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आगे भीतरी प्रदशेŌ म¤ घसु रहा है । दूसरŌ के मकुाबले भारत ने 
तुंरत और ताकत से कदम उठाते हुए 25 माचर् से दो महीनŌ की 
राÕट्र-Óयापी तालाबदंी (लॉकडाउन) की । 30 जनवरी को िरपोटर् 
हुए पहले मामले एव ं12 माचर् को पहली मÂृय ुसे लॉक डाउन के 
तीन िदनŌ बाद तक 1000 से कुछ कम पĶु (कÆफÌडर्) मामलŌ 
और 19 मौतŌ को ल¤ तो गित अपेक्षाकृत धीमी थी । मÅय-मई 
तक महामारी ने पकड़ बना ली थी; चीन को लांघते हुए पĶु 
मामले 85,000 से अिधक हो गए । जलुाई के अतं तक जब 
अनलॉक 3.0 शłु होने वाला था, 35,747 मौतŌ के साथ पĶु 
मामले 16.50 लाख को छू रहे थे जो बाद म¤ (20 अगÖत 2020 
के अनसुार) बढ़कर क्रमश: 53,866 मÂृय ुऔर 28.36 लाख 
तक पहुचँ गए ।

I.3 भारत के अनुभव ने आशा तथा मानवता व इसकी 
सेवा म¤ लगी संÖथाओ ंके अजेय चिरत्र म¤ एक सहज िवĵास को 
भी जÆम िदया है। ÖवाÖÃय की बिुनयादी ÓयवÖथा म¤ बड़ी 
किमयŌ के बावजूद, भारत म¤ मृÂय ुदर दिुनया म¤ सबसे कम म¤ 
से एक (20 अगÖत 2020 की िÖथित के अनुसार, 3.5 प्रितशत 
के वैिĵक औसत की तुलना म¤ 1.9 प्रितशत) है । जाचँ, 
िक्लिनकल प्रबंध और अÖपताल सहायता बढ़ाई जा रही है । 
ÖवÖथ होने की दर 70 प्रितशत के िनकट पहुचँ रही है और 
इसम¤ विृद्ध जारी है । देश के सामने ये चनुौितयां ह§: इस वक्र 
(कवर्) को सपाट करना, रोजगार की बहाली िवशेषत: 
िवÖथािपत प्रवािसयŌ के िलए, आपूितर्  शृंखलाओ ं का 
पनुिनर्माणर्, त्रÖत अथर्ÓयवÖथा की मरÌमत और पनुŁÂथान 
तथा सामाÆय जीवन की ओर वापसी । Óयापक तौर पर यह 
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For the Year July 1, 2016 to June 30, 2017*

I.1 2020-21(अपै्रल-माचर्) की दूसरी ितमाही का बड़ा 
िहÖसा िनकल चकुा पर 210 दशेŌ को अपने घातक आगोश म¤ ले 
चकेु कोिवड -19 की छाया पÃृवी पर अभी भी मडँरा रही है । 
महामारी िवनाश के पदिचĹ छोड़ते आगे बढ़ रही है- िरपोटर् जारी 
होने के समय तक दिुनया भर म¤ 2.25 करोड़ पĶु (कÆफÌडर्) 
मामलŌ (20 अगÖत 2020 के अनसुार) म¤ से 7.90 लाख 
िजदंिगयां यह िनगल चकुी है, सिक्रय (एिक्टव) सकं्रमण 73.59 
लाख ह§ और बढ़े जा रहे ह§ । इसने मानव समाज को एक अनदखेे 
एकांतवास म¤ धकेल िदया है, दिुनया भर म¤ आिथर्क गितिविधयŌ 
पर िवराम लगाया और रोजगार व आय को मिटयामेट कर डाला 
है । राहत के प्रारिंभक अनंितम सकेंतŌ – पिरचालन की शÊदावली 
म¤ ‘नई कŌपलŌ’- पर, दमघŌटू सामािजक दूरी/माÖकŌ/सैिनटाइज़रŌ 
तथा ‘लॉकडाउन िसडं्रोम’ से क्लांत लोग अपने जीवन व जीिवका 
पर िनयतं्रण पाने की आतरुता म¤ अलग-अलग पैमाने पर अपने 
पखं फैला रहे ह§ । कई दशेŌ म¤, सकं्रमणŌ व मÂृय ुकी एक नई लहर 
के चलते िफर से कंटेनम¤ट प्रिक्रयाओ ंका िशकंजा कसने का 
िसलिसला शłु हो चकुा है । यह पता लगाना मिुÔकल है िक 
वायरस की पहली लहर और तेज हुई है या यह दूसरी लहर की 
चपेट है। 

I.2 कोिवड-19 ने भारत पर भी प्रबल आघात िकया है। 
हाल तक को ल¤ तो, िरपोटर् हुए सभी मामलŌ म¤ से आधे छह नगरŌ 
– मुंबई; िदÐली, अहमदाबाद; चेÆनई; पणेु और कोलकाता – से 
ह§ । तथािप, इधर कुछ हÉतŌ म¤, इससे नीचे की पिंक्त म¤ आने 
वाले नगरŌ/शहरŌ म¤ इसकी रखेा ऊपर गई है तथा वायरस और 

* यद्यिप भारतीय िरज़वर्  ब§क का लेखा वषर्  जुलाई-जून है, लेिकन कई चरŌ से संबंिधत आंकड़े िव°ीय वषर् , अथार् त् अपै्रल-माचर्  के आधार पर उपलÊध होते ह§ और 
इसिलए आंकड़Ō का िवĴेषण िव°ीय वषर्  के आधार पर िकया जाता है । उपलÊधता के अनुसार, माचर्  2020 के बाद के आंकड़े शािमल करते हुए अद्यतन िÖथित प्रÖतुत 
की गई है । िवĴेषण के प्रयोजन से तथा नीितयŌ का उिचत पिरपे्रàय उपलÊध कराने के िलए इस िरपोटर्  म¤ आवÔयकतानुसार िपछले वषŎ के तथा भावी अविध के संदभर्  भी 
िदए गए ह§ ।

01 जुलाई 2019 से 30 जून 2020 तक *
भारतीय िरज़वर् ब§क के कामकाज पर वािषर्क िरपोटर्
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वािषर्क िरपोटर्

माना जा रहा है िक सभी िहतधारकŌ के बीच घिनķ समÆवय 
द्वारा ही भारत के लोग इस पनुŁÂथान का Öवłप िनधार् िरत 
कर सक¤ गे । आगे की राह, जहा ँअभी भी बड़ी अिनिĲतता से 
ढँकी हुई है, वहीं िवगत वषर् के अनुभव के पÆने पलटने से इस 
संकÐप को बल िमल सकता है तथा 2020-21 व उसके बाद 
मÅयाविध म¤ हमारे सÌमुख उपिÖथत चनुौितयŌ से िनपटने के 
िलए साहस व संसाधनŌ को जटुाया जा सकता है।  

2019-20 के अनभुव का आकलन

I.4 मड़ुकर दखेने पर, 2019 के वैिĵक घटनाक्रम म¤ गहन 
िचतंन के कई पाठ ह§ िजनके भारत व दूसरी सभी अथर्ÓयवÖथाओ ं
की सभंावनाओ ंके िलए भी िनिहताथर् ह§ । यह अब ÖपĶ है िक 
2019 की िगरावट म¤ वैिĵक अथर्ÓयवÖथा उन िवखंडनकारी 
घटनाओ ंको दरिकनार करते हुए आपस म¤ िफर से जड़ुी जो गत 
वषर्, घटकŌ के िवकास मानिचत्र म¤ अतंर का सकेंत दतेी प्रतीत 
हो रही थी । Åयान दनेे बात है िक, िवकिसत अथर्ÓयवÖथाओ ं
(एई) की तलुना म¤ उदीयमान बाजार अथर्वयवÖथाओ ं(ईएमई) म¤ 
िशिथलता अिधक ÖपĶ थी । वषर् के दौरान, विृद्ध की गित म¤ 
कमजोरी, भौगोिलक łप से, अिधकािधक Óयापक होती गई 
िजससे भारत समेत अलग-अलग दशेŌ को बच पाने का कोई 
राÖता नहीं था। वैिĵक िशिथलता के साथ-साथ राÕट्रीय ÖतरŌ 
पर औद्योिगक उÂपादन, Óयापार व िनवेश म¤ िगरावट भी आई 
क्यŌिक िनवेश अिधक Óयापार वाले मÅयवतीर् व पूजँीगत वÖतओु ं
म¤ क¤ िद्रत है । इसके अलावा, िविनमार्ण के्षत्र म¤ Óयापार सबंधंी 
तनावŌ ने करोबारी िमज़ाज को चोट पहुचँाई । ईएमई म¤ िगरावट 
से वैिĵक आयात की कमजोरी पर बड़ा असर पड़ा। फलत:, इन 
शिक्तयŌ ने उस िनयार्त विृद्ध को घटाया जो आयात से जड़ुी है 
तथा वैिĵक आपूितर् शृखंला की िÖथित पर काफी िनभर्र करती 
है । कुछ समय के िलए, जब िविनमार्ण का इंजन धीमा पड़ा तब 
सिवर्सेज़ मजबूती से बनी रहीं और इसने उपभोक्ता िवĵास को 
सहारा दनेे म¤ सहायता की, लेिकन आगे चलकर वैिĵक िगरावट 
की भिवतÓयता हावी हो गई । 

I.5 इन प्रितकूलताओ ं के बावजूद, वषर् के अिंतम महीनŌ 
की ओर, ऐसे कुछ सकेंत उभर े मानो यह सÖुती अपने उस 

अिंतम िबदं ुपर आ रही हो िजसके बाद हालात सधुर¤ । कुछ दशेŌ 
म¤ राजकोषीय प्रोÂसाहन से समिथर्त मौिद्रक नीित के उदारीकरण 
के 2019 के उ°राधर् म¤ जारी रहने से यह प्रÂयाशा बढ़ी िक 
2020 की शŁुआत म¤ वैिĵक गितिविध म¤ सधुार हो सकता है । 
वाÖतव म¤, चौथी ितमाही (अक्टूबर – िदसबंर 2019) के उ¸च 
आविृ° सकेंतकŌ ने बताया िक गित सÖुती से िÖथर हो रही है । 
एकबारगी होने वाले कारक, िजनसे वैिĵक िविनमार्ण प्रभािवत 
हुआ था –आटो के्षत्र के िलए नए उÂसजर्न मानक; Öटॉक का 
जमा होना – कमजोर पड़ते प्रतीत हुए । कारोबारी िमज़ाज और 
िविनमार्ण क्रय प्रबधंक सूचकांक (पीएमआई) की िगरावट थमी, 
िवĵ Óयापार विृद्ध अपने Æयूनतम िबदं ुसे सधुार की ओर बढ़ती 
प्रतीत हुई और सेवा के्षत्र के पीएमआई िवÖतारी के्षत्र म¤ रहे । 

I.6 फाइन§स का चैनल भी अपना काम कर रहा था और, 
िवĵास के चैनल से जड़ुकर इसने वैिĵक प्रभावŌ को िवÖतार 
िदया । पहले बताए गए वाÖतिवक के्षत्र के चैनलŌ से आ रही 
सकाराÂमक धाराओ ंने प्रारभं म¤ िव°ीय बाजारŌ को बल िदया, 
और Óयापािरक यदु्धŌ के भय को कम िकया तथा तथा एक ŀढ़ 
बे्रिक्ज़ट ने जोिख़म के िलए िनवेशकŌ की भूख बढ़ाई । इिक्वटी 
कीमतŌ म¤ सतंलुन िफर से आता प्रतीत हुआ, सरकारी बॉÁड 
प्रितफल घटे और पोटर्फोिलयो प्रवाह ईएमई की ओर लौटे । 
िसतंबर 2019 और जनवरी 2020 की शŁुआत के बीच मदु्रा की 
चाल से जोिखम के मनोभावŌ की सामाÆय मजबूती का सकेंत 
िमला । इस प्रकार महामारी के फैलने के पहले िव°ीय िÖथितयां 
सभी एई और ईएमई म¤ Óयापक तौर पर उदार एव ंहÐके समÂुथान 
के अनकूुल हो चली थीं । 

I.7 2019 के अतं म¤ कोिवड-19 की शŁुआत के साथ 
िव° व िवĵास के चैनलŌ ने सचंरण को हठात् उलट िदया । 
िव°ीय बाजार िठठक गए, िव°ीय सÖंथाए ंबैल¤स शीट की क्षित 
के िनमर्म आघातŌ की तैयारी करने लगी, घोर जोिखम-िवमखुता 
प्रारभं हुई और जब आय का प्रवाह, िवशेषत: कवचहीनŌ के िलए, 
थमने लगा तो घर और कारोबार दोनŌ ने समान łप से नकद की 
ओर दौड़ लगाई । कोिवड-19 वैिĵक एकीकरण के नकाराÂमक 
पक्ष को सामने ला रहा था । नतीजा, 2019 म¤ 2.9 की वैिĵक 
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विृद्ध 2009 के बाद से सबसे धीमी रही । वैिĵक िव°ीय सकंट 
(जीएफसी) के बाद से भारत की Æयूतम सकल घरलूे उÂपाद 
(जीडीपी) विृद्ध भी वषर् 2019-20 (अपै्रल-माचर्) म¤ रही । उपयुर्क्त 
असरदार वैिĵक घटनाक्रमŌ के बीच, 2019 की दूसरी ितमाही से 
भारतीय अथर्ÓयवÖथा ऑटोमोबाइल व रीयल इÖटेट सेक्टर 
म¤ ढलान तथा सूàम, लघ ुऔर मÅयम (एमएसएमई) उद्यमŌ म¤ 
कĶ की छटपटाहट जैसे िविशĶ घरलूे कारकŌ का सामना कर 
रही थी।

I.8 घरलूे घटनाक्रमŌ की ओर मड़ु¤ तो, गत वषर् की वािषर्क 
िरपोटर् ने एक अिÖतÂववादी प्रĳ रखा था: हमारा सामना िकसी 
सॉÉट पैच (अÐपाविध सÖुती) से है या िकसी चक्रीय अधोगित 
से या िफर सरंचनागत धीमेपन से ? एक ओर जहा ँधीमेपन की 
गÂुथी सलुझाने के िलए आकँड़Ō की प्रतीक्षा हो रही थी, वहीं आने 
वाली हर ितमाही के साथ गित Ćास को गहराते दखेकर सॉÉट 
पैच को ख़ािरज कर िदया गया । मड़ुकर दखे¤ तो, जीएफसी के 
बाद से भारत अगें्रजी वणर्माला के वी(V)-आकार के समÂुथान से 
गजुरा था, लेिकन प्रोÂसाहन (Öटीमलुस)-चािलत यह उठान 
कायम नहीं रह पाई: औसत जीडीपी विृद्ध 2009-11 के 8.2 
प्रितशत से घटकर 2011-13 म¤ 5.3 पर आ गई थी । 2013-14 
से एक चक्रीय उठान ने पैर जमाए और यह ÖवातंÞयो°र 
कालखंड म¤ दीघर्तम म¤ से एक िसद्ध हुआ जो 2016-17 म¤ 8.3 
प्रितशत पर पहुचँा । हालांिक, 2018 म¤ प्रारभं हुई चक्रीय वैिĵक 
िगरावट के पहले भारत की वाÖतिवक जीडीपी विृद्ध ने 2017 म¤ 
सÖुती के सकेंत िदए थे । धीमी पड़ रही गित के बावजूद, अनकूुल 
सांिख्यकीय आधार के प्रभावŌ ने 2017-18 की दूसरी छमाही म¤ 
चक्रीय अधोगित के प्रारभं को टाल िदया । तथािप, आगे चल 
कर, 2018-19 की पहली ितमाही से भारत वैिĵक िशिथलता 
का िहÖसा बन गया और अगली 8 ितमािहयŌ म¤ लगातार गित 
खोता हुआ 2019-20 की चौथी ितमाही म¤ 3.1 प्रितशत पर 
पहुचँ गया जो 2011-12 पर आधािरत राÕट्रीय लेखा शृखंला म¤ 
िनÌनतम है। 

I.9 इस प्रकार कोिवड-19 की शŁुआत होने तक, भारत 
के विृद्ध पथ की सÖुती म¤ वैिĵक व घरलूे दोनŌ प्रकार की चक्रीय 
शिक्तयŌ का प्रभाव िदख रहा था । वैिĵक चालकŌ म¤ पहले से नरम 
बाĻ मांग, िवĵ के कई िहÖसŌ म¤ ऑटोमोबाइल उÂसजर्न के नए 
मानक, प्रणालीबद्ध ईएमई के िकसी समूह म¤ िवशेष प्रकार के 
कारकŌ के चलते कमजोर समिĶ-आिथर्क िÖथितयां, Óयापािरक 
तनावŌ व वहृ°र वैिĵक Óयापार नीित अिनिĲतता, चीन म¤ मंदी 
व नो-डील बे्रिक्ज़ट की सभंावना शािमल ह§ । घरलूे कारक पहले 
वाÖतिवक के्षत्र म¤ Öटॉक की अिधकता के łप म¤ आए और इसके 
बाद Óयापार की प्रितकूल शतŎ के चलते ग्रामीण मांग म¤ सूखा, 
2018-19 की चौथी ितमाही से सकल िÖथर पूजँी िनमार्ण म¤ 
कमी तथा 2019-20 की पहली ितमाही से पÁय िनयार्त और 
2019-20 की दूसरी ितमाही से आयात म¤ कमी आई । Ćास के 
इस दौर (2018-19 की चौथी ितमाही से 2019-20 की चौथी 
ितमाही) को और हवा िमली अटपटी घटनाओ ंसे जैसे वािणिºयक 
वाहनŌ के िलए ऑटो उÂसजर्न मानक/एक्सल मानक और 
एनबीएफसी के्षत्र म¤ ऋण सबंधंी घटनाए।ं 

I.10 वृिद्ध म¤ कमी की इस अंतिनर् िहत चक्रीय प्रकृित को 
समय रहते समझते हुए मौिद्रक नीित सिमित ने फरवरी 2019 
के प्रारंभ से ही कई नीित दर कटौितयां करते हुए फरवरी 
2020 तक कुल 135 आधार अंक कम िकए; नीित का Łख़ 
नपी-तुली सÙती से बदलकर पहले तटÖथ और िफर उदार 
िकया; और 2019-20 की दूसरी ितमाही से प्रणाली म¤ भरपूर 
चलिनिध डाली । भारत म¤ सामाÆयत: अंतराल से और अपूणर् 
łप से होने वाला मौिद्रक संचरण, पयार्Į चलिनिध 
पिरिÖथितयŌ के तहत एवं अक्टूबर म¤ चुिनंदा के्षत्रŌ म¤ नए कजŎ 
पर Êयाज दरŌ को बाĻ ब¤चमाकर्  से जोड़े जाने की अिनवायर्ता 
के कारण, वषर्  के उ°राधर्  म¤, काफ़ी सुधर गया । उदाहरण के 
िलए, फरवरी 2019 से फरवरी 2020 के बीच, नए ब§क लोन 
पर भािरत औसत उधार दर (डÊÐयूएएलआर) म¤ 71 आधार 
अंकŌ की कमी आई िजसम¤ से 31 आधार अंक अक्टूबर 
2019 से फरवरी 2020 के बीच के ह§ । वृिद्ध के िलए सहायक 
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मौिद्रक नीित Łख़ म¤ प्रितचक्रीय बदलाव वषर्  की पहली छमाही 
म¤ मुद्राÖफीित के नरम पड़ने के कारण था; खाद्य कीमतŌ के 
बढ़ने के कारण िदसंबर 2019 – फरवरी 2020 के बीच, 
हेडलाइन मुद्राÖफीित के 6 प्रितशत के पार चली गई, िफर भी, 
समग्र तौर पर वषर्  के िलए इसका औसत 4.8 प्रितशत ही रहा 
जो 4 प्रितशत के लàय से कुछ ही अिधक है। 

I.11 7व¤ वेतन आयोग िनणर्य (पे कमीशन अवाडर्) के łप म¤ 
सरकारी अिंतम उपभोग Óयय और वन र§क वन प¤शन से जीडीपी 
को सतत सहायता िमलने के कारण 2016-17 की चौथी ितमाही 
से राजकोषीय नीित भी प्रितचक्रीय हो गई थी । भारत को 
एिशयाई दशेŌ के समकक्ष ला दनेे वाले कॉरपोरटे टैक्स ÓयवÖथा 
म¤ िवशाल पिरवतर्न के साथ 2019-20 की दूसरी ितमाही से 
राजकोषीय नीित िवÖतारी हो गई । चक्र से राजÖव म¤ पैदा हुई 
कमी के साथ इस राजकोषीय हलचल के पिरणामÖवłप क¤ द्र 
सरकार के सकल राजकोषीय घाटे (जीएफडी) म¤ वषर् के लàय से 
एक बड़ा िवचलन पैदा िकया – बजिटत 3.3 प्रितशत की तलुना 
म¤ जीडीपी का 4.6 प्रितशत –िजसके चलते सशंोिधत राजकोषीय 
उ°रदाियÂव और बजट प्रबधं (एफआरबीएम) अिधिनयम के 
अतंगर्त बचाव खंड (इÖकेप क्लॉज) के प्रयोग की नौबत आ गई 
। राजÖव म¤ भारी कमी को दखेते हुए, गत वषŎ की तरह, मखु्यत: 
Óयय म¤ कमी द्वारा उप-राÕट्रीय राजकोषीय नीित राजकोषीय 
उ°रदाियÂव िवधान (एफएलआर) की सीमाओ ंम¤ रही । तथािप 
Öव-िÖथरक (ऑटोमैिटक Öटेिबलाइज़सर्) ने, िवशेषत: टैक्स के 
मोचेर् पर, एक प्रितचक्रीय भूिमका िनभाई होती । कुल िमलाकर, 
राºयŌ व क¤ द्र दोनŌ के पास कोिवड-19 से िनपटने के िलए 
उपलÊध राजकोषीय गुजंाइश जीएफसी के दौर की तलुना म¤ 
काफ़ी कम थी। 

I.12 2019-20 म¤, घरेलू मांग के िनमार्ण पर वापस आए ं
तो, उपभोग तुलनाÂमक łप से ŀढ़ िसद्ध हुआ । जैसा िक 
पहले चचार्  हुई है, अधोगित को थामा सरकारी उपभोग ने – 
इसके िबना, 2019-20 म¤ वाÖतिवक जीडीपी वृिद्ध 4.2 
प्रितशत के हेडलाइन से िगरकर मुिÔकल से 3.3 प्रितशत तक 

आती । जीडीपी म¤ 57 प्रितशत िहÖसे वाला िनजी उपभोग, 
जो घरेलू मांग की आधारिशला है, समग्र Öतर पर गित की 
क्षित झेल गया और 2019-20 की चौथी ितमाही म¤ जाकर 
घटने लगा । 2019 -20 म¤ िशिथलता के प्रमुख चालक िनवेश 
व िनयार्त थे । 

I.13 िÖथर (िफ़क्Öड) िनवेश म¤ सÖुती 2011-12 से शłु हो 
गई और 2018-19 की चौथी ितमाही से गहरी हो गई तथा 
2019-20 की दूसरी ितमाही से सकुंचन म¤ चली गई । कॉरपोरटेŌ 
व ब§कŌ के तलुन पत्रŌ म¤ दबाव, एनबीएफसी म¤ चूक, हाउसहोÐड्स 
की धीमी पड़ती आय विृद्ध के कारण अनिबके घरŌ के अबंार का 
बढ़ना और वैिĵक सÖुती का िम®ण सहज विृ°यŌ (एिनमल 
िÖपिरट्स) पर काफ़ी हावी रहा । 

I.14 वषर् के दौरान अमेिरकी डॉलर म¤ िनयार्त म¤ 5.1 
प्रितशत का संकुचन िनयार्त की कीमतŌ म¤ 4.7 प्रितशत की 
िगरावट से जड़ुा है । के्षत्रवार िवĴेषण से बहुमूÐय जानकारी 
िनकल कर आती है । उदाहरण के िलए, एक िनयार्त समूह – 
इलेक्ट्रॉिनक वÖतुए;ं ड्रग्स और फमार्ÖयूिटकÐस; लौह खिनज 
– कमज़ोर होती बाĻ मांग और देश िवशेष की बाधाओ ं के 
बावजूद मजबूती से िटके रहे । इनम¤ से प्रÂयेक म¤ िनयार्त की 
भारी संभावनाए ंह§, िवशेषत: अंतरराÕट्रीय पिरवेश के तेजी से 
बदलते समीकरण म¤ । 

I.15 2019-20 म¤ सकल आपूितर्  िÖथितयŌ के िवकास का 
जहाँ तक प्रĳ है, अपने िरकॉडर्  खाद्याÆन व बागबानी उÂपादन 
तथा कृिष अथर्ÓयवÖथा के िलए Óयापार की अनुकूल शतŎ 
वाली कृिष व संबंिधत गितिविधयŌ ने उÌमीद जगाई । अनाज 
म¤ अÂयिधक आपूितर्  के प्रबंधन की चुनौती ने मूÐय समथर्न 
और बफरÖटॉिकंग जैसी नीितगत हÖतके्षप की किमयŌ को 
उजागर िकया । िवरोधाभास यह है िक कृिष उÂपादŌ के खेतŌ 
से बाजार तक पिरवहन को प्रभािवत करने वाले प्रितबंधŌ और 
कृिष आपूितर्  शृंखला म¤ ÓयवधानŌ से मांग-आपूितर्  का असंतुलन 
पैदा हुआ जो वषर्  के उ°राधर्  म¤ कीमतŌ के भड़कने का कारण 
बना । कृिष की माकेर् िटंग और बुिनयादी ÓयवÖथाओ ंम¤ हाल म¤ 
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हुए सुधारŌ को अगर पूवार्नुमेय Óयापार नीितयŌ का सहयोग 
िमला तो कृिष के िलए नए अवसर पैदा हो सकते ह§ और कृिष 
के्षत्र को Óयापार की अंतरराÕट्रीय शतŎ का एक्सपोज़र िमलेगा 
तथा प्रसंÖकरण (प्रोसेिसंग) और मूÐय वधर्न की ओर ज़ोर 
बढ़ेगा । 

I.16 औद्योिगक के्षत्र म¤ 2015-16 से एक संरचनाÂमक 
िशिथलता शłु हो गई है िजसका क¤ द्र िविनमार्ण है । ®म, भूिम 
व उÂपाद बाजारŌ म¤ संरचनाÂमक łिढ़यŌ ने भारतीय िविनमार्ण 
को िवĵ के बाजारŌ म¤ अप्रितÖपधीर् और यवुा परतंु अपयार्Į 
कुशलता वाले ®िमक बल म¤ मौजूद जनसांिख्यकीय लाभ का 
दोहन करने म¤ अक्षम बना िदया है । भौितक आधार-संरचना म¤ 
बड़ी कमी ने उÂपादकता और समग्र क्षमता को प्रभािवत िकया 
है । अिधक हाल म¤, ऊँचे लीवरेज और ऋण-शोधन संबंधी 
िचंताओ ंने तुलन पत्रŌ पर दबाव बढ़ाया है िजससे िदवािलया 
प्रिक्रयाए ंिच° होती िदख रही ह§ । इसके अलावा, पहले के कुछ 
मुĥे, अभी भी बोझ बने हुए ह§ जैसे जमीन अिधग्रहण म¤ िवलंब, 
पयार्वरणीय िचंताए ं और एमएसएमई के्षत्र म¤ तरह-तरह की 
बाधाए ं। 

I.17 सेवा के्षत्र िपछले तीन दशकŌ म¤ भारतीय अथर्ÓयवÖथा 
का मुख्य चालक रहा है । 2019-20 तक, इसने ŀढ़ता और 
उÂपादकता िदखाई थी; तथािप घरेलू तथा वैिĵक दोनŌ ÖतरŌ 
पर अटपटे घटनाक्रम–एक एयरलाइन का बैठ जाना; िव°ीय 
के्षत्र दबाव; Łकी हुई िनमार्ण पिरयोजनाए;ं टेलीकॉम म¤ राजÖव 
से जुड़े मुĥे; मंद िवदेश Óयापार से बािधत बंदरगाह (पोटर् ) 
गितिविध; कोयला उÂपादन म¤ क्षय से रेलवे के माल यातायात 
का प्रभािवत होना–सकल मांग म¤ सुÖती के साथ िमलकर इस 
के्षत्र के उÂपाद को दो दशकŌ म¤ इसकी Æयूनतम वृिद्ध तक 
घसीट ले गए । गत वषर्  सेवा के्षत्र के प्रदशर्न म¤ प्रÂयेक उप-के्षत्र 
की िविशĶ संरचनाÂमक बाधाओ ंका उदय िदखता है । तथािप, 
सेवा िनयार्त ने पÁय िनयार्त को पछाड़ा है एवं 2019-20 म¤ 
वैिĵक िहÖसा बनाए रखा है और इसम¤ आगे रहने म¤ सॉÉटवेयर 
ने अहम भूिमका िनभाई । क्लाउड कंÈयूिटंग और 

िडजीटलीकरण से प्राĮ Öवचालन (ऑटोमेशन) और क्षमता म¤ 
लाभ की ओर िनवेश को मोड़कर तथा वैिĵक कंपिनयŌ से नए 
गठबंधन से भी आईटी की बड़ी भारतीय कंपिनयां लाभािÆवत 
हो सकती ह§ । 

I.18 वषर्  के दौरान, िरज़वर्  ब§क के के्षत्रािधकार वाले िव°ीय 
बाजार के िविभÆन वगŎ को िवकिसत करने के कई प्रयास िकए 
गए । िवदेशी मुद्रा बाजार म¤, पहुचँ को प्रोÂसािहत करने, ऑन 
शोर और ऑफ़ शोर गितिविध के वगीर्करण को पाटने, 
िविनयमŌ के समग्र युिक्तकरण के अंतगर्त हेिजंग ÓयवÖथा के 
सरलीकरण और िसद्धांत – आधािरत िविनयमाकीय ढाँचे म¤ 
कारोबारी सुगमता म¤ वृिद्ध पर Åयान िदया गया । ऋण बाजार 
म¤, िवदेशी मुद्रा पोटर्फोिलयो िनवेश को उदार बनाने के अÆय 
उपायŌ के साथ-साथ भारत सरकार द्वारा जारी िविशĶ 
प्रितभूितयां पूणर्त: अिभगÌय मागर्  (एफएआर) के तहत 
अिनवािसयŌ के िलए खोली गई ं । लागत व जोिख़म को कम 
करने के उĥेÔय के तारतÌय म¤ क¤ द्र व राºय सरकारŌ के बाजार 
उधारी कायर्क्रम संपÆन िकए गए । चलिनिध (िलिक्विडटी) म¤ 
वृिद्ध, िनवेशक आधार के िवÖतार और ऋण प्रबंधन रणनीितयŌ 
के उÆनयन द्वारा ऋण बाजार का िवकास िकया गया । मुद्रा 
बाजार म¤, एक संशोिधत चलिनिध प्रबंधन का ढाँचा लाया गया 
िजससे िरज़वर्  ब§क को चलिनिध की पिरिÖथितयŌ को पारंपिरक 
व गैर-पारंपिरक साधनŌ का प्रयोग करते हुए सिक्रयता से 
मैनेज करने का अिधकार हो । उÐलेखनीय है, िक 2018-19 
म¤ आरंभ िकए गए कर¤सी Öवैप के अलावा िरज़वर्  ब§क के 
चलिनिध प्रबंधन के तरकश म¤ दीघार्विध िरपो पिरचालन और 
िवशेष ओएमओ जोड़े गए । 

I.19 िविनयामकीय और पयर्वेक्षी के्षत्र म¤, िव°ीय मÅयÖथŌ 
को मजबूत करने और िव°ीय िÖथरता बनाए रखने के कई 
कदम उठाए गए । ये प्रयास अधर्वािषर्क िव°ीय िÖथरता िरपोटर् 
म¤ प्रÖतुत िकए गए जो प्रणालीगत तनाव परीक्षणŌ, िव°ीय 
नेटवकर्  िवĴेषण और समूचे िविनयामक फे्रमवकर्  के आकलन 
के माÅयम से िव°ीय िÖथरता के जोिख़म का आकलन करते 
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हुए िव°ीय प्रणाली पर िनगरानी रखती है । ब§िकंग िसÖटम म¤, 
िववेकसÌमत िविनयामकीय ढाचँŌ को वैिĵक मानकŌ के 
तारतÌय म¤ लाने के चल रहे प्रयास आगे बढ़ाए गए । कॉरपोरेट 
गवन¦स, जोिखम प्रबंधन और ऋण सपुदुर्गी, म¤ सधुार के साथ, 
तकनीक का भरपूर उपयोग करते हुए साइबर सरुक्षा को सŀुढ़ 
िकया गया । दबावग्रÖत आिÖतयŌ के समाधान के िलए िवगत 
प्रयासŌ के पिरणाम आते प्रतीत हो रहे थे: माचर् 2018 म¤ 11.5 
प्रितशत के िशखर पर पहुचँने के बाद, अनुसूिचत वािणिºयक 
ब§कŌ (एससीबी) के सकल अनजर्क आिÖतयŌ(जीएनपीए) के 
अनुपात म¤ कमी प्रारभं हुई जो माचर् 2020 के अंत तक 8.5 
प्रितशत तक आ गई । एससीबी का प्रावधान कवरेज अनुपात 
लगातार तीसरे वषर् बेहतर होकर माचर् 2020 म¤ 65.4 प्रितशत 
पर पहुचँ गया । 

I.20 एससीबी के जोिखम भािरत आिÖतयŌ की तुलना म¤ 
पूंजी अनुपात (सीआरएआर) बेहतर होकर माचर् 2020 म¤ 
14.8 प्रितशत ( एक वषर् पूवर् 14.3 प्रितशत) हो गया । कारण 
(िट्रगर) आधािरत पयर्वेक्षी कारर्वाई की समीक्षा, `100 करोड़ 
या उससे अिधक की जमारािश वाले शहरी सहकारी ब§कŌ 
(यूसीबी) के िलए प्रबंधन बोडर्  के गठन, यूसीबी के एकल और 
समूह उधारकतार्ओ ंके िलए एक्सपोज़र मानकŌ के यिुक्तकरण 
तथा केरल म¤ िजला क¤ द्रीय सहकारी ब§कŌ के समामेलन और 
यूसीबी के िलए क¤ द्रीय ¯ॉड रिजÖटरी (सीएफ्रआर) के िवकास 
द्वारा सहकारी ब§िकंग के्षत्र के िविनयामकीय व पयर्वेक्षी ढाचेँ को 
मजबूत बनाने के कदम उठाए गए । आगे, ब§िकंग रेग्यूलेशन ऐक्ट 
1949 की कुछ धाराओ ं के संशोधन द्वारा िरज़वर् ब§क की 
िविनयामकीय शिक्तयŌ को मजबूत करते हुए इसके िविनयामकीय 
अिधकार म¤ सहकारी ब§कŌ के कायर् के कुछ अितिरक्त के्षत्रŌ को 
लाया गया ।

I.21 ब§िकंग के्षत्र से तारतÌय के िलए एनबीएफसी के 
चलिनिध जोिखम प्रबधंन म¤ सशंोधन िकए गए और इसके 
आिÖत-दयेता प्रबधंन ढाचेँ को मजबूत बनाया गया । िरज़वर् ब§क 

को आवास िव° कंपिनयŌ (एचएफसी) के िविनयमन और 
एनबीएफसी पर Óयापक िविनयामकीय अिधकार िदए गए । इसके 
साथ तकनीक-यकु्त ग्राहक सेवाओ,ं ग्राहक सरुक्षा और ¯ॉड की 
धर-पकड़ पर भी कायर् चलते रहे । 

I.22 िव°ीय समावेश के कायर् को आगे बढ़ाते हुए िव°ीय 
राÕट्रीय िव°ीय समावेश कायर्नीित (नेशनल Öटे्रटेजी फॉर 
फ़ाइन§िशयल इनक्लूज़न), 2019-2024 जारी की गई और 
िडिजटल पेम¤ट पिरतंत्र को गहर ेले जाने के कदम उठाए गए । 
पनुĲ,िव°ीय साक्षरता बढ़ाने के प्रयास भी तेज िकए गए । गावँŌ 
म¤ ब§िकंग सेवाए ंदनेे की योजना के तहत, 30 िसतंबर 2019 की 
िÖथित के अनसुार, दशे भर म¤ 2,000 से कम की आबादी वाले 
िचिĹत गावँŌ के 99.2 प्रितशत और 5,000 से अिधक की 
आबादी वाले िचिĹत गावँŌ के 94.4 प्रितशत म¤ ब§िकंग सेवाए ं
उपलÊध कराई गई ह§ । 

I.23 भगुतान व िनपटान प्रणाली िवज़न 2019-21 की 
पे्ररणा से िकफायती लागत म¤ उपयोग-सगुम ÈलेटफॉमŎ की 
उपलÊधता पर Åयान दतेे हुए सक्षम एव ंसरुिक्षत भगुतान व 
िनपटान प्रणाली िवकिसत करने के प्रयास िकए गए । िरज़वर् ब§क 
ने यूिनफाइड पेम¤ट इंटरफेस (यूपीआई) और łपे काडŎ की पहुचँ 
को िवĵ भर म¤ िवÖतार दनेे की िदशा म¤ कायर् िकए । िडिजटल 
पेम¤ट उपयोग को बढ़ावा दनेे हेत ुप्रोÂसाहन तैयार िकए गए । 
ग्राहक सेवा म¤ सधुार म¤ ये चीज¤ शािमल ह§ : 24x7x365 आधार 
पर एनईएफटी की उपलÊधता, आरटीजीएस के कायर् के घटंŌ म¤ 
विृद्ध, काडŎ पर ई-म¤डेट, प्रीपेड पेम¤ट इनÖटू्रम¤ट (पीपीआई) और 
यूपीआई, भारत िबल पेम¤ट िसÖटम (बीबीपीएस) के अतंगर्त 
िबलर वगŎ का िवÖतार और राÕट्रीय इलेक्ट्रॉिनक टोल सगं्रह 
(एनईटीसी) प्रणाली के उपयोग म¤ विृद्ध । नकदीतर खदुरा 
भगुतानŌ की कुल मात्रा म¤ िडिजटल लेन-दने का अशं गत वषर् के 
95.4 प्रितशत से बढ़कर 2019-20 म¤ 97.0 प्रितशत हो गया। 
मदु्रा सÂयापन और प्रसÖंकरण प्रणािलयŌ (सीवीपीएस) के 
प्रितÖथापन (िरÈलेसम¤ट) तथा मदु्रा प्रबधं के कायŎ का िरज़वर् 
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ब§क के कोर ब§िकंग सॉÐयूशन के साथ एकीकरण द्वारा मदु्रा प्रबधं 
को सŀुढ़ िकया गया । 

I.24 पķृ पलटकर अिÖतÂववादी प्रĳ पर आते ह§, उपलÊध 
सभी साàय भारत म¤ चक्रीय अधोगित की ओर ही सकेंत करते 
प्रतीत हुए जो हाल के इितहास म¤ सबसे बड़े िवÖतारŌ म¤ से एक 
के बाद 2018-19 और 2019-20 म¤ िवĵ भर म¤ एक ही समय 
घिटत हुआ । 2019-20 के अतं की ओर चक्र का Ćासमान चरण 
पहुचँ कर अभी सभंलता िक कोिवड-19 आ धमका और पूर े
आख्यान की धिºजयां उड़ा दी । आज आने वाले कल की 
सभंावनाओ ंके बार ेम¤ कयास लगाए जा रहे ह§ और मालूम नहीं 
िक भिवÕय कैसा होगा । इस कयास म¤ ये बाते शािमल ह§: अवŁद्ध 
मागँ के बाधामकु्त होने पर ºवालामखुीय िवÖफोट के कारण वी 
(V) आकार की वापसी जो नए िवÖतार के बढ़ते मागर् की जमीन 
तैयार करता है; िविवध प्रकार की मÅयवतीर् पनुराविृ°यŌ से 
होकर; Óयवहार व जनसांिख्यकीय पिरवतर्नŌ के चलते घिटत 
सरंचनाÂक गितहीनता तक । इस गभंीर िबदं ुपर, यह दखेना 
उिचत रहेगा िक आगे 2020-21 म¤ और उसके बाद क्या है । 

2020-21 के िलए सभंावनाएं

I.25 माचर् म¤ ऊँचाई से िगरने और 2020 की पहली छमाही 
म¤ ऐसे सकुंचन, जो Óयापक तौर पर महामंदी और जीएफसी जैसा 
गहरा व उससे भी िवनाशकारी माना जाता है, से गजुरने के बाद 
वैिĵक अथर्ÓयवÖथा तेज िगरावट के चगंलु से बाहर आने लगी है। 
जैसे-जैसे अलग-अलग ÖतरŌ पर अथर्ÓयवÖथाओ ंकी अनलॉिकंग 
शłु हो रही है और अवŁद्ध मांग को मकु्त (िरलीज़) िकया जा रहा 
है, 2020 की तीसरी ितमाही म¤ गितिविध अपने Æयूनतम िबदं ुसे 
सधुार की ओर बढ़ने लगी है । वैसे, कंटेनम¤ट और सामािजक दूरी 
म¤ िरयायत¤ िहचिकचाहट भरी रही ह§ और कई दशेŌ म¤ सकं्रमण व 
मÂृय ुकी नई लहर के कारण Łक गई ह§। सब ओर, आपूितर् शृखंला 
और उÂपादन सरंचनाए ंिबखर गई ह§ और आपूितर् का यह आघात 
पÁय, िवशेषत: धातओु,ं की कीमतŌ म¤ प्रितिबिंबत हो रहा है । 
महामारी की अिधक बड़ी मार मांग (िडमांड) पर पड़ी है। Öविनणर्य 

से बाहर अÂयावÔयक वÖतओु ंकी कीमत¤ तो तेजी से बढ़ी ह§, 
जबिक कई Öविनणर्यगत वÖतएु ंतो लेन-दने से बाहर हो गई ह§ । 
जोिखम-िवमखुता की अिधकता के बीच कारोबार और गहृÖथ 
(हाउसहोÐडस) को एहितयाती बचत की प्रविृ° ने जकड़ िलया 
है और िनवेश की भूख हवा हो गई है । महामारी ने नई असमताओ ं
को भी उजागर िकया है –सफ़ेदपोश कमर्चारी घर से काम कर 
सकते ह§ जबिक अÂयावÔयक ®िमकŌ को साइट पर काम करना 
पड़ता है जहा ँसकं्रमण का जोिख़म है । आितÃय (हॉÖपीटैिलटी), 
होटल और रÖेटॉर¤ट, एयरलाइÆस और पयर्टन जैसे कुछ 
कायर्के्षत्रŌ म¤ रोजगार की हािन अÆय के्षत्रŌ की तलुना म¤ अिधक 
गभंीर है । िनधर्नतम पर कठोरतम आघात हुआ है ।

I.26 नीित का अभूतपूवर् रÖेपॉÆस कोिवड-19 के अनभुव की 
एक प्रमखु िवशेषता रही है । आईएमएफ़ के अनसुार, जी20 दशेŌ 
म¤ कुल िव°ीय सहायता (Öटीमलुस) पैकेज (चलिनिध व 
राजकोषीय उपाय) का औसत जीडीपी का 12.1 प्रितशत रहा है 
(ईएमई के मामले म¤ जीडीपी का 5.1 प्रितशत और एई के मामले 
म¤ 19.8 प्रितशत) । नीित की जवाबी कारर्वाई ने िव°ीय बाजारŌ 
को शांत िकया और यह आिÖत मूÐय मदु्राÖफीित का कारण भी 
बना जो सबंिंधत आिथर्क गितिविध से असगंत था, िव°ीय 
सÖंथाओ ंऔर कॉरपोरशेनŌ को डूबने से बचाया तथा हाउसहोÐड 
आय को कुछ सरुक्षा दी । राजकोषीय िनयमŌ को अलग रख िदया 
गया है । ईमान की प्रहरी मदु्राÖफीित की लगाम से बाहर क¤ द्रीय 
ब§क तलुन पत्रŌ (बैल¤स शीट्स) के अतलुनीय िवÖतार का 
िनिहताथर् है िक चकुौती की बाÅयताए ंलगभग नदारद होने की 
िÖथित म¤, सावर्जिनक व िनजी दोनŌ ऋणŌ पर, Êयाज दरŌ को 
कम रखने जैसे कायर् द्वारा वे सभंवत: चपुचाप Öटीमलुस को 
फाइन§स कर रहे हŌ । नतीजा यह है िक सरकार और क¤ द्रीय ब§क 
उ°रो°र ससंधान आबटंन की भूिमका म¤ आ रहे ह§ जो पारपंिरक 
łप से बाजारŌ ने िकया है । वायरस पर िवजय पाने और वैक्सीन 
पाए जाने के बाद जब तक ये प्रािधकारी समय से एव ंिवĵसनीय 
ढंग से नहीं िनकल जाते इसके अिनवायर्त: राजनीितक पिरणाम 
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हो सकते ह§ । इन घटनाक्रमŌ की विृĶ-छाया म¤, मखु्य िव°ीय 
मÅयवितर्यŌ के łप म¤ ब§क व ब§केतर िव°ीय इकाइयŌ की भूिमका 
क्षीण पड़ी है जबिक पूजंी व बॉÁड बाजार हावी हो गए ह§ । इन सब 
म¤, सामाÆय जोिखमŌ को पķृभूिम म¤ डाल िदया गया है, जहा ँवे 
खौफ़नाक ढंग से łप बदल रहे हŌगे – राजकोषीय प्रभÂुव; मदु्रा 
Öफीित; लीवरजे; बाजार िवफलता । इस बीच, सकंट अवसर 
प्रÖततु कर रहा है और भिवÕय का आकार इस पर िनभर्र करगेा 
िक इनका उपयोग िकतनी अ¸छी तरह होता है ।

I.27 वैिĵक आिथर्क गितिविध कोिवड-पूवर् के ÖतरŌ से 
काफ़ी नीचे है । 2020 की पहली ितमाही म¤ एई म¤ जीडीपी 
1.2-13.6 प्रितशत की र¤ज म¤ संकुिचत हुई; ईएमई म¤ विृद्ध 4.5 
प्रितशत और (-) 6.8 प्रितशत के बीच रही । जीडीपी के 
प्रारिंभक आकँड़े और उ¸च आविृ° वाले संकेतक बताते ह§ िक 
दूसरी ितमाही म¤ भी संकुचन जबदर्Öत रहे और तीसरी ितमाही 
का अÐपाविध पिरŀÔय धुधँला है क्यŌिक उ¸च बारबंारता वाले 
संकेतक िमली–जलुी तसवीर पेश कर रहे ह§ । वैिĵक िविनमार्ण 
पीएमआई 5-माह के संकुचन से बाहर आकर जलुाई म¤ 50.3 
तक चढ़ा । वैिĵक सेवा पीएमआई भी विृद्ध दजर् करते हुए 
जलुाई म¤ 50.5 पर आया । िवĵ Óयापार संगठन (डÊÐयूटीओ) 
के अनुसार, पÁय Óयापार पहली ितमाही म¤ वषर्-दर-वषर् 3.0 
प्रितशत िसकुड़ा, परतंु प्रारिंभक आकलन दूसरी ितमाही म¤ 
18.5 प्रितशत की िगरावट बताते ह§ । वैिĵक प्राथिमक पÁय 
कीमत¤ (आईएमएफ द्वारा जारी) वषर् की पहली छमाही म¤ 
संकुिचत होकर िदसंबर 2019 की तुलना म¤ जलुाई 2020 म¤ 
13.4 प्रितशत घटीं । माचर् और अपै्रल म¤ तीĄ िगरावट के बाद 
ओपीईसी Èलस देशŌ द्वारा आपूितर्  म¤ कटौती और लॉकडाउन 
के प्रितबंधŌ म¤ क्रमश: ढील के बाद क¸चे तेल की कीमत¤ सधुरी 
– ब्र¤ट क¸चे तेल की कीमत अपै्रल 2020 के $23.3 प्रित बैरल 
से बढ़कर जलुाई म¤ औसतन $42.8 प्रित बैरल पर रही । भारी 
अिनिĲतता म¤ सरुक्षा की ओर पलायन के कारण िदसंबर 2019 

की तुलना म¤ जलुाई 2020 म¤ 25 प्रितशत की विृद्ध के साथ 
Öवणर् कीमतŌ का प्रदशर्न उÐलेखनीय रहा । धातुओ ंके अलावा, 
आपूितर्  म¤ ÓयवधानŌ के कारण अपै्रल से खाद्य कीमत¤ बढ़ी ह§। 
इन कारकŌ ने मुद्राÖफीित के पिरणामŌ को भी प्रभािवत िकया 
है । एई म¤, मागँ म¤ बड़ी सÖुती ने मुद्राÖपीित को मौन रखा है, 
जबिक कई ईएमई म¤, खाद्य कीमतŌ म¤ आई उछाल का नतीजा 
हाल के इितहास की तुलना म¤ हेडलाइन मुद्राÖफीित के मजबूत 
होने म¤ िदखा । 

I.28 अपने अद्यतन अपडेट (जून 2020) म¤, आईएमएमएफ 
ने 2020 के िलए -4.9 प्रितशत वैिĵक विृद्ध का अनुमान 
लगाया िजसम¤ पहली छमाही म¤ आिथर्क गितिविध पर बड़ा 
ऋणाÂमक प्रभाव और पहले की गई प्रÂयाशा से अिधक क्रिमक 
सधुार शािमल है । 2020-21 के िलए भारत की विृद्ध (-) 4.5 
प्रितशत अनुमािनत है । ओईसीडी द्वारा 10 जून 2020 के 
अनुमान दो पिरŀÔय प्रÖतुत करते ह§– एक आघात और दहुरा 
आघात1–दूसरे म¤ तीĄ संक्रमण की एक िद्वतीय लहर 2020 म¤ 
बाद म¤ उभरती है । एक आघात पिरŀÔय म¤ वैिĵक विृद्ध (-) 6.0 
प्रितशत और दहुरे आघातके पिरŀÔय म¤ (-) 7.6. प्रितशत 
अनुमािनत है [2020-21 म¤ भारत की विृद्ध क्रमश: (-) 3.7 
प्रितशत और (-) 7.3 प्रितशत पर अनुमािनत है] । ग्लोबल 
इकनॉिमक प्रॉसपेक्ट्स म¤ िवĵ ब§क ने आठ दशकŌ म¤ सबसे 
गहरी वैिĵक मंदी 2020 म¤ होने की बात कही है जो अभूतपूवर् 
नीितगत अवलंब के बावजूद 2009 की वैिĵक मंदी से लगभग 
तीन गनुा अिधक होगी । कुछ घटनाक्रम संकेत दे रहे ह§ िक 
संभव है 2020 की तीसरी ितमाही म¤ िवĵ Óयापार का संकुचन 
अपने िनÌनतम िबंद ुपर आ रहा हो जहा ँसे इसम¤ सधुार हो । 
अंतरराÕट्रीय हवाई माल का बड़ा िहÖसा ढोने वाली वैिĵक 
वािणिºयक उड़ानŌ म¤ जनवरी और अपै्रल के बीच (-)74.0 
प्रितशत की कमी आई, पर मÅय-जून म¤ वे 58.0 प्रितशत बढ़ीं। 
ऐसा प्रतीत होता है िक पीएमआई म¤ नए िनयार्त आदेश 

1 एक आघात (िसगंल िहट) के पिरŀÔय म¤ प्रकोप से उबरने के िलए कंटेÆम¤ट के वतर्मान उपाय पयार्Į समझे गए ह§। दहुर ेआघात (डबल िहट) के पिरŀÔय म¤, वषर् के अतं के पहले 
(अक्टूबर/नवबंर) वायरस की  एक दूसरी लहर का आघात होता है िजसम¤ एक और Óयापक लॉकडाउन की जłरत पड़ती है । 
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(एक्सपोटर्  ऑडर्सर्) के साथ जून म¤ कंटेनर बंदरगाह प्रवाह 
क्षमता (पोटर्  थू्रपटु) ने भी कुछ वापसी की है । अपै्रल 2020 म¤, 
डÊÐयूटीओ ने एक अपेक्षाकृत आशाजनक पिरŀÔय रखा 
िजसम¤ 2020 म¤ िवĵ पÁय Óयापार 13.0 प्रितशत संकुिचत 
होगा और एक िनराशाजनक पिरŀÔय िजसम¤ Óयापार 32.0 
प्रितशत िगरेगा । पहली और दूसरी ितमाही म¤ संकुचन को 
देखते हुए, वषर् के आशाजनक अनुमानŌ को पूरा करने म¤ वषर् के 
शेष िहÖसे म¤ प्रÂयेक ितमाही म¤ 2.5 प्रितशत की विृद्ध की 
दरकार होगी। 

I.29 भारत की िÖथित देख¤ तो 2020-21 की पहली 
ितमाही (ित1:2020-21) के िलए एनएसओ के जीडीपी 
आकलन 31 अगÖत को जारी िकए जाने ह§ । इस बीच, अब 
तक जो उ¸च बारबंरता वाले संकेतक आए ह§ वे गितिविधयŌ म¤ 
ऐसी कमी इंिगत करते ह§, जैसी इितहास म¤ पहले नहीं देखी गई 
। साथ ही, देश के कई भागŌ म¤ तालाबंदी (लॉकडाउन) म¤ छूट 
के बाद मई और जून म¤ िदख़ाई देनेवाली हÐकी तेजी, जलुाई 
और अगÖत म¤ कमजोर पड़ गई प्रतीत होती है, जो संकेत देते 
ह§ िक आिथर्क गितिविधयŌ म¤ संकुचन संभवत: ित2 (दूसरी 
ितमाही) तक चलेगा । कुल ई-वे िबल िनगर्म, जो घरेलू Óयापािरक 
गितिविधयŌ का संकेतक है, जून 2020 म¤ माह-दर-माह (एम-
ओ-एम) आधार पर 70.3 प्रितशत बढ़ा, तथािप जलुाई म¤ यह 
केवल 11.4 प्रितशत माह-दर-माह बढ़ा और एक वषर् पहले की 
तुलना म¤ 7.3 प्रितशत नीचे बना रहा । जून 2020 के दौरान 
अंतरार्ºय ई-वे िबल 91.3 प्रितशत बढ़े, लेिकन जलुाई म¤ वे 
केवल 15.3 प्रितशत बढ़े । इसी प्रकार, अंत:राºय ई-वे िबल, 
जो जून म¤ 60.1 प्रितशत (माह-दर-माह) बढ़े, जलुाई म¤ केवल 
9.1 प्रितशत बढ़े । गूगल मोिबिलटी ट्र¤ड, जो अंतिनर् िहत 
आिथर्क गितिविध के प्रितिबÌब के łप म¤ लोगŌ की आवाजाही 
को टै्रक करता है, जून 2020 म¤ अपने अपै्रल और मई के Öतर 
से ऊपर चढ़ा । िकराना और दवाओ ं से जड़ुी गितशीलता 
(मोिबिलटी) कोिवड-19-पूवर् Öतर तक पहुंच गई, जबिक 
फरवरी 2020 के Öतर की तुलना म¤ खुदरा और मनोरजंन से 

जड़ुी गितशीलता 60.0 प्रितशत के आस-पास और मागर्Öथ 
गितिविध 40 प्रितशत कम थी । तथािप, जलुाई म¤ यह कुछ 
धीमी हुई और खुदरा और मनोरजंन एक ितहाई पर िÖथर रहे 
तथा सपुरमाकेर् ट और फामेर्सी से जड़ुी लोगŌ की आवाजाही म¤ 
कुछ कमी आई। 

I.30 आगे, सरकारी उपभोग मांग को महामारी के प्रभाव से 
बचाता रहेगा, और िनजी उपभोग पनुŁÂथान, जब भी यह 
आए, की अगआुई करेगा िजसम¤ Öविनणर्य से बाहर (नॉन-
िडिÖक्रशनरी) Óयय तब तक आगे बना रहेगा जब तक प्रयोºय 
आय म¤ िटकाऊ विृद्ध से Öविनणर्यगत Óयय को गित नहीं िमल 
जाती । वषर् के दौरान अब तक की समग्र मांग के एक मूÐयांकन 
से पता चलता है िक उपभोग पर गंभीर प्रभाव पड़ा है और इसे 
सधुरने तथा कोिवड-पूवर् गित प्राĮ करने म¤ काफी समय 
लगेगा । िनजी उपभोग के प्रÂयेक के्षत्र म¤ Öविनणर्यगत Óयय पर 
असर पड़ा है, िवशेष łप से यातायात सेवाए,ं आितÃय के्षत्र, 
मनोरजंन और सांÖकृितक गितिविधयŌ म¤ । Óयवहार-संबंधी 
संयम इन गितिविधयŌ की मांग के सामाÆय होने म¤ बाधा डाल 
सकते ह§ । जलुाई माह के िलए िरज़वर् ब§क के सवेर्क्षण से संकेत 
िमलता है िक उपभोक्ता िवĵास सवर्कािलक िनÌन Öतर पर 
पहुंच गया है और अिधकांश अिभमत-दाताओ ं ने सामाÆय 
आिथर्क िÖथित, रोज़गार, मुद्राÖफीित और आय के बारे म¤ 
िनराशा जताई यद्यिप आने वाले वषर् के िलए इसम¤ सधुार के 
संकेत ह§ । शहरी उपभोक्ता मांग को और बड़ा झटका लगा है- 
ित1:2020-21 म¤ यात्री वाहन िवक्रय और िटकाऊ उपभोक्ता 
वÖतुओ ंकी आपूितर्  एक वषर् पहले के Öतर का पांचवा भाग रह 
गई है; हवाई यात्री टै्रिफक थम गया है। इसकी तुलना म¤ ग्रामीण 
मांग की िÖथित बेहतर रही है । अंतिनर् िहत संकेतकŌ म¤, खरीफ 
बवुाई की मजबूत गित के कारण टै्रक्टर की िबक्री जलुाई म¤ 
38.5 प्रितशत बढ़ी, जबिक मोटरसाइिकल की िबक्री म¤ आया 
संकुचन जलुाई म¤ कम हुआ (जून म¤ 35.2 प्रितशत से जलुाई म¤ 
4.9 प्रितशत) । उपभोक्ता गैर-िटकाऊ वÖतुओ ंके उÂपादन म¤ 
आई कमी भी जून म¤ धनाÂमक (पॉिजिटव) रही । तथािप ग्रामीण 
मांग म¤ पूणर् सधुार धीमी मजदूरी विृद्ध के कारण बािधत हो रहा 
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है, जो अब भी प्रवासी समÖया और संबंिधत रोज़गार हािन से 
प्रभािवत है । प्रधानमंत्री गरीब कÐयाण रोज़गार अिभयान से 
ग्रामीण के्षत्रŌ म¤ रोज़गार सजृन की संभावना है । महाÂमा गांधी 
राÕट्रीय ग्रामीण रोज़गार गारटंी अिधिनयम (मनरेगा) के तहत 
बढ़ाई गई मज़दूरी के साथ-साथ इनसे ग्रामीण आय को बल 
िमलेगा। 

I.31 सरकारी उपभोग Óयय ने राहत दी है, और Êयाज 
भुगतान व प्रमुख सिÊसिडयŌ को छोड़कर क¤ द्र सरकार का 
राजÖव Óयय, वषर्  की पहली ितमाही म¤ 33.7 प्रितशत तक 
बढ़ा है । हालांिक, कोिवड-19 के प्रभाव को कम करने की 
जłरत के कारण सरकारी िव° पर दबाव पड़ा है और िजससे 
सकल मांग को सपोटर्  करते रहने की गुंजाइश काफी कम हो 
सकती है । राºय िव° के मामले म¤, इस गुंजाइश को इतना 
िनचोड़े जाने की संभावना है िक वृिद्ध-प्रदान करने वाले 
पूंजीगत Óयय म¤ कटौती िकया जाना िबÐकुल संभािवत प्रतीत 
हो रहा है । राजकोषीय नीित का भावी पथ काफी हद तक 
कजर्  के बड़े अंबार (ओवरह§ग) तथा महामारी के दौरान बनने 
वाली आकिÖमक देयताओ ंद्वारा िनधार् िरत होने की संभावना 
है । एक िवĵवसनीय समेकन योजना, िजसम¤ बजाय अपिरहायर् 
को खींचने टालने के, ऋण और घाटे के Öतर को कम करने के 
िलए की जाने वाली कारर्वाइयŌ को िनिदर्Ķ िकया जाए, लोगŌ 
का िवĵास और Öवीकायर्ता अिजर्त कर सकेगी । जैसे-जैसे 
तनाव हÐका होगा और समेकन बहाल होता जाएगा, समग्र 
मांग म¤ जीएफसीई के कम योगदान की उÌमीद करना 
समझदारी होगी । राजकोषीय राजÖव को बढ़ावा देने एवं इस 
संक्रमणकाल की तकलीफŌ को कम करने के िलए कर के 
चूककतार्ओ ं (टैक्स िडफॉÐटसर्) का पता लगाने व पहचान 
करने म¤ तथा आय व संपदा पैरामीटसर्  को टै्रक करते हुए एव ं
आटोमैिटक इनवाइस-मैिचंग, इंटेिलज¤स, प्रवतर्न, िनरीक्षण 
और लेखापरीक्षा सिहत िववरिणयŌ व प्रिक्रयाओ ंको आसान 
व युिक्तसंगत बनाकर इस (जीएसटी) ÓयवÖथा की चुनौितयŌ 
को दूर करते हुए करदाता आधार को बढ़ाने म¤ िबग डाटा और 
प्रौद्योिगकी का सहारा िलया जा सकता है । यह उिचत होगा 

िक एक Öवतंत्र सिमित द्वारा जीएसटी के अनुभवŌ के मूÐयांकन 
पर िवचार िकया जाए जो उससे अब तक प्राĮ सबक़ के 
आधार पर आगे की िदशा बता सके। उद्योगŌ को िदए जाने 
वाले राजकोषीय प्रोÂसाहनŌ की िदशा बदलकर उÂपादन देने 
वाली ®म-प्रधान कंपिनयŌ की ओर िकया जा सकता है तािक 
रोज़गार के अवसर पैदा हो सक¤ । 

I.32  िनवेश मांग के संकेतक–पूंजीगत वÖतुओ ं का 
उÂपादन जून 2020 म¤ पूंजीगत वÖतुओ ंका उÂपादन 36.9 
प्रितशत संकुिचत हुआ है (अपै्रल-जून 2020 के दौरान -64.4 
प्रितशत) और जुलाई 2020 म¤ पूंजीगत वÖतुओ ंका आयात 
24.7 प्रितशत घट गया (अपै्रल-जून 2020 के दौरान -46.7 
प्रितशत) । िनमार्ण के्षत्र म¤ तीĄ िगरावट का Łख िदखाई िदया, 
जैसा िक जुलाई 2020 म¤ इÖपात की खपत से पता चलता है 
(-29.1 प्रितशत और अपै्रल-जून 2020 के दौरान 
-57.9 प्रितशत) और सीम¤ट का उÂपादन जो जून 2020 म¤ 
6.9 प्रितशत संकुिचत हुआ (अपै्रल-जून 2020 के दौरान 
-38.8 प्रितशत) । क्षमता उपयोग के घटते Öतर, उपभोक्ता 
मांग के कमज़ोर होते जाने तथा दबावग्रÖत तुलनपत्रŌ के 
अंबार (ओवरह§ग) से नये िनवेश म¤ बाधा आ रही है । िसतंबर 
2019 म¤ की गई कर कटौती का इÖतेमाल ऋण चुकाने, 
नकदीशेष की वृिद्ध तथा अÆय चालू आिÖतयŌ के िलए िकया 
गया बजाय इसके िक पूंजीगत Óयय (कैपेक्स) के चक्र को 
दुबारा शुł िकया जाता । ये संबंिधत घटनाक्रम बताते ह§ िक 
िनवेश की ललक म¤ दम नहीं है तथा इसे और सुधारŌ की 
जłरत है । 

I.33  क¤ द्र और राºय सरकार द्वारा Öवतंत्र िविनयामक के 
अधीन प्रमखु बदंरगाहŌ (पोटर्) का िनजीकरण और इÖपात, 
कोयला, िबजली, भूिम, रलेवे की आिÖतयŌ के मौद्रीकरण द्वारा 
फंड िकया गया लिàयत सावर्जिनक िनवेश ही िनजी िनवेश के 
समÂुथान और िनजी िनवेश को आकिषर्त करने का राÖता हो 
सकता है । वÖततु:, सरंचनागत सधुार के िलए भूिम, ®म, तथा 
पावर के सबंधं म¤ माल और सेवा कर (जीएसटी) पिरषद जैसा 
एक शीषर् प्रािधकार Öथािपत िकया जा सकता है । इनम¤ Âविरत 
कायार्Æवयन के साथ राÕट्रीय अवसरंचना (इÆफ्राÖट्रक्चर) 
पाइपलाइन, उ°र-दिक्षण और पूवर्-पिĲम सड़क गिलयारा (रोड 
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कॉरीडोर) और एक उ¸च गित वाली रले पिरयोजना आ सकती 
है, जो Öविणर्म चतभुुर्ज की सफलताओ ंपर आधािरत हो तथा 
साथ ही, Óयापार भावना और िनवेश के िलए पयार्वरण म¤ सधुार 
के कदम शािमल हŌ । राºयŌ को अपने के्षत्रािधकार म¤ मकुदमेबाजी 
से मकु्त आधिुनक बिुनयादी ढांचे की उपलÊधता से यकु्त भूिम का 
प्रचार करने के िलए प्रोÂसािहत िकया जा सकता है । िबजली के्षत्र 
म¤, सौर पैनलŌ के घरलूे उÂपादन को प्रोÂसािहत करके और 
दूरदराज के के्षत्रŌ को पिरिक्षĮ (िडÖपÖडर्) ट्रांसिमशन िलंक से 
जोड़कर अक्षय ऊजार् म¤ भारत को िवĵ म¤ अग्रणी बनने की छलांग 
का अवसर िमला है। समग्र łप से के्षत्र के िलए, टैिरफ सरंचना के 
माÅयम से क्रॉस-सिÊसडी का उÆमूलन एक प्राथिमकता होनी 
चािहए, एव ंसिÊसडी का यिद कोई प्रावधान हो तो, प्रÂयक्ष लाभ 
अतंरण (डीबीटी) के माÅयम को प्राथिमकता दी जानी चािहए 
और साथ ही िबजली िवतरण कंपिनयŌ (िडÖकॉÌस)के िनजीकरण 
पर भी Åयान दनेा चािहए। रलेवे के सबंधं म¤, िविनमार्ण इकाइयŌ 
को कॉरपोरटेाइज करने के पक्ष म¤ मजबूत आधार ह§ । भूिम ब§कŌ 
की िवकास क्षमता का फायदा उठाया जा सकता है, िवशेष łप 
से महानगरीय के्षत्रŌ म¤, वािणिºयक अचल सपंि° के िवकास के 
िलए िनजी के्षत्र को दीघर्कािलक पटे्ट पर दकेर । बिुनयादी ढांचे- 
भूिम; खरीद िनयम; पिरयोजना जोिखम-साझाकरण तंत्रŌ की 
उपलÊधता म¤ बाधाओ ंको दूर करके रलेवे म¤ एफडीआई को 
प्रोÂसािहत िकया जा सकता है । क¸चे तेल के िलए की गई पहल 
सिहत रणनीितक सामिग्रयŌ के पयार्Į भडंार के िनमार्ण के सबंधं 
म¤ एक Óयापक नीित की आवÔयकता है । 

I.34  िव°पोषण के िवकÐपŌ (फाइन§िसगं ऑÈशÆस) के 
िविवधीकरण की ÖपĶ आवÔयकता है । ब§क िव° का िवकÐप 
अÅयवसाय से तैयार िकया जाना चािहए – पूजंी बाज़ार तथा 
एफडीआई अपेक्षाकृत दीघार्विध ŀिĶकोण वाले िनवेशकŌ को 
लाने के अवसर प्रदान करते ह§ जो िटकाऊ पूजंी एव ंअतंिनर्िहत 
प्रौद्योिगकी को आकिषर्त करने म¤ सहायक होती है । वषर् 2015 म¤ 
नेशनल इÆवेÖटम¤ट एडं इÆफ्राÖट्रक्चर फ़ंड (एनआईआईएफ) की 
Öथापना इस िदशा म¤ एक महÂवपूणर् नीितगत कारर्वाई थी । 
कॉरपोरटे बॉÆड बाज़ार को बढ़ावा दनेा, दबावग्रÖत आिÖतयŌ की 
समÖया के िलए बाज़ार-आधािरत समाधान को प्रोÂसािहत करने 

के िलए प्रितभूितकरण, और उिचत मूÐय-िनधार्रण एव ंउपयोक्ता-
प्रभार (यूजर चाजर्) की वसूली के मĥुŌ की नीित म¤ प्राथिमकता 
बनी रहनी चािहए । साथ ही अवसरंचना िव° (इÆफ्राÖट्रक्चर 
फाइन§स) कंपिनयŌ के łप म¤ वगीर्कृत िविशĶ एनबीएफसी की 
उपिÖथित बढ़ाए जाने की आवÔयकता है । 

I.35 िपछले पांच वषŎ म¤ दशे म¤ सड़क, नागिरक िवमानन 
तथा हवाई अड्डा सपंकर्  (कनेिक्टिवटी), दूरसचंार (इंटरनेट 
और ब्राडब§ड पैठ (पेनेटे्रशन) सिहत) तथा बदंरगाहŌ(पोट्र्स) के 
के्षत्र म¤ आधिुनक भौितक अवसरंचना के िनमार्ण म¤ हुई प्रगित 
उÐलखनीय रही है । भारत ने शहरŌ म¤ सामूिहक यातायात (अबर्न 
मास ट्रांसपोटेर्शन) के िलए मेट्रो रले पिरयोजनाओ ं म¤ भी 
प्रभावशाली विृद्ध दजर् की है । िफर भी, अवसरंचना का अतंराल 
अभी भी काफी बड़ा है और आिथर्क सवेर्क्षण 2017-18 के 
अनसुार, वषर् 2040 तक इसम¤ लगभ 4.5 िट्रिलयन अमेिरकी 
डॉलर िनवेश की आवÔयकता है िजसम¤ अवसरंचना की खराब 
गणुव°ा को उÆनत (अपगे्रड) करने पर ज़ोर िदया जाना होगा । 
वैिĵक Öपधार् सूचकांक और ÓयवÖथा (लािजिÖटक्स) िनÕपादन 
म¤ अवसरंचना (इÆ¯ाÖट्रक्चर) की गणुव°ा के िलए भारत 140 
दशेŌ म¤ 70व¤ Öथान पर है । िवĵ ब§क के लािजिÖटक्स िनÕपादन 
सूचकांक (एलपीआई) म¤ भी भारत का Öथान 160 दशेŌ म¤ काफी 
नीचे 44व¤ Öथान पर है । ब§कŌ द्वारा अवसरंचना के िलए उधार 
दनेे से जड़ुी अनजर्क आिÖतयŌ (एनपीए) का Öतर भी ऊँचाई पर 
रहा है । कोिवड-19 के सदंभर् म¤, कुछ लिàयत िवशाल अवसरंचना 
पिरयोजनाओ ंको आगे बढ़ाने म¤ बड़ा प्रयास अथर्ÓयवÖथा म¤ 
दबुारा जान डाल सकता है । 

I.36 यही वह समय है जब कारोबारी वातावरण को बेहतर 
बनाते हुए उद्यमीय ऊजार्ओ ंके दरवाज़े खोलने तथा जोिखम की 
लालसा को बढ़ाने की ज़łरत है । सिंवदाओ ंको तेजी से लागू 
करना, साथ ही Æयाियक एव ंइÆसालव¤सी क्षमताओ ंको बढ़ाया 
जाना खेल का पासा पलटने जैसा सािबत होगा । सपंि°यŌ के 
पजंीकरण को वतर्मान 58 िदन से तेज िकया सकता है, तथा एक 
क¤ द्रीकृत वेबसाइट सभी प्रकार के िविनयामकीय अनपुालन की 
अपेक्षाओ ं के बार े म¤ वाÖतिवक समय म¤ सूचनाए ं प्रदान कर 
सकती है । सामाÆय łप से कहा जाए तो अनपुालन सबंधंी बोझ 
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को काफी हद तक ÓयविÖथत बनाया जा सकता है । कोिवड-19 
के सकंट का इÖतेमाल एक अवसर के łप म¤ िकया जा सकता 
है तथा िशक्षा व प्रिशक्षण की आनलाइन ÓयवÖथा का इÖतेमाल 
करते हुए कौशल िवकास करके एव ंपनु: कौशल प्रदान करके 
सामािजक अवसरंचना म¤ सधुार की प्रिक्रया को लागू िकया जा 
सकता है तािक एक ऐसा ®िमक बल उन कौशलŌ से लैस रहे जो 
अवसरंचना पर ज़बरदÖत ज़ोर िदए जाने की गित को क़ायम रख 
सके । 

I.37 सूचना और सचंार प्रौद्योिगकी (आईसीटी) िपछले दो 
दशकŌ से अिधक समय से भारत की आिथर्क प्रगित का एक 
इंजन रहा है । लेनदने व सचंार की लागतŌ म¤ कमी और पूजंी की 
गणुव°ा म¤ विृद्ध द्वारा आईसीटी का दोहन भिवÕय की 
िवकासाÂमक रणनीितयŌ का प्रमखु तÂव होना चािहए । इससे 
उÂपादकता का लाभ चारŌ तरफ िमल सकता है, िजसम¤ भारत 
तथा िवदशेŌ म¤ सक्षम, भरोसेमंद और ज्ञान-आधािरत साÐयूशसं 
की कम लागत पर आपूितर् हो सकेगी । भारतीय आईटी फम¦ 
कृित्रम बिुद्धम°ा (एआई), मशीन लिन«ग (एमएल), रोबोिटक्स 
तथा Êलॉकचेन टेक्नॉलॉजी का इÖतेमाल करते हुए एÈलीकेशसं 
का िवकास करने म¤ सबसे आगे ह§ । इस खास िविशĶता का 
भरपूर उपयोग करने की आवÔयकता है तािक एक नवोÆमेष हब 
के łप म¤ भारत की हैिसयत सŀुढ़ बन सके, साथ ही भारत का 
‘Öटाटर्-अप भारत’ अिभयान आगे बढ़े जो दशे के यवुा उद्यिमयŌ 
की क्षमताओ ंको पहचान प्रदान करता है तथा उÆह¤ एक सहायक 
पिरतंत्र (ईकोिसÖटम) उपलÊध कराता है । हेÐथटेक और 
िफनटेक जहां अग्रणी के्षत्र बन गए ह§, वहीं भारतीय उद्यमी अÆय 
सभी के्षत्रŌ एव ंबाज़ारŌ म¤ उपलÊध अवसरŌ का लाभ उठा सकते 
ह§ और इस पिरतंत्र को गहन तथा िवÖततृ बना सकते ह§, खासतौर 
से लघ ुएव ंमझोले कारोबार म¤ तथा कम एव ंमÅयम आय-समूहŌ 
को सेवाए ंउपलÊध करवाते हुए । कोिवड-19 के पूवर् भी, िडिजटल 
प्रौद्योिगकी म¤ तेज उÆनयन तथा आधिुनक कंÈयूिटंग/
िवĴेषणाÂमक क्षमताओ ंके साथ िवĵ भर म¤ एक प्रौद्योिगकीय 
मंथन चल रहा था । टैिरफ सबंधंी बाधाए ं तथा डाटा की 
िनजता(प्राइवेसी) एव ंडाटा की सरुक्षा के मĥेु जहां चनुौती खड़ी 
कर सकते ह§, वहीं सजृनाÂमक िवÅवसं (डेÖट्रक्शन) एक सŀुढ़ 
गितमान अथर्ÓयवÖथा का अिभÆन अगं है । आईटी के्षत्र इस 

प्रिक्रया को आगे बढ़ाने तथा इससे होने वाले पिरणामŌ को 
सभंालने म¤ भी सक्षम है । नई फमŎ एव ंÖटाटर्-अÈस को बढ़ावा 
दनेा तथा उÆह¤ बनाए रखना भारत म¤ रोजगार-सजृन एव ंउ¸च 
उÂपादकता-जÆय आिथर्क िवकास को क़ायम रखने के िलए 
महÂवपूणर् है । इस िदशा म¤ ससंाधनŌ का पनुिवर्Æयास तथा नीित 
का फोकस आवÔयक होगा । गितमान उद्यिमता, नवोÆमेष तथा 
Öटाटर्-अÈस म¤ िनिहत िवचारŌ को पोषण दकेर यथाथर् łप दनेे 
की क्षमता ही आईसीटी की सफलता की कसौटी ह§ । 

I.38 एक अथर्क्षम भगुतान सतंलुन और सिक्रय िविनमार्ण 
के्षत्र की कंुजी िनयार्त के हाथ है । महामारी ने वैिĵक मूÐय-शृखंला 
(वैÐयू चेÆस) के अतंरराÕट्रीय पिरवेश को बदल कर रख िदया है, 
और गितशील िनयार्त रणनीित म¤ इसके िनिहताथर् उÂपाद-
गतंवयŌ के चनुाव के िलए ह§ । ससंाधनŌ को कम-कम एव ंदूर-दूर 
फैलाने के बजाय, इस समय उदीयमान िनयार्त ®ेिणयŌ का पता 
लगाने की ज़łरत है जो उÂपादकता का लाभ कमा रही ह§ तथा 
िजनके पास सिक्रय कै्षितज व ऊÅवर् किड़यां (होिरजŌटल एडं 
विटर्कल िलंकेजेज) ह§, जो उभरती वैिĵक मूÐय-®ृखंला म¤ 
अपनी उपिÖथित को मज़बूती प्रदान करती है । उदाहरण के 
िलए, इलेक्ट्रॉिनक वÖतओु ं म¤ उÂपादन के आधार म¤ सतत 
िविवधीकरण नये अवसरŌ को प्रÖततु करता है, बशतेर् अपनी  
िविनमार्ण ÓयवÖथाओ ंके िलए नए लोकेशसं खोज रही कंपिनयŌ 
के िलए मौजूदा पसदंीदा ÖथानŌ पर Öपधार् के िलए भारत उ¸च-
Öतरीय वगŎ (हाई-एडं सेगम¤ट) म¤ एफडीआई पर लीवरजे करने म¤ 
सक्षम हो । जेनेिरक तथा फामार्ÖयूिटकÐस दवाइयŌ के िनयार्त म¤ 
िवĵ का सबसे बड़ा आपूितर्कतार् होने के नाते भारत हमेशा से 
अपेक्षाकृत बेहतर िÖथित म¤ रहा है । भारत के िलए आवÔयक है 
िक वह वैिĵक मानकŌ के अनसुार िकफायती तथा उ¸च गणुव°ा 
वाली िविनमार्ण प्रिक्रयाओ ं का िवकास करके सिक्रय 
फामार्ÖयिुटकÐस घटकŌ (एपीआई) म¤ अपने बाज़ार का िहÖसा 
पनु: प्राĮ कर े । िनयार्त के एक अÆय समूह - रडेीमेड कपड़े; 
कीमती पÂथर और आभूषण- म¤ नयी Öपधार् म¤ भारत अपना 
Öथान क्रमश: खोता जा रहा है– परपंरागत łप से यह समूह 
®िमक-प्रधान है; उसम¤ पनु: Öपधार्Âमकता को पा लेना ऐसे ®म 
सधुार पर िनभर्र है जो बड़े पैमाने की िकफायतŌ (Öकेल 
इकनॉमीज़) को बधंनमकु्त कर द े। 
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1.39 िवदशे Óयापार नीित को िन:शÐुक/वरीय Óयापार 
ÓयवÖथाओ ंके माÅयम से िनयार्त की लीवरिेजगं पर अिधकािधक 
Åयान दनेा चािहए । इस सदंभर् म¤, भारत-ईयू मकु्त Óयापार करार 
तथा यूके के साथ बे्रिक्सट के पĲात मकु्त Óयापार करार /वरीयता 
ÓयवÖथा (फ्री टे्रड एग्रीम¤ट/ पे्रफ़र¤िशयल अर¤जम¤ट) सपंÆन होने 
पर पहले शŁुआत का फ़ायदा िमल सकता है ।  भारत को भी 
चािहए िक वह Öपधार् की सीढ़ी पर आगे बढ़ रहे नये िनयार्त 
उÂपादŌ के िलए ज़łरी दलुर्भ सामग्री की आपूितर् करने वाले दशेŌ 
के साथ िवशेष Óयापार ÓयवÖथा गठबधंन कर े। आईसीटी, िव° 
तथा कारोबारी सेवाओ ंजैसे के्षत्र से उÂपादकता लाभ के दोहन 
के साथ-साथ पहले से ही िचिĹत के्षत्र जैसे – आटो पाट्र्स, ड्रग्स 
एडं फामार्ÖयिुटकÐस, इलेक्ट्रॉिनक्स, टेक्सटाइÐस, खाद्याÆन 
प्रसÖंकरण –की उÂपादकता बढ़ाने के िलए सŀुढ़ ढांचा तैयार 
करना िनयार्त रणनीित की एक क¤ द्रीय िवशेषता होनी चािहए । 
इस रणनीित म¤ समय व लागत म¤ कमी द्वारा Óयापार पिरतंत्र म¤ 
पिरवतर्न के उĥेÔय वाली राÕट्रीय Óयापार सगुमता योजना 
(नेशनल टे्रड फेिशिलटेशन Öकीम), के अतंगर्त िनधार्िरत लàय 
को प्राĮ करते हुए अÂयिधक कुशल सभंारतंत्र (लॉिजिÖटक्स) 
की भी आवÔयकता होगी । भारत के बहुत से पारपंिरक िनयार्तŌ 
िवशेषत: कृिष एव ंसबंद्ध गितिविधयŌ के उÂपादŌ के िलए कृिष 
के्षत्र की आय को दगुनुा करने के लàय से बेहतर तालमेल के 
साथ-साथ Óयापार नीित म¤ िÖथरता महßवपूणर् है। िविनमार्ण के 
िनयार्त के सदंभर् म¤, िविनमार्ण उÂकृĶता क¤ द्रŌ की Öथापनाके िलए 
िवशेष आिथर्क के्षत्र (एसईज़ेड) की तरह क्लÖटर-आधािरत 
िविनमार्ता िनयार्त लॉिÆचगं पैड्स पर नए िसर ेसे जोर दनेा उिचत 
रहेगा जो िनयार्त और एफडीआई के के बीच Öवाभािवक िलंक 
पर लीवरजे करगेा । 

1.40 उÂपादन गितिविधयŌ की ओर Łख कर¤ तो यह पाते ह§ 
िक प्रितकूलताओ ं के बावजूद भारतीय कृिष के्षत्र एक ÖपĶ 
बदलाव के दौर से गज़ुर रहा है । खाद्याÆन का कुल उÂपादन 
2019-20 म¤ 2966.5 लाख टन के िरकाडर् Öतर तक पहुचंा, 
जबिक कुल बागबानी उÂपादन – िजसका फामर् के्षत्र के जीवीए म¤ 
िहÖसा लगभग 40 प्रितशत है –भी अब तक सबसे ऊंचे Öतर 
3204.8 लाख टन तक पहुचंा । भारत का शमुार अब िवĵ म¤ दूध, 

अनाज, दाल¤, सिÊज़यां, फल, कपास, गÆना, मÂÖय तथा कुक्कुट 
एव ंमवेिशयŌ के अग्रणी उÂपादकŌ म¤ होता है । पिरŀÔय के धुधंलके 
म¤ भी ये उपलिÊधयां िवशेष उÐलेखनीय ह§ । इससे ही ऐितहािसक 
राÕट्रय खाद्याÆन सरुक्षा अिधिनयम(एनएफएसए) पािरत करने 
का िवĵास प्राĮ हुआ है जो खाद्याÆन सरुक्षा कायर्क्रमŌ को दो-
ितहाई आबादी के िलए सिÊसडी-प्राĮ खाद्याÆन को क़ानूनी 
अिधकार म¤ पिरवितर्त करता है । इतना ही नहीं, राÕट्रÓयापी 
लॉकडाउन की िÖथित को Åयान म¤ रखते हुए भारत सरकार ने 
80 करोड़ राशन काडर् धारकŌ के िलए प्रधानमंत्री गरीब कÐयाण 
अÆन योजना नामक िवĵ की सबसे बड़ी खाद्याÆन सरुक्षा योजना 
की घोषणा की । िजनके पास राशन काडर् नहीं ह§ – िवशेषत: 
प्रवासी मजदूरŌ, फँसे पड़े और जłरतमंद पिरवारŌ के िलए - 
आÂमिनभर्र भारत अिभयान पैकेज के अतंगर्त 8 लाख टन के 
खाद्याÆन का प्रावधान िकया गया है । 

I.41 इसके आगे, कृिष के्षत्र के पक्ष म¤ Óयापार की शतŎ को 
बदलना इस गितशील बदलाव को बनाए रखने तथा कृिष 
उÂपादन म¤ सकाराÂमक आपूितर् सबंधंी रÖेपांस की कंुजी है । 
अनभुव यह बताते ह§ िक उन अविधयŌ म¤ जब Óयापार की शत¦ 
कृिष के अनकूुल रहीं, तब कृिष के्षत्र के सकल विधर्त मूÐय 
(जीवीए) म¤ 3 प्रितशत से अिधक की वािषर्क औसत विृद्ध होती 
थी । अब तक, प्रोÂसाहन का मखु्य जिरया Æयूनतम समथर्न मूÐय 
था, लेिकन अनभुव यह रहा है िक कीमत वाले प्रोÂसाहन महगें, 
अकुशल एव ंÖवłप को िबगाड़ने वाले भी रहे ह§ । भारत अब एक 
ऐसे मक़ुाम पर पहुचं चकुा है जहां अिधशेष का प्रबधंन एक बहुत 
बड़ी चनुौती बन गई है । प्राथिमकता इस बात की है िक नीितगत 
रणिनितयŌ का Łख उस िदशा म¤ हो जो उपभोक्ता के िलए उिचत 
खाद्याÆन मूÐय के साथ-साथ कृषकŌ की आय म¤ सतत विृद्ध 
सिुनिĲत कर सके । इस Öतर पर एक कुशल घरलूे आपूितर् 
®ृखंला का होना बहुत ज़łरी है । तदनसुार, अब उन प्रमखु 
सधुारŌ पर Åयान क¤ िद्रत करना होगा जो कृिष म¤ िन:शÐुक Óयापार 
को सिुवधाजनक बनाने के िलए िकए जा रहे ह§ । पहला, आवÔयक 
वÖत ुअिधिनयम (ईसीए) म¤ सशंोधन का उĥेÔय है वेयरहाउस, 
प्रशीतनगहृ, तथा बाज़ार-Öथल¤ के साथ-साथ आपूितर्-®ृखंला 
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अवसरंचना म¤ िनजी िनवेश को प्रोÂसाहन दनेा है । दूसरा, कृषक 
उÂपाद Óयापार एव ं वािणºय (सवंधर्न एव ंसगुमन) अÅयादशे 
2020 का लàय यह है िक कृिष उÂपाद म¤ बाधा-रिहत Óयापार 
को सिुवधाजनक बनाया जाए । तीसरा, फामर्सर् (एÌपावरम¤ट एडं 
प्रोटेक्शन) एग्रीम¤ट ऑन प्राइस एÖयोर¤स एडं फामर् सिवर्सेज़ 
ऑिडर्न¤स, 2020, कृषकŌ को प्रोसेसर, एग्रीगेटसर्, थोकिवके्रता, 
बड़े फुटकर िवके्रता तथा िनयार्तकŌ से प्रभावी एव ंपारदशीर् तरीके 
से Óयवहार करने का अिधकार दगेा । सशक्त बनाने वाले इस 
कानूनी ढांचे के साथ Åयान इन बातŌ पर क¤ िद्रत िकया जाना 
चािहए: (ए) फसलŌ का िविवधीकरण, पानीखोरŌ/अिधक पानी 
पीने वाली फ़सलŌ (वाटर गजलसर्) पर जोर कम, भले ही 
राजनैितक ŀिĶ से यह िकतना ही मिुÔकल क्यŌ न हो; (बी) 
खाद्याÆन प्रसÖंकरण जो कृिष उÂपाद की िनधानी आय ु(शेÐफ 
लाइफ़) को बढ़ाए तथा फसल कटने के बाद बरबादी को Æयूनतम 
बनाना; (सी) कृिषगत िनयार्त जो भारतीय िकसानŌ को 
अतंरराÕट्रीय Óयापार की शतŎ एव ंप्रौद्योिगकी से पिरिचत कराता 
है तथा (डी) कृिष के्षत्र म¤ सरकारी और िनजी पूजंी िनमार्ण ।

I.42  भारतीय िविनमार्ण के्षत्र एक असेर् से सरंचनागत 
िशिथलता की चपेट म¤ आ गया है । इस िगरावट की िÖथित को 
उलटने के िलए पूणर्त: नये िसर ेसे िवचार करने की आवÔयकता 
है । टैिरफ और गैर-टैिरफ प्रितबधंŌ का प्रभाव घरलूे िविनमार्ण 
के्षत्र का वैिĵक अथर्ÓयवÖथा से िव¸छेद का रहा है । उÆह¤ आसान 
बनाने से नये िनवेश आएगें तथा बेहतर कारोबार करने के 
वातावरण म¤ दक्षता का भी फायदा िमलेगा । भौितक अवसरंचना 
की गणुव°ा और दक्षता जो अभी भी िवĵÖतरीय औसत से 
काफी पीछे है, उसे बढ़ाने की आवÔयकता है तािक िविनमार्ण को 
उड़ान भरने म¤ सहायता िमल सके । िवĵ की सवō°म प्रिक्रयाओ ं
व प्रणाली के साथ ब¤चमािक« ग और िदवाला और अक्षमता 
प्रिक्रयाओ ंको दक्ष बनाते हुए कारपोरट्ेस के दबावग्रÖत तलुनपत्र 
को साफ-सथुरा बनाकर इस के्षत्र म¤ िवकास को बढ़ावा िदया जा 
सकता है । बड़ी भारतीय फमŎ को चािहए िक वे अपनी िव°पोषण 
की आवÔयकताओ ं का िविवधीकरण कर¤ और खासतौर से 

अवसरंचना के िव°पोषण के िलए ब§क-आधािरत प्रणाली पर 
अपनी अÂयिधक िनभर्रता को कम कर¤ । भारत के अनकूुल बनाए 
गए सरकारी-िनजी सहभािगता के Óयवहायर् मॉडल की जłरत 
पर िजतना कहा जाए कम है । भारतीय अथर्ÓयवÖथा की िवरासती 
समÖयाओ ंयथा, भूिम अिधग्रहण तथा क्षितपूितर् का भगुतान, 
पयार्वरणीय मंजूरी, पिरयोजना के कायार्Æवयन म¤ िवलंब के कारण 
अिधक समय एव ंलागत लगने जैसी िÖथितयŌ का तरुतं समाधान 
करने की आवÔयकता है । ®िमक िविनयमन म¤ सधुार तथा 
सकाराÂमक कारर्वाई द्वारा कायर्बल म¤ अिधक सखं्या म¤ 
मिहलाओ ंकी सहभािगता से उÂपादन की लागत कम होगी तथा 
उÂपादकता बढ़ेगी । 

1.43  एमएसएमई के्षत्र म¤ िवकास का इंजन होने की सभंावना 
है, िकंत ुिविभÆन सरंचनागत कारणŌ से लंबे समय से इस के्षत्र का 
प्रदशर्न अपनी क्षमता से कम रहा है । यह के्षत्र पयार्Į सूचनाओ ंके 
अभाव म¤ के्रिडट की उ¸च लागत, आधिुनक प्रौद्योिगकी के 
अभाव, अनसुधंान एव ंनवोÆमेष के िबना, अपयार्Į प्रिशक्षण एव ं
कौशल िवकास तथा जिटल ®िमक क़ानून के कारण बािधत रहा 
है । एमएसएमई म¤ प्रमखु सधुार अथार्त् िविनमार्ण एव ं सेवा-
आधािरत एमएसएमई के बीच पिरभाषागत अतंर को दूर करने, 
एमएसएमई के łप म¤ िकसी उद्यम को पिरभािषत करने के िलए 
िनधार्िरत सीमा (थे्रशहोÐड िलिमट) को बढ़ाने, तथा एमएसएमई 
को पिरभािषत करने के िलए िनवेश के मानदडं के साथ टनर्ओवर 
को भी एक मानदडं के łप म¤ जोड़े जाने से दूरगामी पिरणामŌ की 
शŁुआत हो सकती ह§ जो भारत म¤ िविनमार्ण की शक्ल बदल 
सकता है । 

1.44 िपछले दो दशकŌ म¤ भारतीय अथर्ÓयवÖथा सेवा के्षत्र 
द्वारा सचंािलत हुई है, िजसम¤ ब§िकंग और िव°, िशक्षा, ÖवाÖÃय 
सरुक्षा, सूचना प्रौद्योिगकी, पयर्टन, पिरवहन, दूरसचंार, ई-कामसर् 
सिहत Óयापार एव ंअतंिरक्ष जैसे के्षत्र म¤ िविभÆन Öतर के कौशल 
एव ंसगंठनाÂमक अपेक्षाओ ंवाली आिथर्क गितिविधयŌ के िविवध 
समूह शािमल ह§ । तथािप, वषर् 2014-15 म¤ ऊंचाई पर पहुचंने के 
बाद सेवा के्षत्र म¤ लगातार नरमी आई है । उÂपादन को बल प्रदान 

2 िनमार्ण सिहत सेवा के्षत्र 
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करने वाले उÂपादकता लाभ के सजृन के अलावा, भारत म¤ सेवा 
के्षत्र का महÂव रोजगार पैदा करने की ŀिĶ से भी है क्यŌिक मािपत 
रोजगार म¤ 44.4 प्रितशत2 िहÖसे के साथ यह के्षत्र सबसे बड़ा 
िनयोक्ता है ।

1.45 िपछले तीन दशकŌ म¤ सूचना और दूरसचंार प्रौद्योिगकी 
(आईसीटी) म¤ प्राĮ की गई सफलता को अÆय के्षत्रŌ तक िवशेषत: 
ÖवाÖÃय सरुक्षा तथा पयर्टन के्षत्र म¤ भी ले जाने की आवÔयकता 
है जहा ँभारत Öवाभािवक łप से बेहतर िÖतित म¤ है । ऐसी 
प्रितभाओ ंको भी पोिषत करने की आवÔयकता है जो अतंिरक्ष 
प्रौद्योिगकी, इंटरनेट ऑफ़ िथंग्स (आईओटी) तथा साइबर 
सरुक्षा के के्षत्र म¤ उभरते हुए अवसरŌ का दोहन कर सक¤  । 
ससंाधनŌ तथा नीित का फोकस इस िदशा म¤ मोड़ना आवÔयक 
होगा तथा इस के्षत्र के िलए प्रमखु चनुौती होगी, नवोÆमेष तथा 
िवचारŌ को सींचकर वाÖतिवक धरातल पर साकार करने की 
क्षमता । इस सदंभर् म¤ िनजी उद्यम एव ंिनवेश की भूिमका अहम 
होगी ।

I.46  2016 म¤ अपनाए गए मदु्राÖफीित लàयीकरण के 
लचीले ढांचे के अतंगर्त 2019-20 तक हेडलाइन सीपीआई 
मदु्राÖफीित औसतन 3.9 प्रितशत तक रही थी, जो 4 प्रितशत 
के लàय के काफी नजदीक है । इसने मौिद्रक नीित के सचंालन 
को िवĵसनीयता दी है, िनवेशकŌ म¤ िवĵास भरा है तथा 
मदु्राÖफीित की प्रÂयाशाओ ंको िÖथर रखा है । पिरणामत: मौिद्रक 
नीित की िदशा को िनरतंर आठ ितमािहयŌ से पीछे होती जा रही 
सवंिृद्ध को अवलंब दनेे की ओर मोड़ा भी जा सका । तदनसुार, 
फरवरी 2019 से नीितगत दर को कुल 250 आधार अकंŌ तक 
घटाया गया, िजसम¤ जीडीपी के लगभग 5.0 प्रितशत तक की 
चलिनिध के समावेश का सहयोग रहा । नीितगत दर अब तक के 
सबसे Æयूनतम Öतर पर है । इस समिÆवत रणनीित ने िव°ीय 
बाज़ार और िव°ीय सÖंथाओ ंको सामाÆय łप से कायर्शील 
बनाए रखा है, कोिवड-19 के प्रकोप के कारण चलिनिध सबंधंी 
दबाव को दूर िकया है, िव°ीय िÖथितयŌ को काफी हद तक 
सहज बनाकर गहृÖथŌ (हाउसहोÐड्स) एव ंकारोबारŌ को िवĵास 
प्रदान िकया तथा िव° की जीवनशिक्त को प्रवािहत रखा । 

I.47 एमपीसी ने अगÖत 2020 की अपनी शŁुआती बैठक 
म¤ आपूितर्-®ृखंला के अवरोधŌ तथा बढ़ती लागतŌ के दबाव के 
कारण समिĶ-आिथर्क पिरŀÔय म¤ ÓयाĮ अÂयिधक अिनिĲतता 
पर Åयान िदया । सिमित की प्रÂयाशा थी िक 2020-21 की 
दूसरी ितमाही म¤ हेडलाइन मदु्राÖफीित ऊँचाई पर बनी रहेगी, 
िकंत ुअनकूुल आधारगत प्रभाव के कारण 2020-21 की दूसरी 
छमाही म¤ इसके नरम पड़ने की सभंावना है । जहां तक सवंिृद्ध की 
सभंावनाओ ंका सबंधं है, एमपीसी ने प्रÂयाशा की िक वषर् 2020-
21 म¤ वाÖतिवक जीडीपी विृद्ध कुल िमलाकर ऋणाÂमक रहेगी । 
एमपीसी का िवचार था िक कोिवड-19 महामारी पर शीघ्र िनयतं्रण 
हो जाने से पिरŀÔय बेहतर बन सकता है । महामारी का अिधक 
समय तक िखंचना, पूवार्नमुान से कम मानसून रहना तथा िवĵ 
म¤ िव°ीय बाज़ार की अिÖथरता प्रमखु अधोमखुी जोिखम ह§ । 
ऐसे पिरवेश म¤, एमपीसी का िवचार है िक मौिद्रक नीित के 
सचंालन म¤ अथर्ÓयवÖथा के समÂुथान को सहयोग प्रमखु हो 
जाता है । आगे मौिद्रक नीित सबंधंी कारर्वाई के िलए जहां और 
गुजंाइश मौजूद है, वहीं यह महÂवपूणर् है िक इसका उपयोग 
िववकपूणर् ढंग से िकया जाए तािक अतंिनर्िहत आिथर्क 
गितिविधयŌ के लाभकारी प्रभाव अिधकािधक हŌ । 

I.48  साथ ही, एमपीसी इसके मÅयाविध मदु्राÖफीित के 
लàय के उÅवर्मखुी जोिखम प्रित सचेत भी थी । हेडलाइन 
मदु्राÖफीित के लàय के आसपास सĻ सीमा के ऊपरी दायर ेसे 
अिधक बने होने, लेिकन साथ ही आिथर्क गितिविधयŌ एव ं
सभंावनाओ ंको कमज़ोर और अिनिĲत दखेते हुए एमपीसी ने 
यह नोट िकया िक 250 आधार अकं की सचंयी कटौती 
अथर्ÓयÖथा म¤ अपना काम कर रही है, तथा मदु्रा, बांड व के्रिडट 
बाज़ारŌ म¤ Êयाज दरŌ को Æयून बना रही है, और Öपे्रड को सकंरा 
कर रही है । तदनसुार, मदु्राÖफीित म¤ िटकाऊ Öवłप की कमी 
की प्रतीक्षा करते हुए एमपीसी ने िवराम का िनणर्य िलया तािक 
अथर्ÓयवÖथा के पनुŁÂथान को सहारा दनेे के िलए उपलÊध 
गुजंाइश का उपयोग िकया जा सके ।

I.49  िव°ीय के्षत्र की ओर देख¤ तो, भारतीय ब§िकंग को 
जोिखम िवमुखता से छुटकारा िदलाना होगा जो अथर्ÓयÖथा 
के उÂपादक के्षत्र की ओर के्रिडट का प्रवाह रोक रही है तथा 
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अथर्ÓयवÖथा म¤ प्रमुख िव°ीय मÅयÖथ के łप म¤ ब§कŌ की 
भूिमका को क्षित पहुचँा रही है । समिĶ-आिथर्क एवं िव°ीय 
पिरवेश म¤ आई िगरावट ब§कŌ की आिÖतयŌ की गुणव°ा, पूंजी 
पयार्Įता तथा लाभप्रदता को क्षित पहुंचा रही है । महामारी के 
कारण आवÔयक हुई िविनयामकीय िरयायतŌ- ऋण की िकÖतŌ 
म¤ Öथगन, Êयाज भुगतान का आÖथगन तथा उसकी पुनरर्चना- 
की बारीक िनगरानी और िववेकपूणर्  उपयोग न हो तो ब§कŌ के 
िव°ीय ÖवाÖÃय पर भी इनका प्रभाव संभािवत है । हालांिक 
माचर् , 2020 म¤, घटते िगरावट अनुपात (िÖलपेज रेिशयो) के 
साथ सकल एवं िनवल अनजर्क आिÖत अनुपातŌ म¤ भी कमी 
आ गई थी, िफर भी महामारी का आिथर्क पिरणाम इस 
समुÂथानशीलता की परीक्षा ले सकता है, िवशेषत: इसिलए 
िक, महामारी को देखते हुए घोिषत िविनयामकीय िरयायतŌ ने 
इस प्रकोपजÆय दबाव पर मुखौटा डाल िदया है । जुलाई 
2020 म¤ जारी िव°ीय िÖथरता िरपोटर्  के मैक्रो दबाव परीक्षण 
से ज्ञात होता है िक बेसलाइन पिरŀÔय के अंतगर्त अनजर्क 
आिÖतयां अपने माचर् , 2020 के Öतर से 1.5 गुना और 
अÂयिधक दबाव के पिरŀÔय म¤ 1.7 गुना बढ़ सकती ह§ । 
बेसलाइन पिरŀÔय के अंतगर्त प्रणाली Öतर पर सीआरएआर 
माचर् , 2020 के Öतर से माचर्  2021 म¤ 13.3 प्रितशत तक 
तथा अÂयिधक दबाव के पिरŀÔय म¤ 11.8 प्रितशत तक घट 
सकता है। 

I.50  इस पिरŀÔय म¤ सरकारी और िनजी के्षत्र के ब§कŌ के 
िलए पनु: पूंजीकरण की योजना अÂयिधक महÂवपूणर् हो जाती 
है । Æयूनतम पूंजी आवÔयकताए,ं जो िक ऐितहािसक हािन की 
घटनाओ ं के आधार पर नपे-तुले ढंग से तय (कैिलबे्रट) की 
जाती ह§, संभव है महामारी के बाद के नुकसान को पूरी तरह 
संभालने के िलए पयार्Į न रह जाए ं । िरज़वर् ब§क ने ब§कŌ व 
एनबीएफसी को पहले ही कोिवड-19 दबाव परीक्षण (Öटे्रस 
टेÖट) करने और अग्रसिक्रयता से उपचाराÂमक कारर्वाई करने 
को कह िदया है । अतीत की तुलना म¤ अिधक बार, िविवध और 
बड़े जोिखम वाली घटनाओ ंके पूवार्नुमान म¤ िव°ीय िÖथरता 
सिुनिĲत करने के िलए पूंजी जटुाने के साथ-साथ 

समुÂथानशीलता िनिमर्त करने की क्षमता ब§कŌ म¤ अिभशासन 
मानकŌ पर िनभर्र होगी । इस संबंध म¤, िरजवर् ब§क ने "भारत म¤ 
वािणिºयक ब§कŌ म¤ अिभशासन" ("गवन¦स इन कमिशर्यल 
ब§क्स इन इंिडया") पर एक चचार् पत्र जारी िकया है, िजसका 
उĥेÔय घरेलू िव°ीय प्रणाली के संदभर् के प्रित सचेत रहते हुए 
िनयामक ढांचे को वैिĵक सवō°म प्रथाओ ंके अनुłप ढालना 
है । चचार् पत्र का मुख्य जोर िनदेशक मंडल को सशक्त बनाना है 
। बोडर् , अपनी ओर से, संगठन की संÖकृित और मूÐय Öथािपत 
करे; िहतŌ के टकराव को पहचाने और उÆह¤ संभाले ; जोिखम 
की लालसा तैयार करे और इस लालसा म¤ िनिहत जोिखमŌ का 
प्रबंधन करे; विरķ प्रबंधन पर िनगरानी रखे; और िविभÆन 
हÖतके्षपŌ के माÅयम से िनगरानी और आĵासन कायŎ को 
सशक्त बनाए। उभरते िनयमŌ के साथ तालमेल िबठाते हुए, 
िरज़वर् ब§क के पयर्वेक्षी ŀिĶकोण को दोतरफा होना होगा - 
पहला, िविनयिमत संÖथाओ ं के आंतिरक बचाव पक्ष को 
मजबूत करना; और दूसरा, पूवर् चेतावनी संकेतŌ की पहचान 
करने और सधुाराÂमक कारर्वाई शłु करने पर अिधक Åयान 
क¤ िद्रत करना । Óयावसाियक मॉडल, अिभशासन और आĵासन 
कायŎ (अनुपालन, जोिखम प्रबंधन, आंतिरक लेखा परीक्षा 
और सतकर् ता कायŎ) के मूÐयांकन पर अिधक जोर देने की 
आवÔयकता होगी । यह दोहराना महÂवपूणर् है िक कोिवड-19 
िनयंत्रण के बाद की अविध म¤, तÂसंबंधी िनयामक उपायŌ को 
क्रिमक łप से वापस िलए जाने के मागर् पर बहुत ही सावधानी 
से चला जाए और िविनयामक छूटŌ पर आि®त हुए िबना 
िव°ीय के्षत्र सामाÆय कामकाज पर वापस लौटे । 

I.51 एनबीएफसी के्षत्र की ओर Łख कर¤ तो, िडिजटल 
Èलेटफॉमर् के साथ अिभनव तरीकŌ से िव°ीय सेवाए ंदेने के 
िलए गैर-पारपंिरक और िडिजटल िखलाड़ी इस के्षत्र म¤ प्रवेश 
कर रहे ह§ । िरज़वर् ब§क का लàय इस के्षत्र को मजबूत करना, 
िÖथरता बनाए रखना और िविनयामक मÅयÖथता की गुंजाइश 
कम करना है । िविनयमन और पयर्वेक्षण का एक इĶतम Öतर 
प्राĮ करना है तािक एनबीएफसी के्षत्र िव°ीय łप से लचीला 
और मजबूत हो जो िविभÆन प्रकार के ग्राहकŌ व िविशĶ के्षत्रŌ 
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की िव°ीय आवÔयकताओ ंकी पूितर्  करे तथा ब§कŌ को पूरकता 
और प्रितÖपधार् प्रदान करे । एनबीएफसी के्षत्र काफी हद तक 
बाजार और ब§क उधार पर िनभर्र करता है, िजससे ब§कŌ और 
िव°ीय बाजारŌ के साथ परÖपर-संपकŎ का एक संजाल तैयार 
होता है । चूिँक हाउिसंग फाइन¤स कंपिनयां (एचएफसी) अब 
िरज़वर् ब§क के िविनयामक दायरे म¤ आती ह§, एनबीएफसी के 
िलए लागू होने वाले िनयमŌ का एचएफसी के िलए िनयमŌ के 
साथ सामंजÖय बैठाने की प्रिक्रया प्राथिमक हो जाती है । 
एनबीएफसी के िलए एक मजबूत चलिनिध जोिखम प्रबंधन 
ढांचा मौजूद है जो कुछ समय म¤ एचएफसी पर भी लागू होगा 
तािक ÖपĶत: िनिदर्Ķ भूिमका व िजÌमेदािरयŌ वाले कायार्Âमक 
Łप से Öवतंत्र मुख्य जोिखम अिधकारी (सीआरओ) सिहत 
उिचत अिभशासन और जोिखम प्रबंधन संरचनाओ ं को 
सिुनिĲत िकया जा सके । एनबीएफसी/एचएफसी के प्रणालीगत 
महÂव और िव°ीय प्रणाली के साथ उनके परÖपर-संपकŎ की 
उिचत माÆयता और उिचत łप से एक्सपोज़र सीमा को 
िनयंित्रत करके उ¸च ऋण प्रवाह सिुनिĲत करना, सह-
िव°पोषण और एनबीएफसी को ऋण देने के िलए वािणिºयक 
ब§क को सक्षम बनाना और िहतधारकŌ के साथ सिक्रय 
जड़ुाव को बढ़ावा देना इस के्षत्र म¤ हो रही कारर्वाइयŌ की प्रमुख 
बात¤ ह§ । 

1.52 कोिवड-19 के मĥेनजर, लॉकडाउन और सोशल 
िडÖट¤िसंग की आवÔयकता िडिजटल भगुतान की Óयापक 
Öवीकृित को गित प्रदान कर रहे ह§ । पेम¤ट्स इंफ्राÖट्रक्चर 
डेवलपम¤ट फंड (पीआईडीएफ) के पिरचालन से Öवीकृित के 
बिुनयादी ढांचे को देश भर म¤, िवशेषत: अÐपसेिवत के्षत्रŌ म¤, 
लगाए जाने की प्रिक्रया को बल िमलने और भगुतान लेनदेन के 
िडिजटलीकरण म¤ सहायता की उÌमीद है । िरज़वर् ब§क पूरे देश 
म¤ िडिजटल भगुतान को और गहन करने के िलए ऑफ़लाइन 
भगुतान समाधानŌ के िवकास को बढ़ावा देगा । खुदरा भगुतान 
प्रणािलयŌ के िलए नए अिखल भारतीय छत्र इकाइयŌ (अÌबे्रला 
एिंटटीज़) को प्रािधकृत करने हेतु हाल म¤ जारी łपरेखा, 
भगुतान पिरŀÔय म¤ नवोÆमष और प्रितÖपधार् को बढ़ावा देगी 

और खुदरा भगुतान प्रणािलयŌ म¤ संक¤ द्रण जोिखम को कम 
िकया जा सकेगा । िविनयामक और पयर्वेक्षी प्रिक्रया म¤ उद्योग 
की भागीदारी बढ़ाने के िलए Öव-िविनयामक संगठन (नŌ) की 
Öथापना को प्रोÂसािहत िकया जाएगा । अÆय कदमŌ म¤, 
अिधकृत भगुतान प्रणाली ऑपरेटरŌ को िवफल लेनदेन के िलए 
ऑनलाइन भगुतान िववाद समाधान (ओडीआर) लागू करने के 
िलए प्रोÂसािहत करना शािमल है ।

I.53  देश म¤ भगुतान पिरŀÔय को बदलने के िलए कई 
प्रयास चल रहे ह§ । क¤ द्रीकृत भगुतान प्रणाली, अथार्त, िरयल 
टाइम ग्रॉस सेटलम¤ट (आरटीजीएस) प्रणाली ग्राहक लेनदेन के 
िलए सबुह 7 से शाम 6 बजे तक उपलÊध है; और िदसंबर 
2019 से, नेशनल इलेक्ट्रॉिनक फंड्स ट्रांसफर (एनईएफटी) 
प्रणाली चौबीसŌ घंटे - 24x7x365 काम कर रही है । एक अÆय 
उĥेÔय िडिजटल लेनदेन की लागत को कम करना भी है । 
तदनुसार, सदÖय ब§कŌ पर लागू एनईएफटी/आरटीजीएस के 
िलए प्रसंÖकरण शÐुक माफ कर िदए गए ह§ और बदले म¤, उÆह¤, 
इसका लाभ अपने ग्राहकŌ तक पहुचँाने की सलाह दी गई है । 
भावी मागर् म¤, नवोÆमेषी िवचारŌ के अंकुरण के उĥेÔय से िव°ीय 
के्षत्र के िलए नवोÆमेष-क¤ द्र (इनोवेशन-हब) Öथािपत करना, 
प्रितÖपधार् को बढ़ावा देने और भगुतान प्रणािलयŌ के िवकास 
हेतु नेशनल पेम¤ट्स कॉरपोरेशन ऑफ इंिडया (एनपीसीआई) 
जैसे छत्र संगठन/नŌ की लाइस¤िसंग शािमल होगी ।

1.54 िरज़वर्  ब§क के मूल उĥेÔय, िमशन और ŀिĶ की 
मÅयाविध रणनीित- ‘उÂकषर्  2022’ - के अंतगर्त आने वाले 
वषर्  के िलए िविभÆन कायार्Âमक के्षत्रŌ म¤ अपनाए गए प्रमुख 
प्रदेयŌ (िडिलवरेबÐस) का कैनवास िवÖतृत है । रणनीित के 
िनÕपादन की िनगरानी के िलए एक डैशबोडर्  िवकिसत िकया 
जाएगा । िविनयमन और पयर् वेक्षण के के्षत्र म¤, आवÔयक कौशल 
और िवशेषज्ञता वाले एक िवशेषज्ञ संवगर्  को िवकिसत िकया 
जाएगा, और मौजूदा डेटाबेसŌ को जोड़कर इसे एक Óयापक 
पयर् वेक्षी डेटाबेस द्वारा समिथर्त िकया जाएगा । बेसल III 
मानकŌ के अनुłप प्रितभूितकरण और पिरचालन जोिखम पर 
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िदशािनदेर्श िनधार् िरत िकए जाएगें । समाज के िविशĶ वगŎ को 
लिक्षत करने वाले ऑनलाइन िव°ीय साक्षरता मॉड्यूल 
िवकिसत करके िव°ीय समावेश को आगे बढ़ाया जाएगा । 
लोगŌ म¤ जागŁकता पैदा करने के िलए िव°ीय िशक्षा संरचना 
से तथा तीन वतर्मान लोकपाल योजनाओ ं (ओÌबड्समैन 
ÖकीÌस)3 के एकीकरण हेतु आंतिरक सिमित के परामशŎ के 
कायार्Æवयन से ग्राहक सुरक्षा को बल िमलेगा । िव°ीय बाजार 
के िवकास म¤ एक ऋण ÓयुÂपÆन बाजार का िवकास, राºय 
िवकास ऋण (एसडीएल) म¤ प्रितभूितयŌ के पंजीकृत Êयाज 
और मूलधन की अलग-अलग टे्रिडंग (िÖट्रÈस) की शुŁआत 
और िवदेशी प्रÂयक्ष िनवेश के िलए फेमा िविनयमŌ का 
युिक्तकरण करना शािमल होगा । इन कदमŌ को संरचनागत 
िव°ीय संदेश पे्रषण समाधान (एसएफएमएस) के उÆनयन, 
Öवीकृित आधार-संरचना (एक्सेपट¤स Èलेटफॉमर्) की पैठ म¤ 
सुधार और छोटे क¤ द्रŌ म¤ िबक्री के िबंद ु(पीओएस) की सुिवधा 
जैसे तकनीकी िवकासŌ से लैस िकया जाएगा । इन प्रयासŌ के 
िलए िरज़वर्  ब§क के किमर्यŌ म¤ कौशल िवकिसत करने हेत ु
प्रिशक्षण नीितयŌ म¤ आपूितर्  (प्रिशक्षण के िलए प्रÖतुत 
पाठ्यक्रम), िवतरण (कौन-कौन से पाठ्यक्रम, कौन, कहां 
और कैसे प्रदान करते ह§) और मूÐयांकन (संÖथानŌ, प्रिशक्षकŌ 
और प्रिशक्षुओ ं के) शािमल हŌगे । भौितक बुिनयादी ढाँचे के 
िवकास के संदभर्  म¤, कम से कम एक मौजूदा कायार्लय और 
पांच मौजूदा आवासीय भवनŌ के िलए भारतीय हिरत भवन 
पिरषद (आईजीबीसी) / एकीकृत आवास आकलन हेतु हिरत 
रेिटंग (जीआरआईएचए) से अपेिक्षत रेिटंग प्राĮ करने का 
लàय होगा।

I.55 भिवÕय की इन रणनीितयŌ के िलए भी िरज़वर् ब§क को 
सपु्रचलािनक łप से (लािजिÖटकली) सशक्त होने की 
आवÔयकता होगी । िरज़वर् ब§क अपने डेटा वेयरहाउस िसÖटम 
को नए क¤ द्रीय अÂयाधिुनक सूचना प्रबंधन प्रणाली 
(सीआईएमएस) म¤ बदलने की प्रिक्रया म¤ है, जो िरज़वर् ब§क के 

अिधकांश कायर् के्षत्रŌ म¤ डेटा की प्रािĮ, प्रसार और एनािलिटक्स 
को कवर करता है । नई तकनीकŌ कोसरुिक्षत तरीके 
सेप्रोÂसािहत करने के िलए एक अलग परीक्षण पिरवेश 
(स§डबॉक्स) Öथािपत िकया गया है । इसका उपयोग 
सीआईएमएसके साथ ब§कŌ की प्रबंधन सूचना प्रणाली 
(एमआईएस) सवर्रŌ के िसÖटम-टू-िसÖटम एकीकरण के 
परीक्षण के िलए िकया जाएगा। ब§िकंग इÆफ्राÖट्रक्चर के िलए 
क¤ द्रीय सूचना प्रणाली (सीआईएसबीआई) को, जो ब§िकंग 
नेटवकर्  और िव°ीय समावेश नीितयŌ को सपोटर्  करती है, 
सहकारी ब§कŌ, एटीएम और िनयत Öथान (िफक्Öड-लोकेशन) 
िबजनेस संवाददाताओ ं (बीसी) को शािमल करके िवÖतािरत 
िकया जाएगा । नई सिुवधाओ ंसे यकु्त एससीबीका स¤ट्रल फ्रॉड 
रिजÖट्री (सीएफआर) पोटर्ल, िवकास के एक उÆनत चरण म¤ 
है। िरज़वर् ब§क का डेटा साइंस लैब (डीएसएल) नीित िनमार्ण 
और िनगरानी हेतु इनपटु प्रदान करने के िलए डेटा की गणुव°ा, 
पूवार्नुमान, चौकसी, पूवर् चेतावनी पहचान क्षमताओ ंम¤ सधुार 
और िबग डेटा एनािलिटक्स के प्रयोग की िदशा म¤ काम 
करेगा । डेटा वैज्ञािनकŌ, सांिख्यकीिवदŌ, अथर्शािľयŌ और 
आईटी किमर्यŌ के िवशेषज्ञŌ की एक अंतिवर्षयक 
(इंटरिडिसपिलनरी) टीम पर आधािरत डीएसएल का िवÖतार 
िकया जाएगा, जो िरज़वर् ब§क के िहत के िविभÆन के्षत्रŌ म¤ 
प्रोग्रािमंग, सांिख्यकीय िविधयŌ, टेक्Öट एडं डेटा माइिनंग और 
मशीन-लिन«ग से संबंिधत िविभÆन तकनीकŌ का प्रयोग कर¤गे । 
सीआईएमएस पिरवेश म¤ एक गै्रनुलर डेटा एक्सेस लैब 
(जीडीएएल) की योजना बनाई गई है िजसम¤ गै्रनुलर डेटा की 
गोपनीयता की रक्षा के िलए डेटा-मािÖकंग और अÆय एक्सेस 
प्रितबंधŌ की तकनीकŌ की पिरकÐपना है।

I.56 महामारी िवĵ की अथर्ÓयवÖथा पर गहरी िवकृितयां 
छोड़ जाएगी । भिवÕय का आकार काफी हद तक कोिवड-19 
की उभरती तीĄता, प्रसार और अविध तथा उस मारीिचकेय 
(दÕुप्राÈय) टीके की खोज पर िटका हुआ है । कोिवड -19 के 

3 इसम¤ ब§िकंग लोकपाल योजना, 2006; एनबीएफसी लोकपाल योजना, 2018; और िडिजटल लेन-दने लोकपाल योजना, 2019 शािमल है ।
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बाद, यह सोच हावी है िक दिुनया िफर से वैसी नहीं होगी और 
इसकी एक नयी शक्ल उभर सकती है । महामारी काल के बाद, 
जब िव°ीय प्रोÂसाहन (िÖटमलुस) और िविनयामक सलुभता 
का असर इस समÂुथान से हटेगा तो दिुनया के बाकी िहÖसŌ की 
तरह, भारत का संभािवत उÂपादन एक संरचनाÂमक िगरावट के 
दौर से गजुर सकता है । इसके अलावा, इस समÂुथान के अलग 
प्रकार की होने की संभावना है - जीएफसी की िÖथित समिĶ-
आिथर्क िÖथरता के साथ वषŎ के मज़बूत िवकास के बाद पैदा 
हुई; इसके िवपरीत, अथर्ÓयवÖथा को कोिवड-19 की चोट, 
लगातार िशिथलता की मार के बाद, पड़ी है । इसके अलावा, 
जीएफसी मूल łप से एक िव°ीय चरमराहट थी, जबिक यह 
महामारी एक ÖवाÖÃय संकट है, जो पूर ेवाÖतिवक और िव°ीय 

के्षत्रŌ म¤ हािनकारक सािबत हो सकती है । इस बेिहसाब मानवीय 
और आिथर्क क्षित के प्रभाव को कम करने के िलए, अब तक 
नीित प्रािधकािरयŌ ने पारपंिरक और अपारपंिरक उपायŌ के 
साथ इस पर एक अभूतपूवर् बचाव वाली जवाबी कारर्वाई की 
है । महामारी के बाद िव°ीय प्रोÂसाहन जब नपे-तलेु और गैर-
िवघटनकारी तरीके से क्रमश: समेटा जाएगा, तब कारक 
(फैक्टर) और उÂपाद बाजारŌ, िव°ीय के्षत्र, कानूनी ढांचे और 
अंतरराÕट्रीय प्रितÖपधार् म¤ अÂयिधक गहन और Óयापक 
संरचनाÂमक सधुार की आवÔयकता होगी तािक संभािवत 
उÂपादन घाटे की भरपाई की जा सके और अथर्ÓयवÖथा को 
समिĶ-आिथर्क और िव°ीय िÖथरता के साथ मज़बूत और 
सतत िवकास के मागर् पर वापस लाया जा सके । 
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