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गवनर्र का सीएनबीसी ट�वी18 के साथ 23 मई, 2022 को हुए साक्षात्कार का सपंा�दत 
प्र�तलेख 

सीएनबीसी ट�वी18 

कें द्र�य बैंकसर् हमेशा कारर्वाई के कें द्र में रहे हैं, अथर्व्यवस्था के रक्षक; चाहे वह को�वद के क़हर 
से बचाना हो या अब, महंगाई को तेज़ी से कम करना हो। भारतीय �रज़वर् बैंक भी देश के �लए 
सुरक्षा क� पहल� पंिक्त रहा है, और उसने 4 मई को अपनी यह िस्थ�त बहुत साफ़ कर द� थी, 
जब हमने दरों में वह अप्रत्या�शत ऑफ-साइ�कल बढ़ोतर� देखी थी। �फर भी, महंगाई 7.8 
प्र�तशत पर है। हॉट सीट पर बैठे व्यिक्त, आरबीआई गवनर्र हमारे साथ हैं। गवनर्र साहब, 
हमारे �लए समय �नकालने के �लए आपका बहुत-बहुत धन्यवाद। 

शिक्तकातं दास 

धन्यवाद। 

सीएनबीसी ट�वी18 

ऐसा लगता है �क 4 मई क� आपक� पॉ�लसी के बाद कें द्र और आरबीआई क� ओर से सचमुच 
एक समिन्वत और तालमेल वाल� कारर्वाई हुई है। हमने देखा �क ईंधन क� क�मतों और ईंधन 
पर एक्साइज़ ड्यूट� में कटौती जैसे कई कदम उठाए गए। अब, महंगाई को लेकर आपका क्या 
अंदाज़ा है? आपको क्या लगता है �क हम उस 6 प्र�तशत और उससे नीचे के ल�य तक कब 
पहँुच पाएँगे? 

शिक्तकातं दास 

सबसे पहले, आपने समिन्वत कारर्वाई के बारे में जो बात कह�, मैं उस पर यह कहना चाहँूगा 
�क मेरे नज़�रए से, हम महंगाई को काबू में करने के �लए राजकोषीय और मौ�द्रक अ�धका�रयों 
के बीच समिन्वत कारर्वाई के एक नए दौर में प्रवेश कर चुके हैं। आरबीआई न े�पछले दो-तीन 
मह�नों में कई कदम उठाए हैं। असल में, मैं तो यह कहँूगा �क हम इससे भी काफ� पहले से 
कदम उठाते आ रहे हैं, ले�कन �कसी वजह से बाज़ार के कुछ �हस्सों ने शायद इस पर ध्यान 
नह�ं �दया। और मैं आपको समझाता हँू �क ऐसा कैसे हुआ: सरकार न ेअब गेहँू, �बचौ�लयों 
और अलग-अलग तरह के �बचौ�लयों - कच्चे माल पर, और ज़ा�हर है, पेट्रोल और डीज़ल पर 
भी बड़ ेकदम उठाए हैं। अब, इन सभी कदमों का �मला-जुला असर �निश्चत रूप से महंगाई 
को काबू में करने में मददगार सा�बत होगा। आगे क� बात करें तो, सप्ताहांत में पेट्रोल और 
डीज़ल पर कर में कटौती क� घोषणा क� गई है। और आरबीआई में, हम एक बार �फर से 
अपनी योजनाओं पर काम करने में जुट गए हैं। असल में, हम लगभग हर �दन ह� अपनी 
योजनाओं पर काम करते रहते हैं। इस�लए, हम अपने आँकड़ों क� �फर से समीक्षा करेंगे और 
जून के पहले हफ़्ते में होने वाल� अगल� एमपीसी बैठक में उन आँकड़ों को जार� करेंगे।  
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सीएनबीसी ट�वी18 

मैं आपसे यह सवाल इस�लए पूछ रहा हँू, क्यों�क मैंने अथर्शािस्त्रयों के बीचसीएनबीसी का एक 
पोल करवाया था। उनका मानना है �क 6 प्र�तशत का आंकड़ा चौथी �तमाह� तक नह�ं आएगा। 
यानी जनवर�-माचर् वाल� �तमाह� तक। तो ऐसा लगता है �क सीपीआई को 6 प्र�तशत से ऊपर 
रहने वाल� तीन �तमा�हयों का सामना करना पड़गेा। 

शिक्तकातं दास 

अक्टूबर अभी काफ� दरू है। इस�लए, अभी से कोई अंदाज़ा न लगाएं, इस बीच कुछ और कदम 
भी उठाए जा सकते हैं। आज मई का मह�ना है, अभी कर�ब पांच मह�न ेबाक� हैं। तो, देखते 
हैं �क आगे क्या होता है। मैं आज कोई आकंड़ा नह�ं दे सकता क्यों�क हम अभी इस पर काम 
कर रहे हैं। जून में होने वाल� अगल� एमपीसी एमपीसी ह� वह सह� समय होगा जब हम बता 
पाएंगे �क हमारे �हसाब से महंगाई का अनुमान क्या है। �पछले साल, मोटे तौर पर, पेशेवर 
भ�वष्यवेत्ता के आंकड़ ेआरबीआई के आंकड़ों के साथ-साथ ह� चलते थे। उनके आंकड़ ेकभी 
कम होते थे तो कभी ज़्यादा। 

सीएनबीसी ट�वी18 

ले�कन अब तो ये आंकड़ ेसाफ तौर पर ज़्यादा हैं, सर। �पछला आंकड़ा 5.7 प्र�तशत था। 

ईंधन क� क�मतों में कटौती से पहले, बाज़ार का औसत अनुमान 6.5 से 6.8 प्र�तशत के बीच 
था। 

शिक्तकातं दास 

मैं आपको बताता हंू। �पछले साल, या यू ंकहें �क इस साल फरवर� में, जब हमने 4.5 प्र�तशत 
का अनुमान �दया था - िजसे कई लोगों ने बहुत ज़्यादा आशावाद� माना था - तो अगर आप 
मुझसे पूछें , तो मैं आपको समझा सकता हंू �क वह अनुमान ज़्यादा आशावाद� क्यों नह�ं था। 

उस समय पेशेवर भ�वष्यवेत्ता का अनुमान कर�ब 5.0 प्र�तशत था। और बाद में, जब हमने 
अपना अनुमान बढ़ाकर 5.7 प्र�तशत �कया, तो मुझे लगता है �क पेशेवर भ�वष्यवेत्ता का 
अनुमान भी 5.5 या 6.0 प्र�तशत के आसपास, या शायद 6.0 प्र�तशत से थोड़ा ज़्यादा था। 

तो, दोनों के आंकड़ ेएक-दसूरे के साथ-साथ ह� चल रहे हैं। इस�लए, आरबीआई के आंकड़ ेहम 
जून में जार� करेंगे। �बना आंकड़ों पर ठ�क से काम �कए और एमपीसी क� बैठक से पहले, मेरे 
�लए अभी कोई आंकड़ा बताना सह� नह�ं होगा। 

सीएनबीसी ट�वी18 

अब मैं ब्याज दरों और दरों में बढ़ोतर� के मुद्दे पर आता हंू। जब आपने 4 मई को मौ�द्रक 
नी�त बयान देते हुए अपना भाषण �दया था - और अगर मैं डॉ. पात्रा क� बैठक के �मनट्स 
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(कायर्वतृ्त) पढ़ंू - तो ऐसा लगता है �क आप यह संकेत देना चाह रहे थे �क आप जल्द से 
जल्द 5.15 प्र�तशत के स्तर पर पहंुचना चाहते हैं; यानी, को�वद से पहले वाले स्तर पर। क्या 
हमने आपक� बात सह� समझी है �क आप अगस्त तक उस स्तर पर पहंुचना चाहत ेहैं?  

शिक्तकातं दास 

मोटे तौर पर, आप इस हद तक सह� हैं �क आरबीआई अगल� कुछ बैठकों में, या कम से कम 
अगल� बैठक बैठक में तो दर दर बढ़ाना चाहेगा। मैंने खुद अपने कायर्वतृ्त में कहा है �क मई 
में �नय�मत अंतराल से इतर बैठक का एक कारण यह था �क हम जून में कोई बहुत बड़ा 
कदम नह�ं उठाना चाहत ेथ,े िजससे बचा जा सकता था। आप 75 या 100 धार अंक आधार 
अंक, या 80 आधार अंक - कुछ इस तरह से दर कम नह�ं कर सकते। ये जो नंबर मैं बता 
रहा हँू - 75, 100, या 80 - ये बस ऐसे ह� रैंडम नंबर हैं; कृपया इन नंबरों का गलत मतलब 
न �नकालें। 

सीएनबीसी ट�वी18 

ले�कन आपने 'प्री-को�वड' (को�वड से पहले का समय) का उल्लेख उल्लेख �कया था, और 
इसी�लए यह 5.15 का आँकड़ा सामने आया। 

शिक्तकातं दास 

'प्री-को�वड' क� बात मैंने चल�न�ध चल�न�ध और ब्याज दर - दोनों के ह� एक बड़े संदभर् में 
कह� थी। अगर आप मेरे �मनट्स ध्यान से पढ़ें, तो जब हम 'प्री-को�वड' कहते हैं, तो हमारा 
मतलब होता है - �वकास के मामले में को�वड-पूवर् का स्तर; चल�न�ध के मामले में प्री-को�वड 
स्तर; और दर के मामले में भी प्री-को�वड स्तर। इस�लए, दर में बढ़ोतर� क� उम्मीद तो 
�बल्कुल साफ़ है - रेपो दर में कुछ न कुछ बढ़ोतर� ज़रूर होगी। हाँ, यह बढ़ोतर� �कतनी होगी 
- यह मैं अभी नह�ं बता सकता; ले�कन यह कहना �क यह आँकड़ा 5.15 ह� होगा -शायद पूर� 
तरह से सह� न हो। 

सीएनबीसी ट�वी18 

पात्रा के बयान में कहा गया था �क अगर हम को�वद को�वद से पहले के स्तर पर पहँुच जाए,ँ 
तो हम भी न्यूट्रल िस्थ�त में पहँुच जाएँगे; इसी�लए 5.15 का आँकड़ा, िजसे बाज़ार बहुत ज़्यादा 
महत्व दे रहा है। 

शिक्तकातं दास 

एमपीसी में हमार� बहुत सार� चचार्एँ और �वचार-�वमशर् होते हैं, और उसके बाद ह� हम �कसी 
�नष्कषर् पर पहँुचते हैं। 

सीएनबीसी ट�वी18 
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च�लए, अब चल�न�ध वाले �हस्से पर आते हैं। आपने अभी-अभी उल्लेख �कया �क आप को�वद 
से पहले वाले स्तरों पर वापस आना चाहते हैं। अब, को�वद से पहले का चल�न�ध स्तर - मान 
ल�िजए फरवर� या जनवर� 2020 का - ढाई लाख करोड़ रुपये क� अ�त�रक्त चल�न�ध वाला 
था। करेंसी और फाइनेंस क� �रपोटर् कहती है �क ढाई लाख करोड़ रुपये से ज़्यादा क� चल�न�ध 
होने पर महँगाई बढ़ने लगती है। तो, क्या आप भी तेज़ी से उस ढाई लाख करोड़ रुपये के स्तर 
पर पहँुचना चाहते हैं? 

शिक्तकातं दास 

मैं समझाता हँू। हमन ेकहा है �क हम कई सालों के समय-चक्र में चल�न�ध क� िस्थ�तयों को 
सामान्य करेंगे। पे्रस कॉन्फ्रें स के दौरान मैंने कहा था �क यह कई सालों का समय-चक्र दो साल 
का भी हो सकता है, या तीन साल का भी। अब, हम �कस हद तक और �कस तरह से चल�न�ध 
को कम करेंगे, यह �वकास और महँगाई के बदलते समीकरणों पर �नभर्र करेगा; यह हमार� 
रणनी�त का ह� एक �हस्सा है। दसूर� बात है चल�न�ध क� ज़रूरत, या चल�न�ध क� पयार्प्तता। 
2019-20 क� चल�न�ध क� पयार्प्तता, मौजूदा साल क� चल�न�ध क� पयार्प्तता से अलग होगी, 
क्यों�क अथर्व्यवस्था भी बढ़ रह� है और कारोबार� ग�त�व�धयाँ भी अब �फर से ज़ोर पकड़ रह� 
हैं। इस�लए, यह आँकड़ा बदलता रहेगा। चल�न�ध पर हमारा रुख यह है �क हम चल�न�ध को 
सामान्य करना चाहते हैं, �सस्टम में मौजूद अ�त�रक्त चल�न�ध के बोझ को हटाना चाहते हैं, 
और एक ऐसी िस्थ�त में पहँुचना चाहते हैं जहाँ अथर्व्यवस्था क� उत्पादक ज़रूरतों को पूरा 
करने के �लए �सस्टम में पयार्प्त के्र�डट (ऋण) उपलब्ध हो; साथ ह�, जब के्र�डट क� माँग बढ़े, 
तो उसे भी पूरा �कया जा सके - क्यों�क जब के्र�डट क� माँग बढ़ती है, तो चल�न�ध का कुछ 
�हस्सा उसमें भी खप जाता है। इस�लए, हमारा ल�य दो से तीन साल क� समय-सीमा के 
भीतर अ�त�रक्त चल�न�ध के बोझ को पूर� तरह खत्म करना है, और साथ ह�, �सस्टम के 
�लए पयार्प्त चल�न�ध सु�निश्चत करना भी है। 

सीएनबीसी ट�वी18 

ओवरहैंग शायद एक �ट्र�लयन रुपये तक होगा या �फर चल�न�ध ज़ीरो हो जाएगी। ले�कन यह 
ढाई �ट्र�लयन रुपये - करेंसी और फाइनेंस क� मौजूदा �रपोटर् में कहा गया है �क इससे महंगाई 
बढ़ सकती है। इसी�लए मैं जानना चाहता था �क क्या वहाँ तक पहँुचने क� ज़्यादा जल्द� है। 
साथ ह�, आपने सीआरआर सीआरआर भी बढ़ाया है; आप एनडीएस सरकार� बॉन्ड बेच भी रहे 
हैं, भले ह� छोट� मात्रा में - ये सभी चल�न�ध कम करने वाले कदम हैं, और इस�लए मैं पूछ 
रहा हँू �क क्या शुरुआती कदम थोड़ ेतेज़ होंगे। 

शिक्तकातं दास 

नह�ं, आप ऐसा नह�ं कह सकते। एनडीएस-ओएम बाज़ार में यह बीच-बीच में �कया जाने वाला 
दखल असल में चल�न�ध सोखना नह�ं है। यह वहां से नह�ं आ रहा है। बाज़ार में कई तरह के 
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पेचीदा घटनाक्रम हो रहे हैं और समय-समय पर हम कई तरह के ज�टल कारणों से दखल देते 
रहते हैं। चल�न�ध क� वापसी के बारे में, अगर आपको याद हो, तो मेरे पहले के एक बयान 
में मैंने कहा था �क �पछले अनुभवों से सीखते हुए, हम चल�न�ध दषु्चक्र से बचना चाहते हैं। 
हम �बना बाहर �नकलन ेका रास्ता जाने �कसी 'चक्रव्यूह' जैसी िस्थ�त में नह�ं फंसना चाहते। 
इस�लए, हमार� चल�न�ध बढ़ाने क� िजतनी भी को�शशें थीं - चाहे वह ट�एलट�आरओ हो या 
कुछ और - उन सबक� एक तय आ�खर� तार�ख थी। उदाहरण के �लए, हमने कुल �मलाकर 
कर�ब 17 लाख करोड़ रुपये क� चल�न�ध मदद का ऐलान �कया था, िजसमें से असल में कर�ब 
12 लाख करोड़ रुपये ह� �लए गए, और उसमें से भी 5 लाख करोड़ रुपये पहले ह� वापस आ 
चुके हैं। बाक� बचे कर�ब 7 लाख करोड़ रुपये अभी भी �सस्टम में मौजूद हैं। इसमें से, 
ओवरनाइट एसडीएफ के ज़�रए हमें कर�ब 2 लाख करोड़ रुपये वापस �मल जाते हैं, और बाक� 
रकम वीआरआरआर वीआरआरआर के तहत एक खास �हस्से में मौजूद है। इस�लए, हम इस 
रकम को कम करेंगे, ले�कन बहुत ह� सोच-समझकर और धीरे-धीरे, अलग-अलग चरणों में। 

सीएनबीसी ट�वी18 

च�लए, अब मैं �फर से दरों के मुद्दे पर आता हंू। मुझे लगता है �क बैठक क� कायर्सूची में से 
�कसी एक में आ�शमा गोयल ने कहा था �क बाज़ार बाज़ार में दरों में बढ़ोतर� को लेकर जो 
अनुमान लगाए जा रहे हैं, वे कुछ ज़्यादा ह� हैं। अभी, स्वैप बाज़ार में दरों को लेकर जो 
अनुमान लगाए जा रहे थे, उनके �हसाब से रेपो रेट क� ऊपर� सीमा (peak) कर�ब 6.75% 
तक जा सकती है - क्या आपको भी लगता है �क यह अनुमान कुछ ज़्यादा ह� है? 

शिक्तकातं दास 

मैं इस पर कोई �टप्पणी नह�ं करना चाहंूगा। स्वैप बाज़ार क� अपनी एक ग�त होती है और 
उसे प्रभा�वत करने वाले अपने अलग कारक होते हैं। असल में, मुझे तो यह उम्मीद है �क 
स्वैप बाज़ार और पूरा बाज़ार, �रज़वर् बैंक के बयानों और उसके द्वारा उठाए गए कदमों से ह� 
�दशा लेगा। मैं यहां यह भी बताना चाहंूगा �क मुझे लगता है �क �पछले दो सालों में - खासकर 
को�वद महामार� के दौरान जब हालात बेहद मुिश्कल थे - आरबीआई और �वत्तीय बाज़ार के 
बीच एक तरह क� आपसी समझ बन गई थी। कई मामलों में दोनों क� सोच और नज़�रए में 
काफ� हद तक एकरूपता देखने को �मल� थी। इसी तरह हम आज उस मुकाम तक पहँुच पाए 
हैं, जहाँ आ�थर्क ग�त�व�धयों में सुधार िस्थर हो गया है और इसमें और तेज़ी आ रह� है। 

सीएनबीसी ट�वी18 

�फर भी, महँगाई एक मुद्दा है। इस बात क� पूर� संभावना है �क अगले तीन �तमा�हयों तक 
हम 6.0 प्र�तशत से नीचे नह�ं जाएँगे; यह 6.0 प्र�तशत से ऊपर ह� रहेगा। इसी�लए बाज़ार 
यह जानना चाहेगा �क आप दरों को �कस नज़�रए से देख रहे हैं। मौ�द्रक नी�त प�रषद के एक 
सदस्य ने सकारात्मक वास्त�वक दरों, या कम से कम शून्य वास्त�वक दरों तक पहँुचने क� 
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ज़रूरत के बारे में बात क� थी; अभी हम काफ़� ज़्यादा नकारात्मक िस्थ�त में हैं - आप 4.4 
प्र�तशत पर हैं, जब�क महँगाई सात प्र�तशत से काफ़� ऊपर चल रह� है। हम काफ़� ज़्यादा 
नकारात्मक िस्थ�त में हैं। क्या आप भी सकारात्मक, या कम से कम शून्य वास्त�वक दरों पर 
लौटने क� ज़रूरत महसूस करते हैं? 

शिक्तकातं दास 

आज महंगाई �चतंा का एक बड़ा �वषय है; देश में हर �कसी के �लए यह एक अहम मुद्दा है। 
इस�लए, मैं इसे �वस्तार से समझाना चाहंूगा और शायद इसमें सामान्य से थोड़ा ज़्यादा समय 
लूंगा। शुरुआत में मैं दो बातें बताना चाहंूगा। पहल� बात, आज लगभग हर देश में ब्याज दरें 
नकारात्मक (शून्य से नीचे) हैं, शायद रूस और ब्राज़ील को छोड़कर। इनके अलावा, आप �कसी 
भी उन्नत अथर्व्यवस्था को देखें, या �कसी और को, वहां ब्याज दरें नेगे�टव दायरे में हैं। दसूर� 
बात यह है �क महंगाई के मामले में, �वक�सत अथर्व्यवस्थाओं के �लए ल�य, उदाहरण के 
�लए, 2 प्र�तशत है; अमर�का में यह 8.3 प्र�तशत है; यूनाइटेड �कंगडम में 9 प्र�तशत है; और 
यूरो क्षेत्र में 7 प्र�तशत से ज़्यादा है। मुझे लगता है �क जापान और एक और देश को छोड़कर, 
बाक� सभी जगह यह 7 प्र�तशत से ज़्यादा है। भारत में, हमारा ल�य 4 प्र�तशत है और हमारे 
पास एक 'टॉलरेंस बैंड' (स्वीकायर् सीमा) है जो 6 प्र�तशत तक जाता है; अभी हम 7.8 प्र�तशत 
पर हैं। बाज़ार में कुछ �वश्लेषक ऐसे भी हैं जो कहते हैं �क हम अपने चरम (peak) पर पहँुच 
चुके हैं। मैं इस पर कोई �टप्पणी नह�ं करना चाहंूगा, क्यों�क यह �फर से कई अन्य कारकों 
पर �नभर्र करेगा, िजसमें कें द्र�य बैंक और सरकार द्वारा उठाए जा रहे कदम भी शा�मल हैं। 
अगर आप मुझे थोड़ा और समय दें, तो मुझे लगता है �क इससे शायद आपके मन में उठने 
वाले कई सवालों का जवाब पहले ह� �मल जाएगा। महंगाई के उस अ�धदे�शत-ल�य को देखें, 
जो 'भारतीय �रज़वर् बैंक अ�ध�नयम' के तहत आरबीआई को सौंपा गया है। यह एक 'दोहरा 
ल�य' है। इसमें कहा गया है �क आ�थर्क �वकास के उद्देश्य को ध्यान में रखते हुए क�मतों में 
िस्थरता बनाए रखी जाए। क�मतों में िस्थरता का मतलब है 4 प्र�तशत, िजसमें दोनों तरफ 2 
प्र�तशत क� घट-बढ़ क� गंुजाइश हो, और यह सब आ�थर्क �वकास के उद्देश्य को ध्यान में 
रखते हुए �कया जाए। इस�लए, जब 2020 क� पहल� �तमाह� में - जब को�वद का प्रकोप शुरू 
हुआ था - हमार� अथर्व्यवस्था में सबसे बड़ी �गरावट देखन ेको �मल� थी, तब हम -24 प्र�तशत 
पर थे। और उस साल (2020) पूर� अथर्व्यवस्था- 6.6 प्र�तशत पर रह� थी। साल 2021-22 
के �लए अं�तम आंकड़ े31 तार�ख को जार� �कए जाएंगे। ले�कन हमें यह एहसास है �क 
अथर्व्यवस्था �फर से पटर� पर आ गई है, यह आगे बढ़� है, भले ह� थोड़ी ह� सह�। यह महामार� 
से पहले के स्तर से आगे �नकल गई है और 2019-20 के स्तरों को भी पार कर गई है। �नजी 
खपत अब सकारात्मक दायरे में आ गई है। �नजी �नवेश में भी सुधार के संकेत �दख रहे हैं। 
इस�लए, उस समय हमारा मुख्य ल�य �वकास पर ध्यान देना और महंगाई को वापस 6 
प्र�तशत तक के सहनीय स्तर पर लाना था। इस दौरान बीच-बीच में, महंगाई बढ़कर 6 प्र�तशत 
और उससे ऊपर चल� गई। एक या दो मौकों पर, यह 7 प्र�तशत तक भी पहँुच गई। ले�कन 
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�पछले साल, जब मैं आँकड़ ेदेख रहा था, तो कई मौकों पर महंगाई लगभग 4 प्र�तशत तक 
नीचे आ गई थी, और अगर मुझे ठ�क से याद है, तो ऐसा जनवर� में हुआ था, �फर अप्रैल के 
आसपास भी ऐसा ह� हुआ। और �फर, शायद �सतंबर और अक्टूबर में भी, यह घटकर 4 
प्र�तशत पर आ गई थी। हमने इसे अस्थायी कारणों से होने वाल� महंगाई कहना बंद कर �दया 
था। मौजूदा महंगाई के �लए भी आप�ूतर्-पक्ष के कारक ह� मुख्य रूप से िज़म्मेदार हैं। ले�कन 
हमने इसे अस्थायी कहना इस�लए बदं कर �दया क्यों�क हम इस नतीजे पर पहँुच गए थे �क 
यह इतनी जल्द� खत्म होने वाल� नह�ं है। अब, जब हमने इस कैलेंडर वषर् में प्रवेश �कया, तो 
असल में यह सवाल पूछा गया था, और मैंने सोचा �क मैं इस मौके का फ़ायदा उठाकर व्यापक 
समझ के �लए इसे स्पष्ट कर दूँ। सवाल पूछे गए हैं, और मैंने फरवर� में भी पहले इसका 
उल्लेख �कया था। महंगाई को लेकर हमारा एमपीसी अनुमान आशावाद� बना हुआ है; मैं आपको 
बताता हँू �क हमने 4.5 प्र�तशत का अनुमान क्यों लगाया था। अक्टूबर से लेकर हर मह�न,े 
महंगाई क� रफ़्तार धीमी पड़ रह� थी। खान-ेपीने क� चीज़ों क� महंगाई कम हो रह� थी। ऐसा 
लग रहा था �क जैसे ह� को�वद का असर कम होने के साथ आपू�त र्-श्रृखंला क� रुकावटें दरू 
होने लगेंगी, आपू�त र्-पक्ष के कारक अपने आप ह� ठ�क हो जाएँगे। फरवर� में भी, हमने अपने 
स्टे्रस टेस्ट �कए थ,े हमने अपने प�रदृश्य �वश्लेषण �कए थे। हमने पाया �क 50 आधार अंकों 
क� त्रु�ट क� गंुजाइश के साथ भी, हम 5.0 प्र�तशत के स्तर पर रहेंगे। हमने कच्चे तेल क� 
क�मतें 100 डॉलर से थोड़ी कम मानी थीं, और उसके आधार पर हमार� महंगाई का अनुमान 
लगभग 5.0 प्र�तशत आया था। हम काफ� हद तक सहज थे और भ�वष्य के �लए हमारा 
रोडमैप यह था �क महंगाई कम होगी। ले�कन �फर फरवर� में, 24 फरवर� को यदु्ध शुरू हो 
गया; और सब कुछ बदल गया। अप्रैल में, जब हमार� एमपीसी क� बैठक हुई, तो हमने कई 
�नणार्यक कदम उठाए; हमने अपनी प्राथ�मकताओं का क्रम बदल �दया, और हमने महंगाई को 
पहल� और �वकास को दसूर� प्राथ�मकता द�। हमने अपने LAF कॉ�रडोर को सामान्य �कया। 
हमने अपना रुख बदलते हुए कहा �क हम 'अकोमोडशेन' (नरमी) को वापस लेन ेपर ध्यान 
कें �द्रत कर रहे हैं, और इसके तहत हमने दरों में बदलाव �कया। दरों में बदलाव यह था �क 
हमने एसडीएफ एसडीएफ को लागू �कया, और 3.35 प्र�तशत के �रवसर् रेपो रेट के मुकाबले, 
एसडीएफ को 3.75 प्र�तशत पर तय �कया गया - यानी, 40 आधार अंक क� बढ़ोतर�। अब, 
चल�न�ध सोखने क� दर में इस 40 आधार अंक क� बढ़ोतर� के प�रणामस्वरूप, ओवरनाइट 
कॉल दर में तत्काल 40 आधार अंक क� व�ृद्ध हो गई। तो, इस तरह दरों में बदलाव �कया 
गया था। बाजार और सभी लोगों को इस बात पर गौर करना चा�हए �क अप्रैल मह�ने में ह� 
दरों में बदलाव �कया गया था - एक ऐसी बात, िजसे शायद कई लोग नज़रअंदाज़ कर गए हैं। 
इस�लए, यह सवाल �क अचानक बैठक क्यों बुलाई गई, आ�द- तो यह बैठक अचानक नह�ं हुई 
थी। अप्रैल में, हमने दरों में 40 आधार अंक का बदलाव �कया था, और ओवरनाइट दर में 40 
आधार अंक क� बढ़ोतर� हुई थी। एमपीसी क� बैठक के बाद, कई नए घटनाक्रम सामने आए- 
उदाहरण के �लए, एफएओ और �वश्व बैंक क� �रपोट�। 
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सीएनबीसी ट�वी18 

ठ�क है, आपने अपना बचाव �कया है, ले�कन आपन ेमुझे यह नह�ं बताया �क क्या आप जल्द 
ह� सकारात्मक वास्त�वक दर पर आना चाहते हैं? 

शिक्तकातं दास 

हम उस �दशा में आगे बढ़ेंगे। यह �कतनी जल्द� होगा, यह बदलती हुई िस्थ�त पर �नभर्र 
करेगा, और मेर� तरफ से इस बारे में कुछ कहना सह� नह�ं होगा। असल में, यह अनुमान 
लगाना मुम�कन भी नह�ं है �क ऐसा �कतनी जल्द� होगा, क्यों�क िस्थ�त बहुत तेज़ी से बदल 
रह� है। उदाहरण के �लए, हमारे कदमों और सरकार द्वारा सह� समय पर उठाए गए कदमों 
क� वजह से महंगाई के आंकड़ों में बदलाव आता है। 

सीएनबीसी ट�वी18 

गवनर्र साहब, आपने उन कदमों के बारे में बात क� है जो कें द्र सरकार न ेअब उठाए हैं। ले�कन 
इन कदमों का असर राजकोषीय घाटे पर पड़गेा, और शायद चालू खाता घाटे पर भी। राजकोषीय 
घाटे में बढ़ोतर� होगी और शायद बाज़ार से कज़र् भी लेना पड़गेा। क्या आपको लगता है �क 
उन्हें और ज़्यादा कज़र् लेना पड़गेा? क्यों�क ऐसा लग रहा है �क कर से होने वाल� कमाई में 
से लगभग तीन �ट्र�लयन रुपये क� छूट दे द� गई है। 

शिक्तकातं दास 

ज़ा�हर है, मैं सरकार क� तरफ से नह�ं बोल सकता। ले�कन �वत्त मंत्रालय में काफ� लंबे समय 
तक काम करने के अनुभव के आधार पर, मैं यह कहना चाहँूगा �क �कसी एक मद के तहत 
सरकार� खचर् में बढ़ोतर� और अ�त�रक्त कज़र् लेने क� ज़रूरत के बीच कोई सीधा-सीधा संबंध 
नह�ं होता। ये सभी आंकड़ ेसाल भर बदलते रहते हैं। जैसे-जैसे साल आगे बढ़ता है, कृपया याद 
रखें �क अभी हम �सफ़र्  मई के मह�ने में हैं, जो मौजूदा �वत्त वषर् का दसूरा मह�ना है। कुछ 
मदों में खचर् क� ज़रूरतें बढ़ जाती हैं, तो कुछ मदों में खचर् क� ज़रूरतें या खचर् करने क� 
क्षमता कम हो सकती है। कमाई के मामले में भी ऐसा ह� हो सकता है। कमाई में ज़्यादा तेज़ी 
देखने को �मल सकती है। असल में, कमाई के मौजूदा आंकड़—ेया जीएसट� और प्रत्यक्ष कर के 
हा�लया अनभुव को देखते हुए - काफ� मज़बूत नज़र आ रहे हैं। 

मेरा मानना है �क सरकार अपने वादे पर कायम है। मैं सच कहँू तो सरकार क� तरफ से नह�ं 
बोल सकता, ले�कन मेरा अंदाज़ा है �क सरकार बजट में तय �कए गए राजकोषीय घाटे के 
ल�य को बनाए रखेगी। वे ऐसा कैसे करेंगे, इस सवाल का जवाब मैं नह�ं दे पाऊँगा। ले�कन 
अपनी कई चचार्ओं से मुझे जो आभास हुआ है - और यह �रज़वर् बैंक तथा सरकार के बीच 
एक �नरंतर चलने वाल� प्र�क्रया है—उसके आधार पर मैं यह कह सकता हँू �क सरकार राजकोषीय 
घाटे को संभालने के �लए एक तरह से प्र�तबद्ध होगी। 
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सीएनबीसी ट�वी18 

इसके बावजूद, 10-साल के बॉन्ड पर प्र�तफल बढ़कर 7.4 तक पहँुच गई है, और संभावना है 
�क जैसे-जैसे सरकार� कायर्क्रम में तेज़ी आएगी और के्र�डट क� मांग बढ़ेगी, यह 8.0 प्र�तशत 
के स्तर तक भी पहँुच सकती है। अब, आपने एक बार सीआरआर बढ़ाया है, आप डॉलर और 
बॉन्ड बेच रहे हैं। तो, क्या आपको लगता है �क ओपन बाज़ार खर�द के ज़�रए सरकार क� 
मदद करने क� कोई गंुजाइश बची है? 

शिक्तकातं दास 

आरबीआई, सरकार का ऋण प्रबंधक है, और प्र�तफल वक्र के व्यविस्थत �वकास को सु�निश्चत 
करने के �लए आरबीआई अपने पास उपलब्ध सभी साधनों का उपयोग करेगा। यह बात मैंने 
पहले भी कह� थी। मुझे लगता है �क अक्टूबर 2020 में, मैंने कहा था �क प्र�तफल कवर् का 
प्रबंधन एक सावर्ज�नक �हत का �वषय है, िजसमें बाज़ार और कें द्र�य बैंक, दोनों क� महत्वपूणर् 
भू�मका होती है। मैंने पहले भी उस तरह के समझौते का उल्लेख �कया था, जो हमने �कया 
था। पूर� द�ुनया में प्र�तफल बढ़� है। और ऐसा कई ज�टल कारकों के कारण हुआ है; मैं उन 
�वस्तारों में नह�ं जाऊँगा। हर जगह प्र�तफल बढ़� है। अमर�का का प्र�तफल, जो 1 प्र�तशत से 
भी कम था, आज लगभग 3 प्र�तशत के स्तर को छू रहा है - बिल्क 3 प्र�तशत से ऊपर 
�नकल गई थी। अब, यह लगभग 2.8 या 2.9 प्र�तशत के स्तर पर है। तो, हर जगह प्र�तफल 
बढ़� है। इस�लए, स्वाभा�वक रूप से हमारे देश में भी प्र�तफल बढ़� है। आरबीआई �व�भन्न 
नी�तगत साधनों का उपयोग करेगा। 

सीएनबीसी ट�वी18 

िजसमें ओएमओ भी शा�मल हैं? 

शिक्तकातं दास 

मैं इस बारे में अभी कुछ नह�ं कह पाऊँगा। हमारे पास कई तरह के नी�तगत साधन उपलब्ध 
हैं। हमारे पास 'ऑपरेशन ट्�वस्ट' है। हमारे पास 'करेंसी स्वैप' क� सु�वधा है - जो चल�न�ध 
प्रबंधन का एक और साधन है, िजसे हमने तीन साल पहले शुरू �कया था। अगर आपको याद 
हो, तो हमारे पास ऐसे कई अन्य साधन भी हैं, िजनका हम उपयोग करेंगे और िस्थ�त का 
मूल्यांकन करेंगे। हम अभी मौजूदा वषर् के दसूरे मह�ने में ह� हैं। हम िस्थ�त पर पूर� नज़र रखे 
हुए हैं, और बाज़ार के साथ मेरा जो अनौपचा�रक समझौता है, मुझे लगता है �क वह जार� 
रहेगा। हम बाज़ार के साथ लगातार संवाद बनाए रखेंगे। आरबीआई, सरकार� उधार कायर्क्रम 
को �बना �कसी बाधा के पूरा करने और प्र�तफल वक्र के व्यविस्थत �वकास को सु�निश्चत 
करने के �लए प्र�तबद्ध है। 
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सीएनबीसी ट�वी18 

ले�कन क्या यह �चतंा क� कोई बात है, सर? 

शिक्तकातं दास 

हम ज़रूरत के �हसाब से समय-समय पर अलग-अलग तर�कों का इस्तेमाल करेंगे। 

सीएनबीसी ट�वी18 

ले�कन बाज़ार खुला बाज़ार प�रचालन को एक तर�के के तौर पर देखने में ज़्यादा �दलचस्पी 
रखता है; यह मुख्य रूप से बाज़ार को प्रभा�वत करने वाला तर�का है। 

शिक्तकातं दास 

मैं खुद को �सफ़र्  ओएमओ तक सी�मत नह�ं रखना चाहता, जैसा �क आपने कहा। हमारे पास 
सभी तर�के मौजूद हैं; हम तय करेंगे �क �कस तर�के का इस्तेमाल कहाँ करना है। 

सीएनबीसी ट�वी18 

ले�कन कुल �मलाकर, क्या दोहरे घाटे के �बगड़न ेक� कोई �चतंा है? यह काफ़� मुम�कन है �क 
घाटा 6.4 से थोड़ा ज़्यादा हो जाए। शायद हम बच जाएँ, क्यों�क ज़्यादा महंगाई क� वजह से 
नॉ�मनल जीडीपी ज़्यादा रहन ेक� उम्मीद है। ले�कन, �फर भी, राजकोषीय घाटा बेहतर नह�ं हो 
रहा है। इसी तरह, चाल ूखाता घाटा 3 प्र�तशत या उससे ज़्यादा रहने क� उम्मीद है, और अब 
हम असल में स्ट�ल जैसी चीज़ों के �नयार्त को हतोत्सा�हत कर रहे हैं। क्या यह �चतंा क� बात 
है �क मैक्रो-इकोनॉ�मक हालात �बगड़ रहे हैं? 

शिक्तकातं दास 

नह�ं, मुझे लगता है �क �नयार्त बहुत मज़बूत रहेगा। राजकोषीय घाटे के बारे में मैंन ेकहा है 
�क मेरा मानना है �क सरकार राजकोषीय घाटे को काबू में रखेगी। चालू खाता घाटा, जो हमारे 
अ�धकार के्षत्र में आता है, उसके बारे में मैं कहना चाहँूगा �क हम इस साल चालू खाता घाटे 
को बहुत आसानी से संभाल लेंगे। भारत का बाहर� क्षेत्र मज़बूत बना हुआ है। मुझे लगता है 
�क लगातार 14वें मह�ने �नयार्त 30 �ब�लयन अमर�क� $ से ज़्यादा रहा है। और ताज़ा आँकड़ा 
40 �ब�लयन अमर�क� $ था। इस�लए, �नयार्त क्षेत्र लगातार बहुत मज़बूत बना हुआ है। संयोग 
से आयात में भी तेज़ी आई है, और आयात में बढ़ोतर� अथर्व्यवस्था क� बु�नयाद� मज़बूती को 
�दखाती है; इसका मतलब है �क माँग में तेज़ी आई है - यहाँ तक �क ज़्यादा क�मतों पर भी 
आयात जार� है - िजसका मतलब है �क घरेल ूमाँग �फर से बढ़ रह� है। मुझे उम्मीद है �क 
मैंने यह बात बहुत साफ़ कर द� है। घरेलू माँग �फर से बढ़ रह� है और ज़्यादा क�मतों के 



11 
 

बावजूद आयात जार� है। इस�लए, घरेलू माँग में यह तेज़ी एक बहुत ह� सकारात्मक संकेत है। 
हमारे पास �फएमआई के आंकड़ ेहैं, स�वर्स और मैन्युफैक्च�रगं दोनों के; ये �वस्तार के दायरे 
में हैं। असल में, अप्रैल के आंकड़ े�पछले आंकड़ों से ज़्यादा थे। मॉनसून अंडमान द्वीप समूह 
तक पहँुच चुका है और मुझे लगता है �क जल्द ह� यह भारत के तटों, खासकर केरल तक 
पहँुच जाएगा और �फर धीरे-धीरे आगे बढ़ेगा। तो, मॉनसून अच्छा �दख रहा है। कृ�ष भी अच्छ� 
�दख रह� है। जहाँ तक अनाज के भंडार क� बात है, िजस पर इतनी चचार् हो रह� है, मुझे 
लगता है �क चावल का भंडार बफर स्टॉक से चार गुना ज़्यादा है और गेहँू का भंडार, अगर 
मुझे ठ�क से याद है, तो बफर लेवल से लगभग 1.8 गुना ज़्यादा है। इस�लए, भारत इस 
िस्थ�त से �नपटन ेके �लए काफ� अच्छ� िस्थ�त में है। अथर्व्यवस्था के घरेलू बु�नयाद� पहलू 
मज़बूत हैं और बाहर� क्षेत्र भी मज़बूत बना हुआ है। एफडीआई का प्रवाह िस्थर है और कुछ 
नरमी के बावजूद, मुझे लगता है �क हाल के मह�नों में, इन बु�नयाद� पहलुओं और इस तथ्य 
को देखते हुए �क हमारा बाहर� क्षते्र मज़बूत है और हमारा कुल बाहर� कज़र् केवल 20 या 21 
प्र�तशत के आसपास है, मुझे चालू खाता घाटे में कोई बड़ी बढ़ोतर� नह�ं �दख रह� है। आंकड़ा 
जो भी हो, हमें साल के आ�खर में पता चल जाएगा; हम चालू खाता घाटे क� भरपाई करने के 
�लए बहुत अच्छ� िस्थ�त में हैं। 

सीएनबीसी ट�वी18 

�सतंबर के बाद से, काफ� लंबे समय में पहल� बार, हमारा व्यापार घाटा हर मह�ने 20 अरब 
डॉलर तक पहँुच गया है। ऐसा लगता है �क अगर हर मह�ने व्यापार घाटा 20 अरब डॉलर 
रहता है, तो साल भर में यह 240 अरब डॉलर हो जाएगा; और अगर हम अन्य सेवाओं और 
सॉफ्टवेयर भुगतानों के मद में 100 अरब डॉलर भी जोड़ लें, तो हम शायद 100 अरब डॉलर 
के चालू खाता घाटे क� ओर बढ़ रहे हैं। वह�ं, पूँजी खाते पर, एफआईआई का ब�हप्रर्वाह काफ� 
गंभीर है। बाज़ार के लगभग हर अथर्शास्त्री को भुगतान संतुलन में घाटे क� आशंका है; ऐसे 
में, क्या रुपया हमारे �लए �चतंा का �वषय है? 

शिक्तकातं दास 

चालू खाता घाटा तो होगा। मुझे नह�ं लगता �क हमारे सामने भुगतान संतुलन में घाटे जैसी 
कोई िस्थ�त आएगी। िस्थ�त लगातार बदल रह� है। �नयार्त बढ़ रहे हैं, और अथर्व्यवस्था के 
बु�नयाद� आधार बहुत मज़बूत हैं। आप सह� कह रहे हैं �क �पछले कुछ मह�नों में चालू खाता 
घाटा 20 �ब�लयन अमर�क� $ तक पहँुच गया है, ले�कन मुझे लगता है �क जैसे-जैसे हम आगे 
बढ़ेंगे, भले ह� यह उस स्तर तक पहँुच जाए िजसका आप उल्लेख कर रहे हैं - 100 या 120 
�ब�लयन अमर�क� $ - मुझे लगता है �क हम आसानी से इसक� फ़ाइनें�सगं कर पाएँगे। जहाँ 
तक रुपये को लेकर �चतंाओं क� बात है, तो मैं एक बात साफ़ कर दूँ : हमार� घो�षत िस्थ�त 
यह है �क हम रुपये में अत्य�धक उतार-चढ़ाव को रोकें गे, और हम ऐसा करते रहेंगे। ज़ा�हर है, 
हम रुपये को तेज़ी से और बेकाबू होकर �गरन ेनह�ं देंगे। रुपया अपना सह� स्तर खुद तय 
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करेगा; हमारे मन में एक्सचेंज रेट (�व�नमय दर) का कोई तय ल�य नह�ं है। मैं कोई नई बात 
नह�ं कह रहा हँू। यह आरबीआई का घो�षत रुख है। 

सीएनबीसी ट�वी18 

लोग 77.50 के स्तर के बारे में बातें कर रहे थे। 

शिक्तकातं दास 

लोग तो कुछ भी कह सकते हैं। मैं यह बात आरबीआई क� तरफ़ से कह रहा हँू। आप मुझे ह� 
'असल� सूत्र' मान सकते हैं। मैं आपको बता रहा हँू �क हमारे मन में कोई तय स्तर नह�ं है। 
रुपये का मूल्य बाज़ार द्वारा ह� तय होता है। ले�कन हम इसमें अत्य�धक उतार-चढ़ाव को 
ज़रूर रोकें गे। हम रुपये को बेकाबू होकर �गरन ेनह�ं देंगे। रुपया अपना सह� स्तर खुद तय 
करेगा। और जहाँ तक कुछ लोगों या कुछ तबकों द्वारा जताई गई इस �चतंा क� बात है �क 
हमारे �रज़वर् (भंडार) कम हो रहे हैं, तो ज़रा इस पर गौर क�िजए: हम �रज़वर् क्यों बनाते हैं? 
हम �रज़वर् इस�लए बनाते हैं ता�क मुिश्कल हालात से �नपट सकें  - ठ�क वैसे ह� हालात िजनका 
सामना हम अभी कर रहे हैं। तीन साल पहले, हमारे �रज़वर् 400 �ब�लयन अमर�क� $ से भी 
कम थे; �फर हम 640 �ब�लयन अमर�क� $ के स्तर तक पहँुचे। अब, हम 600 �ब�लयन 
अमर�क� $ से थोड़ा नीचे हैं। ये जो 40 �ब�लयन अमर�क� $ कम हुए हैं, इसका मतलब यह 
नह�ं है �क हमने रुपये को मौजूदा स्तर पर बनाए रखने के �लए 40 �ब�लयन अमर�क� $ बेच 
�दए हैं। इसका एक बड़ा �हस्सा �रज़वर् के पुनमूर्ल्यांकन के कारण है, क्यों�क जैसे-जैसे डॉलर 
मज़बूत होता है, वैसे-वैसे �रज़वर् के पुनमूर्ल्यांकन के चलते आपके रुपये क� क�मत �गरती है; 
इस�लए यह आरबीआई के हस्तक्षेप और �रज़वर् के पुनमूर्ल्यांकन, दोनों का नतीजा है। �फर से 
कह रहा हँू, मैं कोई सरकार� राज़ नह�ं खोल रहा हँू। बाज़ार में हमारा हस्तके्षप कई तर�कों से 
होता है, िजसका मकसद डॉलर के असल ब�हप्रर्वाह को कम करना होता है, और मैं अपनी बात 
यह�ं खत्म करँूगा। 

सीएनबीसी ट�वी18 

आपका लाभांश 10 साल के सबसे �नचले स्तर पर था। आ�खर� बार, जब मैंने सुना था, तो 
यह 30,000 के स्तर पर सुब्बाराव के कायर्काल के दौरान था। तब सरकार ने इस पर कोई 
नाराज़गी नह�ं जताई थी! 

शिक्तकातं दास 

जब लाभांश ज़्यादा होता है, तो आप पूछते हैं �क यह इतना ज़्यादा क्यों है; और जब यह कम 
होता है, तो आप पूछते हैं �क यह कम क्यों है? 

सीएनबीसी ट�वी18 

मैं आपसे यह पूछ रहा हँू �क, आम तौर पर, क्या सरकार इस पर नाराज़गी नह�ं जताती? 
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शिक्तकातं दास 

मैं आपको बताता हँू। लाभांश का आँकड़ा तुलनपत्र(बैलेंस शीट) पर �नभर्र करता है। यह बैलेंस 
शीट से ह� �नकाला जाता है। साल के आ�खर में जो भी सरप्लस (बचत) बचता है, उसे 
अ�ध�नयम में �दए गए प्रावधानों के अनुसार सरकार को हस्तांत�रत कर �दया जाता है। 
इस�लए, इस पर मेरा कोई �नयंत्रण नह�ं है। आरबीआई का भी इस पर कोई �नयतं्रण नह�ं है। 
यह इस बात पर �नभर्र करता है �क 31 माचर् को हमार� िस्थ�त क्या है। 

सीएनबीसी ट�वी18 

सर, रुपए क� �गरावट और उसक� क�मत पर बस एक बात। क्या �रज़वर् बैंक जब �व�नमय दर 
देखता है, तो चीन या युआन भी एक अहम बात होती है? क्यों�क चीनी युआन के मज़बूत 
होने के बावजूद, �पछले आठ हफ़्तों में �गरने से पहले यह 6.3 तक पहँुच गया था। इस �गरावट 
के बावजूद, चीन के साथ हमारा घाटा बढ़ रहा है। तो, क्या यह भी कोई ऐसी चीज़ है िजस 
पर आप तब नज़र रखत ेहैं जब आप एक्सचेंज रेट देख रहे होते हैं? 

शिक्तकातं दास 

हम सभी करेंसी पर नज़र रखते हैं। हम युआन पर नज़र रखते हैं। हम सभी �रज़वर् करेंसी पर 
नज़र रखते हैं, हम उभरते बाज़ारों क� करेंसी पर भी नज़र रखते हैं, और मुझे लगता है �क 
रुपया उभरते बाज़ारों क� कई करेंसी से कह�ं बेहतर रहा है। कुछ �दनों में, हो सकता है �क 
दसूर� करेंसी ने अच्छा प्रदशर्न �कया हो। एक और बात जो मैं बताना चाहँूगा, वह यह है �क 
कुछ �दनों या एक-दो �दनों के �लए, कह�ं �कसी अचानक हुई घटना क� वजह से रुपया �गर 
सकता है, ले�कन �दन के आ�खर तक या अगले �दन तक, रुपया उसी स्तर पर वापस आ 
जाता है जहाँ से उसने शुरुआत क� थी। इस�लए, मैं यह कहना चाहँूगा �क रुपया काफ़� िस्थर 
रहा है, और हम इसक� िस्थरता सु�निश्चत करेंगे। 

सीएनबीसी ट�वी18 

बाज़ार में, हम आमतौर पर कहते हैं �क भगवान ने काम �कया है। यानी, रुपया वापस आ 
गया है। भगवान से उनका मतलब �सफ़र्  आरबीआई होता है, जब वे कहते हैं �क भगवान ने 
काम �कया है और हमारा रुपया वह�ं वापस आ गया है जहाँ से उसन ेशरुुआत क� थी। ज़्यादा 
अहम बात यह है �क जब आप आईएमएफ गए थे, जब आरबीआई क� ट�म आईएमएफ गई 
थी, और जब आप सब वापस आए, तो अचानक 2-4 मई को एक बैठक हुई, और यहाँ तक 
�क �फ़ल�पींस ने भी दरें बढ़ा द�ं, दसूरे देशों ने भी दरें बढ़ा द�ं। तो, क्या आपको आईएमएफ, 
�वश्व बैंक क� बैठक से कुछ ऐसा �मला था? क्यों�क उस समय भारत समेत दो या तीन उभरते 
बाज़ारों ने दरें बढ़ा द� थीं। 
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शिक्तकातं दास 

नह�ं, ऐसा नह�ं है। हमारे मन में कुछ बातें पहले से थीं, अप्रैल क� पॉ�लसी के समय भी। 
आईएमएफ जाने से पहले भी हमार� कुछ बातचीत हुई थी। ऐसा नह�ं है �क दसूरे कें द्र�य बैंक 
जो कर रहे हैं, हम भी �बल्कुल वैसा ह� करेंगे। ले�कन मुझे लगता है �क इससे हमें असल में 
ग्लोबल महंगाई के आकलन को समझने का एक मौका �मला। अलग-अलग कें द्र�य बैंकों के 
बीच �वचारों का काफ� आदान-प्रदान हुआ, क्यों�क आईएमएफ के साथ-साथ हमार� कें द्र�य बैंकों 
के गवनर्रों और बड़ी अथर्व्यवस्थाओ ंके प्र�त�न�धयों के साथ भी बैठक हुई; और इससे हमें यह 
जानने का मौका �मला �क वे अपने देश क� और ग्लोबल महंगाई के बारे में क्या सोचते हैं? 
तो ज़ा�हर है, आपको वहाँ से कुछ इनपुट �मलेंगे, ले�कन हमार� पॉ�लसी हमारे देश के अंदरूनी 
कारकों के आधार पर तय होती है। 

सीएनबीसी ट�वी18 

जब आप दरें बढ़ाते हैं, तो सभी बैंक बाहर� बेंचमाकर्  पर होते हैं। इस�लए, दरों में बढ़ोतर� बहुत 
तेज़ी से लागू होगी। क्या आपको �चतंा है �क इससे एनपीए बढ़ सकते हैं? मुझे लगता है �क 
करेंसी और फाइनेंस �रपोटर् में भी इस बारे में �चतंा जताई गई थी। अचानक दरों में लगातार 
बढ़ोतर�। 

शिक्तकातं दास 

कुल एनपीए 6.5 प्र�तशत पर बना हुआ है, और आपने �रटेल सेक्टर के बारे में उल्लेख �कया 
था। करेंसी और फाइनेंस �रपोटर् में मूल रूप से यह कहा गया था �क यह एक ऐसा क्षेत्र है 
िजस पर नज़र रखने क� ज़रूरत है, क्यों�क यह कई कारकों पर �नभर्र करता है। जैसे लोगों 
क� सैलर� कैसे आ रह� है, ईएमआई और दसूरे पेमेंट कैसे हो रहे हैं। इस�लए, यह एक तरह 
का संकेत था �क आपको इस पर नज़र रखनी चा�हए। और जब करेंसी और फाइनेंस �रपोटर् 
तैयार क� गई थी, उस समय जो आँकड़ े उपलब्ध थे, उनके अनुसार सभी बैंकों के �रटेल 
पोटर्फो�लयो में एनपीए का कुल स्तर 2.0 प्र�तशत से ज़्यादा हो गया था। ले�कन उसके बाद, 
अगल� अव�ध के �लए हमारे पास जो शुरुआती आँकड़ ेहैं, उनके अनुसार यह घटकर लगभग 
1.8 प्र�तशत या 2.0 प्र�तशत से थोड़ा कम हो गया है। इस�लए, 2.0 प्र�तशत के स्तर पर भी, 
यह ऐसी कोई बात नह�ं है िजसके बारे में बहुत ज़्यादा �चतंा करन ेक� ज़रूरत हो। मूल रूप 
से, इसका मतलब यह है �क यह एक समस्या बन सकती है, और इस�लए इस पर ज़्यादा 
सावधानी से नज़र रखन ेऔर वसूल� पर ज़्यादा ध्यान देने क� ज़रूरत है, साथ ह� बैं�कंग सेक्टर 
पर भी। जैसा �क मैंने कहा, कुल एनपीए 6.5 प्र�तशत है। �पछले हफ़्ते, मैंने पिब्लक और 
प्राइवेट, दोनों सेक्टर के बैंकों के साथ बठैकें  क�ं। हमने इस पर चचार् क� है, बैंकों को इस बारे 
में जागरूक �कया गया है, और असल में, बैंक एनपीए के स्तरों पर बहुत बार�क� से नज़र 
रखने क� ज़रूरत को लेकर पूर� तरह से संवेदनशील हैं। लगभग सभी बैंकों में वसूल� क� दक्षता 
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में सुधार हुआ है, और वे लगभग 100 प्र�तशत के स्तर पर पहँुच गए हैं। बैंकों ने को�वद काल 
के दौरान काफ़� मात्रा में पूंजी जुटाई है। आगे भी, कई बैंकों के पास पूंजी जुटाने के अपने 
कायर्क्रम हैं। और आपन ेएक और सवाल पूछा था �क क्या दरों में बढ़ोतर� का के्र�डट ऑफ़टेक 
(ऋण उठाव) पर कोई नकारात्मक असर पड़गेा। के्र�डट ऑफ़टेक कई कारकों पर �नभर्र करता 
है। यह इस बात पर �नभर्र करता है �क अथर्व्यवस्था कैसा प्रदशर्न कर रह� है, और �नजी 
उपभोग तथा �नजी मांग में �कस तरह से तेज़ी आ रह� है। इस�लए, यह कई ज�टल कारकों 
का मेल है; और अथर्व्यवस्था के बु�नयाद� आधार िजस िस्थ�त में हैं, तथा �वकास में सुधार 
के जो स्पष्ट संकेत �दख रहे हैं—जैसे �क PMI के आंकड़ ेऔर अन्य बातें िजनका मैंने उल्लेख 
�कया - उन्हें देखते हुए, मुझे लगता है �क को�वद और उसके ऊपर युद्ध क� िस्थ�त के बावजूद, 
बैंक के्र�डट क� मांग िस्थर बनी रहनी चा�हए। मेरे पास 6 या 7 मई तक के जो ताज़ा आंकड़े 
हैं, उनके अनुसार बैंक के्र�डट में व�ृद्ध लगभग 11 प्र�तशत (वषर्-दर-वषर् है, जो �पछले साल क� 
तुलना में दोगुनी से भी ज़्यादा है। दोगुनी से ज़्यादा होने का मतलब है व�ृद्ध दर। �पछल� बार 
यह लगभग 5-6 प्र�तशत थी; अब, हम 11 प्र�तशत पर हैं। 

सीएनबीसी ट�वी18 

बैंकरों का कहना है �क इसका कुछ शे्रय महंगाई को भी जाता है, िजसके कारण कायर्शील पंूजी 
क� ज़रूरतें बढ़ गई हैं। मैं असल में आपसे एचडीएफसी और एचडीएफसी बैंक के �वलय के बारे 
में पूछना चाहता था। क्या आरबीआई इस बात से सहमत होगा �क बैंक बीमा क्षेत्र में 30 
प्र�तशत से ज़्यादा �हस्सेदार� रखे? क्यों�क अन्य मामलों में आपन े यह शतर् रखी है �क 
�हस्सेदार� को घटाकर 30 प्र�तशत से नीचे लाया जाना चा�हए। 

शिक्तकातं दास 

�कसी एक मामले पर मैं कोई �टप्पणी नह�ं करना चाहंूगा। एचडीएफसी बैंक और उसक� पेरेंट 
कंपनी एचडीएफसी ने आरबीआई को �वलय का प्रस्ताव �दया है। आरबीआई में इसक� जांच 
चल रह� है। इस�लए, जब तक कोई फैसला नह�ं हो जाता और उसे सावर्ज�नक नह�ं �कया 
जाता, तब तक इस पर मेर� तरफ से कुछ भी कहना सह� नह�ं होगा। और एक और बात, 
माफ क�िजए, मैं बताना भूल गया था - सरकार� उधार� कायर्क्रम के संदभर् में - हमने अपनी 
एचट�एम क� ज़रूरत को बढ़ाकर 23 प्र�तशत कर �दया है। तो, ऐसा नह�ं है �क आरबीआई न े
उधार� क� तरफ से आंखें मूंद ल� हैं। यह मामला पूर� तरह से हमारे सामने है। तो एचडीएफसी 
और एचडीएफसी बैंक का मामला अभी जांच के दायरे में है, और हम जल्द ह� �कसी नतीजे 
पर पहंुच पाएंगे। 

सीएनबीसी ट�वी18 

अभी और भी कई सवाल बाक� हैं, ले�कन मेरे पास समय खत्म हो गया है। बस �क्रप्टो पर 
आ�खर� बात। इसका रेगुलेशन अभी तक नह�ं आया है। यह एक तरह से बीच में ह� अटका 
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हुआ है। �फर क्वाइनबेस के सीईओ ने कहा �क आरबीआई ने हमें यूपीआई इस्तेमाल करने से 
मना �कया था - इस पर आपका क्या रुख है? क्या यह रेगुलेशन आएगा? यह कब तक आने 
क� उम्मीद है? लोगों को �क्रप्टो के मामले में कब तक पूर� तरह से स्पष्टता �मल पाएगी? 

शिक्तकातं दास 

बाहर के लोगों द्वारा क� गई अटकलबािज़यों पर मैं कोई प्र�त�क्रया नह�ं देना चाहंूगा। �क्रप्टो 
के संबंध में, हम लगातार इसके बारे में आगाह करते रहे हैं, और अब आप देख ह� सकते हैं 
�क �क्रप्टो बाज़ार का क्या हाल हुआ है। अब, अगर हम इसे रेगुलेट कर रहे होते - या कोई 
और रेगुलेटर इसे रेगुलेट कर रहा होता - और उसके बाद बाज़ार कै्रश हो जाता, तो ज़ा�हर है, 
लोग यह सवाल उठाते �क रेगुलेशन का क्या हुआ? इस�लए, यह एक ऐसा उत्पाद है िजसका 
कोई भी 'अंडरलाइंग एसेट' (मूल आधार) नह�ं है। इसे रेगुलेट कैसे �कया जाए - इस पर कई 
बड़ ेसवाल खड़ ेहोत ेहैं। �क्रप्टो पर हमारा रुख �बल्कुल साफ है। यह भारत क� मौ�द्रक, �वत्तीय 
और मैक्रोइकोनॉ�मक िस्थरता को गंभीर रूप से कमज़ोर कर सकता है। और हम अपने इसी 
रुख पर कायम हैं। हमने सरकार को अपना पक्ष बता �दया है, और सरकार इस पर सोच-
समझकर फ़ैसला लेगी। मुझे लगता है �क सरकार क� तरफ़ से जो बातें और बयान आ रहे हैं, 
वे काफ़� हद तक हमारे �वचारों से मेल खाते हैं। वे भी इस मामले को लेकर उतने ह� �च�ंतत 
हैं। 

सीएनबीसी ट�वी18 

गवनर्र साहब, आपने मुझे उम्मीद से कह�ं ज़्यादा समय �दया है। मैक्रोइकॉनॉमी पर इस �वस्ततृ 
बातचीत के �लए आपका बहुत-बहुत धन्यवाद। 

शिक्तकातं दास 

धन्यवाद, और आपके दशर्कों का भी धन्यवाद। धन्यवाद। 

 


