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आकलन और सभंावनाएँ
1 जुलाई 2016 से 30 जून 2017 तक*

आकलन और सभंावनाएँI

 * भारतीय िरज़वर् बक का लेखा वषर् जलुाई-जून है, लेिकन कई चरांक  से सबंिंधत आकंड़े िव  वषर् अथार्त् अपै्रल-माचर् के आधार पर उपल ध ह। अतः ऐसे आकंड़  
का िव ेषण िव ीय वषर् के आधार पर िकया गया है। सबंिंधत आकंड़े उपल ध होने पर, माचर् 2017 के बाद भी अद्यतन िकया गया है। िव ेषण के प्रयोजन से तथा 
नीितय  का तलुना मक मह व दशार्ने के िलए िरपोटर् म आव यकतानसुार िपछले वष  तथा भावी अविध के सदंभर् भी िदये गए ह।

भारतीय िरज़वर् बक की कायर्प्रणाली स ेसबंिंधत वािषर्क िरपोटर्

भाग एक : अथर् यव था - समीक्षा और सभंावनाएं

I.1 िव यापी मंदी की प्रितकूलता और िवमुद्रीकरण 
के अ थायी प्रभाव के बावजूद भारतीय अथर् यव था ने वषर् 
2016-17 के दौरान उ थानशीलता का प्रदशर्न िकया जो 
संयत िव तार और समि  आिथर्क थािय व यथा कम मंहगाई, 
और चालू खाते और राजकोषीय घाटे म सधुार से प्रकट है। 
वैि क और वदेशी आघात  और पिरवतर्नशीलता के िगरावट 
िब दओु,ं िजनम साल की दूसरी छमाही के दौरान िवमुद्रीकरण 
जिनत अितिरक्त नकदी की ि थितय  को िव ीय बाज़ार  
की कीमत  म समािहत िकया जा चकुा था। ऐसे पिरवेश म 
2017-18 के िलए संविृद्ध का पिर य चमक उठा है, एक और 
अनुकूल मानसून की संभावना और प्रमुख नीितगत सधुार  के 
कायार् वयन – िजसम 1 जलुाई 2017 से व तु और सेवा-कर 
(जीएसटी) की शु आत प्रमुख है – से संविृद्ध की बाधाओ ं
को पार कर पाने म सहायता िमलेगी। लगातार दूसरे साल भी 
दिक्षणी-पि मी मानसून सामा य रहने की संभावना है िजससे 
खाद्य पदाथ  की मंहगाई काबू म रहेगी और इसके अलावा 
ग्रामीण–मांग को बढ़ावा िमलेगा। आशा है िक शहरी उपभोग म 
ती ता बनी रहेगी, क्य िक कद्रीय सरकार के कमर्चािरय  का 
आवास िकराया भ ता (एचआरए) बढ़ा है, साथ ही 7व कद्रीय 
वेतन आयोग (सीपीसी) अवाडर्  को रा य तर पर भी लागू िकए 
जाने की संभावना है। कारोबार म सहूिलयत लाने वाले नीितगत 
सधुार  को लागू करने म प्रगित होने से िवदेशी प्र यक्ष िनवेश 
(एफडीआई) के िलए भारत एक अिधमािनत ग त य बना 

रहेगा। बा  सभेुद्यता संकेतक  और राजकोषीय िव सनीयता 
म सधुार से कारोबार और िनवेश मनोभाव  को बढ़ावा िमलना 
चािहए। हालांिक उद्योग और थायी पूजँी िन पण म धीमी 
बढ़ोतरी एक ऐसा के्षत्र है जो नीितगत यान म प्राथिमकता देने 
की मांग करता है। सामा यतया िनवेश पिरवेश को संभालने के 
अलावा उ पादक के्षत्र  को िफर से के्रिडट प्रवाह आरभं करने 
के िलए सरकारी के्षत्र के बक  (पीएसबी) का िव ीय वा य 
सधुारना और अ यिधक ऋणग्र त काप रेट्स को संभालना 
मह वपूणर् है। नई मौिद्रक नीित फे्रमवकर्  के तहत मुद्रा फीित के 
ल य की प्राि  से मौिद्रक नीित की पारदिशर्ता, िव सनीयता 
और प्रभावशीलता म सु ढ़ता आनी चािहए, िजनसे आगे 
चलकर सधुार  की प्रगित को थािय व िमलेगा। 

आकलन : 2016-17

I.2 वषर् 2016-17 म सकल पूजँी िनमार्ण म धीमेपन के 
कारण सकल घरेलू उ पाद (जीडीपी) की संविृद्ध संयत रही 
क्य िक धूिमल कारोबारी िव सनीयता और उद्यिमता की 
घटती हुई ऊजार् ने नए िनवेश की खपत पर अपना असर 
िदखाया। दूसरी तरफ सरकारी और िनजी दोन  ही उपभोग 
तेज हुए और सकल मागँ को बढ़ाते रहे। कृिष की संविृद्ध म 
बढ़त ने ग्रामीण मागँ म बढ़ोतरी का मागर् प्रश त िकया, जबिक 
के द्र सरकार के कमर्चािरय  के वेतन, मजदूरी और पे शन म 
बढ़ोतरी से शहरी मागँ भी संभली रही। िवमुद्रीकरण के बाद 
गहृ थ  की िव ीय बचत म भी सधुार हुआ। 
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1 वापसी समय – पोत के आगमन से लेकर प्र थान तक लगाने वाला समय। वषर् 2016-17 म यह औसतन 3.43 िदन रहा जबिक िवगत वषर् यह 3.64 िदन था। 
2 प्रित-पोत प्रित गोदी िदवस आउटपटु – गोदी म खड़े रहने के दौरान कुल िदन  म िकतने टन माल का रखरखाव हुआ। वषर् 2016-17 म यह 14,576 टन रहा, जबिक 
िवगत वषर् यह 13,748 टन था।

I.3 उ पादन की तरफ दखे तो कृिष और सहयोगी 
िक्रयाकलाप  म 2016-17 के दौरान तेज उछाल आया। सामा य 
मानसून की वजह से खाद्या न  और बागवानी के िरकाडर् उ पादन 
और साथ ही दाल  की यूनतम समथर्न कीमत  म उ लेखनीय 
बढ़ोतरी ने वषर् के दौरान इस के्षत्र की सवंिृद्ध को बढ़ावा िदया। 
दूसरी तरफ लोक प्रशासन, रक्षा और अ य सेवाओ ं(पीएडीओ) 
के अलावा सभी उप-के्षत्र  म सेवाओ ंकी जीवीए म िगरावट रही, 
इसने समग्र जीवीए सवंिृद्ध को सयंत कर िदया। यह धीमापन 
दूसरी छमाही म अिधक मखुर रहा क्य िक नकदी सौद  पर 
अिधकािधक िनभर्र रहने वाले िनमार्ण और भूस पदा के्षत्र  पर 
िवमदु्रीकरण के प चात् गभंीर प्रभाव पड़ा। औद्योिगक जीवीए की 
सवंिृद्ध म भी िपछले साल की तलुना म िगरावट रही, िविनमार्ण 
और खनन म मंदी रही, तथािप िबजली उ पादन म बढ़ोतरी हुई। 
प्रयोग आधािरत पक्ष को दखे तो उपभोक्ता गैर-िटकाऊ व तओु ं
म समूचे के्षत्र म उ चतम सवंिृद्ध दजर् हुई, जबिक उपभोक्ता 
िटकाऊ व तओु ंम उ लेखनीय िगरावट रही। िवमदु्रीकरण से 
औद्योिगक उ पादन भी, अलब ा अ थायी प से, प्रभािवत 
हुआ प्रतीत होता है क्य िक नव बर 2016 से माचर् 2017 के 
दौरान आईआईपी सवंिृद्ध िवमदु्रीकरण पूवर् की अविध (अपै्रल-
अकू्तबर 2016) से 2.6 प्रितशत अकं नीचे रही। 

I.4 अवसरंचना के्षत्र से यापक प्र याशा यही रही िक 
यह सवंिृद्ध को बहाल करने की कंुजी है, इसिलए पिरयोजना 
कायार् वयन से सबंिंधत पयार्वरण-अनापि य , भूिम अिभग्रहण 
मामल  और सरंचनागत बाधाओ ं के िनवारण को उ च 
प्राथिमकता दी गई, क्य िक इनके कारण 2016-17 के दौरान 
बहुत सी पिरयोजनाए ँ क गई ंऔर कद्रीय के्षत्र की अवसरंचना 
पिरयोजनाओ ंकी लागत बढ़ गई। वषर् के दौरान रा ट्रीय महामागर्-
पिरयोजनाओ ं के सवार्िधक अवाडर् और िनमार्ण हुए। की हुई 
पिरयोजनाओ ं की बहाली, भारत-माला पिरयोजना के तहत 

सड़क  के िवकास, भूिम अिभग्रहण को यवि थत करने हेत ु
उठाए गए कदम  ने, अ य बात  के साथ- साथ, सड़क िनमार्ण 
की गित बढ़ाने म सहायता दी। प्रमखु ब दरगाह  पर एक वषर् 
के दौरान क्षमता-वधर्न कायर् भी सव च तर पर रहा, िजससे 
वापसी-समय1 और प्रित-जलयान प्रित-गोदी िदवस2 औसत 
आउटपटु म सधुार हुआ। वषर् के दौरान िवद्यतु के्षत्र के सबंधं म 
दखे तो कुल ऊजार् आव यकताओ ंको पूरा करने म कमी अपने 
यूनतम तर पर रही। इसके अलावा, पहली बार ऐसा हुआ 
िक भारत िवद्य ुत ऊजार् के िनवल आयातक से िनवल िनयार्तक 
की ेणी म आया। व छतर ऊजार् के िलए पे्ररणा के कारण 
यह भी हुआ िक वािषर्क क्षमता-वधर्न म नवीकरणीय ऊजार् के्षत्र 
ने ताप-िवद्यतु को पीछे छोड़ िदया, यह भी पहली बार हुआ। 
इसके अलावा सौर-ऊजार् म क्षमता-वधर्न और िनजी के्षत्र की 
िच के साथ-साथ स ते वो टाइक सेल  की उपल धता के 

कारण सौर-टेिरफ ऐितहािसक प से कम हुए, जैसा िक िरवसर् 
नीलामी म प्रकट है। साथ ही, लगभग सभी रा य इस वषर् के 
दौरान उ जवल िड कॉम ए योरस योजना (उदय) कीम म 
शािमल हो गए, िजससे आगे चलकर िड कॉम के िलए समि  
तर पर िव ीय सपंिरवतर्न की सभंावनाए सु ढ़ होती ह। इन 
सकारा मक गितिविधय  के बीच लगातार आठव साल भी ताप 
िबजली सयंत्र  की क्षमता का उपभोग िगरता रहा, िजसका कारण 
िवद्यतु िवतरण कंपिनय  (िड कॉम) की दबावग्र त हे थ और 
ऊजार् की कम मागँ रही। इसी प्रकार रलेवे म पूजँीगत िनवेश म 
िगरावट रही, जबिक रलेवे लाइन  का िवद्यतुीकरण और ब्रॉडगेज 
लाइन  की शु आत सयंत रही।

I.5 वषर् 2016-17 के पहले चार माह के दौरान मदु्रा फीित 
म उछाल आया जो खाद्य पदाथ  की कीमत  म बढ़ोतरी के 
चलते रहा, िजससे अनकूुल आधार प्रभाव िन प्रभावी हो गया। 
हालांिक मानसून की सिक्रयता बढ़ने के साथ ही अग त 2016 
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से मदु्रा फीित पलटकर िगरावट टे्रजेक्ट्री पर आ गई, नव बर 
2016 म िवमदु्रीकरण के पिरणाम व प खाद्य-पदाथ , खासकर 
सि जय  की िगरती कीमत , से इसे बढ़ावा िमला। खाद्य पदाथ  
के समूह म ती  अव फीित ने – फरवरी और माचर् के अलावा – 
माह दर माह हेडलाइन फीित को नीचे िगराते हुए जून 2017 म 
1.5 प्रितशत के तर पर ला िदया। आिखरकार, वषर् 2016-17 
का अतं चौथी ितमाही म 3.6 प्रितशत की सयंत मदु्रा फीित पर 
हुआ जो िरज़वर् बक द्वारा प्रके्षिपत 5.0 प्रितशत से नीचे है।

I.6 बिकंग के्षत्र की आि त-गणुव ा 2016-17 के दौरान 
भी िचतंा का िवषय बनी रही। िरज़वर् बक द्वारा जलुाई 2015 
से शु  की गई आि त गणुव ा समीक्षा (एक्यूआर) के प ात 
और गैर िन पादक आि तय  की बेहतर पहचान के कारण बक , 
खासकर सरकारी के्षत्र के बक , की आि तय  की गणुव ा म 
तेजी से ास हुआ। माचर् 2017 के अतं की ि थित के अनसुार 
बिकंग प्रणाली के अिग्रम  का 12 प्रितशत िह सा दबावग्र त 
था (सकल एनपीए और पनुः सरंिचत मानक अिग्रम  का योग)। 
एनपीए के िलए प्रावधानीकरण म तेज़ बढ़ोतरी ने बक  की 
लाभदयेता पर प्रितकूल प्रभाव डाला, समग्र प से सरकारी 
के्षत्र के बक  ने 2016-17 के दौरान िनवल हािनया ँदजर् करना 
जारी रखा। बहुत से बक  की पूजंी की ि थित म भी ास हुआ, 
भले ही समग्र बिकंग प्रणाली के िलए जोिखम-भािरत आि तय  
और पूजंी का अनपुात (सीआरएआर) सीमांत प से बढ़ा और 
बासेल-III फे्रमवकर्  के तहत यूनतम िविनयामक से ऊपर बना 
रहा। खराब कज़  की बड़ी मात्रा ने बक  की ऋण दनेे की क्षमता 
पर पाबदंी लगा दी, जैसा िक हाल ही के वष  म ासमान के्रिडट 
सवंिृद्ध से प्रकट होता है। बड़ी गैर-उ पादक आि तय  ने बक  
को जोिखम से बचने के िलए पे्रिरत िकया क्य िक ऋण के गैर 
उ पादक आि तय  म बदल जाने की आशकंा बढ़ गई। इसके 
अलावा बक अपने के्रिडट पोटर्फोिलयो को बदलने म लगे रहे, 
अपने एक् पोजर को बड़े उद्योग  से कम करके इसे आवास, 
िनजी ऋण  और सेवाओ ंके अपेक्षाकृत कम दबावग्र त वग  की 
तरफ िश ट करते रहे। 

I.7 बिकंग के्षत्र गैर िन पादक आि तय  की काफी बड़ी मात्रा 
के साथ जूझ रहा था, इसिलए िरज़वर् बक ने मह वपूणर् नीितगत 
ह तके्षप  के मा यम से िविनयामक फे्रमवकर्  को मजबूत करने के 
अपने प्रयास  को िनरतंर बनाए रखा तािक दबाव  से िनपटने म 
बिकंग प्रणाली की क्षमता को सधुारा जा सके। बिकंग िविनयमन 
(सशंोधन) अ यादशे, 2017 के पािरत हो जाने के बाद िरज़वर् 
बक ने आतंिरक सलाहकार सिमित (आईएसी) का गठन िकया 
तािक िदवाला और शोधन अक्षमता सिंहता (आईबीसी) 2016 
के तहत िनपटान िकए जा सकने वाले मामल  पर सं तिुत दी 
जा सके। आतंिरक सलाहकार सिमित की िसफ़ािरश पर िरज़वर् 
बक ने बक  को िनदेर्श िदए िक बिकंग प्रणाली की वतर्मान गैर 
िन पादक आि तय  का लगभग 25 प्रितशत रखने वाले 12 
खात  के सबंधं म आईबीसी के तहत वाद दायर िकया जाए। 
िरज़वर् बक ने िनगरानी सिमित को भी अपने त वावधान म िलया 
तथा तीन और सद य  को शािमल करके और इसके अिधदशे 
का िव तार करके इसे सु ढ़ िकया तािक दबावग्र त आि तय  
की सधंारणीय सरंचना की कीम (एस4ए कीम) के अलावा 
भी मामल  के समाधान की समीक्षा की जा सके। बड़े एक् पोजर 
फे्रमवकर्  और माकेर् ट यव था के मा यम से बड़े उधारकतार्ओ ं
के िलए के्रिडट आपूितर् बढ़ाने के बार ेम फ़ाइनल िदशािनदेर्श भी 
जारी िकए गए तािक भारतीय बक  के िलए एक् पोजर मानदडं  
को बॉसल किमटी ऑन बिकंग सपुरिवज़न (बीसीबीएस) मानक  
के समकक्ष िकया जा सके और बक  के ऋणदाय आधार को और 
भी िविवधतापूणर् िकया जा सके। 

I.8 के्रिडट म धीमेपन के अलावा एक-बारगी होने वाले 
कारक  यथा - िवमदु्रीकरण और िवदशेी मदु्रा अिनवासी (बक) 
[एफसीएनआर(बी)] िडपॉिजट  के मोचन ने वषर् के दौरान मौिद्रक 
समु चय  के यवहार को प्रभािवत िकया। मखु्यतया सचंलनगत 
मदु्रा पर दबाव से िरज़वर् मदु्रा म वषर् के दौरान सकुंचन रहा, 
जबिक िडपॉिजट  म बढ़ोतरी के बावजूद मदु्रा आपूितर् सयंत रही। 
िवमदु्रीकरण के अलावा, आय घोषणा कीम (आईडीएस) और 
कद्र सरकार के कमर्चािरय  को 7व वेतन आयोग से िमली बकाया 
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रकम के कारण हुए सगं्रह से जमारािशय  की सवंिृद्ध म वषर् के 
दौरान क्षिणक उतार-चढ़ाव रहे। िडपॉिजट म बढ़ोतरी के कारण 
बिकंग प्रणाली म नकदी का आिधक्य हो गया, िजसका अवशोषण 
नकदी प्रबधंन उपाय  की शृखंला – यथा- चलिनिध समायोजन 
सिुवधा (एलएएफ) के तहत िरवसर् रपेो; विृद्धशील नकदी आरिक्षत 
िनिध अनपुात (सीआरआर); और माकेर् ट ि थरीकरण कीम 
(एमएसएस) के तहत नकदी प्रबधंन िबल  (सीएमबी) के िनगर्म के 
मा यम से िकया गया। आिथर्क िक्रयाकलाप  की िशिथल ि थित, 
बिकंग के्षत्र द्वारा जोिखम से बचाव, पूजंी पयार् ता अपेक्षाओ,ं कज़र्-
माफी, उदय बॉ ड का िनगर्म करके बक के्रिडट की प्रित थापना, 
िविनिदर्  बक नोट (एसबीएन) का प्रयोग करके कज़र् चकुौती, और 
िवमदु्रीकरण के कारण बक  का नोट िविनमय और िडपॉिजट काय  
म लगे रहने के कारण  से के्रिडट सवंिृद्ध दो दशक से भी यादा 
के समय के दौरान यूनतम पर आ गई। पनुमुर्द्रीकरण की चाल म 
सवेंग आने के बाद मौिद्रक समु चय  की बहाली शु  हो गई, जून 
2017 के अतं म सचंलनगत मदु्रा अपने िवमदु्रीकरण की सव च 
ि थित के 85 प्रितशत तक पहुचँ चकुी थी। 

I.9 मौिद्रक नीित के सचंालन के िलए मदु्रा फीित को 
ल यगत रखने वाली लचीली यव था को अपनाते हुए सं थागत 
िनिमर्ित म आधारभूत बदलाव िकया गया और नीितगत दर 
िनधार्िरत करने हेत ुछह सद यीय मौिद्रक नीित सिमित (एमपीसी) 
का गठन िकया गया। इन सधुार  की सकं पना वषर् 2014 के 
आरभं म की गई थी, तािक मौिद्रक नीित िन पण म पारदिशर्ता, 
िव सनीयता और वतंत्रता को सु ढ़ िकया जा सके। वषर् 
2016-17 के दौरान मौिद्रक नीित का सचंालन वषर् 2016-17 
की चौथी ितमाही तक मदु्रा फीितगत ल य 5.0 प्रितशत रखते 
हुए िकया गया। वषर् 2016-17 की चौथी ितमाही म मदु्रा फ़ीित 
ल य को प्रा त करने के बाद, 8 फरवरी, 2017 की अपनी बैठक 
म एमपीसी ने सवंिृद्ध का समथर्न करते हुए म याविध मदु्रा फीित 
ल य +/- 2 प्रितशत के दायर ेके भीतर 4 प्रितशत पर रखने की 
अपनी प्रितबद्धता पर जोर िदया। इस बात को यान म रखते 
हुए, मौिद्रक नीित का ख फरवरी 2017 म उदार से तट थ की 
ओर मोड़ िदया। वषर् 2016-17 की चौथी ितमाही हेत ुमदु्रा फीित 

उ े य को खाद्य व तओु ंम मजबूत अव फीित और आिंशक 
तौर पर नोटब दी की वजह से िवचारणीय अवघात िमले। 

I.10 िवमदु्रीकरण के बाद, नीितगत रपेो दर म की गई 
कटौती का प्रभाव बक  की उधार दर  म दखेा गया, साथ ही, 
इसे बक-िव तीयन म कम लागत वाली चालू खाते और बचत 
खाते (कासा) की जमारािशय  म हुई विृद्ध का भी समथर्न िमला। 
तथािप, वा तिवक उधार दर  म अतंरण सभी के्षत्र  म समान नहीं 
था, जो के्षत्र-िवशेष ऋण जोिखम गितकी को दशार्ता है। आि तय  
की गणुव ा की सम या के चलते बक  ने नीितगत दर  म की गई 
कटौती का पूरा लाभ आगे पास नहीं िकया। इसके साथ ही, रपेो 
दर म की गई िपछली सचंयी कटौितय  का ऋण दनेे की दर  म 
अतंरण होने के बाद भी ऋण-विृद्ध म सधुार नहीं हुआ, क्य िक 
बक, िवशेष प से पीएसबी, जोिखम न लेने पर डटे रहे और पूवर् 
म िकए गए उ लेख के अनसुार उ ह भारी मात्रा म प्रावधान करने 
पड़े। उसी प्रकार, िनजी िनवेश गितिविधयां मंद बनी रहीं। हाल 
के अनभुव से पता चलता है िक िनवेश सबंधंी गितिविधय  पर 
मौिद्रक सहजता का अनकूल प्रभाव तब तक नहीं पड़ेगा, जबतक 
इसे प्रभािवत करने वाले सरंचना मक कारक  का समाधान नहीं 
िकया जाता है।

I.11  यूिनयन बजट 2017-18 म की गई घोषणा के अनसुार 
वषर् 2018-19 के िलए सकल घरलूे उ पाद की तलुना म 
राजकोषीय घाटा अनपुात (जीएफडी/जीडीपी) के 3.0 प्रितशत 
के ल य को आगे बढ़ाने के बावजूद, 2016-17 म राजकोषीय 
समेकन के िलए कद्र सरकार की प्रितबद्धता से राजकोषीय 
िव सनीयता बढ़ी है, िजससे अथर् यव था म मदु्रा फीित 
प्र याशाओ ंपर भरोसा बढ़ा है। वषर् 2016-17 के दौरान यय 
कम करने की बजाय राज व विृद्ध की रणनीित के जिरए िव ीय 
समेकन प्रा त िकया गया, जो िक सरकारी िव  की गणुव ा म 
सधुार को दशार्ता है। आय घोषणा योजना, उपकर के ऊ वर्गामी 
सशंोधन अथवा अिधरोपण, अितिरक्त उ पाद शु क लगाने और 
सेवा-कर  की नकारा मक सूची की छंटनी के जिरए कर-राज व 
म बढ़ोतरी हुई। पूजंीगत यय बजट अनमुान  से अिधक रहा, 
क्य िक राज व यय आम तौर पर बजट तर के अनसुार बना 
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रहा। पिरणाम व प, सकल राजकोषीय घाटा 3.5 प्रितशत के 
साथ बजट- तर पर बना रहा। इसके िवपरीत, उदय के कारण 
रा य िव  म ास हुआ और पूजंीगत पिर यय म कटौती के 
बावजूद राज व म िगरावट रही।

I.12 वषर् 2016-17 के दौरान, भारतीय इिक्वटी के बचमाकर्  
सूचकांक  अथार्त बीएसई ससेक्स और िन टी 50 म क्रमशः 
16.9 प्रितशत और 18.5 प्रितशत की विृद्ध हुई, जबिक िपछले वषर् 
दोन  म सकुंचन हुआ था। कद्रीय बजट प्र ताव , जीएसटी िबल  
का अिधिनयमन, अनकूुल मानसून, आिथर्क सधुार  की ि थर 
प्रगित की प्र याशाओ,ं बेहतर समि -आिथर्क आकंड़े, कंपिनय  
की तीसरी ितमाही के अजर्न अपेक्षा से अिधक बेहतर होना और 
सं थागत िनवेशक  द्वारा भारी खरीदारी और वैि क इिक्वटी 
बाजार से प्रा त आशावादी सकेंत  के कारण टाक बाजार म 
िव वास बढ़ा है। अमेिरका के रा ट्रपित चनुाव के पिरणाम, अमेिरकी 
फेडरल बक द्वारा याज दर म विृद्ध की प्र याशाए ंबढ़ने, एसबीएन 
की िविधमा य हैिसयत समा  होने और िवदशेी पोटर्फोिलओ 
िनवेश (एफपीआई) िबक्री जैसे अनेक कारक  के कारण तीसरी 
ितमाही म भारतीय इिक्वटी बाजार म अ थाई प, से तनाव कम 
हुआ लेिकन अगली ितमाही म बहाली दखेी गई। 

I.13 वषर् 2016-17 के दौरान भारत के बा  के्षत्र म मजबूती 
दखेी गई जो चालू खाते म कम घाटे (सीएडी), मजबूत एफडीआई 
प्रवाह, िवदशेी मदु्रा भडंार म बढ़ोतरी और अितसवेंदनशील बा  
सकेंतक  से प्रकट होती है। िनयार्त म विृद्ध और कम आयात, 
तथा सेवा-िनयार्त और िवपे्रषण से प्रा त कम िनवल प्राि य  और 
याज भगुतान पर हुए अिधक यय का प्रभाव ऑफसेट होने के 
कारण यापार घाटे म िगरावट आई है। िनवल पूजंीगत प्रवाह 
सीएडी से अिधक रहा, पिरणाम व प वषर् के दौरान िवदशेी मदु्रा 
भडंार म विृद्ध हुई। िवदशेी मदु्रा बाजार पर िकसी प्रकार के अिधक 
िवघ्न डाले िबना बक  द्वारा एफसीएनआर(बी) की जमारािश का 
भगुतान करने के बाद, भारत का िवदशेी कजर् िपछले एक वषर् के 
तर से भी बहुत कम रहा। सीएडी और िवदशेी ऋण म कमी तथा 
िवदशेी मदु्रा बफर बढ़ने से 2016-17 के दौरान बाहरी के्षत्र म 
उ थानशीलता और भी सु ढ़ हुई। 

सभंावनाए ं: 2017-18

I.14 वषर् 2017-18 के दौरान बहाली के साथ वैि क विृद्ध 
म सधुार हो रहा है, यह सधुार मखु्यत: िनवेश, िविनमार्ण और 
यापार म चक्रीय सपंिरवतर्न के कारण हुआ। उदीयमान बाजार  
और िवकासमान अथर् यव थाओ ं (ईएमडीई) के सधुरते हुए 
कायर्िन पादन से भी अनकूुलता िमलने की आशा है। हालािंक, 
वैि क विृद्ध के पथ और गित को सभंवत: सरंचना मक कारक  
यथा – उ नत अथर् यव थाओ ं की अपनी ओर दखेने की 
सरंक्षणवादी नीितया,ं उ पादन म कम विृद्ध और चक्रीय सधुार को 
प्रभािवत करने वाली उ च आय असमानता को यान म रखकर 
अनकूुल बनाया जाएगा। आि तय  की बढ़ी हुई कीमत  के बीच 
िव ीय बाजार प्रणालीगत कारक , िजसम भू-राजनीितक जोिखम 
और मौिद्रक नीित के सामा य होने की गित तथा प्रमखु कद्रीय 
बक  के तलुन-पत्र शािमल ह, के कारण सवेंदनशील बना रहा। 
पिरणाम व प, घरलूे अथर् यव था के िलए बा  जोिखम बने रहे। 

I.15 इन बा  गितिविधय  की पृ ठभूिम के समक्ष बढ़ती हुई 
बा  मांग से घरलूे अथर् यव था का समथर्न सभंव है। अनकूुल 
घरलूे पिरि थितय  से, मखु्यत: वषर् के दौरान, समग्र आिथर्क 
गितिविधय  म तेजी आ सकती है। जहां, सवंिृद्ध एक बार पनु: 
उपभोग-पे्रिरत रहने की सभंावना है, वहीं सतत पनुिवर्मदु्रीकरण 
से उपभोक्ता द्वारा िकए गए जाने वाले िववेकाधीन यय, िवशेष 
प से अथर् यव था के नकदी वाले के्षत्र  म, सधुार होना चािहए। 

सरकारी यय  म बढ़ोतरी जारी रही, िजसने अ य घटक  के 
मंदी प्रभाव को िन प्रभावी िकया। इसके अितिरक्त, िवमदु्रीकरण 
के बाद बक  द्वारा उधार दर  म की गई कटौती से दबाव-मकु्त 
काप रटे की िनवेश मांग पर अनकूुल प्रभाव पड़ना चािहए। साथ 
ही, वैि क राजनीितक जोिखम उ च तर पर बना रहा। दूसरा, 
बढ़ती इनपटु लागत और मजदूरी के दबाव कंपिनय  के लाभ को 
प्रभािवत कर सकते ह, िजससे समग्र जीवीए विृद्ध म िगरावट आ 
सकती है। तीसर,े िनजी िनवेश सबंधंी मांग की बहाली म तलुनपत्र 
से जड़ुी दो सम याओ ंअथार्त ओवर-लीवरे ड काप रटे के्षत्र 
और दबावग्र त बिकंग के्षत्र के कारण दरेी हो सकती है।
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I.16 प्र यािशत सामा य मानसून और जलाशय  म पयार् त 
पानी, सरकार की नीितगत पहल यथा- यूनतम समथर्न मू य 
(एमएसपी) म बढ़ोतरी और फसल बीमा के दायर ेका िव तार 
िकए जाने से फसल उ पादन को बढ़ावा दनेे और ग्रामीण मांग 
को बढ़ाने म सहयोग िमलेगा। जलुाई 2017 से कद्रीय सरकारी 
कमर्चािरय  के िलए 7व सीपीसी की िसफािरश के अनसुार 
एचआरए लागू करना और और इसे रा य तर पर लागू करने 
की सभंावना के चलते शहरी उपभोग मांग म विृद्ध होनी चािहए। 
तथािप, यिद राजकोषीय समेकन के उ े य को यान म रखते 
हुए रा य सरकार पूजंीगत यय  को सीिमत अथवा उनम कमी 
करती ह,तो समग्र मांग पर ऑफसेिटंग प्रभाव पड़ सकता है। 

I.17 आईआईपी आधािरत 2017-18 के िलए शु आती 
सकेंतक और आठ प्रमखु उद्योग  के िन पादन औद्योिगक 
गितिविधय  म मंदी की ओर सकेंत करते ह। जीएसटी लागू िकए 
जाने के कारण िविनमार्ण के्षत्र म सभंावनाए ंअ पाविध म अिनि त 
बनी रही। तथािप, सेवा के्षत्र म वषर् के दौरान बेहतर नतीजे आने की 
सभंावना है। उ च आविृ  वाले सेवा के्षत्र के अिधकांश सकेंतक  
म अभी तक सधुार दखेे गए ह, यद्यिप वािणि यक वाहन  जैसे 
कुछ के्षत्र  म बाहरी कारक  यथा उ सजर्न मानदडं के कारण 
प्रितकूल प्रभाव पड़ा है। िनमार्ण और िरयल ए टेट के्षत्र बहाली 
के पथ पर प्रतीत होते ह, जो नई आवासीय पिरयोजनाओ ंकी 
शु आत का तर िवमदु्रीकरण से पहले के तर पर आने से प्रकट 
होता है। इसके अलावा, िकफायती आवास के िलए अवसरंचना 
की ि थित, रीयल ए टेट िविनयामक एजिसय  के जिरए बेहतर 
ग्राहक सरंक्षण और पारदिशर्ता, िव -पोषण सबंधंी सम याओ ं
का समाधान करने के िलए िरयल ए टेट-िनवेश ट्र ट से सबंिंधत 
सशंोिधत नीित मानदडं और िब डर  और ठेकेदार  को सरकारी 
उपक्रम  द्वारा पचंायती (अािबर्ट्रल) रािश का 75 प्रितशत अिग्रम 
भगुतान जैसे िकए गए सरकारी उपाय  से आवासीय के्षत्र को 
बढ़ावा िमलेगा। समग्र प से, 2017-18 म सतंिुलत जोिखम 
सिहत वा तिवक जीवीए विृद्ध 2016-17 के 6.6 प्रितशत से 
बढ़कर 7.3 प्रितशत होने की सभंावना है।

I.18 वषर् 2017-18 की पहली ितमाही म हेडलाइन 
मदु्रा फीित लगभग 2.2 प्रितशत बनी रही। जून 2017 म, 
मदु्रा फीित म ऐितहािसक िगरावट आई और यह 1.5 प्रितशत 
रही, इसका मखु्य कारण खाद्य और अ य सबंिंधत व तओु ंम 
अव फीित का होना था। खाद्य और ईधंन को छोड़कर, सेवाओ,ं 
िवशेष प से पिरवहन और सचंार के्षत्र म कम दबाव के कारण 
मदु्रा फीित म काफी कमी आई, िजससे वैि क क चे तेल की 
कीमत  म िगरावट प्रकट होती है। टमाटर जैसी चिुनंदा सि जय  
की कीमत  म मौसमी दबाव के कारण अप यय के होते हुए भी 
दिक्षण-पि म मॉनसून की सभंा य प्रगित के चलते आने वाले 
महीन  म खाद्य कीमत  म कमी आने की सभंावना है। इसके 
अलावा, 2016-17 के दौरान दाल  का भारी उ पादन और 
अिधक खरीद के कारण दाल  की मदु्रा फीित ि थर बनी रहने की 
सभंवना है, जबिक वषर् 2015-16 और 2016-17 के शु आती 
िदन  म यह अिधक रही थी। इन गितिविधय  के बावजूद, समग्र 
खाद्य मदु्रा फीित म थोड़ी-सी विृद्ध अग त 2017 से िनधार्िरत 
प्रितकूल आधार प्रभाव के प म होने की सभंावना है। इसके 
िवपरीत, जीएसटी लागू होने से आने वाले समय म अपिर कृत 
(हेडलाइन) मदु्रा फीित पर कोई यादा प्रभाव नहीं पड़ने की 
सभंावना है। तथािप, भारी मात्रा म कृिष ऋण माफी की घोषणा 
और 7व सीपीसी को लागू करने, िजसे रा य तर पर वीकार 
करने की सभंावना है, का प्रभाव प्रमखु मदु्रा फीित के भावी 
प्रके्षपपथ पर बढ़ते दबाव के कारण राजकोषीय लीपेज पर 
पड़ेगा। समग्र प से कहा जाए, तो 2017-18 की पहली छमाही 
म मदु्रा फीित 2.0-3.5 प्रितशत और दूसरी छमाही म 3.5-4.5 
प्रितशत के दायर ेम रहने का अनमुान है।

I.19 तेजी से पनुमुर्द्रीकरण के प्रभाव से पिरचालनगत मदु्रा 
म सतत बढ़ोतरी के कारण वषर् के दौरान दखेे गए चलिनिध 
आिधक्य की मात्रा म कमी होने की सभंावना है। इस पिर य 
के अतंगर्त, पिरचालनगत ल य – भािरत औसत हािजर दर 
(ड लूएसीआर) – को नीितगत दर के अनु प बनाए रखना 
सिुनि त करने के िलए िरज़वर् बक चलिनिध का प्रबधंन जारी 
रखेगा। समान पिरपक्वता अविध वाली सरकारी प्रितभूितय  पर 
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प्रितफल म पिरवतर्न के समतु य ही लघ ुबचत योजनाओ ं से 
सबंिंधत याज दर  के समायोजन के िसद्धांत को पूणर्त: लागू 
िकए जाने हेत ुजारी सरकारी पहल के कारण बक ऋण दर  को 
नीितगत दर  के अनु प बनाए जाने को और मजबूती िमलेगी, 
िजससे ऋण की मांग बढ़ाने म मदद िमलेगी। 

I.20 पनुमुर्द्रीकरण की प्रिक्रया ती  होने के बावजूद, 
िवमदु्रीकरण होने के समय से इलेक्ट्रॉिनक मा यम  से भगुतान 
िकए जाने म तेजी से विृद्ध के म नेजर ऐसा प्रतीत होता है िक मदु्रा 
की मागं का नया तर (वतर्मान म िवमदु्रीकरण-पूवर् के शीषर् तर का 
लगभग 87 प्रितशत) प्रा त हो गया है। व ततु:, खदुरा इलेक्ट्रॉिनक 
भगुतान  की मात्रा की वषर्-दर-वषर् विृद्ध दर, जो अपै्रल से अक्तूबर 
2016 के दौरान लगभग 37 प्रितशत हुआ करती थी, नवबंर म 
बढ़कर लगभग 70 प्रितशत हो गई और उसके बाद िदसबंर 2016 
म यह दर बढ़कर 123 प्रितशत तक पहुचं गई। बाद के महीन  म 
विृद्ध दर सयंत िकंत ुउ च तर पर बनी रही। िवमदु्रीकरण की 
शु आत एव ं िडिजटल भगुतान प्रणाली को बढ़ावा िदए जाने के 
िवशेष उपाय िकए जाने के समय खदुरा इलेक्ट्रॉिनक भगुतान  की 
मात्रा एव ंमू य म सरंचनागत अतंराल होने का आभास हुआ। आगे 
चलकर, िरज़वर् बक सरुक्षा एव ंभगुतान प्रणाली की दक्षता बढ़ाना 
सिुनि त करते हुए कम नकदी वाली अथर् यव था की तरफ 
अनगुमन के अपने प्रयास जारी रखेगा। 

I.21 राजकोषीय के्षत्र म, हाल ही म जीएसटी लागू िकए जाने 
से म याविध म विृद्ध, दक्षता एव ंकर म आए उछाल से हुए लाभ 
को िन सदंहे माना जा सकता है, िकंत ुइसके बाद से राज व 
जटुाने के सबंधं म आने वाली अ पाविध की अिनि तताओ,ं 
जो कद्र और रा य सरकार  – दोन  के राजकोषीय समेकन 
को प्रभािवत कर सकती ह, को खािरज नहीं िकया जा सकता 
क्य िक इस मूलभूत सधुार का सकंषर्ण अिखल भारतीय तर 
पर है। इसके अितिरक्त, 2017-18 के दौरान रा य सरकार  की 
िव त यव थाओ ंके समक्ष बहुत सी चनुौितयां प्रकट होने की 
सभंावना है। प्रथम चनुौती – चार रा य सरकार  (वषर् 2017-
18 म अबतक) द्वारा कृिष ऋण माफी की घोषणा िकए जाने 
और अ य की ओर से सभंािवत घोषणा, म यावािध म प्रमखु 

राजकोषीय चनुौती के प म ह। ऋण अनशुासन को प्रभािवत 
करने, ऋण सं कृित को दूिषत करने और उधारकतार्ओ ंको 
चकुौती करने से हतो सािहत करने के साथ ही इनका रा य 
िवकास ऋण (एसडीएल) के प्रितफल  पर भी अि थरता कारक 
प्रभाव पड़ सकता है, िजससे भिव य म रा य  पर अिधक याज 
का बोझ पड़ेगा। इसके साथ म, अिनवतीर् चक्र प्रभाव के कारण 
याज दर  का सामा य तर बढ़ सकता है तथा िनजी उधारकतार् 
बाहर हो सकते ह। िद्वतीय चनुौती – 2017-18 म रा य अपने 
वय ं के वेतन आयोग  की अनसुशंाओ ं को लागू करने का 
फैसला लेते ह तो उनकी प्रितबद्धतापूणर् दयेताए ं बढ़ जाएगंी। 
ततृीय - रा य सरकार गारिंटयो का िवद्यमान उ च तर प्रमखु 
राजकोषीय जोिखम बना हुआ है। चतथुर् चनुौती – िड कॉम की 
िव तीय पनुरर्चना म सहभािगता (उदय के जिरए) करने वाले 
रा य  की याज दयेताए ंआने वाले वष  म बढ़ जाएगंी। पांचवीं 
चनुौती – बहुत से रा य (िवशेष प से राजकोषीय िववेक वाले) 
जो पहले बाजार से अितिरक्त िनिध उधार लेने से दूर रहते थे, 
चौदहव िव त आयोग म प्रद त लचीलेपन के अनसुार अब वे भी 
उधार ले सकते ह। 

I.22 इस प्रकार से, कद्र सरकार द्वारा राजकोषीय सु ढ़ीकरण 
के िलए उठाए जाने वाले मह वपूणर् कदम  के बाद भी रा य  पर 
कजर् का अिधक भार पड़ने से सामा य सरकारी कजर् बढ़ सकता 
है। एफआरबीएम समीक्षा सिमित (अ यक्ष : ी एन.के. िसहं) 
की इस अनसुशंा को यान म रखते हुए िक वहनीय ऋण-पथ – 
यथा वषर् 2022-23 तक जीडीपी-ऋण अनपुात कद्र सरकार के 
िलए 40 प्रितशत और रा य सरकार  के िलए 20 प्रितशत होना 
चािहए - को राजकोषीय नीित का मखु्य समि -आिथर्क आधार 
होना चािहए; यह बचमाकर्  हािसल करने के िलए रा य  को भी 
सावधानीपूवर्क राजकोषीय पथ पर चलना होगा। 

I.23 बा  के्षत्र के अतंगर्त, िनयार्त विृद्ध म कमी और आयात 
म बढ़ोतरी ने 2017-18 की पहली ितमाही म यापार घाटा 
बढ़ाकर 40 िबिलयन अमेिरकी डॉलर कर िदया, जो 2013-14 
की दूसरी ितमाही के बाद से सवार्िधक है। यापार की शत  का 
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उद्भ्व यापक प से अमेिरका म तेल उ पादन की सभंावनाओ ं
और पेट्रोिलयम िनयार्तक दशे  के सगंठन (ओपेक) द्वारा घोिषत 
उ पादन कटौती म विृद्ध के अनपुालन के आधार पर होने की 
सभंावना है। यद्यिप यापार म साझेदार प्रमखु अथर् यव थाओ ं
का पिर य सयंत िव तार की सभंावना प्रकट करता है तथािप 
उ नत अथर् यव थाओ ंम सरंक्षणवादी उपाय  का सहारा लेने 
की बढ़ती हुई प्रविृ  िनयार्त  के िलए चनुौतीपूणर् यापािरक 
पिरवेश का सजृन कर सकते ह। वैि क आिथर्क वातावरण 
उ नत अथर् यव थाओ ंकी नीितगत अिनि तता की अिधकता 
एव ंउ नत अथर् यव थाओ ंम मौिद्रक नीित के अिधक ती  गित 
से सामा य होने के कारण िव तीय बाजार म बाधा उ प न होने 
जैसे अ य अधोगामी जोिखम  से सामना होने की सभंावना है। 
तथािप, चालू खाता घाटे का िव तपोषण ि थर गित से हो रहे 
पूजंी प्रवाह  से सगुमता पूवर्क होने की सभंावना है क्य िक हाल 
के वष  म कारोबार करने की सहूिलयत और प्रिक्रयाओ ं के 
सरलीकरण म हुई और प्रगित के साथ म िवदशेी प्र यक्ष िनवेश 
मजबूत बना रह सकता है। दूसरी तरफ, जोिखम से बचने के 
वैि क अवरोध  के कारण िवदशेी सिंवभाग (पोटर्फोिलयो) प्रवाह 
कमजोर बना हुआ है। तथािप, आशावादी सवंिृद्ध पिर य, 
सधुार-मूलक उपाय  तथा प्रारिक्षत िनिध के सवंिधर्त तर के 
चलते वैि क बाजार  म िवघटन के नकारा मक फैलाव म कमी 
होने की सभंावना है। 

I.24 बिकंग कायर्के्षत्र म, कद्र सरकार द्वारा िरज़वर् बक 
को शोधनअक्षमता प्र ताव प्रिक्रया प्रारभं करने के मा यम 
से िविनिदर् ट की जा चकुी दबावग्र त आि तय  का िनवारण 
करने के िलए बिकंग कंपिनय  को िनदिेशत करने का प्रािधकार 
प्रदान करने से दबावग्र त आि तय , िवशेष प से सहायता 
सघं (कंसोिटर्यम) या बहुिवध-बिकंग यव था, के समाधान म 
काफी सधुार होने की सभंावना है। कॉप रटे शोधन अक्षमता 
समाधान प्रिक्रया, आईबीसी के तहत पिरसमापन एव ंसीमा-
पार शोधनअक्षमता तथा भारतीय िदवाला तथा शोधनअक्षमता 
बोडर् (आईबीबीआई) की थापना से कॉप रटे एव ं यिक्तय  के 

समयबद्ध ढंग से पनुगर्ठन म मदद िमलेगी। िव तीय फम  के 
समाधान से सबंिंधत िबल प्र ततु करने के िलए सघंीय बजट 
2017-18 म िकए गए प्र ताव से अपेिक्षत है िक यह दबावग्र त 
िव तीय फम  के ती  एव ं कुशलतापूवर्क समाधान के मा यम 
से िव ीय प्रणाली की उ थानशीलता और थािय व म सधुार 
करगेा, और िव ीय सं थान  की िविभ न दयेताओ ं के िलए 
सरकार प्रद त सु प ट और सि निहत गारिंटय  के साथ सबंद्ध 
नैितक सकंट का िनवारण करने म सहायता करगेा। 

I.25 जोिखम की सीमाओ ंका उ लंघन करने पर िरज़वर् 
बक द्वारा विरत सधुारा मक कारर्वाई (पीसीए) की सशंोिधत 
यव था के तहत कठोर जमुार्ने – लाभांश भगुतान, लाभ के 
िवपे्रषण और शाखा िव तार पर पाबिंदय ; उ चतर प्रावधान; 
और प्रबधंन क्षितपूितर् पर पाबिंदय  से इस समय पीसीए के 
अधीन आ गए बैक  के वा य की बहाली म मदद िमलने 
की सभंावना है। बक  द्वारा मानक आि तय  के प्रित यूनतम 
िवनयामकीय अपेक्षा से अिधक दर पर प्रावधान, जो िविभ न 
के्षत्र  म जोिखम और दबाव के मू यांकन पर आधािरत हो, करने 
के िलए बोडर् द्वारा अनमुोिदत नीित थािपत करने सबंधंी िरज़वर् 
बक के अनदुशे  से दबावग्र त नई आि तय  के तैयार होने पर 
पहले ही िनयतं्रण करने म मदद िमलेगी। जोिखम भार म कमी 
और िविश ट ेणी के आवास ऋण  से सबंिंधत मानक आि तय  
पर प्रावधान करने के प म समि गत िववेकपूणर् उपाय  को ठीक 
िकए जाने से आवास के्षत्र म ऋण प्रवाह को बढ़ावा िमलेगा। 

I.26 वषर् 2016-17 से शु  हुए िविनयामकीय ख के 
अनपुालन म, िरजवर् बक 2017-18 म भी बक  की आि त 
गणुव ता से सबंिंधत मु  की िनगरानी करना और प्रितिक्रया 
दनेा जारी रखेगा। वषर् 2017-18 के दौरान, भारतीय लेखांकन 
मानक (आईएनडी-एएस) और बासेल III यव था को लागू 
करना फोकस के्षत्र रहेगा। प्रितभूितकरण की सशंोिधत यव था, 
बाजार जोिखम हेत ुअपेिक्षत यूनतम पूजंी, िनवल ि थर िनधीयन 
अनपुात (एनएसएफआर) से सबंिंधत िदशािनदेर्श तथा बासेल 
मानक  के अनसुार कॉप रटे अिभशासन सबंधंी िदशािनदेर्श  पर 
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वषर् के दौरान िवचार िकया जाएगा। अिखल भारतीय िव तीय 
सं थान  (एआईएफआई) के सबंधं म सशंोिधत िविनयामकीय 
यव था, िजसके अतंगर्त इन सं थान  से सबंिंधत बासेल III 
मानक  के िविभ न अवयव  का िव तार समािहत है, पर भी 
कारर्वाई की जाएगी। िवगत कुछ वष  के दौरान ब िकंग के्षत्र म 
िडिजटल आिव कार  के मा यम से बहुत मह वपूणर् पिरवतर्न 
हुए ह और िरज़वर् बक िफनटेक म हुए िवकास से उ प न 
िविनयामकीय चनुौितय  के प्रित समिुचत कारर्वाई की यव था 
तैयार करने की िदशा म कायर् करगेा। वैि क और िव तीय के्षत्र के 
पिरवेश म हो रहे पिरवतर्न  को यान म रखते हुए िरज़वर् बक ने 
जारी िकए गए अपने िदशािनदेर्श  का अनपुालन नहीं करने पर 
बक  के िव द्ध प्रवतर्न कारर्वाई करने से सबंिंधत यव था को 
औपचािरक प िदया। तदनसुार, िरज़वर् बक के भीतर एक पथृक 
प्रवतर्न िवभाग का सजृन अपै्रल 2017 म िकया गया। 

I.27 इसके आगे, पारदशीर् और समग्र सावर्जिनक ऋण 
रिज टर (पीसीआर) – भारत के िलए ऋण सूचना का िव ततृ 
डाटाबेस, जो सभी भा गीदार  को उपल ध होगा - की थापना 
करने का मह वपूणर् कदम िरज़वर् बक म सिक्रयतापूवर्क 
िवचाराधीन है। यह रिज टर ऋण बाजार के दक्षता सवंधर्न, बेहतर 
िव तीय समावेशन, कारोबार करने की सहूिलयत म सधुार, तथा 
चूक िनयतं्रण म मदद करगेा। अतंररा ट्रीय सा य  से उक्त की 
पिु  हुई है। प्रारभंत:, भारत म उधारकतार्ओ ं के िलए िविश ट 
पहचानकतार् [( यिक्तय  के िलए आधार सखं्या और कंपिनय  के 
िलए कारपोरटे पहचान (सीआईएन) सखं्या)] को समािहत करके 
िरज़वर् बक के बिकंग सांिख्यकीय िववरिणय  (बीएसआर1) के 
डाटासेट को शीघ्रतापूवर्क पीसीआर म बदलकर अनसूुिचत 
वािणि यक बक  के ग्राहक  को शािमल िकया जा सकेगा और 
बाद म इसके दायर ेका िव तार करते हुए अ य िव तीय सं थान  
को भी शािमल िकया जा सकता है। इस सबंधं म, अ य बात  
के अलावा िवशेषज्ञ  के साथ ही साथ प्रमखु िहतधारक  को 
शािमल करते हुए उ च– तरीय कायर्दल का गठन िकया जा 
रहा है जो भारत म ऋण सूचना की वतर्मान उपल धता, इसम 

प्राथिमकता प्रा त के्षत्र भी शािमल है, की समीक्षा करगेा और 
भारत म पारदशीर्, समग्र और लगभग-वा तिवक समय पर कायर् 
करने वाले पीसीआर के िवकास का खाका प्र ततु करगेा।

I.28 विृद्ध की सभंावनाओ,ं िवशेष प से म याविध से 
लेकर दीघार्विध सभंावनाओ,ं के िनधार्रण म अथर् यव था के 
सरंचनागत िवकास की भूिमका मह वपूणर् होगी। आने वाले वष  
म विृद्ध का मागर् प्रश त करने वाले बहुत से कदम उठाए जा रहे 
ह जो इस प्रकार ह – सावर्जिनक अवसरंचना म विधर्त िनवेश; 
अवसरंचना िव तीयन के नवीनतम तरीके; रा ट्रीय महामागर् 
पिरयोजनाओ ं को शीघ्र वीकृित प्रदान करना और उनका 
िनमार्ण करना; भूिम-अिधग्रहण सबंधंी मामल  को प्रभावी ढंग से 
सलुझाना; सेवा-रिहत और अ प–सेवा-यकु्त िवमानप तन  को 
जोड़ने के िलए के्षत्रीय स पकर्  योजना (आरसीएस) लागू करना; 
मई 2018 तक ग्रामीण िवद्यतुीकरण के 100 प्रितशत ल य को 
हािसल करना, वहनीय आवास पिरयोजनाओ ंको आधारभूत 
सरंचना का दजार् प्रदान करना, और नई मेट्रो रले नीित एव ं
मेट्रो रले अिधिनयम का लाया जाना। रा य के पीएसयू के िलए 
िद्वपक्षीय एजिसय  से सीधे उधार लेने सबंधंी शत  को आसान 
बनाने के िलए हाल के नीितगत उपाय , अवसरंचना िनवेश यास 
एव ंरा ट्रीय अवसरंचना िनवेश िनिध को पूणर्त: िक्रयाशील करने 
से भी अवसरंचना िव तपोषण से जड़ुी बाधाओ ंका काफी हद 
तक िनवारण होने की सभंावना है। ऊजार् के्षत्र म, नवीनीकरणीय 
ऊजार् क्षमता म अिधक विृद्ध होने से नवीनीकरणीय ऊजार् के 
िवद्यतुीय िग्रड से एकीकरण की चनुौती उ प न हो सकती है और 
पहले से ही ख ताहाल तापीय लांट लोड फैक्टर (पीएलएफ़) 
पर बरुा प्रभाव पड़ना सभंव है। तथािप, नई कोयला सयंोजन 
नीित एव ंअिधक नािभकीय सयंतं्र  को बढ़ावा दनेे से इस के्षत्र म 
बेहतर सभंावनाए ंउ प न हो सकती ह। 

I.29 अतंत:, रोजगार सजृन के के्षत्र म प्राथिमकता-के्षत्र  
(सड़क, रलेवे, वा य एव ंआवास) पर यय, मनरगेा (अथार्त् 
महा मा गांधी रा ट्रीय ग्रामीण रोजगार गारटंी अिधिनयम) एव ं
प्रधानमंत्री मुद्रा ऋण योजना सबसे मह वपूणर् कारक होने वाले 
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ह। म िविनयम  के अिधक सरलीकृत होने से औपचािरक के्षत्र 
म अिधक नौकिरय  के शािमल िकए जाने और उनके सिृजत होने 
की सभंावना है। म सधुार  के सबंधं म, म कानून  का चार 
सिंहताओ ंयथा मजदूरी, औद्योिगक सबंधं , सामािजक सरुक्षा एव ं
क याण, तथा िनरापदता और कायर् की पिरि थितय ; के प म 

सिंहताबद्ध िकए जाने से म कानून  की बहुलता को दूर करने 
म मदद िमलेगी। इसके साथ ही, उभरते हुए वैि क सरंक्षणवाद 
से नौकरी जाने के खतर  - िवशेष प से सूचना प्रौद्योिगकी और 
सूचना प्रौद्योिगकी समिथर् त सेवाओ ं(आईटी एडं आईटीईएस) के 
के्षत्र  म - को नजरदंाज नहीं िकया जा सकता। 
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