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आरबीआई बलु�ेटन – जलुाई 2022 
 

     भारतीय �रज़वर् ब�क ने आज अपन ेमािसक बुले�टन का जुलाई 2022 का अंक जारी �कया। बुले�टन म� 
आठ भाषण, छह आलेख और वतर्मान सांिख्यक� शािमल ह�।  

     छह आलखे  य ेह� : I. अथर्�वस्था क� िस्थित; II. मौ��क नीित: आपू�तर्-चािलत म�ुास्फ�ित का सामना 
करना; III. नीित के िलए सुदरू संवेदी एिप्लकेशन: कृिष �जंस� के आमद का आकलन; IV. फेड टेपर और 
भारतीय िव�ीय बाजार: इस बार अलग ह;ै V. कोिवड-19 क� �ितकूलताएं और भारत का आवक िव�ेषण 
VI. भारत म� िवदशेी म�ुा बाजार� का इलेक्�ॉिनक�करण।  

I. अथर्�वस्था क� िस्थित 

     मंदी और यु� क� आशकंा� से िघरे वैि�क प�रदशृ्य म�, भारतीय अथर्�वस्था सुदढ़ृता दशार् रही ह।ै 
हाल म� मानसून क� बहाली, िविनमार्ण और सेवा� म� तेजी, मु�ास्फ�ित दबाव म� िस्थरता और पयार्� 
अंतररा�ीय आरिक्षत िनिधय� के �प म� मजबूत सुरिक्षत भंडार, पयार्� खा�ा� स्टॉक, और अच्छी तरह 
पूंजीकृत िव�ीय �णाली ने एकसाथ िमलकर संभावना को उ�वल �कया ह ैतथा मध्याविध म� एक �टकाऊ 
उ� संवृि� पथ के िलए िस्थितयाँ मजबूत क� ह�।  
 

II. मौ��क नीित: आप�ूतर्-चािलत म�ुास्फ�ित का सामना  

     आपू�तर्-चािलत मु�ास्फ�ित के �त्यु�र म� मौ��क नीित क� भूिमका ने वतर्मान वैि�क म�ुास्फ�ित 
�करण के म�ेनजर ब�त ध्यान आक�षर्त �कया ह।ै यह आलेख, मुख्यत: क� ेतेल क� क�मत म� वृि� �ारा 
तैयार �ितकूल आपू�तर् आघात के �ित ितमाही पूवार्नुमान �ित�प क� मदद से यह दशार्ता ह ै �क मौ��क 
नीित �त्यु�र, क) आघात क� �कृित; ख) सम� मांग क� िस्थित; ग) मौ��क नीित िव�सनीयता; और घ) 
आघात के �ित अथर्�वस्था म� अन्य कारक� क� �ित��या, से िन�िपत होता ह।ै  
 

�मखु �बदं:ु 

• जब आपू�तर् आघात अल्पकािलक होता ह,ै तो मु�ास्फ�ित �कसी भी मौ��क नीित कारर्वाई क� 
आवश्यकता के िबना संतुलन म� लौट जाती ह ै और यह इसके �ारंिभक �भाव को अनदखेा कर 
सकती ह ै क्य��क यह इसके दायरे और कायर्के्ष� के बाहर होता ह।ै हालां�क, बार-बार आपू�तर् 
आघात से दसूरे दौर के �भाव उत्प� होते ह�, िजसके िलए अ�स��य मौ��क नीित कारर्वाई क� 
आवश्यकता होती ह।ै 
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• जब अथर्�वस्था संकुचन के दौर से गुजर रही ह,ै तो आपू�तर् आघात मौ��क नीित संतुलन (�ेड-
ऑफ) को खराब कर सकता ह,ै क्य��क यह आपू�तर् आघात के म�ुास्फ�ितकारी �भाव के �त्य�ुर 
म� मागं क� कमजोर िस्थित को और कमजोर कर सकता ह।ै 

• �ितकूल आपू�तर् आघात के दौरान, �ारंभ म� ही मौ��क नीित क� कारर्वाइय� के भरपूर �योग �ारा, 
मु�ास्फ�ित ल�य के �ित �ितब�ता �दखाकर िव�सनीयता का �दशर्न �कया जाता ह।ै यह 
मु�ास्फ�ित �त्याशा� को सुिस्थर करेगा िजससे भिवष्य म� आ�ामक नीितगत वृि� क� 
आवश्यकता कम होगी और इस �कार संवृि� को कम क्षित प�चँेगी।  

 

III. नीित के िलए सदुरू संवदेी एिप्लकेशन: कृिष �जसं� के आमद का आकलन  

     खा� म�ुास्फ�ित और सामान्य म�ुास्फ�ित के �के्षपव� को आकार दनेे म� आपू�तर् पक्ष के कारक� क� 
भूिमका सुप�रिचत ह।ै िनकट भिवष्य म� मु�ास्फ�ित के �झान का आकलन करने के िलए फसल उत्पादन के 
समय पर उपलब्ध और िव�सनीय संकेतक महत्वपूणर् ह�। इस संदभर् म�, इस अध्ययन म� कृिष मंिडय� म� 
�जंस� क� आमद� के काफ� पहल े से आकलन के िलए उप�ह िच�-आधा�रत वनस्पित संकेतक� क� 
उपयोिगता क� छान-बीन क� गई ह।ै 
 

�मखु �बदं:ु  

• मंडी  आमद के साथ वनस्पित संकेतक� क� अंतर-गितशीलता से वनस्पित-आमद के मजबूत �भाव 
का पता चलता ह,ै जो फसली मौसम क� �गित के साथ सुदढ़ृ होता जाता ह।ै 
 

• भू-स्थािनक मॉड�लंग, मंिडय� म� वनस्पित वृि� के मानदडं अनुमान� म� स्थािनक िविवधता क� 
उपिस्थित को दशार्ता ह।ै 
 

• उ�-आवृि� पर कणात्मक काल-स्थािनक (�ेन्यूलर स्पेिशयो-टेम्पोरल) सुदरू संवेदी आंकड़� क� 
उपलब्धता पारंप�रक डेटासेट से अित�र� जानकारी �दान करती ह ैक्य��क यह आपू�तर् क� िस्थित 
के बारे म� काफ़� पहल े से पूवार्नुमान लगाने म� मदद करती ह।ै वनस्पित संकेतक� क� समय-पवूर् 
उपलब्धता से उपयोिगता को और बढ़ाया जाता ह।ै 

 

IV. फेड टेपर और भारतीय िव�ीय बाजार: इस बार अलग ह ै

     समि� आ�थर्क आघात से संब� �ितकूल आ�थर्क प�रणाम� पर कारर्वाई के �प म� फेड �ारा शु� �कए 
गए वृहद ्आिस्त �य कायर्�म� के टेपर म� उभरती बाजार अथर्�वस्था� म� िव�ीय बाजार के चर� को 
उल्लेखनीय �प से �भािवत करने क� क्षमता ह।ै इस आलेख म� भारतीय िव�ीय बाजार� पर फेड क� दो 
टेपर घोषणा� (22 मई 2013 और 3 नवंबर 2021) के �भाव क� तुलना क� गई ह।ै 
 

�मखु �बदं:ु  

• घटना के अध्ययन के प�रणाम से पता चलता ह ै�क 2021 के टेपर (टेपर 2) क� घोषणा का �भाव 
भारतीय बॉण्ड �ितफल और स्�ेड पर 2013 के टेपर ट��म (टेपर 1) क� तुलना म� कम गंभीर था।  
 

• जीएआरसीएच �ेमवकर्  के �योग �ारा अनुभवजन्य िव�ेषण से िव�ीय बाजार क� अिस्थरता पर 
टेपर 2 घोषणा के मदं �भाव का पता चलता ह,ै जो 2013 क� तुलना म� 2021 म� भारत क� 
मजबूत बाहरी िस्थित का प�रणाम हो सकता ह।ै 
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V. कोिवड-19 क� �ितकूलताएं और भारत का आवक िव�षेण 
 

     कोिवड-19 महामारी के दौरान भारत का आवक िव�ेषण चालू खाते क� �ाि�य� का एक सुदढ़ृ �ोत 
िस� �आ ह।ै इस आलेख म� दशे� म� िव�ेषण �वाह क� सुदढ़ृता को िनधार्�रत करने वाले कारक� क� पहचान 
क� गयी ह ैतथा िव�ेषण क� भौगोिलक और सामािजक-आ�थर्क संरचना म� प�रवतर्न पर �काश डाला गया 
ह,ै जो �ाहक दशे और �षेक दशे के संकट गितक� और िविभ� कामगार वग� म� �भाव क� गभंीरता से 
चािलत ह।ै   
 

�मखु �बदं:ु 

• अंतर-दशेीय िव�ेषण अंतवार्ह� को परोपकार से �े�रत पाया गया ह,ै जो गंत� दशे म� सं�मण दर 
और �ोत दशे� म� लॉकडाउन क� कठोरता �ारा �� ह।ै  
 

• 2020-21 के िलए पांचव� दौर के िव�ेषण सव�क्षण म� पाया गया ह ै�क कुल िव�ेषण म� खाड़ी दशे� 
क� िहस्सेदारी म� िगरावट आई ह,ै जो �वासी भारतीय के �वासन क� धीमी गित और अनौपचा�रक 
के्ष�� म� उपिस्थित को दशार्ता ह,ै जो महामारी क� अविध के दौरान सबसे अिधक �भािवत �आ 
था।  
 

• छोटे आकार के लेनदने के अनुपात म� वृि� �ई, जो कोिवड-19 के कारण उत्प� दबाव�स्त आय 
िस्थितय� को दशार्ता ह।ै   
 

• यह अंतर ब�क-समूहवार �दशर्न� म� भी प�रलिक्षत �आ क्य��क सावर्जिनक के्ष� के ब�क� ने िव�ेषण 
कारोबार म� बाजार िहस्सेदारी खो दी जब�क िनजी ब�क� ने अपना �भतु्व बनाए रखा।   

  
VI. भारत म� िवदशेी म�ुा बाजार� का इलके्�ॉिनक�करण  
 

     ब�-ब�क प्लेटफॉम� के उ�व के साथ वैि�क िवदशेी मु�ा (एफएक्स) �ापार के इलेक्�ॉिनक�करण ने 
�ापार (�ेड) के िनष्पादन और क�मत िनधार्रण को बदल �दया ह।ै इनम� से कुछ प�रवतर्न तटवत� 
(ऑनशोर) भारतीय �पया (आईएनआर) बाजार म� भी दखेे जा सकते ह�, य�िप  सीिमत �प म�। इस आलेख 
म� भारत म� इलेक्�ॉिनक�करण और इसके �ापक �भाव� के संदभर् म� िवदशेी म�ुा बाजार� म� हाल के 
प�रवतर्न� को दजर् �कया गया ह।ै  
  

�मखु �बदं:ु   
 

• हाल के �दन�, म� वैि�क िवदशेी मु�ा �ापार (�े�डंग) के इलेक्�ॉिनक�करण को �मुख �े�डंग फ़म� 
(पीटीएफ) सिहत एकल-ब�क प्लेटफॉम� (एसबीपी) और बाजार िनमार्ता� जैसे �े�डंग माध्यम� के 
नए �प� के उ�व �ारा िचि�त �कया गया ह।ै     

 

• इन घटना�म� ने बढ़ते बाजार िवभाजन यानी कई �कार के �े�डंग माध्यम� म� एफएक्स �े�डगं के 
फैलाव और आंत�रक�करण अथार्त्, अतंर-डीलर बाजार म� जोिखम को कवर करने के बजाय �ाहक 
�ापार (क्लाएंट �ेड) को डीलर� �ारा अिधकािधक एक-दसूरे के साथ समायोजन (ऑफ़से�टंग) 
�ारा बाजार संरचना को बदल �दया ह।ै 
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• हाल के वष� म�, भारतीय िवदशेी म�ुा (एफएक्स) बाजार म� एसबीपी का �योग भी अिधकािधक 

दखेने म� आ रहा ह ैक्य��क ऐसे प्लेटफॉम� पर �े�डंग क� मा�ा बढ़ी ह।ै     

 
                             
                                                                                                                     
                                                                                                                  (योगशे दयाल)        
�से �काशनी: 2022-2023/546                                                                       मुख्य महा�बंधक   
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