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உயர்ந்து வரும் டாலரும்  
வழீ்ச்சி அடடயும் ஆசிய நாணயங்களும்  

முடைவர் டி.கக. ஜயராமன் 
. 

 
கடந்த ஆறு மாதங்களுக்கும் கமலாக, உலகின் மிகப் பெரிய 
பொருளாதாரமாை அபமரிக்காவின் (28.8 டிரில்லியன் டாலர்; உலக 
ஜி.டி.ெி-யில் 26%), ஃபெடரல் ரிசர்வ் (மத்திய வங்கி_  ெணவகீ்கத்டத 
எதிர்த்துப் கொராடும் இறுக்கமாை ொலிசி வட்டி விகிதத்டதத் (5.50%) 
தளர்த்தும்  நடவடிக்டகடய பசயல்ெடுவதற்காை சாத்தியக்கூறுகடள 
கசாதித்து வந்தது. 
 
கமலும், கடந்த ஆண்டு நவம்ெரில் ஃபெடரல் ரிசர்வ் தைது பகாள்டக 
விகிதத்டதக் குடைக்கலாம் என்றும் குைிப்ெிட்டது. அது மட்டுமின்ைி, 
2024-ல் தலா 25 அடிப்ெடடப் புள்ளிகள் எை இரண்டு பவட்டுக்கள் 
எதிர்ொர்க்கப்ெட்டை. இது அதிக சஸ்பென்டையும் தூண்டியது. 
 
பதன் கிழக்கு ஆசியாவின் வளர்ந்துவரும் சந்டதப் பொருளாதாரங்கள் 
மட்டுமின்ைி, , ஜப்ொன் மற்றும் சிங்கப்பூர் ஆகிய இரண்டு கமம்ெட்ட 
பொருளாதாரங்களின் ெங்கு மற்றும் கடன் சந்டதகளில் குறுகிய கால 
(ஒரு வருடத்திற்கும் குடைவாை) பவளிநாட்டு முதலீட்டாளர்கள் தமது 
முதலீட்டட மறு ஒதுக்கீடு பசய்தைர்.  
 
இந்தியாவின் பரப்கொ பரட் (REPO) வட்டி விகிதம் 6.50%, அபமரிக்க 
மற்றும் ெிை பொருளாதாரங்கடளவிட அதிகமாக இருந்ததால், குறுகிய 
கால முதலீட்டாளர்கள் தங்கள் முதலீட்டட இந்தியாவுக்கு மாற்ைிைர். 
 
“வட்டி வட்டி எை ஆலாய் ெைக்கும்” முதலீட்டாளர்கள் குறுகிய கால 
ஆதாயங்கடள எதிர்ொர்க்கின்ைைர். முதலீட்டாளர்களுக்கு எந்த நாட்டின் 
நீண்ட கால வளர்ச்சியில் ஆர்வம் இல்டல. அவர்கள் ஊக ஆதாயம் 
(speculative gains) கதடுெவர்கள்.,அவர்கள் குடைந்த வட்டி விகித நாடுகளில் 
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இருந்து தங்கள் முதலீடுகடள திரும்ெப் பெற்று, அதிக வட்டி விகித 
நாடுகளில் முதலீடு பசய்கின்ைைர். 
 
இந்த பசயல்ொட்டிைால் ஊக வணிகர்கள் முதலீடு பெறுநர் நாட்டட 
சீர்குடலத்து, ஆட்டிப் ெடடப்ெவர்களாக இருக்கிைார்கள். இத்தடகய 
நடவடிக்டகயின் காரணமாக ொதிக்கப்ெட்ட நாடுகளின் அந்நிய 
பசலாவணி விகிதங்கள் குடைகின்ைை. இந்த பசயல்ொடு, தைியார் ஊக 
ஆதாயம் கதடும் மூலதைச் சந்டதகளின் நிடலயற்ைதன்டமடயயும் 
மற்றும் மந்டத நடத்டதடயயும் பவளிப்ெடுத்துகிைது.மட்டுமின்ைி, 
பெறுநர் நாடுகடள மிக  கமாசமாக ொதிக்கிைது. 
 
இன்னும் முடியாத ரஷ்யா- உக்டரன் கமாதல்கடளகடளத் தவிர, புதிய, 
இஸ்கரல்-ஈரான் கமாதல் சமீெத்தில் பதாடங்கியது. அதன் காரணமாக 
உலகளாவிய ெணவகீ்கம் இன்னும் பதாடரும் என்று அபமரிக்க 
ஃபெடரல் ரிசர்வ் தைது கவடலகடள பவளிப்ெடுத்தியதால், ஊக 
முதலீட்டாளர்கள் திடசகடள மாற்ை கவண்டியிருந்தது. அவர்கள் 
உலகின் ெிை ெகுதிகளிலிருந்து தங்கள் முதலீடுகடள பவளிகயற்ைி, 
ொதுகாப்ொைது எை அவர்கள் நிடைக்கும் அபமரிக்காவிற்குத் 
திரும்ெிைர். அபமரிக்காவிற்குத் திரும்ெிய மூலதை வரவுகள், அடைத்து 
நாணயங்களுக்கும் எதிராக அபமரிக்க டாலரின் மதிப்டெ உயர்த்தியது. 
மற்ை நாடுகளின் அந்நிய பசலாவணிக் டகயிருப்பு குடைந்ததால், 
அவர்களது நாணயங்களின் மதிப்பும் குடைந்தது.  
 
கம 1 அன்று, ஃபெடரல் ரிசர்வ் வங்கியின் பகாள்டக வட்டி நிர்ணயக் 
குழு ெணவகீ்க ம்லக்கு விகிதமாை 2 சதவிகிதத்டத அடடவதில் எந்த 
முன்கைற்ைமும் இல்டல என்று தீர்மாைித்தது. ெிப்ரவரியில் 3.20 
சதவிகிதமாகவும், ஜைவரியில் 3.10 சதவிகிதமாகவும் இருந்த 
ெணவகீ்கம் மார்ச் மாதத்தில் 3.50 சதவிகிதமாக உயர்ந்துள்ளது .ஏப்ரல் 
மாதத்தின் ெணவகீ்க புள்ளிவிவரங்கள் கம 15 அன்று  பதரியவந்தை. 
ஏப்ரல் மாதத்தின் ெணவகீ்கம் 3.40 சதவிகிதம். ெணவகீ்க விகிதத்தின் 
வழீ்ச்சி ஏமாற்ைமளிக்கும் வடகயில் மிகச் சிைியது.  
புதிய, சாதகமாை சான்றுகள் பவளிப்ெடும் வடர, உயர் வட்டி 
விகிதத்தில் (5.50%),  இப்கொடதக்கு பவட்டுக்கள் இருக்காது   இதன் 
விடளவாக, ஆசியா மற்றும் உலகின் ெிை ெகுதிகளில் இருந்து ஊக 
வணிகர்களின் குறுகிய கால முதலீடுகள் அபமரிக்காவிற்குத் திரும்ெிை. 
 
டாலரின் மதிப்பு உயரகவ, ஜைவரி 1-ம் கததி முதல் கம 1-ம் கததி 
வடரயிலாை ஆசிய நாடுகளின் கரன்சிகளின் மதிப்பு குடைந்துள்ளது. 
இதில், ஜப்ொன் மிகப் பெரிய இழப்டெ சந்தித்தது. ஜப்ொைின் பயன் 



கதய்மாைம் (depreciation) 7.4%). மிகக் குடைவாை ொதிப்பு (0.3%) 
இந்தியாவுக்குத்தான். 
 
பயன் நாணயத்தின் கதய்மாைம் பவளிநாட்டிைருக்கு மிகவும் சாதகமாை 
விடளவாகும்.  இைக்குமதி பசய்யும் நாடுகள் மூலதைப் பொருள்கள், 
இயந்திரங்கள் மற்றும் கொக்குவரத்து உெகரணங்கடள இைக்குமதி 
பசய்யும்கொது முன்ெிருந்த விடலடயவிட மலிவாை விடலயில் 
வாங்க முடியும். இதைல் ஜப்ொைின் ஏற்றுமதி உயர்ந்து, அதன் 
வருமாைம் அதிகரிக்கும். 
 
ஜப்ொைிடம் கைிம வளங்கள் இல்டல. கச்சா மற்றும் பெட்கராலியப் 
பொருள்களின் 100% கதடவகளுக்கு இைக்குமதிடயகய நம்ெியிருக்கிைது 
அந்த நாடு. ஒரு நாட்டின் நாணயத்தின் மதிப்பு குடைந்தால், 
இைக்குமதியாகும் பொருள்களின்  விடல உயரும்; இதைால் உள்நாட்டில் 
உற்ெத்தி பசய்யப்ெடும் அடைத்துப் பொருள்களின் விடல உயர்ந்து, 
நுகர்கவார் அதிகம் பசலவு பசய்ய கவண்டியிருக்கும். அந்த வடகயில், 
நாணயத்தின் மதிப்பு குடைந்தது ஜப்ொனுக்கு பநகட்டிவ்-ஆை விஷயகம! 
கம 2, 2024-இன் பநாமுரா ஆராய்ச்சி நிறுவை அைிக்டகயின்ெடி, ஒரு 
டாலருக்கு 152 பயன் என்ெது ‘ொதுகாப்புக் ககாடாக’க் (defence line) 
கருதப்ெடுகிைது. எைகவ, பயன் மதிப்ெிழப்டெ நிறுத்த அந்நியச் 
பசலாவணி சந்டதயில் ஜப்ொன் தடலயிட முடிவு பசய்தது 
. 
இந்தச் சூழ்நிடலயில், உலபகங்கிலும் உள்ள மத்திய வங்கிகள் தங்கள் 
மதிப்ெிழந்த நாணயங்கடள ஆதரிக்க தடலயிடுகின்ைை. நாணய மாற்று 
விகிதத்தில் ஏற்ை, இைக்கமும் மற்றும் நிடலயற்ை தன்டமயும் 
பவளிப்புை அதிர்ச்சிகளால் எழுகிைது எைில், மத்திய வங்கிகள் தடலயீடு 
பசய்யலாம் என்ெது நியாயமாை விஷயகம. 
 
அந்நிய பசலாவணிச் சந்டதகளில் மத்திய வங்கியின் இந்தத் தடலயீடு 
இரண்டுெகுதிகடளக் பகாண்டுள்ளது: 
 
(i) தைது பசாந்த நாணயத்டத வாங்குதல்; 
 
(ii) டாலடர விற்ைல். 
 
இதன் மூலம் மத்திய வங்கிகள் உள்நாட்டு நாணயத்தின் மதிப்டெ 
உயர்த்துகிைது மற்றும் டாலரின் மதிப்டெக் குடைக்கிைது. இந்த இரண்டு 
நடவடிக்டககளும் உள்நாட்டு நாணயத்தின் மதிப்டெ உயர்த்துவதுடன், 
கதய்மாைத்டதயும் குடைக்கிைது. 



 
ஜப்ொன் அந்நியச் பசலாவணி சந்டதயில் ஜப்ொைிய நாணயத்தின் 
வழீ்ச்சிடயத் தடுக்க, பயன் வாங்குவது மற்றும் டாலடர விற்ெது 
என்கிை என்கிை தடலயீட்டட பசய்தது. ஏப்ரல் 10-ஆம் கததி டாலர்-பயன் 
மதிப்பு 153 பயன் மதிப்ொகக் குடைந்தெிைகு, அது மீண்டும் 152 பயன்/$1 
நிடலக்குத் தள்ளப்ெட்டு, பயைின் விடரவாை கதய்மாைத்டதத் 
தடுத்தது.கடாக்கிகயா கம 3-ஆம் கததி அன்று, அந்நியச் பசலாவணி 
சந்டதயில் தைது நாணயத்தின் மதிப்பு குடையாமல் இருப்ெதற்காக 23.60 
ெில்லியன் டாலடர பசலவழித்தது. 
 
இந்தியாடவப் பொறுத்தவடர, கடந்த ஏப்ரல் 5-ஆம் கததியன்று அந்நியச் 
பசலாவணிக் டகயிருப்பு 648 ெில்லியன் டாலர்கடள எட்டியது. 2021-இன் 
முந்டதய சாதடைடய (642.6 ெில்லியன்) இது முைியடித்தது. 
ஆைால், கம மூன்ைாவது வாரத்தில் இந்திய ரிசர்வ் வங்கி) 
பவளியிட்டுள்ள தரவுகளின்ெடி, ஏப்ரல் 26 வாரத்தில் நாட்டின் அந்நியச் 
பசலாவணி 2.41 ெில்லியன் டாலர் குடைந்து, 637.9 ெில்லியன் டாலராக 
உள்ளது.  
 
இ்ந்தியாவின் அன்ைியச் பசலாவணிக் டகயிருப்ொைது 11 மாத 
கணிக்கப்ெட்ட இைக்குமதிகடள ஈடுகட்ட கொதுமாைது எை 
பொருளாதார விவகாரங்கள் துடையின் மாதாந்திரப் பொருளாதார 
ஆய்வுைிக்டகபதரிவிக்கிைது.2023 காலண்டர் ஆண்டில், ரிசர்வ் வங்கி 
தைது அந்நியச் பசலாவணி டகயிருப்ெில் சுமார் 58 ெில்லியன் 
அபமரிக்க டாலர்கடளச் கசர்த்தது. அதிகரித்துவரும் அபமரிக்க 
டாலருக்கு எதிராக ரூொயின் சீரற்ை கதய்மாைத்டதக் காக்க, ரிசர்வ் 
வங்கி அவ்வப்கொது தடலயிட்டு அந்நியச் பசலாவணிக் டகயிருப்டெ 
ஈடுகட்டும். 
 
பொதுவாக, ரிசர்வ் வங்கி, அவ்வப்கொது, ரூொய் மதிப்பு சரிடவத் தடுக்க, 
டாலர்கள் விற்ெடை பசய்வதன் மூலம் சந்டதயில் தடலயீடு பசய்யும். 
ரிசர்வ் வங்கி அந்நியச் பசலாவணி மாற்று விகிதத்தில் அதிகப்ெடியாை 
ஏற்,ை இைக்கத்டத உன்ைிப்ொகக் கண்காணித்துக் பகாண்டிருப்ெதன் 
மூலம் ஒழுங்காை, சந்டத நிடலடமகடளப் ெராமரிக்க மட்டுகம 
தடலயிடுகிைது. ஏதாவது தடலயீடு இருந்திருந்தால், திடீர் 
சரிவுகடளயும் விடளவுகடளயும் தவிர்க்க கவண்டும் என்ை 
குைிக்ககாள்தான் காரணம். எந்தக் குைியீட்டாை விகிதத்டதயும் இந்தியா 
மைதில் பகாள்ளவில்டல.   
 
முடைவர் டி.கக. ஜயராமன் குஜராத்தில் இந்திய ஆட்சிடம ெணியிலும் 



(1960-82), ெின்ைர் ஆசிய வளர்ச்சி வங்கியின் மூத்த பொருளாதார நிபுணர் 
(1982-97) ஆகவும் ெணிபுரிந்து இப்கொது பெங்களூரில் உள்ள அமிர்தா 
ஸ்கூல் ஆஃப் ெிசிைைில் பகளரவ வருடகப் பொருளாதார 
கெராசிரியராக இருக்கிைார். 
 


