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वषर् 2020-21 के िलए म�ुा और िव�  सबंधंी �रपोटर् (आरसीएफ) 
 
�रज़वर् ब�क �ारा वषर् 2020-21 के िलए मु�ा और िव� संबंधी �रपोटर् (आरसीएफ) आज जारी क� गई । यह 
पहली बार 1937 म� �कािशत क� गयी थी, आरसीएफ़ न े1998-99 से  थीम-आधा�रत दिृ�कोण अपनाया। 
2014 और 2019 के बीच एक अंतराल के बाद, इस �काशन के साथ �रपोटर् को पुनज�िवत �कया गया ह।ै 
�रपोटर् का िवषय "मौ��क नीित क� �परेखा क� समीक्षा" ह,ै िजसम� समि� आ�थर्क और िव�ीय प�रदशृ्य म� 
संरचनात्मक प�रवतर्न� क� पृ�भूिम के सापेक्ष माचर् 2021 तक मु�ास्फ�ित ल�य क� समीक्षा के संदभर् म� 
सामियक �ासंिगकता को शािमल �कया गया ह,ै िजसने कई क� �ीय ब�क� को पॉिलसी क� �परेखा क� 
समीक्षा करन े के िलए �े�रत �कया ह।ै इस �रपोटर् म� अध्ययन क� अविध डटेा िवकृितय� के म�नेजर 
COVID-19 महामारी क� अविध को छोड़कर अक्टूबर 2016 से माचर् 2020 तक ह ैिजस ेभारत म� लचीली 
मु�ास्फ�ित ल�यीकरण (एफआईटी) ढांच ेके औपचा�रक प�रचालनात्मकता के साथ आरंभ �कया गया ह।ै  

 

     �रपोटर् म� भारतीय �रज़वर् ब�क के गवनर्र से एक �ा�थन को शािमल �कया गया ह।ै �रपोटर् क� साम�ी, 
इसके िनष्कषर्, िवचार और िनष्कषर् पूरी तरह से योगदानकतार्� के ह� और �रज़वर् ब�क के िवचार� का 
�ितिनिधत्व नह� करते ह�।    
 

मखु्य बात�  
 

• अंतरार्�ीय अनुभव म�, उभरती बाजार अथर्�वस्था� (ईएमई) को लिक्षत मु�ास्फ�ित ने आम तौर 
पर अपन ेमु�ास्फ�ित ल�य को कम कर �दया ह ैऔर सहनशीलता ब�ड को संकुिचत कर �दया ह।ै   
 

• समीक्षाधीन अविध के दौरान, हडेलाइन सीपीआई मु�ास्फ�ित का औसत भारत म� मु�ास्फ�ित क� 
अिस्थरता म� िगरावट के साथ 3.9 �ितशत रही, जो�क अपने �ाथिमक जनादशे के संदभर् म� 
एफ़आईटी  क� सफलता को �मािणत कर रहा ह।ै 
 

•  ��ड मु�ास्फ�ित, िजसक� ओर  वास्तिवक मु�ास्फ�ित एक झटके के बाद अिभमुख होती ह,ै 
मु�ास्फ�ित ल�य के िलए एक उपयु� ब�चमाकर्  �दान करती ह;ै ��ड मु�ास्फ�ित  एफआईटी के पूवर्  
9 �ितशत  ऊपर से  िगरकर एफ़आईटी के दौरान  3.8 से 4.3 �ितशत क� सीमा के बीच रही, जो  
यह दशार्ता ह ै�क भारत के िलए मु�ास्फ�ित ल�य 4 �ितशत उपयु� स्तर ह।ै 
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• अिधकतम मु�ास्फ�ित िजसके ऊपर वृि�  सुस्प� �प से �क जाती ह,ै भारत म� उसका रेज़ 5 से 6 
�ितशत के बीच ह,ै यह दशार्ता ह ै�क 6% क� मु�ास्फ�ित दर, मु�ास्फ�ित ल�य के िलए उपयु� 
ऊपरी सहनशीलता सीमा ह।ै दसूरी ओर, 2 �ितशत से अिधक क� न्यून सीमा से सिहष्णुता ब�ड के 
नीचे क� वास्तिवक मु�ास्फ�ित हो सकती ह,ै जब�क 2 �ितशत से नीचे क� न्यूनतम सीमा वृि�  को 
बािधत करेगा, यह दशार्ता ह ै�क 2 �ितशत क� मु�ास्फ�ित दर उपयु� न्यूनतम सिहष्णुता सीमा 
ह।ै 
 

• मूल्य िस्थरता को प�रभािषत करन े के िलए वतर्मान संख्यात्मक ढांचा, अथार्त्, +/- 2 �ितशत 
सिहष्णुता ब�ड के साथ 4 �ितशत का मु�ास्फ�ित ल�य, अगले पांच वष� के िलए उपयु� ह।ै  
 

• मौ��क नीित सिमित (एमपीसी) के आकार और इसक� संरचना, िनणर्य लेने क� ���या, संवाद 
�था� और जवाबदहेी �वस्था सिहत  भारत म� एफआईटी क� संस्थागत आ�कर् टेक्चर, अंतररा�ीय 
सव��म �था� के अनु�प ह,ै जब�क िवफलता क� समय िक्षितज क� प�रभाषा, एमपीसी सदस्य� 
क� ऑनबो�ड�ग क� ���या, आगामी �दशािनद�श� के कुछ पहलू और कायर्वृ� के �काशन से संबंिधत 
समय, बंद अविध और �ांस��प्ट के �काशन के िलए समीक्षा आवश्यक ह।ै  
 

• एफआईटी अविध के दौरान, मु�ा बाजार म� मौ��क संचरण पूणर् और यथोिचत �प से तेज रहा ह,ै 
ले�कन बांड बाजार� म� पूणर् से कम रहा; जब�क ब�क� के ऋण और जमा दर� म� संचरण म� सुधार 
�आ ह,ै ऋण और जमा क� सभी �ेिणय� म� बा� ब�चमाकर्  आगे संचरण म� सुधार कर सकते ह�।  
 

• एक खुली अथर्�वस्था से�टंग म� मौ��क नीित के संचालन म�, िवदशेी मु�ा भंडार और संबंिधत 
चलिनिध �बंधन �मुख ह�; इसिलए, पंूजी �वाह म� वृि� से िनपटने के िलए �रज़वर् ब�क क� 
वंध्यीकरण क्षमता को बढ़ाने क� आवश्यकता ह।ै 
 

• मूल्य िस्थरता पर एफआईटी का �ाथिमक ध्यान पंूजी खात ेके आगे के  उदारीकरण और भारतीय 
�पये के संभव अंतरार्�ीयकरण के िलए अच्छा ह।ै 
 

 
 
 
                      (योगशे दयाल)   
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