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केे बााद, जाापाान, ब्रााजाील और रूस जैासे कुेछ माामालं केो छोड़केर, 
अभि�सरण प्रमाखु भि�षय बान गया हैै। इसभिलए, मंाने अपाने सबंाोधन 
केे भि�षय केे रूपा मंा "भि�चलन से अभि�सरण केी ओर पानुसंतुलुन" 
केो चनुा, भिजासकेे अतंुगगतु मंा आपाकेे साथ �ारतुीय अन�ु� केे कुेछ 
पाहैलओु ंकेो साझाा केरना चाहैतुा हँै� (कृेपाया प्रासभंिगके चार्टग  और 
सारभिणयं केे भिलए अनलुग्नके दखंे)।

II. आघाात और खौौफ

दभुिनया अभिनभि�तुतुा केे सागर मंा डूूबाी हुैई हैै, जाो �ू-राजानीभितुके 
सघंषग, �ू-आभिथगके भि�खंडून, भि�त्तीीय बााजाार मंा अभि�थरतुा और 
समाग्र नीभितु अभिनभि�तुतुा केे रूपा मंा तूुफ़ाानं से भिघरी हुैई हैै, भिजासमंा 
बाडे़ चनुा� �षग केे दौरान राजानीभितुके प्र�ा�-भि��तुार �ी शााभिमाल 
हैै, जाबा दभुिनया केी आधी से ज़्यादा आबाादी मातुपेार्टी केा सामाना 
केरतुी हैै। भि�त्तीीय बााज़ाार नीभितुगतु पारिर�तुगनं केे ��रूपा और समाय 
तुथा उनकेे पारिरणामां केे बाार े मंा कंेद्रीीय बंाकें से आगे भिनकेलने 
और उनकेा अनमुाान लगाने मंा लगे हुैए हंै। 31 जालुाई केो बंाके 
ऑफ़ा जाापाान द्वाारा दर मंा �भृि� और 2 अग�तु केो यू.एस. गैर-कृेभिष 
पेारोल डेूर्टा जाारी हैोने केे बााद 5 अग�तु केो उत्साहै चरमा पार पाहुै�च 
गया। येन कैेरी टे्रेडू केे केमा हैोने केे केारण दभुिनया �र केे भि�त्तीीय 
बााज़ाारं मंा 1987 केे ब्लैके मांडेू केी याद भिदलाने �ाला खूनी सघंषग 
दखेने केो भिमाला। भि�यर गेज़ा – सीबाीओई1 अभि�थरतुा सूचकेांके या 
�ीआईएक्स 50 �ीसदी से ज्यादा उछलकेर 2020 केे बााद से 
अपाने उच्चतुमा �तुर पार पाहुै�च गया।

एके बाार भि�र, 3 भिसतंुबार केो जाारी एकेल डेूर्टा पार - 
यूएस इं�र्टीर््टयूर्ट ऑ� सप्लाई मैानेजामंार्ट (यूएस आईएसएमा) 
मैान्य�ैुक्चरिरगं इंडेूक्स - मांदी केी आशाकंेाए ंभि�र से उ�रं, भिजाससे 
यूएस इभिक्�र्टी बााजाारं मंा �गदड़ माच गई जाो जाल्दी हैी एभिशाया 
और यूरोपा मंा �ैल गई। इस प्रकेार, बााजाार भि�चलन से अभि�सरण 
केी ओर - हैालांभिके अव्य�भि�थतु तुरीकेे से - पानुःसतंुभुिलतु हैो 
रहेै हंै। प्रत्येके आने �ाला डेूर्टा आसान लंभिडंूग केी बाढ़तुी �ा�ना 
केो दूर केरतुा हुैआ और मादु्रीा��ीभितु रभिहैतु माौभिद्रीके नीभितु केे अतंु 
केी आशाकंेाओ ंकेो जागातुा हुैआ प्रतुीतु हैोतुा हैै। कुेल भिमालाकेर, 
हैालांभिके, बााजाारं ने पायागप्त लचीलापान प्रदभिशागतु भिकेया हैै। मंाने भिजान 
आघातुं केा �णगन भिकेया हैै, उनसे उबारने केी गभितु उल्लेखनीय 
रहैी हैै। भि�भिनमाय दर मंा पारिर�तुगन केी तुीव्रतुा भिपाछले प्रकेरणं केी 
तुलुना मंा बाहुैतु अभिधके नहैं थी। यहै अनमुाान लगाया गया हैै भिके 

आपा स�ी केो सपु्र�ातु!

�ारतुीय पारपंारा मंा, नमा�केार, भिजासकेा अथग हैै भिके मंा आपा मंा 
भि�द्यमाान भिदव्यतुा केो प्रणामा केरतुा हँै�।

न्यूयॉकेग  केे �ेडूरल रिरज़ा�ग बंाके केे �ाभिषगके कंेद्रीीय बंाभिकंेग 
सेभिमानार मंा यहैा� उपाभि�थतु हैोना हैमेाशाा सतंुोषप्रद हैोतुा हैै। भिपाछले 
कुेछ �षं मंा यहै सेभिमानार दभुिनया �र केे कंेद्रीीय बंाकेरं केे बाीच 
भि�चारं और अन�ु�ं केे पाार�पारिरके सबंाधं और आदान-प्रदान केे 
भिलए एके ऐभितुहैाभिसके मांच बान गया हैै। इसभिलए, यहै केोई आ�यग 
केी बाातु नहैं हैै भिके इसे एके पासदंीदा मांच केे रूपा मंा मााना जाातुा हैै 
जाहैा� पेाशेा केे व्य�सायी कंेधे से कंेधा भिमालाकेर चलतेु हंै और कंेद्रीीय 
बंाभिकंेग मंा सामाभियके रूपा से प्रासभंिगके मादु्दोंं पार एके-दूसर ेकेे साथ 
भिमालकेर समााजा केी समाग्र �लाई मंा योगदान केे बाार ेमंा सीखतेु हंै।

मंा न्यूयॉकेग  �ेडू केे अतंुरागष्ट्रेीय नीभितु और रणनीभितु केे प्रमाखु 
डूॉ. नरहैरिर �ार्टके - हैरिर - केा आ�ारी हँै ं भिके उन्हैंने माझेुा इस 
�षग केे सेभिमानार मंा आमंाभि�तु भिकेया। जाबा जालुाई मंा हैरिर ने माझुासे 
सपंाकेग  भिकेया, तुो दभुिनया मंा भि�भि�न्न के्षे�ं मंा व्यापाके आभिथगके माागग मंा 
केा�ी भि�न्नतुा थी। इसभिलए उस समाय कंेद्रीीय बंाकें द्वाारा माौभिद्रीके 
नीभितु केे सचंालन केी पारिर�ाभिषतु भि�शेाषतुा भि�चलन थी, भिजासने 
इस �षग केे सेभिमानार केे भि�षय केे चयन केो पे्ररिरतु भिकेया। हैालांभिके, 
तुबा से, बाहुैतु पाानी बाहै चकुेा हैै और दभुिनया माौभिलके रूपा से बादल 
गई हैै। इस साल 18 भिसतंुबार केो अमेारिरकेी �ेडूरल ओपान मााकेेर्ट 
केमेार्टी (ए�एमाओसी) ने अपाने दर मंा केर्टौतुी चक्र आक्रामाके केरने 
केे बााद, यूरोपाीय संट्रेल बंाके (ईसीबाी) द्वाारा �षग केी दूसरी दर मंा 
केर्टौतुी और उसकेे बााद चीन द्वाारा प्रोत्साहैन उपाायं केी बाौछार 

वि�चलन से ेअवि�सेरण कीी ओर 
पुुनसंेतुुलन: �ारतुीय  
अन�ु�*
मााइकल देवेब्रत पाात्र

* 21 अक्रू्टबार, 2024 केो न्यूयॉकेग , यूएसए मंा �ेडूरल रिरज़ा�ग बंाके, न्यूयॉकेग  द्वाारा 
आयोभिजातु न्यूयॉकेग  �ेडू संट्रेल बंाभिकंेग सेभिमानार मंा �ारतुीय रिरज़ा�ग बंाके (आरबाीआई) केे 
उपा ग�नगर मााइकेल दे�ब्रातु पाा� द्वाारा भिदया गया उद्घाार्टन �ाषण। भिबानोद बाी �ोई, हैरंद्री 
बेाहैरा, �ानु प्रतुापा, सबु्रातु सीर्ट, सजुाातुा कंुेडूू, धीरंद्री गजाभि�ये, संगीतुा मैाथ्यूजा, �नेहैाथी 
गायेन, आशाीष थॉमास जाॉजाग से प्राप्त मूाल्य�ान भिर्टप्पाभिणयं और भि�नीतु कुेमाार श्रीी�ा�तु� 
से संपाादकेीय सहैायतुा केे भिलए आ�ार व्यक्त भिकेया जाातुा हैै। 1 भिशाकेागो बाोडूग  ऑ� ऑप्शांस एक्सचंजा।
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येन कैेरी टे्रेडू केा लग�ग आधा या 250 भिबाभिलयन अमेारिरकेी डूॉलर 
अप्र�ाभि�तु था।2 ली�रजेा ्पाोजाीशान भि�र से बानाई गई हंै। जाोभिखमा 
उठााना भि�र से शारुू हैो गया हैै, हैालांभिके अक्रू्टबार मंा माध्य पूा�ग मंा 
सघंषग केे बाढ़ने से इभिक्�र्टी बााजाार केी धारणा केो केमा केर भिदया 
हैै और पाण्य खासकेर सोने और केच्चे तेुल केी केीमातुं मंा उछाल 
आया हैै ।

III. वैैश्वि�क जोोश्विखौमोंं का आकलन: 

III.1. �ू-राजनीवितुकी तुना�, व्यापुार और सेमग्र नीवितु 
अविनवि�तुतुा 

हैमा �ारतुीय रिरज़ा�ग बंाके मंा, �ैभि�के जाोभिखमां केी (1) 
समााचार पा�ं केे आलेखं केे मााध्यमा से प्रभितुकूेल �ू-राजानीभितुके 
घर्टनाओ ंपार नज़ार रखने�ाले �ू-राजानीभितुके जाोभिखमा (जाीपाीआर) 
सूचकेांके3; (2) व्यापाार नीभितु अभिनभि�तुतुा और बाढे़ हुैए व्यापाार 
तुना�ं केा उल्लेख केरने �ाले आलेखं केी आ�भृित्ती केो शााभिमाल 
केरने�ाले व्यापाार नीभितु अभिनभि�तुतुा (र्टीपाीयू) सूचकेांके4; और 
(3) �ैभि�के आभिथगके नीभितु अभिनभि�तुतुा (जाीईपाीयू) सूचकेांके5 जाो 
पाीपाीपाी-समाायोभिजातु आधार पार �ैभि�के उत्पाादन केा लग�ग 71 
प्रभितुशातु और बााजाार भि�भिनमाय दरं पार लग�ग 80 प्रभितुशातु केा 
प्रभितुभिनभिधत्� केरने�ाले 21 दशेां केे भिलए राष्ट्रेीय ईपाीयू सूचकेांकें 
केा जाीडूीपाी-�ारिरतु औसतु हैै - केे मााध्यमा से बाारीकेी से भिनगरानी 
रखतेु हंै। जाीईपाीयू सूचकेांके �ैभि�के आभिथगके गभितुभि�भिध पार नीभितु-
सबंाधंी अभिनभि�तुतुा केे प्र�ा� केा आकेलन केरतुा हैै। 

ये सूचकेांके6 सामूाभिहैके रूपा से इस बाार े मंा अतंुर्दृगभि� प्रदान 
केरतेु हंै भिके व्यापाार, �ू-राजानीभितुके घर्टनाओ ंऔर आभिथगके नीभितु 
उपाायं से उत्पान्न अभिनभि�तुतुा �ैभि�के �तुर पार आभिथगके भि�थभितुयं 
केो कैेसे प्र�ाभि�तु केर सकेतुी हैै, जाो स�ंाभि�तु रूपा से �ारतु मंा 
व्यापाके आभिथगके और भि�त्तीीय भि�थभितुयं केो प्र�ाभि�तु केर सकेतुी हैै।

2024 केे माध्य तुके, जाीईपाीयू सूचकेांके ऊंंचा बाना हुैआ हैै, 
जाो दभुिनया �र मंा आभिथगके नीभितुयं केे बाार ेमंा चल रहैी भिचतंुाओ ंकेो 
दशाागतुा हैै। न�बंार 2023 से र्टीपाीयू सूचकेांके �ी बाढ़ रहैा हैै जाो 
भि�शेाष रूपा से प्रमाखु अथगव्य��थाओ ंकेे बाीच व्यापाार तुना� और 
नीभितुगतु पारिर�तुगनं से प्र�ाभि�तु हैै। इस बाीच, जाीपाीआर सूचकेांके 
माहैत्�पूाणग �ैभि�के जाोभिखमां केी ओर इशाारा केरतुा हैै, भिजासमंा हैाल 
हैी मंा चल रहेै सघंषं केे केारण �भृि� हुैई हैै।

माध्य पूा�ग मंा तुना� ने माहैत्�पूाणग भिशाभिपागं माागं मंा से एके - ��ेजा 
नहैर (यूरोपा और एभिशाया केे बाीच सबासे छोर्टा भिशाभिपागं माागग) केे 
मााध्यमा से व्यापाार केो बााभिधतु केर भिदया हैै। �ैभि�के समादु्रीी व्यापाार 
केी माा�ा केा लग�ग 15 प्रभितुशातु सामाान्य रूपा से ��ेजा नहैर से 
हैोकेर गजुारतुा हैै। इसकेे बाजााय, केई भिशाभिपागं कंेपाभिनयं ने अपाने 
जाहैाजां केो केेपा ऑ� गडुू हैोपा केे आसपाास माोड़ भिदया हैै, भिजाससे 
भिडूली�री केा समाय औसतुन 10 भिदन या उससे अभिधके बाढ़ गया 
हैै। इन व्य�धानं केे केारण चीन-यूरोपा और चीन-अमेारिरकेा पाभि�माी 
तुर्ट जैासे प्रमाखु भिशाभिपागं माागं पार मााल ढुुलाई केी दर ं�ी बाढ़ गई हंै, 
जाो माहैामाारी से पाहैले केे �तुर से 3 गनुा बाढ़ गई हंै।

III.2. �ैवि�की वि�त्तीीय वि�िवितुया�

�ैभि�के भि�त्तीीय भि�थभितु सूचकेांके (जाीए�सीआई) �ैभि�के 
भि�त्तीीय प्रणाली मंा ऋण केी लागतु और उपालब्धतुा केा प्रभितुभिनभिधत्� 
केरतुा हैै7। जाीए�सीआई ऋण प्रसार, आभि�तु केीमातुं और मादु्रीा, 
बाॉन्डू और इभिक्�र्टी बााजाारं मंा अभि�थरतुा मंा आमा अव्यक्त केारकें 
केे सहै-आदंोलन केो दशाागतुा हैै - �े तुना� केी अ�भिध केे दौरान 
एके साथ चलतेु हंै। जाीए�सीआई ने 2008-09 केे �ैभि�के भि�त्तीीय 
सकंेर्ट, 2011-12 केे दौरान यूरोजाोन ऋण सकंेर्ट और केोभि�डू-
19 माहैामाारी केे दौरान हैाल केे अन�ु� केे दौरान दखेी गई सख्तु 
भि�त्तीीय भि�थभितुयं केो �पा� रूपा से दशाागया हैै। भिदलच�पा बाातु यहै हैै 
भिके भिपाछले प्रकेरणं केे भि�पारीतु, केोभि�डू-19 माहैामाारी और रूस-
यूके्रन य�ु केे दौरान सख्तु भि�त्तीीय भि�थभितुयं केो तुरुतंु उलर्ट भिदया 
गया, जाो समाकेाभिलके माौभिद्रीके नीभितु केायं केो दशाागतुा हैै।

2 h t tps : / /www. f t . com/con ten t /c6596 fdd-d184-4dee-b6 f f -
f70c7081003a
3 कैेलडूारा, डूी., और लैकेोभि�एलो, एमा. (2022)। �ू-राजानीभितुके जाोभिखमा केो माापाना। 
अमेारिरकेन इकेोनॉभिमाके रिरव्यू, 112(4), 1194-1225.
4 कैेलडूारा, डूी., लैकेोभि�एलो, एमा., माोभिलगो, पाी., पे्रभि�र्टभिपानो, ए., और रैफ़ाो, 
ए. (2020). व्यापाार नीभितु अभिनभि�तुतुा केे आभिथगके प्र�ा�. जानगल ऑफ़ा माॉनेर्टरी 
इकेोनॉभिमाक्स, 109, 38-59.
5 प्रत्येके राष्ट्रेीय ईपाीयू सूचकेांके आभिथगके नीभितु अभिनभि�तुतुा पार चचाग  केरने �ाले 
समााचार पा� लेखं केी आ�भृित्ती केो माापातुा हैै, भिजासे 1997 से 2015 तुके 100 केे 
औसतु पार सामाान्यीकृेतु भिकेया जाातुा हैै. कृेपाया बेाकेर, एस.आर., ब्लूमा, एन., और 
डेूभि�स, एस.जेा. (2016) देखं। आभिथगके नीभितु अभिनभि�तुतुा केो माापाना। दी क्�ार्टगरली 
जानगल ऑफ़ा इकेोनॉभिमाक्स, 131(4), 1593-1636.
6 6 ये स�ी सूचकेांके https://www.policyuncertainty.com / द्वाारा बानाए गए हंै।

7 सूचकेांके केो Z-�केोर केे रूपा मंा बानाया गया हैै, जैासे भिके सकेारात्माके मूाल्य आसान 
भि�त्तीीय भि�थभितुयं द्वाारा रेखांभिकेतु सभुि�थर समाय केा प्रभितुभिनभिधत्� केरतुा हैै, यानी केमा 
लागतु और भि�त्तीपाोषण केी आसान उपालब्धतुा, जाबाभिके नकेारात्माके मूाल्य सख्तु भि�त्तीीय 
भि�थभितुयं केो इंभिगतु केरतुा हैै।
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III.3. वि�त्तीीय बााजार प्र�ा�-वि��तुार

�ैभि�के प्र�ा�-भि��तुार आमातुौर पार भि�त्तीीय बााजाार चैनल केे 
मााध्यमा से �ारतु मंा माखु्य रूपा से इभिक्�र्टी और मादु्रीा खंडूं मंा 
पे्रभिषतु हैोतेु हंै । इसभिलए, इन बााजाार खंडूं मंा अभि�थरतुा प्र�ा�-
भि��तुार केो डूाइबाोल्डू-भियलमााज़ा केनेक्रे्टडूनेस र्दृभि�केोण (2009; 
2012)8 केे आधार पार 21 प्रमाखु इभिक्�र्टी बााजाारं और 22 प्रमाखु 
मादु्रीाओ ं(अमेारिरकेी डूॉलर केे माकुेाबाले माापाा गया) पार उच्च आ�भृित्ती 
डेूर्टा केा उपायोग केरकेे भिनभिमागतु समाय-भि�न्न सूचकेांकें केे मााध्यमा 
से टै्रेके भिकेया जाातुा हैै। सूचकेांकें केा माागग माोर्टी रखेाओ ं(यानी, 
मााभिध्यकेा) द्वाारा भिदखाया गया हैै जाबाभिके सूचकेांकें केे आसपाास 
केा छायांभिकेतु के्षे� बााजाारं मंा प्र�ा�-भि��तुार केी सीमाा केो दशाागतुा 
हैै। उदाहैरण केे भिलए, इभिक्�र्टी और मादु्रीा बााजाार दोनं खंडूं मंा 
�ैभि�के अभि�थरतुा प्र�ा�-भि��तुार 2020 केे दौरान दभुिनया �र मंा 
केोभि�डू-19 माहैामाारी केे �ैलने से और पानुः रूस-यूके्रन य�ु केे 
केारण अ�ूतुपूा�ग ऊंंचाई पार पाहुैचं गया। 

IV. भाारत के श्विलए आशय

IV.1. आविििकी नीवितु अविनवि�तुतुा

इन �ैभि�के सूचकेांकें केे आधार पार, �ारतुीय रिरज़ा�ग बंाके 
केे अथगशााभि�यं द्वाारा �ारतु केे भिलए एके नया रे्टक्�र्ट मााइभिनंग-
आधारिरतु नीभितु अभिनभि�तुतुा सूचकेांके तैुयार भिकेया गया हैै और 
उसे अद्यतुन भिकेया गया हैै। यहै सूचकेांके घरलूे और �ैभि�के दोनं 
घर्टनाओ ंकेे केारण नीभितु अभिनभि�तुतुा केा एके माापा बानाने केे भिलए 
गूगल टं्रेडू से इंर्टरनेर्ट खोजा डेूर्टा केा उपायोग केरतुा हैै। सूचकेांके 
�ा�तुभि�के समाय मंा अद्यतुन भिकेया जाातुा हैै।9

�ारतु केे भिलए भितुमााहैी आकंेड़ं पार सरंचनात्माके �ेक्र्टर 
ऑर्टोरिरगे्रशान (एस�ीएआर) ढुांचे मंा सूचकेांके पार एके माानके 

भि�चलन आघातु लागू केरने से एके भिदलच�पा पारिरणामा भिमालतुा 
हैै। अमेारिरकेा जैासी उन्नतु अथगव्य��थाओ ं केे माामाले मंा, शाोध 
से पातुा चलतुा हैै भिके अभिनभि�तुतुा केे झार्टकेे केमा उत्पाादन और 
केमा केीमातुं केा केारण बानतेु हंै।10 हैाला�भिके, �ारतुीय सदं�ग मंा, 
अभिनभि�तुतुा केे झार्टकेे कुेल आपूाभितुग झार्टकें केी नकेल केरतेु हंै, 
जैासे भिके बाढ़ी हुैई अभिनभि�तुतुा धीमाी �भृि� लेभिकेन उच्च मादु्रीा��ीभितु 
केी ओर ले जाातुी हैै। भि�भि�न्न उपाायं और पाहैचान र्दृभि�केोणं केा 
उपायोग केरकेे केई अध्ययनं द्वाारा इन पारिरणामां केी पाभुि� केी गई 
हैै।11 यहै माौभिद्रीके नीभितु केे भिलए एके दभुि�धा प्र�तुतुु केरतुा हैै: उच्च 
मादु्रीा��ीभितु केो भिनयभंि�तु केरने केे भिलए से केड़ा केर ंया केमा �भृि� 
केी प्रभितुभिक्रया मंा इसे आसान केर।ं 

IV.2. आपूुवितुि शृं�खला दबाा�

�ेडूरल रिरज़ा�ग बंाके ऑ� न्यूयॉकेग  द्वाारा 27 से अभिधके चरं केो 
एकेीकृेतु केरकेे भि�केभिसतु �ैभि�के आपूाभितुग श्रीृखंला दबाा� सूचकेांके 
(जाीएससीपाीआई) �ी �ारतुीय पारिरभि�थभितुयं केे भिलए प्रासभंिगके 
पााया गया हैै। हैमाने 19 घरलूे और �ैभि�के चरं से सामाान्य केारकें केो 
भिनकेालकेर �ारतु केो प्र�ाभि�तु केरने �ाले आपूाभितुग श्रीृखंला दबाा�ं 
केो टै्रेके केरने केे भिलए जाीएससीपाीआई मंा प्रयकु्त केायगप्रणाली केे 
आधार पार �ारतु केे भिलए आपूाभितुग श्रीृखंला दबाा�ं केा एके सूचकेांके 
(आईएसपाीआई ) भि�केभिसतु भिकेया हैै। आईएसपाीआई औद्योभिगके 
उत्पाादन और जाीडूीपाी केा कुेशालतुापूा�गके पूा�ागनमुाान लगातुा हैै 
और भिनयागतु माा�ा ए� ंमादु्रीा��ीभितु केे भिलए एके प्रमाखु सकेंेतुके केे 
रूपा मंा केायग केरतुा हैै - आपूाभितुग श्रीृखंला दबाा� औद्योभिगके उत्पाादन 
और केोर मादु्रीा��ीभितु मंा �भृि� केो प्र�ाभि�तु केरतेु हंै। माहैामाारी 
केे बााद और यूके्रन य�ु केे बााद केी अ�भिध मंा माहैत्�पूाणग उछाल 
दखेने केे बााद, �ैभि�के और घरलूे आपूाभितुग श्रीृखंला दबाा� 2023 
केी शारुुआतु से सामाान्य या सामाान्य से केमा �तुर केे आसपाास 
मा�डूरा रहेै हंै। उनकेी सापेाक्षे नरमाी ने �ैभि�के और दोनं �तुरं पार 
मादु्रीा��ीभितु केो केमा केरने मंा माहैत्�पूाणग �ूभिमाकेा भिन�ाई हैै।

IV.3. �ू-आविििकी वि�ख�डन और व्यापुार प्र�ाह 

�ैभि�के अभिनभि�तुतुा भि�� व्यापाार केी माा�ा मंा �भृि� पार �ी 
असर डूालतुी हैै। बाढ़तेु �ू-राजानीभितुके जाोभिखमा केे एभिपासोडू केे 
दौरान, भि�शेाष रूपा से �र�री 2022 मंा रूस-यूके्रन य�ु केी 
शारुुआतु और अक्रू्टबार 2023 से माध्य पूा�ीय के्षे�ं मंा तुना� केे 

8 डूाइबाोल्डू, ए�. एक्स., और भियलमााज़ा, केे. (2009)। �ैभि�के इभिक्�र्टी बााजाारं मंा 
अनुप्रयोग केे साथ भि�त्तीीय आभि�तु भि��रणी और अभि�थरतुा प्र�ा�-भि��तुार केो माापाना। 
आभिथगके जानगल, 119 (534), 158-171।
- डूाइबाोल्डू, ए�. एक्स., और भियलमााज़ा, केे. (2012)। लेने केी तुुलना मंा देना बेाहैतुर 
हैै: अभि�थरतुा प्र�ा�-भि��तुार केा पूा�ागनुमाानात्माके भिदशाात्माके माापा। इंर्टरनैशानल जानगल 
ऑ� �ोरकेाभि�रं्टग, 28(1), 57-66।
9 जाबा अभिनभि�तुतुा केा सामाना केरना पाड़तुा हैै, तुो आभिथगके एजंार्टं केे भिलए अभिधके 
जाानकेारी केे भिलए 'खोजा' केरना आमा बाातु हैै। गूगल टं्रेड्ूस-आधारिरतु अभिनभि�तुतुा 
सूचकेांके (�ारतु-जाीयूआई) �ारतु मंा राजाकेोषीय, माौभिद्रीके और व्यापाार नीभितु से संबांभिधतु 
केी�डूग  केी सूची केे भिलए इंर्टरनेर्ट खोजा माा�ा केा उपायोग केरकेे समाग्र अभिनभि�तुतुा केो 
माापाने केे भिलए इस व्य�हैार केा ला� उठाातुा हैै। नीभितु-संबांधी केी�डूग  कंेद्रीीय बंाके केे नीभितु 
�क्तव्यं मंा उल्लेखं केे साथ-साथ भि�त्तीीय पे्रस मंा के�रेजा केे आधार पार क्यूरेर्ट भिकेए 
जाातेु हंै। अभिधके जाानकेारी केे भिलए, कृेपाया प्रतुापा, बाी., और भिप्रयरजंान, एन. (2023) 
देखं। अभिनभि�तुतुा केे मैाक्रोइकेॉनॉभिमाके प्र�ा�: �ारतु केे भिलए गूगल टं्रेड्ूस-आधारिरतु 
भि�शे्षण। अनु��जान्य अथगशाा�, 65(4), 1599-1625।

10 लेडुूके, एस., और भिलयू, जेाडू. (2016)। अभिनभि�तुतुा केे झार्टकेे समाग्र माांग केे झार्टकेे 
हंै। माौभिद्रीके अथगशाा� केी पाभि�केा, 82, 20-35; कुेमाार, ए., माभिलके, एस., और भिसन्हैा, ए. 
(2021)। क्या अभिनभि�तुतुा हैर जागहै एके जैासी हैै? उन्नतु बानामा उ�रतुी अथगव्य��थाए।ं 
आभिथगके माॉडूभिलंग, 101, 105524.
11 प्रतुापा, बाी., और भिप्रयरजंान, एन. (2023), ऑपा सीआईर्टी। 
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12 इस ढुांचे मंा, सबासे पाहैले, भि�भि�न्न क्�ांर्टाइल्स केे भिलए पूांजाी प्र�ाहै केा पूा�ागनुमाान 
लगाने केे भिलए क्�ांर्टाइल रिरगे्रशान केा उपायोग केरकेे पूांजाी प्र�ाहै केे भि�भि�न्न क्�ांर्टाइल्स 
और उनकेे चालकें केे बाीच एके भिलंके �थाभिपातु भिकेया जाातुा हैै। दूसरे चरण मंा, �भि�ष्य 
केे पूांजाी प्र�ाहै केे अनु��जान्य भि�तुरण केो प्राप्त केरने केे भिलए पूा�ागनुमााभिनतु पूांजाी प्र�ाहै 
केा उपायोग भिकेया जाातुा हैै। भि�र अनु��जान्य भि�तुरण से एके भिनभि�तु सं�ा�ना (यानी, 
आमातुौर पार 5 प्रभितुशातु) केे भिलए बाभिहै�ागहै केे आकेार केा अनुमाान लगाकेर पूांजाी प्र�ाहै केे 
जाोभिखमां केो भिनधाग रिरतु भिकेया जाातुा हैै। केमा और उच्च क्�ांर्टाइल्स केे पूा�ागनुमााभिनतु पूांजाी 
प्र�ाहै समाय केे साथ सीएआर केी गभितुशाीलतुा केो दशााग तेु हंै। भि��रण केे भिलए, कृेपाया 
पाा�, एमा.डूी., बेाहैरा, एच. और माुदलुी, एस. (2022) देखं। जाोभिखमा मंा पूांजाी प्र�ाहै: �ारतु 
केा अनु��। आरबाीआई बालेुभिर्टन, जूान।

बाढ़ने केे बााद �ारतु केे व्यापाारिरके भिनयागतु और आयातु केी माा�ा 
मंा �भृि� नकेारात्माके रूपा से प्र�ाभि�तु हुैई हैै । �ारतु केे व्यापाारिरके 
भिनयागतु मंा 2023-25 (भिसतंुबार 2024 तुके) केे दौरान औसतुन 
1.4 प्रभितुशातु केी नकेारात्माके �भृि� दजाग केी गई। 

IV.4. जोविखम वि�शे्लेषण पुर पूु�जी प्र�ाह

 �ैभि�के अभिनभि�तुतुाओ ं केे बाीच, �ारतु मंा इभिक्�र्टी प्र�ाहै 
द्वाारा पे्ररिरतु पूाजंाी प्र�ाहै अपेाक्षेाकृेतु माजाबूातु रहैा हैै, हैै। �ैभि�के बाॉन्डू 
सूचकेांकें मंा �ारतुीय सरकेारी बाॉन्डू केो शााभिमाल केरने से ऋण 
प्र�ाहै मंा �ी सधुार हुैआ हैै।

जाोभिखमा पार पूाजंाी प्र�ाहै (सीएआर) र्दृभि�केोण भि�भिशा� आघातुं 
केे प्रत्यतु्तीर मंा अपेाभिक्षेतु पूाजंाी बाभिहै�ागहै केी माा�ा केा आकेलन केरने 
केे भिलए एके उपायोगी सकेंेतुके हैै।12 पाशुा एडंू पालु केारकें केी 
प्रभितुभिक्रया मंा समाय केे साथ केनेल घनत्� केायग या पूाजंाी प्र�ाहै केा 
भि�तुरण दशाागतुा हैै भिके सामाान्य समाय मंा, माजाबूातु पालु केारकें केे 
मादे्दोंनजार �ारतु से पूाजंाी पालायन केी स�ंा�ना नगण्य हैै। �ैभि�के 
भि�त्तीीय सकंेर्टं केी नकेल केरने �ाले यूएस सीबाीओई �ीआईएक्स 
केो लगा एके झार्टकेा पूाजंाी प्र�ाहै केे भि�तुरण केो एकेसमाान केरतुा 
हैै और भि�तुरण केी पारिरभिमातुतुा केो बाढ़ातुा हैै। यहै जाीए�सी जैासी 
उच्च तुीव्रतुा �ाली सामाान्येतुर जाोभिखमा घर्टनाओ ंमंा पूाजंाी बाभिहै�ागहै 
केी उच्च स�ंा�ना केो इंभिगतु केरतुा हैै। 

�ारतु केे माामाले मंा पूाजंाी प्र�ाहैं केे भिलए अनमुााभिनतु 
सामाान्येतुर जाोभिखमा (5 प्रभितुशातु पार सीएआर) उच्च पााई गई हंै 
और �े जाीए�सी और रे्टपार रं्टट्रेमा अ�भिध केे दौरान �ा�तुभि�के पूाजंाी 
बाभिहै�ागहै केे साथ मेाल खातेु हंै। यहै भि�शे्षण हैमंा आरभिक्षेतु भिनभिध केी 
पायागप्ततुा केा यथाथग�ादी मूाल्याकंेन केरने मंा मादद केरतुा हैै।

IV.5. वि�त्तीीय बााजार मं अवि�िरतुा कीा प्र�ा�-वि��तुार और 
�ापुसेी

शेाष भि�� से �ारतुीय इभिक्�र्टी और मादु्रीा बााजाारं मंा भिन�ल 
अभि�थरतुा केे प्र�ा� - भि��तुार केे समाय-भि�न्न माापा दशाागतेु हंै भिके 

भिन�ल आधार पार, भिकेसी �ी अन्य उ�रतुी बााजाार अथगव्य��था 
केी तुरहै, �ारतु �ैभि�के जाोभिखमा बााह्यतुाओ ं केे प्र�ा� मंा हैै।13 
केोभि�डू-19 माहैामाारी और रूस-यूके्रन य�ु केे भिछड़ने केे बााद, ये 
प्र�ा� - भि��तुार और बाढ़ गए। हैाल हैी मंा, अलग-अलग माौभिद्रीके 
नीभितुयं ने इभिक्�र्टी बााजाारं मंा केमा ग�ंीर प्र�ा� - भि��तुार पैादा 
भिकेए हंै, लेभिकेन �े मादु्रीा बााजाार मंा माहैत्�पूाणग बाने रहेै। "भि�पालबैाके" 
केे उदाहैरण - �ारतु द्वाारा बााकेी दभुिनया मंा अभि�थरतुा सचंारिरतु 
केरना - दलुग� बाने हुैए हंै।

IV.6. �ैवि�की घटनाक्रम और वि�त्तीीय प्रणाली दबाा�

हैमा �ारतुीय भि�त्तीीय प्रणाली मंा समाग्र तुना� �तुर केी भिनगरानी 
केे भिलए एके भि�त्तीीय प्रणाली दबाा� सकेंेतुके (ए�एसएसआई) �ी 
सकंेभिलतु केरतेु हंै। ए�एसएसआई मंा पाा�च भि�त्तीीय बााज़ाार खंडूं 
- इभिक्�र्टी; भि�दशेाी मादु्रीा; मादु्रीा; सरकेारी ऋण; और केॉपाोररे्ट ऋण 
बााज़ाार और भि�त्तीीय माध्य�थ खंडूं केे तुीन समूाहैं - बंाके; गैर-
बंाभिकंेग भि�त्तीीय कंेपाभिनया� (एनबाीए�सी); और म्यूचअुल फं़ाडू से 
सबंाभंिधतु जाोभिखमा केारके शााभिमाल हंै।14 इसमंा �ा�तुभि�के के्षे� घर्टके 
�ी शााभिमाल हैै, भिजासमंा �ा�तुभि�के चर शााभिमाल हंै, भिजानकेा भि�त्तीीय 
के्षे� केे साथ उनकेे माजाबूातु अतंुसंबाधंं केे केारण भि�त्तीीय भि�थरतुा 
पार असर पाड़तुा हैै। कुेल भिमालाकेर, नौ बााज़ाारं/के्षे�ं मंा �ैले 39 
जाोभिखमा केारकें पार भि�चार भिकेया जाातुा हैै। ए�एसएसआई केा 
उदे्दोंश्य (ए) दबाा� केी अ�भिध केी पाहैचान केरना; (बाी) भि�त्तीीय 
प्रणाली मंा दबाा� केी तुीव्रतुा और अ�भिध केा आकेलन केरना; और 
(सी) भि�त्तीीय बााज़ाारं और माध्य�थं केी आघातुं और असतंुलुनं 
केो झेालने केी क्षेमातुा केा आकेलन केरना हैै। ए�एसएसआई ने 
अतुीतु मंा प्रमाखु दबाा� घर्टनाओ ं पार नज़ार रखी हैै। न�ीनतुमा 
13 जाबाभिके माापा केे नकेारात्माके मूाल्य यहै दशााग तेु हंै भिके �ारतु बााकेी दभुिनया से प्र�ा�-
भि��तुार “प्राप्त केरतुा हैै”; सकेारात्माके मूाल्य इस बाातु पार प्रकेाशा डूालतेु हंै भिके �ारतु 
बााकेी दभुिनया मंा प्र�ा�-भि��तुार “संचारिरतु” केरतुा हैै। कृेपाया गपु्ता, आर. केे., प्रतुापा बाी., 
राउतु एस., और सोना, र्टी. (2024) देखं। �ैभि�के भि�त्तीीय बााजाारं केे बाीच अंतुर-संबांध 
केो माापाना: �ारतु केे भिलए एके अध्ययन। आरबाीआई मााभिसके बालेुभिर्टन, �ारतुीय रिरज़ा�ग 
बंाके (आगामाी)।
14 जाोभिखमा केारकें केो उन चरं मंा पारिर�भितुगतु केरकेे न्यूनतुमा-अभिधकेतुमा भि�भिध द्वाारा 
सामाान्यीकृेतु भिकेया जाातुा हैै जाो इकेाई माकु्त हैोतेु हंै और शूान्य और एकेतुा केे बाीच क्रभिमाके 
पैामााने पार माापेा जाातेु हंै। प्रत्येके बााजाार/के्षे� केे भिलए पारिर�भितुगतु जाोभिखमा केारकें केो एके उपा-
सकेंेतुके ‘yi’ मंा समाान �ार केा उपायोग केरकेे एकेभि�तु भिकेया जाातुा हैै, जाो ith बााजाार/के्षे� केा 
प्रभितुभिनभिधत्� केरतुा हैै। समाग्र ए�एसएसआई केी गणना उपा-सकेंेतुकें केो एकेभि�तु केरकेे 
केी जाातुी हैै, जाो भि�र से समाान भि�चरण �ारिरतु औसतु भि�भिध पार आधारिरतु हैोतुी हैै, जाहैां 
प्रत्येके उपा-सकेंेतुके ‘yi’ केा �ार ‘wi’ उसकेे नमूाना माानके भि�चलन केे व्यतु्क्रमाानपुाातुी 
हैोतुा हैै और इसे  रूपा मंा भिनधागरिरतु भिकेया जाातुा हैै। समाग्र ए�एसएसआई केो 

. रूपा मंा प्राप्त भिकेया जाातुा हैै। ए�एसएसआई केे उच्च मूाल्य अभिधके 
दबाा� केा सकेंेतु दतेेु हंै। [भि��रण केे भिलए बाॉक्स 1.1 दखंे: भि�त्तीीय प्रणाली दबाा� सकेंेतुके, 
भि�त्तीीय भि�थरतुा रिरपाोर्टग , भिदसबंार 2022, आरबाीआई)।
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ए�एसएसआई अपाडेूर्ट केे अनसुार, �ारतु ने रूस-यूके्रन सघंषग 
केे बााद से भि�त्तीीय प्रणाली दबाा� मंा लगातुार भिगरा�र्ट दखेी हैै।

V. भाारत के श्विलए दृश्वि�कोण

V.1. से��ृवि�

इस पाषृ्ठ�ूभिमा मंा, मंा �ारतुीय अथगव्य��था केे र्दृभि�केोण केी 
ओर माडु़तुा हँै�। हैमाारा माानना हैै भिके �ैभि�के जाोभिखमां केे भिखला� 
सबासे अच्छा बाचा� व्यापाके आभिथगके बाभुिनयादी भिस�ान्तुं केो 
माजाबूातु केरना और भि��ेकेपूाणग व्यापाके आभिथगके नीभितुयं द्वाारा 
समाभिथगतु पायागप्त बा�र केा भिनमाागण केरना हैै।

जैासा भिके प्रभिस� फ्रांांसीसी लेखके भि�क्र्टर हू्यगो ने केहैा था: 
एके भि�चार से अभिधके शाभिक्तशााली कुेछ �ी नहैं हैै भिजासकेा समाय 
आ गया हैै। उस प्र�ा�शााली भिर्टप्पाणी से पे्ररणा लेतेु हुैए, मंा अपाने 
र्दृढ़ भि��ास से माानतुा हँै ंभिके �ारतु केा समाय आ गया हैै। �ारतु 
28 �षग केी औसतु आय ुकेे साथ दभुिनया केी सबासे य�ुा आबाादी 
केे साथ अपाने �भि�ष्य केी ओर बाढ़ रहैा हैै। दभुिनया केे केई दशेां 
केे भि�पारीतु, �ारतु मंा केामाकेाजाी उम्र केी आबाादी बाढ़ रहैी हैै - हैर 
छठाा केामाकेाजाी उम्र केा व्यभिक्त �ारतुीय हैै। 1947 मंा ��तंु�तुा केे 
बााद से, �ारतु केे स�ंभृि� पाथ मंा प्र�भृित्ती स�ंभृि� मंा 2002-2019 केे 
दौरान 7 प्रभितुशातु केी बाढ़ोतुरी केे साथ तुीन सरंचनात्माके बादला� 
हुैए हंै । माहैामाारी मंा तुीव्र सकुंेचन केे बााद, 2021-24 केे दौरान 
औसतुन 8 प्रभितुशातु केी एके नई स�ंभृि� दर गभितु बानतुी भिदख 
रहैी हैै। �ारतु केो अबा दभुिनया केी सबासे तेुजाी से बाढ़तुी प्रमाखु 
अथगव्य��था मााना जाातुा हैै। बााजाार भि�भिनमाय दरं केे माामाले मंा यहै 
पाहैले से हैी पाांच�ं सबासे बाड़ी अथगव्य��था हैै, और 2030 तुके 
यहै तुीसरी सबासे बाड़ी अथगव्य��था बानने केी ओर अग्रसर हैै। 

क्रय शाभिक्त समातुा केे माामाले मंा यहै पाहैले से हैी तुीसरी सबासे 
बाड़ी अथगव्य��था हैै। हैमाार ेअनमुाानं से पातुा चलतुा हैै भिके माहैामाारी 
से उबारने केे चक्रीय सधुार मंा �ारतु केी �ा�तुभि�के जाीडूीपाी स�ंभृि� 
2024-25 मंा 7.2 प्रभितुशातु और 2025-26 मंा लग�ग 7.0 प्रभितुशातु 
हैोगी। इसकेे बााद, इस बाातु केी प्रबाल स�ंा�ना हैै भिके �ारतु केी 
स�ंभृि� 8 प्रभितुशातु केी प्र�भृित्ती पार �ापास आ जााएगी। 

V.2. मदु्राा�फीीवितु

�षग 2016 से �ारतु ने अपानी माौभिद्रीके नीभितु रूपारखेा केे रूपा 
मंा लचीले मादु्रीा��ीभितु लक्ष्यीकेरण (ए�आईर्टी) केो अपानाया हैै। 

उपा�ोक्ता मूाल्य सूचकेांके (सीपाीआई) हेैडूलाइन मादु्रीा��ीभितु केे 
सदं�ग मंा +/- 2 प्रभितुशातु केी सहैनशाीलतुा बंाडू केे साथ मादु्रीा��ीभितु 
लक्ष्य 4 प्रभितुशातु भिनधागरिरतु भिकेया गया हैै। यूके्रन मंा य�ु केे बााद, 
अपै्रल 2022 मंा मादु्रीा��ीभितु 7.8 प्रभितुशातु केे भिशाखर पार पाहुैचं 
गई। नीभितु दर मंा सचंयी 250 बाीपाीएस �भृि� और समाायोजान 
�ापासी केी प्र�भृित्ती केे साथ फं्रांर्टलोडेूडू माौभिद्रीके नीभितु सख्तु हैोने 
से मादु्रीा��ीभितु 2023-24 मंा औसतुन 5.4 प्रभितुशातु तुके भिगर गई, 
यानी सहैनशाीलतुा बंाडू मंा �ापास आ गई। 2024-25 मंा इसकेे 
औसतुन 4.5 प्रभितुशातु और 2025-26 मंा 4.1 प्रभितुशातु रहैने केा 
अनमुाान हैै। जालुाई-अग�तु केे दौरान मादु्रीा��ीभितु लक्ष्य से नीचे 
भिगर गई, लेभिकेन कुेछ खाद्य पादाथं केी केीमातुं मंा आई तेुजाी और 
�षग-दर-�षग माापा मंा भिनभिहैतु प्रभितुकूेल आधार प्र�ा�ं केे केारण 
भिसतंुबार मंा यहै बाढ़केर 5.5 प्रभितुशातु हैो गई। हैमाारा अनमुाान दशाागतुा 
हैै भिके ये मूाल्य दबाा� अक्रू्टबार और न�बंार मंा बाने रहंैगे, इससे पाहैले 
भिके हेैडूलाइन मादु्रीा��ीभितु भिदसबंार 2024 से लक्ष्य केे साथ भि�र से 
सरंभेिखतु हैो जााए और 2025-26 मंा सरंभेिखतु रहैे।

V.3. वि�त्तीीय सेदुृढ़तुा और बाफीर मं सेधुाार

�षग 2018 से �ारतु भि�त्तीीय स�ंथाओ ं केी सरु्दृढ़तुा केो 
माज़ाबूातु केरने तुथा पायागप्त पूाजंाी और चलभिनभिध बा�र बानाने मंा गहैन 
रूपा से लगा हुैआ हैै। माान्यतुा, पानुगगठान, समााधान और बाटे्टे खातेु 
मंा डूालने सभिहैतु भि�भि�न्न प्रभिक्रयाओ ंकेे मााध्यमा से बंाकें केी तुलुन 
पा�ं मंा हैाभिन केो केमा भिकेया गया हैै। जूान 2024 केे अतंु मंा सकेल 
गैर-भिनष्पााभिदतु आभि�तुया� कुेल आभि�तुयं केा केे�ल 2.7 प्रभितुशातु 
थं। प्रा�धानं केे भिलए समाायोभिजातु, भिन�ल गैर-भिनष्पााभिदतु आभि�तु 
अनपुाातु केे�ल 0.6 प्रभितुशातु था। �ारतु मंा बेासल न्यूनतुमा पूाजंाी 
पायागप्ततुा अनपुाातु 8 प्रभितुशातु केे माकुेाबाले भिर्टयर I पूाजंाी केे भिलए 
केमा से केमा 7 प्रभितुशातु केे साथ 9 प्रभितुशातु केा न्यूनतुमा अनपुाातु 
लागू भिकेया जाातुा हैै। न्यूनतुमा पूाजंाी आ�श्यकेतुा केे अभितुरिरक्त 2.5 
प्रभितुशातु केा पूाजंाी सरंक्षेण बा�र बानाए रखना हैोगा, भिजाससे समाग्र 
भि�भिनयामाके पूाजंाी आ�श्यकेतुा कुेल जाोभिखमा �ारिरतु आभि�तुयं केा 
11.5 प्रभितुशातु हैो जााएगी। जूान 2024 केे अतंु मंा, �ारतु मंा बंाकें ने 
13.9 प्रभितुशातु केी भिर्टयर I पूाजंाी केे साथ 16.7 प्रभितुशातु केा पूाजंाी 
अनपुाातु बानाए रखा। अन्य बा�र मंा चलभिनभिध के�रजेा अनपुाातु 
शााभिमाल हैै, जाो 100 प्रभितुशातु से केा�ी ऊंपार हैै, और प्रा�धान 
के�रजेा अनपुाातु जाो 80 प्रभितुशातु केे केरीबा हैै। मैाक्रो �टे्रेस रे्ट�र्ट से 
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पातुा चलतुा हैै भिके �ारतु मंा केोई �ी बंाके ग�ंीर दबाा� केे तुहैतु �ी 
भि�भिनयामाके न्यूनतुमा पूाजंाी से नीचे नहैं जााएगा।

V.4 बााह्य क्षेते्र से�केीतुकी

चू�भिके बााह्य के्षे� केो �ैभि�के प्रसार-प्र�ा� से पाहैला झार्टकेा 
लगतुा हैै, इसभिलए बााह्य के्षे� केी सरु्दृढ़तुा केा भिनमाागण केरने केा 
नीभितुगतु प्रयास रहैा हैै। चालू खातुा घार्टा (सीएडूी) सकेल घरलूे 
उत्पााद केा लग�ग माामूाली 1 प्रभितुशातु हैै। �ारतु अपाने माजाबूातु 
समाभि� आभिथगके बाभुिनयादी ढुांचे और भि�थरतुा केे केारण पूाजंाी प्र�ाहै 
केा प्राप्तकेतुाग रहैा हैै। इसभिलए बााह्य भि�त्तीपाोषण आ�श्यकेतुाओ ंकेो 
आसानी से पूारा भिकेया जाातुा हैै। �ारतु ने भि�दशेाी मादु्रीा आरभिक्षेतु 
भिनभिधयं केा भिनमाागण केरने केे भिलए सपु्रभितुभिष्ठतु अतंुरराष्ट्रेीय 
भिन�ेशाकें केे भिहैतुं से पे्ररिरतु अ�सर केा उपायोग भिकेया हैै। �तुगमाान 
मंा, दभुिनया मंा चौथे सबासे बाडे़ आरभिक्षेतु भिनभिध रखने �ाले दशेा केे 
रूपा मंा, �ारतु केी आरभिक्षेतु भिनभिधयां पूारी तुरहै से बााहैरी ऋण �तुर 
केो के�र केरतुी हंै, स�ी ऋण से�ाए ंआ�श्यकेतुाओ ंकेो आसानी 
से के�र केरतुी हंै और 12 माहैीने केे आयातु केे बाराबार या उसकेे 
केरीबा हंै। �ारतु केी भि�भिनमाय दर दभुिनया मंा सबासे केमा अभि�थर हैै। 
हैमा भि�भिनमाय दर केे �तुर पार भिकेसी �ी र्दृभि�केोण केे भिबाना भि�त्तीीय 
भि�थरतुा केो बानाए रखने केे भिलए पायागप्त चलभिनभिध सभुिनभि�तु केरने 
और अभि�थरतुा केो केमा केरने केे भिलए भि�दशेाी मादु्रीा बााजाार मंा दोनं 
तुर� से है�तुके्षेपा केरतेु हंै - बेाचतेु और खरीदतेु हंै। 

VI. श्विनष्कर्षष

अतंु मंा, मंा कुेछ ऐसे अ�सरं केे बाार ेमंा सकें्षेपा मंा बाातु केरू� गा 
जाो �ारतुीय सदं�ग मंा हैाल हैी मंा खलेु हंै। �ारतु पारिर�तुगनकेारी 
पारिर�तुगन केे भिलए भिडूभिजार्टल तुकेनीकें केा ला� उठााने मंा एके 
भि�� नेतुा केे रूपा मंा उ�र रहैा हैै। जेाएमाए केी भि�मूाभितुग - जान 

धन (बाभुिनयादी नो-भिफ्रांल्स खातेु); आधार (सा�ग�ौभिमाके भि�भिशा� 
पाहैचान); और माोबााइल �ोन केनेक्शान - औपाचारिरके भि�त्ती केे 
दायर े केा भि��तुार केर रहेै हंै, तुकेनीकेी �र्टार्टग-अपा केो बाढ़ा�ा 
द े रहेै हंै और प्रत्यक्षे ला� है�तुांतुरण लक्ष्यीकेरण सक्षेमा बाना 
रहेै हंै। �ारतु केा एकेीकृेतु �गुतुान इंर्टरफे़ास (यूपाीआई), एके 
भिनरतंुर प्रणाली हैै जाो भिकेसी �ी सहै�ागी बंाके केे एकेल माोबााइल 
एभिप्लकेेशान मंा केई बंाके खातुं केो शाभिक्त प्रदान केरतुी हैै, अतंुर-बंाके 
पाीयर-रू्ट-पाीयर और व्यभिक्त-से-व्यापाारी लेनदने केो भिनबाग� रूपा से 
आगे बाढ़ा रहैी हैै। �ारतु मंा �गुतुान प्रणाली 24x7x365 आधार 
पार केामा केरतुी हैै। ऑफ़ालाइन �गुतुान, �ीचर �ोन केे मााध्यमा 
से �गुतुान और स�ंादात्माके �गुतुान जैासी केायगक्षेमातुाए� शााभिमाल 
केी गई हंै। यूपाीआई केा अतंुरागष्ट्रेीयकेरण तेुजाी से आगे बाढ़ रहैा हैै। 

इन भि�केासं केो ध्यान मंा रखतेु हुैए, डूायनेभिमाके �ैक्र्टर माॉडूल 
(डूीए�एमा) केा उपायोग केरकेे �ारतु केे भिलए भिडूभिजार्टलीकेरण केा 
सारांशा माापा तैुयार भिकेया गया हैै।15 सूचकेांके बाढ़ रहैा हैै, जाो भिनबाागध 
भिडूभिजार्टल क्रांभितु केो दशाागतुा हैै। 

भिडूभिजार्टलीकेरण केे प्रसार ने अथगव्य��था पार भिडूभिजार्टलीकेरण 
केे प्र�ा�ं और माौभिद्रीके नीभितु केे सचंरण केे आकेलन पार अनसुधंान 
केो बाढ़ा�ा भिदया हैै। �ारतु केे भिलए शारुुआतुी पारिरणामा भि�भिलप्स 
�क्र केे तेुजा हैोने और केारके उत्पाादकेतुा मंा सधुार केा सकेंेतु दतेेु 
हंै, जाो माौभिद्रीके नीभितु सचंरण केी प्र�ा�शाीलतुा मंा सधुार केा सकेंेतु 
दतेेु हंै। 

�ारतु आगे बाढ़ रहैा हैै जाो अपानी आकेांक्षेाओ ंकेी खोजा मंा 
तेुजाी से बादल रहैा हैै। जैासा भिके मंाने भि�भि�न्न तुाकेतुं केा यहैां पार 
एकेभि�तु �णगन भिकेया हैै, यहै सदी भि�� मांच पार �ारतु केे उत्थान 
केो भिचभि�तु केर सकेतुी हैै। 

धन्य�ाद।

15 यहै सूचकेांके भिडूभिजार्टल �गुतुान, इंर्टरनेर्ट उपायोगकेतुागओ ंकेी संख्या, माोबााइल �ोन 
उपा�ोक्ताओ ं केी संख्या, प्रभितु 100 व्यभिक्तयं पार उत्पान्न क्यूआर केोडू केी संख्या, 
सॉफ्र्ट�ेयर उद्योग केो ऋण, आईसीर्टी (सूचना और संचार प्रौद्योभिगकेी) मंा भिन�ेशा और 
आईसीर्टी के्षे� मंा केायगरतु लोगं पार आधारिरतु हैै।
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