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गवनर्र का वक् तव् य, 07 अ�लै 2021 
  
मौ��क नीित सिमित (एमपीसी) ने 5, 6 एवं 7 अ�ैल 2021 को बठैक क� और घरेलू तथा 
वैि�क-दोन� क� उभरती समि�गत आ�थक एवं िवत् तीय गितिविधय� पर िवचार-िवमशर् 
�कया । एमपीसी ने सवर्सम् मित स ेनीितगत रेपो दर को 4 �ितशत पर अप�रव�तत रखने के 
पक्ष म� मतदान �कया । सिमित ने सवर्सम् मित से यह िनणर्य भी िलया �क �टकाऊ संवृि� को 
बनाए रखने के िलए जब तक आवश् यक हो तब तक समायोजनकारी �ख को जारी रखते �ए 
अथर्व् यवस् था पर कोिवड-19 के �भाव म� कमी लाने के �यास जारी रखे जाए,ं य�िप यह भी 
सुिनिचत �कया जाए �क आगे चलकर मु�ास् फ�ित ल� य के भीतर बनी रह े। सीमांत स् थायी 
सुिवधा (एमएसएफ) दर तथा ब�क दर को 4.25 �ितशत के स् तर पर अप�रव�तत रखा गया 
ह ै। �ितवत� रेपो दर 3.35 के स् तर पर अप�रव�तत रखी गई ह ै।  
 
2. म�, एमपीसी के िनणर्य और उसके औिचत् य के बारे म� संिक्षप् त �स् तुित के साथ अपनी 
बात �ारंभ करना चा�गंा । िपछली बैठक के बाद से, मुख् य मु�ास् फ�ित म� जनवरी 2021 म� 
ल� य दर के करीब तक कमी आने के बाद फरवरी 2021 म� यह 5.0 �ितशत तक बढ़ गई । 
इस वृि� का �ाथिमक कारण आधारभूत �भाव का �ितकूल रहना था । आगे के प�रदशृ् य पर 
नज़र डाली जाए तो, उपभोक् ता मूल् य सूचकांक (सीपीआई) आधा�रत म्ु�ास् फ�ित के 
संभािवत व� (�ेजेक् टरी) के ऊ�र्वगामी तथा अधोगामी-दोन� तरह के दबाव के अधीन रहने 
क� संभावना ह ै । वषर् 2020-21 म� खा�ान् न के ब�त अिधक उत् पादन के प�रणामस् व�प 
आगे चलकर अनाज के मूल् य� म� कमी होनी चािहए । �ोटीन-आधा�रत घटक� और खा� 
तेल� जैसी मुख् य खा� वस् तु� के मूल् य� पर दबाव म� कमी भी आपू�त पक्ष के उपाय� तथा 
अंतरराष् �ीय मूल् य� म� कमी होने पर आि�त रहगेी । एमपीसी ने इस बात को नोट �कया �क 
अंत�निहत स् फ�ितकारी दबाव अंतरराष् �ीय पण् य मूल् य� तथा �चालन-तं� क� लागत अिधक 
रहने के कारण उत् पन् न �आ ।  
 
3.   राष् �ीय सांिख्यक�य कायार्लय (एनएसओ) ने 26 फरवरी 2021 को अपनी अ�तन 
सूचना म� 2021-21 के िलए वास् तिवक सकल घरेलू उत् पाद (जीडीपी) म� कमी के साथ 8.0 
�ितशत रहने क� बात कही ह ै। टीकाकरण कायर्�म म� �ई �गित के साथ 2021-22 के िलए 
संभावनाए ंबजबूत �ई ह� । हालां�क, सं�मण म� �ई हाल क� वृि� के कारण संभावना� क� 
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अिनि�तताए ंऔर अिधक बढ़ गई ह� तथा इस पर अिधक करीब से नजर बनाए रखने क� 
आवश् यकता ह ै । िवशेष �प स,े स् थानीय और क्षे�ीय लॉकडाउन� के कारण मांग क� 
प�रिस्थितय� म� हाल म� �ए सुधार कमजोर पड़ सकते ह� और सामान् य िस्थित क� बहाली 
िवलंिबत हो सकती ह ै। इस पृष् ठभूिम के साथ, एमपीसी ने यह िनणर्य िलया �क बहाली को 
सहारा �दान करने तथा उसके पोषण हतुे मौ��क नीित को समायोजनकारी बने रहना 
चािहए। अन् य शब् द� म� कहा जाए तो, बहाली क� दीघर्कालीन संभावना� के सुरिक्षत होने 
तक मौ��क नीित का समायोजनकारी �ख जारी रहगेा, य�िप मु�ास् फ�ित क� उभरती 
संभावना� क� भी कड़ी िनगरानी क� जाएगी ।  
 
सवंृि� और मु�ास् फ�ित वृि� का मलू् याकंन 
सवंृि� 
4.  वैि�क संवृि� मंदी से धीरे-धीरे उबर रही ह,ै �कतु यह बहाली सभी दशे� के िलए 
असमान बनी �ई ह,ै और चल रह े टीकाकरण कायर्�म�, मौ��क नीितय� के िनरंतर 
समायोजनकारी बने रहने तथा काफ� मा�ा म� राजकोषीय �ोत् साहन जारी रहने से इसे 
सहारा िमल रहा ह ै । आ�थक सहयोग और िवकास संगठन (ओईसीडी) के अनुमान के 
अनुसार वैि�क उत् पादन के 2021 के मध् य तक कोिवड-पूवर् के स् तर पर प�चंने क� संभावना 
ह,ै हालां�क यह संभावना टीका िवतरण क� गित और िवषाणु के नए �प� के ऊपर इसक� 
�भावका�रता पर काफ� िनभर्र करेगी । बाहरी मांग के अपेक्षाकृत मजबूत रहने से भारत के 
िनयार्त� और िनवेश क� मांग को सहारा िमलना चािहए ।  
 
5.  घरेलू अथर्व् यवस् था म�, अभी अिनवायर् �प से िवषाणु का �सार रोकने के साथ ही 
साथ आ�थक बहाली – अभी तक अ�जत उपलिब्धय� को और मजबूत बनाने तथा नए 
िवत् तीय वषर् (2021-22) म� संवृि� के आवेग को बरकरार रखने पर ध् यान क� ��त �कया 
जाना चािहए । वैि�क महामारी के दौरान भारत म� बहाली को िस्थरता �दान करने वाले 
समि�गत आ�थक िस्थरता के आधार को मजबूती �दान करना इस कायर्नीित का �मुख 
पहलू रहगेा । इससे िहतधारक� को अपेक्षाकृत दीघार्विधय� के दौरान दक्षतापूवर्क खचर् करने 
संबंधी िनणर्य लेने म� मदद िमलेगी, िजससे िनवेश का माहौल बेहतर बनेगा । आधारभूत 
संरचना के मुख् य क्षे�� म� �कए जाने वाले सावर्जिनक िनवेश का गुणात् मक �भाव पड़ता ह,ै 
िजसम� �त् यक्ष �प से पूंजी स् टॉक और उत् पादकता को बढ़ाने, तथा िनजी िनवेश को आक�षत 
करने के माध् यम से व् यापक अथर्व् यवस् था को पुन�ज् जीिवत करने क� क्षमता होने के 
ऐितहािसक सा� य उपलब् ध ह� । वषर् 2021-22 के संघीय बजट म� पूंजीगत व् यय के िलए 
अिधक आबंटन, िवस् ता�रत �प म� उत् पादन से सहब� �ोत् साहन (पीएलआई) योजना�, 
तथा क्षमता के अनु�योग को बढ़ाने (2020-21 क� दसूरी ितमाही म� 63.3 �ितशत से 
बढ़कर 2020-21 क� तीसरी ितमाही म� 66.6 �ितशत हो जाने) जैसे िनवेश आधा�रत 
उपाय� पर ध् यान क� ��त �कए जाने से आ�थक बहाली क� ���या को मजबूती िमलेगी । 
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वस् तुत:, िविनमार्ण, सेवा� और आधारभूत संरचना के क्षे� म� कायर्रत फम�, िजनका �रज़वर् 
ब�क �ारा माचर् 2021 म� जनमत-सव�क्षण कराया गया, मांग म� सुधार होने और िवत् तीय वषर् 
2021-22 म� कारोबारी गितिविध म� िवस् तार होने को लेकर आशावादी ह� ।     
 
6.  उच् च बारंबारता वाले �मुख एवं अनु�प सूचक� क� तुलना करने से पता चलता ह ै�क 
सं�मण के तेजी से बढ़ने के बावजूद आ�थक गितिविध सामान् य हो रही ह ै । �ामीण मांग 
उछाल पर ह ैऔर 2020-21 म� �रकॉडर् कृिष उत् पादन होना इसक� आघातसहनीयता के िलए 
एक अच् छा संकेत ह ै। शहरी मांग म� तेजी आई ह ैऔर चल रह ेटीकाकरण अिभयान स ेइस े
और बल िमलेगा ।  
 

 
7.  कोिवड-19 सं�मण� म� हाल म� आई तेजी के कारण, कुछेक राज्य सरकार� �ारा �ितबंध� 
को और सख्त �कए जाने से, हालां�क, घरेलू संविृ� प�रदशृ्य म� अिनि�तता आ गई ह।ै 
भारत म�, हम अब इन सं�मण� से उभरती चुनौितय� से बेहतर ढंग से िनपटने के िलए तैयार 
ह�। अथर्�वस्था म� इसके �भाव-�सार को �ापक �प से सीिमत करने और जारी आ�थक 
बहाली पर इसके असर को रोकने के िलए, राजकोषीय और मौ��क �ािधकार समन्वियत 
तरीके से कायर् करने के िलए तत्पर ह�। सं�मण के बढ़ते मामल� को लेकर �चता ज�र ह ै
ले�कन जैसा क� मा�टन लूथर ने कहा ह ैऔर म� उद्धृत कर रहा �-ँ “हम� सीिमत िनराशा 
स्वीकार करनी चािहए, ले�कन हम� असीिमत आशा कभी नह� छोड़नी चािहए।”1   

 

8.  फरवरी के नीितगत िनणर्य के बाद से अंतररा�ीय पण्य क�मत� म� वृि� और फरवरी के 
उ�राधर् म� महसूस �कए गए दौर जैसी वैि�क िव�ीय बाजार अिस्थरता क� पुनरावृित ने 
अधोगामी जोिखम� को बढ़ा �दया ह।ै तथािप, ऊध्वर्मुखी जोिखम� म� (i) ती�तर होते 
टीकाकरण कायर्�म और आबादी के और अिधक �ापक दायरे तक इसक� सतत बढ़ती प�चँ; 
(ii) अव�� मांग म� �मशः वृि�; और (iii) सरकार �ारा िनवेश बढ़ाने और संवृि� को बल 
दनेे वाले सुधारात्मक उपाय� के कारण, वृि� �ई ह।ै इन कारक� को ध्यान म� रखते �ए, 
2021-22 म� 10.5 �ितशत वास्तिवक जीडीपी संवृि� का पूवार्नुमान बनाए रखा गया ह,ै 
जो पहली ितमाही म� 26.2 �ितशत; दसूरी ितमाही म� 8.3 �ितशत; तीसरी ितमाही म� 5.4 
�ितशत और चौथी ितमाही म� 6.2 �ितशत रहगेी।  
---------------------------------------------------------------------------- 
1 फरवरी, 1968 म� वा�शगटन म� संबोधन 
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मु�ास्फ�ित  
 
9.  जहाँ फरवरी 2021 म� 5.0 �ितशत हडेलाइन मु�ास्फ�ित स�-सीमा म� बनी �ई ह,ै 
वह� कुछ अंत�निहत घटक ऊपरी स�-सीमा को छू रह ेह�।  
 
10.  आगे, खा� मु�ास्फ�ित �क्षेप-पथ िन�य ही 2021 म� दिक्षण-पि�म मॉनसून क� 
अस्थायी और स्थािनक �गित पर िवशेष तौर पर िनभर्र करेगा। दसूरी बात, क� � और राज्य� 
�ारा समिन्वत कारर्वाई के ज�रये पे�ोिलयम उत्पाद� पर घरेलू कर� पर कुछ �रयायत स,े 
अंतररा�ीय क�े तेल क� क�मत� म� हािलया नरमी के अलावा भी राहत िमलेगी। तीसरी 
बात, उ� अंतररा�ीय पण्य क�मत और लॉजीिस्टक लागत दोन�, पूरे िविनमार्ण और सेवा 
क्षे�� पर िनिवि� क�मत दबाव� को बढ़ा सकते ह�। इन सभी कारक� को ध्यान रखते �ए, 
सीपीआई मु�ास्फ�ित के पूवार्नुमान को संशोिधत कर, 2020-21 क� चौथी ितमाही म� 5.0 
�ितशत; 2021-22 क� पहली ितमाही म� 5.2 �ितशत; दसूरी ितमाही म� 5.2 �ितशत; 
तीसरी ितमाही म� 4.4 �ितशत और चौथी ितमाही म� 5.1 �ितशत कर �दया गया ह ैऔर 
जोिखम� को �ापकतः संतुिलत रखा गया ह।ै  
 
11.  31 माचर्, 2021 को, सरकार ने मु�ास्फ�ित का ल�य अगले पाँच वष� (अ�लै 2021-
माचर् 2026) के िलए 4 �ितशत बनाए रखा िजसम� उ� और िन� स�-सीमा �मशः 2 
�ितशत और 6 �ितशत रहगेी। मध्याविध के िलए 4 �ितशत क� मु�ास्फ�ित दर को आ�थक 
प�रदशृ्य म� सफलतापूवर्क समािहत कर िलया गया ह।ै मूल्य िस्थरता को �भावी ढंग से 
बनाये रखने के अनुभव और 2016 म� मु�ास्फ�ित ल�य वाले �ेमवकर्  क� शु�आत से मौ��क 
नीित क� बढ़ती िव�सनीयता को, इस बहाल रखे गए मु�ास्फ�ित ल�य और स�-सीमा से 
पुनः बल िमला ह।ै िसतंबर, 2016 म� मौ��क नीित सिमित (एमपीसी) ग�ठत होने के बाद, 
अ�ूबर 2016 से फरवरी 2020 क� अविध म�- कोिवड-19 महामारी के �सार से पहले तक- 
औसत सीपीआई मु�ास्फ�ित 3.8 �ितशत थी, जनवरी 2012 से िसतंबर 2016 क� अविध 
के दौरान रही 7.3 �ितशत क� औसत से कम थी। हमारा अनुसंधान बताता ह ै �क लचीले 
मु�ास्फ�ित-ल�य वाली अविध के दौरान �वृ� मु�ास्फ�ित हाल के वष� म� लगभग 4 
�ितशत तक नरम हो गई थी। कोिवड-19 अविध के दौरान �ए अनुभव ने यह िस� कर 
�दया ह ै�क इस �ेमवकर्  का लचीलापन, कारोबारी च� के दौरान ती�ण संवृि�-मु�ास्फ�ित 
दिुवधा� और आपू�त-पक्ष के चरम आघात� को संभाल पाने म� सक्षम ह।ै अगले पाँच वष� म� 
मौ��क नीित का ल�य होगा �क मु�ास्फ�ित के लचीले ल�य-िनधार्रण के �थम पाँच वष� म� 
अ�जत िव�सनीयता को और अिधक सुदढ़ृ और समृ� �कया जाए।  
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चलिनिध मागर्दशर्न  
12. म�ने, िपछली कुछ नीितगत घोषणा� म� अपने व��� म�, �रज़वर् ब�क क� �ितब�ता को 
बार-बार दहुराया ह ै�क एमपीसी के समायोजी �ख के अनु�प, पयार्� �णालीगत चलिनिध 
सुिनि�त क� जाएगी। जब म� पयार्� चलिनिध कहता � ँतो मेरा आशय चलिनिध के ऐसे स्तर 
से ह ैजो सभी िव�ीय बाजार खंड� और अथर्�वस्था के उत्पादक क्षे�� क� आवश्यकता�  
को पूरा करने के बाद भी �णाली को अिधशेष म� रखेगा। उस प�र�े�य से, हमारा �यास रहा 
ह ै �क �विस्थत बाजार िस्थितय� के अनुकूल चलिनिध �बंधन प�रचालन आयोिजत �कए 
जाएँ। इससे 2020-21 के दौरान, �रकॉडर् कम लागत पर दीघर्कािलक प�रप�ता वाले 
लगभग 22.0 लाख करोड़ �पये के क� �ीय और राज्य सरकार� के उधारी कायर्�म� को 
सफलतापूवर्क पूरा करने म� स�िलयत �ई ह।ै इससे कॉप�रेट बॉन्ड�, वािणिज्यक प�� और 
िडब�चर� के माध्यम से िनजी उधारी क� उल्लेखनीय रािश जुटाने म� भी स�िलयत �ई ह।ै 
 
13.  यह नोट करना उिचत होगा �क 15 जनवरी, 2021 से 14-�दवसीय प�रवत� दर 
�रवसर् रेपो (वीआरआरआर) नीलािमय� क� पुनः शु�आत के बावजूद, िनयत दर �रवसर् रेपो 
के ज�रये अवशोिषत चलिनिध, 16-29 जनवरी के दौरान 4.3 लाख करोड़ �पए के पािक्षक 
औसत से िनरंतर बढ़कर 30 जनवरी-31 माचर्, 2021 के दौरान 4.9 लाख करोड़ �पये हो 
गई ह।ै अिधशेष चलिनिध को प�रलिक्षत करते �ए, मु�ा मांग से संचािलत होकर, �रज़वर् 
मु�ा 26 माचर्, 2021 को 14.2 �ितशत (वषर्-दर-वषर्) बढ़ गई, जब�क मु�ा आपू�त (एम3) 
11.8 �ितशत (वषर्-दर-वषर्) बढ़ गई (26 माचर् तक) और ब�क ऋण सवंृि� 5.6 �ितशत 
(वषर्-दर-वषर्) हो गई (26 माचर् तक)। वीआरआरआर क� सफलता और अिधशेष चलिनिध के 
बढ़ते स्तर को दखेते �ए, अब  दीघार्विध प�रप�ता वाली वीआरआरआर नीलािमयाँ 
आयोिजत करने का िनणर्य िलया गया ह।ै इसका संकेत 06 फरवरी, 2020 को घोिषत �ए 
संशोिधत चलिनिध �बंधन �ेमवकर्  म� �दया गया था। इन नीलािमय� क� रािश और 
प�रप�ता अविध का िनणर्य, उभरती चलिनिध और िव�ीय िस्थितय� के आधार पर �कया 
जाएगा। यह आरबीआई के चलिनिध �बंधन प�रचालन� का िहस्सा ह ैऔर इसे चलिनिध म� 
सख्ती के �प म� नह� दखेा जाना चािहए। वस्तुतः, वीआरआरआर नीलािमय� के ज�रये 
चलिनिध अवशोषण� पर उ�तर ब्याज दर भुगतान कर, आरबीआई परोक्ष �प से चलिनिध 
को िवस्तार ही द ेरहा ह।ै  
 
14. इस वषर् मध्य-फरवरी से, वैि�क िव�ीय बाजार अिस्थर होता गया, जो मजबूत सवंृि� 
संबंधी �त्याशा� के साथ-साथ अंतररा�ीय पण्य क�मत� म� बढ़ोतरी के कारण मु�ास्फ�ित 
संबंधी बढ़ती �चता� क� वजह से सरकारी स्वणर् बॉण्ड �ितफल म� वृि� से संचािलत था। 
बॉण्ड बाजार क� अिस्थरता तथा मजबूत हो रह ेअमरीक� डॉलर का �भाव उभरते बाज़ार� 
पर पड़ता रहा। अमरीका म� संस्फ�ितय च� क� �त्याशा के कारण उभरती बाजार 
अथर्�वस्था� (ईएमई) से पोटर्फोिलयो �वाह घट गया जो माचर् म� भी जारी रहा।  

https://www.rbi.org.in/hindi/Scripts/PressReleases.aspx?Id=40942&Mode=0
https://www.rbi.org.in/hindi/Scripts/PressReleases.aspx?Id=40942&Mode=0
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15. वैि�क िव�ीय च� म� सभी दशे� के िव�ीय बाजार� क� मजबूत अंतर-संब�ता तथा 
�गामी एक�करण को दखेते �ए, आरबीआई �ारा बार-बार �दए गए चलिनिध संबंधी 
आ�ासन और भावी मागर्दशर्न के बावजूद भारत म� िनवेशक� क� असहजता बढ़ रही थी। 
ब�चमाकर्  10-वष�य �ितफल, जो अ�ैल 2020-जनवरी 2021 के दौरान 5.93 �ितशत 
(औसतन) पर कारोबार कर रहा था, पुनः नीचे आने से पहले 10 माचर् 2021 को 6.25 
�ितशत तक बढ़ गया। सरकारी-�ितभूितय� के �ितफल के अनु�प, हाल क� अविध म� सभी 
जारीकतार्� और रे�टग �ेिणय� म� कॉरपोरेट बॉन्ड �ितफल भी कठोर �आ। जनवरी 2021 
के अंत से, 3-वष�य और 5-वष�य एएए कॉरपोरेट बॉन्ड �ितफल क� प�रप�ता 31 माचर् 
2021 तक �मशः 30 बीपीएस और 31 बीपीएस तक बढ़ी। इन घटना�म� को दशार्ते �ए, 
कॉरपोरेट बॉण्ड िनगर्मन �दसंबर 2020 म� दजर् ₹88,130 करोड़ क� अपनी ऊंचाई से घटकर 
फरवरी म� ₹45,685 करोड़ रहा।  
 

16. बाजार क� इस असहजता को ध्यान म� रखते �ए तथा पयार्� चलिनिध और बाजार क� 
सु�विस्थत िस्थित सुिनि�त करने क� हमारी �ितब�ता के अनु�प �रज़वर् ब�क ने अपने 
खुला बाजार प�रचालन (ओएमओ) को फरवरी म� और बढ़ाया तथा फरवरी और माचर् म� 
पाँच िवशेष ओएमओ (ऑपरेशन िट्वस्ट) आयोिजत �कया; 4 माचर् 2021 को ऑपरेशन 
िट्वस्ट (ओटी) नीलामी क� रािश को बढ़ाकर ₹10,000 करोड़ से ₹15,000 करोड़ कर 
�दया गया था; तथा 10 माचर् 2021 को एक नए असमान स्व�प का नवो�मेषी िवशेष 
ओएमओ (₹20,000 करोड़ क� खरीद और ₹15,000 करोड़ क� िब��) अपनाया गया ता�क 
टमर्-�ीिमया को कम �कया जा सके तथा चलिनिध डाली जा सके िजसपर बाजार ने अनुकूल 
�ित��या �दखाई। य ेस्प� संकेत थे �क �रज़वर् ब�क अपने टूल�कट के िविभ� उपकरण� के 
माध्यम से पयार्� चलिनिध �ारा बाजार को सहारा �दान करेगा। ओएमओ के चलते 
चलिनिध-�भाव का अंदाजा इस बात से लगाया जा सकता ह ै�क हमने 2020-21 के दौरान 
₹3.13  लाख करोड़  शु� खरीद क�। 
 

17. वषर् 2021-22 के िलए, इस अनुभव से सीख लेते �ए, इसे एक अलग �प दनेे के िलए 
ि�तीयक बाजार सरकारी �ितभूित अिध�हण कायर्�म या जी-एसएपी 1.0 लाने का फैसला 
�कया ह।ै इस कायर्�म के तहत,  चलिनिध क� सहज िस्थित के बीच �ितफल व� के िस्थर 

और �विस्थत िवकास को सक्षम बनाने के उ�ेश्य से आरबीआई सरकारी �ितभूितय� के खुले 
बाजार खरीद क� एक िविश� रािश के िलए अि�म �ितब�ता �स्तुत करेगा। �यास यह 
होगा �क बहाली के िलए अनुकूल िव�ीय िस्थितयां सुिनि�त क� जाए ंता�क उसे पटरी पर 
बनाए रखा जा सके । इसिलए 2021-22 क� पहली ितमाही के िलए ₹1 लाख करोड़ के जी-
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एसएपी क� घोषणा करने का िनणर्य िलया गया  ह।ै जी-एसएपी 1.0 के तहत ₹25,000 
करोड़ क� कुल रािश के िलए सरकारी �ितभूितय� क� पहली खरीद 15 अ�ैल 2021 को 
आयोिजत क� जाएगी।   
 

18. जी-एसएपी 1.0 प�रचालन� के सकारात्मक आकार को िव�ीय बाजार� के उन क्षे�� के 
संदभर् म� दखेने क� आवश्यकता ह ैजो मूल्य िनधार्रक ब�चमाकर्  के �प म� सरकारी �ितभूित 
�ितफल व� पर भरोसा करते ह�। इसके अलावा, प�र प�ता तक धा�र त (एचटीएम) �वस्था 
के िवस्तार से  ₹4.0 लाख करोड़ से अिधक के िनवेश के िलए दरवाजा खुला ह।ै हम 
एलएएफ के तहत अपने िनयिमत प�रचालन, दीघार्विध रेपो/�रवसर् रेपो नीलामी, िवदशेी 
मु�ा प�रचालन और िवशेष ओएमओ सिहत खलुा बाजार प�रचालन भी जारी रख�गे ता�क 
मौ��क नीित के �ख के अनु�प चलिनिध क� िस्थित िवकिसत हो सके और िव�ीय िस्थितयां 
सभी िहतधारक� के िलए सहायक ह�।   
 

19. 2021-22 के िलए चलिनिध �बंधन रणनीित तैयार करते समय, म� यह स्प� �प से 
कहना चाहता � ं�क �रज़वर् ब�क का �यास �ितफल व� का सु�विस्थत िवकास सुिनि�त 
करना ह ै जो उसके �कसी भी िविश� स्तर के बजाय बुिनयादी तथ्य� से िनयंि�त हो। 
सावर्जिनक और िनजी दोन� क्षे�� म� सभी मीयादी संरचना और जारीकतार्� म� अन्य िव�ीय 
बाजार िलखत� के मूल्य िनधार्रण म� इसक� क� �ीय भूिमका को दखेते �ए हमारा उ�ेश्य 
सरकारी �ितभूित बाजार म� अिस्थरता को दरू करना ह ै। नवो�दत और संशयशील बहाली 
को उठाने और स्थायी बनाने क� यह आवश्यक शत� ह�। कहने क� आवश्यकता नह� ह ै�क, एक 
बाजार के नज�रए से बुिनयादी तथ्य� के अनु�प बॉण्ड �ितफल म� दोन� ओर उतार-चढ़ाव 
ब�त सामान्य ह�;  य�िप, य�द िव�ीय िस्थरता को संरिक्षत �कया जाना ह ैतो इस तरह के 
उतार-चढ़ाव अ�त्यािशत और िवघटनकारी नह� होना चािहए । 
 

20. �रज़वर् ब�क िनि�त �प स ेिव�ीय िस्थरता को बनाए रखने तथा वैि�क �भाव िवस्तार 
और प�रणामी अिस्थरता से घरेलू िव�ीय बाजार� को बचाने के िलए जो कुछ भी करता ह,ै 

करना जारी रखेगा । म� बाजार सहभािगय� से आ�ह क�ंगा �क वे हमारे काय�, सं�ेषण� 
और संकेत� पर संतुिलत तरीके से ध्यान द� । हम एक साथ िमलकर चुनौितय� से उबर सकते 
ह� और महामारी के बाद एक स्थायी बहाली क� न�व रख सकते ह� । हम� अपनी सुदढ़ृ क्षमता 
के साथ अपने वाद� के िलए मजबूती से तैयार करना चािहए । 
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अित�र� उपाय  
21. इस प�ृभूिम म�, और बहाली को पोिषत करने क� दिृ� से, कुछ अित�र� उपाय� क� 
घोषणा क� जा रही ह ै । मौ��क नीित िववरण क� िवकासात्मक और िनयामक�य नीितय� 
(भाग-बी) पर �दए गए व�� म� उपाय� का ब्यौरा �दया गया ह ै। 
 

टीएलटीआरओ ऑन टैप योजना – समय-सीमा का िवस्तार 
22. िविश� क्षे�� म� गितिविधय� क� बहाली हतुे चलिनिध उपाय� पर अिधक ध्यान बढ़ाने 
के उ�ेश्य से 9 अक्टूबर 2020 को टीएलटीआरओ ऑन टैप योजना घोिषत क� गई थी िजसे 
31 माचर्  2021 तक उपलब्ध कराया गया था, अब इसे आगे छह महीने क� अविध अथार्त 
30 िसतंबर  2021 तक और बढ़ाया जा रहा ह।ै     
 

अिखल भारतीय िव�ीय ससं्थान� के िलए चलिनिध सिुवधा  
23. अ�ैल-अगस्त 2020 के दौरान नाबाडर्, िसडबी, एनएचबी और एिक्जम ब�क जैसी 
अिखल भारतीय िव�ीय संस्था� (एआईएफआई) को ₹75,000 करोड़ क� िवशेष पुन�व� 
सुिवधाए ं �दान क� ग�। अभी भी नवो�दत िवकास �योजन� के पोषण हतुे, वास्तिवक 
अथर्�वस्था म� िनरंतर �ेिडट �वाह बनाए रखना आवश्यक महसूस �कया गया ह ै । 
तदनुसार,  2021-22 के दौरान एआईएफआई को नए ऋण हतुे ₹50,000 करोड़ �पय ेक� 
चलिनिध सहायता �दान क� जाएगी:  नाबाडर् को ₹25,000 करोड़; एनएचबी को 
₹10,000 करोड़ और िसडबी  को 15,000 करोड़।  
 

भगुतान ब�क� के िलए अिधकतम शषे रािश क� सीमा म� विृ� 
24. िव�ीय समावेशन को आगे बढ़ाने और अपने �ाहक� क� बढ़ती आवश्यकता� को पूरा 
करने के िलए भुगतान ब�क� क� क्षमता का िवस्तार करने के उ�ेश्य से, �त्येक �ाहक क� ₹1 
लाख के अिधकतम दिैनक शेष क� वतर्मान सीमा को तत्काल �भाव से ₹2 लाख तक  बढ़ाया 
जा रहा  ह।ै 
 

आिस्त पुन�नमार्ण कंपनी - सिमित का गठन 
25. आिस्त पुन�नमार्ण कंपिनयां (एआरसी) दबाव�स्त आिस्तय� के समाधान म� महत्वपूणर् 
भूिमका िनभाती ह�। हालां�क, अभी तक उनक� क्षमता का अहसास पूरी तरह से नह� हो 
पाया ह।ै इसिलए, एक सिमित का गठन करने का �स्ताव ह ैजो आिस्त पनु�नमार्ण कंपिनय� 
के कामकाज क� गहन समीक्षा करे और िव�ीय क्षे�� क� बढ़ती आवश्यकता� को पूरा करने 
के िलए इन संस्था� को सक्षम बनाने के िलए उपाय� क� िसफा�रश करे।  
 

https://www.rbi.org.in/hindi/Scripts/PressReleases.aspx?ID=43343
https://www.rbi.org.in/hindi/Scripts/PressReleases.aspx?Id=42443&Mode=0
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एनबीएफसी के माध्यम स ेब�क� को आग ेऋण दनेे क� अनुमित �दान करना  

26. अंितम छोर तक ऋण उपलब्ध कराने म� गैर-ब��कग िव�ीय कंपिनय� (एनबीएफसी) क� 
महत्वपूणर् भूिमका को स्वीकार करते �ए कृिष, एमएसएमई तथा आवास क्षे� को आगे ऋण 
दनेे के िलए ब�क �ारा पंजीकृत एनबीएफसी को ऋण �दए जाने को �ाथिमकता-�ा� क्षे� 
ऋण के �प म� वग�कृत �कए जाने क� अनुमित �दान क� गई। 13 अगस्त 2019 से 31 माचर् 
2021 तक उपलब्ध इस छूट को 30 िसतंबर 2021 तक अगले छह महीने के िलए आगे 
बढ़ाया जाता ह।ै  
  

�ाथिमकता �ा� क्ष�े ऋण (पीएसएल) - ईएनडब्ल्यआूर / एनडब्ल्यआूर के बदल ेऋण सीमा 

म� वृि� 

27. कृिष उत्पाद� को िगरवी/ दिृ�बंधक रखने के बदले �ि�गत �कसान� को कृिष ऋण 
�दए जाने को �ोत्सािहत करने के उ�ेश्य से यह िनणर्य िलया गया ह ै�क गोदाम िवकास और 
िविनयामक �ािधकरण (WDRA) म� पंजीकृत गोदाम� �ारा जारी पर�ाम्य गोदाम रसीद� 
(NWRs)/ इलेक्�ॉिनक पर�ाम्य गोदाम रसीद� (e-NWR) �ारा सम�थत कृिष उत्पाद� को 
िगरवी/ दिृ�बधंक रखने के बदले �ाथिमकता �ा� क्षे� के अधीन �ित उधारकतार् ऋण सीमा 
को ₹ 50 लाख से बढ़ाकर ₹ 75 लाख कर �दया जाए। अन्य गोदाम रसीद� के िलए 
�ाथिमकता �ा� क्षे� ऋण के अधीन वग�करण के िलए ऋण सीमा �ित उधारकतार्  ₹ 50 
लाख ही बनी रहगेी।      
 

िव�ीय समावेशन सूचकांक  
28. सरकार, �रज़वर् ब�क और अन्य िनयामक� के िलए िव�ीय समावेशन एक महत्वपूणर् क्षे� 
रहा ह,ै िजसम� वष� स ेमहत्वपणूर् �गित �ई ह।ै दशे म� िव�ीय समावेशन के फैलाव को मापने 
के िलए, �रज़वर् ब�क कई मापदडं� के आधार पर िव�ीय समावेशन सूचकांक (एफआई 
इंडके्स) तैयार करने और उसे �कािशत �कए जाने का �स्ताव करता ह।ै इसे हर साल जुलाई 
म� िपछले माचर् को समा� होने वाले िव�ीय वषर् के िलए �कािशत �कया जाएगा।  
 
क� �ीकृत भगुतान �णाली (सीपीएस) – यथा आरटीजीएस और एनईएफटी  - ब�क� के 
अलावा अन्य संस्था� के िलए सदस्यता 
29. भारतीय �रज़वर् ब�क �ारा प�रचािलत क� �ीकृत भुगतान �णाली (सीपीएस)- 
आरटीजीएस और एनईएफटी क� सदस्यता वतर्मान म� कुछ अपवाद� के साथ ब�क� तक ही 
सीिमत ह।ै अब यह �स्तािवत ह ै �क �रज़वर् ब�क �ारा िविनयिमत �ीपेड पेम�ट इंस्�म�ट 
(पीपीआई) जारीकतार्, काडर् नेटवकर् , व्हाइट लेबल एटीएम ऑपरेटर और �ेड �रसीवेबल्स 
िडस्काउं�टग िसस्टम (टीआरईडीएस) प्लेटफॉमर् जैसे गैर-ब�क भुगतान �णाली ऑपरेटर� को 
सीपीएस म� सीधी सदस्यता लेने के िलए सक्षम बनाया जाए।  इस सुिवधा से िव�ीय �णाली 
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म� िनपटान जोिखम को कम करने और सभी उपयोगकतार् क्षे�� म� िडिजटल िव�ीय सेवा� 
क� प�चं बढ़ने क� उम्मीद ह।ै 
 

�ीपडे पमे�ट इंस्�म�ट्स (पीपीआई) क� अंतरसचंालनीयता (इंटरऑपरेिबिलटी) और खाता 
सीमा म� ₹ 2 लाख तक वृि�   
30. �रज़वर् ब�क ने अक्टूबर 2018 म� पूणर्-केवाईसी �ीपेड भुगतान इंस्�म�ट्स (पीपीआई) के 
िलए स्वैिच्छक आधार पर इंटरऑपरेिबिलटी अपनाने के िलए �दशािनद�श जारी �कए थे। 
चंू�क इंटरऑपरेिबिलटी के िलए माइ�ेशन महत्वपूणर् नह� ह,ै इसिलए अब पूणर्-केवाईसी 
पीपीआई तथा सभी भुगतान स्वीकृित इं�ास्�क्चर के िलए इंटरऑपरेिबिलटी को अिनवायर् 
बनाया जाना �स्तािवत ह।ै पीपीआई के पूणर्-केवाईसी म� माइ�ेशन को �ोत्सािहत करने के 
िलए, इस तरह के पीपीआई म� बकाया रािश पर वतर्मान सीमा को ₹ 1 लाख से बढ़ाकर 2 
लाख �पए �कए जाने का �स्ताव ह।ै  
 

गैर-ब�क� �ारा जारी पणूर्-केवाईसी पीपीआई स ेनकदी आहरण  
31. वतर्मान म�, केवल ब�क� �ारा जारी पूणर्-केवाईसी पीपीआई के िलए नकदी आहरण क� 
अनुमित ह।ै आत्मिव�ास बढ़ाने वाले एक उपाय के �प म� तथा पीपीआई जारीकतार्� म� 
एक�पता लाने के िलए, अब गैर-ब�क पीपीआई जारीकतार्� के पूणर्-केवाईसी पीपीआई के 
िलए नकद िनकासी क� अनुमित �दया जाना  �स्तािवत ह।ै इंटरऑपरेिबिलटी के अिधदशे के 
साथ-साथ यह उपाय, पूणर्-केवाईसी पीपीआई के िलए माइ�ेशन को बढ़ावा दगेा और टीयर 
III से VI क� �� म� स्वीकृित बुिनयादी ढांचे के िलए भी सहायक होगा।  
 
मीयादी जमा म� बा� वािणिज्यक उधार (ईसीबी) आय को रखन ेक� अविध म� छूट 
32. बा� वािणिज्यक उधार (ईसीबी) ढांचे के तहत, उधारकतार्� को भारत म� एडी �ेणी- I 
ब�क� म� अिधकतम 12 महीन� के िलए मीयादी जमा म� ईसीबी आय को रखने क� अनुमित ह।ै 
कोिवड -19 महामारी के कारण उधारकतार्� के सामने आने वाली क�ठनाई को ध्यान म� 
रखकर यह िनणर्य िलया गया ह ै�क भारत म� एडी �ेणी- I ब�क� म� मीयादी जमा म� 1 माचर् 
2020 से पहले आह�रत क� गई अ�यु� ईसीबी आय को रखने क� अनुमित �दान क� जाए।  
 
राज्य�/क� � शािसत �दशे� के अथ�पाय अि�म� (डब्ल्यएूमए) क� सीमा 
33. हमने राज्य सरकार� / सघं राज्य �दशे� के अथ�पाय अि�म� (डब्ल्यूएमए) क� समीक्षा 
करने एवं अन्य संबंिधत मु�� के िलए �रज़वर् ब�क �ारा ग�ठत एक सलाहकार सिमित क� 
िसफा�रश� को स्वीकार करने का िनणर्य िलया ह।ै तदनुसार, राज्य� और संघ शािसत �दशे� 
क� सकल डब्ल्यूएमए सीमा को बढ़ाकर ₹ 47,010 करोड़ करने का िनणर्य िलया गया ह ैजो 
फरवरी 2016 म� तय क� गई ₹ 32,225 करोड़ क� वतर्मान सीमा से लगभग 46 �ितशत 
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अिधक ह।ै आगे, महामारी के कारण भारतीय �रज़वर् ब�क �ारा अथ�पाय अि�म के िलए 
मंजूर क� गई ₹ 51,560 करोड़ क� अंत�रम सीमा को आगे छह महीन� क� अविध, अथार्त 
30 िसतंबर 2021 तक जारी रखने का िनणर्य िलया गया ह।ै    

िनष्कषर् 
34. िपछले वषर् के िवपरीत, वषर् 2021 क� शु�आत म� कई दशे� म� टीकाकरण अिभयान से
जगी आशा ने   दिुनया भर म� बढ़ते सं�मण और नए म्यूट�ट स्�ेन� क� चुनौती को कुछ हद
तक कम �कया ह।ै �फर भी, िजस गित से और सामूिहक �यास के साथ दिुनया ने वैक्सीन
िवकिसत करने के िलए वैज्ञािनक ऊजार् जुटाई और महामारी से संबंिधत ऐसे �ोटोकॉल
िवकिसत �कए,  जो अब जीवन-प�ित बन गए ह�, हम� आशा और िव�ास �दलाते ह� �क हम
इस नए  दसूरे/  तीसरे उछाल से उबर जाएगें। आशा ह ै�क कोिवड-19 के िलए टीकाकरण
अिभयान से सं�मण क� दर म� स्थानीयकृत बढ़ोतरी कम होगी।   म� वास्तव म� मानव जाित
के अदम्य साहस  पर िव�ास करता � ँिजसने मजबूती और जीने क� इच्छा-शि� के साथ
वषर् 2020 के दौरान वायरस का सामना �कया।  हमारी कामना ह ै�क वषर् 2021 भारत के
िलए एक नए आ�थक युग का अ�दतू बने। म� महात्मा गांधी के एक उ�रण के साथ अपनी
बात को िवराम दनेा चाहता � ँजो हमेशा हम सभी को �े�रत करता ह:ै “य�द �कसी भी 
िस्थित म� धैयर् क� आवश्यकता ह,ै तो उसे समय के अंत तक कायम रखना होगा। और एक 
अटूट िव�ास ही अत्यंत घोर तूफान के बीच म� भी बना रहगेा।” 2
धन्यवाद। सुरिक्षत रह�। सकुशल रह�। नमस्कार।

         (योगशे दयाल) 
�से �काशनी: 2021-2022/15    मुख्य महा�बंधक 

2 महात्मा गाधंी (1969).  कलेक्टेड वक्सर् ऑफ महात्मा गांधी 
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