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16 फरवरी 2022 

आरबीआई बुलेिटन - फरवरी 2022 

भारतीय �रज़व� ब�क ने आज अपनी मािसक बुलेिटन का फरवरी 2022 का अंक जारी िकया। बुलेिटन म� 

10 फरवरी, 2022 का मौिद्रक नीित व��; एक भाषण; चार आलेख; और वत�मान सां��की शािमल 

ह�।  

इसम� चार आलेख ह�: I. अथ��वस्था की �स्थित; II. जॉ�ीज और रचना�क िवनाश की प्रिक्रया; III. बैड 

ब�क अ�े ब�क के �प म�: भारत के िलए िविभ� देशो ं से प्रा� अनुभव से सबक; और IV. भारतीय 

िविनमा�ताओ ंके �ख पर कोिवड-19 का प्रभाव। 

I. अथ��वस्था की �स्थित 

घरेलू समि�-आिथ�क �स्थितयो ं ने वैि�क िवकास से अलग एक अलग माग� चुना है। तीसरी लहर से 

िनकलने के साथ ही भारत की आिथ�क गितिविधयो ंम� समु�ान और कष�ण हो रहा है। मांग मानदंडो ंपर 

आशावाद और उपभो�ा और �ावसाियक िव�ास म� वृ�� के साथ िविनमा�ण और सेवा �ेत्र, दोनो ंम�  

िव�ार हो रहा है। जैसे-जैसे �वसाय एक नयी सामा� �स्थित म� लौटते ह�, नौकरी के प�र�� म� सुधार 

की उ�ीद है। कृिष �ेत्र की �स्थित मजबूत बनी �ई है, य�िप ग्रामीण मांग म� कमी के कुछ संकेत िदखाई 

िदये ह�। भले ही मौिद्रक नीित समायोजनकारी बनी �ई है, वैि�क प्रभाव-िव�ार ने िव�ीय �स्थितयो ंको 

िनयंित्रत िकया है। 

II. जॉ�ीज और रचना�क िवनाश की प्रिक्रया 

यह आलेख इस बात का परी�ण करता है िक जॉ�ी फम� (या लगातार घाटे म� चल रही फम�) भारत म� 

प्रितचक्रीय मौिद्रक नीित पर कैसे प्रितिक्रया देती ह�। यह ये भी पता लगाता है िक �ा मौिद्रक नीित 

आिथ�क मंदी की अविध के दौरान जॉ�ी फम� को ऋण प्रवाह आबंिटत करके रचना�क िवनाश की 

प्रिक्रया म� बाधा डालती है। 
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प्रमुख िबन्दु:  

• जॉ�ी फम� म� गैर-जॉ�ी की तुलना म� अिधक लीवरेज पाया जाता है और गैर-जॉ�ी फम� की 

तुलना म� जॉ�ी फम� की िनिधयो ंकी औसत लागत मौिद्रक नीितगत दर म� प�रवत�न के प्रित 

अिधक संवेदनशील होती है। 

• अिधशेष चलिनिध की �स्थित के दौरान, हालांिक, गैर-जॉ�ी के ऋण प्रवाह की तुलना म� जॉ�ी 

फम� के िलए प्रवाह अपे�ाकृत कम रहता है, िजसका अथ� है िक िवकास-समथ�क प्रितचक्रीय 

मौिद्रक नीित रचना�क िवनाश प्रिक्रया म� बाधा नही ंडालती है। 

• जॉ�ी फम� के िलए ब�को ंसे उधार लेने हेतु िनवेश गितिविध की संवेदनशीलता कम होने का 

अनुमान है, जो इंिगत करता है िक वे नए िनवेश करने की तुलना म� उ�रजीिवता के िलए उधार 

संसाधनो ंका अिधक उपयोग करते ह�, िजससे मािज�न पर मौिद्रक नीित की प्रभावशीलता कम 

होती है। 

III. बैड ब�क अ�े ब�क के �प म�: भारत के िलए िविभ� देशो ंसे प्रा� अनुभव से सबक 

यह आलेख भारत म� रा�� ीय आ�� पुनिन�मा�ण कंपनी िलिमटेड (एनएआरसीएल) की स्थापना का 

िव�ेषण िविभ� देशो ंकी प्रथाओ ंकी पृ�भूिम म� उन िवशेषताओ ंको समझने के िलए करता है िज�ोनें 

उनकी सफलता म� मदद की। 

प्रमुख िबन्दु: 

•  दुिनया भर म� सा� बताते ह� िक एक क� द्रीकृत बैड ब�क पया�� तनाव कम करने म� मदद कर 

सकता है और इसके िविभ� प्रणालीगत लाभ ह�, िजसम� अिधक मह�पूण� प्रमुख प�रचालन के 

िलए ब�को ंके संसाधनो ंको मु� करना, िनवेशको ंऔर ग्राहको ंको सकारा�क संकेत देना, भारी 

छूट पर सामान की िबक्री से बचना और मौजूदा साव�जिनक और िनजी आ�� पुनिन�मा�ण 

कंपिनयो ं(एआरसी) की गितिविधयो ंको पूरक बनाना शािमल है।  

• इन संस्थानो ंके सामने आने वाली चुनौितयो ंम� शािमल ह� िक नैितक जो�खम को प्रो�ािहत िकए 

िबना ब�िकंग तनाव को कैसे दूर िकया जाए; सरकारी खजाने की लागत को कैसे कम िकया जाए 

और एक ऐसा मू�ांकन कैसे प्रा� िकया जाए जो अिधग्रहण करने वाली इकाई और िवके्रता, 

दोनो ंके िलए उिचत हो। 

• अंतररा�� ीय सव��म प्रथाओ ंकी पृ�भूिम म� मू�ांकन िकया गया, पेपर बताता है िक भारत म� 

एनएआरसीएल म� कई अनुकूल िडजाइन और संरचना त� ह�। आगे बढ़ते �ए, िनरंतर 
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राजनीितक प्रितब�ता, �ावसाियकता और प�रचालन म� पारदिश�ता प्रिक्रया को लागत और 

समय को प्रभावी बनाने म� मदद करेगी। 

IV.  भारतीय िविनमा�ताओ ंके �ख पर कोिवड-19 का प्रभाव 

चंूिक दूरंदेशी सव��ण नीितगत िनण�यो ं का समथ�न करने म� मह�पूण� भूिमका िनभाते ह�, प्रमुख 

अथ��वस्थाओ ंने इन सव��णो ंका उपयोग महामारी के बाद के उ�मो ंके �ि�कोण को गृहन करने के 

िलए िकया है। यह आलेख 2019-21 के दौरान आयोिजत तै्रमािसक औ�ोिगक �ि�कोण सव��ण 

(आईओएस) के मा�म से महामारी के दौरान भारतीय िनमा�ताओ ंके �ख के िवकास को समािहत करता 

है और िविनमा�ण �ेत्र म� अपेि�त सुधार प्रिक्रया का अनुमान लगाता है। 

प्रमुख िबन्दु: 

• कोिवड-19 महामारी की अचानक उछाल ने मांग की �स्थित म� सुधार को धीमा कर िदया, जैसा 

िक उ�रदाताओ ंकी भावनाओ ंम� प�रलि�त होता है।  

• चरणब� तरीके से लॉकडाउन म� ढील िदए जाने से मांग म� तेजी देखी गई। पहली लहर के कम 

होने के बाद जब िविनमा�ताओ ंके �ि�कोण ने देखना शु� िकया, तो महामारी की दूसरी लहर 

ने एक बार िफर उनके �ख को धूिमल कर िदया। हालांिक, प्रभाव कम �� था और धीरे-धीरे 

सामा� �स्थित की बहाली के साथ �स्थित म� तेजी से सुधार �आ। 

• सरकार �ारा प्रदान की गई ��रत �ेत्र-िविश� राहत, �रज़व� ब�क �ारा शु� िकए गए सिक्रय 

मौिद्रक नीितगत उपायो ंऔर तेजी से टीकाकरण के साथ िनमा�ताओ ंको िनकट भिव� म� सुधार 

के बारे म� आशावादी देखा जाता है। 

• प�र�� िव�ेषण से पता चलता है िक िविनमा�ण �ेत्र अ�ाविध म� अपनी कोिवड-पूव� प्रवृि� 

को प्रा� कर सकता है, हालांिक इसे अपने दीघ�कािलक प्रवृि� पथ पर लौटने म� कुछ समय लग 

सकता है। 

 

                                                                                                                                           (योगेश दयाल) 
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