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और चुनुौौति�योंं केे दौौर सेे गुजुर रहीी हैै। इनकाा असर न केेवल 

वाास्तवि�क के्षेत्र पर बल्कि�ि वि�त्तीीय बााजाारोंं पर भीी प्रभााव पड़ताा हैै।

टैैरि�फ, व्याापाार प्रति�बंंधोंं और औद्योोगि�क नीीति�योंं केे काारण 

भूू-आर्थि�िक वि�खंंडन न केेवल वैैश्वि�क आपूूर्ति�ि  श्रृंं�खलााओं ंकोो नयाा 

आकाार देे रहाा हैै, बल्कि�ि वेे पूंं�जीी कीी मुुक्त आवााजााहीी कोो भीी 

प्रभाावि�त कर रहेे हंैं और वि�त्तीीय प्रवााह केे वि�खंंडन काा काारण 

बन रहेे हंैं।

कई प्रमुुख अर्थथव्यवस्थााओं ं मंें साार्ववजनि�क ऋण काा उच्च 

स्तर भीी एक और चिं�ंताा काा वि�षय हैै। नि�रंतंर रााजकोोषीीय वि�स्ताार 

नेे उनकेे लि�ए रााजकोोषीीय सुदुृढ़ीीकरण केे राास्तेे पर लौौटनाा 

मुुश्कि��ल बनाा दि�याा हैै, जि�सकीी महाामाारीी सेे संंबंंधि�त प्रोोत्सााहन 

केे बााद उम्मीीद कीी जाा रहीी थीी। दूूसरीी ओर, भूू-रााजनीीति�क 

दबााव रक्षाा खर्चच कााफीी बढ़ रहाा हैै, यह एक ऐसाा बदलााव हैै जोो 

रााजकोोषीीय स्थि�िरताा केे लि�ए बड़ीी चुनुौौति�यांं� पैैदाा कर सकताा हैै।

कुुछ आस्ति�ि वर्गोंं, वि�शेेष रूप सेे कुुछ तकनीीकीी शेेयरोंं सहि�त 

इक्वि�िटीी मंें बढे़े हुुए मूूल्यांं�कन काा असर बााजाारोंं और भौौगोोलि�क 

के्षेत्रोंं मंें भीी प्रभााव डााल सकताा हैै।

वैैश्वि�क स्तर पर नि�जीी ऋण बााजाारोंं केे तेेजीी सेे वि�स्ताार 

नेे वि�नि�यमि�त के्षेत्रोंं केे सााथ बढ़ते अंंतर्संबंंध केे मााध्यम सेे 

अपाारदर्शि�िताा और संंभाावि�त प्रणाालीीगत जोोखि�म केे नए के्षेत्रोंं कोो 

पेेश कि�याा हैै।

एआई अनि�श्चि�तताा काा एक और स्रोोत हैै। जबकि� एआई 

मंें उत्पाादकताा बढ़ाानेे कीी क्षमताा हैै, फि�र भीी कुुछ व्याावसाायि�क 

प्रस्ताावोंं कीी व्यवहाार्ययताा, दक्षताा लााभ केे स्तर, परि�वर्ततन कीी गति� 

और नौौकरि�योंं पर इसकेे प्रभााव केे बाारेे मंें चिं�ंतााएं ंबनीी हुुई हंैं।

इन चुनुौौति�योंं केे सााथ-सााथ पश्चि�म एशि�याा मंें भूू-रााजनीीति�क 

तनााव भीी हााल हीी मंें बढ़ाा हैै। ऊर्जाा�  केे बुनुि�याादीी ढांं�चे कोो नुुकसाान 

और आपूूर्ति�ि  श्रृंं�खलााओं ंमंें व्यवधाान केे काारण ऊर्जाा�  कीी कीीमतोंं 

मंें तेेजीी सेे वृृद्धि� हुुई हैै। इससेे आर्थि�िक गति�वि�धि�यांं� पहले हीी 

प्रभाावि�त होो चुकुीी हंैं। यदि� संंकट लंंबेे समय तक बनाा रहताा हैै, 

तोो यह दूूसरेे क्रम केे मुुद्राास्फीीति� केे दबााव मंें भीी बदल सकताा हैै।

सम्माानि�त प्रति�भाागि�योंं, मुुझेे 25वंें एफआईएमएमडीीए1 
पीीडीीएआई2 वाार्षि�िक सम्मेेलन कोो संंबोोधि�त करतेे हुुए बहुुत खुुशीी 
होो रहीी हैै। भाारत केे नि�श्चि�त आय और डेेरि�वेटि�व बााजाारोंं केे 
वि�काास काा शे्रेय ऐसेे सम्मेेलनोंं कोो जााताा हैै, जोो सभीी हि�तधाारकोंं 
कोो एक सााथ आनेे और न केेवल अब तक कीी याात्राा पर वि�चाार-
वि�मर्शश करनेे काा अवसर प्रदाान करतेे हंैं, बल्कि�ि इससेे भीी 
महत्वपूूर्णण बाात यह हैै कि� आगेे कीी रााह पर वि�चाार-वि�मर्शश करनेे 
काा मौौकाा देेतेे हंैं। मुुझेे वि�श्वाास हैै कि� यह सम्मेेलन हमें बााजाारोंं केे 
और वि�काास केे लि�ए कई नवीीन वि�चाार और सुझुााव देेगाा।

आज माारे्केट मंें मौौजूूद चुनुौौति�योंं और मौौकोंं पर चर्चाा�  करनेे 
केे लि�ए इस सम्मेेलन केे लि�ए इससेे बेेहतर शहर कोोई और नहींं 
होो सकताा थाा। एम्स्टर्डडम हीी वह जगह थीी जहाँँ� व्याापाारि�योंं नेे चाार 
शतााब्दि�ियोंं सेे भीी पहले डच ईस्ट इंंडि�याा कंंपनीी केे शेेयरोंं और 
बांं�ड काा व्याापाार शुरुू कि�याा थाा। 17वींं शतााब्दीी मंें जोो साामने 
आयाा, वह आधुनुि�क वि�त्तीीय बााज़ाार केे शुरुुआतीी उदााहरणोंं मंें 
सेे एक थाा: एक संंगठि�त प्रणाालीी जहांं� नि�वेशक पूंं�जीी जमाा कर 
सकते थेे, जोोखि�म स्थाानांं�तरि�त कर सकते थेे और महााद्वीीपोंं 
मंें महत्वााकांं�क्षीी वााणि�ज्यि�िक उद्यमोंं कोो वि�त्तपोोषि�त कर सकते 
थेे। व्याापाार योोग्य प्रति�भूूति�यांं�, द्वि�तीीयक बााजाार और वि�त्तीीय 
मध्यस्थताा जैैसेे नवााचाारोंं नेे जडं़ें जमाा लींं, उन्होंंनेे कई माायनोंं 
मंें आधुनुि�क वैैश्वि�क वि�त्त कीी नींंव रखीी, जैैसाा कि� हम आज 
जाानते हंैं।

I. वैैश्वि�क अर्थथव्यवस्थाा और वि�त्तीीय प्रणाालीी केे लि�ए चुुनौौति�यांं�

यह सम्मेेलन इससेे अधि�क उपयुकु्त समय पर नहींं होो 
सकताा थाा, जब वैैश्वि�क वि�त्तीीय प्रणाालीी बढ़ीी हुुई अनि�श्चि�तताा 

भाारतीीय वि�त्तीीय बााजाार -  
लचीीलाापन और पुुनरुत्थाान*

श्रीी संजंय मल्होोत्राा

*	 1 मई, 2026 कोो एम्स्टर्डडम मंें आयोोजि�त 25वंें एफआईएमएमडीीए-पीीडीीएआई वाार्षि�िक 
सम्मेेलन मंें भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक केे गवर्ननर श्रीी संजंय मल्होोत्राा काा मुखु्य भााषण।
1	 एफआईएमएमडीीए - फि�क्स्ड इनकम मनीी माारे्केट एंडं डेेरि�वेटि�व्स एसोोसि�एशन।
2	 पीीडीीएआई - प्रााइमरीी डीीलर्सस एसोोसि�एशन ऑफ़ इंंडि�याा।
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II. वैैश्वि�क उथल-पुुथल केे बीीच भाारत काा आर्थि�िक लचीीलाापन

इस चुनुौौतीीपूूर्णण वैैश्वि�क पृृष्ठभूूमि� केे बाावजूूद, भाारतीीय 

अर्थथव्यवस्थाा नेे उल्लेखनीीय लचीीलाापन दि�खाायाा हैै। इसेे 

देेखते हुुए, इस सम्मेेलन काा वि�षय, “भाारतीीय वि�त्तीीय बााजाार- 

लचीीलाापन और पुनुरुत्थाान” सबसेे उपयुकु्त और साामयि�क हैै।

महाामाारीी केे बााद सेे, भाारत लगााताार दुनुि�याा कीी सबसेे तेेजीी 

सेे बढ़तीी प्रमुुख अर्थथव्यवस्थााओं ंमंें सेे एक रहाा हैै। यह प्रदर्शशन 

मजबूूत व्याापक आर्थि�िक बुनुि�याादीी सि�द्धांं�तोंं, संंरचनाात्मक 

सुधुाारोंं और वि�वेकपूर्णण व्याापक आर्थि�िक प्रबंंधन केे संंयोोजन कोो 

दर्शाा�ताा हैै।

अर्थथव्यवस्थाा मंें वि�काास कीी मजबूूतीी बनीी हुुई हैै। घरेेलूू मांं�ग 

कोो मजबूूत खपत और सरकाारीी नि�वेश द्वााराा समर्थथन दि�याा जाा 

रहाा हैै। पूंं�जीीगत व्यय पर सरकाार केे जोोर नेे नि�जीी नि�वेश कोो 

बढ़ाावाा देेनेे और उत्पाादक क्षमताा मंें सुधुाार करनेे मंें मदद कीी 

हैै। परि�णाामस्वरूप, हमने 2021-25 केे दौौराान 8.2 प्रति�शत 

कीी औसत वृृद्धि� दर्जज कीी हैै। 2025-26 मंें अर्थथव्यवस्थाा केे 7.6 

प्रति�शत कीी दर सेे बढ़ने काा अनुुमाान हैै। 2026-27 मंें संंवृृद्धि� दर 

6.9 प्रति�शत रहने काा अनुुमाान हैै।

मुुद्राास्फीीति�, हाालांं�कि� आवधि�क आपूूर्ति�ि  केे झटकोंं केे प्रति� 

संंवेेदनशीील हैै, मोोटेे तौौर पर मौौद्रि�क नीीति� ढांं�चे केे सहि�ष्णुतुाा 

बंैंड केे भीीतर बनीी हुुई हैै। लचीीलीी मुुद्राास्फीीति� लक्ष्यीीकरण 

(एफआईटीी) व्यवस्थाा नेे मुुद्राास्फीीति� कीी अपेेक्षााओं ंकोो प्रबंंधि�त 

करनेे और इसेे अपनाानेे केे बााद औसत मुुद्राास्फीीति� और 

अस्थि�िरताा कोो कम करनेे केे लि�ए एक वि�श्वसनीीय आधाार प्रदाान 

कि�याा हैै। हााल कीी अवधि� मंें, हेेडलााइन मुुद्राास्फीीति� 4 प्रति�शत 

केे मुुद्राास्फीीति� लक्ष्य सेे नीीचेे बनीी हुुई हैै। हमने वि�त्त वर्षष 2027 

केे लि�ए औसत सीीपीीआई मुुद्राास्फीीति� 4.6 प्रति�शत रहने काा 

अनुुमाान लगाायाा हैै।

भाारत रााजकोोषीीय सुदुृढ़ीीकरण केे राास्तेे पर मजबूूतीी सेे आगेे 

बढ़ रहाा हैै। रााजस्व केे माामले मंें, जीीएसटीी और अन्य व्याापक 

कर सुधुाारोंं कोो अपनाानेे सेे कर संंग्रहण कीी क्षमताा बेेहतर हुुई 

हैै। व्यय पक्ष पर, लक्षि�त सरकाारीी खर्चच नेे व्यय कीी गुणुवत्ताा मंें 

सुधुाार कि�याा हैै, जबकि� सकल घरेेलूू उत्पााद केे प्रति�शत केे रूप 

मंें रााजस्व व्यय कोो कम कि�याा हैै।

भाारत केे बंैंकिं�ग और एनबीीएफसीी के्षेत्रोंं मंें हााल केे वर्षोंं मंें 

उल्लेखनीीय परि�वर्ततन आयाा हैै। पूंं�जीी पर्याा�प्तताा, आस्ति�ि गुणुवत्ताा 

और लााभप्रदताा मंें सुधुाार केे सााथ उनकेे तुुलन पत्र कोो कााफीी 

सक्षम कि�याा गयाा हैै।

मजबूूत कमााई केे काारण, कॉॉर्पोोरेेट तुुलन पत्र मंें भीी सुधुाार 

हुुआ हैै। पि�छलेे दोो वि�त्तीीय वर्षोंं मंें, साार्ववजनि�क बााजाारोंं, वि�शेेष 

रूप सेे कॉॉर्पोोरेेट बॉॉन्ड बााजाारोंं केे मााध्यम सेे भाारतीीय कॉॉरपोोरेेट््स 

द्वााराा फंंड जुटुाानाा समर्थथ बनाा हुुआ हैै, जोो पाारंपंरि�क बंैंक ऋण 

सेे परेे वि�त्तपोोषण मााध्यमोंं केे लगााताार वि�स्ताार कीी ओर इशााराा 

करताा हैै।

बााहरीी मोोरे्चे पर,

i.	 11 महीीनेे केे आयाात कवर केे सााथ हमााराा वि�देेशीी मुुद्राा 

भंंडाार संंतोोषजनक बनाा हुुआ हैै।

ii.	चा ालूू खााताा घााटाा (सीीएडीी) धाारणीीय हैै; जबकि� बढ़ीी 

हुुई ऊर्जाा�  कीी कीीमतें घााटेे पर ऊपर कीी ओर दबााव 

डाालंेंगीी, हााल हीी मंें संंपन्न व्याापाार समझौौतोंं कोो कुुछ 

प्रभााव कीी भरपााई करनीी चााहि�ए।

iii.	पूंं�जी ी खाातेे पर, सकल एफडीीआई उत्सााहजनक रहाा 

हैै3. यह वि�शेेष रूप सेे वि�त्त और तकनीीकीी के्षेत्रोंं मंें 

ग्रीीनफीील्ड एफडीीआई घोोषणााओं ंकीी हाालि�याा होोड़ केे 

सााथ मजबूूत बनाा रहेेगाा।

iv.	वि� त्तीीय आस्ति�ि मूूल्यांं�कन मंें हाालि�याा सुधुाार केे सााथ, 

हम पूंं�जीी कीी वाापसीी कोो कम करनेे कीी उम्मीीद करतेे 

हंैं, जि�ससेे आगेे चलकर नि�वल पूंं�जीी खाातेे कीी स्थि�िति� 

मंें सुधुाार होोगाा।
3	 2024-25 केे दौौराान सकल एफडीीआई लगभग 71 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर सेे बढ़कर 
80 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर सेे अधि�क होो गयाा और 2025-26 मंें इसकेे और बढ़कर 
लगभग 90 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर होोनेे कीी उम्मीीद हैै।
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संंके्षेप मंें, भाारत कीी मजबूूत व्याापक आर्थि�िक और व्याापक 

वि�त्तीीय बुनुि�याादीी आधाार मजबूूत बनेे हुुए हंैं, जोो नीीति�गत 

नि�श्चि�तताा, मूूल्य स्थि�िरताा, वि�त्तीीय स्थि�िरताा और सुधुाारोंं पर 

जोोर, व्याापाार करनेे मंें आसाानीी और समाावेेशीी वि�काास पर नि�रंतंर 

ध्याान कंेंद्रि�त करनेे सेे समर्थि�ित हैै।

III. भाारतीीय वि�त्तीीय बााजाार - वि�काास केे लि�ए कि�ए गए उपााय

व्याापक अर्थथव्यवस्थाा सेे वि�त्तीीय बााजाारोंं कीी ओर बढ़ते 

हुुए, मुुझेे यह स्वीीकाार करनाा होोगाा कि� पि�छलेे कुुछ वर्षोंं मंें हमाारे े

वि�त्तीीय बााजाार कााफीी परि�पक्व हुुए हंैं। यह वर्षोंं सेे सोोच-समझकर 

लि�ए गए नि�र्णणयोंं काा परि�णााम हैै।

मुुद्राा बााजाार

मुुद्राा बााजाारोंं सेे शुरुू करतेे हुुए, जोो मौौद्रि�क नीीति� संंचरण 

केे लि�ए प्रााथमि�क मााध्यम केे रूप मंें काार्यय करतेे हंैं, हम वि�त्तीीय 

प्रणाालीी मंें पर्याा�प्त चलनि�धि� सुनुि�श्चि�त करनेे केे लि�ए एक ज्याादाा 

बेेहतर चलनि�धि� प्रबंंधन प्रणाालीी कीी ओर बढ़ गए हंैं।

सरकाारीी प्रति�भूूति� बााजाार

सरकाारीी प्रति�भूूति� बााजाार गहरेे और तरल बनेे हुुए हंैं, लेेकि�न 

हमाारेे प्रयाास, वि�शेेष रूप सेे खुुदराा और अनि�वाासीी भाागीीदाारीी कोो 

प्रोोत्सााहि�त करकेे नि�वेशक आधाार कोो व्याापक बनाानेे केे लि�ए हंैं। 

बंेंचमाार्कक  जाारीी करनेे कीी रणनीीति�, जि�सने एक वि�श्वसनीीय सॉॉवरेेन 

यीील्ड कर्वव बनाानेे और नि�यत-आय बााजाारोंं मंें मूूल्य खोोज मंें 

सुधुाार करनेे मंें मदद कीी हैै, उसेे अब वि�त्त वर्षष 27 सेे रााज्य 

वि�काास ऋण तक बढ़ाायाा जाा रहाा हैै।

डेेरि�वेेटि�व बााजाार

डेेरि�वेटि�व बााजाारोंं केे लि�ए वि�नि�याामक प्रणाालीी भीी व्याापाार 

करनेे मंें आसाानीी, व्याापक भाागीीदाारीी और नवोोन्मेेष कोो बढ़ाावाा 

देेनेे केे लि�ए वि�कसि�त हुुई हैै।

हम कॉॉरपोोरेेट बॉॉन्ड पर कुुल रि�टर्नन स्वैैप और कॉॉरपोोरेेट 

बॉॉन्ड सूूचकांं�कोंं पर डेेरि�वेटि�व कीी शुरुुआत केे मााध्यम सेे अधि�क 

उत्पााद वि�वि�धताा कीी सुवुि�धाा प्रदाान कर रहेे हंैं। इनकाा उदे्देश्य 

ऋण जोोखि�म केे प्रबंंधन द्वााराा एक अच्छीी तरह सेे वि�कसि�त 
कॉॉर्पोोरेेट बॉॉन्ड बााजाार काा समर्थथन करनाा हैै।

हमने सरकाारीी प्रति�भूूति�योंं पर वाायदाा संंवि�दाा भीी पेेश कि�ए 
हंैं। यह देेखकर अच्छाा लगाा कि� दीीर्घघकाालि�क नि�वेशक, वि�शेेष 
रूप सेे बीीमाा कंंपनि�यांं� अपनेे दीीर्घघकाालि�क ब्यााज दर जोोखि�मोंं काा 
प्रबंंधन करनेे केे लि�ए सिं�ंथेेटि�क वि�त्तीीय तरीीकोंं पर नि�र्भभर रहने 
केे बजााय इस उत्पााद काा उपयोोग कर रहीी हंैं।

कुुशल वि�त्तीीय बााजाार पाारि�तंंत्र

वि�भि�न्न बााजाार के्षेत्रोंं केे वि�काास केे लि�ए उपााय करतेे समय, 
हमने बााजाार केे बुनुि�याादीी ढांं�चे कोो मजबूूत करनेे और सभीी 
बााजाार के्षेत्रोंं मंें वि�देेशीी नि�वेशकोंं केे लि�ए पाारदर्शि�िताा और नि�वेश 
मंें आसाानीी बढ़ाानेे पर ध्याान कंेंद्रि�त कि�याा हैै;

बााजाार केे बुुनि�याादीी ढांं�चेे कोो मजबूूत करनाा

मंैं बााजाार केे बुनुि�याादीी ढांं�चे कोो मजबूूत करनेे केे लि�ए हााल 
हीी मंें शुरुू कीी गई तीीन पहलोंं पर प्रकााश डाालनाा चााहंूं�गाा।

•	स बसेे पहले, दक्षताा और पाारदर्शि�िताा बढ़ाानेे केे लि�ए 
वि�देेशीी मुुद्राा वि�कल्प और संंशोोधि�त एमआईएफओआर 
आधाारि�त डेेरि�वेटि�व जैैसेे नए उत्पाादोंं केे लि�ए 
इलेेक्ट्रॉॉनि�क टे्रेडिं�ग प्लेेटफॉॉर्मम  पेेश कि�ए गए हंैं। इन 
उत्पाादोंं केे लि�ए कंेंद्रीीय समााशोोधन और नि�पटाान काा 
भीी वि�स्ताार कि�याा गयाा हैै।

•	दू सराा, 36 महीीनेे कीी अवधि� तक केे एफएक्स फॉॉरवर्डड 
कोो अब कंेंद्रीीय रूप सेे मंंजूूरीी दीी जाा रहीी हैै; इससेे 
पहले, केेवल 13 महीीनेे कीी अवधि� तक केे फाारवर्डड  कोो 
कंेंद्रीीय रूप सेे मंंजूूरीी दीी जाातीी थीी।

•	ती ीसराा, गैैर-कंेंद्रीीय रूप सेे स्वीीकृृत  डेेरि�वेटि�व केे 
लि�ए प्राारंभंि�क माार्जि�िन केे लि�ए नि�यम लाागूू होो गए हंैं। 
सीीसीीआईएल नेे प्राारंभंि�क माार्जि�िन केे आदाान-प्रदाान 
केे लि�ए आवश्यक बुनुि�याादीी ढांं�चाा तैैयाार कि�याा हैै। मंैंनेे 
पाायाा हैै कि� बााजाार प्रति�भाागीी सीीसीीआईएल द्वााराा इस 
प्रणाालीी काा उपयोोग कर रहेे हंैं।

पाारदर्शि�िताा बढ़ाानाा

पाारदर्शि�िताा बढ़ाानेे केे लि�ए, अब हमाारेे पाास इसकीी रि�पोोर्टिं�ग 
कीी व्यवस्थाा हैै:
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•	बा ाजाार नि�र्माा�तााओं ं केे संंबंंधि�त पक्षोंं द्वााराा कि�ए गए 
ओटीीसीी रुपयाा वि�देेशीी मुुद्राा और ब्यााज दर डेेरि�वेटि�व 
अनुुबंंध; तथाा

•	वि�दे ेशीी मुुद्राा बााजाार मंें नकद, टॉॉम और स्पॉॉट टे्रेड तथाा 
बंैंकोंं और नि�वाासि�योंं द्वााराा कि�ए गए ओटीीसीी गोोल्ड 
डेेरि�वेटि�व लेेनदेेन।

वि�देेशीी नि�वेेशकोंं केे लि�ए नि�वेेश मंें आसाानीी

आखि�र मंें, लेेकि�न जोो कि�सीी भीी तरह कम महत्वपूूर्णण नहींं, 
वह हैै, हमने वि�देेशीी नि�वेशकोंं केे लि�ए नि�वेश कोो आसाान बनाानेे 
काा प्रयाास कि�याा हैै:

•	हमने  कॉॉरपोोरेेट बॉॉन्ड मंें एफपीीआई नि�वेश केे लि�ए 
लाागूू मैैक्रोोपू्रूडंेंशि�यल माानदंंडोंं कोो आसाान बनाा दि�याा 
हैै।

•	हमने  स्वैैच्छि�िक प्रति�धाारण माार्गग  केे तहत नि�वेश काा 
दाायराा बढ़ाायाा हैै और अधि�क परि�चाालनगत लचीीलाापन 
प्रदाान कि�याा हैै;

•	वि� शेेष रुपयाा वोोस्ट्रोो खाातोंं मंें शेेष रााशि� कोो कॉॉर्पोोरेेट 
ऋण प्रति�भूूति�योंं और सरकाारीी प्रति�भूूति�योंं मंें नि�वेश 
करनेे कीी अनुुमति� दीी गई हैै;

•	 अनि�वाासि�योंं कोो अपनेे भौौगोोलि�क के्षेत्र मंें और प्रााधि�कृृत  
डीीलरोंं कीी वि�देेशीी शााखााओं ंमंें रुपयाा खाातेे खोोलनेे कीी 
अनुुमति� दीी गई हैै;

•	 एक अन्य महत्वपूूर्णण उपााय एनडीीएस-ओएम कोो जीी-
सेेक मंें द्वि�तीीयक बााजाार कोो मजबूूत करनेे केे लि�ए 
वैैश्वि�क बॉॉन्ड टे्रेडिं�ग प्लेेटफॉॉर्मम  सेे जोोड़नाा हैै।

IV. सुुधाार केे क्षेेत्र

हाालांं�कि� हमने अपनेे वि�त्तीीय बााजाारोंं कोो गहराा और मजबूूत 
करनेे मंें कााफीी प्रगति� कीी हैै, लेेकि�न अभीी और अधि�क काार्यय 
करनेे कीी आवश्यकताा हैै। मंैं आपकेे वि�चाार-वि�मर्शश केे लि�ए सुधुाार 
केे पांं�च के्षेत्रोंं काा उल्लेख कर रहाा हंूं�:

i.	यद्यपि�  हमााराा कंेंद्र सरकाार काा प्रति�भूूति� बााजाार 
अधि�कांं�श माानकोंं सेे तरल हैै, लेेकि�न सभीी अवधि� 
और प्रति�भूूति�योंं मंें तरलताा मंें सुधुाार कीी गुंं�जााइश हैै।

ii.	ओटी ीसीी डेेरि�वेटि�व बााजाार, वि�शेेष रूप सेे ब्यााज दर 
डेेरि�वेटि�व, केेवल एक याा दोो कुुछ उत्पाादोंं मंें कंेंद्रि�त 
रहते हंैं। हि�तधाारकोंं कोो कुुशल ब्यााज दर हेेजिं�ंग 
वि�कल्प उपलब्ध कराानेे केे लि�ए इसमें सुधुाार करनेे कीी 
आवश्यकताा हैै।

iii.	भा ारतीीय बंैंक अंंति�म उपयोोगकर्ताा�ओं ंकेे बजााय केेवल 
अपतटीीय बााजाार नि�र्माा�तााओं ंकेे सााथ कााम कर रहेे हंैं। 
यदि� वैैश्वि�क रुपयाा बााजाार कोो ऑन-शोोर्डड  करनाा हैै, तोो 
भाारतीीय बंैंकोंं कोो वैैश्वि�क स्तर पर बााजाार नि�र्माा�ताा केे 
रूप मंें वि�कसि�त करनेे कीी आवश्यकताा होोगीी।

iv.	 एफएक्स रि�टेल प्लेेटफॉॉर्मम  काा उपयोोग अभीी भीी सीीमि�त 
रहताा हैै। सभीी बंैंकोंं कोो इसेे प्रााथमि�कताा केे तौौर पर 
बढ़ाावाा देेनाा चााहि�ए, तााकि� खुुदराा उपयोोगकर्ताा�ओं ंकोो 
उचि�त सौौदाा मि�ल सकेे।

v.	क्रे डि�ट डेेरि�वेटि�व काा वि�काास अभीी तक कि�सीी भीी 
साार्थथक तरीीकेे सेे शुरुू नहींं होो पाायाा हैै। यह कााफीी हद 
तक एक कम उपयोोग वाालाा के्षेत्र हैै।

सााथ हीी, बााजाार सहभाागि�योंं कोो यह समझनाा चााहि�ए 
कि� जहांं� एक वि�शेेषााधि�काार कुुछ लााभ प्रदाान करताा हैै, इसमें 
जि�म्मेेदाारि�यांं� भीी शाामि�ल हंैं। उदााहरण केे लि�ए, जीी-सेेक बााजाार मंें 
बंैंकोंं और प्रााथमि�क डीीलरोंं केे पाास हमाारीी चलनि�धि� सुवुि�धााओं ं
और अल्पकाालि�क मुुद्राा बााजाारोंं तक वि�शेेष पहुंं�च हैै। वेे ओटीीसीी 
डेेरि�वेटि�व बााजाारोंं मंें बााजाार नि�र्माा�ताा हंैं, जि�सकाा अर्थथ हैै कि� 
प्रत्येेक इकााई केेवल हेेजिं�ंग केे लि�ए आपकेे सााथ लेेनदेेन कर 
सकतीी हैै। इसीी तरह, उपयोोगकर्ताा�ओं ंकोो अपनीी बााजाार संंबंंधीी 
जरूरतोंं कोो पूूराा करनेे केे लि�ए उनसेे संंपर्कक  करनाा होोताा हैै। 
येे वि�शेेषााधि�काार प्रााथमि�क डीीलर्सस और बंैंकोंं कोो अपाार बााजाार 
शक्ति� प्रदाान करतेे हंैं, जोो उनकेे वि�काास केे लि�ए फाायदेेमंंद हैै।

लेेकि�न इसकेे सााथ कुुछ जि�म्मेेदाारि�यांं� भीी जुड़ुीी हंैं-

i.	यह  सुनुि�श्चि�त करनेे कीी जि�म्मेेदाारि�यांं� कि� प्रत्येेक 
उपयोोगकर्ताा�  केे पाास वि�त्तीीय बााजाारोंं तक आसाान 
पहुंं�च होो;

ii.	यह  सुनुि�श्चि�त करनेे कीी जि�म्मेेदाारि�यांं� कि� प्रत्येेक 
उपयोोगकर्ताा�  आकाार और परि�ष्काार केे बाावजूूद नि�ष्पक्ष 
और पाारदर्शीी शर्तोंं पर लेेनदेेन कर सकेे;
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iii.	यह  सुनुि�श्चि�त करनेे कीी जि�म्मेेदाारि�यांं� कि� संंगठनाात्मक 
हि�तोंं कोो सााध्य करतेे हुुए भीी व्याापक वि�नि�याामक 
उदे्देश्योंं कोो अक्षरशःः और भाावनाा केे अनुुरूप पूूराा 
कि�याा जाा सकेे।

iv.	 और बााजाार कीी अखंंडताा कीी रक्षाा, उसेे बढ़ाावाा देेनेे 
और उसेे बनााए रखने कीी जि�म्मेेदाारि�यांं�।

मुुझेे वि�श्वाास हैै, आप अपनीी क्षमतााओं ंकेे अनुुसाार अपनीी 
जि�म्मेेदाारि�योंं काा नि�र्ववहन करेंंगेे।

नि�ष्कर्षष

इसीी केे सााथ मंैं अपनीी बाात समााप्त करनाा चााहूँँ�गाा। 

इस वर्षष एडम स्मि�िथ कीी महाान कृृ ति� - द वेेल्थ ऑफ नेेशंंस 
कीी 250 वींं वर्षषगांं�ठ हैै। स्मि�िथ कीी अंंतर्दृृष्टि� और ज्ञाान, वि�शेेष रूप 
सेे बााजाारोंं केे महत्व केे बाारेे मंें, वर्ततमाान उथल-पुथुल भरेे दौौर मंें 
भीी बहुुत प्राासंंगि�क बनेे हुुए हंैं।

इसलि�ए, आरबीीआई मंें हमाारीी प्रााथमि�कतााएं ंस्पष्ट हंैं। हम 
वि�त्तीीय बााजाारोंं कोो और गहराा करनाा, भाागीीदाारीी कोो व्याापक 
बनाानाा और संंस्थाागत ढांं�चे कोो और मजबूूत करनेे काा काार्यय जाारीी 
रखंेंगेे। हम दक्षताा, उपभोोक्ताा संंरक्षण, नि�ष्पक्षताा, पाारदर्शि�िताा और 
नैैति�क आचरण केे लि�ए प्रयाास करनाा जाारीी रखंेंगेे। इस दि�शाा मंें, 

हम उभरतेे बााजाार कीी जरूरतोंं काा आकलन करनाा और उन्हंें 
पूूराा करनेे काा प्रयाास जाारीी रखंेंगेे। हम प्रभााव -वि�स्ताार कोो कम 
करनेे और सुवु्यवस्थि�ित बााजाार स्थि�िति�योंं कोो सुनुि�श्चि�त करनेे केे 
लि�ए यथाासमय उचि�त नीीति�गत उपाायोंं कोो लाागूू करनेे केे लि�ए 
भीी तैैयाार रहंेंगेे।

लेेकि�न हम इसेे अकेेलेे नहींं कर सकते। वि�त्तीीय लचीीलेेपन 
कोो मजबूूत करनाा एक साामूूहि�क और सााझाा जि�म्मेेदाारीी हैै। टे्रेड 
रि�पॉॉज़ि�टरीी जैैसेे संंस्थाानोंं कोो जोोखि�म मूूल्यांं�कन और प्रभाावीी 
नीीति� नि�र्माा�ण काा समर्थथन करनेे केे लि�ए डेेटाा गुणुवत्ताा और 
उपलब्धताा मंें सुधुाार करनाा होोगाा। एफआईएमएमडीीए और 
पीीडीीएआई कोो बााजाार प्रथााओं,ं माानकीीकरण और अनुुशाासन 
कोो मजबूूत करनेे मंें महत्वपूूर्णण भूूमि�काा नि�भाानीी होोगीी।

मुुझेे वि�श्वाास हैै कि� हम सभीी केे नि�रंतंर सहयोोग सेे भाारतीीय 
वि�त्तीीय बााजाार और परि�पक्व होंंगेे। मंैं आशाावाादीी हंूं� कि� वेे आनेे 
वाालेे वर्षोंं मंें गहरेे, अधि�क कुुशल और अधि�क गति�शीील होो जााएंगेंे।

इन्हींं शब्दोंं केे सााथ, मंैं आप सभीी कोो आपकेे धैैर्यय  केे लि�ए 
धन्यवााद देेताा हंूं� और इस सम्मेेलन कीी बड़ीी सफलताा कीी काामनाा 
करताा हंूं�। मंैं आपकेे बहुुमूूल्य सुझुाावोंं और नीीति�गत इनपुटु कीी 
प्रतीीक्षाा कर रहाा हंूं�।

धन्यवााद।


