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मलू्यांकन और सभंावनाए ं

मालभाड़ा, विद्युत मांग और घरलूे व्यापार ने महामारी के समक्ष 
एक दुर्लभ सदुृढ़ता दिखाई है। फैक्टरी-आधारित विनिर्माण और 
ससं्थागत सेवाओ ं में, महामारी में अपेक्षित तौर-तरीकों को 
व्यापक तौर पर अपनाया गया जिससे कार्य-प्रक्रियाए ंअन्य क्षेत्रों 
की तलुना में   जल्दी सामान्य हुई ं। जीवन व जीवन यापन पर 
आघात के अलावा, उत्पादन व रोजगार की क्षति की ऐसी चोट 
वर्ष 2020 पर पड़ी जो इतिहास में, विश्व में और भारत में अभूतपूर्व 
है। यह महामारी अत्यंत अन्याय-सगंत भी सिद्ध हुई – आकलन 
है कि दुनिया भर में वर्ष के दौरान लगभग 95 मिलियन और 
अधिक लोग घोर गरीबी में धकेल दिए गए, अल्पपोषितों में और 
80 मिलियन जुड़ गए तथा इनमें से अधिकांशत: अल्प-आय 
वाले दशेों में ।2 

I.3	 महामारी में जहा ँआकस्मिकता व विध्वंसक तेजी थी 
वहीं इसका नीतिगत प्रत्युत्तर अभूतपूर्व था और अपनी पहुचँ में 
व्यापक । दुनिया भर की सरकारों व कें द्रीय बैंकों ने अतिरिक्त 
राजकोषीय व्यय, राजस्व त्याग, पूजँी और ऋण समावेश, 
आकस्मिक दयेताओ ंऔर उधार दिए जाने के लिए चलनिधि/ 
फ़ंड िंग के रूप में उठाए गए कदमों के तौर पर कुल यूएस$ 16 
ट्रिलियन3 या विश्व जीडीपी के 15.3 प्रतिशत के बराबर की 
कार्रवाई की। भारत में नपा-तलुा नीतिगत प्रोत्साहन गरीबों को 
नकद व वस्तु के तौर पर सीधी सहायता के रूप में प्रारभं हुआ 
और उत्तरोत्तर एक व्यापक पैकेज (आत्मनिर्भर भारत) के रूप में 
विस्तृत हुआ ताकि अर्थव्यवस्था के विभिन्न क्षेत्रों को सपोर्ट  
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भाग एक : अर्थव्यवस्था – समीक्षा और सभंावनाएं

I.1	 विश्व के कई हिस्सों में सकं्रमणों की नई लहरों एव ं
कोविड – 19 के बदलते रूपों, टीकाकरण (वैक्सीनेशन) की 
धीमी गति और टीके को लेकर घोर सरंक्षणवाद से जूझता वैश्विक 
व घरलूे परिदृश्य एक बार फिर विकट हो गया है तथा घोर 
अनिश्चितता और अधोमखुी जोखिमों से घिरा हुआ है। 23 मई 
2021 तक विश्व में सकं्रमण के 167 मिलियन से अधिक पषु्ट 
मामले आए तथा 3.4 मिलियन से अधिक मौतें हुई जिसमें भारत 
में सकं्रमण के मामले 26 मिलियन से अधिक और मतृ्यु की 
घटनाए ं3,03,720 थी। दशेों का अनभुव उत्तरोत्तर यह रखेांकित 
कर रहा है कि युद्धस्तर पर तेज और विश्वव्यापी टीकाकरण की 
आवश्यकता सर्वोपरि है – वायरस जब तक मनषु्यों के साथ है, 
तब तक रूप बदलता रहेगा; जब तक सभी सरुक्षित नहीं हो जाते, 
तब तक कोई भी सरुक्षित नहीं। 

I.2	 महज एक वर्ष पहले, विश्व स्वास्थ्य सगंठन 
(डबल य्ूएचओ) ने कोविड-19 को जब महामारी1 घोषित किया 
और मार्च में भारत ने एक कठोर लॉकडाउन लगाया, एक गहरा 
नैराश्य और जोख़िम के प्रति भीषण मानसिक भय व्याप्त हो गया 
। तब से, जिदंगियां खो गई हैं, बची हुई जिदंगी तितर-बितर हो गई 
है और जीवन शैलियों में आधारभूत परिवर्तन हो गया है। भारत 
में गतिविधि के कुछ क्षेत्रों में विशेषत: जो सपंर्क -गहन हैं, गहरी 
चोटें आई हैं जबकि दूसरों जैसे कृषि  और सबंद्ध कार्यकलाप, 
सूचना प्रौद्योगिकी, हाइवे आधार-सरंचना, ट्रैक्टर बिक्री, रलेवे 

भारतीय रिज़र्व बैंक के कामकाज पर वार ष्िक रिपोर्ट
1 जुलाई 2020 से 31 मार्च 2021*

*	 बैंक के लेखांकन वर्ष के परिवर्तित होकर अप्रैल-मार्च (पहले जुलाई-जून) हो जाने से, यह वार्षिक रिपोर्ट  नौ महीनों (जुलाई 2020 - मार्च 2021) की परिवर्तन अवधि में रिज़र्व बैंक 
के कामकाज व कार्यपद्धति से सबंधंित है। उपलब्धता के अनसुार रिपोर्ट  मार्च 2021 के बाद तक अद्यतन की गई है।  
1	 विश्व स्वास्थ्य सगंठन ने इस प्रकोप को 30 जनवरी 2020 को एक 'अतंर्राष्ट्रीय चितंा की सार्वजनिक स्वास्थ्य आपात स्थिति' घोषित किया, और 11 मार्च 2020 को एक 
'महामारी'। 
2	 आईएमएफ, (2021), ‘वर्ल्ड इकोनॉमिक आउटलकु – मैनेजिगं डाइवर्जेंट रिकवरीज़’ अतंरराष्ट्रीय मदु्रा कोष, वाशिगंटन डी.सी.,अप्रैल।
3	 आईएमएफ, (2021) ‘फिस्कल मॉनिटर – ए फ़ेय र शॉट’, अतंरराष्ट्रीय मदु्रा कोष, वाशिगंटन डी.सी.,अप्रैल।
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वािषर्क िरपोटर् 2020-21

िमले। 2020-21 म¤ सचंयी łप म¤ यह जीडीपी के 15.7 प्रितशत 
तक गया िजसम¤ भारतीय िरज़वर् ब§क (आरबीआई) द्वारा चलिनिध 
व अÆय कारर्वाइयां भी शािमल ह§। 

I.4 एक बार पनु:, क¤ द्रीय ब§क रक्षा की प्रथम पंिक्त बने 
और उÆहŌने अपने िवगत अनुभवŌ के आधार पर िविभÆन 
पारपंिरक व अपारपंिरक हÖतके्षप तैयार िकए व कायार् िÆवत 
िकए। वे अपिरिचत के्षत्रŌ म¤ भी गए तथा Êयाज दरŌ को नए िनÌन 
ÖतरŌ तक ले गए, आिÖत क्रय कायर्क्रम प्रारभं िकए, पात्र 
प्रितपिक्षयŌ के दायरे को Óयापक िकया व संपािĵर्क मानकŌ को 
आसान िकया, िरपो पिरचालनŌ के मान व अविध को बढ़ाया 
और िविनयामक ढील के łप म¤ राहत दी। मौिद्रक और समिĶ-
आिथर्क नीितयŌ के Łख़ म¤ परोक्ष व प्रÂयक्ष भावी मागर्दशर्न ने 
इन कारर्वाइयŌ के पूरक का काम िकया। िरज़वर् ब§क ने भी कई 
कदम उठाए, प्रणाली-Óयापी तथा संÖथा-माÅयम (इनÖटू्रम¤ट) 
- और के्षत्र-िवशेष म¤ भी, तािक आिथर्क गितिविध म¤ तेज 
िगरावट को रोका जा सके, िव°ीय िÖथितयां सगुम की जा सक¤  
तथा िवशेषत:, िव°ीय बाजारŌ और मÅयÖथŌ का सामाÆय 
कायर् सिुनिĲत हो और साथ ही िव°ीय िÖथरता तथा भगुतान 
व िनपटान प्रणाली की मजबूती और मानकबद्धता (इंिटिग्रटी) 
संरिक्षत व बनाई रखी जा सके। समग्र तौर पर िरज़वर् ब§क द्वारा 
अथर्ÓयवÖथा को 6 फरवरी 2020 से (5 मई 2021 तक) कुल 
₹15.7 लाख़ करोड़ (2020-21 नािमक (नॉिमनल) जीडीपी 
का 8.0 प्रितशत) का सहयोग घोिषत िकया गया। 

I.5 कुल िमलाकर, महामारी सबंधंी नीितयŌ ने काम िकया 
है। सकंट के प्रारभं म¤ जो घरलूे व वैिĵक िव°ीय िÖथितयां िठठक 
गई थीं, क¤ द्रीय ब§क की कारर्वाइयŌ के बाद उनसे प्रितसाद िमला। 
सरकारी व कॉरपोरटे बॉÁड प्रितफल नरम होकर ऐितहािसक 
िनÌन Öतर पर आ गए और Öपे्रड घट गए। जोिख़म की भूख़ लौटी 
एव ंएक आिÖत वगर् के łप म¤ उदीयमान बाजार लोकिप्रय बन गए 
और इस प्रकार पूजँी प्रवाह गितमान हुए। कुल िमलाकर, िव°ीय 
िÖथितयŌ के सगुम होने से महामारी के आघात के िवÖतार को 
रोकने म¤ सहायता िमली। मड़ुकर दखेने पर, यह ÖपĶ है िक िबना 
इस असाधारण नीितगत सहायता के, महामारी का प्रभाव कहीं 
अिधक बरुा होता। 

I.6 2020 की दूसरी ितमाही म¤ दिुनया भर की 
अथर्ÓयवÖथाए ं अचानक धड़ाम से िगरीं और सकुंचन की 
अभूतपूवर् गहराई म¤ चली गई,ं लेिकन वषर् के उ°राधर् म¤ आशा से 
अिधक तीĄता से एक सŀुढ़ समÂुथान भी घिटत हुआ। िव°ीय 
बाजारŌ को सÖंफीित Óयापार (िरÉलेशन टे्रड) एव ं जोिख़म 
प्रवणता की हवा लगी, इिक्वटी बाजार नई ऊँचाइयŌ पर पहुचेँ, 
बॉÁड यीÐड नरम पड़ने लगे और कमजोर हो रहे यूएस डॉलर की 
तलुना म¤ अिधकांश मदु्राओ ंकी मूÐय विृद्ध हुई। 

I.7 भारत म¤ भी, शीघ्र समुÂथान अथर्ÓयवÖथा को 2020-
21 की प्रथम ितमाही (2020 की ित2) म¤ एक अभूतपूवर् संकुचन 
से बाहर िनकालकर ित3 (2020 की ित4) तक धनाÂमक के्षत्र 
म¤ लेकर आया िजसम¤ िरज़वर् ब§क के चलिनिध उपायŌ द्वारा 
सिृजत अनुकूल िव°ीय िÖथितयां सहायक हुई।ं समुÂथान को 
पटरी पर आते देख, इिक्वटी बाज़ार उÂसािहत हुए और बीएसई 
स¤सेक्स माचर् 2020 के िनÌन ÖतरŌ से 95 प्रितशत ऊपर उठा 
(24 मई 2021 तक)। 2020-21 की ित2 और ित3 म¤ कंपनी 
प्रदशर्न मजबूत रहा तथा Óयय म¤ कमी ने िबक्री म¤ संकुचन की 
भरपाई यू ँकी िक लाभअजर्कता म¤ अ¸छा सधुार हुआ। िव°ीय 
बाजारŌ ने ऊजार् पनु: प्राĮ की, ईिक्वटी मूÐयांकन बढ़े, बॉÁड 
प्रितफल नरम पड़े व दायरे म¤ रहे तथा भारत के पूजँी प्रवाहŌ 
का पसंदीदा िठकाना बन जाने के कारण भारतीय Łपया 
मूÐयवधीर् Łख़ के साथ टे्रड हुआ। फरवरी 2021 म¤ जब नए 
संक्रमण कम और िÖथर होने लगे थे ऐसा प्रतीत हुआ मानो 
भारत महामारी का सबसे बरुा दौर पीछे छोड़ आया है जबिक 
दिुनया के देशŌ म¤ दूसरी लहरŌ व लॉकडाउन के अनुभव प्रारभं 
हो चकेु थे। 

I.8 माचर् 2021 से यह सब हठात् बदल गया और इस 
प्रकार घातक भी रहा। िवĵ म¤ सवार् िधक मामलŌ तथा सवार् िधक 
दैिनक नए संक्रमणŌ के बीच िघरे भारत ने अपने टीकाकरण 
अिभयान को तेज कर िदया है। िचिकÂसा आपूितर्यŌ व क¸चे 
माल तथा अÖपताल łपी बिुनयादी संरचना की कमी को पूरा 
करने के प्रयास भी यदु्ध Öतर पर चल रहे ह§। िविनयामक - 
नेशनल फ़ामार्Öयूिटकल प्राइिसंग अथॉिरटी (एनपीपीए) और 
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मÐूयाकंन और सभंावनाए ं

स¤ट्रल ड्रग्स Öट§डडर्  कंट्रोल ऑगेर्नाइजेशन (सीडीएसओ) - 
कोिवड-19 उपचार की दवाओ ंकी मांग, आवाजाही, लागत व 
कीमत िनधार्रण की िनगरानी कर रहे ह§ तथा क¤ द्र सरकार दवा 
का उÂपादन बढ़ाने और इसकी आपूितर्  शृंखला को सगुम करने 
का प्रयास कर रही है िजसम¤ राºयŌ को उÂपादकŌ से जोड़ा भी 
जा रहा है। इस उपचार म¤ एक प्रमुख जीवन-रक्षक दवा 
रेÌडेिसिवर इंजेक्शन की मांग बढ़ने पर सरकार ने िविनमार्ताओ ं
से संपकर्  कर महीने म¤ इसका उÂपादन दगुनुा कर मई 2021 म¤ 
3 लाख शीशी (वायÐस) प्रितिदन तक पहुचँाया। इसी प्रकार, 
कई उद्योगŌ म¤ ऑक्सीजन के उपयोग पर अÖथायी रोक, 
ऑक्सीजन कÆस¤टे्रटसर् के आयात, ऑक्सीजन व ऑक्सीजन 
संबंधी उपÖकरŌ पर मूल उÂपाद शÐुक व ÖवाÖÃय उपकर 
हटाने के साथ-साथ नए ऑक्सीजन Èलांट लगाकर क्षमता म¤ 
और विृद्ध द्वारा िचिकÂसकीय ऑक्सीजन के उÂपादन व 
आपूितर्  म¤ विृद्ध की गई। नीितगत प्रािधकारी के्षत्र-क¤ िद्रत 
प्रितबंधŌ से अथर्ÓयवÖथा पर पड़ने वाले प्रितकूल प्रभावŌ से 
िनपटने की तैयारी म¤ जटेु ह§। अÐपाविध पिरŀÔय अिनिĲत है 
िजसम¤ अधोमुखी जोिख़मŌ और वैिĵक प्रभाव-िवÖतार के 
संभािवत पिरणामŌ की प्रमुखता है पर हलचल भरे िवगत वषर् से 
कुछ सीखने और अनुकूलन करने को िमला है। प्राĮ सबक के 
आधार पर, भारत आगामी वषर् की तैयारी िवĵास और धैयर् के 
साथ कर सकता है। तीĄतर गित से टीकाकरण महामारी से 
बचाव की कंुजी है। यह आवÔयक है िक इसे क¤ द्र म¤ रखकर ऐसी 
रणनीितयां बनाई व कायार् िÆवत की जाए ंजो समिĶ-आिथर्क व 
िव°ीय िÖथरता के साथ ŀढ़ व सतत िवकास के सरुिक्षत पथ 
पर हम¤ वापस ले कर आए ंतािक भारत अपनी िवकासाÂमक 
आकांक्षाओ ंको पूरा करने म¤ पनु: जटु जाए। 

2020-21 के अनभुव स ेसबक 

I.9 मड़ुकर दखे¤ तो, कोिवड-19 ने वैिĵक अथर्ÓयवÖथा पर 
जीवन म¤ एक बार आने वाले ऐसे सकंट का प्रहार िकया िजसने 
िवĵ के कई दशेŌ म¤ समÖत आकलनŌ को धता बता िदया और 
ऐसी िगरावट लेकर आया जो सबसे नैराÔयपूणर् अनमुानŌ से भी 
गहरी सािबत हुई। जनवरी 2020 म¤ जब से डÊÐयूएचओ द्वारा 

इसे अतंरार्Õट्रीय िचतंा की सावर्जिनक ÖवाÖÃय आपात िÖथित  
घोिषत िकया गया तब से सकं्रमण ने दिुनया म¤ बड़ी उग्रता से 
फैलकर कठोर लॉकडाउन के िलए बाÅय िकया िजससे 
गितिविधयŌ म¤ और भी बड़े Óयवधान आए तथा साथ ही परीक्षण 
व अÖपताल की गहन दखे-भाल क्षमता के िलए सकं्रमण की 
इतनी बड़ी सखं्या एक चनुौती बन गई। 2020 की पहली ितमाही 
म¤ िवĵ म¤ जीडीपी के पिरणाम उÌमीद से बरु ेथे, पर इसके कुछ 
उÐलेखनीय अपवाद भी थे िजसम¤ भारत एक था। तथािप, दूसरी 
ितमाही म¤ तो महामारी के ºवार ने सभी अथर्ÓयवÖथाओ ंको एक 
साथ एक अभूतपूवर् łप से गहराई म¤ डूबा िदया। अÆय मंिदयŌ के 
िवपरीत, िनजी उपभोग मांग, सेवा उÂपादन और ®म बाजार, 
िवशेषत: अÐप कौशलवाले ®िमक िजनके पास घर से काम 
करने का िवकÐप नहीं है, एक उÐलेखनीय छंटनी म¤ चले गए 
िजसम¤ सामािजक दूरी, गितिविध व आवाजाही प्रितबधं, आय 
की भारी क्षित तथा बरुी तरह चोट खाए उपभोक्ता िवĵास जैसे 
कारण शािमल ह§। मांग के हवा हो जाने, आपूितर् शृखंला ÓयवधानŌ 
तथा भिवÕय म¤ कमाई को लेकर िनराशा के चलते कारोबार ने 
िनवेश म¤ कटौती कर दी। इस प्रकार, महामारी ने, Óयापक आधार 
के समग्र मांग आघात और लॉकडाउन-जिनत आपूितर् आघात 
का िम®ण पैदा िकया। मांग के कमजोर होने, दशेŌ के बीच पयर्टन 
के ढह जाने, आपूितर् िवÖथापनŌ व Óयापार प्रितबधंŌ के कारण 
Óयापार बड़ी तेजी से सकुंिचत हुआ। 

I.10 दूसरी ितमाही के अतं की ओर और ितसरी ितमाही म¤, 
कई दशेŌ म¤ सकं्रमण घटे। अथर्ÓयवÖथाओ ंके िफर से खलुने और 
आवाजाही के बढ़ने से वैिĵक अथर्ÓयवÖथा मंदी से बाहर िनकलने 
लगी। समग्र तौर पर गितिविध, आशा से अिधक तीĄता से 
सामाÆय हुई और िनजी उपभोग म¤ सबसे मजबूत उछाल आया। 
कुछ अथर्ÓयवÖथाओ ंम¤ जीडीपी उÂपादन की विृद्ध ने चŏकाया 
िजसम¤ सावर्जिनक अतंरणŌ व िनवेश का सहयोग रहा। गितिविध 
के पनु: प्रारभं होने तथा बाĻ मांग म¤ मजबूत विृद्ध के साथ वैिĵक 
Óयापार सधुरने लगा। 

I.11 तथािप, िसतंबर के अतं की ओर, महामारी िफर से 
फैलने लगी तथा िवĵ म¤ पĶु सकं्रमणŌ की सखं्या 34 िमिलयन 
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तक पहुचँ गई और एक िमिलयन से अिधक मौते हुई ं। इसके 
अितिरक्त, जहा ँसकं्रमण वक्र सपाट हो चकुा था, वहा ँभी नई 
लहर¤ आने लगी। पिरणामत:, दशेŌ को िफर से खोलने की गित 
धीमी करनी पड़ी और लॉकडाउन िफर से बहाल करना पड़ा 
िजसके चलते चौथी ितमाही म¤ िफर से जीडीपी म¤ वैिĵक हुआ। 
िदसबंर के अतं तक, कई वैक्सीन अनमुोदनŌ तथा कुछ दशेŌ म¤ 
वैक्सीन के आ (लॉÆच हो) जाने से आशा बधंी। महामारी सबंधंी 
तौर-तरीकŌ के अपनाए जाने तथा कुछ दशेŌ द्वारा अितिरक्त 
नीितगत कदम उठाए जाने से, वषर् 2021 की मजबूत शŁुआत 
की पिरिÖथितयां बनीं। 

I.12 वषर् 2020 म¤ वैिĵक उÂपादन, महामंदी के बाद से, (-) 
3.3 प्रितशत के सबसे गहर ेसकुंचन म¤ डूब गया िजसम¤ उÆनत 
दशेŌ की जीडीपी 4.7 प्रितशत और उदीयमान व िवकासशील 
दशेŌ (ईएमडीई) की 2.2 प्रितशत नीचे गई। वÖतओु ंव सेवाओ ं
की िवĵ Óयापार मात्रा 8.5 प्रितशत कम हुई। उपभोक्ता मूÐय 
मदु्राÖफीित उÆनत अथर्ÓयवÖथाओ ंम¤ आधी हो गई परतं ुईएमडी 
म¤ मोटे तौर पर वषर्-दर-वषर् अपिरवितर्त रही जो ईधंनेतर पÁय 
वÖत ुकीमतŌ म¤ मजबूती का सूचक है। दूसरी ओर कू्रड की कीमत¤ 
वषर् के दौरान लगभग 33 प्रितशत नीचे िगरीं। 

I.13 2020-21 म¤ घरेलू घटनाक्रम की बात कर¤ तो, माचर् 
2020 म¤ िरज़वर् ब§क महामारी मुद्रा (प§डेिमक मोड) म¤ आ गया। 
अपनी Óयवसाय िनरतंरता योजना (बीसीपी) के तहत, 200 से 
अिधक अिधकािरयŌ, Öटाफ और सेवा प्रदाताओ ंकी एक टीम 
को िवलगीकरण (आइसोलेशन) म¤ 24X7 कायर् करने के िलए 
क्वारÆटाइन िकया गया तािक देश के िलए आवÔयक िव°ीय 
बाजार और भगुतान सेवाए ंउपलÊध रह¤। एक वैकिÐपक कायर् 
के्षत्र Öथल (एडÊÐयूएएस/आवास) से समय-संवेदी महßवपूणर् 
गितिविधयŌ (टीएससीए) के सचुाŁ łप से चलने के िलए 
प्रिशिक्षत कािमर्कŌ के कई दल बनाए गए। सभी के्षत्रीय 
कायार्लयŌ/ÓयवसायŌ द्वारा बीसीपी के देश-Óयापी प्रयोग म¤ 
तकनीक का अिधकािधक सहारा िलया गया। संकट प्रबंधन के 
इन प्रयासŌ से िव°ीय बाजारŌ व संÖथाओ ंका बाधा-रिहत 
24x7 कायर्, मुद्रा का पयार्Į मात्रा म¤ संचलन, अबाध व सरुिक्षत 

भगुतान व िनपटान प्रणाली- थोक एवं ख़ुदरा दोनŌ, तथा 
िवदेशी मुद्रा लेन-देन व बाĻ िनवेशŌ सिहत वे सभी कायर् 
सिुनिĲत हुए जो िरज़वर् ब§क राÕट्र िहत म¤ करता है। 

I.14 अपनी पहली लहर म¤ महामारी का प्रकोप 
ित1:2020-21 म¤ चरम पर था। भारतीय अथर्ÓयवÖथा वषर्-दर-
वषर् 24.4 प्रितशत सकुंिचत हुई, जो जी-20 दशेŌ म¤ सबसे गहरी 
िगरावट रही। तथािप, अथर्ÓयवÖथा को पनुŁºजीिवत करने के 
सघन प्रयासŌ, आवाजाही के प्रितबधंŌ म¤ क्रिमक ढील, मौिद्रक व 
चलिनिध सगुमीकरण और राजकोषीय सहयोग से दूसरी ितमाही 
(ित2) म¤ सकुंचन कम होने लगा। तीसरी ितमाही (ित3) तक 
भारत तकनीकी मंदी से बाहर िनकल चकुा था। फरवरी 2021 के 
अनमुानŌ म¤ राÕट्रीय सांिख्यकीय कायार्लय (एनएसओ) ने अपने 
फरवरी 2021 अनमुानŌ म¤ कहा िक पूर ेवषर् के िलए वाÖतिवक 
जीडीपी 8.0 प्रितशत सकुंिचत हो चकुी होगी जो 1980-81 के 
बाद से प्रथम सकुंचन है और जब से राÕट्रीय लेखा सकंिलत िकए 
जा रहे ह§ तब से अब तक का भीषणतम। 

I.15 िनजी उपभोग जीडीपी म¤ 56 प्रितशत का योगदान 
करता है और यह घरेलू मांग की ŀढ़ आधारिशला है। तथािप, 
महामारी के दौरान, िनजी उपभोग अभूतपूवर् संकुचन म¤ डूब 
गया। शहरी मांग म¤ कटौती बनी रही और अपने प्रितपक्षी ग्रामीण 
मांग से कम रही। सरकारी अंितम  उपभोग Óयय (जीएफसीई) ने 
एक संकट-प्रभाव-प्रितकारी की भूिमका िनभाई और सकल 
मांग को ठीक िकया। जीएफसीई को छोड़ द¤ तो, जीडीपी पहली 
ितमाही (ित1) म¤ 29 प्रितशत नीचे गया होता और 2020-21 
म¤ पूरे वषर् 9.3 प्रितशत । इसके अितिरक्त, क¤ द्र के पूजँीगत Óयय 
म¤ विृद्ध ने, दो ितमािहयŌ के अंतराल के बाद, सकल पूजँी 
िनमार्ण म¤ थोड़ी विृद्ध के िलए सहायक पिरिÖथितयां बनाई और 
समग्र आिथर्क गितिविध को ित3 म¤ संकुचन से विृद्ध की ओर 
ले गई। तथािप, वषर् के िलए समग्र Öतर पर पूजँी िनमार्ण 
महामारी-पूवर् के ÖतरŌ से नीचे बना हुआ है। पूजँीगत Óयय को 
पनुŁºजीिवत करने की योजनाए ंजब फलीभूत हŌगी तो वे 
2021-22 म¤ विृद्ध के महßवपूणर् उ°ोलक हो सकती ह§। िनवल 
िनयार्त ने 2020-21 म¤ सकल मांग म¤ धनाÂमक योगदान िदया, 
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पर मुख्यत: िनयार्त की तुलना म¤ आयात म¤ अिधक संकुचन के 
कारण। प्रÂयाशा है िक 2003-04 के बाद पहली बार वषर् के 
िलए समग्र łप म¤ चालू खाता शेष थोड़ा अिधशेष दजर् करेगा। 
अपै्रल-िदसंबर 2020 म¤ िनवल पूजँी प्रवाह जीडीपी का 2.7 
प्रितशत रहा और चालू खाते से िव°पोषण आवÔयकता के 
अभाव म¤, िवदेशी मुद्रा भंडार म¤ बड़ी विृद्ध हुई। 

I.16 इन घटनाओ ंम¤ संयतकारी सीख है। प्रथम, ÖवाÖÃय 
संकट ने िदखाया है िक हम िकतने वैिĵक ह§, न केवल वायरल 
संक्रमणŌ के प्रित अपनी कमजोरी म¤ बिÐक टीकŌ के उÂपादन 
व साझा करने के तरीके म¤ भी। पÃृवी से कोिवड-19 के उÆमूलन 
म¤ वैिĵक प्रयास लग¤गे तािक सभी को टीका लग सके। िद्वतीय, 
िव°ीय संकट की तुलना म¤ वाÖतिवक अथर्ÓयवÖथा पर 
ÖवाÖÃय संकट का प्रभाव अिधक Óयापक, अिड़यल और 
कमजोर करने वाला हो सकता है। सतकर् ता म¤ िशिथलता संकट 
ला सकती है; यही सबसे बेहतर है िक भिवÕय की लहरŌ की 
तैयारी की जाए। 2020-21 म¤ भारतीय अथर्ÓयवÖथा की गाथा 
म¤ िनजी िनवेश का पķृ गायब है; इसम¤ प्राण फँूकने के िलए ऐसा 
पिरवेश चािहए िजसम¤ सहज विृ°यां (एिनमल िÖपिरट्स) पनु: 
जागतृ हŌ एवं उद्यमी ऊजार्ए ंप्रवािहत हŌ तािक उÂपादन-पूवर् व 
उÂपादनो°र सहबद्धताए ं और गणुक एक िटकाऊ िनवेश-
चािलत समुÂथान की भूिम तैयार कर सक¤ । अब तक के सबसे 
बड़े पूजँीगत Óयय और कारोबार को बेहतर ढंग से करने पर 
ज़ोर के साथ राजकोषीय नीित, नीिज िनवेश के अंतरगमन 
(क्राउिडंग इन) की भूिमका म¤ जटु गई है। भारतीय उद्योग के 
िलए मैदान म¤ उतरना अब उपयकु्त होगा। कुल जीडीपी म¤ 
जीएफसीएफ का िहÖसा ित3:2020-21 म¤ 33.0 प्रितशत पर 
छह-ितमाही की ऊँचाई पर पहुचँा लेिकन ित2: 2008-09 के 
36.1 के इसके िशखर से तुलना कर¤ तो अभी भी कुछ और 
ऊँचाई शेष है। बचत म¤ भी संÖथागत के्षत्रŌ म¤, संरचनागत 
पिरवतर्न हो रहे ह§ जो आिथर्क गितिविध के सामाÆय होने का 
प्रितिबंब है। प्रारिंभक अनुमान बताते ह§ िक गहृÖथ (हाउसहोÐड) 
िव°ीय बचत ित1 की 21.0 प्रितशत की ऊँचाई से ित3: 
2020-21 म¤ 8.1 प्रितशत पर आ गई – महामारी को देखते हुए 

एहितयात और िववशता म¤ की गई बचत खचर् हो रही थी। साथ 
ही, धािरत आय म¤ उछाल िव°ेतर कॉरपोरेट के्षत्र की बचत को 
बढ़ावा दे रही है तथा इसम¤ तीसरी ितमाही म¤ तेज विृद्ध हुई। इस 
प्रकार, भारतीय अथर्ÓयवÖथा इस समय संक्रांित पर है। 
सावर्जिनक व िनजी िनवेश का सही िम®ण इस समय िनवेश म¤ 
िचंगारी पैदा कर सकता है और इस अनूठे मोड़ पर अथर्ÓयवÖथा 
के होने का लाभ उठाते हुए सतत विृद्ध का मागर् तैयार िकया जा 
सकता है - िवĵ म¤ तीĄतम विृद्ध की अथर्ÓयवÖथा के अपने 
Öथान को िफर से पाने का िनणार्यक मोड़ उसके िलए जो क्रय 
शिक्त समता म¤ िवĵ म¤ तीसरी सबसे बड़ी है तथा िजसके िलए 
जनसांिख्यकीय संचरण के िवलंिबत लाभांश अभी भी बढ़ते जा 
रहे ह§ और बाĻ िÖथित सŀुढ़ है। 

I.17 ÓयाĮ िनराशा के बीच कुल आपूितर्  िÖथितयŌ को कृिष 
के्षत्र के अ¸छे प्रदशर्न का अवलंब िमला। 2020-21 म¤ कृिष व 
सÌबद्ध कायर्कलाप भारतीय अथर्ÓयवÖथा के चमकते िसतार े
के łप म¤ सामने आए। लगातार तीसरे वषर् पयार्Į मानसून विृĶ 
िमली और खाद्याÆन व बागबानी उÂपादन म¤ नए िरकॉडर्  बने 
िजससे समग्र łप से इस के्षत्र के उÂपादन म¤ प्रविृ° (ट्र¤ड) से 
अिधक िवÖतार हुआ। खाद्याÆन भंडार, चावल के िलए बफ़र 
मानकŌ के 6.5 गनुा और गेहू ँके िलए 2 गनुा बढ़े िजससे ऐसे 
चनुौतीपूणर् समय म¤ खाद्य सरुक्षा और पÙुता हुई पर भंडार 
प्रबंधन के िलए किठनाइयां भी पैदा हुई।ं कृिष के्षत्र को लॉकडाउन 
के बाहर रखने के िववेकपूणर् िनणर्य ने बवुाई व कटाई चक्रŌ म¤ 
Óयवधान नहीं आने िदया। दूसरे देशŌ से अलग, भारत को बड़े 
पैमाने पर िवपरीत प्रवास की समÖया का सामना करना पड़ा 
क्यŌिक कोिवड-19 को शŁुआत म¤ Óयापक तौर पर एक शहरी 
रोग माना गया। प्रधान मंत्री गरीब कÐयाण योजना 
(पीएमजीकेवाई) के अंतगर्त वापस लौटने वाले प्रवासी ®िमकŌ 
के िलए 125 िदनŌ के अितिरक्त रोजगार की ÓयवÖथा और 
साथ ही महाÂमा गांधी राÕट्रीय ग्रामीण रोजगार गारटंी 
अिधिनयम (मनरेगा) ने ®िमकŌ के िवÖथापन को संभालने म¤ 
सरुक्षा तंत्र का काम िकया। आÂमिनभर्र भारत अिभयान के 
तहत िविभÆन प्रयासŌ द्वारा कृिष के्षत्र को सीधे प्रोÂसाहन भी 
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िदया गया गया यथा, एक कृिष आधार-संरचना िनिध, एक 
पशपुालन आधार-संरचना िवकास िनिध, िकसान रेल और 
प्रधान मंत्री मÂÖय संपदा योजना (पीएमएमएसवाई)। 

I.18 महामारी काल म¤ भारतीय उद्योग की यात्रा भीषण 
क्षित एवं अवसर दोनŌ की रही है। िविनर्माण को सबसे बरुा 
संकुचन झेलना पड़ा और उÂपादन क्षित ित1 म¤ अिधक क¤ िद्रत 
रही। आपूितर्  बाधाओ ं से ग्रिसत खनन के्षत्र िशिथल बना रहा 
और 2011-12 के बाद 2020-21 म¤ सवार् िधक संकुचन आया। 
महßवपूणर् आधार-संरचना व उपÖकर के अभाव और महामारी 
म¤ पिरचालनगत िदक्कतŌ के कारण क¸चे तेल व प्राकृितक गैस 
का उÂपादन घट गया। साथ ही, महामारी ने औषधीय पदाथŎ 
(फ़ामार्ÖयूिटकÐस) के िवÖतार के िलए अवसर खोल िदए। 
थोक दवाओ ं और िचिकÂसा उपकरणŌ के िलए लाई गई 
उÂपादन-संबद्ध प्रोÂसाहन (पीएसआई) योजना का उद्योग ने 
अ¸छा Öवागत िकया है और उÌमीद है िक घरेलू Öतर पर 
औषधीय पदाथŎ के उÂपादन व िचिकÂसा िनयार्त को इससे 
सहयोग िमलेगा। मोटर-गाड़ी उद्योग (ऑटोमोबाइÐस) ने भी 
अ¸छी विृद्ध दजर् की। महामारी के चलते सावर्जिनक यातायात 
की जगह उपभोक्ताओ ं द्वारा िनजी गािड़यŌ को तरजीह िदए 
जाने का फ़ायदा यात्री कार और दपुिहया वगर् को िमला। 
औद्योिगक गितिविध की दूसरी उÂसाहवधर्क िवशेषता िबजली 
उÂपादन की शीघ्र शŁुआत और वषर् के उ°राधर् म¤ उसकी 
मजबूत विृद्ध रही। तथािप ित4:2020-21 म¤, औद्योिगक के्षत्र 
िफर िपछे िखसक गया तथा समग्र उÂपादन म¤ जनवरी 2021 
म¤ 0.9 प्रितशत एवं फरवरी म¤ 3.4 प्रितशत का संकुचन हुआ। 
अगÖत 2020 से, िविनमार्ण क्रय प्रबंधक सूचकांक िवÖतार म¤ 
रहा है जो बेहतर संभावना का संकेत दे रहा है पर वतर्मान 
पिरिÖथितयां कमजोर व अिÖथर बनी हुई ह§। 

I.19 महामारी की शŁुआती अविध म¤ संपकर्  गहन सेवाओ ं
म¤ गितिविध के लगभग Łक जाने से सेवा के्षत्र बरुी तरह प्रभािवत 
हुआ। यद्यिप िवमानन, पयर्टन और आितÃय जैसे संपकर्  गहन 
के्षत्रŌ को काफी तकलीफ़ उठानी पड़ी, अÆय के्षत्रŌ म¤ उ¸च 
आविृ° संकेतकŌ ने प्रÂयाशा से तेज समुÂथान की ओर इशारा 

िकया। वषर् की दूसरी छमाही म¤ ई-वे िबलŌ म¤ सतत सधुार तथा 
मजबूत जीएसटी संग्रह ने संकेत िदया िक घरेलू Óयापािरक 
गितिविध म¤ समुÂथान प्रारभं हो चकुा है। प्राथिमक के्षत्र की तरह 
आईटी जैसे अित-तृतीयक उद्योगŌ ने महामारी के बीच अ¸छी 
सŀृढ़ता िदखलाई है। भौितक आधार-संरचना के िवÖतार की 
गित बनाए रखने पर ज़ोर के कारण ताकत का दूरा के्षत्र बना 
िनमार्ण – प्रितिदन 37 िकलोमीटर के िनमार्ण के साथ राÕट्रीय 
राजमागर् के िनमार्ण ने 13,000 िकलोमीटर के नए िरकॉडर्  को 
छू िलया। आवास के िलए मांग म¤ जान फँूकने म¤ भी इसका 
सकाराÂमक प्रभाव पड़ा। नकदी रिहत टोल संग्रह की ओर 
बढ़ते हुए फरवरी 2021 म¤ आवÔयक िकए गए फाÖटैग से मूÐय 
व मात्रा दोनŌ म¤ राÕट्रीय इलेक्ट्रॉिनक टोल संग्रह (एनईटीसी) 
की मजबूत विृद्ध देखने को िमली। Öटाटर्-अÈस की लहर और 
िडिजटलीकरण के बढ़ते ºवार के दम पर महामारी के 
दौरान ई-कॉमसर् फूला-फला। बाजार म¤ अपना िहÖसा बनाए 
रखने के िलए ईटं-गारे वाले उद्यमŌ ने भी ऑनलाइन उपिÖथित 
दजर् की । 

I.20 सेवा के्षत्र अभी भी घायल है। 2020-21 की चौथी 
ितमाही (ित4) म¤, िविभÆन उप-के्षत्रŌ म¤ महामारी से बाहर 
िनकलने के बहु-गित मागŎ से पिरŀÔय उººवल हो रहा था। 
अपै्रल 2020 म¤ सेवा पीएमआई ने अपना सबसे गहरा संकुचन 
देखा, पर उसके बाद धीर-धीरे यह संभला, अकू्तबर से िवÖतार 
के्षत्र म¤ गया और लगातार सात महीने से वहा ँ िटका हुआ है। 
महामारी ने ®म बाजार उजाड़ िदए और इसम¤ सबसे बड़े 
आघात झेले Öव-िनयोिजत और अिनयत मजदूरŌ ने। लॉकडान 
म¤ ढील और प्रवासी ®िमकŌ के महानगरŌ म¤ लौटने से, रोजगार 
सामाÆय होने की ओर बढ़ने लगा था, जैसा िक गहृÖथŌ 
(हाउसहोÐड्स) के सवेर्क्षणŌ, पे रोल आकँड़Ō और दूसरी लहर 
के पहले कॉरपोरेट के्षत्र म¤ नई शŁुआतŌ पर आ रहे डेटा को 
देखने से पता चलता है। 

I.21 राÕट्रÓयापी लॉकडाउन और कुछ िहÖसŌ म¤ अÂयिधक 
बािरश ने आपूितर् Óयवधान पैदा िकए और वषर् के अिधकांश समय 
म¤ खाद्य मदु्राÖफीित ऊँचाई पर बनी रही। ताड़ के तेल (पाम 
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ऑयल) के आयात पर भारत की बड़ी िनभर्रता के कारण वैिĵक 
खाद्य तेल की चढ़ती कीमतŌ से कीमत दबाव बढ़े। मई 2020 म¤ 
पेट्रोल एव ंडीजल पर उÂपाद शÐुक म¤ विृद्ध के अिनवतीर् प्रभाव ( 
रचेैट इफेक्ट), वषर् के प्रथमाधर् म¤ वैिĵक Öवणर् कीमतŌ म¤ विृद्ध, 
िवपरीत प्रवास (िरवसर् माइगे्रशन) के कारण ®िमकŌ की कमी 
तथा अितिरक्त सरंक्षा (सेÉटी) उपायŌ ने लागत दबाव बढ़ाए और 
मूल (खाद्य और ईधंन को छोड़कर) मदु्राÖफीित को मजबूत 
िकया। इसके अितिरक्त, खोई कमाई को िफर हािसल करने के 
िलए मािजर्न बढ़ाए गए; सामाÆयत: महामािरयŌ म¤ ख़दुरा बाजार 
कम प्रितÖपधीर् हो जाते ह§ क्यŌिक सामािजक दूरी की आवÔयकता 
के कारण उपभोक्ता आस-पास कम कीमतŌ की खोज नहीं कर 
पाते। इन समÖत कारकŌ के फलÖवłप, वषर् के प्रथम आठ 
महीनŌ म¤ हेडलाइन मदु्राÖफीित 6 प्रितशत के ऊपर रही-अपै्रल 
और मई म¤ भी, जब सतंोषजनक डेटा सगं्रह के अभाव म¤ डेटा 
प्रितÖथािपत िकए गए। नवबंर 2020 – जनवरी 2021 के दौरान 
जाड़े म¤ खाद्य कीमतŌ की मौसमी कमी के कारण थोड़ी नरमी के 
बाद, फरवरी-माचर् 2021 म¤ मदु्राÖफीित अपने ऊÅवर् Łझान पर 
लौट आई क्यŌिक मूल मदु्राÖफीित ऊँचाई पर डटी रही। इन 
प्रभावŌ और वैिĵक पÁय कीमतŌ के मजबूत होकर इस łप म¤ 
आने से, िजसे Óयापक तौर पर एक दूसर े पÁय 
महाचक्र (सपुरसाइकल) की शŁुआत माना जा रहा है, सीपीआई 
हेडलाइन मुद्राÖफीित 2019-20 के 4.8 प्रितशत से बढ़कर 
2020-21 म¤ 6.2 प्रितशत के औसत पर आ गई। वषर्-दर-
वषर्, माचर् 2021 म¤ वैिĵक ऊजार् की कीमत¤ (वÐडर् ब§क िपकं शीट 
डेटा) 89.7 प्रितशत बढ़ीं, खाद्य कीमत¤ 29.4 प्रितशत, धात ु
और खिनज कीमत¤ 60.4 प्रितशत और मूÐयवान धात ुकीमत¤ 
16.3 प्रितशत बढ़ीं। इस प्रकार क्षमता की तलुना म¤ मंद पड़ी 
आिथर्क गितिविध और लàय से ऊपर बनी हुई मदु्राÖफीित के 
बीच किठन दिुवधा का सामना भारत को करना पड़ा जहा ँप्रÂयेक 
िवरोधी िदशा म¤ खींचने वाला और मौिद्रक नीित के सचंलान को 
चनुौती दनेे वाला था।

I.22 इस पķृभूिम म¤, माचर्-मई 2020 के दौरान पॉिलसी 
िरपो रटे को 115 आधार अकं कम करते हुए मौिद्रक नीित 

सिमित (एमपीसी) इसे 4.0 प्रितशत पर लाई। फरवरी 2019 – 
फरवरी 2020 के बीच नीितगत दरŌ म¤ 135 अकंŌ की कटौती को 
ल¤, तो वतर्मान सगुमकारी चक्र म¤ नीितगत दर म¤ कुल कटौती 
250 आधार अकंŌ (बीपीएस) की रही है। चलिनिध अिधशेष की 
पिरिÖथितयŌ और चिुनंदा के्षत्रŌ को अिÖथर दर वाले ऋणŌ के 
िलए अिधदिेशत बाĻ ब¤चमाकर् -आधािरत कीमत िनधार्रण के 
कारण 2020-21 म¤ मौिद्रक सचंरण उÐलेखनीय łप से बेहतर 
हुआ। ताज़ा Łपया ऋणŌ (फे्रश Łपी लोÆस) पर भािरत औसत 
उधार दर (डÊÐयूएआर) वषर् के दौरान 79 आधार अकं (बीपीएस) 
घटी। एमपीसी ने यह कहते हुए समय-अनषुगंी भावी मागर्दशर्न 
िदया िक विृद्ध को पनुŁºजीिवत करने तथा अथर्ÓयवÖथा पर 
कोिवड-19 के प्रभाव को कम करने के िलए िव°ीय वषर् 2020-
21 के दौरान और 2021-22 म¤ मौिद्रक नीित िनभावी रखी 
जाएगी और साथ ही यह सिुनिĲत िकया जाएगा िक आगे चलकर 
मदु्राÖफीित लàय के भीतर रहे।

I.23 िरज़वर् ब§क ने कई पारपंिरक व अपारपंिरक कदम उठाए 
तािक कमजोर के्षत्रŌ, सÖंथाओ ंऔर िव°ीय साधनŌ को अवलबं 
दनेे के िलए पयार्Į प्रणाली-Öतर चलिनिध और लिàयत चलिनिध 
सिुनिĲत हो। पिरणामत:, िविभÆन के्षत्रŌ म¤ Êयाज दर¤ नरम हुई ं, 
Öपे्रड सकुंिचत हुए और सहायक िव°ीय िÖथितया ंकायम हुई। 
इससे िव°ीय बाजारŌ और सÖंथाओ ंको सामाÆय łप से कायर् 
करने, विधर्त सरकारी उधार कायर्क्रम को 17 वषर् के Æयूनतम 
भािरत औसत उधारी लागत पर ससुगंत ढंग से पूरा करने और 
िरकॉडर् मात्रा म¤ कॉरपोरटे बॉÁड जारी करने म¤ सहायता िमल पाई। 

I.24 जैसा िक पहले कहा गया है, ÖपĶ भावी मागर्दशर्न 
2020-21 म¤ मौिद्रक नीित के सचंालन की एक नवोÆमेषी 
िवशेषता बना। िरज़वर् ब§क ने इस पर जोर िदया िक िव°ीय बाजार 
िÖथरता और प्रितफल वक्र (यीÐड कवर्) का ससुगंत िवकास 
सावर्जिनक कÐयाण की बाते ह§ िजसके लाभ अथर्ÓयवÖथा म¤ 
सभी िहतधारकŌ को जाते ह§। ऐसे पिरŀÔय म¤, दीघार्विध िरपो 
पिरचालन (एलटीआरओ), लिàयत दीघार्विध िरपो पिरचालन 
(टीएलटीआरओ), िविशĶ के्षत्रŌ के िलए सदा-सलुभ (ऑन-टैप) 
टीएलटीआरओ, Ìयूचअुल फंड के िलए एक चलिनिध िखड़की, 
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गैर-ब§िकंग िव°ीय कंपिनयŌ (एनबीएफसी) और आवास िव° 
कंपिनयŌ (एचएफसी) की चलिनिध िÖथित को बेहतर करने के 
िलए एक िवशेष प्रयोजन माÅयम (एसपीवी) द्वारा पिरचािलत एक 
िवशेष चलिनिध योजना (एसएलएस), राºय िवकास ऋणŌ 
(एसडीएल) म¤ भी खलुा बाजार पिरचालन और िद्विदशाÂमक 
पिरचालन (ट्िवÖट ऑपरशेÆस) सिहत िविभÆन उपकरणŌ 
(इनÖटू्रम¤ट्स) के माÅयम से िरज़वर् ब§क ने बाजार पिरचालन 
िकए। इन पिरचालनŌ ने चलिनिध सबंधंी भय दूर िकए और 
िव°ीय के्षत्र के प्रित सभंािवत प्रणालीगत जोिख़म टाले जा सके। 
िÖथितयां जब सामाÆय हुई,ं एलटीआरओ/टीएलटीआरओ के 
अतंगर्त पहले उठाए गए फंड को पिरपक्वता से पहले लौटाकर 
नरम Êयाज पिरवेश का लाभ उठाने म¤ ब§कŌ की सहायता की गई। 
इसके अलावा आरिक्षत नकदी िनिध अनपुात (सीआरआर) को 
100 आधार अकं कम (4.0 प्रितशत से 3.0 प्रितशत) िकया 
गया। आगे, सीमांत Öथायी सिुवधा (एमएएफ) के अतंगर्त ब§कŌ के 
उधार लेने की सीमा को बढ़ाते हुए एनडीटीएल से आहरण को 3 
प्रितशत कर िदया गया जो पहले 2 प्रितशत था। ऋण चकुौती 
अिधÖथगन के łप म¤ उधारकतार्ओ ं को राहत दनेे के िलए 
पूवर्कृत िविनयामक उपायŌ की घोषणा के बाद कोिवड-19 से 
प्रभािवत Óयवहायर् खातŌ के समाधान के िलए Óयापक समाधान 
सरंचना (िरसॉÐयूशन फे्रमवकर् ) 1.0 प्रÖततु की गई।

I.25 भारत ने िवशाल राजकोषीय प्रोÂसाहन भी िदया, 
िजसका उÐलेख पहले िकया गया, और यह अथर्ÓयवÖथा पर 
कोिवड-19 के प्रभाव को कम करने के िलए क्रिमक व नपा-तलुा 
प्रयास था। पिरणामत:, पूजँीगत Óयय ने 2020-21 की पहली 
छमाही म¤ 11.6 प्रितशत के सकुंचन को उलटते हुए अक्टूबर 
2020-फरवरी 2021 के दौरान 104.4 प्रितशत की मजबूत 
विृद्ध दजर् की। Óयय की गणुव°ा म¤ यह सधुार उप-राÕट्रीय Öतर 
पर भी प्रितिबिंबत हुआ और राºयŌ का पूजँीगत Óयय (सिंवतिरत 
ऋणŌ व अिग्रमŌ को अलग करके) सधुरकर छ2:2020-21 म¤ 
महामारी-पूवर् Öतर पर आ गया। दूसरी ओर सरकारी राजÖव 
2020-21 म¤ नीचे चला गया तथा िविनवेश से सहयोग के अभाव 

म¤ कर राजÖव म¤ चक्रीय व महामारी-जिनत कमी और गहरा गई। 
पिरणामत:, Óयय के दबाव से राजकोषीय घाटा बढ़कर जीडीपी 
का 9.4 प्रितशत जो गया जो 3.5 प्रितशत के बजट अनमुान से 
काफ़ी अिधक है। 

I.26 बाĻ मोचेर् पर, कोिवड-19 महामारी की पहली लहर के 
आक्रमण से ित1:2020-21 म¤ भारत का वािणºय वÖत ुÓयापार 
तेजी से नीचे गया। मÅय-िसतंबर से सकं्रमणŌ के घटने के बाद 
दशेŌ के बीच Óयापािरक गितिविध की क्रिमक शŁुआत और घरलूे 
अथर्ÓयवÖथा को अनलॉक िकए जाने से वािणºय वÖत ुÓयापार 
समÂुथान के सकेंत दनेे लगा। िनयार्त म¤ समÂुथान को दवाइयŌ व 
औषधीय पदाथŎ (ड्रग्स एडं फामार्ÖयूिटकÐस) तथा कृिष के 
मजबूत प्रदशर्न का सहयोग िमला। प्रजाितगत दवा िविनमार्ण 
क्षमता के दम पर भारत िवĵ के िलए औषधीय पदाथŎ के एक 
प्रमखु िनयार्तक के łप म¤ उभरकर आया – अतंरराÕट्रीय 
िविनयामक िनकायŌ (यूएस फूड एडं ड्रग एडिमिनÖटे्रशन; वÐडर् 
हेÐथ ऑगेर्नाइजेशन – गडु मैÆयूफ़ैक्चिरगं पै्रिक्टस या 
डÊÐयूएचओ-जीएमपी; और यूरोपीयन डायरके्टोरटे ऑफ़ 
क्वािलटी मेिडिसÆस या ईडीक्यूएम) द्वारा अनमुोिदत सबसे 
ºयादा औषधीय पौधे भारत के पास ह§। घरलूे मागँ के बेहतर होने 
से वषर् के उ°राधर् की ओर वािणºय वÖत ुआयात भी बढ़ा। समग्र 
łप से वषर् के िलए वािणºय वÖत ुÓयापार घाटा यूएस $ 161.3 
िबिलयन से वषर्-दर-वषर् घटकर यूएस $ 98.6 िबिलयन हो गया। 
यात्रा व पिरवहन प्रितबधंŌ के बीच िवदशेी मागँ म¤ आई कमी 
सेवाओ ंके आयात व िनयार्त दोनŌ को नीचे ले गई, िजसम¤ केवल 
आईटी-आधािरत सेवाओ ं ने सŀुढ़ता दशार्ई और समग्र िनवल 
िनयार्त को अहम सहारा िदया। मेजबान दशेŌ म¤ नौकरी के घटते 
अवसर एव ंआय के िगरते ÖतरŌ के साथ खाड़ी दशेŌ से िवपरीत 
प्रवास का प्रभाव दशे म¤ आने वाले धन-पे्रषण के प्रवाह पर पड़ा। 
वािणºय वÖतओु ं व अŀÔय मदŌ म¤ चल रहे घटनाक्रम से 
छ1:2020-21 म¤ जीडीपी का 3.0 प्रितशत का चालू खाता 
अिधशेष घटकर छ2 म¤ जीडीपी के लगभग 0.5 प्रितशत के घाटे 
म¤ बदल गया।4 

4 ित4:2020-21 के अनमुानŌ के आधार पर ।
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I.27 वैिĵक िवदेशी प्रÂयक्ष िनवेश (एफडीआई), िवशेषत: 
उÆनत अथर्ÓयवÖथाओ म¤ जाने वाले प्रवाहŌ म¤, िगरावट के 
बावजूद भारत िनवेश के िलए आकषर्क गंतÓय बना रहा और 
िनवल एफडीआई वषर् के दौरान एक ऊँचाई पर पहुचँ गया। कुछ 
बड़े सौदŌ के होने से िडजीटल के्षत्र भारत म¤ एफडीआई का बड़ा 
प्राĮकतार् बना। िनवेशकŌ की भूख जब वापस लौटी तो िवदेशी 
पोटर्फोिलयो िनवेश (एफपीआई) प्रवाहŌ म¤ भी उछाल आया 
िजसे आगे बढ़ाने म¤ उÆनत अथर्ÓयवÖथाओ ंके क¤ द्रीय ब§कŌ की 
अित-िनभावी मौिद्रक नीित Łख़ ने मुख्य कारक की भूिमका 
िनभाई। 

I.28 िरज़वर् ब§क के िलए ब§िकंग के्षत्र का ÖवाÖÃय एक 
प्राथिमकता के łप म¤ उभरा और ब§क ने इसे महामारी के 
आघात से बचाने के िलए प्रयास िकए। इसके प्रभाव को कम 
करने के िलए कई उपाय िकए गए, िजसम¤ अÆय बातŌ के साथ-
साथ कायर्शील पूंजी तक सिुवधाजनक पहुचँ; अिधÖथगन; 
आिÖत वगीर्करण म¤ िवराम; लाभांश के भगुतान पर प्रितबंध; 
Óयवहायर् खातŌ की पनुरर्चना की अनुमित; और िववेकपूणर् 
मानदंडŌ जैसे िक पूंजी संरक्षण बफर (सीसीबी) और िनवल 
िÖथर िनधीयन अनुपात (एनएसएफआर) के िनयोिजत रोल-
आउट को Öथिगत करने के साथ ही चलिनिध कवरेज अनुपात 
(एलसीआर) अपेक्षा के िलए छूट को आसान बनाना शािमल थे 
(वषर् के दौरान िरज़वर् ब§क द्वारा घोिषत िकए गए प्रमुख नीितगत 
उपायŌ को िरपोटर्  के अनुबंध I और II म¤ बताया गया है)। 

I.29 अनुसूिचत वािणिºयक ब§कŌ (एससीबी) का सकल 
अनजर्क आिÖत अनुपात (जीएनपीए) माचर् 2020 के 8.2 
प्रितशत से घटकर िदसंबर 2020 की समािĮ पर 6.8 प्रितशत 
हो गया था। ब§कŌ द्वारा िववेकपूणर् प्रावधानीकरण, जो आÖथगन 
लेने वाले और पनुरचर्ना के तहत चल रहे खातŌ के िलए 
िविनयामकीय िनधार्रण से भी अिधक था, के पिरणामÖवłप 
एससीबी का प्रावधान कवरेज अनुपात माचर् 2020 के 66.6 
प्रितशत की तुलना म¤ िदसंबर 2020 की समािĮ पर 75.5 
प्रितशत के साथ बेहतर हुआ। बटे्ट खाते म¤ डाले जाने के िलए 
समंजन करते हुए पीसीआर माचर् 2020 के 81.3 प्रितशत से 
बढ़कर 88.0 प्रितशत रहा। एससीबी का जोिखम भािरत 
आिÖतयŌ के प्रित पूंजी अनुपात (सीआरएआर) माचर्-अंत 
2020 के 14.8 प्रितशत से बढ़कर िदसंबर-अंत 2020 म¤ 

15.9 प्रितशत हो गया, िजसम¤ सरकारी और िनजी के्षत्र के ब§कŌ 
द्वारा बाज़ार से पूंजी जटुाने और प्रितधािरत लाभ से सहयोग 
िमला। अनुसूिचत वािणिºयक ब§कŌ (एससीबी) द्वारा वािणिºयक 
के्षत्र को िदए गए ऋण म¤ 5.6 प्रितशत बढ़त हुई (26 माचर् 2021 
की िÖथित के अनुसार, वषर्-दर-वषर् आधार पर), जो एक वषर् 
पहले के 6.1 प्रितशत से कम था। सरकारी प्रितभूितयŌ म¤ 
उनके िनवेश म¤ तेजी आई, तथा इसम¤ एक वषर् पहले के 10.6 
प्रितशत की तुलना म¤ 19.3 प्रितशत की विृद्ध हुई। माचर् 2020 
ितमाही म¤ िनवल हािन िरपोटर्  करने के बाद, सरकारी के्षत्र के 
ब§कŌ (पीएसबी) ने बाद की ितमािहयŌ म¤ आिÖतयŌ पर धनाÂमक 
प्रितलाभ (आरओए) िरपोटर्  िकया। उनके तुलन पत्रŌ और 
पूंजीगत िÖथितयŌ की वाÖतिवक अवÖथा िविनयामकीय छूटŌ 
के वापस िलए जाने पर ही मापी जा सकती है।

I.30 िरज़वर् ब§क ने इस वषर् के दौरान एनबीएफसी और 
एचएफसी के िलए िविनयामकीय ढांचे को सŀुढ़ करने के िलए 
भी कई कदम उठाए। एनबीएफसी के िलए ब§क ने एक आकार-
आधािरत िविनयामकीय ढांचे की ओर पहल की। िविनयामकीय 
धरातल पर सभी के िलए समान अवसर को बढ़ावा देने की ŀिĶ 
से एचएफसी के िलए अकू्तबर 2020 म¤ एक संशोिधत ढांचा 
लाया गया। एनबीएफसी के िलए चरणबद्ध łप से चलिनिध 
जोिखम प्रबंधन ढांचा आरभं िकया गया गया है, िजसम¤ 
चलिनिध कवरेज अनुपात (एलसीआर) भी शािमल है। मूल 
िनवेश कंपिनयŌ (सीआईसी) के िलए िदशािनदेर्शŌ की भी 
Óयापक समीक्षा की गई। एनबीएफसी का सकल एनपीए अनुपात 
माचर् 2020 के 6.8 प्रितशत से बेहतर होकर िदसंबर 2020 म¤ 
5.7 प्रितशत हुआ है, हालांिक ऐसा मुख्यत:, िवराम पर 
उ¸चतम Æयायालय के िनणर्य के कारण आिÖत वगीर्करण 
मानदंडŌ म¤ छूट के चलते हुआ है। इसी अविध के दौरान 
एनबीएफसी का सीआरएआर भी थोड़ा सधुरकर 23.7 प्रितशत 
से 24.8 प्रितशत हो गया। 

I.31 वषर् के दौरान, िरज़वर् ब§क ने एमएसएमई पर िवशेषज्ञ 
सिमित और कृिष ऋण पर आंतिरक कायर्दल की संÖतुितयŌ 
को लागू िकया तािक समावेश म¤ सधुार लाया जा सके और इन 
के्षत्रŌ तक ऋण का प्रवाह बढ़ाया जा सके। उभरती राÕट्रीय 
प्राथिमकताओ ंके साथ समंजन के िलए प्राथिमकता प्राĮ के्षत्र 
को उधार (पीएसएल) पर संशोिधत माÖटर िनदेश जारी िकए 
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गए। अथर्ÓयवÖथा के सेवा रिहत और अÐपसेिवत के्षत्रŌ के िलए 
िकफायती लागत पर ऋण प्रवाह को बेहतर बनाने के िलए सह-
ऋण (को-ल¤िडंग) की शŁुआत की गई। पूरे देश को चरणबद्ध 
łप से कवर करने के िलए प्रायोिगक िव°ीय साक्षरता क¤ द्रŌ 
(सीएफएल) का िवÖतार आरभं िकया गया।

I.32 िरज़वर् ब§क ब§िकंग और गैर-ब§िकंग दोनŌ के्षत्रŌ के िलए 
पयर्वेक्षी ढांचे को सŀुढ़ बनाने की िदशा म¤ काम कर रहा है। पूवर् 
की तलुना म¤ पयर्वेक्षी Łख अब अिधक भिवÕयोÆमखुी और मूल-
कारण पर क¤ िद्रत है, िजसम¤ मूÐयांकन प्रिक्रयाओ ंम¤ मात्राÂमक 
और गणुाÂमक दोनŌ तÂवŌ को सिÌमिलत िकया गया है। इस वषर् 
के दौरान िनÌनिलिखत िदशाओ ंम¤ पहल की गई (ए) िविभÆन 
पयर्वेिक्षत संÖथाओ ंके िलए अपेिक्षत पयर्वेक्षी कायŎ का समेकन; 
(बी) कै्षितज और उÅवर् दोनŌ प्रकार के जोिखम मूÐयांकन द्वारा 
पयर्वेक्षण की िवशेषज्ञता और सŀुढीकरण; (सी) क्षमता िवकास 
के िलए समिपर्त पयर्वेक्षक महािवद्यालय (कॉलेज ऑफ़ 
सपुरवाइज़सर्) की Öथापना; और (डी) सपुटेक का प्रयोग।

I.33 कोिवड-19 महामारी ने भारत म¤ भगुतान पिरतंत्र के 
िडिजटल łपांतरण की गित बढ़ा दी है। तकनीक के उपयोग 
की Óयापकता म¤ विृद्ध लाने के अितिरक्त महामारी ने भगुतान के 
िडिजटल माÅयमŌ की प्रचरुता को भी बढ़ावा िदया है, िजससे 
देश ‘कम-नकदी’ वाले िवकÐपŌ की राह पर बढ़ा है। Öपशर्-रिहत 
लेनदेन और िफनटेक के्षत्र के िखलािड़यŌ द्वारा अंितम 
उपयोगकतार् की आवÔयकतानुसार तैयार िकए गए िव°ीय 
उÂपादŌ की बढ़ती पसंद के साथ िडिजटल लेनदेन तालाबंदी 
(लॉकडाउन) वाले महीनŌ के िनÌन Öतर से सधुरकर बाकी वषर् 
म¤ तेज हुआ। िरज़वर् ब§क और सरकार द्वारा िनरतंर नीितगत 
सहयोग का मुख्य ज़ोर एक उपयकु्त िविनयामकीय नीित बनाने 
के उĥेÔयŌ और िडिजटल उधार पिरतंत्र की ÓयविÖथत विृद्ध 
सिुनिĲत करने का संतुलन बनाए रखने पर है। 

I.34 िदसंबर 2020 म¤ 24x7 आरटीजीएस के आरभं ने 
िडिजटल लेनदेन की तेज और सरुिक्षत विृद्ध के िलए सक्षमकारी 
वातावरण बनाया। भारत िवĵ के उन िगने-चनेु देशŌ म¤ आ गया 
है जहां आरटीजीएस प्रणाली वषर् भर चौबीसŌ घंटे पिरचािलत 
होती है। माचर् 2021 म¤ आरटीजीएस द्वारा थोक लेनदेन 70 
प्रितशत (वषर्-दर-वषर्) बढ़ गए। खुदरा के्षत्र म¤, यूिनफाइड 

पेम¤ट्स इंटरफेस (यूपीआई) म¤ 273 करोड़ लेनदेन दजर् िकए 
गए, साथ ही इसका मूÐय पहली बार ₹5 लाख करोड़ के Öतर 
से ऊपर गया। अÆय खुदरा भगुतान प्रणािलयŌ की भी मजबूत 
विृद्ध हुई जैसे राÕट्रीय इलेक्ट्रॉिनक िनिध अंतरण (एनईएफ़टी), 
राÕट्रीय इलेक्ट्रॉिनक टोल संग्रहण (एनईटीसी), भारत िबल 
पेम¤ट िसÖटम (बीबीपीएस), इमीिडयेट पेम¤ट सिवर्स 
(आइएमपीएस) और राÕट्रीय Öवचािलत समाशोधन गहृ 
(एनएसीएच)। कुल िमलाकर, 2019-20 के 3,412 करोड़ की 
तुलना म¤, 2020-21 म¤ कुल िडिजटल लेनदेन की मात्रा 4,371 
करोड़ रही जो महामारी के पिरपे्रàय म¤ िडिजटल भगुतान 
प्रणाली की सŀुढ़ता को प्रमािणत करता है। 

I.35 2020-21 को इितहास म¤ जीवन और मानवता के 
आदशŎ म¤ कोिवड-19 महामारी के Óयवधान के वषर् के łप म¤ याद 
िकया । इसने आिथर्क गितिविधयŌ, िव° और आमतौर पर 
जीवन और आजीिवका को इतनी गहराई और जबदर्Öत łप से 
बदल िदया िक सधुार म¤ कई साल लग जाय¤गे। महामारी ने 
ÖवाÖÃय के्षत्र की आधार-सरंचना की भगंरुता और िपछले वषŎ म¤ 
ÖवाÖÃय पर Óयय की अपयार्Įता को भी उजागर िकया। वषर् 
2020 अभूतपूवर् नीितगत रÖेपॉÆस के िलए भी उÐलेखनीय 
होगा, जो समिÆवत न होते हुए भी वैिĵक łप से ससुगंत रहे। 
वैज्ञािनक समदुाय, प्रसशंनीय łप से, अभूतपूवर् Öतर और गित 
से जटु गया तथा िदसबंर 2020 तक टीकŌ का रोलआउट इनकी 
बहुमखुी प्रितभा और प्रखरता का प्रमाण है। ÖवाÖÃय किमर्यŌ 
और अगली पिंक्त के कमर्चािरयŌ का अपनी जान जोिखम म¤ 
डालकर भी महामारी के िनयतं्रण म¤ ÓयवÖथा को सहयोग दनेे का 
िनःÖवाथर् और प्रितबद्ध कायर् इस अिनिĲत समय म¤ अÂयतं 
सराहना के योग्य है। अब से भारत सिहत वैिĵक िÖथित म¤ सधुार 
और इसका पिरŀÔय, टीकाकरण की गित व कवरजे और वायरस 
के उभरते łपŌ पर इसके असर पर िनभर्र होगा।

2021-22 और उसके बाद का पिरŀÔय 

I.36 ऐितहािसक łप से, इÆÉलूएजंा संबंधी महामािरयŌ 
का प्रकोप लहरŌ म¤ होता है। दिुनया भर म¤ कई देश पहले ही 
कोिवड- 19 की दो या दो से अिधक लहरŌ का अनुभव कर चकेु 
ह§। इनम¤ म¤ से प्रÂयेक लहर म¤ प्रितबंधाÂमक उपाय करके जीवन 
की रक्षा करने और प्रितबंध न लगाकर आजीिवका की रक्षा 
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करने के बीच का कĶदायक संतुलन िबठाना पड़ता है। यही 
दिुवधा आज सभी के सामने है, जब दिुनया के िविभÆन िहÖसŌ 
म¤ घातक लहर¤ ज़ोर मार रही ह§। भारत इस तलवार की धार सी 
दिुवधा से अछूता नहीं है। महामारी की िनयिमतताओ ंके आधार 
पर बनाए गए गिणतीय मॉडलŌ के इस पूवार्नुमान, िक भारत म¤ 
दूसरी लहर मोटे तौर पर मई 2021 के मÅय तक चरम पर 
पहुचेँगी, के अनुłप हाल म¤ दैिनक नए संक्रमणŌ की संख्या कम 
हुई है, लेिकन घटनाए ं और पिरłपण कारक अब भी 
सिुवधाजनक Öतर से ऊपर ह§। इसके पिरणामÖवłप, इस 
लहर की समिĶ-आिथर्क लागत ित1: 2021-22 तक सीिमत 
हो सकती है, िजसका कुछ प्रसार-प्रभाव जलुाई तक जा सकता 
है। यही इस समय पिरकिÐपत िकया जा सकने वाला सबसे 
आशावादी पिरŀÔय है – संक्रमण की अगली लहरŌ का सामना 
करने के िलए यह महामारी के कठोर प्रोटोकॉल और प्रचालन 
तंत्र (लॉिजिÖटक्स) तैयार करने, टीकŌ के उÂपादन और 
िचिकÂसा आपूितर्  म¤ तेजी लाने, ÖवाÖÃय आधार संरचना म¤ 
खािमयŌ को दूर करने और भंडार, िवशेषतः टीकŌ का, जमा 
करने के िलए एक सीिमत अवसर (िवंडो) देता है। अÆय सभी 
पिरणामŌ म¤ जीवन, रोजगार और उÂपादन म¤ होने वाली हािन 
काफी प्रितकूल और दीघर्कािलक रहने की संभावना है। भारत 
के दवा उद्योग के आकार और समुÆनत Öवłप को देखते हुए 
िनिĲत łप से आशा है िक भारत अपनी शिक्त का लाभ उठाते 
हुए भिवÕय की लहरŌ को िनयंित्रत कर सकता है। 

I.37 िÖथित म¤ असमान वैिĵक सधुार धीरे-धीरे नए 
संक्रमणŌ और उÂपिरवतर्नŌ (Ìयूटेशन) के बीच अपनी राह बना 
रहा है और गित पकड़ने के िलए संघषर्रत है। तेजी से और 
Óयापक łप से टीकाकरण करने वाले देश संक्रमण वक्र को 
नीचे ला रहे ह§। वे संभवतः अÆय देशŌ की तुलना म¤ महामारी की 
मौजूदा लहर से जÐदी बाहर िनकल¤गे और वैिĵक सधुार का 
नेतृÂव कर¤गे, हालांिक सभी को समान łप से टीकाकरण होने 
तक वे जोिखम म¤ रह¤गे। सधुार को आधार देने वाली शिक्तयां 
ह§- टीकाकरण अिभयान और जहा ँभी गुंजाइश है वहा ँअितिरक्त 
नीितगत समथर्न। इन िÖथितयŌ के अंतगर्त, आईएमएफ ने 
अपै्रल 2021 के अपने वैिĵक आिथर्क ŀिĶकोण (वÐडर् 
इकनॉिमक आउटलुक) म¤ 2021 म¤ वैिĵक अथर्ÓयवÖथा के 
6.0 प्रितशत की दर से बढ़ने का का अनुमान िदया है। अधोमुखी 

जोिखम संतुलन िबगाड़ते ह§: महामारी का िफर से उभरना; 
मुिÔकल िव°ीय िÖथितयां; लंबे समय तक प्रितकूल प्रभाव; 
बढ़ता सामािजक असंतोष; और भू-राजनीितक तथा Óयापािरक 
टकराव। आशािÆवत करने वाली बात यह है िक अकू्तबर 2020 
म¤, जी20 ने अधोमुखी जोिखमŌ से बचाते हुए, लोगŌ के जीवन, 
काम और आय की सरुक्षा करने, वैिĵक आिथर्क सधुार का 
समथर्न करने और िव°ीय प्रणाली की सŀुढ़ता को बढ़ाने के 
िलए जब तक जłरी हो, तब तक उपलÊध सभी नीितगत 
उपाय करते रहने के अपने ŀढ़ संकÐप को दोहराया है। 

I.38 2021 म¤ जैसे-जैसे सधुार म¤ मजबूती आयेगी, वैिĵक 
Óयापार तेज होने की आशा है। आईएमएफ ने वÖतुओ ंऔर 
सेवाओ ं के Óयापार की मात्रा म¤ 8.4 प्रितशत की बढ़त का 
अनुमान िदया है (पÁय Óयापार की मात्रा के िलए डÊÐयूटीओ 
का अनुमान 8.0 प्रितशत है), हालांिक वे महामारी-पूवर् की 
प्रविृ° से नीचे बने रह¤गे। सीमापारीय सेवा Óयापार (पयर्टन और 
पिरवहन) के मंद रहने की संभावना है, जब तक िक वैिĵक 
Öतर पर महामारी कम न हो जाए, अंतरराÕट्रीय यात्रा महामारी 
संबंधी प्रितबंधŌ म¤ छूट न िमले और िवĵास वापस न आ जाए। 

I.39 आिथर्क गितिविधयŌ म¤ काफी िशिथलता के कारण 
उÆनत अथर्ÓयवÖथाओ ं(एई) और अिधकांश उदीयमान बाजार 
अथर्ÓयवÖथाओ ं (ईएमई) म¤ मुद्राÖफीित कम रहने की उÌमीद 
है; हालांिक अÐपाविध म¤, बड़े Öतर पर राजकोषीय और 
मौिद्रक प्रोÂसाहन से और पÁय वÖतुओ ंकी बढ़ी हुई कीमतŌ से 
ऊÅवर्मुखी जोिखम उÂपÆन होगा, जैसा िक मुद्राÖफीित 
प्रÂयाशा के बाजार आधािरत संकेतक दशार् रहे ह§। एक वषर् 
पहले के महामारी-कालीन Æयून ÖतरŌ की तुलना म¤ अपै्रल 
2021 तक, ऊजार् की कीमतŌ म¤ 170 प्रितशत और गैर-ऊजार् 
पÁय वÖतुओ ं (कृिष, उवर्रक, खिनज, धातु और कीमती 
धातुओ)ं की कीमतŌ म¤ 42 प्रितशत की विृद्ध हुई। 

I.40 भारत म¤ दूसरी लहर म¤ संक्रमण की तेजी िचंताजनक 
रही है, तथा इस आकार और गित की विृद्ध को संभालने की 
क्षमता की ŀिĶ से देख¤ तो ÖवाÖÃय आधार संरचना पर भारी 
दबाव पड़ा है। दैिनक नए पĶु संक्रमणŌ की संख्या पहली लहर 
की उ¸चतम सीमा को पार कर गई और अपै्रल की शŁुआत म¤ 
1 लाख से अिधक हो गई और महीने के अंत तक 4 लाख से 
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ऊपर भाग जाने के बाद िगरकर 23 मई 2021 की िÖथित के 
अनसुार 2.2 लाख हुई। ÖवÖथ होने के वालŌ की सखं्या सकं्रमण 
के मामलŌ से कम रही और 23 मई 2021 तक ÖवÖथ होने की 
दर िगरकर 88.7 प्रितशत हो गई, जबिक िचिकÂसकीय łप से 
पĶु न की गई अिधक मौतŌ की िरपोटर् के बीच पĶु की गई मÂृय ु
दर लगभग 1.1 प्रितशत पर बनी रही। हालांिक शŁुआत म¤ 
महाराÕट्र इसके क¤ द्र के łप म¤ िदखाई िदया, अगले कुछ हÉतŌ म¤ 
इस दूसरी लहर ने दशे के बाकी िहÖसŌ को अपनी चपेट म¤ ले 
िलया, साथ ही पĶु मामलŌ की कुल सखं्या 2.6 करोड़ को पार 
कर गई और 23 मई 2021 की िÖथित के अनसुार 27 लाख से 
अिधक सिक्रय मामले और 3.03 लाख मÂृय ुदजर् की गई। 23 मई 
2021 तक, भारत म¤ कुल पĶु की गई कोिवड-19 सबंधंी प्रित 
Óयिक्त सचंयी मÂृय ुदर वैिĵक औसत से 50 प्रितशत कम रही है। 
हािलया दूसरी लहर के साथ भारत म¤ सीमांत मÂृय ुदर - प्रित 
िमिलयन जनसखं्या पर नई मÂृयओु ंका 7-िदवसीय औसत – 
3.04 प्रितशत रही जो 1.55 प्रितशत के कुल वैिĵक औसत से 
अिधक रही; यद्यिप 7-िदवसीय औसत आधार पर नए सकं्रमणŌ 
के प्रितशत के łप म¤ नई मौत¤ अभी वैिĵक औसत से 20 प्रितशत 
नीचे रहीं।5

I.41 तथािप, तबाही के Öतर और मानव जीवन की हािन से 
अिमट दरार¤ पड़ी ह§ और भिवÕय के िलए कई सबक िमले ह§: 
महामारी की तैयारी के िलए िनरतंर सतकर् ता – यह िÖथित अभी 
कुछ समय के िलए बनी रहने वाली है; ÖवाÖÃय खचर् और 
ÖवाÖÃय आधार-सरंचना के उÆÆयन की प्राथिमकता; भडंार 
बनाने के साथ-साथ टीकŌ का और टीकाकरण का तेजी से 
रोलआउट; वैक्सीन डेवलपसर्/उÂपादकŌ को वायरस के नए-नए 
łपŌ द्वारा िमल रही चनुौती के पिरपे्रàय म¤ शोध और िवकास म¤ 
िनवेश; Öथानीय लॉकडाउन, गितशीलता पर प्रितबधं और अÆय 
कोिवड-उपयकु्त Óयवहार सिहत िववेकपूणर् और पूवर्कृत महामारी 
प्रोटोकॉल। टीकाकरण अिभयान को तेज करने के िलए भारतीय 
औषिध महािनयतं्रक (डीसीजीआई) ने 13 अपै्रल 2021 को 
भारत म¤ łस के Öपतुिनक V के उपयोग को मंजूरी दी है। इसके 
अलावा, टीकाकरण कवरजे का िवÖतार करते हुए, 18 वषर् से 
अिधक आय ुके सभी भारतीय 1 मई 2021 से टीकाकरण के 

िलए पात्र ह§। वैक्सीन िनमार्ताओ ंको अपनी आपूितर् का 50 
प्रितशत तक राºयŌ और खलेु बाजार को पूवर्-घोिषत मूÐय पर 
जारी करने का लचीलापन िदया गया है। उÂपादन म¤ विृद्ध को 
प्रोÂसािहत करने और वैक्सीन उÂपादन म¤ नए िखलािड़यŌ को 
आकिषर्त करने के िलए वैक्सीन के मूÐय िनधार्रण को उदार 
बनाया गया है। महामारी से लड़ने के िलए उपलÊध टीकŌ का 
समूह बढ़ाने के िलए, सरकार ने यूनाइटेड Öटेट्स (यूएस), 
यूनाइटेड िकंगडम (यूके), यूरोपीय सघं (ईयू), जापान म¤ 
अनमुोिदत और/या िवĵ ÖवाÖÃय सगंठन (डÊÐयूएचओ) द्वारा 
सूचीबद्ध टीकŌ के भारत म¤ आपात उपयोग के िलए अनमुित दी 
है। इसके अलावा, सरकार ने टीकŌ के उÂपादन म¤ तेजी लाने के 
िलए वैक्सीन िनमार्ताओ ंको ₹4,500 करोड़ Łपये के अिग्रम का 
अनमुोदन िदया है।

I.42 दूसरी लहर के आरभं से विृद्ध अनमुानŌ म¤ सशंोधनŌ 
का दौर शŁु हुआ है, िजसम¤ आम सहमित वषर् 2021-22 के िलए 
िरजवर् ब§क के 10.5 प्रितशत के अनमुान की ओर बन रही है – 
जो ित1 म¤ 26.2 प्रितशत, ित2 म¤ 8.3 प्रितशत, ित3 म¤ 5.4 
प्रितशत और ित4 म¤ 6.2 प्रितशत है। इस सभंावना (आउटलकु) 
के िलए सबसे बड़ा जोिखम Öवय ंमहामारी ही है, िवशेष łप से 
दूसरी लहर का प्रभाव और अविध। िफर भी, पूजंीगत Óयय म¤ 
सरकार द्वारा विृद्ध, क्षमता उपयोग म¤ विृद्ध और पूजंीगत वÖतओु ं
के आयात म¤ बेहतर पिरवतर्न के कारण सकाराÂमकताए ंभी 
उÂपÆन होती ह§ । 

I.43 अपै्रल और मई 2021 की शŁुआत के िलए, उपलÊध 
उ¸च बारबंरता सकेंतक एक िमि®त तÖवीर दशार्ते ह§। गितशीलता 
और प्रविृ° सकेंतकŌ म¤ जहा ँनरमी आई है, वहीं कई गितिविध 
सकेंतकŌ ने अपनी जगह बनाए रखी है और दूसरी लहर के समक्ष 
सŀुढ़ता दशार्ई है। जीएसटी सगं्रह अपै्रल म¤ लगातार सातव¤ महीने 
₹1 लाख करोड़ के आकंड़े के पार रहा और दजर् िकए गए उ¸चतम 
Öतर पर पहुचँ गया। यह दशार्ता है िक िविनमार्ण और सेवाओ ंका 
उÂपादन बना रहा है। वहीं दूसरी ओर ई-वे िबल म¤ मंदी आई, जो 
गितशीलता प्रितबधंŌ और आगामी महीनŌ म¤ जीएसटी सगं्रह म¤ 
सभंािवत कमी की ओर इशारा करता है। गितशीलता म¤ कमी का 

5 आवर वÐडर् इन डेटा ।
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असर अपै्रल के दौरान टोल सगं्रह की मात्रा पर भी िदखा। कृिष 
के्षत्र म¤, मनरगेा के अतंगर्त काम की मांग माह के दौरान कम हो 
गई, जो कृिष ®िमकŌ की बढ़ती मांग का सकेंत है। औद्योिगक 
गितिविध का जहा ँतक प्रĳ है, िवद्यतु की मांग िÖथर है। पिरवहन 
सŀुढ़ बना हुआ है, जैसा िक महामारी के कारण आवÔयक 
िचिकÂसा सामग्री की मांग म¤ आए उछाल से समिथर्त माल ढुलाई 
म¤ विृद्ध से पिरलिक्षत होता है। बाĻ मोचेर् पर, अपै्रल म¤ पÁय 
िनयार्त और आयात म¤ 195.7 प्रितशत और 167.1 प्रितशत की 
विृद्ध दर दजर् की गई है, जो िनÌन आधार प्रभाव को दशार्ता है, 
साथ ही बाĻ और घरलूे दोनŌ प्रकार की मांग म¤ सधुार भी इंिगत 
करता है। अपै्रल म¤ कुल िडिजटल लेनदने का मूÐय पूवर्वत बना 
रहा। िव°ीय िÖथितयां सामाÆयतः अनकूुल और सधुार के 
सहायक रही ह§। 

I.44 भावी िÖथित दखे¤ तो उभरते सीपीआई मदु्राÖफीित 
वक्र पर ऊÅवर्मखुी और अधोमखुी दोनŌ दबाव पड़ने की सभंावना 
है। खाद्य मदु्राÖफीित की िÖथित पर 2021 म¤ दिक्षण-पिĲम 
मानसून की आविधक और Öथािनक प्रगित का महÂवपूणर् असर 
पड़ेगा। दूसरा, क¤ द्र और राºयŌ की समिÆवत कारर्वाई द्वारा 
पेट्रोिलयम उÂपादŌ पर घरलूे करŌ के भार से कुछ छूट िमलने के 
कारण राहत िमल सकती है, यद्यिप क¸चे तेल की अतंरराÕट्रीय 
कीमत¤ अिÖथर बनी रहीं। तीसरा, उ¸च अतंरराÕट्रीय पÁय कीमत¤ 
और सहायक ÓयवÖथाओ ं (लॉिजिÖटक्स) की लागत िमलकर 
िविनमार्ण और सेवाओ ंम¤ इनपटु कीमत दबाव बढ़ा सकते ह§। इन 
सभी कारकŌ को Åयान म¤ रखते हुए, 2021-22 के दौरान 
सीपीआई मदु्राÖफीित औसत 5 प्रितशत रहने की प्रÂयाशा है- 
ित1:2021-22 म¤ 5.2 प्रितशत; ित2:2021-22 म¤ 5.2 प्रितशत; 
ित3:2021-22 म¤ 4.4 प्रितशत और ित4:2021-22 म¤ 5.1 
प्रितशत, जबिक जोिखम मोटे तौर पर सतंिुलत बने रह¤गे। अपै्रल 
2021 के दौरान अनकूुल आधार प्रभावŌ के कारण मदु्राÖफीित 
घट गई।

I.45 2021-22 म¤ भारत के बाĻ के्षत्र पर वैिĵक घटनाक्रम 
और उनके प्रसार-प्रभाव का असर रहने की संभावना है। भारत 

के पÁय िनयार्त और आयात म¤ भले ही सधुार के आरिंभक 
संकेत िदखाई दे रहे हŌ, लेिकन कोिवड-19 संक्रमणŌ म¤ पनुः 
विृद्ध के कारण खराब होता वैिĵक Óयापार वातावरण बाĻ मांग 
पर दबाव डाल सकता है। महामारी के पिरŀÔय म¤ उपजे 
अवसरŌ का लाभ उठाते हुए, घरेलू फमŎ को अपेिक्षत कौशल 
उÆनयन और शोध व िवकास क्षमताओ ंपर Åयान क¤ िद्रत करके 
वैिĵक मूÐय ®ृंखलाओ ं (जीवीसी) के पूंजी-गहन के्षत्रŌ और 
प्रौद्योिगकी म¤ अिधक भागीदारी के िलए तैयार रहना चािहए। 
उÂपादन से संबद्ध प्रोÂसाहन (पीएलआई) योजना के तहत 
सरकार का ज़ोर मूÐयवधर्न, उÂपादन और िनयार्त को 
प्रोÂसािहत करना तथा जीवीसी म¤ घरेलू उद्योगŌ के जड़ुाव को 
बढ़ावा देने पर है। इसकी तैयारी के िलए, उÐटी शÐुक संरचना 
िजसके तहत पीएलआई के्षत्रŌ म¤ तैयार माल की तुलना म¤ 
इनपटु के िलए अिधक दर पर कर लगाया जाता है, को सधुारने 
की जłरत है तािक बड़ी फमŎ को अपना उÂपादन आधार 
भारत म¤ अंतिरत करने और बड़े पैमाने की िकफायत का लाभ 
उठाने के िलए प्रोÂसािहत िकया जा सके। राºयŌ की औद्योिगक 
नीित/िनयार्त नीित के तहत िनयार्त प्रोÂसाहन प्रयासŌ म¤ 'एक 
िजला एक उÂपाद (ओडीओपी)' योजना6 के समेकन से भी 
िनयार्त को बढ़ावा िमलना चािहए। िनयार्त विृद्ध और जीवीसी म¤ 
भागीदारी को बढ़ाने के िलए Óयापार सिुवधाजनक बनाने पर 
िविभÆन राÕट्रŌ और बहुपक्षीय संÖथाओ ंके साथ नीितगत चचार्, 
नए Óयापार समझौते और प्रितÖपधार् का लाभ उठाने के िलए 
मौजूदा मुक्त Óयापार समझौतŌ (एफटीए) को बेहतर करना भी 
एक प्राथिमकता है। औषिध के्षत्र म¤, भारत को एिक्टव 
फामार्Öयिुटकल इंगे्रिडय¤ट (एपीआई) के घरेलू उÂपादन पर 
जोर देने के साथ-साथ घरेलू औषधीय िनयार्त को और बढ़ावा 
देने के िलए कोिवड-19 वैक्सीन उÂपादन म¤ अपनी वैिĵक 
प्रितÖपधार्Âमक िÖथित का लाभ उठाना चािहए। सŀुढ 
सीमापारीय आपूितर्  ®ृंखला नेटवकर्  सिुनिĲत करने के िलए 
कंटेनरŌ के Öवदेशी उÂपादन को भी प्राथिमकता दी जानी 
चािहए। 

6 यह वािणºय और उद्योग मंत्रालय, भारत सरकार के अतंगर्त एक पहल है, िजसकी पिरकÐपना एक िजले की वाÖतिवक क्षमता को साकार करने, आिथर्क िवकास को बढ़ावा दनेे 
और रोजगार और ग्रामीण उद्यिमता पैदा करने की िदशा म¤ एक पिरवतर्नकारी कदम के łप म¤ की गई है। इसका उĥेÔय िनयार्त की सभंावना वाले उÂपादŌ की पहचान करके, िनयार्त 
से जड़ुी बाधाओ ंको दूर करके, Öथानीय िनयार्तकŌ / िनमार्ताओ ंको सहयोग दकेर दशे के प्रÂयेक िजले को िनयार्त क¤ द्र का łप दनेा और िजले म¤ िनयार्त / िविनमार्ण / सेवा उद्योग को 
बढ़ावा दनेे के उĥेÔय से भारत के बाहर सभंािवत खरीदारŌ को ढंूढना और रोजगार पैदा करना है।
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I.46 िडिजटल पिरचालनŌ और क्लाउड सेवाओ ंकी बढ़ती 
मांग के बीच आईटी सेवाओ ंके िनयार्त के सŀुढ़ बने रहने की 
सभंावना है। प्रमखु आईटी िनयार्तक कंपिनयŌ ने िवĵ की अग्रणी 
कंपिनयŌ के साथ नई ग्राहक रणनीितक साझेदारी कर ली है। 
वैिĵक समÂुथान की उÌमीद म¤ आईटी सेवाओ ं पर Óयय का 
बढ़ना तय है और 2021 म¤ वैिĵक आईटी सेवाओ ंपर Óयय म¤ 
9.0 प्रितशत की योजनाबद्ध विृद्ध से भी भारतीय आईटी कंपिनयŌ 
के िनयार्त को फ़ायदा होने की सभंावना है7। 

I.47 समÂुथान की सभंावना को और बेहतर करने वाला एक 
महßवपूणर् कारक है राजकोषीय नीित का Łख़। आधार-सरंचना 
पर िदए गए बल से उÂपादनपूवर् और उÂपादनो°र सहबद्धताओ ं
के उपयोग द्वारा गितिविध म¤ समÂुथान को Óयापक करने वाली 
िÖथितयŌ क ा िनमार्ण हो सकताहै। राÕट्रीय आधार-सरंचना 
पाइपलाइन (एनआईपी) प्रयास के अतंगर्त पिरयोजनाओ ंका 
िवतपोषण (फाइन§स) करने के िलए 2021-22 के क¤ द्रीय बजट म¤ 
घोिषत ₹20,000 करोड़ के पूजँीगत आधार वाली एक िवकास 
िव° सÖंथा (डीएफआई) का लàय दीघार्विध पिरयोजना 
िव°पोषण की समÖया को दूर करना है। अथर्ÓयवÖथा म¤ कारोबार 
करने को सगुम बनाने सबंधंी कदमŌ पर भी कायर् हो रहा है। 
िवशेषत: सिंवदा प्रवतर्न (एÆफ़ोिस«ग कॉÆटै्रक्ट्स) और सीमा पार 
Óयापार (अथार्त् वÖतओु ं के िनयार्त व आयात की सहायक 
(लॉिजिÖटकल) प्रिक्रया) पर नीितगत Åयान िदए जाने की 
आÔयकता है तािक िवĵ ब§क के सूचकांक म¤ भारत का Öथान 
(र§िकंग) और उÆनत हो। समयपूवर् राजकोषीय सÙती से समÂुथान 
के प्रित जोिख़म को भापँते हुए 2021-22 म¤ सकल राजकोषीय 
घाटे (जीएफडी) को गत वषर् के 9.4 प्रितशत से घटाकर जीडीपी 
के 6.8 प्रितशत पर बजिटत करते हुए और क्रमश: 2025-26 
तक जीडीपी के 4.5 प्रितशत तक या उससे नीचे लाने के िलए 
क¤ द्र सरकार ने क्रिमक राजकोषीय समेकन का मागर् चनुा है। 
बेहतर अनपुालन और आिÖत मौिद्रकीकरण एव ं िविनवेश के 
सहार ेकर राजÖव म¤ बढ़े हुए उछाल से पूजँीगत पिरÓयय (पूजँीगत 
Óयय म¤ से ऋणŌ व अिग्रमŌ को घटाकर), िजसम¤ 54.7 प्रितशत 

की विृद्ध का प्रावधान है, म¤ सहायता िमलने की उÌमीद है। 15व¤ 
िव° आयोग के 4.0 प्रितशत के लàय को दखेते हुए राºयŌ ने 
2021-22 म¤ जीएफडी म¤ लगभग 3.2 प्रितशत के समेकन (17 
राºयŌ के बजट पर आधािरत) का प्रावधान िकया है। महामारी 
की दूसरी लहर से िनपटने हेत ुप्रितचक्रीय अवलंब प्रदान करने 
के िलए राºय अिधक उधार लेने को पे्रिरत हो सकते ह§। 

I.48 राºय िव° पर कोिवड-19 के प्रितकूल प्रभावŌ को 
दखेते हुए, अपै्रल 2020 म¤ िरज़वर् ब§क ने अथōपाय अिग्रम 
(डÊÐयूएमए) की सीमा 31 माचर् 2020 के Öतर से 60 प्रितशत 
अिधक कर दी। इसे और 6 महीने अथार्त् 31 माचर् 2021 तक 
बढ़ाया गया और िफर, राºय अथōपाय अिग्रम सलाहकार सिमित 
(2021) [अÅयक्ष: ®ी सधुीर ®ीवाÖतव] की िसफािरशŌ के 
आधार पर वतर्मान अतंिरम सीमा और छह महीने अथार्त 30 
िसतंबर 2021 तक बढ़ा दी गई। ओवरड्राÉट के िलए िदनŌ की 
सखं्या 31 माचर् 2021 तक बढ़ाई गई थी िजसे मई 2021 म¤ 
िसतंबर 2021 तक िवÖतार िदया गया। आगे, िरज़वर् ब§क ने 
समेिकत ऋण शोिधत िनिध (सीएसएफ) से आहरण सबंधंी 
िनयमŌ म¤ ढील दी तािक बाजार उधार के अपने शोधन 
(िरडेÌपशन) का एक वहृ°र अशं राºय पूरा कर सक¤ । 2021-22 
के िलए ‘पूजँीगत Óयय के िलए राºयŌ को िवशेष सहायता’ की 
योजना के अतंगर्त क¤ द्र ने Êयाज-मकु्त 50-वषीर्य ऋण के łप म¤ 
₹15,000 करोड़ आबिंटत िकए ह§ जो महामारी म¤ पूजँीगत Óयय 
के िलए आÂमिनभर्र भारत पैकेज के अशं के łप म¤ राºयŌ को 
िदए ₹11,830 करोड़ के अितिरक्त है। 15व¤ िव° आयोग की 
िसफ़ािरशŌ के आधार पर क¤ द्र ने राºयŌ को वषर् 2021-22 के 
िलए जीएसडीपी के 4 प्रितशत तक के िनवल बाजार उधार की 
अनमुित दी है इस गुजंाइश के साथ िक िवद्यतु के्षत्र म¤ सधुार के 
पूरा होने पर 4 प्रितशत से अिधक जा सकते ह§। 

I.49 2021-22 म¤ मौिद्रक नीित का सचंालन उभरती 
समिĶ-आिथर्क पिरिÖथितयŌ के अनसुार होगा िजसम¤ मदु्राÖफीित 
को लàय के भीतर सिुनिĲत करते हुए झकुाव इस पर रहेगा िक 

7 गाटर्नर, अपै्रल 2021।  
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तब तक विृद्ध के िलए यह सहायक बना रहे जब तक विृद्ध 
िटकाऊ łप से आगे न बढ़ने लगे। सरकार ने अगले पांच वषर् 
(अपै्रल 2021 - माचर् 2026) के िलए िनचली व ऊपरी सĻ 
सीमा को क्रमश: 2 और 6 प्रितशत रखते हुए मदु्राÖफीित लàय 
को 4 प्रितशत पर बनाए रखा है जो न केवल वतर्मान ढाचेँ की 
िवĵसनीयता बिÐक समिĶ-आिथर्क िÖथरता को बनाए रखने म¤ 
इसकी भूिमका का भी सूचक है। अपै्रल 2021 के अपने सकंÐप 
म¤, एमपीसी ने एकमत होकर िनणर्य िलया िक पॉिलसी िरपो रटे 
को अपिरवितर्त रखा जाए एव ंविृद्ध को सतत बनाए रखने के 
िलए जब तक आवÔयक हो िनभावी Łख़ जारी रखा जाए और 
साथ ही यह सिुनिĲत िकया जाए िक आगे चलकर मदु्राÖफीित 
लàय के भीतर रहे। 

I.50 िरज़वर् ब§क यह सिुनिĲत करगेा िक मौिद्रक नीित के 
Łख़ के अनसुार 2021-22 म¤ प्रणाली Öतरीय चलिनिध 
सिुवधाजनक रहे एव ंमौिद्रक सचंरण िनबार्ध होता रहे और साथ 
ही िव°ीय िÖथरता कायम रहे। इसका उदाहरण है 2021-22 म¤ 
िद्वतीयक बाजार जी-सेक अिधग्रहण कायर्क्रम (जी-एसएपी) की 
शŁुआत िजसके तहत िरज़वर् ब§क ने प्रारभं म¤ ही िनिĲत रािश की 
जी-सेक के खलुा बाजार क्रय के प्रित प्रितबद्धता Óयक्त की है 
तािक अनकूुल िÖथितयŌ म¤ प्रितफल वक्र (यीÐड कवर्) का िÖथर 
व ससुगंत िवकास हो सके। जी-एसएपी 1.0 पिरचालनŌ के 
सकाराÂमक प्रसार-प्रभाव को िव°ीय बाजारŌ के उन िहÖसŌ के 
सदंभर् म¤ दखेे जाने की आवÔयकता है जो कीमत-िनधार्रण मानक 
के तौर पर जी-सेक प्रितफल वक्र पर भरोसा करते ह§। ₹1लाख 
करोड़ के जी-एसएपी के पहले खंड का Öवागत हुआ है तथा जी-
सेक यीÐड के िवकास पर इसका अ¸छा प्रभाव पड़ा है। साथ ही, 
जी-सेक बाजार को और गहरा करने के प्रयास भी चल रहे ह§ 
िजसम¤ ख़दुरा सहभािगता बढ़ी हुई हो। एक प्रमखु सरंचनाÂमक 
सधुार के अतंगर्त, िजससे भारत चिुनंदा दशेŌ म¤ शािमल हो जाता 
है, िरज़वर् ब§क ने सरकारी प्रितभूित बाजार – प्राथिमक व 
िद्वतीयक- म¤ ऑनलाइन ख़दुरा सहभािगता की घोषणा की िजसम¤ 
िरज़वर् ब§क के यहा ँ ®ेķ (िगÐट) प्रितभूित खाता (‘िरटेल 
डायरके्ट’) खोलने की सिुवधा है। 

I.51 दूसरी लहर को तेज होता दखे िरज़वर् ब§क ने 5 मई 
2021 को महामारी से लड़ाई के िलए नपी-तलुी सिुवचािरत 

रणनीित के पहले िहÖसे के łप म¤ कई कदमŌ की घोषणा की 
िजसम¤ सबसे छोटे व सबसे कमजोर पर Åयान िदया गया है। यह 
दखेते हुए िक दूसरी लहर, ऋण चकुौती म¤ किठनाइयां पैदा कर 
सकती है, ब§क ने समाधान सरंचना (िरसॉÐयूशन फे्रमवकर् ) 2.0 
की घोषणा की िजसम¤ ₹25 करोड़ की एक्सपोज़र सीमा म¤ 
Óयिक्तयŌ, छोटे ÓयवसायŌ एव ंएमएसएमई द्वारा िलए गए ऋण की 
पनु: सरंचना की अनमुित है। एमएसएमई को िदए गए ताज़ा ऋण 
(¯ेश ल¤िडंग) को आरिक्षत नकदी िनिध अनपुात (सीआरआर) 
से समतÐुय छूट की अनमुित दी गई। 2021 माचर्-अतं तक ₹25 
करोड़ तक के कुल ऋण सिंवभाग वाले लघ ु िव° ब§कŌ 
(एसएफबी), सूàम िव° सÖंथाओ ं(एमएफ़आई) – एनबीएफसी-
एमएफआई और अÆय द्वारा िदए ऋण को प्राथिमकता-प्राĮ के्षत्र 
उधार (पीएसएल) हेत ुपात्र बनाया गया और ऐसे ऋणŌ को 2021 
के िदसबंर-अतं तक आरिक्षत नकदी िनिध अनपुात (सीआरआर) 
अपेक्षाओ ंके िलए िनवल मांगऔर मीयादी दयेताओ ं(एनडीटीएल) 
से घटाया जा सकता है। एनपीए हेत ु िविशĶ प्रावधान करने के 
िलए ब§कŌ को अपने पास 2020 के अतं म¤ उपलÊध चल 
प्रावधािनत रािशयŌ (Éलोिटंग प्रोिवज़Æस)/ प्रितचक्रीय प्रावधानीय 
बफ़र के 100 प्रितशत के उपयोग की भी अनमुित दी गई। दूसरी 
लहर के चलते आवाजाही म¤ लगे प्रितबधंŌ को दखेते हुए 
िविनयिमत इकाइयŌ (आरई) को कहा गया िक िदसबंर 2021 
तक उन खातŌ म¤ पिरचालन न रोक¤  िजनका आविधक केवाईसी 
अद्यतनीकरण लंिबत (अपडेशन प¤िडंग) है। 

I.52 दशे म¤ कोिवड सबंधंी ÖवाÖÃय सेवा की आधार सरंचना 
व सेवाओ ंको बढ़ाने हेत ुतÂकाल चलिनिध की ÓयवÖथा को बल 
दनेे के िलए िरपो रटे पर तीन वषर् तक की अविध के िलए 
₹50,000 करोड़ का एक सदा-सलुभ चलिनिध अवसर (ऑन-
टैप िलिक्विडटी िवडंो) 2021-22 के अतं तक उपलÊध कराया 
गया। प्रित उधारकतार् ₹10 लाख तक के ताज़ा उधार (फे्रश 
ल¤िडंग) हेत ुिनयोिजत िकए जाने के िलए एसएफबी के िलए िरपो 
रटे पर ₹10,000 करोड़ के िवशेष तीन-वषीर्य दीघर्वािध िरपो 
पिरचालन (एसएलटीआरओ) सचंिलत करने के भी िनणर्य िलए 
गए। प्रणाली-Öतरीय चलिनिध को और बढ़ाने तथा प्रितफल वक्र 
(यीÐड कवर्) के ससुगंत िवकास म¤ सहायता के िलए जी-एसएपी 
1.0 के तहत ₹35,000 करोड़ की सरकारी प्रितभूितयŌ के दूसर े
क्रय की घोषणा की गई। 
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I.53 23 माचर् 2021 को आिÖत वगीर्करण िवराम पर 
अतंिरम Öथगन को माननीय उ¸चतम Æयायालय द्वारा हटा िलए 
जाने के साथ ही आने वाली ितमािहयŌ म¤ ब§कŌ की आिÖत 
गणुव°ा पर कड़ी िनगरानी और अिधक प्रवाधानीकरण की 
तैयारी की आवÔयकता होगी। अिधÖथगन अविध (1 माचर् 2020 
से 31 अगÖत 2020) म¤ ऋणŌ पर प्रभािरत Êयाज पर Êयाज की 
छूट से भी उधार दनेे वाली सÖंथाओ ंकी िव°ीय िÖथित पर 
असर पड़ सकता है। तथािप उ¸चतर पूजँी बफ़र, वसूली म¤ 
सधुार और लाभजर्कता की वापसी के कारण वे तलुन पत्रŌ म¤ 
दबाव को सभंालने की बेहतर िÖथित म¤ ह§। दबाव परीक्षण बता 
रहे ह§ िक अÂयिधक दबाव के पिरŀÔय म¤ भी भारतीय ब§कŌ के 
पास समग्र Öतर पर पयार्Į पूजँी है। ब§क-वार तथा प्रणाली-Óयापी 
पयर्वेक्षी दबाव परीक्षण नाजकु के्षत्रŌ की भिवÕयोÆमखुी पहचान 
का सकेंत दतेे ह§। 

I.54 िविनयामक एव ंपयर्वेक्षी के्षत्र म¤ 2021-22 म¤ कई कदमŌ 
के लागू होने की प्रÂयाशा है यथा, सूàम िव° (माइक्रो फाइन§स) 
म¤ लगी सभी िविनयिमत इकाइयŌ पर लागू िविनयमावली की 
समीक्षा; गैर-ब§िकंग िव°ीय कंपिनयŌ द्वारा लाभांश िवतरण पर 
िदशा िनदशे और उनके िलए आकार-आधािरत िविनयम। एक 
ओर जहा ँिफर से आ खड़ी महामारी के पिरणामŌ पर कारर्वाई के 
िलए अपेिक्षत िविनयामक कदम उठाए जा रहे ह§, उÌमीद है िक 
िदवाला और शोधन अक्षमता सिंहता (आईबीसी) के अतंगर्त 
िदवाला प्रिक्रया की िफर से शŁुआत और एमएसएमई को 
सगुमतर समाधान माÅयम दनेे के िलए पहले से एक पैकेजबद्ध 
िदवाला ÓयवÖथा से उधारदाताओ ंद्वारा दबावग्रÖत आिÖतयŌ के 
साथर्क समाधान पर िफर से Åयान जाएगा। पिरकिÐपत बैड ब§क, 
ऋण जोिख़म अतंरण के िलए बाजार-आधािरत प्रणाली िवकिसत 
करने हेत ु िविनयामक उपायŌ जैसे प्रितभूितकरण, ऋण 
एक्सपोज़रŌ के अतंरण और िद्वतीयक ऋण बाजार के िवकास से 
ब§कŌ के तलुन पत्र से दबावग्रÖत आिÖतयŌ को कम करने म¤ 
सहायता िमल सकती है। 

I.55 जोिख़म एवं अनुपालन संÖकृित सिहत िनगरानी और 
आĵासन कायŎ के प्रÂयक्ष (ऑन-साइट) आकलन और 
कारोबारी रणनीित/मॉडलŌ को भी और मजबूत करने के कदम 
उठाए जाएगें। िववरिणयŌ की वतर्मान संरचना की समीक्षा और 
समेकन द्वारा सभी पयर्वेिक्षत इकाइयŌ (एसई) हेतु पयर्वेक्षी डेटा 
संरचना के एकीकरण के जिरये पयर्वेक्षी िववरणी प्रणाली को 
सगुम करने के प्रयास िकए जाएगें। नवोÆमेषी और आरोĻ 
(Öकेलेबल) पयर्वेक्षी तकनीक (सपुटेक) अपनाकर पयर्वेक्षी 
प्रिक्रया की क्षमता व प्रभाव म¤ और विृद्ध की जाएगी। पूवर् 
चेतावनी संकेत (ईडबÐयूएस) संरचना के उÆनयन, धोखाधड़ी 
अिभशासन और प्रितसाद प्रणािलयŌ के सŀुढ़ीकरण, लेन-देनŌ 
की िनगरानी हेतु डेटा िवĴेषण के संवधर्न, धोखाधड़ी के िलए 
समिपर्त बाजार आसूचना इकाई की शŁुआत तथा प्रÂयेक 
धोखाधड़ी (फ्रॉड) के िलए अलग नंबर जेनरेट करने वाली 
Öवचािलत प्रणाली के कायार्Æवयन द्वारा धोखाधड़ी (फ्रॉड) 
जोिखम प्रबंधन प्रणाली को चÖुत दŁुÖत िकया जाएगा। एसई 
म¤ लेखा परीक्षा को सŀुढ़ करने के िलए वािणºय ब§कŌ 
(आरआरबी को छोड़कर), प्राथिमक (शहरी) सहकारी ब§कŌ 
(यूसीबी) और एनबीएफसी के सांिविधक लेखा परीक्षकŌ की 
िनयिुक्त पर ससुंगत िदशा िनदेर्श जारी िकए गए ह§। इसी प्रकार 
साइबर सरुक्षा के के्षत्र म¤ िनिदर्Ķ िविनयमावली की योजना है: 
सूचना प्रौद्योिगकी अिभशासन, जोिखम, िनयंत्रण और 
आĵासन प्रथाओ ं पर माÖटर िनदेश 2020; और आईटी 
आउटसोिस«ग पर माÖटर िनदेश। एक वेब-आधािरत एÈलीकेशन 
पोटर्ल अथार्त् एकीकृत अनुपालन प्रबंधन और टै्रिकंग प्रणाली 
(आइसीएमटीएस) को कायार् िÆवत िकया जाएगा तािक सभी 
एसई म¤ अनुपालन िनगरानी और अिधक सक्षम व ससुंगत हो। 

I.56 वैिĵक महामारी म¤ िव°ीय सेवाओ ंको अिंतम छोर तक 
अबाध łप से पहुचँाने म¤ कारोबार प्रितिनिध (बीसी) मॉडल8 
सामने आया। कोिवड-19 के प्रभाव ने िवĵ म¤ ब§िकंग कारोबार के 

8 िव°ीय समावेश को बढ़ावा दनेे के िलए िरज़वर् ब§क ने 2006 म¤ बीसी मॉडल प्रारभं िकया था।
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प्रतिमान बदल डाले जिसमें वित्तीय समावेश की जड़ें गहरी करने 
में डिजिटल माध्यम की अधिकाधिक भूमिका है। इस दिशा में हुई 
प्रगति के आधार पर, बीसी मॉडल को और मजबूत बनाया 
जाएगा जिससे इस क्षेत्र की उभरती जरूरतों व मांगों के अनसुार 
यह ढल सके। दशे में वित्तीय समावेश की हद का आकलन करने 
के लिए विभिन्न मानकों के आधार पर रिज़र्व बैंक द्वारा एक 
वित्तीय समावेश सूचकांक (एफआई इंडेक्स) तैयार करने का 
प्रस्ताव है। प्रत्येक वित्तीय वर्ष के लिए इसे जलुाई में प्रकाशित 
किया जाएगा। 

I.57	 महामारी के दौरान शिकायत निवारण व्यवस्था 24x7 
उपलब्ध रहेगी और यह सनुिश्चित किया जाएगा कि लॉकडाउन 
व चरणबद्ध अनलॉक में भी विनियमित इकाइयों (आरई) के 
विरुद्ध शिकायतों पर समय से तथा पर्याप्त ध्यान दिया जाए। 
रिज़र्व बैंक ग्राहक सेवा को और बेहतर करने पर ध्यान देगा 
और इसके लिए बैंकों द्वारा शिकायत निवारण व्यवस्था को 
सदुृढ़ करने की संरचना के अंतर्गत बैंकों की आंतरिक शिकायत 
निवारण व्यवस्था का आकलन किया जाएगा। उपभोक्ता  
संरक्षण पर शिक्षा व जागरुकता प्रयासों को भी वर्ष भर जारी 
रखा जाएगा। 

I.58	डिज िटल भगुतानों के क्षेत्र में, एक नवोन्मेष कें द्र, एक 
विनियामकीय परीक्षण क्षेत्र (सैंडबॉक्स) और ऑफ़लाइन पेमेंट 
सॉल्यूशन जैसे विभिन्न प्रयास जारी हैं ताकि डिजिटल परितत्र 
में भारत अपनी अग्रणी स्थिति बनाए रख सके। रिज़र्व बैंक बैंकों, 
एटीएम और बीसी की लोकेशन बताने वाली जिओ-टैगिगं सरंचना 
को विस्तार दकेर इसमें भगुतान प्रणाली स्पर्श बिदंओु ं ( पेमेंट 
सिस्टम टच प्वाइंट्स) को कवर करने की प्रक्रिया में है जिससे 
दशे भर में उनके सटीक अवस्थान का पता चल सकेगा। दशेों के 
बीच भगुतान व्यस्थाओ ंको बढ़ाने के जी-20 अधिदशे के अनसुार 
दशेों के बीच लेन-दने में सहायता के लिए भारत की घरलूे भगुतान 
प्रणाली के उपयोग की सभंावना की पड़ताल की जा रही है तथा 
आने वाले धन-प्रेषण के मार्गों व प्रभारों की समीक्षा की जाएगी। 

आउटसोर्सिंग व्यवस्थाओ ं की बढ़ती प्रवतृ्ति को दखेते हुए, 
बैंकेतर भगुतान प्रणाली परिचालकों द्वारा की जाने वाली 
आउटसोर्सिंग व्यवस्थाओ ंसे जड़ेु जोख़िमों के प्रबधंन की एक 
विनियामक सरंचना कार्यान्वित की जाएगी। 

I.59	 भारत की वित्तीय प्रणाली में 2021-22 में फिनटेक हेत ु
सभंावनाए ं डिजिटल प्रयोग की हद पर निर्भर करेंगी जो कि 
सबंधंित स्वीकृति आधार-सरंचना की सदुृढ़ता, उपयोगकर्ताओ ं
(मर्चेंट एव ंउपभोक्ता दोनों) की वित्तीय साक्षरता व जागरुकता 
तथा सबंधंित ग्राहक सरंक्षण और साइबर सरुक्षा के तौर-तरीकों 
की मजबूती पर निर्भर है। ये सभी कारक डिजिटल पद्धतियों में 
उपयोक्ताओ ंके भरोसे को पखु़्ता करेंगे। एक अखिल भारतीय नई 
छत्रप ससं्था (न्यू अम्ब्रेला एटंिटी) बनाने के रिज़र्व बैंक के प्रयास 
डिजिटल क्षेत्र में स्पर्धा को तेज करेंगे तथा कुशलता में वदृ्धि व 
सवुिधा की दृष्टि से अतंिम-उपयोगकर्ताओ ंव अन्य सहभागियों के 
लिए सर्वोत्तम लेकर आएगें। कार्ड जारीकर्ता बैंकों, फिन-टेक 
खिलाड़ियों और भगुतान परितत्र के अन्य हितधारकों के बीच 
सहयोग से वित्त के एक नए मिश्रित मॉडल के उभरने की सभंावना 
है जो बैंकों की भौगोलिक पहुचँ एव ं फिन टेक कंपनियों के 
तकनीकी ज्ञान के उपयोग द्वारा ऋण अतंरालों को दूर करने तथा 
अतंिम छोर तक पहुचँ को बेहतर करने में सहायक होगा। 

I.60	 सकं्षेप में, बीता वर्ष अर्थव्यवस्था पर घाव के दाग छोड़ 
गया है। 2020-21 के प्रारभं में दूसरी लहर के बीच व्याप्त निराशा 
को टीकाकरण के अभियानों द्वारा निर्मित सचेत आशा हटा रही 
है। वायरस को परास्त करने के गहन राष्ट्रीय प्रयासों का दनुिया 
के कदमों से कम से कम कुछ सामजंस्य हो रहा है। जैसे-जैसे 
दनुिया अस्तित्व को बचाना सीखते हुए अनकूुलन कर रही है, 
दशे टीका राष्ट्रवाद से पीछे हट रहे हैं। वैश्विक महामारी से यदु्ध के 
लिए सामूहिक वैश्विक प्रयास के परिणाम निश्चित ही अलग-अलग 
दशेों द्वारा अपने बूते लड़ी जा रही लड़ाइयों से बेहतर होंगे। दृढ़, 
स्थायी और समावेशी विकास का जी20 लक्ष्य हमारी नज़रों 
और पहुचँ के भीतर हो सकता है। 
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