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भारतीय �रज़वर् बैंक क� मौ�द्रक नी�त घोषणा के बाद क� पत्रकार वातार् का सशंो�धत 
प्र�तलेख: 7 फरवर�, 2025 (शुक्रवार) 

 
भारतीय �रज़वर् बैंक के प्र�तभागी: 
श्री संजय मल्होत्रा – गवनर्र, भारतीय �रज़वर् बैंक 
श्री एम. राजेश्वर राव – उप गवनर्र, भारतीय �रज़वर् बैंक 
श्री ट�. रबी शंकर – उप गवनर्र, भारतीय �रज़वर् बैंक 
श्री स्वामीनाथन जे. – उप गवनर्र, भारतीय �रज़वर् बैंक 
 
सचंालक: 
श्री पुनीत पचंोल� – मुख्य महाप्रबंधक, भारतीय �रज़वर् बैंक 
 
पुनीत पंचोल�: 
नमस्कार। कैलेंडर वषर् 2025 क� इस पहल� मौ�द्रक नी�त के बाद क� पत्रकार वातार् में 
आपका स्वागत है। �मत्रों, आज हमारे साथ भारतीय �रजवर् बैंक के गवनर्र, श्री संजय 
मल्होत्रा, उप गवनर्र श्री एम. राजेश्वर राव, श्री ट�. रबी शकंर और श्री स्वामीनाथन जे. 
उपिस्थत हैं। हमारे साथ कायर्पालक �नदेशक डॉ. ओ. पी. मल्ल और डॉ. राजीव रंजन तथा 
�रजवर् बैंक के अन्य सहयोगी भी मौजूद हैं। शुरुआत में, परंपरा के अनुसार, मैं गवनर्र 
महोदय से अपने उद्घाटन वक्तव्य देने का अनुरोध करंूगा। इसके बाद, हम प्रश्नोत्तर सत्र 
आयोिजत करेंगे। गवनर्र महोदय। 
 
संजय मल्होत्रा: 
नमस्कार, इस पत्रकार वातार् में आपका स्वागत है। मैंने अपना वक्तव्य पहले ह� दे �दया 
है, िजसे हमने अपलोड भी कर �दया है और मुझे �वश्वास है �क आपन ेउसे पहले ह� पढ़ 
�लया होगा। मेरे पास जोड़ने के �लए और कुछ नह�ं है। मौ�द्रक नी�त स�म�त का संकल्प, 
इसके पीछे का तकर्  और हमारे द्वारा लाए गए कुछ अन्य अ�त�रक्त उपाय वहां बहुत 
स्पष्ट रूप से संपे्र�षत �कए गए हैं। तो, मुझे लगता है �क हम सीधे प्रश्नोत्तर सत्र क� ओर 
बढ़ सकते हैं; इससे आप सभी को अ�त�रक्त प्रश्न पूछने के �लए अ�धक समय �मलेगा। 
अतः हम सीधे प्रश्नोत्तर सत्र क� शुरुआत कर सकते हैं। 
 
पुनीत पंचोल�: 
धन्यवाद, सर। शुरुआत करने से ठ�क पहले, हमेशा क� तरह, कुछ घोषणाएं। मैं आप सभी 
से अनुरोध करता हंू �क कृपया अपनी बार� का इंतजार करें और प्र�त व्यिक्त केवल एक 
प्रश्न तक सी�मत रहें, और य�द समय अनुम�त दे, तो हम हमेशा दसूरे प्रश्न के �लए 
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वापस जा सकते हैं। आप ग�लयारे में माइक हाथ में �लए अपने सहयो�गयों को देख सकते 
हैं। वे आपको माइक देंगे। कृपया माइक में बोलें ता�क बाहर के लोग भी आपको सुन सकें । 
सर, आज मी�डया के 27 प्र�तभागी उपिस्थत हैं। और आपक� अनुम�त से, मैं उनके नाम 
पुकारंूगा। मैं सीएनबीसी ट�वी18 क� लता से उनका प्रश्न पछूने का अनुरोध करता हंू। 
 
लता वेंकटेश, सीएनबीसी ट�वी18: 
धन्यवाद, गवनर्र महोदय और उप गवनर्र महोदय। तो, मैं सबसे पहले भाषा के एक पहलू 
को स्पष्ट करना चाहती हंू और �फर अपना प्रश्न पूछंूगी। क्यों�क पैरा 7 में, जहां आप 
ब्याज दर में कटौती क� घोषणा कर रहे हैं, आप कहते हैं �क एमपीसी मुद्रास्फ��त के स्थायी 
संरेखण पर स्पष्ट रूप से कें �द्रत है, जब�क �वकास का समथर्न कर रह� है। तो, पहले 
मुद्रास्फ��त, �फर �वकास। तुरंत अगले पैराग्राफ में, आप कह रहे हैं �क �वकास-मुद्रास्फ��त 
क� ग�तशीलता एमपीसी के �लए मुद्रास्फ��त के संरेखण पर कें �द्रत रहते हुए �वकास का 
समथर्न करने के �लए एक नी�तगत स्थान खोलती है। तो, क्या हमें इसे जानबूझकर या 
संयोगवश पढ़ना चा�हए? मेरा प्रश्न यह है �क ब्याज दरों में कटौती आमतौर पर तब पा�रत 
क� जाती है जब चल�न�ध अ�धशेष में हो। तो, क्या आपक� घो�षत नी�त अंतर-बैंक प्रणाल� 
में चल�न�ध को अ�धशेष में रखने क� होगी या केवल पयार्प्त? 
 
संजय मल्होत्रा: 
तो, मैं पहले आपके दसूरे प्रश्न पर आता हंू। मुझे लगता है �क इसका प्रयास हमारे द्वारा 
�दए गए वक्तव्य में भी �कया गया था। और आपने �पछले कुछ मह�नों में और उससे भी 
पहले देखा होगा �क �रजवर् बैंक का प्रयास िजतनी चल�न�ध क� आवश्यकता हो, उतनी 
प्रदान करना रहा है। और जब हम चल�न�ध क� बात करते हैं, जैसा �क मैंने अपने वक्तव्य 
में भी उल्लेख �कया है, तो यह रातोंरात और स्थायी दोनों तरह क� चल�न�ध है। हमने कई 
कदम उठाए हैं। आप जानते हैं �क हमने शायद पहल� बार एक �नय�मत, पूवर्-घो�षत दै�नक 
रातोंरात रेपो दर संचालन शुरू �कया है। तो, यह मुख्य रूप से सभी को यह आश्वासन देने 
के �लए था �क क्ष�णक या रातोंरात चल�न�ध के संबंध में यह �खड़क� हमेशा उपलब्ध है। 
द�घर्का�लक स्थायी चल�न�ध के �लए भी, हमन ेएक उपाय के रूप में लगभग 1.5 लाख 
करोड़ रुपये क� घोषणा क� है, िजनमें से कुछ पहले ह� संचालन में लाए जा चुके हैं; 20,000 
करोड़ रुपये के ओएमओ (खुले बाजार संचालन) पहले ह� �कए जा चुके हैं, बाद में एक और 
40,000 करोड़ रुपये, आज, हम 50,000 करोड़ रुपये के �लए 56-�दन क� वीआरआर 
(प�रवत� रेपो दर) आयोिजत करने जा रहे हैं। हम हमेशा सतकर्  रहते हैं। हम फुत�ले रहेंगे। 
मैं यह आश्वासन देना चाहता हंू �क हमें िजन चल�न�ध आवश्यकताओं क� आवश्यकता 
होगी, उन्हें प्रदान करने में हम बहुत स�क्रय रहेंगे। यह हमारे काय� में से एक है और हम 
इसे करेंगे। आपके पहले प्रश्न पर आते हुए, हर चीज, हर वक्तव्य, हर शब्द जो एमपीसी 
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के वक्तव्य में और �वशषे रूप से संकल्प में उिल्ल�खत है, क्यों�क आप संकल्प क� ओर 
इशारा कर रह� थीं, बहुत ह� सावधानीपूवर्क तैयार �कया गया, सोचा-समझा और जानबूझकर 
�कया गया है। 
 
पुनीत पंचोल�: 
धन्यवाद, सर। अगला प्रश्न रॉयटसर् क� स्वा�त का होगा। 
 
स्वा�त भट्ट, रॉयटसर्: 
बहुत-बहुत धन्यवाद, सर। सर, अगले वषर् के �लए आपका �वकास अनुमान 6.7% है। यह 
�फर से सरकार क� द� गई सीमा (6.3% से 6.8%) के ऊपर� छोर पर है। और जैसा �क 
हमने �पछले वषर् भी देखा, आरबीआई को वषर् के अंत में अपना अनुमान कम करना पड़ा 
था। आप �वकास को लेकर इतना आशािन्वत क्यों है, �वशषे रूप से जब आप कह रहे हैं 
�क आप तटस्थ इस�लए बने हुए हैं क्यों�क गम� क� लहरों आ�द के कारण मुद्रास्फ��त के 
जो�खम �फर से बढ़ सकते हैं? तो, �वकास को लेकर यह आशावाद �कस आधार पर है? 
धन्यवाद। 
 
संजय मल्होत्रा: 
दे�खए, हम सभी मानदंडों का बहुत �नय�मत रूप से �वश्लेषण करते हैं, िजनमें उच्च 
आविृत्त वाले संकेतक भी शा�मल हैं। चाहे वह कृ�ष क्षेत्र हो, जहां जलाशयों के स्तर अच्छे 
हैं (और मैंन ेअपने एमपीसी वक्तव्य में इसका �वस्ततृ आकलन भी �कया है, आप इसे 
देख सकते हैं �क वास्त�वक कारण क्या हैं, वे सभी वहां �दए गए हैं)। समय क� बचत के 
�लए, मैं संक्षेप में उनका उल्लेख कर रहा हंू, चाहे वह कृ�ष के संदभर् में हो या उपभोग के 
संदभर् में। अब, हाल ह� में आपने नीलसन सव�क्षण देखा होगा, िजसमें उपभोग के आंकड़ े
7% से अ�धक रहे हैं, जो बहुत अच्छा संकेत है। और यह वह� प्रकार या सीमा है जो हम 
व्यिक्तगत उपभोग के �लए प्रक्षे�पत कर रहे हैं। इसी तरह, �व�नमार्ण ग�त�व�धयां भी पटर� 
पर लौट रह� हैं; हमें जो पीएमआई स्तर �मले हैं, वे काफ� संतोषजनक रहे हैं। इस�लए, 
यह सब हमें इस बात का आशावाद देता है �क हम वह� संख्या प्राप्त करेंगे जो हमन े
प्रक्षे�पत क� है। मैंने अपने वक्तव्य में यह भी उल्लेख �कया है �क हम अपने मैक्रोइकोनॉ�मक 
मॉडल, अपन ेतात्का�लक अनुमान(नाउकास्ट) और पूवार्नुमानों में लगातार सुधार करते रहेंगे 
ता�क यथासंभव सट�क संख्या प्रदान क� जा सके। कृपया ध्यान रखें �क ये केवल पूवार्नुमान 
हैं; रोजमरार् क� िस्थ�तयां बदलती रहती हैं और जैसा �क आप जानते हैं, लोग कहते हैं �क 
जैसे ह� आपके तथ्य बदलते हैं, आपके �वचार भी बदल जाते हैं। इस�लए, यह उसी के 
अधीन है। धन्यवाद। 
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पुनीत पंचोल�: 
धन्यवाद, सर। अब हम �बजनेस स्टैंडडर् के मनोिजत क� ओर बढ़ते हैं। 
 
मनोिजत साहा, �बजनेस स्टैंडडर्: 
धन्यवाद, गवनर्र महोदय। क्या यह कहना उ�चत होगा �क इस समय व�ृद्ध, मुद्रास्फ��त पर 
प्राथ�मकता है? और �वकास-मुद्रास्फ��त क� वतर्मान ग�तशीलता को देखते हुए वास्त�वक 
ब्याज दर क्या हो सकती है? 
 
संजय मल्होत्रा: 
दे�खए, आरबीआई अ�ध�नयम ने हमें एक बहुत ह� स्पष्ट जनादेश �दया है। कुछ देशों में, 
जैसा �क आप जानते हैं, मूल्य िस्थरता और �वकास—दोनों को हा�सल करना एक स्पष्ट 
दोहरा उद्देश्य होता है। हमारे मामले में, प्राथ�मक उद्देश्य मुद्रास्फ��त अथार्त मूल्य िस्थरता 
है—यह यह कहने का अथर् नह�ं है �क दसूरा उद्देश्य महत्वपूणर् नह�ं है—ले�कन �वकास के 
उद्देश्य को ध्यान में रखते हुए प्राथ�मकता मूल्य िस्थरता क� है। इस�लए, हम लगातार उस 
पर कें �द्रत रहेंगे और इन उद्देश्यों को पूरा करने का प्रयास करेंगे। हम मुद्रास्फ��त को हमें 
�दए गए ल�य के साथ संरे�खत करने का प्रयास करेंगे, साथ ह� �वकास का समथर्न भी 
करेंगे। वतर्मान में, जैसा �क संकल्प में भी कहा गया है, हमें लगा है �क अब समय आ 
गया है �क हम �वकास का अ�धक समथर्न कर सकें  क्यों�क मुद्रास्फ��त कम हो रह� है 
और इसके और कम होने क� उम्मीद है। हालां�क, यह भी कहा गया है �क हम एक तटस्थ 
रवैया बनाए रखेंगे ता�क हम बदलती मैक्रोइकोनॉ�मक िस्थ�तयों के प्र�त स�क्रय रूप से 
प्र�त�क्रया दे सकें । धन्यवाद। 
 
मनोिजत साहा, �बजनेस स्टैंडडर्: 
आपके अनुसार, वतर्मान �वकास और मुद्रास्फ��त क� ग�तशीलता को देखते हुए वास्त�वक 
ब्याज दर क्या होगी? 
 
संजय मल्होत्रा: 
दे�खए, आज हम 6.25% (रेपो दर) पर हैं और मुद्रास्फ��त 5.2% है। यह उपभोक्ता मूल्य 
सूचकांक मुद्रास्फ��त है। थोक मूल्य सूचकांक इससे कम है। तो, इससे आपको लगभग 
1.5% या इतनी ह� वास्त�वक दर �मलती है। वतर्मान में िस्थ�त यह� है। 
 
पुनीत पंचोल�: 
धन्यवाद, सर। आगे बढ़ते हुए, अब ब्लूमबगर् के अनूप का प्रश्न। 
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अनूप रॉय, ब्लमूबगर्: 
सर, �फर से मुद्रास्फ��त के ल�य पर आते हुए। हमारे पास 2% से 6% क� मुद्रास्फ��त 
बैंड है। आपके पास इस बैंड क� सु�वधा है। साथ ह�, आपने लचील� मुद्रास्फ��त ल�य 
प्रणाल� का उल्लेख �कया है और साथ ह� आपका मूल मध्यमका�लक ल�य 4% है। तो, 
बस यह जानना चाहता हंू �क क्या आप तब भी सहज रहेंगे य�द मुद्रास्फ��त 2% से 6% 
क� सीमा के भीतर बनी रहती है, या आप यह देखना चाहेंगे �क मुद्रास्फ��त स्थायी रूप से 
4% के आसपास िस्थर हो जाए? 
 
संजय मल्होत्रा: 
अनूप रॉय, मैं आपसे एक प्रश्न पूछंूगा। जब आप �कसी पर�क्षा में जाते हैं, और उस पर�क्षा 
में अ�धकतम अंक मान ल�िजए 100 हैं और उत्तीणा�क 40 हैं, तो आप �कसक� आकांक्षा 
करते हैं? क्या आप केवल उत्तीणर् होने क� आकांक्षा करते हैं या बहुत अच्छा प्रदशर्न करने 
क�? खैर, कुछ लोग �सफर्  उत्तीणर् होना पसंद कर सकते हैं। ले�कन आरबीआई में, हम हर 
मामले में शीषर् पर रहना पसंद करते हैं। 
 
पुनीत पंचोल�: 
धन्यवाद, सर। क्या मैं ईट� नाउ के अंकुर को बुला सकता हंू? 
 
अंकुर �मश्रा, ईट� नाउ: 
जब�क आ�थर्क सव�क्षण कहता है �क अगले �वत्तीय वषर् के �लए व�ृद्ध का अनुमान 6.3% 
से 6.8% है और आपन ेऊपर� छोर को �लया है। जब मैंने मुख्य आ�थर्क सलाहकार से यह 
प्रश्न पूछा �क क्या 7% से अ�धक क� व�ृद्ध क� संभावना है, तो उन्होंने कहा, हाँ, यह संभव 
है। मैं अब आपसे पूछना चाहता हंू �क आपके आकलन के अनुसार, क्या इसक� आशावाद� 
संभावना है? और एक और प्रश्न, सर। ईसीएल (प्रत्या�शत ऋणगत हा�न) प्रावधान और 
प�रयोजना �वत्तपोषण मानदंडों के संबंध में, आपने अपने वक्तव्य में शरुुआत में ह� उल्लेख 
�कया है, ले�कन आपने चरणबद्ध कायार्न्वयन क� भी बात कह� है। अब, क्या ये कायार्न्वयन 
अगले मह�ने से या 1 अप्रैल से होंगे, जैसा �क मसौदा मानदंडों के अनुसार था? अं�तम 
मानदंड अभी आन ेबाक� हैं। प�रयोजना �वत्तपोषण मानदंडों में उल्लेख �कया गया था �क 
इसे चालू �वत्तीय वषर् में 2% होना चा�हए और �फर �वत्त वषर् 2026 और 2027 में। इसी 
तरह, एलसीआर (चल�न�ध कवरेज अनुपात) मानदंडों के �लए भी 1 अप्रैल 2025 क� तार�ख 
अनं�तम रूप से द� गई थी। मैं यह समझना चाहता हंू �क हम यहां कहां खड़ ेहैं - क्या 
इसमें �वलंब होने वाला है या ये लागू �कए जाएंगे? धन्यवाद। 
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संजय मल्होत्रा: 
आपका पहला प्रश्न - क्या 7% प्राप्त करने योग्य है? दे�खए, इन प्रश्नों का उत्तर देना 
क�ठन है, ले�कन �फर भी, मैं जो�खम उठाते हुए यह कहना चाहंूगा �क �निश्चत रूप से, 
भारत 7% और उससे अ�धक क� व�ृद्ध दर प्राप्त कर सकता है। हमें इसके �लए प्रयासरत 
रहना चा�हए। आपके दसूरे प्रश्न पर आते हुए, जो कुछ �दशा-�नद�शों से संबं�धत है जो 
हमने जार� �कए हैं जैसे एलसीआर, ईसीएल, प�रयोजना �वत्तपोषण मानदंड आ�द, मैंने 
यह बहुत स्पष्ट कर �दया है �क हम एक संतुलन बनाए रखेंगे। यह केवल िस्थरता के बारे 
में नह�ं है, इसक� एक लागत भी आती है। हम उन लागतों के प्र�त बहुत सजग रहेंगे जो 
इससे आती हैं, ता�क हम अपने संसाधनों का कुशलतापूवर्क उपयोग कर सकें । मैं यह भी 
स्पष्ट करना चाहता हंू क्यों�क आपने �वशेष रूप से एलसीआर के बारे में पूछा था और 
हमने वहां उल्लेख �कया था �क हम पयार्प्त समय देंगे। मुझे नह�ं लगता �क 31 माचर् 
2025 पयार्प्त समय दे रहा है। इस�लए, �निश्चत रूप से उन्हें कम से कम 31 माचर् 2026 
से पहले लागू नह�ं �कया जाएगा। न्यूनतम समय सीमा यह� होनी चा�हए। मसौदा �व�नयम 
प�रचा�लत �कए गए थे। हमें �टप्प�णयां �मल� हैं। हम उनक� जांच कर रहे हैं। हमें जांच 
करने में समय लगेगा। आप दे�खए, चल�न�ध सभी के �लए महत्वपणूर् है। कृपया यह 
समझने का प्रयास करें �क हम यह क्यों कर रहे हैं। हम यह मुख्य रूप से इस�लए कर 
रहे हैं ता�क बैंकों पर 'रन' (भागदौड़/जमा �नकासी का दबाव) न हो। आपने 2023 में देखा 
होगा �क कुछ अमे�रक� बैंकों पर रन हुआ था क्यों�क उनके पास ऐसे �व�नयम नह�ं थे। 
अब, हमारे पास वे �व�नयम हैं। ले�कन क्या हमारे पास जो चल�न�ध और प्रावधान हैं, वे 
पयार्प्त हैं या नह�ं, और उन्हें लगातार सुधारने क� आवश्यकता है। इस�लए हमने इन मसौदा 
�व�नयमों में कुछ जमाओं के मुकाबले अ�धक चल�न�ध रखने का प्रावधान �कया था, िजनके 
बारे में हमें लगा �क शायद उन पर बहाव का जो�खम अ�धक हो। साथ ह�, अब अन्य 
�हतधारकों से �टप्प�णयां आई हैं �क कुछ अन्य जमाओ ंके �लए चल�न�ध क� आवश्यकता 
कम हो सकती है। इस�लए हम उसक� भी जांच कर रहे हैं। जैसे ह� हम सभी सुझावों क� 
जांच करने में सक्षम होंगे... और मैं यह जानकर बहुत प्रसन्न हंू, �रजवर् बैंक आन ेके बाद 
�क हम यहां प्रभाव �वश्लेषण करते हैं। तो यह प्रभाव �वश्लेषण कुछ हद तक �कया गया 
है, ले�कन अब जो सुझाव आए हैं, उनके साथ हम अपने अनुमानों और अपन े प्रभाव 
�वश्लेषण को संशो�धत कर रहे हैं और हम एक समय सीमा देंगे �क एलसीआर क� कब 
उम्मीद क� जा सकती है। इसी तरह, अन्य �दशा-�नद�शों के �लए भी, हम पयार्प्त समय 
सीमा देंगे। आप �निश्चतं रहें �क उन्हें �निश्चत रूप से 31 माचर् 2025 िजतनी जल्द� लागू 
नह�ं �कया जाएगा क्यों�क यह �निश्चत रूप से पयार्प्त समय नह�ं होगा। हम कोई व्यवधान 
पैदा नह�ं करना चाहते। हम एक सुचारु संक्रमण सु�निश्चत करेंगे। धन्यवाद। 
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लता वेंकटेश, सीएनबीसी-ट�वी18: 
माचर् 2026 तक नह�ं? 
 
मनोिजत साहा, �बजनस स्टैंडडर्: 
बस स्पष्ट करने के �लए, आपने 31/3/2026 कहा या 31/3/2025? 
 
संजय मल्होत्रा: 
हां। हम बहुत स्पष्ट हैं। यह एक वषर् से अ�धक का समय है। बैंकों के �लए दो मह�ने से 
कम का समय बहुत कम है, हम इसे महसूस करते हैं और इस�लए, हम कम से कम 31 
माचर् 2026 तक का समय देंगे। इसका मतलब यह नह�ं है �क इसे 31 माचर् 2026 को ह� 
होना चा�हए। हम उसक� आकांक्षा करेंगे। ले�कन हम इसे बहुत सुचारू बनाना चाहते हैं और 
यह चरणबद्ध भी होगा। ऐसा नह�ं होगा �क सभी �व�नयम, सभी मानदंड पहले �दन से लागू 
हो जाए,ं जो �क सबसे जल्द� 31 माचर् 2026 को होगा। 
 
पुनीत पंचोल�: 
धन्यवाद, सर। अगला प्रश्न मनीकंट्रोल क� हं�सनी का है। 
 
हं�सनी का�त र्क, मनीकंट्रोल: 
नमस्त,े सर। मैं �व�नयमों वाले इस �हस्से पर ह� बनी रहंूगी। आपक� आज क� भाषा यह 
भी इं�गत करती है �क �व�नयम बनाने क� प्र�क्रया में बहुत अ�धक परामश� प्र�क्रया होगी। 
आपने एलसीआर पर स्पष्टता द�, ले�कन हमने जो देखा है, �वशेष रूप से �पछले चार वष� 
में और अ�धकतर �पछले डढ़े वष� में, वह यह है �क कुछ बैंकों और एनबीएफसी को 
व्यवसाय के कुछ पहलुओं पर प्र�तबंध का सामना करना पड़ा है। दो बड़ ेबैंक अभी भी 
प्र�तबंधात्मक व्यापा�रक नी�तयों से बाहर आने क� प्रतीक्षा कर रहे हैं। क्या आप इस बात 
पर पुन�वर्चार करेंगे �क आप बैंकों को ल�क्षत कैसे करना चाहते हैं या कुछ चूकों को सुधारने 
के �लए उनके साथ कैसे काम करना चाहते हैं? और स्पष्ट�करण के तौर पर, आपन े
एलसीआर का उल्लेख �कया, ले�कन प�रयोजना �वत्त और �नवेश �दशा-�नद�शों के बारे में 
क्या जो बैंकों को अपनी सहायक कंप�नयों आ�द में लेने क� अनुम�त है? क्या आप उनमें 
�वलंब करना चाहेंगे या उस पर भी �वलंब का अनुरोध �कया गया है? क्या आप उन 
प्रस्ता�वत नी�तयों पर भी अनुकूल �वचार करना चाहेंगे, सर? 
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संजय मल्होत्रा: 
दे�खए, ईसीएल केवल एक चचार् पत्र था। यहां तक �क मसौदा भी बाहर नह�ं आया है। 
इस�लए, ईसीएल �दशा-�नद�शों के कायार्न्वयन के �लए कोई समय सीमा नह�ं है। इसी तरह, 
प�रयोजना �वत्त के �लए, आप �निश्चंत रहें, मझेु लगता है �क उन्हें अ�धक समय क� 
आवश्यकता होगी, 31 माचर् 2026 सबसे जल्द� क� तार�ख है। इसके अलावा, उन्हें एक-
दसूरे के संयोजन में देखा जाना चा�हए। ईसीएल और प�रयोजना �वत्त के बीच कुछ मात्रा 
में ओवरलैप (दोहराव) है। इस�लए हम जांच कर रहे हैं, क्यों�क प�रयोजना �वत्त के �लए 
मसौदा �व�नयम �निश्चत रूप से प्रका�शत �कए गए थ,े �टप्प�णयां प्राप्त हुई हैं, सुझाव 
प्राप्त हुए हैं, हम उनक� जांच कर रहे हैं और हम कुछ ऐसे �नयम लेकर आएंगे, मैं आप 
सभी को आश्वस्त करना चाहता हंू, जो जनता के �हतों, जमाकतार्ओं के �हतों और �वत्तीय 
िस्थरता (जो हमारे देश के �लए बहुत महत्वपूणर् है) को संतु�लत करें, और साथ ह� बैंकों 
क� �चतंाओं को भी ध्यान में रखें - संसाधनों के कुशल उपयोग को ध्यान में रखते हुए। 
और आपके दसूरे प्रश्न पर, कुछ दो बैंक िजन पर हमने रोक एवं �नषधे (सीज एंड ड�ेसस्ट) 
उपाय लगाए हैं। दे�खए, ये उपाय बहुत सोच-�वचार के बाद, गहन �चतंन के बाद और इन 
संस्थाओं को अवसर देन ेके बाद �लए जाते हैं। चाहे ये बैंक हों या अन्य, मैं �कसी �वशेष 
संस्था का संदभर् नह�ं दे रहा हंू, और ये अं�तम उपाय हैं। हम इनका बार-बार उपयोग नह�ं 
करना चाहेंगे। यह अं�तम उपाय है िजसका उपयोग केवल अत्यंत दलुर्भ प�रिस्थ�तयों में 
�कया जाना चा�हए जब सभी अन्य उपाय �वफल हो चुके हों और ये �फर से जनता के 
�हत में हों, और हम भ�वष्य में भी इस नी�त को बनाए रखेंगे। धन्यवाद। 
 
पुनीत पंचोल�: 
धन्यवाद, सर। अगला प्रश्न �मटं क� गो�पका का होगा। 
 
गो�पका गोपाकुमार, �मटं: 
धन्यवाद, पनुीत। धन्यवाद, गवनर्र महोदय। मेरा प्रश्न मुद्रास्फ��त के पूवार्नुमान पर है। 
आपने इस वषर् और अगले वषर् के �लए मुद्रास्फ��त का पूवार्नुमान बरकरार रखा है। ले�कन, 
क्या आपन ेपूवार्नुमान क� गणना करते समय या उसे देखते हुए रुपये के अवमूल्यन के 
प्रभाव को ध्यान में रखा है? मेरा दसूरा प्रश्न मौ�द्रक नी�त के �लए नए उप गवनर्र क� 
�नयिुक्त के संबंध में है। हम इस �नयुिक्त क� कब तक उम्मीद कर सकते हैं? 
 
संजय मल्होत्रा: 
दसूरे प्रश्न के �लए, आपको सरकार से पूछना होगा, यह मेरे अ�धकार क्षते्र का �वषय नह�ं 
है। आपके पहले प्रश्न के संदभर् में - हाँ। हमारे सभी अनुमान बनाते समय रुपये-डॉलर क� 
नवीनतम �व�नमय दर को ध्यान में रखा गया था और हम �व�भन्न संवेदनशीलता �वश्लेषण 



9 
 

भी करते हैं। तो हाँ, आपके प्रश्न का सं�क्षप्त उत्तर यह है �क हाँ, हमारे अनुमान बनाते 
समय इसे �निश्चत रूप से �वचारा गया था। 
 
पुनीत पंचोल�: 
धन्यवाद, सर। अब, मैं जी �बजनेस क� एकता को आमं�त्रत करता हँू। 
 
एकता सरू�, जी �बजनेस: 
नमस्कार सर। सर, हमने आपके भाषण में धोखाधड़ी के संबंध में सुना �क आपने कहा है 
�क बैंकों का डोमेन नाम 'bank.in' होगा। ले�कन, य�द हम धोखाधड़ी क� बात करें, तो 
ग्राहकों को कई समस्याओं का सामना करना पड़ता है। सबसे पहले, य�द कोई धोखाधड़ी 
क� �रपोटर् करता है, तो उन्हें अपना पैसा जल्द� वापस नह�ं �मलता। दसूरा, सामान्य मोबाइल 
नंबरों से परेशान करने वाले कॉल �कए जा रहे हैं। आपने कई बार कहा है �क आवास पर 
�मलने वाले ऋण के अ�त�रक्त ऋण (होम टॉप-अप लोन) को पसर्नल लोन के रूप में 
�वज्ञा�पत न करें, ले�कन �फर भी ऐसा हो रहा है। 1600-140 नंबरों के संबंध में भी, जैसा 
�क आपने कहा था, वे लेनदेन और �वपणन के �लए होंगे, ले�कन कोई सुन नह�ं रहा है। 
तो, ऐसे प�रदृश्य में क्या आरबीआई बैंकों पर कड़ी कारर्वाई करेगा ता�क ग्राहकों क� सुरक्षा 
सु�निश्चत क� जा सके? 
 
संजय मल्होत्रा: 
�निश्चत रूप से, यह हमारा पूणर् प्रयास और प्रयत्न होगा �क हम अपने ग्राहकों और जनता 
को सभी बैं�कंग सेवाएं सबसे सु�वधाजनक तर�के से प्रदान करें, चाहे वह बैं�कंग धोखाधड़ी 
से संबं�धत हो जैसा �क आपने उल्लेख �कया, या य�द उन्हें परेशान करने वाले कॉल प्राप्त 
होते हों। हमें इस पर काम करने क� आवश्यकता है �क उन्हें कैसे मागर्दशर्न �दया जाए 
और इसके �खलाफ क्या कारर्वाई क� जाए। इसे �निश्चत रूप से ध्यान में रखा जाएगा। 
इसके अ�त�रक्त, आपन े�वस्तार से कई छोट� बातें पूछ� हैं, िजनके �लए मैं अपने उप 
गवनर्र से अनुरोध करंूगा �क वे इसके बारे में आपको और अ�धक बताएं क्यों�क हमने इस 
संबंध में कई कदम उठाए हैं। संक्षेप में, मैं स्वामीनाथन जी और राजेश्वर राव जी से इसके 
बारे में और अ�धक �वस्तार से समझाने का अनुरोध करंूगा। 
 
स्वामीनाथन जे.: 
सर, बस उसक� पुिष्ट करते हुए, हाँ, आपने उन उपायों का भी उल्लेख �कया जो हम पहले 
ह� कर चुके हैं। तो जहां तक �व�नय�मत संस्थाओं का संबंध है, 140 या 1600 क� कुछ 
श्रृंखलाओं का उपयोग करने के �लए �नद�श पहले से ह� लागू हैं। हम उपभोक्ताओं को 
परेशान करने वाले या धोखाधड़ी वाले कॉल से दरू रहने के �लए �श�क्षत करन ेके �लए कई 
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जागरूकता अ�भयान भी चलाते हैं। जैसा �क �व�नयामक दृिष्टकोण से भी लागू �कया गया 
है, अन�धकृत इलेक्ट्रॉ�नक बैं�कंग लेनदेन में ग्राहकों क� देयता को सी�मत करने का प्रावधान 
लागू है। पूणर् जांच लं�बत रहन ेपर हमें 'शैडो के्र�डट' (आभासी जमा) देन ेका प्रावधान भी 
लागू है और जब हम स्थल पर �नर�क्षण करते हैं, तो इसका पालन भी जांचा जाता है। 
ले�कन अक्सर, ऐसे परेशान करने वाले कॉल अ�व�नय�मत संस्थाओं, ऐप्स और प्लेटफाम� 
से भी आते हैं। यह कुछ ऐसा है िजस पर केवल सरकार, �व�नयामक और कानून प्रवतर्न 
एजें�सयों का स�क्रय सहयोग ह� काम कर सकता है। ले�कन यह कुछ ऐसा है िजसके प्र�त 
हम सजग हैं और हम ग्राहक के �हत क� सुरक्षा सु�निश्चत करने के �लए हर संभव कदम 
उठाएंगे और जहां भी नकुसान हुआ है, वहां शीघ्र �नवारण क� �दशा में काम करना हमारा 
प्रयास होगा। 
 
एकता सरू�, जी �बजनेस: 
सर, मुझे पता है �क आपने बहुत सी बातें बताई हैं जो पहले से ह� लागू हैं, ले�कन भले 
ह� आरबीआई लगातार कहता रहे �क आपको यह करना है, बैंक नह�ं सुनते। आज तक, 
बैंकों ने होम टॉप-अप ऋण को पसर्नल लोन के रूप में �वज्ञा�पत �कया है, यह कहत ेहुए 
�क ऋण लें, इसका उपयोग अपनी शाद� के �लए करें, यात्रा के �लए करें, या जब आप 
ऋण लेने जाते हैं, तो वे बीमा या के्र�डट काडर् लेने पर जोर देते हैं; गलत �बक्र� आम है। 
तो, इन मुद्दों पर कोई पयर्वेक्षी कारर्वाई होगी? 
 
स्वामीनाथन जे.: 
दे�खए, आपने िजन दो-तीन मुद्दों का उल्लेख �कया है, उनमें से प्रत्येक के �लए �निश्चत 
रूप से ढांचा मौजूद है। अक्सर, जैसा �क गवनर्र महोदय न ेभी उल्लेख �कया, �व�नयमों 
के अनुरूप न होन ेवाले कई ऐसे व्यवहारों को हम संवाद के माध्यम से हल करते हैं। 
पयर्वेक्षी कारर्वाई जो सावर्ज�नक होती है, वह केवल अत्यंत दलुर्भ मामलों में होती है जहां 
�घनौने उल्लघंन या सबसे असामान्य व्यवहार होता है। अन्यथा, अक्सर पयर्वेक्षक द्�वपक्षीय 
आधार पर संस्थाओं के साथ संवाद करते हैं और यह सु�निश्चत करते हैं �क �व�नयामक 
�दशा-�नद�शों का पालन �कया जाए। तो यह हमारा प्रयास होगा। हो सकता है �क आप उन्हें 
मी�डया में न पढ़ पाएं, ले�कन जहां भी अनुपालन नह�ं होता है, वा�षर्क आधार पर और 
चल रहे आधार पर, हम संस्थाओं के साथ व्यवहार करत ेहैं और अक्सर समय के साथ 
उन सभी का अनुपालन �कया जाता है। 
 
एम. राजेश्वर राव: 
उप गवनर्र स्वामीनाथन के कथन में जोड़ते हुए, टॉप-अप ऋण(अलग से ऋण) के संबंध में 
�दशा-�नद�श पहले से ह� मौजूद हैं �क उनका अं�तम उपयोग क्या होना चा�हए। य�द इसे 
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�व�भन्न उद्दशे्यों के �लए �दया जाता है, तो इसे असुर�क्षत ऋण माना जाएगा और बैंक 
द्वारा तदनुसार इसका �नपटान �कया जाना होगा। यह पहला �बदं ुहै। गलत �बक्र� और 
जबरदस्ती बीमा कराने के संबंध में, आरबीआई के �दशा-�नद�श पहले से ह� मौजूद हैं और 
हम इन �दशा-�नद�शों क� व्यापक समीक्षा भी कर रहे हैं। हमें इस क्षेत्र पर—साथ ह� �व�भन्न 
क्षेत्रों में बैंकों के आचरण पर—शीघ्र ह� कुछ नए �दशा-�नद�श लाने का प्रयास करना चा�हए। 
 
पुनीत पंचोल�: 
धन्यवाद, महोदय। अब मैं अनुराग को अपना प्रश्न पूछने के �लए आमं�त्रत करता हँू। 
 
अनुराग शाह, ईट� नाउ स्वदेश: 
धन्यवाद पुनीत सर और धन्यवाद गवनर्र महोदय। िजस प्रकार आरबीआई ने कहा है �क 
बैंक बीमा कंप�नयों या �व�भन्न सहायक कंप�नयों में �नवेश कर रहे हैं, तो �नवेश से 
संबं�धत �दशा-�नद�श कब तक प्रभाव में आएंगे? और क्या हम इसमें यह देखेंगे �क य�द 
कोई बड़ी बीमा कंपनी बैंकों में बहुसंख्यक �हस्सेदार� खर�दना चाहती है, तो क्या इसके �लए 
कोई प्रावधान है? और कुछ �दन पहले �वत्त मंत्री न ेभी बैं�कंग प्लेटफॉमर् के माध्यम से 
गलत �बक्र� क� �चतंा व्यक्त क� थी, आईआरडीएआई के अध्यक्ष ने भी �वशेष रूप से बीमा 
से संबं�धत इसी �चतंा को व्यक्त �कया है। क्या आरबीआई का डटेा भी इसका समथर्न 
करता है? इस पर आरबीआई का क्या मत है? 
 
संजय मल्होत्रा: 
जैसा �क डीजी स्वा�मनाथन ने अभी आपको बताया �क हम गलत �बक्र� के �बल्कुल भी 
�वरुद्ध हैं। य�द ऐसा कोई भी मामला हमारे ध्यान में आता है, तो �निश्चत रूप से उनके 
�वरुद्ध सख्त कारर्वाई क� जाएगी। आपको इस बात क� 100% आश्वस्त होना चा�हए �क 
य�द गलत �बक्र� के संबंध में �कसी के �खलाफ कोई �शकायत आती है, तो �रजवर् बैंक उस 
बैंक या संस्था के �खलाफ कारर्वाई करेगा। कारर्वाई कैसे क� जाएगी, जैसा �क उप गवनर्र 
स्वामीनाथन ने समझाया, यह ऐसा नह�ं है �क हम बैंक को कहें �क हम आपका पंजीकरण 
रद्द कर रहे हैं या आपका लाइसेंस बंद कर रहे हैं—आप यह भी समझते होंगे। ले�कन हम 
इस मामले को बहुत गंभीरता से लेते हैं और य�द ऐसा कोई घटना घटती है तो हम इसे 
बहुत गंभीरता से लेंगे। 
 
और आपका पहला प्रश्न यह था �क बैं�कंग कंप�नयों ने अपने �कतने सहायक उपक्रम, 
एनबीएफसी या बीमा कंप�नयां बनाई हैं, तो इसके संबंध में हमने �दशा-�नद�श प्रका�शत 
�कए हैं और उस पर कई सुझाव या �टप्प�णयां आई हैं, िजनका हम अध्ययन कर रहे हैं। 
दे�खए, जैसा मैंने आपको बताया �क हम सब कुछ �वचार में ले रहे हैं और उनके सुझावों 
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को ध्यान में रखते हुए गहराई से अध्ययन करने के बाद ह� कोई �नणर्य लेंगे। मैं बस 
इतना कहंूगा �क य�द कोई कंपनी या बैंक �कसी अलग सहायक उपक्रम के माध्यम से वह� 
व्यवसाय करता है, तो हमें दो प्रकार क� समस्याओं का सामना करना पड़ता है। पहला, 
�हतों का टकराव होगा क्यों�क यह वह� कंपनी है तो व्यवसाय इस कंपनी में हो रहा है या 
दसूर� कंपनी में। और दसूर� समस्या यह है �क यहां �नयामक मध्यस्थता होती है। बैंक 
एक अलग �नयामक वातावरण में काम करते हैं और एनबीएफसी एक अलग �नयामक 
वातावरण में काम करते हैं, इस�लए एनबीएफसी के जो�खम बैंकों पर नह�ं आते। यह� तकर्  
और कारण है �क हमने ये �दशा-�नद�श क्यों प्रका�शत �कए हैं। 
 
और हम यह भी जानते हैं �क कई कंप�नयों और बैंकों के पास �वरासत संबंधी मुद्दे हैं 
क्यों�क उन्होंने पहले ह� �व�भन्न प्रकार के एनबीएफसी और सहायक उपक्रम बनाए हुए हैं, 
तो हमें इसके बारे में क्या करना चा�हए? चूं�क हमने ह� उन्हें ऐसा करने क� अनुम�त द� 
थी। इस�लए, सब कुछ पर �वचार करन ेके बाद �क हम कैसे आगे बढ़ सकते हैं, क्यों�क 
हमें जमाकतार्ओं क� भलाई को बनाए रखना है, साथ ह� हमें बैंकों और बैंक मा�लकों के 
बारे में भी सोचना है, इन सभी को ध्यान में रखते हुए हम कोई भी आगे क� कारर्वाई 
करेंगे। 
 
पुनीत पंचोल�: 
धन्यवाद, सर। अगला प्रश्न एनडीट�वी प्रॉ�फट के �वश्वनाथ का होगा। 
 
�वश्वनाथ नायर, एनडीट�वी प्रॉ�फट: 
नमस्कार गवनर्र महोदय। बहुत-बहुत धन्यवाद। मैं एनडीट�वी प्रॉ�फट से �वश्वनाथ हँू। 
आपके भाषण में दो चीजें नए रूप में सामने आईं। पहल� थी 'कम प्र�तबंधात्मक मौ�द्रक 
नी�त', िजसके बारे में मुझे लगता है �क बहुत से लोगों ने ब्याज दर में कटौती क� उम्मीद 
क� थी, ले�कन उन्हें यह सु�निश्चत नह�ं था �क यह कब तक चलेगी। तो, मैं आपसे यह 
समझना चाहता हँू �क जब आप कहते हैं �क मौ�द्रक नी�त स�म�त का मानना है �क 
वतर्मान िस्थ�त में कम प्र�तबंधात्मक मौ�द्रक नी�त उ�चत है, तो क्या यह केवल इस नी�त 
तक सी�मत है या हम अगल� कुछ �तमा�हयों क� भी बात कर रहे हैं? और दसूरा भाग, 
जो इन �नयामक कदमों के �सल�सले में सामने आया, वह है '�व�नयमन क� लागत', िजसके 
बारे में मैंन ेकभी आरबीआई को बात करते हुए नह�ं सुना। कम से कम आरबीआई हमेशा 
�व�नयमन क� आवश्यकता के बारे में बात करता रहा है, �व�नयमन क� लागत के बारे में 
इतना नह�ं। मैं आपसे यह समझना चाहता हँू �क अब तक मेरे कई सहक�मर्यों ने यह 
�लखा है �क आरबीआई एक '�बना बहस वाला' या 'लौह मुट्ठी' प्रकार का �व�नयामक रहा 
है, क्या हम उस चेहरे को बदल रहे हैं? 
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संजय मल्होत्रा: 
नह�ं, मैं अतीत के बारे में आपसे बात नह�ं कर सकता। यह मेरे �लए उ�चत नह�ं होगा �क 
मैं �नणर्य सनुाऊं। ले�कन मैं �निश्चत रूप से यह कहंूगा �क आरबीआई एक संस्था के रूप 
में वष� से उसे सौंपे गए जनादेश को �नभाने में सक्षम रहा है। और मैं यह भी कहना 
चाहंूगा �क मुझे लगता है �क '�व�नयमन क� लागत' शायद आपने पहले नह�ं सुनी होगी। 
यह एक अलग बात है। ले�कन मुझे लगता है �क पहले से, चाहे सचेतन रूप से या अवचेतन 
रूप से—मुझे लगता है �क सचेतन रूप से—यह �निश्चत रूप से यह तय करने में एक कारक 
रहा होगा �क वे क्या करने जा रहे हैं। हो सकता है आपने इसे न सुना हो। यह एक अलग 
बात है, इस�लए मैं इसके बारे में नह�ं कह सकता। ले�कन जो देखा जा सकता है, आरबीआई 
के बाहर रहकर और आरबीआई के साथ बातचीत करके, आरबीआई के बोडर् में रहकर, ये 
सभी कारक �निश्चत रूप से �कसी भी �व�नयम बनाते समय �वचार में �लए जाते हैं। तो, 
यह केवल �वत्तीय िस्थरता के बारे में नह�ं है, बिल्क उस लागत के बारे में भी है िजस पर 
ये चीजें आती हैं। मैंने इसे केवल इस�लए बहुत स्पष्ट �कया ता�क सभी को इस बात का 
आश्वासन �मल सके। तो, यह एक बात हुई। 
 
और दसूरा, आपने पूछा �क क्या यह नी�त केवल इसके �लए है, तो जा�हर है, जब हम 
एक तटस्थ रुख अपनाए हुए हैं, और जैसा �क उल्लेख �कया गया, इसके पीछे का तकर्  यह 
है �क आज हम िजस भार� अ�निश्चतता का सामना कर रहे हैं, वह हमें अपना रुख बदलने 
के �लए नह�ं कहती। हमारा रुख तटस्थ बना हुआ है। यह 'कम प्र�तबंधात्मक नी�त' केवल 
इस �वशेष एमपीसी बैठक के �लए है और भ�वष्य के �लए नह�ं। यह रुख तटस्थ ह� बना 
रहेगा। धन्यवाद। 
 
पुनीत पंचोल�: 
धन्यवाद, सर। अगला प्रश्न फाइनें�शयल टाइम्स के �क्रस का होगा। 
 
�क्रस के, फाइनें�शयल टाइम्स: 
नमस्ते। बहुत-बहुत धन्यवाद। मैं यह जानना चाहता था �क भ�वष्य में रुपये पर पड़ रहे 
हा�लया दबाव को लेकर आप �कतने �च�ंतत हैं, और क्या आप आया�तत मुद्रास्फ��त को 
लेकर भी �च�ंतत हैं? 
 
संजय मल्होत्रा: 
दे�खए, सबसे पहले, वह दर िजस पर रुपया िस्थर होता है, वह मांग और आपू�तर् का कायर् 
है। दसूरा, मैं यह भी कहना चाहंूगा �क हमें वास्तव में इसे नह�ं देखना चा�हए, ले�कन 
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शायद यह हमारा काम है और इस�लए हम इसे करते हैं। हमें वास्तव में �दन-प्र�त�दन क� 
अिस्थरता को नह�ं देखना चा�हए। हमें द�घर्का�लक दर को देखना चा�हए और जब मैं यह 
कहता हँू, तो मैं यह केवल रुपये के �लए ह� नह�ं, बिल्क अन्य संपित्त वग� के �लए भी 
कह रहा हँू—चाहे वह सेंसेक्स हो या �नफ्ट�, चाहे वह सोने क� क�मतें हों या संपित्त क� 
क�मतें। �दन-प्र�त�दन के उतार-चढ़ाव इतने महत्वपूणर् नह�ं हो सकते। जैसा �क मैंने उल्लेख 
�कया, यह �निश्चत रूप से ब्याज दर में कटौती और हमारे द्वारा बनाए रखे गए रूख का 
�नणर्य लेते समय ध्यान में �लया गया था। यह �निश्चत रूप से �वचारा गया था। यह एक 
बात मैं कहना चाहता हँू, और दसूर� बात यह है �क जैसा �क आप जानते हैं, एक अवमूिल्यत 
रुपया �निश्चत रूप से मुद्रास्फ��त पर दबाव डालता है, ले�कन साथ ह� वैिश्वक अ�निश्चतताएं 
भी हैं। मुझे लगता है �क हमारे �लए अ�धक �चतंा का �वषय वैिश्वक अ�निश्चतताएं हैं �क 
वे कैसे आकार लेती हैं। तो वैिश्वक अ�निश्चतताएं, भले ह� आप जानते हों �क व्यापार युद्ध 
या टै�रफ व्यापार युद्ध नह�ं �कए जाने वाले थ,े ले�कन केवल अ�निश्चतता ह� �चतंाजनक 
है क्यों�क इसका �वकास पर सीधा प्रभाव पड़ता है, इसका �नवेश �नणर्यों पर सीधा प्रभाव 
पड़ता है, इसका उपभोग व्यय �नणर्यों पर सीधा प्रभाव पड़ता है जो स्थ�गत हो जाते हैं। 
तो, आइए इसे ध्यान में रखें �क डॉलर क� बहुत सराहना और रुपये का अवमूल्यन वास्तव 
में इस अ�निश्चतता से जुड़ा हुआ है। इस�लए, यह अ�निश्चतता जो एक हद तक डॉलर के 
मजबूत होन ेऔर रुपये का अवमूल्यन होने का अंत�नर्�हत कारण है, �वकास के �लए अच्छ� 
नह�ं है। और यह आया�तत मुद्रास्फ��त के �लए भी अच्छ� नह�ं है। तो यह ऐसा कुछ है 
िजसके प्र�त हम सभी को सजग रहने क� आवश्यकता है। धन्यवाद। 
 
पुनीत पंचोल�: 
धन्यवाद, सर। अगला प्रश्न द इन्फॉ�मर्स्ट के �सद्धाथर् का होगा। 
 
�सद्धाथर् उपासानी, द इन्फॉ�मर्स्ट: 
धन्यवाद, सर। नमस्कार गवनर्र महोदय। 
 
संजय मल्होत्रा: 
नमस्कार। 
 
�सद्धाथर् उपासानी, द इन्फॉ�मर्स्ट: 
सर, मेरा प्रश्न चल�न�ध पर है। हाल के वष� में सरकार के उच्च नकद शेष को देखते हुए, 
क्या चल�न�ध प्रबंधन का आरबीआई का कायर् क�ठन रहा है? �वत्त वषर् 2025-26 के बजट 
में, डब्ल्यूएमए (अथ�पाय अ�ग्रम सीमा को बढ़ाकर काफ� मात्रा में 5 लाख करोड़ रुपये कर 
�दया गया है। आ�थर्क कायर् स�चव न ेयह भी कहा था �क सरकार कम नकद� क� िस्थ�त 
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बनाए रखन ेका ल�य रखेगी। और स�चव ने यह भी कहा �क वे कम नकद� क� िस्थ�त 
बनाए रखन ेका प्रयास करेंगे, ले�कन नकद धनरा�श का बहुत कुछ �हस्सा राज्यों के 
अ�धशेष और 14-�दनीय ट�-�बल्स में उनके �नवेश क� ओर खींचा जाता है। मुझे लगता है 
�क �वत्त वषर् 2024 के अंत में यह 2.5 लाख करोड़ रुपये से अ�धक था। क्या सरकार 
और आरबीआई के बीच राज्यों को अ�धशेष रखने से हतोत्सा�हत करन ेके �लए कुछ हो 
रहा है, शायद इन ट�-�बल्स से ब्याज को और कम करें, या उन्हें अपने पैसे को बैंकों के 
साथ रखने क� अनुम�त दें? दसूरा, आपने आज हमारे सामन ेआने वाल� भार� अ�निश्चतताओ ं
का उल्लेख �कया, तो क्या यह आरबीआई के �लए जलन स�म�त द्वारा अनुशं�सत 6.5% 
से अ�धक आकिस्मक जो�खम बफर बढ़ाने का मामला बनाता है? धन्यवाद। 
 
संजय मल्होत्रा: 
कृपया अपना दसूरा प्रश्न पहले दोहराएं और �फर पहला प्रश्न। मैं इस पर उप गवनर्र 
राजेश्वर राव को उत्तर देने के �लए कहंूगा क्यों�क राज्य सरकारों के साथ कुछ संवाद हुआ 
है िजसके बारे में वे बेहतर जानते हैं, इस�लए व ेउसका उत्तर देंगे, या श्री ट�. रबी शंकर, 
वे आपके प्रश्न का उत्तर देंगे। 
 
ट�. रबी शंकर: 
मैं इसका उत्तर दूंगा। 
 
संजय मल्होत्रा: 
आपके दसूरे प्रश्न पर आते हुए। दे�खए, �बमल जालान स�म�त ने हमारे �लए तुलन पत्र 
का 5.5% से 6.5% का अनुपात बफर के रूप में बनाए रखने का सुझाव �दया था। 31 
माचर्, 2024 को हम 6.5% पर हैं। यह समग्र ढांचा वतर्मान में समीक्षाधीन है। इसके 
आधार पर, य�द स�म�त को लगता है �क कोई बदलाव आवश्यक है, तो वह ऊपर क� ओर 
भी हो सकता है या नीच ेक� ओर भी। मैं यह सुझाव नह�ं दे रहा हंू �क अ�निश्चतताओं के 
कारण इसे बढ़ाया जाना चा�हए; मैं ऐसा नह�ं कह रहा हंू। यह प्र�क्रयाधीन है और इसके 
आधार पर हम उस स�म�त क� �सफा�रशों के अनुसार �नणर्य लेंगे जो इसक� समीक्षा कर 
रह� है। आपके पहले प्रश्न के �लए, मैं श्री रबी शंकर से उत्तर देने का अनुरोध करता हंू। 
 
ट�. रबी शंकर: 
धन्यवाद, सर। मैं एक स्पष्ट�करण के साथ शुरू करंूगा। आप िजस ₹5 लाख करोड़ क� 
संख्या का उल्लेख कर रहे हैं, वह सभंवतः उपयोग से संबं�धत है। प्रत्येक बार जब कुछ 
रा�श �नकाल� जाती है, तो उसे संचयी रूप से जोड़ा जाता है। इस�लए यह सीमा का सह� 
अनुमान नह�ं देता है। सीमा वह�ं बनी हुई है, जो पहले और दसूरे छमाह� में काफ� िस्थर 
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रह� है और अब तक यह पयार्प्त रह� है। हालां�क, यह देखते हुए �क सरकार क� नकद 
िस्थ�त कैसे �वक�सत होती है, वषर् क� पहल� और दसूर� छमाह� के �लए आगे चलकर उन 
सीमाओं को तय �कया जाएगा। कई कारणों से दै�नक आधार पर चल�न�ध में अस्थायी 
बदलाव होते हैं, ले�कन बड़ ेबदलाव मुख्य रूप से सरकार के नकद शेष के कारण हुए हैं। 
इस�लए, दै�नक चल�न�ध का प्रबंधन मूल रूप से सरकार के व्यय और राजस्व तथा इसके 
प�रणामस्वरूप होने वाले नकद शेष के प्रभाव का प्रबंधन करना है। यह वह कायर् है जो 
हम करते हैं और िजसे हम दै�नक आधार पर जार� रखेंगे। 
 
जहां तक यह प्रश्न है �क राज्य सरकारों का अ�धशेष कें द्र सरकार के नकद शेष को कैसे 
प्रभा�वत करता है और इस�लए प्रणाल� में चल�न�ध पर इसका क्या प्रभाव पड़ता है, तो 
यह ऐसा �वषय है िजसके प्र�त हम राज्य सरकारों को हमेशा संवेदनशील बनाते हैं जब भी 
हम उनसे संवाद करते हैं। जैसा �क आप जानते हैं, हम राज्य सरकारों के ऋण प्रबंधक भी 
हैं। हम उनसे नकद का यथासंभव कुशलतापूवर्क प्रबंधन करने के तर�कों पर चचार् करते हैं। 
ले�कन �दन के अंत में, उनके व्यय के �नणर्य उनके अपने �नणर्य होते हैं और इसके 
प�रणामस्वरूप जो नकद अ�धशेष होता है, उसे प्रबं�धत करने के �लए हमारे पास एक 
प्रणाल� मौजूद है। इसमें से कुछ रा�श गैर-प्र�तस्पध� खंड में नीलाम क� जाने वाल� टे्रजर� 
�बल्स में जाती है। कुछ रा�श 'तदथर्' �तजोर� �बल के रूप में जाती है। इस�लए, यह व्यवस्था 
ठ�क से काम कर रह� है, और हमारा मानना है �क आगे चलकर राज्य सरकारें भी अपनी 
चल�न�ध का अ�धक कुशलतापूवर्क प्रबंधन करने में सक्षम होंगी। धन्यवाद। 
 
संजय मल्होत्रा: 
मैं यहाँ यह जोड़ना चाहंूगा �क यह हमारा काम है। राज्य सरकारों और कें द्र सरकार को 
अपनी चल�न�ध का कुशलतापूवर्क प्रबंधन करना चा�हए (और कई ऐसा कर भी रह� हैं), 
और हम िजतना भी समथर्न दे सकते हैं, दे रहे हैं। ले�कन, हम यह नह�ं देख रहे हैं �क 
चल�न�ध सरकार द्वारा प्रदान क� जाए। नह�ं, उन्हें अपना काम करना होगा। उन्हें अपने 
नकद शेष का कुशलतापूवर्क प्रबंधन करना होगा, और इसे ध्यान में रखते हुए हम उतनी 
चल�न�ध प्रदान करेंगे िजतनी आवश्यक हो। हम यह नह�ं देख रहे हैं �क सरकार वास्तव 
में वह चल�न�ध प्रदान करे। यह उनका काम नह�ं है। यह हमारा काम है और हम उस 
काम को जार� रखेंगे। 
 
�सद्धाथर् उपासानी, द इनफॉ�मर्स्ट: 
बस पहले उत्तर से संबं�धत एक स्पष्ट�करण। आपने कहा �क इसक� समीक्षा क� जा रह� 
है। क्या हमें यह नह�ं पता �क आकिस्मक जो�खम बफर क� समीक्षा क� जाएगी? 
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संजय मल्होत्रा: 
मुझे लगता है �क लगभग हर 5 साल में। 
 
एम. राजेश्वर राव: 
मुझे लगता है �क जलन स�म�त क� �सफा�रशें माचर् 2024 तक क� अव�ध (2019-2024) 
के �लए थीं। हम आंत�रक रूप से पूर� चीज क� समीक्षा कर रहे हैं और यह देख रहे हैं �क 
क्या कोई बदलाव आवश्यक है आ�द। �फर हम आंत�रक रूप से इसे उ�चत प्र�क्रया के 
माध्यम से आगे बढ़ाएंगे और य�द हमें सरकार या बोडर् के साथ संवाद करने क� आवश्यकता 
होगी, तो हम इसे बाद के चरण में करेंगे। ले�कन आंत�रक समीक्षा चल रह� है और प्र�क्रया 
में है। 
 
�सद्धाथर् उपासानी, द इनफॉ�मर्स्ट: 
तो क्या यह संपूणर् आ�थर्क पूंजी ढांचा है िजसक� समीक्षा क� जा रह� है? 
 
एम. राजेश्वर राव: 
जी हाँ। 
 
पुनीत पंचोल�: 
धन्यवाद, महोदय। मैं इकनॉ�मक टाइम्स क� संगीता से अनुरोध करता हंू। 
 
संगीता मेहता, इकनॉ�मक टाइम्स: 
धन्यवाद, सर। सर, चूं�क ब्याज दर में कटौती से तुरंत गहृ ऋण और बाह्य बेंचमाकर्  
आधा�रत उधार दर से जुड़ ेसभी ऋणों क� दरों में कमी आएगी, यह तो �निश्चत है। आपके 
आकलन के अनुसार, जमा दरों और उधार दरों—�वशेष रूप से एमसीएलआर और प्रणाल� में 
अन्य दरों—में दर कटौती का संचरण कब तक होने क� उम्मीद है? 
 
संजय मल्होत्रा: 
दे�खए, इनमें से कई जमा दरें ऐसे जमारा�शयों से संबं�धत हैं जो पहले से ह� मौजूद हैं 
और िजनक� दरें पहले से ह� तय हैं। नई जमारा�शयां जो आने वाल� हैं, केवल उन्ह�ं के 
संदभर् में ये बदलाव प्रभावी होंगे। इस�लए, स्पष्ट रूप से, कई जमारा�शयां 5 वष�य हैं। 
इस�लए, िजन्होंने पहले से ह� वे जमारा�शयां रखी हैं, उनके �लए कोई बदलाव नह�ं होगा। 
इसमें कुछ समय लगेगा, जो जमा क� अव�ध और मौजूदा जमारा�शयों क� औसत अव�ध 
पर �नभर्र करेगा। हमारा प्रयास यह होगा �क हम िजतना भी समथर्न और चल�न�ध 
आवश्यक हो, प्रदान करें ता�क यह संचरण यथाशीघ्र हो सके। एमसीएलआर के संदभर् में, 
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मुझे लगता है �क यह छह-माह� आधार पर होता है। इस�लए, मुझे लगता है �क अ�धकांश 
बैंक इसे जनवर� और जुलाई से प्रभावी करने के �लए जून और �दसंबर में करते होंगे। 
अतः, एमसीएलआर के �लए, मुझे लगता है �क अ�धकांश बैंकों क� नी�त इसे 6 मह�ने में 
एक बार संशो�धत करन ेक� है। इस�लए, जून आत-ेआते कुछ संशोधन देखे जाने चा�हए। 
 
संजय मल्होत्रा: 
क्या आप कुछ जोड़ना चाहते हैं? हां, कृपया। 
 
स्वामीनाथन जे.: 
मैं बस इस पर कुछ जोड़ना चाहता था। मूल रूप से, बाह्य बेंचमाकर्  �लकं दरें ऋण पुस्तक 
का लगभग 40% �हस्सा हैं, िजस पर हमें अ�धक तत्काल प्रभाव �दखाई देगा। एमसीएलआर 
से जुड़ी पुस्तक, जो �क ईबीएलआर पुस्तक के लगभग बराबर है, उसके प्रभाव को सामने 
आने में आम तौर पर हमारे �पछले अनुभव के आधार पर लगभग दो �तमा�हयां लगती हैं, 
क्यों�क पुन:�नधार्�रत अव�धयां अ�धकांशतः 6 मह�ने क� होती हैं। हालां�क, कुछ ऋण 3 
मह�ने या 1 वषर् के बेंचमाकर्  से भी जुड़ ेहोते हैं। इस�लए, आम तौर पर, हमारा अनुभव 
यह है �क इसमें लगभग दो �तमा�हयां लगती हैं। और जैसा �क गवनर्र न ेस्पष्ट �कया, 
मौजूदा जमारा�शयों को अनुबं�धत दर पर ह� जार� रखना होगा। केवल नई जमारा�शयों के 
�लए दरें बदलेंगी। इस�लए, जमा दरों तक मौ�द्रक नी�त के सचंरण के संदभर् में, इसमें �फर 
से कम से कम लगभग दो �तमा�हयां लगती हैं। यह वह सामान्य प्रविृत्त है जो हमने देखी 
है। 
 
पुनीत पंचोलो: 
धन्यवाद, महोदय। सर, आपक� अनुम�त से, अं�तम तीन प्रश्न? 
 
संजय मल्होत्रा: 
हां। 
 
पुनीत पंचोलो: 
धन्यवाद, सर। अगला, मैं द न्यू इं�डयन एक्सपे्रस के बेन से अनुरोध करंूगा। 
 
बेन जोस, न्यू इं�डयन एक्सपे्रस: 
धन्यवाद, गवनर्र महोदय। मेरा प्रश्न बजट में द� गई 1 लाख करोड़ रुपये क� कर �रयायतों 
के बारे में है। य�द यह वास्तव में उन उपभोक्ताओं तक पहंुचती है जो कर छूट सीमाओं 
से लाभािन्वत हो रहे हैं, और य�द यह वास्तव में उपभोग में प�रव�तर्त होती है, तो 
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मुद्रास्फ��त पर इसका क्या प्रभाव पड़ सकता है? �निश्चत रूप से, राजकोषीय दृिष्टकोण से 
बजट �वस्तारवाद� नह�ं है। इससे आपका कायर् सरल हो जाता है। ले�कन उपभोग के 
दृिष्टकोण से, य�द उन 1 करोड़ या 50 लाख लाभाथ� मुख्य रूप से शहर� क्षेत्रों से हैं जहां 
उपभोग �पछड़ रहा है, तो इसका क्या प्रभाव हो सकता है? क्या आपन ेइसे ध्यान में रखा 
है? कुछ �रपोट्र्स कहती हैं �क लाभ 1 लाख करोड़ नह�ं बिल्क अ�धकतम 25,000 करोड़ 
रुपये हो सकता है? तो, क्या यह मौ�द्रक नी�त के �लए ध्यान में लेने लायक पयार्प्त बड़ा 
नह�ं है, या आपने इसे देखा है और वतर्मान में उद्योग के �लए �नणर्य �लया है? 
 
संजय मल्होत्रा: 
जैसा �क मैंने कहा, मौ�द्रक नी�त स�म�त ने अपना �नणर्य लेते समय सभी कारकों पर 
�वचार �कया है। �निश्चत रूप से, बजट क� घोषणा क� गई, वह सावर्ज�नक हुआ, उसका 
�वश्लेषण �कया गया और रेपो दर में कटौती का �नणर्य लेते समय इसे भी ध्यान में रखा 
गया। समग्र रूप से, मुझे लगता है �क यह एक उत्कृष्ट बजट है, न केवल �वकास के 
दृिष्टकोण से बिल्क मैं यह भी कहंूगा �क मुद्रास्फ��त के दृिष्टकोण से भी। �वशेष रूप से, 
जैसा �क आपने भी उल्लेख �कया, घाटे को 4.5% क� ग्लाइड पथ दर पर भी नह�ं रोककर 
उसे 4.4% पर सी�मत �कया गया है। 
 
और मुझे यह नोट करते हुए �वशेष रूप से अत्यंत प्रसन्नता हो रह� है �क कृ�ष के्षत्र को 
इसमें प्राथ�मक फोकस �दया गया है। जैसा �क आप सभी जानते हैं, उपभोक्ता मूल्य 
सूचकांक (सीपीआई) क� बास्के का लगभग 46% �हस्सा खाद्य पदाथ� का है। इससे न 
केवल �वकास में मदद �मलेगी, बिल्क मध्यम से द�घार्व�ध में मुद्रास्फ��त को �नयं�त्रत 
करने में भी सहायता �मलेगी। �वशेष रूप से, मैं आपका ध्यान सिब्जयों और फलों से 
संबं�धत कायर्क्रम क� ओर आक�षर्त करना चाहंूगा। कृपया ध्यान रखें �क सिब्जयों का 
सीपीआई में 6% और फलों का 2.9% योगदान है, जो कुल �मलाकर 8.9% होता है। खाद्य 
पदाथ� और �वशेष रूप से फलों और सिब्जयों के �लए एक योजना/कायर्क्रम लाया जा रहा 
है। मुझे लगता है �क फलों और सिब्जयों से संबं�धत मुद्रास्फ��त ने �निश्चत रूप से—मैं 
यह नह�ं जानता �क उनक� सोच में क्या गया होगा, ले�कन मुझे लगता है �क �निश्चत 
रूप से इसने—उनक� सोच में प्रभाव डाला होगा। 
 
इसी तरह, मुझे यह नोट करते हुए बहुत प्रसन्नता हो रह� है �क दलहनों के �लए एक 
�मशन घो�षत �कया गया है। दलहनों का भार भी लगभग 2.5% या मेर� स्म�ृत सह� है 
तो 2.4% है, और हाल के मह�नों में हमने जो मुद्रास्फ��त देखी है, उसमें दलहनों ने भी 
प्रमुख भू�मका �नभाई है। दलहनों के �लए अब एक �मशन घो�षत �कया गया है। इसके 
अलावा, कृ�ष के �लए कई अन्य कायर्क्रम भी घो�षत �कए गए हैं। 
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यह 1 लाख करोड़ रुपये क� कर राहत, मुझे लगता है �क इसक� बहुत अ�धक इच्छा थी। 
हर कोई इसे चाहता था। अब जब यह �मल गई है, तो प्र�त-प्रश्न पूछे जा रहे हैं �क क्या 
इससे मुद्रास्फ��त बढ़ेगी, यह-वह और सब। मुझे नह�ं लगता �क ये प्रश्न वास्तव में उ�चत 
हैं। और मुझे व्यिक्तगत रूप से नह�ं लगता �क इसका मुद्रास्फ��त पर कोई ऊपर क� ओर 
प्रभाव पड़न ेवाला है। आज हमारे पास पयार्प्त उत्पादक क्षमता मौजूद है और क्षमता उपयोग 
स्तर 75% हैं। इस कर राहत से केवल हमारे �वकास में मदद �मलेगी। और इसका 
मुद्रास्फ��त पर कोई प्रमुख प्रभाव नह�ं होना चा�हए। 
 
बेन जोस, इं�डयन एक्सपे्रस: 
तो, क्या मुझे जलन स�म�त के आ�थर्क पंूजी ढांचे पर एक स्पष्ट�करण �मल सकता है? 
जलन स�म�त एक बाहर� स�म�त थी िजसमें आरबीआई के सदस्य भी थे। ले�कन क्या 
आरबीआई इसे आंत�रक रूप से समी�क्षत कर रहा है या कोई बाहर� स�म�त इसक� समीक्षा 
कर रह� है? 
 
संजय मल्होत्रा: 
आंत�रक। यह एक आंत�रक समीक्षा है, जो �कए जाने क� आवश्यकता थी, िजसे हम करेंगे 
क्यों�क जैसा �क उप गवनर्र राजेश्वर राव ने उल्लेख �कया, समय अव�ध समाप्त हो गई 
है। इस�लए, इसक� समीक्षा होनी बाक� थी। अतः यह आंत�रक रूप से क� जाएगी। 
 
बेन जोस, इं�डयन एक्सपे्रस: 
धन्यवाद। 
 
पुनीत पंचोलो: 
धन्यवाद, सर। अगला, हमारे पास दरूदशर्न क� श्यामा हैं। 
 
श्यामा �मश्रा, दरूदशर्न: 
नमस्ते सर। सर, मेरा प्रश्न यह है �क क्या (अमे�रक� राष्ट्रप�त डोनाल्ड) टं्रप का �क्रप्टो के 
प्र�त समथर्क रवैया भारत को �च�ंतत करता है? और य�द हां, तो इसका सामना करने के 
�लए आरबीआई का दृिष्टकोण क्या होगा? 
 
ट�. र�ब शंकर: 
�क्रप्टो करेंसी पर आरबीआई क� सोच बहुत स्पष्ट रूप से व्यक्त क� जा चुक� है और उस 
सोच में कोई बदलाव नह�ं आया है, क्यों�क वह सोच हमार� �क्रप्टो क� समझ पर आधा�रत 
है। और �क्रप्टो के बारे में हमार� समझ इस�लए नह�ं बदलेगी क्यों�क कुछ देशों ने इस पर 
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कुछ नी�तयां अपनाई हैं। अतः, यह हमारा रवैया अप�रव�तर्त बना हुआ है। यह कहते हुए 
भी, जैसा �क कुछ आपको पता हो सकता है, एक समूह यह देख रहा है �क देश का 
�क्रप्टोकरेंसी के प्र�त दृिष्टकोण क्या होगा। वह समूह अपनी �सफा�रशें देगा, िजनके आधार 
पर सरकार द्वारा �नणर्य �लए जाएंगे, और हम सभी उसका पालन करेंगे। धन्यवाद। 
 
पुनीत पंचोलो: 
धन्यवाद, सर। और अं�तम प्रश्न फाइनें�शयल एक्सपे्रस के स�चन कुमार के �लए होगा। 
 
स�चन कुमार, फाइनें�शयल एक्सपे्रस: 
शुभ अपराह्न, गवनर्र महोदय। 2023 में आरबीआई द्वारा अर�क्षत ऋणों पर जो�खम भार 
बढ़ाने के बाद, व्यिक्तगत ऋणों क� व�ृद्ध में महत्वपूणर् कमी आई है। तो, क्या आरबीआई 
व्यिक्तगत ऋणों क� व�ृद्ध में आई इस कमी से संतुष्ट है या और अ�धक कमी क� इच्छा 
है? 
 
संजय मल्होत्रा: 
मुझे लगता है �क सं�क्षप्त उत्तर है हां, हम संतषु्ट हैं। मुझे नह�ं लगता �क और अ�धक 
कमी क� शायद आवश्यकता है, ले�कन मैं महा�नदेशकों में से �कसी एक से अनुरोध करता 
हंू �क य�द वे कुछ जोड़ना चाहें। 
 
स्वामीनाथन जे.: 
मुझे लगता है �क आपन ेवह उत्तर पहले ह� दे �दया है, बस इसके पीछे का तकर्  देने के 
�लए। यह एक इिच्छत प्रभाव था; �व�नयामक उपाय तब �कए गए थे जब कुछ खंडों में 
असामान्य व�ृद्ध देखी गई थी। जैसा �क हमने अपेक्षा क� थी, वतर्मान समय में वह� खंड 
अ�त�रक्त तनाव या चूक का सामना कर रहे हैं। अतः, उपाय अच्छ� तरह से सोचे-समझे 
थे और उनका इिच्छत प्रभाव हुआ है। और जैसा �क गवनर्र ने स्पष्ट �कया, वतर्मान समय 
में यह कमी ठ�क है। ले�कन एक �व�नयामक के रूप में, हम आने वाले आंकड़ों पर नजर 
रखते हैं और य�द िस्थ�त �कसी उपाय क� मांग करती है, तो हम भौ�तकता और 
आनुपा�तकता को ध्यान में रखते हुए उसे लेंगे। अन्यथा, वतर्मान समय में यह कमी 
अपे�क्षत थी और यह उसी रेखा पर आगे बढ़ रह� है। 
 
स�चन कुमार, फाइनें�शयल एक्सपे्रस: 
तो, क्या यह मानना उ�चत होगा �क अब बैंक इन खडंों में उच्च स्तर पर ऋण देना �फर 
से शुरू कर सकते हैं? 
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स्वामीनाथन जे.: 
यह मुख्य रूप से वह व्यापार मॉडल है िजसे व्यावसा�यक इकाइयां अपनाएंगी। �कसी �वशेष 
व�ृद्ध दर या उत्पाद-�मश्रण को �नधार्�रत करना हमारा उद्दशे्य नह�ं है। यह इकाई से इकाई 
में �भन्न होता है। और सु�वज्ञ बोडर् होते हैं जो प्रबंधन को यह मागर्दशर्न देते हैं �क उनक� 
व�ृद्ध क� महत्वाकांक्षाएं क्या होनी चा�हए। हम केवल यह देखत ेहैं �क क्या वे अपने जो�खम 
उठाने क� क्षमता के अनुरूप हैं, क्या प्रणाल� में कोई अत्य�धक स�क्रयता हो रह� है या कोई 
संभा�वत जो�खम �नमार्ण हो रहा है, या �कसी �वशेष क्षेत्र में जो�खम संकें द्रण �दखाई दे 
रहा है। वह�ं हमें हस्तक्षेप करना होता है। अन्यथा, �कसी मॉडल को �नधार्�रत करना हमारा 
उद्देश्य नह�ं है। 
 
और बस इस अवसर का उपयोग करते हुए, जैसा �क �वश्वनाथ ने भी पूछा था, उसमें कुछ 
जोड़ना चाहंूगा। प्रत्येक उपाय का एक प्रभाव और लागत �वश्लेषण होता है - जो हम करते 
हैं, और हम तदनुसार �नणर्य लेते हैं। इस�लए, ऐसा नह�ं है �क हम कुछ ऐसा �नधार्�रत 
करेंगे जो आवश्यक न लगे। 
 
संजय मल्होत्रा: 
मुझे बस उसमें कुछ जोड़ने दें। दे�खए, हमने ऋण देना बंद नह�ं �कया था। हमने बैंकों या 
�व�नय�मत इकाइयों को ऋण देना बंद करने के �लए �नद�श नह�ं �दए थ ेया अ�नवायर् नह�ं 
�कया था। �बल्कुल नह�ं। मेरा मानना है �क को�वड से पहले जो�खम भार 125% थे। 
को�वड के बाद उन्हें कम कर �दया गया था। जब हमने देखा �क अब पयार्प्त और शायद 
वांछनीय स्तर से अ�धक ऋण व�ृद्ध हो रह� है, तो जो�खम भार को वापस उसी स्तर पर 
लाया गया जो को�वड से पहले सामान्य समय में था। इस�लए, ऐसा नह�ं है �क हमने कुछ 
असामान्य �कया हो। यह केवल उसे वापस उसी िस्थ�त में लाना है जो सामान्य समय में 
जो�खम भार था। धन्यवाद। 
 
हं�सनी का�त र्क, मनीकंट्रोल: 
सर, य�द मैं उसी से जुड़ा एक प्रश्न पूछ सकंू? जब�क मैं समझती हंू �क असुर�क्षत ऋणों 
पर यह 125% सामान्यीकरण है, ले�कन एनबीएफसी के बारे में क्या, सर? क्यों�क 
एनबीएफसी द्वारा भी इस क्षेत्र में एकाग्रता को रोकने के �लए जो�खम भार में स�क्रय रूप 
से व�ृद्ध क� गई थी। और आज जब हम व�ृद्ध-उन्मुख दृिष्टकोण क� बात कर रहे हैं, और 
वे अं�तम छोर तक ऋण �वतरण में बहुत महत्वपूणर् भू�मका �नभाते हैं, तो क्या आप 
जो�खम भार और एनबीएफसी पर पुन�वर्चार करेंगे? यह�ं पर व�ृद्ध को वास्तव में चोट पहंुच 
रह� है। 
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स्वामीनाथन जे.: 
शायद मैं स्पष्ट�करण दे सकता हंू, सर। मूल रूप से, उस �वशषे खंड को पारस्प�रक संबं�धत 
जो�खम के �नमार्ण के कारण लाया गया था। दे�खए, एनबीएफसी के मूल रूप से तीन 
प्रकार के संसाधन होते हैं - अपनी इिक्वट�, उनके बाजार उधार� और �फर बैंक �वत्त। बैंक 
�वत्त, जो पहले 30% से कम हुआ करता था, बढ़कर उनके तुलनपत्र का लगभग 46-47% 
संसाधन बन गया था। तो, जैसा �क मैंने उल्लेख �कया, हमन ेदेखा �क दो �वत्तीय इकाइयों 
के बीच पारस्प�रक संबं�धतता के प�रणामस्वरूप जो�खम संकें द्रण बढ़ रहा है। इस�लए, 
हमने कुछ अ�त�रक्त जो�खम लागू �कए ता�क उसमें कमी आए। 
 
अब य�द आप इसे देखें, तो एनबीएफसी के संसाधन अब कमोबेश प्रत्येक का एक-�तहाई 
�हस्सा होने के रूप में �वत�रत हैं। इस�लए, इसका �फर से एक �निश्चत उद्देश्य था, जो 
इस समय भी मान्य है। अतः, मुझे नह�ं लगता �क इस समय इन उपायों क� समीक्षा करने 
का कोई कारण है। ले�कन जैसा �क हमने स्पष्ट �कया, हम �कसी भी समय आन ेवाले 
आंकड़ों पर नजर रखेंगे। �कसी �वशेष प्रकार के ऋण या व्यापार को रोकना हमारा उद्देश्य 
नह�ं है। हमारा उद्देश्य केवल �वत्तीय िस्थरता को ध्यान में रखते हुए व्यविस्थत व�ृद्ध 
सु�निश्चत करने के �लए उसे �नयं�त्रत (moderate) करना है। यह� वह है जो हम करेंगे। 
 
�वश्वनाथ नायर, एनडीट�वी प्रॉ�फट: 
आपने नवंबर 2023 में जब जो�खम भार बढ़ाए गए थे, तब लघु�वत्त कंप�नयों को इससे 
बाहर रखा था। हाँ। दे�खए, मैं बस यह समझना चाहता हंू। तब से हमने इन लघु�वत्त 
कंप�नयों द्वारा काफ� तनाव और अत्य�धक ओवरल�वरेिजंग(लौटाने क� क्षमता से अ�धक 
ऋण देना) देखा है, िजसका उल्लेख �वत्तीय िस्थरता �रपोटर् में भी �कया गया है। क्या इस 
संबंध में कोई �वचार प्र�क्रया चल रह� है? क्या आप कुछ कदम उठाने पर �वचार करेंगे? 
 
स्वामीनाथन जे.: 
य�द आप उसी �व�नयामक �नर�क्षण को पढ़ें िजसे हमन ेनवबंर 2023 में लागू �कया था, 
तो हमने आवास ऋण, वाहन ऋण या �शक्षा ऋण जैसे �वकास-उन्मुख खंडों को इससे बाहर 
रखा था। हमने �कसी अ�त�रक्त अनुपालन के बोझ से छोटे उधारकतार्ओं को भी मुक्त रखा 
था। अतः, वतर्मान समय में कोई अन्य उपाय �वचाराधीन नह�ं है। इस तनाव से �नपटने 
के �लए, वसेै भी, ऐसे संस्थानों को �नय�ंत्रत और प्रब�ंधत करने के �लए अन्य �व�धयां 
मौजूद हैं जहां कोई असामान्य आंकड़ ेदेखे जात ेहैं। ले�कन वतर्मान समय में कोई सकल-
सावधानी उपाय हमारे �वचाराधीन नह�ं है। 
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पुनीत पंचोल�: 
धन्यवाद, महोदय। इसके साथ ह� हम इस पत्रकार वातार् को समाप्त करते हैं। मैं अपने 
प्रश्नों के उत्तर देने के �लए गवनर्र महोदय और उप-गवनर्र महोदयों का आभार व्यक्त 
करना चाहता हंू। मैं मी�डया के सभी �मत्रों से अनुरोध करता हंू �क वे सभा कक्ष के पीछे 
बाईं ओर से बाहर क� ओर प्रस्थान करें। आप सभी का धन्यवाद और आपका �दन शुभ 
हो। 

 


