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6 अगस्त 2021     
गवनर्र का व�� : 6 अगस्त 2021 

     मौ��क नीित सिमित (एमपीसी) क� बैठक 4, 5 और 6 अगस्त 2021 को �ई। उभरती घरेलू और 
वैि�क समि� आ�थर्क तथा  िव�ीय िस्थितय� एवं संभावना� के आकलन के आधार पर, एमपीसी ने नीित 
रेपो दर को 4 �ितशत पर अप�रव�तर्त रखने के िलए सवर्सम्मित से मतदान �कया। एमपीसी न े5 - 1 के 
ब�मत से यह भी िनणर्य िलया �क यह सुिनि�त करते �ए �क मु�ास्फ�ित भिवष्य म� ल�य के भीतर बनी 
रह,े एमपीसी ने �टकाऊ आधार पर संवृि� को बनाए रखने एवं अथर्�वस्था पर कोिवड-19 के �भाव को 
कम करन े के उ�ेश्य से जब तक आवश्यक हो िनभावकारी �ख बनाए रखा जाए। सीमांत स्थायी सुिवधा 
(एमएसएफ) दर और ब�क दर 4.25 �ितशत पर अप�रव�तर्त बनी �ई ह।ै प�रवतर्नीय रेपो दर भी                
3.35 �ितशत पर अप�रव�तर्त बनी �ई ह।ै   

2.    आज, हम जून 2021 म� एमपीसी क� बैठक के समय क� तुलना म� ब�त बेहतर िस्थित म� ह�।  
महामारी क� दसूरी लहर थोड़ी कम हो रही, संरोधन को आसान �कया गया ह ैऔर हम धीरे-धीरे सुधार क� 
ओर वापस आ रह ेह�, वैक्सीन िनमार्ण और �शासन लगातार बढ़ रहा ह।ै �फर भी समय क� मांग  ह ै�क हम 
अपनी  कमर कस कर रख� और खासकर दशे के कुछ िहस्स� म� बढ़ते सं�मण को  दखेते �ए तीसरी लहर क� 
�कसी भी संभावना के �ित सतकर्  रह�। 
 
3. सरकार के साथ हमारे काय� का उ�ेश्य िव�ीय �णाली को स्वस्थ और िस्थर रखते �ए तनाव को कम 
करना और िवकास को �ाथिमकता दनेा ह।ै मा�टर्न लथूर �कंग जूिनयर0

1  के दो उ�रण� को एक साथ पढ़कर 
हमारे दिृ�कोण का सबसे अच्छा वणर्न �कया जा सकता ह ै"ले�कन मुझे पता ह,ै �कसी तरह, �क केवल जब  
पयार्� अंधेरा हो, तो ही आप िसतार� को दखे सकते ह�। चलते रहो। कुछ भी आपको धीमा न होन ेद�। आगे 
बढ़ो ….."    
 
4. म� एमपीसी के िनणर्य के पीछे के तकर्  को �स्तुत करके शु� करता �।ं एमपीसी न े मु�ास्फ�ित ल�य के 
ऊपरी सिहष्णतुा ब�ड से ऊपर होने वाले दो हािलया म�ुास्फ�ित ��ंट� के  तहत अपनी बैठक क�।  इसने इस 
बात पर ध्यान �दया �क आ�थर्क गितिविध जून म� एमपीसी क� अपेक्षा� क� तजर् पर �ापक �प से 
िवकिसत �ई ह ै और अथर्�वस्था दसूरी लहर के झटके से उबर रही ह।ै कुछ समय के अंतराल के बाद 
मानसून �फर से शु� हो गया ह ैऔर खरीफ क� बुवाई रफ्तार पकड़ रही ह।ै कुछ उ� आवृि� संकेतक भी 
जून-जुलाई के दौरान �फर से ऊपर �दख रह ेह�। हमारी उम्मीद यह ह ै�क टीकाकरण के �गितशील उ�यन, 

                                            
1 �ोत: मेिम्फस, टेनेसी म� िबशप चाल्सर् मेसन मं�दर (3 अ�ैल 1968) और वा�शंगटन, डीसी यूएसए म� स्वतं�ता के िलए �ाथर्ना तीथर्या�ा (कॉल टू कॉिन्शयस, 
1957) म� �दए गए भाषण। 
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िनरंतर बृहद नीितगत समथर्न, िनयार्त क� अिधकता, कोिवड संबंिधत �ोटोकॉल के िलए बेहतर अनुकूलन 
और सौम्य मौ��क और िव�ीय िस्थितय� के साथ गितिविध म� तेजी आने क� संभावना ह।ै 
 

5. उपभो�ा मूल्य मु�ास्फ�ित मई म� तेजी से बढ़ी, जो �ितकूल आपू�तर् झटके, उ� लॉिजिस्टक लागत, 
उ� वैि�क पण्य क�मत� और घरेलू �धन कर� के संयोजन को दशार्ती ह।ै जनू म�, हडेलाइन मु�ास्फ�ित 
ऊपरी सहनशीलता के स्तर से ऊपर रही, ले�कन क�मत� क� गित म� सौम्यता आई। इसके अलावा, कोर 
मु�ास्फ�ित मई म� अपने चरम से सौम्य �ई। अंतररा�ीय क� ेतेल क� क�मत� म� उतार-चढ़ाव बना �आ ह;ै 
ओपेक प्लस करार के प�रणामस्व�प क�मत� म� कोई भी कमी म�ुास्फ�ित के दबाव को कम करने म� 
योगदान द ेसकती ह।ै   
 

6.   संतुलन पर, सम� मागं क� संभावना� म� सुधार हो रहा ह,ै ले�कन अंत�नर्िहत िस्थितया ंअभी भी 
कमजोर ह�। कुल आपू�तर् भी महामारी-पूवर् के स्तर से नीचे ह।ै जब�क आपू�तर् बाधा� को कम करने के िलए 
कई कदम उठाए गए ह�, अथर्�वस्था के कई के्ष�� म� आपू�तर्-मांग संतुलन को बहाल करने के िलए और 
सुधार करन ेक� आवश्यकता ह।ै हाल के मु�ास्फ�ित  दबाव �चंता पैदा कर रह ेह�; ले�कन वतर्मान आकलन 
यह ह ै�क ये दबाव अस्थायी ह� और बड़ ेपैमाने पर �ितकूल आपू�तर् पक्ष कारक� से �े�रत ह�। हम महामारी  
से उत्प� एक असाधारण िस्थित के बीच म� ह�। महामारी के दौरान  मौ��क नीित का संचालन अनुकूल 
िव�ीय िस्थितय� को बनाए रखने के िलए तैयार �कया गया ह ैजो संवृि� का पोषण और कायाकल्प करते 
ह�। इसिलए, इस स्तर पर, सभी पक्ष� से िनरंतर नीितगत समथर्न - राजकोषीय, मौ��क और के्ष�ीय - क� 
आवश्यकता ह ै ता�क नवीन और संकोची बहाली को बढ़ावा �दया जा सके। जैसे ही मजबूत और सतत 
िवकास क� संभावनाएं सुिनि�त होती ह�, एमपीसी मु�ास्फ�ित क� उम्मीद� को िस्थर करने के अपन े
जनादशे के �ित सचेत रहती ह।ै तदनुसार, एमपीसी ने मौजदूा रेपो दर को 4 �ितशत पर बनाए रखने और 
अपनी सभी बारी�कय� के साथ िनभावकारी �ख को जारी रखने का िनणर्य िलया। 
 

संविृ� और म�ुास्फ�ित का आकलन  
 

घरेल ुसंविृ�  
 

7. वायरस क� दसूरी लहर के कम होने और अथर्�वस्था को चरणब� तरीके से �फर से खोलन ेके साथ 
घरेलू आ�थर्क गितिविधयां सामान्य होने लगी ह�। उ�-आवृि� संकेतक बताते ह� �क (i) खपत (िनजी और 
सरकारी दोन�), (ii) िनवेश और (iii) बा� मागं, सभी कषर्ण �ा� करने के मागर् पर ह�। मुझे इन तीन� 
पहलु� म� से �त्येक के बारे म� िवस्तार से बताना चािहए। �ितबंध� म� ढील और टीकाकरण के बढ़ते कवरेज 
से या�ा, पयर्टन और मनोरंजक गितिविधय� सिहत वस्तु� और सेवा� पर िनजी खचर् को बढ़ावा िमलने 
क� संभावना ह,ै िजससे कुल मांग म� �ापक सुधार होगा। कृिष और �ामीण मागं क� मजबूत संभावनाएं 
िनजी खपत का समथर्न करना जारी रखेगा। िविनमार्ण और गैर-संपकर्  गहन सेवा� म� सुधार, �क� �ई मांग 
का आरंभ और टीकाकरण क� गित के साथ शहरी मागं म� तजेी आने क� संभावना ह।ै यह कई उ� आवृि� 
संकेतक� जैसे, ऑटोमोबाइल का पंजीकरण, िबजली क� खपत, गरै-तेल गैर-सोने का आयात, उपभो�ा 
�टकाऊ िब�� और शहरी �िमक� को काम पर रखना, म� गित को �ोत्सािहत करके पुि� करता ह।ै �रज़वर् 
ब�क के उपभो�ा िव�ास सव�क्षण के जुलाई दौर के नतीजे बताते ह� �क एक साल आगे मनोभाव ऐितहािसक 
िनचले स्तर से आशावादी के्ष� म� लौट आई ह।ै सूचीब� फम� के शु�आती नतीज ेबताते ह� �क कॉरपोरेट्स 
सूचना �ौ�ोिगक� फम� के नेतृत्व म� िब��, वेतन वृि� और लाभ�दता म� अपनी स्वस्थ वृि� को बनाए 
रखन ेम� सक्षम रह ेह�। यह उपभो�ा� क� कुल �योज्य आय का भी समथर्न करेगा। 
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8. हालां�क िनवेश क� मागं अभी भी कमजोर ह,ै क्षमता उपयोग म� सुधार, इस्पात क� बढ़ती खपत, 
पूंजीगत वस्तु� के उ� आयात, अनुकूल मौ��क और िव�ीय िस्थित और क� � सरकार �ारा घोिषत आ�थर्क 
पैकेज� से लंबे समय से �तीिक्षत पुन��ार के आरंभ होने क� उम्मीद ह।ै �रज़वर् ब�क के सव�क्षण� म� मतदान 
करन ेवाली फम� को 2021-22 क� दसूरी ितमाही म� उत्पादन मा�ा और नए ऑडर्र म� िवस्तार क� उम्मीद 
ह ैजो �क 2021-22 क� चौथी ितमाही तक बनी रहगेी, जो िनवेश के िलए अच्छा संकेत ह।ै कारोबार� �ारा 
महामारी के दौरान अपनाए गए नवाचार और कायर् मॉडल, महामारी के कम होने के बाद भी दक्षता और 
उत्पादकता लाभ �ा� करना जारी रख�गे। इससे िनवेश, रोजगार और संवृि� का एक सुच� शु� करने म� 
मदद िमलेगी।  
 

9.   2021-22 क� पहली ितमाही के दौरान बा� मांग म� उछाल आया और यह बढ़ते िनयार्त, सम� 
मांग को महत्वपूणर् समथर्न दनेे म� प�रलिक्षत �आ। मजबूत बा� मांग भारत के िलए एक अवसर ह ैऔर 
आगे नीितगत समथर्न से इसे भुनाने म� मदद िमलनी चािहए। तथािप, वैि�क पण्य क�मत� और िव�ीय 
बाजार म� उतार-चढ़ाव क� घटनाएं, सं�मण क� नई लहर� के �ित सुभे�ता के साथ-साथ, आ�थर्क 
गितिविधय� के िलए नकारात्मक जोिखम ह�। इन सभी कारक� को ध्यान म� रखते �ए, वास्तिवक सकल 
घरेलू उत्पाद क� वृि� का अनुमान 2021-22 म� 9.5 �ितशत पर बरकरार रखा गया ह,ै िजसम� 2021-22 
क� पहली ितमाही म� 21.4 �ितशत ; दसूरी ितमाही म� 7.3 �ितशत; तीसरी ितमाही म� 6.3 �ितशत; और 
चौथी ितमाही म� 6.1 �ितशत शािमल ह�। 2022-23 क� पहली ितमाही के िलए वास्तिवक जीडीपी िवकास 
दर 17.2 �ितशत रहने का अनुमान ह।ै 
 

म�ुास्फ�ित  
 

10.   मई म� हडेलाइन सीपीआई मु�ास्फ�ित तेजी से बढ़कर 6.3 �ितशत हो गई, जो �ितकूल आपू�तर् 
झटक�, के्ष�-िविश� मागं-आपू�तर् बेमेल और बढ़ती वैि�क पण्य क�मत� से िस्पलओवर पर सभी �मुख 
समूह� म� वैिवध्यपूणर् बढ़ो�री �ारा संचािलत थी। जून म� यह 6.3 फ�सदी पर रहा; हालां�क, कोर 
मु�ास्फ�ित म� उल्लेखनीय सुधार दजर् �कया गया।  
 

11. दिक्षण-पि�म मानसून के पनु��ार और खरीफ क� बुवाई म� तेजी, पयार्� खा� स्टॉक के बफर होने 
से आने वाल ेमहीन� म� अनाज क� क�मत� के दबाव को कम करने म� मदद िमलेगी। उ� आवृि� वाले खा� 
मूल्य संकेतक सरकार �ारा आपू�तर् पक्ष के हस्तके्षप के कारण जुलाई म� खा� तेल� और दाल� क� क�मत� म� 
कुछ सौम्यता �दखाते ह�। मकान �कराया जैसी �मुख सेवा� म� मु�ास्फ�ित ऐितहािसक औसत से नीचे बनी 
�ई ह,ै जो कमजोर मागं क� िस्थित को दशार्ती ह।ै म�ुास्फ�ित पर आयाितत लागत दबाव�  के �भाव के 
कारण क� ेतले क� क�मत� अिस्थर ह�। औ�ोिगक क� ेमाल क� ऊंची क�मत� का संयोजन, पे�ोल और डीजल 
क� उ� पंप क�मत� उनके दसूरे दौर के �भाव� के साथ, और लॉिजिस्टक लागत, िविनमार्ण और सेवा� के 
िलए लागत क� िस्थित पर �ितकूल �भाव डालती ह�, हालां�क कमजोर मांग क� िस्थित उत्पादन मूल्य और 
मुख्य म�ुास्फ�ित क� पास-�ू को �भािवत कर रही ह।ै  
 

12.   महामारी क� शु�आत से पहले, हडेलाइन म�ुास्फ�ित और मु�ास्फ�ित क� उम्मीद� 4 �ितशत पर 
अच्छी तरह से �टक� �ई थ�, िजससे िमल े लाभ को समे�कत और संरिक्षत करने क� आवश्यकता ह।ै 
मु�ास्फ�ित दर म� िस्थरता मौ��क नीित ढाचं े क� िव�सनीयता को बढ़ावा दतेी ह ै और म�ुास्फ�ित 
�त्याशा� को िस्थर करने के िलए शुभ संकेत दतेी ह।ै यह बदले म�, िनवेशक� के िलए अिनि�तता को कम 
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करता ह,ै अविध और जोिखम �ीिमयम को कम करता ह,ै बाहरी �ितस्पधार् को बढ़ाता ह ैऔर इस �कार, 
संवृि� को बढ़ावा दतेा ह।ै महामारी क� श�ुआत के बाद से, एमपीसी ने महामारी के �भाव को कम करने के 
िलए संवृि� के पुन��ार को �ाथिमकता दी ह।ै उपलब्ध डेटा म�ुास्फ�ित ���या को चलाने वाले बिहजार्त 
और बड़े पैमाने पर अस्थायी आपू�तर् झटक� क� ओर इशारा करता ह,ै जो एमपीसी के िनणर्य को मान्य करता 
ह।ै आपू�तर् पक्ष के चालक क्षणभंगुर हो सकते ह�, जब�क अथर्�वस्था म� सुस्ती को दखेते �ए मागं दबाव 
िनिष्�य बना रहता ह।ै इस स्तर पर एक पूवर्कृत मौ��क नीित �ित��या नवीन और संकोची बहाली को 
मार सकती ह ैजो अत्यंत क�ठन प�रिस्थितय� म� पैर जमाने क� कोिशश कर रही ह।ै  
 

13. मु�ास्फ�ित 2021-22 क� दसूरी ितमाही तक ऊपरी सिहष्णतुा ब�ड के करीब रह सकती ह,ै ले�कन 
खरीफ फसल क� आवक और आपू�तर् पक्ष के उपाय� के �भावी होने के कारण इन दबाव� को 2021-22 क� 
तीसरी ितमाही म� कम होना चािहए। इन सभी कारक� को ध्यान म� रखते �ए, 2021-22 के दौरान 
सीपीआई मु�ास्फ�ित अब 5.7 �ितशत पर अनुमािनत ह:ै 2021-22 क� दसूरी ितमाही म� 5.9 �ितशत; 
तीसरी ितमाही म� 5.3 �ितशत; और  चौथी ितमाही म� 5.8 �ितशत, िजसम� जोिखम �ापक �प से 
संतुिलत ह�। 2022-23 क� पहली ितमाही के िलए सीपीआई म�ुास्फ�ित 5.1 �ितशत रहने का अनुमान ह।ै 
 
चलिनिध और िव�ीय बाजार क� िस्थित  
 

14.   जून-जुलाई के दौरान, कई दशे� म� उ� म�ुास्फ�ित संख्या और कुछ उ�त दशे� म� िवषम आ�थर्क 
सुधार के साथ �ारंिभक नीित सामान्यीकरण के डर के कारण वैि�क िव�ीय बाजार अिस्थर हो गए। एक 
उपयु� �ित��या तैयार करने के िलए इन घटना�म� को हमारी नीित मै��क्स म� शािमल करने क� 
आवश्यकता ह,ै यह दखेते �ए �क वैि�क िस्पलओवर के उलटफेर से अथर्�वस्था क� रक्षा करना और 
िव�ीय िस्थरता सुिनि�त करना �रज़वर् ब�क के िलए सव�� �ाथिमकता ह।ै �फर भी, घरेलू समि� आ�थर्क 
िस्थित और िवकिसत होती मु�ास्फ�ित गितक� हमारी मौ��क नीित कारर्वाइय� क� �मुख धुरी बनी रहगेी।  
 

15.    �रज़वर् ब�क ने अपने पारंप�रक और अपारंप�रक दोन� तरह के बाजार प�रचालन� के माध्यम से, 
घरेलू मांग के समथर्न म� िव�ीय िस्थितय� को आसान बनाने के िलए महामारी क� शु�आत के बाद से पयार्� 
अिधशेष चलिनिध बनाए रखी ह।ै पूंजी �वाह क� नई तेजी और ि�तीयक बाजार म� �रज़वर् ब�क �ारा 
सरकारी �ितभूितय� क� खरीद से उत्सािहत, �ितवत� रेपो के माध्यम से कुल अवशोषण जनू म� दिैनक 
औसत के ₹5.7 लाख करोड़ से बढ़कर जुलाई 2021 म� ₹6.8 लाख करोड़ और इसके अलावा अब तक 
अगस्त 2021 म�  (4 अगस्त तक) ₹8.5 लाख करोड़ हो गया। 
 

16. 06 फरवरी 2020 को घोिषत संशोिधत चलिनिध �बंधन ढांच े के तहत, �रज़वर् ब�क अपने मुख्य 
चलिनिध प�रचालन के �प म� 14-�दवसीय प�रवतर्नीय दर �ितवत� रेपो (वीआरआरआर) नीलामी 
आयोिजत कर रहा ह।ै सामान्य चलिनिध प�रचालन क� शु�आत के साथ, वीआरआरआर, िजसे अस्थायी 
�प से महामारी के दौरान रोक �दया गया था, को 15 जनवरी 2021 से �फर से आरंभ �कया गया ह ैऔर 
बाद क� पािक्षक नीलामी म� ₹ 2 लाख करोड़ के �ारंिभक अवशोषण को रोलओवर �कया गया ह।ै समानांतर 
म�, स्थायी दर एक �दवसीय (ओवरनाइट) �ितवत� रेपो तक प�चं को खुला रखा गया ह।ै स्थायी दर एक 
�दवसीय �ितवत� रेपो के सापेक्ष इसके �ारा ऑफर �कए जान ेवाले उ� प�र�िमक को ध्यान म� रखते �ए 
बाजार� ने वीआरआरआर को अनुकूिलत �कया ह ैऔर यहां तक �क इसका स्वागत भी �कया ह।ै आशंका ह ै
�क वीआरआरआर क� शु�आत चलिनिध क� सख्ती के समान ह,ै िजसे दरू कर �दया गया ह।ै हमन े
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नीलािमय� म� बोली-रक्षा अनुपात के संदभर् म� वीआरआरआर के िलए अिधक �िच दखेी ह।ै इन सभी पहलु� 
को ध्यान म� रखते �ए, अब 13 अगस्त 2021 को ₹2.5 लाख करोड़; 27 अगस्त 2021 को ₹3.0 लाख 
करोड़; 9 िसतंबर 2021 को ₹3.5 लाख करोड़; और 24 िसतंबर 2021 को ₹4.0 लाख करोड़ क� पािक्षक 
वीआरआरआर नीलामी आयोिजत करन ेका िनणर्य िलया गया ह।ै इन बढ़ी �ई वीआरआरआर नीलािमय� 
को िनभावकारी नीितगत  �ख के वापसी के �प म� नह� पढ़ा जाना चािहए, क्य��क स्थायी दर �ितवत� 
रेपो के तहत अवशोिषत रािश िसतंबर 2021 के अंत म� ₹4.0 लाख करोड़ से अिधक रहने क� उम्मीद ह।ै 
यह जोड़ने क� ज�रत नह� ह ै�क वीआरआरआर �वंडो के तहत स्वीकृत रािश, �णाली चलिनिध का िहस्सा 
बनता ह।ै 
 

17. �रज़वर् ब�क का ि�तीयक बाजार जी-सेक अिध�हण कायर्�म (जी-एसएपी) बाजार सहभािगय� से 
गहरी �ित��या �ा� करते �ए �ितफल अपेक्षा� को िस्थर करने म� सफल रहा ह।ै हम जी-एसएपी 2.0 के 
तहत 12 अगस्त और 26 अगस्त 2021 को ₹25,000 करोड़ क� दो और नीलामी आयोिजत करने का 
�स्ताव करत े ह�। हम अन्य के साथ-साथ इन नीलािमय� और अन्य काय� जैसे खुला बाजार प�रचालन 
(ओएमओ) और प�रचालन िट्वस्ट (ओटी) को  करना जारी रख�ग,े और उन्ह� िवकिसत समि� आ�थर्क और 
िव�ीय िस्थितय� के अनु�प कैिल�ेट कर�गे।  
 

18. इसके �विस्थत िवकास के िलए �ितफल व� के सभी खंड� म� स��य �ापार करना आवश्यक ह।ै 
हमारी हािलया जी-एसएपी नीलािमय� ने प�रप�ता अविध म� �ितभूितय� पर ध्यान क� ��त �कया ह,ै 
िजसका उ�ेश्य यह सुिनि�त करना ह ै�क �ितफल व� के सभी खंड तरल बन ेरह�। इसके अलावा, हमारे 
िवकल्प जी-एसएपी नीलािमय� और प�रचालन िट्वस्ट म� ऑफ द रन और ऑन रन �ितभूितया ँदोन� को 
शािमल करन ेके िलए हमेशा खुले ह�। यह उम्मीद क� जाती ह ै�क ि�तीयक बाजार क� मा�ा म� वृि� होगी 
और बाजार सहभािगय� न ेऐसी िस्थित बना ली ह ैिजससे �ितफल म� दोतरफा गित हो रही ह।ै   
 

19.  क� � और राज्य दोन� सरकार� के ऋण �बंधक के �प म� हमारा �यास यह सुिनि�त करना ह ै�क 
रोलओवर जोिखम को कम करते �ए उिचत लागत पर उनके उधार कायर्�म� को �विस्थत �प से पूरा 
�कया जा सके। अपने पहले के भाषण म�, म�ने सावर्जिनक वस्तु के �प म� �ितफल व� के �िमक िवकास पर 
जोर �दया ह ै िजसम� बाजार सहभािगय� और �रज़वर्  ब�क दोन� क� साझा िजम्मेदारी ह।ै चूं�क जी-सेक 
�ितफल एक ब�चमाकर्  के �प म� कायर् करता ह ैऔर ऋण बाजार के अन्य के्ष�� के िलए उ� संकेत मूल्य ह,ै 
�ाथिमक बाजार प�रचालन म� नीलामी कट-ऑफ, हस्तांतरण, र�ीकरण और �ीन शू िवकल्प� के �योग के 
माध्यम से �ितफल के �विस्थत पथ पर मागर्दशर्न �दान �कया गया था। 14 साल क� अविध तक क� 
�ितभूितय� को जारी करने के िलए हाल ही म� घोिषत एकसमान मूल्य नीलािमय� क� शु�आत से उन 
जोिखम� को कम करने क� उम्मीद ह ैजो बोली लगाने वाल� को �ाथिमक खंड म� सामना करना पड़ सकता 
ह।ै मौजूदा नकद शेष के भीतर वषर् क� पहली छमाही के िलए राज्य� को जीएसटी मुआवजे के भुगतान को 
समायोिजत करने के सरकार के िनणर्य से इस वषर् सरकार के उधार कायर्�म के आकार पर बाजार क� 
�चंता� को शांत करना चािहए। 
 

20. �रज़वर् ब�क के मौ��क नीित उपाय� और काय� क� �भावशीलता वतर्मान सहजता च� के दौरान 
संचरण म� महत्वपूणर् सुधार म� प�रलिक्षत होती ह।ै फरवरी 2019 से रेपो दर म� 250 आधार अंक� क� कमी 
के प�रणामस्व�प नए �पये के ऋण� पर भा�रत औसत उधार दर (डब्ल्यूएएलआर) म� 217 आधार अंक� 
क� संचयी िगरावट आई ह।ै कॉरपोरेट बॉन्ड, िडब�चर, सीपी, सीडी और टी-िबल जैसे बाजार के साधन� पर 
ब्याज दर� सिहत घरेल ूउधारी लागत कम �ई ह।ै ऋण बाजार म�, एमएसएमई, आवास और बड़े उ�ोग� के 
िलए उधार दर� का संचरण मजबूत �आ ह।ै कम ब्याज दर �वस्था न ेघरेलू के्ष� को ऋण सेवा के बोझ को 
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कम करन ेम� भी मदद क� ह।ै �ि�गत आवास ऋण और वािणिज्यक अचल संपि� के्ष� को ऋण पर ब्याज 
दर� म� उल्लखेनीय कमी अथर्�वस्था के िलए अच्छा संकेत ह,ै क्य��क इन के्ष�� के पास  �ापक िपछला 
और आगे क� सहल�ता और गहन रोजगार ह�।   

अित�र� उपाय 

21.  महामारी क� शु�आत के बाद, �रज़वर्  ब�क ने इसके �भाव को कम करने के िलए 100 से अिधक 
उपाय� क� घोषणा क� ह।ै आगे, हमारा �यास उन उपाय� क� िनगरानी जारी रखना होगा जो अभी भी चल 
रह ेह� ता�क यह सुिनि�त �कया जा सके �क हमारे सभी उपाय� का लाभ लिक्षत िहतधारक� तक प�चंे। इस 
पृ�भूिम म� और �ापक आ�थर्क िस्थित और िव�ीय बाजार क� िस्थितय� के हमारे िनरंतर मूल्यांकन के 
आधार पर, आज कुछ अित�र� उपाय� क� घोषणा क� जा रही ह।ै इन उपाय� का िववरण मौ��क नीित 
व�� के िवकासात्मक और िविनयामक नीितय� (भाग-बी) पर व�� म� िनधार्�रत �कया गया ह।ै म� इन 
उपाय� के बारे म� बताता �।ं 

ऑन टैप टीएलटीआरओ योजना – समय- सीमा का िवस्तार   

22.    ऑन-टैप टीएलटीआरओ योजना का दायरा, शु� म� 9 अक्टूबर 2020 को पांच के्ष�� के िलए घोिषत 
�कया गया था, िजसे �दसंबर 2020 म� कामथ सिमित �ारा पहचाने गए दवाब�स्त के्ष�� और फरवरी 
2021 म� एनबीएफसी को ब�क ऋण दने ेके िलए आग ेबढ़ाया गया था। योजना क� प�रचालन अविध को 
भी चरण� म� 30 िसतंबर 2021 तक बढ़ाया गया था। नवजात और नाजुक आ�थर्क सुधार को दखेते �ए, 
अब ऑन-टैप टीएलटीआरओ योजना को तीन महीन ेक� अविध, अथार्त 31 �दसंबर 2021 तक बढ़ाने का 
िनणर्य िलया गया ह।ै  

सीमातं स्थायी सिुवधा (एमएसएफ) - छूट का बढ़ाया जाना 

23.  27 माचर् 2020 को सीमांत स्थायी सुिवधा (एमएसएफ) के तहत ब�क� को सांिविधक चलिनिध 
अनुपात (एसएलआर) म� सकल मांग और समय दनेदा�रय� (एनडीटीएल) म� अित�र� एक �ितशत तक 
अथार्त संचयी �प से एनडीटीएल के 3 �ितशत तक  िनिध  का लाभ उठान ेक� अनुमित दी गई थी। ब�क� 
को उनक� चलिनिध आवश्यकता� पर सुलभता उपलब्ध कराने  और उनक� चलिनिध कवरेज अनुपात 
(एलसीआर) आवश्यकता� को पूरा करन े के िलए यह सुिवधा जो  30 िसतंबर 2021 तक उपलब्ध ह,ै को 
तीन महीन ेक� अित�र�  अविध अथार्त 31 �दसंबर 2021 तक जारी रखने का िनणर्य िलया गया ह।ै यह 
�वस्था ₹1.62 लाख करोड़ क� सीमा तक धन क� प�चं �दान करती ह ै और एलसीआर के िलए उ� 
गुणव�ा वाली तरल आिस्त (एचक्यूएलए) के �प म� पा� ह।ै  

िलबोर पारगमन - �दशािनद�श� क� समीक्षा  – िवदशेी म�ुा म� िनयार्त ऋण और डे�रव�ेटव सिंवदा� क� 
पनुरर्चना 
 

24. लंदन अतंर- ब�क �स्तािवत दर  (िलबोर) से पारगमन एक महत्वपूणर् घटना ह ैजो ब�क� और िव�ीय 
�णाली के िलए कुछ चुनौितयां पेश करती ह।ै �रज़वर् ब�क स��य �प से कदम उठाने के िलए ब�क� और 
बाजार िनकाय� के साथ जड़ु रहा ह।ै �रज़वर्  ब�क ने िविनयिमत संस्था� और िव�ीय बाजार� के िलए भी 
एक सुचा� प�रवतर्न सुिनि�त करने के िलए सूचना जारी क� ह।ै इस संदभर् म�, (i) िवदशेी म�ुा म� िनयार्त 
ऋण और (ii) डे�रवे�टव संिवदा� क� पुनरर्चना से संबंिधत �दशािनद�श� म� संशोधन करने का िनणर्य िलया 
गया ह।ै ब�क� को संबंिधत मु�ा म� �कसी अन्य �ापक �प से स्वीकृत वैकिल्पक संदभर् दर का उपयोग करके 
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िवदशेी म�ुा म� िनयार्त ऋण को �दान करने क� अनुमित होगी। चू�ंक िलबोर से संदभर् दर म� प�रवतर्न एक 
"अ�त्यािशत घटना" ह,ै ब�क� को सूिचत �कया जा रहा ह ै�क संदभर् दर म� िलबोर /िलबोर-संबंिधत ब�चमाकर्  
से वैकिल्पक संदभर् दर म� प�रवतर्न को पुनरर्चना नह� माना जाएगा।  
 

समाधान ढाचंा 1.0 के तहत िव�ीय मानक� क� उपलिब्ध के िलए समय- सीमा को स्थिगत करना 
 

25.    6 अगस्त 2020 को घोिषत कोिवड-19 संबंिधत दवाब के िलए समाधान ढांचा के तहत लागू क� गई 
समाधान योजना� को कई िव�ीय मापदडं� के संबंध म� के्ष� िविश� �ेसहोल्ड को पूरा करना आवश्यक ह।ै 
इन मापदडं� म� से, चार मापदडं� के संबंध म� सीमाएं, उधार लेने वाली संस्था� के प�रचालन िनष्पादन से 
संबंिधत ह�, अथार्त ईबीआईडीटीए अनुपात क�  तुलना म� कुल ऋण, वतर्मान अनुपात, ऋण सेवा कवरेज 
अनुपात और औसत ऋण सेवा कवरेज अनुपात। इन अनुपात� को 31 माचर् 2022 तक पूरा करने क� 
आवश्यकता ह।ै कोिवड-19 क� दसूरी लहर के �ितकूल �भाव और कारोबार� के पुन��ार पर प�रणामी 
क�ठनाइय� को दखेत े�ए और प�रचालन मापदडं� को पूरा करने के िलए, ल�य ितिथ को 1 अक्टूबर 2022 
तक उपरो� चार मापदडं� के संबंध म� िन�दर्� सीमा� को पूरा करने के िलए स्थिगत करने का िनणर्य िलया 
गया ह।ै  

समापन �टप्पणी 

26. जैसे-जैसे कोिवड-19 क� दसूरी लहर म� कमी आती ह,ै आशा ह ै �क पयार्� महामारी �ोटोकॉल और 
टीकाकरण दर म� बढ़ोतरी के साथ, य�द तीसरी लहर आती ह ैतो हम उसका सामना करने म� सक्षम होग�। 
एक रा� के �प म�, हम� अभी भी सतकर् ता रखनी चािहए और वायरस के अिधक तेजी से फैलने वाले म्यूट�ट 
के साथ महामारी के �कसी भी पुन�त्थान से िनपटने के िलए तैयार रहना चािहए, य�द अगर ऐसा �आ। 
 

27. बहाली सभी के्ष�� म� असमान बनी �ई ह ै और सभी नीित िनमार्ता� �ारा सम�थर्त होने क� 
आवश्यकता ह।ै �रज़वर् ब�क अपने सभी नीितगत उ�ोलक  - मौ��क, िववेकपूणर् या िविनयामक को तैनात 
करन ेके िलए तत्परता के साथ "चाह ेजो भी हो" मोड म� रहगेा। समानांतर म�, िव�ीय िस्थरता के संरक्षण 
पर हमारा फोकस जारी ह।ै इस समय, हमारी सव�प�र �ाथिमकता यह ह ै�क िस्थरता के साथ एक सतत 
संवृि� पथ सिहत एक �टकाऊ बहाली सुिनि�त करने के िलए िवकास आवेग� का पोषण �कया जाए। इस 
�यास म�, हमने महात्मा गाधंी से ��ेरत होकर, सचेतन �प से िनराशा पर आशावाद को चुना ह:ै "म� एक 
अदम्य आशावादी �,ं ले�कन म� हमेशा अपने आशावाद को ठोस तथ्य� पर आधा�रत रखता  �"ं1

2। 
 

धन्यवाद। सुरिक्षत रह�। स्वस्थ रह�। नमस्कार। 
 
 
 
                           (योगशे दयाल)   

�से �काशनी: 2021-2022/643                                                                     मुख्य महा�बंधक 
 

                                            
2  �ोत:. पुस्तक "महात्मा" �ारा डी.जी त�दलुकर, वॉल्यूम 2 
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