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भारत: सदुृढ़ता की कहानी भाषण

आरबीआई बलेुटिन नवबंर 2022

 इस अक््थिर िैक्श्वक माहौल में, भारतीय अथिचुवयि्थिा 
लगातार बढ़ रही है, अपने समक्ष्ट-आक्थिचुक आधार और बफर से 
ताकत प्ाप्त कर रही है। आईएमएफ के अनसुार, भारत के रालू 
िषचु के साथि-साथि अगले िषचु में दकु्नया की सबसे तेजी से बढ़ती 
प्मखु अथिचुवयि्थिाओ ंमें से एक होने की उममीद है। हमारा सधुार 
और क्िकास अक्धक वयापक आधाररत रहा है। हमारी नीक्तयां - 
राजकोषीय, मौक्रिक और क्िक्नयामकीय - क्ििेकपूणचु, लक्क्त और 
समयबद्ध थिी। हम यह सकु्नक्चित करने के क्लए सािधान थेि क्क 
आपूक्तचु की क््थिक्त में सधुार के दौरान मांग सतंलुन में रहे। हाल के 
महीनों के क्लए उचर आिकृक्त् सकेंतकों (एरएफआई) के अनसुार, 
क्नजी खपत - क्िशेष रूप से शहरी मांग - ठीकठाक बनी हुई है। 
ढाई साल के बाद गक्तक्िक्धयों की क्नबाचुध बहाली और तयोहारों के 
पूणचु उतसि से सहायता प्ाप्त सपंकचु -गहन सेिाओ ंने ् माटचु  ररबाउंड 
बनाना जारी रखा है। हालांक्क, िैक्श्वक आक्थिचुक मंदी के बढ़ने के 
कारण बाहरी मांग कमजोर बनी हुई है।

 घरलूे मरुिा्फीक्त उचर बनी हुई है। हम मरुिा्फीक्त की 
प्िकृक्त्यों के साथि-साथि हमार ेक्पछले काययों के प्भाि की बारीकी 
से क्नगरानी कर रहे हैं। हमार ेक्िरार में, कीमत क््थिरता, सधंारणीय 
क्िकास और क्ित्ीय क््थिरता को पर्पर अननय होने की 
आिशयकता नहीं है। महाभारत में प्क्सद्ध ्ियिंर के दौरान जब 
महान योद्धा अजुचुन ने नीरे जल से भर ेपात्र के माधयम से घूमती 
हुई मछली की आखं पर क्नशाना साधा थिा, तो उनहोंने क्नक्चित रूप 
से उस गक्त क्जस पर मछली घूम रही थिी, हिा की क््थिक्त, जल से 
भर ेपात्र में लहरों की तीव्रता, राजा के दरबार में शोर का ् तर और 
इसी तरह के अनय कारक का आकलन क्कया होगा। कोई भी 
अजुचुन के पराक्रम का मकुाबला नहीं कर सकता है, लेक्कन हमारा 
क्नरतंर प्यास है क्क अजुचुन जैसी नजर महगंाई पर रहे, जो हमारा 
प्ाथिक्मक लक्य है। साथि ही, हम अनय सबंकं्धत कारकों का 
आकलन करते रहते हैं जैसे क्क उभरती मरुिा्फीक्त-क्िकास की 
गक्तशीलता; उपभोतिाओ ंऔर वयिसायों पर हमार ेसिवेक्ण जैसे 
नरम सकेंतक; िैक्श्वक समक्ष्ट-आक्थिचुक, क्ित्ीय और ि्त ुबाजार 
क्िकास; और क्ित्ीय क््थिरता। दूसर े शबदों में, हमार े नीक्तगत 
उपाय समग् क््थिक्त के आकलन पर आधाररत हैं। हम अपनी 
नीक्तयों को उसी के अनसुार रलाना जारी रखेंगे।

 मझेु प्सननता है क्क इस िाक्षचुक एफ़आईबीएसी 2022 

सममेलन में मझेु आमंक्त्रत क्कया गया है। उभरते मदु्ों पर क्िरार-

मंथिन करने के क्लए उद्ोग के क्दगगजों, बैंक्कंग वयिसाक्ययों, 

क्िरारकों और नीक्त क्नमाचुताओ ंके क्लए यह एक महतिपूणचु मंर है। 

यह सममेलन ऐसे समय में हो रहा है जब िैक्श्वक अथिचुवयि्थिा 

मंथिन की प्क्क्रया से गजुर रही है। कोक्िड-19 के क्तहर ेझटकों, 

यूके्रन में यदु्ध और मौजूदा क्ित्ीय बाजार की उथिल-पथुिल ने 

कारकों और पररक््थिक्तयों का एक जहरीला क्मश्रण तैयार क्कया है 

क्जससे हर दशे को जूझना पड़ रहा है। अतंरराष्ट्ीय मरुिा कोष 

(आईएमएफ) ने अपनी हाल की िाक्षचुक बैठक में िैक्श्वक िकृक्द्ध और 

वयापार के अधोगामी सशंोधन के साथि क्िश्व अथिचुवयि्थिा के क्लए 

क्नराशाजनक दृक्ष्टकोण प््ततु क्कया है। मौजूदा अतंरराष्ट्ीय 

वयि्थिा भू-राजनीक्त और आक्थिचुक सबंधंों के मामले में मौक्लक 

बदलाि के दौर से गजुर रही है।

 कारकों और पररक््थिक्तयों का यह सगंम तेजी से दशेों और 

के्त्राक्धकार में प्क्तधिक्नत हो रहा है। उननत अथिचुवयि्थिाओ ं(एई) 

में वयि्थिा पररितचुन के दौर से गजुर रही मौक्रिक नीक्त कारचुिाइयों 

और रुख से सभी बाजारों में क्ित्ीय क््थिक्तयां तेजी से स्त हो 

गई हैं और क्ित्ीय क््थिरता जोक्खम बढ़ गए हैं। उभरते बाजार और 

क्िकासशील अथिचुवयि्थिाए ं(ईएमडीई), क्िशेष रूप से, इन िैक्श्वक 

प्सार-प्भाि के प्क्त अतयक्धक सिेंदनशील हैं। पूजंी के बक्हिाचुह 

ने आरक्क्त हाक्न, तेज मरुिा मूलयह्ास और आयाक्तत मरुिा्फीक्त 

के दबािों को बढ़ा क्दया है। कई दशे गभंीर कजचु सकंट का सामना 

कर रहे हैं, जबक्क कई अनय खाद् और ऊजाचु की कीमतों में िकृक्द्ध 

का सामना कर रहे हैं। परपंरागत और तकनीकी नीक्त क्नमाचुण को 

अपरपंरागत और ‘लीक से हटकर’ दृक्ष्टकोणों से तेजी से रनुौती 

क्मल रही है।

भारत: सदुृढ़ता की कहानी*

शक्तिकान्त दास

* 02 निबंर, 2022 को क्फककी (एफ़आईसीसीआई) और आईबीए, मुंबई द्ारा सयंतुि 
रूप से आयोक्जत िाक्षचुक एफ़आईबीएसी 2022 सममेलन में श्री शक्तिकानत दास, गिनचुर, 
भारतीय ररज़िचु बैंक का उद्ाटन भाषण।
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आरबीआई बलेुटिन नवबंर 2022

 इस क्दशा में, हमारा क्नरतंर प्यास एक मजबूत और सदुृढ़ 
क्ित्ीय प्णाली सकु्नक्चित करने के क्लए मजबूत सं् थिागत फे्मिकचु  
को ्थिाक्पत करना है जो भक्िष्य में रनुौक्तयों के क्लए तैयार होगा। 
मैं इस दृक्ष्टकोण के प्मखु ततिों और पांर क्िक्शष्ट के्त्रों में हमार े
भािी मागचु पर प्काश डालूगँा।

I. मौद्रिक नीद्ि फ्रे मवक्क  और कीमि द््थिरिा

 क्पछले तीन िषयों में, हमने कोक्िड-19 के प्क्तकूल प्भािों 
और यूके्रन में यदु्ध जैसे अनय अतंरराष्ट्ीय कारकों का मकुाबला 
करने के क्लए अपनी कारचुिाइयों को ठीक करने हेत ुमौक्रिक नीक्त 
फे्मिकचु  में लरीलेपन का उपयोग क्कया है। हमने नई तकनीकों को 
शाक्मल करके अपनी मरुिा्फीक्त पूिाचुनमुान पद्धक्त को पररष्ककृ त 
क्कया है और मरुिा्फीक्त अनमुानों की सूक्मता में गहराई तक जा 
रहे हैं। हमने अपने आधारभूत क्तमाही पूिाचुनमुान मॉडल (कयूपीएम) 
को उपग्ह मॉडल के साथि सिंक्धचुत क्कया है। हम डेटा साइंस 
(डीएस), मशीन लक्निंग (एमएल) और रात की रमक जैसे नए और 
क्िक्िध के्त्रों में फैली तकनीकों की भी खोज कर रहे हैं।

 रलक्नक्ध प्बधंन मौक्रिक नीक्त के परररालन फे्मिकचु  का 
एक महतिपूणचु पहलू है। इस प्कार फरिरी 2020 में आरबीआई 
द्ारा एक सशंोक्धत रलक्नक्ध प्बधंन फे्मिकचु  ्थिाक्पत क्कया गया 
थिा। अपै्ल 2022 में, एलएएफ कॉररडोर के तल के रूप में ्थिायी 
जमा सकु्िधा (एसडीएफ) की शरुुआत के माधयम से मौक्रिक नीक्त 
की परररालन प्क्क्रया में महतिपूणचु बदलाि क्कए गए थेि। एसडीएफ 
दर असपंाक्श्वचुकीककृ त ओिरनाइट क्डपॉक्जट पर लागू होती है और 
यह एक क्ित्ीय क््थिरता उपकरण के रूप में कायचु करगेी1।

 परररालनगत मरुिा (सीआईसी) का पूिाचुनमुान भी हमार े
रलक्नक्ध प्बधंन काययों का एक प्मखु तति है। रूकं्क परररालनगत 
मरुिा बैंक्कंग प्णाली से रलक्नक्ध को बाहर क्नकालती है, इसक्लए 
इसके भक्िष्य के ्तरों के अनमुानों को आमतौर पर कें रिीय बैंकों 
के बाजार परररालन की मात्रा को ठीक करने के क्लए एक इनपटु 
के रूप में उपयोग क्कया जाता है।

1 मौक्रिक नीक्त के परररालन फे्मिकचु  को मजबूत करने के अलािा, एसडीएफ एक 
क्ित्ीय क््थिरता साधन के रूप में भी कायचु करता है। बाधयकारी सपंाक्श्वचुक बाधा को दूर 
करके, एसडीएफ आरबीआई को अतंरबैंक बयाज दरों को अतयतं-क्नमन ्तरों पर ले गए 
क्बना क्कसी भी राक्श को क्नकालने का अक्धकार दतेा है।

 आरबीआई के रलक्नक्ध प्बधंन काययों में एक महतिपूणचु 
तकनीकी निारार ्िराक्लत ्िीप-इन और ्िीप-आउट 
(एएसआईएसओ) सकु्िधा की शरुूआत है। एएसआईएसओ 
सकु्िधा को ररज़िचु बैंक द्ारा अग्त 2020 में अपने ई-कुबेर 
क्स्टम में पेश क्कया गया थिा। नतीजतन, बैंक अब िह राक्श 
क्नधाचुररत करने में सक्म हैं जो िे क्दन के अतं में ररज़िचु बैंक के 
साथि अपने रालू खातों में शेष राक्श के रूप में रखना राहते हैं। इस 
पूिचु-क्नधाचुररत राक्श के आधार पर, सीमांत ्थिायी सकु्िधा 
(एमएसएफ़) और ् थिायी जमा सकु्िधा (एसडीएफ़) बोक्लया,ँ िारटं 
के अनसुार, क्दन के अतं में ्ित: उतपनन हो जाती हैं।

 इसके अलािा, जैसा क्क आप जानते हैं, आरबीआई ितचुमान 
में क्डक्जटल रुपये (e₹) के ररणबद्ध कायाचुनियन की क्दशा में काम 
कर रहा है। कल (1 निबंर, 2022), हमने थिोक सीबीडीसी पर 
अपना पायलट प्ोजेकट शरुू क्कया है। हमने खदुरा सीबीडीसी के 
क्लए शीघ्र ही प्ायोक्गक पररयोजना शरुू करने का प््ताि क्कया है।

II. बैंकों, एनबीएफसी, यूसीबी, भुगिान प्रणाली और एआरसी 
करे  द्वद्नयामकीय फ्रे मवक्क  को मजबूि करना

 क्पछले तीन िषयों में िैक्श्वक अघातों और उथिल-पथुिल ने हमें 
क्ित्ीय प्णाली के लरीलेपन को मजबूत करने और क्ित्ीय 
क््थिरता को मजबूत करने के हमार े वयापक लक्य से क्िरक्लत 
नहीं क्कया। इस पूरी अिक्ध के दौरान हमने अथिक पररश्रम क्कया 
और कई के्त्रों में नए क्दशा-क्नदवेश लागू क्कए हैं। इनमें अपै्ल 2021 
में िाक्णक््यक बैंकों में अक्भशासन सबंधंी क्दशाक्नदवेश जारी करना; 
जून 2019 में दबािग््त आक््तयों के समाधान के क्लए एक 
क््थिर-रा्य क्ििेकपूणचु फे्मिकचु ; जलुाई 2021 में मानक आक््तयों 
का प्क्तभूक्तकरण; अकटूबर 2021 में एनबीएफसी के क्लए ्केल 
आधाररत क्िक्नयामक (एसबीआर) फे्मिकचु ; जलुाई 2022 में 
शहरी सहकारी बैंकों के क्लए सशंोक्धत क्िक्नयामकीय फे्मिकचु ; 
क्सतंबर 2022 में क्डक्जटल ऋण सबंधंी क्दशाक्नदवेश; अकटूबर 
2022 में एआरसी के क्लए सशंोक्धत क्दशाक्नदवेश; और जलुाई 
2022 में जलिाय ुजोक्खम और सधंारणीय क्ित् सबंधंी रराचु पत्र 
जारी करना शाक्मल है।

 नए क्ित्ीय उतपादों और सेिाओ ं के क्लए एक सं् थिागत 
सरंरना बनाने में आरबीआई सबसे आगे रहा है। पीयर-टू-पीयर 
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(पी2पी) लेंक्डंग, अकाउंट एग्ीगेटर (एए) फे्मिकचु , यूक्नफाइड 
पेमेंट्स इंटरफेस (यूपीआई), टे्ड ररसीिेबलस क्ड्काउंक्टंग 
क्स्टम (टीआरईडीएस) और एनबीएफसी को केिल क्डक्जटल 
पलेटफॉमचु पर के्रक्डट सेिाओ ंकी पेशकश करने की अनमुक्त दनेा 
क्िक्नयमन के उदाहरण हैं जो उद्ोग की सहायता कर रहे हैं ताक्क 
िे वयिक््थित तरीके से बढ़ें। ग्ाहक कें क्रित पहल, जैसे ऑनलाइन 
क्ििाद समाधान (ओडीआर), एकीककृ त लोकपाल योजना, जी-
सेक क्निेशकों के क्लए खदुरा प्तयक् योजना, सपंकचु  रक्हत और 
ऑफ़लाइन भगुतान, भगुतान अिसरंरना क्िकास क्नक्ध 
(पीआईडीएफ) फे्मिकचु , काडचु टोकन और आितती लेनदने के क्लए 
ई-मैंडेट हाल के क्दनों में भी पेश क्कया गया है। हमने हाइक्ब्रड 
उतपादों के परीक्ण के क्लए एक क्िक्नयामकीय सैंडबॉकस के साथि-
साथि एक अतंर-क्िक्नयामकीयऔर इंटर-ऑपरबेल रगेलेुटरी 
सैंडबॉकस भी ्थिाक्पत क्कया है।

III. पय्कवरेक्ी फ्रे मवक्क  को मजबूि करना

 आरबीआई के क्िक्नयामकीय के्त्र में बैंकों, एनबीएफसी और 
अनय क्ित्ीय सं् थिाओ ंका पयचुिेक्ण आरबीआई के कामकाज का 
एक बहुत ही महतिपूणचु खंड है। हाल के िषयों में हमारी क्नगरानी को 
गहरा और तेज करने के क्लए काफी काम क्कया गया है। अब जोर 
क्ित्ीय सं् थिानों में कमजोररयों के मूल कारणों की पहरान करने 
और उसे दूर करने हेत ुउपयतुि उपाय करने पर कें क्रित है।

 आक्टचु क्फक्शयल इंटेक्लजेंस और मशीन लक्निंग (एआई/
एमएल) जैसी उननत तकनीकों का लाभ उठाकर क्िशे्षणातमक 
क्मताओ ंको बढ़ाया जा रहा है। डेटा क्मताओ ंको भी अपगे्ड 
क्कया जा रहा है।

 भारतीय ररज़िचु बैंक प्ौद्ोक्गकीय क्िकास से उतपनन होने 
िाले जोक्खमों सक्हत क्ित्ीय सं् थिाओ ं में यक्द कोई हो, 
असधंारणीय िकृक्द्ध के बार े में सतकचु  रहता है। क्डक्जटल उधार 
सबंधंी हाल के क्दशा-क्नदवेश क्जममेदार क्ित्ीय निारार को 
सकु्िधाजनक बनाने के महति को रखेांक्कत करते हैं। इसके 
अक्तररति, साइबर जोक्खम और जलिाय ुसबंधंी क्ित्ीय जोक्खमों 
से सबंकं्धत रनुौक्तयों पर उक्रत नीक्तगत धयान क्दया जा रहा है।

 मैं अपने भाषण के इस भाग को यह कहकर समाप्त कर रहा 
हू ंक्क भारत की बैंक्कंग प्णाली लंबे अतंराल के बाद दोहर ेअकंों में 

बैंक ऋण बढ़ने के साथि आक्थिचुक िकृक्द्ध का समथिचुन करने के क्लए 

अचछी क््थिक्त में है। आरबीआई आकक््मक आघातों से क्ित्ीय 

प्णाली को मजबूत करने और समक्ष्ट आक्थिचुक एि ंक्ित्ीय क््थिरता 

सकु्नक्चित करने पर कें क्रित है।

IV. द्वत्ीय बाजार का द्वकास करना

 क्ित्ीय बाजारों का क्िकास आरबीआई के क्लए एक प्मखु 

प्ाथिक्मकता रही है। हम जीितं और सदुृढ़ क्ित्ीय बाजारों को 

क्िकक्सत करने के क्लए सकु्िराररत सधुार कर रहे हैं। ये सधुार, 

अनय बातों के अलािा, बाजार क्िभाजन को हटाने, गैर-क्निाक्सयों 

के क्लए पहुरं सक्हत पहुरं को सकु्िधाजनक बनाने, भागीदारी के 

आधार को बढ़ाने, निारार को बढ़ािा दनेे और ग्ाहक सरुक्ा 

सकु्नक्चित करते हैं। कुछ उदाहरण हाइलाइट करने लायक होंगे। 

िषचु 2019-2021 के दौरान अक्भशासन, जोक्खम प्बधंन, ग्ाहक 

उपयतुिता और बयाज और क्िदशेी मरुिा डेररिेक्टि बाजारों में 

उपयतुिता के क्लए सरल क्सद्धांत-आधाररत क्िक्नयामकीय फे्मिकचु  

जारी क्कए गए थेि। बैंकों को 2020 में अपतटीय क्िदशेी मरुिा 

वयतुपननी बाजार और फरिरी 2022 में ऑफशोर फॉरने करेंसी 

सेटलेड रुपया डेररिेक्टि माकवे ट तक पहुरंने की अनमुक्त दी गई 

थिी। ये उपाय दशे में क्िदशेी मरुिा और बयाज दर वयतुपननी बाजार 

को बढ़ाएगेँ, तटीय और अपतटीय बाजार के बीर क्िभाजन को 

हटाएगें और कीमत क्नधाचुरण दक्ता में सधुार करेंगे।

 अतयाधकु्नक बाजार अिसरंरना को ् थिाक्पत करने के उपाय 

भी क्कए गए हैं। इलेकट्ॉक्नक टे्क्डंग पलेटफॉमचु और क्ित्ीय बेंरमाकचु  

प्शासकों के क्लए क्िक्नयम यह सकु्नक्चित करना राहते हैं क्क 

अक्भशासन और परररालन फे्मिकचु  िैक्श्वक मानकों को पूरा करते 

हैं। सरकारी प्क्तभूक्तयों के क्लए खदुरा प्तयक् योजना और क्िदशेी 

मरुिा के क्लए एफएकस-ररटेल पलेटफॉमचु के साथि परररालन सकु्िधा 

और पारदक्शचुता के माधयम से खदुरा भागीदारी को बढ़ाने की मांग 

की गई है। अनय उपायों में उक्रत बाजार आररण को बढ़ािा दनेे 

के क्लए क्ित्ीय डेटा प्णाक्लयों और क्िक्नयमनों की गणुित्ा में 

सधुार के क्लए क्िक्धक इकाई पहरानकताचु (एलईआई) के उपयोग 

को अक्निायचु करना शाक्मल है।
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V. भारि में भुगिान प्रणाली: अिंरसदं्रियिा; सीमा-पार 
सहबद्धिा और नवोनमरेष

 भगुतान प्णाली हमारी क्ित्ीय प्णाली की जीिन रखेा के 
रूप में उभरी है। आरबीआई का फोकस अतंरसकं्क्रयता; सीमा-
पार सहबद्धता और निोनमेष को बढ़ािा दनेे पर है। हमारी पहल ने 
आम आदमी के क्लए उक्रत दरों पर ‘कभी भी और कहीं भी’ 
भगुतान प्णाली की उपलबधता सकु्नक्चित की है। सभी क्लखतों में 
अतंरसकं्क्रयता के पररणाम्िरूप उपलबध अिसरंरना का इष्टतम 
और कुशल उपयोग, कम लागत और बढ़ी हुई सकु्िधा हुई है।

 अतंरसकं्क्रयता के सबसे अचछे उदाहरणों में से एक 
यूक्नफाइड पेमेंट्स इंटरफेस (यूपीआई) क्स्टम है। फीरर फोन 
उपयोगकताचुओ ंके क्लए यूपीआई के क्ि्तार को सक्म करने के 
क्लए अक्भनि यूपीआई123पे पेश क्कया गया थिा। यूपीआई को 
दकु्नया में सबसे तेजी से बढ़ने िाली खदुरा भगुतान प्णाली के 
रूप में क्रक्नहत क्कया गया है और कई दशेों ने यूपीआई जैसे 
पलेटफॉमचु में रुक्र क्दखाई है। अनय के्त्राक्धकारों में समान तेज़ 
भगुतान प्णाक्लयों के साथि यूपीआई को इंटरक्लंक करने से सीमा-
पार अतंर-सहबद्धता ्थिाक्पत करने और सीमा-पार भगुतान को 
सकु्िधाजनक बनाने में मदद क्मलेगी। भारतीय राष्ट्ीय भगुतान 
क्नगम (एनपीसीआई) के साथि क्मलकर, भूटान, नेपाल, क्सगंापरु, 
यूएई और कई अनय दशेों में आरबीआई की पहल आने िाले िषयों 
में यूपीआई की क्िशाल क्मता को प्दक्शचुत करती है।

 ततकाल सकल क्नपटान (आरटीजीएस) और तेज भगुतान 
प्णाली (यूपीआई और ततकाल भगुतान सेिा (आईएमपीएस)) की 
24x7x365 उपलबधता ने भारत को दूसर ेदशेों के बीर सबसे 
आगे रखा है। भारत क्बल भगुतान प्णाली (बीबीपीएस) को क्िदशेी 
के्त्राक्धकार से सीमा-पार आिक क्बल भगुतान की सकु्िधा के क्लए 
सक्म क्कया गया है।

 आरबीआई ने क्ित्ीय के्त्र में निोनमेष को बढ़ािा दनेे के क्लए 
क्िरार क्नमाचुण और क्िकास के क्लए ररज़िचु बैंक इनोिेशन हब 
(आरबीआईएर) की ्थिापना की है। आरबीआईएर, आरबीआई 
के सहयोग से, ितचुमान में केिाईसी प्क्क्रया में सधुार और ग्ामीण 
क्ित् के क्डक्जटलीकरण जैसी कई महतिपूणचु पररयोजनाए ँरला 
रहा है। हाल ही में तक्मलनाडु और मधय प्दशे के रकु्नंदा क्जलों में 

केसीसी ऋण के सपूंणचु क्डक्जटलीकरण के क्लए एक पायलट 
पररयोजना शरुू की गई है।

 रूकं्क मैं क्नष्कषचु की ओर बढ़ रहा हू,ं इसक्लए मैं ितचुमान 
रलक्नक्ध की क््थिक्त और रुपए की क्िक्नमय दर पर बात करना 
राहता हू ंजो ितचुमान में काफी धयान आकक्षचुत कर रहे हैं।

वि्कमान चलद्नद्ि की द््थिद्ि

 अकटूबर के महीने में िैक्श्वक और घरलूे घटनाक्रमों की 
पर्पर क्क्रया ने रलक्नक्ध की क््थिक्त को कुछ हद तक स्त कर 
क्दया है। रलक्नक्ध समायोजन सकु्िधा (एलएएफ) के तहत औसत 
दकै्नक अिशोषण इस िषचु क्सतंबर में औसत दकै्नक अिशोषण 
₹2.00 लाख करोड़ से कम होकर महीने के दौरान ₹1.35 लाख 
करोड़ रहा।

 अकटूबर में रलक्नक्ध की स्ती के क्लए कई कारकों को 
क्जममेदार ठहराया गया है। महीने के दौरान तयोहारी सीजन के 
कारण मरुिा की मांग अक्धक रही। यह बैंक्कंग प्णाली से रलक्नक्ध 
का ररसाि है। जीएसटी और अनय कर सबंधंी बक्हिाचुहों के साथि 
आरबीआई के क्िदशेी मरुिा बाजार परररालन ने भी रलक्नक्ध को 
कम कर क्दया। बैंकों ने अपने अक्तररति सीआरआर शेष और गैर-
एसएलआर क्निेशों को कम करके रलक्नक्ध दबाि को आकं्शक 
रूप से कम क्कया। कुछ बैंकों ने भी एमएसएफ का सहारा क्लया।

 रलक्नक्ध दबाि का यह प्करण कई कारकों के कारण 
अ्थिायी होने की सभंािना है। पहला, तयोहारी सीजन के बाद 
मरुिा की मांग के कारण होने िाला ररसाि धीमा हो जाएगा; और 
जैसे-जैसे मरुिा बैंक्कंग प्णाली में िापस आएगी, प्णाली की 
रलक्नक्ध में सधुार होगा। दूसरा, मानसून के मौसम के बाद 
सरकारी खरचु बढ़ने की सभंािना है। तीसरा, क्िदशेी मरुिा के 
बक्हिाचुह की गक्त में कमी आई है, जो आगे रलकर क्स्टम की 
रलक्नक्ध के क्लए अचछा सकेंत है। क्निल एफपीआई क्निेश, जो 
अग्त में मजबूत थेि लेक्कन क्सतंबर में ऋणातमक हो गए थेि, 
अकटूबर में क्फर से शरुू हो गए हैं। रौथिा, हाल के पखिाड़ों में बैंकों 
की जमा िकृक्द्ध में तेजी आई है और यह दो अकंों के ऋण उठाि से 
जडेु़ क्नधीयन अतंराल को पाटने की क्दशा में काम कर रहा है। 
पांरिां, बैंकों के पास क्कसी भी सभंाक्ित रलक्नक्ध आिशयकता 
को पूरा करने के क्लए एसएलआर की पयाचुप्त गुजंाइश है। िा्ति 
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में, ् थिायी जमा सकु्िधा (एसडीएफ) के तहत रलक्नक्ध का बकाया 
अिशोषण 31 अकटूबर 2022 को ₹84,768 करोड़ थिा। ररज़िचु 
बैंक रु् त और सतकचु  रहता है, रलक्नक्ध की क््थिक्त की लगातार 
क्नगरानी करता है और दोनों तरफ रलक्नक्ध परररालन करने के 
क्लए तैयार है ताक्क समग् रलक्नक्ध अथिचुवयि्थिा के उतपादक 
के्त्रों की आिशयकताओ ंको पूरा करने के क्लए पयाचुप्त बनी रहे।

भारिीय रुपयरे की द्वद्नमय दर

 हाल के सप्ताहों और क्दनों में रुपये की क्िक्नमय दर 
(आईएनआर) में उतार-रढ़ाि मीक्डया और अनय मंरों पर जीितं 
रराचु का क्िषय रहा है। एकतरफा क्गरािट की बात और आरबीआई 
की रक्ा सािचुजक्नक ्थिान पर होने िाली बातरीत पर हािी हो 
रही है। इसक्लए, इस क्िषय को भािनाओ ंसे मतुि और तथयों से 
पूरी तरह से जोड़ना महतिपूणचु है।

 क्ित्ीय िषचु के आधार पर, यानी 1 अपै्ल से 31 अकटूबर 
2022 तक, आईएनआर में 8.0 प्क्तशत की क्गरािट आई है। 
इसी अिक्ध में, अमेररकी डॉलर में 13.0 प्क्तशत की िकृक्द्ध हुई 
है। यह कैलेंडर िषचु के आधार पर भी सही है, यानी 1 जनिरी से 
31 अकटूबर 2022 तक, आईएनआर में 9.8 प्क्तशत की 
क्गरािट आई है जबक्क अमेररकी डॉलर में 15.8 प्क्तशत की 
िकृक्द्ध हुई है।

 क्ित्ीय िषचु के आधार पर, लगभग सभी प्मखु मरुिाओ ं - 
क््िस फ्ैं क, क्सगंापरु डॉलर, रूसी रूबल और इंडोनेक्शयाई 
रुक्पया जैसी कुछ को छोड़कर - अमेररकी डॉलर के मकुाबले 
आईएनआर से अक्धक मूलयह्ास हुआ है। िा्ति में, क्नक्चित रूप 
से अमेररकी डॉलर और कुछ अनय मरुिाओ ंको छोड़कर, क्जनका 
मैंने अभी उललेख क्कया है, अनय सभी प्मखु मरुिाओ ंकी तलुना 
में भारतीय रुपये का अक्धमूलयन हुआ। आईएनआर के अक्धमूलयन 
का आकार जापानी येन (12.4 प्क्तशत), रीनी यआुन (5.9 
प्क्तशत), पाउंड ्टक्लिंग (4.6 प्क्तशत) और यूरो (2.5 प्क्तशत) 
की तलुना में उचरतम थिा।

 क्िक्नमय दर के उतार-रढ़ाि की अतंर-दशेीय तलुना अकसर 
मरुिा्फीक्त-समायोक्जत आधार पर की जाती है या क्जसे 
िा्तक्िक प्भािी रूप में कहा जाता है। क्ित्ीय िषचु के आधार पर, 

यानी मारचु 2022 और क्सतंबर 2022 के बीर, आईएनआर2 में 
िा्तक्िक रूप से 3.7 प्क्तशत की िकृक्द्ध हुई है, यहां तक क्क यूरो, 
जापानी येन, पाउंड ्टक्लिंग और रीनी यआुन में मूलयह्ास हुआ 
है। इस प्कार, िा्तक्िक रूप में भी, िैक्श्वक प्भाि-क्ि्तार की 
सूनामी के सामने आईएनआर सबसे कम प्भाक्ित हुआ है।

 यूके्रन में यदु्ध के बाद मरुिा उतार-रढ़ाि की कहानी कमजोरी 
की कहानी के बजाय अमेररकी डॉलर की अक्िश्वसनीय मजबूती के 
मकुाबले भारत की सदुृढ़ता और क््थिरता के बार ेमें अक्धक है।

 िैक्श्वक और घरलूे समक्ष्ट-आक्थिचुक और क्ित्ीय क्िकास की 
पकृष्ठभूक्म में इन मरुिा उतार-रढ़ाि का मूलयांकन करना महतिपूणचु 
है। मारचु 2020 से, दकु्नया असाधारण और बार-बार आने िाले 
आघातों से जूझ रही है। मैंने यूके्रन में महामारी और यदु्ध के बार ेमें 
बलैक ्िान की घटनाओ ंके रूप में बात की है। अभी तक एक 
और आघात है - िैश्वीककृ त मरुिा्फीक्त। सबसे हाक्लया आघात 
दकु्नया भर में आक्रामक और समकाक्लक मौक्रिक नीक्त की स्ती 
और इसके साथि-साथि हॉक्कश प्गामी-मागचुदशचुन रहा है। इसने 
दकु्नया को एक तूफान में डाल क्दया है। पररणाम बाहरी क्ित्ीय 
क््थिक्तयों, उभरते बाजारों से पूजंी पलायन, तेज मरुिा मूलयह्ास 
और आरक्क्त घाटे का स्त होना है। कोई भी दशे इन घटनाक्रमों 
से अछूता नहीं रह सकता है। क्फर भी हमार ेसमक्ष्ट-मूलतति की 
ताकत समकक्ों की तलुना में बाहर खड़ी है, जो क्ििेकपूणचु समक्ष्ट-
आक्थिचुक नीक्तयों और हमार ेद्ारा बनाए गए बफ़सचु की सदुृढ़ता की 
गिाही दतेी है।

 तीन साल के कई आघातों के बाद आज की अथिचुवयि्थिा 
की क््थिक्त की तलुना 2013 में टेपर टैंट्म के दौरान की क््थिक्त से 
की जा सकती है, जब भारत को नाजकु पांर में से एक के रूप में 
लेबल क्कया गया थिा। 2012-13 में भारत का रालू खाता घाटा 
सकल घरलूे उतपाद का 4.8 प्क्तशत तक बढ़ गया थिा, जो ्पष्ट 
रूप से ्थिायी ्तर से ऊपर थिा। अब 2021-22 में सकल घरलूे 
उतपाद का 1.2 प्क्तशत और जून 2022 में सकल घरलूे उतपाद 
का 2.8 प्क्तशत, यह क््थिरता सीमा के भीतर बना हुआ है। जून 
2022 में कुल क्िदशेी ऋण के क्लए भडंार का अनपुात 2012-13 
में 71.3 प्क्तशत से बढ़कर 95.5 प्क्तशत हो गया है। जून 2022 
में ऋण रकुौती अनपुात (मौजूदा कमाई के अनपुात के रूप में मूल 
भगुतान और बयाज भगुतान) 4.9 प्क्तशत पर थिा, जो 2012-13 

2 बीआईएस िा्तक्िक प्भािी क्िक्नमय दर पर आधाररत।
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में 5.9 प्क्तशत से कम थिा। ितचुमान में, यह उभरते बाजार समकक्ों 
में सबसे कम है।

 िषचु 2013 से क्िक्नमय दर को सरंाक्लत करने िाले मौक्लक 
कारक भी ्पष्ट रूप से भारत के पक् में रले गए हैं। 2013 में, 
उननत अथिचुवयि्थिाओ ं (एई) में मरुिा्फीक्त 1.4 प्क्तशत थिी, 
जबक्क भारत में यह 10.1 प्क्तशत थिी। एई की तलुना में भारत का 
मरुिा्फीक्त अतंर अब ऋणातमक है, जो कई एई में दलुचुभ प्गक्त है 
जहां दो अकंों की मरुिा्फीक्त दखेने को क्मल रही है। िैक्श्वक 
अथिचुवयि्थिा के साथि भारत का िकृक्द्ध अतंर 2013 में 3 प्क्तशत 
से बढ़कर 2022 में 3.8 प्क्तशत हो गया है। कॉपपोरटे के्त्र का 
तलुन-पत्र मजबूत है; बैंक्कंग प्णाली अचछी तरह से पूजंीककृ त है; 
ऋण िकृक्द्ध दो अकंों में है; और िकृक्द्ध की गक्त में लगातार सधुार हो 
रहा है।

 यूएस फेड क्जस टक्मचुनल बयाज दर को लक्क्त कर रहा है, 
उसका अनमुान कोई भी लगा सकता है, लेक्कन ऐसा नहीं हो 
सकता क्क यह मौक्रिक नीक्त को अतंहीन रूप से स्त कर द।े जब 
स्ती खतम हो जाएगी तो पररक््थिक्तयां बदलेंगी। भारत में पूजंी 
प्िाह क्फर से शरुू हो जाएगा और बाह्य क्ित्पोषण की क््थिक्त 
आसान हो जाएगी। इस जक्टल दकु्नया में जहां धकका और क्खंराि 
दोनों कारक काम कर रहे हैं, िहीं आईएनआर, जो बाजार-
क्नधाचुररत है, को अपना ् तर तलाशने की अनमुक्त दी जानी राक्हए 

और यही हम सकु्नक्चित करने का प्यास कर रहे हैं। जैसा क्क मैंने 

अभी-अभी ्पष्ट क्कया है, ितचुमान भू-राजनीक्तक सकंट की 

शरुुआत के बाद से भारतीय रुपये में एक बहुत ही वयिक््थित गक्त 

दखेने को क्मली है। हमें इस िैक्श्वक तूफान से आतमक्िश्वास, 

सहनशक्ति और अपने दृढ़ क्िश्वास के साहस के साथि क्नपटना 

राक्हए क्क हम इस उथिल-पथुिल का सामना करेंगे।

द्नषकष्क

 ितचुमान िैक्श्वक अथिचुवयि्थिा बेहद मकु्शकल दौर से गजुर रही 

है। भारी रनुौक्तयों के बािजूद, भारतीय अथिचुवयि्थिा अपेक्ाककृ त 

अचछी तरह से आगे बढ़ी है। मैं बैंकों और कारोबारों पर ज़ोर 

डालना राहता हू ंक्क िे बढ़ना जारी रखते हुए और बाजार की मांग 

को पूरा करते हुए अपने सदुृढ़ता को मजबूत करने पर धयान 

कें क्रित करें। उनहें क्नरतंर जोक्खम क्नमाचुण, यक्द कोई हो, का 

आकलन करना राक्हए, अक्भशासन को सु् पष्ट करना राक्हए 

और पूजंी और अनय बफ़सचु के ्ि्थि ्तर को बनाए रखने का 

प्यास करना राक्हए। जहां तक आरबीआई का सबंधं है, हम 

समक्ष्ट-आक्थिचुक और क्ित्ीय क््थिरता को समथिचुन दनेे और बनाए 

रखने के क्लए प्क्तबद्ध हैं। एक बार क्फर, यह ‘कुछ भी कर गजुरने’ 

िाला पल है।

 धनयिाद।


