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भारतीय अर्थवयवसरा के सामने मौजूद नीततगत मदु्दों पर तितंन

और ऋण शोधन अक्षमता सहंिता (आईबीसी), वसततु एव ंसेवा कर 
(जीएसटी) तथा एफडीआई व्यवसथा को उदार बनाकर हवदशेी 
हनवेश बढ़ाना और एक सतुचारू कारोबारी वातावरण उपलबध 
कराने के हलए प्र्यास करना शाहमल िैं ।

अब मैं इन पिलतुओ ंपर हवसतार से चचाचा करंूगा ।

मदु्रास्फीति 

पिले मैं मतुद्ासफफीहत पर बात करना चािूगंा । एक कें द्ी्य बैंक 
का मूल अहधदशे अथचाव्यवसथा में कफीमत हसथरता को बनाए रखना 
िै । कें द्ी्य बैंक द्ारा मतुद्ासफफीहत को कम बनाए रखने से घरलूे और 
वैहविक हनवेशकों में ज्यादा भरोसा पैदा िोता िै । भारत में 2012- 
13 से काफफी अवसफफीहत िुई िै हजसमें सीपीआई मतुद्ासफफीहत 
2012- 13 के 10% के वाह च्ाक औसत से घटकर 2017- 18 में 
3.6% और 2018- 19 में अब तक (अपै्रल) 3.7% रि गई िै । 
अद्यतन हसथहत के अनतुसार हदसबंर 2018 में िेड लाइन मतुद्ासफफीहत 
कम िोकर 2.2% रि गई िै । ररजवचा बैंक द्ारा मतुद्ासफफीहत को 
क्रमबद्ध रूप से कम करने - जनवरी 2015 तक 8%, जनवरी 
2016 तक 6% और 2017 कफी चौथी हतमािी तक 5% पर लाने 
कफी प्रहतबद्धता, हजसे मतुद्ासफफीहत का अनतुसरण पथ किा ग्या िै, 
के कारण ्यि अवसफफीहत िुई िै । इसके पररणामसवरूप, भारती्य 
ररजवचा बैंक (आरबीआई) अहधहन्यम में वैधाहनक सशंोधन, हजसमें 
सवंहृद्ध के लक््य को ध्यान में रखते िुए कफीमत हसथरता को मौहद्क 
नीहत के मूल लक््य के रूप में अहधदहेशत हक्या ग्या िै, के द्ारा 
लचीले मतुद्ासफफीहत लक््य (एफआईटी) को औपचाररक रूप से 
अपनाने का मागचा प्रशसत िुआ िै । भारत सरकार द्ारा + 2 प्रहतशत 
कफी छूट के दा्यर ेके साथ 4 प्रहतशत के सखं्यातमक मतुद्ासफफीहत 
लक््य के हनधाचारण के अनतुसार कफीमत को पररभाह्त हक्या ग्या िै । 
मौहद्क नीहत सहमहत (एमपीसी) के औपचाररक रूप से गठन के 
साथ िी मौहद्क नीहत का हनधाचारण सहमहत आधाररत दृहटिकोण में 
बदल ग्या । इससे हनणचा्य प्रहक्र्या कफी पारदहशचाता और जवाबदिेी 
बढ़ गई िै ।

भारत में लचीले मतुद्ासफफीहत लक््य को अपनाने के बाद से 
मतुद्ासफफीहत हनधाचाररत लक््य कफी सीमाओ ं के भीतर बनी िुई िै । 
्यिां मैं ्यि भी जोड़ना चािूगंा हक िमार ेमतुद्ासफफीहत के पररणामों 
में कचचे तेल कफी वैहविक कफीमतों में हगरावट भी लाभदा्यक रिी िै । 

वाइब्ैंट गतुजरात गलोबल सहमट के नवें ससंकरण में भाग 

लेते िुए मतुझे बिुत प्रसननता िो रिी िै । ्यिां आना और भारती्य 

अथचाव्यवसथा के हवहभनन रूपों पर अपने हवचार रखना वासतव में 

खतुशी कफी बात िै । मतुझे ्यिां आमंहरित करने के हलए मैं इस का्यचाक्रम 

के आ्योजकों, अथाचात् गतुजरात सरकार, राष्ट्ी्य हनवेश और 

बतुहन्यादी ढांचा को् तथा आहथचाक का्यचा हवभाग, हवत्त मंरिाल्य, 

भारत सरकार को धन्यवाद दतेा िू ं।

जैसा हक ्यिां सममाननी्य श्ोता जानते िैं, िाल के व्षों में 

भारत हववि कफी सवाचाहधक आक च्ाक अथचाव्यवसथाओ ंमें से एक बन 

ग्या िै । भारत ने िाल के व्षों में न केवल अनेक वैहविक आघातों 

को सफलतापूवचाक सिा िै, बह्क ्यि हववि में सबसे तेज सवंहृद्ध 

वाली उभरती िुई बाजार अथचाव्यवसथाओ ं (ईएमई) कफी सूची में 

शी च्ा सथान पर िै । आईएमएफ के डेटाबेस के अनतुसार वैहविक 

सवंहृद्ध में भारत का ्योगदान 2000 से 2008 के दौरान 7.6% से 

बढ़कर 2018 में 14.5% िो ग्या िै । जिां तक मध्यावहध सभंावना 

का सबंधं िै, बिुपक्षी्य एजेंहस्यां इस बार ेमें और भी आशावादी 

िैं । सबसे मितवपूणचा ्यि िै हक भारत कफी सवंहृद्ध गाथा को मजबूत 

घरलूे मूलभूत ततवों का सिारा हमला िै । उदािरण के हलए (i) 

मतुद्ासफफीहत कम िुई िै, (ii) कें द् सरकार राजसव सबंधंी लक््यों के 

प्रहत प्रहतबद्ध िै और (iii) चालू खाता घाटा (सीएडी) दबावग्रसत 

अवहध (अथाचात् 2013 के मध्य कफी टेपर टॉक अवहध) के शी च्ा सतर 

से बिुत कम िै ।

भारती्य अथचाव्यवसथा ने िाल के व्षों में घरलूे सतुधारों कफी 

तेज गहत को दखेा िै । इन सतुधारों में अन्य बातों के साथ साथ 

मतुद्ासफफीहत के लचीले लक््य वाली मौहद्क नीहत सरंचना, हदवाला 

* श्ी शहतिकांत दास, गवनचा र भारती्य ररज़वचा  बैंक। हदनांक 18 जनवरी 2019  
को इनवेसटर राउंड टेबल, 9वें वाइब्ैंट गतुजरात गलोबल सहमट में हद्या ग्या  
व्याख्यान ।

भारतीय अर्थवयवसरा के 
सामन ेमौजूद नीततगत मदु्दों पर
तितंन*

शक्तिकांत दास
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तित्तीय क्षेत्र

अब मैं िाल के व्षों में घरलूे हवत्ती्य के्षरि कफी कतु छ प्रमतुख 
नीहतगत गहतहवहध्यों पर चचाचा करंूगा ।

बैंक्कंग क्षेत्र

िम सब जानते िैं हक वैहविक हवत्ती्य सकंट के बाद 
भारती्य बैंहकंग के्षरि को बिुत अहधक नतुकसान निीं िुआ । 
तथाहप, अतंरराष्ट्ी्य और घरलूे आहथचाक गहतहवहध्यों में प्रहतकूल 
पररहसथहत्यों के कारण िाल के व्षों में बैंहकंग के्षरि के सामने अनेक 
चतुनौहत्यां आई ं। बैंकों कफी अहतसवेंदनशीलता कम करने तथा 
उनकफी हवत्ती्य हसथहत सतुधारने के हलए िाल िी में हकए गए नीहतगत 
उपा्यों के कारण भारती्य बैंहकंग प्रणाली का्यापलट के कगार 
पर िै । इन ससंथाओ ंकफी आघात-सिनी्यता बढ़ाने के उदे्श्य से 
हवहन्यामक और लेखांकन सरंचनाओ ंको मजबूत बनाने के हलए 
अनेक उपा्य हकए जा रिे िैं । ररज़वचा बैंक द्ारा िाल कफी अवहध 
में कफी जा रिी पिलों का उदे्श्य दबावपूणचा आहसत्यों का बेितर 
और सम्य पर हनधाचारण, समतुहचत प्रावधानीकरण और कतु शल 
समाधान प्रहक्र्या बनाना िै । अद्यतन प्यचावेक्षी आकंड़े बताते िैं हक 
इन प्र्यासों के पररणामसवरूप बैंकों कफी आहसत गतुणवत्ता में सतुधार 
के आरहंभक लक्षण हदखाई द ेरिे िैं । माचचा 2018 में 11.5 प्रहतशत 
के अहधकतम पर पिुचंने के बाद सकल अनजचाक आहसत्यों का 
अनतुपात सतुधर कर हसतंबर 2018 में 10.8 प्रहतशत िुआ । ररज़वचा 
बैंक के वतचामान आकलन के अनतुसार इस अनतुपात में और सतुधार 
िोगा और माचचा 2019 तक ्यि 10.3 प्रहतशत िो जाएगा ।1 

न्या समाधान ढांचा बदलाव लाएगा, हजसकफी धतुरी हदवाहल्या 
और ऋणशोधन अक्षमता सहंिता (आईबीसी) िै और आरबीआई 
का हवहन्यामक ढांचा सतुकारक िै । ्यि एक ऐसा मािौल बनाने 
का प्र्यास करता िै, हजसमें आरहंभक दबाव कफी शीघ्र पिचान कफी 
सिा्यता से सकंटग्रसत आहसत का अहधकतम मू््य प्राप्त हक्या जा 
सकेगा । आईबीसी फे्मवकचा  में दनेदारों का पक्ष शहतिशाली िो जाने 
से तेज और हनष्पक्ष समाधान प्रहक्र्या कफी सतुहवधा िोगी और इससे 
ऋण चतुकौती ससंकृहत में सतुधार लाने में सिा्यता हमलेगी । ्यि 
ढांचा एक कॉपपोरटे कजचादार को बाज़ार-चाहलत, सम्यबद्ध प्रहक्र्या 
उपलबध कराता िै, और इस प्रकार हवत्ती्य ससंथाओ ंको उनके 

ततुलनपरि लाभ कफी हसथहत में लाने में सिा्यता करता िै । सबसे 
मितवपूणचा बात ्यि िै हक ्यि मौजूदा ऋण-ससंकृहत में दशचानी्य 
बदलाव ला रिा िै । 

आईबीसी ढांचे में अब तक कफी प्रगहत उतसािजनक रिी 
िै और इसके अतंगचात पिले कफी प्रणाहल्यों कफी ततुलना में बेितर 
वसूली िुई िै । हदनांक 03 जनवरी 2019 तक उपलबध आकंड़ों 
के अनतुसार 66 मामलों में समाधान प्रहक्र्याए ंअनतुमोहदत कफी गई िैं, 
हजनमें समाधान मू््य के रूप में ऋणदाताओ ंकफी लगभग ₹800 
हबहल्यन राहश शाहमल िै । बैंहकंग के्षरि कफी उत्तरोत्तर बढ़ती िुई 
सतुदृढ़ता इस तथ्य से दखेी जा सकती िै हक बैंकों के लाभप्रदता 
अनतुपात और पूजंी हसथहत्यों में सतुधार िुआ िै । हसतंबर 2018 के 
अतं में अन्य सतुदृढ़ता सकेंतक, जैसे हट्यर I लीवरजे अनतुपात 6.7 
प्रहतशत तथा चलहनहध कवरजे अनतुपात 134.8 प्रहतशत रिा, जो 
न्ूयनतम हवहन्यामकफी्य अपेक्षाओ ंसे काफफी ऊपर था । प्रावधान 
कवरजे अनतुपात भी माचचा 2018 के अतं में 48.3 से बढ़ कर 
हसतंबर 2018 के अतं में 52.4 प्रहतशत िो ग्या । बैंक ऋण िाल के 
व्षों के जोहखम से बचने कफी प्रवहृत्त से उबर रिे िैं । वाहणहज्यक के्षरि 
को ससंाधनों के प्रवाि में बैंकों कफी मध्यसथता हफर से बढ़ रिी िै । 

भारती्य हवत्ती्य प्रणाली के बढ़ते िुए आकार और 
जहटलताओ ं के कारण बैंकों कफी कॉपपोरटे गवननेंस प्रणाहल्यों को 
मजबूत बनाना आवश्यक िो ग्या िै । िाल िी में िुई हवत्ती्य 
धोखाधहड़्यों ने बैंकों में सतुदृढ़ कॉपपोरटे गवननेंस मानकों के मितव 
को और अहधक रखेांहकत हक्या िै । सरकार, बैंक बोडचा ब्ूयरो 
और ररज़वचा बैंक हफलिाल का्यचा-हनष्पादन मू््यांकन के हलए एक 
वसततुहनष्ठ सरंचना का हवकास करने में लगे िुए िैं, और इससे 
सरकारी के्षरि के बैंकों (पीएसबी) में पारदहशचाता, जवाबदिेी और 
कतु शलता पर ध्यान कें हद्त करते िुए कॉपपोरटे गवननेंस कफी रूपरखेा 
को पतुनपचाररभाह्त हक्या जा सकेगा । 

उपभोतिा सरंक्षण के मामले में हशका्यत हनवारण में सतुधार, 
हडहजटल भतुगतानों के हलए अहभनव उतपादों कफी शतुरुआत तथा 
बैंहकंग में साइबर सतुरक्षा में सतुधार के उपा्यों के कारण आशा िै हक 
हवत्ती्य समावेशन में हवसतार िोगा तथा हवत्ती्य सेवाए ंकतु शलता 
से और कम लागत पर उपलबध कराई जाएगंी । ररज़वचा बैंक इस 
तथ्य से वाहकफ िै हक हडहजटल भतुगतान प्रणाली मजबूत िोने से 1 हवत्ती्य हसथरता ररपोटचा , हदसबंर 2018.
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अनौपचाररक के्षरि को ससंथागत हवत्त तक अहधक पिुचं हमलेगी, 

हजससे हवत्ती्य समावेशन को बढ़ावा हमलेगा । िमने भतुगतानों के 

हडहजटाइजेशन में वहृद्ध करने और हडहजटाइजेशन के माध्यम से 

हवत्ती्य समावेशन बढ़ाने के उपा्य सतुझाने के हलए िाल िी में श्ी 

नंदन हनलेकनी कफी अध्यक्षता में हडहजटल भतुगतानों को मजबूत 

करने पर एक उचच सतरी्य सहमहत का गठन हक्या िै । 

 आरबीआई के हवहन्यामक दृहटिकोण का उदे्श्य ्यि सतुहनहचित 

करना रिा िै, और रिेगा हक बैंहकंग प्रणाली इस असथा्यी कहठन 

दौर में मजबूत बनी रिती िै और िमारी वहृद्धशील अथचाव्यवसथा 

कफी हवत्ती्य आवश्यकताओ ंकफी पूहतचा के हलए सकारातमक मध्यसथ 

कफी भूहमका हनभाना जारी रखती िै ।

गैर-बैंक्कंग क्ित्तीय क्षेत्र

गैर-बैंहकंग हवत्ती्य के्षरि कफी बैंकों के पूरक और प्रहतसपधधी 

के रूप में हवहशटि हसथहत को दखेते िुए, ्यि ऐसा अन्य के्षरि िै 

जो भारती्य हवत्ती्य प्रणाली में मितवपूणचा भूहमका हनभाता िै । 

अनतुसूहचत वाहणहज्यक बैंकों (एससीबी) के स्ंयतुति ततुलन-परि के 

लगभग 15 प्रहतशत आकार वाला ्यि के्षरि िाल के व्षों में बिुत 

िी तेजी से बढ़ रिा िै, जो वाहणहज्यक के्षरि को हनहध का एक 

वैकह्पक स्ोत उपलबध कराता िै । हफर भी, िाल िी में इस के्षरि 

ने बिुत चतुनौतीपूणचा सम्य का सामना हक्या िै ।

 एक प्रणालीगत रूप से मितवपूणचा एनबीएफसी कफी ऋण 

चतुकौती में िुई चूक के कारण इस के्षरि कफी अहतसवेंदनशीलता और 

सामान्यत: प्यचावेक्षी हनगरानी, और हवशे्त: आहसत-द्ेयता प्रबधंन 

(एएलएम) को मजबूत करने कफी आवश्यकता को रखेांहकत हक्या 

ग्या । िमारी अथचाव्यवसथा में मितवपूणचा भूहमका हनभाने के हलए 

एनबीएफसी को सक्षम बनाने के उदे्श्य से ररज़वचा बैंक चािता िै 

हक एनबीएफसी के एएलएम ढांचे को सतुदृढ़ हक्या जाए तथा इसे 

एनबीएफसी कफी हवहभनन शे्हण्यों में सतुसगंत बना्या जाए । िाल के 

सकंट के मदे्नजर एनबीएफसी के्षरि कफी हनधी्यन तक अहतररति 

पिुचं कफी अनतुमहत दनेे कफी दृहटि से ररज़वचा बैंक ने एनबीएफसी कफी 

ऋण-बहि्यों के प्रहतभूतीकरण के मानदडंों में छूट दी िै । इसके 

अहतररति, बैंकों को जमाराहश्यां सवीकार न करने वाली गैर-बैंहकंग 

हवत्ती्य कंपहन्यों और आवास हवत्त कंपहन्यों द्ारा जारी हकए 

गए बांडों पर आहंशक ऋण-वहृद्ध उपलबध कराने कफी अनतुमहत दी 

गई िै । इस उपा्य के कारण बांडों कफी के्रहडट रहेटंग बढ़ जाएगी 

और कंपहन्यों को बेितर शतषों पर बाजार से हनहध्यां उपलबध िो 

सकें गी । 

बराह्य क्षेत्र

कचचे तेल कफी अतंरराष्ट्ी्य कफीमतें बढ़ने तथा वैहविक मांग 

हसथहत्यों कफी अहनहचितता के कारण व्यापार कफी शतषों में िाहन िोने 

के बावजूद िाल कफी अवहध में भारत का बाह्य के्षरि मजबूत बना 

रिा । चालू खाता घाटा हवत्त व च्ा 2013-14 (अराथात् टेपर टॉक 

के बाद कफी अवहध) से िी जीडीपी के 2 प्रहतशत से कम बना 

िुआ था, ्यद्यहप हवत्त व च्ा 2018-19 कफी पिली छमािी में ्यि बढ़ 

कर 2.7 प्रहतशत िो ग्या, जो कचचे तेल कफी बढ़ी िुई कफीमतों को 

दशाचाता िै । िाल के व्षों में चालू खाता में मामूली घाटे को हवदशेी 

प्रत्यक्ष हनवेश (एफडीआई) के मजबूत प्रवाि के द्ारा समा्योहजत 

हक्या ग्या । घरलूे पूजंी बाजार में हवदशेी पोटचाफोहल्यो हनवेश के 

बहिवाचाि के बावजूद मजबूत एफडीआई अतंवाचािों और हवदशेी मतुद्ा 

ररज़वचा बफर के हनमाचाण के कारण भारत को अपनी बाह्य हवत्ती्य 

आवश्यकताओ ंको पूरा करने में सिा्यता हमली । 

कतु छ उननत अथचाव्यवसथाए ंअपनी मौहद्क नीहत को सामान्य 

करने के पथ पर िैं, इसहलए वैहविक पोटचाफोहल्यो के पतुनससंततुलन 

का का्यचा भारत सहित ईएमई से दूर िो रिा िै । एक अन्य कारक, 

जो भारत के बाह्य के्षरि के हलए िाहनकारक िै, वि िै बे्ह्जज़ट में िुई 

िाल कफी गहतहवहध्यां । इसके पररणामसवरूप भारत को नीहतगत 

चतुनौहत्यों का सामना करना िोगा, ्ज्योंहक ्ूयके और ई्ूय के साथ 

भारत के मजबूत व्यापाररक और हनवेश सबंधं िैं । िम आगे आने 

वाली चतुनौहत्यों और अवसरों पर सावधानी से हवचार करेंगे और 

समतुहचत नीहतगत प्रहतहक्र्या देंगे । 

जिां तक बाह्य के्षरि सबंधंी नीहतगत पररवेश का सबंधं िै, 

हवदशेी प्रत्यक्ष हनवेश के हलए के्षरिी्य मानदडंों को क्रहमक रूप 

से सरल हक्या ग्या िै, और अब कतु छ प्रहतबहंधत के्षरिों को छोड़ 

कर सभी के्षरिों में 100 प्रहतशत एफडीआई कफी अनतुमहत िै । िाल 

के व्षों में हवदशेी हनवेश सवंधचान बोडचा को समाप्त करके, हवहभनन 

प्रहक्र्याओ ंको तकचा सगंत बना कर, कें द् सरकार से अनापहत्त प्राप्त 
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करने िेततु एकल हवडंो के रूप में ई-हबज़ पोटचाल कफी शतुरुआत करके 

तथा शासन को अहधक प्रभावी और सतुगम बनाने के हलए सूचना 

प्रौद्योहगकफी का प्र्योग करके एफडीआई नीहत के सरलीकरण पर 

ध्यान कें हद्त हक्या ग्या िै । िमने दो हदन पिले िी कारोबार में 

आसानी के हलए भारती्य ससंथाओ ंद्ारा बाह्य वाहणहज्यक उधारों 

को शाहसत करने वाले हवहन्यमों को भी काफफी तकचा सगंत और 

उदार बना्या िै । आने वाले व्षों में इन सभी सतुधारों और एक 

हसथर घरलूे समहटि आहथचाक पररवेश का पूणचा प्रभाव हदखेगा और 

पररणाम प्राप्त िोंगे । वासतव में, 2017-18 में भारत में एफडीआई 

के अतंवाचाि ्ूयएस$ 61 हबहल्यन के ररकॉडचा सतर पर थे ।

इसके अहतररति, जीडीपी में बाह्य ऋण का अनतुपात माचचा 

2013 में 22.4 प्रहतशत से घट कर हसतंबर 2018 के अतं में 

20.8 प्रहतशत रि ग्या िै । अन्य बाह्य सकेंतक, जैसे आ्यात कवर 

और अ्पकाहलक ऋण कफी ततुलना में आरहक्षत हनहध अनतुपात में 

भी 2013 के मध्य कफी टेपर टॉक अवहध, जब भारती्य रुप्ेय पर 

अत्यतं दबाव था, कफी ततुलना में सतुधार आ्या िै (सारणी) ।

चुनौतियरा ंऔर सभंरािनराएं

्यि माना जाता िै हक भारत मध्यम से दीघाचावहध में हववि 

कफी सबसे तेज वहृद्ध वाली प्रमतुख अथचाव्यवसथा बनी रिेगी । 

कहतप्य वैहविक एजेंहस्यों के वहृद्ध अनतुमानों ने भारत को जी-20 

अथचाव्यवसथाओ ंके बीच शी च्ा रैंक हद्या िै । आईएमएफ और हववि 

बैंक ने मध्यावहध में लगभग 7.5 प्रहतशत कफी वाह च्ाक वहृद्ध का 

अनतुमान लगा्या िै । ्यि सभंावना िै हक हनवेश और हनजी उपभोग 

द्ारा पे्रररत ्यि वहृद्ध अब अहधक सधंारणी्य िोगी । राष्ट्ी्य लेखा 

के अद ््यतन अनतुमान बताते िैं हक हनवेश गहतहवहध्यां 2017-18 

के 7.6 प्रहतशत कफी ततुलना में बढ़ कर 2018-19 के दौरान 12.2 

प्रहतशत िो गई िैं । िाल के सरंचनागत सतुधारों के लाभ प्राप्त िोने 

पर हनवेश गहतहवहध के और मजबूत िोने कफी आशा िै । 

आगे बढ़ते िुए, सबसे ज्यादा प्राथहमकता घरलूे समहटि 

आहथचाक और हवत्ती्य हसथरता को सरंहक्षत करने कफी िोगी, 

हवशे्त: ऐसे वैहविक वातावरण में, जो अत्यहधक अहनहचितता से 

हघरा िै । वैहविक वहृद्ध, व्यापार और हनवेश में हगरावट का जोहखम न 

केवल बढ़ा िै, बह्क उभरते िुए बाजारों पर उसका पलवन प्रभाव 

भी बिुत गभंीर िो सकता िै । अतएव, िमें आगे आने वाले सम्य 

में वैहविक हवत्ती्य बाजार में अचानक उथल-पतुथल िोने और घरलूे 

अथचाव्यवसथा और हवत्ती्य बाजारों द्ारा उसका सामना हकए जाने 

के हलए तै्यार रिना िोगा । ऐसे वातावरण में, घरलूे समहटि आहथचाक 

नीहत सरंचना कफी सिा्यता के हलए एक सतुदृढ़ हवत्ती्य प्यचावेक्षण 

और हवहन्यमन िोना आवश्यक िै ।

 भारती्य अथचाव्यवसथा वतचामान में हजन प्रमतुख नीहतगत 

चतुनौहत्यों का सामना कर रिी िै, अब मैं उन पर चचाचा करंूगा ।

(ए) मुद्ास्फीक्त

	 •	 िाल के व्षों में िेडलाइन मतुद्ासफफीहत में काफफी कमी 

आई िै । जैसा हक पिले चचाचा कफी जा चतुकफी िै, इसके 

प्रमतुख घटकों – खाद्य, ईधंन में मतुद्ासफफीहत और 

खाद्य और ईधंन को छोड़ कर मतुद्ासफफीहत – ने इस 

व च्ा काफफी हभननता दशाचाई िै । खाद्य सफफीहत अतूिबर 

2018 से ऋणातमक िो गई िै, और ईधंन-सफफीहत में 

अत्यहधक उतार-चढ़ाव बना िुआ िै, जबहक खाद्य 

और ईधंन को छोड़ कर मतुद्ासफफीहत 6 प्रहतशत 

के आसपास हसथर बनी िुई िै । हवहभनन समूिों  
के बीच ऐसी अहधक हभननता के कारण मतुद्ासफफीहत 

के आकलन में समस्या िोती िै । लचीली मतुद्ासफफीहत 

लक््य वाली सरंचना के अतंगचात मतुद्ासफफीहत के  
उदे्श्यों और सवंहृद्ध का सतंतुलन बनाए रखने के हलए 

प्रत्ेयक नए डेटा का सावधानी से हवशे््ण करना 

आवश्यक िै ।

सरारणती: बराह्य क्षेत्र सकंषे िक
(प्रहतशत, जब तक हक अन्यथा न दशाचा्या जाए)

सकंषे िक
मराच्च 2013 

कषे  अिं में
मराच्च 2017 

कषे  अिं में
मराच्च 2018 

कषे  अिं में
तसि.ं 2018 

कषे  अिं में

चालू खाता घाटा/जीडीपी अनतुपात* 4.8 0.6 1.9 2.7**

बाह्य ऋण का जीडीपी से अनतुपात 22.4 20.0 20.5 20.8

आरहक्षत हनहध्यों का कतु ल ऋण से अनतुपात 71.3 78.5 80.2 78.5

आरहक्षत हनहध्यों का अ्पकाहलक  
ऋण से अनतुपात 33.1 23.8 24.1 26.1

आ्यातों का ररज़वचा कवर
(मिीनों कफी सखं्या में)

7.0 11.3 10.9 9.5

*हवत्त व च्ा के दौरान औसत: **: व च्ा 2018-19 कफी पिली छमािी कके हलए औसत
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(बती) क्ित्तीय क्षेत्र

	 •	 नए समाधान ढांचे के का्याचानव्यन पर ध्यान  
कें हद्त करते िुए बैंकों कफी आहसत गतुणवत्ता तथा 
दबावपूणचा आहसत्यों के समाधान पर लगातार  
हनगरानी रखना आवश्यक िै । आहसत गतुणवत्ता में 
और हगरावट कफी रोकथाम सतुहनहचित करना मितवपूणचा  
िोगा ।

	 •	 ्यद्यहप प्रौद्योहगकफी बैंहकंग के्षरि में सवंहृद्ध और नवोनमे् के 
अवसर उपलबध कराती िै, हकंततु इसमें नई चतुनौहत्यां 
और जोहखम भी जतुड़े िोते िैं । साइबर जोहखम एक 
प्रमतुख चतुनौती िै । व्यापक साइबर जोहखम और 
सतुदृढता नीहत्यां हनमाचाण करना और उनका सावधानी 
से हक्र्यानव्यन करना आवश्यक िै ।

	 •	 एक अन्य के्षरि, जिां नीहतगत कारचावाई करना अपेहक्षत 
िै, वि िै बैंकों में पारदहशचाता और जवाबदिेी पर ध्यान 
कें हद्त करते िुए कॉपपोरटे गवननेंस करना ।

(सती) बाह्य क्षेत्र

 •	 िालांहक सकारातमक नीहत हनधाचारण और समहटि 
आहथचाक हसथरता बने रिने से भारत कफी बाह्य 
अहतसवेंदनशीलता को रोकने में सिा्यता हमली िै, 
हफर भी कचचे तेल कफी वैहविक कफीमतों में तीव्र उतार-
चढ़ाव और हवत्ती्य बाजारों कफी अहसथरता को दखेते 
िुए बाह्य के्षरि कफी गिन हनगरानी करना आवश्यक िै । 

्ेय ऐसे दो वैहविक आघात िैं, हजनका िमार े सीएडी 
और हवत्ती्य प्रवािों पर प्रभाव पड़ेगा । 

	 •	 भारती्य कंपहन्यों के सामने आ सकने वाली एक 
अन्य चतुनौती बे्ह्जज़ट कफी गहतहवहध्यों से सबंहंधत िै । 
भारती्य कंपहन्यों और नीहत-हनमाचाताओ ं को चाहिए 
हक वे सभी अवसरों और चतुनौहत्यों पर गौर करें और 
तदनतुसार उहचत प्रहतसाद दनेे के हलए पतुन: रणनीहत 
तै्यार करें ।

अपनी बात को समाप्त करते िुए मैं ्यि किना चािूगंा हक 
आरबीआई में िम सवंहृद्ध के लक््य को ध्यान में रखते िुए अहधदहेशत 
कफीमत हसथरता बनाए रखने िेततु मौहद्क प्राहधकारी के रूप में; तथा 
बैंहकंग के्षरि और भतुगतान प्रणाहल्यों के हवहन्यामक और प्यचावेक्षक 
के रूप में अपनी भूहमका हनभाने के हलए प्रहतबद्ध िैं । िम हवत्ती्य 
हसथरता बनाए रखने तथा सधंारणी्य और सतुदृढ़ सवंहृद्ध के हलए 
्योग्य हसथहत्या ंबनाने के हलए आवश्यक कदम उठाएगें ।

अतूिबर 2018 में, जब मतुझे कोई अदंाजा भी निीं था हक मैं 
हदसबंर 2018 में आरबीआई में िोऊंगा, मैंने ्यि ट्वीट हक्या था 
हक “मौजूदा हसथहत्यों में सभी दशेों में कें द्ी्य बैंक बिुत मितवपूणचा 
भूहमका हनभा रिे िैं । उनके सामने हसथहत को आजमाने और 
समझने, और अपनी बिुहवध हजममेदारर्यों को हनभाते िुए हनणाचा्यक 
कदम उठाने कफी चतुनौती िै ।” भारती्य ररज़वचा बैंक के गवनचार के रूप 
में मेरा प्र्यास रिेगा हक मैं इनिीं हसद्धातंों के अनतुसार काम करंू ।

धन्यवाद ।
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