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भवि�ष्य केे नेेताा हंैं। मंैं इस बाारे ेमंें सोोच रहाा हंूं� कि� मुझेुे आप तेेजस्वीी 
पुरुुषोंं और महि�लााओं ं सेे क्याा बाात करनीी चााहि�ए। भाारत हमाारे े
देशे मंें लोोक नीीति� और आर्थि�िक अनुसुंंधाान कोो आकाार देनेेे और 
प्रभाावि�त करनेे केे लि�ए आपकीी ओर देखेताा हैै, जैैसाा कि� आपकेे 
कई पूूर्वववर्ति�ियोंं नेे ऐसाा योोगदाान दि�याा हैै।

वि�द्वाान दर्शशकोंं कोो ध्याान मंें रखतेे हुुए, मंैंनेे वि�नि�यमन पर 
बोोलनेे काा वि�कल्प चुनुाा हैै, क्योंंकि� वि�नि�यम व्याापक हंैं। वेे एक 
अदृश्य ताानेे-बाानेे काा प्रति�नि�धि�त्व करते हंैं जोो बााजाारोंं कोो काार्यय 
करनेे मंें सक्षम बनााताा हैै, उपभोोक्तााओं ंकीी सुरुक्षाा करताा हैै और 
नवोोन्मेेष और स्थि�िरताा केे बीीच नााजुकु संंतुलुन बनााए रखताा हैै। 
मंैंनेे अपनेे भााषण कोो पांं�च भाागोंं मंें संंरचि�त कि�याा हैै - (i) लोोक 
नीीति� मंें वि�नि�यमन कीी भूूमि�काा, (ii) वि�त्तीीय वि�नि�यमन कैैसेे अलग 
और महत्वपूर्णण हैै, (iii) आरबीीआई केे वि�नि�यमन केे उदे्देश्य, (iv) 
आरबीीआई केे वि�नि�यमन केे प्रमुखु सि�द्धांं�त, और अंंत मंें (v) 
वि�नि�यमन बनाानेे मंें कुुछ चुनुौौति�यांं�। मुझेुे उम्मीीद हैै कि� इससेे छाात्रोंं 
और शि�क्षकोंं केे बीीच इस के्षेत्र मंें अनुसुंंधाान केे लि�ए कुुछ रुचि� 
पैैदाा होोगीी।

I. लोोक नीीति� मंें वि�नि�यमन कीी भूूमि�काा

आप सभीी जाानते हंैं कि� बााजाार संंवृदृ्धि� और दक्षताा केे 
शक्ति�शाालीी इंंजन हंैं, लेेकि�न वेे वि�फल होो सकते हंैं और जब ऐसाा 
होोताा हैै, तोो परि�णााम गंंभीीर होो सकते हंैं। वि�नि�यम कई काारणोंं 
सेे होोनेे वाालीी बााजाार कीी वि�फलतााओं ंकोो ठीीक करनेे काा प्रयाास 
करते हंैं, जैैसेे: सूूचनाा वि�षमताा, बााह्यतााएंं, प्रााकृृति�क एकााधि�काार, 
प्रणाालीीगत जोोखि�म और उपभोोक्ताा संंरक्षण। वि�नि�यमन वि�शि�ष्ट 
संंदर्भोंं मंें अनि�यमि�त बााजाारोंं कीी अंंतर्नि�िहि�त सीीमााओं ंकेे लि�ए एक 
व्याावहाारि�क प्रति�क्रि�याा हैै। 

II. वि�त्तीीय वि�नि�यमन: एक अलग प्रति�माान

वि�त्तीीय वि�नि�यमन अन्य के्षेत्रीीय नि�यमोंं कीी तुलुनाा मंें मौौलि�क
रूप सेे अलग ढांं�चेे मंें कााम करताा हैै। यह अंंतर वि�त्तीीय बााजाारोंं कीी 
तीीन अनूूठीी वि�शेेषतााओं ंसेे उपजाा हैै।

सबसे पहले, वि�त्तीीय संंस्थाान उन तरीीकोंं सेे आपस मंें जुडेु़े 
हुुए हंैं जोो गैैर-वि�त्तीीय संंस्थााएंं शाायद हीी कभीी होोतीी हंैं। यदि� कोोई 
बंैंक वि�फल होो जााताा हैै, तोो इसकाा व्याापक प्रभााव पड़ताा हैै - 
जमााकर्ताा� बचत खोो देतेेे हंैं, अंंतर-बंैंक बााजाार ठप्प होो जाातेे हंैं, 

दि�ल्लीी स्कूूल ऑफ इकोोनॉॉमि�क्स केे नि�देशेक प्रोोफेेसर 
रााम सिं�ंह, दि�ल्लीी स्कूूल ऑफ इकोोनॉॉमि�क्स केे प्रति�ष्ठि�त संंकााय 
प्रोोफेेसर पाामीी दुआु, गणमाान्य महाानुभुााव  और प्रि�य छाात्रगण। सभीी 
कोो नमस्काार। 

मुझेुे दि�ल्लीी स्कूूल ऑफ इकोोनॉॉमि�क्स (डीीएसई) मंें दूूसराा 
वीी.केे.आर.वीी. रााव स्मृतृि� व्यााख्याान देनेेे केे लि�ए यहांं� आकर 
प्रसन्नताा होो रहीी हैै। दि�वंंगत प्रोोफेेसर रााव न केेवल एक प्रति�ष्ठि�त 
वि�द्वाान थेे, कैैम्ब्रि�िज वि�श्ववि�द्याालय सेे अर्थथशाास्त्र मंें पहले तीीन 
पीीएचडीी मंें सेे एक थेे और 1935 मंें प्रति�ष्ठि�त एडम स्मि�िथ 
पुरुस्काार वि�जेेताा थेे, बल्कि�ि एक प्रति�ष्ठि�त संंस्थाान नि�र्माा�ताा भीी थेे। 
उन्होंंनेे योोजनाा आयोोग केे सदस्य और कंेंद्रीीय शि�क्षाा मंंत्रीी केे रूप 
मंें काार्यय कि�याा। साार्ववजनि�क नीीति� और आर्थि�िक अनुसुंंधाान मंें उनकेे 
उत्कृृष्ट योोगदाान केे लि�ए प्रोोफेेसर रााव कोो 1974 मंें पद्म वि�भूूषण 
सेे सम्माानि�त कि�याा गयाा थाा। ऐसेे वि�शि�ष्ट व्यक्ति�त्व कीी स्मृतृि� मंें 
व्यााख्याान देनेाा सम्माान कीी बाात हैै।

डीीएसई एक प्रति�ष्ठि�त संंस्थाा हैै जि�सनेे हमाारे ेदेशे केे आर्थि�िक 
वि�काास मंें शाानदाार योोगदाान दि�याा हैै। जि�न लोोगोंं नेे यहांं� अध्ययन, 
शोोध कि�याा याा पढ़ाायाा हैै, उनकाा वर्षोंं सेे भाारत मंें आर्थि�िक नीीति� 
कोो आकाार देनेेे मंें गहराा प्रभााव रहाा हैै। भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक मंें भीी 
हमें बहुत लााभ हुुआ हैै क्योंंकि� कई छाात्र बंैंक मंें शाामि�ल हुुए हंैं। 
उनमें सेे कई पि�छलेे कुुछ वर्षोंं मंें बंैंक प्रबंंधन केे शीीर्षष मंें पहुंं�च गए 
हंैं। मंैं प्रोोफेेसर रााम सिं�ंह और डीीएसई कोो धन्यवााद देतेाा हंूं� कि� 
उन्होंंनेे मुझेुे इस प्रति�ष्ठि�त संंस्थाान मंें आप सभीी कोो संंबोोधि�त 
करनेे काा अवसर दि�याा। 

आप सभीी तेेजस्वीी और बुदु्धि�माान हंैं, एक कठोोर चयन 
प्रक्रि�याा केे मााध्यम सेे इस प्रति�ष्ठि�त संंस्थाान मंें प्रवेेश प्रााप्त कि�याा 
हैै। मंैं आपकेे बाारे ेमंें इसलि�ए सोोच रहाा हंूं� क्योंंकि� आप हमाारे ेदेशे केे 
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ऋण आपूूर्ति�ि अनुबुंंध और भुगुताान प्रणाालीी लड़खड़ाा जाातीी हैै। 
यह पूूरीी अर्थथव्यवस्थाा कोो प्रभाावि�त करताा हैै, जोो एक प्रणाालीीगत 
संंकट कोो बढ़ाा सकताा हैै। उन्नत अर्थथव्यवस्थााओं ं(एई) मंें 2008 
केे वैैश्वि�क वि�त्तीीय संंकट नेे वि�नााशकाारीी प्रभााव दि�खााए।

दूूसराा, परि�पक्वताा और चलनि�धि� परि�वर्ततन केे काारण वि�त्तीीय 
संंस्थाान स्वााभाावि�क रूप सेे नााजुकु हंैं। बंैंक अल्पकाालि�क जमाा 
स्वीीकाार करते हंैं और दीीर्घघकाालि�क ऋण देतेेे हंैं। यह परि�वर्ततन 
आर्थि�िक रूप सेे मूूल्यवाान हैै लेेकि�न वेेद्यताा पैैदाा करताा हैै। वि�श्वाास 
कीी कमीी बंैंक कोो गति� प्रदाान कर सकतीी हैै, जि�ससेे चलनि�धि� कीी 
समस्याा कुुछ हीी दि�नोंं मंें सॉॉल्वंेंसीी संंकट मंें बदल सकतीी हैै। एक 
वि�नि�र्माा�ण इकााई केे वि�परीीत जि�से अस्थाायीी रूप सेे बंंद कि�याा जाा 
सकताा हैै, लगााताार मांं�ग काा साामनाा करनेे वाालेे बंैंक कोो तुरुंंत हल 
कि�याा जाानाा चााहि�ए, अथवाा स्पि�िलओवर प्रभााव होो सकताा हैै।

तीीसराा, वि�त्तीीय बााजाार चक्रीीयताा और समूूह-व्यवहाार केे लि�ए 
प्रवण हंैं। तीीव्र वृदृ्धि� केे दौौराान, जोोखि�म कोो नजरंंदााज कि�याा जााताा 
हैै, ऋण देनेेे केे माानक बि�गड़ते हंैं, और परि�संंपत्ति� केे बुलुबुलेुे बनते 
हंैं। बस्ट केे दौौराान, के्रेडि�ट ठीीक उसीी समय गाायब होो जााताा हैै जब 
इसकीी सबसे अधि�क आवश्यकताा होोतीी हैै। व्याापाार चक्रोंं काा यह 
प्रवर्धधन वि�त्तीीय बााजाारोंं कोो अधि�कांं�श अन्य के्षेत्रोंं सेे अलग करताा 
हैै। आर्थि�िक अस्थि�िरताा पर चक्रीीय व्यवहाार और इसकेे प्रवर्धधन 
प्रभाावोंं कोो अच्छीी तरह सेे पहचाानाा जााताा हैै।

येे वि�शेेषतााएंं बताातीी हंैं कि� वि�त्तीीय वि�नि�यमन अधि�क जटि�ल 
क्योंं हैै, और अन्य के्षेत्रोंं मंें वि�नि�यमन कीी तुलुनाा मंें अधि�क 
परि�णाामीी हैै। यह केेवल व्यक्ति�गत उपभोोक्तााओं ं कीी सुरुक्षाा और 
दक्षताा कोो बढ़ाावाा देनेेे केे बाारे े मंें नहींं हैै - हाालांं�कि� येे सर्वोोपरि� 
महत्व केे हंैं - बल्कि�ि प्रणाालीीगत स्थि�िरताा और वि�स्ताार केे सााथ, 
पूूरीी अर्थथव्यवस्थाा कीी सुरुक्षाा केे बाारे ेमंें भीी हैै।

III. आरबीी  आई केे वि�नि�यमन केे उदे्देश्य

अब मंैं भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक केे वि�नि�यमोंं केे मुखु्य उदे्देश्योंं केे 
बाारे ेमंें बतााऊंंगा ा।

प्रणाालीी मंें वि�त्तीीय स्थि�िरताा सुनुि�श्चि�त करनाा सर्वोोच्च 
प्रााथमि�कताा और प्रमुखु उदे्देश्य हैै। वि�त्तीीय स्थि�िरताा कोो “ऐसीी 
स्थि�िति� केे रूप मंें परि�भााषि�त कि�याा गयाा हैै जि�समंें वि�त्तीीय प्रणाालीी- 
जि�समंें वि�त्तीीय मध्यस्थोंं, बााजाारोंं और बााजाार केे बुनुि�याादीी ढांं�चेे 

कोो शाामि�ल कि�याा जााताा हैै- आघाात और वि�त्तीीय असंंतुलुन कोो 
उजाागर करनेे मंें सक्षम हैै, जि�ससेे वि�त्तीीय मध्यस्थताा प्रक्रि�याा मंें 
व्यवधाान कीी संंभाावनाा कम होो जाातीी हैै जोो लााभदाायक नि�वेश केे 
अवसरोंं केे लि�ए बचत केे आबंंटन कोो खरााब करनेे केे लि�ए कााफीी 
हंैं।”1

रि�ज़र्वव बंैंक मंें हमाारे े लि�ए, वि�त्तीीय स्थि�िरताा स्थाायीी लक्ष्य 
बनाा हुुआ हैै, क्योंंकि� हम महसूस करते हंैं कि� वि�त्तीीय स्थि�िरताा 
कीी कीीमत पर हाासि�ल कीी गई अल्पकाालि�क वृदृ्धि� दीीर्घघकाालि�क 
वि�काास केे लि�ए ठीीक नहींं हैै। अनुसुंंधाान सेे पताा चलताा हैै कि� 
वि�त्तीीय अस्थि�िरताा न केेवल उच्च अल्पकाालि�क संंवृदृ्धि� केे लााभ 
कीी भरपााई सेे अधि�क होो सकतीी हैै, बल्कि�ि पुनुरुत्थाान कोो अधि�क 
कष्टप्रद और दीीर्घाा�वधि�क बनाा सकतीी हैै।

हाालांं�कि� वि�त्तीीय स्थि�िरताा आधाार बनीी हुुई हैै, अन्य उदे्देश्य 
भीी हंैं, कभीी-कभीी अति�व्याापीी होोतेे हंैं, फि�र भीी अलग-अलग होोतेे 
हंैं। इनमें अन्य बाातोंं केे सााथ-सााथ नि�म्नलि�खि�त शाामि�ल हंैं:

1.	 वि�वेेकपूर्णण पहलू, उदााहरण केे लि�ए चलनि�धि� और पूंं�जीी 
कीी आवश्यकतााएंं, सभीी हि�तधाारकोंं, वि�शेेष रूप सेे 
जमााकर्ताा�ओं ंकेे हि�त मंें वि�त्तीीय संंचाालन कीी सुरुक्षाा और 
सुदुृढ़ताा सुनुि�श्चि�त करनेे केे लि�ए;

2.	 उपभोोक्ताा संंरक्षण केे लि�ए संंबंंधि�त उपाायोंं काा संंचाालन 
करनाा;

3.	 वि�धि� प्रवर्ततन मंें सहाायताा, उदााहरण केे लि�ए, मनीी 
लॉॉन्ड्रिं� �ंग कीी रोोकथााम; तथाा

4.	 व्याापक साामााजि�क-आर्थि�िक उदे्देश्य, उदााहरण केे लि�ए, 
प्रााथमि�कताा वाालेे के्षेत्रोंं कोो ऋण।

IV. आरबीीआई केे वि�त्तीीय वि�नि�यमन केे प्रमुखु सि�द्धांं�त

जैैसाा कि� मंैंनेे अपनेे पि�छलेे भााषणोंं2 मंें सेे एक मंें उल्लेेख कि�याा 
हैै, हमाारे े वि�नि�यमन नि�र्माा�ण केे पांं�च प्रमुखु सि�द्धांं�त हंैं: सि�द्धांं�त-
आधाारि�त सूूत्रीीकरण कोो वरीीयताा; आनुपुााति�कताा; पराामर्शश; सााक्ष्य 
और डेेटााबेेस; और अंंत मंें, नि�यमि�त समीीक्षाा। मंैं इन सि�द्धांं�तोंं केे 
महत्व कोो वि�स्ताार सेे बताानेे केे लि�ए संंक्षेप मंें बाात करनाा चााहताा हंूं�।

1	 वि�त्तीीय स्थि�िरताा कीी समीीक्षाा, ईसीीबीी (दि�संंबर 2006)
2	 एफआईबीीएसीी 2025 सम्मेेलन, मुंं�बई, 25 अगस्त, 2025 मंें भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक केे 
गवर्ननर श्रीी संंजय मल्होोत्राा काा उद्घााटन भााषण
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नि�यम-आधाारि�त वि�नि�यमन कीी तुुलनाा मंें सि�द्धांं�त-आधाारि�त 

वि�नि�यमन कीी वरीीयताा

पहलाा सि�द्धांं�त आधाारि�त वि�नि�यमन काा वि�चाार हैै। सि�द्धांं�त-

आधाारि�त वि�नि�यमन परि�णाामोंं पर कंेंद्रि�त हैै। यह उच्च-स्तरीीय 

साामाान्य कथनोंं याा सि�द्धांं�तोंं काा उपयोोग करताा हैै। इन सि�द्धांं�तोंं 

कोो परि�स्थि�िति�योंं कीी एक वि�स्तृतृ शृंंखलाा मंें लाागूू करनेे केे लि�ए 

डि�ज़ााइन कि�याा गयाा हैै। इसमंें अक्सर माात्राात्मक शब्दोंं केे बजााय 

सि�द्धां �ंत और गुणुाात्मकताा केे पीीछेे केे इराादे ेकीी व्यााख्याा होोतीी हैै।

इसकेे वि�परीीत, नि�यम-आधाारि�त वि�नि�यमन उन 

आवश्यकतााओं ं कोो परि�भााषि�त करनेे केे लि�ए वि�शि�ष्ट कथनोंं 

काा उपयोोग करताा हैै जि�न्हंें संंस्थााओं ं कोो पूूराा करनाा होोगाा। येे 

आवश्यक रूप सेे वि�शि�ष्ट के्षेत्रोंं पर ध्याान कंेंद्रि�त करते हंैं और 

माात्राात्मक शब्दोंं काा उपयोोग करते हंैं। यदि� कि�सीी कोो पाालन-पोोषण 

केे सााथ एक साादृश्य बनाानाा थाा, तोो प्राारंंभि�क उम्र मंें मााताा-पि�ताा 

द्वााराा बनााई गई स्पष्ट टूू-डूू सूूचीी “नि�यम-आधाारि�त वि�नि�यमन” केे 

समाान हैै और बच्चेे केे बडे़े होोनेे पर दि�याा गयाा व्याापक माार्गगदर्शशन 

“सि�द्धांं�त-आधाारि�त वि�नि�यमन” केे समाान हैै।

वि�नि�याामकीीय सरलीीकरण पर वैैश्वि�क सुझुााव, नि�यम-

आधाारि�त दृष्टि�कोोणोंं पर सि�द्धांं�त-आधाारि�त नि�यमोंं केे लि�ए 

संंपूर्णण वि�नि�र्देशे पर सरलताा केे लि�ए तर्कक  देतेाा हैै। तर्कक  यह हैै: 

जटि�ल वि�नि�यम जोोखि�म प्रबंंधन संंस्कृृति�योंं केे बजााय अनुपुाालन 

संंस्कृृति�योंं काा नि�र्माा�ण करते हंैं। वेे गेेमिं�ंग और आर्बि�िटे्रेज कोो 

आमंंत्रि�त करते हंैं। इसकेे अलाावाा, जैैसेे-जैैसेे बााजाार वि�कसि�त होोतेे 

हंैं, वेे पुरुाानेे होो जाातेे हंैं।

सि�द्धां �ंत-आधाारि�त वि�नि�यमन ‘रचनाात्मक अनुपुाालन’ कीी 

क्षमताा कोो कम करताा हैै, ‘टि�क-बॉॉक्स दृष्टि�कोोण’ सेे बचताा हैै, 

और बाार-बाार अपडेेट करनेे कीी आवश्यकताा कोो समााप्त करताा 

हैै। हाालांं�कि�, सि�द्धांं�त-आधाारि�त वि�नि�यमन, जबकि� सरल हैै, 

व्यााख्याात्मक जोोखि�म केे अधीीन हैै। स्पष्ट माानकोंं केे बि�नाा सि�द्धांं�त 

असंंगत अनुपु्रयोोग काारण बन सकते हंैं। यह वि�स्तृतृ तर्कक  केे सााथ 

अपनीी नीीति�यांं� बनाानेे कीी आवश्यकताा केे काारण वि�नि�यमि�त 

संंस्थााओं ंकेे लि�ए अनुपुाालन कीी लाागत मंें भीी कााफीी वृदृ्धि� कर 

सकताा हैै।

हम अक्सर एक सवााल काा साामनाा करते हंैं कि� कौौन साा 
दृष्टि�कोोण बेेहतर हैै। इसकाा कोोई सीीधाा जवााब नहींं हैै, भलेे हीी हम 
सि�द्धांं�त-आधाारि�त वि�नि�यमन पसंंद करते हंैं। और इसलि�ए आप 
देखंेेंगेे कि� जब हम एक सि�द्धां �ंत-आधाारि�त वि�नि�याामकीीय व्यवस्थाा 
कीी ओर बढ़ रहे हंैं, तोो हमाारे ेअधि�कांं�श नि�यम हााइब्रि�ड हंैं - नि�यमोंं 
और सि�द्धांं�तोंं काा एक संंयोोजन। इस सााल अक्टूूबर3 मंें घोोषि�त 
प्राावधाान माानदंंडोंं केे लि�ए प्रस्ताावि�त अपेेक्षि�त ऋण हाानि� (ईसीीएल) 
ढांं�चाा, इस वि�काास काा एक अच्छाा उदााहरण हैै। यह ढां �ंचाा दुरुुपयोोग 
और गलत व्यााख्याा सेे बचनेे केे लि�ए नि�यम-आधाारि�त वि�वेेकपूर्णण 
मंंजि�लोंं केे सााथ प्राावधाान केे सि�द्धांं�तोंं कोो जोोड़ताा हैै।

हमाारे ेलि�ए चुनुौौतीी “इष्टतम साादगीी” प्रााप्त करनाा हैै - वि�नि�यमन 
जोो जि�तनाा संंभव होो उतनाा सरल हैै।  

आनुुपााति�कताा

दूूसरे ेसि�द्धांं�त, आनुपुााति�कताा पर आतेे हुुए, यह दुनुि�याा भर मंें 
अधि�क तर्ककसंं गत वि�नि�याामक ढांं�चेे कीी एक उभरतीी हुुई वि�शेेषताा 
हैै। भाारतीीय वि�त्तीीय प्रणाालीी मंें वि�त्तीीय संंस्थाानोंं और बंैंकोंं काा 
एक वि�वि�ध समूूह शाामि�ल हैै, जि�नकेे संंचाालन केे अलग-अलग 
पैैमाानेे, जटि�लताा केे स्तर और जोोखि�मोंं कीी सीीमाा हैै। इसलि�ए 
यह स्वााभाावि�क हैै कि� हमाारे े नि�यम मााप मंें आनुपुााति�क हंैं। 
आनुपुााति�कताा काा सि�द्धांं�त जोोखि�म-संंवेदनशीील नि�यमोंं केे एक 
अनुकूुूलि�त सेेट कीी तरह हैै, जोो संंबंंधि�त संंस्थाानोंं केे जोोखि�म 
नि�हि�ताार्थथ केे आधाार पर लाागत और लााभोंं कोो संंतुलुि�त करताा हैै।

यह मौौलि�क सि�द्धांं�त संंस्थााओं ंकेे समूूहोंं केे भीीतर और हमाारे े
नीीति� नि�र्माा�ण मंें वि�धि�वत परि�लक्षि�त होोताा हैै। उदााहरण केे लि�ए, 
आनुपुााति�कताा केे वि�चाार कोो एनबीीएफसीी केे लि�ए वि�नि�याामक 
संंरचनाा मंें स्केेल-आधाारि�त नि�यमोंं केे रूप मंें अंंतर्नि�िहि�त 
कि�याा गयाा हैै; सहकाारीी बंैंकोंं केे लि�ए टि�यर-आधाारि�त संंरचनाा; 
और महत्वपूर्णण घरेलूेू बंैंकोंं (डीी-एसआईबीी) केे लि�ए उच्च पूंं�जीी 
आवश्यकतााएंं। इसीी प्रकाार, एक्सपोोजर, चलनि�धि� और पूंं�जीी 
आवश्यकतााओं ंसहि�त कई पैैराामीीटरोंं पर एनबीीएफसीी कीी तुलुनाा 
मंें बंैंकोंं केे वि�भेेदक व्यवहाार मंें भीी आनुपुााति�कताा परि�लक्षि�त होोतीी 
हैै। समाान संंस्थााओं ंद्वााराा अनुभुव कि�ए जाानेे वाालेे अलग-अलग 

3	 भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक (अनुसूुूचि�त वााणि�ज्यि�िक बंैंक-आस्ति�ि वर्गीीकरण, प्राावधाान और 
आय माान्यताा) नि�र्देशे (अक्टूूबर 2025)
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जोोखि�मोंं केे लि�ए भीी आनुपुााति�कताा कोो ध्याान मंें रखाा जााताा हैै, 
उदााहरण केे लि�ए, वि�भि�न्न प्रकाार केे ऋणोंं और अन्य जोोखि�मोंं 
केे लि�ए उनकेे अलग-अलग जोोखि�मोंं कोो ध्याान मंें रखतेे हुुए 
अलग-अलग पूंं�जीी आवश्यकतााओं ंकोो नि�र्धाा�रि�त कि�याा जााताा हैै। येे 
सभीी उस बिं�ंदु ुकोो पुषु्ट करते हंैं जि�सकाा मंैंनेे पहले उल्लेेख कि�याा 
थाा कि� आनुपुााति�कताा “जोोखि�म-संंवेदनशीील वि�नि�यमन काा एक 
अनुकूुूलि�त सेेट” हैै।

पराामर्शश

तीीसराा सि�द्धांं�त पराामर्शश हैै। हम महसूस करते हंैं कि� नि�रूपन 
जरूरीी हैै। हम इस बाात कीी सरााहनाा करते हंैं कि� हमाारे ेपाास ज्ञाान 
काा एकााधि�काार नहींं हैै। पराामर्शश हमाारे ेनि�र्णणय लेेनेे काा एक अभि�न्न 
अंंग रहाा हैै। यह स्पष्ट रूप सेे जवााबदेहेीी और पाारदर्शि�िताा कोो 
समााहि�त करताा हैै, जोो एक साार्ववजनि�क प्रााधि�करण केे रूप मंें हमाारे े
लि�ए महत्वपूर्णण हंैं। यह सूूचनाा वि�षमताा कोो पााटताा हैै। यह हमें चीीजोंं 
कोो दूूसरोंं कीी आंंखोंं सेे देखेनेे और कई और आयाामोंं कोो देखेनेे 
मंें सक्षम बनााताा हैै। पराामर्शश हमाारे ेवि�नि�यमन मंें सुधुाार करताा हैै। 
रि�ज़र्वव बंैंक मंें, हमनेे इस आवश्यकताा कोो अपनेे ढांं�चेे मंें संंस्थाागत 
रूप दि�याा हैै।4 साार्ववजनि�क पराामर्शश केे लि�ए प्रत्येेक प्रमुखु वि�नि�यम 
कोो मसौौदाा रूप मंें प्रस्ताावि�त कि�याा गयाा हैै।

सााक्ष्य-आधाारि�त दृष्टि�कोोण

चौौथाा तत्व जहांं� तक संंभव होो नि�यमोंं कोो सााक्ष्य-आधाारि�त 
बनाानाा हैै। सााक्ष्य-आधाारि�त नीीति� नि�र्माा�ण नीीति� वि�काास कीी उस 
पद्धति� कोो संंदर्भि�ित करताा हैै जोो नि�र्णणय लेेनेे केे लि�ए तथ्योंं और 
वि�श्वसनीीय, प्राासंंगि�क सााक्ष्य, रााय, अंंतर्ज्ञाा�न, उपााख्याानोंं और 
साामाान्य ज्ञाान कोो प्रााथमि�कताा देतेाा हैै।

हाालांं�कि� हमाारे ेपाास याादृच्छि�िक नि�यंंत्रि�त परीीक्षणोंं काा कठोोर 
दृष्टि�कोोण नहींं होो सकताा हैै, सि�द्धांं�त नि�श्चि�त रूप सेे इससेे पे्रेरि�त 
हैै। हम इस बाात केे सबूूत तलााशनेे कीी कोोशि�श करते हंैं कि� क्याा 
कााम करताा हैै और क्याा नहींं। स्थाानीीय डेेटाा कीी अनुपुलब्धताा 
केे काारण यह कभीी-कभीी कठि�न और चुनुौौतीीपूूर्णण होो सकताा हैै। 
ऐसेे माामलोंं मंें, हम अंंतररााष्ट्रीीय माानकोंं काा उपयोोग करते हंैं, जोो 
हमाारे ेसंंदर्भभ और शर्तोंं केे अनुसुाार अनुकूुूलि�त होोतेे हंैं। मंैं सााक्ष्य-
आधाारि�त वि�नि�यमन बनाानेे केे कुुछ उदााहरण देतेाा हंूं�।

पहलाा, परि�योोजनाा वि�त्त पर संंशोोधि�त दि�शाानि�र्देशे, बंैंकोंं 

द्वााराा इस तरह केे ऋण कीी डि�फ़ॉॉल्ट दरोंं, वसूलीी दरोंं और नकदीी 

प्रवााह वि�शेेषतााओं ंकेे साावधाानीीपूूर्ववक अध्ययन सेे उभरे ेहंैं। दूूसराा, 

बंैंकोंं केे लि�ए परि�ष्कृृत चलनि�धि� कवरेजे अनुपुाात (एलसीीआर) 

आवश्यकतााओं ंकेे तहत डि�जि�टल जमाा केे लि�ए रन-ऑफ काारकोंं 

मंें वृदृ्धि� सााक्ष्य-आधाारि�त वि�नि�यमन काा एक और उदााहरण प्रदर्शि�ित 

करतीी हैै। तीीसराा, हमनेे कोोवि�ड केे बााद इस सेेगमंेंट मंें कुुछ उभरते 

जोोखि�मोंं कोो देखेतेे हुुए एनबीीएफसीी कोो बंैंक ऋण पर जोोखि�म भाार 

बढ़ाायाा; बााद मंें इन्हंें मूूल भाार मंें बहााल कर दि�याा गयाा।

नि�यमि�त समीीक्षाा

पांं�चवांं� तत्व नि�यमि�त समीीक्षाा हैै। संंदर्भभ बदलनेे पर वि�नि�यमोंं 

कोो बदलनेे कीी जरूरत हैै। हाालांं�कि�, यथाास्थि�िति� काा पाालन करनेे 

केे लि�ए वि�नि�याामकोंं कीी प्रवृतृ्ति� केे काारण वि�नि�यमन केे लि�ए एक 

कठि�नााई हैै। इस तरह केे पूूर्ववग्रह कोो समझाानेे मंें वि�भि�न्न प्रकाार 

कीी अच्छीी तरह सेे माान्यताा प्रााप्त व्यवहाार संंबंंधीी घटनााएंं सहाायताा 

करतीी हंैं: साामाान्य संंज्ञाानाात्मक पूूर्वाा�ग्रह और जोोखि�म सेे बचनेे 

सेे यथाास्थि�िति� कोो लााभ होोताा हैै। उदााहरण केे लि�ए, प्रयोोगशाालाा 

प्रयोोगोंं मंें, मनोोवैैज्ञाानि�कोंं कोो लगताा हैै कि� यथाास्थि�िति� केे रूप 

मंें वि�शि�ष्ट वि�कल्पोंं कोो तैैयाार करनेे सेे उन वि�कल्पोंं कोो अधि�क 

बाार चुनुाा जााताा हैै, जब वि�कल्पोंं काा तटस्थ फे्रेमिं�ंग होोताा हैै। 

बंैंकिं�ं ग वि�नि�याामकोंं काा व्यवहाार भीी इससेे अलग नहींं हैै। बंैंक 

फॉॉर इंंटरनेेशनल सेेटलमेंट््स केे पूूर्वव वरि�ष्ठ अधि�काारीी क्लााउडि�योो 

बोोरि�योो नेे कहाा कि�, “बााजाारोंं केे प्रकट दृष्टि�कोोण केे खि�लााफ 

जाानेे काा डर एक शक्ति�शाालीी अवरोोधक प्रभााव डााल सकताा हैै। 

अंंतररााष्ट्रीीय मुदु्राा कोोष नेे वि�नि�याामकोंं केे समष्टि� वि�वेेकपूर्णण नीीति� 

टूूल्स केे काार्याा�न्वयन पर चर्चाा� करते हुुए “नि�ष्क्रि��यताा केे पक्ष मंें 

पूूर्ववग्रह” भीी नोोट कि�याा हैै।

येेल लॉॉ स्कूूल केे रोोबर्टाा� रोोमाानोो काा तर्कक  हैै कि� वि�त्तीीय 

वि�नि�यमन एक लौौह काानूून हैै: वि�त्तीीय संंकटोंं केे बााद, कांं�गे्रेस 

काानूून बनाातीी हैै जोो वि�त्तीीय वि�नि�यमन कोो बढ़ाातीी हैै। वह उन्हंें 

एक वि�नि�याामक शााफ़्ट केे रूप मंें कहतीी हैै। आप सभीी जाानते हंैं 

कि� शााफ़्ट प्रभााव एक प्रक्रि�याा याा एक आर्थि�िक घटनाा काा वर्णणन 

करताा हैै, जोो एक बाार गति� मंें सेेट होोनेे केे बााद, उलटनाा मुशु्कि��ल 4	 वि�नि�यमोंं केे नि�र्माा�ण केे लि�ए रूपरेखेाा (मई 2025)
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होोताा हैै, ठीीक उसीी तरह जैैसेे एक यांं�त्रि�क शााफ़्ट केेवल एक दि�शाा 

मंें चलताा हैै। इसीी तरह, रोोमाानोो काा तर्कक  हैै कि� नए क़ाानूून मौौजूूदाा 

काानूूनोंं केे ऊपर स्तरि�त हंैं और नए नि�यमोंं कोो मौौजूूदाा काानूूनोंं पर 

ग्रााफ्ट कि�याा जााताा हैै, जि�ससेे एक तेेजीी सेे जटि�ल और अपाारदर्शीी 

अभि�शाासन बनताा हैै।

इसकेे लि�ए नि�यमोंं कीी समय-समय पर समीीक्षाा कीी 

आवश्यकताा होोतीी हैै। वि�त्त मंंत्रीी कीी अध्यक्षताा मंें एफएसडीीसीी नेे 

नि�र्णणय लि�याा हैै कि� सभीी वि�त्तीीय वि�नि�याामक हर 5-7 सााल मंें सभीी 

नि�यमोंं कीी समीीक्षाा करेंगेंे। हमनेे भीी प्रक्रि�याा शुरुू कर दीी हैै।

इस वर्षष अक्टूूबर मंें हमनेे जि�न उपाायोंं5 कीी घोोषणाा कीी थीी, 

वेे कई वि�नि�यमोंं कीी समीीक्षाा केे परि�णााम हंैं। इनमें सेे कुुछ वि�नि�यम 

वैैश्वि�क वि�त्तीीय संंकट केे बााद आक्राामक रााजकोोषीीय और मौौद्रि�क 

प्रोोत्सााहन केे मदे्देनजर दोोहरीी बैैलंेंस शीीट समस्याा कोो पूूराा करनेे 

केे लि�ए तैैयाार कि�ए गए थेे। तब सेे वि�नि�याामक और पर्ययवेक्षीी ढां �ंचेे 

कोो मजबूूत कि�याा गयाा हैै। बंैंकिं�ं ग के्षेत्र केे प्रदर्शशन और स्वाास्थ्य मंें 

कााफीी सुधुाार हुुआ हैै। परि�णाामस्वरूप, इन वि�नि�यमोंं कीी समीीक्षाा 

करनेे कीी आवश्यकताा थीी और तदनुसुाार उनकीी समीीक्षाा कीी गई 

और उन्हंें ठीीक कि�याा गयाा।

V. वि�नि�यमन और प्रवर्ततन कीी चुुनौौति�यांं�

वि�नि�यम बनाानेे केे मुखु्य सि�द्धांं�तोंं कोो कवर करनेे केे बााद, 

अब मंैं उन चुनुौौति�योंं काा वर्णणन करूंंगा ा जि�नकाा हम इस संंबंंध मंें 

साामनाा कर रहे हंैं। प्रभाावीी वि�नि�यम बनाानाा कई तनाावोंं कोो समााप्त 

करनेे जैैसाा हैै। मंैं उनमें सेे पांं�च पर प्रकााश डाालताा हंूं�।

लाागत-लााभ टे्रेड-ऑफ कोो संतुंुलि�त करनाा

पहलीी चुनुौौतीी लाागत-लााभ टे्रेड-ऑफ कोो संंतुलुि�त करनाा हैै। 

जहाँँ� वि�नि�यम स्थि�िरताा, उपभोोक्ताा हि�त आदि� केे संंदर्भभ मंें लााभ 

प्रदाान करते हंैं, वेे एक लाागत केे सााथ आतेे हंैं। आर्थि�िक हि�त दक्षताा 

बढ़ाानेे और नवोोन्मेेष कोो बढ़ाावाा देनेेे कीी गाारंंटीी देतेाा हैै। हम माानते हंैं 

कि� जि�स तरह ‘मुफु्त लंंच’ नहींं हंैं, उसीी तरह वि�नि�यमन भीी लाागत 

सेे रहि�त नहींं हैै। लााभ और दक्षताा केे बीीच टे्रेड-ऑफ होोताा हैै

हम नि�यम बनाातेे समय इस टे्रेड-ऑफ कोो ध्याान मंें रखतेे 
हंैं। हम प्रत्येेक वि�नि�यमन केे लााभोंं और लाागतोंं कोो ध्याान मंें 
रखतेे हुुए सहीी संंतुलुन बनाानेे काा प्रयाास करते हंैं। यह हमाारे े
वि�नि�यमन नि�र्माा�ण ढांं�चेे मंें अंंतर्नि�िहि�त हैै, जि�से हमनेे इस सााल मई 
मंें औपचाारि�क रूप दि�याा थाा।

मसौौदाा याा अंंति�म दि�शाानि�र्देशे जाारीी करनेे सेे पहले, हम अपनेे 
प्रस्ताावि�त नि�यमोंं केे प्रत्यक्ष और अप्रत्यक्ष प्रभााव काा अनुमुाान 
लगाानेे काा प्रयाास करते हंैं। जहांं� सटीीक गणनाा कठि�न होोतीी हैै, 
हम अनुमुाानोंं पर भरोोसाा करते हंैं। इससेे हमें यह सुनुि�श्चि�त करनेे 
केे उपाायोंं कोो बेेहतर बनाानेे मंें मदद मि�लतीी हैै कि� वि�नि�यमन कीी 
लाागत लााभोंं कोो असमाान रूप सेे कम नहींं कर रहीी हैै।

सीीमाा समस्याा: क्याा वि�नि�यमि�त कि�याा जाानाा चााहि�ए?

लाागत-लााभ टे्रेड-ऑफ काा एक सबसेट यह हैै कि� वि�नि�यमि�त 
करनाा हैै याा नहींं। वि�त्तीीय नवोोन्मेेष लगााताार वि�नि�याामक परि�धि� पर 
संंस्थााओं ंऔर गति�वि�धि�योंं काा नि�र्माा�ण करताा हैै। स्टेेबल क्वााइन, 
क्रि�प्टोो, अभीी खरीीदें-ंभुगुताान बााद कीी योोजनााएंं आदि� पाारंंपरि�क 
वि�नि�याामक शे्रेणि�योंं कोो चुनुौौतीी देतेीी हंैं। क्याा उन्हंें प्रति�बंंधि�त 
कि�याा जाानाा चााहि�ए, सहन कि�याा जाानाा चााहि�ए याा वि�नि�याामक ढांं�चेे 
केे भीीतर लाायाा जाानाा चााहि�ए?

यह एक गहराा प्रश्न हैै, जि�सकेे लि�ए संंभाावि�त लााभोंं और 
जोोखि�मोंं केे बीीच संंतुलुन केे बाारे ेमंें नि�र्णणय लेेनेे कीी आवश्यकताा हैै। 
नवोोन्मेेष कीी तीीव्र गति� काा मतलब हैै कि� यह नि�र्णणय लगााताार लेेनेे 
कीी आवश्यकताा हैै तााकि� वि�नि�याामक दृष्टि�कोोण वि�कसि�त होो सकेे 
और समय कीी जरूरतोंं केे सााथ ताालमेल बनााए रखे। आरबीीआई नेे 
न केेवल संंवृदृ्धि� केे सााथ ताालमेल बनााए रखाा हैै, बल्कि�ि इस संंबंंध 
मंें सक्रि�य, संंतुलुि�त और वि�वेेकपूर्णण दृष्टि�कोोण अपनाायाा हैै। इसनेे 
यूूपीीआई याा डि�जि�टल ऋण जैैसेे वि�नि�यमि�त डि�जि�टल नवोोन्मेेषोंं 
केे प्रति� एक सक्षम रुख अपनाातेे हुुए क्रि�प्टोोकरेंसंीी वि�रोोधााभाासोंं केे 
प्रति� एक सतर्कक  दृष्टि�कोोण अपनाायाा।

नवोोन्मेेष-स्थि�िरताा टे्रेड-ऑफ

एक दुवुि�धाा यह हैै कि� कि�तनेे नवोोन्मेेष कोो अनुमुति� दीी 
जााए जब इसकेे जोोखि�मोंं कोो पूूरीी तरह सेे समझाा नहींं जााताा 
हैै। अत्यधि�क साावधाानीी लााभकाारीी नवोोन्मेेष कोो दबाातीी हैै और 
गति�वि�धि�योंं कोो भूूमि�गत कर सकतीी हैै। अत्यधि�क अनुमुति� सेे 5	 वि�काासाात्मक और वि�नि�याामक नीीति�योंं पर वक्तव्य, आरबीीआई (अक्टूूबर 2025)
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जोोखि�म उत्पन्न होो सकताा हैै और यहांं� तक कि� वि�त्तीीय स्थि�िरताा 
कोो भीी खतताा होो सकताा हैै।

आरबीीआई काा वि�नि�याामकीीय संैंडबॉॉक्स दृष्टि�कोोण टे्रेड-
ऑफ कोो संंतुलुि�त करनेे केे प्रयाास काा प्रति�नि�धि�त्व करताा हैै-
नि�यंंत्रि�त वााताावरण बनाानाा जहांं� नवोोन्मेेषोंं कोो स्केेल करनेे सेे 
पहले वि�नि�याामकीीय नि�रीीक्षण केे तहत परीीक्षण कि�याा जाा सकताा 
हैै। हाालांं�कि�, ऐसेे संैंडबॉॉक्स केे इष्टतम डि�जााइन, स्नाातक स्तर कीी 
पढ़ााई केे माानदंंड और प्रयोोग और सुरुक्षाा केे बीीच संंतुलुन केे बाारे े
मंें सवााल बनेे हुुए हंैं।

वि�नि�यमन मंें चक्रीीय प्रवृृत्ति�

चौौथाा, कभीी-कभीी वि�नि�यम स्वयंं व्याापाार चक्र कोो बढ़ाा सकते 
हंैं। उभरते बााजाारोंं कोो वि�शेेष रूप सेे तीीव्र चक्रीीय चुनुौौति�योंं काा 
साामनाा करनाा पड़ताा हैै क्योंंकि� पूंं�जीी प्रवााह घरेलूेू चक्रोंं कोो बढ़ााताा 
हैै। माार्कक -टूू-माारे्केट अकााउंंटिं�ंग संंस्थाानोंं कोो मंंदीी केे दौौराान नुकुसाान 
कोो पहचााननेे केे लि�ए मजबूूर करताा हैै। पूंं�जीी कीी आवश्यकतााएंं, 
यदि� साावधाानीी सेे डि�ज़ााइन नहींं कीी जाातीी हंैं, तोो के्रेडि�ट कीी सबसे 
अधि�क आवश्यकताा होोनेे पर डि�लीीवरेजेिं�ंग कोो मजबूूर कर सकतीी 
हंैं। अपेेक्षि�त नुकुसाान केे बजााय वर्ततमाान परि�स्थि�िति�योंं काा जवााब 
देनेेे वाालेे प्राावधाान माानदंंड चक्रीीय गति�शीीलताा बनाातेे हंैं।

बेेसल III फे्रेमवर्कक , प्रति�चक्रीीय पूँँ�जीी बफर केे मााध्यम सेे इसेे 
ठीीक करनेे काा प्रयाास करताा हैै - बंैंकोंं कोो वृदृ्धि� केे दौौराान पूंं�जीी 
बनाानेे कीी आवश्यकताा होोतीी हैै जि�से दबााव केे दौौराान उपयोोग 
कि�याा जाा सकताा हैै। आरबीीआई नेे इन प्राावधाानोंं कोो लाागूू कि�याा 
हैै लेेकि�न समय-समय पर उनकेे आशंंकााओं ं केे बाारे े मंें सवााल 
उठते हंैं।

वि�नि�याामकीीय सहनशीीलताा बनााम सख्त प्रवर्ततन

पांं�चवींं चुनुौौतीी हर वि�नि�याामक केे साामनेे काार्याा�न्वयन केे 
संंबंंध मंें हैै जब माानकोंं केे सख्त प्रवर्ततन सेे समष्टि� स्थि�िरताा कोो 
खतराा होोताा हैै। सहनशीीलताा कीी ओर प्रलोोभन - अस्थाायीी वि�रााम 
कीी आवश्यकतााएंं - समझ मंें आतीी हंैं लेेकि�न खतरनााक हंैं। यह 
समस्यााओं ंकोो पनपनेे, नैैति�क खतराा पैैदाा करनेे और वि�नि�याामक 
वि�श्वसनीीयताा कोो कमजोोर करनेे कीी अनुमुति� दे ेसकताा हैै।

भाारत इस दुवुि�धाा सेे जूूझ रहाा हैै। ऋण भुगुताान न कीी जाानेे 
वाालीी परि�संंपत्ति�योंं केे लि�ए बाार-बाार पुनुर्गगठन योोजनााएंं और ऋण 

मााफीी अल्पकाालि�क रााहत प्रदाान करते हुुए, मूूलभूत समस्यााओं ं
कीी पहचाान मंें देरेीी हुुई। इन्सॉॉल्वंेंसीी और बंैंकरप्सीी कोोड केे त्वरि�त 
समााधाान प्राावधाानोंं सहि�त सख्त प्रवर्ततन कीी ओर आरबीीआई 
काा बदलााव, इस दृष्टि�कोोण कोो दर्शाा�ताा हैै। फि�र भीी कोोवि�ड-19 
महाामाारीी नेे अस्थाायीी वि�नि�याामकीीय रााहत उपाायोंं कोो पे्रेरि�त कि�याा, 
जैैसाा कि� हााल हीी मंें कि�ए गए व्याापाार-संंबंंधीी वि�नि�याामक उपाायोंं केे 
माामले मंें हैै। येे बताातेे हंैं कि� संंदर्भभ माायनेे रखताा हैै।

सहनशीीलताा केे प्रति� हमााराा दृष्टि�कोोण स्पष्ट हैै: सहनशीीलताा 
असााधाारण, समयबद्ध और पाारदर्शीी होोनीी चााहि�ए। यह अंंतर्नि�िहि�त 
समस्यााओं ंकोो दूूर करनेे काा वि�कल्प नहींं बननाा चााहि�ए।

VI. नि�ष्कर्षष: एक वि�कसि�त अनुशुाासन केे रूप मंें वि�नि�यमन

अब मंैं अपनीी बाात समााप्त करताा हंूं�। आज इस वि�षय पर मेेरे े
वि�स्तृतृ बाातचीीत काा उदे्देश्य आपकोो अपेेक्षााकृृत वि�वि�ध मुदु्दोंं सेे 
अवगत कराानाा थाा, जि�ससेे वि�नि�यमन बनाानेे केे के्षेत्र मंें आपकीी 
रुचि� बढ़े।

जैैसेे-जैैसेे आप अपनीी शैैक्षणि�क और व्याावसाायि�क याात्राा मंें 
आगेे बढ़ते हंैं, मंैं आपकोो वि�नि�यमन कोो नि�यमोंं केे एक स्थि�िर सेेट 
केे रूप मंें नहींं बल्कि�ि एक वि�कसि�त अनुशुाासन केे रूप मंें देखेनेे केे 
लि�ए प्रोोत्सााहि�त करताा हंूं� जोो बदलते बााजाारोंं, प्रौौद्योोगि�कि�योंं और 
जोोखि�मोंं काा जवााब देतेाा हैै। प्रभाावीी वि�नि�यमन केे लि�ए नि�श्चि�त 
रूप सेे तकनीीकीी वि�शेेषज्ञताा कीी आवश्यकताा होोतीी हैै, लेेकि�न यह 
नि�र्णणय कि� वि�नि�याामक क्याा हाासि�ल कर सकते हंैं और क्याा नहींं 
कर सकते हंैं, इसकेे बाारे ेमंें वि�नम्रताा और नि�रंंतर सीीखनेे कीी भीी 
आवश्यकताा होोतीी हैै।

भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक लगााताार अनुकूुूलन करनेे कीी कोोशि�श कर 
रहाा हैै। हम उभरते जोोखि�मोंं और उभरतीी परि�स्थि�िति�योंं केे प्रति� 
सतर्कक  हंैं। हम प्रणाालीीगत स्थि�िरताा कीी सुरुक्षाा केे अपनेे वि�नि�याामक 
उदे्देश्य केे प्रति� सचेेत रहते हुुए नवोोन्मेेष कोो प्रोोत्सााहि�त कर रहे हंैं। 
हम आवश्यक सुरुक्षाा उपाायोंं कोो बनााए रखतेे हुुए जहांं� संंभव होो 
नि�यमोंं कोो सरल बनाानेे कीी कोोशि�श कर रहे हंैं। हम के्षेत्रााधि�काार 
कीी सीीमााओं ं काा सम्माान करते हुुए अन्य वि�नि�याामकोंं केे सााथ 
समन्वय कोो मजबूूत कर रहे हंैं। हम वि�नि�यमोंं कोो लगााताार लाागूू 
करनेे कीी कोोशि�श कर रहे हंैं, यह पहचाानते हुुए कि� परि�स्थि�िति�यांं� 
कभीी-कभीी लचीीलेेपन कीी माँँ�ग करतीी हंैं।
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इन तनाावोंं कोो स्थाायीी रूप सेे हल नहींं कि�याा जाा सकताा 
हैै - उन्हंें लगााताार प्रबंंधि�त कि�याा जाानाा चााहि�ए। इसकेे प्रबंंधन 
केे लि�ए न केेवल वि�नि�याामकोंं कीी आवश्यकताा हैै, बल्कि�ि सूूचि�त 
नाागरि�कोंं, जि�म्मेेदाार वि�त्तीीय संंस्थाानोंं, वि�द्वाानोंं और हांं�, आप 
जैैसेे प्रति�भााशाालीी छाात्रोंं कीी आवश्यकताा हैै जोो भाारतीीय वि�त्तीीय 
प्रणाालीी केे भवि�ष्य कोो आकाार देंगेंे। अच्छेे वि�नि�याामक परि�णााम 
प्रााप्त करनाा लगभग हमेशाा सहयोोगाात्मक प्रयाास होोताा हैै।

मंैं आप सभीी केे प्रयाासोंं मंें सफलताा कीी काामनाा करताा हंूं�।

धन्यवााद। नमस्काार। जय हिं�ंद।
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