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बड़ा फ़ायद़ा यह होग़ा कि इस संबंध में और जय़ाद़ा सव़ालों 
से बचने िे ललए उसने यथोचचत सबि ह़ालसल िर ललय़ा है।

5.  ह़ाल िे ददनों में भ़ारतीय ररज़व्व बैंि समसत आईएफएससी 
दहतध़ारिों िे स़ाथ ववलभनन ववषयों पर चगफ्ट िो वविलसत 
िरने िे संबंध में जु्टिर सह़ायत़ा िरत़ा रह़ा है।

6.  आज हम यह देख रहे हैं कि प्रमुख आईएफएससी िे 
बीच बडी तीव्र सपध़ा्व हो रही है और वे यह िोलिि िर रहे हैं 
अनेि ि़ारोब़ारी क्ेत्ों िे ललए सवयं िो सथ़ावपत िर लें, तथ़ा 
अपने ि़ारोब़ार िी क्मत़ा िो बढ़़ा लें, और यही आज िे इस 
सेलमऩार ि़ा थीम है। स़ाम़ानय ब़ातों िे अल़ाव़ा इसिे दो अनय 
आय़ाम भी हैं जसेै उनसे जुडी हुई नीततयों िे अनुरूप बहृत ्
आचथ्वि व़ात़ावरण तथ़ा आईएफएससी क्ेत् िे ललए ववलिष्ट 
सवरूप ि़ा म़ाइक्ो ईिोलसस्टम ि़ा होऩा।

बी. मकै्रो

7.  जह़ंा आज हम चगफ्ट िी सफलत़ा ि़ा जशन मऩा रहे हैं 
वहीं यह भी महतवपूण्व है कि इसिी आगे िी तरकिी अनय 
ब़ातों िे स़ाथ-स़ाथ उस घरेल ूमकै्ो ससथरत़ा िे व़ात़ावरण पर 
आध़ाररत होगी सजसे हमने वपछले िुछ वषषों में अनेि प्रमखु 
क्ते्ों में ह़ालसल किय़ा है। हमें इस ब़ात िे ललए सति्व  रहऩा 
होग़ा कि हमने जो बऩाय़ा है और जो ह़ालसल किय़ा है उसे 
बऩाए रखें। हम़ारे सदुृढ़ मकै्ो-आचथ्वि प्रबंधन िी स़ाख इसी पर 
द्टिी हुई है। इसिी पषृ्ठभलूम में देखें तो हम प़ात ेहैं कि दो 
बडी अथ्ववयवसथ़ाओ ंमें इससे दो महतवपणू्व सकं्मण जडु ेहुए हैं। 
एि तो यह कि अमरीि़ा में ऱाजिोषीय, मौदरिि एवं वय़ाप़ार िी 
नीततयों ि़ा पनु: समरूपण किय़ा ज़ाऩा सजसने वपछले दो महीने 
में पहले ही ववशव अथ्ववयवसथ़ा में ि़ाफी ववततीय अससथरत़ा पदै़ा 
िर रखी है। यह़ंा ति कि इससे ऩाफ्ट़ा ि़ा भी द़ामन नहीं बच 
सि़ा है। अमरीि़ा िे वय़ाप़ार िे भ़ागीद़ार, ख़ासतौर से उभरत े
ब़ाज़़ार जसेै भ़ागीद़ारों िो तो पहले से ही चेत़ावनी लमल गई 
थी। और यह सब अमरीि़ा में इस महीने िे आखखर में नई 
सरि़ार िे सतत़ा सभं़ालने से पहले घद्टत हुआ है। और दसूरी 
जो सकं्मण िी ससथतत थी वह तन:सदेंह चीन में घरेल ूउपभोग 
एवं वसतओु ंतथ़ा सेव़ाओ ंिे प्रतत तनवेि एवं तनय़ा्वत िो देखत े
हुए सवंवृधि िे सचं़ालिों िो पनु: सतुंललत िरने िी प्रकक्य़ा ि़ा 
अपऩाय़ा ज़ाऩा रह़ा है। इनमें से एि िे सकं्मण िी ससथतत तो 
सव़ागत योगय है किंत ुदसूरी उतनी नहीं है।

8.  हम़ारे ललए भ़ारत में अचछछी नीतत बऩाए रखऩा अतयचधि 
महतवपूण्व है। यह बहुत आस़ान है कि मकै्ो आचथ्वि ससथरत़ा 
से हमने जो ह़ालसल किय़ा है उसे बडी आस़ानी से गंव़ा ददय़ा 
ज़ाए। लेकिन उसे व़ापस प्ऱापत िरऩा मुसशिल भी है और जलदी 
हलसल नहीं होती है। इस संदभ्व में हमने कय़ा सीख़ा कि हम़ारी 
नीतत किस प्रि़ार िी होनी च़ादहए?

ए. प्रस्तावनता

1. आज हम यह़ां जीआईएफ्टी(चगफ्ट) िी सथ़ापऩा 
और उसिी सफलत़ा िो मऩाने िे ललए एित्त्त हुए हैं। 
जीआईएफ्टी(चगफ्ट) भ़ारत ि़ा प्रथम अतंरऱाषट्ीय ववततीय 
सेव़ा िें रि(आईएफएससी) है जो पूरे ववशव में ि़ारोब़ार िरने 
िेललए ववशव सतर ि़ा इंफ़्ासट्कचर, िनेसक्टवव्टी, लोग तथ़ा 
प्रौदयोचगिी िो एि पले्टफ़ाम्व पर ले आय़ा है। यह सब-िुछ 
लमल़ािर एि ऐस़ा आधुतनि आचथ्वि अचंल है जो ववशव 
सतरीय फमषों िो ववततीय सेव़ाओं िे ललए भ़ारत िी बहृत ्एवं 
बढ़ती हुई म़ांग िे प्रतत प्रततसपधधी पहंुच उपलबध िऱाती है।

2. पूरे ववशव में अंतरऱाषट्ीय ववततीय सेव़ा िें रिों ि़ा 
ऐततह़ालसि रूप से आववभ़ा्वव, आचथ्वि एवं ऱाजनतैति संगम से 
हुआ है। आधुतनि दौर में जह़ां प्रमुख िें रिों ने अतंरऱाषट्ीय सतर 
पर पूंजी िे प्रव़ाह से अपनी ववततीय संसथ़ाओ ंएवं ललखतों िो 
जोड ललय़ा है, वहीं वे मेज़ब़ान देिों िी आचथ्वि संववृधि तथ़ा 
ववि़ास िे व़ाहि िे रूप में देखे ज़ा रहे हैं।

3. उनिे उद्शेयों िो प्ऱापत िरने िे ललए यह आवशयि है कि 
आईएफएससी िे ि़ायषों िो तनयंत्त्त िरने व़ाल़ा रेगुले्टरी ढ़ाचं़ा 
सवुवच़ाररत रूप से बऩाय़ा गय़ा हो, ऐसे लसधि़ंातों पर आध़ाररत 
हो सजससे ि़ारोब़ार िरने में आस़ानी पदै़ा हो, वववेिपणू्व जोखखम 
प्रबंधन िे अनरुूप हों, तथ़ा िुिल ववततीय सेव़ाएं प्रद़ान िरने 
िी ओर उनमखु हों। इन ब़ातों िो धय़ान में रखत े हुए जो 
ववलभनन ि़ाय्वक्ते् हैं सजनि़ा ख़य़ाल रख़ा ज़ाऩा है वे हैं – 
पंजीिरण तथ़ा नये प्रततभ़ाचगयों िे ललए अनमुोदन प्रद़ान िरने 
िी प्रकक्य़ा, रेगुलेिन, पय्ववेक्ण तथ़ा ववततीय ससंथ़ाओ ं िी 
समसय़ाओ ंि़ा सम़ाध़ान एवं ववव़ादों ि़ा तनप्ट़ान किय़ा ज़ाऩा।

4.  2008 िे ववशव िे ववततीय संि्ट िे ब़ाद संभवत: चगफ्ट 
िहर में आईएफएससी इस प्रि़ार ि़ा पहल़ा िें रि है सजसिी 
िुरुआत िी गई है। संि्ट ि़ाल िे ब़ाद आईएफएससी दव़ाऱा 
अपऩाए गए रेगुले्टरी दि्वन पर हलिे फुलिे तरीिे से िुछ 
हद ति प्रशन किए गए हैं। लेकिन, चगफ्ट िहर िे ललए सबसे 

* डॉ. उसज्वत प्ेटल, गवन्वर दव़ाऱा 11 जनवरी 2017 िो ग़ांधीनगर, गुजऱात में ददय़ा 
गय़ा भ़ाषण

भतार् में आईएफएससी की 
कताररोबतारी क्षम्ताओ ंके मकै्रो  
एवं मताइक्रो संचतालक*
उसज्वत आर. प्ेटल
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9.  सबसे पहली ब़ात यह है कि मौदरिि नीतत िे ढ़ांचे िो 
क़ानूनी समथ्वन प्ऱापत है। अब भ़ारतीय ररज़व्व बैंि िे ललए 4 
प्रततित िी मुरि़ासफीतत बऩाए रखने ि़ा अचधसूचचत लक्य है 
सजसिे िे ललए छह सदसयों िी एि मौदरिि नीतत सलमतत 
बऩाई गई है और उसे इस लक्य िो प्ऱापत िरने ि़ा ि़ाय्व सौंप़ा 
गय़ा है। हमें यह सुतनसशचत िरऩा है कि सजतनी भी प्रगतत 
अब ति हो चुिी है उसे धय़ान में रखत ेहुए इस उद्ेशय िो 
प्ऱापत िरऩा है जो द्टि़ाऊ बऩा रहे। मौदरिि नीतत िे अल़ाव़ा, 
मुरि़ासफीतत िो थोड़ा स़ा नहीं, बसलि ि़ाफी िम िरने में जो 
ससथतत प्ऱापत िी ज़ा सिी है उसमें सरि़ार िी नीततयों ि़ा 
समथ्वन रह़ा है, ख़ासतौर से वष्व 2014 िे ब़ाद से अततसकक्य 
ख़ादय़ानन ि़ा प्रबंधन किय़ा ज़ाऩा।

10.  स़ाथ्वि बय़ाज दर ढ़ांच़ा प्ऱापत िरने िे ललए यह जरूरी 
है कि मुरि़ासफीतत िम एवं ससथर हो अथव़ा प्रण़ाली इस प्रि़ार 
िी हो कि सजसमें बचतित़ा्व एवं तनवेििों दव़ाऱा ललए गए 
तनण्वय अथ्ववयवसथ़ा में क्मत़ाओ ंि़ा अचधितम उपयोग िरने 
में सह़ायि बन सिें  और सजनिे तनवेि िी दर इतनी बढ़े जो 
संववृधि िे ललए बेहतर पररण़ाम दे सिे। स़ाथ ही, हमें इस ब़ात 
पर ज़ोर देत ेरहऩा होग़ा कि इसमें नमनीयत़ा पदै़ा हो, मौदरिि 
नीतत आस़ानी से ल़ागू हो सिे तथ़ा प्रि़ासतनि दरों सदहत 
नीततगत दरों िे पररवत्वन एवं अनय दरों िे बीच फ़ामू्वल़ागत 
ललिेंज िो बेहतर बऩाय़ा ज़ाए। त़ातपय्व यह है कि इस समय 
इस प्रि़ार िे िुछ सम़ायोजन तदथ्व आध़ार पर किए ज़ा रहे हैं। 
ये चीजें सवत: ही पूव़ा्वनुम़ानों िो बेहतर बऩाएंगी एवं आचथ्वि 
एजें्ट उनिे आध़ार पर बेहतर दीघ्वि़ाललि तनण्वय ले सिें गे।

11.  इसिे अततररकत, जह़ां थोडी सी सरि़ारी ग़ारं्टी तथ़ा 
सीलमत म़ात़्ा में आचथ्वि सह़ायत़ा से मदद पहंुच सिती है, 
वहीं बय़ाज दर िो घ्ट़ात ेहुए सह़ायत़ा पहंुच़ाने तथ़ा बड ेऋणों 
िी ग़ारं्टी से ववततीय संस़ाधनों ि़ा इष्टतम आबं्टन ब़ाचधत 
हो सित़ा है तथ़ा नतैति खतऱा बढ़ सित़ा है। इन सबिे 
ललए अचधदेि िम होने च़ादहए तथ़ा रेगुले्टरी ढ़ांचे िे भीतर 
नय़ायसंगत तरीिे से ज़रूरत पडने पर ही ददय़ा ज़ाऩा च़ादहए, 
भ़ारतीय ररज़व्व बैंि ने इसि़ा सुझ़ाव ददय़ा थ़ा। ग़ारं्टी से 
सरि़ार िी आिससमि देयत़ाएं बढ़ ज़ाती हैं, तथ़ा उसिी सवयं 
िी उध़ारी िे जोखखम प्रीलमय़ा िो बढ़़ा देती हैं। दरअसल ग़ारं्टी 
से आखखरि़ार महतवपूण्व क्ेत् िे मसलों िो सुलझ़ाने में इसिी 
सीलमत उपयोचगत़ा ही होती है। उद़ाहरण िे ललए, लघु सतर िे 
उदयमों िेललए ि़ायद तनि़ासी हेतु गैर-आचथ्वि तथ़ा लेनदेन 
संबंधी ल़ागतें, तनरीक्ण एवं िऱाध़ान नौिरि़ाही से जुड ेम़ामले 
िहीं अचधि महतवपूण्व हैं।

12.  दसूरी ब़ात यह है कि 2013 से िें रि सरि़ार, ऱाजिोषीय 
समेिन िे म़ाग्व पर सफलत़ापूव्वि चलती ज़ा रही है। तब 

भी आईएमएफ ड़ा्ट़ा िे अनुस़ार स़ाम़ानय सरि़ार ि़ा घ़ा्ट़ा 
(अथ़ा्वत ्िें रि एवं ऱाजय सरि़ारों दव़ाऱा ललए गए उध़ार दोनों 
लमल़ािर) जी-20 देिों में सबसे अचधि है। इसी िे स़ाथ-स़ाथ 
िुछ ने यह ददख़ाय़ा है कि जीडीपी िी तुलऩा में सरि़ारी िज्व 
िे अनुप़ात ि़ा सतर इतऩा है जो के्डड्ट रेद्टगं िो बढ़़ाने िे 
म़ाग्व में ब़ाध़ा बन रह़ा है। जसेै-जसेै हम प्रगतत िे म़ाग्व पर 
बढ़ेंगे हमें इन तुलऩातमि अधययनों एवं तथयों िो धय़ान में 
लेऩा होग़ा। ख़ासतौर से इससे हम जोखखमों िो बेहतर तौर पर 
सवयं तनयंत्त्त िर सिें गे तथ़ा ववततीय अससथरत़ा िो दरू िर 
सिें गे। ब़ाहर िी ववपरीत पररससथततयों िो देखत ेहुए सजसि़ा 
उललेख मैंने पहले ही किय़ा है, ये ब़ातें बहुत महतवपूण्व हैं।

13. जय़ाद़ा से जय़ाद़ा उध़ार लेऩा तथ़ा सरि़ारों दव़ाऱा भ़ावी 
पीढ़ी िे संस़ाधनों िो अभी से ख़ाली िर देऩा दरूग़ामी संववृधि 
िेललए ि़ा्ट्व-ि्ट नहीं है। बज़ाय इसिे, भ़ारतीय संववृधि िे ललए 
संरचऩातमि सुध़ार एवं सरि़ारी खचषों िो इंफ़्ासट्कचर िी ओर 
पुन: ले ज़ाने महतवपूण्व होग़ा सजससे लंबे समय ति फ़ायद़ा 
ह़ालसल हो सिेग़ा। स़ाव्वजतनि पररवहन में तनवेि िरऩा, 
ख़ासतौर से रेलवे एवं िहरी एमआर्टीएस में तनवेि िरने से 
ल़ागतें िम होंगी तथ़ा उतप़ादित़ा बढ़ेगी स़ाथ ही इससे हम़ाऱा 
तले िे आय़ात ि़ा त्बल घ्ेटग़ा, और संप़ासशव्वि फ़ायदे िे रूप 
में हम़ारे िहरों िी व़ायु िी गुणवतत़ा में सुध़ार आएग़ा।

14. तीसरी ब़ात सरि़ारी क्ेत् िे बैंिों िो पुन: पंूजी प्रद़ान 
िरत े रहने िे संबंध में है। एि सुवयवससथत पंूजी व़ाली 
घरेलू बैंकिंग प्रण़ाली से ववलभनन प्रि़ार िे दहतध़ारिों िो यह 
सहूललयत लमलती है कि वे आफिोर आईएफएससी िे स़ाथ भी 
ि़ारोब़ार सहज रूप से िर सिें गे। इसललए यह भी महतवपूण्व 
है कि घरेलू बैंकिंग प्रण़ाली िी पंूजी िे पय़ा्वपत प्ऱावध़ानों िेललए 
किए ज़ाने व़ाले उप़ायों में भ़ारत से ब़ाहर आिष्वि ववततीय 
िें रि वविलसत िरने िी ददि़ा में भी प्रय़ास किए ज़ाएं। हमें यह 
सुतनसशचत िरऩा होग़ा कि हम़ारे बैंि जी-20 एवं बीसीबीएस 
िे सदसय िे रूप में पंूजी िे अतंरऱाषट्ीय म़ानिों ि़ा प़ालन 
िरऩा ज़ारी रखें। अब मैं आईएफएससी-संबंधी मुद्ों िे ब़ारे में 
ब़ात िरऩा च़ाहंूग़ा।

सी. मताइक्रो ईकरोससस्टम

15. जसै़ाकि मैंने पहले ही उललेख किय़ा थ़ा कि चगफ्ट िे 
ललए तुलऩातमि प्रततसपध़ा्व िे ललए एि अनय महतवपूण्व 
आय़ाम है आईएफएससी िे भीतर म़ाइक्ो ईिो लसस्टम। यह़ां 
एि पूरि आधुतनि ि़ानूनी बुतनय़ादी सुववध़ा िी जरूरत है। 
हमें इस संबंध में बहुत िुछ िरऩा है। हमें क़ानूनी ढ़ांचे िो 
मज़बूत िरऩा होग़ा जो उन संसथ़ाओ ंिे ललए ल़ागू हों जो िहर 
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में सवयं ि़ाय्व िर रही हैं तथ़ा घरेलू क्ेत् में उनिे प्रततपक्ी भी 
ि़ाय्व िर रहे हैं। यह संभव है कि अनेि ि़ारोब़ारी संसथ़ाएं जो 
अचछछी तरह से चगफ्ट िहर में ल़ािर सथ़ावपत िी ज़ा सिती 
हैं उनहें इस तरह िे ढ़ांचे िे ल़ागू होने ि़ा इंतज़़ार है।

16. आईएफएससी िे प़ास ऐस़ा कनूनी ढ़ांच़ा होऩा च़ादहए जो 
जद्टल सवरूप िी अंतरऱाषट्ीय ववततीय संववद़ाओ ंिे तनप्ट़ान/
ल़ागू िरने में उतपनन संघषषों एवं ववव़ादों ि़ा तजेी से तनप्ट़ान 
िर सिें । संववद़ाएं अतंरऱाषट्ीय म़ानि िे अनुरूप होनी च़ादहए 
तथ़ा नय़ाय़ालय में ले ज़ाने योगय होनी च़ादहए एवं हो सिे तो 
आईएसडीए िे सम़ान उनि़ा प्रलेखीिरण किय़ा ज़ाऩा च़ादहए।

17. भ़ारत में सजन क़ानूनों से ववततीय संववद़ाएं संच़ाललत 
होती हैं उनिी समीक़्ा िरने िी आवशयित़ा है तथ़ा उनमें जो 
ख़ालमय़ंा हैं उनहें दरू किय़ा ज़ाऩा च़ादहए। समीक़्ा िे आध़ार 
पर चगफ्ट में एि ववशव सतरीय ि़ानूनी ढ़ांच़ा ल़ागू किय़ा 
ज़ाऩा च़ादहए, च़ाहे ववततीय संववद़ाओ ंिो संच़ाललत िरने व़ाले 

वत्वम़ान क़ानून में उपयुकत संिोधन िरिे य़ा कफर नय़ा क़ानून 
प़ाररत िरिे। दोनों में से किसी बी तरह इस प्रकक्य़ा िो तजेी 
से पूऱा किय़ा ज़ाऩा च़ादहए, भले ही इस अंतऱाल िो दरू िरने 
िेललए लमिन िे तौर पर एि िहर में ववततीय संसथ़ाओ ंि़ा 
बेहतर रेगुलेिन एवं पय्ववेक्ण हो सिेग़ा। जह़ां प्रतयेि रेगुले्टर 
प्ऱारंभ में जब ि़ारोब़ार छो्ेट सतर पर हो तो उनि़ा पय्ववेक्ण 
िरें, वहीं एिीिृत रेगुले्टर िे ललए आवशयि होग़ा कि वह 
आईएफएससी िी ओर पूर-पूऱा धय़ान दे। इस प्रि़ार िी 
संरचऩा िे डडज़ाइन ि़ा ि़ाय्व यथिीघ्र प्ऱारंभ िर ददय़ा ज़ाऩा 
च़ादहए त़ाकि हम उसे समय पर ल़ागू िर सिें ।

19. अतं में, मैं यह िहऩा च़ाहंूग़ा कि ऱाजिोषीय प्रोतस़ाहन 
एवं अनय सुववध़ाएं चगफ्ट िहर िो इस मुि़ाम से आगे ले 
ज़ाएंगी, सजन ि़ाय्वक्ेत्ों िे ब़ारे में मैंने सुझ़ाव ददय़ा है वे 
आवशयि हैं, उनहीं से आईएफएससी ि़ारोब़ार िी क्मत़ाओ ंि़ा 
पूऱा उपयोग किय़ा ज़ा सिेग़ा।
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