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* यह लेख माइकल दबेब्रत पात्र, जीबबन जोस, कुणाल बरियदर्शी, र्बर्धर एम. लोकेर,े 
राजीव जैन, बवनीत कुमार श्ीवासतव, अबिलाषा, कृषण मोहन कुर्वाहा, मधरुरे् कुमार, 
आनंद रिकार् एकका, अबिनंदन बोराड, बजतेंद्र सोकल, मन ुर्मामा, र्ोबित गोयल, ऋषि 
कुमार, ररगजेन यांगडोल, सक्षम सूद, राहुल अग्रवाल, अवनीर् कुमार, राजस सरॉय, रमेर् 
कुमार, आर्ीष थॉमस जॉजमा, दबेा रिसाद रथ और समीर रजंन बेहरा। इस लेख में वयक्त 
बवचार लेखकों के हैं और जरूरी नहीं बक वे िारतीय ररजवमा बैंक के बवचारों का रिबतबनबधतव 
करते हों
1 बविगणुन दर को ln 2/ln (1+r) के रूप में पररिाबषत बकया गया है, जहां r सचंयी 
मामलों में बपछले सात बदनों की वबृधि का औसत है। यह बताता है बक बकतने बदनों में 
मामलों की सचंयी सखंया दोगनुी हो जाती है।
2 परीक्षणों की कुल सखंया में से पॉब़िटीव पाए जाने वाले मामलों की सखंया। 

State of the Economy*

महामारी की दूसरी लहर के साथ भारतीय अथ्थवयवसथा का सघंर्थ 
जारी है, अपितु एक सतक्थ  आशावाद लौट रहा है । वत्थमान 
आकलन के अनुसार, दूसरी लहर का प्रहार मुखयत: घरलूे मांग 
िर रहा है। इसके बेहतर िक्ष की बात करें तो, कुल आिूपत्थ की 
पसथपत के कई िक्ष -कृपर और सिश्थरपहत सेवाए ं पटकी हुई हैं 
जबपक महामारी के इनहीं प्रोटोकॉल के बीच औद्ोपगक उतिादन 
और पनया्थत बढे हैं। आगे चलकर, पसथपत में सुधार  टीकाकरण की 
गपत और िैमाने िर पनभ्थर होगा। अथ्थवयवसथा में वह सुदृढता और 
आधारभूत ततव हैं पजससे महामारी से वािसी कर सकती है और 
िहले से मौजूद चक्ीय और सरंचनातमक बाधाओ ंकी बेप़ियों से 
सवय ंको मुक्त कर सकती है।

 महामारी की दूसरी लहर के कम होने के सकेंत तो साफ़ हैं 
पर इनको लेकर एक सावधानी िी बरती जा रही है। वासतव में, 
आकँडे बता रहे हैं बक दूसरी लहर लगिग उसी तेजी से वापस जा 
रही है बजस तेजी से आई थी। 14 जून, 2021 को िारत के दबैनक 
मामले एक महीने पहले (6 मई) के 4,14,188 के अपने र्ीषमा 
(पीक) के सातवें बहससे पर आ गए। दबैनक उतार-चढाव को एक 
तल पर लाने वाला सात-बदवसीय औसत िी लगिग 4 लाख के 
अपने र्ीषमा के पांचवे बहससे तक घट गया। बविगणुन दर1 में िी यह 
बदखता है जो अरैिल के अतं के 34 बदनों के अपने गतमा से बढकर 
247 बदन हो गया। दबैनक पॉबजटीबवटी रटे2, जो मई की र्रुुआत 
में 22.7 रिबतर्त पर पहुचँ गई थी, बगरकर 3.8 रिबतर्त हो गई 
और लगातार 14वें बदन 10 रिबतर्त से नीचे रही और अगसत 
2020 के अतं में पहली लहर के 11.7 रिबतर्त के पीक से िी कम 
रही। 36वें बदन ठीक होने वालों की सखंया नए मामलों से अबधक 

रही और इस रिकार ठीक होने वालों की कुल सखंया िारत में 2.8 
करोड से अबधक हो गई। यह सयंोगातमक सरंचना उन 12 में से 7 
राजयों िी है, जो दूसरी लहर के रिकोप3 में राषट्ीय सकं्रमण सारणी 
में आगे थे (चाटमा  2)। राजयों विारा अपनी ररपोबटिंग में सधुार के साथ 
मतृय ुकी सखंयाओ ंमें सरं्ोधन हो रहा है, लेबकन सकं्रमण की 
तलुना में इनकी कमी की धीमी गबत राषट् को बचबंतत बकए हुए हैं। 

3 अबधक बोझ वाले राजय जहा ँपीक के दौरान एक लाख से अबधक सबक्रय मामले रहे 

चार्ट 1 : भारत में कोविड व्थिवत

स्ोत: सवास्थय और पररवार कलयाण मंत्रालय (एमओएचएफडबलयू)

चार्ट 2: चरम (पीक) के बाद राज्यों में कोविड -19  
के मामलों में दैविक कमी

िोर: वाई-अक्ष पर की सखंया चरम (पीक) (6 मई 2021) के बाद से 13 जून, 
2021 तक दबैनक औसत बगरावट बताती है। राजयों को जीडीपी में उनके बहससे के 
क्रम में रखा गया है।
स्ोत: सीईआईसी; और लेखकों की गणनाए।ं
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 िारत की बवत्तीय राजधानी और सबसे घनी आबादी वाले 
र्हर मुंबई, पर महामारी की दोनों लहरों की चोट पडी और 
वसततु:, हर लहर की र्रुुआत यहीं से हुई है। लेबकन इस बार, इस 
र्हर ने कुछ और बकया और कोबवड रिबधंन4 (चाटमा  3) के एक 
उदाहरण के रूप में सामने आया। यह पांच सतंिों पर आधाररत है: 
एमबलुेंस, डॉकटरों, टेलीफोन ऑपरटेरों और बबुनयादी ढांचे से 
लैस वाडमा-सतरीय कोबवड कमांड पोसट - आपदा बनयतं्रण कक्ष, 
पहली लहर में सथाबपत एकमात्र यूबनट को इन 24 कमांड पोसटों 
में बवकें द्रीकृत बकया गया है; सपंकमा  पहचान (कॉनटैकट टे्बसगं) और 
घरों पर पहुचँाई गई बचबकतसा सहायता; अबतररक्त बचबकतसा 
क्षमता बरकरार रखते हुए एकीकृत असपताल बबसतर रिबधंन; 
िडंारण आधार-सरंचना के बनमामाण, बसलेंडर रीबफबलंग और 
असपताल में ऑकसीजन के उपयोग की बनगरानी विारा ऑकसीजन 
रिबंधन; और डेटा आधाररत बनणमाय।

 बफर िी, जो पहले सचेत वो पहले तैयार। गबणतीय और 
महामारी बवज्ान मॉडल में ऐबतहाबसक डेटा के आधार पर, 
वैज्ाबनक और बवषाण-ुबवज्ानी (वायरोलॉबजसट) तीसरी लहर की 
िबवषयवाबणयों पर बहस कर रहे हैं, बजससे आकबसमकता योजना 
में एक यधुि-कक्ष की अतयावशयकता जडु जाती है। िारत में पाई 
गई एक बकसम बजसे बवश्व सवास्थय सगंठन (डबलयूएचओ) विारा, 

'डेलटा' कहा गया है और जो वैज्ाबनक नाम बी.1.617.2 से जाना 
जाता है, को अतयबधक तेजी से फैलने वाला माना जा रहा है और 
इसे बचतंाजनक बकसम (वैररएटं ऑफ़ कनसनमा/वीओसी) के रूप में 
वगशीकृत बकया गया है। इसबलए, सावधानी में कमी का कोई सवाल 
ही नहीं है। िारत को एक और लहर का सामना करना पड सकता 
है, लेबकन सामाबजक दूरी, माबसकंग, सवास्थय की आधार-सरंचना 
में सधुार और सबसे महतवपूणमा टीकाकरण के साथ इससे पार 
पाया जा सकता है। टीकाकरण के सदंिमा में, आगे की राह पर 
िबवषयदर्शी मागमादर्मान बघरते अधेंरों के बीच रोर्नी बदखाता है। 
बवत्त मंत्रालय का अनमुान है बक सामूबहक रोग रिबतरोधक र्बक्त 
हाबसल करने और आबथमाक सधुार की गबत को बफर से हाबसल 
करने के बलए बसतंबर 2021 तक टीकाकरण की जाने वाली लक्य 
जनसखंया 70 करोड है और लगिग 113 करोड और खरुाक की 
आवशयकता है; तदनसुार, सामूबहक रोग रिबतरोधक र्बक्त रिाप्त 
करने के बलए रिबत बदन लगिग 93 लाख टीकाकरण की 
आवशयकता है। जबबक अब तक की अबधकतम दबैनक टीकाकरण 
दर 42.65 लाख है, "बर्फट को डबल करना और सिंवतः कुछ 
महीनों के बलए 24x7 टीकाकरण करना एक बदन में 1 करोड 
र्ॉट्स की महतवाकांक्षी, मगर ममुबकन सखंया में सहायक हो 
सकता है। (िारत सरकार, मई 20215)।" वैबश्वक सतर पर, 

4 5 मई को सववोचच नयायालय के नयायमूबतमा श्ी डी.वाई. चदं्रचूड और श्ी एम.आर. र्ाह 
ने कहा, "बीएमसी [बहृनमुंबई नगर बनगम] कुछ अचछे काम कर रहा है ... [अनय नागररक 
रिाबधकरण] उनसे सीख सकते हैं।" 

चार्ट 3: मुबंई कोविड पररदृश्य

स्ोत : बहृनमुंबई मयूबनबसपल कॉपवोररे्न

a. Positivity Rate बी. सचं्यी सवरि्य मामले (एव्रि केसजे़)

5 माबसक आबथमाक समीक्षा (मई 2020), आबथमाक कायमा बविाग, बवत्त मंत्रालय, िारत 
सरकार। 

ए. पॉवज़रीविरी दर

रिब
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अतंरामाषट्ीय मदु्रा कोष (आईएमएफ) ने महामारी को परासत करने 
का एक रिसताव तैयार बकया है: (1) 2021 के अतं तक सिी दरे्ों 
में कम से कम 40 रिबतर्त आबादी का टीकाकरण और 2022 की 
पहली छमाही तक कम से कम 60 रिबतर्त का; (2) अधोमखुी 
जोब़िमों का पता लगाना और इनके पररणामों से सरुक्षा वयवसथा; 
और (3) वयापक परीक्षण और अनरुखेण सबुनबचित करना, 
बचबकतसा वयवसथों का पयामाप्त सटॉक बनाए रखना और उन जगहों 
पर सावमाजबनक सवास्थय उपायों को लागू करना जहा ँ टीका 
कवरजे कम है (चाटमा  4)। इस तरह के उपायों से होने वाला लगिग 
9 बट्बलयन अमेररकी डॉलर का लाि लगिग 50 बबबलयन 
अमेररकी डॉलर की अनमुाबनत लागत से अबधक है - बजसमें से 
35 बबबलयन अमेररकी डॉलर तो दाताओ ंसे अनदुान के तौर पर 
बमल जाना चाबहए और रे्ष बविपक्षीय और बहुपक्षीय एजेंबसयों से 
सिंाबवत ररयायती बवत्तपोषण की सहायता से राषट्ीय सरकारों 
विारा। इस रणनीबत के बलए वैबश्वक सहयोग की आवशयकता है 
ताबक बवश्व हेत ुअधोमखुी जोबखमों से सरुक्षा के बलए जोब़िम पर 
बनवेर्, अबग्रम बवत्तपोषण, और अबग्रम टीका दान सबुनबचित बकया 
जा सके (आईएमएफ, 20216)। 'बवश्व के टीकाकरण' का जी7 का 
सकंलप इन गणनाओ ंको बल रिदान करता है।

 31 मई को, राषट्ीय सांबखयकी कायामालय (एनएसओ) ने 
2020-21 के बलए िारत के वासतबवक सकल घरलूे उतपाद को 

सरं्ोबधत बकया, बजससे पहले के अनमुान की तलुना में एक कम 
सकुंचन (-7.3 रिबतर्त) सामने आया और चौथी बतमाही 
(जनवरी-माचमा 2021) का बेहतर पररणाम पररवतमान का बनणामायक 
कारक बना। पहली लहर के बाद उत्तरोत्तर अनलॉबकंग के साथ 
अवरुधि मांग के मकु्त होने से बनजी उपिोग लगातार तीन बतमाबहयों 
के सकुंचन से उबरा। सरकारी वयय ने लाज रख ली – बबना इसके, 
चौथी बतमाही में 1.6 रिबतर्त की वबृधि 1.1 रिबतर्त की बगरावट 
में पलट गई होती और पूर ेवषमा का सकुंचन 8.5 रिबतर्त होता। 
सावमाजबनक वयय का कुछ अरं् बसथर पूजँी बनमामाण में िी बदखा। 
2021-22 के बलए, रऱिवमा बैंक ने इस अनमुान पर 9.5 रिबतर्त 
की वासतबवक जीडीपी वबृधि का पूवामानमुान लगाया है बक दूसरी 
लहर का रििाव उस वषमा की पहली बतमाही में समाबहत होगा 
बजसमें बपछले वषमा के तीव्र सकुंचन से मजबूत आधार रििाव 
सामने आएगें। इस रिकार वासतबवक जीडीपी पहली बतमाही में 
18.5 रिबतर्त तक बढ सकती है और जब आधार रििाव धीर-े
धीर े कम होने लगेंगे तो दूसरी बतमाही में धीमा पडकर 7.9 
रिबतर्त, तीसरी बतमाही में 7.2 रिबतर्त और वषमा की अबंतम 
बतमाही में 6.6 रिबतर्त हो सकता है कयोंबक (चाटमा  5 ए)। इस 
रिकार दूसरी लहर के रििाव से 2021-22 के उतपादन में लगिग 
₹2 लाख करोड के नकुसान का अनमुान है। वतमामान आकलन के 
अनसुार, दूसरी लहर की मार मखुय रूप से दरे्वयापी तालाबदंी के 

6 अग्रवाल और गोपीनाथ (मई 2021), “ए रिपो़िल टू एडं द कोबवड-19 पैंडेबमक” आईएमएफ सटाफ बडसकर्न नोट 

चार्ट 4: महामारी को हराि ेका प्र्ताि

वरपपवि्या:ँ एएमसी91 बनमन और मधयम आय वाले 91दरे्ों (िारत को छोडकर) के समूह के बलए है जो कोवैकस एएमसी सबुवधा के पात्र हैं। अनय एलएमआईसी में िारत, चीन और एएमसी 91 
दरे्ों को छोडकर बनमन और मधयम आय वाले दरे्ों के समूह हैं। बवश्व बैंक आय वगशीकरण के अनसुार एचआईसी उचच आय वाले दरे् हैं।
स्ोत: अग्रवाल और गोपीनाथ (मई 2021), आईएमएफ सटाफ बडसकर्न नोट से उधितृ।

 

रीकाकरि लक््यों की प्रावति का पररदृश्य
(कोवैकस विारा पूवमा क्रय + िारत और एचआईसी विारा दान को साथ रखते हुए पररदृशय, रििावी टीका कवरजे (%)

नोट : टीकाकरण की वयाप्तता की रििावी दर अरैिल 2021 के बलए है जो बक रिबत 100 वयबक्तयों के बलए  कुल डो़ि को दो से िाग दनेे के बराबर है ।

अरैि-21 बदस-ं21 अरैि-22
उचच आय वाले दरे् (1.2 बबबलयन लोग)
अनय कम और माधयम आय वाले दरे् (1.2 बबबलयन लोग)
एएमसी 91 दरे् (2.5 बबबलयन लोग)

चीन (1.4 बबबलयन लोग)
िारत  (1.4 बबबलयन लोग)



1616

आलेख अर्थव्यवसरथा की ससरसि

आरबीआई बलेुसिन जून 2021

बजाय के्षत्रीय और बवबर्ष्ट के्षत्रों में बनयतं्रण के कारण घरलूे मांग को 
रििाबवत करने के रूप में है। इसके अलावा, छोटे र्हरों और गांवों 
में फैलकर इस लहर ने ग्रामीण मांग को बहुत कम़िोर कर बदया 
है। सरकारी वयय से बमलने वाला समथमान िी बपछले साल के 
असाधारण बवसतार से कम हो सकता है। उजजवल पक्ष यह है बक, 
महामारी आचार बनयमों (रिोटोकॉलस) के बीच समग्र आपूबतमा 
बसथबत के कई पहलू जैसे कृबष और सपर्मारबहत सेवाए ंबटकी हुई 
हैं। औद्ोबगक उतपादन और बनयामात में मजबूत आधार रििावों के 
कारण वबृधि हुई है, परतं ुसकारातमक गबत के साक्य िी हैं। एक 
बार बफर दोहरा बदया जाए बक समतुथान को आकार टीकाकारण 
ही दगेा। अथमावयवसथा में वह सदुृढता और आधारिूत ततव हैं 
बजससे महामारी से वापसी कर सकती है और पहले से मौजूद 
चक्रीय और सरंचनातमक बाधाओ ंकी बेबडयों से सवय ंको मकु्त 
कर सकती है बजसके कारण उतपादन का मागमा 2019-20बत4 के 
बाद सिंाबवत से से बवचबलत होकर ऋणातमक उतपादन अतंराल 
की ओर चला गया है (चाटमा  5 बी) ।

 इस बीच, रऱिवमा बैंक अथमावयवसथा के बलए बवत्तीय सरुक्षा 
जाल, बजसका उललेख बपछले महीने के आलेख में हुआ था, के 
ताने-बाने बनुने में लग गया, तथा बवत्तीय बसथबतयों को और सगुम 
बनाने के बलए बवबिनन माधयमों से बवत्त रिवाबहत करने की अपनी 
रिबतबधिता का पालन करने में जटु गया। जैसा बक गवनमार श्ी 
र्बक्तकांत दास ने कहा,

“इस पवत्ीय वर्थ में दूसरी लहर के तेज होने के साथ, ररज़व्थ 
बैंक का धयान तेजी से प्रणालीगत चलपनपध से इसके समान 
पवतरण की ओर बढ रहा है। वासतव में, भारतीय सदंभ्थ में 
महामारी के अनुभव से सथायी सबक अिरिंरागत मौपरिक 
नीपत उिायों के प्रयोग का है जो सभी पहतधारकों के बीच 
चलपनपध पवतररत करते हैं। हम महामारी के प्रभाव को कम 
करने और अथ्थवयवसथा को उचच और पटकाऊ पवकास के 
िथ िर वािस लाने के प्रयास में हम सचंरण के बाजार-
आधाररत चैनलों िर भरोसा करते हुए अिने अग्रसपक्य और 
िूव्थकृत दृपटिकोण के साथ आगे बढते रहेंगे। हम लीक से 

चार्ट 5ए: भारती्य ररज़ि्ट बैंक वतमाही िृवधि पूिा्टिमुाि  चार्ट 5बी: उतपादि अतंराल (आउरपुर गैप)

िोर: उतपादन अतंराल वासतबवक उतपादन का अपनी दीघामावबध रिवबृत्त से रिबतर्त में बवचलन है और इसकी गणना चार बफलटरों (होबरिक-रेिसकॉट, बक्रबसटयानो-बफट्जगेरालड, 
बैंड-पास और कलमैन) के औसत के रूप में की जाती है। चाटमा  5बी में एकस (x)-अक्ष कैलेंडर वषमा के अनसुार है।
स्ोत: एनएसओ; और िारतीय रऱिवमा बैंक सटाफ अनमुान।

रिब
तर्

त

जीडीपी वबृधि दर िाररबैं पूवामानमुान जून 2021

िारतीय रऱिवमा बैंक पूवामानमुान अरैिल 2021
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हटकर सोचना और काय्थ करना, बुर ेसे बुर ेके पलए तैयारी 
और अच्े से अच्े की उममीद जारी रखेंगे...... इस समय 
आवशयक है पक वत्थमान पसथपत से पवचपलत न हो, बप्क 
पमलकर इसे िरासत करें।“ 

 नीबतगत दर को 4 रिबतर्त (मई 2020 से अपररवबतमात) के 
सवमाकाबलक बनमन सतर पर बनाए रखने और जब तक आवशयक 
हो तब तक एक बनिावी रुख जारी रखने के मौबद्रक नीबत सबमबत 
(एमपीसी) के बनणमाय के अनसुार , 4 जून को रऱिवमा बैंक ने अपने 
आबसत क्रय पहल जी-एसएपी 1.0 को पूरा करने के बलए जून में 
एक और बडे क्रय पररचालन की घोषणा की। ₹ 40,000 करोड 
की घोबषत मात्रा में से, ₹ 10,000 करोड राजय बवकास ऋण 
(एसडीएल) के बलए आरबक्षत थे, ताबक ततसबंधंी कें द्र सरकार की 
रिबतिूबतयों की तलुना में उनके सरेिड को कम बकया जा सके। 
बदले में यह, एसडीएल की तलुना में अतयतं-दीघमा (अलट्ा-लॉनग) 
कें द्र सरकार रिबतिूबतयों के बलए क्षधुा को बढाने की बदर्ा में काम 
करगेा, और इन दीघमा रिबतिूबतयों के रिबतफल (यीलड) बाइ-टू-
होलड बनवेर्कों के बलए अपेक्षाकृत आकषमाक बनेंगे। 2021-22 की 
दूसरी बतमाही के बलए 1.2 लाख करोड रुपये के जी-एसएपी 2.0 
की िी घोषणा की गई थी, बजसका समय वषमा के बलए बनयोबजत 
बनगमामों की मात्रा के र्ीषमा पर आने के साथ था। इस पर िी जोर 
बदया गया था बक जी-एसएपी के अलावा अनय खलुा बाजार और 

बवदरे्ी मदु्रा पररचालन जारी रहेंगे तथा चालू बवत्त वषमा में पहले से 
ही 4 जून तक 37,955 करोड रुपये के ऐसे सचंालन बकए जा चकेु 
हैं। इन कारमावाइयों से बाजार दबावों से राहत बमलेगी, बनवेर्क मांग 
में सधुार होगा और सरकार की उधारी को नयूनतम लागत और 
रोलओवर जोबखम पर बाजार में रखने में मदद बमलेगी (चाटमा  6)।

 बवत्तीय सरुक्षा के दायर ेका और बवसतार करते हुए, रऱिवमा 
बैंक ने ₹15,000 करोड की एक बलबकवबडटी बवडंो की िी घोषणा 
की, जो बक महामारी से रिबतकूल रूप से रििाबवत सेवाओ ंजैसे बक 
होटल और रसेतरां, पयमाटन, बवमानन सहायक सेवाओ ंऔर अनय 
सपंकमा -गहन सेवाओ ंके बलए 3 वषमा की अवबध के बलए रपेो दर पर 
बैंक लेंबडंग के बलए टाइप पर उपलबध रहेगी। रिोतसाहन के रूप में, 
बैंक अपनी ऋण पबुसतका के बराबर राबर् को रऱिवमा बैंक के पास 
बफकसड रटे ररवसमा रपेो के रूप में बवडंो के अतंगमात पाकमा  कर सकते 
हैं और चलबनबध समायोजन सबुवधा (एलएएफ) के तहत दी जाने 
वाली 3.35 रिबतर्त की दर के मकुाबले 3.75 रिबतर्त कमा 
सकते हैं। सूक्म, लघ ुऔर मधयम उद्मों (एमएसएमई), बवरे्ष रूप 
से छोटे एमएसएमई और अनय वयवसायों को ऋण दनेे के बलए 
िारतीय लघ ुउद्ोग बवकास बैंक (एसआईडीबीआई) को पॉबलसी 
रपेो दर पर ₹ 16,000 करोड की बवरे्ष चलबनबध सबुवधा रिदान 
की गई और इसमें ऋण की कमी और जरूरतमनद बजले र्ाबमल 
हैं। सूक्म, लघ ुऔर मधयम उद्मों (एमएसएमई) के साथ-साथ 

चार्ट 6 : 10 िर्षी्य प्रवतफल में उतार चढ़ाि

स्ोत : बलूमबगमा

Announcement of G-SAP 
1.0 in monetary policy 
statement

Conduct of first round 
of purchases under 
G-SAP 1.0

Unscheduled 
Governor’s staement 
unveiling additional 
liquidity measures

Conduct of 
operation 
twist

Conduct of 
second round of 
purchases under 
G-SAP 1.0

1.58 लाख करोड 
रुपए की अबतररक्त 
सरकारी उधार की 
ररपोटमा

जी-एसएपी 
1.0 और जी-
एसएपी 2 .0 
के अतंगमात 
अनय खरीद 
की घोषणा 
मौबद्रक नीबत 
बववरण में में 
की गई थी

रिब
तर्

त

मौबद्रक नीबत बववरण में 
जी-एसएपी 1.0 की 
घोषणा

जी-एसएपी 1.0 के ए 
अतंगमात रिथम दौर की 
खरीद करना

अबतररक्त चलबनबध 
उपायों को उद्ाबटत 
करने वाला गवनमार का 
अबनयत 
(अनरे्ड्यूलड) वक्तवय

ऑपररे्न 
ट्बवसट का 
सचंालन

जी-एसएपी 1.0 के 
ए अतंगमात दूसर े
दौर की खरीद 
करना
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गैर- एमएसएमई छोटे वयवसायों और वयबक्तयों (वयावसाबयक 
उदे्शयों के बलए) के बीच कोबवड -19 सबंबंधत तनाव के समाधान 
के बलए 5 मई, 2021 को घोबषत रऱिॉलयूर्न फे्मवकमा  2.0 के 
कवरजे का बवसतार करके अबधकतम कुल एकसपोजर सीमा ₹25 
करोड से ₹50 करोड तक बवसतार बकया गया। इसके साथ-साथ, 
वयवसाय करना और िी आसान हो गया (i) अबधकृत डीलर बैंकों 
को सरकारी रिबतिूबतयों में लेनदने के बलए अपने बवदरे्ी 
पोटमाफोबलयो बनवेर्क ग्राहकों की ओर से माबजमान रखने की 
अनमुबत दनेा; (ii) के्षत्रीय ग्रामीण बैंकों को जमा रिमाणपत्र (सीडी) 
और सिी सीडी जारीकतामा को पररपकवता से पहले उनहें वापस 
खरीदने की अनमुबत दनेा; और (iii) नेर्नल ऑटोमेटेड बकलयररगं 
हाउस (एनएसीएच) को सक्षम करना, एक थोक िगुतान रिणाली 
जो एक-से-कई और कई-से-एक के्रबडट हसतांतरण और सगं्रह के 
साथ-साथ रितयक्ष लाि हसतांतरण की सबुवधा रिदान करती है, 
बजसे सप्ताह के सिी बदनों में उपलबध कराया जाना है। इस रिकार, 
रऱिवमा बैंक अथमावयवसथा और उसकी बवत्तीय रिणाली की सरुक्षा 
करने, बवत्तीय बसथरता बनाए रखने और सिी बहतधारकों के बलए 
अनकूुल बवत्तपोषण र्ततों (सारणी 1ए और 1बी) में लगा हुआ है।

 ररजवमा बैंक ने 27 मई को वषमा 2020-21 के बलए अपनी 
वाबषमाक ररपोटमा  जारी की। इसके सपष्ट और गिंीर सदंरे् बनषपक्ष 
और पेरे्वर 7 के रूप में नीचे गए । रऱिवमा बैंक के आकलन में, 
महामारी ने एक वयापक-आधाररत समग्र मांग आघात और एक 
लॉकडाउन-रेिररत आपूबतमा आघात का एक सलंयन उतपनन बकया 
और कई सबक बदए। इसने हमें बदखाया बक हम बकतने वैश्वीकृत 
हैं, न केवल वायरल सकं्रमणों के रिबत अपनी िेद्ता में बबलक 
टीकों के उतपादन और साझा करने के तरीके में िी। सावमाजबनक 
और बनजी बनवेर् का एक अचछा सयंोजन बनवेर् की ओर एक 
बदलाव को रिजवबलत कर सकता है और इस तरह बनरतंर बवकास 
के पथ पर अग्रसर हो सकता है। महामारी से लडने के बलए एक 
सामूबहक वैबश्वक रियास बनबचित रूप से अलग-अलग दरे्ों की 
तलुना में बेहतर पररणाम लाएगा जो अपने दम पर लड रहे हैं। 
मजबूत, सतत और समावेर्ी बवकास का जी-20 लक्य अिी िी 
दृबष्ट में और पहुचं के िीतर हो सकता है।

 वाबषमाक ररपोटमा  का एक पहलू बजसपर मीबडया में काफी चचामा 
की गई , वह है सरकार को हसतांतररत अबधरे्ष है। मखुय रूप से 
बैलेंस र्ीट रिावधानों और कममाचाररयों की सेवाबनवबृत्त और अनय 
बनबधयों पर बचत से उपजी, अबधरे्ष सकल घरलूे उतपाद का 

सारिी 1ए: 6 फरिरी 2020 स ेचलविवि उपा्य  
(31 माच्ट 2021 तक)

(₹ करोड)

उपा्यों की घोर्िा घोवर्त रावि प्राति रावि
एलटीआरओ 2,00,000  1,25,117
पररवतमानीय दर रपेो 2,25,000 90,017
पीडी के बलए एसएलएफ 7,200 6,000*
सीआरआर कट 1,37,000 1,37,000
एमएसएफ (एसएलआर में अबतररक्त 1% की 
बगरावट)

1,37,000 रू्नय#

टीएलटीआरओ 1,00,000 1,00,050
टीएलटीआरओ (2.0) 50,000 12,850
र्धुि ओएमओ खरीद 1,50,000 3,56,265
मयचुअुल फंड के बलए बवरे्ष चलबनबध सबुवधा 50,000 2,430
एआईएफआई (नाबाडमा, बसडबी, एनएचबी और 
एबकजम बैंक) को पनुबवमात्त

75,000 48,514*

एनबीएफसी के बलए बवरे्ष चलबनबध योजना 30,000 7,126
56-बदवसीय टममा रपेो 1,00,000 1,000
टैप टीएलटीआरओ . पर 1,00,000 5,000
सपूंणमा 13,61,200 8,91,369
2020-21 के बलए नॉबमनल जीडीपी के रिबतर्त के 
अनसुार

6.9 4.5

िोर: #: एमएसएफ़ छूट की घोषणा 27 माचमा, 2020 को की गई थी। हालाबँक, बैंकों ने 
इस अवबध के दौरान एमएसएफ़ बवडंो के तहत उधार लेने के बलए एनडीटीएल के मूल 
रूप से अनमुत 2% से नीचे अपनी एसएलआर होबलडंग में बडप नहीं बकया है। 
*: अवबध के दौरान अबधकतम। 
स्ोत: आरबीआई।

सारिी 1बी: 2021-22 के दौराि अब तक (7 जूि तक) 
चलविवि उपा्य

(₹ करोड)

उपा्यों की घोर्िा घोवर्त रावि प्राति रावि
जी-एसएपी+ एनडीएस-ओएम के माधयम से बनयबमत 
ओएमओ

2,20,000 97,955*

एआईएफआई के बलए चलबनबध सबुवधा 66,000 Nil
लघ ुबवत्त बैंकों (एसएफबी) के बलए बवरे्ष दीघमाकाबलक रपेो 
पररचालन (एसएलटीआरओ)

10,000 400

आपातकालीन सवास्थय सेवाओ ंतक आसान पहुचं के बलए 
टममा बलबकवबडटी सबुवधा

50,000 Nil 

सपंकमा -गहन के्षत्रों के बलए ऑन-टैप चलबनबध बवडंो 15,000 Nil
सपूंि्ट 3,61,000 98,355
2020-21 के वलए िॉवमिल जीडीपी के प्रवतित के 
अिसुार

1.8 0.5

िोर: *: 4 जून 2021 तक 
स्ोत: आरबीआई।7 पलुारेि बालकृषणन, "द इकोनॉबमक टूलबकट ररवीलड", द बहदूं, 2 जून 2021
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बसफमा  0.44 रिबतर्त है (बजसे वररष्ठता 8 के उपाय के रूप में बलया 
जाता है)। इस सदंिमा में, बवकासर्ील दरे्ों (फ्ाई, गडुहाटमा  और 
अलमेडा, 1996) में कें द्रीय बैंबकंग पर वयापक र्ोध के बनषकषतों को 
नोट करना साथमाक है : "रिवाह के सदंिमा में, हम कें द्रीय बैंक को 
सरकार के सनुहर ेहसं के रूप में समझ सकते हैं। एक असमबधि 
बैलेंस र्ीट के साथ:

• सवतंत्रता की एक उबचत बडग्री के साथ रूबढवादी मौबद्रक 
नीबत का सचंालन करने वाली फ्ी-रेंज गू़ि , सकल 
घरलूे उतपाद के 0.5 से 1 रिबतर्त के मूलय के 
बसबगनयोरजे के रूप में सनुहर ेअडें का उतपादन करती है;

• बैटरी फाममा गू़ि बजसे बवरे्ष रूप से अबधक अडें दनेे के 
बलए पैदा बकया गया है, मदु्रासफीबत कर के रूप में सोने 
के अडें का उतपादन कर सकता है जो सकल घरलूे 
उतपाद का 5 से 10 रिबतर्त उपज दतेा है;

• ऐसा गू़ि बजसे बलपूवमाक खाना बखलाया गया हो वह 
सीबमत अवबध के बलए अपनी अपररहायमा मतृय ु और 
अथमावयवसथा के पतन से पहले सकल घरलूे उतपाद के 
25 रिबतर्त तक का राजसव उतपनन कर सकता है। 

 हाल के वषतों में कें द्रीय बैंक के सिी तीन रूपों को दखेा गया 
है।"

 केवल अबधरे्ष हसतांतरण के बबदं ुसे, रऱिवमा बैंक को 'मकु्त-
रेंज' और सवतंत्र मौबद्रक नीबत का सचंालन करने के रूप में वबणमात 
बकया जा सकता है, अथामात, राजकोषीय रिितुव से सवतंत्र (सारणी 
2)।

 एक और महतवपूणमा मकुाम बजससे जून की र्रुुआत में 
चपुचाप पा बलया गया था, वह था बवदरे्ी मदु्रा िडंार का सतर 
600 बबबलयन अमेररकी डॉलर को पार करना। इस बवकास के 
साथ, िारत दबुनया का 5वां सबसे बडा ररजवमा होबलडंग दरे् 9 वां, 
यूएस टे्जरी बसकयोररटीज का 12वां सबसे बडा बवदरे्ी धारक 10 

वां और सोने के िडंार के मामले में 10वां सबसे बडा दरे् है। 
जबबक बवदरे्ी मदु्रा िडंार अरितयाबर्त बाहरी झटकों के बखलाफ 
कुर्न रिदान करते हैं, सतर अकसर भ्ामक होते हैं, और बाहरी 
िेद्ता का एक बेहतर गेज बवबर्ष्ट सकेंतकों का आकलन है। 
2021-22 के बलए अनमुाबनत आयात के सदंिमा में, िडंार का 
वतमामान सतर 15 महीने से कम समय के बलए कवर रिदान करता 
है, जो बक अनय रिमखु आरबक्षत धारकों की तलुना में कम है - 

सारिी 2: कें द्ी्य बैंकों स ेसरकारों को अवििेर् का 
अतंरि**

(जीडीपी के रिबतर्त के रूप में)

देि 2020

बसगंापरु 1.13

रूस 1.00

तकुशी 0.78

इंबडया 0.29

यूएस 0.26

मलेबर्या 0.25

जापान 0.23

इंडोनेबर्या 0.22

कोररया 0.19

जममानी 0.18

फ्ांस 0.15

ऑसटे्बलया 0.13

सवीडन 0.11

केनया 0.07

दबक्षण अफ्ीका 0.01

यूके 0.00

मेबकसको 0.00

दरे् 2021

तकुशी 0.50

इंबडया 0.44

मलेबर्या 0.26

सवीडन 0.13

केनया 0.04

जममानी 0.00

मेबकसको 0.00

चेक ररपबबलक 0.00

*: वाबषमाक ररपोटमा  के रिकार्न के वषमा के आधार पर हसतांतररत अबधरे्ष के अनंबतम 
आकंडे चूबंक बवबिनन कें द्रीय बैंक अपने बवत्तीय बववरणों के बलए अलग-अलग लेखा वषतों 
का पालन करते हैं, अनमुान बवश्व आबथमाक आउटलकु (डबलयूईओ) जीडीपी सखंया पर 
आधाररत हैं ; 
#: रूस की सावमाजबनक सयंकु्त सटॉक कंपनी सबरबैंक के साधारण रे्यरों की बबक्री से 
रूसी सघं के सेंट्ल बैंक विारा रिाप्त आय के बहससे का सथानांतरण । 
स्ोत: सेंट्ल बैंक की वाबषमाक ररपोटमा ; अखबार की ररपोटमा ; और डबलयूईओ डेटाबेस।

8 "वैध मदु्रा जारी करने वाले को होने वाला लाि, मखुय रूप से मदु्रा के उतपादन की 
िौबतक लागत और उसके अबंकत मूलय के बीच अतंर के पररणामसवरूप" (ए बडकर्नरी 
ऑफ फाइनेंस एडं बैंबकंग, ऑकसफोडमा रफेरेंस के अनसुार)। मौजूदा बाजार मूलयों पर 
जीडीपी का अनमुान मौबद्रक नीबत सबमबत के 2021-22 के बलए वासतबवक जीडीपी के 
अनमुानों के आधार पर लगाया जाता है ।
9 चीन, जापान, बसवट्जरलैंड और रूस के बाद।
10 https://home.treasury.gov/data/treasury-international-capital-tic-
system-home-page/tic-forms instructions/securities-b-portfolio-holdings-
of-us-and-foreign-securities
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बसवट्जरलैंड (39 महीने); जापान (22 महीने); रूस (20 महीने); 
और चीन (16 महीने) 11. इसके अलावा, िारत का िडंार सकल 
घरलूे उतपाद के (-) 12.9 रिबतर्त (सारणी 3) की र्धुि 
अतंरराषट्ीय बनवेर् बसथबत के साथ सह-अबसततव में है । ये कारक 
बवदरे्ी मदु्रा िडंार पर आरबक्षत पयामाप्तता के वयावहाररक मूलयांकन 
की गारटंी दतेे हैं, बजसमें वैबश्वक अबनबचितता की दबुनया में 
मूलयांकन पररवतमान और बाजार जोबखम के जोबखम र्ाबमल हैं।

 रे्ष लेख चार खंडों में सरंबचत है। खंड II बवश्व सतर पर 
वतमामान आबथमाक बवकास को सकें्षप में बताता है। घरलूे अथमावयवसथा 
में हाल ही में हुई घटनाओ ंको खंड III में सकें्षबपत बकया गया है । 
खंड IV बवत्तीय बसथबतयों की जांच करता है और अबंतम खंड 
लेख का समापन करता है।

II. िैवविक पृष्ठभूवम

 वैबश्वक आबथमाक समतुथान गबत रिाप्त कर रहा है, हालांबक 
साथ ही साथ सधुार की बहु-गबत बवरे्षता तीव्र होती जा रही है। 
वैबश्वक अथमावयवसथा की बसथबत बमबश्त है, हम एक साल पहले की 
तलुना में बहुत बेहतर बसथबत में हैं (कासटमान, 2021), लेबकन 
समतुथान असमान और अधूरा है और वासतव में, तीन अलग-
अलग समतुथान चल रहा है - महामारी के तेजी से घटते रििावों के 
साथ अमेररका और चीन; कुछ र्रुुआती अडचनों के बावजूद 
बवकास की सिंावनाओ ंवाले यूरोपीय दरे् 2021 के बलए अनकूुल 
बने हुए हैं; और उिरती बाजार अथमावयवसथाए ं(ईएमई) बवबिनन 
बवकास सिंावनाओ ंके साथ लेबकन सकं्रमण में पनुरुतथान और 
टीकाकरण पर धीमी रिगबत के कारण अपेक्षाकृत कम सकारातमक 
दृबष्टकोण के साथ।

 31 मई, 2021 को जारी अपने नवीनतम आबथमाक आउटलकु 
में आबथमाक सहयोग सगंठन और बवकास (ओईसीडी) ने2021 के 
बलए वैबश्वक पूवामानमुान को 5.8 रिबतर्त सरं्ोबधत बकया  
(सारणी 4)। यह चेतावनी दी है बक बवकास काफी हद तक नीबत 
समथमान और सावमाजबनक सवास्थय उपायों पर बनिमार करगेा। यह 

सारिी 3: भारत के वलए बाहरी भेद्यता सकेंतक
सूचक बाहरी ऋण 

(अरब अमेररकी 
डॉलर)

जीडीपी अनपुात 
के बलए बाहरी 

ऋण (%)

कुल ऋण के 
बलए आरबक्षत 

(%)

अलपावबध ऋण 
(आरएम) से कुल 

ऋण (%)

अलपकाबलक 
ऋण (आरएम) 
से िडंार (%)

अलपकाबलक ऋण 
(आरएम) के बलए 

आरबक्षत (%)

आयात का 
आरबक्षत कवर 

(महीनों में)

ऋण सेवा 
अनपुात 

(%)

र्धुि आईआईपी/
जीडीपी अनपुात 

(%)

अतं-बदसबंर। 
2020*

563.5 21.4 104.0 

(107.4)

44.8 43.1 (41.7) 232.0 (239.6) 18.6 (19.3) 9.0 -12.9

िोर: * कोष्ठक में आकंडे 4 जून, 2021 को बवदरे्ी मदु्रा िडंार पर आधाररत हैं। 
आरएम: अवबर्ष्ट पररपकवता। आईआईपी: अतंरराषट्ीय बनवेर् की बसथबत। 
स्ोत: आरबीआई।

सारिी 4: 2021 के वलए जीडीपी िृवधि अिमुाि- एई और 
ईएमई का च्यि

(रिबतर्त)

देि ओईसीडी विवि बैंक

माच्ट 2021 मई 2021 जि 2021 जूि 2021

बवश्व* 5.6 5.8 4.3 5.7

अवरिम अथि्टव्यि्थिा
यूएस 6.5 6.9 3.5 6.8

यूके 5.1 7.2

यूरो के्षत्र 3.9 4.3 3.6 4.2

जापान 2.7 2.6 2.5 2.9

उभरती हुई बाज़ार अथि्टव्यि्थिा
ब्रा़िील 3.7 3.7 3.0 4.5

रूस 2.7 3.5 2.6 3.2

िारत 12.6 9.9 5.4 8.3

चीन 7.8 8.5 7.9 8.5

दबक्षण अफ्ीका 3.0 3.8 3.3 3.5

*: िाररत पीपीपी स्ोत: ओईसीडी: बवश्व बैंक।
11 सीईआईसी डेटाबेस में डेटा के आधार पर तलुना।
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अनमुान है बक 2022 के अतं तक बवश्व की आय वासतबवक रूप 
से लगिग 3 बट्बलयन अमेररकी डॉलर कम होगी, जो राषट्ों के 
बीच बढती असमानता के साथ एक महामारी रबहत पररदृशय की 
तलुना में कम होगी। 

 जून 2021 की वैबश्वक आबथमाक सिंावनाओ ंमें, बवश्व बैंक ने 
िी इस वषमा वैबश्वक बवकास के अपने पूवामानमुान को सरं्ोबधत कर 
5.7 रिबतर्त कर बदया है। यह नोट करता है बक बहाली कुछ 
रिमखु उननत अथमावयवसथाओ ं (एई) के नेततृव में है, जबबक 
अबधकांर् ईएमई बहुत पीछे हैं। 2022 तक, वैबश्वक जीडीपी पूवमा-
महामारी अनमुानों की तलुना में 1.8 रिबतर्त कम होगी।

 वैबश्वक समग्र क्रय रिबधंक सूचकांक (पीएमआई) मई 2021 
में पदं्रह वषतों में अपने उचचतम सतर पर पहुचं गया। सेवाओ ंके बलए 
पीएमआई 181 महीने के उचच सतर पर था और लगातार दूसर े
महीने बवबनमामाण पीएमआई से अबधक था (चाटमा  7)।

 बवश्व वयापार और मजबूत हो रहा है: बवश्व वयापार सगंठन 
(डबलयूटीओ) विारा 109.7 पर सकंबलत गलोबल टे्ड बैरोमीटर की 
मई 2021 तक की नवीनतम रीबडंग 100 के आधार अकंों की 
रखेा से लगिग 10 अकं अबधक और एक साल पहले की तलुना 
में लगिग 22 अकं अबधक है। 2020 के अतं तक पूवमा-महामारी के 
सतर पर पहुचंने के बाद, बवश्व वयापार और औद्ोबगक उतपादन में 
(बतमाही-दर-बतमाही) क्रमर्ः 2021 की पहली बतमाही में 3.5 

रिबतर्त और 2.7 रिबतर्त की वबृधि हुई (चाटमा  8)। बर्बपगं लागत 
लगातार बढ रही है, बाबलटक रिाइ सूचकांक एक दर्क से अबधक 
समय में अपने उचचतम सतर पर पहुचं गया है कयोंबक आपूबतमा में 
रुकावट मांग में उछाल के साथ-साथ मौजूद है।

 वैकसीन रोलआउट और अथमावयवसथाओ ंके धीर-ेधीर ेबफर 
से खलुने के कारण वैबश्वक आबथमाक अबनबचितता कम हो रही है। 
यह वैबश्वक आबथमाक वातावरण के बलए र्िु सकेंत है (चाटमा  9)।

चार्ट 8: विवि व्यापार और औद्योवगक उतपादि

चार्ट 7: िैवविक पीएमआई सूचकाकं

स्ोत: आईएचएस माबकमा ट।

चार्ट 9: िैवविक आवथि्टक और िीवत  
अविवचितता सूचकाकं

स्ोत: www.policyuncertainty.com

स्ोत: सीपीबी नीदरलैंड
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 यूएस टे्जरी यीलड में नरमी के कारण, सोने की मांग में नए 
बसर ेसे वबृधि हुई है, मदु्रासफीबत के बलए बचाव के रूप में इसकी 
अपील से िी बढावा बमला है। मई में लाि बपछले जलुाई के बाद 
से सबसे अबधक माबसक वबृधि थी। जून (11 जून तक) में समेकन 
के साथ, पीली धात ु साल-से-आज तक आधार पर बफर से 
बगरावट में है। (चाटमा  10 ए)। बपछले दो महीनों में कचचे तेल की 
कीमतों में एक सीबमत दायर ेमें कारोबार हुआ है, हालांबक मांग में 
पनुरुतथान और यात्रा रिबतबधंों को धीर-ेधीर ेउठाने के साथ एक 
मजबूत पूवामाग्रह के साथ (चाटमा  10 बी)। बलूमबगमा कमोबडटी इंडेकस, 
जो 23 कचचे माल की कीमतों को टै्क करता है, बपछले दो महीनों 
में कई मौकों पर दर्क के उचचतम सतर पर पहुचं गया है, बजसमें 
नवीनतम 10 जून (चाटमा  10सी) है।

 बवत्तीय बाजारों में रे्यर बाजार में अफरातफरी का माहौल 
रहा। मई की पहली छमाही में अबधकांर् रे्यर बाजारों में बगरावट 
आई कयोंबक एबर्या और अनय दरे्ों के बडे बहससे में सकं्रमण और 
मतृय ु दर बढ गई। इसके बाद, बेहतर आबथमाक पररणामों और 
टीकाकरण की एकबत्रत गबत के साथ, बाजार बढ रहे हैं (चाटमा  
11ए)। यूएस एस एडं पी इंडेकस 11 जून को एक नए बर्खर पर 
पहुचं गया। मौबद्रक नीबत के रुख के आसपास अबनबचितता और 
पररसपंबत्त खरीद के टेबपगं पर किी-किार बबलपस के साथ 
दीघमाकाबलक यूएस टे्जरी यीलड में नरमी जारी रही है (चाटमा  11 

बी)।कुछ उिरती बाजार अथमावयवसथाओ ं सबहत अनय दरे्ों में 
रिबतफल समवतशी रूप से नरम हुए हैं।

 मदु्रा बाजारों में, अमेररकी डॉलर में बगरावट रही कयोंबक 
ख़िाना रिबतफल में नरमी आई। 2021 की पहली बतमाही में 
अबजमात सिी लािों को मई के अतं तक बमटा बदया गया था, जून 
में अब तक (11 जून तक) कुछ बनर्ान के साथ। मॉगमान सटेनली 
कैबपटल इंटरनेर्नल (एमएससीआई) उिरते बा़िारों के मदु्रा 
सूचकांक मई के दूसर ेसप्ताह में अपने सवमाकाबलक उचच सतर पर 
पहुचं गया और 25 मई, 2021 से दस कारोबारी बदनों में और 
अबधक बर्खर पर पहुचं गया, 11 जून, 2021 को 1755.59 के 
उचच सतर पर बदं हुआ (चाटमा  11सी और 11डी)। 2021 की 
दूसरी बतमाही में अब तक (11 जून तक), ब्राजील और दबक्षण 
अफ्ीका में सबसे ते़ि अबधमूलयन दखेा गया, जो कमोबडटी 
बनयामातक हैं। िावनाओ ंऔर उचच कमोबडटी कीमतों पर जोब़िम 
के माहौल में, इन ईएमई मदु्राओ ंमें दरे्ों में सकं्रमण के हाबलया 
पनुरुतथान के बावजूद मजबूती आयी है (चाटमा  11ई)।

 इंबसटट्यूट ऑफ इंटरनेर्नल फाइनेंस (आईआईएफ) के 
अनसुार, मई में ईएमई में पोटमाफोबलयो रिवाह अरैिल (चाटमा  11 एफ) 
का केवल एक-चौथाई था। मई में कुल ईएमई पोटमाफोबलयो रिवाह 
13.8 बबबलयन अमेररकी डॉलर था, बजसमें ऋण रिवाह अरैिल की 
तरह ही बडे बहससे के बलए बजममेदार था। चीन को छोडकर, मई 
में अबधकांर् अनय ईएमई में इबकवटी से र्धुि बबहवामाह हुआ।

स्ोत : बवश्व बैंक; और बलूमबगमा।

चार्ट 10: ि्तु कीमतें
ए. ्िि्ट बी. बे्नर सी. बलूमबग्ट ि्तु सूचकाकं
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चार्ट 11: वित्ी्य बाज़ार
ए. इव्िवर सूचकाकंों में वभनिता बी. अमरेरकी 10-िर्षी्य सरकारी बॉनड प्रवतफल

स्ोत: बलूमबगमा; एफ़बीआईएल; और आईआईएफ़।

सी. मदु्ा सूचकाकं

ई. 2021 की दूसरी वतमाही में विविम्य दर में उतार चढ़ाि (11 जूि तक)

डी. मदु्ा सूचकाकं में वभनिता

एफ़: ईमई को पोर्टफोवल्यो प्रिाह

 जबबक कई ईएमई लक्य पर या उससे अबधक मदु्रासफीबत 
का अनिुव कर रहे हैं, हाल के महीनों में एई में िी मदु्रासफीबत में 
तेजी से वबृधि हुई है। मई में अमेररकी उपिोक्ता मूलय सूचकांक 
(सीपीआई) मदु्रासफीबत लगिग 13 साल के उचच सतर 5.0 

रिबतर्त पर थी। मई में यूरो के्षत्र में 2 रिबतर्त की मदु्रासफीबत दजमा 
की गई, जो इसके मदु्रासफीबत लक्य की ऊपरी सीमा थी। इसी 
तरह, मदु्रासफीबत अब जापान को छोडकर अबधकांर् अनय 
बवकबसत अथमावयवसथाओ ंमें लक्य से काफी दूर है।

रिब
तर्

त

रिब
तर्

त
रिब

तर्
त

बब
बल

यन
 अ

मेर
रक

ी ड
ॉल

र

एई
मई

मई

एमएससीआई ईएमई मदु्रा सूचकांक डॉलर सूचकांक (आरएचएस) डॉलर सूचकांक

ऋण इबकवबट कुलरिबतर्त

ईएमई मदु्रा सूचकांक

ईएमई बवश्व
जून (11 जून तक)

जून (11 जून तक)

दबक्षण अफ्ीका, 

चीन 

िारत

रूस

ब्रा़िील

ज
न-

21

फ
र-

21

मा
च मा-

21

अ
रि-

21

मई
-2

1

वरपपिी: (+वीई) का अथमा है सकारातमक और ठीक इसी तरह बवपरीत
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 महामारी फैलने के बाद से दरें बढाने वाला आइसलैंड पहला 
एई कें द्रीय बैंक बन गया। आइसलैंड के कें द्रीय बैंक ने मदु्रासफीबत 
की बचतंाओ ंपर मई में अपनी नीबतगत दर में 25 आधार अकंों 
(बीपीएस) की वबृधि की। जून में, बैंक ऑफ रबर्या ने माचमा के बाद 
से 125 आधार अकंों की कुल बढोतरी के साथ लगातार तीसरी 
बार अपनी रिमखु दर 50 आधार अकंों की वबृधि की।

 वैबश्वक कर रिणाली में सधुार की बदर्ा में एक महतवपूणमा कदम 
के रूप में, दरे्ों के जी 7 समूह ने कम से कम 15 रिबतर्त की बडी 
फमतों पर वैबश्वक नयूनतम बनगम कर के बसधिांत पर 5 जून को 
सहमबत वयक्त की; जलुाई में जी-20 के बीच वयापक समझौते का 
मागमा रिर्सत बकया। यह सबुनबचित करके बक बडी बहुराषट्ीय 
कंपबनयां वासतबवक सचंालन वाले दरे् में कर का िगुतान करती 
हैं, यह समझौता बडी बहुराषट्ीय कंपबनयों को कम कर के्षत्राबधकार 
में लाि सथानांतररत करने के बलए रिोतसाबहत करना चाहता है। 
हालांबक, सौद ेकी सफलता वयापक सवीकृबत पर बनिमार करती है।

 आगे दखेते हुए, िले ही बवकास बनरतंर नीबत समथमान और 
तेजी से और वयापक टीकाकरण पर आकबसमकता को पनुजशीबवत 
करने के बलए तैयार है, मदु्रासफीबत पर करीब से नजर रखने की 
जरूरत है। कमोबडटी की कीमतों में वबृधि के साथ, मदु्रासफीबत के 
दृबष्टकोण के आसपास की अबनबचितता, बवत्तीय बाजारों, बवरे्ष 
रूप से उिरती बाजार अथमावयवसथाओ ं के बलए वसूली और 
बसपलओवर जोबखम के बलए जोबखम पैदा करती है।

III. घरलूे विकास

 िारतीय अथमावयवसथा महामारी की दूसरी लहर से जूझ रही 
है, हालांबक सतकमा  आर्ावाद लौट रहा है, जलुाई की र्रुुआत में 
अबधक सधुार की उममीद है, जैसा बक सांबखयकीय/गबणतीय 
मॉडल विारा िबवषयवाणी की गई है।12 बर्खर का पहला सकेंत, 
जैसा बक मई के मधय में आया था, इन पूवामानमुानों के अनरुूप है।

 राषट्ीय सांबखयकी कायामालय (एनएसओ) विारा 31 मई को 
वाबषमाक राषट्ीय आय के अनंबतम अनमुान (पीई) ने िारत की 
वासतबवक जीडीपी वबृधि को दूसर ेअबग्रम अनमुान से 0.7 रिबतर्त 
अकं बढाकर 2020-21 में 7.3 रिबतर्त के बनचले सकुंचन में 
सरं्ोबधत बकया। सबसे आर्ाजनक बरिटं सकल अचल पूजंी 
बनमामाण (जीएफसीएफ) में दजमा दो अकंों की वबृधि थी, जो सरकार 
विारा इनफ्ासट्कचर को दी हुई सहायता थी (चाटमा  12)। इसके 
अलावा, दूसरी लहर के दौरान पररवारों का बचत वयवहार आगे 
चलकर खपत के सामानयीकरण पर कुछ रिकार् डाल सकता है 
(अनबुधं बॉकस 1)।

 अथमावयवसथा पर दूसरी लहर का रििाव मई 2021 में और 
बढ गया था, जब कई राजयों ने सथानीय तालाबदंी का बवकलप 
चनुा था। इन रिबतबधंों ने सावमाजबनक गबतर्ीलता को चारों ओर से 
बाबधत कर बदया जैसा बक गूगल और एपपल गबतर्ीलता सकेंतकों 
में बदखाया गया है, हालांबक आदंोलन में बगरावट ने मई के अबंतम 
सप्ताह में नीचे बगरने के सकेंत बदखाए (चाटमा  13ए और 13बी)। 
गबतर्ीलता सकेंतकों की तरह, बबजली उतपादन रीबडंग िी कम 
हो गई, मई के अबंतम सप्ताह में आपूबतमा में सधुार हुआ  
(चाटमा  13सी)।

12 कानपरु और हैदराबाद के िारतीय रिौद्ोबगकी ससंथानों (आईआईटी) (सूत्र मॉडल)
फैकलटी विारा बवकबसत एक मॉडल बदखाता है बक दबैनक केसलोड 2 जून तक 100,000 
से नीचे और 7 जलुाई तक 10,000 से नीचे बगर सकता है, । िारतीय बवज्ान ससंथान, 
बेंगलरुु के रिोफेसरों विारा बनबममात एक अनय गबणतीय मॉडल से बताता है बक 26 मई तक 
दबैनक गणना 100,000 से नीचे बगर सकती है।

चार्ट 12: जीडीपी िृवधि में भाररत ्योगदाि

स्ोत: एनएसओ।

रिब
तर्

त 
बब

नद
ु

बनवल बनयामात अनय
बनधामाररत सकल पूजंी बनमामाण
सरकारी अबंतम खपत वयय
बनजी अबंतम खपत वयय
जीडीपी (वषमा-दर-वषमा वबृधि, रिबतर्त)

बत1 बत1बत2 बत2बत3 बत3बत4 बत4
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कुल मागं

 कुल मांग की बसथबत दरे् के कई बहससों में लॉकडाउन जैसे 
रिबतबधंों से जूझ रही है। मई 2021 में लगातार दूसर े महीने 
जीएसटी ई-वे बबल में नरमी आई, जो एक साल के बनचले सतर पर 

पहुचं गया। पूवमा-महामारी फरवरी 2020 के सतर के बलए 
सामानयीकृत, ई-वे बबल जून 2020 से पहले दखेे गए सतरों तक 
बगर गए। अतंर-राजयीय ई-वे बबलों ने अतंर-राजयीय ई-वे बबलों की 
तलुना में बेहतर रिदर्मान बकया, सिंवतः अतंर-राजय रिबतबधंों के 

चार्ट 13 : आवथि्टक गवतविवि पर कोविड 19 की दूसरी लहर का प्रभाि
ए. गूगल मोवबवलरी

िोर : बीएल - बेंगलरुु ; सीएच – चेननई ; डीएल – बदलली ; एचडी -हैदराबाद ; एमयू -मुंबई ; पीएन – पणेु
स्ोत : गूगल ; सीएमआईई; सीईआईसी ; और पीओएसओसीओ

बी . िहर-िार एपपल मोवबवलरी – ड्ाइविगं

सी. वबजली उतपादि

कायमासथल
कायमासथल

बीएल_20
बीएल_21

सीएच_20
सीएच_21

डीएल_20
डीएल_21

एचडी_20
एचडी_21

एमयू_20
एमयू_21

पीएन_20
पीएन_21

1 माचमा से बदन

1 माचमा से बदन

1 माचमा से बदन

मागमासथ (ट्ांब़िट) सटेर्न 20
मागमासथ (ट्ांब़िट) सटेर्न 21

खदुरा और मनोरजंन (रीटेल एडं रीबक्रएर्न) 20

खदुरा और मनोरजंन (रीटेल एडं रीबक्रएर्न) 21
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कारण (चाटमा  14)। क्रबमक रूप से, ई-वे बबल में 32.0 रिबतर्त की 
बगरावट आई और मई 2019 की तलुना में उनमें 26.3 रिबतर्त 
की कमी आई। यह आगे चलकर जीएसटी सगं्रह में और नरमी का 
सकेंत द ेसकता है।

 जीएसटी कानून ने पांच साल (2017-18 से 2021-22) की 
सकं्रमण अवबध के दौरान 2015-16 के राजसव आधार पर 14 
रिबतर्त रिबत वषमा की वाबषमाक वबृधि के साथ राजयों के राजसव की 
रक्षा की। बकसी िी कमी को पाप/बवलाबसता वसतओु ंपर अबतररक्त 
कर (क्षबतपूबतमा उपकर) के माधयम से बवत्त पोबषत बकया जाना था। 
जीएसटी लागू होने के बाद के चार वषतों में, कें द्र के बलए 2017-18 
और 2018-19 में राजय सरकारों के जीएसटी सगं्रह में कमी को 
पूरा करने के बलए मआुवजा उपकर सगं्रह पयामाप्त था; हालांबक, 
2019-20 और 2020-21 में एक अतंर था (चाटमा  15) 13 ।

 आगे बढते हुए, दूसरी लहर के बावजूद, 2021-22 (अब 
तक) में जीएसटी सगं्रह ने 2020-21 की तलुना में बेहतर रिदर्मान 
बकया है, इस आर्ावाद को बढावा दतेे हुए बक राजयों के राजसव 

आधार को 7 रिबतर्त 14 की वबृधि दर के साथ सरंबक्षत बकया 
जाएगा , और यह बपछले वषमा में कमी की िरपाई के बलए कुछ 
अबधरे्ष हो सकता है। मई 2021 में सकल जीएसटी राजसव 
₹1,02,709 करोड था, जो बपछले वषमा के इसी महीने में जीएसटी 
राजसव से 65 रिबतर्त अबधक है।

 2020-21 के बलए कें द्र सरकार के अनंबतम खाते (पीए) 9.5 
रिबतर्त (सारणी 5) के सरं्ोबधत अनमुान (आरई) के मकुाबले 

चार्ट 14 : ई - िे वबल चार्ट 15 : प्रवतपूवत्ट उपकर सरंिहि और अपेक्ाएँ

स्ोत : गड्ुस एडं सबवमास टैकस नेटवकमा  (जीएसटीएन)

िोर : सटेट जीएसटी राजसव में एसजीएसटी र्ाबमल है। राजयों का आईजीएसटी रे्यर रिबतपूबतमा 
उपकर राजयों को अतंररत कर बदया गया है। वषमा 2020 -21 के बलए इसमें राजयों की उधाररयों 
के 1.1 लाख करोड रुपये िी र्ाबमल हैं बजसे रिबतपूबतमा अपेक्षाओ ं को पूरा करने के बलए 
रिबतपूरक उपकर सगं्रहण में कमी को पूरा करने के बलए कें द्र विारा उपलबध कराया गया था।
स्ोत : पीआईबी रेिस बवज्बप्त ; जीएसटी. जीएसटी .जीओवी. इन : और िारतीय रऱिवमा बैंक 
राजय बवत्त ररपोटमा  2019-20

13 जीएसटी पररषद की 44वीं बैठक 12 जून, 2021 को कोबवड -19 सबंधंी आवशयक 
वसतओु ं(एसेंबर्यलस) पर दरों की समीक्षा की एकल बबदं ुएजेंडा के साथ बलुाई गई थी। 
इसने टीकों के बलए जीएसटी दर को 5 रिबतर्त पर बरकरार रखा और कोबवड -19 
एसेंबर्यलस (मासक, सैबनटाइ़िर, दवाए,ं ऑकसीजन और ऑकसीजन उतपादन बकट, 
परीक्षण और नैदाबनक   बकट) पर दरों को 30 बसतंबर, 2021 तक 12/18 रिबतर्त से 
घटाकर 5 रिबतर्त कर बदया। एबंलुेंस पर जीएसटी की दर िी 28 फीसदी से घटाकर 12 
फीसदी कर दी गई। 

सारिी 5: प्रमखु वित्ी्य सकेंतक (जीडीपी का प्रवतित)
 2019-20 2020-21 2021-22

िा्तविक बीई आरई पीए बीई
1 2 3 4 5 6

1. राजकोषीय घाटा 4.6 3.5 9.5 9.2 6.8

2. राजसव घाटा 3.3 2.7 7.5 7.4 5.1

3. रिाथबमक घाटा 1.6 0.4 5.9 5.8 3.1

4. सकल कर राजसव 9.9 10.8 9.8 10.3 9.9

5. गैर-कर राजसव 1.6 1.7 1.1 1.1 1.1

6. राजसव वयय 11.6 11.7 15.5 15.6 13.1

7. पूजंीगत वयय 1.6 1.8 2.3 2.2 2.5

स्ोत: कें द्रीय बजट दसतावेज; और लेखा महाबनयतं्रक (सीजीए)

14 28 मई 2021 को जीएसटी पररषद की 43 वीं बैठक में बहुमत से बनणमाय बलया बक 
राजयों के बलए आधार राजसव (कमी की गणना के बलए बजसका कें द्र विारा मआुवजा बदया 
जाएगा) की गणना वषमा 2019-20 के सतर से रिबतवषमा 7 फीसदी की राजसव वबृधि मानते 
की जाए बजसमें कें द्र विारा महामारी के कारण फोसमा मेजयोर का रियोग बकया जा रहा है। 
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जीएफडी को सकल घरलूे उतपाद के 9.2 रिबतर्त पर रखते हैं । 
यह सधुार उचच रिाबप्तयों से उतपनन हुआ, बजसका सकल कर 
राजसव ₹ 20.2 लाख करोड था, आबंर्क रूप से उचच राजसव 
वयय से ऑफसेट, मखुय रूप से सबबसडी के ऑन-बजबटंग के 
कारण। एक सबक्रय कदम के रूप में, कुछ वषतों में िारतीय खाद् 
बनगम (एफ़सीआई) के राषट्ीय लघ ुबचत कोष (एनएसएसएफ़) के 
ऋण को चरणबधि तरीके से समाप्त करने की मूल योजना के 
बजाय, माचमा 2021 में सिी बकाया राबर् को एक झटके में साफ़ 
कर बदया गया।

 बजट अनमुान (बीई) से पीए तक वषमा के दौरान कुल बवत्तीय 
बगरावट 568 आधार अकं (बीपीएस) है, बजसमें से 280 बीपीएस 
रिाबप्तयों में कमी, 238 बीपीएस अबधक वयय के कारण है (उचच 
खाद् सबबसडी के कारण 208 बीपीएस सबहत) और बीई (चाटमा  
16) की तलुना में कम जीडीपी के हर रििाव के कारण 49 बीपीएस 

 आगे बढते हुए, 2020-21 में एनएसएसएफ को सिी 
एफसीआई बकाया का बनपटान और ररजवमा बैंक विारा उचच 
अबधरे्ष हसतांतरण 2021-22 में लगिग 45-50 बीपीएस का 
अबतररक्त बवत्तीय सथान खोलेगा ।

 फेडररे्न ऑफ इंबडयन चैंबसमा ऑफ कॉमसमा एडं इंडसट्ी 
(बफककी) के तै्रमाबसक सववेक्षण के हाबलया दौर के अनसुार, 

िारतीय कंपबनयों का कारोबारी बवश्वास मई के दौरान बपछले तीन 
बतमाबहयों में अपने बनमनतम सतर पर पहुचं गया, जो बपछले दौर 
में एक दर्क के उचच सतर पर पहुचं गया था। सववेक्षण (टकसाल, 
1 जून)। जून बतमाही (बमंट, 18 मई) में बडे उपकरण, पररधान 
और सौंदयमा उतपादों जैसे बववेकाधीन खरीद में उपिोक्ता सामान 
कंपबनयों में मंदी दखेी जा रही है ।

 वाहन डैर्बोडमा के अनसुार, मोटर वाहनों की खदुरा बबक्री 
मई 2021 में अरैिल 2021 की तलुना में 55.0 रिबतर्त बगर गई, 
पररवहन वाहनों में 68.1 रिबतर्त और गैर-पररवहन वाहनों में 
54.0 रिबतर्त की बगरावट आई । सिी रिमखु राजयों में पजंीकरण 
में सकुंचन दजमा बकया गया (चाटमा  17)। गांवों और छोटे र्हरों में 
दूसरी लहर बनाने के साथ, ग्रामीण मांग में िी कमी आई है, जैसा 
बक टै्कटर, दोपबहया, मोटरसाइबकल और बतपबहया वाहनों (चाटमा  
18) की बबक्री में कमी का सकेंत बमलता है ।

 एक उममीद की बकरण यह है बक िारतीय रलेवे ने मई में 
11.4 करोड टन माल लदान बकया, जो इस महीने में अब तक का 
सबसे अबधक और एक महीने पहले 15 की तलुना में 2 रिबतर्त 
अबधक है । रलेवे माल ढुलाई राजसव 2.9 रिबतर्त की क्रबमक 
वबृधि दजमा करते हुए मजबूत रहा, साथ ही मई 2019 में पूवमा-

चार्ट 17 : गावि्यों का पजंीकरि – चुविदंा राज्य  
(माह दर माह िृवधि : मई 2021)

स्ोत : वाहन डैर्बोडमा

15 बबजनेस लाइन, 3 जून, 2021। 

चार्ट 16 : राजकोर्ी्य वगरािर 2020-21 में ्योगदाि 
(बीई की तुलिा में पीए)

स्ोत : यूबनयन बजट डोकयूमेंट्स : सीजीए : एडं आथसमा कैलकुलेर्नस
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महामारी से 9.5 रिबतर्त की वबृधि दजमा की गई। उवमारकों और 
खाद्ाननों के नेततृव में यातायात की सिी शे्बणयों में क्रबमक सधुार 
दजमा बकया गया, जो क्रमर्ः 47.4 रिबतर्त और 60.6 रिबतर्त की 
वबृधि हुई (चाटमा  19)।

 दूसरी लहर के िार से कमजोर पडे नागररक उड्डयन के्षत्र 
को बवत्त वषमा 2020:21 में महतवपूणमा सकुंचन का सामना करना 

पडा, बजसमें यात्री खंड में 66.2 रिबतर्त (घरलूे यात्री खंड में 

-61.7 रिबतर्त और अतंरामाषट्ीय यात्री खंड में -84.8 रिबतर्त की 

बगरावट आई)); हालांबक कागवो खंड में बगरावट अपेक्षाकृत कम 

सपष्ट थी, अथामात 25.7 रिबतर्त (घरलूे कागवो खंड - 28.2 रिबतर्त 

और अतंरामाषट्ीय कागवो खंड -24.1 रिबतर्त) (चाटमा  20)। इसे 

महामारी से सबसे बरुी तरह रििाबवत के्षत्रों में से एक माना जाता 

चार्ट 19 : रलेिे माल ढुलाई राज्ि (माह दर माह िृवधि)

स्ोत : आबथमाक और सांबखयकी बनदरे्ालय, रलेवे मंत्रालय

चार्ट 18 : रिामीि मागं

स्ोत: एसआईएएम : और टीएमए
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है, सरकार ने कठिनाइयों को कम करने में मदद के ठिए 
आपातकािीन के्ठिट िाइन गारटंी योजना (ईसीएिजीएस) को 
इस के्त्र में ठिसताररत ठकया।

 सेंटर फॉर मॉठनटररगं इंठियन इकोनॉमी (सीएमआईई) के 
घरिूे सिवेक्ण के अनसुार, मई 2021 में बेरोजगारी दर बढ़कर 
11.9 प्रठतशत हो गई, जो मई 2020 के बाद सबसे अठिक है। 

हािांठक, श्रम भागीदारी दर मई 2021 में अपै्रि 2021 के बराबर 
40 प्रठतशत रही (चाट्ट  21)।

 अपै्रि 2021 के पहिे सप्ाह से घटने िगे श्रम बाजार 
साप्ाठहक सकेंतक जून 2021 के दूसर ेसप्ाह में िीक होने िगे हैं। 
13 जून, 2021 को समाप् सप्ाह में बेरोजगारी दर ठपछिे सप्ाह 
के 13.6 प्रठतशत से 8.7 प्रठतशत कम थी। 6 जून 2021 को 

चाट्ट  21 : रोजगार, बेरोजगारी और श्रठमक सहभाठगता दर

स्रोत : सीएमआईई

चार्ट 20 : एविएशन क्षेत्र

स्रोत : िीजीसीए
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समाप्त सप्ताह में रोजगार दर (कायमाकतामा जनसखंया अनपुात) 
बगरकर 33.9 रिबतर्त हो गया, जो 13 जून, 2021 (चाटमा  22) को 
समाप्त सप्ताह में 36.3 रिबतर्त तक है ।

 िारत का वयापाररक बनयामात मई 2021 16 में मजबूत बवकास 
पथ पर जारी रहा, जो आबंर्क रूप से कम आधार (चाटमा  23ए 
और 23बी) को दर्ामाते हुए 50 रिबतर्त (वषमा-दर-वषमा) से   अबधक 
बढ रहा है । गैर-तेल बनयामात ने लगातार नौवें महीने सकारातमक 
गबत रिदबर्मात की।

 मई 2019 की तलुना में िी, मई 2021 में बनयामात बढा है। मई 
2019 की तलुना में बजन रिमखु के्षत्रों में वबृधि हुई है, उनमें 
इंजीबनयररगं सामान, पेट्ोबलयम उतपाद, लौह अयसक, सूती वस्त्र 
और दवाए ंऔर फामामासयूबटकलस (चाटमा  24) र्ाबमल हैं।

 इंजीबनयररगं सामान, िारत के कुल बनयामात का लगिग एक-
चौथाई बहससा, महामारी के कारण हुई मांग / आपूबतमा में वयवधान 
के कारण वयापक रूप से रििाबवत हुआ। इस खंड ने पूवमा-महामारी 
के सतर (चाटमा  25) को पार करते हुए, हाल के महीनों में एक समाटमा  
ररकवरी दर्ामाते हुए वापस उछाल बदया है ।

 जून 2020 से, कृबष बनयामात ने महामारी को सहन बकया है 
और माबसक आधार पर लगातार 2 बबबलयन अमेररकी डॉलर 
(चाटमा  26ए और 26बी) से ऊपर रहकर लचीलापन दर्ामाया है। 

चार्ट 22 : दूसरी लहर के बाद स ेबेरोजगारी व्थिवत 
(सातिावहक)

स्ोत : सीएमआईई

16 वाबणजय और उद्ोग मंत्रालय विारा 15 जून, 2021 को जारी आकंडों के आधार पर।
17 वषमा-दर-वषमा वबृधि में एक क्रबमक पररवतमान वतमामान माह में माह-दर-माह दर और बारह महीने पहले की माह-दर-माह दर के बीच के अतंर के लगिग समान है (यूरोपीय सेंट्ल बैंक, 
2005)।

चार्ट 23 : भारत का विदेि व्यापार- मई 2021

स्ोत : डीजीसीआई एडं एस और लेखक की गणनाएँ

ए : भारत का विदेि व्यापार- मई 2021 बी. िर्ा्टििुर््ट वि्या्टत िृवधि में अिरुिवमक पररित्टि का अपघरि
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उचच वैबश्वक मांग, कमजोर वैबश्वक गेहू ंऔर चावल उतपादन की 

उममीद के साथ बनकट िबवषय में इन िारतीय बनयामातों की मांग 

को बनाए रखने में मदद करनी चाबहए।

 एक साल पहले कम आधार के कारण मई 2021 में िारत के 

वयापाररक आयात में िी 50 रिबतर्त से अबधक की वबृधि दजमा की 

गई (चाटमा  23ए)। एक साल पहले के लॉकडाउन की तलुना में हाल 

के रिबतबधंों का आयात मांग पर सीबमत रििाव पडा है। 

सकल आपूवत्ट

 िारत में कृबष समग्र आपूबतमा की बसथबत का मखुय आधार 

बनी हुई है। 25 मई 2021 को जारी 2020-21 के बलए तीसर े

चार्ट 24 : क्ते्रों का तुलिातमक ्योगदाि
मई 2019 की तलुना में मई 2021

स्ोत : डीजीसीआई एडं एस और लेखकों की गणनाएं

ए: तलुनातमक - बनयामात बी : तलुनातमक - आयात

चार्ट 25 : अवभ्यावंत्रकी ि्तुए ंवि्या्टत (मावसक)

स्ोत : डीजीसीआई एडं एस और लेखकों की गणनाएं
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अबग्रम अनमुान (एई) ने कृबष उतपादन को 305.4 बमबलयन टन 
रखा, जो एक साल पहले की तलुना में 2.7 रिबतर्त और लक्य से 
1.5 रिबतर्त अबधक है (चाटमा  27)। खाद्ानन, मोटे अनाज, 
दलहन, बतलहन और कपास ने ररकॉडमा उतपादन दजमा बकया है। गेहू ं

की खरीद ने लगातार दूसर ेवषमा ररकॉडमा सतर को छुआ है, जो एक 
साल पहले (10 जून, 2021) की तलुना में 12.2 रिबतर्त अबधक 
है। गेहू ंऔर चावल दोनों की खरीद पहले ही बपछले साल के सतर 
को क्रमर्ः 4.2 रिबतर्त और 12.1 रिबतर्त से पार कर चकुी है।

चार्ट 26 : कृवर्गत वि्या्टत प्रदि्टि

स्ोत : डीजीसीआई एडं एस और लेखकों की गणनाएँ

ए: मलू्य और िृवधि बी : विवभनि उतपादों का ्योगदाि

चार्ट 27 : फसल उतपादि के तीसर ेअवरिम अिमुाि 2020-21

िोर:
(i) सीररयलस में चावल और गेहू ंर्ाबमल है
(ii) खाद्ानन में सीररयलस, मोटे अनाज और दलहन र्ाबमल है
(iii) # 170 बकलोग्राम की बमबलयन बेलस
स्ोत : कृबष और बकसान कलयाण मंत्रालय

िोर : हाल ही के महीनों में जब कृबषगत बनयामात 2 बबबलयन अमरीकी डॉलर से 
अबधक हुए हैं उनहें हर ेरगं में बलखा गया है

*इसमें फल और सबबजया ँर्ाबमल हैं। कॉफी, तंबाकू , मांस, दगुध और मगुशीपालन 
सबंधंी उतपाद, चाय, बतलहन के बीज और काजू।

मूलय
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मसाले
तैयार अनाज और रिससंकृत सामान
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 िारतीय मौसम बवज्ान बविाग (आईएमडी) विारा 01 जून, 
2021 को जारी बकए गए पूवामानमुान से सकेंत बमलता है बक दरे् के 
74 रिबतर्त बहससे में सामानय से अबधक या अबधक बाररर् होने 
की सिंावना है (चाटमा  28ए)। 10 जून 2021 तक कुल वषामा इसकी 
लंबी अवबध के औसत (एलपीए) की तलुना में 23 रिबतर्त अबधक 
थी और जलार्य का सतर 21 रिबतर्त के दर्क के औसत के 

मकुाबले पूरी क्षमता के 27 रिबतर्त पर था, जो कृबष उतपादन के 

बलए अचछा सकेंत है। 

 जहां तक   नीबत समथमान का संबंध है, खरीफ सीजन  
2021-22 के बलए घोबषत नयूनतम समथमान मूलय (एमएसपी) में 

वबृधि ने सिी फसलों के बलए उतपादन लागत पर कम से कम 50 

चार्ट 28 : दवक्ि पवचिम मािसूि के वलए दूसरा लबंी दूरी का अिमुाि (2021)

िोर : कोष्ठक में बदये गए अकं दीघामावबध औसत का रिबतर्त हैं।
स्ोत : िारतीय मौसम बवज्ान बविाग

ए. अवखल भारती्य िृवटि का वितरि बी. िृवटि का क्ते्री्य वितरि

चार्ट 29 : खरीफ मौसमी फसल के वलए न्ूयितम समथि्टि मलू्य

स्ोत : कृबषगत लागत एव ंमूलय के बलए आयोग
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रिबतर्त की वापसी सबुनबचित की है (चाटमा  29)। वषमा 2021-22 
के बलए खाद्ानन उतपादन का लक्य 307 बमबलयन टन (बपछले 
वषमा के तीसरे एई से 0.5 रिबतर्त अबधक) बनधामा ररत बकया गया 
है। इस साल खरीफ दलहन और बतलहन की बवुाई बढने की 
उममीद है, इसके बाद उचच एमएसपी की घोषणा और सरकारी 
खरीद योजनाओ ं(पीएम-आर्ा) के माधयम से उचच खरीद की 
उममीद है।

 मई 2021 में हेडलाइन पीएमआई मैनयफैुकचररगं दस महीने 
के बनचले सतर पर आ गया। 50.8 की रीबडंग के साथ, यह एक 
महीने पहले 55.5 से िारी बगरावट के बाद िी बवसतार के्षत्र में बना 
रहा। सकुंचन मखुय रूप से नए ऑडमार और आउटपटु के उप-
सूचकांकों से उपजा, कयोंबक दूसरी लहर की हेडबवडं मांग को एक 
आिासी ठहराव (चाटमा  30) में ले आई। मई 2021 में सेवाओ ंके 
पीएमआई ने आठ महीनों में पहली बार 46.4 का मान दजमा बकया। 
बनयामात और नए वयवसायों में सकुंचन, सेवाओ ं में बगरावट के 
रिमखु कारण थे, मखुय रूप से कोबवड सबंबंधत रिबतबधंों (चाटमा  
31) के कारण। 

 बनमामाण के्षत्र में िी अरैिल-मई 2021 में बगरावट दजमा की गई 
कयोंबक सथानीय रिबतबंधों ने बनमामाण गबतबवबध में बगरावट को 

रेिररत बकया। हालांबक, अरैिल और मई 2021 में सीमेंट उतपादन 
और सटील की खपत के बलए साल-दर-साल मजबूत वबृधि दर 
दजमा की गई, लेबकन कम आधार पर, के्षत्रों ने पूवमा-महामारी  
2019 (चाटमा  32) में समान महीनों की तुलना में िारी बगरावट 
दजमा की ।

चार्ट 30 : विविमा्टि पीएमआई चार्ट 31 : सिेा पीएमआई

स्ोत : आईएचएस माकवे ट स्ोत : आईएचएस बा़िार

चार्ट 32 : विमा्टि क्ते्र के सूचकाकं

स्ोत : सयंकु्त पलांट सबमबत; आबथमाक सलाहकार का कायामालय; और िारतीय रऱिवमा 
बैंक के सटाफ का आकंलन

50
 =

 क
ोई

 प
रर

वत
मान 

नह
ीं

फ
रव

री
 2

02
0 

= 
10

0

पीएमआई
पीएमआई

सटील खपत सीमेंट उतपादन

कारोबार अपेक्षाएँ कोई पररवतमान नहीं सतर
फयूचर आउटपटु कोई पररवतमान नहीं सतर

अ
कटू

-1
9

नव
-ं1

9
बद

स
-ं1

9
ज

न-
20

फ
र-

20
मा

च मा-
20

अ
रि-

20
मई

-2
0

जू
न-

20
ज

लु
ा-2

0
अ

ग-
20

बस
तं-

20
अ

कटू
-2

0
नव

-ं2
0

बद
स

-ं2
0

ज
न-

21
फ

र-
21

मा
च मा-

21
अ

रि-
21

मई
-2

1

अ
कटू

-1
9

नव
-ं1

9
बद

स
-ं1

9
ज

न-
20

फ
र-

20
मा

च मा-
20

अ
रि-

20
मई

-2
0

जू
न-

20
ज

लु
ा-2

0
अ

ग-
20

बस
तं-

20
अ

कटू
-2

0
नव

-ं2
0

बद
स

-ं2
0

ज
न-

21
फ

र-
21

मा
च मा-

21
अ

रि-
21

मई
-2

1

फ
र-

20
मा

च मा-
20

अ
रि-

20
मई

-2
0

जू
न-

20
ज

लु
ा-2

0
अ

ग-
20

बस
तं-

20
अ

कटू
-2

0
नव

-ं2
0

बद
स

-ं2
0

ज
न-

21
फ

र-
21

मा
च मा-

21
अ

रि-
21

मई
-2

1



3535

अर्थव्यवसरथा की ससरसि आलेख

आरबीआई बलेुसिन जून 2021

 कोबवड -19 रेिररत लॉकडाउन की दूसरी लहर के बावजूद, 
राजमागमा बनमामाण, बजसने 2020-21 (36.4 बकमी / बदन) 
(फाइनेंबर्यल एकसरेिस, 10 जून) में 13,298 बकमी के अब तक 
के उचचतम सतर को छू बलया, में अरैिल-मई 2021 लो बेस पर 
वषमा-दर-वषमा 73.5 रिबतर्त की वबृधि हुई। 2019 (28.2 बकमी / 
बदन) से अबधक, 2021 में रिदर्मान (24.1 बकमी / बदन) बवश्वसनीय 
बना हुआ है। बक्रबसल ररपोटमा  के अनसुार, राषट्ीय राजमागमा के्षत्र 
बजसने उचच पररयोजना परुसकार, ररकॉडमा बनमामाण, और यातायात 
के सबंधं में बपछले बवत्त वषमा में उतकृष्ट रिदर्मान बकया और बजसकी 
गबत को सकं्रमण की दूसरी लहर से घटा हो सकता है, लेबकन 
चालू बवत्त वषमा के बलए इसमें कोई खास असर नहीं होगा। 

मदु्ा्फीवत

 मई 2021 18 में सीपीआई मदु्रासफीबत 6.3 रिबतर्त पर रही 
अरैिल 2021में 4.2 रिबतर्त की तलुना में 2.1 रिबतर्त अकं की 
वबृधि दजमा की गई(चाटमा  33ए)। एक रिबतकूल आधार रििाव (एक 
साल पहले कीमतों में महीने-दर-महीने पररवतमान) के साथ-साथ 
खाद्, ईधंन और मखुय शे्बणयों में कटौती करने वाले एक बडे 

सकारातमक मूलय गबत (चालू महीने में कीमतों में महीने-दर-महीने 
पररवतमान) के कारण हेडलाइन मदु्रासफीबत में उछाल लाया।

 सीपीआई समूहों में, सीपीआई खाद् और पेय पदाथमा 
मदु्रासफीबत मई में बढकर 5.2 रिबतर्त हो गई, जो अरैिल की 
तलुना में 2.6 रिबतर्त अबधक है। अडें, दूध, तेल और वसा, फल, 
दालें, मसाले और तैयार िोजन में मदु्रासफीबत मई में बढी जबबक 
सबबजयों, अनाज और चीनी में अपसफीबत में कमी आई। खाद् 
उप-समूहों में, केवल मांस और मछली ने मदु्रासफीबत में नरमी दजमा 
की। समग्र मदु्रासफीबत में िोजन का योगदान (सीपीआई में 45.9 
रिबतर्त के िार के साथ) मई में बढकर 39 रिबतर्त हो गया, जो 
अरैिल में 29 रिबतर्त था (चाटमा  33 बी)। मई में ईधंन मदु्रासफीबत 
तेजी से दोहर ेअकंों में - 3.6 रिबतर्त अकं - बढकर 11.6 रिबतर्त 
हो गई। खाद् और ईधंन मदु्रासफीबत को छोडकर सीपीआई मई में 
बढकर 6.6 रिबतर्त हो गया, जो मई 2014 के बाद का उचचतम 
बरिटं है। सिी मखुय उप-समूहों ने कपडों और जूते, घरलूे सामान 
और सेवाओ,ं पररवहन और सचंार , मनोरजंन और मनोरजंन, 
और वयबक्तगत दखेिाल और रििाव में पयामाप्त वबृधि के साथ 
मदु्रासफीबत में तेजी दजमा की। 

चार्ट 33 : सीपीआई

18 एनएसओ ने मई 2021 के मदु्रासफीबत बरिटं के आधार के रूप में मई 2020 के इंपयूटेड इंबडसेस का इसतेमाल बकया था। मई 2021 में, ग्रामीण के्षत्रों में बाजार-वार मूलय ररपोबटिंग 
बगरकर 68.1 रिबतर्त (अरैिल 2021 में 84.6 रिबतर्त से) और र्हरी के्षत्रों में 67.5 रिबतर्त (अरैिल 2021 में 87.4 रिबतर्त से) हो गई।

िोर : अरैिल -मई  2021 के बलए सीपीआई मदु्रासफीबत की गणना अरैिल मई 2020 के इमपयूटेड  सीपीआई सूचकांक के आधार पर की गई थी ।  
स्ोत : एनएसओ; आबथमाक सलाहकार का कायामालय, िारत सरकार और आरबीआई सटाफ का अनमुान । 

ए. सीपीआई मदु्ा्फीवत (िर्ा्टििुर््ट) बी. ्योगदाि
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 उपिोक्ता मामले, खाद् और सावमाजबनक बवतरण मंत्रालय 
(उपिोक्ता मामले बविाग) के उचच आवबृत्त वाले खाद् मूलय डेटा 
जून की पहली छमाही में अनाज की कीमतों में और नरमी का 
सकेंत दतेे हैं। दालों के तहत, अरहर, उडद और मूंग की कीमतों 
में िी जून में अब तक कुछ नरमी दजमा की गई है, हालांबक कीमतें 
एक साल पहले की तलुना में अबधक बनी हुई हैं। जून में खाद् 
तेलों की कीमतों में और तेजी आई है। रिमखु सबबजयों में, आलू, 
पयाज और टमाटर की कीमतों में तेजी आई है, हालांबक आलू 
और टमाटर की कीमतें अिी िी बपछले साल की तलुना में कम हैं 
(चाटमा  34)।

 मई 2021 की र्रुुआत से पेट्ोल और डीजल की घरलूे पपं 
कीमतों में वबृधि जून में अब तक (जून 1-14, 2021) बेरोकटोक 

जारी रही, जो नई ऐबतहाबसक ऊंचाईयों को छू रही है। 31 मई, 
2021 और 14 जून, 2021 के बीच पेट्ोल और डीजल पपं की 
कीमतें (चार रिमखु महानगरों में कीमतों का औसत) क्रमर्ः 
₹2.08 रिबत लीटर और ₹2.13 रिबत लीटर बढकर ₹98.26 रिबत 
लीटर और ₹91.01 रिबत लीटर हो गई ं। जून में अब तक घरलूे 
बमट्ी के तेल की कीमतों में तेज वबृधि दजमा की गई जबबक एलपीजी 
की कीमतें बसथर रहीं (सारणी 6)।

 जैसा बक पीएमआई में पररलबक्षत होता है, बवबनमामाण और 
सेवाओ ंमें इनपटु लागत मई 2021 में और बढ गई, हालांबक वबृधि 
की दर बपछले चार महीनों में सबसे कम थी। सेवाओ ंके बलए बबक्री 
मूलय मई 2021 में बडे पैमाने पर बसथर रहे, बवबनमामाण में लागत के 
अपेक्षाकृत अबधक पास-थू् के रिमाण के साथ।

चार्ट 34 : डीसीए आिश्यक ि्तुओ ंकी कीमतें
ए. अिाज

सवबज्याँ

स्ोत : उपिोक्ता मामलों का बविाग, िारत सरकार; और िारतीय रऱिवमा बाइंकक सटाफ आकंलन उपिोक्ता मामलों का बविाग

बी. दालें
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हाल की अवबध में सीपीआई-डबलयूपीआई मदु्रासफीबत बवचलन

 लॉकडाउन के बाद की अवबध में, सीपीआई और थोक मूलय 
सूचकांक (डबलयूपीआई) मदु्रासफीबत दर काफी बवचलन रिदबर्मात 
कर रही है। मई 2021 तक, डबलयूपीआई मदु्रासफीबत 12.9 
रिबतर्त थी, जो सीपीआई मदु्रासफीबत 6.6 रिबतर्त अकं से 
अबधक थी। इसने खदुरा मदु्रासफीबत, बवरे्ष रूप से मूल रूप से 
सिंाबवत फैलाव के बार ेमें बचतंाए ंबढा दी हैं। इस तरह के बडे 
बवचलन के एबपसोड अकसर बबुनयादी और मधयवतशी वसतओु ं
और औद्ोबगक उतपादों की कीमतों के कारण होते हैं, जो 
सीपीआई में र्ाबमल नहीं होते हैं, लेबकन डबलयूपीआई (दास और 
जॉजमा, 2017 19) का एक बडा बहससा बनाते हैं । इनका बडे पैमाने 
पर अतंरराषट्ीय सतर पर कारोबार होता है, घरलूे कीमतें वैबश्वक 
कमोबडटी मूलय चक्रों से बनकटता से जडुी होती हैं। अरैिल-जलुाई 
2020 के दौरान, अतंरामाषट्ीय कमोबडटी कीमतों में बगरावट के 
कारण डबलयूपीआई ने बनरतंर अपसफीबत दजमा की; बाद में, एच 2: 
2020-21 के बाद से कमोबडटी की कीमतों में तेज उछाल के 
साथ, डबलयूपीआई ने अरैिल-मई 2021 तक दोहर े अकंों में 
मदु्रासफीबत दजमा की।

 समय-बिनन पैरामीटर रिबतगमन का उपयोग करते हुए, 
अरैिल 2012 से मई 2021 की अवबध के बलए सीपीआई 
मदु्रासफीबत (वषमा-दर-वषमा) पर डबलयूपीआई मदु्रासफीबत (वषमा-दर-
वषमा) का गणुांक नवबंर 2013 में 0.57 से घटकर मई 2021 में 
0.14 हो जाने का अनमुान है (चाटमा  35)।

 अतंरामाषट्ीय कमोबडटी कीमतों में समय-बिनन अबसथरता का 
अनमुान जब सीपीआई-डबलयूपीआई गणुांक के साथ जोडा जाता 
है, तो दो के बीच एक मजबूत वयतुक्रम सबंधं (-) 0.79 20 (चाटमा  
36) के सहसबंधं गणुांक के साथ बदखाई दतेा है ।

 यह इंबगत करता है बक बपछले एक दर्क में अतंरराषट्ीय 
कमोबडटी की कीमतों में बढती अबसथरता के पररणामसवरूप 
सीपीआई और डबलयूपीआई मदु्रासफीबत के बीच लंबे समय तक 
चलने वाले सबंधं कमजोर हुए हैं।

सारिी 6: पेट्ोवल्यम उतपाद की कीमतें
मद इकाई घरलूे कीमतें महीने दर महीने (रिबतर्त)

जूि-20 मई-21 जूि-21^ मई-21 जूि-21

पेट्ोल ₹/लीटर 79.22 94.37 97.20 1.9 3.0
डी़िल ₹/लीटर 72.98 86.68 89.93 2.5 3.7
बमट्ी का तेल (सबबसडी) ₹/लीटर 15.45 30.38 32.13 0.2 5.7
एलपीजी (गैर-सबबसडी) ₹/बसलेंडर 601.50 819.63 819.63 0.0 0.0

^: 1 जून -14, 2021 की अवबध के बलए। 
नोट: बमट्ी के तेल के अलावा, कीमतें चार रिमखु महानगरों (बदलली, कोलकाता, मुंबई और चेननई) में औसत इंबडयन ऑयल कॉपवोररे्न बलबमटेड (आईओसीएल) की कीमतों का 
रिबतबनबधतव करती हैं । बमट्ी के तेल के बलए, कीमतें कोलकाता, मुंबई और चेननई में ररयायती कीमतों के औसत को दर्ामाती हैं । 
स्ोत: आईओसीएल; पेट्ोबलयम योजना और बवशे्षण रिकोष्ठ (पीपीएसी); और िारतीय रऱिवमा बैंक सटाफ का अनमुान है।

19 दास, पी., एडं जॉजमा, एटी (2017), "कमपैरऱिन ऑफ़ कनजयूमर एडं होलसेल रिाइस 
इंबडसेस इन इंबडया : एन एनाबलबसस ऑफ़ रिॉपटशी़ि एडं सोसवेस ऑफ़ डाइवजजेंस ", 
आरबीआई वबकिं ग पेपर सीरी़ि, डबलयूपीएस (डीईपीआर): 05/2017।

20 आरबीआई सटाफ अनमुान।

चार्ट 35 : सीपीआई और डबल्ूयपीआई मदु्ा्फीवत का 
दीघा्टिवि गिुाकं और अतंरा्टष्ट्ी्य ि्तु मलू्य में अव्थिरता

िोर: सीिीआई _मुरिास्ीपत, =ए + बी डब्यूिीआई _ मुरिास्ीपत + ई ; जहा ं ई सटोकाबसटक 
अबसथरता के साथ एक सामानय बवतरण का अनपुालन करता है और बी टाइम वेरींग कोएबफ़बर्एटं है।
स्ोत : एनएसओ; आबथमाक सलाहकार का कायामालय, िारत सरकार और िारतीय रऱिवमा बैंक सटाफ 
का अनमुान ।

दीघामावबध गणुांक (सीपीआई एडं डबलयूपीआई मदु्रासफीबत)
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IV. वित्ी्य व्थिवत्यां

 रऱिवमा बैंक ने यह सबुनबचित करते हुए बक रिणालीगत चलबनबध 
बहुतायत में बनी रहे, रिणाली में अनकूुल बवत्तीय बसथबतयों को 
सचंाबलत करने के बलए सबक्रय रूप से कायमा बकया। गवनमामेंट 
बसकयोररटीज एबकवबजर्न रिोग्राम (जी-एसएपी) 1.0 के तहत 
दूसर ेदौर की खरीदारी 20 मई, 2021 को की गई थी, बजसकी 
राबर् ₹35,000 करोड थी। इसे 3.5 के बबड-कवर अनपुात में 
यथा रिबतबबबंबत के रूप में एक सखुद रिबतबक्रया बमली। जी-एसएपी 
1.0 के तहत ₹40,000 करोड की खरीद का एक और दौर 17 
जून को आयोबजत बकया जाएगा, बजसमें से ₹10,000 करोड 
राजय बवकास ऋण (एसडीएल) का गठन करेंगे। रऱिवमा बैंक ने 4 
जून, 2021 को जी –एसएपी 2.0 की िी घोषणा की - 2021-22 
की दूसरी बतमाही के दौरान बवितीयक बाजार से ₹1.2 लाख करोड 
की सरकारी रिबतिूबतयों की खरीद।

 जून 2021 (14 जून तक) के दौरान औसत दबैनक र्धुि 
अवर्ोषण बफर से बढकर ₹5.0 लाख करोड हो गया, जो पूजंी 
रिवाह से सहायता रिाप्त है। चलबनबध के अनय सवायत्त चालकों के 
बीच, महामारी की दूसरी लहर के बीच नकदी की बढी हुई 
एहबतयाती मांग के साथ, 2021-22 में अब तक (4 जून तक) 
रिचलन में मदु्रा का 1.2 लाख करोड रुपये तक बवसतार हुआ, 

बजसने बैंबकंग रिणाली से चलबनबध को िी समाप्त कर बदया। 
हालांबक, सचंयी रूप से, सवायत्त रिाइवरों के माधयम से ररसाव 
ओएमओ के माधयम से चलबनबध के सचंालन और रऱिवमा बैंक 
विारा आयोबजत बवदरे्ी मदु्रा खरीद विारा ऑफसेट से अबधक था। 
पररणामसवरूप, ररवसमा रपेो (बफकसड और वेररएबल रटे दोनों) 
पररचालनों के माधयम से अवर्ोबषत चलबनबध मई 2021 के 
दौरान औसतन ₹5.5 लाख करोड और जून में ₹5.8 लाख करोड 
थी (14 जून तक)(चाटमा  37)। 

 मई 2021 के दौरान गैर-सपंाबश्वमाक खंड में रातोंरात दरें ररवसमा 
रपेो दर की ओर बढ गई ं। मई 2021 में बीपीएस और 6 बीपीएस 
िाररत औसत कॉल दर (डबलयूएसीआर), ट्ाई-पाटशी रपेो और 
बाजार रपेो दर उप-ररवसमा रपेो दर सतरों पर बनी रही, जो 16 
बीपीएस, 9 से पीछे है (चाटमा  38)। जून में (14 जून तक) रिणालीगत 
चलबनबध के बवसतार के रूप में, इन दरों में क्रमर्ः 24 बीपीएस, 
12 बीपीएस और 6 बीपीएस की बगरावट आई। जून 2021 में (14 
जून तक) टममा मनी माकवे ट रट्ेस, यानी, 3 महीने की टी-बबल दर 
और 3 महीने की जमा रिमाणपत्र (सीडी) दरें मई 2021 के दौरान 
क्रमर्ः अरैिल-अरैिल के सतर से 9 बीपीएस और 11 बीपीएस तक 
बढीं और समान सतरों के आसपास कारोबार बकया। 

 आबथमाक सधुार के समथमान में कुल बमलाकर मौबद्रक/ऋण की 
बसथबत अनकूुल रही। वाबणबजयक के्षत्र में अनसूुबचत वाबणबजयक 

चार्ट 37 : अवतररक्त चलविवि – एलएएफ़ के अतंग्टत 
अििोर्ि

स्ोत : िारतीय रऱिवमा बैंक

चार्ट 36 : सीपीआई और डबल्ूयपीआई मदु्ा्फीवत का 
दीघा्टिवि गिुाकं और अतंरा्टष्ट्ी्य ि्तु मलू्य में अव्थिरता

अतंरामाषट्ीय वसत ुमूलय में अबसथरता

दीघामावबध गणुांक (सीपीआई एडं डबलयूपीआई मदु्रासफीबत) आरएचएस
िोर : आईएनटी _ कॉमन = ए +बी आईएनटी कॉमन _ मुरिास्ीपत _ (टी -1)+ यू ; जहां यू, 
सटोकाबसटक अबसथरता के साथ एक सामानय बवतरण का अनपुालन करता है। यू में 
अबसथरता इनटरसेट का पैरामीटर है।
स्ोत : एनएसओ; आबथमाक सलाहकार का कायामालय, िारत सरकार और िारतीय रऱिवमा बैंक 
सटाफ का अनमुान।
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बैंकों (एससीबी) के ऋण में 6.0 रिबतर्त (एक वषमा पहले 6.2 
रिबतर्त) की वबृधि दजमा की गई (चाटमा  39)। इसके अलावा, वैधाबनक 
चलबनबध अनपुात (एसएलआर) रिबतिूबतयों और गैर-एसएलआर 
रिबतिूबतयों में एससीबी के बनवेर् के साथ-साथ के्रबडट ऑफटेक 
को धयान में रखते हुए, अथमावयवसथा में उनके धन के रिवाह में 7.0 
रिबतर्त (एक साल पहले 8.8 रिबतर्त) का बवसतार हुआ। 

चार्ट 38 : िीवतगत दा्यरा और मदु्ा बाजार दरें (पॉवलसी कॉरीडोर एडं मिी माकके र रर्ेस )

चार्ट 39 : मौवद्क और ऋि समचुच्य

स्ोत: बलूमबगमा और िारतीय रऱिवमा बैंक

िोर : 1. यह आकंडे रितयेक महीने के अबंतम ररपोबटिंग र्कु्रवार के बलए मानी सपलाई, समग्र जमा और एससीबी के्रबडट के बलए है: और रितयेक महीने का अबंतम र्कु्रवार रऱिवमा 
मनी के बलए है।

 2. तथाबप, 4 जून 2021 की बसथबत के अनसुार जून महीने के बलए रऱिवमा मनी डेटा र्ाबमल हैं।
स्ोत : िारतीय रऱिवमा बैंक

 माचमा 2020 से मई 2021 के दौरान, एससीबी की 1 साल की 
औसत सीमांत लागत आधाररत उधार दर (एमसीएलआर) में 
कुल बमलाकर 95 बीपीएस की कमी आई, जो फंड की कुल लागत 
में कमी का सकेंत है। इसी अवबध के दौरान, मधयकालीन सावबध 
जमा दर (एमटीडीआर)-सिी अवबधयों में ताजा जमाराबर्यों पर 
औसत काडमा दरों का रिबतबनबधतव करते हुए -144 आधार अकंों 
की बगरावट के साथ, एक वषमा तक की पररपकवता की छोटी अवबध 
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सारणी 7: रपेो दर से बैंकों की जमा और उधार दरों में अतंरण
(आधार अकं)

अिवि रपेो दर सािवि जमा दरें उिार दरें

माध्य सािवि जमा 
दर

डबल्ूयएडीरीआर 1 - िर््ट मवेड्यि 
एमसीएलआर

डबल्ूयएएलआर - 
बका्या रुप्या ऋि

डबल्ूयएएलआर - 
ताजा रुप्या ऋि

फरवरी 2019 - बसतंबर 2019 -110 -9 -7 -30 2 -40
अकटूबर 2019 - मई 2021* -140 -174 -148 -122 -109 -147
माच्ट 2020 - मई 2021* -115 -144 -109 -95 -91 -116
फरवरी 2019 - मई 2021* -250 -210 -155 -154 -107 -187

*: डबलयूएएलआर और डबलयूएडीटीडीआर पर नवीनतम डेटा अरैिल 2021 से सबंबंधत है।
डबलयूएएलआर : िाररत औसत उधार दर।
डबलयूएडीटीआर: िाररत औसत घरलूे सावबध जमा दर; 
एमसीएलआर: फंड की सीमांत लागत आधाररत उधार दर। 
स्ोत: िारतीय रऱिवमा बैंक

21 लघ ुबचत योजनाओ ंपर बयाज दरें िारत सरकार विारा बनयबंत्रत और बनधामाररत की 
जाती हैं। ये बनयबंत्रत बयाज दरें एक अतंराल के साथ सरकारी रिबतिूबतयों पर बाजार 
रिबतफल से जडुी होती हैं और तलुनीय पररपकवता वाले जी-सेक रिबतफल के ऊपर 
0-100 बीपीएस के दायर ेके सरेिड पर बतमाही आधार पर तय की जाती हैं।

की जमाराबर्यों (156 बीपीएस) से धयान दनेे योगय कमी आई) 
सिी बैंक समूहों में, सावबध जमा दरों में अबधकतम कटौती बवदरे्ी 
बैंकों के सबंधं में हुई, इसके बाद बनजी बैंकों का सथान रहा। 
सावमाजबनक के्षत्र के बैंक, जो छोटी बचत जैसे वैकबलपक बचत 
साधनों से कडी रिबतसपधामा का सामना करते हैं, ने सावबध जमा 
दरों में अबधक मधयम सचंरण की अनमुबत दी (सारणी 7)। समॉल 
सेबवगं इंसट्रूमेंट्स (एसएसआई) पर बयाज दरें, जो अपेबक्षत 
फॉमूमाला-आधाररत दरों, 21 से अबधक हैं, की समीक्षा 30 जून, 
2021 को की जाएगी। 

 बनबचित आय खंड में, मई 2021 के दूसर ेपखवाडे और जून 
2021 की र्रुुआत (चाटमा  40) में 10-वषशीय जी-सेक पर यीलड ने 
6 रिबतर्त के सतर के करीब कारोबार बकया । अरैिल 2021 के 
बलए अनकूुल सीपीआई मदु्रासफीबत बरिटं, जी-एसएपी 1.0 
नीलाबमयों के बवश्वास-रेिरक रििाव और अमेररकी टे्जरी यीलड में 
नरमी ने रिबतफल में बगरावट को जनम बदया। तथाबप, मई के अतं 
में अबतररक्त आपूबतमा पर बचतंाओ ंके बाद सरकार विारा ₹ 1.58 
लाख करोड की अबतररक्त उधारी की ररपोटमा  के बाद बाजार में 
बगरावट आई, बजससे 10 साल की जी-सेक यीलड 6 रिबतर्त से 
ऊपर हो गई।

 इसके बाद, यूएस टे्जरी यीलड में नरम पडती गबत के बीच, 
बत. 2:2021-22 के बलए जी –एसएपी 1.0 के तहत जी-एसएपी 
2.0 के साथ यबुगमत खरीद के एक और दौर की घोषणा के सकेंतों 
विारा बनदवेबर्त, बाजार एक सकंीणमा दायर ेमें रहा। रिाथबमक बाजार 
में, मई के दूसर ेअधमा िाग में और जून के पहले पखवाडे में चार 
नीलाबमयां आयोबजत की गई,ं बजससे कें द्र सरकार विारा सकल 
उधारी ₹2.71 लाख करोड हो गई, इस रिकार एच1: 2021-22 
के बलए बनधामाररत ₹7.24 लाख करोड में से लगिग 37 रिबतर्त 
को पूरा बकया गया। 

चार्ट 40 : 10 िर्षी्य प्रवतफल में उतार-चढ़ाि

स्ोत : बलूमबगमा

रिब
तर्

त

रिब
तर्

त

10-वषशीय जी-सेक पर रिबतफल (यीलड)
यूएस 10-वषशीय टे्जरी रिबतफल (आरएचएस)
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 मखुय रूप से गैर-बैंबकंग बवत्तीय कंपबनयों (एनबीएफ़सी) और 

कॉरपोरट्ेस (अनलुगनक सारणी ए1) के नेततृव में रबेटंग और 

जारीकतामा कैटेगरी में मई 2021 के दौरान कॉपवोरटे बॉनड यीलड में 

और कमी आई । हालांबक नीबतगत रपेो दर अपररवबतमात बनी हुई 

है, कई पारपंररक और अपरपंरागत नीबतगत उपायों ने अनकूुल 

बवत्तीय बसथबतयों को बढावा बदया और कॉपवोरटे बॉनड पर जोबखम 

रिीबमयम को कम बकया।

 िारतीय इबकवटी बाजारों ने मई 2021 की र्रुुआत मंदी के 

साथ की, लेबकन ररजवमा बैंक विारा घोबषत चलबनबध बढाने के 

उपायों और पोटमाफोबलयो रिवाह को बफर से र्रुू करने (चाटमा  41)

के कारण मजबूती बमली । कोबवड -19 केसलोड्स में लगातार 

बगरावट, ररकवरी और टीकाकरण में बनरतंर वबृधि से िारतीय 

इबकवटी को और बढावा बमला। इन सकारातमक घटनाक्रमों को 

दर्ामाते हुए, मई 2021 के दौरान बीएसई सेंसेकस 6.5 रिबतर्त 

बढकर 51,937 पर बदं हुआ।

 रोकथाम के उपायों में ढील की सिंावनाओ ंसे उतसाबहत, 

घरलूे इबकवटी बाजारों ने जून 2021 में अपनी बढत को बढाया, 

बीएसई सेंसेकस 1.2 रिबतर्त बढकर 14 जून, 2021 को 52,552 

पर बदं हुआ। ररसक –ऑन सेंटीमेंट के बीच, बीएसई बमडकैप और 

बीएसई समॉलकैप सूचकांकों में लाि दजमा बकया गया, बजसमें जून 

2021 में अब तक क्रमर्ः 4.7 रिबतर्त और 6.3 रिबतर्त की 
वबृधि हुई है।

 बवदरे्ी रिबतिूबतयों को रखने के बलए रिाथबमकताओ ंमें वबृधि 
को दर्ामाते हुए, बवदरे्ों में बनवेर् करने वाले फंड ऑफ फंड्स 
(एफओएफ) विारा र्धुि ससंाधन जटुाना - बवदरे्ी फंड में बनवेर् 
की गई कुल सपंबत्त के नयूनतम 95 रिबतर्त के साथ एक ओपन 
एडेंड मयूचअुल फंड योजना - मई 2020 को समाप्त 12 महीनों में 
₹1,006 करोड से, मई 2021 को समाप्त 12 महीने में बढकर 
₹10,850 करोड हो गई ।

 मई 2021 में, र्धुि बवदरे्ी पोटमाफोबलयो बनवेर्कों (एफ़पीआई) 
का रिवाह 0.9 बबबलयन अमेररकी डॉलर था। एफ़पीआई ने 18 मई 
से 10 जून, 2021 के बीच इबकवटी सेगमेंट में 3.1 बबबलयन 
अमेररकी डॉलर की र्धुि खरीदारी की, जो िारत में कोबवड -19 
मामलों की सखंया में बगरावट के साथ मेल खाता है। इबकवटी 
बाजार में उचच एफपीआई गबतबवबध, अथमावयवसथा में एक आसनन 
सधुार के बार े में उनके बढते आतमबवश्वास को दर्ामाती है, जो 
कॉपवोरटे आय पर बनवेर्कों की पहले की बचतंाओ ंको दूर करती 
है (चाटमा  42)।

 4 जून 2021को बवदरे्ी मदु्रा िडंार 605.0 बबबलयन 
अमेररकी डॉलर के सवमाकाबलक उचच सतर पर पहुचं गया  
(चाटमा  43)।

चार्ट 41 : बीएसई सूचकाकं और सं् थिागत फलोज

िोर : एफ़पीआई और एमएफ़ बनवेर् 15 बदवसीय रोबलंग सम आधार पर बदये गए हैं।
स्ोत : बलूमबगमा
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 बवदरे्ी मदु्रा बाजार में, िारतीय रुपया (आईएनआर) मई 
2021 में अमेररकी डॉलर के मकुाबले मजबूत हुआ और जून में 
(11 तारीख तक) और बढ गया। 40-मदु्रा वासतबवक रििावी 
बवबनमय दर सूचकांक के सदंिमा में, आईएनआर एक महीने पहले 
के सतर (चाटमा  44) की तलुना में मई 2021 में 2.0 रिबतर्त की 
बढोत्तरी की। 

िगुतान रिणाली

 बडबजटल सपेस में, बोडमा में िगुतान चैनलों ने मई 2021 
(सारणी 8) में बवकास (वषमा-दर-वषमा) का अनिुव बकया, हालाबंक यह 
आबंर्क रूप से असामानय रूप से उचच आधार रििावों के कारण 
एक महीने पहले की तलुना में कम हुआ। मई 2021 में वासतबवक 

चार्ट 42 : वििल विदेिी पोर्टफोवल्यो वििेि

*10वें तक
स्ोत : नेर्नल बसकयोररटीज बडपोजीटरी बलबमटेड (एनएसडीएल)

चार्ट 44 : 40 मदु्ा की िा्तविक विविम्य दर (आरईईआर) 
में मावसक गवतविवि (आिार : 2015-16= 100)

स्ोत: िारतीय रऱिवमा बैंक

चार्ट 43 : विदेिी मदु्ा आरवक्त विवि्याँ

*4 जून के अनसुार
स्ोत : िारतीय रऱिवमा बैंक
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समय सकल बनपटान (आरटीजीएस), राषट्ीय इलेकट्ॉबनक फंड 
ट्ासंफर (एनईएफटी), एकीकृत िगुतान इंटरफेस (यूपीआई), 
ततकाल िगुतान सेवा (आईएमपीएस)और राषट्ीय इलेकट्ॉबनक 
टोल सगं्रह (एनईटीसी) जैसी रिमखु िगुतान रिणाबलयों में लेनदने 
की मात्रा और मूलयों दोनों में पूणमा रूप से कटौती की गई है । बफर िी, 
जून 2021 की र्रुुआत के डेटा अबधकारं् पलेटफामतों में बफर से 
र्रुू होने वाले बवकास की ओर इर्ारा करते है। 

V. विष्कर््ट

 हाल के इबतहास में र्ायद सबसे बडी वैज्ाबनक उपलबबधयां 
होने के बावजूद, टीके अपने आप महामारी को समाप्त नहीं करेंगे। 
हमें सवास्थय दखेिाल, रसद और अनसुधंान में बनवेर् बढाने के 
साथ टीकों को पूरक करते हुए वायरस के साथ जीना सीखना 
होगा। वासतबवक पररणामों के साथ महामारी एक वासतबवक सदमा 
है। इसबलए, यह सबुनबचित करने की आवशयकता है बक वसूली 
वयापार बनवेर् और उतपादकता वबृधि की ठोस नींव पर बनी है। 
जीवन और कायमा-रै्ली में पररवतमान जैसे बक दूरसथ कायमा और 
ऑनलाइन खरीदारी में वबृधि की सिंावना हो सकती है। जब मांग 
का पैटनमा बदलता है, तो कुछ फमतों को बदं होने का सामना करना 
पड सकता है। कुछ उद्ोग सथायी रूप से छोटे हो सकते हैं। इसी 
समय, उद्ोगों में मौजूदा फमतों की बढती मांग का बवसतार हो 
सकता है और नए उिरेंगे। जो मायने रखता है वह यह है बक 
ससंाधनों को उनके सववोत्तम उपयोग में लाया जाता है और यह 
बक पनु: आवटंन सचुारू रूप से और यथासिंव कम लागत के 
साथ हो (कासटमान, 2021) 22 । एक रििावर्ाली नजररया उन तीन 

के्षत्रों की पहचान करता है बजनमें ररकवरी के बाद के दर्क में 
सबसे जयादा बवकास की सिंावना है (सपेंस, 2021) 23 : बडबजटल 
रिौद्ोबगबकयां; जैव बचबकतसा बवज्ान (सवास्थय दखेिाल में इसकी 
एपलीकेर्नस के साथ); और रिौद्ोबगबकयां जो बसथरता के बलए 
बवबिनन चनुौबतयों का समाधान करती हैं, खासकर जलवाय ु
पररवतमान से सबंबंधत। जैसा बक बवसंटन चबचमाल ने बटपपणी की, एक 
बनरार्ावादी हर अवसर में कबठनाई दखेता है; और आर्ावादी 
वयबक्त को हर कबठनाई में अवसर बदखाई दतेा है। 24 

 वैबश्वक मैक्रोइकॉनॉबमक आउटलकु पर बवकबसत हो रहे 
बवमर्मा के माधयम से मदु्रासफीबत की बात तनाव को बढा रही है। 
बाजार और बवशे्षकों का मानना     है बक मदु्रासफीबत लंबी अवबध 
में बढ रही है और मौबद्रक रिाबधकाररयों के हाथ को अलट्ा 
-एकोमोडेर्न छोडने के बलए  मजबूर कर दगेी। कें द्रीय बैंक 
मदु्रासफीबत में वबृधि को क्षणिगंरु के रूप में दखेते हैं और अपने 
आसान नीबतगत रुख को वापस डायल करने के बार ेमें अटकलों 
पर बात करते हैं। आने वाले हर डेटा के साथ सघंषमा िडक उठता 
है। नवीनतम घटनाक्रम में, हालांबक, यूएस सीपीआई मदु्रासफीबत 
मई में 5 रिबतर्त बढी, जो लगिग 13 वषतों में सबसे अबधक है। 
बवरोधािासी रूप से, यह बांड की कीमतों में एक वैबश्वक रलैी से 
बमला, बजसने अमेररकी बेंचमाकमा  10-वषशीय रिबतफल को 1.48 
रिबतर्त तक ले बलया, माचमा 2021 के बाद से इसका सबसे 
बनचला सतर, और दबुनया िर के अनय सरकारी बॉनड बाजारों को 
अपने जवार में उठा बलया। कया मदु्रासफीबत को लेकर बाजार की 
बचतंा कम होने लगी है, और कया यह बहस के दूसर ेपक्ष की ओर 
मडु रही है? बाजार आधाररत मदु्रासफीबत की उममीदें - 10 साल 
की बे्रक-ईवन - बगरावट पर हैं।

 बवशे्षकों का तकमा  है बक मदु्रासफीबत में वबृधि मामूली और 
असथायी दोनों हो सकती है, लेबकन उनके बवचार में, कई कें द्रीय 
बैंकों ने खदु को बहुत धीमी रिबतबक्रया में बदं कर बदया है - 
"पररणाम-आधाररत" "पूवामानमुान-आधाररत" नीबत के बवपरीत 
अबनवायमा रूप से एक अबतवादी रिबतकृया होगी, नीबत और 

23 ए माइकल सपेंस, हाइ ग्रोथ सेकटसमा इन पोसट-ररकवरी बडकेड, रिोजेकट बसबंडकेट, 29 
अरैिल 2021 ।
24 बवसंटन चबचमाल की उबक्तयां (रा)। BrainyQuote.com. Retrieved June 4, 2021, 

from BrainyQuote.com वेब साइट: https://www.brainyquote.com/quotes/

winston_churchill_103739 से 4 जून, 2021 को बलया गया ।  

सारिी 8 : चुविनदा भुगताि प्रिावल्यों में िृवधि दर
िगुतान 
रिणाली

लेिदेि की मात्रा में िृवधि 
(िर्ा्टििुर््ट प्रवतित)

लेिदेि के मलू्य में िृवधि  
(िर्ा्टििुर््ट प्रवतित)

अपै्र-
2020

अपै्र-
2021

मई-
2020

मई-
2021

अपै्र-
2020

अपै्र-
2021

मई-
2020

मई-
2021

आरटीजीएस -52.6 178.8 -27.9 37.0 -42.7 36.6 -43.2 18.8
एनईएफ़टी -13.5 62.7 -11.4 33.0 -36.4 56.6 -30.4 22.8
यूपीआई 27.9 164.2 68.3 105.6 6.4 226.6 43.3 124.5
आईएमपीएस -33.8 163.7 -9.1 67.9 -28.4 147.3 -6.1 57.2
एनएसीएच 64.4 -48.6 -1.2 53.6 6.3 14.9 14.2 1.8
एनईटीसी -60.5 1500.8 100.5 111.1 -57.7 1021.6 85.3 86.0
बीबीपीएस 44.6 175.2 68.4 137.1 29.9 279.4 57.2 187.8

स्ोत : िारतीय रऱिवमा बैंक

22 बीएनपी पररबास 2021 गलोबल ऑबफबर्यल इनसटीट्यूर्नस कॉनफ़रेंस, बासल, 9 
जून 2021 में "द सटेट ऑफ़ गलोबल इकनॉमी" पर िाषण।
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पररणामों के बीच अतंराल को दखेते हुए, जैसा बक 1970 के 
दर्क में बू्रटल वोलकर अवसफीबत के साथ दखेा गया था। एक 
गिंीर मौबद्रक तंगी अब बवनार्कारी होगी (वलुफ, 2021 25)। इस 
गबतरोध के तहत, बवशे्षकों को बडे मौबद्रक और राजकोषीय 
रिोतसाहन को कुल मांग और सिंाबवत आपूबतमा के बीच के अतंर के 
अनपुात के रूप में दखेते हैं। वे इस त्थय की ओर िी इर्ारा करते 
हैं बक जलवाय ुपररवतमान (राजा, 2021) २६ जैसे बदलावों से उनके 
मदु्रासफीबत मैनडेट्स कमजोर हो रहे हैं । यह इंबगत बकया गया है 
बक माकवे ट फ़्ोथ के सकेंत कई गनुा बढ रहे हैं और बढती वसतओु ं
की कीमतों पर इनपटु लागत दबाव के बार ेमें पहले की तलुना में 
अबधक चेतावनी दी जा रही है। जबबक मदु्रासफीबत में वबृधि का 
महामारी के आधार रििावों से बहुत कुछ लेना-दनेा हो सकता है, 
यह वषतों के कम बनवेर् से िी रेिररत होता है, बजससे आपूबतमा 
रिबतबक्रया कम गबतर्ील हो जाती है और यह आपूबतमा श्ृखंला की 
बाधाओ ंसे बढ जाती है। इस बसथबत में, मौबद्रक नीबत अपने सवय ं
के रुख के बलए बधंक है और इससे उतपनन होने वाली मंद बवत्तीय 
बसथबतयां बाजारों में अतयबधक जोबखम लेने का कारण बनती हैं, 
िले ही मदु्रासफीबत ऊपर की ओर बढती है। अतंतः, मौबद्रक बे्रक 
को वक्र के पीछे से लाना होगा और जो एक लंबी, समावेर्ी  
वसूली हो सकती थी, उसे कम कर बदया जाएगा (एल एररयन, 
2021) 27 ।

 इसके बवपरीत, कें द्रीय बैंकों ने बार-बार दोहराया है बक 
कीमतों में बढोतरी का मौजूदा दौर असथायी है, और यह उनहें 
मौबद्रक रिोतसाहन को जलदी खोलने के बलए रेिररत नहीं करगेा। वे 
तब तक नीबत को अबत-समायोजय बनाए रखने की रिबतज्ा करते 
हैं, जब तक बक एक बटकाऊ पनुरिामाबप्त का लक्य रिाप्त नहीं हो जाता 
है, बजसमें सिी को र्ाबमल बकया गया है। ईसीबी का मानना     है बक 
कुछ अडचनें बजनके कारण उचच मदु्रासफीबत हुई है, वे धीरे-धीर े
दूर हो जाएगंी कयोंबक यह आपूबतमा रिबतबक्रया (लगाडमा, 2021)28 
का मामला है। यह बताया गया है बक अिी िी महतवपूणमा आबथमाक 
मंदी है, और इसे केवल धीर-ेधीर ेही अवर्ोबषत बकया जाएगा। 

25 https://www.ft.com/content/9f1fcdb5-7cd6-4a28-bc6b-fe867622e111
26 https://www.ft.com/content/6f23cf87-0e66-4b6b-bf36-8c73f1bfbd9d 
27 https://www.ft.com/content/46450be2-99dd-43ec-a9f3-9cf3c60d72e1 

28 ईसीबी रेिस कॉनफ्ें स, 10 जून, 2021

मधयम अवबध की बचतंाओ ं को पूरा करने वाली मौबद्रक नीबत 
रणनीबत के साथ, इसका मतलब है बक अलपकाबलक उतार-
चढाव को दखेा जाना चाबहए (श्ाबेल, 2021)29। अमेररका में, 
बाजार में बनबहत मदु्रासफीबत की उममीदें केवल उन सतरों तक 
बढी हैं जो 2010 की र्रुुआत में रिचबलत थीं, बजसके बाद 
मदु्रासफीबत किी िी 2 रिबतर्त से ऊपर नहीं चली, और अबधकांर् 
सववेक्षण उपाय समान सकेंत िेज रहे हैं (कवालसमा, 2021)30। इसके 
अलावा, रिोतसाहन का नवीनतम दौर बयाज दरों या मदु्रासफीबत 
की उममीदों में अतयबधक वबृधि के बबना खचमा और बवकास का 
समथमान करता रितीत होता है।

 िारत में, ररजवमा बैंक की मौबद्रक नीबत सबमबत ने हाल ही में 
बहस बकया है। अपने 4 जून के रिसताव में, इसने िारत में 
मदु्रासफीबत रिके्षपवक्र को ऊपर और नीचे दोनों जोबखमों से 
आकार लेते दखेा। इसके बवचार में, बवरे्ष रूप से कचचे तेल, 
रसद लागत, उतपाद र्लुक, उपकर और करों की बढती 
अतंरराषट्ीय कमोबडटी की कीमतें मदु्रासफीबत के दृबष्टकोण के 
बलए ऊपर की ओर जोबखम पैदा करती हैं। दूसरी ओर, सामानय 
दबक्षण-पबचिम मानसून की उममीदें, दालों के बाजार में हाल ही में 
आपूबतमा पक्ष के हसतके्षप और दालों और खाद् तेल की कीमतों को 
ठंडा करने के बलए आपूबतमा पक्ष के उपायों, और घटते सकं्रमण के 
साथ रोकथाम के उपायों को कम करने वाली ताकतों के रूप में 
दखेा जाता है। लागत दबाव और मदु्रासफीबत आगे बढ रही है। 
कमजोर मांग की बसथबत िी पास-थू् कोर मदु्रासफीबत को रििाबवत 
कर सकती है। तदनसुार, एमपीसी ने 2021-22 में ऊपरी पहुचं में 
सीपीआई मदु्रासफीबत का अनमुान लगाया लेबकन टोलरेंट बैंड के 
िीतर 5 रिबतर्त से थोडा अबधक जोबखम के साथ वयापक रूप 
से सतंबुलत है (चाटमा  45)।

 अंत में, अथमावयवसथा की बसथबत पर लेख बवबवध बवचारों 
को उद्ाबटत करता है। कुछ लोगों ने कहा है बक इसने बलेुबटन 
को पठनीय बना बदया है, बक यह आर्ा का एक बयान है, और 

29 https://www.ft.com/content/507d159a-9ae3-4f57-8427-434e950f7f8b 

30 हबचनस सेंटर ऑन बफसकल एडं मॉबनटरी पॉबलसी में रैंडल के. कवालसमा विारा मई 26, 
2021 को आबथमाक और मौबद्रक नीबत पर िाषण।
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हम उनहें धनयवाद देते हैं। अनय कम दयालु रहे हैं, लेबकन वे 
पदाथमा के बजाय रूप के मुद्ों की ओर झकु गए हैं। उनहोंने हमसे 
बोररगं होने की गहुार लगाई है। वे हमें ब्रोमाइड की पेर्कर् में 
र्ीषमा  पर जाने और लयूबमनरी़ि और उधार दर्मान को सूचीबधि 
करके उधिरणों में र्ाबमल होने के रूप में देखते हैं। हा,ँ हम अपने 
पूवमाजों और अपने समकालीनों के ज्ान पर िरोसा करते हैं, 
बजनके र्बद रिकार् की तरह चमकते हैं, बजनहें बछपाया नहीं जा 
सकता। आबखर ज्ान एक जंजीर है, बजसका न आबद है और न 
अंत। कोई िी अपने आप में एक संपूणमा  विीप नहीं है; हर कोई 
महाविीप का एक टुकडा है, मुखय 31 का एक बहससा है । इसबलए, 
हम 167532 में सर आइजैक नयूटन के र्बदों को याद करने से 
बेहतर कुछ नहीं कर सकते :

 "अगर मैंने आगे देखा है, तो यह जायंट्स के कंधों पर  
खडा है।"

31 जॉन डन की पसुतक "नो मैन इज एन आइलैंड" के अरं् 

32 सर आइजैक नयूटन ने 1675 में रॉबटमा  हुक को बलखे एक पत्र में यह बटपपणी की थी

रिब
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त

चार्ट 45: सीपीआई मदु्ा्फीवत का 
वतमाही अिमुाि (िर्ा्टििुर््ट)
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सारिी ए 1 : कारपोररे बॉनड प्रवतफल एडं ्प्रडे (3 -िर््ट)
जारीकता्ट रवेरंग ्यीलड सरेिड

मई-20 अपै्र-20 मई-21 वभनिता वभनिता मई-20 अपै्र-20 मई-21 वभनिता वभनिता

मई 2020 
की तुलिा में 
मई 2021

अपै्रल 2021 
की तुलिा में 
मई 2021

मई 2020 
की तुलिा में 
मई 2021

अपै्रल 2021 
की तुलिा में 
मई 2021

प्रवतित (बीपीएस) (बीपीएस) (बीपीएस)

पीएसयू, बैंकस 
और एफ़आई

एएए 5.59 5.58 5.43 -16 -15 78 41 51 -27 10
एए 6.34 6.27 6.20 -13 -7 153 110 129 -24 19
बीबीबी 9.22 9.47 9.41 19 -7 441 430 449 8 19

कापवोरट्ेस एएए 6.85 5.38 5.16 -170 -22 205 19 24 -180 5
एए 7.61 6.08 5.94 -167 -14 281 94 103 -178 8
बीबीबी 10.79 10.05 9.91 -88 -14 598 486 499 -99 13

एनबीएफ़सी एएए 6.94 5.52 5.32 -163 -21 214 34 40 -173 7
एए 7.81 6.78 6.50 -131 -28 301 160 158 -142 -1
बीबीबी 11.26 11.04 10.76 -51 -29 645 586 584 -61 -2

िोर : रिबतफल और सरेिड्स माबसक औसत हैं
स्ोत : एफ़आईएमएमडीए
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अिबुिं बॉ्स 1: कोविड -19 और घरलूे वित्ी्य बचत 

ऐसी धारणा है बक कोबवड -19 महामारी ने आय धाराओ ंपर बढती 
अबनबचितता के बीच उपिोक्ता / पररवार की खपत और बचत वयवहार 
को बदल बदया है। सथायी आय पररकलपना (पीआईएच) और जीवन 
चक्र मॉडल (एलसीएम) दोनों ही समय की अवबध में घरों की खपत को 
सचुारू बनाने पर जोर दतेे हैं । जबबक एलसीएम बदखाता है बक जीवन 
के एक चरण से दूसर ेचरण में क्रय र्बक्त को सथानांतररत करने के बलए 
बचत का उपयोग कैसे बकया जा सकता है, खपत आय और धन दोनों 
पर बनिमार करती है। आय में उतार-चढाव पर पररवार/उपिोक्ता दो तरह 
से रिबतबक्रया करते हैं। असथायी आय के झटके के मामले में, उधार के 
माधयम से पररवार सचुारू उपिोग करते हैं, वे सथायी आय के झटके 
के मामले में अपने धन की रक्षा करते हैं। फ्ीडमैन का पीआईएच िी 
सथायी आय और झटके की िूबमका को नकारातमक/सकारातमक 
असथायी आय के रूप में पहचानता है।

आय की उचच अबनबचितता के बीच, बववेकाधीन खचमा में बगरावट के 
साथ एहबतयाती बचत में वबृधि होती है, जैसा बक महामारी की अवबध 
के दौरान िारत पर बनजी अंबतम उपिोग वयय डेटा में पररलबक्षत 
होता है। रऱिवमा बैंक के रिारबंिक अनुमानों के अनुसार, 2020-21 की 
तीसरी बतमाही में घरेलू बवत्तीय बचत बपछली दो बतमाबहयों में 21 
रिबतर्त और 10.4 रिबतर्त से घटकर जीडीपी के 8.2 33 रिबतर्त 
पर आ गई है।

सिस्वड म्ययूचुअि फंड और गोलड ईटीएफ में पररवथारों की बचि 

बलबकवड फंडस में उचच बनवल मूलय वयबक्तयों (एचएनआई) और 
खदुरा वयबक्तयों की बचत 34 बत 1 में तेजी से बढी जो 2020-21 में 
कोबवड -19 रेिररत लॉकडाउन से उतपनन अबनबचितता के रििाव को 
रिबतबबबंबत करती है (चाटमा  1 ए और 1 बी)। पररवारों ने िी अपना पैसा 
गोलड एकसचेंज टे्डेड फंड (ईटीएफ) में लगाया। तब से, बलबकवड फंडों 
में एचएनआई का बनवेर् नकारातमक रहा है (बजसका मतलब है बक 
बगरावट), लेबकन खदुरा वयबक्त अपनी बचत को बलबकवड फंड में रखना 
जारी रखते हैं। गोलड ईटीएफ में एचएनआई और खदुरा वयबक्तयों का 
बनवेर् जून 2020 से सकारातमक रहा है। बलबकवड मयूचअुल फंड और 
गोलड ईटीएफ में पररवारों की बचत 2020-21 की पहली बतमाही में 
बढी, इसके बाद अगली दो बतमाबहयों में बगरावट आई, इससे पहले 
इसमें बफर से तेजी आई। बत.4: 2020-21।

बैंक जमा 35 - पररवारों की कुल सपंबत्त में लगिग 55 रिबतर्त की 
बहससेदारी के साथ - अरैिल 2020 में 1.1 रिबतर्त की वबृधि के मकुाबले 
अरैिल 2021 के अतं में 0.1 रिबतर्त की कमी आई; जबबक बैंक अबग्रम 
- कुल दनेदाररयों में 79 रिबतर्त की बहससेदारी के साथ - बपछले वषमा 
के (-) 0.9 रिबतर्त की तलुना में 0.8 रिबतर्त अनबुबंधत। बैंक जमा की 
तलुना में बैंक जमा में बगरावट की दर िी अबधक रही है, यह दर्ामाता है 
बक इस बार घरलूे बचत के बैंबकंग के्षत्र के घटक में पहली लहर के दौरान 

33 बत3: 2020-21 के बलए घरलूे बवत्तीय बचत दर 31 मई, 2021 को जारी सकल घरलूे उतपाद के अनंबतम अनमुान के कारण 8.1 रिबतर्त से सरं्ोबधत होकर 8.2 रिबतर्त हो गई 
है।   
34 में बलबकवड/ओवरनाइट/मनी माकवे ट फंड र्ाबमल हैं।
35 अनसूुबचत वाबणबजयक और सहकारी बैंक।

(Contd.)

चार्ट 1 ए : चलविवि विवि्यों में घरलूे बचत का विवि्योजि 
(हाउसहोलड्स वडपलो्यमेंर ऑफ सवेिगंस इि वलव्िड फंडस)

स्ोत: िाररबैं सटाफ आकलन; और एसोबसएर्न ऑफ मयूचअुल फंडस इन इंबडया (एएमएफ़आई)

चार्ट 1 बी : गोलड ईरीएफ़ में घरलूे बचत का विवि्योजि 
(हाउसहोलड्स वडपलो्यमेंर ऑफ सवेिगंस इि गोलड
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एचएनआई एचएनआईरीटेल रीटेल
स्ोत: िाररबैं सटाफ आकलन; और एसोबसएर्न ऑफ मयूचअुल फंडस इन इंबडया (एएमएफ़आई)
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चार्ट 2 : हाउसहोलड्स द्ारा वित्ी्य वलखतों का 
अविरिहि (1 अपै्रल स े21 मई )

* मयूचअुल फंड के बलए आकंडे अरैिल -मई के बलए हैं

चार्ट 3 : 1 िर््ट का रररि्ट

िोर : सावबध जमा और बचत जमा दर बदनांक 04 जून 2021 के अनसुार िारतीय रऱिवमा बैंक 
की साप्ताबहक सांबखयकी सपूंरक (डबलयूएसएस) में रिकाबर्त आकंडों के आधार पर इस रिकार 
की दरों के नयूनतम और अबधकतम के औसत को दर्ामाते हैं। चलबनबध कोष में ररटनमा 
सीआरआईएसआईएल, चलबनबध कोष सूचकांक, सीआरआईएसआईएल ओवरनाइट 
सूचकांक एडं सीआरआईएसआईएल मदु्रा बाजार सूचकांक पर आधाररत औसत ररटनमा को 
दर्ामाता है। 
स्ोत : िारतीय रऱिवमा बैंक सटाफ आकलन, िारतीय रऱिवमा बैंक डबलयूएसएस और 
सीआरआईएसआईएल

दखेी गई बचत में सपाइक के बवपरीत बगरावट आई है। इसके अबतररक्त, 
जनता के पास मदु्रा धारण िी एक साल पहले के 3.5 रिबतर्त की वबृधि 
की तलुना में अरैिल 2021 के दौरान 1.7 रिबतर्त तक काफी कम हो 
गया है, बजसका अथमा है बक कोबवड रेिररत बचबकतसा वयय (चाटमा  2) के 
बलए िारी वयय ।

अरैिल 2021 को समाप्त अवबध के बलए बलबकवड फंडों पर  
औसत 1 साल का कर-पूवमा  ररटनमा  04 जून 2021 (चाटमा  3) की बचत 

जमा दर से अबधक है । इसके अलावा, बलबकवड फंड (तीन साल से 

अबधक) के दीघमाकाबलक धारकों विारा अबजमात ररटनमा  पर कर 

देनदाररयां बैंक जमा धारकों की तुलना में वयबक्तयों, बवरे्ष रूप से 

उचच आय वाले सलैब वाले वयबक्तयों के बलए कम हो जाती हैं। 

इसबलए, कम बयाज दरों के पररदृशय में, बवबिनन उपकरणों पर 

ररटनमा  की अलग-अलग उममीदें कुछ पररवारों की बचत रिाथबमकताओ ं

को बदल सकती हैं।
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सावबध जमा >1 वषमा बचत जमाचलबनबध कोष 
(बलबकवड फंडस)

एससीबी और 
कोओपरबेटवस 

से ऋण

एससीबी में 
जमा

मयूचअुल फंड 
बनवेर् *
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