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निवेश (या नवनियोजि) फलि एवं प ंजी की सीमांत उत्पादकता (या क्षमता) 
[INVESTMENT FUNCTION AND MARGINAL EFFICIENCY OF CAPITAL] 

नवनियोजि फलि 

विवियोजि की पे्ररणा (Inducement to Invest) अथिा विवियोजि माांग (Investment Demand) को बताते 

हैं। 

प्रवतवित अथथशास्त्रियोां िे विवियोजि माांग को ब्याज की दर का फलि बताया था, 

अथाथत, I = f(r) 

कीन्स के शब्ोां में, “विवियोजि से हमारा अविप्राय प ांजीगत पदाथों में होिे िाली िृस्त्रि से है।” 

 

स्टोनियर एवं हाग िे वलखा है— 

“विवियोजि से हमारा अविप्राय शेयर प्रवति वतयोां, बॉण्ोां, वहस्ोां का खरीदिा से िही ां है बस्त्रि इससे 

हमारा अविप्राय ियी फैस्त्ररियोां, िई मशीि आवद के खरीदिे से है।” 

 

अपेवित लाि (Prospective Yields) उद्यमी को विवियोजि की पे्ररणा (Inducement to Invest) देती है। 
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नवनियोजि के प्रकार या वगीकरण 
(KINDS OR CLASSIFICATION OF INVESTMENT) 

विवियोजि को सामान्यतः  विम्न दो िगों में बाांटा जा सकता है— 

स्वायत्त नवनियोजि तथा पे्रररत नवनियोजि 

 

(क) स्वायत्त नवनियोजि (AUTONOMOUS INVESTMENT) 

स्वतांत्र या स्वायत्त विवियोजि उसे कहते हैं जो एक स्त्रिर उपिोग स्तर पर वकया जाता है तथा जो आय एिां 

उत्पादि के पररितथि से प्रिावित िही ां होता। इस तरह स्वायत्त विवियोजि आय के प्रवत (Income 

inelastic) होता है।  

 

उदाहरणस्वरूप  

विद्यालय, बाांध, सड़कें , िहरें , पुलोां, अस्पतालोां 

इत्यावद पर वकया गया व्यय विवियोजि स्वतन्त्र 

होता है, क्ोांवक इि पररयोजिाओां में वकया गया 

विवियोजि सामान्यतः  आवथथक िीवत से 

सम्बस्त्रित होता है। इसवलए स्वायत्त विवियोजि 

को आवथथक विवियोजि िी कहते हैं। 



Macroeconomics  निवेश फलि The Economics Guru 

(ख) पे्रररत नवनियोजि (INDUCED INVESTMENT) 

पे्रररत विवियोजि िह है जो उपिोग िसु्तओां की माांग में िृस्त्रि होिे के कारण मशीि आवद प ांजीगत साधिोां 

का उत्पादि बढािे के वलए वकया जाता है।  

पे्रररत विवियोजि आय स्तर के पररितथि से प्रिावित होता है। 

उदाहरणाथथ जब आय में िृस्त्रि होती है तो उपिोग व्यय िी बढता है, पररणामस्वरूप पे्रररत विवियोजि में 

िृस्त्रि होती है। इस प्रकार, पे्रररत विवियोजि आय का फलि होता है। अथाथत, 

I = f (Y) 
 

यह आय लोचदार होता है, यह आय में िृस्त्रि या 

कमी के साथ बदलता है जैसा वक वचत्र में 

दशाथया गया है। 
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पे्रररत नवनियोजि की निम्न दो अवधारणाएं हैं— 

औसत नवनियोजि प्रवृनत्त (Average Propensity to Invest—API) 
 

विवियोजि का आय से अिुपात औसत विवियोजि प्रिृवत्त कहलाता है। 

इस तरह, 

औसत विवियोजि प्रिृवत्त = विवियोजि / आय 

या, 
API = I / Y 

 

सीमांत नवनियोजि प्रवृनत्त (Marginal Propensity to Invest—MPI) 
 

विवियोजि में पररितथि का आय में पररितथि से अिुपात सीमाांत विवियोजि प्रिृवत्त कहलाता है। 

अथाथत, 

सीमाांत विवियोजि प्रिृवत्त = विवियोजि में पररितथि / आय में पररितथि 

या, 
MPI = ΔI / ΔY 
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पे्रररत नवनियोजि की नवशेषताएं : 

1. पे्रररत विवियोजि आय-सापेि होता है अथाथत िह आय में पररितथि के साथ-साथ बदलता रहता है। 

2. पे्रररत विवियोजि उपिोग िसु्तओां की माांग में िृस्त्रि के कारण वकया जाता है। 

3. आय तथा पे्रररत विवियोजि के मध्य सीधा सम्बि पाया जाता है। यही कारण है वक वचत्र 2 में पे्रररत 

विवियोजि की सीधी रेखा I₁I₁ द्वारा प्रदवशथत वकया जाता है। 

4. यह विवियोजि सामान्यतः  विजी उद्यवमयोां द्वारा वकया जाता है तथा लाि से पे्रररत होता है। 
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नवनियोजि के अन्य प्रकार 

1. निजी नवनियोजि (Private Investment)—विजी विवियोजि लाि प्रत्याशाओां (Profit expectations) से 

प्रिावित होता है। यह लाि लोचदार होता है। विजी विवियोजि दो साधिोां पर वििथर करता है—(i) ब्याज की दर, 

तथा (ii) प ांजी की सीमाांत उत्पादकता। इसे तब बढािा वमलता है जब ब्याज की दर िीची हो तथा प ांजी की सीमाांत 

उत्पादकता ऊँची हो। विजी विवियोजि िास्ति में पे्रररत विवियोजि होता है। 
 

2. साववजनिक नवनियोजि—सरकारी िेत्र में वकया गया विवियोजि जैसे सड़क, विद्युत, जल विमाथण, रेलिे, 

सांचार साधिोां तथा शास्त्रि पररयोजिाओां, अस्पतालोां, स्क लोां, िहरोां, सड़कोां आवद पर केन्द्र सरकार व्यय करती है, 

ये सिी सािथजविक व्यय के उदाहरण हैं।  

 

3. सकल एवं शुद्ध नवनियोजि (Gross and Net Investment)—वकसी देश में वकया गया सिी 

प्रकार का विवियोजि सकल विवियोजि कहलाता है। यह कुल प ांजी पररसम्पवत्त में एक िर्थ के 

दौराि हुई िृस्त्रि के बराबर होता है। सकल विवियोजि में से म ल्य हास तथा अपियण प्रिार 

(Charge) घटा देिे के बाद जो बचता है िह शुि विवियोजि होता है। अतः — 

शुि विवियोजि = सकल विवियोजि − म ल्य हास तथा अपियण प्रिार 

 

4. ऐच्छिक तथा अिैच्छिक व्यय—जब कोई विवियोजि उदे्दश्यप णथ ढांग से वकया जाता है तो उसे ऐस्त्रिक 

विवियोजि कहते हैं। यवद माांग तथा कीमत पररितथि की प िथ आशा में उद्योग उत्पादि िमता बढािे के वलए 

विवियोजि बढाते हैं तो यह ऐस्त्रिक विवियोजि कहलाता है। 
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📘 नवनियोजि को प्रोत्सानहत करिे के उपाय (Measures to Stimulate Investment) 

1. सस्ती मुद्रा िीनत (Cheap Money Policy) 

👉 ब्याज दर (Interest rate) कम करिा 

✔ Explanation: 

• ब्याज दर ↓ → Loan सस्ता 

• Firms ज्यादा borrow करेंगी 
• Investment ↑ 

👉 Example: 

“अगर interest 10% से 5% हो जाए → business loan लेकर factory लगाएगा” 

2. एकानधकार प्रवृनत्त पर नियंत्रण 

👉 Monopoly को रोकिा 

✔ Explanation: 

• बड़ी firms competition खत्म कर देती हैं 

• िई firms invest िही ां कर पाती 

• Govt competition बढाती है 

👉 Result: 

👉 Investment ↑ + िई firms entry 
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3. म ल्य च्छिरता (Price Stability) 

👉 Price fluctuations को control करिा 

✔ Explanation: 

• Unstable prices → uncertainty 
• Business risk ↑ → investment ↓ 

👉 Stable prices → confidence ↑ → investment ↑ 

 

4. निगम करो ंमें कमी (Reduction in Corporate Tax) 

👉 Profit पर tax कम करिा 

✔ Explanation: 

• Tax ↓ → Profit ↑ 
• Profit ↑ → Reinvestment ↑ 

👉 Result: 

👉 Firms ज्यादा investment करेंगी 
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5. मजद री में कटौती (Wage Reduction – Classical View) 

✔ Explanation: 

• Wage ↓ → Cost ↓ 
• Cost ↓ → Profit ↑ → Investment ↑ 

    BUT (Important for exam): 

👉 Keynes िे इसे support िही ां वकया 

👉 क्ोांवक wage ↓ → income ↓ → demand ↓ 

6. अिुसंधाि एवं िवप्रवतवि (Innovation & Research) 

👉 Technology development 

✔ Explanation: 

• New technology → cost ↓ 
• Productivity ↑ 
• Profit ↑ → Investment ↑ 

👉 Example: 

Automation, AI, िई मशीिें 
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7. Pump Priming Policy (सरकारी खर्व बढािा) 

✔ Explanation: 

• Govt projects start करती है 
• Income ↑ → Demand ↑ 

• Private firms invest करिे लगती हैं 

👉 Example: Road, bridges, infrastructure 

🍃 Leaf Raking  

👉 Leaf Raking एक government policy है वजसमें 

सरकार साववजनिक कायव (public works) करके लोगोां को income देती है। 

👉 “सरकार पैसा देती है तावक लोग खचथ करें  और demand बढे” 

➡️ Public works शुरू करती है 

जैसे: 

• सड़क बिािा               

• पुल बिािा 🌉 

• सफाई अवियाि       

👉 इससे क्ा होता है? 

• लोगोां को काम वमलता है 

• income वमलती है 

• लोग खचथ करते हैं 

👉 Result: 

👉 Demand बढती है → Investment बढता है → Economy recover करती है 
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नवनियोजि की पे्ररणा के निधावरक तत्व (DETERMINANTS OF INDUCEMENT TO INVEST) 

विवियोजि की पे्ररणा अथिा वििेश की मात्रा को दो तत्व विधाथररत करते हैं : 

(1) ब्याज की दर (Rate of Interest), तथा 

(2) प ांजी की सीमाांत दिता (Marginal efficiency of capital) 

I = f(r, e) 

जहाँ, I = विवियोजि की मात्रा, r = ब्याज की दर, e = प ांजी की सीमाांत दिता, f = फलि है। 

 

ब्याज की दर 

ब्याज की उच्च दर विवियोजि को हतोत्सावहत तथा िीची दर विवियोजि विया को प्रोत्सावहत करती है, 

परिु ब्याज की दर अल्पकाल में लोचशील होती है तथा यह विवियोजि स्तर को प्रिावित करिे के पयाथप्त 

लचीले साधि के रूप में उपलब्ध िही ां होती है।  

केन्स िे विचार व्यक्त वकया वक विवियोजि ब्याज की दर की अपेिा प ांजी की सीमाांत दिता से प्रिावित 

होता है।  

अन्य शब्ोां में, विवियोजि की मात्रा को प्रिावित करिे िाला एक अवधक महत्वप णथ घटक प ांजी की सीमाांत 

दिता है। 
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प ंजी की सीमांत क्षमता या उत्पादकता या दक्षता 
(MARGINAL EFFICIENCY OF CAPITAL—MEC) 

साधारण रूप से प ांजी की सीमाांत िमता (MEC) का अथथ विवियोजि से प्राप्त होिे िाले लाि की अिुमावित 

दर से वलया जाता है अथाथत Expected Rate of Profitability of New Investment. 

यह प ांजी पररसम्पवत्त की एक अवतररक्त इकाई से, उसकी लागत पर, प्रत्यावशत प्रवतफल की उच्चतम दर 

है। 

निल्लािव के शब्ोां में, “वकसी प ांजीगत साधि की अवतररक्त या सीमाांत इकाई लगािे से लागत पर आय 

की जो अवधकतम दर प्राप्त होिे की आशा हो उसे प ांजी की सीमाांत िमता कहा जाता है।” 

प्रो. कुररहारा िे इसे इस प्रकार स्पष्ट वकया है, “यह अवतररक्त प ांजीगत िसु्तओां की िािी आय और उिकी 

प वतथ कीमत के बीच अिुपात है।” 

प्रो. कुररहारा (Kurihara) के अिुसार, 

 

प ांजी की सीमाांत िमता = प्रत्यावशत आय / प ांजी का प वतथ म ल्य 

MEC = Q / P 

इस प्रकार प्रो. कुररहारा के विचार में प ांजी की सीमाांत िमता दो बातोां पर वििथर करती है : 

(i) प ांजीगत साधि की प्रत्यावशत आय (Prospective Yield of Capital Asset), तथा 

(ii) उस प ांजीगत साधि का प वतथ म ल्य (Supply Price of that Capital Asset) 
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प्रत्यानशत आय का अथथ वकसी िए प ांजीगत साधि (मशीि) से िविष्य में प्राप्त होिे िाली अिुमावित आय 

(Expected Income) होता है।  

एक प ांजीगत साधि अपिे जीििकाल के विविन्न िर्ों में विन्न-विन्न मात्राओां में आय उत्पन्न करता है वजसे 

प्रत्यावशत आय कहा जाता है। 

Annual Returns = Expected Physical Productivity = Expected Price of the Commodity 

 

 

प ंजीगत साधि की प नतव कीमत (Supply Price of Capital Asset) अथाथत िह कीमत वजस पर प ांजीगत 

साधि का विमाथण वकया जाता है। 

केन्स के अिुसार इस साधि की प वतथ म ल्य के िाि पर पुििाथपि लागत (Replacement Cost) का िी 

प्रयोग वकया जा सकता है। 

 

प्रो. केन्स िे प ांजी की सीमाांत िमता (MEC) को पररिावर्त करते हुए स्वयां वलखा है : “प ांजी की सीमाांत 

िमता छ ट (Discount) की िह दर है जो वकसी प ांजीगत साधि के सम्प णथ जीिि काल की िावर्थक 

प्रत्यावशत आयोां के ितथमाि म ल्य को उस साधि की प वतथ कीमत के बराबर कर देती है।” 



Macroeconomics  निवेश फलि The Economics Guru 

प ांजी पररसम्पवत्तयोां पर वििेश हेतु वििेशकोां के विणथय प ांजी की सीमाांत िमता के साथ-साथ ब्याज की दर 

द्वारा िी प्रिावित होते हैं।  

➢ यवद वकसी प ांजी पररयोजिा की MEC बाजार ब्याज दर से अवधक होती है तो उस प ांजी पररसम्पवत्त 

पर वििेश करिा लािदायक होगा। 

➢ यवद ब्याज दर बाजार दर प ांजी पररसम्पवत्त की MEC के बराबर हो तो फमथ प ांजी स्टॉक बिाए रखेगी। 

यवद MEC ब्याज दर से अवधक होती है तो फमथ की प्रिृवत्त विवधयोां को उधार लेिे की होगी तावक िह 

िई प ांजी पररसम्पवत्तयोां में वििेश कर सके। 

➢ जब MEC ब्याज दर से कम होती है तो कोई फमथ प ांजी पररसम्पवत्तयोां में वििेश करिा उवचत िही ां 

समझेगी। 
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प ंजी की सीमांत क्षमता (उत्पादकता) को प्रभानवत करिे वाले तत्व 
(FACTORS AFFECTING MARGINAL EFFICIENCY OF CAPITAL) 

प ांजी की सीमाांत िमता (MEC) को प्रिावित करिे िाले तत्वोां को दो िागोां में बाँटा जा सकता है : 

(A) अल्पकालीि तत्व   (B) दीघथकालीि तत्व 

(A) अल्पकालीि तत्व (Short-term Factors) 

(i) उपिोग प्रिृवत्त (Consumption Function) 

(ii) आय में पररितथि (Change in Income) 

(iii) अिुमावित लागत (Expected Cost) 

(iv) अिुमावित माांग (Expected Demand) 

(v) तरल पररसम्पवत्तयाँ (Liquid Assets) 

(vi) कराधाि िीवत (Taxation Policy) 

(vii) आशािादी एिां विराशािादी दृवष्टकोण 

(B) दीर्वकालीि तत्व (Long-term Factors) 

(i) जिसांख्या (Population) 

(ii) तकिीकी सुधार (Technological Improvement) 

 (iii) िये िेत्रोां का विकास (Development of New Territories) 

(iv) राजिीवतक एिां सामावजक पररितथि (Political and Social Change) 

(v) सरकार की आवथथक िीवत (Economic Policy of Government) 
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प ंजी की सीमांत क्षमता की धारणा की आलोर्िा 

(1) अविवित धारणा—हैजवलट (Hazlitt) के अिुसार MEC की धारणा अविवित 

है। 

(2) प णथ प्रवतयोवगता की अिास्तविक मान्यता 

(3) अथथव्यििा से सम्बस्त्रित िही ां 

(4) वििेश माांग िि की व्याख्या अप णथ 

(5) ब्याज दर पर आशाओां का प्रिाि 

 


