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जैसा �क हम कुछ ही �दन� म� भारत का 77वां स्वतं�ता �दवस मनान ेजा रह ेह�, मुझे यह जानकर 
�स�ता ह ै�क हाल के वष� म� वैि�क अथर्�वस्था को बड़ ेपैमाने पर आघात� के बावजूद भारतीय अथर्�वस्था 
ज्यादा मजबूत और िस्थर बनी �ई ह।ै हमारी अथर्�वस्था पयार्� गित से बढ़ रही ह,ै िव� क� पांचव� सबस े
बड़ी अथर्�वस्था बन गई ह0ै

1 और वैि�क संवृ�� म� लगभग 15 �ितशत का योगदान द े रही ह।ै हमन े
मु�ास्फ�ित को िनयंि�त करने क� �दशा म� भी उल्लेखनीय �गित क� ह।ै हमारे ब�क ऐितहािसक �प से उ� 
पंूजी स्तर, अनजर्क आिस्तय� के घटते स्तर और बढ़ती लाभ�दता के साथ एक दशक से भी अिधक समय स े
मजबूत बन े�ए ह�। न्यूनतर लीवरेज, ऋण चुकौती क्षमता म� सुधार और मजबूत लाभ�दता के साथ कॉप�रेट 
तुलन-प� मजबूत ह�। न्यूनतर चालू खाता घाटा और पयार्� पंूजी �वाह ने हमारे बा� क्ष�े को मजबूती �दान 
क� ह।ै िवदशेी आरिक्षत िनिधय� म� प�रणामी वृि� ने बा� आघात� के �ित एक बफर �दान �कया ह।ै कुल 
िमलाकर, भारत के मजबूत समि� आ�थर्क मूल तत्व� ने धारणीय संवृि� क� न�व रखी ह।ै   

 

2. ऐसे समय म�, हम� अपनी संवृि� को और अिधक सहारा �दान करते �ए समि�-िव�ीय िस्थरता 
बनाए रखन ेके अपने �यास� को जारी रखने क� आवश्यकता ह।ै भू-राजनीितक पुन�नर्धार्रण और तकनीक� 
नवोन्मेष� के म�नेजर वैि�क अथर्�वस्था म� हो रह ेप�रवतर्नकारी बदलाव� से भारत िविश� �प से लाभ 
क� िस्थित म� ह।ै बृहद घरेलू मांग, अ�यु� संसाधन� और जनसांिख्यक�य लाभ के साथ आगे बढ़ती एक बड़ी 
अथर्�वस्था से  भारत िव� के िलए नया संवृि� इंजन बन सकता ह।ै   
 

मौ��क नीित सिमित (एमपीसी) के िनणर्य और िवचार-िवमशर्  
 

3. मौ��क नीित सिमित (एमपीसी) क� बैठक 8, 9 और 10 अगस्त 2023 को �ई। सभी �ासंिगक 
पहलु� पर िवस्तृत िवचार-िवमशर् के बाद, इसने सवर्सम्मित से नीितगत रेपो दर को 6.50 �ितशत पर 
अप�रव�तर्त रखने का िनणर्य िलया। प�रणामस्व�प, स्थायी जमा सुिवधा (एसडीएफ) दर 6.25 �ितशत 
तथा सीमातं स्थायी सुिवधा (एमएसएफ) दर और ब�क दर 6.75 �ितशत पर बनी �ई ह।ै एमपीसी ने 6 म� 
से 5 सदस्य� के ब�मत से िनभाव को वापस लेन ेपर ध्यान क� ��त रखने का भी िनणर्य िलया ता�क यह 
सुिनि�त �कया जा सके �क मु�ास्फ�ित संवृि� को सहारा �दान करते �ए उ�रो�र ल�य के साथ सरेंिखत 
हो।  
 
4. अब म� नीितगत दर और �ख पर इन िनणर्य� के िलए एमपीसी के तकर्  के बारे म� बताता �।ँ हडेलाइन 
मु�ास्फ�ित, मई 2023 म� 4.3 �ितशत के िनचले स्तर पर प�चंने के बाद, जनू म� बढ़ी और सिब्जय� क� 
क�मत� के कारण जलुाई-अगस्त के दौरान बढ़ने क� आशा ह।ै तथािप, सिब्जय� क� क�मत का आघात जल्द 
ही कम हो सकता ह,ै ले�कन अब तक के िवषम दिक्षण-पि�म मानसून क� पृ�भूिम म� वैि�क खा� क�मत� 
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के साथ-साथ संभािवत अल नीनो मौसम क� िस्थित पर बारीक� से नजर रखने क� आवश्यकता ह।ै ये घटना�म 
उभरत ेमु�ास्फ�ित �क्षेप पथ पर कड़ी िनगरानी क� मांग करत ेह�। एमपीसी �ारा क� गई 250 आधार अंक� 
क� संचयी दर वृि� अथर्�वस्था म� अपना काम कर रही ह।ै तथािप, कमजोर बाहरी मांग के बावजूद घरेल ू
आ�थर्क गितिविध अच्छी चल रही ह ैऔर इसक� गित बरकरार रहने क� सभंावना ह।ै इन कारक� को ध्यान 
म� रखते �ए, एमपीसी न ेसतकर्  रहने और उभरती िस्थित का मूल्यांकन करन ेका िनणर्य िलया। तदनसुार, 
एमपीसी ने आवश्यकता पड़ने पर कारर्वाई करने के िलए तैयार रहने के साथ नीितगत रेपो दर को 6.50 
�ितशत पर अप�रव�तर्त रखने का िनणर्य िलया। एमपीसी मु�ास्फ�ित को 4 �ितशत के ल�य तक लाने और 
मु�ास्फ�ित क� �त्याशा� को िस्थर करने क� अपनी �ितब�ता पर दढ़ृ ह।ै  
 

5. इसके अलावा, मौ��क सचंारण अभी भी हो रहा ह1ै

2  और हडेलाइन मु�ास्फ�ित 4 �ितशत के ल�य 
से अिधक बनी �ई ह,ै एमपीसी न ेिनभाव को वापस लने ेपर ध्यान क� ��त रखने का भी िनणर्य िलया ता�क 
यह सुिनि�त �कया जा सके �क मु�ास्फ�ित संवृि� को सहारा �दान करते �ए उ�रो�र ल�य के साथ 
संरेिखत हो।  
 

सवंिृ� और म�ुास्फ�ित का आकलन  
 

विै�क सवंिृ� 
 
6. वैि�क अथर्�वस्था को बढ़ी �ई मु�ास्फ�ित, ऋण के उ� स्तर, सख्त और अिस्थर िव�ीय िस्थित, 
िनरंतर भू-राजनीितक तनाव, िवखंडन और चरम मौसम िस्थित क� क�ठन चुनौितय� का सामना करना पड़ 
रहा ह।ै पहले क� आशंका� को झुठलाते �ए, कई अथर्�वस्था� ने उल्लेखनीय आघात-सहनीयता का �दशर्न 
�कया ह ैऔर कठोर अवतरण (हाडर् ल��डगं) क� गंभीर संभावनाए ंकम होती �दख रही ह।ै �फर भी, आईएमएफ 
�ारा 2023 के िलए वैि�क संवृि� पूवार्नुमान म� बढ़ोतरी2

3 के बावजूद, चालू वषर् और अगले कुछ वष� म� 
वैि�क संवृि� ऐितहािसक मानक� स ेकम रहने क� सभंावना ह।ै डब्ल्यूटीओ �ारा िव� पण्य �ापार क� 
मा�ा क� संवृि� 2022 म� 2.7 �ितशत से घटकर 2023 म� 1.7 �ितशत होने का अनुमान ह।ै हडेलाइन 
मु�ास्फ�ित सभी दशे� म� असमान �प स ेकम हो रही ह ैऔर �मुख अथर्�वस्था� म� ल�य से ऊपर बनी �ई 
ह।ै य�िप मौ��क सख्ती क� गित कम कर दी गई ह,ै ले�कन नीितगत दर� लंबे समय तक ऊंची रह सकती ह�। 
िव�ीय बाजार, जो मौ��क सख्ती के च� के शी� समा� होने क� �त्याशा से उत्सािहत थे, हािलया रे�टंग 
क� घटना और आगामी आंकड़� के कारण बड़ ेपैमाने पर दो-तरफा उतार-चढ़ाव के साथ अिस्थर हो गए ह�।  
 
 
 
                                                      
2 मौ��क नीित के िनभावकारी चरण के दौरान, अथार्त फरवरी 2019 से माचर् 2022 तक, अनुसूिचत वािणिज्यक ब�क� क� नए 
जमारािश पर भा�रत औसत घरेलू मीयादी जमा दर (डब्ल्यूएडीटीडीआर) और नए ऋण� पर भा�रत औसत उधार दर 
(डब्ल्यूएएलआर) म� रेपो दर म� 250 आधार अंक� क� कटौती के कारण �मशः 259 आधार अंक और 232 आधार अंक क� िगरावट 
आई थी। हाल क� सख्ती के चरण म�, अथार्त मई 2022 से जून 2023 तक, रेपो दर म� 250 आधार अंक� क� वृि� �ई ह,ै जो 
सहजता  चरण म� क� गई कटौती क� पूरी तरह से भरपाई करती ह।ै तथािप, नयी जमारािश  पर डब्ल्यूएडीटीडीआर और ताज़ा 
ऋण पर डब्ल्यूएएलआर म� �मशः 231 आधार अंक और 169 आधार अंक क� वृि�, िनभावकारी चरण के दौरान इन दर� म� �ई 
िगरावट से कम है।  
 
3 आईएमएफ के अनुसार, 2000 से 2019 के दौरान वा�षर्क औसत वैि�क संवृि� दर 3.8 �ितशत थी।  
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घरेल ूसवंिृ� 
 

7. ये बाहरी कारक, अिधकांश �मुख उ�त और उभरती अथर्�वस्था� क� संभावना� पर असर डाल 
सकती  ह।ै तथािप, आशा ह ै�क भारत कई अन्य दशे� क� तुलना म� इन बा� �ितकूल प�रिस्थितय� का कह� 
बेहतर ढंग से सामना करेगा।  
 

8. भारत म� सम� आ�थर्क गितिविध क� गित सकारात्मक बनी �ई ह।ै आपू�तर् पक्ष पर, दिक्षण-पि�म 

मानसून म� िनरंतर �गित के साथ फसल क� बुआई म� तजेी आई ह।ै3

4 तथािप, मानसनू का अस्थायी और 

स्थािनक िवतरण असमान रहा ह।ै जैसा �क औ�ोिगक उत्पादन सूचकांक (आईआईपी), मूल उ�ोग उत्पादन 

और िविनमार्ण के िलए �य �बंधक सूचकांक (पीएमआई)4

5 पर नवीनतम आंकड़� स े स्प� ह,ै औ�ोिगक 

गितिविध मजबूत हो रही ह।ै  ई-वे िबल, टोल सं�ह, रेलवे माल ढुलाई और सेवा पीएमआई म� अच्छी वृि� 

से उत्साहजनक सेवा गितिविध प�रलिक्षत होती ह।ै5

6 दसूरी ओर, वािणिज्यक वाहन क� िब�� और घरेल ू

हवाई माल यातायात म� 2023-24 क� पहली ितमाही के दौरान िगरावट आई।  
 

9. सकल मांग क� िस्थितयाँ उत्साहजनक बनी �ई ह�। शहरी मांग संकेतक� म�, घरेलू हवाई या�ी 
यातायात, या�ी वाहन क� िब�� और प�रवार� का ऋण िनरंतर संवृि� �द�शर्त कर रहा ह।ै �ामीण मांग के 
मामले म�, जून म� �ैक्टर और उवर्रक क� िब�� म� सुधार �आ, जब�क दोपिहया वाहन� क� िब�� म� कमी आई। 
कृिष ऋण म� उ� संवृि� और �मुख शी� िव�ेय उपभो�ा वस्तु (एफएमसीजी) कंपिनय� क� िब�� क� मा�ा 
म� सुधार से �ामीण मांग म� शु�आती सुधार का संकेत िमलता ह,ै जो �क खरीफ सभंावना� म� सुधार स े
मजबूत होगा।    

 
10. सरकारी पंूजीगत �य6

7 , बढ़ती कारोबारी �त्याशा और कितपय �मुख क्षे�� म� िनजी पंूजीगत �य 

म� बहाली के कारण िनवेश गितिविध म� और तेजी आई।7

8  पंूजीगत वस्तु� के आयात और उत्पादन म� िनरंतर 
वृि� इस �वृि� क� पुि� करती ह।ै सीम�ट उत्पादन और इस्पात क� खपत म� मजबूत संवृि� से संकेत िमलता 
ह ै�क पहली ितमाही के दौरान िविनमार्ण गितिविध भी मजबूत रह�। िविनमार्ण क्षे� म� क्षमता उपयोग 76.3 
�ितशत (और मौसमी �प से समायोिजत आधार पर 74.1 �ितशत) दीघर्कािलक औसत 73.7 �ितशत स े
                                                      
4 4 अगस्त 2023 को खरीफ फसल� के अंतगर्त बोया गया कुल क्षे�फल एक वषर् पहले क� तुलना म� 0.4 �ितशत अिधक था। 
दिक्षण-पि�म मानसून के दौरान संचयी वषार् 9 अगस्त 2023 तक दीघर्कािलक औसत के समान थी। 3 अगस्त को �मुख जलाशय� 
म� भंडारण पूणर् क्षमता का 56 �ितशत था, जो दशक�य औसत 50 �ितशत से अिधक ह,ै ले�कन एक वषर् पहले के 60 �ितशत से 
कम है। 
5 औ�ोिगक उत्पादन सूचकांक (आईआईपी) मई म� 5.2 �ितशत बढ़ा जब�क जून म� मूल बुिनयादी ढांचा उत्पादन 8.2 �ितशत 
बढ़ा। िविनमार्ण के िलए �य �बंधक सूचकांक (पीएमआई) जुलाई म� 57.7 था।  
6 मजबूत मांग और नए कारोबारी लाभ के कारण पीएमआई सेवाएं जून के 58.5 से बढ़कर जुलाई म� 62.3 हो ग�, जो जून 2010 
के बाद से उत्पादन म� सबसे तेज िवस्तार का संकेत ह।ै  
 

7 2023-24 क� पहली ितमाही के दौरान क� � सरकार �ारा पूंजीगत �य म� 59.1 �ितशत (वषर्-दर-वषर्) क� वृि� �ई। 20 राज्य� 
के िलए उपलब्ध जानकारी से पता चलता ह ै�क 2023-24 क� पहली ितमाही के दौरान उनका पूंजीगत �य 74.4 �ितशत (वषर्-
दर-वषर्) बढ़ गया, जब�क एक वषर् पहले इसम� 8.7 �ितशत क� िगरावट आई थी।  
8 धातु, पे�ोिलयम, ऑटोमोबाइल, रसायन, लोहा और इस्पात, सीम�ट और खा� और पेय पदाथर्।  
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ऊपर रहा।8

9 ब�क� और अन्य �ोत� स ेवािणिज्यक क्षे� म� संसाधन� का कुल �वाह िव�ीय वषर् 2023-24 के 

दौरान अब तक (28 जुलाई तक) ₹7.5 लाख करोड़ बढ़ गया ह,ै जब�क एक वषर् पहले यह ₹5.7 लाख करोड़ 

था।9

10  नकारात्मक पक्ष म�, पण्य िनयार्त और गैर-तेल गैर-स्वणर् के आयात म� जनू म� और िगरावट आई और 
बा� मांग म� कमी के कारण सेवा िनयार्त म� संवृि� कम हो गई।  
 
11. आगे, इन अंत�नर्िहत गितिविधय� और आगामी त्यौहारी सीज़न से िनजी उपभोग और िनवेश 
गितिविध को समथर्न िमलन ेक� आशा ह।ै तथािप, कमजोर बा� मांग और दीघार्विध भू-राजनीितक तनाव 
से उत्प� होने वाले �भाव-िवस्तार, संभावना के िलए जोिखम उत्प� करते ह�। इन सभी कारक� को ध्यान म� 
रखते �ए, 2023-24 के िलए वास्तिवक जीडीपी संवृि� पहली ितमाही म� 8.0 �ितशत; दसूरी ितमाही म� 
6.5 �ितशत; तीसरी ितमाही म� 6.0 �ितशत; और चौथी ितमाही म� 5.7 �ितशत के साथ 6.5 �ितशत रहन े
का अनुमान ह।ै 2024-25 क� पहली ितमाही के िलए वास्तिवक जीडीपी संवृि� 6.6 �ितशत अनुमािनत ह।ै 
जोिखम समान �प स ेसंतुिलत ह�।  
 

मु�ास्फ़�ित 
 

12. 2023-24 क� पहली ितमाही म� हडेलाइन मु�ास्फ�ित का 4.6 �ितशत तक कम होना जून एमपीसी 
बैठक म� िनधार्�रत अनुमान� के अनु�प था। खा� मु�ास्फ�ित म� बढ़ो�री के कारण जून म� हडेलाइन 
मु�ास्फ�ित बढ़कर 4.8 �ितशत हो गई। सकारात्मक पक्ष पर, खा� और �धन (मुख्य मु�ास्फ�ित) को छोड़कर 
मु�ास्फ�ित जनवरी 2023 म� अपने हािलया उ�तम स्तर से 100 आधार अंक से अिधक कम हो गई ह।ै जुलाई 
के महीने म� मुख्य �प से सिब्जय� के कारण खा� मु�ास्फ�ित म� वृि� दखेी गई ह।ै टमाटर क� क�मत� म� 
बढ़ो�री तथा अनाज और दाल� क� क�मत� म� वृि� ने इसम� योगदान �दया ह।ै प�रणामस्व�प, िनकट अविध 
म� हडेलाइन मु�ास्फ�ित म� बड़ी वृि� होगी।  
 
13. िपछली �वृि� को दखेते �ए, कुछ महीन� के बाद सिब्जय� क� क�मत� म� कमी दखेने को िमल सकती 
ह।ै मॉनसून क� �गित म� सधुार के कारण ख़रीफ़ फ़सल� क� संभावनाए ँउ�वल हो गई ह�। तथािप, अगस्त 
और उसके बाद अचानक मौसम क� घटना� और संभािवत अल नीनो िस्थितय� के कारण घरेलू खा� क�मत 
क� संभावना अिनि�तता बनी �ई ह।ै वैि�क खा� क�मत� भी नवीकृत भू-राजनीितक तनाव पर सख्त 
पूवार्�ह �द�शर्त कर रही ह�। हाल के स�ाह� म� क�े तेल क� क�मत� म� वृि� �ई ह ैऔर इसक� संभावना पर 
मांग-आपू�तर् अिनि�तता� के बादल छाए �ए ह�।  

 
14. मु�ास्फ�ित के भावी �क्षेप पथ का आकलन एक सतत ���या ह।ै हमारे पास बेहतर मागर्दशर्न के 
िहत म�, य�द आवश्यक हो, एमपीसी क� �त्येक बैठक म� अपने मु�ास्फ�ित अनुमान� को संशोिधत करने का 
िवकल्प ह;ै या बार-बार बदलाव से बच� और �स्तुित क� सरलता के िलए उन्ह� कम अवसर� पर ही संशोिधत 
कर�। िनरंतर अिनि�तता� को दखेत े �ए, 2023-24 के िलए हमारा नवीनतम सीपीआई मु�ास्फ�ित 

                                                      
9 76.3 �ितशत 2022-23 क� चौथी ितमाही से संबंिधत ह;ै दीघर्कािलक औसत 2020-21 क� पहली ितमाही को छोड़कर 2008-
09 क� पहली ितमाही से 2022-23 क� चौथी ितमाही तक से संबंिधत ह।ै  
10 संसाधन� के �वाह पर आंकड़े म� एक गैर-ब�क के ब�क के साथ िवलय के �भाव शािमल नह� ह�।  
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अनुमान, सामान्य मानसनू क� कल्पना करत े�ए, दसूरी ितमाही म� 6.2 �ितशत, तीसरी ितमाही म� 5.7 
�ितशत और चौथी ितमाही म� 5.2 �ितशत के साथ 5.4 �ितशत पर संशोिधत �कया गया ह।ै जोिखम समान 
�प से सतंुिलत ह�।  

 
15. 2023-24 क� दसूरी ितमाही के िलए हडेलाइन मु�ास्फ�ित अनुमान को काफ� हद तक ऊध्वर्गामी 
संशोिधत �कया गया ह,ै िजसका मुख्य कारण सिब्जय� क� क�मत� का आघात ह।ै इन आघात� क� संभािवत 
अल्पकािलक �कृित को दखेते �ए, मौ��क नीित कुछ समय के िलए ऐसे आघात� के कारण होने वाली उ� 
मु�ास्फ�ित ��ंट को अनदखेा कर सकती ह।ै तथािप, बार-बार होने वाली खा� क�मत� के आघात क� घटनाए ं
मु�ास्फ�ित क� �त्याशा� को िस्थर करने के िलए जोिखम उत्प� करती ह�, जो िसतबंर 2022 से जारी ह।ै 
िनरंतर और समय पर आपू�तर् पक्ष के मध्यक्षेप क� भूिमका, ऐसे आघात� क� गंभीरता और अविध को सीिमत 
करने म� महत्वपूणर् हो जाती ह।ै ऐसी प�रिस्थितय� म�, मूल्य िस्थरता के िलए उभरती �वृि�य�  और जोिखम� 
के �ित सतकर्  रहना आवश्यक ह।ै य�द आवश्यक हो तो हम� नीितगत िलखत�  का �योग करने के िलए अजुर्न 
क� नजर स ेपरे जान े के िलए तैयार रहना होगा। म�न ेअपने जून के नीितगत व�� म� जो कहा था उस े
दोहराता �:ं हडेलाइन मु�ास्फ�ित को सहन स्तर ब�ड के भीतर लाना पयार्� नह� ह;ै हम� मु�ास्फ�ित को 4.0 
�ितशत के ल�य स ेसंरेिखत करने पर दढ़ृता से ध्यान क� ��त करने क� आवश्यकता ह।ै  

 
चलिनिध  और िव�ीय बाज़ार क� िस्थितया ँ
16.     ब��कंग �णाली म� ₹2000 के ब�क नोट� क� वापसी, आरबीआई �ारा सरकार को अिधशेष अंतरण, 
सरकारी �य म� बढ़ो�री और पंूजी �वाह के कारण हाल के महीन� म� �णाली  म� अिधशेष चलिनिध का 
स्तर बढ़ गया ह।ै चलिनिध समायोजन सुिवधा (एलएएफ) के अंतगर्त सम� दिैनक अवशोषण जून म� ₹1.7 
लाख करोड़ और जुलाई 2023 म� ₹1.8 लाख करोड़ था। 
 

17.   इतनी अिधशेष चलिनिध के बावजूद, �रज़वर् क� 14-�दवसीय प�रवतर्नीय दर �रवसर् रेपो 
(वीआरआरआर) नीलामी पर बाजार क� �ित��या फ�क� रही; इसके बजाय, ब�क� ने अपनी अिधशेष 
चलिनिध को कम लाभकारी स्थायी जमा सुिवधा (एसडीएफ) म� रखना पसंद �कया। हालाँ�क, इस अविध के 
दौरान 1-4 �दन� क� प�रप�ता वाली प�रमा�जर्त वीआरआरआर नीलािमय� को बाज़ार  से बेहतर �ित��या 
िमली10

11, ले�कन यह मुख्य प�रचालन के अंतगर्त  बड़ी िनिध को पाकर्  करन ेके िलए अिनवायर् �प स े ब�क� के 
बीच अिधक जोिखम िवमुखता को दशार्ता ह।ै इस संदभर् म�, यह दोहराना ज�री ह ै�क िवशेष या असाधारण 
िस्थितय� स ेिनपटने के िलए प�रमा�जर्त  प�रचालन (एक �दवसीय और 13 �दन� तक) �कए जात ेह� और यह 
िनयम नह� बन सकते। 

 

18.       हाल के वष� म�, चलिनिध  पर हमारा घोिषत �ख, अथर्�वस्था क� उत्पादक आवश्यकता� को 
पूरा करने के िलए �णाली म� पयार्� चलिनिध बनाए रखना ह।ै दसूरी ओर, अत्यिधक चलिनिध, मूल्य िस्थरता 
और िव�ीय िस्थरता के िलए भी जोिखम उत्प� कर सकती ह।ै अतः, कुशल चलिनिध �बंधन के िलए अिधशेष 
चलिनिध के स्तर के िनरंतर मूल्यांकन क� आवश्यकता होती ह ैता�क अित�र� चलिनिध  के तत्व को अव�� 
                                                      
11 पांच 14-�दवसीय वीआरआरआर नीलािमय� का औसत बोली-कवर अनुपात 38.4 �ितशत था और 1-4 �दन� क� प�रप�ता 
वाली 11 फाइन-�ू�नंग वीआरआरआर नीलािमय� का औसत बोली-कवर अनुपात 46.2 �ितशत था।  
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करन ेके िलए आवश्यक होने पर अित�र� उपाय �कए जा सक� । तदनसुार, यह िनणर्य िलया गया ह ै�क 12 
अगस्त, 2023 से शु� होन ेवाले पखवाड़ ेसे, अनुसूिचत ब�क 19 मई 2023 और 28 जुलाई 2023 के बीच 
अपनी शु� मांग और मीयादी दयेता� (एनडीटीएल) म� वृि� पर 10 �ितशत का वृि�शील आरिक्षत नकदी  
िनिध  अनुपात (आई-सीआरआर) बनाए रख�गे। इस उपाय का उ�शे्य ब��कंग �णाली म� ₹2000 के नोट� क� 
वापसी सिहत पहले उिल्लिखत िविभ� कारक� से उत्प� अिधशेष चलिनिध को अवशोिषत करना ह।ै 
चलिनिध  क� अिधकता के �बंधन के िलए यह पूरी तरह से एक अस्थायी उपाय ह।ै इस अस्थायी अव��ता 
के बाद भी, अथर्�वस्था क� ऋण आवश्यकता� को पूरा करने के िलए �णाली म� पयार्� चलिनिध बनी 
रहगेी। त्योहारी मौसम  से पहले अव�� िनिध  को ब��कंग �णाली म� वापस करने क� दिृ� से आई-सीआरआर 
क� समीक्षा 8 िसतंबर 2023 या उसस ेपहले क� जाएगी। मुझे यह जोड़ना होगा �क मौजूदा  आरिक्षत नकदी 
िनिध  अनुपात (सीआरआर) 4.5 �ितशत पर अप�रव�तर्त रहगेा। 
 

िव�ीय िस्थरता 
 

19. भारतीय िव�ीय क्षे� िस्थर और लचीला रहा ह,ै जसैा �क ब�क ऋण म� िनरंतर संवृि�, गैर-िनष्पा�दत 
प�रसंपि�य� के िन� स्तर और पयार्� पंूजी और चलिनिध  बफर म� प�रलिक्षत होता ह।ै11

12 ऋण जोिखम के 
िलए समि� दबाव परीक्षण� से पता चलता ह ै �क अनसुूिचत वािणिज्यक ब�क (एससीबी) गंभीर दबाव  
प�रदशृ्य� म� भी न्यूनतम पंूजी आवश्यकता� का अनुपालन करने म� सक्षम ह�गे। हालाँ�क, आत्मसंतुि� के 
िलए कोई जगह नह� ह ैक्य��क शांत और अच्छे समय के दौरान भ�ेता आ सकती ह�। इसिलए, इन अविधय� 
के दौरान बफ़सर् का िनमार्ण सबसे अच्छा होता ह।ै मूल्य िस्थरता और िनरंतर संवृि�  के िलए एक िस्थर 
िव�ीय �णाली का होना ब�त आवश्यक ह।ै यह एक साझा िजम्मेदारी ह ैिजसम� ब�क, एनबीएफसी और 
अन्य जैसी िविनयिमत संस्थाए ंमहत्वपूणर् िहतधारक ह�। अपनी ओर से, �रज़वर् ब�क िव�ीय �णाली को 
उभरती और संभािवत चनुौितय� से सुरिक्षत रखने क� अपनी �ितब�ता पर कायम ह।ै हम िविनयिमत 
संस्था� से भी यही उम्मीद करते ह�। 

 

बाहरी क्ष�े 
 

20. भारत का चालू खाता घाटा (सीएडी) 2022-23 म� सकल घरेलू उत्पाद का 2.0 �ितशत था, जब�क 
2021-22 म� यह 1.2 �ितशत था। 2023-24 क� पहली ितमाही म� िनयार्त म� सकुंचन क� तुलना म� आयात 
म� संकुचन म� बढ़ो�री के कारण वस्तु �ापार घाटा कम हो गया ह।ै हालाँ�क, सेवा िनयार्त और िव�ेषण स े
चालू खाता घाटे को राहत िमलने क� उम्मीद ह।ै  इसिलए, हम उम्मीद करते ह� �क चालू िव� वषर् के दौरान 
भी सीएडी काफ� हद तक �बंधनीय बना रहगेा। 

 

21. िव�पोषण पक्ष पर, 2023-24 म� अब तक िवदशेी पोटर्फोिलयो िनवेश (एफपीआई) �वाह म� उछाल 
बना �आ ह।ै 8 अगस्त 2023 तक िनवल एफपीआई अंतवार्ह 20.1 िबिलयन अमे�रक� डॉलर रहा ह ैजो 
2014-15 के बाद स ेसबस ेअिधक ह।ै िपछले वषर् क� इसी अविध म� 12.6 िबिलयन अमे�रक� डॉलर का 

                                                      
12 माचर् 2023 म� एससीबी का जोिखम भा�रत आिस्तय� क� तुलना म� पूंजी  अनुपात (सीआरएआर) और सामान्य इ��टी �टयर 1 
(सीईटी1) पूंजी अनपुात �मशः 17.1 �ितशत और 13.9 �ितशत के ऐितहािसक उ� स्तर पर था। एससीबी क� सकल अनजर्क 
आिस्त (जीएनपीए) अनुपात म� िगरावट जारी रही और माचर् 2023 म� यह 10 वषर् के िनचले स्तर 3.9 �ितशत पर आ गया, जब�क 
िनवल अनजर्क आिस्त(एनएनपीए) अनुपात घटकर 1.0 �ितशत हो गया।  
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िनवल बिहवार्ह �आ था। बा� वािणिज्यक उधार के अंतगर्त अंतवार्ह म� भी बदलाव दखेा गया, िजसम� अ�ैल-
जून 2023 के दौरान 6.0 िबिलयन अमे�रक� डॉलर का िनवल अंतवार्ह �आ, जब�क एक वषर् पहल ेइसम� 2.9 
िबिलयन अमे�रक� डॉलर का िनवल बिहवार्ह �आ था। दसूरी ओर, भारत म� िनवल िवदशेी �त्यक्ष िनवेश 
(एफडीआई) �वाह अ�ैल-मई 2023 के दौरान एक वषर् पहले के 10.6 िबिलयन अमे�रक� डॉलर से िगरकर 
5.5 िबिलयन अमे�रक� डॉलर हो गया, जो एफडीआई �वाह म� वैि�क मंदी को दशार्ता ह।ै नवीनतम उपलब्ध 
आंकड़� से पता चलता ह ै�क भारत का सकल घरेलू उत्पाद क� तुलना म� िवदशेी ऋण अनुपात माचर् 2022 
के अंत म� 20.0 �ितशत क� तुलना म� सुधरकर माचर् 2023 के अंत म� 18.9 �ितशत हो गया।   

 

22. जनवरी 2023 से भारतीय �पया िस्थर बना �आ ह।ै िवदशेी मु�ा आरिक्षत िनिध 600 िबिलयन 
अमे�रक� डॉलर के आंकड़ ेको पार कर गया ह।ै छ�  ने और ताकत इक�ी कर ली ह;ै और म� यह बात मानसनूी 
बा�रश के सन्दभर् म� नह� कह रहा �!ँ 13    

 

अित�र� उपाय 
 

23. अब म� कुछ अित�र� उपाय� क� घोषणा करता �।ँ 
 

िव�ीय ब�चमाकर्  �शासक� के िलए िविनयामक�य ढाचं ेक� समीक्षा  
 

24. जून 2019 म� जारी मौजूदा िविनयम� को संशोिधत करने और िव�ीय ब�चमाकर्  के संचालन के िलए 
एक �ापक, जोिखम-आधा�रत ढांचा तैयार करने का िनणर्य िलया गया ह।ै इसम� िवदशेी मु�ा, ब्याज दर�, 
मु�ा बाजार और सरकारी �ितभूितय� से संबंिधत सभी ब�चमाकर्  शािमल ह�गे। संशोिधत िनदशे,  िव�ीय 
ब�चमाकर्  क� सटीकता और सत्यिन�ा के बारे म� अिधक आ�ासन �दान कर�गे।  
 

अवसरंचना उधार िनिध- एनबीएफसी (आईडीएफ-एनबीएफसी) के िलए िविनयामक�य ढाचं ेक� समीक्षा 
 

25. वतर्मान म�, अवसंरचना उधार िनिध (आईडीएफ) अवसंरचना क्षे� म� ऋणदाता� के िलए पुन�वर्� 
सुिवधाए ं�दान करते ह�। आईडीएफ के िलए मौजूदा िनयामक ढांचे को संशोिधत �कया गया ह।ै संशोिधत 
ढांचे म� मुख्य प�रवतर्न ह�: (i) आईडीएफ के िलए �ायोजक रखन े क� आवश्यकता को वापस लनेा; (ii) 
आईडीएफ को �त्यक्ष ऋणदाता� के �प म� टोल-ऑपरेट-�ांसफर (टीओटी) प�रयोजना� को िव�पोिषत 
करने क� अनुमित दनेा; (iii) आईडीएफ को ईसीबी के माध्यम से िनिध जुटाने क� अनुमित दनेा; और (iv) 
पीपीपी प�रयोजना� के िलए ि�पक्षीय करार� को वैकिल्पक बनाना। इन बदलाव� से दशे म� अवसंरचना के 
िव�पोषण क� क्षमता म� और वृि� होने क� उम्मीद ह।ै   
 
 

                                                      
13 पूंजी �वाह मजबूत होने पर आरबीआई �ारा िवदशेी मु�ा आरिक्षत िनिध जमा �कया जाता ह।ै इसी तरह, जब िवदशेी म�ुा के 
बिहवार्ह के कारण भारतीय �पये क� िविनमय दर म� अत्यिधक अिस्थरता होती ह,ै तो आरबीआई अिस्थरता को रोकने और पयार्� 
िवदशेी मु�ा चलिनिध  सुिनि�त करने के िलए बाजार म� अमे�रक� डॉलर क� आपू�तर् करता ह।ै इस �कार, िवदशेी मु�ा आरिक्षत 
िनिध बरसात के �दन� म� उपयोग म� लायी जाने वाली एक छतरी क� तरह ह ै(कृपया दखे�: "ब��कंग िबयॉन्ड टुमॉरो"; ब�क ऑफ 
बड़ौदा के वा�षर्क ब��कंग सम्मेलन, जुलाई 2022 म� �रज़वर् ब�क  गवनर्र का भाषण)।  
 

https://www.rbi.org.in/hindi/Scripts/PressReleases.aspx?ID=47948
https://www.rbi.org.in/hindi1/Upload/Speeches/PDFs/1BANKINGBEYONDTOMORROWD652CA4D16B5465D8CD06C6B262C06FD.PDF
https://www.rbi.org.in/hindi1/Upload/Speeches/PDFs/1BANKINGBEYONDTOMORROWD652CA4D16B5465D8CD06C6B262C06FD.PDF
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समान मािसक �कस्त (ईएमआई) आधा�रत अिस्थर ब्याज वाल ेऋण� क� ब्याज दर पनु�नर्धार्रण म� अिधक 
पारद�शर्ता 
 

26. अिस्थर ब्याज वाले ऋण� पर ब्याज दर� के पुन�नर्धार्रण के िलए एक पारदश� ढांचा तैयार करने का 
�स्ताव ह।ै ढांच ेके िलए िविनयिमत संस्था� को (i) अविध और/या ईएमआई को पुन�नर्धार्�रत करन ेके िलए 
उधारकतार्� के साथ स्प� �प से संवाद करने; (ii) िनयत दर वाले ऋण� पर िस्वच करने या ऋण� को पहल े
बंद करने का िवकल्प �दान करने; (iii) िवकल्प� के �योग से संबंिधत िविभ� शुल्क� का खुलासा करने; और 
(iv) उधारकतार्� को महत्वपूणर् जानकारी दनेा सुिनि�त करन ेक� आवश्यकता होगी। ये उपाय उपभो�ा 
संरक्षण को और सुदढ़ृ कर�गे।   
 

पयर्वके्षी डटेा �स्तिुत करन ेके िलए िनद�श� का समकेन और सामजंस्य  
 

27. �रज़वर् ब�क ने समय-समय पर पयर्वेिक्षत संस्था� �ारा पयर्वेक्षी िववरणी �स्तुत करने सबंंधी कितपय 
�दशािनद�श जारी �कए ह�। अनुपालन बोझ को कम करने और पयर्वेिक्षत संस्था� के िलए �ापार करने म� 
अिधक आसानी को बढ़ावा दनेे के िलए ऐसे �दशािनद�श� को एक ही मास्टर िनदशे म� समे�कत करने और 
सुसंगत बनाने का िनणर्य िलया गया ह।ै  
 

यूपीआई पर सवंादात्मक भगुतान और ऑफ-लाइन क्षमता; छोटे मलू्य के ऑफ-लाइन िडिजटल भगुतान क� 
लनेदने सीमा म� विृ�  
 

28. उपयोगकतार्� के िलए िडिजटल भुगतान अनुभव म� सुधार करने हतेु नई तकनीक� का उपयोग करन े
के उ�शे्य से, यह �स्तािवत ह ै �क (i) यूपीआई पर "संवादात्मक भुगतान" को सक्षम �कया जाए, जो 
उपयोगकतार्� को भुगतान करने के िलए एआई-संचािलत �णािलय� के साथ बातचीत म� शािमल होने म� 
सक्षम बनाएगा; (ii) 'यूपीआई-लाइट' ऑन-िडवाइस वॉलेट के माध्यम स े िनयर फ�ल्ड कम्युिनकेशन 
(एनएफसी) तकनीक का उपयोग करके यूपीआई पर ऑफ़लाइन भुगतान शु� करना; और (iii) �ित भुगतान 
िलखत ₹2000 क� सम� सीमा के भीतर ऑफ-लाइन मोड म� छोटे मूल्य के िडिजटल भगुतान के िलए लनेदने 
सीमा को ₹200 से बढ़ाकर ₹500 कर �दया जाए। ये पहल दशे म� िडिजटल भुगतान क� प�चं और उपयोग 
को और गहन बनाएगा।    
 

घषर्ण रिहत �ेिडट के िलए सावर्जिनक तकनीक� मचं 
 

29. �रज़वर् ब�क ने, �रज़वर् ब�क इनोवेशन हब (आरबीआईएच) के सहयोग से, �कसान �ेिडट काडर् (केसीसी) 
ऋण से शु� करते �ए, एडं-टू-एडं िडिजटल ���या� के माध्यम से घषर्ण रिहत �ेिडट िवतरण के िलए 
िसतंबर 2022 म� एक �ायोिगक प�रयोजना शु� क�। केसीसी ऋण के िलए �ायोिगक कायर्�म वतर्मान म� 
मध्य �दशे, तिमलनाडु, कनार्टक, यूपी और महारा� के चु�नंदा िजल� म� शु� �कया गया  ह।ै हाल ही म� 
गुजरात के चु�नंदा िजल� म� दगु्ध ऋण को �ायोिगक प�रयोजना म� शािमल �कया गया ह।ै �ायोिगक 
प�रयोजना स ेिमली सीख के आधार पर और एडं-टू-एडं िडिजटल ऋण ���या� के दायरे का िवस्तार करने 
के िलए, आरबीआईएच �ारा घषर्ण रिहत ऋण िवतरण के िलए एक सावर्जिनक तकनीक� मंच िवकिसत 
�कया जा रहा ह।ै इस मंच  को एक सुिवचा�रत तरीके स े�ायोिगक प�रयोजना के �प म� शु� करन ेका इरादा 
ह।ै इसम� एक खुला आ�कर् टेक्चर और खुला एिप्लकेशन �ो�ा�मंग इंटरफ़ेस (एपीआई) और मानक ह�गे, िजसस े
सभी िव�ीय क्षे� के प्लेयर िनबार्ध �प से जुड़ सकते ह�। इस पहल से अब तक वंिचत क्षे�� म� ऋण क� प�चं 
म� तेजी आएगी और िव�ीय समावेशन और गहन होगा।     
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िनष्कषर् 
 

30. हमने भारत क� संवृि� गित को बनाए रखने म� अच्छी �गित क� ह।ै हालां�क मु�ास्फ�ित कम हो गई 
ह,ै ले�कन काम अभी भी पूरा नह� �आ ह।ै अिस्थर अंतररा�ीय खा� और ऊजार् क� क�मत�, दीघर्कािलक भू-
राजनीितक तनाव और मौसम संबंधी अिनि�तता� के बीच मु�ास्फ�ित का जोिखम बना �आ ह।ै मौ��क 
नीित क� �दशा तय करन ेम�, हम िनरंतर अपने िपछले काय� के �भाव, उभरती मु�ास्फ�ित क� गितक� और 
आ�थर्क सभंावना के िलए �ा� आंकड़� का आकलन करत ेह�। म� �टकाऊ आधार पर सीपीआई मु�ास्फ�ित को 
4 �ितशत के ल�य पर लाने क� अपनी �ितब�ता दोहराता �।ं हम िविश� आघात� पर भी ध्यान रखते ह�, 
ले�कन य�द ऐसी िवलक्षणताए ंसततता के लक्षण �दखाती ह�, तो हम� कारर्वाई करनी होगी। जैसे ही हम 
स्वतं�ता �दवस मनाने क� तयैारी करते ह�, वातावरण  आशा और �ितब�ता� से भर जाता ह।ै म� महात्मा 
गांधी के भिवष्यसूचक शब्द� को याद करत े�ए अपनी बात समा� करता � ं"...मुझे इसम� कोई संदहे नह� ह ै
�क हमारा दशे दिुनया के दशे� के बीच सबसे अिधक ऊंचाई तक प�चंेगा।"13

14   
 
धन्यवाद। नमस्कार।  
 

 
 

                                                                                                                 (योगशे दयाल) 
�से �काशनी: 2023-2024/725                                                            मुख्य महा�बंधक                    

                             

                                                      
14 महात्मा गांधी के संकिलत कायर्, खंड 95; 30 अ�ैल-6 जुलाई, 1947।  


