
2525

अर्थव्यवसरथा की ससरसि आलेख

आरबीआई बलेुसिन अगसि 2021

* यह आलेख माइकल दबेब्रत पात्र, जीबबन जोस, शबशधर एम. लोकर,े राजीव जैन, 
कुणाल बरियदशशी, बवनीत कुमार श्ीवासतव, सार्थक गलुाटी, अबिलाषा, कृषण मोहन 
कुशवाहा, शबशकांत, अबिनंदन बोराड, शोबित गोयल, ऋषि कुमार, ररगजेन यांगडोल, 
सक्षम सूद, अवनीश कुमार, बजतेंद्र सोकल, मन ुशमा्थ, राजस सरॉय, िान ुरिताप, आशीष 
रॉमस जॉज्थ, दबेा रिसाद रर और समीर रजंन बेहरा द्ारा तैयार बकया गया है। इस आलेख 
में वयक्त बवचार लेखकों के हैं और जरूरी नहीं बक वे िारतीय ररजव्थ बैंक के बवचारों को 
वयक्त करते हों ।
1 जॉन कीट्स, 1820 की कबवता "टू ऑटम" से बलया गया।

महामारी की दूसरी लहर की धीमी गति से खतम होने से तिछले 
डेढ़ महीने में अर्थव्यवसरा की तदशा बदल गई है। अनलॉक के 
बाद दबी हुई मांग तिर से बढ़ने से समग्र मांग की तसरति में िेजी 
आई है, जबतक मानसून के अिने सामान्य सिर िक िहुंचने और 
बुवाई गतितवतध में िेजी आने से आिूति्थ  की तसरति में सुधार हो 
रहा है। अर्थव्यवसरा में िेजी आ रही है, इसकी िुतटि करिे हुए 
तवतनमा्थण गतितवतध धीरे-धीरे बदल रही है, जबतक सेवाओ ंमें 
संकुचन कम हुआ है। ि्या्थप्त सुतवधाजनक चलतनतध तसरति्यों से 
पे्ररि तवत्ी्य तसरति्याँ अनुकूल बनी हुई हैं और िुनरुतरान में 
सहा्यक हैं।

भूमिका

 अर्थव्यवसरा की मसरमि का यह ससंकरण िारतीय राषट्ीय 
कैलेंडर शातलवाहन शक के चौरे महीने से मेल खाता है, जब 
दबक्षण पबचिम मानसून पूर ेिारत में आ जाता है। यह बबलदान और 
उपवास का समय है, और िौबतक कृबतयों, बवशेष रूप से जल के 
उतसव का समय है। यह कोहर ेऔर मधरु फलदाबयता की ऋत ुहै, 
इसका सगंीत वसतं के गीतों घलु जाता है1। श्ावण के महीने की 
िावना को धयान में रखते हुए, दशे िर में रिमखु फसलों की बवुाई 
तेज हो गई है, बरसात होने में शरुुआती दरेी से बवुाई के्षत्र में तेजी 
से कमी आई है; वासतव में, जलुाई 2021 के अतं तक, बवुाई के 
तहत सामानय के्षत्र को पार कर बलया गया रा। बसमफनी में, टै्कटर 
की बबक्ी महामारी से पहले के सतर से काफी ऊपर उठ गई है 
और उव्थरक की बबक्ी िी मजबूती से बढी है। ग्ामीण बेरोजगारी 
कम हो रही है और इसी तरह महातमा गांधी राषट्ीय ग्ामीण 
रोजगार गारटंी योजना के तहत काम की मांग करने वाले ग्ामीण 
पररवारों की सखंया िी घट रही है, जो यह दशा्थ रहा बक कृबष श्म 
के बलए बाजार सीबमत हो रहा है कयोंबक कृबष गबतबवबध में तेजी 

आ रही है। इसबलए, गरज और बबजली के सार आबर्थक बहाली 
का पहला असर बदखने लगा है कयोंबक मानसून तेज हो गयी है।

 एक और वबृधि संवेग बवत्ीय बाजारों को रिदीप्त कर रहा है। 
वष्थ  2021 िारत के बलए आरबंिक साव्थजबनक बनग्थम 
(आईपीओ) का वष्थ साबबत हो सकता है। िारतीय यूबनकॉन्थ 
द्ारा पहली पेशकश ने घरेलू शेयर बाजारों में आग लगा दी है जो 
बक गैर-सूचीबधि सटाट्थ -अप – फूड बडबलवरी ऐप के शानदार 
आईपीओ द्ारा शरुू की गई, बजसे 38 बार ओवरसबसक्ाइब 
बकया गया रा और वैबविक बनवेशकों में उतसाह पैदा कर बदया है। 
इसके बाद, िगुतान और बवत्ीय सेवा ऐप द्ारा रिसताबवत 2.2 
बबबलयन अमेररकी डॉलर की रिसताबवत सूचीकरण िारत के 
बडबजटलीकरण - बडबजटल िगुतान समाधान; ई-कॉमस्थ; 
लोजीबसटकस का पररवेश बनवेशकों के उतसाह का रितीक है। 
एक सपेबशयबलटी केबमकल मैनयफैुकचररगं एकसपोट्थर का 
आईपीओ 180 गनुा सबसक्ाइब हुआ रा। नए जमाने की 
कंपबनयों के ये आईपीओ िारत के संबंध में तेजी के रूप में आते 
हैं, खासकर िारतीय तकनीक से संबंबधत। वासतव में, मजबूत 
वैबविक और घरेलू मांग के सार िारत के तकनीकी उछाल का 
लंबे समय से इंतजार बकया जा रहा है, बजसके बलए माना जाता 
है बक रिारबंिक नुकसान के बावजूद बववि सतर के कारोबार 
पाइपलाइन में है, जो बडे पैमाने पर उनके द्ारा अपनाए गए गहर े
छूट वाले वयापार मॉडल से बनकली हैं। ये बलबसटंग िारतीय 
कंपबनयों द्ारा बाजार का दोहन करने के बलए बडे पैमाने पर 
आपाधापी मची है और बनवेशकों को आकबष्थत करने वाले फोमो 
(लापता होने का डर) कारक हैं, बजनहोंने बेंचमाक्थ  सूचकांकों को 
ररकॉड्थ  में शाबमल कर बलया है।

 सपष्ट रूप से एक नए यगु की शरुुआत हुई है। यह अनमुान 
लगाया गया है बक िारत में 100 यूबनकोनस्थ (के्बडट सइुस, 
20212) हैं, बजसमें 2019 में 10 नए, महामारी के बावजूद 2020 
में 13 और 20213 में अब तक एक महीने में 3 बनाए गए हैं। वे 
बवरासत में बमली सपंबत् या बैंक ऋण या अबतररक्त-कारोबारी 
कनेकशन पर बनि्थर नहीं हैं, बब्क रिबतिा और नवीन बवचारों पर 

2 100 यूबनकॉन्थ: इंबडयाज़ चेंबजगं कॉपपोरटे सटे्टेजी, इंबडया माकके ट सटे्टेजी, के्बडट 
सइुस, 10 माच्थ 2021। 
3 टाइमस ऑफ इंबडया, 17 जलुाई 2021। 
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बनि्थर हैं। ये उदारीकरण की उपज हैं, अमीरों की नहीं (अययर, 
20214)। वासतव में, बाजार उनहें 'अवधारणा सटॉक' के रूप में 
मानते हैं कयोंबक वे मौजूदा पररपाटी की धब्जयां उडाते हैं - 
उनहोंने न तो लाि कमाया है और न ही किी लािरिदता रिाप्त 
करने के बलए कोई माग्थदश्थन जारी बकया है। जाबहर है, इन 
कारोबारों को महतव दनेे के बलए साद ेवैबनला बवत्ीय मेबट्कस के 
एक सराबपत सेट के बबना, बनवेशकों ने बदखाया है बक वे खलेु 
बवचार वाले हैं। ये आईपीओ इस बमरक को िी दूर करते हैं बक 
सटाट्थ-अप को साव्थजबनक बाजार का दोहन करने के बलए िारत 
से बाहर रहना पडता है। सटाट्थअपस के घरलूे इकोबससटम के बलए 
यह एक बडी सकारातमक रिगबत है। यह घरलूे इबकवटी बाजारों की 
ताकत, पररपकवता और पैमाने को रिदबश्थत करता है। यह पहले 
की तलुना में उद्यम पूजंी में बचत के एक बडे रिवाह को रिोतसाबहत 
करगेा, और रोजगार सजृन, बबुनयादी ढांचे, नवाचार और धन को 
पूजंी उपलबध कराएगा। वे यवुा िारतीयों को अपने सपनों को पखं 
दनेे और पारपंररक सांचों या जडता के घेर ेसे बाहर बनकलने के 
बलए रेिररत कर सकते हैं।

 बफर िी, इन कंपबनयों में रुबच की यह अचानक वबृधि केवल 
तिी जारी रहेगी जब वे कारोबार बवकास लागतों को खच्थ बकए 
बबना, बयाज, करों, मू्यह्ास और पररशोधन (ईबीआईटीडीए) 
सतर से पहले आय के सतर पर िी नए बवचारों और उसके बाद 
नकदी रिवाह और मुनाफा को मैबट्कस में पररवबत्थत करने में 
सक्षम हों। बनवेशकों की उममीदों पर खरा उतरने के बलए डेटा 
और लॉबजबसटकस जैसे सहज लािों का बवसताररत और 
गबतशील दोहन आवशयक होगा। फैसला अिी होना है। बनवेशक 
उनकी कहाबनयों की बारीकी से जांच करेंगे। बवशे्षक इसे शेयर 
बाजारों के मूख्थतापूण्थ  वयवहार, बनवेशकों के लालच और 
अंधानुकरण रििावों के बवषय में सोचेंगे, बजसमें बलबसटंग बदन 
वाले लाि की अदूरदशशी खोज िी शाबमल है। बवत्ीय बसररता 
के बलए रिणालीगत जोबखमों की पहले से ही चेतावबनयां हैं बक 

मौबद्रक नीबत रिाबधकारणों को अनदेखा नहीं करना चाबहए 

कयोंबक यूबनकॉन्थ  आईपीओ पाटशी जा रही है (रानडे, 20215)। 

वष्थ  2001 में डॉटकॉम बलुबलेु के फटने से पता चला बक कई 

सटाट्थ -अप बेकार हो सकते हैं, लेबकन कई नए लोगों पर इस 

जोबखम को फैलने से रोकने के बलए जोबखम रिबंधन रिराओ ंमें 

बदलाव आया है। और जो बच जाएगें वे िबवषय के गूगल, फेसबकु 

और अमेज़न बन सकते हैं।

 बफर िी अर्थवयवसरा के पनुरुधिार का एक और संकेत यह 

है बक बजस तरह से कॉपपोरेट िारत ने पहली के सापेक्ष महामारी 

की दूसरी लहर का सामना बकया है, 1,427 सूचीबधि गैर-

बवत्ीय कंपबनयों ने अब तक अपनी आय के पररणाम घोबषत 

बकए हैं और िारत में सिी सूचीबधि गैर-बवत्ीय कंपबनयों के 

बाजार पूंजीकरण में उनकी बहससेदारी 86.8 रिबतशत है। जून 

2021 में समाप्त हुई बतमाही के दौरान, इन कंपबनयों की बनवल 

बबक्ी में वष्थ-दर-वष्थ (व-द-व) 57 रिबतशत की वबृधि हुई, जबबक 

अरैिल-जून 2020 में 34 रिबतशत की बगरावट आई री, जब 

पहली लहर आई री (चाट्थ  1ए), उपाखयानातमक उचच-आवबृत् 

रिमाणों के बावजूद ग्ामीण बबक्ी पर पहली लहर की तुलना में 

दूसरी लहर की बडी मार पडी। बपछले साल की इसी बतमाही में 

बडी बगरावट के कारण इस साल बनवल बबक्ी में वष्थ-दर-वष्थ 

उछाल मूल रििावों से िरा हुआ है; हालांबक, क्बमक आधार 

(बतमाही-दर-बतमाही) पर िी, जो आधार रििावों को कम करता 

है, इन कंपबनयों की बनवल बबक्ी में लगिग 9 रिबतशत की 

बगरावट आई है, जो एक साल पहले की बगरावट की तुलना में 

उ्लेखनीय सधुार है (चाट्थ  1बी)। इससे पता चलता है बक 

दूसरी लहर के कम होने के सार, मांग सामानय सतर की ओर 

वापस आ रही है, लेबकन िरपाई करने में कुछ और समय लगेगा।

5 अजीत रानडे, "मोनेटरी पॉबलसी मसटनॉट इगनोर द ररसकस ऑफ ऐन आईपीओ", 
बमंट, 27 जलुाई 2021। इसके बाद, हालांबक, उनहोंने इस घटना को 'बडा मील का पतरर' 
बताया है। "आफटर ए ररलेबटवली एकसटेंडेड ड्ाउट, इट हैज ब्राउट बैक एकसाइटमेंट इन 
द इबनबशयल पबबलक ऑफर माकके ट। “द सट्ेंज रश एमोंग इंबडयन कंपनीज़ टू बलसट 
अब्रोड,“ बमंट, 12 अगसत 2021।

4 सवामीनारन एस अकंलेसररया अययर, "वहाइ ज़ोमैटो आईपीओ इज ररजन फॉर 
चीयर", टाइमस ऑि इंतड्या, 17 जलुाई 2021। 
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 इन कंपबनयों के वयय में वष्थ-दर-वष्थ वबृधि हुई और बपछली 
बतमाबहयों (चाट्थ  2) की तलुना में बतमाही-दर-बतमाही में कम 
बगरावट दज्थ की गई, जो घरलूे सतर पर बढी हुई अतंरराषट्ीय पणय 
कीमतों और लागत दबावों को दशा्थती है। बवशेष रूप से, वेतन 
और वेतन पर खच्थ बपछली पांच बतमाबहयों में दज्थ की गई वबृधि से 

ऊपर चला गया, जो सटेप-अप पनुबन्थयबुक्त का सकेंत है। सिी 
सूचीबधि गैर-बवत्ीय कंपबनयों (सारणी 1) द्ारा िगुतान बकए गए 
कुल िते् और वेतन में उचचतम अनपुात दो के्षत्रों में सूचीबधि 
कंपबनयां, यरा सूचना रिौद्योबगकी (आईटी) और ऑटो एव ंसबंधि 
उद्योग का है। तीन शीष्थ आईटी कंपबनयों द्ारा काम पर रखने की 
गबतबवबध तेजी से पनुरुधिार का सकेंत द ेरही है। इसके बवपरीत, 
बयाज वयय में तेजी से बगरावट आई, जो कज्थिार को कम करने के 
रििाव को दशा्थता है (चाट्थ  3)।

 वयय के सापेक्ष बबक्ी में तेजी से वबृधि के सार, पररचालन 
और बनवल लाि दोनों में 100 रिबतशत से अबधक की वबृधि हुई 
और वासतव में, इस वष्थ अरैिल-जून में बनवल लाि 250 रिबतशत 
के करीब बढ गया। इस बतमाही में महामारी की शरुुआत के बाद 
से डाउनगे्ड के सापेक्ष के्बडट रबेटंग अपगे्ड में सबसे तेज वबृधि 
दखेी गई। धात ुऔर बबुनयादी सामग्ी की बदौलत आगे की कमाई 
बढ रही है, जो यह दशा्थता है बक अर्थवयवसरा में बहाली गबत 

मिप्पणी: असाधारण मदें शाबमल नहीं है।
स्रोि: रिाउइस: लेखक की गणना।

चाि्थ 1ए: सूचीबद्ध गैर-बैंमकंग मवत्ी्य कं्पमि्याँ चाि्थ 1बी: मिवल मबक्ी मििाही-दर-मििाही वृमद्ध

चाि्थ 2: व्य्य मििाही-दर-मििाही वृमद्ध

स्रोि: रिाउइस: लेखक की गणना।

6 https://www.livemint.com/companies/news/tcs-infosys-wipro-to-hire-
more-than-1-lakh-freshers-11626423589375.html
7 https://timesofindia.indiatimes.com/india/your-salary-cuts-and-job-
losses-have-resulted-in-this/articleshow/84790072.cms
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पकड रही रही है और अपने शीष्थ सतर से बहुत दूर है (चाट्थ  4)। 
जलुाई 2021 में 8.8 बबबलयन अमेररकी डॉलर की बनजी इबकवटी 
और उद्यम पूजंी बनवेश वष्थ-दर-वष्थ आधार पर चार गनुा बढा, 
बजसमें आईटी और आईटी सक्षम सेवाओ ं(आईटीईएस) कंपबनयों 
के नेततृव में 119 फंबडंग सौद ेहुए।8

 सूचीबधि बवत्ीय कंपबनयों - िारत में सिी सूचीबधि बवत्ीय 
के्षत्र की कंपबनयों के बाजार पूंजीकरण के 88.5 रिबतशत का 
रिबतबनबधतव करने वाली 390 कंपबनयां - में बनवल बबक्ी, बजसमें 
मुखय रूप से बयाज आय शाबमल है, मामूली वबृधि हुई है, लेबकन 
अनय आय, बजसमें रिबतिूबतयों में लेनदेन से शु् क, कमीशन 
और लाि/हाबन शाबमल है, बलश को बचाया और एक साल 
पहले की तुलना में तेज वबृधि दज्थ की। ररज़व्थ बैंक द्ारा चलबनबध 
का बवसतार करने और बवत्ीय बसरबतयों को आसान बनाने के 

सारणी 1: उद्रोग-वार भत्ते और वतेिि वर्थ-दर-वर्थ वृमद्ध (प्रमिशि)
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माच्थ-20 -13.2 14.3 2.5 31.6 2.4 5.6 3.0 0.2 10.5 2.2 -0.5 -3.9 9.2 7.3 2.1 -20.2 8.0

जून-20 -21.1 -0.3 11.3 22.1 -8.5 -13.1 2.6 -34.5 7.3 -11.4 -2.3 -4.1 9.4 7.6 -29.8 -25.5 -4.9

बसतं-20 -7.2 5.6 4.6 -2.8 -5.1 -9.1 6.5 -40.2 5.5 -6.7 0.9 10.5 7.8 16.4 -19.2 -23.6 -6.6

बदस-ं20 4.7 10.8 13.1 -0.7 2.8 -3.6 9.4 -38.1 6.8 -3.5 14.6 18.9 9.6 10.9 -8.8 -17.4 -2.3

माच्थ-21 6.2 5.9 7.3 0.1 7.9 4.1 11.5 -35.1 8.6 0.7 25.3 13.3 4.1 3.6 0.1 -12.1 2.8

जून-21 25.5 16.1 7.4 13.6 15.9 21.5 10.6 4.3 16.4 8.9 22.6 18.6 8.8 11.6 37.7 1.8 13.9

स्रोि: रिाउइस: लेखक की गणना।

चाि्थ 3: ब्याज व्य्य वर्थ-दर-वर्थ वृमद्ध

स्रोि: रिाउइस: लेखक की गणना।

चाि्थ 4: वर्थ 2021 िें बीएसई 500 और शीर्थ 5 क्तेत्रों कते  फॉरवर्थ 12 िाह की किाई िें सधुार

8 https://timesofindia.indiatimes.com/business/india-business/pe-vc-funding-grew-4x-y-o-y-in-july/articleshow/84987167.cms
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मिप्पणी: बीएसई 500 बाया ँमान (एलएचएस) की धरुी पर है। के्षत्र-वार पररवत्थन दाया ँमान (आरएचएस) धरुी पर है और जनवरी 2021 से अगसत 2021 के मधय तक की अवबध 
के दौरान कुल पररवत्थन को दशा्थता है।
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उपायों के पररणामसवरूप अर्थवयवसरा में आसान लागत 
बसरबतयों को दशा्थ ते हुए वयय वबृधि मंद रही। कुल बमलाकर, इन 
कारकों ने बवत्ीय कंपबनयों को पररचालन मुनाफे में पया्थप्त वबृधि 
दज्थ करने में मदद की, जो सचमुच दूसरी लहर की रिचंडता से 
छीन ली गई री। इसके अलावा, रिावधान लागत में बगरावट ने 
इन कंपबनयों द्ारा दज्थ बकए गए बनवल लाि के तेज वबृधि में 
योगदान बदया (चाट्थ  5)।

 इस खंड को ह्की-फु्की नोट के सार समाप्त करने और 
इस लेख के वयावसाबयक बहससे की ओर आगे बढने के बलए, द 
इकोनॉतमसट पबत्रका ने अपने बबग मैक इंडेकस को अपडेट बकया 
है, बजसे यह एक वयर्थ गाइड के रूप में रिोजेकट करता है बक मदु्राए ं
अपने "सही" सतर पर हैं या नहीं। यह इस धारणा पर आधाररत है 
बक लंबे समय में, बवबनमय दरों को उस दर की ओर बढना चाबहए, 
जो बकनहीं दो दशेों में वसतओु ंऔर सेवाओ ंकी एक समान समूह 
(इस मामले में, एक बग्थर) की कीमतों के बराबर होगी। यह किी 
िी मदु्रा अपसरंखेण के सटीक माप के रूप में नहीं रा, लेबकन यह 
एक वैबविक मानक बन गया है और कई आबर्थक पाठ्यपसुतकों का 
एक बहससा और दज्थनों शैक्षबणक अधययनों का बवषय है। इसके 
अपडेट किी-किी गलत मू्यांकन के बवबचत्र अनमुान उतपनन 
करते हैं। उदाहरण के बलए, अपने नवीनतम जीडीपी रिबत वयबक्त 

समायोबजत अद्यतन में, बसवस फ़्ैं क का मू्य 6.5 रिबतशत से 
अबधक हो गया है, बजससे यूएस टे्जरी द्ारा मदु्रा जोडतोड के 
लेबल का मज़ाक उडाया गया है। िारतीय रुपये का मू्यांकन 
उसी मीबट्क द्ारा 18 रिबतशत कम बकया गया है, लेबकन यहां 
बकसी िी गोमांस उतपादों का उपयोग नहीं बकया जाता है - 
महाराजा मैक बजसमें बचकन पैटी का उपयोग बकया जाता है, 
मू्यांकन का आधार बनता है। इसके अलावा, जो लगिग िलुा 
बदया गया है, वह यह है बक अमेररकी डॉलर, सखंयातमक मदु्रा 
बजसके बवरुधि इन गलत-मू्यांकनों को मापा जाता है, पर 253 
रिबतशत की बगरावट आई है और अमेररकी बग्थर की कीमत, 
पररणामसवरूप, अमेररकी डॉलर 1.60 से बढी है जब इसे 35 
साल पहले 5.65 अमेररकी डॉलर में पेश बकया गया रा। 

 इसबलए हमने बबग मैक की मदु्रा मू्यांकन शबक्तयों के 
अनसुार चलाने दनेे का फैसला बकया और इसे चालू कर कर 
बदया। सामरय्थ को दखेते हुए या अमेररकी डॉलर के सापेक्ष एक 
मदु्रा बकतने बग्थर खरीद सकती है, हम मापते हैं बक क्य शबक्त के 
सदंि्थ में बकसी दशे की जीडीपी का बकतना मू्य है। दखेा! 
पररणाम पारपंररक ज्ान को बनाए रखते हैं - महाराजा मैक के 
सदंि्थ में, िारत वत्थमान में चीन, अमेररका और जापान के बाद 
दबुनया की चौरी सबसे बडी अर्थवयवसरा है (चाट्थ  6ए)। यह मोटे 

चाि्थ 5: सूचीबद्ध मवत्ी्य कं्पमि्यरों का प्रदश्थि

स्रोि: रिाउइस: लेखक की गणना।
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तौर पर अरैिल 2021 तक आईएमएफ के नवीनतम अपडेट के 
अनरुूप है - क्य शबक्त समानता पर, िारत पीपीपी के मामले में 
दबुनया की तीसरी सबसे बडी अर्थवयवसरा है (चाट्थ  6 बी)।

II. वैमविक व्यवसरा

 वैबविक आबर्थक सधुार जोर पकड रहा है, हालांबक इसकी 
बवचलन और असमान गबत नकारातमक जोबखमों से िरा है। व्ड्थ 
इकोनॉबमक आउटलकु (डब्यूईओ) के अपने जलुाई अपडेट में, 
अतंरराषट्ीय मदु्रा कोष (आईएमएफ़) ने वैकसीन पहुचँ को रिमखु 
दोष लाइन के रूप में पहचाना है, बजसके सार वैबविक ररकवरी 
बविाबजत है, तेजी से टीकाकरण के कारण उननत अर्थवयवसराओ ं
(एई) में रिमखु शरुुआत हो रही है जबबक अबधकांश उिरती 
बाजार अर्थवयवसराए ं (ईएमई) अिी िी टीके की आपूबत्थ को 
हाबसल करने और सकं्मण और मतृय ुदर को कम करने के बलए 
जूझ रही हैं।

 इसबलए, वष्थ 2021 के बलए आईएमएफ का वैबविक वबृधि 
पूवा्थनमुान 6.0 रिबतशत पर अपररवबत्थत रहा है, लेबकन दशे के 

समूहों में ऑफसेबटंग बिननताए ं हैं। जहां एई पहले के अनमुान 
(अरैिल 2021 में) की तलुना में उचच गबत से बढने की ओर अग्सर 
हैं, वहीं उिरती एबशयाई अर्थवयवसराओ ंके बलए मखुय रूप से 
बचबनित वबृधि पूवा्थनमुानों के कारण ईएमई के धीमी गबत से बढने की 
उममीद है (सारणी 2) ।

 वष्थ 2021 की दूसरी बतमाही में, अब तक उपलबध आकंडों 
के अनसुार, टीकाकरण की तीव्र गबत और तेजी से बढते उपिोक्ता/
कारोबार बवविास के चलते रीओपबनंग होने और दी जा रही 
सरकारी सहायता की वजह से यूके 20.7 रिबतशत (बत-द-बत, 
एसएएआर)10 की वबृधि के सार दबुनया में सबसे तेजी से बढती 
अर्थवयवसरा री, इसके बाद यूरो के्षत्र में 8.3 रिबतशत की वबृधि 
दज्थ की गई री। दूसरी ओर, अमेररकी अर्थवयवसरा, वष्थ 2021 
की दूसरी बतमाही में 6.5 रिबतशत की वबृधि हुई, जो आम सहमबत 
अनमुान (8.5-9 रिबतशत) से काफी कम री। इनवेंट्ी ड्ॉडाउन 
और कम आवासीय बनवेश से मजबूत उपिोक्ता खच्थ बाबधत हो 
गया। बफर िी, अमेररका ने बतमाही के दौरान अपने जीडीपी के 
महामारी से पूव्थ के सतर को पार कर बलया।

 वैबविक समग् क्य रिबधंक सूचकांक (पीएमआई) 55.7 पर 
जलुाई 2021 में 4 महीने के बनचले सतर पर पहुचं गया। इस 

9 रितयेक दशे के बलए यूएस डॉलर में बबग मैक की कीमत बबग मैक की सरानीय मदु्रा 
मू्य को रिचबलत बाजार बवबनमय दर (सरानीय मदु्रा/अमेररकी डॉलर) से बविाबजत करके 
बनकाली की गई री। रितयेक दशे के बलए, अतंरराषट्ीय मदु्रा कोष के बववि आबर्थक डेटाबेस 
से रिाप्त क्य शबक्त समानता के सदंि्थ में सकल घरलूे उतपाद को वासतबवक सकल घरलूे 
उतपाद (बबग मैक के सदंि्थ में) के माप पर पहुचंने के बलए अमेररकी डॉलर में बबग मैक की 
कीमत से बविाबजत बकया गया रा।  

स्रोि: अर्थशास्त्री; आईएमएफ़; और लेखक की गणना। मिप्पणी: कोष्ठक में बदया गया सखंया 2021 के बलए रिबतशत बहससेदारी है।
स्रोि: आईएमएफ़

चाि्थ 6ए: मबग िैक कते  सदंभ्थ िें जीरी्पी चाि्थ 6बी: वैमविक जीरी्पी िें महससतेदारी (्पी्पी्पी सदंभ्थ िें)

10 बतमाही-दर-बतमाही मौसमी रूप से समायोबजत वाबष्थक दर। 

बबग मैकस बबबलयन में

चीन

यूएस

जापान

िारत

रूस

बब्रटेन

इंडोनेबशया

मेबकसको

कनाडा

ब्राज़ील

अनय (51)

जम्थनी (3)
जापान (4)

चीन (19)

यूएस (16)

िारत (7)
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सहजता के तहत, बवबनमा्थण और सेवाओ ंका पीएमआई िी बगर 
गया, िले ही सिी सूचकांक लगातार 13 महीनों तक बवसतार 
मोड में रहे ( चाट्थ  7)। 

 अनय सकेंतकों में, उननत अर्थवयवसराओ ंमें वयापक सतर 
पर रोजगार की बसरबत में सधुार हो रहा है। यूरोपीय सघं में 
बेरोजगारी दर मई में 7.3 रिबतशत से घटकर जून में 7.1 रिबतशत 
हो गई, बजसमें 4,87,000 नौकररयां पैदा हुई ं। अमेररका में, 
बेरोजगारी की दर जलुाई में घटकर 5.4 रिबतशत हो गई, बजसमें 
गैर-कृबष पेरोल अपेक्षा से अबधक बढ गया। बेरोजगारी दर 
ऑसटे्बलया, कनाडा और यूके सबहत अनय एई में िी कम हुई है।

 िले ही वैबविक उतपाद वयापार में उछाल बना हुआ है, सेवाओ ं
में वयापार बपछड गया है। बववि वयापार सगंठन (डब्यूटीओ) की 

23 जलुाई 2021 को जारी बवज्बप्त के अनसुार, वष्थ 2020 में 
21.0 रिबतशत की बगरावट के बाद, वैबविक सेवा वयापार वष्थ 2021 
की दूसरी बतमाही में 9.0 रिबतशत (वष्थ-दर-वष्थ) बगर गया। यात्रा में 
लगातार कमजोरी सेवा वयापार के मखुय बाधा के रूप में काय्थ 
करती है। माबसक उतपाद वयापार सबंधंी गे्नयूलर आकंडों से पता 
चलता है बक वष्थ-दर-वष्थ वबृधि दर दोहर े अकंों में रही, लेबकन 
मखुय रूप से अनकूुल आधार पर (चाट्थ  8 ए)। महामारी सबंधंी 
वयवधानों के कारण चीन से यूरोप के बलए आउटबाउंड बशपमेंट 
हेत ुमाल ढुलाई दरों में लगिग 8 गनुा वबृधि होने से जलुाई के 
दौरान रिमखु मागगों पर वैबविक माल िाडा कीमतों में वबृधि हुई। इन 
मागगों का उपयोग िारतीय बनया्थतकों द्ारा अपने उतपादों को 
सयंकु्त रा्य अमेररका और यूरोपीय दशेों में िेजने के बलए िी 
बकया जाता है, जो िारत के रिमखु बनया्थत गतंवय हैं (चाट्थ  8बी)।

 तेजी से ररकवरी के सार पणय की कीमतों में तेजी आई है। 
बलूमबग्थ कमोबडटी इंडेकस अब तक अगसत में सहज होने से पहले 
चार महीने (एडं-टू-एडं) तक बढा (चाट्थ  9ए)। कचचे तेल की कीमतें 
अब तक 2021 में बडे पैमाने पर ऊपर की ओर रही हैं; डब्यूईओ 
का जलुाई अपडेट मानता है बक यह वष्थ 2020 के अपने बनमन 
आधार से लगिग 60 रिबतशत ऊपर उठेगा। हालांबक, जलुाई के 
मधय के आसपास, डे्टा वेररएटं वायरस के तेजी से रिसार के 

सारणी 2: जीरी्पी वृमद्ध अििुाि – चुमिदंा एई एव ंईएिई
(रिबतशत)

दतेश 2021 2022

अपै्र 2021 जुला 2021 अपै्र 2021 जुला 2021

बववि 6.0 6.0 4.4 4.9

उनिि अर्थव्यवसराएँ
यूएस 6.4 7.0 3.5 4.9

यूके 5.3 7.0 5.1 4.8

यूरो के्षत्र 4.4 4.6 3.8 4.3

जापान 3.3 2.8 2.5 3.0

उभरिी बाजार अर्थव्यवसराएँ
ब्राज़ील 3.7 5.3 2.6 1.9

रूस 3.8 4.4 3.8 3.1

भारि 12.5 9.5 6.9 8.5

चीन 8.4 8.1 5.6 5.7

दबक्षण अफ्ीका 3.1 4.0 2.0 2.2

स्रोि: आईएमएफ़

चाि्थ 7: वैमविक ्पीएिआई

स्रोि: आईएचएस माबक्थ ट
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कारण मांग की बचतंाओ ंके कारण कीमतों में तेजी से बगरावट आई 
री। और ओपेक पलस अगसत से हर महीने 400,000 बैरल रिबत 

बदन के अबतररक्त उतपादन के सार आपूबत्थ को आसान बनाने के 
बलए करार कर रहे हैं। मांग की बचतंाओ ंके सार-सार अमेररका में 

चाि्थ 8: मववि व्या्पार और मशम्पगं लागि

स्रोि: सीपीबी नीदरलैंड; बलूमबग्थ; रायटस्थ एव ंलेखक की गणना।

ए. मववि व्या्पार वृमद्ध दर बी. सभी िखु्य िागगों ्पर िाल भाड़ा दर

चाि्थ 9: ्पण्य वसिुए ंऔर खाद् कीििें
ए. बलूिबग्थ किरोमरिी सूचकाकं िें अिंर

सी: सवण्थ

स्रोि: व्ड्थ बैंक; बलूमबग्थ; फूड एडं एग्ीक्चर ऑगकेनाइजेशन।

बी. ब्ेंि
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उचच िडंार के सबंधं में अगसत की शरुुआत से सहजता का एक 
और दौर शरुू हो गया है (चाट्थ  9बी)। यूएस टे्जरी रिबतफल में 
बनरतंर सरुबक्षत आश्य मांग और रबैलयों के कारण, बबुलयन 
जलुाई में अमेररकी डॉलर 1,800 रिबत ट्ॉय औसं के बनशान के 
आसपास बसरर हो गया रा, लेबकन डॉलर के मजबूत होने और 
उचच रिबतफल पर अगसत के दूसर ेसप्ताह तक 4 महीने के बनचले 
सतर पर बगर गया (चाट्थ  9सी)। चीनी और मांस को छोडकर खाद्य 
कीमतों में जलुाई में लगातार दूसर ेमहीने नरमी रही (चाट्थ  9डी)। 
बफर िी, जलुाई 2021 में खाद्य मू्य सूचकांक एक साल पहले के 
सतर से 31.0 रिबतशत अबधक रा।

 बवत्ीय बाजारों में मजबूत रबैलयों से एई शेयरों में तेजी आई। 
जलुाई में चीन में बनयामकीय कार्थवाई के कारण बडे पैमाने पर 
बबकवाली हुई, बजसने वष्थ-दर-वष्थ आधार पर समग् ईएमई 
सूचकांक को लाल रगं में ला बदया (चाट्थ  10ए)। दूसरी ओर, 
अमेररका में 10-वषशीय टे्जरी रिबतफल में जलुाई तक बगरावट 

जारी रही। 19 जलुाई को, जब डे्टा ससंकरण की बचतंाओ ंने 

दबुनया िर में शेयर बाजारों में तेज बगरावट शरुू की और मजबूत 

सरुबक्षत आश्य की मांग को बढा बदया, तब फरवरी के दूसर ेसप्ताह 

के बाद से 10-वषशीय रिबतफल अपने बनमनतम सतर पर आ गई। 

फेडरल ररजव्थ द्ारा डॉबवश आविासन के सार सकंोचपूण्थ हॉबकश 

फेडरल ओपन माकके ट कमेटी (एफओएमसी) वक्तवय को अपनाने 

से दीघा्थवबध टे्जरी रिबतफल नरम रही। हालाबँक, जलुाई के बलए 

नौकररयों की ररपोट्थ  ने तेजी को रोक बदया है (चाट्थ  10बी)। दूसरी 

ओर, अमेररकी डॉलर बेहतर आबर्थक रिदश्थन और अमेररका के 

बलए मदु्रासफीबत दृबष्टकोण में सधुार के कारण मजबूत हुआ। जलुाई 

में अमेररकी डॉलर की रलैी तेज री और अगसत में जारी रही, 

जबबक अबधकांश अनय मदु्राओ,ं बवशेष रूप से ईएमई मदु्राओ ंमें 

डॉलर के मकुाबले मू्यह्ास हुआ है (चाट्थ  10 सी)। कुल बमलाकर, 

जलुाई में ईएमई को पूजंी रिवाह में तीव्र कटौती हुई है, बजसमें 

इबकवटी खंड से बनवल बबहवा्थह हुआ है (चाट्थ  10डी) ।

चाि्थ 10: मवत्ी्य बाजार
ए. इम्विी सूचकाकं िें मवचलि

सी: िदू्ा सूचकाकं िें अिंर

स्रोि: बलूमबग्थ; एफआईबीएल एणड आईआईएफ।

बी: ्ूयएस 10-वरषी्य सरकारी बॉनर प्रमिफल

री. ईएिई करो ्परोि्थफरोमल्यरो प्रवाह

रिब
तश

त
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छ1

छ1
डॉलर इंडेकस ईएमई करेंसी इंडेकस कज्थ

जन-21 फर-21 माच्थ-21 अरैि-21 मई-21 जून-21 जलुा-21
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छ2 (11 अगसत तक)

छ2 (11 अगसत तक)

ईएमई बववि
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 मदु्रासफीबत अबधकांश ईएमई के मदु्रासफीबत लक्य से ऊपर 
बनी हुई है, सार ही एई िी हाल के महीनों में इसमें हुई बढोतरी से 
जूझ रहे हैं। अमेररका में, मखुय वयबक्तगत उपिोग वयय (पीसीई) 
मदु्रासफीबत जून में 3.5 रिबतशत पर 30 साल के उचचतम सतर पर 
री। जलुाई में सीपीआई मदु्रासफीबत बपछले महीने के 13 साल के 
उचच सतर पर बनी रही। हालांबक, नवीनतम एफओएमसी बयान 
में कहा गया है बक मदु्रासफीबत में हाबलया उछाल काफी हद तक 
असरायी कारकों के कारण है। आईएमएफ़ ने अपने नवीनतम 
डब्यूईओ में इस दृबष्टकोण का समर्थन बकया है। अमेररका में 
मखुय मदु्रासफीबत में वबृधि का मखुय कारण परुानी कारों, इमारती 
लकडी और हवाई यात्रा की कीमतों में वबृधि है, जो अबतररक्त 
क्षमता के समाप्त होने के बजाय महामारी जबनत वयवधानों का 
पररणाम है। जलुाई में 2.2 रिबतशत की मदु्रासफीबत बरिटं वाले यूरो 
के्षत्र खलेुआम रूप से लक्य से ऊपर मदु्रासफीबत वाला नवीनतम 
एई है। ईएमई में, पणय की कीमतों में मजबूती और आपूबत्थ में 
वयवधान के कारण मदु्रासफीबत उचच बनी हुई है (चाट्थ  11)।

 ऐबतहाबसक रूप से कम बयाज दरों, लॉकडाउन के दौरान 
जमा हुई बचत और अबधक जगह की अबिलाषा से लगिग हर 
बडी अर्थवयवसरा में घर की कीमतें फलफूल रही हैं कयोंबक लोग 
घर से काम करके मांग को बढा रहे हैं11।

 कें द्रीय बैंकों द्ारा अलग-अलग मौबद्रक नीबत माग्थ बनाए जा 
रहे हैं। ब्राजील और रूस दोनों ने जलुाई और अगसत में क्मशः 

100 आधार अकंों (बीपीएस) के बराबर पररमाण के सार, वष्थ 
2021 में अपनी चौरी दर वबृधि को रििाबवत बकया। जलुाई में 25 
बीपीएस की वबृधि के सार बचली नीबतगत सामानयीकरण शरुू 
करने वाला नवीनतम ईएमई है, जबबक मेबकसको ने अगसत में 
लगातार दूसरी बार 25 बीपीएस की बढोतरी की।

 एई में, बैंक ऑफ कनाडा ने अपने साप्ताबहक बॉनड खरीद 
काय्थक्म को तीसरी बार कनाडाई डॉलर 1 बबबलयन से कनाडाई 
डॉलर 2 बबबलयन कर बदया। बैंक ऑफ इंगलैंड ने िले ही दर और 
आबसत खरीद की मात्रा पर बवराम बनाए रखा है, लेबकन इस पर 
माग्थदश्थन रिदान करता है बक यह अपनी मात्रातमक सहजता को 
कैसे कम करगेा। सपेकट्म के दूसरी तरफ, यूरोपीय सेंट्ल बैंक 
(ईसीबी) ने अपने मदु्रासफीबत लक्य को पूरा करने के बलए लगातार 
उदार मौबद्रक नीबत रुख बनाए रखा है। इसने एक िावी माग्थदश्थन 
बनधा्थररत बकया बक मदु्रासफीबत लक्य सरायी रूप से रिाप्त होने 
तक बयाज दरें अपने मौजूदा सतर पर या कम रहेंगी। ईसीबी ने 
महामारी आपातकालीन खरीद काय्थक्म के तहत न तो गबत और 
न ही खरीद की मात्रा में बदलाव बकया है।

 अपनी जलुाई की बैठक के बाद, फेडरल ररजव्थ ने कहा बक 
अमेररका अबधकतम रोजगार और मू्य बसररता के अपने लक्यों 
के सबंधं में "अचछी ख़ासी इसके आगे की रिगबत" से रोडे से दूर 
रा। इससे बाजार की धारणा शांत हुई। इसके अलावा, फेड ने 
एकबदवसीय सपंाबवि्थक उधार दनेे वाली दो सरायी ररपो सबुवधाए ं

चाि्थ 11: िदु्ासफीमि

स्रोि: बलूमबग्थ

ए. उनिि अर्थव्यवसराएं बी. उभरिी बाजार अर्थव्यवसराएँ

11 फाइनेंबशयल टाइमस, 2 अगसत 2021।
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पेश कीं - एक घरलूे सरायी ररपो सबुवधा और बवदशेी एव ं
अतंरराषट्ीय मौबद्रक रिाबधकरणों के बलए एक ररपो सबुवधा 
(एफआईएमए ररपो सबुवधा)12।

 कुल बमलाकर, वैबविक अर्थवयवसरा के बलए बनकट-अवबध 
का दृबष्टकोण अतयबधक सकं्ामक डे्टा ससंकरण के सबंधं में 
बढती बचतंाओ ं से बना हुआ है, जो दबुनया के कई बहससों को 
तबाह कर रहा है। वत्थमान समय में वैबविक वबृधि के रिबत जोबखम 
नीचे की ओर झकेु हुए हैं। मदु्रासफ़ीबत की बबगडती रितयाशाए ँऔर 
इसके पररणामसवरूप बवत्ीय बसरबतया ँ सखत होने से समबष्ट-
आबर्थक और बवत्ीय रििाव-रिसार से उिरती अर्थवयवसराओ ं
की वबृधि में कमी आ सकती है।

III. घरतेलू प्रगमि

 महामारी की दूसरी लहर की धीमी गबत से रमने से बपछले 
महीने में अर्थवयवसरा की बदशा बदल गई है। मई के पहले सप्ताह 
में चरम पर पहुचंने के बाद, दबैनक नए मामलों का 7-बदवसीय 
मूबवगं एवरजे (एमए) जलुाई 2021 की पहली छमाही में लगिग 
40,000 से बगर गया और 16 अगसत 2021 को 36,074 के 
बनचले सतर को छू बलया। टीकाकरण के मोचके पर, 16 अगसत 
2021 तक 55 करोड से अबधक खरुाकें  दी जा चकुी हैं। 26 जलुाई 
से 8 अगसत की अवबध के दौरान, ग्ामीण टीकाकरण में तेज 
उछाल आया है: अकेले इस अवबध में रिशाबसत कुल 9.87 करोड 
खरुाक में से 63 रिबतशत ग्ामीण के्षत्रों में रीं13।

12 यह सबुवधा माच्थ 2020 के अतं में शरुू की गई री और इसे बसतंबर 2021 तक बढा बदया गया रा, और अब इसे सरायी कर बदया गया है। 
13 इंबडयन एकसरेिस, 10 अगसत 2021। 

Note: The “optimistic” scenario is basically a  continuation of the status-quo: No mutant that is more infectious than the current Delta variant, and immunity against 
reinfection (after either previous asymptomatic infection or vaccination) as per international research literature, and vaccination as per GoI press releases.  The 
“intermediate” scenario can also be called “mildly pessimistic” and assumes a faster erosion of immunity.  The “pessimistic” scenario assumes that, on top of the mildly 
pessimistic scenario, there will emerge a new mutant that spreads 25% faster than the current Delta variant.

चाि्थ 12: करोमवर-19 दूसरी लहर

a. Covid Cases and Deaths

सी. भारि िें दैमिक िए सकं्िण: मवमभनि ्पररदृश्य

बी. िीकाकरण मसरमिए. करोमवर िािलते और ितृ्ुय
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मॉडल की मई तक की गयी गणना वासतबवक आशावादी मधयवतशी बनराशावादी

कुल टीकाकरण
7 बदवसीय औसत दबैनक टीकाकरण (आरएचएस)7 बदवसीय एमए मतृय ु(आरएचएस)

मिप्पणी: “आशावादी” पररदृशय मूल रूप से यराबसरबत की बनरतंरता है: कोई िी उतपररवतशी जो वत्थमान डे्टा ससंकरण की तलुना में अबधक सकं्ामक नहीं है, और अतंरराषट्ीय शोध साबहतय और 
टीकाकरण के अनसुार पनु: सकं्मण (या तो पहले के सपशपोनमखु सकं्मण या टीकाकरण के बाद) के बखलाफ रिबतरक्षा है। िारत सरकार की रेिस बवज्बप्त के अनसुार “मधयवतशी” पररदृशय को “ह्का 
बनराशावादी” िी कहा जा सकता है और यह रिबतरक्षा के तेजी से क्षरण को मानता है। “बनराशावादी” पररदृशय मानता है बक, ह्के बनराशावादी पररदृशय के शीष्थ पर एक नया उतपररवतशी उिरगेा जो 
वत्थमान डे्टा ससंकरण से 25% तेजी से फैलता है।

01-02-2021 23-03-2021 12-05-2021 01-07-2021 20-08-2021 09-10-2021 28-11-2021
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 िारतीय आयबुव्थज्ान अनसुधंान पररषद (आईसीएमआर) 
द्ारा बकए गए चौरे राषट्ीय सेरोरेिवलेंस सवके14 के अनसुार, िारत 
की 6 वष्थ से अबधक आय ुकी लगिग 68 रिबतशत आबादी में 
सास्थ-कोव-2 एटंीबॉडी पायी गयी है, बजससे पता चलता है बक 
दशे समूह रिबतरक्षा की ओर बढ रहा है। दूसरी ओर, मॉडल-
आधाररत बसमलेुशन से पता चलता है बक िारत में एक नई लहर 
में कोबवड सकं्मण में वबृधि दखेने की सिंावना है जो अकटूबर में 
चरम पर हो सकती है15। यह पूवा्थनमुान नए सवरूपों के उिरने की 

सिंावना के मदे्नजर िारत को अपने टीकाकरण अबियान में 
तेजी लाने, उिरते हुए हॉटसपॉट की पहचान करने के बलए 
बनगरानी पधिबतयों को बवबनयोबजत करने और जीनोम अनकु्मण 
के माधयम से सतक्थ  रहने की आवशयकता को रखेांबकत करता है।

 रा्यों द्ारा रिबतबधंों को सावधानीपूव्थक हटाने से दूसरी 
लहर की शरुुआत से पहले फरवरी 2021 में मानव गबतशीलता 
बपछले सतर तक बढ गई है (चाट्थ  13ए और 13बी) । बबजली 
उतपादन रीबडंग िी, अरैिल 2021 में दखेे गए चरम सतर पर पहुचं 

14 Tसवकेक्षण 70 बजलों में बकया गया रा, बजसमें पहली बार 6 वष्थ से अबधक आय ुके बचचों को शाबमल बकया गया रा। 
15 हैदराबाद और कानपरु में िारतीय रिौद्योबगकी ससंरान में मरकुुम्ली बवद्यासागर और मबनंद्र अग्वाल द्ारा बवकबसत। 

चाि्थ 13: करोमवर-19 की दूसरी लहर का आमर्थक गमिमवमध्यरों ्पर प्रभाव
ए. गूगल िरोमबमलिी ्पररवि्थि: भारि

*: 11 अगसत 2021 तक के आकंडे को दशा्थता है।
स्रोि: गूगल: सीएमआइई: सीइआईसी तरा पीओएसओसीओ

बी: शहर-वार एप्पल िरोमबमलिी – ड्ा्यमवगं

सी: मबजली उत्पादि
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गई है और महामारी के पहले के सतर, यानी जलुाई 2019 तक 
पहुचँ गयी है (चाट्थ  13सी)।

कुल िागं

 अनलॉक और टीकाकरण के कारण दबी हुई मांग बढने से 
कुल मांग की बसरबत में उछाल आया है। ई-वे बबल सगं्ह बपछले 
चार महीनों में अपने उचचतम सतर पर पहुचं गया, बजससे जून 
2021 की तलुना में क्बमक रूप से 17.3 रिबतशत की वबृधि दज्थ 
की गई। फरवरी 2020 के सतर के बलए सामानयीकृत, ई-वे बबल, 
आतंर-रा्य और अतंर-रा्य दोनों महामारी से पहले के सतर को 
पार कर गया (चाट्थ  14ए)। अगसत में अब तक (8 अगसत, 2021 
तक), दबैनक औसत ई-वे बबल में क्बमक रूप से 5.8 रिबतशत की 
बगरावट आई है, बजसका आगे चलकर जीएसटी सगं्ह पर रििाव 
पडेगा।

 जलुाई में टोल सगं्ह माच्थ 2021 के ररकॉड्थ के करीब पहुचं 
गया, जब फासटैग को अबनवाय्थ कर बदया गया रा (चाट्थ  14बी)। 
इंबडयन फाउंडेशन ऑफ ट्ांसपोट्थ  ररसच्थ एडं टे्बनंग 
(आईएफ़टीआरटी)16 के अनसुार, टोल सगं्ह में वबृधि को कारखाने 

के उतपादन में वबृधि और रेिषण में 10-15 रिबतशत की वबृधि के 
कारण ट्क के बकराये में वबृधि को िी बल बमला। अगसत में अब 
तक (12 अगसत 2021 तक) टोल सगं्ह एक महीने पहले की इसी 
अवबध की तलुना में बसरर रहा।

 जलुाई 2021 में ईधंन की खपत में वबृधि दज्थ की गई। जहां 
पेट्ोल की खपत महामारी से पहले के सतर पर पहुचं गई और 
बवमानन टरबाइन ईधंन (एटीएफ) में क्बमक सधुार दज्थ बकया 
गया, वहीं डीजल की खपत में मामूली बगरावट आई (चाट्थ  15ए)। 
जलुाई में ऑटोमोबाइल की रोक बबक्ी में तेजी दज्थ की गई, यात्री 
वाहन खंड की वबृधि में सकारातमक गबत के सार बनमा्थताओ ंने 
उतपादन बढाया और इनवेंट्ी सतर को बफर से िरने के बलए 
डीलरबशप को िेजा। मोटर वाहनों की खदुरा बबक्ी जलुाई में 
33.7 रिबतशत वष्थ-दर-वष्थ और 27.7 रिबतशत माह-दर-माह की 
वबृधि को पार कर गई। फरवरी 2020 तक सामानयीकृत, पररवहन 
और गैर-पररवहन वाहन पजंीकरण दोनों में सधुार हुआ, गैर-
पररवहन खंड पूव्थ-महामारी के सतर के सामानय होने के करीब 
और पररवहन खंड महामारी से पहले के सतर के 50 रिबतशत तक 
पहुचं गया (चाट्थ  15बी और सी)।

चाि्थ 14: ई-वते मबल और िरोल सगं्रह

स्रोि: िारतीय ररज़व्थ बैंक, लेखक की गणना।

ए. ई-वते मबल बी. िरोल सगं्रहण

16 मनी कंट्ोल, 3 अगसत 2021। 
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 जलुाई में टै्कटर की बबक्ी में वष्थ-दर-वष्थ 3.3 रिबतशत की 
वबृधि दज्थ करने के सार ग्ामीण मांग में तेजी रही, जो महामारी से 
पहले के सतर से काफी ऊपर री। सामानय मानसून और बवुाई में 
तेजी से उद्योग के बवशेषज् इस सेगमेंट के सबंधं में उतसाबहत हैं 
कयोंबक आने वाले महीनों में अचछे रिदश्थन की उममीद कर रहे हैं। 
िले ही जलुाई 2021 में दोपबहया वाहनों की बबक्ी मधयम रही हो 
लेबकन मोटरसाइबकलों की बबक्ी बफर से बढ गयी ( चाट्थ  15डी)।

 िारतीय रलेवे द्ारा ढुलाई की गयी माल एक साल पहले के 
सतर की तलुना में जलुाई (112.7 बमबलयन टन) में 18.4 रिबतशत 
की वबृधि के सार सदुृढ रहा। रिमखु बजसंों में से, सीमेंट के िाडे में 

िारी वबृधि दज्थ की गई जो बनमा्थण गबतबवबध में तेजी का सकेंत है 
(चाट्थ  16)। बवमानन के्षत्र ने आबखरकार अगसत के पहले सप्ताह में 
हवाई याबत्रयों की सखंया में कुछ सधुार दज्थ बकया कयोंबक 
एयरलाइंस ने बवशेष बकराए की शरुुआत की, और टीकाकरण से 
यात्रा िावनाओ ंमें सधुार हुआ। वत्थमान में, अतंरराषट्ीय उडानें 
केवल उन 28 दशेों के बलए सचंाबलत हो रही हैं बजनके सार 
िारत ने "एयर बबल"17 करार बकए हैं।

स्रोि: पेट्ोबलयम योजना एव ंबवशे्षण रिकोष्ठ; और लेखकों की अपनी गणना।

स्रोि: वाहन डैशबोड्थ; और लेखकों की अपनी गणना।

स्रोि: एसआईएएम; और लेखकों की अपनी गणना।

स्रोि: एसआईएएम; टीएमए; और लेखकों की अपनी गणना।

चाि्थ 15: ्पररवहि क्तेत् सकंते िक
ए. ्पतेट्रोमल्यि ख्पि

सी. वाहि ्पजंीकरण

बी. ऑिरोिरोबाइल मबक्ी

री. ग्रािीण िागं

17 एयर बबल दो दशेों के बीच एक बद्पक्षीय वयवसरा है बजसके तहत दोनों दशेों की 
एयरलाइंस बनधा्थररत बनयमों और रिबतबधंों के सार अतंरराषट्ीय उडानें सचंाबलत कर 
सकती हैं। 
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 फरवरी 2020 के सतर के बलए सामानयीकृत, बनमा्थण 
गबतबवबध के उचच आवबृत् सकेंतक - सटील की खपत और सीमेंट 
उतपादन - बेसलाइन के करीब आ गए (चाट्थ  17)।

 जलुाई 2021 में, शीघ्र खपत वाली उपिोक्ता वसत ु
(एफ़एमसीजी) के्षत्र ने ग्ामीण के्षत्रों और छोटे शहरों में बबक्ी में 
तेजी दखेी, कयोंबक अनकूुल मानसून के कारण िावनाओ ं में 

सधुार हुआ। कं्यूमर इलेकट्ॉबनकस ने जलुाई में अब तक की 
सबसे अचछी बबक्ी दज्थ की, जो मांग में कमी के कारण हुई। चालू 
बकराना आउटलेट्स की सबक्य सखंया में जलुाई में 17 रिबतशत 
एम-ओ-एम की वबृधि हुई18।

 सेंटर फॉर मॉबनटररगं इंबडयन इकोनॉमी (सीएमआईई) के 
घरलूे सवकेक्षण के अनसुार, जलुाई में बेरोजगारी दर घटकर 6.95 
रिबतशत हो गई, जो एक महीने पहले 9.17 रिबतशत री। श्म 
िागीदारी दर में िी एक महीने पहले की तलुना में जलुाई 2021 
में 60 आधार अकंों का सधुार हुआ, जो माच्थ 2021 के सतर तक 
पहुचं गया (चाट्थ  18)। बेरोजगारी में बगरावट शहरी के्षत्रों की तलुना 
में ग्ामीण के्षत्रों में अबधक सपष्ट री, जो बक उ््वल कृबष 
सिंावनाओ ंपर ग्ामीण के्षत्र के आघात-सहनीयता की ओर इशारा 
कर रही री। 23 जलुाई और 2 अगसत 2021 को सांबखयकी और 
काय्थक्म काया्थनवयन मंत्रालय (एमओएसपीआई) ने जलुाई 2019 
-जून 2020 की अवबध के बलए आवबधक श्म बल सवकेक्षण जारी 
बकया, जो श्म बाजार बसरबत के सबंधं में महामारी की पहली 
लहर के रििाव का पहला औपचाररक रिमाण रिदान करता है 
(अनबुधं)। 

चाि्थ 16: रतेल की िाल ढुलाई राजसव (वर्थ-दर-वर्थ वृमद्ध )

स्रोि: रले दृबष्ट।

चाि्थ 17: मििा्थण क्तेत् सकंते िक

स्रोि: सयंकु्त सयंतं्र सबमबत; और आबर्थक सलाहकार का काया्थलय, वाबण्य और 
उद्योग मंत्रालय। 18 बलूमबग्थबकवटं, 30 जलुाई 2021। 
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 एमपलॉयमेंट परचेबजंग मैनेजस्थ इंडेकस (ईपीएमआई) से 
पता चलता है बक बवबनमा्थण के्षत्र में बनयबुक्त में तेजी आई है 
जबबक सेवा के्षत्र में अिी िी जलुाई में संकुचन बदख रहा है19 
(चाट्थ  19)।

 वष्थ 2021-22 की पहली बतमाही के दौरान, कें द्र सरकार के 
सकल राजकोषीय घाटे (जीएफ़डी) को बनयतं्रण में रखा गया रा, 
बजसे बपछले वष्थ की इसी अवबध की तलुना में उचच कर और गैर-
कर राजसव और कम राजसव वयय से मदद बमली (चाट्थ  20)।

चाि्थ 18: ररोजगार, बतेररोजगारी और श्रि भागीदारी दर

स्रोि: सीएमआईई।

चाि्थ 19: ्पीएिआई ररोजगार सकंते िक

स्रोि: आईएचएस माबक्थ ट।

19 आईएचआईएस माबक्थ ट ने पीएमआई डेटा जारी बकया। 
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सकल कर राजसव में काफी सधुार हुआ है- 2019-20 की तलुना 
में िी सकल कर राजसव में 32.8 रिबतशत की वबृधि दज्थ की गई, 
बजसमें अबधकांश कर शीषगों ने सगं्ह में बद्-अकंी वबृधि दज्थ की 
(सारणी 3)।

 सिी रिमखु कर शीषगों के तहत एक मजबूत सकारातमक गबत 
है, जो बनगम कर और जीएसटी के मामले में सकारातमक 
आधारिूत रििावों से पूररत है (चाट्थ  21)। बडी मखुय कंपबनयों की 
लािरिदता में वबृधि, कें द्रीय रितयक्ष कर बोड्थ के सार जीएसटी डेटा 

सारणी 3: कें द्ी्य सरकार का कर राजसव
 
 

मि1  
(₹ कररोड़)

20210-22:  
मि1 िें वृमद्ध

2019-20 2020-21 2021-22 2020-21 
की 

िुलिा िें

2019-20 
की 

िुलिा िें
सकल कर राजसव 4,00,421 2,69,686 5,31,606 97.1 32.8
प्रत्यक् कर  
तजसमें से:

1,69,898 1,18,910 2,51,418 111.4 48.0

बनगम कर 70,640 54,212 1,23,689 128.2 75.1
आय कर 96,927 62,123 1,22,692 97.5 26.6

अप्रत्यक् कर  
तजसमें से:

2,30,523 1,50,775 2,80,188 85.8 21.5

जीएसटी 1,52,601 98,888 1,69,084 71.0 10.8
उतपाद कर 36,951 35,347 67,907 92.1 83.8
सीमा-शु् क 39,480 15,416 41,356 168.3 4.8

स्रोि: महालेखा बनयतं्रक (सीजीए)

चाि्थ 20: अपै्रल-जूि कते  दौराि कें द्ी्य सरकार  
की मवत्ी्य मसरमि

स्रोि: महालेखा बनयतं्रक (सीजीए)

साझा करने से बेहतर अनपुालन और रिवत्थन, ईधंन पर उचच कर 
से गबत उतपनन हो रही है और बनया्थत और आयात दोनों में तीव्र 
समतुरान के पररणामसवरूप गबत उतपनन हो रही है।

 जलुाई 2021 के महीने में ₹1.16 लाख करोड का जीएसटी 
सगं्ह बफर से ₹1 लाख करोड के आकंडे को पार कर गया, जो यह 
दशा्थता है बक जून में हुई अर्थहीन रुकावट क्षबणक हो सकती है 
(चाट्थ  22)।

 2021-22 में पहली बतमाही में, एक वष्थ पहले की तलुना में 
कें द्र सरकार के पूजंीगत पररवयय में 41.1 रिबतशत का सधुार हुआ 
है, जो मधयम अवबध के बवकास की सिंावनाओ ंके बलए अचछा 
है। पूजंीगत पररवयय की तलुना में राजसव वयय (आरईसीओ) वयय 
की गणुवत्ा का एक सूचक है, 5.7 के बजट अनमुान (बीई) की 
तलुना में 2021-22 में पहली बतमाही में 6.8 पर रहा। सकल 
राजकोषीय घाटे के अनपुात में राजसव घाटा (आरडी-जीएफडी) 
75.7 रिबतशत के बजट अनमुान के मकुाबले 62 रिबतशत है (चाट्थ  
23) (बमश्ा और अनय, 2021)20।

चाि्थ 21: 2019-20 की िुलिा िें 2021-22: मि1 िें सवंतेग 
और आधारभूि प्रभाव िें कर वृमद्ध का अ्पघिि

स्रोि: सीजीए; लेखकों की गणना

20 सामानय सरकार के बलए, 5 से अबधक का आरईसीओ अनपुात और 40 रिबतशत से 
अबधक का आरडी-जीएफडी अनपुात अनिुवजनय रूप से सरायी बवकास रिके्षपवक् के 
बलए उपयकु्त पाया जाता है। बमश्ा, एस., बेहरा, एसआर, सेठ, बी. और सूद, एस. (2021)। 
"राजकोषीय ढांचा और िारत में वयय की गणुवत्ा"। िारतीय ररजव्थ बैंक बलेुबटन, जून।
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 19 रा्यों के बलए उपलबध नवीनतम जानकारी के 
अनुसार, उनके पूंजी पररवयय में 2020-21 में पहली बतमाही में 
53.4 रिबतशत की बगरावट के मुकाबले 2021-22 में पहली 
बतमाही के दौरान तेजी से बवसतार हुआ है (चाट्थ  24)। सरकार 
के सामानय पूंजीगत वयय में रा्यों की बहससेदारी 60 रिबतशत 
से अबधक है।

 िारत का वयापाररक बनया्थत जलुाई 2021 में लगातार पांचवें 
महीने में 30 बबबलयन अमरीकी डॉलर से अबधक रहा। इंजीबनयरी 
वसतएु,ं पेट्ोबलयम उतपादों और रसायनों के बलए िागीदार दशेों में 
मजबूत मांग ने बनया्थत रिदश्थन को सचंाबलत बकया (चाट्थ  25ए   और 
25बी)। वासतव में, 30 रिमखु बजसं समूहों में से 22 इस वयापक-
आधार वाले बवसतार में शाबमल रे। 

चाि्थ 22: जीएसिी सगं्रह

स्रोि: रेिस सूचना काया्थलय (पीआईबी)

चाि्थ 23: अपै्रल-जूि कते  दौराि व्य्य की गुणवत्ा

स्रोि: सीजीए

चाि्थ 24: राज्य सरकाररों कते  ्ूपजंीगि ्पररव्य्य िें वृमद्ध

स्रोि: सीएजी
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बनया्थत रियासन की बवकबसत अवसरा कुछ वसतओु ंद्ारा रिदान 
की जा रही है, जो एक सार 2013-2020 की अवबध के मधय 

कुल बनया्थत का लगिग 57.3 रिबतशत बहससा रा (चाट्थ  26ए से 
26डी)। इंजीबनयरी वसतओु ंके के्षत्र में महतवपूण्थ बवकास हुआ है।

चाि्थ 25: भारि का ्पण्य मि्या्थि- जुलाई 2021

स्रोि: डीजीसी आई एडं एस लेखकों की गणना

ए. मि्या्थि-िलू्य और वृमद्ध बी. िुलिातिक ्यरोगदाि : मि्या्थि (21 जुलाई/ 19 जुलाई)

चाि्थ 26: प्रिखु मजसंरों िें मि्या्थि वृमद्ध
ए. अमभ्यामंत्की वसिुएं

सी. रति और आभूरण

स्रोि: डीजीसीआईएस; लेखकों की गणना

बी. ्पतेट्रोमल्यि उत्पाद
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 अरैिल-जलुाई 2021 के दौरान, िारत का पणय बनया्थत 
130.8 बबबलयन अमरीकी डॉलर तक पहुचं गया, जो िारत के 
2021-22 के बलए बनधा्थररत 400 बबबलयन अमेररकी डॉलर के 
कुल बनया्थत लक्य का एक-बतहाई बहससा है (चाट्थ  27)।

 िारत का पणय आयात महामारी-पूव्थ के सतर से अबधक हो 
गया है, जो आबर्थक गबतबवबधयों के मजबूत समतुरान को दशा्थता 

है (चाट्थ  28ए)। तेल और सोने से इतर वसतओु ं का आयात 
लगातार आठ महीनों से 25 बबबलयन अमरीकी डॉलर से अबधक 
हुआ है, जो घरलूे मांग के पनुरुधिार की पबुष्ट करता है। जलुाई 
2019 के सतर की तलुना में, 30 रिमखु बजसं समूहों में से 18 के 
सार वयापक-आधार वाली आयात वबृधि बनी हुई है (चाट्थ  28बी)।

सकल आ्ूपमि्थ

 दबक्षण-पबचिम मानसून अपने सामानय सतर पर पहुचं रहा है। 
सचंयी वषा्थ 1 जून से 13 अगसत तक दीघा्थवबध औसत (एलपीए) 
से 7 रिबतशत कम है, जबबक एक साल पहले एलपीए से 2 रिबतशत 
अबधक री।

 मानसून की रिगबत के अनरुूप, बवुाई गबतबवबध धीर-ेधीर े
गबत पकड रही है। 13 अगसत 2021 तक खरीि का के्त्रिल 
997.1 लाख हेकटेयर रा – जो एक साल पहले के सतर से 1.8 
रिबतशत कम, लेबकन सामानय के्षत्रफल से 2.1 रिबतशत अबधक 
रा। कुल बमलाकर, लगिग 93 रिबतशत बवुाई पहले ही पूरी हो 
चकुी है, बजसमें गनने का के्षत्रफल सामानय से अबधकतम 114.7 
रिबतशत दज्थ बकया गया है। मुख्य खरीि दलहन -अरहर का 
के्षत्रफल एक साल पहले की तलुना में 5.2 रिबतशत अबधक रहा है। 
अनय दलहन और मोटे अनाज अिी िी सामानय सतर तक नहीं 
पहुचें हैं (चाट्थ  29)।

चाि्थ 27: भारि का ्पण्य मि्या्थि- 2021-22 कते  मलए 
अििुाि

स्रोि: डीजीसीआईएस; लेखकों की गणना

चाि्थ 28: भारि का ्पण्य आ्याि- जुलाई 2021

स्रोि: डीजीसीआईएस; लेखकों की गणना

ए. िलू्य और वृमद्ध बी. िुलिातिक ्यरोगदाि – आ्याि (जुलाई 2019 की िुलिा िें जुलाई 2021 िें)
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 रा्यवार बवशे्षण से पता चलता है बक दशे के उत्री और 
मधय िागों में रिमखु उतपादक रा्यों में खरीि की बवुाई पूरी होने 
के कगार पर है (चाट्थ  30)। जून और जलुाई में उव्थरक बबक्ी की 
गबत मजबूत रही (चाट्थ  31ए)।

 कृबष और बकसान क्याण मंत्रालय ने वष्थ 2020-21 के 
बलए कृबष फसलों के उतपादन का चतरु्थ अबग्म अनमुान 11 
अगसत, 2021 को जारी बकया है (चाट्थ  32)। वष्थ 2020-21 
लगातार पांचवें वष्थ खाद्याननों के ररकॉड्थ उतपादन के रूप में 

चाि्थ 29: खरीफ बुवाई िें साप्ामहक प्रगमि

मिप्पणी: 2 जलुाई 2021 के बलए डेटा कृबष और बकसान क्याण मंत्रालय द्ारा रिकाबशत नहीं बकया गया रा।
फसलों के बलए “कुल के्षत्रफल” और “साप्ताबहक सामानय” 5 वषगों का औसत है (2015-16 से 2019-20)
सामानय वषा्थ को दीघा्थवबध औसत (एलपीए) के रूप में पररिाबषत बकया गया है, अरा्थत 1951 और 2001 के मधय 50 वषगों की अवबध में हुई वषा्थ का औसत ।
स्रोि: कृबष और बकसान क्याण मंत्रालय एव ंआईएमडी

ए. सचं्यी मसरमि (13 अगसि, 2021 की मसरमि िें) बी. खरीफ क्तेत्फल िें बढ़रोिरी

चाि्थ 30: 6 अगसि 2021 करो राज्यवार वरा्थ और फसल की मसरमि (खरीफ-2021)

मिप्पणी: कुल के्षत्रफल 5 वषगों का औसत है (2015-16 से 2019-20)
स्रोि: कृबष और बकसान क्याण मंत्रालय; आईएमडी; www.gramener.com

ए : सािान्य वरा्थ सते मवचलि (प्रमिशि) बी : कुल क्तेत्फल का महससा (प्रमिशि)
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बचबनित हुआ है। उतपादन में यह उचच वबृधि उचच साव्थजबनक 
खरीद की रितयाशा में ररकॉड्थ उचच एकड, पया्थप्त असरायी और 
सार ही सराबनक वषा्थ बवतरण, श्म की पया्थप्त आपूबत्थ, बनया्थत 
मांग में वबृधि और उतपादन और बनया्थत को बढावा दनेे के बलए 
सहायक नीबतगत उपायों से उपजी है। 

 198.8 लाख टन के कुल आवटंन में से 9 अगसत, 2021 
तक रिधानमंत्री गरीब क्याण योजना (पीएमजीकेएवाई) 4.0 के 
तहत लािाबर्थयों को कुल 41.8 लाख टन अनाज (चावल और 
गेहू)ं बवतररत बकया गया है। जलुाई के अतं तक, अनाज की सटॉक 
बसरबत आरामदायक री (बफर मानदडंों का 2.5 गनुा) खाद्य 
सरुक्षा पर दृबष्टकोण के बलए अचछा सकेंत द े रही री। हाल के 
नीबतगत उपाय, घरलूे आपूबत्थ दबावों को दूर करने के उदे्शय से 
अरा्थत् खाद्य तेलों के आयात पर टैररफ मू्य में 112 अमेररकी 
डॉलर रिबत टन तक की कमी, दाल के आयात पर सीमा शु् क को 
30 रिबतशत से घटाकर 10 रिबतशत करना और दालों पर सटॉबकंग 
मानदडं लागू करना िी शाबमल हैं। ।

 अर्थवयवसरा में तेजी की पबुष्ट करते हुए, पीएमआई 
मैनयफैुकचररगं इंडेकस जलुाई में 11 महीने के अतंराल के बाद जून 
में दज्थ बकए गए सकुंचन से 3 महीने के उचच सतर पर पहुचं गया। 
सिी उप-सूचकांकों ने बवसतार का रिदश्थन बकया, आउटपटु और 
नए ऑड्थर में तेज ररबाउंड ररकॉड्थ बकया गया ( चाट्थ  33ए )। दूसरी 
ओर, सेवा सूचकांक में लगातार तीसर े महीने सकुंचन हुआ, 
लेबकन सकुंचन एक महीने पहले के 41.2 से जलुाई में घटकर 
45.4 पर आ गया ( चाट्थ  33 बी )।

चाि्थ 31 : कृमरगि गमिमवमध सकंते िक

स्रोि : रसायन और उव्थरक मंत्रालय; ग्ामीण बवकास मंत्रालय

ए. उव्थरक मबक्ी बी. एिजीएिआरईजीएस कते  अिंग्थि ररोजगार की िागं

चाि्थ 32 : फसल उत्पादि का चौरा अमग्रि आकलि 
(2020-21)

स्रोि : कृबष और बकसान क्याण मंत्रालय
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िदु्ासफीमि

 12 अगसत को, जलुाई 2021 के महीने के बलए हेडलाइन 
सीपीआई मदु्रासफीबत 5.6 रिबतशत पर आ गई, जो एक महीने 
पहले 6.3 रिबतशत से 70 बीपीएस कम री और इस बवचार को 
मजबूत करती है बक हाल ही में उछाल चरम पर है और सबसे 
खराब हमार े पीछे होगा ( चाट्थ  34ए) लगिग 70 बीपीएस की 
सकारातमक गबत (चालू महीने में कीमतों में महीने-दर-महीने 

बदलाव) के बावजूद, जो मदु्रासफीबत को बढानी चाबहए री, 140 
बीपीएस के करीब बडे अनकूुल आधार रििाव (एक साल पहले 
कीमतों में महीने-दर-महीने बदलाव) इसे सतंबुलत बकया और 
जलुाई में हेडलाइन मदु्रासफीबत में मॉडरशेन लाया।

 घटकों में, खाद्य और पेय पदार्थ मदु्रासफीबत जलुाई में घटकर 
4.5 रिबतशत हो गई, जो जून में 5.6 रिबतशत री जो तेल और 
वसा, फलों, दालों, तैयार िोजन और मसालों में मदु्रासफीबत में 

चाि्थ 33 : क््य प्रबनधक की सूची

स्रोि: आईएचएस बाजार

ए . ्पीएिआई मवमििा्थण बी. ्पीएिआई सतेवाएँ

चाि्थ 34 : सी्पीआई िदु्ासफीमि

िरोि : अरैिल -मई 2021 के बलए सीपीआई मदु्रासफीबत की गणना अरैिल-मई 2020 के इमपयूटेड सीपीआई सूचकांकों के आधार पर की गई री।
स्रोि : राषट्ीय सांबखयकी काया्थलय (एनएसओ); और िारतीय ररज़व्थ बैंक सटाफ के आकंलन

ए. सी्पीआई िदु्ासफीमि (वरा्थिवुर्थ) बी. ्यरोगदाि
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नरमी के सार सबबजयों की कीमतों में बगरावट और चीनी की 
कीमतें अपसफीबत की ओर बढ रही हैं। दूसरी ओर, मांस, मछली, 
अडें और दूध में मदु्रासफीबत बढी।

ईधंन मदु्रासफीबत जलुाई में 12.4 रिबतशत पर दोहर ेअकंों में रही, 
हालांबक यह जून में 12.6 रिबतशत के ऐबतहाबसक उचच सतर से 
लगिग 20 बीपीएस कम री। एलपीजी, केरोबसन, और जलाऊ 
लकडी और बचपस में उचच मदु्रासफीबत ने समग् ईधंन मदु्रासफीबत 
को ऊंचा रखा। सीपीआई ईधंन और लाइट (सीपीआई में 6.84 
रिबतशत का िार) ने जलुाई में हेडलाइन मदु्रासफीबत में लगिग 14 
रिबतशत का योगदान बदया ( चाट्थ  34बी )।

 खाद्य और ईधंन या मूल मदु्रासफीबत को छोडकर सीपीआई 
मदु्रासफीबत जलुाई 2021 में 30 बीपीएस के करीब 5.8 रिबतशत 
तक नरम हो गई, जो जून में 6.1 रिबतशत री, जो पररवहन और 
सचंार (मखुय रूप से मोबाइल टेलीफोन शु् क, बस बकराए और 

मोटर वाहन), वयबक्तगत दखेिाल और रििाव (मखुय रूप से सोने 

और चांदी के कारण), घरलूे सामान और सेवाए ं (मखुय रूप से 

घरलूे रसोइया / नौकर जैसी घरलूे सेवाओ ंके कारण) और बशक्षा 

(मखुय रूप से ट्यूशन और अनय शु् क से) में मदु्रासफीबत में कमी 

के कारण री। दूसरी ओर मनोरजंन (मखुय रूप से टेलीबवजन, 

कंपयूटर और समाचार पत्रों के कारण), पान, तंबाकू और नशीले 

पदार्थ, कपडे और जूते, और आवास में मदु्रासफीबत बढी।

 उपिोक्ता मामले, खाद्य और साव्थजबनक बवतरण मंत्रालय 

(उपिोक्ता मामलों सबंधंी बविाग) के उचच आवबृत् वाले खाद्य 

मू्य डेटा अगसत में अब तक (1-12 अगसत, 2021) अनाज की 

कीमतों में तेजी का सकेंत दतेे हैं। दूसरी ओर दालों की कीमतों में 

नरमी जारी है। खाद्य तेल की कीमतों में कुछ दबाव दखेने को बमल 

रहा है। रिमखु सबबजयों में आलू, पयाज और टमाटर की कीमतों में 

कुछ मौसमी वबृधि दखेी गई ( चाट्थ  35 )।

चाि्थ 35 : रीसीए आवश्यक सािग्री िलू्य
ए. अिाज

सी. समबज्याँ

स्रोि : उपिोक्ता मामलों सबंधंी बविाग, िारत सरकार; और िारतीय ररज़व्थ बैंक सटाफ के आकंलन

बी. दालें
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 जलुाई 2021 के मधय से 12 अगसत, 2021 तक, पपं की 
कीमतें पेट्ोल के बलए ₹103.56 रिबत लीटर (चार रिमखु महानगरों 
में पपं की कीमतों का औसत) और डीजल के बलए ₹93.68 रिबत 
लीटर पर बसरर बनी हुई हैं। जबबक बमट्ी के तेल की कीमतों में 
वबृधि दज्थ की गई, अगसत की पहली छमाही में रसोई गैस की 
कीमतों में कोई बदलाव नहीं बकया गया ( सारणी 4 )।

 इनपटु लागत, जैसा बक पीएमआई में पररलबक्षत होता है, 
जलुाई में बवबनमा्थण और सेवाओ ंमें और बढ गया, लेबकन लागत 
में वबृधि की दर मामूली रही। जलुाई में बवबनमा्थण और सेवाओ ंके 
बलए बबक्ी मू्य में वबृधि दज्थ की गई, हालांबक इनपटु लागत के 
पास-थू् की सीमा शांत रही। औद्योबगक सेवाओ ंऔर बबुनयादी 
ढांचे के दृबष्टकोण पर ररज़व्थ बैंक के इन-हाउस सवकेक्षण से पता 
चलता है बक उचच इनपटु लागत दबाव बत.2: 2021-22 में बने 
रहने की सिंावना है। फमगों से यह अपेक्षा है बक वे दूसरी बतमाही 
में बवशेष रूप से सेवाओ ंऔर बबुनयादी ढांचे के बलए बबक्ी मू्य 
बढाकर उपिोक्ताओ ंपर लागत का बोझ डाल सकती हैं।

IV. मवत्ी्य मसरमि्यां

 बाजार के बवविास को पोबषत करने, बवत्ीय बसरबतयों को 
अनकूुल रखने और बवत्ीय रिणाली में बनबधयों की लागत को कम 
करने के अपने रियासों को जारी रखने के बलए ररज़व्थ बैंक ने 
चलबनबध रिबधंन के बलए कई उपायों की घोषणा की। सबसे पहले, 

इसने जलुाई 2021 में बद्तीयक बाजार जी-सेक अबधग्हण 
काय्थक्म ससंकरण 2.0 (जी-एसएपी 2.0) शरुू बकया, जो बक 
2021-22 की दूसरी बतमाही में ₹ 1,20,000 करोड मू्य के जी-
सेक खरीदने के बलए रिबतबधि है, बजसमें से 8 और 22 जलुाई, 
2021 को आयोबजत नीलामी के माधयम से ₹20,000 करोड के 
दो चरणों में ₹40,000 करोड के जी-सेक का अबधग्हण बकया 
गया रा। रितयेक ₹25,000 करोड की दो और नीलामी की घोषणा 
6 अगसत को की गई री, बजनमें से एक 12 अगसत को आयोबजत 
की गई री और दूसरी है 26 अगसत 2021 के बलए बनधा्थररत की 
गई है। रिबतफल वक् के सचुारू बवकास को चलाने के बलए और 
टम्थ सरंचना में चलबनबध सबुनबचित करने के बलए, ररज़व्थ बैंक ने 14 
साल तक की पररपकवता अवबध में रिबतिूबतयों को खरीदा है, 
बजसमें 5 से 9 वष्थ से अबधक की पररपकवता बकेट पर जोर बदया 
गया है। ( सारणी 5 )। इसके अलावा, 6 अगसत के अपने मौबद्रक 
नीबत वक्तवय में , गवन्थर श्ी शबक्तकांत दास ने समझाया बक जी-
एसएपी नीलामी और ऑपरशेन ट्बवसट में ऑफ द रन और ऑन 
रन बसकयोररटीज दोनों को शाबमल करने के बलए बवक्प हमेशा 
खलेु हैं। जैसा बक उनहोंने कहा, उममीद यह है बक "बद्तीयक 
बाजार की मात्रा में वबृधि होगी और बाजार सहिाबगयों [होने वाले] 
ऐसे पदों को ले लेंगे जो रिबतफल में दो-तरफा गबतबवबधयों को 
अजंाम देंगे"। 21

 दूसरा, ररज़व्थ बैंक ने बवबशष्ट महामारी रििाबवत के्षत्रों के बलए 
ऑन-टैप टागकेटेड लॉनग टम्थ रपेो ऑपरशेन (टीएलटीआरओ) 

सारणी 4: ्पतेट्रोमल्यि उत्पाद की कीििें
िद इकाई घरतेलू कीििें िहीिते दर िहीिते 

(प्रमिशि)

अग-20 जुला-21 अग-21^ जुला-21 अग-21

पेट्ोल ₹/लीटर 83.80 102.81 103.56 4.5 0.7

डीज़ल ₹/लीटर 77.40 93.51 93.68 2.8 0.2

बमट्ी का तेल 

(सबबसडी)
₹/लीटर

22.92 33.34 34.29 3.8 2.8

एलपीजी 

(गैर-सबबसडी)
₹/बसलेंडर

604.88 845.13 845.13 3.1 0.0

^: 1-12 अगसत, 2021 की अवबध के बलए। 
िरोि: केरोबसन के अलावा, कीमतें चार रिमखु महानगरों (बद्ली, कोलकाता, मुंबई और 
चेननई) में इंबडयन ऑयल कॉपपोरशेन बलबमटेड (IOCL) की औसत कीमतों का 
रिबतबनबधतव करती हैं। बमट्ी के तेल के बलए, कीमतें कोलकाता, मुंबई और चेननई में 
ररयायती कीमतों के औसत को दशा्थती हैं।
स्रोि: आईओसीएल; पेट्ोबलयम योजना और बवशे्षण रिकोष्ठ (पीपीएसी); और 
आरबीआई सटाफ का आकलन है।

सारणी 5: जी-एसए्पी कते  िहि खरीदी गई सरकारी 
प्रमिभूमि्यरों की ्परर्प्विा प्ररोफाइल (12 अगसि 2021 िक)

अगसि 2021 (वरगों) िें 
अवमशष्ट ्परर्प्विा

खरीदी गई सरकारी 
प्रमिभूमि का अमंकि 

िलू्य (₹ कररोड़)

कुल खरीद िें 
महससा (प्रमिशि)

5 तक 34,174 21.4
5 से 10 से अबधक 1,05,792 66.3
10 से 14 से अबधक 19,609 12.3
कुल 1,59,575*  

*: जी-एसएपी के अतंग्थत की गई कुल खरीदारी ₹1,65,000 करोड री, बजसमें 17 जून, 
2021 को ₹1,59,575 करोड की सरकारी रिबतिूबत और ₹5,425 करोड की एसडीएल 
की खरीद शाबमल है।

21 गवन्थर का मौबद्रक नीबत वक्तवय, 6 अगसत, 2021 ।
22 इस योजना की घोषणा 9 अकटूबर, 2020 को पांच के्षत्रों के बलए की गई री और 
बदसबंर 2020 में कामर सबमबत द्ारा पहचाने गए तनावग्सत के्षत्रों और फरवरी 2021 में 
गैर-बैंबकंग बवत्ीय कंपबनयों (एनबीएफ़सी) को बैंक ऋण दनेे के बलए बवसताररत की गई री।
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योजना 22 को बदसबंर 2021 तक तीन महीने के बलए बढा बदया। 
इसके अबतररक्त, चलबनबध वयाप्तता अनपुात (एलसीआर), को 
पूरा करने सबहत उनकी चलबनबध आवशयकताओ ं के सबंधं में 
बैंकों को राहत रिदान करने के बलए ररज़व्थ बैंक ने िी बैंकों के बलए 
सीमांत सरायी सबुवधा (एमएसएफ़) के तहत धन का लाि उठाने 
के बलए वैधाबनक चलबनबध अनपुात (एसएलआर) में अबतररक्त 
एक रिबतशत तक की छूट की अवबध को सांबवबधक चलबनबध 
अनपुात (एसएलआर) में बनवल मांग और मीयादी दयेताओ ं
(एनडीटीएल) के अबतररक्त एक रिबतशत तक, यानी कुल बमलाकर 
एनडीटीएल के 3 रिबतशत तक घटाने के माधयम से बढा बदया है।

 तीसरा, 14-बदवसीय पररवत्थनीय दर ररवस्थ रेपो 
(वीआरआरआर) नीलामी के तहत राबश को 13 अगसत, 2021 
को बढाकर ₹2.5 लाख करोड कर बदया गया है; 27 अगसत, 
2021 को ₹3.0 लाख करोड; 9 बसतंबर, 2021 को ₹3.5 लाख 
करोड; और 24 बसतंबर 2021 को ₹4.0 लाख करोड। जवाब 
में, मीबडया के एक वग्थ  ने 11 जनवरी, 2021 के िूतों को बफर 
से जीबवत करने की कोबशश की है, जब बाज़ारों ने ₹ 2 लाख 
करोड की वीआरआरआर नीलामी की पहली घोषणा को 
चलबनबध की सखती के रूप में गलत समझा। वे आशंकाए ँ
बनराधार साबबत हुई।ं

 इस बार कुछ वगगों में, वीआरआरआर समय पर को 
मदु्रासफीबत पूवा्थनमुान में ऊपर की ओर समायोजन से जोडा गया 
है और इसे सयंोग से कहीं अबधक रूप में गलत समझा गया है। हम 
उनहें सपष्ट रूप से अलग के रूप में दखेते हैं और इसबलए, 
मदु्रासफीबत पूवा्थनमुान के आसपास के मदु्ों को समापन खंड में 
सबंोबधत बकया गया है; यहा,ँ वीआरआरआर का औबचतय 
बनधा्थररत बकया गया है। पहला, वीआरआरआर नीलाबमयों के 
तहत राबश बढाने का सझुाव और नीबत-पूव्थ परामश्थ के बहससे के 
रूप में बाजार सहिाबगयों की ओर से रिगबतशील कार्थवाई के 
समान गबत वाले समय पर की पूव्थ-घोषणा करने का सझुाव बदया 
गया। हम मानते हैं बक अनरुोध उन रिबतिाबगयों के दृबष्टकोण से 
उबचत है जो अपने चलबनबध सचंालन की अचछी तरह से योजना 
बनाते हैं और उचच पाररश्बमक के रूप में समय वरीयता के बलए 

एक इनाम चाहते हैं, जो 'बनबषक्य' बैंबकंग के बवपरीत है, जो 
ओवरनाइट आधार पर बफकसड रटे ररवस्थ रपेो दर पर आलसय के 
अधीन पाबकिं ग के पक्ष में है। दूसरा, ररजव्थ बैंक ने बडी मेहनत से 
इस बात पर जोर बदया है बक वीआरआरआर नीलाबमयां बससटम 
चलबनबध अबधशेष का एक अबिनन अगं हैं। पररवत्थनीय दर 
नीलामी या बफकसड रटे ररवस्थ रपेो का चनुाव पूरी तरह से बाजार 
सहिाबगयों के पास है। वे शरुू से ही ओवरनाइट बफकसड रटे 
ररवस्थ रपेो का बवक्प चनु सकते हैं या िले ही उनहोंने 14 बदनों 
के बलए ररजव्थ बैंक के पास फंड रखा हो, वे नीलामी अवबध के अतं 
में वापस ले सकते हैं और या तो उनहें रात िर के बलए बफकसड 
रटे पर पाक्थ  कर सकते हैं या उनहें बाजार में तैनात कर सकते हैं। 
तीसरा, वीआरआरआर की चपुके से चलबनबध बनकासी उपकरण 
होने की धारणा बेतकुी है जब ररजव्थ बैंक एक सार जीएसएपी और 
अनय चलबनबध इंजेकशन सचंालन करने के बलए रिबतबधि है। 
बसतंबर के अतं में, चलबनबध समायोजन सबुवधा (एलएएफ) के 
तहत ₹ 8.5 लाख करोड की चलबनबध के वत्थमान ओवरहैंग में से, 
लगिग ₹4.5 लाख करोड अिी िी बनबचित दर पर रातोंरात ररवस्थ 
रपेो बवडंो में पाक्थ  बकए जाएगें यबद यह तब तक िी आगे नहीं बढा 
है तो। चौरा, माच्थ 2020 से, ररज़व्थ बैंक के चलबनबध रिबधंन 
सचंालन को ऑटो-पायलट मोड में रखा गया है, बजसमें केवल 
सीमांत सरायी सबुवधा और बनबचित दर ररवस्थ रपेो बनबषक्य रूप 
से उपलबध है। रोकराम के उपायों में ढील बदए जाने, काय्थसरलों 
पर सामानय बसरबत में लौटने और बवत्ीय बाजार के समय को 
बहाल करने के सार, यह केवल चलबनबध रिबधंन सचंालन को 
बनयबमत करने के बलए उपयकु्त है - 14-बदवसीय पररवत्थनीय दर 
नीलामी इसके मखुय साधन के रूप में है - ताबक वे अर्थवयवसरा 
की आवशयकताओ ंके सार तालमेल बबठा सकें ।

 ररज़व्थ बैंक के चलबनबध बढाने के उपायों से उतसाबहत, 
बससटम चलबनबध से िरा रहा, एलएएफ के तहत औसत दैबनक 
शधुि अवशोषण के रूप में अबधशेष जलुाई के दौरान ₹ 6.0 लाख 
करोड और अगसत में ₹4.9 लाख करोड एक महीने पहले की 
तुलना में ₹ 7.6 लाख करोड (12 अगसत तक) तक बढ गया 
(चाट्थ  36)।
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 अनकूुल चलबनबध बसरबतयों से रेिररत होकर, ओवरनाइट 
मदु्रा बाजार दर - िाररत औसत कॉल दर (डब्यूएसीआर), बत्र-
पक्षीय रपेो और बाजार रपेो दर - जलुाई के मधय से अगसत 2021 
(12 अगसत तक) के दौरान क्मशः 15 बीपीएस, 18 बीपीएस 
और 14 बीपीएस द्ारा ररवस्थ रपेो दर से नीचे कारोबार बकया गया। 
सावबध मदु्रा बाजार दरें, बजसमें जमा रिमाणपत्र (सीडी) दरें, 3 

महीने का वाबणब्यक पत्र [गैर-बैंबकंग बवत्ीय कंपबनयां 
(एनबीएफसी)] दरें और 3 महीने की टी-बबल दर शाबमल हैं, ररवस्थ 
रपेो दर से रोडा ऊपर कारोबार करती हैं (चाट्थ  37)।

 अनकूुल चलबनबध बसरबतयों के पररणामसवरूप बडी सखंया 
में कॉरपोरट्ेस ने धन जटुाने के बलए वाबणब्यक पत्र (सीपी) 
बाजार का सहारा बलया है, िले ही बैंक ऋण मंद रहा हो। जलुाई 

चाि्थ 36 : अमधशतेर चलमिमध – एलएएफ कते  अिंग्थि अवशरोरण

स्रोि : िारतीय ररज़व्थ बैंक

चाि्थ 37 : ्पॉमलसी कॉरीररोर और ििी िाकके ि दर

स्रोि : िारतीय ररज़व्थ बैंक
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2021 में सीपी बनग्थम 190 रिबतशत से अबधक बढकर ₹2.66 
लाख करोड हो गया, जो जून में ₹1.71 लाख करोड और पहली 
बतमाही में ₹3.89 लाख करोड रा। सचंयी रूप से, अरैिल-जलुाई 
2021 के बलए सीपी जारी करना 41.3 रिबतशत बढकर ₹6.55 
लाख करोड हो गया, जो अरैिल-जलुाई 2020 के दौरान ₹4.64 
लाख करोड रा (चाट्थ  38)।

 इस लेख के जलुाई ससंकरण में, यह आशा की गई री बक 9 
जलुाई की रिारबमक नीलामी के पररणामों में सबननबहत नीबत 
माग्थदश्थन और बाजार की अपेक्षाओ ंका सगंम शेष वष्थ में रिबतफल 
वक् के क्बमक बवकास को बनाए रखेगा और सबुवधा रिदान करगेा। 
अनकूुल रूप से, इस अबिसरण के बलए बसरबतयां िी बन गई ं। 
सबसे पहले, जीएसटी की कमी के कारण अबतररक्त उधारी की 
आशकंा को दूर बकया गया। दूसरा, ररजव्थ बैंक ने बहु मू्य 
रिारबमक नीलाबमयों में बवजेता के अबिशाप के सबंधं में बनवेशकों 
की बचतंाओ ंको दूर करने के बलए एक समान मू्य नीलाबमयों का 
सहारा बलया। तीसरा, जीएसएपी और अनय सचंालन पया्थप्त 
चलबनबध सबुनबचित करने और रिबतफल वक् के सार इसके 
बवतरण को सबुनबचित करने के बलए बकए गए रे। चौरा, 12 जलुाई 
को आई सीपीआई की जून रीबडंग में खदुरा हेडलाइन मदु्रासफीबत 
का सतर बगर गया, हालांबक यह बपछले महीने के ऊंचे सतर पर 
रा, और उ्लेखनीय बात यह है बक कोर मदु्रासफीबत में 40 

आधार अकंों की बगरावट आई है। बद्तीयक बाजार में, अमेररकी 
टे्जरी रिबतफल में बगरावट और अतंरराषट्ीय कचचे तेल की 
कीमतों में कमी के अनसुरण में जलुाई के मधय तक रिबतफल कम 
हुआ।

 23 जलुाई और 6 अगसत की रिारबमक नीलाबमयों में, 
हालांबक, नीबत-बाजार की आम सहमबत टूट गई कयोंबक बाजार 
सहिाबगयों ने पहले वबण्थत सिी घटनाओ ंके बलए अिेद्य हो गए 
और बवशेष रूप से बेंचमाक्थ  कागजात के सबंधं में अबधक मंदी की 
बोली लगाई।

 ररज़व्थ बैंक इस बात पर ज़ोर दतेा रहा है बक वह सरकारी 
रिबतिूबतयों के रिबतफल को पतरर के रूप में नहीं दखेता है, बब्क 
वह इनहें अतंबन्थबहत बबुनयादी बसधिांतों के अनरुूप वयवबसरत 
तरीके से बवकबसत होता हुआ दखेता है। इसने अनय बवत्ीय 
बाजार खंडों के बलए बेंचमाक्थ  सराबपत करके मौबद्रक सचंरण को 
सबुवधाजनक बनाने में सरकारी रिबतिूबत बाजार की रिमखु िूबमका 
पर धयान कें बद्रत बकया है। यह तब महतव रखता है जब के्बडट 
चैनल मंद है और महामारी की लहरों से बवत्ीय बाजारों और 
ससंरानों के अबसरर हो जाने का खतरा बना हुआ है।

 जलुाई के मधय से, 12 अगसत, 2021 को 10 वषशीय बेंचमाक्थ  
(6.31 जीएस 2031) रिबतफल के 6.23 रिबतशत पर समाप्त होने 
के सार रिबतफल सखत हो गए हैं (चाट्थ  39)। 

चाि्थ 38 : वामणमज्यक ्पते्पर मिग्थिि

स्रोि : िारतीय ररज़व्थ बैंक
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 जी-सेक गबतबवबधयों को रिबतबबबंबत करते हुए, कॉरपोरटे 
बॉनड रिबतफल सखत हो गया और एक महीने पहले से जलुाई और 
अगसत के पहले आधे िाग में रबेटंग सपेकट्म और जारीकता्थ 
शे्बणयों में फैल गया ( सारणी 6 )। (i) साव्थजबनक के्षत्र के उपक्मों 
(पीएसयू), बैंकों और बवत्ीय ससंरान (एफ़आई), (ii) कॉरपोरट्ेस 
और (iii) एनबीएफ़सी द्ारा जारी बकए गए सगंत पररपकवता के 
जी-सेक रिबतफल पर 3-वषशीय एएए रटेेड कॉरपोरटे बॉनड का 
औसत रिसार अगसत (12 अगसत तक) में क्मशः 14 बीपीएस, 8 
बीपीएस और 6 बीपीएस तक बढा।

 नकद आरबक्षत अनपुात (सीआरआर) की बहाली के पहले 
दौर के रििाव को छोडकर आरबक्षत बनबध (आरएम) वासतव में 
एक साल पहले दज्थ की गई वबृधि के सबंधं में धीमा हो गया ( चाट्थ  
40 )। पररचालन में मदु्रा - आरएम का सबसे बडा घटक है - 10.0 
रिबतशत की दर पर बढा (एक साल पहले 22.4 रिबतशत), जो 
नवबंर 2017 के बाद से दज्थ की गई मदु्रा मांग की सबसे धीमी गबत 
है। पहली बतमाही में मौसमी मंदी के बाद जमा सगं्हण लचीला बना 
हुआ है; तराबप, वाबणब्यक के्षत्र को अनसूुबचत वाबणब्यक बैंकों 
(एससीबी) का ऋण अिी िी काफी पीछे है।

 अबधशेष चलबनबध की बसरबत और बाहरी बेंचमाक्थ -आधाररत 
मू्य बनधा्थरण के कारण माच्थ 2020 के बाद से एससीबी की 
उधारी और जमा दरों में नीबतगत दरों में बदलाव के सचंरण में 

काफी सधुार हुआ है। माच्थ 2020 से जलुाई 2021 के दौरान फंड-
आधाररत उधार दर (एमसीएलआर) की 1 साल की औसत 
सीमांत लागत में सचंयी रूप से 100 बीपीएस की नरमी आई। 
इसी अवबध के दौरान, सिी अवबधयों में औसत सावबध जमा दर 
(ताजा जमा पर) 150 बीपीएस से कम हो गई (चाट्थ  41ए), एक वष्थ 
(178 बीपीएस) तक की पररपकवता जमाराबशयों में बगरावट के 

सारणी 6 : कॉ्पपोरतेि बॉनर प्रमिफल और सप्रतेर
जारीकिा्थ रतेमिंग प्रमिफल सप्रतेर

अग-20 जुला-21 अग-21* ्पररवि्थि 
(अगसि 2020 
की िुलिा िें 

अगसि 2021)

्पररवि्थि 
(जुलाई 2021 
की िुलिा िें 

अगसि 2021)

अग-20 जुला-21 अग-21* ्पररवि्थि 
(अगसि 2020 
की िुलिा िें 

अगसि 2021)

्पररवि्थि 
(जुलाई 2021 
की िुलिा िें 

अगसि 2021)

(प्रमिशि) (बी्पीएस) (बी्पीएस) (बी्पीएस)

पीएसयू, बैंक और एफ़आई एएए 5.23 5.49 5.59 36 10 45 45 59 14 14
एए 5.95 6.30 6.32 37 2 117 126 132 15 6

बीबीबी- 9.13 9.45 9.46 33 1 435 441 446 11 5

कापपोरट्ेस एएए 5.38 5.22 5.26 -12 4 60 18 26 -34 8
एए 6.30 6.10 6.11 -19 1 152 105 111 -41 6

बीबीबी- 10.23 9.98 10.06 -17 8 545 496 506 -39 10

एनबीएफ़सी एएए 5.56 5.43 5.44 -12 1 78 38 44 -34 6
एए 6.73 6.42 6.32 -41 -10 195 138 132 -63 -6

बीबीबी- 10.95 10.57 10.51 -44 -6 617 553 551 -66 -2

*:12 अगसत 2021 तक
िरोि : रिबतफल और सरेिड 3 वषगों के कारपोरटे बॉनड का माबसक औसत है
स्रोि : एफ़आईएमएमडीए

चाि्थ 40 : िौमद्क और ऋण कुल रामश्याँ

िरोि : 1. यह आकंडे रितयेक माह के अबंतम ररपोबटिंग शकु्वार को धन आपूबत्थ, कुल 
जमा राबशयों और एससीबी; और रितयेक माह के अबंतम शकु्वार को 
आरबक्षत धन से सबंबनधत बदये जाने वाले आकंडे हैं।

 2. तराबप, अगसत महीने के बलए 6 अगसत 2021 तक की बसरबत के अनसुार 
आरबक्षत बनबध के आकंडे शाबमल बकए गए हैं।

स्रोि : िारतीय ररज़व्थ बैंक

वष
ा ्थन

वुष
्थ व

बृधि
 (रि

बत
शत

)

मदु्रा आपूबत्थ 
एससीबी के्बडट

कुल जमा
आरबक्षत धन (सीआरआर समायोबजत)

अ
रि-

19

जून
-1

9

अ
ग-

19

अ
कटू

-1
9

बद
स-ं

19

फ
र-

20

अ
रि-

20

जून
-2

0

अ
ग-

20

अ
कटू

-2
0

बद
स-ं

20

फ
र-

21

अ
रि-

21

जून
-2

1

अ
ग-

21



5454

आलेख अर्थव्यवसरथा की ससरसि

आरबीआई बलेुसिन अगसि 2021

सार ( चाट्थ  41 बी )। बनजी बैंकों ने साव्थजबनक के्षत्र के बैंकों 
(पीएसबी) की तलुना में सावबध जमा दरों में अबधक कमी की है।

 जलुाई 2021 के दौरान बीएसई सेंसेकस 0.2 रिबतशत की 
मामूली बढत के सार 52,587 ( चाट्थ  42 ) पर बदं हुआ। जबबक 
एफपीआई से इबकवटी बाजार में रिवाह जलुाई में नकारातमक रा, 
मयूचअुल फंड ने महीने के दौरान ₹19,716 करोड की शधुि 
खरीदारी की।

 ऑटो बबक्ी में सधुार, मजबूत जीएसटी सगं्ह और जलुाई 
2021 के महीने के बलए िारत के बवबनमा्थण पीएमआई में वबृधि से 
उतसाबहत घरलूे इबकवटी अगसत 2021 में सकारातमक नोट पर 
शरुू हुई। अगसत 2021 के दौरान अब तक 5.4 रिबतशत की वबृधि 
के बाद, बीएसई सेंसेकस 13 अगसत, 2021 को जीवनकाल के 
उचचतम 55,437 सतर पर बदं हुआ। 

िरोि : डब्यूएलएआर पर अद्यतन आकंडे जून 2021 से सबंबनधत है 
स्रोि : िारतीय ररज़व्थ बैंक और लेखक के आकंलन

चाि्थ 41 ए : उधारी और जिा दर का प्रसारण  
(िाच्थ 2020 सते जुलाई 2021)

चाि्थ 41 बी: सावमध जिा दर का प्रसारण : ्परर्प्विा वार 
(िाच्थ 2020 सते जुलाई 2021)

स्रोि : बलूमबग्थ 
मिप्पणी :एफपीआई और एमएफ बनवेश को 15 बदनों के रोबलंग सम आधार पर दशा्थया जाता है।

चाट्थ  42 : बीएसई सूचकांक और ससंरागत रिवाह
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 बवदशेी रितयक्ष बनवेश (एफडीआई) अनतवा्थह 2021-22 में 
अब तक मजबूत रहा है ( चाट्थ  43)। सचंयी रूप से, शधुि एफडीआई 
अरैिल-जून 2021 में बढकर 11.4 बबबलयन अमेररकी डॉलर हो 
गया, जो एक साल पहले (-)0.5 बबबलयन अमेररकी डॉलर 
(अरैिल-जून 2019 में 14.0 बबबलयन अमेररकी डॉलर) रा।

 बवदशेी पोट्थफोबलयो बनवेशक (एफ़पीआई) 'डे्टा' वेररएटं 
और तेल की बढती कीमतों पर बचतंाओ ंके मदे्नजर बपछले दो 

महीनों में शधुि खरीदार होने के बाद जलुाई 2021 में इबकवटी 
बाजार में शधुि बवके्ता बन गए। जलुाई 2021 में 1.1 बबबलयन 
अमेररकी डॉलर का शधुि एफपीआई बबहवा्थह हुआ ( चाट्थ  44 )। 
एफपीआई ने अनय रिमखु ईएमई में िी शेयर बेचे। अगसत में (11 
तारीख तक), एफपीआई िारतीय और अनय रिमखु ईएमई 
इबकवटी बाजारों में शधुि खरीदार रे।

स्रोि : िारतीय ररज़व्थ बैंक

चाि्थ 43 : मवदतेशी प्रत्यक् मिवतेश

स्रोि : नेशनल बसकयोररटीज बडपॉबजटरी बलबमटेड (एनएसडीएल)

चाि्थ 44 : मिवल मवदतेशी ्परोि्थफरोमल्यरो मिवतेश
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 बवदशेी मदु्रा िडंार 6 अगसत, 2021 को 621.5 बबबलयन 
अमेररकी डॉलर के सव्थकाबलक उचच सतर पर पहुचं गया, जो 
2021-22 ( चाट्थ  45 ) के बलए अनमुाबनत 15 महीने से कम के 
आयात के बराबर है ।

 बवदशेी मदु्रा बाजार में, िारतीय रुपया (िारतीय रुपया) 
जलुाई 2021 में कचचे तेल की बढती कीमतों और महीने के 
दौरान एफ़पीआई की बबकवाली के सार अमेररकी डॉलर के 

मकुाबले मू्यह्ास हुआ। हालांबक, अगसत (12 तक) में अमेररकी 
डॉलर के मकुाबले रुपये में तेजी आई है। 40-मदु्रा वासतबवक 
रििावी बवबनमय दर (आरईईआर) सूचकांक के सदंि्थ में, घरलूे 
मदु्रासफीबत में कमी और सापेक्ष मू्य रििाव में सहवतशी बगरावट 
और नाममात्र की शतगों के अधीन िारतीय रुपये के मू्यह्ास के 
कारण जलुाई 2021 में िारतीय रुपए में 0.1 रिबतशत की बगरावट 
आई (चाट्थ  46ए और 46बी)। 

*:6 अगसत के अनसुार
स्रोि : िारतीय ररज़व्थ बैंक

चाि्थ 45 : मवदतेशी िदु्ा आरमक्ि मिमध्याँ
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चाि्थ 46 : 40-िदु्ा वासिमवक प्रभावी मवमिि्य दर (आरईईआर) िें िामसक गमिमवमध्या ं 
(आधार : 2015-16=100 )

िरोि : जलुाई 2021 के आकंडे अनंबतम हैं
स्रोि : िारतीय ररज़व्थ बैंक
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भुगिाि प्रणामल्यां

 सिी बडबजटल िगुतान मोड में लेनदने ने जलुाई में वबृधि 
(वष्थ-दर-वष्थ) रिदबश्थत की। ररयल टाइम ग्ॉस सेटलमेंट 
(आरटीजीएस) िगुतानों ने मू्य और मात्रा दोनों के बलहाज से 
मजबूत वबृधि दज्थ की, जो वयावसाबयक गबतबवबध में तेजी को 
दशा्थता है। खदुरा के्षत्र में, लेन-दने की मात्रा ने एकीकृत िगुतान 
इंटरफेस (यूपीआई), ततकाल िगुतान सेवा (आईएमपीएस) और 
राषट्ीय इलेकट्ॉबनक टोल सगं्ह (एनईटीसी) में एक बढती गबत 
का रिदश्थन बकया।

 अर्थवयवसरा का तेजी से औपचाररकीकरण और 
बडबजटलीकरण ररजव्थ बैंक के बडबजटल िगुतान सूचकांक 
(डीपीआई) 23 ( चाट्थ  47) से िी सपष्ट रा ।

 ररज़व्थ बैंक ने अबधकृत गैर-बैंक िगुतान सेवा रिदाताओ ं
(पीएसपी), जैसे रिीपेड िगुतान बलखत (पीपीआई) जारीकता्थ, 
काड्थ नेटवक्थ  और वहाइट लेबल एटीएम ऑपरटेरों को कें द्रीकृत 
िगुतान रिणाली (आरटीजीएस और एनईएफटी) में सदसयता का 
बवसतार करने का बनण्थय बलया। इससे िगुतान और बनपटान में 
दक्षता लाने, लेन-दने की बवफलताओ ं को कम करने और 
बडबजटल िगुतान में जनता के बवविास को बढावा दनेे की उममीद 
है। िारत सरकार और िारतीय राषट्ीय िगुतान बनगम 

(एनपीसीआई) ने 2 अगसत, 2021 को 'ई-आरयूपीआई' - एक 
बार का कयूआर कोड/एसएमएस बसटं्ग-आधाररत िगुतान तंत्र - 
लॉनच बकया है। इसे रिी-पेड ई-वाउचर, बजसे लािारशी के मोबाइल 
पर बडलीवर बकया जा सकता है, और बबना काड्थ, बडबजटल पेमेंट 
ऐप या इंटरनेट बैंबकंग एकसेस की आवशयकता के ररडीम बकया 
जा सकता है। यह एक वयबक्त/उदे्शय-बवबशष्ट बडबजटल िगुतान 
समाधान है, बजससे रितयक्ष लाि हसतांतरण (डीबीटी) को और 
अबधक रििावी बनाने की उममीद है।

V. मिषकर्थ

 श्ावण 2021 िी वष्थ का एक ऐसा समय है जब ररजव्थ बैंक 
िीतर की बदवय शांबत से जडुता है। इस आतंररक शांबत में डूबे हुए, 
इसने कल की दबुनया पर बचतंन करने के बलए वत्थमान में उपबसरत 
दबुवधाओ ंऔर टे्ड-ऑफस से पर ेदखेा।

 सकंटग्सत बैंकों में जमाराबशयों की सरुक्षा और पहुचं के बार े
में वयापक बचतंा की पषृ्ठिूबम में, बनके्षप बीमा और रितयय गारटंी 
बनगम (डीआईसीजीसी) अबधबनयम में हाबलया सशंोधन जमाकता्थ 
सकंट को कम करने की बदशा में एक बडा कदम है। अब से, जब 
कोई बैंक तनाव का सामना करता है, तो उसके जमाकता्थ 90 
बदनों के िीतर ₹5 लाख (बजस तक जमा राबश का डीआईसीजीसी 

सारणी 7 : चुमिनदा भुगिाि प्रणामल्यरों िें वृमद्ध दर
भुगिाि 
प्रणाली

लतेिदतेि िात्ा वृमद्ध
(वरा्थिवुर्थ, प्रमिशि)

लतेिदतेि िलू्य वृमद्ध
(वरा्थिवुर्थ, प्रमिशि)

जूि-
2020

जूि-
2021

जुला-
2020

जुला-
2021

जूि-
2020

जूि-
2021

जुला-
2020

जुला-
2021

आरटीजीएस 1.2 28.8 -2.1 34.4 -27.9 17.9 -33.7 28.9
एनईएफ़टी 14.2 28.6 9.4 32.0 9.0 10.0 10.0 12.3
यूपीआई 77.2 110.0 82.1 116.7 78.6 109.1 98.5 108.5
आईएमपीएस 16.1 52.8 17.3 1361.3 19.6 37.3 24.0 168.4
एनएसीएच 28.2 0.8 8.6 1.9 44.7 -4.1 19.9 1.8
एनईटीसी 207.8 92.7 217.7 122.0 153.6 70.4 166.8 83.4
बीबीपीएस 83.2 157.7 97.0 153.7 88.8 167.2 113.1 159.3

23 बडबजटल िगुतान सूचकांक (डीपीआई) दशे िर में िगुतानों के बडबजटलीकरण की 
सीमा को पकडने के बलए एक समग् सूचकांक है। इसमें पांच वयापक मापदडंों के तहत 
वगशीकृत बवबिनन सकेंतक शाबमल हैं - िगुतान सक्षमकता्थ (25 रिबतशत), िगुतान 
अवसरंचना - मांग-पक्ष कारक (10 रिबतशत), िगुतान अवसरंचना - आपूबत्थ-पक्ष कारक 
(15 रिबतशत), िगुतान रिदश्थन (45 रिबतशत) रिबतशत) और उपिोक्ता केबनद्रतता (5 
रिबतशत)। आधार अवबध माच्थ 2018 बनधा्थररत की गई है।

चाि्थ 47 : भारिी्य ररज़व्थ बैंक मरमजिल भुगिाि सूचकाकं

स्रोि : िारतीय ररज़व्थ बैंक

माच्थ 
2018 

(आधार)

माच्थ-19 बसतं-19 बसतं-20माच्थ-20 माच्थ-21
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द्ारा बीमा बकया जाता है) तक की जमा राबश वापस पाने में सक्षम 
होंगे। यह एक महतवपूण्थ बदलाव है। यह डीआईसीजीसी के 
अबधदशे को सीबमत पे-बॉकस फ़ंकशन से पे-बॉकस पलस वन तक 
बढाता है जो बैंबकंग रिणाली में जनता के बवविास को बढावा दगेा। 
यह उपिोक्ता सरंक्षण और समग् बवत्ीय बसररता के बलए शिु 
सकेंत है।

 एक कें द्रीय बैंक बडबजटल मदु्रा (सीबीडीसी) की बदशा में 
रिगबत पर काम का जायजा लेते हुए - खाते की राषट्ीय इकाई में 
एक कानूनी दाबयतव जो बडबजटल रूप से जारी बकया गया है और 
सिी आबर्थक एजेंटों के बलए सलुि है - इसमें एक बवविास है बक 
इसका समय बनकट है 24। सीबीडीसी एक सरुबक्षत, रिबतरबक्षत 
और बवविसनीय िगुतान और बवत्ीय रिणाली रिदान करने के 
ररज़व्थ बैंक के रियास का एक बहससा है, जो दबुनया िर में बडबजटल 
िगुतान के के्षत्र में दशे की मखुय बसरबत का िी फायदा उठाएगा।

 सीबीडीसी बैंकों में जमा बडमांड बडपॉबजट को सीधे तौर पर 
नहीं बदल सकता है और यह िौबतक नकदी का पूरक होगा। यह 
अनय ऑनलाइन और ऑफलाइन िगुतान बवबधयों के सार 
रिबतसपधा्थ करगेा और बनजी बडबजटल मदु्राओ ंसे जडेु जोबखमों 
को दूर करते हुए अबधक लचीला और बवबवध िगुतान रिणाली का 
समर्थन करगेा। ररज़व्थ बैंक इस बात के रिबत सचेत है बक सीबीडीसी 
को सावधानीपूव्थक बनयोबजत, बडज़ाइन और परीक्षण बकया जाना 
है।

 आगे चलकर, सीबीडीसी एक अतयबधक कुशल नई बडबजटल 
िगुतान रिणाली की रीढ बन सकता है, वयापक पहुचं को सक्षम 
कर सकता है और मजबूत डेटा अबिशासन और गोपनीयता 
मानकों को रिदान कर सकता है, और अवैध गबतबवबधयों के 
बखलाफ िगुतान रिणाली की सरुक्षा कर सकता है।

 लंदन इंटरबैंक ऑफर रटे (बलबोर) के समाप्त होने के बार ेमें 
यूके बवत्ीय आचरण रिाबधकरण की 5 माच्थ, 2021 की घोषणा जो 
बक बवत्ीय बाजारों के इबतहास में सबसे वयापक रूप से उपयोग 
बकए जाने वाले बेंचमाक्थ  को वयापक रूप से बबना वाटरशेड के रूप 
में माना जाता है बजसका कोई समानांतर नहीं है 25। िारतीय 

ररजव्थ बैंक इस सकं्मण काल से सबंबंधत वैबविक बवकास की 
बनगरानी कर रहा है और उसने िारतीय बैंक सघं (आईबीए) को 
एक सकं्मण काल योजना तैयार करने का काम सौंपा है। बैंकों को 
इसमें शाबमल होना होगा: (i) एमआईएफ़ओआर को रिबतसराबपत 
करने के बलए वैकब्पक सदंि्थ दर (दरों) का बवकास; (ii) फॉलबैक 
कलॉज का बवकास जो िारतीय बाजार के बलए अनकूुबलत है 
लेबकन बववि सतर पर अपनाई गई रिराओ ंपर आधाररत है; (iii) 
अनबुधं पर बफर से बातचीत से बनपटने के बलए बहतधारक 
जागरूकता को बढावा दनेा; और (iv) बलबोर समाबप्त बतबर के 
करीब एक कट-ऑफ तारीख को अबधसूबचत करना बजसके बाद 
ससंरानों को बलबोर का सदंि्थ दनेे वाले नए अनबुधंों में रिवेश 
करना बदं कर दनेा चाबहए। 8 जून 2021 को ररज़व्थ बैंक ने बैंकों 
और अनय बवबनयबमत ससंराओ ं को सूबचत बकया बक वे नए 
अनबुधंों में रिवेश करना बदं कर दें जो बलबोर को सदंि्थ दर के रूप 
में उपयोग करते हैं और इसके बजाय बकसी िी वैकब्पक सदंि्थ 
दर (एआरआर) को ज्द से ज्द अपनाए ंऔर यह बकसी िी 
बसरबत में 31 बदसबंर 2021 से पहले कर लें। 6 अगसत को 
िारतीय ररजव्थ बैंक ने बैंकों को बकसी अनय वयापक रूप से 
सवीकृत एआरआर का उपयोग करके बनया्थत ऋण रिदान करने की 
अनमुबत दनेे का बनण्थय बलया। इसने यह िी सकेंत बदया बक 
डेररवेबटव अनबुधंों के मामले में, सदंि्थ दर में बदलाव को पनुग्थठन 
के रूप में नहीं माना जाएगा।

 ररज़व्थ बैंक द्ारा अपने पय्थवेक्षी काय्थ की सपुदु्थगी की बढती 
तीव्रता और पहुचं के सार, ररज़व्थ बैंक के 'बनरतंर पय्थवेक्षण' के नए 
दृबष्टकोण का धयान जोबखमों की शीघ्र पहचान और पय्थवेक्षी कायगों 
के सचंालन पर है, बजससे पय्थवेबक्षत ससंराओ ं को उनकी 
आतंररक सरुक्षा को मजबूत करने में मदद बमलती है और 
लचीलापन और मूल कारण बवशे्षण पर धयान कें बद्रत करना है। 
बनरतंर जडुाव और जोबखम रिोफाइल की लगातार समीक्षा और 
पररकब्पत बकए गए पय्थवेक्षी आकलन, बरि्म26 के सार एक वेब-
आधाररत और एक एडं-टू-एडं वक्थ फलो ऑटोमेशन बससटम से यह 
अपेबक्षत है बक वह पय्थवेबक्षत ससंराओ ं(एसई) द्ारा अनपुालन को 
मजबूत करगेा। बरि्म में बब्ट-इन रमेेबडएशन वक्थ फलो, टाइम 
टै्बकंग, नोबटबफकेशन और अलट्थ, मैनेजमेंट इंफॉमकेशन बससटम 24 https://www.rbi.org.in/Scripts/BS_SpeechesView.aspx?Id=1111  

25 5 माच्थ 2021 को यूके के बवत्ीय आचरण रिाबधकरण (एफसीए) ने घोषणा की बक 31 
बदसबंर 2021 के बाद सिी मदु्राओ ंके बलए सिी बलबोर सेबटंगस या तो समाप्त हो जाएगंी 
या अब रिबतबनबध नहीं होंगी। 

26 एकीकृत पय्थवेक्षण और बनगरानी के बलए बवबनयबमत ससंराओ ंके बलए मंच
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(एमआईएस) ररपोट्थ  और डैशबोड्थ के सार बवबिनन फंकशनाबलटी 
(बनरीक्षण; अनपुालन; साइबर सरुक्षा के बलए इंबसडेंट 
फंकशनबलटी; बशकायतें; और ररटन्थ फंकशनबलटी) होंगे।

 अतं में, हम 4-6 अगसत, 2021 के दौरान आयोबजत मौबद्रक 
नीबत सबमबत (एमपीसी) की एक चनुौतीपूण्थ बैठक की ओर मडुते 
हैं। जून में मदु्रासफीबत के बढने की पषृ्ठिूबम के परररेिक्य में, यद्यबप, 
टोलरेंस बैंड के बाहर बढे हुए सतर पर और महामारी की दो लहरों 
से कमजोर हुई अर्थवयवसरा, के कारण एमपीसी ने नीबतगत बयाज 
दर को अपररवबत्थत रखने के बलए सव्थसममबत से मतदान बकया 
और अपनी बपछली बैठक में वयक्त बकए गए समायोजन के रुख को 
बनाए रखने के बलए 5/1 बहुमत से मतदान बकया। यह शायद 
सबसे वयापक रूप से रितयाबशत एमपीसी बैठक का पररणाम रा 
और बफर िी कुछ बनंदा हुई और कुछ गलतफहमी हुई।

 कें द्रीय बैंबकंग में सवपोत्म रिराओ ंके सदंि्थ में, उचच सतर की 
मौबद्रक नीबत के सबंधं में पूवा्थनमुान लगाना वांछनीय माना जाता 
है। पूवा्थनमुान का कें द्रीय बैंक की बवविसनीयता से गहरा सबंधं हो 
गया है। वासतव में, बपछले कुछ दशकों में, कें द्रीय बैंकों ने अपने 
कायगों की पारदबश्थता और पूवा्थनमुान लगाने पर अपना जोर 
उत्रोत्र बढाया है, उदे्शय और वयवबसरत वयवहार के रूप में 
अबधक जवाबदहेी की आवशयकता को पहचानते हुए, सही ढंग से 
बनण्थय लेना और मौबद्रक नीबत ढांचे को समझना, जो जनता की 
मौबद्रक नीबत का अनमुान लगाने की क्षमता को बढाता है। उममीदों 
के गठन पर सरायी रििाव सबुनबचित करने के बलए पारदबश्थता 
अपने आप में अपया्थप्त है; माग्थदश्थक अपेक्षाओ ंके बलए न केवल 
दूरदंशेी सचंार की आवशयकता होती है, बब्क शबदों और कायगों 
के बीच बनरतंरता िी होती है।

 एमपीसी ने अपने आगे के माग्थदश्थन में यही हाबसल करने की 
मांग की है। गबतबवबध में मंदी के अबधक सपष्ट होने की रितयाशा में 
जून 2019 में मौबद्रक नीबत का रुख तटसरता से समायोजन की 
ओर सरानांतररत हो गया - वासतबवक सकल घरलूे उतपाद की 
वबृधि 2016-17 में 8.3 रिबतशत से घटकर 2017-19 में औसतन 
6.7 रिबतशत हो गई और 2019-20 में 4 रिबतशत बगर गई। 
अकटूबर 2019 में, एमपीसी ने अपने आगे के माग्थदश्थन को और 
अबधक सपष्ट बकया। इसने बनण्थय बलया बक "जब तक बवकास को 

पनुजशीबवत करना आवशयक है, तब तक एक उदार रुख जारी 
रखना है, जबबक यह सबुनबचित करना है बक मदु्रासफीबत लक्य के 
िीतर बनी रहे।" 27 इसके माधयम से कमगों और शबदों में इस 
माग्थदश्थन का पालन बकया गया है, इसे (ए) माच्थ 2020 में 
"अर्थवयवसरा पर कोरोनावायरस (कोबवड-19) के रििाव को कम 
करने"28 के बलए जब महामारी आई, (बी) अकटूबर 2020 में 
समय-आकबसमक एकोमोडेशन माग्थदश्थन लाने के बलए - "कम से 
कम चालू बवत्ीय वष्थ के दौरान और अगले बवत्ीय वष्थ में" 29 , 
(सी) अरैिल 2021 में "अर्थवयवसरा पर कोबवड -19 के रििाव को 
कम करना जारी रखें" 30 चूबंक महामारी की दूसरी लहर तेज हो गई 
है, और (डी) जून 2021 में बटकाऊ आधार पर बवकास को 
"पनुजशीबवत और बनाए रखने"31 के बलए रिबतबधि है।

 एमपीसी का बनण्थय सिी उपलबध साक्यों - गबतशीलता- 
गबतबवबध- और सवकेक्षण-आधाररत के सार समबर्थत है। बफर िी, 
अबंतम बवशे्षण में, इस पर बनण्थय लेना होगा कयोंबक बवकास और 
मदु्रासफीबत के बीच सबंधं के कें द्र में एक सेक्ीफाइस बनबहत है। 
मदु्रासफीबत की दर में कमी केवल वबृधि में कमी के द्ारा ही रिाप्त की 
जा सकती है; बवकास में वबृधि केवल मदु्रासफीबत में वबृधि की 
कीमत चकुाने से ही सिंव है, हमेशा और हर जगह। अर्थशास्त्र में 
सेक्ीफाइस रबेशयो कहा जाता है, िारत के बलए नवीनतम 
अनमुानों से पता चलता है बक मदु्रासफीबत की दर में एक रिबतशत 
अकं की कमी के बलए, सकल घरलूे उतपाद की वबृधि के 1.5-2 
रिबतशत अकं को छोडना होगा। एमपीसी ने बवकास को पनु: वापस 
आने का मौका दनेे के बलए वोट बकया। आबखरकार, बवकास 
2019-20 में बगरकर 2011-12 आधाररत जीडीपी श्ृखंला में 
अपनी सबसे कम दर पर आ गया रा और 2020-21 में महामारी 
की दो लहरों और 2021-22 की पहली छमाही के बाद, 2019-

27 चौरा बद्माबसक मौबद्रक नीबत वक्तवय 2019-20 4 अकटूबर 2019 को (https://rbi.
org.in/Scripts/BS_PressReleaseDisplay.aspx?prid=48319)
28 माच्थ, 2020 का सातवां बद्माबसक मौबद्रक नीबत वक्तवय 2019-20 (https://rbi.org.
in/Scripts/BS_PressReleaseDisplay.aspx?prid=49581)
29 9 अकटूबर 2021 को मौबद्रक नीबत वक्तवय, 2020-21 (https://rbi.org.in/Scripts/
BS_PressReleaseDisplay.aspx?prid=50479)
30 मौबद्रक नीबत सबमबत (एमपीसी) का 5-7 अरैिल 2021 का 7 अरैिल 2021 को सकं्प 
(https://rbi.org.in/Scripts/BS_PressReleaseDisplay.aspx?prid=51381)
31 4 जून 2021 का मौबद्रक नीबत वक्तवय, 2021-22 (https://rbi.org.in/Scripts/
BS_PressReleaseDisplay.aspx?prid=51683)
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20 में यह अनमुानतः इससे अबधक नहीं हो सकता रा।

 लेबकन कया होगा अगर एमपीसी महामारी से तबाह 
अर्थवयवसरा की वत्थमान बसरबत के बावजूद आपूबत्थ के झटके से 
रेिररत मू्य दबावों पर हठपूव्थक हमला करती है और इसके 
पररणामसवरूप, आबर्थक गबतबवबध अवसाद में बदल जाती है? 
तब सहानिूुबत की कोई िी मात्रा आसूं नहीं पोंछ पाएगी। सार ही 
हमारी एमपीसी िारत कें बद्रत है; और इसे ऐसा ही होना चाबहए। 
उसे चनुना होगा बक, िारत के बलए कया सही है और बकसी का 
अनकुरण नहीं बकया जा रहा है, न ही उिरते हुए और न ही उननत 
सहकमशी का।

 इस रिबक्या में, कया मौबद्रक नीबत ने अपने धम्थ, मू्य 
बसररता के अपने रिारबमक आदशे को छोड बदया है? तरयों को 
बोलने दनेा चाबहए। सेक्ीफाइस रबेशयो द्ारा लगाए गए नाइफ 
-एज टे्ड -ऑफ को दखेते हुए मौबद्रक नीबत का सचंालन क्बमक 
अवसफीबत के एक गलाइडपर में पररवबत्थत हो गया है जो एक 
'को्ड टकशी' दृबष्टकोण के बजाय एक अवबध में अतंबन्थबहत 
आउटपटु नकुसान को फैलाता है जो सलेज हैमर को लागू करता 
है लेबकन बडे सकल घरलूे उतपाद के नकुसान का कारण बनता 
है जो अिी -अिी आरिं हुई बहाली को खतम करता है और 

नीबतगत कार्थवाई के कारण कई वषगों तक िारतीय अर्थवयवसरा 
को पीछे छोड दतेा 

 एमपीसी ने 2016-20 के दौरान 4 रिबतशत के लक्य के 
आसपास मदु्रासफीबत की उममीदों को बसरर करने की अपनी 
रिबतबधिता और क्षमता का रिदश्थन बकया। सदी में एक बार की 
महामारी ने पूरी दबुनया में मदु्रासफीबत को तेज कर बदया और 
िारत इससे अछूता नहीं रा। एमपीसी को 2020-21 में उचच 
औसत मदु्रासफीबत को सहन करना पडा। वष्थ 2021-22 के बलए, 
मदु्रासफीबत औसत 5.7 रिबतशत रहने की उममीद है, जो बक 
महामारी की दूसरी लहर के बीच में होने के बावजूद बपछले वष्थ के 
औसत से 50 आधार अकंों की बगरावट है। इसके अलावा, यह 
धयान में रखा जाना चाबहए बक मदु्रासफीबत के पूवा्थनमुान में जून में 
5.1 रिबतशत से अगसत में 5.7 रिबतशत तक की वबृधि अबनवाय्थ 
रूप से अतीत के बवचलन के बलए एक सधुार है - मदु्रासफीबत के 
बलए 5.2 रिबतशत के अनमुान के बवपरीत अरैिल-जून में, अपूण्थ 
कवरजे और रोकराम उपायों की गहनता के कारण वासतबवक 
पररणाम 5.6 रिबतशत बनकला। अब तक, मदु्रासफीबत पररकब्पत 
रिके्षपवक् के िीतर रहने की राह पर है और शेष वष्थ के दौरान 
इसके बसरर होने की सिंावना है। हमार ेबवचार में, यह मदु्रासफीबत 
के पर के बलए एक बवविसनीय िबवषयोनमखुी बमशन वक्तवय है।



6161

अर्थव्यवसरथा की ससरसि आलेख

आरबीआई बलेुसिन अगसि 2021

अिबुधं 

बॉ्स: आवमधक श्रि बल सवकेक्ण कते  ्पररणाि

सारणी 1: श्रि बाजार सकंते िक
रिबतशत में

सवकेक्ण अवमध बतेररोजगारी दर श्रि भागीदारी दर
 ग्रािीण
पीएलएफएस 2019-20 4 40.8
पीएलएफएस 2018-19 5 37.7
पीएलएफएस 2017-18 5.3 37.0

 शहरी
पीएलएफएस 2019-20 7.0 38.6
पीएलएफएस 2018-19 7.7 36.9
पीएलएफएस 2017-18 7.8 36.8

 ग्रािीण+शहरी
पीएलएफएस 2019-20 4.8 40.1
पीएलएफएस 2018-19 5.8 37.5
पीएलएफएस 2017-18 6.1 36.9

एमओएसपीआई के आवबधक श्म बल सवकेक्षण (पीएलएफ़एस) द्ारा 
कवर की गई अवबध के दौरान, ग्ामीण के्षत्रों में 32 में तेज बगरावट के 
सार, बेरोजगारी दर 2018-19 में 5.8 रिबतशत से बगरकर 2019-20 
में 4.8 रिबतशत हो गई । इस अवबध के दौरान ग्ामीण और शहरी दोनों 
के्षत्रों में सधुार के सार श्म बल िागीदारी दर (एलएफपीआर) में िी 
सधुार हुआ ( सारणी 1 )।

श्म बाजार सरंचना, जो बपछले सवकेक्षण दौर के दौरान सेवाओ ंकी 
ओर सरानांतररत हुई, उसमें 2019-20 में पररवत्थन दखेा गया। सिी 
के्षत्रों में, रोजगार के बहससे में बगरावट आई, जबबक कृबष ने अपना 
बहससा बढाकर 2019-20 में यह रिमखु रोजगार रिदाता बन गया ( 
सारणी 2 )। ग्ामीण के्षत्रों में, इस अवबध के दौरान कृबष में सवरोजगार 
की बहससेदारी में िी वबृधि हुई। कृबष के रिबत रोजगार में यह बदलाव 
आबंशक रूप से महामारी की पहली लहर के रििाव को दशा्थता है जब 
रिवासी श्बमकों का गांवों में पलायन हुआ रा।

कोबवड -19 की पहली लहर के दौरान रोजगार में बगरावट शहरी के्षत्रों 
में िी पररलबक्षत होती है, बजसके बलए जलुाई-बसतंबर 2020 तक की 

सारणी 2: उद्रोग द्ारा श्रमिक मवभाजि (ग्रािीण+शहरी)
रिबतशत में

उद्रोग प्रभाग (एिआईसी कते  अिसुार) ्पीएलएफएस 
2019-20

्पीएलएफएस 
2018-19

्पीएलएफएस 
2017-18

कृबष 45.6 42.5 44.1
खनन और उतखनन 0.3 0.4 0.4
उतपादन 11.2 12.1 12.1
बबजली, पानी आबद। 0.6 0.6 0.6
बनमा्थण 11.6 12.1 11.7
वयापार, होटल और रसेतरां 13.2 12.6 12.0
पररवहन, िडंारण और सचंार 5.6 5.9 5.9
अनय सेवाएं 11.9 13.8 13.2
सेवा के्षत्र 42.3 44.4 42.8
सिी 100.0 100.0 100.0

स्रोि: एमओएसपीआई।

सारणी 3: तै्िामसक श्रि बाजार सकंते िक-शहरी  
(व्यमति-सभी उम्र)

(रिबतशत में)

मििाही श्रि बल 
भागीदारी दर

श्रमिक  
जिसखं्या दर

बतेररोजगारी दर

अरैिल-जून 2019 36.2 32.9 8.9

जलुाई-बसतंबर 2019 36.8 33.7 8.4

अरैिल - जून 2020 35.9 28.4 20.9

जलुाई-बसतंबर 2020 37.0 32.1 13.3

स्रोि: एमओएसपीआई।

जानकारी िी उपलबध है। बत.1: 2020-21 के दौरान रोजगार और 
एलएफ़पीआर में उ्लेखनीय बगरावट के बाद, बत.2 ने श्म बाजार 
सकेंतकों में सधुार दज्थ बकया। महामारी का खाबमयाजा ्यादातर 
आकबसमक श्बमकों द्ारा महसूस बकया गया, बजनके रोजगार में 
बहससेदारी 2020-21 की पहली बतमाही में 50 रिबतशत घट गई। 
रिबतबधंों में ढील के सार, इस शे्णी में रोजगार 2020-21 की दूसरी 
बतमाही में सामानय बसरबत में वापस आ गया। हालांबक, 2019-20 की 
तलुना में श्म बाजार में ररकवरी अिी िी पूरी नहीं हुई है (सारणी 3)।

32 हालांबक पीएलएफएस सदंि्थ अवबध (जलुाई 2019-जून 2020) महामारी के रिारबंिक चरण (अरैिल 2020-जून 2020) को कवर करती है, यह श्म बाजार पर महामारी के पूण्थ रििाव 
को नहीं दशा्थती है कयोंबक 'सामानय बसरबत' पधिबत एक वयबक्त रोजगार रिाप्त तब मानती है जब उसने सवकेक्षण की तारीख से पहले के 365 बदनों के अपेक्षाकृत लंबे बहससे के बलए काम 
बकया हो।
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