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निजी निवेश में वनृधि और कम व्यापयार घयाटे द्यारया समन थ्ित है । 
त्यानप, फ़ैकटरी गनतनवनि और खदुरया निक्री अपै्ल में मंद हुई । 
मंद औद्योनगक गनतनवनि और कमजयोर व्यावसयान्क आतमनवश्यास 
के कयारण ्ूरयो के्त्र में आन थ्िक गनतनवनि कमजयोर ििी हुई है । 
दूसरी नतमयाही में ्ूरयो के्त्र में अग्रणी संकेतक अनतररक्त मंदी करी 
ओर इशयारया कर रहे हैं । ्ूके में, पहली नतमयाही में उच्च खदुरया 
निक्री और सरकयारी व्् से जीडीपी करी वनृधि हुई । त्यानप, 
बे्नकसट से संिंनित अनिनचिततया के कयारण संभयावियाए ंअसपष्ट है । 
शधुि नि्याथित लयाभ और सयावथिजनिक निवेश में वनृधि पर जयापयािी 
अ थ्िव्वस्या पहली नतमयाही में तेज हुई । अपै्ल में, औद्योनगक 
उतपयादि में सिुयार हुआ, जिनक खदुरया निक्री नगर गई ।

3.  कई उभरती ियाजयार अ थ्िव्वस्याओ ं (ईएमई) में आन थ्िक 
गनतनवनि िीमी हयो गई है । 2019 करी पहली नतमयाही में, ्चीिी 
अ थ्िव्वस्या नपछली नतमयाही करी तरह तेज गनत से िढी, जयो 
आम उममीदों करी अपेक्या ्योडी अनिक ्ी । त्यानप, औद्योनगक 
उतपयादि और खदुरया निक्री पर आिे वयाले आकडों से पतया ्चलतया 
है नक नवकयास करी गनत दूसरी नतमयाही में कमजयोर हयो सकती है । 
रूसी अ थ्िव्वस्या, नजसिे 2018 करी ्चौ्ी नतमयाही में वसूली 
के कुछ संकेत नदखयाए ्े, जयो मंद घरलूे गनतनवनि और व्यापयार 
के कयारण पहली नतमयाही में कमजयोर हयो गई । पहली नतमयाही में 
दनक्ण अफ्रीकया में आन थ्िक गनतनवनि्ों में मखु् रूप से नवनिमयाथिण 
गनतनवनि में तेज नगरयावट आई है । ब्याजील करी अ थ्िव्वस्या 
2016 के ियाद पहली ियार पहली नतमयाही में संकुन्चत हुई और ्ह 
आशंकया है नक ्ह मंदी में लौट सकती है ।

4.   कच्ेच तेल करी करीमतें अनस्र ििी हुई हैं, जयो ओपेक पलस 
के उतपयादि रुख से िढती मयांग-आपूनतथि करी नस्नत कयो दशयाथिती 
है, जयो िढती शेल उतपयादि, वैनश्क मयांग और भू-रयाजिीनतक 
न्चंतयाओ ंकयो कमजयोर कर रही है । अमेररकरी डॉलर के मजिूत हयोिे 
से सयोिे करी करीमतें कमजयोर हुई;ं त्यानप, व्यापयार तियाव िढिे पर 
मई के आनखरी सप्याह से करीमतों में तेजी आई, नजसिे आश्र् 
संपनति के रूप में अपिी मयांग कयो निर से िढया्या । मदु्यासिरीनत कई 
अ थ्िव्वस्याओ ंमें लक्् से िी्ेच ििी हुई है, ्द्नप इसिे मया्चथि के 
ियाद से तेजी नदखयाई है ।

5.  नवतिी् ियाजयार ्ूएस-्चीि व्यापयार वयातयाथि  और बे्नकसट के 
आसपयास करी अनिनचिततयाओ ं से पे्ररत हयोकर परर्चयानलत हयो 

 मौनद्क िीनत सनमनत िे आज करी अपिी िैठक में वतथिमयाि 
और उभरती समनष्टगत आन थ्िक पररनस्नत के आकलि के 
आियार पर ्ह निणथि् नल्या है नक –

 • ्चलनिनि समया्योजि सनुविया (एलएएि) के तहत 
िीनतगत रपेयो दर कयो ततकयाल प्भयाव से 6.00 प्नतशत 
से 25 आियार अंक कम करके 5.75 प्नतशत नक्या 
जयाए ।

 पररणयामसवरूप, एलएएि के तहत प्नतवतती रपेयो दर  
5.50 प्नतशत और सीमयांत स्या्ी सनुविया (एमएसएि) दर  
त्या िैंक दर 6.00 प्नतशत पर समया्योनजत हयो जयाएगी ।

 एमपीसी िे मौनद्क िीनत रुख कयो तटस् से उदयार रुख में 
िदलिे कया भी निणथि् नल्या है ।

 ्े निणथि् वनृधि कयो सहयारया प्दयाि करते हुए उपभयोकतया मूल्् 
सू्चकयांक (सीपीआई) आियाररत मदु्यासिरीनत के 4 प्नतशत के 
मध्यावनिक लक्् कयो +2/-2 प्नतशत के दया्र ेमें हयानसल करिे 
के उदे्श्् से भी है ।

 इस निणथि् के सम थ्िि में प्मखु नववे्चिों कया वणथिि िी्ेच नदए 
गए नववरण में नक्या ग्या है ।

आकलन

वैश्विक अर्थव्यवसरथा

2.  वैनश्क आन थ्िक गनतनवनि िे 2019 करी पहली नतमयाही में 
कुछ हद तक िेहतर प्दशथिि के ियाद गनत खयो दी है, जयो आगे 
व्यापयार और नवनिमयाथिण गनतनवनि में मंदी में प्नतनिनमित हुई 
है । उनित अ थ्िव्वस्याओ ं(एई) के िी्च, अमेररकया में आन थ्िक 
गनतनवनि पहली नतमयाही में मजिूत हुई, जयो उच्च सरकयारी ख्चथि, 

*
 06 जूि, 2019 कयो जयारी नक्या ग्या ।

दूसरा द्विमाद्सक

मौद्रिक नीद्ि वक्तव्य, 2019-20

मौद्रिक नीद्ि सद्मद्ि (एमपीसी), 

भारिी्य ररज़व्व बैंक का सकंलप*
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रहे है । अमेररकया में, इनकवटी ियाजयार िे मई के शरुूआत में ्चीि 
और हयाल ही में, मेनकसकयो के सया् व्यापयार तियाव के िढिे के 
ियाद से कुछ निक्री दियावों कयो अिभुव नक्या ग्या है । िढती भू-
रयाजिीनतक अनिनचिततयाओ ं पर जयोनखम िढिे के कयारण और 
वैनश्क ियाजयार करी संभयावियाओ ं कयो कमजयोर करिे के कयारण 
अनिकयांश ईएमई में इनकवटी ियाजयारों में मंदी आई । ्ूएस में अपै्ल 
में पहली नतमयाही में िेहतर जीडीपी डेटया के कयारण िॉनड प्नतिल 
में वनृधि हुई, लेनकि आन थ्िक आंकडों और एक डॉनवश मौनद्क 
िीनत के रुख करी उममीद के कयारण इसमें मई में नगरयावट आई । 
जमथििी में िॉनड प्नतिल में कमजयोर आन थ्िक आंकडों के कयारण 
िकयारयातमकतया देखी ग्ी; जयापयाि में, वे निरतंर उदरयातमकतया के 
संकेत पर िकयारयातमक ििे रहे । कई ईएमई में, िॉणड प्नतिल 
आन थ्िक नवकयास कयो िढयावया देिे के नलए कें द्ी् मौनद्क िीनत कयो 
अपियािे के सया् कें द्ी् िैंकों के सया् नगर रहे है । मदु्या ियाजयारों 
में, पहली नतमयाही के नलए अपेनक्त घरलूे आन थ्िक आंकडों करी 
तलुिया में अमेररकरी डॉलर मजिूत हुआ । अनिकयांश ईएमई मदु्याओ ं
में अमेररकरी डॉलर के मकुयािले नगरयावट आई है ।

घरलूे अर्थव्यवसरथा

6.  घरलूे अ थ्िव्वस्या करी ओर रुख करते हुए, 31 मई, 
2019 कयो रयाष्ट्ी् सयांनख्करी कया्याथिल् (एिएसओ) िे 2018-
19 करी ्चौ्ी नतमयाही के नलए सकल घरलूे उतपयाद (जीडीपी) 
के नतमयाही अिमुयाि और 2018-19 के नलए रयाष्ट्ी् आ् कया 
अिंनतम अिमुयाि जयारी नक्या  । 2018-19 के नलए जीडीपी करी 
वनृधि दर वरथि-दर-वरथि (वयाई-ओ-वयाई) 6.8 प्नतशत आंकरी गई है, 
जयो नक निजी अंनतम उपभयोग व्् (पीएिसीई) में िी्ेच करी ओर 
संशयोनित और नि्याथित मंदी के कयारण 28 िरवरी कयो जयारी दूसर े
अनग्रम अिमुयाि से 20 आियार अंक िी्ेच है  । नतमयाही के आंकडों 
से पतया ्चलतया है नक घरलूे आन थ्िक गनतनवनि तीसरी नतमयाही में 
6.6 प्नतशत और 2017-18 करी ्चौ्ी नतमयाही में 8.1 प्नतशत से 
2018-19 करी ्चौ्ी नतमयाही में तेजी से घटकर 5.8 प्नतशत हयो 
गई  । नपछली पयां्च नतमयानह्ों में दयोहर ेअंकों में रहिे के ियाद सकल 
नस्र पूंजी निमयाथिण (जीएफ़सीएफ़) करी वनृधि तेजी से घटकर 3.6 
प्नतशत रह गई । निजी खपत करी वनृधि भी कम हुई । आ्यात के 
सयापेक् नि्याथित में तेज नगरयावट के कयारण शधुि नि्याथित से कुल मयांग 
पर ्चौ्ी नतमयाही में वनृधि हुई । त्यानप, सरकयारी अंनतम उपभयोग 

व्् (जीएिसीई) में िडी वनृधि के कयारण नवकयास में समग्र मंदी 
आई ्ी ।

7.  आपूनतथि पक् पर, 2018-19 करी ्चौ्ी नतमयाही में रिी उतपयादि 
में नगरयावट के कयारण ्द्नप मयामूली रूप से, कृनर और संिधि 
गनतनवनि्यां संकुन्चत रहीं । तीसर ेअनग्रम अिमुयाि के अिसुयार, 
2018-19 में 283.4 नमनल्ि टि खयाद्यानि उतपयादि मखु् रूप 
से रिी ्चयावल, दयालों और मयोटे अियाजों के कम उतपयादि के कयारण 
नपछले वरथि करी तलुिया में 0.6 प्नतशत कम ्या  । त्यानप, पहले 
के अिमुयािों के सयापेक् खयाद्यानि उतपयादि में तेजी रही है । 16 मई 
2019 तक 72.6 नमनल्ि टि खयाद्यानि कया सटॉक निियाथि ररत 
ििर मयािदडंों से 3.4 गिुया अनिक ्या । नवनिमयाथिण गनतनवनि्ों 
में वनृधि नपछली नतमयाही के 6.4 प्नतशत से तेजी से घट कर 3.1 
प्नतशत हुई । त्यानप, सेवया के्त्र करी वनृधि, नवतिी्, भू संपदया और 
पेशेवर सेवयाओ ंएवं सयावथिजनिक प्शयासि, रक्या और अन् सेवयाओ ं
द्यारया सम थ्िि के कयारण तेज रही । इसके नवपरीत, नवनिमयाथिण 
गनतनवनि सपष्ट रूप से िीमी हयो गई ।

8.  ्चौ्ी नतमयाही से आगे िढते हुए, भयारत के मौसम नवभयाग 
(आईएमडी) िे भनवष््वयाणी करी है नक दनक्ण-पनचिम मयािसूि करी 
ियाररश (जूि से नसतंिर) लंिी अवनि के औसत (एलपीए) के 
96 प्नतशत तक सयामयान् रहिे करी संभयाविया है । प्शयांत के्त्र करी 
मौजूदया कमजयोर एल िीियो पररनस्नत मयािसूि के दौरयाि जयारी 
रहिे करी संभयाविया है । त्यानप, वतथिमयाि में प््चनलत तटस् नहंद 
महयासयागर नडपयोल (आईओडी) करी नस्नत मयािसूि के मौसम के 
िी्च में सकयारयातमक हयो सकती है और इसके ियाद ििी रह सकती 
है, जयो ियाररश के दृनष्टकयोण से शभु संकेत है ।

9.  अपै्ल में, मखु् रूप से कयो्लया, कच्ेच तेल, उवथिरक और 
सीमेंट में नगरयावट के कयारण आठ प्मखु उद्योगों में तेजी से नगरयावट 
हुई । िैंकों से िडे उद्योगों में ऋण प्वयाह मजिूत हुआ, ्द्नप वे 
सूक्म, लघ ुऔर मध्म उद्योगों के नलए कम रहे । ररज़वथि िैंक करी 
आदेश पनुसतकया के प्यारनंभक पररणयामों के आियार पर, इनवेंट्ी 
और क्मतया उप्योग सववेक्ण (ओिीआईसी्ूएस), नवनिमयाथिण के्त्र 
में क्मतया उप्योग (सी्ू) तीसरी नतमयाही में 75.9 प्नतशत करी 
तलुिया में ्चौ्ी नतमयाही में िढकर 77 प्नतशत हयो ग्या; त्यानप, 
मौसम के नहसयाि से समया्योनजत क्मतया उप्योग (सी्ू) तीसरी 
नतमयाही में 75.8 प्नतशत करी तलुिया में मयामूली रूप में निसल 
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कर ्चौ्ी नतमयाही में 75.2 प्नतशत रहया । 2019-20 करी पहली 
नतमयाही में औद्योनगक आउटलकु सववेक्ण (आईओएस) कया 
व्वसया् मूल््यांकि सू्चकयांक (िीएआई) नपछली नतमयाही में अपिे 
सतर पर अपररवनतथित रहया । पूंजीगत वसतओु ंकया आ्यात- निवेश 
गनतनवनि कया एक प्मखु संकेतक- अपै्ल में मंद ििया रहया  । त्यानप, 
नवनिमयाथिण क्् प्िंिक सू्चकयांक (पीएमआई) मई में उतपयादि, िए 
आदेश और रयोजगयार में मजिूती के कयारण 52.7 तक पहुं्च ग्या ।

10. उच्च आवनृति संकेतक सेवया के्त्र में गनतनवनि में मंदी करी 
ओर इशयारया करते हैं । अपै्ल में वयानणन््क वयाहिों, टै्कटरों, 
सवयारी कयारों और तीि और दयो पनह्या वयाहिों करी निक्री संकुन्चत 
रही । रलेवे मयाल ढुलयाई नवकयास में नगरयावट आई है । मया्चथि में घरलूे 
हवयाई ्यात्री ्यातया्यात वनृधि में कमी हुई, लेनकि अपै्ल में मयामूली 
रूप से पररवनतथित हुई । निमयाथिण गनतनवनि के दयो प्मखु संकेतक 
अ्याथित् सीमेंट उतपयादि और इसपयात करी खपत अपै्ल में िीमी हयो 
ग्ी । पीएमआई सेवया सू्चकयांक मई में िए व्वसया्ों के नवकयास में 
िीमी वनृधि के कयारण 50.2 तक पहुं्च ग्या ।

11. सीपीआई में वरथि-दर-वरथि पररवतथिि द्यारया मयापी गई खदुरया 
मदु्यासिरीनत मया्चथि में इसके 2.9 प्नतशत के सतर से अपै्ल में 
अपररवनतथित रही, खयाद् और ईिंि कयो छयोडकर कम मदु्यासिरीनत 
िे खयाद् और ईिंि समूहों में उच्च मदु्यासिरीनत कयो समया्योनजत 
कर नद्या ।

12. अपै्ल में खयाद् मदु्यासिरीनत के नप्ंट में मया्चथि में 0.7 प्नतशत 
करी तलुिया में 1.4 प्नतशत करी वनृधि देखी गई । खयाद् समूह 
के भीतर, सन्ज्यां िौ महीिे के अपसिरीनत से ियाहर आई । 
त्यानप, तीि उप-समूह, अ्याथित्, िल, दयाल और ्चीिी अपै्ल 
में अपसिरीनत में ििे रहे, ्द्नप अपसिरीनत करी मयात्रया कम हुई । 
अन् खयाद् उप-समूहों के िी्च, दूि, तेल और वसया, मसयाले, गैर-
अल्कयोहलीक पे् पदया्थों और तै्यार भयोजि करी करीमतों में सिुयार 
हुआ, जिनक मयंास, मछली और अंडों करी करीमतों में मदु्यासिरीनत 
िढ गई ।

13. ईिंि और प्कयाश समूह करी मदु्यासिरीनत तरलीकृत 
पेट्योनल्म गैस करी अंतरयाथिष्ट्ी् करीमतों में िढयोतरी के कयारण 
िरवरी के 1.2 करी तलुिया में अपै्ल में िढकर 2.6 प्नतशत हयो 
गई  । सन्सडयाइ्ड केरयोनसि तेल में मदु्यासिरीनत भी िढी है, जयो 
इसके प्शयानसत मूल्् में कैनलबे्टेड वनृधि के प्भयाव कयो दशयाथिती है । 

तीि महीिों के ियाद निजली करी करीमतें अपै्ल में अपसिरीनत के 
ियाहर ्चली आई । ग्रयामीण ईिंि करी खपत करी वसतओु ंकरी करीमतें - 
जलयाऊ लकडी, न्चपस और गयोिर केक - अपसिरीनत में ्चले गए ।

14. सीपीआई मदु्यासिरीनत खयाद् और ईिंि कयो छयोडकर मया्चथि 
में 5.1 प्नतशत करी तलुिया में अपै्ल में 4.5 प्नतशत तक तेजी से 
नगर गई - अपै्ल 2017 के ियाद से ्ह सिसे िडी मयानसक नगरयावट 
है । घरलूे सयामयाि और सेवयाओ ंके सया् मदु्यासिरीनत में मंदी व्यापक 
रूप से आियाररत ्या और व्नक्तगत देखभयाल और प्भयाव उप-
समूह िे अपै्ल में सिसे िडी नगरयावट दजथि करी; जूि 2017 के ियाद 
से आवयास मदु्यासिरीनत सिसे कम ्ी जयो शहरी के्त्रों में मकयाि 
नकरयाए में िरमी कयो दशयाथिती हैं । िई अनखल भयारती् सीपीआई 
श्रृंखलया में कपडों और जूतों करी महंगयाई िे अपिे ऐनतहयानसक 
सतर कयो भी छुआ । नशक्या, सवयास्थ् और पररवहि और सं्चयार में 
मदु्यासिरीनत मंद रही ।

15. ररज़वथि िैंक के सववेक्ण के मई 2019 में घरलूे मदु्यासिरीनत के 
अिमुयाि में नपछले दौर करी तलुिया में तीि महीिे के आगे हयोरीज़योि 
के नलए 20 आियार अंक करी नगरयावट आई, लेनकि एक सयाल 
के आगे हयोरयोज़योि के नलए ्ह अपररवनतथित रहया । त्यानप, ररज़वथि 
िैंक के औद्योनगक दृनष्टकयोण सववेक्ण में भयाग लेिे वयाली नवनिमयाथिण 
िमथों कयो उममीद है नक उच्चतर कच्ेच मयाल करी लयागत और दूसरी 
नतमयाही में वेति के कयारण इिपटु लयागत दियाव तेज हयोगया । कृनर 
और औद्योनगक कच्ेच मयाल दयोिों में इिपटु मूल्् दियाव कम हुआ । 
ग्रयामीण मजदूरी और संगनठत के्त्र के कमथि्चयारर्ों करी लयागत में 
ियाममयात्र वनृधि नस्र रही ।

16. अपै्ल और मई के अनिकयांश सम् के दौरयाि घयाटे में रहिे 
पर सरकयारी ख्चथि पर रयोक लगयािे के कयारण जूि करी शरुुआत में 
नससटम में ्चलनिनि ₹ 66,000 करयोड (₹ 660 निनल्ि) के 
औसत दैनिक अनिशेर में िदल गई । ररज़वथि िैंक िे एलएएि के 
तहत दैनिक शधुि औसत आियार पर अपै्ल में ₹ 70,000 करयोड (₹ 
700 निनल्ि) और मई में ₹ 33,400 करयोड (₹ 334 निनल्ि) 
्चलनिनि उपल्ि करवया्या । नससटम में स्या्ी ्चलनिनि 
उपल्ि करिे हेत ुमई में दयो ओएमओ करी िीलयामी कया आ्योजि 
नक्या, नजसकरी रयानश ₹ 25,000 करयोड (₹ 250 निनल्ि) ्ी 
और अपै्ल में 3 वरथि करी अवनि हेत ु5 निनल्ि अमेररकरी डॉलर 
(₹ 34,874 करयोड) करी खरीद/ निक्री सवैप िीलयामी आ्योनजत 
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करी गई । भयाररत औसत मयांग मदु्या दर (डिल््ूएसीआर) - मौनद्क 
िीनत कया परर्चयालि लक्् - मयोटे तौर पर पॉनलसी रपेयो दर के 
सया् संरनेखत रहया: इसिे अपै्ल में 6 िीपीएस तक पॉनलसी रपेयो 
दर (औसति) से ऊपर, लेनकि मई में पॉनलसी रपेयो दर से िी्ेच 
6 िीपीएस तक कयारयोियार नक्या । ररजवथि िैंक िे घयोरणया करी है नक 
वह 13 जूि, 2019 कयो ₹ 15,000 करयोड (₹ 150 निनल्ि) करी 
ओएमओ खरीद िीलयामी आ्योनजत करगेया ।

17. िरवरी और अपै्ल 2019 में पॉनलसी रपेयो दर में 50 
िीपीएस करी सं्च्ी कमी कया ट्यांसनमशि िए रुप्े ऋणों पर 
भयाररत औसत उियार दर (डिल््ूएएलआर) पर 21 िीपीएस ्या । 
त्यानप, िकया्या रूपए ऋण पर डिल््ूएएलआर में 4 िीपीएस करी 
वनृधि हुई क्ोंनक नपछले ऋणों पर उच्च दर जयारी रहे । दीघयाथिवनि 
मदु्या ियाजयार नलखत पर ््याज दर व्यापक रूप से ओवरियाइट 
डिल््ूएसीआर के सया् संिंधि रहे, जयो िीनतगत दर में कमी के 
पूणथि ट्यांसनमशि कयो पररलनक्त करते है ।

18.  मया्चथि 2019 करी नि्याथित में पया्ी ग्ी 11.8 प्नतशत करी  
वनृधि िरकरयार िहीं रह सकरी: अपै्ल 2019 में इंजीनि्ररगं 
वसतओु,ं रतिों और आभूरणों और ्चमडे के उतपयादों में नगरयावट 
के कयारण उिमें 0.6 प्नतशत करी वनृधि हुई । अपै्ल 2019 में 
नपछले महीिे के मकुयािले पेट्योनल्म (कच्ेच तेल और उतपयाद), 
सयोिया और मशीिरी के आ्यात में उछयाल के कयारण आ्यात कुछ 
तेज गनत से िढया । इससे व्यापयार घयाटे में क्नमक रूप से और वरथि-
दर-वरथि आियार पर वनृधि हुई । अिंनतम आंकडों से पतया ्चलतया है 
नक 2018-19 करी ्चौ्ी नतमयाही में निवल सेवया नि्याथित एक सयाल 
पहले के उिके सतर करी तलुिया में कयािरी अनिक ्या, जयो ्चयालू 
खयातया शेर के नलए अचछया है । नवतिी् पक् पर, निवल नवदेशी प्त्क् 
निवेश प्वयाह 2018-19 करी ्चौ्ी नतमयाही में एक सयाल पहले 
करी तलुिया में अनिक मजिूत रहे  । मया्चथि 2019 में तेज ररकवरी 
के ियाद, 2019-20 में अपै्ल-मई में निवल नवदेशी पयोटथिियोनल्यो 
अंतर प्वयाह अमरीकरी डॉलर 2.3 निनल्ि पर अपेक्याकृत मयामूली 
्या । जिनक इस अवनि के दौरयाि इनकवटी खंड कयो निवल अंतर 
प्वयाह प्याप् हुआ, ऋण खंड में निवल िनहवयाथिह देखया ग्या । 31 
मई 2019 कयो भयारत कया नवदेशी मदु्या भंडयार 421.9 निनल्ि 
अमेररकरी डॉलर ्या ।

सभंावनाएं

19.  अपै्ल 2019 करी नद्मयानसक मौनद्क िीनत संकल्प में, मयोटे 
तौर पर संतनुलत जयोनखम के सया् सीपीआई मदु्यासिरीनत कयो 
2018-19 करी ्चौ्ी नतमयाही के नलए 2.4 प्नतशत, 2019-20 
करी पहली छमयाही के नलए 2.9-3.0 प्नतशत और 2019-20 करी 
दूसरी छमयाही के नलए 3.5-3.8 प्नतशत कया अिमुयाि लगया्या 
ग्या ्या । ्चौ्ी नतमयाही में 2.5 प्नतशत हेडलयाइि मदु्यासिरीनत के 
पररणयाम अपै्ल िीनत अिमुयािों के अिरुूप ्े ।

20.  2019-20 के नलए आियारभूत मदु्यासिरीनत प्के्पवक् कई 
कयारकों द्यारया निियाथि ररत है । सिसे पहले, सन्ज्ों करी करीमतों में 
गमती में उछयाल उममीद से ््यादया तेज रहया है, हयालयंानक इसमें शरद 
ऋत ुऔर सनदथि्ों के दौरयाि एक िडया उलटिेर भी आ सकतया 
है । अनिक हयाल करी जयािकयारी भी कई खयाद् पदया्थों करी करीमतों 
में व्यापक नपक-अप कया संकेत देती है । इसिे खयाद् मदु्यासिरीनत 
के निकटवतती प्के्पवक् कयो एक ऊपर करी ओर कया पूवयाथिग्रह 
प्दयाि नक्या है । दूसरया, अपै्ल में खयाद् और ईिंि कयो छयोडकर 
मदु्यासिरीनत में घरलूे और ियाहरी मयांग करी नस्नत के कमजयोर हयोिे 
से मदु्यासिरीनत में 60 िीपीएस करी तीव्र नगरयावट आई है; इसिे शेर 
वरथि के नलए मदु्यासिरीनत प्के्पवक् कयो एक निमि ओर कया पूवयाथिग्रह 
प्दयाि नक्या है । तीसरया, कच्ेच तेल करी करीमतें अनस्र ििी हुई 
हैं । हयालयांनक, सीपीआई मदु्यासिरीनत पर इसकया प्भयाव अि तक 
अपूणथि है । ्चौ्या, पररवयारों करी निकट अवनि करी मदु्यासिरीनत करी 
उममीदें मध्म रही हैं । इि कयारकों कयो और हयाल करी िीनतगत 
दर में कटौती कयो ध्याि में रखते हुए और 2019 में एक सयामयान् 
मयािसूि करी अपेक्याओ ंके सया् , मयोटे तौर पर संतनुलत जयोनखमों 
के सया् सीपीआई मदु्यासिरीनत कयो 2019-20 करी पहली छमयाही 
के नलए 3.0-3.1 प्नतशत और 2019-20 करी दूसरी छमयाही के 
नलए 3.4-3.7 प्नतशत तक संशयोनित नक्या ग्या है । (्चयाटथि  1) ।

21. मयािसूि से संिंनित अनिनचिततयाओ,ं सन्ज्ों करी करीमतों में 
िेमौसमी उतयार-्चढयाव, अंतररयाष्ट्ी् ईिंि करी करीमतों और उससे 
प्भयानवत घरलूे करीमतों, भू-रयाजिीनतक तियावों, नवतिी् ियाजयार करी 
अनस्रतया और रयाजकयोरी् पररदृश्् से आियारभूत मदु्यासिरीनत 
प्के्पवक् के आसपयास जयोनखम उतपनि हयोते है ।

22. अपै्ल करी िीनत में, 2019-20 के नलए सकल घरलूे उतपयाद 
करी वनृधि दर समयाि रूप से संतनुलत जयोनखमों के सया् 7.2 
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प्नतशत - पहली छमयाही के नलए 6.8-7.1 प्नतशत करी सीमया 
में और दूसरी छमयाही के नलए 7.3-7.4 प्नतशत करी सीमया में 
अिमुयानित करी गई ्ी । 2018-19 करी ्चौ्ी नतमयाही के आंकडे 
ितयाते हैं नक घरलूे निवेश गनतनवनि कमजयोर हुई है और नि्याथित 
में कमी से कुल मयांग आंनशक रूप से कम हुई है । व्यापयार ्धुिों 
में वनृधि के कयारण कमजयोर वैनश्क मयांग भयारत के नि्याथित और  
निवेश गनतनवनि कयो और प्भयानवत कर सकती है ।इसके अलयावया, 
निजी खपत, नवशेर रूप से ग्रयामीण के्त्रों में, हयाल के महीिों में 
कमजयोर हुई है । हयालयांनक, सकयारयातमक पक् पर, रयाजिीनतक 
नस्रतया, उच्च क्मतया उप्योग, दूसरी नतमयाही में व्यापयार 
करी उममीदों में उछयाल, शे्र ियाजयार करी िेहतर नस्नत और 
व्यावसयान्क के्त्र के नलए उच्च नवतिी् प्वयाह निवेश गनतनवनि 
में वनृधि कर सकते है । उपरयोक्त कयारकों और हयाल करी िीनत दर 
में कटौती के प्भयाव कयो ध्याि में रखते हुए, 2019-20 के नलए 
जीडीपी करी वनृधि अपै्ल करी िीनत के 7.2 प्नतशत से िी्ेच करी 
ओर संशयोनित हयोकर -2019-20 करी पहली छमयाही के नलए के 
नलए 6.4-6.7 प्नतशत और दूसरी छमयाही के नलए 7.2-7.5 
प्नतशत - करी सीमया में समयाि रूप से संतनुलत जयोनखमों के सया् 
7.0 प्नतशत हयो गई है (्चयाटथि  2) ।

23. एमपीसी ियोट करतया है नक अपै्ल 2019 करी िीनत करी 
तलुिया में उतपयादि अंतरयाल के और अनिक नवसततृ हयो जयािे के 

कयारण नवकयास आवेगों में कयािरी कमी आई है । निजी उपभयोग 
वनृधि में निरतंर वनृधि के सया्-सया् निवेश गनतनवनि्ों में तीव्र 
मंदी न्चंतया कया नवर् है । नपछली दयो िीनत्ों में िीनतगत दरों में 
कटौती के अपेनक्त प्सयारण कयो ध्याि में रखते हुए भी हेडलयाइि 
मदु्यासिरीनत प्के्पवक् एमपीसी कयो नदए गए लक्् के िी्ेच रहया है । 
इसनलए, कुल मयांग कयो िढयािे के नलए और नवशेर रूप से निजी 
निवेश गनतनवनि कयो निर से मजिूत करिे के नलए एमपीसी के 
पयास अपिे ल्चीले मदु्यासिरीनत लक््ीकरण के अिरुूप नवकयास 
न्चंतयाओ ंकयो समया्योनजत करिे करी गुंजयाइश है ।

24. इस पषृ्ठभूनम में, एमपीसी के सभी सदस्ों (डॉ. ्ेचति 
घयाटे, डॉ. पयामी दआु, डॉ.रनवंद् ए्च. ढयोलनक्या, डॉ. मयाइकल 
देवव्रत पयात्रया, डॉ. नवरल वी. आ्चया थ्ि और श्री शनक्तकयांत दयास) िे 
सवथिसममनत से िीनतगत रपेयो दर कयो ततकयाल प्भयाव से 25 आियार 
अंकों से कम करिे और मौनद्क िीनत रुख कयो तटस् से उदयार 
रुख में िदलिे कया भी निणथि् नल्या है ।

25. एमपीसी करी िैठक के कया थ्िवतृि 20 जूि 2019 तक 
प्कयानशत नकए जयाएगें ।

26. एमपीसी करी अगली िैठक 5 से 7 अगसत 2019 के दौरयाि 
आ्योनजत करी जयाएगी ।
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ववकासात्मक और वववनया्मक नीवियों पर वक्तवय

्ह वक्तव् नवनि्मि और प थ्िवेक्ण कयो मजिूत करिे; नवतिी् 
ियाजयारों कयो व्यापक और मजिूत िियािे; भगुतयाि और निपटयाि 
प्णयाली में सुियार करिे के नलए नवनभनि नवकयासयातमक और 
नवनि्यामक िीनत उपया्ों कयो निियाथि ररत करतया है ।

I. वववनय्मन और पय्यवेक्षण

1. बैंकों के वलए वलवरजे अनुपाि

अत्निक नलवरजे के जयोनखमों कयो कम करिे के नलए, िैंनकंग 
प थ्िवेक्ण (िीसीिीएस) पर ियासल सनमनत िे िेसल III नलवरजे 
अिपुयात (एलआर) कयो मौजूदया जयोनखम-आियाररत पूंजी प्याथिप्तया 
आवश््कतयाओ ंकयो पूरया करिे के नलए एक सरल, पयारदशती और 
गैर-जयोनखम आियाररत उपया् के रूप में ििया्या । ररज़वथि िैंक द्यारया 
िियाए गए एलआर पर ढया्ेंच के सदंभथि में, 4.5% के सयंाकेनतक एलआर 
पर िैंकों करी निगरयािी करी गई । इि नदशयानिदवेशों िे प्कटीकरण कया 
उदे्श्् से और िैंकों द्यारया समयाियांतर ्चलिे के आियार के रूप में भी 
कया थ्ि नक्या है । अंनतम न्ूितम एलआर आवश््कतया कयो 2017 के 
अंत तक ियासल सनमनत द्यारया निियाथि ररत अंनतम नि्मों कयो ध्याि 
में रखते हुए निियाथि ररत नक्या जयािया ्या ।

िीसीिीएस िे हयाल ही में ्ह निणथि् नद्या है नक िैंकों कयो हर सम् 
न्ूितम 3% एलआर आवश््कतया कयो पूरया करिया ्चयानहए (ियासल 
III: संकट के ियाद के सिुयारों कयो अंनतम रूप देिया, नदसंिर 2017) । 
दयोिों पूंजीगत मयाप और एकसपयोज़र मयाप करी गणिया नतमयाही-अंत के 
आियार पर करी जयािी है । त्यानप, िैंक, प थ्िवेक्ी अिमुयोदि के अिीि, 
जि तक नक वे ऐसया लगयातयार रूप से करते रहेंगे अनिक ियारिंयारतया 
(जैसे, दैनिक ्या मयानसक औसत) के सया् गणिया कर सकते हैं ।

नवतिी् नस्रतया कयो ध्याि में रखते हुए और ियासल III मयािकों के 
सया् सयामंजस् करी नदशया में आगे िढिे के नलए, ्ह निणथि् नल्या 
ग्या है नक घरलूे व्वनस्त रूप से महतवपूणथि िैंकों (डीएसआईिी) 
के नलए न्ूितम एलआर 4% और अन् िैंकों के नलए 3.5% हयोिया 
्चयानहए । इस संिंि में अिदुेश जूि 2019 करी समयानप् से पहले 
जयारी नकए जयाएगें ।

2. लघु ववत्त बैंकों को ्मांग पर लाइसेंस

27 िवंिर 2014 कयो निजी के्त्र में "भगुतयाि िैंकों" और "लघ ु 
नवति िैंकों" कयो लयाइसेंस के नलए नदशयानिदवेशों में ्ह अनिसून्चत 

नक्या ग्या ्या नक इि िैंकों के सया् कयाम करिे कया अिुभव  
प्याप् करिे के ियाद, ररज़वथि िैंक 'मयंाग पर' लयाइसेंस देिे कया नव्चयार 

करगेया ।

लघ ुनवति िैंकों के मयामले में, ऐसे दस िैंकों कयो लयाइसेंस जयारी नक्या 

ग्या ्या । इसके अलयावया, दस लघ ुनवति िैंकों में से आठ कयो ररज़वथि 

िैंक अनिनि्म, 1934 करी दूसरी अिसूु्ची में भी शयानमल नक्या 

ग्या है । लघ ुनवति िैंकों के प्दशथिि करी समीक्या से पतया ्चलतया है 

नक उनहोंिे अपिे प्या्नमकतया के्त्र के लक््ों कयो प्याप् कर नल्या है 

और इस प्कयार नवतिी् समयावेशि कयो आगे िढयािे के नलए अपिे 

जियादेश कयो प्याप् नक्या है । इसनलए, छयोटे उियारकतयाथिओ ंकरी िैंनकंग 

सनुवियाओ ंतक पहुं्च िढयािे और प्नतसपियाथि  कयो प्योतसयानहत करिे 

के नलए अनिक नखलयानड्ों कयो शयानमल नकए जयािे करी आवश््कतया 

है । इसनलए, अगसत 2019 के अंत तक लघ ुनवति िैंकों कयो ‘मयांग 

पर’ लयाइसेंस के नलए ड्याफट नदशयानिदवेश जयारी करिे कया प्सतयाव है ।

्ह भी निणथि् नक्या ग्या है नक िैंकों करी इस शे्रणी कयो 'मयांग  
पर' लयाइसेंस देिे के नलए नव्चयार करिे से पहले भगुतयाि िैंकों  
के प्दशथि ि करी समीक्या करिे के नलए अनिक सम् करी  
आवश््कतया है ।

3. ्मूल वनवेश कंपवनयों (सीआईसी) के वलए वववनया्मक 

और पय्यवेक्षी ढांचा

अगसत 2010 में, ररज़वथि िैंक िे अन् महतवपूणथि गैर-िैंनकंग नवतिी् 

कंपनि्ों के सयापेक् एक हयोनल्डंग कंपिी के कयारयोियार मॉडल में अतंर 

कयो पह्चयािते हुए प्णयालीगत रूप से महतवपूणथि मूल निवेश कंपनि्ों 

(सीआईसी) के नवनि्मि के नलए एक अलग रूपरखेया पेश करी । 

इि वरथों में, कॉपपोरटे समूह संर्चियाए ँकई ले्ररगं और लीवरनेजंग 

से अनिक जनटल हयो गई हैं, नजसके कयारण सयावथिजनिक िि तक 

उिकरी पहु्ँच के कयारण वे नवतिी् प्णयाली से अनिक अंतर-संिधद 

हयो गए है । आगे, हयाल के घटियाक्मों कयो देखते हुए, सीआईसी 

के कॉपपोरटे शयासि ढयां्ेच कयो मजिूत करिे करी आवश््कतया है । 

इसके अिसुयार, सीआईसी पर लयागू नवनि्यामक नदशयानिदवेशों और 

प थ्िवेक्ी ढयां्ेच करी समीक्या के नलए एक कया थ्ि समूह कया गठि करिे 

कया निणथि् नल्या ग्या है ।
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II. ववत्तीय बाजार

4. चलवनवि प्रबंिन ढांचे की स्मीक्षा करने के वलए आिंररक 
काय्य स्मूह

ररजवथि िैंक के ्चलनिनि प्िंिि ढयंा्ेच करी अंनतम ियार 2014 में 
समीक्या करी गई ्ी । कुल नमलयाकर वतथिमयाि में संपूणथि ्चलनिनि 
प्िंिि ढयंा्ेच िे अचछया कयाम नक्या है, ्ह कुछ हद तक जनटल भी 
हयो ग्या है । नवनभनि ियाजयार सहभयानग्ों द्यारया ्चलनिनि करी नस्नत 
कया आकलि अलग-अलग तरीके से नक्या ग्या है और ्ह हमेशया 
अ थ्िव्वस्या में वयासतनवक प्णयालीगत ्चलनिनि करी नस्नत के 
अिरुूप िहीं है ।

तदिुसयार, ररज़वथि िैंक द्यारया मौजूदया ्चलनिनि प्िंिि ढयां्ेच करी 
व्यापक समीक्या करिे और उपया्ों कया सझुयाव देिे, नजसमें दूसरी 
ियातों के अलयावया, (i) वतथिमयाि ्चलनिनि प्िंिि ढयंा्ेच कयो सरल 
िियािे के नलए; और (ii) ्चलनिनि प्िंिि के उदे्श््ों, मयात्रयातमक 
उपया्ों और टूलनकट कयो सपष्ट रूप से संपे्नरत करिया शयानमल है, 
के नलए एक आंतररक कया थ्िसमूह कया गठि करिे कया निणथि् नल्या 
ग्या है । जलुयाई 2019 के मध् तक समूह अपिी ररपयोटथि  प्सततु 
कर सकतया है ।

5. खुदरा प्रविभावगयों के वलए ववदेशी ्मदु्ा वयापार ्मचं

नवदेशी मुद्या के उप्योगकतयाथिओ ं (जैसे लघु और मध्म उद्म 
(एसएमई) नि्याथितकों और आ्यातकों, व्नक्त्ों, आनद) के नलए 
उन्चत और पयारदशती मूल्् निियाथिरण सनुिनचित करिे के नलए ियाजयार 
िनुि्यादी ढयां्चया तै्यार करिे करी दृनष्ट से, ररज़वथि िैंक िे अकटूिर 
2017 में एक ्च्चयाथि  पत्र जयारी नक्या ्या नजसमें खदुरया नवके्तयाओ ं
के नलए एक नवदेशी मदु्या व्यापयार मं्च स्यानपत करिे कया प्सतयाव 
नक्या ग्या ् या जयो ग्रयाहकों कयो एक इंटरिेट-आियाररत एनपलकेशि के 
मयाध्म से इलेकट्ॉनिक टे्नडंग पलेटिॉमथि तक पहुं्च प्दयाि करगेया, 
नजस पर वे ियाजयार करी समयाशयोिि करीमतों पर नवदेशी मदु्या खरीद / 
िे्च सकते हैं । मौजूदया खंनडत ियाजयार मयाइक्योसट्क्चर कयो एकरीकृत 
करके, ्ह पलेटफ़ॉमथि मूल्् निियाथिरण कयो पयारदनशथितया प्दयाि करगेया 
और आडथिर के आकयार कयो देखे नििया, सभी ग्रयाहकों के नलए िेहतर 
मूल्् निियाथिरण के नलए अग्रणी ियाज़यार निमयाथितयाओ ंके िी्च प्नतसपियाथि 
कयो िढयावया देगया । टे्नडंग पलेटिॉमथि अि भयारती् समयाशयोिि निगम 
(सीसीआईएल) द्यारया नवकनसत नक्या ग्या है और उप्योगकतयाथिओ ं

द्यारया परीक्ण नक्या जया रहया है । उप्योगकतयाथिओ ंके नलए अगसत 
2019 करी शरुुआत से लेि-देि के नलए मं्च उपल्ि हयोगया ।

मं्च के नलए परर्चयालि नदशयानिदवेश पर पररपत्र जूि 2019 के अंत 
तक जयारी नक्या जयाएगया ।

6. ्मनी ्माकके ट वदशावनदकेशों की वयापक स्मीक्षा

एक अचछी तरह से कयाम करिे वयालया मदु्या ियाजयार, अन् नवतिी् 
ियाजयारों में मूल्् निियाथि रण और ्चलनिनि के नलए िुनि्यादी 
आवश््कतया हयोिे के अलयावया मौनद्क िीनत सं्चरण करी श्रृंखलया में 
एक महतवपूणथि कडी है । ररज़वथि िैंक िे नवनभनि मिी मयाकवे ट उतपयादों- 
कॉल मिी, रपेयो, वयानणन््क पेपर, जमया प्मयाणपत्र और अन् ऋण 
सयाििों के सया् एक वरथि से कम सम् के नलए मूल पररपकवतया के 
सया्, आनद कयो कवर करिे के नलए सम् सम् पर नि्म जयारी 
नकए हैं नजसकया उदे्श्् जयारीकतयाथि , निवेशक और अन् प्नतभयागी 
के संदभथि में उतपयादों में नस्रतया लयािे कया है, नवनभनि मिी मयाकवे ट 
उतपयादों कयो कवर करिे वयाले मौजूदया नि्मों कयो ्नुक्तसंगत िियािे 
कया प्सतयाव है । इि नदशयानिदवेशों से मदु्या ियाजयारों करी पयारदनशथितया 
और सरुक्या में सिुयार हयोगया । 

जलुयाई 2019 के अतं तक जितया करी प्नतनक््या के नलए मिी मयाकवे ट 
पर एक मसौदया निदवेश जयारी नक्या जयाएगया ।

7. सरकारी प्रविभूवि बाजार ्में खुदरा भागीदारी

्ह आरिीआई कया प््यास रहया है नक सरकयारी प्नतभूनत ियाजयार में 
खदुरया भयागीदयारी िढे । अिसूुन्चत वयानणन््क िैंकों और प्या्नमक 
डीलरों के अलयावया, भयारती् प्नतभूनत और नवनिम् ियोडथि  (सेिी) 
द्यारया अिमुयोनदत निनदथिष्ट सटॉक एकस्चेंजों कयो पहले ही अपिे सटॉक 
ब्योकसथि / खदुरया प्नतभयानग्ों करी ियोनल्ों कयो (उिके ग्रयाहक कयो प्दयाि 
नकए गए एक वेि आियाररत एपलीकेशि) के मयाध्म से एकत्र करिे 
के नलए एग्रीगेटसथि / िैनसनलटेटर के रूप में कया थ्ि  करिे करी अिमुनत 
दी गई है और भयारत सरकयार के प्नतभूनत्ों करी प्या्नमक िीलयामी 
के गैर-प्नतसपिती खंड के तहत एक समेनकत ियोली प्सततु करिी 
हयोगी । ् ह भी निणथि् नल्या ग्या है नक निनदथिष्ट सटॉक एकस्चेंजों कयो 
अपिे सटॉकब्योकर/अन् खदुरया प्नतभयानग्ों करी ियोनल्ों कयो एकत्र 
करिे और रया्् नवकयास ऋण (एसडीएल) करी प्या्नमक िीलयामी 
के गैर-प्नतसपिती खंड के तहत एक समेनकत ियोली प्सततु करिे 
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के नलए एग्रीगेटसथि / िैनसनलटेटर के रूप में कया थ्ि  करिे करी अिमुनत 
दी जयाए । इि उपया् कयो संिंनित रया्् सरकयारों के परयामशथि से लयागू 
नक्या जयाएगया ।

III. भुगिान और वनपटान प्रणाली

8. ररज़व्य बैंक द्ारा सचंावलि भुगिान प्रणावलयों के वलए 
प्रभार की स्मीक्षा

ररज़वथि िैंक अपिे ततकयाल सकल निपटयाि (आरटीजीएस)  
के मयाध्म से िडे मूल्् के तयातकयानलक निनि अंतरण और 
अन् निनि अंतरण के नलए रयाष्ट्ी् इलेकट्ॉनिक निनि अंतरण 
(एमईएिटी) नससटम के मयाध्म से नकए गए लेि-देि के नलए  
िैंकों से न्ूितम शलु्क वसूलतया है । िलसवरूप, िैंक अपिे 
ग्रयाहकों पर शलु्क लगयाते हैं । नडनजटल िंड गनतनवनि कयो गनत 
प्दयाि करिे के नलए, ्ह निणथि् नल्या ग्या है नक आरटीजीएस 
और एिईएिटी प्णयानल्ों में संसयानित लेिदेि के नलए ररज़वथि 
िैंक द्यारया लगयाए गए शलु्कों कयो हटया नद्या जयाए । िैंकों से, िदले 

में, अपेनक्त हयोगया नक वे इस लयाभ कयो अपिे ग्रयाहकों तक पहु्चयाए ं। 
इस संिंि में िैंकों कयो एक सप्याह के भीतर निदवेश जयारी कर नदए 
जयाएगें ।

9. एटीए्म इंटरचेंज शुलक सरंचना की स्मीक्षा के वलए एक 
सव्मवि का गठन

जितया द्यारया सव्चयानलत टेलर मशीिों (एटीएम) कया उप्योग  
कयािरी िढ रहया है । हयालयांनक, एटीएम प्भयार और शलु्क कयो िदलिे 
करी लगयातयार मयांग हयोती रहती है । इसकया समयाियाि करिे के  
नलए, ् ह निणथि् नल्या ग्या नक मखु् कया थ्िकयारी अनिकयारी, भयारती् 
िैंक संघ (आईिीए) करी अध्क्तया में, सभी नहतियारकों कयो शयानमल 
करते हुए एक सनमनत कया गठि नक्या जयाए जयो एटीएम प्भयार  
और शलु्क के पूर े नवसतयार करी जयां्च करें । अपिी पहली िैठक  
हयोिे के दयो महीिे के भीतर सनमनत अपिी नसियाररशें प्सतुत 
करगेी । सनमनत करी संर्चिया और कया थ्िके्त्र एक सप्याह के भीतर 
जयारी नक्या जयाएगया ।
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