
भारिबैं बलेुटिन दिसबंर 2018 1

मौद्रिक नीति वक्तव्य, 2018-19पांचवां द्विमासिक मौद्रिक नीति वक्तव्य, 2018-19

घरलूे मांग के कारण वदृ्धि धीमी रही। चालू व्यापारिक तनाव और 
आवास बाजार की संभावित कूलिंग चीन की वदृ्धि के लिए प्रमखु 
जोखिम है । रूसी अर्थव्यवस्था ने मखु्य रूप से कमजोर कृषि 
फसल के कारण कुछ संकर्षण खो दिया, हालांकि वदृ्धि में ऊर्जा 
क्षेत्र के मजबूत निष्पादन से सहायता मिली । ब्राजील अर्थव्यवस्था 
में वर्ष की पहली छमाही के आर्थिक उथल-पथुल से धीर-ेधीर े
सधुार होना प्रतीत हो रहा है। दक्षिण अफ्रीका की अर्थव्यवस्था में 
पिछली दो तिमाहियों में संकुचित होने के बाद तीसरी तिमाही में 
विस्तार हुआ जिसका कारण कृषि और विनिर्माण रहा ।

4.	 कच्चे तेल की कीमतों में तेजी से गिरावट हुई, जो उच्चतर 
आपूर्ति और भौगोलिक-राजनीतिक तनाव में सहजता दर्शाती  
है । प्रमखु अर्थव्यवस्थाओ ंसे कमजोर मांग के कारण बिक्री दबावों 
के चलते आधार धात ुकी कीमतों में गिरावट जारी रही । स्वर्ण 
की कीमत बढ़ गई जिसमें कुछ भौगोलिक क्षेत्रों में राजनीतिक 
अनिश्चितता द्वारा प्रेरित सरुक्षित आश्रय मांग द्वारा समर्थन मिला, 
हालांकि मजबूत डॉलर इस वदृ्धि को बढ़ा सकता है । अमेरिका 
और यूरो क्षेत्र में मदु्रास्फीति परिदृश्य व्यापक रूप से अपरिवर्तित 
रहा है । तथापि, कई महत्वपूर्ण उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाओ ं
में मदु्रास्फीति बढ़ी है, हालांकि ऊर्जा की कीमतों में हाल की 
कमी, कें द्रीय बैंकों द्वारा नीति रूझानों में सख्ती और मदु्राओ ंके 
स्थिरीकरण से आगे उपयोग प्रभाव पड़ सकता है ।

5.	 वैश्विक वित्तीय बाजार मखु्य रूप से अमेरिका में बढ़ती 
नीतिगत दरों, कच्चे तेल की अस्थिर कीमतों और पूर्ववर्ती 
अनमुानों की तलुना में मंदी की संभावनाओ ंसे संचालित रहे हैं । 
उन्नत अर्थव्यवस्थाओ ंमें, अमेरिका में इक्विटी बाजारों ने बढ़ती 
उधार लागतों द्वारा उत्पन्न कॉर्पोरटे अर्जन के लिए कमजोर होती 
संभावना के कारण बिक्री (सेल ऑफ) देखा, जबकि यूरोपीय 
स्टॉक बाजारों में राजनीतिक अनिश्चितता के कारण गिरावट  
आई । जापानी स्टॉक बाजार ने भी वैश्विक संकेतों और येन के 
धीर-ेधीर े सदुृढ़ीकरण के कारण लाभ खो दिया। ईएम स्टॉक 
बाजारों ने सिकुड़ती वैश्विक चलनिधि, कुछ महत्वपूर्ण ईएमईज में 
कमजोर आर्थिक आंकड़ों और लंबे समय से बनी हुई व्यापारिक 
तनावों के कारण मंदी आई है । अमेरिका में 10 वर्षीय प्रतिफल 
जो अक्तू बर की शरुुआत में मजबूत आर्थिक आंकड़ों के कारण 
बढ़ गया था, उसमें बाद में अपरिवर्तित फेड रूझान के कारण 

मौद्रिक नीति समिति ने आज की अपनी बैठक में वर्तमान और 
उभरती समष्टिगत आर्थिक परिस्थिति के आकलन के आधार पर 
यह निर्णय लिया है कि :

	 •	 चलनिधि समायोजन सवुिधा (एलएएफ) के तहत 
नीतिगत रिपो दर को 6.5 प्रतिशत पर अपरिवर्तित 
रखा जाए ।

परिणामस्‍वरूप, एलएएफ के तहत प्रतिवर्ती रपेो दर 6.25 प्रतिशत 
पर और सीमांत स्‍थायी सवुिधा (एमएसएफ) दर तथा बैंक दर 
6.75 प्रतिशत पर अपरिवर्तित रहेंगी ।

एमपीसी का निर्णय मौद्रिक नीति की नपी-तलुी (कैलिब्रेटेड) 
सख्ती के रुझान के अनरुूप है जिसका तारतम्‍य, वदृ्धि को 
सहारा प्रदान करते हुए उपभोक्‍ता मूल्‍य सूचकांक (सीपीआई) 
आधारित मदु्रास्‍फीति के 4 प्रतिशत के मध्‍यावधिक लक्ष्‍य को 
+2/-2 प्रतिशत के दायर ेमें रखने के उद्देश्‍य से भी है। इस निर्णय 
के समर्थन में प्रमखु विवेचनों का वर्णन नीचे दिए गए विवरण में 
किया गया है ।

आकलन

2.	 अक्तू बर 2018 में मौद्रिक नीति समिति की पिछली बैठक 
से, वैश्विक आर्थिक गतिविधि ने बढ़ते व्यापारिक तनावों के चलते 
कमजोरी के बढ़ते संकेत दर्शाए हैं। उन्नत अर्थव्यवस्थाओ ं(एई) 
के बीच, अमेरिका में वर्ष 2018 की तीसरी तिमाही में उछाल 
के बाद चौथी तिमाही में आर्थिक गतिविधि धीमी प्रतीत हुई  
है । कमजोर व्यापारिक वदृ्धि और वाहन उत्सर्जन के नए मानकों 
के प्रभाव से तीसरी तिमाही में यूरो क्षेत्र की वदृ्धि ने गति खो  
दी । जापानी अर्थव्यवस्था नियंत्रित बाह्य और घरलूे मांग के चलते 
तीसरी तिमाही में संकुचित हुई ।

3.	 तीसरी तिमाही में प्रमखु उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाओ ं
(ईएमई) में भी आर्थिक वदृ्धि में गिरावट आई। चीन में, कमजोर 
* 05 दिसबंर, 2018 को जारी किया गया ।

पांचवां द्विमासिक मौद्रिक नीति 
वक्तव्य, 2018-19 मौद्रिक नीति 
समिति (एमपीसी), भारतीय रिज़र्व 
बैंक का संकल्प*
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नरमी आ गई । उन्नत अर्थव्यवस्थाओ ंमें यूरो क्षेत्र और जापान में 
बॉन्ड प्रतिफलों में कमजोर भावना और विशिष्ट प्रकार के कारकों 
के कारण कमी आई । अधिकांश ईएमईज में, कच्चे तेल की कम 
होती कीमतों और स्थिर होती मदु्राओ ंके कारण हाल के सप्ताहों 
में बान्ड प्रतिफलों में नरमी आई है। मदु्रा बाजारों में, अमेरिकी 
डॉलर जो साथी मदु्राओ ंके साथ इसके व्यापक होते वदृ्धि अतंर 
के कारण मजबूत हो रहा था, नवंबर के दूसर ेपखवाड़े में सहज 
हो गया। ब्रेग्जिट और इटली में बज़ट चिंता के चलते यूरो कमजोर 
हो गया, जबकि येन की सरुक्षित आश्रय खरीद के कारण नवंबर 
में मूल्यवदृ्धि हुई । ईएमई मदु्राओ ंका मूल्यवदृ्धि पूर्वाग्रह के साथ 
कारोबार हो रहा है, जिसमें कच्चे तेल की कीमतों में तेज गिरावट 
और पारपंरिक घरलूे मौद्रिक नीति रुख द्वारा सहायता मिली ।

6.	 घरलूे मोर्च पर, सकल घरलूे उत्पाद (जीडीपी) वदृ्धि 
लगातार चार तिमाहियों की अभिवदृ्धि के बाद वर्ष 2018-19 की 
दूसरी तिमाही में घटकर वर्ष-दर-वर्ष आधार पर 7.1 प्रतिशत हो 
गई जो निजी उपभोग में कमी और निवल निर्यात में बड़े कर्षण के 
कारण कम हुई । निजी उपभोग कम हो गया, ऐसा संभवतः ग्रामीण 
मांग में कमी, खरीफ उत्पादन में मंद वदृ्धि, कृषि पण्य-वस्तुओ ं
की दमित कीमतों और ग्रामीण मजदूरी में धीमी वदृ्धि के कारण 
हुआ। तथापि, सरकार के अतंिम उपभोग व्यय (जीएफसीई) में 
वदृ्धि मजबूत हुई जिसमें कें द्रीय सरकार द्वारा उच्चतर खर्च से 
उछाल आया । सकल स्थायी पूंजी निर्माण (जीएफसीएफ) बढ़कर 
लगातार तीसरी तिमाही में दोहर ेअकं में हो गया, ऐसा मखु्य रूप 
से सार्वजनिक क्षेत्र के राष्ट्रीय राजमार्गों और ग्रामीण इंफ्रास्ट्रक्चर 
में जोर के कारण हुआ जो सीमेंट उत्पादन और इस्पात उपभोग 
में भी दिखाई दिया। आयात की वदृ्धि निर्यात की वदृ्धि की अपेक्षा 
तेज गति से हुई, जिसके परिणामस्वरूप निवल निर्यात से समग्र 
मांग कम हो गई ।

7.	 आपूर्ति पक्ष पर, संवदृ्धित सकल मूल्य (जीवीए) की मूल 
कीमत पर वदृ्धि दूसरी तिमाही में घटकर 6.9 प्रतिशत हो गई जो 
कृषि और औद्योगिक गतिविधियों में कम दर्शाती है। कृषि जीवीए 
में मंदी मखु्य रूप से खरीफ उत्पादन में उदास वदृ्धि का परिणाम 
है । उद्योग के अदंर, विनिर्माण फर्मों की कम लाभप्रदता के कारण 
विनिर्माण की वदृ्धि में गिरावट आई, जो मखु्यतः इनपटु लागतों में 
वदृ्धि के कारण कम हो गई, जबकि खनन और उत्खनन में वदृ्धि 

नकारात्मक हुई जिसका कारण कच्चे तेल और प्राकृतिक गैस 
के उत्पादन में संकुचन रहा। विद्युत, गैस, जलापूर्ति और अन्य 
उपयोगी सेवाओ ं में मजबूती आई। सेवा क्षेत्र की वदृ्धि पिछली 
तिमाही के स्तर पर अपरिवर्तित रही। इसके संघटकों में, निर्माण 
गतिविधि की वदृ्धि क्रमिक रूप से कम हुई, कित ुयह वर्ष-दर-वर्ष 
आधार पर काफी उच्चतर रही। सार्वजनिक प्रशासन और रक्षा 
सेवाओ ंकी वदृ्धि में तेजी आई ।

8.	द सरी तिमाही के पर े दृष्टि डालते हुए, अब तक रबि की 
बआुई (नवंबर के अतं तक) पिछले वर्ष की इस अवधि की तलुना 
में 8.3 प्रतिशत कम रही जिसका कारण मखु्य रूप से मिट्टी का 
आर्द्रता स्तर रहा जो कम मानसून और राज्यों में विलंबित खरीफ 
फसल के परिणामस्वरूप हुआ। 28 नवंबर को उत्तर-पूर्वी मानसून 
के दौरान वर्षा  दीर्घावधि औसत से 49 प्रतिशत कम थी । प्रमखु 
जलाशयों में जल भंडारण जो रबि मौसम के दौरान सिंचाई का 
मखु्य स्रोत है, 29 नवंबर को पूर्ण जलाशय स्तर का 61 प्रतिशत 
था ।

9.	 औद्योगिक उत्पादन सूचकांक (आईआईपी) में वदृ्धि घटकर 
सितंबर 2018 में 4.5 प्रतिशत हो गई। रिज़र्व बैंक के आदेश बही, 
इन्वेंटरी और क्षमता उपयोग सर्वेक्षण (ओबीआईसीयूएस) द्वारा 
मापित क्षमता उपयोग (सीयू) पहली तिमाही के 73.8 प्रतिशत से 
बढ़कर दूसरी तिमाही में 76.1 प्रतिशत हो गया जो 74.9 प्रतिशत 
के दीर्घावधि औसत से उच्चतर था, मौसमी रूप से समायोजित 
क्षमता उपयोग भी बढ़कर 76.4 प्रतिशत हो गया। उपलब्ध उच्च 
बारबंारता संकेतक दर्शाते हैं कि तीसरी तिमाही में औद्योगिक 
गतिविधि में सधुार हो रहा है । कोयला, सीमेंट और विद्युत में दोहर े
अकं की वदृ्धि के कारण अक्तू बर में कोर उद्योगों की वदृ्धि में सधुार 
हुआ। विनिर्माण के लिए परचेजिगं मैनेजर्स सूचकांक (पीएमआई) 
ने नवंबर में 54.0 की ग्यारह माह की उच्च वदृ्धि को छुआ, जिसमें 
आउटपटु और घरलूे तथा निर्यात आदेशों से मदद मिली। रिज़र्व 
बैंक के औद्योगिक संभावना सर्वेक्षण (आईओएस) के आकलन के 
अनसुार, उत्पादन और निर्यात के बार ेमें संधारित आशावाद के 
साथ तीसरी तिमाही में समग्र कारोबारी भावना स्थिर रही ।

10.	 सेवा क्षेत्र की गतिविधि के उच्च बारबंारता संकेतकों ने 
सितंबर-अक्तू बर में मिश्रित तस्वीर प्रस्तुत की । ट्रैक्टरों की बिक्री 
जो ग्रामीण मांग का संकेत है, सितंबर माह में नकारात्मक हो  
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गई । ग्रामीण मांग के दूसर ेसंकेतक दो पहियां वाहनों की बिक्री में 
वदृ्धि अनिवार्य दीर्घावधि थर्ड-पार्टी बीमा अपेक्षाओ ं में बदलावों 
और ईधंन की कीमतों में तेज वदृ्धि के साथ लगातार तीन महीनों 
की नकारात्मक वदृ्धि के बाद अक्तू बर में थोड़ी सकारात्मक हुई । 
वाणिज्यिक वाहनों की बिक्री वदृ्धि कुछ कमी के बावजूद सितंबर-
अक्तू बर में मजबूत रही। रलेवे मालभाड़ा में अक्तू बर में उल्लेखनीय 
सधुार हुआ जिसने पांच वर्ष की उच्च वदृ्धि को छुआ। जबकि 
घरलूे वाय ुयात्री ट्रैफिक में मजबूत वदृ्धि बनी रही, अतंरराष्ट्रीय 
यात्री ट्रैफिक में संकुचन आया । सेवाओ ंके लिए पीएमआई ने नए 
कारोबार के कारण नवंबर में तेज वदृ्धि दर्ज की। संयकु्त पीएमआई 
आउटपटु सूचकांक ने नवंबर में 54.5 के दो वर्ष के उच्च स्तर 
को छुआ ।

11.	 सीपीआई में वर्ष-दर-वर्ष बदलाव द्वारा मापित खदुरा 
मदु्रास्फीति सितंबर के 3.7 प्रतिशत से घटकर अक्तू बर में 3.3 
प्रतिशत हो गई । खाद्य कीमतों में बड़ी गिरावट से खाद्य समूह 
में अवस्फीति आ गई और खाद्य और ईधंन को छोड़कर सभी 
मदों की मदु्रास्फीति में हुई वदृ्धि बराबर हो गई। कें द्रीय सरकार 
के कर्मचारियों के लिए आवास किराया भत्ते (एचआरए) में वदृ्धि 
के अनमुानित प्रभाव को समायोजित करने के लिए हेडलाइन 
मदु्रास्फीति अक्तू बर में 3.1 प्रतिशत थी ।

12.	 खाद्य और पेय पदार्थ समूह के अदंर, सब्जियों, दलहन और 
चीनी में अवस्फीति अक्तू बर में अधिक बढ़ गई । अन्य मदों में, 
खाद्य मदों, विशषकर मोटे अनाज, दूध, फल और तैयार भोजन 
में व्यापक आधारित नरमी आई। दूध और दूध से बने उत्पादों की 
मदु्रास्फीति में नरमी आई, जिसका कारण घरलूे बाजार में अधिशष 
आपूर्ति थी। फल मदु्रास्फीति में नरमी आई, जबकि तैयार भोजन 
में सीपीआई श्रृंखला में पहली बार मूल्य गिरावट दर्ज की गई । 
तथापि, मदु्रास्फीति मासँ और मछली और गैर-अल्कोहोलिक पेय 
पदार्थों में वदृ्धि दर्शाई ।

13.	 ईधंन तथा प्रकाश (लाइट) समूह में मदु्रास्फीति उच्च स्तर 
पर बनी रही जिसका कारण अक्तू बर में तरल पेट्रोलियम गैस की 
कीमतें रहीं जिन्होंने अतंरराष्ट्रीय पेट्रोलियम उत्पाद कीमतों 
का अनसुरण किया । केरोसिन की कीमतों में भी बढ़ोतरी हुई, 
जिन्होंने अपनी प्रशासित कीमत में नपी-तलुी (कैलिब्रेटेड) वदृ्धि 
दर्शाई। तथापि विद्युत कीमतों में अक्तू बर में नरमी आई । जलाने 

वाली लकड़ी और चिप्स तथा उपलों जैसी ग्रामीण ईधंन मदों में 
मदु्रास्फीति में भी कमी आई ।

14.	 खाद्य और ईधंन को छोड़कर सीपीआई मदु्रास्फीति अक्तू बर 
में बढ़कर 6.1 प्रतिशत हो गई, इसे अनमुानित एचआरए प्रभाव 
से समायोजित किया गया, यह 5.9 प्रतिशत थी। परिवहन और 
संचार ने उल्लेखनीय वदृ्धि दर्ज की जो उच्चतर पेट्रोलियम उत्पाद 
कीमतों, यातायात किराये और ऑटोमोबाइल की कीमतों से 
बढ़ गई। स्वास्थ्य, घरलूे वस्तुओ ं और सेवाओ ं तथा व्यक्तिगत 
देखभाल और इससे संबंधित उपस्करों में भी व्यापक आधारित 
वदृ्धि देखी गई । तथापि, कपड़ों और जतेु-चप्पलों तथा कें द्रीय 
सरकार के कर्मचारियों के एचआरए प्रभाव के कम होने से आवास 
में उल्लेखनीय रूप से नरमी आई ।

15.	 परिवारों की मदु्रास्फीति प्रत्याशाए ं जिन्हें रिज़र्व बैंक के 
नवंबर 2018 सर्वेक्षण द्वारा मापा गया, पिछले दौर की तलुना में 
तीन महीने आगे की अवधि के लिए 40 आधार अकंों तक कम 
हुई जो खाद्य और पेट्रोलियम उत्पाद कीमतों में गिरावट दर्शाती 
हैं, जबकि 12 महीने के आगे की अवधि के लिए यह अपरिवर्तित  
रहीं । इनपटु मूल्य मदु्रास्फीति के लिए उत्पादकों का आकलन 
तीसरी तिमाही में थोड़ा सहज हो गया जैसाकि रिज़र्व बैंक के 
आईओएस में राय देने वाली विनिर्माण फर्मों द्वारा सूचित 
किया गया है । घरलूे खेती और औद्योगिक इनपटु लागतें उच्च  
रहीं । ग्रामीण मजदूरी वदृ्धि दूसरी तिमाही में नियंत्रित रही जबकि 
विनिर्माण क्षेत्र में स्टाफ लागत वदृ्धि उच्च बनी रही ।

16.	 भारित औसत कॉल दर (डब्ल य्ूएसीआर) का अक्तू बर माह 
में 21 में से 14 दिन, नवंबर माह में सभी 18 दिन और दिसंबर 
के दोनों दिन (दिसंबर 3 एवं 4) नीतिगत रपेो दर से कम दर पर 
तक कारोबार हुआ। भारित औसत कॉल रटे (डब्ल य्ूएसीआर) का 
अक्तू बर माह में औसत 5 आधार अकंों, नवंबर माह में 9 आधार 
अकंों और दिसम्बर में 16 आधार अकंों तक रपेो दर से कम पर 
कारोबार हुआ । अक्तू बर माह के दौरान मदु्रा की मांग व्यापक रही, 
खास कर नवंबर माह में, त्योहारों के कारण यह अधिक रही। 
हालांकि, नवंबर माह के प्रत य्ेक सप्ताह में प्रचालन में मदु्रा की मात्रा 
संकुचित हुई है । मदु्रा में वदृ्धि तथा रिज़र्व बैंक के विदेशी मदु्रा 
परिचालनों से उत्पन्न होने वाली चलनिधि आवश्यकता की पूर्ति 
उभरती चलनिधि स्थिति के आकलन के आधार पर उपकरणों के 
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मिश्रण के माध्यम से पूरी की गई । रिज़र्व बैंक ने खलेु बाज़ार से 
खरीद परिचालनों के माध्यम से अक्तू बर माह में ₹360 बिलियन 
तथा नवंबर में ₹500 बिलियन मूल्य की टिकाऊ चलनिधि 
उपलब्ध कराई, जिससे वर्ष 2018-19 के दौरान कुल टिकाऊ 
चलनिधि ₹1.36 ट्रिलियन हो गई । चलनिधि समायोजन सवुिधा 
के तहत औसत दैनिक आधार पर उपलब्ध कराई गई चलनिधि 
अक्तू बर माह में ₹560 बिलियन, नवंबर माह में ₹806 बिलियन 
तथा दिसंबर माह में (दिनांक 4 दिसंबर तक) ₹105 बिलियन  
रही ।

17.	पि छले महीने के नर्म रुख की तलुना में, अक्तू बर 2018 में 
व्यापारिक वस्तुओ ंके निर्यात में पनुः उछाल आया है, जिसका 
मखु्य कारण पेट्रोलियम उत्पाद, इंजीनियरिगं सामान, रसायन, 
इलेक्ट्रॉनिक्स, बने बनाए कपड़ों तथा रत्न एवं आभूषण रहे । 
पिछले माह की तलुना में अक्तू बर माह में आयात भी तीव्र गति 
से बढ़ा है, जिसमें पेट्रोलियम उत्पाद एवं इलेक्ट्रॉनिक सामान की 
महत्वपूर्ण भूमिका थी । इसके परिणामस्वरूप अक्तू बर 2018 माह 
में व्यापार घाटे का विस्तार भी क्रमिक रूप से और पिछले वर्ष 
के स्तर की तलुना में बढ़ा है। अनंतिम आंकड़ों के आधार पर 
वर्ष 2018-19 की दूसरी तिमाही में सेवाओ ंके निर्यात में मामूली 
वदृ्धि के संकेत मिल रहे हैं, जो चालू खाता शेष के लिए एक शभु 
संकेत है। वित्त क्षेत्र के मामले में, अप्रैल-सितंबर 2018 के दौरान 
निवल विदेशी मदु्रा निवेश का प्रवाह नरम रहा। तेल की कीमतों 
में आई तीव्र गिरावट, यूएस फेड के कम आक्रामक रुख और 
नरम यूएस डॉलर के कारण नवंबर माह में पोर्टफोलियो निवेश 
के प्रवाह में कुछ सकारात्मकता आई । हालांकि, वर्ष के दौरान 
(30 नवंबर तक) 14.8 बिलियन अमेरिकी डॉलर मूल्य का निवल 
पोर्टफोलियो बहिर्वाह हुआ है । वर्ष 2018-19 की पहली छमाही 
में अनिवासी जमाराशियों में पिछले वर्ष के स्तर के तलुना में भारी 
वदृ्धि हुई है । 30 नवंबर 2018 को भारत का विदेशी मदु्रा भंडार 
393.7 बिलियन अमेरिकी डॉलर रहा ।

सभंावना

18.	 अक्टूबर 2018 के चौथे द्वि-मासिक संकल्प में, कुछ हद 
तक वदृ्धि की जोखिम के साथ अनमुानित सीपीआई मदु्रास्फीति 
क य्ू2: 2018-19 में 4.0 प्रतिशत, एच 2 में 3.9-4.5 प्रतिशत 
और क य्ू1: 201 9-20 में 4.8 प्रतिशत थी। एचआरए प्रभाव को 

छोड़कर, अनमुानित सीपीआई मदु्रास्फीति क य्ू2: 2018-19 में 
3.7 प्रतिशत, एच 2 में 3.8-4.5 प्रतिशत और क य्ू1: 2019-20 
में 4.8 प्रतिशत थी । क य्ू 2 में वास्तविक मदु्रास्फीति परिणाम 3.9 
प्रतिशत, 4.0 प्रतिशत के अनमुान से थोड़ा कम था। हालांकि, 
अक्टूबर में मदु्रास्फीति प्रिंट अप्रत्याशित रूप से कम होकर 3.3 
प्रतिशत हो गया ।

19.	 अक्टूबर नीति के बाद से कई महत्वपूर्ण विकास हुए हैं जो 
मदु्रास्फीति के दृष्टिकोण पर असर डालेंगे। सबसे पहले, अक्टूबर 
नीति में मखु्य रूप से खाद्य मदु्रास्फीति में सधुार के कारण 
मदु्रास्फीति अनमुानों में उल्लेखनीय कमी के बावजूद, बाद के 
आंकडों ने खाद्य समूह में अपस्फीति के साथ आश्चर्यकारक रीति 
से नकारात्मक होना जारी रखा । एक अलग स्तर पर, दालों, 
सब्जियों और चीनी में अपस्फीति में वदृ्धि हुई, जबकि अनाज की 
मदु्रास्फीति अनकु्रमिक रूप से नियंत्रित हुई । आगे खाद्य कीमतों 
में व्यापक आधार पर बढ़ रही कमी, हेडलाइन मदु्रास्फीति प्रक्षेपण 
के लिए नीचे की ओर झकुाव प्रदान करती है । दूसरा, खाद्य समूह 
के विपरीत, गैर-खाद्य समूहों में मदु्रास्फीति में व्यापक वदृ्धि हुई है । 
तीसरा, पिछली नीति के बाद अतंरराष्ट्रीय कच्चे तेल की कीमतों 
में तेजी से गिरावट आई है; अक्टूबर की शरुुआत में भारतीय क्रू ड 
बास्‍के ट की कीमत 85 अमेरिकी डॉलर प्रति बैरल को छूने के 
बाद नवंबर के अतं तक 60 अमेरिकी डॉलर प्रति बैरल तक नीचे 
गिर गई। हालांकि, रिज़र्व बैंक के नवीनतम आईओएस में शामिल 
फर्मों द्वारा रिपोर्ट  की गई विक्रय कीमतें बढ़ती मांग के कारण क य्ू 
4 में आगे बढ़ने की उम्मीद है। चौथा, वैश्विक वित्तीय बाजार ईएमई 
मदु्राओ ंके साथ अस्थिर रहा है जो पिछले एक महीने में कुछ हद 
तक वदृ्धि की ओर झकुाव दिखा रहा है। अतं में, 7 वें कें द्रीय वेतन 
आयोग के एचआरए वदृ्धि के प्रभाव में अपेक्षित कमी जारी रही है। 
इन सभी कारकों को ध्यान में रखते हुए और 2019 में सामान्य 
मॉनसून को मानते हुए, ऊपर की तरफ झकुाव की जोखिम के साथ 
मदु्रास्फीति एच 2: 2018-19 में 2.7-3.2 और एच1: 2018-19 
में 3.8-4.2 प्रतिशत अनमुानित है (चार्ट  1) । कें द्र सरकार के 
कर्मचारियों के एचआरए प्रभाव को समायोजित करने के बाद 
अनमुानित मदु्रास्फीति पथ अपरिवर्तित बना हुआ है क्योंकि यह 
प्रभाव दिसम्बर 2018 से पूरी तरह से समाप्त हो जाएगा । यद्यपि 
हाल ही में खाद्य मदु्रास्फीति के प्रिंटों ने आश्चर्यकारक गिरावट 
दिखाई है और पेट्रोलियम उत्पादों की कीमतों में काफी नरमी 



भारिबैं बलेुटिन दिसबंर 2018 5

मौद्रिक नीति वक्तव्य, 2018-19पांचवां द्विमासिक मौद्रिक नीति वक्तव्य, 2018-19

आई है, लेकिन उनके विकास की बारीकी से निगरानी करना और 
इनकमिंग डेटा द्वारा बढ़ी हुई अल्पकालिक अनिश्चितताओ ंको हल 
करना महत्वपूर्ण है ।

20.	वि कास अनमुानों की ओर मडु़ते हुए, हालांकि अक्टूबर की 
नीति में अनमुानित वदृ्धि से क य्ू 2 की वदृ्धि कम थी, एच 1 में 
सकल घरलूे उत्पाद की वदृ्धि व्यापक रूप से अप्रैल की नीति 
की लाइन के साथ रही, जब पूर ेवर्ष के लिए अनमुानित सकल 
घरलूे उत्पाद की वदृ्धि दर 7.4 प्रतिशत थी। आगे बढ़ते हुए, कम 
रबी बवुाई कृषि और इसलिए ग्रामीण मांग पर प्रतिकूल प्रभाव 
डाल सकती है । वित्तीय बाजार में अस्थिरता, वैश्विक मांग में मंदी 
और बढ़ते व्यापार तनाव निर्यात के लिए नकारात्मक जोखिम पैदा 
करते हैं। हालांकि, सकारात्मकता की ओर, कच्चे तेल की कीमतों 
में गिरावट से कॉर्पोरटे कमाई में सधुार और उच्च डिस्पोजेबल 
आय के माध्यम से निजी खपत बढ़कर भारत की विकास 
संभावनाओ ंको बढ़ावा मिलेगा। विनिर्माण क्षेत्र में बढ़ी हुई क्षमता 
का उपयोग नई क्षमता वदृ्धि के लिए भी अच्छा है। निवेश गतिविधि 
में महत्वपूर्ण त्वरण हुआ है और उच्च आवतृ्ति संकेतक बताते हैं 
कि इसके बने रखने की संभावना है। वैश्विक वित्तीय स्थितियों को 
कड़ा कर दिए जाने के बावजूद बैंकिग क्षेत्र से क्रेडि ट के उठाव में 
मजबूती जारी रही ह ै। बाहरी क्षेत्र की बढ़ती संभावनाओ ंके साथ 
एफडीआई प्रवाह भी बढ़ सकता है । रिज़र्व बैंक के आईओएस में 

शामिल फर्मों द्वारा रिपोर्ट  किए गए मांग दृष्टिकोण में क य्ू4 में सधुार 
हुआ है । कुल मूल्यांकन के आधार पर, कुछ हद तक नकारात्मक 
जोखिम के साथ अक्टूबर नीति में अनमुानित सकल घरलूे उत्पाद 
की वदृ्धि 2018-19 के लिए 7.4 प्रतिशत (एच 2 में 7.2-7.3 
प्रतिशत) और एच 1: 2019-20 के लिए 7.5 प्रतिशत पर है  
(चार्ट  2) ।

21.	य हां तक ​​कि मदु्रास्फीति अनमुानों को काफी नीचली ओर 
संशोधित किया गया है और पिछले प्रस्ताव में बताए गए कुछ 
जोखिमों खासतौर से कच्चे तेल की कीमतों को कम कर दिया 
गया है, कई अनिश्चितताए ंअभी भी मदु्रास्फीति के दृष्टिकोण पर 
छाई हुई हैं । सबसे पहले, मदु्रास्फीति अनमुानों में हाल के महीनों 
में खाद्य मदु्रास्फीति के अनमुानित परिणामों के आधार पर सौम्य 
खाद्य कीमतें शामिल हैं । कई खाद्य पदार्थों की कीमतें असामान्य 
रूप से निम्न स्तर पर हैं और अस्थिर विनाशकारी वस्तुओ ंकी 
कीमतों में अचानक उछाल आने का खतरा है। दूसरा, उपलब्ध 
आंकड़े बताते हैं कि कीमतों पर जलुाई में घोषित न य्ूनतम समर्थन 
मूल्यों (एमएसपी) में संशोधन का प्रभाव अब तक घटा दिया गया 
है । हालांकि, मदु्रास्फीति पर एमएसपी के सटीक प्रभाव के बार े
में अनिश्चितता जारी है, आगे बढ़ रही है । तीसरा, वैश्विक मांग की 
स्थिति, भू-राजनीतिक तनाव और ओपेक के फैसले के कारण 
कच्चे तेल की कीमतों के लिए मध्यम अवधि का दृष्टिकोण अभी 

चार्ट 1: तिमाही के लिए सीपीआई मदु्रास्फीति का 
पूर्वानमुान (वर्ष-दर-वर्ष)

चार्ट 2: वास्तविक सकल घरलूे उत्पाद की वृद्धि का
त्रैमासिक पूर्वानमुान (वर्ष-दर-वर्ष)
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भी अनिश्चित है जो आपूर्ति पर असर डाल सकता है। चौथा, 
वैश्विक वित्तीय बाजार अस्थिर बना हुआ है। पांचवां, हालांकि 
रिजर्व बैंक के सर्वेक्षण के नवीनतम दौर में घरों की निकट अवधि 
की मदु्रास्फीति अपेक्षाओ ंमें कमी आई है, एक साल की उम्मीदें 
ऊंची और अपरिवर्तित बनी हुई हैं। छठी, राजकोषीय गिरावट, 
यदि कोई है, कें द्र / राज्य स्तर पर, मदु्रास्फीति दृष्टिकोण को 
प्रभावित करगेी, बाजार अस्थिरता को बढ़ाएगी और निजी निवेश 
को क्राउड आउट कर देगी। अतं में, राज्य सरकारों द्वारा विलंबित 
एचआरए संशोधन के प्रभाव से हेडलाइन मदु्रास्फीति बढ़ सकती 
है । एमपीसी जब एचआरए संशोधन के सांख्यिकीय प्रभाव के 
माध्‍यम से देखेगी, यह मदु्रास्फीति पर किसी भी दूसर े दौर के 
प्रभाव के बार ेमें सतर्क  रहेगी ।

22.	 एमपीसी ने नोट किया कि हेडलाइन मदु्रास्फीति के लिए 
सौम्य दृष्टिकोण मखु्य रूप से खाद्य मदु्रास्फीति के अप्रत्याशित 
नरम होने और अपेक्षाकृत कम अवधि में तेल की कीमतों में 
गिरावट से प्रेरित हुआ है । खाद्य पदार्थों को छोड़कर, मदु्रास्फीति 
अस्थिर और वदृ्धिशील हो गई है, और उत्पादन अतंराल लगभग 
बंद हो गया है । एमपीसी ने यह भी नोट किया कि व्यापार तनाव 
बढ़ने, वैश्विक वित्तीय परिस्थितियों के कड़े हो जाने और वैश्विक 

मांग के धीमा पड़ जाने से घरलूे अर्थव्यवस्था में कुछ नकारात्मक 
जोखिम पैदा हुए हैं, हाल के सप्ताहों में तेल की कीमतों में गिरावट, 
अगर बनी रहती है, तो वह टेलविंड प्रदान करगेी। निवेश गतिविधि 
में त्वरण अर्थव्यवस्था की मध्यम अवधि की विकास क्षमता के 
लिए भी अच्छा है। घरलूे समष्टि आर्थिक मौलिक आधारों को और 
मजबूत करने के लिए उचित समय है। इस संदर्भ में, निजी निवेश 
गतिविधि में जगह बनाने और उसमें वदृ्धि के लिए राजकोषीय 
अनशुासन महत्वपूर्ण है ।

23.	 इस परिप्रेक्ष्‍य में, एमपीसी ने पॉलिसी रपेो दर ऑन-होल्‍ड 
रखने और नपी-तलुी (कैलिब्रेटेड) कसावट के रुख को बनाए 
रखने का फैसला किया। हालांकि पॉलिसी रटे अपरिवर्तित रखने 
का निर्णय सर्वसम्मति से लिया गया, डॉ रविंद्र एच. ढोलकिया 
ने रुख के तटस्थ रुख के रूप में परिवर्तन के लिए वोट दिया। 
एमपीसी एक स्‍थायी आधार पर मध्यम अवधि के लिए 4 प्रतिशत 
की मदु्रास्फीति के लक्ष्य को प्राप्त करने के लिए अपनी प्रतिबद्धता 
दोहराती ह ै। एमपीसी की बैठक के कार्यवतृ्‍त 19 दिसंबर, 2018 
तक प्रकाशित किए जाएगें ।

24.	 एमपीसी की अगली बैठक 5 से 7 फरवरी 2019 तक 
आयोजित की जाएगी ।
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विकासात्‍मक और विनियामक नीतियों पर वक्तव्य

यह वक्तव्य विनियमन और पर्यवेक्षण को मजबूत करने; वित्तीय 
बाजारों के विस्तार और सघनता; और ग्राहक शिक्षा, सरंक्षण और 
वित्तीय समावेशन में वदृ्धि के लिए विभिन्न विकासात्मक और 
विनियामक नीति उपायों को निर्धारित करता ह ै।

I. 	विनि यमन और पर्यवेक्षण

1. 	 बैंकों द्वारा नए अस्थिर दर ऋण की बाहरी बेंचमार्किं ग

निधि आधारित ऋण दर (एमसीएलआर) प्रणाली की सीमांत 
लागत के कार्य की समीक्षा करने के लिए आतंरिक अध्ययन समूह 
की रिपोर्ट  (अध्यक्ष: डॉ जनक राज) को 4 अक्टूबर 2017 को 
सार्वजनिक प्रतिक्रिया के लिए जारी किया गया । इस रिपोर्ट  ने बैंकों 
द्वारा वर्तमान के आतंरिक बेंचमार्क  [प्राइम लेंडिग रटे (पीएलआर), 
बेंचमार्क  प्राइम लेंडिग रटे (बीपीएलआर), बेस रटे और निधि 
आधारित ऋण दर (एमसीएलआर) की सीमांत लागत के मौजूदा 
सिस्टम की बजाए बैंक द्वारा अपने अस्थिर दर ऋण के लिए बाहरी 
बेंचमार्किं ग की सिफारिश की थी। इस दिशा में एक कदम के रूप 
में, यह प्रस्तावित किया जाता है कि सभी नए अस्थिर दर वाले 
व्यक्तिगत या खदुरा ऋण (आवास, ऑटो इत्यादि) और बैंकों द्वारा 
सूक्ष्म और लघ ुउद्यमों को प्रदान किए गए अस्थिर दर ऋण के 
1 अप्रैल 2019 से निम्नलिखित में से किसी एक के साथ बेंचमार्क  
किया जाएगा :

	 -	 भारतीय रिजर्व बैंक नीति रिपो दर, या

	 -	 फाइनेंशियल बेंचमार्क  इंडिया प्राइवेट लिमिटेड 
(एफबीआईएल) द्वारा प्रस्तुत भारत सरकार 91 
दिवसीय खजाना बिल प्रतिफल, या

	 -	 एफबीआईएल द्वारा प्रस्तुत भारत सरकार 182 
दिवसीय खजाना बिल प्रतिफल, या

	 -	 एफबीआईएल द्वारा प्रस्तुत कोई अन्य बेंचमार्क  बाजार 
ब्याज दर ।

बेंचमार्क  दर पर फैलाव - ऋण की शरुुआत में बैंकों के 
विवेकानसुार पूरी तरह से तय किया जाना है - ऋण की अवधि 
तब तक अपरिवर्तित रहनी चाहिए, जब तक कि उधारकर्ता के 
क्रेडि ट मूल्यांकन में पर्याप्त परिवर्तन नहीं होता है जैसा कि ऋण 

अनबुधं में करार किया गया है । बैंक अन्य उधारकर्ताओ ंको भी 
ऐसे बाहरी बेंचमार्क  से जडु़े ऋण भी प्रदान करने के लिए स्वतंत्र 
हैं। उधारकर्ताओ ंद्वारा पारदर्शिता, मानकीकरण और ऋण उत्पादों 
की जानकारी को आसान बनाने के लिए, बैंक को ऋण श्रेणी के 
भीतर एक समान बाहरी बेंचमार्क  अपनाना होगा; दूसर ेशब्दों में, 
ऋण श्रेणी के अदंर एक ही बैंक द्वारा कई बेंचमार्कों को अपनाने की 
अनमुति नहीं है । दिसबंर 2018 के अतं तक अतंिम दिशानिर्देश 
जारी किए जाएगें ।

2. 	 कार्यशील पूजंी वित्त में अनिवार्य ऋण घटक

कार्यशील पूजंी उधारकर्ताओ ंके बीच अधिक क्रेडि ट अनशुासन को 
बढ़ावा दनेे के उद्देश्य से, 5 अप्रैल 2018 को घोषित विकासात्मक 
और विनियामकीय नीतियों पर वक्तव्य में प्रस्तावित किया गया था 
कि बड़े उधारकर्ताओ ंके लिए निधि-आधारित कार्यशील पूजंी वित्त 
में न य्ूनतम स्तर का ‘ऋण घटक’ निर्धारित किया जाए। तदनसुार, 
इस सबंधं में डाफ्ट्र दिशानिर्देश हितधारकों की टिप्पणियों के लिए 
11 जून 2018 को जारी किए गए थे । हितधारकों के मत को ध्यान 
में रखते हुए, 1 अप्रैल 2019 से प्रभावी अतंिम दिशानिर्देश आज 
जारी किए जा रहे हैं ।

3. 	 चलनिधि कवरजे अनपुात के साथ सावंिधिक चलनिधि 
अनपुात सरंखेित

मौजूदा रोडमैप के अनसुार, अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों को 
1 जनवरी 2019 तक 100 प्रतिशत की न य्ूनतम चलनिधि 
कवरजे अनपुात (एलसीआर) को प्राप्त करना होगा। वर्तमान में, 
सांविधिक चलनिधि अनपुात (एसएलआर) सकल मांग और 
मीयादी दयेताओ ं(एनडीटीएल) का 19.5 प्रतिशत है । आगे, बैंकों 
के एलसीआर की गणना के उद्देश्य से परिसपंत्तियों को लेवल 1 
उच्च गणुवत्ता चलनिधि परिसपंत्ति (एचक य्ूएलए) के रूप में माना 
जाना चाहिए, अन्य बातों के साथ, इसमें शामिल हैं (अ) न य्ूनतम 
एसएलआर आवश्यकता से अधिक सरकारी प्रतिभूतियां; और 
(आ) अनिवार्य एसएलआर आवश्यकता के भीतर, आरबीआई 
द्वारा (i) सीमांत स्थायी सवुिधा (एमएसएफ) [वर्तमान में बैंक के 
एनडीटीएल का 2 प्रतिशत] और (ii) चलनिधि कवरजे अनपुात 
(एफएएलएलसीआर) के लिए चलनिधि की सवुिधा प्राप्त करने 
[वर्तमान में बैंक के एनडीटीएल का 13 प्रतिशत] के तहत अनमुत 
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सीमा तक सरकारी प्रतिभूतियां । एलसीआर आवश्यकता के साथ 
एसएलआर सरंखेित करने के लिए, यह प्रस्ताव है कि हर कैलेंडर 
तिमाही में एसएलआर को 25 आधार अकं कम किया जाए जब 
तक कि एसएलआर एनडीटीएल के 18 प्रतिशत तक पहुचं जाए । 
जनवरी 2019 स ेशुरू होन ेवाली तिमाही से 25 आधार अकंों 
की पहली कटौती प्रभावी होगी ।

4.	 प्राथमिक (शहरी) सहकारी बैंकों (यूसीबी) में प्रबधंन बोर्ड

श्री वाई.एच. मालेगाम की अध्यक्षता में नए शहरी सहकारी बैंकों 
(2010) के लाइसेंस पर गठित विशषज्ञ समिति ने, अन्य बातों 
के साथ-साथ, सिफारिश की थी कि यूसीबी में अभिशासन को 
सदुृढ़ करने के उद्देश्य से प्रत य्ेक प्राथमिक (शहरी) सहकारी बैंक 
(यूसीबी) में निदशेक मंडल (बीओडी) के अलावा, प्रबधंन बोर्ड 
(बीओएम) का गठन किया जाए। इसे जनवरी 2015 में गठित 
शहरी सहकारी बैंकों (अध्यक्ष: श्री आर.गांधी) की उच्च अधिकार 
प्राप्त समिति द्वारा दोहराया गया था ।

भारतीय रिज़र्व बैंक ने 25 जून 2018 को यूसीबी में बीओएम 
बनाने का ड्राफ्ट दिशानिर्देश जारी किया था, जिसपर बैंकों और 
अन्य हितधारकों से टिप्पणियां आमंत्रित की गई थी । दिशानिर्देशों 
में प्रस्तावित किया गया है कि यूसीबी बीओएम को स्थापित करने 
के लिए अपने उप-कानूनों में प्रावधान करें । दिशानिर्देश यह भी 
प्रस्तावित करते हैं कि केवल यूसीबी, जिन्होंने अपने उप-कानूनों 
में ऐसा प्रावधान किया है, के लिए विनियामक अनमुोदन जैसे कि 
परिचालन के क्षेत्र में विस्तार और नई शाखाओ ंको खोलने की 
अनमुति दी जा सकती है ।

II.	वित्ती य बाजार

5.	 अनिवासियों के लिए ब्याज दर डेरिवेटिव्स मार्के ट तक 
पहुचं

5 अप्रैल 2018 को घोषित विकासात्मक और विनियामकीय 
नीतियों के वक्तव्य में प्रस्तावित किया गया था कि अनिवासियों 
को भारत में रुपया ब्याज दर डेरिवेटिव्स (आईआरडी) बाजार 
तक पहुचं दी जाएगी। इस सबंधं में ड्राफ्ट निर्देश अनिवासियों को 
किसी भी उपलब्ध आईआरडी लिखत का लचीले रूप से उपयोग 
करके अपने रुपये ब्याज दर जोखिम को हेज़ करने की अनमुति 

दतेे हैं । अनिवासियों को गैर-हेजिगं प्रयोजनों के लिए ओवरनाइट 

इंडेक्सड स्वैप (ओआईएस) बाजार में, ब्याज दर के जोखिम के 

सदंर्भ में सभी अनिवासियों के एक्सपोजर पर एक मैक्रो-प्रूडेंशियल 

सीमा के अधीन (पीवी01 के रूप में मापा गया) भाग लेने की भी 

अनमुति दी जाएगी । सार्वजनिक प्रतिक्रिया के लिए आज ड्राफ्ट 

निर्देश जारी किए जा रहे हैं ।

6.	 बैंकों द्वारा चलनिधि प्रबधंन में सधुार के उपाय

वर्तमान में, दिन के अतं में बैंकों के नकद रिजर्व अनपुात 

(सीआरआर) की शेष राशि का खलुासा 2-3 दिनों के अतंराल 

के साथ किया जाता है, जबकि मदु्रा का परिचालन विवरण एक 

सप्ताह के अतंराल के साथ जारी किया जा रहा है। बैंकों को 

अपनी चलनिधि आवश्यकताओ ंको अधिक सटीकता के साथ 

पूर्वानमुानित करने में सक्षम करने के लिए, यह निर्णय लिया 

गया है कि रिजर्व बैंक अगले दिन बाजार प्रतिभागियों को बैंकिग 

प्रणाली के दनैिक सीआरआर शेष पर जानकारी प्रदान करगेा । 

तदनसुार,दनैिक मदु्रा बाजार परिचालन प्रकाशनी में 6 दिसबंर 

2018 से पिछले दिन का सीआरआर आकंड़ा निहित होगा ।

7.	फ मा, 1999 के तहत उधार और ऋण विनियमों को 

युक्तिसगंत बनाना

फेमा, 1999 के तहत समयावधि में बनाए गए कई नियमों को 

यकु्तिसगंत बनाने के चल रहे प्रयासों के तहत, सरकार के परामर्श 

से, यह प्रस्ताव है कि भारत में निवासी व्यक्ति और भारत के बाहर 

निवासी व्यक्ति के बीच विदशेी मदु्रा और आईएनआर दोनों में सभी 

प्रकार के उधार और ऋण लेनदने को नियतं्रित करने वाले नियमों 

को मजबूत करने का प्रस्ताव है । प्रस्तावित नियम, अर्थात, विदशेी 

मदु्रा प्रबधंन (उधार या ऋण) विनियम, 2018 मौजूदा दिनांक 3 

मई 2000 की अधिसूचना स.ं फेमा 3/2000-आरबी, दिनांक 3 मई 

2000 की अधिसूचना स.ं फेमा. 4/2000-आरबी, और दिनांक 7 

जलुाई 2004 की अधिसूचना स.ं फेमा. 120/ आरबी -2004, के 

विनियमन 21 को शामिल करगेा और कारोबार करने में आसानी 

के लिए बाह्य वाणिज्यिक उधार और रुपी डिनोमिनेटेड बांड के 

लिए मौजूदा ढांचे को यकु्तिसगंत बनाएगा । समेकित विनियमन 

और दिशानिर्देश दिसबंर 2018 के अतं तक जारी किए जाएगें ।
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III.	 ग्राहक शिक्षा, सरंक्षण और वित्तीय समावेशन

8.	डिजिट ल लेनदेनों के लिए लोकपाल योजना

दशे में डिजिटल मोड के साथ वित्तीय लेनदनेों को गति दिलाने 
के लिए, इस चैनल में उपभोक्ता विश्वास को मजबूत करने के 
लिए समर्पित, लागत मकु्त और शीघ्र शिकायत निवारण तंत्र 
की आवश्यकता उभर रही है। इसलिए रिजर्व बैंक के नियामक 
क्षेत्राधिकार के तहत आने वाली ससं्थाओ ंद्वारा प्रदान की जाने 
वाली सेवाओ ंको शामिल करने वाली ‘डिजिटल लेनदनेों के लिए 
लोकपाल योजना’ को लागू करने का निर्णय लिया गया है । यह 
योजना जनवरी 2019 के अतं तक अधिसूचित की जाएगी ।

9.	 प्रीपेड पेमेंट इंस्ट्रूमेंट्स सहित अनधिकृत इलेक्ट्रॉनिक 
भुगतान लेनदेनों के सबंधं में ग्राहक देयता को सीमित करन ेके 
लिए रूपरखेा

रिजर्व बैंक ने बैंकों और क्रेडि ट कार्ड जारी करने वाली गैर-बैंकिग 
वित्तीय कंपनियों (एनबीएफसी) पर अनधिकृत इलेक्ट्रॉनिक 
लेनदने के सबंधं में ग्राहक दयेता को सीमित करने सबंधंी निर्देश 
जारी किए हैं । उपभोक्ता सरंक्षण के उपाय के रूप में,यह निर्णय 
लिया गया है सभी ग्राहकों को उनके द्वारा किए गए इलेक्ट्रॉनिक 
लेनदने के सबंधं में एक ही स्तर पर लाया जाए और प्रीपेड पेमेंट 

इंस्ट्रूमेंट्स (पीपीआई) सहित अनधिकृत इलेक्ट्रॉनिक लेनदने के 
लिए ग्राहक दयेता को सीमित करने का लाभ इस विषय पर मौजूदा 
दिशानिर्देशों द्वारा शामिल न किए गए अन्य ससं्थाओ ंतक बढ़ा 
दिया जाए । दिशानिर्देश दिसबंर 2018 के अतं तक जारी किए 
जाएगें ।

10.	 सूक्ष्म, लघु और मध्यम उद्यमों पर विशेषज्ञ समिति

सूक्ष्म, लघ ु और मध्यम उद्यम (एमएसएमई) अर्थव्यवस्था में 
रोजगार, उद्यमिता और विकास में महत्वपूर्ण योगदान दतेे हैं। 
वे लगातार, अपनी अनौपचारिक स्‍वरूप के कारण, कभी-कभी 
लगातार प्रभाव के साथ सरंचनात्मक और चक्रीय झटके के प्रति 
सवेंदनशील होते हैं । एमएसएमई के प्रदर्शन को प्रभावित करने 
वाली आर्थिक ताकतों और लेनदने लागतों को समझना महत्वपूर्ण 
है, जबकि अक्सर एमएसएमई तनाव के पनुर्वास दृष्टिकोण ने 
अनकूुल क्रेडि ट शर्तों और विनियामकीय सयंम लागू करने पर 
ध्यान कें द्रित किया है । हमारी ओर से, भारतीय रिज़र्व बैंक द्वारा 
एमएसएमई क्षेत्र की आर्थिक और वित्तीय स्थिरता के लिए कारणों 
का पता करके उनके दीर्घकालिक समाधान प्रस्तावित करने के 
लिए एक विशषज्ञ समिति गठित की जाएगी । समिति की सरंचना 
और विचारार्थ विषयों को दिसबंर 2018 के अतं तक अतंिम रूप 
दिया जाएगा और रिपोर्ट  जून 2019 के अतं तक जमा की जाएगी ।
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