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हैं। जापानी अर्थव्यवसरा पहली तिमाही में संकुचिि हुई, 
हालांकक दसूरी तिमाही में इसमें सुधार होने की संभावना 
है जैसाकक तन्या्थि और ववतनमा्थण खरीद प्रबंधक सूिकांक 
(पीएमआई) पर हाल के आंकड़ों दवारा संकेि दद्या ग्या है।

3.  प्रमुख उभरिी बाजार अर्थव्यवसराओं (ईएमई) में 
आचर्थक गतिववचध काफी लिीली रही। िीनी अर्थव्यवसरा 
ने पहली तिमाही में मजबूि गति का्यम रखी, औद्योचगक 
उतपादन पर हाल ही के आंकड़ ेऔर पीएमआई दरा्थिा है 
कक दसूरी तिमाही में ववृधि के ससरर रहने की संभावना है। 
रूसी अर्थव्यवसरा में वर्थ 2017 के अंि में नरमी के बाद 
हाल के वरषों में बढोिरी प्रिीि होिी है, दोनों ववतनमा्थण 
और सेवाओं के पीएमआई में अप्रैल में बढोिरी हुई। दक्षिण 
अफ्ीका में, राजनीतिक ससररिा आने से ववृधि संभावनाओ ं
में सुधार हुआ है जैसाकक उपभोकिा ववशवास, ववतनमा्थण 
पीएमआई और खुदरा बबक्ी में प्रतिलक्षिि हुआ है। इसके 
ववपरीि, ब्ाजील से उचि बेरोजगारी और नरम औद्योचगक 
उतपादन पर कमजोर आंकड़ ेदरा्थिे हैं कक मंदी के प्रभाव 
बने हुए हैं।

4.  वैसशवक व्यापार ववृधि में मजबूिी बनी हुई है, हालांकक 
भौगोललक-राजनीतिक िनाव से हाल ही में तन्या्थि आदेरों 
और हवाई माल भाड़ ेमें चगरावट आई है। बढे हुए भौगोललक-
राजनीतिक िनाव के कारण कचिे िेल की कीमिें 24 मई 
िक िेजी से बढी ककंिु इसके बाद पेट्ोलल्यम तन्या्थिक देरों 
के संगठन (ओपेक) और रूस दवारा आपूति्थ को सहज करने 
की संभावनाओं से कीमिों में नरमी आई। रूस पर अमेररकी 
प्रतिबंधों के कारण मूल धािु ववरेरकर एल्यूलमतन्यम की 
कीमिें बढ गई। मजबूि डॉलर के कारण सवण्थ ने बबक्ी 
दबाव देखा है ककंिु वपछले सपिाह में ्यूरो षिेत्र में राजनीतिक 
अतनसशिििा के कारण इस धािु में सुधार हुआ। बढिी 
पण्य-वसिु कीमिों के आंलरक रूप से कुछ प्रमुख उननि 
और उभरिी अर्थव्यवसराओं में मुद्ासफीति दबाव बढ ग्या।

5. ववतिी्य बाजारों पर मौदद्क नीति प्रत्याराओं और 
भौगोललक-राजनीतिक गतिववचध्यों को प्रमुख रूप से असर 
पड़ा। इसकवटी बाजार तनषपादन षिेत्रों में अलग-अलग 
रहा है, जो उननि अर्थव्यवसराओं में पहली तिमाही के 
मजबूि अज्थन और व्यापार िनाव के कम होने के िलि े
ठीकठाक अलभलाभ हुआ है, जबकक प्रमुख उभरिी बाजार 

 मौदद्क नीति सलमति ने आज की अपनी बैठक में 
वि्थमान और उभरिी समसषटगि आचर्थक पररससरति के 
आकलन के आधार पर ्यह तनण्थ्य लल्या है कक –

 • िलतनचध समा्योजन सुववधा (एलएएफ) के िहि 
नीतिगि ररपो दर को 25 आधार अंक बढाकर 
6.25 प्रतिरि कक्या जाए।

पररणामसवरूप, एलएएफ के िहि प्रतिविती रेपो दर 6.0 
प्रतिरि पर और सीमांि सरा्यी सुववधा (एमएसएफ) दर 
िरा बैंक दर 6.50 प्रतिरि पर बरकरार रहेगी।

एमपीसी का तनण्थ्य मौदद्क नीति के िटसर रुझान के 
अनुरूप है। इसका िारिम््य, ववृधि को सहारा प्रदान करिे हुए 
उपभोकिा मूल्य सूिकांक (सीपीआई) आधाररि मुद्ासफीति 
के 4 प्रतिरि के मध्यावचधक लक्ष्य को +2/-2 प्रतिरि के 
दा्यरे में रखने के उद्ेश्य से भी है। इस तनण्थ्य के समर्थन 
में प्रमुख वववेिनों का वण्थन नीिे ददए गए वववरण में कक्या 
ग्या है।

आकलन

2.  एमपीसी की अप्रैल में अंतिम बैठक के सम्य से 
वैसशवक आचर्थक गतिववचध में ववसिार जारी है, हालांकक 
गति में कुछ सहजिा आई है। उननि अर्थव्यवसराओं (एई) 
में, अमेररकी अर्थव्यवसरा ने नरम तनजी खि्थ और कम 
आवासी्य तनवेर के िलिे वर्थ की रुरुआि कमजोरी के 
सार की है, िरावप, दसूरी तिमाही में मजबूि खुदरा बबक्ी 
और उननि रोजगार आंकड़ों के सार सुधार प्रिीि होिा है। 
्यूरो षिेत्र की ववृधि में पहली तिमाही में चगरावट आई, हाल 
के औद्योचगक उतपादन के आंकड़ ेऔर कमजोर उपभोकिा 
और कारोबारी भावना से गति में कमी की ओर संकेि करि े

* 06 जून, 2018 को जारी कक्या ग्या।

दसूरा द्विमाससक मौद्रिक नीति 
विकिव्य, 2018-19: मौद्रिक नीति 
ससमति (एमपीसी), भारिी्य  
ररज़वि्व बैंक का संकलप*
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अर्थव्यवसराओं में सटॉकों को बढिे हुए डॉलर और फेडरल 
ररज़व्थ बैंक दवारा और ववृधि की प्रत्याराओं के िलिे सेल-
ऑफ का सामना करना पड़ा है। अमेररका में 10 वरती्य 
सॉवरेन प्रतिफल मई के मध्य में 3 प्रतिरि को पार कर 
ग्या सजसका कारण मजबूि आचर्थक आंकड़ ेऔर सखि 
मौदद्क नीति की प्रत्याराएं रही ककंिु बाद में सुरक्षिि 
आश्र्य मांग के कारण इसमें नरमी आई, अन्य मुख्य 
उननि अर्थव्यवसराओं (एई) में भी प्रतिफलों में नरमी 
आई। िरावप, अचधकांर ईएमईज में, वैसशवक बाजार में 
बढिे डॉलर की कमी के कारण उनके ऋण के ललए कम 
हुई ववदेरी भूख के िलिे बॉनड प्रतिफल बढ गए हैं। मुद्ा 
बाजारों में, अमेररकी डॉलर ने ददसंबर 2017 से लेकर मई 
में अपने उचििम सिर को छुआ। डॉलर की िुलना में 
्यूरो में काफी मूल्यह्ास हुआ जो लमचश्रि कारक ददखािा 
है सजसमें ्यूरो षेित्र के ललए नरम ववृधि आंकड़ ेरालमल हैं 
सजनहोंने दरा्थ्या कक ्यूरोपी्य सेंट्ल बैंक दवारा मौदद्क नीति 
के सामान्यीकरण में ववलंब हो सकिा है और दसूरा कारक 
इसके दक्षिणी षिेत्र में अतनसशिििा भी है। समान्य िौर पर 
ईएमई मुद्ाओं में अमेररकी डॉलर की िुलना में मूल्यह्ास 
हुआ है।

6. घरेलू मोिचे पर कें द्ी्य सांसख्यकी्य का्या्थल्य (सीएसओ) 
ने 31 मई को वर्थ 2017-18 की िौरी तिमाही के ललए 
राषट्ी्य आ्य लेखों के तिमाही अनुमान और वर्थ 2017-18 
के ललए अनंतिम अनुमान जारी ककए। वर्थ 2017-18 के 
ललए सकल घरेलू उतपाद (जीडीपी) 6.7 प्रतिरि अनुमातनि 
की गई है जो 28 फरवरी को जारी ककए गए दसूरे अचरिम 
अनुमानों से 0.1 प्रतिरि अंक ज्यादा है। बंपर फसल और 
रिामीण आवास और इंफ्ासट्किर पर सरकार के जोर के 
िलिे ववरेरकर उननि रिामीण मांग के कारण तनजी अंतिम 
उपभोग व्य्य में काफी अचधक बढोिरी से इस ववृधि को 
सहारा लमला है। तिमाही आंकड़ ेदरा्थिे हैं कक वर्थ 2017-
18 की िौरी तिमाही में अर्थव्यवसरा 7.7 प्रतिरि से बढी 
जो वपछली साि तिमादह्यों में सबसे िेज गति है। सकल 
सरा्यी पंूजी तनमा्थण (जीएफसीएफ) ववृधि िौरी तिमाही िक 
लगािार िीन तिमादह्यों में बढी।

7. आपूति्थ पषि पर, कृवर और संबधि का्य्थकलापों के 
अनुमानों को भी बढा्या ग्या है सजनमें वर्थ के दौरान 
खाद्यानन और बागवानी में अब िक के सबसे अचधक 

उतपादन दवारा सहा्यिा लमली। तिमाही आधार पर, वर्थ 
2017-18 की िौरी तिमाही में कृवर ववृधि िेजी से बढी। 16 
अप्रैल को भारिी्य मौसम ववभाग (आईएमडी) ने सामान्य 
दक्षिण-पसशिमी मानसून वरा्थ का पूवा्थनुमान लगा्या है 
सजसकी 30 मई को पुनः पुसषट की गई। ्यह कृवर षिेत्र के 
ललए अचछा संकेि है।

8. औद्योचगक ववृधि में भी मजबूिी आई जो ववतनमा्थण के 
मजबूि तनषपादन को प्रतिलक्षिि करिी है, ्यह िौरी तिमाही 
में तनरंिर िीन तिमादह्यों में िेज हुई है। ववतनमा्थण फमषों 
दवारा षिमिा उप्योग वर्थ 2017-18 की िौरी तिमाही में 
काफी बढा जैसाकक ररज़व्थ बैंक के आदेर बही, इनवेंटरी और 
षिमिा उप्योग सवचेषिण (ओबीआईसी्ूयएस) के नवीनिम 
दौर में देखा ग्या। को्यले के उतपादन में िेज ववसिार 
के कारण आठ मुख्य उद्योगों का उतपादन अप्रैल में िीव्र 
हुआ जो 42 महीनों के अपने उचि सिर पर पहंुि ग्या। 
सीमेंट उतपादन ने भी अप्रैल में लगािार छह महीनों के 
ललए दहुरी अंकों में ववृधि ददखाई। िरावप, ववद्ुयि उतपादन 
में कमी आई। ररज़व्थ बैंक के औद्योचगक संभावना सवचेषिण 
(आईओएस) के अप्रैल-जून दौर के रुरुआिी पररणामों के 
अनुसार, इनपुट कीमिों में उललेखनी्य ववृधि और घरेलू और 
बाह्य मांग ससरति की अवधारणों के कारण वर्थ 2018-19 
की पहली तिमाही में गतिववचध में कम दर से ववसिार होने 
की संभावना है। िरावप, नए घरेलू आदेरों और तन्या्थि के 
सहारे मई में ववतनमा्थण पीएमआई लगािार दसवें महीने के 
ललए ववसिारकारी मोड में रहा।

9.  हालांकक, व्यापार, होटल, पररवहन और संिार िरा 
ववतिी्य सेवाओं जैसे कुछ संघटकों में कम ववृधि के कारण 
सेवा षिेत्र की ववृधि नीिे की ओर संरोचधि की गई, कफर भी 
्यह मजबूि रही। तनमा्थण का्य्थकलाप ने नई श्रृंखला (आधार 
2011-12) में िौरी तिमाही में उचििम ववृधि दज्थ की। 
ववलभनन उचि बारंबारिा सूिक भी सेवा षिेत्र का लिीला 
तनषपादन दरा्थिे हैं। टै्कटरों और दपुदह्या वाहनों की बढिी 
बबक्ी रिामीण मांग की मजबूिी दरा्थिी है। वाणणसज्यक 
वाहनों की बबक्ी भी अप्रैल में िेज हुई। रेलवे के राजसव 
अज्थन मालभाड़ा टै्कफक में ववृधि हुई सजसका कारण को्यले, 
उव्थरकों और सीमेंट में बढोिरी री। ्यात्री वाहनों की बबक्ी 
ववृधि िेज हुई ककंिु अप्रैल में लागिार िीसरे महीने के ललए 
बंदरगाह टै्कफक में चगरावट आई। अप्रैल में घरेलू हवाई 
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्यात्री टै्कफक उललेखनी्य रूप से बढा। तनमा्थण का्य्थकलाप के 
दो मुख्य सूिक-सीमेंट उतपादन ववृधि िेज हुई और इसपाि 
उपभोग में सुधार हुआ। सेवा पीएमआई मई में रोड़ी कम 
हुई जो कारोबारी गतिववचध में कमी और नए आदेरों का 
ठहराव प्रतिलक्षिि करिी है।

10.  सीपीआई में वर्थ-दर-वर्थ बदलाव दवारा मावपि खुदरा 
मुद्ासफीति अप्रैल में िेजी से बढकर 4.6 प्रतिरि हो गई, 
ऐसा मुख्य रूप से खाद्य और ईंधन को छोड़कर मुद्ासफीति 
में काफी ववृधि के कारण हुआ। कें द्ी्य कम्थिारर्यों के ललए 
आवास ककरा्या भतिों (एिआरए) में ववृधि के अनुमातनि 
प्रभाव को छोड़कर हेडलाइन मुद्ासफीति माि्थ के 3.9 
प्रतिरि से बढकर अप्रैल में 4.2 प्रतिरि हो गई। खाद्य 
मुद्ासफीति लगािार िौरे महीने के ललए नरम रही, ऐसा 
सस्ज्यों की कीमिों में साधारण मौसमी ववृधि की अपेषिा 
कम ववृधि, दलहन और िीनी, सजनमें अवसफीति बनी हुई 
है, के कारण हुआ। िरावप, खाद्य समूह के अंदर, अनाज, 
फलों, िै्यार भोजन, माँस और मछली में मुद्ासफीति बढी।

11.  मुख्य रूप से िरल पेट्ोलल्यम गैस में अंिरराषट्ी्य 
कीमिों के अनुरूप चगरावट और ववद्युि में चगरावट के 
कारण अप्रैल में लगािार पांिवे महीने में ईंधन समूह की 
मुद्ासफीति में कमी आई। िरावप, अन्य प्रमुख ईंधन मदों 
जैसे जलाई जाने वाली लकड़ी और चिपस, उपलों, केरोलसन 
और को्यले में ववृधि हुई। पररवहन और संिार उप-समूह 
में मुद्ासफीति िेज हुई सजसका कारण कचिे िेल की 
अंिरराषट्ी्य कीमिों का बढना रा, हालांकक पेट्ोल और 
डीज़ल में घरेलू पास-थू् अपूण्थ रा। कपड़ों, घरेलू सामान 
और सेवाओं, सवास्थ्य, मनोरंजन, लरषिा िरा व्यसकिगि 
देखभाल और इसके सामान में भी मुद्ासफीति बढी।

12.  ररज़व्थ बैंक के पररवार सवचेषिण के मई 2018 के दौर 
में िीन महीनों और एक वर्थ आगे की अवचध में पररवार 
मुद्ासफीति प्रत्याराओं में क्मरः 90 आधार अंक और 
130 आधार अंकों की उललेखनी्य ववृधि ररपोट्थ की गई। 
ररज़व्थ बैंक के आईओएस में पोल की गई ववतनमा्थण फमषों 
ने वर्थ 2018-19 की पहली तिमाही में इनपुट मूल्य दबावों 
और बबक्ी कीमिों में ववृधि ररपोट्थ की। मई में ववतनमा्थण 
पीएमआई में रा्य देने वाली फमषों ने भी इनपुट और 
आउटपुट कीमिों में िेज ववृधि दरा्थई। खेिी इनपुट और 

औद्योचगक कचिे माल की लागि क्लमक रूप से बढी 
है। रिामीण षिेत्र में मजदरूी दबावों में नरमी आई, िरावप 
संगदठि षिेत्र में ्ेय दृढ रहे।

13.  अप्रैल-मई 2018 के दौरान प्रणाली में िलतनचध 
सामान्य रूप से अचधरेर में रही। अप्रैल के दौरान ररज़व्थ 
बैंक ने ववरेरकर महीने के दसूरे पखवाड़ ेमें बढे हुए सरकारी 
खि्थ के कारण दैतनक तनवल औसि आधार पर ₹ 496 
बबलल्यन अचधरेर िलतनचध अवरोवरि की। सहज िलतनचध 
ससरति दरा्थिे हुए, भाररि औसि कॉल दर (ड्ल्यएसीआर) 
अप्रैल में कम होकर 5.89 प्रतिरि हो गई (माि्थ में 5.96 
प्रतिरि)। िरावप, प्रणाली में अचधरेर िलतनचध मई के 
पहले पखवाड़ ेमें काफी कम हुई रा िरा सेवा और वसिु 
कर (जीएसटी) के िलिे अंिवा्थह के कारण मई के िीसरे 
सपिाह में प्रणाली में घाटे की ससरति आ गई। ररज़व्थ बैंक 
ने प्रणाली में ₹ 100 बबलल्यन की िलतनचध उपल्ध कराने 
के ललए 17 मई 2018 को खुला बाजार पररिालन खरीद 
नीलामी आ्योसजि की। मई के अंतिम सपिाह में प्रणाली 
में कफर से अचधरेर आ ग्या सजसने मुख्य रूप से खाद्य 
सस्सडी के भुगिान को प्रतिलक्षिि कक्या। एलएएफ के 
अंिग्थि दैतनक तनवल औसि आधार पर अचधरेर िलतनचध 
अवरोवरि की गई जो मई में घटकर ₹ 142 बबलल्यन हो 
गई। मई में 5.88 प्रतिरि पर ड्ल्ूयएसीआर व्यापक रूप 
से अप्रैल 2018 के सिर पर रहा।

14.  अप्रैल 2018 में भारि का तन्या्थि वपछले महीने के 
मामूली डुबकी के बाद बढ ग्या जो कक मुख्य रूप से गैर-
िेल तन्या्थि के समर्थन, ववरेर रूप से इंजीतन्यररगं सामान 
और रसा्यनों के कारण हुआ। अप्रैल 2018 में ववकास दर 
क्मरः कम हो गई; सोने के सार-सार मोिी और कीमिी 
पतररों के आ्याि में ज्यादा चगरावट आई है जो कचिे िेल 
की कीमिों में बढोिरी के प्रभाव के कारण है। कफर भी,एक 
साल पहले व्यापार घाटा माि्थ और अप्रैल में अपने सिर से 
बढ ग्या रा। 2017-18 में बाहरी ववतिपोरण आरामदा्यक 
रहा। जबकक 2017-18 में सकल ववदेरी प्रत्यषि तनवेर 
वपछले वर्थ के सार व्यापक रूप से िुलनी्य रा, ऋण प्रवाह 
में िेजी से बदलाव के कारण सकल ववदेरी पोट्थफोलल्यो 
प्रवाह मजबूि रे । हालांकक,ववदेरी पोट्थफोलल्यो तनवेरकों 
ने 2018-19 (4 जून िक) में घरेलू पंूजी बाजार से सकल 
आधार पर 6.7 बबलल्यन अमेररकी डॉलर वापस ले ललए 
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जो वैसशवक ववतिी्य बाजारों में अससररिा को दरा्थिा है। 1 
जून 2018 को भारि का ववदेरी मुद्ा भंडार 412 बबलल्यन 
अमेररकी डॉलर रा।

पररदृश्य

15.  अप्रैल में 2018-19 के पहले दवव-मालसक वकिव्य 
में सीपीआई मुद्ासफीति को एि1: 2018-19 में 4.7-5.1 
प्रतिरि और एि2 में 4.4 प्रतिरि की सीमा में अनुमातनि 
कक्या, सजसमें कें द् सरकार के कम्थिारर्यों के ललए एिआरए 
प्रभाव रालमल है, सजसमें ऊपर की ओर जोणखम जुड़ा हुआ 
है। एिआरए संरोधन के प्रभाव को छोड़कर, सीपीआई 
मुद्ासफीति एि1: 2018-19 में 4.4-4.7 प्रतिरि और एि2 
में 4.4 प्रतिरि री। अप्रैल नीति के बाद से वासिववक 
मुद्ासफीति के पररणाम अनुमातनि टे्जेकटरी के अनुसार 
व्यापक रूप से ववकलसि हुए हैं। िरावप, ्यहां पर एक 
महतवपूण्थ रिनातमक बदलाव हुआ है। जबकक सस्ज्यों 
की कीमिों में गमती की गति सामान्य पैटन्थ की िुलना 
में कमजोर री, खाद्य और ईंधन को छोड़कर सीपीआई 
मुद्ासफीति में अिानक िेजी हुई।.

16.  हेडललाईन मुद्ासफीति पररदृश्य मुख्य रूप से दो 
प्रतिकूल प्रभाव से पे्रररि होिा है। एक िरफ, खाद्य और 
ईंधन को छोड़कर सीपीआई मुद्ासफीति माि्थ से अप्रैल में 
80 आधार अंकों से बढकर 5.3 प्रतिरि के पूव्थ- एिआरए 
सिर िक पहंुि गई, जो कक अंितन्थदहि मुद्ासफीति दबावों 
के सखि होने का संकेि करिे है। इसके अलावा, अप्रैल 
आरंभ में एमपीसी की बैठक के बाद, कू्ड के भारिी्य 
बासकेट की कीमि 66 अमेररकी डॉलर प्रति बैरल से बढकर 
74 अमेररकी डॉलर हो गई। ्यह, अन्य वैसशवक वसिुओ ं
की कीमिों और हाल के वैसशवक ववतिी्य बाजार ववकास 
में ववृधि के सार-सार, सजसके पररणामसवरूप इनपुट लागि 
के दबाव में मजबूिी आई है, सजसकी पुसषट ति2:2018-19 
में ररजव्थ बैंक के ववतनमा्थण कंपतन्यों के ललए आईओएस 
में भी हुई है। खाद्य, ईंधन और एिआरए को छोड़कर 
मुद्ासफीति की गति में पररणामी वपक-अप ने 2018-19 के 
ललए उचि सीपीआई अनुमानों में दृढिा प्रदान की है। दसूरी 
िरफ,खाद्य मुद्ासफीति वपछले कुछ महीनों में मौन रही है 
और सामान्य मौसमी वपकअप में देरी हुई है,जो अलपावचध 
में अनुमानों को नरम कर रही है। इन प्रभावों को ध्यान में 

रखिे हुए, अनुमातनि सीपीआई मुद्ासफीति 2018-19 के 
ललए एि1 में 4.8-4.9 प्रतिरि और एि2 में 4.7 प्रतिरि 
संरोचधि की गई है, सजसमें कें द् सरकार के कम्थिारर्यों 
के ललए एिआरए प्रभाव रालमल है,सजसमें ऊपर की ओर 
जोणखम जुड़ा हुआ है (िाट्थ 1)। एिआरए संरोधन के प्रभाव 
को छोड़कर,सीपीआई मुद्ासफीति एि1 में 4.6 प्रतिरि और 
एि2 में 4.7 प्रतिरि पर अनुमातनि है।

17.  ववकास पररदृश्य की ओर मुड़िे हुए, सीएसओ के 
अनंतिम अनुमानों ने ति4: 2017-18 के ललए सकल घरेलू 
उतपाद की ववृधि को 7.7 प्रतिरि पर रखा है – जो कक 
ति3 की िुलना से 70 आधार अंक उचि पर है- तनवेर 
और तनमा्थण गतिववचध में िेज गतिववृधि दी गई है। षिमिा 
उप्योग और के्डडट ऑफटेक में सुधार के सार, हाल के 
महीनों में ववति पोरण की ससरति में कुछ कटौिी होने 
के बावजूद तनवेर गतिववचध मजबूि रहने की उम्मीद 
है। वैसशवक मांग भी उतसाहजनक रही है, जो तन्या्थि को 
प्रोतसादहि करेगी और तनवेर को और जोर देगी। पेट्ोलल्यम 
उतपाद की कीमिों में िेज ववृधि, हालांकक,प्र्योज्य आ्य को 
प्रभाववि कर सकिी है। रिामीण और रहरी दोनों उपभोग, 
मजबूि बना हुआ है और इसके आगे बढने की उम्मीद है। 
ररज़व्थ बैंक के आईओएस के रुरुआिी पररणामों के मुिाबबक, 
ववतनमा्थण षिेत्र में गतिववचध की कुल व्यापार ससरति और 
ऑड्थर बुक में चगरावट के कारण ति2: 2018-19 में मामूली 
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रूप से मामूली ववृधि की उम्मीद है। एक समरि मूल्यांकन 
के आधार पर, 2018-19 के ललए सकल घरेलू उतपाद की 
ववृधि अप्रैल नीति में 7.4 प्रतिरि पर बरकरार रखी गई 
है। सकल घरेलू उतपाद ववृधि एि1 में 7.5-7.6 प्रतिरि 
और एि2 में 7.3-7.4 प्रतिरि की सीमा में अनुमातनि है, 
सजसमें जोणखम समान रूप से संिुललि है (िाट्थ 2)।

18.  अप्रैल के संकलप में बेसलाइन मुद्ासफीति पर के 
ललए एक प्रमुख उधवगा्थमी जोणखम का्या्थसनवि कक्या ग्या, 
अरा्थि, भारिी्य कू्ड बासकेट की कीमि में 12 प्रतिरि की 
ववृधि, जो पहले के अपेक्षिि से िेज री और दटकाऊ प्रिीि 
होिी है। कचिे िेल की कीमिों में हाल ही में अससररिा 
रही हैं और ्यह दोनों ऊपर और नीिे की िरफ मुद्ासफीति 
पररदृश्य के ललए काफी अतनसशिििा प्रदान करिी है। कई 
अन्य जोणखम बने हुए हैं। सबसे पहले,वैसशवक ववतिी्य 
बाजार ववकास अतनसशिििा के एक और महतवपूण्थ स्ोि के 
रूप में उभरा है। दसूरा, ररजव्थ बैंक के मई 2018 सवचेषिण 
के दौर में इकटे् ककए पररवार मुद्ासफीति प्रत्यारा में 
उललेखनी्य ववृधि आने वाले महीनों में मजदरूी और इनपुट 
लागि को पूरा कर सकिी है। हालांकक, वि्थमान में आउटपुट 
कीमिों में पास-थ्ू मौन बना हुआ है, िीसरे,ववलभनन राज्य 
सरकारों दवारा एिआरए संरोधन के टेढे प्रभाव से हेडलाईन 
मुद्ासफीति बढ सकिी है। जबकक एिआरए संरोधन के 

सांसख्यकी्य प्रभाव को देखा जाएगा, मुद्ासफीति पर ककसी 
भी दसूरे दौर के प्रभाव को देखने की आवश्यकिा है। िौरा, 
खरीफ फसलों के ललए एमएसपी फॉमू्थला में संरोधन का 
असर प्या्थपि वववरण की अनुपससरति के कारण इस िरण 
में आकलन करना संभव नहीं है। पांिवां,आईएमडी दवारा 
पूवा्थनुमान के अनुसार,्यदद मानसून सामान्य और असरा्यी 
रूप से और सरातनक रूप से अचछी िरह से वविररि होिा 
है, िो ्यह खाद्य मुद्ासफीति को अचछा रखने में मदद कर 
सकिा है।

19.  उप्यु्थकि पषृठभूलम को देखिे हुए, एमपीसी ने पॉललसी 
रेपो दर को 25 आधार अंकों िक बढाने का फैसला कक्या 
और िटसर रुख रखा । एमपीसी एक दटकाऊ आधार पर 4 
प्रतिरि की हेडलाईन मुद्ासफीति के ललए मध्यम अवचध के 
लक्ष्य को प्रापि करने की अपनी प्रतिबधििा दोहरािा है ।

20.  एमपीसी नोट करिा है कक घरेलू आचर्थक गतिववचध ने 
हाल की तिमादह्यों में तनरंिर पुनरुधिार का प्रदर्थन कक्या 
है और आउटपुट अंिर लगभग बंद हो ग्या है। तनवेर 
गतिववचध, ववरेर रूप से, अचछी िरह से ठीक हो रही है 
और ददवालल्यापन और रोधन अषिमिा संदहिा के िहि 
अर्थव्यवसरा के िंग षिेत्रों के तवररि समाधान से और आगे 
बढ सकिी है। भू-राजनीतिक जोणखम, वैसशवक ववतिी्य 
बाजार अससररिा और व्यापार संरषिणवाद का खिरा घरेलू 
वसूली के ललए ववपरीि पररससरति्यों को उतपनन करिा है। 
्यह महतवपूण्थ है कक साव्थजतनक ववति इस महतवपूण्थ मौके 
पर तनजी षिेत्र की तनवेर गतिववचध को उसके सरान से 
बाहर न कर दें। कें द् और राज्यों दवारा बजटी्य लक्ष्यों का 
पालन करना – जैसा कक अब िक इस मामले में प्रिीि होिा 
है - प्या्थपि रूप में मुद्ासफीति पररदृश्य के ललए उधवगा्थमी 
जोणखम को भी कम करेगा ।

21. डॉ िेिन घाटे, डॉ. पामी दआु, डॉ. रववदं् एि ढोलकक्या, 
डॉ. माइकल देबब्ि पात्र, डॉ. ववरल वी. आिा्य्थ और 
डॉ. उसज्थि आर. पटेल ने तनण्थ्य के पषि में मिदान 
कक्या। एमपीसी की बैठक के का्य्थवतृि 20 जून 2018 िक 
प्रकालरि ककए जाएंगे।

22. एमपीसी की अगली बैठक 31 जुलाई और 1 अगसि 
2018 को होगी।
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्विकासातमक एविं ्वितन्यामकी्य नीति्यों पर विकिव्य

्यह वकिव्य ववतन्यमन और प्य्थवेषिण को मजबूि करने, 
ववतिी्य बाज़ारों के ववसिार िरा उनको सघन बनाने, मुद्ा 
िरा ऋण प्रबंधन में सुधार करने, भुगिान िरा तनपटान 
प्रणाली में नवोनमेर को बढावा देने िरा डटेा प्रबंधन सुववधा 
प्रदान करने हेिु ववलभनन ववकासातमक एवं ववतन्यामकी्य 
नीति उपा्यों का तनधा्थरण करिा है ।

I.  ्वितन्यमन एविं प्य्ववेिक्षण

1.  सां्विधिक चलतनधि अनुपाि (एसएलआर) में से तनकाले 
गए चलतनधि कविरेज अनुपाि (एलसीआर) में विृ् धि

मौजूदा रोडमपै के अनुसार, अनुसूचिि वाणणसज्यक बैंकों को 
01 जनवरी, 2019 िक 100 प्रतिरि के न्यूनिम िलतनचध 
कवरेज अनुपाि (एलसीआर) िह पहंुिना है। वि्थमान में, 
बैंकों की एलसीआर की गणना के उद्ेश्य से सिर 1 की 
उचि गुणवतिा िलतनचध पररसपंसति (एिक्ूयएलए) के रूप 
में अनुमति दी गई पररसंपसति्यों में, अन्य ववर्यों के सार, 
न्यूनिम आवश्यकिा से अचधक िरा अतनवा्य्थ एसएलआर 
अपेषिा के भीिर सरकारी प्रतिभूति्याँ, सीमांि सरा्यी सुववधा 
(एमएसएफ) के िहि भारिी्य ररजव्थ बैंक दवारा अनुमि 
उचििम सीमा िक (वि्थमान में बैंक के एनडीटीएल का 2 
प्रतिरि) िरा िलतनचध कवरेज अनुपाि (एफएएलएलसीआर) 
हेिु िलतनचध का लाभ उठाने की सुववधा के िहि (वि्थमान 
में बैंक के एनडीटीएल का 9 प्रतिरि) सरकारी प्रतिभूति्याँ 
रालमल हैं । एलसीआर की गणना करने के उद्ेश्य से, 
्यह तनण्थ्य लल्या ग्या है कक उप्ुय्थकि पररसंपसति्यों के 
अतिररकि, बैंकों को अतनवा्य्थ एसएलआर आवश्यकिा के 
भीिर एफएएलएलसीआर के अिंग्थि उनके एनडीटीएल के 
अतिररकि 2 प्रतिरि िक उनके दवारा रखी गई सिर 1 
एिक्यूएलए सरकारी प्रतिभूति्यों के रूप में रालमल करने 
की अनुमति दी जाएगी । इस प्रकार, बैंकों के पास उपल्ध 
एसएलआर में से कुल आ्य उनके एनडीटीएल का 13 
प्रतिरि होगी। एलसीआर के संबंध में अन्य तनदचेर ्यरावि 
रहेंगे ।

2.  राज्य सरकार की प्रतिभूति्यों का मूल्यांकन

बैंकों दवारा वगतीकरण, मूल्यांकन िरा तनवेर पोट्थफोलल्यो के 
पररिालन के ललए वववेकपूण्थ मानदंडों पर मौजूदा ददरातनदचेरों 
के अनुसार, राज्य सरकार की प्रतिभूति्यों का मूल्यांकन 
समकषि पररपकविा वाली कें द् सरकार की प्रतिभूति्यों (जी-
सेक) के प्रतिफल के ऊपर 25 आधार अकंों की एक समान 

ववृधि के सार पररपकविा िक प्रतिफल (वाईटीएम) पधिति 
लागू करके कक्या जािा है।

अब ्यह तनण्थ्य लल्या ग्या है कक प्रत्ेयक राज्य सरकार 
दवारा जारी प्रतिभूति्यों का मूल्यांकन अवलोककि मूल्य के 
आधार पर कक्या जाए। व्यापाररक राज्य सरकार प्रतिभूति्यों 
का मूल्यांकन उस कीमि पर होगा सजस मूल्य पर बाजार 
में उनका कारोबार हुआ है। गैर-व्यापाररक राज्य सरकार 
प्रतिभूति्यों के मामले में, मूल्यांकन समकषि पररपकविा की 
कें द् सरकार की प्रतिभूति्यों के प्रतिफल पर राज्य ववलरषट 
भाररि औसि पर आधाररि होगा, जसैा कक प्ररम नीलामी 
में पा्या ग्या रा। इस आर्य हेिु ववसििृ ददरातनदचेर 20 
जून, 2018 िक अलग से जारी ककए जाएंगे ।

3.  एमटीएम हातन का प्रसार

सरकारी प्रतिभूति्यों के प्रतिफल में ववृधि के िलि,े बैंकों को 
ददसंबर 2017 िरा माि्थ 2018 को समापि तिमादह्यों के 
दौरान अपने तनवेर पोट्थफोलल्यो में दज्थ माक्थ -टू-माकचे ट हातन 
को िार तिमादह्यों में प्रसाररि करने का ववकलप दद्या ग्या 
रा। ्यह भी आवश्यक रा कक बैंक इस प्रकार की संभाव्य 
घटनाओं से बिने के ललए एएफएस िरा एिटीएफ शे्रणण्यों 
में उनकी कुल धाररिा के 2 प्रतिरि के तनवेर उिार िढाव 
ररज़व्थ भी बनाए। सरकारी प्रतिभूति्यों के प्रतिफल में तनरंिर 
ववृधि िरा कई बैंकों के ललए आईएफआर बनाने के ललए 
सम्य की अप्या्थपििा के मद्ेनजर, बैंकों को 30 जून, 2018 
को समापि तिमाही से प्रारम्भ होने वाली िारों तिमादह्यों की 
अवचध के ललए समान रूप से 30 जून, 2018 को समापि 
तिमाही के ललए बबक्ी हेिु उपल्ध (एएफएस) िरा व्यापार 
हेिु रखे गए (एिएफटी) में हुए तनवेर पर माक्थ -टू-माकचे ट 
(एमटीएम) हातन का प्रसार करने का ववकलप देने का तनण्थ्य 
लल्या ग्या है । इस संबंध में पररपत्र एक सपिाह में जारी 
कक्या जाएगा ।

4. शहरी सहकारी बैंकों का सविवैच्छिक आिार पर लघु ्विति 
बैंकों के रूप में पररविि्वन

भारिी्य ररज़व्थ बैंक के ितकालीन उप गवन्थर श्री आर. गांधी 
की अध्यषििा में रहरी सहकारी बैंको (्यूसीबी) पर गदठि 
उचि अचधकार प्रापि सलमति ने, अन्य बािों के सार-सार, 
्यह लसफ़ाररर की री कक बड़ ेबहु-राज्य रहरी सहकारी बैंकों 
को सं्युकि सटॉक कंपतन्यों िरा अन्य रहरी सहकारी बैंकों 
को कुछ मानदंडों के अधीन सवसैचछक आधार पर लघु ववति 
बैंकों के रूप में पररवति्थि कक्या जाए। इन लसफ़ारररों के 
अनुसरण में ्यह तनण्थ्य लल्या ग्या है कक तनधा्थररि मानदंडों 
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को पूरा करने वाले रहरी सहकारी बैंकों को लघु ववति बैंकों 
के रूप में सवसैचछक आधार पर पररवि्थन की अनुमति दी 
जाए। इस संबंध में ववसििृ वववरण सदहि ्योजना की 
घोरणा अलग से की जाएगी।

5.  सूक्म, लघु एविं मध्यम उद्यम क्षेत्र को तन्यमतनष्ठ 
बनाने को प्रोतसाहन देना।

फरवरी 2018 में, बैंकों िरा गैर-बैंककंग ववतिी्य कंपतन्यों 
को वसिु और सेवा कर (जीएसटी) में पंजीकृि सूक्षम, लघु 
एवं मध्यम उद्यमों (एमएसएमई), सजनहें इन उधारदािाओ ं
से 250 लमलल्यन रुपए िक की समरि सीमा के अिंग्थि 
के्डडट सुववधाएं प्रदान की जािी हैं, को 180 ददनों के पूव्थ 
दे्य मानदंडों के आधार पर, कुछ ववलरषट रिषों के अधीन, 
अपने एकसपोज़रों को वगतीकृि करने हेिु अनुमति दी गई 
री। वसिु एवं सेवा कर में उनके पंजीकरण के पशिाि सूक्षम, 
लघु एवं मध्यम उद्यमों (एमएसएमई) को तन्यमतनषठ षिेत्र 
में पररवति्थि करने को सुिारु बनाने के उद्ेश्य से ्यह कक्या 
ग्या है

इनपुट के्डडट लींकेज िरा अन्य संबसनधि मामलों के 
मद्ेनजर, अब ्यह तनण्थ्य लल्या ग्या है कक बैंकों िरा गैर-
बैंककंग ववतिी्य कंपतन्यों को वसिु और सेवा कर (जीएसटी) 
में पंजीकरण न ककए गए सूक्षम, लघु एवं मध्यम उद्यमों 
(एमएसएमई), सजनहें ऊपर उसललणखि समरि सीमा के 
अिंग्थि के्डडट सुववधाएं प्रदान की जािी हैं, को 180 ददनों 
के पूव्थ दे्य मानदंडों के आधार पर, कुछ ववलरषट रिषों के 
अधीन, अपने एकसपोज़रों को वगतीकृि करने हेिु अनुमति 
दी गई री। िदनुसार, पात्र एमएसएमई खाि,े जो कक 31 
अगसि, 2017 को मानक रे, को बैंक और एनबीएफसी 
दवारा मानक के रूप में वगतीकृि कक्या जाना जारी रहेगा, 
्यदद 01 लसिंबर 2017 को दे्य भुगिान और उसके बाद के 
दे्य भुगिान जो कक 31 ददसंबर 2018 िक दे्य रे/ हैं, का 
उनकी मूल दे्य तिचर के 180 ददनों के बाद भुगिान नहीं 
कक्या ग्या/ जािा है।

अर्थव्यवसरा के तन्यलमकरण को बढाने से ववतिी्य ससररिा 
में होने वाले लाभों को ध्यान में रखि े हुए, 1 जनवरी, 
2019 से जीएसटी में पंजीकृि सूक्षम, लघु एवं मध्यम 
उद्यमों (एमएसएमई) दवारा दे्य बका्या रालर के संबंध में 
180 ददन पूव्थ दे्य मानदंडों को मौजूदा 90 ददनों के पूव्थ 
दे्य मानदंडों के सार िरणबधि िरीके से समा्योसजि कक्या 
जाएगा। जबकक 31 ददसंबर, 2018 िक जीएसटी के िहि 
पंजीकृि नहीं होने वाली एंदटदट्यों के ललए, 1 जनवरी 2019 

से दे्य बका्या रालर के संबंध में पररसंपसति वगतीकरण को 
ितकाल 90 ददन के मानदंड पर वापस ला्या जाएगा। इस 
संबंध में ववसििृ ददरातनदचेर अलग से जारी ककए जा रहे हैं।

6.  प्राथसमकिा-प्रापि क्षेत्र उिार (पीएसएल) संबंिी द्दशा-
तनददेशों को आविास ऋणों हेिु प्रिान मंत्री आविास ्योजना के 
िहि ्यथा-पररभा्िि ककफ़ा्यिी आविास के रूप में पररविति्वि 
करना

प्रारलमकिा-प्रापि षिेत्र उधार (पीएसएल) संबंधी ददरा-
तनदचेरों को आवास ऋण हेिु ककफा्यिी आवास ्योजना 
िहि अचधकिम पररवति्थि करने के उद्ेश्य से िरा आचर्थक 
रूप से कमजोर वगषों और तनिले आ्य समूहों के ललए कम 
लागि वाले आवास उपल्ध कराने के उद्ेश्य से ्यह तनण्थ्य 
लल्या ग्या है कक प्रारलमकिा-प्रापि षिेत्र उधार (पीएसएल) 
में आवास ऋणों की पात्रिा सीमाओ ंको मेट्ोपॉललटन कें द्ों 
में मौजूदा ₹ 28 लाख से बढा कर ₹ 35 लाख (दस लाख 
और उससे अचधक की जनसंख्या वाले षिेत्र) और अन्य कें द्ों 
में मौजूदा ₹20 लाख से बढा कर ₹ 25 लाख कक्या जाए, 
बरिचे कक आवासी्य इकाई की कुल लागि मेट्ोपॉललटन 
केनद्ों िरा अन्य कें द्ों में क्मर: ₹45 लाख और ₹30 लाख 
से अचधक न हो। इस संबंध में एक पररपत्र 30 जून 2018 
िक जारी कक्या जाएगा।

7. ससि ेद्टकट आकार के आविास संबंिी नए पररविि्वन

आवास ऋणों संबंधी डटेा के सूक्षम ववशलेरण के पशिाि, ्यह 
देखा ग्या है कक दो लाख रुपए िक के दटकट आकार के 
ललए एनपीए का सिर उचि रहा है और िजेी से बढ रहा है। 
बैंकों को अपनी सक्ीतनगं को मजबूि करने और ववररे रूप 
से इस सेगमेंट को उधार देने के संबंध में अनुविती जांि-
पड़िाल की आवश्यकिा है। ररजव्थ बैंक इस षिेत्र की बारीकी 
से तनगरानी कर रहा है और जरूरि पड़ने पर एलटीवी 
अनुपाि को और अचधक कड़ा बनाने पर एवं / अरवा 
जोणखम भार में ववृधि के रूप में उचिि नीति प्रतिकक््या पर 
आवश्यकिानुसार वविार करेगा।

8. कोर तनवेिश कंपतन्यों को बुतन्यादी ढांचा तनवेिश ट्रसट 
(इन्विट) में प्रा्योजक के रूप में तनवेिश करने के सलए 
अनुमति देना

ररजव्थ बैंक के सार गैर-बैंककंग ववतिी्य कंपतन्यों (एनबीएफसी) 
के रूप में पंजीकृि कोर तनवेर कंपतन्यां (सीआईसी) मुख्य 
रूप से समूह कंपतन्यों में तनवेर करिी हैं और कोई अन्य 
एनबीएफसी संबंधी गतिववचध नहीं करिी हैं। उनहें समूह 
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कंपतन्यों में इसकवटी र्ेयर, अचधमानी र्ेयर, बॉनड, डडबेंिर, 
ऋण ्या ऋण के रूप में कम से कम 90 प्रतिरि िक 
तनवल संपसति के रूप में तनवेर करना होगा, जबकक समूह 
कंपतन्यों में इसकवटी तनवेर तनवल संपसति के कम से कम 
60 प्रतिरि िक होना िादहए। बुतन्यादी ढांिा तनवेर ट्सट 
(इनववट) में तनवेर के माध्यम से बुतन्यादी ढांिे के ववकास 
को बढावा देने के ललए, सीआईसी को बुतन्यादी ढांिा तनवेर 
ट्सट (इनववट) के प्रा्योजकों के रूप में का्य्थ करने के ललए 
सषिम करने का तनण्थ्य लल्या ग्या है और उनहें इसकवटी 
तनवेर के ललए 60 प्रतिरि की उप-सीमा के दहससे के 
िौर पर प्रा्योजकों के रूप में इनववट इकाइ्यों के अपने 
होसलडगंस की गणना करने की अनुमति दी गई है। बुतन्यादी 
ढांिा तनवेर ट्सट (इनववट) हेिु सीआईसी का एकसपोजर 
प्रा्योजकों के रूप में उनके होसलडगं िक ही सीलमि होगा 
और ककसी भी सम्य, भारिी्य प्रतिभूति और ववतनम्य 
बोड्थ (सेबी) (आधारभूि संरिना तनवेर ट्सट) ववतन्यमावली, 
2014 में ्यरा-ववतनदद्थषट रालर और अवचध के मामले में 
न्यूनिम सीमा से अचधक नहीं होगा। इस संबंध में आवश्यक 
तनदचेर एक सपिाह के भीिर जारी ककए जाएंगे

II. ्वितिी्य बाजार

9. अिंरराषट्री्य मानकों के साथ चलतनधि समा्योजन 
सु्वििा (एलएएफ) हे्यरकट को समरूप बनाना

वि्थमान में, ररज़व्थ बैंक पात्र संपासशव्थक के एवज में रेपो / 
सीमांि सरा्यी सुववधा (एमएसएफ) ववडंो के माध्यम से 
बाजार प्रतिभाचग्यों को रुप्ेय में िलतनचध प्रदान करिा है। 
कें द् सरकार की प्रतिभूति्यों (टी-बबल सदहि) और राज्य 
ववकास ऋणों पर (एसडीएल) पर क्मरः 4 प्रतिरि और 
6 प्रतिरि का प्रारंलभक मासज्थन लागू कक्या ग्या है, जो 
रेपो / एमएसएफ में प्रतिभाचग्यों दवारा संपासशव्थक के रूप 
में प्रसिुि कक्या जािा है। िूंकक मासज्थन आवश्यकिा सभी 
पात्र प्रतिभूति्यों के समान है, भले ही अवलरषट पररपकविा 
ककिनी भी हो, मौजूदा प्रणाली प्रतिभूति्यों में बाजार जोणखम 
को अलग-अलग नहीं करिी है।

समीषिा करने और अंिरराषट्ी्य मानकों के अनुरूप, ्यह 
तनण्थ्य लल्या ग्या है कक 1 अगसि, 2018 से रुरू करि े
हुए इसकी अवलरषट पररपकविा के आधार पर संपासशव्थक पर 
प्रारंलभक मासज्थन रखा जाए। केनद्ी्य सरकारी प्रतिभूति्यों के 
ललए प्रारंलभक मासज्थन आवश्यकिा अवलरषट पररपकविा के 
पांि अलग-अलग बकेट में 0.5 प्रतिरि से 4 प्रतिरि िक 
होगी। एसडीएल के मामले में प्रारंलभक मासज्थन आवश्यकिा 

उसी पररपकविा बकेट के ललए 2.5 प्रतिरि से 6.0 प्रतिरि 
की सीमा में होगी। एसडीएल को साव्थजतनक रेदटगं प्रापि 
करने के ललए राज्य सरकारों को प्रोतसादहि करने के उद्ेश्य 
से, ्यह तनण्थ्य लल्या ग्या है कक रेटेड एसडीएल के ललए 
प्रारंलभक मासज्थन आवश्यकिा उसी पररपकविा बकेट के ललए 
अन्य एसडीएल की िुलना में 1.0 प्रतिरि कम तनधा्थररि 
की जाएगी, ्यातन, 1.5 प्रतिरि से 5.0 प्रतिरि की सीमा 
में। इस संबंध में एक पररपत्र आज जारी कक्या जाएगा।

10. सरकारी प्रतिभूति बाजार में भागीदारी में विृ् धि

(i) सरकारी प्रतिभूति्यों में लघु बबक्ी

कें द् सरकार प्रतिभूति्यों (जी-सेक) में लघु बबक्ी फरवरी 
2006 में ््याज दरों पर दो-िरफा दृसषटकोण व्यकि करने 
और इस प्रकार मूल्य खोज में ववृधि के ललए एक उपा्य 
प्रदान करने के ललए रुरु की गई री। वि्थमान में, अनुसूचिि 
वाणणसज्यक बैंकों, प्रारलमक डीलरों और कुछ अचछी िरह से 
प्रबंचधि रहरी सहकारी बैंकों (्यूसीबी) को लघु बबक्ी लेनदेन 
करने की अनुमति है। लघु बबक्ी लेनदेन करने के ललए 
इकाई-वार और (िरल ्या अप्या्थपि) सुरषिा-वार सीमाएं हैं। 
जी-सेक और रेपो बाजार को और सुदृढ बनाने के उद्ेश्य से, 
पात्र लघु बबक्ी प्रतिभाचग्यों के आधार को उदार बनाने के 
सार-सार जी-सेक में छोटी बबक्ी के ललए इकाई-वार और 
सुरषिा शे्रणीवार सीमाओं में छूट प्रदान करने का प्रसिाव 
है। इस संबंध में एक पररपत्र जून 2018 के अिं िक जारी 
कक्या जाएगा।

(ii) सरकारी प्रतिभूति्यों बाजार में वहेन इश्यूड (डबल्ूयआई)

बेहिर प्रबंधन के माध्यम से ऋण जारी करने के ढांिे और 
नीलामी जोणखम वविरण प्रणाली को मजबूि करने के ललए 
ववतिी्य उतिरदात्यतव और बजट प्रबंधन (एफआरबीएम) 
अचधतन्यम 2003 के आलोक में मई 2006 में कें द् सरकार 
प्रतिभूति (जी-सेक) में ‘जब जारी’ बाजार (ड्ल्यूआई) रुरू 
कक्या ग्या रा। वि्थमान में, ड्ल्यूआई बाजार में लंबी 
ससरति (लाँग पोजीरन) नीलामी में भाग लेने के ्योग्य 
व्यसकि दवारा ली जा सकिी है, जबकक केवल बैंकों और 
प्रारलमक डीलरों (पीडी) को छोटी ससरति (रॉट्थ पोजीरन) 
लेने की अनुमति है। इसके अलावा, बैंकों और पीडी के ललए 
रॉट्थ पोजीरन 5 प्रतिरि पर तनधा्थररि की गई है। भागीदारी 
मानदंड धीरे-धीरे आसान हो गए हैं। जी-सेक बाजार को और 
गहन बनाने के उद्ेश्य से, पात्र प्रतिभाचग्यों के आधार को 
उदार बनाने और ‘जब जारी’ बाजार में जगह बनाने के ललए 
इकाई-वार सीमाओ ंमें छूट देने का प्रसिाव है। इस संबंध 
में एक पररपत्र जून 2018 के अंि िक जारी कक्या जाएगा।
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11. एकल आिार प्राथसमक डीलरों की गति्विधि्यों का 
्विसिार करना

एकल आधार प्रारलमक डीलरों (एसपीडी) को धीरे-
धीरे सवीका्य्थ सीमाओं के भीिर जी-सेक गतिववचध्यों से 
वकैसलपक माध्यमों में अपनी गतिववचध्यों को ववववधिा देने 
की अनुमति दी गई है। अपने एफपीआई रिाहकों को व्यापक 
सेवाएं प्रदान करने के ललए एसपीडी की सुववधा के ललए, 
एसपीडी को एक सीलमि ववदेरी मुद्ा लाइसेंस प्रदान करने 
का तनण्थ्य लल्या ग्या है। इस संबंध में एक पररपत्र जून 
2018 के अिं िक जारी कक्या जाएगा।

12. बाजार दरुुप्योग संबंधिि ्वितन्यम

ववतिी्य बाजारों में गतिववचध और भागीदारी को बढाने और 
बैंककंग प्रणाली के ववतिी्य जोणखम को पुनवव्थिररि करने के 
ललए ववलभनन ववतन्यामक पहलों को िजेी से लागू कक्या जा 
रहा है। सं्योग से, गलि बाजार प्रराओ ंको रोकने के ललए 
तन्यमों को मजबूि करने की आवश्यकिा है। भारिी्य सरा्यी 
आ्य मुद्ा बाजार और व्युतपनन संघ (एफआईएमएमडीए) ने 
बैंकों और अन्य सदस्यों दवारा सवसैचछक रूप से अपनाने 
के ललए एक उचिि व्यवहार संदहिा (एफपीसी) ववकलसि 
कक्या है। ववदेरी मुद्ा डीलर एसोलसएरन ऑफ इंडड्या 
(एफईडीएआई) ने भारिी्य ववदेरी मुद्ा (एफएकस) बाजार 
में बाजार प्रतिभाचग्यों के ललए भी वसैशवक आिार संदहिा 
अपना्या है, ्यह रोक एफएकस बाजार के ललए ऐसी वसैशवक 
आिार संदहिा है जो उचि नतैिक मानकों से तनदहि है और 
मजबूि, तनषपषि, िरल, खुले और उचिि पारदरती बाजार 
को बढावा देने के लसधिांिों को तनधा्थररि करिा है, । इस 
प्रकक््या को आगे बढाने के ललए, ररजव्थ बैंक दवारा तन्यंबत्रि 
बाजारों में दरुुप्योग को रोकने के ललए सववोतिम वसैशवक 
प्रराओ ंके अनुरूप तन्यमों को लाने का प्रसिाव है। परामर्थ 
के ललए प्रारूप ववतन्यमन अगसि 2018 के अिं िक जारी 
कक्या जाएगा।

13. कें रिी्य काउंटरपाद्ट्व्यों के सलए नीति ढांचा

कें द्ी्य काउंटरपादट्थ्यां (सीसीपी) ववतिी्य बाजारों में महतवपूण्थ 
भूलमका तनभाि ेहैं। सीसीपी उनके दवारा प्रदति बाजारों में 
गारंटीकृि तनपटान सेवाएं प्रदान करि ेहैं और प्रतिभाचग्यों के 
ललए प्रतिपषि जोणखम को कम करि ेहैं, सजससे प्रणालीगि 
जोणखम कम हो जािा है। िाकक ्ेय संसराएं एक कुरल और 
प्रभावी ढंग से का्य्थ कर सकें , ररजव्थ बैंक ववदेरी सीसीपी की 
मान्यिा के ललए ढांिे को िै्यार करेगा और सार ही सभी 
सीसीपी के ललए पंूजी आवश्यकिा और अलभरासन ढांिे को 

भी िै्यार करेगा। ्ेय तनदेर जुलाई 2018 के अिं िक जारी 
की जाएंगी।

III. ऋण प्रबंिन

14. राज्य सरकारों की समेककि ऋण-शोिन तनधि और 
गारंटी उनमोचन तनधि

राज्य सरकारें अपनी देनदारर्यों की िुकौिी के ललए ररज़व्थ 
बैंक के पास समेककि ऋण-रोधन तनचध (सीएसएफ) और 
गारंटी उनमोिन तनचध (जीआरएफ) को बफर के रूप में 
बनाए रख रही है। वि्थमान में, राज्य सरकारें सीएसएफ और 
जीआरएफ में उपल्ध तनचध्यों के संपासशव्थक के बदले ररज़व्थ 
बैंक से ववररे आहरण सुववधा (एसडीएफ) का लाभ उठा 
सकिी हैं। प्रभाररि ््याज की दर रेपो दर से 100 आधार 
अकं कम है सजस पर राज्य सरकारों को अरवोपा्य अचरिम 
प्रदान कक्या जािा है। राज्य सरकारों दवारा इन तनचध्यों के 
प्या्थपि रखरखाव को और प्रोतसादहि करने िरा इन तनचध्यों 
के कॉप्थस को बढाने के ललए उनहें प्रोतसादहि करने हेिु, ्यह 
तनण्थ्य लल्या ग्या है कक एसडीएफ पर ््याज की दर को 
कम करके उसे रेपो दर से 100 आधार अकं नीिे के बजाए 
रेपो दर से 200 आधार अकं नीिे कर दद्या जाए। इस संबंध 
में 30 जून 2018 िक पररपत्र जारी कक्या जाएगा।

IV. भुगिान और तनपटान

15. भुगिान प्रणासल्यों का प्रमाणीकरण

खुदरा भुगिान बाजार की पररपकविा को देखि े हुए, ्यह 
महतवपूण्थ है कक ववतिी्य ससररिा के पररपे्रक्ष्य में खुदरा 
भुगिान प्रणाली में संक्ें द्ण जोणखम को कम कक्या जाए। 
ररज़व्थ बैंक इस षिेत्र में नवोनमेर और प्रतिसपधा्थ को बढाने 
के ललए अणखल भारिी्य सिर पर भुगिान पलेटफामषों में 
भाग लेने िरा उसे बढावा देने के ललए अचधक भागीदारों 
को प्रोतसादहि करने की ्योजना बना रहा है। इस संबंध में 
30 लसिंबर 2018 िक साव्थजतनक परामर्थ हेिु एक नीति 
पत्र ला्या जाएगा।

V. मुरिा प्रबंिन

16. भारिी्य बैंक नोटों का उप्योग करने में दृचषटबाधििों 
दविारा सामना की जा रही कद््ठनाइ्यों को कम करना

भारिी्य बैंक नोटों के सार दृसषटहीन व्यसकि्यों दवारा अपने 
दैतनक व्यवसा्य को संिाललि करने में सजन िुनौति्यों का 
सामना कक्या जा रहा है, ररज़व्थ बैंक उसके प्रति संवेदनरील 
है। भारिी्य बैंक नोटों में ककसी भी प्रकार का बदलाव करने 
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से पूव्थ सम्य-सम्य पर ववलभनन मंिों से परामर्थ लल्या 
जािा है, िरावप, ररज़व्थ बैंक का ्यह मानना है कक िकनीकी 
प्रगति ने दृसषटहीन व्यसकि्यों को भारिी्य बैंकनोटों को और 
अचधक सहजिा से पहिानने हेिु एक न्या खाका प्रदान 
कक्या है सजससे उनका दैतनक लेन-देन सुववधाजनक हो ग्या 
है। िदनुसार, ्यह तनण्थ्य लल्या ग्या है कक ररज़व्थ बैंक, 
दृसषटहीनों का प्रतितनचधतव करने वाली ववलभनन संसराओ ंके 
परामर्थ से, दृसषटहीनों के ललए भारिी्य बैंकनोटों की पहिान 
में सहा्यक एक उप्ुयकि उपकरण ्या िंत्र ववकलसि करने 
की व्यवहा्य्थिा का पिा लगाएगा। ररज़व्थ बैंक छह महीने 
के भीिर इस संबंध में आवश्यक ददरातनदचेर जारी करेगा।

VI. डटेा प्रबंिन

17. पचबलक के्डडट रचजसट्री पर उ्च सिरी्य का्य्वदल

जसैा कक 4 अकटूबर 2017 के ववकासातमक और ववतन्यामक 
नीति्यों से सबंंचधि वकिव्य में दरा्थ्या ग्या रा, भारि के 
ललए पस्लक के्डडट रसजसट्ी (पीसीआर) पर एक उचिसिरी्य 
का्य्थदल (अध्यषि: श्री ्यरवंि एम. देवसरले) का गठन ररज़व्थ 
बैंक दवारा के्डडट पर सिूनाओ ं की वि्थमान उपल्धिा, 
मौजदूा सिूना उप्योचगिा की प्या्थपििा, िरा कलम्यों की 
पहिान सजसे पीसीआर दवारा ठीक कक्या जा सके, की 
समीषिा के ललए कक्या ग्या रा। उकि का्य्थदल, सजसने 4 
अप्रलै 2018 को अपनी ररपोट्थ प्रसििु की री, ने लसफाररर 
की री कक सिूना ववरमिा के समाधान, के्डडट िक पहंुि 
बढाने और अर्थव्यवसरा में के्डडट ससंकृति को मजबिू करने 
से सबंंचधि मदु्ों के तनपटारे हेि ु ररज़व्थ बैंक दवारा एक 
पीसीआर सरावपि कक्या जाना िादहए। ररज़व्थ बैंक ने का्य्थदल 
की लसफारररों पर वविार कक्या है िरा मॉड्यलूर और 
िरणबधि िरीके से एक पीसीआर सरावपि करने का तनण्थ्य 

लल्या है। का्य्थदल की ररपोट्थ आज ररज़व्थ बैंक की वेबसाइट 
पर जनिा के ललए जारी की जाएगी। पीसीआर की सरापना 
के ललए आगामी कदम के रूप में लॉसजससटक एवं डडजाइन 
में सहा्यिा करने के ललए ररज़व्थ बैंक दवारा एक का्या्थनव्यन 
टासक फोस्थ (आईटीएफ) का गठन कक्या जा रहा है।

18. उदारीकृि ्विपे्रिण ्योजना के सलए डटेा और पररभािाओं 
का सामंजस्य

5 अप्रलै 2018 को पहले दवव-मालसक मौदद्क नीति वकिव्य 
2018-19 में की गई घोरणा के अनुसार, अचधकृि डीलर 
(एडी) बैंकों दवारा उदारीकृि ववपे्ररण ्योजना (एलआरएस) 
के िहि व्यसकिगि लेनदेन की दैतनक ररपोदटिंग के ललए 
एक प्रणाली ववकलसि की गई है। ्यह प्रणाली अचधकृि डीलर 
बैंकों को ववतिी्य वर्थ के दौरान ककसी व्यसकि दवारा पहले 
से भेजे गए ववपे्ररण को देखने में सषिम बनािी है, सजससे 
तनगरानी में सुधार हो सके और एलआरएस सीमाओ ंका 
अनुपालन सुतनसशिि कक्या जा सके। िूंकक उकि ररपोदटिंग 
प्रणाली, पे्ररक-वार आकंड़ों को एकत्र करने के ललए पे्ररक 
के सरा्यी खािा संख्या (पनै) का उप्योग एक ववलरषट 
पहिानकिा्थ के रूप में करिी है, अिः ्यह तनण्थ्य लल्या 
ग्या है कक एलआरएस के िहि जाने वाले सभी ववपे्ररणों 
के ललए पनै प्रसिुि करना अतनवा्य्थ कर दद्या जाए, सजसे 
अब िक 25,000 अमेररकी डॉलर िक के अनुमि िालू 
खािा लेनदेन पर प्रसिुि करने हेिु ज़ोर नहीं दद्या जािा 
रा। इसके अतिररकि, करीबी ररशिदेारों के तनवा्थह के ललए 
एलआरएस के िहि अनुमोददि ववपे्ररण के संदभ्थ में, ्यह 
तनण्थ्य लल्या ग्या है कक ‘ररशिदेार’ की पररभारा को कंपनी 
अचधतन्यम, 1956 के बजा्य कंपनी अचधतन्यम, 2013 में 
दी गई पररभारा के सार संरेणखि कक्या जाए।
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