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निर म्ाण गतिविधि के कारण 2018 की चौथी तिमाही में यूरो क्षेत्र भी 
धीमा हो गया । यूरो क्षेत्र के घटकों में से, इतालवी अर्थव्यवस्था में 
लगातार तीसरी और चौथी दो तिमाहियों में संकुचन हुआ । यूके में, 
सितबर-जनवरी के दौरान औद्योगिक उत्पादन में संकुचन के साथ, 
ब्रेक्सिट अनिश्चितता के कारण विकास धीमा हो गया । चौथी तिमाही 
में जापानी अर्थव्यवस्था घरेलू उपभोग व्यय में वदृ्धि और निवेश 
व्यय की वसूली के कारण पनुरुज्जीवित हुई । हालांकि, विनिर म्ाण 
गतिविधि और कारोबार विश्वास के नवीनतम आंकड़ों से पता चलता 
है कि 2019 की पहली तिमाही में विकास की गति कम हो गई है । 
यूएस फेड और अन्य प्रमुख उन्नत अर्थव्यवस्थाओ ं(एई) के कें द्रीय 
बैंकों की मौद्रिक नीतियों में डोविश रुख अपनाया गया है ।

3.	 कुछ प्रमुख उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाओ ं(ईएमई) में आर्थिक 
गतिविधि भी धीमी हो गई । औद्योगिक गतिविधि को प्रभावित करने 
वाली घरेलू और वैश्विक मांग ने 2018 की चौथी तिमाही में चीनी 
अर्थव्यवस्था में गिरावट आई । बहुतांश कमजोरिया ँ 2019 में बनी 
रहीं जो कि पहली तिमाही में कमतर फैक्टरी उत्पादन में परिलक्षित 
होती है, हालांकि खरीद प्रबंधक सूचकांक (पीएमआई) में तीन महीने 
के संकुचन के बाद मार्च  में विस्तार हुआ । रूसी अर्थव्यवस्था पहली 
तिमाही में घरेलू और बाहरी दोनों प्रकार विपरीत परिस्थितियों से 
प्रभावित होती रही । 2018 की समाप्ति पर ब्राजील की अर्थव्यवस्था 
कमजोर बनी रहीं; 2019 की पहली तिमाही के लिए उपलब्ध 
आर्थिक संकेतक बतात हैं कि कमजोर रहीं,घरेलू और बाहरी, दोनों 
मांगों के कारण आर्थिक गतिविधियों पर रोक लगी हुई है । दक्षिण 
अफ्रीकी अर्थव्यवस्था भी 2018 की अंतिम तिमाही में धीमी हो गई । 
औद्योगिक गतिविधि और बाहरी मांग में गिरावट से पहली तिमाही की 
गतिविधि में और भी कमजोरी आई । 

4.	व नेजएुला से निर य्ात पर अमेरिकी प्रतिबंधों के कारण आपूर्ति 
में कमी के साथ-साथ ओपेक और रूस द्वारा उत्पादन में कटौती के 
कारण कच्चे तेल की कीमतें बढ़ गई हैं । चीन-अमेरिकी व्यापार सौद े
के सकारात्मक परिणामों की उम्मीदों से सोने की कीमतें कमजोर 
हुई ं। धीमे वैश्विक विकास और स्थिर या गिरती वस्तुओ ंकी कीमतों 
के कारण प्रमुख एई और कई प्रमुख ईएमई में मुद्रास्फीति कम बनी 
रही ।

5.	 प्रमुख कें द्रीय बैंकों के मौद्रिक नीति रुख और कच्चे तेल  
की कीमतों में तेजी से वित्तीय बाजारों का संचालन जारी रहा । 

कमजोर आर्थिक आंकड़ों से अमेरिका में, मार्च  के अंतिम सप्ताह 

	म ौद्रिक 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 रेपो दर को तत्काल प्रभाव से 6.25 प्रतिशत  
से 25 आधार अंक कम करके 6.00 प्रतिशत किया 

जाए ।

	प रिणामस्‍वरूप, एलएएफ के तहत प्रतिवर्ती रेपो दर 5.75 

प्रतिशत और सीमांत स्‍थायी सवुिधा (एमएसएफ) दर तथा बैंक दर 

6.25 प्रतिशत पर समायोजित हो जाएगी ।

	 एमपीसी ने मौद्रिक नीति रुख को तटस्थ रखने का भी निर्णय 

लिया है ।

	 ये निर्णय वदृ्धि को सहारा प्रदान करते हुए उपभोक्‍ता मूल्‍य 

सूचकांक (सीपीआई) आधारित मुद्रास्‍फीति के 4 प्रतिशत के 

मध्‍यावधिक लक्ष्‍य को +2/-2 प्रतिशत के दायरे में हासिल करने के 

उद्देश्‍य से भी है ।

	 इस निर्णय के समर्थन में प्रमुख विवेचनों का वर्णन नीचे दिए गए 

विवरण में किया गया है ।

आकलन

वैश्विक अर्थव्यवस्था

2.	 फरवरी 2019 में पिछली एमपीसी बैठक के बाद से वैश्विक 

आर्थिक गतिविधियों की गति कम हुई है । ऐसा प्रतीत होता है कि 

अमेरिका में, 2018 की अंतिम तिमाही का नरम निष्पादन 2019 की 

पहली तिमाही में भी जारी रहा है जोकि फैक्टरी गतिविधि में गिरावट 

के रूप में प्रतिबिम्बित हुआ है । नरम घरेलू मांग और संकुचित 
* 04 अप्रैल, 2019 को जारी किया गया ।

पहला द्विमासिक मौद्रिक नीति  
वक्तव्य, 2019-20 
मौद्रिक नीति समिति (एमपीसी), 
भारतीय रिज़र्व बैंक का सकंल्प *
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में इक्विटी बाजार में कुछ बिक्री दबाव देखा गया । देश-विशिष्ट  
कारकों और वैश्विक वित्तपोषण की सवुिधा पूर्ण  स्थिति से लाभ के 

कारण ईएमई में इक्विटी बाजार लाभान्वित हुए । अमेरिका में बॉन्ड 

प्रतिफल में नरमी आई, जर्मनी में वह नकारात्मक क्षेत्र में फिसल 

गया और आगे जापान में नकारात्मक क्षेत्र में डूब गया क्योंकि  
कें द्रीय बैंकों ने नरम रुख का संकेत दिया । एई के साथ मिलकर 

अधिकांश ईएमई में बॉन्ड प्रतिफल मुद्रास्फीति के दृष्टिकोण में  
सधुार के साथ घट रहा है । मुद्रा बाजारों में, अमेरिकी डॉलर ने हाल 

के हफ्तों में एक प्रशंसनीय पूर व्ाग्रह के साथ कारोबार किया है । ईएमई 

मुद्राओ ं ने देश-विशिष्ट कारकों पर और चीन में कमजोर आर्थिक 

दृष्टिकोण की आशंकाओ ं के साथ एक मूल्यह्रास पूर व्ाग्रह के साथ 

कारोबार किया है ।

घरेलू अर्थव्यवस्था

6.	 घरेलू अर्थव्यवस्था की ओर मुड़ते हुए, कें द्रीय सांख्यिकी 

कार य्ालय (सीएसओ) द्वारा फरवरी 2019 में जारी किए गए 

2018-19 के दूसरे अग्रिम अनुमानों में भारत के वास्तविक सकल 

घरेलू उत्पाद (जीडीपी) की वदृ्धि को पहले के 7.2 प्रतिशत के अग्रिम 

अनुमान की तुलना में नीचे 7.0 प्रतिशत पर संशोधित किया । घरेलू 

आर्थिक गतिविधि में 2018-19 की तीसरी तिमाही में सार्वजनिक 

और निजी दोनों खपत में कमी के कारण लगातार तीसरी तिमाही में 

गिरावट आई । हालांकि, तीसरी तिमाही में सकल स्थाई पूंजी निर म्ाण 

(जीएफसीएफ) की वदृ्धि लगातार पांचवीं तिमाही में दोहरे अंकों में रही, 

जिसमें मुख्य रूप से सड़क क्षेत्र और किफायती आवास पर सरकार 

के जोर द्वारा समर्थित जीएफसीएफ से जीडीपी अनुपात 2017-18 

की तीसरी तिमाही में 31.8 प्रतिशत के मुकाबले में 2018-19 तीसरी 

तिमाही में बढ़कर 33.1 प्रतिशत रहा । तीसरी तिमाही में कच्चे तेल 

की कीमतों में गिरावट के कारण निर य्ात में सीमांत तेजी और आयात 

में तीव्र गिरावट के कारण शदु्ध निर य्ात से कुल मांग पर दबाव में सधुार 

आया ।

7.	 आपूर्ति  पक्ष पर, सीएसओ के दूसरे अग्रिम अनुमान ने 2018-

19 में वास्तविक योजित सकल मूल्य (जीवीए) को 2017-18 में 

6.9 प्रतिशत की तुलना में कम करके 6.8 प्रतिशत रखा । पिछले वर्ष 

में प्राप्त रिकॉर्ड  स्तर से कृषि उत्पादन में गिरावट के कारण तीसरी 

तिमाही में जीवीए वदृ्धि दर 6.3 प्रतिशत पर आ गई । विनिर म्ाण जीवीए 

विकास के कुछ हद तक धीमे हो जान से तीसरी तिमाही में औद्योगिक 

जीवीए वदृ्धि अपरिवर्तित रही । सेवाए ँजीवीए वदृ्धि भी तीसरी तिमाही 

में अपरिवर्तित रही; जब कि निर म्ाण गतिविधि वदृ्धि में तेजी आई, 

लोक प्रशासन, रक्षा और अन्य सेवाओ ं में गतिविधि में कुछ कमी 

आई ।

8.	त ीसरी तिमाही के अतिरिक्त, 2018-19 के लिए खाद्यान्न 

उत्पादन का दूसरा अग्रिम अनुमान 281.4 मिलियन टन था, 

जो 2017-18 के चौथे अग्रिम अनुमानों की तुलना में 1.2  
प्रतिशत कम था, लेकिन 2017-18 के दूसरे अग्रिम अनुमानों  
की तुलना में 1.4 प्रतिशत अधिक था । अमेरिका के राष्ट्रीय 

महासागरीय और वायमुंडलीय प्रशासन (एनओएए) के अनुसार, 

एल नीनो की स्थिति फरवरी 2019 के दौरान मजबूत हुई, जो एक 

सामान्य दक्षिण पश्चिम मानसून की संभावनाओ ं को प्रभावित कर 

सकती है ।

9.	 उद्योग के उच्च आवतृ्ति संकेतकों में से, ऑटोमोबाइल, 

फार म्ास्यूटिकल्स, और मशीनरी और उपकरणों के कारण जनवरी 

2019 में औद्योगिक उत्पादन सूचकांक (आईआईपी) के विकास 

का विनिर म्ाण घटक 1.3 प्रतिशत तक धीमा हो गया । फरवरी में  

आठ प्रमुख उद्योगों की वदृ्धि ससु्त रही । सूक्ष्म और लघ ु के  
साथ-साथ मध्यम उद्योगों के लिए ऋण प्रवाह कम रहा, यद्यपि, बड़े 

उद्योगों के लिए उसमें सधुार हुआ । विनिर म्ाण क्षेत्र में क्षमता उपयोग 

(सीयू), जैसाकि रिज़र्व बैंक की आदेश पसु्तिका, इन्वेंट्री और क्षमता 

उपयोग सर्वेक्षण (ओबीआईसीयूएस) द्वारा मापा जाता है, में दूसरी 

तिमाही में 74.8 प्रतिशत से तीसरी तिमाही में 75.9 प्रतिशत 

तक सधुार हुआ, जो इसकी दीर्घकालिक औसत से अधिक है;  
मौसमी रूप से समायोजित सीयू 75.4 प्रतिशत से बढ़कर 76.1 

प्रतिशत हो गया । औद्योगिक आउटलूक सर्वेक्षण (आईओएस) 

का व्यावसायिक मूल्यांकन सूचकांक चौथी तिमाही में समग्र रूप 

से सधुार की ओर इशारा करता है । विनिर म्ाण क्रय प्रबंधक का  
सूचकांक (पीएमआई) मार्च  में 20 वें महीने के लिए विस्तार क्षेत्र 

में रहा । निवेश गतिविधि के प्रमुख संकेतक संकुचित हुए, जैसेकि 

जनवरी में पूंजीगत वस्तुओ ं का उत्पादन और फरवरी में पूंजीगत 

वस्तुओ ंका आयात । 

10.	 सेवा क्षेत्र के उच्च आवतृ्ति संकेतक, गतिविधि में  
महत्वपर्ण सधुार का सझुाव देते हैं । वाणिज्यिक वाहनों की बिक्री 

फरवरी में संकुचित हुई । परिवहन क्षेत्र के अन्य संकेतक अर थ्ात 
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पोर्ट  माल ढुलाई और अंतर र्ाष्ट्रीय हवाई माल ढुलाई भी संकुचित हो  
गयी । तथापि, निर म्ाण क्षेत्र के संकेतक, अर थ्ात स्टील की खपत 

और सीमेंट का उत्पादन स्वस्थ विकास को दर श्ाता रहा । होटल  
उप-खंड ने जनवरी में विदेशी पर्यटकों के आगमन और फरवरी  
में अंतरराष्ट्रीय हवाई यात्री ट्रैफिक में कुछ सधुार दिखाया । मार्च 

2019 में लगातार दसवें महीने में सेवा पीएमआई विस्तार क्षेत्र में 

बना रहा ।

11.	 सीपीआई में वर्ष-दर-वर्ष परिवर्तन द्वारा मापी गई खुदरा 

मुद्रास्फीति, चार महीने की लगातार गिरावट के बाद फरवरी में 

बढ़कर 2.6 प्रतिशत हो गई । मुद्रास्फीति में वदृ्धि खाद्य और ईधंन को 

छोड़कर वस्तुओ ंकी कीमतों में वदृ्धि और खाद्य समूह में अवस्फीति 

की कमजोर गति से प्रेरित थी । तथापि, ईधंन समूह में मुद्रास्फीति नई 

अखिल भारतीय सीपीआई श्रृंखला में अपन सबसे निचले स्तर तक 

पहुंच गई ।

12.	 खाद्य समूह के भीतर, फरवरी माह में चार उप-समूहों  
- सब्जियां, चीनी, दालें और फल में अवस्फीति जारी रही ।  
पिछले तीन महीनों में अवस्फीति के बाद अंडे की कीमतें मुद्रास्फीति 

में बदल गई,ं जबकि मुद्रास्फीति अन्य सभी खाद्य उप-समूहों में बनी 

रही ।

13.	 ईधंन और प्रकाश उप-समूह में मुद्रास्फीति दिसंबर में  
4.5 प्रतिशत से गिरकर फरवरी में 1.2 प्रतिशत हो गई । तरलीकृत 

पेट्रोलियम गैस (एलपीजी) की कीमतों में तेजी से गिरावट आई है, 

जो अंतरराष्ट्रीय ऊर ज्ा की कीमतों में नरमी के असर से कम है ।  
ईधंन समूह में दूसरे सबसे बड़े वजन के साथ जलाऊ लकड़ी 

की कीमतों में भी गिरावट आई । जनवरी और फरवरी में बिजली 

अवस्फीति की ओर चली गई । मिट्टी के तेल में मुद्रास्फीति बढ़ गई 

है, तथापि, यह इसके प्रशासित मूल्य में कैलिब्रेटेड वदृ्धि के प्रभाव 

को दर श्ाती है ।

14.	 खाद्य और ईधंन को छोड़कर सीपीआई मुद्रास्फीति जनवरी में 

घटकर 5.2 प्रतिशत हो गई, लेकिन फरवरी में 5.4 प्रतिशत तक बढ़ 

गई, जो व्यक्तिगत देखभाल एवं प्रभाव, तथा मनोरजंन और मनोरजंन 

उप-समूहों में मुद्रास्फीति में एक व्यापक-आधारित पिक-अप द्वारा 

संचालित थी । तथापि, कपड़ों एवं जूतों और परिवहन एवं संचार उप-

समूहों की महंगाई में गिरावट आई, जो पेट्रोल और डीजल की कीमतों 

में कमी को दर श्ाती है । स्वास्थ्य और शिक्षा उप-समूहों में मुद्रास्फीति 

बढ़ गई, भले ही दिसंबर की तुलना में इसमें जनवरी-फरवरी के दौरान 

दिसंबर की तुलना में स्पष्ट रूप से सधुार आ गया ।

15.	 रिज़र्व बैंक के परिवार सर्वेक्षण द्वारा मापी गई मुद्रास्फीति 
प्रत्याशा, फरवरी के दौर में पिछले प्रत्येक दौर के लिए 40 आधार 
अंकों से तीन महीने आगे और आगामी एक वर्ष के क्ष‍ितिज के लिए 
कम हुई । विनिर म्ाण कंपनियों के रिज़र्व बैंक के औद्योगिक आउटलुक 
सर्वेक्षण में भाग लेने वाली फर्मों ने इनपटु मूल्य दबाव में कमी की 
सूचना दी, लेकिन उन्होंने पहली तिमाही: 2019-20 में कर्मचारियों 
के खर्च में वदृ्धि की उम्मीद की । जनवरी-फरवरी 2019 में कृषि और 
औद्योगिक इनपटु लागत धीमी गति से बढ़ी । संगठित विनिर म्ाण और 
सेवा क्षेत्रों में ग्रामीण मजदूरी और कर्मचारियों की लागत में मामली 
वदृ्धि तीसरी तिमाही: 2018-19 में स्थिर रही ।

16.	 1 से 6 फरवरी, 2019 के दौरान ₹ 27,928 करोड़ (₹ 279 
बिलियन) के दनैिक निवल औसत अधिशेष से प्रणालीगत चलनिधि 
7 फरवरी - 31 मार्च के दौरान घाटे में चली गई, जो सरकारी नकदी 
सतंलुन के निर म्ाण को दर श्ाती है । फरवरी-मार्च में मदु्रा प्रचलन में तेजी 
से विस्तार हुआ । प्रणाली की चलनिधि आवश्यकताओ ं को खलुा 
बाजार क्रय परिचालन (ओएमओ) द्वारा फरवरी में ₹ 37,500 करोड़ (₹ 
375 बिलियन) और मार्च में ₹ 25,000 करोड़ (₹ 250 बिलियन) की 
टिकाऊ चलनिधि उपलब्ध करवाकर पूरा किया गया । परिणामस्वरूप, 
2018-19 के लिए रिजर्व बैंक द्वारा ओएमओ के माध्यम से उपलब्ध 
कराई गयी कुल टिकाऊ चलनिधि ₹ 2,98,500 करोड़ (₹ 2,985 
बिलियन) है । औसत दनैिक निवल आधार पर एलएएफ के तहत 
उपलब्ध कराई गयी चलनिधि, फरवरी (7-28 फरवरी, 2019) में ₹ 
95,003 करोड़ (₹ 950 बिलियन) और मार्च में ₹ 57,043 करोड़ (₹ 
570 बिलियन) थी । भारित औसत कॉल दर (डबल्यूएसीआर) फरवरी 
और मार्च में पॉलिसी रपेो दर के साथ मोटे तौर पर सरंखेित रही । 

17.	मार्च   के अंत में चलनिधि की मौसमी मजबूती की आशंका 
को देखते हुए, रिज़र्व बैंक ने नियमित 14-दिवसीय परिवर्तनीय 
दर मीयादी रेपो नीलामी के अलावा माह के दौरान चार दीर घ्ावधि 
(14-दिन और 56-दिन के बीच वाली अवधि) परिवर्तनीय दर रेपो 
नीलामियों का आयोजन किया । इसके अलावा, रिज़र्व बैंक ने 26 
मार्च , 2019 को 3 वर्षों की अवधि के लिए 5 बिलियन अमेरिकी 
डॉलर की दीर घ्ावधि विदेशी मुद्रा खरीद/ बिक्री स्वैप का आयोजन 
किया, जिससे सिस्टम में ₹ 34,561 करोड़ (₹ 346 बिलियन) की 

टिकाऊ चलनिधि उपलब्ध कराई जा सके । 



भारिबैं बलेुटिन अप्रैल 20194

मौद्रिक नीति वक्तव्य, 2019-20 पहला द्विमासिक मौद्रिक नीति वक्तव्य, 2019-20

18.	म ुख्य रूप से अंतरराष्ट्रीय कच्चे तेल की कीमतों में गिरावट के 
कारण पेट्रोलियम उत्पादों के निर य्ात में हुई कमी की वजह से जनवरी 
और फरवरी 2019 में निर य्ात वदृ्धि कमजोर रही । गैर-तेल निर य्ात, 
इंजीनियरिगं सामान, रसायन, चमड़ा और समुद्री उत्पादों में या तो 
क्रमिक रूप से कम अथवा नकारात्मक वदृ्धि दर्ज की गई । निर य्ात 
के मामले में, अंतर र्ाष्ट्रीय कच्चे तेल की कम कीमतों ने तेल आयात 
बिल को कम कर दिया । गैर-तेल गैर-सोने के आयात में तेजी से 
गिरावट आई है जिसका कारण मोती और कीमती पत्थरों, परिवहन 
उपकरण, परियोजना के सामान और वनस्पति तेलों की मांग में कमी 
था । फरवरी 2019 में व्यापार घाटा क्रमिक रूप से और साल-दर-
साल दोनों आधार पर- 17 महीनों में कम होकर अपन निम्नतम 
स्तर पर रहा । इसके साथ-साथ सेवाओ ंके निर य्ात में वदृ्धि और आय 
के भगुतान के कम होने के साथ-साथ चालू खाता घाटा भी क्रमिक 
रूप से कम हो गया । वित्त पोषण की ओर, अप्रैल-जनवरी 2018-
19 में निवल एफडीआई अंतर व्ाह मजबूत रहा । विदेशी पोर्टफोलियो 
निवेशक चौथी तिमाही: 2018-19 में घरेलू पूंजी बाजार में निवल 
खरीदार बन गए । 31 मार्च , 2019 को भारत का विदेशी मुद्रा आरक्षित 
निधि 412.9 बिलियन अमेरिकी डॉलर रही ।

संभावना

19.	 फरवरी 2019 के छठे द्विमासिक मौद्रिक नीति संकल्प में, 
तिमाही4: 2018-19 के लिए सीपीआई मुद्रास्फीति 2.8 प्रतिशत, 
छमाही1: 2019-20 के लिए 3.2-3.4 प्रतिशत और तिमाही3: 2019 
के लिए 3.9 प्रतिशत का अनुमान, सेंट्रल ट्रेजेक्टरी के आसपास 
व्यापक तौर पर संतुलित जोखिम के साथ लगाया गया था । जनवरी-
फरवरी में वास्तविक मुद्रास्फीति का औसत 2.3 प्रतिशत था ।

20.	 2019-20 के दौरान मुद्रास्फीति का मार्ग  कई कारकों से 
आकार लेने की संभावना है । सबसे पहले, जनवरी-फरवरी के दौरान 
कम खाद्य मुद्रास्फीति का निकटवर्ती मुद्रास्फीति दृष्टिकोण पर असर 
पड़ेगा । दूसरा, फरवरी की नीति के समय देखे गए ईधंन समूह की 
मुद्रास्फीति में बढ़ोतरी हुई है । तीसरा, फरवरी में खाद्य और ईधंन को 
छोड़कर सीपीआई मुद्रास्फीति उम्मीद से कम थी, जिसने हेडलाईन 
मुद्रास्फीति को कम करने के लिए कुछ डाउनवर्ड  पूर व्ाग्रह को बनाया । 
चौथा, पिछली नीति के बाद से अंतर र्ाष्ट्रीय कच्चे तेल की कीमतों 
में लगभग 10 प्रतिशत की वदृ्धि हुई है । रिज़र्व बैंक के सर्वेक्षणों में 
अनुमान किए गए परिवारों की मुद्रास्फीति प्रत्याशा के साथ-साथ 
उत्पादकों की इनपटु और आउटपटु मूल्य अपेक्षाओ ंअपेक्षाओ ंमें भी 

आगे नरमी दिखाई दी । इन कारकों को ध्यान में रखते हुए और 2019 
में एक सामान्य मानसून मानकर, तिमाही4: 2018-19 में सीपीआई 
मुद्रास्फीति का मार्ग  नीचे की ओर तिमाही4: 2018-19 में 2.4 
प्रतिशत,छमाही1: 2019-20 में 2.9-3.0 प्रतिशत और छमाही2: 
2019-20 में 3.5-3.8 प्रतिशत पर, जोखिम के साथ व्यापक तौर 
पर संतुलित कर तक संशोधित किया गया है । 

21.	 फरवरी की नीति में 2019-20 के लिए सकल घरेलू उत्पाद 
की वदृ्धि दर 7.4 प्रतिशत पर छमाही1 में 7.2-7.4 प्रतिशत की सीमा 
में, और तिमाही 3 में 7.5 प्रतिशत की सीमा तक अनुमानित थी - 
जोखिमों के साथ समान रूप से संतुलित । तब से, पूंजीगत वस्तुओ ं
के उत्पादन और आयात में मंदी के रूप में घरेलू निवेश गतिविधि के 
कमजोर होने के कुछ संकेत हैं । वैश्विक अर्थव्यवस्था में वदृ्धि में सधुार 
भारत के निर य्ात को प्रभावित कर सकता है । सकारात्मक पक्ष पर, 
हालांकि, वाणिज्यिक क्षेत्र में उच्च वित्तीय प्रवाह बढ़ता है तो वह 
आर्थिक गतिविधि के लिए अच्छा है । निजी खपत, जो लचीली बनी 
हुई है, को ग्रामीण क्षेत्रों में सार्वजनिक खर्चों से भरने और कर लाभ के 
कारण घरों की डिस्पोजेबल आय में वदृ्धि की उम्मीद है । कारोबारी 
प्रत्याशाए ंआशावादी बनी हुई हैं । उपरोक्त कारकों को ध्यान में रखते 
हुए, 2019-20 के लिए जीडीपी की वदृ्धि 7.2 प्रतिशत पर - छमाही1 
में 2019--20 में 6.8-7.1 प्रतिशत और छमाही 2 में 7.3-7.4 
प्रतिशत की सीमा तक - जोखिमों के साथ समान रूप से संतुलित 

रुप में अनुमानित है ।

चार्ट 1: तिमाही के लिए सीपीआई मदु्रास्फीति का 
पूर्वानमुान (वर्ष-दर-वर्ष)
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22.	 निकट अवधि में, कई अनिश्चितताए ं मुद्रास्फीति दृष्टिकोण 

को अस्पष्ट कर देती हैं । पहला, प्रमुख खाद्य पदार्थों के घरेलू और 

वैश्विक मांग-आपूर्ति  संतुलन के अनुकूल रहने की उम्मीद के साथ, 

खाद्य मुद्रास्फीति के लिए अल्पकालिक दृष्टिकोण सौम्य बना हुआ 

है । हालांकि, शरुुआती रिपोर्ट  2019 में अल नीनो प्रभाव की कुछ 

संभावना बतात हैं । खासकर गर्मियों के महीनों के दौरान, सब्जी की 

कीमतों में अचानक उलटफेर का खतरा भी है । दूसरा, ईधंन समूह 

की वस्तुओ,ंविशेष रूप से बिजली, ईधंन की लकड़ी और चिप्स में 

मुद्रास्फीति में छमाही2: 2018-19 में अभूतपर्व नरमी देखी गई । 

हालांकि,ईधंन की वस्तुओ ंमें मुद्रास्फीति में इस नरमी की स्थिरता 

के बारे में अनिश्चितता है । तीसरा,तेल की कीमतों के लिए आउटलुक 

अपसाइड और डाउनसाइड दोनों तरफ धुंधला होना जारी है । दूसरी 

तरफ,ओपेक के उत्पादन में कटौती जारी रहने से आपूर्ति  कम हो 

जाएगी । दूसरी ओर, मांग की स्थितियों को लेकर काफी अनिश्चितता 

है । क्या व्यापार तनावों का तेजी से समाधान होना चाहिए, वैश्विक मांग 

में तेजी से तेल की कीमतों में बढ़ोतरी होने की संभावना है । हालांकि, 

व्यापार तनाव दीर्घ काल तक बना रहा और मांग की स्थिति खराब 

हो गई तो, ओपेक द्वारा उत्पादन में कटौती के बावजूद कच्चे तेल की 

कीमतें मौजूदा स्तर से गिर सकती हैं । चौथा, खाद्य और ईधंन को 

छोड़कर मुद्रास्फीति पिछले बारह महीनों में बढ़ गई है जिसमें फरवरी 

में कीमतों में कुछ वदृ्धि हुई है । हालांकि, घरेलू आर्थिक गतिविधियों में 

हालिया मंदी के कारण क्या, इस श्रेणी में मुद्रास्फीति के आउटलुक 

पर असर डाल सकता है । पाचवां, वित्तीय बाजार आंशिक वैश्विक 

विकास और व्यापार अनिश्चितता को दर श्ात हुए अस्थिर बने हुए 

हैं, जिसका मुद्रास्फीति पर प्रभाव पड़ सकता है । छठां, सामान्यत: 

सरकारी स्तर पर राजकोषीय स्थिति की सावधानीपूर्वक निगरानी 

की आवश्यकता है । 

23.	 एमपीसी यह नोट करता है कि आउटपटु अंतर नकारात्मक 

रहता है और घरेलू अर्थव्यवस्था विशेष रूप से वैश्विक मोर्चे पर 

विपरीत परिस्थितियों का सामना कर रही है । इस समय जरूरत 

निजी निवेश को कम करके घरेलू विकास के आवेगों को मजबूत करने 

की है जो कि ससु्त बना हुआ है । 

24.	 इस पषृ्ठभूमि में, एमपीसी ने नीतिगत रेपो दर को 25 आधार 

अंकों तक कम करने और मौद्रिक नीति के तटस्थ रुख को बनाए 

रखने का निर्णय लिया । 

25.	 डॉ. पामी दआु, डॉ. रविंद्र एच. ढोलकिया, डॉ. माइकल देबब्रत 

पात्र और श्री शक्तिकांत दास ने नीतिगत रेपो दर को 25 आधार अंकों 

तक कम करने के निर्णय के पक्ष में मत किया । डॉ. चेतन घाटे और 

डॉ. विरल वी. आचार्य ने नीतिगत दर को अपरिवर्तित रखने के लिए 

मतदान किया । 

26.	 डॉ.चेतन घाटे, डॉ.पामी दआु, डॉ.माइकल देबब्रत पात्र, 

डॉ. विरल वी.आचार्य और श्री शक्तिकांत दास ने मौद्रिक नीति के 

तटस्थ रुख को बनाए रखने के निर्णय के पक्ष में मत दिया । डॉ.रवींद्र 

एच.ढोलकिया ने तटस्थ से समायोजन के लिए रुख बदलने हेतु मत 

दिया । 

27.	 एमपीसी की बैठक के कार्यवतृ्त 18 अप्रैल 2019 को प्रकाशित 

किए जाएगें । 

28.	 एमपीसी की अगली बैठक 3, 4 और 6 जून 2019 को 

आयोजित की जाएगी ।

चार्ट 2: वास्तविक सकल घरलूे उत्पाद की वृद्धि का
त्रैमासिक पूर्वानमुान (वर्ष-दर-वर्ष)
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विकासात्मक और विनियामक नीतियों पर वक्तव्य

यह वक्तव्य विनियमन और पर्यवक्षण को मजबूत करने; वित्तीय बाजारों 

को व्यापक और मजबूत बनान; भगुतान और निपटान प्रणाली में 

सधुार करने; और, वित्तीय समावशन को बढ़ावा देने के लिए विभिन्न 

विकासात्मक और विनियामक नीति उपायों को निर ध्ारित करता है ।

I.	विनि यमन और पर्यवेक्षण

1.	 चलनिधि कवरजे अनुपात (एलसीआर), चलनिधि जोखिम 

निगरानी टूल और एलसीआर प्रकटीकरण मानक

वर्तमान में, बैंकों की एलसीआर की गणना के लिए स्तर 1 उच्च 

गणुवत्ता वाली चलनिधि परिसंपत्ति (एचक्यूएएलएस) के रूप 

में अनुमत परिसंपत्तियों में, अन्य बातों के साथ, (क) न्यूनतम 

एसएलआर आवश्यकता से अधिक सरकारी प्रतिभूतियां, और (ख) 

अनिवार्य एसएलआर अपेक्षाओ ंके अंतर्गत (i) सीमांत स्थायी सवुिधा 

(एमएसएफ़) [वर्तमान में बैंक के एनडीटीएल का 2 प्रतिशत] और (ii) 

चलनिधि कवरेज अनुपात (एफ़सीआरसीआर) के लिए चलनिधि का 

लाभ उठान की सवुिधा [वर्तमान में बैंक के एनडीटीएल 13 प्रतिशत] 

के तहत रिज़र्व बैंक द्वारा अनुमत सीमा तक सरकारी प्रतिभूतियां 

शामिल रहती हैं ।

एलसीआर के साथ बैंकों की प्रभावी चलनिधि आवश्यकताओ ं

के सामंजस्य की दिशा में आगे बढ़ने के उद्देश्य से, यह निर्णय 

लिया गया है कि एलसीआर गणना के लिए अनिवार्य एसएलआर 

अपेक्षाओ ंके अंतर्गत अतिरिक्त 2.0 प्रतिशत सरकारी प्रतिभूतियों को 

एफएएलएलसीआर के रूप में निम्ननुसार चरणबद्ध रूप में सम्मिलित 

करने हेतु बैंकों को अनुमति दी जाए : 

प्रभावी तारीख
एफ़एएलएलसीआर 
(एनडीटीएल का 

प्रतिशत)

कुल एसएलआर स े 
परिकलित एचक्यूएलए  

(एनडीटीएल का प्रतिशत)

4 अप्रैल, 2019 13.50 15.50

1 अगस्त, 2019 14.00 16.00

1 दिसबंर, 2019 14.50 16.50

1 अप्रैल, 2020 15.00 17.00

2.	 आवास वित्त प्रतिभूति बाजार के विकास संबंधी समिति

वैश्विक रूप से, आवासीय और वाणिज्यिक बंधक अच्छी तरह से 

सवुिधापर्ण वाले प्रतिभूतिकरण बाजारों द्वारा समर्थित हैं, जिससे 

बंधक प्रवर्तक बंधक के पोर्टफोलियो को पैकेज करते हैं और बंधक-

समर्थित प्रतिभूतियों या कवर किए गए बांड के रूप में पूंजी बाजारों 

में बेचते हैं । अच्छी तरह से कार्य कर रहे प्रतिभूतिकरण बाजार, बैंकों 

के तुलनपत्र के साथ-साथ गैर-बैंक बंधक प्रवर्तकों पर ऋण और 

चलनिधि जोखिम के बेहतर प्रबंधन को सक्षम कर सकते हैं और 

बदले में, अर्थव्यवस्था में बंधक वित्त की लागत को कम करने में मदद 

करते हैं । इसके विपरीत, भारत में, प्रतिभूतिकरण बाजार बैंकों द्वारा 

प्रत्यक्ष समनुदेशन और गैर-बैंकों (हाउसिंग फाइनेंस कंपनियों सहित) 

की ऋण प्राप्तियों की खरीद द्वारा शासित है ।

परिसंपत्ति प्रतिभूतिकरण प्रथाओ ं के मानकीकरण द्वारा लाए गए 

लाभों के मद्देनजर क्रेडि ट और चलनिधि जोखिमों के बेहतर प्रबंधन 

को सक्षम करने में उनकी भूमिका के रूप में, रिजर्व बैंक ने पहले एक 

समिति का गठन करने का फैसला किया है जो भारत में आवास वित्त 

प्रतिभूतिकरण बाजार की अवस्था; वैश्विक वित्तीय संकटों से सीखे 

गए सर्वोत्तम अंतर र्ाष्ट्रीय अभ्यासों के साथ-साथ पाठों का अध्ययन 

करना; और अपेक्षित महत्वपर्ण कदम, जैसे, अन्य बातों के साथ-

साथ, अनुरूप बंधक की परिभाषा, बंधक प्रलेखन मानक, समुचित 

सावधानी और निवेशकों द्वारा सत्यापन में आसानी के लिए डिजिटल 

रजिस्ट्री, प्रतिभूतियों की संपत्ति में व्यापार के लिए रास्ते, आदि का 

मूल्यांकन करेगी ।

समिति का गठन और संदर्भ के शर्तों की घोषणा जल्द ही की जाएगी । 

समिति की रिपोर्ट  अगस्त, 2019 के अंत तक उपलब्ध होगी ।

3.	 कॉर्पोरटे ऋण के लिए द्वितीयक बाजार के विकास संबंधी 

कार्य बल 

ऋण के लिए द्वितीयक बाजार क्रेडि ट मध्यस्थों के लिए उनकी 

तुलनपत्र पर विशेष रूप से दबावग्रस्त संपत्ति के लिए क्रेडि ट जोखिम 

और चलनिधि जोखिम का प्रबंधन करने की एक महत्वपर्ण व्यवस्था 

हो सकता है । ऋण की बिक्री से मध्यस्थों को जोखिम हस्तांतरण की 

सवुिधा मिल सकती है, जो आस्ति पनुर्निर म्ाण कंपनियों (एआरसी), 

प्राइवेट इक्विटी (पीई) फंड्स, अल्टरनेटिव इनवसमेंट्स फंड्स 

(एआईएफ), आदि जैसे मध्यस्थों के लिए क्रेडि ट (जैसे कि बैंक और 

गैर-बैंकिग वित्तीय कंपनियां) के साथ-साथ क्रेडि ट उत्पत्तिकर त्ाओ ं

को तैयार करता है । वर्तमान में, भारत में कॉरपोरेट ऋण के लिए 

द्वितीयक बाजार बैंकों द्वारा गैर-निष्पादित परिसंपत्तियों में लेन-देन 

द्वारा अभिशासित है और मूल्य निर ध्ारण और वसूली दरों के बारे में 

विरल जानकारी से विवश है ।
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ऋणों में एक सक्रिय द्वितीयक बाजार के लाभों को पहचानत हुए, 

रिज़र्व बैंक भारत में कॉर्पोरेट ऋणों के लिए एक संपन्न द्वितीयक 

बाजार विकसित करने के लिए सर्वोत्तम अंतर र्ाष्ट्रीय प्रथाओ ंसहित 

प्रासंगिक पहलुओ ंका अध्ययन करने और उपायों का प्रस्ताव करने 

के लिए एक कार्यबल का गठन करेगा । जिन उपायों की खोज की 

गई है, उनमें, अन्य बातों के साथ, ऋण संविदा मानक, डिजिटल 

ऋण संविदा रजिस्ट्री, संभावित ऋण खरीदारों द्वारा समुचित 

सावधानी और सत्यापन में आसानी, ऋण बिक्री/नीलामी के लिए 

ऑनलाइन प्लेटफ़ॉर्म , और ऋणों के लिए बोलियों और बिक्री मूल्यों 

पर ऐतिहासिक बाज़ार का सलुभ संग्रह शामिल हैं । 

कार्यबल का गठन और कार्य क्षेत्र की घोषणा जल्द ही की जाएगी । 

कार्यबल की रिपोर्ट  अगस्त, 2019 के अंत तक उपलब्ध होगी ।

4.	 बाह्य बेंचमार्क  पर अनुदेश जारी करना 

05 दिसंबर, 2018 के ‘विकासात्मक और विनियामक नीतियों पर 

वक्तव्य’ में की गई घोषणा में यह प्रस्तावित किया गया था कि सभी 

नए फ्लोटिग दर व्यक्तिगत या खुदरा ऋण (आवास, ऑटो, आदि) 

और 1 अप्रैल, 2019 से बैंकों द्वारा सूक्ष्म एवं लघ ुउद्यमों को दिए 

जान वाले फ्लोटिग दर ऋण बाह्य बेंचमार्क , जैसे भारतीय रिज़र्व बैंक 

रेपो दर या बेंचमार्क  इंडिया प्राइवेट लिमिटेड (एफ़बीआईएल) द्वारा 

प्रकाशित किसी अन्य बेंचमार्क  बाजार ब्याज दर के लिए बेंचमार्क  

किया जाएगा ।

(i) फ्लोटिग ब्याज दर से संबद्ध आस्तियों के एवज में स्थायी ब्याज 

दर संबद्ध दायित्वों से बैंकों द्वारा ब्याज दर जोखिम का प्रबंधन और 

अन्य कठिनाइया ँऔर (ii) आईटी प्रणाली अद्यतन के लिए अपेक्षित 

शीर्ष  समय जैसे मुद्दों पर शेयरधारकों के साथ चर च्ा के दौरान प्राप्त 

प्रतिपषु्टी को ध्यान में रखते हुए यह हितधारकों के साथ आगे परामर्श 

आयोजित करने और दरों के प्रसारण के लिए एक प्रभावी तंत्र का 

काम करने का निर्णय लिया गया है । 

5.	 काउंटरसाइकलिकल कैपिट ल बफर

5 फरवरी 2015 को जारी दिशा-निर्देशों के संदर्भ में, रिज़र्व बैंक द्वारा 

काउंटरसाइकलिकल कैपिटल बफर (सीसीसीबी) की रूपरेखा जारी 

की गई थी, जिसमें यह सूचित किया गया था कि परिस्थितियों की 

आवश्यकता के अनुसार सीसीसीबी को सक्रिय किया जाएगा और 

सामान्य रूप से इसका निर्णय पहले ही घोषित किया जाएगा । रूपरेखा 

मुख्य संकेतक के रूप में क्रेडि ट-टू-जीडीपी अंतर की परिकल्पना 

करती है, जिसका उपयोग अन्य अनुपूरक, अर थ्ात, क्रेडि ट-डिपॉजिट 

(सीडी) अनुपात के साथ तीन वर्षों की गतिमान अवधि के लिए किया 

जा सकता है (इसके क्रेडि ट-टू-जीडीपी गैप और जीएनपीए ग्रोथ के 

साथ सहसंबंध को देखते हुए), इंडस्ट्रियल आउटलुक (आईओ) 

असेसमेंट इंडेक्स (जीएनपीए ग्रोथ के साथ इसके सहसंबंध को नोट 

करते हुए) और ब्याज कवरेज अनुपात (क्रेडि ट-टू-जीडीपी गैप के 

साथ इसके सहसंबंध को नोट करते हुए) के साथ किया जा सकता 

है  । सीसीसीबी संकेतकों की समीक्षा और अनुभवजन्य परीक्षण के 

आधार पर, यह निर्णय लिया गया है कि इस समय सीसीसीबी को 

सक्रिय करना आवश्यक नहीं है ।

II.	वित्ती य बाजार

6.	 इंटरनेशनल सेंट्रल सिक्योरिटीज डिपॉजिटरी 

(आईसीएसडी) के माध्यम से जी-सेक ट्रेडिंग की अनुमति 

2014-15 के कें द्रीय बजट में “भारतीय ऋण प्रतिभूतियों के अंतर र्ाष्ट्रीय 

निपटान की अनुमति” पर की गई घोषणा के अनुसार, रिज़र्व बैंक 

ने सरकार के परामर्श से अपन गैर-निवासी ग्राहकों को सरकारी 

प्रतिभूतियों में लेन-देन की अनुमति देने के लिए आईसीएसडी के 

साथ चर च्ा शरुू की थी । अब आईसीएसडी द्वारा सरकारी प्रतिभूतियों 

के अंतरराष्ट्रीय निपटान के कार य्ान्वयन की प्रक्रिया शरुू करने का 

प्रस्ताव है । यह गैर-निवासियों के लिए सरकारी प्रतिभूतियों के लेनदेन 

के लिए एक नया चैनल खोलेगा । इस संबंध में सरकार और भारतीय 

प्रतिभूति विनिमय बोर्ड  (सेबी) के परामर्श से परिचालन विवरण पर 

आईसीएसडी के साथ काम किया जाएगा । 

7.	प्राध िकृत व्यापारी श्रेणी II के रूप में गैर-बैंकिग वित्तीय 

कंपनियों (एनबीएफसी) को लाइसेंस

विदेशी मुद्रा प्रबंधन अधिनियम, 1999 के अनुसार, विदेशी मुद्रा 

लेनदेन केवल अधिकृत व्यक्तियों जो लेनदेन कर सकते हैं, विशेष 

रूप से जिन्हे लेनदेन की अनुमति है, के माध्यम से किए जान की 

आवश्यकता है ।

गैर-व्यापार चालू खाता लेनदेन के लिए विदेशी मुद्रा विक्रय के लिए 

विनियमित संस्थाओ ं के अंतिम-मील स्पर्श बिंदओु ं में वदृ्धि करके 

विदेशी मुद्रा लेनदेन की सवुिधा में सधुार करने के उद्देश्य से, यह 

निर्णय लिया गया है निवेश और क्रेडि ट कंपनियों (आईसीसी) की 
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श्रेणी में गैर-जमा राशि लेनेवाली प्रणालीगत रूप से महत्वपर्ण गैर-

बैंकिग वित्तीय कंपनियां(एनबीएफसी-एनडीएसआई) प्राधिकृत 

व्यापारी श्रेणी II लाइसेंस लेने के लिए आवेदन करने के लिए पात्र 

होगी । इस संबंध में विस्तृत अनुदेश अप्रैल 2019 के अंत तक जारी 

किए जाएगें ।

III.	 भुगतान और निपटान प्रणाली

8.	 भारतीय भुगतान प्रणाली की बेंचमार्किं ग 

कुशल भगुतान प्रणाली वस्तुओ ंऔर सेवाओ ंके आदान-प्रदान की 

लागत को कम करती है और वित्तीय बाजारों के कामकाज के लिए 

अत्यावश्यक है । पिछले दशक ने दनुिया भर में रिटेल भगुतान में कई 

नवोन्मेष देखे गए हैं । प्रमुख देशों में भगुतान प्रणाली और उपकरणों 

के विरूद्ध भारत की प्रगति का आकलन करने और भगुतान के 

डिजिटलीकरण को मजबूत करने के लिए योजनाबद्ध प्रयासों को और 

गति देने के लिए भारत के भगुतान प्रणाली की बेंचमार्किं ग आवश्यक 

है । इस तरह के प्रयोग के निष्कर्षों वाली एक रिपोर्ट  को मई 2019 के 

अंत तक आरबीआई की वेबसाइट पर रखा जाएगा ।

9.	 ग्राहक शिकायतों और मुआवज़े के समाधान के लिए टर्न 

अराउंड टाइम हार्मोनाइजिंग पर रूपरखेा

रिज़र्व बैंक ने विभिन्न अधिकृत भगुतान प्रणालियों को उपयकु्त ग्राहक 

शिकायत निवारण तंत्र अपनान का निर्देश दिया है । इसके अलावा, 

कुछ भगुतान प्रणालियों के लिए रिज़र्व बैंक ने विफल लेनदेन के 

समाधान में देरी के लिए ग्राहकों को भगुतान किए जान वाले मुआवजे 

के बारे में दिशानिर्देश जारी किए हैं । तथापि, यह देखा गया है कि 

ग्राहक की शिकायत का समाधान करने के लिए लिया गया समय 

भगुतान प्रणालियों में भिन्न होता है । सभी इलेक्ट्रॉनिक भगुतान 

प्रणालियों में त्वरित और कुशल ग्राहक सेवा होने के लिए, ग्राहकों 

की शिकायतों और चार्जबैक के समाधान के टर्न  अराउंड टाइम 

(टीएटी) का सामंजस्य करना और ग्राहकों के लाभ के लिए मुआवजे 

की रूपरेखा तैयार करना आवश्यक है । रिज़र्व बैंक ने जून 2019 के 

अंत तक सभी अधिकृत भगुतान प्रणालियों में ग्राहकों की शिकायतों 

के समाधान और मुआवजे के लिए टीएटी पर एक रूपरेखा तैयार 

करने का प्रस्ताव रखा है । 

IV.	वित्ती य समावेशन 

10.	 अनुसूचित वाणिज्यिक बैंकों (एससीबी) और क्षेत्रीय ग्रामीण 

बैंकों (आरआरबी) और लघु वित्त बैंकों (एसएफबी) के बीच आवास 

ऋण के लिए प्राथमिकता क्षेत्र ऋण (पीएसएल) दिशानिर्देशों का 

संमिलन

अनुसूचित वाणिज्यिक बैंकों (क्षेत्रीय ग्रामीण बैंकों और लघ ुवित्त बैंकों 

को छोड़कर) के लिए प्राथमिकता प्राप्त क्षेत्र की पात्रता के अंतर्गत 

आवास ऋण सीमा जून 2018 के दौरान संशोधित की गई थी । 

क्षेत्रीय ग्रामीण बैंकों और लघ ुवित्त बैंकों के लिए समान विनियमन का 

विस्तार करने का निर्णय लिया गया है । इसका उद्देश्य इन बैंकों को 

अन्य अनुसूचित वाणिज्यिक बैंकों के समान एक ही स्तर पर लाना 

है । इस संबंध में एक परिपत्र अप्रैल 2019 के अंत तक जारी किया 

जाएगा । 

11.	 जमाराशि स्वीकार न करनेवाले गैर-बैंकिग वित्तीय कंपनियों 

(एनबीएफसी) को कवर करने के लिए एनबीएफसी लोकपाल 

योजना का विस्तार

जैसा कि 7 फरवरी 2018 के विकासात्मक और विनियामक नीतियों 

के विवरण में घोषित किया गया है, एनबीएफसी के ग्राहकों की 

शिकायतों के समाधान के लिए लोकपाल योजना को भारतीय रिज़र्व 

बैंक द्वारा 23 फरवरी 2018 को प्रारभं किया गया था । प्रारभं में, 

रिजर्व बैंक के साथ पंजीकृत जमा स्वीकार करनेवाले एनबीएफसी के 

ग्राहकों के लिए यह योजना लागू की गई थी । जैसा कि नीति में कहा 

गया है, योजना के परिचालन की समीक्षा की गई थी और अब अप्रैल 

2019 के अंत से इसका कवरेज बढ़ान का निर्णय उन जमाराशि 

स्वीकार न करनेवाली एनबीएफसी जिनका ग्राहक इंटरफ़े स और ₹ 

100 करोड़ (₹ 1 बिलियन) और उससे अधिक की आस्ति है,के लिए 

किया गया है ।
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I.  समष्टि आर थ्िक दृष्टिकोण

वर्ष 2018-19 में घरलूे गतिविधि के गतिहीन हो जाने और खाद्य 
कीमतों में गिरावट आने के कारण मदु्रास्फीति स्थिति असाधारण 
रूप से अनकूुल हो गई जिससे मौद्रिक नीति संचलन के लिए समष्टि‍-
आर्थि‍क विन्‍यास में उल्‍लेखनीय परिवर्तन हुए हैं । यह उम्‍मीद की 
जाती है कि 2019-20 में आर्थिक गतिविधियां बहाल हो जाएगंी । 
अनुकूल आधारगत प्रभाव समाप्‍त होने से हेडलाइन सीपीआई 
मदु्रास्‍फीति अपने हाल के निम्‍न स्‍तर से ऊपर उठ सकती है लेकिन 
2019-20 में 4 प्रतिशत के लक्ष्‍य से नीचे रहेगी । वैश्विक आर्थिक 
गतिविधि और व्‍यापार गति शिथिल होती जा रही है और भविष्‍य में 
जोखिम बढ़ने की संभावना है ।

I.1 अक्‍तूबर 2018 की एमपीआर के बाद से अब तक हुई मखु्‍य 
प्रगति

अक्‍तूबर 2018 की मौद्रिक नीति रिपोर्ट  (एमपीआर) जारी होने के बाद 
से मौद्रिक नीति संचलन हेत ुसमष्टि‍-आर्थि‍क विन्‍यास में उल्‍लेखनीय 
परिवर्तन हुए हैं । 2017-18 की तीसरी तिमाही से 2018-19 की 
पहली तिमाही के बीच औसतन 8 प्रतिशत के आसपास रहने के बाद 
घरलूे आर्थिक गतिविधि ने अपनी गति खो दी । कें द्रीय सांख्यिकी 
कार्यालय (सीएसओ) के फरवरी 2019 के आंकड़े और हाई फ्रिक्‍वेंसी 
इंडिकेटर्स, संयकु्‍त रूप से यह बताते हैं कि अर्थव्‍यवस्‍था को नरमी 
के दौर का सामना करना पड़ सकता था । लेकिन भारतीय रिज़र्व बैंक 
(रिज़र्व बैंक) द्वारा आयोजित विश्‍वसनीयता सर्वेक्षण यह बताते हैं कि 
उपभोक्‍ताओ ंका विश्‍वास बढ़ा है और कारोबार अपेक्षाए ंआशावादी 
बनी हुई हैं । इसके अलावा बैंक ऋण में भी अच्‍छी वदृ्धि हुई है जिससे 
बैंकों और गैर-बैंकों से वाणिज्यिक क्षेत्र को निधि की आपूर्ति पषु्ट रूप से 
हो रही है । खाद्य कीमतों में गिरावट के कारण मदु्रास्‍फीति की स्थिति 
असाधारण रूप से अनकूुल बनी हुई है । हालांकि बैंकिग और गैर-
बैंकिग, दोनों ही स्रोतों से कुल वित्‍तीय आपूर्ति में आवश्‍यकतानसुार 
सधुार हुआ है फिर भी निवेश मांग में स्‍थायी मजबूती आना अभी 
बाकी है । 

अंतरराष्‍ट्रीय स्‍तर पर देखें तो वैश्विक गतिविधि और व्‍यापार गति 
शिथिल होती जा रही है और भविष्‍य में जोखिम और बढ़ने की 
संभावना है । अन्‍य जिंस की कीमतों पर गौर करें तो अंतरराष्‍ट्रीय 

कच्‍चे तेल की कीमतों में, यद्यपि उनमें अभी भी उतार-चढ़ाव है, 
अक्‍तूबर की उच्‍चतम कीमतों की तलुना में तीव्र गिरावट आई है । 
व्‍यापारिक तनाव के बने रहने से और ब्रेक्जि़ट की चिंताओ ंने प्रमखु 
देशों/क्षेत्रों में कारोबार और उपभोक्‍ता विश्‍वास को कम कर दिया है । 
इन उभरती घटनाओ ंको ध्‍यान में लेते हुए विश्‍व भर के मौद्रिक नीति 
प्राधिकारी सख्ती/सामान्यीकरण के रुख से पीछे हटे हैं । इधर कुछ 
समय से कुछ कें द्रीय बैंकों ने अधिक निभावकारी रुख अपनाया है । 

मौद्रिक नीति समिति: अक्‍तूबर 2018-फरवरी 2019

अक्‍तूबर 2018-फरवरी 2019 के दौरान मौद्रिक नीति समिति 
(एमपीसी) की द्विमासिक समय-सारणी के अनसुार तीन बैठकें  
हुई ं। अपनी अक्‍तूबर की बैठक में एमपीसी ने नीतिगत रपेो दर की 
‘यथास्थिति’ (5-1 के बहुमत से) बनाए रखी लेकिन अपने रुख 
को तटस्‍थता से बदल कर नपी-तलुी सख्‍ती लाने की ओर किया । 
एमपीसी के निर्णय के आधार थे - कच्‍चे तेल की अस्थिर कीमतों के 
कारण मदु्रास्फीति को होने वाला जोखिम; निवेश लागतों में वदृ्धि; 
राजकोष में कमी की चिंता; न्यूनतम समर्थन कीमतों (एमएसपी) के 
असर के बार े में अनिश्चितता; राज्‍यों द्वारा मकान किराया भत्‍तों में 
की जाने वाली संभाव्‍य वदृ्धि के असर के बार ेमें अनिश्चितता; और, 
उत्‍पादन अंतराल की वर्चुअल क्‍लोजिंग । अपनी दिसंबर 2018 की 
बैठक में एमपीसी ने नीतिगत दर में कोई परिवर्तन नहीं किया और 
नपी-तलुी सख्‍ती के रुख को जारी रखा, जबकि मदु्रास्फीति अनमुानों 
की समीक्षा करके उसे कम किया गया था । 

अपनी फरवरी 2019 की बैठक में एमपीसी ने नीतिगत रपेो दर को 
25 आधार अंकों (बीपीएस) से घटाने का निर्णय (4-2 के बहुमत से) 
लिया जबकि नपी-तलुी सख्‍ती के रुख को बदलकर तटस्‍थता को 
अपनाने का रुख एकमत से हुआ । इस निर्णय का कारण था हेडलाइन 
मदु्रास्फीति का निरतंर सहज रहना, कच्‍चे तेल के मूल्य के संबंध में 
स्थिरता की संभावना और लागत संबंधी दबावों में कुछ कमी आना । 
हेडलाइन मदु्रास्फीति के बार ेमें यह अनमुान था कि वह आगामी चार 
तिमाहियों के दौरान 4 प्रतिशत के लक्ष्‍य से नीचे बनी रहेगी, जिससे 
नरमी बरतने के लिए कुछ जगह बनी । 

अक्‍तूबर 2018-फरवरी 2019 के दौरान कुछ अन्‍य कें द्रीय  
बैंकों की मौद्रिक नीति समिति के मतदान स्‍वरूप में भी विविधता 
दिखाई दी जो सदस्‍यों के व्‍यक्तिगत आकलनों और अपेक्षाओ ं 
तथा नीतिगत प्राथमिकताओ ं में भिन्‍नता को परिलक्षित करती है 
(सारणी I.1) । * 04 अप्रैल, 2019 को जारी किया गया ।

मौद्रिक नीति रिपोर्ट  *	 अप्रैल 2019
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समष्टि-आर थ्िक दृष्टिकोण 

 अध्‍याय II और III अक्‍तूबर 2018-मार्च  2019 के दौरान हुई समष्टि 
आर्थिक गतिविधियों का विश्‍लेषण करते हैं और मुद्रास्फीति तथा 
संवदृ्धि संबंधी विचलन परिणामों के बारे में कर्मचारियों के अनुमानों 
को स्‍पष्‍ट करते हैं । यदि संभावनाओ ंकी ओर देखें तो पिछले छह 
महीनों में जो महत्‍वपूर्ण समष्टि आर्थिक और वित्‍तीय चरों का उद्भव 
हुआ है उससे आधारभूत अवधारणाओ ं में बदलाव की जरूरत है 
(सारणी I.2) । 

सर्वप्रथम, अंतरराष्ट्रीय कच्चे तेल की कीमतों में अक्तू बर 2018 के 
स्तर से तीव्र गिरावट हुई है, हालांकि हाल के महीनों में उनमें फिर से 
उछाल आया है । कच्चे तेल की कीमतें (भारतीय बास्‍के ट) अक्‍तूबर 
2018 के पूर्वाद्ध में लगभग प्रति बैरल 85 अमरीकी डॉलर के अपने 
शीर्ष  स्‍तर से गिरकर दिसंबर के अंत में लगभग 52 अमरीकी डॉलर 
प्रति बैरल हो गई ंक्‍योंकि आपूर्ति  उच्चतर थी और वैश्विक मांग में 
कमी थी । जनवरी 2019 के शरुुआत में पेट्रोलियम निर्यातक देशों का 
संगठन (ओपेक) और रूस के उत्पादन में कटौती के बाद कीमतें मार्च 
के दौरान लगभग 67 अमरीकी डॉलर के औसत से ज्यादा उच्चतर 
रहीं और वेनेजएुला में उत्‍पादन बाधित हुआ । वायदा (फ्यूचर) बाजार 
से मिल रहे संकेतों और वर्तमान मांग-आपूर्ति  के मूल्यांकन को देखते 
हुए बेसलाइन परिदृश्‍य से लगता है कि 2019-20 के दौरान कच्चे 
तेल की कीमतें औसतन 67 अमरीकी डॉलर प्रति बैरल रह सकती 
हैं (चार्ट  I.1) ।

दूसरे, संविभाग प्रवाह की धीमी बहाली, कच्चे तेल की  
कीमतों में नरमी, कम घरेलू मुद्रास्‍फीति प्रिंट तथा नरम अमेरिकी 

मौद्रिक नीति रूझान के चलते सांकेतिक विनिमय दर (अमरीकी 

डॉलर की तुलना में भारतीय रूपया) में अक्‍तूबर 2018 के स्तर से  
बढ़ोतरी हुई है ।

तीसरे, बढ़े हुए व्यापार तनावों, वित्‍तीय स्थितियों में कसाव, ब्रेक्जिट 

को लेकर अनिश्चितता और चीन में मंदी के कारण वैश्विक आर्थिक 

गतिविधि और व्‍यापार की गति पूर्वानुमानित अपेक्षा से कम रही । 

‘वैश्विक विनिर्माण क्रय प्रबंधक’ सूचकांक फरवरी 2019 में 32 महीने 

के निचले स्तर तक पहुंच गया । पिछले दो वर्षों की तुलना में, उन्नत 

अर्थव्यवस्थाए ंऔर उभरती बाज़ार एवं विकासात्मक अर्थव्यवस्थाए ं

सारणी I.1: मौद्रिक नीति समिति तथा  
मतदान पैटर्न

देश नीति बैठकें  : अक्तू बर 2018 – मार्च 2019

कुल बैठकें पूर्ण सहमति के 
साथ बैठक

असहमति के साथ 
बैठक

ब्राज़ील 4 4 0

चिली 4 4 0

कोलम्बिया 4 4 0

चेक गणराज्य 4 0 4

हगंरी 5 5 0

इजरायल 4 2 2

जापान 4 0 4

दक्षिण अफ्रीका 3 2 1

स्वीडन 3 1 2

थाईलैंड 4 1 3

यू के 4 4 0

यू एस 4 4 0

स्रोत : केन्द्रीय बैंक वेबसाइट ।

सारणी I.2: निकट अवधि के पूर्वानमुानों के लिए  
आधारभूत अनमुान 

 सकेंतक अक्तू बर 2018 एमपीआर  वर्तमान (अप्रैल 2019)  
एमपीआर 

कच्चा तेल  
(भारतीय बास्के ट)

2018-19 की दूसरी छमाही 
के दौरान प्रति बेरल यूएस 
$80

 2019-20 के दौरान प्रति 
बेरल यूएस $67

विनिमय दर ₹72.5/यूएस$  ₹69/यूएस$ 

मानसून 2018 में एलपीए से 9 
प्रतिशत नीचे 

2019 के लिए सामान्य

वैश्विक सवंदृ्धि 2018 में 3.9 प्रतिशत 
2019 में 3.9 प्रतिशत

2019 में 3.5 प्रतिशत 
2020 में 3.6 प्रतिशत

राजकोषीय घाटा 
(जीडीपी का प्रतिशत)

बीई 2018-19 के भीतर रहेगी 
कें द्र : 3.3 प्रतिशत 
सयंकु्त : 5.9

बीई 2019-20 के भीतर रहेगी 
कें द्र : 3.4 
सयंकु्त : 5.9

पूर्वानमुान की अवधि के 
दौरान घरलूे समष्टि आर्थिक / 
स्ट्रक्चरल नीतियां कोई बड़ा परिवर्तन नहीं कोई बड़ा परिवर्तन नहीं 

नोट :
1. 	 कच्चे तेल का भारतीय बास्के ट ऐसे व्युत्पन्न मूल्य मापन का प्रतिनिधित्व करता है जिसमें 

सॉअर ग्रेड (ओमान और दबुई औसत) और स्वीट ग्रेड (ब्रेंट) कच्चा तेल शामिल है । 

2. 	य हा ँअनमुानित विनिमय दर पथ स्टाफ के आधारभूत सवंदृ्धि और मदु्रास्फीति के अनमुान 
हासिल करने के उद्देश्य के लिए है तथा यह विनिमय दर के स्तर पर कोई “मत” प्रकट नहीं 
करता है । रिजर्व बैंक विदशेी मदु्रा बाजार को नियतं्रित करने के लिए निर्देशित है,न कि विनिमय 
दर के आसपास किसी भी विशिष्ट स्तर के और/या बैंड के उतार-चढ़ाव से ।

3. 	विश्व  आर्थिक दृष्टिकोण (जलुाई 2018 और जनवरी 2019 अपडेट्स), अतंरराष्ट्रीय मदु्रा कोष 
(आईएमएफ़) से वैश्विक सवंदृ्धि अनमुान लिय गए है । 

4. 	 बीई : बजट अनमुान ।

5.	 एलपीए: दीर्घ अवधि औसत ।

6. 	 सयंकु्त राजकोषीय घाटे में कें द्र और राज्यों को एक साथ लिया है । 2019-20 के लिए 
2018-19 के सयंकु्त वित्तीय घाटे को ही विचार में लिया गया है क्योंकि सभी राज्य सरकारों ने 
अभी तक अपने बजट पेश नहीं किए हैं ।

स्रोत : आरबीआई स्टाफ अनमुान; बजट दस्तावेज़; आईएमएफ ।
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दोनों ही मामले में 2019 में वैश्विक संवदृ्धि कम रहने का अनुमान है 

(चार्ट  I.2) । 

I.2 मुद्रास्‍फीति का दृष्टिकोण 

मध्य-2018 से हेडलाईन सीपीआई मुद्रास्‍फीति में तीव्र गिरावट हुई 
है और ऐसा खाद्यान्न मुद्रास्‍फीति में लगातार गिरावट (यहां तक 
कि अक्तू बर 2018-फरवरी 2019 के दौरान अवस्फीति में बदल 
जाना), कें द्रीय सरकार के कर्मचारियों के लिए आवास किराया भत्ता 
के सीधे प्रभाव का कम होना, और हाल ही में ईधंन मुद्रास्‍फीति में 
तीव्र गिरावट के कारण हुआ है । खाद्यान्न और ईधंन को छोड़कर 
सीपीआई मुद्रास्‍फीति में भी कुछ हद तक सधुार हुआ है, फिर भी 

इसका स्तर बढ़ा हुआ है । समग्र रुप से, सीपीआई मुद्रास्‍फीति 
अगस्त-सितबर 2018 के 3.7 प्रतिशत से गिरकर यह जनवरी 2019 
में 2.0 प्रतिशत के कम स्तर को छूने के बाद फरवरी 2019 में 2.6 
प्रतिशत हो गयी (अध्याय II) । 

मुद्रास्‍फीति के परिदृश्‍य को देखा जाए तो, हाऊसहोल्ड और फर्मों 
की मुद्रास्‍फीति अपेक्षाए ंमूल्य और मजदूरी संविदा को प्रभावित करते 
हुए भविष्य की मुद्रास्‍फीति को आकार देने में महत्वपूर्ण भूमिका अदा 
करती हैं । रिजर्व बैंक द्वारा अपने मार्च  2019 दौर1 में किए गए सर्वेक्षण 
शहरी हाऊसहोल्ड की मुद्रास्‍फीति अपेक्षाओ ं में 40 आधार अंक 
की गिरावट पिछले दौर (दिसम्बर 2018) की तुलना में अगले तीन 
महीने और अगले एक वर्ष की सीमा, प्रत्येक के साथ क्रमशः7.8 
प्रतिशत और 8.1 प्रतिशत रही । मार्च  2019 के दौर में तीन महीने 
आगे की मुद्रास्‍फीति की अपेक्षाए ंसितबर 2018 के दौर की तुलना में 
160 आधार अंक कम रहीं लेकिन उनमें मार्च  2018 के दौर में कोई 
बदलाव नहीं था । मार्च  2019 के दौर में एक वर्ष आगे की मुद्रास्‍फीति 
की अपेक्षाए ंसितबर 2018 और मार्च  2018 के दौर से क्रमश:170 
आधार अंक और 50 आधार अंक तक नरम रहीं । जो उत्तरदाता यह 
अपेक्षा कर रहे थे कि सामान्य कीमतें मौजूदा दर से बढ़ जाएगंी उनके 
अनुपात में तीन महीने आगे और एक वर्ष आगे की सीमा दोनों ही में 
कमी आई (चार्ट  I.3) ।

जनवरी-मार्च  2019 के दौर में जिन विनिर्माण फर्मों ने रिज़र्व बैंक के 
औद्योगिक परिदृश्‍य के सर्वेक्षण में भाग लिया उन्होंने आशा व्यक्त 
की कि 2019-20 की पहली तिमाही में कच्ची सामग्रियों की लागत 
1 रिज़र्व  बैंक द्वारा हाऊसहोल्‍ड संबंधी मुद्रास्‍फीति की अपेक्षाओ ं का सर्वेक्षण 18 शहरों में  
किया गया और मार्च  2019 के सर्वेक्षण का परिणाम 5,829 हाऊसहोल्‍डों से प्राप्‍त उत्तरों पर 
आधारित है ।

चार्ट I.2: वैश्विक जीडीपी सवंृद्धि

विश्व

स्रोत : आईएमएफ ।

उन्नत अर्थव्यवस्थाएँ उभरते बाजार और
विकासशील अर्थव्यवस्थाए ँ
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त 

चार्ट I.1: कच्‍चा तेल: मागं-आपूर्ति सतंुलन और कीमतें

ए : कच्चा तेल: वैश्विक मागं और आपूर्ति  बी : ब्रेंट कीमतें
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 स्पॉट कीमत

स्रोत : अतंरराष्ट्रीय एनर्जी एजेंसी । स्रोत : ब्लूमबर्ग ।
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(कच्चे सामग्रियों के लागत के लिए कम नकारात्मक मूल्य कम इनपटु 
कीमत के दबाव को दर्शाता है) के दबाव में कमी आएगी/होगी (चार्ट  
I.4)2 । विक्रय कीमतों का परिदृश्‍य अभी भी मजबूत बना हुआ है । 
निक्‍की के क्रय प्रबंधकों के सर्वेक्षण के अनुसार विनिर्माण क्षेत्र की 
फर्मों ने इनपटु और आउटपटु (मार्च  2019) और सेवा क्षेत्र (फरवरी 
2019) कीमतों दोनों के दबाव में कुछ कमी आने की सूचना दी है । 

मार्च  2019 में रिज़र्व बैंक द्वारा सर्वेक्षित पेशेवर अनुमानकर्ताओ ं ने  
यह अपेक्षा की कि सीपीआई मुद्रास्फीति 2019-20 की फरवरी 
2019 में 2.6 से बढ़कर यह चौथी तिमाही में 4.2 प्रतिशत हो जाएगी 
(चार्ट  I.5)3।

प्रारभंिक स्थितियों को देखते हुए प्रगतिशील सर्वेक्षण के संकेतों और 
संरचनात्मक और अन्य माडलों (बाक्‍स I.1), के अनुमानों के अनुसार 
सीपीआई मुद्रास्फीति फरवरी 2019 में 2.6 प्रतिशत से बढ़कर 
2019-20 की पहली तिमाही में 2.9 प्रतिशत,दूसरी तिमाही में 3.0, 
तीसरी तिमाही में 3.5 और चौथी तिमाही में 3.8 होने का अनुमान 
है जिसमें जोखिम संगत रूप से संतुलित रहेगा(चार्ट  I.6)। 2019-20 
की चौथी तिमाही के लिए हेडलाइन मुद्रास्फीति के लिए 50 प्रतिशत 
और 70 प्रतिशत विश्वासनीयता अंतराल क्रमशः 2.5-5.2 प्रतिशत 
और 1.7-5.9 प्रतिशत होगा। वर्ष 2020-21 के लिए यह मानकर 
कि मानसून सामान्य रहेगा और कोई बड़ा बाहरी आघात नहीं होगा, 
संरचनात्मक मॉडल अनुमान यह दर्शात हैं कि मुद्रास्फीति 3.8-4.1 
प्रतिशत के दायरे में रहेगी। 2020-21 की चौथी तिमाही के लिए 50 
प्रतिशत और 70 प्रतिशत विश्वास अंतराल क्रमशः 2.6-5.7 प्रतिशत 
और 1.8-6.5 प्रतिशत होगा।

बेसलाइन मुद्रास्फीति पथ में अनेक बढ़ोतरी एवं गिरावट से 
संबंधित जोखिम शामिल हैं। अन्य बढ़ोतरी से संबंधित जोखिमों में 
भू-राजनैतिक तनाव और कच्चे तेल के वैश्विक बाज़ार में आपूर्ति 

चार्ट I.3: हाऊसहोल्ड की मदु्रास्फीति अपेक्षाए ँ
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स्रोत : घरलूे वस्तुओ ंकी मदु्रास्फीति अपेक्षाए ँसर्वेक्षण, आरबीआई ।

चार्ट I.4: कच्चे माल की लागत और बिक्री कीमतों  
की अपेक्षाए ँ
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टिप्पणी: आशादायी और निराशाजनक सूचना दनेेवाले उत्तरदाताओ ंके बीच का अतंर निवल प्रतिक्रिया 
हैं| यह रेंज -100 से 100 तक है । बिक्री कीमत के सबंधं में निवल प्रतिक्रियाओ ंमें वदृ्धि /कमी आशादायी 
और निराशाजनक है, जबकि कच्चे माल की लागत के सबंधं में निवल प्रतिक्रिया में वदृ्धि /कमी उत्तरदाता 
कंपनी के दृष्टिकोण से आशादायी और निराशाजनक है । अतः कच्चे माल की लागत के उच्चतर/निम्नतर 
ऋणात्मक आकंड़ें उच्चतर/निम्नतर इनपटु मूल्य दबाओ ंको दर्शात हैं ।
स्रोत : औद्योगिक दृष्टिकोण सर्वेक्षण, आरबीआई ।

बिक्री कीमतकच्चे माल की लागत 

ति1 ति2 ति3 ति4 ति1 ति2 ति3 ति4 ति1 ति2 ति3 ति4 ति1ति1 ति2 ति3 ति4

चार्ट I.5: व्यावसायिक पूर्वानमुानकर्ताओ ंकी  
मदु्रास्फीति अपेक्षाएँ
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स्रोत : व्यावसायिक पूर्वानमुानकर्ताओ ंका सर्वेक्षण, आरबीआई ।

अनमुानितवास्तविक

ति1 ति2 ति3 ति4 ति1 ति2 ति3 ति4 ति1 ति2 ति3 ति4 ति1 ति2 ति3 ति4 ति1 ति2 ति3 ति4

2 जनवरी-मार्च  2019 दौर के औद्योगिक परिदृश्‍य सर्वेक्षण के परिणाम 1,258 कंपनियों से प्राप्‍त 
उत्‍तर पर आधारित हैं ।

3 मार्च  2019 में रिज़र्व  बैंक द्वारा व्यावसायिक पूर्वानुमानकर्ताओ ं के सर्वेक्षण के दौर में 25 
पैनलिस्टों ने भाग लिया ।



मौद्रिक नीति रिपोर्ट 	 अप्रैल 2019

भारिबैं बलेुटिन अप्रैल 2019 5

बॉक्स I.1: उत्‍पादन अंतराल और कोर मुद्रास्‍फीति

मुद्रास्फीति की गतिशीलता और उनके मैक्रोइकॉनॉमिक संचालकों 
का सटीक दूरदर्शी मूल्यांकन एक लचीली मुद्रास्फीति लक्ष्यीकरण 
(एफआईटी) व्‍यवस्‍था में मौद्रिक नीति के प्रभावी संचालन के लिए 
महत्वपूर्ण है। मुद्रास्फीति अंततः अर्थव्यवस्था में मांग-आपूर्ति 
असंतुलन को दर्शाती है। फिलिप्स वक्र मांग-आपूर्ति  की बेमेलपन 
के लिए प्रॉक्सी के रूप में उत्‍पादन अंतराल में मुद्रास्फीति से 
संबंधित है और अल्पावधि में मुद्रास्फीति और उत्‍पादन के बीच4 
एक ट्रेड ऑफ की स्थिति बताता है, अर्थात, आर्थिक गतिविधि को 
बढ़ावा देने का कोई भी प्रयास (अपनी क्षमता या क्षमता से अधिक) 
मुद्रास्फीति के दबाव को तेज कर सकता है; इसी तरह, मुद्रास्फीति 
को रोकने के लिए बनाई गई किसी भी नीतिगत कार्रवाई में उत्‍पादन 
का कुछ हद तक अस्‍थायी त्‍याग करना होगा। 

फिलिप्स वक्र संबंध, जो आधनुिक मौद्रिक सिद्धांत और नीति के 
मूल में है, खासकर प्रमुख उन्‍नत अर्थव्‍यवस्‍थाओ ंमें पिछले दशक 
में मुद्रास्फीति को देखते हुए आर्थिक क्रियाकलाप और रोजगार 
में होने वाले बड़े परिवर्तनों से अधिकांशतया अप्रभावित रहने के 
कारण समीक्षा के दायरे में आ गई है। इन गतिविधियों से इस तर्क  
पर भरोसा बढ़ा है कि यह वक्र समतल हो गया अथवा निष्क्रिय 
ही बना रहा, जो अन्‍य बातों के साथ-साथ यह प्रकट करता है 
कि  मुद्रास्फीति संभावनाऍ ं ससु्‍थापित रहीं, वैश्विक एकीकरण 
में बढ़ोतरी हुई और वास्तविक उत्पादन अंतराल के बारे में 
अनिश्चितता रही(हूपर तथा अन्‍य, 2019)। एक अन्य दृष्टिकोण यह 
है कि संबंध अरैखिक(उत्तल) हो सकता है: मुद्रास्फीति उत्‍पादन 
अंतराल के निम्न या नकारात्मक मूल्यों के प्रति कम संवेदनशील 
है, लेकिन बड़े और बढ़ते सकारात्मक आउटपटु अंतराल के लिए 
अत्यधिक संवेदनशील हो सकता है। यह मजदूरी और कीमतों में 
अधोगामी सख्‍ती के कारण हो सकती है, जो मजदूरी/ कीमतों पर 
कम या नकारात्मक उत्‍पादन अंतराल के प्रभाव को कम करता है 
और इस तरह मुद्रास्फीति को अ-रैखिकता तब भी हो सकती है 
जब दीर्घावधि मुद्रास्फीति में गिरावट हो, जिसके परिणामस्वरूप 
कंपनियां एक समतल फिलिप्स वक्र कीमतों को अक्सर कम करते 
हुए समायोजित करती हैं, और इसके विपरीत स्‍टीपर वक्र प्रवतृ्ति 
मुद्रास्फीति में वदृ्धि के लिए (बॉल तथा अन्‍य 1988)। 

भारत जैसे उभरते बाजारों में मौद्रिक नीति संचालन हेत ु 
प्रासंगिक बना हुआ है फिलिप्स वक्र पद्धति आवर्तक और बड़े 
आपूर्ति  झटके के बावजूद, (पात्र तथा अन्‍य,2017)। फिलिप्स 
वक्र भारतीय रिज़र्व बैंक के सर्वप्रमुख तिमाही पूर्वानुमान मॉडल 
(क्यूपीएम)5 (बेन्स तथा अन्‍य, 2016) का एक प्रमुख स्तंभ है। 
क्यूपीएम में, कोर मुद्रास्फीति (अर्थात, खाद्य और ईधंन को छोड़कर 
मुद्रास्फीति) निम्‍न पर निर्भर करती है: (क) उत्‍पादन अंतर; (ख) 
मुद्रास्‍फीति प्रक्रिया के अग्रदर्शी और अनुकूलनीय(विगत-दर्शी) 
घटकों दोनो को हासिल करने के लिए; प्रत्‍याशित मुद्रास्‍फीति के 
साथ-साथ इसके विगत मान (ग) वास्तविक मुद्रा विनिमय दर: 
जैसा कि मूल्‍यह्रास बढ़ाता है आयातित मध्यवर्ती इनपटु और 
अंतिम वस्तुओ ं की घरेलू लागत बढ़ती है, यह घरेलू कीमतों 
पर ऊपर की ओर दबाव डालती है; और, (घ) घरेलू खाद्य और 
ईधंन की कीमतें। क्यूपीएम के भीतर-भीतर विभिन्न पारस्‍परिक 
प्रभावों, अनुक्रियाओ ंऔर नीतिगत प्रतिक्रियाओ ंको देखते हुए, 
उत्‍पादन अंतराल पर धनात्‍मक आघात से  कोर और हेडलाइन 
मुद्रास्फीति बढ़ती है और इसका सर्वोच्‍च प्रभाव 3-5 तिमाहियों 
के बाद दिखाई देता है, यह प्रभाव हेडलाइन मुद्रास्‍फीति की  
तुलना में कोर-मुद्रास्फीति के लिए प्रबलतर और तीव्रतर होता है 
(चार्ट  I.1.1)।

(जारी...)

4 उत्पादन अतंराल को वास्तविक उत्पादन और उसके सभंावित स्तर (सभंावित स्तर के प्रतिशत के अनसुार) (अध्याय 3) के बीच अतंर के रूप में परिभाषित किया जा सकता है । एक ऋणात्मक (धनात्मक) 
उत्पादन अतंराल यह दर्शाता है कि वास्तविक उत्पादन स्तर कम (अधिक) है, इसकी क्षमता अर्थात मांग आपूर्ति की तलुना में कम (अधिक) है । एक ऋणात्मक उत्पादन अतंराल मदु्रास्फीति पर दबाव 
बढ़ाता है, जबकि एक धनात्मक उत्पादन अतंराल मदु्रास्फीति पर ऊर्ध्वमखुी दबाव बढ़ाता है ।
5 क्यूपीएम नव-कीन्सवादी खलुी अर्थव्यवस्था के  मॉडल की परपंरा से सबंधंित है, जिसमें अल्‍प समय में मौद्रिक नीति उत्पादन डायनामिक्स के लिए मायने रखती है । मदु्रास्फीति के समीकरणों के अलावा 
(कोर मदु्रास्फीति के लिए फिलिप्स वक्र, खाद्य और ईधंन मदु्रास्फीति के लिए अलग समीकरण), क्यूपीएम आउटपटु अतंराल (आईएस वक्र), अल्पकालिक ब्याज दर (एक नीति प्रतिक्रिया समारोह) और 
विनिमय दर (एक खलुा ब्याज समता शर्त) सबंधंों को शामिल करता है ।

चार्ट I.1.1: क्यूपीएम में उत्पादन अतंर का  
मदु्रास्फीति पर प्रभाव

(उत्पादन अतंर पर 100 आधार अकं के आघात पर प्रतिक्रिया)

आ
धा

र 
अ

कं

स्रोत : आरबीआई स्टाफ आकलन; बेन्स तथा अन्य (2016) ।

हेडलाइन मदु्रास्फीति
तिमाही

कोर मदु्रास्फीति
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हैं कि अधिक धनात्मक उत्पादन अतंराल के समय मौद्रिक नीति को 
सतर्क  रहने की जरूरत है ।

सदंर्भ: 

एल. बॉल, एन. जी. मैनकीव और डी. रोमर (1988), “दी न्यू 
कीन्सीयन इक्नोमिक्स एडं दी आउटपटु-इन्फ़्लेशन ट्रेड-ऑफ”, 
ब्रुकिग्स पेपर्स ऑन इकनॉमिक एक्टिविटी, 1988(1), 1-82

जे बेन्स, के क्लिंटन, ए जॉर्ज, पी गपु्ता, जे जॉन, ओ कमेनिक, डी 
लैक्सटन, पी मित्रा, जी नधानियल, आर पोर्तिल्लो, एच वांग और 
एफ़ झांग (2016), क्वार्टरली प्रॉजेक्शन मॉडल फॉर इंडिया: की 
एलिमेंट्स एडं प्रॉपर्टीज”, आरबीआई वर्किं ग पेपर सीरीज नं. 08 

पी. हूपर, एफ़. मिशकिन और ए. सूफी (2019), प्रोस्पेक्ट्स फॉर 
इन्फ़्लेशन इन अ हाइ प्रैशर इकॉनमी: इज दी फिलिप्स कर्व डेड ऑर 
इज ईट जस्ट हाइबरनेटिग?”, यूएस मोनेटरी पॉलिसी फोरम, 2019

एम डी पात्र, जे के खुंद्रकपम और एस गगंाधरन (2017), “ दी क्वेस्ट 
फॉर ऑप्टिमल मोनेटरी पॉलिसी रुल्स इन इंडिया”, जर्नल ऑफ 
पॉलिसी मॉडलिग 39(2), 349-370

बाधाए,ंअंतरराष्‍ट्रीय और घरेलू वित्‍तीय बाजार में अस्थिरता,खराब 

होनेवाले खाद्य पदार्थों की कीमतों में अस्थिरता परिवर्तन का जोखिम  

एवं राजकोषीय गिरावट शामिल हैं। अधोमुखी जोखिम में, वैश्विक वदृ्धि 

में प्रत्‍याशित गिरावट और  परिणामस्वरूप तेल की मांग और वस्‍तुओ ं

की कीमतों में नरमी के साथ बेसलाइन मुद्रास्फीति पथ में खाद्य 

आपूर्ति  की दृढ़ता से संबंधित जोखिम शामिल हैं।

मुद्रास्फीति पूर्वानुमान प्रगामी मौद्रिक नीति के संचालन के लिए 
महत्वपूर्ण हैं और ये एक मध्यवर्ती लक्ष्य के रूप में काम करते हुए 
मुद्रास्फीति नियंत्रण रूपरेखा में एक विशेष भूमिका निभाते हैं । 

पार देशों की पूर्वानुमान त्रुटियों का एक विश्लेषण इंगित करता है 

3 3
0 4 0 5* * ,Food

i i t i i i t i ta a crude uπ= − = −∑ +∑ ∆ +

3 23
0 1 1 2

** *( 1)t
t i i t i

a OGa a a eπ π −
= −= + ∑ + − +

6 कंजंप्शन बास्के ट में उनके अधिक भार को देखते हुए, खाद्य एवं ईधंन समूहों को भी, मूल मुद्रास्फीति पर उनके प्रभाव-विस्तार (स्पिल-ओवर) के आकलन हेतु समीकरण में शामिल किया गया है ।
7 R2 = 0.79; स्वतःसधुार (पी-वैल्यू) के लिए डरबीन की वैकल्पिक जांच = 0.07; स्वतःप्रतिगामी सशर्त हेट्रोस्के डास्टीसीटी (पी-वैल्यू) : 0.98; ओमिटेड वैरीएब्ल बायस (पी-वैल्यू) के लिए रामसे 
आरईएसईटी टेस्ट : 0.17 । इस समीकरण में आवास किराया भत्तों पर वेतन आयोग के पचंाटों के कारण मदु्रास्फीति में आई क्षणिक तेजी (स्पाइक) को नियतं्रित करने वाले छद्म घटक (डमीज) शामिल हैं ।

जैसा कि पहले उल्लेख किया गया है, आनपुातिक से भी अधिक 
तेजी से बढ़त हुए, उत्पादन अतंराल (आउटपटु गैप) के धनात्मक 
होने के साथ, मदु्रास्फीति एव ं उत्पादन अतंराल (आउटपटु गैप) 
का सबंद्ध अरखैिक हो सकता है । तदनसुार, उत्पादन अतंराल 
(आउटपटु गैप) टर्म के लिए घातांकी सूत्रण का इस्तेमाल करते हुए, 
मूल मदु्रास्फीति के लिए निम्नलिखित समीकरण परिकलित किया 
जा सकता है:

जहा ँπt मूल मदु्रास्फीति (अर्थात खाद्य एव ंईधंन मदों को छोड़कर 
मदु्रास्फीति) की तिमाही-दर-तिमाही मौसमी रूप से समायोजित 
वार्षिकीकृत दर (एसएएआर) है । ओजी बहुचरी कालमैन फ़िल्टर का 
इस्तेमाल करते हुए परिकलित उत्पादन अतंराल है । Food

tπ  तिमाही-
दर-तिमाही एसएएआर खाद्य मदु्रास्फीति है और Δcrudet भारतीय 
बाजार में कच्चे तेल की भारतीय रुपये में कीमत में तिमाही-दर-
तिमाही वार्षिकीकृत अतंर है ।6 प्रतिगामी आकलन, तिमाही1:2004-
05 से तिमाही3:2018-19 तक के तिमाही आकंड़ों का इस्तेमाल 
करते हुए, उत्तलता (convexity) के पक्ष में साक्ष्य दतेे हैं और 
प्रतिगामी नैदानिकी सतंोषजनक हैं:7

a0 = 2.56 (0.00); 	 ∑3
i=1 a1i = 0.24 (0.07); 	

a2 = 0.38 (0.08); 	 a3 = 0.48 (0.00);

∑3
i=1 a4i = 0.20 (0.01); 	 ∑3

i=0 a5i = 0.02 (0.03).

नोट: कोष्ठक में दिये गए अकं पी-वैल्यू हैं । 

परिणाम इंगित करते हैं कि ऋणात्मक उत्पादन अतंराल के लिए 
फिलिप्स वक्र सापेक्षिक रूप से समतल है, लेकिन धनात्मक 
उत्पादन अतंराल के साथ प्रभाव तेजी से बढ़ने लगता है  
(चार्ट  I.I.2) । ऐसा सबंधं तब हो सकता है, जब यदि, उदाहरण के 
लिए, आर्थिक गतिविधियों में मजबूती आने के साथ कीमत निर्धारण 
क्षमता आनपुातिक आधार से अधिक बढ़ जाती है । परिणाम बताते 
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चार्ट I.1.2 : उत्तल फिलिप्स वक्र

उत्पादन अतंराल (प्रतिशत)
स्रोत : आरबीआई स्टाफ अनमुान ।
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कि सीपीआई बास्के ट में खाद्यान्न अंश के साथ इन त्रुटियों का 

सकारात्मक सहसंबंध है (बॉक्स I.2) ।

I.3  संवृद्धि दृष्टिकोण

जैसा कि पहले ही उल्‍लेख किया गया है 2018-19 की दूसरी छमाही 

में आर्थिक गतिविधियां धीमी हुई हैं । आगे देखने पर पाते हैं कि 

अनुकूल कारकों से जैसे कि वाणिज्यिक क्षेत्र में वित्‍तीय प्रवाह में 

वदृ्धि, कच्‍चे तेल और अन्‍य पण्‍य वस्‍तु कीमतों में स्थायित्व, संघीय 

बजट 2019-20 में उपभोग और निवेश बढ़ाने वाले प्रस्‍तावों और 

मानसून सामान्‍य रहने की उम्‍मीदों से आर्थिंक गतिविधियों को गति 

मिलने का अनुमान है । हालांकि, वैश्विक वदृ्धि और वैश्विक व्‍यापार में 

अपेक्षा से अधिक कमी होने के साथ-साथ वैश्विक वित्‍तीय बाजारों 

में अप्रत्‍याशित अस्थिरता के कारण विपरीत परिस्थितियां हो  

सकती हैं । 

भविष्‍योन्‍मुख सर्वेक्षणों की ओर रुख करें तो हम पाते हैं कि  
सामान्‍य आर्थिक स्थिति और रोजगार परिदृश्‍य से संबंधित 

सकारात्मक धारणा पर भारतीय रिज़र्व बैंक के मार्च  2019 के 

सर्वेक्षण से ज्ञात होता है कि उपभोक्‍ता संतुष्टि में एक वर्ष में काफी 

वदृ्धि हुई है (चार्ट  I.7)8 । 

उत्‍पादन, आर्डर बकु, निर्यात और क्षमता उपयोग की संभावनाओ ंमें 
गिरावट के चलते मार्च  2019 में रिज़र्व बैंक के औद्योगिक परिदृश्‍य 
सर्वेक्षण में आने वाली तिमाही में विनिर्माण क्षेत्र की समस्‍त आाशाओ ं
में कुछ हद तक संयमन दर्ज किया गया (चार्ट  I.8) । 

अन्‍य एजेंसियों द्वारा किया गया सर्वेक्षण भविष्‍य की व्‍यापार 
संभावनाओ ंकी मिली-जलुी तस्‍वीर दर्शाता है (सारणी I.3) । निक्की 
के खरीदारी प्रबंधकों के सर्वेक्षण (फरवरी 2019) में विनिर्माण और 
सेवा क्षेत्र की फर्में आने वाले वर्ष की आउटपटु संभावनाओ ंके बार े
में आशावादी थीं । 

मार्च  2019 के रिज़र्व बैंक सर्वेक्षण के दौर में व्यावसायिक अनुमानकर्ताओ ं
ने अनुमान लगाया है कि वास्तविक सकल घरेलू उत्‍पाद संवदृ्धि 
जो 2018-19 की तीसरी तिमाही में 6.6 प्रतिशत थी, सधुरकर  
2019-20 की चौथी तिमाही में 7.5 प्रतिशत हो जाएगी (चार्ट  I.9) । 

बेसलाइन धारणा सर्वेक्षण संकेतक, फरवरी 2019 नीति में नीतिगत 
रेपो दर में कमी और मॉडेल पूर्वानुमानों को ध्यान में रखते हुए 
वास्तविक जीडीपी वदृ्धि 2018-19 के 7.0 प्रतिशत से 2019-
20 में 7.2 प्रतिशत तक, पहली तिमाही में 6.8 प्रतिशत, दूसरी  
तिमाही में 7.1 प्रतिशत, तीसरी तिमाही में 7.3 प्रतिशत और चौथी 
तिमाही में 7.4 प्रतिशत सधुार होने का पूर्वानुमान किया गया है 
जिससे जोखिम कम हो गया (तालिका I.4) । 2020-21 के लिए 
संरचनात्मक मॉडेल अनुमान ने एक सामान्य मानसून और कोई 
बाहरी नीति आघात नहीं मानकर 7.3-7.5 प्रतिशत की रेंज में 
तिमाही वदृ्धि दर के साथ 7.4 प्रतिशत वास्तविक जीडीपी वदृ्धि का 
संकेत दिया है । 

बेसलाइन वदृ्धि परिदृश्य के लिए ज्यादा(अपसाइड) और कम 
(डाउनसाइड) दोनों जोखिम हैं (चार्ट  I.10) । बढ़ती दबावग्रस्त 
आस्तियों के तेजी से समाधान से निवेश गतिविधि को बढ़ावा देने  
और बढ़ती क्षमता के उपयोग के साथ-साथ अधिक व्यापक-
आधारित ऋण से आगे बढ़ने की क्षमता के आधार पर बेसलाइन 
संवदृ्धि प्रत्याशाओ ं को बढ़ा सकता है । इसके विपरीत व्यापार 
तनाव और संरक्षणवादी प्रवतृ्तियों में और वैश्विक वित्तीय स्थितियों 
में वदृ्धि, अमेरिका और अन्य उन्नत अर्थव्यवस्थाओ ं में मौद्रिक 
नीति की अनिश्चितता, ब्रेक्जिट के आसपास अनिश्चितता, चीन 
की अर्थव्यवस्था में मंदी और एक सामान्य मानसून की धारणा के 
बावजूद दक्षिण-पश्चिम मानसून के विचलन से बेसलाइन विकास पथ 
के जोखिम को बढ़ा सकता है ।

8 रिज़र्व बैंक ने 13 प्रमखु शहरों में सर्वेक्षण किया और मार्च 2019 का चरण 5,343 उत्तरदाताओ ंसे प्राप्‍त प्रत्युत्तर पर 
आधारित है ।

चार्ट I.6: सीपीआई मदु्रास्फीति का पूर्वानमुान (वर्ष- दर वर्ष)

प्रत
िश

त

50 प्रतिशत सीआई 70 प्रतिशत सीआई 90 प्रतिशत सीआई

सीआई- विश्वास अतंराल
टिप्पणी: फ़ैन चार्ट  बेसलाइन प्रोजेक्शन पथ के आस-पास अनिश्चितता दर्शाता है । बेसलाइन अनमुान 
तालिका I.2 में निर्धारित धारणाओ ंपर आधारित हैं । गहरा लाल छायांकित क्षेत्र 50 प्रतिशत आत्मविश्वास 
अतंराल का प्रतिनिधित्व करता है जिसका अर्थ है कि वास्तविक परिणाम गहर ेलाल छायांकित क्षेत्र द्वारा 
दी गई सीमा के भीतर होने की 50 प्रतिशत सभंावना है । समान रूप से, 70 प्रतिशत और 90 प्रतिशत 
आत्मविश्वास अतंराल के लिए, वास्तविक परिणाम सबंधंित छायांकित क्षेत्र के रूप में दर्शाई गयी सीमा 
के भीतर होने की क्रमश: 70 प्रतिशत और 90 प्रतिशत सभंावना है ।
स्रोत : आरबीआई स्टाफ अनमुान ।

ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4
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बॉक्स I.2: आरबीआई मदु्रास्फीति पूर्वानमुान - एक मलू्यांकन

आरबीआई के द्विमासिक संकल्प आगामी चार तिमाहियों के लिए 
मुद्रास्फीति पूर्वानुमान बताते हैं । वर्ष  में दो बार (अप्रैल और अक्तू बर) 
जारी होने वाली मौद्रिक नीति रिपोर्ट  आगामी आठ तिमाहियों के 
मुद्रास्फीति पूर्वानुमान बताती है । आगामी चार तिमाहियों तक के 
लिए, कुछ बड़े कें द्रीय बैंकों के पूर्वानुमानों की तुलना में, अप्रैल 
2015 से सितबर 2018 तक की अवधि के मुद्रास्फीति पूर्वानुमान 
बतौर बेंचमार्क  रखे जाते हैं । विमुद्रीकरण के बाद कुछ महीनों के 
लिए भारत में मुद्रास्फीति काफी कम हो गई थी, जिसके कारण 
नवंबर 2016 से पूर्व  और कुछेक अगले महीनों के लिए किए गए 
पूर्वानुमानों को बड़ा ऊर्ध्वमुखी समर्थन (अपवार्ड  बायस) मिला । 
अतः यह विश्लेषण सम्पूर्ण  नमूना अवधि के साथ-साथ विमुद्रीकरण 
को छोड़कर ली गई अवधि के लिए परिणाम देता है । नमूना अवधि 
में जलुाई 2017 में वस्तु एवं सेवा कर की शरुुआत, जो एक बड़ा 
अवसरचंनात्मक सधुार उपाय है, भी शामिल है, जो, जैसा कि 
बहुराष्ट्रीय क्षेत्र-पार (क्रॉस-कंट्री) साक्ष्य बताते हैं, कार्यान्वयन 
चरण के दौरान मुद्रास्फीति परिदृश्य में अनिश्चितता जोड़ता है । 

विमुद्रीकरण को छोड़कर नमूना अवधि के लिए माध्य पूर्वानुमान 
त्रुटि (-) 30 बीपीएस9 है जबकि अन्य नमूना देशों के लिए यह 0 से 
(-) 40 बीपीएस के दायरे में है (तालिका I.2.1) ।10 भारत के लिए 
मानकीकृत माध्य त्रुटि (अर्थात नमूना देशों के संबंधित मुद्रास्फीति 
लक्ष्यों द्वारा विभाजित माध्य त्रुटि) अन्य देशों के 0-13 प्रतिशत की 

तुलना में लगभग 8 प्रतिशत है । इसी तरह, आरबीआई पूर्वानुमानों 
के लिए माध्य निरपेक्ष पूर्वानुमान त्रुटि और वर्गमूल माध्य त्रुटि 
नमूना देशों के लिए पाये गए दायरों के भीतर हैं । 

सीपीआई बास्के ट में खाद्य मदों का अंश विभिन्न देशों में काफी 
बदलता रहता है, जिसका पूर्वानुमान त्रुटियों पर उल्लेखनीय असर 
पड़ता है । त्रुटियों के निरपेक्ष मापन का सीपीआई में खाद्य मदों के 
अंश के साथ सहसंबंध देखा गया है । इसलिए, जैसे ही पूर्वानुमान 
त्रुटिया ँ संबंधित मुद्रास्फीति लक्ष्यों के साथ मानकीकृत कर दी 
जाती हैं, इस संबंध में ख़ासी शिथिलता आ जाती है (चार्ट  I.2.1) । 

एक अच्‍छे पूर्वानुमान की वांछनीय विशेषता यह है कि वह निष्‍पक्ष 
होना चाहिए अर्थात औसत आधार पर परु्वानुमान त्रुटि शून्‍य होनी 
चाहिए । कांस्‍टेट पर पूर्वानुमान त्रुटि का रिग्रेशन करके, निम्‍न 
समीकरण के आकलन द्वारा निष्‍पक्षता का परीक्षण किया जा 
सकता है:
	  et+q,t = αq + ut+q,t, 		

जहां et+q,t पूर्वानुमान त्रुटि q आगामी तिमाहिया,ँ αq  
कांस्‍टंट 

और ut+q,t अवशिष्‍ट संकल्पना है । यदि पूर्वानुमान निष्‍पक्ष है 
(अर्थात औसत आधार पर पूर्वानुमान त्रुटि शून्‍य है), तब उपर्युक्‍त 
समीकरण में, E(et+q,t )  0 होना चाहिए, अर्थात कांस्‍टंट टर्म  (αq) 
का आकलन सांख्यिकीय रूप से महत्‍वहीन होना चाहिए । भारत 
के संदर्भ में, पूर्ण  नमूना अवधि में सांख्यिकीय रूप से महत्‍वपूर्ण 

9 नकारात्मक पूर्वानमुान त्रुटि से तात्पर्य है कि वास्तविक मदु्रास्फीति पूर्वानमुानों से कम थी ।
10 बहुराष्ट्रीय क्षेत्र-पार विश्लेषण में वे कें द्रीय बैंक शामिल हैं जिनके लिए मदु्रास्फीति पूर्वानमुानों के आकंड़े अप्रैल 2015 से विभिन्न पूर्वानमुान स्तरों के लिए तिमाही अतंराल पर सार्वजनिक डोमेन में 

 उपलब्ध हैं ।

सारणी I.2.1 मदु्रास्फीति पूर्वानमुान सबंधंी त्रुटियां (प्रतिशत अकं)

मद भारत
(पूर्ण नमनूा)

भारत (अक्तू बर 2016-जून 
2017 को छोडकर नमनूा)

यूके चेक गणराज्य स्वीडन हगंरी 

माध्य त्रुटि (एमई) -0.7 -0.3 0.0 0.0 0.0 -0.4
मानकीकृत एमई -18.4 -7.7 -0.2 0.5 0.6 -12.6
माध्य निरपेक्ष त्रुटि (एमएई) 0.8 0.4 0.2 0.4 0.3 0.6
मानकीकृत एमएई 20.7 10.7 11.6 19.3 14.6 19.6
मूल माध्य वर्ग त्रुटि (आरएमएसई) 1.1 0.6 0.3 0.5 0.4 0.8
मानकीकृत आरएमएसई 27.6 13.8 14.2 24.3 17.6 27.2

नोट:	 माध्य त्रुटि (एमई) 1
1 n

in == ∑  (π  – π̂ );        माध्य निरपेक्ष त्रुटि (एमएई) 1
1 n

in == ∑ |π  – π̂ |

	 मूल माध्य वर्ग त्रुटि (आरएमएसई) 1
1

2( )i
n
i in π π

∧

== ∑ −

	 मानकीकृत मापन की प्राप्ति सबंधंित दशेों की मदु्रास्फीति के लक्ष्य को इन चरों से भाग दनेे  पर प्राप्त ह
	 π: वास्तविक मदु्रास्फीति: π  ̂: मदु्रास्फीति पूर्वानमुा ।
स्रोत : केन्द्रीय बैंक वेबसाइट; आरबीआई स्टाफ आकलन ।

(जारी)
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ऊर्ध्वगामी पूर्वाग्रह के साक्ष्‍य हैं जो विमुद्रीकरण के बाद मुद्रास्फीति 

में गिरावट को दर्शा  रहे हैं । विमुद्रीकरण की अवधि समायोजित 

करते हुए एक और आगामी तीन तिमाहियों के पूर्वानुमान निष्‍पक्ष 

हैं (I.2.2) । हालांकि लंबे समय तक पूर्वानुमानों के लिए अपेक्षाकृत 

सीमित नमूना आकार एक निर्णायक मूल्‍यांकन को बाधित करता 

है (राज एवं अन्य 2019) ।

संदर्भ: 

जनक राज, एम. कपूर, पी. दास, ए. थॉमस जॉर्ज, जी. वाही और 
पी. कुमार (2019) “मुद्रास्फीति के पूर्वानुमान: भारत में हालिया 
अनुभव और एक बहुराष्‍ट्रीय क्षेत्रपार मूल्‍यांकन”, भारतीय रिज़र्व 
बैंक (मिमियो) ।

सारणी I.2.2: निष्पक्षता परीक्षण
पूर्वानमुान दायरा भारत (पूर्ण नमनूा) भारत (अक्तू बर 2016-जून 

2017 को छोडकर नमनूा)
चेक गणराज्य हगंरी स्वीडन यूके

1 तिमाही आगे -0.30** -0.11 0.07 -0.15 -0.01 -0.02

(0.03) (0.24) (0.43) (0.24) (0.74) (0.36)

2 तिमाही आगे -0.64*** -0.34** 0.09 -0.27 0.02 -0.01

(0.00) (0.03) (0.57) (0.17) (0.76) (0.93)

3 तिमाही आगे -0.88*** -0.27 -0.03 -0.49 0.04 -0.02

(0.00) (0.11) (0.83) (0.10) (0.68) (0.87)

4 तिमाही आगे -1.13*** -0.51*** -0.09 -0.60 -0.00 0.03

(0.00) (0.01) (0.63) (0.10) (0.99) (0.86)

नोट: कोष्टक में दिए गये आकडें पी का मूल्य हैं ।
***,**,*: क्रमश: <1%, <5% आैर <10% स्तर पर महत्वपूर्ण ।
स्रोत : कें न्द्रीय बैंक वेबसाइट; आरबीआई स्टाफ आकलन ।

I.4  जोखिमों का संतुलन 

पिछले खंडों में प्रस्तुत संवदृ्धि और मुद्रास्फीति का बेसलाइन  
अनुमान तालिका I.2 में दिए गए पूर्वानुमानों पर आधारित हैं । हालांकि 
इन बेसलाइन पूर्वानुमानों के इर्द-गिर्द मौजूद बढ़ी अनिश्चितताए ँ
बेसलाइन अनुमानों के लिए, कम और ज्यादा दोनों, जोखिम पैदा 
करती हैं । विभिन्न संभाव्य वैकल्पिक परिदृश्यों के अंतर्गत संवदृ्धि 

और मुद्रास्फीति के अनुमानित मार्गों के बारे में आगे विचार किया 

गया है :

(i)  वैश्विक संवृद्धि के प्रति अनिश्चितताए ँ

विगत तिमाहियों में वैश्विक संवदृ्धि और व्यापार में कमी ने चौंका  

दिया है । इसीलिए तालिका I.2 में बेसलाइन परिदृश्य में 2019 के 

चार्ट I.2.1: मदु्रास्फीति पूर्वानमुान त्रुटियांॅ और सीपीआई में खाद्य का हिस्सा

ए: मलू माध्य वर्ग त्रुटियांॅ बी: मानकीकृत मलू माध्य वर्ग त्रुटियांॅ

औ
स

त 
मा

नक
ीकृ

त 
आ

रए
मए

स
ई 

(प्र
ति

शत
)

औ
स

त 
आ

रए
मए

स
ई 

(प्र
ति

शत
)

सीपीआई में खाद्य हिस्सा (प्रतिशत)सीपीआई में खाद्य हिस्सा (प्रतिशत)

नोट : आरएमएसई = मूल माध्य वर्ग त्रुटि ।
स्रोत : कें न्द्रीय बैंक वेबसाइट; आरबीआई स्टाफ आकलन ।

यूके

यूके

स्वीडन

स्वीडन

हगंरी

हगंरी

चेक गणराज्य

चेक 
गणराज्य

भारत
(पूर्ण नमूना)

भारत (अक्तू बर 2016 -  
जून 2017 को छोडकर)भारत (अक्तू बर 2016 -  

जून 2017 को छोडकर)

भारत
(पूर्ण नमूना)
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साथ-साथ पिछले वर्षों में वैश्विक संवदृ्धि में धीमापन पाया गया है । 

हालाकँि वैश्विक विकास, व्यापार तनावों के आगे बढ़ने, वैश्विक वित्तीय 

बाजारों में अस्थिरता, यूरो क्षेत्र और चीन में अधिक परिकल्पित मंदी 

और प्रमुख देशों में सीमित मौद्रिक और राजकोषीय नीति के कारण 

और भी कम हो सकता है । इस प्रकार की परिस्थितियों में, यदि 

वैश्विक संवदृ्धि बेसलाइन से 50 आधार अंक नीचे रहती है तब घरेलू 

जीडीपी संवदृ्धि और मुद्रास्फीति बेसलाइन से क्रमशः लगभग 15-20 

आधार अंक और 10 आधार अंक नीचे हो सकती है । दूसरी तरफ, 

अमेरिका और चीन के बीच व्यापार संबंधी समस्याओ ं के उचित 

और त्वरित समाधान, और वर्तमान में कम मुद्रास्फीति प्रत्याशा 

के मुक़ाबले प्रमुख उन्नत अर्थव्यवस्थाओ ं में अधिक निभावकारी 

मौद्रिक नीतियों ने वैश्विक अर्थव्यवस्था को बल प्रदान किया है । 

वैश्विक संवदृ्धि यदि बेसलाइन परिदृश्य से 50 आधार अंक से ऊपर 

रहती है तब घरेलू संवदृ्धि और मुद्रास्फीति बेसलाइन से लगभग  

सारणी I.3: कारोबारी प्रत्याशा सर्वे
मद एनसीएईआर 

बिजनसे 
काफंिडेंस
इंडेक्स

(मार्च 2019)

फिक्की समग्र 
बिजनसे
काफंिडेंस
इंडेक्स
(फरवरी 
2019)

दून और 
ब्रेडस्ट्रीट 
कम्पोजीट 
बिजनसे 

आप्टिमिज्म 
इंडेक्स

(जनवरी 
2019)

सीआईआई
बिजनसे 
काफंिडेंस
इंडेक्स

(मार्च 2019)

सूचकांक का वर्तमान 
स्तर 127.0 60.3 73.8 65.2

पिछले सर्वे के 
अनसुार सूचकांक 133.1 61.9 79.5 61.8

% परिवर्तन  
(ति-दर-ति) क्रम में -4.6 -2.6 -7.2 5.5

% परिवर्तन  
(वर्ष -दर -वर्ष) -1.8 -15.8 -18.9 8.7

टिप्पणी :	1. 	एनसीएईआर : नेशनल काउंसिल ऑफ एप्लाइड इकॉनॉमिक रिसर्च ।
	 2. 	एफआईसीसीआई : फेडरशेन ऑफ इंडियन चेंबर्स ऑफ कॉमर्स एडं इंडस्ट्री ।
	 3. 	सीआईआई : कॉनफेडरशेन ऑफ इंडियन इंडस्ट्री ।

चार्ट: I.7 उपभोक्ता विश्वास

सू
चक

ा ंक

वर्तमान स्थिति भविष्यकालीन अपेक्षाए ँ

स्रोत : उपभोक्ता विश्वास सर्वेक्षण, आरबीआई ।स्रोत : उपभोक्ता विश्वास सर्वेक्षण, आरबीआई ।स्रोत : उपभोक्ता विश्वास सर्वेक्षण, आरबीआई ।स्रोत : उपभोक्ता विश्वास सर्वेक्षण, आरबीआई ।स्रोत : उपभोक्ता विश्वास सर्वेक्षण, आरबीआई ।

जू
न-

सित
-

दि
स

-ं
मा

र्च - जू
न-

सित
- नव

-ं
दि

स
-ं

मा
र्च - मई

-
जू

न-
सित

- नव
-ं

दि
स

-ं
मा

र्च - मई
-

जू
न-

सित
- नव

-ं
दि

स
-ं

मा
र्च -

चार्ट I.8: व्यावसायिक मलू्यांकन और अपेक्षाए ँ

सू
चक

ा ंक

मूल्यांकन अपेक्षाएँ

स्रोत : औद्योगिक दृष्टिकोण सर्वेक्षण, आरबीआई ।

ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	

चार्ट I.9: व्यावसायिक पूर्वानमुानकर्ताओ ंद्वारा वास्तविक 
जीडीपी में सवंृद्धि का पूर्वानमुान 

प्रत
िश

त

ति1	ति2	ति3	ति4 ति1	ति2	ति3	ति4 ति1	ति2	ति3	ति4 ति1	ति2	ति3	ति4 ति1	ति2	ति3	ति4

अनमुानितवास्तविक

स्रोत : व्यावसायिक पूर्वानमुानकर्ताओ ंका सर्वेक्षण, आरबीआई ।
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15-20 आधार अंक और 10 आधार अंक के आस-पास हो सकती 
है (चार्ट  I.11 और I.12) । 

(ii)  कच्चे तेल की अंतरराष्ट्रीय कीमतें

कच्चे तेल की वैश्विक कीमतों में अक्तू बर 2018 के स्तर से काफी 

गिरावट आई है । हालांकि लघ ुऔर मध्यम अवधि प्रत्याशा अनिश्चित 

बनी रही । यदि तेल की कीमतें भू-राजनैतिक तनावों और ओपेक 

(OPEC) द्वारा लगातार उत्पादन में कमी के कारण कम हो जाती 

हैं तब तेल कीमतों में अचानक और ज्यादा वदृ्धि का दबाव बना 

रहेगा । यदि ऐसे परिदृश्य में भारतीय बास्के ट में कच्चे तेल की कीमतें 

प्रति बैरल 77 अमरीकी डालर तक गिर जाए तो मुद्रास्फीति भी 

30 आधार अंक ऊपर और संवदृ्धि 20 आधार अंक से कमजोर हो 

जाएगी । दूसरी ओर, यदि वैश्विक आर्थिक गतिविधि पहले के विख्यात 

सारणी I.4: अनमुान : रिज़र्व बैंक और व्यावसायिक 
पूर्वानमुानकर्ता 

(प्रतिशत)

  2018-19 2019-20 2020-21

रिज़र्व बैंक का बसेलाइन अनमुान      

मदु्रास्फीति,चौथी तिमाही(वर्ष-दर-वर्ष) 2.4 3.8 4.1

वास्तविक सकल घरलूे उत्पाद (जीडीपी)सवंदृ्धि 7.0 7.2 7.4

व्यावसायिक पूर्वानमुानकर्ताओ ंके माध्यिका  
अनमुान

 
   

मदु्रास्फीति, चौथी तिमाही (वर्ष-दर-वर्ष) 2.4 4.2  

वास्तविक सकल घरलूे उत्पाद सवंदृ्धि 7.0 7.3  

सकल घरलूे बचत (जीएनडीआई का प्रतिशत) 29.9 30.2  

सकल फिक्स्ड पूजंी निर्माण (जीडीपी का प्रतिशत) 29.0 29.4  

अनसूुचित वाणिज्य बैंकों के ऋण में वदृ्धि 13.8 13.3  

सयंकु्त सकल राजकोषीय घाटा (जीडीपी का प्रतिशत) 6.4 6.3  

कें द्र सरकार सकल राजकोषीय घाटा  
(जीडीपी का प्रतिशत)

3.4 3.4  

रपेो रटे (समाप्त-अवधि) 6.25 6.00  

91-दिवसीय खजाना बिल पर प्रतिफल (समाप्त-अवधि) 6.3 6.1  

10-वर्षीय कें द्र सरकार की प्रतिभूतियों पर प्रतिफल 
(समाप्त-अवधि)

7.4 7.3  

समग्र भगुतान शेष (यूएस $ बिलियन) -13.6 11.4  

पण्य निर्यात वदृ्धि 8.0 5.6  

पण्य आयात वदृ्धि 10.5 6.0  

चालू खाता शेष (जीडीपी का प्रतिशत) -2.4 -2.3  

जीएनडीआई: सकल राष्ट्रीय प्रयोज्य आय ।
स्रोत : आरबीआई स्टाफ अनुमान; और व्यावसायिक पूर्वानुमानकर्ताओ ं का सर्वेक्षण 
(मार्च  2019) ।

चार्ट I.10: वास्तविक सकल घरलूे उत्पाद में सवंृद्धि  
का पूर्वानमुान (वर्ष- दर- वर्ष)

50 प्रतिशत सीआई 70 प्रतिशत सीआई 70 प्रतिशत सीआई
सीआई- विश्वास अतंराल

प्रत
िश

त

टिप्पणी: फ़ैन चार्ट  बेसलाइन प्रोजेक्शन पथ के आस-पास अनिश्चितता दर्शाता है । बेसलाइन अनमुान 
तालिका I.2 में निर्धारित धारणाओ ंपर आधारित हैं । गहरा हरा छायांकित क्षेत्र 50 प्रतिशत आत्मविश्वास 
अतंराल का प्रतिनिधित्व करता है जिसका अर्थ है कि वास्तविक परिणाम गहर ेहर ेछायांकित क्षेत्र द्वारा 
दी गई सीमा के भीतर होने की 50 प्रतिशत सभंावना है । समान रूप से, 70 प्रतिशत और 90 प्रतिशत 
आत्मविश्वास अतंराल के लिए, वास्तविक परिणाम सबंधंित छायांकित क्षेत्र के रूप में दर्शाई गयी सीमा के 
भीतर होने की क्रमश: 70 प्रतिशत और 90 प्रतिशत सभंावना है ।
स्रोत : आरबीआई स्टाफ अनमुान ।

ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4

चार्ट I.11: आधारभूत मदु्रास्फीति पथ पर जोखिम परिदृश्य का प्रभाव

ए: कच्चे तेल की कीमतें और वैश्विक मागं आघात बी: विनिमय दर और खाद्य कीमतें आघात 

प्रत
िश

त

प्रत
िश

त

ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4

बेसलाइन
निम्नतर क्रू ड कीमत
वैश्विक सवंदृ्धि में कमी

बेसलाइन 
विनिमय दर में कमी 
निम्नतर खाद्य मदु्रास्फीति

उच्चतर क्रू ड कीमत
वैश्विक सवंदृ्धि रिकवरी

विनिमय दर में वदृ्धि 
उच्चतर खाद्य मदु्रास्फीति 

स्रोत : आरबीआई स्टाफ अनमुान ।
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कारणों से उम्मीद से अधिक निराश करती है, तो कच्चे तेल की मांग 
कम हो सकती है । इसके अलावा, ओपेक(OPEC) द्वारा उत्पादन 
में कटौती की प्रभावशीलता क्षीण हो सकती है यदि कच्चे तेल के 
उत्पादन में क्षतिपूरक वदृ्धि होती है । यदि भारतीय बास्के ट कच्चे तेल 
की कीमत गिरकर 57 यूएस डॉलर प्रति बैरल हो जाती, तो वदृ्धि में 
लगभग 20 आधार अंक की बढ़ोतरी सहित मुद्रास्फीति में लगभग 30 
आधार अंक की सहजता आती । 

(iii) विनि मय दर

यूएस डॉलर के मुकाबले भारतीय रुपये की विनिमय दर अगस्त-
सितबर 2018 के दौरान लगातार दबाव में रहने के बाद, अक्तू बर 
के अपने स्तर से ऊपर चली गयी । कच्चे तेल की ऊंची कीमतें एव ं
पोर्टफोलियो अंतर्वाह में अस्थिरता भारतीय रुपये पर गिरावट वाले 
प्रभाव डाल सकते हैं । बेसलाइन के मुकाबले भारतीय रुपये में लगभग 
5 प्रतिशत के मूल्यह्रास से मुद्रास्फीति लगभग 20 आधार अंक बढ़ 
सकती है, जबकि इससे वदृ्धि में 15 आधार अंक की बढ़ोतरी हो 
सकती है । इसके विपरीत, भारत के मजबूत घरेलू बनुियादी सिद्धांतों 
एवं बढ़े हुए पूंजी प्रवाह के परिणामस्वरूप घरेलू मुद्रा के मूल्य में वदृ्धि 
हो सकती है । भारतीय रुपये में 5 प्रतिशत तक की मूल्य वदृ्धि से 
मुद्रास्फीति में लगभग 20 आधार अंक की कमी एवं वदृ्धि में लगभग 
15 आधार अंक की गिरावट हो सकती है । 

(iv) ख ाद्य मुद्रास्फीति 

2018-19 में अपेक्षाओ ंके विपरीत, भारत में खाद्य पदार्थ मुद्रास्फीति 
नरम बनी रही, जो अक्तू बर 2018–फरवरी 2019 के दौरान 
नकारात्मक हो गई । घरेलू खाद्य उत्पादन ऐतिहासिक रूप से उच्च 

स्तर पर है । आधारभूत प्रभावों के लोप के साथ, बेसलाइन पाथ 
खाद्य पदार्थ मुद्रास्फीति में वदृ्धि की अपेक्षा रखता है । आगे, अनाज 
का पर्याप्त बफर स्टॉक, खाने वाली अनेक वस्तुओ ं में अनुकूल 
मांग-आपूर्ति  संतुलन तथा वैश्विक स्तर पर खाद्य पदार्थ की निरतंर 
निम्न कीमतें वर्ष  2019-20 में खाद्य पदार्थ संबंधी मुद्रास्फीति को 
नियंत्रण में रख सकते हैं । इन कारकों के कारण, खाद्य पदार्थ संबंधी 
मुद्रास्फीति का अनुमान से 100 आधार अंक नीचे रहने की स्थिति 
में, हेडलाइन मुद्रास्फीति बेसलाइन से लगभग 50 आधार अंक तक 
कम रह सकती है । दूसरी तरफ, असामान्य रूप से निम्न खाद्य पदार्थ 
मुद्रास्फीति की स्थिति में नष्ट होने वाले खाद्य पदार्थों की कीमतों में 
अचानक बदलाव का खतरा रहता है । मॉनसून में कमी की स्थिति में 
कृषिगत उत्पादन में गिरावट होगी एवं इससे खाद्य पदार्थ की कीमतों 
में बढ़ोतरी वाला दबाव पैदा होगा । इस परिदृश्य में, वर्ष  2019-20 
में जीडीपी वदृ्धि में लगभग 30 आधार अंक तक की कमी होगी, 
तथा खाद्य पदार्थों की उच्च कीमतें हेडलाइन मुद्रास्फीति को वर्ष 
2019-20 के अंत तक बेसलाइन से लगभग 50 आधार अंक ऊपर 
ले जाएगंी । 

(v)  राजकोषीय गिरावट 

वर्ष 2018-19 में, कें द्र सरकार का अप्रत्यक्ष कर संग्रहण बजट 
अनुमान से कम रहा तथा इसने राजकोषीय घाटे में योगदान दिया 
जो संशोधित अनुमान में और अधिक हो गया । बेसलाइन पूर्वानुमान 
का रुख राजकोषीय हो जाता है, जैसा कि वर्ष 2019-20 के लिए 
बजट में घोषणा की गई है । आगे, कुछ राज्य सरकारों द्वारा घोषित 
वैकल्पिक फार्म  सपोर्ट  योजनाओ ंएवं फार्म  ऋण माफी योजनाओ,ं 
उच्च न्यूनतम समर्थन मूल्य एवं खाद्य पदार्थों का क्रय, तथा निम्न 

चार्ट I.12: आधारभूत सवंृद्धि पथ पर जोखिम परिदृश्य का प्रभाव

स्रोत : आरबीआई स्टाफ अनमुान ।

प्रत
िश

त

प्रत
िश

त

ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4 ति1	 ति2	 ति3	 ति4

ए: कच्चे तेल की कीमतें और वैश्विक मागं आघात बी. विनिमय दर और खाद्य कीमतें आघात 

बेसलाइन
विनिमय दर में वदृ्धि 
निम्नतर खाद्य मदु्रास्फीति

बेसलाइन
निम्नतम क्रू ड कीमत
वैश्विक सवंदृ्धि में कमी

उच्चतम क्रू ड कीमत
वैश्विक सवंदृ्धि रिकवरी

विनिमय दर में कमी
उच्चतर खाद्य मदु्रास्फीति
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प्रत्यक्ष कर संग्रहण, समेकित राजकोषीय घाटे में बढ़ोतरी वाले दबाव 
डाल सकते हैं । वैसे कारकों के कारण राजकोषीय गिरावट की स्थिति 
में यह निजी निवेश को कम करेगा, उत्पादन क्षमता पर प्रभाव डालेगा, 
तथा इसके परिणामस्वरूप मुद्रास्फीति बढ़ेगी । इसके विपरीत, 
जीएसटी में स्थिरता आने पर अप्रत्यक्ष कर राजस्व में वर्तमान बजट 
की अपेक्षाओ ंके विपरीत सधुार होगी जिससे घाटे पर काबू पाने में 
मदद मिलेगी, तथा निजी निवेश के लिए अधिक संसाधन उपलब्ध 
होंगे, उपदान क्षमता में वदृ्धि होगी एवं मुद्रास्फीति घटेगी ।

1.5 नि ष्कर्ष 

संक्षेप में, अनुकूल आधारभूत प्रभावों के समाप्त होने पर हेडलाइन 
सीपीआई मुद्रास्फीति के अपने हाल की न्यूनतम स्थिति से ऊपर 
जाने की अपेक्षा है, परतंु इसके 4 प्रतिशत के लक्ष्य के नीचे रहने की 
उम्मीद है । कच्चे तेल की उच्च कीमतें, अंतरराष्ट्रीय वित्तीय बाजार 
में उतार-चढ़ाव, नष्ट होने वाले खाद्य पदार्थों में अचानक परिवर्तन का 
जोखिम, तथा राजकोषीय गिरावट, तथापि, मुद्रास्फीति को बढ़ाने 

वाले जोखिम हैं । वैश्विक वदृ्धि में तेज मंदी के कारण कच्चे तेल एव ं

पण्य वस्तुओ ंकी कीमतों में नरमी, तथा खाद्य पदार्थ मुद्रास्फीति की 

निम्न स्थिति, हेडलाइन मुद्रास्फीति के लिए गिरावट वाले जोखिम 

पैदा करते हैं ।

वर्ष  2019-20 में वास्तविक जीडीपी वदृ्धि में सधुार की अपेक्षा है । 

जबकि, ऐसी संभावना है कि निजी उपभोग इसका मुख्य आधार बना 

रहेगा, निवेश गतिविधि में मजबूती अपेक्षित है । सरकारी क्षेत्र के बैंकों 

का पनुःपूंजीकरण एवं उनके वित्तीय लेखा-जोखा में जारी सधुार, 

तथा दिवाला और बैंक शोधन अक्षमता संहिता के तहत दबावग्रस्त 

आस्तियों का समाधान बैंक के ऋण उठाव में सधुार करेगा और 

निवेश एवं कुल मांग का समर्थन करेगा । फरवरी 2019 में नीतिगत 

रेपो दर में कटौती एवं वर्ष  2019-20 के कें द्रीय बजट में मांग बढ़ाने 

वाले प्रस्ताव भी कुल मांग को बढ़ावा दे सकते हैं । तथापि, वैश्विक 

व्यापार में मंदी तथा वैश्विक जीडीपी वदृ्धि घरेलू अर्थव्यवस्था संबंधी 

क्रियाकलाप के लिए गिरावट वाले जोखिम पैदा करते हैं । 



मौद्रिक नीति रिपोर्ट 	 अप्रैल 2019

भारिबैं बलेुटिन अप्रैल 201914

II.  मलू्य और लागतें

खाद्य कीमतों में  सितंबर 2018 से लगातार पांच माह तक  

गिरावट होने, ईधंन मुद्रास्फीति में भारी कमी आने तथा खाद्य  

और ईधंन को छोड़कर मुद्रास्फीति में आई नरमी से उपभोक्ता मूल्य 

सूचकांक मुद्रास्फीति में व्यापक रूप से कमी आई, हालांकि इसके 

बावजूद भी यह उच्च स्तर पर बनी रही। कृषिगत तथा गैर-कृषिगत  
दोनों श्रमिकों के लिए ग्रामीण मजदूरी में वृद्धि स्थिर रही तथा संगठित 

क्षेत्र में स्टाफ संबंधी लागत का दबाव 2018-19 की तीसरी तिमाही 

में दायरे के भीतर रहा। औद्योगिक एवं कृषि इनपुट लागतों में काफी 

कमी आई।

वर्ष 2018-19 की चौथी तिमाही में उपभोक्ता मूल्य सूचकांक 

(सीपीआई) में आश्चर्यजनक तौर पर गिरावट हुई । जो जनवरी 

2019 में कम होकर सीपीआई के लिए विधि सम्‍मत न्यूनतम 

स्तर 2.0 प्रतिशत हो गयी थी ।1 यह गिरावट जून 2017 की 1.5 

प्रतिशत की गिरावट के बाद से सबसे निम्न स्तर पर थी । हालांकि, 

फरवरी में इसमें थोड़ा सधुार हुआ लेकिन इसकी गति अपेक्षाकृत 

कमजोर रही । खाद्य एवं पेय पदार्थों की कीमतें सितबर 2018 के 

बाद से लगातार पांच माह तक कम रही जो सीपीआई श्रेणी में इन 

कीमतों में अपस्फीति का अब तक का सबसे अधिक समय था ।  

अंतरराष्ट्रीय ऊर्जा  की कीमतों में नरमी तथा बिजली की कीमतों में 

तेजी से गिरावट के चलत ईधंन और लाइट मुद्रास्फीति में सितबर 

के दौरान हाल ही के अपने उच्च स्तर से अत्यधिक गिरावट हुई । 

खाद्य और ईधंन को छोड़कर सीपीआई में मुद्रास्फीति भी अक्तू बर 

से कम रही क्योंकि हेडलाइन मुद्रास्फीति पर कें द्र सरकार के  

कर्मचारियों के लिए मकान किराया भत्ता (एचआरए) में वदृ्धि 

का सांख्यिकी प्रभाव दिसंबर तक पूरी तरह समाप्त हो गया था 

(चार्ट  II.1) । इस नरमी के बावजूद, खाद्य और ईधंन को छोड़कर  

सीपीआई मुद्रास्फीति 2018-19 (फरवरी तक) के दौरान उच्च स्तर 

पर बनी रही जबकि सेवा मुद्रास्फीति विशेष रूप से  स्थिर बनी रही 

है ।

वर्ष  2016 में आरबीआई अधिनियम में संशोधन निर्दिष्‍ट करता है कि 

मुद्रास्फीति अनुमानों के निष्‍कर्षों में पाए गए विचलनों की पहचान की 

जाए, यदि हों, उसके बारे में अंतर्निहित  कारणों को स्पष्‍ट किया जाए।  

अक्तू बर 2018 की मौद्रिक नीति रिपोर्ट  (एमपीआर) ने 2018-19 

की तीसरी तिमाही में सीपीआई मुद्रास्फीति 3.9 प्रतिशत पर रहने 

तथा चौथी तिमाही में धीरे-धीरे 4.5 प्रतिशत तक बढ़ने का अनुमान 

लगाया था । वास्तविक मुद्रास्फीति अनुमानों से काफी हद तक नीचे 

रही जिसका प्रमुख कारण प्रारम्भिक स्थितियों (पूर्वानुमानों) में प्रमुख 

बदलाव है जो कि अक्तू बर 2018 के एमपीआर में विशेष रूप से 

अंतरराष्ट्रीय कच्चे तेल, विनिमय दर और घरेलू बिजली की कीमतों 

के संबंध में निर्धा रित किया गया था ।

चार्ट II.1: सीपीआई मदु्रास्फीति (वर्ष-दर-वर्ष )

प्रत
िश

त 

एचआरए: आवास भाड़ा भत्ता 
*: आवास में पिछले वर्ष की प्रवतृ्ति के साथ पनुर्निर्मित आवास सूचकांक के आधार पर अनमुानित प्रभाव । 
स्रोत : कें द्रीय सांख्यिकी कार्यालय (सीएसओ); और आरबीआई स्टाफ अनमुान ।

सीपीआई हेडलाइन एचआरए के लिए समायोजित सीपीआई हैडलाइन* 
एचआरए के लिए समायोजित सीपीआई खाद्य तथा ईधंन को छोड़कर* सीपीआई खाद्य व पेय पदार्थ
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1 हेडलाइन मुद्रास्फीति को पूरे भारत की संयकु्त सीपीआई (ग्रामीण + शहरी) में वर्ष-दर-वर्ष परिवर्तनों में मापा जाता है ।



मौद्रिक नीति रिपोर्ट 	 अप्रैल 2019

भारिबैं बलेुटिन अप्रैल 2019 15

अत्यधिक आपूर्ति  के चलत सब्जियों, फलों और चीनी की कीमतों 

में निरतंर गिरावट के साथ खाद्य कीमतों में अक्तू बर 2018 से 

अपस्फीति की स्थिति पैदा हो गई । पिछली प्रवतृ्ति के विपरीत, दूध 

की अत्यधिक घरेलू उपलब्धता के चलत अक्तू बर में इसकी कीमतों 

में अप्रत्याशित ढंग से गिरावट आई । इसके अलावा, न्यूनतम समर्थन 

मूल्य (एमएसपी) में वदृ्धि के बावजूद अनाज और दालों की कीमतों 

में भी 2018-19 की दूसरी छमाही के दौरान गिरावट आयी । कच्चे 

तेल की कीमतें अक्तू बर के एमपीआर के समय 80 अमरीकी डॉलर 

प्रति बैरल रहने का अनुमान था, जो मार्च  के अंत में 68 अमरीकी 

डॉलर प्रति बैरल पर पहुचँ कर दिसंबर 2018 के अंत तक तेजी से 

गिरकर 52 अमरीकी डॉलर प्रति बैरल तक पहुचँ गई । इससे खाद्य 

और ईधंन को छोड़कर सीपीआई मुद्रास्फीति में कमी आई । कच्चे 

तेल की कीमतों में इस गिरावट को देखते हुए घरेलू एलपीजी की 

कीमतें भी हाल ही के अपने उच्च स्तर से नवंबर में गिर गई ं। इसके 

अलावा, नवंबर 2018 से बिजली की मुद्रास्फीति की दिशा नाटकीय 

रूप से नीचे की ओर चली गई, जिससे ईधंन मुद्रास्फीति जो अक्तू बर 

में 8.5 प्रतिशत थी घटते हुए फरवरी 2019 में 1.2 प्रतिशत हो 

गयी । इन घटनाओ ंसे, मुद्रास्फीति तीसरी तिमाही के दौरान अनुमान 

से नीचे 1.3 प्रतिशतता अंकों तक तथा चौथी तिमाही में फरवरी  

तक 2.2 प्रतिशतता अंकों तक गिर गई (चार्ट  II.2) ।

II.1  उपभोक्ता मूल्य

वर्ष 2018-19 की दूसरी छमाही के दौरान हेडलाइन मुद्रास्फीति की 

निरतंर नरमी ने शरुुआत में अनुकूल आधार प्रभावों (अक्तू बर-नवंबर) 

के संयकु्त प्रभाव को दर्शाया है तथा इसके बाद इन आधार प्रभावों 

के प्रतिकूल (दिसंबर-जनवरी) होने के बावजूद भी कीमतों में तेजी 

से गिरावट आई ।2 सीपीआई खाद्य जिसमें अनुकूल आधार प्रभाव 

तथा कीमतों के कारण गिरावट थी, अक्तू बर 2018 में अपस्फीति 

में परिवर्तित हो गई, जो आगे चलकर नवंबर में ओर भी अधिक हो 

गई तथा फरवरी 2019 तक बनी रही । खाद्य कीमतों में गिरावट का 

दौर फरवरी में बंद हुआ । ईधंन समूह में, कीमतों की गति में निरतंर 

गिरावट के चलत मुद्रास्फीति में तेजी से कमी आई । सीपीआई 

जिसने, खाद्य और ईधंन मूल्य कीमतों को छोड़कर, अक्तू बर में 

तेजी दर्ज की, बाद में अनुकूल आधार प्रभावों के परिणामस्वरूप 

अनुकूल स्थिति के साथ नवंबर-जनवरी के दौरान कम हुई । हालांकि,  
इस समूह में फरवरी के दौरान कीमत की गति में तेजी देखी गई  
(चार्ट  II.3) । इसके साथ-साथ खाद्य पदार्थो की कीमतों में अधिक 

उतार-चढाव से सीपीआई हेडलाईन मुद्रास्फीति की गति बदलकर 

फरवरी में सकारात्मक हो गई ।

वर्ष 2018-19 में सीपीआई समूहों में मुद्रास्फीति का प्रसार विशिष्‍ट 

रुप से गत वर्ष की समानता थी जिसमें माध्यिका मुदास्फीति दर 

समान थे । मुख्यत: दोनों वर्षों में लगातार नकारात्मक झकुाव प्रमुख 

रूप से खाद्य कीमतों के कारण रहा (चार्ट  II.4) । सीपीआई वस्तुओ ं

में मौसमी समायोजित आधार पर मूल्य परिवर्तन का प्रसार सूचकांक 

सितबर-जनवरी के दौरान नरमी को दर्शाता है । यह फरवरी के दौरान 

अधिकांश रूप से विपरीत स्थिति में हो गया, हालांकि, माल और 

सेवाओ ंदोनों को शामिल करते हुए सीपीआई बास्के ट के चौथे-पांचवें 

हिस्से से अधिक मूल्य वदृ्धि का अनुभव माह की कीमतों में सामान्य 

वदृ्धि का संकेत देता है (चार्ट  II.5) ।3

चार्ट II 2: सीपीआई मदु्रास्फीति (वर्ष-दर-वर्ष) –
पूर्वानमुान बनाम वास्तविक

प्रत
िश

त 

प्रत
िश

त 
बि

न्दु
ओ

 ंम
ंं अ

तंर
 

ति2:2018-19 ति3:2018-19 ति4:2018-19*

अतंर (वास्तविक-पूर्वानमुान, राईट स्केल )

वास्तविक पथ अक्तू बर 2018 एमपीआर पथ 

* 2018-19 की सपूंर्ण चौथी  तिमाही के लिए पूर्वानमुान की तलुना में जन.-फर. 2019 के दौरान के वास्तविक औसत मदु्रास्फीति
स्रोत : सीएसओ; और आरबीआई स्टाफ अनमुान ।

2 किन्हीं लगातार दो माह के दौरान सीपीआई मुद्रास्फीति में वर्ष-दर-वर्ष हुए परिवर्तन का अनुमान कीमत सूचकांक (गति) चालू माह-दर-माह हुए परिवर्तन तथा 12 माह पूर्व  (आधार प्रभाव) के कीमत 
सूचकांक में माह-दर-माह हुए परिवर्तन के बीच अंतर से लगाया जा सकता है। अधिक जानकारी के लिए सितबर 2014 की एमपीआर का बॉक्स 1.1 देखें।
3 सीपीआई प्रसार सूचकांक कीमत में आए परिवर्तनों का एक मापक है, जो सीपीआई बास्के ट में मदों को इस प्रकार श्रेणीबद्ध रखती है चाहे पिछले माह के दौरान उनकी कीमत बढ़े, स्थिर या  
गिर जाए। प्रसार सूचकांक की 50 से ऊपर की रीडिग एक व्यापक बढ़ोत्तरी या कीमत वदृ्धि के व्यापकीकरण की सीमा को तथा 50 से नीचे की रीडिग एक व्यापक–आधार पर कीमत में कमी को 
दर्शाती है।
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II.2  मुद्रास्फीति के संचालक

मुद्रास्फीति के ऐतिहासिक विघटन से पता चलता है कि वर्ष 2018-

19 की दूसरी छमाही में मुद्रास्फीति में नरमी प्रमुख रूप से अनुकूल 

आपूर्ति  पक्ष के आघातों- विशेष रूप से खाद्य और कच्‍चे तेल की  
कीमतों पर हुए परिणामस्वरूप है । कमजोर मांग के दबाव ने थोड़ा 

नकारात्मक आउटपटु अंतराल उत्पन्न कर दिया जिसने मजदूरी में 

स्रोत : सीएसओ; और आरबीआई स्टाफ अनमुान । 

प्रत
िश

त 
अ
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प्रत
िश
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अ

कं

प्रत
िश

त 
अ

कं

प्रत
िश

त 
अ

कं

बी: सीपीआई खाद्य मदु्रास्फीतिए: सीपीआई हडेलाईन

डी: सीपीआई खाद्य और ईधंन को छोड़करसी: सीपीआई ईधंन और प्रकाश 

वर्ष-दर-वर्ष मदु्रास्फीति में मासिक परिवर्तन माह-दर-माह परिवर्तन आधार प्रभाव

चार्ट II.3: सीपीआई मदु्रास्फीति – गति तथा आधार प्रभाव
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चार्ट II.4: औसत सीपीआई मदु्रास्फीति (वर्ष-दर-वर्ष)
 (केरनले घनत्व अनमुान)

घन
त्व

मदु्रास्फीति (प्रतिशत)

स्रोत: सीएसओ; और आरबीआई स्टाफ अनमुान । 

चार्ट II.5: सीपीआई डिफ्यूज़न सूचकाकं
(माह-दर-माह मौसम के अनसुार समायोजित) 

सू
चक

ा ंक
 

सीपीआई हैडलाइन सीपीआई वस्तुएं सीपीआई सेवाए ँ

स्रोत: सीएसओ; और आरबीआई स्टाफ अनमुान । 
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अप्रैल 2018 - फरवरी 2019 ।
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बहुत कम वदृ्धि के साथ मुद्रास्फीति में एक सामान्य गिरावट दर्ज की 

(चार्ट  II.6ए) ।4

माल और सेवा घटकों में समग्र मुद्रास्फीति का ब्रेकअप इस  
व्यापक मंदी के समय में माल की कीमतों की प्रमुख भूमिका को 

दर्शाता है (चार्ट  II. 6बी) । इसमें तीसरी तिमाही में सब्जिया ँ तथा  
फलों जैसी नाशवान वस्तुए ं (7 दिवसीय रिकॉल) तथा अनाज 

और दाल जैसी खराब न होने वाली वस्तुए ं (30 दिवसीय रिकॉल)  

तथा  चौथी  तिमाही में फरवरी आयात  किया  सामान   (सोना,    

चांदी,   पेट्रोल,   डीजल,   एलपीजी, केरोसीन, रिफाइंड वनस्पति तेल,  

इलेक्ट्रोनिक सामान, रासायनिक उत्पाद, धातु उत्पाद और 

कपड़े) शामिल है (चार्ट  II. 6सी) ।5 कें द्र सरकार के कर्मचारियों 

के एचआरए में हुई वदृ्धि का सांख्यिकीय प्रभाव धीरे-धीरे पूरी  
तरह से समाप्त होने के चलत सेवा संबंधी मुद्रास्फीति अवरुद्ध बनी  
रही ।

चार्ट II.6: मदु्रास्फीति के सचंालक 

ए: सीपीआई मदु्रास्फीति का पृथक्करण*  बी: सीपीआई - वस्तुओ ंतथा सवेाओ ंसबंधंी मदु्रास्फीति (वर्ष- दर-वर्ष ) 

सी: हडेलाइन मदु्रास्फीति में आयातित मदु्रास्फीति का योगदान  
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आपूर्ति आघात 
मदु्रास्फीति (राईट स्केल )    

आयातित योगदान घरलूे स्तर पर  उत्पन्न मदु्रास्फीति हेडलाइन मदु्रास्फीति 

टिप्पणी : कोष्ठक में दिय गए आकंड़े सीपीआई में समूह के भार को दर्शात हैं‍ ।

तेल मूल्य आघात
उत्पादन अतंर आघात

ति
1

ति
2

ति
2

ति
2

ति
4

ति
4

ति
4

ति
4

ति
4

ति
2

ति
4

ति
1

ति
1

ति
3

ति
3

ति
2

मजदूरी आघात
नीतिगत आघात

*निर्धारक प्रवतृि से डेविएशन
टिप्पणी : 2002-03 की पहली तिमाही से 2018-19 की चौथी तिमाही तक के तिमाही डाटा के उपयोग द्वारा भारतीय 
रु में तेल की कीमतों के साथ वेक्टर आटो रिग्रेशन का उपयोग, सीपीआई मदु्रास्फीति,उत्पादन अतंर, ग्रामीण मजदूरी 
तथा नीति दर द्वारा अनमुानित । 

मद्
रास

्फी
ति

 निर्धा


रक
 प्र

वतृ
ि 

से
 डे

वि
एश

न
प्रत

िश
त 

अ
कं

प्रत
िश

त 
अ

कं
ो म

ें य
ोग

दा
न 

स्रोत: सीएसओ; और आरबीआई स्टाफ अनमुान । 

मद्
रास

्फी
ति

 प्र
ति

शत

गैर –टिकाऊ 7 दिनों की वापसी (34.8)   
गैर टिकाऊ 30 दिनों में वापसी (31.3 ) 
सीपीआई हेडलाईन(वर्ष- दर -वर्ष, प्रतिशत)

टिकाऊ वस्तुए ं(10.5) 
सेवाए ँ( 23.4)

प्रत
िश

त 
अ

कं

4 ऐतिहासक विघटन को निम्नलिखित वेरिएबलों (जो वेक्टर Yt के रूप में दिए हैं) जैसे कि - कच्चे तेल के मूल्यों में वार्षिक संवदृ्धि दर, मुद्रास्फीति, आउटपटु का अंतर, ग्रामीण मजदूरी में वार्षिक 

संवदृ्धि दर तथा नीतिगत रेपों दर के साथ वेक्टर आटो रिग्रेशन(वीएआर) के आधार पर नमूने अवधि के दौरान मुद्रास्फीति में हुए उतार-चढ़ाव के प्रति प्रत्येक आघात के योगदान की माप करने के 

लिए इस्तेमाल किया जाता है। वीएआर को साझे रूप में Yt =c + A Yt-1 + et  लिखा जा सकता है: जहां et वेक्टर आघातों [तेल कीमत आघात, आपूर्ति  आघात (मुद्रास्फीति आघात), आउटपटु 

अंतर आघात, मजदूरी आघात तथा नीतिगत आघात] के रूप में दर्शाया गया है। वोल्ड विघटन Yt के इस्तेमाल को निर्धारकीय प्रवतृि के प्रयोजन तथा सभी आघातों के योग et के रूप में दर्शाया जा 

सकता है । इस निरूपण से विभिन्न आघातों से योगदानों के जोड़ के रूप में निर्धारकीय प्रवतृि से मुद्रास्फीति के विचलन को विघटित किया जा सकता है।

5 भारत के आयातों में प्रमुख रूप से कच्चे तेल और पेट्रोलियम उत्पादों (कुल आयात का लगभग 22.0 प्रतिशत) का वर्चस्व रहा है। आयात के अन्य प्रमुख घटकों में इलेक्ट्रिक सामान (10.0 प्रतिशत), 

सोना और चांदी (8.0 प्रतिशत), रासायनिक तथा रासायनिक उत्पाद (6.0 प्रतिशत), धातु तथा धातु उत्पाद (5.5 प्रतिशत) तथा वनस्पति तेल (3.0 प्रतिशत) हैं। इसके अलावा, कच्चे कपास जैसी 

वस्तुओ ंकी घरेलू कीमतें अंतरराष्ट्रीय कपास की कीमतों के साथ चलती हैं।



मौद्रिक नीति रिपोर्ट 	 अप्रैल 2019

भारिबैं बलेुटिन अप्रैल 201918

सीपीआई खाद्य समूह 

भारित अंशदान की बात करें तो अप्रैल 2018-फरवरी  

2019 के दौरान समग्र मुद्रास्फीति में खाद्य और पेय समूह (भार: 

सीपीआई में 45.9 प्रतिशत) का योगदान 9.5 प्रतिशत रहा जबकि 

एक वर्ष पहले इसी अवधि में यह 28.9 प्रतिशत था । अक्तू बर 2018 

से खाद्य समूह की ऋणात्मक हुई मुद्रास्फीति फरवरी 2019 में  

(-) 0.1 प्रतिशत थी (चार्ट  II.7ए) । सीपीआई बास्के ट में 12.7 प्रतिशत 

संयकु्त भार रखने वाले चार खाद्य उप-समूह फल, सब्जी, दलहन 

और चीनी फरवरी 2019 में अपस्फीति में रहे (चार्ट  II.7ए और बी) । 

खाद्य समूह के अंदर, अनाज की मुद्रास्फीति (सीपीआई में  

9.7 प्रतिशत तथा खाद्य और पेय समूह में 21.1 प्रतिशत का भार) 

इस वर्ष जनवरी में 0.8 प्रतिशत के निचले स्तर से फरवरी 2019 में 

1.3 प्रतिशत तक बढ़ी, प्राथमिक रूप से यह चावल की मुद्रास्फीति में 

मध्यम सधुार से संचालित था जो उच्च पैदावार और मानक से काफी 

अधिक बफर स्टाक के फलस्वरूप जनवरी में (-) 2.1 प्रतिशत से 

फरवरी में (-) 1.9 प्रतिशत रहा । द्वितीय अग्रिम अनुमानों के अनुसार 

चावल का उत्पादन 2018-19 में 115.6 मिलियन टन था । यह 

2017-18 के 112.9 मिलियन टन के रिकार्ड  स्तर से ऊपर है  

(चौथा अग्रिम अनुमान) । सीपीआई अनाज मुद्रास्फीति का एक 

विश्लेषण 2018-19 में चक्रीय कारकों का ऋणात्मक योगदान दर्शाता 

है (चार्ट  II.8) । 

इस वर्ष असामान्य खाद्य मुद्रास्फीति गतिशीलता की प्रमुख संचालक 

सब्जियों की कीमतें थीं, इसकी सीपीआई में 6.0 प्रतिशत और 

खाद्य तथा पेय समूह में 13.2 प्रतिशत हिस्सेदारी है; दूसरा प्रमुख 

संचालक फल था । प्रोटीनयकु्त कुछ वस्तुओ ं (खासकर दूध तथा 

दगु्ध उत्पाद और दलहन) की कीमतों में नरमी/गिरावट, तेल और 

वसा, तथा चीनी व मिष्टान्न के साथ-साथ सब्जियों तथा फलों की 

कीमतों में तेज गिरावट से अक्तू बर 2018 से फरवरी 2019 के बीच 

समस्त खाद्य पदार्थों की कीमतें अत्यधिक नीचे आ गई ं। इस वर्ष के  

आरभं में खाद्य पदार्थों की कीमतों में रही नरमी वास्तव में  
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अनाज तथा उत्पाद                                                                                              
सब्जियाँ
मसाले

फल   
चीनी तथा मिष्ठान्न  
अन्य खाद्य पदार्थ # 

खाद्य तथा पेय पदार्थ (वर्ष-दर-वर्ष, प्रतिशत)   

स्रोत : सीएसओ; और आरबीआई स्टाफ अनमुान । 

*: दूध और उत्पाद, मांस, मछली और अडें शामिल हैं । 
#: तैयार भोजन,स्नैक्स, मिठाई इत्यादि तथा गैर-एल्कोहोलिक पेय पदार्थ शामिल हैं ।

ए: सचंालक (वर्ष-दर-वर्ष) बी: मदु्रास्फीति की गत्यात्मकता - दूसरी छमाही:2018-19 (अक्तू बर 2018-फरवरी 2019)

चार्ट II.7: खाद्य मदु्रास्फीति
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सीपीआई खाद्य और पेय समूह में भारांक 
(प्रतिशत)

उर्ध्वाधर रखेा खाद्य समूह के बीच माध्य भार दर्शाती है (7 प्रतिशत) और क्षैतिज रखेा औसत खाद्य 
मदु्रास्फीति दर्शाती है ((-)1.0 प्रतिशत) ।

अडंें

फल 

मसाले

दूध

तैयार खाद्य पदार्थ

तेल और वसा 
गैर अल्कोहोलिक पेय
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प्रवतृ्ति चक्र अनियमित अनाज सबंधंी मदु्रास्फीति 

* जनवरी 2012 से फरवरी 2019 की सीपीआई – अनाज सूचकांक  की मासिक शृखंला को यूनिवरटे 
अन–ऑब्जर्व्ड कंपोनेंट मॉडल (यसुीएम) का प्रयोग करते हुए प्रवतृ्ति, चक्र, मौसमी और अनियमित 
घटकों के रूप में अलग-अलग किया गया है। यह चार्ट  इन घटकों का वर्ष-दर-वर्ष मदु्रास्फीति में योगदान 
को दर्शाता है ।
स्रोत : सीएसओ; और आरबीआई स्टाफ अनमुान ।

चार्ट II.8: अनाज सबंधंी मदु्रास्फीति-प्रवृत्ति और चक्रीय 
घटकों का योगदान*

प्रत
िश

त

तेल तथा वसा
दलहन तथा उत्पाद
पश ुप्रोटीन*     
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ऐतिहासिक पैटर्न  के विपरीत थी। फरवरी के दौरान खाद्य पदार्थों की 

कीमतों में तेजी भी पिछली प्रवतृ्ति के उलट थी, यह मोटे तौर पर 

फलों की कीमतों में बदलाव तथा सब्जियों की कीमतों में सधुार द्वारा 

संचालित थी ।

सब्जियों में, प्याज की कीमत के मामले में मुद्रास्फीति जलुाई 2018 

में 40.6 प्रतिशत के ऊंचे स्तर से गिरकर जनवरी 2019 में (-) 57.1 

प्रतिशत रही, फरवरी 2019 में इसमें सधुार हुआ और (-) 49.5 

प्रतिशत रही । खरीफ उत्पादन में वदृ्धि, मंडी तक अधिक आपूर्ति 

और साथ में परुाने भंडारों के निस्तारण ने गिरावट को और बढ़ाया । 

अगस्त 2018-फरवरी 2019 (जनवरी को छोड़कर) के दौरान 

ऋणात्मक चाल के साथ मार्च  2018 से जनवरी 2019 तक टमाटर 

की कीमत अपस्फीति में रही, यह भी मंडी तक अधिक आपूर्ति  और 

अधिक उत्पादन के कारण था । वास्तविक साक्ष्य यह दर्शाता है कि 

मोटे तौर पर महाराष्ट्र का टमाटर उत्पादक एक प्रमुख जिला नासिक 

में वर्षा  होने के कारण अधिक ठंढ पड़ने से फसल काटने में हुई 

देरी, कर्नाटक में फफंूदी के कारण फसल के क्षतिग्रस्त होने तथा 

तमिलनाडु (खासकर डिडीगलु, टमाटर का एक प्रमुख आपूर्तिकर्ता 

है) में गाजा चक्रवात से फसल के प्रतिकूल रूप से प्रभावित होने के 

कारण जनवरी 2019 में टमाटर की कीमतों में तेजी रही । यद्यपि 

अक्तू बर 2018 से कुछ नरमी के बावजूद भी 2018-19 में (फरवरी 

तक) आलू की मुद्रास्फीति दहाई अंकों में रही । शीतगहृ में कम 

उपलब्धता, परिवहन में बाधा और आलू उपजाने वाले किसानों द्वारा 

विरोध प्रदर्शन के कारण मार्च-जलुाई 2018 के दौरान कीमत में दबाव 

दिखा (चार्ट  II.9ए) । जाड़े की फसल का जबरदस्त उत्पादन और 

बाजार में उनके नए आगमन से नवम्बर-फरवरी के आरभं में कीमत 

में गिरावट आई । कुल मिलाकर, पिछले वर्ष की तुलना में 2018-19 

में सब्जी के कीमतों की धीमी संचयी चाल ने खाद्य मुद्रास्फीति को 

नीचे रखने में मदद किया ।

सब्जी की कीमतों का क्षेत्रवार सीपीआई सूचकांक पर आधारित एक 

विश्लेषण यह दर्शाता है कि ग्रामीण बाजार के सापेक्ष शहरी बाजारों में 

माह-दर-माह उतार-चढ़ाव अधिक था तथा ग्रामीण और शहरी क्षेत्रों 

के कीमतों में बदलाव का अंतर सांख्यिकीय रूप से कम महत्वपूर्ण 

था, यह दर्शाता है कि ग्रामीण-शहरी कीमत में बदलाव मुख्यतः एक 

दिशा में रहा।6 सीपीआई - सब्जिया ँ की प्रवतृ्ति तथा चक्रीय कारकों 

का एक विश्लेषण यह बताता है कि एक बड़ा चक्रीय कारक ही दिसंबर 

2018 तक निम्न रुख के प्रमुख चालक थे क्योंकि प्रवतृ्ति वाले कारक 

कमोबेश सपाट से ही थे (चार्ट  II.9बी) । जनवरी 2019 से चक्रीय 

कारकों का रुख कुछ ऊपर की ओर देखा गया जिसने चौथी तिमाही 

(जनवरी-फरवरी) में अब तक सब्जी की कीमतों में गिरावट की दर 

को घटाए रखा है ।

2018-19 के दौरान फलों की कीमतों (सीपीआई में 2.9 प्रतिशत 

6 एफ-टेस्ट और टी-टेस्ट फ्रे मवर्क  पर आधारित। मौसमी समायोजित और असामाजिक दोनों आंकड़ों का उपयोग कर परिणाम की दृढ़ता को परखा गया है। 

चार्ट II.9: सीपीआई सब्जिया ँ

ए: सचंालक (माह-दर-माह) बी: सीपीआई - सब्जिया:ँ प्रवृत्ति और चक्रीय घटक*
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सब्जिया ँ(माह-दर-माह प्रतिशत)

आलू
हरी मिर्च

प्याज 
गोभी तथा फूलगोभी

टमाटर
अन्य सब्जियाँ सब्जी सूचकांक – प्रवतृ्ति घटक

सब्जी सूचकांक – चक्रीय घटक (राईट स्केल ) 

* जनवरी 2012 से फरवरी 2019 की सीपीआई – सब्जियों की मासिक श्रृंखला को यूनिवरटे अन – यसुीएम का प्रयोग करते हुए प्रवतृ्ति, चक्र, मौसमी और अनियमित घटकों के रूप में अलग-अलग किया गया है। बाई-पेरोन  
परीक्षण अगस्त 2016 और जून 2017 में सांख्यिकीय दृष्टि से दो महत्वपूर्ण ब्रेक दर्शाता है।
स्रोत : सीएसओ; और आरबीआई स्टाफ अनमुान ।
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और खाद्य तथा पेय पदार्थ समूह में 6.3 प्रतिशत का भार) में नरमी 

एक और अप्रत्याशित तथ्य रही । पिछले पैटर्न  के विपरीत इस 

वर्ष जून-जलुाई 2018 में फल की कीमतों में गिरावट रही । आम 

और केला की मजबूत घरेलू आपूर्ति  के साथ-साथ कुछ फलों  
(खासकर सेब और खट्टे फल) के अधिक आयात से घरेलू कीमतों  

में नरमी आई । कुल मिलाकर, सामान्य पैटर्न  के विपरीत जून 

2018-जनवरी 2019 (नवम्बर 2018 को छोड़कर) के दौरान 

फलों की कीमतों में एक निरतंर गिरावट देखी गयी (चार्ट  II.10) । 

दिसंबर 2018-फरवरी 2019 के दौरान जबकि फलों की कीमतों 

में अपस्फीति बनी रही वहीं पिछले दो महीनों में कीमतों में (-) 2.6 

प्रतिशत की औसत ऋणात्मक चाल के विपरीत फरवरी 2019 में इस 

चाल में काफी तेजी आई ।

दलहन की कीमतों के मामले में अति आपूर्ति  से अपस्फीति बनी रही 

हालांकि यह प्रवतृ्ति धीरे-धीरे बदल रही है । दलहन की सीपीआई  

में 2.4 प्रतिशत और खाद्य तथा पेय समूह में 5.2 प्रतिशत  

हिस्सेदारी है । सकल मुद्रास्फीति में दलहन का योगदान अप्रैल-

फरवरी 2017-18 में (-) 18.9 प्रतिशत के मुक़ाबले अप्रैल-फरवरी 

2018-19 के दौरान (-) 6.0 प्रतिशत रहा । 2018-19 के दौरान 

मुख्य रूप से पिछले वर्ष के स्तर के उत्पादन और खरीददारी से कुछ 

क़िस्मों जैसे अरहर और उड़द की मंडी स्तर पर कीमतों में सधुार 

हुआ और कुछ मुख्य उत्पादक राज्यों में यह बढ़कर अपने एमएसपी 

के स्तर तक आया । अभी दलहन की कीमतें अपने पिछले 10 महीने 

की ऐतिहासिक प्रवतृ्ति के काफी नीचे चल रही हैं (चार्ट  II.11) ।

चीनी तथा मिष्टान्न उप-समूह में अधिक उत्पादन, खुला बाजार 

बिक्री तथा चीनी की वैश्विक कीमत की मंद चाल की वजह से फरवरी 

2018 से चीनी की कीमत की अपस्फीति ने घरेलू खाद्यस्फीति को 

नरम रखा । फरवरी 2019 में कें द्रीय सरकार द्वारा चीनी के न्यूनतम 

बिक्री मूल्य को `2 प्रति किलो बढ़ाकर `31 प्रति किलो किए जाने 

का प्रभाव घरेलू खुदरा बाजार में अभी तक नहीं दिखा है । 

अंतरराष्ट्रीय खाद्य तेल की कीमतों के अनुरूप सितबर 2018 से तेल 

और वसा की कीमतें अपेक्षाकृत कम रहीं । कृषि और किसान कल्याण 

मंत्रालय के 2018-19 के दूसरे अग्रिम अनुमानों के अनुसार तिलहन 

उत्पादन में 0.6 प्रतिशत की मामूली वदृ्धि (2017-18 के चौथे अग्रिम 

अनुमानों पर) की संभावना है । मूंगफली के उत्पादन में जो गिरावट 

हुई उसकी भरपाई सोयाबीन और सरसों के उच्च उत्पादन से हुई । 

1 जनवरी, 2019 से भारत सरकार ने मलेशिया और इंडोनेशिया से 

आयातित कच्चे और रिफाइंड पाम तेल, ब्लीच्ड और डीओडराइज़ 

(आरबीडी) पाम तेल पर आयात शलु्क भी कम कर दिया है ।
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दलहन (सूचकांक) बढ़त – पूर्व प्रवतृि
स्रोत : सीएसओ; और आरबीआई स्टाफ अनमुान । 

चार्ट II.11: दलहन तथा उत्पाद 
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चार्ट II.10: सीपीआई-फलों में मौसामीयता 
(सचंयी गति)

औसत (2011-12- 2015-16 ) 

स्रोत : सीएसओ; और आरबीआई स्टाफ अनमुान । 
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प्रोटीन यकु्त वस्तुओ ंजैसे अंडे, मांस और मछली के दामों में तेजी 

देखी गई । अंडे के मामले में मुद्रास्फीति नवंबर 2018-जनवरी 2019 

के दौरान ऋणात्मक रही किन्तु फरवरी में यह सकारात्मक हो गई । 

मांस और मछली की कीमतों में भी वदृ्धि का दबाव बना जो सर्दियों 

के महीनों के दौरान आम बात है । मक्‍के  और सोयाबीन से संबंधित 

उच्‍च लागत कीमतों के कारण, जो पशओु ंऔर पोल्ट्री के खाने के 

भंडारण के रूप में किया जाता हैं, मांस और मछली से संबंधित 

मुद्रास्फीति फरवरी में 5.9 प्रतिशत थी, जो दिसंबर 2016 के बाद 

सबसे अधिक है । 

मुद्रास्फीति पूरे वर्ष  के दौरान नवंबर में 3.0 प्रतिशत के उच्च स्तर 

तक पहुंचने के बाद, फरवरी में मसालों में 1.8 प्रतिशत की कमी 

आई । यह कमी हल्दी, सूखी मिर्च, धनिया और जीरा का उत्पादन 

अपेक्षा से अधिक होने के कारण आई । 

सीपीआई ईधंन समूह

ईधंन और लाइट मुद्रास्फीति, अक्तू बर में 8.5 प्रतिशत थी जो घटकर 

दिसंबर में 4.5 प्रतिशत और फरवरी में 1.2 प्रतिशत पर आ गई । 

यह घटोत्तरी रसोई गैस की कीमतों में गिरावट के साथ साथ बिजली 

की कीमतें निरतंर संयमित रहने के कारण, एवं जलाऊ लकड़ी और 

चिप्स की कीमतों में गिरावट के कारण हुई (चार्ट  II.12ए) । जून से 

नवंबर के बीच घरेलू एलपीजी की कीमतों में अत्यधिक मूल्य वदृ्धि 

होने के बाद, अंतरराष्ट्रीय बाजार में अचानक आई मूल्य गिरावट 

के कारण दिसंबर से घरेलू एलपीजी की कीमतों में भी अत्याधिक 

गिरावट आई । प्रत्यक्ष लाभ अंतरण योजना के अंतर्गत एलपीजी 

सब्सिडी को बैंक खातों में सीधे भगुतान हेतु जोड़ने के बाद अब 

सीपीआई में एलपीजी की कीमतें खुले बाजार में चल रही इसकी 

कीमतों को दर्शाता है, जो फलस्वरूप अंतरराष्ट्रीय कीमतों के बहुत 

निकट बनी रहती है (चार्ट  II.12बी) । 

बिजली संबंधी मुद्रास्फीति जो ईधंन और प्रकाश उप-समूह के एक 

तिहाई के बराबर होती हैं, वह 2018-19 की प्रथम छमाही दौरान 

लगभग 3 प्रतिशत की वदृ्धि के बाद, 2018-19 की दूसरी छमाही 

(फरवरी तक) में औसतन 0.6 प्रतिशत तक नरम बनी रही । 

जनवरी-फरवरी 2019 में विद्युत उत्पादन (0.7 प्रतिशत वर्ष-दर-

वर्ष) में गतिरोध आ जाने के बावजूद ऊर्जा  में कमी लगातार बढ़ती 

रही, जो मांग में आई कमी को दर्शाती है, यह उस अवधि के दौरान 

भारतीय ऊर्जा  एक्सचेंज में न्यून हाजिर भाव से भी परिलक्षित होता 

है । ग्रामीण उपभोग की वस्तुओ ंजैसे जलाऊ लकड़ी और चिप्स के 

संबंध में मुद्रास्फीति अक्तू बर तक स्थिर और ऊँची रही और साथ 

ही ईधंन समूह की मुद्रास्फीति में गिरावट के कारण, फरवरी में 5.4 

प्रतिशतता अंक की गिरावट के साथ ही यह गिरावट 0.6 प्रतिशत 

पर आ गई । हालांकि, तेल विपणन कंपनियों (ओएमसी) द्वारा मिट्टी 

तेल की कीमतों से अनुदान को खत्म करने के लिए नपे-तुले तरीकों 

से कीमतें बढ़ाए जाने के कारण प्रशासित मिट्टी के तेल की कीमतों में 

निरतंर वदृ्धि दर्ज की गई  ।

खाद्य और ईधंन को छोड़कर सीपीआई 

खाद्य और ईधंन को छोड़कर अक्तू बर 2018 में सीपीआई मुद्रास्फीति 

में अल्‍पावधि के लिए थोड़ी तेजी देखी गई, जो फरवरी में मामूली 

चार्ट II.12: सीपीआई ईधंन समहू मदु्रास्फीति

 ए: सचंालक (वर्ष-दर-वर्ष) बी: एलपीजी कीमत में उतार-चढ़ाव 
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*: ड़िजेल [सवंहन को छोड़कर ], कोक, कोयला, चारकोल और अन्य इंधन सहित ।
**: एलपीजी के लिए अतंरराष्ट्रीय मूल्य सऊदी ब्यूटेन और प्रोपेन के लिए ब्लूमबर्ग स्पॉट मूल्य पर आधारित है, जो क्रमश: 60:40 के अनपुात में सयंकु्त है । ये अतंरराष्ट्रीय उत्पाद मूल्य सकेंतक मूल्य हैं जो बेंचमार्क  कीमतों के करीब हैं और आयात 
मूल्य निर्धारण के लिए तेल प्रमखुों द्वारा उपयोग किए जाने वाले वास्तविक बेंचमार्क  उत्पादों का प्रतिनिधित्व नहीं करते हैं । एलपीजी के लिए इस्तेमाल किए गए अतंरराष्ट्रीय बेंचमार्क  उत्पादों पर और जानकारी www.ppac.org.in पर उपलब्ध है ।
स्रोत : (i) चार्ट  II.12 ए-सीएसओ; और आरबीआई स्टाफ आकलन । (ii) चार्ट  II.12 बी-ब्लूमबर्ग, इंडियन ऑइल कार्पोरशेन लिमिटेड(आईओसीएल); सीएसओ; तथा आरबीआई स्टाफ आकलन ।

बिजलीं

गोबर उपलां अन्य* ईधंन तथा प्रकाश (वर्ष दर वर्ष, प्रतिशत)

एलपीजी (सवंहन को छोड़कर) केरोसिन फायरवडु व चिप्स
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एलपीजी - घरलूे (गैर-सब्सिडीकृत) एलपीजी - घरलूे (सब्सिडीकृत)
सीपीआई - एलपीजी (राइट स्केल )एलपीजी - अतंरराष्ट्रीय**



मौद्रिक नीति रिपोर्ट 	 अप्रैल 2019

भारिबैं बलेुटिन अप्रैल 201922

वदृ्धि के साथ 5.4 प्रतिशत होने से पूर्व  क्रमिक गिरावट के साथ 
अक्तू बर में 6.2 प्रतिशत से घटकर जनवरी 2019 में 5.2 प्रतिशत 
रही ।  हालांकि यह उल्लेखनीय है कि खाद्य और ईधंन को छोड़कर 
सीपीआई मुद्रास्फीति दिसंबर 2017 से 5 प्रतिशत से ऊपर बनी हुई 
है । उतार-चढ़ाव वाली वस्तुए ंजैसे पेट्रोल, डीजल, सोना और चांदी 
को छोड़कर, सीपीआई मुद्रास्फीति अक्तू बर से 5.5-5.8 प्रतिशत के 
बीच बनी रही (चार्ट  II.13) । 

खाद्य और ईधंन को छोड़कर सीपीआई मुद्रास्फीति में आवास का 
भारांक 21.3 प्रतिशत है  जिसका इस समूह में मुद्रास्फीति के प्रति 
योगदान सबसे ज्यादा (22 प्रतिशत) था, जबकि कें द्र सरकार के 
कर्मचारियों के एचआरए के बढ़ने का सांख्यिकीय प्रभाव दिसंबर 
तक काफी कम हो गया था । स्वास्थ्य उप-समूह, खाद्य और ईधंन 
को छोड़कर जिसका भारांक 12.5 प्रतिशत है, का अक्तू बर-फरवरी 
के दौरान सीपीआई मुद्रास्फीति में 18 प्रतिशत का योगदान था 
(चार्ट  II.14) । 

तीसरा सबसे बड़ा योगदान परिवहन एवं संचार उप समूह रहा 
था जिसने खाद्य और ईधंन को छोड़कर सीपीआई मुद्रास्फीति में  
14 प्रतिशत का योगदान किया और नवंबर से पेट्रोल और डीजल 
दामों में तेज गिरावट के कारण इसका 18.2 प्रतिशत से भी काफी 
कम रहा (चार्ट  II.15ए) । 2014 से अंतरराष्ट्रीय और घरेलू कीमतों 
के बीच असमान पास-थ्रू के कारण इसमें काफी अंतर बना रहा 

(चार्ट  II.15बी) । 

अन्य उप-समूहों में दूसरी छमाही (फरवरी तक) में शिक्षण शलु्‍क, 

पसु्तकों और जर्नल (खाद्य और ईधंन को छोड़कर सीपीआई में 9.4 

प्रतिशत का योगदान) सेवाओ ंमें मुद्रास्फीति में वदृ्धि के कारण खाद्य 

और ईधंन को छोड़कर अब तक सीपीआई मुद्रास्फीति में शिक्षा का 

योगदान लगभग 13 प्रतिशत था । इसके विपरीत, अक्तू बर 2018 से 

कपड़े और फूटवियर मुद्रास्फीति में तेज गिरावट ने खाद्य और ईधंन 

को छोड़कर सीपीआई मुद्रास्फीति में योगदान 8 प्रतिशत तक कम 

कर दिया जो खाद्य और ईधंन को छोड़कर सीपीआई में अपने भार 

13.8 प्रतिशत से काफी कम है (चार्ट  II.14) ।

सीपीआई मुद्रास्फीति में खाद्य, ईधंन, पेट्रोल और डीजल को माल 

और सेवाए ंके रूप में विघटित करने पर यह दर्शाता है कि 2018-19 

की दूसरी छमाही (फरवरी तक) के दौरान खाद्य मुद्रास्फीति 4.9-

5.1 प्रतिशत की एक सीमित दायरे में बनी रही, जबकि सेवाओ ंकी 

मुद्रास्फीति उच्च स्तर - 6.0-6.6 प्रतिशत पर बनी रही । तीसरी 

तिमाही के दौरान सभी पण्य समूह की वस्तुओ ंमुद्रास्फीति में तेजी 

दर्ज की गई विशेष रूप से दवाइयों, घरेलू सामानों और निजी देखभाल 

की वस्तुओ ंमें, जिसकी भरपाई कपड़े और फूटवियर में अत्यधिक 

संयम के कारण कुछ हद तक हो पाई (चार्ट  II.16ए) । परिवहन 

किराए, शिक्षा व्यय और घरेलू सेवाओ ंमें वदृ्धि के कारण ही तीसरी 

तिमाही में सेवा मुद्रास्फीति में बढ़ोत्तरी हुई और स्थिर मुद्रास्फीति की 

मुख्य कारक रही, जो कि एचआरए प्रभावों को कम करने पर आवास 
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टिप्पणी : कोष्ठकों मे दिय गए आकँड़े सीपीआई में भारांक को दर्शात हैं ।
स्रोत : सीएसओ; तथा आरबीआई स्टाफ अनमुान ।

खाद्य पदार्थ को छोड़कर सीपीआई (54)
खाद्य पदार्थ तथा ईधंन को छोडकर सीपीआई (47)
खाद्य पदार्थ, ईधंन, पेट्रोल व डीजल को छोड़कर सीपीआई (45)
खाद्य पदार्थ, ईधंन, पेट्रोल, डीजल, स्वर्ण और चादँी  को छोड़कर सीपीआई (44)
खाद्य पदार्थ, ईधंन, पेट्रोल, डीजल, स्वर्ण, चादँी और आवास को छोड़कर सीपीआई (34)
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चार्ट II.13: अपवचंन आधारित सीपीआई मदु्रास्फीति
(वर्ष-दर-वर्ष)

चार्ट II.14: खाद्य पदार्थ और ईधंन मदु्रास्फीति को छोड़कर 
सीपीआई: प्रमखु उप-समहूों द्वारा योगदान (अक्तू बर 18-फरवरी 19)

टिप्पणी : उपर्युक्त बार खाद्य पदार्थ और ईधंन मदु्रास्फीति को छोड़कर प्रत्येक उप-समूह का सीपीआई में प्रतिशत 

योगदान दर्शात हैं । बार के ऊपर के आकंड़ें सचंयी प्रतिशत योगदान बताते हैं । कोष्ठकों के आकंड़ें खाद्य पदार्थ और 

ईधंन मदु्रास्फीति को छोड़कर सीपीआई में उप-समूहों का भारांक हैं ।

स्रोत : सीएसओ; और आरबीआई स्टाफ अनमुान । 
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मुद्रास्फीति में महत्वपूर्ण संशोधन को काफी हद तक ऑफसेट 
करती है । जनवरी - फरवरी 2019 के दौरान, परिवहन सेवाओ ंकी 
मुद्रास्फीति में नरमी के कारण सेवा क्षेत्र में मुद्रास्फीति कुछ हद तक 
संयमित होकर 6.2 प्रतिशत से 6.0 प्रतिशत तक कम हुई, जो ईधंन 
की कीमत में कमी, आवास, शिक्षा और व्यक्तिगत देखभाल के संदर्भ 
में मुद्रास्फीति की नरमी को दर्शाती है (चार्ट  II.16बी) । 

मुद्रास्फीति के अन्य मापक

सीपीआई से इतर मुद्रास्फीति के मापकों ने अक्तू बर की मौद्रिक नीति 
रिपोर्ट  के बाद की अवधि में मिला-जलुा उतार-चढ़ाव दर्शाया है । 
सेक्टोरल सीपीआई- औद्योगिक श्रमिकों (सीपीआई-आईडबल्यू), 
खेतिहर मज़दूरों (सीपीआई –एएल) और ग्रामीण मज़दूरों (सीपीआई 
–आरएल) के लिए द्वारा मापी जाने वाली मुद्रास्फीति में नवंबर से 

फरवरी 2019 के दौरान मामूली बढ़ोतरी हुई । प्रथम, सभी तीन 

सेक्टोरल सीपीआई में खाद्य मुद्रास्फीति अखिल भारतीय सीपीआई 

के सापेक्ष अधिक थी । दूसरा, ईधंन की महंगाई एक सीमा के अंदर 

बनी रहने के कारण सेक्टोरल सीपीआई में गिरावट नहीं हुई । 

सीपीआई-आईडबल्यू में आवास सूचकांक को छह महीने में एक बार 

यानि हर साल जनवरी और जलुाई में संशोधित किया जाता है ।  
7वें कें द्रीय वेतन आयोग (सीपीसी) के तहत एचआरए में वदृ्धि के बाद, 

सीपीआई-आईडब्ल्यू में आवास सूचकांक 2018 के जनवरी-जलुाई 

में क्रमश: 8.8 प्रतिशत और 15.9 प्रतिशत बढ़ा, और जनवरी 2019 

में 8.8 प्रतिशत रहा । सीपीआई-आईडब्ल्यू मुद्रास्फीति दिसंबर में 

5.2 प्रतिशत से फरवरी में 7.0 प्रतिशत तक पहुंच गई, जो जनवरी 

2019 में अपने आवास सूचकांक में वदृ्धि का कारण बनी । 

चार्ट II.15 : अतंरराष्ट्रीय और घरलूे  पेट्रोलियम उत्पाद कीमतों में उतार-चढ़ाव 
ए: पेट्रोल
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बी: सितबंर 2013 के बाद अतंरराष्ट्रीय और घरलूे 
पेट्रोल कीमतों में सचंयी परिवर्तन

टिप्पणी: अतंर्रराष्ट्रीय पेट्रोलियम कीमतें सिगंापूर गॅसोलाइन  की स्पॉट कीमतें दर्शाती हैं । घरलूे कीमतें इंडियन 
ऑइल कार्पोरशेन लिमिटेड (आईओसीएल) द्वारा यथावर्णित चार महानगरों की औसत पम्प कीमतें दर्शाती है ।

पेट्रोल - घरलूे (राइट स्केल )
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स्रोत : ब्लूमबर्ग; आईओसीएल; और आरबीआई स्टाफ अनमुान ।
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सचंयी अतंर (घरलूे - अतंरराष्ट्रीय)
घरलूे  पेट्रोलियम - सचंयी परिवर्तन 
अतंरराष्ट्रीय  पेट्रोल - सचंयी परिवर्तन

टिप्पणी : सितबर 2013 अतंरराष्ट्रीय पेट्रोल कीमतों का चरम स्तर दर्शाता है ।

पेट्रोल - अतंरराष्ट्रीय

 चार्ट II.16: खाद्य पदार्थ, ईधंन, पेट्रोल व डीज़ल को छोड़कर मदु्रास्फीति में योगदान 

 ए: वस्तुए ं(वर्ष-दर-वर्ष)
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 बी: सवेाए ं(वर्ष-दर-वर्ष) 

निजी दखेभाल की वस्तुएं
शिक्षा आवास(एचआरए प्रभाव) सेवाए ंमदु्रास्फीति (एचआरए प्रभाव को छोड़कर) (प्रतिशत) सेवाए ंमदु्रास्फीति (प्रतिशत)वस्तुए ंमदु्रास्फीति प्रतिशत)

आमोद-प्रमोद घरलूे  वस्तुए ंतथा सेवाए ं स्वास्थ्य परिवहन तथा सचंार पान, तंबाकू तथा नशीले पदार्थ 
आवास (एचआरए प्रभाव को छोड़कर ) 

स्रोत: सीएसओ; और आरबीआई स्टाफ अनमुान ।
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इसके विपरीत, जनवरी-फरवरी में थोक मूल्य सूचकांक 

(डबल्यूपीआई) मुद्रास्फीति अक्तू बर 2018 के 5.5 प्रतिशत के अपने 

शीर्ष  से गिरकर 2.8-2.9 प्रतिशत हो गई । डबल्यूपीआई मुद्रास्फीति 

में क्रमिक गिरावट कच्चे तेल, खनिज तेल और बनुियादी धातुओ ंके 

संदर्भ में मुद्रास्फीति में महत्वपूर्ण गिरावट तथा अंतर्राष्ट्रीय वस्तुओ ं

की कीमतों पर नज़र रखने के कारण आई । जीडीपी और जीवीए 

डिफ्लेटर भी डबल्यूपीआई मुद्रास्फीति के अनुरूप तीसरी तिमाही में 

नीचे आए (चार्ट  II.17ए) ।

खाद्य, ईधंन और कीमती धातुओ ं जैसी वस्तुओ ं की अस्थिर 

कीमतें मुद्रास्फीति के प्रसार के लिए अधिक फैलाव, विषमता और  
गैर-सामान्यता प्रदान करती हैं । अंतर्निहित  मुद्रास्फीति की 

गत्यात्मकता को मापने के लिए एक तरीका यह है कि महंगाई के प्रसार 

में उच्च सकारात्मकता के साथ-साथ बहुत ज्यादा नकारात्मकता 

और अंत्य स्थूल प्रभाव की काट-छांट कर दी जाए । पहले चर्चा 

किए गए छंटनी आधारित उपायों के अलावा, सीपीआई के छंटनी 

के साधनों को पिछले छह महीनों में क्रमिक रूप से नरम कर दिया है 

(चार्ट  II.17 बी) ।

कोर मुद्रास्फीति के उपाय, जो अस्थिर घटकों को हटाते हैं 

और मुद्रास्फीति के टिकाऊ घटक को प्रस्तुत करते हैं,  “कोर”  
मुद्रास्फीति के वांछनीय गणुों के लिए उनका मूल्यांकन किया जा 

सकता है । ग्यारह मुद्रास्फीति उपायों का मूल्यांकन यह बतलाता है कि  
अपवर्जन आधारित उपायों में से कोई भी “कोर” मुद्रास्फीति के 

सभी गणुों को संतुष्ट नहीं करता है । हालांकि दो सांख्यिकीय उपाय 

जैसे ट्रिम्ड मीन्स (5 प्रतिशत और 10 प्रतिशत), संचार की सगुमता 

को छोड़कर कोर उपाय के लिए वांछनीय गणुों को पूरा करती है । 
(बॉक्स II.1) ।

II.3  लागतें 

अंतर्निहित  लागत वाली शर्तें काफी हद तक पर डब्ल्यूपीआई  
मुद्रास्फीति के साथ-साथ चलती हैं । डब्ल्यूपीआई के अंतर्गत  
औद्योगिक और फार्म  लागतों के रूप में मुद्रास्फीति 2018-19 की 
पहली तिमाही में बढ़ी और नवंबर 2018 तक इसमें बढ़त बनी रही, 
इसके बाद यह काफ़ी संयमित हुई (चार्ट  II.18)| जनवरी और फरवरी 
2019 में कुछ वदृ्धि से पहले अक्तू बर 2018 में कच्चे तेल की वैश्विक 
कीमतों में नवंबर-दिसंबर 2018 के दौरान चरम स्तर से गिरावट 
आई । इस गिरावट ने हाई स्पीड डीजल, विमानन टरबाइन ईधंन, 
नेप्था, बिटुमेन, फर्नेस ऑयल और पेट्रोलियम कोक आदि की इनपटु 
की घरेलू कीमतों को प्रभावित किया जिससे घरेलू कृषि और गैर कृषि 

लागत में वदृ्धि हुई । यद्यपि कुछ पेट्रोलियम उत्पादों की कीमतों में 

फरवरी 2019 में वदृ्धि हुई जिससे कच्चे तेल की कीमतों में बढ़ोतरी 

परिलक्षित हुई, खनिज की कीमतों में तेज गिरावट से औद्योगिक 

इनपटु की लागतें लगातार घटती रहीं ।

अन्य औद्योगिक कच्चे मालों, घरेलू कोयल की मुद्रास्फीति में  
जनवरी-फरवरी 2019 के दौरान अनुकूल आधार प्रभाव के  
कारण कमी हुई है । कागज़ और लुगदी की कीमतों की मुद्रास्फीति 
में 2018-19 की तीसरी तिमाही में उत्पादन लागतों और वैश्विक 
कीमतों में बढ़त के कारण मामूली बढ़ोतरी हुई । फाइबर की कीमतों में  
मुद्रास्फीति पहली तिमाही में नकारात्मक रहने के बाद दूसरी और 
तीसरी तिमाही में इसमें वदृ्धि हुई । हालांकि, घरेलू यार्न  मिलों की 

सीपीआई

ए: मदु्रास्फीति के अन्य मापन (वर्ष-दर-वर्ष)  बी: सीपीआई मदु्रास्फीति के ट्रिम्ड मीन्स (वर्ष-दर-वर्ष)

चार्ट II.17: मदु्रास्फीति के वैकल्पिक मापन 
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बॉक्स II.1: भारत में कोर मदु्रास्फीति उपाय- एक अनभुवजन्य मलू्यांकन

हेडलाइन मदु्रास्फीति में उतार-चढ़ाव इसकी प्रवतृ्ति और अस्थायी 
प्रकृति में परिवर्तनों से प्रभावित होते हैं । जबकि अस्थायी तत्व 
मोटे तौर पर आपूर्ति के आघात को दर्शात हैं और प्रवतृ्ति घटक 
समग्र मांग स्थितियों और अपेक्षाओ ंमें परिवर्तन के प्रति प्रतिक्रिया 
करता है । मदु्रास्फीति का यह स्थायी अवयव जो अक्सर कोर  
या अंतर्निहित मदु्रास्फीति के रूप में जाना जाता है, हेडलाइन 
मदु्रास्फीति की भावी दिशा के लिए महत्वपूर्ण मार्गदर्शन प्रदान 
करता है । इसलिए मध्यावधि मदु्रास्फीति के पूर्वानमुान के इनपटु 
के लिए मौद्रिक प्राधिकरण अक्सर कोर  मदु्रास्फीति का सहारा 
लेते हैं । कोर  मदु्रास्फीति मापन हेत ुदो सामान्य दृष्टिकोष अपनाए 
जाते हैं (i) अपवर्जन आधारित उपायों जैसे हेडलाइन मदु्रास्फीति 
के कुछ अत्यधिक अस्थिर अवयव जैसे खाद्य और ईधंन; और (ii) 
सांख्यिकीय उपायों जैसे मीडियन और ट्रिम्ड मीन्स । मदु्रास्फीति के 
एक प्रमखु उपाय के लिए कुछ गणु जरूरी होने चाहिए:

विश्वसनीयता: कोर  मदु्रास्फीति का मापन समय पर होना चाहिए, 
विश्वसनीय (कें द्रीय बैंक के स्वतत्र एजेंटों द्वारा सत्यापित की गई) 
और जनसाधारण को आसानी से समझ में आने वाली होनी चाहिए ।

माध्य और मानक विचलन: किसी कोर मदु्रास्फीति मापन के 
लिए वही मापन होना चाहिए जो हेडलाइन के लिए है कित ुमानक 
विचलन उससे कम होना चाहिए ।

प्रत्यावर्तन: कोर मदु्रास्फीति मापक का एक उपयकु्त उपाय वह है 
जिसमें हेडलाइन मदु्रास्फीति बदलती है; इसलिए, कोर मदु्रास्फीति 
मापन भविष्य की मदु्रास्फीति का एक अच्छा भविष्यवेत्ता हो सकता 
है ।

कोर मुद्रास्फीति हेडलाइन मुद्रास्फीति का कारण बनती है, लेकिन 
हेडलाइन मुद्रास्फीति कोर मुद्रास्फीति का कारण नहीं बनती है: कोर  
मदु्रास्फीति हेडलाइन मदु्रास्फीति एकात्मक गणुांक (निष्पक्षता के 
रूप में कहा जाता है) के साथ जोड़ा जाना चाहिए । अन्य शब्दों में, 
कोर  मदु्रास्फीति मजबूत बहिर्जात (हेडलाइन के साथ) है, लेकिन 
हेडलाइन मदु्रास्फीति नहीं ।  

पिछली मौद्रिक नीति के साथ सह-संबंध: एक बड़े पैमाने पर मौद्रिक 
नीति का टिकाऊ या कोर सीपीआई मदु्रास्फीति के साथ सहसंबद्ध 
होने की अधिक संभावना है ।

भारत के लिए कुल ग्यारह सीपीआई कोर मापनों पर विचार किया 
गया था, जिनमें से छह अपवर्जन-आधारित मापन थे, यथा:  

(i) खाद्य और ईधंन को छोड़कर; (ii) खाद्य, पेट्रोल और डीजल 
को छोड़कर; (iii) खाद्य, ईधंन, पेट्रोल और डीजल को छोड़कर; 
(iv) खाद्य, पेट्रोल, डीजल, सोना और चांदी को छोड़कर; (v) 
खाद्य, ईधंन, पेट्रोल, डीजल, सोना और चांदी को छोड़कर; और 
(vi) खाद्य, ईधंन, पेट्रोल, डीजल, सोना, चांदी और आवास को 
छोड़कर । पांच सांख्यिकीय उपाय हैं:  (i) ट्रिम्ड मीन्स (5 प्रतिशत) 
(ii) ट्रिम्ड मीन्स (10 प्रतिशत) (iii) ट्रिम्ड मीन्स (20 प्रतिशत) 
(iv) मीडियन; और (v) ऐतिहासिक मानक विचलन के आधार पर 
सूचकांक को पनुः भारित करना ।

जनवरी 2012 से फरवरी 2019 तक के डाटा के आधार पर, 
हेडलाइन मदु्रास्फीति  सभी ग्यारह कोर  मापनों का उपयोग करते 
हुए निर्मित बैंड के निचले स्तर पर पहुंच रही है (चार्ट  II.1.1) ।  

पूरी अवधि के लिए, सभी अपवर्जन आधारित मापन इन गणुों 
के अलावा सभी गणुों को संतषु्ट करते हैं (i) एक मजबूत भविष्य 
की मदु्रास्फीति का पूर्वसूचक; तथा (ii) पिछली मौद्रिक नीति से 
सहसम्बद्ध (सारणी II.1.1). हालांकि, अगर आदर्श अवधि को 
जलुाई 2018 के मध्य से घटाकर कम कर दिया जाता है, तो एक 
कुशल भविष्य मदु्रास्फीति पूर्वानमुान के गणु संतोषजनक होंगे । 
इससे पता चलता है कि खाद्य मदु्रास्फीति  की हाल की धीमी और 
असामान्य अवधि से अपवर्जन आधारित उपायों के भविष्यसूचक 
गणु बिगड़े हैं । साथ ही पिछली मौद्रिक नीति के साथ इन गणुों का 
सहसंबंध किसी भी अपवर्जन आधारित उपायों के लिए संतोषजनक 
नहीं था । यह संभवतः इस कारण से था कि केवल जनवरी 2014 

चार्ट II.1.1: कोर मदु्रास्फीति उपाय (वर्ष-दर-वर्ष ) 
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में आरबीआई ने सीपीआई को हेडलाइन मदु्रास्फीति के उपाय के 
रूप में अपनाया था । यह भी महत्वपूर्ण है कि अक्सर ड्ब्ल्यूपीआई 
और क्षेत्रीय सीपीआई में मदु्रास्फीति  में व्यापक विचलन दर्ज होते 
हैं । ट्रिम्ड मीन्स उपाय(5 प्रतिशत और 10 प्रतिशत) पूर्ण नमूने में 
सभी वांछनीय गणुों को पूरा करते हैं । हालांकि, कोर  मदु्रास्फीति के 
सांख्यिकीय उपाय को समझाना इतना आसान नहीं है ।

सदंर्भ:

दास, ए., जे. जॉन और एस. सिंह 2009( " मेजरिगं कोर इंफ्लेशन 
इन इंडिया”, इंडियन इकोनॉमिक रिव्यू, जलुाई दिसंबर ।

Table II.1.1: Properties of CPI Core Inflation Measures

 विशेषता
उपाय 

सचंार में आसानी साधन की 
समानता

कम 
विचरण

भविष्य की 
महगंाई की 
भविष्यवाणी

सह एकीकृत निष्पक्षता आकर्षण की 
स्थिति

पिछली मौद्रिक 
नीति के साथ 
सहसबंधं

(1) (2a) (2b) (3) (4a) (4b) (4c) (5)

1. खाद्य और ईधंन को छोड़कर √ √ √ x √ √ √ x

2. खाद्य, पेट्रोल और डीजल को 
छोड़कर √ √ √ x √ √ √ x

3. खाद्य, ईधंन, पेट्रोल और डीजल को 
छोड़कर √ √ √ x √ √ √ x

4. खाद्य, पेट्रोल, डीजल, गोल्ड और 
सिल्वर को छोड़कर √ √ √ x √ √ √ x

5. खाद्य, ईधंन, पेट्रोल, डीजल, सोना 
और चांदी को छोड़कर √ √ √ x √ √ √ x

6. खाद्य, ईधंन, पेट्रोल, डीजल, सोना, 
चांदी और आवास को छोड़कर √ √ √ x √ √ √ x

7. ट्रिम्ड मीन्स (5 प्रतिशत) x √ √ √ √ √ √ √

8. ट्रिम्ड मीन्स (10 प्रतिशत) x √ √ √ √ √ √ √

9. ट्रिम्ड मीन्स (20 प्रतिशत) x √ √ √ √ x x x

10. मिडियन x √ √ x √ √ x x

11. ऐतिहासिक मानक विचलन x √ √ √ √ √ √ √

दास, पी. और ए. टी. जॉर्ज  (2017), "कम्पेरिशन ऑफ कंज्युमर 
एडं होलसेल प्राइसेस इंडाइसेस इन इंडिया : एन एनालिसिस ऑफ 
प्रोपर्टिस एडं सोर्सेस ऑफ डाइवर्जेंस” आरबीआई वर्किं ग पेपर नंबर 
5/2017, मई ।

राज, जे. और एस. मिश्रा (2011), "मेजर्स ऑफ कोर इंफ्लेशन 
इन इंडिया -  एन एमपिरियल इवैल्‍यूएशन ", भारतीय रिज़र्व बैंक 
समसामयिक पत्र, वॉल्यूम । 32, नंबर 3, विंटर पीपी 37-66

राज, जे., एस. मिश्रा, ए. टी. जॉर्ज, और जे. जॉन (2019) “मेजर्स 
ऑफ कोर इंफ्लेशन इन इंडिया-एन एमपिरिकल इवैल्‍यूएशन यजुिंग 
सीपीआई डाटा”, मिमीओ ।

कमजोर मांग और विदेशी बाजारों में अतिरिक्त स्टॉक के कारण कच्चे  

कपास की कीमतों में नरमी के कारण दिसंबर 2018 से इसमें कमी 

आई है ।

कृषि क्षेत्र के इनपटु में, उर्वरकों और पेस्टीसाइड संबंधी मुद्रास्फीति में 

2018-19 की दूसरी और तीसरी तिमाही में वदृ्धि हुई जबकि लगातार 

सोलह महीनों तक नकारात्मक रहने के बाद चारा संबंधी मुद्रास्फीति 

में जनवरी 2019 में सकारात्मक बदलाव देखे गए और फरवरी में 

इसमें थोड़ी वदृ्धि हुई । लगातार 16 महीनों तक नकारात्मक रहने 

के बाद उर्वरकों की कीमतों में फोसफेट और पोटाश की वैश्विक वदृ्दि 

के साथ-साथ वदृ्धि हुई, जबकि पेस्टीसाइड की कीमतें वैश्विक कच्चे 

तेल की कीमतों में वदृ्धि के कारण प्रभावित हुई ं। कृषि मशीनरी और 

औजारों के कीमतों की मुद्रास्फीति में दूसरी और तीसरी तिमाही में 

वदृ्धि हुई लेकिन चौथी तिमाही (फरवरी तक) में इसमें थोड़ी गिरावट 

आई । बिजली संबंधी मुद्रास्फीति में, जिसका औद्योगिक और कृषि 

इनपटुों दोनों में अधिक भारांक है, 2018-19 के दौरान वदृ्धि और 

अस्थिरता बनी रही ।

सारणी II.1.1: कोर मुद्रास्फीति उपायों की विशेषताएँ

नोट : √ : विशेषताए ंसतंोषजनक  x : विशेषताए ंअसतंोषजनक
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2018-19 की तीसरी तिमाही में कृषि और गैर कृषि दोनों ही मजदूरों 

की ग्रामीण मजदूरी में कोई महत्वपूर्ण वदृ्धि नहीं हुई जो यह परिलक्षित 

करता है कि ग्रामीण मुद्रास्फीति में आई नरमी तथा खाद्य कीमतों में 

आई गिरावट का देरी से असर पड़ा (चार्ट  II.19) ।

संगठित क्षेत्र में कर्मचारियों पर लागत का दबाव दायरे में रहा ।  
2018-19 की पिछली दो तिमाहियों में विनिर्माण क्षेत्र में प्रति स्टाफ 

खर्च में गिरावट आई है जिसमें 2018-19 की तीसरी तिमाही  

में थोड़ी बढ़त हुई । सेवा क्षेत्र में, प्रति स्टाफ खर्च में पिछली  
तिमाही में 0.1 प्रतिशत की तुलना में 2018-19 की तीसरी तिमाही 

में 2.2 प्रतिशत वदृ्धि हुई । 2018-19 की तीसरी तिमाही में विनिर्माण 

क्षेत्रों में कंपनियों के लिए इकाई मजदूरी पर खर्च में थोड़ी वदृ्धि हुई ।7 

सेवा क्षेत्र में इकाई मजदूरी लागत 2018-19 की पहली तिमाही में 

गिरावट आई लेकिन अगली दो तिमाहियों में इसमें वदृ्धि हुई । तीसरी 

तिमाही में सेवा क्षेत्र में उत्पादन लागत में वदृ्धि से स्टाफ लागत में 

वदृ्धि हुई (चार्ट  II.20बी) ।

रिज़र्व बैंक के औद्योगिक दृष्टिकोण सर्वेक्षण में शामिल विनिर्माण  
फर्मों की इनपटु लागतों में वस्तुओ ंकी कीमतों में कमी, विशेष रूप से 

कच्चे पेट्रोलियम, खनिज तेलों और धातुओ ंकी कीमतों में बदलाव 

को प्रतिबिंबित किया गया है । कुछ फर्म पिछली दो तिमाहियों की 

प्रत
िश

त

चार्ट II.18: कृषि कार्य तथा गैर-कृषि कार्य इनपुट 
लागत मदु्रास्फीति (वर्ष-दर-वर्ष ) 

स्रोत : वाणिज्य और उद्योग मंत्रालय; और आरबीआई स्टाफ अनमुान ।

*: डब्ल्यूपीआई से प्राथमिक गैर-खाद्य वस्तुए,ं खनिज, कोयला, विमानन टरबाइन ईधंन, उच्च गति  
डीजल, नेफ्था, बिटुमेन, फर्नेस तेल, चिकनाई तेल, पेट्रोलियम कोक, बिजली, सूती धागे और कागज व  
लगुदी शामिल हैं ।
$: डब्ल्यूपीआई से उच्च गति डीजल, चारा, बिजली, उर्वरक, कीटनाशक और कृषि एव ंवानिकी मशीनरी 
शामिल हैं ।

समग्र डब्ल्यूपीआई औद्योगिक कच्चा माल * कृषि कार्य इनपट्ुस$ 
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तुलना में 2018-19 की चौथी तिमाही में कच्चे माल की कीमतों में 

बढ़ोतरी का आकलन कर रहे हैं एवं 2019-20 की पहली तिमाही 

में गिरावट जारी रहने की उम्मीद है । फर्मों ने चौथी तिमाही में  
अपने विक्रय मूल्यों पर लागत लाभ पारित किया है और 2019-20 

की पहली तिमाही में बिक्री की कीमतों में संतुलन की उम्मीद कर 

रहे हैं ।

विनिर्माण क्षेत्र के क्रय प्रबंधक सूचकांक(पीएमआई) के अधीन आने 

वाली फर्मों ने भी 2018-19 की चौथी तिमाही में लगातार दूसरी 

तिमाही के लिए लागत और बिक्री मूल्य के इनपटु में गिरावट  
रिपोर्ट  की है । हालांकि, बिक्री मूल्यों में गिरावट का दर उसके इनपटु 

लागतों से कम था । इसके विपरीत पीएमआई में सेवा क्षेत्र की फर्मों 

द्वारा रिपोर्ट  की गई इनपटु लागत मुद्रास्फीति पिछली तिमाही की 

तुलना में 2018-19 के चौथी तिमाही में मामूली अधिक थी । इन 

फर्मों द्वारा लगाए गए प्रभारों में वदृ्धि तीसरी और चौथी तिमाही में 
यथावत रही ।

II.4  निष्कर्ष

हेडलाइन मुद्रास्फीति में उतार-चढ़ाव उसकी अभूतपूर्व  विशेषता रही 

है और काफी हद तक खाद्य और ईधंन मुद्रास्फीति में अप्रत्याशित 

गिरावट रही जो सीपीआई बास्के ट का लगभग 53 प्रतिशत हिस्सा 

है । इस तथ्य के बावजूद कि स्तर अभी भी उन्नत स्थिति में हैं, 

सीपीआई बास्के ट का शेष 47 प्रतिशत जिसमें खाद्य और ईधंन को 
7 इकाई श्रम लागत को उत्पादन लागत के लिए कर्मचारियों की लागत के अनुपात के रूप में 
परिभाषित किया गया है ।

चार्ट II.19: मजदूरी में वृद्धि और सीपीआई  
ग्रामीण क्षेत्र मदु्रास्फीति  (वर्ष-दर-वर्ष) 

सामान्य कृषि श्रमिक
सीपीआई–ग्रामीण मदु्रास्फीति 

स्रोत : सीएसओ; श्रमिक कार्यालय; और आरबीआई स्टाफ अनमुान ।
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छोड़कर जिन वस्तुओ ंको शामिल किया गया है; को भी 2018-19 

की चौथी तिमाही में कुछ हद तक नियंत्रित किया गया । आगे आने 

वाले मुद्रास्फीति के नतीजे खाद्य मुद्रास्फीति के उतार-चढ़ाव द्वारा 

आकार दिए जा सकते है । रिकॉर्ड  कृषि उत्पादन, खाद्यान्न के उच्च 

भंडार और सरकार द्वारा प्रभावी आपूर्ति  प्रबंधन उपायों ने हाल के 

वर्षों में खाद्य मुद्रास्फीति को रोक कर रखा है । यदि मानसून सामान्य 

रहती है तो खाद्य मुद्रास्फीति का 2019-20 में सामान्य रहने की 

संभावना है ।

ईधंन मुद्रास्फीति प्रक्षेप पथ को भी अंतरराष्ट्रीय ऊर्जा  की कीमतों 

में उतार-चढ़ाव द्वारा दिशा प्राप्त होने की संभावना है । यदि घरेलू 

आर्थिक गतिविधियों में और गिरावट आती है तो खाद्य और ईधंन 

को छोड़कर सीपीआई मुद्रास्फीति पर अचानक मांग के दबाव का 

खतरा कम हो जाएगा । घरेलू उत्पादनों और उत्पादकों दोनों संबंधी 

मुद्रास्फीति अपेक्षाओ ंमें नरमी आई है, और पेशेवर पूर्वानुमाकर्ता  भी 

उम्मीद करते हैं कि मुद्रास्फीति में दबाव बना रहेगा ।

मुद्रास्फीति के लिए कुछ विपरीत जोखिम भी हैं, जो बड़े पैमाने पर 

तेल के कारण सामने आते हैं - पेट्रोलियम निर्यात देशों का संगठन 

(ओपेक), ईरान की मंजूरी और वेनेजएुला की उथल-पथुल के कारण 

उत्पादन में कटौती के कारण कच्चे माल की आपूर्ति  में और अधिक 

कमी आई है । यदि मांग पक्ष की ओर से भी कोई व्यापार तनाव है तो 

उसे भी सही ढंग से हल कर लिया गया है । कें द्र और/ या राज्य स्तर 

पर यदि कोई राजकोषीय फिसलन हो तो, उच्च सकल मांग दबाव 

और निजी निवेश और वित्तीय माध्यमों के क्राउडिग आउट के जरिए 

मुद्रास्फीति की गति एक मध्यम अवधि के जोखिम का प्रतिनिधित्व 

करती है । इसकी पिछली अस्थिरता को देखते हुए, खाद्य मुद्रास्फीति 

के उलट एक और महत्वपूर्ण विपरीत जोखिम है, विशेष रूप से इस 

साल अल नीनो की संभावना की रिपोर्ट  के मद्देनजर और इसका 

मानसून पर प्रभाव । कुल मिलाकर, हालांकि मुद्रास्फीति मौजूदा 

स्तरों से बढ़ने की संभावना है, 2019-20 के दौरान यह रिज़र्व बैंक 

के 4 प्रतिशत के लक्ष्य के अनुसार रहने का अनुमान है ।

चार्ट II.20: उत्पादन तथा सवेाओ ंमें श्रम लागत 
बी: उत्पादन के प्रति यनिट मलू्य कर्मचारी लागतए: सगंठित क्षेत्र में प्रति कर्मचारी लागत में वृद्धि (वर्ष -दर -वर्ष)
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*
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5
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 : 
14
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8*

ति
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 : 
17

-1
8*

ति
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:  
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-1
9*

*

विनिर्माण सेवाए विनिर्माण (राइट स्केल  ) सेवाए

टिप्पणी : प्रति कर्मचारी लागत = कुल स्टाफ लागत/कर्मचारियो की कुल स.ं।
 प्रति कर्मचारी लागत पिछले वर्ष मार्च के अतं में उपलब्ध कर्मचारियों की कुल सखं्या के आधार पर तैयार की जाती है ।
`5 बिलियन से अधिक की निवल मालियत की सूचीबद्ध कंपनियों द्वारा 2016-17 की पहली तिमाही से नए लेखा मानक “आईएनडी-एएस” तथा शेष अनसूुचित कंपनियों को यही मानक 2017-18 की पहली तिमाही से अपनाना कॉर्पोरटे कार्य मंत्रालय 
की अधिसूचना द्वारा लागू है | इस परिवर्तन का प्रभाव सवंदृ्धि दर के मामले में समग्र स्तर पर हल्का है यद्यपि इसे अनपुात के लिए न लिया जाए । तदनसुार डाटा को यथोचित चेतावनियों को ध्यान में रखकर पढ़ा जा सकता है ।
** मार्च 2017 तक के कर्मचारियों की सखं्या से सबंधंित डेटा को मार्च 2018 के अतं के लिए उन कंपनियों के लिए दोहराया गया है जिन्होंने यह जानकारी प्रकाशित नहीं की हैं । तदनसुार, 2018-19 के दौरान की  तिमाहियों के लिए  विकास दर को 
यथोचित चेतावनियों  को ध्यान में रखकर पढ़ा जा सकता है ।
स्रोत : केपिटलाइन डाटा बेस; तथा आरबीआई स्टाफ अनमुान ।
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III.  मागं और उत्पादन

दूसरी तिमाही में आर थ्िक गतिविधि में मंदी रही जो मुख्य रुप से निवल 

निर्यात में गिरावट के कारण थी, तीसरी तिमाही में सार्वजनिक खर्च 

एवं निजी उपभोग में कमी  के चलते रही । आपूर्ति  के मामले में, कृषि 

एवं संबद्ध क्रियाकलाप सामान्य रहे जिसकी मुख्य विशेषता खरीफ 

एवं बागवानी उत्पादन में मामूली बढ़ोतरी थी । औद्योगिक वृद्धि भी 

मंद हुई जिसमें विनिर्माण संबंधी गतिविधियों में गिरावट की अग्रणी 

भूमिका थी । तथापि, सेवा क्षेत्र संबंधी क्रियाकलाप लचीला रहा जो 

प्राथमिक रूप से विनिर्माण, वित्तीय सेवाओ ंएवं लोक प्रशासन तथा 

रक्षा द्वारा समर थ्ित था ।

घरेलू आर थ्िक गतिविधि ने दूसरी और तीसरी तिमाही में अपनी गति 

खो दी, वहीं  संपाती संकेतकों ने चौथी तिमाही में तेज गिरावट के 

संकेत दिए । निवल निर्यात से उत्पन्न बड़े अवरोध के कारण दूसरी 

तिमाही में कुल मांग कमजोर हुई जिसके बाद तीसरी तिमाही में 

उपभोग – निजी एवं सरकारी दोनों – में गिरावट आई । विरोधाभास 

के रूप में, सकल स्थिर पूंजी निर्माण (जीएफसीएफ) वदृ्धि तीसरी 

तिमाही में लगातार पांचवीं बार दो अंकों में बनी रही । आपूर्ति  के 

मामले में, कृषिगत तथा संबद्ध क्रियाकलाप की गति दूसरी एवं तीसरी 

तिमाही में धीमी हुई, जबकि खरीफ एवं बागवानी उत्पादन में वदृ्धि 

पिछले वर्ष के रेकार्ड  उत्पादन की तुलना में नरम रही । उच्च लागत 

खर्च, मुख्यतः कच्चे तेल की कीमतों के कारण, एवं कमजोर कीमत 

निर्धारण शक्ति ने फर्मों के लाभ की गुंजाइश पर प्रभाव डाला तथा 

विनिर्माण को अवरोधित किया । सार्वजनिक आधारभूत संरचना 

संबंधी व्यय के सहयोग से वित्तीय सेवाओ ंकी वदृ्धि और विनिर्माण 

संबंधी गतिविधि पर के बल पर सेवा क्षेत्र में क्रियाकलाप बढ़ा । 

तथापि, व्यवसाय, होटल, परिवहन तथा संचार सेवाओ ं ने दूसरी 

तिमाही में अपनी गति गवां दी तथा तीसरी तिमाही में इनकी गति 

एक जैसी रही । 

III.1  कुल मांग

बाजार कीमतों पर वास्तविक जीडीपी में वर्ष-दर-वर्ष परिवर्तन 

के द्वारा मापित कुल मांग में वदृ्धि, पहली छमाही के 7.5 प्रतिशत 

तथा एक वर्ष पहले के 7.9 प्रतिशत से वर्ष 2018-19 दूसरी 

छमाही में कम होकर 6.5 प्रतिशत हो गई । जीएफसीएफ में पहली 

छमाही के 10.9 प्रतिशत वदृ्धि की तुलना में दूसरी छमाही में 9.1  
प्रतिशत की निम्न, फिर भी सदुृढ़ वदृ्धि इस गिरावट का कारण 

थी । टिकाऊ वस्तुओ ंतथा सेवाओ ंपर उच्च व्यय के कारण निजी  
उपभोग कायम रहा, जबकि राज्यों द्वारा उच्च व्यय के कारण 

सरकारी व्यय दूसरी छमाही में बढ़ गया । जीडीपी संवदृ्धि के 

प्रति इन घटकों के भारित योगदान में देखे गए परिवर्तनों में ये  
असमान गतियां प्रतिबिम्बित हुई ं (चार्ट  III.1ए एवं सारणी III.1) । 

समग्र रूप से, तथापि, दूसरी छमाही में जीडीपी वदृ्धि में संतुलन 

का श्रेय प्रतिकूल आधार प्रभावों को जाता है क्योंकि तिमाही-

दर-तिमाही मौसमी तौर पर समायोजित वार्षिकीकृत वदृ्धि दर  
(एसएएआर) द्वारा मापित गति में इसी अवधि के दौरान बढ़ोतरी हुई 

(चार्ट  III.1बी) । 

चार्ट III.1: मौसमी समायोजित जीडीपी सवंृद्धि और उसके घटक

प्रत
िश

त

प्रत
िश

त

ए: सकल घरलूे उत्पाद सवंृद्धि में घटकों
का भारित अशंदान

बी: सकल घरलूे उत्पाद सवंृद्धि और उसकी गति  

ति1 ति2 ति3 ति4 ति1 ति2 ति3 ति4# ति1 ति2 ति3 ति4ति1 ति2 ति3 ति4 ति1 ति2 ति3 ति4#

टिप्पणी : 1. # - अतंर्निहित   2. एसएएआर - मौसमी समायोजित वार्षिकी दर ।    
स्रोत : कें द्रीय सांख्यिकी कार्यालय (सीएसओ); और आरबीआई स्टाफ अनमुान ।

पीएफसीई 
निवल निर्यात          

जीएफसीएफ
जीडीपी(वर्ष-दर-वर्षप्रतिशत)

जीएफसीएफ 
वर्ष–दर-वर्ष तिमाही–दर-तिमाही एसएएआर 
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जीडीपी पूर व्ानुमान बनाम वास्तविक परिणाम 

अक्तू बर 2018 के मौद्रिक नीति रिपोर्ट  (एमपीआर) में, वर्ष  2018-19 

की जीडीपी के लिए दूसरी तिमाही में 7.4 प्रतिशत, तीसरी तिमाही 

में 7.3 प्रतिशत तथा चौथी तिमाही में 7.1 प्रतिशत की संवदृ्धि का 

पूर्वानुमान किया गया जिसमें जोखिमों को बेसलाइन पथ के आस-

पास समान रूप से संतुलित किया गया (चार्ट  III.2) । सीएसओ 

द्वारा 28 फरवरी, 2019 को जारी दूसरे उन्नत अनुमान (एसएई) 

के रूप में वास्तविक परिणाम इन पूर्वानुमानों के दूसरी एवं तीसरी 

तिमाही में क्रमशः 40 एवं 70 आधार अंक नीचे रहे । दूसरी तिमाही 

में अकस्मात गिरावट निवल निर्यात में प्रत्याशित अवरोध के विपरीत 

अधिक मजबूत अवरोध से उत्पन्न हुई जिसका मुख्य कारण कच्चे 

तेल की अंतरराष्ट्रीय कीमतों में उछाल के चलते आयात बिल में तेज 

बढ़ोतरी थी । तीसरी तिमाही में, मुख्यत: सरकारी उपभोग में अपेक्षा 

से अधिक गिरावट के कारण पूर्वानुमान संबंधी त्रुटियां सामने आई ं

क्योंकि कें द्रीय सरकार की राजस्व व्यय वदृ्धि में भारी गिरावट आई । 

ऐसे में, वर्ष  2018-19 के लिए एसएई (28 फरवरी, 2019) में 7.0 

प्रतिशत की दर से जीडीपी में समग्र संवदृ्धि, अक्तू बर के एमपीआर के 

7.4 प्रतिशत के पूर्वानुमान की तुलना में कम साबित हुई । 

III.1.1  निजी अंतिम उपभोग व्यय

निजी अंतिम उपभोग व्यय (पीएफसीई), एक वर्ष पूर्व  के 57.0 

प्रतिशत की तुलना में वर्ष  2018-19 की दूसरी छमाही के 57.9 

प्रतिशत की अपनी बढ़ी हुई हिस्सेदारी के साथ, कुल मांग का प्रमुख 

आधार बना रहा  । कृषिगत तथा श्रमिक-सघन निर्यात में गिरावट, 

जिसने ग्रामीण उपभोग को पूरी तरह से प्रभावित किया होता, के 

बावजूद इसकी समुत्थान शक्ति ने कारकों के संयोजन जैसे - प्रयोज्य 

आय को विस्तार देने वाली निम्न खुदरा मुद्रास्फीति, वैश्विक कच्चे 

तेल की कीमतों में काफी नरमी और ऊर्जा  पर व्यय में किफायत 

के परिणामस्वरूप, ग्रामीण क्षेत्रों में सार्वजनिक खर्च में बढ़ोतरी, 

तथा व्यक्तिगत एवं उपभोक्ता ऋण में मजबूत वदृ्धि, पर कार्य किया 

(चार्ट  III.3) ।

तथापि, शहरी उपभोग के उच्च आवतृि संकेतक वर्ष 2018-19 की 

चौथी तिमाही में काफी नियंत्रण में रहे । घरेलू हवाई यात्री-संवदृ्धि 

में धीमापन बना रहा (चार्ट  III.4.ए) । यात्री कारों की बिक्री जलुाई 

2018 से ही कम हो रही है जिसका कारण, अन्य के साथ-साथ, 

सारणी III.1: वास्तविक जीडीपी सवंृद्धि
(वर्ष-दर-वर्ष प्रतिशत)

मद 2017-18 
(एफआरई)

2018-19 
(एसएई)

भारित  
योगदान* 

2017-18  
(एफआरई)

2018-19  
(एसएई)

2017-18 2018-19 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4#

निजी अतंिम उपभोग व्यय 7.4 8.3 4.2 4.7 10.1 6.0 5.0 8.8 6.9 9.8 8.4 8.1
सरकारी अतंिम उपभोग व्यय 15.0 8.9 1.5 0.9 21.9 7.6 10.8 21.1 6.5 10.8 6.5 11.6
सकल फिक्स्ड पूजंी निर्माण 9.3 10.0 2.9 3.1 3.9 9.3 12.2 11.8 11.7 10.2 10.6 7.7
निर्यात 4.7 13.4 1.0 2.7 4.9 5.8 5.3 2.8 11.2 13.9 14.6 14.0
आयात 17.6 15.7 3.8 3.7 23.9 15.0 15.8 16.2 10.8 21.4 14.7 16.1
बाज़ार मलू्यों पर जीडीपी 7.2 7.0 7.2 7.0 6.0 6.8 7.7 8.1 8.0 7.0 6.6 6.5

एफआरई : पहला संशोधित अनुमान;         एसएई: दूसरा अग्रिम अनुमान;             #: अंतर्निहित  संवदृ्धि ।
*: संवदृ्धि के लिए घटक-वार योगदान को सारणी में जीडीपी संवदृ्धि के साथ नहीं जोड़ा है  क्योंकि स्टाक, कीमती वस्तुओ ंमें परिवर्तन और विसंगतियों को शामिल नहीं किया है । 
स्रोत : कें द्रीय सांख्यिकीय कार्यालय (सीएसओ) ।

चार्ट III.2: सकल देशी उत्पाद सवंृद्धि: अनमुानितबनाम वास्तविक

वर्ष
-द

र-
वर्ष

 स
वंद्

धि
 प्र

ति
शत

 म
ें

स्रोत : सीएसओ; और आरबीआई स्टाफ अनमुान ।

ति2:2018-19 ति3:2018-19

अक्तू बर 2018 में आरबीआई स्टाफ के अनमुान ।
दूसरा अग्रिम अनमुान (फर 28, 2019) 
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ईधंन की कीमतों में उतार-चढ़ाव तथा अनिवार्य दीर्घकालिक अग्रिम 

बीमा प्रीमियम भगुतान हैं । आगे, वर्ष 2019-20 में, आम-चनुाव से 

जड़ेु हुए व्यय में बढ़ोतरी, आय कर में छूट के कारण प्रयोज्य आय में 

वदृ्धि तथा व्यक्तिगत बैंक ऋण में धारणीय वदृ्धि की संभावना से पहली 

छमाही में शहरी उपभोग को समर्थन मिल सकता है (चार्ट  III.4बी) । 

ग्रामीण मांग के संकेतकों के बीच, दोपहिया वाहनों की बिक्री कम बनी 

रही । हाल के महीनों में, ट्रैक्टर की बिक्री तेजी से गिरी है जिसका 

कारण रबी की कमजोर बआुई तथा फार्म  की कीमतों में गिरावट है । 

गैर-टिकाऊ उपभोक्ता वस्तुओ ंका उत्पादन फीका रहा (चार्ट  III.5) । 

वर्ष  2018-19 की दूसरी छमाही में विनिर्माण गतिविधियों – रोजगार 

का एक गहन क्षेत्र - में मजबूत वदृ्धि ग्रामीण आय तथा मांग के लिए 

शभु हो सकती है । हाल में घोषित नीतिगत उपायों से ग्रामीण मांग 

को भी कुछ समर्थन मिलेगा, जैसे पीएम किसान सम्मान योजना 

(पीएमकेएसवाई) का कार्यान्वयन, प्रत्यक्ष आय अंतरण योजनाए,ं 

अनेक राज्यों द्वारा फार्म  ऋण माफी, तथा ग्रामीण अवसंरचना पर 

खर्च के मामले में सरकार द्वारा निरतंर जोर दिया जाना । 

III.1.2  सकल स्थिर पंजी निर्माण 

सकल स्थिर पूंजी निर्माण (जीएफसीएफ) में संवदृ्धि वर्ष 2017-18 

की तीसरी तिमाही से दो अंकों में बनी हुई है, यद्यपि चौथी तिमाही 

में इसकी गति प्रतिकूल आधार प्रभावों के कारण धीमी पड़ने की 

स्रोत : वाणिज्य आसूचना; और सांख्यिकी महा निदशेक (डीजीसीआईएस) ।

लेदर और लेदर उत्पादक रडेीमेड गारमेंट 

फ्लोर कवरींग सहित ज्यूट उत्पादक
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चार्ट III.3: चुनिन्दा सकेंतक - श्रमिक व्याप्त
क्षेत्रों में निर्यात मागं 

ज
न- फ
र-

मा
र्च -

अ
प्रै - मई

-
जू

न-
ज

लु
ा-

अ
ग-

सित
-

अ
क्तू

-
नव

-ं
दि

स
-ं

ज
न- फ
र-

मा
र्च -

अ
प्रै - मई

-
जू

न-
ज

लु
ा-

अ
ग-

सित
-

अ
क्तू

-
नव

-ं
दि

स
-ं

ज
न- फ
र-

स्रोत : ट्रैक्टर मैन्युफैक्चरर्स असोसियशन; सोसाइटी ऑफ इंडियन आटोमोबाइल मैन्युफैक्चरर्स;  
और सीएसओ ।

ट्रैक्टर बिक्री
मोटर साइकल बिक्री 

उपभोक्ता गैर-टिकाऊ वस्तुए ं
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चार्ट III.5: चुनिन्दा सकेंतक - ग्रामीण मागं  
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चार्ट III.4: चुनिन्दा उच्च फ्रिक्वेन्सी उपभोग मागं सकेंतक 

ए: शहरी मागं बी: घरलूे ऋण
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यात्री कार बिक्री
दशेी हवाई यात्री यातायात

उपभोक्ता टिकाऊ वस्तुए ँ क्रेडि ट कार्ड बकाया
वाहन ऋण

अन्य निजी ऋण

स्रोत : सिविल विमानन महानिदशेक (डीजीसीए); सोसाइटी ऑफ इंडियन आटोमोबाइल मैन्युफैक्चरर्स (एसआईएएम); सीएसओ; और आरबीआई ।
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संभावना है, क्योंकि निवश की मांग से संबंधित कुछ मुख्य संकेतकों, 

जैसे पूंजीगत वस्तुओ ंके उत्पादन तथा आयात, में गिरावट आई है । 

जीडीपी में जीएफ़सीएफ़ का हिस्सा एक वर्ष पहले के 31.4 प्रतिशत 

से वर्ष 2018-19 में सधुरकर 32.3 प्रतिशत हो गया जो निवश की 

मांग में प्रारभंिक मजबूती को दर्शाता है । स्थिर निवश में बढ़ोतरी उच्च 

विनिर्माण गतिविधि से समर थ्ित थी, जिसमें सड़क क्षेत्र एवं सस्ते घर 

पर व्यय को बढ़ाने की सरकार की मुहिम की अग्रणी भूमिका थी । 

सॉफ्टवयर फर्मों का निष्पादन - बौद्धिक संपदा उत्पादों में निवश 

के लिए एक परोक्षी – भी सदुृढ़ रहा है, जैसा कि हाल के वित्तीय 

परिणामों में दर्शाया गया है । दिवाला और बैंक शोधन अक्षमता कोड 

(आईबीसी) प्रक्रिया के तहत गैर-वित्तीय कॉर्पोरेट की दबावग्रस्त 

आस्तियों के लिए प्रक्रियाधीन समाधान से निवश क्रियाकलापों के 

लिए संसाधन उपलब्ध होने की अपेक्षा है । तथापि, पूंजीगत वस्तुओ ं

के आयात में वदृ्धि – निवश की मांग का एक अन्य परोक्षी – में फरवरी 

2019 में गिरावट आई (चार्ट  III.6ए) । नवंबर 2018 से जनवरी 

2019 के दौरान पूंजीगत वस्तुओ ंका उत्पादन भी या तो कम हुआ 

या उत्साहरहित रहा । मौसमी आधार पर समायोजित क्षमता उपयोग 

(सीयू-एसए), तथापि, वर्ष 2018-19 की तीसरी तिमाही में अपने 

दीर्घकालिक औसत को पार कर गया जिससे ताजा क्षमता वदृ्धि एव ं

कैपेक्स को प्रोत्साहन मिल सकता है (चार्ट  III.6बी) । अनुसूचित 

वाणिज्यिक बैंकों द्वारा वितरित आवास ऋण में सतत वदृ्धि आवासन 

क्षेत्र में निवश के लिए शभु है ।

निवश की मांग में बढ़ोतरी का वित्तपोषण गैर-खाद्य पदार्थ बैंक ऋण, 

गैर-वित्तीय संस्थाओ ंके निजी स्थानन, तथा विदेशी प्रत्यक्ष निवश 

(एफडीआई) (विवरण के लिए चार्ट  III.7; एवं अध्याय IV देखें) के 

अंतर्वाह द्वारा किया गया । समग्र रूप से, वित्तीय क्षेत्र से गैर-वित्तीय 

कॉर्पोरेट क्षेत्र के लिए संसाधनों के प्रवाह में सधुार हुआ है जिससे 

निजी कैपेक्स चक्र को समर्थन मिलना चाहिए । 

सूचीबद्ध गैर-सरकारी गैर-वित्तीय (एनजीएनएफ) कंपनियों के वित्तीय 

विवरण वर्ष 2017-18 की दूसरी छमाही की तुलना में वर्ष  2018-

19 की पहली छमाही के कैपेक्स अनुपात में कमी दर्शात हैं, जिसका 

विस्तार विनिर्माण उद्योग, एवं उल्लेखनीय रूप से सीमेंट एवं सीमेंट 

उत्पादों, लौह एवं स्टील, फार्मा  एवं औषधि, तथा वस्त्र, तक है  

चार्ट III.7: वाणिज्यिक क्षेत्र के लिए
वित्तीय ससंाधनों का प्रवाह

स्रोत : आरबीआई; और आरबीआई स्टाफ अनमुान ।

समायोजित गैर-खाद्य बैंक ऋण
गैर–बैंकों से प्रवाह    

(अप्रैल-मार्च15) (अप्रैल-मार्च15)

कुल

चार्ट III.6: निवेश मागं के सकेंतक

स्रोत : डीजीसीआई एण्ड एस; आरबीआई ।

ए: निवेश मागं के सकेंतक

पूजंीगत वस्तुओ ंकी आयात
एससीबीज द्वारा आवास ऋण

माैसमी समायोजित क्षमता उपयोग
क्षमता उपयोग दीर्घकालीन औसत

आईआईपी पूजंीगत वस्तुएँ

बी: कार्पोरटे क्षेत्र में क्षमता उपयोग
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(चार्ट  III.8) ।1 लौह और इस्पात कैपेक्स अनुपात में गिरावट इस क्षेत्र 

में समग्र रूप से चल रही डिलीवरेजिंग के कारण रहा; पर दूसरी ओर, 

पेट्रोलियम उत्पाद कंपनियों के लिए अनुपात में काफी सधुार हुआ । 

कुछ क्षेत्रों में कर्ज स्तर में गिरावट के साथ-साथ आईबीसी के तहत 

दबावग्रस्त आस्तियों के समाधान से कैपेक्स अनुपात में आगे और 

सधुार हो सकता है ।

हाल में हुए सधुारों के बावजूद, 2012-13 से निवश की दर में काफी 

कमी आई है जिसमें इन वर्षों में बचत की दर में आई गिरावट झलकती 

है (चार्ट  III.9ए) । अर्थव्यवस्था में निधि के निवल आपूर्तिकर्ता , घरेलू 

क्षेत्र की बचत दर 2011-12 में जीडीपी के 23.6 प्रतिशत से घटकर 

2017-18 में 17.2 प्रतिशत रही । निजी कारपोरेट क्षेत्र ने मुख्य 

रूप से अपनी बचत से अपने निवश को वित्तपोषित किया जबकि 

सार्वजनिक क्षेत्र बहुत हद तक इसके लिए घरेलू संसाधनों पर निर्भर 

बने हुए हैं (चार्ट  III.9 बी) ।

III.1.3  सरकारी व्यय 

2018-19 की दूसरी छमाही विशेषकर चौथी तिमाही में  
सरकारी अंतिम उपभोग व्यय (जीएफ़सीई) ने सकल मांग को  

मजबूती प्रदान की । अंतरिम कें द्रीय बजट में कृषि और अन्य 

आय समर थ्ित योजनाओ ं पर होने वाले भारी खर्च को देखते हुए  

जीएफ़सीई द्वारा 2019-20 में भी सकल मांग को संवर्धित किए 

जाने की संभावना है । 2019-20 के लिए बजट किया गया राजस्व 

1 कैपेक्स अनपुात को इस प्रकार परिभाषित किया जाता है – [निवल स्थिर आस्तियों (वर्तमान छमाही) - निवल स्थायी आस्तियां (पिछली छमाही) + अवमूल्यन (वर्तमान छमाही)]/निवल स्थायी आस्तियां 
(पिछली छमाही)।  

चार्ट III.8: लीवरजे और निवेश गतिविधि
ए: 2017-18 की दूसरी छमाही बी:  2018-19 की पहली छमाही

 टिप्पणी :	1. लीवरजे अनपुात : ऋण-ईक्विटी अनपुात 
 	 2.  बबलका आकार चार्ट  ए में मार्च 2018 के अतं को उद्योगों द्वारा धारित निवल स्थायी आस्तियो को दर्शाता है। और यही चार्ट  बी मे सितबर 2018 के अतं में भी है ।
 	 3. यह विश्लेषण 2018-19 की पहली छमाही और 2017-18 की दूसरी छमाही से सबंधंित आधे वर्ष के लिए 2403 सूचीबद्ध  एनजीएनएफ कंपनियों पर आधारित है ।
स्रोत : आरबीआई स्टाफ अनमुान ।
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अन्य परिवहन उपकरण

फार्मास्यूटिकल 
और मेडिसिन 

दूरसचंार

पेट्रोलियम उत्पाद

चार्ट III.9: भारत में बचत और निवेश दरें

ए: भारत में बचत और निवेश दरें बी: जमा निवेश अतंर 

स्रोत : सीएसओ; और आरबीआई स्टाफ अनमुान ।
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शत

सकल बचत दर
सकल पूजंी निर्माण दर

वदृ्धिशील पूजंी उत्पादन अनपुात (राइट स्के ल)
घरलूे निजी कॉर्पोरटेसरकार  

विनिर्माण
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व्यय भी 2018-19 (संशोधित आंकलन) की तुलना में अधिक है  

(सारणी III.2) ।

2018-19 (अप्रैल-फरवरी) के दौरान, कें द्र सरकार की राजकोषीय 

स्थिति मुख्य रूप से अप्रत्यक्ष कर राजस्व की शिथिल वदृ्धि के 

कारण बिगड़ी (चार्ट III.10ए और बी)  । राजस्व व्यय (कुल व्यय का 

87.5 प्रतिशत) बजट अनुसार [फरवरी 2019 में 12.5 प्रतिशत की 

वदृ्धि की तुलना में संशोधित आकलन में 13.9 प्रतिशत (आरई)] 

खुलकर किया गया हालांकि खाद्य और उर्वरक का सब्सिडी भगुतान 

गत वर्ष से अधिक था । प्रमुख सब्सिडी पर होने वाले व्यय के लिए  
2018-19 में जीडीपी के 1.4 प्रतिशत बजट स्तर की तुलना 

में संशोधित आकलन (आरई) में इसके अपरिवर्तित रहने का  

अनुमान किया गया है । 2019-20 में हालांकि पेट्रोलियम सब्सिडी 

का बढ़ना अपेक्षित है, फिर भी कुल सब्सिडी बिल में खाद्य  

सब्सिडी ही हावी रहेगी (जीडीपी का 0.9 प्रतिशत) । राजस्व व्यय 

की तुलना में पूंजीगत व्यय एक बड़ा राजकोषीय गणुक है, हालांकि, 

हाल के वर्षों में निजी निवश बढ़ने से कुल व्यय में पूंजीगत व्यय 

की हिस्सेदारी 12-13 प्रतिशत के आस-पास स्थिर रही है  

(बॉक्स III.1) । 

जीएसटी संग्रह में हुई 1 ट्रिलियन की कमी के कारण 2018-19 में 

मुख्य रूप से सकल कर संग्रह बजट लक्ष्य (आरई) से कम हुआ 

हालांकि कारपोरेट कर और सीमा शलु्क संग्रह ने बजट लक्ष्य को पार 

किया । अप्रैल-फरवरी 2018-19 के दौरान ₹5.3 ट्रिलियन जीएसटी 

राजस्व, आरई का 81.5 प्रतिशत है (चार्ट  III.10बी) । अप्रत्यक्ष 

कर वदृ्धि (अप्रैल-फरवरी 2018-19) बजट किए गए 14.3 प्रतिशत 

(आरई) से साफतौर पर 3.3 प्रतिशत कम रहा है जबकि प्रत्यक्ष 

कर 19.8 प्रतिशत (आरई) के मुक़ाबले मामूली वदृ्धि के साथ 12.9 

प्रतिशत रहा (चार्ट  III.10b) । नतीजतन, कें द्र का राजकोषीय घाटा 

फरवरी 2019 के संशोधित जीएफ़डी लक्ष्य से 34.2 प्रतिशत अधिक 

रहा । तदनुसार, पूंजीगत व्यय में कटौती की गई तथा जीएफडी को 

नियंत्रित करने के लिए आरई में कल्पित 20.3 प्रतिशत की वदृ्धि के 

मुक़ाबले इसे अप्रैल-फरवरी 2018-19 में 7.9 प्रतिशत से कम किया 

गया ।

सारणी  III.2: मखु्य राजकोषीय सकेंतक – कें द्र  सरकार वित्त
सकेंतक जीडीपी का प्रतिशत

2018-19  
(बीई)

2018-19  
(आरई)

2019-20  
(बीई)

1.	राजस्व प्राप्तिया ँ 9.1 9.1 9.4

	 क.	कर राजस्व (निवल ) 7.8 7.8 8.1

	 ख.	गैर-कर राजस्व 1.3 1.3 1.3

2. 	गैर-कर्ज पूजंी प्राप्तिया ँ 0.5 0.5 0.5

3. 	राजस्व व्यय 11.2 11.2 11.7

4. पूजंी व्यय 1.6 1.7 1.6

5. 	कुल व्यय 12.8 12.9 13.3

6. सकल राजकोषीय घाटा 3.3 3.4 3.4

7. 	राजस्व घाटा 2.2 2.2 2.2

8. 	प्राथमिक घाटा 0.3 0.2 0.2

बीई : बजट अनमुान;    आरई: संशोधित अनमुान ।
स्रोत : सघंीय बजट 2019-20 ।

ए: प्रत्यक्ष कर बी: अप्रत्यक्ष कर

` 
बिलिय


न

 

` 
बिलिय


न

 

कारपोरशेन  कर आय कर

अप्रैल-फरवरी 2018 अप्रैल-फरवरी 2019 अप्रैल-फरवरी 2018 अप्रैल-फरवरी 2019

सघं उत्पाद शलु्क
जीएसटी (क्षतिपूर्ति कर सहित)सेवा कर 

सीमा शलु्क
सेवा कर        

चार्ट III.10 : अप्रैल- फरवरी के दौरान कर वसूली

स्रोत: महालेखा नियतं्रक (सीजीए); वित्त मंत्रालय, भारत सरकार ।
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Box III.1: Estimable Fiscal Multipliers for India

राजकोषीय नीति आर थ्िक स्थिरीकरण के साधन के रूप में कार्य 

करती है क्योंकि सकल मांग पर इसका प्रभाव रहता है जिसे यह 

व्यापार तक सचुारु बना सकती है । इस प्रक्रिया में, सरकारी 

व्यय और कर-निर्धारण में परिवर्तन का अंतर्निहित  आर थ्िक 

क्रियाकलाप पर महत्वपूर्ण प्रभाव पड़ सकता है । वैश्विक आर थ्िक 

संकट (जीएफ़सी) के चरम पर राष्ट्रीय अर्थव्यवस्था को मंदी में 

जाने से बचाने के लिए राजकोषीय प्रोत्साहन का व्यापक उपयोग 

किया गया था; हालांकि,संकट के पश्चात, प्रोत्साहन वापस लिया 

जाना “विकास बनाम मितव्ययता” पर एक गंभीर और तेज बहस 

का कें द्रबिन्दु रहा । इस संदर्भ में, उपयकु्त समष्टि आर थ्िक नीति 

की व्यवस्था राजकोषीय नीति और विकास के बीच के संबंध का 

सटीक आकलन करने में महत्व रखती है । 

राजकोषीय चर में बहिर्जात बदलाव (यथा सरकारी व्यय/

कर-निर्धारण अथवा दोनों)के सापेक्ष  उत्पादन में परिवर्तन के  
अनुपात के रूप में परिभाषित राजकोषीय गणुक, विवेकाधीन 

राजकोषीय नीति के अल्पावधि प्रभाव की गणना करता है । 

राजकोषीय गणुक लगाने वाले नीतिनिर्धारकों द्वारा उनके आकलनों 

में त्रुटियों के गंभीर नीतिगत परिणाम हो सकते हैं । उदाहरण 

के लिए, जीएफ़सी में राजकोषीय गणुक को कम आकँने की  
विकास के पूर्वानुमान में गलती होने के प्रति बड़ी भूमिका दिखाई 

देती है (ब्लांचर्ड  और लिह, 2013) जिसके कारण देश अप्राप्य 

राजकोषीय लक्ष्य तय करते हैं जिससे विकास पूर्वानुमान को 

पूरा करने के लिए अपेक्षित समायोजन की मात्रा तय करने में  
गलती होती है (इयाेराैद और वेबर, 2013) जो राजकोषीय 

योजनाओ ंकी विश्वसनीयता को कमजोर कर देती है (बटिनी और 

अन्य; 2014) । 

परिचालनात्मक कार्यों के लिए राजकोषीय गणुकों का व्यापक 

उपयोग हमेशा नहीं किया जाता है क्योंकि इनके आंकलन 

में काफी कठिनाइया ँ आती हैं । खासकर “अंतर्जातता” की  
समस्या को देखते हुए जीडीपी पर राजकोषीय उपायों के सीधे 

प्रभाव को अलग रखना चनुौतीपूर्ण है - सरकारी व्यय तथा 

कराधान “स्वतः स्थिरक” हैं जो निःसन्देह व्यापार चक्र के प्रति 

प्रतिक्रिया दिखाते हैं और प्रतिचक्रीय उपायों के रूप में भी इनका 

उपयोग हो सकता है, अर्थात जब उत्पादन ऋणात्मक हो तो 

सकल मांग को बढ़ाने के लिए कर घटाना और व्यय बढ़ाना । अतः  
दृष्टिगत राजकोषीय प्रतिफल में से अंतर्जातता वाले कारक को 

हटाने में समस्या आती है । इसके अतिरिक्त राजकोषीय गणुक 

मध्यम से दीर्घावधि प्रभाव तथा राजकोषीय संधारणीयता के बार े

में बहुत कम मार्गदर्शन करता है । फलस्वरूप, इसकी उपयकु्त 

कार्यप्रणाली तथा गणुकों के वांछित आकार पर आम सहमति बहुत 

कम है । 

साहित्य में, राजकोषीय गणुकों का आकलन ज़्यादातर 

डायनामिक्स स्टोकास्टिक जेनेरल इक्वीलिब्रीयम (डीएसजीई) 

मॉडल, स्ट्रक्चरल वेक्टर ऑटो-रिग्रेशन (एसवीएआर) अथवा 

स्ट्राक्चरल इकोनोमेट्रिक मैक्रोमॉडल (एसईएम) का उपयोग 

कर किया जाता है । यद्यपि डीएसजीई मॉडल्स आर थ्िक सिद्धांत 

में ससु्थापित है कितु उनकी व्यावहारिक उपयोगिता सीमित है 

क्योंकि उनमें डाटा अच्छी तरह से समाहित नहीं हो पाते हैं | इसके 

विपरीत, एसवीएआर मॉडल्स केवल आर थ्िक चरों के समूह के बीच 

ऐतिहासिक अन्योन्न क्रिया का पता लगाते हैं और उन्हें सिद्धांत 

से जड़ुा नहीं माना जाता है| इस संदर्भ में , एसईएम –जो डीएसजी 

और एसवीएआर दोनों के तत्वों को लेता है – नीतिगत विश्लेषण 

के लिए अधिक उपयोगी माना जाता है (रेन-लेवीस 2018)) | 

तदनुसार, भारत के लिए राजकोषीय गणुक का आकलन एसईएम 

ढांचे में किया जाता है, जो कारण बताने वाले परस्पर –संबन्धों का 

आरेखीय निरूपण अपनाता है जैसा कि चार्ट  III.1.12  में प्रदर्शित 

किया गया है |

संक्षेप में, कें द्र तथा राज्य सरकारों का राजकोषीय घाटा पूंजीगत 

तथा राजस्व खातों के अंतर्गत विभिन्न बजट व्यय शीर्षों में अलग-

अलग किया गया है जिसपर ट्रांसमिशन चैनल के प्रोपेगेशन प्रणाली 

द्वारा आघात लाया जा सकता है ।3 राजस्व व्यय आघात निजी 

खपत बढ़ाता है जिससे सकल मांग (उत्पादन अंतर द्वारा मापित) 

तथा उत्पादन को बढ़ावा मिलता है । उसी समय, राजकोषीय  
(जारी...)

2 इस मॉडल में 37 समीकरण और 29 तादात्म्य हैं ।
3 सकं्षिप्‍तता को दखेते हुए मॉडल में अन्य आघातों के सचंरण की व्याख्या नहीं की गई है ।

बॉक्स III.1: भारत के लिए राजकोषीय आकलनीय गुणक
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लक्ष्य को पाने के लिए पूंजीगत व्यय में की गई अनुवर्ती कटौती 

निवश मांग तथा फलतः उत्पादन को प्रतिकूल रूप से प्रभावित 

करेगी । राजस्व व्यय आघात राजकोषीय घाटा को भी बढ़ाता है 

जिससे कर्ज के दीर्घकालिक स्थायी स्तर में विचलन आता है । 

ये परिवर्तन देशगत जोखिम प्रीमियम के माध्यम से विनियम दर, 

तथा, फलतः मुद्रास्फीति को प्रभावित करती है । सकल मांग तथा 

मुद्रास्फीति, मौद्रिक नीति नियम द्वारा अल्पावधि ब्याज दर को 

प्रभावित करती है जो, क्रमश: दीर्घावधि ब्याज दर को प्रभावित 

करता है और इसलिए ब्याज भगुतान के कारण राजकोषीय 

घाटा प्रभावित होता है  । मौद्रिक नीति की चाल सकल मांग,  
उत्पादन, विनिमय दर और मुद्रास्फीति को प्रभावित करती है । 

घरेलू चरों से पूरी दनुिया विभिन्न माध्यमों से संपर्क  रखती है 

अर्थात वैश्विक मांग की स्थिति का भारत के निर्यात पर प्रभाव, 

अमरीकी बांड प्रतिफल; अमरीकी मुद्रास्फीति घटनाक्रम तथा 

वैश्विक कच्चे तेल की कीमत में उतार-चढ़ाव । 1980-81 से 2017-

18 की अवधि का वार्षिक आंकड़ा लेकर बायेसियन तकनीक 

द्वारा यगुपत समीकरण मॉडल गणुांकों का आकलन किया गया 

है; खासकर अप्राप्त मापदंडों को संयकु्त वितरित यादृच्छित चर 

माना गया है तथा व्यक्ति-निष्ठ और/या सूचना पूर्व  गैर-नमूना के 

साथ संभावना पद्धति (नमूना संभाव्यता वितरण) के साथ मिलकर 

इसका आकलन मापदंडों के पश्च घनत्व तैयार करने के लिए किया 

गया है (सारिणी III.1.1) । यह, छोटे नमूना के प्रभाव संबंधी पूर्वाग्रह 

से बचाता है ।

भारतीय संदर्भ में, यह ध्यान देना जरूरी है कि कें द्र तथा राज्य 

सरकारों के लिए राजस्व व्यय गणुक, इकाई से कम हैं । अगर 

राजस्व व्यय को एक रुपया बढ़ाया जाता है तो सरकार का 

अंतिम खपत व्यय भी एक रुपया बढ़ जाता है जिससे उसी मात्रा 

में उत्पादन बढ़ता है बशर्ते पूंजीगत व्यय अपरिवर्तित रहे । यह  
खपत मांग पर भी सकारात्मक प्रभाव डालता है । प्रयोगसिद्ध 

आकलन, यद्यपि, यह बताता है कि बजट के दबाव के कारण 

राजस्व और पूंजीगत व्यय के बीच ऋणात्मक संबंध होता है । 

अतः कें द्र और राज्य सरकारों द्वारा राजस्व व्यय बढ़ाए जाने 

सारिणी III.1.1: आकलित राजकोषीय गुणक
क्रम 
सखं्या

चर शीर्ष गणुक

1. राजस्व व्यय
(कें द्र सरकार)

0.45

2. राजस्व व्यय 
(राज्य सरकार)

0.82

3. पूजंीगत व्यय 
(कें द्र सरकार)

3.25

4. पूजंीगत व्यय 
(राज्य सरकार)

2.00

नोट : गणुांकों के लिए ‘x’ का मान यह दर्शाता है कि सरकार द्वारा व्यय ₹1 से बढ़ने से जीडीपी 
₹‘x’ से बढ़ेगा। (जारी...)
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से पूंजीगत व्यय घट सकता है जो निजी निवश को नकारात्मक 

रूप से प्रभावित करता है और खपत चैनल से आने वाले  

सकारात्मक प्रभाव का समंजन कर देता है और फलतः उत्पादन 

क्रमशः केवल 45 पैसे और 82 पैसे बढ़ता है । इसके विपरीत, कें द्र 

और राज्य दोनों सरकारों के लिए पूंजीगत व्यय गणुक इकाई से 

काफी ऊपर है: कें द्र सरकार के लिए 3.25 और राज्य सरकार 

के लिए 2.0 । यह दर्शाता है कि कें द्र और राज्य सरकारों प्रत्येक 

के द्वारा पूंजीगत व्यय एक रुपया बढ़ाने से निजी निवश बढ़ता है, 

अर्थव्यवस्था  में आनुपातिक वदृ्धि की तुलना में अधिक निवश 

आता है और जिससे उत्पादन क्रमशः 3.25 रुपया और 2.0 

रुपया बढ़ता है ।  

संदर्भ: 

बाटिनी, एन., ऐरोड,एल., फोर्नि , एल. तथा वेबर, ए., 2014, 

फ़िस्कल मल्टीप्लायर्स: साइज, डिटर्मिनेंट्स, एण्ड यूज इन 

मैक्रोइकोनोमिक प्रॉजेक्शन्स ( सं. 14), अंतरराष्ट्रीय मुद्रा निधि । 

ब्लांचर्ड ,ओ. जे. तथा लेह,डी., 2013, ग्रोथ फोरकास्ट इरर 
एण्ड फ़िस्कल मल्टीप्लायर्स, अमेरिकन इकोनोमिक रिव्यू, 103 
(3),पीपी. 117 -20 । 

ऐरोड,एल. तथा वेबर, ए.,2013, दी चेलेंज ऑफ डेट रिडक्शन 
ड्यूरिगं फ़िस्कल कंसोलिडशन (सं. – 13- 67), अंतरराष्ट्रीय मुद्रा 
निधि । 

घाटे, सी., गोपालकृष्णन, पी. तथा तरफदार, एस. , 2016, 
फ़िस्कल पॉलिसी इन एन इमरजिंग मार्के ट बिजनेस सायकल 
मॉडल. दी जर्नल ऑफ इकोनोमिक असिमेट्रीज, 14, पीपी. 52 
– 77 

पात्रा, एम.  डी. , मित्रा पी., भट्टाचार्य  आई. , मिश्रा, एस., बेहेरा, 
एस. आर., जॉन, जे., सिंह, के. तथा मते, के. , (2019), इस्टिमेबल 
फ़िस्कल मल्टीप्लायर्स फॉर इंडिया, मिमियो । 

रेन – लेविस, एस. , 2018 , इंडिग दी मैक्रोफोंडेशन्स हेगेमोनी, 
ऑक्सफोर्ड  रिव्यू ऑफ एकोनोमिक पॉलिसी, 34 (1-2) , पीपी. 
55-69

अंतरिम बजट (2019-20) में कें द्र के सकल राजकोषीय घाटा 

(जीएफ़डी) में संशोधन कर पूर्व  में किए गए बीई से 3.3 प्रतिशत से 

बढ़ाकर जीडीपी के 3.4 प्रतिशत पर तय किया गया । वर्ष  2020-
21 के लिए इसका लक्ष्य जीडीपी के 3.0 प्रतिशत पर रखा गया है । 
वर्ष  2018-19 के लिए सकल राजकोषीय घाटे में अंतर का प्रमुख 
कारण वस्तु और सेवा कर (जीएसटी) के संग्रह में हुई भारी कमी तथा 
किसानों की प्रत्यक्ष आय बढ़ाने में सहायता प्रदान करना रहा है । 

उज्ज्वल डिस्कॉम एश्योरेंस योजना (उदय), कृषि ऋण माफी, 
वेतन संशोधनों तथा राजस्व संग्रह में कमी जैसे कारकों के कारण 
वर्ष 2015-16 से 2017-18 तक राज्य वित्त पर अधिक दबाव 
की पषृ्ठभूमि के बावजूद, 29 राज्यों का समेकित राजकोषीय घाटा 
2018-19 में जीडीपी के 2.6 प्रतिशत पर रखा गया । आज की 
तारीख में, 28 राज्यों ने 2019-20 के लिए लेखा अनुदान / पूर्ण 
बजट प्रस्तुत किया है । 25 राज्यों1 की समेकित स्थिति के अनुसार, 
वर्ष 2018-19 के लिए समेकित सकल राजकोषीय घाटा जीडीपी के 
2.9 प्रतिशत पर रखा गया है (सारणी III.3) । 15 राज्यों में से जिन 
राज्यों ने गिरावट दर्ज की है उनमें से कुछ राज्यों ने या तो वैकल्पिक 
कृषि समर्थन योजना (आंध्र प्रदेश और पश्चिम बंगाल) अथवा कृषि 

ऋण माफी (छत्तीसगढ़, मध्यप्रदेश तथा राजस्थान) शरुू की है । 

वर्ष  2019-20 के लिए राज्यों ने 2.5 प्रतिशत के जीएफडी-जीडीपी 

अनुपात के साथ समेकन के लिए बजट किया । 

वित्तपोषण हेतु वर्ष  2018-19 की प्रथम छमाही के लिए कें द्र के 

उधारी संबंधी कार्यक्रम योजनाबद्ध निर्गमन अनुसूची के अनुसार  
आयोजित किए गए, सरकार ने वर्ष 2018-19 की दूसरी छमाही में 

कम उधार लेने का निश्र्चय किया जिससे 2018-19 के लिए बाजार 

उधार कार्यक्रम को संशोधित करके रुपये 6055 बिलियन से रुपये 

5710 बिलियन कर दिया गया (िपछले वर्ष से लगभग 3 प्रतिशत 

कम) ।

सारणी III.3: राज्य के बजट 2019-20 – मखु्य राजकोषीय 
सकेंतक*

जीडीपी का प्रतिशत

 मद 2017-18 2018-19 
(बीई)

2018-19 
(आरई) 

2019-20 
(बीई)

राजस्व घाटा 0.2 -0.1 0.1 0.0

सकल राजकोषीय घाटा 2.5 2.6 2.9 2.5

*: 2017-18 मेन 24 राज्य शामिल हैं,  शेष वर्षों में 25 राज्य शामिल हैं ।
‘-’: अधिशेष को दर्शाता है । 
स्रोत : राज्य करकारों के बजट दस्तावज ।
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इस प्रकार, कें द्र सरकार ने संशोधित उधारियों को 22 मार्च  2019 
तक पूरा कर लिया (सारणी III.4) । वर्ष  2018-19 के दौरान रुपए 
281 बिलियन की सीमा तक स्वीचेज के जरिए ऋण समेकन के लिए 
एक रणनीति बनाई गई । राज्यों ने 26 मार्च  2019 तक 2017-18 
के दौरान रुपए 4,783 बिलियन राशि की अपनी सकल उधारिया ँ
पूरी कर लीं । 

III.1.4  बाह्य मांग 

वर्ष 2018-19 की दूसरी छमाही में निवल निर्यात का सकल मांग 
पर दबाव बना रहा क्योंकि आयात में वदृ्धि ने निवल निर्यात को पीछे 
छोड़ दिया (चार्ट  III.11ए और 11बी) । 

धीमे पड़ रहे वैश्विक व्यापर और वाणिज्यिक अंतर्रोधी तनावों की 
पषृ्ठभूमि के बावजूद 2018-19 की पहली तिमाही के सापेक्ष दूसरी 
और तीसरी तिमाही के दौरान भारत का पण्य निर्यात (वर्ष-दर-वर्ष) 
सामान्य रहा (चार्ट  III.12ए) । दूसरी तिमाही के दौरान, रेडीमेड 
वस्त्रों, चावल तथा समुद्री उत्पादों के शिपमेंट में गिरावट के कारण 
निर्यात में मंदी रही । तीसरी तिमाही में रत्न-आभूषण, इंजीनियरिगं 
सामान और मांस, डेयरी व पॉल्ट्री जैसी वस्तुओ ंने कुल निर्यात की 
संवदृ्धि को नीचे धकेल दिया । 

हाल के वर्षों में भारत के निर्यात बास्के ट की एक प्रमुख विशेषता 

प्राथमिक तथा परपंरागत न्यून मूल्यवर्धित निर्यात से उच्च मूल्यवर्धित 

विनिर्माण तथा प्रौद्योगिकी चलित वस्तुओ ंकी ओर शिफ्ट हो रही 

है । इस परिवर्तन ने प्रतिकूल अंतरराष्ट्रीय व्यापारिक परिवश में 

निर्यात-मांग के लिए संवर्धनीय उपाय प्रदान किया है । वर्ष  2011-12 

तथा 2018-19 (अप्रैल-फरवरी) के बीच किए गए प्रमुख वस्तुओ ंके 

निर्यात की तुलना यह दर्शाती है कि रसायनों तथा इससे संबंधित 

उत्पादों और इंजीनियरिगं से संबंधित सामानों के क्षेत्र में महत्वपूर्ण 

वदृ्धि हुई है (चार्ट  III.13) । इसके अलावा, सूक्ष्म, लघ ुऔर मध्यम 

उद्यमों (एमएसएमई) निर्यात के लिए समान ब्याज़ दरों में 3 प्रतिशत 

से 5 प्रतिशत तक की वदृ्धि जैसी नीतिगत पहल के साथ-साथ कृषि 

निर्यात नीति, 2018 में किए गए उपाय निर्यात को प्रोत्साहित करने 

के लिए हैं । 

वर्ष  2018-19 की दूसरी तिमाही में पांच तिमाही की सबसे अधिक 

वदृ्धि दर्ज करने के बाद, पण्य आयात वदृ्धि तीसरी तिमाही में तेजी 

से गिर गई, जो प्रमुख रूप से अस्थिर कीमतों तथा कम मांग के 

कारण स्वर्ण आयात की घटती मात्रा के चलते थी (चार्ट  III.12बी) । 

जबकि तेल की ऊंची किमतों से आयात बिल में वदृ्धि हुई है । 

सारणी III.4: सरकारी बाज़ार उधार 
(₹ बिलियन)

मद 2016-17 2017-18 2018-19 (26 मार्च 2019 तक)

कें द्र राज्य कुल कें द्र राज्य कुल कें द्र राज्य कुल 

निवल उधार 4,082 3,426 7,508 4,484 3,403 7,887 4,227 3,486 7,713

सकल उधार 5,820 3,820 9,640 5,880 4,191 10,071 5,710 4,783 10,493

स्रोत : भारत सरकार; और आरबीआई स्टाफ अनमुान ।

चार्ट III.11: माल और सवेाए ँव्यापार में सवंृद्धि

ए. माल व्यापार   बी. सवेाए ँव्यापार

स
वंद्

धि
 (वर्ष

 -
दर

-वर्ष
  

प्रत
िश

त)

स
वंद्

धि
 (वर्ष
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-वर्ष
  

प्रत
िश

त)

स्रोत : डीजीसीआईएण्डएस; और आरबीआई  ।                      
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2018-19 की तीसरी तिमाही के दौरान गैर-पीओएल और स्वर्ण 

आयात से भी इतर वस्तुए ँजैसे मोती तथा मूल्यवान रत्नों, परिवहन  
उपकरणों तथा वनस्पति तेल में भी गिरावट आई । साथ ही, 

जनवरी-फरवरी 2019 में आयात संकुचित हुए । इन गतिविधियों को 

परिलक्षित करते हुए, यह फरवरी में व्यापार घाटा विगत 17 माह में 

सबसे निम्न स्तर पर बना रहा है । हाल ही के वर्षों में इलेक्ट्रॉनिक 

सामान भारत के आयात मांग के एक प्रमुख उपकरण के रूप में उभरा 

है जो कि कुल आयात का लगभग 11 प्रतिशत है (चार्ट  III.14) । 

हाल की अवधि में इलेक्ट्रॉनिक उत्पादों, विशेषरूप से इलेक्ट्रॉनिक 

उपकरण, इलेक्ट्रॉनिक यंत्र, उपभोक्ता इलेक्ट्रॉनिक्स की मांग बढ़ी, 

जिसके फलस्वरूप व्यापार घाटा उत्तरोत्‍तर बढ़ा । हालांकि, इनमें से 

कुछ आयातों पर नियंत्रण लगाने के लिए, और चरणबद्ध विनिर्माण 

कार्यक्रम में यथा परिकल्पित इलेक्ट्रॉनिक्स विनिर्माण में घरेलू मूल्य-

वर्धन को तेज करने के लिए, 2018 में सरकार ने मोबाइल फोन 

तथा इससे संबंधित सहायक सामग्री, टेलीविज़न तथा स्मार्ट   घडि़यों 

सहित विभिन्न इलेक्ट्रॉनिक वस्तुओ ंपर उत्पाद शलु्क बढ़ा दिया । 

जबकि उच्च व्यापार घाटे के चलते, चालू खाता घाटा (सीएडी) 

2018-19 की प्रथम छमाही के दौरान जीडीपी के 2.6 प्रतिशत तक 

बढ़ गया, अंतरराष्ट्रीय तेल की कम कीमतों तथा सेवा निर्यातों और 

धन-प्रेषण से अच्छी आमदनी से तीसरी तिमाही के दौरान चालू 

चार्ट III.13: भारत के निर्यात बास्केट  के प्रमखु घटक 
( कुल निर्यात में हिस्सा)
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स्रोत : डीजीसीआई एण्ड एस; और आरबीआई स्टाफ अनमुान ।

 (अप्रैल-फर)

चार्ट III.14: भारत के कुल आयात में इलेक्ट्रॉनिक 
वस्तुओ ंका हिस्सा 

स्रोत : डीजीसीआई एण्ड एस; और आरबीआई स्टाफ अनमुान ।
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चार्ट III.12 : आयात व निर्यात सवंृद्धि के प्रति सबंन्धित अशंदान

बी: आयात सवंृद्धि के प्रति सबंन्धित अशंदानए: निर्यात सवंृद्धि के प्रति सबंन्धित अशंदान
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माल आयात  (प्रतिशत वर्ष-दर-वर्ष)गैर - पीओएल गैर-स्वर्ण आयात
पीओएल आयात स्वर्ण आयातपीओएल निर्यात गैर - पीओएल निर्यात   

माल निर्यात (प्रतिशत वर्ष-दर-वर्ष) विश्व व्यापार (राइट स्के ल)

स्रोत : डीजीसीआईएण्डएस; सीपीबी नेदरलैण्डस; और आरबीआई स्टाफ अनमुान  ।

  ति1   ति2   ति3   ति4   ति1   ति2   ति3   ति4 ति1   ति2   ति3
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खाता घाटा जीडीपी का 2.5 प्रतिशत पर आ गया । सेवाओ ंके तहत, 
सॉफ्टवयर निर्यात में हुई वदृ्धि के चलते तीसरी तिमाही में प्रमुख 
आईटी कंपनियों के निर्यात के राजस्व में महत्वपूर्ण सधुार हुआ । 
अगले दो वर्षों में वैश्विक आईटी में किए जाने वाले खर्च का आशावादी 
पूर्वानुमान भी सॉफ्टवयर निर्यातों के लिए अच्छी संभावना को दर्शाता 
है । आय लेखा के अंतर्गत कमतर बहिर्प्रवाह भी तीसरी तिमाही में 
सीएडी को कम करने में सहायक रहा ।

वित्तीयन-पक्ष में, निवल विदेशी प्रत्यक्ष निवश (एफ़डीआई) प्रवाह 
वर्ष 2018-19 (अप्रैल-जनवरी) में 28.8 बिलियन यूएस डॉलर रहा, 
जो एक वर्ष पूर्व  के अपने स्तर से उच्च था । यह प्रवाह प्रमुख रूप से 
विनिर्माण, संचार तथा वित्तीय सेवाओ ंमें रहा है । विदेशी पोर्टफोलियों 
निवश का 2018 में वैश्विक वदृ्धि के परिवश की चिंताओ,ं उच्च तेल 
की कीमतों तथा व्यापार और भू-राजनीतिक तनावों के कारण, 
सरुक्षित बने रहने के लिए पलायन हो गया था । लेकिन चौथी तिमाही 
में, अन्य बातों के साथ-साथ, उन्नत अर्थव्यवस्थाओ ंमें मौद्रिक नीति 
के नरम रुख के कारण वह बहाल हो गया । वर्ष  के दौरान अनिवासी 
जमा राशियों तथा बाह्य वाणिज्यिक उधारियों के प्रवाह में सधुार 
हुआ । जनवरी 2019 में बाह्य वाणिज्यिक उधारियों के लिए एक नया 
ढांचा लाया गया जिसने एक वर्ष की विभिन्न अवधियों के लिए 750 
मिलियन यूएस डॉलर की सीमा की अनुमति प्रदान की तथा पात्र 
उधारकर्ताओ ंकी सूची में विस्तार किया । जीडीपी अनुपात के रूप में 
भारत की निवल अंतरराष्ट्रीय निवश की स्थिति (एनआईआईपी) में 
दिसंबर 2018 में घरेलू निवासियों (आस्तियों) की देयताओ ंमें वदृ्धि 

के कारण कुछ कमी आई । भारत का विदेशी मुद्रा भंडार 31 मार्च 
2019 तक 412.9 बिलियन यूएस डॉलर था जो एक संतोषजनक 
स्तर था । यह आयात के 9.5 माह के बराबर और अल्पकालिक बाह्य 
ऋण का 182 प्रतिशत (अवशिष्ट परिपक्वता द्वारा) है । 

III.2  कुल आपूर्ति 

मूलभूत कीमतों पर योजित सकल मूल्य (जीवीए) से आकलित 
उत्पादन वदृ्धि, 2018-19 की पहली छमाही के 7.3 प्रतिशत से 
घटकर, दूसरी छमाही में 6.3 प्रतिशत पर आ गयी, जो एक वर्ष 
पूर्व  7.6 प्रतिशत थी (सारणी III.5) । इसके उलट, तिमाही-दर-
तिमाही एसएएआर के रूप में परिकलित इसकी गति पहली छमाही 
के 5.7 प्रतिशत से बढ़कर, दूसरी छमाही में 6.7 प्रतिशत हो गयी  
(चार्ट  III.15ए) ।

वर्ष 2018-19 की दूसरी छमाही में जीवीए की संवदृ्धि (वर्ष दर वर्ष)
में ससु्ती की प्रमुख वजह कृषि और औद्योगिक गतिविधियों में तीव्र 
गिरावट रही । दूसरी छमाही में कृषि में मूल्य योजित तीव्र रूप से 
कम होकर 1.4 प्रतिशत पर पहुचँ गया, जो तीसरी तिमाही में ग्यारह 
तिमाहियों के सबसे निचले स्तर पर था और चौथे तिमाही में भी 
संकुचित बना रहा । फसल उत्पादन में दूसरे अग्रिम अनुमानों के 
अनुसार, चावल, गन्ना और तिलहन को छोड़कर सभी प्रमुख फसलों 
का उत्पादन 2018-19 में कम दर्ज किया गया, जो लगातार पूर्ववर्ती 
दो वर्षों में रिकॉर्ड  स्तर पर था । संशोधन के पैटर्न  को ध्यान में रखते 
हुए, चूंकि राष्ट्रीय लेखा अग्रिम अनुमानों से संशोधित अनुमानों की 

सारणी  III.5: जीवीए में क्षेत्र वार सवंृद्धि
(वर्ष-दर-वर्ष प्रतिशत) 

क्षेत्र 2017-18 
(एफआरई)

2018-19 
(एसएई)

भारित  
योगदान 

2018-19

2017-18  
(एफआरई)

2018-19  
(एसएई)

ति1 ति2 ति3 ति4 ति1 ति2 ति3 ति4#

कृषि, फोरसे्टरी और फिशिगं 5.0 2.7 0.4 4.2 4.5 4.6 6.5 5.1 4.2 2.7 -0.1

उद्योग 6.1 7.2 1.7 -0.1 7.7 8.0 8.6 10.1 6.1 6.1 6.6

खनन तथा उत्खनन 5.1 1.2 0.0 2.9 10.8 4.5 3.8 0.4 -2.1 1.3 4.2

विनिर्माण 5.9 8.1 1.5 -1.7 7.1 8.6 9.5 12.4 6.9 6.7 6.8

विद्युत, गैस, जल आपूर्ति तथा अन्य उपयोज्यता 8.6 8.0 0.2 8.6 9.2 7.5 9.2 6.7 8.7 8.2 8.5

सवेाए ँ 7.8 7.6 4.7 8.6 6.5 8.0 8.0 7.5 7.6 7.6 7.8

निर्माण 5.6 8.9 0.7 3.3 4.8 8.0 6.4 9.6 8.5 9.6 8.1

व्यापार, होटल, परिवहन, सचंार 7.8 6.8 1.3 8.3 8.3 8.3 6.4 7.8 6.9 6.9 5.8

वित्त, रियल एस्टेट एव ंव्यावसायिक सेवाए ँ 6.2 7.3 1.6 7.8 4.8 6.8 5.5 6.6 7.2 7.3 8.2

लोक प्रशासन, रक्षा तथा अन्य सेवाए ँ 11.9 8.5 1.1 14.8 8.8 9.2 15.2 7.6 8.7 7.6 10.0

मलू कीमतों पर जीवीए 6.9 6.8 6.8 5.9 6.6 7.3 7.9 7.8 6.8 6.3 6.3

एफआरई : पहला सशंोधित अनमुान;         एसएई: दूसरा अग्रिम अनमुान;             # अंतर्निहित सवंदृ्धि ।
स्रोत : कें द्रीय सांख्यिकी कार्यालय (सीएसओ) ।
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तरफ चलते हैं, अत: पिछले वर्ष के स्तरों के साथ कुछ कैच-अप की 

संभावना है । पहली छमाही में, औद्योगिक क्षेत्र संवदृ्धि को, विनिर्माण 

आउट-पटु की धीमी मांग और तेल की कीमतों में वदृ्धि के कारण 

उच्च इनपटु लागत के चलते, प्रतिकूल परिस्थितियों का सामना 

करना पड़ा । 2018-19 की दूसरी छमाही के दौरान सरकारी खर्च 

में वदृ्धि के चलते, निर्माण गतिविधि में मजबूती और वित्तीय, अचल 

संपत्ति और पेशेवर सेवाओ,ं सार्वजनिक प्रशासन, रक्षा और अन्य 

सेवाओ ं(पीएडीओ) में सधुार के कारण, सेवा क्षेत्र की गतिविधियों में 

मामूली वदृ्धि दर्ज की गई (चार्ट  III.15बी) । 

III.2.1  कृषि

कृषि और उससे संबंधित गतिविधियों की मूलभूत कीमतों पर जीवीए 

में 2018-19 की दूसरी छमाही में तीव्र गिरावट दर्ज की गई । इसमें 

कई सारे कारक संयोजक के रूप में कार्य  किए जैसे दक्षिण-पश्चिम 

और उत्तर-पूर्व  मॉनसून का खराब प्रदर्शन, और परिणामस्वरूप 

मिट्टी में अपर्याप्त नमी; पूर्वी, मध्य और दक्षिणी क्षेत्रों में कम जलाशय 

स्तर; लगातार दो बम्पर फ़सल की आपूर्ति  की प्रचरुता और बड़ी 

मात्रा में अतिरिक्त आपूर्ति  के प्रबंधन के लिए खाद्य प्रबंधन नीतियों  

की कमी के कारण कृषि उपज के लिए अलाभकारी मूल्य, जिससे 

कृषि संकट बढ़ा; और, बेमौसम बारिश और ओलावषृ्टि । इन सभी 

कारकों के कारण, पिछले वर्ष की तुलना में, रबी के बवुाई रकबे में 

(-)3.8 प्रतिशत की कमी हुई । 2018-19 के लिए फसल उत्पादन 

के एसएई के प्रकाशन में खरीफ फसलों के उत्पादन में मामूली 

वदृ्धि का संकेत दिया गया था । लेकिन रबी फसल हेतु जो लक्ष्य 

निर्धा रित किया गया, उसकी तुलना में कम उत्पादन हुआ, जिसके 

कारण इस वर्ष के लिए कृषि जीवीए विकास को 2.7 प्रतिशत पर 

संशोधित किया गया, जिसे सीएसओ के पहले अग्रिम अनुमान 

(एफएई) में 3.8 प्रतिशत रखा गया था (सारणी III.6) । 2018-19 

के दौरान बागवानी फसल उत्पादन 315 मिलियन टन के रिकॉर्ड  
पर था, जिसकी प्रमुख वजह मसाले, सगुंधियां और औषधीय फूल 

और सब्जियां रहीं । हाल की अवधि में, संबद्ध गतिविधियों ने, 

जिसमें पशधुन, वानिकी और मछली पकडना शामिल है, क्षेत्र की 

समग्र जीवीए संवदृ्धि में तीन-चौथाई के लगभग योगदान किया है  
(चार्ट  III.16) ।

अमेरिका के राष्ट्रीय महासागरीय और वायमुंडलीय प्रशासन 

(एनओएए) के अनुसार, फरवरी 2019 के दौरान एल नीनो प्रबल 

हुआ, क्योंकि भूमध्यरेखीय प्रशांत महासागर में समुद्र की सतह के 

तापमान में वदृ्धि हुई है । नवीनतम रिपोर्ट  के अनुसार, मार्च-मई में 

एल नीनो का प्रभाव 80 प्रतिशत रहने की संभावना है, जो जून-

अगस्त की अवधि में घटकर 60 प्रतिशत रह जाएगा । इसी प्रकार, 

ऑस्ट्रेलियाई मौसम विज्ञान ब्यूरो के अनुसार, 2019 में एल नीनो 

के पनपने की संभावना लगभग 70 प्रतिशत हो गई है । यदि मानसून 
सामान्य से नीचे चला जाता है, तो यह आगे जाकर, कृषि उत्पादन के 
लिए एक नकारात्मक जोखिम पैदा कर सकता है । 

III.2.2  औद्योगिक क्षेत्र 

औद्योगिक क्षेत्र की मूलभूत कीमतों पर योजित सकल मूल्य (जीवीए) 
2018-19 की पहली छमाही में 8.1 प्रतिशत से घटकर दूसरी छमाही 
में 6.4 प्रतिशत तक आ गया और यह एक वर्ष पूर्व  8.3 प्रतिशत था । 
यह गिरावट मांग में कमी की स्थिति बने रहने के कारण बिक्री में 

चार्ट III.15: जीवीए सवंृद्धि 

बी: पीएडीओ को छोड़कर जीवीए सवंृद्धि

प्रत
िश

त 

वर्ष
 –

दर
-वर्ष

  
स

वंद्
धि

 प्र
ति

शत
 म

ें

स्रोत : कें द्रीय सांख्यिकी कार्यालय (सीएसओ); और आरबीआई स्टाफ अनमुान ।
# : अतंर्निहित ।

जीवीए   पीएडीओ को छोड़कर जीवीएवर्ष-दर-वर्ष 

ति1 ति2  ति3  ति4 ति1 ति2  ति3  ति4 ति1 ति2  ति3  ति4
ति1          ति2          ति3          ति4 ति1          ति2          ति3          ति4

ति1 ति2 ति3 ति4

ए: जीवीए सवंृद्धि: वर्ष दर वर्ष और तिमाही-दर-तिमाही एसएएआर

तिमाही-दर-तिमाही एसएएआर           
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कमी से हुई, जिससे विनिर्माण गतिविधियों की वदृ्धि में गिरावट आई  

(चार्ट  III.17) । 

आईआईपी-आधारित उपाय, अर्थात, संक्षिप्त औद्योगिक उत्पादन 

सूचकांक (आईआईपी) और पाचक एजंाइम और एटंासिड (डीईए) को 

छोड़कर आईआईपी भी नवंबर-जनवरी 2018-19 के दौरान धीमे रहें 

(चार्ट  III.18ए) । तथापि 2018-19 की तीसरी तिमाही में विनिर्माण 

आईआईपी में ह्रास हुआ जिसके प्रमुख कारक हैं - मोटर वाहनों, 

ट्रेलरों और ट्रैक्टरों, रसायनों और रासायनिक उत्पादों, रबर और 

प्लास्टिक, कोक और परिष्कृत  उत्पादों, कपड़ा और पेय पदार्थों के 

उत्पादन में मंदी । आईआईपी का गठन करने वाले 23 उद्योग समूहों में 

से 10 में तीसरी तिमाही के दौरान संकुचन हुआ, जबकि दूसरी तिमाही 

के दौरान चार में हुआ । उपयोग-आधारित वर्गीकरण के संदर्भ में,  
बनुियादी आधारभूत वस्तुओ ं और उपभोक्ता टिकाऊ वस्तुओ ं के 

उत्पादन वदृ्धि हुई एवं गैर-टिकाऊ उपभोक्ता वस्तुए ंतीसरी तिमाही 

में घट गई ं (चार्ट  III.18 बी) । दूसरी ओर, तीसरी तिमाही के दौरान 

पूंजीगत वस्तुओ ंके  उत्पादन में मंदी थी । जनवरी-फरवरी 2019 में 

औद्योगिक विकास की गति में कमी का असर चौथी तिमाही में भी 

सारणी III.6: 2018-19 में कृषि उत्पादन (दूसरा अग्रिम अनमुान) 
(मिलियन टन्स में)

फसल 2017-18 2018-19 2018-19 Variation (Per cent)

एसएई चौथा एई लक्ष्य एसएई एसएई स ेऊपर
2017-18

चौथ ेएई स ेऊपर
2017-18

लक्ष्य स ेऊपर

खाद्यान्न  277  285  290  281 1.4 -1.2 -3.1

चावल  111  113  114  116 4.1 2.4 1.4

गेहूँ  97  100  102  99 2.1 -0.6 -3.0

दालें  24  25  26  24 0.3 -4.8 -7.4

तिलहन  29.9  31.3  36.0  31.5 5.4 0.6 -12.5

गन्ना  353.2  376.9  385.0  380.8 7.8 1.0 -1.1

कपास #  33.9  34.9  35.5  30.1 -11.3 -13.8 -15.2

जूट और मेस्ता # #  10.5  10.1  11.2  10.1 -4.1 -0.6 -10.1

#: प्रत्येक 170 किलोग्राम की मिलियन गांठ ।
##:  प्रत्येक 180 किलोग्राम की मिलियन गांठ ।
स्रोत : कृषि और किसान कल्याण मंत्रालय, भारत सरकार ।

चार्ट III.17 : उद्योग जीवीए  की सवंृद्धि में 
भारित अशंदान

प्रत
िश

त 
बि

न्दु


स्रोत: सीएसओ; और आरबीआई स्टाफ ।

  ति1    ति2    ति3     ति4   ति1    ति2    ति3   ति4

उद्योग(वर्ष-दर-वर्ष प्रतिशत)
बिज़ली, गॅस,पानी की आपूर्ति और अन्य उपयोगी सेवाए ँ                                               खनन और उत्खनन
विनिर्माण

# : अतंर्निहित अनमुान ।

चार्ट III.16: कृषि और सम्बद्ध गतिविधियों का जीवीए

स्रोत : सीएसओ; और आरबीआई स्टाफ अनमुान ।

सवंृद्धि में भारित योगदान

प्रत
िश

त 
बि

न्दु


कृषि और सबंद्ध गतिविधियां (वर्ष-दर-वर्ष, प्रतिशत )
सबंद्ध गतिविधियां   फ़सलें 

ति2    ति3     ति4
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जारी रहा है, जिससे  विनिर्माण विकास दर 1.3 प्रतिशत तक कम हो 

गया । उपयोग-आधारित समूहों के संदर्भ में, निर्माण / बनुियादी ढांचे 

के सामानों की तेजी जनवरी में बनी रही, जो कि इस्पात उत्पादों के 

मजबूत विकास से प्रेरित थे । हालांकि, मध्यवर्ती और पूंजीगत माल 

उत्पादन संकुचित हुए, और उपभोक्ता टिकाऊ और गैर-टिकाऊ 

विकास में गिरावट आई है । 

प्रथम छमाही की तुलना में दूसरी छमाही में बिजली क्षेत्र में जीवीए 

की गति तेज हुई । हालांकि, उच्च आवतृ्ति संकेतक बताते हैं कि 

कोयले का काफी स्टॉक रहने के बावजूद थर्मल पावर जनरेशन में 

कमी के कारण जनवरी 2019 में बिजली उत्पादन में गतिरोध रहा  

(चार्ट  III.19) । विद्युत उत्पादन में मंदी आंशिक रूप से  
तीसरी तिमाही के दौरान उद्योग से बिजली के लिए मांग में गिरावट 

के बाद, जनवरी-फरवरी के दौरान कृषि और घरेलू क्षेत्रों से कमजोर 

मौसमी मांग के कारण थी । दूसरी छमाही में खनन में जीवीए वदृ्धि 

तेज थी फिर भी 2017-18 के दूसरी छमाही की वदृ्धि की तुलना में 

कम थी । 

सन 2018-19 की तीसरी तिमाही के लिए औद्योगिक आउटलुक 

सर्वेक्षण (आईओएस) के रिजर्व बैंक के कारोबारी अनुमान सूचकांक 

के अनुसार विनिर्माण क्षेत्र में मांग की स्थिति में कमजोरी दिखाई दी, 

यद्यपि यह चौथी तिमाही में सधुार की तरफ संकेत करता है । मार्च 

माह में बढ़े हुए उत्पादनों और नए ऑर्डरों के सहारे विनिर्मिता क्रय 

प्रबंधक सूचकांक (पीएमआई) लगातार 20वें महीने भी विस्तार के 

दायरे में रहा । 

III.2.3  सेवाएं

सेवा क्षेत्र के क्रियाकलापों में बढ़ोतरी हुई और भवन निर्माण 

क्रियाकलापों में आघात सहनीयता तथा वित्तीय, भू संपदा और 

व्यवसायिक सेवाओ ंतथा पीएडीओ में तेजी के जरिए 2018-19 की 

दूसरी छमाही में उछाल के कारण इसका  दायरा बढ़ गया (चार्ट  

III.20ए) । भवन-निर्माण क्षेत्र का प्रबल कार्यनिष्पादन इसके सन्निपाती 

संकेतों -इस्पात उपभोग और सीमेंट उत्पाद में भी प्रकट होता है । 

दिसंबर 2017 से आरभं होकर जनवरी 2019 तक, नवंबर 2018 को 

छोड़ दिया जाए तो सभी महीनों में सीमेंट उत्पादन दो अंकों में रहा   

चार्ट III.18: आईआईपी और उपयोग- आधारित वर्गिकरण   
वर्ष
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डीईए: डाइजेस्टीव एझंाएम्स एण्ड एटंासिड ।

ए : अपवाद आधारित आईआईपी   बी: आईआईपी के प्रति उपयोग आधारित भारित योगदान

आईआईपी
आईआईपी पूजंीगत वस्तुओ ंको छोड़कर

4% ट्रीम्ड आईआईपी
आईआईपीडीईए को छोड़कर
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स्रोत : सीएसओ ।

प्राथमिक वस्तुएँ
उपभोक्ता टिकाऊ
मध्यवर्ती वस्तुएँ
सरंचनात्मक/विनिर्माण वस्तुए ँ           

पूजंीगत वस्तुए ँ
उपभोक्ता गैर-टिकाऊ
आईआईपी (वर्ष-दर-वर्ष प्रतिशत)
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चार्ट III.19: बिजली की मागं

प्रत
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स्रोत : कें द्रीय बिजली प्राधिकरण ।

प्रति यूनिट हाजिर मूल्य(`)                 
बिजली की मांग में वदृ्धि          

अधिकतम मांग में कमी
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(चार्ट  III.20बी) । सड़क क्षेत्र और सस्ते आवासन पर सरकार के 

फोकस से भी इसमें आंशिक गति रही । 

व्यापार, होटल, परिवहन, संचार और प्रसारण संबंधी सेवाओ ं में 

बढ़ोतरी भी 2018 -19 की दूसरी छमाही में शांत रही । तेल की 

कीमतों में बढ़ोतरी और धरुों से संबंधित मापदंडों4 में रियायत के कारण  

सड़क परिवहन के प्रमुख संकेतक वाणिज्यिक वाहनों की बिक्री 

में अचानक गिरावट आई । परिवहन उप खंड के अन्य संकेतकों 

यथा रेलवे भाड़ा और प्रमुख बंदरगाहों पर संभाले गए कारगो में भी  
दूसरी छमाही में गिरावट रही (चार्ट  III.21ए) वित्तीय सेवाओ ं

के प्रबल कार्य निष्पादन को चौथी तिमाही में भी बढ़ाने के साथ  

वित्तीय, भू-संपदा और व्यवसायिक सेवाओ ं में बढ़ोतरी बनी रही- 

इसे सेवा क्षेत्र के लिए व्यक्तिगत ऋणों और क्रेडि ट में बढ़ोतरी का  
सहारा मिला और साथ ही सकल जमाराशियों के लिए अनुकूल 

आधार प्रभाव भी मिला (चार्ट  III.21 बी) । 

अन्य प्रमुख घटकों के बीच जो सेवाओ ंको वदृ्धि प्रदान करती है, 
पीएडीओ 2018-19 की दूसरी छमाही में वदृ्धि हुई । इसका कारण था 
राज्यों द्वारा राजस्व व्यय (ब्याज भगुतान को छोड़कर) के रूप में उच्च 
मूल्यवर्धन किया जाना । मांग की कमी के कारण रियल ईस्टेट सेवाए ंमें  
डगमगाहट जारी रही, जो स्थिर बिक्री और कीमतों, मुख्य शहरों में  
लॉन्च में गिरावट, जो अभी भी उच्च स्तर पर है, लेकिन अनसोल्ड  
इन्वेंटरी के स्तर को कम करना जैसी चीजों से परिलक्षित होता है 

4 सड़क परिवहन एव ंराजमार्ग मंत्रालय ने भारी माल वाहनों की मालवाहक क्षमता को लगभग 20-25 प्रतिशत बढ़ाने और लॉजिस्टिक लागत को लगभग 2 प्रतिशत कम करने हेत ुउनके ट्रक एक्सल लोड 
में बढ़ोतरी की अधिसूचना 18 जलुाई 2018 को जारी की ।

चार्ट III.20 : सवेा क्षेत्र के घटक और विनिर्माण सकेंतक

ए: सवेा क्षेत्र के घटक बी:विनिर्माण सूचकाकं 
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सबंन्धित सेवाए ँ
वित्तीय, रियल इस्टेट और व्यावसायिक सेवाएँ
लोक प्रशासन, रक्षा और अन्य सेवाए

विनिर्माण     

सीमेंटफ़िनिश्ड स्टील                                       

#:  अतंर्निहित ।  पीएडीओ: लोक प्रशासन, रक्षा और अन्य सेवाए ँ।                                 
स्रोत: सीएसओ; आर थ्िक सलाहकार कार्यालय; सयंकु्त आयोजना समिति; और आरबीआई स्टाफ अनमुान ।
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चार्ट III 21: सवेा क्षेत्र के सकेंतक – परिवहन और वित्तीय सेवाए ँ
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ए: परिवहन सूचकाकं बी: वित्तीय सवेाओ ंमें वृद्धि 
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 स्रोत : आरबीआई;एसआईएएम; ट्रैक्टर मैन्युफैक्चरर्स एसोसिएशन; रले मंत्रालय; इंडियन पोर्ट्स एसोसिएशन; भारतीय हवाई अड्डा प्राधिकरण; और भारतीय रिजर्व बैंक स्टाफ अनमुान ।
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(चार्ट  III.22) । कें द्रीय बजट 2019-20 में बढ़ाए गए आवास हेत ु

कर प्रोत्साहन से मांग में सधुार की संभावना है, विशेष रूप से सस्ते 

आवासन खंड में ।

III.3  उत्पादन अंतराल

उत्पादन अंतराल( अर्थात वास्तविक उत्पादन का उसके संभावित 

स्तर से विचलन जिसे संभावित उत्पादन के अनुपात के रूप में 

अभिव्यक्त किया जाता है) अर्थव्यवस्था में मांग-आपूर्ति  स्थितियों 

का सार संकेत दर्शात हैं । चूंकि उत्पादन अंतराल एक अप्रत्यक्ष 

समष्टि आर थ्िक चर है,  इसके वास्तविक मूल्य के बारे में काफी 

अनिश्चितता मौजूद है, जो नीति निर्माण के लिए एक चनुौती बन 

गया है । यह अनिश्चितता बड़े डाटा संशोधनों और वास्तविक समय 

में चक्र और प्रवतृ्ति के बीच अंतर करने में कठिनाई से उपजी है । 

इन मुद्दों को स्वीकार करते हुए, आउटपटु अंतराल के अनुमानों 

के आकलन के लिए व्यावहारिक दृष्टिकोण को नियोजित किया 

गया है जो अलग-अलग अविभाज्य फिल्टर सहित उदार तरीकों 

को जोड़ती है – होड्रिक–प्रेस्कॉट (एचपी); बैक्सटर-किग (बीके); 

क्रिस्टियानो- फिट्जेराल्ड(सीएफ); - मल्टीवेरेट फ़िल्टर – कलमन 

फ़िल्टर (एमवीकेएफ़); और, वित्त तटस्थ उत्पादन अंतर उपाय 

(एफएनओजी)  । यह एक प्रमुख घटक ढांचे में एक समीपवर्ती दृश्य 

प्राप्त करने के लिए किया जाता है । इस समग्र अनुमान से यह पता 

चलता है कि तीसरी तिमाही में एक मामूली ऋणात्मक उत्पादन 

अंतराल हुआ है(चार्ट  III.23 ए) । यह वास्तविक जीडीपी विकास 

दर के साथ, जो 2017-18 की चौथी तिमाही के 8.1 प्रतिशत से 

2018-19 की तीसरी तिमाही में 6.6 हो गई, घरेलू मांग की गति 

में कमी दर्शाता है । हांलाकि वित्त निरपेक्ष उत्पादन अंतराल, जो  
बैंक क्रेडि ट, इक्विटी कीमतों और नीतिगत रेपो दर जैसे प्रमुख वित्तीय 

चरों के व्यवहार के कारक हैं, 2018-19 की तीसरी तिमाही(चार्ट  III 

23बी) में वस्तुतः बंद रहे । 

III.4  निष्कर्ष 

आर थ्िक गतिविधि में मंदी, जो दूसरी तिमाही के दौरान चल रही 

थी, तीसरी तिमाही में भी बनी रही । आगे कई जोखिम आए जो  
महत्वपूर्ण रहे । पहला, ग्रामीण क्षेत्रों में सार्वजनिक खर्च पर जोर देने 

और आयकर छूट के कारण परिवारों की प्रयोज्य आय में वदृ्धि जैसे 

चार्ट III.22: भारत में आवास सबंधंी गतिविधि 
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चार्ट III.23: आउटपट अतंराल

ए: आउटपट अतंराल अनमुान बी: फाइनन्स न्युट्रल आउटपट अतंराल का अपघटन
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उपायों से निजी उपभोग को प्रोत्साहन मिलना । दूसरा, दबावग्रस्थ 
संपत्ति का समाधान और बैंकिग तुलन पत्र पर अनर्जक आस्तियों 
अग्रिम(एनपीए) के स्तर को गिरने न देने से ऋण का प्रवाह में 
सधुार आना अपेक्षित है जिससे आर थ्िक गतिविधि बेहतर होने का  
संकेत है । तीसरा, क्षमता उपयोगिता में सधुार, निम्नतर तेल कीमतों 
का अनुकूल बने रहना और फरवरी में नीतिगत दर के कम होने से 
आर थ्िक गतिविधि को मदद मिलने की संभावना है । इसके बावजूद 
घरेलू और वैश्विक मोर्चों पर कुछ नकारात्मक जोखिम बने हुए हैं । 

वैश्विक अर्थव्यवस्था की गति में आ रही कमी भारत की निर्यात 
संभावनाओ ं पर असर कर सकती है । यदि व्यापार तनाव को 
सलुझाया नहीं गया तो यह जोखिम बढ़ सकता है । सरकार की ओर 
से होने वाले संरचनात्मक व्यय से निवश को बड़ी मदद मिली है । 
मुख्य बात यह है कि अधिक से अधिक क्षेत्रों में निजी निवशों को 
मजबूत बनाना है जिससे अल्पावधि समय के लिए मांग को समर्थन 
मिलेगा जबकि मध्यावधि के लिए भारत की संभाव्य वदृ्धि में तेजी 
आयेगी ।
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IV.  वित्‍तीय बाज़ार और  
चलनिधि स्थितियां

2018-19 की दूसरी छमाही में वित्‍तीय बाज़ार की स्थिति यह रही कि 

प्रणालीगत चलनिधि आवश्‍यकताओ ंकी पूर्ति फरवरी-मार्च में नीतिगत 

दर के करीब चल रही भारित औसत कॉल मनी दर (डब्‍लूएसीआर)

सहित विभिन्‍न चलनिधि आपूर्ति लिखतों के माध्‍यम से हुई; शेयर बाज़ार 

समस्तरीय रहने के बाद मार्च में तेजी की स्थिति में; बान्‍ड प्रतिफलों पर 

घरलूे गतिविधियों और वैश्विक घटनाओ ंका असर रहा; और कच्‍चे तेल 

की वैश्विक कीमतों में कमी आने और विदशेी निवेश निधियों की आवक 

पूर्ववत होने के कारण भारतीय रुपए की कीमत बढ़ी । फरवरी 2019 से 

नए ऋणों की ब्‍याज दरों में कुछ कमी किए जाने के कारण ऋण-उठाव 

में बढ़त जारी रही ।

2018-19 की दूसरी छमाही के दौरान व्‍यापारिक तनाव बढ़ने, 

ब्रेक्जि़ट के संबंध में 'नो डील' की चिंता और वैश्विक अर्थव्‍यवस्‍था 

के धीमा हो जाने के आसार से वैश्विक वित्‍तीय बाज़ार में सतर्क ता 

का माहौल था । जोखिम विमुखता बढ़ने और निम्‍न ब्‍याज दर वाली 

मौद्रिक नीति के रुझान के कारण यूएस, जर्मनी और यूके में सरकारी 

प्रतिफलों में गिरावट आई । उन्‍नत अर्थव्‍यवस्‍थाओ ं में कारपोरेट 

बान्‍ड के संबंध में क्रेडि ट स्‍प्रेड बढ़ जाने के कारण संवदृ्धि की आशाए ं

कम हो गई,ं वहीं दूसरी ओर आय की संभावनाए ंकम नज़र आने पर 

इक्विटी के मूल्‍य भी घट गए । 2019 की पहली तिमाही में, उभरती 

बाजार अर्थव्यवस्थाओ ं के इक्विटी बाज़ारों में व्‍यापारिक तनाव में 

कमी और देश विशिष्ट कारकों के कारण सामान्‍य रूप से लाभ की 

स्थिति रही । अधिकांश ईएमई में सरकारी विदेशी-मुद्रा क्रेडि ट स्‍प्रेड 

बढ़ा और कुछ अग्रणी बाज़ारों में वह उल्लेखनीय रूप से मजबूत 

हुआ । जनवरी 2019 से यूएस फेड के नरम मौद्रिक नीति रुझान के 

बावजूद यूएस डॉलर ने अन्‍य प्रमुख एई मुद्राओ ंकी तुलना में मजबूती 

का रुख कायम रखा ।

IV.1  घरलूे वित्‍तीय बाज़ार

घरेलू वित्‍तीय बाज़ार के विभिन्‍न क्षेत्रों की गतिविधियां भिन्‍न-भिन्‍न 

पाई गई ंक्‍योंकि 2018-19 की दूसरी छमाही में उभरते वैश्विक और 

स्थानीय बदलावों के प्रति इनकी अलग-अलग प्रतिक्रिया रही । 

रिज़र्व बैंक द्वारा विभिन्‍न लिखतों के माध्‍यम से चलनिधि उपलब्‍ध 

कराए जाने के कारण फरवरी और मार्च  2019 में एक दिवसीय मुद्रा 

बाज़ार में ब्‍याज दर नीतिगत रिपो दर के आसपास ही रही जबकि 

इसके पहले यह रिपो दर से कम थी । वैश्विक घटनाओ ंके असर और 

घरेलू गतिविधियों के कारण ट्रेजरी बिलों (टी-बिल)का प्रतिफल लंबी 

अवधि की सरकारी प्रतिभूतियों के प्रतिफलों के अनुरूप रहा । अन्‍य 

कारण भी रहे, जैसे कि-(i)खुला बाज़ार खरीद परिचालन के माध्‍यम 

से बड़ी मात्रा में चलनिधि उपलब्‍ध कराना; और (ii) 2019-20 के  

अंतरिम बजट में बड़ी मात्रा में उधार कार्यक्रम की सरकार की घोषणा । 

कारपोरेट बान्‍डों के प्रतिफल सरकारी बान्‍डों  के प्रतिफल के अनुरूप 

रहे । शेयर बाज़ार समस्तरीय रहे किंतु मार्च  2019 में उन्‍होंने तेजी 

से जोर पकड़ा । तेल की अंतर-राष्‍ट्रीय कीमतों में कमी आने, यूएस 

फेड नीति का कम मुद्रास्फीति की ओर झकुाव होने, व्‍यापार तनाव 

में कमी आने तथा पूंजीगत प्रवाहों के लौट आने से उभरती बाज़ार 

आस्तियां सदुृढ़ बनने के कारण भारतीय रुपए की कीमत बढ़ी । बैंकों 

से ऋणों के प्रवाह में वदृ्धि जारी रही और उनका विस्‍तार क्षेत्र बढ़ा । 

7 फरवरी 2019 को नीतिगत रिपो दर में 25 बीपीएस की कटौती के 

बाद कुछ बैंकों ने अपनी जमा दरों में कटौती की । कुछ बैंकों ने निधि 

आधारित उधार दर की मार्जिनल लागत(एमसीएलआर) के अंतर्गत 

उधार राशि की ब्‍याज दर बढ़ा दी ।  

IV.1.1  मुद्रा बाज़ार

एक दिवसीय मुद्रा बाज़ार में, भारित औसत मांग दर (डब्‍लूएसीआर) 

हालांकि, 2018-19 की दूसरी छमाही के दौरान सामान्‍य रूप 

से नीतिगत रेपो दर से नीचे बनी रही किन्तु फरवरी और मार्च  में 

यह नीतिगत रेपो दर के अनुरूप बनी रही । नीतिगत दर के ऊपर 

डब्‍लूएसीआर का स्‍प्रेड उभरती चलनिधि स्थितियों के अनुरूप 

रहा क्योंकि चलनिधि स्थितियों में कमी आई और 2018-19 की 

पहली छमाही की तुलना में दूसरी छमाही में स्‍प्रेड का अंतर कम 

हुआ(ब्‍योरे के लिए खंड IV.3 देखें) । डब्‍लूएसीआर की अस्थिरता 

(मानक विचलन) घट कर 2018-19 की दूसरी छमाही में 0.01  हो 

गई जो पहली छमाही में 0.2 थी ।  एक दिवसीय मुद्रा बाज़ार की 

अन्‍य दरें डब्‍लूएसीआर के अनुरूप परिवर्तित होती रहीं । 5 नवंबर 

2018 से सीबीएलओ के स्‍थान पर त्रिपक्षीय रिपो के आ जाने से 

मुद्रा बाज़ार में समानता का वातावरण तैयार हुआ क्‍योंकि मार्के ट रेपो 

की तरह त्रिपक्षीय रेपो के लिए भी आरक्षित नकदी निधि अनुपात 

(सीआआर) बनाए रखने की जरूरत नहीं है । इसका परिणाम यह 
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हुआ कि रिपोर्टिंग शकु्रवार को सीबीएलओ दरों में जो तीव्र गिरावट 

पहले देखी जाती थी वह एक दिवसीय बाज़ार के प्रचलन से समाप्‍त 

हो गई । 2018-19 की दूसरी छमाही के दौरान त्रिपक्षीय रेपो और 

मार्के ट रेपो दर डब्‍लूएसीआर से क्रमश: 7 बीपीएस और 1 बीपीएस 

कम रही । 

2018-19 की दूसरी छमाही में लेनदेनों की मात्रा कुछ सीमा तक 
मार्के ट रेपो से हट कर कॉल मनी और त्रिपक्षीय रेपो की ओर चली 
गई । मार्च  2019 में कॉल और त्रिपक्षीय रेपो की भागीदारी बढ़कर 
क्रमश: 12.3 प्रतिशत और 65.7 प्रतिशत हो गई जो अक्‍तूबर 2018 
में क्रमश: 8.2 प्रतिशत और 62.0 प्रतिशत थी (त्रिपक्षीय रेपो के आने 
से पहले) । इसी अवधि के दौरान मार्के ट रेपो की भागीदारी 29.8 
प्रतिशत से घटकर 22.0 प्रतिशत हो गई (चार्ट  IV.1) । 

दीर्घ  अवधि परिपक्‍वता वाले मुद्रा बाज़ार लिखत, जैसे कि जमा 
प्रमाणपत्र (सीडी), वाणिज्यिक पत्र (सीपी) और 91 दिवसीय खजाना 
बिलों के ब्‍याज दरों में 2018-19 की दूसरी छमाही में आम तौर पर 
समरूपता बनी रही (चार्ट  IV.2) । तीन माह खजाना बिलों के दरें, 
जो सितंबर में तंग चलनिधि स्थिति के कारण बढ़ी हुई थी, अक्‍तूबर 
में कुछ नरम पड़ गई जिसका मुख्‍य कारण ओएमओ के माध्‍यम से 
स्थिर चलनिधि को उपलब्‍ध कराना था । टी-बिलों की तरह ही तीन 
महीने परिपक्‍वता वाले सीपी और तीन महीने परिपक्‍वता वाले सीडी 
की दरें भी नवंबर में नरम पड़ गई । 2018-19 की तीसरी तिमाही 
में सीपी, सीडी और टी-बिलों की दरों में क्रमश: 70 बीपीएस, 53 

बीपीएस और 24 बीपीएस की गिरावट आई । चौथी तिमाही में रेपो दर 
में कटौती के बाद 08 फरवरी 2019 को ये दरें क्रमश: 15 बीपीएस, 
21 बीपीएस और 21 बीपीएस से घटीं । यद्यपि, चौथी तिमाही में टी-
बिलों की दरों में गिरावट जारी रही, तीन महीने वाले सीडी और तीन 
महीने वाली सीपी दरें क्रमश: 31 बीपीएस और 23 बीपीएस से इस 
प्रत्याशा में बढ़ीं कि वित्‍तीय वर्ष के अंत के प्रभाव के कारण  सामान्‍य 
रूप से मार्च  2019 में चलनिधि स्थिति में तंगी होती है । सीडी का 
नया निर्गम 2018-19 की दूसरी छमाही के दौरान (15 मार्च  2019 
तक) 3,030 बिलियन रुपए तक बढ़ गया जो 2017-18 की उसी  
अवधि में 2,482 बिलियन रुपए था । 

इन्‍फ्रास्‍ट्रक्‍चर लीजिंग एडं फिनान्शियल सर्विसेज़ लिमिटेड 
(आइएलएडंएफएस) के कर्ज में डूबने की घटना के बाद जोखिम 
विमुखता अत्‍यधिक बढ़ने के मुख्‍य कारण से सीपी का निर्गम 
2018-19  की दूसरी छमाही  में थोड़ा सा घट कर 12,383 बिलियन 
रुपए हुआ जो 2017-18 की दूसरी छमाही में 12,447 बिलियन 
रुपए था । आइएलएडंएफएस और उसकी सहायक कंपनियों की 
रेटिग लगातार घटने से सितंबर 2018 में सीपी के प्राथमिक निर्गमों 
में गिरावट आई जिसमें नवंबर से फिर से सधुार होने लगा (चार्ट  
IV.3ए) और जिसमें गैर बैंकिंग वित्‍तीय कंपनियां (एनबीएफसी) और 
गैंर बैंकिंग निजी कारपोरेट अग्रणी रहे (चार्ट  IV.3बी) । प्राथमिक सीपी 
बाज़ार में ब्‍याज दरें, जो अगस्‍त से नवंबर के मध्‍य तक उच्‍च स्तर पर 
थी, उनमें मार्च  2019 के अंत तक लगभग 35  बीपीएस से गिरावट 

आई । 

चार्ट IV.2: मदु्रा बाज़ार दरें

प्रति
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3-माह सीडी दर 91 दिवसीय टी-बिल दर

चार्ट IV.1: मदु्रा बाज़ार मात्रा में प्रमखु सगेमेंटों का शेयर
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IV.1.2  सरकारी प्रतिभूति (जी-सेक) बाज़ार

विनिमय बाज़ार दबाव संबंधी चिंताओ ंके चलते 2018-19 की दूसरी 

छमाही के शरुू में बेंचमार्क  प्रतिफलों में 12 बीपीएस की वदृ्धि हुई । 

चूंकि रिज़र्व बैंक ने अपने नीतिगत दर में कोई परिवर्तन नहीं किया 

इसलिए अक्‍तूबर की शरुूआत में प्रतिफलों में 13 बीपीएस की गिरावट 

आई जो बाज़ार के लिए एक आश्चर्य था । इस अधोगामी परिवर्तन को 

अंतर-राष्‍ट्रीय कच्‍चे तेल की कीमतों में आई कमी ने पषु्‍ट कर दिया । 

लेकिन विदेशी पोर्टफोलियो निवेशकों (एफपीआई) द्वारा बड़ी बिक्री 

के चलते भारतीय रुपए की गिरावट के डर से 9 अक्‍तूबर 2018 को 

प्रतिफलों की गिरावट रुकी और उनमें 10 बीपीएस की वदृ्धि हुई । यह 

चिंता तब कम हुई जब भारत का सितंबर का व्‍यापारिक घाटा पाचँ 

महीनों के निम्‍नतर पर पहुंचा और रुपए की कीमत में सधुार हुआ । 

इसके अलावा रिज़र्व बैंक ने खुला बाज़ार खरीद की घोषणा भी की । 

निम्‍नतर मुद्रास्फीति स्थिति और अंतर-राष्‍ट्रीय कच्‍चे तेल की 

कीमतों में आई तीव्र कमी से नवंबर के पहले पखवाड़े में प्रतिफलों में 

10 बीपीएस की गिरावट आई । 16 नवंबर को प्रतिफलों में पलटकर 

6 बीपीएस की वदृ्धि हुई जब तेल कीमतों में तीव्र वदृ्धि हुई । 22 नवंबर 

और 28 नवंबर को प्रतिफलों में क्रमश: 8 बीपीएस और 9 बीपीएस 

की गिरावट आई जिसके कारण थे – (i) कच्‍चे तेल की कीमतों में 

लगातार गिरावट; और (ii) रिज़र्व बैंक द्वारा दिसंबर के आखिर तक 

कई खुला बाज़ार खरीदों की घोषणा के पश्चात बाज़ार में तेजी का 

माहौल । दिसंबर 2018 के दौरान बेंचमार्क  पेपर के प्रतिफलों में 24 

बीपीएस की गिरावट आई और वह 7.37 प्रतिशत हो गया, इसमें 

बीच बीच में कमी आई क्योंकि कृषि राहत पैकेज  से राजकोष में कमी 

आने और 2019-20 में बाज़ार उधारी में संभाव्‍य वदृ्धि का भय था । 

समग्रत: 2018-19 की तीसरी तिमाही में बेंचमार्क  प्रतिफल में 65  

बीपीएस की गिरावट आई । 

जनवरी 2019 को बेंचमार्क  प्रतिफल में 11  बीपीएस की वदृ्धि हुई 

जबकि उस समय बाज़ार में उत्‍साह का वातावरण नहीं था, क्‍योंकि 

(i) कें द्र सरकार की राजकोषीय स्थिति चिंता करने जैसी थी; (ii) 

पेट्रोल निर्यातकर्ता  देशों के संगठन (ओईपीसी) के शरुू हो जाने 

से कच्‍चे तेल की कीमतों में वदृ्धि तथा कच्‍चे तेल के उत्‍पादन में 

कटौती । जनवरी 2019 के अंत में एफपीआई द्वारा खरीद पनु: 

शरुू होने तथा कृषि ऋण माफी को आगे न बढ़ाने के सरकार के 

निर्णय   से इसमें कुछ गिरावट आई । 2019-20 के अंतरिम बजट में 

2018-19 के संशोधित आकलन के अतिरिक्‍त 2019-20 के लिए 

1,390 बिलियन रुपए की अतिरिक्‍त राशि उधार लेने की घोषणा 

से नए बेंचमार्क  पेपर के प्रतिफल (7.26 प्रतिशत जीएस 2029) 

में 9  बीपीएस की वदृ्धि होकर वह 7.3  प्रतिशत पर पहुंचा और 

परुाने बेंचमार्क  पेपर के प्रतिफल (7.17  प्रतिशत जीएस 2028) में 

13 बीपीएस की वदृ्धि होकर वह 7.61 प्रतिशत पर पहुंचा । इसके 

अलावा, रिज़र्व बैंक द्वारा रेपो दर में कटौती करने से, जिसकी 

बाज़ार ने अपेक्षा नहीं की थी, और अप्रैल से सितंबर 2019 के लिए 

अनुमानित मुद्रास्फीति प्रक्षेप पथ की अधोगामी समीक्षा के चलते 

नए बेंचमार्क  में 4 बीपीएस की अतिरिक्‍त गिरावट आई और वह 

7.32 प्रतिशत हुआ तथा परुाने बेंचमार्क  में 7 बीपीएस की अतिरिक्‍त 

गिरावट आई और वह 7.50 प्रतिशत हुआ । इसके अलावा जनवरी 

2019 में सीपीआई अपने उन्‍नीस महीने के 2.1 प्रतिशत (अनंतिम) 
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चार्ट IV.3: वाणिज्यिक पत्र निर्गम
`बिलिय
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स्रोत : क्लियरकॉर्प एफ-ट्रैक, सीसीआईएल ।

कॉरपोरट्ेस वित्तीय ससं्था
आवास वित्त कंपनी गैर-बैंकिंग वित्तीय कंपनिया ँ(एनबीएफसीज)
एनबीएफसीज – सरकार न्यास
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के निम्‍नतर स्‍तर उतर आने के कारण अप्रैल में ब्‍याज दर में और 

भी कटौती की अपेक्षाए ंकी जाने लगीं जिससे बेंचमार्क  प्रतिफल1 में 

और भी गिरावट आई । तथापि, नए और परुाने बेंचमार्क  प्रतिफलों में 

जनवरी के तीसरे सप्‍ताह में क्रमश: 12 बीपीएस और 13 बीपीएस की 

मजबूती देखी गई जो सरकारी प्रतिभूतियों की आपूर्ति  में तीव्र वदृ्धि 

की चिंता के कारण हुई ( चार्ट  IV.4) । मार्च  के दौरान प्रतिफल स्थिर 

रहे जो मौद्रिक नीति ईजिंग की प्रत्याशाओ ंके प्रति नरमी की ओर 

झकुाव, चलनिधि स्थितियों में सधुार, एफ़पीआई के लिए वोलेंटरी 

रिटेंशन  रूट ( वीआरआर), अनुकूल मुद्रास्फीति डेटा और यूएसडी/

आईएनआर खरीद/ बिक्री स्वैप नीलामी  के माध्यम से चलनिधि 

उपलब्ध करने के कारण थे । 

वैश्विक घाटनाओ ंके प्रभावों और घरेलू कारक जैसे कच्चे तेल की 

कम कीमतें, घरेलू मुद्रास्फीति के प्रदेशों में नरमी,  मौद्रिक नीति 

उपाय और नीतिगत रुझान में बदलाव जैसे कारणों से 2018-19 की 

दूसरी छमाही में प्रतिफल वक्र के स्‍तर में परिवर्तन हुआ (चार्ट  IV.5) । 

फरवरी में रेपो दर में हुई कटौती के कारण प्रतिफल वक्र में स्‍पष्‍ट रुप 

से अधोगामी परिवर्तन, लघ ुऔर मध्‍यम अवधि (7वर्षों तक), दोनों 

ही क्षेत्रों तथा दीर्घावधि (20 वर्ष से अधिक) के लिए नज़र आया ।  

अक्‍तूबर 2018 और जनवरी 2019 के दौरान एफपीआई सरकारी 

प्रतिभूति बाज़ार में निवल विक्रे ता बने रहे लेकिन कच्‍चे तेल की 

कीमतों में गिरावट आने के बाद और जोखिम का भय कम हो जाने 
के बाद नवंबर-दिसंबर में वे निवल खरीददार हुए । अक्‍तूबर 2018 
से मार्च  2019 तक एफपीआई ने सरकारी प्रतिभूति बाज़ार में 
50.5 बिलियन रुपए की निवल खरीद की जिसमें राज्‍य विकास 
ऋण (एसडीएल) का अंश 0.2 बिलियन रुपए था । मार्च  के दौरान 
एफपीआई ने इक्विटी क्षेत्र में 339.8 बिलियन रुपए और ऋण क्षेत्र में 

120 बिलियन रुपए की निवल खरीद की (चार्ट  IV.6) ।

1 नया बेंचमार्क  प्रतिफल 7 आधार अकं गिरकर 7.29 प्रतिशत और परुाना बेंचमार्क  7 आधार अकं गिरकर 7.47 प्रतिशत हुआ ।

चार्ट  IV.5: जी-सके यील्ड कर्व
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त 

स्रोत : एफबीआईएल ।
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चार्ट IV.4: मदु्रा बाज़ार मात्रा में प्रमखु सगेमेंटों का शेयर
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ब्लूमबर्ग 10 वर्षीय सामान्य यील्ड रपेो रटे

कच्चे तेल की 
कीमतों में गिरावट 
और ओएमओ ऋण में वदृ्धि

चार्ट IV.6 : इक्विटी तथा ऋण में एफ़पीआई निवेश

`बिलिय
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स्रोत : एनएसडीएल ।

ऋण इक्विटी
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प्राथमिक बाजार खंड (सेग्‍मेंट) में अल्पकालिक रूप से खजाना बिल 

से संबंधित प्रतिफल ने बेंचमार्क  प्रतिफल का अनुसरण किया था 

और 2018-19 की दूसरी छमाही की शरुूआत में सख्‍त बन गया  

लेकिन कच्चे तेल की कीमतों में गिरावट और नीतिगत रेपो रेट में 

कमी के कारण फरवरी में पनु: ठीक हुआ जैसा प्रतीत होता है (चार्ट : 

IV.7) । मार्च  के दौरान, आगे दर में कटौती की प्रत्याशा,खुले बाजार 

की क्रियाओ ंऔर यूएसडी/आईएनआर खरीद/बिक्री स्वैप नीलामी के 

कारण खजाना बिलों के प्रतिफल में कमी आई । 

दीर्घकालिक रूप से, 2018-19 की दूसरी छमाही में एसडीएल के 

निर्गम में वदृ्धि हुई । 2018-19 की पहली छमाही में सरकारी प्रतिभूति 

प्रतिफल की तुलना में एसडीएल का भारित औसत स्‍प्रैड कट-ऑफ 
54 आधार अंक था, जो 2018-19 की दूसरी छमाही में बढ़कर 
65 आधार अंक हो गया (चार्ट  IV.8) । 10 वर्ष की अवधि वाली 
प्रतिभूतियों से संबंधित औसत अंतर-राज्‍य स्‍प्रैड को  2018-19 
की पहली छमाही के आधार अंक की तुलना में 2018-19 की दूसरी 
छमाही में 7.5 आधार अंक रखा गया था ।

IV.1.3  कार्पोरटे बॉण्‍ड बाजार

वर्ष 2018-19 की दूसरी छमाही में कार्पोरेट बॉण्‍ड प्रतिफल ने 

काफी हद तक सरकारी प्रतिभूति प्रतिफल का अनुसरण किया । 

एएए 5-वर्षीय कार्पोरेट बॉण्‍ड प्रतिफल सितंबर 2018 की समाप्ति 

चार्ट IV.7:  एफबीआईएल: ट्रेज़री बिल बेंचमार्क  
(वाईटीएम)

वा
ईट

ीए
म 

(प्र
ति

शत
)  

7 
दि

न

14
 दि

न

1 
मा

ह

2 
मा

ह

3 
मा

ह

4 
मा

ह

5 
मा

ह

6 
मा

ह

7 
मा

ह

8 
मा

ह

9 
मा

ह

10
 म

ाह

11
 म

ाह

12
 म

ाह

स्रोत : एफबीआईएल ।

अवधि 

5-अक्तू -18 5-दिस-ं18 10-फर-18 29-फर-19

चार्ट  IV.8: एसडीएल - उगाही गई राशि और स्प्रेड
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चार्ट  IV.9: कॉर्पोरटे बॉन्ड
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पर 8.86 प्रतिशत से 76 आधार अंक नरम होते हुए मार्च 2019 के 

अंत तक 8.10 प्रतिशत हो गया(चार्ट  IV.9ए) । तथापि, इसमें नरमी 

होने के बावजूद 5 वर्षीय सरकारी प्रतिभूति प्रतिफल की तलुना में 

इस अवधि में 5 वर्षीय एएए कार्पोरटे बॉण्‍ड प्रतिफल के स्‍प्रैड में 58 

बीपीएस की वदृ्धि हुई जो आइएल एण्‍ड एफएस प्रकरण के बाद बढ़े 

हुए क्रेडि ट जोखिम प्रीमिया कतिपय गैर बैंकिंग वित्तीय कंपनियों 

(एनबीएफसी) द्वारा चलनिधि संकट का सामना किए जाने को दर्शाता 

है । तथापि, रिज़र्व बैंक के द्वारा दीर्घावधि विदेशी मदु्रा की खरीद/बिक्री 

स्‍वाप नीलामी के जरिए रुपया चलनिधि डाले जाने की घोषणा के 

परिणामस्वरूप प्रतिफल और स्‍प्रैड दोनों में तीव्र गिरावट हुई । इस 

अवधि के दौरान भारतीय स्‍टेट बैंक और आइसीआइसीआइ बैंक पेपर 

संबंधी क्रेडि ट डिफाल्‍ट स्‍वाप (सीडीएस) स्‍प्रैड में गिरावट हुई है । 

कार्पोरेट बॉण्‍ड बाजार में दैनिक औसत टर्न ओवर में एक वर्ष पहले 

के ₹76 बिलियन से 2018-19 की दूसरी छमाही में ₹80 बिलियन 

हो गई । कार्पोरेट बॉण्‍ड प्रतिफल में नरमी ने कार्पोरेट्स को दिसंबर 

2018 और जनवरी 2019 में बॉण्‍ड निर्गमों की संख्या बढ़ाने के लिए 

प्रेरित किया । समग्ररूप से, प्राथमिक बाजार में कार्पोरेट बॉण्‍ड के 

निर्गमों के माध्यम से एक वर्ष पहले ₹2.11 ट्रिलियन के संसाधन 

जटुाए गए थे जिसमें अक्‍तूबर 2018–फरवरी 2019 के दौरान 

₹2.99 ट्रिलियन तक 42.0 प्रतिशत की वदृ्धि हुई (चार्ट  IV.9 बी) ।

कार्पोरेट बॉण्‍ड बाजार (98.6 प्रतिशत) में लगभग सभी संसाधन 

जटुाना निरतंर प्राइवेट प्‍लेसमेंट रूट के जरिए होता रहा है । एफपीआई 

द्वारा कार्पोरेट बॉण्‍ड में किए गए निवेश सितंबर 2018 की समाप्ति पर 

₹2.0 ट्रिलियन से बढ़कर मार्च  2019 की समाप्ति पर ₹2.2 ट्रिलियन 

हो गया और यह निवेश मार्च  2019 के महीने में काफी बड़ा था । 

परिणामस्वरूप, कार्पोरेट बॉण्‍ड में निवेश के लिए एफपीआई द्वारा 

अनुमोदित सीमा का उपयोग करते हुए सितंबर 2018 की समाप्ति पर 

75.5 प्रतिशत से बढ़कर मार्च  2019 की समाप्ति पर 75.9 प्रतिशत 

हो गया ।  

IV.1.4  इक्विटी बाजार

भारतीय इक्विटी बाजार, जिसमें अगस्त 2018 तक तेजी बनी 

हुई थी, सितंबर के दौरान उसमें भारी गिरावट देखी गई, और यह 

आइएल एण्‍ड एफएस प्रकरण के खुलासे के कारण हुआ । यह गिरावट 

अक्‍तूबर में और खराब हो गया क्‍योंकि बाजार सेंटिमेंट एनबीएफ़सी  

क्षेत्र में वैश्विक बाजार के तनाव के साथ चलनिधि की तंगी से और 

खराब हो गया । बाजार नवंबर 2018 में अल्‍प काल के लिए ठीक 

हुआ और इसका मुख्‍य कारण एनबीएफसी क्षेत्र में चलनिधि चिंताओ ं

का आसान होना था । उसके बाद से बाजार में दोतरफा गतिविधियां 

दिखाई दीं (चार्ट  IV.10.ए), लेकिन मार्च  2019 के महीने में तेजी 

से संभल गई ं और इससे भारत का प्रदर्शन बड़ी उभरती बाजार 

अर्थव्यवस्थाओ ं और कुछ उन्नत अर्थव्यवस्थाओ ं से बेहतर रहा 

(चार्ट  IV.10 बी ) । समग्र रूप से 2018-19 की दूसरी छमाही में 

बीएसई सूचकांक के रुपये में 6.8 प्रतिशत और डालर में 11.7 

प्रतिशत की वदृ्धि हुई । 

घरेलू और वैश्विक कारक, अमेरिका और चीन के व्‍यापार तनाव से 

संबंधित चिंताए,ं उच्चतर तेल की कीमतों के सापेक्ष अमरीकी डॉलर 
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की तुलना में भारतीय रूपये में तीव्र गिरावट, वर्ष 2018-19 की  

पहली छमाही में भारत के चालू खाता घाटे में बढ़ोतरी ने  

अक्‍तूबर 2018 में इक्विटी बाजार को दबाव में रखा था  

(चार्ट  IV.11ए) । नवंबर 2018 में चलनिधि के संबंध में कसाव की 

चिंताओ ं में आसानी, मुद्रास्‍फीति दबावों का कम होना, जी-20 

शिखर सम्मेलन, यूएस फेड द्वारा दिए गए सौम्य वक्तव्य, कारोबार  

आसान करने के सूचकांक में विश्‍व बैंक की रैंकिंग में भारत का 

सधुार, और अमरीकी डॉलर की तुलना में रुपया में बढ़त की ओर 

रुख पैदा हुआ है ।

उच्च स्‍तर की अस्थिरता के बीच, कारकों के संयोग और 2018-19 

की दूसरी छमाही में जीडीपी वदृ्धि में अपेक्षा से कम वदृ्धि,  राज्‍य 

के विधानसभा चनुाव के परिणाम की अनिश्चितता और यूएस फेड 

द्वारा एक वर्ष में  चौथी बार ब्याज दर में बढ़ोतरी से दिसंबर 2018 

में इक्विटी बाजार में थोड़ी बहुत गिरावट हुई । जनवरी 2019 के 

अधिकांश भागों में गिरावट होने के बाद चाइनीज़ संवदृ्धि में धीमेपन 

के मिल रहे नकारात्मक वैश्विक संकेत और कमजोर वैश्विक संवदृ्धि 

का परिदृश्‍य, 31 जनवरी 2019 को बीएसई सूचकांक में 1.9  

प्रतिशत की वदृ्धि जिसका मुख्‍य कारण यूएस फेड के द्वारा दरों को 

रोके रखने का निर्णय के साथ यह दर्शाता है कि भविष्य में दरों 

को बढ़ाने के लिए धैर्य पूर्वक तरीका अपनाया जाएगा । 2019-

20 के अंतरिम बजट से प्राप्‍त सकारात्मक अपेक्षाए ं साथ ही  

मौद्रिक नीति रुझान से मिली सकारात्मक अपेक्षाओ ंने भी योगदान 

दिया है । तथापि, फरवरी 2019 में  अमरीका सरकार के आंशिक 

शटडाउन, अमरीका-चीन की व्‍यापार वार्ता  की चिंता और भारत-

पाकिस्तान में तनावों के चलते बाजार की भावना विपरीत दिशा में 

चली गई । मार्च  2019 के महीने में बाजार में तीव्र उछाल दिखाई दिया 

क्‍योंकि सकारात्मक वैश्विक संकेत, भारत-पाकिस्‍तान तनाव में कमी, 

सामान्य चनुाव नतीजों के प्रति बढ़ती आशावादिता और एफपीआई 

द्वारा बड़े पैमाने में निवेश से इसमें 7.8 प्रतिशत की वदृ्धि हुई । 

इक्विटी बाजार में घरेलू संस्‍थागत निवेशक, विशेषतौर पर  

म्‍युचअुल फंड (एमएफ), और एफपीआई दोनों निवल क्रे ता थे । 

दूसरी छमाही के दौरान एमएफ और एफपीआई द्वारा क्रमश: ₹326 

बिलियन और ₹288 बिलियन की निवल इक्विटी क्रय की गई  

(चार्ट  IV.11 बी) । 

इक्विटी बाजार के प्राथमिक खंड में, सितंबर 2018-फरवरी 2019 

के दौरान इक्विटी के  सार्वजनिक निर्गम(प्रारम्भिक पब्लिक ऑफर 

और राइट निर्गम) के माध्‍यम से संग्रहीत संसाधन 93 प्रतिशत की 

गिरावट के साथ ₹58.5 बिलियन हो गय जो कि विगत वर्ष इसी 

अवधि  के दौरान ₹781.5 बिलियन थे । 

IV.1.5  विदेशी मुद्रा बाजार

अक्‍तूबर 2018 के बाद से,रुपए का मूल्‍य  11 अक्‍तूबर 2018 को 

अपने ऐतिहासिक निचले स्‍तर ₹74.4  प्रति अमेरिकी डालर(संदर्भ 

दर) से बढ़कर यह 29 मार्च  2019 (सारणी IV.1) को ₹69.2  प्रति 

चार्ट  IV.11: स्टॉक मार्किट  सूचिया ँ और निवेश

ए: बीएसई सने्सेक्स तथा डो जोन्स औद्योगिक औसत बी: ससं्थागत निवेशकों द्वारा इक्विटी में निवल निवेश
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अमेरिकी डालर हो गया । वर्ष  2018-19 की दूसरी छमाही में कच्चे 

तेल की वैश्विक बाज़ार में नरमी, यूएस फेड की रक्षात्‍मक नीति और  

घटते व्‍यापार तनाव से  कई उभरती बाजार  अर्थव्‍यवस्‍थाओ ं(ईएमई) 

की मुद्रा में यूएस डालर की तुलना में वदृ्धि हुई है ।  

व्‍यापार घाटे में  कमी,अनुकूल मुद्रास्‍फीति संभावना और एफपीआई 

निवेश प्रवाह में सधुार ने घरेलू विदेशी मुद्रा बाजार के दबाव को कम 

किया है । तुर्की लीरा के साथ-साथ भारतीय रुपया और इंडोनेशिया 

रूपिया में  सबसे अधिक वदृ्धि 2018-19 की पहली छमाही की 

तुलना में 2018-19 की दूसरी छमाही में देखी गई(चार्ट  IV.12ए) । 

भारतीय ₹ में अस्थिरता जैसाकि विभिन्‍नता गणुांक से मापी जाती है 

2018-19 की पहली छमाही की 3.0 की तुलना में 2018-19 दूसरी 

छमाही  में यह 2.0 कम रही । जबकि सितंबर 2018 की समाप्ति के 

बाद से  भारतीय रूपए में अमेरिकी डालर की तुलना में 4.9 प्रतिशत, 

यूरो की तुलना में 8.7 प्रतिशत और पाउंड स्‍टर्लिंग की तुलना में 4.9 

प्रतिशत की वदृ्धि हुई । सांकेतिक प्रभावी विनिमय दर (एनईईआर) 

और वास्‍तविक प्रभावी विनिमय दर (आरईईआर) के तहत  सितंबर 

2018 की समाप्ति के बाद से  भारतीय रुपये में क्रमश: 4.9 और 5.3 

प्रतिशत की वदृ्धि हुई (चार्ट  IV.12बी) । 

V.1.6  क्रेडिट बाजार

पिछले पांच वर्षों की तुलना में नवंबर 2018 में खाद्येतर क्रेडि ट  

वदृ्धि (साल-दर-साल)अपने उच्‍चतर  स्‍तर पर 15.2 प्रतिशत पर 

पहुंच गई(सारणी IV.13ए) । तथापि, खाद्येतर क्रेडि ट में तिमाही  

वदृ्धि 2018-19 की दूसरी तिमाही की तुलना में 2018-19  

तीसरी तिमाही में  कम रही और चौथी तिमाही से (साल-दर-

साल) बेहतर होनी शरुू हुई और  पिछले वर्ष11.0 प्रतिशत  की  

तुलना में 14.4 प्रतिशत ( 15 मार्च  2019 तक)अधिक रही  

(सारणी IV.13बी) । 

वर्ष  2018-19 की दूसरी छमाही(सारणी IV.14)  के दौरान सरकारी 

क्षेत्र और विदेशी बैंकों में क्रमश: क्रेडि ट विस्‍तार की वसूली में 

बढ़ोत्‍तरी हुई । 15 मार्च  2019 को अनुसूचित वाणिज्यिक बैंक द्वारा 

दी गई क्रेडि ट में वदृ्धि हुई  जिसमें से 47.4 प्रतिशत सरकारी क्षेत्र के 

सारणी  IV.1:  नाममात्र तथा वास्तविक प्रभावी विनिमय दरें –
 व्यापार-आधारित  (आधार : 2004-05=100)

मद सूचकाकं : मार्च 
22, 2019 (पी)

वृद्धि  (+) / कमी  (-) 
(प्रतिशत )

सितबंर  2018 के अतं  
की  तलना में  मार्च 2019 

अतं को

36-करेंसी आरईईआर 116.6 5.3

36-करेंसी एनईईआर 74.1 4.9

6- करेंसी आरईईआर 123.5 4.3

6- करेंसी एनईईआर 64.3 5.0

₹/यूएस $ (29 मार्च 2019 तक) 69.2 4.9

पी: अनंतिम ।
टिप्पणी : आरईईआर आकंड़े उपभोक्ता मूल्य सूचकांक ( सयंकु्त) पर आधारित है । 
स्रोत : आरबीआई ।

ए  :  यूएस डॉलर की तलना में  प्रमखु मदु्राओ ंमें उतार-चढ़ाव
(सितबंर 2018 के अतं की तलना में मार्च, 2019 के अतं में)

बी: ईएमई मदु्राओ ंके आरईईआर में उतार-चढ़ाव 
(सितबंर 2018 की तुलना में फरवरी 2019 को)
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 द

शे

यूरो
दक्षिणन कोरिया वॉन 

रूसी रूबल
मलेशियन रिगंित

थाइलैड भात 
चायना

अर्जेन्टीना 
मेक्सिकन पेसो 

दक्षिण अफ्रीकन रैंड
ब्राजीलीयन रियाल

इंडोनेशियन रूपियाह 
भारतीय रुपया 

तरु्कि श लीरा 

प्रतिशत प्रतिशत

चाइनीज़ तैपेइ
यूएस

मलेशिया
मेक्सिको

भारत
थाइलैड

फिलिपाइन्स
चीन

रशिया
इंडोनेशिया

दक्षिण अफ्रीका
ब्राजील

अर्जेंटीना
तरु्की

स्रोत : आरबीआई; बीआईएस; आईएमएफ; थॉमसन रूटर्स; और ब्लूमबर्ग । 

चार्ट  IV.12: विभिन्न मदु्राओ ंके मलू्य में उतार-चढाव
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बैंकों, 48.9 प्रतिशत निजी क्षेत्र के बैंकों और 3.7 प्रतिशत विदेशी 

बैंकों द्वारा दिया गया । 

वदृ्धिमान ऋण प्रवाह भी तेजी से व्यापक आधार वाला हो रहा है 

जिसमें एक वर्ष पहले की तुलना में सेवाओ ं का सर्वाधि क अंश है  

(फरवरी 2019 में) ( चार्ट  IV. 15) । उद्योग के प्रति ऋण की वदृ्धि,  

जो नवंबर 2017 में धनात्मक हो गई थी, में एक वर्ष से अधिक 

के संकुचन के बाद सधुार हुआ विशेष रूप से आधारभूत ढांचे, 

रासायनिक और रासायनिक उत्पाद, अभियांत्रिकी, पेट्रोलियम, 

कोयला उत्पाद और नाभिकीय ईधंन में । लेकिन कृषि ऋण के हिस्से 

में कमी आई ।

जबकि मार्च  2018 के अंत की तुलना में दिसंबर में अनुसूचित 

वाणिज्यिक बैंकों के अनर्जक आस्ति अनुपात में कमी आई लेकिन 

वैयक्तिक ऋण और कृषि के मामले में इसमें काफी गिरावट दिखी, 

इस क्षेत्र को हाल के वर्षों में बड़े ऋण दिए गए (चार्ट  IV.16ए) । इसके 

विपरीत, दिसंबर में उद्योग और सेवाओ ंके अनर्जक आस्ति अनुपात 

में मार्च  2018 की तुलना में गिरावट आई (चार्ट  IV.16बी) ।

चार्ट  IV.13: एससीबीज की गैर- खाद्य ऋण सवंृद्धि
प्रति
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दर
-व

र्ष )

प्रति
श

त 
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बिलिय


न

प्रति
श

त

ए: एससीबीज की गैर- खाद्य ऋण सवंृद्धि  
( मासिक औसत )

बी: खाद्य ऋण  
(त्रैमासिक परिवर्तन)

* मार्च 15, 2019 तक ।
 स्रोत : आरबीआई ।

गैर- खाद्य ऋण वर्ष-दर- वर्ष गैर- खाद्य ऋण सवंदृ्धि (दायां मान)
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आधार प्रभाव 
(दायां मान)

गति  
(दायां मान)

वर्ष-दर- वर्ष सवंदृ्धि दर

चार्ट  IV.14: बैंक समहू-वार ऋण वद्धि

प्रति
श

त(
वर्ष
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–व
र्ष )

* मार्च 15, 2019 तक ।
 स्रोत : आरबीआई ।
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विदशेी बैंक सभी अनसूुचित वाणिज्य बैंक
निजी बैंक 
(लघ ुवित्त बैंकों सहित)

सरकारी बैंक 
(क्षेत्रीय ग्रामीण बैंकों सहित)

चार्ट  IV.14  बैंक समहू-वार ऋण वद्धिचार्ट  IV.14  बैंक समहू-वार ऋण वद्धिचार्ट IV.15: क्रेडिट प्रवाह में क्षेत्रीय योगदान

शेअ
र 

(प्र
ति

शत
)

 स्रोत : आरबीआई ।

निजी ऋण उद्योग (सूक्ष्म और छोटा, मध्यम और बड़ा)

सेवाएँ कृषि  और सम्बद्ध गतिविधियां

फर -18 फर -19
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2018-19 की दूसरी छमाही के दौरान (मार्च  15 तक) एक  

वर्ष पहले की सीपी, बॉन्ड, डिबेंचर और जनता तथा निजी कॉर्पोरेट 

के शेयरों में बैंकों का निवेश काफी अधिक रहा जो मुख्य रूप से  
बॉन्ड/शेयरों और डिबेंचरों में अधिक निवेश के कारण था (चार्ट  

IV.17ए) । परिणाम के रूप में, समायोजित गैर खाद्य ऋण2 वदृ्धि 

(मात्रा) 2018-19 की तुलना में चौथी तिमाही में अधिक रही  

(चार्ट  IV.17बी) ।

ऋण प्रवाह में वदृ्धि और गैर एसएलआर निवेश में बढ़ोतरी के कारण 

2018-19 की पहली छमाही की तुलना में दूसरी तिमाही में बैंकों के 

पास रखे गए अतिरिक्त एसएलआर में कमी आई (चार्ट  IV.18) । 

बैंकों से बढ़े हुए ऋण उठाव के अलावा, वाणिज्यिक क्षेत्र  

के लिए वित्तीय प्रवाह में भी वदृ्धि हुई, इस क्षेत्र को मुख्य रूप  

से बाह्य वाणिज्यिक उधारों, विदेशी प्रत्यक्ष निवेश और   वाणिज्यिक 

पत्रों के निर्गम में लगभग चार गनुा वदृ्धि ने योगदान किया  

(चार्ट  IV.2 ) । 

2018-19 में (15 मार्च  2019 तक) बैंक और गैर- बैंक  

स्रोत से वाणिज्यिक क्षेत्र में वित्तीय संसाधनों के कुल प्रवाह में  

पिछले वर्ष की अनुरूपी अवधि की तुलना में काफी अधिक वदृ्धि हुई 

(चार्ट  IV.19) ।

2 सार्वजनिक क्षेत्र के उपक्रमों और निजी कंपनी क्षेत्र के वाणिज्यिक पत्र एव ंबॉन्ड/शेयर/डिबेंचर में बैंक निवेश के लिए समायोजित ।

चार्ट  IV.16 : दबावग्रस्त आस्तियां और अनर्जक आस्तिया ं*
ए: अनसूुचित वाणिज्य बैंकों का समग्र ऋण पोर्टफोलियो बी: क्षेत्रीय अनर्जक आस्तियां
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*सकल  अग्रिमों के प्रतिशत के रूप में ।
स्रोत : आरबीआई ।

चार्ट IV.17: गैर- एसएलआर निवेश और समायोजित गैर–खाद्य ऋण

* मार्च 15, 2019 तक ।
 स्रोत : आरबीआई ।
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ए: गैर- एसएलआर निवेश बी: समायोजित गैर–खाद्य ऋण(तिमाही परिवर्तन)

बॉन्ड/शेअर्स/डिबेंचर्सवाणिज्यिक पेपर समायोजित गैर–खाद्य ऋण वर्ष-दर-वर्ष समायोजित गैर–खाद्य ऋण(राइट स्के ल)
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IV.2  मौद्रिक नीति संचरण 

वाणिज्यिक बैंकों की जमा और उधार दरों में मौद्रिक संचरण आंशिक 

और विलंबित रहा है । नीतिगत रेपो दर में 50 आधार अंक (जून एव ं

अगस्त 2018 में 25-25 आधार अंक) की वदृ्धि से नए रुपया ऋणों 

पर भारित औसत उधार दर (डबल्यूएएलआर) 53 आधार अंक (जून 

2018 से) बढ़ गई, लेकिन बकाया रुपया ऋणों पर उधार दरों में वदृ्धि 

जिस हद तक मंद थी (13 आधार अंक), वह सार्वजनिक क्षेत्र के बैंकों 

के  उधार  व्यवहार के कारण थी । 7 फरवरी, 2019 को नीतिगत 

रेपो दर में 25 आधार अंक की कमी के बाद, वाणिज्यिक बैंकों की 

जमा दरों और 1-वर्षीय माध्यक एमसीएलआर के प्रति मंद प्रतिक्रिया 

सारणी IV.2: गैर-बैंकिग स्रोतों स ेवाणिज्यिक  क्षेत्र को निधीयन
(` बिलियन)

मद 

अप्रैल स ेमार्च #

2017-18 2018-19

राशि कुल स ेप्रतिशत  राशि कुल स ेप्रतिशत 

ए. गैर-बैंकों स ेप्रवाह  (ए1+ए2) 8,869 100.0 8,683 100.0

ए1. घरलूे स्रोत  6,515 73.5 5,532 63.7

	 1.	ग र- वित्तीय कंपनियों द्वारा पब्लिक इश्यू  360 4.1 102 1.2

	 2.	ग र-वित्तीय कंपनियों द्वारा सकल निजी प्लेसमेंट $ 1,305 14.7 1,209 13.9

	 3.	ग र- बैंकों द्वारा सबस्क्राइब किए वाणिज्य पत्रों का निवल निर्गम 453 5.1 1,767 20.3

	 4.	 आवास वित्त कंपनियों द्वारा निवल ऋण 1,452 16.4 1,186 13.7

	 5.	 आरबीआई द्वारा विनियमित 4 एआईएफ़आई द्वारा कुल अकोमोडेशन $ 706 8.0 960 11.1

	 6.	 एनबीएफ़सीज –एनडी-एसआई (बैंक ऋण का निवल) 1,959 22.1 128 1.5

	 7.	 कॉर्पोरटे कर्ज, इन्फ्रास्ट्रक्चर तथा सामाजिक क्षेत्र में एलआईसी का निवल निवेश $ 280 3.2 181 2.1

ए2. विदेशी स्रोत  2,353 26.5 3,151 36.3

	 1.	 बाह्य वाणिज्यिक उधार / एफ़सीसीबी * -72 -0.8 418 4.8

	 2.	वि दशे से अल्पावधि ऋण^ 294 3.3 102 1.2

	 3.	 भारत में विदशेी प्रत्यक्ष निवेश * 2,131 24.0 2,631 30.3

*: जनवरी 2019 तक $: फरवरी 2019 तक; ^: सितंबर 2018 तक; #: मार्च 15, 2019 तक ।
स्रोत : भारतीय रिज़र्व बैंक (आरबीआई); भारतीय प्रतिभूति और विनिमय बोर्ड (सेबी); राष्ट्रीय आवास बैंक (एनएचबी); भारतीय जीवन बीमा निगम (एलआईसी); मुंबई शेयर बाजार (बीएसई); नैशनल 
स्टॉक एक्सचेंज (एनएसई); और व्यापारी बैंक ।

चार्ट  IV.18: अतिरिक्त सावंिधिक चलनिधि अनपुात

एन
डी

टी
एल

 क
ा प्र

ति
शत

एन
डी

टी
एल

 क
ा प्र

ति
शत

सरकारी क्षेत्र के बैंक
सभी अनसूुचित वाणिज्य बैंक

निजी बैंक 
विदशेी बैंक (दायां मान)

* मार्च 15, 2019 तक । 
स्रोत : आरबीआई । 

ति4 ति1 ति2 ति3 ति4

चार्ट  IV.19: वाणिज्यिक क्षेत्र के लिए
वित्तीय ससंाधनों का प्रवाह

` 
बिलिय


न

बैंक
*मार्च 15, 2019 तक ।
स्रोत : आरबीआई । 

गैर–बैंक कुल
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के बावजूद, नए रुपया ऋणों पर डबल्यूएएलआर फरवरी 2019 के 

दौरान 12 बीपीएस घट गया (तालिका IV.3) । 

सरकारी क्षेत्र के बैंकों ने, मौद्रिक नीति के संकुचन वाले चरण 

(जून 2018-जनवरी 2019) के दौरान, बकाया रुपया ऋणों 

पर डबल्यूएएलआर घटा दी क्योंकि वे संभवतः अपने ऋण  

पोर्टफोलियो में ऋण जोखिम के बेमेल कीमत निर्धारण (मिस-

प्राइसिंग)के चलते, निधि की लागत में बढ़ोतरी को उधार दरों 

तक संचरित(पास ऑन) करने में अक्षम थे (चार्ट  IV.20ए) ।  

परिणामतः, सरकारी क्षेत्र के बैंकों की डबल्यूएएलआर और भारित 

औसत घरेलू मीयादी जमा दरों (डबल्यूएडीटीडीआर)के बीच के 

स्प्रेड में गिरावट आई (चार्ट  IV.20बी) । इसके विपरीत, निजी क्षेत्र 

के बैंक सरकारी बैंकों की तुलना में उच्च्तर स्प्रेड (डबल्यूएटीडीआर  

पर डबल्यूएएलआर) बनाए रखने में सक्षम थे, जो उनकी बेहतर 

कीमत निर्धारण क्षमता दर्शाता था, यद्यपि सरकारी बैंकों की  

तुलना में निजी बैंकों द्वारा दी जा रही मीयादी जमा दरों में वदृ्धि 

अधिक थी ।

सरकारी बैंकों की तुलना में निजी बैंकों द्वारा चार्ज किए जा रहे स्प्रेड 

(1-वर्षीय माध्यक एमसीएलआर पर डबल्यूएएलआर) काफी अधिक 

थे । तथापि सरकारी बैंकों की तुलना में निजी बैंकों द्वारा दिय जा रहे 

ऋण में अपेक्षाकृत अधिक तेजी से वदृ्धि जारी रही (चार्ट  IV.14  और 

IV.21 ए और बी) ।

ऋण की कीमत निर्धारण के सामान्य पैटर्न  का अनुसरण  

करते हुए, आवासन क्षेत्र, जिसमें अपेक्षाकृत कम चूक-जोखिम है, के 

ऋणों के लिए चार्ज किया गया स्प्रेड सबसे कम था । दूसरी तरफ, 

सारणी  IV.3: जमा तथा उधार दरों की ओर सचंरण
(आधार बिदं)ु

अवधि रपेो दर मियादी जमा दरें उधार दरें 

माध्यिका मियादी 
जमा दर

डब्ल्यूएडीटीडीआर 1- वर्षीय  
माध्यिका 

एमसीएलआर

डब्ल्यूएएलआर - 
बकाया रुपए  

ऋण 

डब्ल्यूएएलआर  -  
नए रुपए ऋण 

जनवरी 2018 से जनवरी 2019 50 29 38 50 2 52

टाइटनिगं साइकल :

जून 2018 से जनवरी 2019 50 18 20 32 13 53

ईजिगं साइकिल 

फरवरी – मार्च 2019 -25 -3 -1 -5 -2 -12

डब्लूएडीटीआर : भारित औसत घरलूे मियादी जमा दर ।    डब्लूएएलआर : भारित औसत उधार दर ।
एमसीएलआर : निधि आधारित उधार दर की सीमांत लागत । डब्लूएडीटीआर तथा डब्लूएएलआर पर अद्यतन डाटा फरवरी 2019 से सबंन्धित है ।
स्रोत : आरबीआई ।

चार्ट IV.20: जमा और उधार ब्याज़ दरें 
ए: डब्ल्यूएएलआर और डब्ल्यूएडीटीडीआर में परिवर्तन (जून 2018 - जनवरी 2019 तक)  बी: स्प्रेड: डब्ल्यूएडीटीडीआर पर डब्ल्यूएएलआर (बकाया रुपया ऋण) 
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डब्ल्यूएडीटीडीआर

डब्ल्यूएएलआर-नया रुपया ऋण
निजी क्षेत्र के बैंक  सरकारी क्षेत्र के बैंक 

स्रोत : आरबीआई ।
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निजी ऋणों (आवासन, वाहन एवं शिक्षा के इतर), जिनमें उच्च 

जोखिम घटक है, के लिए चार्ज किया गया स्प्रेड अधिकतम था  

(चार्ट  IV.22) । 

आवासन क्षेत्र में, बैंकों को आवास वित्त कंपनियों (एचएफ़सी) से 

कड़ी प्रतिस्पर्धा  का सामना करना पड़ता है (चार्ट  IV.23) । इसलिए, 

बैंक ऐसे ऋणों पर निम्नतर स्प्रेड चार्ज करते हैं । 

नए रुपया ऋणों/बकाया रुपया ऋणों और बॉन्ड प्रतिफलों के 

बीच डबल्यूएएलआर सितंबर 2018 से बढ़ गया है, जो ऋण मांग 

में मजबूती के कारण कीमत निर्धारण क्षमता में वदृ्धि को दर्शाता है  
(चार्ट  IV.24) ।

फरवरी, 2019 में नीतिगत दर में 25 बीपीएस की कमी के बाद, 38 
बैंकों ने अपने 1-वर्षीय एमसीएलआर में अबतक (मार्च  2019 के 
अंत तक) 1-106 आधार अंक के दायरे में कमी की है । तथापि, 24 
बैंकों- अधिकतर विदेशी बैंकों ने इसी अवधि में अपने एमसीएलआर 
में 5-113 आधार अंक के दायरे में बढ़ोतरी की है । जहा ँबैंकों की 
माध्यक मीयादी जमा दर (सभी परिपक्वताए)ँ में 3 आधार अंक 

की कमी आई, वहीं शिथिलता चरण के दौरान 1-वर्षीय माध्यक 

एमसीएलआर में अबतक 5 आधार अंक की कमी आई है । 

चार्ट  IV.22: क्षेत्रवार डब्ल्यूएएलआर और 1 वर्षीय माध्य
एमसीएलआर – फरवरी 2019

प्रति
श

त

स्रोत : आरबीआई ।

बकाया रुपया ऋण पर डब्ल्यूएएलआर 1 वर्षीय माध्य एमसीएलआर 
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चार्ट  IV.23: नए ऋणों पर एनबीएफ़सी का
डब्ल्यूएएलआर  - क्षेत्र-वार 
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स्रोत : आरबीआई ।
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निजी आवास- एलआईसी एचएफएल
वाणिज्यिक रियल एस्टेट--एचडीएफ़सी   

वाणिज्यिक  रियल एस्टेट- एलआईसी एचएफएल   
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चार्ट IV.21: माध्य स्प्रेड -1 वर्षीय एमसीएलआर पर - डब्ल्यूएएलआर

ए: नए रुपया ऋण
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सरकारी क्षेत्र
के बैंक 

सरकारी क्षेत्र
के बैंक 

निजी क्षेत्र 
के बैंक 

निजी क्षेत्र 
के बैंक 

जन-2017 मार्च-2018

स्रोत: आरबीआई ।

विदशेी बैंक विदशेी बैंकअनसूुचित
वाणिज्य

बैंक

अनसूुचित
वाणिज्य

बैंक

बी: बकाया रुपया ऋण

फर-2019
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IV.3  चलनिधि स ्थितियाँ और मौद्रिक नीति  की परिचालन 

पद्धति 

भारतीय रिज़र्व बैंक अधिनियम, 1934 में 2016 में किए गए संशोधन 

के बाद आरबीआई के लिए यह आवश्यक है कि वह मौद्रिक नीति 

के कार्यान्वयन संबंधी परिचालन पद्धति और उसमें समय-समय पर 

हुए परिवर्तनों, यदि हुए हों, को सार्वजनिक डोमेन में उपलब्ध कराए । 

2018-19 के दौरान, आरबीआई द्वारा चलनिधि प्रबंधन परिचलनों 

को अप्रैल 2018 और अक्तू बर 2018 की मौद्रिक नीति रिपोर्टों में 

चर्चा  की गई व्यापक रूपरेखा के अनुरूप बनाया गया । 2018-19 की 

दूसरी छमाही के दौरान, आरबीआई ने अपने नियमित परिचालनों के 

साथ-साथ, रेपो और रिवर्स रेपो- दोनों की परिवर्ती दर नीलामियों के 

माध्यम से चलनिधि को और ससुंगत बनाना जारी रखा । एक ओर 

जहा ँ नियमित 14-दिवसीय रेपो के अलावा, ओवरनाइट से लेकर 

56 दिवसीय परिपक्वताओ ं वाले परिवर्ती दर रेपो के माध्यम से 

₹4,103 बिलियन की चलनिधि डाली गई, वहीं ओवरनाइट से लेकर 

7-दिवसीय परिपक्वता वाले रिवर्स रेपो के माध्यम से ₹27,376 

बिलियन की चलनिधि अवशोषित की गई । अधिक लीकेज की वजह 

से मुद्रा विस्तार और विदेशी मुद्रा परिचालनों के जरिय टिकाऊ 

चलनिधि डालने की जरूरत को देखते हुए, आरबीआई ने 2018-19 

की दूसरी छमाही में कुल ₹2,485 बिलियन राशि की बाईस खुले 

बाजार की क्रियाओ ंकी (ओएमओ) क्रय नीलामिया ँसंचालित कीं, 

जिससे 2018-19 के दौरान ओएमओ के माध्यम से डाली गई कुल 

राशि ₹2,985 बिलियन तक पहुचँ गई । वित्तीय बाजार परिस्थितियों 

का आकलन करते हुए, आरबीआई ने चलनिधि कवरेज अनुपात हेत ु

चलनिधि लेने की सवुिधा (एफ़एएलएलसीआर) 1 अक्तू बर, 2018 

से बढ़ा दी, जिससे किसी भी बैंक की, उच्च गणुवत्ता वाले संपार्श्विक 

के बदले, रेपो बाजार से चलनिधि लेने की क्षमता बढ़ गई । इसके 

साथ ही यह निर्णय लिया गया कि सांविधिक चलनिधि अनुपात 

(एसएलआर)  हरेक कलेंडर तिमाही में 25 आधार अंक तब तक 

कम करते रहा जाए जबतक यह एनडीटीएल का 18 प्रतिशत न हो 

जाए ताकि यह एसएलआर चलनिधि कवरेज अनुपात (एलसीआर) 

अपेक्षा के अनुरूप हो जाए । एसएलआर में 25 आधार अंक की कमी 

जनवरी 2019 तिमाही से प्रभावी हो गई, जिससे एसएलआर घटकर 

एनडीटीएल का 19.25 प्रतिशत हो गया ।

चलनिधि के चालक और प्रबंधन 

संचलन में मुद्रा (सीआईसी) में वदृ्धि के रास्ते बैंकिंग प्रणाली से 

चलनिधि का लीकेज 2018-19 की दूसरी छमाही के दौरान 

चलनिधि का मुख्य चालक रहा । यह पहली छमाही के उलट रहा, 

जिसमें आरबीआई फोरेक्स परिचालन चलनिधि का मुख्य चालक 

रहा था तथा जो पूंजीगत बहिर्प्रवाह के कारण आवश्यक हो गया 

(चार्ट  IV.25) । 

चार्ट IV.25: 2018-19 के दौरान चलनिधि के
कारक और प्रबधंन

` 
बिलिय


न

 

  अप्रै     मई     जून    जलुा    अग    सितं   अक्तू      नव ं   दिस ं    जन     फर    मार्च

स्रोत : आरबीआई । 

मदु्रा 
निवल ओएमओ खरीद  (+)/बिक्री(-) 
निवल एलएफ अतं:क्षेपण (+)/अवशोषण(-)  

निवल विदशेी मदु्रा खरीद (+)/बिक्री(-)                                                   
भारत सरकार का बकाया (+)/डब्ल्यूएमए(-)
अधिशेष सीआरआर  

5 वर्षीय कॉर्पोरटे बॉन्ड एएए पर बकाया रुपया ऋणों पर डब्ल्यूएएलआर                
5 वर्षीय कॉर्पोरटे बॉन्ड एएए पर नए रुपया ऋणों पर डब्ल्यूएएलआर             
5 वर्षीय कॉर्पोरटे बॉन्ड एएए पर 1 वर्षीय एमसीएलआर

चार्ट  IV.24: स्प्रेडस - कॉर्पोरटे बॉन्ड यील्ड्स
पर उधार दरें
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वर्ष दर वर्ष आधार पर, 2018-19 की तीसरी तिमाही के दौरान, 

20.4 प्रतिशत की औसत सीआईसी संवदृ्धि, तीसरी तिमाही के 

11.0 प्रतिशत की सांकेतिक (नॉमिनल) जीडीपी संवदृ्धि की तुलना 

में उल्लेखनीय रूप से अधिक थी । दीवाली (7 नवंबर 2018) के 

आस-पास सीआईसी में रुपये 494 बिलियन का साप्ताहिक विस्तार 

अप्रत्याशित था (चार्ट  IV.26) । चौथी तिमाही के दौरान सीआईसी 

में रुपये 1,147 बिलियन की वदृ्धि हुई जिससे दूसरी छमाही में 

सीआईसी में रुपये 2,144 बिलियन का कुल विस्तार हो गया । 

सीआईसी में विस्तार काफी हद तक समष्टि आर्थिक घटकों जैसे 

मध्यावधि में जीडीपी तथा ब्याज दरों में अल्प वदृ्धि के कारण 

हुआ । अल्पावधि में, यद्यपि यह मौसमी घटकों जैसे त्यौहार तथा 

विशिष्ट घटकों जैसे विमुद्रीकरण तथा चनुाव से प्रभावित होते हैं ।  
(बॉक्स IV.1) 

अक्तू बर के दूसरे सप्ताह में, मुद्रा की मांग में भारी वदृ्धि और भारतीय 

रिज़र्व बैंक की फोरेक्स बिक्री से प्रणालीगत चलनिधि में कमी हुई यह 

कमी पूरे माह बनी रही । अधिक व्यय के वित्तपोषण के लिए सरकार 

द्वारा अर्थोपाय अग्रिमों का सहारा लेने के कारण नवंबर माह के 

प्रारम्भ में घाटा कम हो गया था परतंु त्यौहार के समय अधिक करेंसी 

विस्तार के कारण इसमें बढ़ोत्तरी हुई । चलनिधि में कमी दिसंबर 

के दूसरे सप्ताह में बढ़ी जिसका मुख्य कारण अग्रिम कर बहिर्वाह 

था । चलनिधि आवश्यकताओ ंको पूरा करने के लिए, भारतीय रिज़र्व 

बैंक ने नियमित 14 दिवसीय रेपो के अलावा लंबी अवधि (28-56 

दिन) की कई भिन्न दर वाली रेपो नीलामी आयोजित की ।  इसके 

अतिरिक्त, अक्तू बर 2018 में ओएमओ के माध्यम से ₹360 बिलियन 

की रकम टिकाऊ चलनिधि के रूप में डाली गई जो कि नवंबर तथा 

दिसंबर के प्रत्येक माह में बढ़ाकर ₹500 बिलियन कर दी गई और 

इस प्रकार तिमाही के दौरान डाली गई टिकाऊ चलनिधि की कुल 

रकम ₹1,360 बिलियन (बारह नीलामियों के माध्यम से) हो गई 

(चार्ट  IV.27) । 

2018-19 की चौथी तिमाही में, जनवरी एवं फरवरी दोनों महीनों के 

कुछ शरुुआती दिनों को छोड़कर, जब चलनिधि स्थिति सरप्लस थी 

क्योंकि सरकार ने ओवरड्राफ्ट (ओडी)/अर्थोपाय अग्रिम (डबल्यूएमए) 

का सहारा लिया था, मुद्रा स्थिति में निरतंर विस्तार तथा सरकारी 

नकद शेष में तेजी के आलोक में चलनिधि कमी की स्थिति बरकरार 

रही । स्थायी चलनिधि जरूरतों को पूरा करने के लिए, भारतीय 

रिज़र्व बैंक ने जनवरी में ₹500 बिलियन, फरवरी में ₹375 बिलियन, 

तथा मार्च  में ₹250 बिलियन की ओएमओ खरीद की । इसी समय 

अस्थायी चलनिधि जरूरतों को नियमित 14-दिवसीय मीयादी रेपो 

के अलावा विभिन्न परिपक्वता अवधि वाली परिवर्ती दर रेपो के 

जरिए पूरा किया गया । अधिक चलनिधि की छुट-पटु घटनाओ ंका 

विभिन्न परिपक्वता अवधि वाली परिवर्ती दर रिवर्स रेपो के जरिए 

प्रबंधन किया गया (चार्ट  IV.28) ।

चार्ट IV.26: 2018-19 के दौरान सचंलन में मदु्रा

स्रोत : आरबीआई ।

सचंलन में मदु्रासाप्ताहिक परिवर्तन 
(आरएचएस)
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चार्ट  IV.27: ओएमओ खरीद नीलामी - 2018-19
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मुद्रा की मांग और इसके निर्धारक तत्व के बीच की लंबी अवधि का 
संबंध यह दर्शाता है कि मुद्रा मांग का आय लचीलापन विचारार्थ 
अवधि के दौरान समानता से थोड़ा ऊपर है(सारणी IV.1.1)। जैसा 
कि अपेक्षित है कि मुद्रा मांग नकारात्मक रूप से एडीआर से संबंधित 
है लेकिन इसके प्रभाव परिलक्षित नहीं है (यद्यपि सांख्यिकी रूप 
से महत्वपूर्ण)। इन आधारभूत चरों को छोड़कर मुद्रा की मांग कुछ 
संघर्षी अवयवों से प्रभावित होती है जैसे त्योहारों, चनुावों और 
विमुद्रीकरण जैसी एकबारगी घटना। बहरहाल,त्रुटि सधुार टर्म  द्वारा 
कैप्चर किए गए अल्पकालिक गतिशीलता इंगित करते हैं कि किसी 
भी आघात में समायोजन की गति महत्वपूर्ण है। यह लगभग 28 
प्रतिशत विचलन निम्न तिमाही में समायोजित हो जाता है।

उच्च आवतृ्ति पर इस घटना की अनुभवजन्य नियमितता की जांच 
करने के लिए, अप्रैल 2004 से दिसंबर 2018 की अवधि के लिए, 
मासिक डेटा का उपयोग करने वाले एक मॉडल को मुद्रा की मांग में 
दृढ़ता के लिए नियंत्रित करने के लिए एक ऑटोरिएरेटिव प्रक्रिया 
के माध्यम से अनुमान लगाया गया था। डमी त्योहारों /चनुावों का 
प्रतिनिधित्व करती है और विमुद्रीकरण निम्न विशेषताओ ंके प्रयोग 
को दर्शाती है :
Δ(LCiC)t = 	 a + b * Δ(LCiC)t-1 + bi * ∑0

-2 Ei + bj * ∑2
1 Ej 

+ ck * ∑5
1 Dk + D_FEST + εt ………(2)

जहां CiC (m-o-m, प्रतिशत) के लॉग में वदृ्धि आश्रित वेरिएबल को 

सारणी IV.1.1: दीर्घ अवधि निर्धारक
दीर्घ अवधि समीकरण निर्भर चर(सीआईसी) एआरडीएल (4, 4, 4)

एलएनजीडीपी 1.04 (0.00)
एडीआर - 0.03 (0.03)
डी‌‌- डेमो - 0.17 (0.00)
डी- फेस्ट 0.14 (0.04)

मेमो मदें: 
डायग्नोस्टीक्स

एरर करके्सन (-1) - 0.28 (0.00)
एड्ज.आर2 0.98
एफ-सांख्यिकीय 6.26
कम और ऊपरी बाध्य महत्वपूर्ण मूल्य 1% [4.13 5.00]
क्यु सांख्यिकीय 1.77 (0.18)

टिप्पणी: कोष्ठको में दिए गए आंकडे पी-वैल्यू दर्शा ते है। अकाईके सूचना मानदंड (एआईसी) 
का प्रयोग करते हुए लैग लेन्थ चनुा है।
स्रोत: आरबीआई स्टाफ अनुमान ।

3  मुद्रा की मांग और उसके मानको के बीच दीर्घकालिक संबंध का आकलन चरों के स्तर पर किया जाता है जबकि स्तरों में पाए जाने वाले अंतर को अल्प कालिक गत्यात्मकता के आकलन के लिए 
विचार में लिया जाता है ।

(जारी...)

वैश्विक स्‍तर पर कें द्रीय बैंक उनके चलनिधि प्रबंधन परिचालनों की 
योजनाओ ंके लिए मुद्रा संचलन का अनुमान और पूर्वानुमान लगाते 
हैं (खतात, 2018)। समग्र स्‍तर पर मुद्रा की मांग का अनुमान 
तिमाही और मासिक आवतृ्ति दोनों पर ही लगाया जाता है ताकि 
दीर्घकालिक और अल्‍पकालिक  निर्धारणों3 के बीच अंतर ज्ञात 
किया जा सके। दीर्घकालिक अवधि में मुद्रा की मांग प्रमुख समष्टि 
आर्थिक चरों (उदा. सामान्‍य जीडीपी, ब्‍याज दर आदि) पर निर्भर 
होती है जोकि अवधि के दौरान मुद्रा की मांग में बदलाव की पहचान 
करने में सक्षम बनाती है । संक्षेप में अल्‍पकालिक अवधि में मुद्रा 
की मांग मुख्‍यत: मौसमी कारकों (त्‍यौहारी मांग सहित) और कुछ 
विशेष प्रकृ‍ति के कारकों (उदाहरण के लिए चनुाव) द्वारा संचालित 
होती है जिसके पैटर्न  की पहचान ऐतिहासिक आंकड़ों से की जा 
सकती है (नाचने और अन्‍य, 2013; भट्टाचार्या  और सिंह 2018)

संचलन में मुद्रा की मांग और इसके मुख्‍य समष्टि आर्थिक निर्धारकों 
जैसे कि आउटपटु और ब्‍याज दर के बीच दीर्घावधिक संबंध को 
समझने के लिए 1998 दूसरी तिमाही से लेकर 2018 की तीसरी 
तिमाही के आंकड़ों का उपयोग करते हुए अनुभवजन्‍य विश्‍लेषण 
किया गया। मुद्रा और सकल घरेलू उत्‍पाद दोनों को ही लघगुणुक 
रूप में परिवर्तित किया गया। त्‍यौहारों और विमुद्रीकरण के प्रभावों 
को दर्ज करने के लिए प्रतिरूपों (डमी) का उपयोग किया गया है। 
आंकड़ों की श्रृंखलाओ ं(पेसरन और अन्‍य, 2001) के एकत्रीकरण 
के विभिन्‍न क्रमों को ध्‍यान में रखते हुए ऑटोरिग्रेशिव डिस्ट्रिब्‍यूटेड 
लैग (एआरडीएल) माडल का उपयोग निम्नलिखित विनिर्देशनों के 
साथ किया गया (राज और अन्‍य, 2019):

Δ(LCiC)t =	 a* (LCiC – b * LNGDP – c * ADR  
– ∑ d * D_DEMO - ∑ ej * D_FEST)t-i  
+ ∑ fi * Δ(LCiCt-i ) + ∑ gi * Δ(LNGDPt-i )  
+ ∑ hi * Δ(ADRt-i ) + ∑ ii * Δ(D_DEMOt- i ) 
+ ∑ ji * Δ(D_FESTt-i ) + εt …………….(1)

जहां	 CiC संचलन में मुद्रा है
	 NGDP सामान्‍य सकल घरेलू उत्‍पाद है
	 ADR औसत जमा दर है
	 D_DEMO विमुद्रीकरण के लिए प्रतिरूप है 
	 D_FEST त्‍यौहारों के लिए प्रतिरूप है

बाक्‍स IV.1-मुद्रा मांग की मॉडलिंग
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प्रदर्शित करता है , Ei आम चनुाव के पहले के i महीने के लिए डमी 

प्रदर्शित करता है , E0 आम चनुाव के होने को प्रदर्शित करता है, और 

Ei आम चनुाव हो जाने के बाद के j महीने के डमी को प्रदर्शित करता 

है । मदु्रा मांग में वदृ्धि आटो रिग्रीशन को प्रदर्शित करता है (तालिका 

IV.1.2) । मासिक डमी के लिए रगे्रेसन गणुांक आम चनुाव से पहले 

सकारात्मक था( लेकिन सांख्यिकीय रूप से नगण्य) लेकिन आम 

चनुाव के समय ये सकारात्मक और सांख्यिकी रूप से महत्वपूर्ण था 

जो इन माहों के दौरान मदु्रा की मांग में वदृ्धि को दर्शाता है । चनुाव 

के बाद के महीने का डमी यद्यपि नकारात्मक था ( और सांख्यिकीय 

रूप से महत्वपूर्ण) जो बैंकिंग प्रणाली में CiC का सकेंत था । Dk डमी 

तालिका IV.1.2: छोटी अवधि के डिटरमेंट
आश्रित चर: ΔLCiC

चर गणुांक t-सांख्यिकी सभंाव्यता

ΔLCiC(-1) 0.31 5.64 0.00

DEMO_D1 -0.42 -32.36 0.00

DEMO_ D2 -0.12 -4.61 0.00

DEMO_ D3 0.15 7.80 0.00

DEMO_ D4 0.10 7.76 0.00

DEMO_ D5 0.09 6.10 0.00

D_FEST 0.02 4.99 0.00

D_GEL-E1 0.09 1.03 0.31

D_GEL-E2 0.33 0.44 0.66

D_GEL 0.02 3.16 0.00

D_GEL+ E1 -0.02 -2.08 0.04

D_GEL+ E2 -0.02 -2.66 0.01

C 0.01 5.38 0.00
आर-स्कवेयर्ड 0.94 समायोजित आर स्कवेयर्ड 0.90
एफ-सांख्यिकी 142.82 डर्बिन-वाटसन स्टैट 2.06

चार्ट IV.1.1: सचंलन में वास्तविक और अनुमानित मदु्रा

k अवधि के विमदु्रीकरण के प्रभाव को दर्शाता है जो महत्वपूर्ण पाए 

गए उदाहरणस्वरूप विमदु्रीकरण के प्रथम दो महीने में प्रणाली में पैसे 

की वापसी होने के कारण है । पनुः विमदु्रीकरण तीसर ेमहीने से शरुू 

हुआ और यह पांचवे महीने तक चला । आशानरुूप CiC ने त्योहारों 

के महीने अक्तू बर/नवबंर (दशहरा और दीवाली) में मजबूती पकड़ी ।

दोनों मॉडलों की मजबूती तिमाही और मासिक मॉडेल से ली गयी है 

जो वास्तविक और अनमुानित वेल्यू के प्लॉट से जाहीर होती है और 

रूट मीन स्क्वायर ईरर (आरएमएसई) मान्य स्तर तक स्वीकार है ।
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पेसारान एम शीन, वाई एडं स्मिथ आर (2001), “बाउंड टेस्टिंग 

अप्रोच टु द अनालिसिस ऑफ लेवल रिलेशनशिप” जर्नल ऑफ 

एप्लाइड इकोनोमेट्रिक्स 16, 289-326।

राज जे., आई. भट्टाचार्य, एस. आर. बेहरा और बी. ए. तलवार 
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स्रोत : आरबीआई ।
वास्तविक फिटेड
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संक्षेप में, 2018-19 में आरबीआई का विदेशी मुद्रा परिचालन एव ं

मुद्रा विस्तार बैंकिंग प्रणाली में स्थायी चलनिधि के प्रमुख चालक 

थे, जबकि सरकारी खर्चे प्रतिरोधक चलनिधि में उतार-चढ़ाव के 

प्रमुख चालक रहे । चूंकि रिज़र्व बैंक ने नियमित रूप से ओमएमओ 

के जरिए स्थायी चलनिधि प्रवाहित की, इसलिए सरकारी नकद शेष 

के उतार-चढ़ाव में निवल एलएएफ स्थिति व्यापक रूप से परिलक्षित 

हुई (चार्ट  IV.29) । 

अधिकांश अवसरों पर सरकारी नकदी अधिशेषों में संचरण एलएएफ़ 

स्थिति में प्रत्यक्ष रूप से दृष्टिगत होते हैं । जहां सरकार द्वारा 

डब्ल्यूएमए/ओडी से चलनिधि में बढ़ोत्तरी हुई जिसे एलएएफ़ के तहत 

रिवर्स रेपो के माध्यम से अवशोषित कर लिया गया, सरकारी नकद 

अधिशेषों से चलनिधि में कमी आई जिसका प्रबंधन रेपो परिचालन के 

माध्यम से किया गया (सारणी IV.4) । 2018-19 की दूसरी छमाही 

के दौरान सरकार द्वारा प्राप्तियों और भगुतानों में अस्थाई बेमेलपन 

को दूर करने के लिए चार अवसरों पर 12-59 दिनों की परिपक्वता 

वाले नकदी प्रबंधन बिलों के माध्यम से 1,050 बिलियन  रुपए की 

सकल राशि जटुाई गई । 

2018-19 की दूसरी छमाही के दौरान परिवर्ती दर नीलामी के 

माध्यम से चलनिधि प्रबंधन के परिचालन को दरुुस्त करना एक 

दूसरी विशेषता है । ओवरनाइट से 56 दिनों तक की परिपक्वता 

अवधि तक की रेपो नीलामी के माध्यम से बड़ी चलनिधि को डाला 

गया जबकि ओवरनाइट से 7 दिनों तक की परिपक्वता अवधि तक 

की रिवर्स रेपो के माध्यम से चलनिधि को अवशोषित किया गया 

(सारणी IV.5) । 

आरबीआई द्वारा चलनिधि स्थितियों के क्रमिक विकास और उसके 

प्रबंधन ने बैंक रिज़र्व की गति को संपटुित कर दिया जिसने कें द्रीय 

बैंक और निक्षेपी संस्थानों के बीच की गतिशलता को काफी बढ़ा 

दिया है । यदि चलनिधि के स्वतंत्र कारकों के चलनिधि तनाव 

सारणी  IV.4: 2018-19 के दौरान प्रमखु चलनिधि सकेंतक
(दिनों की सखं्या*)

माह निवल एल ए एफ भारत सरकार का नकद शेष

घाटा
(रपेो)

अधिशेष
(रिवर्स रपेो)

बिल्ड अप गिरावट 

अप्रैल 1 18 19 0

मई 5 17 18 4
जून 10 11 4 17
जलुाई 16 6 6 16
अगस्त 10 10 6 14
सितंबर 12 6 9 9
अक्तू बर 17 4 9 12
नवबंर 18 0 4 14
दिसबंर 19 1 13 7
जनवरी 20 3 6 17
फरवरी 15 4 15 4
मार्च 19 0 12 7

*: शनिवार को छोड़कर कार्य दिवस ।
स्रोत : आरबीआई ।। 

चार्ट  IV. 29: 2018-19 में निवल एलएएफ  और भारत 
सरकार का बकाया  
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को चलनिधि प्रबंधन उपायों के द्वारा पूरी तरह ( उससे अधिक) 

समायोजित नहीं किया गया तो वे बैंक रिज़र्व में कमी  ( संग्रहण) के 

रूप में परिलक्षित होंगे ।  2018-19 के दौरान चलनिधि कारकों और 

उनके प्रबंधन के तार्कि क विश्लेषण कुछ रोचक तथ्य उजागर करते 

हैं । 2018-19 की दूसरी छमाही के दौरान स्वतंत्र कारकों के माध्यम 

से चलनिधि आहरण लगभग चलनिधि प्रबंधन परिचालन के माध्यम 

से समायोजित कर लिया गया । परिणामस्वरूप पहली छमाही के 

विपरीत बैंक रिज़र्व में बढत हुई। ( चार्ट  IV. 6) । इसलिए बैंक रिज़र्व 

की पूरे वर्ष  के लिए एक समग्र तस्वीर आंतर-वर्ष के लिए चलनिधि 

गतिशीलता का प्रतिनिधित्व नहीं करती ।

परिचालन लक्ष्य और नीतिगत दर 

चलनिधि प्रबंधन उद्देश्य डब्ल्यूएसीआर को  - जो ऑपरेटिग लक्ष्य 

है – को नीतिगत  रेपो दर के समान है ।  वर्ष  2018-19 की दूसरी 

छमाही में, डब्ल्यूएसीआर आमतौर पर अक्तू बर- दिसंबर के दौरान 

रेपो दर से नीचे की दर पर कारोबार करती रही लेकिन इसके पश्चात 

बीच-बीच में मजबूत होती रही और वर्ष के अंत में इसमें बढ़त हुई 

(चार्ट  IV.30) । 

2018-19 की दूसरी छमाही के दौरान डब्ल्यूएसीआर का नकारात्मक 

स्प्रेड रेपो रेट से अक्तू बर के 5 आधार अंक से जनवरी में 12 आधार 

अंक बढ़ गया (चार्ट  IV.31) । 7 फरवरी 2019 की रेपो रेट में 25 

आधार अंक की कटौती के बाद यद्यपि डब्ल्यूएसीआर फरवरी और 

मार्च  में रेपो रेट के अनुरूप रहा । कुल मिलाकर डब्ल्यूएसीआर 

2018-19 की पहली छमाही के 10 आधार अंक के मुक़ाबले दूसरी 

छमाही में नीतिगत रेपो रेट से औसतन 6 आधार अंक नीचे रहा । 

रेपो रेट के नीचे डब्ल्यूएसीआर की ट्रेडिग तब भी हुई जब प्रणालीगत 

चलनिधि 2018-19 की दूसरी तिमाही की शरुूआत में कम हो गयी 

सारणी  IV.6: 2018-2019 (अप्रैल –मार्च ) के दौरान चलनिधि प्रबधंनˆ
{बैंकिंग प्रणाली से चलनिधि का (+) अन्तःक्षेपण /(-) अवशोषण}

 (` बिलियन)

मद H1 Q3 Q4 H2 Total 

ए. चलनिधि के स्वायत्त कारक(1+2+3+4+5) -380 -2114 -215 -2328 -2708

	 1. 	 अधिकृत विक्रे ताओ ंसे निवल खरीद    (एडीज़) # -1289 -591 761 170 -1120

	 2. 	 सचंलन में मदु्रा -959 -997 -1147 -2144 -3103

	 3. 	 भारत सरकार का नकदी शेष 1611 -603 -91 -695 916

	 4. 	 बैंकों का अतिरिक्त सीआरआर बकाया 430 -199 -178 -376 54

	 5. 	 अन्य* -172 276 440 716 544

बी. चलनिधि का प्रबधंन (6+7+8+9)) 119 2394 595 2989 3107

	 6. 	नि वल चलनिधि समायोजन सवुिधा (एलएएफ)@ -169 1113 -386 727 557

	 7. 	ख लुा बाजार खरीद# 507 1360 1125 2485 2992

	 8. 	प्राथमि क विक्रे ताओ(ंपीडीज़) के लिए स्थायी चलनिधि सवुिधाएं -6 2 4 6 0

	 9. 	 सीआरआर बकाया $ -212 -82 -148 -230 -442

सी. बैंक आरक्षित निधिया ँ(ए+बी) -261 280 381 660 399

ˆ 	 : 	यह गणना माह के अतंिम शकु्रवार से सबंधंित डाटा पर आधारित है; 31 मार्च 2018 की तलुना में पहली छमाही के परिवर्तन की गणना की है।
*	 : 	अन्य में मूल्यांकन परिवर्तन, परिचालन पर हेयर कट आदि शामिल हैं ।
@	: 	नि वल एलएएफ स्थायी दर और अस्थायी दर रपेो की चलनिधि स्थिति और रिवर्स रपेो परिचालन के एमएसएफ निवल का प्रतिनिधित्व करता है । 
#	 : 	 निल खलुा बाजार परिचालन (ओएमओ) खरीद में एनडीएस-ओएम परिचालन भी सपूंर्ण शामिल है ।
$	 : 	 एनडीटीएल में वदृ्धि के कारण ।
स्रोत : आरबीआई; और कर्मचारियों का अनुमान ।

सारणी  IV.5: 2018-2019 की दूसरी छमाही में परिवर्तनीय दर की नीलामियों के माध्यम स ेफ़ाइन टयूनिगं ऑपरशेन
  रपेो (दिनों में परिपक्वता) रिवर्स रपेो (दिनों में परिपक्वता)

1-3 7 14 21 28 55-56 1 2 3 4 7

फ्रिक्वेंसि (दिनों की सखं्या) 4 4 2 2 2 4 41 5 13 2 31

औसत मात्रा (₹ बिलियन) 215.1 234.6 126.9 325.0 225.0 237.5 392.1 403.4 405.3 246.3 113.6

स्रोत : आरबीआई ।।
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जिससे रेपो के माध्यम से निवल चलनिधि उपलब्ध कराने डालने 

की जरूरत पड़ी (तालिका IV.7) । इस अनियमितता के तीन कारण 

हो सकते हैं । पहला, अधिकांश सहकारी बैंक एनडीएस-कॉल ट्रेडिग 

प्लेटफॉर्म  में भाग नहीं लेने हैं । गैर-अनुसूचित सहकारी बैंक, जिला 

कें द्रीय सहकारी बैंक और राज्य सहकारी बैंक, संपार्श्विक बाजार खंडों 

के बंद होने के बाद व्यापारिक घंटों के अंत में अंतर-बैंक कॉल बाजार 

में प्रवेश करने के लिए प्रवतृ्त होते हैं । वे आम- तौर पर ऋणदाता 

होते हैं और रेपो दर से नीचे ओवरनाइट दर को संचालित करते हैं । 

दूसरा, अंतर-बैंक कॉल बाजार में ट्रेडिग का पहला घंटा आमतौर 

पर पूरे दिन की राशि का 75-80 प्रतिशत होता है क्योंकि बाजार 

के अधिकांश प्रतिभागी दिन के लिए उनके ट्रेजरी में चलनिधि का 

पूर्वानुमान ढाचँा अपनी आमद/बहिर्वाह का आकलन करने में असमर्थ 

होते हैं । परिणामस्वरूप, देर से मांग-आपूर्ति  बेमेल अक्सर कम कॉल 

दरों में प्रतिबिंबित होते हैं । तीसरा, बाजार का समय मुद्रा बाजार के 

सभी खंडों (संपार्श्विक खंडों सहित) में भिन्न होते हैं और वे तत्काल 

सकल निपटान (आरटीजीएस) समय के साथ भी नहीं होते हैं जो 

अक्सर बाजार के बंद होने के समय में डब्ल्यूएसीआर पर एक कुछ 

प्रभाव डालते हैं ।  

प्रत्येक वर्ष मार्च  में वर्ष  समाप्ति के विभिन्न कारणों से चलनिधि मांग 

बढ़ने से रिज़र्व बैंक ने नियमित 14-दिवसीय परिवर्तनीय दर मीयादी 

रेपो नीलामियों के अलावा महीने के दौरान चार लंबी अवधि  की 

परिवर्तनीय दर रेपो नीलामी(14-दिन और 56-दिन के बीच वाले) का 

संचालन करने का निर्णय लिया । इसके अलावा, रिज़र्व बैंक ने अपनी 

चलनिधि प्रबंधन टूलकिट को बढ़ाने और लंबी अवधि के लिए विदेशी 

मुद्रा खरीदने/बेचने के माध्यम से रुपये की चलनिधि को डालने का 

निर्णय लिया । तदनुसार, बैंक ने प्रणाली में  रुपए 345.6 बिलियन की 

टिकाऊ चलनिधि को डालने के लिए 26 मार्च , 2019 को 3 वर्षों के 

कार्यकाल के लिए 5 बिलियन अमरीकी डॉलर/रुपये की स्वैप/यूएस 

डॉलर की खरीद/बिक्री की । इसके बाद, रिज़र्व बैंक ने 23 अप्रैल 

 सारणी  IV.7: डब्ल्यूएसीआर,रपेो और निवल एलएएफ
माह डब्ल्यूएसीआर <

रपेो दर 
डब्ल्यूएसीआर >

रपेो दर
औसत निवल एएलएफ
कमी(-)/अधिशेष(+)

दिनों की सखं्या * (` बिलियन)

अप्रैल 18 1 496

मई 22 0 142

जून 20 1 140

जलुाई 22 0 -107

अगस्त 20 0 30

सितंबर 11 7 -406

अक्तू बर 15 6 -560

नवबंर 18 0 -806

दिसबंर 12 8 -996

जनवरी 23 0 -329

फरवरी 8 11 -687

मार्च 18 1 -570

 *: शनिवार को छोड़कर कार्य दिवस ।
 स्रोत : आरबीआई ।

चार्ट  IV.31: रपेो दर पर डब्ल्यूएसीआर 
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स्रोत : आरबीआई ।
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2019 को 3 वर्ष की अवधि के लिए 5 बिलियन अमरीकी डॉलर की 

दूसरी खरीद/बिक्री स्वैप नीलामी की घोषणा की । 

IV.4  निष्कर्ष 

घरेलू वित्तीय बाजार, वैश्विक गतिविधियों विशेषकर अस्थिर पूंजी 

प्रवाह से प्रभावित के लिए होते रहे हैं । पूजँी प्रवाह की दिशा अनिश्चित 

बनी रही है जिसके कारण समष्टि-आर्थिक और चलनिधि प्रबंधन के 

लिए चनुौतियां पैदा हुई ं है । अक्तू बर, जनवरी और फरवरी में कुछ 

मंदी को छोड़कर 2018-19 की पहली छमाही में इक्विटी बाजार 

में आई तेजी सामान्यता 2018-19 की दूसरी छमाही में बनी रही । 

हालिया महीनों में कुछ धीमी पड़ने के बावजूद ऋण संवदृ्धि अच्छी 

रही । इसके आगे के लिए यह अनुमान है कि, नीतिगत रेपो दर के 

साथ अर्थव्यवस्था की टिकाऊ चलनिधि मांगों को पूरा करने हेत ु

डब्ल्यूएसीआर को अनुरूप करने के नीतिगत उद्देश्य के साथ 

चलनिधि परिचालन को जारी रखा जाएगा । पर्याप्त और सगुम मौद्रिक 

प्रसारण रिज़र्व बैंक के लिए नीतिगत चनुौती बनी रहेगी ।
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V.  बाह्य परिदृश्य

विश्व की प्रमुख उन्नत अर्थ व्यवस्थाओ ं और उभरती बाज़ार-

अर्थव्यवस्थाओ ं में मंदी के कारण वैश्विक सवंदृ्धि दर ने अपनी गति  
खो दी है । लगातार जारी व्यापारिक तनावों ने वैश्विक व्यापार  
परिदृश्य धूमिल कर दिया है । समस्त भौगोलिक क्षेत्रों में मुद्रास्फीति के 

दबाव शांत बने रहे हैं । वित्तीय बाज़ारों में, जो वर्ष 2018 में अस्थिरता 

के साथ बदं हुए थे, 2019 की पहली तिमाही में निभावकारी नीति 

रुझान एव ंतेल की कीमतों में नरमी के कारण, जोखिम लेने का रुझान 

पुन: पैदा हो गया है ।

अक्तू बर, 2018 की मौद्रिक नीति रिपोर्ट  के बाद से अमरीका, चीन 

एवं यूरो क्षेत्र में संवदृ्धि दर में उम्मीद से कहीं ज्यादा मंदी की बढ़ती 

आशंकाए ंसमष्टि-आर थ्िक एवं वित्तीय आंकड़ों के कारण बढ़ गई है । 

चीन द्वारा नीतिगत प्रोत्साहन दिए जाने की घोषणा किए जाने तथा 

प्रमुख कें द्रीय बैंकों द्वारा निभावकारी मौद्रिक नीति अपनाने से कुछ 

राहत हुई है, साथ ही यह भी उम्मीद बंध गई है कि अमरीका-चीन के 

बीच व्यापार समझौते के कुछ सकारात्मक परिणाम निकलेंगे । विश्व 

के वित्तीय बाज़ारों में जोखिम परिसंपत्तियों को अत्यधिक सस्ते दामों 

पर बेचे जाने के बाद ये बाज़ार वर्ष 2018 में अस्थिर हालत में बने 

रहे । निभावकारी नीतिगत रुझान अपनाए जाने तथा तेल की कीमतें 

कम रहने से वर्ष 2019 की पहली तिमाही में जोखिम उठाने की 

भावना पनु: जीवित हो उठी है, भले ही ब्रेक्ज़िट की डील मुश्किल से/

नहीं हो पाने तथा भू-राजनैतिक चनुौतियों को देखते हुए परिसंपत्तियों 

को सरुक्षित स्थान पर बनाए रखने की मांग तीव्र बनी रही हो । 

V.1  वैश्विक आर थ्िक स्थितियां

सभी प्रमुख उन्नत अर्थव्यवस्थाओ ंमें, अमरीकी अर्थव्यवस्था, घटती 

खुदरा बिक्री में परिलक्षित निजी उपभोग द्वारा नीचे धकेल दिए जाने 

के कारण, वर्ष 2018 की चौथी तिमाही में मंद पड़ गई थी (सारणी 

V.I) । यह मंदी वर्ष 2019 की पहली तिमाही तक जारी रहती प्रतीत 

होती है । अमरीका का विनिर्माता क्रय प्रबंधक सूचकांक(पीएमआई) 

मार्च  2019 में और गिर गया, जो कमजोर मांग, सभी विनिर्माण 

आपूर्ति  श्रृंखलाओ ं में बढ़ती अनिश्चितता और अनिश्चित वैश्विक 

व्यापार परिदृश्य के बीच जून 2017 से फैक्ट्री गतिविधि में सबसे 

धीमी संवदृ्धि की ओर संकेत करता है (सारणी V.1) । हालांकि, 

अनुकूल वास्तविक आय प्रत्याशाओ ंऔर अमरीकी फेड के वक्तव्य 

कि वह भविष्य में नीति दर में समायोजन में धैर्य  बरतेगा, के कारण 

पहली तिमाही में उपभोक्ता रुझान बेहतर हुआ हैं।

यूरो क्षेत्र की अर्थव्यवस्था में वर्ष  2018, शिथिल औद्योगिक 

गतिविधियों और नरम घरेलू मांग के कारण, नरमी के साथ समाप्त 

हुआ । इसकी प्रमुख घटक अर्थव्यवस्थाओ ं में से, जहां जर्मनी ने 

सपाट संवदृ्धि दर दर्ज की है, वहीं वर्ष 2018 की चौथी तिमाही में 

इटली में तकनीकी मंदी (लगातार दो तिमाहियों में जीडीपी संवदृ्धि 

में संकुचन) आ गई थी । यूरो क्षेत्र की मंदी वर्ष 2019 की पहली 

तिमाही तक चलती रही । निर्यात आदेश घट जाने की वजह से 

विनिर्माण पीएमआई पहली तिमाही में और ज्यादा कम हो गया । 

संपूर्ण  परिदृश्य, आटोमोबाइल क्षेत्र में टैरिफ एवं ब्रेक्ज़िट के प्रति 

अनिश्चितता को लेकर धुंधला बना हुआ है ।  

जापानी अर्थव्यवस्था में संवदृ्धि-दर, वर्ष 2018 की तीसरी तिमाही 

में घटने के बाद, चौथी तिमाही में घरेलू खपत एवं कारोबारी निवेश 

में तेजी आने के फलस्वरूप बहाल हो गई है । तथापि, विनिर्माण 

गतिविधि और खुदरा बिक्री के ताजे आंकड़े बताते हैं कि संवदृ्धि 

सारणी V.1: वास्तविक जीडीपी सवंृद्धि (तिमाही- दर- तिमाही, वार ष्िकी)
(प्रतिशत)

  देश ति4-
2017

ति1-
2018

ति2-
2018

ति3-
2018

ति4-
2018

2019 
(पी)

2020 
(पी)

उन्नत अर्थव्यवस्थाएँ

कनाडा 1.7 1.3 2.6 2.0 0.4 1.9 1.9

यूरो क्षेत्र 2.8 1.6 1.6 0.4 0.8 1.6 1.7

जापान 1.6 -0.4 1.9 -2.4 1.9 1.1 0.5

दक्षिण कोरिया -0.8 4.0 2.4 2.4 4.0 2.6 2.8

यूके 1.6 0.4 1.6 2.8 0.8 1.5 1.6

यूएस 2.3 2.2 4.2 3.4 2.2 2.5 1.8

उभरती बाज़ार अर्थव्यवस्थाएँ

ब्राज़ील 1.2 1.6 0.0 2.0 0.4 2.5 2.2

चीन 6.4 6.0 6.8 6.4 6.0 6.2 6.2

मलेशिया 4.0 5.6 1.2 6.4 5.6 4.6 4.8

मेक्सिको 4.2 4.1 -0.6 2.4 1.0 2.1 2.2

रूस* 0.9 1.9 2.2 2.2 2.7 1.6 1.7

दक्षिण अफ्रीका 3.4 -2.7 -0.5 2.6 1.4 1.4 1.7

थाईलैंड 1.2 8.3 4.4 -1.3 3.3 3.9 3.7

ममेो: 2018  
(ई)

2019  
(पी)

2020 
(पी)

विश्व उत्पादन 3.7 3.5 3.6

विश्व व्यापार मात्रा 4 4 4

ई: अनमुान  पी: पूर्वानमुान  *: वर्ष दर वर्ष सवंदृ्धि
स्रोत: ब्लूमबर्ग और अतंर्राष्ट्रीय मदु्रा कोष
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ने पहली तिमाही में अपनी गति खो दी है । उम्मीद है कि 2019 
में आर थ्िक गतिविधि अपना धीमा विस्तार जारी रखेगी, जिसे 
निभावकारी मौद्रिक नीति रुझान और तयशदुा बिक्रीकर बढ़ोत्तरी 
से पहले उपभोक्ताओ ंद्वारा व्यय में भारी तेजी को समर्थन मिलेगा । 

कुछ प्रमुख उभरती अर्थव्यस्थाओ ंमें वर्ष  2018 की चौथी तिमाही 
में आर थ्िक गतिविधियां विश्व में मांग कम होने के कारण औद्योगिक 
गतिविधि के धीमे हो जाने से मंद पड़ गई हैं । चीन की अर्थव्यस्था में 
चौथी तिमाही में गिरावट आ गई क्योंकि घरेलू एवं वैश्विक मांग धीमी 
रही जो औद्योगिक गतिविधियों को प्रभावित कर रही है । वित्तीय 
डिलीवरेजिंग तथा वैश्विक संवदृ्धि के धीमेपन के कारण खुदरा बिक्री ने 
अपनी ऊर्जा  खो दी है । प्राप्त होने वाले आंकड़े बताते हैं कि आर थ्िक 
गतिविधियों में आई यह कमज़ोरी अधिकांशत: वर्ष 2019 की पहली 
तिमाही तक बढ़ गई है क्योंकि विनिर्माण गतिविधियां मंद पड़ गई थीं 
और जनवरी-फरवरी में फैक्ट्री उत्पादन की वदृ्धि 5.3 प्रतिशत हो 
गई थी, जो डाटा श्रृंखला की 1995 की शरुुआत से लेकर अब तक 
की सबसे कमज़ोर रीडिग थी । हालांकि आगे चलकर राजकोषीय 
प्रोत्साहन तथा चलनिधि की स्थिति की सहजता घरेलू मांग को 
मज़बूत बना सकती है । 

रूस में, प्राप्त होने वाले आकंड़ों से पता चलता है कि अर्थव्यवस्था 
ने पहली तिमाही में सधुार के कुछ संकेत दिए हैं जैसाकि खुदरा 
बिक्री एवं औद्योगिक उत्पादन में बढ़ोतरी से परिलक्षित होता है । 
दक्षिण अफ्रीका आई मंदी से वर्ष 2018 की तीसरी तिमाही में उबर 
सका, हालांकि औद्योगिक उत्पादन वर्ष 2018 में धीमा बना रहा और 
खुदरा बिक्री में दिसंबर 2018 में गिरावट आ गई । ब्राज़ील में आर थ्िक 
सधुार सकारात्मक राजनैतिक प्रगति तथा पेंशन सधुार के बीच पूर्व 

में किए गए परिकलन की तुलना में धीमी गति से आगे बढ़ रहा है । 

वर्ष  2019 की पहली तिमाही में प्राप्त होने वाले आंकड़े बताते हैं कि 

आर थ्िक गतिविधि, विपरीत घरेलू और बाह्य परिस्थितियों के कारण 

मंद बनी रही ।

एशिया में अन्यत्र स्थानों पर आर थ्िक गतिविधियां कुछ हद तक 

मिश्रित हालत में बनी रही हैं । थाईलैंड में, संवदृ्धि पिछली तिमाही 

में कम हो जाने के बाद 2018 की चौथी तिमाही में सधुार आ गया 

है, हालांकि मंद खुदरा बिक्री एवं कमज़ोर औद्योगिक गतिविधियां 

अभी भी नाज़ुक बिंद ुबने हुए हैं । मलेशिया में चौथी तिमाही में संवदृ्धि 

संभल गई है क्योंकि कम होती महंगाई ने उपभोग में तेज़ी ला दिया 

है । इंडोनेशिया की अर्थव्यवस्था ने चौथी तिमाही में अपनी गति खो 

दिया क्योंकि खुदरा बिक्री गिरती जा रही है और निर्यात में मंदी आती 

जारही है । तुर्की अर्थव्यवस्था ने एक उथल-पथुल भरे वर्ष  - एक 

चनुौतीपूर्ण  राजनैतिक स्थिति के बीच करेंसी के संकट का वर्ष, के 

बाद वर्ष 2018 की चौथी तिमाही में मंदी की स्थिति में प्रवेश किया 

है । अर्थव्यवस्था के लिए परिदृश्य अनिश्चित बना हुआ है क्योंकि 

मुद्रास्फीति हालांकि कम हो रही है, कितु अभी भी लक्ष्य के ऊपर 

बनी हुई है । 

वैश्विक कंपोजिट पीएमआई में जनवरी में 28 महीने के निचले स्तर 

तक गिर जाने के बाद, सेवाओ ंमें अच्छी वदृ्धि होने के फलस्वरूप, 

फरवरी में थोड़ी सी बढ़त दर्ज हुई है (चार्ट . V.1ए) । प्रमुख ओईसीडी 

अर्थव्यवस्थाओ ंमें कंपोजिट लीडिग संकेतक (सीएलआई) बताते हैं 

कि वर्ष 2018 की चौथी तिमाही में, ब्राजील को छोड़कर, प्रमुख एई 

और ईएमई की संवदृ्धि-गति धीमी रही (चार्ट  V.1बी) ।

चार्ट V.1: सर्वेक्षण सकेंतक

ए: सम्मिश्र पीएमआई बी: ओईसीडी प्रमखु सकेंतक
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स्रोत : ब्लूमबर्ग; और आर थ्िक सहकार्य एव ंविकास ससं्थान ।

यूएस
यूरो क्षेत्र

जापान
दक्षिण अफ्रीका

ब्राज़ील रूस
चीन

यूएस यूरो क्षेत्र जापान
ब्राज़ील रूस चीन (काइक्सिन)
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विश्व में व्यापार में वदृ्धि वर्ष 2018 की चौथी तिमाही में मंद पड़ 
गई थी, हालांकि वस्तुओ ंकी कीमतों में हुई वदृ्धि को उनकी मात्रा 
में आई कमी से आंशिक रूप से समायोजित कर लिया गया था । 
उन्नत अर्थव्यवस्थाए ं और उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाए ं दोनों 
पर व्यापार में मंदी का प्रभाव पड़ा है, लेकिन संवदृ्धि की गति खो 
जाने का प्रभाव उभरती बाज़ार अर्थव्यवस्थाओ ं पर ज्यादा पड़ा 
है(चार्ट  V.2ए) । हाल की प्रवतृ्तियों के मद्देनज़र, भावी स्थितियों के 
संकेतकों से यह ज्ञात होता है कि विश्व में व्यापार की स्थिति वर्ष 
2019 में और अधिक धीमी होने की संभावना है ।  विश्व व्यापार 
परिदृश्य संकेतक(डब्लूटीओआई)1 पिछली चार तिमाहियों में धीमे 
रहने के बाद, प्रवतृ्ति स्तर से नीचे खिसक गए हैं । सभी प्रमुख घटकों 
जैसे- निर्यात आदेश, अंतरराष्ट्रीय हवाई भाड़ा तथा आटोमोबाइल 
उत्पादन- की गति पर सबसे अधिक प्रभाव पड़ा है । अन्य संकेतकों 
में हुए उतार-चढ़ाव, जैसे बालटिक ड्राई इंडेक्स भी बताते हैं कि विश्व 
का व्यापार मंद बना रहेगा (चार्ट  2.बी) और लगातार व्यापार संबंधी 
तनाव रहेगा जो पूरे परिदृश्य को धूमिल बनाए रखेगा । 

V.2  पण्य कीमतें और मुद्रास्फीति

विश्व में वस्तुओ ंकी कीमतों का निर्धारण काफी हद तक मांग-आपूर्ति 
कारकों, भू-राजनैतिक सरोकारों और व्यापारगत तनावों के आधार 
पर होता है । ब्लूमबर्ग  कमोडिटी इंडेक्स में अक्तू बर 2018 से मार्च 
2019 के बीच 6.1 प्रतिशत तक की गिरावट आ गई है । 

खाद्य और कृषि संगठन(एफएओ) का खाद्य मूल्य सूचकांक अक्तू बर 
2018 से फरवरी 2019 के बीच 2.8 प्रतिशत बढ़ गया । विश्व में 
खाद्य की कीमतें नवबंर 2018 में दो से अधिक वर्षों के न्यूनतम 

स्तर तक गिर गई थीं । लेकिन पहली तिमाही में कीमतें स्थिर हो 
गई हैं, क्योंकि कई खाद्य मदों खासतौर से दगु्ध उत्पाद की कीमतों 
में तेजी पैदा हुई है, निर्यात के अंतर्गत की जाने वाली सप्लाई को 
कठोर बनाने से क्योंकि उत्पादन में मौसमी रूप से गिरावट हुई थी 
तथा आयात की मांग बहुत तेज़ थी । उत्पादन के बारे में चिंताओ ंको 
लेकर अंतरराष्ट्रीय स्तर पर चीनी के मूल्यों में वदृ्धि होने तथा साथ 
ही ब्राजील के रीयाल के मूल्य बढ़ जाने की स्थिति ने भी खाद्य मूल्य 
सूचकांक को बढ़ा दिया है (चार्ट  V.3ए) । 

ब्रेंट कच्चे तेल की कीमत में, अमरीका में तेल की बढ़ती इन्वेंट्री तथा 
विश्व में तेल की घटती मांग के कारण, अक्तू बर 2018 से मार्च  2019 
के बीच 20.7 प्रतिशत की तेज गिरावट आई । कच्चे तेल की कीमतों 
में, दिसंबर में आई कमी के बाद से वर्ष 2019 की पहली तिमाही में 
कुछ सधुार हुआ (चार्ट  V.3बी) । हालांकि कच्चे तेल की कीमतों का 
परिदृश्य अनिश्चित बना हुआ है (बॉक्स V.1) । 

ब्‍लूमबर्ग  आधार धातु हाजिर सूचकांक द्वारा मापी गई आधार धात ु
कीमतों में अक्‍तूबर 2018 से मार्च  2019 के बीच 3.2 प्रतिशत 
की वदृ्धि दर्ज की गई । 2018  की चौथी तिमाही में वैश्विक व्‍यापार 
अनिश्चितता के चलते आधार धातुओ ंकी कीमतों में बिकवाली का 
दबाव देखने में आया । लेकिन आपूर्ति  अवरोधों और व्यापार समझौतों 
के सकारात्मक नतीजों की प्रत्याशाओ ंके कारण, 2019 की पहली 
तिमाही में इसके अधिकांश घाटे की भरपाई हो गई । तांबे की कीमतें, 
तंग आपूर्ति  और बढ़ती मांग के कारण मजबूत होती प्रतीत होती हैं 
जो चीनी अर्थव्यवस्था की मंदी और व्यापार तनावों के कारण 2018 
की चौथी तिमाही में मंद बनी हुई थी । सोने की सकारात्‍मक मांग के 

चार्ट V.2: विश्व व्यापार मात्रा

ए: विश्व व्यापार मात्रा-सापेक्ष अशंदान  बी: विश्व व्यापार मात्रा और बाल्टिक सूचकाकं में गति 
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टिप्पणी : चार्ट  V.2बी के लिए डाटा 3 माह का गतिशील औसत है । 
स्रोत : सीपीबी; नेदरलैंड और ब्लूमबर्ग । 
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विश्व व्यापार बाल्टिक ड्राइ सूचकांक (राइट स्के ल)

1 विश्व व्यापार आउटलुक सूचकांक में व्यापार से संबन्धित कई प्रकार के सूचकांक हैं जो विश्व व्यापार की वर्तमान दिशा और निकट भविष्य में वे कहा ँजाएगें के बारे में पूर्व  संकेत देते हैं। 
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2 ओपेक सह से तात्‍पर्य है ओपेक देशों के साथ ही गैर-ओपेक देश जैसे कि रूस जिसने पूर्व -निर्धा रित स्‍तर तक ही कच्‍चे तेल के उत्‍पादन पर सहमति व्‍यक्‍त की है । 
3 पण्य वायदा बाजार में मंदी –बदला का आशय ऐसी स्थिति से है जहां निकट अवधि की संविदा का मूल्य वायदा –डिलीवरीज़ के पण्य मूल्य से अधिक हो। मंदी –बदला की स्थिति तब पैदा होती 
है जब आपूर्ति  की कमी होने से हाजिर अथवा निकट-अवधि के मूल्य बढ़ जाते हैं किन्तु वायदा वक्र के अगले सिरे पर मूल्य स्थिर बने रहते हैं क्योंकि आगे चलकर आपूर्ति  अधिक होने की प्रत्याशा 
रहती है। स्रोत: http://lexicon.ft.com/Term?term=backwardation
4 पण्य वायदा बाजार में तेजी- बदला का आशय ऐसी स्थिति से है जहां हाजिर अथवा निकट-अवधि की संविदा का मूल्य वक्र के दीर्घ सिरे पर वायदा संविदा के मूल्य से कम है । स्रोत: http://
lexicon.ft.com/Term?term=contango
5 इस समझौते के तहत 2019 के पहले छह महीनों के दौरान बाजार से प्रतिदिन कच्‍चा तेल कम होकर 1.3 मिलियन बैरल से 1.2 मिलियन बैरल होगा और जिसमें ओपेक देशों के उत्‍पादन में 0.8 
मिलियन बैरल प्रतिदिन की कटौती और गैर-ओपेक सहभागी देशों की 0.4 मिलियन बैरल प्रतिदिन की कटौती शामिल है ।

चार्ट V.3: पण्य कीमतें

ए: एफएओ खाद्य कीमत सूचकाकं बी: ऊर्जा और कच्चे तल की कीमतें 
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स्रोत : खाद्यान्न व कृषि ससं्थान (एफएओ); और विश्व बैंक ।
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ब्रेंट डब्ल्यूटीआई
भारतीय बास्केट  ऊर्जा कीमत सूचकांक (राइट स्के ल)

(जारी...)

Box V.1: Crude Oil Prices: Near-term Outlook

वर्ष 2018 एव ं2019 में अब तक वैश्विक स्‍तर पर कच्‍चे तेल की 

कीमतों में उतार-चढ़ाव बना हुआ है । ब्रेंट कच्‍चे तेल की कीमतें जो 

जनवरी 2018 में प्रति बैरल 69 अमेरिकी डालर के आस-पास थीं 

वह अक्‍तूबर 2018 में प्रति बैरल 80 अमेरिकी डालर तक पहुचं 

गई ंतथा दिसबंर 2018 में धराशायी होकर प्रति बैरल 56 अमेरिकी 

डालर पर आ पहुचंी । मार्च 2019 के अतं तक इसमें सधुार हुआ और 

प्रति बैरल लगभग 68 अमेरिकी डालर पहुचं गई  (चार्ट  V.1.1) । 

बाक्‍स V.1: कच्‍चे तल की कीमतें: निकटतम अवधि का परिदृश्‍य

चार्ट V.1.1: ब्रेंट हाजिर मलू्य और अस्थिरता
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टिप्‍पणी : वार्षिकीकृत आस्थिरता, वर्ष में व्यापार किए गए दिवसों में वार्षिकीकृत ब्रेंट मूल्यों में दनैिक
प्रतिशतता परिवर्तन के मानक विचलन को प्रस्तुत करती है ।
स्रोत : ब्‍लूमबर्ग; और भारिबैं स्टाफ अनमुान ।

मजबूत वैश्विक मांग एवं ओपेक प्लस2 देशों के उत्‍पादन में कटौती 
के चलते 2018 के आरभं से ही कच्‍चे तेल का स्‍टॉक अपने 
दीर्घावधि औसत से नीचे खिसक आया, जिसका परिणाम यह 
हुआ कि कच्‍चे तेल की अंतरराष्‍ट्रीय कीमतों में जबरदस्‍त उछाल 
हुआ और वह अक्‍तूबर 2018 में प्रति बैरल 80 अमेरिकी डालर 
तक पहुंच गई ं। इस अवधि के दौरान कच्‍चे तेल की सट्टा प्रवतृ्ति  
में भी उल्‍लेखनीय बढ़ोतरी देखने में आई । इसके बाद मध्‍य 
अक्‍तूबर से आरभं होकर दो माह के भीतर ही अक्‍तूबर 2017 से 
लेकर मध्‍य-अक्‍तूबर 2018 के बीच कीमतों में हुआ समस्‍त लाभ 
उल्‍टा पड़ गया । इसके लिए जिम्‍मेदार दो कारण थे, यूएस शेल 
तेल के अभूतपूर्व  उत्‍पादन के साथ ही 2018 के आखिरी दौर में  
ओपेक का अत्‍यधिक उत्‍पादन एवं वैश्विक मांग में उल्‍लेखनीय 
कमी जिससे वैश्विक स्‍तर पर तेल का संतुलन बिगड़कर  
अतिरिक्‍त आपूर्ति  की स्थिति में आ गया । इन घटनाक्रमों की 
झलक हमें देखने को मिली 2018 के आंरभ में कच्‍चे तेल के वायदा 
बाजार में तीव्र मंदी-बदला3 के रूप में, हालांकि अंतत: नवंबर-
दिसंबर 2018 में बाजार तेजी- बदला4 की स्थिति में पहुंच गया । 
इसके साथ ही  कच्चे तेल की कीमतों में अत्यधिक अंतर्निहित   
एवं ऐतिहासिक अस्थिरता भी रही (चार्ट  V.1.1) । दिसंबर 20185 
के विएना समझौते के अनुरूप ओपेक कच्‍चे  तेल की आपूर्ति 
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में गिरावट के साथ ही तेल बाजार में मजबूती की प्रत्‍याशा के 
चलते 2019 में कीमतों में प्रत्‍यावर्तन देखने में आया और इसके 
परिणामस्‍वरूप तेल के वायदा बाजार में मंदी का रुख लौट आया 
(चार्ट  V.1.2) । चूंकि कच्चे तेल की कीमतें बढ़ने लगी थी, इसलिए 
कच्चे तेल के बाजारों में जनवरी 2019 के  मध्य से अंतर्निहित  
अस्थिरता में काफी नरमी दिखाई देने लगी ।

ऐतिहासिक दृष्टि से, कच्‍चे तेल की कीमतें मखु्‍य रूप से तीन कारकों 
से प्रभावित होती रही हैं, जैसे कि (i) मांग-आपूर्ति सतंलुन; (ii) कच्‍चे 
तेल के स्‍टॉक का स्‍तर; और (iii) कच्‍चे तेल में सट्टेबाजी की प्रवतृ्ति 
(जवेुनल एव ंपीट्रेला, 2015)। इसे ब्रेंट कीमतों के निर्धारक कारकों 
के विश्‍लेषण द्वारा प्रतिपादित किया गया है जो जनवरी 2011 से 
फरवरी 2019 के मासिक आकंड़ों पर आधारित है।

ब्रेंट कच्चे तेल के मूल्य के निर्धारकों को चिन्हित करने के लिए 
निम्नलिखित समीकरणों का आकलन किया गया है:

माध्य समीकरण
ΔP  =  a0+ a1 εt-1+ a2 ΔIt-1+ a3 ΔIt-2 + a4NSt + a5 Spect  
    + a6 pmit-1+ εt 

अंतर समीकरण
σ2

t = b0+ b1 ε2
t-1+ b2 ε

2
t-2 + b3 SpecExitt + b4 SpecEntryt 

जहा ँ ΔP ब्रेंट कच्चे तेल के मूल्य में वार्षिकीकृत प्रतिशत अतंर है; ΔI 
वैश्विक इनवेंटरी में वार्षिकीकृत प्रतिशत अतंर है; NS निवल आपूर्ति 
(वैश्विक कच्चे तेल की आपूर्ति - वैश्विक कच्चे तेल की मांग) है; Spec 
ब्रेंट बाजार में निवल दीर्घ आनमुानिक स्थितियों में वार्षिकीकृत 
प्रतिशत अतंर है; pmi  यूएस मैनफैुक्चरिगं पर्चेसिगं मैनेजर्स इंडेक्स 

जो वैश्विक कुल मांग का प्रतिनिधित्व करता है; SpecExit = -1* 

Spec*D; SpecEntry = Spec *(1-D); जहां D=1, Spec यदि 

<0 और 0 अन्यथा.

a0 = (-)17.83 (0.03); a1 = (+)0.28 (0.01); a2 = (-) 0.52 
(0.14); a3 = (-) 0.93 (0.01); a4 = (-) 14.16 (0.05); a5 = 
(+)0.14 (0.00); a6 = (+) 3.43 (0.02)

b0 = (+)5.09 (0.00); b1 = (+) 0.83 (0.00); b2 = (+) 
0.10 (0.35); b3 = (+) 0.004 (0.06); b4 = (+) 0.007 (0.03)

(p-मूल्य कोष्ठक में)

प्रायोगिक अनमुान बताते हैं कि वैश्विक इनवेंटरी में कोई भी वदृ्धि कच्चे 
तेल की कीमतों को उल्लेखनीय रूप से घटाने की कोशिश करती है। 
यथा अपेक्षित, निवल आपूर्ति शेष भी कीमतों को नकारात्मक रूप 
से प्रभावित करती है। दूसरी तरफ, सकल मांग में वदृ्धि कच्चे तेल 
की कीमतों को उल्लेखनीय रूप से बढ़ा दतेी है। साथ ही, बाजार में 
सट्टेबाजी गतिविधि भी कीमतों को बढ़ाने की कोशिश करती है। ब्रेंट 
कीमतों में उतार-चढ़ाव को बाजारों में सट्टेबाजी गतिविधि की मात्रा 
के द्वारा निर्धारित किया जाता है। यद्यपि, बड़ी एक्जिट और एन्ट्री- 
दोनों कीमतों की परिवर्तनीयता को बढ़ाती हैं, वहीं उतार-चढ़ाव पर 
स्पेकुलेटिव एन्ट्री का वहृत्तर प्रभाव पड़ता है। 

2019 में दखेा जाए तो मांग-आपूर्ति सतंलुन की दृष्टि से उत्‍पादन 
कटौती पर ओपेक समझौते का पालन करना मखु्‍य कारक होगा। 
हाल में ओपेक उत्‍पादन में कटौती का 94 प्रतिशत6 तक पालन 
दखेा गया है और रिपोर्ट7 यह भी है कि ओपेक अप्रैल 2019 में 
होनेवाली अपनी बैठक में उत्‍पादन कटौती को 2019 में आगे बढ़ा 
सकता है। योजनाबद्ध उत्‍पादन कटौती के अलावा वेनेजएुला से 
सबंधंित बिगड़ते वैश्विक-राजनीतिक तनावों और ईरान के निर्यात 
पर लगाए गए प्रतिबधंों ने अम्लयकु्त कच्‍चे तेल की बिगड़ती वैश्विक 
आपूर्ति को प्रभावित किया है । इसके अतिरिक्त, शिपिगं ईधंन के बार े
में अतंरराष्ट्रीय मैरीटाइम सगंठन (आईएमओ) 2020 वैश्विक सल्फर 
उच्च सीमा के लागू किए जाने से अम्लयकु्त ग्रेड के कच्चे तेल पर 
अतिरिक्त दबाव पड़ेगा । इन कारकों ने मिलकर विश्व के कच्चे तेल 
के बाजारों पर दबाव बना दिया है, और इसके फल स्वरुप ब्रेंट एव ं
दबुई/ओमान के कच्‍चे तेल की कीमतों का अतंर कम हुआ है। निकट 
भविष्‍य में कच्‍चे तेल की आपूर्ति के प्रति रुख भी अमेरिकन शेल तेल 

6 अंतरराष्ट्रीय ऊर्जा  एजेंसी (2019), “तेल बाजार रिपोर्ट  - मार्च” -मार्च  15 ।
7 गमाल आर ई. वालडिमिर सोलदातकिन और नइलिया बागिरोवा (2019), सऊदी का संकेत है कि ओपेक को 2019 के अंत तक तेल कटौती करते रहने की आवश्यकता है। रियूटर्स, मार्च  18  
स्रोत: https://www.reuters.com/article/us-opec-oil/saudi-signals-opec-may-need-to-extend-oil-cuts-until-end-2019-idUSKCN1QY0V3)

(जारी...)

जन
-1

8

फ
र-

18

मा
र्च -

18

अ
प् रै-

18

मई
-1

8

जून
-1

8

जलु
ा-1

8

अ
ग-

18

सित
-

18

अ
क् तू

-1
8

नव
-ं1

8

दि
स-ं

18

जन
-1

9

फ
र-

19

मा
र्च -

19

चार्ट V.1.2: ब्रेंट स्प्रेड
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ब्रेंट (1 माह फ्यूचर्स-3 माह फ्यूचर्स)
ब्रेंट (1 माह फ्यूचर्स-12 माह फ्यूचर्स)

स्रोत : ब्लूमबर्ग और आरबीआइ स्टाफ अनमुान । 
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चलते इसकी कीमतों में बढ़ोतरी बनी रही जिसमें बीच में फरवरी में 
एक बार गिरावट देखने में आई जिसकी वजह रही डालर की मजबूती 
एवं चीन-अमेरिका के बीच कारोबार में सकारात्‍मक रुख की खबर । 
आगे चलकर कमजोर वैश्विक आर थ्िक परिदृश्‍य एवं कें द्रीय बैंकों के 
समायोजक नीतिगत रुख के चलते इसने अपने कुछ घाटे की भरपाई 
कर ली (चार्ट  V.4) ।  

प्रमुख उन्‍नत अर्थव्‍यवस्‍थाओ ं(एई) एवं कई महत्‍वपूर्ण  उभरती बाजार 
अर्थव्‍यवस्‍थाओ ं(ईएमई) में मुद्रास्‍फीति कम रही । एई में से अमेरिका 

में नवंबर 2018 से सीपीआई मुद्रास्‍फीति में गिरावट हुई और वह 

ऊर्जा  कीमतों में लगातार गिरावट एवं कमजोर आर थ्िक गतिविधियों 

की वजह से 2.0 प्रतिशत से नीचे बनी रही । मुद्रास्‍फीति मापने हेत ु

फेड का पसंदीदा जरिया, मूलभूत निजी उपभोग व्‍यय (पीसीई) 

दिसंबर के 2.0 प्रतिशत से घटकर जनवरी 2019 में 1.8 प्रतिशत 

(वर्ष-दर-वर्ष) हो गया और निकटतम संवदृ्धि परिदृश्‍य को लेकर बढ़ी 

हुई निराशा के कारण 2019 की पहली तिमाही में इसके कमजोर हो 

जाने की उम्मीद है । ऊर्जा  की गिरती कीमतों एवं कमजोर संवदृ्धि की 

उत्‍पादन की वदृ्धि दर पर असर डालेगा। रुख ऐसा है कि शेल तेल 
की वजह से अमेरिका 2021 तक कच्‍चे तेल के निवल निर्यातकों में 
से एक होगा (आईईए, 2019)। तथापि, निकट भविष्‍य में ऐसे सकेंत 
नजर आ रहे हैं कि निवेशकों के सतर्क  होने एव ंनकदी प्रवाह पर 
अधिक जोर दनेे की वजह से शेल तेल रिग की दरों में मंदी आ सकती 
है। चूकंि नए निवेशक कीमतों से मिलनेवाले सकेंतों का इंतजार कर 
रहे हैं अतएव आनेवाले दिनों में शेल तेल की तेजी में कुछ ठहराव 
आ सकता है। 

कच्‍चे तेल की कीमतों के प्रति भावी रुख को प्रभावित करनेवाला 
एक महत्वपूर्ण कारक है तेल की मांग का वैश्विक परिदृश्‍य। 2019 में 
अब तक उच्‍च बारबंारता सकेंतक पण्‍यों के लिए बढ़ती चाहत को 
दर्शात हैं जिससे ऊर्जा सूचकांक 2019 में अब तक का सर्वाधिक 
प्रतिलाभ दर्ज कर रहे हैं। इस साल अब तक शेयर बाजारों एव ंपण्‍यों 
के सबंधंों में भी मजबूती आई है 8 । ऐतिहासिक रूप से, कच्‍चे तेल की 

कीमत के निर्धारकों पर आकंलन परिणाम दर्शात हैं कि बड़े सट्टेबाजी 
हितों और ऐसी स्थितियों के विस्तार के समय, कच्चे तेल में बढ़ी 
हुई वित्तीय हितों ने कीमतों में उतार-चढ़ाव को उल्लेखनीय रूप 
से तीव्र किया है। मौजूदा व्‍यापार प्रतिरोधों का समाधान होते ही 
वैश्विक मांग सभंावनाओ ंमें सधुार होगा जिससे कच्‍चे तेल की कीमतों 
में वदृ्धि होगी। इसका परिणाम यह हो सकता है कि कच्‍चे तेल की 
वायदा कीमतों के दीर्घकालीन सट्टेबाजी में इज़ाफा हो और सभंवत: 
उसकी वजह से कच्‍चे तेल की कीमतों में और भी बढ़ोतरी दखेने में 
आए। दूसरी ओर, 10 वर्षीय प्रतिफल वक्र के उत्‍क्रमण से अमेरिका9 

में दोबारा मखुरित हुई मांग रुख सबंधंी चितंाए ंदीर्घावधि सट्टेबाजी 
प्रवतृ्ति में तेजी से गिरावट ला सकती हैं जिसे प्रमखुता से कीमतों में 
गिरावट के रूप में दखेा जा सकता है।

एक आधारभूत मामले में, एक ओर उच्‍चतर कीमतों के लिए ओपेक 
का जोरदार दबाव और दूसरी ओर यदि कीमतों में उल्‍लेखनीय 
वदृ्धि होती है तो शेल तेल उत्पादकों की ओर से होनेवाली जोरदार 
प्रतिक्रिया की सभंावना वर्ष के दौरान कच्‍चे तेल की कीमतों को एक 
दायर ेमें रखेगी जिसे पेशेवर पूर्वानमुान कर्ताओ ंके माध्‍यन अनमुानों 
एव ंवायदा वक्र में भी दखेा जा सकता है (चार्ट  V.1.3) ।
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इंटरनेशनल एनर्जी एजेंसी(2019), “ऑयल 2019: एनालिसिस 
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ऑयल मार्केट स”, जर्नल ऑफ अप्‍लायड इकॉनॉमिक्‍स. 30, पषृ्‍ठ 
621-649

8 रामकुमार . ए (2019) ‘‘ऑयल्स फास्ट स्टार्ट  इज वन फाॅर रिर्कोर्ड  बकु्‍्स’’ वाल स्ट्रीट जोर्नल, ईस्टर्न संस्करण; न्यूयार्क  28 फरवरी ।
9 लेसियास. एम (2019) ‘‘द पेनिक ओवर यील्‍्ड कर्व इन्वर्जन, एक्सप्लेन्ड’’   वाॅक्स । 25 मार्च स्रोत:  https://.vox.com/2019/3/25/18279705/yield-curve-inversion-recession-explained.

चार्ट V.1.3: ब्रेंट कीमत अनमुान
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स्रोत : ब्लूमबर्ग । 
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वजह से यूरो क्षेत्र में मुद्रास्‍फीति में अक्‍तूबर 2018 से सतत गिरावट 

आई है । जापान में खाद्य सामग्री, परिवहन एवं आवास की गिरती 

कीमतों की वजह से मुद्रास्‍फीति में नरमी आई और यह फरवरी 

2019 में 0.2 प्रतिशत (वर्ष-दर-वर्ष) पर पहुंच गई (चार्ट  V.5 ए) ।

कई ईएमई में मुद्रास्‍फीति कारक दबावों में नरमी आ रही है (चार्ट  V.5 

बी) । अमेरिका-चीन व्‍यापार वार्ता  में अनिश्चितता के चलते नरम घरेलू 

एवं अंतरराष्‍ट्रीय मांग से फरवरी 2019 में चीन की उपभोक्‍ता मूल्‍य 

मुद्रास्‍फीति गिरकर 1.5 प्रतिशत हो गई । ब्राजील में अक्‍तूबर 2018 

से मुद्रास्‍फीति में गिरावट आई है जिसकी वजह है तेल की कीमतों में 

तीव्र गिरावट तथा सरकार द्वारा नियंत्रित कीमतों में कटौती । तथापि, 

फरवरी में खाद्य पदार्थों एवं शराब से इतर पेय पदार्थों की कीमतों में 
वदृ्धि के चलते मुद्रास्‍फीति में मामूली बढ़ोतरी हुई । दक्षिणी अफ्रीका 
में, ऊर्जा  की गिरती कीमतों के कारण, पहली तिमाही में मुद्रास्‍फीति 
दर शिथिल हुई है । रूस में, बढ़े हुए मूल्य संवर्धित कर और कमजोर 
रुबल के कारण, मुद्रास्‍फीति दो वर्षों में उच्‍चतम स्‍तर पर पहुंचकर 
फरवरी में लगभग 5 प्रतिशत हो गई । इंडोनेशिया में मुद्रास्‍फीति 
2018 की चौथी तिमाही के दौरान 3.5 प्रतिशत के लक्ष्‍य से कम 
रही और नियंत्रित कीमतों में अपस्फीति के कारण मार्च  में और भी 
निचले स्तर पर पहुंच गई । तुर्की में कठोर मौद्रिक नीति रुख के साथ 
ही विपरीत घरेलू एवं वैश्विक परिस्थितियों के चलते मुद्रास्‍फीति में 
अक्‍तूबर 2018 से सतत गिरावट देखने में आई ।

V.3  मौद्रिक नीति रुझान 

धीमी होती वैश्विक अर्थव्यवस्था और जारी अमरीकी चीनी व्यापार 
झगड़ों के कारण अधिकांश एई और ईएमई में मौद्रिक नीति और 
अधिक समायोजनकारी हो रही है । अमरीकी फेड ने नीतिगत दर 
को 2018 में चार बार बढ़ाने के बाद 2019 में अपनी बैठक में अब 
तक 2.25 – 2.50 प्रतिशत पर अपरिवर्तित रखा । साथ ही, फेड ने 
संकेत दिया कि वह भविष्य में नीतिगत समायोजनों में धैर्य  रखेगा । 
यूरोपीय कें द्रीय बैंक (ईसीबी) ने अपनी ब्याज दरों को अपरिवर्तित 
रखा जबकि आर थ्िक परिदृश्य में निम्नगामी जोखिम बढ़ रहे थे (चार्ट  
V.6ए) । मार्च  2019 में, ईसीबी ने लक्षित दीर्घकालिक पनुर्वित्तीयन 
परिचालन क्रियाओ ं(टीएलटीआरओ-III) की घोषणा की जो सितबर 
2019 में शरुु होकर मार्च  2021 में समाप्त होगी । इनमें से प्रत्येक की 
परिपक्वता दो वर्ष की होगी । यह संवदृ्धि परिदृश्य के बारे में चिंता को 
दर्शाता है और कम से कम 2019 के अंत तक मौद्रिक नीति दरें निम्न 

चार्ट V.4: धातु कीमत सूचियाँ
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स्तर पर बनी रहने का संकेत करती है । बैंक ऑफ जापान (बीओजे) 
ने अपने उच्च निभावकारी मौद्रिक नीति रुझान को पहली तिमाही में 
जारी रखा क्योंकि इसने अक्तू बर 2019 में कार्यान्वित  किए जाने वाले 
खपत कर में वदृ्धि के कारण आर थ्िक गतिविधियों में कमजोरी की 
प्रत्याशाओ ंको देखते हुए जनवरी 2019 में अपने मौद्रिक पूर्वानुमानों 
में कटौती की । 

तेल के कम मूल्यों और कमजोर मांग के फलस्वरूप मुद्रास्फीति 
दबावों में कमी के कारण, कई उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाओ ं में 
मौद्रिक नीति रुझान भी और अधिक निभावकारी हो रहे हैं । ब्रिक्स 
देशों में, पीपलु्स बैंक ऑफ चाइना ने अपने “विवेकपूर्ण  और तटस्थ” 
नीति रुझान को बनाए रखा तथा और अधिक प्रगामी, लचीली और 
लक्षित नीति प्रतिक्रियाओ ं का संकेत दिया । उधार को प्रोत्साहित 
करने के लिए पीपलु्स बैंक ऑफ चाइना ने आरक्षित निधि अपेक्षा 
अनुपात को कम किया और जनवरी 2019 में लघ ुऔर मध्यम उद्यमों 
को दिए जाने वाले ऋणों के लिए मूल्यांकन के मानक में समायोजन 
किया । ब्राज़ील ने फरवरी-मार्च  में नीतिगत दरों को अपरिवर्तित 
रखा । रूस ने दिसंबर में अपनी नीति दरों को बढ़ाने के पश्चात, 2019 
की पहली तिमाही में इसे अपरिवर्तित रखा । दक्षिण अफ्रीका ने नवंबर 
में अपनी नीति दर को बढ़ाने के पश्चात पहली तिमाही में अपरिवर्तित 
रखा । उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाओ ं में मैक्सिको ने 2018 की 
चौथी तिमाही में अपनी नीति दरों को दो बार बढ़ाया । ऐसा बढ़ती 
मुद्रास्फीति के जोखिम और नई सरकार की आर थ्िक नीतियों के 
इर्द गिर्द अनिश्चितताओ ंके कारण करना पड़ा । तथापि, इसने पहली 
तिमाही में अपनी नीति दर को अपरिवर्तित रखा । चिली ने आर थ्िक 
नीतियों में आई गतिशीलता के अनुरूप अक्तू बर–जनवरी के दौरान दो 
बार अपनी नीति दरों को बढ़ाया । इसने मुद्रास्फीति में नरमी के चलते 

अपनी मार्च  बैठक में नीति दर को अपरिवर्तित रखा । इंडोनेशिया 
पहली तिमाही में अपनी नीति दर को अपरिवर्तित रखा । फिलीपीन्स 
ने पहली तिमाही में धीमी संवदृ्धि और मौद्रिक प्रत्याशाओ ंके कारण 
अपनी नीति दर को अपरिवर्तित रखा (चार्ट  V. 6 बी) ।    

V.4  वैश्विक वित्तीय बाजार 

वित्तीय बाजार, जो अगस्त 2018 में उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाओ ं
में मुद्रा बाजार के दबावों के प्रभाव से मुश्किल से उबर पाए थे, 
प्रतिकूल समष्टि आर थ्िक और भू राजनैतिक गतिविधियों के कारण 
2018 की चौथी तिमाही में इक्विटी की बिक्री के रूप में नए सिर े
से आई अस्थिरता से अस्त व्यस्त हो गए । निवेशकों को 2018 
में अमरीकी डालर की सदुृढ़ता, व्यापारगत विवाद और पाबंदियों 
सहित कई अर्थहीन गतिविधियों का सामना करना पड़ा । आर थ्िक 
नीति अनिश्चितता सूचकांक भी प्रतिकूल आर थ्िक और राजनैतिक 
गतिविधियों के कारण चौथी तिमाहि में ऊर्ध्वगामी रहा (चार्ट  V.7) । 
इनमें से कुछ आघातों में कमी आई और बाजार 2019 में सापेक्षिक 
रूप से धीमी गति से आगे बढ़ा क्योंकि कें द्रीय बैंकों ने समायोजन का 
संकेत दिया और चीन- अमरीका के व्यापार संघर्षों के समाधान की 
प्रत्याशाओ ंको आधार मिला । 

2018 की चौथी तिमाही के दौरान वैश्विक इक्विटी मूल्यों में बिक्री 
का दबाव दिखा, विकसित और उभरती दोनों अर्थव्यवस्थाओ ं के 
इक्विटी बाज़ारों में घटनाओ ंकी श्रृंंखला के कारण तीव्रता से गिरावट 
आई जैसे फेड की कड़ाई के कारण बॉन्ड मूल्यों में वदृ्धि, निरतंर 
जारी व्यापार झगड़े और यूरोप में राजनैतिक अनिश्चतता । अमरीकी 
शेयर बाजार में अक्तू बर में सधुार हुआ लेकिन इसमें आर थ्िक मंदी 
के प्रति चिंताओ ं और व्यापार गत तनावों के कारण बेहतर कमाई 
के बावजूद प्रौद्योगिकी सूचकांक द्वारा नीचे धकेल दिया गया । अन्य 

चार्ट V.6: चुनिदंा प्रमखु अर्थव्यवस्थाओ ंमें नीति दर परिवर्तन 

ए: उन्नत अर्थव्यवस्थाए ं बी: उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाएं
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विकसित अर्थव्यवस्थाओ ंके बीच, वतृांत व्यापक रूप से अपरिवर्तित 
रहा क्योंकि इटली और ब्रेक्ज़िट सहित यूरोप में राजनैतिक तनाव 
के कारण बाज़ारों में गिरावट आई । कच्चे तेल के मूल्यों में गिरावट 
और अमरीकी डॉलर के मूल्य में वदृ्धि ने भी नवंबर में जोखिम भावों 
को प्रतिकूल रूप से प्रभावित किया । वैश्विक इक्विटी बाजार में चौथी 
तिमाही के अंत तक बिकवाली की स्थिति जारी रही जो अमरीकी 
सरकार के शट डाउन की संभावना के प्रति बाजार प्रतिक्रिया और 
फेड नीति की दिशा के संबंध में सामान्य असंतोष को दर्शाती है । 
फिर भी, स्थिति को उलटत हुए 2019 की पहली तिमाही के दौरान 
वैश्विक वित्तीय बाजारों ने अपने नुकसान की भरपाई कर ली । उन्नत 
अर्थव्यवस्थाओ ंके शेयर बाज़ारों में जनवरी में काफी अधिक लाभ 

दिखा जो अमरीका-चीन की व्यापार वार्ता  के प्रति सधुरते परिदृश्य 
और फेड द्वारा निभावकारी मौद्रिक नीति रुझान के कारण बढ़कर 
7.7 प्रतिशत हो गया । अमरीका में इक्विटी बाजार में मजबूती आई 
जिसने दिसंबर की अधिकांश हानियों को ठीक कर दिया । जैसे जैसे 
वैश्विक बाज़ारों में अच्छा प्रदर्शन हुआ यूरोपियन इक्विटी में वदृ्धि 
हुई । लेकिन इस उत्साह को सॉफ्ट इकोनोमिक डेटा, ब्रेक्जिट और 
इटली की आर थ्िक व्यथा ने नीरस कर दिया । जापानी इक्विटी में 
वैश्विक इक्विटी के अनुरूप मजबूती आई लेकिन मिश्रित आर थ्िक 
डेटा और बैंक ऑफ जापान का मुद्रास्फीति के प्रति निम्नगामी 
दृष्टिकोण निवेशक की भावनाओ ंपर भारी पड़ा और लाभ सीमित 
हो गए । कम प्रतिकूल वैश्विक वातावरण की पषृ्ठभूमि में देश–विशिष्ट 
कारकों के चलते पहली तिमाही में उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाओ ं
के स्टॉक बाजार में लाभ हुआ क्योंकि प्रमुख कें द्रीय बैंकों ने नीति 
दरों में वदृ्धि को विराम दे दिया । ब्राज़ील में, स्टॉक बाजार में बेहतर 
कारोबारी भावों और पेंशन सधुारों की घोषणा के चलते वदृ्धि हुई । 
चीनी इक्विटी को भी व्यापार वार्ता  में सकारात्मक गतिविधियों और 
घरेलू प्रोत्साहन योजनाओ ंके चलते लाभ हुआ । रूसी इक्विटी में 
कच्‍चे तेल और रूबल में काफी अधिक लाभ के चलते पहली तिमाही 
में वदृ्धि हुई (चार्ट  V.8)

2018 की चौथी तिमाही के दौरान बॉन्ड के प्रतिफल कम हुए जो 
अधिक जोखिम लेने के प्रति अरुचि और व्यापार तनाव, ब्रेक्जिट 
तथा इटली में राजनैतिक चिंताओ ं से जनित अनिश्चितता संबंधी 
अस्थिरता को दर्शाता है । फेड की डोविश टिप्पणी के कारण 
अमरीकी 10 वर्षीय खजाना प्रतिफल में गिरावट आई । यूरोप में, 
बॉन्ड के प्रतिफल में आर थ्िक आंकडों में नरमी के कारण गिरावट 
आई, यद्यपि ईसीबी ने अपनी दिसंबर बैठक में पषु्टि की कि वह बॉन्ड 
खरीद कार्यक्रम को समाप्त कर देगा । जापानी बॉन्ड प्रतिफल में वदृ्धि 
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की चिंताओ ं से उपजी जोखिम लेने की कमजोर चाहत के कारण 
काफी अधिक गिरावट आई और यह दिसंबर 2018 में ऋणात्मक 
क्षेत्र में पहुचँ गई । 

अमरीका में, मिश्रित आर थ्िक डेटा और कें द्रीय बैंकों द्वारा सचेतक 
भाषा अपनाने के कारण 2019 की पहली तिमाही में बॉन्ड के प्रतिफल 
में गिरावट जारी रही जबकि जापान में बॉन्डों के प्रतिफल में जनवरी 
में संक्षिप्त सधुार के पश्चात ऋणात्मक स्तर तक गिरावट आई । यूरो 
क्षेत्र में बान्ड प्रतिफल मार्च में ऋणात्मक स्तर तक खिसक गया । 
जैसे-जैसे चौथी तिमाही आगे बढ़ी मुद्रास्फीति के दबाव में कमी, 
ऊर्जा  के कम मूल्य और नरम मौद्रिक नीति रुझान के कारण उभरते 
बाजारों के बान्ड प्रतिफलों में गिरावट आई (चार्ट  V.9ए) । 

   फेड के सख्त मौद्रिक नीति रुझान और मजबूत आर थ्िक डेटा के 
कारण 2018 की चौथी तिमाही के अधिकांश भाग के दौरान अमरीकी 
डॉलर में मजबूती रही, हालांकि, तिमाही के अंत में मामूली कमी 
आई दिसंबर 2018 में इसमें 2019 में फेड रुझान के नरम रहने की 
प्रत्याशा में गिरावट आई थी । फेड के नरम मौद्रिक नीति रुझान और 
कमजोर विनिर्माण डेटा के कारण अमरीकी डॉलर में आई कमजोरी 
2019 के अधिकांश भाग में व्याप्त रही, हालांकि पहली तिमाही में यह 
तेजी की स्थिति में सिमटी क्योंकि अमरिकी अर्थव्यवस्था का अपने 
समकक्ष अर्थव्यवस्था की तुलना में निष्‍पादन अपेक्षाकृत बेहतर था। 
वैश्विक संवदृ्धि में मंदी के भय के साथ साथ निरतंर बने रहे व्यापार 
तनावने जापानी येन को मजबूती प्रदान करने में अपना योगदान 
किया । यद्यपि इसने कमजोर विनिर्माण डेटा के कारण 2019 की 
पहली तिमाही में कुछ आधार खोया । कुछ सदस्य देशों में अस्थिरता 
जारी रहने के कारण चौथी तिमाही में अमरीकी डॉलर की तुलना 
में यूरो में गिरावट आई । नवंबर के दौरान  ब्रेक्जिट और इटली के 
इर्द गिर्द राजनैतिक तनाव ने स्थिति को और खराब किया लेकिन 

अमरीकी डॉलर की कमजोरी में दिसंबर में थोड़ा सा सधुार हुआ । 
वर्ष के अंत में यूरो अपनी तेजी को बनाए रखने में असफल रहा और 
यूरोप में व्यापक मंदी के भय के कारण 2019 की पहली तिमाही 
में बिक्री का दबाव दिखा । अधिकांश उभरती बाजार मुद्राए ं उस 
निम्नगामी दबाव से बाहर आ गई ंजिसे तुर्की संकट के पश्चात उन्होंने 
अनुभव किया था, इससे 2018 की पहली तिमाही के दौरान उनकी 
परुानी हानिया ँ कम हुई ं। फेड ने अन्य सकारात्मक घटनाओ ं जैसे 
तेल के नरम मूल्य, चीन द्वारा मौद्रिक ईजिंग तथा कम होते व्यापार 
तनावों के साथ- साथ फेड द्वारा दर सामान्यीकरण चरण को समाप्त 
करने का संकेत दिए जाने पर वर्ष 2019 में उन्होंने तेज रुख के साथ 
शरुुआत की  हालांकि देश-विदेश के घटनाक्रम तथा विश्व में संवदृ्धि 
के प्रति कमजोर होते हुए परिदृश्य के कारण फरवरी के मध्य में दबाव 
महसूस किया । अक्तू बर 2018 और मार्च  2019 के बीच, जे पी मार्गन 
के उभरते बाजार मुद्रा सूचकांक में 0.5 प्रतिशत की वदृ्धि हुई यद्यपि 
मुद्राए ँ2018 के ग्रीष्म में दिखे उनके स्तर के नीचे कारोबार कर रही 
थीं (चार्ट  V.9बी) ।

V.5  निष्कर्ष

संक्षेप में, वैश्विक आर थ्िक गतिविधियों में एक समान गिरावट दिख 
रही है, यद्यपि कई अर्थव्यवस्थाओ ं के राजकोषीय और मौद्रिक 
प्राधिकारियों के सहज नीतिगत रुझान से गिरावट की गति को विराम 
मिलने की उम्मीद है । वैश्विक व्यापार परिदृश्य अनिश्चित है क्योंकि 
विश्व की बड़ी अर्थव्यवस्थाए ँएक सौदा प्राप्त करने के लिए संघर्ष कर 
रही हैं । विभिन्न भौगोलिक क्षेत्रों में मुद्रास्फीति का दबाव वस्तुओ ंके 
कम मूल्य और घटती मांग के मद्देनज़र नरम बना हुआ है । वैश्विक 
वदृ्धि और व्यापारगत चिंताए ंवर्ष  2019 के दौरान प्रमुख विषय बने 
रहने की उम्मीद है, ये बाजार को संचालित करेंगी और भावी मौद्रिक 
तथा राजकोषीय कार्रवाइयों को संतुलित करेंगी ।

चार्ट V.9: बान्ड प्रतिफल और मदु्रा उतार-चढ़ाव

ए: 10 - वर्षीय शासकीय बान्ड प्रतिफल - चुनिदंा अर्थव्यवस्थाएं बी: मदु्रा सूचिया ँ
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के लिए तुरतं तैयारी शरुू कर दी जिसके लिए बैंकिग प्रणाली में 
निवेश उतार-चढ़ाव रिज़र्व का निर्माण किया गया; संवेदनशील 
आस्ति वर्गों के लिए जोखिम भार पर पनुर्विचार किया गया तथा 
अंतर-बैंक देयताओ ंके लिए विवेकसम्मत सीमाए ंनिर्धा रित की 
गई ं। संक्षेप में कहें तो जब विश्व प्रचक्रीय (प्रो-साइक्लिकल) ढंग 
से आचरण कर रहा था, तब डॉ. रेड्डी ने सबको पीछे छोड़ते हुए 
प्रतिचक्रीय रास्ता चनुा । बाद के घटनाक्रमों से मालूम हुआ कि 
इन ठोस उपायों की बदौलत भारतीय अर्थव्यवस्था को 2008-
09 के वैश्विक आर्थिक संकट के दषु्प्रभाव से बचाया जा सका ।

	 मैं डॉ. रेड्डी के कार्य का बहुत बड़ा अनुयायी रहा हूं । 
राष्ट्रीय और उप-राष्ट्रीय दोनों स्तरों पर, राजकोषीय और 
आर्थिक मुद्दों पर कई वर्षों तक काम करने के बाद, उनकी पसु्तक 
के विषय पर मुझे अपने विचारों को साझा करने के लिए दिए गए 
अवसर से मेरा उत्साह बढ़ा है ।

	 राजकोषीय दृष्टिकोण से, भारत की संघीय प्रणाली के तीन 
महत्वपूर्ण घटक हैं: (1) संविधान के अनुच्छेद 1 में कहा गया है 
कि भारत, राज्यों का एक संघ होगा; (2) संविधान की सातवीं 
अनुसूची विभिन्न सूचियों के तहत एक संघ और राज्यों को 
अतिव्यापी कार्यों के साथ कार्य आवंटित करती है जो अलग 
सूची में निहित है; और (3) संविधान के अनुच्छेद 280 में शदु्ध 
कें द्रीय करों और विभिन्न अन्य अनुदानों के ऊर्ध्वाधर और 
क्षैतिज पनुर्वितरण की सिफारिश करने के लिए हर पांच साल में 
वित्त आयोग का गठन अनिवार्य है ।

	 पिछले दशकों में, इन संवैधानिक प्रावधानों के वास्तविक 
कार्य में काफी बहस हुई है । क्रमिक वित्त आयोगों ने उभरते मुद्दों 
और चनुौतियों को दूर करने के प्रयास किए हैं, लेकिन भारत 
जैसे जीवंत लोकतंत्र में बहस चलती रहती है । भू-राजनीतिक 
जोखिमों की वजह से रक्षा और आंतरिक सरुक्षा पर अधिक खर्च 
करने की आवश्यकता है । प्राकृतिक आपदाओ ंऔर विपत्तियों के 
कारण राहत और पनुर्वास पर अधिक खर्च करने की आवश्यकता 
है । समग्र रूप में, लोगों और देश की आकांक्षाओ ंके लिए जरूरी 
है कि सरकार विकासात्मक कार्यक्रमों पर अधिक खर्च करे ।

	 वास्तविक अर्थव्यवस्था में तथा हमारे संविधान में निहित 
कुछ विशेषताओ ं के कारण इस तरह के विकास से परस्पर 

	 डॉ. वाई.वी. रेड्डी एवं श्री जी.आर. रेड्डी द्वारा लिखित 
पसु्तक ‘भारतीय राजकोषीय संघवाद’ (इंडियन फिस्कल 
फेडरलिज़म) के विमोचन में मुझे आमंत्रित कर सम्मान देने के 
लिए धन्यवाद । यह एक बड़ी लाभदायी रचना है जो बिलकुल नई 
है और भारतीय अर्थव्यवस्था एवं लोक नीति को लेकर डॉ. रेड्डी 
की व्यावहारिक समझ का परिणाम है । ‘ये गहरी जानकारियां 
आपस में गुंथे हुए हैं और डॉ. रेड्डी के पेशेवर जिन्दगी तथा 
उनके ‘अंतरगं’ विचारों पर प्रकाश डालती हैं । 

	 डॉ. रेड्डी ने 1996-2002 के दौरान भारतीय रिज़र्व बैंक 
के उप गवर्नर के रूप में कार्य  करने के बाद 2003-2008 में बतौर 
गवर्नर कई उपलब्धियां हासिल की हैं । सितंबर 2003 में दफ्तर 
संभालते समय अपने नज़रिए को स्पष्ट करने के लिए उन्होंने 
जिन अलफ़ाज़ों का इस्तेमाल किया उससे बतौर गवर्नर उनके 
कार्यकाल का बढ़िया चित्रण किया जा सकता है । उन्होंने कहा 
था कि निरतंरता और बदलाव का समुचित रूप से मिश्रण किया 
जाएगा । निश्चय ही, यह मेरी भूल होगी यदि मैं निवर्तमान गवर्नर, 
डॉ. बिमल जालान के जवाब का जिक्र न करूं , जिन्होंने कहा 
था कि उन्होंने जो कुछ भी किया है उसमें डॉ. रेड्डी बदलाव 
लाएगें और जहां उन्होंने छोड़ा (बतौर उप गवर्नर) वहीं से मैं शरुू 
करूं गा । 

	 किसी भी कें द्रीय बैंक के लिए मुस्तैदी से कार्य करना 
अत्यंत महत्वपूर्ण है । जब पूर्व-2008 अवधि में जोखिम पनप रहा 
था, डॉ. रेड्डी को उसका आभास पहले ही हो गया था । उनके 
भाषण में उल्लेख शब्द ‘ओवरहीटिग’ ने भारत में मौद्रिक नीति 
के शब्दकोष में जगह बनाया । उन्नत अर्थव्यवस्थाओ ंमें वित्तीय 
आधिक्य बढ़न के दौरान भारत जैसे देश पर उसका बरुा असर 
पड़ने की आशंका को देखते हुए उन्होंने भारत को सरुक्षित रखन 

* श्री शक्तिकांत दास, गवर्न र, भारतीय रिज़र्व  बैंक द्वारा 19 मार्च  2019 को  
मुंबई में ‘इंडियन फिस्कल फेडरलिज़म’ पुस्तक के विमोचन के अवसर पर दिया  
गया भाषण । 

राजकोषीय सघंवाद (फेडरलिज़म) पर
कुछ विचार*

शक्तिकांत दास
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संबंधित उन मुद्दों का समाधान करने की आवश्यकता है । मैं 
इनमें से कुछ मुद्दों पर प्रकाश डालना चाहूंगा । ऐसा करते हुए, मैं 
यह स्पष्ट करना चाहता हूं कि जिन बिंदओु ंको मैं सामने ला रहा 
हूं, वे 15 वें वित्त आयोग के विचार या निर्देश का प्रतिनिधित्व 
नहीं करते हैं जहां मैंने एक वर्ष से अधिक समय तक सदस्य के 
रूप में कार्य  किया है ।

	 (i)	 पिछले कई दशकों में, वित्त आयोग ने कर अंतरण 
के सिद्धान्तों, राज्यों को दिए जाने वाले अनुदान एव ं
राजकोषीय समेकन के मुद्दों को लेकर भिन्न-भिन्न 
दृष्टिकोण अपनाया है । जबकि एक स्तर पर, प्रत्येक 
वित्त आयोग के पास नई एवं नवोन्मेषी सोच हेत ु
एक फ्रे मवर्क  होना चाहिए; और दूसरे स्तर पर, वित्त 
आयोगों के बीच व्यापक निरतंरता सनुिश्चित करने 
की जरूरत है ताकि निधि प्रवाहों में, विशेष रूप से 
राज्यों को, कुछ हद तक निश्चितता हो । यह वस्तु एव ं
सेवा कर (जीएसटी) के बाद के परिदृश्य में और भी 
कठिन हो गया है । दूसरे शब्दों में, वित्त आयोगों के 
बीच निरतंरता एवं बदलाव होने चाहिए ं। इस प्रकार, 
धीरे-धीरे यह महसूस किया गया कि वित्त आयोग को 
स्थायी दर्जा  देने की जरूरत है । जब तक अगले वित्त 
आयोग का गठन पूरी तरह से नहीं हो जाता तब तक 
यह आयोग बीच की अवधि में सहायक संस्था के 
रूप में कार्य  कर सकता है । यह, बीच की अवधि में, 
वित्त आयोग की सिफारिशों को लागू करने से उठने 
वाले मुद्दों का भी समाधान करता है ।

	 (ii)	 विकेन्द्रीकरण का सिद्धान्त तब बेहतर काम करता है 
जब शक्तियों और कार्यों का प्रत्यायोजन किया जाता 
है, जिसके आधार पर अभिशासन का टिअर उस 
उत्तरदायित्व को पूरा करने के लिए अति उत्तम होता 
है । संविधान में शहरी एवं ग्रामीण स्थानीय निकायों 
को कतिपय कार्यों के प्रत्यायोजन की व्यवस्था की 
गई है; लेकिन जहां तक इन स्थानीय निकायों को 
निधि अंतरित करने का संबंध है इसमें बहुत कुछ 
किया जाना है । अतः, संविधान के अनुच्छेद 243-

आई में दिए गए अधिदेश के अनुसार यह आवश्यक 
है कि प्रत्येक 5 वर्षों में राज्य वित्त आयोगों का गठन 
किया जाए एवं उसके दृढ़ कार्यकरण के लिए व्यवस्था 
की जाए । यद्यपि अनुच्छेद 243-आई के अंतर्गत 
किया गया प्रावधान अनुच्छेद 280 के अंतर्गत किए 
गए प्रावधान के समान है, उसका कार्यान्वयन पूरा 
नहीं हुआ है । इसके कुछ कारण हो सकते हैं, लेकिन 
प्राथमिकता के आधार पर उसका समाधान किया 
जाना है । 

	 (iii)	 सहकारी फेडरलिज़म को बढ़ावा देने के लिए हाल में 
की गई पहल से केन्द्र और राज्यों के बीच सहयोग 
की नई राह खुली है । जीएसटी परिषद मिली-जलुी 
संप्रभतुा के सिद्धान्त पर कार्य कर रही है । जैसा 
डॉ. वाई.वी. रेड्डी एवं श्री जी.आर. रेड्डी ने अपनी 
पसु्तक में उल्लेख किया कि परिषद के लिए सरकार 
के दोनों स्तरों पर राजकोषीय स्वायत्तता के त्याग 
को ‘ट्रेड-ऑफ’ के रूप में देखन की जरूरत है ताकि 
कर सामंजस्य का लाभ उठाया जा सके । बेशक, 
जीएसटी का भारतीय मॉडल भारतीय फेडरलिज़म 
के निचोड़ को बरकरार रखता है । तथापि, भारत 
राज्यों का संघ है जिसमें संघ एवं राज्य दोनों को 
राजकोषीय रूप से मजबूत होना चाहिए । वित्त 
आयोग द्वारा जबकि इस मुद्दे का समाधान किया 
जाना है, अब जीएसटी परिषद के सामने चनुौती है 
कि वह जीएसटी की पूर्ण  क्षमता को पहचाने ताकि 
जीडीपी-कर अनुपात में वदृ्धि की जा सके और 
हमारी अर्थव्यवस्था के अन्य क्षेत्रों पर काम कर े
जिससे उसकी प्रतिस्पर्धात्मकता को बढ़ाया जा 
सके । उदाहरण के लिए, क्या जीएसटी परिषद अपने 
दायरे में विस्तार कर सकता है और रिफॉर्म  के अन्य 
क्षेत्रों पर कार्य करने के लिए सहमत हो सकता है 
जिससे राष्ट्रीय सहमति स्थापित की जा सके ?

	 (iv)	 सहकारी संघवाद के साथ ही प्रतिस्पर्धात्मक 
संघवाद भी होना चाहिए । ‘कारोबार सलुभता’ 
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राजकोषीय सघंवाद (फेडरलिज़म) पर कुछ विचार

संबंधी मानदंड को लेकर राज्यों का श्रेणी निर्धारण 
किया गया जिससे उनके बीच बढ़िया प्रतिस्पर्धा 
का पता चलता है । स्वास्थ्य, जल प्रबंधन, स्थायी 
विकास लक्ष्य (एसडीजी) के कार्यान्वयन को लेकर 
नीति आयोग द्वारा विकसित सूचकांकों में उसी 
भांति बढ़िया प्रतिस्पर्धा  पैदा करने की क्षमता है । 
महत्वांकाक्षी जिला कार्यक्रम प्रतिस्पर्धा  और विकास 
के लिए बनाया गया दूसरा ऐसा मॉडल है ।

	 (v)	 राजकोषीय समेकन की विस्तृत योजना की महत्ता 
को लेकर देश में राष्ट्रीय व उप-राष्ट्रीय स्तरों पर 
अब सामान्य सहमति बनी है  । राजकोषीय घाटा 
संबंधी लक्ष्य एवं जीडीपी में कर्ज के अनुपात के 
मुताबिक चलते हुए राजकोषीय समेकन के लक्ष्यों 
को कमजोर किए बिना सामाजिक-आर्थिक 

चुनौतियों से निबटने के लिए ‘बहुधा सहमत व्यय 
कूट’ पर आधारित एक दृढ़ व्यय योजना बनाना भी 
उतना ही महत्वपूर्ण  है । 

	 आज इस कार्यक्रम में भाग लेते हुए मेरे मन में कुछ विचार 
आ रहे हैं । इस प्रकार के उपाय फिस्कल फेडरलिज़म एवं हमारी 
अर्थव्यवस्था की संपूर्ण  राजकोषीय दृढ़ता को मजबूत करने में 
लंबे समय तक मददगार रहेंगे । मुझे विस्वास है कि डॉ. वाई.
वी. रेड्डी एवं श्री जी.आर. रेड्डी की लिखी पुस्तक से काफी 
विचार-विमर्श होगा और फिस्कल फेडरलिज़म से जुड़े मुद्दों को 
समझने में हमें आसानी होगी । मैं डॉ. वाई.वी. रेड्डी एवं श्री 
जी.आर. रेड्डी को उनकी नई किताब हेतु बधाई देता हूं और 
उनको धन्यवाद देता हूं एवं साथ ही यह अवसर प्रदान करने 
के लिए आज के कार्यक्रम के आयोजकों के प्रति अपना आभार 
प्रकट करता हूं ।
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दर के साथ भारत का स्थान इसमें दूसरा है । रिपोर्ट  है कि भारत 

में 1218 फिनटेक फ़र्में हैं जिन्होंने बड़ी संख्या में रोजगार का 

सजृन किया है । वे निवेश की एक स्वस्थ प्रवतृ्ति भी तैयार कर 

रही हैं ।

	 विगत वर्षों में रिज़र्व बैंक ने “कम-नकदी” समाज के लक्ष्य 

की दिशा में इलेक्ट्रॉनिक पेमेंट के अधिक प्रयोग को बढ़ावा दिया 

है । ध य्ेय रहा है एक ऐसी भगुतान प्रणाली (पेमेंट सिस्टम) देना 

जिसमें पहले से तेज प्रोसेसिंग की तकनीकों का प्रयोग हो और 

जो एक साथ संरक्षा, सरुक्षा, अधिक सवुिधा व पहुचँ की खूबियों 

से लैस हो । वहनीय लागत, अंतर-परिचालनीयता तथा ग्राहक 

जागरुकता व संरक्षण पर भी ध्यान दिया जा रहा है । बैंक भगुतान 

सेवाओ ंके पारपंरिक माध्यम रहे हैं । तथापि, तकनीकी परिवर्तन 

की तेज गति के साथ, इस क्षेत्र में बैंकों का एकाधिकार नहीं रहा । 

बैंक से इतर इकाइयां, इसमें हाथ भी बटँा रही हैं और बैंकों से 

पंजा भी लड़ा रही हैं, या तो बैंको को तकनीकी सेवा देकर या 

सीधे खुदरा इलेक्ट्रॉनिक पेमेंट सर्विस देकर । भगुतान के मैदान 

में बैंकेतर इकाइयों की इस अधिक भागीदारी को विनियामक 

ढाचेँ ने भी प्रोत्साहित किया है ।

	 हाल के वर्षों में, चाहे इमीडिएट पेमेंट सर्विस (आइएमपीएस), 

यूनिफाइड पेमेंट इंटरफेस (यूपीआई), भारत इंटरफेस फॉर मनी 

(भीम), भारत बिल पे सिस्टम (बीबीपीएस) हो या आधार-

आधारित भगुतान सेवा (एईपीएस) हो एक अत्याधनुिक भगुतान 

आधार संरचना और तकनीक का प्लेटफॉर्म  विकसित करने की 

परुजोर कोशिश की गई है । इससे देश का खुदरा (रिटल) भगुतान 

परिदृश्य बदल गया है । पिछले पाचँ वर्षों में रिटल इलेक्ट्रॉनिक 

पेमेंट्स की कुल मात्रा नौ-गनुा बढ़ गई है ।

	 अब मैं डिजिटल पेमेंट से संबंधित कुछ आकँड़े बताता हू ँ। 

एनईएफटी सिस्टम ने 2017-18 में मात्रा में 4.9 गणुा वदृ्धि करते 

हुए 195 करोड़ की संख्या में लेन-देन किए और मूल्य में 5.9 

गणुा वदृ्धि करते हुए लगभग 172 लाख़ करोड़ रुपए के । इसी 

प्रकार 2017-18 में क्रेड िट और डेबिट कार्डों के लेन-देन की 

	 मुझे बड़ी खुशी है कि नीति आयोग की फिनटेक संगोष्ठी 
(कॉनक्लेव) 2019 में शामिल हू ँऔर उस तकनीकी क्रांति पर 
अपने विचार साझा कर रहा हू ँजो वित्त के भविष्य को आकार 
दे रही है । विशेष रूप से मैं आभारी हू ँनीति आयोग के सीईओ  
श्री अमिताभ कंठ का जिन्होंने मुझे इस गरिमामय सभा में 
आमंत्रित किया  । जहा ँतक मैं समझता हू,ँ इस संगोष्ठी का कें द्र 
भारतीय फिनटेक पारिस्थितिकी तंत्र है और वे कदम भी जो 
फिनटेक से जड़ुी वदृ्धि, रोजगार, व समावेश की संभावनाओ ंको 
प्राप्त करने के लिए आवश्यक हैं  । फिनटेक के व्यापक कैनवास 
को देखते हुए, मैं इस क्षेत्र के कुछ मूलभूत विषयों पर अपने 
विचार रखूगँा ।

 	 सामान्यत: फिनटेक का अर्थ वित्तीय तकनीक 
(फाइनैंशियल टेक्नॉलॉजी) है और यह उन वित्तीय नवोन्मेषों के 
बारे में बताता है जो तकनीक पर आधारित हैं । ‘नये छोटे उद्यमों’ 
(‘स्टार्ट -अप्स’) से लेकर बड़ी टेक-कंपनियों (बिग-टेक्स) और 
स्थापित वित्तीय संस्थानों तक सभी प्रमुख खिलाड़ी, वित्तीय 
सेवाओ ंके वैल य्ू चेन में इस तकनीकी प्रगति के प्रयोग से अंतिम 
उपयोक्ता को चसु्ती, कुशलता और भिन्नता का अनुभव दे रहे 
हैं । इस आंदोलन में वित्तीय परिदृश्य में बनुियादी बदलाव लाने 
की संभावना है जहा ँउपभोक्ता प्रतिस्पर्धी मूल्यों पर विकल्पों के 
वहृत्तर वर्ग  से चनुाव कर सकें गे और ऑपरेशनल लागत में कमी 
से वित्तीय संस्थाओ ं के लिए कार्यक्षमता को बेहतर करने का 
अवसर है । एक देश के रूप में जो वहनीय लागत पर सभी के 
लिए वित्तीय समावेश प्राप्त करने के लिए प्रतिबद्ध है, हमारे लिए 
यह निर्णायक समय है और हमें इस अवसर को दोनों हाथों से 
पकड़ना चाहिए ।

भारत में फिनटेक अनुभव

	 भारत इस क्रांति की अग्रणी पंक्ति में रहा है । फिनटेक 
अपनाने पर हाल के एक वैश्विक सर्वे के अनुसार 52 प्रतिशत की 
* नीति आयोग की फिनटेक सगंोष्ठी में सोमवार 25 मार्च 2019 को भारतीय रिज़र्व 
बैंक के गवर्नर श्री शक्तिकांत दास द्वारा मखु्य वक्ता के रूप में दिया गया भाषण ।

1 ईवाई फिनटेक एडोप्शन सूचकांक 2017, https://www.ey.com/Publication/
vwLUAssets/ey-fintech-adoption-index-2017/$FILE/ey-fintech-adoption-
index-2017.pdf पर उपलब्ध है ।

फिनटेक के अवसर और
चुनौतिया*ं

शक्तिकांत दास
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संख्या क्रमश: 141 करोड़ और 334 करोड़ रही । प्रीपेड पेमेंट 

इनस्ट्रूमेंट (पीपीआई) ने लगभग 346 करोड़ लेन-देन का रिकॉर्ड 

बनाया जिसका मूल्य 1.4 लाख करोड़ रुपए है । इस प्रकार मात्रा 

की दृष्टि से वर्ष 2017-18 में कुल कार्ड  भगुतान कुल ख़ुदरा 

भगुतान (रिटल पेमेंट्स) के 52 प्रतिशत पर रहा ।

 	 बैंकिंग टेक्नलॉजी और ट्रेड फ़ाइनैंस के क्षेत्रों में हुआ विकास 

भी प्रशंसनीय रहा है । उधार देने व पूजँी उगाहने के वैकल्पिक 

स्वरूप सामने आ रहे हैं तथा इनमें पारपंरिक उधारदाताओ ंके 

बाजार समीकरण और पारपंरिक मध्यस्थों की भूमिका को बदल 

डालने की संभावना है । क्राउड फंडिंग, जिसमें निवेशकों के एक 

बड़े समूह से बाह्य वित्त उगाहा जाता है, भारत में बड़ी शैशवास्था 

में है । समकक्षी या पीयर-टू-पीयर (पी2पी) लेंडिंग, जिसके लिए 

आरबीआई ने अक्टूबर 2017 में मास्टर निदेश जारी किए, में 

लघ ुऔर मझोले उद्यमों के लिए वित्त की उपलब्धता को बेहतर 

करने की सामर्थ्य है । ग्यारह इकाइयों को पी2पी प्लेटफॉर्म 

ऑपरेट करने का लाइसेंस दिया गया है । सात विशदु्ध डिजिटल 

लोन कंपनियों (एनबीएफसी) को भी रिज़र्व बैंक ने लाइसेंस 

दिया है और कार्य प्रारभं करने की अनुमति दी है । यद्यपि, वे 

खिलाड़ी विशदु्ध रूप से डिजिटल हैं और मोबाइल एप्लीकेशन्स 

के माध्यम से ही कार्य कर रहे हैं, हमने यह सनुिश्चित किया है कि 

कम से कम एक भौतिक उपस्थिति तो उनकी अवश्य रहे ताकि 

जरूरत पड़ने पर ग्राहक उन तक पहुचँ पाए ।

	 इसके अतिरिक्त, सात भगुतान बैंक काम शरुू कर चकेु हैं । 

तकनीक-चालित ये बैंक, ग्राहकों को अपने साथ जोड़ने और 

अपने काम-काज, दोनों में फिन-टेक का प्रयोग करते हैं ।

	 इनवॉयस ट्रेडिंग भारत में फिनटेक एप्लीकेशन का दूसरा 

ऐसा क्षेत्र है जो शैशवावस्था में है । यह एमएसएमई की सहायता 

करता है जिन्हें पेमेंट में देर के कारण प्राय: कार्यकारी पूजँी (वर्किं ग 

कैपिटल) और नकदी के प्रवाह (कैश फ्लो) की समस्या रहती 

है । रिज़र्व बैंक ने ट्रेड रिसीवेबल्स डिस्काउंटिग सिस्टम (ट्रेडस) 

स्थापित किया है जो फाइनैंसिंग की एक नवोन्मेषी व्यवस्था है 

जहा ँ बिलों व इनवॉयस की डिस्काउंटिग के लिए तकनीक का 

प्रयोग किया जाता है । इस कार्य के लिए तीन इकाइयां प्राधिकृत 

की गई हैं और धीर-ेधीर ेमात्रा बढ़ रही है ।

	 दूसरा प्रयास अकाउंट एग्रीगेटर्स (एए) के लिए एक विनियामक 

ढाचेँ की स्थापना है । कुल पाचँ इकाइयों को एनबीएफसी-एए के 

रूप में सैद्धांतिक अनमुोदन दिया गया है और 2019-20 में उनके 

कार्य प्रारभं कर देने की प्रत्याशा है ।

	 फिनटेक के जरिय डिजिटल पेमेंट की पैठ एवं वित्तीय 

समावेश के विस्तार को और बढ़ाने के लिए भारतीय रिज़र्व बैंक 

(आरबीआई) ने श्री नंदन निलेकनी की अध्यक्षता में एक पाचँ 

सदस्यी समिति नियकु्त की है ।

	 फिनटेक की क्रांति जहा ँअवसरों का एक नया विश्व खोलती 

है, वहीं विनियामकों व पर्यवेक्षकों के लिए जोख़िम और चनुौतियां 

भी पेश करती है । इस विकास-क्रम की संभावनाओ ंके पूर्ण दोहन 

के लिए आवश्यक है कि इन जोखिमों को जल्द चिह्नित किया 

जाए और उनसे संबंधित वियामक व पर्यवेक्षी चनुौतियों को कम 

करने के लिए कदम उठाए जाए ं। अत: मैं विशेषत: भारतीय संदर्भ 

में इन अवसरों, जोख़िमों व चनुौतियों पर एक विहगंम दृष्टि डालना 

चाहूगँा और नीतिगत मार्ग पर भी जिस पर हम विचार कर रहे हैं ।

अवसर, जोखिम और भावी मार्ग

	 सर्वप्रथम मैं डिजिटल ऑनबोर्डिंग और वित्तीय समावेशन 

के क्षेत्र में अवसरों पर परकश डालूगँा ।

डिजिटल ऑनबोर्डिंग और वित्तीय समावेशन

 	 दो ऐसे क्षेत्र जहां भारतीय संदर्भ में ध्यान दिया जाना 

चाहिए: पहला, फिनटेक प्रयोगकर्ताओ ंके लिए वित्तीय प्लैटफ़ार्म 

तक पहुचँ से संबंधित है; और दूसरा ऐसे संभावित जोखिमों के 

विश्लेषण के बार े मेन है जो फिनटेक अपनाने के कर्ण हो सकते 

हैं । वित्तीय रूप से वंचित जनसंख्या की विशिष्ट आवश्यकताओ ं

को पूरा करने के लिए समचुित वित्तीय उत्पादों को तैयार करना, 

डिजिटल ऑनबोर्डिंग और निवेश की मात्र को प्रोत्साहित करना 

प्रथम उद्देश्य को पाने के लिए महत्वपूर्ण है । आधार इकोसिस्टम का 

प्रभावी उपयोग डिजिटल प्लेटफॉर्म को अपनाने के लिए लोगों को 

प्रोत्साहित कर सकता है, जैसा कि प्रत्यक्ष लाभ अंतरण (डीबीटी) 
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के मामले में हो रहा है । इस संबंध में कें द्रीय केवाईसी रजिस्ट्री एक 
महत्वपूर्ण कदम है- इस प्लेटफार्म पर अब तक लगभग एक सौ 
मिलियन केवाईसी रिकॉर्ड को अपलोड किया जा चकुा है । हमें 
प्रभावी तरीके से अंतर-क्षेत्रीय और असमानताओ ंको दूर करने के 
लिए और विवादों का ऑनलाइन समाधान प्रस्तुत करने के लिए 
बहुभाषी वित्तीय साक्षरता और एक मजबूत शिकायत निवारण 
मशीनरी सनुिश्चित करने की भी आवश्यकता है ।

रगेटेक और सपुटेक

	 जहां तक संभावित जोखिम और उसके उसको कम करने 
की बात है, रगेटेक2 और सुपटेक3 की महत्वपूर्ण भूमिका है । 
विनियामकों और पर्यवेक्षकों को ऑफसाइट सतर्क ता को बढ़ाना 
होगा । इसके लिए एक पारदर्शी प्रौद्योगिकी यकु्त और डेटा प्रधान 
दृष्टिकोण अपनाने की आवश्यकता होगी । इस जरूरत को पूरा 
करने के लिए नए क्षेत्रों जैसे रेगटेक और सपुटेक की शरुुआत 
हो गई है । दोनों प्रौद्योगिकी का उद्देश्य ऑटोमेशन के प्रयोग के 
माध्यम से कार्य-दक्षता में सधुार लाना, नई क्षमताओ ंको शरुू 
करना और कार्य को आसान बनाना है । रिज़र्व बैंक मेन हम 
डाटा संग्रहण और विश्लेषण के लिए सपुटेक का प्रयोग कर रहे 
हैं । के लिए कुछ नाम हैं- इम्पोर्ट  डाटा प्रोसेसिंग एडं मानिट्रिंग 
सिस्टम (आईडीपीएमएस), एक्सपोर्ट  डाटा प्रोसेसिंग एडं 
मानिट्रिंग सिस्टम (ईडीपीएमएस) और सेंट्रल रिपोजिटरी ऑफ 
इन्फोर्मेशन ऑन लार्ज क्रेड िट्स (सीआरआईएलसी) । बैंकों का 
जोखिम आधारित पर्यवेक्षण भी व्यापक रूप से डाटा प्रधान है 
और यह सपुटेक का एक उदाहरण है । रेगटेक और सपुटेक का 
भविष्य बिग डाटा अनालिटिक्स, आर्टिफ िसियल इंटेलिजेंस, 
मचीनी ज्ञान, क्लाउड कम्प य्ूटिग, भौगोलिक सूचना प्रणाली 
(जीआईएस) मैपिंग, देता ट्रांसफर प्रोटोकॉल, बायोमेट्रिक्स 
आदि पर टिका हुआ है ।

	 एक सदुृढ़ जोखिम संस्कृति , जिसमें जोखिमों का पता 
लगाना, उसका मूल्यांकन करना और उसमें कमी बैंक के स्टाफ 
सदस्यों के दैनिक कार्य का अंग है, उभरते जोखिमों के प्रबंधन 
की सफलता का कें द्र बिन्दु होगी । इसी प्रकार, अव्यवहारिक रिन 
वदृ्धि, पहले की तुलना में अधिक अंतरसमबद्धता, प्रतिचक्रियता, 
पर्यवेक्षी ढांचे से बाहर नई गतिविधियों के विकास और निम्न 
लाभ के कारण हुए वित्तीय जोखिमों ने प्रणालीगत जोखिम को 
बढ़ा दिया है । फिनटेक उत्पादों के लिए जोखिम दूसरे देशों के 
कानूनी और विनियामी मामलों से भी उत्पन्न हो सकते हैं । डाटा 
की गोपनीयता और ग्राहक सरुक्षा ऐसे बड़े क्षेत्र हैं, जिस पर भी 
ध्यान दिए जाने की आवश्यकता है ।

	 रिजर्व बैंक ने बैंकों को प्रोत्साहित किया है कि फिनटेक 
फर्मों के साथ नए-नए संपर्क  स्थापित करने की संभावना तलाशें 
क्योंकि नवोन्मेष के माध्यम से वित्तीय समावेशन के एजेंडे को 
आगे बढ़ाने में ऐसा करने से काफी मदद मिलेगी । यह आवश्यक 
है कि इस क्षेत्र में निवेश का प्रवाह निर्बाध बना रहे ताकि 
इसका संपूर्ण  रूप से दोहन किया जा सके । इसके लिए एक 
ऐसा इकोसिस्टम बनाना आवश्यक है जो आपसी सहयोग को 
प्रोत्साहित करे । साथ ही, इस निहितार्थ पर भी सावधानीपूर्वक 
ध्यान देना होगा जो समष्टि अर्थव्यवस्था पर पड़ेगा ।

	 फिनटेक के सवु्यवस्थित विकास को सनुिश्चित करने के 
लिए वित्तीय प्रणाली में उनके प्रभाव को सपु्रवाहित करने के 
लिए तथा ग्राहकों के संरक्षण और सभी हितधारियों के हितों 
की सरुक्षा के लिए हमें समुचित विनियमी और पर्यवेक्षी ढांचे 
की जरूरत होगी । ऐसे ढांचे को इस क्षेत्र की संवदृ्धि अपेक्षाओ ं
को ध्यान में रखते हुए सम्बद्ध जोखिमों को दूर करना चाहिए । 
फिनटेक और डिजिटल बैंकिंग पर बने रिजर्व बैंक के कार्यसमूह 
(फिनटेक और डिजिटल बैंकिंग पर बने रिजर्व बैंक के कार्यसमूह 
की रिपोर्ट , 2017) ने फिन टेक समाधानों के साथ अनुभव 
करने के लिए, सपुरिभाषित स्पेस और अवधि के अंतर्गत एक 
विनियामी सैंडबॉक्स/इनोवेशन हब की शरुुआत करने का सझुाव 
दिया है, जहां पर असफलता के परिणामों को रोका जा सके 
और असफलता के कारणों का विश्लेषण किया जा सके । एक 
रेगलेुटरी सैंडबॉक्स कम दाम पर नवोन्मेषी उत्पाद शरुू करके 
समय घटाकर फिनटेक कंपनियों की मदद करेगा । भविष्य में 

2 रेगटेक एक ऐसा एप्लिकेशन या प्लैटफ़ार्म है जो विनियमी अनपुालन को स्वचालित 
प्रक्रियाओ ंके माध्यम से और अधिक प्रभावी बना देता है तथा अनपुालन की लागत को 
कम करता है । रेगटेक ऐसी प्रोद्योगिकी पर फोकस करता है जो विनियमी अपेक्षाओ ंकी 
प्रदानगी को और अधिक दक्ष और प्रभावी बनती है । 
3 सपुटेक एक ऐसी प्रोद्योगिकी है जो विनियमकों और पर्यवेक्षकों द्वारा पर्यवेक्षण का 
समर्थन करने के लिए प्रयोग की जाती है । सपुटेक का उद्देश्य अबाध और सीधा डाटा 
संग्रहण/रिपोर्टिंग, डाटा विश्लेषण और निर्णय लेना, सपु्रवाही लाइसेंसिंग, बाजार निगरानी 
और सतर्क ता, केवाईसी/एएमएल/सीएफ़टी, साइबर सरुक्षा या साक्ष्य आधारित नीति 
निर्माण है । 



भाषण

भारिबैं बलेुटिन अप्रैल 201994

फिनटेक के अवसर और चनुौतियां

रिज़र्व बैंक एक रेगलेुटरी सैंडबॉक्स स्थापित करेगा । इसके लिए 
अगले 2 महीनों में दिशा-निर्देश जारी किए जाएगें ।

निष्कर्ष 

 	नि ष्कर्ष रूप में मैं कहना चाहूगँा कि फिनटेक में संभावना 
है कि यह भारत में वित्तीय सेवाओ ंऔर वित्तीय समावेशन के 
परिदृश्य को मौलिक रूप से नई शक्ल प्रदान कर सकता है । 
इससे लागत में कमी आ सकती है और वित्तीय सेवाओ ं की 

गणुवत्ता में सधुार आ सकता है । हमें प्रणालीगत प्रभावों को कम 

करते हुए, फिनटेक का प्रभावशाली तरीके से उपयोग करके एक 

संतुलन स्थापित करना है । प्रोद्योगिकी को सम्र्थ्यशाली बनाकर 

और जोखिमों का प्रबंधन करके, हम एक ऐसी वित्तीय प्रणाली 

तैयार कर सकते हैं जो अधिक समवेशी, लागत-प्रभावी और 
लचीली हो । 

धन्यवाद ।
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भारतीय बैंकों की श्रम लागत दक्षता : गैर-प्राचलिक विश्‍लेषण	

भारत का जड़ुाव / करीब आता भारत : भारत के आयात प्रोफाइल का रूपांतरण	

उपभोक्ता राजा होता है ! कुछ हालिया सर्वेक्षणों पर आधारित साक्ष्य
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इस लेख का लक्ष्‍य उक्‍त दावे का अनभुव के आधार पर 
मूल्‍यांकन करना है । चूकंि एलसीई पर एक साथ पूजंी में परिवर्तन, 
मध्‍यवर्ती कारकों, तकनीकी और सगंठनात्‍मक परिवर्तनों तथा बड़ी 
अर्थव्‍यवस्‍थाओ ं जैसे विभिन्‍न कारकों का प्रभाव पड़ा, इसलिए 
यह कार्य चनुौतीपूर्ण है । तदनसुार, विभिन्‍न आगत और निर्गत 
सूचकों को एकल माप में समाहित करने वाले गैर-प्राचलिक डीईए 
का प्रयोग किया गया है, जिसके साथ में उनकी श्रम प्रधानता के 
लिहाज से प्रमखु बैंकिं ग समूहों के बर्ताव जनित वर्णन का भी प्रयोग 
किया गया है । 

विश्‍लेषण के परिणाम पारपंरिक बदु्धिमत्‍ता से भिन्‍न हैं – 
पहला, प्रौद्योगिकी के बढ़ते प्रयोग के बावजूद भारत स्थित बैंकों 
के एलसीई में सधुार हुआ प्रतीत नहीं होता, जो यह दर्शाता है कि 
श्रम निवेश के मद्देनजर भारतीय बैंक अत्‍यधिक जोखिम विमखुता 
को दर्शाने वाली अवधि में सर्वाधिक उत्‍पादन नहीं कर पाए । यह 
स्थित व्‍यापक रूप से श्रम-लागत के बदलते सबंधंों से भिन्‍न है । 
दूसरा, परिणाम इस प्रचलित धारणा3 पर निर्भर हैं कि निजी क्षेत्र 
के बैंक (पीवीबी) और विदशेी बैंक (एफबी) सार्वजनिक क्षेत्र के बैंकों 
(पीएसबी)4 की तलुना में अधिक दक्ष हैं । वस्‍तुत:, हमार ेअनसुधंान 
के परिणाम यह दर्शात हैं कि सार्वजनिक क्षेत्र के बैंकों की एलसीई 
निजी क्षेत्र के बैंकों की तलुना में अधिक है । यह परिणाम मखु्‍य रूप 
से यह प्रदर्शित करता है कि स्‍टाफ वदृ्धि में निजी क्षेत्र के बैंकों की 
तलुना में अधिक तेजी से कमी होने के बावजूद सरकारी क्षेत्र के 
बैंकों का प्रति कर्मचारी कार्य-उत्‍पादन अधिक है । 

शेष लेख को चार खंडों में विभाजित किया गया है । खंड II 
में बैंकों की दक्षता से सबंंधित साहित्‍य की संक्षिप्‍त समीक्षा की गई 
है । खंड III में रीतिबद्ध तथ्‍य और विवेचनात्‍मक सांख्यिकी प्रस्‍तुत 
की गई है । खंड IV में डाटाबेस, कार्यप्रणाली और परिणामों पर 
विमर्श प्रस्‍तुत किया गया है । खंड V में कुछ नीतिगत परिप्रेक्ष्‍यों के 
साथ समापन किया गया है ।

II.  साहित्‍य समीक्षा

तकनीकी दक्षता से अभिप्रेत किसी फर्म की उपलब्‍ध 
ससंाधनों से अधिकतम कार्य (उत्‍पादन) कर पाने की योग्‍यता 
से होता है । आबंटन सबंधंी दक्षता किसी फर्म द्वारा ससंाधनों के 
उनके यथार्थ मूल्‍य में अधिकतम अनपुात में उपयोग करने की 

बढ़ती हुए प्रति कर्मचारी कार्य दक्षता (उत्‍पादकता) के साथ 
पक्‍की शाखाओ ंवाले परिचालनों के स्‍थान पर डिजिटल मोड पर 
जोर दिए जाने से भारतीय बैंकों की श्रम लागत दक्षता (एलसीई) 
में सुधार होने का पता चलता है । वर्ष 2005-2019 की अवधि के 
लिए डाटा इन्‍वेलपमेंट एनालिसिस (डीईए) का प्रयोग करते हुए 
प्राप्‍त परिणामों, जिन्‍हें इस लेख में प्रदर्शित किया गया है, से पता 
चला है कि एलसीई में सुधार नहीं हुआ है । सार्वजनिक क्षेत्र के बैंकों 
(पीएसबी) ने निजी क्षेत्र के अपने साथी बैंकों की तुलना में बेहतर 
दक्षता प्रदर्शित किया है, जो रोजगार वदृ्धि में गिरावट के साथ ही 
नवोन्‍मेषी तकनीकों के माध्‍यम से लागत में कमी किए जाने को 
दर्शाता है । इनके अलावा, छोटे बैंकों की तुलना में बड़े बैंकों को 
अधिक दक्ष पाया गया क्‍योंकि वे बड़ी अर्थव्‍यवस्‍थाओ ंका लाभ 
ले सकते हैं । 

प्रस्‍तावना 

भारतीय बैंकिं ग प्रणाली दनुिया की सबसे बड़ी बैंकिं ग 
प्रणालियों में से एक है, जिसके अंतर्गत 159 अनसूुचित वाणिज्यिक 
बैंकों (एससीबी)2 की 144,952 शाखाएं1 लगभग 1.3 बिलियन 
लोगों की जरूरतों को पूरा करने में लगी हैं । समय के साथ, इस 
प्रणाली का प्राथमिक मॉडल पक्‍की शाखा आधारित बना रहा है, 
यद्यपि हाल के वर्षों में लेनदने के डिजिटल मोड का काफी विस्‍तार 
हुआ है । वर्ष 2015 से बैंक शाखाओ ंकी संख्‍या में हुई कमी के 
बाद यह परिवर्तन स्‍पष्‍ट रूप से दखेा गया है । सहलग्‍न परिणामों 
के रूप में, बैंकिं ग क्षेत्र में रोजगार वदृ्धि में भी गिरावट आई, जो 
अंतरराष्‍ट्रीय प्रवतृ्ति के अनरुूप है (क्रै ग, 1997) । इसके विपरीत, 
इस अवधि के दौरान जमाराशियों, ऋणों एव ंअग्रिमों, निवेश तथा 
ब्‍याज से इतर आय की दृष्टि से बैंकिं ग प्रणाली की प्रति कर्मचारी 
कार्य दक्षता (उत्‍पादकता) में वदृ्धि हुई है । इस वदृ्धि से पता चलता 
है कि बैंकिं ग प्रणाली की श्रमिक लागत दक्षता में सधुार हुआ है । 
* यह लेख आर्थिक और नीति अनसुंधान विभाग की स्‍नेहल हेरवाडकर, के.एम. नीलिमा, 
राधेश्‍याम वर्मा  एवं प्रीति अस्‍थाना (अनसुंधान प्रशिक्षु) ने तैयार किया । इस लेख में व्‍यक्‍त 
विचार लेखकों के हैं, ये भारतीय रिज़र्व बैंक के विचार नहीं हैं ।
1 सितंबर 2018 के अंत में ।
2 क्षेत्रीय ग्रामीण बैंकों, लघ ुवित्‍त बैंकों एवं भगुतान बैंकों सहित ।

3 उदाहरण के लिए दखेें - https://www.karvy.com/who-gives-the-best-deal-psu-
or-private-banks; जिसे 8 फरवरी 2019 को डाउनलोड किया गया ।
4 कुमार एव ंश्रीरामलु ु (2007) ने अनेवेष्‍णात्‍मक आकंड़ा विश्‍लेषण का प्रयोग करते हुए  
पाया कि श्रम उत्‍पादकता की दृष्टि से 1997-2008 के दौरान निजी क्षेत्र के बैंकों  
(पीवीबी) एवं विदेशी बैंकों (एफबी) का कार्यनिष्‍पा दन सार्वजनिक क्षेत्र के बैंकों से  
बेहतर था ।
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योग्‍यता को दर्शाती है । लागत दक्षता दोनों का मिलाजलुा रूप 
होती है । यह न्‍यूनतम लागत पर उत्‍पादन (कार्य) को दर्शाती है । 
लाभ दक्षता तलुनात्‍मक रूप से व्‍यापक सकंल्‍पना है और इसमें 
लागत और राजस्‍व -दोनों को ध्‍यान में रखा जाता है । इसे किसी 
बैंक के वास्‍तविक लाभ की तलुना में लाभ के अधिकतम स्‍तर, जो 
किसी सर्वाधिक दक्ष बैंक द्वारा हासिल किया जा सके, के अनपुात 
के रूप में परिभाषित किया जाता है (मौडॉस एव ंअन्‍य, 2002) । 

हाल के दशकों में बैंकिं ग और वित्‍तीय ससं्‍थानों के दक्षता 
विश्‍लेषण में विस्‍तार हुआ है, जिनमें इन सभी पहलओु ंपर ध्‍यान 
कें द्रित किया गया है और विभिन्‍न विधियों (मौडॉस एव ं अन्‍य, 
2002; नरु्बोजा एव ं कोसाक, 2017; ली एव ं हाउंग, 2017; 
डेल’इन्‍नोसेंट एव ंअन्‍य, 2017 तथा अखिग्‍बे एव ंअन्‍य, 2017) 
का प्रयोग किया गया है । उभरते बाजार वाली अर्थव्‍यवस्‍थाओ ंमें 
अवस्थित बैंकों के बार ेमें अध्‍ययनों के बीच, राज्‍य के स्‍वामित्‍व 
वाले वाणिज्यिक बैंकों को संयकु्‍त-स्‍टॉक वाले वाणिज्यिक बैंकों 
की तलुना में अधिक दक्ष पाया गया । जिसके तहत 2003-2011 
के दौरान समग्र रूप से चीनी बैंकों की दक्षता में सधुार हुआ (वैंग, 
एव ं अन्‍य, 2014), जबकि 1998-2010 के दौरान ब्राजील के 
बैंकों की दक्षता में सधुार होने के बावजूद अपेक्षाकृत छोटे बैंकों को 
कम दक्ष पाया गया (बारॉस एव ंवैंके, 2014) । 

भारत में, साहित्‍य की एक धारा समय के साथ बैंकों की 
तकनीकी दक्षता में परिवर्तन लाने पर ध्‍यान कें ‍द्रित किए हुए है 
और 1990 के दशक में किए गए सधुारों के बाद आमतौर पर दक्षता 
में सधुार को स्‍वीकार करती है (सेनसर्मा, 2006; आरबीआई, 
2008; सरकार एव ंसेनसर्मा 2010; कुमार एस., 2013; भाटिया 
एव ंमहेन्‍द्रु 2015, बाकुनेंको एव ंकंुभारकर 2017) । एक अन्‍य धारा 
ने पाया कि अधिक हाल के समय में दक्षता के मामले में सरकारी 
क्षेत्र के बैंकों में निजी क्षेत्र के बैंकों की तलुना में काफी अधिक 
सधुार हुआ है (दास एव ंघोष, 2005; दास एव ंकंुभारकर 2010; 
कुमार एव ंअन्‍य, 2016) । इसके अंतर्गत 2009-2013 के दौरान 
भारतीय स्‍टेट बैंक और इसके सहयोगियों ने सर्वाधिक दक्षता का 
प्रदर्शन किया, उनके बाद निजी क्षेत्र के बैंकों और राष्‍ट्रीयकृत बैंकों 
का स्‍थान रहा (कौर एव ंगपु्‍ता, 2015) । 

साहित्‍य की एक अन्‍य धारा ने भारतीय बैंकों की लाभ दक्षता 
पर अपना ध्‍यान कें द्रित किया है । इन्‍होंने समय के साथ लाभ दक्षता 
में सधुार होना पाया है, जिसके अंतर्गत सरकारी क्षेत्र के बैंक उनके 
निजी प्रतिपक्षियों की तलुना में सर्वाधिक दक्ष पाए गए (र ेएव ंदास, 
2010) । इसके अलावा, अपेक्षाकृत छोटे बैंकों की दक्षता सबसे 

कम पाई गई । वर्ष 1999-2012 के दौरान लाभ अदक्षता प्राथमिक 
रूप से वितरण अदक्षता पाई गई, न कि तकनीकी अदक्षता, जो 
आगत-निर्गत मिश्रण के अधिकतम उपयोग की जरूरत को दर्शाता 
है (जयरामन एव ंश्रीनिवासन, 2014) । सापेक्ष दक्षता परिवर्तनों में 
सार्वजनिक क्षेत्र के बैंकों की तलुना में निजी क्षेत्र के बैंकों की दक्षता 
में अधिक अंतर्समूह घट-बढ़ दखेी गई (कंुभारकर एव ं सरकार, 
2003) । इसके विपरीत, 1997 और 2003 के बीच लगत दक्षता 
में सधुार दखेा गया (र ेएव ंदास, 2010) । 

इस लेख में लागत दक्षता, अर्थात श्रम लागत दक्षता की 
अधिक सकंीर्णतापूर्वक परिभाषित सकंल्‍पना पर अधिक जोर 
दिया गया है । इस पैमाने से, पूर्ववर्ती अनसुधंान से पता चलता है 
कि 1985-2003 के दौरान सधुारों के कारण श्रम के प्रयोग में कमी 
आई किंत  ुअदक्षता मखु्‍यरूप से बड़े बैंकों, विशषरूप से भारतीय 
सरकारी क्षेत्र के बैंकों में विद्यमान है (जैफरी एव ंअन्‍य) । भारत के 
सरकारी क्षेत्र के बड़े बैंकों की सभी शाखाओ ंकी श्रम लागत दक्षता 
में काफी परिवर्तन पाया गया (दास, र ेएव ंनाग, 2005, दास एव ं
मखुर्जी, 2017) ।

उत्‍पादकता/दक्षता का रुख करें तो, कुल प्रभाज उत्‍पादकता 
(टीएफपी) एव ं प्रसभंाव्‍य (माल्‍मक्विस्‍ट) उत्‍पादकता सूचकांक 
जैसे सूचकांक आधारित माप के साथ ही साथ डीईए, प्रसभंाव्‍य 
सीमांत उपागम (एसएफए) (कोएलि एव ं अन्‍य 2005), बेज के 
गत्‍यात्‍मक सीमांत मॉडल एव ं नेर्लो के लाभ सूचक (बैर्रोज एव ं
वांके, 2014; जयरामन एव ंश्रीनिवासन, 2014) का भी उपयोग 
किया गया । प्रसभंाव्‍य उत्‍पादकता सूचकांक में समय के साथ 
उत्‍पादकता में आने वाले परिवर्तन की माप हेत ुदूरी फलन उपागम 
का उपयोग किया जाता है । यह भी गैर-उपागम विधि है । दूसरी 
ओर, प्रसभंाव्‍यता सीमांत उपागम अर्थमितिक उपागम है । इसके 
अंतर्गत अदक्षता के आकलन हेत ुपूर्वनिर्धारित सूत्र रूप का प्रयोग 
किया जाता है, जिसमें इसे अतिरिक्‍त प्रसभंाव्‍य शर्त के रूप में 
प्रतिरूपित किया जाता है । इसके अलावा, बेज के गत्‍यात्‍मक 
सीमांत मॉडल में प्रसभंाव्‍यता सीमांत मॉडल के बेज अनमुानों का 
प्रयोग किया जाता है, जिसके लिए अनिश्चितता के प्राचलों को 
औपचारिक रूप से शामिल किया जाता है और प्रत्‍येक निर्णल-लेने 
वाली इकाई (डीएमयू) से सबंंधित दक्षताओ ंकी पश्‍च सघनता का 
अभिकलन किया जाता है । नेर्लो के लाभ दक्षता मानदडं में प्रेक्षित 
लाभ स्‍तर की तलुना प्रौद्योगिकी एव ंउत्‍पादन तथा निविष्टि मूल्‍यों 
के मद्देनजर लाभ के उच्‍चतम प्राप्‍य स्‍तर से की जाती है, किंत  ु
संयकु्‍त रूप से उत्‍पादन-निविष्टि को तब लाभ दक्ष माना जाता है 
जबकि दिए गए मूल्‍यों पर अधिक लाभ का कोई प्राप्‍य स्‍तर नहीं 
दिखाया जाए ।
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यदि अन्‍य बातें पूर्ववत् रहें तो डीईए में लचीलेपन का 
लाभ होता है, जिसमें उत्‍पादन प्रक्रिया के किसी फलन स्‍वरूप 
को विनिर्दिष्‍ट करने या अन्‍य उपागमों, यथा दक्षता विश्‍लेषण के 
अर्थमितिक उपागम की पूर्व मान्‍यताओ ंकी जरूरत नहीं होती । 
डीईए में अदक्ष इकाइयों के निष्‍पादन लक्ष्‍यों की पहचान की जा 
सकती है और पेरिटो दक्षता हासिल करने के सधुारात्‍मक सझुाव 
भी प्राप्‍त हो सकते हैं । यह उन मामलों में प्रयोज्‍य होता है जिनमें 
निविष्टि और उत्‍पादन के मानदडं स्‍पष्‍ट या एक समान नहीं होते, 
और उतनी ही दक्षता विभिन्‍न ससंाधनों के मिश्रण से हासिल 
की जा सके । एकाधिक निविष्टियों और उत्‍पादनों के चयन की 
स्‍वतंत्रता से सभी निविष्टियों और सहबद्ध उत्‍पादन उपायों को 
एक समान इकाई के रूप परिवर्तित किए जाने से बचा जा सकता 
है । इससे अधिकतम भार भी हासिल होता है, जो अन्‍य तकनीकों 
से भिन्‍न है, जिनमें प्राचलों के भार का पूर्वनिर्धारण किया जाना 
होता है । इसके तहत सलंग्‍न ससं्‍थाओ ंको सबसे बढि़या निष्‍पादन 
करने वाले साथियों से सीखने और दक्षता के पैमाने को हासिल 
करने की सवुिधा भी मिलती है । प्रेक्षणों की संख्‍या कम होने पर भी 
डीईए का निष्‍पादन बेहतर पाया गया है, बशर्ते डीएमयू की संख्‍या 
निविष्टियों और उत्‍पादनों की संख्‍या से पर्याप्‍त अधिक हो (वोंग, 
एव ंअन्‍य, 2013) । इसके अलावा, इसके तहत अन्‍य विधियों की 
तलुना में अधिक आसानी से एकाधिक निविष्टियों और उत्‍पादनों 
का समावेश किया जा सकता है ।

III.  रीतिबद्ध तथ्‍य और अनुपात विश्‍लेषण 

वर्ष 2000 के दशक के उत्‍तरार्द्ध और 2010 के दशक के 
अधिकांश समय के दौरान बैंक शाखाओ ंकी संख्‍या में कर्मचारियों 
की संख्‍या में वदृ्धि की तलुना में बहुत अधिक बढ़ोतरी हुई (चार्ट 1) ।

श्रम उत्‍पादकता की कच्‍ची माप विभिन्‍न बैंकिं ग समंकों की 
तलुना करके उसी तरह से की जा सकती है, जैसे कि उत्‍पादन से 
कर्मचारियों की प्रत्‍येक इकाई की माप की जाती है । उत्‍पादकता 
की आंशिक माप को दर्शाने के बावजूद वे सरल गणना के साथ 
शीघ्र माप के लिए उपयोगी हैं ।

सरकारी क्षेत्र के बैंकों की प्रति कर्मचारी लागत में मामूली 
वदृ्धि हुई है किंत  ुउनके कर्मचारियों की संख्‍या में कई गनुा बढ़ोतरी 
हुई है । इसके विपरीत, निजी क्षेत्र के बैंकों की तलुना में सरकारी 
क्षेत्र के बैंकों की प्रति कर्मचारी लागत में अधिक बढ़ोतरी हुई है, 
किंत  ुउनके कर्मचारियों की संख्‍या लगभग स्थिर रही है । दूसरी 

ओर, ऐसा प्रतीत होता है कि विदशेी बैंकों में कम संख्‍या में किंत  ु
अधिक वेतन पर स्‍टाफ का प्रयोग किया गया (चार्ट  2) । 

प्रति कर्मचारी बैंकिं ग समंकों, यथा – निवेश, अग्रिम, 
जमाराशि एव ंकुल आय के विश्‍लेषण से पता चलता है कि समय 
के साथ सरकारी क्षेत्र के बैंकों की श्रम दक्षता में सधुार हुआ है और 
2018 तक वे निजी क्षेत्र के बैंकों से आगे निकल गए (सारणी 1) । 
बैंकिं ग प्रतिनिधियों (बीसी) द्वारा सरकारी क्षेत्र के बैंकों के एवज में 
किए जाने वाले परिचालनों में हुई महत्‍वपूर्ण वदृ्धि इसका प्रमखु 
कारण हो सकती है । बैंकिं ग प्रतिनिधियों को दिया जाने मेहनताना 
बैंक कर्मचारियों की तलुना में बहुत कम होता है, जिससे बैंकों की 
निविष्टि लागत में कमी आती है । इसके अलावा, बैंकिं ग प्रतिनिधियों 
पर किए जाने वाले व्‍यय को स्‍टाफ-लागत शीर्ष में दिखाया ही नहीं 
जाता है । इसके साथ ही साथ, बैंकिं ग प्रतिनिधियों द्वारा जटुाई जाने 
वाली जमा राशियों और वितरित ऋण से बैंकों के उत्‍पादन सूचकों 
में सधुार लाने में मदद मिलती है । बैंकिं ग प्रतिनिधियों का उदाहरण 
विशिष्‍ट है, किंत  ु हाल के वर्षों में अन्‍य कार्य-प्रक्रियाओ ंको भी 
सरकारी क्षेत्र के बैंकों ने आउटसोर्स किया है । श्रम उत्‍पादकता 
में हुई वदृ्धि में इनका भी असर हो सकता है । दूसरी तरफ, ऐसा 
मालूम पड़ता है कि निजी क्षेत्र के बैंकों की लागत के मामले में 
बेहतर स्थिति पर कर्मचारियों की संख्‍या में हुई अपेक्षाकृत तीव्र 
वदृ्धि का असर भी हुआ है, जिसके परिणामस्‍वरूप सरकारी क्षेत्र के 
बैंकों के सापेक्ष दक्षता लाभों में कमी हुई हो सकती है । 

तथापि, ये परिणाम स्‍पष्‍ट नहीं हैं । उदाहरण के लिए, ब्‍याज 
से इतर आय, परिचालनगत लाभ एव ं निवल लाभ जैसे बैंकिं ग 
समंकों का एकांतर कर्मचारी-वार उत्‍पादन के रूप में उपयोग किए 
जाने पर सरकारी क्षेत्र के बैंकों के दक्षता लाभ अधिक नहीं रह पाते 

चार्ट 1 : बैंकिंग आउटलेट एव ंकर्मचारियों की
सखं्‍या में बढ़ोतरी
(मार्च के अंत में)

वर्ष
-द

र-
वर्ष

 व
द्धि

, प्र
तिशत


 म

ें

बैंक शाखाएं कुल स्‍टाफ 

स्रोत : भारत में बैंकों से सबंंधित सांख्यिकीय सारणियां और भारतीय रिज़र्व बैंक की 
वार्षिक रिपोर्ट  के विभिन्‍न अकं । 
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हैं । इसलिए, यह आवश्‍यक है कि विभिन्‍न प्रकार के निविष्टि एव ं
उत्‍पादन समंकों को एकल सूचकांक में समाहित करने की किसी 
विधि का प्रयोग किया जाए ताकि दक्षता की वस्‍तुनिष्‍ठ माप की 
जा सके । 

IV.  डाटाबेस, कार्यप्रणाली एव ंपरिणाम

जैसा कि पहले उल्‍लेख किया गया है, इस लेख में 2005 
से 2018 के बीच भारतीय बैंकों की श्रम लागत दक्षता (एलसीई) 
का विश्‍लेषण करने का प्रयत्‍न किया गया है; इन वर्षों से सबंंधित 
एलसीई की गणना की गई । हालांकि इसे संक्षिप्‍त बनाए रखने के 
लिहाज से सिर्फ  तीन महत्‍वपूर्ण वर्षों, अर्थात 2007, 2012 एव ं

2018 के परिणामों को दर्शाया गया है । वर्ष 2007 वैश्विक वित्‍तीय 
मंदी की शरुुआत के ठीक पहले की अवधि को दर्शाता है, जबकि 
वर्तमान बैंकिं ग दबाव की शरुुआत भारत में 2012 में हुई और; 
2018 वह वर्ष है जिससे सबंंधित नवीनतम आकंड़े उपलब्‍ध हैं । 

बैंकों की एलसीई की गणना करने के लिए जमा राशियों, 
ऋणों एव ंअग्रिमों, निवेशों तथा ब्‍याज से इतर आय को उत्‍पादन 
माना गया जबकि कर्मचारियों की संख्‍या और अचल आस्तियों को 
निविष्टि माना गया । विश्‍लेषण हेत ुऔसत स्‍टाफ लागत एव ंकिराये 
पर होने वाले व्‍ययों, करों, बिजली की व्‍यवस्‍था, बीमा और अचल 
आस्तियों की प्रत्‍येक इकाई पर पड़ने वाली अन्‍य प्रशासनिक 

सारणी 1 : प्रति कर्मचारी चुनिदंा बैंकिंग समकं 
(मिलियन रुपये)

मदें
मार्च-2007 मार्च-2012 मार्च-2018

पीएसबी पीवीबी एफबी एससीबी पीएसबी पीवीबी एफबी एससीबी पीएसबी पीवीबी एफबी एससीबी 
निवेश 9 15 25 11 19 21 77 21 33 24 128 31

अग्रिम 20 30 44 22 50 39 89 48 67 63 144 65

जमाराशि 27 40 53 30 65 47 107 62 98 71 203 88

ब्‍याज से इतर आय 0.3 0.9 2.5 0.5 0.7 1.0 4.2 0.8 1.4 1.6 5.4 1.5

कुल आय 2.6 4.5 8.8 3.1 6.9 6.4 18.1 7.1 9.2 8.8 26.1 9.1

परिचालनगत लाभ 0.6 1.0 3.4 0.7 1.5 1.6 7.2 1.7 1.8 2.6 9.9 2.2

निवल लाभ 0.3 0.5 1.6 0.3 0.6 0.9 3.6 0.8 -1.0 1.0 4.4 -0.2

मेमो मदें

स्‍टाफ (बैंक कर्मचारियों की कुल संख्‍या 
में हिस्‍सा, प्रतिशत में) 81.3 15.5 3.2 100 73.8 23.7 2.5 100 65.5 32.6 1.9 100

स्रोत : भारत में बैंकों से सबंंधित सांख्यिकीय सारणियां, भा.रि.बैं. ।

चार्ट 2 : कर्मचारियों की सखं्‍या और उनको की गई क्षतिपूर्ति

टिप्‍पणी : कर्मचारियों से सबंधित भगुतानों और प्रावधानों को कर्मचारियों को की गई क्षतिपूर्ति के रूप में प्रयोग किया गया है । 
स्रोत : भारत में बैंकों से सबंंधित सांख्यिकीय सारणियां, भा.रि.बैं. ।

पीएसबी पीएसबीपीवीबी पीवीबीएफबी एफबीसभी एससीबी सभी एससीबी

सू
चक

ा ंक
 (2

00
5=

10
0)

सू
चक

ा ंक
 (2

00
5=

10
0)

ए. सभी बैंक समहूों में कर्मचारियों की सखं्‍या
(मार्च के अंत में)

बी. स्‍टाफ की औसत लागत : बैंक समहू-वार                     
(मार्च के अंत में)
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लागत को निविष्टि मूल्‍य माना गया । अध्‍ययन में सभी अनसूुचित 
वाणिज्यिक बैंकों (एससीबी)5 को शामिल किया गया ताकि समग्र 
नमूने प्राप्‍त किए जा सकें  । इस प्रकार से, हमार ेअध्‍ययन में ली 
गई बैंकों की संख्‍या 2005 में 75 थी और 20186 में यह परिवर्तन 
के साथ 84 रही । आकंड़े रिज़र्व बैंक द्वारा प्रकाशित भारत में बैंकों 
से सबंंधित सांख्यिकीय सारणियों के विभिन्‍न अकंों से लिए गए ।

जैसे कि खंड III में पहले चर्चा की गई है, अनपुात विश्‍लेषण 
दक्षता की आंशिक माप को दर्शाता है, क्‍योंकि इससे पूजंी में 
परिवर्तन, मध्‍यवर्ती निविष्टियों, तकनीकी और सगंठनात्‍मक 
परिवर्तनों तथा बड़ी अर्थव्‍यवस्‍थाओ ं जैसे बहुत से कारकों के 
संयकु्‍त प्रभाव का पता नहीं चलता है । इस सीमा के चलते, हम 
लोगों ने डीईए का इस्‍तेमाल किया है । डीईए गैर-प्राचलिक रखैिक 
प्रोग्रामिंग (नॉन-पैरामीट्रिक लीनिअर प्रोग्रामिंग) (एलपी) तकनीक 
है, जिसके अंतर्गत निविष्टियों या उत्‍पादनों पर निगमनात्‍मक भार 
आरोपित किए बगैर डीएमयू की सापेक्ष दक्षता का मूल्‍यांकन किया 
जा सकता है । डीएमयू के किसी समूह के लिए एक साथ एलपी 
की समस्‍या को सलुझाने में ऐसे भार का चयन किया जाता है जो 
सबसे बढि़या कार्यनिष्‍पादन वाले साथी या साथियों के सापेक्ष 
प्रत्‍येक डीएमयू की दक्षता दर्शाने वाली संख्‍या को अधिकतम कर े। 
प्रत्‍येक डीएमयू की दक्षता की माप दक्षता सीमा के सापेक्ष मापा 
जाता है और दक्षता संख्‍या 0 और 1 के बीच परिवर्तित होती है । 
यदि कोई डीएमयू दक्षता की सीमाओ ंके अदंर होती है, तो उसे 
दक्ष इकाई कहा जाता है, और जो इकाई इस सीमा से पर ेहोती है 
उसे अदक्ष इकाई कहा जाता है ।

पहले मूलभूत डीईए मॉडल का नामकरण इसे विकसित 
करने वालों – चार्नीज, कूपर एव ंरोड्स (डीईए-सीसीआर मॉडल) 
के नाम पर किया गया । यह मॉडल पैमाने की तलुना में निरंतर 
प्रतिलाभों की मान्‍यता पर आधारित है (चार्नीज एव ं अन्‍य, 
1978) । हालांकि, यह मान्‍यता तभी उचित होगी, जबकि नमूनों में 
लिए बैंकों का परिचालन के सर्वाधिक स्‍तर पैमाने पर हो । यह बहुत 
कठोर शर्त है । इस शर्त से बचने के लिए डीईए-बीसीसी मॉडल में 
पैमाने की तलुना में चल प्रतिफलों (वीआरएस) को शामिल करते 
हुए डीईए-सीसीआर मॉडल का विस्‍तार किया गया है । डीईए-
बीसीसी मॉडल का नाम इसे विकसित करने वालों, अर्थात बैंकर, 
चार्नीज एव ंकूपर (1984) के नाम पर आधारित है (कृपया विवरण 
के लिए अनबुधं दखेें) ।

दक्षता विश्‍लेषण के लिए, अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों को 
स्‍वामित्‍व के स्‍वरूप, नामत: - सार्वजनिक, निजी और विदशेी; 
के आधार पर विभाजित किया गया है । विशिष्‍ट रूप से, किसी 
बैंक की कर्मचारी क्षतिपूर्ति उसके समान स्‍वावित्‍व सरंचना वाले 
साथी बैंक के अनरुूप होती है किंत  ुविभिन्‍न क्षेत्रों में इसमें बहुत 
अधिक अंतर हो सकता है । दूसरी बात, हम लोगों ने बैंकों को 
उनकी आस्तियों के आकार के आधार पर छोटे बैंकों और बड़े 
बैंकों में विभाजित किया है । यह अनमुान लगाया जा सकता है 
कि बड़े बैंक बड़े पैमाने पर मिलने वाले प्रतिफलों का लाभ उठा 
सकते हैं और अधिक दक्ष हो सकते हैं । दूसरी तरफ, यह तर्क  भी 
दिया जा सकता है कि छोटे बैंक अधिक लचीले होते हैं । वे अपने 
उत्‍पादों को तेजी से जरूरत के अनसुार तैयार कर सकते हैं, और 
इस प्रकार से दक्षता बढ़ा सकते हैं । आकार-वार किए गए हमार े
विश्‍लेषण से यह पता लगाने में मदद मिल सकती है कि उक्‍त दोनों 
में से कौन सी बात वैध है । 

IV.1  बैंक समूह-वार दक्षता अकं (दक्षता की माप) 

2005-2018 की अवधि के लिए अनसूुचित वाणिज्यिक 
बैंकों की दक्षता का अनमुान लगाने के लिए निविष्टि-आधारित 
लागत दक्षता का प्रयोग किया गया । दक्षता अकं की गणना प्रत्‍येक 
वर्ष के लिए अलग से की गई । वर्ष 2005 के दौरान, भारतीय बैंकों 
की एलसीई की माप 0.72 थी, जो यह दर्शाती है कि उत्‍पादन 
के समान स्‍तर को बनाए रखते हुए निविष्टि-उत्‍पादन बडंलों के 
मद्देनज़र लागत में 28 प्रतिशत की कमी आई है । वर्ष 2018 में, 
यह माप घटकर 0.61 रह गई । इस अवधि के दौरान माध्‍य लागत 
दक्षता में गिरावट आई क्‍योंकि तकनीकी अदक्षताओ ं का स्‍तर 
उच्‍च रहा और वितरणात्‍मक दक्षताओ ंमें कमी आई । इससे यह 
पता चलता है कि बैंक निविष्टियों के वितरण में सापेक्ष रूप से दक्ष 
थे, किंत  ु वे उनसे अधिकतम उत्‍पादन करा पाने में असमर्थ थे 
(सारणी 2) ।

दक्ष बैंकों (जिनकी माप 1 थी) की संख्‍या में वर्ष भर परिवर्तन 
होता रहा । बैंक समूहों में दखेा जाए तो दक्षता के लिहाज से विदशेी 
बैंकों की संख्‍या सबसे अधिक थी । ऐसा होने का कारण विभिन्‍न 
बैंकिं ग समूहों के सबंधं में उनका आधार निम्‍न स्‍तर पर होना हो 
सकता है । वर्ष 2006-2016 के दौरान, सार्वजनिक क्षेत्र के दक्ष 
बैंकों की संख्‍या में उल्‍लेखनीय गिरावट आई, किंत  ुउसके बाद 
सार्वजनिक क्षेत्र के दक्ष बैंकों की संख्‍या में वदृ्धि हुई जबकि निजी 
क्षेत्र के बैंकों की संख्‍या में गिरावट आई (चार्ट  3) । 

IV.2  बैंक समूह-वार दक्षता वितरण

र ेएव ंदास (2010) से सकेंत ग्रहण करते हुए, एलसीई की 
परिवर्तनशीलता के बार े में गहराई से जानकारी प्राप्‍त करने के 

5 क्षेत्रीय ग्रामीण बैंकों, लघ ुवित्‍त बैंकों एव ंभगुतान बैंकों को छोड़कर ।
6 बैंकों की संख्‍या में फर्क  हो सकता है क्‍योंकि बहुत से नए विदशेी बैंकों ने इस अवधि के 
दौरान कामकाज शरुू किया, जबकि निजी क्षेत्र के बैंकों की संख्‍या में परिवर्तन विभिन्‍न 
विलय और अधिग्रहण तथा नए बैंकों को लायसेंस दिए जाने के कारण हुआ । इसके अलावा, 
इस अवधि के दौरान भारतीय स्‍टेट बैंक (एसबीआई) के विभिन्‍न सहयोगी बैंकों का भी 
एसबीआई में विलय हुआ ।
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लिए प्रसभंाव्‍यता कर्नेल सघनता पर आधारित दक्षता अकंों के 
प्रायिकता वितरण का विश्‍लेषण किया गया । पूर े वर्ष के दौरान 
प्राप्‍त दक्षता अकंों की बहुत बारीकी से तलुना नहीं की जा सकती 
क्‍योंकि उनकी माप एक उभयनिष्‍ठ पैमाने पर नहीं की गई है । 
हालांकि, दक्षता के पैपाने पर वक्रता परिवर्तन होने से महत्‍वपूर्ण 
जानकारी मिल सकती है ।

सभी अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों की श्रम लागत दक्षता में 
मामूली परिवर्तन हुए क्‍योंकि वक्रता में परिवर्तन हुआ । वर्ष 2007 

में यह माप -0.21 थी जो वर्ष 2018 में परिवर्तित होकर -0.23 
हो गई । वर्ष 2007 के लिए प्रायिकता सघनता फलन में बाई ंओर 
वक्रता दखेी गई, जो यह दर्शाता है कि अधिकांश बैंक 75-100 
प्रतिशत दक्षता के क्षेत्र में आते हैं । इसका श्रेय 2007 में अनसूुचित 
वाणिज्यिक बैंकों के बेहतरीन कार्यनिष्‍पादन को दिया जा सकता 
है । इस दौरान इन बैंकों की जमाराशियों और ऋणों में आस्ति 
गणुवत्‍ता के साथ ही साथ सधुार हुआ, जबकि मजदूरी बिलों में 
कमी आई । वर्ष 2012 में सभी अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों के 
लागत दक्षता वितरण में दो शीर्ष स्‍तर दखेे गए, जिनमें अधिक बैंकों 
की प्रायिकता 90 से 100 प्रतिशत के स्‍थान पर 30 से 50 प्रतिशत 
रही । ऐसा होना, वर्ष के दौरान बैंकों के तलुन-पत्रों में अपेक्षाकृत 
कम विस्‍तार होने, उनकी लाभप्रदता में गिरावट होने और आस्ति 
गणुवत्‍ता से जडु़ी चिंताओ ंकी शरुुआत होने के कारण हो सकता 
है । वर्ष 2018 में 2012 की तलुना में लागत दक्षता में सधुार हुआ, 
क्‍योंकि 50 से 75 प्रतिशत की दक्षता सीमा में रहने वाले बहुत से 
बैंकों की प्रायिकता में वदृ्धि हुई । सभंवत: ऐसा निजी क्षेत्र के बैंकों 
और विदशेी बैंकों के ऋण उठाव में सापेक्ष वदृ्धि होने के साथ ही 
साथ बैंक शाखाओ ं के यकु्तियकु्‍तकरण, जिसके कारण मजदूरी 
बिलों में कमी हुई, के कारण हुआ (चार्ट  4.ए) । 

सरकारी क्षेत्र के बैंक व्‍यापक रूप से श्रम दक्ष पाए गए, 
क्‍योंकि 2007 में वक्रता -0.34 से बदलकर 2018 में 0.30 हो 
गई (चार्ट  4 बी) । इस अवधि के दौरान, सरकारी क्षेत्र के अधिकांश 
बैंकों के दक्षता प्राप्‍तांक 50 प्रतिशत से अधिक थे । वर्ष 2007 
में, सरकारी क्षेत्र के बैंकों का वितरण एकल मॉडल (यूनिमॉडल) 
आधारित था जिसमें दाई ंओर का वक्र अधिक मोटाई लिए है, जो 
इस सीमा के नजदीक बहुत से बैंकों की उपस्थिति को दर्शाता है । 
यह बात आश्‍चर्यजनक नहीं है, क्‍योंकि तब सरकारी क्षेत्र के बैंकों 
का कार्यनिष्‍पादन बढि़या हुआ करता था, और उनकी दबावपूर्ण 
आस्तियां कम होती थीं । वर्ष 2012 से सबंंधित वितरण में दाई ं
ओर स्‍पष्‍ट परिवर्तन हुआ है । इस परिवर्तन का श्रेय तलुन-पत्रों में 
मंदी और उसके परिणामस्‍वरूप कुल बैंकिं ग आस्तियों में उनकी 
हिस्‍सेदारी में कमी होने के साथ ही साथ आस्ति गणुवत्‍ता में 
गिरावट आने, जो उनके मामले में अधिक ससु्‍पष्‍ट था, को दिया 
जा सकता है । वर्ष 2012 में 50-75 प्रतिशत दक्षता के क्षेत्रांतर्गत 
आने वाले बहुत से बैंक 2018 में भी उसी स्थिति में बने रहे । 
यद्यपि, वर्ष के दौरान वितरण में दो शीर्ष दखेे गए क्‍योंकि 90-100 
प्रतिशत के दायर ेमें आने वाले बैंकों की संख्‍या में बढ़ोतरी हुई । 

निजी क्षेत्र के बैंकों के दक्षता वितरण में 2007 और 2012 के 
बीच उल्‍लेखनीय परिवर्तन होने का पता चलता है (चार्ट  4 सी) । 

सारणी 2 : भारतीय बैंकों के  श्रम दक्षता
प्राप्‍तांकों का माध्‍य : 2005 – 2018

वर्ष बैंकों की 
संख्‍या

तकनीकी 
दक्षती
(टीई)

वितरणात्‍मक 
दक्षता
(एई)

लागत
दक्षता

(सीई=टीई *एई)

 सीई का
 मानक
विचलन

2005 75 0.78 0.90 0.72 0.26

2006 75 0.75 0.90 0.68 0.28

2007 77 0.75 0.89 0.67 0.25

2008 74 0.70 0.88 0.62 0.26

2009 73 0.74 0.90 0.67 0.26

2010 77 0.72 0.90 0.65 0.29

2011 78 0.68 0.89 0.61 0.30

2012 79 0.68 0.88 0.61 0.29

2013 83 0.65 0.84 0.56 0.28

2014 88 0.67 0.86 0.59 0.28

2015 85 0.66 0.89 0.59 0.29

2016 85 0.63 0.82 0.53 0.29

2017 85 0.67 0.87 0.59 0.29

2018 84 0.71 0.86 0.61 0.28

 स्रोत : लेखकों के अनमुान ।

(मार्च के अंत में)

दक्ष
 ब

ैंक
ों क

ी स
ंख्‍या



चार्ट 3 : श्रम लागत दक्ष बैंक :
बैंक समहू-वार

सार्वजनिक क्षेत्र के बैंक
विदशेी बैंक

निजी क्षेत्र के बैंक 
सभी

स्रोत : भारत में बैंकों से सबंंधित सांख्यिकीय सारणियां और भारतीय रिज़र्व बैंक की 
वार्षिक रिपोर्ट  के विभिन्‍न अकं । 
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वर्ष 2007 में वितरण 0.18 की वैषम्य के साथ प्लैटीकर्टिक था । 

पीवीबी की दक्षता को परुाने पीवीबी के प्रदर्शन से निकाला जा 

सकता है क्योंकि उनमें 2007 में सभी बैंक समूहों के बीच ऋण 

और अग्रिम, जमा और निवेश के सबंधं में सबसे कम वदृ्धि दखेी 

गयी थी । दूसरी ओर, नए पीवीबी की बैलेंस शीट दो अकंों में बढ़ी 

है । 2012 में वितरण दाई ं ओर स्कियड हो गया जिसका मान 

0.92 था, जो श्रम अक्षमता में वदृ्धि को दर्शाता है और 2012 में 

अपेक्षाकृत मोटा बाया ँ टेल 50 प्रतिशत के बेंचमार्क  से नीचे के 

कई अक्षम बैंकों की उपस्थिति को दर्शाता है । 2018 में, हालांकि, 

पीवीबी के स्क्यूनिस में 0.63 तक का सधुार हुआ क्योंकि 50 

प्रतिशत से नीचे के अल्प दक्षता ज़ोन में पड़े कुछ बैंक उच्चतर 

दक्षता वाले क्षेत्रों में आ गए । बढ़ती गैर-निष्पादित आस्ति (एनपीए) 

की समस्याओ ंके कारण पीएसबी द्वारा ऋण क्षितिज में उत्पन्न 

की गयी शून्यता ने पीवीबी द्वारा ऋण आपूर्ति को बढ़ा दिया । 

उन्होंने उच्च निवल लाभ भी रिपोर्ट  किया क्योंकि उनका प्रावधान 

पीएसबी की तलुना में अपेक्षाकृत कम था । 

एफबी के मामले में, अधिकांश दक्षता स्कोर 2007 में 50 

प्रतिशत के दक्षता जोन से ऊपर कें द्रित थें, जो -0.34 के स्क्यूनिस 

मान में स्पष्ट है । यह इस तथ्य से समझाया जा सकता है कि एफबी 

ने बैलेंस शीट में महत्वपूर्ण विस्तार दखेने को मिला, जिसकी वजह 

जमा, ऋण और अग्रिम एव ंनिवेश में तेजी के साथ-साथ वर्ष के 

दौरान सभी बैंक समूहों में सबसे अधिक निवल लाभ है  । वितरण 

2012 में -0.09 के स्क्यूनिस मान के साथ बाई-मोडल बन गया । 

वर्ष 2018 में, उनकी श्रम दक्षता में सधुार हुआ क्योंकि वितरण 

-0.24 के स्क्यूनिस मान के साथ दाई ंओर स्थानांतरित हो गया 

(चार्ट  4.डी) । 

IV.3  बैंक के आकार के हिसाब से दक्षता स्कोर

बैंकों की दक्षता का उनके आस्ति आकार के आधार पर विश्लेषण 

करने के लिए बैंकों के आस्ति आकार पर आधारित माध्यिका मान 

की गणना प्रत्येक वर्ष के लिए की जाती है, और माध्यिका मान से 

ऊपर वाले बैंकों को बड़ा बैंक जबकि उससे नीचे वाले बैंकों को 

छोटा बैंक माना जाता है ।

चार्ट 4: श्रम लागत दक्षता का वितरण: बैंक समहूवार एव ंसमग्र
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वर्ष 2005 और 2018 में बड़े बैंकों की संख्या क्रमशः 39 

और 42 थी, जबकि छोटे बैंकों के लिए संख्या 37 और 42 थी । 

सभी वर्षों में, छोटे बैंकों की तलुना में बड़े बैंक अधिक दक्ष पाए 

गए (चार्ट  5. ए) । बड़े बैंकों में, शरुुआत में 1 दक्षता स्कोर वाले 

अधिकांश बैंक पीएसबी थें । वर्ष 2009 के बाद, दक्षता सीमा पर 

बैंकों की सबसे बड़ी संख्या में एफबी थे (चार्ट  5. बी) । छोटे बैंकों 

के मामले में, एफबी लगातार अध्ययन की अवधि के दौरान सबसे 

दक्ष बैंक समूह बना रहा (चार्ट  5. सी) । यह परिणाम बैंक-समूह 

वार विश्लेषण के परिणामों के अनरुूप है, जिससे पता चला कि 

एफबी सभी बैंक समूहों के बीच सबसे दक्ष बैंक बने हुए हैं । 

IV.4  बैंक आकार के हिसाब से दक्षता वितरण

बड़े बैंक छोटे बैंकों की तलुना में अधिक दक्ष होते हैं क्योंकि 

वे बड़े पैमाने की किफ़ायतों का लाभों उठा सकते हैं । ऐसा भी 

मामला हो सकता है कि छोटे बैंकों का कारोबार संचालन सीमित 

हो । बड़े बैंकों के प्रदर्शन में मामूली सधुार हुआ क्योंकि 2007 

में स्क्यूनिस -0.19 से बदलकर 2018 में -0.33 हो गया । जहां 

2007 में, अधिकांश बैंक 50 प्रतिशत दक्षता जोन से ऊपर थे, 

वहीं 2012 में संभाव्यता घनत्व प्लॉट में दगुनुा वदृ्धि देखी गयी 

जिसमें बहुत दक्ष बैंकों के समूह (90 और 100 प्रतिशत के बीच 

दक्षता) और मध्यम दक्ष बैंकों (40 और 60 प्रतिशत के बीच 

दक्षता) शामिल थे । अधिकांश बैंकों के पास 50 प्रतिशत से 

अधिक की दक्षता होने से वितरण 2018 में भी द्विबहुलक था 

(चार्ट  6) । 

छोटे बैंकों के मामले में, 2007 में स्क्यूनिस 0.11 था, जो 

2012 में और 2018 में क्रमशः 0.45 और -0.02 में बदल गया । 

वर्ष 2012 में, छोटे बैंकों के स्क्यूनिस में दाई ंओर ध्यान देने योग्य 

बदलाव था, जो दर्शाता है कि बैंक दक्षता का ध्यान भटक गया 

था । हालांकि, 2018 में यह फिर से बहाल हो गया था । उनमें 

से विदेशी बैंक ज्यादातर अग्रणी पाए गए थे । उल्लेखनीय है कि 

विदेशी बैंकों में छोटे बैंकों के समूह का प्रभतु्व है ।

चार्ट 5: श्रम लागत दक्ष बैंक: आस्ति आकार के  अनसुार

ए. लागत दक्ष बैंकों की सखं्या
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VI.  निष्कर्ष

हमार ेनिष्कर्ष बताते हैं कि वर्ष 2005-2018 की अवधि के 
दौरान सभी बैंकों के समूहों में भारतीय बैंकों की श्रम लागत दक्षता 
सामान्य रही । इस गिरावट को विशष रूप से 2011-2016 के 
दौरान चिह्नित किया गया था - यह एक ऐसी अवधि थी जिसे 
बैंकिं ग क्षेत्र में गभंीर दबाव की अवधि के रूप में जाना जाता है - एक 
बाहरी कारक जो श्रम लागत द्वारा नियंत्रित नहीं है । दूसरा, हमार े
विश्लेषण से पता चलता है कि पीएसबी अन्य बैंक समूहों की तलुना 
में अपेक्षाकृत बेहतर है । इसके महत्वपूर्ण नीतिगत निहितार्थ हैं 
क्योंकि यह दर्शाता है कि श्रम लागत दक्षता को कार्य प्रक्रियाओ ं
को यकु्तिसगंत बनाकर बढ़ाया जा सकता है । यह नई प्रोद्योगिकियों 
का उपयोग करके कार्य प्रवाह में यकु्तिकरण के मार्ग को प्रशस्त 
करता है । इस सदंर्भ में, भगुतान बैंक, जिनसे प्रौद्योगिकी का लाभ 
उठाने की उम्मीद है, एक प्रयोगशाला प्रयोग की पेशकश कर 
सकते हैं और एक बार डेटा उपलब्ध हो जाने के बाद उनकी श्रम 
लागत दक्षता का अध्ययन करना दिलचस्प होगा । 

अंत में, हमार ेपरिणाम बड़े बैंकों को उनके छोटे समकक्षों के 
सापेक्ष श्रम लागत दक्ष होने की ओर इशारा करते हैं क्योंकि वे बड़े 
पैमाने की किफायतों का लाभ उठा सकते हैं । यह निष्कर्ष पीएसबी 

और पीवीबी दोनों के बीच में बैंकों के हाल के विलय के लिए एक 
अतिरिक्त औचित्य प्रदान करता है, और यह बताता है कि बैंकिं ग 
क्षेत्र में समेकन के आगे के रास्ते का पता लगाया जा सकता है । 
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कोएल्ली. टी.जे (1996) के मतुाबिक, हम प्रत्येक N DMUs 
के लिए K इनपटु और M आउटपटु के साथ डीईए-सीआरआर 
मॉडल पर विचार करें। i-th DMU के लिए वेक्टर xi और yi 
क्रमशः इनपटु और आउटपटु को निरूपित करते हैं । KxN 
इनपटु मैट्रिक्स, X, और MxN आउटपटु मैट्रिक्स, Y, सभी N 
DMUs के आकंड़ों को दर्शात हैं। जैसा कि पहले बताया गया है, 
डीईए एक ऐसे नन-पैरामेट्रिक एनवेलपमेंट फ्रंटिय र का निर्माण 
करता है, जैसे कि सभी बिंद ुप्रोडक्शन फ्रंटिय र पर या उसके 
नीचे स्थित होते हैं ।

प्रत्येक DMU के लिए इनपटु u’yi/v’xi के मक़ुाबले सभी 
आउटपटु के अनपुात की गणना की जाती है जहां u आउटपटु 
भार का Mx1 है और v Kx1 है। इष्टम भार की गणना इस प्रकार 
की जाती है :

maxu,v (u’yi/v’xi),

st u’yj/v’xj ≤ 1, j = 1, 2,…..N

u,v≥0.

इससे u और v के लिए मान ज्ञात होता है जैसे कि i-th DMU 
की दक्षता माप अधिकतम कोन्स्ट्रेंट के अधीन है कि सभी दक्षता 
उपाय एक से कम या बराबर होना चाहिए । हालाकँि, यह अनंत 
समाधानों की ओर ले जाता है, जो कोन्स्ट्रेंट v’xi =1 को लागू 
करके दूर किया जा सकता है, ताकि, µ और v के लिए u और 
v परिवर्तन बदलाव को दर्शा सके ।

maxμ,ν (μ’ yi)

st v’ xi = 1,

μ’yj –ν’xj ≤ 0,j = 1,2,….n,

μ,ν≥0,

लिनियर प्रोग्रामिंग में द्विविधता का उपयोग करते हुए 
निम्नलिखित एनवेलपमेंट फॉर्म प्राप्त किया जा सकता है: 

minθ,λ θ,

st –yi+Yλ ≥ 0,

θxi – Xλ ≥ 0,

λ ≥ 0,

परिशिष्ट

डीईए के  माध्यम स ेश्रम लागत दक्षता का आकलन

जहां θ एक अदिश है और λ एक Nx1 स्थिरांक का वेक्टर है । 
θ का मान i-th DMU का दक्षता स्कोर है जो कि 1 के मान के 
साथ θ≤1 एक दक्ष DMU फ्रंटिय र पर स्थित होने को दर्शाता 
है । लिनियर प्रोग्रामिंग समस्या को प्रत्येक के लिए θ का मान 
प्राप्त करने हेत ुप्रत्येक DMU के लिए N बार हल किया जाता है ।

सीआरएस धारणा केवल तभी उचित होग जब नमूने के तौर 
पर लिए गए सभी बैंक अपने इष्टतम पैमानों पर काम कर रहे 
हों, जो एक बहुत ही कठोर स्थिति है और स्के ल अक्षमताओ ं
के समाहित होने की वजह से दोषपूर्ण परिणामों का भी कारण 
बन सकता है। इस स्थिति से बचने के लिए, बैंकर, चर्न्स और 
कूपर (1984) के नाम पर रखे गए DEA-BCC मॉडल वैरिएबल 
रिटर्न टू स्के ल (VRS) को लाकर DEA-CCR मॉडल को विस्तार 
दतेा है ।

चूकंि CRS मॉडल केवल तभी मान्य होता है जब नमूने की सभी 
इकाइया ँअपने इष्टतम पैमाने पर चल रही हों, इसलिए VRS का 
पता लगाने के लिए उपरोक्त समीकरण में कन्वेक्सिटी कोन्स्ट्रेंट 
N1’ λ=1 को जोड़ कर CRS लिनियर प्रोग्रामिंग को संशोधित 
किया गया है :

minθ,λ θ,

st – yi+Yλ ≥ 0,

θxi - Xλ ≥ 0,

N1’ λ = 1

λ ≥ 0,

जहां N1 लोगों का Nx1 वेक्टर है। यह दृष्टिकोण प्रेक्षित इनपटु-
आउटपटु बडंलों का कनवेक्स हल बनाता है । 

लागत को कम से कम करने के लिए, निम्नलिखित DEA 
चलाया जाता है :

minλ,xi* wi’ xi*

st – yi+Yλ ≥ 0,

xi* – Xλ ≥ 0,

N1’ λ = 1

λ ≥ 0, 
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जहां इनपटु कीमत wi और आउटपटु स्तर yi को दखेते हुए 
i-th DMU के लिए इनपटु कीमत का वेक्टर wi है और i-th 

DMU के लिए इनपटु मात्रा की लागत-कम करने वाला वेक्टर 
xi* है । i-th DMU की कुल लागत दक्षता (CE) की गणना इस 
प्रकार की जाएगी 

CE = wi’xi*/wi’xi

i-th बैंक की लागत दक्षता (CE) वास्तविक लागत या प्रेक्षित 
लागत की न्यूनतम लागत का अनपुात है ।

हालांकि, यहां सभी इनपटु को चर माना जाता है और इसलिए, 
फर्म दक्षता प्राप्त करने के लिए इनपटु को अलग-अलग कर 
सकते हैं । इसलिए, अर्ध-निर्धारित इनपटु को शामिल करने 
के लिए दक्षता मापदडं को संशोधित करना होगा। दास, एव ं
अन्य (2005) के अनसुार, हम मानते हैं कि इनपटु वेक्टर xi 
को xi= {αi, Qi}के रूप में विभाजित किया जा सकता है, जहां 
αi चर इनपटु का वेक्टर है जबकि Qi अर्ध-निर्धारित इनपटु का 
वेक्टर है । चर और फिक्स्ड इनपटु के लिए इनपटु कीमत वेक्टर 
क्रमशः ri और pi हैं। चूकँि अपूर्ण भरण में निर्धारित लागत स्थिर 
है, इसलिए यह अपूर्ण भरण में लागत को कम करने में कोई 
भूमिका नहीं निभाता है। इसलिए, हम चर लागत न्यूनीकरण 

के माध्यम से दक्षता की गणना करते हैं । फर्म की न्यूनतम चर 
लागत है 

VC(ri,yi,Qi) = min ri ’αi: (αi, Qi) ϵ V(y)

जहां (αi, Qi) ϵ V(y) अर्ध निर्धारित इनपटु Q को दखेते हुए 
नियोजित आउटपटु y के लिए निर्धारित सशर्त इनपटु अपेक्षा 
को परिभाषित करता है । सभी N DMU यानी Nxαi मैट्रिक्स के 
चर लागत को Ω द्वारा दर्शाया गया है और सभी N DMU यानी 
NxQi मैट्रिक्स के अर्ध निर्धारित लागत को ϕ द्वारा दर्शाया 
गया है ।
चर लागत न्यूनीकरण के लिए DEA मॉडल है :

min ri ’αi

st -y+Yλ ≥ 0
-α+λΩ ≤ 0
-Q+λϕ ≤ 0
N1’ λ =1

λ ≥ 0,

i-th फर्म की चर लागत दक्षता को निम्न द्वारा दर्शाया गया है  

VCE = ri’αi*/ri’αi

जहां i-th DMU के लिए αi* लागत को कम करने वाले चर 
इनपटु का वेक्टर है ।
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आज़ादी के समय 0.1 मिलियन से भी कम या प्रति मिलियन 
व्यक्तियों के बीच 300 फोन की तलुना में 2018 में प्रति मिलियन 
व्यक्ति 0.9 मिलियन फोन के साथ फोन की सखं्या में दर्शनीय 
वदृ्धि हुई है । विश्व में दूसर े सबसे बड़े सब्सक्राइबर आधार के 
साथ मोबाइल फोन केवल सपंर्क  का माध्यम नहीं हैं, बल्कि 
अर्थव्यवस्था के उभरते हुए क्षेत्रों, जैसे ई-कॉमर्स, शिक्षा, मनोरजंन 
और हेल्थकेयर के लिए ये बड़े परिवर्तनकारी साबित हो रहे हैं । 
मोबाइल फोन ने छोटे और मध्यम उद्यम क्षेत्र की उत्पादकता 
बढ़ा दी है और आय में वदृ्धि ला दी है (उप्पल एडं कथूरिया, 
2009) तथा भारतीय कृषि की उत्पादकता में भी सधुार आया 
है । इससे फसल उपज के समय पर विश्वसनीय आकंडे एकत्रित 
करने में सहायता मिली (मित्तल और अन्य 2010) और किसानों 
के फसल बीमा दावों का तेजी से निपटान करना भी सभंव हुआ 
है (विश्व बैंक, 2013) । यह पाया गया है कि मोबाइल के प्रसार में 
10.0 प्रतिशत की वदृ्धि से भारत के राज्यों के वार्षिक आउटपटु 
में 1.2 प्रतिशत की वदृ्धि होती है (कथूरिया और अन्य, 2009) ।

इसके परिणामस्वरूप, मोबाइल फोन भारत के आयातों का 
स्वरूप मूल रूप से बदल रहे हैं । भारत के आयात बास्के ट की 
बनावट में मखु्यत: स्वर्ण और पेट्रोलियम उत्पादों का दबदबा रहा 
है । लगभग 40.0 प्रतिशत के सयंकु्त हिस्से के साथ इन दोनों  
पण्यों ने भारत के समग्र व्यापारिक आयातों के प्रक्षेप पथ को 
अक्षरश: परिभाषित किया है । तथापि, हाल के वर्षों में इलेक्ट्रोनिक 
वस्तुओ ं का आयात 1993-94 में 0.9 बिलियन यूएस$ से 
कुछ ऊपर से बढ़ कर 2017-18 में 51.5 बिलियन यूएस$ हो 
गया, जिसकी वार्षिक वदृ्धि दर 15.0 प्रतिशत से अधिक है । 
परिणामस्वरूप, इसी अवधि के दौरान भारत के कुल व्यापारिक 
आयातों में इलेक्ट्रोनिक वस्तुओ ंका हिस्सा 4.0 प्रतिशत से भी 
कम की तलुना में 11.0 प्रतिशत से भी अधिक हो गया । वास्तव 
में, 2013-14 से व्यापारिक आयातों में इलेक्ट्रोनिक वस्तुओ ंका 
हिस्सा स्वर्ण से भी अधिक हो गया है, और वर्तमान में यह भारत 
के लिए यह दूसरी सबसे बड़ी आयात मद है !  

इस लेख में भारत के इलेक्ट्रोनिक आयात तथा भारत के 
बाह्य सतंलुन की व्यवहार्यता के लिए सबधं के तथ्यों का तीक्ष्ण 
परीक्षण किया गया है । विशिष्ट रूप से, इस लेख में मोबाइल फोन 

इलेक्ट्रोनिक वस त्ुए ंभारत के व्यापारिक माल आयातों के 

प्रमुख घटक के रूप में उभरी हैं, जो टेलीकॉम उपकरणों के द्वारा 

चालित है । टेलीकॉम उपकरणों में वर्ष 2015-16 से मोबाइल फोन 

पार्ट्स का आयात सर्वाधिक रहा है, और सयंोग से मोबाइल फोन 

के आयात की प्रवतृ्ति घटी है । घटकवार आयातों तथा टेलीकॉम 

उपकरणों के घरलूे उत्पादन की निकट से जांच करने पर इसकी 

पुष्टि की गई, जो हाल के वर्षों में और अधिक बढ़ते हुए घरलूे 

मूल्य वर्धन की और सकेंत करता है । वास्तव में उपभोग-चालित 

आयातों से उत्पादन-प्रेरित आयातों की ओर इस परिवर्तन को 

मुख्यत: घरलूे उत्पादन बढ़ाने के लिए नीतिगत प्रोत्साहन/प्रभाव 

द्वारा बल मिला है, जो कि ऊंची घरलूे मांग को दखेते हुए वांछित 

परिणाम है ।

प्रस्तावना

मोबाइल टेलीफोनी के आगमन से भारतीय अर्थव्यवस्था 

में एक मौन परिवर्तन शरुू हुआ है, जो करोड़ों लोगों की जिदंगी 

को छूते हुए क्रांति ला रहा है । इन मूक रचनात्मक परिवर्तनों का 

दिलचस्प ऐतिहासिक / उपाख्यात्मक प्रमाण उपलब्ध करात 

हुए मोबाइल फोन का बाजार की कुशलता (मछली बाजार में 

कीमत निर्धारण) पर प्रभाव का विस्तार से प्रलेखन किया गया 

है (सान्याल, 2008)  । मोबाइल फोन के आगमन से पहले केरल 

के समदु्र किनार ेपर एक ही जिल में कुछ किलोमीटर की दूरी पर 

मछली की कीमतों में बहुत अतंर हुआ करता था । कित ुमोबाइल 

फोन आने के बाद मछुआर ेसमदु्र के अदंर रहते हुए ही तट पर 

मछली की सर्वोत्तम कीमतों का पता लगा कर बाजार की ओर 

रुख करते हैं, जिससे उनका लाभ बढ़ा है और उपभोक्ता लागतों1 

में कमी आई है । 
* यह आलेख रेखा मिश्रा तथा आनंद शंकर, अंतरराष्ट्रीय व्यापार प्रभाग, आर्थिक  
और नीति अनसुधंान विभाग, भारतीय रिज़र्व बैंक द्वारा तैयार किया गया है । इस लेख  
में व्यक्त विचार लेखकों के हैं, तथा ये भारतीय रिज़र्व बैंक के विचारों का प्रतिनिधित्व  
नहीं करते ।
1 सान्याल (2008) ने इस उदाहरण का सदंर्भ जेन्सन (2007) से लिया है ।

भारत का जुड़ाव / करीब आता भारत :
भारत के आयात प्रोफाइल का रूपातंरण*
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और उसके कलपरु्जों के आयातों के व्यवहार का अध्ययन किया 

गया है, जो इलेक्ट्रोनिक वस्तुओ ंके आयात में उछाल के कें द्र में 

है । इसमें घरलूे उत्पादन के लिए दीर्घकालिक सबंधंों/उलझावों के 

साथ ही इस तथ्य और इसकी सरंचना को प्रेरित करने में नीतिगत 

पहलों की भूमिका को रखेांकित किया गया है । लेख के शेष भाग 

को पाचँ भागों में बांटा गया है । भाग II में वैश्विक इलेक्ट्रोनिक क्षेत्र 

में व्यापार का सकं्षेप में वर्णन किया गया है । भाग III में भारतीय 

इलेक्ट्रोनिक वस्तुए ंक्षेत्र तथा भारत के इलेक्ट्रोनिक वस्तुओ ंके 

आयात का प्रोफाइल दिया गया है । भाग IV में टेलीकॉम उपस्करों 

के आयात पर चरणबद्ध विनिर्माण कार्यक्रम2 के प्रभाव की चर्चा 

की गई है । भाग V में कुछ नीतिगत दृष्टिकोण के साथ ही निष्कर्ष 

प्रस्तुत किए गए हैं । 

II.  वैश्विक इलेक्ट्रोनिक वातावरण/परिवेश 

इलेक्ट्रोनिक उद्योग वैश्विक रूप से सबसे तेजी से उभरते 

हुए विनिर्माण उद्योगों में से एक है, 2018 में जिसका अनमुानित 

उत्पादन $2.9 ट्रिलियन रहा3 । इसके साथ ही, इलेक्ट्रोनिक 

वस्तुओ ंका व्यापार सीमा-पार व्यापार का महत्वपूर्ण चालक बन 

कर उभरा है । इलेक्ट्रोनिक उद्योग को विभिन्न भागों में बांटा जा 

सकता है (जैसे, उपभोक्ता इलेक्ट्रोनिक्स, इलेक्ट्रोनिक घटक, 

औद्योगिक इलेक्ट्रोनिक्स, कार्यालय और दूरसचंार उपस्कर एव ं

कार्यनीतिक इलेक्ट्रोनिक्स), जिनमें कार्यालय और दूरसचंार 

उपस्कर सबसे बड़े घटकों में से एक हैं4 । वैश्विक रूप से, 2017 में 

कुल व्यापारिक निर्यातों में कार्यालय और दूरसचंार उपस्कर का 

हिस्सा 10.5 प्रतिशत रहा । वैश्विक व्यापार में चीन के उभरने के 

साथ ही कार्यालय और दूरसचंार उपस्करों के निर्यात में इसका 

हिस्सा 2000 में 5.0 प्रतिशत से भी कम से बढ़ कर 2017 में 

30.8 प्रतिशत हो गया । उस वर्ष चीन की निर्यात बास्के ट का 

लगभग एक चौथाई हिस्सा इन वस्तुओ ंका था, जिसका 2017 

की समग्र निर्यात सवंदृ्धि में योगदान एक तिहाई से कुछ अधिक 

रहा (चार्ट  1) । 

यूएसए, जिसका वैश्विक कार्यालय और दूरसचंार उपस्कर 

निर्यातों में हिस्सा 2002 तक चीन से अधिक था, का हिस्सा 2000 

में 15.9 प्रतिशत से घट कर 2017 में 7.8 प्रतिशत रह गया । अन्य 

शीर्ष निर्यातकों, जैसे दक्षिण कोरिया, ताइवान और सिगंापरु का 

हिस्सा 2000 में एक सीमा में बधंा था । वियतनाम के कार्यालय 

और दूरसचंार उपस्कर निर्यातों में तीव्र वदृ्धि के परिणामस्वरूप 

उसका हिस्सा, जो 2000 में 0.1 प्रतिशत से भी कम था, बढ़ कर 

2017 में 3.6 प्रतिशत हो गया । शीर्ष 10 निर्यातकों के बीच दक्षिण 

कोरिया ने 2017 में कार्यालय और दूरसचंार उपस्कर निर्यातों में 

सर्वाधिक वदृ्धि दर्ज की (चार्ट  2) । 

वर्ष 2017 में वैश्विक व्यापारिक आयातों में कार्यालय और 

दूरसचंार उपस्कर का हिस्सा 11.6 प्रतिशत था, जिसने 2012-16 

के दौरान इसकी सवंदृ्धि को पीछे छोड़ दिया । वर्ष 2017 में 19.8 

प्रतिशत हिस्से के साथ चीन कार्यालय और दूरसचंार उपस्कर 

का दनुिया में सबसे बड़ा आयातक था, जिसने 2011 से यूएस 

2 इसमें विभेदक शलु्क सरंचनाए ंप्रारभं करना, मोबाइल फोन के परु्जे/भाग/ सहायक सामग्री 
पर बनुियादी सीमा शलु्क, प्रतिकारी शलु्क और विशष अतिरिक्त सीमा शलु्क में छूट शामिल 
हैं, जिससे मोबाइल फोन के घरलूे विनिर्माण (असेंबली, प्रोग्रामिंग, टेस्टिंग और पैकेजिगं 
– एपीटीपी) को प्रोत्साहन मिला ।
3 जापान इलेक्ट्रोनिक्स एडं इन्फॉर्मेशन टेक्नोलॉजी इंडस्ट्रीज एसोसिएशन के द्वारा अनमुान 
उपलब्ध कराए गए ।
4 कार्यालय और टेलीकॉम उपस्करों में अन्य के साथ-साथ मोटे तौर पर इलेक्ट्रोनिक 
कैलकुलेटर, ऑफिस प्रिंटर और कॉपीयर, डेटा प्रोसेसिगं मशीनें, स्टोरजे यूनिट, प्रोजेक्टर, 
अन्य मोनीटर, रेडियो प्रसारण के लिए रिसेप्शन अपराटस यूनिट, साउंड रिकॉर्डिंग 
अपराटस, टेलीफोन सेट, माइक्रोफोन, हेडफोन, ईयरफोन, और ट्रांसमिशन अपराटस 
शामिल होते हैं । हम वैश्विक व्यापार के प्रतिदर्श के रूप में इलेक्ट्रोनिक वस्तुओ ंके एवज में 
इन वस्तुओ ंका इस्तेमाल करते हैं ।

प्रत
िशत



चार्ट 1 : चीन के व्यापारिक निर्यातों में कार्यालय और
टेलीकॉम उपस्कर निर्यातों का हिस्सा

स्रोत : विश्व व्यापार सगंठन (डब्लूटीओ)
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का स्थान ले लिया । यूएस का हिस्सा 2000 में 21.2 प्रतिशत  
से घट कर 2017 में 16.8 प्रतिशत रह गया । अन्य प्रमखु 
आयातकों, जैसे जर्मनी, सिगंापरु और जापान ने सामान्यत: 
अपना हिस्सा खोया, जबकि वियतनाम और भारत को काफी 
लाभ हुआ (चार्ट  3) । निवल आधार पर, यूएस कार्यालय 
और दूरसचंार उपस्कर का सबसे बड़ा आयातक बना हुआ है  
(चार्ट  4) । यूके, जर्मनी और कनाडा के लिए 2000-2017 के 
दौरान कार्यालय और दूरसचंार उपस्कर व्यापार का सतंलुन 

बिगड़ा है । 2000 से आयातों में भारी वदृ्धि और निर्यात कम बने 
रहने के कारण भारत का कार्यालय और दूरसचंार उपस्कर व्यापार 
घाटा दनुिया में यूएस के बाद सबसे ज्यादा है । 

III.  भारत का इलेक्ट्रोनिक वस त्ुए ंक्षेत्र

भारतीय अर्थव्यवस्था के सभी क्षेत्रों में इलेक्ट्रोनिक वस्तुओ ं
का प्रयोग बढ़ रहा है । इलेक्ट्रोनिक वस्तुओ ं की मांग 2025 
तक यूएस$400 बिलियन तक पहुचंने के अनमुान के साथ ही 
इलेक्ट्रोनिक्स विनिर्माण को रोजगार और आय निर्माण का एक 
बड़ा अवसर उपलब्ध करा रहा है । पिछले पाचँ वर्षों में इलेक्ट्रोनिक 
वस्तुओ ंका घरलूे उत्पादन दोगनेु से भी ज्यादा बढ़ा है (सारणी 1) । 

वर्ष 2013- 18 के बीच इलेक्ट्रोनिक वस्तुओ ंके सभी घटकों 
ने मजबूत सवंदृ्धि दर्ज की, पिछले तीन वर्षों में इस वदृ्धि में मोबाइल 
फोन, औद्योगिक इलेक्ट्रोनिक्स और उपभोक्ता इलेक्ट्रोनिक्स का 
हिस्सा तीन चौथाई से भी अधिक रहा । इसके बावजूद, घरलूे 
उत्पादन घरलूे मांग का केवल एक तिहाई हिस्सा ही पूरा कर पाया, 
और मांग के बड़े हिस्से को आयातों के द्वारा पूरा करना पड़ा । 
भारत के इलेक्ट्रोनिक वस्तुओ ं के निर्यात की दर इलेक्ट्रोनिक 
वस्तुओ ंके आयात की दर से काफी कम होने के कारण पिछले दो 
दशकों से इस सेगमेंट में व्यापार सतंलुन प्रतिकूल होकर 2017-
18 में यूएस$ 45.0 बिलियन से अधिक गिरा है (चार्ट  6) ।
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चार्ट 2 : कार्यालय और टेलीकॉम उपस्कर :
2017 में शीर्ष 10 निर्यातक

चार्ट 4 : कार्यालय और टेलीकॉम उपस्कर :
व्यापार सतंुलन

चार्ट 3 : कार्यालय और टेलीकॉम उपस्करों के वैश्विक
आयात में हिस्सा : कुछ प्रमखु आयातक

स्रोत : डब्लूटीओ । स्रोत : डब्लूटीओ ।
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स्रोत : डब्लूटीओ ।
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ऐसा लगता है कि इलेक्ट्रोनिक वस्तुओ,ं विशषत: कंप्यूटर 
हार्डवेयर के घरलूे विनिर्माण को भारत के सॉफ्टवेयर निर्यातों में 
उछाल से लाभ पहुचंा है । इसके परिणामस्वरूप, भारत के विनिर्माण 
का आधार उत्पादों के अतंिम चरण की असेंबली पर कें द्रित है, 
न कि कलपरु्जों के उत्पादन पर । समचुित इन्फ्रास्ट्रक्चर, आपूर्ति 
श्रृंखला और माल के यातायात की व्यवस्था (लॉजिस्टिक्स) 
की कमी; गणुात्मक ऊर्जा की अपर्याप्त उपलब्धता; कलपरु्जों 
के विनिर्माण आधार की अपर्याप्तता; डिज़ाइन क्षमताओ ं तथा 

उद्योग के स्तर पर अनसुधंान और विकास पर फोकस सीमित 
होना जैसे कुछ अन्य कारकों के कारण घरलूे इलेक्ट्रोनिक 
उद्योग में मूल्यवर्धन सीमित हुआ है (भारत सरकार, 2019)5 । 
इस द्विभाजन को मखु्यत: नीतिगत परिवेश में दखेा जा सकता है 
(फ्रांसिस, 2016) । हालांकि सॉफ्टवेयर कंपनियों के लिए निर्यात 
की अनिवार्य अपेक्षा ने उन्हें प्रतिस्पर्धात्मक बनाने की और धकेला 
है, कंप्यूटर हार्डवेयर के घरलूे विनिर्माण पर मात्रात्मक प्रतिबधंों, 
इन वस्तुओ ंपर ऊंचे आयात शलु्कों और 1980 में कलपरु्जों के 
आयात तथा कलपरु्जों के विनिर्माण में प्रयकु्त पूजंीगत वस्तुओ ं
के आयात पर शलु्क घटाने के कारण लाभ पहुचंा है । इसप्रकार, 
घरलूे हार्डवेयर उद्योग को विदशेी प्रतिस्पर्धा से सरंक्षण दिया गया, 
और धीर-े धीर ेइसकी प्रतिस्पर्धात्मकता समाप्त होती गई । 100 
प्रतिशत निर्यात-उन्मुख इकाइयों के लिए कंप्यूटर हार्डवेयर के 
शलु्क-मकु्त आयात के रूप में प्रोत्साहनों ने उदीयमान विनिर्माण 
उद्योग के लिए प्रतिकूल परिस्थितियां उत्पन्न कीं । कंप्यूटर 
हार्डवेयर के शलु्क-मकु्त आयात के कारण घरलूे फर्मों को पैमाने 
की किफायतों को महसूस करने से भी महरूम रखा । इसके 
अतिरिक्त, सूचना प्रौद्योगिकी करार (आईटीए-1) तथा विभिन्न 
निशलु्क व्यापार करारों (एफटीए) के अतंर्गत वैश्विक व्यापार के 
बढ़ते हुए उदारीकरण के कारण इलेक्ट्रोनिक आयात बहुत अधिक 
बढ़ गए हैं । इसलिए, इन गतिविधियों के कारण एक इलेक्ट्रोनिक्स 
5 इलेक्ट्रॉनिक्स 2019 पर राष्ट्रीय नीति ।

सारणी 1: भारत में इलेक्ट्रोनिक वस त्ुओ ंका उत्पादन
(यूएस$ बिलियन) 

क्रम
स.ं

मद 2013-14 2014-15 2015-16 2016-17 2017-18

1 उपभोक्ता
इलेक्ट्रोनिक्स

7.9 9.1 8.5 9.7 11.4

2 औद्योगिक
इलेक्ट्रोनिक्स

5.6 6.4 6.9 9.3 10.7

3 कंप्यूटर हार्डवेयर 2.9 3.1 3.0 3.0 3.3

4 मोबाइल फोन 4.4 3.1 8.2 13.4 20.5

5 कार्यनीतिक 
इलेक्ट्रोनिक्स

2.3 2.6 2.8 3.1 3.7

6 इलेक्ट्रोनिक 
कलपरु्जे

5.3 6.5 6.9 7.8 9.1

7 लाइट एमिटिग
डायोड

0.3 0.4 0.8 1.1 1.5

  कुल 28.7 31.2 37.1 47.4 60.2

टिप्पणी : आकंड़ों को यूएसडी में सपंरिवर्तित करने हेत ुऔसत वार्षिक यूएसडी आईएनआर 
दर का प्रयोग किया गया है ।
स्रोत : वार्षिक रिपोर्ट 2017-18, इलेक्ट्रोनिक्स एव ं सूचना प्रौद्योगिकी मतं्रालय 
(एमईआईटीवाई), भारत सरकार (जीओआई) ।

चार्ट 5 : इलेक्ट्रोनिक्स का घरलूे उत्पादन :
सापेक्ष योगदान

प्रत
िशत

 
बि

दं ु

औद्योगिक इलेक्ट्रोनिक्स
इलेक्ट्रोनिक कलपरु्जे
मोबाइल फोन
कुल इलेक्ट्रोनिक वस्तुए ं(प्रतिशत, वर्ष-दर-वर्ष)

उपभोक्ता इलेक्ट्रोनिक्स
कंप्यूटर हार्डवेयर
कार्यनीतिक इलेक्ट्रोनिक्स
लाइट एमिटिग डायोड

स्रोत : आरबीआई स्टाफ अनमुान तथा एमईआईटीवाई ।

इलेक्ट्रोनिक वस्तुए ंआयात

चार्ट 6: भारत का इलेक्ट्रोनिक वस त्ुए ंव्यापार

स्रोत : महानिदशेक, वाणिज्यिक आसूचना और सांख्यिकी (डीजीसीआई एडं एस) ।
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इलेक्ट्रोनिक वस्तुए ंनिर्यात
इलेक्ट्रोनिक वस्तुए ंव्यापार सतंलुन
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विनिर्माण के कें द्र के रूप में भारत का आकर्षण कम हो गया है 
(फ्रान्सिस, 2018) । 

III.1  हाल की नीतिगत पहलें
इलेक्ट्रोनिक विनिर्माण में आने वाली चनुौतियों का सजं्ञान लेते 

हुए सरकार ने शलु्क सरंचना को औचित्यपूर्ण बनाने, इन्फ्रास्ट्रक्चर 
को अद्यतन करने, प्रक्रिया का सरलीकरण करने, तथा प्रोत्साहनों 
का प्रावधान करने के माध्यम से भारतीय इलेक्ट्रोनिक्स 
विनिर्माताओ ंकी प्रतिस्पर्धात्मकता को सधुारने के लिए कतिपय 
उपाय किए हैं । इलेक्ट्रोनिक्स पर राष्ट्रीय नीति, 2012 का उद्देश्य 
भारतीय इलेक्ट्रोनिक्स क्षेत्र के प्रक्षेपपथ को परिभाषित करना 
था । जलुाई 2012 में भारी लागतों को प्रति-सतंलुित करने और 
इलेक्ट्रोनिक्स सिस्टम डिज़ाइन एडं मैन्युफैक्चरिगं (ईडीएमएस) 
क्षेत्र में निवेश को आकर्षित करने हेत ुसशंोधित विशष प्रोत्साहन 
पैकेज स्कीम (एम—एसआईपीएस) की घोषणा की गई । इसमें 
विशष आर्थिक क्षेत्र (एसईज़ेड) में स्थित इकाइयों के लिए 20 
प्रतिशत, तथा गैर एसईज़ेड क्षेत्र में स्थित इकाइयों के लिए 25 
प्रतिशत की पूजंीगत आर्थिक सहायता उपलब्ध कराई गई । इसके 
अतिरिक्त, इन्फ्रास्ट्रक्चर और लॉजिस्टिक्स के विकास/उन्नयन 
के लिए अक्तू बर 2012 में इलेक्ट्रोनिक्स मैन्युफैक्चरिगं क्लस्टर्स 
(ईएमसी) स्कीम की शरुुआत की गई ।

इलेक्ट्रोनिक विनिर्माण सरकार के ‘‘मेक इन इंडिया’’ और 
‘‘डिजिटल इंडिया’’ कार्यक्रमों का एक महत्वपूर्ण घटक है । वास्तव 

में, ‘‘डिजिटल इंडिया’’ कार्यक्रम के अतंर्गत इलेक्ट्रोनिक विनिर्माण 
सवंदृ्धि के स्तंभों में से एक है, जिसमें इलेक्ट्रोनिक वस्तुओ ंके बढ़ते 
हुए उत्पादन की परिकल्पना की गई है, ताकि 2020 तक शून्य 
निवल आयातों का लक्ष्य हासिल किया जा सके (भारत सरकार, 
2018)6 । इसके अलावा, इलेक्ट्रोनिक्स और सूचना प्रौद्योगिकी 
के क्षेत्र में नई प्रौद्योगिकियां विकसित करने वाली फर्मों को जोखिम 
पूजंी उपलब्ध कराने के लिए फरवरी 2016 में इलेक्ट्रोनिक 
विकास निधि का निर्माण किया गया (मैती, 2018) । जून 2017 में 
सार्वजनिक खरीद आदशे, जिसने सरकार द्वारा वस्तुओ ंकी खरीद 
में घरलूे विनिर्माताओ ंको वरियता दी, के माध्यम से इलेक्ट्रोनिक्स 
विनिर्माण को और अधिक बल मिला । इलेक्ट्रोनिक्स के घरलूे 
विनिर्माण को बढ़ावा दनेे वाल कार्यक्रमों को इसप्रकार डिज़ाइन 
किया गया है जिससे निवेश को बढ़ावा मिल, नवाचार के लिए 
पोषक हो, बौद्धिक सपंदा का सरंक्षण हो तथा इलेक्ट्रोनिक क्षेत्र में 
निवेश आकर्षित करने के लिए अनकूुल वातावरण तैयार करने हेत ु
सर्वोत्तम श्रेणी का विनिर्माण इन्फ्रास्ट्रक्चर निर्माण हो सके ।

III.2  इलेक्ट्रोनिक वस्तुओ ंकी आयात प्रोफाइल

पिछले दो दशकों में इलेक्ट्रोनिक वस्तुओ ंके आयात में तीव्र 
वदृ्धि हुई है । यह 2017-18 में यूएस$ 51.5 बिलियन तक पहुचँ 
गया है, और वर्तमान में यह भारत की आयात बास्के ट की दूसरी 
सबसे बड़ी आयात- मद है, जिसका हिस्सा 11.0 प्रतिशत से भी 
अधिक है (चार्ट  7 और 8) । 

6 कृपया - https://digitalindia.gov.in/content/electronics-manufacturing दखेें (21 फरवरी 2019 को एक्सेस किया गया)।
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चार्ट 7: भारत का व्यापारिक आयात चार्ट 8: व्यापारिक आयात में इलेक्ट्रॉनिक्स 
वस त्ुओ ंका हिस्सा 

इलेक्ट्रॉनिक्स वस्तुए ँ 
पेट्रोलियम उत्पाद

स्वर्ण 
कुल आयात (दायां मान) 

स्रोत : डीजीसीआई एडं एसस्रोत : डीजीसीआई एडं एस
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यह वदृ्धि दूरसचंार उपकरणों के आयात में अत्यधिक 
बढ़ोत्तरी की बदौलत हुई, जिसका 2011-18 के बीच इलेक्ट्रॉनिक 
वस्तुओ ं के आयातों में 10 प्रतिशतता बिदं ु की हिस्सेदारी थी  
(चार्ट  9) । इसी अवधि में इलेक्ट्रॉनिक वस्तुओ ं के आयातों के 
अन्य सभी घटकों का हिस्सा घटा, जिससे दूरसचंार उपकरणों 
के आयातों में वदृ्धि और अधिक हो जाती है । औसतन, पिछले 
पाचँ सालों में दूरसचंार उपकरणों के आयातो में वदृ्धि की बदौलत 
इलेक्ट्रॉनिक वस्तुओ ंके आयातों में पचास प्रतिशत से भी ज्यादा 
वदृ्धि हुई (चार्ट  10) । 

फिर भी, अप्रैल-दिसबंर 2018 के दौरान, इस वदृ्धि में 
पर्याप्त बदलाव दखेने को मिला । अप्रैल-दिसबंर 2018 के दौरान 
इलेक्ट्रॉनिक वस्तुओ ं के आयात की वदृ्धि धीमी पड़ी जिससे 
दूरसचंार उपकरणों के आयातों में 12.3 प्रतिशत (व-द-व) की 
कमी आई (चार्ट  11) । अप्रैल-दिसबंर 2016 एव ंअप्रैल-दिसबंर 
2018 के बीच इलेक्ट्रॉनिक उपकरणों का आयात 5.7 बिलियन 
अमेरिकी डॉलर से दगुनुा बढ़कर 11.5 बिलियन अमेरिकी डॉलर 
हो गया । 

इन समग्र आकंड़ों के नीचे बहुत बारीक-बारीक आकंड़े हैं, 
जैसे, 4-अकं, 6-अकं एव ं 8-अकं स्तर के एचएस कूट, जिससे 
दिलचस्प जानकारी जटुाई जा सकती हैं । इलेक्ट्रॉनिक वस्तुओ ं
के आयातों का हरके घटक अपने-आप में कई मदों से बनी हुई हैं । 
अगले भाग में, मोबाइल फोन के सचंलन को दर्शाया गया है और 
घरलूे उत्पादन के साथ उसकी तलुना की गई है ।

IV.  नीतिगत प्रभाव: एक विश्लेषणात्मक अन्वेषण 

पिछले भाग में दर्शाए गए विशष तथ्यों की तह में जाकर 
उसका विश्लेषण करने के साथ ही नीतिगत पहलों की भूमिका 
पर ध्यान कें द्रित करने का प्रयास इस भाग में किया गया है । यहां 
जिसका प्रयोग किया गया है, उसका सीमित उद्देश्य है (1) दूरसचंार 
उपकरणों के आयातों के प्रोफाइल में सरंचनागत परिवर्तन की 
जांच करना, जो विशिष्ट नीतिगत उपायों के समकालीन है, एव ं(2) 
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अप्रै-दिसं अप्रै-दिसं

स्रोत : डीजीसीआई एडं एस । स्रोत: लेखकों के अनमुान ।

चार्ट 9: इलेक्ट्रॉनिक वस त्ुओ ंके आयातों की सरंचना

चार्ट 10: इलेक्ट्रॉनिक वस त्ुओ ंका आयात :
सापेक्ष योगदान

चार्ट 11: इलेक्ट्रॉनिक वस त्ुओ ंका आयात :
सापेक्ष योगदान (अप्रै-दिस)ं 

चार्ट 11: इलेक्ट्रॉनिक वस त्ुओ ंका आयात :
सापेक्ष योगदान (अप्रै-दिस)ं 

उपभोक्ता इलेक्ट्रॉनिक्स
कम्प्यूटर हार्डवेयर, पेरिफेरल्स
दूरसचंार उपकरण

इलेक्ट्रॉनिक उपकरण
इलेक्ट्रॉनिक कलपरु्जे

दूरसचंार उपकरण
कम्प्यूटर हार्डवेयर, पेरिफेरल्स
कुल इलेक्ट्रॉनिक वस्तुओ ंका आयात 
[प्रतिशत, वर्ष-दर-वर्ष (व-द-व)]  

इलेक्ट्रॉनिक कलपरु्जे
इलेक्ट्रॉनिक उपकरण
उपभोक्ता इलेक्ट्रॉनिक्स

स्रोत : डीजीसीआई एडं एस । 

उपभोक्ता इलेक्ट्रॉनिक्स 
इलेक्ट्रॉनिक कलपरु्जे
दूरसचंार उपकरण

इलेक्ट्रॉनिक उपकरण
कम्प्यूटर हार्डवेयर, पेरिफेरल्स
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आयात और घरलूे उत्पादन के बीच के सबंधं की खोज करना । 
अध्ययन की अवधि अप्रैल 2012 से दिसबंर 2018 है । आयात के 
सबंधं में मासिक आकंड़े डीजीसीआई एडं एस से प्राप्त होते हैं और 
घरलूे उत्पादन के विषय में इलेक्ट्रॉनिक एव ं सूचना प्रौद्योगिकी 
मंत्रालय और केन्द्रीय सांख्यिकीय कार्यालय (सीएसओ), 
सांख्यिकी और कार्यक्रम कार्यान्वयन मंत्रालय (एमओएसपीआई) 
से प्राप्त होते हैं । 

दूरसचंार उपकरण 10 उप-वस्तुओ ंसे बने होते हैं, जिनमें 
से टेलीफोन सेट 2017-187 में 96.4 प्रतिशत हिस्से के साथ 
सबसे बड़े घटक होते हैं । टेलीफोन सेट में 8-अकं स्तर (एचएस 
कूट) पर 25 वस्तु शामिल हैं लेकिन उसे मोटे तौर पर फिक्सड 
लाइन एव ंअन्य टेलीफोन, मोबाइल फोन और उसके परु्जे, बेस 
स्टेशन्स, तथा मल्टिमीडीया डेटा8 प्राप्त करने की मशीन जैसी 
श्रेणियों में मिलाया जा सकता है । औसतन, 2011-12 से 2014-
15 के बीच टेलीफोन सेट के आयात में मोबाइल फोन का लगभग 
52.8 प्रतिशत हिस्सा था, लेकिन यह हिस्सा 2017-18 में घटकर 
16.8 प्रतिशत रह गया । इसमें जो कमी आई उसकी जगह मखु्य 
रूप से मोबाइल फोन के परु्जों (अन्य के अलावा प्रिंटेड सर्कि ट 
बोर्ड्स) ने ले ली (चार्ट  12) । 2014-18 के दौरान मोबाइल फोन 
के परु्जों का हिस्सा 19.8 प्रतिशत से बढ़कर 54.9 प्रतिशत हो 
गया जो दगुनुा से अधिक था । इस प्रकार टेलीफोन सेट के आयात 
में मोबाइल फोन के घटते हिस्से से पता चलता है कि 2015-18 
के दौरान टेलीफोन सेट के आयात में आई वदृ्धि में उनका योगदान 
ऋणात्मक रहा है ।

आयात में इस गतिशीलता का पता नीतिगत प्रभावों के 
जरिए लगाया जा सकता है । मेक इन इंडिया महुिम के अतंर्गत, 
जिसकी घोषणा सितबर 2014 में की गई थी, मोबाइल फोन 

हैंडसेट्स तथा उसके अवयवों का विनिर्माण प्रमखु क्षेत्र बनकर 
उभरा और इस प्रकार कई घरलूे एव ंविदशेी मोबाइल फोन ब्रान्डों 
की अब भारत में उपस्थिति हो गई है ।9 मोबाइल फोन के आयातों 
में अक्तू बर 2014 - मेक इन इंडिया की घोषणा जिस माह में की 
गई थी उसके बाद वाला माह, में गिरावट शरुू हुई । साथ ही, 
भारत सरकार ने यूनियन बजट 2015-16 में मोबाइल हैंडसेट्स 
तथा सबंधंित उप-समचु्चयन (सब-असेम्ब्लीस)/अवयव विनिर्माण 
के लिए चरणबद्ध विनिर्माण कार्यक्रम (पीएमपी) शरुू किया । इस 
कार्यक्रम ने मोबाइल फोन के आयात पर प्रतिकारी शलु्क तथा 
मोबाइल फोन के घरलूे विनिर्माण के लिए भिन्न उत्पाद शलु्क 
सरंचना लागू की और साथ ही मोबाइल फोन के परु्जों/अवयवों/
सहायक सामानों को मूलभूत सीमा शलु्क (बीसीडी) से छूट दी 
जिससे मोबाइल फोन के घरलूे विनिर्माण (असेम्ब्ली, प्रोग्रामिंग, 
टेस्टिंग और पैकेजिगं या एपीटीपी) को बढ़ावा मिला । पीएमपी 
का चरणों में कार्यान्वयन एव ंघरलूे मूल्य सवंर्धन में उत्तरोतर रूप 
से वदृ्धि करने के उसके उद्देश्य के अनरुूप तथा भारत में एक 
मजबूत मोबाइल फोन विनिर्माण पर्यावरण व्यवस्था कायम करने 
की बदौलत मोबाइल फोन का आयात घटने लगा जबकि मोबाइल 
फोन के परु्जों का आयात बढ़ा (सारणी 2) ।

7 भारतीय व्यापार वर्गीकरण (ससुगंत प्रणाली) – 2017, अध्याय 85 के अतंर्गत, टेलीफोन 
सेट का पूरा नामकरण है ‘‘टेलीफोन सेट्स, जिसमें सेललुर नेटवर्क  या अन्य ताररहित नेटवर्क  
के लिए टेलीफोन शामिल हैं; आवाज़, चित्र या अन्य डेटा के ट्रान्समिशन या रिसेप्शन के लिए 
अन्य उपकरण, जिसमें 8443, 8525, 8527 या 8528 शीर्ष के ट्रान्समिशन या रिसेप्शन 
उपकरण को छोड़कर तारयकु्त या ताररहित नेटवर्क  में सपं्रेषण के लिए उपकरण शामिल हैं’’ ।
8 फिक्सड लाइन एव ंअन्य टेलीफोन में एचएस कूट 851711 और 851718 के अतंर्गत 
आने वाली वस्तुए ंशामिल हैं; एचएस कूट 851712 के अतंर्गत आने वाली वस्तुओ ंको बतौर 
मोबाइल फोन दर्शाया गया है; बेस स्टेशन का सबंधं एचएस कूट 851761 से है; एचएस 
कूट 851762 एव ं851769 का उपयोग मल्टीमीडिया डेटा इत्यादि प्राप्त करने की मशीन 
दर्शाने के लिए किया गया है तथा एचएस कूट 851770 का उपयोग मोबाइल फोन के परु्जों 
को दर्शाने के लिए किया गया है (अन्य के अलावा प्रिंटेड सर्कि ट बोर्ड्स) ।

9 वार्षिक रिपोर्ट  2017-18, इलेक्ट्रॉनिक्स और सूचना प्रौद्योगिकी मंत्रालय, भारत सरकार ।
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स्रोत: डीजीसीआई एडं एस ।

चार्ट 12: टेलीफोन सटे का आयात:
प्रमखु अवयव 

मोबाइल फोन के परु्जों का आयात
मोबाइल फोन का आयात (दायां मान)
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इकनोमेट्रिक साक्ष्य के मतुाबिक 2015-16 की दूसरी 
तिमाही में स्मार्टफोन के आयातों में सरंचनात्मक बदलाव दखेे 
गए । दि क्वान्ड-एन््डर्यूस अन्नोन ब्रेकपॉइन्ट टेस्ट एव ंदि बय-पेर्रन 
टेस्ट सितबर 2015 में सरंचनात्मक ब्रेक की उपस्थिति का सकेंत 
दतेे हैं जिसके बाद से स्मार्टफोन का आयात लगातार घटने लगा 
है (सारणी 3) ।

मोबाइल फोन उपभोक्ताओ ंद्वारा अनमुानित मोबाइल फोन 
की मांग में उस समय वदृ्धि हुई, जब मोबाइल फोन आयात में 
गिरावट आई (चार्ट  13) । इसके अतिरिक्त, मोबाइल फोन के परु्जों 
के आयातो में उछाल आया जिसका मतलब है कि उसके घरलूे 
उत्पादन में वदृ्धि हुई है । 

उप-समचु्चयन के चरणबद्ध स्वदशेीकरण के साथ, मोबाइल 
फोन के विनिर्माण में घरलूे मूल्य सवंर्धन 2019-20 तक दगुनुा 

होने की उम्मीद है । 2017-18 में समाप्त तीन वर्षों के दौरान, 
भारत में 120 विनिर्माण यूनिटों (मोबाइल हैंडसेट्स एव ं परु्जों) 
की स्थापना की गई और मोबाइल फोन के घरलूे उत्पादन  
में वदृ्धि दखेी गई जैसा कि टेलीफोन एव ंमोबाइल फोन के सबंधं  
में औद्योगिक उत्पादन के सूचकांक में भी परिलक्षित होता है 
(सारणी 1 और चार्ट  14) । 

इसके अतिरिक्त, मोबाइल फोन के आयात का मोबाइल 
फोन के घरलूे उत्पादन एव ंमोबाइल फोन के परु्जों के आयात से 
नकारात्मक सबंधं है, तात्पर्य यह है कि मोबाइल फोन के आयात 
में गिरावट के साथ मोबाइल फोन के परु्जों के आयात एव ंमोबाइल 
फोन के घरलूे उत्पादन में वदृ्धि हुई है । साथ ही, मोबाइल फोन के 
आयात एव ंघरलूे उत्पादन के कुछ हिस्सों में लीनियर पॉजिटिव 

सारणी 3: स्मार्टफोन आयातों में सरंचनात्मक रुकावट का परीक्षण
क्वान्ड-एन््डर्यूस अननोन ब्रेकपॉइन्ट टेस्ट (एसएमएआरटीवाईओवाई)
शून्य परिकल्पना: 15 प्रतिशत ट्रिम्ड डेटा के अतंर्गत कोई ब्रेकपाइन्ट नहीं
समीकरण का नमूना: 2012एम04 2018एम12
परीक्षण का नमूना: 2013एम05 2017एम12
तलुना की गई रुकावटों की सखं्या: 56
सांख्यिकी	 मलू्य	 सभंा.
अधिकतम एलआर एफ-सांख्यिकी (2015एम09)	 125.2	 0.00
अपेक्षित एलआर एफ-सांख्यिकी	 58.8	 0.00
औसत एलआर एफ-सांख्यिकी	 53.3	 0.00

Note: Probabilities calculated using Hansen’s (1997) method.

आश्रित वेरिअबल: एसएमएआरटीवाईओवाई
पद्धति: लीस्ट स्क्वयर विद ब्रेक्स
नमूना (समायोजित): 2012एम04 2018एम12
रुकावट के प्रकार: एल+1 का बय-पेर्रन टेस्ट बनाम एल आनकु्रमिक रूप से निर्धारित रुकावटें
रुकावट: 2015एम09
वेरिअबल	 गणुाकं	 मानक त्रुटि	 सभंा.
2012एम04 - 2015एम08 -- 41 ओबीएस	 10.36	 2.83	 0.00
2015एम09 - 2018एम12 -- 40 ओबीएस	 -45.16	 6.40	 0.00
डर्बिन-वॉटसन सांख्यिकी	 1.35
एफ-सांख्यिकी	 125.18
प्रोब(एफ-सांख्यिकी)	 0.00
चयन: ट्रिम्मिंग 0.15, , सिग. लेवल 0.05

टिप्पणी: एसएमएआरटीवाईओवाई माह-वार स्मार्टफोन आयातों की मात्रा में वर्ष-दर-वर्ष परिवर्तन दर्शाता है ।

सारणी 2: सलुेलर मोबाइल हैंडसट्ेस एव ंपुर्जों के मामले में 
पीएमपी के कार्यान्वयन की स्थिति

वर्ष उप-समचु्चय की गई कार्रवाई

2016-17
1. 	 चार्जर/ अडाप्टर
2. 	 बैटरी पैक
3. 	 तारयकु्त हेडसेट

कार्यान्वित - 
बीसीडी@15 प्रतिशत 

2017-18

4. 	 मेकैनिक्स
5. 	 डाय कट पारट्स
6. 	 माइक्रोफोन एव ंरिसीवर
7. 	 की पैड
8. 	 यूएसबी केबल

कार्यान्वित -
बीसीडी@15 प्रतिशत 

2018-19
9. 	 प्रिंटड सर्कि ट बोर्ड असम्बली (पीसीबीए)
10. 	कैमरा मॉड्यूल
11. 	कनेक्टर्स

कार्यान्वित - 
बीसीडी@10 प्रतिशत

2019-20
12.	 डिस्प्ले असेम्बली
13.	टच पैनल/ कवर ग्लास असम्बली
14. 	वाइब्रेटर मोटर / रिगंर

-

स्रोत: इलेक्ट्रॉनिक और सूचना प्रौद्योगिकी मंत्रालय । मार्च
 -

04

मार्च
 -

05

मार्च
 -

06

मार्च
 -

07

मार्च
 -

08

मार्च
 -

09

मार्च
 -

10

मार्च
 -

11

मार्च
 -

12

मार्च
 -

13

मार्च
 -

14

मार्च
 -

15

मार्च
 -

16

मार्च
 -

17

मार्च
 -

18

चार्ट 13: भारत में मोबाइल फोन उपभोक्ता
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स्रोत: ट्राई वार्षिक रिपोर्ट  ।
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सबंधं है, जो सांख्यिकीय तौर पर पर्याप्त है, जो दर्शाता है कि 

घरलूे उत्पादन एव ं मोबाइल फोन के परु्जों के आयातों में वदृ्धि 

समकालीन है (सारणी 4) । 

इतना ही नहीं, मोबाइल फोन के परु्जों के आयात में वर्ष-दर-

वर्ष परिवर्तन ग्रेन्जर प्रतीत होता है, परिणामस्वरूप घरलूे उत्पादन 

में वर्ष-दर-वर्ष बदलाव आता है, जो यह भी दर्शाता है कि मोबाइल 

फोन के परु्जों के आयातों से मोबाइल फोन के घरलूे उत्पादन में 

विस्तार होने लगता है (सारणी 5) । 

मोबाइल फोन के आयात पर लगने वाल बीसीडी को  
जलुाई 2017 में शून्य से बढ़ाकर 10.0 प्रतिशत कर दनेे तथा 

दिसबंर 2017 में 15.0 प्रतिशत करने और फरवरी 2018 में 

20.0 प्रतिशत कर दनेे से आयात को और धक्का पहुचंा, वहीं 
घरलूे उत्पादन को बढ़ावा मिला । इसी बीच, मोबाइल फोन  
के कुछ परु्जों पर लगने वाल बीसीडी को कई दौर में बढ़ाया  
गया ताकि भारत में इन उद्योगों की स्थापना को बढ़ावा मिल  
सके । जून 2017 से प्रिंटेड सर्कि ट बोर्ड (पीसीबी) (इलेक्ट्रॉनिक्स 
के विनिर्माण, मोबाइल फोन सहित, में एक महत्वपूर्ण  
परु्जे)  का आयात बढ़ने लगा क्योंकि बीसीडी में कोई परिवर्तन  
नहीं किया गया था, वहीं अन्य अवयवों पर बीसीडी को  
बढ़ाया गया । फिर भी, अप्रैल 2018 में पीसीबी के आयात में  
लगने वाल बीसीडी को शून्य से बढ़ाकर 10.0 प्रतिशत किया 
गया, जिसके परिणामस्वरूप इस वस्तु के आयात में लगातार कमी  
आई है । 

दूसरी तरफ, इलेक्ट्रॉनिक इंटीग्रेटड सर्कि ट के आयात में 
वदृ्धि से इलेक्ट्रॉनिक परु्जे के आयात ने जोर पकड़ा, जिस पर 
वर्तमान में शलु्क लागू नहीं है । पीसीबी के साथ-साथ अन्य 
इलेक्ट्रॉनिक वस्तुओ ंको बनाने में इंटीग्रेटड सर्कि ट एक इनपटु के 
रूप में काम करता है; इस वस्तु का आयात बढ़ने से इलेक्ट्रॉनिक 
वस्तुओ/ंमोबाइल फोन के उत्पादन में घरलूे मूल्य सवंर्धन में और 
वदृ्धि होने लगी है । 

V.  निष्कर्ष और नीतिगत परिदृश्य

दूरसचंार उपकरणों की बदौलत इलेक्ट्रॉनिक वस्तु भारत 
के पण्य आयातों में एक प्रमखु अवयव के रूप में बनकर उभरा है । 
दूरसचंार उपकरणों के अतंर्गत, मोबाइल फोन परु्जों के आयात का 
वर्ष 2015-16 से प्रमखु योगदान रहा है और सयंोग से मोबाइल 
फोन का आयात घटने लगा है । यह आलेख इस घटना को चित्रित 
करता है और चरणबद्ध विनिर्माण योजना के कार्यान्वयन को 
इसका श्रेय दतेा है ।

सारणी 4: सहसबंद्धता
 मोबाइल फोन

आयात
(मात्रा)

मोबाइल फोन 
के परु्जों का

आयात
(मात्रा)

 आईआईपी 
मोबाइल फोन

मोबाइल फोन आयात
(मात्रा)

1.00 - -

मोबाइल फोन के परु्जों का
आयात (मात्रा)

-0.64 1.00 -

आईआईपी मोबाइल फोन -0.72 0.65 1.00

नमूने की अवधि: अप्रैल 2012 से दिसबंर 2018 ।।
टिप्पणी :  सभी सहसबंद्धता 1 प्रतिशत स्तर पर पर्याप्त हैं ।

सारणी 5: पेयरवाइस ग्रेन्जर दुर्घटना परीक्षण परिणाम
शून्य परिकल्पना: एफ-साखं्यिकी  सभंावना

मोबाइल फोन के परु्जों (व-द-व) की वजह से 
आईआईपी मोबाइल फोन (व-द-व) ग्रेन्जर नहीं होता 4.57286 0.0164

आईआईपी मोबाइल फोन (व-द-व) की वजह से 
मोबाइल फोन के परु्जे (व-द-व) ग्रेन्जर नहीं होते 0.60234 0.5525

टिप्पणी : 44 (अप्रैल 2015 से दिसबंर 2018) ।
नम्बर ऑफ लैग्स: 2 ।

स्रोत: एमओएसपीआई ।

चार्ट 14: औद्योगिक उत्पादन सूचकाकं
(टेलीफोन एव ंमोबाइल उपकरण)
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भारत का जड़ुाव / करीब आता भारत : भारत के आयात प्रोफाइल का रूपांतरण

इसकी पषु्टि करने के लिए परु्जों वार आयातों तथा  
दूरसंचार उपकरणों के घरेलू उत्पादन की बारीकी से जांच की 
गई जो हाल के वर्षों में बढ़त उच्चतर घरेलू मूल्य संवर्धन की 
ओर संकेत करते हैं ।

अनिवार्यतः उपभोग चालित आयात से उत्पादन प्रेरित 
आयात को अपनाने के इस प्रयास को मुख्य रूप से नीतिगत 
प्रभाव से बल मिला ताकि घरेलू उत्पादन को बढ़ाया जा सके 
जो उच्च घरेलू मांग की पषृ्ठभूमि में वांछित परिणाम है । टैरिफ, 
आयात नीति का एक साधन है जिसका उपयोग इलेक्ट्रॉनिक 
वस्तुओ ंके उद्योग को बढ़ावा देने के लिए किया जा रहा है ताकि 
घरेलू मूल्य संवर्धन में वदृ्धि की जा सके और इसके लिए नीति 
की कुशल जांच एवं आयात टैरिफ को यकु्तिसंगत बनाने का 
काम जारी है । भगुतान संतुलन के नजरिए से देखें तो बढ़त 
आयात से संभवतः बाह्य संवेदनशीलता बढ़ सकती है । फिर 
भी, इलेक्ट्रॉनिक्स के आयात को अंतिम उपभोग से मध्यवर्ती 
वस्तुओ ंमें बदलने की वजह से उच्चतर निवेश, उच्चतर घरेलू 
मूल्य संवर्धन एवं अधिक घरेलू रोजगार के संदर्भ में कुछ हद तक 
प्रति-संतुलन आता है । इतना ही नहीं, निर्यात क्षमता में सधुार के 
साथ स्मार्टफोन्स का आउटवर्ड  शिप्मन्ट अप्रैल-दिसंबर 2017 
के 104.2 मिलियन अमेरिकी डॉलर से अप्रैल-दिसंबर 2018 में 
बढ़कर 955.7 मिलियन अमेरिकी डॉलर हो गया है । यूएई, रूस, 
दक्षिण अफ्रीका एवं चीन निर्यात की दृष्टि से महत्वपूर्ण गंतव्य 
स्थान बनकर उभर रहे हैं । ध्यान देने योग्य बात है कि यूएई को 
स्मार्टफोन का निर्यात गत वर्ष की समान अवधि की तुलना में 
अप्रैल-दिसंबर 2018-19 के दौरान 8 गनुा बढ़ा है । भारतीय 
पण्य निर्यात योजना (एमईआईएस) के अंतर्गत प्रोत्साहन एव ं
मोबाइल फोन के विनिर्माण के लिए निर्दिष्ट पूंजीगत वस्तुओ ंके 
निःशलु्क आयात से घरेलू उत्पादन को और बढ़ावा मिलगा । 
जैसे ही एक मजबूत घरेलू विनिर्माण पर्यावरण व्यवस्था पनपती 
है और विकसित होती है, इलेक्ट्रॉनिक वस्तुओ ंके आयातों में 
वदृ्धि की गति घट सकती है, जिसकी बदौलत भारत वैश्विक 
बाज़ार में गैर-मामूली हिस्सेदारी के साथ इलेक्ट्रॉनिक वस्तुओ ं
के निवल निर्यातक बनने के मार्ग  में अग्रसर है । 
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उपभोक्ता राजा होता है ! कुछ हालिया सर्वेक्षणों पर आधारित साक्ष्य

हाउसहोल ड््स की भावनाओ ंका आकलन किया जाता है । इस 
सर्वेक्षण के सितंबर 2017 चरण से इसे विस्तार दतेे हुए इसमें साथ 
और शहरों - अहमदाबाद, भोपाल, गवुाहाटी, जयपरु, लखनऊ, 
पटना और तिरुवनंतपरुम – को शामिल किया गया है । सर्वेक्षण का 
सकं्षिप्त ब्योरा अनबुधं ए पर दिया गया है।

यह लेख पिछले तीन वर्षों में सामान्य आर्थिक स्थिति 
(जीईएस) पर हाउसहोल ड््स की धारणाओ ंऔर उनके दृष्टिकोण 
पर विचार करता है, जिसमें 13 चरणों में किए गए सर्वेक्षण को 
आधार बनाया गया है । जिन क्षेत्रों पर विशेष ध्यान दिया गया है 
उनमें एक है कि सर्वेक्षण में शामिल विभिन्न व्यावसायिक समूहों 
वाले प्रतिक्रियादाता जीईएस के वर्तमान और भविष्य पर किस 
प्रकार अपनी राय बनाते हैं । सबंद्धता विश्लेषण बताता है कि धारणा 
और प्रत्याशा दोनों का नियामक कारक रोजगार की स्थिति ही 
है । इसके अलावा, यह लेख उपभोक्ता विश्वास में बदलाव को भी 
दर्शाता है जो 2018 के मध्य में शरुू हुआ और मार्च 2019 में 
किए गए हालिया सर्वेक्षण, जो कि मौद्रिक नीति समिति (एमपीसी) 
की वर्ष 2019-20 की पहली द्विमासिक मौद्रिक नीति बैठक हेत ु
सूचना जटुाने के लिए किया गया था, में यह उच्च स्तर पर रिकॉर्ड 
किया गया । 

लेख के बाकी हिस्से को चार खंडों में बांटा गया है । खण्ड 2 
में प्रमखु उन्नत और उभरती अर्थव्यवस्थाओ ंमें प्रयकु्त उपभोक्ता 
विश्वास सूचकांकों पर सकं्षेप में चर्चा की गयी है । सर्वेक्षण के विभिन्न 
चरणों से निकले प्रमखु निष्कर्षों को खण्ड 3 में प्रस्तुत किया गया 
है । विभिन्न व्यवसाय-समूहों का विश्लेषण और जीईएस के बार ेमें 
और उनकी धारणा और प्रत्याशाओ ंको खण्ड 4 में दर्शाया गया 
है । खण्ड 5 में कुछ नीतिगत दृष्टिकोणों पर चर्चा करते हुए निष्कर्ष 
प्रस्तुत किए गए हैं । 

2.	 पारदेशीय अनभुव

उपभोक्ता विश्वास सूचकांक हाउसहोल ड््स द्वारा प्रत्याशित 
वित्तीय हालात, सामान्य आर्थिक स्थितियों, बेरोजगारी और बचत 
क्षमता के बार ेमें उनके मनोभाव पर आधारित उनके उपभोग पैटर्न 
में भविष्य में होने वाले परिवर्तनों को दर्शाता है । इसके अनसुार, 
यदि सूचकांक 100 से ऊपर पहुचं जाता है तो इसका मतलब 
होता है कि आर्थिक स्थिति के भविष्य को लेकर उपभोक्ताओ ंका 
विश्वास बढ़ा है । परिणामस्वरूप आने वाले 12 महीनों में उनमें 

यह लेख उपभोक्ता विश्वास सर्वेक्षण के विभिन्न सकेंतकों के 
रुझानों का विश्लेषण करता है । इस समीक्षा से पता चलता है कि 
एक लंबी उदासीनता के बाद उपभोक्ता की भावनाओ ंमें आखिर 
के कुछ चरणों में सुधार आता दिखायी पड़ रहा है जिसका प्रधान 
कारण यह है कि सामान्य आर थ्िक स्थिति, रोजगार परिदृश्य और 
कीमतों के स्तर पर अब अपेक्षाकृत अधिक हाउसहोल ड््स अपनी 
प्रतिक्रियाए ंदनेे के लिए आगे आने लगे हैं । यह दखेा गया है कि 
सामान्य आर थ्िक स्थिति के सबंधं में लोगों की आशाओ,ं उनके 
विचार तथा रोजगार की स्थिति के बीच अन्य सकेंतकों यथा 
कीमतों के स्तर, हाउसहोल ड््स की आय एव ंउनका खर्च - की 
तुलना में अपेक्षाकृत अधिक तालमेल दखेने को मिला है । इसके 
अलावा, विभिन्न व्यवसाय समूहों में सामान्य आर थ्िक स्थिति के 
बार ेमें मोटे तौर पर एकसमान राय है।

भूमिका

उपभोक्ता मनोभाव आर्थिक स्थितियों के बार ेमें हाउसहोल ड््स 
की मौजूदा भावनाओ ंऔर भावी प्रत्याशाओ ंको बारीकी से पढ़ने 
वाला एक सकेंतक है । उपभोक्ताओ ंकी राय का आकलन करने 
वाले सर्वेक्षण सभी कें द्रीय बैंकों में काफी लोकप्रिय हैं । उनमें से 
प्रमखु हैं- अमेरिका के लिए, कॉन्फे रेंस बोर्ड और यूनिवर्सिटी 
ऑफ मिशिगन, तथा यूरोपीय सघं के लिए ज्वाइंट हार्मोनाइज़्ड 
प्रोग्राम । ऐसा पाया गया है कि उपभोक्ता विश्वास सूचकांक खर्च 
के प्रमखु सकेंतक होते हैं (लेमन एण्ड पोर्टनाइगूनिया, 2006; 
डीज़ एडं ब्रिंका, 2013) । इसलिए इस बात में कोई आश्चर्य नहीं 
कि उपभोक्ता विश्वास को किसी भी अर्थव्यवस्था की स्थिति में 
होने वाले निर्णायक परिवर्तनों का प्रमखु सकेंतक माना जाता है 
(ओईसीडी, 2019)  । 

भारतीय रिज़र्व बैंक जून 2010 से उपभोक्ता विश्वास सर्वेक्षण 
कराता रहा है जिसमें छह शहरों - बेंगलरुु, चेन्नई, दिल्ली, 
हैदराबाद, कोलकाता और मुंबई - में अर्थव्यवस्था के बार े में 

* यह लेख सांख्यिकीय और सूचना प्रबधं विभाग के हाउसहोल्ड सर्वे प्रभाग में कार्यरत 
नितिन कुमार, आदित्य मिश्रा और डी.पी. सिहं द्वारा तैयार किया गया है । इस लेख में व्यक्त 
विचार लेखकों के निजी विचार हैं और वे भारतीय रिज़र्व बैंक के विचारों को व्यक्त नहीं करते । 

सर्वेक्षण के मार्च 2019 राउंड के आकड़ों को 4 अप्रैल 2019 के सर्वे डाटा की टाइम 
शृखंला के साथ जारी किया गया है । इस विषय से सबंधंित में पिछला वार्षिक आलेख 
भारतीय रिज़र्व बैंक के अक्टूबर 2017 के बलेुटिन में प्रकाशित किया गया था ।

1 सितंबर 2018 से समग्र 5,400 नमूना आकार को ध्यान में रखते हुए, 2011 की जनगणना 
के अनसुार प्रत्येक शहर के हाउसहोल्ड की सखं्या के अनपुात में,शहर वार नमूना आकार 
को सशंोधित किया गया है ।

उपभोक्ता राजा होता है ! कुछ हालिया 
सर्वेक्षणों पर आधारित साक्ष्य*
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बचत की प्रवतृ्ति अपेक्षाकृत कम हो जाती है और वे खर्च अधिक 
करते हैं । सूचकांक 100 से नीचे होने का आशय यह होता है कि 
उपभोक्ता आर्थिक स्थिति के भविष्य को लेकर निराश है जिसके 
कारण सभंवत: उसमें ज्यादा बचत और कम उपभोग (ओईसीडी, 
2019) की प्रवतृ्ति आ जाती है । उपभोक्ता विश्वास को मापने के 
मानदण्डों के विहगंावलोकन से यह पता चलता है कि अधिकांश 
दशेों में उपभोक्ता विश्वास सूचकांक के अतंर्गत प्रतिक्रिया दनेे वालों 
का दृष्टिकोण और हाउसहोल ड््स की वित्तीय स्थिति से जड़ुी 
उनकी प्रत्याशा, सामान्य आर्थिक स्थिति के बार ेमें उनके विचार 
के साथ-साथ इस बार ेमें उनके विचार कि क्या घरलूे सामान जैसे- 
फर्नीचर, उपभोक्ता वस्तुए ंऔर इसी प्रकार की अन्य चीजें खरीदने 
के लिए यह समय उपयकु्त है(सारणी 1) ।

जब हम उपभोक्ता विश्वास सर्वेक्षण में वैश्विक स्तर पर 
आए परिवर्तनों की बात करते हैं, तो यूनिवर्सिटी ऑफ मिशिगन 
द्वारा यूएस के लिए कराए गए उपभोक्ता विश्वास सर्वेक्षण में 
वैश्विक वित्तीय सकंट के बाद से खरीदारी के प्रति उपभोक्ताओ ं
के उत्साह में धीर-ेधीर ेवदृ्धि दखेी गयी है । सर्वेक्षण परिणामों में 
राजनीतिक प्रभाव लगातार दिखाई पड़ता है, क्योंकि रिपब्लिकन 
और डेमोक्रे ट समर्थकों के लिए सूचकांकों के बीच काफी अतंर 
है (कर्टिन, 2019) । ब्रेक्सिट पर अनिश्चितता के बादल के नीचे, 
यूनाइटेड किंगडम के लिए उपभोक्ता विश्वास गिर रहा है जो कि 
2015 की शरुुआत के आसपास चरम पर था3 । यूरो क्षेत्र के लिए 
भी उपभोक्ता विश्वास 2017 के आखिर में चरम पर पहुचंने के बाद 
नीचे आ रहा है, हालांकि 2011-13 के दौरान मौजूद स्तर से यह 

सारणी 1: विभिन्न प्रमखु अर्थव्यवस्था में उपभोक्ता विश्वास सूचकाकं
	 मापदडं उन्न्त अर्थव्यवस्थाए ँ उभरती अर्थव्यवस्थाए ँ

अमरेिका1 यूके#2 ब्राज़ील@3 इंडोनशेिया*4 भारत5 द.अफ्रिका$6

वर्तमान आकलन
(वर्तमान की तलुना  

1 वर्ष पूर्व की स्थिति से)

सामान्य आर्थिक स्थिति 

रोजगार स्थिति  

कीमत स्तर 

हाउस होल्ड आय  

हाउस होल्ड व्यय  

हाउस होल्ड वित्तीय  
स्थिति

 

टिकाऊ वस्तुओ ंके क्रय के 
लिए व्यय

   

भावी अपेक्षाए ँ
(वर्तमान की तलुना  

1 वर्ष बाद की स्थिति)

सामान्य आर्थिक स्थिति     

रोजगार स्थिति   

कीमत स्तर  

हाउस होल्ड आय   

हाउस होल्ड व्यय 

हाउस होल्ड वित्तीय  
स्थिति

  

अगले 5 वर्ष की सामान्य स्थिति 

1.	 अमेरिका – उपभोक्ता सर्वेक्षण, मिशिगन विश्वविद्यालय ।
2.	 यूके – कारोबार और ग्राहक सर्वेक्षण का सयंकु्त एकरूपता इयू कार्यक्रम ।
3.	 ब्राज़ील – बकंों सेंट्रल डो ब्रासिल द्वारा उपयोग में लाई गई फेकोमर्सिओ एसपी का उपभोक्ता अपेक्षाओ ंका सूचकांक ।
4.	 इन्डोनेशिया – उपभोक्ता सर्वेक्षण, बैंक इन्डोनेशिया (2016) ।
5.	 भारत: उपभोक्ता विश्वास सर्वेक्षण, भारिबैंक ।
6.	 दक्षिण आफ्रिका- ब्यूरो ऑफ इकोनोमिक रिसर्च (बीईआर), 2018 ।
#:	 यूरोपियन कमीशन (2016) दशेों के लिए उपभोक्ता विश्वास सूचकांक में प्रत्येकी 1 वर्ष पूर्व की अनमुानों की तलुना 1 वर्ष बाद की अपेक्षाए ँके साथ करने सबंधंी के 2 प्रश्न सयंकु्त रूप 

से मिलाकर एकल सूचकांक तैयार किया गया है ।
@:	ब्राज़ील का कें द्रीय बैंक का उपभोक्ता विश्वास सूचकांक, उपभोक्ता अपेक्षाओ ंसूचकांक का भारित औसत है जिसे फेकोमेर्कि ओ एसपी और कारोबार विश्वास सूचकांक द्वारा तैयार किया 

गया है। यहा ँकेवल उपभोक्ता अपेक्षा सूचकांक के घटक दर्शाए गए हैं ।2
*:	 इन्डोनेशिया बैंक के उपभोक्ता सर्वेक्षण सूचकांक, पिछले 6 माह के आकलन और आगामी 6 माह की अपेक्षाओ ंके आधार पर  सूचित किए गए है ।
$: 	बीईआर का उपभोक्ता विश्वास सूचकांक का एकल सूचकांक तैयार करने के लिए 3 प्रश्न सयंकु्त किए गए है ।

2  ब्राज़ील का कें द्रीय बैंक, यूआरएल : https://www.bcb.gov.br/pec/indeco/Ingl/IE1-15i.XIsx (4अप्रैल 2019 को एक्सेस किया गया)
3  https://www.theguardian.com/business/2018/dec/20/consumer-confidence-hits-five-year-low-brexit-uncertainty-economy (4 अप्रैल 2019 को एक्सेस किया गया)
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अभी भी ऊपर है, जब 2011 की गर्मियों में यह यूरो क्षेत्र के सपं्रभ ु
ऋण सकंट के मद्देनजर तेजी से गिरा था4 । कुल मिलाकर, सभी 
प्रमखु विकसित अर्थव्यवस्थाओ ं में उपभोक्ता विश्वास का स्तर 
2008 के वैश्विक वित्तीय सकंट के दौरान मौजूद स्तर से अधिक 
बना हुआ है  । 

हाल के दिनों की तलुना में, पिछले कुछ महीनों में सभी 
प्रमखु विकासशील दशेों के उपभोक्ता अर्थव्यवस्था को लेकर 
काफी आशान्वित हैं5 । ऐसा लगता है कि पिछले एक साल में 
अमेरिका द्वारा चलाए गए व्यापार-यदु्धों चीन के उपभोक्ताओ ंका 
उत्साह गिराने में असफल रहे हैं, जहां अर्थव्यवस्था में उपभोक्ताओ ं
विश्वास अब तक के सर्वाधिक स्तर पर पहुचंने की ओर बढ़ रहा है 
जो कि इससे पहले 1993 में दखेा गया था । वर्ष 2015 से 2017 
के बीच तीन वर्षों के दौरान अधिकांश समय उपभोक्ताओ ं के 
उत्साह में प्राय: ससु्ती रहने के बाद ब्राजील में भी हाल के महीनों 
में उपभोक्ताओ ंका उत्साह बढ़ता हुआ दिखा है और वर्ष 2018 के 
दौरान लगातार छह महीनों में इसमें वदृ्धि दखेी गयी है । ब्राजील में 
उपभोक्ता विश्वास 2015 में अब तक के सबसे कम स्तर पर पहुचं 
चकुा था जो कि वह वर्ष था जब ब्राजील की अर्थव्यवस्था में 3.8% 
की भारी गिरावट आयी थी और भ्रष्टाचार तथा प्रेसीडेंट डिल्मा 
रूसेफ के खिलाफ दशेव्यापी विरोध-प्रदर्शन हो रहे थे6 । वर्ष 2015 
से 2017 के बीच घोर निराशा के वातावरण के बाद, 2018 की 
शरुुआत में दक्षिण अफ्रीका में उपभोक्ता विश्वास में सधुार आना 
शरुू हुआ और 2018 में पूर ेवर्ष यह आशावादी माहौल बना रहा । 

3.	 सर्वेक्षण परिणाम

भारतीय रिज़र्व बैंक के उपभोक्ता विश्वास सर्वेक्षण में पाचँ 
मानकों को शामिल किया जाता है । ये हैं- सामान्य आर्थिक स्थिति, 
रोजगार परिदृश्य, कीमतों का स्तर, परिवारों की आय और उनका 
समग्र खर्च । इसके अलावा, इसके तहत वर्तमान धारणाओ ं के 
साथ-साथ आगामी एक वर्ष के लिए लोगों की अपेक्षाओ ंपर उनका 
मत भी लिया जाता है । 

3.1	 सामान्य आर्थिक स्थिति

वर्ष 2016-17 के दौरान अधिकांश समय मौजूदा आर्थिक 
स्थिति के बार ेमें आशावादी प्रतिक्रियाए ंमिलीं । हालांकि, तदनंतर 
दिसबंर 2016 के बाद से मिली प्रतिक्रियाओ ंसे कुल मिलाकर 
निराशा झलकनी शरुू हो गयी । यद्यपि, दिसबंर 2017 में जीईएस 
के प्रति सकारात्मक धारणा बनती दिखी परतं ुदिसबंर 2018 तक 
उपभोक्ताओ ंका उत्साह ठंडा ही बना रहा । परतं ुदिसबंर 2018 
से उपभोक्ताओ ंका उत्साह निरतंर बढ़ता रहा और जून 2010 में 
प्रारभं हुए इस सर्वेक्षण के अद्यतन चरण में, जो कि मार्च 2019 में 
किया गया, उपभोक्ता विश्वास सूचकांक आशावादी परिधि में आ 
गया । 

सामान्य आर्थिक स्थिति पर एक साल आगे का दृष्टिकोण 
इस तीन साल की पूरी अवधि में सकारात्मक बना रहा, हालांकि 
यह दिसबंर 2016 के पहले के स्तर की तलुना में यह निम्न 
स्तर पर रहा । सीधे तौर पर दखेें तो, भावी आर्थिक स्थिति 
पर प्रतिक्रियादाताओ ं का नज़रिया वैसा ही दखेा गया जैसा 
वर्तमान आर्थिक स्थिति पर था, यदि दिसबंर 2016 में किए गए 
विमदु्रीकरण के आस-पास का समय छोड़ दें तो । वर्तमान धारणा 
के ही नक्शेकदम पर जीईएस सबंधंी प्रत्याशाओ ंने दिसबंर 2018 
से आशावादी रुझान दर्शाया है और मार्च 2019 में ये इस प्रकार 
के सर्वेक्षणों के इतिहास में दूसर ेसबसे उच्च स्तर (48.6) पर पहुचं 
गयीं (चार्ट  1; अनबुधं ‘बी’, सारणी 1)।

4  बीसीबी मासिक बुलेटिन (जनवरी 2013)-“कोन्फिडेंस इंडिकेटर एडं एकोनोमिक 
डेवेलोप्मेंट्स”- URL:https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/mobu/mb201301en.pdf
5  ओईसीडी डाटा उपभोक्ता विश्वास सूचकांक पर, URL:https://data.oecd.org/

leadlind/consumer-cofidence-index-cci.htm and https://stats.oecd.org/index.

aspx?queryid=306 (4अप्रैल 2019 को एक्सेस किया गया)
6  https://www.bbc.com/news/business-35715317
7  https://www.bloomberg.com/news/articles/2018-04-25/south-african-
consumer-confidence-jumps-to-record-on-ramaphosa
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चार्ट 1: सामान्य आर्थिक स्थिति
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स्रोत : भारिबैंक सर्वेक्षण ।

वर्तमान आर्थिक स्थिति
भावी आर्थिक स्थिति 
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3.2	 रोजगार परिदृश्य

वर्तमान आर्थिक परिदृश्य के बार ेमें हाउसहोल ड््स में व्याप्त 
निराशा मोटे तौर पर वर्तमान रोजगार परिदृश्य को लेकर उनकी 
चितंा को ही दर्शाती थी जो कि दिसबंर 2016 में नकारात्मक था 
और यह नकारात्मकता दिसबंर 2018 तक बनी रही । सितंबर 
2018 के बाद प्रतिक्रियाओ ं में बदलाव प्रतीत होने लगा तथा 
स्थिति क्रमिक रूप से सधुरते हुए सर्वेक्षणों के मार्च 2019 चरण 
तक धनात्मक क्षेत्र में पहुचं गयी । 

भावी रोजगार परिदृश्य के बार ेमें दृष्टिकोण दिसबंर 2016 
में सर्वाधिक सकारात्मक हो गया था, लेकिन इसके बाद इसमें 
गिरावट आयी क्योंकि हाउसहोल ड््स एक साल आगे के रोजगार 
परिदृश्य को लेकर चितंित थे । फिर भी, रोजगार के सबंधं में उनका 
आशावादी नज़रिया दो साल तक दबे रहने के पश्चात् दिसबंर 
2018 में फिर से ऊपर आ गया था और अभी भी बना हुआ था । 
सयंोग से, सर्वेक्षण के 2014 के आम चनुाव से पहले वाले राउंड 
के परिणामों में भी जीईएस और रोजगार परिदृश्य के बार ेमें इसी 
प्रकार का आमूलचूल परिवर्तन दखेने को मिला (चार्ट  2; अनबुधं 
बी सारणी 2)।

3.3	 कीमतों की स्थिति

पिछले एक वर्ष के दौरान कीमतों के स्तरों के आकलन के 
सबंधं में प्रतिक्रियादाताओ ंकी राय से हाल के दिनों में मदु्रास्फीति 
में आयी नरमी प्रतिबिबंित होती है । वर्तमान धारणाओ ंसे सबंधंित 

प्रतिक्रियाओ ंका निवल; मान जून 2018 में पूरी तरह बदल गया 
और तब से उनका ग्राफ लगातार ऊपर ही चढ़ता रहा है । 

दिलचस्प बात यह है कि कीमतों के स्तर के बार ेमें सोच 
दिसबंर 2016 में विमदु्रीकरण के बाद सकारात्मक हो गई थीं, 
लेकिन यह क्षणिक साबित हुई क्योंकि जलुाई 2017 में वस्तु और 
सेवा कर (जीएसटी) के लागू होने के बाद कीमतों के बार ेमें मौजूदा 
धारणा नाटकीय रूप से नकारात्मक होती गयी और दिसबंर 
2017 में अपने निम्नतम स्तर पर पहुचं परतं ु इसके विपरीत, 
भविष्य में कीमतों की स्थिति के बार ेमें प्रत्याशाओ ंमें समान गति 
से गिरावट नहीं दखेने को मिली जो इस बात का सकेंत हो सकता 
है कि जीएसटी जैसे सधुारों के कारण हाउसहोल ड््स को भविष्य में 
स्थितिया ँबेहतर होने की आशा है (चार्ट  3; अनबुधं बी सारणी 3)।

मदु्रास्फीति की बात करें तो वर्तमान और भावी प्रत्याशाओ ं
के सबंधं में प्राप्त प्रतिक्रियाए ं समग्र रूप से एक जैसी हैं और 
आश्चर्यजनक रूप से अधिकांश लोग मंहगाई बढ़ने की आशकंा 
व्यक्त कर रहे हैं । इन दोनों कालखण्डों के बार ेमें प्राप्त प्रतिक्रियाए ं
निवल रूप से जून 2018 की स्थिति की तलुना में सधुार दर्शाती 
हैं (अनलुग्नक बी सारणी 4) ।

3.4	 हाउसहोल्ड आय

वर्तमान आय को लेकर हाउसहोल ड््स की प्रतिक्रियाओ ं
में दिसंबर 2016 से ही निराशा बनी हुई थी लेकिन जून 2018 
से इसमें धीरे-धीरे आशा की किरण दिखने लगी है। पिछले एक 
वर्ष के दौरान हाउसहोल्ड आय ही एकमात्र पैमाना है जिस पर 
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चार्ट 3: मलू्य स्तर 
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स्रोत : भारिबैंक सर्वेक्षण ।

भावी मूल्य स्तर वर्तमान मूल्य स्तर
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चार्ट 2: रोजगार परिदृश्य 
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स्रोत : भारिबैंक सर्वेक्षण ।

वर्तमान रोजगार परिदृश्य, 
भावी रोजगार परिदृश्य 
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अधिकांश लोगों की प्रतिक्रिया अपरिवर्तित रही है। दूसरी ओर, 
प्रतिक्रियादाताओ ंमें भविष्य में बेहतर आय की आशा बनी हुई है 
(चार्ट  4; अनुबंध बी, सारणी 5) ।

3.5.  व्यय
आय के बारे में प्रतिक्रियादाताओ ंकी राय लंबे समय से 

निराशाजनक बनी रहने के बावजूद अधिकांश प्रतिक्रियादाताओ ं
ने यह माना कि खर्च बढ़ा है और वस्तुओ ं और सेवाओ ं की  
कीमतों में हुई वदृ्धि को इसके लिए जिम्मेदार ठहराया गया (चार्ट  
5; अनुबंध ‘बी’ सारणी 6) । हाल ही में कीमतों में आयी थोड़ी 

गिरावट के साथ ही, हाउसहोल ड््स के समग्र खर्च पर प्राप्त निवल 

प्रतिक्रियाओ ंमें सितंबर 2018 से गिरावट आने लगी है के साथ 

रही है, जिसे ऊपर उल्लिखित कीमतों में आयी कमी के साथ 

जोड़कर देखने पर इस बात के संकेत मिलते हैं कि कीमतें और 

मुद्रास्फीति उनके घरेलू खर्च के प्रमुख वाहक हैं । इसी प्रकार 

अधिकांश हाउसहोल ड््स को आशा है कि उनका खर्च अगले एक 

साल की अवधि में बढ़ने वाला है, हालांकि इस संबंध में निवल 

प्रतिक्रियाए ंमार्च  2017 से जून 2018 की अवधि की तुलना में 

10 प्रतिशतता अंक कम हैं।

3.6	 उपभोक्ता विश्वास सूचकांकों का उतार-चढ़ाव

वर्तमान स्थिति सूचकांक (सीएसआई) उपभोक्ताओ ं के 

जीईएस, रोजगार परिदृश्य, कीमतों की स्तर, हाउसहोल ड््स 

की आय और खर्च पर आधारित एक वर्ष पूर्व  के दृष्टिकोण की 

तुलना में वर्तमान दृष्टिकोण को सारांश रूप में प्रकट करता 

है । मोटे तौर पर, सीएसआई में सितंबर 2016 से गिरावट  

आनी शरुू हुई और यह मार्च  2017 में ऋणात्मक जोन में 

पहुंच गया और दिसंबर 2018 तक यह स्थिति बनी रही 

(चार्ट  6) । इसके विपरीत, प्रतिक्रियादाता भविष्य को लेकर 

आशावान दिखे जैसा कि उसी अवधि के दौरान भावी प्रत्याशा 

सूचकांक (एफईआई) से परिलक्षित होता है । विमुद्रीकरण के  
बाद, सीएसआई और एफईआई दोनों ही अपने पहले के स्तर 

से नीचे बने हुए थे, लेकिन सितंबर 2018 के बाद से उनमें 

उल्लेखनीय सधुार हुआ है । मार्च  2019 के चरण में, सीएसआई 

दो साल के अंतराल के बाद आशावादी ज़ोन में दिखायी दिया, 

जबकि एफईआई इस दौरान अपने सर्वोच्च स्तर 133.4 पर 

पहुंच गया । 

प्रतिस्थापन (SRSWR) सहित सरल यादृच्छिक नमूने 

के माध्यम से निकाले गए 10,000 ड्रॉ पर आधारित सीएसआई 

और एफईआई के 99 प्रतिशत बूटस्ट्रैप विश्वास अंतराल के 

परिणाम इन दोनों सूचकांकों में आयी मजबूती को दर्शा ते हैं 

(अनुबंध बी, सारणी 9) ।

मा
र्च -

16

जू
न-

16

सि
तं-

16

दि
स

-ं1
6

मा
र्च -

17

जू
न-

17

सि
तं-

17

दि
स

-ं1
7

मा
र्च -

18

जू
न-

18

सि
तं-

18

दि
स

-ं1
8

मा
र्च -

19

भावी आयवर्तमान आय

चार्ट 5: समग्र व्यय 
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स्रोत : भारिबैंक सर्वेक्षण ।
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भावी आयवर्तमान आय

चार्ट 4: हाउसहोल्ड आय 
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स्रोत : भारिबैंक सर्वेक्षण ।
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3.7	 सामान्य आर्थिक स्थिति के साथ जुड़े कारक

जीईएस के सबंधं में उपभोक्ताओ ंकी प्रतिक्रियाओ ंमें कई 
अतंर्निहित कारकों को शामिल किया जा सकता है । इस सदंर्भ 
में, यह चिन्हित करने के लिए व्यावहारिक हो सकता है कि दोनों 
वर्तमान निर्धारण और भविष्य की अपेक्षाओ ं के लिए कौन से 
सर्वेक्षण पैरामीटर (एस) सबसे अधिक जीईएस सबंधंी उपभोक्ताओ ं
की भावनाओ ंको प्रभावित करते हैं । इस प्रयोजन हेत,ु जीईएस के 
लिए अन्य सर्वेक्षण मापदडंों के साथ ससुगंतता गणुांक निकाला 
जाता है (परिशिष्ट बी सारणी 10) । रोजगार परिदृश्य से सबंधंित 
मूल्यांकन सबसे प्रमखु कारक के रूप में उभरता हुआ प्रतीत 
होता है, जो जीईएस पर वर्तमान भावनाओ ंको निर्धारित करता है 
जिसके बाद मूल्य स्थिति और आय पर धारणाए ंबनती हैं । 

भविष्य की जीईएस के लिए प्रत्याशाओ ंकी ससुगंतता से 
पता चलता है कि यह रोजगार परिदृश्य से सबंधंित दृष्टिकोण है जो 
मखु्य वाहक है और उसके बाद हाउसहोल ड््स के आय के सबंधं में 
दृष्टिकोण आता है (परिशिष्ट बी सारणी 11) । 

4.	 क्या व्यवसाय प्रतिक्रियादाताओ ंके व्यवहार को प्रभावित 
करता है?

पहले बताए गए प्राथमिक मापदडंों के अलावा सर्वेक्षण में 
प्रतिक्रियादाताओ ं के पेशे सहित जनसांख्यिकीय विशेषताए ं

भी शामिल हैं । यह जांचने के लिए कि क्या जीईएस के बार ेमें 
प्रतिक्रियादाताओ ं के विभिन्न वर्गों की प्रतिक्रियाए ं स्वतंत्र  
हैं, पिछले वर्षों के यूनिट स्तर के सर्वेक्षण डेटा का उपयोग किया 
गया है और सर्वेक्षण के विभिन्न चरणों के लिए अलग से जीईएस 
की वर्तमान और भविष्य की प्रतिक्रियाओ ं के लिए सांख्यिकीय 
परीक्षण किए गए हैं । यह दखेा गया है कि जीईएस के बार े में 
परिवारों के आकलन और अपेक्षाए ंउनके व्यवसाय पर निर्भर हैं 
(सारणी 2) ।

क्रमबद्ध तार्कि क सांख्यिकीय आकलन9 का उपयोग 
प्रतिक्रियादाताओ ं की विभिन्न व्यवसाय श्रेणियों द्वारा दर्शायी 
गयी आशा/निराशा के स्तर का पता लगाने के लिए किया गया 
है । क्रमबद्ध तार्कि क सांख्यिकीय आकलन तब उपयोगी होता है 
जब प्रतिक्रिया वेरिअबल को एक विशिष्ट क्रम में रखा जा सकता 
है जैसे - परीक्षा के ग्रेड, यथा ‘खराब’, ‘ठीक’, ‘अच्छा’, ‘बहुत 
अच्छा’ । इस प्रयोग का उद्देश्य इस बात का अध्ययन करना है कि 
अन्य कारक कितने बेहतर तरीके से इसका पता लगा सकता है । 
सांख्यिकीय आकलन के समीकरण का बनुियादी प्रयोजनमूलक 
रूप नीचे दिया गया है । 

यहां, Y
j 
द्योतक है jth प्रतिक्रिया के होने की सभंावना 

का, जो हमार े मामले में तीन हैं, अर्थात, आशावादी, तटस्थ  
या निराशावादी । X

j
s व्यवसाय के डमी हैं जैसे, नियोजित/

वेतनभोगी; गहृिणी; सेवानिवतृ्त व्यक्ति/पेंशनभोगी; स्व-नियोजित/8  ससुगंतता गणुांक को दो चर के लिए समान प्रतिक्रिया के योग के रूप में परिभाषित  
किया गया है जो सर्वेक्षण के एक विशिष्ट दौर में प्रतिक्रिया की कुल सखं्या के प्रतिशत के 
रूप में है । 9   एक विस्तृत विवरण अनबुधं सी में प्रदान किया गया है ।

सारणी 2: पियर्सन ची-स्क्वेर साखं्यिकी : विशेषताओ ंकी 
स्वततं्रता के लिए परीक्षण

सर्वे राउंड वर्तमान सामान्य 
आर्थिक स्थिति 

भावी सामान्य  
आर्थिक स्थिति 

मार्च -19 56.1 41.4

दिसबंर-18 61.8 35.7

सितंबर -18 50.9 47.4

जून -18 76.8 64.8

मार्च -18 39.7 22.4

दिसबंर-17 75.2 38.8

सितंबर -17 57.7 39.7

जून -17 118.8 58.1

टिप्पणी : सभी मूल्य 1 प्रतिशत के स्तर पर महत्वपूर्ण है ।
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चार्ट 6: उपभोक्ता विश्वास सूचकाकं
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स्रोत : भारिबैंक सर्वेक्षण ।

वर्तमान स्थिति सूचकांक
भावी अपेक्षाओ ंका सूचकांक 
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कारोबार; एव ं बेरोजगार/विद्यार्थी । दनैिक मजदूर वाली व्यवसाय 
श्रेणी को सदंर्भ श्रेणी के रूप में लिया गया है10 । βs व्यवसाय डमी 
के गणुांक हैं।

नतीजे दर्शाते हैं कि वर्तमान जीईएस के मामले में सेवानिवतृ्त 
व्यक्तियों/पेंशनभोगियों का आकलन सर्वेक्षण के अधिकांश दौर  
में पर्याप्त रूप से निराशावादी पाया गया, जिसके बाद क्रमशः 
गहृिणियों और स्व-नियोजित प्रतिक्रियादाताओ ं का स्थान 
है (सारणी 3) । इसके विपरीत, बेरोजगार प्रतिक्रियादाताओ/ं 
विद्यार्थियों ने सांख्यिकीय तौर पर लगातार काफी आशा  
दर्शायी है । 

भावी जीईएस को दखेें तो सेवानिवतृ्त व्यक्तियों/ पेंशनभोगियों 
ने लगातार निराशाजनक सभंावना दर्शाई है । वर्तमान जीईएस 
के भावों की भांति बेरोजगार/विद्यार्थी भावी जीईएस को लेकर 
आशावादी भाव रखते हैं । हाल के सर्वेक्षण दौरों में नियोजित/
वेतनभोगी समदुायों में आशावादी सभंावना भी दिखती है । मोटे 
तौर पर, नतीजों से विभिन्न जन समूहों में भिन्न-भिन्न आचरण 
स्वरूप का पता चलता है । एक तरफ विद्यार्थी हैं जो लगातार 

उज्ज्वल सभंावनाओ ंकी प्रत्याशा रखते हैं, जबकि दूसरी तरफ 

सेवानिवतृ्त एव ंबजुरु्ग  लोग हैं जो लगातार ख़राब स्थितियों11 की 

आशा रखते हैं । 

5.	 निष्कर्ष 

हाल के वर्षों में भारत में उपभोग की मांग आर्थिक विकास 

का प्रमखु चालक रही है । परिवारों की धारणा और प्रमखु पैरामीटर 

की एक रेंज जिससे उनके उपभोग के फैसले पर प्रभाव पड़ सकता 

है के बार ेमें सर्वेक्षण आधारित जानकारी - आय, रोजगार और 

मदु्रास्फीति - खपत की मांग, की वर्तमान स्थिति के बार ेमें कें द्रीय 

सांख्यिकी कार्यालय से ठोस आकंड़े उपलब्ध हो जाने के पहले 

प्रारभंिक सकेंत मिलते हैं । इसलिए, नियमित सर्वेक्षणों के माध्यम 

से परिवारों की भावना का निरतंर मूल्यांकन नीति बनाने के लिए 

उपयोगी जानकारी प्रदान करने में सहायता करता है । सर्वेक्षण के 

10  दनैिक श्रमिक समूह को सदंर्भ व्यवसाय के रूप में अपनाया गया है क्योंकि यह विभिन्न 
दौरों में वर्तमान और भविष्य के जीएस के लिए लगभग तटस्थ राय दिखाता है ।

सारणी 3: क्रमबद्ध लॉजिस्टिक प्रतिगमन परिणाम: महत्वपूर्ण व्यवसाय
सर्वे राउंड वर्तमान सामान्य आर्थिक स्थिति  भावी सामान्य आर्थिक स्थिति 

आशावादी निराशावादी आशावादी निराशावादी

मार्च-19 रोजगार/वेतनभोगी
स्व-रोजगार /कारोबार
बेरोजगार/छात्र

- रोजगार/वेतनभोगी/बेरोजगार/छात्र सेवानिवतृ्त / पेंशनभोगी

दिस-ं18 रोजगार /वेतनभोगी/  
बेरोजगार/छात्र

सेवानिवतृ्त / पेंशनभोगी बेरोजगार/छात्र सेवानिवतृ्त/पेंशनभोगी

सित-ं18 रोजगार /वेतनभोगी /  
बेरोजगार/छात्र

- रोजगार/वेतनभोगी/
बेरोजगार/छात्र

सेवानिवतृ्त/पेंशनभोगी

जून-18 स्व-रोजगार /कारोबार  
बेरोजगार / छात्र  

सेवानिवतृ्त/पेंशनभोगी रोजगार/वेतनभोगी/
बेरोजगार/छात्र

सेवानिवतृ्त/पेंशनभोगी

मार्च-18 बेरोजगार / छात्र  - - -

दिस-ं17 बेरोजगार / छात्र गहृिणी 
सेवानिवतृ्त/पेंशनभोगी
स्व-रोजगार/कारोबार 

बेरोजगार/छात्र सेवानिवतृ्त/पेंशनभोगी

सित-ं17 बेरोजगार / छात्र सेवानिवतृ्त/पेंशनभोगी
स्व-रोजगार/कारोबार

बेरोजगार/छात्र सेवानिवतृ्त/पेंशनभोगी
स्व-रोजगार/कारोबार

जून-17 बेरोजगार / छात्र गहृिणी
सेवानिवतृ्त/पेंशनभोगी

बेरोजगार/छात्र -

टिप्पणी : व्यवसाय 10 प्रतिशत की स्तर पर महत्वपूर्ण है ।
           -: व्यवसाय का कोई समूह सांख्यिकीय रूप से महत्वपूर्ण नहीं पाया गया ।

11  यह बिल और मेलिडा गेट्स फाउंडेशन द्वारा हाल ही में आयोजित किए गए हाल के सर्वेक्षण 
में लगभग 15 दशेों के समदुायों के लिए व्यक्तिगत जीवन और चनुौतियों के बार ेमें दृष्टिकोण 
पर आधारित है । इसमें पाया गया कि उम्रदराज लोगों की तलुना में यवुा अधिक आशावादी 
होते हैं(इस सबंधं में  3 अप्रैल 2019 के प्रेस विज्ञप्ति https://www.foundation-poll-

finds-young-people-more-Optimistic-about-future-Than-Older-Generations 
से एक्सेस किया गया) 
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नवीनतम दौर के निष्कर्षों के अनसुार, निराशावाद के एक लंबे दौर 

के बाद वर्तमान स्थिति सूचकांक सकारात्मक क्षेत्र में आ गया है । 

परिवारों की अपेक्षाओ ं का उन्नत आशावाद के परिणामस्वरूप 

भावी अपेक्षा सूचकांक सर्वकालिक उच्चार पर पहुचँ गया है । 

महत्वपूर्ण रूप से, आशावाद मोटे तौर पर सामान्य आर्थिक 

स्थिति (जीईएस), रोजगार परिदृश्य और मूल्य स्तर पर भावनाओ ं

में सधुार दर्शाता है । विश्लेषणात्मक परिणाम बताते हैं कि व्यवसाय 

श्रेणियों में जीईएस के सबंधं में राय वर्तमान और भविष्य की अवधि 

दोनों के लिए भिन्न है । सामान्य तौर पर, बेरोजगार / छात्र वर्तमान 

और एक वर्ष आगे की अवधि दोनों के लिए आशावादी भावनाओ ं

को व्यक्त करते हैं । इसके विपरीत, सेवानिवतृ्त / पेंशनभोगी 

मूल्यांकन और अपेक्षाओ,ं दोनों पर जीईएस पर निराशावाद 

व्यक्त करने वाला प्रमखु समूह हैं । कुल मिलाकर, पिछले तीन 

वर्षों में सर्वेक्षण के परिणामों से सकेंत मिलता है कि मदु्रास्फीति 

में भारी गिरावट के कारण आय की वास्तविक क्रय शक्ति में वदृ्धि 

हुई है जिससे उपभोक्ता का विश्वास बढ़ा है । अपेक्षाओ ंके सर्वेक्षण 

प्रतिक्रिया के माध्यम से व्यक्त आशावादी भावना से यह पता चला 

है कि उत्तरदाता चाहता है कि निकट अवधि में कम मदु्रास्फीति 

जारी रहे । पिछले 2-3 महीनों में ग्रामीण कृषि सकंट को ध्यान में 

रखते हुए की गयी नीति घोषणाओ ंऔर मौद्रिक नीति में बरती गयी 

उदारता से हाल ही में यह सधुार हुए हैं।
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1.	 प्रतिदर्श का कवरजे एवं सर्वेक्षण प्रश्‍नावली 

सर्वेक्षण में एक वर्ष पूर्व  की तुलना में वर्तमान परिस्थितियों और 
एक वर्ष बाद की संभावनाओ ंके संदर्भ में पाचँ मानदंडों, नामत: 
सामान्‍य आर्थिक स्थिति, रोजगार का परिदृश्‍य, मूल्‍य स्‍तर, 
हाउसहोल्‍ड की आय एवं व्‍यय के बारे में हाउसहोल्‍डों के उत्‍तरों 
का सार प्रस्‍तुत किया गया है । उत्‍तरों की मांग तीन तरह के 
पैमाने (सधुार हुआ/सधुार होगा, खराब हुआ/खराब होगा एव ं
बरकरार रहा/बरकरार रहेगा) के अंतर्गत की गई । 

सितंबर 2017 से यह सर्वेक्षण तेरह शहरों, नामत: - अहमदाबाद, 
बेंगलुरू, भोपाल, चेन्‍नै, दिल्‍ली, गवुाहाटी, हैदराबाद, जयपरु, 
कोलकाता, लखनऊ, मुंबई, पटना और तिरुवनंतपरुम में किया 
गया । सर्वेक्षण के प्रत्‍येक दौर में हाइब्रिड टू स्‍टेज सैंपलिग 
डिजाइन का प्रयोग करते हुए लगभग 5,400 उत्‍तरदाताओ ंको 
चनुा गया । पहले चरण में किसी शहर में सभी निर्वाचन कें द्रों 
को उनके निर्वाचन क्षेत्र के अनुसार व्‍यवस्थित करने के बाद 
प्रणालीगत यादृच्छिक प्रतिदर्श चनुने के माध्‍यम से निर्वाचन 
कें द्रों का चयन किया जाता है । दूसरे चरण में प्रत्‍येक चयनित 
निर्वाचन कें द्र क्षेत्र से 15 उत्‍तरदाताओ ंका चयन किया जाता है, 
जिसमें राइट-हैंड नियम का पालन किया जाता है । 

2. वर्तमान स्थिति सूचकांक और भविष्‍य का संभावना 
सूचकांक 

मानक राय वाले सर्वेक्षण में, उत्‍तरदाताओ ंके पास सामान्‍यत: 
उत्‍तर देने के तीन विकल्‍प होते हैं, यथा – बढ़ा/समान रहा/
घटा; या सामान्‍य से अधिक/सामान्‍य/सामान्‍य से कम; या वदृ्धि 
हुई/समान रही/कमी हुई । तीनों प्रतिशतों की व्‍याख्‍या करने में 
कठिनाई के कारण सर्वेक्षण के परिणामों को एकल मात्रात्‍मक 
संख्‍या में बदल दिया जाता है । ऐसा करने के लिए आमतौर पर 
सर्वाधि क प्रयकु्‍त तरीका ‘निवल-उत्‍तरों’ (जिन्‍हें ‘शेष’ अथवा 

अनबुधं ए

‘निवल शेष’ भी कहा जाता है) का प्रयोग करना होता है । इसे वदृ्धि 
की रिपोर्ट  करने (धनात्‍मक) वालों के प्रतिशत से कमी की रिपोर्ट  
करने (ऋणात्‍मक) वालों के प्रतिशत को घटाते हुए परिभाषित 
किया जाता है । निवल उत्‍तरों का मूल्‍य -100 से +100 तक हो 
सकता है । इस सर्वेक्षण में, निवल उत्‍तरों का प्रयोग उपभोक्‍ता 
विश्‍वास सर्वेक्षण के परिणामों के विश्‍लेषण में किया जाता है । 
विभिन्‍न कारकों के संबंध में उपभोक्‍ता विश्‍वास की धारणाओ ं
को संयकु्‍त करने के लिए दो सूचकांकों की गणना की जाती 
है । ये सूचकांक हैं – वर्तमान स्थिति सूचकांक (सीएसआई) जो 
एक वर्ष पहले की तुलना में वर्तमान स्थिति को दर्शाता है और 
भविष्‍य की संभावनाओ ंका सूचकांक (एफईआई), जो एक वर्ष 
बाद की संभावनाओ ंको दर्शाता है । सूचकांक की गणना के लिए 
निम्‍नलिखित सूत्र का प्रयोग किया गया है – 

समग्र सूचकांक = 100 + औसत (चनुिदा कारकों के निवल 
उत्‍तर) 

जहां पर, निवल उत्‍तर = धनात्‍मक धारणाए ं(%) – ऋणात्‍मक 
धारणा (%) 

वर्तमान स्थिति सूचकांक की गणना के लिए विभिन्‍न कारकों, 
नामत: आर्थिक परिस्थितियों, रोजगार, मूल्‍य स्थिति, आय और 
व्‍यय के संबंध में वर्तमान धारणा पर औसत निवल उत्‍तरों का 
प्रयोग किया जाता है । 

भविष्‍य संभावना सूचकांक की गणना के लिए विभिन्‍न कारकों, 
नामत: आर्थिक परिस्थितियों, रोजगार, मूल्‍य स्थिति, आय और 
व्‍यय के संबंध में वर्तमान धारणा पर औसत निवल उत्‍तरों का 
प्रयोग किया जाता है । 

सीएसआई और एफईआई की सीमा 0 से 200 के बीच होती है । 
सूचकांक का मान 100 से कम होना निराशावाद को दर्शाता है, 
जबकि 100 से अधिक मान होना आशावाद का संकेत होता है ।
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अनबुधं बी: आकंड़ें और परिणाम

सारणी 1: सामान्य आर्थिक स्थिति के सबंधं में  धारणाए ँऔर प्रत्याशाए ँ
(प्रतिशत प्रतिक्रियाए)ँ

सर्वे दौर
वर्तमान धारणाएँ 1 वर्ष आग ेकी प्रत्याशाएँ

बढ़ी समान रही घटी निवल 
प्रतिक्रिया बढ़ेगी समान रहगेी और घटेगी निवल 

प्रतिक्रिया 

मार्च-16 39.9 30.3 29.8 10.1 54.6 27.2 18.2 36.4

जून-16 40.2 27.9 31.9 8.2 54.2 25.5 20.4 33.8

सितं-16 44.6 30.1 25.3 19.4 57.7 24.3 18.0 39.6

दिस-ं16 45.7 24.1 30.3 15.4 66.3 16.6 17.1 49.2

मार्च-17 35.6 24.4 40.0 -4.5 52.1 21.4 26.5 25.6

जून-17 32.4 27.7 39.9 -7.5 48.6 25.9 25.5 23.1

सितं-17 35.8 23.8 40.4 -4.6 52.6 21.5 25.9 26.6

दिस-ं17 38.5 24.0 37.5 1.0 55.6 21.8 22.6 33.0

मार्च-18 34.9 23.4 41.7 -6.8 49.7 22.8 27.5 22.2

जून-18 36.4 21.9 41.8 -5.4 50.4 23.0 26.6 23.8

सितं-18 33.7 22.1 44.3 -10.6 53.2 16.7 30.2 23.0

दिस-ं18 36.7 20.2 43.1 -6.4 59.9 15.8 24.3 35.6

मार्च-19 46.2 21.3 32.5 13.7 66.4 15.8 17.8 48.6

सारणी 2: रोजगार सबंधंी धारणा और सभंावना
(प्रतिशत प्रतिक्रियाए)ँ

सर्वे दौर
वर्तमान धारणाएँ 1 वर्ष आग ेकी प्रत्याशाएँ

बढ़ी समान रही घटी निवल 
प्रतिक्रिया बढ़ेगी समान रहगेी और घटेगी निवल 

प्रतिक्रिया 

मार्च-16 34.3 31.1 34.6 -0.3 50.4 31.4 18.1 32.3

जून-16 35.6 28.7 35.7 -0.2 51.1 29.6 19.3 31.8

सितं-16 31.7 36.4 31.9 -0.2 50.5 30.5 19.0 31.5

दिस-ं16 31.0 29.8 39.2 -8.3 57.3 24.1 18.6 38.7

मार्च-17 32.6 28.4 39.0 -6.4 52.8 24.5 22.7 30.1

जून-17 30.8 30.3 38.9 -8.1 49.6 29.3 21.2 28.4

सितं-17 31.1 25.9 43.0 -12.0 51.9 22.8 25.3 26.6

दिस-ं17 31.6 27.4 41.0 -9.4 54.4 24.7 20.9 33.6

मार्च-18 31.2 26.0 42.8 -11.6 50.8 24.3 24.9 26.0

जून-18 34.7 26.4 38.9 -4.1 50.9 25.8 23.4 27.5

सितं-18 35.2 19.3 45.5 -10.3 54.1 17.0 29.0 25.1

दिस-ं18 35.6 20.1 44.3 -8.7 60.3 17.1 22.7 37.6

मार्च-19 41.1 21.7 37.2 3.9 65.3 15.9 18.9 46.4
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सारणी 3: कीमत-स्तर के संबंध में धारणाए ँऔर प्रत्याशाएँ
(प्रतिशत प्रतिक्रियाए)ँ

सर्वे दौर
वर्तमान धारणाए ँ 1 वर्ष आग ेकी प्रत्याशाएँ

बढ़ी समान रही घटी निवल  
प्रतिक्रिया बढ़ेगी समान रहेगी और घटेगी निवल  

प्रतिक्रिया 

मार्च-16 77.3 12.4 10.4 -66.9 78.6 11.7 9.7 -68.8

जून-16 78.1 12.5 9.4 -68.7 80.5 11.5 8.0 -72.6

सितं-16 78.2 17.2 4.6 -73.6 77.8 15.3 6.9 -70.9

दिस-ं16 73.9 18.3 7.7 -66.2 69.5 16.0 14.5 -55.0

मार्च-17 85.8 9.1 5.1 -80.7 81.0 10.4 8.6 -72.4

जून-17 85.2 11.4 3.4 -81.8 76.1 13.8 10.1 -66.0

सितं-17 87.9 8.6 3.5 -84.4 80.2 12.4 7.4 -72.9

दिस-ं17 90.2 6.9 2.9 -87.3 79.8 12.4 7.8 -72.0

मार्च-18 87.1 9.2 3.7 -83.5 81.9 11.0 7.1 -74.8

जून-18 89.1 7.9 3.0 -86.0 82.8 11.8 5.4 -77.4

सितं-18 88.3 8.5 3.2 -85.1 80.1 12.0 7.9 -72.2

दिस-ं18 84.3 10.9 4.8 -79.5 71.6 15.9 12.5 -59.1

मार्च-19 77.8 16.4 5.8 -72.0 68.7 20.5 10.9 -57.8

सारणी 4: कीमत स्तर में परिवर्तन  की दर (मदु्रास्फीति )* के सबंधं में धारणाए ँऔर प्रत्याशाएँ
(प्रतिशत प्रतिक्रियाए)ँ

सर्वे दौर
वर्तमान धारणाएँ 1 वर्ष आग ेकी प्रत्याशाएँ

बढ़ी समान रही घटी निवल  
प्रतिक्रिया बढ़ेगी समान रहेगी और घटेगी निवल  

प्रतिक्रिया 

मार्च-16 82.7 13.9 3.4 -79.3 82.4 13.2 4.4 -78.0

जून-16 85.3 12.4 2.3 -83.0 83.3 13.0 3.7 -79.6

सितं-16 61.8 22.4 15.8 -45.9 64.3 22.4 13.3 -51.0

दिस-ं16 57.8 18.0 24.2 -33.5 62.4 17.1 20.6 -41.8

मार्च-17 80.5 12.5 7.0 -73.5 79.9 13.8 6.3 -73.6

जून-17 79.9 11.5 8.5 -71.4 78.7 13.5 7.9 -70.8

सितं-17 81.2 10.8 8.0 -73.2 79.1 14.2 6.7 -72.5

दिस-ं17 80.9 12.7 6.4 -74.5 77.9 16.2 5.9 -72.0

मार्च-18 81.0 12.4 6.6 -74.4 81.5 12.5 6.1 -75.4

जून-18 81.8 10.5 7.7 -74.2 79.4 13.7 6.9 -72.5

सितं-18 80.8 13.2 6.1 -74.7 79.8 14.2 6.1 -73.7

दिस-ं18 77.9 15.2 6.9 -71.0 76.3 17.3 6.4 -69.9

मार्च-19 72.5 20.0 7.6 -64.9 72.9 20.8 6.3 -66.6

*  जिन प्रतिक्रियाओ ंमें ऐसा प्रतीत होता है कि मूल्य में बढ़ोत्तरी होनी चाहिए/ मूल्य में बढ़ोत्तरी होगी केवल उन्हीं के लिए लागू है ।
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सारणी 5: हाउसहोल्ड आय के सबंधं में  धारणाए ँऔर प्रत्याशाएँ
(प्रतिशत प्रतिक्रियाए)ँ

सर्वे दौर
वर्तमान धारणाएँ 1 वर्ष आग ेकी प्रत्याशाएँ

बढ़ी समान रही घटी निवल  
प्रतिक्रिया बढ़ेगी समान रहेगी और घटेगी निवल  

प्रतिक्रिया 

मार्च-16 31.3 48.9 19.8 11.6 52.1 39.3 8.6 43.5

जून-16 29.9 51.8 18.4 11.5 51.2 39.9 8.9 42.3

सितं-16 31.2 48.6 20.2 11.1 52.3 36.4 11.3 41.1

दिस-ं16 27.1 47.1 25.8 1.3 54.8 33.5 11.7 43.1

मार्च-17 27.7 47.3 25.0 2.7 51.8 36.5 11.7 40.1

जून-17 23.8 53.8 22.4 1.4 47.1 43.5 9.4 37.7

सितं-17 27.4 46.3 26.3 1.1 49.7 38.0 12.3 37.4

दिस-ं17 26.1 49.4 24.5 1.6 51.1 38.3 10.6 40.5

मार्च-18 24.5 50.1 25.4 -0.9 48.6 39.6 11.9 36.8

जून-18 27.1 50.8 22.1 5.0 51.3 38.0 10.7 40.5

सितं-18 28.3 48.3 23.4 4.9 59.1 33.1 7.8 51.3

दिस-ं18 29.8 48.2 22.0 7.8 63.5 30.4 6.2 57.3

मार्च-19 30.1 50.0 19.9 10.2 60.8 33.4 5.7 55.1

सारणी 6: हाउसहोल्ड की समग्र  उधारियों  के सबंधं में  धारणाए ँऔर प्रत्याशाएँ
(प्रतिशत प्रतिक्रियाए)ँ

सर्वे दौर
वर्तमान धारणाएँ 1 वर्ष आग ेकी प्रत्याशएँ

बढ़ी समान रही घटी निवल  
प्रतिक्रिया बढ़ेगी समान रहेगी और घटेगी निवल  

प्रतिक्रिया 

मार्च-16 78.0 9.9 12.1 65.9 78.5 10.6 11.0 67.5

जून-16 82.7 8.4 8.8 73.9 82.2 10.2 7.6 74.6

सितं-16 70.3 24.1 5.7 64.6 79.1 17.0 3.9 75.2

दिस-ं16 73.5 20.8 5.6 67.9 78.3 15.8 5.9 72.4

मार्च-17 84.4 13.4 2.1 82.3 88.5 8.3 3.1 85.4

जून-17 81.3 17.2 1.5 79.8 83.5 13.7 2.8 80.7

सितं-17 83.6 14.8 1.7 81.9 85.4 12.4 2.2 83.2

दिस-ं17 84.2 14.0 1.8 82.4 85.2 12.0 2.8 82.4

मार्च-18 83.1 14.9 2.1 81.0 85.2 12.3 2.5 82.8

जून-18 83.8 14.1 2.0 81.8 86.5 11.3 2.2 84.4

सितं-18 78.4 18.2 3.5 74.9 81.2 15.7 3.1 78.1

दिस-ं18 73.8 22.7 3.5 70.3 77.3 18.7 4.0 73.3

मार्च-19 70.1 26.8 3.1 67.0 77.5 19.9 2.6 74.9
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सारणी 7: आवश्यक मदों के सबंधं में  व्यय  करन ेकी धारणाए ँऔर प्रत्याशाएँ
(प्रतिशत प्रतिक्रियाए)ँ

सर्वे दौर
वर्तमान धारणाए ँ 1 वर्ष आग ेकी प्रत्याशाएँ

बढ़ी समान रही घटी निवल  
प्रतिक्रिया बढ़ेगी समान रहेगी और घटेगी निवल  

प्रतिक्रिया 

मार्च-16 79.6 9.3 11.1 68.5 78.6 11.9 9.6 69.0

जून-16 83.0 8.2 8.8 74.3 81.1 10.6 8.3 72.8

सितं-16 79.1 16.9 4.0 75.1 82.5 12.7 4.8 77.6

दिस-ं16 76.9 18.4 4.7 72.2 77.5 14.9 7.7 69.8

मार्च-17 85.8 11.1 3.1 82.7 87.0 9.2 3.8 83.2

जून-17 82.2 15.3 2.5 79.7 81.9 13.5 4.6 77.2

सितं-17 85.4 12.3 2.4 83.0 85.8 10.8 3.4 82.4

दिस-ं17 85.7 12.4 1.9 83.8 85.4 10.5 4.0 81.4

मार्च-18 83.8 13.7 2.5 81.3 85.2 11.6 3.2 82.0

जून-18 86.6 11.1 2.3 84.3 87.5 10.0 2.5 85.0

सितं-18 83.6 13.1 3.4 80.2 84.2 13.1 2.7 81.5

दिस-ं18 82.4 14.5 3.1 79.3 83.5 13.0 3.4 80.1

मार्च- 19 78.6 18.2 3.2 75.4 83.4 14.3 2.3 81.1

सारणी 8: गैर -आवश्यक  मदों के सबंधं में  व्यय  करन ेकी धारणाए ँऔर प्रत्याशाएँ
(प्रतिशत प्रतिक्रियाए)ँ

सर्वे दौर
वर्तमान धारणाए ँ 1 वर्ष आग ेकी प्रत्याशाएँ

बढ़ी समान रही घटी निवल  
प्रतिक्रिया बढ़ेगी समान रहेगी और घटेगी निवल 

प्रतिक्रिया 

मार्च-16 37.7 31.7 30.6 7.1 44.7 33.2 22.1 22.6

जून-16 43.9 32.3 23.8 20.1 51.2 30.3 18.5 32.7

सितं-16 50.2 37.6 12.2 38.0 60.6 29.5 9.9 50.7

दिस-ं16 37.3 44.7 18.1 19.2 49.6 35.8 14.7 34.9

मार्च-17 48.9 36.4 14.7 34.2 57.8 30.3 11.8 46.0

जून-17 51.6 35.5 13.0 38.6 56.3 32.6 11.1 45.2

सितं-17 55.6 33.2 11.2 44.4 61.6 29.4 9.0 52.6

दिस-ं17 53.1 34.6 12.3 40.8 59.4 31.4 9.2 50.1

मार्च-18 56.0 31.4 12.6 43.4 62.8 28.0 9.2 53.7

जून-18 55.4 32.9 11.7 43.8 62.7 28.0 9.3 53.4

सितं-18 44.0 34.3 21.7 22.3 49.2 33.3 17.5 31.7

दिस-ं18 38.4 37.5 24.1 14.3 46.1 33.0 20.9 25.2

मार्च-19 36.3 43.3 20.4 15.9 46.1 37.6 16.3 29.8
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सारणी 9: 10.000 रिसैम्प्ल्स पर आधारित 99 प्रतिशत बूट्स्ट्रेप गोपनीय अतंराल (बीसीआई)
  सीएसआई एफईआई

सर्वे दौर सीएसआई 99 प्रतिशत 
बीसीआई अतंराल चौड़ाई एफईआई 99 प्रतिशत 

बीसीआई अतंराल चौड़ाई 

मार्च-16 104.1 (103.1, 105.0) 1.9 122.2 (121.3, 123.1) 1.8

जून-16 105.0 (104.0, 105.9) 1.9 122.0 (121.0, 122.9) 1.9

सितं-16 104.2 (100.6, 103.5) 2.9 123.3 (128.3, 130.1) 1.8

दिस-ं16 102.0 (100.6, 103.5) 2.9 129.7 (128.3, 129.9) 1.6

मार्च-17 98.7 (97.3, 100.1) 2.8 121.7 (120.3, 121.7) 1.4

जून-17 96.8 (95.5, 98.1) 2.6 120.8 (119.4, 121.2) 1.8

सितं-17 95.5 (94.2, 96.8) 2.6 118.8 (117.7, 120.4) 2.7

दिस-ं17 96.9 (95.6, 98.3) 2.7 122.6 (121.2, 124.1) 2.9

मार्च-18 95.1 (93.8, 96.4) 2.6 117.4 (116.0, 118.8) 2.8

जून-18 96.9 (95.6, 98.3) 2.8 117.8 (116.5, 119.3) 2.8

सितं-18 94.8 (93.4, 96.1) 2.8 121.1 (119.5, 122.5) 3.0

दिस-ं18 96.7 (95.3, 98.1) 2.8 128.9 (127.5, 130.4) 2.9

मार्च-19 104.6 (103.1, 106.0) 2.9 133.4 (132.0, 134.8) 2.8

सारणी 10: अन्य सूचकाकं बनाम सामान्य आर्थिक स्थिति  
पर कोहरेेंस का आकलन 

(प्रतिशत प्रतिक्रियाए)ँ

दौर रोजगार मूल्य व्यय आय

सितं-2016 47.9 31.1 44.2 44.7

दिस-ं2016 48.2 33.7 41.9 44.4

मार्च-2017 53.2 42.5 35.2 43.4

जून-2017 54.6 43.7 34.0 42.8

सितं-2017 56.6 42.0 35.4 43.5

दिस-ं2017 40.7 39.2 36.8 44.2

मार्च-2018 55.1 44.7 34.7 43.0

जून-2018 56.5 44.0 35.2 43.0

सितं-2018 59.1 45.4 33.2 41.2

सारणी 11: अन्य सूचकाकं बनाम सामान्य आर्थिक स्थिति  
पर कोहरेेंस की अपेक्षाएँ

(प्रतिशत प्रतिक्रियाए)ँ

दौर रोजगार मूल्य व्यय आय

सितं-2016 55.4 23.0 53.9 54.6

दिस-ं2016 59.6 27.6 57.5 57.6

मार्च-2017 62.6 33.6 49.3 49.8

जून-2017 64.8 36.9 47.7 51.5

सितं-2017 67.0 33.4 47.9 52.6

दिस-ं2017 66.0 29.8 51.0 53.0

मार्च-2018 64.8 34.3 47.7 50.8

जून-2018 64.6 32.6 48.3 52.4

सितं-2018 68.9 36.3 48.4 49.4
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अनुबंध सी – कार्यप्रणाली

1. कारणों की स्‍वतंत्रता की माप – पीयर्सन का ची-स्‍क्‍वायर्ड 
परीक्षण (χ2) एक सांख्यिकीय परीक्षण है जिसका प्रयोग इत्तिफाक 
से उत्‍पन्‍न होने वाले समुच्‍चयों के बीच पाए जाने वाले अंतर की 
संभावना के मूल्‍यांकन के लिए श्रेणीबद्ध आंकड़ों के समुच्‍चयों 
पर किया जाता है । परीक्षण में आंकड़ों की गणना इस प्रकार की 
जाती है : 

जहां पर, χ2 पीयर्सन का संचयी परीक्षण अंक है, जो χ2 वितरण 
के अनंतस्‍पर्शी ढंग (असींप्‍टोटिकली) से करीब होता है । Oi , 
प्रकार i के लिए प्रेक्षणों की संख्‍या है । E

i
 , प्रकार i के लिए 

संभावित संख्‍या है । n , सारणी में सेल की संख्‍या है ।

2. क्रमित (ऑर्डर्ड) लॉगइट मॉडल – यह मॉडलों की श्रेणी है 
जिसका प्रयोग किसी क्रमसूचक निर्भर चर और स्‍वतंत्र चरों के 
समुच्‍चय के बीच संबंधों का अनुमान लगाने के लिए किया जाता 

है । क्रमसूचक चर श्रेणीबद्ध चर होते हैं जो क्रमित होते हैं । ऑर्डर्ड 

लॉगइट में, अंतर्निहि त स्‍कोर का अनुमान स्‍वतंत्र चरों के रैखिक 

फलन और कट प्‍वाइंटों के समुच्‍चय के रूप में किया जाता है । 

परिणाम i के प्रेक्षण की प्रायिकता, रैखिक फलन की अनुमानित 

प्रायिकता, और यादृच्छिक त्रुटि के योग, के अनुरूप होती है जो 

परिणामों से संबंधित अनुमानित कट प्‍वाइंटों के दायरे के बीच 

होती है : 

Pr(yj = i) = Pr(ki-1 < β1 x1j + β2 x2j + ... + βk xkj + uj ≤ ki)

yj परिणाम को दर्शाता है ।  β1, β2, …, βk बहिर्जात चरों  
के अनुरूप अज्ञात गुणांक हैं । uj यादृच्छिक त्रुटि को  
दर्शाता है, जिसके बारे में यह माना जाता है कि यह  
सुप्रचालनिक ढंग (लॉजिस्टिकली) से संवितरित है । ki–1, ki  

कट प्‍वाइंट हैं ।
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हाउसहोल्ड की मदु्रास्फीति प्रत्याशाए ं: क्या वे भारत में मजदूरी-कीमत गतिकी को

प्रभावित करती हैं  ?
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हाउसहोल्ड प्रत्याशाए ंसांख्यकीय रूप से महत्वपूर्ण होती हैं, किंत ु
यह दखेते हुए कि हाउसहोल्ड प्रत्याशाए ंअनकुुलनीय पाई गई हैं, 
प्रभावी रूप में वे बैकवर्ड लकुिंग प्रत्याशाओ ंके स्थानापन्न के रूप 
में काम करती हैं । जब मजदूरी गतिकी के माध्यम से मदु्रास्फीति 
प्रत्याशाओ ंके मदु्रास्फीति में सचंारण का आकलन किया गया, 
तब प्रत्याशा-जनित मजदूरी दबाव द्वारा सीपीआई मदु्रास्फीति को 
प्रभावित किए जाने के कोई पखु्ता प्रमाण नहीं मिले । खाद्य और 
ईधंन सबंधंी अल्पकालिक आघात हाउसहोल्ड की मदु्रास्फीति 
प्रत्याशाओ ंमें उतार-चढ़ाव को काफी हद तक स्पष्ट कर दतेे हैं । 
हाउसहोल्ड की मदु्रास्फीति प्रत्याशाओ ंके मजदूरी और कीमतों 
पर प्रसरण प्रभाव के प्रमाण सीमित होने के बावजूद मदु्रास्फीति के 
सातत्य का उच्च स्तर तथा मदु्रास्फीति प्रत्याशाओ ंके प्रति खाद्य 
और ईधंन आघातों की सवेंदनशीलता पाई गई है, जिसके कारण 
व्यवस्थित मदु्रास्फीति प्रत्याशाओ ंपर मौद्रिक नीति में निरतंर बल 
दिया जाना आवश्यक है । 

हाउसहोल्ड की मदु्रास्फीति प्रत्याशाए:ं  
क्या वे भारत में मजदूरी-कीमत गतिकी 
को प्रभावित करती हैं?

श्री सितिकांत पट्टनाइक, सिल ुमदुलि तथा सौम्यजित राय 
द्वारा लिखित इस पर्चे में भारत में मदु्रास्फीति गतिकी का विश्लेषण 
करते हुए हाउसहोल्ड की मदु्रास्फीति प्रत्याशाओ ं पर सर्वेक्षण 
आधारित जानकारी की उपयोगिता की जांच की गई है । चूकंि 
हाउसहोल्ड की मदु्रास्फीति प्रत्याशाए ंतार्कि कता और निष्पक्षता 
के सांख्यिकीय गणुों की पूर्ति नहीं करते, इसलिए यह जानने के लिए 
नए कीन्सियन फिलिप कर्व (एनकेकेपी) के मिश्रित ससं्करण का 
इस्तेमाल किया गया है कि क्या भारत में मदु्रास्फिति का अनमुान 
लगाने के लिए प्रगतिशील प्रत्याशाओ ंको स्थानापन्न के रूप में 
प्रयोग किया जा सकता है । हालांकि मदु्रास्फीति को समझाने और 
अनमुान लगाने के लिए 3 महीने पूर्व की और 1 वर्ष पूर्व की, दोनों ही 
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2017-18 2018-19

Q2 Q3 Q2 Q3

2 3 4 5

    
6.6 7.3 6.8 6.3
4.5 4.6 4.2 2.7
7.7 8.0 6.1 6.1
6.5 8.0 7.6 7.6
6.3 5.8 10.0 8.1
9.3 12.2 10.2 10.6

Item
2017-18

1

1 Real Sector (% Change)  
             1.1   GVA at Basic Prices 6.9
                     1.1.1 Agriculture 5.0
                     1.1.2 Industry 6.1
                     1.1.3 Services 7.8
            1.1a  Final Consumption Expenditure 8.6
            1.1b  Gross Fixed Capital Formation 9.3

2017-18

1
            1.2   Index of Industrial Production 4.4
2 Money and Banking (% Change)

             2.1  Scheduled Commercial Banks

                      2.1.1 Deposits 6.2
                     2.1.2 Credit 10.0
                                2.1.2.1 Non-food Credit 10.2
                     2.1.3 Investment in Govt. Securities 9.5
            2.2   Money Stock Measures

 
                     2.2.1 Reserve Money (M0) 27.4
                     2.2.2 Broad Money (M3) 9.2
3 Ratios (%)

 
            3.1   Cash Reserve Ratio 4.00
            3.2   Statutory Liquidity Ratio 19.50
            3.3   Cash-Deposit Ratio 5.1
            3.4   Credit-Deposit Ratio 75.5
            3.5   Incremental Credit-Deposit Ratio 117.3
            3.6   Investment-Deposit Ratio 29.0
            3.7   Incremental Investment-Deposit Ratio 43.0
4 Interest Rates (%)

 

            4.1   Policy Repo Rate 6.00
            4.2   Reverse Repo Rate 5.75
            4.3   Marginal Standing Facility (MSF) Rate 6.25
            4.4   Bank Rate 6.25
            4.5   Base Rate 8.65/9.45
            4.6   MCLR (Overnight) 7.80/7.95
            4.7   Term Deposit Rate >1 Year 6.25/6.75
            4.8   Savings Deposit Rate 3.50/4.00
            4.9   Call Money Rate (Weighted Average) 6.15
            4.10   91-Day Treasury Bill (Primary) Yield 6.11
            4.11 182-Day Treasury Bill (Primary) Yield 6.33
            4.12 364-Day Treasury Bill (Primary) Yield 6.49
            4.13 10-Year G-Sec Par Yield (FBIL) 7.42
5 Reference Rate and Forward Premia

 

            5.1   INR-US$ Spot Rate (Rs. Per Foreign Currency) 65.04
            5.2   INR-Euro Spot Rate (Rs. Per Foreign Currency) 80.62
            5.3   Forward Premia of US$ 1-month (%) 4.61
                                                           3-month (%) 4.37
                                                           6-month (%) 4.21
6 Inflation (%)

 

            6.1   All India Consumer Price Index 3.6
            6.2   Consumer Price Index for Industrial Workers 3.1
            6.3   Wholesale Price Index 2.9
                     6.3.1 Primary Articles 1.3
                     6.3.2 Fuel and Power 8.2
                     6.3.3 Manufactured Products 2.7
7 Foreign Trade (% Change)

 

            7.1   Imports 20.9
            7.2   Exports 10.0

2018 2019

Jan. Feb. Jan. Feb.

2 3 4 5
7.5 6.9 1.7 -

    
    4.6 5.4 9.6 10.0

10.1 10.8 14.8 14.7
11.0 11.1 14.7 14.6
-4.0 2.7 -0.1 -1.2

    50.3 39.3 16.2 16.5
10.4 9.9 10.4 10.8

    
4.00 4.00 4.00 4.00

19.50 19.50 19.25 19.25
4.8 4.8 4.7 4.7

74.5 74.9 78.0 78.1
165.7 166.0 127.7 123.5

30.6 30.8 27.9 27.6
171.2 147.4 4.4 3.6

    
6.00 6.00 6.50 6.25
5.75 5.75 6.25 6.00
6.25 6.25 6.75 6.50
6.25 6.25 6.75 6.50

8.65/9.45 8.65/9.45 8.95/9.45 8.95/9.45
7.65/8.05 7.65/7.80 8.15/8.55 8.15/8.55
6.00/6.75 6.00/6.75 6.25/7.50 6.25/7.50
3.50/4.00 3.50/4.00 3.50/4.00 3.50/4.00

5.90 5.94 6.43 6.29
6.40 6.36 6.56 6.40
6.50 6.50 6.69 6.48
6.58 6.66 6.78 6.55
7.40 7.70 7.30 7.41

    

63.50 64.82 71.11 71.22
79.07 79.76 80.50 80.75

4.16 4.26 4.05 4.13
4.57 4.50 4.22 4.38
4.50 4.13 4.11 4.16

    

5.1 4.4 2.0 2.6
5.1 4.7 6.6 7.0
3.0 2.7 2.8 2.9
2.5 0.8 3.5 4.8
4.7 4.6 1.8 2.2
3.0 3.3 2.6 2.3

    

26.2 10.6 1.0 -4.3
13.7 5.3 3.8 2.5

Note : Financial Benchmark India Pvt. Ltd. (FBIL) has commenced publication of the G-Sec benchmarks with effect from March 31, 2018 as per RBI circular FMRD.DIRD.7/14.03.025/2017-18 
          dated March 31, 2018. FBIL has started dissemination of reference rates w.e.f. July 10, 2018.

    

 No. 1: Select Economic Indicators

CURRENT STATISTICS

स.ं 1: चुनिदंा आर थ्िक सकेंतक

मद

ति2

जनवरी फरवरी फरवरीजनवरी

ति3 ति2 ति3

1	 वस त्ु क्षेत्र (% परिवर्तन)
		  1.1	 आधार मूल्यों पर जीवीए
			   1.1.1	 कृषि
			   1.1.2	 उद्योग
			   1.1.3	 सेवाएं
		  1.1क	 अतंिम खपत व्यय
		  1.1ख	 सकल नियत पूजंी निर्माण

		  1.2	 औद्योगिक उत्पादन सूचकांक
2	 मदु्रा और बैंकिग (% परिवर्तन)
		  2.1	 अनसूुचित वाणिज्यिक बैंक
			   2.1.1	 जमाराशियां
			   2.1.2	 ऋण
			   2.1.2.1	 गैर-खाद्यान्न ऋण
		  2.1.3	 सरकारी प्रतिभूतियों में निवेश
	 2.2	 मदु्रा स्टॉक मात्रा
		  2.2.1	 आरक्षित मदु्रा (एम0)
		  2.2.2	 स थ्ूल मदु्रा (एम3)
3	 अनपुात (%)
	 3.1	 आरक्षित नकदी निधि अनपुात
	 3.2	 सांविधिक चलनिधि अनपुात
	 3.3	 नकदी-जमा अनपुात
	 3.4	 ऋण-जमा अनपुात
	 3.5	 वदृ्धिशील ऋण-जमा अनपुात
	 3.6	 निवेश-जमा अनपुात
	 3.7	 वदृ्धिशील निवेश-जमा अनपुात
4	 ब्याज दरें (%)
	 4.1	 नीति रिपो दर
	 4.2	 रिवर्स रिपो दर
	 4.3	 सीमांत स्थायी सवुिधा दर
	 4.4	 बैंक दर
	 4.5	 आधार दर
	 4.6	 एमसीएलआर (एक दिन के लिए)
	 4.7	 एक वर्ष से अधिक की मीयादी जमा दर
	 4.8	 बचत जमा दर
	 4.9	 मांग मदु्रा दर (भारित औसत)
	 4.10	 91-दिवसीय खज़ाना बिल (प्राथमिक) आय
	 4.11	 182-दिवसीय खज़ाना बिल (प्राथमिक) आय
	 4.12	 364-दिवसीय खज़ाना बिल (प्राथमिक) आय
	 4.13	 10-वर्षीय सरकारी प्रतिभूतियों पर आय (एफबीआईएल)
5	 आरबीआई सदंर्भ दर और फारवर्ड प्रीमिआ
	 5.1	 भा.रु.-अमेरिकी डालर हाजिर दर (₹ प्रति विदशेी मदु्रा)
	 5.2	 भा.रु.-यूरो हाजिर दर (₹ प्रति विदशेी मदु्रा)
	 5.3	 फारवर्ड प्रीमिआ अमेरिकी डालर	 1-माह (%)
					     3-माह (%)
					     6-माह (%)
6	 मदु्रास्फीति (%)
	 6.1	 अखिल भारतीय उपभोक्ता मूल्य सूचकांक
	 6.2	 औद्योगिक कामगारों के लिए उपभोक्ता मूल्य सूचकांक
	 6.3	 थोक मूल्य सूचकांक
		  6.3.1	 प्राथमिक वस्तुएं
		  6.3.2	 ईधंन और पावर
		  6.3.3	 विनिर्मित उत्पाद
7	 विदेशी व्यापार (% परिवर्तन)
	 7.1	 आयात
	 7.2	 निर्यात
टिप्पणी : फाइनेंसियल बेंचमार्क  इंडिया प्रा.लि. (एफबीआईएल) न भारतीय रिजर्व बैंक के 31 मार्च 2018 के परिपत्र एफएमआरडी.डीआईआरडी.7/14.03.025/ 2017-18 के अनसुार जी सेक बेंचमार्क  का प्रकाशन शरुू किया है । एफबीआईएल न  
10 जलुाई 2018 से सदंर्भ दरों का प्रसार शरुू किया है ।
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Reserve Bank of India

No. 2: RBI - Liabilities and Assets *

CURRENT STATISTICS

(` Billion)

 L 2018 2019

Mar. Feb. 22 Mar. 8 Mar. 15 Mar. 22 Mar. 29

2 3 4 5 6 7

1 

1 

1. 18,044.20 20,815.82 21,060.00 21,156.92 21,221.22 21,137.64

1. 0.15 0.11 0.32 0.11 0.09 0.11

1. 18,044.35 20,815.93 21,060.32 21,157.03 21,221.31 21,137.75

2 

1. 733.81 776.04 794.81 794.81 794.81 794.81

1. 17,303.70 20,032.08 20,257.81 20,354.60 20,419.08 20,335.59

1. 6.84 7.81 7.70 7.62 7.42 7.35

1. – – – – – –

2 

1 

2. 9,854.76 6,534.52 6,209.55 6,717.88 6,967.66 8,060.12

2. 68.08 1.01 1.00 1.00 1.01 1.01

2. – – – – – –

2. 6.51 0.42 0.43 0.43 0.42 0.43

2. 5,256.86 5,033.36 4,830.28 5,599.86 4,902.90 5,657.07

2. 48.28 35.47 36.49 36.51 37.79 41.97

2. 25.49 24.20 24.79 25.66 25.16 34.94

2. 305.66 288.01 287.40 289.66 289.21 320.36

2. 4,143.88 1,144.83 1,001.16 757.80 1,704.19 1,997.34

2. – 7.22 28.00 6.96 6.98 7.00

2. 9,141.27 11,588.97 11,138.27 10,904.91 10,711.05 10,876.86

2. 18,996.03 18,123.49 17,347.82 17,622.78 17,678.71 18,936.98

2 

2. 0.15 0.11 0.32 0.11 0.09 0.11

2. 8,887.95 6,757.11 6,240.18 6,053.69 5,825.01 6,466.40

2.

2. – – – – – –

2. 7.39 5.47 51.76 16.94 5.25 0.10

2. 2,739.78 1,473.95 898.41 1,242.95 1,528.35 1,806.88

2. 0.35 – – – – –

2. – – – – – –

2. – – – – – –

2. – – – – – –

2. 106.75 45.04 48.21 53.94 76.57 134.63

2. – 7.22 –0.14 6.96 6.98 7.00

2.

2. – – – – – –

2. – – – – – –

2. 6,369.76 8,867.36 9,112.27 9,244.40 9,230.40 9,230.80

2. 883.90 967.23 996.81 1,003.79 1,006.06 1,291.06

2. 673.37 841.01 868.96 871.69 871.69 871.69

Item

2018-19   

1

1 Issue Department

   1.1 Liabilities

          1.1.1 Notes in Circulation 21,137.64

          1.1.2 Notes held in Banking Department 0.11

1.1/1.2 Total Liabilities (Total Notes Issued) or Assets 21,137.75

   1.2 Assets

          1.2.1 Gold Coin and Bullion 794.81

          1.2.2 Foreign Securities 20,335.59

          1.2.3 Rupee Coin 7.35

          1.2.4 Government of India Rupee Securities –

2 Banking Department

   2.1 Liabilities

          2.1.1 Deposits 8,060.12

                   2.1.1.1 Central Government 1.01

                   2.1.1.2 Market Stabilisation Scheme –

                   2.1.1.3 State Governments 0.43

                   2.1.1.4 Scheduled Commercial Banks 5,657.07

                   2.1.1.5 Scheduled State Co-operative Banks 41.97

                   2.1.1.6 Non-Scheduled State Co-operative Banks 34.94

                   2.1.1.7 Other Banks 320.36

                   2.1.1.8 Others 1,997.34

                   2.1.1.9 Financial Institution Outside India 7.00

          2.1.2 Other Liabilities 10,876.86

2.1/2.2 Total Liabilities or Assets 18,936.98

   2.2 Assets

          2.2.1 Notes and Coins 0.11

          2.2.2 Balances held Abroad 6,466.40

          2.2.3 Loans and Advances

                   2.2.3.1 Central Government –

                   2.2.3.2 State Governments 0.10

                   2.2.3.3 Scheduled Commercial Banks 1,806.88

                   2.2.3.4 Scheduled State Co-op.Banks –

                   2.2.3.5 Industrial Dev. Bank of India –

                   2.2.3.6 NABARD –

                   2.2.3.7 EXIM Bank –

                   2.2.3.8 Others 134.63

                   2.2.3.9 Financial Institution Outside India 7.00

          2.2.4 Bills Purchased and Discounted

                   2.2.4.1 Internal –

                   2.2.4.2 Government Treasury Bills –

          2.2.5 Investments 9,230.80

          2.2.6 Other Assets 1,291.06

                   2.2.6.1 Gold 871.69

As on the Last Friday/ Friday

* Data are provisional

मद

स.ं 2: भारतीय रिज़र्व बैंक - देयताए ंऔर आस्तिया*ं

(बिलियन ₹)

भारतीय रिज़र्व बैंक

मार्च मार्च४8 मार्च४15 मार्च 22 मार्च 29फरवरी 22

अतंिम शुक्रवार / शुक्रवार की स्थिति

1	 निर्गम विभाग
	 1.1 	 देयताएं
		  1.1.1	 सचंलन में नोट
		  1.1.2	 बैंकिग विभाग में रखे गए नोट
1.1/1.2	 कुल देयताए ं(जारी किए गए कुल नोट) या आस्तियां
	 1.2	 आस्तियां
		  1.2.1	 सोन के सिक्के  और बलुियन
		  1.2.2	 विदशेी प्रतिभूतियां
		  1.2.3	 रुपया सिक्का
		  1.2.4	 भारत सरकार की रुपया प्रतिभूतियां
2	 बैंकिग विभाग
	 2.1	 देयताएं
		  2.1.1 जमाराशियां
			   2.1.1.1 कें द्र सरकार
			   2.1.1.2 बाजार स्थिरीकरण योजना
			   2.1.1.3 राज्य सरकारें
			   2.1.1.4 अनसूुचित वाणिज्यिक बैंक
			   2.1.1.5 अनसूुचित राज्य सहकारी बैंक
			   2.1.1.6 गैर-अनसूुचित राज्य सहकारी बैंक
			   2.1.1.7 अन्य बैंक
			   2.1.1.8 अन्य
			   2.1.1.9 भारत के बाहर के वित्तीय ससं्थान
		  2.1.2	 अन्य दयेताएं
2.1/2.2	 कुल देयताए ंया आस्तियां
	 2.2 	 आस्तियां
		  2.2.1 नोट और सिक्के
		  2.2.2 विदशे में रखे शष
		  2.2.3 ऋण और अग्रिम
			   2.2.3.1 केन्द्र सरकार
			   2.2.3.2 राज्य सरकारें
			   2.2.3.3 अनसूुचित वाणिज्यिक बैंक
			   2.2.3.4 अनसूुचित राज्य सहकारी बैंक
			   2.2.3.5 भारतीय औद्योगिक विकास बैंक
			   2.2.3.6 नाबार्ड
			   2.2.3.7 एक्जिम बैंक
			   2.2.3.8 अन्य
			   2.2.3.9 भारत के बाहर की वित्तीय ससं्थाएं
		  2.2.4 खरीद ेऔर भनुाए गए बिल
			   2.2.4.1 आतंरिक
			   2.2.4.2 सरकारी खज़ाना बिल
		  2.2.5 निवेश
		  2.2.6 अन्य आस्तियां
			   2.2.6.1 सोना

डाटा अनंतिम है ।
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 No. 3: Liquidity Operations by RBI

CURRENT STATISTICS

(` Billion)

Date Liquidity Adjustment Facility

MSF
Standing
Liquidity
Facilities

OMO (Outright) Net Injection (+)/
Absorption (-)

(1+3+5+6+9-2-4-7-
8)

Repo
Reverse

Repo

Variable
Rate
Repo

Variable
Rate

Reverse
Repo

Market
Stabilisation

Scheme
Sale Purchase

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Feb. 1, 2019 56.06 294.68 107.00 544.82 6.50 4.10 – – 100.00 –565.84

Feb. 2, 2019 0.25 317.91 – – – – – – – –317.66

Feb. 4, 2019 30.91 94.68 – 1,006.81 0.01 – – – – –1,070.57

Feb. 5, 2019 30.91 194.58 204.00 449.31 4.51 – – – – –404.47

Feb. 6, 2019 54.28 51.88 – 747.42 11.25 0.90 – – – –732.87

Feb. 7, 2019 122.11 173.62 – 2.83 269.13 – – – – 214.79

Feb. 8, 2019 195.01 118.45 535.02 – 3.01 – – – – 614.59

Feb. 11, 2019 222.55 161.81 300.00 – 2.65 – – – – 363.39

Feb. 12, 2019 64.96 187.07 395.40 – 7.40 – – – – 280.69

Feb. 13, 2019 29.41 377.81 – – 0.15 – – – – –348.25

Feb. 14, 2019 191.23 335.03 – 209.46 10.05 – – 0.10 0.10 –343.21

Feb. 15, 2019 49.27 377.31 240.02 239.18 10.85 – – – 125.00 –191.35

Feb. 16, 2019 95.20 46.86 – – 19.75 – – – – 68.09

Feb. 18, 2019 209.26 46.71 240.02 – 2.15 –0.78 – – – 403.94

Feb. 19, 2019 – 143.99 – – 14.22 – – – – –129.77

Feb. 20, 2019 187.26 155.83 500.03 – – –0.92 – – – 530.54

Feb. 21, 2019 38.58 163.84 200.04 – – 1.15 – 0.05 0.15 76.03

Feb. 22, 2019 238.20 268.18 240.02 – 7.70 0.56 – – 125.00 343.30

Feb. 23, 2019 – 28.18 – – 12.06 – – – – –16.12

Feb. 25, 2019 105.86 213.02 – – – – – – – –107.16

Feb. 26, 2019 33.42 385.11 240.00 – 0.40 – – – – –111.29

Feb. 27, 2019 133.47 183.71 – 3.19 6.01 – – – – –47.42

Feb. 28, 2019 30.01 199.93 – 37.11 61.02 – – 0.05 0.15 –145.91

(बिलियन ₹)

दिनाकं

रिपो
रिवर्स
रिपो

परिवर्तन-
शील

रिपो दर

परिवर्तन-
शील
रिवर्स 
रिपो दर

एमएसएफ
स्थायी
चलनिधि
सवुिधाएं विक्रय क्रय

बाज़ार
स्थिरीकरण
योजना

निवल अतंर्वेशन (+)/
अवशोषण (-)

ओएमओ (एकमशु्त)

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

फर.

चलनिधि समायोजन सवुिधा

स.ं 3: भारतीय रिज़र्व बैंक द्वारा चलनिधि परिचालन
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No. 4: Sale/ Purchase of U.S. Dollar by the RBI

CURRENT STATISTICS

Item
2017-18   

1

1  Net Purchase/ Sale of Foreign Currency (US $ Million) (1.1–1.2) 0.00

    1.1 Purchase (+)        3935.00

    1.2 Sale (–)        3935.00

2  Outstanding Net Currency Futures Sales (–)/ Purchase (+) 
    at the end of month (US $ Million)

0.00

2018 2019

Feb. Jan. Feb.

2 3 4

0.00 0.00 0.00

750.00 75.00 233.00

750.00 75.00 233.00

–1,005.00 0.00 –300.00

i)     Operations in OTC segment

ii)     Operations in currency futures segment 

2018 2019

Feb. Jan. Feb.

2 3 4

1,665.00 293.00 825.00

3,320.00 1,025.00 2,086.00

1,655.00 732.00 1,261.00

119.62 17.63 54.04

32,693.00 –25,610.00 –24,785.00

2,157.17 –1,823.14 –1,769.10

22,668.00 –3,032.00 –4,372.00

Item
2017-18   

1

1  Net Purchase/ Sale of Foreign Currency (US $ Million) (1.1–1.2) 33,689.00

    1.1 Purchase (+) 52,068.00

    1.2 Sale (–) 18,379.00

2      equivalent at contract rate 2,228.28

3  Cumulative (over end-March)   (US $ Million) 33,689.00

      (` Billion) 2,228.27

4  Outstanding Net Forward Sales (–)/ Purchase (+) at the end of month
    (US $ Million)

20,853.00

` (` Billion)

स.ं 4ः भारतीय रिज़र्व बैंक द्वारा अमरेिकी डालर का क्रय/विक्रय

ओटीसी सगेमने्ट में परिचालन

मदु्रा फ य्ूचर्स सगेमने्ट में परिचालन

मद

फरवरी जनवरी फरवरी

फरवरी जनवरी फरवरी

मद

1	 विदशेी मदु्रा का निवल क्रय/विक्रय (मिलियन अमेरिकी डालर) (1.1-1.2)

	 1.1 क्रय (+)

	 1.2 विक्रय (-)

2	 माह के अतं में बकाया निवल मदु्रा वायदा विक्रय (-)/क्रय (+)
	 (मिलियन अमेरिकी डालर)

1	 विदशेी मदु्रा का निवल क्रय/विक्रय (मिलियन अमेरिकी डालर) (1.1-1.2)

	 1.1 क्रय (+)

	 1.2 विक्रय (-)

2	 सवंिदा दर पर ₹ के बराबर (बिलियन ₹)

3	 सचंयी (मार्च के अतं से) (मिलियन अमेरिकी डालर)

	 	 (बिलियन ₹)

4	 माह के अतं में बकाया निवल वायदा विक्रय (-)/क्रय (+)
	 (मिलियन अमेरिकी डालर)



वर्तमान सांख्यिकी

भारिबैं बलेुटिन अप्रैल 2019 141
141RBI Bulletin April 2019

No. 4 A: Maturity Breakdown (by Residual Maturity) of Outstanding
Forwards of RBI

No. 5: RBI's Standing Facilities

CURRENT STATISTICS

(US $ Million)

 Item As on  February 28, 2019

Long (+) Short (-) Net (1-2)

1 2 3

1. Upto 1 month 1,388 436 952

2. More than 1 month and upto 3 months 3,835 4,321 -486

3. More than 3 months and upto 1 year 1,618 6,456 -4,838

4. More than 1 year 0 0 0

Total (1+2+3+4) 6,841 11,213 -4,372

 Item

2018-19

1

1 MSF 128.8

2 Export Credit Refinance for Scheduled Banks

2.1 Limit –

2.2 Outstanding –

3 Liquidity Facility for PDs

3.1 Limit 28.0

3.2 Outstanding 26.8

4 Others

4.1 Limit –

4.2 Outstanding –

5 Total Outstanding (1+2.2+3.2+4.2) 155.6

(` Billion)

2018 2019

Mar. 30 Oct. 26 Nov. 23 Dec. 21 Jan. 18 Feb. 15 Mar. 29

2 3 4 5 6 7 8

– – 7.5 32.1 5.0 10.9 128.8

– – – – – – –

– – – – – – –

28.0 28.0 28.0 28.0 28.0 28.0 28.0

25.4 20.3 21.2 20.8 17.0 17.9 26.8

– – – – – – –

– – – – – – –

25.4 20.3 28.7 52.9 22.1 28.8 155.6

As on the Last Reporting Friday

1 सीमांत स्थायी सवुिधा

2 अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों के लिए निर्यात ऋण परु्नवित्त

2.1 सीमा

2.2 बकाया

3 प्राथमिक व्यापारियों के लिए चलनिधि सवुिधा

3.1 सीमा

3.2 बकाया

4 अन्य

4.1 सीमा

4.2 बकाया

5 कुल बकाया (1+2.2+3.2+4.2)

स.ं 5: भारतीय रिज़र्व बैंक की स्थायी सवुिधाएं

(बिलियन ₹)

मद नियत अतंिम शुक्रवार की स्थिति

मार्च 30 अक्‍तूबर 26 नवबंर 23 दिसबंर 21 जनवरी 18 फरवरी 15 मार्च 29

स.ं 4ए: भारतीय रिज़र्व बैंक में बकाया वायदे का (अवशिष्ट परिपक्वता के अनसुार)
परिपक्वता विश्लेषण

(अमेरिकी मिलियन डालर)

1.	 1 माह तक

2.	 1 माह से अधिक और 3 माह तक

3.	 3 माह से अधिक और 1 वर्ष तक

4.	 1 वर्ष से अधिक

कुल (1+2+3+4)

मद

दीर्घ (+) अल्प (-)

28 फरवरी 2019 तक

निवल (1-2)
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Item

2017-18   2018 2019

Feb. 16 Jan. 18 Feb. 1 Feb. 15

1 2 3 4 5

1  Currency with the Public (1.1 + 1.2 + 1.3 – 1.4) 17,597.1 17,071.9 19,867.4 19,841.5 20,294.6

    1.1  Notes in Circulation 18,037.0 17,521.0 20,392.6 20,355.8 20,798.9

    1.2  Circulation of Rupee Coin 249.1 249.0 250.6 250.8 250.8

    1.3  Circulation of Small Coins 7.4 7.4 7.4 7.4 7.4

    1.4  Cash on Hand with Banks 696.4 705.5 783.2 772.5 762.6

2  Deposit Money of the Public 15,076.2 12,610.2 13,558.3 13,838.4 14,274.7

    2.1  Demand Deposits with Banks 14,837.1 12,409.2 13,299.8 13,573.0 14,012.7

    2.2  ‘Other’ Deposits with Reserve Bank 239.1 200.9 258.5 265.4 262.0

3  M     (1 + 2) 32,673.3 29,682.1 33,425.7 33,679.9 34,569.3

4  Post Office Saving Bank Deposits 1,092.1 1,066.9 1,256.2 1,256.2 1,256.2

5  M     (3 + 4) 33,765.4 30,749.0 34,681.9 34,936.1 35,825.5

6  Time Deposits with Banks 106,952.6 105,107.8 114,162.2 115,265.8 114,829.0

7  M     (3 + 6) 139,625.9 134,789.9 147,587.9 148,945.7 149,398.3

8  Total Post Office Deposits 3,008.1 2,954.0 3,372.6 3,372.6 3,372.6

9  M      (7 + 8) 142,633.9 137,743.9 150,960.5 152,318.3 152,770.9

(` Billion)

Outstanding as on March 31/last reporting Fridays of the month/reporting Fridays

1

2

3

4

No. 6: Money Stock Measures

Money and Banking

CURRENT STATISTICS

1 	 जनता के पास मदु्रा (1.1 + 1.2 + 1.3 - 1.4)

	 1.1 सचंलन में नोट

	 1.2 रुपये सिक्के  का सचंलन

	 1.3 छोट सिक्‍कों का सचंलन

	 1.4 बैंकों के पास नकदी

2	 जनता की जमाराशियां

	 2.1 बैंकों के पास मांग जमाराशियां

	 2.2 रिजर्व बैंक के पास ‘अन्य’ जमाराशियां

3	 एम1 (1+2)

4	 डाकघर बचत बैंक जमाराशियां

5	 एम2 (3+4)

6	 बैंकों के पास मीयादी जमाराशियां

7	 एम3 (3+6)

8	 कुल डाकघर जमाराशियां

9	 एम4 (7+8)

स.ं 6: मदु्रा स्टॉक मात्रा

(बिलियन ₹)

मद मार्च 31 /माह के नियत अतंिम शुक्रवार/नियत शुक्रवार की बकाया स्थिति

फरवरी 16 फरवरी 1 फरवरी 15जनवरी 18

मदु्रा और बैंकिग
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Sources

2017-18   2018 2019

Feb. 16 Jan. 18 Feb. 1 Feb. 15

1 2 3 4 5

1  Net Bank Credit to Government 40,014.0 40,257.0 44,328.8 44,623.8 44,334.5

    1.1 RBI’s net credit to Government (1.1.1–1.1.2) 4,759.6 4,167.1 8,640.6 8,988.3 8,730.5

          1.1.1 Claims on Government 6,435.6 6,396.4 8,642.0 8,989.7 8,755.5

                   1.1.1.1 Central Government 6,418.4 6,386.4 8,585.6 8,943.8 8,714.6

                   1.1.1.2 State Governments 17.2 10.0 56.4 45.9 40.9

         1.1.2 Government deposits with RBI 1,676.0 2,229.3 1.4 1.4 25.0

                   1.1.2.1 Central Government 1,675.6 2,228.9 1.0 1.0 24.6

                   1.1.2.2 State Governments 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4

    1.2 Other Banks’ Credit to Government 35,254.4 36,089.9 35,688.2 35,635.5 35,604.0

2  Bank Credit to Commercial Sector 92,137.2 87,973.4 99,288.6 100,282.6 100,387.5

    2.1 RBI’s credit to commercial sector 140.3 79.4 82.8 82.8 80.7

    2.2 Other banks’ credit to commercial sector 91,996.9 87,894.1 99,205.9 100,199.8 100,306.8

          2.2.1 Bank credit by commercial banks 86,254.2 82,232.1 93,325.6 94,295.3 94,403.6

          2.2.2 Bank credit by co-operative banks 5,666.0 5,612.3 5,792.1 5,806.9 5,817.2

          2.2.3 Investments by commercial and co-operative banks in other securities 76.7 49.7 88.2 97.6 86.0

3  Net Foreign Exchange Assets of Banking Sector (3.1 + 3.2) 29,223.0 28,281.3 29,479.2 29,782.4 29,672.1

    3.1 RBI’s net foreign exchange assets (3.1.1–3.1.2) 27,607.8 26,942.9 28,157.2 28,460.5 28,350.2

          3.1.1 Gross foreign assets 27,609.9 26,944.9 28,159.5 28,462.7 28,352.4

          3.1.2 Foreign liabilities 2.1 2.0 2.2 2.2 2.3

    3.2 Other banks’ net foreign exchange assets 1,615.1 1,338.4 1,321.9 1,321.9 1,321.9

4  Government’s Currency Liabilities to the Public 256.5 256.4 258.0 258.2 258.2

5  Banking Sector’s Net Non-monetary Liabilities 22,004.8 21,978.2 25,766.7 26,001.3 25,254.1

    5.1 Net non-monetary liabilities of RBI 9,069.9 8,718.7 11,275.9 11,495.3 11,466.8

    5.2 Net non-monetary liabilities of other banks (residual) 12,934.9 13,259.5 14,490.8 14,506.1 13,787.3

 M   (1+2+3+4–5) 139,625.9 134,789.9 147,587.9 148,945.7 149,398.3

(` Billion)

Outstanding as on March 31/last reporting Fridays of
the month/reporting Fridays

3

No. 7: Sources of Money Stock (M )3

CURRENT STATISTICS

स.ं 7: मदु्रा स्टॉक (एम3) का स्रोत
(बिलियन ₹)

स्रोत मार्च 31 / माह के लिए नियत अतंिम शुक्रवार/
नियत शुक्रवार की स्थिति के अनसुार बकाया

फरवरी 16 फरवरी 1 फरवरी 15जनवरी 18

1	 सरकार को निवल बैंक ऋण

	 1.1 आरबीआई का सरकार को निवल ऋण (1.1.1-1.1.2)

		  1.1.1	 सरकार पर दावे

			   1.1.1.1 केन्द्र सरकार

			   1.1.1.2 राज्य सरकारें

		  1.1.2	 आरबीआई के पास सरकार की जमाराशियां

			   1.1.2.1 केन्द्र सरकार

			   1.1.2.2 राज्य सरकारें

	 1.2	 सरकार को अन्य बैंक ऋण

2	 वाणिज्यिक क्षेत्र को बैंक ऋण

	 2.1	 आरबीआई का वाणिज्यिक क्षेत्र को ऋण

	 2.2	 वाणिज्यिक क्षेत्र को अन्य बैंकों द्वारा दिया गया ऋण

		  2.2.1	 वाणिज्यिक बैंकों द्वारा बैंक ऋण

		  2.2.2	 सहकारी बैंकों द्वारा बैंक ऋण

		  2.2.3	 वाणिज्यिक और सहकारी बैंकों द्वारा अन्य प्रतिभूतियों में निवेश

3	 बैंकिग क्षेत्र की निवल विदेशी मदु्रा आस्तिया ं(3.1 + 3.2)

	 3.1	 आरबीआई की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां (3.1.1-3.1.2)

		  3.1.1	 सकल विदशेी आस्तियां

		  3.1.2	 विदशेी दयेताएं

	 3.2	 अन्य बैंकों की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां

4	 जनता के प्रति सरकार की मदु्रा देयताएं

5	 बैंकिग क्षेत्र की निवल गैर-मौद्रिक देयताएं

	 5.1	 आरबीआई की निवल गैर-मौद्रिक दयेताएं

	 5.2	 अन्य बैंकों की निवल गैर-मौद्रिक दयेताए ं(अवशिष्ट)

एम3 (1+2+3+4-5)
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No. 9: Liquidity Aggregates

No. 8: Monetary Survey

CURRENT STATISTICS

(` Billion)

Aggregates 2017-18 2018 2019

Feb. Dec. Jan. Feb.

1 2 3 4 5

1  NM 141,816.7 136,947.0 147,583.7 149,656.6 151,455.6

2  Postal Deposits 3,008.1 2,954.0 3,372.6 3,372.6 3,372.6

3  L   ( 1 + 2) 144,824.7 139,901.0 150,956.3 153,029.2 154,828.2

4  Liabilities of Financial Institutions 29.3 29.3 29.3 29.3 29.3

    4.1  Term Money Borrowings 26.6 26.6 26.6 26.6 26.6

    4.2  Certificates of Deposit 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3

    4.3  Term Deposits 2.5 2.5 2.5 2.5 2.5

5  L   (3 + 4) 144,854.0 139,930.3 150,985.7 153,058.6 154,857.6

6  Public Deposits with Non-Banking Financial Companies 319.1 .. 319.1 .. ..

7  L   (5 + 6) 145,173.1 .. 151,304.7 .. ..

1

2

3

3

Item

2017-18 2018 2019

Feb. 16 Jan. 18 Feb. 1 Feb. 15

1 2 3 4 5

Monetary Aggregates

NM1   (1.1 + 1.2.1+1.3) 32,673.3 29,682.1 33,425.7 33,679.9 34,569.3

NM    (NM   + 1.2.2.1) 80,142.1 76,331.3 84,102.4 84,849.7 85,542.9

NM    (NM   + 1.2.2.2 + 1.4 = 2.1 + 2.2 + 2.3 – 2.4 – 2.5) 141,816.7 136,947.0 149,656.6 150,985.9 151,455.6

1 Components

1.1 Currency with the Public 17,597.1 17,071.9 19,867.4 19,841.5 20,294.6

1.2 Aggregate Deposits of Residents 120,323.4 116,074.1 125,914.7 127,283.5 127,287.5

      1.2.1 Demand Deposits 14,837.1 12,409.2 13,299.8 13,573.0 14,012.7

      1.2.2 Time Deposits of Residents 105,486.3 103,664.9 112,614.8 113,710.5 113,274.8

               1.2.2.1 Short-term Time Deposits 47,468.8 46,649.2 50,676.7 51,169.7 50,973.7

                           1.2.2.1.1 Certificates of Deposit (CDs) 1,931.1 1,801.1 2,063.1 1,972.2 2,173.1

               1.2.2.2 Long-term Time Deposits 58,017.4 57,015.7 61,938.2 62,540.8 62,301.2

1.3 ‘Other’ Deposits with RBI 239.1 200.9 258.5 265.4 262.0

1.4 Call/Term Funding from Financial Institutions 3,657.1 3,600.0 3,616.1 3,595.5 3,611.5

2 Sources

2.1 Domestic Credit 139,941.3 135,691.7 152,367.1 153,660.4 153,425.0

      2.1.1 Net Bank Credit to the Government 40,014.0 40,257.0 44,328.8 44,623.8 44,334.5

               2.1.1.1 Net RBI credit to the Government 4,759.6 4,167.1 8,640.6 8,988.3 8,730.5

               2.1.1.2 Credit to the Government by the Banking System 35,254.4 36,089.9 35,688.2 35,635.5 35,604.0

      2.1.2 Bank Credit to the Commercial Sector 99,927.3 95,434.7 108,038.3 109,036.7 109,090.5

               2.1.2.1 RBI Credit to the Commercial Sector 140.3 79.4 82.8 82.8 80.7

               2.1.2.2 Credit to the Commercial Sector by the Banking System 99,787.1 95,355.3 107,955.5 108,953.9 109,009.8

                           2.1.2.2.1 Other Investments (Non-SLR Securities) 7,728.5 7,378.3 8,634.9 8,605.3 8,581.7

2.2 Government’s Currency Liabilities to the Public 256.5 256.4 258.0 258.2 258.2

2.3 Net Foreign Exchange Assets of the Banking Sector 26,931.6 26,393.2 26,858.6 27,290.3 27,553.6

      2.3.1 Net Foreign Exchange Assets of the RBI 27,607.8 26,942.9 28,157.2 28,460.5 28,350.2

      2.3.2 Net Foreign Currency Assets of the Banking System –676.2 –549.6 –1,298.6 –1,170.2 –796.6

2.4 Capital Account 20,705.2 19,801.0 23,659.8 24,390.3 23,877.9

2.5 Other items (net) 4,607.6 5,593.2 6,167.3 5,832.7 5,903.3

(` Billion)

Outstanding as on March 31/last reporting Fridays of the
month/reporting Fridays

1

2

3

1

2

स.ं 8: मौद्रिक सर्वेक्षण
(बिलियन ₹)

मार्च 31/माह के लिए नियत अतंिम शुक्रवार/
नियत शुक्रवार की स्थिति के अनसुार बकाया

फरवरी 16 फरवरी 1 फरवरी 15जनवरी 18

मद

मौद्रिक समचु्चय
एन एम1 (1.1 + 1.2.1+1.3)
एन एम2 (एन एम1 + 1.2.2.1)
एन एम3 (एन एम2 + 1.2.2.2 + 1.4 = 2.1 + 2.2 + 2.3 - 2.4 - 2.5)
1	 घटक
1.1	 जनता के पास मदु्रा
1.2.	 निवासियों की कुल जमाराशियां
	 1.2.1	 मांग जमाराशियां
	 1.2.2 निवासियों की सावधि जमाराशियां
		  1.2.2.1	 अल्पावधि सावधि जमाराशियां
			   1.2.2.1.1 जमा प्रमाण-पत्र
		  1.2.2.2	 दीर्घावधि सावधि जमाराशियां
1.3	 भा.रि.बैं. के पास ‘अन्य’ जमाराशियां
1.4	 वित्तीय ससं्थाओ ंसे मांग/सावधि निधीयन
2 	 स्रोत
2.1	 दशेी ऋण
	 2.1.1	 सरकार को निवल बैंक ऋण
		  2.1.1.1	 सरकार को निवल भा.रि.बैं. ऋण
		  2.1.1.2	 बैंकिग प्रणाली द्वारा सरकार को ऋण
	 2.1.2	 वाणिज्यिक क्षेत्र को बैंक ऋण
		  2.1.2.1 वाणिज्यिक क्षेत्र को भा.रि.बैंक ऋण
		  2.1.2.2	 बैंकिग प्रणाली द्वारा वाणिज्यिक क्षेत्र को ऋण
			   2.1.2.2.1 अन्य निवेश (गैर-एसएलआर प्रतिभूतियां)
2.2	 जनता के प्रति सरकार की मदु्रा दयेताएं
2.3	 बैंकिग क्षेत्र की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां
	 2.3.1	 भा.रि.बैं. की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां
	 2.3.2	 बैकिग प्रणाली की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां
2.4	 पूजंी खाता
2.5	 अन्य मदें (निवल)

स.ं 9: कुल चलनिधि राशियां
(बिलियन ₹)

फरवरी जनवरी फरवरीदिसबंर

1	 एन एम3

2	 डाकघर जमाराशियां

3	 एल1 (1 + 2)

4	 वित्तीय ससं्थाओ ंकी दयेताएं

	 4.1		 सावधि मदु्रा उधार

	 4.2		 जमा प्रमाण-पत्र

	 4.3		 सावधि जमाराशियां

5	 एल2 (3 + 4)

6	 गैर-बैंकिग वित्तीय कंपनियों के पास जनता की जमाराशियां

7	 एल3 (5 + 6)

समचु्चय
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Item

2017-18   2018 2019

Feb. 16 Jan. 18 Feb. 1 Feb. 15

1 2 3 4 5

1 Components

1.1 Currency in Circulation 18,293.5 17,777.4 20,650.6 20,614.0 21,057.2

1.2 Bankers’ Deposits with the RBI 5,655.3 4,822.2 5,354.8 5,332.4 5,262.4

      1.2.1 Scheduled Commercial Banks 5,269.1 4,504.3 5,016.5 4,984.3 4,918.4

1.3 ‘Other’ Deposits with the RBI 239.1 200.9 258.5 265.4 262.0

Reserve Money (1.1 + 1.2 + 1.3 = 2.1 + 2.2 + 2.3 – 2.4 – 2.5) 24,187.8 22,800.5 26,263.9 26,211.7 26,581.6

2 Sources

2.1 RBI’s Domestic Credit 5,393.4 4,319.9 9,124.6 8,988.3 9,439.9

      2.1.1 Net RBI credit to the Government 4,759.6 4,167.1 8,640.6 8,988.3 8,730.5

               2.1.1.1 Net RBI credit to the Central Government (2.1.1.1.1 +
                           2.1.1.1.2 + 2.1.1.1.3 + 2.1.1.1.4 – 2.1.1.1.5)

4,742.9 4,157.5 8,584.6 8,942.8 8,690.0

                           2.1.1.1.1 Loans and Advances to the Central Government – – 171.1 344.9 –

                           2.1.1.1.2 Investments in Treasury Bills – – – – –

                           2.1.1.1.3 Investments in dated Government Securities 6,411.5 6,379.5 8,406.5 8,591.0 8,706.7

                                          2.1.1.1.3.1 Central Government Securities 6,411.5 6,379.5 8,406.5 8,591.0 8,706.7

                           2.1.1.1.4 Rupee Coins 6.9 7.0 8.1 8.0 7.9

                           2.1.1.1.5 Deposits of the Central Government 1,675.6 2,228.9 1.0 1.0 24.6

               2.1.1.2 Net RBI credit to State Governments 16.8 9.6 56.0 45.5 40.5

      2.1.2 RBI’s Claims on Banks 493.5 73.4 401.2 -82.8 628.8

               2.1.2.1 Loans and Advances to Scheduled Commercial Banks 493.5 73.4 401.2 -82.8 628.8

      2.1.3 RBI’s Credit to Commercial Sector 140.3 79.4 82.8 82.8 80.7

               2.1.3.1 Loans and Advances to Primary Dealers 25.4 12.0 17.0 17.0 17.9

               2.1.3.2 Loans and Advances to NABARD – – – – –

2.2 Government’s Currency Liabilities to the Public 256.5 256.4 258.0 258.2 258.2

2.3 Net Foreign Exchange Assets of the RBI 27,607.8 26,942.9 28,157.2 28,460.5 28,350.2

      2.3.1 Gold 1,397.4 1,370.2 1,524.6 1,611.5 1,617.1

      2.3.2 Foreign Currency Assets 26,210.6 25,572.8 26,632.8 26,849.2 26,733.3

2.4 Capital Account 8,584.3 8,210.0 10,432.0 10,603.8 10,529.4

2.5 Other Items (net) 485.6 508.6 843.9 891.5 937.4

(` Billion)

Outstanding as on March 31/last reporting Fridays of the
month/reporting Fridays

No. 10: Reserve Bank of India Survey

No. 11: Reserve Money - Components and Sources

CURRENT STATISTICS

Item

2017-18   2018 2019

Feb. 23 Jan. 25 Feb. 1 Feb. 8 Feb. 15 Feb. 22

1 2 3 4 5 6 7

Reserve Money
(1.1 + 1.2 + 1.3 = 2.1 + 2.2 + 2.3 + 2.4 + 2.5 – 2.6) 24,187.8 22,938.4 26,147.8 26,211.7 26,415.8 26,581.6 26,718.3

1 Components

1.1 Currency in Circulation 18,293.5 17,823.0 20,617.8 20,614.0 20,939.1 21,057.2 21,074.2

1.2 Bankers' Deposits with RBI 5,655.3 4,905.3 5,271.4 5,332.4 5,213.9 5,262.4 5,381.0

1.3 ‘Other’ Deposits with RBI 239.1 210.2 258.6 265.4 262.8 262.0 263.0

2 Sources

2.1 Net Reserve Bank Credit to Government 4,759.6 4,022.2 8,510.6 8,988.3 8,432.5 8,730.5 8,280.3

2.2 Reserve Bank Credit to Banks 493.5 363.8 407.9 -82.8 752.2 628.8 1,205.8

2.3 Reserve Bank Credit to Commercial Sector 140.3 78.5 81.8 82.8 82.7 80.7 78.8

2.4 Net Foreign Exchange Assets of RBI 27,607.8 27,233.9 28,250.1 28,460.5 28,355.1 28,350.2 28,404.0

2.5 Government's Currency Liabilities to the Public 256.5 256.4 258.2 258.2 258.2 258.2 258.4

2.6 Net Non- Monetary Liabilities of RBI 9,069.9 9,016.3 11,360.8 11,495.3 11,465.0 11,466.8 11,509.1

(` Billion)

Outstanding as on March 31/ last Fridays of the month/ Fridays

1 घटक
1.1 सचंलन में मदु्रा
1.2 भा.रि.बैं. के पास बैंकरों की जमाराशियां
	 1.2.1	 अनसूुचित वाणिज्यिक बैंक
1.3 भा.रि.बैं. के पास ‘अन्य’ जमाराशियां
आरक्षित मदु्रा (1.1+1.2+1.3=2.1+2.2+2.3-2.4-2.5)
2 स्रोत
2.1 भा.रि.बैं.के दशेी ऋण
	 2.1.1	 सरकार को निवल भा.रि.बैं. ऋण
		  2.1.1.1	 केन्द्र सरकार को निवल भा.रि.बैं. ऋण
	 	 	 (2.1.1.1.1+2.1.1.1.2+2.1.1.1.3+2.1.1.1.4-2.1.1.1.5)
			   2.1.1.1.1 केन्द्र सरकार को ऋण और अग्रिम
			   2.1.1.1.2 खज़ाना बिलों में निवेश
			   2.1.1.1.3 दिनांकित सरकारी प्रतिभूतियों में निवेश
				    2.1.1.1.3.1 केन्द्र सरकार की प्रतिभूतियां
			   2.1.1.1.4 रुपया सिक्के
			   2.1.1.1.5 केन्द्र सरकार की जमाराशियां
		  2.1.1.2	 राज्य सरकारों को निवल भा.रि.बैं. ऋण
	 2.1.2	 बैंकों पर भा.रि.बैं. के दावे
		  2.1.2.1	 अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों को ऋण और अग्रिम
	 2.1.3 	 वाणिज्यिक क्षेत्र को भा.रि.बैं. के ऋण
		  2.1.3.1 	 प्राथमिक व्यापारियों को ऋण और अग्रिम
		  2.1.3.2	 नाबार्ड को ऋण और अग्रिम
2.2	 जनता के प्रति सरकार की मदु्रा दयेताएं
2.3	 भा.रि.बैं. की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां
	 2.3.1 	 सोना
	 2.3.2	 विदशेी मदु्रा आस्तियां
2.4	 पूजंी खाता
2.5	 अन्य मदें (निवल)

स.ं 10: भारतीय रिज़र्व बैंक सर्वेक्षण
(बिलियन ₹)

मार्च 31/माह के लिए नियत अतंिम शुक्रवार/
नियत शुक्रवार की स्थिति के अनसुार बकाया

मद

फरवरी 1 फरवरी 15फरवरी 16 जनवरी 18

स.ं 11: आरक्षित मदु्रा - घटक और स्रोत
(बिलियन ₹)

मार्च 31/माह के लिए नियत अतंिम शुक्रवार/नियत शुक्रवार की स्थिति के अनसुार बकायामद

जनवरी 25 फरवरी 1 फरवरी 15फरवरी 8 फरवरी 22फरवरी 23

आरक्षित मदु्रा
(1.1 + 1.2 + 1.3 = 2.1 + 2.2 + 2.3 + 2.4 + 2.5 - 2.6)
1 घटक
1.1	सचंलन में मदु्रा
1.2	भा.रि.बैं. के पास बैंकरों की जमाराशियां
1.3	भा.रि.बैं. के पास ‘अन्य’ जमाराशियां
2 स्रोत
2.1	सरकार को निवल रिज़र्व बैंक ऋण
2.2	बैंकों को रिज़र्व बैंक ऋण
2.3	वाणिज्यिक क्षेत्र को रिज़र्व बैंक ऋण
2.4	भा.रि.बैं. की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां
2.5	जनता के प्रति सरकार की मदु्रा दयेताएं
2.6	भा.रि.बैं. की निवल गैर मौद्रिक दयेताएं
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No. 13: Scheduled Commercial Banks' Investments

No. 12: Commercial Bank Survey

CURRENT STATISTICS

Item

2017-18 2018 2019
Feb. 16 Jan. 18 Feb. 1 Feb. 15

1 2 3 4 5
1 Components
1.1 Aggregate Deposits of Residents 112,794.2 108,579.8 118,312.4 119,671.7 119,640.5
      1.1.1 Demand Deposits 13,702.8 11,277.6 12,168.1 12,439.0 12,877.2
      1.1.2 Time Deposits of Residents 99,091.4 97,302.2 106,144.3 107,232.6 106,763.3
                1.1.2.1 Short-term Time Deposits 44,591.1 43,786.0 47,764.9 48,254.7 48,043.5
                            1.1.2.1.1 Certificates of Deposits (CDs) 1,931.1 1,801.1 2,063.1 1,972.2 2,173.1
1.1.2.2 Long-term Time Deposits 54,500.3 53,516.2 58,379.4 58,978.0 58,719.8
1.2 Call/Term Funding from Financial Institutions 3,657.1 3,600.0 3,616.1 3,595.5 3,611.5
2 Sources
2.1 Domestic Credit 127,142.0 123,634.4 135,622.6 136,543.6 136,568.6
      2.1.1 Credit to the Government 33,174.1 34,013.9 33,619.9 33,557.8 33,537.0
      2.1.2 Credit to the Commercial Sector 93,967.9 89,620.5 102,002.8 102,985.8 103,031.6
                2.1.2.1 Bank Credit 86,254.2 82,232.1 93,325.6 94,295.3 94,403.6
                            2.1.2.1.1 Non-food Credit 85,834.4 81,756.6 92,616.1 93,618.0 93,786.2
                2.1.2.2 Net Credit to Primary Dealers 64.3 85.6 117.4 151.4 123.9
                2.1.2.3 Investments in Other Approved Securities 10.5 14.2 14.5 23.4 12.0
                2.1.2.4 Other Investments (in non-SLR Securities) 7,638.9 7,288.7 8,545.3 8,515.7 8,492.1
2.2 Net Foreign Currency Assets of Commercial Banks (2.2.1–2.2.2–2.2.3) –676.2 –549.6 –1,298.6 –1,170.2 –796.6
      2.2.1 Foreign Currency Assets 2,018.0 1,980.7 1,590.3 1,710.5 2,099.2
      2.2.2 Non-resident Foreign Currency Repatriable Fixed Deposits 1,466.3 1,442.9 1,547.4 1,555.3 1,554.2
      2.2.3 Overseas Foreign Currency Borrowings 1,227.9 1,087.4 1,341.5 1,325.4 1,341.6
2.3 Net Bank Reserves (2.3.1+2.3.2–2.3.3) 5,321.8 5,039.4 5,301.5 5,743.0 4,955.9
      2.3.1 Balances with the RBI 5,256.9 4,504.3 5,016.5 4,984.3 4,918.4
      2.3.2 Cash in Hand 600.6 608.5 686.2 675.9 666.3
      2.3.3 Loans and Advances from the RBI 535.7 73.4 401.2 –82.8 628.8
2.4 Capital Account 11,879.3 11,349.3 12,986.1 13,544.8 13,106.9
2.5 Other items (net) (2.1+2.2+2.3–2.4–1.1–1.2) 3,457.1 4,595.0 4,710.9 4,304.4 4,369.1
      2.5.1 Other Demand and Time Liabilities (net of 2.2.3) 4,360.8 3,978.3 3,556.8 3,760.2 3,825.3
      2.5.2 Net Inter-Bank Liabilities (other than to PDs) –268.2 –258.0 –502.8 –438.5 –524.5

(` Billion)

Outstanding as on last reporting Fridays of the month/
reporting Fridays of the month

(` Billion)

Item As on
March 30,

2018

2018 2019

Feb. 16 Jan. 18 Feb. 1 Feb. 15

1 2 3 4 5

1  SLR Securities 33,184.5 34,028.1 33,634.3 33,581.2 33,549.0

2  Commercial Paper 1,159.4 1,260.6 955.2 941.6 964.7
3  Shares issued by
    3.1  PSUs 118.7 114.4 116.8 116.8 115.8
    3.2  Private Corporate Sector 745.3 720.4 708.4 724.4 720.7
    3.3  Others 42.1 42.7 64.4 62.1 62.1
4  Bonds/Debentures issued by
    4.1  PSUs 1,399.7 1,156.6 1,379.6 1,202.9 1,195.4
    4.2  Private Corporate Sector 2,222.3 2,099.7 2,321.1 2,515.5 2,532.2
    4.3  Others 994.6 694.3 1,434.9 1,431.7 1,394.0
5  Instruments issued by
    5.1  Mutual funds 177.3 504.6 646.8 583.1 569.6
    5.2  Financial institutions 895.8 848.0 917.6 937.5 937.5

1	 घटक
1.1 	निवासियों की कुल जमाराशियां
	 1.1.1 मांग जमाराशियां
	 1.1.2 निवासियों की सावधि जमाराशियां
		  1.1.2.1 अल्पावधि सावधि जमाराशियां
			   1.1.2.1.1 जमा प्रमाण-पत्र
1.1.2.2 दीर्घावधि सावधि जमाराशियां
1.2 वित्तीय ससं्थाओ ंसे मांग/सावधि निधीयन
2	 स्रोत
2.1	 दशेी ऋण
	 2.1.1 सरकार को ऋण
	 2.1.2 वाणिज्यिक क्षेत्र को ऋण
		  2.1.2.1 बैंक ऋण
			   2.1.2.1.1 गैर-खाद्यान्न ऋण
		  2.1.2.2 प्राथमिक व्यापारियों को निवल ऋण
		  2.1.2.3 अन्य अनमुोदित प्रतिभूतियों में निवेश
		  2.1.2.4 अन्य निवेश (गैर-एसएलआर प्रतिभूतियों में)
2.2 वाणिज्यिक बैंकों की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां (2.2.1-2.2.2-2.2.3)
	 2.2.1 विदशेी मदु्रा आस्तियां
	 2.2.2 अनिवासी विदशेी मदु्रा प्रत्यावर्तनीय मीयादी जमाराशियां
	 2.2.3 समदु्रपार विदशेी मदु्रा उधार
2.3 निवल बैंक रिज़र्व (2.3.1+2.3.2-2.3.3)
	 2.3.1 भा.रि.बैं. के पास शष
	 2.3.2 उपलब्ध नकदी
	 2.3.3 भा.रि.बैं. से ऋण और अग्रिम
2.4 पूजंी खाता
2.5 अन्य मदें (निवल) (2.1+2.2+2.3-2.4-1.1-1.2)
	 2.5.1 अन्य मांग और मीयादी दयेताए ं(2.2.3 का निवल)
	 2.5.2 निवल अतंर-बैंक दयेताए ं(प्राथमिक व्यापारियों से इतर)

स.ं 12: वाणिज्यिक बैंक सर्वेक्षण
(बिलियन ₹)

मद माह के नियत अतंिम शुक्रवार / माह के नियत शुक्रवार की
स्थिति के अनसुार बकाया

फरवरी 1 फरवरी 15फरवरी 16 जनवरी 18

1 	एसएलआर प्रतिभूतियां
2 	वाणिज्यिक पत्र
3 	निम्नलिखित द्वारा जारी शयर
	 3.1 सरकारी उद्यम
	 3.2 निजी कारपोरटे क्षेत्र
	 3.3 अन्य
4 	निम्नलिखित द्वारा जारी बांड / डिबेंचर
	 4.1 सरकारी उद्यम
	 4.2 निजी कारपोरटे क्षेत्र
	 4.3 अन्य
5 	निम्नलिखित द्वारा जारी लिखत
	 5.1 म्यूचअुल फंड
	 5.2 वित्तीय ससं्थाएं

स.ं 13ः अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों के निवश
(बिलियन ₹)

30 मार्च,
2018

की स्थिति जनवरी 18फरवरी 16 फरवरी 1 फरवरी 15

मद
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No. 13: Scheduled Commercial Banks' Investments

No. 12: Commercial Bank Survey

CURRENT STATISTICS

Item

2017-18 2018 2019
Feb. 16 Jan. 18 Feb. 1 Feb. 15

1 2 3 4 5
1 Components
1.1 Aggregate Deposits of Residents 112,794.2 108,579.8 118,312.4 119,671.7 119,640.5
      1.1.1 Demand Deposits 13,702.8 11,277.6 12,168.1 12,439.0 12,877.2
      1.1.2 Time Deposits of Residents 99,091.4 97,302.2 106,144.3 107,232.6 106,763.3
                1.1.2.1 Short-term Time Deposits 44,591.1 43,786.0 47,764.9 48,254.7 48,043.5
                            1.1.2.1.1 Certificates of Deposits (CDs) 1,931.1 1,801.1 2,063.1 1,972.2 2,173.1
1.1.2.2 Long-term Time Deposits 54,500.3 53,516.2 58,379.4 58,978.0 58,719.8
1.2 Call/Term Funding from Financial Institutions 3,657.1 3,600.0 3,616.1 3,595.5 3,611.5
2 Sources
2.1 Domestic Credit 127,142.0 123,634.4 135,622.6 136,543.6 136,568.6
      2.1.1 Credit to the Government 33,174.1 34,013.9 33,619.9 33,557.8 33,537.0
      2.1.2 Credit to the Commercial Sector 93,967.9 89,620.5 102,002.8 102,985.8 103,031.6
                2.1.2.1 Bank Credit 86,254.2 82,232.1 93,325.6 94,295.3 94,403.6
                            2.1.2.1.1 Non-food Credit 85,834.4 81,756.6 92,616.1 93,618.0 93,786.2
                2.1.2.2 Net Credit to Primary Dealers 64.3 85.6 117.4 151.4 123.9
                2.1.2.3 Investments in Other Approved Securities 10.5 14.2 14.5 23.4 12.0
                2.1.2.4 Other Investments (in non-SLR Securities) 7,638.9 7,288.7 8,545.3 8,515.7 8,492.1
2.2 Net Foreign Currency Assets of Commercial Banks (2.2.1–2.2.2–2.2.3) –676.2 –549.6 –1,298.6 –1,170.2 –796.6
      2.2.1 Foreign Currency Assets 2,018.0 1,980.7 1,590.3 1,710.5 2,099.2
      2.2.2 Non-resident Foreign Currency Repatriable Fixed Deposits 1,466.3 1,442.9 1,547.4 1,555.3 1,554.2
      2.2.3 Overseas Foreign Currency Borrowings 1,227.9 1,087.4 1,341.5 1,325.4 1,341.6
2.3 Net Bank Reserves (2.3.1+2.3.2–2.3.3) 5,321.8 5,039.4 5,301.5 5,743.0 4,955.9
      2.3.1 Balances with the RBI 5,256.9 4,504.3 5,016.5 4,984.3 4,918.4
      2.3.2 Cash in Hand 600.6 608.5 686.2 675.9 666.3
      2.3.3 Loans and Advances from the RBI 535.7 73.4 401.2 –82.8 628.8
2.4 Capital Account 11,879.3 11,349.3 12,986.1 13,544.8 13,106.9
2.5 Other items (net) (2.1+2.2+2.3–2.4–1.1–1.2) 3,457.1 4,595.0 4,710.9 4,304.4 4,369.1
      2.5.1 Other Demand and Time Liabilities (net of 2.2.3) 4,360.8 3,978.3 3,556.8 3,760.2 3,825.3
      2.5.2 Net Inter-Bank Liabilities (other than to PDs) –268.2 –258.0 –502.8 –438.5 –524.5

(` Billion)

Outstanding as on last reporting Fridays of the month/
reporting Fridays of the month

(` Billion)

Item As on
March 30,

2018

2018 2019

Feb. 16 Jan. 18 Feb. 1 Feb. 15

1 2 3 4 5

1  SLR Securities 33,184.5 34,028.1 33,634.3 33,581.2 33,549.0

2  Commercial Paper 1,159.4 1,260.6 955.2 941.6 964.7
3  Shares issued by
    3.1  PSUs 118.7 114.4 116.8 116.8 115.8
    3.2  Private Corporate Sector 745.3 720.4 708.4 724.4 720.7
    3.3  Others 42.1 42.7 64.4 62.1 62.1
4  Bonds/Debentures issued by
    4.1  PSUs 1,399.7 1,156.6 1,379.6 1,202.9 1,195.4
    4.2  Private Corporate Sector 2,222.3 2,099.7 2,321.1 2,515.5 2,532.2
    4.3  Others 994.6 694.3 1,434.9 1,431.7 1,394.0
5  Instruments issued by
    5.1  Mutual funds 177.3 504.6 646.8 583.1 569.6
    5.2  Financial institutions 895.8 848.0 917.6 937.5 937.5
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No. 14: Business in India - All Scheduled Banks and All Scheduled Commercial Banks

CURRENT STATISTICS

(` Billion)

All Scheduled Commercial Banks

2017-18         2018 2019

Feb. Jan. Feb.

5 6 7 8

149 149 148 148

2,282.0 2,107.7 2,454.1 2,505.6

1,615.6 1,423.8 1,587.6 1,565.8

601.2 629.2 746.6 850.6

65.2 54.7 119.9 89.2

123,506.3 119,427.5 128,450.2 129,637.4

114,260.5 109,962.2 119,945.1 120,932.9

13,702.8 11,257.9 12,211.3 12,653.1

100,557.7 98,704.3 107,733.8 108,279.8

3,657.1 4,048.6 3,668.0 3,647.2

5,588.7 5,416.7 4,837.1 5,057.3

2,739.8 781.4 999.5 1,474.0

– – – –

2,739.8 781.4 999.5 1,474.0

5,857.5 5,241.4 5,639.5 5,744.2

600.65 651.6 708.4 710.8

5,256.9 4,589.8 4,931.1 5,033.4

2,614.6 2,467.0 3,051.5 3,180.9

1,860.5 1,828.7 2,139.2 2,170.5

123.1 145.2 125.8 112.4

1,737.4 1,683.5 2,013.4 2,058.0

182.4 114.3 248.1 312.1

282.0 283.0 314.7 305.5

289.6 241.1 349.5 392.9

33,184.5 33,827.4 33,436.1 33,427.0

33,174.1 33,813.7 33,423.0 33,416.3

10.5 13.7 13.1 10.7

86,254.2 82,374.5 93,512.0 94,497.4

419.9 458.2 687.9 593.1

83,984.8 80,272.6 91,288.0 92,200.4

203.9 182.5 211.1 226.2

1,387.5 1,288.0 1,419.7 1,463.4

263.0 245.7 227.8 228.0

415.0 385.7 365.4 379.5

Item

All Scheduled Banks

2017-18         2018 2019

Feb. Jan. Feb.

1 2 3 4

Number of Reporting Banks 223 223 222 222

1 Liabilities to the Banking System 2,344.9 2,156.6 2,498.8 2,550.9

    1.1 Demand and Time Deposits from Banks 1,667.5 1,468.3 1,630.9 1,609.6

    1.2 Borrowings from Banks 611.7 632.1 747.2 851.3

    1.3 Other Demand and Time Liabilities 65.7 56.1 120.7 90.1

2 Liabilities to Others 126,658.9 122,606.0 131,668.2 132,934.0

    2.1 Aggregate Deposits 117,285.4 113,000.5 123,023.3 124,094.0

          2.1.1 Demand 13,994.8 11,535.7 12,492.6 12,941.4

          2.1.2 Time 103,290.6 101,464.7 110,530.7 111,152.4

    2.2 Borrowings 3,693.9 4,097.4 3,714.7 3,689.7

    2.3 Other Demand and Time Liabilities 5,679.7 5,508.1 4,930.2 5,150.3

3 Borrowings from Reserve Bank 2,740.1 781.4 999.5 1,474.0

    3.1 Against Usance Bills /Promissory Notes – – – –

    3.2 Others 2,740.1 781.4 999.5 1,474.0

4 Cash in Hand and Balances with Reserve Bank 6,029.2 5,375.6 5,777.6 5,884.2

    4.1 Cash in Hand 616.3 668.4 724.3 727.7

    4.2 Balances with Reserve Bank 5,412.9 4,707.1 5,053.4 5,156.5

5 Assets with the Banking System 3,011.8 2,827.6 3,452.7 3,705.3

    5.1 Balances with Other Banks 2,041.9 1,986.9 2,345.6 2,375.9

          5.1.1 In Current Account 156.0 165.7 148.5 137.5

          5.1.2 In Other Accounts 1,885.9 1,821.2 2,197.1 2,238.4

    5.2 Money at Call and Short Notice 360.5 268.9 399.0 549.6

    5.3 Advances to Banks 284.1 291.0 322.5 348.6

    5.4 Other Assets 325.3 280.7 385.6 431.1

6 Investment 34,124.7 34,739.9 34,369.1 34,365.4

    6.1 Government Securities 34,067.4 34,710.2 34,300.5 34,300.1

    6.2 Other Approved Securities 57.3 29.7 68.6 65.2

7 Bank Credit 88,785.3 84,956.7 96,283.9 97,304.4

    7a Food Credit 611.4 649.6 918.2 823.4

    7.1 Loans, Cash-credits and Overdrafts 86,451.5 82,792.4 94,013.6 94,957.7

    7.2 Inland Bills-Purchased 230.3 205.7 224.6 240.8

    7.3 Inland Bills-Discounted 1,417.3 1,319.5 1,444.6 1,489.2

    7.4 Foreign Bills-Purchased 266.0 248.6 230.2 231.2

    7.5 Foreign Bills-Discounted 420.3 390.5 370.9 385.3

As on the Last Reporting Friday (in case of March)/ Last Friday

स.ं 14ः भारत में कारोबार - सभी अनुसूचित बैंक और सभी अनसूुचित वाणिज्यिक बैंक
(बिलियन ₹)

नियत अतंिम शुक्रवार (मार्च के सबंधं में) / नियत शुक्रवार की स्थितिमद

सभी अनसूुचित बैंक सभी अनसूुचित वाणिज्यिक बैंक

फरवरी फरवरीफरवरी फरवरीजनवरी जनवरी

सूचना दनेे वाले बेंकों की सखं्या

1 	 बैंकिग प्रणाली के प्रति देयताएं

	 1.1 बैंकों से मांग और मीयादी जमाराशियां

	 1.2 बैंकों से उधार राशि

	 1.3 अन्य मांग और मीयादी दयेताएं

2 	अन्य के प्रति देयताएं

	 2.1 कुल जमाराशियां

		  2.1.1 मांग

		  2.1.2 मीयादी

	 2.2 उधार

	 2.3 अन्य मांग और मीयादी दयेताएं

3 	 रिज़र्व बैंक स ेउधार

	 3.1 मीयादी बिल / वचन पत्रों की जमानत पर

	 3.2 अन्य

4 	 उपलब्ध नकदी और रिज़र्व बैंक के पास शष

	 4.1 उपलब्ध नकदी

	 4.2 रिज़र्व बैंक के पास शष

5 	 बैंकिग प्रणाली के पास आस्तियां

	 5.1 अन्य बैंकों के पास शष

		  5.1.1 चालू खाते में

		  5.1.2 अन्य खातों में

	 5.2 मांग और अल्पसूचना पर मदु्रा

	 5.3 बैंकों को अग्रिम

	 5.4 अन्य आस्तियां

6 	 निवेश

	 6.1 सरकारी प्रतिभूतियां

	 6.2 अन्य अनमुोदित प्रतिभूतियां

7 	 बैंक ऋण

	 7क खाद्यान्न ऋण

	 7.1 ऋण, नकदी-ऋण और ओवरड्राफ्ट

	 7.2 दशेी बिल - खरीद ेगए

	 7.3 दशेी बिल- भनुाए गए

	 7.4 विदशेी बिल - खरीद ेगए

	 7.5 विदशेी बिल - भनुाए गए
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No. 15: Deployment of Gross Bank Credit by Major Sectors

CURRENT STATISTICS

(` Billion)

Item Outstanding as on Growth (%)

Mar. 30,
2018

2018 2019
Financial

year so far
Y-o-Y

Feb. 16 Jan. 18 Feb. 15 2018-19 2019

1 2 3 4 5 6

1  Gross Bank Credit 77,303 73,967 82,750 83,681 8.3 13.1

1.1    Food Credit 419 577 707 615 47.0 6.6

1.2    Non-food Credit 76,884 73,390 82,043 83,065 8.0 13.2

         1.2.1  Agriculture & Allied Activities 10,302 10,168 10,832 10,928 6.1 7.5

         1.2.2  Industry 26,993 26,272 27,500 27,743 2.8 5.6

                   1.2.2.1  Micro & Small 3,730 3,703 3,710 3,727 –0.1 0.6

                   1.2.2.2  Medium 1,037 1,027 1,040 1,034 –0.2 0.7

                   1.2.2.3  Large 22,226 21,542 22,751 22,982 3.4 6.7

         1.2.3  Services 20,505 18,406 22,340 22,762 11.0 23.7

                   1.2.3.1  Transport Operators 1,213 1,189 1,332 1,349 11.3 13.5

                   1.2.3.2  Computer Software 186 186 189 192 3.1 3.1

                   1.2.3.3  Tourism, Hotels & Restaurants 365 371 387 386 5.9 4.2

                   1.2.3.4  Shipping 63 66 75 74 17.3 12.9

                   1.2.3.5  Professional Services 1,554 1,540 1,693 1,781 14.6 15.6

                   1.2.3.6  Trade 4,669 4,487 4,959 5,047 8.1 12.5

                                1.2.3.6.1  Wholesale Trade 2,052 1,961 2,186 2,243 9.3 14.4

                                1.2.3.6.2  Retail Trade 2,618 2,526 2,774 2,804 7.1 11.0

                   1.2.3.7  Commercial Real Estate 1,858 1,802 1,981 1,988 7.0 10.3

                   1.2.3.8  Non-Banking Financial Companies (NBFCs) 4,964 3,902 5,576 5,754 15.9 47.5

                   1.2.3.9  Other Services 5,633 4,864 6,149 6,191 9.9 27.3

         1.2.4  Personal Loans 19,085 18,544 21,371 21,633 13.4 16.7

                   1.2.4.1  Consumer Durables 197 189 46 45 –77.0 -76.0

                   1.2.4.2  Housing 9,746 9,556 11,208 11,349 16.5 18.8

                   1.2.4.3  Advances against Fixed Deposits 725 657 687 706 –2.6 7.5

                   1.2.4.4  Advances to Individuals against share & bond 56 53 58 59 5.5 10.1

                   1.2.4.5  Credit Card Outstanding 686 658 842 834 21.5 26.7

                   1.2.4.6  Education 697 705 692 689 –1.2 -2.3

                   1.2.4.7  Vehicle Loans 1,898 1,859 2,006 2,005 5.6 7.8

                   1.2.4.8  Other Personal Loans 5,080 4,867 5,831 5,946 17.0 22.2

1.2A  Priority Sector 25,532 24,437 26,646 26,829 5.1 9.8

         1.2A.1  Agriculture & Allied Activities 10,216 10,082 10,768 10,863 6.3 7.7

         1.2A.2  Micro & Small Enterprises 9,964 9,176 10,181 10,266 3.0 11.9

                   1.2A.2.1  Manufacturing 3,730 3,703 3,710 3,727 –0.1 0.6

                   1.2A.2.2  Services 6,234 5,472 6,470 6,540 4.9 19.5

         1.2A.3  Housing 3,756 3,747 4,287 4,332 15.3 15.6

         1.2A.4  Micro-Credit 264 240 235 243 –7.8 1.0

         1.2A.5  Education Loans 607 589 566 563 –7.3 -4.5

         1.2A.6  State-Sponsored Orgs. for SC/ST 3 3 4 4 31.4 35.1

         1.2A.7  Weaker Sections 5,690 5,577 6,086 6,149 8.1 10.3

         1.2A.8  Export Credit 283 236 175 165 –41.7 -30.2

1 सकल बैंक ऋण

1.1 	खाद्यान्न ऋण

1.2 	 गैर-खाद्यान्न ऋण

	 1.2.1 	 कृषि और उसस ेजुड़ी गतिविधियां

	 1.2.2 	उद्योग

		  1.2.2.1 सूक्ष्म और लघु

		  1.2.2.2 मझाैले

		  1.2.2.3 बड़े

	 1.2.3 	सवेाएं

		  1.2.3.1 परिवहन परिचालक

		  1.2.3.2 कम्प्यूटर सॉफ्टवयर

		  1.2.3.3 पर्यटन, होटल और रसे्तरां

		  1.2.3.4 नौवहन

		  1.2.3.5 पेशेवर सेवाएं

		  1.2.3.6 व्यापार

			   1.2.3.6.1 थोक व्यापार

			   1.2.3.6.2 खदुरा व्यापार

		  1.2.3.7 वाणिज्यिक स्थावर सपंदा

		  1.2.3.8 गैर-बैंकिग वित्तीय कंपनिया ँ(एनबीएफसी)

		  1.2.3.9 अन्य सेवाएं

	 1.2.4 	 व्यक्तिगत ऋण

		  1.2.4.1 उपभोक्ता टिकाऊ वस्तुएं

		  1.2.4.2 आवास

		  1.2.4.3 मीयादी जमाराशि की जमानत पर अग्रिम

		  1.2.4.4 शयरों और बाडंों की जमानत पर व्यक्तियों को अग्रिम

		  1.2.4.5 क्रेडिट  कार्ड बकाया

		  1.2.4.6 शिक्षा

		  1.2.4.7 वाहन ऋण

		  1.2.4.8 अन्य व्यक्तिगत ऋण

1.2अ प्राथमिकता प्राप्त क्षेत्र

	 1.2अ.1 कृषि और उससे जडु़ी गतिविधियां

	 1.2अ.2 सूक्ष्म और लघ ुउद्यम

		  1.2अ.2.1 विनिर्माण

		  1.2अ.2.2 सेवाएं

	 1.2अ.3 आवास

	 1.2अ.4 माइक्रो क्रेडिट

	 1.2अ.5 शिक्षा ऋण

	 1.2अ.6 अजा/अजजा के लिए राज्य प्रायोजित ससं्थाएं

	 1.2अ.7 कमजोर वर्ग

	 1.2अ.8 निर्यात ऋण

वित्तीय वर्ष
में अब तक

मार्च 30,
2018

वर्ष-दर-वर्ष

मद बकाया स्थिति वृिद्ध (%)

फरवरी 16 फरवरी 15जनवरी 18

स.ं 15ः प्रमखु क्षेत्रों द्वारा सकल बैंक ऋण का विनियोजन
(बिलियन ₹)
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(` Billion)

Industry Outstanding as on Growth (%)

Mar. 30,
2018

2018 2019
Financial

year so far
Y-o-Y

Feb. 16 Jan. 18 Feb. 15 2018-19 2019

1 2 3 4 5 6

1  Industry 26,993 26,272 27,500 27,743 2.8 5.6

1.1    Mining & Quarrying (incl. Coal) 413 388 417 415 0.5 6.9

1.2    Food Processing 1,554 1,480 1,506 1,547 –0.4 4.5

         1.2.1  Sugar 290 273 266 284 –2.0 3.7

         1.2.2  Edible Oils & Vanaspati 211 199 216 214 1.5 7.8

         1.2.3  Tea 45 47 51 50 12.1 7.2

         1.2.4  Others 1,008 961 974 999 –0.9 4.0

1.3    Beverage & Tobacco 156 161 146 146 –6.4 –9.5

1.4    Textiles 2,099 2,054 1,983 2,013 –4.1 –2.0

         1.4.1  Cotton Textiles 1,057 1,033 963 963 –8.9 –6.7

         1.4.2  Jute Textiles 22 22 21 21 –2.7 –3.8

         1.4.3  Man-Made Textiles 243 241 244 266 9.3 10.4

         1.4.4  Other Textiles 776 758 756 762 –1.8 0.5

1.5    Leather & Leather Products 113 110 110 110 –3.0 –0.2

1.6    Wood & Wood Products 109 106 117 118 8.2 11.2

1.7    Paper & Paper Products 306 298 300 302 –1.4 1.4

1.8    Petroleum, Coal Products & Nuclear Fuels 651 497 571 557 –14.5 12.1

1.9    Chemicals & Chemical Products 1,630 1,607 1,794 1,830 12.3 13.9

         1.9.1  Fertiliser 306 270 275 283 –7.6 4.7

         1.9.2  Drugs & Pharmaceuticals 484 483 512 507 4.9 5.1

         1.9.3  Petro Chemicals 387 409 480 509 31.6 24.6

         1.9.4  Others 453 445 528 531 17.1 19.2

1.10  Rubber, Plastic & their Products 424 412 453 452 6.7 9.8

1.11  Glass & Glassware 85 84 99 100 18.0 19.0

1.12  Cement & Cement Products 526 510 554 550 4.7 7.9

1.13  Basic Metal & Metal Product 4,160 4,106 3,694 3,707 –10.9 –9.7

         1.13.1  Iron & Steel 3,262 3,210 2,833 2,851 –12.6 –11.2

         1.13.2  Other Metal & Metal Product 898 896 861 856 –4.8 –4.5

1.14  All Engineering 1,553 1,511 1,611 1,632 5.1 8.0

         1.14.1  Electronics 344 346 376 375 9.2 8.5

         1.14.2  Others 1,210 1,165 1,235 1,257 3.9 7.9

1.15  Vehicles, Vehicle Parts & Transport Equipment 787 733 802 799 1.5 9.0

1.16  Gems & Jewellery 727 692 681 711 –2.2 2.6

1.17  Construction 901 857 951 959 6.5 11.9

1.18  Infrastructure 8,909 8,816 9,868 9,866 10.7 11.9

         1.18.1  Power 5,196 5,172 5,542 5,544 6.7 7.2

         1.18.2  Telecommunications 846 821 928 915 8.2 11.4

         1.18.3  Roads 1,665 1,692 1,882 1,892 13.6 11.8

         1.18.4  Other Infrastructure 1,202 1,131 1,516 1,515 26.0 34.0

1.19  Other Industries 1,890 1,850 1,843 1,930 2.1 4.3

No. 16: Industry-wise Deployment of Gross Bank Credit

CURRENT STATISTICS

1 उद्योग

1.1 	 खनन और उत्खनन (कोयला सहित)

1.2 	 खाद्य प्रससं्करण
	 1.2.1 चीनी
	 1.2.2 खाद्य तेल और वनस्पति
	 1.2.3 चाय
	 1.2.4 अन्य

1.3 	 पेय पदार्थ और तबंाकू

1.4 	 वस्त्र
	 1.4.1 सूती वस्त्र
	 1.4.2 जूट से बने वस्त्र
	 1.4.3 मानव - निर्मित वस्त्र
	 1.4.4 अन्य वस्त्र

1.5 	 चमड़ा और चमड़े स ेबन ेउत्पाद

1.6 	 लकड़ी और लकड़ी स ेबन ेउत्पाद

1.7 	 काग़ज़ और काग़ज़ स ेबन ेउत्पाद

1.8 	 पेट्रोलियम, कोयला उत्पाद और आण्विक इंधन

1.9 	 रसायन और रासायनिक उत्पाद
	 1.9.1 उवर्रक
	 1.9.2 औषधि और दवाइयां
	 1.9.3 पेट्रो केमिकल्स
	 1.9.4 अन्य

1.10	रबड़, प्लास्टिक और उनके उत्पाद

1.11	काचं और काचं के सामान

1.12	सीमने्ट और सीमने्ट स ेबन ेउत्पाद

1.13	मलू धातु और धातु उत्पाद
	 1.13.1 लोहा और स्टील
	 1.13.2 अन्य धात ुऔर धात ुसे बने उत्पाद

1.14	सभी अभियातं्रिकी
	 1.14.1 इलेक्ट्रानिक्स
	 1.14.2 अन्य

1.15	वाहन, वाहन के पुर्जे और परिवहन उपस्कर

1.16	रत्न और आभूषण

1.17	निर्माण

1.18	इन्फ्रास्ट्रक्चर
	 1.18.1 पावर
	 1.18.2 दूरसचंार
	 1.18.3 सड़क
	 1.18.4 अन्य इन्फ्रास्ट्रक्चर

1.19	अन्य उद्योग

स.ं 16ः सकल बैंक ऋण का उद्योग-वार विनियोजन
(बिलियन ₹)

वित्तीय वर्ष
में अब तक

मार्च 30,
2018 वर्ष-दर-वर्ष

बकाया स्थिति वृिद्ध (%)

फरवरी 16 फरवरी 15जनवरी 18

उद्योग
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2018 2019

Jan, 26 Nov, 30 Dec, 07 Dec, 21 Dec, 28 Jan, 04 Jan, 18 Jan, 25

2 3 4 5 6 7 8 9

Number of Reporting Banks 31 31 32 32 31 32 32 31

1 Aggregate Deposits (2.1.1.2+2 545.6 540.0 558.4 572.8 553.5 576.0 572.6 552.7

2 Demand and Time Liabilities

2.1 Demand Liabilities 157.4 164.0 179.4 167.2 172.7 176.2 180.4 174.1

2.1.1 Deposits

2.1.1.1 Inter-Bank 42.4 49.1 53.4 45.8 50.2 51.0 49.9 48.7

2.1.1.2 Others 90.8 84.7 87.5 91.8 90.4 93.8 93.1 90.2

2.1.2 Borrowings from Banks 0.0 0.0 3.0 2.5 2.5 3.1 8.6 8.7

2.1.3 Other Demand Liabilities 24.2 30.2 35.4 27.0 29.6 28.2 28.7 26.5

2.2 Time Liabilities 879.4 856.6 864.4 875.8 862.5 892.2 891.4 883.5

2.2.1 Deposits

2.2.1.1 Inter-Bank-Bank 417.7 393.7 385.9 387.6 392.6 403.0 405.0 408.5

2.2.1.2 Others 454.7 455.3 470.8 481.0 463.1 482.2 479.5 462.4

2.2.2 Borrowings from Banks 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

2.2.3 Other Time Liabilities 6.9 7.6 7.6 7.2 6.8 6.9 6.9 12.6

3 Borrowing from Reserve Bank 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

4 Borrowings from a notified ban 482.0 522.7 523.0 517.6 516.0 512.8 510.4 512.3

4.1 Demand 154.3 168.3 168.5 169.5 169.1 172.2 167.2 168.8

4.2 Time 327.6 354.3 354.5 348.1 346.9 340.6 343.2 343.5

5 Cash in Hand and Balances wi 48.7 42.6 44.8 44.0 45.9 45.7 46.0 46.4

5.1 Cash in Hand 2.7 3.2 2.7 3.0 3.0 3.0 3.1 2.9

5.2 Balance with Reserve Bank 46.1 39.4 42.1 41.0 42.9 42.7 42.9 43.5

6 Balances with Other Banks in 8.5 11.3 8.8 10.1 12.8 8.8 9.2 8.5

7 Investments in Government Se 311.6 310.0 312.9 312.1 309.1 316.6 318.5 313.0

8 Money at Call and Short Notic 211.7 166.8 179.4 154.4 232.9 166.6 165.2 174.0

9 Bank Credit (10.1+11) 496.7 553.3 573.7 561.7 561.8 564.1 576.9 579.5

10 Advances.

10.1 Loans, Cash-Credits and O 496.6 553.2 573.6 561.6 561.8 564.0 576.8 579.5

10.2 Due from Banks 728.2 812.4 784.3 813.8 817.8 815.6 812.8 812.7

11 Bills Purchased and Discount 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

   Item

2017-18   

1

 Number of Reporting Banks 31

  1 Aggregate Deposits (2.1.1.2+2.2.1.2) 540.9

  2 Demand and Time Liabilities

      2.1 Demand Liabilities 158.0

            2.1.1 Deposits

                     2.1.1.1 Inter-Bank 41.7

                     2.1.1.2 Others 89.9

             2.1.2 Borrowings from Banks 1.2

             2.1.3 Other Demand Liabilities 25.2

     2.2 Time Liabilities 797.9

           2.2.1 Deposits

                    2.2.1.1 Inter-Bank 336.5

                    2.2.1.2 Others 451.0

           2.2.2 Borrowings from Banks 3.1

           2.2.3 Other Time Liabilities 7.3

  3 Borrowing from Reserve Bank 0.0

  4 Borrowings from a notified bank / Government 404.8

     4.1 Demand 112.3

     4.2 Time 292.5

  5 Cash in Hand and Balances with Reserve Bank 55.6

     5.1 Cash in Hand 2.8

     5.2 Balance with Reserve Bank 52.8

  6 Balances with Other Banks in Current Account 15.0

  7 Investments in Government Securities 295.6

  8 Money at Call and Short Notice 208.8

  9 Bank Credit (10.1+11) 434.4

 10 Advances

     10.1 Loans, Cash-Credits and Overdrafts 434.4

     10.2 Due from Banks 668.5

 11 Bills Purchased and Discounted 0.0

Last Reporting Friday (in case of March)/Last Friday/
Reporting Friday

(` Billion)

No. 17: State Co-operative Banks Maintaining Accounts with the Reserve Bank of India

CURRENT STATISTICS

सूचना दनेे वाले बैंकों की सखं्या 

1 कुल जमाराशिया ं(2.1.1.2+2.2.1.2)

2 मांग और मीयादी दयेताएं

	 2.1 मागं देयताएं

		  2.1.1 जमाराशियां

			   2.1.1.1 अतंर-बैंक

			   2.1.1.2 अन्य

		  2.1.2 बैंकों से उधार

		  2.1.3 अन्य मांग दयेताएं

	 2.2 मीयादी देयताएं

		  2.2.1 जमाराशियां

			   2.2.1.1 अतंर-बैंक

			   2.2.1.2 अन्य

		  2.2.2 बैंकों से उधार

		  2.2.3 अन्य मीयादी दयेताएं

3 रिज़र्व बैंक से उधार

4 अधिसूचित बैंक/राज्य सरकार से उधार

	 4.1 मांग

	 4.2 मीयादी

5 उपलब्ध नकदी और रिज़र्व बैंक के पास शेष

	 5.1 उपलब्ध नकदी

	 5.2 रिज़र्व बैंक के पास शष

6 चालू खात में अन्य बैंकों के पास शेष

7 सरकारी प्रतिभूतियों में निवश

8 मागं और अल्प सूचना पर मदु्रा

9 बैंक ऋण (10.1+11)

10 अग्रिम

	 10.1 ऋण, नकदी-ऋण और ओवरड्राफ्ट

	 10.2 बैकों से प्राप्य राशि

11 खरीद ेऔर भनुाए गए बिल

स.ं 17ः भारतीय रिज़र्व बैंक में राज्य सहकारी बैंकों के खात

(बिलियन ₹)

नियत अतंिम शुक्रवार (मार्च के सबंध ंमें)/अतंिम शुक्रवार/नियत शुक्रवार की स्थितिमद

नवबंर 30जनवरी 26 दिसबंर 07 दिसबंर 21 दिसबंर 28 जनवरी 04 जनवरी 25जनवरी 18



वर्तमान सांख्यिकी

भारिबैं बलेुटिन अप्रैल 2019 151
151RBI Bulletin April 2019

2018 2019

Feb. Jan. Feb.

4 5 6

287 307 307

889 915 917

896 923 925

Item Base Year Linking
Factor

2017-18

1 2 3

1 Consumer Price Index for Industrial Workers 2001 4.63 284

2 Consumer Price Index  for Agricultural Labourers 1986-87 5.89 889

3 Consumer Price Index  for Rural Labourers 1986-87 – 895

Source: Labour Bureau, Ministry of Labour and Employment, Government of India.

Rural Urban Combined

Feb. 18 Jan. 19 Feb. 19 Feb. 18 Jan. 19 Feb. 19 Feb. 18 Jan. 19 Feb. 19

4 5 6 7 8 9 10 11 12

138.7 137.4 137.2 135.6 137.3 138.0 137.6 137.4 137.5

136.4 136.6 136.9 134.8 138.3 139.4 135.9 137.1 137.7

143.7 152.5 153.0 143.0 149.4 150.1 143.5 151.4 152.0

140.6 138.2 139.1 139.9 143.5 145.3 140.3 140.2 141.5

141.5 142.4 142.5 139.9 141.7 141.7 140.9 142.1 142.2

122.9 123.9 124.2 116.2 118.1 118.4 120.4 121.8 122.1

149.4 135.5 135.8 135.5 135.2 136.9 142.9 135.4 136.3

142.4 131.7 128.8 136.9 130.5 131.6 140.5 131.3 129.7

130.2 121.3 121.6 117.0 118.2 119.9 125.8 120.3 121.0

117.9 108.4 108.3 115.4 110.4 110.4 117.1 109.1 109.0

135.6 138.9 139.2 140.7 140.4 140.9 137.3 139.4 139.8

130.5 137.0 137.4 125.9 128.1 128.3 128.6 133.3 133.6

151.7 155.8 156.2 147.1 153.2 153.5 149.6 154.6 154.9

153.3 162.7 162.8 159.3 164.7 164.9 154.9 163.2 163.4

147.8 149.9 149.9 134.7 141.1 141.4 142.6 146.4 146.5

148.7 150.6 150.6 136.3 143.0 143.3 143.8 147.6 147.7

142.4 145.1 146.1 126.1 130.4 130.9 135.6 139.0 139.8

-- -- -- 141.3 147.7 148.5 141.3 147.7 148.5

142.4 146.2 145.3 127.3 128.6 127.1 136.7 139.5 138.4

132.5 141.7 142.2 126.5 131.8 132.4 129.6 136.9 137.4

139.9 150.1 150.1 129.9 136.3 136.6 135.2 143.6 143.7

136.2 149.6 149.9 129.8 137.8 138.5 133.8 145.1 145.6

123.3 128.6 129.2 117.4 118.6 119.2 120.2 123.3 123.9

134.3 142.9 143.5 126.5 131.9 132.2 129.9 136.7 137.1

141.5 155.2 155.5 137.2 146.6 146.6 139.0 150.2 150.3

128.8 133.5 134.9 126.2 131.7 133.0 127.7 132.8 134.1

138.5 141.0 141.0 134.0 138.0 138.6 136.4 139.6 139.9

Group/Sub group 2017-18   

Rural Urban Combined

1 2 3

1 Food and beverages 138.6 137.4 138.1

  1.1 Cereals and products 135.2 133.7 134.7

  1.2 Meat and fish 142.7 143.8 143.1

  1.3 Egg 134.4 134.1 134.3

  1.4 Milk and products 140.3 138.6 139.6

  1.5 Oils and fats 121.7 114.8 119.2

  1.6 Fruits 146.2 137.0 141.9

  1.7 Vegetables 146.8 154.3 149.3

  1.8 Pulses and products 136.4 123.6 132.1

  1.9 Sugar and confectionery 119.8 120.2 119.9

  1.10 Spices 135.0 139.2 136.4

  1.11 Non-alcoholic beverages 131.1 125.0 128.5

  1.12 Prepared meals, snacks, sweets 149.4 145.1 147.4

2 Pan, tobacco and intoxicants 150.0 153.8 151.0

3 Clothing and footwear 145.3 132.4 140.2

  3.1 Clothing 146.1 133.8 141.3

  3.2 Footwear 140.0 124.7 133.7

4 Housing -- 136.4 136.4

5 Fuel and light 138.6 123.0 132.7

6 Miscellaneous 130.4 124.4 127.5

  6.1 Household goods and services 137.7 128.2 133.2

  6.2 Health 133.9 126.6 131.1

  6.3 Transport and communication 121.2 115.3 118.0

  6.4 Recreation and amusement 132.1 124.6 127.9

  6.5 Education 139.7 135.9 137.4

  6.6 Personal care and effects 126.5 124.1 125.5

General Index (All Groups) 137.2 132.5 135.0

Source: Central Statistics Office, Ministry of Statistics and Programme Implementation, Government of India.

No. 19: Other Consumer Price Indices

No. 20: Monthly Average Price of Gold and Silver in Mumbai

Prices and Production

CURRENT STATISTICS

No. 18: Consumer Price Index  (Base: 2012=100)

Source: India Bullion & Jewellers Association Ltd., Mumbai for Gold and Silver prices in Mumbai.

Item 2017-18 2018 2019

Feb. Jan. Feb.

1 2 3 4

1  Standard Gold (    per 10 grams) 29,300 30,391 32,230 33,217

2  Silver (    per kilogram) 39,072 38,454 39,100 40,059

`

`

1 खाद्य और पेय पदार्थ
	 1.1 अनाज और उत्पाद
	 1.2 मांस और मछली
	 1.3 अडंा
	 1.4 दूध और उत्पाद
	 1.5 तेल और चर्बी
	 1.6 फल
	 1.7 सब्जी
	 1.8 दाल और उत्पाद
	 1.9 चीनी और उत्पाद
	 1.10 मसाले
	 1.11 गैर नशीले पेय पदार्थ
	 1.12 तैयार भोजन, नाश्ता, मिठाई
2 पान, तबंाकू और मादक पदार्थ
3 कपड़ा और जूते
	 3.1 कपड़ा
	 3.2 जूते
4 आवास
5 ईधंन और लाइट
6 विविध
	 6.1 घरलूे सामान और सेवा
	 6.2 स्वास्थ्य
	 6.3 परिवहन और सचंार
	 6.4 मनोरजंन
	 6.5 शिक्षा
	 6.6 व्यक्तिगत दखेभाल और प्रभाव
सामान्य सूचकाकं (सभी समहू)

समहू/उप समहू ग्रामीण
ग्रामीण शहरी मिश्रित

शहरी मिश्रित
फर. 18 फर. 19 फर. 18 फर. 19 फर. 18 फर. 19जन. 19जन. 19 जन. 19

स्रोत : केन्द्रीय सांख्यिकी कार्यालय, सांख्यिकी और कार्यक्रम कार्यान्वयन मंत्रालय, भारत सरकार ।

स.ं 19ः अन्य उपभोक्ता मलू्य सूचकाकं

स.ं 20ः मुबंई में सोन ेऔर चादंी का मासिक औसत मलू्य

मद

मद

आधार वर्ष योजक कारक फरवरी

फरवरी

जनवरी

जनवरी

फरवरी

फरवरी

स्रोत : श्रम ब्यूरो, श्रम और रोजगार मंत्रालय, भारत सरकार ।

स्रोत : मुंबई में सोन और चांदी के मूल्य के लिए इंडिया बलुियन एडं ज्वैलर्स एसोसिएशन लि. मुंबई ।

1 औद्योगिक कामगार उपभोक्ता मूल्य सूचकांक

2 कृषि श्रमिक उपभोक्ता मूल्य सूचकांक

3 ग्रामीण श्रमिक उपभोक्ता मूल्य सूचकांक

1 मानक स्वर्ण (₹ प्रति 10 ग्राम)

2 चांदी (₹ प्रति किलोग्राम)

स.ं 18ः उपभोक्ता मलू्य सूचकाकं (आधारः 2012=100)
मूल्य और उत्पादन
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2018 2019

Feb. Dec. Jan. (P) Feb. (P)

3 4 5 6

116.1 119.7 119.2 119.5

128.0 133.5 134.5 134.2

137.9 143.5 144.1 143.8

139.9 150.4 151.4 153.9

134.1 140.4 140.4 136.2

140.6 143.7 143.4 142.9

134.7 140.1 142.6 143.8

131.7 129.1 129.0 127.7

144.0 145.9 146.2 147.7

120.7 124.4 125.5 126.8

121.4 128.6 126.9 125.3

138.2 140.9 144.1 146.9

107.3 107.8 108.5 109.2

151.3 176.4 182.5 193.0

121.6 139.3 151.4 139.3

106.7 126.2 141.4 126.2

173.6 185.0 186.2 185.0

80.1 83.3 83.3 84.8

98.8 102.8 99.3 101.0

122.6 123.4 123.6 123.6

131.7 133.3 133.9 133.9

119.0 119.0 119.0 119.0

113.5 120.0 120.0 120.0

89.8 94.2 88.4 91.3

105.4 110.7 110.7 110.7

115.5 118.3 117.9 118.1

126.6 127.8 128.1 128.7

136.4 136.4 135.4 134.3

124.6 134.8 135.7 134.0

117.2 113.4 112.4 113.1

113.5 113.9 114.7 115.4

139.7 133.3 134.2 134.4

138.7 144.0 143.7 144.6

112.8 120.1 125.0 128.4

128.5 129.7 129.7 130.5

116.6 110.2 111.4 112.0

126.9 126.6 128.0 127.4

127.2 137.0 136.4 142.6

119.0 136.5 131.8 128.1

121.6 123.4 124.9 125.3

127.1 127.3 128.7 128.2

136.9 145.9 148.2 154.0

152.5 159.2 158.1 159.2

119.9 121.8 121.4 121.6

113.3 115.3 114.6 114.6

119.6 121.4 121.6 121.4

129.9 131.9 131.3 132.0

152.0 149.2 148.7 148.9

152.0 149.2 148.7 148.9

113.8 118.9 118.8 119.0

106.3 110.9 111.1 110.8

122.5 128.4 128.1 129.5

109.2 113.8 112.8 112.5

125.4 134.6 134.5 134.2

138.6 139.4 140.2 139.3

118.9 120.5 119.7 119.0

138.6 138.7 140.2 139.2

138.7 139.3 141.3 140.9

138.1 137.2 137.1 134.6

Commodities Weight 2017-18

1 2

1 ALL COMMODITIES 100.000 114.9

1.1 PRIMARY ARTICLES 22.618 130.6

     1.1.1 FOOD ARTICLES 15.256 143.2

        1.1.1.1 Food Grains (Cereals+Pulses) 3.462 142.6

        1.1.1.2  Fruits & Vegetables 3.475 155.9

        1.1.1.3  Milk 4.440 139.7

        1.1.1.4  Eggs,Meat & Fish 2.402 135.7

        1.1.1.5  Condiments & Spices 0.529 125.2

        1.1.1.6  Other Food Articles 0.948 144.0

     1.1.2 NON-FOOD ARTICLES 4.119 119.6

        1.1.2.1  Fibres 0.839 119.0

        1.1.2.2  Oil Seeds 1.115 129.9

        1.1.2.3  Other non-food Articles 1.960 110.9

        1.1.2.4   Floriculture 0.204 148.7

     1.1.3 MINERALS 0.833 122.5

        1.1.3.1  Metallic Minerals 0.648 109.1

        1.1.3.2  Other Minerals 0.185 169.3

     1.1.4 CRUDE PETROLEUM & NATURAL GAS 2.410 73.0

1.2 FUEL & POWER 13.152 93.3

     1.2.1 COAL 2.138 118.7

        1.2.1.1 Coking Coal 0.647 134.1

        1.2.1.2 Non-Coking Coal 1.401 112.5

        1.2.1.3 Lignite 0.090 104.2

     1.2.2 MINERAL OILS 7.950 82.5

     1.2.3 ELECTRICITY 3.064 103.7

1.3 MANUFACTURED PRODUCTS 64.231 113.8

     1.3.1 MANUFACTURE OF FOOD PRODUCTS 9.122 127.4

        1.3.1.1 Processing and Preserving of meat 0.134 134.4

        1.3.1.2 Processing and Preserving of fish, Crustaceans, Molluscs and products thereof 0.204 128.1

        1.3.1.3 Processing and Preserving of fruit and Vegetables 0.138 119.1

        1.3.1.4 Vegetable and Animal oils and Fats 2.643 109.4

        1.3.1.5 Dairy products 1.165 142.1

        1.3.1.6 Grain mill products 2.010 137.4

        1.3.1.7 Starches and Starch products 0.110 112.6

        1.3.1.8 Bakery products 0.215 128.8

        1.3.1.9 Sugar, Molasses & honey 1.163 128.0

        1.3.1.10 Cocoa, Chocolate and Sugar confectionery 0.175 126.1

        1.3.1.11 Macaroni, Noodles, Couscous and Similar farinaceous products 0.026 131.4

        1.3.1.12 Tea & Coffee products 0.371 129.1

        1.3.1.13 Processed condiments & salt 0.163 118.2

        1.3.1.14 Processed ready to eat food 0.024 127.2

        1.3.1.15 Health supplements 0.225 141.1

        1.3.1.16 Prepared animal feeds 0.356 153.0

     1.3.2 MANUFACTURE OF BEVERAGES 0.909 118.9

        1.3.2.1 Wines & spirits 0.408 113.8

        1.3.2.2 Malt liquors and Malt 0.225 117.9

        1.3.2.3 Soft drinks; Production of mineral waters and Other bottled waters 0.275 127.4

     1.3.3 MANUFACTURE OF TOBACCO PRODUCTS 0.514 148.4

        1.3.3.1 Tobacco products 0.514 148.4

     1.3.4 MANUFACTURE OF TEXTILES 4.881 113.4

        1.3.4.1 Preparation and Spinning of textile fibres 2.582 106.2

        1.3.4.2 Weaving & Finishing of textiles 1.509 122.0

        1.3.4.3 Knitted and Crocheted fabrics 0.193 108.6

        1.3.4.4 Made-up textile articles, Except apparel 0.299 124.6

        1.3.4.5 Cordage, Rope, Twine and Netting 0.098 141.7

        1.3.4.6 Other textiles 0.201 117.5

     1.3.5 MANUFACTURE OF WEARING APPAREL 0.814 136.9

        1.3.5.1 Manufacture of Wearing Apparel (woven), Except fur Apparel 0.593 137.8

        1.3.5.2 Knitted and Crocheted apparel 0.221 134.5

CURRENT STATISTICS

No. 21: Wholesale Price Index
(Base: 2011-12 = 100)

1	 सभी पण्य
	 1.1 प्राथमिक वस त्ुएं
	 	 1.1.1 खाद्य वस त्ुएं
			   1.1.1.1 खाद्यान्न (अनाज+दाल)
			   1.1.1.2 फल और सब्जियाँ
			   1.1.1.3 दूध
			   1.1.1.4 अडंा, मांस और मछली
			   1.1.1.5 मसाले
			   1.1.1.6 अन्य खाद्य वस्तुएं
		  1.1.2 खाद्येतर वस त्ुएं
			   1.1.2.1 फाइबर
			   1.1.2.2 तिलहन
			   1.1.2.3 अन्य खाद्येतर वस्तुएं
			   1.1.2.4 फूल
	 	 1.1.3 खनिज
			   1.1.3.1 धात्विक खनिज
			   1.1.3.2 अन्य खनिज
	 	 1.1.4 कच्चा तल और नैसर्गिक गैस
	 1.2 ईधंन और बिजली
	 	 1.2.1 कोयला
			   1.2.1.1 कुकिग कोयला
			   1.2.1.2 नॉन-कुकिग कोयला
			   1.2.1.3 लिग्नाइट
	 	 1.2.2 खनिज तल
	 	 1.2.3 बिजली
	 1.3 विनिर्मित उत्पाद
	 	 1.3.1 खाद्य उत्पादों का विनिर्माण
			   1.3.1.1 मांस का परिरक्षण और प्रससं्करण
			   1.3.1.2 मछली, क्रस ट्ेशियस, मोलस्क और उनके उत्पादों का प्रससं्करण एव ंपरिरक्षण
			   1.3.1.3 फल और सब्जियों का परिरक्षण और प्रसंस्करण
			   1.3.1.4 सब्जियां और पश ुतेल एव ंचर्बी
			   1.3.1.5 डेयरी उत्पाद
			   1.3.1.6 अनाज मिल के उत्पाद
			   1.3.1.7 स्टार्च और स्टार्च के उत्पाद
			   1.3.1.8 बेकरी उत्पाद
			   1.3.1.9 चीनी, गडु़ और शहद
			   1.3.1.10 कोक, चॉकलेट और चीनी कन्फे क्शनरी
			   1.3.1.11 मैक्रोनी, नडल्स, और कूसकूस और उसके जैसे मैद ेसे बने उत्पाद
			   1.3.1.12 चाय और कॉफी उत्पाद
			   1.3.1.13 प्रससं्कृ त मसाले और नमक
			   1.3.1.14 प्रससं्कृ त तैयार खाद्य पदार्थ
			   1.3.1.15 स्वास्थ्य पूरक
			   1.3.1.16 पश ुके लिए तैयार खाद्य
		  1.3.2 पेय पदार्थों का विनिर्माण
			   1.3.2.1 शराब और स्पिरीट
			   1.3.2.2 माल्ट लिकर और माल्ट
			   1.3.2.3 शीतल पेय, मिनरल वॉटर और बोतलबन्द पानी के अन्य उत्पाद
		  1.3.3 विनिर्मित तबंाकू उत्पाद
			   1.3.3.1 तंबाकू के उत्पाद
		  1.3.4 वस्त्र विनिर्माण
			   1.3.4.1 धागों की कताई और वस्त्र तैयार करना
			   1.3.4.2 बनुाई और तैयार वस्त्र
			   1.3.4.3 बनेु हुए और क्रॉचिडेट फेब्रिक्स
			   1.3.4.4 कपड़ों को छोड़कर निर्मित वस्त्र सामग्री
			   1.3.4.5 डोरिया,ँ रस्सी, सतुली और नटिग
			   1.3.4.6 अन्य वस्त्र
		  1.3.5 विनिर्मित तयार वस्त्र
			   1.3.5.1 फर से बने वस्त्रों को छोड़कर वलुन के तैयार वस्त्र
			   1.3.5.2 बनेु हुए क्रॉस्चिटड वस्त्र

स.ं 21ः थोक मलू्य सूचकाकं
(आधारः 2011-12=100)

पण्य भाराकं
फरवरी दिसबंर जनवरी (अ) फरवरी (अ)
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CURRENT STATISTICS

No. 21: Wholesale Price Index (Contd.)
(Base: 2011-12 = 100)

Commodities Weight 2017-18

1 2

     1.3.6 MANUFACTURE OF LEATHER AND RELATED PRODUCTS 0.535 120.1

        1.3.6.1 Tanning and Dressing of leather; Dressing and Dyeing of fur 0.142 110.9

        1.3.6.2 Luggage, HandbAgs, Saddlery and Harness 0.075 131.2

        1.3.6.3 Footwear 0.318 121.6

     1.3.7 MANUFACTURE OF WOOD AND PRODUCTS OF WOOD AND CORK 0.772 131.5

        1.3.7.1 Saw milling and Planing of wood 0.124 120.5

        1.3.7.2 Veneer sheets; Manufacture of plywood, Laminboard, Particle board and Other panels and Boards 0.493 131.5

        1.3.7.3 Builder's carpentry and Joinery 0.036 159.8

        1.3.7.4 Wooden containers 0.119 134.5

     1.3.8 MANUFACTURE OF PAPER AND PAPER PRODUCTS 1.113 118.9

        1.3.8.1 Pulp, Paper and Paperboard 0.493 122.3

        1.3.8.2 Corrugated paper and Paperboard and Containers of paper and Paperboard 0.314 116.1

        1.3.8.3 Other articles of paper and Paperboard 0.306 116.2

     1.3.9 PRINTING AND REPRODUCTION OF RECORDED MEDIA 0.676 143.7

        1.3.9.1 Printing 0.676 143.7

     1.3.10 MANUFACTURE OF CHEMICALS AND CHEMICAL PRODUCTS 6.465 112.5

        1.3.10.1 Basic chemicals 1.433 111.2

        1.3.10.2 Fertilizers and Nitrogen compounds 1.485 117.1

        1.3.10.3 Plastic and Synthetic rubber in primary form 1.001 113.0

        1.3.10.4 Pesticides and Other agrochemical products 0.454 115.3

        1.3.10.5 Paints, Varnishes and Similar coatings, Printing ink and Mastics 0.491 108.6

        1.3.10.6 Soap and Detergents, Cleaning and Polishing preparations, Perfumes and Toilet preparations 0.612 115.2

        1.3.10.7 Other chemical products 0.692 110.1

        1.3.10.8 Man-made fibres 0.296 97.5

     1.3.11 MANUFACTURE OF PHARMACEUTICALS, MEDICINAL CHEMICAL AND BOTANICAL PRODUCTS 1.993 121.2

        1.3.11.1 Pharmaceuticals, Medicinal chemical and Botanical products 1.993 121.2

     1.3.12 MANUFACTURE OF RUBBER AND PLASTICS PRODUCTS 2.299 107.6

        1.3.12.1 Rubber Tyres and Tubes; Retreading and Rebuilding of Rubber Tyres 0.609 100.3

        1.3.12.2 Other Rubber Products 0.272 91.0

        1.3.12.3 Plastics products 1.418 113.9

     1.3.13 MANUFACTURE OF OTHER NON-METALLIC MINERAL PRODUCTS 3.202 112.7

        1.3.13.1 Glass and Glass products 0.295 117.2

        1.3.13.2 Refractory products 0.223 113.2

        1.3.13.3 Clay Building Materials 0.121 94.0

        1.3.13.4 Other Porcelain and Ceramic Products 0.222 112.5

        1.3.13.5 Cement, Lime and Plaster 1.645 113.8

        1.3.13.6 Articles of Concrete, Cement and Plaster 0.292 118.9

        1.3.13.7 Cutting, Shaping and Finishing of Stone 0.234 117.2

        1.3.13.8 Other Non-Metallic Mineral Products 0.169 89.9

     1.3.14 MANUFACTURE OF BASIC METALS 9.646 101.4

        1.3.14.1 Inputs into steel making 1.411 98.2

        1.3.14.2 Metallic Iron 0.653 99.4

        1.3.14.3 Mild Steel - Semi Finished Steel 1.274 93.2

        1.3.14.4 Mild Steel -Long Products 1.081 95.6

        1.3.14.5 Mild Steel - Flat products 1.144 104.9

        1.3.14.6 Alloy steel other than Stainless Steel- Shapes 0.067 97.3

        1.3.14.7 Stainless Steel - Semi Finished 0.924 98.2

        1.3.14.8 Pipes & tubes 0.205 116.1

        1.3.14.9 Non-ferrous metals incl. precious metals 1.693 107.9

        1.3.14.10 Castings 0.925 104.8

        1.3.14.11 Forgings of steel 0.271 118.4

     1.3.15 MANUFACTURE OF FABRICATED METAL PRODUCTS, EXCEPT MACHINERY AND EQUIPMENT 3.155 109.5

        1.3.15.1 Structural Metal Products 1.031 105.9

        1.3.15.2 Tanks, Reservoirs and Containers of Metal 0.660 122.6

        1.3.15.3 Steam generators, Except Central Heating Hot Water Boilers 0.145 109.0

        1.3.15.4 Forging, Pressing, Stamping and Roll-Forming of Metal; Powder Metallurgy 0.383 90.7

        1.3.15.5 Cutlery, Hand Tools and General Hardware 0.208 102.3

        1.3.15.6 Other Fabricated Metal Products 0.728 114.8

     1.3.16 MANUFACTURE OF COMPUTER, ELECTRONIC AND OPTICAL PRODUCTS 2.009 110.1

        1.3.16.1 Electronic Components 0.402 103.7

        1.3.16.2 Computers and Peripheral Equipment 0.336 127.4

2018 2019

Feb. Dec. Jan. (P) Feb. (P)

3 4 5 6

120.9 120.8 121.2 120.6

109.4 108.2 107.7 106.8

133.1 134.2 135.4 135.5

123.2 123.2 123.9 123.3

131.6 134.4 133.7 134.6

120.1 127.3 127.8 125.2

133.3 137.4 136.1 138.3

157.5 157.0 157.0 157.0

128.8 122.7 122.7 122.1

120.8 125.3 125.0 124.5

125.1 132.3 131.7 131.2

115.9 118.5 118.0 117.8

119.1 120.8 121.4 120.6

144.5 146.6 145.4 145.6

144.5 146.6 145.4 145.6

115.1 120.0 119.2 119.5

117.7 126.7 125.8 125.7

118.6 123.6 121.1 122.7

115.7 116.9 116.0 115.3

114.8 119.7 121.0 122.0

108.4 113.1 113.9 114.4

115.0 117.5 118.6 118.6

113.4 117.4 116.2 116.1

99.9 103.3 102.6 102.8

121.0 123.4 125.5 125.9

121.0 123.4 125.5 125.9

107.3 110.2 110.1 109.4

98.1 99.8 99.9 99.6

89.9 91.8 92.8 92.4

114.6 118.3 117.8 116.9

114.1 115.3 116.3 117.5

117.2 122.6 124.2 125.5

107.2 110.8 112.2 111.1

95.7 96.4 98.0 100.9

112.3 112.3 112.3 114.4

115.3 112.9 114.9 116.9

119.2 120.6 121.9 122.8

117.7 118.5 119.1 118.5

108.2 135.9 126.8 123.3

108.8 112.3 110.1 110.5

109.0 113.3 108.9 108.5

112.6 117.5 115.5 114.2

97.8 98.7 98.1 97.9

105.9 110.3 109.6 109.7

115.2 119.7 115.6 115.2

105.9 110.3 108.9 111.6

107.4 112.8 107.4 112.5

123.5 127.3 127.8 128.6

111.6 111.3 109.6 109.8

106.7 109.8 110.6 109.9

119.4 136.8 136.6 140.2

112.1 115.7 116.0 115.7

109.6 114.1 114.1 114.2

126.8 127.3 126.4 123.1

109.2 103.8 104.8 104.8

90.7 96.8 99.1 101.5

98.9 100.2 99.6 99.9

118.0 124.3 125.0 125.2

110.7 111.6 111.9 111.8

102.1 100.9 100.4 98.5

127.4 135.1 135.0 135.0

स.ं 21ः थोक मलू्य सूचकाकं (जारी)
(आधारः 2011-12=100)

पण्य भाराकं

	 1.3.6 चमड़ा और उसस ेबन ेहुए उत्पाद का विनिर्माण
			   1.3.6.1 चमड़े की टनिग ंऔर ड्रेसिग;ं ड्रेसिग ंऔर फर की रगंायी
			   1.3.6.2 सामान, हैंडबैग, काठी और दोहन
			   1.3.6.3 जूते चप्पल
	 1.3.7 लकड़ी के विनिर्माण और लकड़ी और कॉर्क  के उत्पाद
			   1.3.7.1 आरा मिलिग ंऔर लकड़ी के उत्पाद
			   1.3.7.2 विनियर शीट, प्लायवडु का विनिर्माण, लॅमिन बोर्ड, पार ट्िकल बोर्ड और अन्य पॅनल और बोर्ड
			   1.3.7.3 बिल्डरों की बढ़ईगीरी
			   1.3.7.4 लकड़ी के डिब्बे
	 1.3.8 कागज़ और कागज़ के उत्पाद का विनिर्माण
			   1.3.8.1 लगुदी, कागज़ और कागज़ बोर्ड
			   1.3.8.2 लहरदार कागज़ और पेपर बोर्ड और कागज़ के पात्र और पेपर बोर्ड
			   1.3.8.3 कागज़ की अन्य सामग्री और पेपर बोर्ड
	 1.3.9 मुद्रण और रिकार्डेड मीडिया का पुनरुत्पादन
			   1.3.9.1 मदु्रण
	 1.3.10 रसायन और रासायनिक उत्पाद का विनिर्माण
			   1.3.10.1 मूल रसायन
			   1.3.10.2 उर्वरक और नाइट्रोजन यौगिक
			   1.3.10.3 प्लास्टिक और सिथेंटिक रबड़ प्राथमिक रूप में
			   1.3.10.4 कीटनाशक और अन्य एग्रोकेमिकल उत्पाद
			   1.3.10.5 पेन्ट, वार्निश और समान कोटिग, मदु्रण स्याही और मैस्टिक्स
			   1.3.10.6 साबनु और डिटर्जेंट, सफाई और चमकाने की सामग्री, इत्र और शौचालय सफाई की सामग्री
			   1.3.10.7 अन्य रासायनिक उत्पाद
			   1.3.10.8 मानव निर्मित फाइबर
	 1.3.11 फार्मास य्ूटिकल्स, औषधीय रसायन और वनस्पति उत्पाद का विनिर्माण
			   1.3.11.1 फार्मास्यूटिकल्स, औषधीय रसायन और वनस्पति उत्पाद
	 1.3.12 रबड़ और प्लास्टिक उत्पाद का विनिर्माण
			   1.3.12.1 रबड़ टायर और टयूब, रबड़ टायर की रीट्रीडिग ंऔर पनुर्निर्माण
			   1.3.12.2 रबड़ के अन्य उत्पाद
			   1.3.12.3 प्लास्टिक उत्पाद
	 1.3.13 अन्य अधात्विक खनिज उत्पादों का विनिर्माण
			   1.3.13.1 कांच और कांच उत्पाद
			   1.3.13.2 आग रोधक उत्पाद
			   1.3.13.3 मिट्टी से बनी भवन निर्माण सामग्री
			   1.3.13.4 चीनी मिट्टी के बर्तन और चीनी मिट्टी
			   1.3.13.5 सीमेन्ट, चूना और प्लास्टर
			   1.3.13.6 कंक्रीट, सीमेन्ट और प्लास्टर से बनी वस्तुएं
			   1.3.13.7 पत्थरों को काटना, आकार दनेा और सवंारना
			   1.3.13.8 अन्य अधात्विक खनिज उत्पाद
	 1.3.14 मलू धातुओ ंका विनिर्माण
			   1.3.14.1 स्टील तैयार करने में प्रयकु्त सामग्री
			   1.3.14.2 मेटेलिक आयरन
			   1.3.14.3 नरम इस्पात - अर्ध निर्मित इस्पात
			   1.3.14.4 नरम इस्पात - लंबे उत्पाद
			   1.3.14.5 नरम इस्पात - चपटे उत्पाद
			   1.3.14.6 स ट्ेनलेस स्टील के अतिरिक्त एलॉय स्टील-आकार
			   1.3.14.7 स ट्ेनलेस स्टील अर्ध निर्मित
			   1.3.14.8 पाइप और टयूब
			   1.3.14.9 कीमती धात ुसहित अलौह धातु
			   1.3.14.10 कास्टिंग
			   1.3.14.11 स्टील से गढ़ी वस्तुएं
	 1.3.15 मशीनरी और उपकरणों को छोड़कर गढ़े हुए धातु उत्पादों का विनिर्माण
			   1.3.15.1 इमारती धात ुउत्पाद
			   1.3.15.2 धात ुसे बने टैंक, जलाशय और डिब्बे
			   1.3.15.3 बाष्प चालित जनरटेर, सेंट्रल हीटिग हॉट वाटर बॉयलरर्स को छोड़कर
			   1.3.15.4 धात ुकी फोर्जिंग, दबाना, स ट्ैपिग ंऔर रोल फॉरर्मिंग, पाउडर धातकुर्म
			   1.3.15.5 कटलरी, हस्त चालित उपकरण और सामान्य हार्डवयर
			   1.3.15.6 अन्य गढ़े हुए धात ुउत्पाद
	 1.3.16 कंप य्ूटर, इलेक्ट्रॉनिक और ऑप्टिकल उत्पादों का विनिर्माण
			   1.3.16.1 इलेक्ट्रॉनिक परुजे
			   1.3.16.2 कंप्यूटर और सबंधंित उपकरण

फरवरी दिसबंर जनवरी (अ) फरवरी (अ)
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CURRENT STATISTICS

No. 21: Wholesale Price Index (Concld.)
(Base: 2011-12 = 100)

Commodities Weight 2017-18

1 2

        1.3.16.3 Communication Equipment 0.310 110.6

        1.3.16.4 Consumer Electronics 0.641 103.1

        1.3.16.5 Measuring, Testing, Navigating and Control equipment 0.181 106.9

        1.3.16.6 Watches and Clocks 0.076 137.8

        1.3.16.7 Irradiation, Electromedical and Electrotherapeutic equipment 0.055 102.9

        1.3.16.8 Optical instruments and Photographic equipment 0.008 108.0

     1.3.17 MANUFACTURE OF ELECTRICAL EQUIPMENT 2.930 109.6

        1.3.17.1 Electric motors, Generators, Transformers and Electricity distribution and Control apparatus 1.298 105.8

        1.3.17.2 Batteries and Accumulators 0.236 117.4

        1.3.17.3 Fibre optic cables for data transmission or live transmission of images 0.133 116.5

        1.3.17.4 Other electronic and Electric wires and Cables 0.428 105.7

        1.3.17.5 Wiring devices, Electric lighting & display equipment 0.263 109.9

        1.3.17.6 Domestic appliances 0.366 121.3

        1.3.17.7 Other electrical equipment 0.206 107.2

     1.3.18 MANUFACTURE OF MACHINERY AND EQUIPMENT 4.789 108.9

        1.3.18.1 Engines and Turbines, Except aircraft, Vehicle and Two wheeler engines 0.638 102.3

        1.3.18.2 Fluid power equipment 0.162 115.3

        1.3.18.3 Other pumps, Compressors, Taps and Valves 0.552 108.6

        1.3.18.4 Bearings, Gears, Gearing and Driving elements 0.340 109.0

        1.3.18.5 Ovens, Furnaces and Furnace burners 0.008 78.5

        1.3.18.6 Lifting and Handling equipment 0.285 105.8

        1.3.18.7 Office machinery and Equipment 0.006 130.2

        1.3.18.8 Other general-purpose machinery 0.437 127.3

        1.3.18.9 Agricultural and Forestry machinery 0.833 112.8

        1.3.18.10 Metal-forming machinery and Machine tools 0.224 99.6

        1.3.18.11 Machinery for mining, Quarrying and Construction 0.371 75.0

        1.3.18.12 Machinery for food, Beverage and Tobacco processing 0.228 121.1

        1.3.18.13 Machinery for textile, Apparel and Leather production 0.192 117.4

        1.3.18.14 Other special-purpose machinery 0.468 119.5

        1.3.18.15 Renewable electricity generating equipment 0.046 70.4

     1.3.19 MANUFACTURE OF MOTOR VEHICLES, TRAILERS AND SEMI-TRAILERS 4.969 110.7

        1.3.19.1 Motor vehicles 2.600 112.6

        1.3.19.2 Parts and Accessories for motor vehicles 2.368 108.6

     1.3.20 MANUFACTURE OF OTHER TRANSPORT EQUIPMENT 1.648 110.2

        1.3.20.1 Building of ships and Floating structures 0.117 158.8

        1.3.20.2 Railway locomotives and Rolling stock 0.110 104.0

        1.3.20.3 Motor cycles 1.302 105.3

        1.3.20.4 Bicycles and Invalid carriages 0.117 121.3

        1.3.20.5 Other transport equipment 0.002 119.9

     1.3.21 MANUFACTURE OF FURNITURE 0.727 120.3

        1.3.21.1 Furniture 0.727 120.3

     1.3.22 OTHER MANUFACTURING 1.064 109.2

        1.3.22.1 Jewellery and Related articles 0.996 106.7

        1.3.22.2 Musical instruments 0.001 171.0

        1.3.22.3 Sports goods 0.012 126.0

        1.3.22.4 Games and Toys 0.005 128.2

        1.3.22.5 Medical and Dental instruments and Supplies 0.049 151.9

2 FOOD INDEX 24.378 137.3

2018 2019

Feb. Dec. Jan. (P) Feb. (P)

3 4 5 6

114.3 116.8 116.5 116.6

104.1 102.6 104.0 103.9

107.3 105.4 105.4 108.9

136.8 138.6 138.7 138.7

102.9 105.4 105.4 104.2

111.8 107.4 107.4 107.3

109.4 112.2 112.2 112.0

104.9 108.8 108.3 108.2

117.0 117.7 117.8 116.6

110.3 128.7 128.8 127.7

108.6 111.5 111.7 111.4

109.5 106.4 108.6 109.4

121.7 120.8 120.7 120.8

107.8 109.8 110.0 110.1

109.7 111.8 111.8 111.5

102.2 102.9 103.8 103.7

115.9 118.7 118.6 119.1

109.7 109.2 109.3 109.5

109.7 110.7 108.6 109.6

79.1 77.7 77.7 78.0

107.1 112.2 112.2 111.5

130.2 130.2 130.2 130.2

129.0 129.9 129.2 128.6

113.8 118.0 118.6 118.5

100.2 103.3 103.6 103.6

73.8 75.5 76.4 75.5

122.1 127.5 127.3 123.4

117.9 118.0 119.1 119.2

121.4 124.3 122.9 123.0

68.5 67.0 67.0 67.0

110.9 112.9 113.0 113.3

111.5 114.3 113.6 113.6

110.2 111.4 112.4 113.1

112.4 112.5 112.9 112.9

158.8 158.8 158.8 158.8

105.2 104.3 105.8 105.8

107.8 107.5 107.8 107.9

123.7 129.2 129.3 129.2

121.2 124.9 125.0 125.1

122.7 129.7 128.4 129.7

122.7 129.7 128.4 129.7

108.6 114.5 106.9 106.4

105.9 111.9 103.7 103.2

180.9 172.0 172.1 177.0

125.5 128.9 129.4 128.3

130.0 132.4 131.4 135.6

155.6 160.3 160.3 160.5

133.7 137.6 138.1 138.1

Source: Office of the Economic Adviser, Ministry of Commerce and Industry, Government of India.

स.ं 21ः थोक मलू्य सूचकाकं (समाप्‍त)
(आधारः 2011-12=100)

पण्य भाराकं

		  1.3.16.3 सचंार उपकरण
		  1.3.16.4 उपभोक्ता इलेक्ट्रानिक्स
		  1.3.16.5 मापने, जांचने, नविगेशन और नियतं्रण उपकरण
		  1.3.16.6 हाथ घडी और दीवार घडी
		  1.3.16.7 विभासन, विद्युत चिकित्सकीय एव ंविद्युत उपचारात्मक उपकरण
		  1.3.16.8 ऑप्टिकल उपकरण और फोटोग्राफिक उपकरण
	 1.3.17 इलेक्ट्रिकल उपकरण का विनिर्माण
		  1.3.17.1 विद्युत मोटर्स, जनरटेर, ट्रांसफार्मर और बिजली वितरण और नियतं्रण सबंधंी उपकरण
		  1.3.17.2 बैटरी और एक्युम्युलेटर
		  1.3.17.3 डेटा सचंरण या छवियों के सजीव प्रसारण के लिए फाइबर ऑप्टिक केबल
		  1.3.17.4 अन्य इलेक्ट्रानिक और बिज़ली के वायर और केबल
		  1.3.17.5 वायरिगं सबंधंी चीजें और बिजली के प्रकाश और सजावट के उपकरण
		  1.3.17.6 घरलूे उपकरण
		  1.3.17.7 अन्य इलेक्ट्रिकल उपकरण
	 1.3.18 मशीनरी और उपकरणों का विनिर्माण
		  1.3.18.1 इंजन और टर्बाइन, एयरक्राफ्ट, वाहन और दपुहिया वाहनों के इंजन को छोड़कर
		  1.3.18.2 तरल बिजली उपकरण
		  1.3.18.3 अन्य पपं, कंप्रेसर, नल और वाल्व
		  1.3.18.4 बेयरिग,ं गियर्स, गेयरिग ंऔर ड्राइविग ंउपकरण
		  1.3.18.5 ओवन, फर्नेस और फर्नेस बर्नर भट्टियां
		  1.3.18.6 माल उठाने एव ंचढ़ाने – उतारने वाले उपकरण
		  1.3.18.7 कार्यालय मशीनरी और उपकरण
		  1.3.18.8 सामान्य प्रयोजन के अन्य उपकरण
		  1.3.18.9 कृषि और वानिकी मशीनरी
		  1.3.18.10 धात ुनिर्माण करनेवाली मशीनरी और मशीन टल्स
		  1.3.18.11 खनन, उत्खनन और निर्माण के लिए मशीनरी
		  1.3.18.12 खाद्य, पेय और तंबाकू प्रससं्करण के लिए मशीनरी
		  1.3.18.13 कपड़ा, परिधान और चमड़े के उत्पादन से जडु़ी मशीनरी
		  1.3.18.14 अन्य विशष प्रयोजनों के लिए मशीनरी
		  1.3.18.15 अक्षय ऊर्जा उत्पादन मशीनरी
	 1.3.19 मोटर वाहन, ट्रेलरों और अर्ध-ट्रेलरों का विनिर्माण
		  1.3.19.1 मोटर वाहन
		  1.3.19.2 मोटर वाहन परुजे और सहायक उपकरण
	 1.3.20 अन्य परिवहन उपकरणों का विनिर्माण
		  1.3.20.1 जहाजों और तैरने वाली – वस्तुओ ंका निर्माण
		  1.3.20.2 रलेवे इंजन और रोलिग ंस्टाक
		  1.3.20.3 मोटर साइकल
		  1.3.20.4 साइकल और अवैध गाडी
		  1.3.20.5 अन्य परिवहन उपकरण
	 1.3.21 फर्नीचर का विनिर्माण
		  1.3.21.1 फर्नीचर
	 1.3.22 अन्य विनिर्माण
		  1.3.22.1 आभूषण और सबंधंित सामग्री
		  1.3.22.2 सगंीत उपकरण
		  1.3.22.3 खेल के सामान
		  1.3.22.4 खेल और खिलौने
		  1.3.22.5 चिकित्सा और दतं चिकित्सा उपकरण और सामग्री
2 खाद्य सूचकाकं

स्रोत : आर थ्िक सलाहकार का कार्यालय, वाणिज्यिक और उद्योग मंत्रालय, भारत सरकार ।

फरवरी दिसबंर जनवरी (अ) फरवरी (अ)
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April-January

2017-18 2018-19

4 5

123.6 129.0

101.7 105.0

124.9 130.4

149.7 158.5

120.6 125.2

101.7 107.7

123.9 124.0

129.8 140.7

122.3 130.8

137.7 143.4

Gen Ge

Sect El

Ma

Mi

Use- Pri

Ca

Int

Inf

Co

Co

Industry Weight

2016-17 2017-18

1 2 3

General Index

General Index 100.00 120.0 125.3

1  Sectoral Classification

     1.1 Mining 14.37 102.5 104.9

     1.2 Manufacturing 77.63 121.0 126.6

     1.3 Electricity 7.99 141.6 149.2

2  Use-Based Classification

     2.1  Primary Goods 34.05 117.5 121.8

     2.2  Capital Goods 8.22 101.5 105.6

     2.3  Intermediate Goods 17.22 122.3 125.1

     2.4  Infrastructure/ Construction Goods 12.34 125.0 132.0

     2.5  Consumer Durables 12.84 122.6 123.6

     2.6  Consumer Non-Durables 15.33 126.5 139.9

Source : Central Statistics Office, Ministry of Statistics and Programme Implementation, Government of India.

January

2018 2019

6 7

132.3 134.5

114.7 119.2

133.8 135.6

149.5 150.7

129.2 131.0

111.1 107.6

130.6 126.7

138.3 149.2

125.6 127.8

153.3 159.1

(Amount in ` Billion)

Source: Controller General of Accounts (CGA),  Ministry of Finance, Government of India and Union Budget 2018-19.

April - February

2018-19
(Actuals)

2017-18
(Actuals)

Percentage to Revised Estimates 

2018-19 2017-18

2 3 4 5

12,656.8 11,776.8 73.2 78.2

10,939.2 10,355.5 73.7 81.6

1,717.6 1,421.3 70.0 60.2

9,231.6 8,214.9 126.9 115.3

150.4 133.0 114.3 76.1

566.2 924.9 70.8 92.5

8,515.0 7,157.0 134.2 120.3

21,888.4 19,991.7 89.1 90.1

19,153.0 17,020.9 89.5 87.5

5,011.6 4,507.3 85.3 84.9

2,735.4 2,970.9 86.4 108.6

21,888.4 19,991.7 89.1 90.1

6,496.3 5,244.1 158.1 119.5

8,515.0 7,157.0 134.2 120.3

3,503.4 2,649.7 748.1 414.0

Item

Financial Year

2018-19
(Revised

Estimates)

1

1  Revenue Receipts 17,296.8

    1.1 Tax Revenue (Net) 14,844.1

    1.2 Non-Tax Revenue 2,452.8

2  Capital Receipts 7,275.5

    2.1 Recovery of Loans 131.6

    2.2 Other Receipts 800.0

    2.3 Borrowings and Other Liabilities 6,344.0

3  Total Receipts (1+2) 24,572.4

4  Revenue Expenditure 21,406.1

   4.1 Interest Payments 5,875.7

5  Capital Expenditure 3,166.2

6  Total Expenditure (4+5) 24,572.4

7  Revenue Deficit (4-1) 4,109.3

8  Fiscal Deficit {6-(1+2.1+2.2)} 6,344.0

9 Gross Primary Deficit (8-4.1) 468.3

Government Accounts and Treasury Bills
No. 23: Union Government Accounts at a Glance

CURRENT STATISTICS

No. 22:  Index of Industrial Production (Base:2011-12=100)स.ं 22ः औदयोगिक उत्पादन का सूचकाकं (आधारः 2011-12=100)

उद्योग

मद

भाराकं

अप्रैल - फरवरी

जनवरीअप्रैल-जनवरी

स्रोत : केन्द्रीय सांख्यिकी कार्यालय, सांख्यिकी और कार्यक्रम कार्यान्वयन मंत्रालय, भारत सरकार ।

स.ं 23ः केन्द्र सरकार के खात - एक नज़र में
(राशि बिलियन ₹ में)

(सशंोधित अनमुान)
(वास्तविक) (वास्तविक)

वित्तीय वर्ष

सशंोधित अनमुान का प्रतिशत

स्रोत : महालेखा नियतं्रक, वित्त मंत्रालय, भारत सरकार और यूनियन बज़ट 2018-19 ।

सरकारी खाते और खज़ाना बिल

सामान्य सूचकाकं

1	 क्षेत्रवार वर्गीकरण

	 1.1	 खनन

	 1.2	 विनिर्माण

	 1.3	 बिजली

2	 उपयोग आधारित वर्गीकरण
	 2.1	 मूल वस्तुएं
	 2.2	 पूजंीगत माल
	 2.3	 मध्यवर्ती माल
	 2.4	 बनुियादी/निर्माण वस्तुएं
	 2.5	 उपभोक्ता टिकाऊ माल

	 2.6	 उपभोक्ता गैर-टिकाऊ माल

1	 राजस्व प्राप्तियां
	 1.1	 कर राजस्व (निवल)

	 1.2	 करतेर राजस्व

2	 पूजंीगत प्राप्तियां
	 2.1	 ऋण की वसूली

	 2.2	 अन्य प्राप्तियां

	 2.3	 उधारियां और अन्य दयेताएं

3	 कुल प्राप्तिया ं(1+2)

4	 राजस्व व्यय

	 4.1	 ब्याज भगुतान

5	 पूजंी व्यय

6	 कुल व्यय (4+5)

7	 राजस्व घाटा (4-1)

8	 राजकोषीय घाटा {6-(1+2.1+2.2)}

9	 सकल प्राथमिक घाटा [8-4.1]
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(` Billion)

2018 2019

Feb. 23 Jan. 18 Jan. 25 Feb. 1 Feb. 8 Feb. 15 Feb. 22

2 3 4 5 6 7 8

388.2 335.2 329.7 305.3 270.5 260.9 262.2

194.1 155.5 123.4 92.2 87.5 93.9 105.8

638.7 714.2 644.4 574.4 524.9 484.9 480.9

449.5 456.0 461.2 486.7 496.7 468.8 426.0

293.8 420.7 457.4 443.1 427.2 404.9 384.8

287.0 370.3 358.3 373.2 379.9 382.4 389.4

117.9 346.7 347.6 345.4 346.4 346.4 336.3

93.6 208.8 172.7 162.7 161.1 170.8 173.7

364.7 509.5 505.2 472.7 474.4 477.6 468.3

684.1 778.9 739.5 760.2 741.1 741.1 747.1

126.7 180.9 180.9 83.9 189.4 189.4 189.4

357.4 619.4 645.5 648.3 652.4 651.5 645.5

– – – – – – –

– – – – – – –

1,666.0 1,033.4 1,552.8 1,452.4 1,107.8 1,053.3 1,570.8

4.0 4.5 7.2 3.3 6.4 3.0 3.2

3,995.5 5,096.2 4,966.0 4,748.0 4,751.6 4,672.7 4,609.3

Item 2017-18

1

1   91-day

1.1  Banks 680.0

1.2  Primary Dealers 134.3

1.3  State Governments 335.2

1.4  Others 221.3

2   182-day

2.1  Banks 313.7

2.2  Primary Dealers 273.2

2.3  State Governments 158.6

2.4  Others 116.9

3   364-day

3.1  Banks 330.8

3.2  Primary Dealers 700.4

3.3  State Governments 127.3

3.4  Others 407.0

4   14-day Intermediate

4.1  Banks –

4.2  Primary Dealers –

4.3  State Governments 2,124.1

4.4  Others 1.7

Total Treasury Bills 
(Excluding 14 day Intermediate T Bills) #

3,798.8

# 14D intermediate T-Bills are non-marketable unlike 91D, 182D and 364D T-Bills. These bills are ‘intermediate’ by nature as these are  liquidated 
to replenish shortfall in the daily minimum cash balances of State Governments

No. 24: Treasury Bills – Ownership Pattern

No. 25: Auctions of Treasury Bills

CURRENT STATISTICS

(Amount in ` Billion)

Date of
Auction

Notified
Amount

Bids Received Bids Accepted Total
Issue
(6+7)

Cut-off
Price

Implicit Yield
at Cut-off
Price (per

cent)

Number Total Face Value Number Total Face Value

Competitive Non-
Competitive

Competitive Non-
Competitive

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

91-day Treasury Bills

2018-19   

Jan. 30 40 53 479.82 16.70 12 39.98 16.70 56.68 98.39 6.5634

Feb. 6 40 53 288.43 4.00 22 40.00 4.00 44.00 98.39 6.5634

Feb. 13 40 58 277.17 8.01 37 39.99 8.01 48.00 98.43 6.3977

Feb. 20 40 54 116.29 16.04 33 39.99 16.04 56.03 98.43 6.3977

Feb. 27 40 52 143.53 60.01 28 39.99 60.01 100.00 98.43 6.3977

182-day Treasury Bills

2018-19   

Jan. 30 30 53 142.76 22.51 15 29.99 22.51 52.50 96.77 6.6940

Feb. 6 30 55 190.06 0.00 10 30.00 0.00 30.00 96.78 6.6725

Feb. 13 30 43 106.30 0.03 20 29.97 0.03 30.00 96.90 6.4159

Feb. 20 30 37 102.98 0.02 15 29.98 0.02 30.00 96.88 6.4587

Feb. 27 30 40 93.33 0.07 19 29.93 0.07 30.00 96.87 6.4800

364-day Treasury Bills

2018-19   

Jan. 30 20 57 129.62 0.01 8 19.99 0.01 20.00 93.67 6.7763

Feb. 6 30 64 177.45 105.00 22 30.00 105.00 135.00 93.67 6.7763

Feb. 13 30 78 169.82 0.08 14 29.92 0.08 30.00 93.90 6.5141

Feb. 20 30 52 100.47 0.08 22 29.92 0.08 30.00 93.89 6.5255

Feb. 27 30 56 102.16 0.00 28 30.00 0.00 30.00 93.87 6.5482

स.ं 24ः खज़ाना बिल - स्वामित्व का स्वरूप
(बिलियन ₹)

स.ं 25ः खज़ाना बिलों की नीलामी
(राशि बिलियन ₹ में)

मद
फरवरी 23

जनवरी 30

फरवरी 6

फरवरी 13

फरवरी 20

फरवरी 27

जनवरी 30

फरवरी 6

फरवरी 13

फरवरी 20

फरवरी 27

जनवरी 30

फरवरी 6

फरवरी 13

फरवरी 20

फरवरी 27

फरवरी 1 फरवरी 8 फरवरी 15 फरवरी 22जनवरी 18  जनवरी 25

# 14 दिवसीय मध्यवर्ती खज़ाना बिल बिक्री योग्य नहीं है, ये बिल 91 दिवसीय, 182 दिवसीय और 364 दिवसीय खज़ाना बिलों जैसे नहीं है। यह बिल स्वरूप के अनसुार मध्यवर्ती हैं क्योंकि राज्य सरकारों के दनैिक न्यूनतम 
नकदी शष में कमी को पूरा करने के लिए परिसमाप्त किए जाते हैं ।

91-दिवसीय खज़ाना बिल

182-दिवसीय खज़ाना बिल

364-दिवसीय खज़ाना बिल

नीलामी की
तारीख

कुल
निर्गम
(6+7)

कट-ऑफ
मलू्य

कट-ऑफ मलू्य
पर निहित

प्रतिफल (प्रतिशत)

अधिसूचित
रािश

प्रतियोगी प्रतियोगी

सखं्यासखं्या

गैर-प्रतियोगीगैर-प्रतियोगी

कुल अकंित मलू्यकुल अकंित मलू्य
स्वीकृत बोलियांप्राप्त बोलिया ं

1	 91-दिवसीय
	 1.1	 बैंक
	 1.2	 प्राथमिक व्यापारी
	 1.3	 राज्य सरकारें
	 1.4	 अन्य
2	 182-दिवसीय
	 2.1	 बैंक
	 2.2	 प्राथमिक व्यापारी
	 2.3	 राज्य सरकारें
	 2.4	 अन्य
3	 364-दिवसीय
	 3.1	 बैंक
	 3.2	 प्राथमिक व्यापारी
	 3.3	 राज्य सरकारें
	 3.4	 अन्य
4	 14-दिवसीय मध्यवर्ती
	 4.1	 बैंक
	 4.2	 प्राथमिक व्यापारी
	 4.3	 राज्य सरकारें
	 4.4	 अन्य
कुल खज़ाना बिल
(14 दिवसीय मध्यवर्ती खज़ाना बिल को छोड़कर)#
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As on Range of Rates Weighted Average Rates

1 Borrowings/ Lendings Borrowings/ Lendings

1 2

February 1,   2019 5.00-6.55 6.41

February 2,   2019 4.10-6.50 5.75

February 4,   2019 5.00-6.70 6.39

February 5,   2019 5.00-6.50 6.34

February 6,   2019 5.00-6.60 6.42

February 7,   2019 5.00-6.60 6.47

February 8,   2019 4.80-6.50 6.35

February 11,   2019 4.80-6.50 6.36

February 12,   2019 4.80-6.45 6.27

February 13,   2019 4.70-6.35 6.14

February 14,   2019 4.80-6.50 6.28

February 15,   2019 4.80-6.50 6.23

February 16,   2019 4.60-6.25 6.02

February 18,   2019 4.80-6.60 6.31

February 20,   2019 4.80-6.63 6.29

February 21,   2019 4.80-6.45 6.28

February 22,   2019 4.80-6.50 6.34

February 25,   2019 4.80-6.60 6.28

February 26,   2019 4.80-6.40 6.19

February 27,   2019 4.80-6.40 6.26

February 28,   2019 4.80-6.35 6.19

March 1,   2019 4.80-6.35 6.18

March 2,   2019 4.80-6.35 6.07

March 5,   2019 4.80-6.50 6.15

March 6,   2019 4.80-6.30 6.18

March 7,   2019 4.80-6.25 6.14

March 8,   2019 4.80-6.30 6.15

March 11,   2019 4.80-6.30 6.16

March 12,   2019 4.80-6.30 6.14

March 13,   2019 4.80-6.27 6.17

March 14,   2019 4.80-6.30 6.15

March 15,   2019 4.80-6.85 6.23

(Per cent per annum)

Note: Includes Notice Money. 

No. 26: Daily Call Money Rates

Financial Markets

CURRENT STATISTICS

स.ं 26ः दैनिक मागं मदु्रा दरें

(वार्षिक प्रतिशत)

फरवरी

फरवरी

फरवरी

फरवरी

फरवरी

फरवरी

फरवरी

फरवरी

फरवरी

फरवरी

फरवरी

फरवरी

फरवरी

फरवरी

फरवरी

फरवरी

फरवरी

फरवरी

फरवरी

फरवरी

फरवरी

मार्च

मार्च

मार्च

मार्च

मार्च

मार्च

मार्च

मार्च

मार्च

मार्च

मार्च

टिप्पणी : नोटिस मदु्रा सहित ।

उधार लेना/उधार देना

दरों का दायरास्थिति के अनसुार

उधार लेना/उधार देना

भारित औसत दरें

वित्तीय बाजार
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Item 2018 2019

Feb. 16 Jan. 4 Jan. 18 Feb. 1 Feb. 15

1 2 3 4 5

1    Amount Outstanding (   Billion) 1,779.8 1,821.4 1,900.8 1,772.8 2,002.5

1.1 Issued during the fortnight (   Billion) 216.5 292.6 151.0 193.0 333.8

2    Rate of Interest (per cent) 6.23-7.92 6.89-8.65 6.75-9.00 7.04-8.69 6.44-8.90

`

`

No. 27: Certificates of Deposit

No. 28: Commercial Paper

No. 29: Average Daily Turnover in Select Financial Markets

CURRENT STATISTICS

Item 2018 2019

Feb. 28 Jan. 15 Jan. 31 Feb. 15 Feb. 28

1 2 3 4 5

1    Amount Outstanding (    Billion) 4,550.5 5,540.2 5,287.4 5,242.3 5,208.1

1.1 Reported during the fortnight (    Billion) 723.8 1,009.9 1,073.9 1,035.5 900.8

2    Rate of  Interest (per cent) 6.22-10.60 6.66-10.94 6.54-12.62 6.41-13.40 6.36-11.74

`

`

(` Billion)

2018 2019

Feb. 23 Jan. 18 Jan. 25 Feb. 1 Feb. 8 Feb. 15 Feb. 22

2 3 4 5 6 7 8

230.6 308.6 407.7 395.9 360.3 336.2 499.7

2.8 133.0 7.6 110.8 3.9 109.7 3.6

5.9 3.7 2.4 3.7 7.0 5.2 6.8

2,185.3 2,681.7 2,613.0 2,923.4 2,728.8 3,106.4 2,641.7

1,761.7 1,739.7 1,532.6 1,704.6 1,637.1 2,330.2 1,981.2

3.9 37.1 35.0 54.5 17.9 20.5 18.6

84,038 57,996 50,189 69,188 59,883 71,347 66,626

423.3 661.6 615.7 514.5 917.8 774.2 456.7

45.4 41.0 40.5 45.7 54.5 68.0 33.1

40.9 20.3 17.9 4.2 20.8 29.2 9.8

3.6 17.3 24.1 11.2 18.3 22.2 7.6

15.7 22.3 18.1 10.4 31.8 24.8 19.5

– – – 39.5 58.2 24.6 9.3

529.0 762.5 716.3 625.4 1,101.4 943.0 536.0

0.2 20.5 27.6 20.3 1.5 27.7 31.4

Item 2017-18   

1

1    Call Money 245.5

2    Notice Money 36.6

3    Term Money 9

4    CBLO/TRIPARTY REPO 2,130.1

5    Market Repo 1,921.8

6    Repo in Corporate Bond 3.8

7    Forex (US $ million) 55,345

8    Govt. of India Dated Securities 808.7

9    State Govt. Securities 45.3

10  Treasury Bills

      10.1  91-Day 35.5

      10.2  182-Day 10.2

      10.3  364-Day 10.3

      10.4  Cash Management Bills 13

11  Total Govt. Securities (8+9+10) 923.0

      11.1  RBI –

Note : Collateralised Borrowing and Lending Obligation (CBLO) segment of the money market has been discontinued and replaced 
with Triparty Repo with effect from November 05, 2018.

1	 मांग मदु्रा
2	 नोटिस मदु्रा
3	 मीयादी मदु्रा
4	 सीबीएलओ / त्रिपक्षीय रिपो
5 	 बाजार रिपो
6 	 कार्पोरटे बांड में रिपो
7 	 फोरके्स (यूएस मिलियन डॉलर)
8 	 भारत सरकार की दिनांकित प्रतिभूतियां
9	 राज्य सरकारों की प्रतिभूतियां
10	 खज़ाना बिल
	 10.1	 91-दिवसीय
	 10.2	 182-दिवसीय
	 10.3	 364-दिवसीय
	 10.4	 नकदी प्रबधंन बिल
11 कुल सरकारी प्रतिभूतियां (8+9+10)
	 11.1	 भारतीय रिज़र्व बैंक

मद
फरवरी 23 फरवरी 1 फरवरी 8 फरवरी 15 फरवरी 22जनवरी 18 जनवरी 25

स.ं 29ः चुनिदंा वित्तीय बाजारों में औसत दैनिक टर्नओवर
(बिलियन ₹)

स.ं 27ः जमा प्रमाणपत्र

मद

फरवरी 16 फरवरी 1 फरवरी 15जनवरी 4 जनवरी 18

1	 बकाया राशि (बिलियन ₹)

1.1	 पखवाड़े के दौरान जारी (बिलियन ₹)

2	 ब्याज दर (प्रतिशत)

स.ं 28ः वाणिज्यिक पत्र

मद

फरवरी 28 फरवरी 15 फरवरी 28जनवरी 15 जनवरी 31

1 	 बकाया राशि (बिलियन ₹)

1.1	 पखवाड़े के दौरान रिपोर्ट कि ए गए (बिलियन ₹)

2 	 ब्याज दर (प्रतिशत)

टिप्पणी : मदु्रा बाज़ार के सपंार्श्विक उधार और ऋण दायित्व (सीबीएलओ) खंड को समाप्‍त किया गया तथा उसके स्थान पर 5 नवबंर 2018 से त्रिपक्षीय रिपो लाया गया ।
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No. 30: New Capital Issues By Non-Government Public Limited Companies

CURRENT STATISTICS

Feb. 2018 Feb. 2019

No. of
Issues

Amount No. of
Issues

Amount

7 8 9 10

1 18 183.7 6 0.5

1 18 180.0 4 0.3

1 13 16.6 5 0.3

1 13 15.5 3 0.2

1 5 167.1 1 0.3

1 5 164.6 1 0.2

2 – – – –

2 – – – –

2 – – – –

3 1 3.4 1 11.6

3 – – – –

3 – – – –

3 – – – –

3 1 3.4 1 11.6

3 1 3.4 1 11.6

3 – – – –

4 – – – –

4 – – – –

4 – – – –

5 19 187.0 7 12.1

5 14 19.9 6 11.9

5 5 167.1 1 0.3

2017-18 (Apr.-Feb.) 2018-19 (Apr.-Feb.)

No. of
Issues

Amount No. of
Issues

Amount

3 4 5 6

1 179 576.1 120 166.0

1 176 558.8 115 159.6

1 160 363.7 111 144.8

1 157 351.2 107 140.2

1 19 212.4 9 21.2

1 19 207.6 8 19.4

2 – – – –

2 – – – –

2 – – – –

3 6 44.6 19 313.9

3 – – – –

3 – – – –

3 – – – –

3 6 44.6 19 313.9

3 6 44.6 19 313.9

3 – – – –

4 – – – –

4 – – – –

4 – – – –

5 185 620.7 139 479.9

5 166 408.3 130 458.6

5 19 212.4 9 21.2

Security & Type of Issue 2017-18   

No. of
Issues

Amount

1 2

1 Equity Shares 214 679.9

1A Premium 211 657.8

    1.1 Public 193 466.0

          1.1.1 Premium 190 448.7

    1.2 Rights 21 213.9

          1.2.1 Premium 21 209.1

2 Preference Shares – –

    2.1 Public – –

    2.2 Rights – –

3 Debentures 7 49.5

    3.1 Convertible – –

          3.1.1 Public – –

          3.1.2 Rights – –

    3.2 Non-Convertible 7 49.5

          3.2.1 Public 7 49.5

          3.2.2 Rights – –

4 Bonds – –

    4.1 Public – –

    4.2 Rights – –

5 Total (1+2+3+4) 221 729.5

    5.1 Public 200 515.6

    5.2 Rights 21 213.9

(Amount in ` Billion)

 Note : Since April 2018, monthly data is compiled on the basis of closing date of issues as against the earlier practice of compilation on the basis of opening date.

Source : Securities and Exchange Board of India.

* *

* : Data is Provisional

1 इक्विटी शेयर

1ए प्रीमियम

	 1.1 पब्लिक

		  1.1.1 प्रीमियम

	 1.2 राइट्स

		  1.2.1 प्रीमियम

2 अधिमान शेयर

	 2.1 पब्लिक

	 2.2 राइट्स

3 डिबेंचर

	 3.1 परिवर्तनीय

		  3.1.1 पब्लिक

		  3.1.2 राइट्स

	 3.2 अपरिवर्तनीय	

		  3.1.1 पब्लिक

		  3.1.2 राइट्स

4 बाडं

	 4.1 पब्लिक

	 4.2 राइट्स

5 कुल (1+2+3+4)

	 5.1 पब्लिक

	 5.2 राइट्स

स.ं 30ः गैर-सरकारी पब्लिक लिमिटड कंपनियों के नए पूजंी निर्गम

(राशि बिलियन ₹ में)

* : 	आकंड़े अनंतिम है ।
टिप्पणी : अप्रैल 2018 से मासिक डाटा का समेकन निर्गम की समाप्ति की तारीख के आधार पर की जाती है जबकि पूर्व में समेकन का कार्य निर्गम चालू होन की तारीख के आधार पर किया जाता था ।
	स्रोत : भारतीय प्रतिभूति और विनिमय बोर्ड (सेबी) ।

निर्गमों की
सखं्या

निर्गमों की
सखं्या

निर्गमों की
सखं्या

निर्गमों की
सखं्या

निर्गमों की
सखं्या

प्रतिभूति और निर्गम का प्रकार
राशि राशि राशि राशि राशि

(अप्रैल-फरवरी) (अप्रैल-फरवरी)* फरवरी फरवरी
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(US$ Million)

Flows

2017-18   2018-19   

Apr.-Feb. Apr.-Feb.

5 6

7,540 8,267

842 –402

5,470 6,795

1,228 1,874

2018 2019

Feb. Jan. Feb.

2 3 4

124,395 125,204 125,596

21,844 21,413 21,623

88,675 89,054 89,183

13,876 14,737 14,790

Scheme

2017-18   

1

1 NRI Deposits 126,182

1.1 FCNR(B) 22,026

1.2 NR(E)RA 90,035

1.3 NRO 14,121

Outstanding

Item Unit 2017-18   2018 2019

Feb. Oct. Nov. Dec. Jan. Feb.

1 2 3 4 5 6 7

 1 Exports
` Billion 19,565.1 1,675.7 1,964.8 1,881.4 1,975.8 1,864.5 1,899.3

US $ Million 303,526.2 26,030.7 26,684.4 26,183.4 27,934.6 26,360.0 26,667.6

    1.1 Oil
` Billion 2,414.3 213.5 315.8 347.7 295.4 226.4 218.8

US $ Million 37,465.1 3,316.5 4,289.3 4,838.5 4,177.0 3,200.8 3,071.4

    1.2 Non-oil
` Billion 17,150.8 1,462.2 1,649.0 1,533.7 1,680.4 1,638.1 1,680.6

US $ Million 266,061.1 22,714.2 22,395.1 21,344.9 23,757.6 23,159.2 23,596.2

 2 Imports
` Billion 30,010.3 2,437.9 3,291.4 3,140.5 2,992.1 2,906.4 2,582.7

US $ Million 465,581.0 37,871.3 44,701.0 43,706.0 42,302.9 41,089.7 36,263.0

    2.1 Oil
` Billion 7,003.2 656.4 1,054.1 975.1 759.5 795.0 667.7

US $ Million 108,658.7 10,196.0 14,316.1 13,570.5 10,737.4 11,239.0 9,375.6

    2.2 Non-oil
` Billion 23,007.1 1,781.6 2,237.3 2,165.4 2,232.7 2,111.4 1,915.0

US $ Million 356,922.3 27,675.3 30,384.9 30,135.4 31,565.6 29,850.7 26,887.5

 3 Trade Balance
` Billion –10,445.2 –762.2 –1,326.6 –1,259.1 –1,016.3 –1,041.9 –683.4

US $ Million –162,054.8 –11,840.6 –18,016.6 –17,522.6 –14,368.3 –14,729.8 –9,595.4

    3.1 Oil
` Billion –4,588.9 –442.9 –738.3 –627.4 –464.0 –568.6 –449.0

US $ Million –71,193.6 –6,879.4 –10,026.8 –8,732.1 –6,560.4 –8,038.3 –6,304.1

    3.2 Non-oil
` Billion –5,856.3 –319.4 –588.3 –631.6 –552.3 –473.3 –234.4

US $ Million –90,861.2 –4,961.1 –7,989.8 –8,790.5 –7,808.0 –6,691.5 –3,291.3

Source: DGCI&S and Ministry of Commerce & Industry.

External Sector

No. 32: Foreign Exchange Reserves

No. 33: NRI Deposits

CURRENT STATISTICS

No. 31: Foreign Trade

1.4 Reserve Tranche Position in IMF ` Billion 135 213 213 213 213 209 207

US $ Million 2,077 2,992 2,983 2,994 3,000 2,983 2,995

1.3 SDRs  SDRs Million 1,059 1,052 1,049 1,049 1,049 1,049 1,049

` Billion 100 104 104 104 104 102 101

US $ Million 1,539 1,463 1,455 1,460 1,463 1,455 1,461

Item Unit 2018 2019

Mar. 16 Feb. 8 Feb. 15 Feb. 22 Mar. 1 Mar. 8 Mar. 15

1 2 3 4 5 6 7

1 Total Reserves ` Billion 27,333 28,378 28,373 28,427 28,519 28,209 28,122

US $ Million 421,335 398,122 398,273 399,217 401,777 402,036 405,638

1.1 Foreign Currency Assets ` Billion 25,695 26,449 26,439 26,493 26,547 26,234 26,147

US $ Million 396,157 370,982 371,070 371,999 374,061 374,228 377,774

1.2 Gold ` Billion 1,404 1,612 1,617 1,617 1,656 1,664 1,667

US $ Million 21,562 22,686 22,764 22,764 23,253 23,370 23,408

स.ं 31ः विदेशी व्यापार

स.ं 32ः विदेशी मदु्रा भडंार

मद

मद

योजना बकाया  प्रवाह

इकाई

इकाई

फरवरी

 फरवरी 8 फरवरी 15 फरवरी 22 मार्च 1 मार्च 8 मार्च 15मार्च 16

अक्तू बर नवबंर दिसबंर जनवरी फरवरी

1	 निर्यात

	 1.1 तेल

	 1.2 तेल से इतर

2	 आयात

	 2.1 तेल

	 2.2 तेल से इतर

3	 व्यापार शष

	 3.1 तेल

	 3.2 तेल से इतर

बिलियन ₹
अमेरिकी मिलियन डालर

बिलियन ₹
अमेरिकी मिलियन डालर

बिलियन ₹
अमेरिकी मिलियन डालर

बिलियन ₹
अमेरिकी मिलियन डालर

बिलियन ₹
अमेरिकी मिलियन डालर

बिलियन ₹
अमेरिकी मिलियन डालर

बिलियन ₹
अमेरिकी मिलियन डालर

बिलियन ₹
अमेरिकी मिलियन डालर

बिलियन ₹
अमेरिकी मिलियन डालर

बिलियन ₹

अमरेिकी मिलियन डालर

बिलियन ₹

अमेरिकी मिलियन डालर

बिलियन ₹

अमेरिकी मिलियन डालर

एसडीआरएस मिलियन

बिलियन ₹

अमेरिकी मिलियन डालर

बिलियन ₹

अमेरिकी मिलियन डालर

स्रोत : वाणिज्यिक आसूचना और सांख्यिकी महानिदशेालय तथा वाणिज्यिक और उद्योग मंत्रालय ।

1 	 कुल भडंार

1.1 विदशेी मदु्रा आस्तियां

1.2 स्वर्ण

1.3 एसडीआर

1.4 आईएमएफ में आरक्षित भाग की स्थिति

1 एनआरआई जमाराशियां

1.1 एफसीएनआर (बी)

1.2 एनआर (ई) आरए

1.3 एनआरओ

फरवरी फरवरीजनवरी अप्रैल-फरवरी अप्रैल-फरवरी

स.ं 33ः अनिवासी भारतीयों की जमाराशिया
(अमेरिकी मिलियन डालर)

बाह्य क्षेत्र
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(US$ Million)

2018 2019

Feb. Dec. Jan. Feb.

2 3 4 5

837.6 1,093.1 1,336.4 1,046.5

32.0 31.6 29.6 33.2

5.8 5.4 4.9 4.6

22.5 34.3 26.9 24.5

95.2 110.4 106.1 103.6

0.5 1.3 0.6 0.6

291.9 386.2 506.1 366.4

234.2 223.3 242.8 199.8

1.8 1.9 3.0 1.6

139.7 277.9 400.3 296.7

14.0 21.0 16.2 15.4

Item 2017-18

1

1  Outward Remittances under the LRS 11,333.6

    1.1 Deposit 414.9

    1.2 Purchase of immovable property 89.6

    1.3 Investment in equity/debt 441.8

    1.4 Gift 1,169.7

    1.5 Donations 8.5

    1.6 Travel 4,022.1

    1.7 Maintenance of close relatives 2,937.4

    1.8 Medical Treatment 27.5

    1.9 Studies Abroad 2,021.4

    1.10 Others 200.6

CURRENT STATISTICS

No. 35: Outward Remittances under the Liberalised Remittance Scheme (LRS) for Resident Individuals

(US$ Million)

2018 2019

Feb. Jan. Feb.

4 5 6

    1.1 Net Foreign Direct Investment (1.1.1–1.1.2) 2,668 3,691 1,932

           1.1.1 Direct Investment to India (1.1.1.1–1. 1.1.2) 3,077 4,179 2,608

                     1.1.1.1 Gross Inflows/Gross Investments 4,575 5,874 4,303

                                   1.1.1.1.1 Equity 3,241 4,468 2,925

                                                     1.1.1.1.1.1 Government (SIA/FI 1,161 97 22

                                                     1.1.1.1.1.2 RBI 1,758 3,477 2,490

                                                     1.1.1.1.1.3 Acquisition of shares 263 834 353

                                                     1.1.1.1.1.4 Equity capital of
                                                                       unincorporated bodie 60 60 60

                                   1.1.1.1.2 Reinvested earnings 1,131 1,131 1,131

                                   1.1.1.1.3 Other capital 203 275 247

                     1.1.1.2 Repatriation/Disinvestment 1,497 1,695 1,695

                                   1.1.1.2.1 Equity 1,486 1,693 1,693

                                   1.1.1.2.2 Other capital 11 3 3

           1.1.2 Foreign Direct Investment by India
           (1.1.2.1+1.1.2.2+1.1.2.3–1.1.2.4) 410 488 676

                     1.1.2.1 Equity capital 214 224 424

                     1.1.2.2 Reinvested Earnings 238 238 238

                     1.1.2.3 Other Capital 206 257 245

                     1.1.2.4 Repatriation/Disinvestment 248 231 231

    1.2 Net Portfolio Investment (1.2.1+1.2.2+1.2.3–1.2.4) 287 –552 863

           1.2.1 GDRs/ADRs – – –

           1.2.2 FIIs 320 –441 974

           1.2.3 Offshore funds and others – – –

           1.2.4 Portfolio investment by India 33 111 111

1 Foreign Investment Inflows 2,955 3,139 2,795

2017-18 2018-19

Apr.-Feb. Apr.-Feb.

2 3

    1.1 Net Foreign Direct Investment (1.1.1–1.1.2) 28,235 30,443

           1.1.1 Direct Investment to India (1.1.1.1–1. 1.1.2) 36,217 40,427

                     1.1.1.1 Gross Inflows/Gross Investments 56,264 56,845

                                   1.1.1.1.1 Equity 42,144 41,398

                                                     1.1.1.1.1.1 Government (SIA/FI 7,741 2,152

                                                     1.1.1.1.1.2 RBI 26,516 33,787

                                                     1.1.1.1.1.3 Acquisition of shares 7,283 4,826

                                                     1.1.1.1.1.4 Equity capital of
                                                                       unincorporated bodie 604 633

                                   1.1.1.1.2 Reinvested earnings 11,411 12,439

                                   1.1.1.1.3 Other capital 2,708 3,009

                     1.1.1.2 Repatriation/Disinvestment 20,047 16,418

                                   1.1.1.2.1 Equity 19,839 16,201

                                   1.1.1.2.2 Other capital 207 217

           1.1.2 Foreign Direct Investment by India
           (1.1.2.1+1.1.2.2+1.1.2.3–1.1.2.4) 7,982 9,984

                     1.1.2.1 Equity capital 4,664 5,963

                     1.1.2.2 Reinvested Earnings 2,615 2,734

                     1.1.2.3 Other Capital 3,942 3,400

                     1.1.2.4 Repatriation/Disinvestment 3,239 2,113

    1.2 Net Portfolio Investment (1.2.1+1.2.2+1.2.3–1.2.4) 23,505 –9,743

           1.2.1 GDRs/ADRs – 1,820

           1.2.2 FIIs 23,522 –13,161

           1.2.3 Offshore funds and others – –

           1.2.4 Portfolio investment by India 17 –1,598

1 Foreign Investment Inflows 51,740 20,700

Item 2017-18

1

    1.1 Net Foreign Direct Investment (1.1.1–1.1.2) 30,286

           1.1.1 Direct Investment to India (1.1.1.1–1. 1.1.2) 39,431

                     1.1.1.1 Gross Inflows/Gross Investments 60,974

                                   1.1.1.1.1 Equity 45,521

                                                     1.1.1.1.1.1 Government (SIA/FIPB) 7,797

                                                     1.1.1.1.1.2 RBI 29,569

                                                     1.1.1.1.1.3 Acquisition of shares 7,491

                                                     1.1.1.1.1.4 Equity capital of
                                                                       unincorporated bodies 664

                                   1.1.1.1.2 Reinvested earnings 12,542

                                   1.1.1.1.3 Other capital 2,911

                     1.1.1.2 Repatriation/Disinvestment 21,544

                                   1.1.1.2.1 Equity 21,325

                                   1.1.1.2.2 Other capital 219

           1.1.2 Foreign Direct Investment by India
           (1.1.2.1+1.1.2.2+1.1.2.3–1.1.2.4) 9,144

                     1.1.2.1 Equity capital 5,254

                     1.1.2.2 Reinvested Earnings 2,853

                     1.1.2.3 Other Capital 4,525

                     1.1.2.4 Repatriation/Disinvestment 3,487

    1.2 Net Portfolio Investment (1.2.1+1.2.2+1.2.3–1.2.4) 22,115

           1.2.1 GDRs/ADRs –

           1.2.2 FIIs 22,165

           1.2.3 Offshore funds and others –

           1.2.4 Portfolio investment by India 50

1 Foreign Investment Inflows 52,401

1	 एलआरएस के अतंर्गत जावक विप्रेषण

	 1.1 जमाराशियां
	 1.2 अचल सपंत्ति की खरीद
	 1.3 इक्विटी / डेट में निवेश
	 1.4 उपहार
	 1.5 दान
	 1.6 यात्रा
	 1.7 निकट सबंधंियों का रखरखाव
	 1.8 चिकित्सा उपचार
	 1.9 विदशे में शिक्षा
	 1.10 अन्य

स.ं 34ः विदेशी निवश अतंर्वाह

(अमेरिकी मिलियन डालर)

	 1.1 निवल विदेशी प्रत्यक्ष निवश (1.1.1-1.1.2)
	 	 1.1.1 भारत में प्रत्यक्ष निवश (1.1.1.1-1. 1.1.2)
	 	 	 1.1.1.1 सकल अतंर्वाह/सकल निवश
				    1.1.1.1.1 ईक्विटी
					     1.1.1.1.1.1 सरकारी (एसआईए/एफआईपीबी)
					     1.1.1.1.1.2 भारतीय रिज़र्व बैंक
					     1.1.1.1.1.3 शयरों की अधिप्राप्ति
					     1.1.1.1.1.4 अनिगमित निकायों की
	 	 	 	 	 	 ईक्विटी पूजंी
				    1.1.1.1.2 पनुर्निवशित आय
				    1.1.1.1.3 अन्य पूजंी
			   1.1.1.2 प्रत्यावर्तन /विनिवश
				    1.1.1.2.1 ईक्विटी
				    1.1.1.2.2 अन्य पूजंी
	 	 1.1.2 भारत द्वारा विदेशी प्रत्यक्ष निवश
		  (1.1.2.1+1.1.2.2+ 1.1.2.3-1.1.2.4)
			   1.1.2.1 ईक्विटी पूजंी
			   1.1.2.2 पनुर्निवशित आय
			   1.1.2.3 अन्य पूजंी
			   1.1.2.4 प्रत्यावर्तन/विनिवेश
	 1.2 निवल सवंिभागीय निवश (1.2.1+1.2.2+1.2.3-1.2.4)
		  1.2.1 जीडीआर/एडीआर
		  1.2.2 एफआईआई
		  1.2.3 अपतटीय निधियां और अन्य
		  1.2.4 भारत द्वारा सवंिभागीय निवेश
1 	 विदेशी निवश अतंर्वाह

अप्रैल-फरवरी अप्रैल-फरवरी फरवरी फरवरीजनवरी

स.ं 35ः वयक्तिक निवासियों के लिए उदारीकृत विप्रेषण योजना (एलआरएस) के अतंर्गत जावक विप्रेषण

(मिलियन अमेरिकी डालर)

मद

मद

जनवरी फरवरीफरवरी दिसबंर
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(Amount in US$ Million)

2018 2019

Feb. Jan. Feb.

2 3 4

61 76 88

2,057 2,267 2,812

4 1 -

1,043 150 -

65 77 88

3,100 2,417 2,812

7.40 4.70 5.80

1.47 1.19 1.56

0.00-10.00 0.00-11.00 1.20-10.50

Item 2017-18

1

1 Automatic Route

    1.1 Number 769

    1.2 Amount 20,397

2 Approval Route

    2.1 Number 38

    2.2 Amount 8,471

3 Total (1+2)

    3.1 Number 807

    3.2 Amount 28,868

4 Weighted Average Maturity (in years) 6.10

5 Interest Rate (per cent)

    5.1 Weighted Average Margin over 6-month LIBOR or reference rate for Floating Rate Loans 1.34

    5.2 Interest rate range for Fixed Rate Loans 0.00-12.25

CURRENT STATISTICS

No. 36: Indices of Real Effective Exchange Rate (REER) and Nominal Effective 
Exchange Rate (NEER) of the Indian Rupee

No. 37: External Commercial Borrowings (ECBs) – Registrations

65.12 62.29 63.88

124.44 119.71 123.25

95.89 91.73 94.06

96.32 92.66 95.40

2018 2019

March February March

3 4 5

74.94 71.63 73.52

116.61 112.33 115.29

77.11 73.18 75.11

118.89 114.56 117.582016-17   2017-18   
6-Currency Trade Based Weights

1   Base: 2004-05 (April-March) =100

     1.1 NEER 66.86 67.91

     1.2 REER 125.17 129.19

2   Base: 2017-18 (April-March) =100

      2.1 NEER 98.46 100.00

      2.2 REER 96.89 100.00

 Item

2016-17   2017-18   

1 2

36-Currency Export and Trade Based Weights (Base: 2004-05=100)

1   Trade-Based Weights

      1.1 NEER 74.65 76.94

      1.2 REER 114.52 119.71

2    Export-Based Weights

      2.1 NEER 76.38 78.89

      2.2 REER 116.45 121.94

1 स्वचालित मार्ग

	 1.1 सखं्या

	 1.2 राशि

2 अनमुोदन मार्ग

	 2.1 सखं्या

	 2.2 राशि

3 कुल (1+2)

	 3.1 सखं्या

	 3.2 राशि

4 भारित औसत परिपक्वता (वर्षों में)

5 ब्याज दर (प्रतिशत)

	 5.1 6 महीने के लिबॉर पर भारित औसत मार्जिन या अस्थिर दर के ऋणों के लिए सदंर्भ दर

	 5.2 सावधि दर के ऋणों के लिए ब्याज दर की सीमा

स.ं 36ः भारतीय रुपये का वास्तविक प्रभावी विनिमय दर सूचकाकं (रीर) और
साकेंतिक प्रभावी विनिमय दर सूचकाकं (नीर)

मद

फरवरी

फरवरी फरवरीजनवरी

मार्चमार्च

36-मदु्रा निर्यात और व्यापार आधारित भारांक (आधार: 2004-05=100)

1 	 व्यापार आधारित भारांक

	 1.1 नीर

	 1.2 रीर

2 	 निर्यात आधारित भारांक

	 2.1 नीर

	 2.2 रीर

6-मदु्रा व्यापार आधारित भारांक

1 	 आधार : 2004-05 (अप्रैल-मार्च) =100

	 1.1 नीर

	 1.2 रीर

2 	 आधार : 2016-17 (अप्रैल-मार्च) =100

	 2.1 नीर

	 2.2 रीर

मद

स.ं 37ः बाह्य वाणिज्यिक उधार — पजंीकरण
(राशि अमेरिकी मिलियन डालर में)
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(US $ Million)

 
 Item

Oct-Dec 2017  (PR) Oct-Dec 2018  (P)

Credit Debit Net Credit Debit Net

1 2 3 4 5 6

Overall Balance of Payments(1+2+3) 320,203 310,768 9,434 286,966 291,262 –4,296

1 CURRENT ACCOUNT (1.1+ 1.2) 150,254 163,970 –13,716 164,437 181,351 –16,914

1.1 MERCHANDISE 77,541 121,564 –44,022 83,082 132,573 –49,491

1.2 INVISIBLES (1.2.1+1.2.2+1.2.3) 72,712 42,406 30,306 81,355 48,778 32,577

          1.2.1 Services 50,179 29,467 20,712 55,250 33,951 21,299
                   1.2.1.1 Travel 7,441 4,606 2,836 7,372 4,863 2,510
                   1.2.1.2 Transportation 4,388 4,419 –31 4,807 5,231 –424
                   1.2.1.3 Insurance 611 435 176 689 419 271
                   1.2.1.4 G.n.i.e. 203 193 11 144 289 –145
                   1.2.1.5 Miscellaneous 37,536 19,815 17,721 42,237 23,149 19,088
                               1.2.1.5.1 Software Services 19,532 1,333 18,199 21,103 1,254 19,849
                               1.2.1.5.2 Business Services 9,859 9,360 499 9,978 10,131 –152
                               1.2.1.5.3 Financial Services 983 1,574 –591 1,324 992 332
                               1.2.1.5.4 Communication Services 414 239 175 673 284 390
          1.2.2 Transfers 17,685 1,623 16,062 18,795 1,552 17,243
                   1.2.2.1 Official 96 202 –105 102 237 –134
                   1.2.2.2 Private 17,589 1,422 16,167 18,693 1,316 17,377
          1.2.3 Income 4,848 11,316 –6,468 7,310 13,274 –5,964
                   1.2.3.1 Investment Income 3,693 10,745 –7,052 5,946 12,683 –6,736
                   1.2.3.2 Compensation of Employees 1,155 572 584 1,363 591 772
2 CAPITAL ACCOUNT (2.1+2.2+2.3+2.4+2.5) 169,329 146,799 22,530 122,529 108,922 13,608

2.1 Foreign Investment (2.1.1+2.1.2) 93,973 84,329 9,645 73,262 67,850 5,412

          2.1.1 Foreign Direct Investment 15,270 10,947 4,323 16,155 8,633 7,523
                   2.1.1.1 In India 14,301 8,315 5,985 15,530 5,139 10,391
                               2.1.1.1.1 Equity 10,755 8,287 2,468 11,005 5,101 5,904
                               2.1.1.1.2 Reinvested Earnings 3,182 – 3,182 3,504 – 3,504
                               2.1.1.1.3 Other Capital 364 29 335 1,022 38 984
                   2.1.1.2 Abroad 969 2,631 –1,662 625 3,494 –2,869
                               2.1.1.2.1 Equity 969 1,190 –221 625 1,719 –1,094
                               2.1.1.2.2 Reinvested Earnings 0 713 –713 – 753 –753
                               2.1.1.2.3 Other Capital 0 728 –728 0 1,021 –1,021
          2.1.2 Portfolio Investment 78,703 73,382 5,322 57,107 59,218 –2,111
                   2.1.2.1 In India 78,576 73,145 5,430 56,733 58,921 –2,188
                               2.1.2.1.1 FIIs 78,576 73,145 5,430 56,733 58,921 –2,188
                                              2.1.2.1.1.1 Equity 63,467 61,246 2,221 45,530 47,949 –2,419
                                              2.1.2.1.1.2 Debt 15,109 11,900 3,209 11,203 10,972 231
                               2.1.2.1.2 ADR/GDRs 0 0 0 0 0 0
                   2.1.2.2 Abroad 127 236 –109 374 297 77
2.2 Loans (2.2.1+2.2.2+2.2.3) 38,158 32,247 5,911 20,355 17,463 2,892

          2.2.1 External Assistance 1,947 1,201 746 2,960 1,278 1,682
                   2.2.1.1 By India 14 31 –17 11 29 –18
                   2.2.1.2 To India 1,934 1,170 764 2,949 1,249 1,700
          2.2.2 Commercial Borrowings 10,761 10,378 383 10,331 8,375 1,955
                   2.2.2.1 By India 2,755 2,623 132 3,337 3,346 –9
                   2.2.2.2 To India 8,006 7,755 251 6,993 5,029 1,964
          2.2.3 Short Term to India 25,449 20,667 4,782 7,064 7,809 –745
                   2.2.3.1 Buyers' credit & Suppliers' Credit >180 days 24,456 20,667 3,789 4,433 7,809 –3,377
                   2.2.3.2 Suppliers' Credit up to 180 days 993 0 993 2,631 0 2,631
2.3 Banking Capital (2.3.1+2.3.2) 25,355 20,775 4,580 21,193 16,279 4,913

          2.3.1 Commercial Banks 25,107 20,775 4,332 21,193 16,095 5,098
                   2.3.1.1 Assets 8,245 8,721 –475 5,964 1,763 4,202
                   2.3.1.2 Liabilities 16,861 12,054 4,807 15,228 14,332 896
                               2.3.1.2.1 Non-Resident Deposits 14,489 11,398 3,091 13,298 13,159 139
          2.3.2 Others 248 0 248 0 185 –185
2.4 Rupee Debt Service – 0 0 0 0 0
2.5 Other Capital 11,843 9,449 2,394 7,720 7,329 391
3 Errors & Omissions 621 – 621 – 989 –989

4 Monetary Movements (4.1+ 4.2) 0 9,434 –9,434 4,296 0 4,296

    4.1 I.M.F. 0 0 0 – – –
    4.2 Foreign Exchange Reserves (Increase - / Decrease +) 0 9,434 –9,434 4,296 0 4,296

CURRENT STATISTICS

No. 38: India's Overall Balance of Payments

समग्र भुगतान शेष (1+2+3)
1 चालू खाता (1.1+1.2)
1.1 पण्य
1.2 अदृश्य मदें (1.2.1+1.2.2+1.2.3)
	 1.2.1 सेवाएं
		  1.2.1.1 यात्रा
		  1.2.1.2 परिवहन
		  1.2.1.3 बीमा
		  1.2.1.4 जीएनआईई
		  1.2.1.5 विविध
			   1.2.1.5.1 सॉफ्टवयर सेवाएं
			   1.2.1.5.2 कारोबार सेवाएं
			   1.2.1.5.3 वित्तीय सेवाएं
			   1.2.1.5.4 सचंार सेवाएं
	 1.2.2 अतंरण
		  1.2.2.1 आधिकारिक
		  1.2.2.2 निजी
	 1.2.3 आय
		  1.2.3.1 निवेश आय
		  1.2.3.2 कर्मचारियों को क्षति पूर्ति
2 पूजंी खाता (2.1+2.2+2.3+2.4+2.5)
2.1 विदेशी निवश (2.1.1+2.1.2)
	 2.1.1 विदशेी प्रत्यक्ष निवेश	 	
		  2.1.1.1 भारत में
			   2.1.1.1.1 इक्विटी
			   2.1.1.1.2 पनुर्निवशित आय
			   2.1.1.1.3 अन्य पूजंी
	 2.1.1.2 विदशे में
			   2.1.1.2.1 इक्विटी
			   2.1.1.2.2 पनुर्निवशित आय
			   2.1.1.2.3 अन्य पूजंी
	 2.1.2 सवंिभाग निवेश
		  2.1.2.1 भारत में
			   2.1.2.1.1 एफआईआई
				    2.1.2.1.1.1 इक्विटी
				    2.1.2.1.1.2 ऋण
			   2.1.2.1.2 एडीआर /जीडीआर
		  2.1.2.2 विदशे में
2.2 ऋण (2.2.1+2.2.2+2.2.3)
	 2.2.1 बाह्य सहायता
		  2.2.1.1 भारत द्वारा
		  2.2.1.2 भारत को
	 2.2.2 वाणिज्यिक उधार
		  2.2.2.1 भारत द्वारा
		  2.2.2.2 भारत को	
	 2.2.3 भारत को अल्पावधि
		  2.2.3.1 आपूर्तिकर्ता का ऋण >180 दिन तथा खरीदार का ऋण
		  2.2.3.2 आपूर्तिकर्ता का 180 दिन तक का ऋण
2.3 बैंकिग पूजंी (2.3.1+2.3.2)
	 2.3.1 वाणिज्यिक बैंक
		  2.3.1.1 आस्तियां
		  2.3.1.2 दयेताएं
			   2.3.1.2.1 अनिवासी जमाराशियां
	 2.3.2 अन्य
2.4 रुपया ऋण चुकौती
2.5 अन्य पूजंी
3 भूल-चूक
4 मौद्रिक गतिविधिया ं(4.1+4.2)
	 4.1 आईएमएफ
	 4.2 विदशेी मदु्रा भडंार (वदृ्धि -/ कमी +)

मद

जमा जमानामे नामेनिवल निवल

स.ं 38ः भारत का समग्र भुगतान सतंुलन
(मिलियन अमेरिकी डालर)

अक्‍तूबर-दिसबंर 2017 (आ.ंस)ं अक्‍तूबर-दिसबंर 2018 (प्रा.)
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(` Billion)

 Item

Oct-Dec 2017  (PR) Oct-Dec 2018  (P)

Credit Debit Net Credit Debit Net

1 2 3 4 5 6

Overall Balance of Payments(1+2+3) 20,726 20,116 611 20,682 20,992 –310

1 CURRENT ACCOUNT (1.1+ 1.2) 9,726 10,614 –888 11,851 13,070 –1,219

1.1 MERCHANDISE 5,019 7,869 –2,850 5,988 9,555 –3,567

1.2 INVISIBLES (1.2.1+1.2.2+1.2.3) 4,707 2,745 1,962 5,863 3,516 2,348

          1.2.1 Services 3,248 1,907 1,341 3,982 2,447 1,535
                   1.2.1.1 Travel 482 298 184 531 350 181
                   1.2.1.2 Transportation 284 286 –2 346 377 –31
                   1.2.1.3 Insurance 40 28 11 50 30 20
                   1.2.1.4 G.n.i.e. 13 12 1 10 21 –10
                   1.2.1.5 Miscellaneous 2,430 1,283 1,147 3,044 1,668 1,376
                               1.2.1.5.1 Software Services 1,264 86 1,178 1,521 90 1,431
                               1.2.1.5.2 Business Services 638 606 32 719 730 –11
                               1.2.1.5.3 Financial Services 64 102 –38 95 71 24
                               1.2.1.5.4 Communication Services 27 15 11 49 20 28
          1.2.2 Transfers 1,145 105 1,040 1,355 112 1,243
                   1.2.2.1 Official 6 13 –7 7 17 –10
                   1.2.2.2 Private 1,138 92 1,046 1,347 95 1,252
          1.2.3 Income 314 732 –419 527 957 –430
                   1.2.3.1 Investment Income 239 695 –456 429 914 –485
                   1.2.3.2 Compensation of Employees 75 37 38 98 43 56
2 CAPITAL ACCOUNT (2.1+2.2+2.3+2.4+2.5) 10,960 9,502 1,458 8,831 7,850 981

2.1 Foreign Investment (2.1.1+2.1.2) 6,083 5,458 624 5,280 4,890 390
          2.1.1 Foreign Direct Investment 988 709 280 1,164 622 542
                   2.1.1.1 In India 926 538 387 1,119 370 749
                               2.1.1.1.1 Equity 696 536 160 793 368 425
                               2.1.1.1.2 Reinvested Earnings 206 0 206 253 0 253
                               2.1.1.1.3 Other Capital 24 2 22 74 3 71
                   2.1.1.2 Abroad 63 170 –108 45 252 –207
                               2.1.1.2.1 Equity 63 77 –14 45 124 –79
                               2.1.1.2.2 Reinvested Earnings 0 46 –46 0 54 –54
                               2.1.1.2.3 Other Capital 0 47 –47 0 74 –74
          2.1.2 Portfolio Investment 5,094 4,750 344 4,116 4,268 –152
                   2.1.2.1 In India 5,086 4,735 351 4,089 4,247 –158
                               2.1.2.1.1 FIIs 5,086 4,735 351 4,089 4,247 –158
                                              2.1.2.1.1.1 Equity 4,108 3,964 144 3,281 3,456 –174
                                              2.1.2.1.1.2 Debt 978 770 208 807 791 17
                               2.1.2.1.2 ADR/GDRs 0 0 0 0 0 0
                   2.1.2.2 Abroad 8 15 –7 27 21 6
2.2 Loans (2.2.1+2.2.2+2.2.3) 2,470 2,087 383 1,467 1,259 208

          2.2.1 External Assistance 126 78 48 213 92 121
                   2.2.1.1 By India 1 2 –1 1 2 –1
                   2.2.1.2 To India 125 76 49 213 90 122
          2.2.2 Commercial Borrowings 697 672 25 745 604 141
                   2.2.2.1 By India 178 170 9 241 241 –1
                   2.2.2.2 To India 518 502 16 504 362 142
          2.2.3 Short Term to India 1,647 1,338 310 509 563 –54
                   2.2.3.1 Buyers' credit & Suppliers' Credit >180 days 1,583 1,338 245 319 563 –243
                   2.2.3.2 Suppliers' Credit up to 180 days 64 0 64 190 0 190
2.3 Banking Capital (2.3.1+2.3.2) 1,641 1,345 296 1,527 1,173 354

          2.3.1 Commercial Banks 1,625 1,345 280 1,527 1,160 367
                   2.3.1.1 Assets 534 564 –31 430 127 303
                   2.3.1.2 Liabilities 1,091 780 311 1,098 1,033 65
                               2.3.1.2.1 Non-Resident Deposits 938 738 200 958 948 10
          2.3.2 Others 16 0 16 0 13 –13
2.4 Rupee Debt Service 0 0 0 0 0 0
2.5 Other Capital 767 612 155 556 528 28
3 Errors & Omissions 40 0 40 0 71 –71

4 Monetary Movements (4.1+ 4.2) 0 611 –611 310 0 310

    4.1 I.M.F. – – – 0 0 0
    4.2 Foreign Exchange Reserves (Increase - / Decrease +) 0 611 –611 310 0 310

No. 39: India's Overall Balance of Payments

CURRENT STATISTICS

समग्र भुगतान शेष (1+2+3)
1 चालू खाता (1.1+1.2)
1.1 पण्य
1.2 अदृश्य मदें (1.2.1+1.2.2+1.2.3)
	 1.2.1 सेवाएं
		  1.2.1.1 यात्रा
		  1.2.1.2 परिवहन
		  1.2.1.3 बीमा
		  1.2.1.4 जीएनआईई
		  1.2.1.5 विविध
			   1.2.1.5.1 सॉफ्टवयर सेवाएं
			   1.2.1.5.2 कारोबार सेवाएं
			   1.2.1.5.3 वित्तीय सेवाएं
			   1.2.1.5.4 सचंार सेवाएं
	 1.2.2 अतंरण
		  1.2.2.1 आधिकारिक
		  1.2.2.2 निजी
	 1.2.3 आय
		  1.2.3.1 निवेश आय
		  1.2.3.2 कर्मचारियों को क्षतिपूर्ति
2 पूजंी खाता (2.1+2.2+2.3+2.4+2.5)
2.1 विदशेी निवेश (2.1.1+2.1.2)
	 2.1.1 विदशेी प्रत्यक्ष निवेश
		  2.1.1.1 भारत में
			   2.1.1.1.1 इक्विटी
			   2.1.1.1.2 पनुर्निवशित आय
			   2.1.1.1.3 अन्य पूजंी
		  2.1.1.2 विदशे में
			   2.1.1.2.1 इक्विटी
			   2.1.1.2.2 पनुर्निवशित आय
			   2.1.1.2.3 अन्य पूजंी
	 2.1.2 सवंिभाग निवेश
		  2.1.2.1 भारत में
			   2.1.2.1.1 एफआईआई
				    2.1.2.1.1.1 इक्विटी
				    2.1.2.1.1.2 ऋण
			   2.1.2.1.2 एडीआर /जीडीआर
		  2.1.2.2 विदशे में
2.2 ऋण (2.2.1+2.2.2+2.2.3)
	 2.2.1 बाह्य सहायता
		  2.2.1.1 भारत द्वारा
		  2.2.1.2 भारत को
	 2.2.2 वाणिज्यिक उधार
		  2.2.2.1 भारत द्वारा
		  2.2.2.2 भारत को
	 2.2.3 भारत को अल्पावधि
		  2.2.3.1 आपूर्तिकर्ता का ऋण >180 दिन तथा खरीदार का ऋण
		  2.2.3.2 आपूर्तिकर्ता का 180 दिन तक का ऋण
2.3 बैंकिग पूजंी (2.3.1+2.3.2)
	 2.3.1 वाणिज्यिक बैंक
		  2.3.1.1 आस्तियां
		  2.3.1.2 दयेताएं
			   2.3.1.2.1 अनिवासी जमाराशियां
	 2.3.2 अन्य
2.4 रुपया ऋण चुकौती
2.5 अन्य पूजंी
3 भूल-चूक
4 मौद्रिक गतिविधिया ं(4.1+4.2)
	 4.1 आईएमएफ
	 4.2 विदशेी मदु्रा भडंार (वदृ्धि - / कमी +)

स.ं 39ः भारत का समग्र भुगतान सतंुलन
(बिलियन ₹)

अक्‍तूबर-दिसबंर 2017 (आ.ंस)ं अक्‍तूबर-दिसबंर 2018 (प्रा.)
जमा जमानामे नामेनिवल निवल

मद
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(US $ Million)

Item Oct-Dec 2017  (PR) Oct-Dec 2018  (P)

Credit Debit Net Credit Debit Net

1 2 3 4 5 6
1  Current Account (1.A+1.B+1.C) 150,247 163,950 –13,704 164,430 181,330 –16,900

    1.A Goods and Services (1.A.a+1.A.b) 127,720 151,030 –23,310 138,332 166,524 –28,193

                1.A.a Goods (1.A.a.1 to 1.A.a.3) 77,541 121,564 –44,022 83,082 132,573 –49,491

                            1.A.a.1 General merchandise on a BOP basis 77,848 111,951 –34,103 82,438 125,486 –43,048
                            1.A.a.2 Net exports of goods under merchanting –307 0 –307 643 – 643
                            1.A.a.3 Nonmonetary gold – 9,612 –9,612 – 7,087 –7,087
                1.A.b Services (1.A.b.1 to 1.A.b.13) 50,179 29,467 20,712 55,250 33,951 21,299

                            1.A.b.1 Manufacturing services on physical inputs owned by others 34 13 21 99 13 87
                            1.A.b.2 Maintenance and repair services n.i.e. 43 129 –87 64 376 –313
                            1.A.b.3 Transport 4,388 4,419 –31 4,807 5,231 –424
                            1.A.b.4 Travel 7,441 4,606 2,836 7,372 4,863 2,510
                            1.A.b.5 Construction 529 327 201 865 618 247
                            1.A.b.6 Insurance and pension services 611 435 176 689 419 271
                            1.A.b.7 Financial services 983 1,574 –591 1,324 992 332
                            1.A.b.8 Charges for the use of intellectual property n.i.e. 215 1,929 –1,714 182 2,173 –1,990
                            1.A.b.9 Telecommunications, computer, and information services 20,071 1,662 18,409 21,862 1,629 20,233
                            1.A.b.10 Other business services 9,859 9,360 499 9,978 10,131 –152
                            1.A.b.11 Personal, cultural, and recreational services 366 501 –135 459 583 –124
                            1.A.b.12 Government goods and services n.i.e. 203 193 11 144 289 –145
                            1.A.b.13 Others n.i.e. 5,437 4,320 1,117 7,403 6,635 768
    1.B Primary Income (1.B.1 to 1.B.3) 4,848 11,316 –6,468 7,310 13,274 –5,964

                1.B.1 Compensation of employees 1,155 572 584 1,363 591 772
                1.B.2 Investment income 3,068 10,626 –7,558 5,089 12,516 –7,427
                            1.B.2.1 Direct investment 1,508 4,743 –3,235 1,663 6,548 –4,885
                            1.B.2.2 Portfolio investment 19 2,618 –2,599 35 2,311 –2,277
                            1.B.2.3 Other investment 332 3,257 –2,925 204 3,642 –3,438
                            1.B.2.4 Reserve assets 1,209 8 1,201 3,187 14 3,174
                1.B.3 Other primary income 625 119 506 857 167 690
    1.C Secondary Income (1.C.1+1.C.2) 17,678 1,604 16,074 18,789 1,532 17,257

                1.C.1 Financial corporations, nonfinancial corporations, households, and NPISHs 17,589 1,422 16,167 18,693 1,316 17,377
                            1.C.1.1 Personal transfers (Current transfers between resident and/
                                         non-resident households)

17,011 1,083 15,928 18,019 987 17,032
                            1.C.1.2 Other current transfers 578 339 239 674 329 345
                1.C.2 General government 89 182 –93 96 216 –120
2  Capital Account (2.1+2.2) 131 97 33 71 147 –76

    2.1 Gross acquisitions (DR.)/disposals (CR.) of non-produced nonfinancial assets 47 19 28 5 42 –36
    2.2 Capital transfers 84 78 5 66 106 –40
3 Financial Account (3.1 to 3.5) 169,205 156,155 13,050 126,760 108,795 17,965

    3.1 Direct Investment (3.1A+3.1B) 15,270 10,947 4,323 16,155 8,633 7,523

                3.1.A Direct Investment in India 14,301 8,315 5,985 15,530 5,139 10,391
                3.1.A.1 Equity and investment fund shares 13,937 8,287 5,650 14,509 5,101 9,408
                            3.1.A.1.1 Equity other than reinvestment of earnings 10,755 8,287 2,468 11,005 5,101 5,904
                            3.1.A.1.2 Reinvestment of earnings 3,182 – 3,182 3,504 – 3,504
                3.1.A.2 Debt instruments 364 29 335 1,022 38 984
                            3.1.A.2.1 Direct investor in direct investment enterprises 364 29 335 1,022 38 984
                3.1.B Direct Investment by India 969 2,631 –1,662 625 3,494 –2,869
                3.1.B.1 Equity and investment fund shares 969 1,903 –934 625 2,472 –1,847
                            3.1.B.1.1 Equity other than reinvestment of earnings 969 1,190 –221 625 1,719 –1,094
                            3.1.B.1.2 Reinvestment of earnings – 713 –713 – 753 –753
                3.1.B.2 Debt instruments 0 728 –728 0 1,021 –1,021
                            3.1.B.2.1 Direct investor in direct investment enterprises – 728 –728 – 1,021 –1,021
    3.2 Portfolio Investment 78,703 73,382 5,322 57,107 59,218 –2,111

          3.2.A Portfolio Investment in India 78,576 73,145 5,430 56,733 58,921 –2,188
                3.2.1 Equity and investment fund shares 63,467 61,246 2,221 45,530 47,949 –2,419
                3.2.2 Debt securities 15,109 11,900 3,209 11,203 10,972 231
          3.2.B Portfolio Investment by India 127 236 –109 374 297 77
    3.3 Financial derivatives (other than reserves) and employee stock options 5,402 5,905 –503 5,859 5,362 497

    3.4 Other investment 69,829 56,487 13,342 43,343 35,583 7,760

                3.4.1 Other equity (ADRs/GDRs) 0 0 0 0 0 0
                3.4.2 Currency and deposits 14,738 11,398 3,340 13,298 13,343 –46
                            3.4.2.1 Central bank (Rupee Debt Movements; NRG) 248 0 248 0 185 –185
                            3.4.2.2 Deposit-taking corporations, except the central bank (NRI Deposits) 14,489 11,398 3,091 13,298 13,159 139
                            3.4.2.3 General government – – – – – –
                            3.4.2.4 Other sectors – – – – – –
                3.4.3 Loans (External Assistance, ECBs and Banking Capital) 23,326 20,956 2,370 21,186 12,590 8,596
                      3.4.3.A Loans to India 20,557 18,301 2,255 17,837 9,214 8,623
                      3.4.3.B Loans by India 2,769 2,654 114 3,348 3,376 –27
                3.4.4 Insurance, pension, and standardized guarantee schemes 21 58 –37 29 207 –179
                3.4.5 Trade credit and advances 25,449 20,667 4,782 7,064 7,809 –745
                3.4.6 Other accounts receivable/payable - other 6,296 3,407 2,889 1,767 1,633 134
                3.4.7 Special drawing rights – – – 0 0 0
    3.5 Reserve assets 0 9,434 –9,434 4,296 0 4,296

                3.5.1 Monetary gold – – – – – –
                3.5.2 Special drawing rights n.a. – – – – – –
                3.5.3 Reserve position in the IMF n.a. – – – – – –
                3.5.4 Other reserve assets (Foreign Currency Assets) 0 9,434 –9,434 4,296 0 4,296
4 Total assets/liabilities 169,205 156,155 13,050 126,760 108,795 17,965

                4.1 Equity and investment fund shares 83,924 77,636 6,288 66,925 61,388 5,537
                4.2 Debt instruments 78,985 65,678 13,308 53,772 45,774 7,998
                4.3 Other financial assets and liabilities 6,296 12,842 –6,546 6,063 1,633 4,430
5 Net errors and omissions 621 – 621 – 989 –989

No. 40: Standard Presentation of BoP in India as per BPM6

CURRENT STATISTICS

1 चालू खाता (1.अ+1आ+1.इ)
	 1.अ माल और सवेाए ं(1.अ.क.+ 1अ.ख.)
	 	 1.अ.क. माल (1.अ.क.1 स े1अ.क.3)
	 	 	 1.अ.क.1 बीओपी आधार पर सामान्य वाणिज्यिक वस्तुएं
	 	 	 1.अ.क.2 वाणिज्यिक के अतंर्गत माल का निवल निर्यात
	 	 	 1..अ.क.3 गैर-मौद्रिक स्वर्ण
	 	 1.अ.ख सवेाए ं(1.अ.ख.1 स े1.अ.ख.13)
	 	 	 1.अ.ख.1 अन्य के स्वामित्ववाले भौतिक इनपटु पर विनिर्माण सेवाएं
	 	 	 1.अ.ख.2 अन्यत्र शामिल न की गई रखरखाव व मरम्मत सेवाएं
	 	 	 1.अ.ख.3 परिवहन
	 	 	 1.अ.ख.4 यात्रा
	 	 	 1.अ.ख.5 निर्माण
	 	 	 1.अ.ख.6 बीमा और पेंशन सेवाएं
	 	 	 1.अ.ख.7 वित्तीय सेवाएं
	 	 	 1.अ.ख.8 अन्यत्र शामिल न किए गए बौद्धिक सपंत्ति के उपयोग के लिए प्रभार
	 	 	 1.अ.ख.9 दूरसचंार, कंप्यूटर और सूचना सेवाएं
	 	 	 1.अ.ख.10 अन्य कारोबारी सेवाएं
	 	 	 1.अ.ख.11 वयक्तिक, सांस्कृति क और मनोरजंन सबंधंी सेवाएं
	 	 	 1.अ.ख.12 अन्यत्र शामिल न की गई सरकारी माल और सेवाएं
	 	 	 1.अ.ख.13 अन्य जो अन्यत्र शामिल नहीं है
	 1.आ प्राथमिक आय (1.आ.1 स े1.आ.3)
	 	 1.आ.1 कर्मचारियों को क्षतिपूर्ति
	 	 1.आ.2 निवेश आय
	 	 	 1.आ.2.1 प्रत्यक्ष निवेश
	 	 	 1.आ.2.2 सवंिभाग निवेश
	 	 	 1.आ.2.3 अन्य निवेश
	 	 	 1.आ.2.4 रिज़र्व आस्तियां
	 	 1.आ.3 अन्य प्राथमिक आय
	 1.इ िद्वतीयक आय (1.इ.1+1.इ.2) 
	 	 1.इ.1 वित्तीय निगम, वित्तेतर निगम, परिवार और एनपीआईएसएच
	 	 	 1.इ.1.1 वयक्तिक अतंरण ( निवासी और / अनिवासी परिवारों के बीच चालू अतंरण)
	 	 	 1.इ.1.2 अन्य चालू अतंरण
	 	 1.इ.2 सामान्य सरकार
2. पँूजी खाता (2.1+2.2)
	 2.1 अनतु्पादित वित्तेतर आस्तियों का सकल अधिग्रहण (नामे) / निस्तारण (जमा)
	 2.2 पँूजी अतंरण
3. वित्तीय खाता (3.1 स े3.5)
	 3.1 प्रत्यक्ष निवेश (3.1अ+3.1अा)
	 	 3.1अ भारत में प्रत्यक्ष निवेश
	 	 3.1.अ.1 इक्विटी और निवेश निधि शयर
	 	 	 3.1.अ.1.1 अर्जनों के पनुर्निवश से इतर इक्विटी
	 	 	 3.1.अ.1.2 अर्जनों का पनुर्निवश
	 	 3.1.अ.2 ऋण लिखत
	 	 	 3.1.अ.2.1 प्रत्यक्ष निवेश उद्यमों में प्रत्यक्ष निवेशक
	 	 3.1.आ. भारत द्वारा प्रत्यक्ष निवेश
	 	 3.1.आ.1 इक्विटी और निवेश निधि शयर
	 	 	 3.1.आ.1.1 अर्जनों के पनुर्निवश को छोड़कर इक्विटी
	 	 	 3.1.आ.1.2 अर्जनों का पनुर्निवश
	 	 3.1.आ.2 ऋण लिखत
	 	 	 3.1.आ.2.1 प्रत्यक्ष निवेश उद्यमों में प्रत्यक्ष निवेशक
	 3.2 सवंिभाग निवश
	 	 3.2अ भारत में सवंिभाग निवेश
	 	 	 3.2.1 इक्विटी और निवेश निधि शयर
	 	 	 3.2.2 ऋण प्रतिभूतियां
	 	 3.2आ. भारत द्वारा सवंिभाग निवेश
	 3.3 वित्तीय डरिवटिव (रिज़र्व निधियों को छोड़कर) और कर्मचारी स्टॉक ऑप्शन
	 3.4 अन्य निवश
	 	 3.4.1 अन्य इक्विटी (एडीआर/जीडीआर)
	 	 3.4.2 मदु्रा और जमाराशियां
	 	 	 3.4.2.1 कें द्रीय बैंक (रूपी डेट मूवमेंट; एनआरजी)
	 	 	 3.4.2.2 कें द्रीय बैंक को छोड़कर जमाराशियां लेनेवाले निगम (अनिवासी भारतीय जमाराशियां)
	 	 	 3.4.2.3 सामान्य सरकार
	 	 	 3.4.2.4 अन्य क्षेत्र
	 	 3.4.3 ऋण (बाह्य सहायता, ईसीबी और बैंकिग पँूजी)
	 	 	 3.4.3अ भारत को ऋण
	 	 	 3.4.3आ भारत द्वारा ऋण
	 	 3.4.4 बीमा, पेंशन, और मानकीकृत गारटंी योजनाएं
	 	 3.4.5 व्यापार ऋण और अग्रिम
	 	 3.4.6 अन्य खाते प्राप्य /दये-अन्य
	 	 3.4.7 विशष आहरण अधिकार
	 3.5 आरक्षित आस्तियां
	 	 3.5.1 मौद्रिक स्वर्ण
	 	 3.5.2 विशष आहरण अधिकार एन.ए
	 	 3.5.3 आईएमएफ में रिज़र्व निधियों की स्थिति एन.ए
	 	 3.5.4 अन्य रिज़र्व आस्तियां (विदशेी मदु्रा आस्तियां)
4. कुल आस्तिया ं/ देयताएं
	 4.1 इक्विटी तथा निवेश निधि शयर
	 4.2 ऋण लिखत
	 4.3 अन्य वित्तीय आस्तियां और दयेताएं
5. निवल भूल-चूक

स.ं 40ः बीपीएम6 के अनसुार भारत में भुगतान सतंुलन का मानक प्रस त्ुतीकरण
(मिलियन अमेरिकी डालर)

अक्‍तूबर-दिसबंर 2017 (आ.ंस)ं
जमा जमानामे नामेनिवल निवल

अक्‍तूबर-दिसबंर 2018 (प्रा.)मद
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(` Billion)

Item Oct-Dec 2017  (PR) Oct-Dec 2018  (P)

Credit Debit Net Credit Debit Net

1 2 3 4 5 6
1  Current Account (1.A+1.B+1.C) 9,725 10,612 –887 11,851 13,069 –1,218

    1.A Goods and Services (1.A.a+1.A.b) 8,267 9,776 –1,509 9,970 12,002 –2,032

                1.A.a Goods (1.A.a.1 to 1.A.a.3) 5,019 7,869 –2,850 5,988 9,555 –3,567

                            1.A.a.1 General merchandise on a BOP basis 5,039 7,246 –2,207 5,942 9,044 –3,103
                            1.A.a.2 Net exports of goods under merchanting –20 0 –20 46 – 46
                            1.A.a.3 Nonmonetary gold 0 622 –622 0 511 –511
                1.A.b Services (1.A.b.1 to 1.A.b.13) 3,248 1,907 1,341 3,982 2,447 1,535

                            1.A.b.1 Manufacturing services on physical inputs owned by others 2 1 1 7 1 6
                            1.A.b.2 Maintenance and repair services n.i.e. 3 8 –6 5 27 –23
                            1.A.b.3 Transport 284 286 –2 346 377 –31
                            1.A.b.4 Travel 482 298 184 531 350 181
                            1.A.b.5 Construction 34 21 13 62 45 18
                            1.A.b.6 Insurance and pension services 40 28 11 50 30 20
                            1.A.b.7 Financial services 64 102 –38 95 71 24
                            1.A.b.8 Charges for the use of intellectual property n.i.e. 14 125 –111 13 157 –143
                            1.A.b.9 Telecommunications, computer, and information services 1,299 108 1,192 1,576 117 1,458
                            1.A.b.10 Other business services 638 606 32 719 730 –11
                            1.A.b.11 Personal, cultural, and recreational services 24 32 –9 33 42 –9
                            1.A.b.12 Government goods and services n.i.e. 13 12 1 10 21 –10
                            1.A.b.13 Others n.i.e. 352 280 72 534 478 55
    1.B Primary Income (1.B.1 to 1.B.3) 314 732 –419 527 957 –430

                1.B.1 Compensation of employees 75 37 38 98 43 56
                1.B.2 Investment income 199 688 –489 367 902 –535
                            1.B.2.1 Direct investment 98 307 –209 120 472 –352
                            1.B.2.2 Portfolio investment 1 169 –168 2 167 –164
                            1.B.2.3 Other investment 22 211 –189 15 263 –248
                            1.B.2.4 Reserve assets 78 1 78 230 1 229
                1.B.3 Other primary income 40 8 33 62 12 50
    1.C Secondary Income (1.C.1+1.C.2) 1,144 104 1,040 1,354 110 1,244

                1.C.1 Financial corporations, nonfinancial corporations, households, and NPISHs 1,138 92 1,046 1,347 95 1,252
                            1.C.1.1 Personal transfers (Current transfers between resident and/
                                         non-resident households)

1,101 70 1,031 1,299 71 1,228
                            1.C.1.2 Other current transfers 37 22 15 49 24 25
                1.C.2 General government 6 12 –6 7 16 –9
2  Capital Account (2.1+2.2) 8 6 2 5 11 –6

    2.1 Gross acquisitions (DR.)/disposals (CR.) of non-produced nonfinancial assets 3 1 2 0 3 –3
    2.2 Capital transfers 5 5 0 5 8 –3
3 Financial Account (3.1 to 3.5) 10,952 10,108 845 9,136 7,841 1,295

    3.1 Direct Investment (3.1A+3.1B) 988 709 280 1,164 622 542

                3.1.A Direct Investment in India 926 538 387 1,119 370 749
                3.1.A.1 Equity and investment fund shares 902 536 366 1,046 368 678
                            3.1.A.1.1 Equity other than reinvestment of earnings 696 536 160 793 368 425
                            3.1.A.1.2 Reinvestment of earnings 206 0 206 253 0 253
                3.1.A.2 Debt instruments 24 2 22 74 3 71
                            3.1.A.2.1 Direct investor in direct investment enterprises 24 2 22 74 3 71
                3.1.B Direct Investment by India 63 170 –108 45 252 –207
                3.1.B.1 Equity and investment fund shares 63 123 –60 45 178 –133
                            3.1.B.1.1 Equity other than reinvestment of earnings 63 77 –14 45 124 –79
                            3.1.B.1.2 Reinvestment of earnings 0 46 –46 0 54 –54
                3.1.B.2 Debt instruments 0 47 –47 0 74 –74
                            3.1.B.2.1 Direct investor in direct investment enterprises 0 47 –47 0 74 –74
    3.2 Portfolio Investment 5,094 4,750 344 4,116 4,268 –152

          3.2.A Portfolio Investment in India 5,086 4,735 351 4,089 4,247 –158
                3.2.1 Equity and investment fund shares 4,108 3,964 144 3,281 3,456 –174
                3.2.2 Debt securities 978 770 208 807 791 17
          3.2.B Portfolio Investment by India 8 15 –7 27 21 6
    3.3 Financial derivatives (other than reserves) and employee stock options 350 382 –33 422 386 36

    3.4 Other investment 4,520 3,656 864 3,124 2,565 559

                3.4.1 Other equity (ADRs/GDRs) 0 0 0 0 0 0
                3.4.2 Currency and deposits 954 738 216 958 962 –3
                            3.4.2.1 Central bank (Rupee Debt Movements; NRG) 16 0 16 0 13 –13
                            3.4.2.2 Deposit-taking corporations, except the central bank (NRI Deposits) 938 738 200 958 948 10
                            3.4.2.3 General government – – – – – –
                            3.4.2.4 Other sectors – – – – – –
                3.4.3 Loans (External Assistance, ECBs and Banking Capital) 1,510 1,356 153 1,527 907 620
                      3.4.3.A Loans to India 1,331 1,185 146 1,286 664 621
                      3.4.3.B Loans by India 179 172 7 241 243 –2
                3.4.4 Insurance, pension, and standardized guarantee schemes 1 4 –2 2 15 –13
                3.4.5 Trade credit and advances 1,647 1,338 310 509 563 –54
                3.4.6 Other accounts receivable/payable - other 408 221 187 127 118 10
                3.4.7 Special drawing rights – – – 0 0 0
    3.5 Reserve assets 0 611 –611 310 0 310

                3.5.1 Monetary gold – – – – – –
                3.5.2 Special drawing rights n.a. – – – – – –
                3.5.3 Reserve position in the IMF n.a. – – – – – –
                3.5.4 Other reserve assets (Foreign Currency Assets) 0 611 –611 310 0 310
4 Total assets/liabilities 10,952 10,108 845 9,136 7,841 1,295

                4.1 Equity and investment fund shares 5,432 5,025 407 4,823 4,424 399
                4.2 Debt instruments 5,113 4,251 861 3,876 3,299 576
                4.3 Other financial assets and liabilities 408 831 –424 437 118 319
5 Net errors and omissions 40 – 40 – 71 –71

CURRENT STATISTICS

No. 41: Standard Presentation of BoP in India as per BPM6स.ं 41: बीपीएम 6 के अनसुार भारत में भुगतान सतंुलन का मानक प्रस त्ुतीकरण
(बिलियन ₹)

अक्‍तूबर-दिसबंर 2017 (आ.ंस)ं अक्‍तूबर-दिसबंर 2018 (प्रा.)
जमा जमानामे नामेनिवल निवल

मद

1. चालू खाता (1.अ+1.आ+1.इ)
	 1.अ माल और सवेाए ं(1.अ.क.+ 1अ.ख.)
	 	 1.अ.क. माल (1.अ.क.1 स े1अ.क.3)
	 	 	 1.अ.क.1 बीओपी आधार पर सामान्य वाणिज्यिक वस्तुएं
	 	 	 1.अ.क.2 वाणिज्यिक के अतंर्गत माल का निवल निर्यात
	 	 	 1..अ.क.3 गैर-मौद्रिक स्वर्ण
	 	 1.अ.ख सवेाए ं(1.अ.ख.1 स े1.अ.ख.13)
	 	 	 1.अ.ख.1 अन्य के स्वामित्ववाले भौतिक इनपटु पर विनिर्माण सेवाएं
	 	 	 1.अ.ख.2 अन्यत्र शामिल न की गई रखरखाव व मरम्मत सेवाएं
	 	 	 1.अ.ख.3 परिवहन
	 	 	 1.अ.ख.4 यात्रा
	 	 	 1.अ.ख.5 निर्माण
	 	 	 1.अ.ख.6 बीमा और पेंशन सेवाएं
	 	 	 1.अ.ख.7 वित्तीय सेवाएं
	 	 	 1.अ.ख.8 अन्यत्र शामिल न किए गए बौद्धिक सपंत्ति के उपयोग के लिए प्रभार
	 	 	 1.अ.ख.9 दूरसचंार, कंप्यूटर और सूचना सेवाएं
	 	 	 1.अ.ख.10 अन्य कारोबारी सेवाएं
	 	 	 1.अ.ख.11 वयक्तिक, सांस्कृति क और मनोरजंन सबंधंी सेवाएं
	 	 	 1.अ.ख.12 अन्यत्र शामिल न की गई सरकारी माल और सेवाएं
	 	 	 1.अ.ख.13 अन्य जो अन्यत्र शामिल नहीं है
	 1.आ प्राथमिक आय (1.आ.1 स े1.आ.3)
	 	 1.आ.1 कर्मचारियों को क्षतिपूर्ति
	 	 1.आ.2 निवेश आय
	 	 	 1.आ.2.1 प्रत्यक्ष निवेश
	 	 	 1.आ.2.2 सवंिभाग निवेश
	 	 	 1.आ.2.3 अन्य निवेश
	 	 	 1.आ.2.4 रिज़र्व आस्तियां
	 	 1.आ.3 अन्य प्राथमिक आय
	 1.इ िद्वतीयक आय (1.इ.1+1.इ.2)
	 	 1.इ.1 वित्तीय निगम, वित्तेतर निगम, परिवार और एनपीआईएसएच
	 	 	 1.इ.1.1 वयक्तिक अतंरण (निवासी और / अनिवासी परिवारों के बीच चालू अतंरण)
	 	 	 1.इ.1.2 अन्य चालू अतंरण
	 	 1.इ.2 सामान्य सरकार
2. पँूजी खाता (2.1+2.2)
	 2.1 अनतु्पादित वित्तेतर आस्तियों का सकल अधिग्रहण (नामे) / निस्तारण (जमा)
	 2.2 पँूजी अतंरण
3. वित्तीय खाता (3.1 स े3.5)
	 3.1 प्रत्यक्ष निवेश (3.1अ+3.1अा)
	 	 3.1अ भारत में प्रत्यक्ष निवेश
	 	 3.1.अ.1 इक्विटी और निवेश निधि शयर
	 	 	 3.1.अ.1.1 अर्जनों के पनुर्निवश से इतर इक्विटी
	 	 	 3.1.अ.1.2 अर्जनों का पनुर्निवश
	 	 3.1.अ.2 ऋण लिखत
	 	 	 3.1.अ.2.1 प्रत्यक्ष निवेश उद्यमों में प्रत्यक्ष निवेशक
	 	 3.1.आ. भारत द्वारा प्रत्यक्ष निवेश
	 	 3.1.आ.1 इक्विटी और निवेश निधि शयर
	 	 	 3.1.आ.1.1 अर्जनों के पनुर्निवश को छोड़कर इक्विटी
	 	 	 3.1.आ.1.2 अर्जनों का पनुर्निवश
	 	 3.1.आ.2 ऋण लिखत
	 	 	 3.1.आ.2.1 प्रत्यक्ष निवेश उद्यमों में प्रत्यक्ष निवेशक
	 3.2 सवंिभाग निवश
	 	 3.2अ भारत में सवंिभाग निवेश
	 	 	 3.2.1 इक्विटी और निवेश निधि शयर
	 	 	 3.2.2 ऋण प्रतिभूतियां
	 	 3.2आ. भारत द्वारा सवंिभाग निवेश
	 3.3 वित्तीय डरिवटिव (रिज़र्व निधियों को छोड़कर) और कर्मचारी स्टॉक ऑप्शन
	 3.4 अन्य निवश
	 	 3.4.1 अन्य इक्विटी (एडीआर/जीडीआर)
	 	 3.4.2 मदु्रा और जमाराशियां
	 	 	 3.4.2.1 कें द्रीय बैंक (रूपी डेट मूवमेंट; एनआरजी)
	 	 	 3.4.2.2 कें द्रीय बैंक को छोड़कर जमाराशियां लेनेवाले निगम (अनिवासी भारतीय जमाराशियां)
	 	 	 3.4.2.3 सामान्य सरकार
	 	 	 3.4.2.4 अन्य क्षेत्र
	 	 3.4.3 ऋण (बाह्य सहायता, ईसीबी और बैंकिग पँूजी)
	 	 	 3.4.3अ भारत को ऋण
	 	 	 3.4.3आ भारत द्वारा ऋण
	 	 3.4.4 बीमा, पेंशन, और मानकीकृत गारटंी योजनाएं
	 	 3.4.5 व्यापार ऋण और अग्रिम
	 	 3.4.6 अन्य खाते प्राप्य/दये-अन्य
	 	 3.4.7 विशष आहरण अधिकार
	 3.5 आरक्षित आस्तियां
	 	 3.5.1 मौद्रिक स्वर्ण
	 	 3.5.2 विशष आहरण अधिकार एन.ए
	 	 3.5.3 आईएमएफ में रिज़र्व निधियों की स्थिति एन.ए
	 	 3.5.4 अन्य रिज़र्व आस्तियां (विदशेी मदु्रा आस्तियां)
4. कुल आस्तिया ं/ देयताएं
	 4.1 इक्विटी तथा निवेश निधि शयर
	 4.2 ऋण लिखत
	 4.3 अन्य वित्तीय आस्तियां और दयेताएं
5. निवल भूल-चूक
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No. 42: International Investment Position

CURRENT STATISTICS

167RBI Bulletin April 2019

(US$ Million)

2017 2018

Dec. Sep. Dec.

Assets Assets Assets

3 4 5

–421,428 –387,408 –431,693

 Item 2017-18   

Assets

1

6 IIP (Assets - Liabilities) –418,419

(US$ Million)

2017 2018

Dec. Sep. Dec.

Assets Liabilities Assets Liabilities Assets Liabilities

3 4 5 6 7 8

155,176 377,478 163,325 362,162 166,193 386,354

102,500 361,451 107,808 346,320 109,655 369,706

52,676 16,026 55,517 15,842 56,538 16,648

2,939 267,497 2,641 237,865 2,666 245,817

1,975 155,675 1,804 135,249 1,386 138,091

964 111,822 837 102,616 1,280 107,727

46,281 390,267 41,530 395,402 39,394 403,366

1,572 98,442 904 104,333 252 103,650

5,577 155,927 7,073 157,447 6,542 160,329

20,769 123,546 16,628 122,137 17,211 125,997

18,363 12,351 16,925 11,486 15,388 13,390

409,072 – 400,525 – 395,591 –

613,094 1,035,241 608,022 995,429 603,844 1,035,537

 Item

2017-18   

Assets Liabilities

1 2

1 Direct Investment Abroad/in India 157,373 378,957

      1.1 Equity Capital and Reinvested Earnings 103,734 363,190

      1.2 Other Capital 53,640 15,767

2 Portfolio Investment 3,577 272,146

      2.1 Equity 2,054 155,106

      2.2 Debt 1,524 117,040

3 Other Investment 48,235 401,046

      3.1 Trade Credit 1,696 103,155

      3.2 Loan 8,225 159,699

      3.3 Currency and Deposits 20,790 126,456

      3.4 Other Assets/Liabilities 17,524 11,736

4 Reserves 424,545 –

5 Total Assets/ Liabilities 633,731 1,052,150

As on Financial Year /Quarter End

1 विदशे/भारत में प्रत्यक्ष निवेश

	 1.1 इक्विटी पूजंी और पनुर्निवशित अर्जन

	 1.2 अन्य पूजंी

2 सवंिभाग निवेश

	 2.1 इक्विटी

	 2.2 ऋण

3 अन्य निवेश

	 3.1 व्यापार ऋण

	 3.2 ऋण

	 3.3 मदु्रा और जमाराशियां

	 3.4 अन्य आस्तियां/दयेताएं

4 रिज़र्व्स

5 कुल आस्तियां/दयेताएं

6 आईआईपी (आस्तिया - देयताए)ं

स.ं 42: अतंरराष्ट्रीय निवश की स्थिति
(मिलियन अमेरिकी डालर)

वित्तीय वर्ष / समाप्त तिमाही की स्थितिमद

दिसबंर दिसबंरसितबंर

आस्तियां आस्तियां आस्तियां आस्तियांदेयताएं देयताएं देयताएं देयताएं
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Payment and Settlement Systems

CURRENT STATISTICS

No. 43: Payment System Indicators
     Value
  (` Billion)

2018 2019

Dec. Jan. Feb.

6 7 8

145,830.04 156,570.32 146,468.19

101,338.56 106,991.92 94,576.26

15,085.17 17,805.11 18,183.59

29,406.31 31,773.29 33,708.34

102,273.20 100,832.13 98,962.53

– – –

63,213.83 62,249.17 59,795.85

11,377.50 8,773.42 7,912.97

21,654.73 21,206.86 21,154.91

30,181.60 32,268.89 30,727.96

39,059.37 38,582.95 39,166.68

6,687.42 6,867.63 6,414.49

6,626.42 6,804.43 6,369.68

– – –

– – –

– – –

61.00 63.20 44.81

22,268.70 22,415.03 22,026.20

0.16 0.12 0.15

10.80 9.07 14.40

19,570.40 19,662.62 19,214.30

1,468.99 1,522.97 1,493.43

1,218.35 1,220.26 1,303.92

4,216.81 3,721.47 3,538.93

546.38 553.39 488.59

4.03 3.94 3.70

542.35 549.45 484.89

3,670.43 3,168.08 3,050.34

3,139.01 2,661.24 2,594.31

531.42 506.84 456.04

189.22 187.03 164.97

163.68 158.58 142.79

25.54 28.45 22.18

– – –

2,775.90 2,958.99 2,927.51

– – –

– – –

– – –

– – –

– – –

252,059.08 258,820.32 243,866.97

2017-18

5

1,467,431.99

1,036,698.74

130,426.03

300,307.22

1,074,802.02

283,307.58

370,363.78

113,998.80

256,364.98

–

421,130.66

81,934.93

79,451.24

–

–

–

2,483.68

192,017.98

9.72

118.64

172,228.52

8,924.98

10,736.12

38,214.64

4,626.33

36.68

4,589.65

33,588.31

28,987.61

4,600.70

1,416.34

1,086.75

310.41

19.19

14,738.54

–

–

–

–

–

2,555,510.68

Volume
(Million)

2018 2019

Dec. Jan. Feb.

2 3 4

11.32 11.78 11.09

11.05 11.50 10.84

0.27 0.27 0.25

0.002 0.001 0.002

0.32 0.31 0.27

0.12 0.11 0.10

0.09 0.08 0.06

0.017 0.018 0.017

0.02 0.02 0.02

0.20 0.20 0.17

92.52 94.43 86.99

91.71 93.60 86.27

0.81 0.83 0.72

620.10 621.96 633.61

0.03 0.03 0.03

0.50 0.40 0.37

194.78 205.13 201.10

176.93 171.51 166.37

247.86 244.89 265.73

1,461.06 1,414.51 1,307.21

159.22 160.43 142.13

0.88 0.86 0.79

158.34 159.57 141.34

1,301.84 1,254.08 1,165.08

914.31 880.48 817.92

387.54 373.60 347.17

441.77 443.58 384.85

392.99 395.83 345.03

48.77 47.75 39.82

0.00 0.00 0.00

661.31 710.67 728.98

1,002.36 976.43 990.61

44.21 45.17 46.06

958.15 931.26 944.55

220051 221848 221786

3595912 3657596 3636851

2,627.09 2,586.57 2,424.02

System

2017-18

1

1   RTGS 124.46

     1.1  Customer Transactions 120.71

     1.2  Interbank Transactions 3.72

     1.3  Interbank Clearing 0.024

2   CCIL Operated Systems 3.50

     2.1  CBLO 0.20

     2.2  Govt. Securities Clearing 1.12

            2.2.1  Outright 0.92

            2.2.2  Repo 0.199

            2.2.3 Tri-party Repo –

     2.3  Forex Clearing 2.17

3   Paper Clearing 1,171.31

     3.1  Cheque Truncation System (CTS) 1,138.05

     3.2  MICR Clearing –

            3.2.1  RBI Centres –

            3.2.2  Other Centres –

     3.3  Non-MICR Clearing 33.27

4   Retail Electronic Clearing 5,467.29

     4.1  ECS DR 1.54

     4.2  ECS CR (includes NECS) 6.14

     4.3  EFT/NEFT 1,946.36

     4.4  Immediate Payment Service (IMPS) 1,009.80

     4.5 National Automated Clearing House (NACH) 2,503.46

5   Cards 13,358.62

     5.1  Credit Cards 1,412.97

            5.1.1  Usage at ATMs 7.81

            5.1.2  Usage at POS 1,405.16

     5.2  Debit Cards 11,945.65

            5.2.1  Usage at ATMs 8,602.26

            5.2.2  Usage at POS 3,343.39

6   Prepaid Payment Instruments (PPIs) 3,459.05

     6.1  m-Wallet 3,025.98

     6.2  PPI Cards 432.63

     6.3  Paper Vouchers 0.44

7   Mobile Banking 1,872.26

8   Cards Outstanding 898.56

     8.1  Credit Card 37.48

     8.2  Debit Card 861.08

9   Number of ATMs (in actuals) 222247

10 Number of POS (in actuals) 3083067

11 Grand Total (1.1+1.2+2+3+4+5+6) 23,584.20

Note : Data for latest 12 month period is provisional.
Mobile Banking - The data from July 2017 includes only individual payments and corporate payments initiated, processed, and authorised using mobile device.
Other corporate payments which are not  initiated, processed, and authorised using mobile device are excluded.
2.1: With effect from November 05, 2018, CCIL has discontinued CBLO. 
2.2.3: Tri-party Repo under the Securities segment has been operationalised from November 05, 2018.

1 	आरटीजीएस
	 1.1 ग्राहक लेनदने
	 1.2 अतंरबैंक लेनदने
	 1.3 अतंरबैंक समाशोधन
2 	सीसीआईएल परिचालित प्रणाली
	 2.1 सीबीएलओ
	 2.2 सरकारी प्रतिभूतियों का समाशोधन
		  2.2.1 एकमशु्त
		  2.2.2 रिपो
	 	 2.2.3 त्रिपक्षीय रिपो
	 2.3 विदशेी समाशोधन
3 	 पेपर समाशोधन
	 3.1 चेक ट्रंकेशन प्रणाली
	 3.2 एमआईसीआर समाशोधन
		  3.2.1 आरबीआई के केन्द्र
		  3.2.2 अन्य केन्द्र
	 3.3 गैर-एमआईसीआर समाशोधन
4 	 खुदरा इलेक्ट्रानिक समाशोधन
	 4.1 ईसीएस नामे
	 4.2 ईसीएस जमा (एनईसीएस शामिल है)
	 4.3 ईएफटी/एनईएफटी
	 4.4 तरुतं भगुतान सेवाए ं(आईएमपीएस)
	 4.5 राष्ट्रीय स्वचलित समाशोधन गहृ (एनएसीएच)
5 	कार्ड
	 5.1 क्रेडिट  कार्ड
		  5.1.1 एटीएम का प्रयोग
		  5.1.2 पीओएस का प्रयोग
	 5.2 डेबिट कार्ड
		  5.2.1 एटीएम का प्रयोग
		  5.2.2 पीओएस का प्रयोग
6 	प्रीपेड भुगतान लिखत (पीपीआई)
	 6.1 एम-वॉलेट
	 6.2 पीपीआई कार्ड
	 6.3 पेपर वाउचर
7 	मोबाइल बैंकिग
8 	कार्ड बकाया
	 8.1 क्रेडिट  कार्ड
	 8.2 डेबिट कार्ड
9 	 एटीएम की सखं्या (वास्तव में)
10	 पीओएस की सखं्या (वास्तव में )
11	 कुल जोड़ (1.1+1.2+2+3+4+5+6)

स.ं 43: भुगतान प्रणाली सकेंतक
प्रणाली मात्रा

(मिलियन)
मलू्य

(बिलियन ₹)

दिसबंर दिसबंरजनवरी जनवरीफरवरी फरवरी

भगुतान और निपटान प्रणाली

टिप्पणी :	 पिछले 12 माह अवधि का डाटा अनंतिम है ।
	 मोबाइल बैंकिग - जलुाई 2017 के आकंड़ों में मोबाइल उपकरण का प्रयोग करते हुए प्रारभं, ससंाधित और अधिकृत किए गए वयक्तिक और कारपोरटे भगुतानों को ही शामिल किया गया है । अन्य कारपोरटे भगुतान 

जो मोबाइल का इस्तेमाल करते हुए प्रारभं, ससंाधित और प्राधिकृत नहीं किए गए हैं उन्हें इसमें शामिल नहीं किया गया है ।
	 2.1: 5 नवबंर2018 से सीबीआईएल न सीबीएलओ को समाप्‍त कर दिया है।
	 2.2.3: 5 नवबंर 2018 से सिक्युरिटीज सेगमेन्ट के अतंर्गत त्रिपक्षीय रिपो की शरुूआत की गई है । 
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Occasional Series

No. 44: Small Savings

CURRENT STATISTICS

(` Billion)

2017 2018

Aug. Jun. Jul. Aug.

2 3 4 5

60.31 80.18 88.92 80.33

7,559.02 8,276.45 8,366.80 8,447.96

47.19 71.19 77.75 70.63

4,892.47 5,482.77 5,560.52 5,631.15

9.96 23.55 24.35 20.21

968.84 1,162.02 1,186.37 1,206.58

0.00 0.00 0.00 0.00

0.00 0.00 0.00 0.00

–0.21 –0.59 –0.29 –0.36

31.57 30.08 29.79 29.43

1.07 –0.05 0.60 –0.06

0.40 –0.60 0.00 –0.06

0.35 7.73 9.92 10.08

1,794.83 1,840.89 1,850.81 1,860.89

11.79 10.51 12.08 11.20

348.45 450.86 462.94 474.14

15.88 17.39 19.80 19.83

868.84 1,046.58 1,066.38 1,086.21

547.75 622.45 631.29 640.25

41.25 48.68 49.91 51.06

54.70 64.06 64.97 65.91

225.14 311.39 320.21 328.99

8.35 12.65 11.29 9.73

879.24 953.10 964.39 974.12

0.00 0.00 0.00 0.00

0.08 –0.37 –0.37 –0.37

0.00 0.00 0.00 0.00

0.22 0.21 0.21 0.21

10.60 7.78 9.03 7.89

2,023.36 2,092.57 2,103.03 2,111.75

–2.83 3.62 4.08 5.42

848.71 880.87 884.95 890.37

–0.01 0.95 1.19 0.01

8.81 1.41 2.60 2.61

–11.99 –12.99 –14.41 –15.65

477.38 342.38 327.97 312.32

25.49 16.11 18.08 18.01

577.17 758.14 776.22 794.23

–0.05 0.09 0.09 0.10

–1.26 –1.34 –1.25 –1.15

–0.01 0.00 0.00 0.00

–0.63 –0.80 –0.80 –0.80

113.18 111.91 113.34 114.17

2.52 1.21 2.14 1.81

643.19 701.11 703.25 705.06

Scheme 2017-18   

1

1   Small Savings Receipts 728.98

Outstanding 8,039.71

     1.1   Total Deposits Receipts 583.32

Outstanding 5,273.10

             1.1.1   Post Office Saving Bank Deposits Receipts 171.45

Outstanding 1,092.10

             1.1.2   MGNREG Receipts 0.00

Outstanding 0.00

             1.1.3   National Saving Scheme, 1987 Receipts –1.62

Outstanding 31.38

             1.1.4   National Saving Scheme, 1992 Receipts 0.05

Outstanding –0.43

             1.1.5   Monthly Income Scheme Receipts 16.25

Outstanding 1,816.91

             1.1.6   Senior Citizen Scheme 2004 Receipts 122.64

Outstanding 417.18

             1.1.7   Post Office Time Deposits Receipts 196.33

Outstanding 992.92

                       1.1.7.1   1 year Time Deposits Outstanding 598.18

                       1.1.7.2   2 year Time Deposits Outstanding 45.97

                       1.1.7.3   3 year Time Deposits Outstanding 61.40

                       1.1.7.4   5 year Time Deposits Outstanding 287.37

             1.1.8   Post Office Recurring Deposits Receipts 78.68

Outstanding 923.20

             1.1.9   Post Office Cumulative Time Deposits Receipts –0.45

Outstanding –0.37

             1.1.10 Other Deposits Receipts –0.01

Outstanding 0.21

     1.2   Saving Certificates Receipts 79.43

Outstanding 2,066.76

             1.2.1   National Savings Certificates VIII issue Receipts –0.65

Outstanding 871.74

             1.2.2   Indira Vikas Patras Receipts –9.56

Outstanding –0.71

             1.2.3   Kisan Vikas Patras Receipts –155.92

Outstanding 379.81

              1.2.4  Kisan Vikas Patras - 2014 Receipts 245.88

Outstanding 706.12

             1.2.5   National Saving Certificates VI issue Receipts –0.29

Outstanding –1.40

             1.2.6   National Saving Certificates VII issue Receipts –0.03

Outstanding –0.64

             1.2.7   Other Certificates Outstanding 111.84

     1.3   Public Provident Fund Receipts 66.23

Outstanding 699.85

Source: Accountant General, Post and Telegraphs.
Note: The data on receipts from April 2017 are net receipts, i.e., gross receipts minus gross payments.

स.ं 44ः लघु बचत
(बिलियन ₹)

1. लघु बचत

	 	

	 1.1 कुल जमाराशियां
	 	 	

		  1.1.1 डाक घर बचत बैंक जमाराशियां
			 

		  1.1.2 एमजीएनआरईजी

			 

		  1.1.3 राष्ट्रीय बचत योजना, 1987

			 

		  1.1.4 राष्ट्रीय बचत योजना, 1992

			 

		  1.1.5 मासिक आय योजना

			 

		  1.1.6 वरिष्ठ नागरिक योजना, 2004

			 

		  1.1.7 डाक घर मीयादी जमाराशियां
			 

			   1.1.7.1 1 वर्ष की मीयादी जमाराशियां 

			   1.1.7.2 2 वर्ष की मीयादी जमाराशियां
			   1.1.7.3 3 वर्ष की मीयादी जमाराशियां
			   1.1.7.4 5 वर्ष की मीयादी जमाराशियां
		  1.1.8 डाक घर आवर्ती जमाराशियां
			 

		  1.1.9 डाक घर सावधि मीयादी जमाराशियां
		  1.1.10 अन्य जमाराशियां
	 1.2 बचत प्रमाणपत्र

			 

		  1.2.1 राष्ट्रीय बचत प्रमाणपत्र VIII निर्गम

			 

		  1.2.2 इंदिरा विकास पत्र 

			 

		  1.2.3 किसान विकास पत्र

			 

		  1.2.4 किसान विकास पत्र-2014

			 

		  1.2.5 राष्ट्रीय बचत प्रमाणपत्र VI निर्गम

		  1.2.6 राष्ट्रीय बचत प्रमाणपत्र VII निर्गम

		  1.2.7 अन्य प्रमाणपत्र

	 1.3 लोक भविष्य निधि

प्राप्तियां
बकाया
प्राप्तियां
बकाया
प्राप्तियां
बकाया
प्राप्तियां
बकाया
प्राप्तियां
बकाया
प्राप्तियां
बकाया
प्राप्तियां
बकाया
प्राप्तियां
बकाया
प्राप्तियां
बकाया
बकाया
बकाया
बकाया
बकाया
प्राप्तियां
बकाया
प्राप्तियां
बकाया
प्राप्तियां
बकाया
प्राप्तियां
बकाया
प्राप्तियां 
बकाया
प्राप्तियां
बकाया
प्राप्तियां
बकाया
प्राप्तियां
बकाया
प्राप्तियां
बकाया
प्राप्तियां
बकाया
बकाया
प्राप्तियां
बकाया

टिप्पणी : अप्रैल 2017 से प्राप्तियों पर प्राप्त डाटा निवल प्राप्तियां अर्थात्‌ सकल भगुतानों और सकल प्राप्तियों का अतंर हैं ।
स्रोत : महालेखाकार, डाक और तार ।

अगस्त जून जुलाई अगस्त

योजना

अवसरिक शृखंलाएं
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Central Government Dated Securities

Central Government Dated Securities

Category
2017 2018
Dec. Mar. Jun. Sep. Dec.

1 2 3 4 5
(A) Total 52813.50 53967.78 54556.81 56028.30 57581.03

1 Commercial Banks 41.40 42.68 41.84 41.41 40.51

2 Non-Bank PDs 0.33 0.29 0.33 0.37 0.33

3 Insurance Companies 23.63 23.49 24.24 24.61 24.57

4 Mutual Funds 1.33 1.00 1.13 1.41 0.64

5 Co-operative Banks 2.69 2.57 2.59 2.51 2.38

6 Financial Institutions 0.82 0.90 0.93 0.97 1.01

7 Corporates 1.09 0.91 1.09 1.01 1.05

8 Foreign Portfolio Investors 4.53 4.35 3.84 3.65 3.60

9 Provident Funds 5.32 5.88 5.79 5.71 5.54

10 RBI 11.94 11.62 11.63 11.76 13.81

11. Others 6.92 6.30 6.58 6.58 6.55

     11.1 State Governments 1.91 1.91 1.97 1.99 1.97

(Per cent)

(in `. Billion)

State Development Loans

State Governments Securities

Category
2017 2018
Dec. Mar. Jun. Sep. Dec.

1 2 3 4 5
(B) Total 23329.53 24288.29 24954.61 25668.33 26693.93

1 Commercial Banks 38.13 35.79 35.02 34.66 34.00

2 Non-Bank PDs 0.51 0.51 0.75 0.58 0.60

3 Insurance Companies 33.35 34.13 34.24 33.74 33.90

4 Mutual Funds 1.68 1.64 1.20 1.05 1.23

5 Co-operative Banks 4.78 4.78 4.79 4.75 4.67

6 Financial Institutions 0.22 0.35 0.35 0.43 0.37

7 Corporates 0.13 0.15 0.16 0.17 0.22

8 Foreign Portfolio Investors 0.21 0.23 0.15 0.10 0.09

9 Provident Funds 17.05 19.67 20.34 21.04 21.29

10 RBI 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

11. Others 3.94 2.76 2.99 3.48 3.64

     11.1 State Governments 0.01 0.05 0.06 0.07 0.07

(in `. Billion)

Treasury Bills

Treasury Bills

Category
2017 2018
Dec. Mar. Jun. Sep. Dec.

1 2 3 4 5
(C) Total 5102.82 3798.76 5280.07 5657.50 5298.26

1 Commercial Banks 48.40 60.74 55.30 47.84 53.76

2 Non-Bank PDs 1.67 2.17 1.41 1.86 2.06

3 Insurance Companies 5.22 4.17 3.66 4.55 4.74

4 Mutual Funds 10.40 2.27 7.03 10.69 5.65

5 Co-operative Banks 2.05 2.42 1.29 1.20 1.21

6 Financial Institutions 3.97 3.55 2.36 1.67 1.88

7 Corporates 2.12 2.45 1.88 6.67 1.86

8 Foreign Portfolio Investors 0.00 0.00 0.00 0.00 0.09

9 Provident Funds 0.02 0.11 0.21 0.01 0.02

10 RBI 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

11. Others 26.17 22.12 26.87 25.50 28.72

     11.1 State Governments 21.81 16.35 23.11 21.36 24.04

(in `. Billion)

No. 45: Ownership Pattern of Central and State Governments Securities 

CURRENT STATISTICS

स.ं 45ः कें द्र अौर राज्य सरकारों की प्रतिभूतियों के स्वामित्व का स्वरूप
(प्रतिशत)

कें द्र सरकार की दिनाकंित प्रतिभूतियां

राज्य सरकारों की प्रतिभूतियां

खज़ाना बिल

श्रेणी

श्रेणी

श्रेणी दिसबंर मार्च जून सितबंर

दिसबंर मार्च जून सितबंर दिसबंर

दिसबंर मार्च दिसबंरजून सितबंर

दिसबंर

(क) कुल (₹ बिलियन में)
1. वाणिज्यिक बैंक
2. गैर-बैंक प्राथमिक डीलर्स
3. बीमाकृत कंपनियां
4. म्यूच्युअल फंड
5. सहकारी बैंक
6. वित्तीय ससं्थाएं
7. कॉरपोरटे
8. विदशेी ससं्थागत निवेशक
9. भविष्य निधियां
10. भारतीय रिज़र्व बैंक
11. अन्य
	 11.1 राज्य सरकार

(ख) कुल (₹ बिलियन में)
1. वाणिज्यिक बैंक
2. गैर-बैंक प्राथमिक डीलर्स
3. बीमाकृत कंपनियां
4. म्यूच्युअल फंड
5. सहकारी बैंक
6. वित्तीय ससं्थाएं
7. कॉरपोरटे
8. विदशेी ससं्थागत निवेशक
9. भविष्य निधियां
10. भारतीय रिज़र्व बैंक
11. अन्य
	 11.1 राज्य सरकार

(ग) कुल (₹ बिलियन में)
1. वाणिज्यिक बैंक
2. गैर-बैंक प्राथमिक डीलर्स
3. बीमाकृत कंपनियां
4. म्यूच्युअल फंड
5. सहकारी बैंक
6. वित्तीय ससं्थाएं
7. कॉरपोरटे
8. विदशेी ससं्थागत निवेशक
9. भविष्य निधियां
10. भारतीय रिज़र्व बैंक
11. अन्य
	 11.1 राज्य सरकार



वर्तमान सांख्यिकी

भारिबैं बलेुटिन अप्रैल 2019 171
171RBI Bulletin April 2019

No. 46: Combined Receipts and Disbursements of the Central and State Governments

CURRENT STATISTICS

…: Not available.   RE: Revised Estimates; BE: Budget Estimates

(` Billion)

Item 2013-14 2014-15 2015-16 2016-17 2017-18 RE 2018-19 BE

1 2 3 4 5 6

1 Total Disbursements 30,002.99 32,852.10 37,606.11 42,659.69 48,579.90 53,611.81

    1.1 Developmental 17,142.21 18,720.62 22,012.87 25,379.05 29,324.08 32,025.64

          1.1.1 Revenue 13,944.26 14,830.18 16,682.50 18,784.17 22,525.73 24,390.87

          1.1.2 Capital 2,785.08 3,322.62 4,120.69 5,012.13 5,857.77 6,745.79

          1.1.3 Loans 412.88 567.82 1,209.68 1,582.75 940.58 888.98

    1.2 Non-Developmental 12,427.83 13,667.69 15,108.10 16,726.46 18,542.53 20,762.79

          1.2.1 Revenue 11,413.65 12,695.20 13,797.27 15,552.39 17,684.36 19,839.32

                   1.2.1.1 Interest Payments 5,342.30 5,845.42 6,480.91 7,244.48 8,166.36 8,851.50

          1.2.2 Capital 990.37 946.87 1,273.06 1,157.75 844.41 909.08

          1.2.3 Loans 23.81 25.63 37.77 16.32 13.76 14.40

    1.3 Others 432.95 463.79 485.14 554.17 713.29 823.38

2 Total Receipts 30,013.72 31,897.37 37,780.49 42,884.32 47,718.59 52,780.35

    2.1 Revenue Receipts 22,114.75 23,876.93 27,483.74 31,322.01 35,923.82 41,185.41

          2.1.1 Tax Receipts 18,465.45 20,207.28 22,971.01 26,221.45 30,132.23 34,941.02

                   2.1.1.1 Taxes on commodities and services 11,257.81 12,123.48 14,409.52 16,523.77 18,296.56 22,138.76

                   2.1.1.2 Taxes on Income and Property 7,176.34 8,051.76 8,522.71 9,656.22 11,802.47 12,775.14

                   2.1.1.3 Taxes of Union Territories (Without Legislature) 31.30 32.04 38.78 41.46 33.20 27.12

          2.1.2 Non-Tax Receipts 3,649.30 3,669.65 4,512.72 5,100.56 5,791.59 6,244.38

                   2.1.2.1 Interest Receipts 401.62 396.22 357.79 332.20 316.10 368.35

    2.2 Non-debt Capital Receipts 391.13 609.55 598.27 690.63 1,651.83 1,428.43

          2.2.1 Recovery of Loans & Advances 93.85 220.72 165.61 209.42 648.80 616.50

          2.2.2 Disinvestment proceeds 297.28 388.83 432.66 481.22 1,003.03 811.93

3 Gross Fiscal Deficit [ 1 - ( 2.1 + 2.2 ) ] 7,497.11 8,365.63 9,524.10 10,647.04 11,004.25 10,997.97

    3A Sources of Financing: Institution-wise 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 ..

          3A.1 Domestic Financing 7,424.19 8,236.30 9,396.62 10,467.08 10,980.08 11,023.86

                   3A.1.1 Net Bank Credit to Government 3,358.58 –374.76 2,310.90 6,171.23 1,447.92 ..

                               3A.1.1.1 Net RBI Credit to Government 1,081.30 –3,341.85 604.72 1,958.16 –1,448.47 ..

                   3A.1.2 Non-Bank Credit to Government 4,065.61 8,611.06 7,085.72 4,295.85 9,532.16 ..

          3A.2 External Financing 72.92 129.33 127.48 179.97 24.18 –25.89

    3B Sources of Financing: Instrument-wise 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 ..

          3B.1 Domestic Financing 7,424.19 8,236.30 9,396.62 10,467.08 10,980.08 11,023.86

                   3B.1.1 Market Borrowings (net) 6,391.99 6,640.58 6,732.98 6,898.21 7,951.99 8,398.36

                   3B.1.2 Small Savings (net) –142.81 –565.80 –785.15 –1,050.38 –1,653.29 –1,434.61

                   3B.1.3 State Provident Funds (net) 312.90 343.39 352.61 456.88 406.13 474.19

                   3B.1.4 Reserve Funds 34.63 51.09 –33.22 –64.36 6.70 31.14

                   3B.1.5 Deposits and Advances 255.45 275.45 134.70 177.92 168.45 159.10

                   3B.1.6 Cash Balances –10.72 954.74 –174.38 –224.63 861.31 831.46

                   3B.1.7 Others 582.75 536.84 3,169.08 4,273.43 3,238.79 2,564.21

          3B.2 External Financing 72.92 129.33 127.48 179.97 24.18 –25.89

4 Total Disbursements as per cent of GDP 26.7 26.3 27.3 28.0 29.0 28.6

5 Total Receipts as per cent of GDP 26.7 25.6 27.4 28.1 28.4 28.2

6 Revenue Receipts as per cent of GDP 19.7 19.2 20.0 20.5 21.4 22.0

7 Tax Receipts as per cent of GDP 16.4 16.2 16.7 17.2 18.0 18.7

8 Gross Fiscal Deficit as per cent of GDP 6.7 6.7 6.9 7.0 6.6 5.9

Source : Budget Documents of Central and State Governments.

1. कुल वितरण
	 1.1 गतिविधियां
		  1.1.1 राजस्व
		  1.1.2 पूजंी
		  1.1.3 ऋण
	 1.2 गैर गतिविधियां
		  1.2.1 राजस्व
			   1.2.1.1 ब्याज भगुतान
		  1.2.2 पूजंी
		  1.2.3 ऋण
	 1.3 अन्य
2. कुल प्राप्तियां
	 2.1 राजस्व प्राप्तियां
		  2.1.1 कर प्राप्तियां
			   2.1.1.1 पण्य और सेवाओ ंपर कर
			   2.1.1.2 आय और संपत्ति पर कर
			   2.1.1.3 सघंशासित क्षेत्र (बिना विधान मंडल के) के कर
		  2.1.2 गैर-कर प्राप्तियां
			   2.1.2.1 ब्याज प्राप्तियां
	 2.2 गैर-ऋण पूजंी प्राप्तियां
		  2.2.1 ऋण और अग्रिम की वसूली
		  2.2.2 विनिवेश से प्राप्त राशि
3. सकल वित्तीय घाटा [1-(2.1+2.2)]
	 3क 	वित्तपोषण के स्रोत : ससं्था-वार
		  3क.1 घरलूे वित्तपोषण
			   3क.1.1 सरकार को निवल बैंक ऋण
				    3क.1.1.1 सरकार को निवल भा.रि. बैंक का ऋण
			   3क.1.2 सरकार को गैर-बैंक ऋण
		  3क.2 बाह्य वित्तपोषण
	 3ख	 वित्तपोषण के स्रोत : लिखत-वार
		  3ख.1 घरलूे वित्तपोषण
			   3ख.1.1 बाज़ार उधार (निवल)
			   3ख.1.2 लघ ुबचत (निवल)
			   3ख.1.3 राज्य भविष्य निधियां (निवल)
			   3ख.1.4 आरक्षित निधियां
			   3ख.1.5 जमाराशियां और अग्रिम
			   3ख.1.6 नकद शष
			   3ख.1.7 अन्य
		  3ख.2 बाह्य वित्तपोषण
4. सकल घरलूे उत्पाद के प्रतिशत पर कुल वितरण
5. सकल घरलूे उत्पाद के प्रतिशत पर कुल प्राप्तियां
6. सकल घरलूे उत्पाद के प्रतिशत पर राजस्व प्राप्तियां
7. सकल घरलूे उत्पाद के प्रतिशत पर कर प्राप्तियां
8. सकल घरलूे उत्पाद के प्रतिशत पर सकल वित्तीय घाटा

स.ं 46: केन्द्र और राज्य सरकारों की सयंुक्त प्राप्तिया ंऔर सवंितरण

(बिलियन ₹)

     ...: उपलब्ध नहीं ।     आरईः सशंोधित अनमुान;     बीईः बजट अनमुान
स्रोत : केन्द्रीय और राज्य सरकारों का बजट दस्तावज ।

2017-18
(स.ंअ.)

2018-19
(ब.अ.)मद
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Source: Reserve Bank of India.

Sr.
No

During February-2019

State/Union Territory Special Drawing
Facility (SDF)

Ways and Means
Advances (WMA)

Overdraft (OD)

Average
amount
availed

Number
of days
availed

Average
amount
availed

Number
of days
availed

Average
amount
availed

Number
of days
availed

1 2 3 4 5 6 7

1 Andhra Pradesh 5.97 20 8.91 19 13.40 7

2 Arunachal Pradesh - - - - - -

3 Assam - - - - - -

4 Bihar - - - - - -

5 Chhattisgarh - - - - - -

6 Goa 0.41 18 1.20 18 0.20 5

7 Gujarat - - - - - -

8 Haryana - - - - - -

9 Himachal Pradesh - - 0.42 4 - -

10 Jammu & Kashmir - - 6.91 21 - -

11 Jharkhand - - 3.62 18 3.75 3

12 Karnataka - - - - - -

13 Kerala 0.66 13 3.53 11 - -

14 Madhya Pradesh - - 4.75 5 - -

15 Maharashtra - - - - - -

16 Manipur 0.24 19 1.58 28 0.91 18

17 Meghalaya - - - - - -

18 Mizoram - - - - - -

19 Nagaland - - - - - -

20 Odisha - - - - - -

21 Puducherry - - - - - -

22 Punjab 0.07 20 6.58 20 0.25 6

23 Rajasthan - - - - - -

24 Tamil Nadu - - - - - -

25 Telangana 2.79 17 7.21 17 2.02 7

26 Tripura - - - - - -

27 Uttar Pradesh - - - - - -

28 Uttarakhand - - 2.09 17 2.48 2

29 West Bengal 2.63 2 1.60 1 - -

(` Billion)

No. 47: Financial Accommodation Availed by State Governments under various Facilities 

CURRENT STATISTICS

आधं्र प्रदशे

अरुणाचल प्रदशे

असम

बिहार

छत्तीसगढ़

गोवा

गजुरात

हरियाणा

हिमाचल प्रदशे

जम्मू और कश्मीर

झारखंड

कर्नाटक

केरल

मध्य प्रदशे

महाराष्ट्र

मणिपरु

मेघालय

मिज़ोरम

नगालैंड

उड़ीसा

पदुचेुरी

पजंाब

राजस्थान

तमिलनाडु

तेलंगाना

त्रिपरुा

उत्तरप्रदशे

उत्तराखंड

पश्चिम बगंाल

स.ं47: विभिन्न सवुिधाओ ंके अतंर्गत राज्य सरकारों द्वारा ली गई वित्तीय सहायता

(बिलियन ₹)

क्र.स.ं राज्य/सघं शासित प्रदेश विशेष आहरण
सवुिधा (एसडीएफ)

प्राप्‍त
औसत
राशि

प्राप्‍त
औसत
राशि

प्राप्‍त
औसत
राशि

सवुिधा प्राप्‍त
करन ेके दिनों की 

सखं्या

सवुिधा प्राप्‍त
करन ेके दिनों की 

सखं्या

सवुिधा प्राप्‍त
करन ेके दिनों की 

सखं्या

अर्थोपाय अग्रिम
(डब्ल य्ूएमए)

फरवरी 2019 के दौरान

ओव्हरड्राफ्ट
(ओडी)

स्रोत : भारतीय रिज़र्व बैंक ।
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No. 48: Investments by State Governments 

CURRENT STATISTICS

As on end of February 2019

Sr.
No State/Union Territory

Consolidated
Sinking Fund

(CSF)

Guarantee
Redemption Fund

(GRF)

Government
Securities

Auction Treasury
Bills (ATBs)

1 2 3 4 5

1 Andhra Pradesh 74.01 7.31 0.02 0

2 Arunachal Pradesh 10.02 0.01 -- 0

3 Assam 46.76 0.42 -- 10.00

4 Bihar 63.18 -- -- 0

5 Chhattisgarh 37.07 -- 0.01 0

6 Goa 5.14 2.58 -- 0

7 Gujarat 122.16 4.28 -- 0

8 Haryana 18.64 10.65 -- 0

9 Himachal Pradesh -- -- -- 0

10 Jammu & Kashmir -- -- -- 0

11 Jharkhand -- -- -- 0

12 Karnataka 27.69 -- -- 65.00

13 Kerala 19.19 -- -- 0

14 Madhya Pradesh -- 8.26 -- 0

15 Maharashtra 330.73 -- -- 310.00

16 Manipur 3.37 0.89 -- 0

17 Meghalaya 5.48 0.23 0.09 0

18 Mizoram 4.93 0.22 -- 0

19 Nagaland 13.26 0.29 -- 0

20 Odisha 119.48 12.94 0.76 170.50

21 Puducherry 2.86 -- -- 11.32

22 Punjab -- -- 0.08 0

23 Rajasthan -- -- 1.29 37.92

24 Tamil Nadu 59.30 -- 0.45 273.28

25 Telangana 43.94 7.28 0.01 0

26 Tripura 2.94 0.04 -- 0

27 Uttar Pradesh -- -- 1.80 0

28 Uttarakhand 26.79 0.71 -- 0

29 West Bengal 96.76 4.74 2.14 0

Total 1133.67 60.84 6.63 878.02

(` Billion)

आधं्र प्रदशे

अरुणाचल प्रदशे

असम

बिहार

छत्तीसगढ़

गोवा

गजुरात

हरियाणा

हिमाचल प्रदशे

जम्मू और कश्मीर

झारखंड

कर्नाटक

केरल

मध्य प्रदशे

महाराष्ट्र

मणिपरु

मेघालय

मिज़ोरम

नगालैंड

उड़ीसा

पदुचेुरी

पजंाब

राजस्थान

तमिलनाडु

तेलंगाना

त्रिपरुा

उत्तरप्रदशे

उत्तराखंड

पश्चिम बगंाल

कुल

स.ं 48: राज्य सरकारों द्वारा किए गये निवश

(बिलियन ₹)

क्र.स.ं राज्य/सघं शासित प्रदेश समकेित ऋण शोधन निधि
(सीएसएफ)

गारटंी उन्मोचन निधि
(जीआरएफ)

सरकारी
प्रतिभूतियांॅ

निलामी खज़ाना बिल
(एटीबी)

फरवरी 2019 के दौरान
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No. 49: Market Borrowings of State Governments

CURRENT STATISTICS

Sr. No. State

2016-17 2017-18

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

1 2 3 4 5

1 Andhra Pradesh 195.00 177.06 228.00 189.22

2 Arunachal Pradesh 4.53 2.87 8.88 7.03

3 Assam 30.90 19.94 77.60 67.97

4 Bihar 177.00 168.15 100.00 89.08

5 Chhattisgarh 42.00 38.98 81.00 81.00

6 Goa 13.20 11.71 18.00 14.00

7 Gujarat 247.20 209.44 240.00 157.85

8 Haryana 158.00 153.59 166.40 158.40

9 Himachal Pradesh 34.00 21.63 46.00 25.51

10 Jammu & Kashmir 27.90 18.99 62.00 39.74

11 Jharkhand 51.54 47.25 60.00 48.07

12 Karnataka 280.07 240.26 220.98 173.48

13 Kerala 173.00 146.86 205.00 162.03

14 Madhya Pradesh 161.00 145.51 150.00 131.25

15 Maharashtra 400.00 364.72 450.00 364.80

16 Manipur 6.30 4.78 5.25 2.78

17 Meghalaya 10.01 7.18 11.16 9.20

18 Mizoram 1.70 -0.35 4.24 2.77

19 Nagaland 10.70 7.33 11.35 7.66

20 Odisha 76.20 69.90 84.38 84.38

21 Puducherry 5.25 5.25 8.25 4.88

22 Punjab 136.00 121.44 174.70 133.49

23 Rajasthan 160.54 143.25 249.14 167.77

24 Sikkim 7.44 5.74 9.95 7.45

25 Tamil Nadu 372.50 349.94 409.65 360.23

26 Telangana 218.61 205.79 246.00 218.28

27 Tripura 9.90 7.53 11.37 11.37

28 Uttar Pradesh 410.50 369.05 416.00 371.78

29 Uttarakhand 54.50 50.81 66.60 58.30

30 West Bengal 344.31 312.30 369.11 253.04

Grand Total 3819.79 3426.92 4191.00 3402.81

2018-19

December January February

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

6 7 8 9 10 11

15.00 6.25 30.40 15.04 25.00 17.93

- - - - - -

10.00 10.00 15.00 15.00 10.00 10.00

- -7.50 80.00 72.69 20.00 20.00

- - 35.00 35.00 30.00 30.00

2.50 2.50 1.00 1.00 3.00 1.00

38.75 26.25 39.00 7.75 52.00 37.01

- - 15.00 15.00 45.00 32.05

- - 5.00 - 8.00 6.00

- - 8.00 8.00 13.84 13.84

10.00 8.05 - -2.48 25.00 21.00

60.00 60.00 70.00 55.00 45.00 45.00

18.00 10.00 - -8.12 27.00 19.00

16.00 16.00 10.00 -7.85 40.00 40.00

20.00 20.00 50.00 17.05 30.00 -

1.00 -1.00 - -1.03 2.00 2.00

2.50 2.50 - - 1.00 1.00

- - - - - -

1.50 1.50 - - 1.50 0.50

- - - - 10.00 -

1.00 1.00 1.50 1.50 1.50 1.50

23.26 16.24 18.08 11.41 15.00 11.46

23.70 12.08 20.00 20.00 22.56 10.82

- -2.93 0.92 0.92 - -

42.50 25.00 46.41 26.41 60.00 38.00

15.00 8.75 20.00 9.03 27.50 22.45

2.43 2.43 2.00 2.00 2.00 2.00

45.00 35.00 80.00 69.01 90.00 90.00

6.00 3.85 4.00 4.00 - -2.52

84.83 75.95 60.00 60.00 70.45 60.45

438.96 331.91 611.31 426.33 677.35 530.50

(` Billion)

- : Nil.

Source : Reserve Bank of India.

Total amount
raised, so far in

2018-19

Gross Net

12 13

302.00 250.42

4.00 4.00

84.00 84.00

100.00 85.19

90.00 90.00

19.00 15.00

287.71 208.97

170.25 152.30

38.00 23.98

63.84 54.08

45.00 36.56

326.00 303.00

190.00 150.53

172.96 148.86

208.69 125.74

7.00 3.97

7.50 6.30

- -0.27

6.50 3.90

55.00 45.00

6.50 5.50

193.88 151.65

308.56 242.08

8.17 5.24

405.31 325.81

247.18 210.32

15.43 15.43

400.00 329.01

57.50 48.33

340.28 237.87

4160.25 3362.77

स.ं 49: राज्य सरकारों की बाज़ार उधारियां

(बिलियन ₹)

क्र.स.ं राज्य

सकल 	
राशि 
उठाई

सकल 	
राशि 
उठाई

सकल 	
राशि 
उठाई

सकल 	
राशि 
उठाई

सकल 	
राशि 
उठाई

सकल

जनवरीदिसबंर फरवरी

निवल
निवल 	
राशि 
उठाई

निवल 	
राशि 
उठाई

निवल 	
राशि 
उठाई

निवल 	
राशि 
उठाई

निवल 	
राशि 
उठाई

2018-19 में अब तक 
कुल राशि उठाई गई है

आधं्र प्रदशे

अरुणाचल प्रदशे

असम

बिहार

छत्तीसगढ़

गोवा

गजुरात

हरियाणा

हिमाचल प्रदशे

जम्मू और कश्मीर

झारखंड

कर्नाटक

केरल

मध्य प्रदशे

महाराष्ट्र

मणिपरु

मेघालय

मिज़ोरम

नगालैंड

उड़ीसा

पदुचेुरी

पजंाब

राजस्थान

सिक्‍कीम

तमिलनाडु

तेलंगाना

त्रिपरुा

उत्तरप्रदशे

उत्तराखंड

पश्चिम बगंाल

कुल

- : शून्य
स्रोत : भारतीय रिज़र्व बैंक ।
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वर्तमान साखं्यिकी की व्याख्यात्मक टिप्पणियां

सारणी स.ं 1
1.2 और 6: वार ष्िक आकंड़े महीनों के औसत हैं ।
3.5 और 3.7: वित्त वर्ष में अब तक वदृ्धि के अनपुात से सबंधंित है ।
4.1 से 4.4, 4.8, 4.9 और 5 : माह/वित्त वर्ष के अतंिम शकु्रवार से सबंधंित है ।
4.5, 4.6 और 4.7 : माह/वित्त वर्ष के अतंिम शकु्रवार को पांच प्रमखु बैंकों से सबंधंित है ।
4.10 से 4.12 : माह/वित्त वर्ष के अतंिम निलामी दिन से सबंधंित है ।
4.13 : माह/वित्त वर्ष के अतंिम दिन से सबंधंित है ।
7.1 और 7.2:  विदेशी व्यापार यूएस डॉलर से सबंधंित है ।

सारणी स.ं 2
2.1.2 : चकुता पूजंी, आरक्षित निधि और दीर्घावधि परिचालनगत निधि शामिल है ।
2.2.2 : नकदी, सावधि जमाराशियों और अल्पावधि प्रतिभूतियों/बांडों सहित जैसे - आईआईएफसी (यूके) द्वारा जारी ।

सारणी स.ं 4
http://nsdp.rbi.org.in के 'रिज़र्व टैम्पलेट' के अतंर्गत परिपक्वतावार बकाया फॉर्वर्ड  सवंिदा की स्थिति दर्शायी गयी है ।

सारणी स.ं 5
अन्य को विशेष परु्नवित्त सवुिधा, अर्थात् एक्ज़िम बैंक को 31 मार्च 2013 से बदं है ।

सारणी स.ं 6
अनसूुचित बैंकों के लिए, मार्च की समाप्ति के आकंडे सूचना देने के लिए नियत अतंिम शकु्रवार से सबंधंित हैं ।
2.2 : आईएमएफ खाता स.ं1 की शेष राशि, आरबीआई कर्मचारी भविष्य निधि, पेंशन निधि, उपदान और अधिवर ष्िता निधि शामिल नहीं 
हैं ।

सारणी स.ं 7 और 11

सारणी 7 में 3.1 और सारणी 11 में 2.4: आईआईएफसी (यूके) द्वारा जारी विदेशी मदु्रा में निर्दिष्ट बांड शामिल हैं ।

सारणी स.ं 8
एनएम2 और एनएम3 में एफसीएनआर (बी) जमाराशियां शामिल नहीं हैं ।
2.4: चकुता पूजंी और आरक्षित राशि शामिल हैं ।
2.5 : बैंकिग प्रणाली की अन्य मांग और मीयादी देयताए ंशामिल हैं ।

सारणी स.ं 9
वित्तीय ससं्थाओ ंमें एक्जिम बैंक, सिडबी, नाबार्ड और एनएचबी शामिल हैं ।
एल1 और एल2 मासिक आधार पर और एल3 तिमाही आधार पर सकंलित किए जाते हैं ।
जहां आकंड़े उपलब्ध नहीं हैं वहां अतंिम उपलब्ध आकंड़े पनुः दिए गए हैं ।

सारणी स.ं 13

कालम स.ं (4) और (5) में दर्शाए गए आकंड़े अनंतिम हैं ।
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सारणी स.ं 14

कालम स.ं (4) और (8) में दर्शाए गए आकंडें अनंतिम हैं ।

सारणी स.ं 15 और 16

डाटा अनंतिम है और चनुिंदा 41 अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों से सबंधंित है जिसमें सभी अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों (आईएनजी वैश्य 
को छोड़कर जिसे अप्रैल 2015 को कोटक महिदं्रा के साथ विलय किया गया है) द्वारा कुल दिये गये कुल खाद्येतर ऋण के 90 प्रतिशत 
शामिल है ।

प्राथमिकता प्राप्त क्षेत्र के अतंर्गत निर्यात ऋण केवल विदेशी बैंक से सबंधंित है ।

मद 2.1 के अतंर्गत माइक्रो और लघ ुमें विनिर्माण क्षेत्र में माइक्रो और लघ ुउद्योग को ऋण शामिल है ।

मद 5.2 के अतंर्गत माइक्रो और लघ ुउद्यमों में विनिर्माण तथा सेवा क्षेत्र में माइक्रो तथा लघ ुउद्यमों को ऋण शामिल है ।

प्राथमिकता प्राप्त क्षेत्र परुानी परिभाषा के अनसुार है और दि. 23 अप्रैल 2015 के एफआईडीडी परिपत्र एफआईडीडी.केका.प्लान.
बीसी.54/ 04.09.01/2014-15 के अनरुूप नहीं है ।

सारणी स.ं 17

2.1.1: राज्य सहकारी बैंकों में सहकारी सोसाइटियों द्वारा अनरुक्षित आरक्षित निधि शामिल नहीं है ।
2.1.2 : आरबीआई, एसबीआई, आईडीबीआई, नाबार्ड, अधिसूचित बैंकों और राज्य सरकारों से लिए गए ऋण शामिल नहीं है ।
4. : आईडीबीआई और नाबार्ड से लिए गए ऋण शामिल हैं ।

सारणी स.ं 24

प्राथमिक व्यापारियों में, प्राथमिक व्यापारी का कारोबार करने वाले बैंक शामिल हैं ।

सारणी स.ं 30

प्राइवेट प्लेसमेंट और बिक्री के प्रस्ताव शामिल नहीं हैं ।
1: बोनस शेयर शामिल नहीं हैं ।
2: सचंयी परिवर्तनीय अधिमान शेयर और इक्वी - अधिमान शेयर शामिल हैं ।

सारणी स.ं 32

आईआईएफसी (यूके) द्वारा जारी विदेशी मदु्रा में निर्दिष्ट बांडों में निवेश तथा सार्क  स्वैप व्यवस्था के अतंर्गत प्राप्त विदेशी मदु्रा और भारत 
सरकार द्वारा रिज़र्व बैंक को अतंरित एसडीआर शामिल नहीं हैं । अमेरिकी डॉलर में दिखाई गई विदेशी मदु्रा आस्तियों में रिज़र्व में रखी 
गैर यूएस मदु्राओ ं(जैसे यूरो, स्टर्लिंग, येन और ऑस्ट्रेलिया डॉलर) के मूल्यवदृ्धि/मूल्यह्रास को शामिल किया गया है। विदेशी मदु्रा धारिता 
को रूपी-अमेरिकी डॉलर आरबीआई धारिता दरों में परिवर्तित किया गया है ।

सारणी स.ं 34

1.1.1.1.2 और 1.1.1.1.1.4 : अनमुान
1.1.1.2 : नवीनतम माह के लिए अनमुान
‘अन्य पूजंी’ एफडीआई उद्यम की मूल और अनषुगंी ससं्थाओ/ंशाखाओ ंके बीच के ऋण सबंधंी लेनदेन से सबंधंित है ।
हो सकता है कि सूचना देने में हुए समय-अतंराल के कारण ये आकँड़े भगुतान-सतंलुन के आकंड़ो से मेल न खाए ं।

सारणी स.ं 35

1.10 : जर्नलों के लिए अभिदान, विदेश में किए गए निवेशों का अनरुक्षण, छात्र ऋण चकुौती और क्रेडि ट कार्ड भगुतान जैसी मदें  
शामिल हैं ।
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सारणी स.ं 36

सूचकांकों में वदृ्धि रुपये की मूल्यवदृ्धि या मूल्यह्रास का सकेंतक । 6-मदु्राओ ंवाले सूचकांक के लिए, आधार वर्ष 2016-17 अस्थिर है 
जिसे प्रत य्ेक वर्ष अद्यतन किया जाता है। रीर के आकंड़े उपभोक्ता मूल्य सूचकांक (सयंकु्त) पर आधारित है । इससे सबंधंित कार्यपद्धति 
का विवरण बलुेटिन के दिसबंर 2005 और अप्रैल 2014 अकं में दिया गया है ।

सारणी स.ं 37

ईसीबी/विदेशी मदु्रा परिवर्तनीय बांडों के लिए आवेदनों पर आधारित जिन्हें उस अवधि के दौरान ऋण पजंीकरण सखं्या दी गई है ।

सारणी स.ं 38, 39, 40 और 41

इन सारणियों के सबंधं में व्याख्यात्मक टिप्पणियां आरबीआई बलुेटिन 2012 के दिसबंर अकं में उपलब्ध हैं ।

सारणी स.ं 43

1.3: बहुपक्षीय निवल निपटान समूहों से सबंधंित है ।
3.1: मुंबई, नई दिल्ली और चेन्नै - तीन केन् द्रों से सबंधंित है ।
3.3: 21 बैंकों द्वारा प्रबधंित समाशोधन गहृों से सबंधंित है ।
6: दिसबंर 2010 से उपलब्ध ।
7: आईएमपीएस लेनदेन शामिल हैं ।
9: अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों द्वारा खाेले गए एटीएम और व्हाइट लेबल एटीएम शामिल है। अप्रैल 2014 से व्हाइट लेबल एटीएम शामिल 
किए गए है ।
मोबाइल बैंकिग - जलुाई 2017 के आकंड़ों में मोबाइल उपकरण का प्रयोग करते हुए प्रारभं, ससंाधित और अधिकृत किए गए वैयक्तिक 
और कारपोरटे भगुतानों को ही शामिल किया गया है । अन्य कारपोरटे भगुतान जो मोबाइल का इ्स्तेमाल करते हुए प्रारभं, ससंाधित और 
प्राधिकृत नहीं किए गए हैं उन्हें इसमें शामिल नहीं किया गया है ।

सारणी स.ं 45

(-): नगण्य को दर्शाता है ।
जून 2016 से टेबल फार्मेट सशंोधित किया है, जिसमें कें द्र सरकार की प्रतिभूतियों सहित राज्य सरकारों की स्वामित्ववाली प्रतिभूतिया ँ
और खज़ाना बिलों सहित शामिल है ।
राज्य सरकार की प्रतिभूतियों में उज्वल डिस्कॉम एश्योरेंस योजना (य़ूडीएवाई) के अतंर्गत जारी विशेष बान्ड शामिल हैं । 
वाणिज्यिक बैंकों के अतंर्गत बैंक के प्राथमिक डीलरों को शामिल किया गया है । तथापि, कुल बकाया प्रतिभूतियों में इसका हिस्सा बहुत 
कम है ।
"अन्य" श्रेणी में राज्य सरकारों, पेंशन निधियां न्यास, ससं्थाए,ं हिदूं अविभक्त परिवार / वैयक्तिक आदि. शामिल है ।

सारणी स.ं 46

2011-12 से जीडीपी डाटा 2011-12 के आधार पर हैं। वर्ष 2015-16 का डाटा 29 राज्यों से सबंधंित हैं ।
2015-16 से जीडीपी डाटा 28 फरवरी 2018 को कें द्रीय सांख्यिकी कार्यालय द्वारा जारी राष्ट्रीय आय के दूसर े अग्रिम से  
सबंधंित है ।
जीडीपी के लिए 2016-17 (आरई) और 2017-18 के लिए कें द्रीय बजट 2017-18 से लिए गए है ।
राष्ट्रीय आपदा आकस्मिकता निधि व्यय को छोड़कर कुल प्राप्तियां और कुल व्यय ।
1 और 2: आकंड़े कें द्र सरकार (एनएसएसएफ की पनु:चकुौती सहित) और राज्य सरकार के निवल चकुौती से सबंधंित है ।
1.3: राज्य द्वारा स्थानीय निकायों तथा पंचायती राज ससं्थानों को दिये गये मआुवजे और कार्य से सबंधंित है ।
2: यह डाटा कें द्र और राज्य सरकारों को दिये गये उधार प्राप्तियों सहित कें द्र और राज्य सरकारों के नकदी शेष में हुए घटबढ़ से सबंधंित 
निवल को दर्शाते है ।
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‘वर्तमान सांख्यिकी’ का टाइम सीरिज डाटा (https://dbie.rbi.org.in पर उपलब्ध है ।
विस्तृत टिप्पणियां भारतीय रिज़र्व बैंक द्वारा जारी सबंधंित प्रेस विज्ञप्तियों और बैंक के अन्य प्रकाशनों (जैसे भारतीय अर्थव्यवस्था पर 
साखं्यिकीय हैंडबुक) में उपलब्ध हैं ।

वर्तमान सांख्यिकी सबंधंी अवधारणाए ंएव ंकार्यप्रणालियां भारतीय रिज़र्व बैंक मासिक बलुेटिन के वर्तमान सांख्यिकी सबंधंी व्यापक 
मार्गदर्शिका (https://rbi.org.in/scripts/publicationsview.aspx?id=17618) में उपलब्ध हैं ।

3ए.1.1: आकंड़े भारतीय रिज़र्व बैंक के अभिलेख के अनसुार है ।
3बी.1.1: दिनांकित प्रतिभूतियों और 364 दिन के खज़ाना बिलों के माध्यम से प्राप्त उधारियों सहित ।
3बी.1.2: राष्ट्रीय लघ ुबचत निधि (एनएसएसएफ) द्वारा कें द्र और राज्य सरकारों द्वारा विशेष प्रतिभूतियों में किये गये निवल निवेश को 
दर्शाते है ।
3बी.1.6: कें द्र द्वारा राज्य सरकारों को दिये गये अर्थोपाय अग्रिमों सहित ।
3बी.1.7: वित्तीय ससं्थानों, बीमा और पेंशन निधि, प्रेषण, नकदी शेष निवेश लेखा से लिये गये ऋण, खज़ाना बिलों (364-दिन के खज़ना 
बिलों को छोड़कर) सहित ।

सारणी स.ं 47 
राज्य सरकारों द्वारा समेकित ऋण शोधन निधि (सीएसएफ), गारटंी उन्मोचन निधि (जीआरएफ) और निलामी खज़ाना बिल (एटीबी) 
के शेषों तथा सरकारी प्रतिभूतियों में किए गए अन्य निवेशों को सपंाश्विक के तौर पर रखते हुए विशेष आहरण सवुिधा (एसडीएफ) प्राप्त 
की जाती है । 
भारतीय रिज़र्व बैंक द्वारा राज्य सरकारों को उनके अल्प कालिक नकदी असतंलुन से निपटने के लिए अर्थोपाय अग्रिम (डब्ल्य़ूएमए) 
दिया जाता है । 
राज्य सरकारों को उनकी अर्थोपाय अग्रिम (डब्ल य्ूएमए) सीमा से अधिक की आवश्यकता को पूरा करने के लिए आग्रिम के तौर पर 
ओवरड्राफ्ट दिया जाता है ।
प्राप्त कुल सहायता (एसडीएफ/डब्ल य्ूएमए/ओडी) को उन दिनों की सखं्या से भाग देने पर, जिनके लिए माह के दौरान सहायता प्राप्त हुई, 
औसत राशि प्राप्त होती है । 
-: नगण्य

सारणी स.ं 48
समेकित ऋण शोधन निधि (सीएसएफ), गारटंी उन्मोचन निधि (जीआरएफ) वे आरक्षित निधिया ँहैं जो कुछ राज्य सरकारों द्वारा भारतीय 
रिज़र्व बैंक के पास रखी जाती हैं ।
नीलामी खज़ाना बिलों (एटीबी) में राज्य सरकारों द्वारा प्राथमिक बाज़ारो में निवेश किए गए 91 दिवसीय,182 दिवसीय तथा 364 दिनों 
की खज़ाना बिल शामिल हैं । 

--: लागू नहीं (इस योजना का सदस्य नहीं है) ।
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भारतीय रिज़र्व बैंक के हाल के प्रकाशन

प्रकाशन का नाम मलू्य

भारत में विदेश में

1.	 भारतीय रिज़र्व बैंक बलुेटिन 2019 `300 एक प्रति (कांउटर पर)  
`350 एक प्रति (डाक प्रभार सहित) 
`4,200 (डाक प्रभार सहित एक वर्ष का सदस्यता शलु्क) 
`3,150 (एक वर्ष का रियायती दर*) 
`3,360 (एक वर्ष का सदस्यता शलु्क - डाक प्रभार सहित@) 
`2,520 (एक वर्ष का रियायती दर@)

15 अमरीकी डॉलर एक प्रति (डाक प्रभार सहित) 
180 अमरीकी डॉलर (एक वर्ष का सदस्यता शलु्क)
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित) 

2. 	 भारतीय राज्यों से सबंधंित सांख्यिकीय हैंड 
बकु 2017-18

`650 (सामान्य) 
`700 (डाक प्रभार सहित) 

24 अमरीकी डॉलर एक प्रति 
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

3.	 भारतीय अर्थव्यवस्था पर सांख्यिकीय हैंड 
बकु 2017-18

`700 (सामान्य) 
`750 (डाक प्रभार सहित) 
`525 (रियायती) 
`575 (रियायती डाक प्रभार सहित)

50 अमरीकी डॉलर एक प्रति 
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित) 

4.	 राज्य वित्त:  
2017-18 और 2018-19 के बजटों का 
अध्ययन 

`600 एक प्रति (काउंटर पर) 
`650 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

24 अमरीकी डॉलर एक प्रति 
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

 5.	 रिपोर्ट  ऑफ दि कमिटी ऑन फुलर कैपिटल 
अकांउट कन्वर्टिबिलि टी (तारापोर समिति 
की रिपोर्ट  II) 

`140 एक प्रति (काउंटर पर) 
`170 एक प्रति (डाक प्रभार सहित) 

25 अमरीकी डॉलर एक प्रति 
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

6.  बैंकिग शब्दावली (2012) `80 एक प्रति (कांउटर पर) 
`120 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

7.  अनवुाद के विविध आयाम (हिदंी) `165 एक प्रति (कांउटर पर) 
`205 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

8.	 बैंक में राजभाषा नीति का कार्यान्वयनः दशा 
अौर दिशा (हिदंी)

`150 एक प्रति (कांउटर पर) 
`200 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

 9.	 भारतीय रिज़र्व बैंक  
सामयिक पेपर वॉल्युम 37, 2016

`200 एक प्रति (कांउटर पर)
`250 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

18 अमरीकी डॉलर एक प्रति 
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

10.	 भारतीय रिज़र्व बैंक  
सामयिक पेपर खंड 38, 2017

`200 एक प्रति (कांउटर पर)
`250 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

18 अमरीकी डॉलर एक प्रति 
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

11.	 भारतीय रिज़र्व बैंक  
सामयिक पेपर खंड 39, 2018

`200 एक प्रति (कांउटर पर)
`250 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

18 अमरीकी डॉलर एक प्रति 
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

12.	 पर्सपेक्टिव‌्स ऑन सेंट्रल बैंकिग गवर्नर्स 
स्पीक (1935 – 2010) प्लैटिनम जबुिली

`1400 एक प्रति (कांउटर पर) 50 अमरीकी डॉलर एक प्रति
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

टिप्पणियाः	
1.	 उपर्युक्त प्रकाशनों में से कई प्रकाशन आरबीआई की वेबसाइट (www.rbi.org.in) पर उपलबध हैं ।
2.	 टाइम सीरीज़ डेटा भारतीय अर्थव्यवस्था के डेटाबेस में उपलब्ध हैं (http://dbie.rbi.org.in) । 
3.	 भारतीय रिज़र्व बैंक का इतिहास 1935-1997 (4 खंड), वित्तीय सकंट के सदंर्भ में केन् द्रीय बैंकिग की चनुौतियां और भारत की क्षेत्रीय अर्थव्यवस्था: 

वदृ्धि और वित्त भारत के प्रमखु पसु्तक भडंारों में उपलब्ध हैं ।
* 	 भारत में छात्रों, अध्यापकों / व्याख्याताओ,ं अकादमिक और शैक्षिक ससं्थाओ,ं सार्वजनिक पसु्तकालयों और पसु्तक विक्रे ताओ ंको 25 प्रतिशत 

रियायत दी जाएगी बशर्ते उन्हें सबंधंित ससं्था से पात्रता प्रमाण प्रस्तुत करना होगा । 
@ 	 इलेक्ट्रानिक भगुतान को बढ़ावा देने हेत,ु घरलूे ग्राहक जो एनईएफटी के माध्यम से भगुतान करना चाहते है, उन्हें 20 प्रतिशत की छूट देने का 

निर्णय लिया गया है ।
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सामान्य अनदुेशः

1.	बिकी हुई प्रतियां वापस नहीं ली जाएगंी ।

2.	प्रकाशन कन्साइनमेंट वीपीपी आधार पर नहीं भेजा जाएगा ।

3.	जहां कहीं रियायती मूल्य का उल्लेख नहीं है, वहां भारत में छात्रों, अध्यापकों/व्याख्याताओ,ं अकादमिक और शैक्षिक ससं्थाओ,ं सार्वजनिक पसु्तकालयों और 
पसु्तक विक्रे ताओ ंको 25 प्रतिशत की रियायत दी जाएगी, बशर्ते उन्हें सबंधंित ससं्था से पात्रता प्रमाण प्रस्तुत करना होगा। सामान्यतः प्रकाशन के पिछले अकं 
उपलब्ध नहीं है ।

4.	प्रकाशनों की (सोमवार से शकु्रवार) तक बिक्री तथा वितरण प्रभाग, कॉर्पोरटे सेवा विभाग, भारिबैं, अमर बिल्डिंग, तल मंज़िल, सर पी.एम. रोड, फोर्ट , पोस्ट बॉक्स 
सखं्या 1036, मुंबई - 400 001 पर उपलब्ध हैं । बिक्री अनभुाग का सपंर्क  नं. 022-2260 3000, विस्तार 4002, ई-मेलः spsdcs@rbi.org.in है ।

5.	सदस्यता शलु्क मखु्यतः एनईएफटी द्वारा किया जाना चाहिए और अग्रेषणपत्र, जिसके साथ एनईएफटी विवरण सलंग्न हो, मखु्य महाप्रबंधक, कॉर्पोरटे सेवा 
विभाग, भारतीय रिज़र्व बैंक, दूसरी मंज़िल, मखु्य भवन, ममु्बई - 400 001 को सबंोधित होना चाहिए ।

	 एनईएफटी फार्म में निम्नलिखित जानकारी भरना अपेक्षित है :
लाभार्थी का नाम कॉर्पोरटे सेवा विभाग, भारिबैं
बैंक का नाम भारतीय रिज़र्व बैंक
शाखा तथा पता फोर्ट , मुंबई
बैंक शाखा का आईएफएससी RBIS0MBPA04

खाते का प्रकार चालू खाता
खाता सखं्या 41-8691632-86

प्रेषक से प्राप्तकर्ता की जानकारी अभिदाता का नाम..........
अभिदाता स.ं........

6.	प्रकाशनों को शीघ्रातिशीघ्र भेजने का हर सभंव प्रयास किया जाएगा। तथापि मांग अधिक होने पर ‘पहले आओ, पहले पाओ’ आधार पर प्रकाशनों की आपूर्ति की 
जाएगी। औपचारिकताए ंपूरा करने और उसके बाद उपलब्ध प्रकाशनों को भेजने में न य्ूनतम एक महीने का समय लगेगा। ‘प्रकाशन प्राप्त न होने की शिकायत’ 2 
महीने के अदंर भेजी जाए ।

7.	कृपया अपनी अशंदान सखं्या, नाम, पता तथा ई-मेल अाईडी spsdcs@rbi.org.in पर मले करें ताकि हम आपस ेसपंर्क  कर सकें  ।
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