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आर्थि�िक शोोध मंें नए आयााम

नवााचाार कीी असीीम संभंाावनााओं ंकेे सााथ-सााथ जलवाायु ुपरि�वर्ततन 
और वि�भूमंंडलीीकरण केे जोोखि�मोंं द्वााराा भीी पुनु: परि�भााषि�त कि�याा 
जाा रहाा हैै। इसलि�ए, जैैसाा कि� ग्रीीक दाार्शशनि�क हेेरााक्लि�िटस नेे कहाा 
थाा, अर्थथशाास्त्र पेेशेे केे संबंंधं मंें “परि�वर्ततन हीी एकमाात्र स्थि�िर हैै।"

हमाारे े शोोध कोो न केेवल आज केे टेेक्टोोनि�क बदलाावोंं केे 
अनुकूुूल होोनाा चााहि�ए, बल्कि�ि पाार कीी जाानेे वाालीी कल कीी नई 
सीीमााओं ंकेे अनुकूुूल भीी होोनाा हैै। इस पृषृ्ठभूूमि� मंें तथाा समय केे 
हि�त मंें, मंैं अनुसुंधंाान केे चाार उभरतेे के्षेत्रोंं पर ध्याान कंेंद्रि�त करंूंगाा, 
जोो, मेेराा मााननाा है, माानव व्यवहाार और आर्थि�िक अनुसुंधंाान कोो 
पुनुःः परि�भााषि�त करेंगेंे।

I. आर्थि�िक ढांं�चेे मंें प्रौौद्योोगि�कीी केे आघाातोंं कोो पुुन: परि�भााषि�त 
करनाा

डि�जि�टलीीकरण काा तेेजीी सेे प्रसाार परि�वर्ततनकाारीी रहाा हैै, 
जि�सने हमाारे ेजीीनेे और कााम करनेे केे तरीीकेे, आर्थि�िक मााध्‍‍यमोंं, 
उत्पाादन प्रक्रि�यााओं ं और बााजाार संरंचनााओं ं केे बीीच केे अंतंर-
संबंंधंोंं कोो नयाा रूप दि�याा हैै। डि�जि�टलीीकरण कोो आर्थि�िक वि�काास, 
उत्पाादकताा, श्रम बााजाार, पुरुाानीी प्रौौद्योोगि�कीी और मुदु्राास्फीीति� कोो 
प्रभाावि�त करनेे वाालाा एक दीीर्घघकाालि�क प्रौौद्योोगि�कीी आघाात माानाा 
जाा सकताा हैै। यह अनुमुाान लगाायाा गयाा हैै कि� वैैश्वि�क डि�जि�टल 
अर्थथव्यवस्थाा काा पहले सेे हीी वैैश्वि�क सकल घरेलूेू उत्पााद मंें 15 
प्रति�शत सेे अधि�क योोगदाान हैै।1 अकेेलेे जनरेटेि�व आर्टि�िफि�शि�य ल 
इंंटेेलि�जेंस (जेेन-एआई) सेे अगले तीीन वर्षोंं मंें वैैश्वि�क सकल 
घरेलूेू उत्पााद मंें 7-10 ट्रि�लि�यन डॉॉलर कीी वृदृ्धि� होोनेे काा अनुमुाान 
हैै।2 इन बदलतेे वि�काासक्रमोंं कोो पढ़कर अंतंर्नि�िहि�त संबंंधंोंं और 
नि�हि�ताार्थोंं कोो जााननेे और उनकाा आकलन करनेे मंें सक्षम होोनेे 
केे लि�ए अनुभुवजन्य अनुसुंधंाान पद्धति�योंं कोो वि�कसि�त करनाा 
आवश्‍‍यक हैै।

डि�जि�टल प्रौौद्योोगि�कि�योंं मंें दक्षताा बढ़ाा कर उत्पाादकताा कोो 
बढ़ाानेे कीी क्षमताा हैै, इसके बाावजूद, संवंृदृ्धि‍�‍ लगााताार उम्मीीदोंं सेे 
कम रहीी हैै। इससे धीीमेे नवााचाार प्रसाार केे वि�रोोधााभाासीी परि�दृश्य 
उत्‍‍पन्‍‍न हुुए हंैं।3 हााल केे अध्ययनोंं नेे इस बहस कोो और गहराा कर 

गवर्ननर श्रीी अहमद मुनुव्वर, माालदीीव मॉॉनि�टरीी ऍथोोरि�टीी 
(एमएमए), डॉॉ. महमूद शौौगीी, माालदीीव नेेशनल यूूनि�वर्स‍ि�ि�टीी केे 
चांं�सलर, श्रीी अहमद इमााद, एमएमए केे उप-गवर्ननर, एमएमए केे 
अन्य वरि�ष्ठ सहयोोगीी, प्रति�ष्ठि�त प्रस्तुतुकर्ताा� और पैैनलि�स्ट तथाा 
प्रति�भाागीी, देवेि�योो और सज्जनोो, आप सभीी कोो नमस्‍‍काार।

एमएमए केे इस दोो दि�वसीीय वाार्षि�िक शोोध सम्मेेलन मंें मुखु्य 
भााषण देनेेे केे लि�ए आमंंत्रि�त कि�याा जाानाा मेेरे े लि�ए सम्माान कीी 
बाात हैै। इस सम्‍‍मेलन काा वि�षय ‘आर्थि�िक शोोध कोो आगेे बढ़ाानाा: 
एक टि�कााऊ भवि�ष्य केे लि�ए नीीति� और नवााचाार’ हैै जोो बहुत हीी 
उपयुकु्‍‍त हैै। सम्मेेलन मंें प्रस्तुतु कि�ए जाानेे वाालेे शोोध-पत्रोंं कीी 
प्रभाावशाालीी शंृंखलाा इस साामयि�क वि�षय पर प्रकााश डाालेेगीी। आज 
अपनेे संबंोोधन मंें मंैं आर्थि�िक शोोध मंें कुुछ नए आयाामोंं और वैैश्वि�क 
स्तर पर नीीति� नि�र्माा�ण केे लि�ए उनकीी प्राासंगंि�कताा पर ध्याान कंेंद्रि�त 
करनाा चााहताा हँूँ�, जि�समें ग्‍‍लोोबल सााउथ काा भीी उल्‍‍लेख होोगाा। 

आर्थि�िक जि�ज्ञाासाा कोो नि�रंतंर खोोज मंें अन्वेेषण कीी भाावनाा 
केे रूप मंें परि�भााषि�त कि�याा जााताा हैै, जोो उस अदृश्य हााथोंं कोो 
समझनेे कीी कोोशि�श करताा हैै जोो आजीीवि�काा कोो बदलताा हैै, 
समााज कोो आकाार देतेाा हैै और माानवताा कीी आकांं�क्षााओं ं कोो 
परि�भााषि�त करताा हैै। इस अर्थथ मंें, जैैसाा कि� अल्फे्रेड माार्शशल नेे 
अर्थथशाास्त्र कोो प्रसि�द्ध रूप सेे परि�भााषि�त कि�याा हैै, अर्थथशाास्त्रीी 
हमेशाा अपनेे पेेशेे मंें स्‍थ‍ि�ि��र संतंुलुन स्‍‍थाापि‍�‍त करनेे और इंंपोोसि�बल 
त्रि�नि�टीी केे माानचि�त्रकाार रहेे हंैं, जोो जीीवन केे सााधाारण गति�वि�ध‍ि�ियोंं 
मंें माानव जााति� काा अध्ययन करतेे हंैं। अर्थथशाास्त्रि�योंं काा जीीवन इस 
तथ्य कोो लेेकर जटि�ल हैै कि� उनकेे पैैरोंं केे नीीचेे कीी जमीीन हमेशाा 
बदलतीी रहतीी हैै, और आर्थि�िक संरंचनााओं,ं सूूचनाा भंडंाार और 
प्रवााह, और उपलब्ध सााधनोंं कोो नयाा रूप देतेीी रहतीी हैै। आज, 
हम समय केे एक ऐसेे मुहुाानेे पर खडे़े हंैं जि�से प्रौौद्योोगि�कीी और 

*  14 दि�संंबर 2024 कोो माालदीीव केे माालेे मंें माालदीीव मॉॉनि�टरीी ऍथोोरि�टीी (एमएमए) 
अनुुसंंधाान सम्मेेलन मंें भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक (आरबीीआई) केे उप गवर्ननर मााइकल देेबव्रत 
पाात्राा द्वााराा दि�याा गयाा मुुख्य भााषण। पल्लवीी चव्हााण, बि�नोोद बीी भोोई, हरेंंद्र बेेहराा, 
सौौमश्रीी ति�वाारीी, रंजंीीताा मि�श्राा, सााक्षीी अवस्थीी, कौौस्तव सरकाार, पूूर्णाा�  बनर्जीी, नि�शाा 
मि�श्राा, संंदीीप कौौर सेे प्रााप्त मूूल्यवाान टि�प्पणि�याँँ� और वि�नीीत कुुमाार श्रीीवाास्तव सेे प्रााप्‍‍त 
संंपाादकीीय सहाायताा केे लि�ए आभाार।

1	 संयंुकु्त रााष्ट्र। (2023)। ओपनिं�ग सेेशन ऑफ ग्‍‍लोोबल डेेवलपमंेंट इनीीशि�एटि�व 
डिजिटल कॉ-ऑपरशेन फोरम का उद्घाटन सत्र।
2	 जेेपीी मॉॉर्गगन। (2024)। इस जनरेेटि�व एआई ए गेेम चंेंजर?
3	 ब्रि�नजॉॉल्फसन, ई., और मैैकफीी, ए. (2014)। दीी सेेकंंड मशीीन एज: वर्कक , प्रोोगे्रेस, 
एडं प्रोसपेरिटी इन ए टाइम ऑफ ब्रिलियंट टेक्‍नॉलोजीज़। डब््ल्ययूडब््ल्ययू नॉर््टन एडं 
कंपनी; हाल््डडेन, ए. (2017)। प्रोडक्‍ट‍‍िविटी पज़ल्‍स। लंदन स््ककू ल ऑफ इकोनॉमिक््स 
मेें भाषण; समर््स, एल. एच. (2013)। स््टटेनली फिशर के सम््ममान मेें आईएमएफ के 14वेें 
वार््षषिक अनुसंधान सम््ममेलन मेें भाषण। अंतर््रराष्ट्रीय मुद्रा कोष, 8।
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- मााइकल देवेब्रत पाात्र
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दि�याा हैै, जि�समें उत्पाादकताा और आर्थि�िक वि�काास पर एआई केे 
प्रभााव केे बाारे ेमंें अनि�श्चि�तताा कोो उजाागर कि�याा गयाा हैै।4 होो सकताा 
हैै उत्पाादकताा संबंंधंीी यह पहेेलीी संवंृदृ्ध‍ि�ि वि�घटन ढांं�चे मंें शोोध कीी 
कमीी केे सााथ-सााथ के्षेत्रवाार उत्पाादकताा मंें बदलााव और के्षेत्रोंं और 
आय समूहोंं मंें प्रौौद्योोगि�कीी आघाातोंं केे वि�तरण संबंंधंीी प्रभाावोंं कोो 
समझाानेे मंें प्रााप्त ज्ञाान कीी कमीी कीी ओर इशााराा करतीी होो।

डि�जि�टलीीकरण काा रोोजगाार पर दीीर्घघकाालि�क प्रभााव अब तक 
सौौम्य प्रतीीत होोताा हैै, लेेकि�न श्रम बााजाारोंं पर इसके वि�घटनकाारीी 
प्रभाावोंं नेे कााफीी ध्याान आकर्षि�ित कि�याा हैै।5 जनसंखं्याा कीी उम्र 
बढ़नेे सेे डि�जि�टल प्रौौद्योोगि�कि�योंं कोो अपनाानेे मंें अध‍ि�िक तेेजीी आ 
सकतीी हैै। एआई केे काारण वैैश्वि�क स्तर पर 40 प्रति�शत नौौकरि�याँँ� 
प्रभाावि�त होंंगीी, इसलि�ए शि�क्षाा, पुनुःः प्रशि�क्षण और साामााजि�क 
सुरुक्षाा तंंत्र महत्वपूर्णण होंंगेे।6 कंेंद्रीीय बंैंकोंं केे भीीतर भीी फि�नटेेक 
वि�शेषज्ञोंं कीी भर्तीी और उन्‍‍हें बनााए रखनाा बड़ीी चुनुौौतीी बन रहीी हैै, 
जि�नमंें सेे 64 प्रति�शत भर्तीी करनेे केे लि�ए संघंर्षष कर रहेे हंैं और 
68 प्रति�शत उन्‍‍हें बनााए रखने संबंंधंीी समस्यााओं ंकाा साामनाा कर 
रहेे हंैं।7 डि�जि�टलीीकरण द्वााराा संचंाालि�त श्रम पुनुर्वि�ितरण, अनुरुूप 
रोोजगाार दक्षताा, डेेटाा वि�ज्ञाान जैैसेे रोोजगाार सृजृन केे नए आयााम 
और दूूरस्थ-अनुकूुूल नौौकरि�योंं केे मााध्यम सेे महि�लाा काार्ययबल कीी 
भाागीीदाारीी कोो बढ़ाानेे मंें डि�जि�टलीीकरण कीी भूूमि�काा कीी जाँँ�च करनेे 
केे लि�ए अनुसुंधंाान केे दाायरे ेकाा वि�स्ताार करनेे कीी आवश्यकताा हैै।

मौौद्रि�क नीीति� सेे संबंंधंि�त आर्थि�िक चरोंं पर डि�जि�टलीीकरण 
केे प्रभााव, वि�शेष रूप सेे ऑनलााइन और ऑफलााइन कीीमतोंं केे 
बीीच अंतंर केे काारण मुदु्राास्फीीति� पर इसके प्रभााव कीी बाारीीकीी सेे 
नि�गराानीी कीी आवश्यकताा हैै। इससे फि�लि�प्स वक्र भीी प्रभाावि�त 
होो सकताा हैै और इसलि�ए पाारंपंरि�क मुदु्राास्फीीति� ढांं�चोंं केे 
पुनुरू्मू�ल्यांं�कन कीी आवश्यकताा हैै।8 अनुसुंधंाान केे संदंर्भभ मंें यह पताा 
लगाायाा जाा रहाा हैै कि� डि�जि�टल भुगुताान, फि�नटेेक, कंेंद्रीीय बंैंक 
डि�जि�टल मुदु्रााएँँ (सीीबीीडीीसीी) और एआई जैैसेे वि�त्तीीय नवााचाार 
मौौद्रि�क नीीति� संचंरण कोो कैैसेे नयाा रूप दे ेसकते हंैं और वि�त्तीीय 
स्थि�िरताा कोो कैैसेे प्रभाावि�त कर सकते हंैं। वेेब-स्क्रैपिं�गं, टेेक्स्ट 

मााइनिं�ंग, लाार्जज लंैंग्‍‍वेज तकनीीक और मशीीन लर्निं�ग फे्रेमवर्कक  (जैैसेे, 
ट्रीी-बेेस्‍‍ड मॉॉडल और न्यूूरल नेेटवर्कक )9 जैैसेे गति�शीील तरीीकेे और 
बि�ग डेेटाा एनाालि�टि�क्स समष्‍ट‍ि�ि��-वि�त्तीीय वि�शे्लेषण और मौौद्रि�क 
नीीति� तकनीीक केे लि�ए महत्वपूर्णण होोतेे जाा रहेे हंैं।

II. जलवाायुु परि�वर्ततन और समष्‍ट‍ि�ि�� आर्थ‍ि�ि�क स्थि�िरताा

जलवाायु ुपरि�वर्ततन वैैश्वि�क स्तर पर अत्‍‍यंतं बडे़े पैैमाानेे मंें और 
तेेज गति� सेे आकाार लेे रहाा हैै। इससे खााद्य और ऊर्जाा� कीी कमीी 
जैैसेे आपूूर्ति�ि आघाात होो रहेे हंैं और उत्पाादन क्षमताा मंें गि�राावट 
आ रहीी हैै जि�ससे संवंृदृ्ध‍ि�ि और मूूल्य स्थि�िरताा प्रभाावि�त होो रहीी 
हैै। बाार-बाार होोनेे वाालेे जलवाायु ुसंबंंधंीी आघाातोंं सेे मुदु्राास्फीीति� मंें 
अस्थि�िरताा आ रहीी हैै, जि�ससे मुदु्राास्फीीति� कीी उम्मीीदें ंप्रभाावि�त 
होो रहीी हंैं। लगााताार प्रााकृृति�क आपदााओं ंकेे काारण उद्योोगोंं और 
परि�वाारोंं कीी संपंत्ति� कोो होोनेे वाालेे नुकुसाान केे काारण भीी मांं�ग 
प्रभाावि�त होोतीी हैै, जि�सके सााथ वि�त्तीीय स्थि�िरताा संबंंधंीी जोोखि�म 
भीी जुडेु़े होोतेे हंैं। भौौति�क और संकं्रमण जोोखि�म वि�त्तीीय संसं्थाानोंं 
और बंैंकोंं केे तुलुनपत्रोंं कोो प्रभाावि�त कर सकते हंैं, जि�ससे 
वाास्तवि�क अर्थथव्यवस्थाा मंें ऋण काा प्रवााह सीीमि�त होो सकताा हैै। 
वाास्तव मंें, संकं्रमण जोोखि�म कई प्रकाार केे मााध्यमोंं सेे संचंाालि�त 
होो सकते हंैं, जि�ससे बंैंकोंं और वि�त्तीीय संसं्थाानोंं केे ऋण, बााजाार, 
चलनि�ध‍ि�ि, परि�चाालन और प्रति�ष्ठाा संबंंधंीी जोोखि�मोंं सहि�त सभीी 
शे्रेणि�योंं मंें पाारंपंरि�क जोोखि�म बढ़ सकते हंैं। काार्बबन मूूल्य नि�र्धाा�रण 
जैैसीी शमन और हरि�त संकं्रमण नीीति�याँँ� भीी मूूल्य स्थि�िरताा कोो 
प्रभाावि�त कर सकतीी हंैं, जि�ससे संभंाावि�त रूप सेे साापेेक्ष कीीमतोंं 
मंें बडे़े और दीीर्घघकाालि�क उताार-चढ़ााव और मुदु्राास्फीीति� प्रवृतृ्ति� मंें 
बदलााव होो सकते हंैं। जलवाायु ुआपदााओं ंसेे अक्सर प्रभाावि�त होोनेे 
वाालेे देशेोंं कीी मुदु्रााओं ंपर मूूल्यह्राास दबााव भीी वि�त्तीीय अस्थि�िरताा, 
उच्च आयाात लाागत और व्याापाार कीी नकााराात्मक शर्तोंं काा काारण 
बन सकताा हैै। 

जलवाायु ु जोोखि�मोंं कोो कम करनेे केे लि�ए उप लब्ध नीीति� 
वि�कल्पोंं कीी शे्रेणीी केे लि�ए उच्‍‍च स्‍‍तर केे शोोध कीी आवश्यकताा 
हैै, वि�शेष रूप सेे उन जटि�ल, असमाान तरीीकोंं केे संदंर्भभ मंें जि�नमंें 
जलवाायु,ु वाास्तवि�क अर्थथव्यवस्थाा, वि�त्तीीय प्रणाालीी और बााजाार 

9	 ट्रीी-बेेस्‍‍ड वि�धि�याँँ� लचीीलीी मशीीन लर्निं�ग एल्गोोरि�दम हंैं जोो कई तरह केे काार्योंं कोो 
संभाल सकती हैैं। डिसीजन ट्रीज़, रुचि की विशिष्ट विशषताओ ंके अनुसार डेटा को 
क्रमिक रूप से महीन श्रेणियोों मेें विभाजित करके व््यक्तिगत डेटा बिंदओु ंको समूहीकृत 
करते हैैं। न््ययूरल नेटवर््क  के मुख््य बिल््डडििंग ब््ललॉक कृत्रिम न््ययूरॉन््स हैैं, जो कई इनपटु 
स्‍वीकार करते हैैं और उन््हेें एक गैर-रैखिक तरीके से एकल संख््यया आउटपटु करने 
के लिए रूपांतरित करते हैैं - जैसे लॉजिस््टटिक रिग्रेशन। स्रोत: बीआईएस. (2024)। 
आर््टटिफिशिय ल इंटेलिजेेंस इन सेेंट्रल बैैंकिग।

4	 गोोल्डमैैन सैैक्च। (2024)। जन. एआई: टूू मच स्‍‍पेंड, टूू लि�टल बेेनि�फि�ट रि�पोोर्टट ।
5	 ईसीीबीी। (2021)। डि�जि�टलीीकरण: यूूरोो के्षेत्र मंें मौौद्रि�क नीीति� केे लि�ए चैैनल, प्रभााव 
और निहितार््थ।
6	 आईएमएफ। (2024)। जन-एआई: आर्टि�िफि�शि�य ल इंंटेेलि�जेंस एंडं फ्यूूचर ऑफ वर्कक  
रिपोर््ट । 
7	 सर्वेक्षण मंें 33 बंैंकोंं नेे भााग लि�याा। स्रोोत: संेंट्रल बंैंकिं�ग इंंस्टीीट््यूूट। (2024)। फि�नटेेक 
बेेंचमार््क  2024 – दी प्रोमिस एडं थ्रेट ऑफ एआई।
8	 एरीी, एम. ए., गाार्सि�ियाा-मैैकि�याा, एम. डीी., और मि�श्राा, एस. (2023)। हैैज दीी फि�लि�प्स 
कर््व बिकम स्‍टीपर? आईएमएफ, डब्‍ल्‍यपी/23/100.
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आर्थि�िक शोोध मंें नए आयााम

एक-दूूसरे ेपर नि�र्भभर रहते हंैं और एक-दूूसरे ेकोो प्रभाावि�त करतेे हंैं। 
काारणोंं और प्रति�क्रि�यााओं ंकीी दि�शााओं ंकोो समझनेे केे लि�ए बेेहतर 
अंतंःःवि�षय मैैक्रोोइकॉॉनोोमि�क मॉॉडलिं�ग महत्वपूर्णण होोतीी जाा रहीी हैै।

III. वैैश्वीीकरण और ब्यााज कीी प्रााकृति�क दर

मौौद्रि�क नीीति� काा नि�र्माा�ण अर्थथव्यवस्थाा और वि�त्तीीय प्रणाालीी 
मंें हुुए संरंचनाात्मक परि�वर्ततनोंं केे अनुरुूप वि�कसि�त हुुआ हैै। 
मुदु्राास्फीीति� लक्ष्यीीकरण (आईटीी), जोो सबसे लंंबेे समय तक चलाा 
आ रहाा आधुनुि�क मौौद्रि�क नीीति� ढांं�चाा हैै, भीी कोोई अपवााद नहींं हैै। 
इसकाा शे्रेय ढांं�चे मंें नि�र्मि�ित ‘नि�यम-आधाारि�त’ सि�द्धांं�त और सााथ 
हीी प्रचलन केे सााथ वि�कसि�त हुुए "लचीीलेेपन" केे तत्वोंं कोो दि�याा 
जाा सकताा हैै। यह तर्कक  दि�याा जााताा हैै कि� "वैैज्ञाानि�क सि�द्धांं�तोंं" केे 
मूूल समुचु्‍‍चय केे अनुपु्रयोोग नेे प्रचलन मंें आकर कााफीी वि�स्‍‍ताारि�त 
रूप धाारण कर लि�याा हैै, लेेकि�न मौौद्रि�क नीीति� केे संचंाालन मंें कलाा 
काा तत्व बनाा हुुआ हैै और संभंवतःः हमेशाा बनाा रहेेगाा।10

नीीति� दरोंं कोो नि�र्धाा�रि�त करनेे मंें कंेंद्रीीय बंैंकोंं द्वााराा अपनााए 
जाानेे वाालेे एक सि�द्धांं�त मंें ब्यााज कीी प्रााकृृति�क दर शाामि�ल हैै - 
जि�से अध‍ि�िकतर आर-स्टाार केे रूप मंें जाानाा जााताा हैै। यह मौौद्रि�क 
नीीति� केे लि�ए एक सैैद्धांं�ति�क बंेंचमाार्कक  हैै, जोो वाास्तवि�क ब्यााज दर 
कोो दर्शाा�ताा हैै और जोो मुदु्राास्फीीति� कोो कम और स्थि�िर रखते हुुए 
अर्थथव्यवस्थाा कोो पूूर्णण रोोजगाार पर समर्थथन देतेाा हैै। आर-स्टाार याा 
प्रााकृृति�क दर कीी यह अवधाारणाा 189811 सेे चलीी आ रहीी हैै और 
वर्ततमाान मंें आधुनुि�क मैैक्रोो-इकॉॉनॉॉमि�क फे्रेमवर्कक  काा एक अभि�न्न 
तत्व हैै। मौौलि�क काार्यय मंें यह तर्कक  दि�याा जााताा हैै कि� "एक कंेंद्रीीय बंैंक 
कोो वाास्तवि�क आर्थि�िक स्थि�िति�योंं और अर्थथव्यवस्थाा कीी उत्पाादन 
और रोोजगाार क्षमताा (क्रमशःः वााई-स्टाार और यूू-स्टाार) केे बीीच 
केे अंतंर कोो पााटनेे काा प्रयाास करनाा चााहि�ए, सााथ हीी वाास्तवि�क 
ब्यााज दर और प्रााकृृति�क दर (आर-स्टाार) केे बीीच केे अंतंर कोो भीी 
पााटनाा चााहि�ए, तााकि� एक इष्टतम परि�णााम प्रााप्त कि�याा जाा सके।"12 
समस्याा यह हैै कि� आर-स्टाार याा उस सूूत्रीीकरण मंें कोोई भीी अन्य 
स्टाार मूूल रूप सेे अप्रााप्य हैै। आर-स्टाार13 केे मूूल्य काा अनुमुाान 

लगाानेे केे औपचाारि�क प्रयाासोंं कोो अनुमुाान दृष्टि�कोोणोंं केे सााथ-
सााथ संरंचनाात्मक परि�वर्ततनोंं और देशे-वि�शि�ष्ट वि�शेषतााओं ं केे 
लि�ए लेेखांं�कन केे संदंर्भभ मंें वर्षोंं सेे परि�ष्कृृत कि�याा गयाा हैै।

यह साामाान्‍‍य रूप सेे माानाा जााताा हैै कि� ऐति�हाासि�क रूप सेे 
आर-स्टाार मंें गि�राावट आई हैै, वि�शेष रूप सेे उन्नत अर्थथव्यवस्थााओं ं
मंें, जि�सकाा काारण हैै आबाादीी कीी बढ़तीी आयु,ु उत्पाादकताा वृदृ्धि� 
मंें कमीी और अत्यधि�क वैैश्वि�क बचत जैैसेे काारक। हाालाँँ�कि�, हााल 
हीी मंें, यह दृष्टि�कोोण जोोर पकड़ रहाा हैै कि� महाामाारीी केे बााद कीी 
घटनााओं ंनेे - वि�शेष रूप सेे नि�रंतंर होोनेे वाालेे आघाातोंं नेे इनमंें सेे 
कुुछ रुझाानोंं कोो उलट दि�याा हैै। उदााहरण केे लि�ए न्यूूयॉॉर्कक  फेेड 
द्वााराा अपनीी वेेबसााइट पर जाारीी कि�ए गए आर-स्टाार केे वाास्तवि�क 
समय मााप मंें यह देखेाा गयाा हैै14। महाामाारीी केे बााद बनीी यह वि�परीीत 
स्‍थ‍ि�ि��ति� और ऐति�हाास‍ि‍�‍�क स्‍थ‍ि�ि��ति� सेे इस हाालि�याा बदलााव केे पीीछेे 
केे काारणोंं कीी बेेहतर समझ अनि�श्चि�त भवि�ष्य मंें मौौद्रि�क नीीति� 
नि�र्धाा�रण केे लि�ए उपयोोगीी होोगीी।

वैैश्वि�क आर्थि�िक परि�स्थि�िति�याँँ� आर-स्टाार केे सटीीक आकलन 
कोो जटि�ल बनाातीी हंैं। उन्नत अर्थथव्यवस्थााएँँ श्रम बााजाार कीी 
गति�शीीलताा, जड़ सेेवाा मुदु्राास्फीीति� और रााजकोोषीीय नीीति� कीी 
अनि�श्चि�ततााओं ंकेे बीीच सुसु्त संवंृदृ्ध‍ि�ि काा साामनाा करतीी हंैं, और येे 
सभीी काारक आर-स्टाार केे बढ़नेे मंें योोगदाान देतेेे हंैं। उभरतीी और 
वि�काासशीील अर्थथव्यवस्थााएँँ मजबूूत आर्थि�िक गति�वि�धि� और नि�वेश 
केे सााथ-सााथ उत्पाादकताा मंें अंतंर केे काारण अपनेे आर-स्टाार 
पर ऊपर कीी ओर दबााव काा अनुभुव कर सकतीी हंैं। हाालाँँ�कि�, 
उन्हंें भूू-आर्थि�िक वि�खंंडन और भूू-रााजनीीति�क अनि�श्चि�तताा केे 
सााथ-सााथ वैैश्वि�क आपूूर्ति�ि शंृंखलाा व्यवधाान और वि�त्तीीय बााजाार 
कीी अस्थि�िरताा सेे चुनुौौति�योंं काा साामनाा करनाा पड़ताा हैै। इसलि�ए 
दुनुि�याा भर केे कंेंद्रीीय बंैंक इस बाात काा पुनुरू्मू�ल्यांं�कन कर रहेे हंैं कि� 
येे वैैश्वि�क काारक आर-स्टाार मंें बदलााव कोो कि�स प्रकाार प्रभाावि�त 
करतेे हंैं, तााकि� यह सुनुि�श्चि�त कि�याा जाा सके कि� एक दूूसरे ेसेे जुडु़ीी 
दुनुि�याा मंें मौौद्रि�क नीीति� प्रभाावीी बनीी रहेे।

IV. उपभोोग काा स्‍‍वरूप और उनकाा आर्थि�िक प्रभााव

सूूचनाा और संचंाार प्रौौद्योोगि�कीी (आईसीीटीी) मंें तेेजीी सेे होो 
रहीी प्रगति� पूंं�जीी केे संचंलन केे ‘स्‍‍पेस टााइम फ्लोो’ कोो छोोटाा करनेे 

10	 मि�शकि�न, फे्रेडरि�क एस. (2007)। वि�ल मॉॉनि�टरीी पॉॉलि�सीी बि�कम मोोर ऑफ ए 
साइंस? एनबीईआर वर््कििंग  पेपर 13566, अक््टटूबर।
11	 वि�क्सेल, केे. (1936)। ब्यााज और कीीमतंें। लुुडवि�ग वॉॉन मि�ज़ इंंस्टीीट््यूूट।
12	 वुडुफ़ोोर्डड , एम. (2003)। ब्यााज और कीीमतंें: मौौद्रि�क नीीति� केे सि�द्धांं�त कीी नींंव, 
प््रििंसटन यूनिवर््ससिटी प्रेस।
13	 लॉॉबैैक, टीी. और वि�लि�यम्स, जॉॉन सीी. (2003)। ब्यााज कीी प्रााकृृति�क दर कोो माापनाा। 
अर््थशास्त्र और सांख््ययिकी की समीक्षा, नवंबर, खंड 85, संख््यया 4, पषृ्ठ 1063-1070। 14	 https://www.newyorkfed.org/research/policy/rstar
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मंें महत्वपूर्णण योोगदाान दे ेरहीी हैै जि�ससे इसकीी गति� और आकाार 
मंें वृदृ्ध‍ि�ि होो रहीी हैै।15 डि�जि�टल वि�त्तीीय प्लेेटफ़ॉॉर्मम और सााधनोंं काा 
बढ़ताा उपयोोग भीी कई तरह सेे परि�वाारोंं केे व्यवहाार कोो नए-नए 
प्रकाारोंं सेे आकाार दे ेरहाा हैै।

सबसे पहले, डि�जि�टल उत्पाादोंं और सोोशल मीीडि�याा 
प्लेेटफ़ॉॉर्मम केे प्रसाार केे सााथ व्यक्ति�गत खरीीदाारीी सेे ऑनलााइन 
खरीीदाारीी कीी ओर एक महत्‍‍वपूर्णण बदलााव आयाा हैै। ई-कॉॉमर्सस तेेजीी 
सेे बढ़ रहाा हैै, जि�समें कई देशेोंं मंें खुदुराा बि�क्रीी काा एक महत्वपूर्णण 
हि�स्साा ऑनलााइन बि�क्रीी काा हैै। महाामाारीी नेे ऑनलााइन खरीीदाारीी 
कोो एक वि�श‍ि�िष्‍‍ट स्‍थि‍�‍��ति� मंें बढ़ाावाा दि�याा, किं�तु ुमहाामाारीी केे बााद कीी 
अवधि� मंें भीी उसके बढ़नेे कीी गति� बनीी रहीी। 2023 मंें दुनुि�याा भर 
मंें ई-कॉॉमर्सस खुदुराा बि�क्रीी काा 19 प्रति�शत सेे अधि�क हि�स्साा थाा। 
पूूर्वाा�नुमुाानोंं सेे पताा चलताा हैै कि� 2027 तक ऑनलााइन सेेगमेंट 
कुुल वैैश्वि�क खुदुराा बि�क्रीी काा लगभग एक चौौथााई हि�स्साा बन 
जााएगाा।16 वैैश्वि�क वाार्षि�िक खुदुराा ई-कॉॉमर्सस बि�क्रीी वृदृ्धि� जोो 2022 
मंें 6 प्रति�शत थीी, 2024 मंें 9 प्रति�शत तक पहुँँ �चने काा अनुमुाान 
हैै।17 ई-कॉॉमर्सस केे इस उदय नेे डि�जि�टल वस्तुओुं ंऔर सेेवााओं ंकेे 
के्षेत्र मंें भीी बदलााव कि�याा हैै।18 उदााहरण केे लि�ए वीीडि�योो स्ट्रीीमिं�ंग 
सेेवााओं ंकेे उपयोोगकर्ताा�ओं ंकीी वैैश्वि�क संखं्याा जोो 2017 मंें 0.6 
बि�लि�यन थीी, सेे बढ़कर 2024 मंें 1.4 बि�लि�यन होो गई हैै। म्‍‍यूजि�क 
स्ट्रीीमिं�ग और डि�जि�टल समााचाार सेेवााओं ंकेे संबंंधं मंें भीी इसीी तरह 
कीी वृदृ्धि� देखेीी गई हैै।19

दूूसराा, डि�जि�टल उपभोोग केे प्रसाार केे सााथ-सााथ ऑनलााइन 
ब्रोोकरेजे खाातेे, रोोबोो-एडवााइजर, नि�वेश ऐप और इसीी तरह केे 
बचत और नि�वेश नि�र्णणयोंं मंें भीी बदलााव आयाा हैै, क्योंंकि� वेे 
आसाान, तेेज़ और अधि�क सूूचि�त हंैं। डि�जि�टलीीकरण नेे परि�वाारोंं 
केे उधाार लेेनेे केे स्‍‍वरूप कोो भीी प्रभाावि�त कि�याा हैै। डि�जि�टल ऋण 
केे लि�ए फि�नटेेक कंंपनि�योंं तक अधि�क और आसाान पहुंं�च बनीी 

हैै, और टैैक्‍‍स रि�टर्नन, इलेेक्ट्रॉॉनि�क टोोल संगं्रह और बि�ल भुगुताान 
सहि�त कई स्रोोतोंं केे मााध्यम सेे सूूचनाा वि�षमतााएं ंकम हुुई हंैं।20

सााथ हीी, येे नई प्रौौद्योोगि�कि�यांं� मौौद्रि�क और वि�नि�याामक 
नीीति� नि�र्माा�ण केे लि�ए चुनुौौति�यांं� पैैदाा करतीी हंैं। पहलीी चुनुौौतीी यह 
कि� बचत केे पाारंपंरि�क तरीीकोंं सेे होोनेे वाालाा बदलााव वाास्तवि�क 
अर्थथव्यवस्थाा मंें मौौद्रि�क नीीति� आवेेगोंं केे संचंरण कोो प्रभाावि�त कर 
सकताा हैै।21 दूूसरीी, कंेंद्रीीय बंैंकोंं कोो परि�वाार स्तर पर ऋण वृदृ्धि� 
और जोोखि�म नि�र्माा�ण कीी संभंाावनााओं ंकेे बाारे ेमंें सतर्कक  रहने कीी 
आवश्यकताा हैै।22

तीीसरीी चुनुौौतीी यह कि� इस बाात केे सबूत हंैं कि� ‘अभीी खरीीदें-ं
बााद मंें भुगुताान करें’ं और के्रेडि�ट काार्डड-आधाारि�त खर्चच तत्कााल 
उपभोोग कोो सुगुम बनाातेे हंैं, खाासकर युवुाा पीीढ़ि�योंं केे लि�ए, जोो 
उनकीी बचत कोो कम कर सकते हंैं।23 चौौथीी यह कि� अपर्याा�प्‍‍त 
डि�जि�टल वि�त्तीीय सााक्षरताा केे काारण परि�वाारोंं केे माामलेे मंें वि�त्तीीय 
सेेवााओं ंकीी गलत बि�क्रीी संबंंधंीी चिं�तंाा उभर सकतीी हैै।24

उपभोोक्ताा व्यवहाार मंें इन बदलाावोंं कोो देखेते हुुए कंेंद्रीीय 
बंैंकोंं और नीीति� नि�र्माा�तााओं ंकोो पाारंपंरि�क मैैक्रोोइकॉॉनोोमि�क मॉॉडल 
कोो छोोड़कर एजंेंट-आधाारि�त मॉॉडलिं�ंग, व्यवहाार अर्थथशाास्त्र केे 
एकीीकरण, नााउकाास्टिं�ं�ग, नीीति� सि�मुलेुेशन और उन्नत चलनि�ध‍ि�ि 
तनााव परीीक्षणोंं कीी बढ़नेे कीी आवश्यकताा होो सकतीी हैै। उन्हंें 
डि�जि�टल प्लेेटफ़ॉॉर्मम सेे प्रााप्त रि�यल टााइम, उच्च-आवृतृ्ति� डेेटाा कीी 
जांं�च करनेे केे लि�ए मशीीन लर्निं�ग और बि�ग डेेटाा एनाालि�टि�क्स 
जैैसेे अत्यााधुनुि�क कम्प्यूूटेेशनल टूूल सेे खुदु कोो लैैस करनेे कीी 
भीी आवश्यकताा हैै।

V. नि�ष्कर्षष

जब हम आर्थि�िक शोोध केे नए के्षेत्रोंं कीी ओर बढ़ रहेे हंैं,  
तोो मुझेुे जॉॉन मेेनाार्डड कीीन्स केे शब्द यााद आ रहेे हंैं: "कठि�नााई  

15	 डि�जि�टल वि�त्तीीय प्रणाालीी कम अवधि� मंें अधि�क और बडे़े लेेनदेेन कोो पूूराा करनेे कीी 
अनुमति देती है। पराना, एडेमिलसन। 2018. डिजिटल वित्त: वित्तीय पूंजीवाद और 
सूचनात््मक क््राांति। लीडेन और बोस््टन: ब्रिल।.
16	 ई-माारे्केटर; स्टेटि�स्टाा।
17	 ई-माारे्केटर; स्टेटि�स्टाा।
18	 अंंतर्राा�ष्ट्रीीय मुुद्राा कोोष (आईएमएफ)। 2020। वर्ल्‍ड��ड  इकॉॉनोोमि�क आउटलुुक: ए 
लॉन्‍ग एडं डिफिकल्‍ट एस्‍केें ट। अक््टटूबर 2020।
19	 स्टेटि�स्टाा माारे्केट इनसााइट््स।

20	 अंंतर्राा�ष्ट्रीीय मुुद्राा कोोष (आईएमएफ)। 2020. वैैश्वि�क वि�त्तीीय स्थि�िरताा रि�पोोर्टट । 
अक्टूबर।
21	 बेेक, टीी., सेेचेेट्टीी, एस. जीी., ग्रोोथ, एम., केेम्प, एम., पेेलि�ज़ोोन, एल., और सेेराानोो, 
ए. एस. 2022. वि�ल वि�डि�योो कि�ल दीी रेेडि�योो स्‍‍टाार? डि�जि�टलााइजेेशन एंडं दीी फ्यूूचर 
ऑफ बंैंकिं�ग। यूूरोोपीीयन सि�स्‍‍टमि�क रि�स्‍‍क बोोर्डड ।
22	 पंेंगपेंग, वााई., कोोर्ककमा ाज़, ए., झि�चााओ, ए. और हैैगांं�ग जेेड. 2022. दीी रााइज़ ऑफ 
डि�जि�टल फााइनांं�स: फााइनांं�श‍ि�ियल इन्‍‍क्‍‍लूजन ऑर डेेट टै्रैप? फााइनांं�स रीीसर्चच लेेटर्सस। 
47 (भााग ए)।
23	 कॉॉरे्नेलीी, जीी., गैैम्बकोोर्टाा� , एल. और पैैनकोोटाा, एल. 2023. बााय नााऊ, पेे लेेटर: ए 
क्रॉॉस कंंट्रीी एनाालि�स‍ि�िस। बीीआईएस तै्रैमाासि�क समीीक्षाा, 4 दि�संंबर, 2023।
24	 मॉॉर्गगन, पीी., हुुआंंग, बीी. और ट्रि�न्ह, लॉॉन्ग। 2019। दीी नीीड टूू प्रमोोट डि�जि�टल 
फााइनांं�श‍ि�ियल लि�टरसीी फॉॉर दीी डि�जि�टल एज। टीी20 जाापाान टाास्क फोोर्सस 7 केे तहत 
नीीति� संंक्ष‍ि�िप्‍‍त सूूचनाा। 31 माार्चच  2019।
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नए वि�चाारोंं कोो वि�कसि�त करने मंें नहींं, बल्कि�ि पुुराानेे वि�चाारोंं सेे 

बचने मंें हैै"।

आर्थि�िक शोोध एक घने जंगंल मंें वि�चरण करनेे जैैसाा हैै: प्रत्येेक 

नई खोोज एक राास्ताा बनाातीी हैै, लेेकि�न सााथ हीी गहरे े रहस्योंं 

कोो भीी उजाागर करतीी हैै। जैैसेे-जैैसेे हम प्रसि�द्ध वि�ज्ञाान आधाारि�त 

टेेलीीवि�जन शृंंखलाा स्टाार टे्रेक कीी स्टाारशि�प एंटंरप्रााइज कीी तरह, 

सााहसपूर्ववक ऐसीी जगह जाानेे कीी तैैयाारीी कर रहेे हंैं, जहांं� पहले कोोई 

नहींं गयाा हैै, मुझेुे टीी.एस. इलि�यट केे शब्द यााद आतेे हंैं: ‘केेवल वेे 

हीी, जोो बहुत दूूर जाानेे काा जोोखि�म उठााएंगेंे, यह पताा लगाा सकते 
हंैं कि� कोोई कि�तनीी दूूर जाा सकताा हैै’। हााल केे वर्षोंं मंें, आर्थि�िक 
शोोध तेेजीी सेे बहु-वि�षयक ढांं�चे, अग्रगाामीी और कम्प्यूूटेेशनल रूप 
सेे गहन वि�शे्लेषणाात्मक सााधनोंं और उच्च आयाामीी डेेटाा सेे लैैस 
होो रहाा हैै। तोो आइए, हम जोो संभंव हैै उसेे फि�र सेे परि�भााषि�त 
करनेे, जटि�ल कोो समझनेे योोग्य बनाानेे और माानव अनुभुव कोो 
आकाार देनेेे वाालीी शक्ति�योंं केे संबंंधं मंें अपनीी समझ कोो बदलनेे 
कीी प्रति�बद्धताा केे सााथ अज्ञाात कोो समझनेे केे लि�ए कदम उठााएं।ं

धन्यवााद।
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