुिलत बनाना ह ै। आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलन कᳱ ᮧाि᳙ का 
अ᭟ययन दो दशाᲐ मᱶ ᳰकया जाता ह ै । ᮧथम दशा वह ह ैजब दशे मᱶ 
लोचपूणᭅ आय तथा लोचपूणᭅ कᳱमतᲂ के साथ दोनᲂ ᮧकार के संतुलन ᮧा᳙ 
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करने होते है । दसूरी दशा वह ह ैजब पूँजी के आवागमन कᳱ दशाᲐ के 
साथ आ᭠तᳯरक एवं बा᳭ संतुलनᲂ को ᮧा᳙ ᳰकया जाता ह ै। 

मौᳰᮤक तथा राजकोषीय नीितयᲂ का उपयोग करके आ᭠तᳯरक 
संतुलन कᳱ ᮧाि᳙ तथा ᳞ य-अ᭠तरण (अवमू᭨यन) नीित का उपयोग करके 
बा᳭ संतुलन कᳱ ᮧाि᳙ कᳱ जा सकती है । एक रा᳦ के िलये दोनᲂ ᮧकार 
के संतुलनᲂ कᳱ ᮧाि᳙ आव᭫यक होती है । 

आ᭠तᳯरक संतुलन वᮓ तथा बा᳭ संतुलन वᮓ के पार᭭पᳯरक 
कटाव अथᭅ᳞व᭭था को चार भागᲂ मᱶ िवभािजत करते ह ै। पहला ᭃेᮢ वह 
है जहां ᭭फᳱितकरी दशा तथा भुगतान शषे मᱶ अितरेक मुय िवलᭃण 
होते ह ᱹ। आ᭠तᳯरक एव ंबा᳭ संतुलनᲂ को ᮧा᳙ करने के िलए अप᭭फᳱित 
तथा पुनमूᭅ᭨यन कᳱ सि᭥म᮰ण नीित को ᳞वहार मᱶ लाना होता ह ै। 

दसूरे ᭃेᮢ कᳱ मुय िवशषेताएं अितपूणᭅ रोजगार तथा भुगतान 
शेष मᱶ घाटे कᳱ ि᭭थित उ᭜प᳖ होना है । ऐसी दशा मᱶ उप᭭फᳱित कᳱ नीित 
का उपयोग लाभकारी िस होता ह ै।  

ᭃेᮢ तीन मे बरेोजगारी तथा भुगतान शषे मᱶ घाटा एक साथ 
घᳯटत होते ह ᱹ । पूणᭅ रोजगार (आ᭠तᳯरक संतुलन) ᮧा᳙ करने के िलए 
᳞य-वृि नीित तथा भुगतान शेष मᱶ संतुलन (बा᳭ संतुलन) लाने के 
िलये अवमू᭨यन कᳱ नीित संयुᲦ ᱨप मᱶ लागू करनी होगी ।  

चौथे ᭃेᮢ मᱶ बरेोजगारी के साथ-साथ भुगतान शेष मᱶ अितरेक कᳱ 
ि᭭थित उ᭜प᳖ होता ह ै। ऐसी ि᭭थित मᱶ ᭭फाितकारी नीित उपचार का 
सही मागᭅ ᮧश᭭त करेगी । 

पूँजी के आवागमन कᳱ ि᭭थित मᱶ आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलन का 
अ᭟ययन भी चार दशाᲐ मᱶ ᳰकया जाता ह ᱹ। ᮧथम, ि᭭थर िविनमय दर के 
साथ पूँजी कᳱ पूणᭅ गितशीलता कᳱ अव᭭था मᱶ आ᭠तᳯरक एव ं बा᳭ 
संतुलन को ᮧा᳙ करता ह ै िजसके िलए राजकोषीय नीित अिधक 
ᮧभावकारी िस होती ह ै। दसूरी ि᭭थित, लोचदार िविनमय दर के साथ 
पूँजी कᳱ पूणᭅ गितशीलता कᳱ हो सकती ह ै। इन अव᭭था मᱶ आ᭠तᳯरक 
तथा बा᳭ संतुलन को ᮧा᳙ करने के िलए मौᳰᮤक नीित अिधक सफल 
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रहगेी । तीसरी ि᭭थित, ि᭭थर िविनमय दर के साथ पूजा कᳱ सापेिᭃक 
गितशीलता कᳱ हो सकती है । इस ᮧकार कᳱ ि᭭थित मᱶ राजकोषीय तथा 
मौᳰᮤक नीित का सि᭥म᮰ण आ᭠तᳯरक तथा बा᳭ संतुलन के उे᭫यᲂ कᳱ 
ᮧाि᳙ मᱶ लाभकारी िस होगा । अि᭠तम ि᭭थित, लोचपूणᭅ िविनमय दर 
के साथ पूँजी कᳱ सापेिᭃक गितशीलता कᳱ होती है । ऐसी पᳯरि᭭थित मᱶ 
िव᭭तारवादी मौᳰᮤक नीित तथा राजकोषीय नीित के संयोग के मा᭟यम 
से दोनᲂ ᮧकार के संतुलनᲂ को ᮧा᳙ ᳰकया जा सकता ह ै। 
22.7 श᭣दावली 

अवम᭨ूयन (Devaluation): - ᳰकसी दशे कᳱ सरकार ᳇ारा अपनी 
मुᮤा इकाई के बा᳭ मू᭨य मे कमी कर देने कᳱ ᳰकया, अवमू᭨यन कहलाती 
है । दशे कᳱ चलन मुᮤा के आ᭠तᳯरक मू᭨य मᱶ ᳰकसी ᮧकार का पᳯरवतᭅन 
नहᱭ ᳰकया जाता । 

पनुमूᭅ᭨यन (Revaluation): - पुनमूᭅ᭨यन से अिभᮧाय मुᮤा एक इकाई 
का मू᭨य अ᭠य दशेᲂ कᳱ मुᮤाᲐ मᱶ ऊपर उठाने अथवा नीचे िगराने से 
होता है । जब सरकार िविभ᳖ मू᭨यᲂ पर िवदेशी मुᮤाᲐ को खरीदने 
अथवा बचेने के िलए िविनमय दर मᱶ जान-बूझकर पᳯरवतᭅन लाती ह ैतब 
मुᮤा के मू᭨य का ऐसा पᳯरवतᭅन पुनमूᭅ᭨यन कहा जाता ह ै। 

िविनयम दर का िगरना (Fall in exchange rate): - इस अिभᮧाय 
देश कᳱ मौᳰᮤक इकाई का िवदशेी मौᳰᮤक इकाई मᱶ मू᭨य ᮳ास ह ै। मान 
लीिजये एक ᱨपया अमेᳯरका के 30 से᭠ट के बराबर है । यᳰद भारत का 
अमेᳯरका के साथ भुगतान शेष ᮧितकूल ह,ै ऐसी ि᭭थित मᱶ भारत मᱶ 
अमेᳯरकᳱ मुᮤा कᳱ मांग बढ़ने से अमेᳯरकᳱ मुᮤा कᳱ तुलना मᱶ ᱨपये कᳱ 
कᳱमत मᱶ मू᭨य᮳ास हो जायेगा । हो सकता है वह 1 ᱧपया = 30 सै᭠ट से 1 

ᱨ० = 20 सᱶट हो जाये । इसे िविनयम मू᭨य ᮳ास (exchange depreciation) 

भी कहते है। ऐसा उन देशᲂ मᱶ स᭥भव होता ह ैजहां लोचपूणᭅ िविनयम दर 
ᮧणाली अपनाई गई है। 
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अितपणूᭅ रोजगार (Over-full employment):  अितपूणᭅ रोजगार कᳱ 
ि᭭थित मᱶ बेकार ᳞ िᲦयो, कᳱ अपेᭃा खाली नौकᳯरयां कहᱭ अिधक होती 
है। िविभ᳖ उ᳒ोगᲂ मᱶ ᮰म का अभाव अनुभव होता है। अत: अितपूणᭅ 
रोजगार ᭭फᳱितकारी ि᭭थित का लᭃण है िजसमᱶ मांग मᱶ पूᳶत कᳱ अपेᭃा 
आगे दौड़ने कᳱ ᮧवृिᱫ होती है। इस अव᭭था मᱶ ᮰म कᳱ कुल मांग ᮰म कᳱ 
उपल᭣ध पूᳶत से अिधक होगी। 

22.8 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  
I.M.F Staff papers, 9, March 1962 – The appropriate use of Monetary & 
Fiscal Policy for achieving Internal and External Balance under Fixed 
Exchange Rates.  
P.T. & J. Clark Leith, 1975 – The International Economy, Macmillan, 
New Yrok.  
Richard I. Leighton, 1970 – Economics of International Trade, Mc 
Graw Hill, New York. 
Robert A. Mundell, 1968 – International Economics, Macmillan, New 
York.  

अᮕवाल तथा बरला, 1985-86, अ᭠तराᭅ᳦ीय अथᭅशाᳫ, 

ल᭯मीनारायण अᮕवाल:  आगरा-3 

एम०सी० वै᭫य तथा सुदामा ᳲसह, 1982, अ᭠तराᭅ᳦ीय अथᭅशाᳫ, 

ऑसफोडᭅ ए᭛ड आई दी एच पि᭣लᳲशग क᭥पनी, नई ᳰद᭨ली। 

वी०सी० िस᭠हा 1988 अ᭠तराᭅ᳦ीय अथᭅशाᳫ नेशनल पि᭣लᳲशग 
हाउस, नई ᳰद᭨ली 

22.9 अ᭤यासᲂ के उᱫर 

बोध ᮧ᳤ 1 

1. दो मा᭠यताएं ह:ै  

1. ि᭭थर िविनमय दर ᮧणाली िव᳒मान है। 
2. पूँजी का आवागमन नहᱭ होता। 
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2. िजस िब᭠द ु पर आ᭠तᳯरक एव ंबा᳭ संतुलन वᮓ एक दसूरे को 
काटते हᱹ, ''परम आन᭠द'' का िब᭠द ुकहलाता है। ᮝेवर ᭭वान ने इस 
िब᭠द ुको उपरोᲦ नाम से स᭥बोिधत ᳰकया है। 

3. चार ᭃेᮢᲂ मᱶ िवभािजत करते ह:ᱹ  

1. ᭭फᳱित तथा भुगतान शेष मᱶ अितरेक 

2. ᭭फᳱित तथा भुगतान शेष मᱶ घाटा 

3. बेरोजगार एव ंभुगतान शेष मᱶ घाटा 

4. बेरोजगारी तथा भुगतान शेष मᱶ अितरेक 

4. यह ि᭭थित अ᭜य᭠त िवकट मानी जाती ह ैिजसे ᭃेᮢ 3 दशाᭅता है। 
इस ि᭭थित को सुधारने के िलए ᭭फᳱितकारी नीित तथा अवमू᭨यन 
कᳱ नीित को िमि᮰त ᱨप मᱶ अपनाना होगा।  

बोध ᮧ᳤ 2 

1. ᭣याज दर िगरने से पूँजी का उ᭜ᮧवाह होता ह ैतथा ᭣याज दर 
ऊँची होने से पूजँी का अ᭠त:ᮧवाह होता ह ै। 

2. राजकोषीय नीित अिधक ᮧभावकारी िस होगी । 
3. मौᳰᮤक नीित अिधक सफल रहगेी । 
4. जहाँ तक स᭥भव हो दोनᲂ नीितयᲂ को एक ही सᱫा के अधीन 

लाना चािहए । 
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इकाई – 23 
उ᭜पादन फलन, ᮰म बाजार और रा᳦ीय आय का पᳶूत पᭃ  
इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
23.0 उे᭫य 

23.1 ᮧ᭭तावना  
23.2 उ᭜पादन फलन 

23.2.1 ᮧिति᳧त और कᳱि᭠सयन उ᭜पादन फलन 

23.3 ᮰म बाजार मᱶ स᭠तुलन एवं ᮰म का मांग फलन 

23.3.1 ᮰िमकᲂ का समᮕ पूᳶत फलन 

23.3.2 ᮰म बाजार मᱶ स᭠तुलन कᳱ ि᭭थित 

23.3.3 कᳱि᭠सयन धारणा 
23.3.4 समय मांग और फलन के आधार पर िव᳣षेण 

23.4 पूᳶत पᭃीय आय ᭭तर 

23.5 राजकोषीय नीित एव ंरोजगार तथा आय ᭭तर 

23.6 सारांश 

23.7 श᭣दावली 

23.8 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  

23.0 उे᭫य 

िपछल ेअ᭟ययनᲂ मᱶ आपने समझ िलया होगा ᳰक अ᭨पकाल मᱶ 
रा᳦ीय आय का िनधाᭅरण रोजगार के ᭭तर पर िनभᭅर होता ह ै । हम 
ᮧ᭭तुत इकाई मᱶ ᮰म-बाजार मᱶ स᭠तुलन कᳱ ि᭭थित के आधार पर 
रोजगार ᭭ तर के िनधाᭅरण को बतलावᱶगे । ᮰म के मांग फलन कᳱ ᳞ ु᭜पिᱫ 
के िलये हमᱶ उ᭜पादन फलन का सहारा लेना पड़ेगा । उ᭜पादन फलन, ᮰म 
बाजार और रा᳦ीय आय के पर᭭पर संबधंᲂ का िव᳣ेषण करते ᱟए, हम 
अगली कुछ इकाइयᲂ मᱶ समᮕ पूᳶत पᭃ कᳱ आय िनधाᭅरण मᱶ भूिमका पर 
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᭟यान दᱶगे । इस इकाई के अ᭟ययन के प᳟ात् आप इन त᭝यᲂ के जानकार 
हो सकᱶ ग:े  

 अ᭨पकािलक उ᭜पादन फलन कᳱ ि᭭थित; 

 उ᭜पादन फलन से ᮰म के मांग फलन कᳱ ᭜यु᭜पिᱫ; 

 ᮰म बाजार मᱶ ᮰म कᳱ मांग और पूᳶत रेखाᲐ कᳱ िवशषेताये; 

23.1 ᮧ᭭तावना 

अ᭨पकािलक आय और रोजगार ᭭तर के िनधाᭅरण मे पूᳶत और 
मांग पᭃ कᳱ या भूिमका होगी, यह िववाद का िवषय रहा है । 'पूᳶत 
अपनी मांग ᭭वयं सृिजत करती ह,ै ऐसे कथनᲂ के सहारे ᮧिति᳧त 
अथᭅशािᳫयᲂ ने यह िस करने का ᮧयास ᳰकया ᳰक समᮕ मांग कᳱ 
᭠यूनता जैसी कोई सम᭭या हो ही नहᱭ सकती । इसके िवपरीत नये 
अथᭅशाᳫ के समथᭅक, कᳱि᭠सय᭠स कᳱ मा᭠यता है ᳰक पूँजीवादी 
अथᭅ᳞व᭭था ᮧाय: समᮕ मांग कᳱ ᭠यूनता से ᮕिसत रहती है । समᮕ मांग 
कᳱ कमी को दरू करने के िलए यᳰद 'मांग ᮧब᭠धन नीितयᲂ' का सहारा 
नहᱭ िलया जाय तो अथᭅ᳞व᭭था अपूणᭅ रोजगार एवं उ᭜पिᱫ कᳱ ि᭭थित 
से अिभश᳙ बनी रहगेी । नये अथᭅशाᳫ के पᭃधरᲂ कᳱ धारणा को 
मुᮤावादी और नये ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫ के उदय ने चुनौती दी है । ᮧ᭭तुत 
संदभᭅ मᱶ, पूᳶतपᭃधर अथᭅशािᳫयᲂ कᳱ चुनौती का और अिधक मह᭜व ह ै। 
ये अथᭅशाᳫी 'मांग ᮧबंधन कᳱ नीित' कᳱ जगह पूᳶत ‘ᮧबधंन-नीित' का 
समथᭅन करते ह ै। हम इन सारे मुᲂ पर अगली कुछ इकाइयᲂ मᱶ ᮓमश: 

िवचार करके आय िनधाᭅरण मᱶ समᮕ पुरितपᭃ कᳱ भूिमका का िव᳣षेण 
करᱶगे । 

23.2 उ᭜पादन फलन (Production Function) 

समि᳥ आᳶथक िव᳣षेण मᱶ भी उ᭜पादन फलन कᳱ मह᭜वपूणᭅ 
ि᭭थित है । ᮰म कᳱ मांग तािलका कᳱ ᳞ु᭜पिᱫ उ᭜पादन फलन कᳱ ᮧकृित 
के आधार पर ही कᳱ जा सकती ह ै। ᮰म कᳱ समᮕ मांग तािलका और 
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पूᳶत तािलका कᳱ पर᭭पर अ᭠यो᭠य ᳰᮓया के मा᭟यम से िनधाᭅᳯरत, 

रोजगार ᭭तर के आधार पर, उ᭜पादन फलन कᳱ सहायता से आय-᭭तर के 
िनधाᭅरण को जाना जा सकता है ।  

उ᭜पादन फलन िवशु ᱨप से िनगᭅत-आगतᲂ (Outputs-Inputs) के 
बीच तकनीकᳱ संबंधᲂ कᳱ अिभ᳞िᲦ का नाम है । दसूरे श᭣दᲂ, मे उ᭜पिᱫ 
के साधनो को एक सुिनि᳟त अनुपात मᱶ संयोिजत कर अिधकतम उ᭜पिᱫ 
ᮧा᳙ करने कᳱ तकनीकᳱ ᳞व᭭था को उ᭜पादन फलन कहा जाता ह ै । 
अ᭨पकाल मᱶ, यᲂᳰक, तकनीकᳱ ᭄ान और पूजंीगत ᭭टॉक को ि᭭थर माना 
जा सकता ह,ै अत: अ᭨पकािलक उ᭜पादन फलन को इस ᮧकार ᮰म-चर के 
फलन के ᱨप मᱶ दशाᭅया जा सकता है  

Y= f(NK,ഥ Tഥ)          … (23.1) 

समीकरण मᱶ, Y वा᭭तिवक आय या उ᭜पिᱫ ᭭तर, N = ᮰म सेवा 
रोजगार कᳱ माᮢा, K = पूंजीगत ᭭टॉक तथा T = तकनीकᳱ ᭄ान के ᮧतीक 
है । K

  और T
  को अ᭨पकाल मᱶ ᳰदया ᱟआ (ि᭭थर) मान कर केवल N को 

पᳯरवतᭅनशील माना गया है । अ᭨पकािलक उ᭜पादन फलन कᳱ ᮧकृित को 
रेखािचᮢ के मा᭟यम से इस ᮧकार ᳞Ღ ᳰकया जा सकता है - 

 
आय ᭭तर  

रेखािचᮢ 23.1 मᱶ समाना᭠तर अᭃ पर उ᭜पिᱫ या आय ᭭तर और 
ऊ᭟वᭅ᭭तर अᭃ पर रोजगार ᭭तर को दशाᭅया गया। उ᭜पादन फलन 
उᱫरोᱫर वᭅमान ढाल सीमा᭠त उ᭜पिᱫ ᮳ास िनयम कᳱ ᳰᮓयाशीलता 
को ᳞Ღ करता है । जैसे-जैसे ᮰म कᳱ और इकाइयᲂ को रोजगार से 
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लगाया जाता ह,ै उनसे ᮧा᳙ अितᳯरᲦ उ᭜पिᱫ उᱫरोᱫर िगरती जाती ह ै
। 

23.2.1 ᮧिति᳧त और कᳱि᭠सयन उ᭜पादन फलन 

कᳱ᭠स पूणᭅ रोजगार ᭭तर तक उ᭜पादन से मौᳰᮤक मजदरूी दर को 
ि᭭थर मानते ह ै(य᳒िप यह मा᭠यता िव᳣षेण कᳱ सरलता के ही िलये ह)ै 

। ᳰफर भी ि᭭थर पूजंीगत ᭭टॉक ( ) और तकनीकᳱ ( ) को साथ जब 
उᱫरोᱫर बढ़ती ᱟई माᮢा मᱶ ᮰म इकाइयᲂ को लगाया जावेगा तो 
उ᭜पादन ᮧᳰᮓया मᱶ सीमा᭠त उ᭜पिᱫ िनयम कᳱ ᳰᮓयाशीलता रहेगी । 
इसके कारण कᳱि᭠सयन उ᭜पादन फलन का ᭭वᱨप बᱟत कुछ वैसा ही 
रहगेा जैसा ᳰक रेखािचᮢ 23.1 मᱶ दशाᭅये ᮧिति᳧त उ᭜पादन फलन का ह ै। 
ᳰक᭠तु कᳱि᭠सयन उ᭜पादन फलन मᱶ मौᳰᮤक मजदरूी कᳱ पूणᭅ रोजगार 
᭭तर तक ि᭭थरता के साथ ᮓमागत ि᭭थर उ᭜पादन िनयम’ कᳱ मा᭠यता 
और जोड़ दी जाय तो कᳱि᭠सयन उ᭜पादन फलन का ᭭वᱨप िनि᳟त ही 
िभ᳖ हो जावेगा । उस ि᭭थित मᱶ कᳱि᭠सयन उ᭜पादन फलन दायᱶ ओर 
ऊपर उठती ᱟई सीधी रेखा हो जावगेी । 

 
िचᮢ 23.2 

रेखा िचᮢ 23.2 मᱶ ᮧदᳶशत उ᭜पादन फलन कᳱ ि᭭थित उस समय 
संभव हो सकती ह,ै जब उ᭜पादन ᮧᳰᮓया मᱶ ᮰म और पूंजी एक िनि᳟त 

K


T
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तथा ि᭭थर अनुपात मे ही ᮧयुᲦ होते हो । ऐसी दशा मᱶ ᮰म कᳱ ᮧ᭜येक 
इकाई मᱶ वृि के साथ उसी अनुपात मᱶ पूजंी कᳱ इकाइयाँ भी बढ़ानी 
पड़ेगी, पᳯरणाम ᭭वᱨप उ᭜पादन ि᭭थर अनुपात मे बढ़ता जावगेा । 

23.3 ᮰म बाजार मᱶ सतंलुन एव ं᮰म का मागं फलन 

᮰िमकᲂ कᳱ मांग वा᭭तिवक मजदरूी (W / P) का नकारा᭜मक फलन 
और ᮰िमकᲂ कᳱ पूᳶत वा᭭तिवक मजदरूी का सकारा᭜मक फलन होती है । 
िजस वा᭭तिवक मजदरूी पर ᮰िमकᲂ कᳱ मांग उनकᳱ पूᳶत के बराबर हो 
जाये, उसी पर ᮰म बाजार मᱶ स᭠तुलन कᳱ ि᭭थित आ जायेगी । ᮰िमकᲂ 
के मांग फलन को सकल उ᭜पादन फलन से ᳞ु᭜प᳖ ᳰकया जा सकता ह ै। 
सकल उ᭜पादन फलन वᮓ का ढाल सीमा᭠त उ᭜पादन िगरने के िनयम पर 
आधाᳯरत होता ह,ै अत: ᮰म कᳱ मांग दशाᭅने वाली सीमा᭠त भौितक 
उ᭜पादकता वᮓ (MPPL) नकारा᭜मक ढालयुᲦ होगी । इसका कारण ᭭प᳥ 
है । अिधकतम लाभाजᭅन के उे᭫य से पᳯरचािलत ᮧ᭜येक फमᭅ उस सीमा 
तक ᮰म इकाइयᲂ को अिधिनयोिजत (Employed) करेगी जहां पर ᮰म कᳱ 
अि᭠तम इकाई कᳱ लागत उससे ᮧा᳙ सीमा᭠त भौितक उ᭜पिᱫ के बराबर 
हो जाय । इस ि᭭थित को समीकरणᲂ ᳇ारा तीन ᱨपᲂ मᱶ दशाᭅया जा 
सकता ह ै। 

W = MPPL x P.............................. (23.2) 
 

P = 
ై

= MC                             … . (23.3) 
W
P = MPP                                 … . (23.4)                                               

समीकरणᲂ मᱶ, W = मौᳰᮤक मजदरूी, P = कᳱमत-᭭तर, MPPL = ᮰म 
कᳱ सीमा᭠त भौितक उ᭜पादकता और MC = सीमा᭠त लागत ᳞Ღ करते 
है । 

समीकरण 23.2 के अनुसार एक फमᭅ अपने लाभ को अिधकतम 
करने के िलये उस सीमा तक ᮰म इकाई लगाती जाएगी जब तक 
अितᳯरᲦ ᮰म कᳱ सीमा᭠त भौितक उ᭜पादकता उसे दी जाने वाली 
मौᳰᮤक मजदरूी के बराबर न हो जाय । 
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समीकरण 23.3 बतलाता ह ै ᳰक फमᭅ को अिधकतम लाभ उस 
ि᭭थित मᱶ ᮧा᳙ होगा जब उ᭜पिᱫ कᳱ एक इकाई कᳱ कᳱमत सीमा᭠त 
लागत के बराबर हो जाय । 

समीकरण 23.4 ᳞Ღ करता है ᳰक अिधकतम लाभ का िब᭠द ुवहां 
होगा जहां वा᭭तिवक मजदरूी ᮰म कᳱ सीमा᭠त भौितक उ᭜पादकता के 
समान हो जाय । यᲂᳰक, ᮰म कᳱ मांग उसकᳱ उ᭜पादकता के कारण 
होती ह,ै और यह उ᭜पादकता ᮰म इकाइयᲂ के रोजगार मᱶ वृि के साथ 
िगरती जाती ह;ै अत: ᮰म कᳱ मांग उस ि᭭थित तक जारी रह सकती ह,ै 

जब तक उसकᳱ अि᭠तम इकाई कᳱ उ᭜पादकता उसे दी जाने वाली 
वा᭭तिवक मजदरूी के बराबर नहᱭ हो जाती । इसिलए ᮰म के मांग 
फलन का ᱨप इस ᮧकार का होगा: –  

L
WD f
P

   
   

or  
0....................................(13.5)

/
LdD

d w p
   

इस आधार पर फमᲄ के इन मांग फलनᲂ का समूहन करके स᭥पूणᭅ 
अथᭅ᳞व᭭था के िलये ᮰िमकᲂ के मांग फलन को ᮧा᳙ ᳰकया जा सकता है 
। सीमा᭠त उ᭜पिᱫ ᮳ास िनयम कᳱ ᳰᮓयाशीलता के कारण ᮰िमकᲂ का 
समय मांग फलन भी वा᭭तिवक मजदरूी (W/P) का िगरता ᱟआ फलन 
होगा । 

23.3.1 ᮰िमकᲂ का समय पᳶूत फलन 

ᮧिति᳧त धारणा के अनुसार ᮰िमकᲂ का समᮕ पूᳶत फलन 
वा᭭तिवक मजदरूी (W/P) का सकारा᭜मक फलन होगा । दसूरे श᭣दᲂ मᱶ, 
समᮕ ᮰म पूᳶत फलन रेखा सकारा᭜मक ढाल-युᲦ होगी । यᲂᳰक, ᮰म 
करता एक अᱨिचकारक ᳰᮓया ह,ै और यह अᱨिच कायᭅ घ᭛टᲂ मᱶ वृि के 
साथ तीᮯ होती जाती है । अत: और अिधक कायᭅ घटंᲂ के िलये काम करने 
हेतु ᮰िमक को राजी करने के िलये ऊँची दर पर वा᭭तिवक मजदरूी 
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ᮧदान करता जᱨरी हो जावेगा । समीकरण ᳇ारा ᮰म के पूᳶत फलन को 
इस ᮧकार ᳞Ღ ᳰकया जा सकता ह ै– 

( )L
WS f
P

  

or 
 

0........................................(13.6)
/
LdS

d w p
  

23.3.2 ᮰म बाजार म ेसतंलुन कᳱ ि᭭थित 

ऊपर दी गई िववेचना दशाᭅती ह ैᳰक ᮰िमकᲂ कᳱ समᮕ मांग (DL) 

वा᭭तिवक मजदरूी का नकारा᭜मक फलन और समᮕ पूᳶत फलन (SL) 

वा᭭तिवक मजदरूी का सकारा᭜मक फलन होता है। ᮰म बाजार मᱶ 
संतुलन कᳱ ि᭭थित इसिलये उस वा᭭तिवक मजदरूी दर पर होगी िजस 
पर समᮕ मांग फलन रेखा समᮕ पूᳶत फलन रेखा को ᮧित᭒छेᳰदत करे। 
रेखािचᮢ 23.3 के मा᭟यम से ि᭭थित को ᭭प᳥ समझाया जावगेा। 

 
िचᮢ 23. 3 

रेखािचᮢ 23.3 मᱶ (W/P)f वा᭭तिवक मजदरूी दर पर Nf पूणᭅ 
रोजगार  ᭭तर दशाᭅया गया है। (W/P)f वा᭭तिवक मजदरूी दर पर ही 
᮰िमकᲂ कᳱ मांग उनकᳱ पूᳶत के बराबर होती है। इस कारण Nf रोजगार 
᭭तर को पूणᭅ रोजगार  ᭭तर कहा जा सकता है। (W/P)1 मजदरूी ᭭तर पर 
ds के बराबर ᮰म कᳱ मांग और पूᳶत मे अ᭠तराल पैदा हो जावेगा। इस 
मजदरूी पर ᮰म कᳱ मांग, पूᳶत कᳱ अपेᭃा ऊँची रहने से (W/P) के ᭭तर मे 
वृि होती रहेगी जो (W/P)f पर िवराम ल ेपावगेी। (W/P)2 वा᭭तिवक 
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मजदरूी दर पर d's' के बराबर ᮰म कᳱ मांग और पूᳶत मᱶ अ᭠तराल आ 
जावेगा। यहां ᮰िमकᲂ कᳱ पूᳶत मांग कᳱ अपेᭃा ऊंची होने से (W/P) के 
᭭तर मᱶ िगरावट आती जावेगी। अ᭠तत: (W/P)f ही वह ि᭭थर वा᭭तिवक 
मजदरूी दर हᲂगी िजस पर ᮰म बाजार मᱶ स᭠तुलन कᳱ दशा उपल᭣ध 
होगी। 

ᮧिति᳧त धारणा के अनुसार ᮰िमकᲂ कᳱ मांग और पूᳶत के 
स᭠तुलन से अथᭅ᳞व᭭था मᱶ जो भी रोजगार का ᭭तर ᭭थािपत होगा, वह 
पूणᭅ रोजगार संतुलन से कम नही हो सकता। यᲂᳰक बरेोजगारी कᳱ 
ि᭭थित मे, मौᳰᮤक मजदरूी मᱶ कमी के मा᭟यम से वा᭭तिवक मजदरूी मᱶ 
कमी आती जावेगी। वा᭭तिवक मजदरूी मᱶ कटौती से ᮰िमकᲂ कᳱ मांग 
बढ़ती जावेगी। यह ᮓम उस समय तक चलता रहेगा, जब तक वा᭭तिवक 
मजदरूी मᱶ कमी के मा᭟यम से बेरोजगारी िमट नहᱭ जाती। वा᭭तिवक 
मजदरूी मᱶ कमी से उ᭜पादन लागत मᱶ कमी आवेगी, िजससे कᳱमत-᭭तर 
भी िगरेगा। कᳱमत-᭭तर मᱶ िगरावट से अितᳯरᲦ रोजगार सृजन से 
उ᭜पाᳰदत अितᳯरᲦ उ᭜पिᱫ कᳱ मांग भी बढ़ती जावेगी। इस ᮧकार 
मजदरूी और कᳱमत-᭭तर मᱶ िगरावट कᳱ ᮧᳰᮓया के अपने-आप ᳰᮓयाशील 
हो जाने के कारण पूणᭅ रोजगार  से कम रोजगार स᭠तुलन कᳱ ि᭭थित हो 
ही नहᱭ सकेगी। 

यहां यह ᮧ᳤ उठना ᭭वाभािवक ह ैᳰक यᳰद मौᳰᮤक मजदरूी (W) 

और कᳱमत-᭭तर (P) मᱶ समानुपाितक िगरावट हो तो (W/P) मᱶ कोई 
िगरावट नहᱭ आ सकेगी । ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫी मुᮤा के पाᳯरमािणक 
िसा᭠त के आधार पर इस आशंका का िनवारण कर देते ह ै। उनका तकᭅ  
है ᳰक जब कᳱमत-᭭तर मᱶ िगरावट के साथ मुᮤा का पᳯरमाण बनाये रखा 
जाय तो वा᭭तिवक मुᮤा (M/P) के पᳯरमाण मᱶ वृि हो जावेगी वा᭭तिवक 
मुᮤा (M/P) के पᳯरमाण मᱶ यह वृि कᳱमत-᭭तर को मौᳰᮤक मजदरूी के 
अनुपात से कम िगरने देगी । इस ᮧकार (W/P) मᱶ िगरावट संभव हो 
सकेगी और पूणᭅ रोजगार स᭠तुलन कᳱ ि᭭थित मᱶ बाधा नहᱭ आ पावᱶगी । 
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मुᮤा के पाᳯरमािणक िसा᭠त के पᳯरणामᲂ के समावेश से ᮰म बाजार 
और उ᭜पादन फलन के संयोग के साथ ᮧिति᳧त आय और रोजगार ᭭तर 
के िनधाᭅरण को रेखािचᮢ (23.4) ᳇ारा ᭭प᳥ ᳰकया जा सकता ह ै।  

आय िनधाᭅरण का ᮧिति᳧त ᮧितᱨप (Model) 

 
िचᮢ 23.4 

रेखािचᮢ 23.4 मᱶ मांग मᱶ उᱫरोᱫर बढ़ते ᱟए सकारा᭜मक ढाल 
वाले समᮕ उ᭜पादन फलन (y) को दशाᭅया गया । उ᭜पादन फलन वᮓ का 
बढ़ता ᱟआ ढाल रोजगार ᭭तर (N) मᱶ वृि के साथ िगरती सीमा᭠त 
उ᭜पादकता को दशाᭅता है । उ᭜पादन फलन से रेखािचᮢ के B भाग मे 
᮰िमकᲂ कᳱ नकारा᭜मक ढालयुᲦ मांग रेखा (D1) को ᳞ु᭜प᳖ ᳰकया जा 
सकता ह ै। 

भाग B मᱶ ᮰म कᳱ मांग (DL) और पूᳶत (SL) को वा᭭तिवक मजदरूी 
का फलन दशाᭅया गया । इन दोनᲂ कᳱ (W/P)f पर समता के आधार पर 
पूणᭅ रोजगार ᭭तर (Nf) का िनधाᭅरण बतलाया गया ह ै। 

भाग C मे मौᳰᮤक मजदरूी वᮓ (W) को िचिᮢत ᳰकया गया । भाग 
B कᳱ वा᭭तिवक मजदरूी (W/P)f कᳱ िनधाᭅᳯरत दर से मौᳰᮤक मजदरूी (W) 

को संबंिधत कर देने से हमᱶ W/P के दसूरे अवयव कᳱमत ᭭तर (P) कᳱ 
जानकारी िमल जाती ह ै। 
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भाग D मᱶ भाग C के कᳱमत ᭭तर (P) और भाग (A) के आय-᭭तर के 
बीच संबंध ᭭थािपत कर रोजगार ᭭तर पर उ᭜पाᳰदत समᮕ पूᳶत (ys) और 
मुᮤा के पᳯरमाण से ᮧभािवत समᮕ मांग (AD) के म᭟य (Pf) कᳱमत ᭭तर 
पर संतुलन कᳱ दशा को ᳞Ღ ᳰकया गया । 

उ᭟वᭅ᭭तरीय सीधी समᮕ पूᳶत रेखा ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ कᳱ इस 
मा᭠यता को दशाᭅती है ᳰक अथᭅ᳞व᭭था मे उ᭜पिᱫ और रोजगार सदवै 
पूणᭅ रोजगार स᭠तुलन पर रहते है । समᮕ मांग फलन के ᭭ तर मᱶ पᳯरवतᭅन 
केवल P एवं W को ही ᮧभािवत करते ह ै। वा᭭तिवक चरᲂ के िनधाᭅरण मᱶ 
समᮕ मांग फलन कᳱ कोई मह᭜वपूणᭅ भूिमका नही होती । 

23.3.3 कᳱि᭠सयन धारणा 

कᳱ᭠स सामा᭠य ᱨप से ᮰िमकᲂ कᳱ मांग को वा᭭तिवक मजदरूी का 
नकारा᭜मक फलन और पूᳶत को वा᭭तिवक मजदरूी का सकारा᭜मक 
फलन मानते ह ै। यᲂᳰक मौᳰᮤक मजदरूी का िनधाᭅरण ᮰म संघᲂ और 
फमᲄ के बीच सामूिहक सौदबेाजी ᳇ारा होता है अत: कᳱ᭠स पूणᭅ रोजगार 
᭭तर तक मौᳰᮤक मजदरूी को ᳰदया ᱟआ मान लेते ह ै। इस तरह कᳱ᭠स के 
अनुसार पूणᭅ रोजगार ᭭तर तक ᮰िमकᲂ कᳱ पूᳶत सामूिहक सौदेबाजी 
᳇ारा िनधाᭅᳯरत, ि᭭थर मौᳰᮤक मजदरूी का फलन रहᱶगी । इस मौᳰᮤक 
मजदरूी पर फमᱸ चाह ेᳰकतने भी मजदरूᲂ कᳱ पूᳶत ᮧा᳙ कर सकती ह ै। 
अत: सरल कᳱि᭠सयन ᮧितᱨप मᱶ इस ᮧकार समᮕ उ᭜पादन फलन कᳱ 
ि᭭थित रोजगार और आय᭭तर के बीचो-बीच 45० का कोण बनाने वाली 
सीधी रेखा जैसा होगी । ऐसा होने पर समᮕ पूᳶत फलन भी पूणᭅ रोजगार 
᭭तर तक समाना᭠तर सीधी रेखा जैसा और इसके बाद ऊ᭟वᭅ᭭तरीय सीधी 
रेखा जैसा हो जावेगा । सरल कᳱि᭠सयन ᮧितᱨप मᱶ अ᭠तिनᳶहत उ᭜पिᱫ 
समता िनयम कᳱ अ᳞ावहाᳯरक मा᭠यता को छोड़ दᱶ तो कᳱि᭠सयन समᮕ 
उ᭜पादन फलन भी लगभग (परूी तरह नही) ᮧिति᳧त उ᭜पादन फलन 
जैसा हो जावगेा । ᳰक᭠तु समᮕ पूᳶत फलन पूणᭅ रोजगार संतुलन िब᭠द ु
तक नीचे से उᱫरोᱫर बढ़ने ᱟए ढाल के साथ ऊपर कᳱ ओर उठता 
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जावेगा । पूणᭅ रोजगार उ᭜पिᱫ ᭭तर के बाद यह ऊ᭟वᭅ᭭ तरीय सीधी रेखा 
जैसा हो जावेगा । 

कᳱ᭠स के अनुसार समᮕ मांग कᳱ ᭠यूनता के कारण अपूणᭅ रोजगार 
कᳱ दशा मे पूंजीवादी अथᭅ᳞व᭭था कᳱ सामा᭠य हालत रहती है । 
सामूिहक सौदेबाजी से तय मौᳰᮤक मजदरूी यᲂᳰक नीचे कᳱ ओर 
अनमनीय रहती ह,ै अत: इसमᱶ कमी के मा᭟यम से वा᭭तिवक मजदरूी मे 
कमी कर रोजगार ᭭ तर को पूणᭅ रोजगार ᭭ तर तक नही बढ़ाया जा सकता 
। बचत और िनवेश कᳱ ि᭭थितयᲂ के उ᭨लखे के िबना ᮰म बाजार के 
संतुलन सिहत आय िनधाᭅरण के कᳱि᭠सयन ᮧितᱨप को रेखा िचᮢᲂ 23.5 

के मा᭟यम से ᭭प᳥ ᳰकया जा सकता है ।  
रेखािचᮢ 23.5 के भाग A मᱶ ᮰म बाजार मᱶ मांग और पूᳶत कᳱ 

ि᭭थितयᲂ अपूणᭅ और पूणᭅ रोजगार संतुलन कᳱ दशाᲐ को िचिᮢत ᳰकया 
गया । यᳰद वा᭭तिवक मजदरूी (W/P)1 पर हो तो रोजगार ᭭तर N1 हᲂ 
पावेगा जो पूणᭅ रोजगार ᭭तरNf से कम है । पूणᭅ रोजगार ᭭तर तक 
᮰िमकᲂ कᳱ मांग (W/P)f मजदरूी ᭭तर पर ही संभव होगी । 

रेखा िचᮢ 23.5 के भाग B मᱶ िविवध रोजगार ᭭तर पर उ᭜पादन 
फलन कᳱ ि᭭थित को दशाᭅया गया । यᳰद A भाग मᱶ रोजगार का ᭭तर N1 

िनधाᭅᳯरत होता ह ै तो इस रोजगार ᭭तर पर B भाग के आधार पर 
उ᭜पादन ᭭तर Y1 रहगेा । यह अपूणᭅ रोजगार का ᭭तर होगा । पूणᭅ 
रोजगार तक उ᭜पादन हेतु उ᭜पिᱫ ᭭तर Yf करता करना पड़ेगा। 

आय िनधाᭅरण का कᳱि᭠सयन ᮧितᱨप 
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िचᮢ 23.5 

रेखािचᮢ 23.5 के भाग C मे समᮕ पूᳶत फलन को दशाᭅया गया है । 
समᮕ पूᳶत वᮓ कᳱ ᳞ु᭜पिᱫ B भाग के उ᭜पादन फलन और D भाग के, 

मौᳰᮤक मजदरूी तथा कᳱमत ᭭तर के संबधंᲂ के आधार पर दशाᭅयी गई । A 
भाग मᱶ िनधाᭅᳯरत वा᭭तिवक मजदरूी के आधार पर D भाग मᱶ सामूिहक 
सौदेबाजी से तय मौᳰᮤक मजदरूी Wo को ᳰदया ᱟआ चर मानकर कᳱमत 
᭭तर (P) को जाता जा सकता है और इ᭠हᱶ B भाग मᱶ िनधाᭅᳯरत उ᭜पिᱫ 
᭭तर से संबंिधत कर समᮕ पूᳶत वᮓ को C भाग मᱶ िनकाला जा सकता है 
। यह वᮓ पूणᭅ रोजगार उ᭜पिᱫ (Yf) तक दायी और ऊपर कᳱ ओर उठती 
दशाᭅयी गई । यह ि᭭थित ि᭭थर मौᳰᮤक मजदरूी (Wo) के साथ पᳯरवᳶतत 
समानुपात के िनयम कᳱ ᳰᮓयाशीलता का ᮧतीक ह ै। पूणᭅ रोजगार ᭭तर 
के बाद समᮕ पूᳶत वᮓ ᮧिति᳧त िहत रेखा जैसी ऊ᭟वᭅ᭭तरी सीधी रेखा 
जैसी हो जाती है । यᳰद उ᭜पादन मᱶ ि᭭थर समानुपात के िनयम कᳱ 
ᳰᮓयाशीलता को लेकर चला जाय वो समᮕ पूᳶत वᮓ ᱨप पूणᭅ रोजगार 
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उ᭜पिᱫ ᭭ तर तक समाना᭠तर सीधी रेखा जैसा और उसके बाद ऊ᭟वᭅ᭭तरी 
सीधी रेखा जैसा हो जाता । इन दोनᲂ ᱨपᲂ को रेखा िचᮢ 23.6 के A भाग 
मᱶ िचिᮢत ᳰकया गया ह ै। 
23.4.4 समᮕ मागं और पᳶूत फलन के आधार पर िव᳣षेण 

कᳱि᭠सयन उ᭜पादन फलन कᳱ िवशेषताᲐ के साथ ᮰म बाजार के 
िव᳣ेषण के आधार पर आय एवं रोजगार ᭭तर कᳱ िनधाᭅरण समᮕ मांग 
और पूᳶत कᳱ अ᭠यो᭠य ᳰᮓया ᳇ारा भी ᳰदखलायी जा सकती ह ै। 

 
रेखािचᮢ - 23.6 

रेखािचᮢ 23.6 मᱶ समᮕपूᳶत वᮓ (AS) को दो ᱨपᲂ मᱶ ᳰदखलाया 
गया । ᱨप AS', AS पूणᭅ रोजगार उ᭜पिᱫ ᭭तर (Yf) तक समाना᭠तर सीधी 
रेखा जैसा है । यह ि᭭थर समानुपात कᳱ कᳱि᭠सयन मा᭠यता धाᳯरत ᳰकये 
ᱟए है । यᳰद उ᭜पादन ᮧᳰᮓया मे ᮰म और पूंजी का अनुपात 
पᳯरवतᭅनशील हो तो पूᳶत फलन का ᱨप O,AS जैसा होगा । 

रेखािचᮢ के A भाग मᱶ समᮕ मांग और समᮕ पूᳶत के पर᭭पर 
ᮧित᭒छेदन ᳇ारा Y' आय-᭭तर एव ंp’ कᳱमत-᭭तर के स᭠तुलन को दशाᭅया 
गया । यह पूणᭅ रोजगार ᭭तर (Yf) से कम ह,ै िजस पर कᳱमत-᭭तर pf होता 
। कᳱ᭠स के अनुसार यह ि᭭थित मांग कᳱ ᭠यूनता का पᳯरणाम ह ै। उनके 
अनुसार ि᭭थित मᱶ सुधार का एक माᮢ उपाय मांग ᮧब᭠धन (Demand 

Management) कᳱ नीित होगा । यᳰद राजकोषीय या मौᳰᮤक उपायᲂ ᳇ारा 
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समᮕ मांग को पूणᭅ रोजगार ᭭तर ᮧा᳙ करने तक बढ़ा ᳰदया जाय तो पूणᭅ 
रोजगार उ᭜पिᱫ (Yf) ᮧा᳙ कᳱ जा सकती ह ै। 

रेखािचᮢ के भाग B मᱶ समᮕ मांग मᱶ पूणᭅ-रोजगार ᭭तर तक वृि 
के िलए राजकोषीय और मौᳰᮤक उपायᲂ के ᮧभावᲂ को दशाᭅया गया है । 
राजकोषीय उपायᲂ ᳇ारा IS रेखा को IS' तक ऊपर कᳱ ओर अ᭠तᳯरत कर 
समय मांग मᱶ पयाᭅ᳙ वृि लायी जा सकती ह ै। यही वृि मौᳰᮤक उपायᲂ 
᳇ारा LM रेखा को LM' तक नीचे कᳱ ओर अ᭠तᳯरत कर ᮧा᳙ कᳱ जा 
सकती है । IS रेखा का ऊपर कᳱ ओर अ᭠तरण Y1, को Yf तक बढ़ाने के 
साथ ᭣याज कᳱ दर को भी r1 से r2 तक बढ़ा देगा, जबᳰक LM रेखा का 
अ᭠तरण ᭣याज कᳱ दर मᱶ िगरावट लावगेा । 

समᮕ मांग ᭭तर मे वृि ᳇ारा कᳱमत ᭭तर मᱶ p' से Pf ᭭तर तक वृि 
हो जावेगी । ᳰक᭠तु उ᭜पादन कᳱ ᮧᳰᮓया यᳰद उ᭜पिᱫ समता समानुपात 
िनयम के अनुसार चल रही हो तो रोजगार ᭭तर तक कᳱमत ᭭तर मᱶ कोई 
वृि नही हो पावगेी ।  

इस तरह कᳱ᭠स के अनुसार ᮰म बाजार मᱶ रोजगार ᭭तर रोजगार 
से ᮧाय: नीचे रहता है । इसमᱶ मौᳰᮤक मजदरूी मᱶ कमी के मा᭟यम से 
वा᭭तिवक मजदरूी मे िगरावट लाकर सुधार संभव नही । मांग ᮧबधंन 
कᳱ उपयुᲦ नीित के ᳇ारा ही अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूणᭅ रोजगार संतुलन संभव 
हो सकता ह ै।  
बोध ᮧ᳤ 1 

1. ᮧिति᳧त और कᳱि᭠सयन समᮕ उ᭜पादन फलन के अ᭠तर को 
᭭प᳥ कᳯरये? 

2. ᮧिति᳧त धारणा मᱶ ᮧितपाᳰदत पूणᭅ रोजगार संतुलन यᲂ 
संभव नहᱭ हो पावगेा? कᳱि᭠सयन मत के आधार पर उᱫर 
दीिजये- 
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23.4 पᳶूत पᭃीय आय ᭭तर (Supply side of National 
Income)  

िपछले िववेचन मᱶ हमने पूणᭅ रोजगार ᭭तर के अपने आशय को 
᭭प᳥ नहᱭ ᳰकया । आगे कᳱ िववेचना के िलये इस पद के ᭭प᳥ आशय को 
पᳯरभािषत कर लेना उपयोगी होगा । आधुिनक मा᭠यता मे पूणᭅ रोजगार 
᭭तर से आशय शू᭠य बरेोजगारी ि᭭थित से न होकर ᮧाकृितक बरेोजगारी 
सिहत रोजगार कᳱ ि᭭थित से िलया जाता ह ै। अथᭅशाᳫी 4 - 5 ᮧितशत 
बेकारी को अथᭅ᳞व᭭था मे ᮧाकृितक बेरोजगारी कᳱ ि᭭थित मान लेते ह ै। 
अत: ᮧाकृितक बरेोजगारी युᲦ पूणᭅ रोजगार कᳱ ि᭭थित वह होगी िजस 
पर रोजगार चाहने वालᲂ कᳱ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ संया रोजगार के ᳯरᲦ 
᭭थानᲂ के बराबर हो । आगे कᳱ िववेचना मᱶ पूणᭅ रोजगार  संतुलन से 
हमारा आशय ᮧाकृितक उ᭜पिᱫ ᭭तर पर रोजगार कᳱ ि᭭थित से रहेगा । 
कᳱ᭠स के अनुसार अथᭅ᳞व᭭था मे बरेोजगारी ᮧभावक मांग कᳱ ᭠यूनता 
का पᳯरणाम होती ह ै। अत: रोजगार और आय᭭तर मᱶ वृि हेतु समय 
मांग ᭭तर मᱶ वृि जᱨरी होगी । राजकोषीय नीित समᮕ मांग ᭭तर मᱶ 
वृि का ᮧभावकारी उपाय ह ै। यᳰद सरकार ᳞िᲦगत करो कᳱ दरᲂ मᱶ 
कमी कर दे तो इससे खचᭅ करने योय आय (disposable income) मᱶ वृि हो 
जावेगी । इससे उपभोग ᳞य मᱶ वृि संभव होगी । इसी तरह 
᳞ावसाियक करो मᱶ कमी पूंजी कᳱ सीमा᭠त उ᭜पादकता (MEC) बढ़ाकर 
िनवेश ᳞य (Investment) मे वृि संभव बना देगी । वे दोनᲂ पᳯरवतᭅन 
समᮕ मांग फलन को दा और ऊपर कᳱ और अ᭠तᳯरत करके रोजगार 
एवं आय ᭭तर मᱶ वृि कर सकᱶ गे । 

आथᭅर लफैर, पॉल ᮓैग, राबटᭅ और िमचेल बॉसᳰकन जैसे पूᳶत 
पᭃधर अथᭅशाᳫी भी रोजगार और आय ᭭तर मᱶ वृि के िलये 
राजकोषीय उपायᲂ के समथᭅक ह ै। ᳰक᭠तु राजकोषीय नीित का इनका 
समथᭅन समᮕ मांग के पदा मᱶ नही, पूᳶत पᭃ मᱶ पᳯरवतᭅन लाने से संबंिधत 
है । पूᳶत पᭃधर अथᭅशाᳫी रोजगार एवं आय᭭तर के साथ मुᮤा᭭फᳱित के 
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संबंध मᱶ भी 'समᮕ पूᳶत ᮧबधंन’ (Aggregate Supply Management) कᳱ नीित 
के ᮧबल समथᭅक है । 

पूᳶत पᭃीय अथᭅशाᳫ मᱶ रोजगार एव ंआय ᭭ तर बढ़ाने कᳱ नीित के 
दो ᱨप ᮧ᭭तुत ᳰकये गये ह ैपहला, ᮰म-पूᳶत बढ़ाकर ᮧाकृितक उ᭜पादन 
᭭तर मᱶ वृि के मा᭟यम से अ᭨पकािलक उ᭜पिᱫ एवं रोजगार मᱶ 
अिभवृि । और दसूरा, ᮰म-उ᭜पादकता मᱶ वृि के मा᭟यम से ᮰म कᳱ 
मांग बढ़ाकर दीघᭅकािलक आय ᭭तर और रोजगार मᱶ संवृि । हमारी 
ᮧ᭭तुत िववेचना का संबधं केवल अ᭨पकािलक आय एवं रोजगार ᭭तर मे 
पᳯरवतᭅन के ᱨप तक सीिमत रहेगा । 

अभी तक हमने वा᭭तिवक मजदरूी (W / P) कᳱ दर मे पᳯरवतᭅन 
कारक त᭜व मौᳰᮤक मजदरूी (W) और कᳱमत ᭭तर को ि᭭थर माना था । 
पᳶतपᭃधर इन त᭜वᲂ मᱶ करᲂ कᳱ दर (t) का भी समावेश कर लेते है । इस 
आधार पर उनके अनुसार ᮰िमकᲂ कᳱ पूᳶत को ᮧभािवत करने वाली 
वा᭭तिवक मजदरूी, कर चुकाने के बाद ᮰िमकᲂ के पास बची वा᭭तिवक 
मजदरूी, (1-t) W / P होगी । यहां t का आशय सीमा᭠त कर दर (Marginal 

tax rate) से है । 

यह हम जानते है ᳰक ᮰िमक अपने ᮰म कᳱ पूᳶत उस सीमा तक 
करता ह,ै जहां उसके अितᳯरᲦ ᮰म-घंटे से ᮧा᳙ मजदरूी से खरीदी 
व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ के ᱨप मᱶ िमली उपयोिगता ᮰म कᳱ सीमा᭠त लागत 
के बराबर हो जाय । व᭭तुᲐ और सेवाᲐ के ᱨप मᱶ उपल᭣ध उपयोिगता 
कर चुकाने बाद घर ले जायी गई वा᭭तिवक मजदरूी पर िनभᭅर होती है । 
अत: ᮰म कᳱ पूᳶत को अब कर चुकाने के बाद कᳱ वा᭭तिवक मजदरूी का 
फलन मानना पड़ेगा; जबᳰक, ᮰म कᳱ मांग अभी भी W / P का फलन बनी 
रहगेी । इसका आशय ह ै ᳰक ᮰म कᳱ पूᳶत वᮓ का अ᭠तरण अब 
कᳱमत-᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन के अलावा सीमा᭠त कर दरᲂ (1-t) मᱶ पᳯरवतᭅन के 
मा᭟यम से भी हो सकेगा । 
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23.5 राजकोषीय नीित एव ंरोजगार तथा आय ᭭तर 

पूᳶत पᭃधर अथᭅशािᳫयᲂ के अनुसार राजकोषीय उपायᲂ से 
उ᭜ᮧेᳯरत समᮕपूᳶत वᮓ का अ᭠तरण अ᭨पकाल मᱶ आय एवं रोजगार मे 
वृि के साथ मुᮤा᭭फᳱित को भी कम कर सकता ह ै। इनका मानना ह ैᳰक 
लोगᲂ के आᳶथक आचरण, करोपरा᭠त मजदरूी और ᭣याज कᳱ वा᭭तिवक 
दरᲂ मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ के ᮧित काफᳱ संवेदनशील होते ह ै। ᳞िᲦगत कर-दरᲂ 
मᱶ कमी से, करोपरा᭠त वा᭭तिवक मजदरूी एवं ᭣याज कᳱ दरᲂ मᱶ वृि हो 
जाती है । इससे ᮰म कᳱ पूᳶत और बचतᲂ मᱶ तुलना᭜᭥क वृि हो जावेगी 
। इसी ᮧकार, ᳞ावसाियक करᲂ मᱶ कमी के उपाय से पूजंी कᳱ सीमा᭠त 
कुशलता बढ़ जाने से, िनवेश मᱶ वृि संभव होगी । राजकोषीय इन 
उपायᲂ मᱶ ᮧाकृितक उ᭜पादन रेखा (YN) और समᮕपूᳶत फलन (YS) का 
दा और अ᭠तरण हो जावगेा । इससे वा᭭तिवक उ᭜पिᱫ और रोजगार 
᭭तर मᱶ वृि के साथ मुᮤा᭭फᳱित मे भी कमी होगी । रेखािचᮢ 23.7 के 
मा᭟यम से स᭥पूणᭅ ᮧᳰᮓया को और ᭭प᳥ ᳰकया जा सकता है । 

रेखािचᮢ 23.7 मᱶ यह मा᭠यता अ᭠तᳶनिहत ह ैᳰक करᲂ मे कमी कᳱ 
घोषणा, सामूिहक सौदेबाजी के ᳇ारा मौᳰᮤक मजदरूी के तय हो जाने से 
पहल ेकर दी गई थी । यह भी मान िलया गया ह ैᳰक करᲂ कᳱ कमी का 
समय मांग पर न के बराबर ᮧभाव पड़ेगा अत: IS रेखा एव ंसमᮕ मांग 
कᳱ ि᭭थित दशाᭅने वाली YD रेखा को अपᳯरवᳶतत छोड़ा जा सकता ह ै। 
इसके अलावा, यह मा᭠यता भी सि᳖िहत ह ै ᳰक करᲂ मे कमी से 
अथᭅ᳞व᭭था दीघᭅकािलक संतुलन कᳱ ि᭭थित मᱶ अवि᭭थत रेखािचᮢ का A 
भाग i ᭣याज कᳱ दर पर IS एवं LM रेखाᲐ के पर᭭पर ᮧित᭒छेदन ᳇ारा 
ᮧाकृितक आय᭭तर (YN) के िनधाᭅरण को, दशाᭅता है । जब ᳞िᲦगत करᲂ 
मे कमी कᳱ जावगेी, तो कᳱमत-᭭तर पर इसका कमी ᱨप ᮧभाव पड़ेगा, 
पᳯरणाम᭭वᱨप, LM रेखा दो और नीचे कᳱ ओर अ᭠तᳯरत होकर LM' हो 
जावेगी। इससे ᭣याज कᳱ दर भी घटकर i' हो जावᱶगी।  
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रेखािचᮢ 23.7 

 
िचᮢ 23.7 

भाग B मᱶ __

W  मौᳰᮤक मजदरूी पर और करᲂ मᱶ कमी से पूवᭅ 
ᮧ᭜यािशत कᳱमत-᭭तर (P*,(1-t) ᮰म कᳱ पूᳶत (SL) तथा मांग (ND') के 
संतुलन से अथᭅ᳞ व᭭था NE रोजगार-᭭तर पर अवि᭭थत थी। करो मᱶ कमी 
से ᮰म कᳱ पूᳶत बढ़कर SL' (P*, (1-t') हो गई। करᲂ मᱶ कमी से कᳱमत ᭭तर 
मे िगरावट के कारण ᮰म कᳱ मांग रेखा ND' (P=P') हो गई । इससे 
ᮧाकृितक रोजगार का नया ᭭तर NE से बढ़कर NE' हो जावेगा। ᳰक᭠तु 
वा᭭तिवक मजदरूी मे वृि से ᮰म कᳱ मांग ND' हो जाने वा᭭तिवक 
रोजगार N' ही बढ़ जाएगा। ᮰म बाजार मᱶ इन पᳯरवतᭅनᲂ को सूᮢपात 
᳞िᲦगत करᲂ कᳱ सीमा᭠त दर (1-t) का घटकर (1-t') हो जाने से ᱟआ। 
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इससे करोपरा᭠त वा᭭तिवक मजदरूी ( __

W =WH) से बढ़कर ( __

W ), हो गई । __

W  
मौᳰᮤक मजदरूी को वा᭭तिवक मजदरूी के ᱨप मे, (WH) के बराबर 
इसिलये माना जा सकता ह,ै यᲂᳰक, ᮰म पूᳶत रेखा SL’ के आधार पर WH 

मजदरूी दर पर भी उतने ही ᮰म कᳱ पूᳶत (NE) कᳱ गई िजतनी मूल ᮰म 
पूᳶत रेखा SL पर, 

__

Wमजदरूी के आधार पर कᳱ गई थी यᲂᳰक, दोनᲂ 
᮰म-पूᳶत रेखायᱶ, SL और S'L समान ᮧ᭜यािशत कᳱमत-᭭तर (P*) पर भी 
खीची गई ह,ै अत: करोपरा᭠त वा᭭तिवक मजूदरी के ᱨप मᱶ दोनᲂ दरᱶ ( __

W

और WH) बराबर होगी। 

कर पवूᭅ कᳱ मौᳰᮤक मजदरूी (
__

W ) को (WH) तक घटा कर इसिलये 
दशाᭅया गया ह ᱹᳰक (1-t) मᱶ कमी के कारण वा᭭तिवक मजदरूी मे ᱟई वृि 
को उस माᮢा मᱶ िनर᭭त कर ᳰदया जाये जो ᳰक करोपरा᭠त वा᭭तिवक 
मजदरूी को ि᭭थर बनाये रखने के िलये पयाᭅ᳙ हो । ᮧितशत पᳯरवतᭅन 
िनयम के अनुसार भी WH और __

Wके बीच पᳯरवतᭅन का ᮧितशत अ᭠तर, 

िवपरीत िच᭠हᲂ के साथ लगभग उतना ही है िजतना (1-t) और (1-t’) के 
बीच अ᭠तर । इससे ᭭प᳥ होता है ᳰक __

W  और WH वा᭭तिवक मजदरूी के 
ᱨप मᱶ समान ह;ै य᳒िप मौᳰᮤक मजदरूी के ᱨप मे और WH को __

W से कम 
बतलाया गया है । मौᳰᮤक मजदरूी के ᱨप मᱶ तो __

W और __

W ' को 
समाना᭠तर सीधी रेखा के मा᭟यम से बराबर िचिᮢत ᳰकया गया ᳰक᭠तु 
वा᭭तिवक मजदरूी के ᱨप मᱶ __

W ' और __

W ' को समाना᭠तर सीधी रेखा के, 

मा᭟यम से िचिᮢत ᳰकया गया ᳰक᭠तु वा᭭तिवक मजदरूी के ᱨप मᱶ और __

W

’ अपेᭃाकृत __

W  से अिधक रहगेा । यह अ᭠तर (1-t) और (1-t’) के अ᭠तर के 
बराबर होगा । 

रेखािचᮢ 23.7 के भाग C मᱶ दीघᭅकािलक आय ᭭तर कᳱ संतुलन 
ि᭭थित ᮧ᭜यािशत कᳱमत᭭तर (P* = PH) के आधार पर ᮧाकृितक उ᭜पादन 
(yn) पर थी । करो मᱶ कमी से ᮰मपूᳶत मे वृि के कारण ᮧाकृितक 
उ᭜पादन ᭭तर बढ़कर YN’ हो जावेगा । ᳰक᭠तु समᮕ पूᳶत रेखा के दा 
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और अ᭠तरण से आय ᭭तर मे Y' तक ही वृि संभव होगी जो ᮧाकृितक 
आय ᭭तर YN' मे वृि कᳱ अपेᭃा कम है । इस कारण रोजगार ᭭तर मᱶ भी 
ᮧाकृितक रोजगार-᭭तर कᳱ ᭃमता से कम वृि होने से, रोजगार बढ़ने के 
बावजूद भी बेरोजगारी मᱶ वृि होगी । ऐसा इसिलये होगा यᲂᳰक 
करोपरा᭠त वा᭭तिवक मजदरूी मᱶ वृि के कारण ᮰िमकᲂ कᳱ मांग मे 
कमी हो जावᱶगी । उ᭜पादन-᭭तर के YN से बढ़कर Y' हो जाने से 
मुᮤा᭭फᳱित मᱶ भी कमी आवेगी । इस कारण कᳱमत-᭭तर घटकर P' हो 
जावेगा । कᳱमत-᭭तर कᳱ कमी से मुᮤा कᳱ वा᭭तिवक पूᳶत मᱶ वृि हो 
जावेगी । इसका रेखािचᮢ के A भाग मᱶ ᮧभाव पड़ेगा । कᳱमत ᭭तर कᳱ 
कमी से वा᭭तिवक मुᮤा कᳱ पूᳶत बढ़ जाने के कारण LM रेखा दा और 
नीचे कᳱ ओर अ᭠तᳯरत होकर LM' हᲂ जावगेी; इससे ᭣याज कᳱ दर मᱶ 
कमी आने से िनवशे मᱶ वृि हो जावेगी । िनवेश मᱶ वृि आय ᭭तर को Y' 

᭭तर पर बढ़ा देगी ।  
इस ᮧकार पूᳶत पᭃधर अथᭅशािᳫयᲂ के अनुसार 'पूᳶत ᮧबधंन' हेतु 

राजकोषीय नीित के उपयोग से न केवल आय और रोजगार ᭭तर मᱶ वृि 
लायी जा सकती ह,ै बि᭨क मुᮤा᭭फᳱित के दबाव को भी घटाया जा सकता 
है । मांग ᮧबंधन कᳱ नीित के मा᭟यम से जबᳰक मुᮤा᭭फᳱित को बढ़ाकर 
ही आय एव ंरोजगार ᭭तर मᱶ वृि संभव बनायी जा सकती ह ै। 
बोध ᮧ᳤ - 2 

1. मांग ᮧबंधन और पूᳶत ᮧबधंन नीितयᲂ के उपायᲂ एव ंपᳯरणामᲂ 
कᳱ तुलना करो ।  

2. पूᳶत पᭃीय ᳞ाया मᱶ ᳞िᲦगत करᲂ मᱶ कमी के पᳯरणामᲂ को 
᭭प᳥तया समझाओ ।  

23.6 साराशं 

िववेचना का सारांश यह ह ैᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उ᭜पादन फलन से 
᮰म बाजार मे मांग पᭃ का सीधा संबंध है । समᮕ उ᭜पिᱫ मे रोजगार 
᭭तर कᳱ ᮧ᭜येक वृि के साथ सामा᭠यतया उᱫरोᱫर कम-कम वृि होने 
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के कारण िनयोᲦा कम, वा᭭तिवक मजदरूी पर ही अितᳯरᲦ रोजगार 
ᮧदान करेगा । इसके िवपरीत, ᮰म कᳱ अितᳯरᲦ ᮰म पूᳶत के साथ काम 
के ᮧित अᱨिच मᱶ वृि होते जाने से, अितᳯरᲦ घटें-᮰म कᳱ पूᳶत ऊँची 
वा᭭तिवक मजदरूी पर ही संभव होगी । ᮰म बाजार मे संतुलन कᳱ 
ि᭭थित उस दशा मᱶ पदैा होगी जब ᳰकसी वा᭭तिवक मजदरूी दर पर 
᮰िमकᲂ कᳱ मांग उनकᳱ पूᳶत के बराबर हो जाय । ᮧिति᳧त मा᭠यता के 
िवपरीत कᳱ᭠स इस ᮧकार उपल᭣ध संतुलन को सामा᭠य ᱨप से अपूणᭅ 
रोजगार संतुलन का नाम देते ह ै। कᳱ᭠स के अनुसार मौᳰᮤक मजदरूी के 
᮰म संघᲂ और फमᲄ के बीच सौदेबाजी से िनधाᭅᳯरत होने के कारण इस 
मजदरूी मᱶ कमी के ᳇ारा वा᭭तिवक मजदरूी को कम करके पूणᭅ रोजगार 
संतुलन ᮧा᳙ नहᱭ ᳰकया जा सकता । कᳱि᭠सयन पूणᭅ रोजगार संतुलन के 
िलये 'मांग ᮧबंधन' कᳱ नीित जᱨरी मानते है । पूᳶत पᭃधर अथᭅशाᳫी 
मांग ᮧबंधन कᳱ नीित के ᭭थान पर 'पूᳶत ᮧबंधन' नीित के समथᭅक ह ै। 
'पूᳶत ᮧबंधन' उपायᲂ के अ᭠तगᭅत उनके अनुसार करो मᱶ कमी के ᳇ारा 
करोपरा᭠त वा᭭तिवक मजदरूी मᱶ वृि लाकर न केवल रोजगार एव ंआय 
᭭तर मे वृि लायी जा सकती ह,ै बि᭨क मुᮤा ᭭फᳱित को भी कम ᳰकया 
जा सकता है । 

23.7 श᭣दावली 

 करोपरा᭠त वा᭭तिवक मजदरूᱭ (after tax real wages) - वह 
मजदरूी िजसमᱶ से कᳱमत-᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन के समायोजन के 
साथ ᳞िᲦगत कर-रािश को घटा ᳰदया जाय । 

 ᮧ᭜यािशत कᳱमत-᭭तर (Expected Price Level) - ᮧ᭜यािशत 
आगामी काल का कᳱमत-᭭तर िजसके आधार पर लोग अपने 
आᳶथक ᮧंसिवदᲂ को िनधाᭅᳯरत करने का य᳀ करते ह ै। 

 सीमा᭠त कर दर (Marginal tax rate) - आय या मू᭨य के अि᭠तम 
फलक पर लगने वाली कर कᳱ दर । 
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 मागं ᮧबधंन नीित (Demand Management Policy) - आᳶथक 
नीित संबंधी के उपाय िजनके मा᭟यम से समᮕ मांग फलन को 
ᮧभािवत कर ᮧ᭜यािशत आᳶथक पᳯरणाम ᮧा᳙ करने का य᳀ 
ᳰकया जाय । 

 पᳶूत ᮧबधंन नीित - व ेउपाय िजनसे समᮕ पूᳶत फलन को 
ᮧभािवत कर ᮧ᭜यािशत आᳶथक पᳯरणाम ᮧा᳙ करने का य᳀ 
ᳰकया जाय ।  

23.8 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  
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(3) G. Ackley – Macroeconomics:  Theory & Policy 
(4) R. Dornbushch & S. Fischer – Macroeconomics  
(5) Rosalind Levacic – Macroeconomics  
(6) Robert J. Gordon – Macroeconomics  
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इकाई – 24  
वा᭭तिवक मजदरूी ᮧितᱨप, मौᳰᮤक मजदरूी ᮧितᱨप और 

अन᭥य मजदरूी; समᮕ पᳶूत फलन  
इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
24.0 उे᭫य 

24.1 ᮧ᭭तावना 

24.2 वा᭭तिवक मजदरूी ᮧितᱨप और समᮕ पूᳶत फलन 

24.2.1 कᳱमत ᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन और ᮰म बाजार 

24.2.2 वा᭭तिवक मजदरूी ᮧितᱨप कᳱ आलोचना 
24.2.3 समᮕ पूᳶत फलन और कᳱि᭠सयन धारणा 

24.3 मौᳰᮤक मजदरूी ᮧितᱨप 

24.3.1 मौᳰᮤक मजदरूी ᮧितᱨप कᳱ आलोचना 
24.3.2 युिᲦसंगत ᮧ᭜याशाᲐ का उपागम 

24.4 युिᲦसंगत ᮧ᭜याशाᲐ का ᮧसंिवदा ᮧितᱨप 

24.5 श᭣दावली 

24.6 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  
24.7 बोध ᮧ᳤  

24.0 उे᭫य 

'समᮕ पूᳶत फलन' का आय और रोजगार ᭭तर के िनधाᭅरण मᱶ 
सापेिᭃक मह᭜व या ह ै इसमᱶ िविवध िवचार-स᭥ᮧदाय (School of 

Thinking) के अथᭅशािᳫयᲂ मᱶ मतभेद रहा है। ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫी 
अथᭅ᳞व᭭था को सदवै 'पूणᭅ रोजगार संतुलन' पर अवि᭭थत मानने ह ैअंत: 

उनके अनुसार 'समᮕ पूᳶत फलन' ऊ᭟वᭅ᭭तरी सीधी रेखा जैसा होगा। 
कᳱि᭠सयन अपूणᭅ रोजगार कᳱ िव᳒मानता के साथ मौᳰᮤक मजदरूी (W) 
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को नीचे कᳱ ओर अनमनीय मानते ह,ै अत: उनके अनुसार 'पूणᭅ रोजगार  
संतुलन' तक 'समᮕपूᳶत फलन' पयाᭅ᳙ समतल (Flat) और त᭜प᳟ात 
ऊ᭟वᭅ᭭तरी सीधी रेखा जैसा होगा। ᮰म बाजार के संतुलन कᳱ ि᭭थित 
ᳰकस ᮧकार से 'समᮕपूᳶत फलन' कᳱ दशा तथा इसमᱶ पᳯरवतᭅन एव ं
अ᭠तरण को ᮧभािवत करती ह,ै इसका अ᭟ययन ᮧ᭭तुत इकाई मे हम 
करᱶगे। इस इकाई के अ᭟ययन से आप इन जानकाᳯरयᲂ को ᮧा᳙ कर पावᱶग े
– 

 ‘वा᭭तिवक मजदरूी ᮧितᱨप के मा᭟यम से 'समᮕ पूᳶत फलन' 

का िनधाᭅरण; 

 माᮢ मौᳰᮤक-मजदरूी मᱶ पᳯरवतᭅन से ᳰकन पᳯरि᭭थितयᲂ मᱶ 
'समᮕ पूᳶत फलन' मᱶ पᳯरवतᭅन संभव ह;ै 

 ‘युिᲦसंगत ᮧ᭜याशाᲐ' (rational expectation) कᳱ मा᭠यता के 
साथ जब मौᳰᮤक मजदरूी ᮧसंिवदᲂ (Contracts) ᳇ारा िनधाᭅᳯरत 
होतᱭ हᲂ तो 'समᮕ पूᳶत फलन’ एव ं रोजगार ᭭तर कᳱ या 
ि᭭थित रहगेी? 

24.1 ᮧ᭭तावना 

'समᮕपूᳶत फलन' का आशय अिधकतम लाभाजᭅन के उे᭫य से 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᳰᮓयाशील फमᲄ ᳇ारा ᳰकसी समय िवᮓय हेतु ᮧ᭭तुत कुल 
उ᭜पिᱫ कᳱ माᮢा से होता ह ै। अ᭨पकाल मᱶ जब हम तकनीकᳱ और पूजंी 
को ᳰदया ᱟआ मान लेते ह,ै तो ᳰकसी समय पर समᮕपूᳶत का ᭭तर ᮰म 
बाजार मᱶ रोजगार कᳱ ि᭭थित पर िनभᭅर होगा । रोजगार का ᭭तर 'समᮕ 
पूᳶत फलन’ और समय मांग फलन के पर᭭पर ᮧित᭒छेदन (Intersection) 

िब᭠द ुपर िनभᭅर होता है । इस ᮧकार, समᮕपूᳶत फलन, रोजगार एव ं
उ᭜पिᱫ ᭭तर का मह᭜वपूणᭅ िनधाᭅरक होता ह ै। समᮕ पूᳶत मᱶ पᳯरवतᭅन से 
उ᭜पादन लागत मᱶ िजस ᮧकार का पᳯरवतᭅन ᮧितफिलत होगा, 
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मुᮤा᭭फᳱित कᳱ ि᭭थित का उससे सीधा संबधं रहेगा । इस इकाई मᱶ ऐसे 
सभी ᮧ᳤ᲂ के समाधान ᮧ᭭तुत करने का य᳀ ᳰकया जा रहा ह ै।  
24.2 वा᭭तिवक मजदरूी ᮧितᱨप और समय पᳶूत फलन 

िपछली इकाई मᱶ आपने अ᭟ययन ᳰकया ᳰक अ᭨पकाल मᱶ पूंजी और 
तकनीकᳱ को ि᭭थर मानकर जैसे-जैसे उ᭜पादन ᮧᳰᮓया मᱶ ᮰म कᳱ माᮢा 
बढ़ाते जावᱶग,े सीमा᭠त उ᭜पिᱫ कम-कम ᮧा᳙ होगी । इसीिलए समᮕ 
उ᭜पादन फलन का बदलता ᱟआ ढाल सीमा᭠त उ᭜पिᱫ िगरने के िनयम 
कᳱ ᳰᮓयाशीलता को दशाᭅता ह ै। सीमा᭠त उ᭜पिᱫ िगरने के िनयम कᳱ 
ᳰᮓयाशीलता के कारण ᮰िमकᲂ कᳱ अितᳯरᲦ इकाइयᲂ कᳱ मांग कम-कम 
वा᭭तिवक मजदरूी (W / P) पर ही कᳱ जावगेी । ᮰िमकᲂ कᳱ उᱫरोᱫर 
अितᳯरᲦ पूᳶत ᮧा᳙ करने के िलये और ऊँची वा᭭तिवक मजदरूी कᳱ 
जᱨरत पड़ेगी यᲂᳰक, अितᳯरᲦ घंटे का ᮰म और अिधक अᱨिचकर 
होता जावेगा, तथा इस अᱨिच कᳱ ᭃितपᳶूत हेतु ऊँची मजदरूी देनी 
पड़ेगी । वा᭭तिवक मजदरूी को आधार मान कर ᮰म-बाजार मᱶ संतुलन 
कᳱ ि᭭थित इन समीकरणᲂ के मा᭟यम से ᳞Ღ कᳱ जा सकती ह:ै - 

DL = f (W / P)    (i) 
SL = g (W / P)    (ii) 
DL = SL (iii) 

उपयुᭅᲦ तीन समीकरणᲂ ᳇ारा ᮰म बाजार मᱶ संतुलन दशाᭅया जा 
सकता है । वा᭭तिवक मजदरूी (W / P) मᱶ पᳯरवतᭅन के िलये (᳞िᲦगत 
करᲂ मᱶ पᳯरवतᭅन के अलावा) सामा᭠यतया मौᳰᮤक मजदरूी (W) या 
कᳱमत-᭭तर (p) मᱶ पᳯरवतᭅन लाना पड़ेगा । 

ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ के अनुसार वा᭭तिवक मजदरूी मᱶ 
समायोजन ᳇ारा ᮰िमकᲂ कᳱ मांग और पूᳶत के पर᭭पर ᮧित᭒छेदन से 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᭭थािपत संतुलन पूणᭅ रोजगार  ᭭तर से कम नहᱭ हो 
सकता ।, यᲂᳰक, अथᭅ᳞व᭭था मᱶ बरेोजगारी पᳯरलिᭃत होने पर 
वा᭭तिवक मजदरूी मᱶ कमी आ जावेगी । इससे ᮰म कᳱ मांग बढ़ जावगेी; 
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वा᭭तिवक मजदरूी मᱶ कमी का ᮓम उस सीमा तक चलता रहगेा, जब तक 
᮰िमकᲂ कᳱ मांग बढ़कर उनकᳱ पूᳶत के बराबर नहᱭ हो जाती । 
वा᭭तिवक मजदरूी मे कमी का ᮰मपूᳶत पर कमी ᱨप सीधा ᮧभाव और 
मांग पर वृि ᱨप ᮧभाव पड़ने से संतुलन कᳱ ि᭭थित अव᭫य ही उपल᭣ध 
होगी । मांग और पूᳶत कᳱ समता से ᭭थािपत यह संतुलन ᮧिति᳧त 
अथᭅशािᳫयᲂ के अनुसार पूणᭅ रोजगार संतुलन ही होगा । आधुिनक संदभᭅ 
मᱶ पूणᭅ रोजगार  संतुलन का आशय ᮧाकृितक उ᭜पादन ᭭तर तक उ᭜पिᱫ 
से सृिजत रोजगार कᳱ माᮢा से होता ह ै। इसको ᮧाकृितक बरेोजगारी कᳱ 
ि᭭थित के ᱨप मᱶ भी ᳞Ღ ᳰकया जाता ह,ै यᲂᳰक इसमᱶ 4-5 ᮧितशत 
बेकारी को ᮧाकृितक बरेोजगारी मानकर पूणᭅ रोजगार कᳱ ि᭭थित के 
अ᭠तगᭅत समािहत कर िलया जाता है । 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूणᭅ रोजगार  संतुलन कᳱ अपने-आप ᭭थापना के 
िलये ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫी 'मजदरूी-कᳱमत नमनीयता’ के िवचार के 
अनुसार बरेोजगारी कᳱ ि᭭थित पदैा होने पर, मौᳰᮤक मजदरूी मे कमी 
᳇ारा वा᭭तिवक मजदरूी को उस सीमा तक घटाया जाता रहेगा, जब तक 
᮰म कᳱ मांग बढ़कर उनकᳱ पूᳶत के बराबर नहᱭ हो जाती । मजदरूी मᱶ 
कमी से उ᭜पादन लागत भी कम होगी जो कᳱमत-᭭तर मᱶ भी कमी 
लावेगी । कᳱमत-᭭तर मे कमी से उस उ᭜पादन कᳱ मांग बढ़ती जावगेी 
िजसे अितᳯरᲦ रोजगारᲂ के सृजन ᳇ारा उ᭜पाᳰदत ᳰकया गया ह ै। इस 
तरह अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उ᭜पिᱫ पूणᭅ रोजगार ᭭तर से कम नहᱭ रह पावेगी । 
पूणᭅ रोजगार ᭭तर से अिधक उ᭜पिᱫ के िलये भी अथᭅ᳞व᭭था मे ᮰म कᳱ 
उपलि᭣ध अᮧा᭡य होने से 'समᮕ पूᳶत फलन' ऊ᭟वᭅ᭭तरी सीधी रेखा जैसा 
हो जावगेा ।  

मौᳰᮤक मजदरूी के मा᭟यम से वा᭭तिवक मजदरूी मᱶ पᳯरवतᭅन 
᳇ारा ᮰म-बाजार मᱶ संतुलन कᳱ ि᭭थित के साथ उ᭜प᳖ 'समᮕ पूᳶत फलन' 

को रेखािचᮢ (24.1) के मा᭟यम से ᭭पाट ᳰकया जा सकता है - 
᮰म बाजार मᱶ संतुलन और समᮕ पूᳶत फलन 
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िचᮢ 24.1 (A) एवं (B) 

रेखािचᮢ 24.1 के भाग A मे 5 ᱨ. मौᳰᮤक और भाग B मᱶ 
कᳱमत-᭭तर के संयोग ᳇ारा वा᭭तिवक मजदरूी (W / po = 5 / 1) को भी 5 ᱨ. 

माना गया । इस वा᭭तिवक मजदरूी पर ᮰म कᳱ मांग और पूᳶत बराबर 
होने से NE पूणᭅ रोजगार संतुलन हो जावेगा । यᳰद (वा᭭तिवक/मजदरूी 
2.50 ᱨ. होती तो ᮰िमकᲂ कᳱ मांग NE2' उनकᳱ पूᳶत NE' से अिधक हो जाती 
। इस अंतर के कारण वा᭭तिवक मजदरूी मᱶ वृि होने लगती । यह वृि 
ᮓम 5 ᱨ. मजदरूी-᭭तर पर ही ᱨकता, जहां DL = SL हो जाती ।  

रेखािचᮢ के भाग B मे NE पूणᭅ रोजगार  संतुलन के आधार पर 
ᮧाकृितक उ᭜पादन ᭭तर yN को िचिᮢत ᳰकया गया । संतुलन यᲂᳰक पूणᭅ 
रोजगार  ᭭तर पर ही बना रहगेा, अत: ᳰकसी भी मौᳰᮤक मजदरूी (W) से 
जुड़े कᳱमत ᭭तर (p) पर समᮕ पूᳶत रेखा YN,YS) ऊ᭟वᭅ᭭तरी रेखा जैसी 
बनी रहेगी । 

24.2.1 कᳱमत-᭭तर म ेपᳯरवतᭅन और ᮰म-बाजार 

ᮧिति᳧त धारणा के अनुसार कᳱमत-᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन से वा᭭तिवक 
मजदरूी दर मᱶ कोई पᳯरवतᭅन नही होता । पᳯरणाम᭭वᱨप, रोजगार और 
उ᭜पिᱫ ᭭तर भी अपᳯरवᳶतत बना रहेगा । इसकᳱ वजह से 'समᮕ पूᳶत 
फलन' कᳱ ि᭭थित भी यथावत् रहगेी । केवल, व᭭तु-बाजार मᱶ कᳱमत-᭭तर 
और उसी अनुपात मᱶ ᮰म- बाजार मᱶ मौᳰᮤक मजदरूी पᳯरवᳶतत होकर 
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रह जावेगी । स᭥पूणᭅ ि᭭थित को रेखािचᮢ 24.2 के मा᭟यम से ᭭प᳥ ᳰकया 
जा सकता है –  

रेखािचᮢ 24.2 

 
रेखािचᮢ 24.2 के A भाग मᱶ िविवध कᳱमत-᭭तरᲂ के अनुपात मᱶ 

मौᳰᮤक मजदरूीयᲂ मᱶ पᳯरवतᭅन के कारण वा᭭तिवक मजदरूी वही बनी 
रहने से रोजगार का ᭭तर वही NE बना रहा ᳰदखलाया गया । रेखािचᮢ 
के B भाग मᱶ समᮕ पूᳶत ys और समᮕ मांग फलन YDo को पर᭭पर समता 
᳇ारा Po (5 ᱨ.) कᳱमत ᭭ तर और yN आय ᭭ तर का संतुलन दशाᭅया गया । PO 
कᳱमत-᭭तर से मेल खाती ᮰म कᳱ मांग DL

O और पूᳶत रेखा SL
O थी । इनके 

पर᭭पर ᮧितछेदन से 5 ᱨ. मजदरूी (मौᳰᮤक = वा᭭तिवक) तथा NE 

रोजगार ᭭तर का संतुलन ᭭थािपत ᱟआ था । 

यᳰद समᮕ मांग ᭭तर बढ़कर yD' हो जाता है तो कᳱमत ᭭तर बढ़कर 
P' (2 ᱨ.) हो जावगेा । कᳱमत-᭭तर मᱶ वृि के कारण जब वा᭭तिवक 
मजदरूी मᱶ कमी कᳱ संभावना पदैा होगी तो ᮰म कᳱ मांग बढ़कर DL

1 हो 
जावेगी । वा᭭तिवक मजदरूी मᱶ कमी कᳱ संभावना से जब ᮰म कᳱ पूᳶत 
घट कर SL

1 हो जावेगी तो इससे अ᭠तत: कᳱमत वृि के अनुपात मᱶ 
मौᳰᮤक मजदरूी मᱶ वृि हो जावेगी । मौᳰᮤक मजदरूी 10 ᱨ. और 
कᳱमत-᭭तर 2 ᱨ. हो जाने से वा᭭तिवक मजदरूी अभी 5 ᱨ. (W / p = 10 / 2 
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= 5 / 1) बनी रहेगी । इस कारण रोजगार और आय ᭭तर जैसे वा᭭तिवक 
चरᲂ मᱶ कोई पᳯरवतᭅन नहᱭ होगा । केवल कᳱमत-᭭तर और मौᳰᮤक 
मजदरूी जैसे मौᳰᮤक चर समानुपात मᱶ बढ़ जावᱶगे । 

इसी तरह समᮕ मांग यᳰद इतनी कम हो जाय ᳰक कᳱमत-᭭तर p2 = 

0.50 ᱨ. हो जाय तो ᮰म कᳱ मांग कम होकर DL
2 और पᳶूत बढ़कर SL

2 हो 
जावेगी । इससे कᳱमत-᭭तर मᱶ कमी के अनुपात मᱶ, अ᭠तत: मौᳰᮤक 
मजदरूी भी कम हो जावेगी । पᳯरणाम ᭭वᱨप, वा᭭तिवक मजदरूी ᭔यᲂ 
कᳱ ᭜यᲂ बनी रहने से आय और रोजगार ᭭तर मे कोई पᳯरवतᭅन नहᱭ हो 
पावेगा । 

िववेचन से ᭭प᳥ है ᳰक यᳰद मौᳰᮤक मजदरूी और कᳱमत-᭭तर 
पूणᭅतया नमनीय रहᱶ तो वा᭭तिवक मजदरूी मᱶ समायोजन अथᭅ᳞व᭭था 
मᱶ पूणᭅ रोजगार संतुलन बनाये रखेगा । और यᳰद अथᭅ᳞ व᭭था पूणᭅ 
रोजगार संतुलन पर ही बनी रहती ह ै तो 'समᮕ पूᳶत फलन' भी 
ऊ᭟वᭅ᭭तरी रेखा जैसा बना रहगेा । 

24.2.2 वा᭭तिवक मजदरूी ᮧितᱨप कᳱ आलोचना - 

वा᭭तिवक मजदरूी ᮧितᱨप पᳯरपूणᭅ सूचना (Perfect Information) 

और बाजार पᳯरशोधन (Marketing Clearing) कᳱ अवा᭭तिवक मा᭠यतायᱶ 
िलये ᱟए है। इसके अलावा कᳱ᭠स के अनुसार मौᳰᮤक मजदरूी नीचे कᳱ 
ओर अनमनीय (Inflexible) होती है। मौᳰᮤक मजदरूी का िनधाᭅरण ᮰म 
संघᲂ और ᳞ ावसाियक फमᲄ के बीच सामूिहक सौदेबाजी से होता है अत: 

समझौता अिवध तक मौᳰᮤक मजदरूी पᳯरवतᭅनीय नहᱭ होती। ᮰िमक को 
केवल समझौते के अ᭠तगᭅत तय मौᳰᮤक मजदरूी (W) कᳱ सूचना होती ह,ै 

वा᭭तिवक मजदरूी (W / P) के दसूरे अवयव कᳱमत-᭭तर (P) कᳱ सूचना 
नही होती। कᳱमत-᭭तर के संबंध मे केवल अनुमान ही लगाया जा सकता 
है। कᳱमत-᭭तर कᳱ सूचना के अभाव मᱶ पᳯरपणूᭅ सूचना कᳱ मा᭠यता गलत 
हो जाती है। इसी तरह मौᳰᮤक मजदरूी कᳱ नीचे कᳱ अनमनीयता के 
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कारण बाजार-पᳯरशोधन कᳱ मा᭠यता भी सही िस नहᱭ होती। 
अनमनीयता के कारण बाजार मᱶ पᳯरशोधन कᳱ आव᭫यकतानुसार 
मौᳰᮤक मजदरूी और कᳱमत-᭭तर को घटाया-बढ़ाया नहᱭ जा सकता। 

िववेचना से ᭭प᳥ ह ै ᳰक मौᳰᮤक मजदरूी और कᳱमत-᭭तर कᳱ 
नमनीयता के अभाव मᱶ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूणᭅ रोजगार संतुलन बनाये नहᱭ 
रखा जा सकता। ऐसी ि᭭थित मᱶ, 'समᮕ फलन' भी ऊ᭟वᭅ᭭तरी सीधी रेखा 
जैसा नहᱭ होगा। यह पूणᭅ रोजगार ᭭तर तक धीरे-धीरे उठता ᱟआ होकर, 

पूणᭅ रोजगार  के बाद ऊ᭟वᭅ᭭तरी रेखा जैसा हो पावेगा। यᳰद 
अथᭅ᳞व᭭था पूणᭅ रोजगार से कम रोजगार ᭭तर पर अवि᭭थत हो तो 
कᳱ᭠स के अनुसार 'मांग ᮧबंधन' कᳱ नीित िनणाᭅयक भूिमका वाली हो 
जावेगी। ऐसी ि᭭थित मᱶ, सरकारी नीितयᲂ के मा᭟यम से समᮕ मांग मᱶ 
वृि लाकर अथᭅ᳞ व᭭था को पूणᭅ रोजगार  संतुलन कᳱ और अᮕसर 
ᳰकया जा सकता है। 
24.2.3 समᮕ पᳶूत फलन एव ंकᳱि᭠सयन धारणा 

कᳱ᭠स पूंजीवादी अथᭅ᳞व᭭था के पूणᭅ रोजगार से नीचे ᭭तर पर 
बने रहने को अथᭅ᳞ व᭭था कᳱ सामा᭠य ि᭭थित मानते है। उनके अनुसार 
पूणᭅ रोजगार  से कम रोजगार संतुलन समᮕ मांग कᳱ अपयाᭅ᳙ता का 
पᳯरणाम होता है। यᳰद राजकोषीय नीित जैसे उपायᲂ से समᮕ मांग को 
बढ़ाने का ᮧयास ᳰकया जाय तो कᳱमत-᭭तर मᱶ कुछ वृि के साथ पूणᭅ 
रोजगार ᭭तर कᳱ ओर ᮧगित हो 
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रेखािचᮢ 24.3 

सकती ह ै । अथᭅ᳞व᭭था जैसे-जैसे पूणᭅ रोजगार ᭭तर के समीप होगी 
'ᮓमागत लागत वृि िनयम' कᳱ ᳰᮓयाशीलता के कारण लागत बढ़ती 
चली जावेगी । अथᭅ᳞व᭭था िजतनी पूणᭅ रोजगार उ᭜पिᱫ ᭭तर के पास 
होती जावेगी, साधनᲂ कᳱ तंगी (Bottlenecks) के बढ़ते जाने से लागत मᱶ 
उतनी ही तेजी से वृि होती चली जावगेी । ‘लागत वृि िनयम' कᳱ 
ᳰᮓयाशीलता से समᮕ पूᳶत वᮓ पूणᭅ रोजगार-᭭तर तक ᮓमश: बढ़ते 
उठान के साथ ऊपर और दांयी ओर बढ़ती जावेगी । लागत वृि के 
अनुपात मᱶ कᳱमत-᭭तर भी बढ़ता जावगेा । पूणᭅ रोजगार उ᭜पिᱫ ᭭तर के 
बाद 'समᮕ पूᳶत फलन’ वᮓ ऊ᭟वᭅ᭭तरी सीधी रेखा का ᱨप धारण कर 
लेगी । रेखािचᮢ 24.3 के मा᭟यम से इस धारणा को ᭭प᳥ ᳰकया जा सकता 
है । 

रेखािचᮢ 24.3 के अनुसार समᮕ मांग ᭭तर YDO होने से 
अथᭅ᳞व᭭था पूणᭅ रोजगार  से कम आय ᭭तर YO पर अवि᭭थत थी । यᳰद 
रोजगार का ᭭तर ᮧाकृितक उ᭜पिᱫ ᭭तर तक बढ़ाना ह ैतो समᮕ मांग 
रेखा को उठाकर yD2 ᭭तर पर ल ेजाना पड़ेगा । इससे कᳱमत-᭭तर भी 
बढ़कर P2 हो जावेगा, यᲂᳰक उ᭜पादन लागत बढ़ जावगेी । उ᭜पादन 
लागत मᱶ वृि ऊपर उठती ᱟई समᮕ पूᳶत वᮓ दशाᭅती ह ै। यᳰद ᳰकसी 
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कारण से समᮕ मांग ᭭तर YD' तक िगर जाय तो रोजगार और उ᭜पिᱫ 
᭭तर भी Y1 पर आ जावेगा । उ᭜पादन मᱶ कमी लागत मᱶ भी कमी लावगेी, 
और कᳱमत-᭭तर इस कारण P1 हो जावगेा । 

ऊपर कᳱ ओर ᮓमश: उठती ᱟई समᮕ वᮓ जहां एक ओर पूणᭅ 
रोजगार-᭭तर से कम उ᭜पादन कᳱ संभावना का समथᭅन करती ह,ै वही 
रोजगार एव ंउ᭜पादन ᭭तर बढ़ाने कᳱ मांग ᮧबंधन नीित के कᳱमत-᭭तर 
मे वृि ᱨप पᳯरणामᲂ कᳱ ओर भी संकेत करती ह ै । मांग ᮧबंधन कᳱ 
नीित से जैसे-जैसे अथᭅ᳞व᭭था पूणᭅ रोजगार  संतुलन कᳱ ओर बढ़ेगी 
बेरोजगारᲂ कᳱ कमी के कारण ᮰म संघᲂ कᳱ सौदेबाजी कᳱ ताकत बढ़ती 
जावेगी । वे इस ताकत का इ᭭तेमाल मौᳰᮤक मजदरूी बढ़वाने मे करᱶगे । 
इससे लगात और कᳱमत-᭭तर मᱶ और तेजी से वृि कᳱ संभावना पैदा 
होती जावगेी । इस संभावना कᳱ ᳞ाया िᮩᳯटश अथᭅशाᳫी ए. ड᭣᭨यू 
ᳰफिल᭡स ने मौᳰᮤक मजदरूी और बरेोजगारी दरᲂ के संबधंᲂ के मा᭟यम से 
कᳱ ह ै। 

24.3 मौᳰᮤक मजदरूी ᮧितᱨप 

'मौᳰᮤक मजदरूी ᮧितᱨप' का आधार कᳱि᭠सयन यह धारणा है ᳰक 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूणᭅ रोजगार  से कम रोजगार कᳱ ि᭭थित ᮧाय: िव᳒मान 
रहती ह ै। इस कारण रोजगार बढ़ाने के िलये, अपनाये उपायᲂ से जब 
उ᭜पादन बढ़गेा तो उ᭜पादन लागत बढ़ने से 'समᮕ पूᳶत फलन' ऊपर और 
दांयी ओर अिधक उठान वाली होती जावगेी । उ᭜पादन लागत मᱶ बढ़ती 
ᱟई वृि का ᮧमुख कारण बकेारी मᱶ कमी के कारण मौᳰᮤक मजदरूी को, 
बढ़वा सकते कᳱ, ᮰म संघᲂ कᳱ ᭃमता मे वृि को माना गया है । ए. 

ड᭣᭨यू ᳰफिल᭡स ने 'मौᳰᮤक मजदरूी ᮧितᱨप' को मूलतया मौᳰᮤक मजदरूी 
और बेरोजगारी दरᲂ के बीच िवलोम संबंधᲂ के ᱨप मᱶ ᮧ᭭तुत ᳰकया था । 
इस संबंध को िजसे वᮓ ᳇ारा दशाᭅया गया है उसे इसके ᮧणेता के नाम 
पर 'ᳰफिल᭡स वᮓ' कहते है । ‘ᳰफिल᭡स वᮓ' मूलᱨप से मौᳰᮤक मजदरूी 
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दर मᱶ पᳯरवतᭅन और बेरोजगारी दर मᱶ पᳯरवतᭅन के िवलोम (Inverse) 

संबंध को दशाᭅती ह ै । ᮰म उ᭜पादकता मᱶ होते रहने वाल े वृि ᱨप 
पᳯरवतᭅनᲂ के अनुᱨप मौᳰᮤक मजदरूी मᱶ होने वाली ᭭फᳱित ही वृि का 
समायोजन के बाद ᳰफिल᭡स वᮓ को मुᮤा᭭फᳱित और बरेोजगारी दर के 
बीच िवलोम संबधं दशाᭅने वाली बनाया जा सकता है । 

'ᳰफिल᭡स वᮓ' और 'समᮕपूᳶत फलन' के बीच संबंध ᭭थािपत करने 
के िलये हमᱶ ᮧोफेसर ओकुन (Okun) के िनयम का सहारा लेना पड़ेगा । 
ओकुन के िनयमानुसार बेरोजगारी कᳱ दर और समᮕ रा᳦ीय उ᭜पिᱫ दर 
मे पᳯरवतᭅन के बीच िवलोम संबंध होता है । उ᭠हᲂने अपने अ᭟ययनᲂ के 
आधार पर िन᭬कषᭅ िनकाला ᳰक बरेोजगारी मᱶ एक ᮧितशत वृि से 
'समᮕ रा᳦ीय उ᭜पादन' मᱶ तीन ᮧितशत कᳱ कमी होती ह ै। बेरोजगारी 
और उ᭜पिᱫ मᱶ पᳯरवतᭅन के इस संबंध को ओकुन गुणाक कहा जाता है। 
य᳒िप अलग-अलग पᳯरि᭭थितयᲂ मᱶ यह गणुांक िभन-िभ᳖ हो सकता ह,ै 

ᳰफर भी, सामा᭠य ᱨप से इसे इकाई से अिधक माना जा सकता है। 
इस िसा᭠त मᱶ पूणᭅ रोजगार  संतुलन का आशय ᮧाकृितक 

बेरोजगारी युᲦ रोजगार कᳱ ि᭭थित होगी। समा᭠य ᱨप से, अथᭅ᳞व᭭था 
मᱶ 4-5 ᮧितशत बेरोजगारी को ᮧाकृितक बेरोजगारी दर मान िलया जाता 
है। ᮰म बाजार मे संतुलन उस ि᭭थित मे होगा जब ᳰकसी मजदरूी दर पर 
᮰िमकᲂ कᳱ मांग उनकᳱ पूᳶत के बराबर हो जाय। इस ि᭭थित मᱶ 
बेरोजगारᲂ कᳱ संया ᳯरᲦ ᭭थानᲂ के बराबर रहेगी। िनयोᲦा वगᭅ और 
᮰िमक वगᭅ दोनᲂ कᳱ भावी कᳱमत-᭭तर के संबंध मᱶ एक सी ᮧ᭜याशायᱶ 
होगी। मौᳰᮤक मजदरूी दर का िनधाᭅरण कᳱमत-᭭तर संबंधी ᮧ᭜याशाᲐ 
का समायोजन िलये ᱟए होगा। ऐसे मᱶ दोनᲂ वगᭅ (िनयोᲦा और ᮰िमक) 

मौᳰᮤक मजदरूी को ही वा᭭तिवक मजदरूी मान कर अपने आᳶथक 
िनणᭅयᲂ को ढालᱶगे। इन आधारᲂ पर 'ᳰफिल᭡स वᮓ' ᳞ाया मे ओकुन के 
िनयम का समावेश कर मौᳰᮤक मजदरूी ᮧितᱨप को रेखािचᮢ 24.4) के 
मा᭟यम से ᭭प᳥ ᳰकया जा सकता है। 
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िचᮢ 24.4 

रेखािचᮢ (24.4) मᱶ यह दशाᭅया ᳰक अथᭅ᳞व᭭था PO मुᮤा᭭फᳱित कᳱ 
ि᭭थर दर के साथ yN ᮧाकृितक उ᭜पिᱫ ᭭तर और uO बेराजगारी दर सिहत 
संतुलन कᳱ ि᭭थित मᱶ चल रही ह ैरेखािचᮢ के भाग A मᱶ ᮰म बाजार के 
संतुलन को दशाᭅया गया । मौᳰᮤक मजदरूी ᭭तर WO पर ᮰म कᳱ मांग और 
पूᳶत दोनᲂ NO है जो संतुलन कᳱ दशा कᳱ ᮧतीक ह ै। रोजगार का यह ᭭तर 
ᮧाकृितक बेराजगारी सिहत पूणᭅ रोजगार  संतुलन का ᮧतीक है । 
ᮧाकृितक रोजगार के NO ᭭तर पर उ᭜पाᳰदत ᮧाकृितक उ᭜पिᱫ ᭭तर yN 
होगा । इसे भाग B मᱶ yN सीधी रेखा ᳇ारा दशाᭅया गया । उ᭜पिᱫ के yN 
᭭तर का PO कᳱमत-᭭तर से मेल है । PO कᳱमत-᭭तर अथᭅ᳞व᭭था मे चल 
रही ि᭭थर गित से मुᮤा᭭फᳱित को दशाᭅता ह ैिजसका संबंध NO रोजगार 
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᭭तर और yN उ᭜पिᱫ ᭭तर से है । PO मुᮤा᭭फᳱित से जुड़ी बरेोजगारी दर 
को ᳰफिल᭡स वᮓ (P.C.) के मा᭟यम से भाग C मᱶ uO दशाᭅया गया । 

अब यᳰद बरेोजगारी को uO ᭭तर से कम करने का ᮧयास ᳰकया 
जाय तो ᮧित एक ᮧितशत बरेोजगारी मे कमी के पᳯरणाम᭭वᱨप ओकुन 
के िनयमानुसार Y मᱶ एक ᮧितशत से अिधक वृि हो जावगेी । यᳰद 
बेरोजगारी को u2 तक कम कर ᳰदया जाय तो Y बढ़कर YN2 हो जावेगी 
और कᳱमत ᭭तर बढ़कर P2 हो जावगेा । कᳱमत ᭭तर मᱶ वृि का कारण 
बेरोजगारी मᱶ कमी के कारण ᮰म संघᲂ ᳇ारा मौᳰᮤक मजदरूी को WO से 
W2 कर लेना होगा, यᲂᳰक रोजगार के अवसर बढ़ जाने से ᮰िमकᲃ कᳱ 
मांग DL से बढ़कर DL

2 हो जावेगी ।  
यᳰद मुᮤा ᭭फᳱित के दबाव को कम करने के िलये बेरोजगारी को u1 

िब᭠द ुतक बढ़ने ᳰदया जाय तो Y घटकर UN1 हो जावेगी । ᮰िमकᲂ कᳱ 
मांग घटकर DL

1 हो जाने से मौᳰᮤक मजदरूी भी W1 तक घटायी जा 
सकेगी । इससे उ᭜पादन लागत मᱶ कमी हो जाने से कᳱमत ᭭ तर भी घटकर 
P1 हो जावेगा । 

मौᳰᮤक मजदरूी ᮧितᱨप के मा᭟यम से कᳱि᭠सयन यह ᳰदखलाने 
का य᳀ करते है ᳰक अथᭅ᳞व᭭था मे ᮧाकृितक रोजगार और उ᭜पिᱫ ᭭तर, 

स᭠तुलन कᳱ कोई अिनवायᭅ तथा अपᳯरवतᭅनीय ि᭭थित नहᱭ होती । इससे 
नीचे और ऊपर दोनᲂ ᳰदशाᲐ मᱶ िवचलन संभव हो सकता ह ै। 

24.3.1 मौᳰᮤक मजदरूी ᮧितᱨप कᳱ आलोचना 

ᳰफिल᭡स वᮓ मᱶ मौᳰᮤक मजदरूी या कᳱमत ᭭तर को बरेोजगारी 
दर का िवलोम तथा ि᭭थर  
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िचᮢ 24.5 

फलन दशाᭅया गया । मौᳰᮤक अथᭅशािᳫयᲂ ने अ᭨पकािलक, 

मौᳰᮤक मजदरूी और बेरोजगारी दर के बीच ि᭭थर संबधंᲂ को सही नहᱭ 
माना है । साथ ही उनके अनुसार दीघᭅकाल मᱶ मौᳰᮤक मजदरूी 
(कᳱमत-᭭तर) और बरेोजगारी के बीच पार᭭पᳯरक 'िविनमय िवक᭨प' 

(Trade off) नहᱭ होता, यᲂᳰक दीघᭅकािलक ᳰफिल᭡स वᮓ लगभग 
ऊ᭟वᭅ᭭तरी सीधी रेखा जैसा हो जाता है । इन आलोचनाᲐ को रेखािचᮢ 
24.5 कᳱ सहायता से अ᭒छी तरह समझा जा सकता ह ै। 

रेखािचᮢ मᱶ अथᭅ᳞ व᭭था को A िब᭠द ुपर 5 ᮧितशत बरेोजगारी के 
साथ 3 ᮧितशत कᳱमत वृि दर पर संतुिलत दशाᭅया गया । यᳰद अब 
ᮧसारा᭜मक मौᳰᮤक या राजकोषीय नीित के ᳇ारा बरेोजगारी को 3 

ᮧितशत लाने का य᳀ ᳰकया गया तो इससे कᳱमत ᭭तर मᱶ वृि 3 से 
बढ़कर 6% हो जावेगी, और थोड़े समय के िलये बरेोजगारी का ᭭तर भी 
घटकर 3 ᮧितशत हो, जावेगा । यह कमी उस समय तक ही बनी रह 
सकेगी जब तक ᮰िमक मुᮤा᭭फᳱित मᱶ 6 ᮧितशत वृि को ᮧ᭜यािशत न 
कर मौᳰᮤक मजदरूी मᱶ अपेᭃाकृत कम वृि ᭭वीकार करते रहᱶग े। इससे 
वा᭭तिवक मजदरूी मे कमी हो जाने से ᮰िमकᲂ कᳱ मांग बढ़ जायेगी । 
बेरोजगारी और मुᮤा᭭फᳱित का B िब᭠द ुपर संयोग कुछ समय के िलये ही 
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होगा । जैसे ही, ᮰िमक आपेᭃाकृत ऊँचे कᳱमत-᭭तर के संबधं मᱶ अपनी 
ᮧ᭜याशाᲐ को यथाथᭅ से समायोिजत कर लᱶग,े मौᳰᮤक मजदरूी मᱶ वृि 
भी कᳱमत-᭭तर के अनुᱨप होने लगगेी । ᮧ᭜याशाᲐ मᱶ इस संशोधन के 
पᳯरणाम ᭭वᱨप, अ᭨पकािलक ᳰफिल᭡स वᮓ ऊपर कᳱ ओर अ᭠तᳯरत 
होकर PCS

1 हो जावेगी । इससे अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ संतुलन E िब᭠द ुपर 6 

ᮧितशत मुᮤा᭭फᳱित के साथ 5 ᮧितशत बरेोजगारी पर लौट आयेगा । 
यᳰद ᮧसारा᭜मक नीितयᲂ का आ᮰य लकेर पुन: अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 3 

ᮧितशत बरेोजगारी ᮧा᳙ करने कᳱ कोिशश कᳱ गई तो अथᭅ᳞व᭭था 3 

ᮧितशत बरेाजगारी और 9 ᮧितशत मुᮤा᭭फᳱित के साथ = िब᭠द ुपर कुछ 
समय के िलये आ जावेगी । ᳰक᭠तु यह ि᭭थित उसी समय तक बनी रहᱶगी 
जब तक ᮰िमक मुᮤा᭭फᳱित कᳱ दर को कम अनुमािनत कर मौᳰᮤक 
मजदरूी मᱶ ऊँची मुᮤा᭭फᳱित से कम वृि ᭭वीकार करते रहᱶग े। जैसे ही, 
मौᳰᮤक मजदरूी मुᮤा᭭फᳱित कᳱ ऊँची दर के अनुᱨप करवा ली जावगेी, 
बेराजगारी अपनी ᮧाकृितक 5 ᮧितशत कᳱ दर पर 9 ᮧितशत मुᮤा᭭फᳱित 
कᳱ नयी दर के साथ लौट आवगेी । यᳰद सरकार बार-बार ᮧसारा᭜मक 
नीित का आ᮰य लेकर बेरोजगारी को ᮧाकृितक ᭭तर से नीचे लाने का 
ᮧयास करती रही तो िपछल ेमुᮤा᭭फᳱित के अनुभवᲂ के आधार पर ᮰म 
संघ अपनी मुᮤा᭭फᳱित संबंधी ᮧ᭜याशाᲐ को ऊपर कᳱ ओर संशोिधत 
कर लᱶग े। ᮧ᭜याशाᲐ मᱶ ऐसे संशोधनᲂ को अनुकूली ᮧ᭜याशाएं (Adaptive 

Expectations) कहा जाता है । यᳰद ᮰िमकᲂ या ᮰म संघᲂ नᱶ अनुकूली 
ᮧ᭜याशाᲐ के आधार पर मुᮤा᭭फᳱित कᳱ दरᲂ मे वृि को पवूᭅकि᭨पत कर 
मौᳰᮤक मजदरूी मᱶ त᭞नुᱨप समायोजन करवाना शᱨु कर ᳰदया तो 
बेरोजगारी और मुᮤा᭭फᳱित दर के बीच वकैि᭨पक िविनमय (Trade off) 

समा᳙ हो जावगेा । ऐसी ि᭭थित मᱶ, ᳰफिल᭡स वᮓ का दीघᭅकािलक ᱨप 
ऊ᭟वᭅ᭭तरी सीधी रेखा जैसा हो जावेगा । 
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24.3.2 यिुᲦसगंत ᮧ᭜याशाᲐ (Rational Expectations) का उपागम 

अनुकूली ᮧ᭜याशाᲐ के उपागम (approach) पर आधाᳯरत मौᳰᮤक 
मजदरूी ᮧितᱨप के ख᭛डन का एक और शिᲦशाली िव᭭तार 'युिᲦसंगत 
ᮧ᭜याशाᲐ' के उपागम के ᱨप मᱶ आया है । 'युिᲦसंगत ᮧ᭜याशाᲐ' के 
समथᭅक अथᭅशािᳫयᲂ मᱶ राबटᭅ लकुास अिधक ᮧिस है । इन 
अथᭅशािᳫयᲂ ᳇ारा समᳶथत िवचारᲂ को नवीन ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫ (New 

Classical Economics) कहा जाता ह ै। ये अथᭅशाᳫी अनुकूली ᮧ᭜याशाᲐ के 
उपागम से भी आग ेजाकर 'मांग ᮧबंधन कᳱ नीित' कᳱ ᳞थᭅता िस करने 
का य᳀ करते ह ै। 

युिᲦसंगत ᮧ᭜याशाᲐ का आशय ᳞िᲦयᲂ कᳱ उन ᮧ᭜याशाᲐ से 
िलया जाता ह,ै िज᭠हᱶ व,े ᳰकसी ᳞वि᭭थत (systematic) ᮢुᳯट के िबना 
अपनी ᮧ᭜याशाᲐ को युिᲦ संगत बनाने हेतु उपल᭣ध सूचनाᲐ का पूरा 
उपयोग करके बनाते हᲂ । ऐसी आकि᭭मक ᮢुᳯटयᲂ को ᳞वि᭭थत ᮢुᳯट 
माना जावेगा िजनका पूवाᭅनुमान िव᳒मान सूचनाᲐ के आधार पर 
संभव न हो । यᳰद िनयोᲦाᲐ और ᮰िमकᲂ आᳰद कᳱ ᮧ᭜याशायᱶ उपल᭣ध 
सूचनाᲐ के युिᲦसंगत उपयोग पर आधाᳯरत हो तो 
'मांग-ᮧबंधन-उपायᲂ' ᳇ारा बरेोजगारी उसके ᮧाकृितक ᭭तर से 
कम-अिधक नहᱭ ᳰकया जा सकेगा । मान लीिजये, सरकार मुᮤा᭭फᳱित को 
कम करने के िलये मांग के ᭭तर को घटाने कᳱ नीित अपनाती ह ै । 
युिᲦसंगत ᮧ᭜याशाᲐ के अनुसार, ᮰िमक इस नीित के कᳱमत-᭭तर मᱶ 
िगरावट ᱨप पᳯरणामᲂ का सही पूवाᭅनुमान लगाकर पहल े ही अपनी 
मजदरूी को नीचा करवा कर अपनी पूᳶत पूवᭅवत बनाये रखᱶग े। नीची 
मजदरूी दर के ᭭वीकार से ᮰िमकᲂ कᳱ मांग नहᱭ घट पावगेी, और 
रोजगार तथा उ᭜पिᱫ ᭭तर पूवᭅवत अपनी ᮧाकृितक ि᭭थित पर बना 
रहगेा । कमी केवल मौᳰᮤक मजदरूी और कᳱमत-᭭तर मᱶ समानᱨप से 
आवेगी । इस तरह सरकार पूवᭅभािसत (Forseen) पᳯरणामᲂ वाली मौᳰᮤक 
या राजकोषीय नीित का वा᭭तिवक चरᲂ पर कोई ᮧभाव नही पड़ेगा । 
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वा᭭तिवक चरᲂ पर मांग ᮧबंधन कᳱ नीितयᲂ का उसी दशा मᱶ 
ᮧभाव पड़ेगा, जब वे संबंिधत वगᲄ के िलये अᮧ᭜यािशत घटना के ᱨप मᱶ 
सामने आयᱶ । यᳰद अᮧ᭜यािशत मौᳰᮤक नीित के ᳇ारा सरकार ᳰकसी 
समय समᮕ मांग मᱶ वृि पदैा कर देती ह,ै तो इससे कᳱमत-᭭तर भी बढ़ 
जावेगा । पᳯरणाम-᭭वᱨप मौᳰᮤक मजदरूी मᱶ भी वृि हो सकती है । 
पयाᭅ᳙ सूचनाᲐ के अभाव मे कᳱमत-᭭तर मᱶ वृि पर ᭟यान न दे सकने के 
कारण, यᳰद ᮰िमक मौᳰᮤक मजदरूी मᱶ कᳱ गई वृि को वा᭭तिवक 
मजदरूी मᱶ वृि मान बैठᱶ  तो वे ᮰म कᳱ पूᳶत बढ़ा दᱶगे । सही सूचनाᲐ कᳱ 
उपलि᭣ध तक इस कारण रोजगार और उ᭜पिᱫ ᭭तर मᱶ वृि हो जावेगी । 
जैसे ही ᮰िमकᲂ को कᳱमत-᭭तर मे वृि कᳱ सही जानकारी िमलेगी, व े
अपनी पूᳶत को पहल ेके ᭭तर पर ल ेआवᱶगे । रोजगार और उ᭜पिᱫ ᭭तर 
भी अपनी ᮧाकृितक ि᭭थित पर वापस हो जावेगा । युिᲦ संगत 
ᮧ᭜याशाᲐ के उपागम मᱶ नीित संबंधी अᮧ᭜यािशत पᳯरवतᭅनᲂ से होने 
वाली ᮢुᳯटयᲂ को सही सूचनाᲐ के अभाव जिनत माना जाता है । इन 
ᮢुᳯटयᲂ को अ᳞वि᭭थत और पूवाᭅनुमान से परे माना जावेगा । इनको 
ᳰकसी सुस᭥बि᭠धत ऐसी नीित का आधार नहᱭ बनाया जा सकता, िजससे 
सुिनि᳟त ल᭯य ᮧा᳙ करने हो। 

यह उपागम दो आधारभूत मा᭠यताᲐ पर आधाᳯरत ह ै पहली, 
᳞िᲦ अपनी ᮧ᭜याशाᲐ के िनमाᭅण मᱶ कोई ᳞वाि᭭थत ᮢुᳯट नहᱭ करते, 

वे उपल᭣ध सूचनाᲐ का कुशलता पवूᭅक उपयोग करते है । दसूरी, 
मजदरूी और कᳱमतᲂ आᳰद को दी ᱟई सूचनाᲐ के आधार पर इस तरह 
समायोिजत होने ᳰदया जाता ह ै ᳰक बाजार मᱶ मांग और पूᳶत कᳱ 
ि᭭थितयᲂ मᱶ पूणᭅ पᳯरशोधन (Clearing) हो जाये । 

इन मा᭠यताᲐ से तीन ᮧमुख पᳯरणाम िनकलते ह:ै पहला, जो 
ᳰकसी भी संतुलनकारक मजदरूी पर काम करने का इ᭒छुक होगा, उसे 
काम िमल ही जावगेा; अत: अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अनैि᭒छक बेरोजगारी 
अस᭥भव होगी । दसूरा, पूरी सूचनाᲐ के अभाव के कारण घᳯटत 
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अ᳞वि᭭थत ᮢुᳯटयᲂ कᳱ संभावना को छोड़, अथᭅ᳞व᭭था मᱶ रोजगार और 
उ᭜पिᱫ ᭭तर मे पᳯरवतᭅन नही हो सकता । तीसरा, नीितयᲂ के 
अᮧ᭜यािशत पᳯरणाम ही सूचनाᲐ के अभाव मᱶ वा᭭तिवक चरᲂ मᱶ थोड़े 
समय के िलये पᳯरवतᭅन ला सकते ह ैअत: 'मांग ᮧबंधन’ कᳱ ᳞वि᭭थत 
नीित से वा᭭तिवक चरᲂ मे कोई पᳯरवतᭅन संभव नहᱭ । 

अनेक अथᭅशाᳫी नवीन ᮧिति᳧त स᭥ᮧदायवाᳰदयᲂ के इन तकᲄ से 
सहमत नहᱭ ह ै । उनके अनुसार यह उपागम अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᮧाकृितक 
᭭तर से अिधक लगातार पᳯरलिᭃत होते रहने वाली बरेोजगारी का 
उᱫर नहᱭ द ेपाता । ये अथᭅशाᳫी इस बेरोजगारी का सही उᱫर ‘युिᲦ 
संगत ᮧ᭜याशाᲐ' के ि᭭थर मजदरूी ᮧसंिवदा के ᮧितᱨप के मा᭟यम से देते 
है । 

24.4 यिुᲦसंगत ᮧ᭜याशाᲐ का (ि᭭थर मजदरूी) ᮧसिंवदा 
ᮧितᱨप (Rational Expectations Contract Model) 

युिᲦसंगत ᮧ᭜याशाᲐ के ᮧसंिवदा ᮧितᱨप मᱶ मौᳰᮤक मजदरूी को 
᮰मसंघᲂ और फमᲄ के बीच सामूिहक सौदबेाजी से पहले ही िनधाᭅᳯरत 
मान िलया जाता । ᮧसंिवदा से िनधाᭅᳯरत ये मौᳰᮤक मजदरूी बाद मᱶ 
ᮧसंिवदा कᳱ अविध तक के िलये ᭭वायᱫ चर बन जाती है । ᮧसंिवदा के 
अनुसार ᮰म संघ तयशुदा मौᳰᮤक मजदरूी पर ᮰म कᳱ पूᳶत के िलये 
बचनब रहते है । ᮰िमकᲂ कᳱ पूᳶत तो इस ᮰मसंघᲂ ᳇ारा ᭭वीकृत 
मौᳰᮤक मजदरूी पर होती रहगेी ᳰक᭠तु मांग का िनधाᭅरण वा᭭तिवक 
मजदरूी के आधार पर ही होगा । वा᭭तिवक मजदरूी आगामी कालाविध 
मᱶ कᳱमत-᭭तर के पᳯरवतᭅन पर िनभᭅर होगी िजसको ᮧ᭜यािशत तो पहले 
से ᳰकया जा सकता है ᳰक᭠तु वा᭭तिवक-᭭तर का बाद मᱶ ही ᮰िमकᲂ और 
फमᲄ को पता चल पावेगा । यᳰद वा᭭तिवक कᳱमत-᭭तर ᮰िमकᲂ और 
फमᲄ ᳇ारा ᮧ᭜यािशत कᳱमत-᭭तर से अिधक रहता ह ै तो वा᭭तिवक 
मजदरूी मे कमी आने से ᮰िमकᲂ कᳱ मांग अिधक हो जावगेा । पूᳶत के 
ᳰदये ᱟए होने से, ᮰िमकᲂ कᳱ मांग मᱶ वृि रोजगार और उ᭜पिᱫ ᭭तर मे 
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वृि ला दगेी । इसी तरह, यᳰद वा᭭तिवक कᳱमत-᭭तर ᮧ᭜यािशत 
कᳱमत-᭭तर से नीचा रहता ह ैतो वा᭭तिवक मजदरूी मᱶ वृि के कारण 
᮰म कᳱ मांग कम हो जावᱶगी । पᳯरणाम᭭वᱨप रोजगार और उ᭜पित ᭭ तर 
ᮧाकृितक ᭭तर से कम हो जावेगा । 

इस तरह 'ᮧसंिवदा ᮧितᱨप' मᱶ मौᳰᮤक-मजदरूी के ᮧसंिवदा काल 
मᱶ कठोर या अनमनीय (Rigid) बने रहने पर भी कᳱमत-᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन 
के मा᭟यम से वा᭭तिवक मजदरूी के ᭭वर को ᮧभािवत ᳰकया जा सकता ह ै
। यᳰद मौᳰᮤक या राजकोषीय नीित ᳇ारा समᮕ मांग को बढ़ाकर 
कᳱमत-᭭तर मᱶ वृि ला दी जायᱶ तो इससे वा᭭तिवक मजदरूी कम हो 
जावेगी । वा᭭तिवक मजदरूी मᱶ कमी से ᮰िमकᲂ कᳱ मांग बढ़ जावगेी । 
पᳯरणाम ᭭वᱨप, रोजगार और उ᭜पित ᭭तर मे भी वृि हᲂ जावᱶगी । 
इसी तरह कᳱमत-᭭तर मᱶ कमी आ जाने पर रोजगार और उ᭜पिᱫ ᭭तर मᱶ 
िगरावट भी आ सकती ह ै। स᭥पूणᭅ ᮧᳰᮓया को रेखािचᮢ 24.6 के मा᭟यम 
से भलीभांित समझाया जा सकता है। 

रेखािचᮢ 24.6 के भाग A मᱶ ᮰िमकᲂ कᳱ मांग और पूᳶत के आधार 
मौᳰᮤक मजदरूी का िनधाᭅरण दशाᭅया गया । भाग B और C मᱶ ᮧसंिवदा 
᳇ारा पहल ेसे मजदरूी तय हो जाने के बाद  

 
 
 
 
 

रेखािचᮢ 24.6 
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(A) W’ का िनधाᭅरण 

 
(C) W' ᳰदया ᱟआ होने पर समᮕ पूᳶत 

िचᮢ 24.6 

के कᳱमत-᭭तरᲂ मे पᳯरवतᭅनᲂ का ᮰म बाजार तथा समᮕ पूᳶत पर ᮧभावᲂ 
को ᳰदखलाया गया । यहाँ यह मान िलया गया है ᳰक ᮧसंिवदा के अ᭠तगᭅत 
मजदरूी इसी समझ के साथ िनधाᭅᳯरत ᱟई है ᳰक ᮧितयोिगता ᳇ारा भी 
मजदरूी इसी ᭭तर पर िनधाᭅᳯरत होती । 
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यᲂᳰक ᮧसंिवदा, लागू होने के समय से एक समय पहल ेᳰकया जा 
चुका ह,ै अत: लागू होने वाले समय मᱶ ᮰िमकᲂ और िनयोᲦाᲐ के 
आचरण ᮧ᭜यािशत कᳱमतᲂ कᳱ पᳯरक᭨पना पर आधाᳯरत होने चािहये । 

इसिलये, इस समय मौᳰᮤक मजदरूी का ᭭तर तो मांग और पूᳶत के 
संतुलन ᭭तर पर ही बना रहेगा; ᳰक᭠तु ᮧसंिवदा अविध तक फमᲄ को यह 
अनुमित रहᱶगी ᳰक व ेW' पर चाहᱶ िजतने मजदरूᲂ कᳱ मांग कर सकती ह ै। 

भाग B और C मे रेखािचᮢᲂ का िनमाᭅण मजदरूी को पवूᭅ िनधाᭅᳯरत 
__

W ' मानकर ᳰकया गया ह ै । इस ि᭭थित मे फमᱸ, ᮰िमकᲂ कᳱ मांग उस 
सीमा तक ही करना चाहᱶगी जहाँ दी जाने वाली वा᭭तिवक मजदरूी, 
उनके सीमा᭠त आय उ᭜पाद (MRP) के बराबर हो जाय । ᮧसंिवदा से ि᭭थर 
मौᳰᮤक मजदरूी के साथ वा᭭तिवक मजदरूी मᱶ पᳯरवतᭅन कᳱमत-᭭तर मᱶ 
पᳯरवतᭅन से उ᭨टी ᳰदशा मᱶ होगा । और वा᭭तिवक मजदरूी मᱶ पᳯरवतᭅन 
से उ᭨टी ᳰदशा मᱶ रोजगार तथा उ᭜पिᱫ ᭭तर मे पᳯरवतᭅन होगा ।  

उदाहरण के िलये, वा᭭तिवक कᳱमत-᭭तर ᮧ᭜यािशत कᳱमत ᭭तर 
(P*) से ऊपर PC हो जाता है तो वा᭭तिवक मजदरूी ᮧाकृितक 
रोजगार-᭭तर कᳱ मजदरूी से कम हो जावᱶगी । इस ि᭭थित मᱶ ᮰िमकᲂ मᱶ 
मांग बढ़ जावेगी, तथा रोजगार और उ᭜पिᱫ का ᭭तर ᮧाकृितक रोजगार 
᭭तर (YN) से अिधक YC हो जावगेा । और यᳰद वा᭭तिवक कᳱमत-᭭तर 
ᮧ᭜यािशत कᳱमत-᭭तर से घटकर Pa रह जाता है तो वा᭭तिवक मजदरूी 
बढ़ जावेगी । पᳯरणाम ᭭वᱨप, ᮰िमकᲂ कᳱ मांग घटने से रोजगार और 
उ᭜पिᱫ ᭭तर भी YN से घटकर Ya रह जावेगा । 

'ᮧसंिवदा ᮧितᱨप' मे िवशषे आकषᭅण है । यह युिᲦसंगत 
ᮧ᭜याशाᲐ के बाजार पᳯरशोधन ᮧितᱨप और अपूणᭅ सूचनाᲐ के 
ᮧितᱨप दोनᲂ कᳱ िवशेषताᲐ को धारण ᳰकये ᱟए ह ै। इस पर भी, इन 
दोनᲂ से अलग ह ैइसमᱶ समᮕ पूᳶत कᳱ ᳰᮓया अपूणᭅ सूचनाᲐ के ᮧितᱨप 
जैसी होती ह,ै ᳰफर भी मौᳰᮤक मजदरूी ᮧसंिवदा-अविध मᱶ ि᭭थर बनी 
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रहती ह;ै जबᳰक अपूणᭅ सूचनाᲐ, के अ᭠तगᭅत मौᳰᮤक मजदरूी मे आंिशक 
समायोजन हर समय संभव है । समᮕ मांग मᱶ पᳯरवतᭅन को यᳰद मजदरूी 
ᮧसंिवदा के समय या इससे पहले पवूाᭅभािसत कर िलया जाय तो इस 
पᳯरवतᭅन के पᳯरणामᲂ को ᮧसंिवदा कᳱ मजदरूी मᱶ समािव᳥ कर िलया 
जावेगा । पᳯरणाम᭭वᱨप, समᮕ मांग मᱶ पᳯरवतᭅन के बराबर समᮕ पूᳶत 
फलन मᱶ भी अ᭠तरण हो जावगेा । इससे वा᭭तिवक मजदरूी, रोजगार 
और उ᭜पिᱫ ᭭तर मᱶ कोई पᳯरवतᭅन नहᱭ हो पावेगा, केवल मौᳰᮤक चर ही 
समान अनुपात मे पᳯरवᳶतत हो जावगेी । यह ि᭭थित ‘युिᲦसंगत 
ᮧ᭜याशाᲐ के बाजार पᳯरशोधन' ᮧितᱨप जैसी होगी । ᳰक᭠तु ᮰िमकᲂ कᳱ 
जानकारी मᱶ होने के बावजूद मजदरूी ᮧसंिवदा के बाद समᮕ मांग मᱶ ᱟए 
पᳯरवतᭅन मौᳰᮤक मजदरूी मᱶ पᳯरवतᭅन नहᱭ करवा पावᱶग े। अत: कᳱमत 
᭭तर और वा᭭तिवक मजदरूी मᱶ पᳯरवतᭅन के मा᭟यम से रोजगार तथा 
उ᭜पिᱫ ᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन हो पावेगा । यह बाजार पᳯरशोधन ᮧितᱨप से 
िभ᳖ ि᭭थित होगी । 

अन᭥य या कठोर (Rigid) मजदरूी का ᮧसंिवदा ᮧितᱨप केवल 
ᮧसंिवदा काल मे, ही ᮧाकृितक ᭭तर से अिधक बरेोजगारी का ᭭प᳥ीकरण 
दे पाता ह ै। अथᭅ᳞व᭭था मᱶ और ल᭥बे समय तक पᳯरलिᭃत होने वाली 
᳞ापार चᮓᳱय बरेोजगारी का अिधक उपयुᲦ उᱫर सांᱫर ᮧसंिवदा 
ᮧितᱨप (Staggered Contract Model) के ᱨप मᱶ जान टेलर (John Taylor) ने, 

ᳰदया है । इसमᱶ मजदरूी ᮧसंिवदा सम᭭त अथᭅ᳞ व᭭था के ᮰िमकᲂ के साथ 
एक ही समय मᱶ एक साथ करने कᳱ मा᭠यता नहᱭ ह!ै अलग-अलग ᮰म 
समूह िभ᳖-िभ᳖ समयᲂ मᱶ और समया᭠तराल के साथ अपने िनयोᲦाओ 
के साथ सामूिहक मजदरूी ᮧसंिवद ेकरते ह ै । कुछ मा᭠यताᲐ के साथ 
इसके िन᭬कषᭅ भी ᮧसंिवदा ᮧितᱨप जैसे होते ह,ै अत: यह ᮧसंिवदा 
ᮧितᱨप का ही अिधक यथाथᭅवादी िवकिसत ᮧितᱨप कहा जा सकता है 
। 
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24.5 श᭣दावली 

 बाजार पᳯरशोधन ᮧितᱨप (Market clearing Model) ऐसी बाजारᲂ 
कᳱ दशा को कहा जावेगा िजनमᱶ ᳰᮓयाशील आᳶथक शिᲦयᲂ कᳱ 
पर᭭पर अ᭠यो᭠य ᳰᮓया को ᮧभाव काᳯरता से मांग और पूᳶतयᲂ के 
बीच ᭭वत: ही पूणᭅ संतुलन ᭭थािपत हो जाय । बरेोजगारी कᳱ 
ᮧाकृितक दर - यह घषᭅणशील बरेोजगारी (Frictional 

Unepmployment) युᲦ रोजगार कᳱ वह ि᭭थित होगी िजसमᱶ 
रोजगार के िलये ᳯरᲦ ᭭थान रोजगार चाहने वालो कᳱ संया के 
बराबर होते है । 

 अनकूुᮭी ᮧ᭜याशायᱶ (Adaptive Expectations) - ऐसी ᮧ᭜याशायᱶ जो 
सूचनाᲐ के अभाव मᱶ गलत िस हो जाती है ᳰक᭠तु कुछ समय 
प᳟ात् आᳶथक अिभकताᭅ अपने आᳶथक आचरणᲂ और ᮧ᭜याशाᲐ 
को अनुभवᲂ के आधार पर वा᭭तिवकताᲐ के अनुकूल बना लेते ह ै
। 

 यिुᲦसगंत ᮧ᭜याशाय े- ये वे ᮧ᭜याशायᱶ कहलायेगी िजनके िनमाᭅण 
मᱶ ᳞िᲦ कोई ᳞वि᭭थत ᮢुᳯट नहᱭ करते, इनको ᳞िᲦ उपल᭣ध 
सूचनाᲐ, के कुशल उपयोग ᳇ारा बनाते है । 

 ᮧसिंवदा ᮧितᱨप - परेू ᱨप मᱶ इसे युिᲦसंगत ᮧ᭜याशाᲐ का 
ᮧसंिवदा ᮧितᱨप कहा जावगेा । इसमᱶ मौᳰᮤक मजदरूी का 
िनधाᭅरण ᮰मसंघᲂ और िनयोᲦाᲐ के बीच समझौते से पहले ही 
कर िलया जाता ह,ै यह मानकर िव᳣ेषण ᳰकया जाता ह ै। इसमᱶ 
युिᲦसंगत ᮧ᭜याशाᲐ कᳱ मा᭠यता को बनाये रखकर, युिᲦसंगत 
ᮧ᭜याशाᲐ के बाजार पᳯरशोधन ᮧितᱨप कᳱ पᳯरपूणᭅ सूचना तथा 
बाजार पᳯरशोधन, इन दोनᲂ मा᭠यताᲐ को ᭜याग ᳰदया जाता ह ै। 

 ᳰफिल᭡स वᮓ - यह मौᳰᮤक मजदरूी या मुᮤा᭭फᳱित तथा 
बेरोजगारी दर के बीच िवलोम संबंध दशाᭅने वाली वᮓ ह ै। इसका 
ᮧितपादन A. W. Phillips ने ᳰकया है ।  
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 सा᭠तर ᮧसिंवदा ᮧितᱨप (Staggered Contract Model) - इसमᱶ यह 
मान कर चला जाता है ᳰक सारे ᮰िमकᲂ के िलये मौᳰᮤक मजदरूी 
िनधाᭅरण का सामूिहक ᮧसंिवदा एक साथ और एक से समय के 
िलये नहᱭ होता । अलग-अलग ᮰म संघ िभ᳖-िभ᳖ िनयोᲦाᲐ से, 

अलग-अलग समयᲂ मᱶ ऐसे समझौते करते रहते है । इसके अ᭠तगᭅत 
यᳰद मजदरूी ᳰकसी समूह कᳱ बᱟत ऊँची है तो समझदार (rational) 

᮰िमक से यह अपेᭃा नहᱭ कᳱ जा सकती ᳰक वह मजदरूी को पूणᭅ 
रोजगार ᮧा᳙ करने के िलये पयाᭅ᳙ माᮢा मे कम करवा ल े। 

 ᳞वि᭭थत ᮢᳯुटया ं (Systematic Mistakes) - ऐसी ᮢुᳯटयाँ जो 
ᮧितिनयत सुिनि᳟त कारणᲂ के उपि᭭थत हᲂने पर कᳱ जाती ही हᲂ 
अत: ऐसे कारणᲂ के उपि᭭थत होते रहने पर इनकᳱ पुनरावृिᱫ 
होती रहती हो । 

 अ᳞वि᭭थत ᮢᳯुटया ं- जो आकि᭭मक ही घᳯटत हो जाती हो और 
िजनकᳱ पुनरावृिᱫ नही होती हो । 

 अपणूᭅ सचूना का ᮧितᱨप - ᮧाय: ᮰िमकᲂ को भावी कᳱमत-᭭तर के 
संबंध मᱶ सूचना नहᱭ होती अत: उ᭠हᱶ ᮧ᭜यािशत कᳱमत-᭭तर पर 
िनभᭅर करना पड़ता ह ै। वा᭭तिवक और ᮧ᭜यािशत कᳱमत-᭭तरᲂ मे 
अ᭠तर वा᭭तिवक मजदरूी के ᳇ारा ᮰म कᳱ पᳶूत-मांग को ᮧभािवत 
करता है। 

24.6 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  - 
(1) Geoffrey Woglom – Modern Macro Economics  
(2) Edward Shapiro – Macro Economic Analysis 
(3) G. Ackley – Macro Economics:  Theory & Policy  
(4) R. Dornbusch & S. Fischer – Macroeconomics  
(5) Rosalind Levacis – Macroeconomics  
(6) Robert Gordon – Macroeconomics  
(7) Dernburg T.F. and Mc Dougall D.M. – Macroeconomics  



474 
 

24.7 बोध ᮧ᳤ 

(1) ᮧिति᳧त तकᲄ के आधार पर 'समᮕ पूᳶत फलन' ऊ᭟वᭅ᭭तरी सीधी 
रेखा जैसा ही यᲂ रहेगा? समझाइये ।  

(2) 'मौᳰᮤक मजदरूी ᮧितᱨप' कᳱ आलोचनाᲐ के आधार पर ᭭प᳥ 
कᳱिजये ᳰक 'मांग ᮧबधंन नीित' सफल यᲂ नही होगी? 

(3) मौᳰᮤक मजदरूी कᳱ अन᭥यता (rigidity) ᳰकस ᮧकार मांग ᮧबंधन 
कᳱ नीित का समथᭅन करती ह,ै युिᲦसंगत ᮧ᭜याशाᲐ के ᮧसंिवदा 
ᮧितᱨप ᳇ारा ᭭प᳥ कᳱिजये । 

 
 
 
 

इकाई – 25  
मुᮤ ा का पᳯरमाण िसा᭠त 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
25.0 उे᭫य 

25.1 ᮧ᭭तावना 

25.2 मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त का नव ᮧिति᳧त ᱨप  
25.2.1 पᳯरमाण समीकरण 

25.2.2 नकद सौदा अथवा ᳰफशर का समीकरण 

25.2.3 आलोचनाए ं

25.3 नकद कोष अथवा केि᭥ᮩज समीकरण 

25.3.1 आलोचनाए ं
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25.4 नकद सौदा समीकरण एवं नकद कोष समीकरण कᳱ तुलना 
25.5 सारांश 

25.6 श᭣दावली 

25.7 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  
25.8 ᮧ᳤  

25.0 उे᭫य 

ᮧ᭭तुत अ᭟ययन इकाई मᱶ हम मुᮤा के ᮧाचीन पᳯरमाण िसा᭠त 
तथा इस िसा᭠त से संबंिधत ᳰफशरवादी अथवा नकद-᳞वसाय 
समीकरण (Fisherian or Cash transactions equation) तथा नकद कोष अथवा 
केि᭥ᮩज समीकरण (Cash-balance or Cambridge equation) का अ᭟ययन 
करᱶगे । मुᮤा का पᳯरमाण िसा᭠त इस त᭝य से संबंिधत ह ै ᳰक 
अथᭅ-᳞व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ कुल माᮢा (M+M') मᱶ पᳯरवतᭅन होने पर व᭭तुᲐ 
एवं सेवाᲐ कᳱ कᳱमतᲂ मᱶ भी समᱨपी पᳯरवतᭅन हो जाते ह ै। अ᭠य श᭣दᲂ 
मᱶ मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ वृि (कमी) होने पर सामा᭠य कᳱमत ᭭तर (general 

price level) मᱶ भी वृि (कमी) हो जाती है अथवा मुᮤा कᳱ ᮓय शिᲦ मᱶ 
कमी (वृि) हो जाती ह ै। समाज मᱶ व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ कᳱ कᳱमतᲂ मᱶ 
होने वाल ेपᳯरवतᭅन आᳶथक तथा सामािजक दिृ᳥ से बᱟत मह᭜वपूणᭅ होने 
के, कारण ᮧाचीन समय से लेकर आज तक अथᭅशिᳫयो तथा 
समाजसुधारकᲂ ने कᳱमतᲂ के पᳯरवतᭅनᲂ तथा इन पᳯरवतᭅनᲂ के कारणᲂ के 
अ᭟ययन मᱶ िवशषे ᱨिच ली ह ै । मुᮤा समाज मᱶ िविनमय मा᭟यम 
(medium of exchange) का मह᭜वपूणᭅ कायᭅ करती है तथा इस कारण इसकᳱ 
माᮢा मᱶ पᳯरवतᭅन होने पर व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ कᳱ कᳱमतᲂ मᱶ भी 
पᳯरवतᭅन होते ह ैतथा इन पᳯरवतᭅनᲂ के फल᭭वᱨप लोगᲂ कᳱ आᳶथक 
ि᭭थित मᱶ भी मह᭜वपूणᭅ पᳯरवतᭅन होते ह ै। 
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25.1 ᮧ᭭तावना 

मुᮤ ा का ᮧाचीन पᳯरमाण िसा᭠त (Old quantity theory of 

money):  मुᮤा के मू᭨य मᱶ होने वाल े पᳯरवतᭅनᲂ कᳱ ᳞ाया करने के 
उे᭫य से मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त के ᭭वᱨप मᱶ सवᭅᮧथम 
वािण᭔यवाᳰदयᲂ ने पंᮤहवᱭ शता᭣दी मᱶ अपने िवचार ᳞Ღ ᳰकये थे । ए. 

ड᭣᭨यू मागᱷट ने अपनी The Theory of Prices शीषᭅक नामक पु᭭तक मे िलखा 
है ᳰक पंᮤहवᱭ शता᭣दी मᱶ मुᮤा कᳱ माᮢा तथा सामा᭠य कᳱमत ᭭तर के 
म᭟य संबधं ᭭थािपत करने का ᮧयास ᳰकया गया था । एंजल एव ंमोनरᲂ 
के मतानुसार1, मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त का ᮧितपादन सवᭅᮧथम 
सुᮧिस दाशᭅिनक जॉन लॉक (John Locke) के ᳇ारा ᳰकया गया था । परंतु 
जेकब वाइनर (Jacob Viner) ने दोनᲂ लेखकᲂ के इस मत से असहमित ᳞ Ღ 
करते ᱟये मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त को ᮧितपाᳰदत करने का ᮰ेय गरेाडᭅ 
डी. मेलीनीस, थॉमस मन, रोबटᭅ ᮩूस कॉटन, हैनरी रािब᭠सन तथा अ᭠य 
लेखकᲂ को ᳰदया है ।2 जॉसफ ए. शु᭥पीटर के मतानुसार, सवᭅᮧथम जीन 
बॉिडन ने ᮨांस मᱶ 1568 मᱶ बढ़ती ᱟई कᳱमतᲂ तथा बᱟमू᭨य धातुᲐ (᭭वणᭅ 
तथा रज) कᳱ भारी माᮢा मᱶ समावाहन मᱶ संबंध कᳱ ᳞ाया कᳱ थी । 
परंतु इसका अिभᮧाय यह कदािप नहᱭ है ᳰक मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त 
कᳱ आलोचना नहᱭ ᱟई थी । वा᭭तव मᱶ इस िसा᭠त कᳱ थॉमस ᱟक ᳇ारा 
िलिखत पु᭭तक 'The History of Prices' के ᮧकाशन के समय से ही 
आलोचना कᳱ जाती रही है।  

इस िसा᭠त का जॉन-लॉक ᳇ारा ᮧितपादन ᳰकये जाने के प᳟ात् 
अनेक लेखकᲂ ने इसमᱶ संशोधन ᳰकये थ े। ᮧिति᳧त आᳶथक िवचार-धारा 
ᮧारंभ होने तक इस िसा᭠त ने आᳶथक सािह᭜य मᱶ अपना एक िविश᳥ 
तथा मह᭜वपूणᭅ ᭭थान ᮧा᳙ कर िलया था । य᳒िप 1691 डडलेनाथᭅ, 1720 

मᱶ इ᭭साकगवᱷज, 1730 मे, ᳯरचडᭅ केि᭠टलॉन तथा 1734 मᱶ जैकब बे᭠डरᳲसह 
तथा अ᭠य िव᳇ानᲂ ने समय-समय पर आंिशक अथवा पूणᭅ ᱨप मᱶ मुᮤा के 
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पᳯरमाण िसा᭠त कᳱ ᳞ाया कᳱ थी, परंतु ᮧाचीन अथᭅ-शािᳫयᲂ मᱶ इस 
िसा᭠त को सवाᭅिधक लोकिᮧयता 1752 मᱶ डेिवड ᱠम ᳇ारा रिचत उनकᳱ 
पु᭭तक The Political Discourses एव ंलेख Of Money ᳇ारा ᮧदान कᳱ गई थी 
। 

य᳒िप मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त के ᮧाचीन ᭭वᱨप मे मुᮤा कᳱ 
पूᳶत तथा सामा᭠य कᳱमत ᭭तर के म᭟य ᮧ᭜यᭃ तथा धना᭜मक सह-संबंध 
बनाया गया था पर᭠तु यह कभी भी ᭭प᳥त: नहᱭ कहा गया था ᳰक यह 
संबंध आनुपाितक था । ᮧाचीन पᳯरमाण िसा᭠त के कुशल ᮧितपादक 
इस स᭜य से भली ᮧकार से पᳯरिचत थे ᳰक दीघाᭅविध मᱶ अथᭅ᳞व᭭था मे 
तकनीकᳱ  

 
1. (i) J.W. Angell, The Theory of International Prices, 1926 pp. 13-18;  

(ii) A.E. Monroe, Monetary Theory before Adam Smith, 1923.  
2. Jacob, Viner, Studies in the Theory of International Trade, 1937, pp. 

40-91.  
3. Joseph A. Schumpter, A History of Economic Analysis, 1954, p. 314.  

सुधार होने के फल᭭वᱨप कुल उ᭜पादन कᳱ माᮢा मᱶ वृि होना संभव था 
। व ेयह भी अनुभव करते थ े ᳰक मुᮤा का चलन वेग (Velocity) मे भी 
काला᭠तर मᱶ मौᳰᮤक सं᭭थाᲐ कᳱ बदलती ᱟई ᮧकृित के कारण पᳯरवतᭅन 
हो जावेगा । फल᭭वᱨप, इन लेखकᲂ ने कभी भी यह नही कहा था ᳰक 
अथᭅ-᳞व᭭था मे व᭭तुᲐ कᳱ कᳱमतᲂ मᱶ मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ होने वाल े
पᳯरवतᭅनᲂ के सम-अनुपात मᱶ पᳯरवतᭅन हᲂगे । संᭃेप मᱶ ᮧाचीन 
अथᭅशािᳫयᲂ का माᮢ यह कहना था ᳰक अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ 
वृि होने के कारण कᳱमतᲂ मᱶ भी वृि हो जावेगी । पर᭠तु यह कथन इस 
कथन से पूणᭅत: िभ᳖ ह ै। ᳰक मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ 10 ᮧितशत वृि होने पर 
कᳱमतᲂ मᱶ भी 10 ᮧितशत वृि हो जावेगी । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ मुᮤा कᳱ 
ᮓय-शिᲦ (I / P) इस कᳱ पूᳶत पर िनभᭅर करती है । मुᮤा का सरल 
पᳯरमाण िसा᭠त इस त᭝य पर जोर देता है ᳰक ''सामा᭠य कᳱमत ᭭ तर कᳱ 
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मुᮤा लोच धना᭜मक होती है पर᭠तु यह आव᭫यक नहᱭ है ᳰक यह इकाई 
अथवा एक होगी । व᭭तुत: जᳯटल पᳯरमाण िसा᭠त के ᮧितपादकᲂ ने 
यह ᭭प᳥ ᳰकया था ᳰक मुᮤा का मांग वᮓ समीकोणीय अधी᭠ᮤ 
(Rectangular hyperbola) होता है । तथा मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ पᳯरवतᭅन होने 
पर मुᮤा कᳱ ᮓय-शिᲦ इसके िवपरीत अनुपात मᱶ पᳯरवतᭅन होगᱶ । 

िचᮢ 25.1 मᱶ मुᮤा कᳱ कुल माᮢा (MV) तथा सामा᭠य कᳱमत ᭭तर 
(P) के म᭟य संबंध ᳞Ღ ᳰकया गया है । िचᮢ से िवᳰदत होता ह ैᳰक मुᮤा 
कᳱ पूᳶत मᱶ वृि होने पर सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मे भी वृि होती है । 
पर᭠तु आरि᭥भक चरणᲂ मᱶ सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मे होने वाली वृि मुᮤा 
कᳱ माᮢा मᱶ होने वाली वृि के अनुपात मᱶ नहᱭ ह ै। आर᭥भ मᱶ यह वृि 
अनुपात से कम है । ऐसा इसिलये होता है ᳰक आर᭥भ मे सामा᭠य मू᭨य 
वृि के साथ-साथ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल उ᭜पादन कᳱ माᮢा मᱶ भी वृि 
होती है । पर᭠तु कुछ समय प᳟ात् रोजगार कᳱ ि᭭थित को ᮧा᳙ हो जाने 
के प᳟ात् कुल उ᭜पादन मᱶ वृि न होने के कारण केवल सामा᭠य कᳱमत 
᭭तर मᱶ वृि होती ह ै तथा यह वृि मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ ᱟई वृि के 
समअनुपात मे होती ह ैिचᮢ से ᭭प᳥ ह ैᳰक जैसे-जैसे मुᮤा कᳱ माᮢा मे 
वृि होती जाती ह ैवैसे-वैसे सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मᱶ वृि होने कᳱ दर 
बढ़ती जाती है । 

रेखािचᮢ 25.1 
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19वᱭ शता᭣दी मᱶ अथᭅशािᳫयᲂ का यह मत था ᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
मुᮤा कᳱ माᮢा का िनधाᭅरण ''᳞ापार कᳱ आव᭫यकताᲐ के ᳇ारा होता है 
।” तथा मुᮤा कᳱ सौदा अथवा ᳞ावसाियक मांग साधारणत: ि᭭थर रहती 
है । 

डेिवड ᭮यूम तथा ᳯरचाडᭅ कि᭠टलॉन ने अपने लेखनकायᲄ मᱶ उस 
मह᭜वपूणᭅ ᮧᳰᮓया का भी उ᭨लेख ᳰकया था िजसके मा᭟यम से 
अथᭅ᳞व᭭था मे नई मुᮤा का िवतरण होगा । उ᭠हᲂने इस ᮧᳰᮓया से संबंध 
समय अ᭠तरालᲂ का वणᭅन भी ᳰकया था । व᭭तुत: उ᭠हᲂने यह कहा था ᳰक 
मुᮤा कᳱ माᮢा मे वृि होने के साथ सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मे आनुपाितक 
वृि तभी संभव होगी जब मुᮤा कᳱ अितᳯरᲦ माᮢा का अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
िवतरण सब लोगᲂ के म᭟य समआनुपाितक होगा । डेिवड ᭮यूम के 
मतानुसार इस बात कᳱ क᭨पना कᳱिजये ᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ सभी लोगᲂ 
के मौजूद नकदी कोष (Cash balance) एक ही ᳰदन मᱶ बढ़ाकर दगुने कर 
ᳰदये जाते ह ै । फलत: अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ सभी व᭭तुᲐ तथा सेवाᲐ कᳱ 
कᳱमतᲂ मᱶ वृि ᮧार᭥भ हो जावगेी । तथा ये उस समय तक बढ़ती रहगेी 
जब तक सब कᳱमतᱶ बढ़कर दगुुनी नही हो जावेगी । 
25.2 मुᮤ ा के पᳯरमाण िसा᭠त का नवᮧिति᳧त ᱨप 

(Neoclassical Quantity Theory of Money) 

मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त के नव-ᮧिति᳧त ᱨप का ᮧितपादन 
नव-ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫी ए᭨ᯋेड माशᭅल, आथᭅर िससलपीगू तथा अ᭠य 
अथᭅशािᳫयᲂ ᳇ारा ᳰकया गया था । इन अथᭅशािᳫयᲂ ने मुᮤा कᳱ माᮢा 
तथा सामा᭠य कᳱमत ᭭तर के म᭟य होने वाल े पᳯरवतᭅनᲂ के म᭟य 
आनुपाितक संबधं ᭭ थािपत ᳰकया था । यᳰद मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ वृि (कमी) 

हो जाती ह ैतो अथᭅ-᳞व᭭था मᱶ सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मᱶ भी अनुपाितक 
वृि (कमी) हो जावगेी । 

िचᮢ 25.2 
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रेखािचᮢ 25.2 मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त कᳱ इस ᳞ाया को ᭭प᳥ 

करता है । िचᮢ से यह ᭭ प᳥ होता है ᳰक अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ संचलनशील मुᮤा 
कᳱ कुल माᮢा (MV) मᱶ वृि होने पर सामा᭠य कᳱमत ᭭तर (P) मᱶ वृि 
होती ह ै। जब मुᮤा कᳱ कुल माᮢा M1 है तो सामा᭠य कᳱमत ᭭तर P1 ह ै। 
पर᭠तु मुᮤा कᳱ कुल माᮢा M1 से बढ़कर M3 हो जाने पर सामा᭠य कᳱमत 
᭭तर P1 से बढ़कर P3 हो जाता है । सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मᱶ ᱟई आनुपाितक 
ᮧितशत वृि (P3 - P1) P3 – P1 / P1 मुᮤा मᱶ ᱟई आनुपाितक (ᮧितशत) विृ 
(M3 – M1) M1 के समान ह ै। इसी ᮧकार जब अथᭅ᳞व᭭था मे कुल मुᮤा कᳱ 
माᮢा न से घटकर ने 2 हो जाती है तो सामा᭠य कᳱमत ᭭तर P1 से P2 हो 
जाता है । सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मᱶ ᱟई आनुपाितक (ᮧितशत) कमी (P2 - 

P1) / P1 संचलनशील कुल मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ ᱟई आनुपाितक (ᮧितशत) 

कमी (M2 - M1) / M1 के समान है ।  

25.2.1 पᳯरमाण समीकरण (Quantity Equations) 

मुᮤा का पᳯरमाण िसा᭠त मौिलक ᱨप से मुᮤा कᳱ मांग का 
िसा᭠त है तथा इसको अनेक समीकरणᲂ के ᱨप मᱶ ᳞Ღ ᳰकया गया ह ै। 
इन समीकरणᲂ मᱶ से दो सवाᭅिधक ᮧचिलत समीकरण िविनमय का 
नकद-सौदा समीकरण MV = PT तथा िविनमय के नकद सौदा समीकरण 
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M = KPT अथवा M = KPO अथवा M = KY है । िविनमय के नकद सौदा 
समीकरण का ᮧितपादन सुᮧिस अथᭅशाᳫी इᳺवग ᳰफशर ᳇ारा 1911 मᱶ 
ᮧकािशत ᳰफशर कᳱ पु᭭तक 'The Purchasing Power of Money' मᱶ ᳰकया गया 
था । नकद कोष समीकरण को िजसे केि᭥ᮩज समीकरण भी कहते ह,ै 

सुᮧिस अथᭅशाᳫी ए᭨ᮨेड माशᭅल, आथᭅर सीसल पीग,ू डेिनस हॉम 
रोबटᭅसन तथा जॉन मेनाडᭅ कᳱ᭠स ने ᮧितपाᳰदत ᳰकया था । अब हम इन 
दोनᲂ, समीकरणो कᳱ ᳞ाया करᱶगे । 

25.2.2 नकद सौदा अथवा ᳰफशर का समीकरण (Cash Transactions or 
Fisher’s Equation) 

य᳒िप मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त के नकद सौदा समीकरण को 
ᮧितपाᳰदत करने का ᮰ेय साईमन ᭠यूकॉ᭥ब (Simon Newcomb) तथा इᳺवग 
ᳰफशर को ᳰदया जाता ह ै। पर᭠तु इसका उ᭨लेख ᮧाचीन अथᭅशािᳫयᲂ के 
लेखᲂ मे िमलता ह ै। इन ᮧाचीन अथᭅशािᳫयᲂ मᱶ डेिवड ᳯरकाडᲃ (David 

Ricardo) जॉन ᭭ᮝआटᭅ िमल (John Stuart Mill) आᳰद सि᭥मिलत ह ै । 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मᱶ होते रहने वाल ेपᳯरवतᭅनᲂ कᳱ 
᳞ाया करने के िलये ᳰफशर ने संचलनशील मुᮤा (M), इसके चलन वेग 
(V) तथा ᳞ापार के आकर (T) को संब ᳰकया ह ै। फलत: नकद सौदा 
िविनमय समीकरण को िन᳜िलिखत ᮧकार ᳞Ღ ᳰकया गया है । 

MV = PT 

Or MVP
T

  

घटको कᳱ सांियकᳱ माप करने के प᳟ात ᳰफशर ने बᱹकᲂ कᳱ मांग 
जमाᲐ (M') तथा इन के चलन वगे (V') को भी अपने समीकरण से 
सि᭥मिलत करके समीकरण को िन᭥मिलिखत संशोिधत ᱨप मᱶ ᳞Ღ 
ᳰकया था । 

' 'MV M V PT   

or ' 'MV M VP
T
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ᳰफशर के अनुसार सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मᱶ होने वाल े ᳞ापक 
पᳯरवतᭅनᲂ मᱶ मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ होने वाले पᳯरवतᭅनᲂ का सᳰᮓय योगदान 
रहा ह ै। समीकरण मे P पूणᭅत: िनि᭬ᮓय ह ै। इसके अितᳯरᲦ, V तथा V' 

जो जनता कᳱ खचᭅ करने कᳱ आदत के ᮧतीक ह,ै अ᭨पकालीन ि᭭थरांक ह ै
। ᳰफशर के अनुसार M' मᱶ ᭭वयं मᱶ पᳯरवतᭅन नही होते ह ैयᲂᳰक ᮧाथिमक 
मुᮤा, बᱹकᲂ के नकद कोषᲂ तथा बकᱹᲂ कᳱ मांग जमाᲐ के म᭟य एक ि᭭थर 
संबंध होता ह ै। इन मा᭠यताओ, के अ᭠तगᭅत ᳰफशर ने यह िन᭬कषᭅ ᮧा᳙ 
ᳰकया ह ै ᳰक मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ पᳯरवतᭅन होने के फल᭭वᱨप सामा᭠य 
कᳱमत ᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन होते है । 

25.2.3 आलोचनाए (Criticisms) 

मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त के नकद सौदा समीकरण कᳱ अनेक 
आलोचनाएं कᳱ गई उᲦ समीकरण कᳱ आलोचनाᲐ मᱶ यह तकᭅ  ᮧ᭭तुत 
ᳰकया जाता ह ैᳰक यह समीकरण कᳱमतᲂ मᱶ चᮓᳱय पᳯरवतᭅनᲂ, के संबधं 
मᱶ कुछ नहᱭ बताता ह ै। म᭠दी के समय मᱶ अथᭅ᳞व᭭था मे मुᮤा कᳱ माᮢा 
मᱶ वृि होने के बावजूद कᳱमतᲂ मᱶ कमी होती ह ै। इस िवरोधाभास का 
यह कारण है ᳰक म᭠दी मे मुᮤा के चलन वेग मᱶ भारी कमी होने से 
ᮧाथिमक मुᮤा कᳱ माᮢा M मे वृि होते ᱟए भी मुᮤा कᳱ कुल ᮧभावी 
पूᳶत MV मᱶ कमी हो जाती ह ै। पᳯरणाम᭭वᱨप, सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मᱶ 
कमी हो जाती है । इसके अितᳯरᲦ यह तकᭅ  भी ᳰदया जाता है ᳰक 
समीकरण कᳱ मा᭠यता के िवपरीत सामा᭠य कᳱमत ᭭तर (P) मᱶ मुᮤा कᳱ 
माᮢा (M) मे, वृि ᱟए िबना ही वृि हो सकती ह ै। अथवा कᳱमतᲂ मᱶ 
वृि मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ ᱟई वृि कᳱ तुलना मᱶ अिधक हो सकती है । इस 
कथन कᳱ पुि᳥ हेतु जमᭅनी ᱟई अिधमुᮤा ᭭फᳱित (Hyper - inlfation) से होती 
है । जब जमᭅन मुᮤा माकᭅ  के चलन को मᱶ अ᭜यािधक वृि होने के 
फल᭭वᱨप िसा᭠त का ᮧयोजन संभवत: औसत कᳱमतᲂ मᱶ होने वाल े
दीघᭅकािलक पᳯरवतᭅनᲂ को ᭭प᳥ करता था जबᳰक ᳞ापार चᮓ के छोटे 
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तथा अिधक तीᮯ उᲬावचनᲂ कᳱ ᳞ाया करने हेतु ᳰकसी अ᭠य 
᭭प᳥ीकरण कᳱ आव᭫यकता थी ।''4 

इस समीकरण कᳱ दसूरी आलोचना यह है ᳰक यह सामा᭠य कᳱमत 
᭭तर मे होने वाले पᳯरवतᭅनᲂ को अ᭜यािधक मह᭜वपूणᭅ िवचारना है । 
य᳒िप यह स᭜य ᳰक कᳱमतᲂ मे पᳯरवतᭅन होने के फल᭭वᱨप आᳶथक 
ᳰᮓयाᲐ कᳱ गित मे भी पᳯरवतᭅन होते है िजसे के कारण अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
व᭭तुᲐ एव ं सेवाᲐ का उ᭜पादन भी ᮧभािवत होगा पर᭠तु पᳯरमाण 
समीकरण का यह गंभीर दोष है ᳰक यह आᳶथक ᳰᮓयाᲐ के सामा᭠य 
᭭तर मे होने वाल ेसभी पᳯरवतᭅनᲂ को सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मे होने वाले 
पᳯरवतᭅनᲂ का पᳯरणाम मानता है । मागटᱸ के मतानुसार, पᳯरमाण 
िसा᭠त के समीकरण उन चरᲂ कᳱ ᮧकृित माᮢ कᳱ अिभ᳞िᲦ करते ह ै
जो कᳱमतᲂ को ᮧभािवत करते ह ᱹ। इन समीकरणᲂ मᱶ ᮧ᭭तुत ᮧ᭜येक चर 
माᮢ एक अ᭟याय का शीषᭅक है यह िव᭭तृत िव᳣ेषण का एक ऐसा सू᭯म 
पᳯरचय है जो हमᱶ यह बताता है ᳰक ᳰकसी चर िवशषे कᳱ माᮢा िपन 
पᳯरि᭭थितयᲂ मᱶ िभ᳖ होगी तथा उस ᮰म कᳱ ᳞ाया करता ह ैिजसके 
᳇ारा एक चर के पᳯरमाण मᱶ पᳯरवतᭅन होने का अ᭠य चरो के पᳯरवतᭅनᲂ 
से संबंध हो सकता है ।5 

मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त कᳱ तीसरी आलोचना इस िसा᭠त मᱶ 
िव᳒मान असंगितयᲂ से संबंिधत ह ै । जाजᭅ एन. हॉम के अनुसार हमᱶ 
िविनमय के समीकरण को अिधक मह᭜व नहᱭ देना चािहये । हमᱶ यह 
᭄ात होता चािहये ᳰक समीकरण मᱶ M ᳰकसी िवशेष समय िब᭠द ुपर 
िव᳒मान मुᮤा कᳱ कुल माᮢा ह ैजबᳰक ᳰकसी िन᳸द᳥ समय अविध मे 
मुᮤा का चलन वेग है । पᳯरणाम᭭वᱨप M तथा V का गुणनफल MV 
असंगत घटकᲂ का गुणनफल होगा । 

                            
4 Geoffery Crowther, An Outline of Money, revised edition, 1958, p. 125.  
 
5 A.W. Marget, The theory of Prices, Second Edition, p.22.  

 



484 
 

चौथ,े िविनमय के समीकरण के अनुसार मुᮤा पूᳶत को िनयंिᮢत 
करके मुᮤा अिधकारी अथᭅ᳞व᭭था मᱶ सामा᭠य कᳱमत ᭭तर पर िनयंᮢण 
रख सकता ह ै। अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, कᳱमत ि᭭थरता को मौᳰᮤक नीित के ᳇ारा 
ᮧा᳙ ᳰकया जा सकता ह ै। व᭭तुत: कᳱमत ᭭तर केवल मुᮤा कᳱ माᮢा पर 
ही िनभᭅर नहᱭ करता ह ै। 

ऐसे अनेक मौᳰᮤक घटक है जो सामा᭠य कᳱमत ᭭तर पर मुᮤा के 
पᳯरमाण मᱶ होने वाले पᳯरवतᭅनᲂ के ᮧभावᲂ को िनर᭭त कर देते है 
।पांचव,े ᮓाउथर ने मुᮤा के पᳯरमाण िसांत के समीकरणो (नकद सौदा 
समीकरण तथा नकद कोष समीकरण) एक अ᭠य ᱨप मᱶ आलोचना कᳱ ह ै
। ᮓाउथर के मतानुसार, ''मुᮤा का पᳯरमाण िसांत हमᱶ केवल यह बता 
सकता है ᳰकस मुᮤा के मू᭨य मᱶ पᳯरवतᭅन तथा उ᳒ोगᲂ कᳱ ᳰᮓयाशीलता 
ᳰकस ᮧकार संबंिधत ह ै। परंतु यह िसांत इस बात को नहᱭ बना सकता 
है ᳰक ये दोनᲂ यᲂ संबंिधत ह ै। परंतु यह िसांत अथवा अ᭨पकाल मᱶ 
मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ अ᭜यिधक वृि अथवा कमी होने का अथᭅ᳞ व᭭था पर 
पड़ने वाले ᮧभाव कᳱ ᳞ाया यह िसांत नही कर सकता है । यह 
िसांत यह बनाने मᱶ भी असमथᭅ ह ैᳰक मुᮤा का सृजन ᳰकन कारणᲂ से 
अथᭅ᳞व᭭था मे कभी तो सामा᭠य मू᭨य ᭭तर मᱶ वृि कᳱ ᮧᳰᮓया को ज᭠म 
देता ह ैतथा कभी कᳱमतᲂ पर इस का कोई ᮧभाव नहᱭ पड़ता ह ै।'' 

छठे, मुᮤा के पᳯरमाण िसांत मᱶ मुᮤा को केवल िविनमय का 
मा᭟यम माना गया ह ै। तथा मुᮤा कᳱ पᳯरस᭥पिᱫ अथवा सᲵा मांग कᳱ 
पूणᭅ उपेᭃा कᳱ गई ह ै। ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫ, िजस का मुᮤा का पᳯरमाण 
िसांत एक के᭠ᮤीय ᭭त᭥भ ह,ै मᱶ मुᮤा कᳱ मांग कᳱ ᭣याज लोच शु᭠य 
िवचारी गई थी तथा यह मा᭠यता कᳱ गई थी ᳰक अथᭅ᳞व᭭था मे कोई भी 
िववेकᳱ ᳞िᲦ अपनी पᳯरस᭥पिᱫ को मुᮤा के अनु᭜पादक ᱨप मᱶ संिचत 
नही करेगा । यᳰद मुᮤा के पᳯरमाण िसांत मᱶ मुᮤा कᳱ कुल मांग को मुᮤा 
कᳱ सौदा मांग तथा मुᮤा कᳱ सᲵा मांग का कुल योग िवचारा गया होता 
तो इस िसांत के ᮧितपादक मुᮤा कᳱ ᮓय शिᲦ अ᭟यᭅ के िनधाᭅरण का 
एक िभ᳖ ᱨप मᱶ िव᳣षेण ᮧ᭭तुत करते । मुᮤा के पᳯरमाण िसांत कᳱ 
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इसिलये भी आलोचना कᳱ गई है ᳰक यह िसांत मुᮤा के मू᭨य िनधाᭅरण 
के िसांत को मू᭨य िनधाᭅरण के, सामा᭠य िसांत से पृथक िवचारता है 
तथा इस कारण यह िसांत ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ ᳇ारा ᮧ᭭तुत ᳰकये 
गये अथᭅ᳞व᭭था के मौᳰᮤक एव ं वा᭭तिवक ᭃेᮢᲂ (Monetary and real 

sectors) को एक दसूरे से पृथक कर देता ह ै। 

25.3 नकद कोष अथवा केि᭥ᮩज समीकरण (Cash Balance 
or Cambridge Equation) 

य᳒िप मुᮤा के पᳯरमाण िसांत के नकद कोष समीकरण को 
ᮧितपाᳰदत करने का ᮰ेय केि᭥ᮩज िव᳡िव᳒ालय के सुᮧिस 
अथᭅशािᳫयᲂ अ᭨ᯋेड माशᭅल, आथᭅर सेिसल पीग,ू डेिनस होम, राबटᭅसन 
तथा जॉन मेनाडᭅ कᳱ᭠स को ᳰदया जाता है परंतु इस समीकरण कᳱ पृ᳧ 
भूिम मᱶ िविलयम पैटी, जॉन लॉक, ᳯरचाडᭅ क᭠टीलान तथा एडम ि᭭मथ 
᳇ारा ᮧ᭭तुत िवचार िनिहत है । इस दिृ᳥कोण के पीछे ᮧमुख उे᭫य 
सामा᭠य मू᭨य िनधाᭅरण िसांत को मुᮤा के मू᭨य िसांत से संब करता 
था । माशᭅल ने िलखा ह ैᳰक मुᮤा के मू᭨य िनधाᭅरण हेतु मांग तथा पूᳶत 
वᮓᲂ कᳱ सामा᭠य शैली का उपयोग हो सकता है । कᳱ᭠स ने िलखा है ᳰक 
माशᭅल अपने िश᭬यᲂ को मुᮤा के पᳯरमाण िसांत को मू᭨य िनधाᭅरण के 
सामा᭠य िसांत के अंग के ᱨप मᱶ पढ़ाते थ े। माशᭅल के प᳟ात् पीग ूने भी 
मुᮤा के मू᭨य का िव᳣षेण मुᮤा कᳱ मांग तथा पूᳶत के आधार पर ᳰकया 
था । राबटᭅसन भी मुᮤा के मू᭨य संबंधी िसा᭠त को सामा᭠य मू᭨य 
िनधाᭅरण िसांत का एक िविश᳥ ᱨप मानते है। 

अ᭨ᯋेड माशᭅल के मतानुसार, देश मᱶ लोग मुᮤा अथवा ता᭜कािलक 
ᮓय शिᲦ (Ready purchasing Power) के ᱨप मे अपनी वाᳶषक ᮤ᳞ आय 
का कुछ भाग अथवा अंश संिचत रखते ह ै। इसी ᮧकार उन कᳱ स᭥पिᱫ 
अथवा धन का कुछ अंश भी मुᮤा के ᱨप मᱶ संिचत रखा जाता है । इस 
ᮧकार लोगᲂ ᳇ारा मांगी गई मुᮤा कᳱ कुल माᮢा उन कᳱ वाᳶषक ᮤ᳞ 
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आय तथा उनकᳱ स᭥पिᱫ के मू᭨य ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होती ह,ै अथाᭅत 
फलिनक समीकरण के ᱨप मᱶ 

M = f (Y,A) 

उपयुᭅᲦ समीकरण मᱶ Y समाज कᳱ वाᳶषक ᮤ᳞ आय तथा A 
स᭥पिᱫ का ᮤ ᳞ मू᭨य है । समाज मᱶ मुᮤा कᳱ कुल मांग को ᮤ ᳞ आय तथा 
पᳯरस᭥पिᱫ का ि᭭थर फलन िवचारते ᱟये माशᭅल ने इसको िन᳜िलिखत 
समीकरण के ᳇ारा ᳞Ღ ᳰकया है । 

M = KY + K’ A 

उपयुᭅᲦ समीकरण मे K ᮤ᳞ आय Y का वह ि᭭थर अंश अथवा 
भाग (ᮧितशत) ह ैिजसे लोग मुᮤा के ᱨप मᱶ अपने पास संिचत रखते है । 
इसी ᮧकार K' कुल पᳯरस᭥पिᱫ A का वह भाग है िजसे लोग मुᮤा के ᱨप 
मᱶ अपने पास संिचत रखते ह ै। 

माशᭅल के अनुयािययᲂ ने मुᮤा कᳱ मांग संबधंी उपयुᭅᲦ समीकरण 
मे से, पᳯरस᭥पिᱫ से संबंिधत भाग को हटा ᳰदया था । पᳯरणाम᭭वᱨप, 

यह माना जाने लगा था ᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ कुल मांग पूणᭅᱨप से 
ᮤ᳞ आय के ᭭तर पर िनभᭅर करती ह ै। इस ᮧकार माशᭅल ᳇ारा ᮧ᭭तुत 
उपयुᭅᲦ समीकरण िन᳜िलिखत संशोिधत समीकरण के ᱨप मे ᳞Ღ 
ᳰकया गया था । 

M = KY 

समाज कᳱ कुल वाᳶषक ᮤ᳞ आय कुल वा᭭तिवक उ᭜पादन O तथा 
सामा᭠य कᳱमत ᭭तर P का गुणनफल होने के कारण उपयुᭅᲦ समीकरण 
िन᳜िलिखत समीकरण के ᱨप मᱶ िलखा जा सकता है। 

 M = KPO अथवा  
P = M

KO
 

मुᮤा के पᳯरमाण िसांत के िवषय मे पीगू ने, िलखा है ᳰक ''मुᮤा कᳱ पूᳶत 
मᱶ वृि होने के फल᭭वᱨप कᳱमतᲂ मᱶ सदैव अनुपाितक वृि होगी 
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यᲂᳰक मुᮤा कᳱ मांग कᳱ कᳱमत लोच इकाई के बराबर होती ह ै।''6 पीगू 
ने नकद कोष समीकरण को िन᳜िलिखत ᱨप मᱶ ᮧ᭭तुत ᳰकया है ।  

M = KR
P

 

अथवा KRP
M

  

उपयुᲦ समीकरण मᱶ P मुᮤा का मू᭨य अथवा ᮓय-शिᲦ है जबᳰक माशᭅल 
के समीकरण मᱶ P सामा᭠य कᳱमत ᭭तर अथवा मुᮤा कᳱ ᮓय-शिᲦ का 
उ᭨टा है । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ माशᭅल के समीकरण मᱶ 1 / P = KO / P रखने पर 
माशᭅल तथा पीगू के समीकरण समᱨपी हो जाते ह ै। पीगू के समीकरण 
मᱶ R गᱶᱠ के ᱨप मᱶ कुल वा᭭तिवक आय है तथा K कुल वा᭭तिवक आय का 
वह भाग ह ैिजसे समाज िविध-ᮕा᳭ मुᮤा के ᱨप मᱶ अपने पास संिचत 
रखना चाहता है । राबटᭅसन ने मुᮤा के पᳯरमाण िसांत का िन᳜ांᳰकत 
समीकरण ᮧ᭭तुत ᳰकया था । 

M = KPT 

अथवा MP
KT

  

᭟यान से अ᭟ययन करने पर यह ᭭प᳥ हो जाता है ᳰक माशᭅल पीगू तथा 
राबटᭅसन के समीकरण मᱶ कोई अंतर नहᱭ है तथा ये तीनᲂ समीकरण 
समᱨपी ह,ै अथाᭅत्  

KRP
M

  = M
KO

 = M
KT

 

कुछ समय प᳟ात् पीगू ने अपने उपरोᲦ समीकरण को उन 
पᳯरि᭭थितयᲂ के अनुᱨप संशोिधत ᳰकया था िजनमᱶ K को आंिशक ᱨप से 
िविध-ᮕा᳭ मुᮤा के, ᱨप मे तथा बᱹक जमाᲐ के ᱨप मे संिचत रखा जाता 
है । संशोिधत ᱨप मᱶ पीगू ᳇ारा पᳯरमाण समीकरण िन᳜िलिखत ᱨप मᱶ 
ᮧ᭭तुत ᳰकया गया था ।  

                            
6 A.C. Pigou, Essays in Applied Economics, 1923, pp. 41-42. 
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 1KRM c h c
P

      अथवा  1KRP c h c
M

      

समीकरण मᱶ C को K का वह भाग माना गया है िजसे समाज वा᭭तव मे 
िविध ᮕा᳭ मुᮤा के ᱨप मᱶ संिचत रखता ह ैतथा 1 - C रािश K का वह 
शेष भाग अथवा अनुपात ह ै िजसे बᱹक जमाᲐ के ᱨप मᱶ संिचत रखा 
जाता ह ै । समीकरण मᱶ h कुल बकै जमाᲐ का वह अनुपात ह ै िजसे 
वािण᭔य बकᱹ नकदी अथवा मुᮤा के ᱨप मᱶ अपने पास संिचत रखते ह ै। 
मुᮤा के पᳯरमाण िसांत कᳱ ᳞ाया करते ᱟये कᳱ᭠स ने िन᭥मिलिखत 
ᮧकार िलखा ह ै। 

''मुᮤा का पᳯरमाण िसांत यह बताता है ᳰक दी ᱟई वािण᭔य एवं 
बै᳴कग कᳱ आदतᲂ तथा दी ᱟई स᭥पिᱫ एव ंिवतरण ᮧणाली के अ᭠तगᭅत 
समाज ᳇ारा मुᮤा कᳱ कुल या सामा᭠य कᳱमत ᭭तर पर िनभᭅर करेगी । 
यᳰद अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ वा᭭तिवक व᭭तुᲐ का उ᭜पादन एव ंउपभोग ि᭭थर 
रह ेपर᭠तु कᳱमतᲂ एवं मजदरूी को बढ़ाकर दगुुना कर ᳰदया जाव ेतो 
वािण᭔य आव᭫यकताᲐ कᳱ पूᳶत करने के िलये दगुुनी मुᮤा कᳱ 
आव᭫यकता होगी । यह एक सवᭅमा᭠य एव ंᮧामािणक त᭝य है । इससे यह 
िसा᭠त ᮧा᳙ होता है ᳰक संचलनशील कागजी मुᮤा का कुल वा᭭तिवक 
मू᭨य इसकᳱ इकाइयᲂ से ᮧभािवत न होकर ि᭭थर रहता ह ैयᳰद लोगᲂ कᳱ 
स᭥पनता एवं आदतᱶ भी अपᳯरवᳶतत रहती है ।''7 

कᳱ᭠स के आरंिभक िवचारᲂ के अनुसार, मुᮤा के पᳯरमाण िसांत 
तथा जीवन कᳱ वा᭭तिवक अनुभूितयᲂ के म᭟यपूणᭅ सामंज᭭य था । कᳱ᭠स 
ने मुᮤा के पᳯरमाण िसांत को िन᳜िलिखत समीकरणᲂ के ᱨप मᱶ ᮧ᭭तुत 
ᳰकया ह ै। 

n = pk 
n = p (k+rk’) 

                            
7 J.M. Keynes, A Tract on Monetary Reform, 1923, pp. 41-42. 
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उपयुᭅᲦ दोनᲂ समीकरणᲂ मᱶ 'h संचलनशील मुᮤा कᳱ कुल माᮢा ह,ै 

p उपभोग इकाई का मू᭨य ह ैk उपभोग इकाइयᲂ कᳱ वह रािश ह ैिजसे 
लोग मुᮤा के ᱨप मᱶ संिचत रखना चाहते ह,ै K' उपयोग इकाइयᲂ कᳱ वह 
माᮢा है िजसे बᱹक जमाᲐ के ᱨप मᱶ संिचत रखा जाता ह,ै r नकदी रािश 
का कुल बकᱹ जमाᲐ (k') के बदल े नकदी मᱶ संिचत रखा जाने वाला 
सुरिᭃत कोष अनुपात है । समीकरण मᱶ k, k', तथा r के ि᭭थर रहने पर यह 
िन᭬कषᭅ ᮧा᳙ होता है ᳰक n तथा p मᱶ समान अनुपात मᱶ कमी एवं वृि 
होती ह ै। यह समीकरण भी माशᭅल, पीगू तथा राबटᭅसन के समीकरणᲂ के 
समान है। 

25.3.1 आलोचनाएं (Criticisms) 

मुᮤा के पᳯरणाम िसा᭠त के नकद सौदा समीकरण के समान 
नकद कोष समीकरण भी आलोचनाᲐ से मुᲦ नहᱭ ह ै । ᮧथम, इस 
समीकरण के ᳇ारा यह ᭭प᳥ नहᱭ होता ह ैᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कᳱमतᲂ कᳱ 
ग᭜या᭜मक गितिविधयां ᳰकस ᮧकार कᳱ होगी । नकद कोष समीकरण 
केवल तुलना᭜मक िव᳣ेषण (Comparative static analysis) कᳱ चचाᭅ करता है 
तथा यह एक ग᭜या᭜मक का िव᳣षेण ᮧ᭭तुत करने मᱶ असमथᭅ है । यह 
समीकरण कᳱमतᲂ मे होने वाले चᳰᮓय पᳯरवतᭅनᲂ को ᮧ᭭तुत करने मᱶ 
सᭃम नहᱭ है । 

दसूरे, नकद कोष समीकरण नकद कोषᲂ कᳱ कुल मांग का िव᳣षेण 
ᮧ᭭तुत नहᱭ करता है । 

उदाहरणाथᭅ, इस समीकरण मे मुᮤा कᳱ पᳯरस᭥पिᱫ अथवा सᲵा 
मांग िजसके कारण समाज कᳱ नकदी अिधमान सारणी मᱶ आकि᭭मक 
तथा घने पᳯरवतᭅन होते ह,ै पर कोई ᭟यान नही ᳰदया गया ह ै। जनता मᱶ 
᳞ा᳙ सᲵा ᮧवृिᱫ कᳱ मह᭜वपूणᭅ भूिमका कᳱ उपेᭃा करके यह समीकरण 
मुᮤा कᳱ कुल मांग कᳱ माप करने मᱶ असफल रहता है तथा ऐसा न होने से 
मुᮤा के मू᭨य िनधाᭅरण का सही िव᳣ेषण नहᱭ हो पाता है । नकद 



490 
 

᳞वसाय के समान इस समीकरण मᱶ भी मुᮤा को माᮢ िविनमय मा᭟यम 
के ᱨप मᱶ ᭭वीकार ᳰकया गया ह ै।  

मुᮤा कᳱ सᲵा अथवा पᳯरस᭥पिᱫ मांग कᳱ उपेᭃा करने के कारण 
नकद कोष समीकरण नकदी कᳱ मांग के िनधाᭅरण मᱶ ᭣याज कᳱ दर कᳱ 
उपेᭃा करता ह ै। 

तीसरे, नकद सौदा समीकरण के समान नकद कोष समीकरण मᱶ 
भी K तथा T अथवा Y को ि᭭थर माना गया है । व᭭तुत: K तथा T दोनᲂ मᱶ 
अ᭨पाविध मᱶ भी पᳯरवतᭅन होने कᳱ संभावना होती ह ै। 

चौथ,े इस समीकरण मे जनता के सभी वगᲄ के नकदी कोषᲂ का 
योग िलया गया ह!ै व᭭तुत: अलग-अलग लोगᲂ के नकदी कोष िविभ᳖ 
पᳯरि᭭थितयᲂ से ᮧभािवत होने के कारण िभ᳖-िभ᳖ होते है । यही नहᱭ, 
िविभ᳖ वगᲄ के म᭟य िजन अनुपातᲂ मᱶ नकदी कोष संिचत रखे जाते है 
उनमᱶ काफᳱ मह᭜वपूणᭅ पᳯरवतᭅन हो सकते है । इस ᮧकार, समाज कᳱ कुल 
नकदी कोष रािश साथ-साथ िविभ᳖ वगᲄ मᱶ इस नकदी कोष का 
अनुपात भी मह᭜वपूणᭅ है । 

25.4 नकद सौदा समीकरण तथा नकद कोष समीकरण कᳱ 
तलुना (Cash Transactions and Cash Balance 
Equations compared) 

कुछ अथᭅशािᳫयᲂ के मतानुसार, मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त के 
नकद सौदा समीकरण तथा नकद कोष समीकरण मᱶ कोई मौिलक अंतर 
नहᱭ है तथा ये दोनᲂ समीकरण एक जैसे ही ह,ै राबटᭅसन के 
िवचारानुसार, ये दोनᲂ समीकरण एक ही घटना कᳱ दो िभ᳖-िभ᳖ 
अिभ᳞िᲦयां है । नकद कोष समीकरण ''बैठी ᱟई मुᮤा'' (Money sitting) 

पर बल देता ह ैजबᳰक नकद सौदा समीकरण ''उठती मुᮤा'' (Money on the 

wings) पर जोर देता ह ै। नकद सौदा समीकरण का संबंध मुᮤा के ᮧवाह 
(Flow) से है जबᳰक नकद कोष समीकरण मुᮤा के ᭭टॉक (Stock) से 
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संबंिधत ह ै। नकद सौदा समीकरण लेन-देन हेतु मुᮤा के चलन वगे (V) पर 
जोर देता ह ैजबᳰक नकद कोष समीकरण नकदी कोषᲂ कᳱ मांग (K) पर 
बल देता है । पर᭠तु दोनᲂ ही समीकरणᲂ मᱶ मुᮤा को केवल िविनमय 
मा᭟यम के ᱨप मᱶ ᭭वीकार ᳰकया गया ह ै । गिणतीय दिृ᳥ से दोनᲂ 
समीकरणᲂ को समान ᱨप मᱶ ᮧ᭭तुत करने के उे᭫य से नकद सौदा 
समीकरण मे V के ᭭थान पर I / K को तथा नकद कोष समीकरण मᱶ K के 
᭭थान पर I / V को पᳯर᭭थािपत ᳰकया जा सकता है । माशᭅल का यह 
िव᳡ास था ᳰक ᮤ᳞ आय कᳱ ᮧाि᳙ तथा इस को ᳞य करने के म᭟य 
िव᳒मान समय अंतराल को पाटने के िलये ही लोग मुᮤा कᳱ मांग करते ह ै
। यᳰद मुᮤा कᳱ सौदा मांग इस ᮧकार कᳱ हो ᳰक देश मᱶ उपल᭣ध कुल मुᮤा 
का उपभोग (मान लीिजये) एक वषᭅ कᳱ अविध मᱶ औसत के आधार पर 6 
बार होता है तो हम यह भी कह सकते ह ै ᳰक देश के कुल वा᭭तिवक 
उ᭜पादन के ᮤ᳞ मू᭨य का छठा भाग ᮧ᭜येक समय नकदी अथवा मुᮤा के 
ᱨप मᱶ संिचत रखा जावेगा । इस ᮧकार, मुᮤा अथवा नकद कोषᲂ कᳱ मांग 
अथवा K व᭭तुत: चलन वेग v का उ᭨टा ह,ै अथाᭅत V = 1 / K; फल᭭वᱨप, 

यᳰद हम नकद सौदा समीकरण MV = PT मᱶ V के ᭭थान पर 1 / K रख दᱶ 
तो हमᱶ िन᳜िलिखत समीकरण ᮧा᳙ होगा । 

M PT
K

  

अथवा m = KPT 

यह समीकरण नकद कोष समीकरण है । इसी ᮧकार नकद कोष 
समीकरण M = KPT मᱶ K के ᭭थान पर 1 / V को ᮧित᭭थािपत करके यह 
िस ᳰकया जा सकता ह ै ᳰक नकद सौदा समीकरण तथा नकद कोष 
समीकरण मᱶ कोई मौिलक अ᭠तर नही ह ै। पर᭠तु अमरीकᳱ अथᭅशाᳫी 
आि᭨वन एच. है᭠सन िवचार से सहमत नहᱭ है । है᭠सन के अनुसार ᳰफशर 
के नकद सौदा समीकरण कᳱ तुलना मे माशᭅल का नकद कोष समीकरण 
᮰े᳧ है । अपने इस िन᭬कषᭅ के मह᭜व पर बल देते ᱟये है᭠सन िलखते ह ैᳰक 
''पᳯरमाण िसा᭠त का माशᭅलवादी ᭭वᱨप, M = KY मुᮤा, एव ंकᳱमतᲂ कᳱ 
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सम᭭यायᱶ से स᭥ब मूल ᱨप मᱶ एक नया दिृ᳥कोण ह ै। यह कहना सही 
नहᱭ ह ै ᳰक नकद कोष समीकरण बीजगणीतीय पᳯरवेश मᱶ माᮢ नकद 
सौदा समीकरण है । यᳰद माशᭅलवादी समीकरण M = KY मᱶ Y के ᭭थान 
पर PO (P) सामा᭠य कᳱमत ᭭तर तथा O कुल वा᭭तिवक उ᭜पादन कᳱ 
माᮢा है । को ᮧित᭭थित कर ᳰदया जावे तो यह समीकरण M = KPO हो 
जावेगा । तथा इसिलये अंकगिणतीय दिृ᳥ से MV = PO समीकरण के 

संदभᭅ मᱶ K = 1 / V होगा । परंतु यह कहना ᳰक V = 1 / K के वल एक 
अंकगिणतीय समािनका (Arithmetical identity) है । माशᭅल के िव᳣षेण 
तथा ᭮यूम-ᳰफशर ᳇ारा ᮧ᭭तुत िव᳣ेषण मᱶ कोई अ᭠तर नहᱭ है एक महान 
भूल ह ै। इस ᮧकार का िन᭬कषᭅ ᮧा᳙ करना माशᭅलवादी समीकरण मᱶ 
उपि᭭थत K कᳱ महᱫा को सवᭅथा भुलाना होगा । ''8 

है᭠सन के अनुसार मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त को इन दोनᲂ 
समीकरणᲂ मᱶ मह᭜वपूणᭅ अ᭠तर तथा नकद कोष समीकरण कᳱ ᮰े᳧ता इन 
श᭣दᲂ मᱶ ᳞Ღ कᳱ जा सकती ह ै । ''माशᭅलवादी दिृ᳥कोण के अनुसार 
जनता के नकद कोषᲂ को संिचत रखने कᳱ इ᭒छा मᱶ आकि᭭मक तथा 
ᮤतुगामी िववतᭅन कᳱमतᲂ को उस ि᭭थित मᱶ भी ᮧभािवत करᱶग ेजबᳰक 
मौᳰᮤक अिधकारी मुᮤा कुल माᮢा को ि᭭थर रखते है । नकद कोष संिचत 
रखने कᳱ इ᭒छा अथवा नकदी अिधमान एक मह᭜वपूणᭅ घटक है । इस 
इ᭒छा मᱶ ᳞ापक तथा आकि᭭मक पᳯरवतᭅन जो K मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ के ᱨप मᱶ 
अिभ᳞Ღ होते है । आय तथा कᳱमतᲂ मᱶ भी ᳞ापक एवं ᮤतुगामी 
पᳯरवतᭅन उ᭜प᳖ कर सकते है । जनता कᳱ मनोदशा एवं आकांᭃाᲐ मᱶ 
होने वाले पᳯरवतᭅन भी उतने ही मह᭜वपूणᭅ होते है िजतने मह᭜वपूणᭅ मुᮤा 
कᳱ पूᳶत मᱶ होने वाल ेपᳯरवतᭅन होते ह ै। माशᭅलवादी िव᳣ेषण मᱶ K मᱶ 
पᳯरवतᭅन होने के हेतु आय एव ंकᳱमतᲂ मᱶ ऊपर अथवा नीचे कᳱ ओर 

                            
8 Alvin H. Hansen, Monetary Theory and Fiscal Policy, 1949, First Edition 
p. 49. 
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ᳰकसी भी ᳰदशा मᱶ पᳯरवतᭅन हो सकते ह ै। इस ᮧकार, M कᳱ अपेᭃाकृत K 
का योगदान अिधक मह᭜वपूणᭅ ह ै ।''9 य᳒िप औपचाᳯरक दिृ᳥ से नकद 
कोष समीकरण M = KPO नकद सौदा समीकरण MV = PT का ᱨपा᭠तर ह ै
तथा अिधकांश लेखकᲂ ने ऐसा माना ह,ै तथािप ये दोनᲂ दिृ᳥कोण िभ᳖ 
ह ैतथा मुᮤा के िविभ᳖ ᭭वᱨपᲂ को ᮧ᭭तुत करते ह ै। ये दोनᲂ समीकरण 
मुᮤा कᳱ िविभ᳖ पᳯरभाषाᲐ को ᭭वाभािवक ᮧतीत होने वाले बनाते ह ै
तथा िविभ᳖ िव᳣षेणा᭜मक पितयᲂ एवं िविभ᳖ चरᲂ के अ᭠तर को 
᭭प᳥ करते ह ै। नकद सौदा समीकरण मᱶ मुᮤा को िविनमय मा᭟यम के 
ᱨप मᱶ पᳯरभािषत ᳰकया जाता है जबᳰक नकद कोष समीकरण मे मुᮤा 
को ᮓय-शिᲦ के संचय का अ᭭थाई ᳫोत मानते ᱟए इसे अ᭟यᭅ संचय का 
एक मह᭜वपूणᭅ आधार माना गया ह ै। 

इन सब बातᲂ के अितᳯरᲦ िव᳣ेषा᭜मक दिृ᳥ से नकद सौदा समीकरण 
कᳱ तुलना मᱶ नकद कोष समीकरण माशᭅलवादी मांग-पूᳶत यंᮢ के अिधक 
समीप है । नकद कोष समीकरण M = KPO को मुᮤा का मांग फलन कहा 
जा सकता है िजसमᱶ P तथा O दो चर है िजन पर मुᮤा मांग िनभᭅर करती 
है तथा K अ᭠य सब चरᲂ का ᮧितिनिध᭜व करता है तथा यह अ᭠य चरᲂ का 
फलन है । िव᳣षेण को करने के िलये हमᱶ मुᮤा के पूᳶत समीकरण कᳱ 
आव᭫यकता है । इस ᮧकार, सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मुᮤा के मांग तथा पूᳶत 
फलनᲂ कᳱ पर᭭पर ᳰᮓया का पᳯरमाण हो जाता है । इस दिृ᳥कोण के 
अनुसार नकद कोष समीकरण M = KPO अथवा M = KPY के ᱨप मᱶ 
वᳶणत मुᮤा का पᳯरमाण िसा᭠त सामा᭠य कᳱमत ᭭तर अथवा ᮤ᳞ का 
िसा᭠त न होकर मुᮤा कᳱ मांग का िसा᭠त ह ै।  

नकद कोष समीकरण M = KPT अथवा M = KPO नकद सौदा 
समीकरण MV = PT कᳱ अपेᭃा मुᮤा के मू᭨य को ᮰े᳧ ᮧकार ᭭प᳥ करता ह ै
। यᲂᳰक लोगᲂ कᳱ ᮤ᳞ आय कᳱ तुलना मᱶ उनके ᳇ारा संिचत रखे गये 

                            
9 Alvin H. Hansen, Op. cit. pp. 49-50. 
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नकद कोषᲂ को ᭄ात करना उनके ᳇ारा स᭥पणूᭅ ᮓय-िवᮓय पर ᳰकये गये 
कुल ᳞य कᳱ अपेᭃा अिधक सरल है । नकद सौदा समीकरण कᳱ तुलना 
मᱶ नकद कोष समीकरण इसिलये ᮰े᳧ ह ैयᲂᳰक यह लोगᲂ के ᳞य करने 
अथवा िनवेश करने तथा नकद कोष अपने पास संिचत रखने के सापेᭃ 
लाभᲂ कᳱ तुलना करता है नकद कोष समीकरण ᳞िᲦयᲂ तथा वािण᭔य 
सं᭭थाᲐ का ᳞ िᲦिन᳧ (subjective) मू᭨यांकन करता ह ैजो व᭭तुत: मुᮤा के 
वेग के िव᳣षेण से ᮰े᳧ ह ै। 

अ᭨ᯋेड माशᭅल के अनुसार, नकद कोष समीकरण कᳱ एक ᮧमुख 
िवशेषता यह है ᳰक यह समीकरण नकद सौदा समीकरण मे मुᮤा के 
चलन वगे V को शािमल करने से उ᭜प᳖ होने वाली गंभीर ᮪ाि᭠तयᲂ को 
दरू करता है । नकद कोष समीकरण हमᱶ यह ᭭प᳥ बताता ह ैᳰक मुᮤा का 
मू᭨य मुᮤा पूᳶत तथा मांग पर िनभᭅर करता है िजसकᳱ माप ता᭜कािलक 
ᮓय-शिᲦ के ᱨप मᱶ जनता ᳇ारा मांग कᳱ गई औसत रािश से होती ह ै। 
चᳰᮓय उᲬावचनᲂ के ᭭वᱨप एव ंᮧकृित को समझने के िलये K को ᳰदया 
जाने वाला मह᭜व नकद कोष समीकरण कᳱ एक ᮧमुख िवशेषता है । 
इसके िवपरीत नकद, सौदा समीकरण के संदभᭅ मᱶ हम V के मा᭟यम से 
᳞ापार चᮓᲂ कᳱ ᮧकृित को सही ᮧकार से नहᱭ समझ पाते ह ै। नकद 
कोष समीकरण यह ᭭प᳥ करता ह ैᳰक ᳰकस-ᳰकस ᮧकार वा᭭तिवक नकद 
कोषᲂ (Real cash balance) के मू᭨य मᱶ होने वाले पᳯरवतᭅनᲂ से मू᭨यᲂ मᱶ 
चᮓᳱय उᲬावचन उ᭜प᳖ होते है । मुᮤा कᳱ पूᳶत ि᭭थर रहते ᱟये भी यᳰद 
मुᮤा इकाई मᱶ िन᳧ा अथवा िव᳡ास कम हो जाने के कारण लोग इसे 
पूवाᭅपेᭃा कम माᮢा मᱶ अपने पास संिचत रखना आर᭥भ कर देते है । 
(अथाᭅत लोग अिधक खचᭅ करने लगते हᱹ तो कᳱमतᲂ मᱶ वृि होगी ।) इसके 
िवपरीत मुᮤा कᳱ पूᳶत-ि᭭थर रहते ᱟये भी इस मᱶ जनमत कᳱ आ᭭था बढ़ 
जाने से कुल ᮤ᳞ ᳞य मᱶ कमी हो जावगेी िजससे कᳱमतᱶ कम हो जावगेी 
। अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, नकद कोष समीकरण मᱶ V काफᳱ मह᭜वपूणᭅ है तथा इन 
पᳯरवतᭅनᲂ का िव᳣षेण करने पर हमको लोगᲂ कᳱ मनोवृित के िनधाᭅरकᲂ 
के संबधं मᱶ उपयोगी ᭄ान ᮧा᳙ हो सकता है । 
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नकद कोष समीकरण के अ᭠तगᭅत मुᮤा कᳱ मांग अ᭠य 
पᳯरस᭥पिᱫयᲂ कᳱ मांग के अनुᱨप है िजसमᱶ पᳯरस᭥पिᱫधाᳯरयᲂ कᳱ 
ᮧाथिमकताᲐ, उन कᳱ कुल पᳯरस᭥पिᱫ कᳱ माᮢा तथा वकैि᭨पक 
पᳯरस᭥पिᱫयᲂ पर ᮧा᳙ होने वाली आय ᮧमुख िनधाᭅरक घटक होते ह ै। 
इस कारण नकद कोष समीकरण ᳇ारा ᮧ᭭तुत दिृ᳥कोण को आधुिनक 
नकदी अिधमान िसा᭠त का उ᳆ोधक माना जा सकता ह ै। 

25.5 साराशं 

मुᮤा का पᳯरमाण िसा᭠त मुᮤा के मू᭨य तथा मुᮤा माᮢा के कम 
एक िवशेष हेतुक संबंध ᭭थािपत करता है िजसके अ᭠तगᭅत यᳰद मुᮤा कᳱ 
पूᳶत मᱶ वृि हो जाती ह ै तो कᳱमतᲂ मᱶ वृि अथवा मुᮤा के मू᭨य 
ᮓय-शिᲦ मᱶ कमी हो जाती ह ै। मुᮤा का पᳯरमाण समीकरण इस संबंध 
कᳱ अिधक ᭭प᳥ ᳞ाया करता है । पᳯरमाण समीकरण के अनुसार यᳰद 
मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ वृि (कमी) हो जाती ह ैतो सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मᱶ भी 
समानुपाितक वृि (कमी) हो जावगेी । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ मुᮤा कᳱ माᮢा 
तथा सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मᱶ होने वाल ेपᳯरवतᭅनᲂ मᱶ समानुपाितक संबंध 
है । मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त के नकद सौदा तथा नकद कोष दो 
मह᭜वपूणᭅ समीकरण है । आि᭨वन एच. है᭠सन के अनुसार मुᮤा के 
पᳯरमाण िसा᭠त का नकद कोष समीकरण नकद सौदा समीकरण कᳱ 
तुलना मᱶ ᮰े᳧ है य᳒िप कुछ अ᭠य अथᭅशािᳫयᲂ के मतानुसार इन दोनᲂ 
समीकरणᲂ मᱶ कोई मौिलक अंतर नहᱭ है तथा दोनᲂ समीकरण एक ही 
घटना के दो िभ᳖ ᱨप है । नकद कोष समीकरण का ᮧितपादन केि᭥ᮩज 
िव᳡िव᳒ालय के अथᭅशािᳫयᲂ अ᭨ᯋेड माशᭅल, ऐ. सी. पीग,ू डी. एच. 

रॉबटᭅसन तथा कᳱ᭠स ᳇ारा ᳰकया गया था तथा इस कारण समीकरण को 
केि᭥ᮩज समीकरण भी कहा जाता है । नकद सौदा समीकरण को ᳰफशर 
के समीकरण के नाम से भी जाता ह ै। 

मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त के अनेक दोष ह ै। ᮧमुखत: इस मे मुᮤा 
के केवल िविनमय मा᭟यम कायᭅ को मह᭜वपणूᭅ िवचारा गया है तथा मुᮤा 
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कᳱ सᲵा अथवा पᳯरस᭥पिᱫ मांग कᳱ उपेᭃा कᳱ गई ह,ै पᳯरमाण िसा᭠त 
के अनुसार मुᮤा कᳱ मांग कुल वा᭭तिवक आय अथवा उ᭜पादन का 
धना᭜मक ि᭭थर फलन ह ैतथा यह ᭣याज कᳱ दर ᳇ारा ᮧभािवत नहᱭ 
होती है । अथᭅ-᳞व᭭था कुल उ᭜पादन कᳱ माᮢा ि᭭थर होने कᳱ मानना के 
अ᭠तगᭅत मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ वृि (कमी) होने पर सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मᱶ 
भी समान अनुपात मᱶ वृि (कमी) हो जाता है । ऐसा पᳯरमाण 
अथᭅशािᳫयᲂ का दढ़ृ िव᳡ास था । पर᭠तु अथᭅ᳞व᭭था मे कᳱमतᲂ मे 
पᳯरवतᭅन अमौᳰᮤक कारणᲂ से भी होते ह ै । पᳯरमाण अथᭅशािᳫयᲂ के 
मतानुसार ये अमौᳰᮤक कारण बᱟत मह᭜वपूणᭅ नहᱭ थे । मुᮤा पᳯरमाण 
िसा᭠त मुᮤा मांग का िसा᭠त ह ैतथा इसका उे᭫य मुᮤा के मू᭨य-ᮓय 
शिᲦ मᱶ होने वाले पᳯरवतᭅनᲂ कᳱ ᳞ाया करने हेतु इन पᳯरवतᭅनᲂ को 
मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ होने वाल ेपᳯरवतᭅनᲂ से संबिधत करना है।  

25.6 श᭣दावली (Key words) 

मुᮤ ा (Money) M मुᮤा अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िविनमय मा᭟यम का 
मह᭜वपूणᭅ कायᭅ करती ह ै। मुᮤा कᳱ संकुिचत पᳯरभाषा मᱶ केवल ᮧाथिमक 
मुᮤा अथवा उᲬ-शािᲦᮧा᳙ मुᮤा (High-powered money) को शािमल ᳰकया 
जाता है । कुछ अथᭅशाᳫी मुᮤा कᳱ पᳯरभाषा मᱶ वािण᭔य बᱹकᲂ कᳱ मांग 
जमाᲐ (Demand deposits) को भी शािमल करके इस कᳱ ᳞ापक ᱨप मᱶ 
पᳯरभाषा कᳱ ह ै। 

साख मुᮤ ा (Credit Money M'):  साख मुᮤा वािण᭔य बᱹकᲂ ᳇ारा 
सृिजत साख मुᮤा अथवा गौण जमाᲐ (Secondary deposits) को कहते ह ै। 
वािण᭔य बᱹक अपने ᮕाहकᲂ ᳇ारा जमा कᳱ गई नकदी (primary deposits) 

को ऋिणयᲂ को ᭣याज पर उधार देकर गौण जगाओ (Secondary deposits) 

का सृजन करते ह ै। साधारणत: बᱹक के जमा खातᲂ को देखकर यह पता 
लगाना कᳯठन है ᳰक कौन सी जमा ᮧाथिमक जमा ह ैतथा कौन सी गौण 
जमा है । साख मुᮤा, मुᮤा के साथ िमलकर अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल मुᮤा कᳱ 
माᮢा को िनधाᭅᳯरत करती है। 
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मुᮤ ा का चलन वगे (Velocity of Money V):  अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा 
कᳱ एक इकाई अनेक मुᮤा इकाईयᲂ का कायᭅ करती ह ै। सरकारी टकसाल 
᳇ारा एक ᱨपये के नोट को छापने के प᳟ात् इसे िविनमय मा᭟यम का 
कायᭅ करने के िलये जनता के हाथᲂ मᱶ दे ᳰदया जाता है । एक ᱨपये के 
नोट के छपने के प᳟ात् तथा िघसािपटा हो जाने पर सरकारी कोषगार 
मे न᳥ होने के िलये वापस आ जाने के पवूᭅ यह नोट अनेक लोगᲂ को 
व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ के ᮓय-िवᮓय के मा᭟यम के ᳇ारा ᮧा᳙ होता है तथा 
ᮧ᭜येक बार इस के ᳇ारा एक ᱨपये के मू᭨य के बराबर व᭭तुᲐ का 
ᮓय-िवᮓय हो जाता है । उदाहरणाथᭅ, यᳰद एक ᱨपये का नोट छप कर 
जारी होने के प᳟ात् तथा अ᭠त मे न᳥ होने के पवूᭅ 100 लोगᲂ के हाथᲂ मᱶ 
होकर गजुरता ह ैतो इस एक ᱨपये के नोट के ᳇ारा 100 ᱨपये के मू᭨य कᳱ 
व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ का ᮓय-िवᮓय होता है । यह तभी संभव है जब मुᮤा 
का चलन वेग 100 होगा । 

साख मुᮤ ा का चलन वगे (Velocity of credit money V’):  मुᮤा के 
चलन को के समान साख मुᮤा का चलन वेग भी होता है । यᳰद कोई 
᳞िᲦ A ᳰकसी अ᭠य ᳞िᲦ B को 100 ᱨपये कᳱ व᭭तुᲐ को खरीदने के 
भुगतान के ᱨप मᱶ B के नाम मᱶ अपने बकᱹ के ऊपर 100 ᱧपये का एक 
(bearer) चैक से देता है तथा ''इस चैक को अपने बᱹक खाते मᱶ जमा न करके 
इस चैक कᳱ पु᳧ अपने ह᭭ताᭃर करके इसे ᳰकसी अ᭠य ᳞िᲦ C के पᭃ मᱶ 
अनुमोदन (Endorse) कर देता है तथा इसी ᮧकार C पुन: इस चैक के पीछे 
अपने ह᭭ताᭃर करके इसे ᳰकसी अ᭠य ᳞िᲦ D के पᭃ मᱶ अनुमोदन कर 
देता ह ैतथा D इस चैक को अपने बकᱹ खाते मᱶ जमा कर देता ह ैतो इस 
चैक साख-मुᮤा का चलन वेग (V') का आंᳰकक मू᭨य 3 होगा। 

कुल उ᭜पादन (T or O):  अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᳰकसी िन᳸द᳥ समय 
अविध मᱶ व᭭तुᲐ तथा सेवाᲐ के कुल उ᭜पादन को ᳞Ღ करता है। मुᮤा 
के पᳯरमाण िसा᭠त के नकद सौदा तथा नकद कोष समीकरणᲂ मᱶ T 
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तथा O को ि᭭थर माना गया है। तथा अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ पूणᭅ रोजगार कᳱ 
अव᭭था िव᳒मान है। 

सामा᭠य कᳱमत ᭭तर (General Price Level P):  यह ᳞िᲦगत 
व᭭तुᲐ तथा सेवाᲐ का औसत है। पᳯरमाण समीकरणᲂ मᱶ P को िनि᭬ᮓय 
माना गया है तथा इसमᱶ मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ पᳯरवतᭅन होने के कारण 
पᳯरवतᭅन होते है। 

25.7 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ :  (Suggest Readings) 
Geoffrey Crowther, An Outline of Money, revised edition, reprinted 
1958, chapter 4.  
Alvin H. Hansen, Monetary Theory and Fiscal Policy, Chapters 1 and 3.  
D.H. Robertson, Money, Chapter 2  
A.H. Hageland, The Quantity Theory of Money, Chapters, 5,7, and 10.  
Gardner Ackley, Macroeconomic Theory, 1961, Chapter 5.  
M.D. Burstein, Money 1963, Chapter 14.  
J.M. Keynes, A Tract on Monetary Reform 1923, Chapter 3.  

25.8 ᮧ᳤:  (Questions) 
1. Compare Fisher’s Version with the Cambridge version of the quantity 

theory of money. Which of these two do you regard superior and why? 

मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त के ᳰफशर तथा केि᭥ᮩज समीकरणᲂ कᳱ 
तुलना कᳱिजये। इन दोनᲂ समीकरणᲂ मᱶ आपके िवचारानुसार 
कौनसा समीकरण ᮰े᳧ है तथा यᲂ? 

2. “The quantity theory equations remain the most illuminating summary 
of the forces determining the general level of prices.” 

''सामा᭠य कᳱमत ᭭तर िनधाᭅरण के स᭥ब᭠ध, मᱶ पᳯरणाम िसा᭠त 
के समीकरण अ᭜यिधक मह᭜वपूणᭅ ᮧदीपक सारांश है।'' इस कथन 
कᳱ पूणᭅतया ᳞ाया कᳱिजए। 
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इकाई – 26 
िम᭨टन ᮨᳱडमनै का मुᮤ ा पᳯरमाण िसा᭠त  
Milton friedman's quantity theory of money  

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
26.0 उे᭫य 

26.1 ᮧ᭭तावना 

26.2 ᮨᳱडमैन का पᳯरमाण िसा᭠त 

26.3 िसा᭠त कᳱ आलोचनाए ं

26.4 सारांश 

26.5 श᭣दावली 

26.6 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  
26.7 मह᭜वपूणᭅ ᮧ᳤ 

26.0 उे᭫य 

ᮧ᭭तुत इकाई मᱶ वᳶणत िवषय समᮕी का उे᭫य मौᳰᮤक ᭃेᮢ मᱶ 
वतᭅमान शता᭣दी के पांचवᱶ दशक मᱶ ᱟए मह᭜वपूणᭅ आᳶथक िववादᲂ का 
अ᭟ययन करता ह ै। इसी िववादा᭜मक आᳶथक सिह᭜य का एक मह᭜वपूणᭅ 
अंग इस अविध मᱶ ᮧितपाᳰदत तथा िवकिसत िम᭨टन ᮨᳱडमैन का मुᮤा 
पᳯरमाण िसा᭠त है । इस िसा᭠त को ᮧितपाᳰदत करने का ᮧमुख 
उे᭫य मुᮤा के ᮧाचीन पᳯरमाण िसा᭠त को पुनजᱮिवत करता तथा 
इसके साथ मौᳰᮤक नीित कᳱ आᳶथक नीित के अंग के ᱨप मᱶ साथᭅकता 
िस करना था इस संबंध मᱶ अथᭅशािᳫयᲂ के िशकागᲂ स᭥ᮧदाय के 
सद᭭यᲂ िवशेष ᱨप से िम᭨टन ᮨᳱडमैन तथा उनके िश᭬यᲂ का िवशेष 
योगदान ह ै। 
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26.1 ᮧ᭭तावना 

तीसा कᳱ महान आᳶथक म᭠दी के बाद मुᮤा के ᮧाचीन पᳯरमाण, 

िसा᭠त कᳱ कड़ी आलोचना ᱟई । इसके साथ ही मुᮤा का पᳯरमाण 
िसा᭠त भी अमा᭠य हो गया । इसका मुय कारण इसके ᳇ारा पूणᭅ 
रोजगार कᳱ मा᭠यता लेकर चलना था । िम᭨टन ᮨᳱडमैन ने 1956 मᱶ मुᮤा 
के पᳯरमाण िसा᭠त को मुᮤा कᳱ मांग के िसा᭠त के ᱨप मᱶ, पूणᭅ 
रोजगार कᳱ मा᭠यता का पᳯर᭜याग करते ᱟए पुन: ᮧिति᳧त ᳰकया ।  

वतᭅमान शता᭣दी के छठे दशक मᱶ मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त पुन: 

जीिवत करने तथा पुन: ᮧकाश मᱶ लाने का ᮰ेय व᭭तुत: अथᭅशािᳫयᲂ के 
िशकागो स᭥ᮧदाय, िवशेष ᱨप से ᮧोफेसर िम᭨टन ᮨᳱडमैन को ᮧा᳙ ह ै। 
िम᭨टन ᮨᳱडमैन तथा उनके िन᳧ावान सहयोिगयᲂ एवं योय िवधाᳶथयᲂ 
नᱶ िशकागᲂ िव᳡िव᳒ालय कᳱ मौिखक पर᭥परा (Oral Tradition) को 
िनभाते ᱟये मुᮤा के ᮧाचीन पᳯरमाण िसा᭠त को पुन᭭थाᭅिपत ᳰकया था 
। िशकागᲂ िव᳡िव᳒ालय मᱶ हैनरी साइम᭠स (Henry Simon) तथा लॉयड 
ड᭣᭨यू िम᭠टस (Lloyd W. Mints) ने मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त के एक ऐसे 
सरल ᱨप को ᮧ᭭तुत ᳰकया था िजस मᱶ इस िसा᭠त को कᳱमत िनधाᭅरण 
के सामा᭠य िसा᭠त से जोड़ते ᱟये इसे आᳶथक ᳰᮓयाᲐ मᱶ होने वाल े
पᳯरवतᭅनᲂ का अिभᮧाय ᭭प᳥ करने तथा उपयुᲦ आᳶथक नीित के 
िनधाᭅरण मᱶ सहायता करने हेतु एक मह᭜वपणूᭅ उपकरण के ᱨप मᱶ ᮧ᭭तुत 
ᳰकया गया था । अथᭅशािᳫयᲂ के, िशकागᲂ स᭥ᮧदाय ᳇ारा ᮧित᭭थािपत 
मुᮤा का पᳯरमाण िसा᭠त एक ऐसा सैाि᭠तक दिृ᳥कोण ᮧ᭭तुत करता 
है िजसके अनुसार अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ माᮢा तथा इसमᱶ होने वाल े
पᳯरवतᭅन मह᭜वपूणᭅ है । 

मुᮤा कᳱ मांग के संबधं मᱶ मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त मᱶ अपना 
िव᳡ास ᳞Ღ करने ᱟये िम᭨टन ᮨᳱडमैन ने यह बताया है ᳰक 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ लोगᲂ ᳇ारा मांगी गई मुᮤा कᳱ कुल माᮢा कᳱमतᲂ के ᭭तर 
से ᮧ᭜यᭃत: एव ंआनुपाितक ᱨप मᱶ संबंिधत होती ह ै। अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, 
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ᮨᳱडमैन के मतानुसार मुᮤा कᳱ मांग कᳱ सामा᭠य कᳱमत ᭭तर लोच 
इकाई ह ै । ᮨᳱडमैन का यह भी िवचार ह ै ᳰक मुᮤा कᳱ मांग ᮧधानत: 

वा᭭तिवक आय ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होती है । परंतु ᮨᳱडमैन ने मुᮤा के 
ᮧाचीन पᳯरमाण िसा᭠त कᳱ इस मा᭠यता को अ᭭वीकार कर ᳰदया ह ै
ᳰक मुᮤा कᳱ मांग कᳱ आय लोच इकाई है । उनके अनुसार यह लोच इकाई 
से अिधक ह ैतथा इसका अंकᳱय मू᭨य 1.8 ह ैअथाᭅत यᳰद कुल आय मᱶ 10 

ᮧितशत कᳱ वृि (कमी) होती ह ैतो मुᮤा कᳱ मांग मᱶ 18 ᮧितशत कᳱ वृि 
(कमी) होगी । ᮨᳱडमैन कᳱ मा᭠यता ह ैᳰक बᱟदा िशᭃा एव ंमनोरंजन के 
समान लोग मुᮤा को भी एक िवलािसता कᳱ व᭭तु समझकर इसे अपने 
पास संिचत रखते है । 

26.2 ᮨᳱडमनै का पᳯरमाण िसा᭠त 

िम᭨टन ᮨᳱडमैन के मतानुसार, अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ मांग आय 
तथा सामा᭠य कᳱमत ᭭तर के अितᳯरᲦ मुᮤा को संिचत रखने कᳱ लागत 
᳇ारा भी ᮧभािवत होती ह ै । इस लागत मᱶ (1) वह ᭣याज आय जो 
पᳯरस᭥पिᱫ ᭭वामी इस मुᮤा को नकदी के अनु᭜पादक ᱨप मᱶ अपने पास 
संिचत न रख कर इसे दसूरᲂ को ऋणᲂ के ᱨप मᱶ उधार देकर अथवा 
सरकारी ᮧितभूितयां खरीद कर ᮧा᳙ कर सकते थे तथा (2) वह हािन जो 
सामा᭠य कᳱमत मᱶ वृि होने के कारण अपने पास संिचत मुᮤा कᳱ 
ᮓय-शिᲦ मᱶ कमी होने के कारण होती ह ै सि᭥मिलत है । इन दोनᲂ 
लागतᲂ मᱶ से ᳰकसी एक लागत अथवा दोनᲂ लागतᲂ मᱶ वृि होने से मुᮤा 
को संिचत करने कᳱ लागत अथवा कᳱमत मᱶ वृि हो जावेगी तथा मुᮤा 
अथवा नकदी कᳱ मांग मᱶ कमी हो जावगेी । लोग अपने ऋणᲂ से मुᲦ 
होने का ᮧयास करᱶगे तथा व ेअपने पास तथा बकᱹᲂ मᱶ अपने चाल ूजमा 
खातᲂ मᱶ सब से कम नकदी संिचत रखᱶगे यᲂᳰक ᭣याज कᳱ दर तथा 
सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मे वृि हो जाने के कारण नकद कोषᲂ को रखने कᳱ 
लागत मᱶ वृि हो गई है । इस के िवपरीत, ᭣याज दर अथवा सामा᭠य 
कᳱमत ᭭तर अथवा इन दोनᲂ मᱶ कमी हो जाने पर मुᮤा को संिचत रखने 
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कᳱ लागत मᱶ कमी हो जाने से मुᮤा कᳱ मांग मᱶ वृि हो जावगेी । संᭃेप 
मᱶ, िम᭨टन ᮨᳱडमैन के अनुसार, मुᮤा को संिचत रखने कᳱ लागत तथा 
मुᮤा मांग के म᭟य ऋणा᭜मक फलिनक संबधं है । िम᭨टन ᮨᳱडमैन के 
मतानुसार मुᮤा मांग िन᳜िलिखत चार कारकᲂ ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होती ह ै। 

1. व᭭तुᲐ एव ंसेवाᲐ कᳱ कᳱमतᱶ अथवा सामा᭠य कᳱमत ᭭तर 

2. अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल वा᭭तिवक आय अथवा उ᭜पादन का ᭭तर 

3. ᭣याज कᳱ दर, तथा 

4. सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन कᳱ दर । 
मुᮤा कᳱ मान संबंधी उपयुᭅᲦ चार िनधाᭅरकᲂ मᱶ से ᮧथम दो 

िनधाᭅरकᲂ तथा मुᮤा कᳱ मांग मᱶ एक ही ᳰदशा मᱶ पᳯरवतᭅन होते ह,ै अथाᭅत 
1 तथा 2 एव ंमुᮤा कᳱ मांग मᱶ धना᭜मक फलिनक संबधं ह ै। तीसरे तथा 
चौथे िनधाᭅरकᲂ तथा मुᮤा कᳱ मांग के म᭟य ऋणा᭜मक फलिनक संबंध ह'ै 

अथाᭅत 3 और 4 मᱶ वृि (कमी) होने पर अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ कुल मांग 
मे कमी (वृि) होगी । इसके अितरिᲦ, जबᳰक सामा᭠य कᳱमत ᭭तर मᱶ 
पᳯरवतᭅन होने पर मुᮤा कᳱ मांग मᱶ समानुपाितक (Equi-proportional) 

पᳯरवतᭅन होते ह,ै वा᭭तिवक आय मᱶ पᳯरवतᭅन होने पर मुᮤा कᳱ मांग मᱶ 
आनुपाितक से अिधक पᳯरवतᭅन होते है । मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त को 
एक सामा᭠य धारणा िवचारते ᱟये, िम᭨टन ᮨᳱडमैन ने िलखा ह ैᳰक इस 
िसा᭠त कᳱ आनुभािवक स᭜यता असंᳰदध है । मुᮤा के पᳯरमाण 
िसा᭠त कᳱ स᭜यता इस त᭝य से ᭭प᳥ होती ह ै ᳰक िवगत अनेक 
दशाि᭣दयᲂ मᱶ अ᭨पाविधयᲂ मᱶ मुᮤा कᳱ माᮢा तथा सामा᭠य कᳱमत ᭭तर 
मᱶ घिन᳧ सहसंबधं िव᳒मान रहा है । इस सहसंबंध के संबंध मᱶ िम᭨टन 
ᮨᳱडमैन ने िन᭥मिलिखत ᮧकार अपने िवचार ᳞Ღ ᳰकये है । 

''िविवध पᳯरि᭭थितयᲂ मᱶ इतना अिधक ᳞ापक तथा ि᭭थर कोई 
अ᭠य आनुभािवक संबधं ᮧतीत नहᱭ होता ह ै। िजतना ᳰक अ᭨पाविधयो 
मᱶ मुᮤा कᳱ माᮢा तथा कᳱमतᲂ के म᭟य िव᳒मान पाया गया ह ै । 
िनःस᭠देह एक चर का दसूरे चर के साथ ᮧ᭜यᭃ ᱨप मᱶ धना᭜मक संबंध ह ै
। मेरा ऐसा िवचार है ᳰक संबंधᲂ कᳱ यह ᳞ापकता भौितक िव᭄ानᲂ मᱶ 
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िव᳒मान संबधंᲂ के अनुᱨप है । यह ᳞ापकता दोनᲂ चरᲂ के म᭟य ᮧ᭜यᭃ 
संबंध तक ही सीिमत नहᱭ है । आय वेग के समान रािशयᲂ मᱶ एक ऐसी 
असाधारण अनुभव िस ि᭭थरता एवं िनयिमतता िव᳒मान है िजसका 
उपयोग मौᳰᮤक आकड़ᲂ से कायᭅ करने वालᲂ के िलये आव᭫यक एव ं
उपयोगी है । पर᭠तु यही ि᭭थरता तथा िनयिमतता मुᮤा के पᳯरमाण 
िसा᭠त कᳱ आलोचना के िलये उᱫरदायी थी यᲂᳰक अ᭜यिधक मह᭜व 
देकर इसे अनाव᭫यक सरल ᱨप मे ᮧ᭭तुत कर ᳰदया गया था । मुᮤा के 
आय एव ंसौदा वैग का संया᭜मक मू᭨य ᮧाकृितक ᱨप से ि᭭थर िवचारा 
गया था । पर᭠तु यह संया᭜मक मू᭨य ि᭭थर नहᱭ है । ᮧथम िव᳡ यु 
तथा यु प᳟ात समय मᱶ तथा त᭜प᳟ात 1929 कᳱ िव᳡᳞ापी महान 
म᭠दी के समय इस आंᳰकक मू᭨य कᳱ अि᭭थता ने मुᮤा के पᳯरमाण 
िसा᭠त के िवᱨ ᮧितᳰᮓयाᲐ को काफᳱ उᱫेिजत ᳰकया था'' ।10 

िम᭨टन ᮨᳱडमैन के मतानुसार, मुᮤा का पᳯरमाण िसा᭠त मुᮤा 
कᳱ मांग का िसा᭠त ह ै । ᮨᳱडमैन के अनुसार अंतत: स᭥पिᱫधारी 
इकाइयᲂ कᳱ मुᮤा कᳱ मांग का िव᳣षेण ᳰकसी ᳯटकाऊ व᭭तु अथवा पूंजी 
कᳱ मांग के िव᳣षेण के समान ह ै। मुᮤा स᭥पिᱫ के िविभ᳖ ᱨपᲂ मᱶ से एक 
ᱨप है । उपभोᲦा चयन के िसा᭠त के समान मुᮤा (अथवा ᳰकसी अ᭠य 
पᳯरस᭥पिᱫ) कᳱ मांग (1) िविभ᳖ ᭭वᱨपᲂ मᱶ संिचत कुल स᭥पिᱫ कᳱ 
माᮢा, (2) मुᮤा कᳱ कᳱमत तथा इससे ᮧा᳙ होने वाले ᮧितफल, तथा (3) 

स᭥पिᱫधᳯरयᲂ कᳱ अिभᱨिचयᲂ एव ंᮧाथिमकताᲐ पर िनभᭅर करती ह ै। 
ᮨᳱडमैन ने कᳱ᭠स कᳱ भांित मुᮤा कᳱ मांग को, मुᮤा कᳱ सौदा मांग, मुᮤा 
कᳱ सुरᭃा᭜मक मांग तथा मुᮤा कᳱ सᲵा मांग के पृथक ᱨप मᱶ नहᱭ 
िवचारा है । उनके िवचार मे ये तीनᲂ मांग एक पᳯरस᭥पिᱫ ह ैतथा इस 
एक पᳯरस᭥पिᱫ कᳱ मांग धन, सापेᭃ कᳱमतᲂ तथा अिभᱨिचयᲂ का 
                            

10 Milton Fired, man “The Quantity Theory of Money – A Restatment,” 
published in Milton Firedman (ed.), Studies in the Quantity Theory of 
Money, 1956, p3.  
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िनᱨपण करती है । ᮨ ᳱडमैन के अनुसार, ''ᳰकसी उपभोग सेवा कᳱ मांग से 
ᮧा᳙ मह᭜वपूणᭅ अंतरᲂ मᱶ हमको आव᭫यक ᱨप से (2) तथा (3) के म᭟य 
अ᭠तकाᭅिलक (Inter-Temporal) ᮧित᭭थापन कᳱ दरᲂ को सि᭥मिलत करना 
पड़ता ह ैतथा कुल स᭥पिᱫ के ᱨप मᱶ बजट सीमा को िनधाᭅᳯरत करना 
पड़ता ह'ै' । स᭥पिᱫ को अनेक ᱨपᲂ मᱶ संिचत रखने के कारण 
स᭥पिᱫधारी अ᭠तत: अपनी स᭥पूणᭅ स᭥पिᱫ को िविभ᳖ ᱨपᲂ मᱶ इस 
ᮧकार के िम᮰ण के ᱨप मᱶ संिचत करेगा ᳰक उस को अिधकतम कुल 
उपयोिगता ᮧा᳙ हो सके । ऐसा करने के िलये वह अपनी कुल स᭥पिᱫ को 
िविभ᳖ वैकि᭨पक ᱨपᲂ मᱶ इस ᮧकार से संिचत रखेगा ᳰक वह दर िजस 
पर एक ᮧकार कᳱ स᭥पिᱫ को ᳰकसी अ᭠य ᮧकार कᳱ स᭥पित के ᱨप मᱶ 
ᮧित᭭थािपत ᳰकया जा सकता ह ै उस दर के समान ह ै िजस पर वह 
स᭥पिᱫधारी एक ᮧकार कᳱ स᭥पिᱫ को दसूरे ᮧकार कᳱ स᭥पिᱫ के ᱨप 
मᱶ ᮧित᭭थािपत करना चाहता है । 

िम᭨टन ᮨᳱडमैन के अनुसार, स᭥पिᱫ को मोटे ᱨप से मुᮤा (M), 

सरकारी बांडᲂ (B), क᭥पिनयᲂ के अंशᲂ (E), भौितक गरै-मानवीय व᭭तुᲐ 
(G) तथा मानवीय पूंजी (H) के ᱨप मे संिचत रखा जा सकता है । ᳰकसी 
᳞िᲦ के कुल स᭥पिᱫ पᮢाधान (Wealth Portfolio) कᳱ सरंचना ᮧ᭜येक 
ᮧितयोगी पᳯरस᭥पिᱫ पर ᮧा᳙ होने वाली आय के ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होगी 
। मुᮤा कᳱ मांग स᭥पिᱫ िविभ᳖ ᭭वᱨपᲂ ᳇ारा िमलने वाले ᮧितफल दरᲂ 
पर िनभᭅर ह ै । इनमᱶ ᮨᳱडमैन ᮧ᭜येक स᭥पिᱫ के नकद अथवा ᮤ᳞ 
ᮧितफल (Nominal return) को सि᭥मिलत करते ह ैपर᭠तु व ेमानवीय पूजंी 
(H), िजस का बाजार आधुिनक दासᮧथा मुᲦ समाजᲂ मᱶ अितसीिमत 
अथवा अनुपि᭭थत ह,ै के ᮧितफल को इस तुलना मᱶ सि᭥मिलत नहᱭ करते 
है । पᳯरणाम᭭वᱨप, मानवीय पूंजी तथा स᭥पिᱫ के अ᭠य ᭭वᱨपᲂ के 
म᭟य ᮧित᭭थापन कᳱ दर को बाजार कᳱमतᲂ के ᳇ारा ᳞Ღ नहᱭ ᳰकया जा 
सकता ह ै। पर᭠तु ᳰफर भी ᳰकसी ᳞िᲦ कᳱ कुल स᭥पिᱫ का मानवीय 
तथा गैर-मानवीय पूंजी के म᭟य सीिमत ᱨप मᱶ ᮧित᭭थापन करना संभव 
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है । ᳰकसी िन᳸द᳥ समय पर ᳰकसी ᳞िᲦ कᳱ कुल स᭥पिᱫ का मानवीय 
तथा गैर-मानवीय स᭥पिᱫ के ᱨप मᱶ गठन ᳰकसी िनधाᭅᳯरत अनुपात मᱶ 
होगा । य᳒िप यह अनुपात दीधाᭅविध मे बदल सकता है परंतु ᳰकसी 
समय िवशेष पर इस को ि᭭थर माना जाता है । िम᭨टन ᮨᳱडमैन ने 
मानवीय तथा गरै-मानवीय स᭥पिᱫ के म᭟य इस अनुपात को W ᳇ारा 
᳞Ღ ᳰकया ह ैतथा वह इन दोनᲂ ᮧकार कᳱ स᭥पिᱫयᲂ के अनुपात अथवा 
इन दोनᲂ ᮧकार कᳱ स᭥पिᱫयᲂ से ᮧा᳙ होने वाली आय के अनुपात को 
᳞Ღ करता ह ै। 

स᭥पिᱫ ᭭वािमयᲂ कᳱ अिभᱨिचयां दी ᱟई होते ᱟये, िम᭨टन 
ᮨᳱडमैन ने मुᮤा के पᳯरणाम िसा᭠त क मांग के, िन᳜िलिखत मांगफलन 
के ᱨप मᱶ ᮧ᭭तुत ᳰकया ह ै। 

M = f (Y,P,rb, 1/P. dp/d5, w,u)……………..(1) 

उपरोᲦ मांग फलन मᱶ 
M = मुᮤा कᳱ कुल मांग को दशाᭅता है । 

Y = कुल ᭭थाई आय 

P = सामा᭠य कᳱमत ᭭तर है । यह ᮧ᭜येक पᳯरस᭥पिᱫ (Asset) कᳱ 
वा᭭तिवक आय अथवा ᮧितफल को ᮧभािवत करता है । इस मा᭠यता के 
अ᭠तगᭅत मुᮤा के ᳇ारा स᭥पिᱫ ᭭वामी को आय अथवा ᮧितफल सुिवधा 
एवं सुरᭃा आᳰद के ᱨप मᱶ ᮧा᳙ होती है इस आय कᳱ 'वा᭭तिवक' ᱨप मᱶ 
माᮢा व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ कᳱ उस माᮢा पर िनभᭅर करती है । जो मुᮤा 
इकाई के ᳇ारा ᮓय कᳱ जा सकती ह,ै अथाᭅत यह सामा᭠य कᳱमत ᭭तर पर 
िनभᭅर करती है । 

rb = सरकारी बांडᲂ पर ᮧा᳙ होने वाली ᭣याज आय कᳱ दर ह ै। 
re = क᭥पिनयᲂ के साधारण अंशᲂ (Equity shares) पर ᮧा᳙ होने वाल े

लाभांश कᳱ दर है । = dp/dt.1/p = व᭭तुᲐ कᳱ कᳱमतᲂ मᱶ होने वाल े
पᳯरवतᭅनᲂ कᳱ ᮧ᭜यािशत दर है ।  

W = गैर मानवीय तथा मानवीय स᭥पिᱫ अथवा गैर-मानवीय 
तथा मानवीय स᭥पिᱫ से ᮧा᳙ होने वाली आय का अनुपात ह ै। 
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u = मᱶ उपयोिगता को िनधाᭅᳯरत करने वाले वे सब चर सि᭥मिलत 
है जो अि᭠तम स᭥पिᱫधारी इकाइयᲂ कᳱ अिभᱨिचयᲂ एवं ᮧाथिमकताᲐ 
को ᮧभािवत करते है ।  

rb तथा re को ि᭭थर मानते ᱟये तथा यह ᭭प᳥ करते ᱟये ᳰक कᳱमतᲂ 
मᱶ पᳯरवतᭅन कᳱ दर कᳱ अलग से आव᭫यकता ह ै । इस ᮧित᭭थापन के 
प᳟ात मुᮤा के मांग फलन को समीकरण (1) के ᭭थान पर िन᳜िलिखत 
समीकरण (2) के ᱨप मᱶ ᮧ᭭तुत ᳰकया जा सकता ह ै। 

 , , , / .1 / , , ,b eM f P r r dP dt P w Y u ............... (2) 

ᮨᳱडमैन के मतानुसार, उपरोᲦ मांग फलन मौᳰᮤक दरᲂ कᳱ माप 
करने के िलये ᮧयुᲦ मौᳰᮤक इकाइयᲂ से ᭭वतंᮢ ह ै । ᮤ᳞ आय तथा 
कᳱमतᲂ को ᳞Ღ करने वाली इकाई ने पᳯरवतᭅन होने पर मुᮤा कᳱ मांग 
माᮢा मᱶ भी पᳯरवतᭅन होगा । इस का यह अथᭅ है ᳰक समीकरण (2) 

कᳱमतᲂ (P) तथा (Y) मे इस ᮧकार ᮧथम िडᮕी का समᱨपी ह ैᳰक 

स᭥पिᱫ के ᮤ᳞ मू᭨य 
 , , , / .1 / , , ,b eM f P r r dP dt P w Y u      (3) 

यᳰद 1 / P  के बराबर ह,ै अथाᭅत यᳰद 1 / P   तो समीकरण (3) 

को िन᳜िलिखत समीकरण (4) के ᱨप मे पुन: िलखा जा सकता ह ै। 
 / , , / .1 / , , / ,b eM P f r r dP dt p w Y P u    (4) 

उपरोᲦ समीकरण (4) वा᭭तिवक नकद कोषᲂ (Real cash balance) 

कᳱ मांग को 'वा᭭तिवक चरᲂ' (Real variables), िजन का ᮤ᳞ मू᭨यᲂ से कोई 
संबंध नहᱭ ह,ै के ᱨप मᱶ ᳞Ღ करता है । 

यᳰद 1 / P   तो समीकरण (3) को िन᳜िलिखत ᮧकार पुन: िलखा 
जा सकता है ।  

 / / , , , / .1 / , ,b eM Y f P Y r r dP dt p w u    (5) 

अथवा 
 / , , , / .1 / , , .............( )b eM f P Y r r dP dt p w u Y   (6) 

ᮨᳱडमैन पᳯरमाण िसा᭠त कᳱ ᳞ाया मुᮤा कᳱ मांग के िसा᭠त 
के ᱨप मᱶ करते ह ै। मुᮤा कᳱ मांग को ᳞ाया उसी ᮧकार कᳱ गई है िजस 
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ᮧकार ᳰकसी पᳯरस᭥पिᱫ कᳱ मांग कᳱ । ᮨᳱडमैन सवᭅᮧथम कभी ᳇ारा 
मुᮤा का मांग को ᳰदए गये िवशेष मह᭜व को समा᳙ करता ह ैएव ंयह नहᱭ 
पूछता ᳰक मुᮤा यᲂ चािहये? अथवा मुᮤा कᳱ मांग का उे᭫य या ह?ै 

उसके मत मᱶ जब बाजार मᱶ ᳰकसी व᭭तु कᳱ मांग कᳱ जाती है तो उसके 
उे᭫य के बारे मᱶ नहᱭ पछूा जाता । उदाहरणाथᭅ पैन कᳱ मांग पेन कᳱ 
कᳱमत एवं ᭭थानाप᳖ व᭭तुᲐ कᳱ कᳱमतᲂ जैसे पᱶिसल आᳰद एवं परूक 
व᭭तुᲐ जैसे कागज, आय एव ंᱧिच पर िनभᭅर होगी । सामा᭠य व᭭तु कᳱ 
मांग का यही िनयम ᳰकसी पᳯरस᭥पिᱫ कᳱ मांग के िलए भी लागू होता ह ᱹ
। यहां दो संशोधन जᱨरी है एक पᳯरस᭥पिᱫ कᳱ मांग के िलए बजट 
सीमा आय कᳱ माᮢा न होकर धन है । तथा िविभ᳖ ᭭थानाप᳖ 
पᳯरस᭥पिᱫयᲂ के मू᭨य नहᱭ बि᭨क उनसे ᮧा᳙ होने वाली आय 
पᳯरस᭥पिᱫयᲂ कᳱ मांग को ᮧभािवत करती ह ै । इस ᮧकार 
पᳯरस᭥पिᱫयᲂ कᳱ मांग पᳯरस᭥पिᱫ से ᮧा᳙ होने वाली आय, िविभ᳖ 
᭭थानप᳖ एवं पूरक पᳯरस᭥पिᱫयᲂ से स᭥भािवत आय, धन एव ंᱧिच पर 
िनभᭅर होती ह ै। यही कारण है ᮨᳱडमैन अपने समीकरण मᱶ बॉ᭠डो, अंशᲂ 
से ᮧा᳙ आय को सि᭥मिलत करते ह ै। धन (Wealth) बजट ᮧितबंध ह ैपरंतु 
सभी धन को आसानी से मुᮤा मे नहᱭ बदला जा सकता इसिलए कुछ धन 
उसी ᱨप मᱶ रहता ह ै। िवशेष ᱨप से मानवीय पूंजी अथवा स᭥पिᱫ मुᮤा 
मे पᳯरवᳶतत नहᱭ हो सकती केवल इनकᳱ सेवाᲐ को बेचा जाता ह ैअत: 

ᮨᳱडमेन गरै मानवीय तथा मानवीय स᭥पिᱫ से ᮧा᳙ होने वाली आय के 
अनुपात को (W) सि᭥मिलत करते ह ै। इसके अितᳯरᲦ धन से ᮧा᳙ आय 
को ᭭थाई आय (Permanent income) माना गया ह ैअत: धन के ᭭थान पर 
᭭थाई आय को फलन मᱶ ᭭थान ᳰदया है । इस ᮧकार ᮨᳱडमैन का 
समीकरण काफᳱ ᳞ापक है । पर᭠तु अ᭟ययनᲂ मᱶ इसके सरलीकृत ᱨप को 
छोड़ ᳰदया गया है । िवᱫीय एवं गरै-िवᱫीय पᳯरस᭥पिᱫयᲂ पा आय को 
एक '᭣याज कᳱ दर' के ᱨप मᱶ मापा जाता ह ै। इसी ᮧकार गैर-मानवीय 
एव ंमानवीय स᭥पिᱫ से ᮧा᳙ होने वाली आय का अनुपात भी छोड़ ᳰदया 
गया ह ै। इस ᮧकार मुᮤा कᳱ वा᭭तिवक मांग धन अथवा ᭭थाई आय एव ं
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᭣याज कᳱ दर पर िनभᭅर होती ह ᱹ। यह सरलीकृत ᱨप कᳱ᭠स कᳱ ᳞ाया 
के काफᳱ नजदीक है । 

26.3 िसा᭠त कᳱ आलोचनाएं 

िम᭨टन ᮨᳱडमैन कᳱ िवचारधारा कᳱ आलोचना करते ᱟये ब᭭टᱮन 
ने िलखा ह ैᳰक य᳒िप हम को मुᮤा के कुल ᭭टॉक तथा GNP के ᮤ᳞ मू᭨य 
मᱶ यह संबधं ᳰदखाई देता है परंतु यह अनुᱨपता भौितक िव᭄ानᲂ मᱶ 
ᮧचिलत सहस᭥ब᭠ध के समान नहᱭ ह,ै स᭜य तो यह है ᳰक मुᮤा के ᭭टाक 
तथा उन ᮧवाह रािशयᲂ के म᭟य जो GNP के साथ सबल सह स᭥बि᭠धत 
ह,ै संबंध अ᭨प तथा दीघᭅ समय अविधयᲂ मᱶ अ᭜यिधक पᳯरवतᭅनीय है । 

दसूरे, िम᭨टन ᮨᳱडमैन के अनुसार उनके ᳇ारा ᮧितपाᳰदत मुᮤा का 
पᳯरमाण िसा᭠त पयाᭅ᳙ आनुभािवक ᮧमाणᲂ पर आधाᳯरत ह ै। ᮨ ᳱडमैन 
के परीᭃण के अनुसार मुᮤा कᳱ मांग मᱶ सामान कᳱमत ᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन 
होने के संबंध मे धना᭜मक एव ं आनुपाितक पᳯरवतᭅन परंतु आय मᱶ 
पᳯरवतᭅन होने पर आनुपाितक से अिधक पᳯरवतᭅन होता ह ै। ᮨᳱडमैन ने 
मुᮤा कᳱ मांग संबंधी Md = aPyb समीकरण का परीᭃण ᳰकया है । इस 
समीकरण मे Md मुᮤा कᳱ मांग ह,ै P सामा᭠य कᳱमत ᭭तर ह,ै Y कुल 
वा᭭तिवक आय है तथा a धना᭜मक ि᭭थरांक ह ैजो यह ᳞Ღ करता है ᳰक 
मुᮤा कᳱ मांग मे उसी ᳰदशा मᱶ पᳯरवतᭅन होता ह ैिजस ᳰदशा मे कᳱमतᲂ 
तथा आय मᱶ पᳯरवतᭅन होता ह ैसमीकरण मᱶ b का आंᳰकक मू᭨य ि᭭थर 
तथा एक से अिधक ह ै। यह मू᭨य यह ᭭प᳥ करता है ᳰक कुल वा᭭तिवक 
आय मᱶ पᳯरवतᭅन होने पर मुᮤा कᳱ कुल मांग मᱶ अनुपात से अिधक 
पᳯरवतᭅन होगा । समीकरण कᳱ दोनᲂ भुजाᲐ को P से िवभािजत करने 
पर ᮨᳱडमैन ने वा᭭तिवक नकद कोष कᳱ मांग का िन᳜िलिखत 
समीकरण ᮧा᳙ ᳰकया है । 

/dM P ayb  
ᮨᳱडमैन के अनुसार वा᭭तिवक मुᮤा कᳱ मांग कᳱ आय लोच 1.8 ह ै। 

इस का यह अिभᮧाय है ᳰक कुल आय मᱶ 10 ᮧितशत कᳱ वृि (कमी) होने 
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पर मुᮤा कᳱ कुल मांग मᱶ 18 ᮧितशत कᳱ वृि (कमी) हो जावᱶगी । आय के 
िलये ᮨᳱडमैन ने ''᭭थाई आय'' (Permanent income) का तथा मुᮤा के िलये 
िविधᮕा᳭ मुᮤा, वािण᭔य बᱹकᲂ कᳱ मांग जमाᲐ (Demand deposit) तथा 
अविध जमाᲐ (Time deposits) का उपयोग ᳰकया ह ै। 

तीसरे, ᮨᳱडमैन के आनुभािवक अ᭟ययन के ᳇ारा ᮧा᳙ िन᭬कषᭅ उन 
के ᳇ारा ᮧ᭭तुत कᳱ गई मुᮤा कᳱ पᳯरभाषा, जो ᳞ापक ᱨप मᱶ कᳱ गई ह,ै 

पर िनभᭅर करते है । वािण᭔य बᱹकᲂ कᳱ अविध जमाᲐ को मुᮤा कᳱ 
पᳯरभाषा मᱶ सि᭥मिलत करके ᮨᳱडमैन ने मुᮤा को अ᭜यिधक ᳞ापक अथᭅ 
मे पᳯरभािषत ᳰकया है । यᳰद इन जमाᲐ को करके मुᮤा कᳱ पर᭥परागत 
पᳯरभाषा को ᭭वीकार ᳰकया जाव ेतो मुᮤा कᳱ मांग कᳱ आय लौच का 
अंकᳱय मू᭨य 1.8 न होकर इकाई के लगभग होगा । 

चौथ,े िम᭨टन ᮨᳱडमैन का यह कथन भी ᮪ाि᭠ततᭅ है ᳰक मुᮤा एक 
िवलािसता कᳱ व᭭तु ह ै। पांचवᱶ, य᳒िप िम᭨टन ᮨᳱडमैन ने मुᮤा कᳱ कुल 
माᮢा (᭭टॉक) तथा कुल स᭥पिᱫ के म᭟य संबंध पर िवशेष बल ᳰदया है 
पर᭠तु वे यह िस करने मᱶ असफल रह ेह ैᳰक ᭣याज दर मुᮤा कᳱ मांग को 
ᳰकस ᮧकार ᮧभािवत करती है । उनके शोधकायᲄ से यह ᭄ात होता है ᳰक 
᭣याज कᳱ दर एवं मुᮤा कᳱ मांग के म᭟य सबल स᭥ब᭠ध नहᱭ है । यह 
कमजोर संबधं उनके ᳇ारा ᮧितपाᳰदत मुᮤा कᳱ अ᭜यिधक ᳞ापक 
पᳯरभाषा का पᳯरणाम है । 

26.4 साराशं 

मुᮤा का ᮧाचीन पᳯरमाण िसा᭠त वतᭅमान शता᭣दी के तीसरे, 

तथा चौथे दशकᲂ मᱶ तीᮯ आलोचनाᲐ के कारण मह᭜वहीन हो गया था 
तथा मौᳰᮤक नीित का उᲬ ᭭थान राजकोषीय नीित को ᮧा᳙ हो गया था 
। कᳱ᭠स कᳱ तीᮯ आलोचनाᲐ ने मौᳰᮤक नीित कᳱ सᳰᮓयता को काफᳱ 
धᲥा ᳰदया था। इस वातावरण मᱶ िम᭨टन ᮨᳱडमैन तथा उनके अ᭠य 
सहयोिगयᲂ के अथक ᮧयासᲂ के कारण मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त को 
पुन: जीिवत ᳰकया गया था। िम᭨टन ᮨᳱडमैन ने अपने लेखनकायᲄ के 
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᳇ारा मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त को मुᮤा कᳱ मांग के िसा᭠त के ᱨप मᱶ 
ᮧितपाᳰदत तथा िवकिसत ᳰकया है। उ᭠हᲂने मुᮤा कᳱ मांग को एक 
उपयोग व᭭तु कᳱ मांग के िसा᭠त के ᱨप मᱶ ᮧ᭭तुत ᳰकया है। मुᮤा उन 
अनेक व᭭तुᲐ मᱶ से एक व᭭तु ह ै िजनके ᱨप मᱶ स᭥पिᱫ ᭭वामी अपनी 
स᭥पिᱫ को संिचत रख सकता है। मुᮤा कᳱ मांग मुᮤा पर ᮧा᳙ होने वाली 
आय सुिवधा तथा सुरᭃा तथा अ᭠य ᮧितयोगी स᭥पिᱫयᲂ-ᱟिणडयᲂ, 

क᭥पिनयᲂ के साधारण अंशᲂ, मानवीय पूजंी तथा गैर-मानवीय पूंजी 

आᳰद पर ᮧा᳙ होने वाली सापेᭃ आय ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होगी। 
26.5 श᭣दावली 

मुᮤ ा-मुᮤा मᱶ िम᭨टन ᮨᳱडमैन के अनुसार िविधᮕा᳭ मुᮤा, 

वािण᭔य बᱹकᲂ कᳱ मांग तथा अविध जमाᲐ को सि᭥मिलत ᳰकया जाता 
है। 

वा᭭तिवक मुᮤ ा- ᮤ᳞ मुᮤा को सामा᭠य कᳱमत ᭭तर से िवभािजत 
करने पर ᮧा᳙ िवभा᭔यफल वा᭭तिवक मुᮤा होती है। वा᭭तिवक मुᮤा उन 
कुल व᭭तुᲐ तथा सेवाᲐ कᳱ माᮢा कᳱ ᳒ोतक ह ैजो ᮤ᳞ मुᮤा के ᳇ारा 
ᮓय कᳱ जा सकती है। 

मानवीय पूजंी-᮰िमकᲂ तथा अ᭠य ᳞िᲦयᲂ िशᭃा तथा अ᭠य 
ᮧकार कᳱ तकनीकᳱ सुिवधाᲐ पर जो िनवेश ᳰकया जाता ह ै वह 
मानवीय पूंजी िनवशे कहलाता है। 

गरै-मानवीय पूजंी – भौितक पूंजी जैसे मशीनᲂ, भवनᲂ, सड़कᲂ 
आᳰद के िनमाᭅण पर ᳰकया गया ᳞य गरै-मानवीय पूंजी िनवशे कहलाता 
है। 

26.6 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  
Milton Friedman (ed.), Studies in the Quantity Theory of Money, 1956, 
p.p. 3-21.  
“The Quantity Theory of Money”, The Indian Economic Journal Value 
XVII April-June 1970 p.p. 409-437.  
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“The Journal of Political Economy, Volume 67, August 1959, pp. 
327-351.  
 

26.7 मह᭜वपणूᭅ ᮧ᳤:  
1. Examine Critically Milton Friedman’s quantity theory of money.  

िम᭨टन ᮨᳱडमैन ᳇ारा ᮧितपाᳰदत मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त कᳱ 
आलोचना᭜मक ᳞ाया कᳱिजये।  

2. Discuss briefly Milton Friedman’s version of the quantity theory of money. 
In what respects is it superior to the old quantity theory of money? 

िम᭨टन ᮨᳱडमैन ᳇ारा वᳶणत मुᮤा के पᳯरमाण िसा᭠त के ᱨपा᭠तर 
कᳱ संिᭃ᳙ ᳞ाया कᳱिजये। यह मुᮤा के ᮧाचीन पᳯरमाण िसा᭠त से 
ᳰकन बातᲂ मᱶ ᮰े᳧कर है। िववेचना कᳱिजये। 
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इकाई - 27  
मुᮤ ा ᭭फᳱित के िसा᭠त - मागं ᮧो᭜सािहत एव ंलागत 

जिनत ᭭फᳱित  
Principles of Inflation- Demand pull and Cost-push 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
270 उे᭫य  
271 ᮧ᭭तावना 

27.2 मुᮤा ᭭फᳱित का अथᭅ 
27.3 िविभ᳖ दशेᲂ मᱶ मुᮤा᭭फᳱित 

27.4 मुᮤा ᭭फᳱित के ᮧकार 

27.4.1 खुली एवं दबी मुᮤा᭭फᳱित 

27.4.2 अिनवᱫᱮ मुᮤा᭭फᳱित (Ratchet Inlation) 

27.4.3 अंᳰकत मुᮤा᭭फᳱित 

27.4.4 ᭭फैितक अ᭠तर 

27.4.5 मांग जिनत ᭭फᳱित 

27.4.6 लागत जिनत ᭭फᳱित 

27.5 मुᮤा ᭭फᳱित के ᮧभाव 

27.6 सारांश 

27.7 श᭣दावली 

27.8 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ   

27.0 उे᭫य 

इस इकाई का उे᭫य सतत मू᭨य वृि का आᳶथक अ᭟ययन ह ैजो 
मानव स᭤यता क ᮧार᭥भ से ही स᭥पूणᭅ िव᳡ मᱶ एक मह᭜वपूणᭅ घटना रही 
है । िविभ᳖ समयᲂ मᱶ इसके ग᭥भीर राजनैितक पᳯरणाम भी रह ेह ै। इस 
इकाई को पढ़ने के प᳟ात् आप जान सकᱶ गे ᳰक – 
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- मुᮤा ᭭फᳱित का ᮧारि᭥भक इितहास या ह?ै 

- मुᮤा᭭फᳱित का अथᭅ या ह?ै 

- मुᮤा᭭फᳱित के ᮧकार जैसे मांग ᮧो᭜सािहत या लागत जिनत 
᭭फᳱित या ह?ै  

- ᭭फᳱित के ᮧभाव या ह?ै 

27.1 ᮧ᭭तावना 

मुᮤा᭭फᳱित िव᳡ अथᭅ᳞ व᭭था के िलये कोई नवीन घटना नहᱭ है । 
ᮧारंि᭥भक समय से ही भूम᭟यसागर के पास िवकिसत स᭤यताᲐ ने ᭭वणᭅ 
कᳱ नयी खानᲂ कᳱ खोज के कारण मुᮤा ᭭फᳱित का अनुभव ᳰकया । 
िवजेता रोमन स᮫ाटᲂ ᳇ारा ᭭वणᭅ व रजत संᮕह को ᮧा᳙ करने से भी 
मू᭨य बढ़े । ᮕीक स᮫ाट िसकंदर ᳇ारा फारस मᱶ सोना ज᭣त करना ᮧाचीन 
युग कᳱ मुᮤा᭭फᳱित कᳱ सबसे बड़ी घटना थी । आधुिनक युग मे भी 
मुᮤा᭭फᳱित ᱨपी रोग ने ᳞व᭭था को पᳯरवᳶतत करने तथा सरकारᲂ  को 
िगराने मे योगदान ᳰकया है । जमᭅनी मᱶ डा० कूनᲂ कᳱ उदार सरकार, 

िहटलर कᳱ नाजी सरकार ᳇ारा ᮧित᭭थािपत कᳱ गई यᲂᳰक इस 
शता᭣दी के दसूरे दशक मᱶ अित ᭭फᳱित को िनयंिᮢत नही ᳰकया जा सका 
। इस शता᭣दी के आठवᱶ दशक मे अनेक दिᭃणी अमेᳯरकन देशᲂ जैसे 
ᮩाजील, वैनेजुएला, िनकारगआु, मैिसको आᳰद दशेᲂ मᱶ तीन या चार 
अंक कᳱ मुᮤा ᭭फᳱित* असामा᭠य नहᱭ थी िजसके कारण राजनैितक 
अि᭭थरता व सैिनक ᮓाि᭠तयाँ ᱟई । िवकिसत औ᳒ोिगक दशे यथा 
अमेᳯरका, पि᳟मी जमᭅनी, इटली व िᮩटेन भी मुᮤा᭭फᳱित से अछूते नहᱭ 
रह े है । सम᭭या इतनी कᳯठन है ᳰक अब तक इसका ᮧभावशाली व 
᭭थायी हल ᮧा᳙ नहᱭ ᳰकया जा सका है ।  नव ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ के 
मत मᱶ ᭭फᳱित भयानक एवं िवनाशकारी है तो कᳱ᭠सवाᳰदयᲂ के अनुसार 
यह एक सामा᭠य मौᳰᮤक घटना । कᳱ᭠स के अनुसार चंूᳰक अथᭅ᳞व᭭था 
अ᭨प रोजगार पर संतुलन मᱶ होती है ᭭फᳱित अथवा मुᮤा कᳱ मᱶ वृि से 
मांग, उ᭜पादन एवं रोजगार बढ़ते है । परंतु पूणᭅ रोजगार के बाद मुᮤा कᳱ 
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पूᳶत मे वृि ᭭फᳱित उ᭜प᳖ कराती है । अब हम ᭭फᳱित को पᳯरभािषत 
करᱶगे  
27.2 मुᮤ ा ᭭फᳱित का अथᭅ 
अथᭅशािᳫयᲂ ने मुᮤा को अनेक तरह से पᳯरभािषत ᳰकया पᳯरणाम 
᭭वᱨप पᳯरभाषाᲐ मᱶ वृि होती गयी । ये पᳯरभाषायᱶ उन ᮧᳰᮓयाᲐ 
पर आधाᳯरत है िजनसे मुᮤा᭭फᳱित होती है जैसे मांग जिनत, लागत 
जिनत आᳰद । पर इनसे मुᮤा᭭फᳱित व मू᭨य वृि का आधारभूत संबंध 
धूिमल हो जाता है । सामा᭠य धारणा के अनुसार मुᮤा ᭭फᳱित वह ि᭭थित 
है जो सामा᭠य मू᭨य मᱶ वृि कᳱ ᮧवृिᱫ बतलाती ह ै। Chamber's Twentieth 

Century Dictionary के अनुसार ''मुᮤा ᭭फᳱित ᮓय शिᲦ के अनुपात मᱶ मुᮤा 
कᳱ माᮢा मᱶ अनाव᭫यक वृि ह ैअथवा िव᳡ासाि᮰त मुᮤा का अ᭜यािधक 
िनगᭅमन है । गानᭅर एकले के अनुसार मुᮤा᭭फᳱित ''सामा᭠य अथवा औसत 
मू᭨य ᭭तर मᱶ सतत् व उ᭨लखेनीय वृि ह ै ।''1 अत: इस पᳯरभाषा के 
अ᭠तगᭅत आकि᭭मक या अदृ᭫ य मू᭨यवृि मुᮤा᭭फᳱित नहᱭ है । अत: 

मुᮤा᭭फᳱित बढ़ते ᱟए मू᭨य ह ैन ᳰक अिधक मू᭨य । एकले के अनुसार 
मुᮤा᭭फᳱित असंतुलन कᳱ अव᭭था ह ैिजसका ᭭थैितक उपकरणᲂ से नही 
वरन ᮧावैिगक िविध से िव᳣ेषण होना चािहये । पीगू के अनुसार 
अथᭅ᳞व᭭था मे मुᮤा ᭭फᳱित वह अव᭭था ह ै ''जब उ᭜पादन कारकᲂ को 
ᳰकये गये भुगतान के कारण उ᭜पादनᲂ कᳱ तुलना मᱶ मौᳰᮤक आय तेजी से 
बढ़ रही हो ।'' 
_________________ 

* दो अंक (Double Digit) कᳱ मुᮤा ᭭फᳱित का अथᭅ दस ᮧितशत या 
उससे अिधक कᳱ वाᳶषक मुᮤा ᭭फᳱित ह ै। तीन अंक का अथᭅ शत ᮧितशत 
तथा चार अंक कᳱ मुᮤा᭭फᳱित का अथᭅ एक हजार ᮧितशत (या दस गुना) 

से अिधक कᳱ वाᳶषक मू᭨य वृि दर है ।  
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इन सभी पᳯरभाषाᲐ मे समान िब᭠द ुयह है ᳰक मुᮤा ᭭फᳱित वह 
ᮧᳰᮓया है जहां समᮕ मांग व समᮕ पूᳶत मᱶ वतᭅमान मू᭨यᲂ, पर असंतुलन 
कᳱ अव᭭था ह ै। इस कारण सामा᭠य मू᭨य ᭭तर मᱶ वृि होती है । 

27.3 िविभ᳖ दशेᲂ मᱶ मुᮤ ा ᭭फᳱित 

सᮢहवᱭ शता᭣दी के अंत मᱶ ᮨांस व अमेᳯरका मᱶ पᮢ-मुᮤा के ᮧारंभ 
के प᳟ात् मुᮤा᭭फᳱित भी सामियक अ᭠तराल से होने लगी । अठाहरवᱭ 
शता᭣दी के अंत मᱶ ᮨांस कᳱ अथᭅ᳞व᭭था मुᮤा᭭फᳱित के दलदल मे 
उतरती गयी तथा इससे मुिᲦ पाने के िलये और अिधक नोट छाप ेगये । 
इस शता᭣दी मᱶ ᮧथम व ि᳇तीय महायु के प᳟ात् अ᭜यिधक मुᮤा᭭फᳱित 
ᱟई । जमᭅन अित᭭फᳱित इसका सबसे बुरा उदाहरण ह ै। जहां कᳱमतᱶ यु 
के प᳟ात प᳑ गुना (1000000)3 बढ़ गई । 1918 से 1922 के म᭟य कᳱमतᲂ मᱶ 
300 गुना वृि ᱟई । 1923 मᱶ जमᭅन अथᭅ᳞व᭭था को अित ᭭फᳱित ने घरे 
िलया पᳯरणाम᭭वᱨप कᳱमतᱶ ᮧित घटंा (यहां तक ᳰक ᮧित िमनट) बढ़ने 
लगी । गटुमेन के अनुसार एक कप काफᳱ कᳱ कᳱमत कैफे मᱶ ᮧवशे के 
समय 4000 जमᭅन माकᭅ  थी वह दस िमनट मे 8000 जमᭅन माकᭅ  हो गई । यह 
उ᭨लेखनीय है ᳰक एक ᳞िᲦ पड़ोस कᳱ दकुान मᱶ जब कोई व᭭तु खरीदने 
गया तो उसे कᳱमत अिधक लगी । वह थोड़ी दरू आग ेएक अ᭠य दकुान 
पर गया तो वहां कᳱमतᱶ दगुुनी हो गयी । अत: उसने पुन: अपने मकान कᳱ 
पास वाली दकुान से सामान खरीदने का िन᳟य ᳰकया तब तक कᳱमतᱶ 
चार गुना हो चुकᳱ थी । हगंरी मᱶ 1945 से 1946 के म᭟य कᳱमतᲂ मे 4000 

गुना वृि ᱟई । 1988 मᱶ ᮩाजील मᱶ 1000 ᮧितशत (दस गुना) मू᭨य वृि 
ᱟई । पᳯरणाम᭭वᱨप जाजᭅ सानᱷ कᳱ सरकार को खतरा उ᭜प᳖ हो गया । 
ᮩाजील कᳱ मुᮤा का िवमुᮤीकरण ᳰकया गया तथा 1000 पुराने ᮓूसेड़ो के 
᭭थान पर एक नया सेड़ो जारी ᳰकया गया । िनकारागुआ मᱶ एक वषᭅ मᱶ 
मू᭨यᲂ मᱶ 1700 ᮧितशत कᳱ वृि ᱟई। अित मुᮤा ᭭फᳱित के उदाहरण अ᭠य 
कई लेᳯटन अमरीकᳱ देशᲂ मᱶ पाये गये । 
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दहुरे अंक कᳱ मुᮤा ᭭फᳱित के उदाहरण कनाडा ᮨांस व अ᭠य दशेᲂ 
मᱶ भी िमलते ह ै । िवकिसत दशेᲂ मᱶ मुᮤा᭭फᳱित 5 से 15 ᮧितशत तक 
सीिमत रही पर िनधᭅन िवकासशील देशᲂ मᱶ जहां बढ़ते ᱟए सावᭅजिनक 
᳞य तथा िवदेशी कजᲄ के कारण सशᲦ सामंज᭭य नीितयां नही 
अपनायी जा सकᳱ, राजनैितक इ᭒छाशिᲦ कᳱ कमी सुदढृ नीितयᲂ के 
अभाव मᱶ मुᮤा᭭फᳱित बड़ी तथा राजनैितक संकट भी बढ़ते गये । 
27.4 मुᮤ ा ᭭फᳱित के ᮧकार 

अथᭅशािᳫयᲂ ने मुᮤा᭭फᳱित के, ᮧकारᲂ का वगᱮकरण मू᭨य वृि 
कᳱ दर, उ᭜पादन लागत मᱶ वृि, ᮧभावशाली मांग मᱶ वृि, िनयंᮢण 
आᳰद आधारᲂ पर कᳱ ह ै। 

मू᭨य वृि कᳱ दर के आधार पर मुᮤा᭭फᳱित रᱶगती ᱟई (Creeping), 

चलती ᱟई (Walking), दौड़ती ᱟई (Running); तथा उछलती ᱟई (Galloping) 

हो सकती ह ᱹ। रᱶगती ᱟई मुᮤा᭭फᳱित मᱶ कᳱमतᱶ इतनी कम बढ़ती ह ैᳰक 
दिृ᳥गोचर भी नही होती । मू᭨यᲂ मᱶ दो ᮧितशत वाᳶषक वृि तक रᱶगती 
ᱟई मुᮤा᭭फᳱित कहलायेगी । (िचᮢ 27.1) यᳰद मू᭨यᲂ मᱶ 5 ᮧितशत वाᳶषक 
वृि हो तो चलती ᱟई मुᮤा᭭फᳱित कहलायेगी । दौड़ती ᱟई मुᮤा᭭फᳱित 
(Running Inflation) 25 ᮧितशत तक होता है । उछलती ᱟई या अित 
मुᮤा᭭फᳱित मᱶ मू᭨य वृि कᳱ कोई सीमा ही नहᱭ ह ै। 

रेखािचᮢ 27.1 
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27.4.1 खलुी एव ंदबी मुᮤ ा᭭फᳱित (Open and Suppressed Inflation)  

मुᮤा᭭फᳱित खुली या बदं हो सकती है। खुली मुᮤा᭭फᳱित मᱶ मू᭨य 
वृि पर कोई ᮧितबंध नहᱭ है। ᭭वतंᮢ अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ जहां सरकार कᳱ 
ओर से मू᭨य िनयंᮢण का अभाव ह ैवहां खुली मुᮤा᭭फᳱित पाई जाती है। 
िम᭨टन ᮨᳱडमैन के श᭣दᲂ मᱶ खुली मुᮤा ᭭फᳱित एक ᭭फᳱित ᮧᳰᮓया ह ै
जहां िबना सरकारी िनयंᮢण या ऐसी अ᭠य ᮧᳰᮓयाᲐ के मू᭨यᲂ को बढ़ने 
ᳰदया जाता है। जमᭅनी मे दसूरे दशक मे तथा ᱨस व चीन मᱶ चौथ ेदशक 
मᱶ ᱟई मुᮤा᭭फᳱित खुली मुᮤा᭭फᳱित का उदाहरण है। 

दबी ᱟई मुᮤा᭭फᳱित उन अथᭅ᳞व᭭थाᲐ मᱶ होती ह ैजहां सरकार 
ᮧभावशाली मू᭨य िनयंᮢण तथा व᭭तुᲐ का राशिनग करती है। ᳰक᭠तु 
जैसे ही िनयंᮢण समा᳙ हो जाते ह ैमुᮤा᭭फᳱित अिधक उᮕᱨप मᱶ उजागर 
होती है। यह राशन कᳱ लबंी कतारᲂ मᱶ भी ᮧकट होती है। मू᭨य िनयंᮢण 
तथा दबी ᱟई मुᮤा᭭फᳱित के कारण भिव᭬य मᱶ मू᭨य वृि कᳱ आशकंा बढ़ 
जाती है। युकालीन मू᭨य िनयंᮢण इसका उदाहरण ह ैजब यु समाि᳙ 
के प᳟ात मू᭨य एकाएक बढ़ जाते है । दबी ᱟई मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ कई 
बुराइयां है । यह ᮧशासिनक सम᭭याᲐ को ज᭠म देती है। अनेक मू᭨य 
िनयंᮢण तथा अᳶशत अिधकारी इस ᮧशासन को चलाते ह ै। राशन कᳱ 
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दकुानᲂ का िनरीᭃण ᳰकया जाता ह,ै पर कालाबाजारी व ᳥᮪ाचार के 
कारण जनता कᳱ सम᭭यायᱶ बढ़ जाती है। इस ᮧकार दबी ᱟई मुᮤा᭭फᳱित 
व᭭तुत: छुपी ᱟई मुᮤा᭭फᳱित िस होती है। 

दबी मुᮤा᭭फᳱित के कारण अथᭅ᳞व᭭था के सीिमत साधन 
आव᭫यक व᭭तुᲐ के ᭭थान पर गैर-आव᭫यक व᭭तुᲐ के उ᭜पादन मᱶ 
ᮧयुᲦ ᳰकये जाते है। इसका कारण यह ह ै ᳰक आव᭫यक व᭭तुᲐ कᳱ 
कᳱमतᲂ पर मू᭨य िनयंᮢण होता है। इस कारण कम मुनाफा ᮧा᳙ होता है। 
उ᭜पादकᲂ कᳱ ᱧिच अिधक मुनाफा ᮧा᳙ करने कᳱ होती ह ै
पᳯरणाम᭭वᱨप समुदाय के क᭨याण के दिृ᳥कोण से यह साधनᲂ का 
सवᲃᱫम उपयोग नहᱭ है। िम᭨टन ᮨᳱडमैन ने जमᭅनी का एक रोचक 
उदाहरण देते ᱟए िलखा है ᳰक युोᱫर काल मे जमᭅनी मᱶ, िᮩटेन, ᮨांस व 
अमेᳯरकᳱ सेनाᲐ ने मू᭨य िनयंᮢण लाग ू ᳰकया। पᳯरणाम᭭वᱨप, लोग 
व᭭तु िविनमय ᮧणाली अपनाने लगे। स᳙ाह मᱶ तीन ᳰदन लोग शहरᲂ मᱶ 
ए᭨युिमिनयम के बतᭅन आᳰद बनाते थे तथा शेष तीन ᳰदनᲂ मᱶ उ᭠हᱶ गांवᲂ 
मᱶ जाकर बचेते व बदले मे आल,ू सि᭣जयां आᳰद कृिष पदाथᭅ खरीदते। 
पᳯरणाम᭭वᱨप उ᭜पादन िगरता गया तथा यु समाि᳙ के प᳟ात् के 
उ᭜पादन ᭭तर कᳱ तुलना मᱶ आधा रह गया।  अथᭅशाᳫी एक अ᭠य ᮧकार 
कᳱ मुᮤा ᭭फᳱित अ᭠तराᭅ᳦ीय तरलता ᭭फᳱित कᳱ भी िववेचना करते ह ै। 
यह छठे दशक मे ᮧांरभ ᱟई । इसका ᮧमुख कारण अमेᳯरका ᳇ारा 
िवयतनाम तथा घरेलू सामािजक योजनाᲐ के िलये िवᱫ ᮧदान करता 
था । पᳯरणाम ᭭वᱨप ि᭭थर िविनमय दर व अ᭠य देशᲂ ᳇ारा डालर को 
सुरिᭃत कोष के ᱨप मे रखने के कारण यह मुᮤा᭭फᳱित संसार के अ᭠य 
देशᲂ मᱶ भी फैली । ᮧो० हरेी जी० जो᭠सन ने इसकᳱ समीᭃा करते ᱟए 
इसको अमेᳯरका कᳱ िवᱫीय गरै िज᭥मेदारी ठहराया । व᭭तुत: भुगतान 
संतुलन ᮧᳰᮓया के कारण िविभ᳖ दशेᲂ के पूजंी बाजार आपस मᱶ संबंिधत 
होते है अत: घरेलू मुᮤा᭭फᳱित व ᭣याज दरᲂ का अ᭠तराᭅ᳦ीय मू᭨य ᭭तर से 
गहरा संबधं है । 
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27.4.2 अिनवᱫᱮ मुᮤ ा᭭फᳱित (Ratchet Inflation) 

अिनवतᱮ मुᮤा ᭭फᳱित वह अव᭭था ह ैजहां य᳒िप अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
मांग कुल पूᳶत मे अिधक नहᱭ है पर कुछ ᭃेᮢᲂ मᱶ मांग पूᳶत से अिधक ह ै
तथा अ᭠य ᭃेᮢᲂ मᱶ पूᳶत मांग से अिधक है । इस अव᭭था मᱶ मू᭨य एक ᭭तर 
से नीचे, नहᱭ िगर पाते ह ै यᲂᳰक मजदरू संघᲂ तथा बाजार कᳱ 
अ᭨पािधकार संरचना के कारण मू᭨य 'जड़' (Rigid) हो जाते है । इसके 
िवपरीत जहां पूᳶत अिधक ह ैपर मांग कम है वहां मू᭨य िगरते नही है । 
इस ᮧकार मू᭨य एक ही ᳰदशा मᱶ पᳯरवᳶतत होते है वे बढ़ते तो है पर कम 
नहᱭ होते । (Ratchet या ᳰकरᳰकरा वह औजार है जो केवल एक ही ᳰदशा 
मᱶ घूम सकता है) 

27.4.3 अंᳰकत मुᮤ ा᭭फᳱित (Mark-up Inflation) 

अंᳰकत मुᮤा ᭭फᳱित वह अव᭭था ह ैिजसमᱶ ᳞ वसायी अपनी लागत 
के ऊपर िनि᳟त लाभांशᲂ को जोड़कर िवᮓय कᳱमत िनि᳟त करते ह ै। 
इस ᮧकार ᮓय व िवᮓय मू᭨य मे एक िनि᳟त आनुपाितक संबंध होता ह ै
। गाडᭅनर एकले के अनुसार अंᳰकत मुᮤा ᭭फᳱित ᮧणाली मᱶ ᳞ापारी 
अथवा मजदरू संघ मू᭨य ᭭तर पर अथवा मांग व पूᳶत पर ᭟यान देने के 
᭭थान पर ᮓय मू᭨य व िवᮓय मू᭨य मᱶ उिचत संबधं को बनाये रखने पर 
अिधक बल देते ह'ै' । इन अथᭅशािᳫयᲂ के अनुसार मू᭨य वृि कᳱ ᮧᳰᮓया 
अिधक मह᭜वपूणᭅ है बजाय इसके ᳰक सवᭅᮧथम मू᭨य कैसे बढ़े। 
27.4.4 ᭭फैितक अ᭠तर (Inflationary Gap) 

᭭फैितक अंतर का अथᭅ कुल पूᳶत से कुल मांग का आिधय ह ै । 
अथाᭅत् वतᭅमान मू᭨यᲂ पर कᳱ जाने वाली मांग कुल पूᳶत से अिधक है । 
अत: या तो पूᳶत बढ़ायी जाये अथवा मांग पर िनयंᮢण हो । इस सम᭭या 
का मौᳰᮤक हल बढ़ते ᱟए मू᭨य हᱹ जो मांग आिधय को कम करते ह ै। 
᭭फैितक अ᭠तर कᳱ धारणा िचᮢ 27.2 मᱶ ᭭प᳥ कᳱ गयी है । 

िचᮢ 27.2 
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इस िचᮢ मᱶ कुल मांग C+I+G तथा कुल पᳶूत Y = C+I+G ᳇ारा 

बतलाई गयी है। YF िब᭠द ुपर मांग C तथा पूᳶत B ह ैअत: ᭭फैितक अंतर 
BC है। यह अंसतुलन कᳱ अव᭭था है। इस अंतर को िमटाने के िलये या तो 
ि᭭थर मू᭨यᲂ पर कुल मांग BYf ᭭तर पर िगरनी चािहये या कुल पूᳶत 
(आय) OYe ᭭तर तक बड़े। अथाᭅत आय ᭭तर मे YfYe कᳱ वृि हो। यᳰद 
वा᭭तिवक आय मᱶ अ᭨पकाल मᱶ वृि नहᱭ हो पाती ह ैतो मू᭨य वृि के 
᳇ारा ही संतुलन ᭭थािपत ᳰकया जायेगा। 
27.4.5 मागं जिनत ᭭फᳱित (Demand Pull Inflation) 

मांग जिनत या मांग आिधय मुᮤा᭭फᳱित उस अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ 
िव᳒मान होती है जहां ि᭭थर मू᭨यᲂ पर सकल मांग सकल पूᳶत से अिधक 
होती ह ैअत: मू᭨यᲂ मे वृि होती है। ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ के अनुसार 
मू᭨य ᭭तर मुᮤा कᳱ पूᳶत ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होते है। कᳱ᭠स के अनुसार पूणᭅ 
रोजगार िब᭠द ुपर जब कुल मांग कुल पूᳶत से अिधक होती है तब मांग 
जिनत ᭭फᳱित होती ह ै िचᮢ 27.3 मे कुल पूᳶत फलन को पूणᭅतया 
बेलोचदार बनाया गया है तथा कुल मांग फलन मᱶ वृि के साथ-साथ 
मू᭨य ᭭तर भी बढ़कर P1 से P2 व P3 हो गया है। उ᭜पादन व मांग का ᭭तर 
वही रहता ह ैतथा मू᭨य का ᮧभाव संतुलनकारी है। 
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िचᮢ 27.3 

 

27.4.6 लागत जिनत मुᮤ ा ᭭फᳱित (Cost Push Inflation) - इस िसा᭠त के 
अनसुार साधनᲂ कᳱ लागत मᱶ विृ के कारण व᭭तᲐु कᳱ लागत मᱶ विृ 

 
िचᮢ 27.4 

होती ह,ै पᳯरणाम᭭वᱨप मुᮤा᭭फᳱित होती ह ै। इस िसा᭠त का पᳯर᭬कृत 
ᱨप यह बतलाता ह ै ᳰक लागतᲂ मᱶ वृि के कारण मुᮤा पूᳶत मᱶ अंतर 
आता ह ै। पᳯरणाम ᭭वᱨप मांग मᱶ भी वृि होती ह ै। तथा यह लागतᲂ मे 
वृि करने वालᲂ कᳱ ᮧरेणाᲐ कᳱ भी ᳞ाया करता है । यᳰद इसकᳱ 
᳞ाया सकल मांग व सकल पूᳶत के ᱨप मᱶ कᳱ जाये तो कुल पूᳶत फलन 
बढ़ता रहता ह ै । इस ᮧकार उ᭜पिᱫ ᮳ास िनयम लागू होता है । 
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पᳯरणाम᭭वᱨप लागतᱶ बढ़ती ह ैिचᮢ 27.4 मᱶ इस ि᭭थित को बतलाया 
गया ह ै। AD मांग रेखा तथा AS1 पूᳶत रेखा ह ैलागतᱶ बढ़ने के कारण पूᳶत 
रेखा बदल कर AS2 तथा AS3 हो जाती है पᳯरणाम᭭वᱨप मू᭨य P1 से 
बढ़कर P2 व P3 हो जाते ह ै। य᳒िप मांग रेखा यथा ि᭭थर है । ᳞ावहाᳯरक 
जीवन मᱶ िवशु मांग जिनत या लागत जिनत मुᮤा ᭭फᳱित के उदाहरण 
पाना कᳯठन है । व᭭तुत: मुᮤा ᭭फᳱित मᱶ इन दोनᲂ का सिम᮰ण पाया 
जाता है । 

27.5 मुᮤ ा ᭭फᳱित के ᮧभाव 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मू᭨यᲂ मᱶ सतत वृि वतᭅमान क᭨याण तथा भिव᭬य 
के िवकास के िलये हािनकारक है । मू᭨यᲂ मᱶ वृि से उपभोᲦा कᳱ 
वा᭭तिवक खचᭅ करने योय आय व ᳞य ᭃमता ᮧभािवत होती है । 
अिधक ᭭फᳱित मे उपभोᲦा आव᭫यक व᭭तुᲐ का संᮕह करने लगते ह ᱹ। 
य᳒िप ᮧारि᭥भक अव᭭था मᱶ मुᮤा ᭭फᳱित अथᭅ᳞व᭭था को सᳰᮓय बनाती 
है पर जैसे-जैसे मुᮤा ᭭फᳱित बढ़ती है सᲵे कᳱ ᮧवृिᱫ िवकिसत होती ह,ै 

िजसका उ᭜पादक ᳰᮓयाᲐ से कोई संबंध नहᱭ होता ह ै। सतत् मुᮤा᭭फᳱित 
बचतᲂ एवं बचत ᭃमता को कम करती है । मुᮤा ᭭फᳱित के सामािजक 
ᮧभाव आᳶथक ᮧभावᲂ से कम िवनाशकारी नहᱭ होते है । कजᭅदार अपने 
कजᭅ देने वालᲂ को वापस भुगतान करते है तब तक मुᮤा को ᮓय शिᲦ 
कम हो जाती है । अत: बचत करने वालᲂ को हािन उठानी पड़ती ह ै। 
अित मुᮤा᭭फᳱित मᱶ बचत तथा उ᳒म का ᭭थान जमाखोरी व सᲵा ले 
लेता है । अिधक मू᭨य वृि से जनता कᳱ इ᭒छा शिᲦ कम हो जाती ह ै। 
पᳯरणाम ᭭वᱨप सामािजक व राजनैितक उथल पथुल ᮧारंभ हो जाती ह ै
। जमᭅनी कᳱ मुᮤा ᭭फᳱित डा० कुनᲂ कᳱ सरकार के पतन व िहटलर के 
आगमन का कारण बनी । लोगᲂ मे बढ़ते ᱟए मू᭨यᲂ के कारण इतना 
असंतोष था ᳰक उ᭠होनᱶ िहटलर को सहन ᳰकया य᳒िप उसने वाणी कᳱ 
᭭वतंᮢता छीन ली। मुᮤा ᭭फᳱित साधनᲂ के उिचत िवतरण एव ंकुशल 
उपयोग को रोकती है । मुᮤा ᭭फᳱित के ᮧित उदार दिृ᳥कोण रा᳦ के 
भिव᭬य को संकट मᱶ डाल सकता है । 
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27.6 साराशं 

मुᮤा ᭭फᳱित िव᳡ के आᳶथक इितहास मे नवीन घटना नही ह ै। 
रोमन स᮫ाटᲂ से लेकर आधुिनक युग तक मू᭨यᲂ मᱶ उतार चढ़ाव व 
पᳯरणाम᭭वᱨप राजनैितक पᳯरवतᭅन होते रह ेहै । इस शता᭣दी मᱶ भी 
लातीन अमेᳯरकन देशᲂ मᱶ मुᮤा ᭭ फᳱित ᱟई । मुᮤा᭭फᳱित का अथᭅ मू᭨यᲂ मᱶ 
सतत् वृि है । जो मौᳰᮤक ᮓय शिᲦ कᳱ तुलना मᱶ उपल᭣ध व᭭तुᲐ कᳱ 
कमी के कारण होती है । मुᮤा ᭭फᳱित का सबसे िवनाशकारी ᱨप अित 
मुᮤा ᭭फᳱित ह ैिजसमᱶ कᳱमतᱶ ᮧित घंटा या इससे भी कम समय मᱶ बढ़ती 
जाती है । इस अव᭭था मᱶ मुᮤा का मू᭨य िनरंतर िगरकर शू᭠य के करीब 
पᱟंच जाता है । मुᮤा ᭭फᳱित लेती ᱟई, चलती ᱟई, दौड़ती ᱟई तथा 
उछलती ᱟई हो सकती ह ै। खुली मुᮤा ᭭फᳱित का अथᭅ ᳰकसी िनयंᮢण का 
अभाव ह ै पर बंद मुᮤा ᭭फᳱित मᱶ बाहरी तोर पर मू᭨य िनयंᮢण एवं 
राशᳲनग होता है । दबी ᱟई मुᮤा ᭭फᳱित कई ᮧशासिनक सम᭭याᲐ को 
ज᭠म देती ह ै। आधुिनक युग मे अ᭠तराᭅ᳦ीय स᭥पकᭅ  व ᳞ापाᳯरक तथा 
मौᳰᮤक संबधंᲂ के कारण एक देश कᳱ मुᮤा᭭फᳱित अ᭠य ᭃेᮢᲂ मᱶ भी फैलती 
हᱶ । िवयतनाम यु के समय डीलर का ᮧसार न केवल अ᭠तराᭅ᳦ीय 
मुᮤा᭭फᳱित का कारण बना साथ ही अ᭠तराᭅ᳦ ीय ᭭वणᭅ मान ᳞व᭭था भी 
समा᳙ हो गई ।  अिनवतᱮ ᭭फᳱित (Ratchet Inflation) वह अव᭭था ह ैजहां 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मू᭨य वृि तो होती है पर अ᭨पािधकार संरचना के, 

कारण मू᭨यᲂ मᱶ िगरावट नहᱭ आ पाती है । मू᭨य एक ही ᳰदशा मᱶ 
पᳯरवᳶतत होते है । अंᳰकत मुᮤा᭭फᳱित वह अव᭭था है िजसमᱶ ᳞वसायी 
अपनी लागत के ऊपर िनि᳟त लाभांशᲂ को जोड़कर िवᮓय मू᭨य 
िनधाᭅᳯरत करते है । 

᭭फैितक अंतर का अथᭅ कुल पूᳶत से कुछ मांग का अिधय है । मांग 
जिनत मुᮤा ᭭फᳱित उस अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िव᳒मान होती ह ैजहां ि᭭थर 
मू᭨यᲂ पर सकल मांग सकल पूᳶत से अिधक होती है । मू᭨यᲂ मे वृि के 

᳇ारा मांग व पूᳶत मे संतुलन लाया जाता ह ै। लागत जिनत ᭭फᳱित वह 
अव᭭था है जब लागतᲂ मᱶ वृि के कारण मू᭨य मᱶ वृि होती है । मुᮤा 
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᭭फᳱित के कारण अथᭅ᳞व᭭था पर ᳞ापक ᮧभाव होते ह ै । यह साधन 
आवंटन, पाᳯरवाᳯरक ᳞य तथा साधनᲂ के कुशल उपयोग को ᮧभािवत 
करती है । मुᮤा ᭭फᳱित के ᳞ापक राजनैितक, सामािजक एवं आᳶथक 
ᮧभाव है । 

बोध ᮧ᳤ 

1. मुᮤा ᭭फᳱित के मांग जिनत व लागत जिनत िसा᭠तᲂ मे अंतर 
᭭प᳥ कᳱिजये । 

2. मुᮤा ᭭फᳱित का अथᭅ बतलाइये । मुᮤा ᭭फᳱित के कौन से ᮧकार 
है । 

3. ᭭फैितक अंतर कᳱ धारणा ᭭प᳥ कᳱिजये ?  

27.7 श᭣दावली 
अित᭭फᳱित  Hyper Inflation  

दो अंक कᳱ मुᮤा᭭फᳱित  Double Digit Inflation  

᭭थैितक  Static  

ᮧावैिगक  Dynamic  

िवमुᮤीकरण  Demonetisation  

रᱶगती ᱟई मुᮤा᭭फᳱित  Creeping Inflation  

चलती ᱟई मुᮤा᭭फᳱित  Walking Inflation  

दौड़ती ᱟई मुᮤा᭭फᳱित  Running Inflation  

उछलती ᱟई मुᮤा᭭फᳱित  Galloping Inflation  

व᭭तु िविनमय ᮧणाली  Barter System  

अिनवᱫᱮ मुᮤा ᭭फᳱित  Ratchet System  

अंᳰकत मुᮤ᭭फᳱित  Mark-Up Inflation  

᭭फैितक अंतर  Inflationary Gap  

मांग जिनत ᭭फᳱित  Demand Pull Inflation  

लागत जिनत ᭭फᳱित  Cost push Inflation  

आ᭤यंतᳯरक ि᭭थरक  Built in Stablishers  
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इकाई - 28 

समᮕ मागं, समᮕ पᳶूत तथा म᭨ूय-᭭फᳱित  
Aggregate Demand Aggregate Supply and Value-Inflation 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
28.0 उे᭫य 

28.1 ᮧ᭭तावना 

28.2 मांग ᮧेᳯरत एव ंलागत ᮧेᳯरत ᭭फᳱित कᳱ ᳞ाया 
28.3 समᮕ मांग तथा मू᭨य ᭭फᳱित 

28.3.1 पᳯरक᭨पना 
28.3.2 ᮧितमान कᳱ संरचना 
28.3.3 अᭅसंतुलन कᳱ अवधारणा: ग᭜या᭜मक िव᳣षेण 

28.3.4 ग᭜या᭜मक िव᳣षेण के पᳯरणाम 

28.4 समᮕ पूᳶत एव ंमू᭨य ᭭फᳱित 

28.4.1 िवषय ᮧवेश 

28.4.2 ᮧितमान संरचना 
28.4.3 अथᭅ᳞व᭭था कᳱ संᳰᮓयायᱶ 

28.5 संरचना᭜मक िवसंतुलन तथा ᭭फᳱित 

28.6 ᭭फᳱित िनरोधक नीितयां 
28.7 सारांश 

28.8 श᭣दावली 

28.9 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ   

28.0 उे᭫य 

मू᭨यᲂ तथा लागत के ᭭तर मᱶ सामा᭠य वृि कᳱ ᮧᳰᮓया को 
मू᭨य-᭭फᳱित कᳱ सं᭄ा दी जाती ह ै। अ᭟ययन का उे᭫य िन᳜िलिखत ह:ै  



527 
 

 मू᭨य-᭭फᳱित का अ᭟ययन, ᭭फᳱित के कारण, ᮧभाव तथा 
िनᱨपण को दशाᭅता है । यह अथᭅशाᳫ के अ᭟ययन का एक 
अिनवायᭅ अंग है । 

 मू᭨य-᭭फᳱित का अ᭟ययन सिमि᳥ अथᭅशाᳫ का िवषय ᭃेᮢ है । 
अथᭅ᳞व᭭था के िविभ᳖ ᭃेᮢᲂ तथा उनकᳱ ᮧितᳰᮓयाᲐ का 
अ᭟ययन ᳞व᭭था के ᳞वहार को ᮧितिबि᭥बत करता है । 

 मू᭨यᲂ तथा लागतᲂ के '᭭तर' के अितᳯरᲦ उनके ‘पᳯरवतᭅनदरᲂ' 
तथा ‘पᳯरवतᭅनदरᲂ मᱶ पᳯरवतᭅन’ का अ᭟ययन ग᭜या᭜मक 
िव᳣ेषण का ᭄ान देता ह ै।  

 िवकासो᭠मुख अथᭅ᳞व᭭था मे िनवशे के, दो कायᭅ होते है – 

उ᭜पादक-शिᲦ मे ᮧसार एव ं आय-जनन करना । उ᭜पादन के 
संसाधनᲂ का पूणᭅᱨपेण िवदोहन न होने से, समय पूᳶत वᮓ 
अिधक लोचपूणᭅ नही होती । फलत: समᮕ मांग, समᮕ पूᳶत से 
अिधक हो कर मू᭨य तथा लागत के ᭭तरᲂ मे सामा᭠य वृि ᮧेᳯरत 
करना है सामा᭠य मू᭨य-᭭फᳱित, िवकास ᮧᳰᮓया का अिनवायᭅ 
पᳯरणाम ह ै। 

 सामा᭠य मू᭨य तथा लागत के ᭭तर मᱶ वृि एक सीमा तक 
िवकास ᮧᳰᮓया मᱶ ᮧणोदक का कायᭅ करती ह ै। पर᭠तु उᲦ सीमा 
के प᳟ात वही ᮧणोदक, िवकास ᮧᳰᮓया को अवᱨ करती है । 
अतएव िवकास के संदभᭅ मᱶ नीितयᲂ के ᮧितपादन एवं इनके 
ᳰᮓया᭠वयन मᱶ भी यह अ᭟ययन सहायक िस होगा । 

28.1 ᮧ᭭तावना 

मू᭨य-᭭फᳱित का '᭭वभाव' एक िववादᮕ᭭त िवषय ह ै। ᭭वभाव के 
िव᳣ेषण के आधार पर कई एक िसा᭠तᲂ का ᮧितपादन ᳰकया गया ह ै। 

व᭭तुत: ᮧ᭜येक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ऐितहािसक त᭝यᲂ ᳇ारा िनधाᭅᳯरत 
मू᭨य-वृि कᳱ एक '᭭वयं-ᮧेᳯरत ᮧवृिᱫ' होती है । इस ᮧवृिᱫ का 
᳞िᲦकरण अनेकᲂनेक ठेकᲂ तथा संिवदाᲐ मᱶ िनिहत होता ह ै । पुन: 



528 
 

मू᭨य-वृि के इस दर का िनधाᭅरण चंूᳰक ऐितहािसक त᭝यᲂ ᳇ारा होता ह,ै 

अत: इसे मू᭨य-वृि के ''ᮧ᭜यािशतदर'' कᳱ भी सं᭄ा दी जाती ह ै। 
मू᭨य-वृि का ᮧ᭜यािशतदर सामा᭠यतया 'समया᭠तर’ होने पर 

भी, यथावत रहता ह ै। पर᭠तु अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुछ िव᳔कारक शिᲦयां 
उᲦ ᮧ᭜यािशत दर मᱶ वृि अथवा ᮳ास उ᭜प᳖ करती है । िवᲩकारकᲂ को 
दो भागᲂ मᱶ वगᱮकृत ᳰकया जाता है । िवᲩकारक ᮧथम शिᲦ समय मांग 
मᱶ ᮧरेणा देती ह ै । यᳰद ᳰकसी भी कारण से समᮕ मांग का पᳯरमाण, 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अिधकतम स᭥भािवत उ᭜पादन से अिधक हो जाये तो 
मू᭨य-वृि के ᮧ᭜यािशत दर मे वृि कᳱ ᮧवृिᱫ ᮧकट होती है इसे 
''मांग-ᮧेᳯरत'' मू᭨य-᭭फᳱित कᳱ सं᭄ा दी जाती ह ै । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, जब 
समᮕ मांग पूणᭅ रोजगार  के अनुᱨप उ᭜पादन से अिधक हो जाता ह,ै तो 
᭭फᳱितक भार मᱶ वृि होने लगती है । 

कभी-कभी पूणᭅ रोजगार के अनुᱨप उ᭜पादन ᭭तर कᳱ ᮧाि᳙ कᳱ 
पूवᭅ ही, मू᭨य-वृि कᳱ ᮧᳰᮓया दिृ᳥गत हो सकती है । अथाᭅत, यᳰद 
उ᭜पादन के, संसाधनᲂ का पूणᭅᱨपेणा िवदोहन न ᱟआ हो, तो भी लागतᲂ 
मᱶ वृि होने से मू᭨य-वृि कᳱ ᮧवृिᱫ ᮧेᳯरत हो जाती ह,ै इस ᮧᳰᮓया को 
''लागत-ᮧेᳯरत'' मू᭨य-᭭फᳱित कᳱ सं᭄ा दी जाती है । ᭭फᳱितक भार के 
᭭वभाव के िव᳣ेषण का आधार अब लागत ᮧेᳯरत मू᭨य-वृि ह ै । 

मू᭨य-᭭फᳱित के कुछ ᳞ायाᲐ मᱶ समᮕ मांग तथा समᮕ पूᳶत के अ᭠तर, 

अथवा ''आिधय मांग'' को आधार माना जाता ह,ै पर᭠तु मू᭨य के 
᭭तर-अथवा इसके पᳯरवतᭅनदर - को आिधय मांग से स᭥ब करने पर, 

हमᱶ समᮕ मांग तथा समᮕ पूᳶत के योगदान का सुचाᱨ ᱨप से ᭄ान नहᱭ 
हो पाता । इस इकाई के लेखन मᱶ हमनᱶ समᮕ मांग को िनधाᭅरक मान कर 
व᭭तु बाजार एवं उ᭜पादन के संसाधनᲂ के बाजार मᱶ आिधय मांग का 
पृथक िववचेन ᳰकया है । इन दो बाजारᲂ कᳱ ᳰᮓया-अ᭠तरᳰᮓया ही 
मू᭨य-᭭फᳱित को ज᭠म देती एवं इसका ᭜वरण करती ह ै। इस िव᳣ेषण के 
प᳟ात् समᮕ पूᳶत को के᭠ᮤ िनधाᭅरक मान कर उपभोग व᭭तुᲐ तथा 
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पूंजीगत व᭭तुᲐ के बाजारᲂ मᱶ समᮕ मांग तथा समय पूᳶत कᳱ 
ᳰᮓया-अ᭠तरᳰᮓया को ᮧदᳶशत करके मू᭨या᭭तर के पᳯरवतᭅनᲂ तथा इसके 
᭜वरण को दशाᭅया है । लेखन को इस ᱨप मᱶ ᮧ᭭तुत करने का उे᭫य यह ह ै
ᳰक िवकासो᭠मुख देशᲂ मᱶ मू᭨य-᭭फᳱित कᳱ ᮧᳰᮓया का भलीभांित 
अवलोकन ᳰकया जा सके । 

28.2 मागं-ᮧᳯेरत एव ंलागत-ᮧᳯेरत ᭭फᳱित कᳱ ᳞ाया 

सवᭅᮧथम हम अित संिᭃ᳙ ᱨप मᱶ मांग-ᮧेᳯरत (िचᮢ-1) एव ं
लागत-ᮧेᳯरत (िचᮢ 28.2) मू᭨य-᭭फᳱित का अवलोकन करᱶगे। दोनᲂ िचᮢᲂ 
मे धुरी-X व᭭तुᲐ के पᳯरमाण का मापन करती है। धुरी-Y मू᭨य के 
िविभ᳖ ᭭तरᲂ का मापन करती है। समᮕ मांग वᮓ AD ᳇ारा, तथा समᮕ 
पूᳶत वᮓAS ᳇ार ᮧदᳶशत है। समᮕ मांग उपभोᲦाᲐ, फमᲄ, तथा सरकार 
᳇ारा ᳞य के उस िविश᳥ पᳯरमाण को इंिगत करती ह,ै िजसे व ेᮧचिलत 
मू᭨यᲂ एवं ᮧा᳙ आय पर ᳞य करना िनि᳟त करते ह,ै चंूᳰक समᮕ मांग 
तथा मू᭨यᲂ के ᭭तर का ᳰᮓया᭜मक संबंध इस ᮧकार का होता है ᳰक समᮕ 
मांग तथा मू᭨य᭭तर मᱶ िवपरीत ᳰदशीय पᳯरवतᭅन होते है: अथाᭅत् समᮕ 
मांग वᮓ नीचे दांई ओर वᳰᮓत होता है। 

रेखािचᮢ 28.1 एव ंरेखािचᮢ 28.2 



530 
 

 
 

समᮕ पूᳶत उ᭜पादन के उस िविश᳥ पᳯरमाण का ᳒ोतक ह,ै िजसे 
उ᭜पादक ᮧचिलत मू᭨यᲂ, उ᭜पादक-शिᲦ, तथा लागत पर उ᭜पादन करके 
िवᮓय करना िनि᳟त करते है। समᮕ पूᳶत तथा मू᭨य ᭭तर का ᳰᮓया᭜मक 
संबंध इस ᮧकार का होता है ᳰक समᮕ पूᳶत तथा मू᭨य के ᭭तर मᱶ 
समᳰदशीय पᳯरवतᭅन होते ह;ै अथाᭅत् वᮓ AS ऊपर दा और वᳰᮓत होता 
है। 

पर᭠तु वᮓ AS के आकार कᳱ एक और िवशेषता ह ै । धरुी-Y के 
समाना᭠तर रेखा - Q अथᭅ᳞व᭭था ᳇ारा संभािवत उ᭜पादन के अिधकतम 
पᳯरमाण का ᳒ोतक ह,ै तकनीकᳱ िवकास, पूंजी का पᳯरमाण इ᭜याᳰद 
दीघᭅकालीन िनधाᭅरकᲂ मे पᳯरवतᭅन होने पर िवकास कᳱ ᮧᳰᮓया के 
साथ-साथ रेखा- Q ᮓमश: दांई ओर िववᳶतत होती है । वᮓ AS जब रेखा 
- Q के परे बढ़ती ह,ै तो इसकᳱ वᮓता मᱶ वृि हो जाती ह ै। वᳶधत वᮓता 
इस त᭝य कᳱ सूचक है ᳰक, अिधकतम संभािवत उ᭜पादन ᮧा᳙ होने के 
प᳟ात उ᭜पादन मᱶ वृि होने के साथ-साथ लागत मे भी वृि होती है - 
फलत: उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ के मू᭨य मᱶ भी वृि दिृ᳥गत होगी । परंतु उᲬ 
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मू᭨यᲂ का ᭭तर समᮕ पूᳶत मᱶ ᮓमश: ᮳ास होते ᱟये पᳯरमाण, वृि ᮧेᳯरत 
करता है । 

िचᮢ-28.1 मᱶ संतुलन िब᭠द ुE पर वᮓ AD तथा वᮓ AS पर᭭पर एक 
दसूरे को िवभािजत करते है । तदनुसार, मू᭨य का संतुलन᭭तर P ह,ै पर᭠तु 
यᳰद ᳰकसी भी कारणवश (समᮕ ᳞य) समᮕ मांग मᱶ वृि होती ह ैतो 
वᮓ AD ऊपर कᳱ और िववᳶतत हो कर AD' ᭭तर को ᮧा᳙ हो जायेगी । 
यही मांग ᮧेᳯरत मू᭨य-᭭फᳱित का कारक ह,ै अब नवीन संतुलन िब᭠द ुE' 

पर वᮓ AS तक वᮓ AD' एक दसूरे को िवभािजत करती ह,ै तदनुसार 
मू᭨य का नवीन संतुलन᭭तर P न होकर P' हो जायेगा, उसी ᮧकार से 
िचᮢ-28.2 लागत-ᮧेᳯरत मू᭨य-᭭फᳱित कᳱ ᳞ाया ᮧ᭭तुत करता ह,ै आर᭥भ 
मᱶ पूᳶत वᮓ AS, मांग वᮓ AD को संतुलन िब᭠द ुE पर एक दसूरे को 
िवभािजत करती ह,ै परंतु ᳰकसी भी कारण से उ᭜पादन के संसाधनᲂ के 
मू᭨यᲂ मᱶ वृि होने के फल᭭वᱨप उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ के मू᭨यᲂ मᱶ भी वृि 
ᮧेᳯरत हो जायेगी, तदनुसार उᲬ मू᭨य᭭तर पर वᮓ AS ऊपर कᳱ ओर 
िववᳶतत होकर अपनी नवीन ि᭭थित AS' को ᮧा᳙ होती ह ै। अतएव मू᭨य 
का संतुलन᭭तर P न होकर P' हो जाता ह ै। लागत मᱶ वृि, काला᭠तर 
उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ के मू᭨यᲂ मे वृि ᮓमश: िनधाᭅरक एवं िनधाᭅᳯरत 
᭭वᱨप को ᮧा᳙ होते रहते हᱹ - फलत: मू᭨य के वृि दर मᱶ ᭜वरण होता ह ै
। 

28.3 समय मागं तथा म᭨ूय-᭭फᳱित 

28.3.1 पᳯरक᭨पना 
समᮕ मांग तथा मू᭨य-᭭फᳱित का िववेचन करने हेतु कुछ सिम᳥ीय 

᭭तर कᳱ पᳯरक᭨पनाए ंआव᭫यक ह,ै यह पᳯरकि᭨पत होगा ᳰक (1) ᮧ᭜येक 
बाजार मᱶ पूणᭅ ᮧित᭭पधाᭅ िव᳒मान ह,ै (2) ᮧ᭜याशाᲐ का ᭭वभाव इस 
ᮧकार का है ᳰक ᮧचिलत मू᭨य भिव᭬य मᱶ भी िव᳒मान रहना ᮧ᭜यािशत 
ह;ै (3) माᮢ एक व᭭तु का उ᭜पादन केवल एक संसाधन (᮰म) ᳇ारा ᳰकया 
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जाता ह;ै (4) ᮧित अविध इकाई मᱶ ᮰म-सेवा कᳱ पूᳶत सुिनि᳟त ह,ै 

उपरोᲦ पᳯरक᭨पनाᲐ के आधार पर वा᭭तिवक उ᭜पादन (Q1) का 
पᳯरमाण अपᳯरवᳶतत ह,ै अथाᭅत:  

(1)  Q1 = उ᭜पादन का वा᭭तिवक अपᳯरवᳶतत पᳯरमाण = अचर 
पᳯरवतᱮ ह ै

उ᭜पादन का िनयोिजत पᳯरमाण Q0 ह,ै उ᭜पादन कᳱ उपल᭣ध 
तकनीकᳱ अव᭭था एवं ᮧ᭜याशाᲐ कᳱ पᳯरक᭨पना के आधार पर, यह 
᭭थािपत ᳰकया जा सकता ह ै ᳰक िनयोिजत उ᭜पादन Q0, मू᭨यᲂ P तथा 
पार᮰िमकदर (w) के म᭟य ᳰᮓया᭜मक संबंध ह,ै मू᭨यᲂ एवं पार᮰िमकदर 
के संबधं को, अनुपात (P / w) ᳇ारा ᳞Ღ ᳰकया जायेगा, यᳰद मू᭨यᲂ का 
᭭तर, पार᮰िमकदर कᳱ अपेᭃाकृत अिधक ह,ै तो िनयोिजत 
(=अनुकुलतम) उ᭜पादन के पᳯरमाण मᱶ िवतरण होगा; अथाᭅत 
(2)   Q0 = f1 (P / w) 

अथाᭅत, उ᭜पादन के िनयोिजत पᳯरमाण का ᭭तर Q0, अनुपात (P / 

w) पर आि᮰त होगा, इस ᳰᮓया᭜मक संबंध का ᭭वᱨप भी मह᭜वपूणᭅ ह,ै 

अनुपात (P / w) मᱶ वृि, उ᭜पादन पᳯरमाण मᱶ भी वृि ᮧेᳯरत करेगा, 
इसकᳱ िवपरीत दशा मᱶ अनुपात एवं िनयोिजत उ᭜पादन के पᳯरमाण मᱶ 
᮳ास होगा; अतएव (P / w) एव ंQ0 मᱶ पᳯरवतᭅन समᳰदशीय होगे। 

28.3.2 ᮧितमान कᳱ सरंचना 
पुन: चंुᳰक हमᱶ मू᭨य-᭭फᳱित का अ᭟ययन करना ह,ै वह भी ऐसे 

संदभᭅ मᱶ जब ᳰक कुल वा᭭तिवक आय (पᳯरक᭨पनात:) यथावत ह,ै अत: 

उपभोग व᭭तुᲐ कᳱ मांग िनि᳟त ही, मू᭨य-पार᮰िमकदर अनुपात (P / w) 
पर िनभᭅर करेगी। मू᭨य᭭तर, सापेिᭃक अथᭅ मᱶ, पार᮰िमकदर कᳱ तुलना 
मᱶ िजतना ही अिधक होगा- उपभोग व᭭तुᲐ कᳱ मांग उतनी ही 
िनम᭭तरीय होगी। कारण यह ह ैᳰक (i) पूंजीपितयᲂ कᳱ रा᳦ीय आय पर 
अिधकार मᱶ वृि,मू᭨य-पार᮰िमक अनुपात मᱶ वृि पर िनभᭅर करती ह,ै 
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इसके साथ-साथ यह भी िवᳰदत है ᳰक (ii) पूजंीपितयᲂ कᳱ उपभोग-आय 
अनुपात ᮰िमकᲂ कᳱ उपभोग आय अनुपात से कम होता ह,ै फलत: 

अनुपात (P / w) मᱶ वृि, उपभोग व᭭तुᲐ कᳱ मांग मᱶ ᮳ास ᮧᳯेरत करेगा। 
अब पूंजीगत व᭭तुᲐ कᳱ मांग का अवलोकन करᱶ, यह पᳯरकि᭨पत होगा 
ᳰक िनजी ᭃेᮢ कᳱ पूंजीगत व᭭तुᲐ कᳱ मांग अ᭨पकािलक संदभᭅ मे 
अपᳯरवᳶतत रहगेी। यह मांग ᭣याजदर ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होती है। उसी 
ᮧकार से राजकᳱय ᭃेᮢ कᳱ पूजंीगत व᭭तुᲐ कᳱ मांग भी यथावत रहगेी। 
राजकᳱय ᭃेᮢ कᳱ यह मांग बजट के आकर पर िनभᭅर करती है। तदनुसार 
कुल मांग (उपभोग व᭭तुᲐ + पूंजीगत व᭭तुᲐ) D0 होगी। 

(3)  D0 = f2 (P / w) 

अथाᭅत, कुल मांग D0, अनुपात (P / w) के पᳯरवतᭅनᲂ पर आि᮰त 
होगा। इसके उपरा᭠त D0 तथा (P / w) मे पᳯरवतᭅन सवᭅदा िवपरीत ᳰदशीय 
होगᱶ- एक मᱶ वृि (᮳ास), अ᭠य मᱶ ᮳ास (वृि) का सहअि᭭त᭜व होगा। 

 
िचᮢ- 28.3 ᭭फᳱितक-िवभदे 

िचᮢ 28.3 मᱶ धरुी-X पर व᭭तुᲐ का पᳯरमाण एव ंधरुी -Y पर 
अनुपात (P / w) िचिᮢत है अब हम वा᭭तिवक उ᭜पादन, िनयोिगत 
उ᭜पादन तथा व᭭तुᲐ कᳱ िनयोिजत मांग के ᳞ वहार का अ᭟ययन करᱶगे। 
᭭प᳥ ह ै ᳰक D0 – Q1 = उपभोग व᭭तुᲐ के बाजार मᱶ ᭭फᳱितक िवभेद 
(᭭फᳱितक गपै), एव ंQ0 – Q1 संसाधनᲂ के बाजार मᱶ ᭭फᳱितक-िवभेद के 
पᳯरमाण को इंिगत करता है अब यᳰद अथᭅ᳞व᭭था मे आर᭥भ से ही 
᭭फᳱित का मौᳰᮤक-भार िव᳒मान ह,ै तो िनि᳟त ही वᮓ Q0 एव ंD0 का 
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पार᭭पᳯरक िवभाजन िब᭠द ु Q1 कᳱ दािहनी ओर होगा । यह एक 
मह᭜वपूणᭅ िन᭬कषᭅ है यᳰद अनुपात (P / w) ᭄ात हो तो दोनᲂ वᮓᲂ का Q1 के 
दािहनी ओर िवभाजन इस त᭝य का ᮧमाण ह,ै ᳰक व᭭तुᲐ तथा संसाधनᲂ 
दोनᲂ ही बाजार ᭃेᮢᲂ मᱶ ᭭फᳱित-िवभेद धना᭜मक होगा । इसके अितᳯरᲦ 
िचᮢ-28.3 यह भी दशाᭅता ह ै ᳰक ᭭फᳱित का मैᳰᮤक-भार माᮢ उसी 
अव᭭था मᱶ िव᳒मान रहगेा जबᳰक अनुपात (P / w), पᳯरसीमा A-B के 
म᭟य ि᭭थत हᲂ; अथाᭅत, अनुपात A-B पᳯरसीमा के ऊपर अथवा नीचे न 
हो । ᭭प᳥ है ᳰक यᳰद अनुपात (P / w), पᳯरसीमा- B के ऊपर ह,ै तो व᭭तु 
बाजार मᱶ ᭭फᳱितक-िवभेद धना᭜मक न होकर ऋणा᭜मक हो 
जायेगा-फलत: मू᭨यᲂ मᱶ ᮳ास कᳱ ᮧᳰᮓया आर᭥भ हो जायेगी । इसके 
िवपरीत यᳰद अनुपात (P / w), पᳯरसीमा-B कᳱ तुलना मᱶ िन᳜ ᭭तर पर ह,ै 

तो संसाधन बाजार मᱶ ᭭फᳱितक-िवभेद ऋणा᭜मक हो जायेगा । 
िनयोिजत उ᭜पादन तथा वा᭭तिवक उ᭜पादनᲂ के पᳯरमाण मे अ᭠तर (Q0 - 

Q1) ही संसाधन बाजार मᱶ ᭭फᳱितक-िवभेद का मापन करता ह ै । उᲦ 
िवभेद का पᳯरमाण ᮧ᭜यᭃ ᱨप से सीमा᭠त लागत वᮓ के आकार पर 
िनभᭅर करता ह:ै  अथाᭅत, यᳰद (Q0 - Q1) = 0 ह,ै तो ᭭फᳱितक-िवभेद 0 होगा 
। उसी ᮧकार से यᳰद (Q0 - Q1)>0 ह,ै तो ᭭फᳱितक-िवभेद भी धना᭜मक 
होगा । अवलोकन करे ᳰक समीकरण (1), (2) तथा (3) एवं िन᳜ांᳰकत दो 
संतुलन कᳱ शतᲄ 
(4)   D0 - Q1 = 0 
(5)   Q0 - Q1 = 0 

का िवचार ᳰकया जाय तो हमᱶ चरᲂ Q0, Q1, D0 तथा (P / w) मᱶ माᮢ 
ि᭭थ᭜यामक संतुलन कᳱ शतᲄ का ही ᭄ान होगा । इसके उपरा᭠त माᮢ 3 

समीकरणᲂ - (1), (2), (3) - ᳇ारा 4 चरᲂ (Q0, Q1, D0 तथा P / w) के मान ᭄ात 
करने का ᮧयास करना तकᭅ  असंगत होगा । पर᭠तु हमारा उे᭫य 
ग᭜या᭜मक - न ᳰक ि᭭थत᭜या᭜मक - िव᳣षेण करना है । अतएव दो 
ग᭜या᭜मक ᳰᮓया᭜मक संबधंᲂ को ᭭थािपत ᳰकया जा सकता ह ै। 
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(6)   dP / dt = f3 (D0 – Q1) 
(7)   dw / dt = f4 (Q0 - Q1) 

समीकरण (6) तथा (7) मू᭨यᲂ तथा पाᳯर᮰िमकदर के समया᭠तर होने पर, 

पᳯरवतᭅनदरᲂ – dP / dt एव ंdw / dt - को इंिगत करते ह ै । मू᭨यᲂ का 
पᳯरवतᭅनदर ((dP / dt), ᮧ᭜यᭃ ᱨप से िनयोिजत मांग (D0) तथा वा᭭तिवक 
उ᭜पादन (Q1) के अ᭠तर ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होता है । यᳰद उᲦ चरᲂ मᱶ अ᭠तर 
शू᭠य ह,ै तो मू᭨य का पᳯरवतᭅनदर भी यथावत रहगेा । यᳰद उᲦ अ᭠तर 
धना᭜मक ह,ै तो पᳯरवतᭅनदर भी धना᭜मक होगा । उसी ᮧकार से संसाधन 
बाजार मᱶ भी पाᳯर᮰िमक का पᳯरवतᭅनदर (P / w) भी िनयोिजत उ᭜पादन 
(Q0) तथा वा᭭तिवक उ᭜पादन (Q1) के अ᭠तर ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होता है । 
पुन: इस पᳯरवतᭅनदर के धना᭜मक होने के िलये आव᭫यक होगा ᳰक अ᭠तर 
(Q0 - Q1) भी धना᭜मक हो । इन दोनᲂ पᳯरवतᭅनदरᲂ के अनुपात d (P / w)dt 
᭄ात करके, हमᱶ मू᭨य-पाᳯर᮰िमकदर के पᳯरवतᭅन करने वाले िनधाᭅकरᲂ 
का ᭄ान होता है । अत: हम मू᭨य-पाᳯर᮰िमकदर के अनुपात के पᳯरवतᭅन 
दर को भी ᳞Ღ कर सकते ह:ै  

 (8) /d P W
dt

 2

. / . /w dP dt P dw dt
w


 
=      3 0 1 4 0 1/ .f D Q P W f Q Q

w
    = 241 

अतएव मू᭨य-पाᳯर᮰िमकदर अनुपात के पᳯरवतᭅनदर   / /d P w dt  के 
अपᳯरवᳶतत रहने कᳱ शतᭅ होगी ᳰक िन᳜ांᳰकत समीकरण का 'हर' इसके 
'अंश' के, बराबर हᲂ  

 
 

3 0 1

4 0 1

(9)
f D QP

w f Q Q


    


 

अथाᭅत,  3 0 1f D Q  एव ं  4 0 1f Q Q बराबर हᲂ - तभी मू᭨य-पार᮰िमक 
अनुपात यथावत रहगेा। परंतु यह पᳯरकि᭨पत होगा ᳰक यᳰद  4 0 1f Q Q

शू᭠य के बराबर नहᱭ ह,ै तो P तथा w पᳯरवतᭅन कᳱ ᮧवृिᱫ से साᭃा᭜कार 
करेगᱶ। 
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28.3.3 अᭅसतंलुन कᳱ अवधारणा:  ग᭜या᭜मक िव᳣षेण 

अब समीकरण (9) मᱶ ᮧ᭭तुत शतᭅ को एक ''अᭅसंतुलन'' कᳱ अव᭭था 
का िववरण ᮧ᭭तुत करने मᱶ ᮧयोग कर सकते है। इस अव᭭था के 
िववेचनाथᭅ समीकरण (1), (2), (3) तथा (9) – चार समीकरण, चार चरᲂ (

0 1 0, ,Q Q D तथा /P w  का मान ᭄ात करने मᱶ सᭃम है समीकरण (6) एवं (7) 

मू᭨यᲂ (dP / dt) तथा पार᮰िमकदर (dw / dt) के पᳯरवतᭅनदर को इंिगत 
करते है। तदनुसार, समीकरण (9) ᳇ारा ᭭प᳥ ह ै ᳰक अᭅसंतुलन मᱶ 
अिनवायᭅत: िन᳜ांᳰकत शतᭅ पूरी होनी चािहये:  

(11) .P dw
w dP

 

अथाᭅत, मू᭨य का पाᳯर᮰िमकदरके ᮧित लोच (अथवा पाᳯर᮰िमक 
दर का मू᭨य के ᮧित लोच) इकाई के बराबर होना चािहये। 

अब हमारे िव᳣ेषणा᭜मक पᳯरवेश मᱶ फलन f1, f2, f3 तथा f4 उपल᭣ध 
है। इसके उपरा᭠त फलन f1 तथा f2 ᳇ारा आरोिपत ᮧितबंध भी ह ै - 

ᮧितबंध यह है ᳰक िनयोिजत उ᭜पादन (Q0) तथा अनुपात  /P w  मᱶ 
समᳰदशीय पᳯरवतᭅन होगᱶ; एवं िनयोिजत मांग (D0) तथा अनुपात  /P w  

मᱶ िवपरीत ᳰदशीय पᳯरवतᭅन होगᱶ। समीकरण (9) के दािहने भाग मᱶ 
सि᭥मिलत हर तथा अंश मᱶ समता िव᳒मान होना भी एक ᮧितबंध है। 
उसी ᮧकार से समीकरण (10) भी एक अ᭠य ᮧितबंध का आरोपण करता 
है। इस पᳯरवेश मे एक माᮢ एक, अथवा एक अि᳇तीय समाधान ᮧा᳙ 
होगा। इसके अितᳯरᲦ यह भी नोट करने योय त᭝य है ᳰक समाधान मᱶ 
अनुपात  /P w  का मान, िचᮢ-28.3 पᳯरसीमा A-B के म᭟य ही होगा। 
फलत: व᭭तु तथा संसाधनᲂ के बाजारᲂ मे आिधय मांग धना᭜मक होगा- 
अतएव मू᭨य तथा पाᳯर᮰िमकदर कᳱ ᮧवृिᱫ वृि कᳱ ओर उ᭠मुख होगी, 
अᭅसंतुलन कᳱ अव᭭था मᱶ ''ि᭭थरीकरण'' का गुण भी िव᳒मान होगा। 
अ᭠य श᭣दᲂ मे अनुपात  /P w  के ᳰकसी भी ᭭तर से आर᭥भ करने पर, 

᳞व᭭था मᱶ िवᲩ होने पर ᭭वयं-ᮧेᳯरत शिᲦयां संतुलन को पुन: ᭭थािपत 
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कर दᱶगी, हम अᭅसंतुलन मᱶ ᮧयोग ᳰकये जाने वाले चरᲂ को िवशषे संकेत 
᳇ारा इंिगत करᱶगे -  0 0

0/ , ,P w D  तथा 0
0Q  हᲂग,े तब हमᱶ समीकरण (9) 

का अ᭠य ᭭वᱨप ᮧा᳙ होगा: 

       00 0 0
3 0 1 4 0 1/ ./

(11) 0
f D Q P w f Q Qd P w

dt w
  

 
 

अब यह दशाᭅया जा सकता है ᳰक यᳰद अनुपात  /P w  का 
ᮧचिलत मान, अᭅसंतुलन के अनुᱨप मान  0/P w  से कम ह,ै तो 
पाᳯर᮰िमकदर मᱶ वृि कᳱ तीᮯता मᱶ वृि होगी- अथाᭅत  / / 0d P w dt 

होगा। िवपरीत दशा मᱶ, यᳰद ᮧचिलत अनुपात  /P w , अᭅसंतुलन 
अनुपात  0/P w  से अिधक ह,ै तो  / / 0d P w dt   होगा, व᭭तुत: यही 
दोनᲂ शतᱸ, अधᭅसंतुलन अव᭭था के ि᭭थरकरण के गुण के ᳰᮓयाि᭠वत होने 
के िलये आव᭫यक है। 

अब हम एक अ᭠य पᳯरक᭨पना करᱶगे ᳰक अनुपात  1/P w , के 
अनुᱨप अनुपात  0/P w  के मान से कम ह ै -    1 0/ /P w P w  इसके 
उपरा᭠त अनुपात  1/P w  के अनुᱨप चरᲂ का मान 1

0D  एवं 1
0Q  ᮓमश: 

िनयोिजत मांग एव ंिनयोिजत उ᭜पादन को ᳞Ღ करते ह,ै तदनुसार हमᱶ 
ᮧा᳙ होगा 

         
11 01 1

3 0 1 4 0 1/ ./ /
(11) 0

f D Q P w f Q Qd P w d P w
dt w dt

  
  

 
इसका कारण यह है ᳰक  1

3 0 1f D Q ,  0
3 0 1f D Q  कᳱ तुलना मᱶ 

अिधक ह,ै उसी ᮧकार से    1 0/ /P w P w एवं  1
4 0 1f Q Q  का मान 

 0
4 0 1f Q Q  से कम ह,ै इसके अितᳯरᲦ व का मान जो पहले अिनधाᭅᳯरत 

था, अब धना᭜मक ह,ै उसी ᮧकार से उपरोᲦ कᳱ िवपरीत दशा मे जब 
   1 0/ /P w P w  हो एव ं  / / 0d P w dt   तो भी उपरोᲦ िविध ᳇ारा 
ᮧमाण ᮧा᳙ ᳰकये जा सकते ह:ै इससे यह िस होता ह ैᳰक अᭅसंतुलन 
अव᭭था मᱶ ि᭭थरीकरण का गुण िव᳒मान है। 
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28.3.4 ग᭜या᭜मक िव᳣षेण के पᳯरणाम 

िचᮢ 28.3 मे अनुपात  0/P w पर व᭭तु बजार मे आिधय मांग, 
0

0 1D Q  एवं संसाधन (᮰म) बाजार मᱶ भी आिधय मांग, 0
0 1Q Q  

अᭅसंतुलन अव᭭था के ᳒ोतक है। यह ᭭प᳥ है ᳰक अᭅसंतुलन अव᭭था 
ᳰकसी भी ि᭭थित मᱶ मांग वᮓ D0 तथा पूᳶत वᮓ Q0 के िवभाजक िब᭠द ुपर 
ᮧकट न होगी, इस तकᭅ  से दो िन᭬कषᭅ ᮧा᳙ होते ह ैᳰक (i) व᭭तुᲐ तथा ᮰म 
के आिधय मांग के पᳯरमाण मᱶ एक सुिनि᳟त संबंध ह,ै पर᭠तु (ii) 
िनि᳟त संबंध का यह अथᭅ नही है ᳰक दोनᲂ आिधय मांगो मᱶ ᳰकसी 
ᮧकार कᳱ 'संगतता' भी ह,ै अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, यह आव᭫यक नहᱭ है व᭭तुᲐ के 
आिधय मांग का इतना पᳯरमाण, तथा ᮰िमक बाजार मᱶ आिधय मांग 
के एक िविश᳥ पᳯरमाण का सहअि᭭त᭜व एक अिनवायᭅता होगी। व᭭तुत: 

िनयोजित उ᭜पादन का पᳯरमाण (अथाᭅत, 0
0Q  एवं 1Q  का अ᭠तर) िजसे 

ᳰᮓयाि᭠वत नहᱭ ᳰकया जा सका ह,ै व᭭तुᲐ के आिधय मांग कᳱ तुलना मᱶ 
अिधक कम हो सकता ह,ै कम अथवा अिधक होता अᭅसंतुलन मᱶ 
मू᭨य-पाᳯर᮰िमकदर के अनुपात के ᭭तर पर िनभᭅर करेगा - अथाᭅत, उᲦ 
अनुपात पᳯरसीमा A-B मᱶ ᳰकस ᭭थान पर ि᭭थत है। इसके उपरा᭠त 
अधᭅसंतुलन कᳱ ि᭭थित ᭭वयं ही फलन f1, f2, f3 पर आि᮰त होगी।  

यह भी ᭭प᳥ है ᳰक अथᭅ᳞व᭭था ᭭वमᱶव अᭅसंतुलन अव᭭था कᳱ 
ओर अᮕिसत होगी। उदाहरणाथᭅ, यᳰद (िचᮢ 28.3) हम मू᭨य-पाᳯर᮰िमक 
अनुपात –A से आर᭥भ करᱶ, तो इस अनुपात पर व᭭तुᲐ कᳱ आिधय मांग 
शू᭠य होगी, पर᭠तु ᮰िमकᲂ हेतु आिधय मांग धना᭜मक होगी। फलत: 

य᳒िप ᳰक मू᭨य᭭तर िनर᭠तर यथावत रहगेा, पाᳯर᮰िमकदर दर मᱶ वृि 
होने के फल᭭वᱨप मू᭨य-पाᳯर᮰िमक दर अनुपात –A मᱶ ᮓमश: ᮳ास 
होगा। परंतु आगामी अविधयᲂ मᱶ ᮧितᳰᮓया िभ᳖ ᮧकट कᳱ होगी। 
व᭭तुत: अनुपात मᱶ ᮳ास होने पर एक ओर व᭭तुᲐ हेतु आिधय मांग मᱶ 
वृि का ᮧकट होना आर᭥भ हो जायेगा, पर᭠तु दसूरी ओर ᮰म से संबं 
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आिधय मांग मᱶ ᮓमश: ᮳ास होगा फलत: मू᭨यᲂ मे वृि आर᭥भ होगी 
एवं पाᳯर᮰िमकदर कᳱ वृि कᳱ तीᮯता मᱶ ᮳ास हो जायेगा - जो ᳰक ᭭ वत: 

दो मू᭨य-पाᳯर᮰िमक अनुपात मᱶ ᮳ास कᳱ ᮧवृिᱫ को अवᱨ करेगा। इस 
ᮧकार से मू᭨य-पाᳯर᮰िमकदर अनुपात मᱶ ᮓमश: घटती दर से, ᮳ास 
होगा। ᮳ास उस ᭭तर तक होगा जहां ᳰक व᭭तुᲐ से स᭥ब आिधय 
मांग, ᮰िमकᲂ के आिधय मांग के ᮧित संगत हो जायेगी, 'संगत' होने का 
अथᭅ ह ैᳰक ᮧित अविध इकाई मे पाᳯर᮰िमकदर कᳱ ᮧितशत वृि एव ं
ᮧित अविध इकाई मᱶ मू᭨यᲂ कᳱ ᮧितशत दर वृि बराबर हो जायेगी । 
उसी ᮧकार से मू᭨य-पाᳯर᮰िमकदर अनुपात - B से होकर उपयुᭅᲦ िविध 
᳇ारा भी िन᭬कषᭅ ᮧदान कर सकता है। 

व᭭तुत: संतुलन के ᭭थान पर 'अᭅसंतुलन' कᳱ अवधारणा के ᮧयोग 
करने का िवशषे ᮧयोजन है । अᭅसंतुलन अव᭭था ि᭭थ᭜या᭜मक ि᭭थित 
नही ह-ैमू᭨यᲂ एवं पाᳯर᮰िमकदर मᱶ वृि िबना अवरोध के संभव ह,ै तथा 
आिधय मांग का पᳯरमाण भी शू᭠य नहᱭ है । संतुलन कᳱ अवधारणा एक 
अित पᳯरमाᳶजत अथᭅ मᱶ ही दिृ᳥गत ह-ै ᳰक, मू᭨य-पाᳯर᮰िमक अनुपात, 

व᭭तु तथा ᮰िमक बाजारीय आिधय मांग तथा मू᭨यᲂ और 
पाᳯर᮰िमकदर का वृिदर अपᳯरवᳶतत ह ै। 

उपयुᭅᲦ अᭅसंतुलन का ग᭜या᭜मक िव᳣षेण कᳱ᭠सीय ᮧमेय का 
ᮧमाण भी है । ᮧमेय ᭭थािपत करता है ᳰक मू᭨य का पाᳯर᮰िमकदर के 
ᮧित अनुपात यथावत रहता है । फलत: मौᳰᮤक पाᳯर᮰िमकदर मᱶ वृि 
के साथ-साथ मू᭨यᲂ मᱶ भी वृि होती है- अतएव वा᭭तिवक 
पार᮰िमकदर अपᳯरवᳶतत रहता ह ै। पर᭠तु उपयुᭅᲦ िव᳣षेण मᱶ कᳱ᭠सीय 
ᮧमेय तब तक ᮧकट न होगा जब तक ᳰक अᭅसंतुलन कᳱ अव᭭था न ᮧकट 
हो जाय । पर᭠तु अᭅसंतुलन कᳱ अव᭭था कᳱ ᮧाि᳙ त᭜काल न हो कर कुछ 
अविध के प᳟ात ही होती है - अविध ᳰकतनी होगी f3 एवं f4 फलन पर 
िनभᭅर करेगी 
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28.4 समय पᳶूत एव ंम᭨ूय-᭭फᳱित 

28.4.1 िवषय ᮧवशे 

िवगत ख᭛ड (28.3) के िव᳣ेषण से िवᳰदत ह ैᳰक समᮕ मांग तथा 
समᮕ पूᳶत का पाᳯर᭭पᳯरक संबधं मू᭨यᲂ के ᭭तर का िनधाᭅरक ह,ै पर᭠तु 
हमारा उे᭫य मू᭨य िनधाᭅरण कᳱ ᮧᳰᮓया न होकर, ᭭फᳱितक अव᭭था का 
ग᭜या᭜मक िव᳣षेण करना ह,ै यह भी िवᳰदत है ᳰक समय मांग तथा समᮕ 
पूᳶत का अंतर मू᭨यᲂ के वृिदर के पᳯरवतᭅनᲂ का कारक ह ै। खंड - 28.3 मᱶ 
हमने समᮕ मांग को के᭠ᮤ चर मान कर िव᳣षेण ᳰकया था । अब के᭠ᮤ चर 
समᮕ पूᳶत है । अवलोकन करᱶ ᳰक उ᭜पादन फलन के तकᭅ  के अनुसार, 

समᮕ पूᳶत का िनधाᭅरक संसाधनᲂ का अनुकूलतम अनुपात मᱶ ᮧयोग पर 
आधाᳯरत ह,ै अत: अ᭨पकाल के पᳯरवेश कᳱ पᳯरक᭨पना᭜मक ᮧितबंध के 
कारण, ᮰म संसाधन का दो िवचार करता ह,ै ᮰म, उ᭜पादन का अिनवायᭅ 
संसाधन ह ै । िनिहत तथा ᮧ᭜यᭃ बरेोजगारी ᮰म बाजार मᱶ आिधय 
पूᳶत का लᭃण ह,ै ᮰म पूᳶत का ᮧयोग ही व᭭तुᲐ का यथोिचत पᳯरमाण 
मᱶ उ᭜पादन करके, मू᭨य-᭭फᳱित के भार को िनयंिᮢत कर सकता ह ै। समᮕ 
पूᳶत का मू᭨य-᭭फᳱित पर ᮧभाव कुछ आधारभूत त᭝यᲂ पर आधाᳯरत ह ै। 
एक िवचारधारा के अनुसार तकनीकᳱ ᮧगित का अनुकूलतम एवं छाया 
पाᳯर᮰िमकदर का एक साथ ᮧयोग करना चािहये । अ᭠य िवचारधारा 
कᳱ᭠सीय मत पर आधाᳯरत ह ै । यह िवचार समᮕ मांग के ᮧभावी 
पᳯरमाण मᱶ वृि का अनुमोदन करता ह ै । ᮧभावी मांग कᳱ वृि 
उ᭜पादन को सᳰᮓय करके, ᭭फᳱितक भार को िनयंिᮢत करने मे सᭃम 
होगी । पर᭠तु संसाधनᲂ के बाजार कᳱ िविश᳥ताᲐ कᳱ अवहलेना नहᱭ 
कᳱ जा सकती । िवकासो᭠मुख अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᮰म बाजार मᱶ दीघᭅ᭭थायी 
बेरोजगारी के अितᳯरᲦ, पूंजीगत व᭭तुᲐ कᳱ पूᳶत भी िन᳜᭭तीय होती 
ह,ै फलत: समᮕ मांग मे वृि, उ᭜पादन को उᲬ᭭तरीय न करके, गुणांक 
कᳱ ᮧᳰᮓया ᳇ारा मू᭨य-᭭फᳱित को ᮧो᭜सािहत करती ह ै । अ᭠ततोग᭜वा, 
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मू᭨य-᭭फᳱित पूणᭅ रोजगार  नीित को ही िवफल कर दगेा । मू᭨य-᭭फᳱित 
᭭वयं ही अवरोध तु᭨य ᮧकट होता ह ै। अथᭅशाᳫी केल᭭कᳱ ने िच᭠तन कᳱ 
नवीन ᳰदशा ᮧदान कᳱ है । व ेपूंजीगत व᭭तुᲐ कᳱ सापेिᭃक अलोचपूणᭅ 
पूᳶत को एक अवरोधक मानते है । पर᭠तु उपभोग व᭭तुᲐ कᳱ पूᳶत भी 
एक ᮧमुख अवरोधक सदशृ ᮧकट हो सकता है । 

28.4.2 ᮧितमान सरंचना 

मू᭨य-᭭फᳱित के िववेचनाथᭅ अथᭅ᳞व᭭था कᳱ एक सरलीकृत 
ᮧितमान कᳱ रचना कᳱ जायेगी । यह ᮧितमान मू᭨य-᭭फᳱित तथा समᮕ 
पूᳶत का िव᳣ेषणा᭜मक संदभᭅ ᮧदान करेगा । िनवेश के दो पᭃ ह ै। िनवेश, 

ᮧभावी मांग का िनधाᭅरक ह,ै िनवेश, उ᭜पादक-शिᲦ का भी िनधाᭅरक है । 
पर᭠तु इस ᮧितमान मे िनवेश कᳱ उ᭜पादक-शिᲦ मᱶ िव᭭तरण के ᮧभाव 
को ᮧाथिमकता दी जायेगी-यᲂᳰक यही शिᲦ आय के जनन कᳱ अि᭠तम 
ᳫोत होती है । पर᭠तु अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िनवशे के पᳯरमाण को अवᱨ 
करने वाल ेतीन िनधाᭅरकᲂ का भी ᭟यान रखना चािहयᱶ । िनजी ᭃेᮢ मᱶ (i) 
िनवेश का वृिदर वांिछत नहᱭ होता, (ii) पूंजीगत व᭭तुᲐ का उ᭜पादन 
करने के हेतु भौितक संसाधनᲂ का अभाव अवरोधक होता ह ै। तथा (iii) 
िनवेश मᱶ वृि ᳇ारा ᮧेᳯरत उपभोग व᭭तुᲐ कᳱ पूᳶत भी अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
जहां ᳰक पूंजीगत व᭭तुᲐ का अभाव हᲂ, ᮧित᳞िᲦ वा᭭तिवक आय 
िनम᭭तरीय हो, तथा ᮰म का पूणᭅᱨपेण ᮧयोग न हो रहा हो-उपभोग 
व᭭तुᲐ कᳱ ही मू᭨य-᭭फᳱित के भार कᳱ िनयंᮢक होगी । अब ऐसे संदभᭅ मᱶ 
िवकास योजनाᲐ तथा स᭥भवनाᲐ का या ᮧभाव होगा, िवचारणीय है 
। उᱫर है ᳰक िवकास-ᮧᳰᮓया ''समतोिलत'' ᱨप से ᳰᮓयाि᭠वत कᳱ जानी 
चािहये । केवल समतोिलत िवकास के आधार पर ही उ᭜पादन के 
िनयोिजत िव᭭तरण के, ᮧभावी मांग के अितᳯरᲦ पᳯरमाण को अितᳯरᲦ 
पूᳶत ᳇ारा संतुलन ᭭थािपत ᳰकया जा सकता ह-ᱹ अथाᭅत् ᭭फᳱितक भार 
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को, उपभोग व᭭तुᲐ के िनयोिजत उ᭜पादन ᳇ारा, ᭠यूनतम ᳰकया जा 
सकता ह ै। 

पर᭠तु कृिष ᭃेᮢीय उ᭜पादन, उपभोग व᭭तुᲐ कᳱ पूᳶत मे मुय 
अवरोधक है । अिधकांशत: सं᭭थागत कारणᲂ से कृिष उ᭜पादन 
िन᳜᭭तरीय है । ये सं᭭थागत कारण - भूिमधर अिधकारᲂ कᳱ संरचना, 
िबना पᲵेदारी कᳱ सुरᭃा के कृषक िनिहत का᭫तकारी करता ह,ै 

लघु᭭तरीय कृषकᲂ कᳱ िनधᭅनता इ᭜याᳰद ᮧमुख ह ै । अतएव िबना 
भूिम-सुधार तथा सं᭭थागत अवरोधᲂ को िनि᭬ᮓय ᳰकये, समतोिलत 
िवकास फिलत न होगा । इसके उपरा᭠त नीितयᲂ का ᮧितपादन इस 
ᮧकार ᳰकया जाना चािहये ᳰक एक िनधाᭅरक हेतु अपनाई गई नीित, अ᭠य 
िनधाᭅरक के ᮧित असंगत न हो । उदाहरणाथᭅ, एक ᭃेᮢ मᱶ िव᭭तरण कᳱ 
ᮧᳰᮓया अ᭠य ᭃेᮢ मᱶ मू᭨य वृि कᳱ ᮧरेक हो सकती है । व᭭तुत: मू᭨य मᱶ 
वृि ᮧरेक शिᲦयां माᮢ एक बार सᳰᮓय हो कर शा᭠त नहᱭ हो जाती । 
वे सामा᭠य मू᭨य᭭तर मे भी विृ ᭜वᳯरत करती है । 

उपयुᭅᲦ कथन का कारण ᭭प᳥ है । पूजंीगत व᭭तुᲐ के उ᭜पादन मᱶ 
िव᭭तरण, लागत मᱶ वृि के मा᭟यम से, उपभोग व᭭तुᲐ के मू᭨य मᱶ भी 
वृि ᮧेᳯरत करती है । उपभोग व᭭तुᲐ के मू᭨य मᱶ वृि एक ᭭वतंᮢ 
िनधाᭅरक सादशृ ᮧितᳰᮓया का ᮧणोदक होता है उपभोग व᭭तुᲐ मᱶ मू᭨य 
वृि होने के फल᭭वᱨप, ᮰िमक वा᭭तिवक पाᳯर᮰िमकदर को बनाये 
रखने के िलये, अिधक मौᳰᮤक पाᳯर᮰िमक कᳱ मांग करेगा । 
पाᳯर᮰िमकदर मे वृि उ᭜पादक कᳱ ᮧितᳰᮓया भी ᮧेᳯरत करेगा । 
उ᭜पादक अपने आरि᭥भक लाभ के ᭭तर को बनाये रखने के हेतु अपने 
᳇ारा उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ के मू᭨य मᱶ वृि को ᭜वᳯरत करेगा । इस ᮧकार 
का कुचᮓ िनर᭠तर बनᱶ रहने कᳱ संभावना उ᭜प᳖ करेगी । अत: के᭠ᮤ त᭝य 
(i) वा᭭तिवक पाᳯर᮰िमक को बनाये रखने कᳱ ᮧवृिᱫ, (ii) उ᭜पादकᲂ ᳇ारा 
मू᭨य मᱶ वृि ᭜वᳯरत करने कᳱ ᮧवृिᱫ तथा (iii) मू᭨यᲂ के समायोजन कᳱ 
ᮧᳰᮓया का िनवल पᳯरणाम सामा᭠य मू᭨य ᭭फᳱित है । 
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क᭨पना करᱶ ᳰक संया - 1 उपभोग व᭭तुᲐ तथा संया- 2 पूजंीगत 
व᭭तुᲐ का इंिगत करती ह;ै व᭭तुᲐ कᳱ संया Xi ह,ै तथा इनकᳱ पूᳶत Xi ह ै
।; व᭭तुᲐ का मू᭨य Pi ह;ै i व᭭तुᲐ कᳱ उपभोग ᮧवृिᱫ Ci ᳇ारा इंिगत कᳱ 
जायेगी । अब क᭨पना करᱶ ᳰक दोनᲂ व᭭तुᲐ कᳱ उपभोग ᮧवृिᱫयᲂ का 
योग इकाई के बराबर है – C1 + C2 ह ै। । अतएव व᭭तु - 1 कᳱ मांग तथा 
पूᳶत मे संतुलन कᳱ शतᭅ को ᳞Ღ ᳰकया जा सकता ह ै।  

 1 1 2 2

1

(13)
C C X P X

P


      

समीकरण (13) का बांया समᮕ पूᳶत एवं दािहना पᭃ समᮕ मांग का 
᳒ोतक ह ै। चंूᳰक C1 + C2 = 1 ह ै। अतः समीकरण (13) ᳇ारा ᮧितपाᳰदत 
शतᭅ पूरी होने पर, व᭭तु-2 संबंिधत बाजार भी संतुलन मᱶ ि᭭थत हो 
जायेगा । 

पुन: क᭨पना करᱶ ᳰक अथᭅ᳞व᭭था समीकरण (13) ᳇ारा ᮧितपाᳰदत 
शतᭅ पूरा करते ᱟये ि᭭थ᭜या᭜मक अव᭭था मᱶ ह,ै पर᭠तु ᮰म बाजार मे 
आिधय पूᳶत िव᳒मान है । अब पᳯरक᭨पना कᳱ जा सकती है ᳰक 
उपभोग व᭭तुᲐ कᳱ पूᳶत एक िन᳸द᳥ ᭭तर पर (िवशेषतया कृिषᭃेᮢ 
जिनत व᭭तुएं) अपᳯरवᳶतत ह ै। अब यह ᭭प᳥ है ᳰक उपभोग व᭭तु बाजार 
मᱶ संतुलन ᭭थािपत करने वाली शिᲦ माᮢ P1 मᱶ पᳯरवतᭅन ही होगी । अब 
उ᭜पादकᲂ के मू᭨य वृि ᭜वᳯरत करने कᳱ ᮧविृᱫ पर ᭟यान दे । व᭭तु- 2 का 
मू᭨य पᳯरवतᭅनीय लागत पर वृि ᭜वᳯरत करने कᳱ ᮧवृिᱫ ᳇ारा 
िनधाᭅᳯरत होगा, अथाᭅत् 
(14) P2 = m12w 

समीकरण (14) मᱶ 12 ᮰म के पᳯरमाण को इंिगत करता ह,ै ᮰म माᮢ एक 
पᳯरवतᭅनशील उ᭜पादन का संसाधन है । अत: 12 ᮰म के उस िविश᳥ 
पᳯरमाण को इंिगत करता ह,ै जो व᭭तु- २ कᳱ एक इकाई के उ᭜पादन हेतु 
आव᭫यक ह;ै w मौᳰᮤक-पाᳯर᮰िमकदर ह;ै m एक अचर ह ै- व᭭तुत: (m - 1) 

लागत के ᮧ᭜येक ᭭तर पर मू᭨य के वृि का ᭜वरण गुणांक ह ै। 
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अब क᭨पना करᱶ ᳰक वा᭭तिवक पाᳯर᮰िमकदर W ह ै। चंूᳰक वा᭭तिवक 
पार᮰िमकदर को बनाये रखने कᳱ ᮧवृिᱫ ᳰᮓयाशील ह,ै अत: वा᭭तिवक 
पाᳯर᮰िमकदर कᳱ अपᳯरवतᭅनीयता को ᳞Ღ ᳰकया जा सकता है । 
(15) W = w / P1 

अथाᭅत्, मू᭨य – P1 मᱶ वृि, w (मौᳰᮤक पाᳯर᮰िमक दर मᱶ 
आनुपाितक वृि ᮧेᳯरत करके, वा᭭तिवक दर (W) को बनाये रखेगी । 

28.4.3 अथᭅ᳞ व᭭था कᳱ सᳰंᮓयाए ं

ᮧितमान कᳱ संरचना अब पूणᭅ है । क᭨पना करᱶ ᳰक उ᭜पादन तथा 
मू᭨य का आरि᭥भक संयोग (X,P) समीकरण (14) एव ं (15) ᳇ारा 
ᮧितपाᳰदत शतᲄ को परूा करते है । इन शतᲄ को अ᭠य ᱨप मᱶ भी ᳞Ღ 
ᳰकया जा सकता ह:ै  

 
1 1 1

2 1 1

(16)
1

P C X
P C X

      


 

एवं समीकरण (14) तथा (15) का संयोग करने पर ᭄ात होता ह,ै ᳰक  
1

2 2

1(17)
1

P
P m w

      = 

व᭭तुत: समीकरण (16) व᭭तु बाजार मᱶ संतुलन कᳱ शतᭅ ह,ै 

समीकरण (17) िविभ᳖ वगᲄ कᳱ 'ᮧ᭜याशा' एवं 'ᮧाि᳙' के म᭟य समता का 
᳒ोतक है । इसे हम “ᮧ᭜यािशत संतुलन'' कᳱ सं᭄ा दᱶगे । समीकरण (17) 

ᮧ᭜यािशत संतुलन कᳱ शतᭅ ᮧितपाᳰदत करती ह ै। इस तकᭅ  को िचᮢ- 28.4 

᳇ारा िववेिचत ᳰकया जा सकता है । धरुी-X व᭭तु- २ कᳱ पूᳶत के पᳯरमाण 
का मापन करती है । धरुी-Y व᭭तु- 1 तथा व᭭तु- 2 के मू᭨य अनुपात (P1 / 

P2) को ᮧदᳶशत करती है । उ᭞᳄त िब᭠द ु से 90० पर िचिᮢत रेखा, 
समीकरण (16), व᭭तु बाजार के संतुलन कᳱ ᳒ोतक ह ै। बाजारीय संतुलन 
कᳱ तुलना मᱶ, ᮧ᭜यािशत संतुलन कᳱ रेखा धरी-X के समाना᭠तर िचिᮢत है 
। यही समीकरण (17) का िचᮢण ह ै। दोनᲂ ᮧकार कᳱ संतुलन रेखाए ंएक 
दसूरे को िब᭠द ुE पर िवभािजत करती ह ै। अत: समीकरण (16) तथा (17) 



545 
 

से ᭭प᳥ होता ह,ै ᳰक व᭭तुᲐ X1 तथा X2 मᱶ समतोिलत ᱨप से िव᭭तरण 
होने पर, यथावत मू᭨य अनुपात (P1 / P2) पर नवीन संतुलन ᮧा᳙ होगी । 
फलत: सैाि᭠तक ᱨप से यᳰद X1 तथा X2 के उ᭜पादनᲂ मᱶ िव᭭तार स᭥भव 
हो, तो िनि᳟त ही समतोिलत िवकास कᳱ ᮧᳰᮓया अस᭥भव न होगी, 
पर᭠तु यह भी संभावना अवा᭭तिवक नहᱭ ह ै ᳰक, समतोिलत िवकास 
ᮧᳰᮓया ᮧा᳙ ही न हो । कारण यह ह ैᳰक कम से कम अ᭨पकाल मᱶ व᭭तु- 1 
कᳱ समᮕ पूᳶत सुिनि᳟त ह ै। 

िचᮢ- 28.4  

 
क᭨पना करᱶ ᳰक पूंजीगत व᭭तुᲐ का उ᭜पादन 2X

  पᳯरसीमा तक 
ᳰकया जाता ह ै । अब आगामी ᮧितᳰᮓयाएं उ᭜पादन के अितᳯरᲦ 
पᳯरमाण से स᭥ब होगा । मू᭨य - P2 केवल m112 तथा w मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ के 
ᮧित संवदेनशील ह ैमू᭨य P1 के ᭭तर मᱶ वृि उस समय तक ᳰᮓयाशील 
होगी जब तक ᳰक व᭭तु बाजार मᱶ संतुलन ᭭थािपत नहᱭ हो जाता । अ᭠य 
श᭣दᲂ मᱶ समीकरण (16) कᳱ शतᱷ परूी होती चािहये । मू᭨य-P1 मᱶ वृि होने 
से, समीकरण (15) के अनुसार, मौᳰᮤक पाᳯर᮰िमकदर मᱶ वृि होगी, 

िजसका अि᭠तम पᳯरणाम समीकरण (14) के अनुसार, मू᭨य- P2 मᱶ वृि ह ै
। मू᭨य- P1 मᱶ वृि मू᭨य- P2 मᱶ समᳰदशीय पᳯरवतᭅन ᮧेᳯरत करेगा । 
समीकरण (17) ᳇ारा भी यह ᭭वयं िस है । काला᭠तर मᱶ P2 मे वृि भी 
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मू᭨य- P1 मᱶ वृि का कारक होगा । इसके फल᭭वᱨप तभी, समीकरण (16) 

के अनुसार, िविभ᳖ बाजारᲂ मᱶ समसामियक ᱨप से संतुलन कᳱ अव᭭था 
को ᮧा᳙ हᲂगे । यही ᮧᳰᮓया तब तक सᳰᮓय रहᱶगी जब तक ᳰक ᮧ᭜येक 
बाजार मᱶ पृथक ᱨप से संतुलन ᭭थािपत नहᱭ हो जाता । मू᭨य P1 तथा P2 
मᱶ िनर᭠तर वृि होती रहेगी, पर᭠तु मू᭨य अनुपात = 1 2/P P , A-B 
पᳯरमसीमा के अ᭠तगᭅत ही रहगेा । अतएव यह िस होता ह ैᳰक संयोग 
(X1, X2) मᱶ िवसंतुलन कारक त᭝य िव᳒मान है । - अथाᭅत् समीकरण (16) 

तथा (17) मᱶ असंगतता ᮧकट होती है । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ सभी बाजारᲂ मे 
समसामियक ᱨप से संतुलन को ᮧा᳙ न हᲂगे- फलत: ᮧ᭜येक वगᭅ कᳱ 
ᮧ᭜याशाएं भी फिलत न हो सकेगी । यही असंगतता मू᭨यᲂ मे वृि कᳱ 
ᮧᳰᮓया को ज᭠म देती है । 

उ᭜पादकᲂ कᳱ ᮧितᳰᮓया के संबधं मᱶ मत िवभेद है । एक मतानुसार 
उ᭜पादक, उ᭜पादन के पᳯरवतᭅनᲂ का मू᭨य पर ᮧभाव का अनुमान करने के 
साथ-साथ, उ᭜पादन को उस िविश᳥ सीमा को अनुकूलतम कᳱ मा᭠यता 
देता ह,ै िजस पर कᳱ लाभ अिधकतम हो जाता ह ै। दसूरे मत के अनुसार, 

उ᭜पादक उ᭜पादन के संसाधनᲂ के मू᭨य मᱶ वृि के ᮧित अपनी ᮧितᳰᮓया 
᳞Ღ करते ह,ै संसाधनᲂ के मू᭨य मे वृि होने पर, उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ के 
मू᭨यᲂ मᱶ भी वृि होगी, कारण यह ह ैᳰक उ᭜पादन कᳱ लागत वृि के 
फल᭭वᱨप एक िनि᳟त अनुपात मᱶ ''मू᭨य वृि के ᭜वरण'' करने कᳱ 
ᮧवृिᱫ होती ह,ै उपरोᲦ दो िवरोधी मतᲂ मᱶ सम᭠वय ᳰकया जा सकता ह,ै 

क᭨पना करᱶ ᳰक मू᭨य मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ ᳇ारा ᮧᳯेरत फमᲄ तथा ᮰िमकᲂ कᳱ 
अ᭨पकालीन ᮧितᳰᮓया, दीघᭅकालीन िवकासहीन अव᭭था उ᭜प᳖ करने मᱶ 
सᭃम है । अतएव समीकरण (14) तथा (15) मᱶ m एवं W के मान कᳱ 
᳞ाया अिधक सावधानी से करना चािहये अथवा मू᭨य-वृि ᭜वरण 
तथा वा᭭तिवक पᳯर᮰िमकदर के ᳞वहार का वै᭄ािनक अ᭟ययन करना 
उिचत होगा । ऐसा हो सकता है ᳰक m तथा W के मान यथावत ही रहᱶ, 
परंतु यह भी असंभव नहᱭ है ᳰक इन चरᲂ का मान अथᭅ᳞व᭭था के 
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दीघᭅकालीन शिᲦयᲂ पर िनभᭅर हो । इस ᮧकार से अथᭅ᳞व᭭था मᱶ संयोग 
(X,P) चाहे दीघᭅकाल तक ही यᲂ न बने रहᱶ, समीकरण (14) तथा (15) का 
ᮧयोग करके m तथा W का मान ᭄ात ᳰकया जा सकता ह ै। अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, 
मू᭨य-वृि ᭜वरण (m) तथा वा᭭तिवक पाᳯर᮰िमक (W) के वे िविश᳥ मान 
ᮧा᳙ हᲂग,े जो उ᭜पादकᲂ एवं ᮰िमकᲂ कᳱ ᮧ᭜याशाᲐ को फिलत करते ह:ै  

28.5 सरंचना᭜मक िवसतंलुन तथा ᭭फᳱित 

समᮕ पूᳶत ᮧेᳯरत मू᭨य-᭭फᳱित से ही संबंिधत एक अ᭠य 
िवचारधारा संरचना᭜मक ᭭फᳱित कᳱ ह ै। इस िवचारधारा का मुय तकᭅ  
िन᳜ांᳰकत है । मू᭨यᲂ मᱶ अप᭭फᳱित कᳱ ᮧवृिᱫ अित ᭃीण होती है । 
अतएव सापेिᭃक मू᭨यᲂ कᳱ संरचना मᱶ पᳯरवतᭅन त᭜काल ही सामा᭠य 
मू᭨य ᭭फᳱित मᱶ पᳯरिणत होने लगता है । इसका कारण यह ह ैᳰक ᮰िमकᲂ 
को वा᭭तिवक पाᳯर᮰िमक तथा उ᭜पादकᲂ कᳱ लाभ को यथावत रखने कᳱ 
ᮧवृिᱫ होती है । अतएव िव᳣षेण का के᭠ᮤ िवषय है ᳰक सापेिᭃक मू᭨यᲂ 
मᱶ पᳯरवतᭅन यᲂ होता ह?ै िवकासो᭠मुख अथᭅ᳞व᭭था मᱶ (i) कृिषᭃेᮢीय 
उ᭜पादन कᳱ लोच अ᭨प एक होती ह,ै (ii) अ᭠तराᭅ᳦ीय ᳞ापार मᱶ अनेकᲂ 
अवरोध होते ह,ै (iii) िवकास ᮧᳰᮓया ᭭वयं ही आयात ᮧो᭜सािहत करती 
ह,ै तथा (iv) िनयाᭅितत व᭭तुᲐ कᳱ मांग मे दीघᭅकालीन ᮳ास भी दिृ᳥गत 
है ।  

अब खंड 28.4 मᱶ ᮧ᭭तुत ᮧितमान का अवलोकन करᱶ । ᮧितमान मᱶ 
उ᭜पादन कᳱ संरचना के ᳰᮓयाि᭠वत होने पर संतुलन ᭭थािपत हो सकता 
है । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, मू᭨य᭭फᳱित का मुय कारक उ᭜पादन मᱶ संरचना᭜मक 
पᳯरवतᭅन ह ै। इसे हम ''संरचना᭜मक िवसंतुलन'' कᳱ सं᭄ा दᱶगे । ᳰकसी न 
ᳰकसी ᮧकार कᳱ िवसंगतता ही िवसंतुलन ᮧᳯेरत करती ह ै- उ᭜पादन कᳱ 
संरचना ऐसी हो सकती ह,ै िजसके फल᭭वᱨप अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
ि᭭थरीकरण ही न हो । तब िविभ᳖ वगᲄ कᳱ ᮧ᭜याशा भी फिलत न 
होगी । क᭨पना करᱶ ᳰक (i) व᭭तु- 1 कृिषᭃेᮢीय उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ एव ं
व᭭तु- 2 औ᳒ोिगक ᭃेᮢीय उ᭜पाᳰदत व᭭तुएं है । यह भी पᳯरकि᭨पत होगा 
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ᳰक (ii) जनता अᳶजन आय का 50 ᮧितशत व᭭तु- 1 पर, 25 ᮧितशत व᭭तु- 2 

पर ᳞य करती है । तथा शेष आय बचत ᭭वᱨप धाᳯरत करती है । 
सरकारी ᭃेᮢ (iii) व᭭तु- 2 कᳱ G इकाईयᲂ का ᮓय करती है । तदनुसार 
दोनᲂ बाजारᲂ मᱶ संतुलन कᳱ शतᲄ को ᳞Ღ ᳰकया जा सकता ह ै। 

 1 1 1 2 2 1/ 2X P X P X P   
 2 1 1 2 2 2/ 4X P X P X P G    

उपरोᲦ शतᲄ को सरलीकृत ᱨप मᱶ भी ᳞Ღ ᳰकया जा सकता है । 
1 2 2 1(18) / /P P X X  
1 2 2 1 1(19) / 3 / 4 /P P X X G X   

िचᮢ- 28.5 

 
अब िचᮢ- 28.5 का अवलोकन करᱶ धरुी-X पर X2 का पᳯरमाण, तथा 

धुरी-Y पर मू᭨य अनुपात 1 2/P P  का मापन ᳰकया गया ह ै। तीन संतुलन 
᳒ोतक रेखाᲐ - कृिष ᭃेᮢीय संतुलन, औ᳒ोिगक ᭃेᮢीय संतुलन तथा 
ᮧ᭜याशाᲐ से स᭥ब संतुलन िचिᮢत है । यह पᳯरकि᭨पत होगा ᳰक व᭭तु 
X1 का पᳯरमाण अपᳯरवᳶतत है उपरोᲦ ᮧितमान कᳱ अ᭠य पᳯरक᭨पनाᲐ 
के आधार पर अभी भी (क) ᮰िमक अपनी वा᭭तिवक पाᳯर᮰िमक को 
बनाये रखने हेतु अिधक मौᳰᮤक पाᳯर᮰िमक कᳱ मांग करता है एव ं(ख) 

मू᭨य-P2, का िनधाᭅरण एक िनि᳟त मू᭨य के विृ के ᭜वरण ᳇ारा होता ह ै। 
अतएव समीकरण (17) इन दोनᲂ शतᲄ को पूरा करता है - तदनुसार 
ᮧ᭜याशाᲐ से स᭥ब संतुलन रेखा ᮧा᳙ होती है । यह केवल अपवाद 
माᮢ होगा ᳰक तीनᲂ संतुलन रेखाᲐ का िवभाजन िब᭠द ुएक ही हो - 
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अथाᭅत, सभी बाजार ᭃेᮢ संतुलन मᱶ ि᭭थत हो, वा᭭तिवक जगत मे सभी 
बाजार समसामियक ᱨप से संतुलन को ᮧा᳙ नहᱭ होते - न ही ᮧ᭜येक वगᭅ 
कᳱ ᮧ᭜याशाएं पूणᭅᱨप से फिलत होती है । 

अतएव िवसंतुलन अव᭭था मᱶ चरᲂ के ᳞वहार तथा वगᲄ कᳵ 
ᮧितᳰᮓया से संबंिधत पᳯरक᭨पना मह᭜वपूणᭅ होगी । कृिष ᭃेᮢ के 
उ᭜पादन मᱶ अनेकᲂ अवरोध होते ह ै- अत: X1 को अपᳯरवᳶतत मान लेना 
अवा᭭तिवक न होगा । फलत: व᭭तु- 1 के बाजार मᱶ संतुलन का ᮧेरक 
केवल मू᭨य- P1 मᱶ पᳯरवतᭅन ही होगा । क᭨पना करᱶ ᳰक व᭭तु- 1 कᳱ मांग 
 1 1 2 2 1/ 2P X P X P  ह ैअब यᳰद इन व᭭तुᲐ कᳱ मांग इनकᳱ पूᳶत से अिधक 
ह,ै तो अथᭅ᳞व᭭था कृिषᭃेᮢीय संतुलन रेखा के नीचे ि᭭थत होगी तथा 
मू᭨य P1 मᱶ वृि ᮧेᳯरत होगी । यᳰद व᭭तु- 2 के बाजार मे भी आिधय 
मांग धना᭜मक ह,ै तो व᭭तु- 2 कᳱ पूᳶत मᱶ वृि ᮧेᳯरत होगा; अथवा, यᳰद 
अथᭅ᳞व᭭था औ᳒ोिगक संतुलन रेखा के बा ओर है तो X2 के पᳯरमाण मᱶ 
वृि होगी । मू᭨य- P1 मᱶ वृि के फल᭭वᱨप W > w / P1 होगा - अतएव 
मौᳰᮤक पाᳯर᮰िमक कᳱ मांग मᱶ वृि होगी । मौᳰᮤक पाᳯर᮰िमकदर मᱶ 
वृि का लागत ᮧरेक ᮧभाव भी ᮧकट होगा- तदनुसार मू᭨य- P2 मᱶ भी 
वृि होगी । िनवल ᮧभाव यह होगा ᳰक, चंूᳰक मू᭨य अनुपात = 1 2/P P  

ᮧ᭜याशा संतुलन रेखा के ऊपर है अतएव P2 मᱶ वृि अव᭫य ही होगी । 

दीघᭅ᭭थायी मू᭨य ᭭फᳱित के ᮧकट होने से अथᭅ᳞व᭭था, पᳯरसीमा 
AC के अंतगᭅत ि᭭थत हो जायेगी, उदाहरणाथᭅ, िᮢकोण ABC के म᭟य 
ᳰकसी भी िब᭠द ुका चयन करᱶ । इस िब᭠द ुपर = P1, P2, तथा X2 मᱶ वृि कᳱ 
ᮧवृिᱫ सᳰᮓय होगी-जैसा ᳰक बाणᲂ के कोनᲂ ᳇ारा इंिगत है । फलत: 

अथᭅ᳞व᭭था दािहनी ओर िववᳶतत होगी । क᭨पना करᱶ ᳰक अथᭅ᳞ व᭭था 
एक ᭭टेशनरी िब᭠द ुE पर ि᭭थत हो जाती ह ै। इस िब᭠द ुपर चंूᳰक अव᭭था 
᭭टेशनरी ह,ै P1, w तथा P2 यथावत दर पर वृि दिृ᳥गत करᱶग े। अ᭠य 
श᭣दᲂ मᱶ, य᳒िप ᳰक मू᭨य अनुपात अपᳯरवᳶतत रहेगा, ᳰफर भी मू᭨यᲂ मे 
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िनर᭠तर वृि हᲂगी, यᳰद ᭭टेशनरी अव᭭था न भी िव᳒मान हो तो भी A 
तथा C के म᭟य मू᭨य अनुपात मे पᳯरवतᭅन होता रहेगा एवं दीघᭅ᭭थायी 
᭭फᳱितक अव᭭था ᮧकट होगी । ᭭फᳱितक ᮧ᭜याशाᲐ के फल᭭वᱨप भी 
मू᭨य P1 तथा P2 मᱶ वृि का ᭜वरण होगा । पर᭠तु यᳰद ᭭फᳱित से 
लाभाि᭠वत (जैसे शिᲦशली ᮰िमक/उ᭜पादक) वगᭅ व᭭तुᲐ के एक िनि᳟त 
पᳯरमाण ही ᮧा᳙ करना चाहते है - मू᭨य वृि के ᭜वरण मᱶ ᱨिच नहᱭ है - 
तो ᭭फᳱितक भार कुछ अंशो मᱶ इन वगᲄ कᳱ ᮧितᳰᮓया ᳇ारा कम हो 
सकता ह ै। 

28.6 ᭭फᳱित िनरोधक नीितया ं

समᮕ मांग को ᭭फᳱितक ᮧᳰᮓया का के᭠ᮤ चर मानने पर मू᭨य (P), 

ᮧित इकाई लाभ (  ), मौᳰᮤक पाᳯर᮰िमक (W), उ᭜पादन (X) तथा 
संसाधनᲂ के लागत (M) के ᳰᮓया᭜मक संबंध ही नीितयᲂ के ᮧितपादन को 
आधार ᮧदान कर सकते है । उपयुᭅᲦ चरᲂ को सूᮢब करने पर 

/P a bW x cM    

जब ᳰक a, b, तथा c ᮧितᳰᮓया गुणांक ह ै। ᭭प᳥ है ᳰक  , W / x तथा 
M मᱶ पᳯरवतᭅन मू᭨य᭭तर P को पᳯरवᳶतत करेगा - चाहे इन तीनᲂ चरᲂ कᳱ 
पार᭭पᳯरक ᳰᮓया अ᭠तरᳰᮓया जो भी हो । ᮧ᳤ ह ैᳰक या उ᭜पादन कᳱ 
एक तीᮯ वृि मू᭨यᲂ को ि᭭थर रखने मᱶ सहायक होगी? इस नीित को 
ता᳸कक ᭭तर पर एक िवरोधाभास से साᭃा᭜कार करना होगा - वह ह ै
मांग मᱶ तीᮯ गित से वृि एवं मू᭨य का कम तीᮯ गित से वृि का 
सहअि᭭त᭜व होगा । अतएव यह तकᭅ  मांग को, ᮧितबंिधत करके, 

मू᭨य᭭फᳱित को िनयंिᮢत करने के हेतु, उपयुᲦ न होगा । व᭭तुत: उ᭜पादन 
मे िव᭭तरण करने वाली कोई भी नीित  , W तथा M को भी ᮧभािवत 
करेगी यह भी असंभव नहᱭ ह ैᳰक इन तीनᲂ चरᲂ मᱶ पᳯरवतᭅन एक दसूरे के 
ᮧभाव को िनि᭬ᮓय कर दᱶ । नीितयᲂ का मू᭨य पर ᮧभाव इस त᭝य पर 
आधाᳯरत होगा ᳰक (i) उ᭜पादन तथा उ᭜पादकता मᱶ ᳰकतनी वृि होती है 
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(ii) इस वृि का लाभ उपभोᲦाᲐ मᱶ ᳰकतनी अविध प᳟ात िवतᳯरत 
ᳰकया जाता ह ै। 

पर᭠तु एक अिधक िवचारणीय ᮧ᳤ यह है ᳰक उ᭜पादकता मᱶ वृि 
होने पर  , W तथा M कᳱ ᮧितᳰᮓया या होगी? अब लागत तथा मू᭨यᲂ 
के ᳞वहार का िववेचन करना आव᭫यक होगा । व᭭तुत: उ᭜पादन के 
पᳯरमाण मᱶ सामा᭠य वृि,  मᱶ पᳯरवतᭅन के, मा᭟यम से, ᮰म-लागत के 
पᳯरवतᭅनᲂ का मू᭨य पर ᮧभाव को आंिशक ᱨप से िनि᭬ᮓय कर देता है । 
अब यᳰद उ᭜पादन मᱶ वृि अपने दीघᭅकालीन ᮧवृिᱫ से अिधक होती ह ै
तो,  मᱶ वृि, ᮰म लागत मᱶ ᮳ास के लाभ को पूणᭅतया िनि᭬ᮓय कर देती 
है । िवपरीत दशा मᱶ, जब उ᭜पादन मे वृि अपने दीघᭅकालीन ᮧवृिᱫ से 
कम होती ह,ै तो   मᱶ ᮳ास, ᮰म-लागत मᱶ वृि का ᭃितपूणᭅ करता है । 
अत: सामा᭠यतया   मᱶ पᳯरवतᭅन, लागत मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ के िवपरीत ᳰदशा 
मᱶ होगा, अतएव यह पᳯरक᭨पना करना उिचत न होगा ᳰक लागत ही P मᱶ 
पᳯरवतᭅनᲂ का एक माᮢ िनधाᭅरक है ।  

समᮕ मांग मᱶ ᮳ास होने पर साहसकᱫाᭅ को दो िवरोधी - (i) लागत 
मᱶ वृि कᳱ ᮧेᳯरत ᮧवृिᱫ तथा (ii) मांग कᳱ अप᭭फᳱितक ᮧवृिᱫ, शिᲦयᲂ 
से साᭃा᭜कार करना होता ह ै। इन दोनᲂ शिᲦयᲂ मᱶ कौन अिधक ᮧभावी 
ह,ै िव᳇ानᲂ मᱶ मतएयता नहᱭ है । परंतु-यᳰद W मᱶ पᳯरवतᭅन ᭄ात हᲂ, तो 
यह संभव ह ैᳰक (i) तथा (ii) एक दसूरे के ᮧभाव को िनि᭬ᮓय कर दᱶ - 

अथाᭅत अ᭨पकाल मे मू᭨य᭭तर, मांग के पᳯरवतᭅनᲂ ᳇ारा सवᭅदा ᮧभािवत 
ही होगा पᳯरक᭨पना करता उिचत न होगा । 

ᮧ᭭तुत िव᳣षेण (खंड 28.5) के आधार पर दो ᮧकार कᳱ मू᭨य 
ि᭭थरीकरण हेतु नीितयᲂ का ᮧितपादन ᳰकया जा सकता ह ै। ᮧथम नीित 
मू᭨य एवं आय᭭तर को िनयंिᮢत करने कᳱ है इसी नीित का उे᭫य 
ᮧ᭜याशा-संतुलन रेखा को उᲬ᭭तर पर िववᳶतत करना ह ै। अथाᭅत, इस 
नीित ᳇ारा वा᭭तिवक पाᳯर᮰िमक तथा मू᭨य वृि के ᭜वरण को 
सीमाब ᳰकया जा सकता ह ै। ि᳇तीय नीित राज᭭व ᳞य को घटाना इस 
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नीित का उे᭫य औ᳒ोिगक संतुलन रेखा बा ओर िववᳶतत करना है । 
पर᭠तु राजकᳱय ᭃेᮢ के ᳞य के पᳯरमाण मᱶ ᮳ास, औ᳒ोिगक ᭃेᮢ के 
उ᭜पादन को िन᳜᭭तरीय कर दगेा िजसका अि᭠तम पᳯरणाम बरेोजगारी 
मे वृि होगी । 

पुन: िव᳣ेषण मᱶ (खंड-28.4) पूंजीगत व᭭तुᲐ कᳱ पूᳶत के सापेᭃत: 

कम लोचपूणᭅ होने के साथ-साथ उपभोग व᭭तुᲐ कᳱ पूᳶत का अभाव भी 
मू᭨य ᭭फᳱित का िनधाᭅरक या इस तकᭅ  के अनुसार सिम᳥ीय ᭭तर पर 
उ᭜पादन के ᭭तर मे वृि का िनयोजन ''संतुिलत िवकास'' के िसा᭠त के 
आधार पर ही ᳰकया जाना चािहये । संतुिलत िवकास के िनयोजन का 
सैाि᭠तक आधार यह ह ैᳰक उपभोग व᭭तुᲐ (जैसे वᳫ) कᳱ एक इकाई 
का उ᭜पादन करने के िलये ᳰकतनी म᭟य᭭थ उ᳒ोग ᳇ारा आव᭫यकता 
होगी; एव ंम᭟य᭭थ व᭭तु कᳱ एक इकाई के उ᭜पादन हेतु ᳰकतनी पूंजीगत 
व᭭तुᲐ कᳱ आव᭫यकता होगी । स᭥पूणᭅ योजना भौितक व᭭तुᲐ - न ᳰक 
िवᱫीय ᱨप मᱶ, कᳱ जानी चािहये । इसके िवपरीत यᳰद आᳶथक संवृिदर 
को ᭜वᳯरत करना ही एकमाᮢ उे᭫य हᲂ, तो पूंजीगत व᭭तुᲐ कᳱ 
िनयोिजत वृिदर के अनुᱨप उपभोग व᭭तुᲐ कᳱ िनयोिजत संवृिदर 
होना चािहये - यᲂᳰक दोनᲂ ᮧकार के उ᳒ोगᲂ मᱶ िनवेश के पᳯरमाण मᱶ 
वृि उ᭜पादक-शिᲦ मᱶ िव᭭तारण के साथ-साथ, मौᳰᮤक आय के जनन 
को भी ᭜वᳯरत करती ह ै। परंतु कृिष ᭃेᮢ के उ᭜पादन का ᳞वहार अित 
मह᭜वपूणᭅ होता है । व᭭तुत: जलवायु इ᭜याᳰद मᱶ आकि᭭मक पᳯरवतᭅनᲂ के 
कारण उ᭜पादन वᮓ कᳱ लोच तथा उ᭜पादन कᳱ सरंचना मᱶ अित अिधक 
अि᭭थरता ᮧकट होने कᳱ स᭥भावना होती है । कृिषᭃेᮢीय उ᭜पाᳰदत 
व᭭तुᲐ के आिधय मांग को शू᭠य करने का एक माᮢ उपाय भंडारण ह ै। 
यह एक अ᭨पकािलक समाधान ह ै। इसके िवपरीत दीघᭅकािलक नीित का 
उे᭫य सं᭭थागत तथा संᳰᮓया᭜मक अवरोधᲂ को समा᳙ करना ह ै । 
व᭭तुत: भारत जैसे देश मᱶ कृिष ᭃेᮢ के उ᭜पादन के उᲬ᭭तरीय होने पर 
᭭वत: ही मू᭨य पाᳯर᮰िमकदर के, संरचना᭜मक आनुपाितक पᳯरवतᭅन 
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नहᱭ होता । अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᭭ फᳱित के मौᳰᮤक भार वहन करने कᳱ ᭃमता 
मᱶ भी वृि हो जाती है । फलत: िनवशे के वृिदर को भी ᭜वᳯरत करने 
कᳱ ओर इंिगत करती है । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, िनयोजन के अनुᱨप ᳞य कᳱ 
दीघᭅकालीन ᮧवृिᱫ का िनयोजन करने के प᳟ात, िनयोिजत वाᳶषक ᳞य 
के पᳯरमाण को कृिषᭃेᮢीय वᮓ के अनुᱨप समायोिजत करना चािहये । 
पूᳶत वᮓ के उᲬ᭭तरीय होने पर िनयोिजत ᳞य के पᳯरमाण मᱶ ᮳ास 
करना उिचत होगा - जबᳰक सिम᳥ीय ᱨप से वा᭭तिवक ᳞य तथा 
िनयोिजत ᳞य के पᳯरमाण मᱶ एकता बनी रहगेी । 
28.7 साराशं 

सभी मू᭨य᭭तरीय वृि ᭭फᳱितक नहᱭ होती । ᭭फᳱितक मू᭨य वृि 
मᱶ आिधय मांग के पᳯरमाण का धना᭜मक होता आव᭫यक है । मू᭨य᭭तर 
एव ंमू᭨य कᳱ वृिदर दोनᲂ ही आिधय मांग के धना᭜मक पᳯरमाण तथा 
इसके पᳯरवतᭅनᲂ से संबं होते है । परंतु आिधय मांग कᳱ अवधारणा 
समᮕ मांग तथा समᮕ पूᳶत कᳱ पथृक भूिमका कᲂ ᮧदᳶशत नही करती । 
अतएव मू᭨य पᳯर᮰िमकदर के अनुपात के पᳯरवतᭅनᲂ को उपभोग 
व᭭तुᲐ, अथवा पूंजीगत व᭭तुᲐ, अथवा दोनᲂ के धना᭜मक आिधय मांग 
से संबं करके ᭭फᳱितक ᮧᳰᮓया का अ᭟ययन ᳰकया गया है । व᭭तुत: 

िव᳣ेषणा᭜मक पᳯरवशे ग᭜या᭜मक ह,ै अतएव अᭅसंतुलन कᳱ अवधारणा 
᭭थािपत कᳱ गई है । दसूरी ओर समᮕ पᳶूत तथा ᭭फᳱितक भार का 
िववेचन करने के हेतु एक अ᭠य ᮧकार के िव᳣ेषणा᭜मक ᮧितमान कᳱ 
सरंचना कᳱ गई ह ै। ᮧितमान मᱶ िनवेश कᳱ उ᭜पादक शिᲦ का िव᭭तरण 
के ᮧभाव को ᮧाथिमकता दी गयी है। तदनुसार, ᮧ᭜याशा, कृिषᭃेᮢीय 
उ᭜पादन तथा औ᳒ोिगक ᭃेᮢीय संतुलन अव᭭थाᲐ से संबं संतुलन 
रेखाᲐ कᳱ अवधारणा को ᭭थािगत करके मू᭨य ᭭फᳱितक के ज᭠म तथा 
इसके ᭜वरण का अ᭟ययन ᳰकया गया है। िव᳣ेषण मᱶ इन दिृ᳥कोणᲂ के 
अ᭟ययन का उे᭫य यह ह ै ᳰक भारत जैसे िवकासो᭠मुख देशᲂ मᱶ मू᭨य 
᭭फᳱित कᳱ ᮧᳰᮓया का अिधक वा᭭तिवक िव᳣ेषण ᳰकया जा सके। 
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28.8 श᭣दावली 

आिधय मागं - मांग तथा पूᳶत के पᳯरमाण (अथवा उनके मानᲂ) 
के अ᭠तर को आिधय मांग कᳱ सं᭄ा दी जाती है। इस अ᭠तर का मान 
शू᭠य होने पर मांग पूᳶत होती ह;ै धना᭜मक होने पर मांग, पूᳶत कᳱ 
अपेᭃाकृत अिधक होती ह;ै ऋणा᭜मक होने पर मांग, पूᳶत कᳱ तुलना मᱶ 
कम होती है। 

मागं-ᮧᳯेरत ᭭फᳱित - मांग मᱶ वृि, मू᭨य मᱶ वृि ᮧेᳯरत करती ह,ै 

फलत: वा᭭तिवक मांग को बनाये रखने के हेतु अिधक मौᳰᮤक 
पाᳯर᮰िमक कᳱ मांग होती ह ै- फलन समᮕ मांग मᱶ पुन: वृि होती है। 
यही मांग-ᮧेᳯरत ᭭फᳱित कᳱ चᮓᳱय ᮧᳰᮓया है। 

सतंलुन का ि᭭थरीकरण - संतुलन कᳱ शतᭅ है ᳰक आिधय मांग 
(व᭭तु अथवा संसाधनᲂ के बाजारा मᱶ, अथवा दोनᲂ मᱶ) शू᭠य हो। 
ि᭭थरीकरण कᳱ शतᭅ है ᳰक (i) मू᭨य का संतुलन-मू᭨य कᳱ अपेᭃा 
उᲬ᭭तरीय होने पर, आिधय मांग ᭭वत: ही ऋणा᭜मक हो जाय; एवं (ii) 
मू᭨य का संतुलन-मू᭨य कᳱ अपेᭃाकृत िन᳜᭭तरीय होने पर, आिधय 
मांग ᭭वत: ही धना᭜मक हो जाय ि᭭थरीकरण कᳱ शतᭅ पूरा ᱟये िबना 
मू᭨य का िनधाᭅरीकरण असंभव होता है। 

ग᭜या᭜मक िव᳣षेण - ᭭थैितक िव᳣ेषण ᳇ारा चरᲂ के ''᭭तर'' के 
िनधाᭅरीकरण का अ᭟ययन ᳰकया जाता है। इसके िवपरीत ग᭜या᭜मक 
िव᳣ेषण मᱶ चरᲂ का ''पᳯरवतᭅनदर'' के᭠ᮤ िवषय होता है। पᳯरवतᭅनदर या 
तो 'वा᭭तिवक' (घᳯटत) अथवा 'ᮧ᭜यािशत' होता है। ᮧ᭜यािशत 
पᳯरवतᭅनदर मᱶ पᳯरवतᭅन ᭜वरण ᮧᳰᮓया को सूिचत करता है। 

28.9 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  
M. J. Surrey – Macro Economic Themes, pp 295-321. Oxford Univ. 
Press (1977) 
D.C. Rowan – Output, Inflation and Growth; Chap – 17 & Chap- 21. 
The Macmillion Press (1979) 
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29.4 ᭭फᳱित िवरोधी नीितयᲂ 
29.4.1 ᮧ᭜यᭃ तरीके 

29.4.2 मौᳰᮤक नीित उपाय 

29.4.3 राजकोषीय नीित 

29.5 सारांश 

29.6 श᭣दावली 

29.7 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ   

29.0 उे᭫य 

य᳒िप मुᮤा᭭फᳱित एक सुपᳯरिचत श᭣द ह ैपर मंदी᭭फᳱित एक 
िवरोधाभास ह ैजहां मू᭨य वृि के साथ-साथ बेरोजगारी भी बढ़ती ह ै। 
इस अ᭟याय को पढ़ने के प᳟ात आप- 

 मंदी ᭭फᳱित व उसके कारणᲂ का सैाि᭠तक िववेचन कर सकᱶ ग े। 

 ᭭फᳱित ᮧ᭜याशाᲐ व उनकᳱ लोच के बारे मᱶ जानकारी ᮧा᳙ करᱶगे । 

 ᭭फᳱित िवरोधी नीितयां यथा ᮧ᭜यᭃ तरीके, मौᳰᮤक व राजकोषीय 
उपायᲂ के बारे मे जानकारी ᮧा᳙ करᱶग े। 

29.1 ᮧ᭭तावना 

इकाई 17 मᱶ हमनᱶ मुᮤा ᭭फᳱित के अथᭅ, कारण, ᮧकार व ᮧभावᲂ का 
अ᭟ययन ᳰकया । यह भी िन᭬कषᭅ िनकाला गया ᳰक मुᮤा᭭फᳱित के िलये 
ᳰकसी एक कारण को िज᭥मेदार नहᱭ ठहराया जा सकता ह ै। यह एक 
जᳯटल ᮧᳰᮓया ह ै । जैसे-जैसे आᳶथक जीवन, आᳶथक सं᭭थाᲐ एव ं
आᳶथक नीितयां मᱶ समय के साथ पᳯरवतᭅन आते ह ै। आᳶथक घटनाᲐ कᳱ 
ᮧकृित मᱶ भी अंतर आता है । कᳱ᭠सीयन अथᭅशाᳫ एव ंᳰफिल᭡स  रेखा 
िव᳣ेषण कᳱ यह सुपᳯरिचत धारणा ह ै ᳰक मुᮤा᭭फᳱित बढ़ने पर 
बेरोजगारी कम होती है पर सातवᱶ दशक मᱶ मुᮤा᭭फᳱित व बेरोजगारी 
दोनᲂ मᱶ ᱟई वृि ने इस धारणा को नकार ᳰदया । आज मंदी᭭फᳱित 
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(Stagflation) िवकिसत व िवकासशील दशेᲂ मᱶ ता᭜कािलक सम᭭या ह ै
िजसका ᮧभावी िनदान आव᭫यक है ।  
29.2 मदंी-᭭फᳱित (Stagflation) 

अथᭅशािᳫयᲂ ने मंदी-᭭फᳱित श᭣द का ᮧयोग बढ़ती ᱟई 
बेरोजगारी, िगरते ᱟए उ᭜पादन तथा मुᮤा ᭭फᳱित जैसी िवरोधी 
ि᭭थितयᲂ के एक साथ घटने के िलये ᳰकया है । सामा᭠य िव᳡ास यह ह ै
ᳰक मुᮤा ᭭फᳱित मे बरेोजगारी नहᱭ होती ह ैयᲂᳰक यह पूणᭅ रोजगार के 
बाद कᳱ ि᭭थित है । पर सातवᱶ दशक मᱶ यह सभी एक साथ ᱟआ । अत: 

मंदी (Stagnation) तथा ᭭फᳱित (Inflation) को िमलाकर इस श᭣द का 
िनमाᭅण ᳰकया गया ।  

सातवᱶ दशक के ᮧारंभ मे अिधकांश सरकारᲂ पर यह दबाव था ᳰक 
वे बेरोजगारी दरू करने के िलये तथा उ᭜पादन बढ़ाने के िलये िव᭭तार 
कायᭅᮓम ᮧांरभ करᱶ । ᳰक᭠तु 1975 के प᳟ात ि᭭थर िविनमय दरᲂ कᳱ 
समाि᳙ के कारण वा᭭तिवक उ᭜पादन मᱶ अपेिᭃत वृि न हो सकᳱ । 
मुᮤा᭭फᳱित मᱶ वृि के कारण 1973 व 1974 मᱶ ᮧितबंिधत िवᱫीय नीितयां 
अपनाई गयी । इनसे रोजगार व वा᭭तिवक उ᭜पादन कम हो गये पर 
मजदरूी व कᳱमतᲂ मᱶ कमी नहᱭ ᱟई । यह ि᭭थित पांचवे व छठे दशक कᳱ 
मुᮤा᭭फᳱित से िभ᳖ थी । औ᳒ोिगक ᱨप से िवकिसत देशᲂ मᱶ सातवᱶ 
दशक मᱶ ᳞ा᳙ मंदी ᭭फᳱित का अनुभव आज भी कई देशᲂ मᱶ हो रहा है । 
मुᮤा᭭फᳱित व मंदी न केवल एक साथ घटे, वरन एक दसूरे कᳱ सहायता से 
िवकिसत ᱟए ह ै । 1984-85 कᳱ अविध मᱶ वा᭭तिवक उ᭜पादन दर मᱶ 
िगरावट आयी अत: तीसरी दिुनया मᱶ कुल मांग मᱶ कमी आयी । उ᭜पादन 
का एक अंश तीसरी दिुनया के देशᲂ को िनयाᭅत कर खपाया गया । 
औ᳒ोिगक रा᳦ᲂ कᳱ मंदी का ᮧभाव िवकासशील रा᳦ᲂ पर भी ᱟआ, 

यᲂᳰक कᲬे माल का िनयाᭅत ᮧभािवत ᱟआ । भारत मᱶ इसका असर तब 
अनुभव ᳰकया गया जब एक ओर तो िनयाᭅत ᮧभािवत ᱟआ िजससे 
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इंिजिनयᳳरग, जूट आᳰद उ᳒ोगᲂ मे बरेोजगारी आयी व दसूरी ओर 
कᳱमत बड़ी । 

मंदी ᭭फᳱित कᳱ दो संभािवत सैाि᭠तक ᳞ायाएं है । ᮧथम, 

ᳰफिल᭡स  रेखा िव᳣षेण (Phillips Curve Analysis) है जो मुᮤा᭭फᳱित व 
बेरोजगारी के म᭟य पर᭭पर िविनमय (Trade off) बतलाता है । इसे एक 
उदाहरण से समझा जा सकता ह ै। उदाहरण के िलये मुᮤा᭭फᳱित कᳱ दर 
काफᳱ समय तक 15 ᮧितशत है अत: ᭭फᳱित कᳱ ᮧ᭜याशाᲐ (Inflationary 

Expectations) व वा᭭तिवक मुᮤा᭭फᳱित कᳱ दर मे सामंज᭭य हो गया है । 
इस अव᭭था मᱶ यᳰद मौᳰᮤक अिधकारी मुᮤा िव᭭तार कᳱ दर को िगराकर 
10 ᮧितशत कर द ेिजससे ᳰक मंहगाई मᱶ वृि कᳱ दर भी 10 ᮧितशत हो 
जाये तो ᮧारंिभक अव᭭था मᱶ कुल मांग मᱶ िगरावट आयेगी तथा 
᳞ापाᳯरयᲂ व उ᭜पादकᲂ के पास अिधक ᭭टॉक होगा । इससे मजदरूᲂ कᳱ 
संया मᱶ कमी होगी तथा उ᭜पादन िगरेगा । अ᭨पकाल मᱶ छंटनी ᳰकये 
गये कमᭅचारी यह अपेᭃा करᱶग ेᳰक मू᭨य 15% ही बढ़ता रहगेा अत: व ेउन 
नौकᳯरयᲂ का ᭭वीकार नहᱭ करᱶगे जहां मजदरूी कᳱ वृि दर 15% से कम 
है । (मजदरू यह अपेᭃा करᱶगᱶ ᳰक मंहगाई कᳱ वृि दर व मजदरूी कᳱ 
वृि दर समान होनी चािहये) । इस ᮧकार अिधक मंहगाई व बरेोगजारी 
दोनᲂ एक साथ होगी । बरेोजगारी कᳱ दर सामा᭠य (᭭वाभािवक) अथवा 
पूणᭅ रोजगार कᳱ दर से अिधक होगी । 

मंदी ᭭फᳱित कᳱ दसूरी ᳞ाया ᮧो० ᮨेडᳯरक ए० वान हायक के 
िवचारᲂ से ली जा सकती है । ये िवचार ᮧो० हायक ने अपनी पु᭭तक 
Prices and Prodcution मᱶ ᳞Ღ ᳰकये है । *हायक के अनुसार ᮧांरिभक 
अव᭭था मᱶ जब मौᳰᮤक अिधकारी अिधक मुᮤा जारी करते ह ैतो ᭣याज 
कᳱ बाजार दर उसकᳱ ᮧाकृितक दर से कम हो जाती है । पᳯरणामत: उन 
सीमांत पᳯरयोजनाᲐ (Projects) मᱶ भी धन लगाया जाता ह ै । जो कम 
लाभकारी ह ै। िनवेशकताᭅ यह सोचते ह ैᳰक लंब ेसमय तक ᭣याज कᳱ दरᱶ 
कम रहगेी । पर ᭔यᲂही कुछ समय प᳟ात ᭣याज कᳱ दरᱶ बढ़ने लगती है 
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तो ये िनवेश अलाभकारी हो जाते ह ै । इनमᱶ कायᭅरत कमᭅचाᳯरयᲂ व 
मजदरूᲂ कᳱ छंटनी कᳱ जाती ह ै। इस ᮧकार मंहगाई तथा बेरोजगारी व 
कम उ᭜पादन एक साथ घᳯटत होते है। 

29.3 ᭭फᳱित ᮧ᭜याशायᱶ (Inflationary Expectations) 

᭭फᳱित ᮧ᭜याशाᲐ का मुᮤा᭭फᳱित, िवशेषतया अित ᭭फᳱित मᱶ 
योगदान रहा ह ै। मंहगाई कᳱ ᮧांरिभक अव᭭था मᱶ उपभोᲦा सोचते ह ै
ᳰक कᳱमतᱶ शीᮖ ही वापस कम हो जायेगी । इस ᮧकार वे भौितक शाᳫ 
के सुᮧिस 'गुᱧ᭜वाकाᭅषण िनयम' मᱶ िव᳡ास रखते ह ै। पर कुछ समय 
प᳟ात कᳱमतᱶ कम होने के ᭭थान पर और अिधक बढ़ती है । अत: 

ᮧ᭜याशायᱶ अस᭜य िस होती है । व ेअपने िनणᭅय पर पछताते है तथा 
ᮧितᳰᮓया ᭭वᱨप एव ंभिव᭬य कᳱ आशकंाᲐ से िगरकर और अिधक ᮓय 
करते है । पᳯरणाम᭭वᱨप मंहगाई वा᭭तव मᱶ बढती है । तथा ᮧ᭜याशायᱶ 
सही िस होती है । इस आधार पर ᮧ᭜याशाᲐ कᳱ लोच (Elasticity of 

Expectations) कᳱ धारणा िवकिसत कᳱ गई है । ᮧ᭜याशा कᳱ लोच 
धना᭜मक ह ैयᳰद वतᭅमान मᱶ हो रही मू᭨य विृ के आधार पर भिव᭬य मᱶ 
भी इसी तरह कᳱ मू᭨यवृि कᳱ अपेᭃा ह ै । तथा ᮧ᭜याशा कᳱ लोच 
ऋणा᭜मक ह ैयᳰद वतᭅमान मे मू᭨य वृि हो रही ह ैपर भिव᭬य मे मू᭨य 
िगरने कᳱ आशा कᳱ जाती ह ै। ᮧ᭜याशाᲐ कᳱ लोच का गुणांक िन᳜ सूᮢ 
से ᭄ात ᳰकया जा सकता ह ै। 

Ee୶ =  
भिव᭬य मᱶ ᮧितशत मू᭨य पᳯरवतᭅन कᳱ ᮧ᭜याशा

वतᭅमान मे ᮧितशत मू᭨य पᳯरवतᭅन
 

(अ) ᮧ᭜याशा कᳱ लोच एक से अिधक है यᳰद भिव᭬य मᱶ मू᭨य 
पᳯरवतᭅन कᳱ ᮧ᭜याशा वतᭅमान मू᭨य पᳯरवतᭅन से अिधक ह ै। 

(ब) ᮧ᭜याशा कᳱ लोच एक के बराबर ह ैयᳰद भिव᭬य मᱶ मू᭨य 
पᳯरवतᭅन कᳱ ᮧ᭜याशा वतᭅमान मू᭨य पᳯरवतᭅन के समान है। 

(स) ᮧ᭜याशा कᳱ लोच एक से कम ह ै यᳰद वतᭅमान मू᭨य वृि 
अिधक ह ैतथा ᮧ᭜याशायᱶ उससे कम है। 
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अित᭭फᳱित ᮧाय ᮧ᭜याशा लोच इकाई से अिधक होने पर होती है 
अत: िव᳡ मᱶ अिधकांश अित᭭फᳱित के उदाहरण अ᭜यिधक ᭭फᳱित 
ᮧ᭜याशा कᳱ लोच से युᲦ ह ै । जमᭅनी व हगंरी मᱶ ᱟई मू᭨यवृि अित 
᭭फᳱित के ही उदाहरण हᱹ जहां ᮧ᭜याशाᲐ ने मह᭜वपूणᭅ योगदान ᳰदया । 
अित ᭭फᳱित कᳱ अव᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ ᮧितशत वृि उतनी नहᱭ 
होती िजस अनुपात मᱶ मू᭨य बढ़ते, है अत: मू᭨य वृि का ᮧमुख कारण 
जनसाधारण का मुᮤा मᱶ िव᳡ास खो देना है । मुᮤा कᳱ चलन गित मे 
वृि हो जाती है । 

29.4 ᭭फᳱित िवरोधी नीितया ं(Anti Inflationary Policies) 

मुᮤा᭭फᳱित के आᳶथक एव ंसामािजक ᮧभावᲂ को देखते ᱟए इसे 
रोकने के िलये भी कठोर कदम उठाने चािहये । मुᮤा ᭭फᳱित कुल मांग का 
कुल पूᳶत से अिधक ह ै। अत: उ᭜पादन बढ़ाने के उपायᲂ के साथ ᮧभावी 
मांग पर भी िनयंᮢण होना चािहए । यह ᭭फᳱित िवरोधी नीितयाँ तीन 
भागᲂ मᱶ बांटी जा सकती ह ै। 

(i) ᮧ᭜यᭃ तरीके (ii) मौᳰᮤक नीित (iii)िवᱫीय नीित । 

29.4.1 ᮧ᭜यᭃ तरीके 

ᮧ᭜यᭃ तरीके ऐि᭒छक या अिनवायᭅ दोनᲂ ही तरह के हो सकते ह ै। 
ऐि᭒छक तरीकᲂ मᱶ ऐि᭒छक बचत, ᭭वे᭒छा से कम व᭭तु खरीदना, कम 
उपभोग, कम संᮕह आᳰद ह ै। यु मᱶ ᮧाय: इस ᮧकार कᳱ अपील जनता से 
कᳱ जाती है । कम आय वाले लोगᲂ से भी अपेᭃा कᳱ जाती है ᳰक थोड़ी 
बᱟत बचते करᱶ । कᳱ᭠स के अनुसार ''ऐि᭒छक बचत का तरीका'' ᮰िमक 
कᳱ आय के उपयुᲦ अंश को अिनवायᭅ बचत के ᱨप मᱶ बदलना ह ैजो वह 
सामा᭠यतया नहᱭ करता । इस तरीके से ᭭फᳱित थोड़ी कम तो हो सकती 
है पर पूणᭅᱨप से समा᳙ नही हो सकती है । 

ऐि᭒छक बचत कᳱ सीमाᲐ के कारण अिनवायᭅ बचतᲂ को लाग ू
करना आव᭫यक हो जाता है । एक िविध 'िवलि᭥बत वेतन ᮧणली'' है 
िजसका सुझाव कᳱ᭠स ने ᳰदया । इस ᮧणाली मᱶ वेतन का एक अंश बचत 
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खाते या भिव᭬य िनिध मᱶ जमा ᳰकया जाता है तथा इसका पुनभुᭅगतान 
मंहगाई ख᭜म होने अथवा मंदी कᳱ अव᭭था मे ᳰकया जाता है । इस ᮧकार 
न केवल मुᮤा᭭फᳱित ᱨकती है पर मंदी कᳱ अव᭭था से उबरने मᱶ भी 
सहायता िमलती है इस ᮧकार अिनवायᭅ बचतᲂ का ᮧभाव ᭭थािय᭜व 
कारी है । 

कुल ᮧभावशाली मांग कᳱ वृि को मू᭨य िनयंᮢण तथा राशᳲनग 
᳇ारा भी िनयंिᮢत ᳰकया जा सकता है । पर ᭭वतंᮢ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मू᭨य 
िनयंᮢण व राशᳲनग के ᮧित गहरा िवरोध व पूवाᭅᮕह िव᳒मान होता है । 
अत: इनको लाग ू करना राजनैितक दिृ᳥कोण से अ᭜यंत कᳯठन ह ै । 
उदाहरण के िलये अमेᳯरका मᱶ यु के प᳟ात 1946 तक सभी िनयंᮢण 
समा᳙ कर ᳰदये गये यᲂᳰक पर᭥परागत ᭭वतंᮢ ᮧितयोिगता मᱶ िव᳡ास 
करने वाली जनता ने मू᭨य िनयंᮢणᲂ का िवरोध ᳰकया । पर मू᭨य 
िनयंᮢण के समा᳙ होने के छ महीनᲂ के भीतर ही फूटकर मू᭨य 25 

ᮧितशत बढ़ गये । इससे जनता को काफᳱ क᳥ उठाने पड़े । 
29.4.2 मौᳰᮤक नीित उपाय 

मौᳰᮤक नीित के᭠ᮤीय बकᱹ के पास साख मुᮤा कᳱ पूᳶत व लागत को 
ᮧभािवत करने के िलये मह᭜वपूणᭅ उपाय ह ै। इसकᳱ मह᭜वपूणᭅ िवधायᱶ 
खुले बाजार कᳱ ᳰᮓयायᱶ, बᱹक दर, जमा-आरिᭃत कोष अनुपात आᳰद है । 

जब के᭠ᮤीय बᱹक सरकारी या अ᭠य ᮧथम ᮰णेी कᳱ ᮧितभूितयᲂ को 
खुले बाजार मᱶ खरीदता ह ैतब बकᱹ कᳱ कुल नकद जमाᲐ मᱶ वृि होती 
है इससे साख िनमाᭅण ᭃमता बढ़ जाती ह ैइसके िवपरीत यᳰद के᭠ᮤीय 
बᱹक ᮧितभूितयᲂ का िवᮓय करता ह,ै तो बᱹकᲂ ᳇ारा ᮧितभूितयᲂ को 
खरीदे जाने के कारण उनकᳱ नकद जमा कम हो जाती है साख सृजन 
ᭃमता कम हो जाती ह ै। इससे ᭣याज दर मᱶ वृि होगी तथा बᱹक कᳱ 
कटौती दर मᱶ भी वृि होगी । 

बᱹक दर या कटौती दर (Discount Rate) मᱶ वृि एक अ᭠य तरीका है 
िजसे ᭭फᳱित िवरोधी कदम के ᱨप मᱶ ᮧयुᲦ ᳰकया जा सकता ह ै। बकᱹ दर 
मᱶ वृि इस त᭝य का ᮧतीक है ᳰक के᭠ᮤीय बकᱹ साख िनयंᮢण के पᭃ मᱶ है 
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। इससे साख महंगी होती ह,ै पᳯरणाम᭭वᱨप व᭭तुᲐ का संᮕह मंहगा हो 
जाता है । यह बकᱹᲂ के मनोिव᭄ान पर भी असर डालता है । साख 
िनयंᮢण का तीसरा तरीका िजससे बकᱹᲂ कᳱ साख ᳞व᭭था पर ᮧितबंध 
लगाया जा सकता ह ै वह ᭠यूनतम वधैािनक नकद-कोष अनुपात 
(Minimum Legal Reserve Ratio) कᳱ सीमा को बढ़ाना है । इससे नकद कोष 
कम हो जाता है जो बᱹकᲂ के साख सृजन का आधार है । इस सीमा को परूी 
करने के िलये या तो बᱹकᲂ को अिधक नकद धन जमा करना पड़ता ह ै
अथवा उधार कᳱ माᮢा सीिमत करनी पड़ती है । अत: यह ᭭फᳱित 
िवरोधी कायᭅᮓम के ᱨप मᱶ कायᭅ करता है । 

᭭फᳱित िवरोधी नीित के ᱨप मे मौᳰᮤक नीित कᳱ कुछ सीमायᱶ भी 
है । मौᳰᮤक नीित ᭭वयं मᱶ इतनी शिᲦशाली नहᱭ है ᳰक मुᮤा᭭फᳱित का 
िनयंᮢण कर सके । संयुᲦ रा᭔य अमेᳯरका व अ᭠य देशᲂ मᱶ ᮧितबंिधत 
मौᳰᮤक नीित के होते ᱟए भी मू᭨यᲂ वृि िनबाᭅध ᱨप से जारी रही । ᮧो० 
जॉन गलेᮩथे के अनुसार मंहगी मुᮤा नीित के ᭭फᳱित को रोकने मᱶ 
असफलता के िन᳜ िलिखत कारण है।  

(i) अिधक लाभ कᳱ अव᭭था मे पूंजी कᳱ सीमा᭠त उ᭜पादकता भी 
अिधक होती है । इस अव᭭था मᱶ अ᭨पकालीन तथा दीघᭅकालीन 
िविनयोग ᭣याज कᳱ दर से अᮧभािवत रहते है। 

(ii) मौᳰᮤक नीित ᮧभावशाली मांग पर शीᮖ ᮧभाव नहᱭ डालती ह ै
। वा᭭तिवक िनवेश पर सरकारी िनयंᮢण का कोई असर नहᱭ 
होता ह ै। 

(iii) कई बार मौᳰᮤक नीित इतनी नरम होती है ᳰक ᳞ वहाᳯरक तोर 
पर यह नीित ही नहᱭ होती ह ै। 

29.4.3 राजकोषीय नीित (Fiscal Policy) 

मौᳰᮤक नीित कᳱ ग᭥भीर सीमाᲐ को देखते ᱟए मुᮤा᭭फᳱित के 
िनयंᮢण के िलये राजकोषीय नीित का ᮧयोग वांछनीय है । सरकारी 
᳞य एवं सरकारी ऋण के आकार एव ं संरचना मᱶ पᳯरवतᭅन मौᳰᮤक 
अिधकाᳯरयᲂ के कायᲄ को बल ᮧदान करते ह ै। िवपरीत पᳯरि᭭थितयᲂ मᱶ 
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योजनायᱶ िन᭬फल भी हो सकती है । सरकारी ᳞य का कुछ अंश ᳞ापार 
चᮓ एव ंमुᮤा᭭फᳱित या मंदी को ᮧभािवत करता ह ै। इ᭠हᱶ आ᭤यांतᳯरक 
᭭थायीकारक (Built in Stabilisers) कहा जाता ह ै।सरकारी ᳞य मᱶ कमी 
तथा कर संरचना मᱶ गहनता िजससे ᳰक सरकारी बजट मᱶ अिधय हो 
मुᮤा᭭फᳱित को रोकने के ᮧभावकारी राजकोषीय उपाय है । सरकारी 
᳞य मᱶ कमी तथा ᮧगितशील करारोपण अ᭠य उपाय ह ै। 

सरकारी ᳞य मᱶ कमी करके भी मुᮤा᭭फᳱित रोकᳱ जा सकती है । 
मुᮤा᭭फᳱित के समय राजकोषीय नीित का उे᭫य करᲂ से िवशु 
आिधय ᮧा᳙ करता हो सकता है । करᲂ का भुगतान ᳞िᲦगत जमाᲐ 
एवं बᱹक के आरिᭃत कोषᲂ को कम करता है । अत: िजस िविध से 
सावᭅजिनक ऋण मे कमी कर बचत कᳱ जाती ह ैवह मुᮤा᭭फᳱित िनयंᮢण 
मᱶ मह᭜वपूणᭅ ह ै। 

एक अ᭠य िविध िजससे राजकोषीय नीित का ᮧभावपूणᭅ ᮧयोग 
मुᮤा᭭फᳱित रोकने मᱶ ᳰकया जा सकता ह ैवह सरकार, ᳇ारा आकषᭅक 
᭣याज व कर छूट ᮧदान करने वाल ेबाँड या अ᭠य जमा योजनायᱶ जारी 
करता ह ै । पि᳟मी देश मᱶ इनामी बॉ᭠ड जनता मे लोकिᮧय ᱟए है । 
भारत मे रा᳦ीय बचत योजना के अ᭠तगᭅत जमा धन पर कर मᱶ छूट ह ै
तथा ᭣याज दर भी बᱹकᲂ कᳱ साविध जमा ᭣याज दर से अिधक ह ै। इनसे 
᳞िᲦगत उपभोग कᳱ माᮢा मे कमी आती ह ै। मुᮤा᭭फᳱित कᳱ अव᭭था मᱶ 
जब सरकार बकᱹᲂ से ऋण लेती है तो सकल ᳞िᲦगत उपभोग मे कमी 
आ जाती है । एक अ᭠य राजकोषीय नीित िजसका ᮧयोग मुᮤा ᭭फᳱित 
िनयंᮢण के िलये ᳰकया जाता ह ैवह कर नीित ह ैिजसमᱶ िबना उ᭜पादन 
पर िनयंᮢण ᳰकये मांग पर िनयंᮢण ᳰकया जाता है । िवलािसता कᳱ 
व᭭तुएं जैसे ओटोमोबाइल, आभूषण कᳱमती वᳫ व त᭥बाखू आᳰद पर 
उ᭜पादन श᭨ुक लगाकर उपभोᲦा बाजार मᱶ ᳞य मᱶ कमी लायी जा 
सकती है अथवा ᮓयशिᲦ मᱶ कमी कᳱ जा सकती है । इससे कुल मांग व 
कुल पूᳶत मᱶ संतुलन लाया जा सकता ह ै। 
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᭭फᳱित कᳱ अव᭭था मᱶ उ᭠हᱭ सावᭅजिनक ᳞य एव ं िविनयोग के 
कायᭅᮓमो को अपनाना चािहये िजससे देश कᳱ उ᭜पादन ᭃमता मᱶ वृि 
होती है । अनु᭜पादक कायᲄ जैसे उ᭜सव, तमाशᲂ अथवा ᭭व᭒छता 
कायᭅᮓम का सरकारी साधनᲂ पर भार नहᱭ पड़ना चािहये । इस ᮧकार 
मौᳰᮤक नीित व राजकोषीय नीित के साथ-साथ जनता का सहयोग लकेर 
मुᮤा᭭फᳱित पर िनयंᮢण ᳰकया जा सकता ह।ै  
29.5 साराशं 

सामा᭠य धारणा यह है ᳰक ᭭फᳱित कᳱ अव᭭था मᱶ बेरोजगारी नहᱭ 
होती है पर सातवᱶ दशक मᱶ आᳶथक मंदी तथा ᭭फᳱित दोनᲂ एक साथ ᱟई 
। वा᭭तिवक उ᭜पादन दर मᱶ िगरावट के कारण कुल मांग मᱶ कमी 
बेरोजगारी मे वृि तथा कᳱमतᲂ मᱶ तेजी आयी । मंदी ᭭फᳱित का 
सैाि᭠तक िव᳣ेषण ᳰफिल᭡स  रेखा िव᳣षेण तथा ᮧो० हायक ᳇ारा 
िवकिसत ᭣याज दर व लाभ के िव᳣षेण ᳇ारा ᳰदया गया है । 

᭭फᳱित ᮧ᭜याशायᱶ इस मा᭠यता पर आधाᳯरत ह ैᳰक वतᭅमान मू᭨यᲂ 
का भिव᭬य के मू᭨यᲂ पर या ᮧभाव होगा । इस आधार पर ᮧ᭜याशाᲐ 
कᳱ लोच ᭄ात कᳱ जाती है । अित ᭭फᳱित ᮧ᭜याशा कᳱ लोच इकाई से 
अिधक होने पर होती ह ै। 

᭭फᳱित िवरोधी नीितयᲂ मᱶ ᮧ᭜यᭃ तरीके मौᳰᮤक उपाय तथा 
राजकोषीय उपाय सि᭥मिलत ह ै । इसमᱶ ऐि᭒छक बचत, िवलंिबत 
भुगतान ᮧणाली, मू᭨य िनयंᮢण, राशᳲनग आᳰद सि᭥मिलत ह ै। ᮧजातंᮢ 
मᱶ इन सभी तरीकᲂ कᳱ राजनैितक सीमाएं है । 

मौᳰᮤक नीित उपायᲂ मᱶ ᮧितभूितयᲂ का ᮓय-िवᮓय, कटौती दर, 

᭠यूनतम वैधािनक नकद कोषानुपात आᳰद ह ै। पर मौᳰᮤक नीित कᳱ कुछ 
सीमायᱶ भी है । यᳰद लाभ कᳱ दर अिधक आकषᭅक है तो ᭣याज कᳱ दर 
संᮕह ᮧवृिᱫ पर रोक नही लगा सकती ह ै। राजकोषीय नीित का ᭭फᳱित 
िवरोध कदम के ᱨप मे मह᭜वपूणᭅ ᭭थान है । यह मौᳰᮤक नीित का 
सहयोगी एक परूक कदम ह ै । सरकारी ᳞य, आय एव ं ऋणᲂ मे 
संरचना᭜मक पᳯरवतᭅन कर ᳞ापार चᮓ एवं मुᮤा ᭭फᳱित को ᮧभािवत 
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ᳰकया जा सकता ह ै । इ᭠हᱶ आ᭤यंतᳯरक ᭭थायीकारक कहा जाता है । 
ᮧगितशील करारोपण एक अ᭠य उपाय है िजससे मुᮤा᭭फᳱित रोकᳱ जा 
सकती है । सरकार आकषᭅक ᭣याज दर तथा जमाᲐ के िलये कर मे छूट 
देकर भी अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल ᳞य मᱶ कमी ला सकती है । उ᭜पादक कायᲄ 
मᱶ वृि तथा अनु᭜पादक कायᲄ मे कमी भी इसी नीित का अंग ह ैिजनसे 
मुᮤा᭭फᳱित ᮧितबंिधत कᳱ जा सकती है । 
बोध ᮧ᳤ 

1. मंदी ᭭फᳱित या है । इसके पीछे सैाि᭠तक कारणᲂ को बतलाईये 
। (250 श᭣द) 

2. ᭭फᳱित ᮧ᭜याशाᲐ का मुᮤा᭭फᳱित मᱶ योगदान ᭭प᳥ कᳱिजये। 
ᮧ᭜याशा लोच या ह?ै (250 श᭣द) 

3. ᭭फᳱित िवरोधी नीितयᲂ को िव᭭तार पूवᭅक बतलाइये (250 श᭣द) 

29.6 श᭣दावली 

मंदी ᭭फᳱित  Stagflation 

ᳰफिलिप रेखा िव᳣ेषण  Phillips Curve Analysis 

᭭फᳱित ᮧ᭜याशायᱶ  Inflationary Expectations 

िवलंिबत वेतन ᮧणाली  Deffered Payments System 

ᮧभावशाली मांग  Effective Demand  

ᮧथम ᮰ेणी कᳱ ᮧितभूितयां  Gilt edged Securities 

कटौती दर  Discount Rate 

᭠यूनतम वैधािनक 
नकद-कोष अनुपात 

Minimum Statutory Cash Reserve 
Ratio 

29.7 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  
1. K.K. Kurihhara, Monetary Theory and Fiscal Policy, Chapters 4-5. 
2. Gardner Ackley, Macroeconomic Theory, Chapter 16 
3. Edward Shapiro, Macroeconomics, 
4. Milton Friedman, Inflation, Consequences and Causes. 

5. एम.सी. वै᭫य, समि᳥ अथᭅशाᳫ 
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इकाई - 30 

ᳰफिल᭡स वᮓः अवधारणा, अ᭨पकालीन व दीघᭅकालीन 
िव᳣ेषण ᮨᳱडमनै का दिृ᳥कोण व टोिबन का पᳯर᭬कृत 

ᳰफिल᭡स वᮓ 
Philip’s Curve:  Concept, Short-Term and Long-Term 

Analysis of Friedman's Approach and Sophisticated Tobin 
Phillips Curve 

 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 

30.0 उे᭫य 

30.1 ᮧ᭭तावना 

30.2 ᳰफिल᭡स वᮓ अवधारणा, अथᭅ, ᳞ाया 

30.3 अ᭨पकालीन ᳰफिल᭡स वक ᮨᳱडमैन का िव᳣षेण 

30.4 दीघᭅकालीन ᳰफिल᭡स  वᮓ : ᮨᳱडमैन का िव᳣ेषण 

30.5 ᮨᳱडमैन का िसा᭠त : मुᮤा ᭭फᳱित का िवदकेपूणᭅ ᮧ᭜याशा 
िसा᭠त 

30.6 मह᭜वपूणᭅ ᮧ᳤ 

30. उे᭫य  
ᮧ᭭तुत अ᭟याय मᱶ हम बेरोजगारी तथा मुᮤा ि᭭फित के संबंध को ᭭प᳥ 
ᳰकया जायेगा साथ ही समझाने का ᮧयास होगा ᳰक अथᭅ ᳞व᭭था मᱶ 
बेरोजगारी दर मᱶ पᳯरवतᭅन के अनुᱨप मजदरूी धीरे-धीरे यᲂ 
समायोिजत होती है। इस िसा᭠त से पहले ᮧ᭭तुत िसा᭠त ᳰक᭠सवादी 
मॉडल था जो ᳰक बताता था ᳰक पूणᭅ रोजगार  ᭭तर ᮧा᳙ होने के बाद ही 
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अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा ि᭭फित उ᭜प᳖ होती है। यह िसा᭠त अनुभािवक के 
आधार पर उपयुᲦता कᳱ कसौटी पर खरा नहᱭ उतरता हᱹ। तो अब ऐेसे 
िसा᭠त कᳱ आव᭫यकता थी जो केवल सैाि᭠तक नहᱭ बि᭨क उसकᳱ 
अनुभािवक धरातल पर गहरी छाप हो, िजससे बदलती आᳶथक पᳯरवेश 
के अनुसार अपने चरᲂ पर खरा उतारा जा सके। इस ᮓम मᱶ िᮩᳯटश 
अथᭅशाᳫी ने अनेकᲂ ᮧमाणᲂ के आधार पर जाँच कर अ᭠त मᱶ इस िन᭬कषᭅ 
पर पᱟँचे ᳰक मुᮤा ि᭭फित एव ंबेरोजगारी मᱶ िवपरीत संबधं पाया जाता 
है। इसी को िववेचना ᮧ᭭तुत अ᭟याय मᱶ करने का ᮧयास ᳰकया जायेगा।  

30.1  ᮧ᭭तावना  
ᮧ᭭तुत अ᭟याय मᱶ िᮩᳯटश अथᭅशाᳫी ᳰफिल᭡स ने बरेोजगारी व मुᮤा 
ि᭭फित के संबंध को समझाने का ᮧयास ᳰकया है। तथा यह संबंध िजस 
ᮕाफ के मा᭟यम से समझाया गया ह,ै उसे ᳰफिल᭡स टस वᮓ के नाम से 
जाना जाता है। इसको ᮧ᭭तुत करने हेतु ᳰफिलटस ने िᮩटेन के मजदरूी 
᳞वहार एवं बरेोजगारी दर का अ᭟ययन ᳰकया था। िजसमᱶ उ᭠हᲂने पाया 
ᳰक बरेोजगारी दर तथा मौᳰᮤक मजदरूी मᱶ वृि कᳱ दर िवपरीत ᱨप मᱶ 
संबंिधत है। इन सभी त᭝यᲂ को ᳰफिल᭡स ने वᮓ के मा᭟यम से समझाने 
का ᮧयास ᳰकया। इस अ᭟याय मᱶ ᳰफिल᭡स वᮓ एव ंᳰफिल᭡स वᮓ िववरण 
के कारण तथा अ᭨पकािलन तथा दीघᭅकािलन ᳰफिल᭡स  वᮓ कᳱ ᳞ाया 
के साथ ᳰᮨडमैन के आधुिनक िसा᭠त कᳱ चचाᭅ कᳱ जायेगी ताᳰक इस 
अ᭟याय के ᮧित सहज समझ िवकिसत हो सके।  

30.2 ᳰफिल᭡स  वᮓ 

ᮧ᭭तुत अ᭟याय मᱶ ᳰफिल᭡स  वᮓ कᳱ अवधारणा को सरल श᭣दᲂ मᱶ ᳞Ღ 
करना इसकᳱ स᭥पूणᭅ ᳞ाया ᮧ᭭तुत करᱶगे। 

ᳰफिल᭡स  वᮓ पᳯरक᭨पना मᱶ मौᳰᮤक मजदरूी मᱶ वृि कᳱ दर तथा 
बेरोजगारी के बीच अनुभािवक संबधं को ᮧ᭭तुत ᳰकया है। तथा ᭭प᳥ 
ᳰकया ᳰक बेरोजगारी दर तथा मौᳰᮤक मजदरूी मᱶ वृि कᳱ दर िवपरीत 
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ᱨप से संबंिधत है अथाᭅत् जब अथᭅ᳞व᭭था मᱶ बेरोजगारी कᳱ दर उᲬ 
होगी तो लोगᲂ मᱶ काम कᳱ मांग अिधक होगी तथा वे कम मजदरूी पर भी 
काम करने को सहमत हो जायᱶगे। इसके िवपरीत भी इसका अथᭅ ह ᱹᳰक 
अगर बरेोजगारी कᳱ दर िन᳜ हो तो मजदरू आसानी से नहᱭ िमलᱶग ेऔर 
जब िमलᱶगे तो वो अ᭜यिधक मांग के कारण बढ़ी ᱟई मजदरूी पर िमलᱶगे। 
अतः हम कह सकते हᱹ ᳰक जब बरेोजगारी ᭔यादा होती है तो ᮰िमक संघᲂ 
कᳱ सौदेबाजी कᳱ ᭃमता घट जाती है इसके कारण अिधक बरेोजगारी से 
परेशान मजदरू कम पाᳯर᮰िमक पर भी कायᭅ करने हेतु सहमत हो जाते 
हᱹ। िचᮢ के मा᭟यम से बरेोजगारी व मुᮤा ि᭭फित के म᭟य संबंध को ᭭प᳥ 
कर सकते है। 

रेखािचᮢ 30.1 

 

 X’ X = बेरोजगारी  

 X’ y = मजदरूी दर मᱶ पᳯरवतᭅन है। 

30.3.1 ᳰफिल᭡स  वᮓ कᳱ ᳞ाया 

ᳰफिल᭡स  वᮓ चूᳰक ᳞ वहाᳯरक धरातल पर बेरोजगारी एव ंमुᮤा ि᭭फित 
को समझाता ह ᱹअतः इसके अि᭭त᭜व को ᳰक᭠सवादी एव ंमुᮤा अथᭅशाᳫी 
दोनᲂ ᭭वीकार करते है। 

रेखािचᮢ 30.2 

y

y

x x
csjkst xkjh %

µfi Qfy i  oØ
et nwjh nj  %
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 िचᮢ 1 िचᮢ 2 

रेखािचᮢ 30.2 के िचᮢ-1 के अनुसार अथᭅ᳞व᭭था मᱶ लगभग पूणᭅ रोजगार 
᭭तर के िनकट पᱟँचने तक समᮕ पूᳶत वᮓ (AS) ऊपर कᳱ और उठता है। 
इसके ऊपर कᳱ ओर उठाव के दो कारण है। (1) जब ᳰकसी ᳞वसाियक 
ᮧित᳧ान मᱶ पᳯर᭬कृत साधन ᭭थािपत कर ᳰदये जाते ह ᱹपरुाने के ᭭थान पर 
तो उ᭜पादन हेतु िवशषेीकृत मजदरूᲂ कᳱ आव᭫यकता होती है। जो ᳰक 
सहज उपल᭣ध नहᱭ ह ै पᳯरणाम ᭭वᱨप सीमा᭠त भौितक उ᭜पादन मᱶ 
कमी हो जाती है। इससे उ᭜पादन कᳱ लागत बढ जाती है। 

(2) दसूरा कारण- रोजगार एवं उ᭜पादन मᱶ वृि के साथ मजदरूी दर 
मᱶ वृि होना है। जब उ᭜पादन कᳱ समᮕ मांग के दबाव के कारण-  

᮰म कᳱ मांग मᱶ वृि होती ह ैतो मजदरूᲂ दर भी बढ़ेगी िजससे ᮰म 
का पूतᱮ वᮓ उपर कᳱ और उठा ᱟआ हेाता ह ैअब अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूणᭅ 
रोजगार के िनकट पᱟँचने के साथ अथᭅ᳞व᭭था के कुछ ᭃे ᱶᮢ मᱶ कमी 
उ᭜प᳖ हो जाती है। िजसके कारण मजदरूी मᱶ वृि हो जाती ह ैिजससे 
᳞वसाियक फमᲄ कᳱ लागत मᱶ वृि हो जाती है। इस ᮧकार ᳰफिल᭡स  
मुᮤा ि᭭फित तथा बेरोजगारी के म᭟य संबंध कᳱ ᳞ाया करते समय तक 
और मजदरूी मᱶ वृि कᳱ दर तथा दसूरी तरफ बरेोजगारी दर पर िवचार 
ᳰकया जाता है। जैसा ᳰक िचᮢ न᭥बर (1) मᱶ ᭭प᳥ है।जैसे ᮧारि᭥भक मांग 
जब I है तो समᮕ पूᳶत वᮓ AS  पर कᳱमत ᭭तर a तथा उ᭜पादन ᭭तर y0 
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है। अब ᮓमशः जब मांग 1, 2 से 3 पर पᱟँच जाती है तो उसी ᮓम मᱶ AS 
वᮓ पर उ᭜पादन ᭭तर पूणᭅ से y1 होते ᱟए y2 तक पᱟँच जाता है। कहने का 
ता᭜पयᭅ ह ैमांग िजतनी अिधक तेजी से बढ़गेी, मुᮤा ि᭭फित कᳱ दर भी 
उतनी अिधक होगी जो समᮕ उ᭜पादन तथा रोजगार मᱶ अपेᭃाकृत 
अिधक वृि करेगा िजससे बेरोजगारी कᳱ दर बᱟत कम हो जोयगी। इस 
ᮧकार समᮕ मांग मᱶ बढ़ोतरी होने से कᳱमतᲂ मᱶ वृि होगी िजससे तथा 
इस ि᭭थित मᱶ कम बेरोजगारी दिृ᳥गोचर होगी। िचᮢ न᭥बर (2) यहाँ पर  
A से U3पर बेरोजगारी ᮧदᳶशत कᳱ गई है। जब सम᭭त मांग पᳯरवᳶतत 
होकर ᮕाफ न᭥बर (1) मᱶ 2 हो जाती ह ैतो मुᮤा ि᭭फित कᳱ िनि᳟त दर 
तथा कᳱमत ᭭तर बढ़कर B हो जाती है। तो उ᭜पादन बढ़कर y1 हो जाता 
है। उ᭜पादन मᱶ वृि रोजगार को बढ़ाती ह ैव बरेोजगारी को कम कर 
देती है। माना ᳰक समᮕ मांग मᱶ वृि के कारण जब ख᭛ड  मᱶ कᳱमत ᭭तर 
मᱶ वृि होती है व मुᮤा ि᭭फित A  से बढ़कर B हो जाती है। तो िचᮢ (2) मᱶ 
ᳰफिल᭡स  वᮓ मᱶ अपेᭃाकृत अिधक मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ दर B से संगत होने 
के कारण U2 ᮧा᳙ करते है। अब मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ दर मᱶ ओर अिधक वृि 
जैसे A से B व  C हो जाती है। तो ᳰफिल᭡स  वᮓ PC पर C िब᭠द ुमᱶ संगत 
U1 के समान बरेोजगारी कᳱ अपेᭃाकृत कम दर ᮧा᳙ करᱶगे यही हमᱶ नीचे 
कᳱ और िगरता ᱟआ ᳰफिल᭡स  वᮓ ᮧदान करता है। 

अतः िन᭬कषᭅतः कह सकते हᱹ ᳰक समᮕ मांग वृि तथा उपर कᳱ ओर 
उठते ᱟए समᮕ पूᳶत वᮓ के मा᭟यम से ᳰफिल᭡स  वᮓ कᳱ ᳞ाया कर 
सकते हᱹ जो मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ दर तथा बेरोजगारी के म᭟य ऋणा᭜मक 
संबंध ᮧदᳶशत करता है। 

 ᳰफिल᭡स  वᮓ अ᭨पकालीन व दीघᭅकालीन ᮨᳱडमनै िव᳣षेण  
रेखािचᮢ 30.3 
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अ᭨पकालीन ᳰफिल᭡स  का िववतᭅन तथा दीघᭅकािलक ᳰफिल᭡स  वᮓ 

यहाँ पर ᭭प᳥ करना चाहᱶग ेᳰक अ᭨पकाल मᱶ मुᮤा ि᭭फित कᳱ दर तथा 
बेरोजगारी के म᭟य िगरता ᱟआ ᳰफिल᭡स  वᮓ पाया जाता है। पर᭠तु यह 
अपने आप मᱶ ि᭭थर ᮧकृित का नहᱭ होता ह।ै यᲂᳰक यह दोनᲂ ᳰदशाᲐ 
(बांय-दायᱶ) पᳯरवᳶतत होता है। इस आधार पर कह सकते ह ᱹ ᳰक मुᮤा 
ि᭭फित कᳱ दर तथा बेरोजगारी कᳱ दर मᱶ कोई दीघᭅकािलक ि᭭थर संबधं 
(trade off) नहᱭ पाया जाता है। चंूᳰक यह संक᭨पना िम᭨डन ᳰᮨडमैन के 
᳇ारा ᮧितपाᳰदत है उ᭠हᲂने बेरोजगारी कᳱ ऊँची दर तथा मुᮤा ि᭭फित कᳱ 
ऊँची दर के म᭟य संबंध कᳱ ᳞ाया कᳱ। 
इस ᮓम मᱶ उ᭠हᲂने आग ेबताया ᳰक दीघᭅकाल मᱶ बरेोजगारी कᳱ ᮧकृित 
दर पर अथᭅ᳞व᭭था ि᭭थर होती है उ᭠हᲂने बताया ᳰक बेरोजगारी कᳱ 
ᮧाकृितक दर वह दर होती है िजस पर ᮰म बाजार मᱶ बरेोजगारी कᳱ 
वतᭅमान संया उपल᭣ध नौकᳯरयᲂ के समान होती है। पर᭠तु बᱟत सारे 
᮰िमक अ᭠य कारणᲂ कᳱ वजय से रोजगार मᱶ नहᱭ होते हᱹ जैसे संया᭜मक 
/ घषᭅणा᭜मक बेरोजगारी अथवा नवीन व पहल ेसे ᮰े᳧  नौकरी कᳱ खोज 
मᱶ लगे रहना अथवा उ᳒ोगᲂ मᱶ नयी मशीन / तकनीक बदलने के कारण 
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पूवᭅ ᮰िमकᲂ को ᮧिशᭃण ᮧदान करने के काम लगाने से होने वाली 
बेरोजगारी। यहाँ उ᭨लेखनीय ह ᱹ ᳰक घषᭅणा᭜मक या संरचना᭜मक 
बेरोजगारी ᮧाकृितक बरेोजगारी दर का सृजन करती है। इस ि᭭थित मᱶ 
भी ᮰िमकᲂ के िलए रोजगार तो उपल᭣ध ह,ै ही अतः बरेोजगारी कᳱ इस 
ᮧाकृितक दर के होने पर भी पूणᭅ रोजगार कᳱ ि᭭थित कही जायेगी। 

30.4  अ᭨पकालीन ᳰफिल᭡स  वᮓ कᳱ ᳞ाया (ᮨᳱडमनै 
िव᳣ेषण) 

ᮨᳱडमैन ने इसको ᭭प᳥ करने हेतु अनुकूलनीय ᮧ᭜याशाᲐ का 
िसा᭠त ᮧ᭭तुत ᳰकया। ᮨᳱडमैन ने बताया ᳰक अ᭨पकालीन ᳰफिल᭡स  
वᮓ मᱶ पᳯरवतᭅन। पᳯरवतᭅन मᱶ मुᮤा ि᭭फित कᳱ भावी दरᲂ से संबंिधत 
ᮧ᭜याशाᲐ कᳱ मह᭜वपूणᭅ भूिमका होती है अथाᭅत् सामा᭠यजन मुᮤा 
᭭फᳱित कᳱ पूवᭅ व वतᭅमान दरᲂ के आधार पर अपनी ई᭒छाᲐ / 

ᮧ᭜याशाᲐ का िनमाᭅण करते हᱹ तथा वे अपनी इ᭒छाᲐ मᱶ अनुकूलन या 
उपयुᲦ बदलाव तभी करते हᱹ जब वा᭭तिवक मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ दर उनकᳱ 
ᮧ᭜याशाᲐ से िभ᳖ ᳰदखती है। ᮨᳱडमैन के इस अनुकूलनीय ᮧ᭜याशा 
िसा᭠त के अनुसार मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ दर तथा बेरोजगारी मᱶ अ᭨पकाल मᱶ 
ि᭭थरता (trade off) पाया जाता है। पर᭠तु दीघᭅ काल मᱶ ऐसा नहᱭ हो 
सकता हᱹ। ᮧ᭭तुत िचᮢ मᱶ SPC1अ᭨पकालीन ᳰफिल᭡स  वᮓ है। तथा 
बेरोजगारी कᳱ दर 6% A0 पर है। अ᭨पकालीन ᳰफिल᭡स वᮓ A0 कᳱ 
ि᭭थित समᮕ मांग के ᭭तर पर िनभᭅर करती है साथ ही मानकर चल रहे 
हᱹ ᳰक भिव᭬य मᱶ मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ दर 5%  बनी रहगेी। अब ᮨᳱडमैन 
बताते ह ैᳰक हमᱶ क᭨पना करनी होगी ᳰक कुछ कारणᲂ से समᮕ मांग मᱶ 
वृि करने के िलए सरकार िव᭭तारवादी राजकोषीय एवं मौᳰᮤक नीित 
अपनाती है िजसके कारण मुᮤा ᭭फᳱित बढ़कर 7%  हो जाती है। साथ ही 
मजदरूी कᳱ दर हम जो िनधाᭅᳯरत (मुᮤा ᭭फᳱित दर कᳱ थी 5%) पर ही 
दᱶगे। इसके फमᲄ के लाभ मᱶ वृि के पᳯरणाम ᭭वᱨप मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ 
अपेᭃाकृत अिधक दर तथा अिधक उ᭜पादन एवं रोजगार अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
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अ᭨पकालीन ᳰफिल᭡स  वᮓ SPC1 एव ंA0 से चलकर A1 िब᭠द ूपर चली 
जायेगी जहाँ बेरोजगारी कम होकर 3.5%  जबᳰक मुᮤा ᭭फᳱित 7% हो 
गई ह ै अब SPC1 पर । A0 से A1 िब᭠द ू पर जाने से अथᭅ᳞ व᭭था 
बेरोजगारी कᳱ अपेᭃाकृत कम दर ᮧा᳙ करने कᳱ लागत पर मुᮤा ᭭फᳱित 
कᳱ अपेᭃाकृत अिधक दर ᭭वीकार करती है। इस ᮧकार जब मुᮤा ᭭फᳱित 
वा᭭तिवक ᮧ᭜यािशत दर से अिधक होती ह ैतो केवल अ᭨पकाल मᱶ ही 
ᮧाकृितक दर कᳱ अपेᭃा बरेोजगारी दर कम होगी। व दीघᭅकाल मᱶ परुानी 
बेरोजगारी कᳱ ᮧाकृितक दर कᳱ अपेᭃा बरेोजगारी दर कम होगी। व 
दीघᭅकाल मᱶ परुानी बरेोजगारी कᳱ ᮧाकृितक दर को पुनः ᮧा᳙ कर िलया 
जायेगाµ 

दीघᭅकालीन ᳰफिल᭡स  वᮓ कᳱ ᳞ाया 
इसकᳱ ᳞ाया भी उपरोᲦ िचᮢ के आधार पर कᳱ जायेगी। 

ᮨᳱडमैन व ᮧाकृितक दर िसा᭠तवाᳰदयᲂ के अनुसार जब अथᭅ᳞व᭭था 
ि᭭थर सा᭥य कᳱ ि᭭थित मᱶ होगी उनकᳱ आय कम मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ दर 
अिधक होने के कारण हो गई है। अतः ᮰िमक अब मुᮤा ᭭फᳱित का 
मुआवजा मांगगे ेफल᭭वᱨप ᭃितपूᳶत ᱨप मᱶ उनकᳱ नगद मजदरूी बढ़ 
जायेगी। ᳞वसाियक फमᲄ का लाभ कम हो जायेगा अब िजस कारण से 
उ᭠हᲂने उ᭜पादन िव᭭तार तथा वेतन वृि को ᮧेᳯरत ᳰकया वह कारण 
अब नहᱭ रहा है। ᮕाफ मᱶ देखᱶग ेᳰक समᮕ मांग िजसके अपेᭃाकृत अिधक 
᭭तर मᱶ 7%  मुᮤा ᭭फᳱित के दर का सृजन ᳰकया तथा A0 से A1 िववतᭅन 
ᳰकया अब िनर᭠तर बना रहता है। इसके अितᳯरᲦ B0 िब᭠द ूपर 7%  मुᮤा 
᭭फᳱित बने रहने कᳱ आशा रहगेी। पᳯरणाम ᭭वᱨप अ᭨पकालीन 
ᳰफिल᭡स  वᮓ (SPC), SPC1 से ऊपर कᳱ और पᳯरवᳶतत होकर SPC2 हो 
जाता ह ैयहाँ पर SPC1 केवल एकमाᮢ अ᭭थायी या अलपकालीन त᭜व ह ै
दीघᭅकाल मᱶ जब नगद मजदरूीयाँ ᭭फᳱित दर मᱶ पᳯरवतᭅन के साथ 
पूणᭅतया समायोिजत हो जाती है। तथा उसके पᳯरणाम᭭वᱨप 
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बेरोजगारी कᳱ दर अपने ᮧाकृितक ᭭तर पर वापस आ जाती है। तो मुᮤा 
᭭फᳱित कᳱ अपेᭃा ᮧ᭜यािशत दर पर एक नया अ᭨पकािलन ᳰफिल᭡स  
वᮓ बन जाता है। काला᭠तर मᱶ बरेोजगारी कᳱ दर मᱶ कमी कᳱ उपरोᲦ 
ᮧᳰᮓया तथा उनका ᮧाकृितक ᭭तर वापस आना आग ेभी िनर᭠तर बना 
रहता है। इस ᮧकार ᮧाकृितक दर पᳯरक᭨पना के इस अनुकूल ᮧ᭜यशा 
िसा᭠त के अनतगᭅत जबᳰक अ᭨पकािलक ᳰफिल᭡स  वᮓ नीचे िगरता 
ᱟआ होता है। तो अ᭨पकाल मᱶ मुᮤा ᭭फᳱित तथा बेरोजगारी के बीच 
(trade off) का संकेत करता है। ᳰक᭠तु दीघᭅकाल मᱶ ᳰफिल᭡स  वᮓ एक 
लखवत सरल रेखा होती है जो यह ᮧदᳶशत करती हᱹ ᳰक दीघᭅकाल मᱶ 
मुᮤा ᭭फᳱित व बेरोजगारी के बीच कोई (trade off) नहᱭ पाया जाता है। 

इस अनुकूल ᮧ᭜याशा िसा᭠त का उपयोग मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ िवपरीत 
ᮧᳰᮓया कᳱ ᳞ाया करने के िलए ᳰकया गया है। अथाᭅत् मुᮤा ᭭फᳱित दर 
मᱶ कमी कᳱ ᳞ाया ᭭वयं मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ ᮧᳰᮓया के उपयोग से ᳰकया 
गया है। िन᭬कषᭅतः कह सकते हᱹ ᳰक अनुकूल ᮧ᭜याशा िसा᭠त के अनुसार 
दीघᭅकाल मᱶ बरेोजगारी कᳱ ᮧाकृितक दर के साथ मुᮤा ᭭फᳱित का कोई 
भी अनुपात हो सकता है। 

30.5 ᮨᳱडमनै का िसा᭠त  

मुᮤा ᭭फᳱित का िववकेपूणᭅ ᮧ᭜याशा िसा᭠त/ आधुिनक ᳰफिल᭡स  वᮓ 
इस िसा᭠त को नवीन ᮧिति᳧त समि᳥ अथᭅशाᳫ िसा᭠त के नाम से भी 
जानते है। 

ᮨᳱडमैन का यह िसा᭠त बताता / ᭭प᳥ करता हᱹ ᳰक नगर मजदरूी सदवै 
कᳱमत ᭭तर के समायोजन के पीछे बनी रहती ह ै िजससे ᳞वसाियक 
लाभᲂ मᱶ वृि उ᭜प᳖ होती ह ैजो ᳞वसाियक ᮧित᳧ानᲂ को अ᭨पकाल मᱶ 
उ᭜पादन व रोजगार मᱶ वृि करने हेतु ᮧेᳯरत करता है। िजसके कारण 
बेरोजगारी कᳱ दर ᮧाकृितक दर से कम हो जाती है।  आगे िववकेपूणᭅ 
ᮧ᭜याशा िसा᭠त के अनुसार कᳱमत ᭭तर मᱶ वृि के पᳯरणाम ᭭वᱨप 
नगद मजदरूी के समायोजन मᱶ कोई िवल᭥ब नहᱭ होता है। िववकेपूणᭅ 
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ᮧ᭜याशा िसा᭠त बेरोजगारी कᳱ ᮧाकृितक िसा᭠त दर का ही अ᭠य ᱨप 
ही ह,ै ᳰक नगद मजदरूी कᳱमत ᭭तर मᱶ ᳰकसी ᮧ᭜यािशत पᳯरवतᭅन के साथ 
शीᮖता से समायोिजत हो जाती ह।ै ताᳰक ऐसा कोई वᮓ ना बने कᳱ 
िजसमᱶ बेरोजगारी व मुᮤा ᭭फᳱित के म᭟य (trade off) हो उनके समᮕ मांग 
मᱶ वृि के पᳯरणाम ᭭वᱨप बरेोजगारी कᳱ दर मᱶ कोई भी कमी नहᱭ 
होगी। समᮕ मांग मᱶ वृि से उ᭜प᳖ मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ दर ᮰िमकᲂ तथा 
᳞वसाियक फमᲄ ᳇ारा पूणᭅ ᱨप से तथा ठीक ᮧकार से पूवाᭅनुमान लगा 
िलया जाता है। तथा वे इस मजदरूी उतार-चढ़ाव को िनि᳟त करने मᱶ 
शािमल हो जाते है। िजसके पᳯरणाम ᭭वᱨप पदाथᲄ कᳱ कᳱमते अिधक 
हो जाती है। इस ि᭭थित मᱶ वा᭭तिवक उ᭜पादन व रोजगार ᭭तर नहᱭ 
बदलते पर᭠तु कᳱमतᱶ बढ़ जाती है। अतः इसे ᮕाफ बनाया जाता है तो 
समᮕ पूᳶत व रोजगार मᱶ तो वह 10 फलखवत रेखा ᮧा᳙ होता है। आगे 
हम दखेते हᱹ ᳰक िववेकपूणᭅ ᮧ᭜याशा िसा᭠त दो मूल त᭜वᲂ पर आधाᳯरत 
है ᮧथम कामगार व उ᳒यमी (उ᭜पादक) अथᭅ᳞व᭭था कᳱ चाल को 
समझते ᱟए ᮧभावी सूचनाᲐ के आधार पर पवूाᭅनूमान करते है। तथा 
इ᭠हᱭ पवूाᭅनुमानᲂ के आधार वे अपने िहतᲂ को ᮧभावी ᱨप से बढ़ाने वाल े
िनणᭅयᲂ को लाग ूकर सकते हᱹ। 
िववेकपूणᭅ ᮧ᭜याशा िसा᭠त यह भी मानता हᱹ ᳰक सभी पदाथᭅ तथा 
बाजार अ᭜यिधक ᮧित᭭पधाᭅ पूणᭅ हᱹ। यह भी मानता ह ᱹ ᳰक मजदरूी व 
व᭭तुᲐ का मू᭨य अ᭜यिधक लोचपूणᭅ होता है इसीिलए यह ज᭨दी-ज᭨दी 
पᳯरवᳶतत होती है। अतः इससे होने वाली सूचना तुर᭠त बाजारᲂ को ᮧा᳙ 
होती है। ताᳰक नदीन सा᭥य कᳱमतᱶ तुर᭠त आᳶथक घटनाᲐ एव ंनीितयᲂ 
के साथ समायोिजत हो जाए। 
मुᮤ ा ᭭फᳱित तथा उ᭜पादन का िववकेपणूᭅ ᮧ᭜याशा िसा᭠त 
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जब पूणᭅ रोजगार  होगा तो रा᳦ीय उ᭜पाद OR होगा वा᭭तिवक उ᭜पादन 
OR तथा ASR का पूᳶत वᮓ है । AA1 समᮕ मांग वᮓ ह ैASR,  A िब᭠द ूपर 
काटता है। जोᳰक समᮕ पूᳶत वᮓ ASR तथा A िब᭠द ूपर िमलता ह ैएव ंP0 

कᳱमत ᭭तर को िनधाᭅᳯरत करता है जब रोजगार मᱶ वृि के िलए सरकार 
िव᭭तारवादी मौᳰᮤक नीित अपनाती ह ै तो मांग वᮓ उपर कᳱ तरफ 
पᳯरवᳶतत होकर AA2 पर आ जाता ह ै- इस ि᭭थित मᱶ सूचनाᲐ के आधार 
पर पवूाᭅनुमान अथᭅ᳞व᭭था के सभी घटकᲂ का संभव है जैसे ही मुᮤा 
᭭फᳱित उ᭜प᳖ होगी तुर᭠त उससे सुरᭃा हेतु उपाय कर िलये जायᱶगे।   
इस ि᭭थित मᱶ अगर ᮰िमक वेतन वृि कᳱ मांग करते हᱹ तो तुर᭠त मान 
िलया जायेगा। यᲂᳰक समᮕ मांग ᳞य मᱶ वृि अपेᭃाकृत अिधक 
मजदरूी ᭣याज दर तथा पदाथᲄ कᳱ अपेᭃाकृत अिधक कᳱमतᱶ पूणᭅ ᱨप से 
ᮧितिबि᭥वत होगी। 

इन सभी मᱶ मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ पवूाᭅनुमािनत दर के अनुपात मᱶ वृि होगी 
िजसके पᳯरणाम᭭वᱨप रा᳦ीय उ᭜पाद तथा रोजगार मजदरूी दर ᭣याज 
दर का ᭭तर िविनयोग तथा उपयोग के ᭭तर अपᳯरवᳶतत बने रहᱶगे। इस 
ᮧकार यहाँ ᭭प᳥ होता ह ैᳰक िव᭭तारवादी मौᳰᮤक नीित अपनाने से मुᮤा 
᭭फᳱित के बारे मᱶ जानकारी ᮧा᳙ कर उठाये गये कदम, बाद मᱶ सरकार 
कᳱ मौᳰᮤक नीित के वांिछत ᮧभाव को िनि᭬ᮓय कर देता है। दसूरे श᭣दᲂ 
मᱶ िव᭭तारवादी मौᳰᮤक नीित का िविनयोग, वा᭭तिवक उ᭜पादन तथा 
रोजगार पर वांिछत ᮧभाव का कायाᭅ᭠वयन नहᱭ होगा। जैसा ᳰक िचᮢ से 
᭭प᳥ है। उ᭜पादन ᭭तर ि᭭थर बने रहने से कᳱमतᱶ बढती है। तथा समᮕ 
पूᳶत वᮓ एक सरल रेखा ᮧा᳙ होता है। 
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अतः यहाँ यह ᭭प᳥ होता ह ैᳰक मुᮤा ᭭फᳱित व बेरोजगारी के म᭟य कोई 
ᮝेड आफ नहᱭ पाया जाता है। इस ᮧकार उपरोᲦ िसा᭠त कᳱ ᳞ाया 
कर ᮨᳱडमैन ने समझाने का ᮧयास ᳰकया है। 

30.6 मुय ᮧ᳤ 

1. ᳰफिल᭡स  वᮓ कᳱ अवधारणा को ᭭प᳥ करᱶ? यह अथᭅ᳞व᭭था के 
अनुमानᲂ मᱶ ᳰकस ᮧकार सहायक ह?ै 

2. ᮨᳱडमैन ᳇ारा बताये गयᱶ ᳰफिल᭡स  वᮓ के अ᭨पकालीन व 
दीघᭅकालीन िव᳣षेण पर ᮧकाश डािलए?ँ 

3. आधुिनक ᳰफिल᭡स  वᮓ कᳱ ᳞ाया कᳱिजए इस िसा᭠त के 
अनुसार उ᳒यमी या सरकार ᳰकस ᮧकार पणूᭅनुमान लगाती ह?ै 

4. अपने श᭣दᲂ मᱶ ᭭प᳥ करᱶ ᳰक या िववकेपणूᭅ ᮧ᭜याशा िसा᭠त 
अपने पवूाᭅनुमानᲂ को अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᳞वहाᳯरक धरातल पर 
उतार कर नीितयᲂ को ᮧभािवत करता ह?ै 

 मौᳰᮤक मजदरूी कᳱ दर : ᳰकसी अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ ᮰िमक को ᳰकये 
जाने वाला मौᳰᮤक भुगतान है िजस पर ᮰िमक कायᭅ के िलऐ 
उपल᭣ध होता है।   

 वा᭭तिवक मजदरूी : ᮰िमक कᳱ मौᳰᮤक मजदरूी को कᳱमत ᭭तर से 
भाग देने पर वा᭭तिवक मजदरूी ᮧा᳙ कᳱ जाती है। यह मजदरू को 
व᭭तुᲐ और सेवाᲐ के ᱨप मᱶ ᮧा᳙ होने वाली वा᭭तिवक ᮓय 
शिᲦ को ᳞Ღ करती है।  

 बरेोजगारी कᳱ दर :  एक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल ᮰मशिᲦ तथा 
रोजगार ᮧाि᳙ से वंिचत ᮰मशिᲦ के अनुपात को बरेोजगारी कᳱ 
दर कहते हᱹ।  

 सरंचना᭜मक बरेोजगारी : एक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उपल᭣ध ᮰म शिᲦ 
के तकनीक व ᮧिशᭃण के अभाव आव᭫यकता के अनुᱨप न होने के 
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कारण बेरोजगारी को संरचना᭜मक बरेोजगारी कहते हᱹ।  
 मुᮤ ा᭭फᳱित : कᳱमत ᭭तर मᱶ वृि या भूिम के मू᭨य यमᱶ कमी को 

मुᮤा ᭭फᳱित कहते है।  
 अफ᭭फᳱित :  कᳱमत ᭭तर मᱶ कमी या मुᮤा के मू᭨य मᱶ वृि को 

अफ᭭फᳱित कहा जाता है।  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

इकाई - 31  
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मौᳰᮤक नीित के यंᮢ    
Instruments of Monetary policy 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
31.0 उे᭫य 

31.1 ᮧ᭭तावना 

31.2 मौᳰᮤक नीित का अथᭅ 
31.3 मौᳰᮤक नीित के उे᭫य 

31.4 मौᳰᮤक नीित तथा आᳶथक िवकास 

31.5 मौᳰᮤक नीित के उपकरण अथवा यंᮢ 

31.6 िवकासशील अथᭅ᳞व᭭था तथा मौᳰᮤक नीित 

31.7 सारांश 

31.8 श᭣दावली 

31.9 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  
31.10 मह᭜वपूणᭅ ᮧ᳤  

31.0 उे᭫य 

ᮧ᭭तुत इकाई का उे᭫य यह अ᭟ययन करना है ᳰक मौᳰᮤक नीित के 
᳇ारा अथᭅ᳞व᭭था मᱶ आᳶथक नीित के िनधाᭅᳯरत ल᭯यᲂ को ᮧा᳙ करने के 
उे᭫य से मौᳰᮤक नीित के िविभ᳖ पᳯरमाणा᭜मक (Quantitative) अथवा 
सामा᭠य (General) यंᮢᲂ (Instruments) तथा गुणा᭜मक अथवा चयना᭜मक 
यंᮢᲂ (Qualitative or Selective Instruments) का मौᳰᮤक ᮧािधकारी ᳇ारा 
ᳰकस ᮧकार ᮧयोग ᳰकया जा सकता है । देश कᳱ आᳶथक नीित के अनेक 
उे᭫य हो सकते ह ैतथा इन उे᭫यᲂ कᳱ ᮧाि᳙ हेतु मौᳰᮤक नीित के अनेक 
उे᭫य हो सकते ह ै तथा इन उे᭫यᲂ कᳱ ᮧाि᳙ हेतु मौᳰᮤक नीित का 
राजकोषीय नीित के साथ ᮧयोग ᳰकया जाता है । आᳶथक नीित के 
िवदेशी िविनमय दर कᳱ ि᭭थरता, कᳱमत ि᭭थरता, रोजगार तथा आᳶथक 
ि᭭थरता के साथ िवकास कᳱ ᮧाि᳙ आᳰद उे᭫य रह ेहै । इन उे᭫यᲂ को 
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ᮧा᳙ करने के िलये सरकार मौᳰᮤक नीित के िविभ᳖ यंᮢᲂ का ᮧयोग 
करती है । 

31.1 ᮧ᭭तावना 

समि᳥ आᳶथक नीित (Macroeconomic Policy) कᳱ मौᳰᮤक नीित 
(Monetary Policy) तथा राजकोषीय नीित (Fiscal Policy) के मह᭜वपूणᭅ 
᳞ायाएं है। य᳒िप मौᳰᮤक तथा राजकोषीय नीितयां पर᭭पर परूक है 
पर᭠तु इन दोनᲂ नीितयᲂ के ᭃेᮢᲂ के ᳞ाया करने हेतु इन दोनᲂ के म᭟य 
िव᳒मान अ᭠तर को ᭭प᳥ करना आव᭫यक है। व᭭तुत: ᳰकसी भी दशे कᳱ 
आᳶथक नीित के बᱟमुखी ल᭯य हो सकते है। भूतकाल मᱶ िविभ᳖ 
ᮧयोजनᲂ कᳱ िसि हेतु सरकार ᳇ारा समय समय पर आᳶथक नीित 
ᳰᮓयाि᭠वत कᳱ गई है। पर᭠तु ये आᳶथक नीितयां सदैव जनता के िलये 
िहतकर नहᱭ थी। उदाहरणाथᭅ, यूनान कᳱ महारानी ᳰक᭨योपेᮝा अपने देश 
कᳱ मुᮤा इकाई का 75 ᮧितशत अवमू᭨यन करके अपने िवलासी जीवन के 
िलए पयाᭅ᳙ धन साधन एकᮢ ᳰकये थे। इसी ᮧकार नावᱷ के महाराजा 
चा᭨सᭅ दी बाद ने ᮨांसीसी कैद से ᳲसहासन के उᱫरािधकारी को मुᲦ 
कराने के प᳟ात् आयोिजत समारोह कᳱ ᳞व᭭था करने के िलये अपने 
देश कᳱ मुᮤा का 33 ᮧितशत अवमू᭨यन कर ᳰदया था। म᭟ययुगत मᱶ ᮨांस 
के अनेक शासकᲂ ने अंᮕेज शसकᲂ से अपना बचाव करने हेतु अनेक बार 
ᮨांसीसी मुᮤा का अवमू᭨यन ᳰकया था। 
31.2 मौᳰᮤक नीित का अथᭅ 

मौᳰᮤक नीित उन कुछ पᳯरिचत आᳶथक धारणाᲐ से ह ैिजनका 
कोई एक संिᭃ᳙ यथाथᭅ पᳯरभाषा करना एक अित कᳯठन कायᭅ है। पॉल 
एंिजग (Paul Einzing) के मतानुसार, ''मौᳰᮤक नीित मᱶ सभी मौᳰᮤक (मुᮤा 
से संबंिधत) िनणᭅयᲂ एवं उपायᲂ का समावशे ᳰकया जाता ह,ै भल ेही इन 
का ल᭯य मौᳰᮤक हो अथवा गैर-मौᳰᮤक हो। मौᳰᮤक नीित मᱶ उन सब 
गैर-मौᳰᮤक िनणᭅयᲂ को सि᭥मिलत ᳰकया जाता है जो दशे कᳱ मौᳰᮤक 
ᮧणाली को ᮧभािवत करते हᱹ। इस पᳯरभाषा के अनुसार, हम मौᳰᮤक 
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नीित मᱶ न केवल उन सभी उपायᲂ को शािमल करते ह ैजो मुᮤा के मू᭨य 
तथा इसके पᳯरमाण को ᮧभािवत करते ह ᱹअिपतु उन मौᳰᮤक उपायᲂ को 
भी शािमल करते है। िजनका ᮧयोजन गरै-मौᳰᮤक आᳶथक, सामािजक 
तथा राजनैितक उे᭫यᲂ को ᮧा᳙ करना होता है। इसिलए मौᳰᮤक नीित 
कᳱ पᳯरभाषा मᱶ िसᲥᲂ मᱶ खोट िमलाना (debasement) अथवा मुᮤा ᭭फᳱित 
को भी सि᭥मिलत ᳰकया जाता ह,ᱹ चाहे इन का ᮧयोजन कोई भी यᲂ न 
हो। । इस ᮧकार कᳱमतᲂ अथवा मजदरूी का िनयंᮢण, भौितक िनयंᮢण, 

बजट संबधंी उपाय, िनयाᭅत संवधᭅन अथवा आयात कटौितयां, आय नीित, 

बेरोजगारी िनवारण आᳰद गरै-मौᳰᮤक उपायᲂ को भी मौᳰᮤक नीित को 
ᮧभािवत करता होता है।''1 पॉल एंिजग कᳱ इस पᳯरभाषा के अनुसार 
मौᳰᮤक नीित का ᭃेᮢ बᱟत ᳞ापक है यᲂᳰक इसमᱶ अनेक गरै-मौᳰᮤक 
उपायᲂ को भी सि᭥मिलत ᳰकया गया है। फल᭭वᱨप यह पᳯरभाषा 
मौᳰᮤक नीित के िवषय-᮲ोᮢ का पᳯरलेखन करने मᱶ बᱟत उपयोगी िस 
नहᱭ हो सकती है। ᭭वगᱮय ᮧोफेसर हैरी जी-जानसन के अनुसार, मौᳰᮤक 
नीित वह नीित है ''िजसमᱶ केᮤीय बकᱹ सामा᭠य आᳶथक नीित के ल᭯यᲂ 
को ᮧा᳙ करने हेतु एक यंᮢ अथवा साधन के ᱨप मᱶ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा 
कᳱ पूᳶत को िनयंिᮢत करता ह”ै।2 

मौᳰᮤक नीित, िजसमे ᮧ᭜यᭃत: मुᮤा कᳱ कुलपूᳶत (M + M’) तथा 
अᮧ᭜यᭃत: मुᮤा कᳱ मांग को िनयंिᮢत करने संबंधी के᭠ᮤीय बकᱹ के िनणᭅय 
िनिहत ह,ै मौᳰᮤक िसा᭠त तथा मौᳰᮤक ᳰᮓया ᮧणाली के म᭟य कही 
ि᭭थत होती है।  
1. Pual Einzing, Monetary Policy:  Ends and Means 1964, P. 50  
2. Harry G. Johnson, “Monetary Theory and Policy”, the American Economic 

Review Volume LII, June 1962, P. 335.  

31.3 मौᳰᮤक नीित के उे᭫य 

कᳱ᭠स के पूवᭅ मौᳰᮤक नीित को समि᳥ आᳶथक नीित का एकमाᮢ 
ऐसा ᮧमािणक यंᮢ अथवा उपकरण िवचारा जाता था िजसका सामा᭠य 
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ᮧयोजन अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ कᳱमत ि᭭थरता को ᮧा᳙ करना था । वतᭅमान 
शता᭣दी के चौथ ेदशक मᱶ दो ᮧमुख घटनाᲐ ने मौᳰᮤक नीित के मह᭜व 
को गौण बना ᳰदया था । ᮧथम, िव᳡᳞ापी महान आᳶथक म᭠दी के 
फल᭭वᱨप ᳞ापक ᱨप से िव᳒मान बेरोजगारी के फल᭭वᱨप रा᳦ीय 
आᳶथक नीित के उे᭫यᲂ मᱶ मौिलक पᳯरवतᭅन करना आव᭫यक हो गया 
था तथा पूणᭅ रोजगार को पुन: ᮧा᳙ करना आव᭫यक माना जाने लगा था 
। दसूरे, 1936 मे कᳱ᭠स कᳱ सुᮧिस पु᭭तकThe General Theory of 

Employment, Interest and Money के ᮧकाशन के राजकोषीय नीित (Fiscal 

Policy) को आᳶथक नीित के एक मह᭜वपूणᭅ उपकरण के ᱨप मᱶ ᭭वीकार 
ᳰकया जाने लगा था तथा कᳱमत ि᭭थरता के साथ-साथ पूणᭅ रोजगार को 
िव᳒मान बनाए रखना मौᳰᮤक नीित का एक अितᳯरᲦ ल᭯य बन गया 
था । ि᳇तीय िव᳡ यु के प᳟ात, िवशेष ᱨप से वतᭅमान शता᭣दी के छठे 
दशक के आरंभ से ऋण ᮧबधं (Debt Management) तथा छटे दशक के म᭟य 
से अथᭅ᳞व᭭था के तीᮯ िनयोिजत आᳶथक िवकास को भी मौᳰᮤक नीित 
के उे᭫यो कᳱ सूची मᱶ सि᭥मिलत कर िलया गया है । वतᭅमान शता᭣दी के 
छटे दशक के अ᭠त तथा सातवᱶ दशक के आरंभ से देश कᳱ मौᳰᮤक नीित 
का एक अ᭠य ᮧमुख उे᭫य देश के अ᭠तराᭅ᳦ीय भुगतान संतुलन मे सा᭥य 
᭭थािपत करना हो गया है। 

उपयुᭅᲦ वᳶणत उे᭫यᲂ के अितᳯरᲦ, िवकासशील दशेᲂ मᱶ मौᳰᮤक 
नीित के कुछ अ᭠य उे᭫य भी होते है जो िवकिसत देशᲂ के संदभᭅ मे 
उपयुᲦ नहᱭ है । िवकासशील देशᲂ मे यह आशा कᳱ जाती ह ैᳰक मौᳰᮤक 
नीित कᳱमत ि᭭थरता, पूणᭅ रोजगार तथा आᳶथक िवकास तथा दशे के 
अ᭠तराᭅ᳦ीय भुगतान - शेष मे सा᭥य को ᮧा᳙ करने के अितᳯरᲦ 
िन᳖िलिखत उन ल᭯यᲂ को भी ᮧा᳙ करने मᱶ सहायक िस होगी जो 
िवकासशील दशेᲂ मᱶ िवशेष ᱨप से मह᭜वपणूᭅ है। 

1. अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िनवेश को ᮧो᭜सािहत करने हेतु ᭣याज कᳱ दरᲂ 
को सतत नीचे ᭭तर पर बनाये रखना । वा᭭तव मᱶ िवकासशील 
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देशᲂ मᱶ ᭣याज कᳱ दरᱶ पूंजी-ᮧचुर देशᲂ मᱶ िव᳒मान ᭣याज कᳱ 
दरᲂ से भी कम होनी चािहये । 

2. सरकार के बजट मᱶ घाटा होनी चािहये । 
3. समुदाय को अपनी वाᳶषक आय का अिधक ᮧितशत भाग 

बचाने के िलये ᮧेᳯरत करना चािहये। 
4. अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᳞ापक ᱟंडी बाजार कᳱ ᭭थापना कᳱ जानी 

चािहये । 

5. िवकास करने के िलये अविध ऋणᲂ (term-loans) कᳱ ᳞व᭭था 
करने के िलये अविध-िवितयकरण सं᭭थाᲐ को ᭭थािपत ᳰकया 
जाना चािहये । 

6. समुदाय के कमजोर वगᲄ तथा अ᭠य ᮧाथिमकता-ᮧा᳙ ᭃेᮢᲂ को 
इन के िवकास के िलए कम ᭣याज कᳱ दर पर ऋण उपल᭣ध 
कराये जाने चािहये । 

पर᭠तु मौᳰᮤक नीित के, ल᭯य बᱟत अिधक हो जाने पर इन ल᭯यᲂ 
मᱶ सामंज᭭य कᳱ आव᭫यकता होती है । इस साम᭠ज᭭य कᳱ ᮧाि᳙ हेतु एक 
उे᭫य को ᮧाथिमकता दकेर इसे परूा करने के ᮧयास ᳰकये जाते है तथा 
िजन उे᭫यᲂ कᳱ पूᳶत के साथ संभव नहᱭ होती है उनको ᭜याग ᳰदया 
जाता है । मौᳰᮤक ᮧािधकारी-केᮤीय बकᱹ कᳱ वा᭭तिवक सम᭭या यह नही 
है ᳰक उसे अपनी शिᲦ अ᭠य उे᭫यᲂ कᳱ अपᭃेाकृत ᳰकसी एक उे᭫य को 
ᮧा᳙ करने मᱶ लगानी चािहये । मौᳰᮤक ᮧािधकारी कᳱ सम᭭या तो यह ह ै
ᳰक िविभ᳖ ल᭯यᲂ को ᮧा᳙ करने मᱶ पर᭭पर िवरोध होने कᳱ ि᭭थित मᱶ 
उसे ᳰकसी एक ल᭯य को ᮧा᳙ करने मᱶ अ᭠य उे᭫य अथवा उे᭫यᲂ कᳱ 
ᮧाि᳙ के िलये ᳰकतना ᭜याग करना चािहये । जब कभी मौᳰᮤक नीित के 
िविभ᳖ उे᭫यᲂ मᱶ से ᳰकसी एक अथवा अिधक उे᭫यᲂ का इस ᮧकार 
चयन करना चािहये ᳰक अिधकतम रा᳦ीय क᭨याण ᮧा᳙ हो सके ।  
31.4 मौᳰᮤक नीित तथा आᳶथक िवकास 

कोई अथᭅ᳞व᭭था समाजवादी िसा᭠तᲂ के आधार पर अथवा 
पूंजीवादी िसा᭠तᲂ के आधार पर संगᳯठत कᳱ गई हो, ᮧ᭜येक आᳶथक 
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ᮧणाली का मौिलक कायᭅ दशे कᳱ जनता कᳱ अिधकतम आव᭫यकताᲐ 
कᳱ पूᳶत करना है । जनता के जीवन ᭭तर को ऊंचा उठाने के िलये देश मᱶ 
अिधकािधक उपभोग व᭭तुᲐ का उ᭜पादन होना चािहये । एक मुᲦ 
बाजार अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ यह कहना युिᲦ संगत होगा ᳰक उपभोᲦा 
सवᲃपरी होता है यᲂᳰक देश मᱶ उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ कᳱ ᮧकृित एवं माᮢा 
का िनधाᭅरण उपभोᲦा ही करता है । पर᭠तु तानाशाही अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
ि᭭थित इससे िभ᳖ होती है । वहां व᭭तुᲐ कᳱ ᮧकृित एव ं माᮢा का 
िनधाᭅरण वे उᲬ सरकारी अिधकारी करते है जो व᭭तुत: सवᭅशिᲦमान 
रा᭔य के ᮧितिनिध होते ह ै। इस उे᭫य कᳱ पूᳶत मे साख मुᮤा तंᮢ काफᳱ 
सहायक िस हो सकता है । मुᮤा केवल उसी उे᭫य कᳱ पूᳶत का एक 
साधन ह ै। आᳶथक िवकास का अथᭅ केवल मौᳰᮤक आय मᱶ वृि करना 
नहᱭ ह ै । इस के िलये अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल वा᭭तिवक आय अथवा 
उ᭜पादन मᱶ वृि होना आव᭫यक है । आᳶथक िवकास का यह अथᭅ है ᳰक 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᳰकसी िन᳸द᳥ समय अविध मे, जो साधारणत: एक वषᭅ के 
ᱨप मे ली जाती ह,ै उ᭜पाᳰदत कुल व᭭तुᲐ एवं सेवाᲐ कᳱ माᮢा मᱶ 
गुणा᭜मक तथा पᳯरमाणा᭜मक दिृ᳥यᲂ से वृि होनी चािहये। 

संᭃेप मᱶ, आᳶथक िवकास मᱶ तीन बातᱶ होना आव᭫यक है । ᮧथम, 

आᳶथक िवकास का संबंध दशे मᱶ कुल वा᭭तिवक उ᭜पादन मे वृि होने से 
होता है । दसूरे, कुल उ᭜पाᳰदत व᭭तुᲐ तथा सेवाᲐ कᳱ संरचना तथा 
Ფािलटी (गुणᲂ) ᳇ारा उपभोᲦाᲐ कᳱ आव᭫यकताᲐ कᳱ पूᳶत होनी 
चािहये यᲂᳰक स᭥पूणᭅ आᳶथक ᳰᮓयाᲐ का अि᭠तम ल᭯य मानवीय 
आव᭫यकताᲐ कᳱ पूᳶत करना होना चािहये । तीसरे, आᳶथक िवकास को 
आᳶथक ᭭वतंᮢता का पᳯर᭜याग करके ᮧा᳙ नही ᳰकया जाना चािहये । 
मोटे तोर पर आᳶथक िवकास के अ᭠तगᭅत ᮧित ᳞िᲦ वा᭭तिवक आय मᱶ 
अिवरल वृि होनी चािहये । इस का अथᭅ यह नहᱭ ह ैᳰक मौᳰᮤक नीित के 
एक उे᭫य के ᱨप मᱶ आᳶथक िवकास को मह᭜वपूणᭅ िवचारने पर कुल 
उ᭜पादन का कुल उपभोग तथा कुल िनवशे के म᭟य िवभाजन तथा 
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समाज के िविभ᳖ वगᲄ के म᭟य रा᳦ीय आय का िवतरण जैसी मह᭜वपूणᭅ 
सम᭭याᲐ कᳱ उपेᭃा कर दी जाती है । 

एक मुᲦ बाजार अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अथᭅ᳞व᭭था के अिवरल आᳶथक 
िवकास के िलए दो बातᲂ को होना आव᭫यक है । ᮧथम, अथᭅ᳞व᭭था कᳱ 
कुल उ᭜पादन ᭃमता मᱶ वृि होनी चािहये । दसूरे, अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िजन 
व᭭तुᲐ तथा सेवाᲐ कᳱ पूᳶत मᱶ वृि ᱟई है उन व᭭तुᲐ तथा सेवाᲐ कᳱ 
मांग मᱶ भी साथ साथ वृि होनी चािहये । ऐसा होना इसिलये आव᭫यक 
है यᲂᳰक यᳰद अथᭅ᳞व᭭था कᳱ कुल उ᭜पादन ᭃमता कुल मांग के ᭭तर से 
अिधक होगी अथवा उपभोᲦाᲐ कᳱ आव᭫यकताᲐ के अनुᱨप व᭭तुᲐ 
तथा सेवाᲐ का उ᭜पादन करने मᱶ सᭃम नहᱭ होगी तो अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ 
अनुपयुᲦ उ᭜पादन ᭃमता तथा बरेोजगारी कᳱ गंभीर सम᭭याएं उ᭜प᳖ 
हᲂ जावेगी तथा इनके फल᭭वᱨप उ᭜पादन ᭃमता कᳱ वृि अवᱨ हो 
जावेगी । इसके िवपरीत, यᳰद अथᭅ᳞व᭭था कᳱ कुल उ᭜पादन ᭃमता कᳱ 
तुलना मᱶ कुल मांग अिधक है तो अ᭠तत: कᳱमतᲂ मᱶ वृि हो जावेगी 
िजससे वािण᭔य सं᭭थाᲐ के अकुशल आचरण तथा सᲵे कᳱ ᮧवृिᱫयᲂ को 
ᮧो᭜साहन िमलेगा । पᳯरणाम᭭वᱨप, अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा ᭭फᳱित उ᭜प᳖ 
हो जावगेी । इसिलए अिवरल आᳶथक िवकास के िलये अथᭅ᳞ व᭭था कᳱ 
कुल उ᭜पादन ᭃमता तथा कुल मांग मᱶ उपयुᲦ संतुलन का होना 
अितआव᭫यक है । 

मौᳰᮤक नीित दो ᮧकार से अिवरल आᳶथक िवकास के ल᭯य कᳱ 
ᮧाि᳙ मᱶ सहायक िस हो सकती है । ᮧथम, मुᮤा अिधकारी का यह 
उᱫरदािय᭜व हो सकता है ᳰक वह देश कᳱ कुल उ᭜पादन ᭃमता तथा मुᮤा 
कᳱ कुल मांग मे संतुलन बनाए रखे । इस उᱫरदािय᭜व को तभी िनभाया 
जा सकता ह ैजब मौᳰᮤक नीित न᭥य हो िजसके अ᭠तगᭅत जब मांग अिधक 
होने पर कᳱमतᲂ के बढ़ने कᳱ आशकंा हो तो बᱹकᲂ ᳇ारा साख-मुᮤा के 
िव᭭तार पर रोक लगाई जाव ेतथा जब पयाᭅ᳙ मांग के अभाव मᱶ मू᭨यᲂ, 
उ᭜पादन तथा रोजगार मᱶ कमी होने कᳱ आशंका हो तो साख-मुᮤा का 
िव᭭तार ᳰकया जावे । संᭃेप मᱶ, मौᳰᮤक नीित कᳱमतᲂ मᱶ ि᭭थरता को 
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बनाये रख कर तथा अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल उ᭜पादन साधनᲂ के पूरे उपयोग 
को सुिनि᳟त करते ᱟये आᳶथक िवकास को गित ᮧदान कर सकती है। 

दसूरे, मौᳰᮤक नीित अथᭅ᳞व᭭था मे बचत तथा िनवशे के िलये 
अनुकूल वातावरण का िनणᭅय करके भी आᳶथक िवकास को गित ᮧदान 
कर सकती ह ै। पर᭠तु बचत तथा िनवशे के िलये अनुकूल वातावरण कᳱ 
उपि᭭थित से आᳶथक िवकास को ᳰकस ᮧकार गित ᮧदान हो सकती ह?ै 

अ᭠य श᭣दᲂ मे, मुᮤा ᮧािधकारी कᳱ कौन सी नीित बचत तथा िनवशे को 
ᮧो᭜सािहत कर सकती ह?ै इितहास के अ᭟ययन से यह ᭄ात होता है ᳰक 
कᳱमतᲂ मᱶ वृि होने पर बचत मᱶ कमी हो जाती है । जब मुᮤा का मू᭨य 
कम होने कᳱ संभावना होती है तो लोगᲂ मᱶ बचत करने के ᮧित अिन᭒छा 
उ᭜प᳖ हो जाती है । अित᭭फᳱित के समय मᱶ लोग अपने पास बᱟत कम 
नकदी संिचत रखते है । कᳱमतᲂ मᱶ बᱟत अिधक वृि हो जाने पर लोग 
अपने पास नकदी को कदािप संिचत नहᱭ रखना चाहते ह ै। व᭭तुत: मुᮤा 
᭭फᳱित नकद कोष संिचत रखने पर एक ᮧकार के कर के समान होती है । 
बचत-पूᳶत िनवेश कोषᲂ कᳱ मांग का ᮧमुख ᳫोत है तथा पूंजी िनमाᭅण के 
िबना आᳶथक िवकास स᭥भव नहᱭ हो सकता ह ै। पर᭠तु बचत के िबना 
पूंजी-िनमाᭅण नहᱭ होगा तथा बचत को तभी ᮧो᭜साहन िमलेगा जब 
जनता को भिव᭬य मे कᳱमतᲂ के ि᭭थर रहने कᳱ आशा होगी । अ᭭तु: 

आᳶथक िवकास के िलए ऐसी उपयुᲦ मौᳰᮤक नीित होनी चािहये जो 
अथᭅ᳞व᭭था मे, कᳱमतᲂ को ि᭭थरता ᮧदान करने मᱶ सᭃम हो सके । 

इस ᮧकार, आᳶथक िवकास को ᮧा᳙ करने के िलये मौᳰᮤक नीित 
दो ᮧकार से सहायक िस हो सकती है । ᮧथम, अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कᳱमतᲂ 
तथा ᳞ावसाियक गितिविधयᲂ के उᲬावचनᲂ को समा᳙ अथवा ᭠यूनतम 
करके तथा दसूरे, बचत एवं िनवशे को उᲬ ᭭तर पर बनाये रखने के 
उे᭫य से उपयुᲦ आंिशक वातावरण तैयार करके मौᳰᮤक नीित 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ आᳶथक ि᭭थरता के साथ आᳶथक िवकास को गित ᮧदान 
करने मᱶ सहायक िस हो सकती है । 
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आᳶथक िवकास को गित ᮧदान करने के संदभᭅ मᱶ 'उदार' तथा 
'कठोर' मौᳰᮤक नीित पर िवचार करना आव᭫यक है । बᱟदा यह कहा 
जाता है ᳰक कठोर मौᳰᮤक नीित दशे के तीᮯ आᳶथक िवकास मे अवरोध 
उ᭜प᳖ करती ह ैजबᳰक उदार आᳶथक नीित से आᳶथक िवकास कᳱ गित 
बढ़ जाती है । व᭭तुत: ᭭वयं मे ये दोनᲂ िवचार सही नहᱭ ᮧतीत होते ह ै। 
एक कठोर मौᳰᮤक नीित दशे के आᳶथक िवकास मᱶ केवल उस समय 
अवरोध उ᭜प᳖ करती ह ैजब इसमᱶ अ᭜यिधक कठोरता ᮧयोग मᱶ लाई 
जाती है तथा यह व᭭तुत अितकठोर मौᳰᮤक नीित बन जाती ह ै। इसके 
अितᳯरᲦ, एक मह᭜वपूणᭅ ᮧ᳤ मौᳰᮤक नीित कᳱ ᳰᮓयाि᭠वित के समय 
(Timing) का भी है । चंूᳰक कठोर मौᳰᮤक नीित का वा᭭तिवक उे᭫य मुᮤा 
कᳱ कुल पूᳶत को इसकᳱ कुल मांग के ᭭तर के बराबर (ि᭭थर मू᭨यᲂ पर) 

बनाए रखता ह ैतथा आᳶथक िवकास मᱶ अवरोध उ᭜प᳖ करने वाली मुᮤा 
᭭फᳱित को दरू करता ह ै यह बात सही ᮧतीत नही होती ह ै । कठोर 
मौᳰᮤक नीित अिवरल आᳶथक िवकास कᳱ ᮧᳰᮓया पर केवल तभी 
ᮧितकूल ᮧभाव डाल सकती है जब यह नीित ऐसे समय पर लाग ूकᳱ 
जाती ह ैजब अथᭅ᳞व᭭था मे कुल मांग कᳱ माᮢा कुल पूᳶत कᳱ माᮢा कᳱ 
तुलना मᱶ अपयाᭅ᳙ होती है । 

31.5 मौᳰᮤक नीित के उपकरण अथवा यंᮢ  

मुᮤा ᮧािधकारी के ᱨप मᱶ के᭠ᮤीय बकᱹ िजन िविभ᳖ मौᳰᮤक 
उपकरणᲂ का मौᳰᮤक नीित के अ᭠तगᭅत ᮧयोग करता ह ैउन उपकरणᲂ को 
सामा᭠य अथवा पᳯरमाणा᭜मक उपकरणᲂ (General or Quantirative 

Instruments) तथा चयना᭜मक अथवा गुणा᭜मक उपकरणᲂ (selective or 

qualitative instruments) मᱶ िवभािजत ᳰकया जा सकता ह ै। अथᭅ᳞व᭭था के 
के᭠ᮤीय िनधाᭅᳯरत आᳶथक ल᭯यᲂ को ᮧा᳙ करने के उे᭫य से, अपनी 
मौᳰᮤक नीित को सᳰᮓय ᱨप ᮧदान करने के उे᭫य से, आᳶथक ि᭭थित के 
अनुसार इन िविभ᳖ उपकरणᲂ का ᮧयोग करता है । मौᳰᮤक नीित कᳱ 
ᳰᮓयाि᭠वित हेतु ᮧयुᲦ सामा᭠य उपकरणᲂ मᱶ खुल,े बाजार कᳱ ᳰᮓयाए ं
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(Open marke operations) ᭠यूनतम वैधािनक नकद कोष अनुपात (minimum 

legal cash reserves ratio) मᱶ पᳯरवतᭅन तथा के᭠ᮤीय बकᱹ कᳱ बकᱹ दर अथवा 
बᲵा दर (Bank rate or discount) मᱶ पᳯरवतᭅन सि᭥मिलत ह ै । ये तीनᲂ 
उपकरण वािण᭔य बकᱹᲂ कᳱ बेशी नकदी कोषᲂ को ᮧ᭜यᭃ अथवा परोᭃ 
ᱨप मे ᮧभािवत करके इन बकᱹᲂ कᳱ साख-मुᮤा सृजन ᭃमता को ᮧभािवत 
करके अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ कुल मुᮤा (M+M') कᳱ पूᳶत को ᮧ᭜यᭃ ᱨप मᱶ तथा 
मुᮤा कᳱ कुल मांग को परोᭃ ᱨप मे ᮧभािवत करते ह।ै वािण᭔य बकᱹᲂ 
᳇ारा ऋणᲂ कᳱ ᭭ वीकृित ᮧदान करने तथा सरकारी एवं अ᭠य ᮧितभूितयᲂ 
को ᮓय करने के कारण इन बᱹकᲂ के पावने (Assets) तथा देय (Liabilities) 

ᮧभािवत होते ह ै। ऐसा होने से एक ओर तो वािण᭔य बᱹकᲂ के पावनᲂ मᱶ 
वृि हो जाती है पर᭠तु उन कᳱ जमाए,ं िवशेषत: मांग जमाए,ं भी बढ़ 
जाती है । चंूᳰक वैधािनक दिृ᳥ से बᱹकᲂ को अपनी कुल जमाᲐ का एक 
᭠यूनतम िनधाᭅᳯरत ᮧितशत िह᭭सा के᭠ᮤीय बᱹक के पास नकद कोषᲂ के 
ᱨप मᱶ संिचत रखना पड़ता ह,ै उन कᳱ या ᮧदान करने तथा ᮧितभूितयां 
खरीदने कᳱ ᭃमता अितᳯरᲦ नकद कोषᲂ ᳇ारा सीिमत हो जाती है । 
यᳰद वािण᭔य बᱹकᲂ के पास केवल वधैािनक ᭠यूनतम नकद कोषᲂ कᳱ 
आव᭫यकता के अनुᱨप नकदी कोष है तो न तो वे अिधक या ᮧदान कर 
सकᱶ गे तथा न ही अिधक ᮧितभूितयां खरीद सकᱶ ग े। ऐसी ि᭭थित मᱶ यᳰद 
वािण᭔य बकᱹ ᭣याज आय ᮧदान करनᱶ वालᱶ पावनᲂ का अजᭅन करते ह ैतो, 
ऐसा करने से उनके पास नकद कोषᲂ कᳱ कमी हो जावᱶगी । चंूᳰक 
वािण᭔य बᱹकᲂ कᳱ जमाᲐ मे से अिधकांश जमाएं मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ 
सि᭥मिलत होती ह,ै इन जमाᲐ कᳱ िव᭭तार दर के᭠ᮤीय बᱹक कᳱ नीित पर 
िनभᭅर होगी । 

के᭠ᮤीय बकᱹ अपनी खुले बाजार कᳱ ᳰᮓयाᲐ के ᳇ारा भी वािण᭔य 
बᱹकᲂ के नकद कोषᲂ मᱶ वृि अथवा कमी कर सकता ह ै। व᭭तुत: के᭠ᮤीय 
बᱹक कᳱ खुले बाजार कᳱ ᳰᮓयाएं मौᳰᮤक नीित का एक ᮧभावपूणᭅ 
उपकरण ह ै। न᭥य (Flexible) होने के कारण इन ᳰᮓयाᲐ के ᳇ारा के᭠ᮤीय 
बᱹक पᳯरि᭭थितयᲂ के अनुᱨप वािण᭔य बकᱹᲂ के नकद कोष अनुपात कᳱ 
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आव᭫यकता को ᭟यान मᱶ रखते ᱟए वािण᭔य बᱹकᲂ के कुल नकद कोषᲂ को 
ᮧभािवत करने कᳱ अपेᭃा उनके अितᳯरᲦ नकद कोषᲂ को ᮧभािवत 
करता है जो उनकᳱ ऋणदान ᭃमता को िनधाᭅᳯरत करते है । इस ᮧकार, 

खुले बाजार मᱶ बड़े आकार पर ᮧितभूितयां खरीद कर के᭠ᮤीय बᱹक 
वािण᭔य बकᱹᲂ के कुल नकद कोषᲂ मᱶ वृि करके उन कᳱ ऋणदान ᭃमता 
मᱶ वृि कर सकता है । ᭠यूनतम वैधािनक नकदी कोष अनुपात को कम 
करने पर वतᭅमान नकद कोषᲂ का एक अंश अितᳯरᲦ नकद कोषᲂ के ᱨप 
मे पᳯरवᳶतत हो जाता ह ै। इसका उपयोग वािण᭔य बᱹकᲂ ᳇ारा साख मुᮤा 
का सृजन करने के िलये ᳰकया जा सकता है । वािण᭔य बकᱹᲂ कᳱ ऋणदान 
ᭃमता कᳱ दिृ᳥ ये बशेी नकदी कोष के᭠ᮤीय बकᱹ ᳇ारा खुल ेबाजार मᱶ 
ᮧितभूितयᲂ कᳱ खरीद ᳇ारा उपल᭣ध अितᳯरᲦ नकद कोषᲂ के समान 
होते ह ै। परंतु ᭠यूनतम वैधािनक नकद कोष अनुपात मᱶ बᱟदा ᳰकये जाने 
वाले पᳯरवतᭅनᲂ से संबंिधत अनेक ᳞ावहाᳯरक कᳯठनाइयᲂ के कारण 
मौᳰᮤक नीित के इस उपकरण का ᮧयोग माᮢ उन पᳯरि᭭थितयᲂ मᱶ ᳰकया 
जाता है जब वािण᭔य बᱹकᲂ के बशेी नकद कोषᲂ मᱶ अपेᭃाकृत बᱟत 
अिधक कमी अथवा वृि करना आव᭫यक होता है । भारत मᱶ ᳯरजवᭅ बकᱹ 
ऑफ इंिडया ने वािण᭔य बकᱹᲂ के ᭠यूनतम वैधािनक नकदी अनुपात मᱶ 
वािण᭔य बकᱹᲂ कᳱ साख-मुᮤा सृजन ᭃमता को िनयंिᮢत करने हेतु अनेक 
बार वृि कᳱ है ।  

के᭠ᮤीय बकᱹ कᳱ बकᱹ दर मे पᳯरवतᭅन होने से वािण᭔य बᱹकᲂ के नकद 
कोष ᭭वयं ᮧभािवत नहᱭ होते ह ै। पर᭠तु बकᱹ दर मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ के ᳇ारा 
वािण᭔य बकᱹᲂ ᳇ारा के᭠ᮤीय बᱹक से ᮧा᳙ ᳰकये जाने वाल े ऋणᲂ कᳱ 
लागत-कᳱमत को कम अथवा अिधक ᳰकया जा सकता ह ै। मौᳰᮤक नीित 
के इन तीनᲂ पᳯरमाणा᭜मक उपकरणᲂ मᱶ से बकᱹदर का ᮧभाव वािण᭔य 
बᱹकᲂ कᳱ साख-मुᮤा सृजन करने कᳱ ᭃमता पर सब से कम पड़ता है । इस 
का कारण ह ैᳰक वािण᭔य बकᱹ आय ᮧदान करने वाल ेपावनᲂ को बढ़ाने 
कᳱ अपेᭃा अपने नकद कोषᲂ कᳱ अभाव पूᳶत करने के िलये के᭠ᮤीय बᱹक 
से ऋण ᮧा᳙ करते है तथा जब कभी भी वािण᭔य बᱹक ऐसे ऋण ᮧा᳙ 
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करने हेतु िववश होते है उनका यही ᮧयास रहता ह ै ᳰक ऋणᲂ का 
भुगतान तुरंत हो जावे । 

जब के᭠ᮤीय बकᱹ वािण᭔य बᱹकᲂ कᳱ साख मुᮤा सृजन ᭃमता को 
िनयंिᮢत करने के उे᭫य से खुले बाजार मᱶ सरकारी ᮧितभूितयᲂ कᳱ 
खरीद अथवा िबᮓᳱ को ᮧारंभ करता है तो इससे ᭣याज कᳱ दर भी 
ᮧभािवत होगी । ᮧितभूितयᲂ कᳱ ᳞ापक माᮢा मᱶ िबᮓᳱ होने पर इनकᳱ 
कᳱमतᲂ मᱶ कमी तथा ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि होगी । यᳰद के᭠ᮤीय बकᱹ का 
ल᭯य वािण᭔य बᱹकᲂ कᳱ साख-मुᮤा सृजन ᭃमता मᱶ कमी करना है तो 
सरकारी ᮧितभूितयᲂ कᳱ कᳱमतᲂ मᱶ कमी होना आव᭫यक ह ै । इन 
ᮧितभूितयᲂ के मू᭨यᲂ मᱶ कमी होने के पᳯरणाम᭭वᱨप इन ᮧितभूितयᲂ पर 
ᮧा᳙ होने वाले संभािवत ᮧितफल मᱶ वृि होगी । अ᭠तत: इसका ᮧभाव 
अ᭠य ᮧितभूितयᲂ के ᮧितफलᲂ पर भी पड़ेगा । जब तक ऋणᲂ कᳱ मांग कᳱ 
᭣याज लोच बᱟत कम नही ह ै᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि होने से बᱹक ऋणᲂ कᳱ 
मांग पर ᮧितकूल ᮧभाव पड़ेगा तथा यह घट कर कम हो जावगेी । 
वािण᭔य बᱹकᲂ के ᭠यूननम वधैािनक नकद कोष अनुपात मे वृि करने पर 
भी हमᱶ ये ही पᳯरणाम ᮧा᳙ हᲂगे । इस ᳰᮓया के फल᭭वᱨप बकᱹᲂ के उन 
बेशी नकद कोषᲂ मᱶ कमी हो जावेगी िजनके आधार पर बᱹक साख मुᮤा 
का सृजन करते ह ैफल᭭वᱨप बᱹक बा᭟य होकर अपने ऋणᲂ पर ᭣याज कᳱ 
दर मᱶ वृि करᱶग े तथा उनके ऋणᲂ कᳱ मांग मे कमी हो जायेगी । 
साधारणत: के᭠ᮤीय बकᱹ साख मुᮤा पर िनयंᮢण करने हेतु एक साथ दो 
अथवा अिधक उपकरणᲂ का ᮧयोग करता ह ै। उदाहरणाथᭅ, खुल ेबाजार 
मᱶ ᮧितभूितयᲂ कᳱ िबᮓᳱ के अवरोधक उपकरण के साथ बᱹक दर मᱶ भी 
वृि होनी चािहये अ᭠यथा साख-मुᮤा िनयंᮢण कᳱ नीित ᮧभावी िस 
नही होगी । य᳒िप अपने नकद कोषᲂ कᳱ कमी कᳱ पूᳶत करने हेतु 
वािण᭔य बᱹक केᮤीय बकᱹ से ऋण ᮧा᳙ करते है । पर᭠तु जब तक नकद 
केषᲂ मᱶ कमी होने के साथ के᭠ᮤीय बकᱹ अपनी बकᱹ दर को भी नहᱭ बढ़ाता 
है तब तक वािण᭔य बᱹकᲂ के ᳇ारा उ᳒ोग तथा वािण᭔य को ᮧदान ᳰकये 
जाने वाले ऋणᲂ पर ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि नहᱭ होगी । साथ ही मौᳰᮤक 
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नीित के मा᭟यम ᳇ारा नकद कोषᲂ मᱶ कमी होने पर भी यᳰद बᱹक दर 
ि᭭थर रहती ह ैतो वािण᭔य बᱹक अपने नकद कोषᲂ कᳱ कमी कᳱ पूᳶत 
के᭠ᮤीय बᱹक से ऋण ᮧा᳙ करके कर लᱶग ेतथा अिधक ᭣याज कᳱ दर पर 
इन कोषᲂ को उ᳒ोग एवं वािण᭔य को उपल᭣ध कर दᱶगे । बकᱹ दर मᱶ वृि 
होने पर के᭠ᮤीय बᱹक के कोषᲂ का दᱨुपयोग रोका जा सकता है । जब बकᱹ 
दर मᱶ इन पᳯरि᭭थितयᲂ मᱶ वृि कᳱ जाती है तो के᭠ᮤीय बकᱹ ᳇ारा खुल े
बाजार मᱶ ᮧितभूितयᲂ कᳱ िबᮓᳱ के मा᭟यम से बकᱹ साख पर िनयंᮢण कᳱ 
नीित और अिधक ᮧभावी हो जाती है । 

उपरोᲦ तीनᲂ पᳯरमाणा᭜मक उपकरणᲂ के अितᳯरᲦ के᭠ᮤीय बकᱹ 
समय-समय पर अनेक चयना᭜मक उपकरणᲂ के ᮧयोग ᳇ारा अथᭅ᳞व᭭था 
मᱶ साख-मुᮤा का िनयंᮢण करता ह ै । पर᭠तु जबᳰक उपरोᲦ तीनᲂ 
पᳯरमाणा᭜मक उपकरण अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ ᮧ᭜यᭃ ᱨप मᱶ साख मुᮤा कᳱ कुल 
माᮢा को ᮧभािवत करते ह,ै मौᳰᮤक नीित के गुणा᭜मक अथवा 
चयना᭜मक उपकरण वािण᭔य बकᱹᲂ ᳇ारा ᮧदान कᳱ जाने वाली 
साख-मुᮤा कᳱ ᮧकृित को ᮧभािवत करते ह ै । साख-मुᮤा िनयंᮢण के 
चयना᭜मक उपकरणᲂ के ᳇ारा साखमुᮤा िनयंᮢण का त᭜कािलक ᮧभाव 
वािण᭔य बकᱹᲂ ᳇ारा ᮧयोजनᲂ हेतु ᮧदान कᳱ जाने वाली साख-मुᮤा पर 
पड़ता ह ै। उदाहरणाथᭅ, 1956 से ᳯरजवᭅ बᱹक ऑफ इंिडया ᳇ारा लाग ूᳰकये 
गये न᭥य चयना᭜मक साख-मुᮤा िनयंᮢण के तरीकᲂ ने बᱹक साख कᳱ कुल 
माᮢा को ᮧभािवत करने के साथ-साथ िविश᳥ ᮧयोजनᲂ हेतु ᮧदान कᳱ 
जाने वाली साख-मुᮤा कᳱ शतᲄ को भी काफᳱ सीमा तक ᮧभािवत ᳰकया 
ह ै । व᭭तुत जब से (1956) से भारत मᱶ ᳯरजवᭅ बकᱹ ऑफ इंिडया ᳇ारा 
चयना᭜मक साख मुᮤा िनयंᮢण के उपकरणᲂ का ᮧयोग ᮧार᭥भ ᱟआ ह ै
वािण᭔य बᱹकᲂ को ᳯरजवᭅ बकᱹ ऑफ इंिडया से साख-मुᮤा कᳱ माᮢा तथा 
िविश᳥ ᮧयोजनᲂ हेतु ᮧदान कᳱ जाने वाली साख-मुᮤा कᳱ शतᲄ को 
बदलने के िवषय मᱶ समय-समय पर िनदᱷश ᮧा᳙ होते रहते ह ै । 
समय-समय पर ᳯरजवᭅ बकᱹ ᳰकसी न ᳰकसी ᮧयोजन हेतु दी जाने वाली 
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साख-मुᮤा के िवषय मᱶ िनदᱷश जारी करता ह ै । सामा᭠य साखमुᮤा 
िनयंᮢण कᳱ अपेᭃाकृत चयना᭜मक साखमुᮤा िनयंᮢण उपकरणᲂ ᳇ारा 
ᳰकसी िवशेष ᮧयोजन हेतु बकᱹ साख कᳱ अनाव᭫यक उपलि᭣ध पर ठीक 
ᮧकार से िनयंᮢण रखा जा सकता ह ै। उदाहरणाथᭅ, शᲥर अथवा चावल 
कᳱ पयाᭅ᳙ पूᳶत के अभाव कᳱ ि᭭थित मे इन व᭭तुᲐ के ᭭टॉक पर ᳰदये 
जाने वाल ेऋणᲂ पर अंकुश लगाकर सामा᭠य साखमुᮤा कᳱ उपलि᭣ध को 
सीिमत ᳰकये िबना इन व᭭तुᲐ कᳱ कᳱमतᲂ को िनयंिᮢत ᳰकया जा सकता 
है । इस दिृ᳥ से जहां साख मुᮤा िनयंᮢण के सामा᭠य उपकरण असफल 
िस होते ह ै वहां भी मौᳰᮤक नीित के ल᭯यᲂ को चयना᭜मक साख 
िनयंᮢण के ᳇ारा ᮧा᳙ ᳰकया जा सकता है। 
31.6 िवकासशील अथᭅ᳞ व᭭था तथा मौᳰᮤक नीित 

ᮤतुगित से िनयोिजत आᳶथक िवकास को िवकासशील देशᲂ कᳱ 
आᳶथक नीित का सवᭅमा᭠य ल᭯य माना जाता है । आᳶथक नीित के एक 
उपकरण के ᱨप मᱶ मौᳰᮤक नीित ᳰकसी िवकासशील अथवा 
अᭅिवकिसत देश के आᳶथक िवकास को ᳰकस ᮧकार गित ᮧदान कर 
सकती ह?ै अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, िवकासशील दशेᲂ मᱶ मौᳰᮤक नीित ᳰकस ᮧकार 
से अिधकतम अिवरल आᳶथक िवकास कᳱ दर को ᮧा᳙ करने मे सहायक 
िस हो सकती ह?ै अिवरल आᳶथक िवकास कᳱ अिधकतम दर कᳱ ᮧाि᳙ 
के िलये यह अ᭜य᭠त आव᭫यक ह ैᳰक दशे मᱶ मू᭨य ि᭭थरता बनी रहे तथा 
देश कᳱ मुᮤा इकाई कᳱ िवदशेी िविनमय दर वा᭭तिवक ᭭तर पर 
िनधाᭅᳯरत कᳱ जाव े। इस का अथᭅ यह है ᳰक तेजी से बढ़ती ᱟई कᳱमतᲂ 
तथा िवदशेी िविनमय दर मᱶ होने वाल,े िनर᭠तर पᳯरवतᭅनᲂ से घरेल ू
बचत एव ंपूंजी िनमाᭅण कᳱ ᮧवृिᱫयᲂ पर ᮧितकूल ᮧभाव पड़ता ह ैतथा 
इससे िवकासशील दशेᲂ के आᳶथक िवकास कᳱ ᮧᳰᮓया अवᱨ हो जाती 
है । इसके अितᳯरᲦ कᳱमतᲂ मᱶ वृि तथा िवदेशी िविनमय दर मे 
िनर᭠तर पᳯरवतᭅन होते रहने से िवदशेी पूंजी के आगमन पर भी ᮧितकूल 
ᮧभाव पड़ता है तथा दलुᭅभ साधनᲂ के ᮧभावी एवं कुशल आवंटन मᱶ भी 
कᳯठनाई उ᭜प᳖ होती ह ै िजस के कारण आᳶथक िवकास कᳱ दर पर 
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ᮧितकूल ᮧभाव पड़ता है । पर᭠तु साथ ही यह बनाना भी आव᭫यक है ᳰक 
मुᮤा ᭭फᳱित को िनयंिᮢत करने तथा कृिᮢम ᱨप से िवदेशी िविनमय दर 
को अवा᭭तिवक ऊंचे ᭭तर पर बनाये रखना और भी अिधक बरुा है । 
वतᭅमान मᱶ लगभग ᮧ᭜येक िवकासशील देश मᱶ मुᮤा ᭭फᳱित को दबाना 
एक साधारण नीित बन गई ह ै। ऐसी नीित के फल᭭वᱨप अथᭅ᳞व᭭था के 
अिधक मह᭜वपूणᭅ ᭃेᮢᲂ से दलुᭅभ साधनᲂ का ᭭थानांतरण कम मह᭜वपूणᭅ 
ᭃेᮢᲂ कᳱ ओर होने लगता है । िवदशेी िविनमय दर को अवा᭭तिवक ᱨप 
मे ऊंचे ᭭तर पर बनाये रखने के कारण इन दशेᲂ कᳱ सरकारᲂ को िविभ᳖ 
ᮧकार के जᳯटल िवदेशी िविनमय िनयंᮢणᲂ एव ं आयात अनु᭄ापᮢᲂ 
(import licenses) आᳰद उपायᲂ का सहारा लेना पड़ता है िजन के 
पᳯरणाम᭭वᱨप आव᭫यक व᭭तुᲐ के आयातᲂ पर भी ᮧितब᭠ध लगाने 
पड़ते है िजस से सᲵा ᮧवृिᱫयᲂ को ᮧो᭜साहन ᮧा᳙ होता ह ै । इस के 
अितᳯरᲦ, िवदेशी िविनमय दर को िवदेशी िविनमय कᳱ मांग तथा िहत 
के संतुलन ᳇ारा िनधाᭅᳯरत दर से बᱟत ऊंचा िनधाᭅᳯरत करने पर देश के 
िनयाᭅतᲂ पर भी ᮧितकूल ᮧभाव पड़ेगा तथा देश के आᳶथक िवकास के 
िलये आव᭫यक व᭭तुᲐ के आयातᲂ हेतु देश कᳱ िवदेशी िविनमय अᳶजत 
करने कᳱ ᭃमता मे कमी हो जावेगी । ऐसे समय मᱶ िनयाᭅत ᮧो᭜साहन 
पᳯरषदᲂ कᳱ ᭭थापना तथा िनयाᭅतᲂ पर अनुदान ᮧदान करने वाली 
नीितयां भी उस सम᭭या का समाधान नहᱭ कर सकती है जो देश कᳱ मुᮤा 
ईकाई कᳱ िवदशेी िविनमय दर को कृिᮢम ᱨप से सा᭥य दर से ऊंचे ᭭तर 
पर बनाये रखने के कारण उ᭜प᳖ ᱟई ह ै । इन सब के पᳯरणाम᭭वᱨप 
िवकासशील दशे के आᳶथक िवकास कᳱ गित म᭠द हो जाती ह ै। 

ᮤतु आᳶथक िवकास को ᮧा᳙ करने के असाधारण जोश मᱶ 
िवकासशील देशᲂ कᳱ सरकारी को यह नही भुला देना चािहये ᳰक मुᮤा 
᭭फᳱित एव ं अि᭭थर िवदेशी िविनमय दर के पᳯरणाम᭭वᱨप स᭥पूणᭅ 
आᳶथक गणना एवं ᮧᭃेपण (projections) िवकृत हो जाते हᱹ । मुᮤा ᭭फᳱित 
के कारण सापेᭃ कᳱमतᲂ का ढांचा अ᭭त-᳞᭭त हो जाता ह ैतथा ऐसा 
होने से आᳶथक दिृ᳥ से मह᭜वपूणᭅ िनवेश संब᭠धी िनणᭅयᲂ पर भी ᮧितकूल 
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ᮧभाव पड़ता ह ै। िनवेश के संदभᭅ मᱶ इसी ᮧकार कᳱ िवकृितयां अि᭭थर 
िवदेशी िविनमय दर के कारण भी उ᭜प᳖ होती ह ै । इस धारणा के 
समथᭅन मᱶ िवकासशील दशेᲂ मᱶ अनेक ᮧमाण उपल᭣ध है । संᭃेप मᱶ, 
िवकासशील देशᲂ मᱶ अिवरल आᳶथक िवकास हेतु मौᳰᮤक नीित के 
उे᭫यᲂ मᱶ कᳱमतᲂ कᳱ ि᭭थरता तथा िवदेशी िविनमय दर को उस 
वा᭭तिवक दर पर जहां िवदेशी िविनमय कᳱ कुल मांग तथा पूᳶत समान 
ह,ै ि᭭थर रखना सि᭥मिलत ᳰकये जाने चािहये । 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ रोजगार तथा कुल उ᭜पादन मᱶ वृि करने हेतु 
ᮧचिलत मौᳰᮤक नीित भारत मे इसिलये सफल नहᱭ हो सकती है यᲂᳰक 
आᳶथक नीितयᲂ एवं उन कᳱ ᳰᮓयाि᭠वित के ᮧयासᲂ मᱶ आव᭫यक तालमेल 
का भारी अभाव है । भारतीय उ᳒ोगᲂ मᱶ साख कᳱ शतᲄ पर तथा इन 
शतᲄ का उ᭜पादन तथा रोजगार पर तथा उ᭜पादन का कᳱमतᲂ पर ᮧभाव 
यह सब एक ऐसी जᳯटल ᮧᳰᮓया है िजस के िलये आदशᲄ अथवा 
सामािजक ल᭯यᲂ कᳱ अपेᭃा कुशल िनणᭅय को ᮧाथिमकता दी जानी 
चािहए । अिवरल िव᭭तार के पᳯरणाम᭭वᱨप बकᱹ साख कᳱ उ᭜पादकता 
मᱶ िगरावट आ सकती ह ैतथा पयाᭅ᳙ आधार के अभाव मᱶ बकᱹᲂ ᳇ारा 
साखमुᮤा का सृजन उ᭜पादन को ᮧितकूल ᱨप मᱶ ᮧभािवत कर सकता ह ै
। 

31.7 साराशं:  

मौᳰᮤक नीित आᳶथक नीित का मह᭜वपूणᭅ अंग है तथा राजकोषीय 
नीित के साथ अथवा ᱨप मᱶ इस का अथᭅ᳞व᭭था मᱶ आᳶथक ᳰᮓयाᲐ के 
᭭वᱨप तथा आकार को ᮧभािवत करने के िलये ᮧयोग ᳰकया जाता ह ै। 
य᳒िप वतᭅमान शता᭣दी मे तीसा कᳱ महान आᳶथक म᭠दी के समय मᱶ 
अथᭅशािᳫयᲂ का मौᳰᮤक नीित कᳱ साथᭅकता मᱶ िव᳡ास कम हो गया था 
परंतु दसूरे िव᳡ यु के प᳟ात मौᳰᮤक नीित पुन: जीिवत ᱟई तथा यह 
आᳶथक नीित के मह᭜वपूणᭅ अंग के ᱨप मᱶ राजकोषीय नीित कᳱ पूरक बन 
गई । वतᭅमान मे िव᳡ के सभी देशᲂ मᱶ - िवकिसत तथा िवकासशील, 

समाजवादी तथा पूंजीवादी - इस का ᮧयोग ᳰकया जाता है । आᳰद काल 
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से मौᳰᮤक नीित के, अनेक ल᭯य रहे है तथा समय-समय पर इन मᱶ 
पᳯरवतᭅन होते रहᱶ है । वतᭅमान समय मᱶ पूणᭅ रोजगार कᳱ ᮧाि᳙ तथा तीᮯ 
आᳶथक िवकास को गित ᮧदान करना मौᳰᮤक नीित के दो ᮧमुख उे᭫य 
िवचारे जाते ह ै। दशे के अ᭠तराᭅ᳦ीय भुगतान शेष मᱶ सा᭥य को ᭭थािपत 
करना भी मौᳰᮤक नीित का मह᭜वपूणᭅ उे᭫य ह ै। 

मौᳰᮤक नीित के पᳯरमाणा᭜मक तथा गुणा᭜मक उपकरण होते है । 
पᳯरमाणा᭜मक उपकरणᲂ मᱶ बकᱹ दर, खुल े बाजार कᳱ ᳰᮓयाएं तथा 
᭠यूनतम वैधािनक नकद कोष अनुपात मह᭜वपूणᭅ है । गुणा᭜मक उपकरणᲂ 
मᱶ मुᮤा ᮧािधकारी ᳇ारा अथᭅ᳞व᭭था मᱶ साखमुᮤा के ᮧवाह कᳱ ᳰदशाᲐ 
को बᱹकᲂ को ᮧ᭜यᭃ आदेशᲂ के ᳇ारा ᮧभािवत करना शािमल है । इस के 
अितᳯरᲦ के᭠ᮤीय बᱹक नैितक समझाने (moral suasion) के उपकरण का 
ᮧयोग भी करता है । अपनी बᱹक दर मᱶ पᳯरवतᭅन करके के᭠ᮤीय बᱹक 
वािण᭔य बकᱹᲂ कᳵ के᭠ᮤीय बकᱹ से ऋण ᮧा᳙ करने कᳱ लागत को ᮧभािवत 
करके अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ साख मुᮤा कᳱ मांग को ᮧभािवत करता है । मुᮤा 
बाजार मᱶ बड़े पैमाने पर ᮧितभूितयᲂ का ᮓय िवᮓय करके के᭠ᮤीय बकᱹ 
वािण᭔य बकᱹᲂ कᳱ साखमुᮤा सृजन ᭃमता को ᮧभािवत करता ह ै । 
᭠यूनतम वैधािनक नकद कोष अनुपात को कम अथवा अिधक करके 
के᭠ᮤीय बकᱹ वािण᭔य बकᱹᲂ कᳱ बेशी नकदी कᳱ माᮢा अिधक अथवा कम 
करके वािण᭔य बकᱹᲂ कᳱ ऋणदान ᭃमता को अिधक अथवा कम करता है 
। 

िवकासशील देशᲂ मᱶ के᭠ᮤीय बᱹक कᳱ मौᳰᮤक नीित का आᳶथक 
िवकास को गित ᮧदान करने मᱶ एक मह᭜वपूणᭅ ᭭थान है । अनेक 
िवकासशील दशेᲂ मᱶ न᭥य मौᳰᮤक नीित के ᮧयोग ᳇ारा िनयोिजत 
आᳶथक िवकास को ᮧो᭜सािहत ᳰकया गया ह ै। भारत मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ 
िनयोिजत आᳶथक िवकास को गित ᮧदान करने मᱶ एक मह᭜वपूणᭅ 
भूिमका रही है तथा ᳯरजवᭅ बकᱹ ऑफ इंिडया ने अनेक सीमाᲐ के 
अ᭠तगᭅम कᳱमत ि᭭थरता के साथ देश के िनयोिजत आᳶथक िवकास मे 
अपनी सफल भूिमका को िनभाया ह ै। 
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31.8 श᭣दावली 

1. बकᱹ दर:  यह के᭠ᮤीय बकᱹ कᳱ वह दर ह ैिजस पर के᭠ᮤीय बᱹक 
ᮧथम ᮰ेणी कᳱ ᮧितभूितयᲂ कᳱ जमानत के आधार पर दशे मᱶ वािण᭔य 
बᱹकᲂ को ऋण ᮧदान करता ह ै । बᱹक दर के साथ वािण᭔य बᱹकᲂ कᳱ 
ऋणदान दरᲂ (lending rates) का िवशेष संबंध है । यᳰद के᭠ᮤीय बᱹक अपनी 
बᱹक दर मᱶ वृि (कमी) कर देता ह ैतो वािण᭔य बकᱹ भी अपनी ऋणदान 
दरᲂ मे उपयुᲦ माᮢा मᱶ वृि (कमी) कर दतेे ह ै। इससे वािण᭔य तथा 
उ᳒ोगᲂ ᳇ारा साख मुᮤा कᳱ मांग मᱶ कमी (विृ) हो जाती ह ै। 

2. खलु ेबाजार कᳱ ᳰᮓयाए:ं  ᮧ᭜येक दशे मᱶ के᭠ᮤीय बᱹक खुले बाजार 
मᱶ अनुमोᳰदत ᮧितभूितयᲂ का ᮓय करके वािण᭔य बᱹकᲂ कᳱ नकदी को 
ᮧभािवत करके बᱹकᲂ कᳱ साखमुᮤा सृजन ᭃमता को ᮧभािवत करता है । 
के᭠ᮤीय बकᱹ कᳱ खुल ेबजार कᳱ ᳰᮓयाᲐ का आकर दशे मᱶ सुसंगᳯठत ᱟ᭛डी 
बाजार कᳱ उपि᭭थित पर िनभᭅर करता ह ै। अᭅिवकिसत देशᲂ मᱶ जहां 
मुᮤा एवं पूजंी बजारᲂ का िवकास नहᱭ होता है के᭠ᮤीय बᱹक कᳱ खुल,े 

बाजार कᳱ ᳰᮓयाएं केवल सरकारी ᱟि᭛डयᲂ कᳱ खरीद एवं िबᮓᳱ तक ही 
सीिमत रहती है । तथा इन ᳰᮓयाᲐ का आकार भी छोटा होता है । 

3. ᭠यनूतम वधैािनक नकद कोष अनपुात:  वतᭅमान समय मᱶ ᮧ᭜येक 
देश मᱶ वािण᭔य बकᱹᲂ को अपनी कुल जमाᲐ (मांग तथा अविध जमाᲐ) 

का एक िनि᳟त ᭠यूनतम ᮧितशत के᭠ᮤीय बकᱹ के नकदी जमाᲐ के ᱨप मᱶ 
जमा करना पड़ता है । बᱹᳰकग िनयमन अिधिनयमन के अ᭠तगᭅत के᭠ᮤीय 
बᱹक को इस ᭠यूनतम वैधिनक अनुपात मᱶ पᳯरवतᭅन-वृि अथवा 
कमी-करने कᳱ शिᲦ ᮧा᳙ होती है । वािण᭔य बᱹक िजस माᮢा मᱶ साख 
मुᮤा का सृजन कर सकती ह ैवह माᮢा इन के बशेी नकद कोषᲂ पर िनभᭅर 
करती ह ै। ᭠यूनतम वैधािनक नकद कोष अनुपात मᱶ समय समय पर कमी 
अथवा वृि करके के᭠ᮤीय बकᱹ वािण᭔य बᱹकᲂ कᳱ साखमुᮤा सृजन ᭃमता 
मᱶ वृि अथवा कमी करता है ।  
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4. चयना᭜मक साख िनयंᮢ ण:  के᭠ᮤीय बकᱹ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल 
साख कᳱ माᮢा को िनयंिᮢत करने के साथ साथ कुल साख मुᮤा के 
अ᭠तᭃᱷᮢीय ᮧवाहᲂ को भी ᮧभािवत करता है। यह पᳯरमाणा᭜मक साख 
िनयंᮢण के उपकरणᲂ के ᮧयोग ᳇ारा संभव नहᱭ है। इसके िलये के᭠ᮤीय 
बᱹक चयना᭜मक साख िनयंᮢण उपकरणᲂ का ᮧयोग करता है। भारत मᱶ 
ᳯरजवᭅ बकᱹ ऑफ इि᭛डया ने 1957 से लकेर अब तक बᱟत बार चयना᭜मक 
साख िनयंᮢण उपकरण का ᮧयोग करके देश मᱶ आव᭫यक व᭭तुᲐ कᳱ 
कᳱमतᲂ मे वृि होने को िनयंिᮢत करने का सफल ᮧयास ᳰकया है। 
31.9 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ :  

Edward Shapiro, Macroeconomic Analysis, Fourth Edition, 1984, 
Chapter 26.  
Michael K. Evas Macroeconomic Activity, 1969, Chapter 2, PP, 565-82 
Norman F. Keiser, Macroeconomics, 1971, Chapter 27. 
Hanry G. Jognson, “Monetary Theory and Policy.” The American 
Economic Review, Volume LII, June 1962, PP 335-384. 

31.10 मह᭜वपणूᭅ ᮧ᳤: 
1. What is meant by monetary policy? What should be its main objective 

in a developing economy like India? 

मौᳰᮤक नीित से आप या समझते ह?ै भारत के समान 
िवकासशील अथᭅ᳞व᭭था मᱶ इसके ᮧमुख उे᭫य या होने 
चािहये? 

2. Explain the various instruments of monetary policy. Discuss the 
effectiveness of bank rate and open market operations as instruments of 
monetary policy in combating inflation.  

मौᳰᮤक नीित के िविभ᳖ उपकरणᲂ का उ᭨लेख कᳱिजये। बकᱹ दर 
तथा खुले बाजार कᳱ ᳰᮓयाᲐ कᳱ मौᳰᮤक नीित के उपकरणᲂ के 
ᱨप मᱶ मुᮤा ᭭ फᳱित के संदभᭅ मᱶ ᮧभावशीलता कᳱ ᳞ ाया कᳱिजये। 
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3. “In a developed economy the main objective of monetary policy is 
economic stabilisation, in a developing economy the objective is 
resource mobilisation”. Explain fully.  

''एक िवकिसत अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ मौᳰᮤक नीित का ᮧमुख उे᭫य 
आᳶथक ि᭭थरता कᳱ ᮧाि᳙ ह,ै एक िवकासशील अथᭅ᳞व᭭था मे, 

इस का उे᭫य उ᭜पादन साधनᲂ को गित ᮧदान करना है।'' इस 
कथन कᳱ पूणᭅ िववेचना कᳱिजये। 

4. “The proper aim of monetary policy is not price stability nor neutrality 
of money, but optimum utilisation of resources”. Discuss.  

''मौᳰᮤक नीित का उपयुᲦ उे᭫य न तो कᳱमत ि᭭थरता को ᮧा᳙ 
करना ह ैतथा न ही इसका उे᭫य मुᮤा तट᭭थता को ᮧामािणक 
बनाने का ह,ै अिपतु इसका उे᭫य साधनᲂ का इ᳥तम उपयोग 
करता ह'ै'। ᳞ाया कᳱिजये। 

पᳯरिश᳥ - 31 

नकदी जाल तथा मौᳰᮤक नीित 
(Liquidity Trap and Monetary Policy) 

ᮧ᭭तुत पᳯरि᳥᭫ के अ᭟ययन का उे᭫य नकदी जाल कᳱ ि᭭थित कᳱ 
᳞ाया करना तथा इस ि᭭थित मᱶ आᳶथक नीित के यंᮢ के, ᱨप के ᱨप मᱶ 
मौᳰᮤक नीित के ᮧयोग ᳇ारा अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ ᮧवेश तथा रोजगार के ᭭तर 
मᱶ वृि करने संबंधी सीमा को ᳞Ღ करना है । नकदी जाल कᳱ घटना 
सैाि᭠तक आᳶथक सािह᭜य के ᭃेᮢ मᱶ कᳱ᭠स का एक मह᭜वपूणᭅ योगदान 
है । यह घटना ऐसी असाधारण ि᭭थित का ᳒ ोतक है िजसमᱶ ᭣याज कᳱ दर 
इतनी अिधक कम होती ह ै ᳰक िव᭭तारा᭜मक मौᳰᮤक नीित का ᮧयोग 
करके ᭣याज कᳱ दर मᱶ अिधक कमी करना अंसभव होता ह ै। यᳰद ᭣याज 
कᳱ दर मे कमी नहᱭ हो सकती तो िनवेश मᱶ वृि नहᱭ हो सकती ह ैतथा 
फल᭭वᱨप अथᭅ᳞व᭭था मᱶ बेरोजगारी को, समाज करने हेतु मौᳰᮤक 
नीित कᳱ सहायता नहᱭ ली जा सकती ह ै। नकदी जाल कᳱ धारणा ने 
आᳶथक सािह᭜य मᱶ एक िववादा᭭पद ि᭭थित को ज᭠म ᳰदया है । कुछ 
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अथᭅशािᳫयᲂ नᱶ नकदी जाल को िम᭝या माᮢ बनाकर इसे वा᭭तिवकता से 
असंबिधत बनाया ह ैतथा यह ᮧ᳤ ᳰकया ᳰक या ᳰकसी ने इसे कभी दखेा 
ह?ै 

नकदी जाल संबंधी िवचार का ᮧितपादन तीसा कᳱ मंदी के समय 
ᱟआ था । तीसा कᳱ मंदी मे अथᭅ᳞व᭭था मे िव᳒मान ᳞ापक बेरोजगारी 
को समा᳙ करने हेतु िनवशे मᱶ वृि करने के िलये, ᮧिति᳧त आᳶथक 
िवचारधारा के अनुसार िव᭭तारवादी मौᳰᮤक नीित का ᮧयोग करना 
पयाᭅ᳙ था । मुᮤा ᮧािधकारी (के᭠ᮤीय बᱹक) ᳇ारा अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ 
पूᳶत (माᮢा) मᱶ पयाᭅ᳙ वृि करके ᭣याज कᳱ दर मᱶ कमी कᳱ जा सकती थी 
िजसके फल᭭वᱨप िनवेश कᳱ माᮢा मᱶ वृि संभव थी । िनवशे कᳱ माᮢा 
मे वृि होने से अथᭅ᳞व᭭था मे कुल उ᭜पादन तथा रोजगार मᱶ िनवशे 
गुणक गुना वृि हो सकती थी । इस िवचारधारा के अनुसार मौᳰᮤक 
नीित अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िव᳒मान ᳞ापक म᭠दी को समा᳙ करने मᱶ सशᲦ 
तथा ᮧभावी थी । 

पर᭠तु तीसा कᳱ महान मंदी के वषᲄ मᱶ यह अनुभव ᳰकया गया ᳰक 
᭣याज कᳱ दर मᱶ भारी कमी करके भी िनजी ᭃेᮢ मे िनवशे कᳱ माᮢा मᱶ 
आशाजनक वृि नहᱭ हो सकᳱ थी तथा इस कारण से अथᭅशािᳫयᲂ ने 
मौᳰᮤक नीित कᳱ साथᭅकता मᱶ संदेह ᳞Ღ करते ᱟये राजकोषीय नीित का 
समथᭅन करना आरंभ कर ᳰदया था । इस िवचारधारा को सशᲦ बनाने मᱶ 
कᳱ᭠स ने मह᭜वपूणᭅ भूिमका िनभाई थी । कᳱ᭠स ने बड़े पैमाने पर 
सावᭅजिनक ᭃेᮢ मᱶ िनवशे ᳞य करने का सुझाव ᳰदया था । कᳱ᭠स के 
मतानुसार मंदी के समय मे सरकार को ऐसे सावᭅजिनक कायᲄ-सड़क 
िनमाᭅण, ग᭠दी बि᭭तयᲂ कᳱ सफाई आᳰद पर िजन पर िनजी उ᳒ोगपित 
᳞य करने को त᭜पर नहᱭ है भारी माᮢा मᱶ ᳞ य करना चािहये िजससे ᳰक 
अथᭅ᳞व᭭था मे िव᳒मान ᳞ापक बरेोजगारी कᳱ सम᭭या का ᮧभावी 
समाधान हो सके । इस ᮧकार राजकोषीय नीित ने मौᳰᮤक नीित का 
ᮧिति᳧त ᭭थान ᮧा᳙ कर िलया था । मौᳰᮤक नीित को अब तक आᳶथक 
नीित के यंᮢ के ᱨप मᱶ जो स᭥मानजनक ᭭थान ᮧा᳙ था वह लु᳙ हो गया 
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था । जो अथᭅशाᳫी राजकोषीय नीित के भारी पᭃधर थे वे कᳱ᭠सवादी 
(Keynesians) कहलाए जाने लग े। इसके िवपरीत मौᳰᮤक नीित के कᲵर 
समथᭅकᲂ को मुᮤावाᳰदयᲂ (Monetarists) कᳱ सं᭄ा दी गई थी । ि᳇तीय 
महायु के प᳟ात मौᳰᮤक नीित को अपनी खोई ᱟई ᮧित᳧ा पुन: ᮧा᳙ 
ᱟई थी तथा यह महसूस ᳰकया जाने लगा था ᳰक राजकोषीय नीित इतनी 
अिधक ᮧभावी नहᱭ थी िजतना अिधक इसे इसके समथᭅकᲂ ने बनाया था 
। यु तथा यु-प᳟ात कालीन मुᮤा ᭭फᳱित यु तथा यु के प᳟ात के 
वषᲄ मᱶ ᱟये ᳞ापक मुᮤा ᮧसार का पᳯरणाम तथा इस पर िनयंᮢण करने 
के िलये मौᳰᮤक नीित का उपयोग करना आव᭫यक था। मौᳰᮤक नीित के 
मह᭜व को पुनजीᳶवत करने मᱶ अथᭅशािᳫयᲂ के िशकागो स᭥ᮧदाय 
(Chicago School of Economics), िवशेष ᱨप से अथᭅशाᳫ मे नोबले पुर᭭कार 
िवजेता ᮧोफेसर िम᭨टन ᮨᳱडमेन, का िवशेष मह᭜व है। 

नकदी जाल का अथᭅ (Meaning of Liquidity Trap) 

मुᮤा कᳱ सᲵा मांग (M2) तथा ᭣याज कᳱ दर मᱶ इस ᮧकार का 
ऋणा᭜मक संबधं ह ैᳰक ᭣याज कᳱ दर के कम होने पर मुᮤा कᳱ सᲵा मांग 
बढ़ती ह ै तथा ᭣याज कᳱ दर बढ़ने पर मुᮤा कᳱ सᲵा मांग घटती है। 
जैसे-जैसे ᭣याज कᳱ दर मे कमी होती जाती मुᮤा कᳱ सᲵा मांग मᱶ 
उᱫरोᱫर अिधक वृि होती जाती है अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ मुᮤा कᳱ सᲵा मांग 
कᳱ ᭣याज-लोच (Interest elasticity) मᱶ वृि होती है। तथा एक ᭠यूनतम 
सीमा को ᮧा᳙ करने पर मुᮤा कᳱ सᲵा मांग कᳱ ᭣याज लोच अन᭠त हो 
जाती है। कहने का अिभᮧाय यह है ᳰक ᭣याज कᳱ इस दर पर - यह 2 

ᮧितशत के लगभग होती है - मुᮤा कᳱ सᲵा मांग अन᭠त हो जाती है तथा 
मुᮤा का सᲵा मांग 
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वᮓ पूणᭅत: िᭃित᭔य (Perfectly horizontal) हो जाता है जैसाᳰक िचᮢ 1 से 
᭭प᳥ होता है। िचᮢ 1 मᱶ C िब᭠द ुतथा इसके आगे मुᮤा कᳱ सᲵा मांग का 
वᮓ M2 = L2 = (r) पूणᭅत: िशित᭔य है तथा 2% ᭣याज कᳱ दर पर मुᮤा कᳱ 
सᲵा मांग अपᳯरिमत हो जाती है। कᳱ᭠स के अनुसार ᭣याज कᳱ दर मुᮤा 
कᳱ मांग तथा पूᳶत ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होती है। C िब᭠द ुके मुᮤा ᮧािधकारी 
के᭠ᮤीय बᱹक मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ वृि करके अथाᭅत िव᭭तारा᭜मक मौᳰᮤक 
नीित को अपना कर अथᭅ᳞ व᭭था मे ᭣याज कᳱ दर मे कमी लाकर कुल 
िनवेश कᳱ माᮢा मे वृि करने मᱶ सफल हो सकता था। ᭣याज कᳱ दर मᱶ 
कमी होने पर िनवशे मांग कᳱ ᭣याज लोच पर िनभᭅर करते ᱟये कुल 
िनवेश कᳱ माᮢा मᱶ I  रािश वृि होने पर कुल उ᭜पादन मᱶ इस वृि का 
िनवेश गुणक गुना वृि हो जावेगी, अथाᭅत .Y I K    कुल उ᭜पादन मᱶ 
वृि होने के साथ साथ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल रोजगार कᳱ माᮢा मᱶ भी 
वृि होगी। पर᭠तु नकदी जाल कᳱ ि᭭थित का ᮧा᳙ हो जाने पर 
िव᭭तारा᭜मक मौᳰᮤक नीित कᳱ असफलता ᭭प᳥ तथा दृ᭬ य हो जाती ह ै
यᲂᳰक मुᮤा ᮧािधकारी ᭣याज कᳱ दर मᱶ और अिधक कमी नही कर 
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सकता है। िचᮢ 2 िजस के चार भाग ह ैइस स᭥पूणᭅ ि᭭थित को ᭭प᳥ करता 
है। 

 
िचᮢ 2 के A,B,C तथा D चार भाग हᱹ । िचᮢ 2 A से ᭭प᳥ होता ह ै

ᳰक 2 ᮧितशत कᳱ नकदी जाल ᭣याज कᳱ दर को ᮧा᳙ होने के पूवᭅ 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िव᭭तारा᭜मक मौᳰᮤक नीित के अ᭠तगᭅत मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ 
वृि करके के᭠ᮤीय बकᱹ ᭣याज कᳱ दर मᱶ कमी करके कुल िनवशे कᳱ माᮢा 
मᱶ वृि करने, मᱶ सफल हो जाता है । पᳯरणाम᭭वᱨप, अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
कुल िनवेश कुल उ᭜पादन (Y) तथा कुल रोजगार कᳱ माᮢा (N) मᱶ वृि हो 
जाती है । पर᭠तु 2 ᮧितशत ᭣याज कᳱ दर के प᳟ात मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ वृि 
होने पर भी ᭣याज कᳱ दर मᱶ कोई कमी नहᱭ होती ह ै। अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, 2 

ᮧितशत पर ᭣याज कᳱ दर अन᭥य (rigid) हो जाती ह ै। पᳯरणाम᭭वᱨप, 

कुल िनवेश, कुल उ᭜पादन तथा कुल रोजगार मे वृि नहᱭ होती है । 
उदाहरणाथᭅ, जब मुᮤा कᳱ पूᳶत Ms1 से बढ़कर Ms2 हो जाती ह ैतब ᭣याज 
कᳱ दर 6 ᮧितशत से घटकर माᮢ 3 ᮧितशत हो जाती है । पᳯरणाम᭭वᱨप, 
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कुल िनवेश कᳱ रािश 11 से बढ़कर 12 हो जाती है । ऐसा होने से कुल 
उ᭜पादन Y1 से बढ़कर Y2 तथा कुल रोजगार का आकार N1 से बढ़कर N2 
हो जाता ह ै। इसी ᮧकार जब मुᮤा कᳱ पूᳶत Ms2 से बढ़कर Ms3 हो जाती ह ै
तब ᮓमश: ᭣याज कᳱ दर 3 ᮧितशत से घटकर 2 ᮧितशत कुल िनवशे कᳱ 
रािश 12 से बढ़कर 13 कुल उ᭜पादन कᳱ रािश Y2 से बढ़ कर Y3 तथा कुल 
रोजगार कᳱ माᮢा N2 से बढ़ कर N3 हो जाता ह ै। यहां तक तो मौᳰᮤक 
नीित का अथᭅ᳞व᭭था मᱶ बेरोजगारी को कम करने मᱶ ᮧभाव होता ह ै
य᳒िप यह ᮧभाव शनै:शनै: कम होता जाता है । पर᭠तु जब मुᮤा कᳱ पूᳶत 
Ms3 से बढ़कर Ms4 हो जाती ह ैतब ᭣याज कᳱ दर मᱶ कोई कमी नहᱭ होती 
है तथा यह 2 ᮧितशत पर ि᭭थर बनी रहती है । इस ᮧकार मौᳰᮤक नीित 
ᮧभावहीन हो जाती है तथा मौᳰᮤक नीित के ᳇ारा अथᭅ᳞᳞व᭭था मᱶ पूणᭅ 
रोजगार कᳱ अव᭭था NF को ᮧा᳙ नहᱭ ᳰकया जा सकता है । नकदी जाल 
कᳱ उपि᭭थित मौᳰᮤक नीित को ᮧभावहीन बनाकर रोजकोषीय नीित 
(fiscal policy) को अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूणᭅ रोजगार कᳱ अव᭭था को ᮧा᳙ करने 
के संदभᭅ मे मह᭜वपूणᭅ बना देती है । 

जब ᭣याज कᳱ दर 2 ᮧितशत हो जाती ह ैतो मुᮤा कᳱ मांग बढ़ कर 
अन᭠त अथवा अपᳯरिमत हो जाती ह ै। ᭣याज कᳱ वह दर िजस पर मुᮤा 
कᳱ मांग असीिमत हो जाती है आᳶथक सािह᭜य मे नकदी जाल ᭣याज कᳱ 
दर के नाम से ᮧिस ह ै। ᭣याज कᳱ इस दर पर नकदी अथवा मुᮤा कᳱ 
मांग के अपᳯरिमत होने का यह कारण ह ैयᲂᳰक ᭣याज कᳱ इस नीची दर 
पर पᳯरस᭥पित ᭭वामी अपनी स᭥पूणᭅ स᭥पित को सरकारी बांडᲂ मᱶ 
संिचत न रख कर नकदी अथवा मुᮤा के ᱨप मे संिचत करने लग जाते ह ै
। पर᭠तु ऐसा यᲂ होता ह?ै ऐसा इसिलये होता है यᲂᳰक ᭣याज कᳱ इस 
कम दर पर य᳒िप सरकारी बांड धारकᲂ को 2 ᮧितशत कᳱ सकल ᭣याज 
आय ᮧा᳙ होती है परंतु उनका बांडᲂ को ᮓय िवᮓय करने से संबि᭠धत 
दलाली तथा अ᭠य ᳞य मदᲂ पर 2 ᮧितशत रािश ᳞य हो जाने के कारण 
उनको शू᭠य िवशु ᭣याज आय ᮧा᳙ होती है । ऐसी िविचᮢ एवं 
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असाधरण ि᭭थित मᱶ पᳯरस᭥पित᭭वािमयᲂ कᳱ दाृᳯट मᱶ 2 ᮧितशत सकल 
᭣याज आय ᮧदान करने वाल,े जोिखमरिहत सरकारी बांडᲂ तथा मुᮤा मᱶ 
कोई अ᭠तर नही रहता है तथा वे अपनी समता पᳯरसंपित को मुᮤा मᱶ 
संिचत करने लगते है ताᳰक भिव᭬य मᱶ अनुकूल अवसर ᮧा᳙ होने पर 
बाज कᳱ दर मᱶ वृि होने पर वे मुᮤा अथवा नकदी को त᭜काल बांडᲂ मᱶ 
पᳯरिणत करके लाभ ᮧा᳙ कर सके । 

पᳯरस᭥पिᱫ᭭वािमयᲂ के ऐसा करने का एक अ᭠य कारण यह भी ह ᱹ
ᳰक यᳰद वतᭅमान मᱶ ᭣याज कᳱ दर ᭠यूनतम सीमा को ᮧा᳙ हो गई है तो 
भिव᭬य मᱶ इस के और अिधक कम होने कᳱ संभावना शू᭠य अथवा नग᭛य 
होगी तथा बढ़ने कᳱ संभावना काफᳱ अिधक होगी । पᳯरणाम᭭वᱨप, यᳰद 
पᳯरस᭥पित᭭वामी अपनी पᳯरस᭥पित को नकदी के ᱨप मे संिचत रखते ह ै
तो व ेभिव᭬य मᱶ ᭣याज कᳱ दर मे होने वाली वृि का अिधक ᭣याज आय 
ᮧदान करने वाली सरकारी ᱟि᭛डयᲂ को खरीद कर लाभ ᮧा᳙ कर सकते 
है । कुल िमलाकर ि᭭थित इस ᮧकार कᳱ होती ह ैᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ लोग 
अपनी पᳯरस᭥पित को नकदी के ᱨप मᱶ संिचत करने लगते है ताᳰक िनकट 
भिव᭬य मᱶ ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि होने पर वे नकदी को बांडᲂ मᱶ पᳯरिणत 
करके लाभ ᮧा᳙ कर सके । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, नकदी जाल ᭣याज कᳱ दर पर 
मुᮤा कᳱ ᭣याज लोच अन᭠त हो जाती है तथा मुᮤा कᳱ पᳯरस᭥पित मांग 
अपᳯरिमत हो जाती हᱹ । 
मौᳰᮤक नीित तथा नकदी जाल (Monetary Policty and Liquidity Trap) 

नकदी जाल कᳱ घटना यह ᭭प᳥ करती ह ैᳰक ᭣याज कᳱ दर नकदी 
जाल ᳇ारा िनधाᭅᳯरत ᭣याज कᳱ दर (िचᮢᲂ मे यह दर 2 ᮧितशत है) से 
कदािप कभी कम नहᱭ होगी भल ेही के᭠ᮤीय बकᱹ ᳇ारा अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ 
संचलन मᱶ मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ ᳰकतनी भी वृि कर दी जावᱶ । अथᭅ᳞व᭭था 
मᱶ मह᭜वपूणᭅ आᳶथक नीित िनधाᭅᳯरत करने कᳱ दिृ᳥ से नकदी जाल कᳱ 
घटना यह ᭭प᳥ करती है ᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल िनवशे, कुल आय एव ं
रोजगार कᳱ माᮢा मे वृि करने के िलये मुᮤा अिधकारी के᭠ᮤीय बᱹक कᳱ 
शिᲦ सीमारिहत नही है तथा एक िनि᳟त सीमा के प᳟ात इस का 
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शिᲦपात हो जाता ह ैशिᲦपात होने कᳱ यह सीमा वहां आरंभ होती ह ै
जहां नकदी जाल ᭣याज कᳱ दर उपि᭭थत होती है । यᳰद अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ 
᳞ापक आᳶथक म᭠दी कᳱ ि᭭थित िव᳒मान है तो मुᮤा कᳱ कुल पूᳶत मᱶ 
वृि के ᳇ारा नकदी जाल कᳱ ि᭭थित मᱶ ᭣याज कᳱ दर मᱶ कमी करके 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल िनवशे तथा कुल ᮧभावी मांग मᱶ वृि करना असंभव 
होगा । नकदी जाल कᳱ धारणा यह भी ᭭प᳥ करती है ᳰक ᭣याज कᳱ दर 
कभी भी शू᭠य नहᱭ होगी । 

नकदी जाल कᳱ सैाि᭠तक धारणा ने आᳶथक िव᳣षेण के िवकास 
मᱶ काफᳱ मह᭜वपूणᭅ योगदान ᳰदया ह ैतथा इस के कारण आᳶथक सािह᭜य 
मᱶ िववादा᭜मक लेखो का ज᭠म भी ᱟआ ह ै। कᳱ᭠स के पूवᭅ अथᭅशािᳫयᲂ कᳱ 
यह मा᭠यता थी ᳰक सरकार कᳱ कर तथा ᳞य नीित जनता कᳱ 
सावᭅजिनक व᭭तुᲐ कᳱ पूᳶत से संब जᱨरतᲂ के अनूᱨप होनी चािहये । 
एक ᮧकार से इसका यह अथᭅ था कᳱ सावᭅजिनक िहत के िलये धन को 
᳞य करने का िनणᭅय लेने पर इस ᳞य कᳱ पूᳶत करने हेतु जनता से कर 
वसूल ᳰकये जावᱶग े। अ᭠य श᭣दᲂ मे सरकार को (deficit budget) बनाने कᳱ 
कोई आव᭫यकता नहᱭ थी । इसके िवपरीत कभी-कभी अथᭅशाᳫी 
सावᭅजिनक ऋणᲂ का भार कम करने हेतु सरकार को बशेी बजट (surplus 

budget) बनाने का परामशᭅ देते थे । यह सब िवचार कᳱ᭠सवादी ᮓाि᭠त के 
प᳟ात् मह᭜वहीन हो गये थ े। कᳱ᭠स ने मौᳰᮤक नीित के मह᭜व को गौण 
बनाया था तथा इसके िलए नकदी जाल कᳱ धारणा को अपने तकᭅ  का 
आधार बनाया था । कᳱ᭠स ने अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िव᳒मान ᳞ापक 
बेरोजगारी कᳱ सम᭭या के समाधान के, िलये सᳰᮓय राजकोषीय नीित 
को अपनाने पर बल ᳰदया था । वतᭅमान शता᭣दी के पांचवे तथा छठे 
दशकᲂ मे अथᭅशाᳫी यही मानते रहे थे ᳰक मुᮤा मह᭜वहीन थी । अ᭠य 
श᭣दᲂ मᱶ इन दो दशकᲂ कᳱ अविध मᱶ आᳶथक ि᭭थरीकरण हेतु राजकोषीय 
नीित ने मौᳰᮤक नीित को ितरोिहत करके इसे गौण मह᭜व का बना ᳰदया 
था । 
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नकदी जाल का ᳞ावहाᳯरक मह᭜व (Practical Importance of Liquidity 
Trap) 

नकदी जाल कᳱ धारणा ने अथᭅशािᳫयᲂ मे एक तीᮯ ᮧितᳰᮓया को 
ज᭠म ᳰदया है । जब ᳰक कᳱ᭠स के समथᭅकᲂ ने इसे कᳱ᭠स का एक महान 
योगदान िवचारा है अ᭠य अथᭅशािᳫयᲂ ने नकदी जाल को माᮢ िम᭝या 
बनाने ᱟये इसकᳱ कड़ी आलोचना कᳱ ह ै। नकदी जाल के आलोचकᲂ मᱶ 
सबसे अिधक मह᭜वपूणᭅ नाम िम᭨टन ᮨᳱडमैन का है । नकदी जाल कᳱ 
घटना सवᭅथा असामा᭠य एव ंअ᭜यिधक अपवादा᭜मक ि᭭थित कᳱ ᳒ोतक 
है । अथᭅशािᳫयᲂ के िशकागो स᭥ᮧदाय के मतानुसार वा᭭तिवक जगत मᱶ 
नकदी जाल का कोई अि᭭त᭜व नही ह ैतथा यह िम᭝या माᮢ ह ै । इस 
स᭥ᮧदाय के अथᭅशािᳫयᲂ ने मौᳰᮤक नीित कᳱ पुन: ᭭थापना करने हेतु इस 
बात पर बल ᳰदया ह ैᳰक अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ मुᮤा मह᭜वपूणᭅ ह ै(money does 

matter in the economy) तथा आᳶथक नीित के िनधाᭅरण मे मुᮤा कᳱ उपᭃेा 
नहᱭ कᳱ जा सकती ह ै । इस संदभᭅ मᱶ िम᭨टन ᮨᳱडमैन का योगदान 
ᮧशंसनीय ह ै । िम᭨टन ᮨᳱडमैन ने कᳱ᭠सवादी नकदी जाल को कोरी 
िम᭝या बताते ᱟये िलखा है ᳰक ᳰकसी ने भी आजतक नकदी जाल के इस 
भूत को नहᱭ देखा ह ै तथा केवल अ᭜यिधक अपवादा᭜मक आᳶथक 
पᳯरि᭭थितयᲂ मᱶ ही मौᳰᮤक नीित के िव᭭तारा᭜मक ᮧभाव िव᳒ामान 
नही होने कᳱ सैाि᭠तक संभावना मौᳰᮤक नीित को सभी पᳯरि᭭थितयᲂ 
एवं सभी समयᲂ पर अवधै नहᱭ बना सकती ह ै। 

नकदी जाल कᳱ अवा᭭तिवकता तथा असाधारणता के स᭥ब᭠ध मᱶ 
᭭वयं कᳱ᭠स ने भी िलखा है ᳰक ''᭣याज कᳱ दर के एक िन᳜ ᭭तर पर िगर 
जाने के प᳟ात लोगᲂ का नकदी अिधमान (liquidity preference) अथवा 
मुᮤा कᳱ मांग असीिमत हो जाता है तथा लगभग ᮧ᭜येक ᳞ िᲦ बᱟत कम 
᭣याज आय ᮧदान करने वाली ᮧितभूितयᲂ के ᭭थान नकदी संिचत रखना 
पस᭠द करता है । ऐसी ि᭭थित मᱶ मुᮤा ᮧािधकारी का ᭣याज कᳱ दर पर 
ᮧभावी िनयंᮢण समा᳙ हो जावगेा । य᳒िप इस ᮧकार कᳱ सीमावतᱮ 
ि᭭थित भिव᭬य मᱶ ᳞ावहाᳯरक दिृ᳥ से मह᭜वपूणᭅ िस हो सकती ह ै
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पर᭠तु वतᭅमान मे मुझे आज तक ऐसी ि᭭थित के ᳰकसी उदाहरण का ᭄ान 
नहᱭ है । वा᭭तव मे मुᮤा ᮧािधकारी ᳇ारा दीघᭅिविध ऋणपᮢᲂ मᱶ बᱟत 
अिधक ᮓय-िवᮓय नहᱭ करने के कारण इस ᮧकार ही ि᭭थित के परीᭃण 
का कई अवसर भी ᮧा᳙ नहᱭ ᱟआ है। ᭭प᳥ है ᳰक ᭭वयं कᳱ᭠स भी इस 
ᮧकार कᳱ ि᭭थित को अ᭜यिधक असाधरण ि᭭थित िवचारते थे तथा इस 
कᳱ ᳞ावहाᳯरकता सब᭠धी व ेकोई उदाहरण ᮧ᭭तुत नहᱭ कर सके थे। 

उपयुᭅᲦ ᳞ ाया से यह ᭭प᳥ होता है ᳰक य᳒िप सैाि᭠तक दिृ᳥ से 
नकदी जाल आᳶथक सािह᭜य मᱶ कᳱ᭠स का एक मह᭜वपूणᭅ योगदान था 
पर᭠तु ᳞ावहाᳯरक दिृ᳥ से इस का कोई मह᭜व नहᱭ ह ैतथा अ᭜यिधक 
असाधारण ि᭭थित पर लागू होने वाले िन᭬कषᲄ को साधारण ि᭭थित मे 
लाग ू नहᱭ ᳰकया जा सकता है। पᳯरणाम᭭वᱨप आᳶथक नीित के एक 
मह᭜वपूणᭅ यंᮢ के ᱨप मे मौᳰᮤक नीित के मह᭜व कᳱ उपेᭃा नहᱭ कᳱ जा 
सकती है। 

साराशं (Summing up) 

1. नकदी जाल कᳱ घटना जो मौᳰᮤक नीित के मह᭜व को समा᳙ कर 
देती ह ैएक अित  

 
 
 
 
 
_______________________ 

1. There is the possibility that after the rate of interest has fallen to a 
certain level, liquidity preference may become virtually absolute in the 
sense that almost everyone prefers cash to holding a debt which yields 
so low a rate of interest. In this event the monetary authority would have 
lost effective control over the rate of interest. But whilst this limiting 
case might become practically important in future, I know of no 
example of it hitherto. Indeed owing to the unwillingness of most 
monetary authorities to deal boldly in debts of long term, there has not 
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been much opportunity for a test.” (J.M. Keynes, The General Theory of 
Employment, Interest and Money, 1936, p. 207) 
 

असाधारण ि᭭थित से संबि᭠धत होने के कारण ᳞ावहाᳯरक दिृ᳥ से 
मह᭜वहीन ह ैय᳒िप इस का ᮧितपादन कᳱ᭠स का एक मह᭜वपूणᭅ योगदान 
ᮧतीत होता है। पर᭠तु यᳰद-हम गहन दिृ᳥ से देखᱶ वो ऐसा नहᱭ है। य᳒िप 
ᮧिति᳧त आᳶथक िसा᭠त मᱶ इस कᳱ कोई ᭭प᳥ ᱨप से चचाᭅ नहᱭ कᳱ गई 
थी पर᭠तु ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ के िवचारानुसार भी शू᭠य ᭣याज कᳱ दर 
पर ᮧ᭜येक ᳞ िᲦ अपने धन को ऋणपᮢᲂ के ᱨप मᱶ संिचत रखने के ᭭थान 
पर केवल नकदी के ᱨप मᱶ संिचत रखना पस᭠द करेगा। परोᭃ ᱨप मᱶ 
नकदी जाल कᳱ ᳞ाया ने मौᳰᮤक नीित को कमजोर बनाने तथा इसके 
मह᭜व को कम करने के ᭭थान पर इसे पहल े से अिधक सशᲦ तथा 
मह᭜वपूणᭅ बना ᳰदया है। यᳰद नकदी जाल कᳱ चचाᭅ नहᱭ ᱟई होती तो 
मौᳰᮤक नीित का मह᭜व अ᭭प᳥ ही बना रहा होता तथा कᳱ᭠स एव ंउनके 
समथᭅक माᮢ राजकोषीय नीित के मह᭜व का नारा लगाते रहते । 
मुᮤावाᳰदयᲂ ᳇ारा मौᳰᮤक नीित के समथᭅन मᱶ लखे िलखने का अवसर 
ᮧा᳙ न होने ने मौᳰᮤक नीित संब᭠धी अनेक त᭝यᲂ का ᮧभावी ᭄ान लोगᲂ 
को ᮧा᳙ नहᱭ ᱟआ होता। वतᭅमान मे मुᮤावाᳰदयᲂ के अितᳯरᲦ 
कᳱ᭠सवादी भी यह ᭭वीकार करते ह ै ᳰक मौᳰᮤक नीित का सामा᭠य 
ि᭭थितयᲂ मे मह᭜व है तथा अथᭅ᳞व᭭था मᱶ आᳶथक ि᭭थरता कᳱ ᮧाि᳙ थ े
राजकोषीय नीित के परूक के ᱨप मᱶ मौᳰᮤक नीित का ᮧयोग करना 
आव᭫यक है। 

मह᭜वपणूᭅ श᭣द (Important words) 

1. नकदी जाल यह वह ि᭭थित ह ैजहां पर ᭣याज कᳱ दर अन᭥य (rigid) 

हो जाती है तथा मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ वृि करना ᳞थᭅ हो जाता है। अ᭠य 
श᭣दᲂ मᱶ नकदी जाल ᭣याज कᳱ दर के समᭃ मुᮤा कᳱ मांग असीिमत हो 
जाती है तथा मुᮤा कᳱ मांग पूणᭅत: ᭣याज सापेᭃ (perfectlyInterest elastic) 

हो जाती है। नकदी जाल कᳱ ि᭭थित मᱶ मौᳰᮤक नीित ᮧभावहीन हो जाती 
है तथा मुᮤा ᮧािधकारी का शिᲦपात हो जाता है। 
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2. मौᳰᮤक नीित समि᳥ आᳶथक नीित कᳱ दो मह᭜वपूणᭅ ᮧशाखाए ं
राजकोषीय नीित तथा मौᳰᮤक नीित है। ᭭वगᱮय ᮧोफेसर हैरी जॉनसन 
के मतानुसार मौᳰᮤक नीित वह नीित है ''िजसमᱶ के᭠ᮤीय बᱹक सामा᭠य 
आᳶथक नीित के ल᭯यᲂ कᳱ ᮧाि᳙ हेतु एक यंᮢ अथवा साधन के ᱨप मᱶ 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ पूᳶत को िनयंिᮢत करना है।2'' संᭃेप मᱶ, मौᳰᮤक 
नीित का सीधा स᭥ब᭠ध उन उपायᲂ से ह ै िजनके ᳇ारा के᭠ᮤीय बᱹक 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ माᮢा को िनयंिᮢत करता है। चंूᳰक आᳶथक नीित 
के तीन ᮧमुख ल᭯य अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूणᭅ रोजगार कᳱ ᮧाि᳙, कᳱमत 
ि᭭थरता, भुगतान शेष का सा᭥य एवं आᳶथक िवकास ह,ै इसिलए मौᳰᮤक 
नीित कᳱ सफलता इस बात पर िनभᭅर करती है ᳰक मौᳰᮤक नीित इन 
तीनᲂ तᱬवᲂ को ᳰकस सीमा तक ᮧा᳙ करने मᱶ सहायक िस होती है। 
1936 मᱶ कᳱ᭠स कᳱ सुᮧिस पु᭭तक The General Theory of Employment 

Interest and Money ᮧकािशत होने के पूवᭅ मौᳰᮤक अ᭠तराᭅ᳦ीय ᭭वणᭅमान के 
सांचे मᱶ ढाली गई थी। कᳱ᭠सपूवᭅ मौᳰᮤक नीित मᱶ मुᮤा के पᳯरमाण 
िसा᭠त का िवशषे मह᭜व था। 

3. मुᮤ ावादी (Monetarists) मुᮤावाᳰदयᲂ व ेअथᭅशाᳫी सि᭥मिलत है 
जो मुᮤा तथा मौᳰᮤक नीित को मह᭜वपूणᭅ िवचारते है कᲵर मुᮤावाᳰदयो 
के मतानुसार अथᭅ᳞व᭭था मᱶ केवल मुᮤा का ही मह᭜व है (money alone 

matters) तथा मौᳰᮤक नीित अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ बेरोजगारी कᳱ सम᭭या का 
समाधान करने मᱶ पूणᭅत: सᭃम है। मुᮤावाᳰदयो मᱶ ᮧोफेसर िम᭨टन 
ᮨᳱडमैन, डेिवड मीजलमᱶन आᳰद के नाम उ᭨लेखनीय है। 
4. कᳱ᭠सवादी (Kaynesians) ये अथᭅशाᳫी कᳱ᭠स कᳱ िवचारधारा के 

समथᭅक है। इनके अनुसार राजकोषीय नीित का सहारा लेकर सावᭅजिनक 
᳞य करके ही अथᭅ᳞व᭭था मᱶ बरेोजगारी कᳱ सम᭭या का समाधान ᳰकया 
जा सकता था। कᳱ᭠सवाᳰदयᲂ मᱶ ᮧोफेसर िनका᭨स का᭨डर (Nicholas 

Kaldor) ऑि᭨वन एच. है᭠सन (Alvin H. Hansen) सेमुर इ. हᳯैरस (Saymor E. 

Harris) आᳰद के नाम उ᭨लेखनीय है। कᳱ᭠सवाᳰदयो के मतानुसार 
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अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ माᮢा का कोई िवशषे मह᭜व नहᱭ है तथा मौᳰᮤक 
नीित के ᮧयोग ᳇ारा अथᭅ᳞व᭭था मᱶ म᭠दी एवं बेरोजगारी कᳱ सम᭭याᲐ 
का समाधान संभव नहᱭ था परंतु अब कᳱ᭠सवादी यह ᭭वीकार करने लगे 
है ᳰक मुᮤा का अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ मह᭜व है। पर᭠तु इनके अनुसार मुᮤा का 
यह मह᭠व इतना अिधक नहᱭ ह ैिजतना अिधक मुᮤावाᳰदयᲂ ने बनाया 
है। अब मुᮤावादी तथा कᳱ᭠सवादी िवचारधाराएं पर᭭पर िवरोधी न 
होकर पर᭭पर पूरक बन गई है। 

मह᭜वपणूᭅ ᮧ᳤ (Important Questions) 
1. What is liquidity trap? Discuss its implications from the point of view of 

monetary policy aiming at full employment. 

नकदी जाल ᳰकसे कहते ह?ᱹ पूणᭅ रोजगार कᳱ ओर ᮧवृᱫ मौᳰᮤक 
नीित कᳱ दिृ᳥ से इस के या ᮧभाव हᲂग?े ᳞ाया कᳱिजये।  

2. How do changes in the money supply affect the rate of interest? Is there 
any limit beyond which increases in the money supply will not reduce the rate 
of interest? Discuss fully.  

मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ का ᭣याज कᳱ दर पर या ᮧभाव पड़ता 
ह?ै या कोई ऐसी सीमा है िजस के प᳟ात मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ वृि होने पर 
᭣याज कᳱ दर मᱶ कमी नहᱭ होगी? पूणᭅत: ᳞ाया कᳱिजये । 

3. The liquidity trap is not concerned with the negative slope of the 
demand curve for money, it is concerned with that part of the curve where it 
becomes perfectly interest elastic or flat. Discuss this statement fully.  

नकदी जाल का सब᭠ध मुᮤा कᳱ मांग वᮓ के ऋणा᭜मक ढाल से न 
होकर मांग वᮓ के उस भाग से है जहां पर यह वᮓ पूणᭅत: ᭣याज सापेᭃ 
अथवा िᭃितजीय हो जाता ह ै। 

इस कथन कᳱ पूणᭅ िववेचना कᳱिजये । 
How does liquidity trap limit the scope of monetary policy as an 

effective instrument of economic policy. Discuss.  

आᳶथक नीित के ᮧभावी यंᮢ के ᱨप मᱶ नकदी जाल मौᳰᮤक 
नीित कᳱ साथᭅकता को ᳰकस ᮧकार सीिमत करता ह?ै ᳞ाया कᳱिजये । 
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इकाई 32 

᳞ापार चᮓ:  अवधारणाएँ िसातं 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
32.0  उे᭫य  

32.1  ᮧ᭭तावना 

32.2  ᳞ापार  चᮓᲂ के मुय लᭃण 

32.3 ᳞ापार चᮓ कᳱ अव᭭थाए ं

32.4   ᳞ापार चᮓᲂ के ᮧकार 

32.5  ᳞ापार चᮓᲂ के कारण 

32.6  से᭥यूअलसन का ᳞ापार चᮓ िसा᭠त 

32.7  िहवस का ᳞ापार चᮓ िसा᭠त 

32.8  कॉ᭨डोर का ᳞ापार ᳞ापार चᮓ 

32.9  सारांश  

32.10  श᭣दावली 

32.11  कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  

32.12  बोध ᮧ᳤ᲂ के उᱫर 

32.0 उे᭫य 

इस इकाई के अ᭟ययन के बाद आप  

 जान सकᱶ ग ेᳰक ᳞ापार का अथᭅ या होता है। 

 इनकᳱ उ᭜पिᱫ के कारण या ह?ै 

 इनकᳱ मुय िवशेषता, अव᭭थाए ंएवं ᮧकार कौन-कौन से ह?ै 

 ᳞ापार चᮓ के मुय िसा᭠त समझ सकᱶ गे। 
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32.0 ᮧ᭭तावना 

कोई भी अथᭅ᳞व᭭था िनयिमत ᱨप से एक समान पथ पर गितमान नही 
होती ह ᱹ| अथᭅ᳞व᭭था मᱶ समय-दर समय िनर᭠तर ᱨप से पᳯरवतᭅन होते 
रहते ह ᱹपᳯरणाम᭭वᱨप आᳶथक गितिविधयᲂ मᱶ ᭭तर मᱶ उतार चढ़ाव 
उ᭜प᳖ होते हᱹ |  

 Clament Juglar (1960) ने सवᭅᮧथम ᳞ापार चᮓᲂ का ᳞ि᭭थत 
अ᭟ययन ᳰकया | अ᭠य अथᭅशाᳫीयᲂ, जोसेफ ए. शू᭥पीटर, एिलवन एच 
हे᭠सन, एल.पी. मᱶटचर, आर.एफ.हेराड एम. केि᭨क, से᭥युअलसन, 

का᭨ड़ार, िहस, गॉि᭙वज एव ं Ჽूसेनबरी आᳰद ने ᳞ापार चᮓᲂ के 
िसांत को िव᭭तृत करने मᱶ अपना योगदान ᳰदया ह ᱹ|  

 अथᭅ: - आᳶथक ᳰᮓया मᱶ, (िजसे िवशु सकल रा᳦ीयआय ᳇ारा 
मापा जा सकता हᱹ |) िव᭭तार एव ं संकुचन कᳱ ᳰᮓया िजसमे यᳰद 
िनयिमतता हो तो ᳞ापार चᮓ के नाम से जाना जाता हᱹ | 

32.2 ᳞ापार चᮓᲂ के मुय लᭃण/िवशेषतायᱶ  

1- ᳞ापार चᮓ समयकािलक होते है। ये एक समान िनयिमतता को 

नही दशाᭅते अिपतु इनके कुछ िवशेष चरण जैसे- िव᭭तार, संकुचन, 

पुनᭅᱨ᭜थान, आᳰद होते है। 

2- ये सुिनयोिजत एवं समकािलक होते ह ैअथाᭅत् ये केवल एक शेष या 

उ᳒ोग मᱶ पᳯरवᭅतन नही लाते अिपतु स᭥पूणᭅ अथᭅ᳞व᭭था को 

ᮧभािवत करते ह ᱹएव ंअ᭠तरा᳦ीय ᳞ापार के ᳇ारा स᭥पूणᭅ िव᳡ को 

ᮧभािवत करते हᱹ। 

3- ये ᭭वभाव से आवतᭅक होते ह ै एवं चᮓᳱय उतार-चढ़वᲂ मᱶ लहरᲂ 

जैसी गित होती है। ये लयब होते हᱹ।  

समृिकाल के बाद मंदी एव ंउसके बाद समृी आती हᱹ।  
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4- िव᭭तार एव ं संचयी ᭭वᮧबिलत होती है। ᮧ᭜येक ऊहवेदोलन 

(Upswing) या अधोमुख दोलन (Downswing) ᭭व᭭फूᳶतवघᭅक होता हᱹ 
और समान ᳰदशा मᱶ अिधक गित उ᭜प᳖ करता है जब तक ᳰक बाᱡा 

शिᲦयाँ उसकᳱ ᳰदशा को उलट नहᱭ देती । 

5- ᳞ापार-चᮓ मᱶ आ᭜मᮧजनन (Self-Generating) शिᲦयाँ होती ह ै

अथाᭅत् यह समृि का अंत करके मंदी आरंभ कर सकता है। इस 

ᮧकार न तो अिनि᳟त मंदी रह सकती ह ैऔर न ही अन᭠त समृि।  

6- ᳞ापार-चᮓᲂ मᱶ िविभ᳖ता (Non-Identical) पाइᭅ जाती है अथाᭅत् ये 

उक जैसे नहᱭ होते य᳒िप वे बड़ी िनयिमतता के साथ बार-बार 

उ᭜प᳖ होते हᱹ। कुछ ह᭨के होते है तो कुछ कठोर। कुछ मᱶ उ᭜कषᭅ, 
अधोमुख कᳱ अपेᭃा ल᭥बा होता ह ै और अ᭠य मᱶ ि᭭थित िब᭨कुल 

िवपरीत होती है। 

7- ᳞ापार चᮓ कᳱ गित असीिमत होती है। इनमᱶ चोटी (Peak) तथा 

गतᭅ (trough) ᮧितसम नहᱭ होती। ऊपर से नीचे कᳱ और गित नीचे से 

ऊपर कᳱ अपेᭃा अिधक आकि᭭मक एव ं ᮧबल होती हᱹ। नीचे कᳱ 

और मोड़ (Downturn) तीखा एव ंखड़ा होता ह।ै 

8- ᳞ापार चᮓ केवल उ᭜पादन के ᭭तर मᱶ ही उतार-चढ़ाव नहᱭ लाते 

अिपतु एक साथ सभी चरᲂ जैसे रोजगार, िनवेश, उपभोग, ᭣याज 

कᳱ दर एवं कᳱमत ᭭तर को भी ᮧभािवत करते है। 

9- ᳯटकाऊ उपभोग व᭭तुᲐ मᱶ ᳰकया जाने वाला िनवेश एव ंउपभोग 

(जैसे - कार, घर, रेᮨᳯरजरेटर आᳰद) चᮓᳱय उतार-चढ़ावᲂ से 

सवाᭅिधक ᮧभािवत होता है। जब ᳰक गरै-ᳯटकाऊ व᭭तुᲐ एव ं

सेवाᲐ सबंिधत उपभोग, वᮓᳱय उᲬावचनᲂ से अिधक पᳯरवᳶतत 

नही होता।  
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᳞ापार चᮓ कᳱ अव᭭थाएँ (Phase): -  

रेखािचᮢ 32.1 ᳞ापार चᮓ कᳱ अव᭭थाए ं

सकल घरेल ूउ᭜पाद (GNP) 

समयाविध  
 

32.3 ᳞ापार चᮓ कᳱ चार अव᭭थाए ँपाइᭅ जाती ह ैजो िन᳜िलिखत 

ह ै- 

1- समृि/िव᭭तार/तजेी कᳱ अव᭭था: - इस अव᭭था मᱶ वा᭭तिवक 

सकल रा᳦ीय आय घटती ᱟइᭅ दर से बढ़ती है। उ᭜पादन एव ं

रोजगार का ᭭तर बढ़ता ह ै जब तक ᳰक संसाधन पूणᭅ ᱨप से 

रोजगार मᱶ सलंᲨ न हो एव ंउ᭜पादक साधनᲂ के ᳰदये ᱟए होन पर 

उ᭜पादन अिधकतम संभव ᭭तर पर न हो जाये । अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
ᳰकसी ᮧकार कᳱ अनैि᭒छक (Inventory) बेरोजगारी नही पाइᭅ जाती 

ह ै एव ं जो भी बेरोजगारी पाइᭅ जाती ह ै वह केवल घषाᭅ᭜मक एव ं

संरचना᭜मक ᮧकार कᳱ होती है। इस ᮧकार जब िव᭭तार/समृि 

कᳱ ओर अᮕसर होते ह ैतो संभा᳞ सकल रा᳦ीय आय (GNP) एव ं

वा᭭तिवक GNP के म᭟य अंतराल शू᭠य होता ह ैअथाᭅत् उ᭜पादन का 
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᭭तर अिधकतम होता है। अथᭅ᳞व᭭था मᱶ होने वाल ेिवशु िनवेश 

कᳱ माᮢा मᱶ वृि होती ह,ै पᳯरणाम᭭वᱨप ᳯटकाऊ उपभोग 

व᭭तुᲐ कᳱ मांग तेजी से बढ़ती है। कᳱमतᱶ सामा᭠यतया तेजी से 

बढ़ती है लेᳰकन आᳶथक ᳰᮓयाᲐ के तेजी से बढ़ते ᱟए ᭭तर के 

कारण बढ़ता कᳱमते लोगᲂ के जीवन-᭭तर को िवपरीत ᱨप से 

ᮧभािवत नहᱭ करती है। कुछ समय प᳟ात् अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुछ इस 

तरह के उᲬावचन होने लगते है ᳰक बᱹक अपने ᳇ारा दी जाने वाली 

साख कᳱ माᮢा को घटा देते ह ैअथवा लाभ संबंधी ᮧ᭜याशाᲐ मᱶ 
पᳯरवᭅतन िवपरीत ᱨप से होता है। पᳯरणाम᭭वᱨप ᳞ावसाियक 

समुदाय अथᭅ᳞व᭭था कᳱ भिव᭬य कᳱ ि᭭थित के बारे मᱶ 
िनराशाजनक होने लगते ह ै िजससे िव᭭तार/समृि कᳱ अव᭭था 
समा᭠त होने लगती है। जब अथᭅ᳞व᭭था मᱶ आᳶथक ᳰᮓयाए ँसमृि 

कᳱ अव᭭था दौरान अपने उᲬ तक ᳲबद ुपर पᱟँच जाती ह ैतो वह 

िब᭠द ु िशखर (Peak) कहलाता है, िजसे उᲬतम मोड़ का िब᭠द ु भी 

कहते है। 

2-  सु᭭ ती (Recession) कᳱ अव᭭था: - जैसा ᳰक िचᮢ से ᭭प᳥ ह ै ᳰक 

िव᭭तार को अव᭭था प᳟ात् अथᭅ᳞व᭭था मᱶ संकुचन कᳱ ᮧथम 

अव᭭था, सु᭭ती ᮧारंभ होने लगती है। इस अव᭭था मᱶ वा᭭तिवक 

GNP, बढ़ती ᱟइᭅ दर से घटती है। सु᭭ती कᳱ मुय िवशेषताए ँ इस 

ᮧकार ह:ै - 

(i) कᳱमतᲂ कᳱ अपेᭃा लागतᲂ मᱶ वृि 

(ii) लाभ मᱶ कमी तथा ᳞वसाय मᱶ अ᭜यिधक कमी  

(iii) िनवेश मᱶ कमी एव ंऔ᳒िगक िव᭭तार मᱶ िशिथलता  

(iv) रोजगार अवसरᲂ मᱶ कमी तथा आय मᱶ िगरावट 



617 
 

(v) ᭭टॉकᲂ मᱶ कमी  

(vi) मुᮤा एव ंसाख बाजार मᱶ ᮧितकुल दशाए ँ

(vii)᳞ावसाियक असफलताᲐ मᱶ वृि 

(viii) िनराशावादी दिृ᳥कोण 

3- मदंी (Depression) कᳱ अव᭭था: - यह संकुचन कᳱ ि᳇तीय अव᭭था ह ै

जो तेजी कᳱ अव᭭था के िवपरीत है। इसमᱶ वा᭭तिवक GNP घटती 

ᱟइᭅ दर से घटती है। स᭥पूणᭅ आᳶथक गितिविधयाँ िवपरीत ᱨप से 

ᮧभािवत होने लगती है। बेरोजगारी का ᭭वर बढ़ जाता ह,ै ᭣याज, 

मजदᳯूरयᲂ तथा लाभᲂ कᳱ दरᱶ िगरने लगती है।  

उ᭜पादन, िनवेश एव ंकᳱमत ᭭तर सभी मᱶ िगरने कᳱ ᮧवृिᱫ उ᭜प᳖ 

हो जाती ह ैएवं इस ᮧकार सम᭭त मांग का ᭭तर िन᳜तम िब᭠द ुपर 

पᱟँच जाता है। चारᲂ और ᳞ावसाियक एव ंऔ᳒ोिगक िशिथलता, 
िनराशा एव ं अिव᳡ास का वातावरण छा जाता है। 1929-33 कᳱ 

महामंदी आज भी उ᭨लेखनीय ह ै यᲂ ᳰक इस मंदी ने मानव 

जीवन/अथᭅ᳞व᭭था को िवपरीत ᱨप से एव ं अिधक गहनता से 

ᮧभािवत ᳰकया था। 

मंदᲂ कᳱ अव᭭था आᳶथक गितिविधयᲂ का िन᳜ ᭭तर (Trough) आता 

है। यह वह सीमा है िजसके नीचे आᳶथक गितिविधयᲂ का ᭭तर नही 

जाता। इस ि᭭थित मᱶ पूँजी ᭭टॉ◌ेक का ᱡास िबना ᮧित᭭थाप᳖ के 

होने लगता है। तकनीक मᱶ होने वाला पᳯरवतᭅन िव᳒मान पूँजी 

᭭टॉक को अनाव᭫यक बना देता है। 

5. (Recovery) पनुᭅᱨ᭜थान कᳱ अव᭭था: - जब िशिथल होती ᱟइᭅ 
अथᭅ᳞व᭭था को सुदढ़ृ करने हेतू बᱹको ᳇ारा दी जाने वाली साख कᳱ 

माᮢा मᱶ वृि कᳱ जाती है अथवा िनवेश संबंधी गितिविधयᲂ मे 

तेजी आने लगती, अथᭅ᳞व᭭था के हालात धीरे-धीरे सुधरने लगते ह ै

अथाᭅत् पुनᭅᱨ᭜थान कᳱ अव᭭था ᮧार᭥भ हो जाती है। िनवेश मᱶ वृि᳇, 
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उपभोग मे वृि को ᮧेᳯरत करता ह,ै पᳯरणाम᭭वᱨप औ᳒ोिगक 

उ᭜पादन मᱶ वृि होने लगती ह ैएव ंसमᮕ मांग के बढ़ने के कारण 

अᮧयुᲦ अितᳯरᲦ ᭃमता का पूणᭅ उपयोग होने लगता है। 

बेरोजगारी कᳱ दर घटती ह ैएव ं᮰िमकᲂ को रोजगार ᮧा᳙ होता है। 

32.4 ᳞ापार - चᮓ के ᮧकार  

 

᳞ापार - चᮓ के ᮧकार 
 

दोलायमान /चᮓᳱय ᳞ापार 

चᮓ इसमᱶ, वा᭭तिवक, सकल 

रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ पᳯरवᭅतन 

उᲬावचनो के फल᭭पᱨप होते 

है। 

अदोलायमान/अचᮓᳱय ᳞ापार 

चᮓ वा᭭तिवक GNP, मᱶ िबना 

ᳰकसी उतार-चढ़ाव के वृि एव ं

कमी होती है। 

 
 

Damped 

अवंमᳰदत 

चᳰᮓय 

᳞ापार 

चᮓ 

Explosive 

िव᭭फोटक 

चᮓᳱय 

᳞ापार चᮓ 

Regular 

िनयिमत 

चᳰᮓय 

᳞ापार 

चᮓ 

 Damped N.C.  

गैर-अवमंᳰदत 

᳞ापार चᮓ 

 Explosive N.C.  

गैर-िव᭭फोटक  

1- Damped Cyclical: - वा᭭तिवक सकल रा᳦ीय आय, उतार-चढ़ाव 

के साथ सा᭥य कᳱ तरफ गितमान होने कᳱ ᮧविृᱫ रखती है। 

रेखािचᮢ 32.2 अवमंᳰदत चᳰᮓय ᳞ापार चᮓ 
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2-  Explosive Cyclical (िव᭭फोटक चᮓᳱय ᳞ापार चᮓ): - 

वा᭭तिवक GNP, उतार-चढ़ाव के साथ सा᭥य से दरू जाती है। 

रेखािचᮢ 32.3 िव᭭फोटक चᮓᳱय ᳞ापार चᮓ 
 

 
3- Damped Non-Cyclical (गैर-अवमंᳰदत चᮓᳱय उतार-चढ़ाव): - 

वा᭭तिवक GNP, िबना उतार चढ़ाव के समय के पास आती है। 

रेखािचᮢ 32.4 गरै-अवमᳰंदत चᮓᳱय उतार-चढ़ाव 
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4- Explosive Non-Cyclical Trade Cycle (गैर-िव᭭फोटक चᮓᳱय 

उतार-चढ़ाव): - वा᭭तिवक GNP, िबना उतार-चढ़ाव के सा᭥य से 

दरू जाती है। 
 

रेखािचᮢ 32.5 गरै-िव᭭फोटक चᮓᳱय उतार-चढ़ाव 

 
5- Regular Cyclical Trade Cycle (िनयिमत चᮓᳱय ᳞ापार चᮓ ): - 

सकल रा᳦ीय उ᭜पाद मᱶ इस ᮧकार उᲬायन होते ह ै यह न तो 

समय से दरू और न ही समय के पास आती है। 

रेखािचᮢ 32.6 िनयिमत चᮓᳱय ᳞ापार चᮓ 

 
᳞ापार चᮓᲂ मᱶ इस ᮧकार कᳱ अिनयिमतता एवं िविभ᳖ता 

पाए जाने के अनेक कारण ह,ै जो िन᳜ानुसार ह ै-  

32.5 ᳞ापार चᮓᲂ के कारण  

 

बा᳭ कारण आंतᳯरक कारण 

1 यु 1 मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ पᳯरवतᭅन 
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2 ᮓांित 2 समᮕ माँग मᱶ पᳯरवᭅतन 

3 चुनाव 3 समᮕ पूᳶत मᱶ 

4 जनसंया 4 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उ᭜पादन मᱶ 
होने वाला पᳯरवतᭅन 

5 नये आᳶथक साधन 5 गुणक एव ं᭜वरक 

6 
वै᭄ािनक एव ंतकनीकᳱ 
आिव᭬कार 

  

7 राजनैितक घटनाᮓम   

8 सुधार   

32.6 “Samuelsson Trade Cycle Model” 

 समैअु᭨सन का ᳞ापार चᮓ िसा᭠त  

सैमुअ᭨सन के ᳞ापार चᮓ के मॉडल मᱶ गणुाक एव ं ᭜वरक कᳱ पर᭭पर 

सि᭥मिलत ᳰᮓया एक अ᭠तजाᭅत शिᲦ ह ै िजसके कारण अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
᳞ापार चᮓᲂ का ज᭠म होता है। सैमुअ᭠सन ने अपने लेख, 1939 “ Interaction 

between the Multiplier Analysis and the Principle of Acceleration” (यह 

Review of Economic and Statistic मᱶ ᮧकािशत ᱟआ) मᱶ अपने ᳞ापार चᮓᲂ 

के िसा᭠त को िव᭭तृत ᳰकया। 

मा᭠यताएँ एव ंसमीकरण - 

1- ‘t’ समय अविध का उपभोग t-1 समय कᳱ आय पर िनभᭅर करता है।  

Ct =  4t-1    = MPC (0 < ∝ < 1 ) (उपभोग कᳱ सीमांत ᮧवृिᱫ) 

2- ‘t’ समय अविध का िनवेश उपभोग मᱶ पᳯरवᭅतन का फलन होता है।  

It = )( tC    1 ttt CCC  tI  = (Ct – Ct-1) and  > O  

    = ᭜वरक का अंकᳱय मू᭨य सदैव धना᭜मक होता है। 
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अथाᭅत् It (कुल िनवेश ᳞य, जो (ICOR) पूँजी-उ᭜पादन अनुपात 

अथवा ᭜वरक के अंकᳱय मू᭨य एव ंसमय अविध t मᱶ कुल उपभोग 

᳞य मᱶ पᳯरवᭅतन पर िनभᭅर करता है। 

3- िनवेश केवल सरकार ᳇ारा ᳰकया जाता ह ैएव ंयह ᭭वतंᮢ िनवेश 

है। 

4- बंद अथᭅ᳞व᭭था अथाᭅत् िवदेशी ᳞ापार का अभाव पाया जाता है। 

5- अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूणᭅ उ᭜पादन ᭃमता का ᮧयोग ᳰकया जा रहा है 
अथाᭅत् उपभोग बढ़ने पर िनवेश भी बढ़ता है। 

इस ᮧकार सैमुअ᭨सन ने ᳞ापार चᮓ को घटना कᳱ ᳞ाया के िलए 

एक मॉडल ᮧ᭭तुत ᳰकया ह ै जो गुणक एव ं ᭜वरक कᳱ पर᭭पर ᳰᮓया पर 

आधाᳯरत है। इस मॉडल मᱶ उसने एक अविध िवल᭥भ (One Period lag) और 

MPC ( ) एव ं ᭜वरक  ( ) के िविभ᳖ मू᭨य माने है, जो आय ᭭तर मᱶ 
पᳯरवतᭅन जाते है। 

यह मॉडल ह:ै   Yt = Ct + It + Ct 

‘t’ समयविध कᳱ रा᳦ीय आय/उ᭜पादन ᭭वायᱫ सरकारी खचᭅ (Ct), 

᭭वᮧेᳯरत उपभोग ᳞य (It) एवं ᭭वᮧेᳯरत िनवेश ᳞य (It) से िमलकर बनी 

होती है।  

 Ct =   4t-1  

 4t = 4t-1 + It + Gt 

   It =   (Ct - Ct-1) 

 4t = 4t-1 +   (Ct – Ct-1) + Gt 

     Ct =   Yt-1 

    Ct-1 =   4t-2 

 4t =   4t-1 +   (  4t-1 –   4t-2) + Gt  

 4t =   4t-1 +     4t-1 –    4t-2) + Gt  

4t = 4t-1 ( +  )   4t-2  + Gt  
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4t = 4t-1 (1+ ) -    4t-2  + Gt  

रेखािचᮢ 32.6 सैमअु᭨सन का  ᳞ापार चᮓ  

 

CASE 1 If α > 
 21

4




 Non-Cyclical Trade Cycle (गैर-चᮓᳱय 

᳞ापार-चᮓ) 

CASE 2 If α < 
 21

4




 Cyclical Trade Cycle (चᮓᳱय ᳞ापार-चᮓ) 

CASE 3 If α = 
 21

4




 िनयिमत ᳞ापार-चᮓ 

 α β = 1  वᮓ के सा᭥य को दशाᭅते है जो ᳰक आकार मᱶ आयताकार 

अितपरवलय है। 

A. िब᭠द ु मᱶ ि᭭थत    (गुणक-᭜वरक अंतᳰᮓया) के िविभ᳖ संयोग 

गैर-अवमंᳰदत/᳞ापार चᮓᲂ (अदोलायमान अवमंᳰदत) को सृिजत 

करते है अथाᭅत् इस ᮧकार के ᳞ापार चᮓᲂ के पᳯरणाम᭭वᱨप 

वा᭭तिवक GNP िबना उतार-चढ़ाव के सा᭥य के पास आने लगती 

है। 
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B. िब᭠द ु मᱶ ि᭭थत   के िविभ᳖ संयोग गैर-िव᭭फोटकारी 

(अदोलायमान िव᭭फोटक) चᮓᲂ को सृिजत करते ह ै अथाᭅत इस 

ᮧकार के ᳞ापार-चᮓᲂ के पᳯरणाम᭭वᱨप वा᭭तिवक GNP िबना 

उतार-चढ़ाव के सा᭥य से दरू जाने लगती है। 

C. िब᭠द ु मᱶ ि᭭थत   के िविभ᳖ संयोग अंवमᳰदत दोलायमान 

᳞ापार-चᮓᲂ को उ᭜प᳖ करते ह,ᱹ िज᭠हᱶ पᳯरणाम᭭वᱨप वा᭭तिवक 

GNP, उतार-चढ़ावᲂ के साथ सा᭥य के पास आने लगती है। 

D. िब᭠द ु मᱶ ि᭭थत   के िविभ᳖ संयोग िव᭭फोटकारी दोलयमान 

᳞ापार-चᮓᲂ को सृिजत करते ह,ᱹ िजनके पᳯरणाम᭭वᱨप 

वा᭭तिवक GNP, उतार-चढ़ावो के साथ सा᭥य से दरू जाने लगती है। 

E. िब᭠द ुपर ि᭭थत   के िविभ᳖ संयोग िनयिमत ᳞ापार-चᮓᲂ को 

दशाᭅते है। 

 यᳰद   > 1 िव᭭फोटक ᳞ापार-चᮓ 

 यᳰद   < 1 अवमंᳰदत ᳞ापार-चᮓ 

 यᳰद   = 1 िनयिमत ᳞ापार-चᮓ 

1- माना α  का मू᭨य ᳰदया ᱟआ है और  का मू᭨य बढ़ता ह ैतो हम 

अवमंᳰदत से िव᭭फोटक ᳞ापर-चᮓᲂ कᳱ तरफ गित करते है। 

अथाᭅत् साधारणत: ᭜वरक () का अंकᳱत मू᭨य िजतना अिधक 

होगा, कुल आय (4) का समय मागᭅ उतना ही िव᭭फोटक होगा । 

2- यᳰद  का मू᭨य ᳰदया ᱟआ हो और α का मू᭨य बढ़ ेतो हम चᮓᳱय से 

गैर-चᮓᳱय ᳞ापार-चᮓᲂ कᳱ तरफ गित करने लगते ह ै अथाᭅत् 

सीमांत उपभोग ᮧविᱫ (α) का अंकᳱय मू᭨य िजतना अिधक होगा, 

उतार-चढ़ावᲂ कᳱ संभावना उतनी ही कम होगी। 
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इस ᮧकार सैमुअ᭨सन ने पाँच ᮧकार के ᳞ापार-चᮓᲂ को 

िव᭭तृत ᳰकया जो गुणक एवं ᭜वरक कᳱ पर᭭पर ᮧितᳰᮓया के 

फल᭭वᱨप उ᭜प᳖ होते है।  

32.7 िहस का ᳞ापार चᮓ िसातं (Hicks Theory of 
Trade Cycle): 

जॉन आर-िहस ने ᳞ापार चᮓ िसांत कᳱ ᳞ाया अपनी पु᭭तक “A 

Contribution to the theory of the Trade Cycle” (1950) मᱶ कᳱ है। िहस ने 

भी गुणक एव ं ᭜वरक कᳱ पर᭭पर अंतᳰᮓया पᳯरणाम᭭वᱨप 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ होने वाल े उतार-चढ़ावᲂ को ᭭प᳥ ᳰकया । िहस 

अनुसार, िनवेश दो ᮧकार का होता है, पहला ᭭वायᱫ िनवेश एव ं

दसूरा ᮧेᳯरत िनवेश ᭭वायᱫ िनवेश, िव᳒मान आᳶथक ि᭭थितयᲂ 

जैसे-रा᳦ीय आय का ᭭तर, उपभोग इ᭜याᳰद से पूणᭅ ᱨप से ᭭वतंᮢ ᱨप 

से िनि᳟त होता है। ᭭वयाᱫ िनवेश के पᳯरणाम᭭वᱨप आय एव ं

रोजगार का िव᭭तार होना ᮧारंभ होता हᱹ। इसकᳱ शिᲦ गुणक के ᱨप 

मᱶ ᳞Ღ होती है। अथाᭅत ᭭वायᱫ िनवेश ᭭वतंᮢ है और उस पर रा᳦ीय 

आय अथवा उ᭜पाद के ᭭तर मᱶ पᳯरवᭅतनᲂ का कोइᭅ भी ᮧभाव नही 

पड़ता। यह एक ब᳷टजात कारक है जो जनसंया वृि से उ᭜प᳖ 

तकनीकᳱ पᳯरवतᭅन या सावᭅजिनक िनवेश के कारण उ᭜प᳖ होता है। 

 जब ᳰक ᮧेᳯरत िनवेश, आय के ᭭तर उपभोग ᭭तर मᱶ िपछली अविध 

मᱶ होने वाल ेपᳯरवᭅतनᲂ से िनधाᭅᳯरत होता है, अथवा समᮕ माँग मᱶ कमी 

या वृि कᳱ ᮧितᳰᮓया फल᭭वᱨप िनधाᭅᳯरत होता है। यह अ᭠तजाᭅत 

कारक ह,ै जो ᳰक ᭭वायᱫ िनवेश के कारण पᳯरवᳶतत होते ह,ै से ᮧभािवत 

होता है। इसकᳱ शिᲦयाँ ᭜वरक के ᱨप मᱶ ᳞Ღ कᳱ जाती है। इस ᮧकार 

᭭वायᱫ िनवेश (गुणक के मा᭟यक से) एव ं ᮧेᳯरत िनवेश (᭜वरक-᳇ारा) 

᳞ापᳯरक गितिविधयᲂ मᱶ चᮓᳱय उᲬावचनो को सृिजत करते है। जब 

कभी अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कोइᭅ नया िनवेश होता ह ै तो गुणक िसांत के 
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पᳯरचालन के कारण आय मᱶ कइᭅ गुना अिधक वृि होती हᱹ। सम᭭त 

उपभोग ᮧवृिᱫ के बढ़ने के कारण बढ़ी आय उपभोᲦा व᭭तुᲐ कᳱ मांग को 

बढ़ा देती है। उपभोᲦा व᭭तुᲐ कᳱ बढ़ी ᱟइᭅ मांग ᭜वरक के पᳯरचालन के 

ᮧभाव मᱶ कहᱭ अिधक माᮢा मᱶ िनवेश को ᮧेᳯरत करती है। िनवेश बढ़ने से 

आयᲂ मᱶ वृि होती है िजससे उपभोग व᭭तुᲐ कᳱ मांग मᱶ वृि होती है। 

यह चᮓ इसी ᮧकार चलता रहता है एवं गुणक-᭜वरक कᳱ पर᭭पर ᳰᮓया 

अथᭅ᳞व᭭था को ᳞ापार-चᮓ के उ᭜कषᭅ मᱶ ड़ाल देती है। इस ᮧकार िहस 

के मॉडल के पाँच त᭜व ह:ᱹ  

1- संवृि कᳱ अभी᳥ दर 

2- उपभोग फलन 

3- ᭭वायᱫ िनवेश 

4- ᮧेᳯरत िनवेश फलन 

5- गुणक-᭜वरक संबंध 

संवृि कᳱ अभी᳥ दर, बचत-िनवेश संतुलन से सुसंगित होती है। यह उस 

समय ᭭थािपत होती ह ै जब वा᭭तिवक िनवेश और वा᭭तिवक बचत 

समान दर से बढ़ते है। िहस अनुसार गुणक और ᭜वरक कᳱ पर᭭पर ᳰᮓया 

संवृि कᳱ अभी᳥ दर के चारᲂ ओर आᳶथक उतार-चढ़ावᲂ के िलए पथ 

तैयार करती है। 

 Ct = α 4t-1 ᳇ारा उपभोग फलन को ᳞Ღ ᳰकया जाता है। t अविध मᱶ 
उपभोग िपछडी अविध (t-1) कᳱ आय का फलन है। अत: आय से उपभोग 

कम ह ैऔर गुणक एक िबि᭥बत संबंध है। ᭭वायᱫ िनवेश का अथᭅ᳞व᭭था 
कᳱ संवृि से कोइᭅ संबंध नही ह ैऔर इसिलए उ᭜पाद के ᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ 

से यह ᮧभािवत नहᱭ होता। ᮧेᳯरत िनवेश उ᭜पाद मᱶ पᳯरवᭅतनᲂ से 

ᮧभािवत होता है और इसिलए यह अथᭅ᳞व᭭था कᳱ संवृि का फलन है। 

िनवेश फलन (It) = α (4t-1-4 t-2) ᳇ारा ᳞Ღ ᳰकया जाता है। t समय मᱶ ᳰकया 

गया िनवेश, एक अविध पूणᭅ आय मᱶ पᳯरवᭅतन का फलन है। िहस के 
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मॉडल मᱶ ᭜वरक, ᮧेᳯरत िनवेश पर आधाᳯरत होता ह ैजो गुणक के साथ 

िमलकर उ᭜कषᭅ को ज᭠म देता है। इसके अनुसार ᭜वरक के मू᭨य ि᭭थर होने 

के कारण आᳶथक उतार-चढ़ाव उᱫोलक-ᮧभाव (Leverage effect) के कारण 

उ᭜प᳖ होते है। 

 िहस के मॉडल कᳱ मा᭠यताए:ँ - 

1- मॉडल मᱶ एक ᮧगितशील अथᭅ᳞व᭭था कᳱ क᭨पना कᳱ गइᭅ ह ै

िजसमᱶ ᭭वायᱫ िनवेश एक ि᭭थर दर पर बढ़ता है और इसिलए 

आᳶथक ᮧणाली एक गितमान संतुलन कᳱ अव᭭था मᱶ है। 

2- गुणक एवं ᭜वरक के मू᭨य ि᭭थर हᱹ और इस थोड़ी सी गड़बड़ी से 

अि᭭थरता आ जाती है। इसिलए संतुलन से ऊपर कᳱ ओर कोइᭅ भी 

िववेचना ᭭व: संशोधन नहᱭ होगा बि᭨क संतुलन से दरू एक 

िव᭭फोटक नमूने कᳱ जारी रहने वाली गित उ᭜प᳖ करेगा।  

3- पूणᭅ रोजगार उ᭜पाद ᭭तर से आग े अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िव᭭तार कोइᭅ 
संभावना नहᱭ है। 

4- चᮓ के िनचल े मोड़ पर ᭜वरक का पᳯरचालन, अथᭅवयव᭭था कᳱ 

अधोमुखी गित पर अᮧ᭜यᭃ ᱨप से रोक लगाता है। 

5- उपभोग एव ंᮧेᳯरत िनवेश के पᳯरचालन समय-िवल᭥ब से होने के 

कारण गुणक एव ं᭜वरक का संबंध िवलि᭥बत होता है। 

6- औसत पूँजी-उ᭜पाद इकाइᭅ से अिधक ह ैऔर सकल िनवेश शू᭠य से 

कम नहᱭ होता। अत: चᮓ ᭭वाभािवक तौर से िव᭭फोटक होते हᱹ 
ᳰक᭠तु अथᭅ᳞व᭭था के िशखरᲂ (Ceilings) एवं तलᲂ (Floors) के भीतर 

रहते है। 
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रेखािचᮢ 32.7 िहस का ᳞ापार चᮓ 

 

िहस के ᳞ापार चᮓ िसांत को अपखिणत िचᮢ ᳇ारा ᮧदᳶशत 

ᳰकया गया है। िचᮢ मᱶ AA रेखा ᭭वायᱫ िनवेश का समय मागᭅ दशाᭅती ह ᱹ

जो ᳰक एक ि᭭थर ᮧितशत दर के साथ बढ़ता रहता है। EE रेखा, AA रेखा 

पर आधाᳯरत कुल उ᭜पादन के समय िवकास मागᭅ का ᮧतीक है। शीषᭅ अंश 

(Vertical) पर लॉगि◌᭝मᭅक मान (Logarithmic Scale) को ᮧदᳶशत करने के 

कारण िचᮢ मᱶ ᮧ᭭तुत सीमा रेखाए ं संबंिधत चरᲂ के िवकास कᳱ ि᭭थर 

ᮧितशत दरᱶ बताती ह,ᱹ दीघᭅ अविध मᱶ सा᭥य आय, जैसा ᳰक EE रेखा ᳇ारा 

ᮧदᳶशत ᳰकया गया ह,ै ᭭वायᱫ िनवेश का एक ि᭭थर गुणज है तथा इस 

गुणज के अंकᳱय मू᭨य का िनधाᭅरण ᭜वरक एव ंगुणक के अंकᳱय मू᭨यᲂ पर 

िनभᭅर करता है। FF रेखा पूणᭅ रोजगार के अनूᱨप कुल उ᭜पादन का वृि 

मागᭅ ᮧदᳶशत करती है जो कुल उ᭜पादन कᳱ अिधकतम सीमा है। यह 

जनसंया वृि, ᭭वायᱫ िनवेश और तकनीकᳱ पᳯरवᭅतनᲂ के 

पᳯरणा᭭वᱨप समय के साथ बढ़ती है। िचᮢ मᱶ LL रेखा, ᭠यूनतम आय का 

मागᭅ बताती है, अथाᭅत् यह रेखा उस िन᳜ सीमा को बताती है जहाँ पर 

᳞ापार-चᮓ के संकुचन चरण मᱶ वा᭭तिवक आय/उ᭜पादन िगर सकते है। 

इस ᮧकार FF एव ं LL रेखाए ँ व े ऊपरी एव ं िनचली पᳯरिधयाँ ह ै िजनके 

बीच ᳞ापार-चᮓ घूमता है।  
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 िहस के ᳞ापार-चᮓ िसांत मᱶ ᭜वरक एव ं सीमांत उपभोग 

ᮧवृिᱫ के अंकᳱय मू᭨यᲂ को ि᭭थर माना गया है। ᳞ापार-चᮓ कᳱ स᭥पूणᭅ 
अविध मᱶ गुणक ᳰᮓयाशील रहता ह ै जब ᳰक ᭜वरक कᳱ ᳰᮓयाशीलता 
᳞ापार चᮓ के िव᭭तार चरण एव ं सु᭭ती के चरण कᳱ ᮧांरिभक अविध 

तक ही सीिमत रहती है। मंदी के समय ᭜वरक िनि᭬ᮓय हो जाता है। 

िव᭭तार अथवा ऊपर कᳱ ओर ᮧवृिᱫ के समय गुणक एव ं᭜वरक दोनᲂ कᳱ 

संयुᲦ ᳰᮓया के कारण िव᭭तार कᳱ ᮧᳰᮓया और तीᮯ हो जाती है। ᭭वायᱫ 

िनवेश मᱶ वृि होने के कारण गुणक कᳱ ᳰᮓयाशीलता के कारण 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उपभोग ᳞य एव ं आय दोनᲂ मᱶ वृि होती है। उपभोग 

᳞य मᱶ वृि होने के कारण ᭜वरक के मा᭟यम से िनवेश ᳞य मᱶ वृि हो 

जाती है। जब यह सब घᳯटत हो रहा होता है तब भी ᭭वायᱫ िनवेश एव ं

कुल आय का अनुपात ᭃमता ि᭭थर बना रहता है। 

 ऊपरी परावतᭅन िब᭠द ुपर पᱟंचने के बाद अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उ᭜पादन 

ᭃमता िव᳒मान हो जाती है। फल᭭वᱨप, अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल िनवेश मᱶ 
कमी हो जाती है तथा इसमᱶ होने वाली ᮧ᭜येक कमी के साथ गुणक कᳱ 

ᳰᮓयाशीलता के कारण आय एवं उपभोग ᳞य मᱶ और अिधक कमी होगी। 

 िनचला परावतᭅन िब᭠द ुमूलत: ᭭वायᱫ िनवेश कᳱ ᳰᮓयाशीलता का 

पᳯरणाम ह ैयᲂᳰक नतो᭠मुखी ᮧवृिᱫ (Downswing) के समय ᮧेᳯरत िनवेश 

ऋणा᭜मक होता है। संकुचन के समय उ᭜पादन का ᭭तर, िव᳒मान कुल 

उ᭜पादन ᭃमता से नीचे होता ह ैअथाᭅत् अथᭅ᳞व᭭था का कुल पूँजी ᭭टॉक, 

उपभोग के िलए िजतनी माᮢा कᳱ आव᭫यकता होती है, इससे अिधक 

उ᭜पादन करने मᱶ सᭃम होता है। परंतु उ᭜पादन ᮧᳰᮓया मᱶ पूंजी ᭭टॉक 

िघसता ह ै एव ं देश मᱶ िव᳒मान पूँजी ᭭टॉक को ि᭭थर बनाये रखने हेतू 

िघसे ᱟए पूँजी ᭭टॉक का ᮧित᭭थापन करना जᱨरी है। इसकᳱ ᳞व᭭था 
देश मᱶ िव᳒मान अितᳯरᲦ उ᭜पादन ᭃमता मᱶ से करना संभव है। इस 

ᮧकार संकुचन के अंत मᱶ अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अितᳯरᲦ उ᭜पादन ᭃमता 

पूवाᭅपेᭃा कम होगी। अंतत: ऐसी ि᭭थित आ जाती ह ैजब देश मᱶ अितᳯरᲦ 



630 
 

उ᭜पादन ᭃमता िब᭨कुल समा᳙ हो जाती ह ैतथा कुल उ᭜पादन ᭃमता को 

यथावत् बनाये रखने हेतू िघसे ᱟए पूँजी यंᮢᲂ आᳰद का ᮧित᭭थापन करना 
आव᭫यक हो जाता है। यह ᮧित᭭थापना संबंधी आव᭫यकता ही मंदी के 

समय मᱶ अथᭅ᳞व᭭था को बचाती है। मंदी के समय एक ऐसी ि᭭थित भी 

आती ह ैजब अितवेश (Divinvertment) कᳱ रािश ᭭वायᱫ िनवेश कᳱ रािश से 

कम हो जाती ह ै िजसके फल᭭वᱨप अथᭅ मᱶ िवशु िनवेश ᳞य करना 
आव᭫यक हो जाता है। इसी ᭭थान पर ᳞ापार चᮓ का िनचला परावतᭅन 

िब᭠द ुहोगा। जैसे ही िवशु िनवेश ᳞य मᱶ वृि ᮧारंभ होती है, कुल आय 

एव ं᳞य तेजी से बढ़ने लगते हᱹ। इसी चरण मᱶ ᭜वरक के ᳰᮓयाशील होने के 

कारण कुल आय एव ं᳞य मᱶ वृि᳇ और अिधक तीᮯ हो जाती है। गुणक एवं 
᭜वरक कᳱ पर᭭पर सि᭥मिलत ᳰᮓया के कारण अथᭅ᳞व᭭था का संचयी 

िव᭭तार होता रहता है। 

 उपरोᲦ िचᮢ मᱶ - माना ᳰक अथᭅ᳞व᭭था ‘E E’ पथ के साथ Po िब᭠द ु

पर कायᭅरत है। इस िब᭠द ुपर िनवेश सबंधी गितिविधयᲂ मᱶ, नवाचार एव ं

सरकारी ᳞य मᱶ अचानक वृि के कारण तेजी आने लगती है। ᭭वायᱫ 

िनवेश मे तेजी अथᭅ᳞व᭭था को Po िब᭠द ु के प᳟ात् EE पथ से ऊपर कᳱ 

ओर अᮕसर करती है। रा᳦ीय आय मे टीके वाली वृि, ᭜वरक के 

पᳯरचालन के मा᭟यम से ᮧेᳯरत िनवेश मᱶ वृि करती है। इस ᮧकार गुणक 

एव ं᭜वरक के संयुᲦ ᮧभाव से, रा᳦ीय आय Po P, पथ पर तेजी से बढ़ती ह ै

लेᳰकन यह िव᭭तार असंभावी ᱨप से P, िब᭠द ु पर जाकर ᱨक जाता है 
योᳰक P, िब᭠द ु‘FF’ पूणᭅ रोजगार रेखा पर ि᭭थत है। रा᳦ीय आय, FF रेखा 

के ऊपर िव᭭तृत नही हो सकती ह ै चँूᳰक यह पूणᭅ रोजगार को दशाᭅती है। 

यहाँ पर उ᭜पादन के सभी साधन पूणᭅत: रोजगार मᱶ संलᲨ है। अितᳯरᲦ 

उ᭜पादन का कोइᭅ ᮧ᳤ उ᭜प᳖ नही होता । िहस यह मानता ह ै  ᳰक 

अथᭅ᳞व᭭था पूणᭅ रोजगार रेखा FF पर ᭭वायᱫ िनवेश ‘AA’ कᳱ समान दर 

से बढ़ रही है। कुछ समय के िलए अथᭅ᳞व᭭था FF रेखा के साथ चलती है। 

चँूᳰक रा᳦ीय आय अब तीᮯ गित से वृि नही कर सकती, अत: ᮧेᳯरत 
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िनवेश (᭜वरक) िगरने लगता है। लंब ेसमय तक अथᭅ᳞व᭭था “FF” रेखा के 

साथ गित नही कर सकती । ᮧेᳯरत िनवेश मᱶ होने वाली कमी आय के ᭭तर 

एव ंिनवेश गितिविधयᲂ मᱶ संकुचन उ᭜प᳖ करती है। 

 P2 िब᭠द ु से, आय का ᭭तर ‘E’ रेखा कᳱ ओर, नीचे कᳱ तरफ िगरने 

लगता है◌ै। िनवेश मे तेजी से कमी होने लगती है और गुणक िवपरीत 

ᳰदशा मᱶ काम करने लगता है। रा᳦ीय आय मᱶ िगरावट केवल ‘EE’ रेखा 

तक ही सीिमत नही रहती अिपतु यह तब तक नीचे िगरना जारी रखती ह ै

जब तक ᳰक Q, िब᭠द ुपर न पᱟँच जाये। रा᳦ीय आय Q, िब᭠द ुके नीचे नही 

जाएगी चँूᳰक यह आय कᳱ िन᳜तम सीमा ह।ै अथᭅ᳞व᭭था, इस िनचली 

पᳯरिध रेखा LL के साथ Q, से Q2 िब᭠द ुपर गित करती है। इस ᮧᳰᮓया मᱶ 
रा᳦ीय आय के ᭭तर मᱶ वृि होती है। वृि कᳱ दर, िनवेश को ᮧेᳯरत करती 

है। गुणक एव ं᭜वरक दोनो एक साथ ᳰᮓयाशील होते है। अथᭅ᳞व᭭था एक 

बार पुन: ऊपर कᳱ और िब᭠द ु Q3 कᳱ तरफ अᮕसार होती है और पूणᭅ 
रोजगार रेखा “FF” कᳱ तरफ गित करती है। इस ᮧकार उᱫोलक 

(Leverage) ᮧभाव के कारण अथᭅ᳞व᭭था मᱶ उᲬावचन होते है। 

िहस/ समैुअ᭨सन के िस᳇ा᭠त मᱶ अ᭠तर 

1- सैमुअ᭨सन अनुसार, िनवेश उपभोग मᱶ पᳯरवतᭅन पर िनभᭅर करता है 
जब ᳰक िहस मॉडल अनुसार िनवेश एक वषᭅ पूवᭅ आय मᱶ पᳯरवᭅतन 

पर िनभᭅर करता है। 

2- सैमुअ᭨सन ने ᳞ापार-चᮓᲂ का िव᳣ेषण ᳰकया लेᳰकन िहस ने 

᳞ापार चᮓᲂ को आᳶथक संवृि से जोड़ ᳰदया । 

3- सैमुअ᭨सन अनुसार, पाँच ᮧकार के ᳞ापार-चᮓ होते ह ैजब ᳰक िहस 

अनुसार ᳞वहार मᱶ ᳞ापार चᮓ िव᭭फोटक ᮧकृित के होते है 
दोलायमान एव ंअदोलायमान  
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4- िहस ने बताया ᳰक रा᳦ीय आय मे दो सीमाᲐ ऊपरी एव ं िनचली 

सीमा के म᭟य उᲬावचन होते ह ैजबᳰक सैमुअ᭨सन ने इन सीमाᲐ कᳱ 

कोइᭅ चचाᭅ नही कᳱ । 

5- िहस ने बताया ᳰक आᳶथक ᮧणाली मᱶ गुणक और ᭜वरक दोनो 

ᳰᮓयाशील होते ह ै तथा उसने यह भी बताया ᳰक कब ᭜वरक कायᭅ 
करना बंद कर देता है िजसे सैमुअ᭨सन नही बता सका । 

कॉ᭨डोर का ᳞ापार चᮓ िसातं: - कॉ᭨डोर का ᳞ापार चᮓ मॉडल, 

कᳱ᭠स के रा᳦ीय आय िनधाᭅरण के िसा᭠त का िव᭭तार है। इसके िसा᭠त 

कᳱ यह ᳞ाया इसके सुᮧिस लेख “A Model of the Trade Cycle” पर 

आधाᳯरत है। इस लेख का ᮧकाशन The economic Journal नामक पिᮢका मᱶ 
माᮢ 1940 मᱶ ᱟआ था तथा त᭜प᳟ात् इसे उनकᳱ 1969 मᱶ ᮧकाशीत पु᭭तक 

Essays on Economic Stability and Growth मᱶ ᮧकािशत ᳰकया गया है। 

 िनकोलर कॉ᭨डोर ᳇ारा ᮧितपाᳰदत ᳞ापार-चᮓ के िसा᭠त मᱶ 
उपभोग ᳞य (अथवा बचत) को आय का धना᭜मक फलन एव ंिनवेश ᳞य 

को आय से धना᭜मक एव ंपूँजी ᭭टॉक से ऋणा᭜मक ᱨप से स᭥ब ᳰकया 

गया है। 

 का᭨ड़ोर कᳱ ि᭭थरता शतᭅ: - ि᭭थर सा᭥य कᳱ ᮧाि᳙ कᳱ शतᭅ अनुसार, 

सीमांत िनवेश ᮧवृिᱫ (NPI), सीमांत बचत ᮧवृिᱫ (MPS) से कम होनी 

चािहए अथाᭅत् MPI <MPS अथवा e<s है। अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, िनवेश-मांग फलन 

का ढाल बचत-पूᳶत फलन के दाल से कम होना चािहए । इसका अथᭅ यह है 
ᳰक सा᭥य कᳱ ि᭭थित तभी ि᭭थर रह सकती है जब िनवेश मांग फलन 

बचत पूᳶत फलन को ऊपर कᳱ ओर से काटता है। इसके िवपरीत, यᳰद 

MPI>MPS अथाᭅत् यᳰद िनवेश मांग फलन, बचत-पूᳶत फलन को नीचे कᳱ 

ओर से काटता ह ै तो अि᭭थर सा᭥य कᳱ ᮧाि᳙ होगी । िचᮢ A एवं B मᱶ 
ि᭭थर एव ं अि᭭थर सा᭥यᲂ का िचᮢण ᳰकया गया है। िचᮢᲂ मᱶ Ye कुल 

सा᭥य आय है िजसके अनुᱨप िनयोिजत िनवशे एवं बचत मᱶ समानता है। 
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रेखािचᮢ 32.8 िनकोलर कॉ᭨डोर ᳞ापार-चᮓ 

 

िचᮢ A एवं B मᱶ कुल बचत एवं कुल िनवेश फलन रेखीय है तथा दोनᲂ 

ि᭭थितयᲂ मᱶ ि᭭थर अथवा अि᭭थर ᳞ापार-चᮓ उ᭜प᳖ नहᱭ होगा । इस 

कारण से रेखीय बचत एवं िनवेश फलन उस वा᭭तिवक जगत का िचᮢण 

नहᱭ करते ह ैजहाँ ᳞ापारचᮓ सामा᭠य ᱨप से घᳯटत होते हᱹ। का᭨ड़ोर ने 

अपने ᳞ापार चᮓ के िव᳣ेषण मᱶ गैर-रेखीय बचत पूᳶत एव ंिनवेश-मांग 

फलनᲂ का आ᮰य िलया है। का᭨डोर मतानुसार ᳰकसी ᳞ापार चᮓ के 

मागᭅ मᱶ होने वाल ेआय-पᳯरवᭅतन कᳱ स᭥पूणᭅ पᳯरसीमा मᱶ बचत पूᳶत एव ं

िनवेश मांग फलन दोनᲂ रेखीय नहᱭ हो सकते है। इसके अनुसार गरीब 

एव ंअमीर कᳱ सीमांत बचत ᮧवृिᱫ (MPS) एक समान नहᱭ होती। इसी 

ᮧकार बᱟत कम और बᱟत ऊँची आय ᭭तर पर सीमांत िनवेश ᮧवृिᱫ 

(HPI) कम होती है। अथाᭅत् बᱟत कम (नीचे) आय ᭭तर पर अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
अितᳯरᲦ उ᭜पादन ᭃमता कᳱ उपि᭭थित के कारण िनवेश-मांग फलन कᳱ 

आय लोच काफᳱ कम होगी। दसूरी ओर आय के ऊँचे ᭭तर पर, िनमाᭅण 

लागतᲂ, पूँजी ᮧा᳙ करने कᳱ लागतᲂ एव ं अ᭠य लागतᲂ के ऊँचा होने के 

कारण, िनवेश-मांग कᳱ आय लोच कम होगी/का᭨डोर मतानुसार 
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गैर-रेखीय िनवेश मांग फलन का ᭭वᱨप िचᮢ ‘C’ के सदशृ होता है। 

िनवेश मांग फलन कᳱ भांित बचत-पूᳶत फलन भी गैर-रेखीय होता हᱹ। 

आय कᳱ िविभ᳖ ᮰ेिणयᲂ मᱶ सीमांत बचत ᮧवृिᱫ (MPS) िभ᳖ होगी । इस 

ᮧकार, ᳰकसी ᳞ापार-चᮓ कᳱ अविध मᱶ नीचे एव ं ऊँचे आय ᭭तरᲂ पर 

MPS, अथाᭅत् बचत-पूᳶत फलन का ढ़ाल अपेᭃाकृत अिधक होगा। िचᮢ ‘D’ 

मे ऐसे बचत पूᳶत फलन को दशाᭅया गया है। अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ, बᱟत कम तथा 

बᱟत अिधक आय ᭭तरᲂ पर बचत-पूᳶत फलन कᳱ आय-लोच अपेᭃाकृत 

अिधक होती है यᲂᳰक जब आय बᱟत कम होती है तो आय मᱶ कमी होने 

के बावजूद ᳞िᲦ उपभोग मᱶ कमी नही करता ह ै चँूᳰक वह िजस ऊँचे 

जीवन ᭭तर का अ᭤य᭭त हो जाता ह ै उसे बनाये रखना चाहता ह,ै अत: 

आय घटने पर बचत तेजी से घटती है। इसके िवपरीत, जब आय बढ़ने पर 

बचत तेजी से घटती है। इसके िवपरीत जब आय का ᭭तर बᱟत ऊँचा होता 

ह ै तो आय बढ़ने पर ᳞िᲦ अनुपाितक दिृ᳥ से अिधक बचत करता है 
यᲂᳰक वह यह सोचता है ᳰक आय मᱶ यह वृि अ᭭थायी (अ᭨पकािलक) 

है। 

रेखािचᮢ 32.9 िनवशे मागं फलन 

 

 

रेखािचᮢ 32.10 बचत फलन 
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िचᮢ ‘E’ मे हमने िचᮢ C एव ं D को एकᳱकृत कर ᳰदया है। इसमᱶ अनेक 

ि᭭थर एव ंअि᭭थर सा᭥य ि᭭थितयाँ ᳰदखाइᭅ दतेी है। सा᭥य िब᭠दᲐु ‘A’ एवं 
‘B’ पर बचत पूᳶत फलन का ढाल िनवेश मांग फलन के ढाल से अिधक है। 

इस ᮧकार सीमांत बचत ᮧवृिᱫ, सीमांत से अिधक है। इस ᮧकार सीमांत 

बचत ᮧवृिᱫ, सीमांत िनवेश ᮧवृिᱫ से अिधक ह,ै अथाᭅत् HPS>HPI है। इस 

कारण से A एव ं B िब᭠द ुजो ᮓमश: नीची एव ं ऊँची आय के अनुᱨप ह,ᱹ 

ि᭭थर सा᭥य आय के अनुᱨप 4A तथा 4C ि᭭थर है।  

रेखािचᮢ 32.11 ᳞ापार चᮓ 

 

4A आय से पूवᭅ अथवा 4C एव ं 4B आय के ᭭तरᲂ के बीच िनवेश कᳱ माᮢा 

बचत कᳱ रािश से अिधक होगी (I>S) और इसिलए यᳰद सा᭥य आय 4A से 

कम ह ैतो 4A तक पᱟँचने तक इसमᱶ वृि होगी। इसके िवपरीत, यᳰद आय 

का ᭭तर 4C तथा 4B के बीच है तो इसके 4C ᭭तर तक पᱟचने तक आय मᱶ 
वृि होगी । िचᮢ मᱶ C िब᭠द ुअि᭭थर सा᭥य कᳱ ि᭭थित को बताता है तथा 

इसके अनुᱨप 4B आय कᳱ अि᭭थर आय होगी। यᳰद आय का ᭭तर 4C तथा 
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4A के बीच ह ैतो इसमᱶ 4A तक कमी होगी । अ᭠य श᭣दᲂ मᱶ यᳰद 4B आय के 

᭭तर मᱶ िवचलन हो जाता है तो यह पुन: कभी 4C ᭭तर को नही पᱟचेगा। 

यह 4B से दरू घटता ᱟआ या तो 4C तक बढ़ जाएगा अथवा िगरकर 4A तक 

आ जाएगा और यह इन दोनᲂ आय ᭭तरᲂ मे से ᳰकसी एक आय ᭭तर पर 

ि᭭थर हो जाएगा। वा᭭तव मᱶ यह ᳰकस आय पर पᱟचेगा यह इस बात पर 

िनभᭅर करेगा ᳰक 4C से िवचलन ᳰकस ᳰदशा मᱶ होता है। अथᭅ᳞व᭭था कᳱ 

सा᭥य कᳱ ि᭭थित या तो 4C आय के समान आय के ᳰकसी ऊँचे ᭭तर पर 

अथवा ᳰफर 4A आय के समान आय के ᳰकसी नीचे ᭭तर पर ि᭭थर होगी । 

यह इन दोनᲂ आय ᭭तरᲂ के बीच आय के ᳰकसी अ᭠य ᭭तर पर ि᭭थर नहᱭ 

होगा। इस ᮧकार उपरोᲦ िचᮢ यह नहᱭ बताता है ᳰक ᮧयावतᱮ संकुचन 

एव ंिव᭭तारण ᳰकस ᮧकार उ᭜प᳖ होते हᱹ। यह हमᱶ ि᭭थर सा᭥य कᳱ माᮢ 

ऐसी दो ि᭭थितयᲂ को ᮧदᳶशत करता ह ै िजनके दोनᲂ और आय मᱶ 
पᳯरवᭅतन होते है। 

 अतत: का᭨डोर का ᳞ापार चᮓ िसांत सरल एव ंिव᳣ेषण 

है। इसके अनुसार चᮓᳱय ᮧᳰᮓया ᭭वत: उ᭜प᳖ होती है। इसने ᳞ापार 

चᮓᲂ का वणᭅन करने मᱶ ᭜वरक िसा᭠त का उपभोग नही ᳰकया । यह 

केवल ि᭭थर/अि᭭थर संतुलन िब᭠दᲐु को समझता है। 

 32.8 बोध ᮧ᳤ 

1. ᳞ापार चᮓ या ह?ै इसके मुय लᭃण ᭭प᳥ कᳱिजये। 

2. ᳞ापार चᮓो कᳱ अव᭭थाᲐ को ᭭प᳥ कᳱिजये। 

3. ᳞ापार चᮓᲂ के ᮧकार एवं कारणᲂ पर ᮧकाश डािलए। 

4. से᭥युअससन के ᳞ापार चᮓ िसानत कᳱ ᳞ाया कᳱिजए। 

5. िह᭣स के ᳞ापार चᮓ िसा᭠त को ᭭प᳥ कᳱिजए। 

6. कॉ᭨जेर के ᳞ापार चᮓ िसानत का वणᭅन कᳱिजए। 
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32.9 साराशं 

इस ᮧकार हम यह कह सकते है ᳰक कोई भी अथᭅ᳞व᭭था सदवै एक समान 

पथ पर गितमान हनᱭ होती है। बा᳭ एवं आतंᳯरक गितिविधयᲂ मᱶ उतार 

— चढ़ाव आता है एवं ᳞ापार चᮓᲂ का सृजन होता है। कभी अथᭅ᳞व᭭था 
मᱶ तेजी/समृि दिृ᳥गत होती है एवं कभी मंदी सु᭭ती कᳱ ि᭭थित। ᳞ापार 

चᮓᲂ का ᮧभाव केवल उ᭜पादन संबंधी गितिविधयᲂ तक ही सीिमत नहᱭ 

होता, अिपतु यह अ᭠य आᳶथक चरᲂ जैसे रोजगार, िनवेश, उपभोग, ᭣याज 

कᳱ दर एव ंकᳱमत — ᭭तर को भी ᮧभािवत करता है। 

32.10 श᭣दावली 

 समृि कᳱ अव᭭थाए ं — ᳞ापार चᮓᲂ कᳱ ऐसी अव᭭था िजसमᱶ सभी 

आᳶथक गितिविधयां सकारा᭜मक ᳰदशा मᱶ अᮕसर होती है। 

 मंदी कᳱ अव᭭था — ऐसी अव᭭था िजसमᱶ आᳶथक गितिविधयां िवपᳯरत 

ᱨप से ᮧभािवत होती है। 

 उपभोग कᳱ सीमांत ᮧवृिᱫ — यᳰद आय मे पᳯरवतᭅन होने के 

पᳯरणाम᭭वᱨप उपभोग मᱶ होने वाला पᳯरवतᭅन 

32.11 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  
 राणा एवं वमाᭅ ''समि᳥ अथᭅशाᳫ'' िवशाल ᮧकाशन सं᭭थान 

 एच.एल. आᱠजा, उᲬतर समि᳥ अथᭅशाᳫ, एस चंद 

 एम.सी. समि᳥ अथᭅशाᳫ िवकाश ᮧकाशन 

32.12 बोध ᮧ᳤ᲂ के उᱫर 

1. ᳞ापार चᮓ — आᳶथक ᳰᮓया मᱶ, िव᭭तार एवं सकंुचन कᳱ ᳰᮓया, 
िजसमᱶ यᳰद िनयिमतता हो। 

2. ᳞ापार चᮓᲂ के लᭃण देखे 32.2 

3. ᳞ापार चᮓᲂ कᳱ अव᭭थाए ंदेखᱶ 32.3 
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4. ᳞ापार चᮓᲂ के ᮧकार एवं कारण दखेᱶ 32.4, 32.5 

5. से᭥युअलसन का ᳞ापार चᮓ दखेᱶ 32.6 

6. िहस का ᳞ापार चᮓ देखे 32.7 

7. कॉलर का ᳞ापार चᮓ देखᱶ 32.8 

 

 

इकाई 33 

स᭥ैय᭨ुसन का ᳞ापाᳯरक चᮓ िसा᭠त 
Samuelson’s Theory of Trade Cycle 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा  
33.0 उे᭫य 

33.1 ᮧ᭭तावना 

33.2 सै᭥यु᭨सन का िसा᭠त 

33.3 सै᭥यु᭨सन के िसा᭠त कᳱ मा᭠यतायᱶ 
33.4 िसा᭠त कᳱ समीकरणी अिभ᳞िᲦ 

33.5 गुणक-᭜वरक कᳱ अ᭠यो᭠य ᳰᮓया ᮧदशᭅक तािलका  
275.1 तािलका का ᭭प᳥ीकरण 

33.6 ᳞ापार चᮓᳱय िविवध ᱨप 

33.6.1 नमूना A 

33.6.2 नमूना B 

33.6.3 नमूना C 

33.6.4 नमूना D 

33.6.5 नमूना E 

33.7 पाँचᲂ नमूनᲂ का एक साथ िचᮢण 

33.8 वा᭭तिवकता के आधार पर नमूनᲂ पर िवचार  
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33.9 सै᭥यु᭨सन के िसा᭠त का सारांश 

33.10 िसा᭠त कᳱ समीᭃा 
33.11 श᭣दावली 

33.12 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  
33.13 बोध ᮧ᳤ 

33.0 उे᭫य 

इस इकाई के अ᭟ययनोपरा᭠त आप इन त᭝यᲂ को समझने मᱶ समथᭅ 
हो सकᱶ ग;े 

(1) सै᭥यु᭨सन के िसा᭠त का आधार एव ंमा᭠यतायᱶ; 
(2) गुणक-᭜वरक अ᭠यो᭠य ᳰᮓया जिनत पᳯरणामᲂ कᳱ ᮧᳰᮓया; 
(3) सै᭥यु᭨सन ᳇ारा दशाᭅये ᳞ापाᳯरक चᮓᲂ के िविवध ᱨप; 

(4) सै᭥यु᭨सन कᳱ ᳞ाया कᳱ सीमायᱶ और उपयोिगता 
33.1 ᮧ᭭तावना 

सै᭥यु᭨सन के िसा᭠त को कᳱ᭠स कᳱ आय ᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन कᳱ 
तुलना᭜मक ᭭थैितक ᳞ाया का ग᭜या᭜मक िवकिसत ᱨप कहा जा सकता 
है। कᳱ᭠स के अनुसार पूंजी कᳱ सीमा᭠त उ᭜पादकता (MEC) मᱶ पᳯरवतᭅन 
जिनत िनवेश ᳞य मᱶ पᳯरवतᭅन आय एवं रोजगार ᭭तर मᱶ ᮧसार और 
संकुचन का मुय कारण होता है। भिव᭬य के ᮧित आशावादी दिृ᳥कोण के 
कारण जब पूंजी कᳱ सीमा᭠त उ᭜पादकता (MEC) ऊँची होती हᱹ तो नयी 
पूंजीगत पᳯरस᭥पिᱫयᲂ मᱶ िनवशे ᳰकया जाने लगता ह ै। िनवेश ᳞य मᱶ 
अितᳯरᲦ वृि आय और रोजगार ᭭तर मᱶ गुणक गुनी वृि लाते ह ᱹ । 
इससे आᳶथक गितिविधयᲂ मᱶ संचया᭜मक ढंग से ᮧसारा᭜मक ᮧभाव 
पड़ता है । सीमा᭠त उपभोग ᮧवृित के इकाई से कम होने के कारण 
उपभोग व᭭तुᲐ कᳱ मांग, उ᭜पिᱫ या आय ᭭तर के अनुपात मᱶ कम बढ़ 
पाती ह ै। उ᭜पिᱫ कᳱ पूᳶत और मांग के बीच बढ़ता ᱟआ अ᭠तराल अ᭠तत: 

अ᭜यिधक आशावाᳰदता को िनराशा मᱶ बदलने लगता है । इससे पूंजी कᳱ 



640 
 

सीमा᭠त उ᭜पादकता (MEC) मᱶ कमी आने लगती है । इसके 
पᳯरणाम᭭वᱨप िनवशे ᳞य मे कमी और उसके कारण गुणक कᳱ 
िवपरीत ᳰदशा मᱶ ᳰᮓयाशीलता आᳶथक गितिविधयᲂ मᱶ संचयी 
संकुचना᭜मक ᮓम शᱨु हो जाता है। 

सै᭥यु᭨सन के अनुसार ᳞ापार चᮓᲂ मᱶ िजस गित और पᳯरमाण मᱶ 
आᳶथक उतार-चढ़ावᲂ को ज᭠म िमलता रहता ह,ै उ᭠हᱶ माᮢ गुणक का 
ᳰᮓयाशीलता से ᭭प᳥ करना संभव नहᱭ होगा । अपनी ᳞ाया मᱶ व े
गुणक के साथ ᭜वरक कᳱ ᳰᮓयाशीलता का भी समावेश करते ह ᱹ। उनके 
अनुसार आᳶथक गितिविधयᲂ मᱶ ᳞ापार चᮓᳱय उᲬावचन गुणक और 
᭜वरक दोनᲂ कᳱ अ᭠यो᭠य ᳰᮓया का पᳯरणाम होता है । 

33.2 स᭥ैय᭨ुसन का िसा᭠त- 

सै᭥यु᭨सन ने गुणक-᭜वरक कᳱ अ᭠यो᭠य ᳰᮓया के मा᭟यम से आय, 

उपभोग और िनवेश ᳞यᲂ मᱶ पᳯरवतᭅन के अ᭠तहᱮन िसलिसले ᳇ारा 
᳞ापार चᮓᲂ कᳱ ᮧᳰᮓया को समझाया ह ै। ᳰकसी समय अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
यᳰद ᭭वायᱫ िनवेश (Autonomous Investment) मᱶ वृि हो जाये, तो इससे 
आय ᭭तर मᱶ गुणक गुनी वृि होगी । आय ᭭तर मᱶ वृि सीमा᭠त उपभोग 
ᮧवृिᱫ के अनुᱨप उपयोग कᳱ मांग मᱶ वृि लावेगी । उपभोग व᭭तुᲐ के 
उ᭜पादन मᱶ वृि हेतु िनवेश बढ़ाकर पूंजीगत भ᭠डार मᱶ वृि करनी 
पड़ेगी । ᭜वरक ᮧभाव के कारण िनवेश उपभोग मᱶ वृि कᳱ अपेᭃा कई 
गुना बढ़ जावगेा । िनवेश मᱶ यह वृि पुन: आय ᭭तर मᱶ गुणक गुणी वृि 
करवायेगी । आयु बढ़ने के कारण पुन: उपभोग मᱶ वृि से ᭜वरक गुना 
िनवेश बढ़ेगा । इस ᮧकार िनवशे, आय, उपयोग और पुन. िनवेश मᱶ 
पᳯरवतᭅन होते रहने कᳱ ᳰᮓया और ᮧितᳰᮓया का िसलिसला आᳶथक 
गितिविधयᲂ मᱶ तेजी से चढ़ाव और उतार को ज᭠म देना रहेगा । 
᭜वरक-गुणक कᳱ इस अ᭠यो᭠य ᳰᮓया को सै᭥यु᭨सन 'उᱫोलन ᮧभाव' 

(Leverage Effect) कहते ह,ᱹ जबᳰक है᭠सन इसे अिधगुणक (Super Multiplier) 
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का नाम देते ह ᱹ। इस ᮧᳰᮓया को िन᳜ संकेत िच᭠हᲂ से भी दशाᭅया जा 
सकता ह:ै - 

I Y C Ii Y C Gi              

यहाँ I  = िनवेश मᱶ पᳯरवतᭅन 

Y  = आय मᱶ पᳯरवतᭅन; 

C  उपभोग मᱶ पᳯरवतᭅन; 

Gi  = अिभᮧेᳯरत पᳯरवतᭅन दशाᭅते ह ै। 

33.3 स᭥ेय᭨ूसन के िसा᭠त कᳱ मा᭠यताएं- 

सै᭥यु᭨सन के िसा᭠त कᳱ िन᳜ ᮧमुख मा᭠यताएं ह ᱹ- 
1. चालू उपभोग ᭭वायᱫ उपभोग के साथ िपछले वषᭅ कᳱ आय का 

फलन होता है ।  
2. ᭜वरक उपभोग उ᭜पादनᲂ मᱶ पᳯरवतᭅन का फलन होता ह ै। 

3. गुणक और ᭜वरक के मू᭨य या सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ तथा 
पूंजी/उ᭜पिᱫ अनुपात ि᭭थर बने रहते हᱹ ।  

33.4 िसा᭠त कᳱ समीकरणी अिभ᳞िᲦ - 
ᳰकसी समय कᳱ आय या उ᭜पिᱫ यᲂᳰक उस समय कᳱ उपभोग 

और िनवेश मांग के बराबर होती है। अत:- 
Yt = Ct = It ----- (27.1) 

यᲂᳰक चालू समय का उपयोग (Ct) उस समय के ᭭वायᱫ उपभोग 
(Ca) और उससे िपछल ेसमय के आय ᭭तर पर िनभᭅर होता ह:ै - 

Ct = Ca = CYt-1 ------ (27.2)  

सै᭥यु᭨सन कᳱ मा᭠यता के अनुसार यᲂᳰक ᭜वरक कुल उ᭜पिᱫ मᱶ 
पᳯरवतᭅन कᳱ जगह केवल उपभोग उ᭜पिᱫयᲂ कᳱ मांग मᱶ पᳯरवतᭅन का 
फलन होता ह,ै अत:- 

It = Ia + W (Ct – Ct-1) ----- (27.3) 

समीकरण (2) और (3) को यᳰद समीकरण (1) मᱶ ᮧित᭭थािपत कर 
ᳰदया जाय- 
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Yt = Ca + CYt-1 + Ia + W (Ct – Ct-1) ---- (27.4) 

समीकरण (27.4) ᳰकसी समय कᳱ आय को ᭭ वायᱫ उपभोग के साथ 
िपछले समय कᳱ आय पर िनभᭅर सीमा᭠त उपभोग ᮧवृिᱫ (MPC) गुने 
अितᳯरᲦ उपभोग तथा चालू और िपछले उपभोगᲂ के अ᭠तर के ᭜वरक 
गुने िनवशे के बराबर दशाᭅता है। दसूरे श᭣दᲂ मᱶ, ᳰकसी समय के Ca और Ia 
यᳰद ᭄ात होने के साथ चालू तथा िपछले समयᲂ के उपभोग भी ᭄ात हᲂ 
तो MPC और W के मू᭨य ᳰदये होने पर समीकरण ᳇ारा ᳰकसी भी उ᭜पिᱫ 
या आय ᭭तर को मालूम ᳰकया जा सकता है। मू᭨यᲂ कᳱ संया᭜मक 
अिभ᳞िᲦ के सहारे स᭥पूणᭅ ᮧᳰᮓया को तािलका 33.1 से ᭭प᳥ ᳰकया जा 
सकता ह ै

33.5 गणुक-᭜वरक कᳱ अ᭠यो᭠य ᳰकया ᮧदशᭅक तािलका- 

तािलका 33.1 िविवध मदᲂ के इन आरोिपत मू᭨यᲂ पर आधाᳯरत ह ै
= 

MPC = .6, Capital/output ratio = 1.5, का = 10 

ᮧारंिभक Ia = 30, t-1 समय पर = 100 

33.5.1 तािलका का ᭭प᳥ीकरण- तािलका 33.1 मᱶ t समय मᱶ ᭭वायᱫ 
िनवेश मᱶ 10 कᳱ वृि होने से आय-᭭तर मᱶ उसी समय 10 कᳱ वृि हो 
आती है। आय मᱶ यह वृि उपभोग मᱶ सीमा᭠त उपभोग वृिᱫ (.6) गुनी C 

अिभᮧेᳯरत वृि लावेगी। अिभᮧेᳯरत उपभोग मᱶ इस वृि से अिभᮧेᳯरत 
िनवेश (W = 1.5) होने से I के बराबर वृि हो जावगेी। ᭜वरक समीकरण 
(33.4) मᱶ संया᭜मक मू᭨यᲂ का आरोपण कर पᳯरवतᭅनᲂ कᳱ इन ᮧᳰᮓयाᲐ 
को ᭭प᳥ ᳰकया जा सकता है - 

Yt = Ca + CYt-1 + Ia + W (Ct – Ct-1) 

t समय मᱶ 
110 = 10 + 60 + 40 + 1.5 (70-70) 

t + 1 समय मᱶ 125 = 10 + 66 = 40 + 1.5 (76-70) 
t + 2 138.5 = 10 + 75 + 40 + 1.5 (85-75) 
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तािलका 33.1 
समय ᭭वायᱫ 

उपभोग 
 

Ca= 10 

अिभᮧᳯेर
त 

उपभोग 
C (Yt-1) 

=6 

᭭वायᱫ 
िनवशे 

 
Ia 

अिभᮧᳯेरत 
िनवशे 

(i)(Ct-Ct-1) 
= 1.5 

कुल आय 
या 

उ᭜पिᱫ 
Y 

िपछल ेसमय 
कᳱ तलुना मᱶ 

आय मᱶ 
पᳯरवतᭅन 

ᮧारंभ स े
कुल आय 

मᱶ 
पᳯरवतᭅन 

t-1 10 60.0 30 00 100.00 - - 
t 10 60.0 40 00 110.00 10.0 10.0 

t+1 10 66.0 40 9.0 125.0 15.0 25.0 
t+2 10 75.0 40 13.5 138.5 13.5 38.5 
t+3 10 83.1 40 12.2 145.2(P

) 
6.7 45.2 

t+4 10 87.1 40 6.1 143.2 -2.0 43.2 
t+5 10 85.9 40 -1.8 134.1 -9.1 34.1 
t+6 10 80.5 40 -8.2 122.3 -11.8 22.3 
t+7 10 73.4 40 -10.7 112.7 -9.6 12.7 
t+8 10 67.6 40 -8.6 109.0(T

) 
-3.7 9.0 

t+9 10 65.4 40 -3.3 112.1 +3.1 12.1 
t+10 10 67.2 40 2.8 120.0 +7.9 20.0 
t+11 10 72.0 40 7.2 129.2 +9.2 29.2 
t+12 10 77.5 40 8.2 135.7 +6.5 35.7 
t+13 10 81.4 40 5.9 137.3(P) +.6 37.3 
t+14 10 82.4 40 1.5 133.9 -3.4 33.9 

 

इसी तरह t + 2 के बाद के समयᲂ के अिभᮧेᳯरत उपभोग और 
िनवेश के मा᭟यम से आय ᭭तरᲂ मᱶ हो रह ेपᳯरवतᭅनᲂ को देखा जा सकता 
है । इस ᮓम मᱶ t + 3 समय मᱶ आय ᭭तर अपने उᲬतम िब᭠द ु145.2 पर 
पᱟँच जावेगा । इसके बाद अपने आप घटने ᱟए t + 8 समय मᱶ अपने 
िन᳜तल, 109.0 पर पᱟँचेगा । t + 9 समय से आग ेइसमᱶ पुन: ऊपर कᳱ ओर 
वृि शुᱨ हो जावेगी जो t + 13 समय पर पहल े(t + 3) कᳱ अपेᭃा कम 
आय के ऊंचे ᭭तर (137.3) को ᮧा᳙ कर t + 14 समय मᱶ पनु: घटने लगगेा । 
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इस ᮧकार उᱫरोᱫर घटने ᱟए आयामᲂ मᱶ चढाव-उतार के चᮓᳱय ᮓम के 
साथ अ᭠तत: गुणक ᮧभावयुᲦ आय वृि सिहत इस उदाहरण मᱶ 
स᭠तुलन कᳱ ि᭭थित ᮧा᳙ होगी । 

33.6 ᳞ापार चᮓᳱय िविवध ᱨप- 

सै᭥यु᭨सन ने ᭜वरक (W) और गुणक (C) के िविवध मू᭨यᲂ के संयोगᲂ 
के आधार पर आय ᭭तरᲂ मᱶ होने वाल ेउतार-चढ़ाव के पाँच नमूनᲂ को 
दशाᭅया ह ै।'' 

33.6.1 नमनूा A - यᳰद ᭜वरक का मू᭨य 1 से कम हो तो केवल गुणक 
के ᮧभाव के कारण ᳰकसी भी ᭭वायᱫ िनवशे मᱶ पᳯरवतᭅन के पᳯरणाम 
᭭वᱨप आय ᭭तर मᱶ िबना उᲬावचन के नये स᭠तुलन कᳱ ि᭭थित ᮧा᳙ हो 
जाती है । नमूना A कᳱ ऐसी ि᭭थित को रेखािचᮢ 33.1 ᳇ारा इस ᮧकार 
दशाᭅयᱶग े

 
रेखािचᮢ 33.1 

33.6.2 नमनूा B - इसके अ᭠तगᭅत ᭭वायᱫ िनवशे मᱶ ᱟआ पᳯरवतᭅन 
घटते ᱟए आयाम वाले उᲬावचनᲂ ᳇ारा गणुक गुना पᳯरवतᭅन ᮧभािवत 
कर नये स᭠तुलन के साथ अपनी चᮓᳱयता िवलीन कर लेता ह ै । यह 
ि᭭थित उस समय आवेगी जब W और C के मू᭨य इतने नीचे हो ᳰक दोनᲂ 
का गुणनफल एक से कम हो । उदाहरण के िलये यᳰद C = .6 और W = 1.5 
तो B नमूने कᳱ ि᭭थित पैदा होगी ।  
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रेखािचᮢ 33. 2 

33.6.3 नमनूा C:  जब ᭭वायᱫ िनवशे मᱶ कोई पᳯरवतᭅन आय ᭭तर 
मᱶ उᱫरोᱫर बढ़ते ᱟए आयाम वाल ेिव᭭फोटक उतार-चढ़ावᲂ को ज᭠म द े
तो उस ि᭭थित को नमूना C वाली चᮓᳱयता कहा जावेगा । यह ि᭭थित 
उस समय पैदा होगी जब W और C के मू᭨य इतने ऊँचे हो ᳰक गुणनफल 
इकाई से ऊँचा हो जाय । उदाहरण के िलये C = .8 और W = 2 हᲂ ।  

 
रेखािचᮢ 33.3 

33.6.4 नमनूा D:  यᳰद ᭭वायᱫ िनवेश मᱶ ᱟई ह᭨कᳱ सी वृि आय 
᭭तर मᱶ िबना उतार-चढ़ाव वाली सीधी िव᭭फोटक वृि को ज᭠म द ेतो 
इस नमूने को D कᳱ ि᭭थित कहा जावगेा । ऐसी ि᭭थित C और W के मू᭨य 
अिधक ऊँचे होने पर पैदा होगी । उदाहरण के िलये C = .8 और W = 3.5 
हो तो सीधे िव᭭फोटक आय ᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन आवगेा ।  
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रेखािचᮢ 33.4 

33.6.5 नमनूा E:  संयोग-वश यᳰद C और W के मू᭨य इस ᮧकार के 
हो ᳰक उनका गुणनफलन इकाई के बराबर हो जाय तो नमूना E कᳱ 
चᮓᳱयता पैदा होगी । इसके अ᭠तगᭅत अथᭅ᳞ व᭭था ᭭वायᱫ िनवेश मᱶ 
वृि के कारण िनर᭠तर ि᭭थर आयाम वाले उतार-चढ़ावᲂ मᱶ झलूती 
रहगेी । उदाहरण के िलये C = 0.5 और W = 2.0 हो तो इस ᮧकार कᳱ 
ि᭭थित आ सकती ह ै। 

 
 

 
रेखािचᮢ 33.5 

33.7 पाचँो नमनूᲂ का एक साथ िचᮢण- 

इन पाँच समूहᲂ को रेखािचᮢ 33.6 के मा᭟यम से एक साथ दशाᭅया 
जा सकता है । 
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रेखािचᮢ 33.6 

रेखािचᮢ 33.6. मᱶ C और W के जो मू᭨य A ᭃेᮢ मᱶ पड़ेग ेव ेिबना 
चᮓᳱय उतार-चढ़ाव के आय ᭭तर मᱶ गुणक गुनी वृि कर नये संतुलनᲂ 
को ᮧा᳙ होते जावᱶगे । B ᭃेᮢ मᱶ पड़ने वाले C और W के मू᭨य अवमि᭠दत 
(damped) चᮓᲂ वाल ेउतार-चढ़ाव पदैा कर जावᱶगे । C और D ᭃेᮢᲂ पड़ने 
वाले मू᭨य िव᭭फोटक ि᭭थितयᲂ को ज᭠म दᱶगे । टूटन रेखा (Dotted lines) 

पर अंत: ि᭭थत मू᭨यᲂ से E नमूने कᳱ ि᭭थित पैदा होगी । 

33.8 वा᭭तिवकता के आधार पर नमनूᲂ पर िवचार- 

नमूना E संयोग जिनत िबरली ि᭭थित होगी । इसका सामा᭠यतया 
पैदा होने वाले ᳞ापार चᮓᲂ से कोई मेल नहᱭ होगा । नमूना A मᱶ ᳰकसी 
उतार-चढ़ाव कᳱ ही संभावना पदैा नही होती । मूल स᭠तुलन कᳱ ि᭭थित 
मᱶ यहाँ ᳞वधान आने पर अथᭅ᳞व᭭था िनबाᭅध ᱨप मᱶ नये स᭠तुलन पर 
आᱨढ़ हो जाती ह ै। नमूना B जैसे ᳞ापार चᮓ जो घटते ᱟए आयामᲂ के 
उतार-चढ़ाव के साथ अपने-आप समा᳙ हो जाते है । अथᭅ᳞व᭭थाᲐ मᱶ 
नही पैदा होने । ᳰक᭠तु इनमᱶ बार-बार यादिृ᭒छक ᱨप से होने वाले 
᳞वधानᲂ का समावशे और कर िलया जाये तो वा᭭तिवकता से मेल खाते 
वाली चᮓᳱयता लायी जा सकती है । नमूना C और D भी वा᭭तिवकता से 
मेल खाने वाली ि᭭थितयᲂ के ᮧतीक नही । यᲂᳰक ᳞ापार चᮓ 
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िव᭭फोटक नहᱭ होते । ᳰक᭠तु इन नमूनᲂ को भी उᲬतम और िन᳜तम 
चढ़ाव-उतार कᳱ सीमायᱶ जोड़कर वा᭭तिवकता से मेल खाते ᱟए बनाया 
जा सकता है । िहस ने अपनी ᳞ाया मᱶ पूणᭅ रोजगार स᭠तुलन कᳱ 
उᲬतम सीमा और घषᭅण ᳞य तक सीिमत नकारा᭜मक िनवेश कᳱ सीमा, 
उपभोग ᳞य और ᭭वायत िनवेश के सकारा᭜मक बने रहने के कारण 
उ᭜प᳖ उतार कᳱ िन᳜तम सीमा दशाᭅ कर वा᭭तिवकता का समावशे 
ᳰकया है। 

33.9 स᭥ैय᭨ुसन के िसा᭠त का साराशं- 

सै᭥यु᭨सन का ᳞ापार चᮓ कᳱ ᳞ाया मᱶ ᭜वरक-गुणक कᳱ 
अ᭠यो᭠य ᳇ारा आᳶथक गितिविधयᲂ मᱶ उतार-चढ़ाव का िव᳣षेण ᳰकया 
गया ह ै। उ᭠हᲂने ᭜वरक-गुणक के िविवध मू᭨यᲂ के आधार पर ᳞ापार 
चᮓᲂ के िविवध ᱨपᲂ को दशाᭅया है । उनमᱶ से नमूना A और E िब᭨कुल 
अवा᭭तिवक हᱹ । शेष तीन नमूनᲂ को आव᭫यक पᳯरवधᭅनᲂ और संशोधनᲂ 
᳇ारा वा᭭तिवकता से मेल खाता ᱟआ बनाया जा सकता है ।  

 

33.10 िसा᭠त कᳱ समीᭃा- 

सै᭥यु᭨सन का िसा᭠त िन᳟य ही कᳱ᭠स के िसा᭠त का एक 
सुधारा᭜मक ᱨप ह,ै ᳰफर भी इसमᱶ कुछ किमयाँ हᱹ। िसा᭠त पूणᭅतया 
गितशील नहᱭ माना जा सकता, यᲂᳰक इसमᱶ अथᭅ᳞व᭭था कᳱ 
दीघᭅकािलक ᮧवृिᱫ का संकेत नहᱭ ᳰकया गया है। िसा᭠त मᱶ C और W के 
मू᭨यᲂ को ि᭭थर मान िलया गया है। यह मा᭠यता वा᭭तिवकता से मेल 
नहᱭ खाती। िसा᭠त मᱶ ᭜वरक को उपभोग व᭭तुᲐ कᳱ मांग मᱶ पᳯरवतᭅन 
का फलन माना ह,ै यह जबᳰक सम᭭त उ᭜पिᱫ कᳱ मांग मᱶ पᳯरवतᭅन का 
फलन होना चािहये। िसा᭠त को पूणᭅ ᱨप से वा᭭तिवक भी नहᱭ कहा 
जा सकता यᲂᳰक दशाᭅये पाँच नमूनᲂ मᱶ कोई भी वा᭭तिवकता कᳱ 
कसौटी पर खरा नहᱭ उतरता। 
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33.11 श᭣दावली-  

गणुक (Multiplier)- ᭭वायᱫ ᳞यᲂ मᱶ होने वाले पᳯरवतᭅनᲂ से आय 
᭭तर मᱶ होने वाले पᳯरवतᭅन का अनुपात ही गुणक कहलाता है। 

᭜वरक (Accelerator)- पूंजी/उ᭜पिᱫ अनुपात या सम᭭त उ᭜पादन कᳱ 
मांग मᱶ पᳯरवतᭅन को परूा करने के िलए िनवेश के िलये पूंजी कᳱ 
अनुपाितक जᱨरत ही ᭜वरक है। 

अिभᮧᳯेरत उपभोग- आय मᱶ होने वाले पᳯरवतᭅन से उपभोग मे 
होने वाला पᳯरवतᭅन ही अिभᮧेᳯरत उपभोग है। 

अिभᮧᳯेरत िनवशे- उपभोग व᭭तुᲐ या सम᭭त व᭭तुᲐ कᳱ मांग मᱶ 
होने वाल े पᳯरवतᭅन से िनवशे मᱶ होने वाला पᳯरवतᭅन ही अिभᮧेᳯरत 
िनवेश है। 

᭭वायᱫ उपभोग- आय ᭭तर के शू᭠य होने पर भी िजस उपभोग 
᳞य को ᳰकया जाता रह ेवह ᭭वायत उपभोग है। 

᭭वायᱫ िनवशे- िनवेश अथᭅ᳞ व᭭था के बाहर पदैा होने वाल े
कारणᲂ कᳱ उपज है। 

अ᭠यो᭠य ᳰᮓया- ᳰᮓया और ᮧितᳰᮓया का चलते रहने का कम 
᭭वायᱫ िनवेश कहलाता है। 
33.12 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ   

Macro-Economic Analysis:  Edward Shapiro 
Readings in Macro Economics:  M.G. Mueller  
The General Theory of Employment, Interest and Money. J.M. Keynes  
Business Cycles, James Authur Estey  
Macro Economics, M.C. Vaish  
Macro Economics,Rosalind Levacic 
Interaction between the Multiplier Analysis and the Principle of 
Accelaration, P.A. Samelson (From the Review of Economic Statistics, 
May, 1939) 
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33.13 बोध ᮧ᳤ 

(1) गुणक-᭜वरक कᳱ अ᭠यो᭠य ᳰᮓया को ᭭प᳥ समझाइये। 
(2) उᱫोलन ᮧभाव (Leverage Effect) का आशय ᭭प᳥ करते ᱟए इस 

कᳱ ᮧᳰᮓया पर ᮧकाश डािलये। 
(3) सै᭥यु᭨सन के ᳞ापार चᮓᳱय िसा᭠त का िव᳣ेषण कᳱिजये। 

इसकᳱ ᮧमुख सीमायᱶ या ह?ᱹ 
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इकाई 34 
िहस का ᳞ापार चᮓᳱय िसा᭠त  

Hick’s Theory of the Trade Cycle 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा  
34.0 उे᭫य 

34.1 ᮧ᭭तावना 

34.2 सै᭥यु᭨सन और िहस कᳱ ᳞ायाᲐ मᱶ अ᭠तर 

34.3 िहस का िसा᭠त 

34.4 िहस के िसा᭠त कᳱ मा᭠यतायᱶ 
34.5 िसा᭠त का समीकरण ᱨप 

34.6 िसा᭠त का रेखािचᮢीय िनᱨपण  
34.6.1 ᮧसार काल 

34.6.2 उᲬतम सीमा 

34.6.3 संकुचन ᮧᳰᮓया 

34.6.4 िन᳜तम सीमा और पुनᮧᭅसार 

34.7 िसा᭠त का सारांश 

34.8 िसा᭠त कᳱ समीᭃा 
29.9 श᭣दावली 

34.10 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  
34.11 बोध ᮧ᳤  

34.0 उे᭫य 

इकाई के अ᭟ययन के बाद आप इन बातᲂ कᳱ ᭭प᳥ जानकारी 
पायᱶगे - 

(1) िहस के सबल अि᭠तमांश (Strong endings) युᲦ ᳞ापार चᮓ 
का ᭭वᱨप, 
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(2) िहस ᳇ारा सै᭥यु᭨सन के िसा᭠त पर ᳰकये पᳯरवधᭅनᲂ का 
ᮧभाव; 

(3) िहस के िसा᭠त कᳱ मा᭠यतायᱶ 
(4) ᳞ ापार चᮓᲂ के उᲬ और िन᳜ परावतᭅन िब᭠दᲐु (turning 

points) के कारण,  

(5) िहस के िसा᭠त कᳱ सीमायᱶ 
34.1 ᮧ᭭तावना  

सै᭥यु᭨सन कᳱ तरह िहस ने भी ᳞ापार चᮓो मᱶ उतार-चढ़ाव कᳱ 
ᮧᳰᮓया का आधारभूत कारण गुणक-᭜वरक कᳱ अ᭠यो᭠य ᳰᮓया को माना 
है । ᳰक᭠तु िहस के अनुसार ᳞ापार चᮓᲂ कᳱ ᮧवृिᱫ मᱶ इतनी 
िनयिमतता पायी जाती है ᳰक ᭭वायᱫ िनवेशᲂ के समय-समय पर लग 
सकने वाले यादिृ᭒छक आघातᲂ (random shocks) के और समावेश से 
अववमि᭠दत ᳞ापार चᮓᲂ के नमूने ᳇ारा इनकᳱ ᳞ाया नहᱭ कᳱ जा 
सकती । यथाथᭅ मᱶ आधुिनक अथᭅ᳞व᭭थाᲐ मᱶ गुणक और ᭜वरक के मू᭨य 
इतने ऊँचे होते हᱹ ᳰक इनकᳱ अ᭠यो᭠य ᳰᮓया जिनत ᳞ापार चᮓ C या D 
नमूनᲂ वाली िव᭭फोटक (Explosive) ᮧकृित के ही हᲂग े । िहस ने इन 
िव᭭फोटकᳱय ᮧकृित के ᳞ापार चᮓᲂ के साथ चढ़ाव और उतार कᳱ 
ᮓमश: उᲬतम सीमा और िन᳜तम सीमा जोड़कर, इ᭠हᱶ वा᭭तिवकता से 
मेल खाता ᱟआ दशाᭅ ᳰदया है । 

34.2 स᭥ैय᭨ुसन और िहस कᳱ ᳞ायाᲐ मᱶ अ᭠तर:  

अवमि᭠दत और िव᭭फोटक ᮧकृित के ᳞ापार चᮓᲂ कᳱ धारणा के 
अ᭠तर के अलावा सै᭥यु᭨सन और िहस कᳱ ᮧितपादनाᲐ मᱶ और भी 
मह᭜वपूणᭅ अ᭠तर ह ᱹ। िहस अपने ᳞ापार चᮓ के िसा᭠त का ᮧितपादन 
अथᭅ᳞व᭭था कᳱ दीघᭅकािलक सामा᭠य िवकास ᮧवृिᱫ के संदभᭅ मᱶ करते 
ह,ᱹ िजसकᳱ सै᭥यु᭨सन ने उपेᭃा कᳱ है । िहस के अनुसार यᳰद 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᭭वायᱫ िनवशे मᱶ ि᭭थर गित से दीघᭅकािलक वृि ᮓम 
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चलता रहे तो ि᭭थर गुणक-᭜वरक के साथ आय समृि दर भी 
ि᭭थरतापूवᭅक स᭠तुलन िवकास पर अᮕसर होती रहगेी । ᳰक᭠तु स᭠तुिलत 
िवकास पथ के साथ वा᭭तिवक उ᭜पिᱫ दर का सदा मेल नही रह पाता । 
᭭वायᱫ िनवेश मᱶ आकि᭭मक उछालᲂ के कारण इसमᱶ स᭠तुलन िवकास 
पथ से ऊपर और त᭜प᳟ात् नीचे कᳱ ओर ᮧवृिᱫ होती रहती ह ै । 
वा᭭तिवक उ᭜पिᱫ दर मᱶ कमी दीघᭅकािलक संवृि दर के ऊपर और बाद 
मᱶ नीचे होते रहने कᳱ ᮧवृिᱫ को िहस ᳞ापार चᮓ कहते हᱹ । 

सै᭥यु᭨सन ने अिभᮧेᳯरत िनवशे को उपभोग व᭭तुᲐ कᳱ मांग मᱶ 
पᳯरवतᭅन का फलन माना ह ै। ᳰक᭠तु पूंजीगत भ᭠डार मᱶ वृि से केवल 
उपभोग व᭭तुᲐ कᳱ उ᭜पादन ᭃमता नही बढ़ती, बि᭨क सभी ᮧकार के 
उ᭜पादनᲂ कᳱ ᭃमता मᱶ अिभवृि होती ह ै। इसीिलये िहस अिभᮧेᳯरत 
िनवेश को कुल उ᭜पादन उ᭜पिᱫ कᳱ मांग मᱶ पᳯरवतᭅन का फलन मानते हᱹ 
। 

सै᭥यु᭨सन ᳞ापार चᮓ कᳱ उᲬतम िब᭠द ुसे नीचे कᳱ ओर ᮧवृिᱫ 
का कारण उपभोग ᭭तर मᱶ अपेᭃाकृत धीमी गित से वृि को मानते हᱹ । 
िहस बा᳭ ह᭭तᭃेपकारी त᭜व पूणᭅ रोजगार स᭠तुलन को इसका ᮧमुख 
कारण मानते ह ᱹ। यᲂᳰक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पणूᭅ रोजगार स᭠तुलन ᭭तर से 
अिधक उ᭜पिᱫ स᭥भव नहᱭ । अत: इस ᭭तर पर आकर पहल ेकᳱ अपेᭃा 
उ᭜पादन दर मᱶ वृि कम हो जाती है । इस कारण ᭜वरक का उ᭨टी ᳰदशा 
मᱶ ᳰᮓयाशाली हो जाना उ᭜पिᱫ मᱶ िगरावट का कारण बन जाता ह ै । 
अथᭅ᳞ंव᭭था मᱶ उ᭜पिᱫ के िन᳜तल का िनधाᭅरण िहस के अनुसार 
᭭वायᱫ िनवेश मᱶ सकारा᭜मक बने रहने के कारण होता ह ैऔर ᮧवृिᱫ का 
नीचे से ऊपर कᳱ ओर परावतᭅन अितᳯरᲦ उ᭜पादन ᭃमता के घषᭅण के 
कारण समा᳙ होने के कारण होता है । 

िहस के अनुसार ᳞ापार चᮓᲂ कᳱ ᮧकृित िनबᭅल अि᭠तमांश 
(Weak endings) वाली नही हो सकती । व ेउᲬतम और िन᳜तम सीमाᲐ 
से टकराकर मुड़ जाने वाले सबल अि᭠तमांश ᮧकृित के ही हᲂगे । यᲂᳰक 
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िहस आधुिनक अथᭅ᳞व᭭थाᲐ मᱶ गुणक और ᭜वरक के मू᭨यᲂ को पयाᭅ᳙ 
ऊँचा मानते ह ᱹ। 

34.3 िहस का िसा᭠त: - 

वा᭭तिवक उ᭜पिᱫ दर मᱶ दीघᭅकािलक संवृि दर के ऊपर-नीचे 
होते रहने कᳱ ᮧवृिᱫ को िहस ᳞ापार चᮓ मानते हᱹ । जब कभी 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ नवो᭠मेषकारी (innovationary) उछाल जैसे कारण से 
᭭वायᱫ िनवेश मᱶ असामा᭠य वृि हो जाती ह,ै तो अथᭅ᳞व᭭था अपने 
दीघᭅकािलक स᭠तुलन पथ से िवचिलत हो तेजी से ऊपर कᳱ ओर बढ़ने 
लगती है । ऐसा गुणक-᭜वरक कᳱ पार᭭पᳯरक ᳰᮓया ᮧितᳰᮓया के ᮓम के 
कारण होता ह ै। ᳰक᭠तु उ᭜पिᱫ के साधनᲂ कᳱ पूणᭅ रोजगाᳯरता कᳱ ि᭭थित 
उ᭜पिᱫ दर मᱶ इस तेज वृि गित का अवरोधक बन जाती है । पूणᭅ 
रोजगार ᭭तर पर उ᭜पिᱫ कᳱ वृि दर पहल ेकᳱ तुलना मᱶ धीमी पड़ जाने 
से ᭜वरक िवपरीत ᳰदशा मᱶ काम करने लग जाता है । इससे अथᭅ᳞ व᭭था 
मᱶ िगरावट का ᮓम शुᱨ हो जाता है । दीघᭅकािलक वृि दर कᳱ अपेᭃा 
उ᭜पिᱫ मᱶ तेजी से िगरावट होने से अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अितᳯरᲦ उ᭜पादन 
ᭃमता उᳰदत हो जाती है । इस ि᭭थित मᱶ ᭜वरक िनि᭬ᮓय हो जाता है 
और अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ उ᭜पादन मᱶ िगरावट केवल गुणक का िवपरीत ᳰदशा 
मᱶ ᳰᮓयाशीलता का पᳯरणाम रह जाता ह ै । उ᭜पादन कᳱ इस दशा मᱶ 
अपिनवेश यᲂᳰक सकल ᱨप मᱶ शू᭠य से नीचे नहᱭ जा सकता । अत: 

िन᳜तम पर भी अथᭅ᳞वसथा मᱶ अितᳯरᲦ उ᭜पादन ᭃमता कुछ समय के 
िलये बनी रहती है । अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िगरावट का िन᳜तम तल ᭭वायत 
िनवेश और तᲯिनत गुणक कᳱ ᳰᮓयाशीलता से उ᭜पाᳰदत, उ᭜पिᱫ ᭭तर 
᳇ारा िनधाᭅᳯरत होता है । तकनीकᳱ नवो᭠मेष के अभाव मᱶ अथᭅ᳞व᭭था 
उस समय तक िघसटती रहेगी, जब तक अितᳯरᲦ उ᭜पादन ᭃमता 
समा᳙ नही हो जाती । 

अितᳯरᲦ उ᭜पादन ᭃमता लगातार घषᭅण ᳞य के होते रहने के 
कारण जब समा᳙ हो जावगेी तो उ᭜पादन ᭃमता को चल रहे उ᭜पिᱫ 
᭭तर पर बनाये रखने के िलये ᱡिसत पूजंीगत ᭭टॉक के पुनसᭅ᭭थापन के 
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िलए नये िनवशे कᳱ आव᭫यकता पड़ जावेगी । जैसे ही नया िनवेश उᳰदत 
होगा, ᭜वरक सकारा᭜मक ᳰदशा मᱶ गितशील हो उठेगा । इसके बाद 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ तेजी का एक और दौर शᱨु हो जावगेा । अथᭅ᳞व᭭था 
पुन: तेजी से बढ़ती ᱟई पूणᱷ रोजगार ᭭तर कᳱ उᲬतम सीमा से टकराकर 
नीचे कᳱ ओर मुड़ेगी । इस ᮓम से अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ उतार-चढ़ाव का ᮓम 
चलता रहगेा । 

34.4 िहस के िसा᭠त कᳱ मा᭠यतायᱶ- 
िहस कᳱ ᳞ाया िन᳜ ᮧमुख मा᭠यताᲐ पर आधाᳯरत ह:ै - 

(1) अथᭅ᳞व᭭था मᱶ दीघᭅकािलक संवृि पथ पर अभी᳥ संवृि दर 
(Warranted rate of growth) से सामा᭠य अिभवृि कᳱ ᮧवृिᱫ 
पायी जाती ह ै । इसका आशय है ᳰक वा᭭तिवक बचत दर 
वा᭭तिवक िनवेश दर के बराबर बने रहᱶग े। 

(2) उपभोग फलन और अिभᮧेᳯरत िनवेश फलन एक समय 
अ᭠तराल जैसे हᲂग े। 

(3) िनवेश पूणᭅ रोजगार ᭭तर से ऊपर नहᱭ हो सकता । 
(4) अवसाद या िगरावट के समय अपिनवेश ᮧित᭭थापन कᳱ माᮢा 

तक ही सीिमत रहता ह ै।  
(5) गुणक-᭜वरक के मू᭨य ि᭭थर बने रहते ह ᱹ। 

34.5 िसा᭠त का समीकरण ᱨप: - 

यᲂᳰक चाल ूसमय का आय ᭭तर (Yt) चालू समय के उपभोग (Ct) 

और िनवेश ᳞य (It) पर िनभᭅर करता है । अत:- 
Yt = Ct + It    28.1 
Ct = Ca + Yt-1   28.2 
It = Ia + W (Yt-1 – Y1-2)  28.3 

34.6 िसा᭠त का रेखािचᮢीय िनᱨपण- 

िहस के िसा᭠त को रेखा िचᮢ 34.1 कᳱ सहायता से ᭭प᳥ ᳰकया 
जा सकता है । रेखािचᮢ 34.1 मᱶ AA रेखा ᭭वायᱫ िनवेश के उᱫरोᱫर 
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धीमी गित से बढ़ते रहने को दशाᭅती ह ै। रेखा का ऊपर कᳱ ओर धीरे-धीरे 
उठता ᱟआ ᱨप ᭭वायᱫ िनवेश मᱶ दीघᭅकािलक वृि का ᮧतीक है । FF 
रेखा बढ़ते ᱟए दीघᭅकािलक ᭭वायᱫ िनवेश के कारण आय ᭭तर मᱶ गुणक 
गुनी वृि ᮓम को दशाᭅती ह ै। इन दो रेखाᲐ के बीच का अ᭠तर गुणक के 
मू᭨य को दशाᭅता है । EE रेखा उस स᭠तुलन संवृि पथ को बतलाती है जो 
᭭वायᱫ िनवेशᲂ के गुणक और ᭜वरक कᳱ  

 
रेखािचᮢ 34.1 

ᳰᮓयाशीलता के कारण आय ᭭तर मᱶ ᮧितफिलत होता ह ै। हरैॉड 
कᳱ भाषा मᱶ हम इसे 'अभी᳥ संवृि दर रेखा' भी कह सकते ह ै। CC रेखा 
को पूणᭅ रोजगार संतुलन पर आᱨढ़ अथᭅ᳞व᭭था कᳱ ᮧाकृितक संवृि दर 
को दशाᭅने वाली रेखा कह सकते ह ै । यह आय ᭭तर के बढ़ सकने कᳱ 
उᲬतम सीमा को बतलाती है । साधनᲂ कᳱ उपल᭣धता के अभाव मᱶ आय 
᭭तर इससे ऊपर नही बढ़ाया जा सकता । 

34.6.1 ᮧसार काल- हम मान लᱶ ᳰक ᮧारंभ मᱶ अथᭅ᳞व᭭था EE रेखा 
पर a िब᭠द ुतक दीघᭅकािलक स᭠तुलन संवृि पथ पर अᮕसर थी । इस 
िब᭠द ुपर यᳰद नवो᭠मेष या अ᭠य ᳰकसी कारण से ᭭वायᱫ िनवेश मᱶ एक 
ही समय के िलये उछाल आ जाता है तो गुणक और ᭜वरक के ऊँचे मू᭨यᲂ 
के कारण ᭭वायᱫ िनवेश कᳱ यह वृि आय ᭭तर: मᱶ िव᭭फोटक अिभवृि 
को ज᭠म देगी । ᭭वायᱫ िनवेश मᱶ उछाल से अब वा᭭तिवक संवृि दर 
ᮧाकृितक संवृि दर से ऊँची हो जावगेी । इस कारण गुणक-᭜वरक कᳱ 
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अ᭠यो᭠य ᳰᮓया से उ᭜पादन तेजी से बढ़ता ᱟआ पूणᭅ रोजगार स᭠तुलन कᳱ 
सीमा से b िब᭠द ुपर टकरायेगा । 

34.6.2 उᲬतम सीमा- पूणᭅ रोजगार ᭭तर उ᭜पादन मᱶ वृि कᳱ दर 
उ᭜पिᱫ के साधनᲂ कᳱ उपल᭣धता कᳱ दर मᱶ सामा᭠य विृ तक सीिमत 
हो जावेगी । इस कारण और िनवशे अ᭠तराल से स᭥बि᭠धत पूवᭅ ᮧभाव के 
कुछ समय तक बने रहने से अथᭅ᳞व᭭था कुछ समय के िलये b से c िब᭠द ु
तक पूणᭅ रोजगार स᭠तुलन ᭭तर पर रᱶगती रह सकती है । यᲂᳰक b से c 

तक उ᭜पिᱫ कᳱ दर मᱶ वृि a से b िब᭠द ुतक कᳱ उ᭜पिᱫ वृि दर कᳱ 
अपेᭃा कम हो गई ह,ै ᭜वरक के ᮧभाव से अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ िगरावट का ᮓम 
शुᱨ हो जावेगा । 

34.6.3 सकुंचन ᮧᳰᮓया- आय ᭭तर कᳱ वृि दर मᱶ िपछले समयᲂ 
कᳱ अपेᭃा कमी आ जाने से ᭜वरक िवपरीत ᳰदशा मᱶ ᳰᮓयाशील हो 
जावेगा । आय ᭭तर मᱶ कमी के कारण उपभोग ᳞य मᱶ भी कमी आयेगी । 
इस ᮧकार ᭜वरक-गुणक कᳱ अ᭠यो᭠य ᳰᮓया के िवपरीत ᳰदशा मᱶ कायᭅरत 
हो जाने से C िब᭠द ुके आग ेअथᭅ᳞व᭭था मᱶ िगरावट कᳱ ᮧवृिᱫ शुᱨ हो 
जावेगी । इस ि᭭थित मᱶ ᮧाकृितक संवृि दर से वा᭭तिवक संवृि दर 
नीची हो जावगेी । िगरावट काल मᱶ यᲂᳰक उपिनवशे (disinvestment) 

घषᭅण ᳞य तक सीिमत हो जाता ह ै। अत: उ᭜पिᱫ मᱶ ᮳ास कᳱ अपेᭃा 
उ᭜पादन ᭃमता मᱶ ᮳ास कम हो पायेगा । इससे अितᳯरᲦ उ᭜पादन 
ᭃमता का उदय हो जावेगा । अितᳯरᲦ उ᭜पादन ᭃमता के उᳰदत होते ही 
᭜वरक िनि᭬ᮓय हो जावेगा । वा᭭तिवक संविृ दर के ᮧाकृितक समृि 
दर से नीचे बने रहने से और ᭜वरक िनि᭬ᮓयता के कारण, िगरावट काल 
मᱶ अथᭅ᳞व᭭था d िब᭠द ुपर EE रेखा पर नहᱭ ᱨक पावगेी । अथᭅ᳞ व᭭था 
मᱶ िगरावट का यह ᮓम e िब᭠द ु पर जाकर ᱨकेगा । इससे नीची 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ आय ᭭तर नही िगरेगा । यᲂᳰक ᭭वायᱫ िनवेश इस 
दौरान भी सकारा᭜मक बना रहगेा । FF रेखा ᭭वायᱫ िनवशे और 
तᲯिनत गुणक ᮧभाव से उ᭜प᳖ आय ᭭तर को दशाᭅती ह ै। अत: आय ᭭तर 
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इससे नीचे नही जा सकता । िगरावट का िन᳜तम तंᮢ इस तरह ᭭वायᱫ 
िनवेश और उसके गुणक ᮧभाव ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होता ह ै। 

34.6.4 िन᳜तम सीमा और पनुᮧᭅसार- जब तक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
अितᳯरᲦ उ᭜पादन ᭃमता रहेगी, अथᭅ᳞व᭭था अपने िन᳜तम तल पर 
िघसटती रह सकती ह ै। रेखािचᮢ 34.1 मᱶ यह ि᭭थित e से f िब᭠द ुके बीच 
दशाᭅयी गई है । जैसे ही अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अितᳯरᲦ उ᭜पादन ᭃमता समा᳙ 
होगी सभी घषᭅण के पुन᭭थाᭅपन (replacement) के िलये पूंजीगत साज 
सामान कᳱ जᱨरत पड़ने लगगेी । पुन᭭थाᭅपन िनवेश करने से नरक पुन: 

गितशील हो जावगेा । इस तरह ᭜वरक गुणक कᳱ अ᭠यो᭠य ᳰᮓया के ऊपर 
कᳱ ओर गितशील होने से अथᭅ᳞व᭭था पुन: तेजी से ऊपर कᳱ ओर बढ़ने 
लगगेी और ᳰफर से उᲬतम सीमा से टकराकर नीचे कᳱ ओर मुड़ेगी । इस 
तरह ᭜वरक-गुणक कᳱ अ᭠यो᭠य ᳰᮓया के साथ ᳞ापाᳯरक चᮓᲂ का 
᭭वचािलत ᮓम चलता रहगेा । 
34.7 िसा᭠त का साराशं- 

᭜वरक और गुणक के मू᭨य ऊँचे रहने के कारण िहस के अनुसार 
᭭वायᱫ िनवेश मᱶ ᳰकसी समय आया उछाल अथᭅ᳞व᭭था को दीघᭅकािलक 
स᭠तुलन संवृि पथ से िवचिलत कर दगेा । अपने ऊँचे मू᭨यᲂ पर 
आधाᳯरत गुणक-᭜वरक कᳱ अ᭠यो᭠य ᳰᮓया िव᭭फोटक पᳯरवतᭅनᲂ को ज᭠म 
देकर अथᭅ᳞व᭭था को पूणᭅ रोजगार कᳱ उᲬतम सीमा तक ल ेजावगेी । 
उᲬतम सीमा पर भी ᭭वायᱫ िनवशे मᱶ सामा᭠य वृि ᮓम जारी रहने से 
ओर अिभᮧेᳯरत िनवेश के अ᭠तरालयुᲦ होने से कुछ समय तक 
अथᭅ᳞व᭭था इसी सीमा पर रᱶगती रह सकती ह ै। ᳰक᭠तु िपछल ेसमय कᳱ 
अपेᭃा उ᭜पादन वृि दर मᱶ कमी के कारण ᭜वरक िवपरीत ᳰदशा मᱶ 
ᳰᮓयाशील होने से आय ᭭तर मᱶ तेजी से िगरावट का ᮓम अव᭫य᭥भावी ह ै
। उ᭜पादन ᭃमता मᱶ कमी कᳱ अपेᭃा वा᭭तिवक उ᭜पादन मᱶ तेजी से कमी 
आने से अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अितᳯरᲦ उ᭜पादन ᭃमता पैदा हो जावगेी । जब 
तक अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अितᳯरᲦ उ᭜पादन ᭃमता िव᳒मान रहगेी, ᭜वरक 
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िनि᭬ᮓय बना रहगेा । आगे कᳱ िगरावट ᮧᳰᮓया केवल गुणक कᳱ िवपरीत 
गित का पᳯरणाम होगी । अ᭠तत: अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िगरावट अपने िन᳜तम 
तल पर पᱟँचेगी जो ᭭वायᱫ िनवेश और उसके गुणक ᮧभावजिनत आय 
᭭तर के बल के ᳇ारा िनधाᭅᳯरत होगी । अपने इस िन᳜तम तल पर 
अथᭅ᳞व᭭था उस समय तक िघसटती रहेगी; जब तक अितᳯरᲦ उ᭜पादन 
ᭃमता का अि᭭त᭜व बना रहेगा । जैसे ही, अितᳯरᲦ उ᭜पादन ᭃमता 
समा᳙ होगी, पूंजीगत ᭭टॉक के घषᭅण के ᮧित᭭थापन कᳱ जᱨरत से 
िनवेश मᱶ सकारा᭜मकता आ जावेगी । िनवशे कᳱ सकारा᭜मक से ᭜वरक 
पुन: गितशील हो जावगेा और अथᭅ᳞व᭭था ᳰफर से ᮧसारा᭜मक चरण मᱶ 
दौड़ने लगेगी । 

34.8 िसा᭠त कᳱ समीᭃा- 

डनᭅवगᭅ और मैकडॉगाल ने अनुसार कुछ सुधारᲂ के साथ िहस का 
िसा᭠त संवृि कᳱ पᳯरिध के अ᭠दर आᳶथक उतार-चढ़ावᲂ कᳱ काफᳱ 
उपयोगी त᭭वीर ᮧ᭭तुत करता है । आधुिनक पूजंीवादी अथᭅ᳞व᭭था मᱶ, 
जहाँ काफᳱ माᮢा मᱶ ᳯटकाऊ ᮧकृित का पूजंीगत साज सामान पाया 
जाता है संकुचन के बाद ᮧसार कᳱ ᮧवृिᱫ दᳶुनवायᭅ हो जाती ह ै। िहस 
का िसा᭠त इस त᭝य को रेखांᳰकत करने मᱶ सफल रहा है ᳰक तकनीकᳱ 
ᮧगित और शिᲦशाली संवृि कारक त᭜वᲂ के अभाव मᱶ अथᭅ᳞व᭭था 
अपेᭃाकृत अिधक काल तक अवसाद के तल मᱶ िघसटती रहगेी । इसके 
बावजूद ᳞ाया कᳱ कुछ किमयᲂ कᳱ भी अपेᭃा नहᱭ कᳱ जा सकती । 

िहस ᳞ापार चᮓᲂ के िविवध चरणᲂ को गणुक-᭜वरक मू᭨यᲂ को 
ि᭭थर मान लेते ह,ᱹ जो ᳰक एक वा᭭तिवक िवचार नहᱭ ह ैᯋᳱडमैन ने अपने 
᳞ावहाᳯरक अ᭟ययनᲂ के आधार पर िस ᳰकया ह ैᳰक सीमा᭠त उपभोग 
ᮧवृिᱫ- ᳞ापार चᮓᲂ के िविवध चरणᲂ मᱶ आय ᭭तरᲂ मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ के 
साथ ि᭭थर नही रह पाती । ᭜वरक भी तकनीकᳱ िवकास, िनवेश कᳱ 
संरचना आᳰद मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ के साथ ि᭭थर नहᱭ रह सकता; यᲂᳰक इन 
पᳯरवतᭅनᲂ से पूंजी/उ᭜पिᱫ अनुपात बदलता रहता ह ᱹ। ᳞ापार चᮓᲂ के 
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िविवध चरणᲂ मᱶ ᭭वायᱫ िनवेश मᱶ ि᭭थर गित से वृि कᳱ मा᭠यता भी 
सही नही लगती । शु᭥पीटर के अनुसार तकनीकᳱ नवो᭠मेष ᭭वयं ᭭वायᱫ 
िनवेश कᳱ ᮧवृिᱫ मᱶ पᳯरवतᭅन लाते रहते ह ᱹ । अवसाद के समय भी 
िवᱫीय संकट कᳱ वजह से ᭭वायᱫ िनवेश अपने ᭭तर से नीचा हो जाता है 
।  

आथᭅर ि᭭मथीज के अनुसार अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ संवृि कारक त᭜व 
अथᭅ᳞व᭭था के अ᭠दर ही अ᭠तᳶनिहत होते ह ै । िहस ने इ᭠हᱶ ᭭वायᱫ 
िनवेश जैसे बा᳭ त᭠ᮢ पर िनभᭅर दशाᭅकर ᭠याय नही ᳰकया ह ै। 

िहस ᳇ारा िनवेश का ᭭वायᱫ और अिभᮧेᳯरत दो वगᲄ मᱶ 
िवभाजन दोष हीन नहᱭ ह ै । लुडंबगᭅ के अनुसार अ᭨पकाल मᱶ ᮧ᭜येक 
िनवेश ᭭वायᱫ ᮧतीत होता है और दीघᭅकाल मᱶ ᭭वायᱫ िनवशे का 
अिधकांश भाग अिभᮧेᳯरत हो जाता ह ै। कोई िनवशे अंशत: ᭭वायᱫ और 
अंशत: अिभᮧेᳯरत भी हो सकता ह ै।  

अिभᮧेᳯरत िनवेश केवल उ᭜पादन कᳱ दर मᱶ पᳯरवतᭅन पर ही 
िनभᭅर नहᱭ करता । ᳞वसायी वगᭅ अपने िनवेश िनणᭅयᲂ को 
लाभदायकता कᳱ संभावना पर अिधक िनभᭅर बनाते हᱹ । जॉन ᳯट᭥बजᭅन 
के अनुसार अिभᮧेᳯरत िनवेश लाभ से अपेᭃाकृत अिधक मजबूती से जुड़ा 
होता है । िहस ने पूणᭅ रोजगार स᭠तुलन सीमा को उ᭜पित पथ मᱶ 
पᳯरवतᭅन से मुᲦ रखा ह ै । व े इसे संसाधनᲂ कᳱ कुल उपलि᭣ध ᳇ारा 
िनधाᭅᳯरत मानते ह ै । ᳰक᭠तु जब ᳰकसी समय पूंजीगत भंडार मᱶ वृि 
होती ह ैदो पूणᭅ रोजगार स᭠तुलन ᭭वयं ऊपर िखसके के बगैर नहᱭ रह 
सकता । 

िहस के ᳞ापार चᮓ कᳱ िव᭭फोटक ᮧवृित ᭜वरक के इकाई से 
अिधक मू᭨य के साथ एक वषᭅ और उससे कम के समाया᭠तराल युᲦ 
पूंजी/उ᭜पिᱫ कᳱ मा᭠यता पर िनभᭅर ह ै । यᳰद उ᭜पिᱫ दर मᱶ पᳯरवतᭅन 
और िनवेश के बीच समया᭠तराल एक से अिधक वषᲄ तक फैला हो तो 
᳞ापार िव᭭फोटक ᮧकृित कᳱ जगह अवमि᭠दत ᮧकृित के िस हो पावᱶग े
। 
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िहस कᳱ ᮧितपादना पर अ᭜यिधक यांिᮢकता का भी दोष लगाया 
जाता ह ै । यᲂᳰक, यह गुणक-᭜वरक कᳱ अ᭜यिधक कठोर ᮧकार कᳱ 
अ᭠यो᭠य ᳰᮓया पर िनभᭅर ह ै । इसमᱶ मानवीय िववेक, ᳞ावसाियक 
ᮧ᭜याशाᲐ और िनणᭅयᲂ कᳱ भूिमका के िलये कोई जगह नही छोडी गई ह ै
। 

िहस ने ᳞ापार चᮓ के संकुचन चरण को ᮧसार चरण से अिधक 
ल᭥बी अविध वाला दशाᭅया है । ि᳇तीय युोᱫर काल के ᳞ ापाᳯरक चᮓᲂ 
मᱶ ᮧसार चरण संकुचन चरण से अिधक अविध वाल ेरह ेह ै।  

इन आलोचनाᲐ के बावजूद िहस के िसा᭠त मᱶ अनेक मह᭜वपूणᭅ 
अ᭠तदिृ᭡टयᲂ का समावेश ह,ै इस त᭝य कᳱ अपेᭃा नहᱭ कᳱ जा सकती । 

34.9 श᭣दावली 

 वा᭭तिवक संवृि दर (Actual growth rate):  िजस संवृि दर का 
िनधाᭅरण बचत अनुपात और पूंजी/उ᭜पिᱫ अनुपात के ᳇ारा होता 
हो । यह ᳞ापार चᮓᳱय िवचारणᲂ को दशाᭅने वाली संवृि दर 
होती ह ै। 

 अभी᳥ संवृि दर (Warranted growth rate): - िजस पर ᮧ᭜येक समय 
िब᭠द ुपर पूणᭅ ᭃमता उ᭜पादन को बनाये रखते ᱟए वांिछत बचत 
वांिछत िनवशे के बराबर बनी रहती हो। इस दर पर ᳞वसािययᲂ 
कᳱ ᮧ᭜याशायᱶ परूी तरह स᭠तु᳥ हो जाती हᱹ। 

 ᮧाकृितक संवृि दर- यह संवृि कᳱ वह दर है िजसमᱶ जनसंया मᱶ 
वृि और तकनीकᳱ सुधारᲂ का भी योगदान समािव᳥ कर िलया 
जाता है। 

 स᭠तुलन संवृि दर- िजस पर हर समय िब᭠द ुपर वांिछत बचत के 
वांिछत िनवेश के बराबर होने के साथ वांिछत और वा᭭तिवक 
पूंजीगत ᭭टॉक मᱶ भी समता पायी जाय। 

 दीघᭅकािलक संवृि पथ - यह स᭠तुलन संवृि दर का ि᭭थर गित 
से बढ़ते रहने का पथ है। 
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34.10 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ - 
Macro Economic Analysis – Edward Shapiro  
Readings in Macro Economics – M.G. Mueller  
Macro Economics – Rosalind – Levacis  
Macro Economics Thomes = MJC Surrey  
Business Cycles – J.A. Estey  
Macro Economic Analysis – K.C. Rana & K.N. Verma  
Monetary Theory – H.L. Bhatia  
Macro Economic Theory – M L Jhingan  

34.11 बोध ᮧ᳤- 

(1) सै᭥यु᭨सन और िहस के ᳞ ापार चᮓᳱय िसा᭠तᲂ कᳱ तुलना करते 
ᱟए िहस के िसा᭠त कᳱ िवशषेतायᱶ बतलाओ । 

(2) िहस के ᳞ापार चᮓᳱय िसा᭠त मᱶ उᲬतम मोड़ िब᭠द ु और 
िन᳜तम मोड़ िब᭠द ुको ᭭प᳥ समझाओ । 

(3) िहस के ᳞ापार चᮓᳱय िसा᭠त कᳱ आलोचना᭜मक िववेचना 
कᳱिजये । 
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35.0 उे᭫य 

इस इकाई के अ᭟ययन के बाद आप इन बातᲂ को भली भांित 
समझ सकᱶग:े - 

1. ᳞ापार चᮓᲂ का आशय; 

2. I (िनवेश फलन) और S (बचत फलन) कᳱ रेखीयता और गरै 
रेखीयता के ᮧभावᲂ का अ᭠तर; 

3. I और S फलनᲂ पर पूंजीगत साधनᲂ के भ᭠डारᲂ का ᮧभाव; 

4. आय-᭭तरᲂ के ि᭭थर और अि᭭थर स᭠तुलन कᳱ ᮧकृितयाँ; और 

5. ᳞ापार वᮓᲂ कᳱ अ᭠तजाᭅत कारण ᮧᳰᮓया। 

35.1 ᮧ᭭तावना 

यह इकाई आपको ᳞ापार चᮓᲂ का आशय तथा 1 और S फलनᲂ 
कᳱ रेखीय एवं गैर रेखीय मा᭠यताᲐ के ᮧभावᲂ के भेद समझायेगी । आप 
इन दोनᲂ फलनᲂ के ऊपर आय ᭭तर के अलावा पूंजीगत साधनᲂ के 
भ᭠डार मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ के पᳯरणामᲂ को जानᱶगे । I और S फलनᲂ कᳱ 
अ᭠यो᭠य ᳰᮓया से आय ᭭तरᲂ के िविवध स᭠तुलनᲂ कᳱ ᮧकृितयᲂ और 
पᳯरणामᲂ का भी बोध होगा । आप यह भी जान जावᱶग ेᳰक ᳰकस तरह 
यह अ᭠यो᭠य ᳰᮓया अपने-आप ही ᳞ापार चᮓᳱय संकुचनᲂ और ᮧसारᲂ 
कᳱ ᮧᳰᮓयाᲐ को पैदा करती जाती है । 

35.2 ᳞ापार चᮓᲂ का आशय- 

आधुिनक बाजारी अथᭅ᳞व᭭थाᲐ मᱶ सामा᭠य आᳶथक 
गितिविधयᲂ को उᲬावचनᲂ के झटकᲂ का सामना करते रहना पड़ता है । 
इन आᳶथक गितिविधयᲂ के कुछ उतार-चढ़ाव मौसमी ᮧकृित के होते ह ᱹ
जो ᮧ᭜येक वषᭅ के दौरान िनि᳟त समयाविध तक आᳶथक गितिविधयᲂ मᱶ 
᳞᭭तता और सु᭭ती के ᱨप मᱶ ᮧकट होते रहते है । कुछ उतार-चढ़ाव 
आकि᭭मक ᮧकृित के होते ह ᱹ। इनकᳱ न तो कारण-ᮧᳰᮓया िनयतं होती ह ै
और न इनमᱶ समयाविध कᳱ िनयिमतता ही पायी जाती है । इन दोनᲂ से 
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ही िभ᳖ ᳞ापार चᮓᲂ कᳱ ᮧकृित होती है । ᳞ापाᳯरक चᮓᲂ के अ᭠तगᭅत 
एक वषᭅ ऊपर और नौ या बारह वषᭅ के अ᭠तराल के भीतर सामा᭠य 
आᳶथक गितिविधयᲂ मᱶ ᮧसार के बाद संकुचन और संकुचन के प᳟ात 
ᮧसार ᱨप आवतᱮ चरणᲂ मᱶ लहरᲂ जैसा उतार-चढ़ाव का ᮓम उ᭜प᳖ 
होता रहता ह ै । ᮧोफेसर गोरडॉन के अनुसार ''᳞ापार चᮓᲂ मᱶ सकल 
आᳶथक गितिविधयᲂ के आवतᱮ ᮧसारᲂ और संकुचनᲂ के ᮓमा᭠तरण 
सि᳖िहत होते ह ᱹ । ᮧ᭜येक ᳰदशा कᳱ ओर होने वाला गितिविधयᲂ का 
ᮓमा᭠तरण, व᭭तुत: अथᭅ᳞व᭭था के सभी ᭃेᮢᲂ मᱶ ᭭वत: ही बल ᮕहण 
करता और ᳞ा᳙ होता रहता ह ै। 

संिᭃ᳙ मᱶ कुछ समाया᭠तरालᲂ के प᳟ात् सामा᭠य आᳶथक 
गितिविधयᲂ मᱶ संकुचन और ᮧसार के लहरᲂ जैसे संचया᭜मक ᮧभावᲂ के 
साथ उतार-चढ़ावᲂ कᳱ अपने-आप चलते रहने वाली चरणब आवृिᱫयᲂ 
को ᳞ापार चᮓ कहा जावेगा । 

कारण ᮧᳰᮓयाᲐ, समयाविधयᲂ के िव᭭तारᲂ और ᮧसार तथा 
संकुचन ᳰᮓयाᲐ कᳱ गहनताᲐ के आधार पर ᳞ापाᳯरक चᮓᲂ के अनेक 
िसा᭠तᲂ का ᮧितपादन ᳰकया गया ह ै । उनमᱶ का᭨डार का िसा᭠त, 

सै᭥यु᭨सन का िसा᭠त और िहस का िसा᭠त अिधक मह᭜व रखते ह ᱹ। 

35.3 का᭨डार का ᳞ापार चᮓ िसा᭠त (Kaldor’s Theory 
of Trade Cycle):  

का᭨डॉर का ᳞ापार चᮓᳱय िसा᭠त कᳱ᭠स कᳱ आय िनधाᭅरण 
᳞ाया पर आधाᳯरत है । कᳱ᭠स के अनुसार अथᭅ᳞व᭭था मᱶ आय ᭭ तर का 
िनधाᭅरण िनयोिजत िनवेश (Planned investment) और िनयोिजत बचत 
(Planned saving) कᳱ समता पर िनभᭅर करता है । िनयोिजत िनवेश के 
िनयोिजत बचत से अिधक होने कᳱ ि᭭थित मᱶ आय ᭭तर पर ᮧसारा᭜मक 
ᮧभाव पड़ेगा और िनयोिजत िनवशे के बचत मᱶ कम होने कᳱ दशा मᱶ आय 
᭭तर पर संकुचना᭜मक ᮧभाव पड़ेगा । कᳱ᭠स कᳱ ᳞ाया िनवशे फलन (I) 
और बचत फलन (S) दोनᲂ को रेखीयता कᳱ मा᭠यता िलये ᱟए ह ै। इस 
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मा᭠यता के साथ आय ᭭तर के स᭠तुलनᲂ और अस᭠तुलनᲂ कᳱ दो िभ᳖ 
ि᭭थितयाँ पैदा हो सकती ह ै। 

35.4 I और S फलनᲂ कᳱ रेखीयता और आय-᭭तर:  - 
िनवेश और बचत फलनᲂ कᳱ रेखीयता कᳱ मा᭠यता आय ᭭तरᲂ मᱶ 
पᳯरवतᭅनᲂ कᳱ िजन स᭠तुलनकारी और अस᭠तुलनकारी ᮧᳰᮓयाᲐ को 
ज᭠म देती ह,ै कॉ᭨डार के अनुसार व े᳞ापार चᮓᲂ के िव᳣षेण मᱶ सहायक 
नही होती । दो रेखा िचᮢᲂ के मा᭟यम से इस बात को अिधक ᭭प᳥ ᳰकया 
जा सकेगा ।  
35.4.1 िनवशे फलन के बचत फलन स ेकम होन ेपर – 

यᳰद I S
Y Y
 

        
 

 कᳱ मा᭠यता हमारे िव᳣षेण के साथ 

जुडी हो यािन सीमा᭠त िनवेश ᮧवृिᱫ (MPI) सीमा᭠त बचत ᮧवृिᱫ (MPS) 
से कम हो तो आय-᭭तर मᱶ ि᭭थर स᭠तुलनकारी ᮧवृिᱫ को बल िमलगेा 
इस स᭥पूणᭅ ि᭭थित को रेखा िचᮢ 35.1A ᳇ारा ᮧदᳶशत ᳰकया गया है। 

 
रेखािचᮢ 35.1 (A) 
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रेखािचᮢ 35.1 मᱶ ᮧदᳶशत िनवशे फलन (I) और बचत फलन (S) के 
ढालᲂ से ᭭प᳥ ह ै ᳰक I S

y y
 

        
 

है । िचᮢ 35.1(A) मᱶ ye आय 

᭭तर का ि᭭थर स᭠तुलन िब᭠द ुहोगा । इस पर िनवेश और बचत फलन का 
पर᭭पर अ᭠तछᱷदन होकर समता ᭭थािपत होगी । इस ि᭭थित मᱶ, ᳰकसी 
भी अ᭠तरण से पड़ने वाल े᳞वधान के पᳯरणाम᭭वᱨप ᭭वत: ही ऐसे 
पᳯरवतᭅनᲂ को ज᭠म िमलगेा ᳰक स᭠तुलन कᳱ ि᭭थित अपने आप पदैा होती 
जावेगी । ye आय ᭭तर ही यहाँ एक माᮢ स᭠तुलन िब᭠द ुबना रहेगा । 

᭭प᳥ ह ै ᳰक आय ᭭तर के ि᭭थर स᭠तुलन को दशाᭅने वाली यह 
᳞व᭭था ᳞ापार चᮓᲂ कᳱ ᮧवृिᱫ का िव᳣ेषण नही कर सकेगी । यᲂᳰक 
᳞ापार चᮓᲂ के िव᳣षेण मᱶ जोर आय ᭭तर के उᲬावचनᲂ पर होता ह ैन 
ᳰक ि᭭थर स᭠तुलन पर । 

35.4.2 िनवशे फलन के बचत फलन स ेअिधक होन ेपर- 

यᳰद I S
y y

 
        

 
 हो तो िनवेश फलन बचत फलन कᳱ 

अपेᭃा अिधक ढालयुᲦ होगा । ऐसी दशा मᱶ आय ᭭तर के स᭠तुलन कᳱ 
ि᭭थित मᱶ पड़ने वाल ेᳰकसी भी ᳞वधान से अस᭠तुलनकारी ᮧवृिᱫयᲂ को 
बल िमलेगा । स᭥पूणᭅ ि᭭थित रेखािचᮢ नं 35.1.B के मा᭟यम से ᭭प᳥ हो 
जावेगी । 

 
रेखािचᮢ 35.1 (B) 
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रेखािचᮢ 35.1(B) मᱶ ye आय ᭭तर के स᭠तुलन कᳱ ि᭭थित होगी, 
ᳰक᭠तु यह अि᭭थर स᭠तुलन रहेगा । यᳰद स᭠तुलन कᳱ इस अव᭭था मᱶ 
ᮧसार या संकुचन ᳰकसी भी ᳰदशा मᱶ गित ᱨप ᳞वधान पड़ता ह ैतो 
गितिविधयाँ उᱫरोतर स᭠तुलन कᳱ ि᭭थित से अथᭅ᳞व᭭था को दरू लेती 
जावेगा और अथᭅ᳞व᭭था का स᭠तुलन कᳱ ओर आवतᭅन ही नही हो 
पावेगा । ᳞ापार चᮓᲂ कᳱ वा᭭तिवकता से इस ि᭭थित का मेल नही बठै 
सकता, यᲂᳰक इसके अ᭠तगᭅत भी चᮓᳱयता पैदा नही हो पावगेी । 
चᮓᳱयता ᳞ापार चᮓᲂ का अिनवायᭅ लᭃण है । 

यथाथᭅ मᱶ, ᳞ापार चᮓᲂ के साथ कुछ ि᭭थर और कुछ अि᭭थर 
स᭠तुलनᲂ कᳱ संभावना का समावेश पाया जाता ह,ै िजसे रेखीय फलनᲂ 
कᳱ मा᭠यता से ᮧा᳙ नही ᳰकया जा सकता । इसीिलए का᭨डॉर अपने 
᳞ापार चᮓᲂ के िसा᭠त को िनवशे और बचत फलनᲂ कᳱ गरै रेखीयता 
पर आधाᳯरत करते ह ᱹ। व ेिनवेश और बचत फलनᲂ को भी आय सार और 
पूंजीगत सामानᲂ के भ᭠डार दोनᲂ का फलन मानते हᱹ । 

35.5 िविवध आय ᭭तर एव ंगैर रेखीय I फलन- 

िनवेश फलन (।) कᳱ रेखीय मा᭠यता के आधार पर आय के िविवध 
᭭तरᲂ पर सीमा᭠त िनवेश ᮧवृिᱫ (MPI) एक समान बनी रहगेी । जबᳰक 
सापेिᭃक ᱨप से उᲬ और िन᳜ आय-᭭तरᲂ पर अितᳯरᲦ उ᭜पादन ᭃमता 
(Excess capacity) कᳱ उपि᭭थित के कारण सीमा᭠त िनवेश ᮧवृिᱫ (MPI) 

बᱟत नीची बनी रहती है । सामा᭠य आय ᭭तर पर यह अपेᭃाकृत ऊँची 
हो जाती ह ै। 

गैर-रेखीय िनवशे फलन के अ᭠तगᭅत सीमा᭠त िनवेश ᮧवृिᱫ (MPI) 

वा᭭तिवकता के अनुᱨप ᮧवृिᱫ दशाᭅयेगी । उᲬ और िन᳜ आय ᭭तरᲂ पर 
सीमा᭠त िनवेश ᮧवृित (MPI) अपेᭃाकृत नीची और सामा᭠य आय ᭭तर 
पर अपेᭃाकृत यह ऊँची हो जावगेी । रेखािचᮢ 35.2 A से िनवशे फलन 
कᳱ इस वा᭭तिवकता को समथᭅन िमलता ह ै। 
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रेखािचᮢ 35.2 

रेखािचᮢ 35.2A मᱶ और िन᳜ आय-᭭तरᲂ पर िनवेश फलन वᮓ (I) 
को लगभग समतलीय िचिᮢत ᳰकया गया ह ै। इन दोनᲂ आय ᭭तरᲂ पर 
MPI लगभग शू᭠य दशाᭅयी गई ह ै। जब आय ᭭तर मᱶ िन᳜तल से ऊपर 
उठने कᳱ ᮧारंिभक ᮧवृिᱫ शᱨु होती है तो िनवेश ᳞य मᱶ उ᭨लेखनीय 
अिभवृि नहᱭ हो पावगेी । इसका ᮧमुख कारण इस तल पर िव᳒मान 
अितᳯरᲦ उ᭜पादन ᭃमता होगी । इसी तरह उᲬ आय-तल पर, पूणᭅ 
रोजगार जैसी ि᭭थित के कारण साधनᲂ कᳱ तंगी और पूंजी ᮧाि᳙ कᳱ 
कᳯठनाइयᲂ तथा बढ़ती लागतᲂ के कारण िनवेश ᮧᳰᮓया मᱶ अवरोध खड़े 
हो जावᱶगे । इस कारण उᲬ आयतल पर भी MPI लगभग शू᭠य जैसी बनी 
रहगेी । बढ़ते ᱟए आय ᭭तर के कारण सामा᭠य आय ᭭तर पर िनवेश के 
ᮧित अिधक उ᭜साह पाया जावेगा; अत: बीच के ᭭तर पर िनवेश फलन 
तीᮯ ढालयुᲦ सीधी रेखा जैसी हो जावेगा । 
35.6 िविवध आय-᭭तर और गरै-रेखीय S फलन- 

िनवेश फलन कᳱ तरह िविवध आय-᭭तरᲂ पर MPS को भी एक सा 
नही माना जा सकता । िनवेश फलन के िवपरीत बचत फलन (S) 

सामा᭠य आय-᭭तर पर अपेᭃाकृत नीचा तथा सामा᭠य से ऊँचे और नीचे 
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आय-᭭तरᲂ पर अपेᭃाकृत ऊँचा रहेगा । रेखािचᮢ 35.2 B मᱶ दशाᭅये गैर 
रेखीय बचत फलन के मा᭟यम से ि᭭थित को ᭭प᳥ ᳰकया जा सकता ह ै। 

 
रेखािचᮢ 35.2 (B) 

रेखािचᮢ 35.2 (A) एवं (B) मᱶ िन᳜ और उन आय ᭭तरᲂ पर बचत 
फलन (S) को ऊँचा तथा सामा᭠य आय-᭭तर पर िनवेश फलन से िवपरीत 
बचत फलन को अपेᭃाकृत नीचा दशाᭅया गया । अथᭅ᳞ व᭭था जब िन᳜ 
आय-᭭तर से सुधार काल के ᮧारंिभक चरणᲂ मᱶ ᮧदशे करेगी तो लोग 
म᭠दी के तल पर ᮳ािसत बचतᲂ कᳱ पहल ेभरपायी करᱶगे और इसके िलये 
अिधक बचत करᱶग े । ऊँचे आय ᭭तर पर लोगᲂ कᳱ बचाने कᳱ ᭃमता 
अिधक हो जाने से बचत अिधक कᳱ जावेगी । इसके अलावा ᮧसार काल 
मᱶ आय का िवतरण धिनक वगᲄ के पᭃ मᱶ और िनधᭅन वगᲄ के िवपᭃ मᱶ 
होता जावेगा । इससे भी बचतᲂ मᱶ वृि होगी । इ᭠हᱭ कारणᲂ से िन᳜ 
और उन आय ᭭तरᲂ पर बचत फलन (S) लगभग ऊ᭟वᭅ᭭तरीय जैसा 
दशाᭅया गया है । सामा᭠य आय ᭭तर पर बचत फलन सम᭭तरी जैसा हो 
गया है जो भावी आय के ᮧित अिधक आशावादी दिृ᳥कोण का पᳯरणाम 
होगा ।  
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35.7 िनवशे और बचत फलनᲂ के िनधाᭅरक- 

उपयुᭅᲦ िववेचना से यह ᭭प᳥ हो गया होगा ᳰक िविवध आय ᭭तरᲂ 
पर बचत और िनवशे फलनᲂ कᳱ ᮧवृिᱫ एक दसूरे से िवपरीत ᳰदशा कᳱ 
ओर होती है । ᳰक᭠तु का᭨डॉर आय ᭭तर को ही बचत और िनवेश फलनᲂ 
का िनधाᭅरक नहᱭ मानते । उनके अनुसार पूजंीगत साधनᲂ का भंडार इन 
फलनᲂ के िनधाᭅरण मᱶ अिधक मह᭜व रखता ह ै। अत: का᭨डॉर के अनुसार 
िनवेश और बचत फलनᲂ के िनधाᭅरण मᱶ आय और पूंजीगत साधनᲂ दोनᲂ 
कᳱ भूिमका होती ह ै- 

 I = I (y, k) 
 S = S (y, k)  

यहाँ I और S ᮓमश: िनवेश और बचत फलन तथा y और k आय 
᭭तर एवं पूंजीगत साधनᲂ के भंडार को दशाᭅते ह ᱹ।  

का᭨डॉर के अनुसार बचत पूंजीगत साधनᲂ के भ᭠डार का सीधा 
और िनवशे िवपरीत फलन है । ᳰदये ᱟए आय ᭭ तर पर पूंजीगत साधनᲂ के 
भंडार अपेᭃाकृत अिधक होने पर बचत अिधक और िनवशे कम ᳰकया 
जावेगा तथा पूंजीगत भ᭠डार के कम होने पर बचत कम और िनवशे 
अिधक ᳰकया जावेगा । 
35.8 I और S फलनᲂ का सयंोजन- 

यᳰद िपछल ेरेखािचᮢᲂ मᱶ दशाᭅये I और S फलनᲂ को संयोिजत कर 
ᳰदया जाय तो िविवध आय-᭭तरᲂ पर स᭠तुलनᲂ कᳱ िभ᳖ ᮧकृितयᲂ को 
᭭प᳥ समझा जा सकेगा- 
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रेखािचᮢ 35.3 

रेखा िचᮢ 35.3 मᱶ तीन स᭠तुलन आय ᭭तर दशाᭅये गये । इनमᱶ से A 
और B िब᭠दᲐु ᳇ारा दशाᭅये y1 और y3 आय ᭭तर ि᭭थर स᭠तुलन कᳱ 
दशाᲐ को ᳞Ღ करते ह ᱹ। y1 से नीचे और y2 तथा y3 के बीच के आय 
᭭तरᲂ मᱶ I>S रहगेा । अत: इन दोनᲂ ही ि᭭थितयᲂ मᱶ आय ᭭तर मᱶ उस 
सीमा तक विृ होती जावेगी जब तक I = S नहᱭ हो जाता । ये ि᭭थितयाँ 
y1 और y3 आय ᭭तरᲂ पर ᮧा᳙ हᲂगी । अत: A और B िब᭠द ुि᭭थर स᭠तुलन 
कᳱ ि᭭थितयᲂ को दशाᭅते ह ᱹ। y1 और y2 के बीच मᱶ तथा y3 के ऊपर आय 
᭭तर होने पर S>I होगा । इन ि᭭थितयᲂ मᱶ आय ᭭तर मᱶ िगरावट आवगेी 
और आय ᭭तर ᮓमश: y1 और y3 कᳱ ि᭭थर स᭠तुलन दशा पर लौट आवेगा 
। C िब᭠द ुपर आय ᭭तर ि᭭थर स᭠तुलन कᳱ ि᭭थित पर नहᱭ होगा; यᲂᳰक 
y2 से ऊपर आय ᭭तर के थोड़े भी उठने पर वह y3 ᭭तर पर पᱟचेँगा । y2 

से नीचा आय ᭭तर होने पर वह िगरकर y1 पर आ जावगेा । अत: C िब᭠द ु
पर आय ᭭तर ि᭭थर नहᱭ रह पावेगा । 

रेखा िचᮢ 35.3 मᱶ ᮧदᳶशत A और B िब᭠द ुपर स᭠तुलन कᳱ दशायᱶ 
केवल अ᭨पकाल मᱶ ही ि᭭थर रहगेी, समय ᮧवाह के साथ धीरे-धीरे पनप 
रही िवरोधी शिᲦयᲂ का संचय इन दशाᲐ को अि᭭थर करके चᮓᳱय 
पᳯरवतᭅनᲂ को ज᭠म देना रहगेा । 

आय ᭭तर के साथ पूजंीगत साधनᲂ के भ᭛डार मᱶ होने वाले 
पᳯरवतᭅन ᳰकस ᮧकार बचत और िनवेश फलनᲂ मᱶ भी पᳯरवतᭅन कᳱ 
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ᮧᳰᮓया को ज᭠म दकेर उᲬावचनᲂ कᳱ ि᭭थितयाँ पैदा करते रहते ह,ᱹ इसे 
रेखािचᮢ 35.3 मᱶ एक से अिधक I और S वᮓᲂ के संयोजन ᳇ारा समझाया 
गया ह ै।  
34.9 िनवशे और बचत फलनᲂ कᳱ अ᭠यो᭠य ᳰᮓया- 

का᭨डॉर के ᳞ापार चᮓᳱय िसा᭠त को िनवेश और बचत फलनᲂ 
कᳱ अ᭠यो᭠य ᳰᮓया ᳇ारा समझाया जा सकता है । इस अ᭠यो᭠य ᳇ारा 
संकुचन और ᮧसार ᮧᳰᮓयाᲐ को रेखा िचᮢ 29-4 के मा᭟यम से ᭭प᳥ 
ᳰकया गया ह।ै 

 
रेखािचᮢ 35.4 

35.9.1. सकुंचन ᮧविृᱫ- रेखािचᮢ 35.4 मᱶ S और I वᮓᲂ के जोड़ ᳇ारा 
दशाᭅयी A C और B िब᭠दᲐु कᳱ ि᭭थितयाँ रेखािचᮢ 35.3 से मेल खाती ह ै। 
रेखािचᮢ 35.4 मᱶ यᳰद हम यह मान ल ेᳰक ᮧारंभ मᱶ अथᭅ᳞व᭭था B िब᭠द ु
᳇ारा ᮧदᳶशत y3 आय ᭭तर स᭠तुलन पर ह ै। स᭠तुलन कᳱ ि᭭थित मᱶ आय 
᭭तर और िनवेश ᭭तर दोनᲂ ऊँचे हᲂग,े इस कारण पूंजीगत साधनᲂ के 
भ᭛डार मᱶ वृि हो रही होगी । इस वृि के पᳯरणाम᭭वᱨप लाभ कᳱ दर 
घटेगी, िजससे िनवेश फलन नीचे कᳱ ओर सरकने लगगेा और बचत 
फलन ऊपर कᳱ ओर सरकता जावगेा । इस ᭃेᮢ के कारण जब िनवेश 
फलन IH और बचत फलन SH हो जावे तो D िब᭠द ुपर ये दोनᲂ फलन एक 
दसूरे का सं᭭पशᭅ करने लगᱶगे । D िब᭠द ुयथाथᭅ मᱶ B और C िब᭠दᲐु का 
संयोग ᭃेᮢ D िब᭠द ुपर संᮧा᳙ यह स᭠तुलन अि᭭थर ᮧकृित का होने के 
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कारण िनवशे पर नीचे कᳱ ओर दबाव बना रहगेा । अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
संकुचन कᳱ ᮧᳰᮓया जारी रहगेी । संकुचना᭜मक ᮓम F िब᭠द ु तक 
अथᭅ᳞व᭭था को ल ेजावगेा जहाँ yo आय ᭭तर पर IH और SH फलन एक 
दसूरे को काट रहे हᲂगे । 

35.9.2 ᮧसारा᭜मक ᮧविृᱫ: - F िब᭠द ुऔर yo आय ᭭तर आᳶथक 
गितिविधयᲂ मे िगरावट का िन᳜तम तल होगा । इस िब᭠द ुकᳱ स᭠तुलन 
दशा अ᭨पकािलक ही होगी । कुछ समय बाद जब इस िन᳜ तल पर 
पूंजीगत साधनᲂ के भ᭠डार मᱶ घषᭅण आᳰद के कारण कमी शुᱨ हो जावगेा 
तो लाभ कᳱ ᮧ᭜याशायᱶ सकारा᭜मक होने लग जावᱶगी । इससे िनवेश 
फलन मᱶ ऊपर कᳱ और अ᭠तरण का ᮓम शुᱨ हो जावगेा । पूंजीगत 
साधनᲂ के भ᭛डार मᱶ कमी से बचत फलन मᱶ नीचे कᳱ ओर अ᭠तरण 
ᮧार᭥भ हो जावेगा । िनवेश फलन मᱶ वृि और बचत फलन मᱶ कमी के 
इस ᮓम के कारण जब दोनᲂ फलनᲂ कᳱ ि᭭थित IL और SL वᮓᲂ जैसी हो 
जावेगी तो व ेE िब᭠द ुपर एक दसूरे का सं᭭पशᭅ करने लगᱶगे । E िब᭠द ुपर 
MPI>MPS रहेगा । इस कारण E िब᭠द ु पर स᭠तुलन अि᭭थर रहगेा । 
सीमा᭠त िनवेश 

वृिᱫ (MPI) के सीमानत बचत वृिᱫ (MPS) से अिधक रहने के 
कारण अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᮧसार कम उस उᲬ िब᭠द ुतक जारी रहगेा जहाँ IL 
और SL वᮓ एक दसूरे को काटने लगᱶगे। 

35.10 िन᭬कषᭅ - 
का᭨डॉर ने इस ᮧकार गरै-रेखीय िनवेश और बचत फलनᲂ कᳱ 

अ᭠यो᭠य ᳰᮓया के मा᭟यम से अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ही अ᭠तगᭅत कारकᲂ कᳱ 
सहायता से ᳞ापार चᮓᳱय उᲬावचनᲂ कᳱ ᳞ाया ᮧ᭭तुत कᳱ है । इन 
चᮓᲂ का ᮧमुख कारण िनयोिजत िनवशे और बचत मᱶ अ᭠तराल पैदा होते 
रहना माना गया है । आय ᭭तर और ᮧमुख ᱨप से पूंजीगत साधनᲂ के 
भ᭠डार मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ के ᮧभाव से िनवेश तथा बचत के म᭟य अ᭠तराल 
अपने आप आᳶथक गितिविधयᲂ मᱶ उतार-चढ़ाव लाते रहते ह ᱹ। 
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35.11 िसा᭠त कᳱ समीᭃा-  

अथᭅ᳞व᭭था के ही अ᭠दर अपने आप उ᭜प᳖ कारणᲂ से ᳞ापार 
चᮓᲂ कᳱ ᳞ाया ᮧ᭭तुत करना का᭨डॉर के िसा᭠त कᳱ िवशषेता ह ै। 
ᳰफर भी इस िसा᭠त कᳱ कुछ किमयाँ ᭭ प᳥ झलकती ह ᱹ। िसा᭠त मᱶ उन 
मौᳰᮤक शिᲦयᲂ कᳱ भूिमका का िववेचन नहᱭ ᱟआ जो पूंजीगत साधनᲂ 
के भ᭛डार मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ के मा᭟यम से िनवेश और बचत फलनᲂ मᱶ अ᭠तर 
के िलये मह᭜वपूणᭅ होती ह ᱹ। िसा᭠त मᱶ उन त᭜वᲂ कᳱ भूिमका कᳱ उपेᭃा 
कᳱ गई ह,ै िजससे सुधार आᳰद कᳱ ओर ᮧारि᭥भक पहल तेजी जैसी 
ᮧᳰᮓया मᱶ ᱨपांतᳯरत हो जाती है । कॉ᭨डॉर ने अपनी ᳞ापार चᮓᳱय 
᳞ाया को िहस कᳱ तरह िवकास ᮧᳰᮓया से समि᭠वत नही ᳰकया ह ै। 
35.12 श᭣दावली 

रेखीय िनवशे फलन:  आय और िनवेश के बीच स᭥बंध का ᭭वᱨप 
िजसका रेखािचᮢीय ᱨप सरल रेखा जैसा हो । 

रेखीय बचत फलन - आय और बचत के बीच स᭥ब᭠धी का ᭭वᱨप 
िजसका रेखािचᮢीय ᱨप सरल रेखा जैसा हो । 

गरै रेखीय िनवशे और बचत फलन:  आय और िनवेश या बचत के 
बीच स᭥ब᭠धᲂ के ᭭वᱨप िजनका रेखािचᮢीय ᱨप सरल रेखाᲐ जैसा न 
हो । 

अितᳯरᲦ उ᭜पादन ᭃमता:  अथᭅ᳞व᭭था मᱶ कुल उ᭜पादन के िलये 
िजतने पूंजीगत साधनᲂ कᳱ जᱨरत है उससे अिधक इन साधनᲂ के 
भ᭠डार का होना । 

सीमा᭠त िनवशे ᮧविृᱫ (MPI):  आय और पूंजीगत साधनᲂ के 
भंडार मᱶ अितᳯरᲦ इकाई ᱨप पᳯरवतᭅन से िनवशे ᳞य मᱶ होने वाला 
अितᳯरᲦ पᳯरवतᭅन । 

सीमा᭠त बचत ᮧविृᱫ (MPS):  आय और पूंजीगत साधनᲂ के 
भ᭠डार मᱶ अितᳯरᲦ इकाई ᱨप पᳯरवतᭅन से बचत मᱶ होने वाला 
अितᳯरᲦ पᳯरवतᭅन । 



676 
 

34.13 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  
Business cycles – James Auther Estey 
Essays on Economic Growth & Stability – N. Kaldor  
Readings in Macro Economics – M G Mueller 
Macro Economics – Robert J. Gorden 
Monetary Theory - H.L. Bhatia 
Macro Economic Theory – M.L. Jhingan 

34.14 बोध ᮧ᳤ 

1. रेखीय िनवशे और बचत फलनᲂ कᳱ मा᭠यता के आधार पर आᳶथक 
गितिविधयᲂ मᱶ चᮓᳱय उᲬावचन यᲂ नहᱭ दशाᭅये जा सकते? ᭭प᳥ 
समझाइये। 

2. गैर रेखीय िनवेश और बचत फलनᲂ कᳱ मा᭠यता के आधार पर 
कॉ᭨डॉर के ᳞ापार चᮓ कᳱ ᳞ाया करो। 

3. पूंजीगत साधनᲂ के भ᭠डार मᱶ पᳯरवतᭅनᲂ का िनवेश और बचत फलनᲂ 
पर पड़ने वाल ेᮧभावᲂ को रेखािचᮢ कᳱ  सहायता से समझाओ। 
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इकाई 36 
᳞ापार चᮓ िवरोधक नीितया ं

(Anti Cyclical Policies)  

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
36.0 उे᭫य 

36.1 ᮧ᭭तावना 

36.2 समि᳥गत आᳶथक नीितयᲂ का आधार 

36.3 नीितयᲂ के उे᭫य 

36.4 मौᳰᮤक नीित 

36.5 मौᳰᮤक नीित के औजार 

36.5.1 खुले बाजार कᳱ ᳰᮓयायᱶ 
36.5.2 आव᭫यक सुरिᭃत कोष मᱶ पᳯरवतᭅन  
36.5.3 बᱹक दर मᱶ पᳯरवतᭅन 

36.5.4 गुणा᭜मक साख िनयंᮢक उपाय 

36.6 मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता 
36.6.1 ᮧसार काल मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता  
36.6.2 म᭠दीकाल मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता  

36.7 मौᳰᮤक नीित कᳱ सीमायᱶ 
36.8 राजकोषीय नीित का आशय 

36.9 चᮓᳱयता िवरोधी राजकोषीय नीित 

36.10 चᮓᳱयता िवरोधी नीित और अ᭠तरालᲂ कᳱ सम᭭या  
36.10.1 न᭥यता सूᮢ 

36.10.2 ᭭वचािलत ि᭭थरक 

36.11 राजकोषीय नीित के उपकरण 

36.11.1 कर 
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36.11.2 सावᭅजिनक ᳞य 

36.11.3 सावᭅजिनक ऋण 

36.12 राजकोषीय नीित कᳱ सीमायᱶ 
36.13 श᭣दावली 

36.14 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ   
36.15 बोध ᮧ᳤ 

36.0 उे᭫य 

इस इकाई के अ᭟ययन के बाद आप इन बातᲂ को ᭭प᳥ ᱨप से 
समझ सकᱶगे -  

(1) कुल मांग ᮧब᭠धन कᳱ ᮧᳰᮓया; 
(2) मौᳰᮤक नीित का आशय, 

(3) ᮧसार एवं संकुचन चरण मᱶ मौᳰᮤक नीित का ᭭वᱨप; 

(4) मौᳰᮤक नीित कᳱ सीमायᱶ; 
(5) राजकोषीय नीित का आशय; 

(6) राजकोषीय नीित का ᮧसार और संकुचन चरण मᱶ ᭭वᱨप; 

(7) राजकोषीय नीित कᳱ सीमाए;ं 

36.1 ᮧ᭭तावना 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᮰म शिᲦ कᳱ वृि के ᭭थानुपात मᱶ पूजंीगत ᭭टॉक 
मᱶ वृि-ᮓम चलता रह े तो िनर᭠तर युᲦ पूणᭅ रोजगार स᭠तुलन कᳱ 
ि᭭थित बनी रह सकती ह ै। ᮰म-शिᲦ के अनुᱨप पूंजीगत ᭭टॉक कᳱ वृि 
से अितᳯरᲦ रोजगार और उ᭜पादन ᭃमता दोनᲂ कᳱ अिभवृि होगी 
तथा अथᭅ᳞व᭭था दीघᭅकािलक संवृि पथ पर स᭠तुलन के साथ अᮕसर 
होती चली जावगेी । ᳰक᭠तु ᳞ापार चᮓᳱय चढ़ाव-उतार अथᭅ᳞व᭭था को 
इस पथ से िवचिलत करते रहते ह ᱹ । तेजी और मंदी कᳱ अितयᲂ से 
अथᭅ᳞व᭭था को बचाने के िलये समि᳥गत नीितयᲂ का आ᮰य लेना 
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आव᭫यक हो जाता है । इस संदभᭅ मᱶ हम मौᳰᮤक और राजकोषीय नीित 
के ᱨप मᱶ दो ᮧमुख ᳞ापार चᮓ िवरोधक नीितयᲂ कᳱ िववेचना करᱶग े। 
36.2 समि᳥गत आᳶथक नीितयᲂ का आधार 

᳞ापार चᮓ िवरोधक नीितयᲂ का ᮧमुख आधार मांग ᮧब᭠धन 
(Demand Management) होता ह ै । इनके अ᭠तगᭅत ᮧसार-काल मᱶ ऐसे 
तरीकᲂ का अवल᭥बन ᳰकया जाता है िजससे कुल मांग मᱶ कमी लायी जा 
सके । कुल माप मᱶ कमी के मा᭟यम से उ᭜पिᱫ के साधनᲂ पर पड़ रह े
अ᭜यिधक दबाव मᱶ कमी के साथ कᳱमत-᭭तर मᱶ तेजी से हो रही वृि को 
भी रोकने का ᮧयास ᳰकया जाता है । संकुचन या मंदी काल मᱶ इससे 
िवपरीत ᮧᳰᮓया ᳇ारा कुल मांग वृि कारक उपायᲂ से उ᭜पिᱫ रोजगार 
और कᳱमत ᭭तर कᳱ तेज िगरावट को थामने कᳱ कोिशश कᳱ जाती है ।  
36.3 नीितयᲂ के उे᭫य- 

रा᳦ᲂ के बीच बढ़ती ᱟई आᳶथक अ᭠तᳶनभᭅता कᳱ दिृ᳥ से िविनमय 
दर कᳱ ि᭭थरता भी नीितयᲂ का मह᭜वपूणᭅ उे᭫य बन जाता है । ᳰक᭠तु 
वतᭅमान संदभᭅ मᱶ हम अपनी िववेचना को इन तीन उे᭫यᲂ तक सीिमत 
रखᱶग े। 

(1) आᳶथक िवकास या संवृि कम को बनाये रखना; 
(2) अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᮧाकृितक बरेोजगारी के समावेश सिहत पूणᭅ 

रोजगार कᳱ ि᭭थित पदैा करना; 
(3) कᳱमत-᭭तर कᳱ ि᭭थरता को बनाये रखना । 

36.4 मौᳰᮤक नीित- 

मौᳰᮤक नीित से ᮧाय:  आशय मुᮤा कᳱ पूᳶत पर िनयंᮢण के 
मा᭟यम से िनि᳟त आᳶथक उे᭫यᲂ को ᮧा᳙ करने कᳱ नीित से िलया 
जाता ह ै। शािपरो कᳱ पᳯरभाषा इसी आशय को ᳞Ღ करती ह ै। उनके 
अनुसार ''मौᳰᮤक नीित, सामा᭠य आᳶथक नीित के उे᭫यᲂ कᳱ ᮧाि᳙ के 
उपकरण के ᱨप मᱶ मुᮤा कᳱ पूᳶत पर के᭠ᮤीय बᱹक के िनयंᮢण का उपयोग 
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ह'ै' । िवकास ᮧᳰᮓया के संदभᭅ मᱶ मौᳰᮤक नीित से अिधक िव᭭मृत आशय 
िलया जाता ह ै। जी. के. शॉ. के अनुसार ''मौᳰᮤक नीित से हमारा आशय 
मुᮤा कᳱ माᮢा, उपल᭣धता या लागत मᱶ पᳯरवतᭅन हेतु मौᳰᮤक 
अिधकाᳯरयᲂ ᳇ारा उठायी ᳰकसी भी सुिवचाᳯरत ᳰᮓया से होता ह'ै' । 
वतᭅमान संदभᭅ मᱶ हम इस पᳯरभाषा को समुिचत मान सकते ह ᱹ। यᲂᳰक 
कुल मांग के ᮧब᭠धन के िलये मौᳰᮤक अिधकारी मुᮤा कᳱ माᮢा के साथ 
साख कᳱ उपल᭣धता और लागत के यंᮢᲂ का उपयोग कर सकते ह ᱹ। 
31.5 मौᳰᮤक नीित के औजार- 

मुᮤा कᳱ पूᳶत, उसकᳱ लागत और साख कᳱ उपल᭣धता को 
ᮧभािवत करने के िलये मौᳰᮤक नीित मᱶ ᮧमुख ᱨप से इन उपकरणᲂ का 
ᮧयोग होता ह ै। 

36.5.1 खलु ेबाजार कᳱ ᳰᮓयायᱶ (Open Market Operations):  यह 
मौᳰᮤक नीित का सबसे मह᭜वपूणᭅ उपकरण है । के᭠ᮤीय बकᱹ ᮧितभूितयᲂ 
के खुले बाजारᲂ मᱶ ᮓय और िवᮓय के मा᭟यम से मौᳰᮤक आधार या उन 
सᱫाधारक मुᮤा (Monetary Base or High Powered Money) मᱶ पᳯरवतᭅन 
लाकर मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ मुᮤा गुणक (Money Multiplier) गुना पᳯरवतᭅन ला 
सकता है । ᮧसारा᭜मक ᮧवृिᱫयᲂ पर िनयंᮢण हेतु के᭠ᮤीय बᱹक 
ᮧितभूितयᲂ का िवᮓय करेगा । इससे बकᱹᲂ के सुरिᭃत कोष कम हो 
जावᱶगे । बकᱹ अपने ऋणᲂ और िनवेश मᱶ कमी के िलये बा᭟य हᲂग ेतथा 
इस ᮧकार मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ मुᮤा-गुणक गुनी कमी आ जावगेी । 
ᮧितभूितयᲂ कᳱ पूᳶत के बाजारᲂ मᱶ बढ़ने से उनके दामᲂ मᱶ कमी आवगेी, 
िजससे बाजार मᱶ ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि होगी । ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि से 
ऋणᲂ कᳱ मांग मᱶ भी कमी हो जावगेी । इस ᮧकार मुᮤा कᳱ पूᳶत और 
मांग मᱶ कमी कुल मांग मᱶ भी कमी लाकर ᮧसारा᭜मक ᮧवृिᱫयᲂ पर 
िनयंᮢण कर सकेगी । 

संकुचना᭜मक ᮧवृिᱫयᲂ पर िनयंᮢण के िलये के᭠ᮤीय बकᱹ खुल े
बाजार मᱶ ᮧितभूितयᲂ को खरीदगेी । इससे बᱹकᲂ कᳱ जमाᲐ और 
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सुरिᭃत कोषᲂ मᱶ वृि होगी । व ेअिधक ऋण देने तथा िनवशे करने के 
िलये समथᭅ हो सकᱶ गे । ᮧितभूितयᲂ कᳱ खरीद मᱶ वृि के कारण उनके 
दामᲂ मᱶ वृि और ᭣याज कᳱ दरᲂ मᱶ कमी आ जावेगी । ᭣याज कᳱ दर मᱶ 
कमी ऋणᲂ कᳱ मांग को बढ़ायेगी । ऋणᲂ कᳱ पूᳶत और मांग मᱶ वृि से 
कुल मांग मᱶ अिभवृि हो सकेगी तथा म᭠दी का ᮧकोप दरू हो सकेगा । 

36.5.2 आव᭫यक सरुिᭃत कोष मᱶ पᳯरवतᭅन (Change in Reserve 

Requirements) - बᱹकᲂ को अपनी जमाᲐ का एक िनि᳟त अनुपात के᭠ᮤीय 
बᱹक के पास जमा के ᱨप मᱶ या अपने नकदी के ᱨप मᱶ रखना पड़ता है । 
के᭠ᮤीय बकᱹ इस सुरिᭃत कोष के अनुपात मᱶ कमी और वृि के मा᭟यम से 
बᱹकᲂ के मौᳰᮤक आधार मᱶ ᮓमश: वृि और कमी कर सकती है । इससे 
मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ वृि और कमी लाकर कुल मांग कᳱ ि᭭थित को ᮧभािवत 
कर सकती ह ᱹ। ᮧसारा᭜मक ᮧवृिᱫयᲂ पर िनयंᮢण के िलये जब सुरिᭃत 
कोपानुपात कᳱ आव᭫यकता को बढा ᳰदया जावेगा तो बकᱹो कᳱ उधार 
देने कᳱ ᭃमता कम हो जायेगी । यᲂᳰक बकᱹᲂ को अब पहल ेकᳱ अपेᭃा 
अिधक सुरिᭃत कोष रखना पड़ेगा । मुᮤा-गणुक का मू᭨य कम हो जाने से 
मुᮤा कᳱ माᮢा कम हो जावेगी और इसका कुल मांग मᱶ कमी ᱨप ᮧभाव 
पड़ सकेगा । 

संकुचना᭜मक ᮧवृिᱫयᲂ कᳱ शिᲦ को कम करने के िलये सुरिᭃत 
कोषᲂ कᳱ जᱨरत को घटा ᳰदया जावगेा । इससे बकᱹᲂ कᳱ उधार देने कᳱ 
ᭃमता बढ़ जावेगी और व ेअिधक उधार दकेर मुᮤा कᳱ पूᳶत बड़ा सकᱶ गे । 
मुᮤा-गुणक के मू᭨य मᱶ वृि हो जाने से भी मुᮤा कᳱ पूᳶत बढ़ सकेगी और 
इस कारण कुल मांग मᱶ वृि के मा᭟यम से म᭠दी का ᮧभाव दरू ᳰकया जा 
सकेगा । 

36.5.3 बकᱹ दर म ेपᳯरवतᭅन (Change in Bank Rate):  बᱹक दर या 
िजसको सामा᭠यतया पुनᭅबᲵा दर भी कहा जाता ह,ᱹ अब उतना 
शिᲦशाली औजार नहᱭ माना जाता िजतना पहले माना जाता था । यह 
मुᮤा कᳱ पूᳶत को, उधार कᳱ लागत मᱶ पᳯरवतᭅन के मा᭟यम से ᮧभािवत 
करने का अᮧ᭜यᭃ तरीका है । तेजी और म᭠दी कᳱ ᮧवृिᱫयᲂ को िनयंिᮢत 
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करने के िलये अब इसका उपयोग खुले बाजार कᳱ ᳰᮓया को बल देने के 
िलए ᳰकया जाता ह ै। तेजी कᳱ ᮧवृिᱫयᲂ पर िनयंᮢण के िलये बᱹक दर को 
बढ़ा ᳰदया जाता ह ै। इससे बाजार कᳱ ᭣याज कᳱ अ᭠य दरᲂ मᱶ भी वृि हो 
जाती ह ैऔर उधार मंहगा हो जाने से उसकᳱ मांग भी कम हो सकती ह ै। 
पुनबᭅᲵा दर बढ़ जाने से बᱹकᲂ को के᭠ᮤीय बकᱹ से िमलने वाली िवᱫीयन 
सुिवधा महंगी हो जाती है अत: बकᱹ के᭠ᮤीय बᱹक से कम उधार लेते हᱹ । 
इससे बकᱹᲂ के मौᳰᮤक आधार मᱶ कमी आ जाती है और वे कम गुनी साख 
का िनमाᭅण कर पाते ह ᱹ। 

म᭠दी कᳱ ᮧवृिᱫयᲂ पर िनयंᮢण करने के िलए बकᱹ दर को घटा 
ᳰदया जाता है । इससे बाजार मᱶ ᭣याज कᳱ दरᱶ भी कम हो जाती ह ै। 
उधार कᳱ मांग बढ़ने से आᳶथक गितिविधयᲂ को ᮧो᭜साहन िमलता ह ै
और म᭠दी के ᮧभाव को िनयंिᮢत करने मᱶ मदद िमलती ह ै। 

36.5.4 गणुा᭜मक साख िनयंᮢ क उपाय (Methods of Qualitative 

Credit Control):  इन उपायᲂ का आ᮰य साख, कᳱ उपल᭣धता और लागत 
को ᮧभािवत कर िविवध आᳶथक गितिविधयᲂ को अथᭅ᳞व᭭था कᳱ 
जᱨरत के अनुसार ᮧो᭜सािहत और हतो᭜सािहत करना होता है । इन 
तरीकᲂ का ᮧयोग ᳞ापार चᮓᳱय सामा᭠य आᳶथक गितिविधयᲂ मᱶ ᮧसार 
संकुचन के िलये उतना मह᭜व नही रखता, िजतना िवकास कᳱ ᳰदशा को 
ᮧभािवत करने के िलये होता है । सीमा᭠तर जᱨरतᲂ मᱶ पᳯरवतᭅन, 

ᳰकराया ᮓय पित कᳱ शतᲄ मᱶ पᳯरवतᭅन, साख कᳱ उᲬतम सीमा के 
िनधाᭅरण, िविवध उपयोगᲂ के िलये उधार कᳱ दरᲂ मᱶ अ᭠तर आᳰद उपायᲂ 
को इस िविध के अ᭠तगᭅत अपनाया जाता है । 

इस तरीके का मह᭜व भारत जैसे िवकासशील अथᭅ᳞व᭭था के िलये 
अिधक है । ऐसे देशᲂ मᱶ िवकास ᮧᳰᮓया को िविवध ᭃेᮢकᲂ (Sectors) से 
अभाव और अितरेक जिनत खतरᲂ के कारण कᳱमत वृि और कमी कᳱ 
सम᭭या का सामना करना पड़ता है । इन सम᭭याᲐ का सामना 
स᭥बि᭠धत ᭃेᮢकᲂ मᱶ साख के ᮧवाह को आव᭫यकतानुसार घटा-बढ़ाकर 
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ᳰकया जा सकता ह ै । इसके िलए सामा᭠य मौᳰᮤक ᮧवाह मᱶ घटी-बढ़ी 
करने कᳱ जᱨरत नहᱭ है । 

इन उपकरणᲂ मᱶ से खुले बाजार कᳱ ᳰᮓया और सुरिᭃत 
कोषानुपात के तरीके के उपयोग ᳇ारा बकᱹᲂ के मौᳰᮤक आधार को सीध े
ᮧभािवत करके मुᮤा कᳱ कुल पूᳶत मᱶ पᳯरवतᭅन लाया जाता ह ै। जबᳰक 
बᱹक दर के मा᭟यम से साख कᳱ लागत को ᮧभािवत कर परोᭃ ᱨप से 
मुᮤा कᳱ माᮢा को ᮧभािवत ᳰकया जाता ह ै । गुणा᭜मक अथवा 
चयना᭜मक साख िनयंᮢण के तरीकᲂ का उपयोग िवशेषकर साख कᳱ 
उपल᭣धता को वांिछत ᳰदशा मᱶ बढ़ाकर और अवांिछत ᳰदशा मᱶ रोक कर 
आᳶथक गितिविधयᲂ को ᮧभािवत करने के िलए ᳰकया जाता है । 
36.6 मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता- 

मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता का उे᭫य कुल मांग और आय ᭭तर 
को ᮧभािवत कर सकने कᳱ ᭃमता से होगा । यᳰद तेजी और मुᮤा᭭फᳱित 
के चरण मᱶ मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ कमी के ᮧयास से कुल मांग मᱶ कमी पैदा हो 
तथा म᭠दी के चरण मᱶ मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ वृि से कुल मांग मᱶ वृि हो तो 
मौᳰᮤक नीित को सफल माना जावेगा । 

36.6.1 ᮧसार काल मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता- सामा᭠य ᮧसार 
या तेजी कᳱ ि᭭थित मᱶ मौᳰᮤक नीित के मा᭟यम से कुल मांग को ᮧभािवत 
ᳰकया जा सकता ह ै । ᳰक᭠तु मौᳰᮤक नीित कᳱ यह ᮧभावकता मांग 
अिभᮧेᳯरत (Demand pull) ᮧकार कᳱ मुᮤा ᭭फᳱित तक सीिमत रहेगी । 
लागत अᮕेिषत (Cost push) मुᮤा ᭭फᳱित को िनयंिᮢत करने मᱶ मौᳰᮤक 
नीित अᮧभावी रहगेी ।म᭟यम ᭭तर कᳱ तेज कᳱ ि᭭थित मᱶ मुᮤा कᳱ माᮢा 
मᱶ कमी लाने के िलये अपनाये उपायᲂ से ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि हो जावगेी 
। इससे िनवशे और ᭭थायी उपभोग कᳱ व᭭तुᲐ पर ᳰकये जाने वाल े᳞यᲂ 
मᱶ कमी होने से कुल मांग मᱶ कमी संभव हो सकेगी । 

तीᮯ मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ ि᭭थित मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ सफलता संᳰदध 
होगी । यहाँ मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ कमी के ᳇ारा ᭣याज कᳱ दरᲂ मᱶ यᳰद 
सामा᭠य ᭭तर कᳱ वृि पैदा कᳱ गई तो तेजी से बढ़ती ᱟई कᳱमतᲂ के 



684 
 

जिनत लाभदायकता के लोभ मᱶ ᭣याज कᳱ लागत कᳱ उपेᭃा करके भी 
िनवेश आᳰद करते रह सकते हᱹ । अितᳯरᲦ िनवेश के िलये मौᳰᮤक 
संसाधनᲂ का जुटाव ऐसे समय चलन के वगे (velocity) मᱶ वृि के मा᭟यम 
से संभव हो सकेगा । ऐसी ि᭭थित मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ सफलता के िलये 
यᳰद मुᮤा कᳱ पूᳶत घटाने के िलये अ᭜यिधक कड़े उपायᲂ का अवल᭥बन 
करके ᭣याज कᳱ दरᲂ को अित ऊँचा उठा ᳰदया जाय तो इसके पᳯरणाम 
अिधक अि᭭थरता कारक तथा लागत युᲦ हᲂगे । पहले तो इसके िलये 
खुल ेबाजार मᱶ भारी माᮢा मᱶ ᮧितभूितयᲂ को िबᮓय हेतु ᮧ᭭तुत करता 
पड़ेगा । इससे सरकारी ᮧितभूितयᲂ के दामᲂ मᱶ भारी कमी जिनत हािन 
होगी तथा ᮧितभूित बाजार मᱶ अ᭭त᳞᭭तता छा जावगेी । दसूरे, ᭣याज 
कᳱ दरᲂ मᱶ असाधारण वृि का पᳯरणाम िनवेश ᳞यᲂ मᱶ यकायक भारी 
कमी के ᱨप मᱶ ᮧकट हो सकता ह ै। इससे अथᭅ᳞व᭭था मᱶ घोर अवसाद 
कᳱ ᮧवृिᱫ को ज᭠म िमल. सकता ह ै। 

उपयुᭅᲦ िववचेना से ᭭पाट है ᳰक घोर तेजी और लागत ᭭फᳱित 
जैसी ि᭭थितयᲂ मᱶ मौᳰᮤक नीित अिधक ᮧभावक नही हो पायेगा । इसकᳱ 
ᮧभावकता सामा᭠य ᮧकार कᳱ तेजी और मांग अिभᮧेᳯरत मुᮤा ᭭फᳱित के 
िनयंᮢण तक सीिमत रहेगी । 

36.6.2 म᭠दीकाल म े मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता- कᳱ᭠स के 
अनुसार म᭠दी के दौर मᱶ मौᳰᮤक नीित सफल नहᱭ हो सकती। म᭠दी के 
ᮧकोप को दरू करने के िलये मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ वृि के मा᭟यम से कुल 
मांग मᱶ वृि दो ᮧमुख कारणᲂ से संभव नहᱭ हो पावेगी । पहला कारण 
तो म᭠दीकाल मᱶ पूंजी कᳱ सीमा᭠त उ᭜पादकता मᱶ अ᭜यिधक कमी का ह ै। 
मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ वृि से ᭣याज कᳱ दरᲂ मᱶ कमी लाकर िनवशे ᳞य को 
नही बढ़ाया जा सकता, यᲂᳰक म᭠दी मᱶ पूजंी कᳱ सीमा᭠त उ᭜पादकता 
अ᭜यिधक नीची हो जाने से िनवेश कᳱ अिभᮧेरणा ही समा᳙ ᮧाय हो 
जाती है । अत: िनवशे मᱶ वृि के अभाव मᱶ कुल मांग मᱶ वृि नहᱭ हो 
पावᱶगी । दसूरा कारण तरलता जाल कᳱ उपि᭭थित जिनत बाधा होगी । 
कᳱ᭠स के अनुसार म᭠दी के तल मᱶ लोगᲂ कᳱ मुᮤा को नकदी मᱶ धारण 
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करने कᳱ मांग अन᭠त लोचयुᲦ हो जाती है । इस कारण वे मुᮤा का 
ᮧयोग ᮧितभूितयᲂ आᳰद के खरीदने मᱶ न कर उसे नकदी मᱶ ही अपने पास 
रखते ह ᱹ। के᭠ᮤीय बकᱹ ᳇ारा मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ कᳱ गई वृि ऐसी ि᭭थित मᱶ 
ᮧितभूितयᲂ पर ᳞यᲂ का ᱨप धारण नही कर पावगेी । लोग इसे नकदी 
के ᱨप मᱶ अपने पास संिचत कर लᱶगे । इस ᭣याज कᳱ दर मᱶ िगरावट नहᱭ 
आ सकने के कारण िनवशे मᱶ वृि संभव नही होगी। इन दो ᮧमुख 
कारणᲂ से म᭠दी कᳱ ि᭭थित मᱶ सुधार मौᳰᮤक नीित के मा᭟यम से संभव 
नहᱭ होगा । 

36.7 मौᳰᮤक नीित कᳱ सीमायᱶ- 
मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता पᳯरि᭭थितयᲂ कᳱ उपयुᲦता पर 

िनभᭅर होती है यᲂᳰक इसको अनेक सीमाᲐ का सामना करता पड़ता ह ै
। 

(अ) चलन वगे कᳱ सम᭭या- पूवᭅ िववेचना मᱶ आपने देखा ᳰक मुᮤा 
का चलन वेग तेजी काल मᱶ बढ़ जाता ह;ै और म᭠दी के दौर मᱶ 
अ᭜यिधक कम हो जाता ह ै। इस कारण मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ वृि 
चलन वेग मᱶ कमी के ᳇ारा और पूᳶत मᱶ कमी चलन वेग मᱶ - 

वृि के ᳇ारा जब िनर᭭त हो जाती ह,ै तो मौᳰᮤक नीित 
िन᭬ᮧभावी बन जाती है ।  

(ब) िनवेश कᳱ ᭣याज के ᮧित लोचशीलना- कᳱ᭠स के अनुसार 
िनवेश ᭣याज कᳱ दर के ᮧित कम, पूजंी कᳱ सीमा᭠त 
उ᭜पादकता के ᮧित अिधक संवदेनशील होता है । मौᳰᮤक 
नीित ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि और कमी के मा᭟यम से ही िनवेश 
᳞यᲂ मᱶ कमी तथा वृि लाकर कुल मांग को ᮧभािवत कर 
पाती है । जब िनवशे ही ᭣याज कᳱ दर मᱶ पᳯरवतᭅन से 
ᮧभािवत न हो तो मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता खटाई मᱶ पड़ 
जाती है ।  
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(स) लागत अᮕेिषत मुᮤा ᭭फᳱित को िनयंिᮢत कर सकते मᱶ भी 
मौᳰᮤक नीित कᳱ उपयोिगता सीिमत हो जाती है । यᲂᳰक, 

िजन कारणᲂ से लागत अᮕेिषत ᭭फᳱित पदैा होती ह,ै मुᮤा कᳱ 
माᮢा मᱶ पᳯरवतᭅन से वे सीध ेᮧभािवत नहᱭ ᳰकये जा सकते। 

(द) गैर-बᱹक म᭟य᭭थᲂ कᳱ भूिमका का बढ़ता ᱟआ असर भी मौᳰᮤक 
नीित कᳱ ᮧभावकता को सीिमत कर देना ह ै । बीमा 
क᭥पिनयाँ, यूिनट ᮝ᭭ट, िचट फ᭛ड जैसी सं᭭थायᱶ भी उधार देने 
और िनवेश करने के कायᭅ मᱶ रत हᱹ । ऐसी सं᭭थाᲐ पर के᭠ᮤीय 
बᱹक का कोई िनयंᮢण नही होता । अत: इनके लेन-देनᲂ का 
कुल मांग पर पड़ने वाला ᮧभाव मौᳰᮤक नीित का पᳯरिध से 
बाहर बना रहता है । 

(ह) अ᭠तरालᲂ कᳱ िव᳒मानता और अिनि᳟तता ᮨᳱडमैन के 
अनुसार आ᭠तᳯरक और बा᳭ अ᭠तरालᲂ कᳱ उपि᭭थित तथा 
उनकᳱ अविध स᭥ब᭠धी अिनᳲ᳟तता िववेकाधीन 
(discretionary) मौᳰᮤक नीित के अपनाने मᱶ सबसे बड़ी बाधा ह ै
। इसी कारण ᮨᳱडमैन िववेकाधीन मौᳰᮤक नीित के पᭃ मᱶ 
नहᱭ ह ᱹ। 

इन सीमाᲐ के अलावा िवकासशील देशᲂ मᱶ गरै मौᳰᮤक ᭃेᮢ कᳱ 
िव᳒मानता इन देशᲂ मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ उपयोिगता को सीिमत कर 
देती ह ै। मौᳰᮤक नीित को अिधक सत बनाकर इसे ᮧभावकारी बनाने 
के मागᭅ मᱶ बाधायᱶ ह ै। अिधक सत मौᳰᮤक नीित से सरकार कᳱ ऋण 
ᮧब᭠धन नीित और िवᱫ बाजार कᳱ ि᭭थरता को खतरा पदैा हो जाता है 
। इसके अलावा सत मौᳰᮤक नीित का छोटे ᳞वसायᲂ, भवन िनमाᭅण 
और ᭭थानीय िनकायᲂ के िनवशेᲂ और ᳞यᲂ पर ᮧितकूल असर पड़ने कᳱ 
संभावना बनी रहती ह ै। 
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36.8 राजकोषीय नीित का आशय- 

राजकोषीय नीित से ᮧाय:  आशय ऐसे सरकारी ᳞य और राज᭭व 
(revenue) कायᭅᮓमᲂ से होता ह,ै िजनका उपयोग उ᭜पिᱫ, रोजगार और 
कᳱमत ᭭तरᲂ पर पड़ने वाल ेअवांिछत ᮧभावᲂ को दरू करने और वांिछत 
ᮧभावᲂ को ᮧो᭜सािहत करने हतुे ᳰकया जाता हो । हारवे और जॉ᭠सन के 
श᭣दᲂ मᱶ राजकोषीय नीित से आशय ''आᳶथक गितिविधयᲂ के ᭭तर एव ं
सᱨप (Pattern) को ᮧभािवत करने के िलये सरकारी ᳞यᲂ और कराधान 
अिभक᭨पना (design) मᱶ पᳯरवतᭅन लाना ह ै। '' जी के शॉ ने अिधक ᳞ापक 
आधार पर राजकोषीय नीित को पᳯरभािषत ᳰकया है । उनके अनुसार 
''हम सरकारी ᳞य के ᭭तर, संरचना और समयन (timing) मᱶ पᳯरवतᭅन या 
कर (tax) देने के ढाँचे, भार और बार᭥बारता मᱶ पᳯरवतᭅन के ᳰकसी भी 
िनणᭅय को राजकोषीय नीित पᳯरभािषत कर सकते हᱹ ।'' 

िन᭬कषᭅ यह है ᳰक आᳶथक गितिविधयᲂ मᱶ पᳯरवतᭅन लाने के उे᭫य 
से सरकारी राज᭭व और ᳞य कायᭅᮓम मᱶ ᳰकये गये ᳰकसी भी पᳯरवतᭅन 
को राजकोषीय नीित माना जाता ह ै। 
36.9 चᮓᳱयता िवरोधी राजकोषीय नीित (Counter 

Cyclical Fiscal Policy) 

अथᭅ᳞व᭭था मᱶ दीघᭅकािलक स᭠तुलन संवृि पथ से ऊपर और 
नीचे कᳱ ओर िवचलन को िनयंिᮢत करता राजकोषीय नीित का ᮧमुख 
उे᭫य होता है । इस नीित के अ᭠तगᭅत सरकार बजट िनमाᭅण कᳱ 
स᭠तुलनकारी तमाम धारणाᲐ से मुᲦ होकर आᳶथक ि᭭थरता के उे᭫य 
से आव᭫यकतानुसार घाटे और अिधशषे के बजटᲂ का आ᮰य लेती रहती 
है । तेजी या ᮧसार काल मᱶ अिधशेष बजट नीित का अवल᭥बन कर 
सरकार कुल मांग मᱶ कमी लाने का ᮧयास कर सकती ह ै। अिधशषे बजट 
के िलये सरकार करᲂ मᱶ वृि या सरकारी ᳞यᲂ मᱶ कमी या ᳰफर दोनᲂ 
उपायᲂ का एक साथ आ᮰य ले सकती है। म᭠दी के ᮧकोप के िनवारणाथᭅ 
सरकार घाटे कᳱ बजट नीित का सहारा लकेर कुल मांग मᱶ वृि लाने का 
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य᳀ कर सकती है । घाटे के बजट के िलए सरकार को करᲂ मᱶ कमी, ᳞यᲂ 
मᱶ वृि और सामािजक सुरᭃा उपायᲂ को बढ़ाना पड़ेगा । 
36.10 चᮓᳱयता िवरोधी नीित और अतंरालᲂ कᳱ सम᭭या 

मौᳰᮤक नीित कᳱ अपेᭃा राजकोषीय नीित मᱶ समया᭠तरालᲂ कᳱ 
बाधाᲐ का सामना करना पड़ता है । अिभ᭄ान स᭥ब᭠धी और 
ᳰᮓया᭠वयन स᭥ब᭠धी आ᭠तᳯरक अ᭠तरालᲂ के साथ इसमᱶ ᮧभावो᭜पाद 
स᭥ब᭠धी बा᳭ अ᭠तराल का भी ᳞वधान आता ह ै। ये अ᭠तराल नीित कᳱ 
ᮧभावकता मᱶ अिनि᳟तता पदैा कर देते है । इनमᱶ से ᮧभावो᭜पाद 
अ᭠तराल यᲂᳰक बा᳭ कारकᲂ पर अिधक िनभᭅर होता ह ैअत इसे नीित 
स᭥ब᭠धी पᳯरवधᭅनᲂ से कम नहᱭ ᳰकया जा पाता । अिभ᭄ान अ᭠तराल 
और ᳰᮓया᭠वयन अ᭠तराल को ᮓमश:  न᭥यता फामूᭅला और ᭭वचािलत 
ि᭭थरताकारकᲂ के उपयोग से कम ᳰकया जा सकता ह ै। अ᭠तरालᲂ कᳱ 
सम᭭या के िनवारण के िलये इन सुधारᲂ का समावेश चᮓᳱयता िवरोधी 
राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता को बढ़ा दगेा । 

36.10.1 न᭥यता सूᮢ  (Formula flexibility): - इसके अ᭠तगᭅत चᮓᳱय 
ᮧवृिᱫयᲂ कᳱ ᳰदशा दशाᭅने वाल े संकेतको को पूवᭅ िनधाᭅᳯरत कर िलया 
जाता है । उदाहरण के िलये ऐसे संकेत रोजगार ᭭वर मᱶ िनि᳟त िब᭠दᲐु 
तक उतार, कᳱमत ᭭तर मᱶ िनि᳟त िब᭠दᲐु तक कᳱ वृि आᳰद को म᭠दी 
और तेजी चरण का ᮧतीक मान िलया जाय । जैसे ही इन पवूᭅ िनधाᭅᳯरत 
संकेतकᲂ से तेजी या म᭠दी कᳱ ᮧवृिᱫयᲂ कᳱ शुᱨआत का बोध हो, उनके 
ᮧितकारक उपायᲂ को ᳰᮓयाि᭠वत कर ᳰदया जाय । यᳰद पूवᭅ िनधाᭅᳯरत 
संकेतक बरेोजगारी मᱶ िनि᳟त िब᭠दᲐु तक कᳱ वृि का संकेत देकर 
म᭠दी को सूिचत करते ह,ᱹ तो तदनुᱨप करᲂ मᱶ कमी, सरकारी ᳞यᲂ मᱶ 
वृि और सामािजक सुरᭃा उपायᲂ मᱶ वृि तुर᭠त अपना कर अिभ᭄ान 
अ᭠तराल कᳱ सम᭭या को कम ᳰकया जा सकता ह ै। ᳰक᭠तु इस सूᮢ को 
अपनाने मᱶ सबसे बड़ी बाधा ऐसे िव᳡सनीय संकेतकᲂ का पूवᭅ िनधाᭅरण 
हᱹ जो ᮧवृिᱫयᲂ का सही संकेत करᱶ । 
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36.10.2 ᭭वचािलत ि᭭थरक (Automatic Stabilizers):  इसके 
अ᭠तगᭅत अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ऐसे करᲂ और सरकारी ᳞यᲂ का समावेश कर 
िलया जाता है जो अपने आप ही चᮓᳱयता िवरोधी ᮧवृिᱫ को बल देते ह ᱹ
। इनके समावेश से सरकार ᳇ारा िवचारपवूᭅक उठाये चᮓᳱयता िवरोधी 
उपायᲂ के ᳰᮓया᭠वयन के अ᭠तराल कᳱ सम᭭या का समाधान िमल जाता 
है । ᭭वचािलत ि᭭थरकᲂ मᱶ ᮧगितशील आय और िनगम कर, बेरोजगारी 
बीमा भᱫा तथा सामािजक सुरᭃा के ᮧगितशील कायᭅᮓम आते है । 
ᮧसार काल मᱶ जब मौᳰᮤक आय और िनगमᲂ का लाभ तेज गित से बढ़ते 
ह ᱹतो ᮧगितशील करᲂ के मा᭟यम से उᱫरोᱫर अिधक अनुपात मᱶ लोगᲂ 
कᳱ ᮓयशिᲦ अपने आप राज᭭व के ᱨप मᱶ ᳲखच आवगेी । इसके साथ 
बेरोजगारᲂ कᳱ संया मᱶ िगरावट के कारण बेरोजगारी भᱫे का सरकारी 
भुगतान कम हो जावगेा । इस कारण कुल मांग मᱶ ᭭वत: ही कमी कᳱ 
ᮧᳰᮓया को ज᭠म िमलगेा, िजससे ᮧसार कᳱ गित को िनयंिᮢत करने मᱶ 
सहायता िमलेगी । म᭠दी के दौर मᱶ लोगᲂ कᳱ मौᳰᮤक आय और िनयमᲂ के 
लाभ मᱶ तेजी से िगरावट आवगेी । ᮧगितशील कर ᳞व᭭था के कारण 
लोगᲂ पर कर का भार अनुपात मᱶ बᱟत कम पड़ने से राज᭭व के ᱨप मᱶ 
कम ᮓयशिᲦ चुकानी पड़ेगी । इसके अलावा बरेोजगारी, गरीबी आᳰद 
बढ़ जाने से सामािजक बीमा के अ᭠तगᭅत सरकार को अिधक भᱫᲂ का 
भुगतान करना पड़ेगा । इस कारण कुल मांग मᱶ ᭭वत: ही कुछ अिभविृ 
को ज᭠म िमलेगा, िजससे संकुचन कᳱ ᮧवृिᱫ को िनयंिᮢत करने मᱶ मदद 
िमलेगी । 

अकेले ᭭वचािलत ि᭭थरकᲂ या न᭥यता सूᮢ के मा᭟यम से ᳰकये गये 
ᮧयासᲂ से ᳞ापार चᮓᳱय उतार-चढ़ावᲂ को ᮧभावक ढंग से िनयंिᮢत 
नहᱭ ᳰकया जा सकता । इन उपायᲂ के साथ चᮓᳱयता िवरोधी 
सुिवचाᳯरत राजकोषीय उपकरणᲂ का भी उपयोग, राजकोषीय नीित कᳱ 
ᮧभावकता को बढ़ा सकेगा । 
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36.11 राजकोषीय नीित के उपकरण 

राजकोषीय नीित के औजारᲂ मᱶ करᲂ सरकारी ᳞यᲂ, ह᭭ता᭠तरण 
भुगतानᲂ, घषᭅण ᳞य छूटᲂ, मू᭨य सहा᭦य नीितयᲂ, कर स᭥ब᭠धी 
ᳯरयायतᲂ और छूटᲂ तथा सामािजक ऋणᲂ आᳰद अनेक उपायᲂ का 
समावेश हो सकता है । हम अपनी िववेचना को कुछ ᮧमुख औजारᲂ तक 
ही सीिमत रखᱶगे ।  

36.11.1 कर- राजकोषीय नीित के उपकरणᲂ मᱶ करᲂ का मह᭜वपूणᭅ 
᭭थान ह ै । करᲂ कᳱ ᮧगितशील ᳞व᭭था अथᭅ᳞व᭭था मᱶ आᳶथक 
गितिविधयᲂ के उतार-चढाव के िवᱧ ᭭वायत ि᭭थरता कारकᲂ का कायᭅ 
करती है । चᮓᳱयता िवरोधी राजकोषीय नीित मᱶ करᲂ के मा᭟यम से कुल 
मांग के अवयव-उपभोग तथा िनवेश को ᮧभािवत कर मांग कᳱ ि᭭थित 
को ᮧभािवत ᳰकया जा सकता ह ैकरᲂ का उपयोग िव᳒मान कर-दरᲂ मᱶ 
पᳯरवतᭅन और करᲂ कᳱ संरचना मᱶ उलट-फेर के ᳇ारा ᳰकया जा सकता ह ै
। 

तेजी कᳱ ᮧवृिᱫ को िनयंिᮢत करने के िलये आय कर, िनगम कर 
और ᳞य कर जैसे ᮧ᭜यᭃ करᲂ कᳱ दरᲂ मᱶ वृि कᳱ जा सकती है । इन 
करᲂ के साथ अितᳯरᲦ अिधभार (surcharge) कᳱ ᳞व᭭था लागू कᳱ जा 
सकती ह ै। कुल मांग के अवयव िनवेश के ᮧभािवत करने मᱶ आय कर कᳱ 
अपेᭃा िनगम कर मᱶ वृि का अिधक सीधा ᮧभाव पड़ेगा । ᳞िᲦगत 
आय कर मᱶ वृि लोगᲂ कᳱ ᳞य योय आय मᱶ कमी लाकर उपभोग ᳞यᲂ 
मᱶ कमी का कारण बन सकेगी । ᳞य कर का सीधा ᮧभाव उपभोग मांग 
पर पड़ेगा । व᭭तुᲐ पर करᲂ के बोझ कᳱ वृि मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ ि᭭थित को 
और िबगाड़ सकती ह ै। इन करᲂ मᱶ वृि से लागत मᱶ वृि के कारण 
कᳱमत ᭭तर मᱶ वृि को बल िमलगेा । इसिलये इन करᲂ मᱶ वृि का ऐसे 
समय ᮧयोग उिचत नही होगा । करᲂ के औजार का तेजी के समय 
अितवादी उपयोग म᭠दी के दौर को ज᭠म न द े द,े इसके िलये परूी 
सावधानी अपेिᭃत रहेगी । 
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म᭠दी के दौर को िनयंिᮢत करने के िलये ᮧ᭜यᭃ करᲂ मᱶ कमी के 

साथ परोᭃ करᲂ मᱶ कमी का भी सहारा िलया जा सकता ह ै। यᲂᳰक 
ऐसी व᭭तुए ंपर करᲂ कᳱ कमी िजनकᳱ मांग अिधक लोचदार हो, उनकᳱ 
मांग मᱶ अिधक वृि के ᳇ारा कुल मांग को बढ़ाने मᱶ उपयोगी होगी । कुल 
मांग के िनवेश अवयव को उᱫेिजत करने के िलये िनगम कर मᱶ कमी 
अिधक उपयोगी होगी । कुछ अथᭅशाᳫी आय कर मᱶ कमी को भी िनवेश 
᳞य कᳱ अिभवृि मᱶ काफᳱ उपयोगी मानते हᱹ । उनके अनुसार आय कर 
मᱶ कमी से अिधक आय अजᭅन का आकषᭅण बढ़ जावेगा िजससे िनवशे 
ᮧवृिᱫयᲂ को बल िमलेगा । इसके िवपरीत यह धारणा ᳞Ღ कᳱ जाती ह ै
ᳰक घोर म᭠दी के दौर मᱶ िनगम और आय करᲂ मᱶ कमी कᳱ ᮧᳰᮓया इन 
करᲂ मᱶ और कमी कᳱ ᮧ᭜याशा पैदा कर सकती ह,ै ऐसी ि᭭थित मᱶ िनवेश 
मᱶ वृि कᳱ जगह कमी भी आ सकती ह ै। आय कर कᳱ दरᲂ मᱶ कमी और 
छूट कᳱ सीमा मᱶ वृि से उपभोग ᳞य मᱶ वृि अव᭫य संभव होगी । 
िनवेश को उᱫेिजत करने मᱶ उपभोग ᳞यᲂ मᱶ वृि का अव᭫य ही 
सकारा᭜मक ᮧभाव पड़ेगा । 

करᲂ मᱶ पᳯरवतᭅन तेजी को ᮧभावक ढगं से िनयंिᮢत कर पावेगा, 
मौᳰᮤक अथᭅशाᳫी इससे सहमत नहᱭ । उनके अनुसार करᲂ कᳱ वृि को 
अ᭭थायी मान कर लोग इसे अपनी बचतᲂ मᱶ कमी के ᳇ारा यᳰद चुका देते 
है तो उपभोग ᳞य इससे ᮧभािवत नहᱭ हो पावेगा । इसी तरह म᭠दी के 
दौरान करᲂ मᱶ कटौती को यᳰद लोग सरकार कᳱ इस ᳰदशा मᱶ शुᱨआत ही 
मानते हᲂ, तो वे भिव᭬य मᱶ और कटौितयᲂ कᳱ ᮧ᭜याशी से िनवेश ᳞यᲂ 
को रोके रख सकते हᱹ । 

36.11.2 सावᭅजिनक ᳞ य-चᮓᳱयता िवरोधी सावᭅजिनक ᳞ यᲂ के दो 
ᮧकार हो सकते ह ᱹ। पहला ᮧकार, समुीपन ᳞य (Pump Priming) और 
दसूरा ᭃितपूरक सावᭅजिनक ᳞ य समुीपन सावᭅजिनक ᳞य ᳞व᭭था मᱶ 
सरकार अपनी भूिमका को आᳶथक गितिविधयᲂ कᳱ ᮧᳰᮓया मᱶ पैदा ᱟआ 
दोष अ᭭थायी ᮧकृित का ह ै। एक बार सरकारी ᳞यᲂ मᱶ पयाᭅ᳙ पᳯरवतᭅन 
लाकर यᳰद इस दोष को दरू कर ᳰदया जाय तो अथᭅ᳞व᭭था समुीिपत 
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होकर अपने सामा᭠य गितिविधयᲂ पर लौट आवेगी । इसिलये आᳶथक 
िशिथलता को दरू करने के िलये सरकार कᳱ ओर से ᳞य ᳇ारा ᮧाथिमक 
सहायता पᱟँचायी जाती है । यह मदद उसी तरह कᳱ होती है जैसे ᱨके 
ᱟए है᭠ड प᭥प को चाल ूकरने के िलये उसमᱶ ऊपर से पानी डाल ᳰदया 
जाय । है᭠ड प᭥प के चालू होते ही जैसे ऊपर से पानी डालना ब᭠द कर 
ᳰदया जाता ह;ै जैसे ही आᳶथक गितिविधयᲂ मᱶ उᱫेजना आते ही सरकारी 
᳞यᲂ मᱶ वृि रोक दी जाती ह ै। 

ᭃितपूरक सावᭅजिनक ᳞य ᳞व᭭था के अ᭠तगᭅत सरकार केवल 
ᮧारि᭥भक उीपन ᮧᳰᮓया तक अपने ᳞यᲂ मᱶ वृि को सीिमत नही 
रखती । सरकारी ᳞य नीित का उे᭫य यही कुल मांग मᱶ िनजी ᳞य कᳱ 
ᭃितपूᳶत करना हो जाता ह ै। सरकारी ᳞य का ऊँचा ᭭तर उस समय तक 
ᭃितपूᳶत का कायᭅ करेगा जब तक िनजी ᳞य का ᭭तर उठ कर कुल मांग 
को कुल पूᳶत के बराबर नही कर देता । ᭃितपूरक सावᭅजिनक ᳞य अनेक 
ᱨपᲂ मᱶ ᳰᮓयाशील होता है । उनमᱶ व᭭तुᲐ और सेवाᲐ के सामा᭠य ᮓय 
हेतु ᳞य, ह᭭ता᭠तरण ᳞य और सावᭅजिनक िनमाᭅण ᳞य अिधक 
मह᭜वपूणᭅ ह-ै  

(अ) सामा᭠य ᮓय हेतु सावᭅजिनक ᳞य मे सरकार व᭭तुᲐ और सेवाᲐ 
कᳱ सामा᭠य दशा मᱶ भी बᱟत बड़ी ᮕाहक होती ह ै । म᭠दी के दौर मᱶ 
जबᳰक व᭭तुᲐ और सेवाᲐ कᳱ मांग मᱶ कमी का ᮓम चल रहा हो, 
सरकार अपने ᳞यᲂ को बढ़ाकर कुल मांग मᱶ िगरावट को रोक सकती ह ै
। अपने ᳞यᲂ को बढ़ाने के िलए संसाधनᲂ का जुटाव ऐसी पᳯरि᭭थित मᱶ 
नोट छाप कर और सावᭅजिनक ऋणᲂ के मा᭟यमᲂ से कर सकती है । 
सरकारी ᳞यᲂ मᱶ िबना कर लगाये कᳱ गई वृि का गुणक मू᭨य ऊँचा 
होने से आय वृि पर ᮧभाव कई गुना तथा सीधा पड़ेगा। 

तेजी के दौर मᱶ िनजी उपभोग और िनवेश ᳞य तेजी से बढ़ते जाते 
है । ऐसी ि᭭थित मᱶ सरकारी ᳞यᲂ मᱶ कमी से कुल मांग कᳱ तेज गित मे 
वृि पर दबाव घटेगा। ᳰक᭠तु सरकारी ᳞यᲂ कᳱ ᮧकृित कᳱ िवशेषता के 
कारण उनमे वृि कᳱ अपेᭃा सामा᭠य कमी कर अिधक कᳯठन होता है । 
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यᲂᳰक सरकारी ᳞यᲂ का िनधाᭅरण केवल आᳶथक िहतᲂ को दिृ᳥गत 
रखकर नहᱭ ᳰकया जाता, इसमᱶ सामािजक और राजनीितक त᭜वᲂ का भी 
मह᭜व होता है । ᳰफर भी तेजी के दौर मᱶ जो कुछ सावᭅजिनक ᳞ य मᱶ कमी 
लायी जा सकेगी उसका गुणक गुना ᮧभाव ᮓय शिᲦ कᳱ कमी मᱶ पड़ 
सकता है । ᳰक᭠तु उ᭜पादक सावᭅजिनक ᳞यᲂ मᱶ कमी नहᱭ कᳱ जानी 
चािहये अ᭠यथा उसका ᮧभाव पूᳶत मᱶ कमी के कारण ᭭फᳱितवधᭅक हो 
जायेगा ।  
(ब) ह᭭ता᭠तरण ᳞य- ह᭭ता᭠तरण ᳞यᲂ का उपयोग म᭠दी के ᮧकोप को 
दरू करने के िलये उ᭜पादन अिधक ᮧभावक और आसान होगा । 
बेरोजगारी भᱫा और अ᭠य सामािजक सुरᭃाᲐ के िलए ᳰकये भुगतान 
ᮧाय: िन᳜ आय वगᭅ को ᮧा᳙ होते ह ै। व ेइसका अिधकांश भाग उपभोग 
पर खचᭅ करᱶगे। इससे कुल मांग मᱶ सीधा वृि ᮧभािवत होगी । 

ह᭭ता᭠तरण ᳞यᲂ मᱶ वृि करना तो आसान ह,ै ᳰक᭠तु तेजी के 
समय मᱶ ᭭वचािलत ᳞य मदᲂ को छोड़कर अ᭠य मᱶ कमी लाना कᳯठन हो 
जाता हᱹ । पे᭠शन, ᮕे᭒यूटीज आᳰद के मद तो ᮧसंिवदा᭜मक होते ह,ै अत: 

इनमᱶ कमी कᳱ कोई गुजंाइश ही नही होती । बुढ़ापा पे᭠शन, िवकलांग 
लाभ, अनाथ और िवधवाᲐ के भᱫे आᳰद ᳞यᲂ को मानवीय िहत के 
आधार पर अिधक कम नहᱭ ᳰकया जा सकता । इस ᮧकार ह᭭ता᭠तरण 
᳞यᲂ का इतना बड़ा भाग कटौितयᲂ के घरेे से बाहर रह जाता है ᳰक इन 
᳞यᲂ मᱶ कमी ᳇ारा कुल मांग कᳱ ि᭭थित मᱶ िवशेष कभी संभव नही ।  

(स) सावᭅजिनक िनमाᭅण ᳞य- ये ᳞य एक तरह के सावᭅजिनक 
िनवेश जैसी ᮧकृित के होते है । इनके मा᭟यम से सड़क िनमाᭅण, रेल 
िनमाᭅण, भवन िनमाᭅण, ᳲसचाई, िचᳰक᭜सा, िशᭃा सुिवधाᲐ का िव᭭तार, 

सामािजक उपयोग और क᭨याण सुिवधाᲐ मᱶ वृि आᳰद संभव हो पाती 
है। म᭠दी के दौर मᱶ सावᭅजिनक िनमाᭅण कायᲄ पर ᳞य ᳇ारा बरेोजगारᲂ 
को काम जुटाकर उपभोग व᭭तुᲐ कᳱ मांग को बढ़ाया जा सकता ह ै। 
म᭠दी के दौरान इनके ᳇ारा आᳶथक और सामािजक दिृ᳥ से उपयोगी 
पᳯरस᭥पिᱫयᲂ का िनमाᭅण बढ़ाया जा सकता है । इनका म᭠दी के समय 
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िनजी िनवेश ᳞यᲂ पर भी िनर᭭तकारी ᮧभाव नही पड़ता, और न 
ह᭭ता᭠तरण ᳞यᲂ कᳱ तरह लोगᲂ के आ᭜म स᭥मान तथा आ᭜म िव᳡ास 
को ये ᳞य अवमूि᭨यत करते ह ै। 

सावᭅजिनक िनमाᭅण कायᲄ को िबना िवल᭥ब के, पयाᭅ᳙ कारण मᱶ 
और उपयुᲦ समय पर शᱨु करवा देने पर ही इन लाभᲂ कᳱ ᮧाि᳙ हो 
पावेगी । इस कायᭅ हेतु िगरावट कᳱ ᮧवृिᱫ का समय पर सही अनुमान, 

पयाᭅ᳙ माᮢा मᱶ संसाधनᲂ का जुटाव और पहले से ऐसे िनमाᭅण कायᲄ कᳱ 
सूची तथा योजना बना कर रखी जानी चािहये । िनमाᭅण कायᲄ कᳱ सूची 
मᱶ अ᭨पाविध और दीघाᭅविध पᳯरयोजना कᳱ अलग ᳞व᭭था होनी 
चािहये, ताᳰक िगरावट कᳱ ᮧकृित के अनुसार पᳯरयोजनाᲐ को अपनाया 
जा सके । इनके चुनाव मᱶ इस त᭝य का भी ᭟यान रखा जाना चािहये ᳰक 
इन कᳱ इनसे िनजी िनमाᭅण कायᲄ का ᮧित᭭थापन न हो । ᳞वहार मᱶ इन 
सब बातᲂ का ᭟यान रख पाना कᳯठन होता है अत: ऐसे िनमाᭅण कायᲄ कᳱ 
आᳶथक उपयोिगता सीिमत हो जाती है ।  

तेजी के दौर मᱶ यह तो संभव हो सकता है ᳰक नये िनमाᭅण कायᲄ 
को शᱨु न ᳰकया जाय । ᳰक᭠तु पहल ेसे चल रह,े अधूरे और रख-रखाव 
स᭥ब᭠धी कायᲄ पर ᳞य नही करना संभव नही हो पावगेा । यᲂᳰक ऐसा 
करने पर पहले ᳰकये गये ᳞ यᲂ के ᳞थᭅ हो जाने कᳱ संभावना बढ़ जायेगी 
।  

36.11.3 सावᭅजिनक ऋण- राजकोषीय नीित के अ᭠तगᭅत 
उ᭜प᳖ बजट के घाटे को पूरा करने का ᮧसंग सावᭅजिनक ऋणᲂ के इन 
चार ᱨपᲂ से जुड़ा है - 
(अ) गरै-बकᱹ जनता स ेऋण- यᳰद सरकार अपने बजट घाटे कᳱ पूᳶत आम 
जनता से ऋण ᮧा᳙ करके करती है तो सामा᭠यतया ऐसे ऋणᲂ के ᳞य 
ᱨप मᱶ उपयोग का ᭭फᳱित कारक ᮧभाव नही होगा । जनता ऐसे ऋणᲂ 
मᱶ, अपने उपभोग ᳞ यᲂ को कम करके या अपनी बचतᲂ का उपयोग करके 
धन लगाती ह ै । इन ऋणᲂ मᱶ धन लगाने के अभाव मᱶ इस रािश का 
उपयोग िनजी उपभोग या िनवेश के िलए होता । यᳰद लोग अपने 
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िनि᭬ᮓय संचयᲂ का उपयोग सावᭅजिनक ऋणᲂ मᱶ धन लगाने के िलये करᱶ 
तो इसका ᮧभाव ᮧसारा᭜मक होगा । 
(ब) बै᳴कग ᳞व᭭था स ेउधार- यᳰद बᱹक अपने िनि᭬ᮓय तरल साधनᲂ का 
उपयोग सरकार को ऋण देने के िलए करने ह ैतो इसका ᮧसारा᭜मक 
ᮧभाव पड़ेगा । अत: म᭠दी काल मᱶ बᱹक के इन साधनᲂ का सावᭅजिनक 
ऋण के मा᭟यम से उपयोग अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ सुधार लावेगा । ᳰक᭠तु यᳰद 
बᱹक सावᭅजिनक ऋणᲂ मᱶ धन, िनजी ऋणᲂ को कम करके लगाते है तो 
इसका कोई ᮧसारा᭜मक ᮧभाव नहᱭ होगा । 
(स) राजकोष स ेआहरण ᳇ारा: - राजकोष मᱶ िनि᭬ᮓय पड़ी सरकारी 
जमारािश का आहरण करके यᳰद सरकार बजट घाटे कᳱ पूᳶत करती ह ै
तो इसका ᮧसारा᭜मक ᮧभाव होगा । ᳰक᭠तु इस मद मᱶ थोड़ी सी रािश 
होती ह,ै अतः इसका कोई उ᭨लखेनीय ᮧभाव नही पड़ सकता । 
(द) नोट छाप कर ᮧा᳙ ऋण: - यᳰद सरकार नोट छाप कर बजट के घाटे 
कᳱ पूᳶत करती है तो इसका ᳞ापक ᮧसारा᭜मक ᮧभाव पड़ेगा । गहन 
म᭠दी के समय इस ᮲ोत का उपयोग म᭠दी के दु᭬ ᮧभाव को िमटाने मᱶ 
अिधक उपयोगी होगा । 

तेजी के दौर मᱶ सरकार अिधशषे बजट के मा᭟यम से सावᭅजिनक 
ऋणᲂ के समायन (Liquidation) ᳇ारा कुल मांग मᱶ संकुचना᭜मक ᮧभाव 
पैदा कर सकती ह ै। जनता और बै᳴कग ᳞व᭭था ᳇ारा धाᳯरत सावᭅजिनक 
ऋणᲂ के सरकार ᳇ारा समायन करने पर ᮧसारा᭜मक ᮧवृिᱫयᲂ पर उस 
समय राजकोषीय नीित पर दबाव कब हो जायेगा जब जनता और बकᱹ 
इस रािश का सᳰᮓय उपयोग करने लगᱶग े।  
36.12 राजकोषीय नीित कᳱ सीमायᱶ- 

मौᳰᮤक नीित कᳱ तरह राजकोषीय नीित भी चᮓᳱयता कᳱ सम᭭या 
का वांिछत समाधान नहᱭ कर पाती । इसकᳱ अनेक सीमायᱶ ह ᱹ- 
(अ) अ᭠तरालो का ᳞वधान:  मौᳰᮤक नीित कᳱ अपेᭃा राजकोषीय नीित 
मᱶ आ᭠तᳯरक और बा᳭ दोनᲂ ᮧकार के अ᭠तरालᲂ का ᳞वधान, अिधक 
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पाया जाता ह ै। अथᭅ᳞व᭭था कᳱ ᮧवृिᱫ कᳱ सही परख उसके अनुसार 
नीित का िनधाᭅरण और ᳰᮓया᭠वयन तथा नीित स᭥ब᭠धी उपायᲂ ᳇ारा 
वांिछत ᮧभावᲂ का ᮧितफलन आᳰद सभी पᭃᲂ मᱶ अिधक समय खप 
जाता है । 

(ब) सही पवूाᭅनमुानᲂ कᳱ कमी:  - राजकोषीय नीित कᳱ सफलता आᳶथक 
ᮧवृिᱫयᲂ के सही पवूाᭅनुमानᲂ पर िनभᭅर रहती है । आᳶथक गितिविधयᲂ 
के पवूाᭅनुमान ᮧाय: अपूणᭅ और ᮢुᳯटपूणᭅ होते ह;ᱹ अत: राजकोषीय उपायᲂ 
का सही िनधाᭅरण संभव नही हो पाता । 
(स) राजकोषीय उपायᲂ का ᮧभाव अथᭅ᳞व᭭था के सभी वगᲄ और ᭃेᮢᲂ 
पर समान ᱨप से नही पड़ता, यᲂᳰक इसमᱶ अथᭅ᳞व᭭था के बाजारी यंᮢ 
कᳱ ᳰᮓयाशीलता से छेड़खानी कᳱ जाती है । सरकारी ह᭭तᭃेप से 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िवᭃेपण (distortion) बढ़ता ह;ै िजसका अपने आप 
संशोधन नहᱭ हो पाता । अत: इस नीित का कुछ ᭃेᮢᲂ पर अनुकूल तो 
अ᭠य पर ᮧितकूल ᮧभाव पड़ता रहता ह।ै 

(द) लागत-अᮕेिषत मुᮤा ᭭फᳱित पर भी राजकोषीय नीित ᮧभावकारी 
नही होती । इसके ᮧितकूल सरकारी ह᭭तᭃेप के कारण एकािधकारी 
ᮧवृिᱫयᲂ के पनपने से लागत वृि तथा कᳱमत वृि को ᮧो᭜साहन 
िमलता है । 

(य) तीᮯ ᭭फᳱितकारक पᳯरि᭭थितयᲂ को िनयंिᮢत करने मᱶ राजकोषीय 
नीित कम सफल हो पाती है और अिधक ᮧगितशील कर ᮧणाली अपनाने 
से उ᭜पादन मᱶ कमी का खतरा पैदा हो जाता ह ै।  
(र) ᭃितपूरक राजकोषीय नीित के अ᭠तगᭅत कुल मांग मᱶ वृि के िलये 
बढ़ाये गये सरकारी खचᲄ के बराबर यᳰद िनजी खचᲄ मᱶ कमी हो जाय तो 
नीित अपने उे᭫य मᱶ सफल नही हो सकती । इसी तरह कुल मांग मᱶ कमी 
लाने के िलये ᳰकये गये सरकारी ᳞यᲂ मᱶ कमी यᳰद िनजी ᳞यᲂ कᳱ वृि 
से िनर᭭त हो जाय तो यहाँ भी नीित सफल नही होगी । 
(ल) राजकोषीय नीित राजनैितक ᮧभावᲂ से अछूती नही रह पाती । 
इसिलए ᮧाय: राजनैितक ᭭वाथᲄ कᳱ िसि के िलये इसमᱶ आᳶथक िहतᲂ 
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का बिलदान कर ᳰदया जाता है । उपयुᭅᲦ सीमाᲐ के उपरा᭠त भी 
᭭वचािलत ि᭭थरता कारक त᭜वᲂ के समावेश तथा मौᳰᮤक नीित के 
साथ-साथ राजकोषीय उपायᲂ को अपनाने से इस नीित कᳱ ᮧभावकता 
को बढ़ाया जा सकता है । 
36.13 श᭣दावली 

 मागं ᮧब᭠धन नीित:  िजसमᱶ कुल मांग मᱶ पᳯरवतᭅन लाकर आᳶथक 
गितिविधयᲂ को ᮧभािवत करने का उे᭫य अ᭠तᳶनिहत रहता ह ै। 

 मुᮤ ागणुक उᲬ सᱫायᲦु (high powered) मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ ᮧारंिभक 
पᳯरवतᭅन से मुᮤा को माᮢा मᱶ अ᭠तत: कुल पᳯरवतᭅन । 

 गणुा᭜मक साख िनयंᮢ ण तरीके- िजनसे कुल मुᮤा कᳱ पूᳶत को 
िबना ᮧभािवत ᳰकये, साख के िविवध उपयोगᲂ को अथᭅ᳞ व᭭था 
कᳱ जᱨरत के अनुसार ᮧो᭜सािहत और हतो᭜सािहत ᳰकया जाता 
हो । 

 सीमा᭠तर जᱨरतᱶ- इसमᱶ िविवध ᮧितभूितयᲂ के आधार पर उधार 
देने पर बकᱹᲂ ᳇ारा अनावृत मू᭨यᲂ के िनधाᭅरण को मौᳰᮤक 
अिधकारी सं᭭था ᳇ारा ᳰकया जाता ह ै । लागत-अᮕेिषत मुᮤा 
᭭फᳱित - सामा᭠य उ᭜पादन लागत मᱶ वृि के कारण मू᭨य ᭭तर मᱶ 
होने वाली वृि का ᮓम। 

 मागं अिभᮧᳯेरत मुᮤ ा᭭फᳱित: - व᭭तुᲐ और सेवाᲐ कᳱ कुल मांग 
मᱶ सापेिᭃक दिृ᳥ के कारण मू᭨य ᭭तर मᱶ होने वाला वृि-कम । 

 पूजंी कᳱ सीमा᭠त उ᭜पादकता - आ᭠तᳯरक ᮧितफल कᳱ दर मᱶ 
पᳯरवतᭅन से पूजंीगत ᭭टॉक मᱶ होने वाली अितᳯरᲦ पᳯरवतᭅन । 

 िववकेाधीन मौᳰᮤक नीित: - सुिवचाᳯरत मौᳰᮤक नीित िजसके 
अ᭠तगᭅत वा᭭तिवक चरᲂ को ᮧभािवत करने के उे᭫य से मुᮤा कᳱ 
माᮢा मᱶ िनि᳟त पᳯरवतᭅन लाने का ᮧयास सि᳖िहत हो। 
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 सरकार कᳱ ऋण ᮧब᭠धन नीित: - वह नीित िजसमᱶ सरकार मुᮤा 
और िवᱫ बाजार कᳱ ि᭭थित को ᭟यान मᱶ रखकर अपनी ऋण 
᳞व᭭था का ᮧब᭠धन करती ह ै। 

 चᮓᳱयता िवरोधी राजकोषीय नीित: - िजसके अ᭠तगᭅत 
सावᭅजिनक ᳞य और कर जैसे उपायᲂ के मा᭟यम से सरकार 
आᳶथक गितिविधयᲂ मᱶ ᳞ापार चᮓᳱय पᳯरवतᭅनᲂ को िनयंिᮢत 
करती हᲂ । इसमᱶ ᮧसार काल मᱶ ᮧसार िवरोधी और संकुचन काल 
मᱶ संकुचन िवरोधी उपायᲂ का सहारा िलया जाता ह ै। 

 िववकेाधीन राजकोषीय नीित: - राजकोषीय उपायᲂ या 
उपकरणᲂ मᱶ सुिवचाᳯरत पᳯरवतᭅनᲂ के मा᭟यम से वा᭭विवक चरᲂ 
को ᮧभािवत करने कᳱ सᳰᮓयतावादी सरकारी नीित । 

 ᭭वचािलत ि᭭थरक - राजकोषीय चरᲂ मᱶ अपने आप पदैा होने 
वाले चᮓᳱय ᮧवृिᱫ िवरोधी पᳯरवतᭅनᲂ के कारक अ᭠तᳶनिहत 
उपाय । 

 समुीपन ᳞य - आᳶथक गितिविधयᲂ को गितशील करने के िलये 
सरकारी ᳞यᲂ के ᳇ारा ᮧदᱫ ᮧारंिभक उᱫेजना सरकारी ᳞यᲂ 
का उे᭫य यहाँ माᮢ ᮧारंिभक उᱫेजना पदैा करना ही होता है । 

 बजटीय घाटा: - सरकारी कर राज᭭व के ऊपर सरकारी ᳞यᲂ का 
अितरेक । 

 उᲬ सᱫा यᲦु मुᮤ ा:  - चलन कᳱ कुल माᮢा जो जनता के ᳇ारा 
अपने पास रख ली गई हो और बᱹकᲂ ᳇ारा सुरिᭃत कोष के ᱨप मᱶ 
रखी गई हो । 

 ह᭭ता᭠तरण भगुतान या ᳞य: - ऐसे भुगतान जो चालू वषᭅ मᱶ 
ᳰकसी उ᭜पादक सेवा का पᳯरणाम न हो । इनमᱶ केवल ᮓय शिᲦ 
का एक हाथ से दसूरे हाथ मᱶ ह᭭ता᭠तरण होता हो, ᮧितफल मᱶ 
कोई उ᭜पादन कायᭅ नहᱭ ᳰकया जाता । 
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36.14 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  – 
Public Finanace Theory & Practice – Musgrave & Musgrave  
Macro Economic Analysis- Edward Shapiro  
Modern Macro Economics – Woglem 
Macro Economics – Rosalind Levacic  
Macro economics Robert J Garden  
Monetary Policy & Financial System – Paul M. Horvitz  
Macro Economic Analysis – Rana & Verma  
Monetary Theory, H.L. Bhatia  
Macro Economic – M.C. Vaish  
Reserve Bank of India functioning & working 

36.15 बोध ᮧ᳤ 

(1) मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧसार काल और संकुचन काल मᱶ ᮧभावकता पर 
ᮧकाश डािलये।  

(2) मौᳰᮤक नीित के िविवध उपकरणᲂ के सापेिᭃत मह᭜व और 
ᳰᮓयाशीलता कᳱ िववेचना कᳱिजये। 

(3) मौᳰᮤक नीित का आशय ᭭प᳥ करते ᱟए इसकᳱ सीमाᲐ को ᭭प᳥ 
कᳱिजए। 

(4) राजकोषीय नीित का या आशय ह?ै संकुचन और ᮧसार काल मᱶ 
इसकᳱ ᮧभावकता पर ᮧकाश डािलये। 

(5) राजकोषीय नीित के िविवध उपकरणᲂ कᳱ ᳰᮓयाशीलता कᳱ 
िववेचना कᳱिजये। 

(6) चᮓᳱयता िवरोधी राजकोषीय नीित कᳱ सीमाᲐ को समझाइये। 
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इकाई 37  
मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता  

(Effectiveness of Monetary Policy) 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
37.0 उे᭫य 

37.1 ᮧ᭭तावना 

37.2 ᮧभावकता के स᭥ब᭠ध मᱶ सामा᭠य धारणायᱶ 
37.3 मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता से आशय 

37.4 म᭠दी मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता 
37.4.1 कᳱि᭠सयन अिभमत 

37.4.2 िनवेश कᳱ ᭣याज कᳱ अपेᭃा बलेोचदारता  
37.4.3 मौᳰᮤकतावादी धारणा 

37.5 तेजीकाल मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता 
37.5.1 कᳱ᭠सीयन अिभमत 

37.5.2 चलन-वेग मᱶ पᳯरवतᭅन के संभािवत कारण  
37.5.3 अिधक सत मौᳰᮤक नीित कᳱ सीमायᱶ  



701 
 

37.6 तेजी काल मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ उपयोिगता 
37.7 मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ पᳯरवतᭅन के ᮧभाव 

37.8 सारांश 

37.9 श᭣दावली 

37.10 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  
37.11 बोध ᮧ᳤ 

37.0 उे᭫य 

इस इकाई के अ᭟ययन से आप इन त᭝यᲂ का ᭭प᳥ीकरण ᮧा᳙ कर 
सकᱶ ग:े  

(1) मौᳰᮤक नीित ᮧभावकता से स᭥बि᭠धत िविवध अिभमत; 

(2) म᭠दी को रोकने मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ सीमायᱶ; 
(3) तेजी को रोकने मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ सापेिᭃक ᮧभावकता, 
(4) अित सत मौᳰᮤक नीित के दु᭬ ᮧभाव, 

(5) मुᮤा कᳱ मांग स᭥ब᭠धी मतभेद और मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता 
का स᭥ब᭠ध । 

37.1 ᮧ᭭तावना 

िनि᳟त आᳶथक उे᭫यᲂ कᳱ ᮧाि᳙ के िलए मौᳰᮤक अिधकाᳯरयᲂ 
᳇ारा, जन िहत मᱶ मुᮤा कᳱ माᮢा और लागत मᱶ पᳯरवतᭅन को औजार के 
ᱨप मᱶ ᮧयुᲦ करने को मौᳰᮤक नीित कहा जाता ह ै। चᮓᳱयता िवरोधी 
नीित के ᱨप मᱶ मौᳰᮤक नीित का ᮧमुख उे᭫य आᳶथक ि᭭थरता को 
बनाये रखना रहगेा । इस ᮧसंग मᱶ मौᳰᮤक नीित का कुल मांग ᮧब᭠धन 
नीित के ᱨप मᱶ उपयोग ᳰकया जाता ह ै। ᳞ ापार चᮓᳱय उतार-चढावᲂ के 
ᮓम मᱶ, म᭠दीकाल मᱶ कुल मांग मᱶ अ᭜यिधक िगरावट और तेजी काल मᱶ 
अ᭜यिधक अिभवृि का सामना करना पड़ता है । यᳰद म᭠दी काल मᱶ 
ᮧसारा᭜मक और तेजी काल मᱶ संकुचना᭜मक मौᳰᮤक नीित का अवल᭥बन 
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ᳰकया जाय तो आᳶथक उतार-चढ़ावᲂ कᳱ तीᮯता मᱶ कमी लायी जा 
सकती ह ै। 

37.2 ᮧभावकता के स᭥ब᭠ध मᱶ सामा᭠य धारणायᱶ- 
ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫी मुᮤा को माᮢ िविनमय का मा᭟यम मानते थ े। 

अत: वा᭭तिवक आᳶथक गितिविधयᲂ को ᮧभािवत कर सकने मᱶ व ेमुᮤा 
कᳱ कोई भूिमका ᭭वीकार नही करते थे । उनके अनुसार मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ 
पᳯरवतᭅन केवल कᳱमत ᭭तर जैसे मौᳰᮤक चरᲂ पर ही ᮧभाव डालᱶग;े 

रोजगार ᭭तर, कुल उ᭜पादन और अ᭠य वा᭭तिवक चरᲂ पर इस पᳯरवतᭅन 
का कोई असर नही होगा । कᳱि᭠सय᭠स मुᮤा को ᮓयशिᲦ के संचय का 
आधार भी मानते ह ै । उनके िलये मुᮤा माᮢ िविनमय का मा᭟यम ही 
नहᱭ, तरलतम स᭥पिᱫ भी ह ै। अपनी स᭥पिᱫ के एक अंश को तरल ᱨप 
मᱶ धाᳯरत करना एक तकᭅ  संगत बात है । तरलता कᳱ पस᭠दगी के ᱨप मᱶ 
मुᮤा कᳱ मांग उसकᳱ दी गई पूᳶत से अ᭠यो᭠य ᳰᮓया करके ᭣याज कᳱ दर 
का िनधाᭅरण करती ह ै। अत: मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ पᳯरवतᭅन के ᳇ारा ᭣याज 
कᳱ दर मᱶ पᳯरवतᭅन लाकर िनवशे के मा᭟यम से वा᭭तिवक आᳶथक चरᲂ 
मᱶ पᳯरवतᭅन लाया जा सकता है । इस तरह कᳱि᭠सयं᭠स मौᳰᮤक नीित कᳱ 
सामा᭠य ᮧभावकता को उजागर करते है ।  

आधुिनक मौᳰᮤक अथᭅशाᳫी मुᮤा को स᭥पिᱫ धारण के एक 
मह᭜वपूणᭅ ᱨप मᱶ ᭭वीकार करते हᱹ और मुᮤा को आᳶथक पᳯरवतᭅनᲂ का 
मह᭜वपूणᭅ कारक भी मानते ह ै । ᳰक᭠तु व े िवचारयुᲦ (discretionary) 

मौᳰᮤक नीित कᳱ सफलता के ᮧित संदेहशील हᱹ । उनके अनुसार उपयुᲦ 
मौᳰᮤक नीित अपनाने मᱶ सरकार कᳱ अᭃमता, अ᭠तरालᲂ कᳱ उपि᭭थित 
और गुणक कᳱ अिनि᳟तताᲐ के कारण िवचारयुᲦ मौᳰᮤक नीित 
आᳶथक ि᭭थरता ᭭थापन कᳱ जगह अि᭭थरता पैदा करने का कारण बन 
जावेगी । अत: मौᳰᮤक आथᭅशाᳫी मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता के ᮧित 
आ᭭थावान नहᱭ हᱹ । य᳒िप वे मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ पᳯरवतᭅन को अ᭨पकाल मᱶ 
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उ᭜पिᱫ और रोजगार ᭭तर तथा दीघᭅकाल मᱶ केवल कᳱमत ᭭तर मᱶ 
पᳯरवतᭅन का ᮧमुख कारण मानते हᱹ । 

37.3 मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता स ेआशय-  

मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता से हमारा आशय मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ 
पᳯरवतᭅन ᳇ारा कुल मांग ि᭭थित मᱶ उपयुᲦ पᳯरवतᭅन ला सकने कᳱ 
ᭃमता से होगा । म᭠दी के दौर मᱶ, मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ वृि कᳱ नीित अपना 
कर यᳰद कुल मांग मᱶ वृि ᱨप पᳯरवतᭅन लाया जा सके तो मौᳰᮤक नीित 
ᮧभावक मानी जावेगी । इसी तरह तेजी के दौर मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ 
ᮧभावकता उस ि᭭थित मᱶ ᭭थािपत हो सकेगी, जब संकुचना᭜मक मौᳰᮤक 
नीित के मा᭟यम से कुल मांग मᱶ कमी लाकर तेजी के ᮧᮓम को िनयंिᮢत 
ᳰकया जा सके ।  
37.4 म᭠दी मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता:  - 

म᭠दी के दौर मᱶ आᳶथक गितिविधयᲂ मᱶ िशिथलता छा जाती है । 
ᮧसारा᭜मक मौᳰᮤक नीित के मा᭟यम से ᭣याज कᳱ दर मᱶ कमी लाकर 
िनवेश ᳞य मᱶ यᳰद वृि करवायी जा सके तो कुल मांग मᱶ वृि लायी 
जा सकती है । इस ᮧᳰᮓया के अ᭠तगᭅत के᭠ᮤीय बकᱹ खुले बाजार मᱶ 
ᮧितभूितयᲂ का िवᮓय करेगा । ᮧितभूितयᲂ कᳱ खरीद के मू᭨य मᱶ जो 
भुगतान ᳰकया जावगेा उससे बकᱹᲂ के पास जमाᲐ मᱶ वृि होगी और 
उनकᳱ उधार देने कᳱ ᭃमता बढ़ जायेगी । के᭠ᮤीय बकᱹ ᳇ारा ᮧितभूितयᲂ 
कᳱ खरीद से उनकᳱ मांग मᱶ वृि के मा᭟यम से ᮧितभूितयᲂ के दामᲂ मᱶ 
वृि होगी । ᮧितभूितयᲂ के दामᲂ मᱶ वृि से बाजारी ᭣याज कᳱ दरᲂ मᱶ 
िगरावट आवगेी । ᭣याज कᳱ दरᲂ मᱶ कमी के कारण िनवेश के िलये बकᱹ से 
उधार लेने कᳱ मांग बढ़ सकती है । बᱹको से कम ᭣याज कᳱ दर पर उधार 
लेकर यᳰद िनवेश ᳰकया गया तो कुल मांग मᱶ वृि के मा᭟यम से आᳶथक 
गितिविधयᲂ मᱶ उᱫेजना लाकर म᭠दी के ᱨझान को पलटा जा सकता ह ै। 

37.4.1 कᳱि᭠सयन अिभमत- कᳱ᭠स और उनके समथᭅक म᭠दी के दौर 
को िनयंिᮢत करने मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ भूिमका के बारे मᱶ अिधक 
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आशावादी नहᱭ । उनके अनुसार घोर म᭠दी के दौर मᱶ तरलता कᳱ 
पस᭠दगी के ᱨप मᱶ मुᮤा कᳱ मांग लगभग अन᭠त हो जाती ह ै। अत: जब 
मुᮤा कᳱ पूᳶत बढ़ाने के उपाय अपनाये जावᱶगे तो लोग बढ़ी ᱟई पूᳶत को 
नकदी के ᱨप मᱶ संिचत करते जावᱶगे । बकᱹ भी अपनी जमाᲐ को कम 
᭣याज पर उधार देने कᳱ जगह अपने ऊपर पड़ने वाले संभािवत दौरᲂ से 
संरᭃा के िलये तरल ᱨप मᱶ ही धाᳯरत करना चाहᱶगे । म᭠दी के दौर मᱶ 
᭣याज कᳱ दर अपने िन᳜तम ᭭तर पर होगी । लोग भिव᭬य मᱶ इसमᱶ और 
कमी कᳱ जगह केवल वृि कᳱ ही धारणा रखने लगᱶगे । इसीिलये व े
अपनी नकदी को ᮧितभूितयᲂ मᱶ िनवेिशत न कर तरल ᱨप मᱶ ही रखना 
चाहᱶग े । ऐसा करने से, भिव᭬य मᱶ ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि के समय 
ᮧितभूितयᲂ के दामᲂ मᱶ िगरावट के पूंजीगत नुकसान से वे बच जावᱶग े। 

मुᮤा कᳱ मांग अन᭠त हो जाने से जब बढ़ी ᱟई मुᮤा कᳱ पूᳶत को 
नकदी के ᱨप मᱶ धाᳯरत ᳰकया जाता रहेगा तो ᭣याज कᳱ दर और कम 
नही हो पावेगी । ᭣याज कᳱ दर मᱶ कमी के अभाव मᱶ िनवेश ᳞य मᱶ वृि 
नही हो पावगेी और कुल मांग मᱶ भी वृि नहᱭ होगी । इस तरह तरलता 
जाल कᳱ उपि᭭थित के कारण मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ वृि के ᳇ारा ᭣याज कᳱ दर 
मᱶ कमी न आ सकने से िनवेश ᳞य नहᱭ बढ़ पावेगा । ऐसी ि᭭थित को 
रेखािचᮢ 37.1 के मा᭟यम से अिधक ᭭प᳥ ᳰकया जा सकता है । 

 
रेखािचᮢ 37.1 

रेखािचᮢ 37.1 मᱶ LL वᮓ मुᮤा कᳱ नकदी के ᱨप मᱶ मांग को दशाᭅता 
ह ैजो o,i ᭣याज कᳱ दर पर पूणᭅ लोचदार या अन᭠त लोचयुᲦ मांग का 
ᱨप धारण कर लेती है । यᲂᳰक इसका ᱨप समाना᭠तर सीधी रेखानुमा 
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हो जाता ह ै। LL वᮓ का समाना᭠तर सीधी रेखानुमा भाग अथᭅ᳞व᭭था 
मᱶ तरलता जाल कᳱ उपि᭭थित का ᳒ोतक ह ै। 

MM तथा M1M1 रेखायᱶ मुᮤा कᳱ पूᳶत को दशाᭅती ह ᱹ । जब 
अथᭅ᳞व᭭था तरलता जाल मᱶ उलझी हो, उस समय ᮧसारा᭜मक मौᳰᮤक 
नीित के मा᭟यम से यᳰद मुᮤा कᳱ पूᳶत MM से बढ़ाकर M1M1 कर दी जाय 
तो इससे ᭣याज कᳱ दर मᱶ कोई कमी नही आवेगी । ᭣याज कᳱ दर मᱶ कमी 
के अभाव मᱶ िनवेश ᳞य मᱶ भी वृि नहᱭ होगी । इस तरह कुल मांग मᱶ 
वृि ला सकते मᱶ मौᳰᮤक नीित असफल हो जावेगी । 

37.4.2 िनवशे कᳱ ᭣याज कᳱ अपᭃेा बलेोचदारता- म᭠दी के 
िनवारण हेतु मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता के िवपᭃ मᱶ कᳱ᭠स का दसूरा 
तकᭅ  ᭣याज कᳱ दर कᳱ अपेᭃा िनवेश कᳱ बेलोचदारता है । कᳱ᭠स के 
अनुसार यᳰद अथᭅ᳞व᭭था तरलता जाल नही भी हो और मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ 
वृि ᭣याज कᳱ दर मᱶ कमी भी ला देती हो; तो भी मौᳰᮤक नीित 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ म᭠दी का ᮧकोप दरू नहᱭ कर पावेगी । म᭠दी के दौर मᱶ 
िनवेश कᳱ लाभदायकता लगभग शू᭠य हो जाती ह ै। अत: ᭣याज कᳱ दर मᱶ 
कमी के बावजूद िनवशे मᱶ कोई उ᭨लेखनीय वृि नही हो पावेगी । इस 
ि᭭थित को भी रेखािचᮢ 37.2 कᳱ सहायता से ᭭प᳥ ᳰकया जा सकता ह ै। 

 
रेखािचᮢ 37.2 

रेखािचᮢ, 37.2 मᱶ पूजंी कᳱ सीमा᭠त उ᭜पादकता रेखा (MEC) को 
बेलोचदार दशाᭅया गया । शᱨु मᱶ जब ᭣याज कᳱ दर O,i थी तो िनवेश O,I 
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हो रहा था । मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ वृि के ᳇ारा यᳰद ᭣याज कᳱ दर मᱶ i से i' 
के बराबर कमी करवा दी जाय तो िनवेश मᱶ बᱟत थोड़ी सी (I से I' के 
बराबर) वृि हो पावगेी जो अथᭅ᳞व᭭था को म᭠दी से उबारने के िलये 
पयाᭅ᳙ नहᱭ होगी । 

इन दो ᮧमुख तकᲄ के आधार पर कᳱ᭠स मौᳰᮤक नीित को म᭠दी के 
ᮧभाव को िमटाने मᱶ िवशेष ᮧभावक नहᱭ मानते । ᳰक᭠तु इसका आशय 
यह भी नहᱭ ᳰक ᮧसारा᭜मक मौᳰᮤक नीित का म᭠दीकाल मᱶ अथᭅ᳞व᭭था 
पर कोई असर नहᱭ पड़ता । इतना तो मानना ही पड़ेगा ᳰक ᮧसारा᭜मक 
मौᳰᮤक नीित अथᭅ᳞व᭭था मᱶ म᭠दी के ᮧकोप को बदतर होने से अव᭫य 
बचा सकती ह ै। 

37.4.3 मौᳰᮤकतावादी धारणा: - मौᳰᮤकतावादी अथᭅशाᳫी 
(Monetarist economists) यह तो मानते ह ᱹᳰक मुᮤा कᳱ माᮢा मौᳰᮤक रा᳦ीय 
आय के िनधाᭅरण मᱶ मह᭜वपूणᭅ भूिमका अदा करती है । ᳰक᭠तु उनके 
अनुसार मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ पᳯरवतᭅन का मौᳰᮤक रा᳦ीय आय मᱶ असर 
ल᭥ब ेसमय मᱶ और पᳯरवतᭅनशील अ᭠तरालᲂ के साथ होता ह ै। उदाहरण 
के िलये यᳰद म᭠दी के दौर मᱶ मुᮤा कᳱ पूᳶत बढ़ायी जाय तो इसका ᮧभाव 
छ: महीने मᱶ भी हो सकता है और दो साल मᱶ भी । इस अिनि᳟तता के 

कारण मौᳰᮤक अथᭅशाᳫी सᳰᮓय मौᳰᮤक नीित के पᭃ मᱶ नहᱭ । व ेि᭭थर 
मौᳰᮤक वृि के िनयम कᳱ अनुपालना के पᭃ मᱶ हᱹ । इस िनयम के 
अनुसार सरकार को ᮧितवषᭅ दीघᭅकािलक िवकास दर के अनुᱨप 4 या 5 
ᮧितशत मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ वृि करते रहना चािहये । उनके अनुसार इस 
िनयम के दढ़ृता से पालन होने पर अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अपने आप ि᭭थरता कᳱ 
ि᭭थित बनी रहेगी; जबᳰक सᳰᮓय ᮧसारा᭜मक नीित का ᮧाय: असर 
अि᭭थरता कारक होगा । ये अथᭅशाᳫी मानते हᱹ ᳰक सरकार का 
सᳰᮓयतावादी नीितयᲂ मᱶ 'अ᭜यिधक और अित िवल᭥ब' का िनयम लागू 
रहता ह ै । अत: संभव ह ै ᳰक मंदी के ᮧित सरकार काफᳱ िवल᭥ब से 
कायᭅवाही करने को चेते और ऐसे समय अ᭜यिधक ᮧसारा᭜मक नीित 
अपनाये जब म᭠दी का ᮧकोप अपने-आप दरू होने वाला हो । इस तरह 
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गलत समय पर गलत सरकारी मौᳰᮤक नीित का पᳯरणाम भयंकर तेजी 
कᳱ ि᭭थित पदैा कर सकता ह।ै 

37.5 तजेीकाल म ेमौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता:  

तेजी के दौर मᱶ संकुचना᭜मक मौᳰᮤक नीित के मा᭟यम से ᭣याज कᳱ 
दर मᱶ वृि करवा कर िनवेश ᳞य मᱶ यᳰद कमी लायी जा सके तो कुल 
मांग को घटाया जा सकता ह ै। संकुचना᭜मक मौᳰᮤक नीित के अ᭠तगᭅत 
के᭠ᮤीय बᱹक ᮧितभूित बाजार मᱶ ᮧितभूितयᲂ को बेचने कᳱ ᳰᮓया करेगा । 
इससे बाजार मᱶ ᮧितभूितयᲂ कᳱ पूᳶत बढ़ जावेगी और उनकᳱ कᳱमतᲂ मᱶ 
िगरावट आने से ᭣याज कᳱ दर बढ़ जावगेी । ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि से 
िनवेश कᳱ लागत, बढ़ जावेगी और िनवशे ᳞य मᱶ कमी कᳱ संभावना पदैा 
होगी । के᭠ᮤीय बकᱹ जब ᮧितभूितयᲂ का िवᮓय करेगा तो इ᭠हᱶ खरीदने 
वाल ेअपनी बकᱹ जमाᲐ का इसके िलये उपयोग करᱶग े। इससे बकᱹᲂ कᳱ 
जमाᲐ मᱶ कमी आवगेी और बकᱹᲂ कᳱ उधार देने कᳱ ᭃमता कम हो 
जावेगी । बᱹक साख पूᳶत को जब कम कर दᱶग ेतो इससे िनवेश के िलये 
उधार कम िमल पावगेा । िनवेश ᳞य मᱶ इस ᮧकार कमी होने से कुल 
मांग मᱶ कमी संभािवत होगी और तेजी के ᮧकोप को िनयंिᮢत करने मᱶ 
मदद िमलेगी । 

37.5.1 कᳱि᭠सयन अिभमत:  मांगाकृ᳥ (demand pull) ᮧकार कᳱ 
मुᮤा᭭फᳱित जिनत तेजी के दौर मᱶ संकुचना᭜मक मौᳰᮤक नीित कुछ 
सीमाᲐ के साथ ᮧभावकारी हो सकती ह ै । कᳱ᭠स ने मांगाकृ᳥ मुᮤा 
᭭फᳱित को ही दिृ᳥गत रखकर समि᳥गत नीितयᲂ का िववेचन ᳰकया है । 
मांगाकृ᳥ तेजी के दौर मᱶ संकुचना᭜मक मौᳰᮤक नीित उसी समय ᮧभावक 
हो सकेगी जब संकुचना᭜मक मौᳰᮤक नीित के कारण ᱟई ᭣याज कᳱ दर मᱶ 
वृि, िनवेश ᳞य मᱶ पयाᭅ᳙  कमी ला सके । यᳰद पूंजी कᳱ सीमा᭠त 
उ᭜पादकता या लाभदायकता बᱟत ऊँची हो तो ᭣याज कᳱ दर मᱶ सामा᭠य 
वृि से िनवशे ᳞य मᱶ िवशषे अ᭠तर नहᱭ पड़ेगा । ऐसी दशा मᱶ मौᳰᮤक 
नीित कᳱ ᮧभावकता भी पयाᭅ᳙ नही हो सकती । 
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मुᮤा के चलन-वेग (velocity of circulation of money) कᳱ अिनि᳟तता 
भी मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता को सीिमत कर देती है । उदाहरण के 
िलये मौᳰᮤक अिधकाᳯरयᲂ ᳇ारा संकुचना᭜मक मौᳰᮤक नीित के मा᭟यम 
से लायी गई मुᮤा के पᳯरमाण मᱶ कमी, यᳰद मुᮤा कᳱ इकाई के चलन-वेग 
मᱶ वृि के कारण िनर᭭त हो जाती है तो कुल मांग मᱶ कोई कमी नहᱭ आ 
पावेगी । यᳰद मौᳰᮤक अिधकारी पहल ेसे ही मुᮤा के चलन-वेग का सही 
अनुमान लगाकर, उसके ᮧभाव को िनर᭭त करते ᱟए मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ 
कमी लायᱶ तो मौᳰᮤक नीित ᮧभावकारी हो सकती है । ᳰक᭠तु अनेक 
कारणᲂ से चलन के वेग का सही-सही पूवाᭅनुमान लगा पाना असंभव हो 
जाता है । 

37.5.2 चलन-वगे म ेपᳯरवतᭅन के सभंािवत कारण:  तेजी के दौर मᱶ 
मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता को कम करने के िलये चलन-वेग मᱶ इन 
उपायᲂ ᳇ारा वृि संभव हो सकती ह:ै   

(अ) जनता ᳇ारा िव᳒मान मुᮤा कᳱ पूᳶत के अिधक ᮧभावक उपयोग के 
उपाय खोज लेने से चलन के वगे मᱶ वृि हो जावगेी । चलन-वेग मᱶ इस 
ᮧकार कᳱ गई वृि संकुचना᭜मक मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता को 
सीिमत कर देगी । 

(ब) बᱹकᲂ ᳇ारा पोटᭅ फोिलयो समायोजन कᳱ नीित अपना कर भी चलन 
के वगे को बढ़ाया जा सकता है । उदाहरण के िलये बकᱹ अपनी सरकारी 
ᮧितभूितयᲂ को बचेकर उनसे ᮧा᳙ रकम को ᳞ वसािययᲂ को ऋण देने के 
िलये ᮧयुᲦ करᱶ तो इससे बकᱹᲂ कᳱ जमाᲐ मᱶ सᳰᮓय जमाᲐ का अनुपात 
बढ़ जावेगा । बᱹकᲂ कᳱ इस ᮧवृिᱫ को उस दशा मᱶ और भी बल िमलगेा, 
जब उ᭠हᱶ भिव᭬य मᱶ ᭣याज कᳱ दर मᱶ और वृि कᳱ ᮧ᭜याशा हो । यᲂᳰक 
᭣याज कᳱ दर बढ़ने से ᮧितभूितयᲂ कᳱ कᳱमत िगरेगी अत: ᮧितभूितयᲂ को 
बेचने से एक तरफ तो बकᱹ ᮧितभूितयᲂ कᳱ कᳱमत मᱶ िगरावट जिनत होने 
से बच जावᱶग,े और दसूरी ओर अपने िनयिमत ᮕाहकᲂ कᳱ ऋण कᳱ मांग 
भी पूरी कर पावᱶग े। 
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(स) िवᱫीय म᭟य᭭थᲂ कᳱ बढ़ती ᱟई भूिमका के कारण भी कुल मांग को 
िनयंिᮢत कर सकने मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता को घटा ᳰदया है । 
यूिनट ᮝ᭭ट, बीमा क᭥पिनयᲂ, ऋण पᳯरषद ् (Loan Associations) 

पार᭭पᳯरक बचत बकᱹ आᳰद िवᱫीय म᭟य᭭थ भी लोगᲂ कᳱ बचतᲂ को 
ᮧा᳙ कर ऋण आᳰद देने मᱶ लगाते हᱹ । इनका कायᭅᭃेᮢ ᳞ापक होता जा 
रहा है । इन पर के᭠ᮤीय बकᱹ का कोई िनयंᮢण नहᱭ होता । बकᱹᲂ से उधार 
कम पाने कᳱ ᭃितपूᳶत िजस हद तक इन सं᭭थाᲐ से पूरी हो जावगेी उस 
सीमा तक मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता कम हो जावगेी । अितᳯरᲦ 
उधार देने के िलये ये िवᱫीय म᭟य᭭थ ऊँची ᭣याज कᳱ दर ᳇ारा अितᳯरᲦ 
जमाᲐ को ᮧा᳙ कर सकते ह ᱹ। इस ᮧकार व ेिनि᭬ᮓय जमाᲐ को सᳰᮓय 
बना कर चलन के वगे मᱶ वृि ला सकते हᱹ । इसी तरह सरकारी 
ᮧितभूितयᲂ को बेच कर याने पोटᭅ फोिलयो समायोजन ᳇ारा भी ऋण 
देने के िलये धन रािश ᮧा᳙ कर सकते हᱹ । 

(द) अ᭠य उपाय- मुᮤा के बदले मᱶ साख पᮢ (Credit cards) उपयोग बढाकर, 

अपने उपल᭣ध कोषᲂ का बकᱹᲂ ᳇ारा अिधक िमत᳞यतापूणᭅ (economizing) 

उपयोग कर, चेकᲂ कᳱ ᮧᳰᮓया मᱶ तेजी आᳰद लाकर भी चलन के वेग मᱶ 
वृि पदैा कᳱ जा सकती ह ै। 

इस ᮧकार चलन-वेग मᱶ वृि के मा᭟यम से मौᳰᮤक नीित कᳱ 
ᮧभावकता को कम ᳰकया जा सकता ह ै। 

37.5.3 अिधक सत मौᳰᮤक नीित कᳱ सीमायᱶ- चलन के वगे मᱶ 
वृि जिनत बाधा और पूजंी कᳱ सीमा᭠त उ᭜पादकता के ऊँचे होने कᳱ 
संभावना का ᮧितकार करने के िलये मौᳰᮤक नीित को अिधक सत 
बनाया जा सकता ह ै । अ᭜यिधक कड़ी संकुचना᭜मक मौᳰᮤक नीित 
अपनाकर तेजी के दौर पर िनयंᮢण संभव है । इससे चलन-वेग जिनत 
मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ वृि को भी िनर᭭त ᳰकया जा सकता ह;ै साथ ही ᭣याज 
कᳱ दरᲂ मᱶ अ᭜यिधक वृि करके िनवशे ᳞य को भी िनयंिᮢत ᳰकया जा 
सकता है । ᳰक᭠तु इससे उपयोगी ᳞ावसाियक गितिविधयᲂ पर ᮧितकूल 
असर भी पड़ सकता है । बᱟत सत मौᳰᮤक नीित, हो सकता ह,ै 
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अथᭅ᳞व᭭था को म᭠दी के दौर मᱶ ढकेल दे । इसके अलावा सत. मौᳰᮤक 
नीित अपनाना िन᳜ कारणᲂ से अनुपयोगी रहगेा: - 
(अ) िवᱫ बाजार मᱶ अि᭭थरता का खतरा: - अ᭜यिधक कठोर मौᳰᮤक 
नीित बᱹकᲂ और सं᭭थागत िनवेशकᲂ के पोटᭅफोिलयोज पर बरुा असर 
डालकर अ᳞व᭭थाकारक हो सकती है । ये सं᭭थायᱶ ऋणᲂ कᳱ बढ़ती ᱟई 
मांग को पूरा करने के िलये भारी माᮢा मᱶ सरकारी ᮧितभूितयᲂ को बेच 
कर िवᱫीय साधन जुटा सकती ह ᱹ। इससे ᮧितभूितयᲂ कᳱ कᳱमतᲂ मᱶ कमी 
से ᭣याज कᳱ दरᲂ मᱶ अ᭜यिधक वृि हो सकती ह ै । इसका पᳯरणाम 
ᮧ᭜याशाᲐ मᱶ िनराशा, िनवेशᲂ मᱶ भारी कमी और ᭭थायी उपभोग कᳱ 
व᭭तुᲐ कᳱ मांग मᱶ कमी ᱨप मᱶ ᮧितफिलत हो सकता है । अत: के᭠ᮤीय 
बᱹक एक सीमा से अिधक कठोर मौᳰᮤक नीित का आ᮰य नहᱭ ले सकता । 
(ब) सरकारी ऋणᲂ के ᮧब᭠धन को एक सफलतापूवᭅक संचािलत करने के 
िलये भी के᭠ᮤीय बᱹक अिधक कठोर मौᳰᮤक नीित नही अपना सकता । 
यᲂᳰक, अिधक सत मौᳰᮤक नीित से जो िवᱫ बाजार मᱶ अिनि᳟तता 
और अि᭭थरता पैदा होगी, उसका सरकारी ऋणᲂ मᱶ िनवेश करने वालᲂ 
पर ᮧितकूल असर पड़ेगा । 

(स) कठोर मौᳰᮤक नीित का छोटे ᳞वसािययᲂ, आवास िनमाᭅण कायᭅᮓमᲂ 
और ᭭थानीय िनकायᲂ के सावᭅजिनक उपयोिगता स᭥ब᭠धी ᳞यᲂ पर 
सबसे अिधक दु᭬ ᮧभाव पड़ता ह ै। इसको जन क᭨याण और समता कᳱ 
दिृ᳥ से उिचत नहᱭ कहा जा सकता है । 
37.6 तजेी काल म ेमौᳰᮤक नीित कᳱ उपयोिगता:  

तेजी के दौर मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता अनेक सीमाᲐ से 
ᮧितबािधत रहती है । ᳰफर भी, म᭠दी के दौर को िनयंिᮢत कर सकते कᳱ 
अपेᭃा तेजी के दौर को िनयंिᮢत करने मᱶ मौᳰᮤक नीित अिधक ᮧभावक 
िस ᱟई है । तेजी के सामा᭠य दौर को म᭟यम ᮧकार कᳱ संकुचना᭜मक 
मौᳰᮤक नीित के मा᭟यम से काफᳱ सीमा तक िनयंिᮢत ᳰकया जा सकता है 
। तीᮯनायुᲦ तेजी के दौर के िनयंᮢण हेतु काफᳱ कठोर संकुचना᭜मक 
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मौᳰᮤक नीित का आ᮰य लेना पड़ेगा । इससे अनेक भयंकर आᳶथक 
दु᭬ पᳯरणामᲂ कᳱ संभावना पैदा हो जाती है । अत: एक सीमा से अिधक 
कठोर मौᳰᮤक नीित का आ᮰य नही िलया जा सकता । ऐसी दशा मᱶ 
अिधक उिचत यह होगी ᳰक ᳞ापार चᮓ िवरोधी संकुचना᭜ममक मौᳰᮤक 
नीित के साथ त᭞भुᱨप राजकोषीय नीित का भी सहारा िलया जाय । 
मौᳰᮤक और राजकोषीय नीितयᲂ को एक दसूरे के ᮧितपरूक के ᱨप मᱶ 
एक साथ उपयोग से ि᭭थरता कारक ल᭯य मᱶ अिधक सहायता िमल 
सकती है । ᳰक᭠तु यᳰद आᳶथक अि᭭थरता लागत-अिभᮧेᳯरत मुᮤा᭭फᳱित 
जिनत है तो इसका िनवारण न तो मौᳰᮤक नीित से हो सकता ह ैऔर न 
मौᳰᮤक नीित तथा राजकोषीय नीित के सम᭠वय से हो सकता ह ै। 
37.7 मुᮤ ा कᳱ माᮢा म ेपᳯरवतᭅन के ᮧभाव- 

मौᳰᮤक नीित का ᳰᮓया᭠वयन मुय ᱨप से मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ 
पᳯरवतᭅन के मा᭟यम से ᳰकया जाता है । मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ पᳯरवतᭅन से 
ᮧिति᳧त धारणा के अनुसार वा᭭तिवक चरᲂ मᱶ कोई पᳯरवतᭅन नहᱭ होता, 
केवल उसी अनुपात मᱶ कᳱमत ᭭तर पᳯरवᳶतत हो जाता है । कᳱ᭠स के 
अनुसार बरेोजगारी कᳱ ि᭭थित मᱶ मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ वृि रोजगार और 
आय ᭭तर मᱶ ही मुय ᱨप से ᮧभाव डालेगी, ᳰक᭠तु पूणᭅ रोजगार स᭠तुलन 
᭭तर से आगे मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ वृि उसी अनुपात मᱶ कᳱमत-᭭तर मᱶ वृि 
का ही कारण होगी । ᮨᳱडमैन ने मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ पᳯरवतᭅन के ᮧभावᲂ 
को अ᭨पकािलक और दीघᭅकािलक ᱨपᲂ मᱶ िव᳣ेिषत ᳰकया है । उनके 
अनुसार मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ वृि अ᭨पकाल मᱶ तो रोजगार और आय ᭭तर 
जैसे वा᭭तिवक चरᲂ मᱶ वृि ला सकती ह,ै ᳰक᭠तु दीघᭅकाल मᱶ इस वृि 
का ᮧभाव केवल उसी अनुपात मᱶ कᳱमत-᭭तर मᱶ वृि ᱨप होगा । इस 
ᮧकार ᮨᳱडमैन कᳱ मुᮤा के पᳯरमाण मᱶ पᳯरवतᭅन स᭥ब᭠धी धारणा 
अ᭨पकािलक ᮧभावᲂ कᳱ दिृ᳥ से कᳱ᭠स से और दीघᭅकािलक ᮧभावᲂ कᳱ 
दिृ᳥ से ᮧिति᳧त स᭥ᮧदाय कᳱ धारणा से मेल खाती है । 
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37.8 साराशं 

उपयुᭅᲦ िववेचन से यह सामा᭠य िन᭬कषᭅ िनकलता ह ैᳰक मौᳰᮤक 
नीित कᳱ ᮧभावकता म᭠दी के दौर कᳱ अपᭃेा तेजी के दौर को िनयंिᮢत 
करने मᱶ अिधक है । तरलता जाल कᳱ उपि᭭थित और पूंजी कᳱ सीमा᭠त 
उ᭜पादकता का िन᳜ ᭭तर म᭠दी के दौर मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता 
को कम कर देता है । तेजी के तीᮯ दौर मᱶ, पयाᭅ᳙ ᮧभावकतायुᲦ मौᳰᮤक 
नीित अ᭜यिधक कठोर ᳰक᭭म कᳱ ही हो सकती है । ᳰक᭠तु अ᭜यिधक कठोर 
मौᳰᮤक नीित के दु᭬ ᮧभावᲂ के कारण इसे अपनाया नहᱭ जा सकता । 
इसीिलये कᳱ᭠स तेजी के दौर को िनयंिᮢत करने के िलये मौᳰᮤक नीित कᳱ 
ᮧभावकता के स᭥ब᭠ध मᱶ अिधक आशावान नहᱭ ह ै । सामा᭠य ᱨप से 
मौᳰᮤक नीित कᳱ अᮧभावकता और ᮧभावकता ᭣याज कᳱ अपेᭃा से मुᮤा 
कᳱ मांग और िनवेश के लोच पर िनभᭅर करती ह ै । रेखािचᮢ 37.3 के 
मा᭟यम से इसे ᭭प᳥ ᳰकया जा सकता ह ै।  

 
रेखािचᮢ 37.3 

रेखािचᮢ 37. 3 मᱶ A िब᭠द ुपर मुᮤा कᳱ मांग अन᭠त ह,ै यᲂᳰक LM 
वᮓ इस िब᭠द ुपर समाना᭠तर सीधी रेखा जैसा है । इस ि᭭थित मᱶ मुᮤा 
कᳱ पूᳶत मᱶ कᳱ गई वृि अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ आय ᭭तर मᱶ कोई पᳯरवतᭅन नहᱭ 
ला पा रही है । L1M1 वᮓ मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ विृ दशाᭅती ह ै। अथᭅ᳞व᭭था 
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A िब᭠द ुपर तरलता जाल मᱶ ह ैअत: L1M1 मुᮤा कᳱ वृि न तो ᭣याज कᳱ 
दर कᳱ r1 से कम कर पावेगी और न L1M1 वᮓ ᳰकसी अ᭠य िब᭠द ुपर IS1 

रेखा कᳱ काट पायेगी । अत: आय ᭭तर भी y1 बना रहेगा । इस ि᭭थित को 
कᳱि᭠सयन रे᭠ज (परास) कहा जा सकता ह ै। D और E िब᭠द ुलासीकल 
परास कहे जा सकते हᱹ । इस परास (range) मᱶ मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ LM से 
L1M1 कᳱ वृि आय ᭭तर को y4 से y5 तक बढ़ा देगी । इस परास मᱶ मुᮤा कᳱ 
मांगपूणᭅ बेलोचदारता दशाᭅ रही ह ै(ऊ᭟वᭅ᭭तर सीधी रेखा हो जाने से) । 
यहाँ IS5 िनवेश को लोचयुᲦ और IS4 बलेोचयुᲦ दशाᭅते ह ᱹ। यᳰद िनवशे 
IS5 जैसा ह ैतो ᭣याज कᳱ दर r6 से r5 तक िगरने पर आय ᭭तर y5 ᮧा᳙ हो 
जावेगा, अ᭠यथा ᭣याज कᳱ दर r4 तक िगरने पर ही िनवेश मᱶ इतनी वृि 
हो पावगेी ᳰक वह आय ᭭तर को y5 तक पᱟँचा सके । इस परास मᱶ मौᳰᮤक 
नीित को काफᳱ सफल माना जायेगा ।  

B और C िब᭠द ुम᭟यवतᱮ (Intermediate) परास ह ै। यहाँ यᳰद IS2 

रेखा से ᮧदᳶशत िनवशे कᳱ लोचदार दशा ह ैतो मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ 1 M’ कᳱ 
वृि आय ᭭तर y3 ᭭तर तक बढ़ा देगी तथा ᭣याज कᳱ दर r3 से r2 हो 
जावेगी । इस परास मᱶ मौᳰᮤक नीित सामा᭠य ᱨप से ᮧभावकारी होगी । 
इस ᮧकार सामा᭠य आधार पर मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता मुᮤा कᳱ 
मांग के लोच कᳱ ि᭭थित और िनवशे के लोच कᳱ ि᭭थित पर िनभᭅर होती 
है । म᭠दी के समय जब ᭣याज कᳱ दर अपनी िन᳜तम सीमा पर होती है 
मुᮤा कᳱ मांग अन᭠त लोचयुᲦ हो जाती ह ैऔर िनवेश भी बेलोचदार 
होता है । तेजी के दौर मᱶ मुᮤा कᳱ मांग बᱟत कम लोचदार हो जाती है 
अत: म᭠दी कᳱ अपेᭃा तेजी के दौर मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता बढ़ 
जाती है । 

37.9 श᭣दावली - 
 लागत-अिभᮧᳯेरत मुᮤ ा ᭭फᳱित (Cost push Inflation): - जब िबना 

उ᭜पादकता मᱶ ᳰकसी वृि के मजदरूी दर और लाभ कᳱ दर को 
᮰िमकᲂ और ᳞वसािययᲂ ᳇ारा बढ़वा िलया जाय तो इससे 
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उ᭜पादन लागत मᱶ वृि हो जावगेी । लागत मᱶ वृि होते रहने से 
कᳱमत ᭭तर मᱶ इस ᮧकार वृि के कम का चलते रहना लागत 
अिभᮧेᳯरत मुᮤा᭭फᳱित होगी । 

 मागंाकृ᳥ मुᮤ ा᭭फᳱित: - कुल मांग मᱶ वृि के कारण कᳱमत ᭭तर मᱶ 
शुᱨ ᱟए वृि के कम को मांग-आकृ᳥ मुᮤा᭭फᳱित कहा जाता ह ै। 

 पूजंी कᳱ सीमा᭠त उ᭜पादकता: - पूंजीगत ᭭टॉक मᱶ अितᳯरᲦ इकाई 
कᳱ वृि से ᮧ᭜यािशत लाभदायकता कᳱ माᮢा । 

 मौᳰᮤकतावादी अथᭅशाᳫी: - व ेअथᭅशाᳫी जो मुᮤा के पᳯरमाण मᱶ 
पᳯरवतᭅन को दीघᭅकाल मᱶ केवल कᳱमत-᭭तर मᱶ पᳯरवतᭅन का 
कारक मानते हᱹ और सᳰᮓयतावादी मौᳰᮤक नीित के पᭃ मᱶ नहᱭ ह ै
। मौᳰᮤक नीित कᳱ जगह वे ि᭭थर दर से मौᳰᮤक िव᭭तार के िनयम 
का समथᭅन करते हᱹ । 

 चलन का वगे: - ᮧितवषᭅ व᭭तुᲐ और सेवाᲐ के लेन-देन हेतु 
मौᳰᮤक ᭭टॉक कᳱ औसत संया बार ᮧयोग कᳱ दर । इसे मुᮤा कᳱ 
कुल पूᳶत और मौᳰᮤक आय के अनुपात के ᱨप मᱶ ᳞Ღ ᳰकया जा 
सकता ह ै। 

37.10 उपयोगी पु᭭ तके 
Macro economics:  Robert Gorden  
Macro Economic Analysis:  Shapiro  
Monetary Policy & Financial System:  Paul Horvitz  
Macro Economic Theory:  Surrey  
Macro Economic Analysis:  Rana & Verma  
Modern Macro Economics:  Woglom  
Macro Economics:  R. Levacic  

37.11 बोध ᮧ᳤ 

(1) म᭠दी के दौर मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता पर ᮧकाश डािलए। 
(2) मौᳰᮤक अथᭅशािᳫयᲂ और कᳱि᭠सय᭠स के मौᳰᮤक नीित कᳱ 

ᮧभावकता के संदभᭅ मᱶ िवचारᲂ कᳱ िववेचना कᳱिजये। 
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(3) तेजी के दौर को िनयंिᮢत करने मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ सीमायᱶ ᭭प᳥ 
समझाइये। 
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इकाई 38 
िवकासशील दशेᲂ मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ भिूमका  

(Role of Monetary Policy in Developing Countries)  

इकाई कᳱ ᱨपरेखा  
38.0 उे᭫य 

38.1 ᮧ᭭तावना 

52.2 िवकासशील दशेᲂ के संदभᭅ मᱶ मौᳰᮤक नीित का आशय 

38.3 मौᳰᮤक नीित का िवकासशील देशᲂ मᱶ औिच᭜य 

38.4 िवकासशील दशे और मौᳰᮤक नीित के उे᭫य 

38.5 मौᳰᮤक नीित कᳱ कायᭅशीलता 
38.6 मौᳰᮤक नीित और उसके उपकरण 

38.7 साख िनयंᮢण के उपकरण 

38.7.1 बᱹक दर नीित 

38.7.2 खुले बाजार कᳱ ᳰᮓया 
38.7.3 नकद कोषानुपात मᱶ पᳯरवतᭅन 

38.7.4 गुणा᭜मक साख िनयंᮢण 

38.8 मौᳰᮤक नीित कᳱ िवकासशील देशᲂ मᱶ सीमायᱶ 
38.9 मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता मᱶ वृि के उपाय 

38.10 सारांश  
38.11 श᭣दावली 

38.12 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  
38.13 बोध ᮧ᳤ 

38.0 उे᭫य 

इस इकाई का उे᭫य आपको इन त᭝यᲂ से अवगत करवाना ह:ै  

(1) िवकासशील दशेᲂ मᱶ मौᳰᮤक नीित के ᭭वᱨप मᱶ अ᭠तर; 
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(2) िवकासशील दशेᲂ मᱶ मौᳰᮤक नीित के उे᭫यᲂ मᱶ अ᭠तर; 

(3) मौᳰᮤक नीित कᳱ उपयोिगता के संदभᭅ मᱶ िविभ᳖ मत; 

(4) मौᳰᮤक नीित के उपकरणᲂ कᳱ सापेिᭃत ᮧभावकता 
(5) िवकासशील अथᭅ᳞व᭭थाᲐ मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता कᳱ 

सीमायᱶ। 

38.1 ᮧ᭭तावना 

िवकासशील दशेᲂ कᳱ अथᭅ᳞व᭭थाᲐ मᱶ कुछ ऐसी संरचना᭜मक 
कमजोᳯरयाँ पायी जाती हᱹ जो िवकिसत अथᭅ᳞व᭭थाᲐ मᱶ नहᱭ होती। 
इस कारण िवकासशील देशᲂ कᳱ आᳶथक सम᭭याᲐ कᳱ ᮧकृित िवकिसत 
देशᲂ कᳱ आᳶथक सम᭭याᲐ से िभ᳖ ᮧकार कᳱ हो जाती है। िजन नीित 
िनदᱸशᲂ का िवकिसत देशᲂ कᳱ आᳶथक सम᭭याᲐ के समाधान मᱶ औिच᭜य 
िस हो जाता ह,ै जᱨरी नहᱭ ᳰक उनको उसी ᱨप मᱶ अनुपािलत कर 
िवकासशील दशेᲂ कᳱ सम᭭याᲐ का भी समाधान पाया जा सके । 
िवकिसत देशᲂ मᱶ आᳶथक ि᭭थरता कायम रखना सबसे मह᭜वपूणᭅ आᳶथक 
सम᭭या मानी जाती है । इस सम᭭या के समाधान मᱶ अ᭠य आᳶथक 
नीितयᲂ के साथ, मौᳰᮤक नीित का भी मह᭜वपूणᭅ योगदान रहता ह ै । 
िवकासशील देशᲂ के समᭃ आᳶथक अि᭭थरता कᳱ अपेᭃा आᳶथक िवकास 
अिधक ताि᭜वक सम᭭या होती ह ै। आᳶथक िवकास कᳱ ᮧᳰᮓया को सहारा 
देने वाली मौᳰᮤक नीित का ᭭वᱨप ठीक वसैा नहᱭ हो सकता जैसा ᳰक 
आᳶथक ि᭭थरता ᭭थापन हेतु अपनायी मौᳰᮤक नीित का होता है । 
िवकासो᭠मुख मौᳰᮤक नीित के ᭭वᱨप मᱶ आᳶथक ि᭭थरता का ल᭯य 
ि᳇तीयक मह᭜व का बन जायेगा । ᭭थािय᭜व बनाये रखना उस सीमा तक 
मह᭜वपूणᭅ रहेगा, जहाँ तक आᳶथक िवकास ᮧᳰᮓया मᱶ वह योग करने 
वाला बना रहता है । 
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38.2 िवकासशील दशेᲂ के सदंभᭅ मᱶ मौᳰᮤक नीित का 
आशय- 

सामा᭠यतया मौᳰᮤक नीित से आशय के᭠ᮤीय बकᱹ कᳱ उस 
िविनमयकारी नीित से होता ह,ै िजसके मा᭟यम से सामा᭠य आᳶथक 
ल᭯यᲂ कᳱ ᮧाि᳙ के िलये मुᮤा कᳱ पूᳶत पर िनयंᮢण बनाये रखा जाता है । 
िवकिसत देशᲂ के संदभᭅ मᱶ मौᳰᮤक नीित के इस आशय को उिचत कहा जा 
सकता है ᳰक᭠तु िवकासशील दशेᲂ के संदभᭅ मᱶ मौᳰᮤक नीित के आशय को 
'मुᮤा कᳱ पूᳶत पर िनयंᮢण' तक सीिमत नही रखा जा सकता । भारतीय 
संदभᭅ मᱶ ᳞Ღ एस.एल.एन िस᭠हा के श᭣दानुसार ''ᳯरजवᭅ बᱹक कᳱ 
िज᭥मेदारी माᮢ साख िनयंᮢण कᳱ नहᱭ हो सकती । वधᭅनशील 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ मुᮤा कᳱ पूᳶत और बकᱹ साख मᱶ लगातार िव᭭तार होना 
ही चािहये, और यह के᭠ᮤीय बकᱹ का कᱫᭅ᳞ है ᳰक वह देखे ᳰक 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ साख कᳱ उिचत जᱨरतᲂ कᳱ पूᳶत होती रह े । इस 
पᳯरि᭭थित मᱶ बᱹक कᳱ ᮧमुख िज᭥मेदारी ह ैᳰक वह मुᮤा और साख मᱶ इस 
तरह सामा᭠य िव᭭तार करता जाय ᳰक उ᳒ोग और ᳞ापार कᳱ उिचत 
जᱨरतᲂ के िलये साख सुिवधा सुिनि᳟त हो और अनु᭜पादक कायᭅ और 
सᲵेबाजी के िलये ᮧयुᲦ साख पर िनयंᮢण ᳰकया जा सके ।'' यािन के᭠ᮤीय 
बᱹकᲂ को िनयंᮢण सिहत िव᭭तार कᳱ नीित का अवल᭥बन करना चािहये 
। अपने ᮧकाशन '' Reserve Bank of India Functions and Working'' मᱶ ᳯरजवᭅ 
बᱹक ने मौᳰᮤक नीित को भारतीय अथᭅ᳞व᭭था के संदभᭅ मᱶ परूी तरह 
पᳯरभािषत ᳰकया ह:ै  

''मौᳰᮤक नीित का संकेत के᭠ᮤीय बकᱹ के िनयंᮢण के अधीन 
अिधकाᳯरक उपकरणᲂ का उपयोग मुᮤा और साख कᳱ उपल᭣धता, लागत 
और इ᭭तेमाल के िनयमन से अनुकूलतम उ᭜पिᱫ और रोजगार ᭭तर, 

कᳱमत ि᭭थरक, भुगतान स᭠तुलन का उे᭫य या रा᭔य ᳇ारा िनधाᭅᳯरत 
ल᭯यᲂ को ᮧा᳙ करना ह ै।'' 
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᭭प᳥ ह ै ᳰक िवकासशील देशᲂ मᱶ मौᳰᮤक नीित का उे᭫य माᮢ 
आᳶथक ि᭭थरता नहᱭ हो सकता । िवकासशील अथᭅ᳞व᭭थाᲐ कᳱ सबसे 
मह᭜वपूणᭅ आव᭫यकता आᳶथक िवकास तथा तेज गित से स᭠तुिलत 
आᳶथक िवकास रहती ह ै। यह कायᭅ िबना सरकार के सᳰᮓय सहयोग के 
कᳯठन होगा । अत: सरकार इस उे᭫य कᳱ ᮧाि᳙ मᱶ सहायक ᳰक᭠ही भी 
ल᭯यᲂ को मौᳰᮤक नीित के ल᭯य बना सकती है । िवकासशील देशᲂ के 
संदभᭅ मᱶ इसीिलये मौᳰᮤक नीित का आशय अिधक ᳞ापक और लोचयुᲦ 
होगा । 

38.3 मौᳰᮤक नीित का िवकासशील दशेᲂ मᱶ औिच᭜य:  

आᳶथक िवकास एक दीघᭅकािलक ᮧᳰᮓया ह,ै जबᳰक पर᭥परागत 
ᱨप मᱶ मौᳰᮤक नीित का स᭥ब᭠ध अथᭅ᳞ व᭭थाᲐ कᳱ अ᭨पकािलक 
᳞ापार चᮓᳱय सम᭭याᲐ से रहा ह ै। ᮧ᳤ उठना ᭭वाभािवक ह ैᳰक या 
मौᳰᮤक नीित का उपयोग आᳶथक िवकास जैसी दीघᭅकािलक ᮧᳰᮓयाᲐ 
के िलये करना उपयोगी हो सकेगा? अनेक ᮧमुख अथᭅशाᳫी िवकास 
ᮧᳰᮓयाᲐ मᱶ मौᳰᮤक नीित के उपयोग मᱶ भयंकर मुᮤा ᭭फᳱित का खतरा 
पाते ह ै। हॉवडᭅ एिलस िवकासशील देशᲂ मᱶ आᳶथक िवकास हेतु मौᳰᮤक 
नीित को मुᮤा ᭭फᳱितकारी संभावनाᲐ और कारणᲂ को इन श᭣दᲂ मᱶ 
᳞Ღ करते ह ᱹ। 

''राजनैितक वातावरण, कर ᳞व᭭था, भुगतान स᭠तुलन कᳱ 
ि᭭थित, बचत कᳱ आदत (का अभाव), घरेल ूमुᮤाᲐ के ᮧित ल᭥बे समय से 
िव᳒मान और िब᭨कुल तकᭅ संगत अिव᳡ास, सरकारी ᮧितभूितयᲂ के 
िलये बाजार का न होना, िवदशेी रहन-सहन के ᭭तर का ᮧदशᭅना᭜मक 
ᮧभाव- ये सब मजबूत मुᮤा ᭭फᳱितक झकुाव को पदैा करते ह,ᱹ और 
मुᮤा᭭फᳱित िवशेष कर आᳶथक िवकास पर घातक ᮧभाव डालती ह'ै' । 

ऐसी िवचारधारा इस मा᭠यता से ᮕिसत है ᳰक िवकासशील देशᲂ 
कᳱ बौिक और िवᱫीय सं᭭थायᱶ तथा ᳞िᲦ भी मौᳰᮤक उपकरणᲂ का 
सही उपयोग कर ही नहᱭ सकते । मुᮤा और साख का सही उपयोग कर 
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पाना यह सम᭭या होगी, ᳰक᭠तु यह सम᭭या एक अवसर भी देती ह ै। यᳰद 
इस अवसर का सदपुयोग करके सही ᮧकार कᳱ मौᳰᮤक नीित का िवकास 
िवकासशील दशे कर पायᱶ तो िवकास के मागᭅ मᱶ बाधा संसाधनᲂ के 
जुटाव कᳱ सबसे बड़ी बाधा काफᳱ हद तक सरल हो जावगेी । कुछ 
अथᭅशािᳫयᲂ कᳱ िवकासशील अथᭅ᳞ व᭭थाᲐ के ᮧित अिव᳡ास कᳱ यह 
अिभ᳞िᲦ पवूाᭅᮕह ᮕिसत ह ᱹ । वा᭭तव मᱶ ᭭प᳥ और सही ᳰदशा तथा 
कुशल ᮧब᭠धन के अ᭠तगᭅत संचािलत मौᳰᮤक नीित आᳶथक िवकास का 
ᮧभावक उपाय बन सकती ह ै। 

38.4 िवकासशील दशे और मौᳰᮤक नीित के उे᭫य: - 

िवकासशील दशेᲂ मᱶ मौᳰᮤक नीित का ᮧमुख उे᭫य तो आᳶथक 
ि᭭थरता के साथ आᳶथक िवकास कᳱ ᮧᳰᮓया को गित देना होगा, ᳰक᭠तु 
इस उे᭫य के ᮧभावक स᭥पादन हेतु कुछ सहायक उे᭫यᲂ कᳱ स᭥ᮧाि᳙ 
भी आव᭫यक होगी । इस तरह मौᳰᮤक नीित के ये उे᭫य हो सकते ह ᱹ–  

(1) आᳶथक िवकास को गित देना; 
(2) िवकास के साथ आᳶथक ि᭭थरता के ल᭯य का ᭟यान रखना; 
(3) बचत कᳱ ᮧवृिᱫ को ᮧो᭜सािहत कर पूंजी िनमाᭅण बढ़ाना; 
(4) लोगᲂ कᳱ बचत को गितमयता ᮧदान करने हेतु मुᮤा बाजार के 

सं᭭था᭜मक ढाँचे को िवकिसत करना; 
(5) मुᮤा के िवदशेी िविनमय मू᭨य को ि᭭थरता ᮧदान करना; 
(6) आᳶथक िवकास के ल᭯यᲂ के अनुᱨप साख के ᮧवाह के िनयिमत 

करना । 

ये सभी ल᭯य पर᭭पर परूकता नही रखते । इनमᱶ पर᭭पर 
िवरोधाभास पाया जाता ह ै। मौᳰᮤक नीित के सफल संचालन कᳱ कसौटी 
यही होगी ᳰक आᳶथक िवकास के ᮧमुख ल᭯य को ᮧा᳙ करने के साथ इन 
ल᭯यᲂ कᳱ ᮧाि᳙ पर भी यथोिचत ᭟यान ᳰदया जाय । 
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38.5 मौᳰᮤक नीित कᳱ कायᭅशीलता - 
िवकासशील दशेᲂ कᳱ िवकास ᮧᳰᮓया के संचालन मᱶ सरकार कᳱ 

भूिमका का ᭃेᮢ ᳞ापक हो जाता है । सरकार के राजकोषीय उपायᲂ मᱶ 
घाटे कᳱ अथᭅ᳞व᭭था को भी ᭭थान िमलता ह,ै यᲂᳰक सामा᭠य ᮲ोतᲂ से 
िवकास कायᲄ के िलये सरकार संसाधन पयाᭅ᳙  माᮢा मᱶ नहᱭ जुटा पाती । 
बजट स᭥ब᭠धी घाटᲂ कᳱ अिभपूᳶत के िलये अपनाये उपायᲂ के मौᳰᮤक 
ᮧसार ᱨपी ᮧभाव भी पड़ᱶगे । िवकास ᮧᳰᮓया के दौरान इन कारणᲂ मᱶ 
भी मुᮤा कᳱ मांग मᱶ वृि का ᮓम बना रहेगा िजसकᳱ पूᳶत हेतु मुᮤा कᳱ 
माᮢा को बढाना जᱨरी हो जावगेा- 

(1) आᳶथक िवकास के साथ कृिष आᳰद ᭃेᮢ मᱶ ᳞ावसायीकरण 
बढ़ेगा अत: मुᮤा कᳱ बढ़ती ᱟई मांग को पूरा करने के िलये 
उसकᳱ पूᳶत बढ़ाना जᱨरी हो जावगेा ।  

(2) िवकास के दौरान बढ़ते उ᭜पादन के साथ लने-देन कᳱ जᱨरतᲂ 
को परूा करने के िलये भी मुᮤा कᳱ पूᳶत बढ़ानी जᱨरी होगी । 

(3) आय वृि के साथ मुᮤा के ᱨप मᱶ स᭥पिᱫ धारण करने के िलये 
भी मुᮤा कᳱ मांग मᱶ वृि होगी! 

(4) िवकास ᮧᳰᮓया के साथ िवᱫीय म᭟य᭭थ सं᭭थाᲐ का भी 
ᮧसार होगा जो उधार देकर िनवेश कायᲄ को ᮧो᭜सािहत करᱶगी 
। अपने कायᭅ स᭥पादन हेतु इ᭠हᱶ भी बढ़ते ᱟए मौᳰᮤक संसाधनᲂ 
कᳱ जᱨरत होगी । 

इन कारणᲂ से िवकासशील अथᭅ᳞व᭭थाᲐ मᱶ ᮧसारा᭜मक मौᳰᮤक 
नीित अिनवायᭅता बन जावेगी । ᳰक᭠तु ᮧसारा᭜मकता ᳰकस सीमा तक 
अपनायी जाय इसके िलये अिधक ि᭭थरता के ल᭯य पर भी दिृ᳥ रखनी 
पड़ेगी । यह ᮧाय: मान िलया गया है ᳰक मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ िनर᭠तर इस 
माᮢा मᱶ ᮧसार ᳰकया जाना रहना चािहये जो बढ़ती ᱟई वा᭭तिवक आय 
कᳱ दर के अनुᱨप हो । यᲂᳰक इस ᮧसार के अभाव मᱶ कᳱमत ᭭तर मᱶ 
िगरावट कᳱ ᮧᳰᮓया शᱨु होने पर िवकास को आघात लगेगा । इससे 
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बाजार मᱶ ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि को भी ज᭠म िमल सकता ह ै िजससे 
िनवेश को ᭃित पᱟँच सकती है । 

िववेचन से िन᭬कषᭅ िनकाला जा सकता ह ैᳰक िवकासशील दशेᲂ मᱶ 
मौᳰᮤक नीित का ᭭वᱨप िनयंिᮢत ᮧसारा᭜मक होना चािहये । 
ᮧसारा᭜मक िवकास कᳱ बढ़ती ᱟई जᱨरतᲂ को पूरा करने के िलये और 
िनयंिᮢत इसिलये ᳰक िजससे इसके ᮧसार के दु᭬ ᮧभावᲂ को अिधक न 
बढ़ने ᳰदया जाये । आᳶथक िवकास कᳱ ᮧᳰᮓया मᱶ िनवेश कᳱ बढ़ती ᱟई 
मांग को पूरा करने के िलये बचतᲂ को बढ़ाना तथा उ᭠हᱶ गितमयता ᮧदान 
करने के िलये सं᭭था᭜मक संरचना का िवकास करना भी जᱨरी होगा । 
मौᳰᮤक नीित कᳱ ᳰदशा िवᱫीय सं᭭थाᲐ के िवकास कᳱ ओर भी होनी 
चािहये । इसके िलये योजनाब तरीके से बᱹ᳴कग सुिवधाᲐ और अ᭠य 
िवᱫीय सं᭭थाᲐ का ᳞ापक ᮧसार जᱨरी होगा । अथᭅ᳞व᭭था के 
सवᭅतो᭠मुखी, स᭠तुिलत और' समताकारी िवकास के िलये साख सुिवधाᲐ 
के ᮧवाह को िवकास ल᭯यᲂ कᳱ ᮧाथिमकताᲐ के अनुᱨप मोड़ना भी 
जᱨरी होगा । मौᳰᮤक नीित के संचालन मᱶ इस बात पर अिधक ᭟यान 
देने कᳱ जᱨरत होगी । कृिष, लघु उ᳒ोग, ᮕामीण उ᳒ोग, भवन िनमाᭅण, 

कमजोर वगᭅ आᳰद ऐसे ᭃेᮢ हᱹ जहाँ सुिवचाᳯरत ढंग से ही पयाᭅ᳙ साख 
सुिवधाᲐ को ᮧवािहत करने कᳱ जᱨरत होगी । 

स᭭ती मौᳰᮤक या साख नीित कᳱ उपयुᲦता का भी इन देशᲂ के 
संदभᭅ मᱶ पयाᭅ᳙ ᭟यान देना जᱨरी होगा । यᲂᳰक स᭭ती मुᮤा नीित से 
एक ओर बचत कᳱ ᮧवृिᱫ हतो᭜सािहत हो सकती ह;ै दसूरी ओर उपल᭣ध 
᭠यून िवᱫीय संसाधनᲂ का अनु᭜पादक और सᲵेबाजी के िलये भी उपयोग 
हो सकता है । मौᳰᮤक नीित मᱶ साख कᳱ लागत पर िवचार करते समय 
िनवेश कᳱ उपयुᲦता और बचत ᮧवृिᱫ दोनᲂ का उिचत ᭟यान ᳰदया 
जाना चािहये । 

भुगतान अस᭠तुलन कᳱ सम᭭या अिधक िवकराल न बन जाय तथा 
देश कᳱ मुᮤा कᳱ िविनमय दर पर अ᭜यिधक ᮧितकूल असर न पड़ जाये, 
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इस बात का भी ᭟यान ᮧसारा᭜मक मौᳰᮤक नीित के ᭭वᱨप के िनधाᭅरण 
मᱶ रखा जाना आव᭫यक ह ै। 
38.6 मौᳰᮤक नीित और उसके उपकरण: - 

िवकासशील दशेᲂ मᱶ मौᳰᮤक नीित का मुय उे᭫य आᳶथक 
िवकास होना चािहये अत: मौᳰᮤक नीित का एक गितशील दिृ᳥कोण युᲦ 
होना जᱨरी ह ै। मौᳰᮤक नीित ह᭨कᳱ मुᮤा᭭फᳱित कारक रह ेतो िवकास 
कᳱ आव᭫यकता के अिधक अनुᱨप होगी । यᲂᳰक, एक तो ह᭨कᳱ 
कᳱमत-᭭तर कᳱ वृि िनजी िनवशे को बढ़ावा देने वाली होगी । दसूरे, 

इस ᮧकार कᳱ मौᳰᮤक नीित अथᭅ᳞व᭭था के गरै मौᮤीकृत ᭃेᮢ के 
मौᮤीकरण मᱶ योगदान वाली बनेगी । इसके अलावा अथᭅ᳞व᭭था मᱶ 
संरचना᭜मक सुधार और िवकास के साथ तरल स᭥पिᱫ धारण कᳱ इ᭒छा 
भी बढ़ेगी । ᭭प᳥ है ᳰक यᳰद जᱨरतᲂ को परूा करना है तो मुᮤा कᳱ पूᳶत 
को उसकᳱ बढ़ती ᱟई मांग से भी कुछ ᮧितशत ऊपर बनाये रखने कᳱ 
आव᭫यकता पड़ेगी । साथ ही इस बात का भी ᭟यान रखना पड़ेगा ᳰक 
कᳱमत ᭭तर कᳱ ह᭨कᳱ वृि दर तेज वृि दर मᱶ ᱨपा᭠तᳯरत होकर 
िवकास ᮧᳰᮓया के िलये खतरा न बन जाय । इसके िलये उᲬ शिᲦ धारक 
(high powered) मुᮤा के साथ िविवध उपकरणᲂ से साख िनयंᮢण और 
उसके िनयमन कᳱ ओर भी ᭟यान देना पड़ेगा । 

38.7 साख िनयंᮢ ण के उपकरण:  - 

िवकासशील देशᲂ मᱶ आᳶथक गितिविधयᲂ को ᮧो᭜सािहत करने के 
िलये िनधाᭅᳯरत ᮧाथिमकताᲐ के आधार पर पयाᭅ᳙ साख सुिवधा जुटानी 
पड़ेगी । पयाᭅ᳙ साख सुिवधाᲐ कᳱ पूᳶत के साथ इस बात का भी ᭟यान 
रखने कᳱ जᱨरत रहेगी कᳱ कही मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ ि᭭थित िनयंᮢण से 
बाहर न चली जाय, तथा साख सुिवधाᲐ का उपयोग अनु᭜पादक कायᲄ, 
सᲵेबाजी और जमाखोरी के िलये न होने लग े । इसके िलये इन मुय 
उपायᲂ ᳇ारा साख िनयंᮢण का अवल᭥बन ᳰकया जाता ह ै।  
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38.7.1 बकᱹ दर नीित: - सामा᭠यत: बᱹक दर मᱶ पᳯरवतᭅन बाजार मᱶ 
᭣याज दरᲂ कᳱ स᭥पूणᭅ संरचना मᱶ पᳯरवतᭅन के मा᭟यम से उधार लेने को 
हतो᭜सािहत और उ᭜सािहत कर आᳶथक गितिविधयᲂ को ᮧभािवत कर 
सकता है । मुᮤा᭭फᳱित को िनयंिᮢत करने के िलये जब के᭠ᮤीय बकᱹ, बᱹक 
दर बढ़ा दगेा तो बᱹकᲂ को उधार देने कᳱ सभी दरᱶ ऊँची हो जाने से उधार 
कᳱ मांग कम हो जायेगी । िवकासशील दशेᲂ मᱶ बᱹक दर और अ᭠य उधार 
कᳱ दरᲂ मᱶ ᮧभावक स᭥ब᭠ध नहᱭ होने से बकᱹ दर कᳱ साख िनयंᮢण मᱶ 
ᮧभावकता बᱟत सीिमत हो जाती है । ᳰफर भी इन देशᲂ मᱶ बकᱹ दर का 
उपयोग साख िनयंᮢण के ᱨप मᱶ ᳰकया जाता रहा है । िवकिसत दशेᲂ कᳱ 
तरह स᭭ती मुᮤा नीित अपना कर भी िवकासशील देशᲂ मᱶ िनवेश कᳱ 
ᮧवृिᱫ अिधक ᮧभािवत नहᱭ ᳰकया जा सकती । स᭭ती मुᮤा नीित से उ᭨टे 
जमाखोरी और सᲵेबाजी को ᮧो᭜साहन िमलने कᳱ संभावना बढ़ जाती ह ै
। 

38.7.2 खलु ेबाजार कᳱ ᳰᮓया:  खुल ेबाजार कᳱ ᳰᮓया सरकारी 
ᮧितभूितयᲂ, ᳞ावसाियक िब᭨स आफ एसचᱶज, िवदशेी िविनमय और 
क᭥पिनयᲂ के अंशपᮢ आᳰद के ᮓय-िवᮓय ᳇ारा स᭥पाᳰदत कᳱ जाती है । 
िवकासशील देशᲂ मᱶ यह सरकारी ᮧितभूितयᲂ तक सीिमत रह जाती ह;ै 

इसके अलावा खुले बाजार कᳱ ᳰᮓया का उपयोग साख िनयंᮢण के उपाय 
कᳱ जगह 'सरकारी ऋण व ᮧब᭠धन' कᳱ नीित के ᱨप मᱶ अिधक ᳰकया 
जाता है । खुले बाजार कᳱ ᳰᮓया कᳱ ᮧभावकता मुᮤा और ᮧितभूित 
बाजारᲂ कᳱ िवकिसकता तथा के᭠ᮤीय बकᱹ ᳇ारा धाᳯरत ᮧितभूितयᲂ कᳱ 
माᮢा और ᮧकार पर िनभᭅर करती है । िवकासशील दशेᲂ मᱶ ये 
पᳯरि᭭थितयाँ इस उपाय कᳱ ᮧभावकता बढ़ा सकने के कम अनुᱨप होती 
हᱹ । िवकासशील देशᲂ के के᭠ᮤीय बकᱹ साख कᳱ उपल᭣धता को ᮧभािवत 
कर सकने के िलये न तो पयाᭅ᳙ माᮢा मᱶ ᮧितभूितयाँ बेच सकने कᳱ ᭃमता 
रखते हᱹ और न खरीद सकने कᳱ ही । 

38.7.3 नकद कोषानपुात म ेपᳯरवतᭅन:  बकᱹᲂ को अपनी जमाᲐ का 
िनि᳟त ᮧितशत के᭠ᮤीय बकᱹ के पास नकदी के ᱨप मᱶ रखना पड़ता ह ै। 
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इस ᮧितशत मᱶ वृि और कमी के ᳇ारा के᭠ᮤीय बकᱹ साख ᮧसार और 
संकुचन कᳱ सम᭭या का सामना कर सकता ह ै। नकद कोषानुपात मᱶ वृि 
करके साख िव᭭तार कᳱ ᮧवृिᱫ पर ᮧभावक ढंग से कमी कᳱ जा सकती ह,ै 

ᳰक᭠तु इसमᱶ कमी के मा᭟यम से साख मᱶ िव᭭तार ला पाना अपेᭃाकृत 
अिनि᳟त रहता ह ै । यह एक ताकतवर अᳫ ह,ै िजसका अिधक 
िवचारपवूᭅक उपयोग करना ही उिचत होगा, अ᭠यथा इसके दु᭬ ᮧभाव बढ़ 
सकते हᱹ । भारत मᱶ इस अᳫ का उपयोग अनेक बार ᱟआ ह ै । इसके 
अलावा भारत मᱶ तरलकोषानुपात तरीके का भी इसी तरह उपयोग 
ᳰकया गया है । 

38.7.4 गणुा᭜मक साख िनयंᮢ ण:  इसका चयना᭜मक साख िनयंᮢण 
और साख समभाजन इन दो ᱨपᲂ मᱶ ᮧमुखतया उपयोग ᱟआ है । 
चयना᭜मक साख िनयंᮢण के उपाय के अ᭠तगᭅत साख के ᮧवाह को 
वांिछत उपयोग कᳱ ओर ᮧो᭜सािहत और अवांिछत उपयोग कᳱ ओर 
हतो᭜सािहत ᳰकया जाता है । साख समभाजन मᱶ साख ᮧदान करने कᳱ 
पूवᭅ सीमाᲐ का िनधाᭅरण अलग-अलग गितिविधयᲂ के िलये अलग-अलग 
कर ᳰदया जाता ह ै । गुणा᭜मक उपायᲂ ᳇ारा एक ओर तो अनु᭜पादक 
कायᲄ के िलये साख सुिवधा के उपयोग को रोका जाता ह,ै दसूरी ओर 
᳞ापाᳯरयᲂ पर िविश᳥ व᭭तुᲐ के कृिᮢम अभाव कᳱ ि᭭थित पदैा कर 
सकने कᳱ ᭃमता के िलये साख दᱧुपयोग पर रोक लगाने का य᳀ ᳰकया 
जाता है । 

गुणा᭜मक साख िनयंᮢण िवकासशील देशᲂ के के᭠ᮤीय बᱹकᲂ के पास 
सबसे ᮧभावक तरीका माना जा सकता है । इससे एक ओर तो मह᭜वपूणᭅ 
व᭭तुᲐ कᳱ कᳱमतᲂ मᱶ कृिᮢम वृि को रोका जा सकता ह;ै दसूरी ओर 
साख के ᮧवाह को ᮧाथिमकता ᮧा᳙ उ᭜पादक कायᲄ कᳱ ओर ᮧो᭜सािहत 
कर उ᭜पादन ᮧवृिᱫयᲂ को सही ᳰदशाᲐ मᱶ िनदᱷिशत ᳰकया जा सकता ह ै
। इस तरीके को ᮧभावक ढगं से लागू करने के मागᭅ मᱶ सबसे बड़ी बाधा 
कोषᲂ के अ᭠य अवांिछत उपयोगᲂ मᱶ इ᭭तेमाल को रोक सकते कᳱ 
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असमथᭅता कᳱ ह ै। ᮧाय: उ᭜पादक कायᲄ के बहाने से िलये गये उधारᲂ का 
उपयोग जमाखोरी और सᲵेबाजी के िलये कर िलया जाता ह ै। 

इन तरीकᲂ के अलावा भेदभाव पूणᭅ ᭣याज कᳱ दरᲂ पर उधार, 

ᳯरयायती ᭣याज कᳱ दरᲂ पर साख सुिवधा, साख अिधकृत पᳯरयोजना, 
नैितक अनुनय आᳰद अ᭠य उपायᲂ का भी इस अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ उपयोग 
ᳰकया जाता ह ै। 
38.8 मौᳰᮤक नीित कᳱ िवकासशील दशेᲂ मᱶ सीमायᱶ: - 

िवकिसत अथᭅ᳞ व᭭थाᲐ कᳱ अपेᭃा िवकासशील अथᭅ᳞व᭭थाᲐ 
मᱶ मौᳰᮤक नीित ᮧाय: कम ᮧभावक मानी जाती है । इसका कारण यह है 
ᳰक िवकासशील दशेᲂ कᳱ अथᭅ᳞व᭭था कᳱ ढाँचागत ᮧकृित मौᳰᮤक नीित 
कᳱ ᮧभावकता को अनेक तरह से सीिमत कर देती ह,ै जैसे:  

(अ) अ᭠तरालᲂ का अिधक ᳞वधान:  िवकिसत देशᲂ कᳱ अपेᭃा 
िवकासशील दशेᲂ मᱶ मौᳰᮤक नीित स᭥ब᭠धी आ᭠तᳯरक और 
बा᳭ अ᭠तरालᲂ कᳱ अिधक उपि᭭थित मौᳰᮤक नीित कᳱ 
ᮧभावकता को घटा देती है । 

(ब) गरै मौᳰᮤक ᭃेᮢ  कᳱ िव᳒मानता: - िवकासशील अथᭅ᳞ व᭭था 
मᱶ पयाᭅ᳙ माᮢा मᱶ गैर मौᳰᮤक ᭃेᮢ पाया जाता ह,ै जहाँ व᭭तु 
िविनमय ᮧथा का ᮧचलन पाया जाता ह ै। कुछ देशᲂ मᱶ बᱹ᳴कग 
᳞व᭭था भी िवकिसत नहᱭ होती और न साख ᳞व᭭था का 
पयाᭅ᳙ उपयोग ᳰकया जाता है । उपयुᲦ मौᳰᮤक और साख 
᳞व᭭था के अभाव मᱶ मौᳰᮤक नीित के उपकरण कᳱ पᱟँच 
अथᭅ᳞व᭭था के ᳞ापक ᭃेᮢ मᱶ नही हो पाती । 

(स) असगंᳯठत मुᮤ ा बाजार: - आधुिनक ढगं के मुᮤा बाजार के 
िवकास के अभाव मᱶ यहां के मुᮤा बाजार मᱶ देशी साᱠकारᲂ, 
महाजनᲂ आᳰद लोगᲂ का ᮧभु᭜व पाया जाता है । ये लोग 
के᭠ᮤीय बकᱹ कᳱ िनयमन ᳞व᭭था के घरेे मᱶ नहᱭ आते । 
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(द) िबल और ᮧितभिूत बाजार कᳱ अिवकिसतता: - इसके कारण 
बᱹक दर नीित और खुल े बाजार कᳱ ᳰᮓया के िलये व े
ᮧितभूितयाँ आᳰद ᮧा᳙ नहᱭ हो पाती िजनके मा᭟यम से इ᭠हᱶ 
ᳰᮓयाशील ᳰकया जाता है । बᲵे के िलये ᮧथम ᮰ेणी कᳱ 
ᮧितभूितयᲂ के अभाव मᱶ बकᱹ दर नीित और पयाᭅ᳙ माᮢा मᱶ 
सरकारी ᮧितभूितयᲂ के अभाव मे खुले बाजार कᳱ ᳰᮓया के 
िलये उपयुᲦ ᭃेᮢ नहᱭ िमल पाता । 

(य) उे᭫यᲂ कᳱ अ᭭प᳥ता: - इन देशᲂ कᳱ मौᳰᮤक नीित के उे᭫य 
᭭प᳥ ᱨप मᱶ ᳞ायािपत नही होते । कभी मौᳰᮤक नीित के 
उे᭫य मᱶ िवकास को ᮧमुखता दी जाती है तो कभी ि᭭थरता 
को । इसके अलावा कमजोर वगᭅ के क᭨याण को ᮧो᭜सािहत 
करना कभी मौᳰᮤक नीित का ᮧमुख मुा बना िलया जाता ह ै
तो कभी िनयाᭅत ᮧो᭜साहन । इस तरह ᭭प᳥ उे᭫यᲂ के अभाव 
मᱶ मौᳰᮤक नीित ᭭ प᳥ ᳰदशा ᮕहण नहᱭ कर पाती । राजनीितक 
तु᭒छ लाभᲂ के िलये आᳶथक िववेक को ितलांजिल द ेदी जाती 
है ।  

(र) साख के उपयोग पर िनगरानी कᳱ कᳯठनाई: - गुणा᭜मक साख 
िनयंᮢण, साख िनयंᮢण का इन दशेᲂ मᱶ ᮧभावशाली उपाय 
माना जाता ह ै। इसमᱶ चयना᭜मक साख िनयंᮢण के अ᭠तगᭅत 
अपनाये उपाय इसिलये पयाᭅ᳙ ᮧभावक नहᱭ हो पाते यᲂᳰक 
उधार के दᱧुपयोग को रोका नहᱭ जा पाता । ᳰकसी एक बहाने 
से ᮧा᳙ उधार को अ᭠य कायᲄ के िलये ᮧयुᲦ कर िलया जाता 
है । 

(ल) मौᳰᮤक नीित कᳱ अपनी ᮧकृित - मौᳰᮤक नीित ᮧाय: िनयंᮢण 
का परोᭃ और मृद ुउपाय माना जाता ह ै। इस नीित कᳱ ᮧाय: 

ᳰᮓयाशीलता ᭣याज कᳱ दर पर पड़ने वाल ेᮧभावᲂ पर िनभᭅर 
करती है । अितवादी ि᭭थितयᲂ मᱶ ᭣याज कᳱ दर का िनवशे पर 
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बᱟत कम असर पड़ता ह ै। ऐसी पᳯरि᭭थित मᱶ मौᳰᮤक नीित 
लगभग पंग ुहो जाती है ।  

िवकासशील अथᭅ᳞ व᭭थाᲐ मᱶ लोच का अभाव, लोगᲂ कᳱ बᱹ᳴कग 
आदतᲂ का िवकिसत न होना, ᭣याज कᳱ िविवध दरᲂ के बीच ᳞ापक 
अ᭠तर का पाया जाता और मुᮤा कᳱ कुल पूᳶत मᱶ चलन मुᮤा के अनुपात 
का अिधक होना आᳰद कारण भी मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता को 
सीिमत कर देते हᱹ । 

38.9 मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता मᱶ विृ के उपाय: 

- िवकासशील दशेᲂ मᱶ य᳒िप मौᳰᮤक नीित अिधक ᮧभावकारी नहᱭ हो 
पायी ह,ै ᳰक᭠तु इसे और ᮧभावकारी बनाया जा सकता ह ै। इसके िलये 
आधुिनक ढगं के मुᮤा बाजार का तेजी से िवकास करना पड़ेगा । मुᮤा 
बाजार के असंगᳯठत ᭃेᮢ को के᭠ᮤीय बकᱹ कᳱ िनयंᮢण ᳞व᭭था के 
अ᭠तगᭅत लाया जाना चािहये । दशे के अ᭠दर िवᱫ बाजार और ᮧितभूित 
बाजार को िवकिसत करने कᳱ जᱨरत होगी । मुᮤा ᭭फᳱित कᳱ ि᭭थित पर 
िनयंᮢण रखने के िलये ᳰदखाऊ और अनाव᭫यक उपभोग वृिᱫ को 
संयिमत करने कᳱ जᱨरत के साथ आम जᱨरतᲂ कᳱ व᭭तुᲐ के उ᭜पादन 
को अिधक बढ़ावा देना पड़ेगा । मुᮤा के िवदशेी िविनमय मू᭨य को ि᭭थर 
बनाने हेतु िनयाᭅत बढ़ाने के अिभयान कᳱ ओर अिधक ᭟यान देना पड़ेगा । 

38.10 साराशं:  

िवकासशील दशेᲂ कᳱ िवकास कᳱ जᱨरत कᳱ अिभपूᳶत मᱶ उपयुᲦ 
मौᳰᮤक नीित कᳱ मह᭜वपूणᭅ भूिमका है । आᳶथक िवकास कᳱ ᮧᳰᮓया को 
सुचाᱨ ᱨप से संचािलत करने कᳱ जᱨरत के िलये ᮧसारा᭜मक मौᳰᮤक 
नीित बᱟत जᱨरी होगी । ᳰक᭠तु ᮧसारा᭜मकता ᳰकतनी हो इसका सही 
िनधाᭅरण ही इन दशेᲂ मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ सफलता का आधार होगा । 
ᮧसारा᭜मक मौᳰᮤक नीित िवकास के िलये आᳶथक संसाधन जुटाने का भी 
ᮧभावक उपाय हो सकती ह;ै बशतᱷ इसे परूी सतकᭅ ता और कुशलता के 
साथ उपयोग मᱶ लाया जाय । मौᳰᮤक नीित कᳱ इन देशᲂ कᳱ अथᭅ᳞ व᭭था 
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मᱶ ᮧभावकता बढ़ाने के िलये इसे राजकोषीय नीित, आय नीित और अ᭠य 
आᳶथक नीितयᲂ के साथ समि᭠वत करने कᳱ भी आव᭫यकता होगी । 
38.11 श᭣दावली - 

 िवकासशील देश (Developing countries):  वे देश िजनकᳱ 
अथᭅ᳞व᭭थायᱶ औ᳒ोिगक घाटे से िवकिसत नहᱭ ह,ᱹ ᳰक᭠तु आᳶथक 
िवकास कᳱ ᮧᳰᮓया को संचािलत करने के िलये ᮧाकृितक संसाधन 
जहाँ उपल᭣ध ह ैऔर इनका उपयोग कर व ेआᳶथक िवकास कर 
रह ेह ᱹ। 

 गरै मौᳰᮤक ᭃेᮢ  (Non monetized sector):  अथᭅ᳞व᭭था का वह ᭃेᮢ 
जहाँ आᳶथक लेन-देनी मᱶ मुᮤा का उपयोग नहᱭ होता । ऐसे 
लेन-देन ᮧाय: व᭭तु-िविनमय ᳇ारा कर िलये जाते हᱹ । 

 असगंᳯठत मुᮤ ा बाजार:  आधुिनक बᱹ᳴कग ᳞व᭭था के बाहर उधार 
लेन-देन मᱶ संलᲨ ᭃेᮢ, िजसमᱶ देशी साᱠकार, महाजन, ᳞ापारी 
वगᭅ और धनी कृषक वगᭅ आते हᱹ । इन पर के᭠ᮤीय बᱹक का कोई 
िनयंᮢण नही होता । 

 साख समभाजन (Rationing of Credit):  साख िनयंᮢण का एक 
गुणा᭜मक तरीका िजसके अ᭠तगᭅत िविवध उँपयोगᲂ, ᭃेᮢᲂ और 
᳞वसायᲂ के िलये साख कᳱ उᲬतम सीमा या उसके अनुपात का 
िनधाᭅरण कर ᳰदया जाता ह ै। 

 बचतᲂ को गितमय बनाना (Mobilization of savings):  वे उपाय 
और सुिवधाᲐ कᳱ ᳞ व᭭था िजनके मा᭟यम से लोगᲂ कᳱ बचतᲂ को 
संकिलत करके उ᭠हᱶ िनवशे कᳱ ओर मोड़ने का ᮧयास होता ह ै। 

38.12 उपयोगी पु᭭ तकᱶ  
Functions & Working – Reserve Bank of India  
Monetary Planning for India – Suraj B. Gupta  
Monetary Policy in a Developing Country – C K Johri  
Macro Economic Analysis – Rana & Verma  
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Indian Economy:  A N Agrawal  
Economic Planning & Policy – Desai & Bhalerao  
Indian Economy:  Mishra & Puri  

38.13 बोध ᮧ᳤ 

(1) िवकासशील देशᲂ के संदभᭅ मᱶ मौᳰᮤक नीित के आशय और उे᭫यᲂ 
को ᭭प᳥ कᳯरये।  

(2) िवकासशील दशेᲂ मᱶ मौᳰᮤक नीित के िलये अपनाये उपकरणᲂ कᳱ 
िववेचना कᳱिजये।  

(3) िवकासशील अथᭅ᳞व᭭थाᲐ मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ सीमाᲐ का 
उ᭨लेख करते ᱟए इस नीित को ᮧभावकारी बनाने  के उपाय 
सुझाइये। 
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इकाई 39 
राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता 

(Effectiveness of Fiscal Policy)  

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
39.0 उे᭫य  
39.1 ᮧ᭭तावना 

39.2 ᮧभावकता स᭥ब᭠धी सामा᭠य धारणायᱶ 
39.3 म᭠दी के दौर मᱶ राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता 
39.4 भीड़-जिनत बिहगᭅत ᮧभाव 

39.5 तेजी मᱶ राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता 
39.6 सᳰᮓयतावादी अिभमत 

39.7 पूᳶत पᭃधरᲂ का अिभमत 

39.8 राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता मᱶ सीमायᱶ 
39.9 सारांश 

39.10 श᭣दावली 

39.11 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  
39.12 बोध ᮧ᳤  

39.0 उे᭫य 

इस इकाई का उे᭫य आपको इन त᭝यᲂ से अवगत करवाना ह:ै  

(1) राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता से आशय, 

(2) राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता स᭥ब᭠धी सामा᭠य धारणायᱶ; 
(3) म᭠दी का दौर और राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता 
(4) तेजी को रोकने मᱶ राजकोषीय नीित कᳱ सापेिᭃक भूिमका; 
(5) राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता के अनुकूल पाᳯरि᭭थितयाँ। 
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39.1 ᮧ᭭तावना 

कᳱ᭠स के अनुसार मांग ᮧब᭠धन कᳱ नीित के ᱨप मᱶ, िवशेषकर 
म᭠दी के दौर मᱶ राजकोषीय नीित कᳱ िविश᳥ भूिमका होती है। म᭠दी 
काल मᱶ तरलता जाल कᳱ उपि᭭थित और िनवेश कᳱ बलेोचदारता के 
कारण मौᳰᮤक नीित िवशेष ᮧभावकारी िस नही होती। राजकोषीय 
नीित ही ऐसी ि᭭थित मᱶ िवक᭨प रह जाती ह ै िजसके मा᭟यम से 
अथᭅ᳞व᭭था को म᭠दी के गतᭅ से िनकाला जा सकता है। राजकोषीय 
नीित के सरकारी ᳞य मᱶ वृि जैसे ᮧसारा᭜मक तरीकᲂ का कुल मांग पर 
सीधा वृि ᱨप ᮧभाव पड़ता है। इस कारण से कᳱि᭠सय᭠स म᭠दी के दौर 
कᳱ सम᭭या के समाधान के िलये राजकोषीय नीित के ᮧबल समथᭅक बन 
जाते ह।ᱹ राजकोषीय नीित से आशय आᳶथक गितिविधयᲂ मᱶ िनि᳟त 
पᳯरवतᭅन लाने के उे᭫य से सरकारी ᳞ यᲂ और राज᭭व कायᭅᮓमᲂ मᱶ ᳰकये 
गये पᳯरवतᭅनᲂ से होगा।  
39.2 ᮧभावकता स᭥ब᭠धी सामा᭠य धारणायᱶ- 

ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ कᳱ तरह मौᳰᮤकतावादी अथᭅशाᳫी भी 
राजकोषीय नीित कᳱ कुल मांग को ᮧभािवत कर सकने मᱶ िविश᳥ 
भूिमका ᮧदान नहᱭ करते । इनके अनुसार 'भीड़-जिनत बिहगᭅत ᮧभाव' 

(crowding out effect) के कारण मंदी काल मᱶ राजकोषीय नीित कुल मांग 
को बढ़ा सकने मᱶ समथᭅ नही होगी । कᳱि᭠सय᭠स भीड़-जिनत बिहगᭅत 
ᮧभाव कᳱ धारणा को परूी तरह ᭭वᱭकार नहᱭ करते । वे 'स᭠तुिलत बजट 
कᳱ धारणा' और िनवेश ᳞ य कᳱ ᭣याज कᳱ दर कᳱ अपेᭃा बेलोचदार होने 
कᳱ धारणा के आधार पर, राजकोषीय नीित को म᭠दी के िनवारण का 
सबसे ᮧभावक उपाय िस करते ह ᱹ। य᳒िप तेजी को िनयंिᮢत कर सकने 
मᱶ राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता के स᭥ब᭠ध मᱶ कᳱि᭠सय᭠स अिधक 
उ᭜साही नही ह ᱹ। 

पूᳶत पᭃधर (Supply siders) अथᭅशाᳫी आथᭅर लॉफर और पी.सी. 

राबटᭅ, मुᮤा᭭फᳱित को िनयंिᮢत कराने कᳱ भूिमका मᱶ करᲂ मᱶ कमी कᳱ 
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नीित को ᮧभावकारी दशाᭅते हᱹ । राबटᭅ लकुाज और उनके अनुयायी साथी 
मानते हᱹ ᳰक मौᳰᮤक नीित और राजकोषीय नीित ᳇ारा सरकार 
वा᭭तिवक चरᲂ को ᮧभािवत नहᱭ कर सकती हᱹ । 

इस तरह राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता के साथ य᳒िप अनेक 
सीमायᱶ जुड़ी ह,ᱹ ᳰफर भी अनेक अथᭅशाᳫी सᳰᮓयतावादी राजकोषीय 
नीित के पᭃ मᱶ ᮧतीत होते हᱹ । 

39.3 म᭠दी के दौर मᱶ राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता- 

म᭠दी के दौर मᱶ कुल मांग कᳱ कमी के अ᭠तराल को पाटने के िलये 
सरकार राजकोषीय नीित के अ᭠तगᭅत घाटे कᳱ बजट ᳞व᭭था का सहारा 
ले सकती है । इसके अधीन सरकार अपनी राज᭭व ᮧाि᳙यᲂ से अिधक 
᳞य करके अथᭅ᳞व᭭था मᱶ अितᳯरᲦ ᮓयशिᲦ को अ᭠तवᱷिशत (inject) कर 
सकती ह ै। इसका ᮧभाव गुणक गुनी आय मᱶ वृि ᱨप होगा । ि᭭थित को 
रेखािचᮢ ᳇ारा िनᱨिपत ᳰकया जा सकता ह ै। 

 
रेखािचᮢ 39.1 

रेखािचᮢ मᱶ कुल मांग कᳱ C+I+G दी ᱟई ि᭭थित के कारण आय का 
स᭠तुलन ᭭तर y था जो पूणᭅ रोजगार आय ᭭तर से कम था। यᳰद घाटे के 
बजट के मा᭟यम से सरकार अपने ᳞य मᱶ G1 कᳱ वृि कर द ेतो गुणक 
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ᮧभाव के कारण स᭠तुलन का ᭭तर d से बढ़कर E1 हो जावगेा और आय 
᭭तर पूणᭅ रोजगार ᭭तर yf तक बढ़ जावगेा । 

कुल ᳞य मᱶ यह वृि सरकारी ᳞य को पवूᭅवत् रखकर करᲂ मᱶ 
कमी ᳇ारा ᮧा᳙ कᳱ जा सकती ह ै। उदाहरण वे िलये आय कर मᱶ कमी कर 
दी जाय तो लोगᲂ के पास खचᭅ करने योय आय (disposable income) बढ़ 
जायेगी । अब वे अपने उपभोग ᳞ यᲂ को बढ़ा दᱶगे । उपभोग ᳞ यᲂ मᱶ इस 
वृि का कुल मांग मᱶ वृि ᱨप ᮧभाव होगा और आय ᭭तर गुणक गुना 
बढ़ जावेगा। 

39.4 भीड़-जिनत बिहगᭅत ᮧभाव:  

ᮧिति᳧त अथᭅशािᳫयᲂ और मौᳰᮤक अथᭅशािᳫयᲂ का तकᭅ  है ᳰक 
जब तक सरकारी ᳞य मᱶ वृि का मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ वृि ᳇ारा िवᱫीयन 
(finance) नहᱭ ᳰकया जाता सरकारी ᳞य मᱶ वृि केवल िनजी ᳞य मᱶ 
कमी के ᳇ारा ही ᮧित᭭थािपत होगी । उदाहरण के िलये सरकार जब 
सरकारी ᳞य मᱶ वृि करेगी तो इससे आय ᭭तर मᱶ वृि होने से लेन-देन 
के िलये मुᮤा कᳱ मांग बढ़ जावेगी । यᳰद लेन-देनᲂ मᱶ वृि के अनुᱨप मुᮤा 
कᳱ माᮢा नहᱭ बढ़ायी गई तो ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि हो जावेगी । ᭣याज 
कᳱ दर मᱶ वृि से िनवशे मᱶ कमी आ जावगेी और इस तरह सरकारी ᳞ य 
मᱶ वृि का ᮧसारा᭜मक ᮧभाव िनवेश ᳞य मᱶ कमी के ᳇ारा िनर᭭त हो 
जावेगा । कᳱि᭠सय᭠स यह तो मानने लगे हᱹ ᳰक मुᮤा कᳱ पूᳶत के अभाव मᱶ 
आय वृि के साथ ᭣याज कᳱ दर मᱶ वृि होने से मुᮤा कᳱ मांग के लोच कᳱ 
सामा᭠य ि᭭थित मᱶ कुछ न कुछ भीड़-जिनत बिहगᭅत ᮧभाव िनवेश मᱶ 
अव᭫य कमी लावगेा । ᳰक᭠तु इस ᮧभाव से सरकारी ᳞य मᱶ वृि 
पूणᭅतया िनर᭭त कभी भी नहᱭ होगी । सरकारी ᳞य मᱶ वृि का पूणᭅ 
िनर᭭तीकरण उसी हालत मᱶ संभव होगा जब मुᮤा कᳱ मांग को (ᮧिति᳧त 
अथᭅशािᳫयᲂ कᳱ मा᭠यतानुसार) ᭣याज कᳱ दर कᳱ अपेᭃा पूणᭅ बेलोचदार 
मान िलया जाय । और भीड़ जिनत बिहगᭅत ᮧभाव उस दशा मᱶ िब᭨कुल 
नही होगा, जब अथᭅ᳞व᭭था मᱶ तरलता जाल िव᳒मान हो । मुᮤा के 
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लोच कᳱ सामा᭠य ि᭭थित मᱶ सरकारी ᳞य मᱶ वृि के एक अंश का ही, 
िनवेश ᳞य मᱶ कमी के मा᭟यम से, बिहगमᭅन हो पावेगा । रेखािचᮢ ᳇ारा 
स᭥पूणᭅ ि᭭थित का और भी ᭭प᳥ीकरण हो जावेगा । 

 
रेखािचᮢ 39.2 

रेखािचᮢ 39.2 मᱶ सरकारी ᳞ य मᱶ वृि के कारण कुल ᳞ य मᱶ वृि 
को ᮓमश: IS रेखाᲐ कᳱ दायी ओर सरकती ि᭭थित ᳇ारा दशाᭅया गया । 
ये रेखायᱶ िविवध िब᭠दᲐु पर मुᮤा कᳱ दी ᱟई माᮢा को दशाᭅने वाली LM 
वᮓ को काटती हᱹ । अ᭠त᭠छᱷदन के A और B िब᭠दᲐु पर ि᭭थित 
कᳱि᭠सयन परास (range) जैसी है । यहाँ भीड़-जिनत बिहगᭅत ᮧभाव 
िब᭨कुल नहᱭ ह,ै यᲂᳰक मुᮤा कᳱ मांग पूणᭅलोचदार बनी रहने से सरकारी 
᳞य मᱶ वृि के कारण कुल ᳞य रेखा के IS2 हो जाने पर ᭣याज कᳱ दर 
नही बढ़ पाती । c और d िब᭠दᲐु पर ि᭭थित म᭟यवतᱮ परास जैसी ह ै। 
सरकारी ᳞य मᱶ वृि के कारण जब कुल ᳞य रेखायᱶ IS3 और IS4 हो 
जाती ह ᱹतो ᭣याज कᳱ दर कुछ हद तक बढ़कर ᮓमश: r2 और r3 हो जाती ह ै
। इससे िनवेश ᳞य मᱶ कुछ कमी आती ह ैᳰफर भी आय ᭭तर मᱶ भी वृि 
ᱨप ᮧभाव पड़ता है । यािन बिहगᭅत ᮧभाव आंिशक ही होता है । E और 
F िब᭠दᲐु पर मुᮤा कᳱ मांग पूणᭅ बेलोचदार दशाᭅयी गई । इन ि᭭थितयᲂ 
को ᮧिति᳧त परास जैसी कहा जा सकता है । यहाँ सरकारी ᳞य मᱶ वृि 
के कारण ᭣याज कᳱ दरᲂ मᱶ इतनी वृि हो जावेगी ᳰक िनवशे ᳞य 
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सरकारी ᳞य मᱶ वृि के बराबर कम हो जावेगा । इस हालत मᱶ 
भीड़-जिनत बिहगᭅत ᮧभाव पूणᭅ होने से राजकोषीय नीित पूणᭅतया 
िन᭬ᮧभावी हो जावगेी। 

मुᮤा कᳱ मांग वᮓ को पूणᭅ बेलोचदार या ऊ᭟वᭅ᭭तरीय रेखा जैसी, 

मौᳰᮤक अथᭅशाᳫी ᮨᳱडमैन भी नहᱭ मानते है । अत: माना जा सकता ह ै
ᳰक राजकोषीय नीित के मा᭟यम से म᭠दी के ᮧभाव को दरू ᳰकया जा 
सकता है । कर दरᲂ मᱶ कमी के ᳇ारा जब ᳞य करने योय आय को बढ़ा 
ᳰदया जावेगा तो इससे उपभोग मᱶ वृि भी होगी । यᳰद सरकारी ᳞य 
᭭तर को पूवᭅवत बनाये रखा जाय तो राजकोषीय नीित का ᮧसारा᭜मक 
ᮧभाव पड़ेगा । 

मौᳰᮤक अथᭅशािᳫयᲂ का अब भी तकᭅ  होगा ᳰक राजकोषीय इन 
उपायᲂ का ᮧसारा᭜मक ᮧभाव केवल इसिलये हो पावगेा यᲂᳰक इनसे 
मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ वृि को ज᭠म िमलगेा । यᳰद सरकारी ᳞ यᲂ मᱶ वृि का 
िवᱫीयन, समान माᮢा मᱶ करᲂ मᱶ वृि के ᳇ारा ᳰकया जाय तो 
राजकोषीय नीित का कोई ᮧसारा᭜मक ᮧभाव नहᱭ हो पावेगा । स᭠तुलन 
बजट कᳱ धारणा के ᮧितपादन से कᳱि᭠सय᭠स ने इस तकᭅ  को भी असंगत 
िस कर ᳰदया । ᳰफर भी म᭠दी के समय राजकोषीय नीित कᳱ 
ᮧभावकता को नीित स᭥ब᭠धी आ᭠तᳯरक और बा᳭ अ᭠तरालᲂ कᳱ 
सीमाᲐ का सामना करता ही पड़ता ह ै। इसमᱶ अ᭠तᳶनिहत ि᭭थरकᲂ और 
न᭥यता फामूᭅला के समावेश से आ᭠तᳯरक अ᭠तरालᲂ कᳱ सम᭭या पर 
आंिशक काब ूपाया जा सकता है । 

सामा᭠य ᱨप से यह कहा जा सकता है ᳰक म᭠दी के दौर मᱶ 
पᳯरि᭭थितयाँ अपेᭃाकृत राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावता के अिधक 
अनुकूल होती हᱹ । ऐसे समय मुᮤा कᳱ मांग िनि᳟त ही अिधक लोचदार 
रहती है अत: सरकारी ᳞य मᱶ वृि जिनत आय मᱶ वृि से ᭣याज कᳱ दर 
मᱶ िवशेष वृि नहᱭ हो पावगेी । इससे िनवशे ᳞य मᱶ िवशेष कमी नहᱭ 
हो पावगेी । िनवेश ᳞य भी कᳱि᭠सय᭠स के अनुसार ᭣याज कᳱ अपेᭃा 
बेलोचदार होता ह,ै अत: IS रेखा का ढाल तीᮯ रहगेा । ᭣याज कᳱ दर मᱶ 
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वृि िनवशे ᳞य मᱶ बᱟत थोड़ी सी कमी लावेगी । यᳰद ᮧसारा᭜मक 
राजकोषीय नीित के सहायक के ᱨप मᱶ ᮧसारा᭜मक मौᳰᮤक नीित का भी 
सहयोग ले िलया जाय तो ᮧभावकता और भी बढ़ जावेगी । 
39.5 तजेी मᱶ राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता:  

मान ᮧब᭠धन राजकोषीय नीित के अ᭠तगᭅत तेजी के दौर मᱶ 
सरकारी ᳞यᲂ मᱶ कमी और करᲂ मᱶ वृि के ᳇ारा कुल मांग मᱶ कमी लायी 
जा सकेगी । मौᳰᮤक अथᭅशािᳫयᲂ के अनुसार कुल मांग का अ᭠तत: ᮧमुख 
िनधाᭅरक मुᮤा कᳱ माᮢा होती है । अत: जब तक सरकारी ᳞य आᳰद मᱶ 
कमी के साथ मुᮤा कᳱ माᮢा मᱶ कमी का समावेश नही होगा, तेजी के दौर 
पर काब ूनहᱭ पाया जा सकता । िबना मुᮤा कᳱ पूᳶत मᱶ कमी के सरकारी 
᳞य मᱶ कमी 'भीड़-जिनत बिहगᭅत ᮧभाव' के नकारा᭜मक असर से िनजी 
᳞य मᱶ वृि ᳇ारा िनर᭭त हो जावेगी । यह पहले ही ᭭प᳥ ᳰकया जा चुका 
ह ैᳰक 'भीड़ जिनत-बिहगᭅत ᮧभाव' सामा᭠यतया उसी अनुपात मᱶ नही हो 
पाता िजस अनुपात मᱶ सरकारी ᳞य मᱶ पᳯरवतᭅन हो। 

मौᳰᮤक अथᭅशाᳫी अ᭠तरालो, गुणक ᮧभाव कᳱ अिनि᳟तताᲐ 
और सही नीित िनधाᭅरण कर सकते कᳱ सरकारी अयोयता के आधार पर 
भी सुिवचाᳯरत राजकोषीय नीित (Discretionary fiscal policy) के पᭃ मᱶ 
नहᱭ हᱹ। वे िववकेाधीन राजकोषीय नीित कᳱ जगह ᳞ापाᳯरक चᮓ-काल 
भर के िलये 'बजट संतुलन’ कᳱ िनि᳟त िनयम वाली नीित के पᭃपाती 
है। उनके अनुसार सरकारी ह᭭तᭃेप ि᭭थित को सुधारने कᳱ जगह 
िबगाड़ने मᱶ ही ᮧाय योग देना है। वे आय कर बढ़ा कर उपभोग ᳞य मᱶ 
कमी कᳱ संभावना को नकारते ह,ै यᲂᳰक उनके अनुसार उपभोग चाल ू
आय का नहᱭ ᭭थायी आय का फलन होता है। राबटᭅलकूाज जैसे नये 
ᮧिति᳧त अथᭅशाᳫी भी मानते ह ᱹ ᳰक राजकोषीय नीित आᳰद के ᳇ारा 
अथᭅ᳞व᭭था के, चरᲂ मᱶ कोई पᳯरवतᭅन सामा᭠य ᱨप से नहᱭ लाया जा 
सकता। यᲂᳰक अथᭅ᳞व᭭था के सभी इन नीितयᲂ के ᮧभावᲂ का ᭟यान 
रखकर अपनी युिᲦयुᲦ (rational) ᮧ᭜याशाᲐ का िनमाᭅण करते हᱹ। अत: 
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जब तक राजकोषीय नीित एक आकि᭭मक आघात (random shock) के ᱨप 
मᱶ ᮧवᳶतत नहᱭ कᳱ जाय, उससे ᳰकसी वा᭭तिवक पᳯरवतᭅन कᳱ अपेᭃा 
नही हो सकती। 

39.6 सᳰᮓयतावादी अिभमत (Activitsts view) 

िववेकाधीन और सᳰᮓयतावादी नीितयᲂ के, समथᭅक अथᭅशाᳫी 
तेजी के दौर मᱶ भी राजकोषीय नीित कᳱ भूिमका मानते हᱹ। कᳱि᭠सयस 
यह मानते है ᳰक तेजी के दौर मᱶ सरकारी ᳞यᲂ मᱶ कमी और करᲂ मᱶ वृि 
के मा᭟यम से कुल मांग को कम करके तेजी को िनयंिᮢत ᳰकया जा सकता 
है। ᳰक᭠तु कᳱि᭠सय᭠स तेजी के दौर को िनयंिᮢत करने के िलये अ᭜यिधक 
सत राजकोषीय उपायᲂ का समथᭅन नहᱭ करते। उनके अनुसार 
अ᭜यिधक सत राजकोषीय उपायᲂ के ᳇ारा मुᮤा᭭फᳱित को कम करने 
कᳱ नीित कᳱ लागत ᳞ापार चᮓᳱय बेरोजगारी और तᲯिनत उ᭜पादन 
मᱶ िगरावट हो सकती है। यह लागत मुᮤा᭭फᳱित को िनयंिᮢत करने के 
लाभ से अिधक हो जावेगा। कᳱि᭠सय᭠स के अनुसार मांग ᮧब᭠धन 
राजकोषीय उपायᲂ का स᭥ब᭠ध कुल मांग िनयंᮢण ᳇ारा मुᮤा᭭फᳱित को 
अ᭜यिधत मुᮤा ᭭फᳱित दर तक घटाने तक सीिमत होना चािहए । 
राजकोषीय नीित का उपयोग इस दर से नीचे मुᮤा ᭭ फᳱित घटाने के िलये 
नही करना चािहये, यᲂᳰक इसकᳱ लागत ᳞ापार चᮓᳱय अ᭜यिधक 
बेरोजगारी और उ᭜पादन को हािन के ᱨप मᱶ भरी हो जाती है। इस सीमा 
से अिधक मुᮤा ᭭फᳱित घटाने के िलये कᳱि᭠सय᭠स मजदरूी कᳱमत 
िनयंᮢण नीित (wage price control policy) अपनाने कᳱ िसफाᳯरश करते ह।ै 
तेजी के समय राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता को बढ़ाने के िलये 
कᳱि᭠सय᭠स संकुचना᭜मक मौᳰᮤक नीित के संयोग को भी काफᳱ उपयोगी 
मानते हᱹ। रेखािचᮢ 39.3 (A) और 39.3 (B) के मा᭟यम मे तेजी के दौर मᱶ 
राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता को ᭭प᳥ ᳰकया जा सकता है। 

रेखािचᮢ 39.3 (A) एवं 39.3 (B) मᱶ A मुᮤा कᳱ दी ᱟई के साथ 
सरकारी ᳞ य मᱶ कमी के कारण मुᮤा कᳱ मांग मᱶ MV से MV1 ᱨप कमी को 



739 
 

दशाᭅता है। रेखािचᮢ 39.3 B सरकारी ᳞य मᱶ कमी के कारण कुल ᳞य 
रेखा AE को नीचे और पायी ओर बांयी ओर AE1 के ᱨप मᱶ अ᭠तᳯरत 
बतलाता है। जब कुल ᳞य AE रेखा ᳇ारा अिभ᳞Ღ था, तो ᳞य रािश 
OE थी। 39.3 A रेखािचᮢ मᱶ Ms मुᮤा कᳱ पूᳶत और MD मुᮤा कᳱ मांग के 
संतुलन से ᭣याज कᳱ दर r का िनधाᭅरण हो रहा था। r ᭣याज कᳱ दर पर 
मुᮤा कᳱ मांग MD मुᮤा कᳱ ᮧित MS के बराबर थी। अब यᳰद सरकारी ᳞य 
मᱶ कमी से कुल ᳞य रेखा AE1 हो जाती ह,ै तो मुᮤा कᳱ मांग भी घटकर 
MD1 हो जावेगी। मुदा कᳱ पूᳶत M$ बनी रहने पर मुᮤा कᳱ मांग मᱶ कमी 
᭣याज कᳱ दर को कम कर r1 कर दगेी। ᭣याज कᳱ दर मᱶ कमी मे िनवेश 
E1E2 बन जावेगा, और कुल सरकारी ᳞य मᱶ EE1 कᳱ कमी E1E2 माᮢा मᱶ 
िनवेश ᳞य मᱶ वृि से िनर᭭त हो जावेगी। E1E2 'भीड़ जिनत बिहगᭅत 
ᮧभाव' के बावजूद कुल ᳞य मᱶ E2E के बराबर िवशु कमी से तेजी के 
ᮧभाव मᱶ कमी होगी। 

इस तरह यᳰद कुल ᳞य रेखा ᭣याज कᳱ दर कᳱ अपेᭃा बेलोचदार 
और मुᮤा कᳱ मांग लोचदार हो तो राजकोषीय नीित के अ᭠तगᭅत 
सरकारी ᳞य मᱶ कमी से तेजी के असर को कम ᳰकया जा सकता है। 

 
रेखािचᮢ 39.3 (A) एंव 39.3 (B) 

39.7 पᳶूत पᭃधरᲂ का अिभमत (Supply siders views):  

आथᭅर लॉफर और उनके समथᭅक साथी पुरितपᭃधर अथᭅशािᳫयᲂ 
ने ᳞िᲦगत करᲂ मᱶ कमी के राजकोषीय उपाय ᳇ारा न केवल तेजी के 
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दौर को िनयंिᮢत करने बि᭨क आय ᭭तर और रोजगार मᱶ वृि को भी 
संभव बतलाया है । उनके अनुसार ᳞िᲦयᲂ का आचरण करोपरा᭠त 
मजदरूी और ᭣याज दर से ᮧा᳙ आय से काफᳱ ᮧभािवत होता है । जब कर 
कᳱ दरᲂ मᱶ कमी लाई जाती ह ैतो लोगᲂ कᳱ करोपरा᭠त मजदरूी और 
᭣याज कᳱ आय मᱶ अिभवृि हो जावेगी । वे अिधक बचत करने लगᱶग े
और ᮰म कᳱ पूᳶत बढ़ा दᱶगे । इसके साथ ही यᳰद िनगम कर आᳰद मᱶ भी 
कटौती कर दी जाय तो िनवशे भी बढ़ जावगेा । इससे कुल उ᭜पिᱫ, और 

रोजगार ᭭तर मᱶ वृि होगी । कुल पूᳶत रेखा और ᮧाकृितक उ᭜पिᱫ रेखा 
भी दायᱭ और िखसक जाने से मू᭨य ᭭तर मᱶ कमी आ जावेगी । स᭥पूणᭅ 
ि᭭थित को रेखािचᮢ 33-4 के मा᭟यम से दशाᭅया जा सकता है । रेखािचᮢ 
39.4 मᱶ पवूᭅ स᭠तुलन आय ᭭तर yo और कᳱमत ᭭तर  o थे । करो मᱶ कमी 
के कारण जब ᮰म पूᳶत और बचत कᳱ पूᳶत बढ़ गई तो कुल पूᳶत रेखा yos 
से YS

1 हो गई । कुल पूᳶत मᱶ वृि के कारण कᳱमत ᭭तर भी घट कर 1  हो 
जावेगा । उ᭜पिᱫ के साधनᲂ कᳱ पूᳶत बढ़ जाने से ᮧाकृितक उ᭜पिᱫ ᭭तर 
भी yN

1 हो जावगेा । इस ᮧकार पूᳶतपᭃधर अथᭅशाᳫी कुल लाभ मᱶ 
पᳯरवतᭅन कᳱ जगह कुल पूᳶत मᱶ राजकोषीय नीित के उपायᲂ ᳇ारा 
पᳯरवतᭅन लाकर, तेजी के दौर मᱶ राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता को 
िस करते हᱹ ।  

 
रेखािचᮢ 39.8 
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39.8 राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता मᱶ सीमायᱶ- 
राजकोषीय नीित का समथᭅन वे अथᭅशाᳫी नही करते जो 

सरकारी ह᭭तᭃेप को अथᭅ᳞व᭭था मᱶ ᭠यूनतम सीमा पर ही रखने के पᭃ 
मᱶ है । राजकोषीय नीित के मा᭟यम से अथᭅ᳞ व᭭था के साथ राजनीितक 
छेड़खानी बढ़ जाने का खतरा बना रहता है । इन उपायᲂ से बाजार तंᮢ 
कᳱ ᭭वतंᮢ ᳰᮓयाशीलता को भी छेड़ा जाता ह,ै िजससे इन अथᭅशािᳫयᲂ 
के अनुसार अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ िवᭃेपण बढ़ता चला जाता ह ै। इन वचैाᳯरक 
आपिᱫयᲂ के अलावा राजकोषीय उपायᲂ कᳱ अपनी अ᭠य सीमायᱶ भी है 
जो इनकᳱ ᮧभावकता को कम कर देती ह ै। 

राजकोषीय उपाय उसी समय ᮧभावक हो सकते ह ैजब ये आᳶथक 
ᮧवृिᱫयᲂ के सही पवूाᭅनुमानᲂ पर आधाᳯरत हᲂ । ᮧाय: पवूाᭅनुमानᲂ के 
िलये ᮧामािणक सूचनायᱶ उपल᭣ध ही नही हो पाती, अत: राजकोषीय 
नीित का आधार सही नही हो पाता । राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता 
मᱶ आ᭠तᳯरक और बा᳭ अ᭠तरालᲂ कᳱ बाधायᱶ उपि᭭थत होती है । कᳱ᭠स 
के अनुसार कड़े राजकोषीय उपायᲂ को अपनाने से लाभᲂ के ᭭थान पर 
आᳶथक लागत अिधक चुकानी पड़ता है । लागत अिभᮧेᳯरत मुᮤा᭭फᳱित 
कᳱ ि᭭थित मᱶ राजकोषीय नीित ᮧभावकारी नही हो पाती । भीड़ जिनत 
बिहगᭅत ᮧभाव भी राजकोषीय नीित के असर को कम कर देता है । 
39.9 साराशं 

य᳒िप कᳱि᭠सय᭠स मौᳰᮤक नीित कᳱ अपेᭃा राजकोषीय नीित के 
अिधक पᭃधर ह ᱹᳰक᭠तु व ेभी म᭠दी कᳱ अपेᭃा तेजी के दौर मᱶ इसकᳱ 
ᮧभावकता को सीिमत मानते है । व े कड़े राजकोषीय उपायᲂ ᳇ारा 
राजकोषीय नीित कᳱ ᮧभावकता बढ़ाने के पᭃ मᱶ नही होते । यᳰद 
राजकोषीय उपायᲂ को सही सूचनाᲐ पर आधाᳯरत पूवाᭅनुमानᲂ का 
सहारा ᮧा᳙ हो तो इनकᳱ ᮧभावकता बढ़ सकता ह ै । इसी तरह 
राजकोषीय नीित के अनुᱨप मौᳰᮤक नीित स᭥ब᭠धी उपाय भी साथ मᱶ 
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उठा िलए जाए ंतो राजकोषीय नीित को और अिधक ᮧभावक बनाया 
जा सकता है । 

39.10 श᭣दावली 

 भीड़ जिनत बिहगᭅत ᮧभाव (Crowding out effect) - ᳞य के ᳰकसी 
एक अवयव मᱶ वृि के कारण ᳰकसी दसूरे ᳞य के अवयव मᱶ कमी 
हो जाता। 

 पᳶूत पᭃधर (Supply Siders): - वे अथᭅशाᳫी और ᮧ᭜यᭃ करᲂ- आय 
और िनगम करᲂ मᱶ कमी के मा᭟यम से कुलपूᳶत मᱶ वृि लाकर 
कᳱमत ᭭तर मᱶ कमी के उपाय के समथᭅक हᱹ। 

 कᳱि᭠सयन परास (Keynesian range) - म᭠दी का ऐसा दौर जहाँ 
मुᮤा कᳱ मांग पूणᭅ लोचदार बनी रहती ह;ै पᳯरणाम᭭वᱨप मुᮤा कᳱ 
पूᳶत मᱶ वृि ᭣याज कᳱ दर मᱶ कमी नहᱭ ला पाती। ऐसी दशा मᱶ 
राजकोषीय नीित ᳇ारा कुल ᳞य मᱶ वृि लाकर अथᭅ᳞व᭭था को 
म᭠दी के दौर से उबारा जा सकता है। 

 ᮧिति᳧त परास (Classical range) - वह ि᭭थित जब मुᮤा कᳱ मांग 
पूणᭅ बलेोचदार हो जाती ह;ै पᳯरणाम᭭वᱨप राजकोषीय उपायᲂ 
से सरकार ᳇ारा कुल ᳞य मᱶ पᳯरवतᭅन कᳱ नीित से भीड़ जिनत 
बिहगᭅत ᮧभाव के कारण िवपरीत ᳰदशा मᱶ िनजी ᳞य पᳯरवᳶतत 
हो जाता है। 

 म᭟यवतᱮ परास: - मुᮤा कᳱ मांग के लोच कᳱ वह ि᭭थित िजसमᱶ 
मौᳰᮤक और राजकोषीय नीित दोनᲂ का म᭟यम ᮧभाव पड़ता है। 

39.11 कुछ उपयोगी पु᭭ तकᱶ  
Modern Macro Economics – Woglom 
Macro Economic Analysis – Edward Shapiro  
Public Finance in Theory & Practice – Musgrave & Musgrave  
Macro Economics – Rolalend Levacie  
Macro Economics – Robert J Gordon  
Macro Economics – Dornbusch and Fischer  
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Macro Economic Theory – M.L. Jhingan  

39.12 बोध ᮧ᳤ 

(1) राजकोषीय नीित तेजी कᳱ अपेᭃा ᳰकन कारणᲂ रो म᭠दी के दौर मᱶ 
अिधक ᮧभावक होती है। ᭭प᳥ समझाइये। 

(2) ''भीड़ जिनत बिहगᭅत ᮧभाव'' कᳱ ᳞ाया कᳱिजये। यह ᳰकन 
पᳯरि᭭थितयᲂ मᱶ अिधक और ᳰकन मᱶ कम हो पाता ह ै? 

(3) तेजी के दौर मᱶ राजकोषीय नीित कᳱ भूिमका ᮧकाश डालते ᱟए 
इस संदभᭅ मᱶ पूᳶत पᭃ धर अथᭅशािᳫयᲂ के मत को समझाइये। 
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इकाई 40 
िवकासशील दशेᲂ मᱶ राजकोषीय नीित कᳱ भिूमका 

(Role of Fiscal Policy in Developing Countries) 

इकाई कᳱ ᱨपरेखा 
40.0 उे᭫य 

40.1 ᮧ᭭तावना 

40.2 िवकासशील और िवकिसत देशᲂ मᱶ राजकोषीय नीित का अ᭠तर 

40.3 राजकोषीय नीित कᳱ सापेिᭃक भूिमका 
40.4 पूंजी िनमाᭅण और राजकोषीय उपाय 

40.5 संसाधनᲂ का आवंटन और राजकोषीय नीित 

40.6 आᳶथक िवषमता मᱶ कमी और राजकोषीय नीित 

40.7 आᳶथक ि᭭थरता और राजकोषीय नीित 

40.8 िवदेशी िविनमय और राजकोषीय नीित 

40.9 िवकासो᭠मुख राजकोषीय नीित कᳱ सीमायᱶ 
40.10 सारांश 

40.11 श᭣दावली 

40.12 कुछ उपयोगी पु᭭तकᱶ  
40.13 बोध ᮧ᳤ 

40.0 उे᭫य 

इस इकाई के मा᭟यम से आपको इन त᭝यᲂ से पᳯरिचत करवाया 
जावेगा:  

(1) िवकासशील दशेᲂ कᳱ सबसे ᮧमुख आव᭫यकता; 
(2) आᳶथक िवकास के कारकᲂ को ᮧभािवत करने मᱶ राजकोषीय 

नीित का योगदान  
(3) राजकोषीय नीित और पूंजी िनमाᭅण मᱶ सहायता; 
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(4) आᳶथक असमानता कम करने मᱶ राजकोषीय उपायᲂ का 
सहयोग; 

(5) िनवेश संᱨप और राजकोषीय नीित कᳱ भूिमका 
40.1 ᮧ᭭तावना 

िवकासशील दशेᲂ मᱶ आᳶथक िवकास मᱶ सरकार कᳱ भूिमका का 
ᭃेᮢ इतना ᳞ापक हो जाता ह ै ᳰक माᮢ मौᳰᮤक नीित के मा᭟यम से 
उसका उिचत िनवाᭅह नही हो सकता। अिधक सीधी और सᳰᮓय सरकारी 
भूिमका के िलये राजकोषीय नीित जैसे ᮧभावी उपायᲂ का आ᮰य 
िवकासशील अथᭅ᳞व᭭थाᲐ के िलये आव᭫यक होगा। इन दशेᲂ मᱶ 
आᳶथक िवकास कᳱ िजन आधारभूत सुिवधाᲐ कᳱ कमी पायी जाती है 
इनकᳱ तेजी मᱶ अिभपूᳶत बाजार-᳞व᭭था कᳱ ᳰᮓयाशीलता के सहारे नहᱭ 
हो सकती। इस कमी कᳱ भरपायी हेतु सावᭅजिनक ᭃेᮢ को बड़े पैमाने पर 
िनवेश करना पड़ेगा। िनवेश कᳱ इस भारी जᱨरत कᳱ पूᳶत के िलये 
राजकोषीय उपायᲂ के पर᭥परागत ढाँचे को ᮧᳰᮓया के अनुᱨप ढालना 
पड़ेगा। सावᭅजिनक ᳞यᲂ कᳱ संरचना मᱶ भी उपभोग ᳞यᲂ मᱶ जगह 
िनवेश ᳞यᲂ के अनुपात को बढ़ाते जाना पड़ेगा। सावᭅजिनक ऋण 
᳞व᭭था का भी िवकास-िवᱫ के जुटाव के िलये अिधक उपयोग करना 
पड़ेगा । सावᭅजिनक ᳞यᲂ को इस ᮧकार से भी िनवेिशत करना पड़ेगा 
ताᳰक िवकास कᳱ ᮧᳰᮓया मᱶ भाग लेने के िलये िनजी ᭃेᮢ को ᮧो᭜साहन 
िमले । िनजी िनवेश और बचत को ᮧो᭜सािहत करने के िलये कराधान 
ᮧणाली मᱶ भी पᳯरवतᭅन जᱨरी हो जावᱶगे । यािन वे सारे राजकोषीय 
उपाय करने पड़ᱶगे िजनसे ि᭭थरता के साथ आᳶथक िवकास को गित और 
सही ᳰदशा दी जा सके । 

40.2 िवकासशील और िवकिसत दशेᲂ मᱶ राजकोषीय नीित 
का अ᭠तर:  

िवकिसत दशेᲂ कᳱ अथᭅ᳞व᭭थाᲐ कᳱ संरचना मᱶ दीघᭅकािलक 
िवकास ᮧᳰᮓया का कम िव᳒मान होता है । इस ᮓम को ᳞ापार चᮓᳱय 
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उतार-चढ़ावᲂ से बचाकर आᳶथक ि᭭थरता कायम करने कᳱ ᮧमुख 
आᳶथक सम᭭या इन देशᲂ के समᭃ होती है । अत: इन देशᲂ मᱶ राजकोषीय 
नीित का ᮧमुख ल᭯य भी आᳶथक ि᭭थरता बन जाता है । िवकासशील 
देशᲂ मᱶ ᳞ापार चᮓᳱय उतार-चढ़ाव िवकिसत देशᲂ से आयाितत उपजे ह ᱹ
अत: इनका िनदान भी िवकासशील अथᭅ᳞व᭭थाᲐ के बाहर हो सकता ह ै
। िवकासशील देशᲂ कᳱ मुय सम᭭या आᳶथक िवकास कᳱ दीघᭅकािलक 
ᮧᳰᮓया के अवरोधᲂ को तोड़कर इस ᮧᳰᮓया को तेज गित ᮧदान करता ह ै
। इसीिलए िवकासशील दशेᲂ मᱶ राजकोषीय नीित कᳱ ᮧकृित िवकिसत 
अथᭅ᳞व᭭थाᲐ कᳱ अपेᭃा िभ᳖ ᮧकार कᳱ हो जाती है । जहाँ िवकिसत 
देशᲂ मᱶ राजकोषीय नीित का िनधाᭅरण आᳶथक ि᭭थरता जैसे 
अ᭨पकािलक ल᭯यᲂ को ᮧमुख ᱨप से दिृ᳥गत करके ᳰकया जाता ह,ै 

िवकासशील देशᲂ मᱶ आᳶथक िवकास जैसे दीघᭅकािलक ल᭯य इस नीित के 
िनधाᭅरक बनते है । िवकासशील दशेᲂ मᱶ भी आᳶथक ि᭭थरता राजकोषीय 
नीित का ल᭯य होता ह ैᳰक᭠तु इसका मह᭜व आᳶथक िवकास के सरकारी 
तंᮢ के ᱨप मᱶ ही होता ह ै। ᮧमुखता आᳶथक िवकास के ल᭯य कᳱ रहती है 
। िवकिसत दशेᲂ कᳱ अपेᭃा िवकासशील दशेᲂ मᱶ आᳶथक िवषमता भी 
अिधक होती है । इसके अलावा आᳶथक िवकास कᳱ ᮧᳰᮓया के दौरान 
इसके और बढ़ जाने कᳱ आशकंा होती ह ै । िवकास ᮧᳰᮓया के साथ 
आᳶथक िवषमता के बढ़ने से जन असंतोष भड़क सकता ह ै । अत: 

िवकासशील देशᲂ कᳱ राजकोषीय नीित के िनधाᭅरण मᱶ आᳶथक िवषमता 
के कम करने के ल᭯य का समावेश भी अपᳯरहायᭅता ह ै । इसिलये 
िवकासशील दशेᲂ के संदभᭅ मᱶ राजकोषीय नीित से आशय सामािजक 
᭠याय और आᳶथक ि᭭थरता के साथ आᳶथक िवकास के दीघᭅकािलक ल᭯य 
कᳱ ᮧाि᳙ हेतु सावᭅजिनक ᳞य, राज᭭व और ऋण ᮧब᭠धन कᳱ नीित से 
होगा । इन देशᲂ मᱶ िवकिसत दशेᲂ कᳱ अपेᭃा अथᭅ᳞व᭭था मᱶ सरकार कᳱ 
भूिमका अिधक सᳰᮓय और ᳞ापक हो जावगेी । 
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40.3 राजकोषीय नीित कᳱ सापिेᭃक भिूमका:  - 

आᳶथक िवकास कᳱ ᮧᳰᮓया मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ अपेᭃा 
राजकोषीय नीित का अिधक मह᭜व होगा । मौᳰᮤक नीित अपेᭃाकृत 
नरम (Soft) और परोᭃ ᱨप से कायᭅ करने वाली नीित होती है । िवकास 
ᮧᳰᮓया को ᮧो᭜सािहत करने मᱶ मौᳰᮤक नीित कᳱ ᮧभावकता ᭣याज कᳱ 
दर के मा᭟यम से िनवेश ᳞य मᱶ वृि कर पाने तक सीिमत रहती ह ै। 
स᭭ती मुᮤा नीित का िनवेश पर ᳰकतना अनुकूल ᮧभाव पड़ता ह,ै यह 
िववादᮕ᭭त िवषय ह ै। कुछ अथᭅशािᳫयᲂ का मत है ᳰक ᭣याज कᳱ नीची 
दरᲂ का लोगᲂ कᳱ बचत ᮧवृिᱫ पर ᮧितकूल असर होता ह,ै जो पूंजी 
िनमाᭅण तथा कᳱमत ि᭭थरता दोनᲂ के िलये घातक हो सकती ह ै । 
ᮧसारा᭜मक मौᳰᮤक नीित का िवकास ᮧᳰᮓया को सुगम बना देने मᱶ 
मह᭜वपूणᭅ योगदान िनᳶववाद त᭝य ह ै । इसिलये मौᳰᮤक नीित कᳱ 
भूिमका को आᳶथक िवकास मᱶ उपयोगी सहाियका के ᱨप मᱶ मह᭜व ᳰदया 
जा सकता है । 

राजकोषीय नीित अपेᭃाकृत शिᲦशाली और सीधा ᮧभावकारी 
तरीका ह ै । सरकार करᲂ और सावᭅजिनक ऋणᲂ से ᮧा᳙ संसाधनᲂ का 
सीधे सावᭅजिनक िनवेश के ᱨप मᱶ इ᭭तेमाल कर िवकास एवं अिभवृि 
ला सकती है । कर राहतᲂ, सामािजक सेवाᲐ के िव᭭तार और आधारभूत 
सुिवधाᲐ पर ᳰकये गये ᳞यᲂ से सरकार िनजी ᭃेᮢ के िनवेश को भी 
ᮧो᭜सािहत कर सकती है । िछपे बरेोजगारᲂ को सावᭅजिनक िनमाᭅण आᳰद 
उ᭜पादक कायᲄ मᱶ लगाकर पूंजी िनमाᭅण को बढ़ावा दे सकती ह ै । 
राजकोषीय नीित के अ᭠तगᭅत घाटे कᳱ अथᭅ᳞ व᭭था के ᳇ारा ᮓयशिᲦ का 
सृजन कर िनवशे संसाधनᲂ को बढ़ा सकती है । ᭭प᳥ है ᳰक जहाँ आᳶथक 
िवकास का ल᭯य ᮧमुख हो, वहाँ मौᳰᮤक नीित कᳱ अपेᭃा राजकोषीय 
नीित कᳱ भूिमका अिधक मह᭜वपूणᭅ हो जाती है । िवकासशील दशेᲂ मᱶ 
आᳶथक िवकास के िलये अपनायी राजकोषीय नीित के ᮧमुख उे᭫य और 
उनकᳱ ᮧाि᳙ हेतु उठाये गये िविवध राजकोषीय उपायᲂ कᳱ िववचेना 
᳇ारा नीित कᳱ मह᭜वपूणᭅ भूिमका को ᭭प᳥ ᳰकया जा सकता ह ै। 
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40.4 पूजंी िनमाᭅण और राजकोषीय उपाय: - 

पूंजी िनमाᭅण का आशय उस ᮧᳰᮓया से ह,ै िजसमᱶ वा᭭तिवक 
बचतᲂ मᱶ वृि के मा᭟यम से िनवेश योय कोषᲂ को बढ़ाकर उ᭠हᱶ 
उ᭜पादक िनवेश कᳱ ओर मोड़ा जाता है । आᳶथक िवकास कᳱ ᮧᳰᮓया मᱶ 
पूंजी िनमाᭅण सबसे मह᭜वपूणᭅ कारक माना जाता है । िवकासशील देशᲂ 
मᱶ न केवल बचत का ᭭तर नीचा होता ह,ै बि᭨क उपल᭣ध बचतᲂ को 
गितमान (mobilize) कर उ᭠हᱶ िनवेश कᳱ ओर मोड़ने कᳱ सुिवधाᲐ का भी 
अभाव होता है । इस स᭥पूणᭅ ᮧᳰᮓया को ऊपर उठाने मᱶ राजकोषीय 
उपायᲂ कᳱ मह᭜वपूणᭅ भूिमका हो सकती ह ै। 

िवकासशील 'देशᲂ मᱶ िन᳜ आय ᭭तर के कारण लोगᲂ कᳱ बचाने 
कᳱ ᭃमता कम होती है । यᳰद कुल बचत को लोगᲂ कᳱ ᭭व᭒ेछा पर छोड़ 
ᳰदया जाय तो बचत का ᭭तर नीचा ही बना रहेगा । केवल दीघᭅकाल मᱶ 
जब िवकास ᮧᳰᮓया कᳱ ᮧगित ᳇ारा आय ᭭तर बढ़ा ᳰदया जाय ᭭वैि᭒छक 
᳞िᲦगत बचत का ᭭तर पयाᭅ᳙ ऊँचा हो पावेगा । इसिलये ᮧारंिभक 
चरणᲂ मᱶ सरकार को राजकोषीय उपायᲂ से उपभोग ᳞यᲂ मᱶ कमी 
लाकर एवं संचयᲂ को गितशील करके पूजंी िनमाᭅण को बढ़ाना पड़ेगा । 

करᲂ मᱶ उिचत पᳯरवतᭅनᲂ ᳇ारा लोगᲂ कᳱ ᳞य-योय आय 
(disposable income) मᱶ कमी लाकर साधन को उपभोग कᳱ ओर से मोड़ कर 
सरकारी बचत के िलए ᮧा᳙ ᳰकया जा सकता है । ᮧ᭜यᭃ करᲂ के अलावा 
परोᭃ कर बढ़ाकर भी लोगᲂ कᳱ ᮓयशिᲦ का एक अंश सावᭅजिनक 
राज᭭व कᳱ ओर लाया जा सकता ह ै। करᲂ के मा᭟यम से इस ᮧकार ᮧा᳙ 
सावᭅजिनक राज᭭व का उपयोग सरकार ᭭वयं िनवेिशत करने मᱶ कर 
सकती ह ै। इस राज᭭व का उपयोग िनजी उपᮓिमयᲂ को ऋणᲂ के ᱨप मᱶ 
उपल᭣ध करवाकर भी उ᭜पादक कायᲄ मᱶ ᳰकया जा सकता है । 

इन दशेᲂ मᱶ ᳞ ापक गरीबी और िन᳜ आय ᭭ तर के कारण लोगᲂ कᳱ 
'करदेय ᭃमता' सीिमत होती ह;ै अत: कराधान ᳇ारा बड़ी माᮢा मᱶ िनवेश 
के िलये संसाधनᲂ को नही जुटाया जा सकता । सावᭅजिनक ऋणᲂ का 
मा᭟यम दसूरा तरीका हो सकता है िजससे िनि᭬ᮓय बचतᲂ को सᳰᮓय 
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बनाया जा सकता ह ै । ᳰक᭠तु सावᭅजिनक ऋणᲂ के मा᭟यम से केवल 
िनि᭬ᮓय बचतᲂ को सᳰᮓय बना सकने कᳱ सीमा तक ही पूंजी कᳱ 
उपल᭣धता करवायी जा सकती ह ै। उन ऋणᲂ से वा᭭तिवक बचतᲂ मᱶ 
वृि ᱨप सीधा योगदान नहᱭ िमलता । इसके अलावा ऋणᲂ के मा᭟यम 
से िनवेश संसाधनᲂ के िनजी िनवशे से सावᭅजिनक िनवेश कᳱ ओर 
ह᭭ता᭠तरण से िवशु िनवेश मᱶ कुल वृि कᳱ संभावना भी कम हो जाती 
है । इस उपाय कᳱ अपनी सीमा भी है िजसके कारण एक हद से अिधक 
संसाधन सावᭅजिनक ऋणᲂ के मा᭟यम से नही जुटाये जा सकते । 

घाटे कᳱ िवᱫ ᳞व᭭था या ᮧब᭠ध तीसरा मह᭜वपूणᭅ ᮲ोत हो 
सकता है । इस ᮲ोत के मा᭟यम से सामा᭠यतया सरकार नोट छाप कर या 
के᭠ᮤीय बकᱹ के पास अपनी िनि᭬ᮓय जमाᲐ को सᳰᮓय करके अितᳯरᲦ 

संसाधन जुटा सकती है । यᲂᳰक, इस तरीके के ᳇ारा कुल पूᳶत मᱶ त᭜काल 
वृि लाये िबना व᭭तुᲐ और सेवाᲐ कᳱ मांग मᱶ वृि के िलये ᮓयशिᲦ 
ᮧा᳙ कर ली जाती ह;ै अत: इसमᱶ मुᮤा᭭फᳱित का खतरा िव᳒मान रहता 
है । यह एक ᮧकार से परोᭃ करारोपण जैसा तरीका ह ै। उसका उपयोग 
पूरी सावधानी के साथ एक सीमा तक ही कना उिचत माना जा सकता ह ै
। िवकासशील अथᭅ᳞व᭭था मᱶ पूᳶत कᳱ ि᭭थित बेलोचदार होने से घाटे कᳱ 
अथᭅ᳞व᭭था अपेᭃाकृत अिधक ᭭फᳱितकारक हो जाती ह ै। ᳰक᭠तु उिचत 
सावधानी और सीमाᲐ के साथ इस उपाय का उपयोग ᳰकया जाय तो 
पूंजी िनमाᭅण का यह ᮧभावक उपाय िस हो सकता है । सावᭅजिनक 
िनमाᭅण कायᲄ मᱶ िछपे बेरोजगारᲂ को उ᭜पादक रोजगार दकेर उससे ᮧा᳙ 
अितᳯरᲦ उ᭜पादन को पूंजी िनमाᭅण कᳱ ओर मोड़कर भी वा᭭तिवक 
िनवेश संसाधनᲂ को जुटाया जा सकता ह ै।  
40.5 ससंाधनᲂ का आवटंन और राजकोषीय नीित:  

िवकास ᮧᳰᮓया को तेज और स᭠तुिलत बनाये रखने के िलये 
उपल᭣ध ᭠यून संसाधनᲂ का अनुकूलतम तथा समुिचत आवटंन जᱨरी हो 
जाता है । करᲂ कᳱ संरचना मᱶ पᳯरवतᭅन ᳇ारा इस ल᭯य कᳱ ओर ᮧवृिᱫ 
ᮧो᭜सािहत कᳱ जा सकती है । िजस ᭃेᮢ कᳱ ओर संसाधनᲂ के ᮧवाह को 
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रोकना हो उस पर भारी करारोपण और िजस ᭃेᮢ को बढ़ावा देना हो 
वहाँ करᲂ कᳱ छूट कᳱ ᳞व᭭था ᳇ारा संसाधनᲂ के आवंटन को ᮧभािवत 
ᳰकया जा सकता ह ै। उदाहरण के िलये िवलािसताᲐ के उ᭜पादन कᳱ ओर 
से संसाधनᲂ के ᮧवाह को रोकने के िलये इन पर भारी कर लगाकर 
लाभदायकता को घटाया जा सकता ह,ै िजससे इन पर िनवशे कम ᳰकया 
जाए । दसूरी ओर आव᭫यक व᭭तुᲐ के उ᭜पादनᲂ को कर मुᲦ कर तथा 
इन पर उपदान (subsides) कᳱ सुिवधा ᮧदान कर इनके उ᭜पादन कᳱ ओर 
िनवेश को ᮧो᭜सािहत ᳰकया जा सकता ह ै । सरकार ᭭वयं भी अपने 
िनवेशᲂ को वांिछत ᳰदशा मᱶ ᮧवािहत कर और अवांिछत ᳰदशाᲐ मᱶ न 
लगने दकेर संसाधनᲂ के आवटंन को ᮧभािवत कर सकती ह ै। आधारभूत 
सुिवधाᲐ को अिवकिसत ᭃेᮢᲂ मᱶ िवकिसत करके उन ᭃेᮢᲂ कᳱ ओर 
िनवेशᲂ को आकᳶषत ᳰकया जा सकता ह ै।  
40.6 आᳶथक िवषमता मᱶ कमी और राजकोषीय नीित:  

िवकासशील दशेᲂ मᱶ िवकिसत देशᲂ कᳱ तुलना मᱶ आᳶथक िवषमता 
अिधक पायी जाती हᱹ । िवकास ᮧᳰᮓया के दौरान यह और बढ़ न जाय, 

इसके िलये राजकोषीय उपाय करने जᱨरी हो जाते हᱹ । आय और 
स᭥पिᱫ के िवतरण कᳱ असमानता मᱶ वृि इन देशᲂ कᳱ सामािजक और 
राजनीितक ि᭭थरता के िलये खतरा बन जाती है । ᮧगितशील कर 
᳞व᭭था के मा᭟यम से िवषमता को बढ़ने से रोका जा सकता है । आय 
कर, स᭥पिᱫ कर, ᳞य कर, उᱫरािधकार कर जैसे ᮧगितशील करᲂ ᳇ारा 
धिनकᲂ पर कर भार बढ़ाया जा सकता है । इसी तरह िवलािसताᲐ पर 
परोᭃ करᲂ कᳱ ऊँची दरᱶ करके तथा आम उपभोग कᳱ व᭭तुᲐ को कर 
मुᲦ कर और उन पर सरकारी उपदान ᮧदान कर िवषमता मᱶ कमी 
लायी जा सकती ह ै। मानवीय संसाधनᲂ के िवकास ᳇ारा िन᳜ वगᭅ कᳱ 
उ᭜पादकता मᱶ वृि और अवसरᲂ कᳱ समानता बढ़ाकर भी इस ᳰदशा मᱶ 
ᮧगित कᳱ जा सकती है । अ᭜यिधक गरीबᲂ कᳱ सहायता के िलये सीध े
राहत कायᲄ के मा᭟यम से भी गरीबी और अमीरी के बीच कᳱ खाई को 
पाटा जा सकता ह ै। 
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40.7 आᳶथक ि᭭थरता और राजकोषीय नीित:  - 

िवकासशील देशᲂ मᱶ आᳶथक िवकास के िलये अपनायी जाने वाली 
ᮧसारा᭜मक मौᳰᮤक और राजकोषीय नीितयाँ कᳱमत-᭭तर मᱶ वृि के ᮓम 
को ज᭠म देती है । िवकास कᳱ आधारभूत सुिवधाᲐ के िव᭭तार के िलये 
ᳰकये जाने वाले भारी सावᭅजिनक िनवशेᲂ के पᳯरणाम तो पयाᭅ᳙ 
समया᭠तराल के बाद ᮧा᳙ हो जाते ह ैᳰक᭠तु ᮓयशिᲦ इसके पहल ेही बढ़ 
जाती ह ै । इसके अलावा कृिषज᭠य उ᭜पिᱫयᲂ और आम उपभोग कᳱ 
पूᳶतयᲂ के बलेोचदार होने के कारण इनकᳱ मांग मᱶ वृि के साथ पूᳶत 
नहᱭ बढ़ पाती । इस कारण मुᮤा᭭फᳱित के तेज हो जाने कᳱ आशकंा बनी 
रहती ह ै । राजकोषीय उपायᲂ से इस खतरे को सीिमत करने कᳱ 
आव᭫यकता इसिलये और बढ़ जाती ह ै ᳰक अिनयंिᮢत मुᮤा᭭फᳱित 
आᳶथक िवकास कᳱ ᮧᳰᮓया को ही अवᱧ कर सकती है । करᲂ ᳇ारा 
लोगᲂ कᳱ ᮓयशिᲦ को सरकारी राज᭭व के ᱨप मᱶ ᮧा᳙ कर लेना इस 
कायᭅ मᱶ सहायता पᱟँचाता है । बचत के िलये ᮧदᱫ कर ᳯरयायतᲂ से भी 
ᮓय शिᲦ का उपभोग ᳞य कᳱ ओर ᮧवाह रोका जा सकता ह ै। अिनवायᭅ 
बचत योजनाᲐ, सावᭅजिनक ऋणᲂ और अ᭠य बचतᲂ के मा᭟यम से पयाᭅ᳙ 
ᮓयशिᲦ को यᳰद िनवशे के िलये संसाधनᲂ जुटाने हेतु उपल᭣ध कर िलया 
जाय तो घाटे कᳱ अथᭅ᳞व᭭था जैसे ᭭फᳱितकारक ᮲ोत के उपयोग कᳱ कम 
जᱨरत रह जावेगी । कम पूजंी से ज᭨दी उ᭜पादन फल देने वाल े
उपभोᲦा व᭭तुᲐ के उ᳒ोगᲂ को ᮧ᮰य दकेर भी इस सम᭭या को िबगड़ने 
से रोका जा सकता ह।ै  
40.8 िवदशेी िविनमय और राजकोषीय नीित:  - 

आᳶथक िवकास को गित देने के िलये िजस पूंजीगत साज-सामान 
और तकनीकᳱ कौशल के आयात कᳱ आव᭫यकता होती ह,ै उसके िलये 
िवदेशी िविनमय कᳱ पयाᭅ᳙ उपल᭣धता होनी चािहये । इसके िलये इन 
देशᲂ को आयात ᮧित᭭थापन कᳱ नीित के साथ िनयाᭅत नियत (export led) 

िवकास ᮧᳰᮓया को अपनाना पड़ेगा । आयात ᮧित᭭थापक उ᳒ोगᲂ को 



752 
 

ᮧो᭜सािहत करने के आयात ᮧश᭨ुकᲂ आᳰद के ऐसे उ᳒ोगᲂ को संरᭃण 
ᳰदया जाना चािहये । िनयाᭅत ᮧो᭜साहिनक उपायᲂ के अ᭠तगᭅत िनयाᭅत कᳱ 
जाने वाली व᭭तुᲐ मᱶ करᲂ कᳱ छूट, सरकारी सहायता और स᭭ते कᲬे 
माल आᳰद कᳱ पूᳶत करवानी पड़ेगी । िनवशे संᱨप को भी िनयाᭅतो᭠मुखी 
बनाने का य᳀ करना पड़ेगा । अित मह᭜वपूणᭅ ᭃेᮢ मᱶ िवदेशी पूंजी को 
आकᳶषत करने के िलये कर आᳰद कᳱ ᳯरयायतᲂ का सहारा लेना पड़ेगा । 

᭭प᳥ है ᳰक िवकासशील दशेᲂ मᱶ स᭥पूणᭅ राजकोषीय नीित का 
झुकाव ᮧᳰᮓया को आᳶथक ि᭭थरता और सामािजक ᭠याय के साथ 
संचािलत करने कᳱ ओर रहेगा । इसके अ᭠तगᭅत मुᮤा᭭फᳱित और भुगतान 
स᭠तुलन कᳱ ि᭭थित िबगड़ने कᳱ संभावना के ᮧित सतकᭅ  रहकर आग े
बढ़ने कᳱ िनर᭠तर जᱨरत रहेगी । िवकासशील देशᲂ मᱶ राजकोषीय नीित 
कᳱ ᮧभावकता को बढ़ाने के िलये इसके सभी उपकरणᲂ, करᲂ, सावᭅजिनक 
ऋणᲂ और सावᭅजिनक ᳞यᲂ का उिचत सम᭠वयन के साथ उपयोग ᳰकया 
जाना आव᭫यक होगा । 

40.9 िवकासो᭠मखु राजकोषीय नीित कᳱ सीमायᱶ:  - 
िवकासशील अथᭅ᳞ व᭭था मᱶ राजकोषीय नीित कᳱ मह᭜वपूणᭅ 

भूिमका ह;ै ᳰक᭠तु इन देशᲂ मᱶ इस नीित का उपयोग अ᭜यिधक सावधानी 
और दरूदᳶशता के साथ करना चािहये । इस नीित कᳱ ᳰᮓयाशीलता कई 
ᮧितकूलताकारी सीमाᲐ से ᮕिसत होती है िजनमᱶ से कुछ मह᭜वपूणᭅ 
सीमाᲐ का उ᭨लेख करना उपयोगी होगा । 

(अ) मुᮤा ᭭फᳱित के िनयंᮢण के बाहर हो जाने का खतरा 
िवकासो᭠मुख राजकोषीय नीित कᳱ सबसे ᳞ापक सीमा कही 
जा सकती है । घाटे कᳱ अथᭅ᳞व᭭था, िनवेश ᳞य और उसके 
ᮧितफलᲂ का समया᭠तराल और आम उपभोग कᳱ व᭭तुᲐ को 
बेलोचदार पूᳶत कᳱ ि᭭थितयाँ, इस खतरे कᳱ घातकता मᱶ 
अिभवृि कर देते हᱹ । 

(ब) कराधार (Tax base) को संकुिचत होने से कर ᮧयासᲂ मᱶ िबना 
ᮧितकूल ᮧभाव के पयाᭅ᳙ िवᱫीय संसाधनᲂ को नहᱭ जुटाया 
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जा सकता । उन दशेᲂ कᳱ कर ᳞व᭭था मᱶ आय, स᭥पिᱫ और 
लाभ कर जैसे ᮧ᭜यᭃ करᲂ का राज᭭व मᱶ बᱟत थोड़ा योगदान 
हो पाता है । अिधकांश कर राज᭭व उ᭜पादन, िवᮓय और 
आयात-िनयाᭅत करᲂ या शु᭨कᲂ से ᮧा᳙ होता है । इन परोᭃ 
करᲂ मᱶ ᮧगितशीलता का अभाव होने से कर ᳞व᭭था 
ᮧितगामी बन कर रह जाती ह ै। 

(स) कर वचंना कᳱ ᳞ापकता: - ᳞वसाय मᱶ गरै िनगमीय संगठन 
᳞व᭭था और लघु आकाᳯरता कᳱ भरमार रहने से वै᭄ािनक 
ढंग कᳱ लेखांकन ᮧणाली का अभाव पाया जाता है । इस 
कारण बᱟत सारे ᳞वसायी आय कर, स᭥पिᱫ कर, 

उᱫरािधकार जैसे करᲂ कᳱ पकड़ से बच जाते हᱹ । िवᮓय कर 
और उ᭜पादन करᲂ मᱶ भी कर बंटन कᳱ ᮧवृिᱫ काफᳱ पायी 
जाती है । 

(द) कृिषहर ᭃेᮢ  पर करारोपण कᳱ अᭃमता: - इन देशᲂ मᱶ रा᳦ीय 
उ᭜पादन का बᱟत भाग कृिष ᭃेᮢ से आता ह ै। कृिष ᭃेᮢ ᳇ारा 
सृिजत आᳶथक अितरेक (economic surplus) को जमᱭदारᲂ, 
साᱠकारᲂ और ᳞ापाᳯरयᲂ ᳇ारा हड़प िलया जाता ह ै। राजा 
चेिलया के अनुसार भारत मᱶ यह अितरेक िनवेश के िलये 
उपल᭣ध नही हो पाता । राजनीितक कारणᲂ से इस अितरेक 
का करᲂ ᳇ारा िनवेश के िलये ᮧा᳙ कर पाने मᱶ सरकारᱶ ᮧाय: 

असमथᭅ रही ह ै। 

(य) राजकोषीय नीित के िविवध उे᭫यᲂ कᳱ पर᭭पर िवरोधी 
ᮧकृित भी इस नीित कᳱ ᮧभावकता को सीिमत कर देती है । 
आᳶथक िवषमता को कम करने के िलये उन धिनक लोगᲂ पर 
कर भार अिधक डालने का ᮧयास जᱨरी हो जाता ह,ै िजनकᳱ 
बचत करने और िनवेश करने कᳱ योयता अिधक होती ह ै। 
इस नीित मᱶ ᳞िᲦगत बचत और िनवशे कᳱ ᮧवृिᱫ पर 
दु᭬ ᮧभाव पड़ता ह ै। इसके अलावा ᮧगितशील करᲂ मᱶ वृि से 
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लोगᲂ कᳱ काम करने और उ᭜पादकता बढ़ाने कᳱ ᮧवृिᱫ पर भी 
ᮧितकूल ᮧभाव पड़ता ह ै।  

(र) ऋणᲂ के मा᭟यम से िवकास के िलये संसाधन जुटाने से ऋण 
सेवाᲐ के भार मᱶ वृि होती जाती है । इसके कारण आग े
चलकर राज᭭व का िनर᭠तर बढ़ता ᱟआ अनुपात सावᭅजिनक 
िनवेश मᱶ ᳞य न होकर ऋणᲂ के ᭣याज और ᳰक᭫तᲂ के घटाने 
मᱶ ᳞य होने लगता ह ै। िवदेशी ऋणᲂ के बोझ के बढ़ने से इन 
देशᲂ कᳱ िनयाᭅत ᳇ारा अᳶजत िवदेशी िविनमय रािश का बड़ा 
िह᭭सा ऋण सेवाᲐ ᮧभारᲂ के चुकाने मᱶ खचᭅ होने लगता ह ै। 
इस कारण इन देशᲂ को अपनी िवकास योजनाᲐ को पूरा 
करने के िलये िवदशेी िविनमय संकट कᳱ िवकरालता से 
जूझना पड़ता है। 

(ल) नौकरशाही और ᳥᮪ाचार कᳱ सम᭭या भी आᳶथक मामलᲂ मᱶ 
सरकारी भूिमका को अᮧभावक बना देती है । सावᭅजिनक ᭃेᮢ 
के िव᭭तार के साथ नौकरशाही का िव᭭तार होता ह,ै जो 
आᳶथक पहल और कायᭅकुशलता के अभाव के िलये िवयात 
होती ह ै। नौकरशाही ही कᳱ कायᭅ कुशलता कᳱ कमी के कारण 
सावᭅजिनक उपᮓमᲂ का घाटा बढ़ता जाता ह,ै िजसकᳱ 
भरपायी जनता पर कर बोझ के ᳇ारा नही पड़ती है । सरकारी 
ह᭭तᭃेप कᳱ बढ़ती ᱟई भूिमका के कारण ᳥᮪ाचार और 
घूसखोरी मᱶ भी वृि होती है ।  

(व) भीड़ जिनत बिहगᭅत ᮧभाव िजन ᮲ोतᲂ से िनजी िनवेश के 
िलये िनवेश संसाधन िमलते ह ᱹ यᳰद उन ᮲ोतᲂ का कर, 

सावᭅजिनक ऋणाᳰद के ᳇ारा सावᭅजिनक ᭃेᮢ के िलए दोहन 
कर िलया गया तो सावᭅजिनक िनवशे कᳱ अिभवृि का एक 
अंश िनजी िनवेश मᱶ कमी के ᳇ारा िनर᭭त हो सकता ह ै। 
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40.10 साराशं:  

कᳱि᭠सयन समि᳥गत आᳶथक नीितयाँ कुल मांग के ᮧब᭠धन पर 
जोर देती ह,ै जबᳰक िवकासशील देशᲂ कᳱ सम᭭या का मूल, मांग कᳱ कमी 
मᱶ नही, उ᭜पादकता ᭃमता के िवकास मᱶ अ᭠तᳶनिहत ह ै। कᳱि᭠सयन मांग 
ᮧब᭠धन से स᭥बि᭠धत राजकोषीय नीित अ᭨पकािलक आᳶथक अि᭭थरता 
कᳱ सम᭭या को ल᭯य करके ᮧितपाᳰदत कᳱ जाती है । आᳶथक िवकास कᳱ 
सम᭭या का स᭥ब᭠ध दीघᭅकािलक उ᭜पादन ᭃमता के िवकास से है । 
इसिलये कुछ अथᭅशािᳫयᲂ ने राजकोषीय नीित का िवकासशील 
अथᭅ᳞व᭭था मᱶ िवशेष उपयोग नहᱭ माना ह ै। ᳰक᭠तु सै᭥यु᭨सन, टॉिब᭠स 
आᳰद नये अथᭅशाᳫ समथᭅक अथᭅशािᳫयᲂ ने आᳶथक िवकास कᳱ 
दीघᭅकािलक ᮧᳰᮓया मᱶ भी राजकोषीय आᳰद नीितयᲂ कᳱ सकारा᭜मक 
भूिमका बतलायी है । िपछले कुछ दशकᲂ के िवकासशील देशᲂ के अनुभव 
इस त᭝य का समथᭅन करते हᱹ ᳰक राजकोषीय नीित कᳱ इन 
अथᭅ᳞व᭭थाᲐ मᱶ ᳞ापक भूिमका हो सकती ह ै। इस नीित के साथ इस 
बात का ᭟यान अव᭫य रखा जाना चािहये ᳰक कहᱭ मुᮤा᭭फᳱित कᳱ ि᭭थित 
िनयंᮢण के बाहर न हो जाय । ऋणᲂ के बोझ कᳱ सम᭭या और भुगतान 
स᭠तुलन कᳱ सम᭭या पर भी चौकसी रखते ᱟए इन दशेᲂ मᱶ राजकोषीय 
नीित के उपायᲂ का अवल᭥बन ᳰकया जाना चािहये । 
40.11 श᭣दावली: - 

 पूजंी िनमाᭅण (Capital formation):  - चाल ूरा᳦ीय उ᭜पिᱫ का वह 
भाग जो वतᭅमान मᱶ उपभोग मᱶ ᳞य न कर उ᭜पादक ᭃमता के 
िवकास के िलये िनवेिशत कर ᳰदया जाय। 

 बचत को गितमान बनाना (Mobilization of saving):  - लोगᲂ कᳱ 
बचतᲂ को संकिलत कर उ᭠हᱶ िनवेश के िलये उपल᭣ध करवाना 
। 
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 भगुतान स᭠तलुन (Balance of payment): - ᳰकसी दशे कᳱ वषᭅ पर 
कᳱ सम᭭त िवदेशी िविनमय स᭥ब᭠धी लेनदाᳯरयᲂ और 
देनदाᳯरयᲂ के बीच स᭠तुलन कᳱ ि᭭थित ।  

 िनयाᭅत नियत िवकास (export led development): - िवकास कᳱ 
आव᭫यकताᲐ कᳱ स᭥पूᳶत कᳱ वह नीित िजसमᱶ 
आयात-᳞ापार के ऊपर िनयाᭅत के आिधय ᳇ारा िवकास हेतु 
िवदेशी िविनमय जुटाने का य᳀ ᳰकया जाय । 

 आयात ᮧित᭭थापन (Import substitution): - वह नीित िजसमᱶ 
िवकास साज सामान के आयात कᳱ जगह उनके दशे मᱶ ही 
उ᭜पादन को ᮧो᭜सािहत ᳰकया जाय, ताᳰक िवदेशी िविनमय कᳱ 
मांग के दबाव को कम ᳰकया जा सके । 

 नय ेअथᭅशाᳫ समथᭅक (New Economics):  - कᳱ᭠स समथᭅक व े
अमेᳯरकन अथᭅशाᳫी जो मांग ᮧब᭠धन को नीित कᳱ 
ᮧभावकता के ᱨप मᱶ मौᳰᮤक और राजकोषीय नीित का 
समथᭅन करते ह ᱹ। और ये अथᭅशाᳫी इन नीितयᲂ कᳱ िवकास 
ᮧᳰᮓया मᱶ भी ᮧभावक भूिमका ᭭वीकार करते ह ᱹ। सै᭥यु᭨सन, 

मोदलयानी जी और जे᭥स टॉिब᭠स इनमᱶ आते ह ᱹ। 
40.12 उपयोगी पु᭭ तकᱶ   

Fiscal Policy in under developed countries – Raja J. Chellah  
Public Finance in Theory & Practice – Musgrave & Musgrave Public 
Finance – H.L. Bhatia  
Advance Economics of Development & Planning – O.S. Shrivastava 
Development & Planning Theory & Practice – Mishra & Puri  
Modern Macro Economics – G. Woglom  
Economic Planning & Policy – Desai & Bhalerao  

40.13 बोध ᮧ᳤ 

1. िवकिसत और िवकासशील दशेᲂ मᱶ राजकोषीय नीित कᳱ ᮧकृित 
और उे᭫यᲂ के अ᭠तर कᳱ िववेचना कᳱिजये । 
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2. आᳶथक िवकास के ल᭯य के िलये िवकासशील देशᲂ कᳱ 
राजकोषीय नीित के अ᭠तगᭅत अपनाये उपायᲂ को समझाओ । 

3. राजकोषीय नीित कᳱ िवकासशील अथᭅ᳞व᭭थाᲐ मᱶ ᮧभावकता 
और सीमाᲐ पर ᮧकाश डािलये। 

 
 


