
�ত� িনয়ামক �িত�ানৰ গ‍ৰু� - েক�ীয় েবংকৰ স�ভর্ ত  

(ড০ িবৰাল িভ আচাযর্, েডপটুী গৱণর্ৰ, ভাৰতীয় িৰজাভর্  েবংক1- ২৬ অে�াবৰ,২০১৮ – এ িড 
�ফ �াৰক ব�ৃতা, মু�াইত �দত্ত) 

েকােনা িৰজনীেয়ই িনখুতঁ নহয়, তথািপও িৰজনীেবােৰ কথােবাৰ ভালৈক উত্থাপন কৰাত 

সহায় কেৰ। েকিতয়াবা এেকাজন সাধাৰণ বয্ি�েকা এেকাটা বয্ৱহািৰক বা আনিক িবদয্ায়তিনক 

িবষয় বাহ‍লয্বিজর্ তভােৱ বুজাবলগীয়া হয়। েকিতয়াবা বা�ৱ জীৱন িভিত্তক দ�ৃা�েবাৰ ব�াৰ কাম 

সহজ কৰাত ৰিজতা খাই পেৰ। আিজ মই ২০১০ৰ পূবর্ৱত্ত� এটা ঘটনােৰ আৰ� কিৰব খুিজেছা, 

িযেহতু েমাৰ ব�বয্ৰ মমর্ৰ ৈসেত ই সংগিতপূণর্- 

 আেজর্ ি�নাৰ েক�ীয় েবংকৰ মুৰ�ী িম. মািটর্ ন েৰ�ােদােৰ শ‍কুৰবাৰ ২৯ জানুৱাৰী,২০০৯ত 
এখন সংবাদেমলত ৈকিছল, “েক�ীয় েবংকত েমাৰ সময় উকিলব ধিৰেছ আৰু েসেয় িনি�তভােৱ 
েমাৰ কতর্ বয্ পালনৰ স�ি�েৰ পদ এিৰবৈল িস�া� লেলা।“ 

 “ৰা�ীয় চৰকােৰ �িত�ানেবাৰ �ায়ীভােৱ পদদিলত কিৰবৈল েলাৱা বােব আিম এই 
পিৰি�িতত পিৰেছা”, েতওঁ ৈকিছল। মূলতঃ, মই দটুা �ধান অৱধাৰণাক ৰ�া কিৰেছা, আমাৰ 
িস�া� �হণ �ি�য়াত েক�ীয় েবংকৰ �ত�তা ৰ�া আৰ ুআৰি�ত পুঁিজিখিন েমৗি�ক তথা িবত্তীয় 

সুি�ৰতাৰ বােব বয্ৱহাৰ কৰা। 

 ি�ি�না ফাণর্াে�জ েনতৃ�াধীন আেজর্ ি�না চৰকােৰ ১৪ িডেচ�ৰ,২০০৯ ত জািৰ কৰা এক 
আপাত্কালীন িড�ীত এই নাটকীয় ��ানৰ মূল িনিহত আেছ, িযেটােৱ েসই বছৰত পিৰপ� হব 

লগা ৰাজহ‍ৱা ঋণ সুিঁজবৈল ি�শতবািষর্ক সুি�ৰতা তথা সংকুিচত ঋণ��তা পুঁিজ গঠন কিৰবলগীয়া 

আিছল। েক�ীয় েবংকেটাত আৰি�ত পুঁিজৰ ৬.৬ িবিলয়ন ডলাৰ ৰা�ীয় েকাষাগাৰৈল হ�া�ৰণৰ 

��েটা ইয়াত জিড়ত আিছল। েক�ীয় েবংকত ১৮ িবিলয়ন ডলাৰৰ অিতিৰ� আৰ�ণ আিছল বুিল 

দাবী কৰা ৈহিছল। (দৰাচলেত িম. েৰ�ােদােৱ পুিঁজিখিন হ�া�ৰ কিৰবৈল অ�ীকাৰ কিৰিছল, েসেয় 

চৰকােৰ ৭ জানুৱাৰী,২০১০ত আন এক িড�ীেযােগ অসদাচৰণ আৰু কতর্ বয্ত গািফলিতৰ বােব 

েতওঁক পদচুয্ত কিৰবৈল িবচািৰিছল, অৱেশয্ �েচ�ােটা বয্থর্ হল কাৰণ ই আিছল অসাংিবধািনক)। 

 ২০০১ৰ অথর্ৈনিতক অবজহনৰ পৰা আেজর্ ি�নাত অনয্তম অতীৱ সাংিবধািনক সংকট সৃি� 

কৰাৰ উপিৰও, পিৰণাম শৃংখেল ইয়াৰ সাবর্েভৗম িবপদশংকাৰ েশাচনীয় পুনৰিনধর্াৰণ ঘটায়। 

 িম. েৰা�ােদাৰ পদতয্াগৰ এমাহৰ িভতৰেত আেজর্ ি�নীয় ছভােৰইন ব� �িতফল আৰু 

আেজর্ ি�নীয় চৰকাৰী ব�ত অনাদায় েহতু উ�ুত �িতৰ িবপৰীেত বীমা �য়ৰ বাবদ বািষর্ক 

ি�িময়াম মূলয্ (সাবর্েভৗম আকলন েশাধনীয়তা পণয্ িবিনময় িব�ৃিত) ২.৫ শতাংশ বা ২৫০ েবিছচ 

পই�েৰ, পূবর্ৰ পযর্ায়েবাৰৰ এক-চতুথর্াংশেৰা অিধক ওপৰৈল উিঠ যায়। 



 গ�েমন চাকছত আেজর্ ি�না িবে�ষক এলবােটর্ া ৰােমােছ ৭ েফ�ৱাৰী ২০১০ত ৈকিছল, 

চৰকাৰী েদয়তা েশাধৰ বােব েক�ীয় েবংকৰ আৰি�ত পুঁিজ বয্ৱহাৰ কৰােটা শ‍ভ�দ নহয় আৰ ু

অিতৰ� আৰি�ত পুঁিজৰ অৱধাৰণােটাও িন�য় িবতকর্ ৰ িবষয়। ই েক�ীয় েবংকৰ উ�তৃ্তপ� দবুর্ল 

কেৰ আৰ ুচৰকাৰক ভুল উদগিণ িদেয়, িযেহতু ি�� বয্য় স�সাৰণ িনয়�ণ কিৰবৈল আৰ ু২০১০ত 

িবত্তীয় একাউ�েবাৰৰ সংহতকৰণৰ িকছু �সাৰ ঘটাবৈল ৈগ ই উদগিণেবাৰক দবুর্ল কিৰ েতােল। 

 ইয়াতৈকও �িতকাৰক কথােটা হল সমাগত িবপদশংকা এটাৰ িবষেয় গৱণর্ৰ েৰ�ােদােৰ     

সিঁকয়াই িদিছল। ২০১০ৰ জানৱুাৰীৰ আগভাগত িনউয়কর্ ৰ এগৰাকী নয্ায়াধীশ থমাছ ি�েয়ছাই, 

েক�ীয় েবংকেটা আৰ ু�ত� অিভকৰণ ৈহ থকা নাই বৰ� েদশখনৰ কাযর্পািলকাৰ আঙুিলৰ ঠাৰত 

চলা এটা অিভযানেহ ৈহেছৈগ বুিল একাংশ িবিনেয়াগকাৰীেয় দাবী কৰাৰ পাছত িনউয়কর্  েফডােৰল 

িৰজাভর্  েবংকত থকা আেজর্ ি�নীয় েক�ীয় েবংকৰ একাউ�েটা অ�শর্নীয় কিৰ িদেয়। 

 (ওপৰৰ সাৰাংশিখিন আেজর্ ি�নাত েক�ীয় েবংকৰ মৰু�ীেয় পদতয্াগ কিৰিছল, জডু 

েবনাৰ, ফাইেনি�েয়ল টাইম, ৩০ জানুৱাৰী, ২০১০, আৰু আেজর্ ি�না, েবংকৰ �ত�তা িবপদাপ� 

েৰ�ােদাৰ ��ান, েজচন িমে�ল, ইউেৰা মািণ, ৭ েফ�ৱাৰী,২০১০ স�ক�য় অংশিবেশষ িভিত্তক)। 

 �মতাৰ সাবর্েভৗম �েয়াগ েক�ীয় েবংকৰ মৰু�ীৰ ��ান আৰ ুবজাৰৰ িবে�াহৰ এই বিণর্ল 

পিৰঘটনা হব – সু-কাযর্�ম অথর্বয্ৱ�াৰ বােব �ত� েক�ীয় েবংক িকয় গ‍ৰু�পূণর্ অথর্াত্ চৰকাৰৰ 

কাযর্পািলকাৰ পৰা েক�ীয় েবংক িকয় �ত� ৈহ থািকব লােগ িবষয়ক আিজৰ েমাৰ ম�বয্ৰ 

মধয্মিণ। েক�ীয় েবংকৰ �ত�তা উলাই কৰাৰ িবপদশংকা িকয় িবপযর্য় স�ৱপূণর্, এক �কাৰৰ 

“আত্ম-ল�য্” হ’ব পােৰ, তােকা উপ�াপন কিৰবৈল েচ�া কিৰব, িকয়েনা ই মলূধনী বজাৰত আ�াৰ  

সংকট ঘটাব পােৰ িযেবাৰ েনিক চৰকাৰ (আৰু অথর্নীিতত অনয্ানয্সকেল) িনজৰ িবত্ত পিৰচালনাৰ 

বােব �েয়াগ কিৰ আেছ। 

ৰা�েবাৰ সফল (বা িবফল) হয় িকয়- 

 এই জিটল ি�য়া-�িতি�য়াত েসােমাৱাৰ আগেত এক সাধাৰণ পিৰে�ি�তত েক�ীয় েবংকৰ 

�ত�তাক উপ�াপন কিৰবৈল িবচােৰা। 

 ৰাজৈনিতক অথর্নীিতিবদৰ িবদয্ায়তিনক চচর্ াই েদশেবাৰক �বৃি� ঘেটাৱাত আইনৰ শাসন 

আৰু চৰকাৰেবাৰৰ দায়ব�তাৰ মুখয্ ভূিমকাক �ীকৃিত িদেয়। �াি�চ ফুকুয়ামাই (দয্ অিৰিজন অফ 

পিলিটেকল অডর্ াৰ,২০১১) এই দটুা উপাদানক পযর্া� ৰািজয্ক আৰু �িত�ান ব�র্ ন সহকােৰ গণয্ 

কেৰ িযেহতু এই সকেলােবাৰ “েডনমাকর্  েপাৱা”ত �াি�কালীন বা আন কথাত কবৈল গেল সুি�ৰ, 

শাি�পূণর্, সমৃি�শালী, সবর্াত্মক আৰু সত্ সমাজ গঢ়াৰ বােব অপিৰহাযর্। 



 েভৰন আেচম� আৰু েজমছ ৰিবনছেন (েহাৱাই েনশয্নছ েফইল,২০১২) শাসক েগা�ীেবাৰৰ 

ৰাজৈনিতক আৰু অথর্ৈনিতক সফলতা-িবফলতা ফঁিহয়াবৈল ৈগ �িত�ানেবাৰৰ গ‍ণগত ৈবিশ�য্ৰ 

ওপৰত চেলাৱা সমী�াৰ সাৰাংশ দািঙ ধিৰেছ। ৈ�ত েদশৰ িবষয় িভিত্তক সমী�াৰ উদাহৰণ ৈল 

(দি�ণ েকািৰয়া আৰ ু উত্তৰ েকািৰয়াৰ েলিখয়া) ��খেন িনে�া� গ‍ৰুতৰ ৈবিশ�য্েবাৰত 

আেলাকপাত কিৰেছ- 

 সবর্াত্মক অথর্ৈনিতক আৰু ৰাজৈনিতক �িত�ানেবাৰত িস�া� �হণত বহ‍ধতা জিড়ত থােক 

িযেটােৱ েনিক আইনৰ শাসন িনি�ত আৰ ু �িতভা তথা সৃি�শীলতাৰ �বৃি� কেৰ।   এেনেবাৰ 
�িত�ানৰ উপি�িতত অথর্নীিত আৰু ৰাজনীিত, পিৰৱতর্ ন �াৰা আহত েহাৱাৰ স�াৱনা থকা 

পদধাৰী এচাম পণব�ী ৈহ নপেৰ। 

 ইয়াৰ িবপৰীেত, েশাষণকাৰী �িত�ানেবােৰ এেকাখন েদশৰ অথর্ৈনিতক আৰু িবত্তীয় 

স�দেবাৰ শাসকবগর্ৰ �েৱশসাধয্তাত সীমাব� কেৰ, পিৰৱতর্ ন আৰ ুউ�াৱনশীলতা িবি�ত কেৰ, 

আৰু সময়তৈক েদশখনৰ স�াৱনাক জঠৰ কিৰ তাৰ অ�লুি� ঘটায়। 

 িনউয়কর্  িব�িবদয্ালয়ৰ �াণর্ �ুল অব িবজেনছৰ �া�ন সতীথর্সকলৰ ৈসেত েহাৱা 

আলাপেবাৰত, মূলয্ সৃি�ৰ িভিত্তত অথর্বয্ৱ�ােবাৰক উত্সাহজনক আৰ ু সমথর্নশীলতা 

ে�ণীিবভি�কৰণেটা এক ৈনিমিত্তক কথা আিছল যাৰ �াৰা উদয্মীসকেল ৰ�ণশীলতাক �তয্া�ান 

জেনাৱাত িনজৰ সফলতাৰ ম� িনিহত থকা বুিল িব�াস কেৰ যত েনিক বয্ৱসায়ীসকেল প�াদমখুী 

চৰকাৰী নীিতেবাৰৰ ৈসেত হাত িমলাই েলাৱাত সাথর্কতা লাভ কেৰ আৰু এেন সুগমতাহীনসকল 

বিহঃি�ত ৈহ পেৰ। 

 �িত�ানেবাৰৰ গ‍ৰু� িবষয়ক মনঃপুত ত� আৰু সং�ােবাৰ িযেয় নহওক, এইকথা সবর্জন�াহয্ 

েয েসইেবাৰত অনয্েবাৰৰ িভতৰেতা, স�িত্তৰ অিধকাৰ আৰ ুতাৰ সাবয্�কৰণ, গণতাি�ক বয্ৱ�াত 

নয্ায়পািলকা আৰু কাযর্ালয়ক সা�ীেগাপাল িহচােপ নাৰািখ েসইিবলাকক �ত�ভােৱ আৰু �কৃতাথর্ত 

ফল�সূভােৱ কাম কিৰবৈল িদয়ােটাও অ�ভুর্ � থােক।  

 �ত� েক�ীয় েবংকৰ �িত�ানেটা িসমান সৰব ৈহ উঠাৈগ নাই, যাৰ কাৰণ হয়েতা ইয়াৰ 

তুলনামলূকভােৱ পাছৰ অ�ভুর্ ি�েৰ (সৰহভাগ ে��েত শতবষর্তৈকও কম) সীমাব� নহয়, বৰ� 

ইয়াৰ �ভাৱ সুদৰূ�সাৰী েহাৱা সে�ও ৰাইজৰ ৈসেত ইয়াৰ েযাগােযাগ িসমান �তয্� েনােহাৱাতেহ 

আেছ। 

চৰকাৰ আৰ ুেক�ীয় েবংক –দইু িদগ�ৰ কািহনী  

এেকাটা েক�ীয় েবংেক অথর্বয্ৱ�ােটাৰ বােব েকইবাটাও গ‍ৰ�ুপূণর্ কাম স�াদন কেৰ – ই 

ধনৰ েযাগান িনয়�ণ কেৰ, টকা ধােৰ েলাৱা আৰ ু ধােৰ িদয়াৰ সুত িনধর্াৰণ কেৰ। িবিনময় 



হাৰেক ধিৰ বিহঃৰা�ীয় খ�েটা পিৰচালনা কেৰ, িবত্তীয় খ�েটাৰ িবেশষৈক েবংকেবাৰৰ তদাৰকতা 

আৰু িবিনয়িমত কেৰ, ই �ােয় আকলন আৰু িবেদশী মু�াৰ বজাৰেবাৰৰ িবিনয়মন কেৰ, আৰু 

ঘৰুৱা আৰ ুবিহঃৰা�ীয় উভয় খ�ৰ িবত্তীয় সুি�ৰতা সুিনি�ত কেৰ। 

 িব�জিুৰ, েক�ীয় েবংকেটা চৰকাৰৰ পৰা সুকীয়া এক �িত�ান িহচােপ গিঠত, অনয্ভােৱ 

কেল ই চৰকাৰৰ কাযর্কলাপৰ এটা িবভাগ নহয়, সংি�� িবধানেযােগ ইয়াৰ �মতা সুকীয়াৈক নয্�। 

ইয়াত নয্� কাম-কাজেবাৰ অলপ জিটল আৰু কািৰকৰী ধৰণৰ েহাৱাত েক�ীয় েবংকেবাৰ �ধানতঃ 

�যুি�ত�িবদ বা ে�� িবেশষ�সকল- �ভাৱিস� অ�লিভিত্তক িবদয্ায়তিনক িবচাৰক, বািণিজয্ক 

েবংকাৰ আৰু কাৰণিবেশষত চৰকাৰৰ �াৰা িনযু� িক� েকােনা চৰকাৰী পদবীৈল িনবর্ািচত 

েনােহাৱা েবচৰকাৰী খ�ৰ �িতিনিধৰ েনতৃ�াধীন আৰ ুেলাকবলশীল। এই �াপনৈশলীেয় েক�ীয়েবংক 

েবাৰক িসিবলাকত নয্� �মতািখিন �ত�ৰীয়াৈক �েয়াগ কিৰবৈল িদব লােগ েবালা �িমিতৰ 

�হণেযাগয্তাক �িতফিলত কেৰ।  

 েক�ীয় েবংকেনা চৰকাৰৰ পৰা সুকীয়া িকয়? িবেশষভােৱ ম�নমূলক সিমধান এটা মই 

িদেছা- 

(১) এই বয্াখয্াৰ �থম অংশেটা েক�ীয় েবংকৰ তুলনা�মত চৰকাৰৰ িস�া� �হণকাৰী পিৰম�ল 

স�ক�য়। 

 এেকাখন চৰকাৰৰ িস�া� �হণকাৰী পিৰম�লেটা ছুটী, একািধক িবেবচনাত িট-টুেৱি� েখলা 

এখনৰ কালাবিধৰ িনিচনা (ি�েকট �ীড়াৈশলীৰ তুলনাত)। িকবা নহয় িকবা ৰা�ীয়, ৰািজয্ক, 

মধয্ৱত্ত� আিদ িনবর্াচনেবাৰ ৈহেয় থােক। িনবর্াচন চািপ অহাৰ লেগ লেগ ই�াহাৰত িদ েথাৱা 

�িত�িতেবাৰ পূৰণ কৰােটা জৰুৰী ৈহ পেৰ, ই�াহাৰৰ �িত�িতেবাৰ পালন নহেল, 

জন�িতিনিধ�মূলক িবক�ৰ স�ান তাত্�িণক ৈহ পেৰ। বতর্ মান পিৰি�িতৰ েতেন �াসি�কতা 

নহেলও িকছুিদন পূেবর্ েহাৱাৰ দেৰ, যু� জািপ িদব লগা ৈহিছল, িবত্ত স�াৰ কিৰব লগা আৰ ু

িযেকােনা �কােৰ যু�ত িজকােটা অপিৰহাযর্ ৈহ পেৰ। চৰকাৰৰ এই দিৃ�মা�য্তা দৰূদিৃ�হীনতাক 

“Apres moi, le deluge” (েমাৰ পাছত বান) েবালা লুই প�দশৰ ঐিতহািসক উি�েটােৰ বুজাব 

পািৰ।২  

 ইয়াৰ িবপৰীেত, েক�ীয় েবংক এটাই েট� েখল েখেল, �িতেটা েচছনেত জয়ী ৈহ থািক 

পৰৱত্ত� েছচনৈলেক বিতর্  থািক তােৰা েসই অনু�েম জয় সাবয্� কৰাৰ �য়াস অবয্াহত ৰােখ। 

িবেশষতঃ েক�ীয় েবংকেটা েকােনা ৰাজৈনিতক সময়চাপৰ বশৱত্ত� ৈহ ভিৱষয্তক আওকান কিৰব 

লগাত নপেৰ, িনবর্ািচত েহাৱাৰ পিৰৱেতর্  মেনানীত েহাৱা েহতুেক েক�ীয় েবংকৰ েবংকাৰসকলৰ 

িস�া� �হণ পিৰম�লেটা চৰকাৰেবাৰতৈক দীঘলীয়া হয়, চৰকাৰৰ িনবর্াচনী চ� বা যু� অবিধেবাৰ 

থােক। িনজৰ নীিতগত িস�া�েবাৰৰ তাত্�িণক পিৰণামেবাৰৰ কথা চাই-িচি� চৰকাৰেবাৰ 



চিলবলগীয়াৰ িবপৰীেত েক�ীয় েবংকাৰসকেল অলপ সময় ৈল ম�ন কিৰ, েতওঁেলাকৰ দীঘর্ময্াদী 

পিৰণাম িক হব পােৰ সুিধ-পুিছ চাব পােৰ। বা�িৱকেত, �া� আ�াবশতঃ িবত্তীয় আৰ ুবয্ৱসািয়ক 

চ�েবােৰিদ অথর্বয্ৱ�া সুি�ৰ কিৰবৈল েক�ীয় েবংকেবাৰ �িত�িতব� আৰু েসই গিতেক মধয্ আৰ ু

দীঘর্ময্াদী পিৰণামেবাৰৰ সমতুলয্ হবলগা হয়। �তয্ািশতভােব েক�ীয় েবংকেবােৰ ��ময্াদী 

লাভালাভেবাৰৈল কণর্পাত নকিৰ মলূয্ অথবা িবত্তীয় সুি�ৰতাৰ দেৰ দীঘর্ময্াদী পিৰণামেবাৰ িবজিড়ত 

জিটল ধৰণৰ এলািন িস�া�েৰ আ�া গিঢ় তুিলবৈল অেহাপুৰষুাথর্ কেৰ। 

২. এই বয্াখয্াৰ ি�তীয়েটা অংশত আেছ েক�ীয় েবংকেনা চৰকাৰৰ পৰা িকয় সুকীয়া েবােলােত 

েক�ীয় েবংেক পিৰচালনা বা �ভািৱত কৰািখিনৰ সৰহভাগ িবষয়ক – ধন সৃি�, আকলন সৃি�, 

বিহঃৰা�ীয় খ� বয্ৱ�াপনা আৰু িবত্তীয় সুি�ৰতা – যত অথর্নীিতৰ আগ-েবাজাই স�াৱয্ িহতেবােৰই 

নহয় বৰ� িবত্তীয় আিতশযয্ বা অি�ৰতা হব পৰা পাছ-েবাজাই মলূয্ আকাৰৰ সমগামী েনগ‍ৰবাহী 

িবপদশংকােবাৰৰ স�াৱনাও িনিহত ৈহ থােক। উদাহৰণ �ৰূেপ- 

 ১. ধনৰ অিধকতৰ েযাগােন চৰকাৰী ঘািটেবাৰত িবত্ত েযাগানেক ধিৰ িবত্তীয় েলনেদন সহজ 

সূচল কিৰব পােৰ, িপেছ, সময়ত ৈগ ই অথর্নীিতক অিত উ� কিৰ �ীিত চাপ সৃি� কিৰব পােৰ 

আৰু আনিক পূণর্�ীত সংকেটা আিনব পােৰ যত তী� েমৗি�ক সংেকাচনৰ আৱশয্ক হব। 

 ২. সুত হাৰৰ অতয্িধক অৱনমন আৰ/ুবা েবংেক মূলধন তথা চলিনিধ আৱশয্কতাৰ 

িশিথলকৰেণ অিধকতৰ আকলন সৃি�, স�দ-মূলয্ �ীিত, আৰু ��ময্াদত শি�শালী অথর্ৈনিতক 

িবকাশৰ ল�ণ েদখুৱাব পােৰ, িপেছ অিতপাত আকলন বৃি�ত সাধাৰণেত মান ব�তাও সমগামী 

হয় িযেটােৱ েনিক অপ-িবিনেয়াগ, স�দ-মূলয্ ভংগ আৰ ুদীঘর্ময্াদত িবত্তীয় সংকট ঘটায়ৈগ। 

 ৩. িবেদশী মূলধনী �ৱাহক অথর্নীিত �ািৱত কিৰবৈল িদেল স�সািৰত চৰকাৰী উ�ৃত্তপ�ৰ 

বােব আৰ ু বধর্নশীল বয্ি�গত খ� ৈল পুঁিজ েযাগান চাপ লাঘৱ অ�ায়ীভােৱ হব পােৰ যিদও 

ভিৱষয্েত এইেবাৰৰ আকি�ক ৰু�তা বা বিহর্ গমেন �িতকূল অথর্নীিত িভিত্তক অধঃে�পন সহ 

িবিনময় হাৰৰ পতন ঘটাবৈগ পােৰ। 

 ৪. তদাৰকী আৰু িনয়ামক মানকেবাৰ আেপাচ কিৰ ক�লৰ তলৰ ঋণ �িতেবাৰ সািধবৈল 

গেল, �� ময্াদত িবত্তীয় সুি�ৰতাই ছ�ৰূপ েদখুৱাবেতা পােৰই, িক� অনাগত ভিৱষয্তত তাচপাতৰ 

েসৗধেহ হবৈগ িযেটােৱ কৰদাতাৰ ওপৰৰ েবাজা বেঢ়াৱাৰ উপিৰ স�াৱয্ উত্পাদনেৰা �িত কিৰব। 

 সদােয় নহেলও �ােয় সুি�ৰ িবকাশৰ বােব আৱশয্কীয় হ�ে�পেবাৰ হল উেত্তািলত ৰাজ� 

ভগন সহকােৰ চৰকাৰৰ �াৰা গাঁথিনগত সং�াৰেবাৰ, অৱেশয্ এইিবলােক জনিচত্তাকষর্ক বয্য়েবাৰত 

আেপাচ কিৰব পােৰ বা পদাসীনসকলক িবতু� কিৰব পােৰ। পিৰণাম�ৰূেপ েক�ীয় েবংকক ��ময্াদী 

লাভ েহাৱাৈক িক� অথর্নীিতৰ বােব েনগ‍ৰবাহী িবপদশংকা সৃি� কৰাৈক উপযু� েকৗশল অৱল�ন 



কিৰবৈল কব/কমর্নয্�/আ�া/িনেদর্শ িদয়ােটা চৰকাৰৰ বােব িবে�ািচত সমাধান হব পােৰ। েক�ীয় 

েবংকেটা চৰকাৰৰ কাযর্পািলকা শাখােটাৰ পৰা িনৰাপদ দৰূ�ত অৱ�ানৰত হয়। 

েক�ীয় েবংকৰ �ত�তাক হনন- 

 এিতয়া, যিদওবা চৰকাৰৰ পৰা সুকীয়া িহচােপ েক�ীয় েবংক আনু�ািনকভােৱ সংগিঠত, 

ইয়াৰ িস�া� �হণৰ কাযর্কৰী ম�লেটা চৰকােৰ ই�া কিৰেল িবিভ� �কাৰৰ প�িতেৰ ��কালীন 

লাভ আহৰণৰ বােব সংকুিচত কিৰব পােৰ, যাৰ িভতৰত আেছ- 

(১) গৱণর্ৰৰ দেৰ েক�ীয় েবংকৰ মখূয্ পদবীৈল, সাধাৰণেত েজয্� বয্ৱ�াপনাৰ পদবীত �যুি�ত�  

িবদৰ পিৰৱেতর্  চৰকাৰী (বা চৰকাৰ অনগুামী) িবষয়াক িনযুি� িদ; 

(২) েক�ীয় েবংকক চৰকাৰৰ পৰা পৃথক� �দায়ক �াৱধানেবাৰ �তয্� বা পেৰা�ভােৱ খাই 

েপেলাৱা খ� িবধািয়নী সংেশাধনীৰ জিৰয়েত েক�ীয় েবংকৰ িবিধগত �মতাৰ �মাগত অৱ�য় 

ঘটাই; 

(৩) িনয়ম-িভিত্তক েক�ীয় েবংিকং নীিতেবাৰত েভটা িদ বা িবেৰাধ কিৰ আৰু �তয্� চৰকাৰী 

হ�ে�প সহকােৰ যুটীয়া িস�া� �হণ অথবা �-ই�াধীনমূলক বয্ৱ�াৰ েপাষকতা কিৰ; 

(৪) আেপি�কভােৱ দবুর্ল িবিধগত �মতােৰ সমা�ৰাল িনয়ামক অিভকৰণ গঠন কিৰ আৰ/ুঅথবা 

েক�ীয় েবংকৰ গ�ী বিহভুর্ ত ৈহ িবত্তীয় চািলিচকৰণৰ কাম-কাজ কৰা অিনয়িমত (বা সামানয্ 

িনয়ািমত) স�ােবাৰৰ িবকাশত উদগিণ িদ; ৩ ৪  

 যিদ এেন �েচ�া সফল হয়, যিতিচি�যু� িবত্তীয় সংকটৰ আগমন সহকােৰ �লুঅথর্ৈনিতক 

সুি�ৰতাৰ �িতৰূপ বহেনেৰ েতওঁেলােক অথর্নীিতত নীিত �ীণদিশর্তাৰ সমাগম ঘটায়। 

 েসইবােব, েক�ীয় েবংকৰ �ত�তা সি�েৱশন আৰু তাৰ অটুততা ৰ�া অথর্নীিতৰ বােব 

সবর্াত্মক সং�াৰত িকয় তাত্পযর্পূণর্, আৰু তাৰ িবপৰীেত এেন �ত�তা খবর্ কৰােটা িকয় প�াদগামী 

আৰু েশাষণকাৰী �ৱণতা, তাৰ েকইবাটাও কাৰণ আেছ- 

(১) েযিতয়া চৰকােৰ েক�ীয় েবংকৰ নীিতেবাৰ তৰল কিৰবৈল েচ�া চেলাৱা আৰ ু এেন 

তৰলীকৰণৰ বােব েক�ীয় েবংকক বাধয্ কেৰাৱা পিৰলি�ত হয়, েবংক আৰু বয্ি�গত খ�ই মলূয্ 

সৃি� আৰু বধর্নত িবিনেয়াগ কৰাৰ পিৰৱেতর্  সামূিহক িহতক জলা�িল িদ বয্ি�গতভােৱ িনজৰ লগত 

খাপ েখাৱা নীিতৰ বােব পিৰেৱশ স্ৃি�ত অিধক সময় কটায়। 

(২) েক�ীয় েবংকৰ শাসনত� উেপি�ত হেল, মকুিল িবতকর্  কিৰব পৰা, খৰতকীয়াৈক িচ�া 

কিৰব পৰা আৰু ফল�সূ পিৰৱতর্ ন সাধন কিৰব পৰা সামথর্য্যু� সমু�ল মনৰ বয্ি�ক অ�ভুর্ ি�ৰ 

বােব আকষর্ণ কিৰব বা েতেন বয্ি�ক ৰািখ েথাৱােটাৰ স�াৱনা েনােহাৱা ৈহ পেৰ ; েক�ীয় েবংক 



�মতাৰ অৱ�েয় মানৱীয় মলূধনৰ অৱ�য় ঘটায় আৰু সময়ত ৈগ ইয়াৰ কাযর্দ�তা আৰু িবেশষ 

ৈনপুণয্েৰা অৱনিত ঘেট। 

(৩) িবত্তীয় চািলিচকৰণৰ গ‍ৰু�পূণর্ অংশেবাৰ েক�ীয় েবংকৰ গ�ীৰ বািহৰত ৰািখেল, মুি�েময় 

এচামৈল ভাল সময়ত েবচৰকাৰী লাভ সহকােৰ “ছায়া েবংিকং” গিঢ় উঠাৰ �ণালীব� িবপদশংকা 

আেহ, তােকা অ�িতহত িবত্তীয় ঠুনুকাৱ�াৰ আকাৰত ভিৱষয্ত �জ�ৰ বােব বয্াপক ভৰণীেৰ। 

 এেতেক মই দািঙ ধৰা চৰকাৰ আৰ ু েক�ীয় েবংকৰ িস�া� �হণৰ পিৰম�লৰ বয্ৱধােন, 

েক�ীয় েবংক েয কাযর্পািলকা কাযর্ালয়ৰ পৰা আনু�ািনকভােৱ পৃথকীকৃত আৰু ই েয �ত�ৰীয়াৈক 

িনজৰ কাযর্ স�াদন কিৰব লােগ বুিল �দত্ত �য্থর্হীন িভ�তাক উভয় প�ই ভালৈক বুিজ-বািজ চলা 

পযর্� েকােনা পিৰচালনাত্মক ৈবপৰীতয্ সৃি� হব েনাৱােৰ। েক�ীয় েবংেক ভুল অৱেশয্ কিৰব পােৰ, 

আৰু তাৰ বােব সংসদীয় পিৰিনৰী�ণ আৰু ��তা আচাৰিবিধৰ জিৰয়েত সাধাৰণেত ইয়াক দায়ব� 

কৰা হয়। এইদেৰ �ত�তা, ��তা আৰু ৰাইজৰ �িত দায়ব�তাৰ �িত�ািনক বয্ৱ�াই েবংকৰ 

�ায়�তাও শি�শালী কেৰ। অৱেশয্, েক�ীয় েবংকৰ পিৰচালনাত্মক আ�াত চৰকাৰৰ �তয্� 

হ�ে�প আৰ ুহকাবাধাই ইয়াৰ কাযর্পিৰচালনাত্মক �ায়�তা খবর্ কেৰ। 

মৃতুয্ৰ চুমা – বজাৰৰ েৰাষ �াি� 

 দৰূদশ� চৰকাৰী েনতৃ�ই �লূ অথর্ৈনিতক সুি�ৰতাত িবিনেয়াগৰ গ‍ৰু�ৰ িবষেয় েভাটদাতাক 

পিতয়ন িনওৱাৰ সুফল আদায় কিৰবৈল স�ম হয়, উদাহৰণ িহচােপ, িস�া� �হণত েক�ীয় েবংকৰ 

�ায়ত্ততা ৰ�াৰ �াৰা আৰু ইয়াৰ মলূ কাম-কাজেবাৰ িন�াদন হবৈল িদ লাভ কৰা িবত্তীয় খ� 

পিৰণামেবাৰৰ দীঘর্ময্াদী �ৰূপৰ কৃতাথর্তা দাবী কিৰ। দীঘর্�ায়ী অথর্ৈনিতক সমৃি�ৰ মুখয্ উপাদান 

িহচােপ �ত� েক�ীয় েবংক এেকাটাৰ পিৰিমত যথাথর্দিৃ� েনােহাৱা হেল আৰ/ুঅথবা চৰকাৰী 

দৰূদিৃ�হীনতাৰ �েকাপ চিৰ েক�ীয় েবংিকং �ণালীত আৰু িস�া�ত িনয়মীয়া �েৱশ ঘিটবৈল লেল 

দভুর্ াগয্জনক দঘুর্টনা সংঘিটত হব পােৰ। �লূ অথর্ৈনিতক বয্ৱ�াপনা সুি�ৰতা আহৰণ আৰু িবচুয্িত 

আেৰাপনৰ মাজত টনা-আেজাৰাৰ কাৰণ হবৈগ পােৰ, ৈদিনক পিৰচালনাত্মক িস�া�ই �মতাৰ যুজঁৰ 

ৰূপ লব পােৰ, আৰ ুইয়াৰ �ত�তাৰ �লন ঘটাব পৰা আস� চাপেবাৰৰ মুখামুিখ ৈহ িব�াসেযাগয্তা 

ৰ�াৰ কাৰেণ িপছৈল েবকঁা হবৈল েক�ীয় েবংকক বাধয্ কিৰেল, ইয়াৰ �ত�তা লাঘৱ কিৰবৈল 

চেলাৱা �িত �েচ�াৰ �েকাপ বািঢ় যায়। 

 এই গিতিবিধ চিল থকা সময়ত বজাৰেবােৰ িনিবড়ভােৱ ল�য্ কিৰ থােক, আৰু অিন�য়তা 

বািঢ় গেল আৰু েক�ীয় েবংকৰ িব�াসেযাগয্তা তথা �ত�তা খবর্ েহাৱা েদিখেল, বজাৰেবােৰ বশ 

ৈহ পৰা ব� �িতফল আৰু িবিনময় হাৰত েকাব েশাধায়। 

 



বহলাই ৈকেছা- 

 আধুিনক অথর্বয্ৱ�ােবাৰ েমাটামুিটভােৱ পূণর্ �াধীনতা�া� নহয়, েতওঁেলােক িনজৰ িবিনেয়াগত 

পুঁিজ েযাগানৰ কাৰেণ মূলধনী বজাৰত িনভর্ ৰ কেৰ। ঘৰৱুা কােৰি� আৰু িবেদশী কােৰি�ৰ 

�ভূ�জিড়ত তুলনামলূকভােৱ বৃহত্ আকাৰৰ সাবর্েভৗম (আৰু অধর্-সাবর্েভৗম) ঋণ বজাৰেবাৰত 

�িতফিলত অনুযায়ী চৰকাৰৰ ে��তেহ ই েবিচৈক খােট। মু�া�ীিত বা িবত্তীয় অি�ৰতাৰ দেৰ 

িবপদশংকােবাৰ বািঢ় গেল, বজাৰেবােৰ সাবর্েভৗম ঋণৰ পুনৰ মলূয্ােৰাপন কেৰ আৰ ু ইয়াৰ পুঁিজ 

েযাগান স�ূণর্ৈক ব�ও কিৰব পােৰ। িবেদশী িবিনময় আৰু িবেদশী িবিনেয়াগৰ দেৰ অনয্ানয্ 

বজাৰেবাৰেতা ইয়াৰ �ভােৱ অথর্নীিতৰ বিহঃৰা�ীয় খ�ৰ সুি�ৰতাৈল িবপদশংকা চপাবৈগ পােৰ। 

েসইকাৰেণ এই তৃতীয় প� – বজাৰৰ উপি�িত চৰকাৰ আৰ ুেক�ীয় েবংকৰ (সাধাৰণেত িনয়ামক 

�িত�ান)ৰ মাজত এক গ‍ৰু�পূণর্ বয্ৱ�া ৈহ পেৰ। েক�ীয় েবংকৰ �ত�তা খবর্ নকিৰবৈল বজােৰ 

চৰকাৰক অনুশািসত কিৰব পােৰ আৰু লগেত আ�াসনৰ বােব চৰকাৰক স�ূিতর্  িদয়াবও পােৰ। 

মেনা�াহী কথােটা হল – চৰকাৰী চাপত থািকও দায়ব� আৰ ু�ত� ৈহ থািকবৈল বজােৰ েক�ীয় 

েবংকেকা বাধয্ কিৰব পােৰ।৫  

 মই �াৰি�ক ম�বয্ত উে�খ কৰা ২০১০ৰ আেজর্ ি�না কা�ৰ সময়েছাৱাৰ বজাৰ িবে�াহ 

আৰু কেঠাৰ বয্ৱ�াৱলীৰ উপিৰও ল�ণীয় কথােটা হল েয েক�ীয় েবংকৰ িস�া� �হণ বয্ৱ�া 

িনয়�ণ কিৰবৈল চৰকাৰৰ অিভ�ায়ৰ িবষেয় ৰাইজক এৰা-ধৰাৈক জেনাৱােক ধিৰ েক�ীয় েবংকৰ 

েমৗি�ক নীিতত চৰকাৰী �ভাৱৰ অৱধাৰণাৰ েযােগিদ এই বছৰৰ উদীয়মান ছভােৰইন ব� আৰ ু

কােৰি� অৱগলন উভেয় অনঘুিটত হয়। এবাৰ, �মব�র্ মান মু�া�ীিত আৰু ৰাজ� ঘািটৰ 

পিৰে�ি�তত হাৰ কতর্ েন অিন� সািধেল, অনয্হােত, মু�া�ীিত ি�-সাংিখয্ক অৱ�ানত থকা সে�ও 

সুতৰ হাৰ বিৃ�ৰ অপকািৰতাৰ িবষেয় চৰকাৰৰ মৰু�ীগৰাকীেয় ৰাজহ‍ৱা েঘাষণা কিৰেল। 

 বা�িৱকেত, বজাৰ িনয়�ত উদীয়মান বজাৰেবাৰেত সীিমত থািকব বুিল কথা নাই। 

চৰকাৰৰ েদােমাজা ভাৱ আৰু িব�ৰ বৃহত্তম িনৰাপদ অথর্নীিতত েমৗি�ক আিটলকৰণত হতাশাৰ 

ৰাজহ‍ৱা �কােশ, তােকা �মব�র্ মান মু�া�ীিত আৰু ৰাজ� ঘািটৰ সময়ত, িবিনেয়াগকাৰীৰ মনৈল 

�� আিনেল, িযেটাৰ অধীনত ইয়াৰ আৰি�ত কােৰি� ি�িতেয় িন�য়তা ৰািখব পািৰেছ বুিল কব 

পৰা নাযায়। 

 বাকর্ েলৰ েকিলফণ�য়া িব�িবদয্ালয়ৰ অথর্নীিত আৰ ুৰাজনীিত িব�ানৰ অধয্াপক আইেচন�ীেণ 

বজাৰৰ ভূিমকা িবষয়ক এই গ‍ৰু�পূণর্ মতামতৰ ভূিমকািখিনক েতওঁৰ সা�িতক �কাশনত 

সাবলীলভােৱ সামিৰ ৈলেছ- 

 “েদশিবলােক েমৗি�ক নীিত িস�া� �হণ, িনজ� িবেশষ� ৈনপুণয্ৰ বােব িনযু� 

�যুি�ত�িবদ িকয় নয্� কেৰ তাৰ েকইবাটাও ভাল কাৰণ আেছ। েতওঁেলােক সুদীঘর্ দিৃ�পাত কিৰব 



পােৰ। েতওঁেলােক ��ময্াদী লাভৰ বােব েমৗি�ক অৱ�ােবাৰ ইফাল-িসফাল কৰাৰ �েলাভন েৰাধ 

কিৰব পােৰ। দীঘর্ময্াদী সুি�ৰতাক অ�ািধকাৰ িদয়ােটা ইিতহােস েকাৱা ধৰেণ, অথর্ৈনিতক 

কাযর্স�াদনৰ বােব শ‍ভ�দ। আৰু এই কাযর্স�াদনৰ ওপৰেত ভুল বা শ‍�ভােৱই হওক, িনবর্ািচত 

েনতাসকলৰ িবচাৰ কৰা হয়।“ 

 িচ�াশীল ৰাজনীিতিবেদ এইেটা বুিজ পায়। গিতেক েতওঁেলােক েক�ীয় েবংকৰ �ত�তাত 

সমথর্ন কেৰ আৰু েক�ীয় েবংকৰ িস�া�ক �ভািৱত কৰাৰ পৰা িবৰত থকাৰ পৰ�ৰাক স�ান 

জনায়। দভুর্ াগয্জনকভােৱ, সকেলা ৰাজনীিতিবদ িচ�াশীল নহয়। দীঘর্ময্াদী সুফলৰ বােব অেপ�া 

কিৰবৈল সকেলােৰ ৈধযর্য্ নাথােক।কথামেত উঠা-বহা নকিৰেল িনেয়াগকত্তর্াৰ েকােনও ভাল নাপায়।   

উত্তৰািধকাৰ �েম �া� �িত�ান আৰু পৰ�ৰাৰ �িত, েক�ীয় েবংকৰ �ত�তাই হওক িক�া 

বহলাথর্ত �মতাৰ িবভাজনৰ �িত েতওঁেলাকৰ সকেলািখিন স�ানশীল নহয়। 

েতওঁেলােক বজাৰৈল মেনােযাগ িদেয় েন িনিদেয়েটােৱ ��- 

 েবৰী আইেচন�ীেণ গভীৰভােৱ অনুধাৱন কিৰেছ েয এেকাখন চৰকােৰ বজাৰৈল মেনােযাগ 

িদবৈল লেল বুিজব পািৰব েয �কৃতপে� েক�ীয় েবংক �ত�তা ইয়াৰ শি�েহ আৰু েক�ীয় 

েবংকেটা ইয়াৰ �কৃত িম��ৰূপ িযেয় েনিক চৰকাৰক �িতকটু অথচ িনতা�ই বা�ৱিখিন ৈক িদব 

পােৰ আৰু চৰকাৰী নীিতৰ িবৰপূ দীঘর্ময্াদী পিৰণামিখিন সাধয্ই আেট মােন শ‍ধৰাই িনব পােৰ। 

এই েগােটইিখিন ভাৰতীয় িৰজাভর্  েবংকৰ লগত িক স�কর্  েসই িপেন চাও আহক- 

�য়াত দীনা খাটখােটই “এ �ািড ইন দয্ েচপােৰশয্ন এ� এি�শয্ন অব পাৱাছর্  (২০০৫)”ত 

ভাৰতীয় িৰজাভর্  েবংকৰ এক �দী� তথা পাি�তয্পূণর্ সমী�া আগবঢ়াইেছ। পৰৱত্ত� আেলাচনাৰ 

িসংহভাগ েতওঁৰ সমী�াৰ পৰা েলাৱা আৰু েতিতয়ােৰ পৰা উ�ুত ঘটনা�ৱাহৰ ৈসেত অদয্াৱিধক 

কৰা ৈহেছ। ভাৰতীয় ে��াপটত েক�ীয় েবংকৰ �ত�তা আৰু �ায়ত্ততাৰ উত্কৃ� আেলাচনােবাৰ 

ভাৰতীয় িৰজাভর্  েবংকৰ �া�ন গৱণর্ৰ�য় ড০ িচ. ৰংগৰাজন (১৯৯৩) আৰু ড০ ৱাই িভ 

েৰ�ীৰ (২০০১-২০০৭) ব�ৃতােবাৰত সি�িৱ� আেছ। তলত ৈগ েদখা পাম, অনয্ানয্ গৱণর্ৰ আৰু 

েডপুটী গৱণর্ৰসকেলও িনজ িনজ কাযর্কালত এই িনেদর্শনােবাৰ আগবঢ়াই িনিছল। েতওঁেলাকৰ 

জনেচেৰকৰ বােব, িৰজাভর্  েবংকৰ �ত�তা আইনত অ�� হওেত চৰকােৰ অৱেশষত ৈগ ইয়াক 

কাযর্ত সমথর্ন কৰাৈক ��া আহৰণ কিৰেল, আন েকইজনৰ বােব অৱেশয্, িৰজাভর্  েবংকৰ �ত�তা 

এক �মাগত কমর্ ৈহ পিৰল। িযেটা েনিক ৰা�ই উপযুর্পৰ িভিত্তত এক দীঘর্ািয়ত �তয্া�ান ৰূেপ 

স�খুীন ৈহ আিহেছ।  

 

 



ভাৰতীয় িৰজাভর্  েবংকৰ �ত�তা পনুৰু�াৰত �মাগত িবৱতর্ ন 

 িৰজাভর্  েবংক আইন,১৯৩৫ আৰ ু েবংিকং িবিনয়ম আইন,১৯৪৯ৰ পৰা িৰজাভর্  েবংেক 

ভােলমান গ‍ৰু�পূণর্ �মতা আহৰণ কিৰ থািকেলও এই �মতােবাৰ কাযর্তঃ �েয়াগ কিৰব পৰাৈক 

ফল�সূ �ত�তাই ৈহেছ �িণধানেযাগয্ িবষয়। িবগত সময়েছাৱাত েক�ীয় েবংক, েকইগৰাকীমান 

অথর্নীিতিবদ আৰু অগণন সিমিতৰ �িতেবদনৰ সিমধান �েম ইখনৰ িপছত িসখন চৰকােৰ িৰজাভর্  

েবংকৰ পিৰচালনাত্মক �ত�তা পুনৰআেৰাপৰ হেক বহৃত্ পদে�প ৈল আিহেছ। এেন সু� অ�গিতৰ 

িতিনটা ে�� মই �শর্ কিৰেছা। 

(১) েমৗি�ক নীিত – িৰজাভর্  েবংেক সমকালীন বহ‍ েক�ীয় েবংকৰ েলিখয়াৈক, �াধীেনাত্তৰ 

চৰকাৰৰ সমাজবাদী পিৰক�না নীিতৰ ৈসেত ি��তােৰ েখাজ িমলাই ধনত সুতৰ হাৰ িনধর্াৰণ 

কৰাই নহয়, বৰং িবিভ� পিৰপ�তাৰ আকলনেবাৰেৰা কাযর্তঃ সকেলা হাৰ িনধর্াৰণ কিৰেল আৰ ু

লগেত �কৃত অথর্বয্ৱ�াৈল খ�িভিত্তক আকলেনা আব�ন কিৰেল। 

 ১৯৯০ চনত সুত হাৰেবাৰৰ �িতিবিনয়মনৰ পাছত েমৗি�ক নীিতেয় অিধকতৰ আধুিনক 

মা�া লাভ কেৰ। �াৰে�, সুত হাৰেবাৰ িনধর্াৰণ কিৰবৈল বহ‍সংখয্ক সূচক এটা আিছল। েমৗি�ক 

নীিতৰ বােব বহ‍সংখয্ক উে�শয্ থকােটােৱ “এক উে�শয্ এক িলখট”ৰ িটনবােজর্ ন সং�াৰ উলংঘন 

হয়, ই লগেত, সুত হাৰ িনধর্াৰণ িযেকােনা এটা সময়িব�তু ৈগ িক আহৰণ কিৰবৈল িবচািৰেছ 

তাক বুজা বা বুেজাৱােটা আহ‍কলীয়া কিৰ েতােল। তাত্পযর্পূণর্ভােৱ এই অিভগমেন বহ‍িখিন িনয়ামক 

ঐি�কতা, সৰহভাগ ে��েত এজন বয্ি�ৰ অথর্াত্ িৰজাভর্  েবংক গৱণর্ৰৰ পযর্ায়ত �ীকাৰ কিৰব 

লগা ৈহিছল। ইেয় েমৗি�ক নীিতৰ �ত�তাক বয্ি�-িনিদর্� কিৰ েতােল, অনয্ ভাষাত কবৈল গেল, 

এটা নহয় এটা ছ�েবশৰ অধীনত ৰাজ� স�সাৰণৰ সময়েবাৰত হাৰেবাৰ তলত ৰখাৰ বােব সহেজ 

চৰকাৰী চাপেবাৰ আিহবৈল িদেয়। 

 িঠেক এেন পিৰি�িতেত, নেবল �াপক িফন কীডেল� আৰ ু এডৱাডর্  ে�ছকেট ১৯৭০ আৰ ু

১৯৮০ৰ আগ-দশকত িনজৰ কমর্ৰািজত আেলাকস�াত কৰা মেত িবেশষৈক কাল-িবস�িতৰ 

সমসয্ােটা পিৰহাৰ কিৰবৈল িনয়ম েয �-ই�াধীন �মতাতৈক ে�য় �স�েটা আিহ পেৰ। কীডেল� 

আৰু ে�ছকেট (১৯৭৭), িবিনেয়াগকাৰীেক ধিৰ জনতাই েয ভিৱষয্তৈল চাব পােৰ আৰু �াথর্াে�ষী 

চৰকাৰৰ আচৰণৰ পূবর্ানমুান কিৰব পােৰ কথােটা গণয্ কেৰ িকয়েনা, �-ই�াধীন েমৗি�ক নীিত 

চৰকাৰী চাপৰ আেপাচাধীন হবৈগ পােৰ �ীিতজনক �তয্া�ান ল�ৰিবহীন কিৰ, অনয্হােত িবিধৰ 

�িত �িত�িতব� েমৗি�ক নীিত ভাজঁ লেগাৱােটা ক�সাধয্ আৰু ই মু�া�ীিত জনক �তয্াশােবাৰ 

িনলগত ৰােখ।৬  

 একািধকবাৰ ি�- সাংিখক মু�া�ীিত সংঘটনৰ পাছত, মু�া�ীিত তথা �ীিতজনক �তয্াশাৰ 

িবৰুে� তদানী�ন গৱণর্ৱ ৰঘুৰাম িজ ৰাজনৰ �াৰা অৱেশষত এক যুজঁ আৰ� কৰা হয়। েমৗি�ক 



নীিত পিৰকাঠাম সংেশািধত আৰু শি�শালী কিৰবৈল উৰিজত্ আৰ েপেটল সিমিতৰ �িতেবদন 

২০১৪ত মুকিল কৰা হয়, আৰু েশহা�ত ভাৰতীয় িৰজাভর্  েবংেক আইনখনৰ আগ�,২০১৬ত 

সালসলিন ঘটাই েমৗি�ক নীিত সিমিত (এমিপিচ) গঠন কৰা হয়। গৱণর্ৰ যাৰ হাতত িনণর্ায়ক 

েভাট আেছ েতওঁেক ধিৰ আৰিবআইৰ িতিনগৰাকী বািহৰা সদসয্ক ৈল এমিপিচ গিঠত। এমিপিচক, 

মধয্ময্াদী অৱিধত ৪ শতাংশ �াহক মূলয্ সূচকাংক �ীিত আহৰণৰ ৈবধািনকভােৱ এক িশিথল 

�ীিত ল�য্ািভমুখী আ�া �দত্ত আেছ িযেনিক তাক আহৰণ কিৰব পৰাৈক পিৰচালনাত্মক �ত�তা 

সহকােৰ িবকাশৰ �িত মেনােযাগ িদ যাব আৰু এমিপিচৰ ��াৱ, �িতগৰাকী গাইগ‍িটয়া এমিপিচ 

সদসয্ৰ িস�া� সংি�� ৰপূত কাযর্িবৱৰণীত ৰখা, ি�বািষর্ক েমৗি�ক নীিত �িতেবদন আৰু এেকৰােহ 

িতিনটা ি�মািসকৰ বােব ল�য্ �ীিত পযর্ায়ৰ +/-২ শতাংশ েব� উলংঘনৰ ে��ত চৰকাৰক িলিখত 

�িতেবদন দািখলৰ ে��ত দায়ব� হব। 

 এমিপিচেয় অদয্াৱিধ ইয়াৰ দবুছৰীয়া কাযর্কালত িনজৰ হাৰ িনধর্াৰণ িস�া�েবাৰৰ েযােগিদ 

�ীিত ল�য্ত িব�াসেযাগয্তা গিঢ়বৈল িনৰ�ৰ �য়াস চলাইেছ, িযেটা �ি�য়াক, দীঘর্ময্াদী ব� 

�িতফল কমাই ৰখা আৰু িবিনময় হাৰ সুি�ৰ ৰখাত সহায়ক হয় বুিল আৰু বয্ৱহািৰকভােৱ 

তথয্িভিত্তক বুিল মানয্তা িদয়া হয়। িশিথল �ীিত ল�য্ািভমখুী পিৰগাঁঠিনৰ �ভাৱ অনধুাবনৰ বােব 

িকছু সময় লািগব যিদও িনঃসে�েহ এমিপিচেয় েমৗি�ক নীিতক এক �ত� �িত�ািনক আধাৰ �দান 

কিৰেছ। েক�ীয় েবংকৰ �ত�তাৰ এই িদশেটা শি�শালী কৰাৰ বােব আৱশয্কীয় সালসলিনৰ বােব 

িবধান �ণয়ন কিৰ আৰু েমৗি�ক িস�া� �হণ �ি�য়াৰ পৰা িনজক িনলগাই ৰািখ (এমিপিচত 

বািহৰা সদসয্ৰ িনযুি� বােদ) দৰূদিশর্তা �দশর্নৰ বােব চৰকাৰ বুজন �শংসাৰ পা� ৈহেছ। 

(২) ঋণ বয্ৱ�াপনা – ভােলেকইটা �াধীেনাত্তৰ দশক ধিৰ, চৰকাৰী ৰাজ� ঘািটৰ পুঁিজ েযাগান 

ধিৰবৈল িৰজাভর্  েবংেক ভাৰত চৰকাৰৰ ��ময্াদী ৰাজেকাষীয় েদয়ক (অ�াভািৱক িন� সুতবাহী) 

জািৰকৰণত অংশ�হণ কিৰিছল। িৰজাভর্  েবংেক ৰাজহ‍ৱাৈকও �ীকাৰ কিৰিছল েয ইয়াৰ মু� বজাৰ 

পিৰচালনেবাৰ (অএমঅ) মলূতঃ চৰকাৰী ব� �িতফল েজাৰা পৰাৈক গিঢ়ত। ই সূচাইিছল েয 

েক�ীয় েবংক উ�ৃত্ত প�খন – কৰ ৰিছদৰ েলিখয়াৈক অতয্ািধক চৰকাৰী বয্য় েমৗি�ককৰণৰ বােব 

��ত স�দ িহচােপ সদা উপল� আিছল। সে�হাতীতভােৱ, িম�ন �ীডেমন আৰ ুথমাছ ছােজর্ �ক 

েতাষণ কিৰবৈলেক ভাৰতত উ� মু�া�ীিতক ৰূপদান কৰা ৈহিছল, অথর্াত্ দইু নেবল �াপক 

অথর্নীিতিবেদ দেশর্াৱা যুি�মেত ই আিছল এক েমৗি�ক আৰু এক ৰাজ� পিৰঘটনা (�ীডেমন ১৯৭০ 

আৰু ছােজর্ �,১৯৮২)। 

 পিৰণামবশতঃ, চৰকাৰী ঘািটত এেনেবাৰ �য়ংসংঘিটত েমৗি�ককৰেণ স�াৰ কৰা িবপদশংকা 

আৰু ৰাজ� অিব�তাৰ কথা িবেবচনা কিৰ িৰজাভর্  েবংক আৰু চৰকাৰী যুটীয়া �েচ�ােৰ ১৯৯৪-

৯৭ৰ সময়েছাৱাত ঘািট িবত্ত েযাগানক িৰজাভর্  েবংকৰ পৰা েব�নীযু� েৱইজ এ� মীনছ 

এডভা�ৈল সীমাব� কৰা হয়। ২০০৩ৰ ৰাজ� দািয়� আৰু আয়-বয্য়ক বয্ৱ�াপনা আইন 



(এফআৰিবএম)েয় চৰকাৰী �িতভূিতৰ �াথিমক �কাশনেবাৰত অংশ�হণৰ পৰা িৰজাভর্  েবংকক 

��তঃ বাধা কেৰ। মকুিল বজাৰ পিৰচালনােবাৰ ঘৰৱুা ধন েযাগানত িবেদশী মু�াৰ �ভাৱ েৰাধ 

কৰাৈক আৰ ু অথবা অথর্নীিতৰ দীঘর্ময্াদী চলিনিধৰ চািহদা পূৰাব পৰাৈক যুগ‍েতাৱা হয়। পুৰণা 

অভয্ােস এেকা িদবৈল িনিবচািৰেলও, এই সালসলিনেবােৰ চৰকাৰী ঋণ বয্ৱ�াপনাৰ কামেটা িৰজাভর্  

েবংকৈল এিৰেল।িযেহতু, �ধানত: চৰকাৰী ঋণৰ নীলাম আৰ ুইয়াক �িতভূিতৈল পিৰবত্তর্ন বা িপচৈল 

িকনাৰ বয্ৱ�াক িবত্তীয় পিৰক�না আৰ ুগ‍ৰু�পূনর্ভােৱ ধনৰ েযাগান ধৰাতৈক অিধক গ‍ৰু� িদিছল।  

 অিধক�, েবংক জমাৰ িসংহভাগ চৰকাৰৈল �ৱািহত কৰা বা েমৗি�ক �শাসেনেৰ সহেজই 

উপল� েহাৱােটাক িন�য়তা �দান কৰা িবিধগত চলিনিধ অনুপাত (এছএলআৰ) আৰ ু নগদ 

আৰ�ণ অনপুাত (িচআৰআৰ) দমনমূলক পযর্ায়েবাৰ এিতয়া েমাটামুিটৈক আ�জর্ ািতক সতকর্ তামলূক 

মানৈল যুি�সংগত কৰা হল। উদাহৰণ�ৰূেপ এছএলআৰৰ ে��ত পয়র্ায়েটা �মা�তঃভােৱ �াস কিৰ 

অনা ৈহেছ আৰু েবেছল �ী িলকুইিডটী েৰিচঅৈল (এলিচআৰ) অনাৰ আঁচিন েলাৱা ৈহেছ। 

(৩) িবিনময় হাৰ বয্ৱ�াপনা – �াধীেনাত্তৰ কালৰ পৰা বািষর্ক পিৰক�নােবাৰত িবিনময় হাৰেক 

ধিৰ মূলয্েবাৰ অলৰ ৈহ থািকব বুিল ধিৰ েলাৱা ৈহিছল, িপেছ টকাৰ �কৃত মলূয্, বজাৰ মলূয্েবাৰ 

আৰু �লূ অথর্ৈনিতক ি�িতৰ ৈসেত উঠা-নমা কিৰবৈল েলাৱাত, অেহতুক েকাব সহয্ কৰাৰ বােব 

�াইিলং েহাি�ংেবাৰৰ গতয্�ৰ েনােহাৱা হল। টকাৰ অ�িনর্িহত �কৃত মূলয্ েবয়াৈক �িত�� ৈহিছল 

যিদও চৰকাৰী ঘািটৰ অিত�সাৰণ েদখুওৱা েমৗি�ক নীিত আৰ ুঋণ বয্ৱ�াপনা পিৰচালনােৰ তাক 

বা�ৱত �িতফিলত হবৈল িদয়া নহব। অ�িতেৰাধয্ িবিনময় হাৰ অসাম�সয্তা গঢ়নত (সমকালীন 

িব�ত ই এক বহ‍ �েযাজয্ �ৱণতা যিদও) িৰজাভর্  েবংেক নীৰৱ দশর্কৰ ভূিমকা েলাৱাত বজাৰ 

আিধপতয্ৰ মাজেতা সাৱিধ িবিনময় হাৰ বয্ৱ�া আিহবৈগ পািৰেল।  

১৯৭৬ত টকাৰ পযর্ায়েটা কােৰি� বাে�টৰ িবপৰীেত পিৰচািলত পুঁিজৈল গিত কৰাৰ আৰু িবেশষৈক 

১৯৯৩ত সাৱিধ হাৰ বজাৰ িনৰূিপত হাৰৈল ৰপূা�িৰত হয়। িৰজাভর্  েবংেক অিতমা�া বহৃত্ 

আদান-�দান েৰাধ কিৰবৰ কাৰেণ আৰ�ণ বয্ৱ�াপনাৰ লগেত িবেদশী মলূধনী �বাহ িনয়�ণ 

কেৰ। সুত হাৰ নীিতৰ বােব �ীিত ল�য্বাহী আ�া আৰ ুৰাজ� ঘািটৰ িবত্ত েযাগান আৰু েমৗি�ক 

স�লনৰ উে�শয্ ৈহ নথকাত, আকাংি�ত িবিনময় হাৰ বয্ৱ�াপনােটা িৰজাভর্  েবংকত নয্� ৈহ 

পিৰল। 

ভাৰতীয় িৰজাভর্  েবংকৰ �ত�তা ৰ�াত অিবৰত �তয্া�ান 

দীঘর্কাল ধিৰ বিতর্  থকা দবুর্লতাৰ গ‍ৰুতৰ েব�নীেকইটামান অৱেশয্ িৰজাভর্  েবংকৰ �ত�তা ৰ�াৰ 

ে��ত থািক গল। আ�জর্ ািতক মু�া িনিধ (আইএমএফ) আৰু িব� েবংক (ডি�উিব)ৰ �াৰা 

ভাৰতৰ ২০১৭ িবত্তীয় খ� মূলয্ায়ন কাযর্সূচীত (এফএিচিপত) িৰজাভর্  েবংকৰ �ত�তা ৰ�াৰ 



উপায় িহচােপ ইয়ােৰ েকইটামান ে�� িচনা� কৰা ৈহিছল যাৰ এটা এফএিচিপেয় ভাৰতক “ব�তঃ 

অ-নমনীয়” আখয্া িদেয়। 

(১) ৰাজহ‍ৱা খ� েবংকৰ িবিনয়মন – এটা গ‍ৰুতৰ সীমাব�তা হল েয স�দ ঘূৰাই েলাৱা, 

বয্ৱ�াপক আৰু েবাডর্ ৰ পুনৰগঠন, অনু�া �তয্াহাৰৰ দেৰ আৰ ু চািমলকৰণ তথা িব�ীৰ দেৰ 

মীমাংসাত্মক কাযর্েবাৰৰ ে��ত েবচৰকাৰী খ�ৰ িবৰুে� বয্ৱ�া �হণৰ �মতা থকা সে�ও ৰাজহ‍ৱা 

খ� েবংকৰ িবৰুে� পূণর্াংগ কাযর্বয্ৱ�া �হণৰ ে��ত িৰজাভর্  েবংকৰ িবিধগত সীমাব�তা আেছ। 

এই সীমাব�তা তাত্পযর্পূণর্ পিৰণামেবাৰ েবংিকং িনয়ামক �মতা মািলক� িনৰেপ� েহাৱা বা�নীয় 

শীষর্ক গৱণর্ৰ েপেটলৰ মাচর্ ,২০১৮ত �দত্ত ভাষণত সিব�ােৰ বেণর্াৱা আেছ। এফএছএিপ (দফা-

৩৯) েদাহািৰবৈল হেল – 

 “বতর্ মান েবচৰকাৰী খ�ৰ েবংকৰ ওপৰত �েয়াগ কিৰবৈল েলাৱা সকেলা �মতা িপএছিবেতা 

�েয়াগ কিৰব পৰাৈক আৰিবআইক সমথর্ কিৰবৰ কাৰেণ িবধানেবাৰ সংেশািধত কিৰব লােগ। 

িবেশষৈক েবাডর্  সদসয্ক বখর্া�কৰণ, চািমলকৰণ আৰু অনু�া �তয্াহাৰৰ ে��ত আৰিবআেয় অন�ুা 

�তয্াহাৰ কিৰেল চৰকাৰত আপীল কৰাৰ িবক�েটাও আঁতৰাব লােগ। িবিধগত পিৰৱতর্ নেবাৰ 

আহ‍কলীয়া হেল আৰিবআই আৰ ু চৰকােৰ এখন পিৰকাঠােমা চুি� এখন �হণ কৰােটা িবেবচনা 

কিৰব লােগ যাৰ �াৰা তদাৰকতা আৰু িবিনময়ত চৰকােৰ আৰিবআইক পূণর্ পিৰচালনাত্মক কতৃর্ � 

�দান কিৰব পােৰ, েমৗি�ক নীিতৰ ে��ত স�িত কৰাৰ দেৰ।” 

(২) িৰজাভর্  েবংক উ�ৃত্ত-প� শি� – েক�ীয় েবংক স�ালনৰ পৰা উ�ৱ হব পৰা িযেকােনা �িত 

বহনৰ বােব পযর্া� আৰ�ণ ৰখা আৰু লাভ আব�ন কিৰবৈল উপযু� িনয়ম থকােটা (মূলধন আৰু 

আৰ�ণ শাসন কিৰব পৰা িনয়মেক ধিৰ) চৰকাৰৰ পৰা েক�ীয় েবংকৰ �ত�তাৰ গ‍ৰু�পূণর্ অংশ 

িহচােপ গণয্ কৰা ৈহেছ। (উদাহৰণৰ বােব েমাজাৰ বেয়ম,২০০৬ চাওক) এই ে��ত এটা কাঁইটীয়া 

িবষয় ৈহেছ িৰজাভর্  েবংকৰ পৰা চৰকাৰৈল উ�ৃত্ত হ�া�ৰৰ বােব থকা িনয়মাৱলী েকি�ক 

(আৰিবআইত ৩.৬ ি�িলয়ন টকাৰ অিতিৰ� মূলধন থকা বুিল ঠাৱৰ কিৰ তাক উ�ৃর্ ত্ত িহচােপ 

িবচৰা, কেজিন�,২০১৮) িযেটা িবষয়ৰ আেজর্ ি�নীয় দ�ৃা�ৰ ৈসেত িমল আেছ। আৰিবআই 

উ�ৃত্তপ�ক সুৰি�ত কৰা শীষর্ক ৰােকশ েমাহনৰ েশহতীয়া (২০১৮) �ৱ� শৃংখলাত সিব�ােৰ 

বেণর্াৱা ৈহেছ, যত েতও ঁ �িতপাদন কিৰেছ েয অথর্নীিতৰ বােব আটাইিখিন জিটল কাম-কাজ 

কিৰবৰ কাৰেণ েক�ীয় েবংকক মজবতু উ�ৃতপ� িকয় লােগ। মই েতওঁৰ েকইটামান উ�ৃিত উে�খ 

কিৰেছা। 

 “�থম.... বয্য়ক ধন েযাগান ধিৰবৈল চৰকােৰ যিদ আিজ নতুন �িতভূিত জািৰ কেৰ 

দীঘর্ময্াদী ৰাজেকাষীয় পিৰণাম এেকই থািকব। আৰিবআইৰ মলূধনত হাত িদেল সময়ত ৈগ শ‍� 

িভিত্তত েকােনা নতুন চৰকাৰী ৰাজহ সৃি� নহব। ��ময্াদত অবাধ ধনৰ �েহিলকােহ পাব।” 



 “ি�তীয়...... এেন এক �ানা�ৰেণ ৰাজ� িবচ�ণতাৰ বােব চৰকাৰৰ অিভ�ায়ৰ ওপৰত 

থকা আ�ািখিনও হনন কিৰব।” 

 “তৃতীয়....... ত�তঃ শণূয্ িন� পযর্ায়েবাৰেক ধিৰ িবশাল এলািন মূলধনী পযর্ায়েৰ 

যেথািচতভােৱ েমৗি�ক নীিত ৰূপায়ণ কিৰবৈল েক�ীয় েবংকৰ �মতা আেছ। বয্ৱহািৰক ে��ত 

িবপদেটা হল েয ই িবত্তীয় বজাৰেবাৰ আৰ ু ৰাইজৰ আ�া েহৰৱুাব পােৰ আৰ ু পযর্া� েলাকচান 

থািকেল আৰ ুঅপযর্া� মলূধন থকা েযন েদখুৱােল ই িনজৰ উে�শয্ সাধন কিৰবৈগ েনাৱািৰব।” 

 স�াৱয্ েক�ীয় েবংক েলাকচানৰ শংকােবাৰ মেন সজা ? আ�জর্ ািতক বে�াবি� েবংক 

(িবআইএছ)ৰ মেত ১৯৮৪ আৰু ২০০৫ৰ মাজত ১০৮টা েক�ীয় েবংকৰ িভতৰত ৪৩টাই কেমও 

এবছৰৰ বােব েলাকচান েদখুৱাইিছল। 

 েক�ীয় েবংক এটাক আৱশয্ক অনুসােৰ চৰকােৰ সহেজ পুনৰ মূলধন স�াৰ কিৰব পােৰ 

বুিল একাংশই যুি� দশর্ায়। নীিতগতভােৱ এইেটা িন�য় স�ৱ যিদও ভাৰতত েহাৱাৰ দেৰ, চৰকােৰ 

িনেজ ৰাজ� চাপত ভূিগেল আৰু তুলনামলূকভােৱ উ� ঋণ –িজিডিপ হাৰ অটুট থকা অৱ�াত 

বা�িৱক �েয়াগ নহয়ৈগ। বা�ৱত আৰু অৱধাৰণত েক�ীয় েবংকৰ অৱ�য়ণেটােহ গ‍ৰুতৰ িবষয় 

আেকৗ এবাৰ সুবুি� ৰিজল আৰু চৰকােৰ আৰিবআই উ�ৃত্ত-প�ত হাত িনিদেলৈগ। 

(৩) িনয়ামক �শ�তা – িনয়ামক �শ�তাৰ অি�ম এটা �স�ত সুকীয়া �দান িনয়ামক এটাৰ 

িনযুি�েৰ �দান তথা বে�াবি� �ণালীত থকা েক�ীয় েবংকৰ �মতা অিত�মনৰ বােব িদয়া 

পৰামশর্ৰ সা�িতক কথােটা আিহ পেৰ (ৰােকশ েমাহনৰ �ৱ� শৃংখলােটা সি�িৱ�)। িৰজাভর্  েবংেক 

এই পৰামশর্ িবস�াদ কিৰ তাক ১৯ অে�াবৰ,২০১৮ত সদিৰ কিৰিছল।  

েমাখিন 

 েকইটামান কৃত�তাসূচক আৰু িন�াসূচকৰ লগেত অিধকতৰ অৱেলাকনমূলক উে�েখেৰ 

সামৰিণ মািৰব খুিজেছা।  

 ভাৰতীয় িৰজাভর্  েবংকৰ এজন ব�ু তথা শ‍ভাকাং�ী � মােলগাম দীঘর্কালীন উপেদ�া 

েহাৱাৰ উপিৰ �া�ন েবাডর্  সদসয্ও। িনজৰ বুি�ম�া িচ�নপিৰ�ুটতা আৰু সু�দিশর্তাৰ বাবদ মই 

বয্ি�গতভােৱ �শংসা কৰাসকলৰ অনয্তম। এই বছৰৰ এিডএফ �াৰক ব�ৃতা �দান কিৰবৈল 

েমাক আম�ণ জেনাৱাৰ বােব �মােলগামক ধনয্বাদ জনাইেছা।  

 �য়াত আদর্ াি�ৰ ডাৰাব� �েফ যুে�াত্তৰ িবত্তীয় আৰু েমৗি�ক বয্ৱ�াৱলীৰ ওপৰত অনুি�ত 

ৰা�সংঘ “ে�টন উডছ” সি�লনত ১৯৪৪ত ভাৰতৰ অনা-চৰকাৰী �িতিনিধ িহচােপ কাযর্িনবর্াহ 

কিৰিছল। েতওঁৰ �াথিমক িচ�াৰ অনয্তম আিছল আ�জর্ ািতক মু�ািনিধ আৰু িব�েবংকৰ 



কাযর্িনবর্াহক েবাডর্ ত এখন �ায়ী আসন িবচৰােটা, িযেটা অৱেশয্ দভুর্ াগয্জনকভােৱ কাযর্কৰী নহলৈগ। 

েমাৰ দিৃ�ত, ১৯৫৪ত �ী ফৰাম এ�াৰ�াইজ িথংক েটংকৰ সহ�িত�াপনাই আিছল েতওঁৰ 

সবােতাৈক গ‍ৰু�পূণর্ অিৰহনা, িযেটােৱ �াধীেনাত্তৰ কালীন চৰকাৰৰ সময়েছাৱাত েদশত িশপাবৈল 

েলাৱা সমাজবাদী �ৱণতাৈল মুকিল িবতকর্ েযােগ িবপৰীতধম�তা আগবঢ়াইিছল। এ.িড. �ফ টাইটান 

অব ফাইেন� এ� �ী এ�াৰ�াইজ শীষর্ক (২০০০) সুেচতা দালালৰ আত্মজীৱনীত িব�েবংকৰ 

অিতৈক জনি�য় সভাপিতসকলৰ অনয্তম জজর্  উডেছ েতওঁৰ িবষেয় েকাৱািখিনৰ উ�ৃিত িদেছা। 

 “এ. িড. �েফ িনজৰ মতামত লকুুৱাইিছল বুিল েকেৱ েদাষােৰাপ কিৰব েনাৱােৰ আৰু েতওঁৰ 

পাছৰ জীৱনত ভাৰতত েসই মতামতেবাৰ কািচত্েহ গৃহীত হবৈল ৈলিছল। ভাৰতীয় ৰা�ৰ বােব ব�ু 

গঢ়াত আৰ ু সু� িবিনেয়াগ সুেযাগৰ বােব মলূধন আগবঢ়াবৈল তত্পৰ িব�ৰ েদশেবাৰত ভাৰতৰ 

�িত আ�া গিঢ় েতালাত েতওঁৰ সমান অিৰহণা অিত নগণয্সংখয্ক েদশে�িমকৰেহ আিছল।” 

 স�ূণর্ িবন�তােৰ নীিত সমােলাচনাৰ বােব এ.িড. �ফৰ “েমাৰ েদশৰ িহত ব�র্ নৰ একা� 

ে�ৰণােৰ উ��ু েহাৱা” �াধীনতা অনকুৰেণেৰ (িৰজাভর্  েবংকৰ �থমগৰাকী গৱণর্ৰ চাৰ অছব’ণর্ৈল 

িলখা েতওৰঁ প�ৰ উ�ৃিত) �ত� িনয়ামক �িত�ানৰ গ‍ৰু� আৰু িবেশষৈক চৰকাৰৰ অিত �শ� 

হােতাৰা িনলগেক�ীয় েবংক এটাৰ ম�েটা আিজ এই আপাহেত সামিৰ ৈলেছা। অিতশয় �শর্কাতৰ 

হেলও আমাৰ অথর্ৈনিতক স�াৱয্তাৰ ে��ত ইয়াৰ অিধকতৰ গ‍ৰু� আেছ বুিল গণয্ কেৰা। �ত� 

অথর্ৈনিতক আেলাচনা আৰু নীিত �ণয়নৰ ে��ত েতওঁৰ অমৰ কৃিতক সামানয্ নয্ায় িদব পািৰেছা 

বুিল আশা কিৰেছা। গতানু�িমকতােৰ, িৰজাভর্  েবংকৰ �ত�তা আহৰণ, অিত ল�য্ণীয়তােৰ েমৗি�ক 

নীিত পিৰকাঠােমাৰ ে��ত আিম যেথ� অ�সৰ হব পািৰেছা বুিল আেপানােলাকক পিতয়ন িনয়াবৈল 

েচ�া কিৰেলা (গ‍ৰু�পূণর্ গাঁঠিনগত সং�াৰ িহচােপ মিুডৰ ১১ মাহ পূেবর্ ভাৰতৰ ছভােৰইন েৰিটং 

উ�ীতকৰণৰ সময়ত িবেবিচত অনুযায়ী েদউলীয়াপণ তথা স�ূণর্ িনঃ�তা িবিধ আৰ ু পণয্ তথা 

েসৱা কৰৰ ৈসেত েহাৱা সং�াৰেবাৰেক ধিৰ)। অিধকতৰ িবত্তীয় তথা �লূ অথর্ৈনিতক সুি�ৰতা 

আহৰণৰ বােব ৰাজহ‍ৱা খ� েবংকৰ ওপৰত িৰজাভর্  েবংকৰ িনয়ামক তথা তদাৰকী �মতা অিধক 

কাযর্কৰীভােৱ সাবয্� কিৰবৈল �েচ�া অবয্াহত থািকব লািগব। ভাৰতীয় অথর্নীিতৰ ভিৱষয্তৰ বােব 

এেনেবাৰ �েচ�াই হব �কৃত সবর্াত্মক সং�াৰ। িনজ িনজ েক�ীয় েবংকক �ত�তা হননৰ ফলত 

িবিভ� ৰা�ৈল অহা িবপদশংকাৰ পিৰে�ি�তত সিঠক প�ােৰ আিম আগবািঢ়ব পািৰম বিুল েমাৰ 

েবাধ ৈহেছ। 

 েমাৰ �া�ন এনৱাইইউ �াণর্ৰ সতীথর্ িবল িচলবােৰ (ভলকাৰ দয্ �ােয়মফ অব       

পািছর্ ে��ছ(২০১২) জীৱনী ��ত তদানী�ন েফডােৰল গৱণর্ৰ পল ভলকােৰ ম�ুা�ীিত েৰাধ কিৰব 

পৰাৈক সুতৰ হাৰ িনধর্াৰণ েকৗশল সিব�ােৰ বণর্াইেছ। ি�-সাংিখয্ক মু�া�ীিতৰ েমাকািবলা কৰাৰ 

পাছেত উ� ৰাজ� ঘািটৰ পৰা হব পৰা িবপযর্য়ৰ িবষেয় ভলকােৰ বয্ি�গতভােৱ ৈগ ৰা�পিত 

েৰগানক বজুিন িদিছল। েশহত ৈগ সুবুি�েয় অ�ািধকাৰ েপাৱাত ঘািটত েলকাম লািগল আৰু 



মু�া�ীিত পূবর্তৈকও বশ েহাৱাত  ভলকাৰৰ কথাই ৰিজল। �ীিত স�কর্ ত ভলকাৰৰ কেঠাৰ ি�িত 

আৰু ৰাজ� পিৰক�নাৰ উ�ুত িবপদশংকা িনৰসন পৰামশর্ৰ জিৰয়েত েফডােৰল েবংক দৰাচলেত 

ৰা�পিত েৰগানৰ ব�ু�ত পিৰণত হলৈগ।  

 আিজ িব�ৰ বহ‍েবাৰ অংশই েক�ীয় েবংক �ত�তাৰ �িত অিধকতৰ চৰকাৰী স�ানৰ 

�তী�া কিৰ থকাত, �ত� েক�ীয় েবংকাৰসকল �িতেৰাধিবহীন ৈহ পিৰব। েক�ীয় েবংক 

�ত�তাক স�ান নকৰা চৰকাৰেবােৰ আিজ নহেলও কাইৈল িবত্তীয় বজাৰৰ েৰাষত পিৰব, 

অথর্ৈনিতক অি� ��িলত কিৰব আৰ ুএটা গ‍ৰু�পূণর্ িনয়ামক �িত�ানক হনন কৰাৰ পিৰণাম ভূিগ 

অনুত� হব, েতওঁেলাকৰ িব� সমকালীন চৰকাৰেবােৰ েক�ীয় েবংক �ত�তাত িবিনেয়াগ কিৰ, 

আ�জর্ ািতক িবিনেয়াগকাৰীৰ েচেনহৰ পা� – কম খৰচী ধাৰ উপেভাগ কিৰব আৰ ু দীঘর্ায় ু লাভ 

কিৰবৈগ।  

                      ০০০০০ 
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১ ভাৰতীয় িৰজাভর্  েবংকৰ (আৰিবআই) গৱণর্ৰ ড০ উৰিজত্ আৰ েপেটেল এই 

িবষয়ব�েটা ভাষণ এটাৰ বােব ম�ন কিৰবৈল আৰু �য়াত দীনা খাটখােটৰ (২০০৫) ৰচনািখিন 

পিঢ় চাবৈল পৰামশর্ িদয়াৰ উপিৰ েতওঁৰ অহৰহ উদগিণ, মতামত আৰু মাগর্দশর্নৰ বােব ড০ 

েপেটলৰ ওচৰত মই কৃত�। েয়ল ইউিনভািছর্টীৰ অধয্াপক তথা আৰ িব আইৰ �া�ন েডপুটী 

গৱণর্ৰ, �েফচাৰ ৰােকশ েমাহন, আৰ িব আইৰ েক�ীয় েবাডর্ ৰ সদসয্ থকা কালত, িবল এ� 

েমিল�া েগটছ ফাউে�শয্নৰ ড০ নাি�েকট ম‘ৰ; েমাৰ সতীথর্ েডপুটী গৱণর্ৰ এন.এছ. িব�নাথন; 

েমাৰ সহকম�, আৰ িব আইৰ কাযর্বাহী স�ালক তথা েমৗি�ক নীিত সিমিতৰ সদসয্ ড০ মাইেকল 

িড. পা�; আৰু লগেত আৰ িব আইৰ েজাস কা�ুৰ, মদৃলু সা�ৰ আৰু িবনীত �বা�েৱ িদয়া 

আেলাক-স�াতমলূক িদহা-পৰামশর্ৰ বােবও মই এই আটাইেৰ ওচৰত ঋণী। ৈৰ েযাৱা �টী 

িবচুয্িতিখিন েমাৰ িনজৰেহ। 

২ স�ূণর্ তাি�ক িবে�ষণ �ীণদিৃ� আৰু জনি�য়তাৰ চৰকাৰী ৰূপেৰখা (�েতয্ক অৱিধত নগদ ধনৰ 
�ৱাহ আৰ বয্য়ৰ সবর্ািধকৰণ)সাবর্েভৗম ঋণ বজাৰৰ উপি�িতত; িবত্তীয় খ�ত পিৰচািলত নীিতৰ 
�েয়াগ; অথর্ৈনিতক ম�া আৰু িবত্তীয় দৰূাৱ�াৰ ৰূপত অনসু�ী িবপদাশংকা। চাওক আচাযর্ আৰ ু

ৰাজন (২০১৩)।  
৩ আটাইতৈক আকষর্ণীয় উদাহৰণ হল মািকর্ ন যু�ৰা�ত চৰকাৰী পৃ�েপাষকতাত েহাৱা �িত�ানত 
ব�ক আৰ ু গৃহ মািলকী��ৰ সহায়তা চৰকাৰী পৃ�েপাষকতাত েহাৱা �িত�ানেবাৰ েফডােৰল 
িৰজাভর্ ৰ িনয়ণ্�ণৰ বািহৰত। িক� পৰবত� চৰকাৰৰ জনি�য় গৃহ নীিত িয ২০০৭-০৮ত েহাৱা 
েগালকীয় িবত্তীয় ম�াৱ�া আৰু সমাগত বহৃত ম�াৱ�াৰ বােব দায়ী।(চাওক আচাযর্, ভান 
িনউেৱৰবাগর্ , িৰচাডর্ চন আৰু েহাৱাইট, ২০১১)      
৪ ছায়া েবংিকংৰ অংশ, িয িবত্ত বয্ৱ�াত গ‍ৰু�পূণর্ তাত েক�ীয় েবংকৰ িনয়ামকৰ পিৰসৰত তাৰ 

�েয়াজনীয়তা( চাওক আচাযর্ ২০১৫)  

৫ মাইেকল পা�ই িদয়া এক মেনা�াহী পৰামশর্ হল স�ৱত: অথর্নীিতত এেন ধৰণৰ নীিত িনধর্াৰণ 

েহাৱা উিচত িযেয় েক�ীয় েবংক আৰু চৰকাৰৰ ভূিমকা �� কেৰ লগেত WTO ত থকাৰ দেৰ 

িববাদ িন�াদন বয্ৱ�া ৰখা উিচত ।  উে�শয্ আৰু িস�া� �হণৰ সময়ত েহাৱা বয্ৱধানৰ সময়ত 

এক েৰফািৰৰ উপি�িত্তত এয়া �ীকৃিত িদয়া হব। েক�ীয় েবংক আৰু চৰকাৰৰ (েতওঁৰ ভাষাত) 

“তাৈল যাওক,এলাহ কিৰ বুজা পৰােৰ �ত-িব�ত ৈহ ওলাই আহক কাৰণ িবচাৰেক এজনকেহ জয়ী 

বুিল  েঘাষণা কিৰব।   

৬ চাওক বুইটাৰ আৰু িচবাডর্  (২০০০) িযেয় েক�ীয় েবংকৰ কাযর্য্কৰী েমৗি�ক নীিতৰ তাি�ক 

িভিত্তত �েয়াজনীয় আইনী আৰু আনু�ািনক বয্ৱ�া মূলত: স�ালন �াধীনতা িনধর্াৰণ কিৰিছল ।       
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