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गवर्नर का वक्तव्य गवर्नर का वक्तव्य

आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023

आघातों की एक श्रृंखला की प्रतिक्रिया में एक चरम से दूसर ेचरम 
पर आ गई हैं। 1990 के दशक के महान सतंलुन यगु और इस सदी 
के शरुुआती वर्षों के विपरीत, मौद्रिक नीति को आर थ्िक 
गतिविधियों में अभूतपूर्व सकुंचन के साथ वैश्विक मदु्रास्फीति में 
वृद्धि का सामना करना पड़ा। यह वैश्विक अर्थव्यवस्था और 
मदु्रास्फीति की गतिशीलता में सरंचनात्मक परिवर्तनों और मौद्रिक 
नीति के सचंालन के लिए उनके निहितार्थों की गहरी समझ को 
आवश्यक बनाता है।

	 वर्तमान अस्थिर वैश्विक वातावरण में, उभरती बाजार 
अर्थव्यवस्थाए ं(ईएमई) नीतिगत विश्वसनीयता को बनाए रखते हुए 
आर थ्िक गतिविधियों को समर्थन प्रदान करने और मदु्रास्फीति को 
नियंत्रित करने के बीच तीव्र समझौताकारी समन्वयन का सामना 
कर रही हैं। जैसे-जैसे व्यापार, प्रौद्योगिकी और निवेश प्रवाह में 
वैश्विक खामिया ँउभरती हैं, वैश्विक सहयोग को सदुृढ़ करने की 
तत्काल आवश्यकता है। विश्व कई महत्वपूर्ण क्षेत्रों में वैश्विक 
सहभागिता को क्रियाशील करने हेत ुभारत, जो इस समय जी-20 
का अध्यक्ष है, की ओर दखे रही है। यह मझेु महात्मा गांधी की 
कही बात याद दिलाता है: "मझेु विश्वास है कि ... भारत ... दनुिया 
की शांति और ठोस प्रगति में स्थायी योगदान द ेसकता है।"2

मौद्रिक नीति समिति (एमपीसी) के निर्णय और विचार-विमर्श

	 मौद्रिक नीति समिति (एमपीसी) की बैठक 6, 7 और 8 
फरवरी 2023 को हुई। समष्टि आर थ्िक स्थिति और इसकी 
सभंावना के मूल्यांकन के आधार पर, एमपीसी ने 6 में से 4 
सदस्यों के बहुमत से तत्काल प्रभाव से नीतिगत रपेो दर को 25 
आधार अकं बढ़ाकर 6.50 प्रतिशत करने का निर्णय लिया है। 
परिणामस्वरूप, स्थायी जमा सवुिधा (एसडीएफ) दर सशंोधित 
होकर 6.25 प्रतिशत; तथा सीमांत स्थायी सवुिधा (एमएसएफ़) 
दर और बैंक दर 6.75 प्रतिशत प्रतिशत हो गई है। एमपीसी ने 6 
में से 4 सदस्यों के बहुमत से निभाव को वापस लेने पर ध्यान 
कें द्रित रखने का भी निर्णय लिया ताकि यह सनुिश्चित किया जा 
सके कि मदु्रास्फीति आगे चलकर सवंृद्धि को सहारा प्रदान करते 
हुए लक्ष्य के भीतर बनी रहे।

	न ए वर्ष के प्रथम मौद्रिक नीति वक्तव्य को शरुू करते हुए मझेु 
भारतीय रिज़र्व बैंक हेत ु वर्ष 2023 के ऐतिहासिक महत्व का 
स्मरण होता है। एक संयकु्त स्टॉक कंपनी से, भारतीय रिज़र्व बैंक 
को 1 जनवरी 19491 को सार्वजनिक स्वामित्व में लाया गया। इस 
प्रकार, वर्ष 2023 भारतीय रिज़र्व बैंक के सार्वजनिक स्वामित्व 
और एक राष्ट्रीय ससं्था के रूप में इसके उद्भव का 75वां वर्ष है। 
इस अवधि में मौद्रिक नीति के विकास पर सकं्षेप में विचार करने 
का यह एक उपयकु्त क्षण है। आज़ादी के बाद के दो दशकों में 
भारतीय रिज़र्व बैंक की भूमिका पचंवर्षीय योजनाओ ंके अतंर्गत 
अर्थव्यवस्था की ऋण अपेक्षाओ ंको समर्थन प्रदान करने की थी। 
अगले दो दशक 1969 में बैंकों के राष्ट्रीयकरण, तेल के आघात, 
बड़े बजट घाटे के मदु्रीकरण तथा मदु्रा आपूर्ति और मदु्रास्फीति में 
तेज वृद्धि के रूप में अभिलक्षित होते हैं। 1980 के दशक के मध्य 
में मदु्रा आपूर्ति में सवंृद्धि को रोकने और मदु्रास्फीति के दबावों को 
कम करने हेत ुमौद्रिक लक्ष्यीकरण को अपनाया गया। 1990 के 
दशक की शरुुआत से, भारतीय रिज़र्व बैंक ने बाजार सधुारों और 
ससं्था निर्माण पर ध्यान कें द्रित किया। अप्रैल 1998 में एक 
बहुसकेंतक दृष्टिकोण अपनाया गया जिसके अतंर्गत नीति निर्माण 
के लिए कई सकेंतकों की निगरानी की गई। वैश्विक वित्तीय सकंट 
और टेंपर टैंट्रम के बाद, भारत में मदु्रास्फीति की स्थिति बिगड़न 
के कारण, मौद्रिक नीति को एक विश्वसनीय मौद्रिक अवलंब प्रदान 
करने हेत ु लचीले मदु्रास्फीति लक्ष्यीकरण (एफ़आईटी) को 
औपचारिक रूप से जून 2016 में अपनाया गया। जैसा कि हम 
जानते हैं, एफआईटी ढांचे के अतंर्गत मौद्रिक नीति का प्राथमिक 
उद्देश्य सवंृद्धि के उद्देश्य को ध्यान में रखते हुए मूल्य स्थिरता 
बनाए रखना है।

	 वर्तमान समय में, पिछले तीन वर्षों की अभूतपूर्व घटनाओ ंने 
वैश्विक स्तर पर मौद्रिक नीति ढांचे को परीक्षण पर रख दिया है। 
बहुत ही कम अवधि में, विश्व भर में मौद्रिक नीतियां परस्परव्याप्त 

गवर्नर का वक्तव्य*
शक्तिकान्त दास

*	गवर्नर का वक्तव्य – 8 फरवरी 2023
1	 भारतीय रिज़र्व बैंक के स्वामित्व को "रिज़र्व बैंक (लोक स्वामित्व में अतंरण) 
अधिनियम, 1948" के अतंर्गत कें द्र सरकार की अधिसूचना के माध्यम से सरकार को 
हस्तांतरित किया गया था। 2	 यंग इंडिया, 1927-1928, विविधता में एकता, 11 अगस्त 1927।
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	 अब मैं नीतिगत दर और रुख पर इन निर्णयों के लिए एमपीसी 
के तर्क  के बार ेमें बताता हू।ं वैश्विक आर थ्िक परिदृश्य अब उतना 
विकट नहीं दिखता जितना कुछ महीने पहले था। प्रमखु 
अर्थव्यवस्थाओ ंमें सवंृद्धि की सभंावनाओ ंमें सधुार हुआ है, जबकि 
मदु्रास्फीति अधोगामी ह,ै तथापि प्रमखु अर्थव्यवस्थाओ ं में यह 
अभी भी लक्ष्य से काफी ऊपर है। स्थिति अस्थिर और अनिश्चित 
बनी हुई है। हाल की आशापूर्ण दृष्टि को दर्शाते हुए, आईएमएफ़ ने 
2022 और 2023 के लिए वैश्विक सवंृद्धि अनमुानों को ऊर्ध्वगामी 
सशंोधित किया है।3 मूल्य दबाव कम होने के कारण, कई कें द्रीय 
बैंकों ने धीमी दर वृद्धि या विराम का विकल्प चनुा है। अमेरिकी 
डॉलर दो दशकों के अपने उच्चतम स्तर से तेजी से नीचे आया है। 
आक्रामक मौद्रिक नीति कार्रवाइयों, अस्थिर वित्तीय बाजारों, ऋण 
सकंट, लंबी भू-राजनीतिक यदु्धस्थिति और विखडंन के कारण 
सख्त वित्तीय स्थितिया ं वैश्विक अर्थव्यवस्था की सभंावना को 
गभंीर अनिश्चितता प्रदान करती हैं।

	 इन अस्थिर वैश्विक घटनाक्रमों के बीच, भारतीय अर्थव्यवस्था 
आघात सहनीय बनी हुई है। राष्ट्रीय सांख्यिकी कार्यालय 
(एनएसओ) के पहले अग्रिम अनमुान के अनसुार, 2022-23 में 
वास्तविक जीडीपी सवंृद्धि 7.0 प्रतिशत रहने का अनमुान है। 
उच्च रबी क्षेत्रफल, अविरत शहरी मांग, ग्रामीण मांग में सधुार, 
मजबूत ऋण विस्तार, उपभोक्ता और कारोबार प्रत्याशा में वृद्धि 
और कें द्रीय बजट 2023-24 में पूजंीगत व्यय और बनुियादी ढांचे 
पर सरकार का बढ़ा हुआ जोर आने वाले वर्ष में आर थ्िक गतिविधि 
का समर्थन करगेा। कमजोर बाह्य मांग और अनिश्चित वैश्विक 
वातावरण, तथापि, घरलूे सवंृद्धि की सभंावनाओ ं पर दबाव 
डालेंगे।

	 भारत में उपभोक्ता मूल्य मदु्रास्फीति नवबंर-दिसबंर 2022 
के दौरान सब्जियों की कीमतों में भारी गिरावट के कारण ऊपरी 
सहन स्तर से नीचे आ गई। मूल मदु्रास्फीति, तथापि, स्थिर बनी 
हुई है।

	 आगे दखेते हुए, जबकि 2023-24 में मदु्रास्फीति के कम 
होने की आशा है, इसके 4 प्रतिशत लक्ष्य से ऊपर रहने की 

सभंावना है। सभंावना पर भू-राजनीतिक तनावों, वैश्विक वित्तीय 
बाजार में अस्थिरता, गैर-तेल कमोडिटी की कीमतों में वृद्धि और 
कच्चे तेल की कीमतों में उतार-चढ़ाव से जारी अनिश्चितताओ ंके 
बादल छाए हुए हैं। वहीं, भारत में आर थ्िक गतिविधियों के ठीक 
रहने की आशा है। मई 2022 से दरों में वृद्धि अभी भी प्रणाली के 
माध्यम से अपना काम कर रही है। समग्र रूप से, एमपीसी का 
विचार था कि मदु्रास्फीति प्रत्याशाओ ं को नियंत्रित करने, मूल 
मदु्रास्फीति की सततता को तोड़न और इस तरह मध्यम अवधि 
की सवंृद्धि सभंावनाओ ंको मजबूत करने के लिए आगे सवुिचारित 
मौद्रिक नीति कार्रवाई की आवश्यकता है। तदनसुार, एमपीसी ने 
नीतिगत रपेो दर को 25 आधार अकंों से बढ़ाकर 6.50 प्रतिशत 
करने का निर्णय लिया। एमपीसी उभरती मदु्रास्फीति सभंाना पर 
कड़ी निगरानी बनाए रखना जारी रखेगी ताकि यह सनुिश्चित किया 
जा सके कि यह सहन-सीमा के भीतर बनी रहे और उत्तरोत्तर 
लक्ष्य के साथ सरंखेित हो।

	 2023-24 की चौथी तिमाही में मदु्रास्फीति के औसतन 5.6 
प्रतिशत रहने की आशा है, जबकि नीतिगत रपेो दर 6.50 प्रतिशत 
है। मदु्रास्फीति के लिए समायोजित, नीतिगत दर अभी भी अपने 
महामारी पूर्व स्तर से कम है। जनवरी 2023 में एलएएफ के अतंर्गत 
₹1.6 लाख करोड़ के औसत दनैिक अवशोषण के साथ चलनिधि 
अधिशेष है। अतः, समग्र मौद्रिक स्थिति निभावकारी बनी हुई है 
और इसलिए, एमपीसी ने निभाव को वापस लेने पर ध्यान कें द्रित 
करने का निर्णय लिया।

सवंृद्धि और मदु्रास्फीति का आकलन

सवंृद्धि

	 2022-23 की तीसरी और चौथी तिमाही के लिए उपलब्ध 
आकंड़े दर्शाते हैं कि भारत में आर थ्िक गतिविधि आघात-सह बनी 
हुई है। विशेष रूप से यात्रा, पर्यटन और आतिथ्य जैसी सेवाओ ंपर 
विवेकाधीन व्यय में निरतंर बहाली के कारण शहरी खपत की मांग 
मजबूत हो रही है। यात्री वाहन बिक्री और घरलूे हवाई यात्री 
यातायात ने मजबूत वर्ष-दर-वर्ष (वाई-ओ-वाई) सवंृद्धि दर्ज की। 
दिसबंर 2022 में पहली बार घरलूे हवाई यात्रियों की सखं्या 
महामारी से पहले के स्तर को पार कर गई। दिसबंर में ट्रैक्टर की 
बिक्री और दोपहिया वाहनों की बिक्री बढ़ने के कारण ग्रामीण मांग 

3	 अतंर्राष्ट्रीय मदु्रा कोष के जनवरी 2023 की वैश्विक आर थ्िक सभंावना के अद्यतन के 
अनसुार, 2022 के लिए वैश्विक सवंृद्धि को ऊर्ध्वगामी सशंोधित कर 3.2 प्रतिशत से 3.4 
प्रतिशत कर दिया गया है, जबकि 2023 के लिए वैश्विक सवंृद्धि को अक ट्ूबर 2022 में 
अनमुानित 2.7 प्रतिशत से बढ़ाकर 2.9 प्रतिशत कर दिया गया है।
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में सधुार के सकेंत जारी हैं। कई उच्च आवृत्ति सकेंतक4 भी 
गतिविधि के मजबूत होने का सकेंत द ेरहे हैं।

	नि वेश गतिविधि में तेजी जारी है। 27 जनवरी 2023 को गैर-
खाद्य बैंक ऋण में 16.7 प्रतिशत (वर्ष-दर-वर्ष) की वृद्धि दर्ज की 
गई। वाणिज्यिक क्षेत्र में ससंाधनों के कुल प्रवाह में 2022-23 के 
दौरान अब तक 20.8 लाख करोड़ रुपये की वृद्धि हुई है, जबकि 
एक वर्ष पहले यह 12.5 लाख करोड़ रुपये थी। नियत निवेश के 
सकेंतकों - सीमेंट उत्पादन; स्टील की खपत; और पूजंीगत 
वस्तुओ ंके उत्पादन और आयात में नवबंर और दिसबंर में मजबूत 
सवंृद्धि दर्ज की गई। सीमेंट, स्टील, खनन और रसायन जैसे कई 
क्षेत्रों में निजी क्षेत्र में अतिरिक्त क्षमता सृजित होने के सकेंत मिल 
रहे हैं। भारतीय रिज़र्व बैंक के सर्वेक्षण के अनसुार, 2022-23 की 
दूसरी तिमाही में मौसमी रूप से समायोजित क्षमता उपयोग 
बढ़कर 74.5 प्रतिशत हो गया। दूसरी ओर, निवल बाह्य मांग में 
कमी, 2022-23 की तीसरी तिमाही में वाणिज्य वस्तु निर्यात के 
सकुंचन के रूप में जारी रही।

	 आपूर्ति पक्ष पर, अच्छी रबी बवुाई, उच्च जलाशय स्तर, 
मिट्टी की अच्छी नमी, अनकूुल सर्दियों के तापमान और उर्वरकों 
की सहज उपलब्धता के साथ कृषि  गतिविधि मजबूत बनी हुई है।5 
जनवरी 2023 में पीएमआई विनिर्माण और पीएमआई सेवाओ ंका 
विस्तार क्रमशः 55.4 और 57.2 रहा।

	 सभंावना की ओर मडु़ते हुए, अपेक्षित उच्च रबी उत्पादन ने 
कृषि  और ग्रामीण मांग की सभंावनाओ ंमें सधुार किया है। सपंर्क -
गहन क्षेत्रों में निरतंर वृद्धि से शहरी खपत को समर्थन मिलना 
चाहिए। व्यापक-आधारित ऋण सवंृद्धि, क्षमता उपयोग में सधुार, 
पूजंीगत व्यय और बनुियादी ढांचे में निवेश पर सरकार के जोर से, 
निवेश गतिविधि को बढ़ावा मिलना चाहिए। हमार े सर्वेक्षणों के 
अनसुार, विनिर्माण, सेवा और बनुियादी ढांचा क्षेत्र की कंपनियां 
कारोबारी सभंावना को लेकर आशावादी हैं। दूसरी ओर, 
दीर्घकालिक भू-राजनीतिक तनाव, सख्त वैश्विक वित्तीय स्थितियां 

और बाहरी मांग का धीमा होना घरलूे उत्पादन के लिए अधोगामी 
जोखिम के रूप में जारी रह सकता है। इन सभी कारकों को ध्यान 
में रखते हुए, 2023-24 के लिए वास्तविक जीडीपी सवंृद्धि दर 
पहली तिमाही में 7.8 प्रतिशत; दूसरी तिमाही में 6.2 प्रतिशत; 
तीसरी तिमाही में 6.0 प्रतिशत; और चौथी तिमाही में 5.8 प्रतिशत 
के साथ 6.4 प्रतिशत अनमुानित है। जोखिम समान रूप से 
सतंलुित हैं।

मदु्रास्फीति

	 हेडलाइन सीपीआई मदु्रास्फीति अक्तू बर 2022 में अपने 
6.8 प्रतिशत के स्तर से नवबंर-दिसबंर 2022 के दौरान 105 
आधार अकं कम हो गई। यह सब्जियों की कीमतों में तीव्र 
अपस्फीति से जनित खाद्य मदु्रास्फीति में नरमी के कारण था, जो 
अनाज, प्रोटीन-आधारित खाद्य पदार्थों और मसालों से 
मदु्रास्फीति के दबावों की वृद्धि से कहीं अधिक था। सब्जियों की 
कीमतों में अनमुान से पहले और तेज मौसमी गिरावट के 
परिणामस्वरूप, 2022-23 की तीसरी तिमाही के लिए मदु्रास्फीति 
हमार ेअनमुानों से कम हो गई। मूल सीपीआई मदु्रास्फीति (अर्थात, 
खाद्य और ई ंधन को छोड़कर सीपीआई), तथापि, उच्च बनी रही।

	 आगे बढ़ते हुए, गेहू ंऔर तिलहन की प्रधानता में रबी की 
बपंर फसल की सभंावना से खाद्य मदु्रास्फीति की सभंावना में 
लाभ होगा। मंडी की आवक और खरीफ धान की खरीद अच्छी 
रही है, जिससे चावल के बफर स्टॉक में सधुार हुआ है। ये सभी 
घटनाक्रम 2023-24 में खाद्य मदु्रास्फीति की सभंावना के लिए 
अनकूुल हैं।

	 कच्चे तेल की कीमत सहित वैश्विक कमोडिटी कीमतों के 
संभावित प्रक्षेपवक्र पर काफी अनिश्चितता बनी हुई है। दनुिया के 
कुछ हिस्सों में कोविड-19 से संबंधित प्रतिबंधों में ढील के साथ 
कमोडिटी की कीमतें स्थिर रह सकती हैं। इनपटु लागतों का 
निरतंर पास-थ्रू, विशेष रूप से सेवाओ ंमें, मुख्य मुद्रास्फीति को 
ऊंचे स्तर पर रख सकता है। कें द्रीय बजट 2023-24 में 
राजकोषीय समेकन की प्रतिबद्धता और सकल राजकोषीय घाटे 
को कम करने के भविष्य के प्रक्षेपवक्र से समष्टिआर थ्िक स्थिरता 
का वातावरण तैयार होगा। यह मुद्रास्फीति की संभावना के लिए 
अच्छा संकेत है। इसके अलावा, समकक्ष मुद्राओ ंकी तुलना में 
भारतीय रुपये की कम अस्थिरता, आयातित मूल्य दबावों और 

4	 बदंरगाह माल ढुलाई; रलेवे माल यातायात; टोल संग्रह; ई-वे बिल; डीजल की खपत; 
और बिजली की खपत।
5	 रबी की बवुाई, 3 फरवरी 2023 को, एक वर्ष पहले की तलुना में 3.3 प्रतिशत अधिक 
थी (आज की तारीख के अनसुार सामान्य से 9.3 प्रतिशत अधिक)। 02 फरवरी 2023 
को जलाशय का स्तर पूरी क्षमता के 63 प्रतिशत पर था जो दशकीय औसत 53 प्रतिशत 
से अधिक था।
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अन्य वैश्विक स्पिलओवर के प्रभाव को सीमित करती है। इन 
कारकों को ध्यान में रखते हुए और 95 अमेरिकी डॉलर प्रति 
बैरल की औसत कच्चे तेल की कीमत (भारतीय टोकरी) मानते 
हुए, 2022-23 में मुद्रास्फीति 6.5 प्रतिशत, चौथी तिमाही में 
5.7 प्रतिशत के साथ होने का अनुमान लगाया गया है। सामान्य 
मानसून की आशा पर, 2023-24 के लिए सीपीआई मुद्रास्फीति 
5.3 प्रतिशत, पहली तिमाही में 5.0 प्रतिशत, दूसरी तिमाही में 
5.4 प्रतिशत, तीसरी तिमाही में 5.4 प्रतिशत और चौथी  
तिमाही में 5.6 प्रतिशत अनुमानित है। जोखिम समान रूप से 
संतुलित हैं।

	 हेडलाइन मदु्रास्फीति नवबंर और दिसबंर 2022 में 
नकारात्मक गति के साथ कम हुई है, लेकिन मखु्य या अतंर्निहित 
मदु्रास्फीति की स्थिरता चिंता का विषय है। हमें मदु्रास्फीति में 
निर्णायक नरमी दखेने की जरूरत है। हमें मदु्रास्फीति कम करने 
की अपनी प्रतिबद्धता पर अटल रहना होगा। इस प्रकार, मौद्रिक 
नीति को टिकाऊ अवस्फीति प्रक्रिया सनुिश्चित करने के लिए 
तैयार किया जाना चाहिए। 25 आधार अकंों की दर वृद्धि को 
वर्तमान समय में उपयकु्त माना जाता है। दर वृद्धि के आकार में 
कमी से, मदु्रास्फीति की सभंावना और बड़े स्तर पर अर्थव्यवस्था 
पर अब तक की गई कार्रवाइयों के प्रभावों का मूल्यांकन करने का 
अवसर मिलता है। यह भविष्य में उचित कार्रवाई और नीतिगत 
रुख निर्धारित करने के लिए प्राप्त हो रहे सभी डेटा और पूर्वानमुानों 
का मूल्यांकन करने के लिए पर्याप्त समय भी प्रदान करता है। 
अर्थव्यवस्था की चनुौतियों का प्रभावी ढंग से समाधान करने के 
लिए मौद्रिक नीति मदु्रास्फीति के प्रक्षेपवक्र में आगे बढ़ने वाले 
हिस्सों के लिए चसु्त और सतर्क  बनी रहेगी।

चलनिधि और वित्तीय बाजार की स्थिति

	 जैसे हम 2022-23 के अतं की ओर बढ़ रहे हैं, पिछले एक 
वर्ष के दौरान मौद्रिक नीति के मोर्चे पर प्रमखु गतिविधियों को 
दोहराना सार्थक होगा। यूरोप में यदु्ध की शरुुआत के बाद, जिसने 
भारत सहित विश्वभर में सवंृद्धि- मदु्रास्फीति की गतिशीलता को 
काफी हद तक बदल दिया, हमने भारतीय अर्थव्यवस्था के 
सर्वोत्तम हित में कई कदम उठाए हैं। हमने अप्रैल 2022 में सवंृद्धि 
पर मूल्य स्थिरता को प्राथमिकता दी; हमने स्थायी जमा सवुिधा 
(एसडीएफ) की शरुुआत के माध्यम से मौद्रिक नीति सचंालन 

प्रक्रिया में एक बड़ा सधुार किया है; हमने नीतिगत कॉरिडोर की 
चौड़ाई को उसके पूर्व-महामारी स्तर पर बहाल कर दिया; हमने 
मई में ऑफ-साइकिल बैठक में रपेो दर में 40 बीपीएस और 
आरक्षित नकदी निधि अनपुात (सीआरआर) में 50 बीपीएस की 
बढ़ोत्तरी की; हमने निभाव को वापस लेने पर ध्यान कें द्रित करने 
के लिए नीतिगत रुख में बदलाव किया; हमने एमपीसी की प्रत्येक 
बैठक में दरों में सख्ती का चक्र जारी रखा; और हमने आवश्यकता 
के अनसुार परिवर्ती दर प्रतिवर्ती रपेो (वीआरआरआर) और 
परिवर्ती दर रपेो (वीआरआर) परिचालन दोनों का सचंालन करके 
चलनिधि प्रबंधन के लिए एक फुर्तीला और लचीला दृष्टिकोण 
अपनाया। इन सभी उपायों के परिणामस्वरूप, वास्तविक नीतिगत 
दर को सकारात्मक क्षेत्र में लाया गया है; बैंकिं ग प्रणाली अतिरिक्त 
चलनिधि के चक्रव य्ूह6 से बाहर निकल चकुी है; मदु्रास्फीति कम 
हो रही है; और आर थ्िक सवंृद्धि लचीला बना हुआ है।

	 जब मैं यह वक्तव्य प्रस्तुत कर रहा हूं, अप्रैल 2022 की 
तलुना में क्रमिक रूप से कम होने के बावजूद, प्रणालीगत तरलता 
अधिशेष में बनी हुई है। आगे की अवधि में, जबकि उच्च सरकारी 
व्यय और विदेशी मदु्रा प्रवाह की प्रत्याशित वापसी से प्रणालीगत 
तरलता में वृद्धि होने की संभावना है, यह फरवरी से अप्रैल 2023 
के दौरान एलटीआरओ और टीएलटीआरओ7 निधियों के 
निर्धा रित मोचन द्वारा संशोधित हो जाएगा। रिज़र्व बैंक 
अर्थव्यवस्था की उत्पादक आवश्यकताओ ंको पूरा करने के प्रति 
लचीला और उत्तरदायी बना रहेगा। हम चलनिधि की उभरती 
परिस्थितियों के आधार पर एलएएफ के दोनों ओर परिचालनों 
का संचालन करेंगे।

	 चलनिधि और बाजार परिचालनों को सामान्य करने की 
दिशा में हमार ेक्रमिक कदम के हिस्से के रूप में, अब यह निर्णय 
लिया गया है कि सरकारी प्रतिभूति बाजार के लिए बाजार के 

6	 चक्रव्यूह: दशु्मनों को घेरने के लिए इस्तेमाल किया जाने वाला एक सैन्य गठन, जिसे 
भारतीय महाकाव्य महाभारत में दर्शाया गया है। यह कई रक्षात्मक दीवारों की भूलभलैुया 
जैसा दिखता है, जिसमें से बाहर निकलना बहुत मशु्किल है और यह केवल बहुत ही 
कुशल योद्धाओ ंके कार्य के लिए ही जाना जाता है।
7	 रिज़र्व बैंक ने फरवरी से अप्रैल 2020 के दौरान बैंकों को 3 वर्ष तक की परिपक्वता 
वाली रपेो दर पर कम लागत वाली निधियां प्रदान कीं, ताकि मौद्रिक सचंरण में सधुार हो 
सके, कोविड-महामारी के प्रभाव को कम किया जा सके और दीर्घकालिक रपेो परिचालन 
(एलटीआरओ) और लक्षित दीर्घावधि रपेो परिचालन (टीएलटीआरओ) के अतंर्गत 
ससं्थाओ/ंविशिष्ट क्षेत्रों में चलनिधि के तनाव को कम किया जा सके।
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समय को पूर्व-महामारी का समय सबुह 9 बजे से शाम 5 बजे8 
तक बहाल किया जाए। इसके अलावा, सरकारी प्रतिभूति बाजार 
को और विकसित करने के हमार ेचल रहे प्रयास के हिस्से के रूप 
में, हम जी-सेक को ऋण देने और उधार लेने की अनमुति देने का 
प्रस्ताव करते हैं। यह निवेशकों को अपनी निष्क्रिय प्रतिभूतियों 
को लगाने, पोर्टफोलियो रिटर्न बढ़ान और व्यापक सहभागिता 
की सवुिधा प्रदान करने का अवसर प्रदान करगेा। यह उपाय जी-
सेक बाजार में गहराई और तरलता भी जोड़ेगा; कुशल मूल्य 
खोज में सहायता प्रदान करगेा; और कें द्र और राज्यों के बाजार 
उधारी कार्यक्रम को सचुारू रूप से पूरा करने की दिशा में काम 
करगेा।

	 वर्तमान कड़े चक्र में, उधार और जमा दरों के प्रति मौद्रिक 
नीति कार्रवाइयों के सचंरण की गति मजबूत हुई है। मई से दिसबंर 
2022 के दौरान नए रुपया ऋण और बकाया ऋण पर भारित 
औसत उधार दर (डबल्यूएएलआर) में क्रमशः 137 बीपीएस और 
80 बीपीएस की वृद्धि हुई। नए जमा और बकाया जमा पर भारित 
औसत घरलूे मीयादी जमा दर में क्रमश: 213 बीपीएस और 75 
बीपीएस की वृद्धि हुई।

	 भारतीय रुपया कैलेंडर वर्ष 2022 में अपने एशियाई समकक्षों 
के बीच सबसे कम अस्थिर मदु्राओ ंमें से एक रहा है और इस वर्ष 
भी ऐसा ही बना हुआ है।9 इसी तरह, कई झटकों के मौजूदा चरण 
के दौरान भारतीय रुपये का मूल्यह्रास और अस्थिरता, वैश्विक 
वित्तीय सकंट और टेपर टैंट्रम10 की तलुना में बहुत कम है। एक 

मौलिक अर्थ में, रुपये का चलन भारतीय अर्थव्यवस्था के 
लचीलेपन को दर्शाती है।

बाहरी क्षेत्र

	 2022-23 की पहली छमाही के लिए चालू खाता घाटा 
(सीएडी) सकल घरलूे उत्पाद का 3.3 प्रतिशत रहा। 2022-23 
की तीसरी तिमाही में स्थिति में सधुार दखेा गया है क्योंकि 
कमोडिटी कीमतों में गिरावट के चलते आयात में कमी आई है, 
जिसके परिणामस्वरूप उत्पाद व्यापार घाटा कम हुआ है। इसके 
अलावा, 2022-23 की तीसरी तिमाही में सेवाओ ं का निर्यात 
24.9 प्रतिशत (वर्ष-दर-वर्ष) बढ़ा, जो सॉफ्टवेयर, करोबार और 
यात्रा सेवाओ ंद्वारा सचंालित था। वैश्विक सॉफ्टवेयर और आईटी 
सेवाओ ंपर व्यय 2023 में मजबूत रहने की उम्मीद है। 2022-23 
की पहली छमाही में भारत के लिए विप्रेषण सवंृद्धि लगभग 26 
प्रतिशत थी - वर्ष के लिए विश्व बैंक के अनमुान से दोगनेु से अधिक। 
खाड़ी दशेों की बेहतर सवंृद्धि सभंावनाओ ंके कारण इसके मजबूत 
बने रहने की सभंावना है। सेवाओ ंऔर विप्रेषण के अतंर्गत शदु्ध 
शेष बड़े अधिशेष में रहने की उम्मीद है, जो व्यापार घाटे को 
आंशिक रूप से कम कर दगेा। 2022-23 की दूसरी छमाही में 
सीएडी मध्यम होने की उम्मीद है और यह प्रमखु रूप से प्रबंधनीय 
और व्यवहार्यता के मापदडंों के भीतर रहेगा।11

	वित्त पोषण पक्ष पर, शदु्ध प्रत्यक्ष विदशेी निवेश (एफ़डीआई) 
प्रवाह अप्रैल-दिसबंर 2022 के दौरान 22.3 बिलियन अमेरिकी 
डॉलर (पिछले वर्ष की इसी अवधि में 24.8 बिलियन अमेरिकी 
डॉलर) पर मजबूत रहा। विदशेी पोर्टफोलियो प्रवाह ने इक्विटी 
प्रवाह(विदशेी पोर्टफोलियो प्रवाह, हालांकि, वित्तीय वर्ष के दौरान 
अब तक नकारात्मक हैं) के नेततृ्व में जलुाई से 6 फरवरी के 
दौरान 8.5 बिलियन अमेरिकी डॉलर के सकारात्मक प्रवाह के 
साथ सधुार के सकेंत दिखाए हैं। अप्रैल-नवबंर 2022 के दौरान 
अनिवासी जमा के अतंर्गत शदु्ध अतंर्वाह एक वर्ष पहले के 2.6 
बिलियन अमेरिकी डॉलर से बढ़कर 3.6 बिलियन अमेरिकी 
डॉलर हो गया, जिसे रिज़र्व बैंक के 6 जलुाई के उपायों से बल 
मिला। विदशेी मदु्रा आरक्षित निधियां 21 अक्तू बर 2022 को 
524.5 बिलियन अमेरिकी डॉलर से बढ़कर 27 जनवरी 2023 

8	 हमने पहले दिसबंर 2022 में मदु्रा बाज़ार के कई खंड में सबुह 9 बजे से शाम 5 बजे 
तक का बाज़ार का समय बहाल किया था।
9	 भिन्नता के गणुांक के सदंर्भ में मापी गई अस्थिरता कैलेंडर वर्ष 2022 के दौरान 
भारतीय रुपये के लिए 3.5 प्रतिशत थी, जबकि मलेशियाई रिंगिट के लिए 3.7 प्रतिशत, 
थाई बहत के लिए 4.7 प्रतिशत और फिलीपीन पेसो के लिए 4.8 प्रतिशत थी।
10	 वैश्विक वित्तीय सकंट के दौरान, 1 अप्रैल 2008 और 3 मार्च 2009 के बीच अमेरिकी 
डॉलर के सापेक्ष भारतीय रुपये में 23 प्रतिशत की गिरावट आई। इसी तरह, 01 मई 2013 
और 28 अगस्त 2013 के बीच टेपर टैंट्रम के दौरान इसमें 22 प्रतिशत की गिरावट आई। 
हालांकि, प्रतिकूल समय के बाद के प्रत्येक प्रकरण में रुपये के मूल्यह्रास की सीमा कम 
थी। महामारी के शरुुआती दिनों में, अर्थात्17 फरवरी 2020 और 21 अप्रैल 2020 के 
बीच रुपये में केवल 7 प्रतिशत की गिरावट आई। जबकि 2022 में यूक्रेन  से उभर रहे भू-
राजनीतिक तनाव की अवधि के दौरान भी, 24 फरवरी, 2022 और 19 अक्तू बर, 2022 
के बीच अमेरिकी डॉलर के सापेक्ष रुपये में 9 प्रतिशत की गिरावट आई, इसने सबसे 
उन्नत और कई उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाओ ंकी मदु्राओ ंको पीछे छोड़ दिया। 10 
अक्तू बर 2008 को वैश्विक वित्तीय सकंट के दौरान रुपये की 1 महीने की अतंर्निहित 
अस्थिरता 25 प्रतिशत के उच्च स्तर पर पहुचं गई और 29 अगस्त 2013 को टेंपर टैंट्रम 
अवधि के दौरान 20 प्रतिशत हो गई। हालांकि, कोविड-19 महामारी के दौरान, निहित 
अस्थिरता 24 मार्च, 2020 को 10% पर पहुचं गई।

11	 दास, शक्तिकान्त (2023); "भारत में वित्तीय बाजार: स्थिरता और विकास की खोज 
में"; 27 जनवरी 2023 को दबुई में 22वें FIMMDA-PDAI वार्षिक सम्मेलन में मखु्य 
भाषण।
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को 576.8 बिलियन अमेरिकी डॉलर हो गया, जो 2022-23 के 
अनमुानित आयात के लगभग 9.4 महीनों को शामिल करता है। 
भारत का बाहरी ऋण अनपुात अतंरराष्ट्रीय मानकों से कम है।12

अतिरिक्त उपाय

	 अब मैं कतिपय अतिरिक्त उपायों की घोषणा करूं गा।

ऋणों पर दडंात्मक प्रभार

	 वर्तमान में, विनियमित ससं्थाओ ं(आरई) के पास अग्रिमों पर 
दडंात्मक ब्याज लगाने के लिए एक नीति होना आवश्यक है। 
हालांकि, आरई ऐसे प्रभार लगाने पर अलग-अलग पद्धतियों का 
पालन करते हैं। कुछ मामलों में, ये शलु्क अत्यधिक पाए जाते हैं। 
पारदर्शिता, औचित्य और उपभोक्ता सरंक्षण को और बढ़ान के 
लिए, हितधारकों से टिप्पणियां प्राप्त करने के लिए दडं प्रभार 
लगाने पर मसौदा दिशानिर्देश जारी किए जाएगें।

जलवायु जोखिम और धारणीय वित्त

	 जलवाय ु सबंंधी वित्तीय जोखिमों, जिनमें वित्तीय स्थिरता 
निहितार्थ हो सकते हैं, के महत्व को स्वीकार करते हुए रिज़र्व बैंक 
ने जलुाई 2022 में जलवाय ुजोखिम और धारणीय वित्त पर एक 
चर्चा पत्र जारी किया था। प्राप्त प्रतिक्रिया के आधार पर, यह निर्णय 
लिया गया है कि आरई को (i) हरित जमाराशि की स्वीकृति के 
लिए एक व्यापक रूपरखेा; (ii) जलवाय ुसबंंधी वित्तीय जोखिमों 
पर प्रकटीकरण ढांचा; और (iii) जलवाय ुपरिदृश्य विश्लेषण और 
तनाव परीक्षण पर मार्गदर्शन, सबंंधी दिशानिर्देश जारी किए जाए।

ट्रेड्स के दायर ेका विस्तार

	 एमएसएमई के लाभ के लिए, रिज़र्व बैंक ने 2014 में व्यापार 
प्राप्य बट्टा प्रणाली (ट्रेड्स) के माध्यम से उनके व्यापार प्राप्तियों के 
वित्तपोषण की सवुिधा के लिए एक रूपरखेा जारी की थी। अब (i) 
इन्वॉइस वित्तपोषण के लिए बीमा सवुिधा प्रदान करके; (ii) 
फैक्टरिंग कारोबार करने वाली सभी ससं्थाओ/ंससं्थानों को 
ट्रेड्स में वित्तपोषकों के रूप में भाग लेने की अनमुति दकेर; और 
(iii) बीजक की पनुर्भुनाई की अनमुति (अर्थात, ट्रेड्स में द्वितीयक 
बाजार विकसित करना) दकेर, ट्रेड्स के दायर े को बढ़ाने का 

प्रस्ताव है। इन उपायों से एमएसएमई के नकदी प्रवाह में सधुार की 
उम्मीद है।

भारत में आन ेवाले यात्रियों के लिए यूपीआई का विस्तार

	य पीआई भारत में खदुरा डिजिटल भगुतान के लिए बेहद 
लोकप्रिय हो गया है। अब यह प्रस्ताव है कि भारत आने वाले सभी 
यात्रियों को दशे में रहते हुए अपने व्यापारिक भगुतान (पी2एम) के 
लिए यूपीआई का उपयोग करने की अनमुति दी जाए। शरुुआत में 
यह सवुिधा चनुिंदा अतंरराष्ट्रीय हवाईअड्डों पर पहुचंने वाले जी-
20 दशेों के यात्रियों को दी जाएगी।

क्यूआर कोड आधारित कॉइन वेंडिगं मशीन – प्रायोगिक 
परियोजना

	 30. भारतीय रिज़र्व बैंक 12 शहरों में क्यूआर कोड आधारित 
कॉइन वेंडिंग मशीन (क्यूसीवीएम) पर एक प्रायोगिक परियोजना 
शरुू करगेा। ये वेंडिंग मशीनें बैंकनोटों की भौतिक भनुाई के बजाय 
यूपीआई का उपयोग करके ग्राहक के खाते में होने वाले नामे के 
बदले सिक्के  वितरित करेंगी। इससे सिक्कों की उपलब्धता में 
आसानी होगी। प्रायोगिक परियोजना से प्राप्त अनभुव के आधार 
पर बैंकों को इन मशीनों के इस्तेमाल से सिक्कों के वितरण को 
बढ़ावा दनेे के लिए दिशा-निर्देश जारी किए जाएगें।

निष्कर्ष

	 31. जैसा कि नववर्ष की शरुुआत हुई है, यह हमारी अब तक 
की यात्रा पर तथा आगे क्या करने वाले हैं, इस पर विचार करने 
का एक अच्छा समय है। जब मैं पीछे मडु़कर दखेता हू,ं तो यह 
जानकर प्रसन्नता होती है कि भारतीय अर्थव्यवस्था ने पिछले 
तीन वर्षों में कई बड़े झटकों का सफलतापूर्वक सामना किया और 
पहले से और अधिक मजबूत होकर उभरी है। भविष्य में आने 
वाली चनुौतियों से निपटन के लिए भारत के पास अतंर्निहित 
शक्ति, एक सक्षम नीतिगत माहौल और मजबूत समष्टि-आर थ्िक 
आधार और बफर हैं। मझेु यहां नेताजी सभुाष चंद्र बोस के शब्द 
याद आ रहे हैं: "....... भारत की नियति पर अपना विश्वास कभी 
न खोए"ं13।

	ध न्यवाद ! नमस्कार !

13	 "भारत आज़ाद होगा" - पूर्वी एशिया में भारतीयों के लिए 17 अगस्त 1945 का सदंशे 
- सभुाष चंद्र बोस का चनुिंदा भाषण, प्रकाशन प्रभाग, सूचना और प्रसारण मंत्रालय, भारत 
सरकार।

12	 भारत का बाह्य ऋण/जीडीपी अनपुात मार्च 2022 में 19.9 प्रतिशत से गिरकर सितंबर 
में 19.2 प्रतिशत हो गया। ऋण सेवा अनपुात 2021-22 में 5.2 प्रतिशत से घटकर 
सितंबर 2022 में 5.0 प्रतिशत हो गया।
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है, जो कें द्रीय बैंकों को दर सबंधंी कार्रवाइयों के आकार और गति 
को कम करने के लिए प्रेरित कर रहा है। हालांकि, कें द्रीय बैंक म-ु
द्रास्फीति को अपने लक्ष्य के करीब लाने की अपनी प्रतिबद्धता 
दोहरा रहे हैं। बॉण्ड प्रतिफल अस्थिर बनी हुई है। अमेरिकी डॉलर 
अपने हालिया उच्च स्तर से नीचे आ गया है, और पिछली एमपीसी 
बैठक के बाद से इक्विटी बाज़ारों में बढ़ोत्तरी हुई है। प्रमखु उन्नत 
अर्थव्यवस्थाओ ं(एई) में कमजोर बाह्य मांग, सरंक्षणवादी नीतियों 
की बढ़ती घटना, अस्थिर पूजंी प्रवाह और ऋण सकंट, हालांकि, 
उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाओ ं(ईएमई) की सभंावनाओ ंपर प्र-
तिकूल प्रभाव डाल सकते हैं।

घरलूे अर्थव्यवस्था

3.	 6 जनवरी 2023 को राष्ट्रीय सांख्यिकी कार्यालय (एनए-
सओ) द्वारा जारी किए गए प्रथम अग्रिम अनमुान (एफ़एई) ने भारत 
के वास्तविक सकल घरलूे उत्पाद (जीडीपी) की सवंदृ्धि को 
2022-23 के लिए 7.0 प्रतिशत वर्ष-दर-वर्ष (व-द-व) रखा, जो 
कि निजी उपभोग और निवेश द्वारा सचंालित था। आपूर्ति पक्ष पर, 
योजित सकल मूल्य (जीवीए), 6.7 प्रतिशत पर अनमुानित था।

4.	 उच्च आवतृ्ति सकेंतक यह बताते हैं कि 2022-23 की 
तीसरी और चौथी तिमाही में आर्थिक गतिविधि मजबूत रही है। 3 
फरवरी 2023 तक की स्थिति के अनसुार रबी बवुाई का क्षेत्रफल 
पिछले वर्ष के क्षेत्रफल से 3.3 प्रतिशत अधिक था। औद्योगिक 
उत्पादन में अक्तू बर में 4.2 प्रतिशत तक की गिरावट के बाद 
नवबंर में 7.1 प्रतिशत तक की वदृ्धि हुई। विनिर्माण में क्षमता 
उपयोग अब अपने दीर्घकालिक औसत से ऊपर है। दिसबंर में 
बदंरगाह माल भाड़ा ट्रैफिक, ई-वे बिल और टोल कलेक्शन में 
तेजी रही। पिछले महीने की तलुना में कुछ नरमी के बावजूद 
जनवरी में विनिर्माण और सेवाओ ंके लिए क्रय प्रबधंक सूचकांक 
(पीएमआई) विस्तार में बना रहा।

5.	 मजबूत विवेकाधीन खर्च से घरलूे मांग को बनाए रखा गया है। 
जैसा कि बेहतर यात्री वाहनों की बिक्री और घरलूे हवाई यात्री 
यातायात में परिलक्षित होता है, शहरी मांग ने आघात-सहनीयता 
का प्रदर्शन किया है। ग्रामीण मांग में सधुार हो रहा है। निवेश 
गतिविधि धीर-ेधीर ेजोर पकड़ रही है। दिसबंर में तेल से इतर 

	 वर्तमान और उभरती समष्टि-आर्थिक परिस्थिति का 
आकलन करने के आधार पर मौद्रिक नीति समिति (एमपीसी) ने 
आज (8 फरवरी 2023) अपनी बैठक में यह निर्णय लिया है कि:

•	चलनिधि  समायोजन सवुिधा (एलएएफ) के अतंर्गत 
नीतिगत रपेो दर को तत्काल प्रभाव से 25 आधार अकं 
बढ़ाकर 6.50 प्रतिशत कर दिया जाए।

	 परिणामस्वरूप, स्थायी जमा सवुिधा (एसडीएफ) दर 6.25 
प्रतिशत और सीमांत स्थायी सवुिधा (एमएसएफ) दर और बैंक 
दर 6.75 प्रतिशत हो गई है।

•	 एमपीसी ने निभाव को वापस लेने पर ध्यान कें द्रित 
रखने का भी निर्णय लिया ताकि यह सनुिश्चित किया 
जा सके कि मदु्रास्फीति आगे चलकर सवंदृ्धि को सम-
र्थन प्रदान करते हुए लक्ष्य के भीतर बनी रहे।

	य  निर्णय, सवंदृ्धि को समर्थन प्रदान करते हुए उपभोक्ता मूल्य 
सूचकांक (सीपीआई) मदु्रास्फीति को +/- 2 प्रतिशत के दायर ेमें 
रखते हुए 4 प्रतिशत का मध्यावधि लक्ष्य हासिल करने के अनरुूप 
है।

	 इस निर्णय में अतंर्निहित मखु्य विचार नीचे दिए गए विवरण 
में व्यक्त किए गए हैं।

आकलन

वैश्विक अर्थव्यवस्था

2.	प्रत िकूल भू-राजनीतिक परिस्थिति के बने रहने और विश्व 
भर में कें द्रीय बैंकों द्वारा किए गए मौद्रिक नीति सख्ती के प्रभाव के 
बावजूद, हाल के महीनों में वैश्विक सवंदृ्धि की सभंावना में सधुार 
हुआ है। बहरहाल, 2023 के दौरान वैश्विक सवंदृ्धि में गिरावट आने 
की उम्मीद है। मदु्रास्फीति, उच्च स्तरों से कुछ नरमी दिखा रही 

*	8 फरवरी 2023 को जारी।

मौद्रिक नीति वक्तव्य,  
2022-23 मौद्रिक नीति  
समिति (एमपीसी)  
का सकंल्प*
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स्वर्ण से इतर आयात में बढ़ोत्तरी हुई। दूसरी ओर, कमजोर वैश्विक 
मांग के कारण वस्तुओ ंका निर्यात दिसबंर में सकुंचित हुआ।

6.	 सब्जियों की कीमतों में दोहर ेअकंों की अपस्फीति के कारण 
सीपीआई हेडलाइन मदु्रास्फीति, नवबंर में 5.9 प्रतिशत तक कम 
होने के बाद, दिसबंर 2022 में घटकर 5.7 प्रतिशत (वर्ष-दर-वर्ष) 
हो गया। दूसरी ओर, अनाज, प्रोटीन आधारित खाद्य पदार्थों और 
मसालों में मदु्रास्फीति का दबाव बढ़ा। मखु्य रूप से मिट्टी के तेल 
की कीमतों में वदृ्धि के कारण ईधंन मदु्रास्फीति में बढ़ोत्तरी हुई। 
स्वास्थ्य, शिक्षा और व्यक्तिगत दखेभाल और प्रभावों में निरतंर 
मूल्य दबाव के कारण मूल सीपीआई (अर्थात, खाद्य और ईधंन को 
छोड़कर सीपीआई) मदु्रास्फीति दिसबंर में बढ़कर 6.1 प्रतिशत 
हो गई।

7.	 एलएएफ के अतंर्गत औसत दनैिक अवशोषण अक्तू बर-नव-ं
बर में औसतन ₹1.4 लाख करोड़ से बढ़कर दिसबंर-जनवरी के 
दौरान ₹1.6 लाख करोड़ होने के कारण, समग्र चलनिधि अधिशेष 
में बनी हुई है। वर्ष-दर-वर्ष आधार पर, 27 जनवरी 2023 तक मदु्रा 
आपूर्ति (एम3) में 9.8 प्रतिशत की वदृ्धि हुई, जबकि गैर-खाद्य बैंक 
ऋण में 16.7 प्रतिशत की वदृ्धि हुई। 27 जनवरी 2023 तक की 
स्थिति के अनसुार भारत की विदशेी मदु्रा आरक्षित निधियां 
576.8 बिलियन अमेरिकी डॉलर थीं।

सभंावना

8.	 मदु्रास्फीति की सभंावना मिश्रित है। जबकि रबी फसल, 
विशेष रूप से गेहू ंऔर तिलहन के लिए, की सभंावनाओ ंमें सधुार 
हुआ है, लेकिन प्रतिकूल मौसमी घटनाओ ंका जोखिम बना हुआ 
है। कच्चे तेल सहित वैश्विक कोमोडिटी मूल्य सभंावना, मांग की 
सभंावनाओ ंसे जड़ुी अनिश्चितताओ ंके साथ-साथ भू-राजनीतिक 
तनावों के कारण आपूर्ति में व्यवधान के जोखिमों के अधीन है। 
विश्व के कुछ हिस्सों में कोविड के कारण आवाजाही पर लगे प्रति-
बधंों में ढील के कारण कमोडिटी की कीमतों पर ऊर्ध्वगामी दबाव 
का प्रभाव पड़ने की उम्मीद है। आउटपटु मूल्य में इनपटु लागतों 
का निरतंर प्रभाव-अतंरण, विशेष रूप से सेवाओ ंमें, मूल मदु्रा-
स्फीति पर दबाव जारी रख सकता है। रिज़र्व बैंक के उद्यम सर्वे-
क्षण, विनिर्माण में इनपटु लागत और आउटपटु मूल्य दबावों में 
कुछ नरमी का सकेंत करते हैं। इन कारकों को ध्यान में रखते हुए 
और कच्चे तेल की औसत कीमत (भारतीय टोकरी) 95 अमेरिकी 
डॉलर प्रति बैरल मानते हुए, चौथी तिमाही में 5.7 प्रतिशत के 

साथ 2022-23 में मदु्रास्फीति 6.5 प्रतिशत होने का अनमुान 
लगाया गया है। सामान्य मानसून के अनमुान पर, सीपीआई मदु्रा-
स्फीति 2023-24 के लिए 5.3 प्रतिशत अनमुानित है, जोकि 
पहली तिमाही में 5.0 प्रतिशत, दूसरी तिमाही में 5.4 प्रतिशत, 
तीसरी तिमाही में 5.4 प्रतिशत और चौथी तिमाही में 5.6 प्रतिशत 
तथा जोखिम समान रूप से सतंलुित रहना अनमुानित है (चार्ट  
1)।

9.	 कृषि और सबंद्ध गतिविधियों की मजबूत सभंावनाओ ं से 
ग्रामीण मांग को बढ़ावा मिलने की सभंावना है। सपंर्क -गहन क्षेत्रों में 
वापसी और विवेकाधीन खर्च से शहरी खपत को समर्थन मिलने 
की उम्मीद है। रिज़र्व बैंक द्वारा किए गए सर्वेक्षण से पता चलता है 
कि कारोबार और उपभोक्ता, सभंावना के बार ेमें आशावादी हैं। 
मजबूत ऋण सवंदृ्धि, आघात-सहनीय वित्तीय बाजार और पूजंीगत 
व्यय तथा अवसरंचना पर सरकार का निरतंर बल, निवेश के लिए 
एक अनकूुल वातावरण तैयार करता है। दूसरी ओर, निर्यात पर 
प्रतिकूल प्रभाव के साथ, वैश्विक गतिविधि में मंदी से बाह्य मांग में 
कमी आने की सभंावना है। इन सभी कारकों को ध्यान में रखते 
हुए, 2023-24 के लिए वास्तविक सकल घरलूे उत्पाद की सवंदृ्धि 
6.4 प्रतिशत अनमुानित है, जोकि पहली तिमाही में 7.8 प्रतिशत, 
दूसरी तिमाही में 6.2 प्रतिशत, तीसरी तिमाही में 6.0 प्रतिशत 
और चौथी तिमाही में 5.8 प्रतिशत तथा जोखिम व्यापक रूप से 
सतंलुित रहना अनमुानित है (चार्ट  2).

10.	पि छले दो महीनों में मदु्रास्फीति में कमी, सब्जियों में मजबूत 
अपस्फीति से प्रेरित थी, जो गर्मी के मौसम में तेजी के साथ समाप्त 
हो सकती है। सब्जियों को छोड़कर हेडलाइन मदु्रास्फीति ऊपरी 
सहन-सीमा बैंड से काफी ऊपर बढ़ रही है और विशेष रूप से 
उच्च कोर मदु्रास्फीति दबावों के साथ उच्च बनी रह सकती है। 
इसलिए, मदु्रास्फीति, सभंावना के लिए एक बड़ा जोखिम बनी हुई 
है। राजकोषीय समेकन जारी रहने से निजी निवेश के लिए अवसर 
मिलने के बावजूद, कें द्रीय बजट 2023-24 में पूजंी और अवसरं-
चना व्यय पर सतत ध्यान दनेे से घरलूे आर्थिक गतिविधि के 
आघात-सहनीय बने रहने की उम्मीद है। भले ही, मई 2022 से 
नीतिगत रपेो दर में की गई बढ़ोत्तरी, सिस्टम में अपने तरीके से 
काम कर रही है, लेकिन फिर भी मदु्रास्फीति पर सतर्क  रहना 
अनिवार्य है ताकि यह सनुिश्चित किया जा सके कि यह सहन-सीमा 
बैंड के भीतर बनी रहे और लक्ष्य के साथ उत्तरोत्तर सरंखेित हो। 



9

मौद्रिक नीति वक्तव्य, 2022-23 मौद्रिक नीति वक्तव्य, 2022-23

आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023

कुल मिलाकर, एमपीसी का यह विचार है कि मदु्रास्फीति के 
अनमुानों को नियतं्रित करने, मूल मदु्रास्फीति की सततता को 
रोकने और इस तरह मध्यम अवधि की सवंदृ्धि सभंावनाओ ंको 
मजबूत करने के लिए आगे चलकर सवुिचारित मौद्रिक नीति का-
र्रवाई आवश्यक है। तदनसुार, एमपीसी ने नीतिगत रपेो दर को 25 
आधार अकं बढ़ाकर 6.50 प्रतिशत करने का निर्णय लिया। 
एमपीसी ने निभाव को वापस लेने पर ध्यान कें द्रित रखने का भी 
निर्णय लिया ताकि यह सनुिश्चित किया जा सके कि मदु्रास्फीति 
आगे चलकर सवंदृ्धि को समर्थन प्रदान करते हुए लक्ष्य के भीतर 
बनी रहे।

11.	ड ॉ. शशांक भिड, डॉ. राजीव रजंन, डॉ. माइकल दवेब्रत पात्र 
और श्री शक्तिकान्त दास ने नीतिगत रपेो दर को 25 आधार अकंों 
तक बढ़ाने के लिए वोट किया। डॉ. आशिमा गोयल और प्रो. जयतं 
आर. वर्मा ने रपेो दर में वदृ्धि के विरुद्ध वोट किया।

12.	ड ॉ. शशांक भिड़े, डॉ. राजीव रजंन, डॉ. माइकल दवेब्रत पात्र 
और श्री शक्तिकान्त दास ने निभाव को वापस लेने पर ध्यान 
कें द्रित रखने के लिए वोट किया ताकि यह सनुिश्चित किया जा 
सके कि मदु्रास्फीति आगे चलकर सवंदृ्धि को समर्थन प्रदान करते 
हुए लक्ष्य के भीतर बनी रहे। डॉ. आशिमा गोयल, और प्रो. जयतं 
आर. वर्मा ने सकंल्प के इस हिस्से के विरुद्ध वोट किया।

13.	 एमपीसी की बैठक का कार्यवतृ्त 22 फरवरी 2023 को प्रका-
शित किया जाएगा।

14.	 एमपीसी की अगली बैठक 3, 5 और 6 अप्रैल 2023 के 
दौरान निर्धारित है।

चार्ट 1 : सीपीआई मदु्रास्फीति (वर्ष-दर-वर्ष) 
का तिमाही पूर्वानमुान

चार्ट 2 : वास्तविक जीडीपी सवंृद्धि (वर्ष-दर-वर्ष) 
का तिमाही पूर्वानमुान
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	य ह वक्तव्य (i) वित्तीय बाजारों; (ii) विनियमन; (iii) भगुतान 
और निपटान प्रणाली और (iv) मदु्रा प्रबधंन, से सबंधंित विभिन्न 
विकासात्मक और विनियामक नीतिगत उपायों को निर्धारित 
करता है।

I. वित्तीय बाजार

1. सरकारी प्रतिभूतियों में प्रतिभूतिया ंउधार देन ेऔर उधार 
लेन ेकी शुरुआत

	प्रत िभूतियां उधार दनेे और उधार लेने के लिए एक 
सवु्यवस्थित बाजार से, सरकारी प्रतिभूति बाजार में गहनता 
आएगी और चलनिधि की भी प्रचरुता होगी, जिससे कुशल मूल्य 
खोज में मदद मिलगी। अतः, सरकारी प्रतिभूतियां उधार दनेे और 
उधार लेने की अनमुति दनेे का प्रस्ताव है जो ‘विशेष रपेो’ के लिए 
मौजूदा बाजार को समदृ्ध करगेा। आशा की जाती है कि यह 
प्रणाली, निवेशकों को निष्क्रिय प्रतिभूतियों को अभिनियोजित 
करने और पोर्टफोलियो रिटर्न बढ़ाने के लिए एक अवसर प्रदान 
करके प्रतिभूति उधार बाजार में व्यापक सहभागिता की सवुिधा 
प्रदान करगेी। हितधारकों की प्रतिक्रियाओ ं के लिए निदशेों का 
मसौदा अलग से जारी किया जाएगा।

II. विनियमन

2. ऋणों पर दडंात्मक प्रभारों की वसूली

	 वर्तमान दिशानिर्देशों के अनसुार, विनियमित ससं्थाओ ं
(आरई) के पास अग्रिमों पर दडंात्मक ब्याज लगाने के लिए बोर्ड 
द्वारा अनमुोदित नीति तैयार करने की परिचालनगत स्वायत्तता है, 
जो उचित और पारदर्शी होगी। दडंात्मक ब्याज का आशय 
अनिवार्य रूप से नकारात्मक प्रोत्साहनों के माध्यम से 
उधारकर्ताओ ंके बीच ऋण अनशुासन की भावना उत्पन्न करना 
था, लेकिन इस तरह के प्रभारों का उपयोग ब्याज की सवंिदागत 
दर के ऊपर राजस्व वदृ्धि उपकरण के रूप में नहीं किया जाना 
चाहिए। पर्यवेक्षी समीक्षाओ ं से पता चला है कि आरई के बीच 
दडंात्मक ब्याज लगाने के सबंधं में अलग-अलग प्रणालिया ँ
प्रचलित हैं जो कतिपय मामलों में काफी अधिक थे, जिससे 
ग्राहकों की शिकायतें और विवाद उत्पन्न हुए।

	 उपरोक्त सदंर्भ में दडंात्मक ब्याज लगाने पर वर्तमान 
विनियामकीय दिशानिर्देशों की समीक्षा की गई है। यह निर्णय लिया 
गया है कि ऋण की चकुौती में दरेी/चूक या ऋणकर्ता द्वारा ऋण 
सबंधंी करार के किसी अन्य महत्वपूर्ण नियम और शर्तों का पालन 
न करने पर उचित और पारदर्शी तरीके से ‘दडंात्मक प्रभार’ के 
रूप में दडं लगाया जाएगा और न कि ‘दांडिक ब्याज’ के रूप में, 
जोकि अग्रिमों पर लगाए जाने वाले ब्याज की दर में जोड़ा जाता 
है। इसके अलावा, दडंात्मक प्रभार का कोई पूजंीकरण नहीं होगा 
(अर्थात, इसे अलग से वसूल किया जाएगा और बकाया मूलधन 
में नहीं जोड़ा जाएगा)। हालांकि, उधारकर्ता के ऋण जोखिम 
प्रोफाइल में किसी भी गिरावट के मामले में, आरई, ब्याज दर पर 
वर्तमान दिशानिर्देशों के अतंर्गत ऋण जोखिम प्रीमियम को बदलने 
के लिए स्वतत्र होंगे। उपरोक्त से सबंधंित दिशानिर्देश का मसौदा, 
हितधारकों की प्रतिक्रियाओ ंके लिए शीघ्र ही भारतीय रिज़र्व बैंक 
की वेबसाइट पर रखा जाएगा।

3. जलवायु जोखिम और धारणीय वित्त सबंधंी विनियामकीय 
पहल

	 अपने अधिदशे के भाग के रूप में वित्तीय स्थिरता के साथ 
एक पूर्ण-सेवा वाला कें द्रीय बैंक होने के नाते, रिज़र्व बैंक यह 
मानता है कि जलवाय ुपरिवर्तन, विनियमित ससं्थाओ ं(आरई) के 
लिए जलवाय ुसबंधंी वित्तीय जोखिमों में परिवर्तित हो सकता है, 
जिसके कारण वित्तीय स्थिरता से सबंधंित व्यापक परिणाम हो 
सकते हैं। अतः, जलवाय ुपरिवर्तन के प्रतिकूल प्रभावों को कम 
करने के लिए वैश्विक सर्वोत्तम प्रणालियों पर आधारित एक 
कार्यनीति तैयार करने के लिए, सार्वजनिक टिप्पणियों और 
प्रतिक्रिया के लिए 27 जलुाई 2022 को जलवाय ुजोखिम और 
धारणीय वित्त पर एक चर्चा पत्र (डीपी) भारतीय रिज़र्व बैंक की 
वेबसाइट पर रखा गया था। इस सबंधं में प्राप्त प्रतिक्रिया के 
विश्लेषण के आधार पर, आरई के लिए निम्नलिखित दिशानिर्देश 
जारी करने का निर्णय लिया गया है:

(क)	 हरित जमाराशियों की स्वीकृति के लिए व्यापक 
रूपरखेा;

(ख)	जलवाय ुसबंधंी वित्तीय जोखिमों पर प्रकटीकरण ढांचा, 
और;

(ग)	 जलवाय ु परिदृश्य विश्लेषण और तनाव परीक्षण पर 
दिशानिर्देश।

विकासात्मक और विनियामक 
नीतियों पर वक्तव्य
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	य  दिशानिर्देश, चरणबद्ध तरीके से जारी किए जाएगें। इसके 
अलावा, रिज़र्व बैंक के पास अपनी वेबसाइट पर एक समर्पित 
वेबपेज होगा जो जलवाय ुजोखिम और धारणीय वित्त पर सभी 
अनदुशेों, प्रेस प्रकाशनियों, प्रकाशनों, भाषणों और सबंधंित 
आरबीआई सचंार को समेकित करगेा।

III. भुगतान और निपटान प्रणाली

4. व्यापार प्राप्य बट्टा प्रणाली (ट्रेड्स) के दायर ेका विस्तार

	 एमएसएमई के व्यापार प्राप्तियों के वित्तपोषण की सवुिधा के 
उद्देश्य से दिसबंर 2014 में व्यापार प्राप्य बट्टा प्रणाली (ट्रेडस) 
सबंधंी दिशानिर्देश जारी किए गए थे। इसके बाद, तीन ससं्थाओ ं
ने ट्रेडस प्लेटफार्मों का सचंालन शरुू किया और दो अन्य 
ससं्थाओ ंको सैद्धांतिक रूप से प्राधिकार प्रदान किया गया। ये 
ससं्थाए ंप्रतिवर्ष लगभग ₹60,000 करोड़ के लेनदने प्रससं्कृत  
करती हैं।

	 ट्रेडस प्लेटफार्मों को और गति प्रदान करने के लिए, उनकी 
गतिविधि का दायरा निम्नानसुार बढ़ाने का प्रस्ताव है। इन उपायों 
से एमएसएमई के नकदी प्रवाह को और बेहतर बनाने में मदद 
मिलगी।

(i)	 ट्रेडस पर अब बीमा सवुिधा की अनमुति दी जाएगी। यह 
क्रेत ाओ ंकी क्रेडि ट रटेिग पर ध्यान दिए बिना उनकी 
दये राशियों के वित्तपोषण/ भनुाई को प्रोत्साहित करगेा। 
तदनसुार, एमएसएमई विक्रेत ाओ,ं खरीदारों और 
वित्तपोषकों के अलावा, बीमा कंपनियों को ट्रेडस पर 
“चौथे सहभागी” के रूप में भाग लेने की अनमुति दी 
जाएगी।

(ii)	 फैक्टरिगं विनियमन अधिनियम के अतंर्गत फैक्टरिगं 
कारोबार करने के लिए पात्र सभी ससं्थानों/ ससं्थाओ ं
को ट्रेडस में वित्तपोषकों के रूप में भाग लेने की अनमुति 
होगी।

(iii)	 द्वितीयक बाजार परिचालन, अब ट्रेडस प्लेटफॉर्म पर 
उपलब्ध होंगे। यह वित्तपोषकों को आवश्यकता पड़ने 
पर उसी ट्रेडस प्लेटफॉर्म के भीतर अन्य वित्तपोषकों 
को अपने मौजूदा पोर्टफोलियो को भारी मात्रा में बिक्री 
करने की अनमुति दगेा।

5. भारत में आन े वाले यात्रियों के लिए यूपीआई उपलब्ध 
करवाना

	 एकीकृत भगुतान इंटरफेस (यूपीआई) भारत में खदुरा 
इलेक्ट्रॉनिक भगुतानों के लिए एक सर्वव्यापी भगुतान साधन बन 
गया है। हाल ही में उन अनिवासी भारतीयों को यूपीआई एक्सेस 
प्रदान करने की सवुिधा उपलब्ध करवाई गई है, जिनके पास 
अपने एनआरई/एनआरओ खातों से जडु़े अतंरराष्ट्रीय मोबाइल 
नंबर हैं। अब भारत आने वाले सभी यात्रियों को दशे में रहने के 
दौरान उनके व्यापारिक भगुतान (पी2एम) के लिए यूपीआई 
एक्सेस करने की अनमुति दनेे का प्रस्ताव है। शरुुआत में, यह 
सवुिधा चनुिंदा अतंरराष्ट्रीय हवाईअड्डों पर पहुचंने वाले जी-20 
दशेों के यात्रियों को दी जाएगी। आगे चलकर, यह सवुिधा दशे के 
अन्य सभी प्रवेश बिदंओु ं पर सक्षम हो जाएगी। आवश्यक 
परिचालनगत अनदुशे शीघ्र ही जारी किए जाएगें।

IV. मदु्रा प्रबधंन

6. क्यूआर कोड आधारित कॉइन वेंडिगं मशीन – प्रायोगिक 
परियोजना

	 आम जनता के बीच सिक्कों के वितरण में सधुार करने के 
लिए, भारतीय रिज़र्व बैंक कुछ प्रमखु बैंकों के सहयोग से क्यूआर 
कोड आधारित कॉइन वेंडिग मशीन (क्यूसीवीएम) पर एक 
प्रायोगिक परियोजना तैयार कर रहा है। क्यूसीवीएम एक नकदी 
रहित कॉइन वितरण मशीन है, जो यूनिफाइड पेमेंट्स इंटरफेस 
(यूपीआई) का उपयोग करके ग्राहक के बैंक खाते से नामे किए गए 
राशि के बदले में सिक्कों का वितरण करगेी।

	 नकद-आधारित पारपंरिक कॉइन वेंडिग मशीन के विपरीत, 
क्यूसीवीएम बैंकनोटों की भौतिक भनुाई और उनके प्रमाणीकरण 
की आवश्यकता को समाप्त कर दगेा। ग्राहकों के पास क्यूसीवीएम 
में आवश्यक मात्रा और मूल्यवर्ग में सिक्कों के आहरण का भी 
विकल्प होगा।

	 प्रायोगिक परियोजना को शरुू में दशे भर के 12 शहरों में 19 
स्थानों पर लागू करने की योजना है। इन वेंडिग मशीनों को 
आसानी और पहुचं बढ़ाने के लिए सार्वजनिक स्थानों, जैसे, रलेवे 
स्टेशनों, शॉपिगं मॉल, मार्के टप्लेस पर स्थापित किया जा सकता 
है। प्रायोगिक परीक्षणों से प्राप्त अनभुव के आधार पर, क्यूसीवीएम 
का उपयोग करके सिक्कों के बेहतर वितरण को बढ़ावा दनेे के 
लिए बैंकों को दिशानिर्देश जारी किए जाएगें।



भाषण
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यात्रा का एक प्रमखु घटक रहा है। बहरहाल, वित्तीय बाजारों को 
विस्तृत करने और गहन बनाने के मखु्य उद्देश्य के साथ 
विकासात्मक सधुारों का सफर भीषण तूफानों के बीच भी जारी 
रहा।

अब तक का सफर

	प िछले कुछ दशकों में भारतीय वित्तीय बाजारों की यात्रा पर 
मैं थोड़ी चर्चा करता हू।ं 1980 के दशक के अतं तक, भारतीय 
अर्थव्यवस्था को एक प्रशासित ब्याज दर व्यवस्था, निश्चित 
विनिमय दर, एक आबद्ध (कैप्टिव) सरकारी प्रतिभूति बाजार और 
चालू एव ंपूजंी खाता प्रतिबधंों से जाना जाता था। 1990 के दशक 
के दौरान नीतिगत उपायों के जरिये बाजार-निर्धारित ब्याज दर 
एव ंविनिमय दर, बहुसकेंतक दृष्टिकोण और अतंतः मौद्रिक नीति 
के सचंालन में लचीला मदु्रास्फीति लक्ष्यीकरण, चालू खाते में 
परिवर्तनीयता और पूजंी खाते के क्रमशः उदारीकरण की ओर 
बढ़ने की दिशा में कदम उठाए गए। कई प्रमखु विधायी परिवर्तनों 
से नीतिगत उपायों को बल मिला: विदशेी मदु्रा प्रबधं अधिनियम 
(फेमा), 1999; सरकारी प्रतिभूति अधिनियम, 2006; सरकारी 
प्रतिभूतियों, डेरिवटिवों और मदु्रा बाजार के लिखतों पर रिज़र्व 
बैंक को स्पष्ट विनियामक शक्तियां प्रदान करने के लिए 2006 में 
आरबीआई अधिनियम में सशंोधन; और भगुतान और निपटान 
प्रणाली अधिनियम, 2007। मदु्रा बाजार, सरकारी प्रतिभूति 
बाजार, विदशेी मदु्रा बाजार और डेरिवटिव बाजारों को समाशोधन 
और गारटंीकृत निपटान प्रदान करने के लिए 2001 में क्लियरिगं 
कॉरपोरशेन ऑफ इंडिया लिमिटेड की स्थापना की गई थी। 
तत्काल सकल निपटान प्रणाली (आरटीजीएस) और एनडीएस-
ओएम प्लेटफॉर्म का सचंालन आरभं किया गया था। डेरिवटिवों के 
लिए एक ट्रेड रिपॉजिटरी स्थापित की गई थी। 2009 के पिट्सबर्ग 
शिखर सम्मेलन में जी-20 द्वारा अपने सधुार एजेंडे को लागू करने 
के बाद ही इनमें से कुछ पहलें वैश्विक स्तर पर महत्वपर्ण हो गई 
थीं।

	व श्विक वित्तीय सकंट (2008) के बाद, भारतीय वित्तीय 
बाजार नवजात अवस्था में थे लेकिन बढ़ रहे थे। अधिकांश बाजार 
क्षेत्रों में विदशेी भागीदारी के प्रति दृष्टिकोण सभंल-सभंल कर आगे 
बढ़ने वाला था। डेरिवटिव बाजार, जो जोखिमों की हेजिगं के लिए 
बाजार थे, प्रतिभागियों और उत्पादों की सखं्या के लिहाज से 

	 आज वार्षिक एफआईएमएमडीए1-पीडीएआई2 सम्मेलन का 
हिस्सा बनकर मझेु खशुी हो रही है। रिज़र्व बैंक इस बात की 
सराहना करता है कि पिछले कुछ वर्षों में भारत में वित्तीय बाजारों 
के विकास में एफआईएमएमडीए और पीडीएआई ने महत्वपर्ण 
भूमिका निभाई है और हाल ही में, कोविड-19 के उथल-पथुल भर े
समय, यूक्रे न में यदु्ध और वित्तीय बाजारों में अस्थिरता के बीच, 
आरबीआई के साथ साझेदारी करते हुए, बाजारों और अर्थव्यवस्था 
का मार्गदर्शन किया है।

	 चूकंि आज मैं बाजार के दक्ष खिलाड़ियों, दिग्गजों और 
विशेषज्ञों के सामने बोल रहा हू,ं इसलिए मैंने सोचा कि यह हमार े
वित्तीय बाजारों की पिछले एक दशक की यात्रा को फिर से दखेने 
और इस बात पर विचार करने का सही समय होगा कि हम कहा ँ
तक पहुचें हैं और हम इसके आगे के सफर के बार ेमें क्या सोचते 
हैं। हम कह सकते हैं कि यह अतीत से सीखते हुए आगे बढ़ने का 
प्रयास होगा।

	  वैश्विक वित्तीय सकंट से लेकर यूरोजोन राष्ट्रिक ऋण सकंट 
तक; टेपर टैंट्रम से लेकर ब्रेक्सिट तक; अभूतपूर्व मात्रात्मक 
शिथिलता से लेकर हालिया स्मृति में सबसे त्वरित मौद्रिक सख्ती 
तक; सपूंर्ण मानव जाति को गतिशून्य कर दनेे वाली महामारी से 
लेकर पूरी वैश्विक व्यवस्था के लिए खतरा बन जाने वाले भू-
राजनीतिक सकंट तक- यह कहना अतिशयोक्ति नहीं होगी कि 
वैश्विक वित्तीय सकंट के बाद के वर्षों में दनुिया एक तूफान से दूसर े
तूफान में फँसती चली गई है।

	  इस पृष्ठभूमि में, भारतीय वित्तीय बाजारों की यात्रा दो प्रमखु 
उद्देश्यों - स्थिरता और विकास से प्रेरित रही है। सकंट प्रबधंन इस 

भारत में वित्तीय बाजार : स्थिरता  
और विकास की यात्रा*

शक्तिकान्त दास

*
	

दबुई में 27 जनवरी 2023 को आयोजित 22वें एफआईएमएमडीए-पीडीएआई वार्षिक 
सम्मेलन में श्री शक्तिकान्त दास, गवर्नर, भारतीय रिज़र्व बैंक द्वारा प्रस्तुत मखु्य उद्बोधन।
1	 फिक्स्ड इनकम मनी मार्के ट एडं डेरिवटिव्स एसोसिएशन ऑफ इंडिया 
(एफआईएमएमडीए)
2	 प्राइमरी डीलर्स एसोसिएशन ऑफ इंडिया (पीडीएआई)



14

भाषण भारत में वित्तीय बाजार : स्थिरता और विकास की यात्रा

आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023

सीमित थे। इस बीच, 2013 में प्रकाशित बीआईएस त्रैवार्षिक 
सर्वेक्षण से पता चला कि विदशेों में भारतीय रुपये में रुचि बढ़ रही 
थी। हालांकि, तटीय और अपतटीय विदशेी मदु्रा एव ंब्याज दरों में 
अतंर ज्यादा के कारण, रुपये के लिए तटीय और अपतटीय 
बाजार सवंर्गीकृत (सेगमेंटेड) रहे।

प्रतिकूलताए ँऔर अनकूुलताएँ

	 कुछ अधिक हाल का समय दखेें तो पिछले दशक में हमारी 
कई नीतियां सकंट प्रबधंन से मिली सीखों के साथ-साथ, उन 
विकासात्मक उद्देश्यों से निर्देशित रही हैं, जिन्हें हमारा दशे हासिल 
करना चाहता है। जैसे-जैसे दनुिया एक के बाद एक तूफानों को 
पार करते हुए आगे बढ़ती गई, वैसे-वैसे हम प्रमखु वैश्विक 
प्रतिकूलताओ ंके प्रभाव-प्रसार से बचने की भरसक कोशिश करते 
गए।

	 अर्थव्यवस्था की आवश्यकताए ँभी हमारी नीति को निर्देशित 
करने में समान रूप से बाध्यकारी थीं। पिछले दशक में जैसे-जैसे 
वास्तविक/वस्तु क्षेत्र का विकास हुआ, वित्तीय बाजारों से अपेक्षाए ं
भी बढ़ीं। अर्थव्यवस्था की जरूरतें इन प्रगतियों को दर्शाती हैं। इस 
बात के परिप्रेक्ष्य में, आइए कुछ आकंड़ों पर गौर करें। नॉमिनल 
जीडीपी वित्त वर्ष 2010 के ₹64 लाख करोड़ से चार गनुा बढ़कर 
वित्त वर्ष 2023 में ₹273 लाख करोड़ हो गया।3 इसी अवधि के 
दौरान बाहरी व्यापार भी ₹29 लाख करोड़ से चार गनुा बढ़कर 
₹137 लाख करोड़ हो गया।4 जीडीपी में व्यापार का अनपुात 
2000 में रहे 25% से बढ़कर 2021 में 45% हो गया है।5 दशे में 
प्रत्यक्ष विदशेी निवश (एफडीआई)6 2010 के बाद तेजी से बढ़कर 
ढाई गनुा हो गया है। भारत में वाणिज्यिक क्षेत्र में ससंाधनों का 
प्रवाह वित्त वर्ष 2012 में रहे ₹12 लाख करोड़ से लगभग दगुनुा 
बढ़कर वित्त वर्ष 2022 में ₹22 लाख करोड़ हो गया।7 यद्यपि बैंक 
वित्तपोषण का एक प्रमखु स्रोत बने हुए हैं, वाणिज्यिक क्षेत्र की 

बाजार उधारी8 वित्तीय वर्ष 2012 में रहे ₹74,000 करोड़ से 
बढ़कर वित्त वर्ष 2022 में ₹3,16,000 करोड़ हो गई। जैसे-जैसे 
हमारी अर्थव्यवस्था और वित्तीय बाज़ारों का विकास हुआ, वैसे-
वैसे विश्व अर्थव्यवस्था और वैश्विक वित्तीय बाज़ारों के साथ इसका 
एकीकरण भी बढ़ा है। बढ़ती अर्थव्यवस्था और सबसे तेजी से 
बढ़ती अर्थव्यवस्थाओ ं में बने रहने की हमारी आकांक्षाओ ं ने 
हमारी फंडिग जरूरतों का विस्तार किया है। इन सभी के लिए बड़े 
और सघन वित्तीय बाजारों की आवश्यकता है।

प्रतिकूल परिस्थितियों के प्रति नीतिगत प्रतिक्रिया

	 हाल ही में हमारी कुछ नीतिगत प्रतिक्रियाओ ं को दखेना 
प्रासगंिक होगा, विशेष रूप से प्रमखु वैश्विक विपरीत परिस्थितियों 
के सदंर्भ में। पिछले दशक में उथल-पथुल के एक के बाद एक 
एपिसोड नें अर्थव्यवस्था के लिए चनुौतियों के ढेर खड़े कर दिए 
थे। इन चनुौतियों के लिए अलग-अलग जवाबी कार्रवाई किए जाने 
की ज़रूरत थी।

	 2008 में नीतिगत कार्रवाईयों का उद्देश्य प्रणाली में चलनिधि 
की सहज स्थिति, विदशेी मदु्रा भडंार को बढ़ाना सनुिश्चित करना 
और एक सकंट प्रबधंन ढांचा बनाए रखना था जो विश्व स्तर पर 
होने वाले वित्तीय सकंट के प्रति अर्थव्यवस्था को सभंाले रख 
सके। इसके लिए पारपंरिक उपकरण जैसे कि नीतिगत ब्याज दरें 
और प्रारक्षित नकदी निधि अनपुात(सीआरआर) का इस्तेमाल 
किया गया। विदशेी मदु्रा प्रबधंन के उपाय के रूप में अन्य बातों के 
साथ-साथ अनिवासी भारतीयों द्वारा कार्पोरट्ेस के लिए बाह्य 
वाणिज्यिक उधार (ईसीबी) हेत ु विदशेी मदु्रा जमाराशियों पर 
ब्याज दर की सीमा में छूट दिया जाना रहा है। अपरपंरागत उपायों 
में ये उपाय शामिल थे – भारतीय बैंकों के लिए रुपया-डालर स्वैप 
सवुिधा, म्युचअुल फंडों के लिए एक पनुर्वित्त विडंो और गैर-बैंकिग 
वित्तीय कंपनियों को सहायता प्रदान करने केलिए एक विशेष 
प्रयोजन साधन (एसपीवी) की व्यवस्था की गई।

	 2013 में फेडरल रिज़र्व द्वारा मात्रात्मक सहजता के प्रारभंिक 
टेपर की घोषणा के बाद बाज़ार सहभागियों के विश्वास को बहाल 
रखने तथा रुपए पर दबाव को नियतं्रित करने के प्रयोजनों ने 
रिज़र्व बैंक की नीतिगत जवाबी कार्रवाइयों का मार्दर्शन किया। 
मौद्रिक स्थितियों को अपरपंरागत साधनों के माध्यम से कठोर 
बनाया गया। पूजंी प्रवाह का प्रबधंन करने के लिए विदशेी मदु्रा 
बाज़ार के लिए किए गए उपायों में प्रत्यक्ष हस्तक्षेप और प्रशासनिक 

3	 स्रोत: सांख्यिकी और कार्यक्रम कार्यान्वयन मंत्रालय
4	 स्रोत: सांख्यिकी और कार्यक्रम कार्यान्वयन मंत्रालय, आरबीआई भगुतान सतंलुन 
सांख्यिकी
5	 स्रोत: विश्व बैंक
6	 स्रोत: भारतीय रिज़र्व बैंक
7	 स्रोतः भारतीय रिज़र्व बैंक सांख्यिकी पसु्तिका
8	 बाजार उधारी में गैर-वित्तीय ससं्थाओ ं द्वारा सार्वजनिक और अधिकार मदु्दे, गैर-
वित्तीय ससं्थाओ ंद्वारा सकल निजी स्थानन और गैर-बैंकों द्वारा अभिदत्त वाणिज्यिक पत्रों 
का निवल निर्गम शामिल है।
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उपाय दोनों शामिल हैं। इन उपायों में गैर-आवश्यक वस्तुओ ंके 
आयात पर प्रतिबधं, पीएसयू कंपनियों के तेल के लिए एक विशेष 
डालर स्वैप विडंो खोलना, विदशेी मदु्रा अनिवासी-बैंक 
(एफसीएनआर-बी) जमाराशियों के लिए एक रियायती स्वैप विडंो, 
बैंकों की विदशेी उधार सीमा में वृद्धि, सरकारी ऋण में विदशेी 
निवश की सीमा में वृद्धि और बाहरी निवश प्रवाह पर प्रतिबधं , 
उदारीकृत विप्रेषण योजना (एलआरएस) पात्रता के साथ-साथ 
एक्सचेंज ट्रेडेड डेरिवटिव्स शामिल हैं।

	 मार्च, 2020 में कोविड-महामारी के प्रकोप ने जरूरी कर 
दिया था कि उभरते या सभंाव्य बाज़ार में अत्यधिक अव्यवस्था 
उत्पन्न होने की स्थिति के पहले समाधान के लिए तेज और 
कें द्रित नीतिगत जवाबी कार्रवाई की जाए। पहले की तरह नीतिगत 
दरें कम की गई ंऔर प्रणालीगत चलनिधि का विस्तार किया गया। 
लेकिन, इस बार नीतिगत गलियार ेको असमान रूप से बढ़ाया 
गया था और निश्चित रिवर्स रपेो दर अल्प एव ंदीर्घकालिक ब्याज 
दरों के उभार को नियतं्रित करने का प्रभावी उपकरण बन गई। 
नीतिगत दरों के प्रसारण को बेहतर बनाने तथा प्रभावित क्षेत्रों को 
क्रेडि ट के प्रवाह के बने रहने को सनुिश्चित करने के लिए 
अपरपंरागत उपायों का इस्तेमाल किया गया जैसे-दीर्घकालिक 
रपेो परिचालन (एलटीआरओ), लक्ष्यित एलटीआरओ तथा 
अखिल भारतीय वित्तीय ससं्थाओ ं के लिए विशेष पनुवित्त 
सवुिधाए।ं म्यूचअुल फंड के लिए एक विशेष चलनिधि सवुिधा लागू 
की गई ताकि मोचन सबंधंी दबाव को कम किया जा सके। पहली 
बार ऐसा हुआ कि रिजर्व बैंक ने सरकारी प्रतिभूति अधिग्रहण 
कार्यक्रम( जी-सैप) के माध्यम से अर्थव्यवस्था में बहाली लाने के 
लिए अपने तलुन पत्र को गिरवी रख दिया जिसमें क्रय की जाने 
वाली राशि के लिए सर्वाधिक अग्रिम वचनबद्धता प्रदान की गई 
थी। विशेष खलेु बाज़ार परिचालन किए गए जिसमें प्रतिभूतियों की 
एक साथ खरीद और फरोख्त की गई ताकि प्रतिफल वक्र की 
स्थिति को सही दिशा में बनाए रखा जा सके तथा चलनिधि का 
प्रबधंन हो सके। उभरते समय के साथ-साथ आगे के लिए तथा 
स्थिति-प्रज्ञ मार्गदर्शन को प्रमखुता प्राप्त हुई जिसमें रिजर्व बैंक की 
वचनबद्धता का आश्वासन था कि वित्तीय स्थिति को सौहार्दपर्ण 
बनाए रखा जाएगा। यह सपं्रेषण हमार ेमौद्रिक नीति टूल- किट का 
महत्वपर्ण हिस्सा साबित हुआ।

	 यूक्रे न में दबुारा यदु्ध छिड़ जाने से जोखिम- भावना और भी 
क्षीण हो गई है जिसमें वस्तुओ ंकी कीमतें और मदु्रास्फीति कई 

दशकों के सबसे उच्च स्तर पर पहुच गई ं। ज्यों ही प्रमखु कें द्रीय 
बैंकों में मदु्रास्फीति सबंधंी दबावों को दूर करने के लिए नीतिगत 
दरों को बढ़ाना शरुू किया और चलनिधि की स्थिति को कड़ा कर 
दिया, वित्तीय बाज़ार में अस्थिरता का एक दषु्चक्र पैदा हो गया 
और इसके कारण रुपये पर काफी दबाव बना गया। इस बार 
नीतिगत जवाबी कार्रवाई ने बाहरी प्रवाहों को नियतं्रित करने के 
लिए प्रशासनिक उपायों का सहारा नहीं लिया बल्कि आनेवाली 
जमाराशियों, ऋण-लिखतों तथा ईसीबी में विदशेी निवश को 
प्रोत्साहित करके आवक प्रवाह को बढ़ाने के उपायों पर ध्यान 
कें द्रित किया। निर्यात को बढ़ाने तथा रुपए में विश्व की बढ़ती हुई 
रुचि को सहारा दनेे के लिए रुपए में किए गए निर्यात/ आयात की 
इनवाइसिगं, भगुतान तथा निपटान के सबंधं में अतिरिक्त व्यवस्था 
लागू की गई।

	 मैं यहा ंजिस बात पर ज़ोर दनेा चाहता हू ँवह यह है कि उथल-
पथुल के विभिन्न प्रकरणों के प्रति रिज़र्व बैंक की जवाबी कार्रवाई 
स्पष्ट, सामान्य स्वरूप की थी जिसमें जवाबी कार्रवाई प्रत्येक 
प्रकरण के अनरुूप की गई थी, चाहे वह नीतिगत प्रयोजन तथा 
विकल्प को लेकर हो और चाहे टूल-किट के उपयोग के सबंधं में हो। 
प्रत्येक जवाबी कार्रवाई अतंर्निहित व्यापक आर्थिक स्थितियों का 
प्रकार्य थी जिससे पिछले सकंटों से ली गई सीख परिलक्षित होती 
थी। इस सदंर्भ में, मैं हमारी नीतिगत प्रतिक्रियाओ ंकी तीन प्रमखु 
विशेषताओ ंका उल्लेख करना चाहूगँा। पहली, रिज़र्व बैंक द्वारा किए 
गए सभी चलनिधि सबंधंी प्रबधं परिचालन जिसमें म्यूचअुल फंडों 
तथा एनबीएफसी भी शामिल हैं, हमेशा बैंकों के माध्यम से किए गए 
जो रिज़र्व बैंक के लिए चलनिधिक प्रवाह माने जाते हैं,यहां तक कि 
शातंि काल में थी। दूसरी,ऐसे उपाय जिसमें सपंार्श्विक मानकों में 
कोई कमी नहीं की गई तथा यह सनुिश्चित किया गया कि कें द्रीय बैंक, 
प्रतिपक्षी जोखिमों से सरुक्षित बने रहें। तीसरी, इस बार जितने 
उपाय किए गए वे सभी समयबद्ध थे और वे उसी समय समाप्त हुए 
जो मूल रूप से परिपक्व होने के लिए परिभाषित किए गए थे। 
उदाहरण के तौर पर, जी-सैप को बदं कर दिया गया था, सीआरआर 
के सबंधं में छूट उसे सामान्य बनाए रखने के लिए दी गई तथा 
चलनिधि प्रबधं ढांचे में अप्रैल 2022 में बदलाव किए गए ताकि 
स्थायी जमा सवुिधा (एसडीएफ) को क्रियान्वित रखा जा सके। इन 
उपायों ने हमें सभंावित चलनिधि शिकंजे, जिसे चक्रव्यूह कहते हैं, 
से बाहर निकालने में सक्षम बनाया है।

	 यह दिलचस्प और सभंवत: विरोधाभासी बात है कि एक 
दशक की अभूतपूर्व चनुौतियों के दौरान वित्तीय बाजारों में सधुार 
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और विकास के उपाय अप्रत्‍याशित गति से हुए हैं। सधुारों का 
उद्देश्य तटीय वित्तीय बाजारों को बढ़ाना और कीमत उपाय की 
दक्षता में वृद्धि करना था। हाल के सधुार स‍ंबधंित हैं (i) घरलूे 
बाजारों में अनिवासियों की पहुचं को आसान बनाने और निवासियों 
को अपतटीय बाजारों तक पहुचंने की अनमुति दकेर समानांतर 
बाजार विभाजन को दूर करना; (ii) आसान पहुचं के प्रावधान के 
माध्यम से वित्तीय बाजारों और खदुरा भागीदारी में अनिवासी 
भागीदारी को प्रोत्साहित करके स‍हभागिता आधार का विस्तार 
करना, उदाहरण के लिए रिटेल डायरके्ट और एफएक्स रिटेल 
प्लेटफॉर्म के माध्यम से; (iii) अधिक प्रबदु्ध उपयोगकर्ताओ ंको 
उनकी हेजिगं जरूरतों के लिए बाजारों तक पहुचंने और बाजार के 
उतार-चढ़ाव पर अपने विचार व्यक्त करने की सवुिधा प्रदान 
करना; (iv) उत्पादों के एक बड़े सूट(समूह) की शरुुआत के 
माध्यम से नवोन्‍मेष को बढ़ावा दनेा जिसे वैयक्तिक बाजार 
सहभागियों की जरूरतों के अनरुूप बनाया जा सकता है;9 और 
(v) खदुरा उपयोगकर्ता की सरुक्षा और एक ठोस, स्‍वीकार्य और 
ग्राहक उपयकु्तता फ्रे मवर्क  के माध्यम से उचित उपयोगकर्ता 
आचरण को सनुिश्चित करते हैं। प्रभावी समाशोधन और निपटान 
व्यवस्था, बेंचमार्क  सधुार, पारदर्शी आवश्यकताओ ंऔर बाजार 
दरुुपयोग पर नियम, अन्य के अतिरिक्‍त से एक मजबूत बनुियादी 
फ्रे मवर्क  और प्रवर्तन फ्रे मवर्क  स्थापित किया गया है।

	 भारत पूजंी खाता सपंरिवर्तनीयता के उच्च स्तर को प्राप्त 
करने की दिशा में भी एक लंबा सफर तय कर चकुा है। कुछ 
सवेंदनशील/रणनीतिक क्षेत्रों के अतिरिक्‍त एफडीआई 
अप्रतिबधंित होने के साथ प्रत्यक्ष विदशेी निवश (एफडीआई) 
प्रवाह का उदारीकरण पिछले दशक में जारी रहा। घरलूे बाजार 
बाजारों में अनिवासी निवश की सीमाओ ंको उदार बनाया गया। 
सरकारी और कॉर्पोरटे बांड में अनिवासी निवश की सवुिधा के 
लिए स्वैच्छिक प्रतिधारण मार्ग (वीआरआर) की शरुुआत की गई। 
एक सपूंर्ण सलुभ मार्ग (एफएआर) को पोर्टफोलियो ऋण प्रवाह के 
उपरांत उदारीकरण के हिस्से के रूप में पेश किया गया था, जो 

निर्दिष्ट बेंचमार्क  सरकारी प्रतिभूतियों में अनिवासी निवश पर कोई 
सीमा नहीं रखता है। ईसीबी फ्रे मवर्क  को व्यापक रूप से उदारीकृत 
किया गया था और अब यह केवल एक समग्र सलुभ सीमा और 
कुछ “अतंिम उपयोग” प्रतिबधंों के अधीन है। विदशेी प्रत्यक्ष निवश 
(ओडीआई) के लिए विनियमों को भी यकु्तिसगंत और उदार 
बनाया गया है। वर्तमान में एलआरएस चालू और पूजंी खाता 
लेनदने दोनों के लिए उपलब्ध है।

आज हम कहा ंहैं?

	 कई आघातों के उपरांत, वर्ष 2023 में वैश्विक अर्थव्यवस्था 
के अत्‍यधिक सकुंचित रहने का अनमुान है। वैश्विक अर्थव्यवस्था 
के लिए सवंृद्धि और मदु्रास्फीति दोनों ही मामलों में सबसे खराब 
समय पीछे रह गया है ऐसा प्रतीत होता है। हाल में, विभिन्न दशेों 
में कोविड सबंधंी प्रतिबधंों और मदु्रास्फीति में कमी के साथ, 
हालांकि जो अभी भी अधिक है, कें द्रीय बैंकों ने कम दर वृद्धि 
अथवा विराम की शरुुआत की है। साथ ही, उन्होंने मदु्रास्फीति 
को लक्ष्य के करीब लाने के अपने सकंल्प को जोरदार ढंग से 
दोहराया। भविष्‍य में, लंबी अवधि के लिए उच्च नीतिगत दरों की 
सभंावना स्‍पष्‍ट दिखती है। सवंृद्धि के मोर्चे पर, कुछ महीने पहले 
तक अनमुानित एक गभंीर और अधिक व्यापक मंदी की तलुना में 
वर्तमान में यह एक नरम मंदी के आसपास घूम रही है ।

	 इस प्रतिकूल और अनिश्चित अतंरराष्ट्रीय माहौल में, भारतीय 
अर्थव्यवस्था आघात-सह बनी हुई है, जो अपने समष्टि आर्थिक 
आधार से मजबूती हासिल कर रही है। हमारी वित्तीय प्रणाली 
सदुृढ़ और स्थिर बनी हुई है। बैंक और कॉरपोरटे सकंट से पहले 
की तलुना में अधिक मजबूत हैं। बैंक क्रेडि ट में द्विअकंीय वृद्धि 
दखेी गई है। भारत को व्यापक रूप से धुधंली दनुिया में एक 
उज्ज्वल सितार ेके रूप में दखेा जा रहा है। हमारी मदु्रास्फीति 
उच्च बनी हुई है, लेकिन नवबंर और दिसबंर 2022 के दौरान 
इसमें स्वागत योग्य नरमी दखेी गई है। हालांकि, मूल मदु्रास्फीति 
जड़ और उच्च बनी हुई है।

	 बाहरी मोर्चे पर, प्रतिवश्वीकरण और सरंक्षणवाद जोर पकड़ 
रहे हैं जैसा कि हाल में वैश्विक आपूर्ति-शृखंला के आघात के 
दौरान दखेा गया है। इस प्रकार ऐसी चनुौतियों से निपटने के लिए 
द्विपक्षीय व्यापार सबंधंों का होना और सदुृढ़ीकरण आवश्यक है। 
हाल ही में, भारत ने सयंकु्त अरब अमीरात और ऑस्ट्रेलिया के 

9	 जनवरी 2022 से लागू हुए ओटीसी डेरिवटिव्स में मार्के ट मेकिग के दिशा-निर्देशों ने 
मार्के ट मेकर्स को रजेिडेंट्स को विभिन्न प्रकार के डेरिवटिव उत्पादों की पेशकश करने की 
अनमुति दी ताकि वे अपने जोखिमों को कम करने के लिए कुशलतापूर्वक रणनीति तैयार 
कर सकें । इसके बाद, कई नए उत्पाद, जैसे, एफएक्स बैरियर ऑप्शन, बाइनरी ऑप्शन, 
फॉरके्स मार्के ट में लक्षित रेंज फॉरवर्ड और ब्याज दर बाजार में स्वैपशन और कुल रिटर्न 
स्वैप पेश किए गए हैं।
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साथ द्विपक्षीय व्यापार समझौतों पर हस्ताक्षर किए हैं और इस 
तरह के और समझौतों की बात प्रगति पर हैं। वर्ष 2022-23 की 
पहली छमाही के दौरान सकल घरलूे उत्पाद के अनपुात में औसत 
चालू खाता घाटा 3.3 प्रतिशत रहा। माल निर्यात पर धीमी वैश्विक 
मांग की मार पड़ रही है; परतं ु हमारी सेवाओ ंका निर्यात और 
विप्रेषण मजबूत बना हुआ है। सेवाओ ंऔर विप्रेषण के तहत निवल 
शेष में बड़ा अधिशेष बना रहा है, जो आशंिक रूप से व्यापार घाटा 
का समायोजन करता है। परिणामत:, चालू खाता घाटा प्रमखु रूप 
से प्रबंधनीय है और व्यवहार्यता के मापदडंों के अतंर्गत है।

	 वित्तपोषण पक्ष की ओर दखेा जाए तो निवल एफड़ीआई 
प्रवाह मज़बूत बने रहे तथा विदशेी पोर्टफोलियो प्रवाह जलुाई 
2022 से फिर से शरुू हो गया है, जिसमें समय समय पर बीच में 
कुछ बहिर्वाह भी हुए हैं। विदशेी मदु्रा भडंार का आकार सहज बना 
हुआ है तथा 21 अक्तू बर 2022 के 524 बिलियन अमरीकी डालर 
की तलुना में 13 जनवरी 2023 को बढ़कर 572 बिलियन 
अमरीकी डालर हो गया था। इतना ही नहीं, अतंरराष्ट्रीय मानकों 
के हिसाब से भारत का बाह्य ऋण अनपुात भी कम ही है। इस 
स्थिति में रिज़र्व बैंक को, पूजंी का प्रवाह नियतं्रित करने तथा 
अत्यधिक पूजंी बहिर्वाह के प्रकरणों के समय में भी घरलूे मदु्रा को 
और अधिक अतंरराष्ट्रीयकृत बनाने के लिए कदम उठाने प‌ड़े।

	 विश्व के प्रत्येक जोखिम-रहित प्रकरण के दौरान अमरीकी 
डालर मज़बूत हुआ है जिससे अधिकांश करेंसियों के मूल्य गिरने 
का दबाव बढ़ता रहा है। सकंट के क्रमिक प्रकरणों के दौरान रुपये 
का तलुनात्मक प्रदर्शन10 अपनी अलग कहानी बयान करता है। 
वैश्विक वित्तीय सकंट के दौरान रुपए में बदतरीन मूल्यह्रास हुआ 
था– 1 अप्रैल 2008 और 3 मार्च 2009 के बीच रुपए ने अमरीकी 
डालर की तलुना में अपना 23% मूल्य खो दिया था। इसी प्रकार 
से 01मई 2013 और 28 अगस्त 2013 के मध्य टेपर टैंट्रम के 
दौरान रुपए में 22% मूल्यह्रास हुआ था। लेकिन, बाद के उथल-
पथुल के प्रत्येक प्रकरण में रुपये में मूल्यह्रास अपेक्षाकृत कम था। 
महामारी के प्रार्भंिक दिनों में अर्थात 17 फरवरी 2020 और 21 
अप्रैल 2020 के बीच रुपये में केवल 7% का मूल्यह्रास हुआ था। 
यहां तक कि वर्ष 2022 में यूक्रे न से उत्पन्न भू-राजनैतिक तनवों 

के दौरान भी जहां 24 फरवरी 2022 और 19 अक्तू बर 2022 के 
बीच अमरीकी डालर की तलुना में रुपए में 9% का मूल्यह्रास हुआ 
था, इस प्रकार रुपए का प्रदर्शन अधिकांश उन्न्त एव ं उसके 
उभरती बाज़ार अर्थव्यवस्थाओ ंकी करेंसियों की तलुना में कहीं 
बेहतर था।

	 महत्वपर्ण रूप से, अस्थिरता के समय में रुपये का प्रदर्शन 
प्रभावशाली रहा। उदाहरण के लिए 1- महीने की अतंर्निहित 
अस्थिरता सहित वैश्विक वित्तीय सकंट के दौरान रुपए ने 10 
अक्तू बर 2008 को 25% के उच्च स्तर को छू लिया था तथा टेपर 
टैंट्रम अवधि के दौरान 29 अगस्त 2013 को 20% के स्तर पर 
पहुचँ गया था। हालांकि, कोविद-19 महामारी के दौरान अतंर्निहित 
अस्थिरता 24 मार्च 2020 को 10% के सर्वाधिक उच्च स्तर पर 
थी तथा उसके बाद यदु्ध से जड़ुी अनिश्चितताओ ंएव ंप्रमखु कें द्रीय 
बैंकों द्वारा मौद्रिक सख्ती किए जाने के बावजूद सनुियतं्रित स्थिति 
में बनी रही।11 सरकारी बांड-बाज़ार समतु्थानशील बने रहे, जिसमें 
समान समूह के राष्ट्रों के औसत बिड-आस्क स्प्रेड न्यूनतम बने 
रहे। प्रतिफल वक्र भी अत्यधिक उच्च सरकारी उधारी के बावजूद 
बिना किसी अनावश्यक अस्थिरता के सही क्रम में बनी रही।

आग ेकी राह

	 आज, जब हम आगे की ओर निगाह डालते हैं तो अभी भी 
हमें चनुौतियां नज़र आती हैं, कित ुउनके प्रति हम पूरी उम्मीद 
और विश्वास के साथ तैयारी कर सकते हैं। भारतीय वित्तीय बाज़ार 
पिछले वर्षों में काफी हद तक विकसित हुआ है। सरकारी प्रतिभूति 
बाज़ार और रात्रिपर्यन्त (ओवरनाइट) मदु्रा बाज़ार में चलनिधि का 
स्तर बढ़ा हुआ है। बिड-आस्क स्प्रेड सकंीर्ण बना रहा है जो मूल्य-
निर्धारण की क्षमता को प्रदर्शित करता है। विदशेी मदुा बाज़ार में 
समग्र व्यापारित मात्रा बढ़ी है और हेजिगं उत्पादों का एक सइुट 
उत्पन्न हो गया है। ब्याज दर स्वैप बाज़ारों में भी व्यापारित मात्रा 
लगातार बढ़ी है और इन बाज़ारों में नए उत्पाद भी विकसित हो 
रहे हैं। सभी बाज़ारों में विदशेी मदु्रा बाज़ार और ब्याज दरों में 
फासला घटने के साथ तटवर्ती और अपतटीय बाज़ार ज्यादा से 

10	 स्रोतः ब्लूमबर्ग के डेटा का इस्तेमाल रुपए के प्रदर्शन का मूल्यांकन करने के लिए 
किया गया है।

11	 01 जनवरी 2022 और 20 जनवरी 2023 के बीच रुपये की दनैिक औसत 1-महीने 
की अतंर्निहित अस्थिरता 5% थी और 7 मार्च, 2022 को यह 8% के उच्च स्तर पर पहुचं 
गई।

स्रोत: ब्लूमबर्ग
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ज्यादा जडुते जा रहे हैं। इन बाज़ारों में अनिवासी की सहभागिता 
यद्यपि धीर-ेधीर ेही सही, बढ़ रही है।

	व श्विक अर्थव्यवस्था अभी भी झटकों और अनिश्चितताओ ंसे 
ग्रस्त है। वित्तीय बाज़ार अस्थिर बने हुए हैं और भू-राजनैतिक 
तनावपर्ण बनी रहने वाली है। अतंर्राष्ट्रीय स्तर पर खाद्य, ऊर्जा 
और वस्तुओ ंकी कीमतें कम हुई हैं लेकिन इसमें भी अनिश्चितता 
बनी हुई है। मदु्रास्फीति उच्च बनी हुई है और सभी दशेों में व्यापक 
आधार पर फैली हुई है। आईएमएफ ने विश्व अर्थव्यवस्था के एक-
तिहाई हिस्से में इसमें कमी आने का अनमुान लगाया है।

	 भारत में, हम वित्तीय बाज़ार के विकास में एक लंबा सफर 
तय कर चकेु हैं लेकिन अभी भी यह कार्य प्रगति पर है। रिज़र्व बैंक 
और फिमड़ा (एफआईएमएमडीए) तथा पीड़ीएआई जैसे 
हितधारकों को मिलकर काम करने और कतिपय विशेष क्षेत्रों में 
ध्यान कें द्रित करने की जरूरत है। सरकारी- प्रतिभूतियों में 
द्वितीयक बाज़ार की चलनिधि कुछ ही प्रतिभूतियों और अवधियों 
तक ही कें द्रित है। ब्याज दर डेरवेेटिव बाज़ार में मिबोर-आधारित 
ओआईएस ही एक मात्र प्रमखु चलनिधीय उत्पाद बना हुआ है। 
अनेक सवुिधाजनक नीतिगत उपायों के होते हुए भी मीयादी मदु्रा 
बाज़ार अनपुस्थित रहता है। बाज़ारों में खदुरा खंड की पहुचं, 
खासकर डेरवेेटिव बाज़ारों में और ज्यादा सधुार की जरूरत है। 
विदशेी मदु्रा बाज़ार में,जहां कार्पोरट्ेस सख्त बिड-आस्क स्प्रेड से 

लाभान्वित होते हैं, वहीं छोटे उपयोगकर्ताओ ं को निष्पक्ष एव ं
पारदर्शी मूल्य-निर्धारण हेत ुविनियामकीय अपेक्षाओ ंके बावजूद 
मूल्य-निर्धारण सबंधंी नकुसान का सामना करना पड़ता है। इसी 
प्रकार, सरकारी प्रतिभूति बाज़ारों में खदुरा निवशकों के लिए 
चलनिधि सनुिश्चित करने हेत ुसधुार की आवश्यकता बनी हुई है।

निष्कर्ष

	प िछले दशक में भारतीय वित्तीय बाज़ारों की यात्रा स्थिरता 
के साथ निरतंर प्रगति की कहानी कह रही है। हमने इस जहाज़ को 
स्थिर रखकर आगे बढ़ाने के अपने दृष्टिकोण के प्रति दृढ़ता और 
प्रतिबद्धता बनाए रखी है। आगे दखेें तो हम यह पाएगें की ज्यों ज्यों 
भारतीय बैंकों की उपस्थिति अपतटीय बाज़ारों में बढ़ेगी, उत्पादों 
की सखं्या बढ़ेगी, घरलूे बाज़ारों में अनिवासी सहभागिता में वृद्धि 
होगी और पूजंी खाता परिवर्तनीयता बढ़ेगी, वैसे-वैसे और अधिक 
चनुौतिया ँपैदा होती जाएगंी। बाज़ार सहभागियों को विश्व स्तर पर 
एकीकृत बाज़ारों में होने वाले परिवर्तनों और जोखिमों के प्रति 
स्वय ं को तैयार रखना होगा। मनोवांछित परिणाम प्राप्त करना 
वित्तीय ससं्थाओ ंऔर बाज़ार सहभागियों यह निर्भर करगेा कि वे 
सधुार के इस एजेंडे को आगे ले जाए ंताकि हमार ेपास अधिक 
गतिमान और समतु्थानशील वित्तीय बाज़ार उपलब्ध हो।

	 धन्यवाद !



आलेख

अर्थव्यवस्था की स्थिति

भारत के लिए पनुर्गठित त्रैमासिक पूर्वानमुान प्रतिरूप (क्यूपीएम 2.0)

कें द्रीय बजट 2023-24: एक आकलन

ईएसजी प्रकटीकरण और प्रदर्शन: अतंर-दशेीय साक्ष्य

ऋण- मांग पर बैंकरों के रुख - महामारी के बाद सधुार

फेडरल रिज़र्व की कार्रवाइयों का दीर्घ प्रभाव: मौद्रिक नीति और  
भारत में अनिश्चितता का प्रभाव-विस्तार





19आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023

अर्थव्यवस्था की स्थिति आलेख

1	 जॉन केनेथ गालब्रेथ, वॉल स्ट्रीट जर्नल, 22 जनवरी 1993।
2	 अमेरिकी फेडरल रिजर्व; यूरोपीय सेंट्रल बैंक; बैंक ऑफ इंग्लैंड।

वर्ष 2023 सभंवतः पहले के अनुमान की तुलना में मामूली वैश्विक 
मंदी से विशेष होगा, लेकिन प्रक्षेपवक्र अप्रत्याशित बना हुआ है। 
भारत में, घरलूे खपत और निवेश को कृषि और सबंद्ध गतिविधियों 
के लिए मजबूत सभंावनाओ,ं व्यापार और उपभोक्ता विश्वास के 
सुदृढ़ीकरण और मजबूत ऋण वदृ्धि से लाभ होगा। भले ही, जनवरी 
में मुद्रास्फीति में वापसी दखेी गई हो, लेकिन आपूर्ति प्रतिक्रियाओ ं
और लागत की स्थिति में सुधार होने की उम्मीद है। कें द्रीय बजट 
2023-24 में पूजंीगत व्यय पर जोर दनेे से निजी निवेश में 
आधिक्य, रोजगार सजृन और मांग में मजबूती और भारत की 
सभंावित वदृ्धि में बढ़ोतरी की उम्मीद है।

	 हम पूर्ण अनिश्चितता के यगु में रहते हैं - हम जो कुछ भी 
जानते हैं वह सभी अच्छी तरह से जानते हैं - विस्फोटक सूचना 
क्रांति इसे सनुिश्चित करती है। जैसा कि जॉन केनेथ गालब्रेथ ने 
लगभग तीन दशक पहले लिखा था, “दो प्रकार के पूर्वानमुानकर्ता 
हैं: एक वे जो नहीं जानते हैं, और दूसर ेवे जो नहीं जानते हैं कि वे 
नहीं जानते हैं। 1 फिर भी, जब हर कोई एक ही दिशा में अनमुान 
लगाता है, तो यह आमतौर पर सच हो जाता है।

	 एक अच्छा उदाहरण जनवरी 2023 का अतंिम सप्ताह है, 
जिसके दौरान तथाकथित प्रणालीगत कें द्रीय बैंकों2 द्वारा मौद्रिक 
नीति के कदमों को कम नापने का पूरी तरह से हावी वित्तीय 
बाजारों द्वारा अनमुान लगाया गया था। दर वदृ्धि के निचले क्रम के 
लिए एक पीरूएट निष्पादित करके, उन्होंने हमें वैश्विक आर्थिक 
दृष्टिकोण की एक झलक दी जैसा कि उनके नजरिए से दखेा गया 
था। फरवरी के पहले सप्ताह में, दोनों उन्नत लेकिन ज्यादातर 
उभरती अर्थव्यवस्थाओ ं वाली दस से अधिक कें द्रीय बैंकों की 

गति धीमी हुई या रुकी, इसके बाद दूसर े सप्ताह में पांच और 
कें द्रीय बैंकों ने इस विचार को मजबूती दी कि वर्ष 2023 शायद 
पहले के अनमुान की तलुना में हल्की वैश्विक मंदी से विशष होगा।

	 अतंरराष्ट्रीय मदु्रा कोष (आईएमएफ) ने 30 जनवरी को 
जारी अपने विश्व आर्थिक आउटलकु अपडेट में भी भविष्य के बार े
में कुछ अधिक आशावादी दृष्टिकोण की पषु्टि की, जैसा कि 
निम्नलिखित खंड में निर्धारित किया गया है। आईएमएफ के 
पूर्वानमुान की एक उल्लेखनीय विशषता उभरती और विकासशील 
अर्थव्यवस्थाओ ंकी ताकत है, जिसमें एशिया अग्रणी है। चीन और 
भारत 2023 में वैश्विक विकास का आधा हिस्सा उत्पन्न करेंगे।

	 आईएमएफ के अनसुार, वैश्विक मदु्रास्फीति 2022 में 8.8 
प्रतिशत से घटकर 2023 में 6.6 प्रतिशत हो सकती है, क्योंकि 
रि-ओपनिंग, कमोडिटी की कीमतों में कमी और आपूर्ति श्रृंखलाओ ं
की बहाली से मांग बढ़ती है - लेकिन फिर भी 2024 में 4.3 
प्रतिशत के लक्ष्य के सापेक्ष ऊंची रह सकती है। जोखिम नीचे की 
ओर चला गया है, लेकिन एक महत्वपूर्ण मोड बीत चकुा है3, और 
कें द्रीय बैंक इसे जानते हैं। फिर भी, उनमें से कोई भी वित्तीय 
बाजारों द्वारा उनके खिलाफ दांव लगाने के बावजूद कम होने के 
मूड का खलुासा नहीं कर रहा है कि वे इस साल के अतं में न 
केवल रोकें गे बल्कि दरों में कटौती भी करेंगे।

	 कें द्रीय बैंक जानते हैं कि मदु्रास्फीति नीचे आ रही है, लेकिन 
वे इस बात से सतर्क  हैं कि वित्तीय कीमतों को बढ़ाने में बाजारों का 
तर्क हीन उत्साह वास्तव में मांग और मदु्रास्फीति के पनुरुत्थान को 
फिर से बढ़ावा द ेसकता है। इसलिए, जीओएटी की महगंी नीति 
त्रुटि4 को याद करते हुए, कें द्रीय बैंक सावधानी बरतने के पक्ष में 

अर्थव्यवस्था की स्थिति*

3	 पियर-ेओलिवियर गौरिनचास, आईएमएफ, विश्व आर्थिक आउटलकु अपडेट 
कार्यवाही, 31 जनवरी, 2023। https://www.imf.org/en/News/
Articles/2023/01/31/tr-13123-world-economic-outlook-update। 
4	 पॉल वोल्कर को अब तक का सबसे महान (जीओएटी) कें द्रीय बैंकर माना जाता है। 
हालांकि, कम ज्ञात, लेकिन उन्होंने 1980 में गभंीर नीतिगत गलती की थी। मंदी शरुू होने 
के बाद मई में बेरोजगारी दर एक प्रतिशत से अधिक बढ़कर 7 प्रतिशत से अधिक हो गई, 
फेड ने रिवर्स कोर्स करने और सघंीय निधि दर को 7 प्रतिशत अकं से अधिक कम करने 
का फैस ला किया। यह कार्रवाई इस तथ्य के बावजूद की गई कि मदु्रास्फीति अप्रैल में 
14.7 प्रतिशत के शिखर पर पहुचं गई थी। फेड ने हस्तक्षेप किया था और मदु्रास्फीति 
सेनानी के रूप में वोल्कर की विश्वसनीयता को झटका लगा था। मदु्रास्फीति की उम्मीदें 
उच्च बनी रहीं और वास्तविक मदु्रास्फीति 1980 के अतं तक 12 प्रतिशत से ऊपर रही। 
जलुाई 1980 में मंदी समाप्त होने के साथ, फेड मदु्रास्फीति से लड़ने वाले व्यवसाय में 
वापस आ गया और सघंीय निधि दर को फिर से बढ़ाना शरुू कर दिया। लेकिन इस बार, 
अपनी विश्वसनीयता को फिर से स्थापित करने के लिए, फेड को 1981 के मध्य तक 
सघंीय निधि दर को लगभग 20 प्रतिशत के क्रशिगं स्तर तक बढ़ाना पड़ा। जलुाई 1981 
में शरुू हुई आगामी मंदी द्वितीय विश्व यदु्ध के बाद से सबसे गभंीर मंदी बन गई। (फ्रे डरिक 
मिश्किन, फाइनेंशियल टाइम्स, 14 सितंबर 2022)।

*   इस आलेख को जी. वी. नथनएल, मधरुशे कुमार, कुणाल प्रियदर्शी, हर्षिता केशन, 
रमेश के गपु्ता, पकंज कुमार, हरेंद्र बेहेरा, अर्जित शिवहर,े राशिका अरोड़ा, अनूप के. सरुशे, 
लव के. शांडिल्य, रोहन बसंल, सधुांश ुगोयल, प्रियकंा सचदवेा, सत्यम कुमार, अक्षरा 
अवस्थी, यवुराज कश्यप, अशं ुकुमारी, आशीष एस खोब्रागडे, राजेश कावेडिया, सपु्रिया 
मजूमदार, विवेक कुमार, सौरभ कुमार, सौरभी सरदार ने तैयार किया है। निवेदिता बैनर्जी, 
बिचित्रानंद सेठ, सजुाता कंुडू, शेषाद्री बैनर्जी, इप्सिता पाढ़ी, सक्षम सूद, विनीत कुमार 
श्रीवास्तव, समीर रजंन बेहरा, दबे प्रसाद रथ और माइकल दबेब्रत पात्र। इस आलेख में 
व्यक्त किए गए विचार लेखकों के हैं और भारतीय रिज़र्व बैंक के विचारों को नहीं दर्शात हैं।
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आलेख अर्थव्यवस्था की स्थिति

गलती करेंगे और कम के बजाय अधिक करेंगे। यदि सॉफ्ट लैंडिग 
लगभग सनुिश्चित है, तो दरों में हमेशा कटौती की जा सकती है यदि 
विकास उम्मीद से अधिक धीमा हो जाता ह,ै एक बार कम 
मदु्रास्फीति टिकाऊ आधार पर हासिल हो जाती है। जैस-जैस 
मदु्रास्फीति का दबाव कम होता है, वित्तीय स्थितियों में सधुार की 
सभंावना होगी, और इसस विकास को सहायता मिलेगी।

	 दूसरी ओर, वित्तीय बाजार इस दांव से प्रेरित हैं कि 
मदु्रास्फीति का पतन एक पीढ़ी में एक बार आने वाली गिरावट 
होगी, जैसा कि मदु्रास्फीति के बाजार-आधारित गेज जैस ब्रेक-
ईवन दरों और स्वैप कर्व्स में पता चलता है। इक्विटी स्थिर हैं और 
बॉन्ड में तेजी आई है जबकि मदु्रास्फीति सकारात्मक जोखिम 
वाली आस्तियों में फैल गई है। अमेरिकी डॉलर बनुियाद खो चकुा 
है और शेष विश्व में व्यापक आर्थिक स्थितियों में सधुार के साथ 
इसमें और गिरावट की सभंावना है।

	 क्या आने वाला डेटा अपेक्षाओ ं अपूर्ण रखना जारी रख 
सकता है? 2022 तक मौद्रिक नीति को सख्त बनाने से सबसे 
भारी दबाव अभी तक पकड़ में नहीं आया है। मंदी के महुाने पर 
एक वैश्विक अर्थव्यवस्था अप्रत्याशित बनी हुई है। 2023 अभी भी 
एक चनुौतीपूर्ण वर्ष होगा। कें द्रीय बैंकों के लिए यह अनमुान लगाना 
मशु्किल होगा कि कहां रुकना और ठहरना है। यदि वास्तव में 
वैश्विक विकास धीमा हो जाता है लेकिन मदु्रास्फीति ऊंची बनी 
रहती है। उनकी सबसे बरुी आशकंा सच हो सकती है।

	 लचीलेपन की आवश्यकता है, जिसमें आने वाले आकंड़ों की 
व्याख्या करना शामिल है, विशष रूप से श्रम बाजार - अभी भी 
कमजोर श्रम भागीदारी, इस्तीफे, अशंकालिक काम की अधिक 
घटनाओ ं और हाल ही में बड़े पैमाने पर कामबदंी के लिए 
समायोजित, यह उतना गर्म नहीं हो सकता है जितना कि 
बेरोजगारी दर और आय के आकंड़ों से पता चलता है। जैस-जैस 
दृष्टिकोण अधिक स्थिर होता है, मदु्रास्फीति की सरंचनात्मक 
विशषताओ ंपर महामारी और भू-राजनीति के बार-बार के झटके 
के निशान का वास्तविक रूप से आकलन करना महत्वपूर्ण हो 
जाएगा। क्या स्वर्णिम अर्थ बिखर गया है, जिसस मदु्रास्फीति की 
प्रवतृ्ति लगातार बढ़ रही है? क्या विकसित अर्थव्यवस्थाओ ंको 4 
प्रतिशत के मदु्रास्फीति लक्ष्यों को स्वीकार करना होगा, जबकि 
उभरती अर्थव्यवस्थाओ ंको और भी अधिक मदु्रास्फीति लक्ष्यों 
को अपनाना होगा।

	 व्यापार, वाणिज्य, वित्तीय और प्रौद्योगिकी प्रवाह के लिए 
अतंर्राष्ट्रीय वातावरण में गभंीर जोखिम बढ़ रहे हैं। विश्व व्यापार 
सरंक्षणवाद या फ्रें ड शोरिगं की ओर बलपूर्वक उठाए गए कदमों से 
खंडित हो सकता है, जिसमें प्रत्येक दशे सब्सिडी और अन्य 
प्रोत्साहनों के उपयोग के माध्यम से रणनीतिक सामग्री और 
उद्योगों के उत्पादन पर नियतं्रण चाहता है। समय के साथ, अन्य 
क्षेत्र रणनीतिक हो सकते हैं क्योंकि बलपूर्वक व्यापार, औद्योगिक 
और प्रौद्योगिकी नीतियां शरुू की जाती हैं।

	 आईएमएफ का अनमुान है कि सीमित विखंडन परिदृश्य में 
वैश्विक उत्पादन के 0.2 प्रतिशत के बीच इन विकासों की लागत 
एक गभंीर परिदृश्य में लगभग 7 प्रतिशत के बीच - लगभग जर्मनी 
और जापान के सयंकु्त वार्षिक उत्पादन के बराबर है । यदि 
तकनीकी अलगाव को इस उलझन में जोड़ा जाता है, तो कुछ 
दशेों को सकल घरलूे उत्पाद के 12 प्रतिशत तक का नकुसान हो 
सकता है। आईएमएफ ने चेतावनी दी है कि माल और पूजंी का 
वैश्विक प्रवाह कम हो रहा है और प्रतिबधंों में वदृ्धि दनुिया को बहुत 
छोटी जगह बना रही है। वित्तीय क्षेत्रीयकरण और खंडित वैश्विक 
भगुतान प्रणाली व्यापार प्रतिबधंों से होने वाले नकुसान को बढ़ा 
सकती है। कम अतंरराष्ट्रीय जोखिम-साझाकरण के साथ, समष्टि 
आर्थिक अस्थिरता बढ़ सकती है, और अधिक गभंीर सकंट न 
केवल राष्ट्रीय बफर पर अधिक दबाव डाल सकते हैं, बल्कि 
ऋणग्रस्तता सहित सकंट में दशेों का समर्थन करने के लिए वैश्विक 
समदुाय की क्षमता को भी कमजोर कर सकते हैं। 5

	 जैसा कि कें द्रीय बैंक के भाषण से पता चलता है, समष्टि 
आर्थिक सभंावनाओ ंको दखेने की परपंरा को ध्यान में रखते हुए, 
भारत की मौद्रिक नीति समिति (एमपीसी) की पिछली बैठक 8 
फरवरी, 2023 को 2023-24 के लिए भारतीय अर्थव्यवस्था के 
लिए अनमुानों की सार्वजनिक विज्ञप्ति के साथ हुई थी। अपने 
फॉरवर्ड गाइडेंस6 के डेल्फिक भाग में, एमपीसी ने कृषि और सबंद्ध 

5	 क्रिस्टालिना जॉर्जिवा, विखंडन का सामना करना जहां यह सबसे ज्यादा मायने रखता 
है: व्यापार, ऋण और जलवाय ुकार्रवाई, आईएमएफ ब्लॉग। 16 जनवरी, 2023। 
6	 ओडिसन फॉरवर्ड गाइडेंस के बीच एक अतंर तैयार किया गया है, जो सार्वजनिक रूप 
से और स्पष्ट रूप से कें द्रीय बैंक को भविष्य की कार्रवाई के लिए प्रतिबद्ध करता है, और 
डेल्फिक फॉरवर्ड गाइडेंस, जो उनमें निहित सभंावित मौद्रिक नीति कार्यों के साथ समष्टि 
आर्थिक प्रदर्शन का पूर्वानमुान लगाता है (कैं पबेल)। जे.आर., चार्ल्स ई इवांस, जोनास डी 
एम फिशर और एलेजांद्रो जस्टिनियानो, फेडरल रिजर्व फॉरवर्ड गाइडेंस के समष्टि 
आर्थिक प्रभाव, आर्थिक गतिविधि पर ब्रुकिग्स पेपर्स, स्प्रिंग 2012)।
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गतिविधियों के लिए मजबूत सभंावनाओ,ं सपंर्क -गहन क्षेत्रों और 
विवेकाधीन खर्च में वापसी, व्यापार और उपभोक्ता विश्वास को 
मजबूत करने, मजबूत ऋण वदृ्धि, लचीला वित्तीय बाजार, और 
घरलूे उपभोग और निवेश के लिए अनकूुल वातावरण बनाने वाले 
कारकों के रूप में पूजंीगत व्यय और बनुियादी ढांचे पर सरकार के 
निरतंर जोर की ओर इशारा किया। उनके दृष्टिकोण से, ये कारक 
वैश्विक मंदी के कारण निर्यात के लिए प्रतिकूल प्रभावों की भरपाई 
करेंगे।

	त दनसुार, 2023-24 के लिए वास्तविक जीडीपी वदृ्धि 6.4 
प्रतिशत होने का अनमुान लगाया गया था। मदु्रास्फीति के परिदृश्य 
के बार ेमें एमपीसी ने प्रतिकूल मौसम की घटनाओ,ं वैश्विक पण्य 
मूल्य परिदृश्य को लेकर अनिश्चितताओ ं और उत्पादन मूल्यों, 
विशष रूप से सेवाओ ं में इनपटु लागत के निरतंर पास-थ्रु को 
पहचानते हुए फसल की सभंावनाओ ंमें सधुार का हवाला दतेे हुए 
2023-24 के लिए सीपीआई मदु्रास्फीति को 5.3 प्रतिशत पर 
अनमुानित किया, जो 2022-23 में 6.5 प्रतिशत से कम है। 
एमपीसी की राय में, मदु्रास्फीति उस दृष्टिकोण के लिए एक बड़ा 
जोखिम बनी हुई है जिसमें घरलूे आर्थिक गतिविधि लचीली रहने 
की उम्मीद है। तदनसुार, इसने निर्णय लिया कि मदु्रास्फीति पर 
सतर्क  रहना अनिवार्य है ताकि यह सनुिश्चित किया जा सके कि 
यह सहिष्णुता बैंड के भीतर रहे और उत्तरोत्तर लक्ष्य के साथ 
सरंखेित हो। इसलिए मदु्रास्फीति अपेक्षाओ ंको बनाए रखने, कोर 
मदु्रास्फीति की दृढ़ता को तोड़ने और उसस मध्यम अवधि की 
विकास सभंावनाओ ंको मजबूत करने के लिए और अधिक जांची-
परखी मौद्रिक नीति कार्रवाई की आवश्यकता है।7

	 इस बैठक में एमपीसी ने नीतिगत रपेो दर को 25 आधार 
अकं बढ़ाकर 6.50 प्रतिशत करने का फैस ला किया और 
समायोजन वापस लेने के रुख को बरकरार रखा। एमपीसी के 
फैस ले को 2021-22 की दूसरी छमाही में महामारी से प्रेरित 
चलनिधि अतं:क्षेपण की समाप्ति, महामारी सवुिधाओ ं को बदं 
करने, परिवर्तनीय दर रिवर्स रपेो नीलामी के माध्यम से चलनिधि 
का मॉड्यूलेशन और नकदी आरक्षित अनपुात में वदृ्धि के साथ 
शरुू हुई यात्रा के सदंर्भ में दखेा जाना चाहिए, जिनमें से सभी ने 

सामान्य चलनिधि प्रबंधन सचंालन और बाजार के समय की 
बहाली के लिए बनुियाद तैयार की।

	श रुुआत में नीतिगत दरों में वदृ्धि फ्रं ट लोडेड थी, लेकिन 
घरलूे आर्थिक गतिविधियों को अस्थिर करने से बचने के लिए 
प्रणालीगत कें द्रीय बैंकों के कार्यों की विशषता वाली 75 आधार 
अकंों की बड़ी वदृ्धि को टाल दिया गया था। मदु्रास्फीति जून 
2022 में चरम पर थी और उसके बाद इसमें कमी आई। दिसबंर 
2022 से, दर वदृ्धि के निचले स्तरों को ठीक करने के लिए 
स्थितियां अनकूुल हो गई ंऔर फरवरी 2023 तक, मदु्रास्फीति से 
पहले चार तिमाहियों के लिए समायोजित होने पर नीतिगत दर ने 
सकारात्मक स्थान हासिल कर लिया। महत्वपूर्ण रूप से, कोई 
बैकस्लाइड या रिवर्सल नहीं हुआ है और दर परिवर्तन का आकार 
फॉरवर्ड गाइडन्स का सबसे अच्छा रूप रहा है।

	 एमपीसी मदु्रास्फीति को लक्ष्य तक लाने के अपने सकंल्प 
को व्यक्त करने में दक्ष रही है। गवर्नर श्री शक्तिकांत दास के 8 
फरवरी, 2023 के मौद्रिक नीति वक्तव्य के हवाले से, “हमें 
मदु्रास्फीति में निर्णायक कमी दखेने की आवश्यकता है। हमें 
मदु्रास्फीति को कम करने की अपनी प्रतिबद्धता पर अटल रहना 
होगा। इस प्रकार, मौद्रिक नीति को एक स्थिर अवस्फीति प्रक्रिया 
सनुिश्चित करने के लिए तैयार किया जाना चाहिए....। दर वदृ्धि के 
आकार में कमी मदु्रास्फीति दृष्टिकोण और बड़े पैमाने पर 
अर्थव्यवस्था पर अब तक किए गए कार्यों के प्रभावों का मूल्यांकन 
करने का अवसर प्रदान करती है। यह आगे बढ़ने के लिए उचित 
कार्यों और नीतिगत रुख को निर्धारित करने के लिए सभी आने 
वाले डेटा और पूर्वानमुानों को तौलने के लिए पर्याप्त स्थान प्रदान 
करती है। मौद्रिक नीति अर्थव्यवस्था के समक्ष आनेवाली चनुौतियों 
से प्रभावी ढंग से निपटने के लिए मदु्रास्फीति के पथ में गतिशील 
हिस्सों के प्रति चसु्त और सतर्क  बनी रहेगी।''

	 मौद्रिक नीति की कार्रवाइयों का प्रभाव प्रसारण के चैनलों में 
परिलक्षित हो रहा है, लेकिन आगे की राह चनुौतीपूर्ण है। आने 
वाले वर्ष में, मदु्रास्फीति की वापसी जिद्दी होने और आपूर्ति के 
झटके से घिर ेहोने की उम्मीद है। उपभोक्ता मूल्य सूचकांक के 
लगभग हर दूसर े घटक - सांख्यिकीय और अपवाद-आधारित 
उपाय - मूल्य दबाव में वदृ्धि दिखा रहे हैं। परिवारों की मदु्रास्फीति 
की अपेक्षाए ंफ्लैट- लाईडं हैं और विनिर्माण निगमों को बिक्री और 7	 मौद्रिक नीति वक्तव्य, 2022-23 मौद्रिक नीति समिति (एमपीसी) का सकंल्प 6-8 

फरवरी, 2023।
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राजस्व की वदृ्धि में कमी का सामना करना पड़ रहा है। लाभ पर 
दबाव बढ़ने के साथ, पूजंीगत व्यय नियतं्रित रहता है। इसलिए, 
मौद्रिक नीति के रुख को स्थायी आधार पर उपभोक्ता खर्च और 
व्यावसायिक निवेश के लिए अवस्फीतिकारी बने रहने की 
आवश्यकता होगी और विकास में तेजी के लिए एक ठोस आधार 
प्रदान करना होगा।

	 भारत की उत्पादक क्षमता के विस्तार के लिए मध्यम अवधि 
की नीतियां घरलूे विनिर्माण और व्यापार नीतियों पर जोर द ेरही 
हैं जो घरलूे उत्पादन को प्रोत्साहित करती हैं और मूल्य श्रृंखलाओ ं
या जिस ‘उत्पादवाद’8 कहां जाता है, को पनुर्जीवित करती हैं। 
गतिविधि का पनुरुद्धार पहले से ही भीतरी इलाकों में रात की 
रोशनी में स्पष्ट है। भारत के जी-20 की अध्यक्षता में डिजिटल 
सार्वजनिक वस्तुओ ंके बनुियादी ढांचे के कें द्र में आने के साथ, 
दशे डिजिटल नवाचारों में नेततृ्व करने और भारत के तकनीकी 
कार्यों को साकार करने के लिए तैयार है। ग्रीन हाइड्रोजन 
इकोसिस्टम, इलेक्ट्रिक वाहनों और सेमी-कंडक्टर उत्पादन की 
योजनाओ,ं और बढ़ते नवीकरणीय ऊर्जा के साथ सपं्रभ ु ग्रीन 
बॉन्ड की पहली पेशकश के मदु्दे के साथ अर्थव्यवस्था को हरा-
भरा करने की प्रक्रिया गति पकड़ रही है। अधिक आत्मविश्वास से 
भरा भारत 2047 के दृष्टिकोण के साथ उच्च लक्ष्य लेकर चल रहा 
है। समापन खंड में, हम इस बात को रखेांकित करते हैं कि कें द्रीय 
बजट 2023-24 इस दृष्टिकोण को साकार करने के लिए एक 
निश्चित कदम उठाता है।

	 इस पषृ्ठभूमि पर निर्धारित, लेख के शेष भाग को चार खंडों में 
सरंचित किया गया है। खंड II वैश्विक अर्थव्यवस्था में तेजी से 
विकसित हो रहे विकास को रखेांकित करता है। घरलूे अर्थव्यवस्था 
का विकास खंड III में रखा गया है। खंड IV घरलूे वित्तीय स्थितियों 
का मूल्यांकन करता है, जबकि अतंिम खंड समापन टिप्पणी 
निर्धारित करता है।

II. वैश्विक सटेिंग

	 वैश्विक अर्थव्यवस्था के लिए परिदृश्य कम निराशाजनक हो 
गया क्योंकि मदु्रास्फीति में नरमी ने आगे आक्रामक मौद्रिक सख्ती 
की आशकंाओ ंको कम कर दिया। महामारी प्रतिबधंों से दनुिया के 

कुछ हिस्सों के फिर से खलु जाने से, पहले के अनमुान की तलुना 
में मामूली मंदी की सभंावनाओ ंमें सधुार हुआ है। हालांकि, काफी 
अनिश्चितता बनी हुई है, क्योंकि आने वाले डेटा को पार्स किया 
जाता है।

	विश्व  आर्थिक परिदृश्य (डब्ल्यूईओ) के जनवरी 2023 के 
अपडेट में आईएमएफ ने अक्टूबर के अपने अनमुानों की तलुना में 
2023 के लिए वैश्विक वदृ्धि दर को 20 आधार अकं (बीपीएस) 
बढ़ाकर 2.9 प्रतिशत कर दिया। इस सशंोधन में नियतं्रित की गई 
मांग से मजबूत वदृ्धि, मदु्रास्फीति में तेजी से गिरावट और वित्तीय 
स्थितियों में नरमी जैस सकारात्मक अप्रत्याशित बातों को ध्यान 
में रखा गया है। विशष रूप से, एक वैश्विक मंदी अब आधारभूत 
मूल्यांकन नहीं है। उन्नत अर्थव्यवस्थाओ ं(एई) के लिए, 2023 के 
लिए विकास को 10 आधार अकंों से बढ़ाकर 1.2 प्रतिशत कर 
दिया गया था, जबकि उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाओ ं(ईएमई) के 

8	 दानी रॉड्रिक, 5 जलुाई, 2022, प्रोजेक्ट सिडंिकेट।

सारणी 1: जीडीपी वृद्धि पूर्वानमुान – चुनिदंा एई और ईएमई
(प्रतिशत)

अवधि के लिए पूर्वानमुान
पूर्वानमुान के माह

2023 2024

जनवरी 
2023

अक्टूबर 
2022

जनवरी 
2023

अक्टूबर 
2022

विश्व 2.9 2.7 3.1 3.2

उन्नत अर्थव्यवस्थाएं

यूएस 1.4 1.0 1.0 1.2

यूके -0.6 0.3 0.9 0.6

यूरो क्षेत्र 0.7 0.5 1.6 1.8

जापान 1.8 1.6 0.9 1.3

उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाएं

ब्राजील 1.2 1.0 1.5 1.9

रूस 0.3 -2.3 2.1 1.5

भारत 6.1 6.1 6.8 6.8

चीन 5.2 4.4 4.5 4.5

दक्षिण अफ्रीका 1.2 1.1 1.3 1.3

स्रोत: आईएमएफ।
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लिए, यह 2023 में 4.0 प्रतिशत पर 30 आधार अकं अधिक होने 
का अनमुान है (डब्ल्यूईओ अक्टूबर 2022 के अनमुानों की 
तलुना में) [सारणी1]।

	 इस पषृ्ठभूमि में, हमार ेमॉडल आधारित नाउकास्ट, जिसमें 
74 दशेों के डेटा शामिल हैं, ने 2023 की पहली तिमाही में वैश्विक 
विकास की गति में -0.3 प्रतिशत की गिरावट का अनमुान लगाया 
है (चार्ट : 1ए और 1बी)।

	 उच्च आवतृ्ति सकेंतकों में, जनवरी 2023 में 49.8 पर 
वैश्विक समग्र क्रय प्रबधंक सूचकांक (पीएमआई) ने तेजी दर्ज की, 
लेकिन लगातार छठे महीने सकुंचन क्षेत्र में रहा (चार्ट  2)। वैश्विक 
विनिर्माण खरीद प्रबधंक सूचकांक जनवरी में 49.1 पर लगातार 
पांचवें महीने तटस्थ चिह्न से नीचे रहा, हालांकि सकुंचन ने 
उत्पादन और नए स्तर दोनों में कमी के सकेंत दिखाए, रोजगार में 
मामूली वदृ्धि दर्ज की। सेवा पीएमआई छह महीने बाद विस्तारवादी 
मोड में लौट आया।

	 नवबंर 2022 में विश्व व्यापार की मात्रा में तीव्र नकारात्मक 
गति और प्रतिकूल आधार प्रभाव के कारण 1.5 प्रतिशत (वर्ष-दर-
वर्ष) की गिरावट आई (चार्ट  3 ए)। बाल्टिक ड्राई इंडेक्स - शषु्क 
थोक वस्तुओ ंके लिए शिपिगं शलु्क का एक नाप - जनवरी 2023 

में अपने मूल्य के 50 प्रतिशत से अधिक गिर गया क्योंकि सभी 

पोत खंडों में कमजोर मांग के साथ कैपसाइज मांग कम रही (चार्ट  

3 बी)। आईएमएफ का अनमुान है कि वस्तुओ ंऔर सेवाओ ंमें 

वैश्विक व्यापार 2022 में 5.4 प्रतिशत से घटकर 2023 में 2.4 

प्रतिशत रह जाएगा।

चार्ट 1: वैश्विक जीडीपी तात्कालिक अनमुान (नाउकास्ट)

स्रोत: ओईसीडी; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान। स्रोत: सीईआईसी; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

ए. वैश्विक जीडीपी वृद्धि तात्कालिक अनमुान  
(समायोजित शृखंला, ति-द-ति)

वैश्विक जीडीपी वृद्धि तात्कालिक अनमुान  
(समायोजित शृखंला, ति-द-ति)

चार्ट 2: वैश्विक पीएमआई

स्रोत: आईएचएस मार्कि ट।

48 दशे ओईसीडी + वास्तविक तात्कालिक अनमुान 16 दशे 74 दशे सीईआईसी तात्कालिक अनमुान 74 दशे
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	 अभी भी कमजोर वैश्विक आर्थिक दृष्टिकोण ने मांग पर दबाव 
जारी रखा ह ै जिसके कारण (चार्ट 4 ए) वैश्विक पण्य कीमतों ने 

अस्थिरता का प्रदर्शन जारी रखा ह ै(चार्ट 4 ए)। तरु्की में भूकंप के 
बाद उभरती भू-राजनीतिक चितंाए,ं आपूर्ति की कमी और एक 

चार्ट 3: विश्व व्यापार और नौ-परिवहन लागत

स्रोत: सीपीबी नीदरलैंड; और ब्लूमबर्ग ।

ए: विश्व पण्य व्यापार की मात्रा में वृद्धि बी. बाल्टिक ड्राई सूचकाकं

चार्ट 4: पण्य और खाद्य कीमतें

ए. ब्लूमबर्ग पण्य सूचकाकं

स्रोत: ब्लूमबर्ग; विश्व बैंक पिकं शीट; और एफएओ।

सी. खाद्य कीमतें सी. स्वर्ण

बी. ब्रेंट

गति आधारभूत प्रभाव वदृ्धि दर (दायां मान)
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प्रमखु निर्यात टर्मिनल के बदं होने के आसपास घमुती अनिश्चितता 
के बाद जनवरी और फरवरी (15 फरवरी, 2023 तक) में कच्चे तेल 
की कीमतों ने औसतन 83 अमेरिकी डॉलर प्रति बैरल पर कारोबार 
किया (चार्ट 4 बी)। खाद्य और कृषि सगंठन (एफएओ) खाद्य मूल्य 
सूचकांक9 में जनवरी में लगातार दसवें महीने गिरावट आई, जो 
वनस्पति तेलों, डेयरी और चीनी से प्रेरित थी, जबकि अनाज और 
मासं की कीमतें काफी हद तक स्थिर रहीं (चार्ट 4 सी)।

	 महामारी के प्रतिबधंों में ढील और वैश्विक इलेक्ट्रॉनिक्स 
उद्योग में उच्च वदृ्धि के कारण दबुारा खलुी योजनाओ ंऔर उच्चतर 
मांग की अपेक्षाओ ंपर धात ुकी कीमतों में वदृ्धि हुई। सरुक्षित निवेश 
मांग के कारण जनवरी में सोने की कीमतों में तेजी आई (चार्ट 4 
डी)। सभी प्रमखु हितधारकों से सोने की मांग बढ़ रही है, 1967 के 
बाद से कें द्रीय बैंकों की सोने की खरीद 2022 की चौथी तिमाही में 
उच्चतम स्तर पर पहुचं गई है (चार्ट 5ए और 5बी) ।

	 अधिकांश एई और ईएमई में हेडलाइन मदु्रास्फीति कम हो 
गई। हालांकि वैश्विक हेडलाइन मदु्रास्फीति 2022 की तीसरी 
तिमाही में चरम पर है, आईएमएफ ने चेतावनी दी है कि अधिकांश 
अर्थव्यवस्थाओ ंमें मखु्य मदु्रास्फीति महामारी से पहले के स्तर से 
ऊपर बनी हुई है। अमेरिका में उपभोक्ता मूल्य सूचकांक आधारित 
मदु्रास्फीति जनवरी 2023 में मामूली घटकर 6.4 प्रतिशत रही जो 

एक महीने पहले 6.5 प्रतिशत थी। व्यक्तिगत उपभोग व्यय (पीसीई) 
सूचकांक पर आधारित मदु्रास्फीति दिसबंर 2022 में स्पष्ट रूप से 
घटकर 5.0 प्रतिशत हो गई (चार्ट  6 ए)। जनवरी में यूरो क्षेत्र और 
ब्रिटेन में मदु्रास्फीति घटकर क्रमश: 8.5 प्रतिशत और 10.1 
प्रतिशत पर आ गई। जापान में सीपीआई (ताजा खाद्य पदार्थ से 
इतर सभी वस्तुए)ं मदु्रास्फीति दिसबंर 2022 में 4.0 प्रतिशत के 
साथ 41 साल के उच्च स्तर पर पहुचं गई। ईएमई में, दिसबंर 
2022 में ब्राजील (5.8 प्रतिशत), रूस (11.9 प्रतिशत), और 
दक्षिण अफ्रीका (7.2 प्रतिशत) में मदु्रास्फीति में और कमी आई 
(चार्ट  6 बी)। हालांकि, चीन ने दिसबंर में सीपीआई मदु्रास्फीति में 
20 आधार अकंों की वदृ्धि दर्ज की और यह 1.8 प्रतिशत हो गई।

	 वैश्विक इक्विटी बाजारों ने 2023 की शरुुआत नए आशावाद 
के साथ की क्योंकि आने वाले आकंड़ों ने मदु्रास्फीति में कमी और 
कम आक्रामक दर वदृ्धि की उम्मीदों का सझुाव दिया, जिसमें 
ईएमई एई की तलुना में बेहतर प्रदर्शन कर रहे थे (चार्ट  7 ए)। 
हालांकि, फरवरी की शरुुआत में बाजार में गिरावट आई, विशष 
रूप से ईएमई में, क्योंकि निवेशकों ने जोखिम से परहेज किया, 
विशष रूप से, अमेरिका में मजबूत गैर-कृषि पेरोल और कम 
बेरोजगारी दर के आकंड़ों के जारी होने के बाद, जो एई में उच्च 
ब्याज दरों की अपेक्षाओ ंको दर्शाता है। 

चार्ट 5: सोन ेकी बढ़ती मागं

स्रोत: ब्लूमबर्ग।

ए. सोन ेकी मागं के घटक बी. कें द्रीय बैंकों द्वारा सोन ेकी खरीद

9	 उप-सूचकांकों में अनाज, वनस्पति तेल, डेयरी, मांस और चीनी मूल्य सूचकांक शामिल हैं।
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जनवरी 2023 के दौरान, अमेरिका सहित अधिकांश दशेों में 
उम्मीद से कम मदु्रास्फीति के कारण प्रमखु एई में 10-वर्षीय जी-

सेक प्रतिफल कम हो गया, जिसके परिणामस्वरूप 10-वर्षीय 
अमेरिकी ट्रेजरी यील्ड में 37 आधार अकंों की गिरावट आई और 

चार्ट 6: मदु्रास्फीति

स्रोत: ब्लूमबर्ग; और ओईसीडी।

ए. विकसित अर्थव्यवस्थाएं बी. उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाएं

चार्ट 7: वित्तीय बाजार
ए. इक्विटी सूचकाकं (एमएससीआई)

स्रोत: ब्लूमबर्ग; और आईआईएफ।

सी. मदु्रा सूचकाकं डी. ईएमई के लिए पोर्टफोलियो प्रवाह

बी. अमरेिकी सरकार के बॉण्ड प्रतिफल

प्रत
िशत



प्रत
िशत


प्रत

िशत


यूएस (पीसीई) यूके यूरो क्षेत्र जापान ब्राजील रूस चीन दक्षिण अफ्रीका भारत

विश्व एई ईएमई 10 वर्ष 2 वर्ष स्प्रेड (10 वर्षीय-2 वर्षीय)

कर्ज़ इक्विटी कुल

सू
चक

ा ंक

बिलिय


न
 अ

मेर
िक

ी ड
ॉल

र

सू
चक

ा ंक
सू

चक
ा ंक

 (जू
न 

अ
तं-

20
21

=1
00

)

जू
न-

21
ज

लु
ा-2

1
अ

ग-
21

सि
तं-

21
अ

क्टू
-2

1
नव

-ं2
1

दिस


-ं2
1

ज
न-

22
फ

र-
22

मार्च
 -

22
अ

प् रै-
22

मई
-2

2
जू

न-
22

ज
लु

ा-2
2

अ
ग-

22
सि

तं-
22

अ
क्टू

-2
2

नव
-ं2

2
दिस


-ं2

2
ज

न-
23

जू
न-

21
ज

लु
ा-2

1
अ

ग-
21

सि
तं-

21
अ

क्टू
-2

1
नव

-ं2
1

दिस


-ं2
1

ज
न-

22
फ

र-
22

मार्च
 -

22
अ

प् रै-
22

मई
-2

2
जू

न-
22

ज
लु

ा-2
2

अ
ग-

22
सि

तं-
22

अ
क्टू

-2
2

नव
-ं2

2
दिस


-ं2

2
ज

न-
23

01
-जू

न-
21

29
-जू

न-
21

27
-ज

लुा
-2

1
24

-अ
ग-

21
21

-सि
तं-

21
19

-अ
क्टू

-2
1

16
-न

व-ं
21

14
-दिस

-ं
21

11
-ज

न-
22

08
-फ

र-2
2

08
-म

ार्च
-2

2
05

-अ
प् रै-

22
03

-म
ई-

22
31

-म
ई-

22
28

-जू
न-

22
26

-ज
लुा

-2
2

23
-अ

ग-
22

20
-सि

तं-
22

18
-अ

क्टू
-2

2
15

-न
व-ं

22
13

-दिस
-ं

22
10

-ज
न-

23
07

-फ
र-2

3

01
-जू

न-
21

29
-जू

न-
21

27
-ज

लुा
-2

1
24

-अ
ग-

21
21

-सि
तं-

21
19

-अ
क्टू

-2
1

16
-न

व-ं
21

14
-दिस

-ं
21

11
-ज

न-
22

08
-फ

र-2
2

08
-म

ार्च
-2

2
05

-अ
प् रै-

22
03

-म
ई-

22
31

-म
ई-

22
28

-जू
न-

22
26

-ज
लुा

-2
2

23
-अ

ग-
22

20
-सि

तं-
22

18
-अ

क्टू
-2

2
15

-न
व-ं

22
13

-दिस
-ं

22
10

-ज
न-

23
07

-फ
र-2

3

01
-जू

न-
21

29
-जू

न-
21

27
-ज

लुा
-2

1
24

-अ
ग-

21
21

-सि
तं-

21
19

-अ
क्टू

-2
1

16
-न

व-ं
21

14
-दिस

-ं
21

11
-ज

न-
22

08
-फ

र-2
2

08
-म

ार्च
-2

2
05

-अ
प् रै-

22
03

-म
ई-

22
31

-म
ई-

22
28

-जू
न-

22
26

-ज
लुा

-2
2

23
-अ

ग-
22

20
-सि

तं-
22

18
-अ

क्टू
-2

2
15

-न
व-ं

22
13

-दिस
-ं

22
10

-ज
न-

23
07

-फ
र-2

3

4-
जून

-2
1

2-
जलु

ा-2
1

30
-ज

लुा
-2

1
27

-अ
ग-

21
24

-सि
तं-

21
22

-अ
क्टू

-2
1

19
-न

व-ं
21

17
-दिस

-ं
21

14
-ज

न-
22

11
-फ

र-2
2

11
-म

ार्च
-2

2
8-

अप्
रै-2

2
6-

मई
-2

2
3-

जून
-2

2
1-

जलु
ा-2

2
29

-ज
लुा

-2
2

26
-अ

ग-
22

23
-सि

तं-
22

21
-अ

क्टू
-2

2
18

-न
व-ं

22
16

-दिस
-ं

22
13

-ज
न-

23
10

-फ
र-2

3

एमएससीआई ईएमई मदु्रा सूचकांक डॉलर सूचकांक (दायां मान)



27आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023

अर्थव्यवस्था की स्थिति आलेख

2-वर्षीय जी-सेक यील्ड में 22 बीपीएस की कमी आई। इसस 
उपज वक्र व्युत्क्रमण का परिमाण बढ़ गया (चार्ट  7बी)। हालांकि, 
फरवरी में अमेरिकी बॉन्ड प्रतिफल अनमुान से अधिक अमेरिकी 
गैर-कृषि पेरोल आकंड़ों के कारण मजबूत हुआ और 2 साल के 
जी-सेक प्रतिफल में 20 आधार अकंों (08 फरवरी, 2023 तक) 
की वदृ्धि हुई। अमेरिकी डॉलर ने सितंबर 2022 में चरम पर पहुचंने 
के बाद अपनी तेजी को उलट दिया और जनवरी में कम आक्रामक 
नीतिगत दरों में वदृ्धि की उम्मीद में 1.4 प्रतिशत गिर गया। इसके 
साथ-साथ, ईएमई के लिए एमएससीआई मदु्रा सूचकांक ने गति 
प्राप्त की, पूजंी प्रवाह (चार्ट  7 सी और 7 डी) के कारण 2.6 
प्रतिशत की वदृ्धि हुई।

	 अधिकांश एई और ईएमई के कें द्रीय बैंकों ने हाल के महीनों 
में सख्ती की गति को धीमा कर दिया (चार्ट  8 ए)। अमेरिकी 
फेडरल रिजर्व ने फेडरल फंड्स रटे की लक्ष्य सीमा 25 आधार 
अकं बढ़ाकर 4.50-4.75 प्रतिशत कर दी है। यूरोपीय सेंट्रल बैंक 
(ईसीबी) और बैंक ऑफ इंग्लैंड (बीओई) ने फरवरी 2023 में 
अपनी प्रमखु दरों में 50 बीपीएस की वदृ्धि करने का फैस ला किया। 
कनाडा ने जनवरी में अपनी नीतिगत दर में 25 आधार अकंों की 
वदृ्धि की और ऑस्ट्रेलिया ने फरवरी की बैठक में अपनी दर में 25 
बीपीएस की वदृ्धि जारी रखी। जापान ने उदार रुख बनाए रखते 

हुए अलग रहना जारी रखा है; हालांकि, इसने 10 साल के 
सरकारी बॉन्ड प्रतिफल में उतार-चढ़ाव के लिए अपनी सीमा का 
विस्तार किया।

	 अधिकांश ईएमई कें द्रीय बैंकों ने भी नीतिगत सख्ती जारी 
रखी है, जबकि कुछ अन्य रुक गए हैं (चार्ट  8 बी)। दिसबंर में, 
दक्षिण अफ्रीका ने अपनी नीतिगत दर में वदृ्धि की गति को 75 
बीपीएस से 25 बीपीएस तक कम कर दिया और सऊदी अरब ने 
अपनी जनवरी की बैठक में 50 बीपीएस से 25 बीपीएस तक धीमा 
कर दिया। इंडोनेशिया और थाईलैंड ने जनवरी में अपनी नीतिगत 
दरों में 25-25 आधार अकंों की वदृ्धि की थी। ब्राजील ने फरवरी 
में और मलेशिया, चिली और हगंरी ने जनवरी में अपनी प्रमखु दरों 
को अपरिवर्तित रखा। इसके विपरीत, चीन ने मौद्रिक समायोजन 
जारी रखा।

III. घरलूे घटनाक्रम

	 भारतीय अर्थव्यवस्था में आपूर्ति प्रतिक्रियाओ ं और समग्र 
लागत की स्थिति में सधुार होने की उम्मीद है। आपूर्ति श्रृंखला 
दबाव कम होता रहा जैसा कि भारत के लिए आपूर्ति श्रृंखला 
दबाव के हमार ेसूचकांक द्वारा इंगित किया गया है (आईएसपीआई) 
[चार्ट  9] ।

चार्ट 8: प्रमखु नीतिगत दर में उतार-चढ़ाव

स्रोत: ब्लूमबर्ग।

ए. विकसित अर्थव्यवस्थाएं बी. उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाएं
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	 आर्थिक गतिविधि सूचकांक (ईएआई) ने नवबंर और दिसबंर 
2022 में गतिविधि में तेजी दिखाई (चार्ट  10 ए) । तदनसुार, 

2022-23 की तीसरी तिमाही के लिए हमार ेसकल घरलूे उत्पाद 
का अब का अनमुान 4.4 प्रतिशत पर रखा गया है (चार्ट  10 बी) ।

कुल मागं

	 प्रमखु सकेंतक आर्थिक गतिविधियों में निरतंर गति की ओर 
इशारा करते हैं। हालांकि ई-वे बिल की मात्रा और टोल सगं्रह में 
मध्यम गति से वदृ्धि जारी रही। (चार्ट  11)।

	 मौसमी कारकों के कारण ईधंन की खपत दिसबंर में दर्ज नौ 
महीने के उच्च स्तर से नीचे आ गई। उच्च मांग के कारण 
ऑटोमोबाइल (यात्री और वाणिज्यिक वाहनों), दोपहिया वाहनों 
की बिक्री और वाहन पजंीकरण (परिवहन और गैर-परिवहन 
वाहन) में तेजी आई। फसल की बेहतर कीमतों ने ट्रैक्टर की बिक्री 
में तेजी लाने में मदद की है। मोटरसाइकिल और तिपहिया वाहनों 
की बिक्री में भी तेजी आई, जो बाद में जनवरी 2022 की तलुना 
में दोगनुी से अधिक हो गई (चार्ट  12)।

	 पर्यटन क्षेत्र में, कमर ेकी औसत दरों में वदृ्धि जारी रही, भले 
ही होटल रिहाइश दरें सपाट रहीं। नवबंर में गिरावट दर्ज करने के 

चार्ट 9: भारत के लिए आपूर्ति शृखंला दबाव सूचकाकं

स्रोत: आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

चार्ट 10: आर्थिक गतिविधि और जीडीपी तात्कालिक अनुमान

टिप्पणी: गतिविधि सूचकांक का निर्माण गतिशील कारक मॉडल (डीएफएम) का उपयोग 
करके आर्थिक गतिविधि के चयनित उच्च आवतृ्ति सकेंतकों के एक समूह के अतंर्गत 
सामान्य प्रवतृ्ति की पहचान कर किया गया है। ईएआई के लिए मान फरवरी 2020 के लिए 
100 और अप्रैल 2020 के लिए 0 तक पहुचंा है। छायांकित क्षेत्र उन अवधियों का प्रतिनि-
धित्व करते हैं, जब दैनिक नए पषु्ट मामले 50,000 से अधिक हो गए।
स्रोत: आरबीआई स्टाफ के अनमुान। स्रोत: एनएसओ; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

ए: आर्थिक गतिविधि सूचकाकं बी: जीडीपी- वास्तविक और तात्कालिक अनुमान
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बाद, प्रति उपलब्ध कमर े(आरईवीपीएआर) राजस्व में वदृ्धि हुई  
(चार्ट  13)।

	 रिज़र्व बैंक के उपभोक्ता विश्वास सर्वेक्षण (सीसीएस) में रिपोर्ट  
की गई आर्थिक स्थितियों के लिए परिवारों का आकलन और 

चार्ट 11: ई-वे बिल और टोल सगं्रह

स्रोत: जीएसटीएन; आरबीआई; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

ए. ई-वे बिल बी. टोल सगं्रह

चार्ट 12: ऑटोमोबाइल क्षेत्र के सकेंतक
ए. पेट्रोलियम खपत बी. ऑटोमोबाइल बिक्री

स्रोत: आईएसआईएएम; टीएमए और आरबीआई स्टाफ का अनमुान।स्रोत: सड़क परिवहन और राजमार्ग मंत्रालय; आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

स्रोत: एसआईएएमल; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

सी. वाहन पजंीकरण डी. ग्रामीण मागं

स्रोत: पेट्रोलियम योजना एव ंविश्लेषण प्रकोष्ठ; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।
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दृष्टिकोण वर्तमान स्थिति सूचकांक (सीएसआई) के साथ-साथ 

एक साल की अवधि में भविष्य की अपेक्षा सूचकांक (एफईआई) 

में परिलक्षित बढ़ते विश्वास की ओर इशारा करता है (चार्ट  14)।

	श हरी बेरोजगारी में अपेक्षाकृत बड़ी गिरावट के कारण, 

अखिल भारतीय बेरोजगारी दर दिसबंर 2022 में 8.3 प्रतिशत से 

घटकर जनवरी 2023 में 7.1 प्रतिशत हो गई (चार्ट  15 ए)। 

हालांकि, श्रम बल भागीदारी दर (एलएफपीआर) जनवरी में 

पिछले महीने के 40.5 प्रतिशत से घटकर 39.8 प्रतिशत हो  

गई, जिसमें रोजगार दर (ईआर) काफी हद तक सपाट रही (चार्ट  

15 बी)।

चार्ट 13: होटल क्षेत्र के सकेंतक

टिप्पणी: एआरआर; कमर ेकी औसत दर।
स्रोत: एचवीएस एनारॉक; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

ए. अधिभोग दर बी. राजस्व साखं्यिकी

चार्ट 14: उपभोक्ता विश्वास सूचकाकं

स्रोत: आरबीआई।
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	 पीएमआई रोजगार सूचकांक जनवरी 2023 में मोटे तौर पर 
अपरिवर्तित रहा (चार्ट  16)।

	 महात्मा गांधी राष्ट्रीय ग्रामीण रोजगार गारटंी योजना 
(एमजीएनआरईजीएस) के तहत कार्य की मांग में वर्ष-दर-वर्ष 

आधार पर गिरावट आई है, जो अन्य गतिविधियों विशष रूप से 
रबी बवुाई में श्रम मांग में वदृ्धि को दर्शाती है (चार्ट  17)।

	 जनवरी 2023 में भारत का व्यापारिक निर्यात 32.9 बिलियन 
अमेरिकी डॉलर था, जिसमें सालाना आधार पर 6.6 प्रतिशत और 

चार्ट 15: श्रम बाजार स्थितियां

स्रोत: सीएमआईई।

ए. बेरोजगारी दर बी. रोजगार और श्रम बल भागीदारी दर

चार्ट 16: पीएमआई रोज़गार सूचकाकं

टिप्पणी: क्रय प्रबंधक सूचकांक (पीएमआई) का 50 से अधिक का मान, विस्तार दर्शाता है।
स्रोत: एसएडंपी ग्लोबल ।
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क्रमिक आधार पर 13.5 प्रतिशत की गिरावट दर्ज की गई (चार्ट 18)। 
अप्रैल-जनवरी 2022-23 के दौरान, सचंयी व्यापारिक निर्यात 8.5 
प्रतिशत बढ़कर 369.3 बिलियन अमेरिकी डॉलर तक पहुचं गया।

	 जनवरी 2023 में गैर-तेल निर्यात में सालाना आधार पर 8.7 
प्रतिशत की गिरावट आई, जिसमें इंजीनियरिगं सामान, रत्न और 
आभूषण, और सूती धाग और कपड़े में गिरावट आई (चार्ट  19)। 
दूसरी ओर, पेट्रोलियम उत्पादों, इलेक्ट्रॉनिक सामान और चावल 
ने समग्र निर्यात में सकारात्मक योगदान दिया।

	स ॉफ्टवेयर और यात्रा सेवाओ ंसे होने वाली कमाई के कारण 

भारत का सेवा निर्यात जो 31.3 बिलियन अमेरिकी डॉलर था, 

उसमें दिसबंर 2022 में 20.4 प्रतिशत की जोरदार वदृ्धि हुई 

(दिसबंर 2021 में 26.0 बिलियन अमेरिकी डॉलर)।

	 जनवरी 2023 में 50.7 बिलियन अमेरिकी डॉलर के 

व्यापारिक आयात में 3.6 प्रतिशत (वर्ष-दर-वर्ष) की गिरावट आई, 

जो आशंिक रूप से कच्चे तेल, कुछ उर्वरकों और वनस्पति तेलों 

चार्ट 18: भारत के पण्य वस्तु निर्यात में रुझान

स्रोत: डीजीसीआईएस।

ए. निर्यात बी: निर्यात वृद्धि (व-द-व) में अनकु्रमिक परिवर्तन का अपघटन

चार्ट 17: मनरगेा के अतंर्गत काम की मागं

स्रोत: ग्रामीण विकास मंत्रालय, भारत सरकार।

प्रत
िशत



क
रो

ड़ 
म ें

प्रत
िशत



प्रत
िशत

 
म ें 

वद्
धि

बिलिय


न
 अ

मेर
िक

ी ड
ॉल

र

परिवारों की सखं्या वदृ्धि (व-द-व) [दायां मान]

पीओएल निर्यात
व-द-व निर्यात (दायां मान)

गैर-पीओएल निर्यात
माह-दर-माह निर्यात (दायां मान) गति व-द-व वदृ्धि मेंआधारभूत 

प्रभाव

जन
-2

2

फर
-2

2

मार्च
 -

22

अप्
रै-2

2

मई
-2

2

जून
-2

2

जलु
ा-2

2

अग
-2

2

सि
तं-

22

अक
्टू -

22

नव
-ं2

2

दिस
-ं

22

जन
-2

3

जलु
ा-2

1

सि
तं-

21

नव
-ं2

1

जन
-2

2

मार्च
 -

22

मई
-2

2

जलु
ा-2

2

सि
तं-

22

नव
-ं2

2

जन
-2

3

जलु
ा-2

1

सि
तं-

21

नव
-ं2

1

जन
-2

2

मार्च
 -

22

मई
-2

2

जलु
ा-2

2

सि
तं-

22

नव
-ं2

2

जन
-2

3



33आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023

अर्थव्यवस्था की स्थिति आलेख

की कीमतों में गिरावट को दर्शाती है। क्रमिक आधार पर, आयात 

में गिरावट 15.8 प्रतिशत (चार्ट  20) पर और भी तेज थी। सोना, 

इलेक्ट्रॉनिक सामान और मोती और कीमती पत्थर वे मखु्य वस्तुए ं

थीं जिन्होंने आयात को नीचे खींच लिया, जबकि पेट्रोलियम, तेल 

और स्नेहक (पीओएल), लोहा और इस्पात और परियोजना के 

सामान जैसी वस्तुओ ंने सकारात्मक योगदान दिया (चार्ट  21)।

	 जनवरी 2023 में अतंरराष्ट्रीय सोने की कीमतें 9 महीने के 

उच्च स्तर पर पहुचंने के साथ, भारत का सोने का आयात 70.8 

प्रतिशत (वर्ष-दर-वर्ष) की गिरावट के साथ 20 महीने के निचले 

स्तर 697 मिलियन अमेरिकी डॉलर पर आ गया। लगातार 25 

महीनों तक विस्तारक्षेत्र में रहने के बाद, गैर-तेल गैर-सोना 

(एनओजी) आयात जनवरी 2023 में 6.7 प्रतिशत घट गया।

चार्ट 19: भारत का पण्य निर्यात – सापेक्ष योगदान (दिसबंर 2021 की तुलना में दिसबंर 2022 में)

स्रोत: डीजीसीआईएस।

चार्ट 20: भारत के पण्य वस्तु आयात में रुझान

स्रोत: डीजीसीआईएस।

ए. आयात बी: आयात वृद्धि (व-द-व) में अनकु्रमिक परिवर्तन का अपघटन
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	 खाद्य तेल - जिसके लिए भारत आयात10 पर बहुत अधिक 

निर्भर है - ने दिसबंर 202211 में मात्रा में 28 प्रतिशत की वदृ्धि दर्ज 

की और 15.6 लाख मीट्रिक टन (एमटी) तक पहुचं गया। जबकि 

पाम तेल खाद्य तेल आयात का 71 प्रतिशत था, सूरजमखुी और 
सोयाबीन तेल शेष थे (चार्ट  22)। हालांकि, दनुिया के सबसे बड़े 
निर्यातक इंडोनेशिया द्वारा कुछ निर्यात परमिट निलंबित किए 
जाने के सकेंत के बाद फरवरी के दूसर ेसप्ताह में अतंरराष्ट्रीय पाम 
तेल की कीमतों में तेजी से उछाल आया।12 नवबंर-दिसबंर 2022 
के दौरान, इंडोनेशिया परिष्कृत  ब्लीच्ड डिओडोराइज्ड 
(आरबीडी) पामोलीन और कच्चे पाम तेल का भारत का प्रमखु 
आपूर्तिकर्ता था।13

	स कारात्मक बात यह है कि फसल वर्ष 2022-23 में सरसों 
के बीज का उत्पादन रिकॉर्ड स्तर पर पहुचंने की सभंावना है 
क्योंकि 98 लाख हेक्टेयर में अब तक की सबसे अधिक बआुई 
कवरजे और प्रमखु उत्पादक क्षेत्रों में मौसम अनकूुल है। चूकंि 
सरसों के तेल की घरलूे खाद्य तेल उत्पादन में सबसे बड़ी 
हिस्सेदारी है, इसलिए फसल का ज़्यादा उत्पादन अन्य खाद्य 
तेलों के आयात को कम करने में मदद कर सकता है।14 इसके 
अलावा, 2021 में शरुू किए गए सरकार के ‘खाद्य तेलों पर राष्ट्रीय 
मिशन - ऑयल पाम’ का उद्देश्य घरलूे कच्चे पाम तेल उत्पादन 

10	 खाद्य तेल के लिए भारत की घरलूे मांग का लगभग 55 प्रतिशत आयात के माध्यम से पूरा किया जाता है। 
11	 सॉल्वेंट एक्सट्रैक्टर्स एसोसिएशन ऑफ इंडिया। 
12	 https://www.reuters.com/markets/commodities/indonesia-suspend-some-palm-oil-export-permits-senior-official-2023-02-06/ 

13	 सॉल्वेंट एक्सट्रैक्टर्स एसोसिएशन ऑफ इंडिया। 
14	 https://www.agriwatch.com/newsdetails.php?st=NEWS&commodity_id=11&sid=631435

चार्ट 21: भारत का पण्य आयात: सापेक्ष योगदान
(दिसबंर 2021 की तुलना में दिसबंर 2022 में)

स्रोत: डीजीसीआईएस।

चार्ट 22: भारत में खाद्य तेल आयात निर्भरता

टिप्पणी: भारत का खाद्य तेल उत्पादन और आयात, विपणन वर्ष (अक्टूबर-सितंबर) के लिए हैं।
स्रोत: अमेरिकी कृषि विभाग, विदशेी कृषि सेवा।
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को 2019-20 में 0.27 लाख मीट्रिक टन से बढ़ाकर 2025-26 
तक 11.20 लाख मीट्रिक टन करके पाम तेल पर आयात निर्भरता 
को कम करना है। आयात में तेज गिरावट के कारण, जनवरी 
2023 में पण्य व्यापार घाटा 17.7 बिलियन अमेरिकी डॉलर के 
12 महीने के निचले स्तर पर आ गया।

	 उच्च आधार और परिवहन सेवाओ ं में गिरावट के कारण 
15.8 बिलियन अमेरिकी डॉलर के सेवा आयात में कमी आई। 
तदनसुार, दिसबंर 2022 के लिए निवल सेवा आय 15.5 बिलियन 
अमेरिकी डॉलर होने का अनमुान है (चार्ट  23)।

	 अप्रैल-दिसबंर 2022 के दौरान कें द्र सरकार का सकल 
राजकोषीय घाटा (जीएफडी) सशंोधित अनमुानों (आरई) का 
56.6 प्रतिशत था, जो पिछले वर्ष की इसी अवधि की तलुना में 
अधिक (47.7 प्रतिशत) था। पूजंीगत परिव्यय में 17.6 प्रतिशत 
(वर्ष-दर-वर्ष) की वदृ्धि हुई, जबकि राजस्व व्यय में 9.3 प्रतिशत 
की मामूली वदृ्धि दर्ज की गई, जिसस खर्च की गणुवत्ता में 
उल्लेखनीय सधुार हुआ (चार्ट  24)।

	 अप्रैल-दिसंबर के दौरान उत्पाद शलु्क को छोड़कर (मई 
2022 में पेट्रोल और डीजल पर उत्पाद शलु्क में कटौती के 
कारण) सभी क्षेत्रों में संग्रहण में सधुार के साथ सकल कर राजस्व 
में 12.5 प्रतिशत की वदृ्धि हुई। प्रत्यक्ष और अप्रत्यक्ष करों में 
क्रमशः 17.6 प्रतिशत और 7.2 प्रतिशत (वर्ष-दर-वर्ष) की वदृ्धि 

चार्ट 23: सवेाओ ंका निर्यात और आयात

स्रोत: आरबीआई।

हुई (चार्ट  25)। हालांकि गैर-कर राजस्व में 17.4 प्रतिशत की 

गिरावट आई है। भारतीय जीवन बीमा निगम (एलआईसी) के 

सफल आरभंिक सार्वजनिक निर्गम (आईपीओ) के कारण गैर-

ऋण पूंजीगत प्राप्तियों में 93.6 प्रतिशत (वर्ष-दर-वर्ष) की  

वदृ्धि हुई।

चार्ट 24: सरकारी व्यय में रुझान

टिप्पणी:	1. आरडी-जीएफडी: सकल राजकोषीय घाटे की तलुना में राजस्व घाटा अनपुात (प्रतिशत के सदंर्भ में उल्लेखित)।
	 2. आरईसीओ: पूजंीगत परिव्यय की तलुना में राजस्व व्यय अनपुात।
स्रोत: महालेखा नियतं्रक (सीजीए) और कें द्रीय बजट दस्तावेज़।

ए: अप्रैल-दिसबंर के दौरान व्यय में वृद्धि बी. अप्रैल-नवबंर के दौरान व्यय की गुणवत्ता
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	 जनवरी 2023 में जीएसटी सगं्रहण (कें द्र और राज्य) 10.6 
प्रतिशत (वर्ष-दर-वर्ष) बढ़कर 1.55 लाख करोड़ रुपये हो गया, 
जो अप्रैल 2022 के बाद से सबसे अधिक सगं्रहण है (चार्ट  26)।

	 राज्यों की वित्तीय स्थिति में सधुार जारी है, जैसा कि अप्रैल-
नवबंर 2022 के दौरान बजटीय घाटे में गिरावट से परिलक्षित 
होता है (चार्ट  27)।15

	 एसजीएसटी सगं्रहण में उच्च वदृ्धि और कें द्र से कर हस्तांतरण 

के कारण राजस्व प्राप्तियों में ठोस वदृ्धि बनी हुई है। राजस्व व्यय में 

गति भी बनी हुई है। सबंधंित अवधि में पूजंीगत व्यय में 9.3 

प्रतिशत (वर्ष-दर-वर्ष) की वदृ्धि हुई (चार्ट  28)। पूजंीगत निवेश के 

लिए राज्यों को विशष सहायता 2022-23 के तहत कर हस्तांतरण 

में वदृ्धि और उठाव में वदृ्धि के साथ पूजंीगत व्यय में यह गति 

2022-23 की चौथी तिमाही में बनी रहने की उम्मीद है।

	 कें द्रीय बजट 2023-24 में पूजंीगत व्यय पर ध्यान कें द्रित 

करते हुए बनुियादी ढांचे के विकास पर जोर दिया गया है, जिसस 

निजी निवेश में भरमार और रोजगार सजृन तथा मांग के मजबूत 

होने की उम्मीद है। सरकार ने 2022-23 में सकल घरलूे उत्पाद 

के 6.4 प्रतिशत के बजटीय राजकोषीय लक्ष्य का पालन किया 

(सशंोधित अनमुान, आरई के अनसुार)। हालांकि, पूर्ण रूप से, 

जीएफडी ने बजट अनमुानों (बीई) को 94,123 करोड़ रुपये से 

पार कर लिया क्योंकि राजस्व व्यय में वदृ्धि प्राप्तियों में वदृ्धि से 

अधिक थी। 2023-24 (बजट अनमुान) में जीएफडी का बजट 

जीडीपी के 5.9 प्रतिशत पर रखा गया है, जो 2025-26 तक 

जीएफडी को 4.5 प्रतिशत से नीचे लाने के मध्यम अवधि के लक्ष्य 

के अनरुूप है।

चार्ट 25: अप्रैल-दिसबंर के दौरान कर राजस्व

स्रोत: सीजीए; और कें द्रीय बजट दस्तावेज़।

15	 आकंड़े 24 राज्यों से सबंधंित हैं।

चार्ट 26: मासिक जीएसटी राजस्व

स्रोत: प्रेस सूचना कार्यालय (पीआईबी), भारत सरकार (जीओआई)।
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	वित्त  वर्ष 2023-24 में पूजंीगत व्यय का लक्ष्य 10 लाख 
करोड़ रुपये रखा गया है जो जीडीपी का 3.3 प्रतिशत है। प्रभावी 
पूजंीगत व्यय, जिसमें कें द्र का पूजंीगत व्यय और पूजंीगत 
आस्तियों के निर्माण के लिए राज्यों को सहायता अनदुान शामिल 
है, का बजट 2023-24 (बीई) में सकल घरलूे उत्पाद का 4.5 
प्रतिशत है। इसके विपरीत राजस्व व्यय में 1.2 प्रतिशत की वदृ्धि 
का अनमुान है। 2023-24 के लिए दिनांकित प्रतिभूतियों के 
माध्यम से सकल बाजार उधार 8.6 प्रतिशत बढ़कर 15.4 लाख 
करोड़ रुपये होने का अनमुान है, जबकि 2023-24 के दौरान 
11.8 लाख करोड़ रुपये पर निवल बाजार उधार 6.6 प्रतिशत 
बढ़ने का अनमुान है।

	 कें द्रीय बजट 2023-24 में राज्यों के सकल राजकोषीय घाटे 
(जीएफडी) की सीमा सकल राज्य घरलूे उत्पाद (जीएसडीपी) का 
3.5 प्रतिशत तय की गई है, जिसमें से 0.5 बिजली क्षेत्र के सधुारों 
से जडु़ा होगा। कें द्र ने राज्यों को उनके पूजंीगत व्यय को बढ़ाने के 
लिए 2023-24 के दौरान 1.3 ट्रिलियन रुपये के बढ़े हुए आवटंन 
के साथ ब्याज मकु्त 50 साल के ऋण प्रदान करना जारी रखने का 
भी फैस ला किया है।

कुल आपूर्ति

	 कृषि फसल उत्पादन के दूसर े अग्रिम अनमुानों (एई) के 
अनसुार, भारत में कुल खाद्यान्न उत्पादन 2022-23 में 323.6 
मिलियन टन तक पहुचंने का अनमुान है, जो 2021-22 के अतंिम 

अनमुानों की तलुना में 2.5 प्रतिशत की वदृ्धि दर्शाता है। रबी 
फसलों की 6.2 प्रतिशत की वदृ्धि ने खरीफ खाद्यान्न उत्पादन में 
1.2 प्रतिशत की गिरावट की भरपाई कर दी है, जिसके 
परिणामस्वरूप रिकॉर्ड उत्पादन हुआ है। खाद्य फसल श्रेणी में गेहू ं
(एक रबी स्टेपल), मक्का और दालों के साथ-साथ वाणिज्यिक 
फसलों के बीच तिलहन और गन्ने के लिए नया उत्पादन रिकॉर्ड 
का अनमुान लगाया गया है। कपास उत्पादन ने एई के अनसुार 
उच्चतम वदृ्धि दर दर्ज की है।(चार्ट  29)

चार्ट 27: अप्रैल-नवबंर की अवधि के दौरान राज्यों  
का बजटीय घाटा

चार्ट 28: अप्रैल-नवबंर की अवधि के दौरान राज्यों के 
राजस्व और व्यय के रुझान

टिप्पणी: ये डेटा 24 राज्यों से सबंधंित है।
स्रोत: भारत के नियतं्रक और महालेखा परीक्षक (सीएजी); और राज्यों के बजट 
दस्तावेज़।

चार्ट 29: 2022-23 में कृषि उत्पादन
(दूसर ेअग्रिम अनमुान)

# प्रति 170 किलो मिलियन गांठें।
स्रोत: कृषि एव ंकिसान कल्याण मंत्रालय।

टिप्पणी: ये डेटा 24 राज्यों से सबंधंित है।
स्रोत: भारत के नियतं्रक और महालेखा परीक्षक (सीएजी)।
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	 रबी फसल की बवुाई का मौसम 72.1 मिलियन हेक्टेयर के 
रिकॉर्ड क्षेत्रफल के साथ समाप्त हुआ, जिसमें सभी फसलों के 
तहत पर्याप्त वदृ्धि हुई (चार्ट  30 ए)। जलाशय का स्तर सखुद रहा 
(चार्ट  30 बी)।

	 09 फरवरी, 2023 तक सचंयी चावल खरीद (अनमिल्ड 
धान सहित) एक साल पहले की तलुना में मामूली रूप से कम थी, 
लेकिन चालू खरीफ विपणन सत्र में धान की मंडी आवक वर्ष-दर-
वर्ष (09 फरवरी, 2023 तक) 36.9 प्रतिशत अधिक रही है। 01 
फरवरी, 2023 तक चावल और गेहू ंका सार्वजनिक स्टॉक बफर 
मानदडंों के क्रमशः 6.2 और 1.1 गनुा पर सतंोषजनक रहा। 25 
जनवरी, 2023 को सरकार ने कें द्रीय पूल से विभिन्न चैनलों के 
माध्यम से 3 मिलियन टन गेहू ंकी खलेु बाजार में बिक्री की घोषणा 
की। सबसे पहले, 16 फरवरी, 2023 को । यह पहले ही दो 
ई-नीलामी के माध्यम से 1.3 मिलियन मीट्रिक टन गेहू ंबेच चकुा 
है। दूसरा, सरकार ने सार्वजनिक क्षेत्र के उपक्रमों/सहकारी 
समितियों/परिसघंों, केन्द्रीय भडंार और एनसीसीएफ/नैफेड को 
रियायती दर पर 3 लाख मीट्रिक टन गेहू ंका आबंटन भी किया है।

	 कें द्रीय बजट 2023-24 कृषि और ग्रामीण क्षेत्रों में व्यापक 
सधुारों और नीतियों पर कें द्रित है, जिनमें: (i) बाजरा के उत्पादन 

और खपत में वदृ्धि; (ii) सबंद्ध क्षेत्रों का विविधीकरण और सवंर्धन; 
(iii) अतंिम छोर तक सपंर्क  के लिए सभंार तंत्र अवसरंचना को 
बढ़ावा दनेा; (iv) कृषि निर्यातों पर जोर दनेा; (v) सहकारी 
आधारित विकास और वदृ्धि; और (vi) डिजिटल सार्वजनिक 
अवसरंचना के माध्यम से कृषि विस्तार को सदुृढ़ करना शामिल 
हैं । सरकार नवाचार और उद्यमिता को बढ़ावा दनेे के लिए कृषि 
गतवर्धक निधि के माध्यम से एक कृषि-तकनीकी स्टार्ट-अप 
पारिस्थितिकी तंत्र का पोषण करने का भी इरादा रखती है।

	 अनकु्रमिक ब्लिप के बावजूद जनवरी 2023 में विनिर्माण 
और सेवाओ ं के लिए हेडलाइन पीएमआई क्रमशः 55.4 और 
57.2 पर, विस्तारवादी क्षेत्र में रहा (चार्ट  31 ए और 31 बी) । 
विनिर्माण और सेवाओ ंके लिए दृष्टिकोण उत्साहजनक बना हुआ 
है, और ऐतिहासिक औसत से ऊपर है। क्रॉस-कंट्री तलुना से पता 
चलता है कि भारत में प्रमखु अर्थव्यवस्थाओ ंमें सबसे अधिक 
पीएमआई रीडिग थी (चार्ट  31 सी) ।

	विनिर्मा ण क्षेत्र में क्षमता उपयोग 2022-23 की दूसरी तिमाही 
में अपने दीर्घकालिक औसत को पार कर गया। विनिर्माताओ ंको 
बाद की तिमाहियों में और सधुार की उम्मीद है। विनिर्माण, 
बनुियादी ढांचा और सेवा क्षेत्रों की कंपनियों ने 2023-24 की 

चार्ट 30: रबी मौसम सचंयी बुवाई और जलाशय की स्थिति

स्रोत: कृषि एव ंकिसान कल्याण मंत्रालय। स्रोत: कें द्रीय जल आयोग।

ए. सचंयी बुवाई (03 फरवरी 2023 की स्थिति में) बी. जलाशय स्तर (02 फरवरी 2023 की स्थिति में)

प्रत
िशत



क्षेत्र
 (मिलिय




न
 हे

क्टेय
र

)

पूर्ण
 ज

ल
ाशय

 
स्त

र 
क

ा प्र
ति

शत

	ग हू	ं चावल कुल दलहन	त िलहनमोटे 
अनाज

सामान्य (अद्यतन स्थिति के अनसुार) पिछले वर्ष की तलुना में वदृ्धि (दायां मान)

उत्तरी पूर्वी पश्चिमी केन्द्रीय दक्षिणी अखिल 
भारतीयपिछले 10 वर्षों का औसत
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पहली छमाही तक मांग की स्थिति को लेकर बहुत अधिक 

आशावाद दिखाया है, जैसा कि रिजर्व बैंक के दृष्टिकोण सर्वेक्षण 

(अनबुधं 1) में परिलक्षित होता है।

	स वा क्षेत्र में, परिवहन सकेंतकों में विस्तार दर्ज किया गया, 

जिसमें रलेवे माल ढुलाई आय जनवरी 2023 में महीने-दर-महीने 

(एम-ओ-एम) और साल-दर-साल आधार पर बढ़ी, जो भारतीय 

रलेवे की हगंर फॉर कार्गो पहल द्वारा समर्थित है (चार्ट  32 ए) । 

कोकिग कोल और कंटेनराइज्ड कार्गो के पोतभार में वदृ्धि के 

कारण जनवरी में प्रमखु बदंरगाहों पर कार्गो यातायात में तेजी आई 

(चार्ट  32 बी) ।

	निर्मा ण क्षेत्र में इस्पात की खपत जनवरी 2023 में सालाना 

आधार पर 2.7 प्रतिशत बढ़ी जबकि एक साल पहले इसी महीने 

में इसमें 0.5 प्रतिशत की वदृ्धि हुई थी। सीमेंट उत्पादन में वदृ्धि 

एक उच्च आधार पर कम हो गई (चार्ट  33)।

	स वा क्षेत्र में उच्च आवतृ्ति सकेंतक अतंरराष्ट्रीय यात्री 

आदंोलन और हवाई कार्गो यातायात को छोड़कर आम तौर पर 

सकारात्मक गति जारी रहने की ओर इशारा करते हैं  
(सारणी 2)।

	 राज्य स्तर पर प्रमखु नीतिगत पहलों के सदंर्भ में, तमिलनाडु 

ने तमिलनाडु इमर्जिंग सेक्टर सीड फंड (टीएनईएसएफ) शरुू 

किया है जिसका उद्देश्य उभरते/सनराइज क्षेत्रों में स्टार्ट-अप के 

लिए निवेश प्रदान करना है। पश्चिम बगंाल ने कपड़ा क्षेत्र को 

विभिन्न वित्तीय प्रोत्साहन प्रदान करने वाली एक योजना शरुू 

की। ओडिशा ने ओडिशा पावर जनरशेन कॉरपोरशेन (ओपीजीसी) 

चार्ट 31: क्रय प्रबधंक सूचकाकं (पीएमआई)
ए. विनिर्माण

स्रोत: एस एडं पी ग्लोबल।

सी. पीएमआई समग्र सूचकाकं – जनवरी 2023

बी. सवेाएं

पीएमआई भावी उत्पादन अपरिवर्तनीय स्तर
पीएमआई कारोबार अपेक्षाएँ अपरिवर्तनीय स्तर

भारत
आयरलैंड

स्पेन
इटली

चीन (मखु्यभूमि)
जापान
जर्मनी

ब्राज़ील
रूस

फ़्रांस
ऑस्ट्रेलिया

यूनाइटेड किगडम
सयंकु्त राज्य

50 के मान से सूचकांक का विचलन
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में अपनी 49 प्रतिशत हिस्सेदारी के विनिवेश के लिए एक वैश्विक 
निविदा जारी की। उत्तर प्रदशे सरकार ने राज्य में निजी औद्योगिक 

चार्ट 32: रलेवे और कार्गो यातायात

स्रोत: रले दृष्टि। स्रोत: इंडियन पोर्ट्स एसोसिएशन।

ए. रलेभाड़ा राजस्व वृद्धि (वर्ष-दर-वर्ष) बी. पोर्ट कार्गो

पार्क  के विकास की सवुिधा के लिए एक नई योजना को मंजूरी द े
दी है।

चार्ट 33: इस्पात खपत और सीमेंट उत्पादन

स्रोत: सयंकु्त सयंतं्र समिति; और आर्थिक सलाहकार का कार्यालय, वाणिज्य एव ंउद्योग मंत्रालय।

प्रत
िशत



प्रत
िशत


कुल
लौह अयस्क

कोयला
सीमेंट (दाया ँमान)

कुल
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मदु्रास्फीति

	 राष्ट्रीय साख्यिकी कार्यालय (एनएसओ) द्वारा जारी अनंतिम 

आकंड़ों के अनसुार मदु्रास्फीति – जैसा कि अखिल भारतीय 

उपभोक्ता मूल्य सूचकांक (सीपीआई) में साल-दर-साल परिवर्तनों 
द्वारा मापा जाता है – दिसबंर 2022 में 5.7 प्रतिशत से बढ़कर 
जनवरी 2023 में 6.5 प्रतिशत हो गया (चार्ट  34 ए)। सूचकांक में 
46 बीपीएस की वदृ्धि हुई, जिसके साथ-साथ प्रतिकूल आधार 

सारणी 2: उच्च आवृत्ति सकेंतक – सवेाएं
सवेाओ ंमें वृद्धि (वर्ष-दर-वर्ष, प्रतिशत)

क्षेत्र सकेंतक अक्टू -22 नव-ं22 दिस-ं22 जन-23

शहरी मागं यात्री वाहन बिक्री 28.6 28.1 7.2 17.2

ग्रामीण मागं
दपुहिया वाहन बिक्री 2.3 16.5 3.9 5.0

तिपहिया वाहन बिक्री 70.4 103.2 37.6 103.0

ट्रैक्टर बिक्री 6.8 6.5 25.6 24.4

व्यापार, होटल, परिवहन, 
सचंार

वाणिज्यिक वाहन बिक्री 16.6  

रलेवे माल ढुलाई यातायात 1.4 5.2 3.1 3.8

पोर्ट  कार्गो यातायात 3.1 1.8 10.3  

घरलूे हवाई कार्गो यातायात -8.3 3.7 -3.6  

अतंरराष्ट्रीय हवाई कार्गो यातायात -18.7 -6.0 -7.4  

घरलूे हवाई यात्री यातायात 30.4 12.6 14.6  

अतंरराष्ट्रीय हवाई यात्री यातायात 115.0 97.5 85.9  

जीएसटी ई-वे बिल (कुल) 4.6 32.0 17.5 19.7

जीएसटी ई-वे बिल (अतंर्राज्यीय) 12.0 37.7 23.2 24.1

जीएसटी ई-वे बिल (अतंर-राज्यीय) -5.9 23.1 8.6 12.8

पर्यटक आगमन 243.2 191.3 204.2  

निर्माण
इस्पात खपत 11.0 12.8 10.3 2.7

सीमेंट उत्पादन -4.3 28.9 9.1  

पीएमआई सूचकाकं सेवाएं 55.1 56.4 58.5 57.2

स्रोत: सीएमआईई; सीईआईसी आंकड़े; आईएचएस मार्कि ट; एसआईएएम; भारतीय विमानपत्तन प्राधिकरण; और सयंकु्त प्लांट समिति।

चार्ट 34: सीपीआई मदु्रास्फीति के रुझान और वाहक

टिप्पणी: अप्रैल-मई 2021 के लिए सीपीआई मदु्रास्फीति की गणना, अप्रैल-मई 2020 के लिए अनमुानित सीपीआई सूचकांकों के आधार पर की गई थी।
स्रोतः राष्ट्रीय साख्यिकी कार्यालय (एनएसओ); और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

ए. सीपीआई मदु्रास्फीति (व-द-व) बी. योगदान
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प्रभाव (एक साल पहले कीमतों में एम-ओ-एम परिवर्तन) 30 
बीपीएस के साथ, जिसके परिणामस्वरूप दिसबंर और जनवरी के 
बीच हेडलाइन मदु्रास्फीति में लगभग 80 बीपीएस की वदृ्धि हुई।

	 मूल्य दबाव मखु्य रूप से खाद्य और पेय समूह (45 बीपीएस) 
और ‘कोर’ (खाद्य और ईधंन को छोड़कर सीपीआई) समूह (52 
बीपीएस) में एम-ओ-एम वदृ्धि से उत्पन्न होता है। हालांकि ईधंन 
समूह का सूचकांक सबंधंित महीने में अपरिवर्तित रहा।

	 उपभोक्ता मूल्य सूचकांक आधारित खाद्य मदु्रास्फीति 
जनवरी में तेजी से बढ़कर 6.2 प्रतिशत हो गई, जो एक महीने 
पहले 4.6 प्रतिशत थी (चार्ट  34बी)। खाद्य समूह के भीतर, 
अनाज में मदु्रास्फीति काफी बढ़कर 16.1 प्रतिशत - जून 2013 
के बाद से सबसे अधिक - और मसालों में, 21.1 प्रतिशत - 
वर्तमान सीपीआई श्रृंखला में सबसे अधिक हो गई (चार्ट  35)। 
फल, खाद्य तेल, चीनी, प्रोटीन आधारित खाद्य (दालें, अंडे, 
मांस, मछली और दूध) और गैर-मादक पेय जैस अन्य उप-समूहों 
ने महीने के दौरान मदु्रास्फीति में वदृ्धि दर्ज की। सब्जियों ने 

दिसंबर 2022 की तलुना में जनवरी 2023 में कम अपस्फीति 

दर्ज की (चार्ट  36)।

	 ईधंन और बिजली समूह की मदु्रास्फीति जनवरी में मामूली 

रूप से कमी आकर वह 10.8 प्रतिशत रही जो दिसबंर में 10.9 

प्रतिशत थी। केरोसीन-पीडीएस और बिजली की मदु्रास्फीति में 

कुछ कमी दर्ज की गई, जबकि तरलीकृत पेट्रोलियम गैस 

(एलपीजी) ने एक महीने पहले की तलुना में मूल्य वदृ्धि का उच्च 

स्तर दर्ज किया। सीपीआई बास्के ट में 6.8 प्रतिशत के भारांश 

वाले ईधंन समूह ने जनवरी में हेडलाइन मदु्रास्फीति में 11.3  
प्रतिशत का योगदान दिया।

	 उपभोक्ता मूल्य सूचकांक आधारित मदु्रास्फीति जनवरी में 

बढ़कर 6.2 प्रतिशत पर पहुचं गई, जो दिसबंर में 6.1 प्रतिशत थी। 

दूसरी ओर कपड़े और जूते-चप्पल, घरलूे सामान एव ं सेवाए,ं 

परिवहन एव ंसचंार तथा शिक्षा उप-समूहों में जनवरी में मदु्रास्फीति 

में नरमी दखेी गई।

चार्ट 35: वार्षिक मदु्रास्फीति (व-द-व) और उप-समहूों में गति (माह-दर-माह)

स्रोतः एनएसओ; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

मद्
रास

्फीत
ि

 (व
-द

-व
, प्र

ति
शत

)

मसाले

अनाज

वस्त्र
तैयार भोजन

दूध निजी दखेभाल

शिक्षा आवास

फल पान और तंबाकू
चीनीतेल

दाल
मांस और मछ्ली

एचएच वस्तुए ँऔर सेवाएँ स्वास्थ्य

मनोरजंनपेय

परिवहन और सचंार

जूतेईधंन

अडें

सब्जियाँ

गति (माह-दर-माह, प्रतिशत)
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	 जनवरी 2023 में ग्रामीण मदु्रास्फीति 6.85 प्रतिशत रही जो 
शहरी मदु्रास्फीति (6.00 प्रतिशत) से अधिक है। जबकि ग्रामीण 
क्षेत्रों में अनाज, फल, कपड़े की मदु्रास्फीति अधिक थी, दूध, अडें, 
मांस और ईधंन और प्रकाश में शहरी कें द्रों में उच्च मदु्रास्फीति 
दर्ज की गई (चार्ट  37)।

	 राज्यों में, आधं्र प्रदशे, मध्य प्रदशे और तेलंगाना ने 8 
प्रतिशत से अधिक मदु्रास्फीति का अनभुव किया, जबकि 
छत्तीसगढ़, दमन और दीव, दिल्ली, गोवा, हिमाचल प्रदशे, मणिपरु 
और मेघालय ने मदु्रास्फीति 4 प्रतिशत से नीचे दर्ज की (चार्ट  
38)।

	 फरवरी 2023 (13 फरवरी तक) के लिए खाद्य कीमतों पर 
उच्च आवतृ्ति डेटा से पता चलता है कि चावल और गेहू ंके लिए 
कीमतों में वदृ्धि जारी रही। मूंग को छोड़कर दालों की कीमतों में 
गिरावट आई है। खाद्य तेल और सब्जियों की कीमतों में फरवरी में 
गिरावट जारी रही (चार्ट  39)।

चार्ट 36: उप-समहूों में वार्षिक मदु्रास्फीति (दिसबंर 2022 की तुलना में जनवरी 2023)

स्रोतः एनएसओ; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

चार्ट 37: चुनिदंा मदों में मदु्रास्फीति 
(ग्रामीण बनाम शहरी)

स्रोत: एनएसओ।

व-द-व, प्रतिशत
शहरी ग्रामीण

जनवरी 2023 
दिसबंर 2022

मदु्रास्फीति (वर्ष-दर-वर्ष, प्रतिशत)

मसाले
अनाज

ईधंन
जूते

निजी दखेभाल
कपड़े

दूध
अडें

तैयार भोजन
एचएच वस्तुए ँऔर सेवाएँ

स्वास्थ्य
परिवहन और सचंार

शिक्षा
मांस और मछ्ली

आवास
दाल

मनोरजंन
पेय पदार्थ

फल
पान और तंबाकू

चीनी
तेल

सब्जिया

मसाले 
अनाज और उत्पाद 

ईधंन और प्रकाश
जूते 

निजी दखेभाल और प्रभाव
कपड़े

दूध और उत्पाद
अडें

तैयार भोजन 
घरलूे सामान और सेवाएं

तैयार भोजन, स्नैक, मिठाई आदि
मांस और मछ्ली 

स्वास्थ्य 
शिक्षा 

परिवहन और सचंार 
गैर-मादक पेय पदार्थ

मनोरजंन और मन-बहलाव 
दाल और उत्पाद

फल 
पान, तंबाकू और नशीले पदार्थ

तेल और वसा
सब्जिया
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चार्ट 38: जनवरी 2023 में मदु्रास्फीति का स्थानिक 
वितरण (सीपीआई- सयुंक्त, वर्ष-दर-वर्ष)

स्रोतः एनएसओ; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

चार्ट 39: डीसीए आवश्यक वस्तुओ ंकी कीमतें
ए. अनाज

स्रोत : उपभोक्ता मामले विभाग, भारत सरकार; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

सी. सब्जियाँ डी. खाद्य तेल (पैकेटबदं)

बी. दाल

	 चार प्रमखु महानगरों में पेट्रोल और डीजल की खदुरा बिक्री 
कीमतें फरवरी में अब तक स्थिर रही हैं। जबकि एलपीजी की 

सारणी 3: पेट्रोलियम उत्पादों की कीमतें
मदें इकाई घरलूे कीमतें माह की तुलना 

(प्रतिशत)

फर-22 जन-23 फर-23^ जन-23 फर-23

पेट्रोल ₹/लीटर 102.87 102.92 102.92 0.0 0.0

डीजल ₹/लीटर 90.51 92.72 92.72 0.0 0.0

केरोसिन 
(सहायकी 
सहित)

₹/लीटर 42.11 53.67 55.79 -9.0 4.0

एलपीजी 
(सहायकी 
रहित)

₹/सिलेंडर 910.13 1063.25 1063.25 0.0 0.0

^: 1-13 फरवरी 2023 की अवधि के लिए।
टिप्पणी: मिट्टी के तेल के अलावा, कीमतें चार प्रमखु महानगरों (दिल्ली, कोलकाता, मुंबई 
और चेन्नई) में औसत इंडियन ऑयल कॉर्पोरशेन लिमिटेड (आईओसीएल) की कीमतों 
का प्रतिनिधित्व करती हैं। मिट्टी के तेल के लिए कीमतें, कोलकाता, मुंबई और चेन्नई में 
रियायती कीमतों के औसत को दर्शाती हैं।
स्रोत: इंडियन ऑइल कार्पोरशेन लिमिटेड (आईओसीएल); पेट्रोलियम योजना एव ंविश्ले-
षण प्रकोष्ठ (पीपीएसी); तथा आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

कीमतों को अपरिवर्तित रखा गया था, जनवरी में तेजी से गिरावट 
के बाद मिट्टी के तेल की कीमतों में वदृ्धि हुई (सारणी 3)।

चावल गेंहू
तअुर/ अरहर दाल 
मसूर दाल

उड़द दाल 
चना दाल

मूंग दाल

आलू प्याज टमाटर मूगँफली तेल सरसों तेल सूरजमखुी तेल

₹ 
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	 इनपटु लागत और बिक्री मूल्य, जैसा कि पीएमआई में 
परिलक्षित होता है, विनिर्माण और सेवाओ ं दोनों के लिए 
विस्तारवादी मोड में रहा (चार्ट  40), बाद में वदृ्धि की गति में 
क्रमिक कमी दखेी गई।

4. वित्तीय स्थिति

	 जनवरी 2023 की दूसरी छमाही में जीएसटी सगं्रह 16 के 
कारण बहिर्वाह की वजह से अधिशष चलनिधि कम हो गई, लेकिन 
फरवरी की शरुुआत में सरकारी खर्च ने प्रणाली चलनिधि को फिर 
से बढ़ा दिया। कुल मिलाकर, चलनिधि समायोजन सवुिधा 
(एलएएफ) के तहत औसत दैनिक अवशोषण 16 जनवरी से 8 
फरवरी, 2023 के दौरान 1.3 लाख करोड़ रुपये तक कम हो 
गया, जो दिसबंर के मध्य से 15 जनवरी, 2023 के दौरान 1.5 
लाख करोड़ रुपये था (चार्ट  41)। इस अवधि के दौरान दैनिक 
औसत अधिशष चलनिधि में से 0.4 लाख करोड़ रुपये रात्रिकालीन 
स्थायी जमा सवुिधा (एसडीएफ) के माध्यम से अवशोषित किए 
गए थे, जबकि शेष को परिवर्तनीय दर रिवर्स रपेो (वीआरआरआर) 
नीलामी के माध्यम से जटुाया गया था।

	 अधिशष चलनिधि में गिरावट ने कुछ बैंकों को सीमांत स्थायी 
सवुिधा (एमएसएफ) तक पहुचंने के लिए प्रेरित किया, जो इसी 
अवधि के दौरान औसतन ₹ 0.06 लाख करोड़ था। एसडीएफ के 
तहत अधिशष निधियों के बड़े पैमाने पर जमावट की पषृ्ठभूमि में 
बैंकों द्वारा एमएसएफ का सहारा लेना प्रणाली में विषम चलनिधि 

चार्ट 40: पीएमआई: इनपुट और आउटपुट कीमतें

स्रोतः एस एडं पी ग्लोबल।

ए. विनिर्माण बी. सवेाएं

चार्ट 41: चलनिधि स्थितियां

स्रोत : आरबीआई।
16	 जनवरी 2023 का मासिक जीएसटी सगं्रह 1.56 लाख करोड़ रुपये था, जो अप्रैल 
2022 में 1.68 लाख करोड़ रुपये के बाद दूसरा सबसे अधिक सगं्रह था।
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वितरण को दर्शाता है। निवल आधार पर (रपेो और एमएसएफ के 
माध्यम से अतं:क्षेपण के लिए समायोजित) समीक्षाधीन अवधि में 
औसत अवशोषण घटकर 0.34 लाख करोड़ रुपये रह गया, जो 
पिछली अवधि में 0.51 लाख करोड़ रुपये था। पाक्षिक 
वीआरआरआर नीलामी के तहत रखी गई राशि भी 27 जनवरी, 
2023 से शरुू होने वाले पखवाड़े के लिए 0.35 लाख करोड़ रुपये 
(पिछली नीलामी के दौरान 0.52 लाख करोड़ रुपये) से कम थी।

	 अधिशष चलनिधि की स्थिति में कमी और दीर्घकालिक रपेो 
परिचालन की आगामी परिपक्वता के बीच, रिजर्व बैंक ने सशंोधित 
चलनिधि ढांचे के तहत पहली बार 10 फरवरी, 2023 को 14-
दिवसीय परिवर्तनीय दर रपेो (वीआरआर) सचंालन किया, 
जिसके लिए 0.50 लाख करोड़ रुपये की अधिसचित राशि के 
सामने 1.34 लाख करोड़ रुपये की बोली प्राप्त हुई। कें द्रीय बजट 
2023-24 में प्रस्तुत 2022-23 के सशंोधित अनमुानों से स्पष्ट 
सरकारी खर्च में सभंावित वदृ्धि से फरवरी-मार्च के दौरान सचंलन 
में मदु्रा में सामान्य विस्तार और मार्च-अप्रैल 2023 के दौरान 
एलटीआरओ और टीएलटीआरओ (आशंिक रूप से) की 
परिपक्वता से अपेक्षित चलनिधि निकासी की भरपाई करने में 
मदद मिलेगी।17

	 भारित औसत कॉल दर (डब्ल्यूएसीआर) ने जनवरी 2023 
के अतं में एलएएफ कॉरिडोर की ऊपरी सीमा को कुछ समय के 
लिए छुआ, लेकिन बाद में उसमे कमी आई। समीक्षाधीन अवधि के 
दौरान, डब्ल्यूएसीआर का औसत 6.28 प्रतिशत था, जो नीतिगत 
रपेो दर के करीब (औसतन) कारोबार कर रहा था (चार्ट  42 ए) । 
मांग बाजार में गतिविधियों में तेजी आई और 16 जनवरी से 8 
फरवरी, 2023 के दौरान औसत दैनिक मात्रा 14,420 करोड़ 
रुपये रही, जो 13 दिसबंर, 2022 से 15 जनवरी, 2023 के 
दौरान 11,343 करोड़ रुपये थी।

	 इसके साथ ही, सपंार्श्विक खंड में दरें भी मजबूत हुई ं- जबकि 
त्रिपक्षीय रपेो दर नीति रपेो दर से 4 बीपीएस नीचे कारोबार करती 
है, बाजार रपेो दरें नीति रपेो दर के करीब कारोबार करती हैं। 
मियादी मदु्रा खंड में, 3 महीने के ख़जाना बिल (टी-बिल) पर दर 
एमएसएफ दर से 7 बीपीएस नीचे कारोबार करती है, जबकि 
एनबीएफसी के लिए जमा प्रमाणपत्र (सीडी) और वाणिज्यिक पत्र 
(सीपी) के लिए 3 महीने की दरें एमएसएफ दर से ऊपर क्रमशः 
67 बीपीएस और 102 बीपीएस थीं (चार्ट  42 बी) ।

	 वर्ष के दौरान अब तक (13 जनवरी तक) प्राथमिक बाजार 
में सीडी निर्गम के जरिय 5.2 लाख करोड़ रुपये जटुाने का लक्ष्य 
रहा जो पिछले साल की सबंधंित अवधि के 1.3 लाख करोड़ 
रुपये से अधिक है जो बैंकों की बढ़ते ऋण उठाव के कारण धन 

चार्ट 42: नीतिगत कॉरीडोर और मदु्रा बाज़ार दरें

स्रोत: आरबीआई; ब्लूमबर्ग; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

ए. नीतिगत कॉरीडोर और मांग दर बी. मदु्रा बाज़ार दरें

17	 13,517 करोड़ रुपये फरवरी-मार्च 2023 में परिपक्व होंगे और 61,131 करोड़ रुपये 
अप्रैल 2023 में परिपक्व होंगे।
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की अतिरिक्त मांग को दर्शाता है। । सीपी निर्गम वर्ष के दौरान अब 
तक (15 जनवरी तक) घटकर 10.9 लाख करोड़ रुपये रह गया, 
जो पिछले साल की सबंधंित अवधि में 17.2 लाख करोड़ रुपये 
था, बैंक ऋण की सहायता से धन जटुाने के पसदंीदा साधन के 
रूप में उभर रहा है। मदु्रा बाजार में औसत जोखिम प्रीमियम (3 
महीने का सीपी माइनस 91-दिन ट्रेजरी बिल) इस अवधि के 
दौरान 110 बीपीएस पर ऊंचा रहा, जो अधिशष चलनिधि में कमी 
को दर्शाता है।

	 कें द्रीय बजट 2023-24 में राजकोषीय समेकन की प्रतिबद्धता 
और अनमुानित सकल बाजार उधारी से कम की घोषणा के जवाब 
में 10-वर्षीय बेंचमार्क  जी-सेक यील्ड में कमी आई (चार्ट  43 ए)। 
कारोबार के दौरान 7.40 प्रतिशत के उच्च स्तर पर पहुचंने के 
बाद बजट घोषणा के दिन यानी एक फरवरी, 2023 को कारोबारी 
सत्र के अतं तक बेंचमार्क  प्रतिफल घटकर 7.28 प्रतिशत पर आ 
गया। इसके बाद जी-सेक यील्ड ने अमेरिकी ट्रेजरी यील्ड के साथ 
मिलकर सख्त पूर्वाग्रह का प्रदर्शन किया और 7.34 फीसदी पर 
बदं हुआ। इस मियादी सरंचना में, जी-सेक प्रतिफल में उपज वक्र 
के छोटे छोर पर तेजी से नरमी आई, जो आगे चलकर कम दर 
वदृ्धि की उम्मीदों का सकेंत है (चार्ट  43 बी)।

	 कॉर्पोरटे बॉन्ड प्रतिफल और स्प्रेड रटेिग श्रेणियों में कठोर 
हो गया है, विशष रूप से 3-5 साल की परिपक्वता के लिए जहां 
निर्गम ज्यादातर कें द्रित होते हैं (सारणी 4) । कॉरपोरटे बॉन्ड जारी 
करने के जरिय जटुाया गया धन दिसबंर में बढ़कर 1.37 लाख 

चार्ट 43: जी-सके बाजार में घटनाक्रम

स्रोत: ब्लूमबर्ग; सीसीआईएल; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

ए. 10-वर्षीय जी-सके प्रतिफल में उतार-चढ़ाव बी. जी-सके प्रतिफल वक्र

सारणी 4: वित्तीय बाजार - दरें और स्प्रेड

लिखत ब्याज दर
(प्रतिशत)

स्प्रेड (आधार अकं) (तदनरुूपी 
जोखिम-मकु्त दर की तलुना में)

13 दिस ं
2022-
15 जन 
2023

16 जन 
2023-
07 फर 
2023

उतार-
चढ़ाव 

(आधार 
अकंों में)

13 दिस ं
2022-
15 जन 
2023

16 जन 
2023-
07 फर 
2023

उतार-
चढ़ाव 

(आधार 
अकंों में)

1 2 3 (4 = 3-2) 5 6 (7 = 6-5)

कॉरपोरटे बॉण्ड

(i) 	 एएए (1-वर्ष) 7.87 7.87 0 91 88 -3

(ii) 	एएए (3- वर्ष) 7.77 7.79 2 59 62 3

(iii)	एएए (5- वर्ष) 7.76 7.86 10 40 52 12

(iv)	एए (3- वर्ष) 8.49 8.49 0 130 132 2

(v)	 बीबीबी- 
(3- वर्ष)

12.14 12.13 -1 496 497 1

टिप्पणी: प्रतिफल और स्प्रेड की गणना मासिक औसत के रूप में की जाती है।
स्रोत: एफआईएमएमडीए; और ब्लूमबर्ग।
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करोड़ रुपये पर पहुचं गया, जो नवबंर, 2022 में 0.77 लाख 
करोड़ रुपये था। बॉन्ड बाजार में औसत जोखिम प्रीमियम (5 
साल एएए माइनस 5 साल जी-सेक) 16 जनवरी से 8 फरवरी, 
2023 के दौरान 52 बीपीएस तक बढ़ गया, जो 13 दिसबंर, 
2022 से 15 जनवरी, 2023 के दौरान 40 बीपीएस था।

	 नकद आरक्षित अनपुात (सीआरआर) में परिवर्तन के पहले 
दौर के प्रभाव को छोड़कर आरक्षित धन (आरएम) 10 फरवरी, 
2023 को 8.8 प्रतिशत (वर्ष-दर-वर्ष) (एक साल पहले 7.7 
प्रतिशत) बढ़ा [चार्ट  44 ए]। आरएम के सबसे बड़े घटक सचंलन 
में मदु्रा (सीआईसी) में 8.15 फीसदी (पिछले साल 8.2 प्रतिशत) 
की वदृ्धि हुई। मदु्रा आपूर्ति (एम3) में 27 जनवरी, 2023 को 9.8 
प्रतिशत (पिछले साल 8.4 प्रतिशत) की वदृ्धि हुई, जो मखु्य रूप 
से बैंकों के साथ इसके सबसे बड़े घटक - कुल जमा - से प्रेरित 
थी, जिसमें 10.0 प्रतिशत की वदृ्धि हुई। अनसूुचित वाणिज्यिक 
बैंकों (एससीबी) की ऋण वदृ्धि 27 जनवरी, 2023 को 16.3 
प्रतिशत (पिछले साल 8.2 प्रतिशत) पर बनी रही। जमा सगं्रहण में 
तेजी के साथ, दिसबंर 2022 के मध्य से वदृ्धिशील सी-डी अनपुात 
में कमी आई है (चार्ट  44 बी)।

	 बैंकों ने मई 2022 से जनवरी 2023 के दौरान अपनी बाहरी 
बेंचमार्क -आधारित उधार दरों (ईबीएलआर) को 225 बीपीएस के 

परिमाण तक सशंोधित किया है। एससीबी की 1 साल की औसत 
सीमांत लागत आधारित ऋण दर (एमसीएलआर) में 120 बीपीएस 
की वदृ्धि हुई है। नतीजतन, एससीबी के नए और बकाया रुपये के 
ऋणों पर भारित औसत उधार दरें (डब्ल्यूएएलआर) मई-दिसबंर 
2022 के दौरान क्रमशः 137 बीपीएस और 80 बीपीएस तक बढ़ 
गई ं। इसी अवधि के दौरान अनसूुचित बैंकों की बकाया जमाराशियों 
पर भारित औसत घरलूे मीयादी जमा दर (डब्ल्यूएडीटीडीआर) में 
75 आधार अकंों की वदृ्धि हुई (सारणी 5)।

	 भारत सरकार ने 30 दिसबंर, 2022 को 2022-23 की 
चौथी तिमाही के लिए विभिन्न लघ ुबचत योजनाओ ंकी दरों को 
20 से 110 बीपीएस की सीमा में सशंोधित किया, जिसमें सावधि 
जमा में सबसे अधिक वदृ्धि हुई (चार्ट  45)। 3 साल तक की अवधि 
की पोस्ट ऑफिस सावधि जमा पर ब्याज दरें अब फॉर्मूला-
आधारित दरों के साथ निकटता से सरंखेित हैं। कें द्रीय बजट 
2023-24 में एक नई योजना, यानी महिला सम्मान बचत प्रमाण 
पत्र की घोषणा की गई थी, जो महिला जमाकर्ताओ ंके लिए 7.5 
प्रतिशत की निश्चित ब्याज दर पर 2 साल की अवधि के लिए 2 
लाख रुपये तक की जमा सवुिधा प्रदान करगेी। बैंकों द्वारा दी जाने 
वाली सावधि जमा दरें सामान्य रूप से, 3 साल तक की परिपक्वता 
अवधि के लिए समान परिपक्वता वाली छोटी बचत जमाओ ंकी 
तलुना में कम हैं।

चार्ट 44: मौद्रिक और ऋण स्थितियां

ए. मौद्रिक और ऋण समचु्चय में रुझान बी. वृद्धिशील ऋण-जमा अनपुात

टिप्पणी:	1.	डेटा मदु्रा आपूर्ति, समग्र जमाराशियों और बैंक ऋण के लिए हर महीने 
के अतंिम रिपोर्टिंग शकु्रवार; और आरक्षित निधि के लिए हर महीने के 
अतंिम शकु्रवार से सबंधंित हैं।

	 2.	आरक्षित निधि के नवीनतम आकंड़े 10 फरवरी 2023; जबकि मदु्रा 
आपूर्ति के लिए 27 जनवरी 2023 से से सबंधंित हैं।

स्रोत: आरबीआई।

टिप्पणी: वदृ्धिशील सी-डी अनपुात की गणना 26 पखवाड़ों (1 वर्ष) में की गई है।
स्रोत: आरबीआई।

प्रत
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	 जनवरी 2023 की पहली छमाही में सीमित रहने के बाद, 
कच्चे तेल पर अप्रत्याशित कर में कमी के बाद, घरलूे इक्विटी 
बाजार शरुू में दूसरी छमाही में ऊपर चले गए। एक व्यापारिक 
समूह के शेयरों में असामान्य मूल्य उतार-चढ़ाव के बाद महीने के 
अतं में भावनाए ंनकारात्मक हो गई ं। कुल मिलाकर, एफपीआई के 
शदु्ध विक्रेता  बनने के साथ, बीएसई सेंसेक्स में जनवरी 2023 के 
दौरान 2.1 प्रतिशत की गिरावट आई (चार्ट  46)। फिर भी, कें द्रीय 

बजट 2023-24 में पूजंीगत व्यय में वदृ्धि और चनुिदा प्रत्यक्ष कर 

राहत18 से सबंधंित घोषणाए,ं वित्तीय क्षेत्र के नियामकों द्वारा घरलूे 

वित्तीय और व्यापक आर्थिक स्थितियों की सदुृढ़ता की पनु: पषु्टि 

करने वाले बयानों ने बाजार की भावनाओ ंको बढ़ावा दनेे में मदद 

की। बीएसई सेंसेक्स फरवरी 2023 (15 फरवरी, 2023 तक) के 

दौरान 2.9 प्रतिशत ऊपर उठा ।

सारणी 5: बैंकों की जमा और उधार दरों में सचंरण
(आधार अकंों में भिन्नता)

अवधि रपेो दर 
(आधार 
अकं)

मीयादी जमा दरें (आधार अकं) उधार दरें (आधार अकं)

माध्यिका अवधि 
जमाराशि दरें 

(कार्ड दर)

डब्ल्यूएडीटीडी-
आर - बकाया 
जमाराशियां

1-वर्षीय 
एमसीएलआर 
(माध्यिका)

डब्ल्यूएएलआर 
– नया रुपया 

ऋण

डब्ल्यूएएलआर 
- बकाया रुपया 

ऋण

सहजता का दौर फरवरी 2019 से मार्च 2022 -250 -208 -188 -155 -232 -150

सख़्ती का दौर मई 2022 से जनवरी 2023* +225 78 75 120 137 80

टिप्पणी: *: डब्ल्यूएएलआर और डब्ल्यूएडीटीडीआर पर अद्यतन डेटा दिसबंर 2022 से सबंधंित है;
2. डब्ल्यूएएलआर: भारित औसत उधार दर; डब्ल्यूएडीटीडीआर: भारित औसत घरलूे मीयादी जमा दर; एमसीएलआर: निधि-आधारित उधार दर की सीमांत लागत।
स्रोत: आरबीआई।

18	 वित्त मंत्री ने नई व्यक्तिगत आयकर व्यवस्था में कई बदलावों का प्रस्ताव किया, जैस एमएसएमई, सहकारी समितियों और स्टार्ट-अप के लिए कर लाभ के साथ आयकर में छूट के 
लिए आय सीमा को 5 लाख रुपये से बढ़ाकर 7 लाख रुपये करना, कर स्लैब को यकु्तिसगंत बनाना, वेतनभोगी वर्ग के लिए मानक कटौती का प्रावधान, उच्चतम अधिभार दर को 37 
प्रतिशत से घटाकर 25 प्रतिशत करना,आदि। । इन उपायों से प्रत्यक्ष कर राजस्व में 37,000 करोड़ रुपये का बोझ पड़ने की उम्मीद है।

चार्ट 45: अल्प बचत योजनाओ ंपर ब्याज दरें

स्रोत: भारत सरकार।
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	 भारतीय इक्विटी बाजार ने 27 जनवरी, 2023 को तेजी से 
निपटान व्यवस्था में अपना सकं्रमण पूरा किया, जिसमें इक्विटी 
खंड की सभी प्रतिभूतिया टी + 1 निपटान में चली गई ं। यह 
सितंबर 2021 में शरुू हुई एक प्रक्रिया की परिणति का प्रतीक है, 
जिसस भारत सबसे छोटे निपटान चक्रों के साथ वैश्विक नेताओ ं
में से एक बन गया है जो निपटान, प्रतिपक्ष और सचंालन से जडु़े 
जोखिमों को कम करने में मदद करगेा और व्यापर मात्रापर भी 
सकारात्मक प्रभाव डालेगा।

	  2022-23 की तीसरी तिमाही के लिए 1,109 गैर-वित्तीय 
क्षेत्र की कंपनियों19 द्वारा घोषित कॉर्पोरटे आय परिणामों से पता 
चला है कि कंपनियों की राजस्व वदृ्धि में कमी दखेी गई (चार्ट  47 
ए)। व्यय में वदृ्धि के बावजूद, अन्य आय द्वारा समर्थित वर्ष-दर-वर्ष 
आधार पर परिचालन लाभ में मामूली सधुार हुआ। इनपटु लागत 
दबाव कम होने से परिचालन लाभ मार्जिन में क्रमिक आधार पर 
सधुार दखेा गया। अन्य आय, जिसमें कॉर्पोरट्ेस की ख़जाना 
प्रबंधन गतिविधियों से आय शामिल है, ने वदृ्धि दर्शायी। कुल 

मिलाकर गैर-वित्तीय कंपनियों की निवल लाभ वदृ्धि (वर्ष-दर-वर्ष) 

लगातार दूसरी तिमाही में नकारात्मक रही। सेवा क्षेत्र ने बिक्री और 

परिचालन लाभ में ठोस वदृ्धि दर्ज की। उच्च ब्याज लागत और 

मखु्य रूप से लोहा और इस्पात उद्योग में अन्य खर्च से विनिर्माण 

कंपनियों के शदु्ध मनुाफे में 18.0 प्रतिशत (वर्ष-दर-वर्ष) की 

गिरावट आई [चार्ट  47 बी]।

	 बैंकों और अन्य वित्तीय क्षेत्र की कंपनियों20 की आय ठोस 

बनी हुई है और ऋण वदृ्धि द्वारा समर्थित राजस्व (वर्ष-दर-वर्ष) में 

ठोस दो अकंों की वदृ्धि हुई है (चार्ट  48) । अन्य आय, जिसमें अन्य 

बातों के साथ-साथ सरुक्षा लेनदने, शलु्क और कमीशन से लाभ/

हानि शामिल है, में भी तीव्र वदृ्धि दर्ज की गई। टॉप-लाइन की 

तलुना में व्यय धीमी गति से बढ़ने के साथ, परिचालन मनुाफे में 

वदृ्धि हुई। प्रावधान लागत सालाना आधार पर समतल पर रही 

और बदले में बैंकों और वित्तीय क्षेत्र की कंपनियों के कुल निवल 

मनुाफे में ठोस वदृ्धि दर्ज की गई।

चार्ट 46: बीएसई सेंसके्स और ससं्थागत प्रवाह

टिप्पणी: एफपीआई और एमएफ प्रवाह को 15-दिनों के रोलिंग सम आधार पर दर्शाया गया है।
स्रोत: सेबी; एनएसडीएल; और ब्लूमबर्ग।

19	 प्रारभंिक परिणाम 2021-22 की तीसरी तिमाही के दौरान निजी कॉर्पोरटे व्यवसाय 
क्षेत्र के प्रदर्शन’ पर आरबीआई के अध्ययन में शामिल कुल बिक्री आकार का 74.3 
प्रतिशत कवर करते हैं।

20	 862 बैंकों और अन्य वित्तीय क्षेत्र की कंपनियों के परिणामों के आधार पर, जो बाजार 
पूजंीकरण का लगभग 89 प्रतिशत प्रतिनिधित्व करते हैं।
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	 अप्रैल-दिसबंर 2022 के दौरान सकल आवक प्रत्यक्ष विदशेी 
निवेश (एफडीआई) एक साल पहले के 61.6 बिलियन अमेरिकी 
डॉलर से घटकर 55.3 बिलियन अमेरिकी डॉलर रह गया (चार्ट  
49)। इस अवधि के दौरान निवल प्रत्यक्ष विदशेी निवेश एक वर्ष 
पूर्व के 248 बिलियन अमरीकी डालर की तलुना में 223 बिलियन 
अमरीकी डालर रहा, जो मखु्य रूप से इक्विटी अतंर्वाह में गिरावट 

ए. सूचीबद्ध गैर-वित्तीय कंपनियों का प्रदर्शन बी. ति3:2022-23 में क्षेत्रवार प्रदर्शन

स्रोत: कैपि टलाइन; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

* 726 विनिर्माण और 274 सेवा कंपनियों के तिमाही परिणामों के आधार पर।
स्रोत: कैपि टलाइन; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

को दर्शाता है। अप्रैल-दिसबंर 2022 के दौरान विनिर्माण, वित्तीय 

सेवाओ,ं कंप्यूटर सेवाओ,ं खदुरा और थोक व्यापार और सचंार 

सेवाओ ं द्वारा एफडीआई इक्विटी प्रवाह का बड़ा हिस्सा प्राप्त 

किया गया था। अमेरिका, सिगंापरु और मॉरीशस इस अवधि के 

दौरान एफडीआई के प्रमखु स्रोत दशे थे।

चार्ट 48: सूचीबद्ध वित्तीय कंपनियों का प्रदर्शन चार्ट 49: प्रत्यक्ष विदेशी निवेश

टिप्पणी: असाधारण मदें शामिल नहीं हैं।
स्रोतः सीएमआईई प्रोवेस और आरबीआई स्टाफ के अनमुान। स्रोत: आरबीआई।

चार्ट 47: कॉरपोरटे प्रदर्शन
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	 2023-24 में एफडीआई दृष्टिकोण के लिए कें द्रीय बजट का 
‘बनुियादी ढांचा और निवेश’ और ‘हरित विकास’ का विषय अच्छा 
सकेंत है। भारत ‘एफडीआई स्टैंडआउट वॉचलिस्ट’ में दूसर े
स्थान पर है जो दनुिया के शीर्ष 50 एफडीआई गतंव्यों के 
एफडीआई प्रक्षेपवक्र का आकलन करता है।21

	 एफपीआई जनवरी 2023 में घरलूे पूजंी बाजारों में निवल 
विक्रेता  बन गए (चार्ट  50)। इक्विटी खंड की अगवुाई में जनवरी 
2023 में भारत से निवल एफपीआई बहिर्वाह 3.1 बिलियन 
अमेरिकी डॉलर था। हालांकि, जनवरी 2023 के दौरान ऋण खंड 
में 0.6 बिलियन अमेरिकी डॉलर का निवेश दखेा गया। वित्तीय 
सेवाओ,ं ऑटोमोबाइल और ऑटो घटकों, और धात ुऔर खनन 
क्षेत्रों ने इक्विटी बाजार में पोर्टफोलियो निवेश का बड़ा हिस्सा 
आकर्षित किया। दूसरी ओर सूचना प्रौद्योगिकी, उपभोग्य ईधंन 
और पूजंीगत सामान शेयरों में विनिवेश की सूचना मिली।

	 अप्रैल-दिसबंर 2022 के दौरान बाह्य वाणिज्यिक उधार 
(ईसीबी) पजंीकरण राशि22 20.4 बिलियन अमेरिकी डॉलर थी, 

जबकि पिछले वर्ष की इसी अवधि में यह 24.5 बिलियन अमेरिकी 
डॉलर थी। वर्ष के दौरान के सचंालनों से पता चलता है कि 2022-
23 की पहली तिमाही में गिरावट के बाद, पजंीकरण राशि में तेजी 
आई, जो आशंिक रूप से 6 जलुाई, 2022 को रिज़र्व बैंक द्वारा 
घोषित उदारीकरण उपायों द्वारा समर्थित थी। हालांकि अप्रैल-
दिसबंर 2022 के दौरान भारत को ईसीबी का सकल सवंितरण 
15.6 बिलियन अमेरिकी डॉलर था, लेकिन उच्च पनुर्भुगतान के 
कारण निवल ईसीबी ऋणात्मक हो गया, और हाल ही में, ईसीबी 
पजंीकरण का एक महत्वपूर्ण हिस्सा बाद में तैयार किया जाना 
निर्धारित किया गया (चार्ट  51)।

	 अप्रैल-दिसबंर 2022 के दौरान ईसीबी समझौते की राशि के 
तीन-चौथाई से अधिक प्रभावी रूप से हेजिगं रहे और शेष में 
स्वाभाविक हेज के साथ ऋण शामिल थे (यानी, उधारकर्ताओ ंकी 
आय विदशेी मदु्रा में है) [चार्ट  52]।

	 सितंबर 2022 के अतं से भारत का विदशेी मदु्रा भडंार 42.6 
बिलियन अमेरिकी डॉलर बढ़ गया और 3 फरवरी, 2023 को 
575.3 बिलियन अमेरिकी डॉलर था, जिसमें 2022-23 के लिए 
अनमुानित नौ महीने से अधिक आयात शामिल है (चार्ट  53)।

21	 एफडीआई आउटलकु 2023, एफडीआई इंटेलिजेंस।
22	 पजंीकरण राशि ईसीबी मार्ग के माध्यम से स्वीकृत उधार राशि को ले लेती है।

चार्ट 50: निवल विदेशी पोर्टफोलियो निवेश

*: 13 फरवरी 2023 तक।
टिप्पणी: कर्ज में स्वैच्छिक प्रतिधारण मार्ग (वीआरआर) और सकंर (हाइब्रिड) 
लिखतों के तहत निवेश शामिल हैं।
स्रोत: नेशनल सिक्युरिटीज डिपॉजिटरी लिमिटेड।

चार्ट 51: ईसीबी - पजंीकरण, अतंर्वाह और बहिर्वाह

स्रोत: आरबीआई।
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	वि दशेी मदु्रा बाजार में, भारतीय रुपया (आईएनआर) जनवरी 

2023 में अमेरिकी डॉलर (एम-ओ-एम) की तलुना में 0.7 प्रतिशत 

बढ़ गया, क्योंकि अमेरिकी फेड ने कम आक्रामक रुख अपनाया 

और अमेरिकी डॉलर में 1.7 प्रतिशत की गिरावट आई (चार्ट  54)। 

रुपये का प्रदर्शन कई अन्य ईएमई और आरक्षित मदु्राओ ं के 
अनरुूप था।

	 40-मदु्रा वास्तविक प्रभावी विनिमय दर (आरईईआर) के 
सदंर्भ में, जनवरी 2023 में आईएनआर में 0.4 प्रतिशत की 
गिरावट आई (एम-ओ-एम) (चार्ट  55)।

चार्ट 52: ईसीबी करार – बचाव-व्यवस्था की स्थिति

स्रोत: आरबीआई।

चार्ट 54: अमरेिकी डॉलर के मकुाबले प्रमखु मदु्राओ ंमें उतार-चढ़ाव (जनवरी 2023, माह-दर-माह)

स्रोत: एफबीआईएल; आईएमएफ; और थॉमसन रियटर्स।

चार्ट 53: विदेशी मदु्रा आरक्षित निधियां

*: 03 फरवरी 2023 तक।
स्रोत: आरबीआई।
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भुगतान प्रणाली

	डिजि टल लेनदने विभिन्न तरीकों से उन्नत हुआ और 

एकीकृत भगुतान इंटरफ़ेस  (यूपीआई) के नेततृ्व में खदुरा क्षेत्र में 

मजबूत पकड़ बनी रही [सारणी 6]। आपूर्ति पक्ष में, भगुतान 

अवसरंचना विकास निधि (पीआईडीएफ) योजना के तहत 

परिनियोजित भगुतान स्वीकृति उपकरणों की सखं्या अप्रैल-

दिसबंर 2022 के दौरान 59 प्रतिशत बढ़ी।

	 8 फरवरी, 2023 के विकासात्मक और विनियामक नीतियों 

पर वक्तव्य में बीमा कंपनियों और फैक्टरिगं व्यवसाय करने वाली 

एजेंसियों की भागीदारी की अनमुति दकेर और टीआरईडीएस 
प्लेटफार्मों पर द्वितीयक बाजार सचंालन को सक्षम करके व्यापार 
प्राप्ति छूट प्रणाली (टीआरईडीएस) से सबंधंित गतिविधि के दायर े
का विस्तार करने के उपायों का प्रस्ताव किया गया है। इसमें भारत 
आने वाले सभी यात्रियों के लिए यूपीआई (मर्चेंट भगुतान के लिए) 
के विस्तार का भी प्रस्ताव किया गया है। इसके अतिरिक्त, भारतीय 
राष्ट्रीय भगुतान निगम (एनपीसीआई) ने 10 दशेों के अनिवासी 
भारतीयों को यूपीआई प्लेटफॉर्म पर शामिल करने में समर्थ बनाया 
है।23 डिजिटल प्रणाली के बढ़ते अगंीकरण के प्रमाण के रूप में, 
हाल ही में, जारी रिज़र्व बैंक के डिजिटल भगुतान सूचकांक 

चार्ट 55: 40-मदु्रा वास्तविक प्रभावी विनिमय दर में उतार-चढ़ाव

स्रोत: आरबीआई।

ए. मासिक परिवर्तन बी. मासिक परिवर्तनों का अपघटन

23	 एनपीसीआई परिपत्र, जनवरी 2023।

सारणी 6: चुनिदंा भुगतान प्रणालियों में वृद्धि दरें
(वर्ष-दर-वर्ष, प्रतिशत में)

भुगतान प्रणाली 
सकेंतक

लेन-देन की मात्रा लेन-देन के मलू्य
दिस-ं21 दिस-ं22 जन-22 जन-23 दिस-ं21 दिस-ं22 जन-22 जन-23

आरटीजीएस 17.9 11.5 15.7 12.6 21.7 5.9 13.9 20.1

एनईएफटी 22.3 29.0 26.2 32.2 6.5 9.4 12.8 15.0

यूपीआई 104.4 71.4 100.5 74.1 98.7 55.0 93.0 56.1

आईएमपीएस 24.5 9.7 27.0 7.8 35.6 22.7 34.1 23.4

एनएसीएच -2.7 10.5 28.8 -10.4 5.1 34.5 26.4 14.4

एनईटीसी 74.9 27.2 54.8 30.2 59.7 34.3 50.0 33.6

बीबीपीएस 137.0 60.4 130.2 59.8 165.2 63.6 148.8 66.6

स्रोत: आरबीआई।
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(आरबीआई-डीपीआई) ने सितंबर 2022 में 24.1 प्रतिशत की 
वदृ्धि (वर्ष-दर-वर्ष) दिखाई। 2023 में, भारत में डिजिटल भगुतान 
की उपयोगकर्ता प्रवेश दर दनुिया की तलुना में अधिक होने की 
उम्मीद है।24

	 कें द्रीय बजट 2023-24 में मजबूत डिजिटल सार्वजनिक 
बनुियादी ढांचे के निर्माण के लिए विभिन्न उपायों की भी घोषणा 
की गई है। इनमें डिजिटल भगुतान मोड को अपनाने के लिए 
प्रोत्साहित करने के लिए 1500 करोड़ रुपये का राजकोषीय 
समर्थन जारी रखना, एक कृषि त्वरक निधि की स्थापना करना, 
राष्ट्रीय डेटा गवर्नेंस नीति के माध्यम से अनाम डेटा तक सरुक्षित 
पहुचं को सक्षम करना, डिजीलॉकर25 के माध्यम से उपलब्ध 
दस्तावेजों के दायर ेका विस्तार करना, व्यवसायों द्वारा जानकारी 
सगं्रहीत करने और साझा करने के लिए एक ‘एटंिटी डिजीलॉकर’ 
बनाना, डिजिटल क्षमताओ ंको विकसित करने के लिए एमएसएमई 
को प्रशिक्षित करना शामिल है। आर्टिफिशिय ल इंटेलिजेंस (एआई) 
स्टार्टअप के विकास को बढ़ावा दनेे के लिए उत्कृष्टता  कें द्रों की 
स्थापना, 5 जी सेवाओ ंका उपयोग करके एप्लिकेशन विकसित 
करने के लिए 100 प्रयोगशालाओ ंकी स्थापना और अपने ग्राहक 
को जानो (केवाईसी) प्रक्रिया को सरल बनाना।

निष्कर्ष

	 हमारा मानना है कि भारत मौजूदा परुाने और शेष विश्व के 
वहृद आर्थिक अनमुानों से अलग हो जाएगा। हमार ेविचार में, (क) 
2023-27 की अवधि में भारत की विकास सभंावनाओ ंऔर (ख) 
भारत के सभंावित विकास को बढ़ात हुए अलगीकरण का साधन 
कें द्रीय बजट होगा।

	ता त्कालिक विकास सभंावनाओ ंको दखेें, तो कें द्रीय बजट 
को कई मामलों में सभी पक्षों से सराहना मिली है। समेकन और 
पूजंीगत व्यय पर किए गए वादों के अलावा, बजट में प्रस्तावित 
कर परिवर्तनों से परिवारों के हाथों में कम से कम 35,000 करोड़ 
रुपये आएगें। विकास के दृष्टिकोण पर इन तीन पहलओु ं के 
निहितार्थ गहर े हैं। सबसे पहले, करों पर बचत से उपभोग पर 
परिवारों द्वारा खर्च को बढ़ावा मिलेगा। भारत की उपभोग की 

सीमांत प्रवतृ्ति (एमपीसी) 0.54 होने का अनमुान है, कर गणुक 
1.16 है। इसलिए, भारत की वास्तविक जीडीपी वदृ्धि को 2023-
24 में अकेले कर कटौती से 15 आधार अकंों की वदृ्धि मिलेगी।

	 दूसरा, 2023-24 में पूजंीगत व्यय के लिए आवटंन में वदृ्धि 
(राज्यों को ऋण सहायता, रलेवे, रसद और पूजंीगत परिसपंत्तियों 
के निर्माण के लिए सहायता अनदुान सहित, जिन्हें प्रभावी राजस्व 
घाटे के तहत बाहर रखा गया है और इसलिए पूजंी खात में जोड़ा 
गया है) 3.2 लाख करोड़ रुपये है।26 यह बढ़ा हुआ पूजंीगत व्यय 
2023-27 के दौरान 10.3 लाख करोड़ रुपये का अतिरिक्त 
उत्पादन उत्पन्न करगेा - कर गणुक के विपरीत जिसका 
अल्पकालिक प्रभाव पड़ता है, गतिशील पूजंीगत व्यय गणुक पहले 
वर्ष में 1 से बढ़कर दूसर ेवर्ष में 2.45, तीसर ेवर्ष में 3.14 और 
2026-27 में 3.25 चरम पर पहुचं जाता है। रलेवे पर पूजंीगत 
व्यय और राज्यों को ऋण सहायता इस बढ़ी हुई आय का 43 
प्रतिशत योगदान दगेी, जबकि रसद में निवेश (60,000 करोड़ 
रुपये) से 2023-27 में 1.95 लाख करोड़ रुपये या बढ़ी हुई आय 
का 19 प्रतिशत उत्पन्न होने की उम्मीद है।

	त ीसरा, राजकोषीय समेकन निजी क्षेत्र के लिए उत्पादक 
ससंाधनों को मकु्त कर सकता है और पूजंी की लागत को कम करने 
में भी योगदान द ेसकता है। कें द्रीय बजट में कुल व्यय में सकल 
घरलूे उत्पाद (जीडीपी) के 0.41 प्रतिशत की गिरावट का अनमुान 
लगाया गया है।27 इसस निजी निवेश के लिए ससंाधन मकु्त होंगे। 
व्यय गणुक के सयंोजन के साथ, यह 2023-24 में अर्थव्यवस्था 
की विकास दर को 10 आधार अकंों तक बढ़ा सकता है।28

	 इन सभी को एक साथ रखने और आर्थिक सर्वेक्षण के 6.5 
प्रतिशत की वदृ्धि दर के अनमुान को आधार के रूप में लेते हुए, 
कें द्रीय बजट के कर, पूजंीगत व्यय और राजकोषीय समेकन 
प्रस्तावों को प्रभावी ढंग से लाग करने पर, वे 2023-24 में भारत 

24	 स्रोत: स्टेटिस्टा डेटाबेस 03 फरवरी, 2023 तक एक्सेस किया गया।
25	 डिजीलॉकर नागरिकों के दस्तावेजों और प्रमाणपत्रों के भडंारण, साझाकरण और 
सत्यापन के लिए एक सरुक्षित क्लाउड-आधारित प्लेटफॉर्म है।

26	 कें द्र सरकार का प्रभावी पूजंीगत व्यय 2022-23 (सशंोधित अनमुान) के 10.5 लाख 
करोड़ रुपये से बढ़कर 2023-24 (बीई) में 13.7 लाख करोड़ रुपये हो जाएगा।
27	 2023-24 (बजट अनमुान) में कुल व्यय पिछले वर्ष के सकल घरलूे उत्पाद के 15.33 
प्रतिशत से घटकर सकल घरलूे उत्पाद का 14.92 प्रतिशत होने का अनमुान है, जिसके 
परिणामस्वरूप सकल घरलूे उत्पाद के 0.41 प्रतिशत की गिरावट आई है।
28	 कारोबार चक्र के विस्तारवादी चरण में व्यय गणुक का अनमुान चार तिमाहियों में (-) 
0.22 है, जबकि मंदी की अवधि में सकारात्मक व्यय गणुक होता है जब निजी क्षेत्र की ऋण 
की मांग आम तौर पर कमजोर हो जाती है (मदु्रा और वित्त पर रिपोर्ट , 2022)।
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की वास्तविक जीडीपी वदृ्धि को 7.0 प्रतिशत के करीब ले जा 
सकते हैं।

	 भारत की क्षमता को दखेें, तो कें द्रीय बजट (क) पूजंीगत व्यय 
पर जोर दकेर; (ख) डिजिटलीकरण और अर्थव्यवस्था को सदुृढ़ 
बनाने जैसी नई प्रौद्योगिकियों का उपयोग करके; और (ग) 
जनसाख्यिकीय लाभांश जो एक साथ मिलकर भारतीय 
अर्थव्यवस्था की उत्पादन सभंावना सीमा का विस्तार कर सकता 
है, को जब्त करके अर्थव्यवस्था की उत्पादक क्षमता का विस्तार 
करगेा। सबसे पहले, पूजंीगत व्यय पर निरतंर जोर दनेे के अलावा, 
स्किल इंडिया डिजिटल प्लेटफॉर्म, आर्टिफिशिय ल इंटेलिजेंस के 
लिए उत्कृष्टता  कें द्र, राष्ट्रीय डेटा गवर्नेंस नीति और केवाईसी 
मानदडंों के सरलीकरण से उत्पादकता को सकारात्मक झटका 
लग सकता है और कुल कारक उत्पादकता (टीएफपी) में वदृ्धि हो 
सकती है जो प्रति वर्ष 10 आधार अकंों की सभंावित वदृ्धि को बढ़ा 
सकती है।

	 दूसरा, कें द्रीय बजट भाषण में हरित विकास प्राथमिकता के 
तहत 12 योजनाओ ं का प्रस्ताव किया गया है, जिसमें चार 
योजनाओ ंके तहत पहले से ही उल्लिखित 85 हजार करोड़ रुपये 
का ठोस परिव्यय है।29 इसस 2030 तक 1.7 लाख करोड़ रुपये के 
निजी निवेश (2 का क्राउड-इन फैक्टर लेते हुए)30 में भारी बढ़ोतरी 
होगी, जिसस कुल हरित निवेश को 2.6 लाख करोड़ रुपये तक ले 
जाया सकता है और जीडीपी में 3.3 लाख करोड़ रुपये या सभंावित 
उत्पादन के लगभग 100 आधार अकंों की वदृ्धि हो सकती है। 
भौतिक और डिजिटल पसु्तकालयों की स्थापना के साथ-साथ 
यवुाओ ंऔर शिक्षकों को कुशल बनाकर जनसाखं्यिकीय लाभाशं 
का लाभ उठाने से सभंावित जीडीपी वदृ्धि 5 आधार अकंों से 
बढ़कर 15 आधार अकं प्रति वर्ष हो सकती है।31

	 राजकोषीय समेकन से उत्पन्न व्यापक आर्थिक स्थिरता का 
माहौल और इसलिए ऋण में कमी से मध्यम अवधि में मदु्रास्फीति 

में कमी आने की उम्मीद है, जिसके परिणामस्वरूप व्यापक 
आर्थिक अस्थिरता और दशे के जोखिम प्रीमियम में कमी आएगी, 
जिसस एक अच्छे चक्र की शरुुआत होगी। अनमुानों से पता 
चलता है कि एकल आधार पर, यानी मदु्रास्फीति प्रक्षेपवक्र को 
प्रभावित करने वाले अन्य कारकों को ध्यान में रखे बिना, इसस 
अगले पांच वर्षों में मदु्रास्फीति में प्रति वर्ष औसतन 26 आधार 
अकंों की कमी हो सकती है32, जो बदले में, सभंावित विकास को 
और 10 आधार अकं तक बढ़ा दगेी।33

	 इन सभी कारकों को ध्यान में रखते हुए, सभंावित वदृ्धि 6.0 
प्रतिशत (2022-23 में आईएमएफ द्वारा अनमुानित34) से बढ़कर 
6.8 प्रतिशत होने की उम्मीद है।35 बजट में घोषित उपायों के 
कारण भारत की सभंावित वदृ्धि में बढ़ोतरी के साथ, 2027-28 
तक सकल घरलूे उत्पाद के 54.3 प्रतिशत तक कें द्र सरकार के 
ऋण का तेजी से समेकन होने की सभंावना है।

	स भी ससं्कृत ियो की पौराणिक कथाओ ंमें, सूर्य को आमतौर 
पर चार घोड़ों द्वारा खींचे गए रथ की सवारी के रूप में चित्रित किया 
गया है। उदाहरण के लिए, ग्रीस में अपोलो के लिए ऐसा ह;ै मिस्र में 
रा; रोम में सोल। भारतीय पौराणिक कथाओ ंमें, हालाकंि, सूर्य का 
रथ सात घोड़ों द्वारा खींचा जाता ह।ै घोड़ों के अर्थ बार ेमें कई 
व्याख्याए ंउपलब्ध हैं –विभिन्न शास्त्र उन्हें इंद्रधनषु के सात रगं 
प्रदान करते हैं; सात वैदिक मान या छंद; और इसी तरह अन्य । 
सातवा ं घोड़ा सपनों, आकांक्षाओ ं और भविष्य का प्रतिनिधित्व 
करता है। कहा जाता है कि अगर अन्य छह घोड़े घायल या थक भी 
जात हैं, तो भी सातवा ंघोड़ा सूर्य के रथ को उसके गतंव्य तक ले 
जा सकता है। यह डॉ. धर्मवीर भारती की प्रसिद्ध पसु्तक का विषय 
है और श्याम बेनेगल की इसी नाम की फिल्म का विषय भी है, 
जिसका नाम सूरज का सातवा ंघोड़ा है। हमार ेविचार में, कें द्रीय 
बजट 2023-24 सूर्य का सातवा ंघोड़ा है।

29	 बजट में हरित हाइड्रोजन मिशन, ऊर्जा सकं्रमण, ऊर्जा भडंारण परियोजनाओ,ं 
नवीकरणीय ऊर्जा निकासी, हरित ऋण कार्यक्रम, पीएम-प्रणाम, गोबरधन योजना, 
भारतीय प्रकृतिक खेती जैव-इनपटु ससंाधन कें द्र, तटरखेा पर्यावासों और मूर्त आय के 
लिए मैंग्रोव पहल (मिष्टी), अमतृ धरोहर, तटीय शिपिगं और वाहन प्रतिस्थापन सहित 12 
प्रस्तावों को रखेांकित किया गया है।
30	 आईईए (2012), आईएमएफ (2021), अतंर-अमेरिकी विकास बैंक (2006), यूरोपीय 
आयोग (2013) दखेें ।
31	 कुछ सदंर्भों में तिलक (1989) शामिल हैं; तबर एट अल, (2016); जेमेल एट अल, 
(2016); और डी रिडर एट अल, (2020)।

32	 वान बॉन, एन (2015) पर आधारित आतंरिक अनमुान। 
33	 मोहदसे और रायसी (2014) पर आधारित 33 आतंरिक अनमुान।
34	 अनचु्छेद IV परामर्श, दिसबंर 2022।
35	 उच्च सभंाव्यता विकास मूल्यांकन बजट में अलग-अलग विकास सहायक उपायों के 
प्रभाव के आकलन पर आधारित होता है, जो बाद में एकत्रित होते हैं, न कि इन सभी 
प्रमखु उपायों के बीच क्रॉस इफेक्ट्स को पकड़ने के लिए एक गतिशील मॉडल ढांचे में। 
सभंावित वदृ्धि में आकलित वदृ्धि भी अगले कुछ वर्षों में होने की सभंावना है, न कि 2023-
24 में क्योंकि कुछ उपायों का पूर्ण प्रभाव, जैसा कि ऊपर उल्लेख किया गया है, 2026-
27 तक और यहां तक कि 2030 तक भी होगा।
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अनबुधं 1: आरबीआई के उद्यम सर्वेक्षण स ेप्रमखु निष्कर्ष

2022-23 की तीसरी तिमाही के दौरान किए गए रिज़र्व बैंक के 
उद्यम सर्वेक्षणों36 के मखु्य निष्कर्ष इस प्रकार हैं:

•	 कंपनियां समग्र कारोबारी स्थितियों को लेकर उत्साहित 
हैं, जिनके 2023-24 की पहली छमाही (चार्ट  ए1 और 
ए2) तक विस्तार जारी रहने की उम्मीद है।

•	 पूर्णकालिक और अशंकालिक कर्मचारियों (चार्ट  ए3) दोनों 
के लिए नौकरी के अवसरों का विस्तार होने की सभंावना 
है।

36	 https://www.rbi.org.in/Scripts/BS_PressReleaseDisplay.aspx?prid=55184

चार्ट ए1: उत्पादन/ कारोबार पर रुख चार्ट ए2: समग्र कारोबार स्थिति पर रुख

•	 व्यवसाय उत्पादन, ऑर्डर बकु, रोजगार की स्थिति, क्षमता 
उपयोग और समग्र व्यावसायिक स्थिति पर आशावादी 
रहते हैं।

•	 क्षमता उपयोग (सीयू) और मौसमी रूप से समायोजित 

सीयू 2022-23 कि दूसरी तिमाही में दीर्घकालिक औसत 

सीयू को पार कर लिया; सधुार जारी रहने की सभंावना है 

(चार्ट  ए 4 और ए 5)।

चार्ट ए3: रोजगार की स्थिति पर रुख चार्ट ए4: विनिर्माण क्षेत्र में क्षमता उपयोग*

*: दीर्घकालिक सीयू में 2020-21 की पहली तिमाही शामिल नहीं है, जिसमें राष्ट्रव्यापी 
लॉकडाउन अवधि शामिल है।

स्रोत: आरबीआई।
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आलेख अर्थव्यवस्था की स्थिति

अनबुधं 1: आरबीआई के उद्यम सर्वेक्षण स ेप्रमखु निष्कर्ष (जारी)

•	 वरिष्ठ ऋण अधिकारियों को उम्मीद है कि 2023-24 की 
पहली छमाही के दौरान बैंकों से ऋण मांग में हालिया वदृ्धि 
बनी रहेगी (चार्ट  ए 6)।

•	 उच्च इनपटु लागत दबाव और मूल्य निर्धारण शक्ति की 
वापसी के कारण, अधिक कंपनियों को बिक्री मूल्यों (चार्ट  
ए 7 और ए 8) में वदृ्धि की उम्मीद है।

चार्ट ए5: क्षमता उपयोग पर विनिर्माताओ ंके रुख

चार्ट ए8: विक्रय मलू्य पर रुख

चार्ट ए6: वरिष्ठ ऋण अधिकारियों की ऋण मागं पर 
प्रत्याशाएं

टिप्पणी: "निवल प्रतिक्रिया' सकारात्मक रिपोर्ट  करने वाले उत्तरदाताओ ंऔर नकारात्मक की रिपोर्ट  करने वाले उत्तरदाताओ ंके प्रतिशत के बीच का अतंर है। यह -100 और 100 के बीच है; 
शून्य से अधिक कोई भी मान, विस्तार/ सकारात्मक को इंगित करता है और शून्य से कम मान सकुंचन/ नकारात्मक को इंगित करता है। 
स्रोत: आरबीआई।

चार्ट ए7: इनपुट लागत पर रुख

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 ति1	ति2	ति3	ति4

ति1	ति2	ति3	ति4

ति1	ति2	ति3	ति4 ति1	ति2	ति3	ति4

ति1	ति2

ति1	ति2 ति1	ति2

ति
2:

17
-1

8
ति

3:
17

-1
8

ति
4:

17
-1

8
ति

1:
18

-1
9

ति
2:

18
-1

9
ति

3:
18

-1
9

ति
4:

18
-1

9
ति

1:
19

-2
0

ति
2:

19
-2

0
ति

3:
19

-2
0

ति
4:

19
-2

0
ति

1:
20

-2
1

ति
2:

20
-2

1
ति

3:
20

-2
1

ति
4:

20
-2

1
ति

1:
21

-2
2

ति
2:

21
-2

2
ति

3:
21

-2
2

ति
4:

21
-2

2
ति

1:
22

-2
3

ति
2:

22
-2

3
ति

3:
22

-2
3

ति
4:

22
-2

3
ति

1:
23

-2
4

ति
2:

23
-2

4

विनिर्माण विनिर्माणसेवा सेवाइंफ्रास्ट्रक्चर इंफ्रास्ट्रक्चर

नि
वल

 प्र
ति

क्रिया


ए ं
प्रत

िशत
 

म ें

नि
वल

 प्र
ति

क्रिया


ए ं
प्रत

िशत
 

म ें
नि

वल
 प्र

ति
क्रिया


ए ं

प्रत
िशत

 
म ें

नि
वल

 प्र
ति

क्रिया


ए ं
प्रत

िशत
 

म ें

आकलन आकलनप्रत्याशाएं प्रत्याशाएं



59आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023

भारत के लिए पनुर्गठित त्रैमासिक पूर्वानमुान प्रतिरूप (क य्ूपीएम 2.0) आलेख

^लेखक भारतीय रिज़र्व बैंक से हैं। इस आलेख में व्यक्त विचार लेखकों के हैं और 
भारतीय रिज़र्व बैंक के विचारों को नहीं दर्शात हैं।
1	 यह परियोजना आरबीआई की मध्यम अवधि की रणनीति रूपरखेा, ‘उत्कर्ष 2022’ 
के तहत शरुू की गई थी।

भारत के लिए पुनर्गठित त्रैमासिक 
पूर्वानमुान प्रतिरूप (क्यूपीएम 2.0)*
जॉइस जॉन, दीपक कुमार, आशीष थॉमस जॉर्ज, 
प्रतिक मित्रा, मनीष कपूर और माइकल दबेब्रत  
पात्र द्वारा

इस लेख में प्रस्तुत पनु: सवुिचारित त्रैमासिक अनमुान मॉडल 
(क्यूपीएम 2.0) एक अग्रगामी खलुी अर्थव्यवस्था अतंर मॉडल है 
जिस पूर्वानमुान करने, जोखिम मूल्यांकन करने और भारतीय 
अर्थव्यवस्था के लिए नीति विश्लेषण प्रदान करने के लिए कैलि ब्रेट 
किया गया है। क्यूपीएम 2.0 राजकोषीय-मौद्रिक नीति इंटरकै्शन, 
घरलूे ईधंन मूल्य निर्धारण गतिशीलता, पूजंी प्रवाह, विनिमय दर 
गतिशीलता और अधिक सूचित निर्णय के लिए कें द्रीय बैंक के 
विदशेी मदु्रा बाजार हस्तक्षेप के अधिक सूक्ष्म मॉडलिग के साथ 
क्यूपीएम 1.0 को बढ़ाता है।

	 भारतीय रिजर्व बैंक (आरबीआई) का त्रैमासिक प्रक्षेपण 
मॉडल (क्यूपीएम) एक सवुिचारित, अग्रगामी, खलुी अर्थव्यवस्था, 
नया कीनेसियन गैप मॉडल है जिसमें भारतीय अर्थव्यवस्था की 
विशिष्ट विशषताओ ंको शामिल किया गया है। इसका मखु्य उद्देश्य 
लचीले मदु्रास्फीति लक्ष्यीकरण (एफआईटी) ढांचे के तहत 
निर्धारित लक्ष्यों / अधिदशे को प्राप्त करने के अनरुूप मध्यम 
अवधि के अनमुान और नीति विश्लेषण उत्पन्न करना है। इसके 
पूर्ववर्ती का प्रलेखन, यानी, क्यूपीएम ससं्करण 1 (क्यूपीएम 1.0) 
2016 में प्रकाशित किया गया था (बेनेस एट अल, 2016 ए ; बी 
)। अनभुव के सबक से लैस, तब से, मॉडल सरंचना और मापदडंों 
को अधिक भारत-कें द्रित विशषताओ ंके साथ मॉडल को बढ़ाने के 
लिए फिर से तैयार किया गया था ताकि इसके प्रदर्शन और 
प्रासगंिकता को समदृ्ध किया जा सके। 1

	स सं्करण 2 (क्यूपीएम 2.0) में लाए गए प्रमखु सधुार 
निम्नानसुार हैं:शेष लेख को छह खंडों में व्यवस्थित किया गया है।

ए	 राजकोषीय-मौद्रिक नीति बातचीत;

बी	घ रलूे ईधंन मूल्य निर्धारण गतिशीलता (तेल की कीमतें, 
विनिमय दरें और ईधंन कर);

सी	 पूजंी प्रवाह और विनिमय दर गतिशीलता; और

डी	 2019 की चौथी तिमाही (कोविड-पूर्व अवधि)2 तक के 
आकंड़ों को शामिल करते हुए पनु: परमेट्राइजेशन।

	 बाकी के आलेख को छ: खंडों में  लिखा गया है। खंड II 
मॉडल सरंचना प्रदान करता है। अशंांकन के लिए समीकरण और 
दृष्टिकोण खंड III में समझाया गया है। आवेग प्रतिक्रिया कार्यों 
(आईआरएफ) के सदंर्भ में मॉडल गणुों को खंड IV में वर्णित किया 
गया है। प्रमखु मैक्रोइकॉनॉमिक चर के ऐतिहासिक अपघटन पर 
खंड V में चर्चा की गई है। खंड VI पूर्वानमुान प्रदर्शन प्रस्तुत करता 
है और खंड VII समाप्त होता है।

II. मॉडल सरंचना

	 क्यूपीएम 2.0 मानक नए-कीनेसियन लघ ुओपन-इकोनॉमी 
फ्रे मवर्क  का प्रतीक है। इसमें 6 ब्लॉक हैं, अर्थात, i) एक समग्र मांग 
ब्लॉक जिसमें आउटपटु अतंर और क्रेडि ट स्थितियां शामिल हैं; 
(ii) मदु्रास्फीति, मदु्रास्फीति अपेक्षाओ ं और कें द्रीय बैंक की 
विश्वसनीयता का मॉडलिग करने वाला एक समग्र आपूर्ति ब्लॉक; 
iii) अल्पकालिक ब्याज दरें (नीति प्रतिक्रिया कार्य और परिचालन 
लक्ष्य) और दीर्घकालिक ब्याज दरों में सचंरण; iv) राजकोषीय 
ब्लॉक; v) सशंोधित जोखिम-समायोजित कवर नहीं की गई ब्याज 
समानता की स्थिति, पूजंी प्रवाह और विदशेी मदु्रा बाजार हस्तक्षेप 
के माध्यम से विनिमय दर; और vi) विदशेी क्षेत्र ब्लॉक  
(चार्ट  1)।

II.1. राजकोषीय-मौद्रिक नीति बातचीत

	 राजकोषीय नीति की गतिशीलता का उत्पादन और 
मदु्रास्फीति पर काफी प्रभाव पड़ सकता है। इसलिए, मूल्य 
स्थिरता और निरतंर विकास प्राप्त करने के संदर्भ में उत्पादन 
और मदु्रास्फीति व्यवहार की समझ में सधुार के लिए मौद्रिक 
और राजकोषीय नीति बातचीत का उचित मॉडलिंग महत्वपूर्ण है 
(वडुफोर्ड , 2001; वडुफोर्ड , 2001) कैनज़ोनेरी एट अल। 
इसलिए, समग्र राजकोषीय घाटा प्राथमिक घाटे और ब्याज 
भगुतान में विघटित हो जाता है। प्राथमिक घाटे में संरचनात्मक 

2	 2019 के बाद की अवधि के डेटा का उपयोग नहीं किया गया क्योंकि कोविड-19 जन्य 
अत्यधिक अस्थिरता और अन्य घटनाक्रम औसत मॉडल गणुों को प्रभावित कर सकते हैं।
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आलेख भारत के लिए पनुर्गठित त्रैमासिक पूर्वानमुान प्रतिरूप (क य्ूपीएम 2.0)

(चक्रीय रूप से समायोजित) और चक्रीय (स्वचालित 
स्टेबलाइज़र) घटक होते हैं। चक्रीय घटक को आउटपटु गैप के 
फ़ं क्शन के रूप में मॉडल किया गया है। सरकारी खपत के रूप में 
संरचनात्मक घाटे में अप्रत्याशित परिवर्तन निजी खपत को 
प्रभावित करते हैं और इस तरह घरलूे आर्थिक चक्र राजकोषीय 
आवेगों का निर्माण करते हैं (ब्लैंचर्ड और पेरोट्टी, 2002)। ऋण 
गतिशीलता में ए) ऋण और समग्र राजकोषीय घाटे के बीच संबंध 
और बी) समग्र घाटा शामिल है जो ऋण के स्थायी स्तर 
(एस्कोलानो, 2010) के साथ संगत है। स्थिर राज्य संरचनात्मक 
घाटा स्थिर राज्य ऋण स्तर और नाममात्र उत्पादन वदृ्धि से जडु़ा 
हुआ है। दीर्घकालिक ऋण लक्ष्य से विचलन संशोधित जोखिम-
समायोजित कवर नहीं की गई ब्याज समानता (एमएमयूआईपी) 
स्थिति के माध्यम से देश के जोखिम प्रीमियम और विनिमय दर 
को प्रभावित करता है। कुल मांग और विनिमय दर में परिवर्तन 
मदु्रास्फीति को प्रभावित करते हैं, जिसस मौद्रिक नीति में बदलाव 

होता है। इसी समय, मौद्रिक नीति ब्याज भगुतान के माध्यम से 
राजकोषीय घाटे को प्रभावित करती है - अल्पकालिक ब्याज दर 
दीर्घकालिक दर को प्रभावित करती है।

II.2. ईधंन की कीमत

	 भारत में ईधंन मूल्य निर्धारण की एक विशिष्ट प्रणाली है। 
पेट्रोल और डीजल जैस ईधंन खपत के कुछ घटकों की कीमत 
बाजार चर के आधार पर की जाती है - अतंर्राष्ट्रीय कच्चे तेल की 
कीमतें और विनिमय दरें। तरलीकृत पेट्रोलियम गैस (एलपीजी) 
और केरोसिन जैसी कुछ वस्तुए ं बाजार के लिए निर्धारित हैं, 
लेकिन उनके पास-पास नहीं है। बिजली जैसी ईधंन वस्तुओ ंके 
एक अन्य सेट की कीमतें प्रशासित की जाती हैं। पेट्रोल और 
डीजल की कीमतों में गैर-यथामूल्य करों का एक बड़ा हिस्सा 
शामिल है, जो मदु्रास्फीति में कच्चे तेल की कीमतों में बदलाव के 
पूर्ण पारित होने में बाधा डालता है। इन कारकों को ध्यान में रखते 

चार्ट 1: ओपीएम 2.0 - सरंचना

स्रोत: जॉन एट अल., 2022; बेन्स एट अल., 2016बी

 

सकल आपूर्ति

आरक्षित ब्याज समता राजकोषीय 

आगे की ओर दखेने वाला आईएस समीकरण है 
गैर कृषि. उत्पादन गैप

बहिर्जात
चर/झटके

सीपीआई हेडलाइन
मदु्रास्फीति

विनिमय दर
ऋण

सशंोधित जोखिम समायोजित यूआईपी

पूजंी प्रवाह/निष्फल

• मानसून
• एमएसपी
• कीमतों में बढ़ोतरी
• सापेक्ष खाद्य
मूल्य रुझान

• कच्चा तेल 
• ईधंन कर 
• निर्धारित मूल्य

• मदु्रास्फीति की उम्मीदें

• आतंरिक दृढ़ता

मौद्रिक नीति
मौद्रिक नीति प्रतिक्रिया कार्य

परिचालन लक्ष्य

अतंर्जात विश्वसनीयता

विश्वसनीयता स्टॉक

बहिर्जात चर
•	स भंावित आउटपटु
•	 कृषि. सकल घरलूे उत्पाद
•	विश्व  आउटपटु गैप

•	 अपेक्षित आउटपटु गैप

•	 वास्तविक उधार दर

•	 बैंक ऋण पर सख्ती

•	 मौद्रिक आवेग

खाद्य

बहिर्जात चर
•	वि दशेी ब्याज दर 
•	वि दशेी मदु्रास्फीति 
•	 दशे सबंधंी जोखिम प्रीमियम

• सरंचनात्मक प्राथमिक घाटा
• चक्रीय प्राथमिक घाटा
• ब्याज भगुतान

बहिर्जात चार
• आवधिक प्रीमिया
• ऋण लक्ष्य

सयंकु्त राजकोषीय घाटा

तेल

कोर
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3	 पूजंी प्रवाह के आघातों के सामने, विनिमय दर अपने दीर्घकालिक सतंलुन से काफी 
दूर चली जाती है, जिसस विनिमय दर का प्रभाव अतंरण, मदु्रास्फीति और आर्थिक 
अव्यवस्था में प्रसारित हो जाता है। इसलिए, कें द्रीय बैंक मदु्रास्फीति के अलावा विनिमय 
दर की भी परवाह करते हैं। हालांकि, मौद्रिक नीति साधनों का उपयोग करके विनिमय दर 
पर ध्यान दनेा, मदु्रास्फीति लक्ष्यीकरण व्यवस्था में विश्वसनीयता को कमजोर कर सकता 
है जिसस मौद्रिक नीति कार्रवाई महगंी पड़ेगी (ब्लैंचर्ड और अन्य, 2016, घोष और अन्य, 
2016)।

हुए, ईधंन अनभुाग में तीन अलग-अलग घटक हैं: क) ‘बाजार 
ईधंन 1’, जिसमें पेट्रोल और डीजल की कीमतें शामिल हैं, कच्चे 
तेल की कीमतों, विनिमय दरों और ईधंन करों (उत्पाद शलु्क और 
वैट) में बदलाव से निर्धारित होती हैं; (ख) एलपीजी और मिट्टी के 
तेल से यकु्त ‘बाजार ईधंन 2’ जिसके लिए कीमतें अतंर्राष्ट्रीय 
ईधंन कीमतों और विनिमय दरों द्वारा निर्धारित की जाती हैं, 
लेकिन एक अतंराल के साथ; और सी) सीपीआई के ईधंन और 
प्रकाश उपसमूह में ‘प्रशासित ईधंन’ यानी बिजली और अन्य 
आइटम। अर्थव्यवस्था में इनपटु लागत दबावों को निर्धारित करने 
में ईधंन की कीमतों की पर्याप्त भूमिका है, जो मदु्रास्फीति के ईधंन 
से गैर-ईधंन घटकों तक स्पिलओवर के माध्यम से मॉडल किए 
जात हैं।

II.3. पूजंी प्रवाह और विनिमय दर गतिशीलता

	 पूजंी प्रवाह, विनिमय दरों और मौद्रिक नीति की गतिशीलता 
के लिए मानक दृष्टिकोण ‘ट्राइलेममा’ पर आधारित है (मुंडेल, 
1963; 2006)। फ्लेमिंग, 1962)। इसे आगे नए-कीनेसियन 
ओपन इकोनॉमी फ्रे मवर्क  में विकसित किया गया था, जिसमें 
वैश्विक वित्तीय चक्र और प्रमखु मदु्रा प्रतिमान (ऑब्स्टफेल्ड और 
रोगोफ, 2000) के निहितार्थ शामिल थे। गैली और मोनासली, 
2005; गोपीनाथ और अन्य 2020; मिरांडा-एग्रीपिनो और र,े 
2022)। पूजंी प्रवाह और विनिमय दरों में अस्थिरता का व्यापक 
आर्थिक प्रबधंन पर प्रभाव पड़ता है। रूढ़िवादी दृष्टिकोण का 
मानना है कि सफल मदु्रास्फीति लक्ष्यीकरण (आईटी) के लिए 
उच्च स्तर के विनिमय दर लचीलेपन की आवश्यकता होती है। 
हालांकि, उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाओ ं(ईएमई) के सदंर्भ में, 
यह दखेा गया है कि पूजंी प्रवाह में अचानक वदृ्धि या उलटफेर के 
कारण विनिमय दरों में अस्थिरता से जडु़ी लागतों को अनदखेा 
करना उप-इष्टतम है। इसने कई ईएमई को आईटी ढांचे 
(आरबीआई, 2021) के तहत भी विनिमय दर की अस्थिरता के 
प्रबंधन के लिए विदशेी मदु्रा बाजार हस्तक्षेप जैस नीतिगत साधनों 

को अपनाने के लिए प्रेरित किया है।

III. मखु्य व्यवहार समीकरण और अशंाकंन

	 क्यूपीएम 2.0 में 154 समीकरण (पहचान सहित) हैं, जिनमें 
से 57 व्यवहार समीकरण हैं (तालिका 1)।

III.1. कुल मांग: एक अग्रगामी आईएस वक्र

घरलूे मांग को गैर-कृषि उत्पादन अतंर  द्वारा दर्शाया जाता 
है, जिस प्राकृतिक लघगुणक में व्यक्त गैर-कृषि उत्पादन  

और इसकी क्षमता  के बीच अतंर के रूप में परिभाषित 
किया गया है।4

	 ...(1)

जहां  को इसके पिछड़े मूल्यों  और मॉडल-आधारित 
तर्कस गंत अपेक्षाओ ं  दीर्घकालिक बाजार वास्तविक 
ब्याज दर अतंर  विदशेी आउटपटु अतंर  के द्वारा दखेी 
गई गई वैश्विक मांग, वास्तविक विनिमय दर अतंर , क्रेडि ट 
शर्तों  के आधार पर बैंक ऋण (बीएल), वास्तविक ईधंन 
मूल्य अतंर , राजकोषीय आवेग (एफआईएमपीटी) और 
कुल मांग के आघात  (परिशिष्ट और बेन्स एट अल, 
2016बी)।

सारणी 1: क्यूपीएम 2.0 - आयाम
समीकरणों की सखं्या 154

जिनमें से
व्यवहार समीकरणों की सखं्या 57
पहचान की सखं्या 97

चर की सखं्या 154
स्टोकेस्टिक झटकों की सखं्या 57
माप समीकरणों की सखं्या 33
दखेे गए चर की सखं्या 33
पैरामीटर्स की सखं्या 116

स्रोत: लेखकों की गणना।

4	 सभी वास्तविक रुझान प्रणाली-अनरुूप हैं, जिन्हें कलमैन फ़िल्टर का उपयोग करके 
फ़िल्टर किया गया है। क्यूपीएम 2.0 में, समग्र मांग समीकरण (समीकरण 1) में ईधंन की 
कीमतों को शामिल करने के साथ, विश्व उत्पादन अतंराल गणुांक केवल प्रत्यक्ष प्रभाव को 
दर्शाता है और तदनसुार सनुियतं्रित किया गया है। क्यूपीएम 1.0 में, यह कच्चे तेल की 
कीमतों के प्रत्यक्ष प्रभाव के साथ-साथ अप्रत्यक्ष प्रभाव को भी दर्शाता है।
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III.2. कुल आपूर्ति: मुद्रास्फीति

	 भारत में मदु्रास्फीति की गतिशीलता की अनूठी विशषताओ ं
को ध्यान में रखते हुए, भोजन, ईधंन और कोर5 घटकों (क्यूपीएम 
1.0 की सरंचना के अनरुूप) के लिए अलग-अलग समीकरण 
तैयार किए जात हैं (बेनेस एट अल।

	 खाद्य मदु्रास्फीति  अपने अतीत , पर निर्भर 
करती है। शर्तें  और 

 सनुिश्चित करती हैं कि खाद्य 
मदु्रास्फीति लंबे समय में समग्र मदु्रास्फीति में परिवर्तित हो जाती 
है। अल्पावधि में, खाद्य मदु्रास्फीति तीन झटकों से प्रेरित होती है: 
मानसून आघात ; न्यूनतम समर्थन मूल्य  को 
आघात ; और सब्जियों  की कीमतों को आघात , 
प्रत्येक के अलग-अलग अल्पकालिक प्रभाव होते हैं। इन आघातों 
की गतिशीलता चलती औसत बहुपद , , 
and .

	 	 ...(2)

	 कोर मदु्रास्फीति  अपेक्षित मदु्रास्फीति 
, मदु्रास्फीति में निरतंरता, घरलूे उत्पादन अतंर  और 
वास्तविक विनिमय दर  को पकड़ने के लिए अपने स्वय ंके 
अतीत ( ). , 

पर निर्भर करती है। (ऊर्जा)   -छिद्र-
पूड क्रमशः ईधंन और खाद्य घटकों से स्पिलओवर का प्रतिनिधित्व 
करता है।”

	 		  ...(3)

	 ईधंन ब्लॉक में, मदु्रास्फीति  को पेट्रोल और डीजल 
मदु्रास्फीति , एलपीजी और केरोसीन मदु्रास्फीति 

 और प्रशासित ईधंन मदु्रास्फीति  के 
भारित औसत के रूप में निर्धारित किया जाता है।7

	

	 	 ...(4)

	 पेट्रोल और डीजल की मुद्रास्फीति कच्चे तेल की कीमतों 
की भारतीय टोकरी  विनिमय दर  में बदलाव और 
ईंधन करों  में बदलाव से निर्धारित होती है।

	  तत्काल और पूर्ण पासथ्रू के लिए और  
विलंबित पासथ्रू के लिए

	 .8		  ...(5)

	 कर में परिवर्तन बहिर्जात कारकों द्वारा सचंालित माना जाता 
है, अर्थात,

	   ...(6)

	 एलपीजी और मिट्टी के तेल की मदु्रास्फीति किसके द्वारा 
निर्धारित की जाती है? कच्चे तेल  की कीमतों के भारतीय 
बास्के ट में बदलाव और विनिमय दर में परिवर्तन ।

	
5	 मूल मदु्रास्फीति को भोजन, ईधंन, पेट्रोल और डीजल घटकों को छोड़कर मदु्रास्फीति 
के रूप में परिभाषित किया गया है।
6	 मदु्रास्फीति प्रत्याशाओ ंका गठन और एक अतंर्जात विश्वसनीयता निर्माण प्रक्रिया को 
क्यूपीएम 1.0 के समान तैयार किया गया है (परिशिष्ट और बेन्स और अन्य, 2016 बी)। 
π तिमाही-दर-तिमाही (वार्षिक) मदु्रास्फीति को दर्शाता है, जबकि π4 वर्ष-दर-वर्ष (वाई-
ओ-वाई) मदु्रास्फीति को दर्शाता है। सांकेतिक (S

t
) और वास्तविक (Z

t
) विनिमय दरों में 

वदृ्धि मूल्यह्रास और इसके विलोमतः दर्शाती है। सापेक्ष खाद्य कीमत प्रवतृ्ति को क्यूपीएम 
1.0 के समान तैयार किया गया है (परिशिष्ट और बेन्स और अन्य, 2016बी)।

7	 क्यूपीएम 1.0 में, ईधंन मदु्रास्फीति में दो प्रकार के ईधंन शामिल थे, यथा बाजार और 
प्रशासित। बाजार ईधंन मदु्रास्फीति भारतीय समूह के कच्चे तेल की कीमतों और विनिमय 
दर द्वारा निर्धारित की गई थी, जबकि ईधंन मूल्य निर्धारण में प्रशासित घटक को बड़े 
पैमाने पर एक बहिर्जात प्रक्रिया के रूप में तैयार किया गया था (बेन्स और अन्य, 
2016बी)।
8	 गणुांक 0.47, लगभग 80 अमेरिकी डॉलर प्रति बैरल पर कच्चे तेल की कीमत से मेल 
खाता है।
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	  तत्काल और पूर्ण पासथ्रू के लिए और 
 विलंबित पासथ्रू के लिए	 ........ (7)

	 प्रशासित ईधंन मदु्रास्फीति बहिर्जात रूप से है दृढ।

	

	 	 ...(8)

III.3. ब्याज दरें 

	ब्लॉ क मौद्रिक नीति रपेो दर समीकरण एक ब्याज दर स्मूथिंग 
पैरामीटर (बेनेस एट ) के साथ मदु्रास्फीति पूर्वानमुान-आधारित 
टेलर-प्रकार की प्रतिक्रिया फ़ं क्शन का अनसुरण करता है। अल., 
2016 बी)। 

	 	 ...(9)

नीति रपेो दर कहां है, प्राकृतिक दर है ब्याज की मात्रा, मदु्रास्फीति 
लक्ष्य है, और तीन तिमाहियों से आगे क्रमशः कोर और हेडलाइन 
मदु्रास्फीति पूर्वानमुान हैं और आउटपटु अतंर है। प्रतिक्रिया फलन 
में कोर और हेडलाइन दोनों शामिल होते हैं, अर्थात, मौद्रिक नीति 
न केवल मांग पक्ष के विकास और अतंर्निहित मदु्रास्फीति के 
दबावों पर प्रतिक्रिया करती है जैसा कि मखु्य मदु्रास्फीति 
पूर्वानमुानों में परिलक्षित होता है, बल्कि मखु्य मदु्रास्फीति पर 
खाद्य और ईधंन की कीमतों के दूसर ेदौर के प्रभावों को रोकने के 
लिए पहले से ही आपूर्ति पक्ष के दबावों पर भी प्रतिक्रिया करती है। 
यह विनिर्देश मौद्रिक नीति को क्षणिक आपूर्ति पक्ष के झटकों के 
माध्यम से दखेने में सक्षम बनाता है।

	 क्यूपीएम 2.0 मौद्रिक नीति के परिचालन लक्ष्य के लिए एक 
अतिरिक्त समीकरण शामिल करता है - भारित औसत कॉल मनी 
दर (डबल्यूएसीआर) - निम्नानसुार:

	 	 ...(10)

डब्ल्यूएसीआर जहां  है और  परिचालन लक्ष्य और 
नीति दर इसके बीच की खाई है।  के लिए स्टीडी स्टेट 
मूल्य को 0 मान लिया गया है जो की इसे दीर्घावधि में दर्शाता है। 

दीर्घकाल में, नीतिगत दर और परिचालन लक्ष्य प्रशासित ईधंन 
मदु्रास्फीति बहिर्जात रूप से है दृढ। अल्पकालिक दर से 
दीर्घकालिक ब्याज दर तक सचंरण - निजी ऋण के लिए प्रासगंिक 
- ब्याज दरों की अवधि सरंचना के साथ-साथ टर्म प्रीमियम 
(परिशिष्ट और बेनेस एट अल। 2016 बी)।

III.4 राजकोषीय ब्लॉक

राजकोषीय घाटा (नॉमिनल जीडीपी के प्रतिशत के रूप में), 
 प्राथमिक राजकोषीय घाटे  और ब्याज भगुतान 

 का योग है, यानी,

	 		  ...(11)

	 प्राथमिक घाटे को सरंचनागत ( ) और चक्रीय ( ) 
घटकों में विघटित किया गया है अर्थात ,

	 	 ...(12)

	 चक्रीय प्राथमिक राजकोषीय घाटा , स्वचालित 
स्थिरकर्ता, को किस के कार्य के रूप में मॉडल किया गया है जिस 
आउटपटु गैप के रूप में मापा जाता है ( )

	 	

	 	 ...(13)

	 फिस्कल डेफिसिट ( ) के सरंचनात्मक घटक को 
सरंचनात्मक प्राथमिक डिफी सिट और प्राथमिक डिफी सिट 
लक्ष्य  के एक चौथाई अतंराल के भारित औसत के रूप में 
तैयार किया गया है। ईधंन कर परिवर्तन राजस्व में परिवर्तन के 
माध्यम से प्राथमिक घाटे को प्रभावित करते हैं, अर्थात

	

	 	 ...(14)

	 प्राथमिक घाटे के लक्ष्य को राजकोषीय समेकन के रास्ते के 
रूप में राजकोषीय उत्तरदायित्व और बजट प्रबंधन (एफआरबीएम) 
के अनरुूप कैलि ब्रेट किया जाता है:

	 	 ...(15) 
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	 सरंचनात्मक प्राथमिक घाटे का अपने लक्ष्य से विचलन 

राजकोषीय आवेग ( ): 

	 	 ...(16)

	 ऋण सचंय गतिशीलता निम्नानसुार मॉडल किया गया है:

	 	 ...(17)

जहां वर्तमान ऋण (नाममात्र जीडीपी के प्रतिशत के रूप में)  

वर्तमान वित्तीय घाटे  द्वारा निर्धारित किया जाता है और 

ऋण के पिछले स्तर  को नाममात्र सकल घरलूे उत्पाद की 

वदृ्धि  के लिए समायोजित किया जाता है|

स्थिर राज्य राजकोषीय घाटा (एफडी*) स्थिर ऋण गतिशीलता 

(बी*) से निम्नानसुार सबंधंित है:

	 		  ...(18)

ब्याज की नाममात्र प्राकृतिक दर कहां है, जो ... (23) यह 

वास्तविक प्राकृतिक ब्याज दर और मदु्रास्फीति लक्ष्य के बराबर 

है। मॉडलिग में आसानी के लिए, हम मानते हैं कि सरकार दो 

प्रकार के बॉन्ड जारी करके राजकोषीय घाटे का वित्तपोषण करती 

है, एक अल्पकालिक परिपक्वता (91-दिन) ट्रेजरी बिल) और 

दूसरा दीर्घकालिक परिपक्वता के साथ।

अतं में, ऋण लक्ष्य  सरकार के व्यवहार को सहारा दतेा है 

और निम्नलिखित समीकरण द्वारा दर्शाया जाता है

	

	 .		  ...(19)

	 समग्र ब्याज भगुतान  अल्पावधि  और दीर्घावधि 
 बोंड्स का योग होते हैं।

	 		 ...(20)

	 अल्पकालिक बॉन्ड पर ब्याज भगुतान पिछली अवधि 
, की अल्पकालिक दर  का उत्पाद है और 

पिछली अवधि में अल्पकालिक बांड के रूप में रखे गए बकाया 
ऋण का हिस्सा है, जिस नाममात्र जीडीपी वदृ्धि में बदलाव के लिए 
समायोजित किया गया है।

	 		  ...(21)

	 लंबी अवधि के बॉन्ड पर ब्याज भगुतान पिछली अवधि की 
ब्याज दर  का उत्पाद है और लंबे समय तक रखे गए बकाया 
ऋण का हिस्सा- पिछली अवधि (  में टर्म बॉन्ड 
को नॉमिनल जीडीपी ग्रोथ में बदलाव के लिए एडजस्ट किया गया 
था।

	 	 ...(22)

	 दीर्घकालिक सरकारी प्रतिभूतियों पर ब्याज दर ( ) को 
अग्रगामी अल्पकालिक ब्याज दरों के औसत और टर्म प्रीमियम  
( ) के रूप में दर्शाया जा सकता है

	 	 ...(23)

	 टर्म प्रीमियम ( ) को अल्पकालिक और दीर्घकालिक 
ब्याज दरों के बीच दीर्घकालिक ( ) औसत प्रसार में 
परिवर्तित माना जाता है किसी भी सदमे की अनपुस्थिति।

	

	 		  ...(24)

III.5 सशंोधित जोखिम समायोजित कवर नहीं की गई ब्याज 
समानता (एमआरयूआईपी)

कवर नहीं की गई ब्याज दर समानता (यूआईपी) स्थिति, जिसमें 
ब्याज दर अतंर अपेक्षित विनिमय दर निर्धारित करते हैं, मौद्रिक 
नीति विश्लेषण के लिए छोटी खलुी अर्थव्यवस्था मॉडल में 
लोकप्रिय रूप से उपयोग किया गया है। हालांकि, यूआईपी सबंधं 
को डेटा में लगातार और निर्णायक रूप से खारिज कर दिया गया 
है (दखेें फ्रू ट एडं थेलर, 1990; लईुस, 1995 और एगेंल, 1996 
व्यापक सर्वेक्षण के लिए)। इस अनभुवजन्य डिस्कनेक्ट को 
प्रतिबिबंित करने के लिए, विनिमय दरों पर ब्याज दरों के प्रभाव 
को कम करने के लिए समय-अलग दशे जोखिम प्रीमियम और 
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क्रय शक्ति समता स्थितियों को पेश किया जाता है (बेनेस एट 
अल।

एमआरयूआईपी समीकरण के माध्यम से कैप्च र की गई विनिमय 
दर गतिशीलता को बाहरी क्षेत्र की विशषताओ ंको शामिल करने 
के लिए सशंोधित किया गया है: ए) पूजंी प्रवाह के लिए एक 
समायोजन प्रक्रिया; ख) चालू खात के निर्धारक; ग) चालू और 
पूजंी खातों से सबंधंित भगुतान सतंलुन की पहचान भडंार के 
सचंय से सबंधंित है; और, डी) विदशेी मदु्रा हस्तक्षेप।

	 		

	 	 ...(25)

जहां पूजंी प्रवाह (नाममात्र जीडीपी के प्रतिशत के रूप में) का 
प्रतिनिधित्व करता है, जो वास्तविक ब्याज दर अतंर से प्रेरित 
होते हैं ( ); नाममात्र विनिमय दर में परिवर्तन ( ); 
और घरलूे और वैश्विक उत्पादन अतंराल के बीच अतंर 

:

	

	 	 ...(26)

जहां  चालू खाता शेष राशि (नाममात्र जीडीपी के प्रतिशत के 
रूप में) है, जो  द्वारा निर्धारित की जाती है जो कच्चे तेल की 
कीमत में अतंर 9, घरलूे मांग की स्थिति और वास्तविक 
विनिमय दर अतंर ( ) को दर्शाती है।

	 भडंार में परिवर्तन (जीडीपी ( )) के प्रतिशत के रूप में) 
भगुतान सतंलुन का प्रतिनिधित्व करता है जो विदशेी मदु्रा 
हस्तक्षेप ( ) द्वारा अनकूुलित हैं वह बदले में , विनिमय दर पर 
पूजंी प्रवाह के प्रभाव को निर्धारित करता है।

	

	 		  ...(27) 

	 अतिरिक्त सवुिधाओ ंको शामिल करते हुए, एमआरयूआईपी 
समीकरण निम्नानसुार व्यक्त किया गया है:

	

	 	 ...(28)

	

	 		  ...(29)

जहां,  विनिमय दर है,  अपेक्षित विनिमय है दर,  

अल्पकालिक नाममात्र ब्याज दर है,  विदशेी नाममात्र ब्याज दर 
है10,  समय-भिन्न दशे जोखिम प्रीमियम है,  विदशेी 
मदु्रास्फीति है,  घरलूे है मखु्य मदु्रास्फीति,  वास्तविक 
विनिमय दर की प्रवतृ्ति में परिवर्तन है,  and  घरलूे और 
विदशेी अर्थव्यवस्थाओ ंके लक्ष्य हैं, राजकोषीय आवेग है 

 ऋण आवेग और  पूजंी प्रवाह है।

III.6. विदशेी ब्लॉक

क्यूपीएम में विदशेी ब्लॉक के दो भाग हैं - यूनाइटेड स्टेट्स (यूएस) 
ब्लॉक और बाकी दनुिया (आरओडब्ल्यू) ब्लॉक। यूएस ब्लॉक 
तीन व्यवहार समीकरणों के साथ एक नए-कीनेसियन मॉडल है - 
आईएस वक्र, फिलिप्स वक्र और टेलर नियम:

	

	 	 ...(30)

	

	 		  ...(31)

	

	

	 	 ...(32)

9	 कच्चे तेल की कीमत का दीर्घकालिक रुझान से विचलन। 10	 विदशेी ब्याज दर  का अनमुान फेडरल निधि दर (यूएस) का उपयोग करके लगाया 
जाता है।
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जहां यूएस आउटपटु गैप है,  यूएस वास्तविक ब्याज दर 
अतंर,  यूएस मदु्रास्फीति,  फेड फंड्स दर है,  
यूएस मदु्रास्फीति लक्ष्य है और  यूएस की ब्याज दर की 
वास्तविक प्राकृतिक दर है।

विदशेी ब्लॉक के आरओडब्ल्यू खंड में कच्चे तेल की कीमतों में 
उतार-चढ़ाव के लिए एक बहिर्जात समीकरण शामिल है। विदशेी 
चर के पूर्वानमुान बहिर्जात रूप से प्रदान किए जात हैं, जो सयंकु्त 
राज्य फेडरल रिजर्व (यूएस फेड), अतंर्राष्ट्रीय मदु्रा कोष 
(आईएमएफ) और अतंर्राष्ट्रीय ऊर्जा सघं (आईईए) जैसी 
एजेंसियों से उपलब्ध जानकारी पर आधारित हैं।

III.7. अशंांकन

	 क्यूपीएम 2.0 के मापदडंों का अशंांकन कई पनुरावतृ्तियों 
(चार्ट  2) के माध्यम से किया गया है। इस प्रक्रिया में ए) रैखिक 

प्रतिगमन मॉडल, गैर-रैखिक प्रतिगमन मॉडल और वेक्टर ऑटो 
रिग्रेशन (वीएआर) मॉडल का उपयोग करके अर्थमितीय अनमुान 
उत्पन्न करना शामिल है; (ख) अन्य अनभुवजन्य अध्ययनों 
(खुंद्राक्पम और जैन, 2012) के अनमुानों का उपयोग करना; 
मिश्रा और त्रिवेदी, 2016; बेहरा और अन्य 2017; पात्रा और 
अन्य, 2018; कपूर, 2018; आरबीआई, 2018; गोयल और 
परब, 2019; राज और अन्य, 2018; आरबीआई, 2019; पात्रा 
और अन्य, 2021; पटनायक और अन्य, 2022); और (ग) मॉडल 
जनित आईआरएफ, ऐतिहासिक अपघटन और रोलिंग पूर्वानमुानों 
का उपयोग करके फिट का मूल्यांकन करना।

	 मॉडल समाधान, सिमलेुशन, ऐतिहासिक अपघटन और 
पूर्वानमुान निम्नलिखित चरणों के माध्यम से एमएटीएलएबी में 
आईआरआईएस टूलबॉक्स का उपयोग करके किए जात हैं। सबसे 
पहले, मॉडल को एक स्थिर स्थिति के आसपास रैखिक करने की 

 

चार्ट 2: फ़्लो चार्ट - क्यूपीएम 2.0 अशंाकंन

स्रोत: लेखकों का चित्रण।

आरभं

नहीं

नहीं

नहीं

सतंोषजनक?

सतंोषजनक?

सतंोषजनक?

समाप्त

अर्थमितीय अनमुान/हाल के अध्ययन उत्पन्न करें

पैरामीटर मान इनपटु करें

नमूना पूर्वानमुान से छद्म उत्पन्न करें

क्यूपीएम से आईआरएफएस उत्पन्न करें और कम किए गए फॉर्म 
वीएआरएस के साथ तलुना करें

क्यूपीएम से ऐतिहासिक अपघटन उत्पन्न करें और व्यापक मैक्रो स्टोरी के 
साथ तलुना करें।
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आवश्यकता है। दूसरा, अग्रगामी चर को शामिल करने वाले 
गतिशील समाधान प्राप्त किए जाने चाहिए। तीसरा, अनदखेे चर 
को राज्य-स्थान प्रतिनिधित्व से फ़िल्टर किया जाना है। चौथा, 
पूर्वानमुान और नीति सिमलेुशन उत्पन्न किया जाना चाहिए।

	 स्थिर अवस्थाओ ं की गणना एक नॉनलाइनियर न्यूटन-
प्रकार एल्गोरिथ्म का उपयोग करके की जाती है। गतिशील मॉडल 
समाधान एक नॉनलाइनियर कण झुडं ऑप्टिमाइज़र (पीएसओ) 
से प्राप्त किया जाता है, और भविष्य की अपेक्षाओ ंको एकीकृत 
करने के लिए एक सामान्यीकृत स्चुर अपघटन का उपयोग किया 
जाता है। एक सटीक नॉनलाइनियर पूर्वानमुान चरण के साथ एक 
बहुभिन्नरूपी कलमैन फिल्टर (एमवीकेएफ) को नियोजित करके 
अनदखेे चर को फ़िल्टर किया जाता है। मॉडल से उत्पन्न 
सिमलेुशन स्थिर अवस्था के आसपास गणना किए गए पहले क्रम 
के अनमुानित समाधान पर आधारित हैं। शखं त्वरण के साथ 
समीकरण-चयनात्मक नॉनलाइनर सिम्युलेटर लाग करके 
पूर्वानमुान उत्पन्न किए जात हैं।

IV. मॉडल सिमलेुशन

IV.1. आउटपुट गैप (मांग) आघात

	 1 प्रतिशत अकं (पीपीटी) के सकारात्मक मांग झटके से कोर 
मदु्रास्फीति अपने चरम पर 20 आधार अकं (बीपीएस) बढ़ जाती 
है। हेडलाइन मदु्रास्फीति लगभग 20 बीपीएस बढ़ी। आउटपटु 
अतंर और अपने लक्ष्य से मदु्रास्फीति के विचलन दोनों के लिए 
वास्तविक ब्याज दर में वदृ्धि की आवश्यकता होती है, जिस 
नीतिगत ब्याज दर में वदृ्धि के माध्यम से प्राप्त किया जाता है। ये 
परिवर्तन मांग को कम करते हैं और मध्यम अवधि में, आउटपटु 
अपने सभंावित स्तर पर लौटता है। अतिरिक्त मांग के उन्मूलन के 
साथ, मदु्रास्फीति लक्ष्य पर लौटती है और सभी वास्तविक चर 
अपने दीर्घकालिक सतंलुन (चार्ट  3) में लौट आते हैं।

IV.2. कोर मुद्रास्फीति (लागत-धक्का) आघात

	 मखु्य मदु्रास्फीति के लिए लागत-धक्का आघात मौद्रिक 
नीति को एक कठिन व्यापार-बदं के साथ प्रस्तुत करता है। यह 
सनुिश्चित करने के लिए नीतिगत दर में वदृ्धि की जानी चाहिए कि 
मदु्रास्फीति मध्यम अवधि में लक्ष्य पर लौट आए, लेकिन यह एक 
नकारात्मक आउटपटु अतंर खोलता है (चार्ट  4)। मदु्रास्फीति के 
लक्ष्य तक गिरने के साथ ब्याज दर में कमी आने से उत्पादन 
अतंर समाप्त हो जाता है और उत्पादन अपने सभंावित स्तर पर 
लौट आता है।

IV.3. नीतिगत दर का आघात

	 नीतिगत ब्याज दर में 1 प्रतिशत की वदृ्धि के परिणामस्वरूप 
घरलूे मांग में लगभग 20 बीपीएस की गिरावट आती है और एक 
नकारात्मक आउटपटु अतंर खलु जाता है (चार्ट  5)। मदु्रास्फीति 

 

चार्ट 3: उत्पादन अतंराल में 1 प्रतिशत अकं की वृद्धि पर 
प्रतिक्रिया

टिप्पणी: एक्स-अक्ष तिमाही हैं; वाई-अक्ष प्रतिशत अकं हैं।
स्रोत: लेखकों के अनमुान ।

 

चार्ट 4: मलू मदु्रास्फीति में 1 प्रतिशत अकं की वृद्धि पर 
प्रतिक्रिया

टिप्पणी: एक्स-अक्ष तिमाही हैं; वाई-अक्ष प्रतिशत अकं हैं।
स्रोत: लेखकों के अनमुान ।

नीतिगत दर % हेडलाइन मदु्रास्फीति व-द-व%

खाद्येतर ईधंन मदु्रास्फीति व-द-व%खाद्य मदु्रास्फीति व-द-व%

उत्पादन अतंराल% उत्पादन वदृ्धि व-द-व%

नीतिगत दर %

खाद्य मदु्रास्फीति व-द-व%

उत्पादन अतंराल%

हेडलाइन मदु्रास्फीति व-द-व%

खाद्येतर ईधंन मदु्रास्फीति व-द-व%

उत्पादन वदृ्धि व-द-व%
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की उम्मीदों को कम करने और कें द्रीय बैंक की विश्वसनीयता में 
वदृ्धि के साथ, इसस मखु्य मदु्रास्फीति में लगभग 25 बीपीएस 
और हेडलाइन मदु्रास्फीति में लगभग 20 बीपीएस की गिरावट 
आती है। हालांकि, ये प्रभाव केवल अल्पावधि में रहते हैं। समय के 
साथ, जैस-जैस मदु्रास्फीति लक्ष्य पर लौटती है, ब्याज दर कम 
हो जाती है, जो आउटपटु अतंर को बदं कर दतेी है और प्रारभंिक 
ब्याज दर में वदृ्धि के विघटनकारी प्रभाव को बेअसर कर दतेी है।

IV.4. विनिमय दर का आघात

	विनि मय दर में 1 प्रतिशत की गिरावट से 7 प्रतिशत की 
विनिमय दर पास-थ्रू (ईआरपीटी) के माध्यम से मदु्रास्फीति में 
लगभग 7 बीपीएस की वदृ्धि होती है (चार्ट  6)। आउटपटु अतंर 
शरुू में बाहरी प्रतिस्पर्धा में लाभ के परिणामस्वरूप बढ़ता है। 
मदु्रास्फीति में वदृ्धि और उत्पादन अतंर मौद्रिक सख्ती की मांग 
करता है। इसस आउटपटु गैप कम हो जाता है, जिसस मध्यम 
अवधि में नकारात्मक विकास प्रतिक्रियाए ंपैदा होती हैं।

IV.5. कच्चे तेल की कीमत में उछाल

	 वैश्विक स्तर पर कच्चे तेल की कीमतों में वदृ्धि का सीधा असर 
पेट्रोल, डीजल, एलपीजी और केरोसिन की कीमतों पर पड़ता है। 
बाजार ईधंन की कीमतों में वदृ्धि लागत को धक्का दतेी है और 
मखु्य मदु्रास्फीति बढ़ जाती ह।ै कच्चे तेल की ऊंची कीमतें भी 

भारतीय रुपये (आईएनआर) के अवमूल्यन को प्रेरित करती हैं। 
इसस मदु्रास्फीति पर दूसर ेदौर का अतिरिक्त प्रभाव पड़ेगा। साथ 
में, कच्चे तेल की कीमत में 10 प्रतिशत की वदृ्धि के परिणामस्वरूप 
मदु्रास्फीति अपने चरम पर 30 बीपीएस तक बढ़ जाती है (चार्ट 7)। 

  

 

चार्ट 5: नीतिगत दर में 1 प्रतिशत अकं की वृद्धि पर  
प्रतिक्रिया

चार्ट 6: विनिमय दर में 1 प्रतिशत अकं की वृद्धि पर  
प्रतिक्रिया

चार्ट 7: कच्चे तेल की कीमतों में 1 प्रतिशत अकं की  
वृद्धि पर प्रतिक्रिया

टिप्पणी: एक्स-अक्ष तिमाही हैं; वाई-अक्ष प्रतिशत अकं हैं।
स्रोत: लेखकों के अनमुान ।

टिप्पणी: एक्स-अक्ष तिमाही हैं; वाई-अक्ष प्रतिशत अकं हैं।
स्रोत: लेखकों के अनमुान ।

टिप्पणी: एक्स-अक्ष तिमाही हैं; वाई-अक्ष प्रतिशत अकं/ प्रतिशत हैं।
स्रोत: लेखकों के अनमुान ।

नीतिगत दर % नीतिगत दर %

खाद्य मदु्रास्फीति व-द-व% खाद्य मदु्रास्फीति व-द-व%

उत्पादन अतंराल% उत्पादन अतंराल%

हेडलाइन मदु्रास्फीति व-द-व% हेडलाइन मदु्रास्फीति व-द-व%

खाद्येतर ईधंन मदु्रास्फीति व-द-व% खाद्येतर ईधंन मदु्रास्फीति व-द-व%

उत्पादन वदृ्धि व-द-व% उत्पादन वदृ्धि व-द-व%

कच्चे तेल की कीमत का आघात %

खाद्येतर ईधंन मदु्रास्फीति व-द-व %

उत्पादन अतंराल%

ईधंन मदु्रास्फीति व-द-व%

हेडलाइन मदु्रास्फीति व-द-व %

नीतिगत दर %
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कुल मांग धीमी हो जाती ह ैक्योंकि कंपनिया अपने लाभ मार्जिन, 
नकदी प्रवाह और निवेश पर असर डालती हैं। तथापि, मदु्रास्फीति 
क दबावों में वदृ्धि मदु्रास्फीति को लक्ष्य पर वापस लाने के लिए 
मौद्रिक नीति की प्रतिक्रिया की आवश्यकता ह।ै

IV.6. विश्व उत्पादन अतंर (मांग) आघात

	विश्व  मांग में 1 प्रतिशत अकं की वदृ्धि से घरलूे मांग में 30 
बीपीएस की वदृ्धि होती है (चार्ट  8), जो मदु्रास्फीति को बढ़ाता है। 
विश्व मांग में वदृ्धि से अतंरराष्ट्रीय कच्चे तेल की कीमतें भी बढ़ती 
हैं। भारत कच्चे तेल का आयातक होने के कारण, कच्चे तेल की 
उच्च कीमतें हेडलाइन और कोर मदु्रास्फीति पर अतिरिक्त दबाव 
डालती हैं। घरलूे मांग और मदु्रास्फीति में वदृ्धि मौद्रिक नीति को 
कड़ा करने की मांग करती है।

IV.7. ईधंन कर आघात

	 ईधंन कर में वदृ्धि छिटपटु और गैर-मतलबी प्रत्यावर्तन है। 
इसलिए, क्यूपीएम 2.0 में, ईधंन करों के झटके को उनके मूल 
मूल्यों पर वापस नहीं माना जाता है जब तक कि उन्हें बहिर्जात 
रूप से उलट नहीं किया जाता है। ईधंन कर में 10 रुपये प्रति 
लीटर की वदृ्धि से ईधंन की कीमतों में वदृ्धि होती है और इसलिए 
लागत पशु चैनल के माध्यम से मखु्य मदु्रास्फीति होती है। 

मदु्रास्फीति 25 बीपीएस तक बढ़ जाती है (चार्ट  9)। वदृ्धि यों को 
वापस न लिए जाने के कारण प्रणाली में मदु्रास्फीति क दबाव बना 
हुआ है। इसी कारण से मांग की स्थिति भी लंबी अवधि के लिए 
कम रहती है। मदु्रास्फीति की उम्मीदों को कम करने और दूसर े
दौर के प्रभावों को बेअसर करने के लिए नीतिगत दर में वदृ्धि की 
आवश्यकता है।

IV.8. सरंचनात्मक प्राथमिक राजकोषीय घाटा आघात

	स रंचनात्मक प्राथमिक राजकोषीय घाटे में जीडीपी के 1 
प्रतिशत अकं की वदृ्धि, मांग में योगदान दतेी है और धनात्मक 
उत्पादन अतंराल लाती है (चार्ट  10)। कुल राजकोषीय घाटा 
समान राशि तक बढ़ जाता है, जिसस कर्ज का सचंय होता है, जो 
दशे जोखिम प्रीमियम के माध्यम से भारतीय रुपये (आईएनआर) 
के मूल्यह्रास में योगदान दतेा है। धनात्मक उत्पादन अतंराल और 
मदु्रा मूल्यह्रास, उच्च मदु्रास्फीति में परिणत होता है, जिसस 
मौद्रिक नीति कार्रवाई की आवश्यकता होती है।

IV.9. पूजंीगत प्रवाह आघात

	 पूजंीगत प्रवाह आघात (जीडीपी का एक प्रतिशत अकं) का 
प्रभाव, आरबीआई के मध्यक्षेप और शोधन करने के फैस ले पर 
सशर्त है। पूजंी बहिर्वाह आघात के मामले में, अगर आरबीआई 

 

 

चार्ट 9: ईधंन करों में प्रति लीटर 10 की वृद्धि पर  
प्रतिक्रिया

चार्ट 8: विश्व उत्पादन अतंराल में 1 प्रतिशत अकं की वृद्धि 
पर प्रतिक्रिया

टिप्पणी: एक्स-अक्ष तिमाही हैं; वाई-अक्ष प्रतिशत अकं/ प्रतिशत हैं।
स्रोत: लेखकों के अनमुान ।

टिप्पणी: एक्स-अक्ष तिमाही हैं; वाई-अक्ष प्रतिशत अकं हैं।
स्रोत: लेखकों के अनमुान ।

नीतिगत दर %

खाद्य मदु्रास्फीति व-द-व %

खाद्य मदु्रास्फीति व-द-व %

उत्पादन अतंराल %

उत्पादन अतंराल %

हेडलाइन मदु्रास्फीति व-द-व %

हेडलाइन मदु्रास्फीति व-द-व %ईधंन कर एसएचके  % (10 रुपये बढ़ गया)

खाद्येतर ईधंन मदु्रास्फीति व-द-व %

खाद्येतर ईधंन मदु्रास्फीति व-द-व %

उत्पादन वदृ्धि व-द-व %

उत्पादन वदृ्धि व-द-व %
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हस्तक्षेप करता है और 70 प्रतिशत को स्टेरलाइज़ करता है, तो 
आरक्षित निधियां सांकेतिक जीडीपी के 0.7 प्रतिशत अकं तक 
कम हो जाएगंी। इस परिदृश्य में, विनिमय दर में लगभग 1 प्रतिशत 
की गिरावट आ सकती है, जिसस लगभग 10 आधार अकंों की 
मदु्रास्फीति जनित हो सकती है (चार्ट  11)।

	यदि  कें द्रीय बैंक हस्तक्षेप नहीं करने का निर्णय लेता है, तो 
आरक्षित निधियों में कोई कमी नहीं होगी; हालाकंि, मूल्यह्रास 
अधिक हो सकता है, जो उच्च मदु्रास्फीति और उच्च नीतिगत दरों 
में परिणत हो सकती है तथा विनिमय दर, मदु्रास्फीति और नीतिगत 
दर में अस्थिरता आ सकती है। दूसरी ओर, यदि कें द्रीय बैंक पूरी 
तरह से हस्तक्षेप करने का विकल्प चनुता है, तो आरक्षित निधियों 
की समान मात्रा समाप्त हो जाएगी और मौद्रिक नीति दर में परिवर्तन 
नहीं होने का आश्वासन दतेे हुए, लेकिन आरक्षित निधियों में 
अस्थिरता के साथ विनिमय दर कमोबेश अपरिवर्तित रहेगी।

V. ऐतिहासिक अपघटन

	 2011-2022 की अवधि के लिए प्रमखु समष्टि चरों का एक 
ऐतिहासिक अपघटन (एचडी), समष्टि-आर्थिक घटनाक्रमों के पथ 
को चालित करने में विभिन्न आघातों और नीतियों की भूमिका को 
समझने में मदद करता है।

V.1. हेडलाइन मुद्रास्फीति

	 2014 से पहले की अवधि में एफआईटी की प्रारभंिक शर्तें 
निर्धारित की गई थीं – तब हेडलाइन मदु्रास्फीति दहाई अकंों में 
थी। मानसून और एमएसपी से उत्पन्न होने वाले खाद्य कीमतों के 
आघात, नॉमिनल एकंर की कमी, विनिमय दर मूल्यह्रास और 
ईधंन की उच्च कीमतों के कारण उस अवधि के दौरान मदु्रास्फीति 
में वदृ्धि हुई (चार्ट 12)। 2014 से 2016 के दौरान, जब एक 
वास्तविक एफआईटी फ्रे मवर्क  का अनसुरण किया गया था, तो 
2014 से पूर्व की अवधि के दौरान उच्च मदु्रास्फीति में योगदान दनेे 
वाले कारक समाप्त हो गए। अनकूुल वैश्विक पण्य कीमतों के बल पर 
लागत प्रेरित आघात अवस्फीतिकारी हो गए और बाहरी वातावरण 
के अनकूुल होने पर विनिमय दर स्थिरता बहाल हो गई। 2014 के 
बाद से, कच्चे तेल की कीमतों में गिरावट के ऋणात्मक प्रभाव को 
दूर करते हुए, ईधंन करों ने मदु्रास्फीति में धनात्मक योगदान दनेा 
शरुू कर दिया। इन कारकों के कारण, 2016 में एफआईटी के 
ससं्थागत होने तक मदु्रास्फीति 4 प्रतिशत के करीब पहुचं गई।

	 2016 के बाद से, एफआईटी द्वारा निर्धारित नॉमिनल एकंर 
ने मदु्रास्फीति में अनकूुल योगदान दिया। राजकोषीय विवेक ने भी 
अवस्फीतिकारी प्रक्रिया में योगदान दिया। 2019 की तीसरी 
तिमाही तक, खाद्य कीमतों के आघातों के कारण मदु्रास्फीति में 
गिरावट आई। इस अवधि के दौरान ईधंन मूल्य आघात भी 
अनकूुल थे।

 

 

चार्ट 10: सरंचनात्मक प्राथमिक घाटा में 1 प्रतिशत  
अकं की कमी पर प्रतिक्रिया

चार्ट 11: पूजंी प्रवाह में 1 प्रतिशत अकं की गिरावट पर 
प्रतिक्रिया

टिप्पणी: एक्स-अक्ष तिमाही हैं; वाई-अक्ष प्रतिशत अकं हैं।
स्रोत: लेखकों के अनमुान ।

टिप्पणी: एक्स-अक्ष तिमाही हैं; वाई-अक्ष प्रतिशत अकं/ प्रतिशत हैं।
स्रोत: लेखकों के अनमुान ।

राजकोषीय आवेग

जीडीपी का पूजंी प्रवाह %

खाद्य मदु्रास्फीति व-द-व%

सांकेतिक विनिमय दर %

हेडलाइन मदु्रास्फीति व-द-व %

नीतिगत दर %

जीडीपी का राजकोषीय घाटा %

जीडीपी के आरक्षित निधि % में परिवर्तन

उत्पादन अतंराल %

हेडलाइन मदु्रास्फीति व-द-व %

नीतिगत दर %

उत्पादन अतंराल %
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	 वर्ष 2020-22 की अवधि के दौरान, कोविड महामारी और 
यूक्रे न में यदु्ध के कारण लगातार आपूर्ति शृखंला व्यवधानों से 
उत्पन्न होने वाले खाद्य कीमत और लागत-जनित आघातों ने 
हेडलाइन मदु्रास्फीति पर उल्टा दबाव डाला, जो आशंिक रूप से 
कमजोर मांग स्थितियों द्वारा उपजा था।

V.2. जीडीपी वदृ्धि

	 जीडीपी वदृ्धि का ऐतिहासिक अपघटन (एचडी) सझुाव दतेा 
है कि 2016-19 के दौरान जीडीपी वदृ्धि में मंदी के लिए 
अधिकांशतः सभंावित उत्पादन आघात और सरंचनात्मक कारक 
जिम्मेदार थे (चार्ट  13)। महामारी-जन्य लॉकडाउन, आपूर्ति 
शृखंला की बाधाओ ंऔर कमजोर बाहरी मांग ने 2020-22 के 
दौरान घरलूे उत्पादन और मांग पर प्रतिकूल प्रभाव डाला।

V.3. नीतिगत रपेो दर

	 2014-16 की अवधि में, विनिमय दर में स्थिरता, हितकारी 
लागत-जनित आघातों और एक अनकूुल बाहरी वातावरण ने 
नीतिगत दर में ऋणात्मक योगदान दिया। एफआईटी अवधि 
(2016-2019) के दौरान, अनकूुल खाद्य और ईधंन कीमतों के 
आघातों, बाह्य विकास और राजकोषीय विवेक ने एक निम्न नीति 
दर वातावरण का समर्थन किया (चार्ट  14)। सबसे दिलचस्प बात 
यह है कि एफआईटी द्वारा निर्धारित नॉमिनल एकंर ने इस चरण 

के दौरान नीति दर में ऋणात्मक योगदान दिया। दूसर ेशब्दों में, 
नॉमिनल एकंर के अभाव में, मदु्रास्फीति के समान स्तर को प्राप्त 
करने के लिए नीति दर अधिक हो सकती थी। यह इंगित करता है 
कि एक स्पष्ट नॉमिनल एकंर के साथ, मौद्रिक नीतिगत दरों को 
अर्थव्यवस्था को अवस्फीत करने के लिए अन्यथा से कम बढ़ाया 
जा सकता है।

चार्ट 12: हडेलाइन मदु्रास्फीति का ऐतिहासिक आघात 
अपघटन

चार्ट 13: जीडीपी वृद्धि का ऐतिहासिक आघात अपघटन

स्रोत: लेखकों के अनमुान । स्रोत: लेखकों के अनमुान ।  

चार्ट 14: नीतिगत रपेो दर का ऐतिहासिक  
आघात अपघटन

स्रोत: लेखकों के अनमुान ।  

आरभंिक स्थितियां
खाद्य से इतर ईधंन मूल्य आघात
खाद्य कीमत आघात
ईधंन कीमत आघात
ईधंन कर आघात

आरभंिक स्थितियां
खाद्य से इतर ईधंन मूल्य आघात
खाद्य कीमत आघात
ईधंन कीमत आघात
ईधंन कर आघात

मांग आघात
प्रवतृ्ति आघात
विनिमय दर आघात
विदशेी आघात
नीतिगत दर आघात

मांग आघात
प्रवतृ्ति आघात
विनिमय दर आघात
विदशेी आघात
नीतिगत दर आघात

मदु्रास्फीति लक्ष्य आघात
राजकोषीय आघात
बाकी

मदु्रास्फीति लक्ष्य आघात
राजकोषीय आघात
बाकी

आरभंिक स्थितियां
खाद्य से इतर ईधंन मूल्य आघात
खाद्य कीमत आघात
ईधंन कीमत आघात
ईधंन कर आघात

मांग आघात
प्रवतृ्ति आघात
विनिमय दर आघात
विदशेी आघात
नीतिगत दर आघात

मदु्रास्फीति लक्ष्य आघात
राजकोषीय आघात
बाकी
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	 2020-22 के दौरान, महामारी के कारण एक बड़े ऋणात्मक 
उत्पादन अतंराल के कारण मौद्रिक नीति को समायोजनकारी 
रुख का पालन करना पड़ा। उच्च मूल मदु्रास्फीति के साथ-साथ 
हेडलाइन मदु्रास्फीति के लक्ष्य से ऊपर रहने के मद्देनजर, मई 
2022 से नीतिगत रपेो दर को एक सवुिचारित तरीके से बढ़ाया 
गया है।

V.4 मूल मुद्रास्फीति

	 मूल मदु्रास्फीति का ऐतिहासिक अपघटन (एचडी) हेडलाइन 
मदु्रास्फीति के समान है। एफआईटी प्रणाली का प्रारभं, कच्चे तेल 
की कीमतों में नरमी, राजकोषीय विवेक और अनकूुल बाहरी 
वातावरण ने 2016-19 के दौरान मूल मदु्रास्फीति को सहारा 
प्रदान किया, जो ईधंन करों में वदृ्धि से ऊर्ध्वगामी दबाव को 
ऑफसेट करने से कहीं अधिक था (चार्ट  15)। 2020-22 में 
महामारी-जन्य आपूर्ति शृखंला व्यवधान और लागत-जन्य 
आघातों के कारण मूल मदु्रास्फीति में वदृ्धि हुई।

VI. पूर्वानमुान प्रदर्शन

	य ह खंड 8 तिमाहियों तक सूडो आउट-ऑफ-सैंपल 
पूर्वानमुान उत्पन्न करके क्यूपीएम 2.0 के पूर्वानमुान प्रदर्शन का 

मूल्यांकन करता है और वर्ष 2011 से 2019 तक की अवधि के 
लिए प्रमखु समष्टि-आर्थिक चरों के सूडो आउट-ऑफ-सैंपल रूट 
माध्य वर्ग त्रुटियों (आरएमएसई) की गणना करता है (चार्ट  16)।

चार्ट 15: मलू मदु्रास्फीति का ऐतिहासिक आघात अपघटन

स्रोत: लेखकों के अनमुान ।  

चार्ट 16: वास्तविक बनाम छद्म आउट-ऑफ-सैंपल पूर्वानमुान (प्रतिशत)

स्रोत: लेखकों के अनमुान ।

ए. हडेलाइन मदु्रास्फीति बी. खाद्य मदु्रास्फीति

  

सी. मलू मदु्रास्फीति डी. नीतिगत रपेो दर

  

आरभंिक स्थितियां
खाद्य से इतर ईधंन मूल्य आघात
खाद्य कीमत आघात
ईधंन कीमत आघात
ईधंन कर आघात

मांग आघात
प्रवतृ्ति आघात
विनिमय दर आघात
विदशेी आघात
नीतिगत दर आघात

मदु्रास्फीति लक्ष्य आघात
राजकोषीय आघात
बाकी
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तालिका 2: सौडो आउट-ऑफ-सैंपल आरएमएसई
(प्रतिशत बिदं)ु

चर/ होराइजन  
(चौथाई)

0 1 2 3 4 5 6 7 8

मखु्य मदु्रास्फीति 
(प्रतिशत, वर्ष-दर-वर्ष)

0.05 0.80 1.07 1.40 1.61 1.50 1.34 1.30 1.21

खाद्य मदु्रास्फीति 
(प्रतिशत, वर्ष-दर-वर्ष)

0.05 1.60 2.04 2.59 2.91 2.63 2.48 2.55 2.32

कोर मदु्रास्फीति 
(प्रतिशत, वर्ष-दर-वर्ष)

0.03 0.32 0.54 0.73 0.96 0.98 0.99 0.99 0.96

पॉलिसी दर (प्रतिशत) 0.09 0.34 0.58 0.73 0.82 0.91 0.92 0.88 0.79

स्रोत: लेखकों का अनमुान.

	 हेयरलाइन चार्ट  सकेंत दतेे हैं कि खाद्य मदु्रास्फीति और 
हेडलाइन मदु्रास्फीति के पूर्वानमुान प्रत्यक्ष रूप से ससुगंत प्रतीत 
होते हैं। मूल मदु्रास्फीति और नीतिगत दर के पूर्वानमुान खाद्य और 
हेडलाइन मदु्रास्फीति के पूर्वानमुानों की तलुना में कम उतार-
चढ़ाव वाले प्रतीत होते हैं।

	विभि न्न पूर्वानमुान हॉरीजॉन पर सूडो आउट-ऑफ-सैंपल 
आरएमएसई उत्पन्न करके पूर्वानमुान का एक औपचारिक 
मूल्यांकन किया जाता है (सारणी 2)।

	 लघ ु से मध्यम हॉरीजॉन (1-4 तिमाहियों) में हेडलाइन 
मदु्रास्फीति के पूर्वानमुानों के आरएमएसई, समय शृखंला के 
पूर्वानमुानों की तलुना में मामूली रूप से अधिक हैं और पेशेवर 
पूर्वानमुानकर्ताओ ं के सर्वेक्षण (एसपीएफ) के साथ तलुनीय हैं 
(जॉन और अन्य, 2020; राज और अन्य, 2020)। सर्वोत्तम समय 
शृखंला पूर्वानमुानों के आरएमएसई 1-4 तिमाहियों में 0.2 से 0.6 
प्रतिशत अकं कम हैं। ऐसा व्यवहार अपेक्षित है क्योंकि समय 
शृखंला और पूर्ण सूचना मैट्रिक्स के आधार पर मॉडल के सापेक्ष 
बड़े समष्टि-आर्थिक मॉडल अल्पावधि में बड़ी त्रुटियां उत्पन्न 
करते हैं। यही कारण है कि क्यूपीएम अपनी प्रारभंिक स्थिति के 
रूप में अल्पकालिक पूर्वानमुानकर्ताओ ंके पूर्वानमुानों का उपयोग 
करता है। मध्यम हॉरीजॉन (5-8 तिमाहियों) में पूर्वानमुान प्रदर्शन 
में काफी सधुार होता है, जो मौद्रिक नीति निर्णय के लिए मायने 
रखता है। आगे की आठ-तिमाही के पूर्वानमुानों में, क्यूपीएम ने 
समय शृखंला मॉडल से काफी बेहतर प्रदर्शन किया (जॉन और 
अन्य, 2020)।

	 मूल मदु्रास्फीति पूर्वानमुानों के आरएमएसई वस्तुतः 
हेडलाइन मदु्रास्फीति की तलुना में काफी कम हैं। जैसा कि 

हेडलाइन मदु्रास्फीति के मामले में, क्यूपीएम से मूल मदु्रास्फीति 
पूर्वानमुानों के आरएमएसई समय शृखंला पूर्वानमुानों की तलुना में 
अधिक हैं और 1-4 तिमाही हॉरीजॉन पर एसपीएफ पूर्वानमुानों के 
साथ तलुनीय हैं (जॉन और अन्य, 2020)। हालांकि, मध्यम 
हॉरीजॉन में, क्यूपीएम 2.0 की पूर्वानमुान सटीकता, समय शृखंला 
मॉडल पूर्वानमुानों से काफी बेहतर है (जॉन और अन्य, 2020)।

VII. निष्कर्ष

	 उत्पादन और मदु्रास्फीति पर मौद्रिक नीति के प्रभाव की 
विशषता दर्शाने वाले सकं्रमण अतंराल को दखेते हुए, अपेक्षित 
मदु्रास्फीति और उत्पादन के लिए भविष्योन्मुख प्रतिक्रियाए,ं 
अधिकतम कल्याण करने के लिए आवश्यक हैं। मदु्रास्फीति और 
उत्पादन, दोनों ही भावी ब्याज दरों की प्रत्याशाओ ंके साथ-साथ 
परिवारों और फर्मों की मदु्रास्फीति की प्रत्याशाओ ंसे भी प्रभावित 
होते हैं। इस प्रकार, मदु्रास्फीति और उत्पादन, अर्थव्यवस्था में 
पारस्परिक क्रिया और प्रतिक्रिया तंत्र के एक जटिल जाल का 
परिणाम हैं। तदनसुार, मदु्रास्फीति और उत्पादन के ससुगंत और 
विश्वसनीय पूर्वानमुान महत्वपूर्ण हैं क्योंकि वे मौद्रिक नीति के 
मध्यवर्ती लक्ष्य की भूमिका निभात हैं। यह इस सदंर्भ में है कि 
दशे-विशिष्ट विशषताओ ं को अपनाने वाले सैद्धांतिक रूप से 
ससुगंत और अनभुवजन्य रूप से अच्छी तरह से स्थापित मॉडल 
आधनुिक कें द्रीय बैंकों के बीच मौद्रिक नीति निर्माण के कें द्र में हैं।

	 भारत में, एक लचीले मदु्रास्फीति लक्ष्यीकरण ढांचे को 
अपनाने में एक त्रैमासिक पूर्वानमुान मॉडल द्वारा सहारा लिया गया 
है, जो अर्ध-वार्षिक मौद्रिक नीति रिपोर्ट  (एमपीआर) में 6-18 
महीनों के लिए मदु्रास्फीति पूर्वानमुान निर्धारित करने के लिए 
आरबीआई अधिनियम की धारा 45जेडएम में निर्धारित 
आवश्यकता को पूरा करता है।

	 क्यूपीएम 2.0 उस प्रयास को अगले स्तर तक ले जाता है, 
मौजूदा नए-कीनेसियन मौद्रिक मॉडल (क्यूपीएम 1.0) को निम्न 
के साथ समदृ्ध किया: राजकोषीय-मौद्रिक नीति विचार-विमर्श, 
भारत-विशिष्ट ईधंन मूल्य निर्धारण की एक अधिक सूक्ष्म मॉडलिग, 
पूजंी प्रवाह, विनिमय दर गतिशीलता और कें द्रीय बैंक के विदशेी 
मदु्रा बाजार हस्तक्षेप। क्यूपीएम 2.0 इस प्रकार मौद्रिक नीति 
मॉडलिंग को एक सामान्य सतंलुन ढांचे के करीब ले जाता है जो 
भारत की समष्टि-आर्थिक गतिशीलता को अधिक बेहतर तरीके से 
दर्शाती है और आतंरिक रूप से ससुगंत पूर्वानमुान और नीति 
परिदृश्य उत्पन्न करने में मदद करता है। यह नीति निर्माताओ ंको 
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अधिक सूचित निर्णय लेने के लिए प्रासगंिक जानकारी और 
परिदृश्य प्रदान करता है।

	 क्यूपीएम 2.0 से उत्पन्न ऐतिहासिक अपघटन से पता 
चलता है कि महामारी और यूक्रे न में यदु्ध के मद्देनजर मदु्रास्फीति 
की वदृ्धि लगातार आपूर्ति के आघातों से शरुू हुई थी, लेकिन 
जैस-जैस उनके प्रभाव कम हुए, घरलूे सधुार को मजबूत करने से 
बढ़ती मांग ने बढ़ी हुई इनपटु लागत के प्रभाव-विस्तार को सक्षम 
किया एव ंबढ़े हुए मदु्रास्फीतिक दबावों में निरतंरता आई (पात्र एव ं
अन्य, 2022)। इस अवधि के दौरान अपनाई गई अवस्फीति 
रणनीति को प्रतिस्पर्धी मॉडलों के सापेक्ष क्यूपीएम 2.0 द्वारा 
उत्पन्न पूर्वानमुानों में बेहतर सटीकता द्वारा दृढ़ता से समर्थन 
दिया गया है।
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आलेख भारत के लिए पनुर्गठित त्रैमासिक पूर्वानमुान प्रतिरूप (क य्ूपीएम 2.0)

बैंक-ऋण (बीएल) की स्थिति

बीएल चर¹¹, बैंक-ऋण (बीएल) की आपूर्ति स्थितियों के कारण 
मौद्रिक नीति के सचंरण तंत्र में घर्षण को दर्शाता है। बीएल न 
केवल उत्पादन अतंराल (आउटपटु गैप) को प्रभावित करता है 
बल्कि उसस प्रभावित भी होता है। इसलिए, इसके सतंलुन स्तर 
से बीएल के विचलन को भावी उत्पादन अतंराल ( ) के लिए 
आनपुातिक रूप से तैयार किया जाता है और आघात ( ) के 
लिए समायोजित किया जाता है:

	

		  ...(33)

उत्पादन अतंराल  द्वारा दर्शाए गए  के वितरित अतंराल से 
प्रभावित होता है, जो निम्नलिखित रूप लेता है:

	

		  ...(34)

मुद्रास्फीति की प्रत्याशाएं

मदु्रास्फीति की प्रत्याशाए ंनिम्नलिखित प्रक्रिया द्वारा निर्धारित की 
जाती हैं:

	 ...(35)

मदु्रास्फीति की प्रत्याशाए ंएक तिमाही पिछड़ी हुई वर्ष-दर-वर्ष मूल 
मदु्रास्फीति और वर्ष-दर-वर्ष मदु्रास्फीति की एक तिमाही आगे की 
मॉडल-आधारित तर्कस गंत प्रत्याशा का भारित योग है। भार, 
नीति विश्वसनीयता ( ) के स्टॉक पर निर्भर करता है। , 0 (कोई 
विश्वसनीयता नहीं) जिसमें प्रत्याशाए ं पूरी तरह से पिछड़ी दिख 
रही हैं, से लेकर, 1 (पूर्ण विश्वसनीयता) तक, जिस स्थिति में 
मदु्रास्फीति की प्रत्याशाए ं पूरी तरह से आगे दिख रही हैं, हो 
सकता है।

अनबुधं

विश्वसनीयता स्टॉक बिल्डिंग

विश्वसनीयता, जैसा कि ऊपर उल्लेख किया गया है, को 0 और 
1 के बीच मापे गए स्टॉक ( ) के रूप में तैयार किया गया है। 
विश्वसनीयता गैर-रैखिक रूप से बदलती है, यानी विश्वसनीयता के 
निचले स्तर पर, मौद्रिक नीति को अवस्फीति प्राप्त करने के लिए 
पर्याप्त रूप से आक्रामक होने की आवश्यकता होती है। हालांकि, 
जैस-जैस विश्वसनीयता स्टॉक बढ़ता है, वैस-वैस अवस्फीति की 
समान मात्रा हासिल करने के लिए नीतिगत प्रतिक्रियाए ंकम हो 
सकती हैं।

विश्वसनीयता में धीर-ेधीर,े समय के साथ ही सधुार हो सकता है, 
विशषकर एफआईटी के शरुुआती दौर में। विश्वसनीयता एक 
सकेंत ( ) पर प्रतिक्रिया करती है, जो कि अच्छी है - यदि 
मदु्रास्फीति लक्ष्य (अच्छे) में परिवर्तित हो रही है, और यह खराब 
है – यदि उच्च मदु्रास्फीति की स्थिति (खराब) की ओर बढ़ रही 
है। ( ).

	

	 ...(36)

विश्वसनीयता सकेंत मदु्रास्फीति के लक्ष्य में परिवर्तित होने की 
सापेक्ष सभंावना का भार करता है। यह अधिक है, यदि वर्तमान 
वास्तविक मदु्रास्फीति लक्ष्य के करीब है। खराब (अच्छे) रजेाइम 
के तहत त्रुटि को, वास्तविक मदु्रास्फीति और खराब (अच्छे) 
रजेाइम के तहत प्रत्याशित मदु्रास्फीति के बीच अतंर के रूप में 
परिभाषित किया गया है।

		  ...(37)

	 ...(38)

	
		  ...(39)

खराब (अच्छी) रजेाइम के तहत, पिछली और प्रत्याशित 
मदु्रास्फीति के लिए समान भार मानते हुए  को 0.5 माना जाता 
है। अच्छे रजेाइम की विशषता 4.0 प्रतिशत मदु्रास्फीति है और 
खराब रजेाइम की विशषता मदु्रास्फीति का उच्च स्तर (8 प्रतिशत) 
है।

दीर्घकालीन ब्याज दरें

अल्पकालिक दर ( ) और दीर्घकालिक दर ( ) के बीच का सबंधं 
 के साथ-साथ सावधि प्रीमियम (जोखिम) पर निर्भर करता है। 

( ).
11	 बीएल (बैंक-ऋण) चर में वदृ्धि, बैंक ऋण स्थिति को कड़ा करने और इसके विलोमतः 
को दर्शाती है।
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भारत के लिए पनुर्गठित त्रैमासिक पूर्वानमुान प्रतिरूप (क य्ूपीएम 2.0) आलेख

	 ...(40)

ब्याज दर की अवधि सरंचना  अल्पकालिक दरों का चार 
तिमाही आगे का औसत है और सावधि प्रीमियम पिछले मान के 
भारित औसत के साथ-साथ  के लिए स्टेडी स्टेट मान है।

दीर्घकालिक दर ( ) से प्रत्याशित मदु्रास्फीति ( ) 
घटाने पर दीर्घकालिक वास्तविक ब्याज दर ( ) मिलती है और 
वास्तविक ब्याज दर अतंराल ( ) ब्याज की मूल दर ( ) से 
वास्तविक ब्याज दर ( ) का विचलन है।.

	 ...(41)

	 ...(42)

सापेक्ष खाद्य कीमत प्रवतृ्तियां

	 ...(43)

	 ...(44)

सापेक्ष खाद्य कीमत प्रवतृ्तियां  इसके पिछले , 
स्थिर स्टेट लेवेल , चल औसत प्रक्रिया , 
एमएसपी को आघात  और अटपटे आघातों  पर 
निर्भर करती है।
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कें द्रीय बजट 2023-24: एक आकलन आलेख

* लेखक आर्थिक और नीति अनसुधंान विभाग से हैं। लेखक डॉ. दबे प्रसाद रथ और डॉ. 
जी वी नथनएल को उनके मूल्यवान इनपटु के लिए और सपु्रिया अभिनव सतुार को डेटा 
समर्थन के लिए धन्यवाद दतेे हैं। इस आलेख में व्यक्त किए गए विचार लेखकों के हैं और 
जरूरी नहीं कि वे भारतीय रिज़र्व बैंक के विचारों का प्रतिनिधित्व करते हों।

कें द्रीय बजट 2023-24:  
एक आकलन*
सक्षम सूद, इप्सिता पाढ़ी, अनूप के. सुरशे, 
बिचित्रानंद सेठ और समीर रजंन बेहरा द्वारा

कें द्रीय बजट 2023-24 में पूजंीगत व्यय को विकास के प्रमुख 
सवंाहक के रूप में परिकल्पित किया गया है और यह समष्टि-
स्थिरता को मजबूत करने के लिए विश्वसनीय राजकोषीय समेकन 
के लिए प्रतिबद्ध है। सार्वजनिक ऋण के स्तर में कमी आई है 
क्योंकि सरकार ने महामारी के कारण उत्पन्न चुनौतियों के 
बावजूद विवेकपूर्ण राजकोषीय प्रबधंन का सहारा लिया है। 
बुनियादी ढांचे के निर्माण, डिजिटलीकरण, हरित सकं्रमण और 
युवा सशक्तिकरण के बजट प्रस्तावों से अर्थव्यवस्था की विकास 
क्षमता को बढ़ाकर निकट भविष्य में लाभांश मिलने की उम्मीद है।

परिचय

	 कें द्रीय बजट 2023-24 ऐसे समय में आया है जब एक 
अन्यथा निर्जन वैश्विक आर्थिक परिदृश्य में भारत को वैश्विक स्तर 
पर एक उज्ज्वल स्थान के रूप में दखेा जा रहा है। यह समष्टि-
आर्थिक स्थिरता को बढ़ावा दतेे हुए विकास और रोजगार सजृन 
को गति दनेे के उद्देश्य से उपायों के माध्यम से सही तालमेल 
बिठाता है। बजट में सात प्राथमिकताओ ंको अपनाया गया है जो 
एक-दूसर ेके पूरक हैं यथा समावेशी विकास, बनुियादी ढांचा और 
निवेश, अतंिम व्यक्ति तक पहुचंना, क्षमता का उपयोग करना, 
हरित विकास, यवुा शक्ति और अपने नीतिगत उद्देश्यों का 
मार्गदर्शन करने के लिए वित्तीय क्षेत्र। ये पहल लंबी अवधि में 
उत्पादकता लाभ प्रदान करते हुए अर्थव्यवस्था की क्षमता को 
बढ़ाएगी।

	य रोप में यदु्ध के कारण आपूर्ति में बड़े पैमाने पर व्यवधान 
उत्पन्न होने के बावजूद कें द्र सरकार राजकोषीय समझदारी पर 

पर्याप्त ध्यान दतेे हुए 2022-23 (आरई) में सकल घरलूे उत्पाद 
(जीडीपी) के 6.4 प्रतिशत के बजटीय राजकोषीय घाटे के लक्ष्य 
का प्राप्त करने में कामयाब रही है। वित्त वर्ष 2023-24 में सकल 
राजकोषीय घाटा जीडीपी के 5.9 प्रतिशत पर पहुचंने का अनमुान 
है। सरकार ने 2025-26 तक राजकोषीय घाटे को सकल घरलूे 
उत्पाद के 4.5 प्रतिशत से नीचे लाने की अपनी प्रतिबद्धता को भी 
दोहराया है, जिसकी घोषणा पहली बार कें द्रीय बजट 2021-22 
में की गई थी।

	 बजट में कर दाताओ ंके अनपुालन बोझ को कम करने और 
कर आधार को व्यापक बनाने, आपूर्ति शृखंलाओ ंको औपचारिक 
रूप दनेे और कारोबार सगुमता में सधुार के उद्देश्य से कर ढांचे को 
सरल बनाने के उपायों का प्रस्ताव किया गया है। व्यक्तिगत 
आयकर स्लैब को फिर से तैयार करने से खपत को बढ़ावा दनेे में 
मदद मिलेगी, विषशरूप से ऐसे समय में जब वैश्विक मंदी की 
आशकंा बनी हुई है। व्यय के दृष्टिकोण से राजस्व व्यय वदृ्धि को 
1.2 प्रतिशत पर सीमित रखा गया है, जबकि पूजंीगत व्यय 2010-
20 के दौरान औसतन 1.7 प्रतिशत की तलुना में 2023-24 
(बीई) में जीडीपी का 3.3 प्रतिशत होने का अनमुान है। इसके 
अलावा, राज्यों को पूजंीगत व्यय करने के लिए प्रोत्साहित करने 
हेत ु पूजंीगत व्यय1 के लिए राज्यों को वित्तीय सहायता प्रदान 
करने की योजना को 1.3 लाख करोड़ रुपये के बढ़े हुए आवटंन 
के साथ 2023-24 (बीई) तक बढ़ा दिया गया है।2

	 इस पषृ्ठभूमि के साथ, शेष आलेख को सात खंडों में विभाजित 
किया गया है। खंड II राजकोषीय घाटे की अतंर्निहित गतिशीलता 
पर चर्चा करता है। खंड III और IV कें द्र सरकार की प्राप्तियों और 
व्यय में रुझानों का आकलन करते हैं। खंड V कें द्र सरकार की 
बकाया दयेताओ ं को दर्शाता है। खंड VI राजकोषीय घाटे के 
वित्तपोषण के प्रमखु स्रोतों पर चर्चा करता है जबकि खंड VII 
राज्यों को ससंाधनों के हस्तांतरण पर ध्यान कें द्रित करता है। 
खंड VIII निष्कर्ष प्रस्तुत करता है।

1	  पूजंीगत निवेश के लिए राज्यों को विशष सहायता योजना के तहत, कें द्र सरकार 
पूजंीगत निवेश परियोजनाओ ंपर खर्च करने के लिए राज्यों को 50 साल का ब्याज मकु्त 
ऋण प्रदान करता है।
2	  विस्तृत बजट प्रस्तावों के लिए कृपया अनबुधं 2 दखेें।
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II. राजकोषीय घाटा - अतंर्निहित गतिशीलता

	स रकार ने 2022-23 (सशंोधित अनमुान) में सकल घरलूे 
उत्पाद (जीडीपी) के 6.4 प्रतिशत के बजटीय राजकोषीय लक्ष्य का 
पालन किया।3 हालाकंि, सपूंर्णता में दखेें तो सकल राजकोषीय घाटा 
(जीएफडी) बजट अनमुानों को 94,123 करोड़ रुपये से अधिक कर 
गया क्योंकि राजस्व व्यय में वदृ्धि उच्च प्राप्तियों से अधिक थी। 
राजस्व व्यय ने बजट अनमुानों को 2.6 लाख करोड़ रुपये से अधिक 
कर दिया, जबकि पूजंीगत व्यय 21,972 करोड़ रुपये कम हो गया, 
जिसके परिणामस्वरूप कुल व्यय में 2.4 लाख करोड़ रुपये की 
निवल वदृ्धि हुई। प्राप्तियों के मामले में निवल कर राजस्व बजट लक्ष्य 
से 1.5 लाख करोड़ रुपये अधिक रहा और गैर-ऋण पूजंीगत प्राप्तियां 
बजट अनमुान से 4,209 करोड़ रुपये अधिक होने का अनमुान है। 
इसकी आशंिक भरपाई कम गैर-कर सगं्रह से हुई, जिसमें 7,900 
करोड़ रुपये की कमी दखेी गई (चार्ट 1)।

	 2023-24 के लिए, जीएफडी का बजट जीडीपी4 के 5.9 
प्रतिशत पर रखा गया है - 2022-23 (आरई) की तलुना में 51 आधार अकंों की वदृ्धि । अतंर्निहित आर्थिक चक्र को ध्यान में 

रखते हुए, 2023-24 के लिए चक्रीय रूप से समायोजित 
राजकोषीय घाटा 5.5 प्रतिशत (चार्ट  2)5 पर कम रहा है। इसके 
अलावा, सरकार 2025-26 तक 4.5 प्रतिशत से नीचे जीएफडी 
प्राप्त करने के मध्यम अवधि के लक्ष्य को प्राप्त करने के लिए 
प्रतिबद्ध है। 2023-24 में सदुृढ़ीकरण को राजस्व व्यय को सकल 
घरलूे उत्पाद के 11.6 प्रतिशत तक सीमित करके हासिल करने 
का प्रयास किया जाना है, भले ही पूजंीगत व्यय को सकल घरलूे 
उत्पाद के 3.3 प्रतिशत के उच्च स्तर तक बढ़ाने का बजट है 
(सारणी 1)। राजकोषीय सदुृढ़ीकरण निजी क्षेत्र के लिए उत्पादक 
ससंाधनों को मकु्त कर सकता है और पूजंी की लागत को कम 
करने में योगदान द ेसकता है, जिसस 2023-24 में अर्थव्यवस्था 
की विकास दर बढ़ सकती है।

जीएफडी का वितरण

	 2018-19 से 2020-21 के दौरान राजस्व घाटा जीएफडी 
का लगभग 70 प्रतिशत था, जिस 2022-23 (सशंोधित अनमुान) 

3	  2016-17 में, कें द्र सरकार द्वारा बजटीय राजकोषीय घाटे के लक्ष्य (जीडीपी का 3.5 
प्रतिशत) को प्राप्त किया गया। हालांकि, 2017-18 से 2020-21 तक कें द्र सरकार अपने 
बजटीय राजकोषीय घाटे के लक्ष्य को पूरा करने में असमर्थ रही ।
4	  2023-2024 (बीई) के लिए अवास्तविक जीडीपी 3,01,75,065 करोड़ रुपये 
अनमुानित की गई है, जिसमें पिछले वर्ष की तलुना में 10.5 प्रतिशत की वदृ्धि हुई है 
(अर्थात 06 जनवरी, 2023 को भारत सरकार के सांख्यिकी और कार्यक्रम कार्यान्वयन 
मंत्रालय द्वारा जारी 2022-23 के पहले अग्रिम अनमुानों के अनसुार 2,73,07,751 
करोड़ रुपये)।

चार्ट 1: 2022-23 के राजकोषीय घाटे का लक्ष्य प्राप्ति में 
बजट अनमुान की तुलना में सशंोधित अनमुान का 

योगदान

स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेज; और आरबीआई कर्मचारियों के अनमुान।

चार्ट 2: चक्रीय रूप स ेसमायोजित राजकोषीय घाटा

स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेज; और आरबीआई कर्मचारियों के अनमुान।

5	  चक्रीय रूप से समायोजित राजकोषीय घाटा वह राजकोषीय घाटा है जो प्रबल होगा 
अगर अर्थव्यवस्था पूर्ण रोजगार पर काम करती है। इसकी गणना चक्रीय रूप से 
समायोजित व्यय ( ) और चक्रीय रूप से समायोजित राजस्व जैस कि 

 के रूप में की जाती है। जहां ( ) और E वास्तविक 
राजस्व और व्यय हैं; Y वास्तविक आउटपटु है; Y* सभंावित आउटपटु है  और , 
आउटपटु अतंराल के सबंधं में राजस्व और व्यय का लचीलापन हैं (फेडेलिनो एव ंअन्य 
2009)। कर राजस्व के लचीलेपन को 1.5 पर अनमुानित और व्यय से सबंधंित 
स्वचालित स्टेबलाइजर्स की अनपुस्थिति में व्यय लचीलेपन का अनमुान शून्य माना 
जाता है।
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में घटकर 63.3 प्रतिशत और 2023-24 (बजट अनमुान) में 

48.7 प्रतिशत तक रहने का अनमुान है। दूसरी ओर, विकास-

प्रेरित पूजंी परिव्यय का योगदान 2010-11 से 2019-20 के 

दौरान जीएफडी के औसत 36.5 प्रतिशत से बढ़कर 2023-24 में 
46.9 प्रतिशत होने का अनमुान है (चार्ट  3)।

III. प्राप्तियाँ

	 चूकंि कर राजस्व बजट अनमुानों को पार कर गया, जिसस 
गैर-कर प्राप्तियों में कमी को पूरा करता है अतः निवल कर राजस्व, 
गैर-कर राजस्व और गैर-ऋण पूजंीगत प्राप्तियों सहित कुल प्राप्तियां 
2022-23 (सशंोधित अनमुान) में सकल घरलूे उत्पाद (जीडीपी) 
का 8.91 प्रतिशत रहीं, जो 8.85 प्रतिशत के बजटीय स्तर से 
मामूली अधिक है। 2023-24 के लिए कुल प्राप्तियों को सकल 
घरलूे उत्पाद के 9.0 प्रतिशत तक बढ़ाने का बजट अनमुान है।

कर राजस्व

	य क्रे न में यदु्ध के समष्टि-आर्थिक परिणामों के बावजूद सकल 
कर राजस्व ने 2022-23 (आरई) में बेहतर प्रदर्शन किया। निगम 
कर, आयकर और जीएसटी में बजटीय प्रावधान से अधिक सगं्रह 
के कारण सकल कर राजस्व बजट अनमुान से 2.9 लाख करोड़ 
रुपये अधिक हो गया। 2023-24 के लिए सकल कर राजस्व में 
10.4 प्रतिशत की वदृ्धि का अनमुान है, जिसमें 0.99 की बजटीय 
उछाल है जो प्रवतृ्ति स्तर के करीब है (2010-11 से 2018-19 के 
औसत से प्रॉक्सी किया गया) [सारणी 2]।

सारणी 1: प्रमखु सकेंतक 6
(जीडीपी का प्रतिशत)

  2021-22 2022-23 2023-24

वास्तविक बीई आरई बीई

1 2 3 4 5

1.	 राजकोषीय घाटा 6.7 6.4 6.4 5.9

2.	 राजस्व घाटा 4.4 3.8 4.1 2.9

3.	प्राथमि क घाटा 3.3 2.8 3.0 2.3

4.	स कल कर राजस्व 11.4 10.7 11.1 11.1

5.	गै र-कर राजस्व 1.5 1.0 1.0 1.0

6.	 राजस्व व्यय 13.5 12.4 12.7 11.6

7.	 पूजंीगत व्यय 2.5 2.9 2.7 3.3

	जि सका कि:        
	 पूजँी परिव्यय 2.3 2.4 2.3 2.8

8.	 कर्ज 59.6 61.0 57.8 57.8

9.	 प्रभावी राजस्व घाटा 3.3 2.6 2.9 1.7

नोट:	1.	पूजंी परिव्यय का तात्पर्य है पूजंीगत व्यय में से ऋण और अग्रिम को घटा दिया 
जाए।

	 2.	प्रभावी राजस्व घाटा का तात्पर्य राजस्व घाटे और पूजंीगत आस्तियों के 
निर्माण के लिए सहायता अनदुान राशि के बीच का अतंर है।

स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेज।

चार्ट 3: जीएफडी का अपघटन

स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेज।

6	  विवरण के लिए कृपया अनबुधं 1 दखेें।
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प्रत्यक्ष कर

	 2022-23 (सशंोधित अनमुान) में 17.2 प्रतिशत की वदृ्धि 
दर्ज करने के बाद, प्रत्यक्ष करों में 10.5 प्रतिशत की वदृ्धि के साथ 
2023-24 में जीडीपी के 6.0 प्रतिशत तक पहुचंने का अनमुान है 
(चार्ट  4)। विभिन्न प्रावधानों को सरल और तर्कस गंत बनाने, 
अनपुालन बोझ को कम करने और नागरिकों को कर राहत प्रदान 
करने के लिए बजट में कई प्रत्यक्ष कर परिवर्तनों का प्रस्ताव किया 
गया है। व्यक्तिगत आयकर के तहत, बजट में नई कर व्यवस्था में 
निम्नलिखित प्रमखु बदलावों का प्रस्ताव है - (i) छूट सीमा को 5 
लाख रुपये से बढ़ाकर 7 लाख रुपये करना, (ii) स्लैब की सखं्या 
छह से घटाकर पांच करना और कर छूट सीमा को 2.5 लाख 
रुपये से बढ़ाकर 3 लाख रुपये करना और (iii) वेतनभोगी वर्ग 
और पेंशनभोगियों के लिए मानक कटौती लाभ का विस्तार नई 
कर व्यवस्था में करना। नई कर व्यवस्था में उच्चतम अधिभार दर 
को भी 37 प्रतिशत से घटाकर 25 प्रतिशत कर दिया गया, जिसके 
परिणामस्वरूप अधिकतम कर की दर मौजूदा 42.74 प्रतिशत की 
दर से घटकर 39 प्रतिशत हो जाएगी।

अप्रत्यक्ष कर

	 2022-23 (सशंोधित अनमुान) में अप्रत्यक्ष कर सगं्रह बजट 
अनमुान से 55,247 करोड़ रुपये अधिक हो गया, क्योंकि 
जीएसटी सगं्रह बजट अनमुान से 74,000 करोड़ रुपये अधिक हो 
गया, जिसस सीमा शलु्क (3,000 करोड़ रुपये) और उत्पाद 
शलु्क सगं्रह (15,000 करोड़ रुपये) में हुई कमी की भरपाई हुई। 
मई 2022 में ईधंन पर उत्पाद शलु्क में कटौती ने 2022-23 

(सशंोधित अनमुान) में उत्पाद शलु्क सगं्रह को जहा ँ कम कर 
दिया, वहीं जीएसटी सगं्रह में 1.45 की उछाल दर्ज की गई, जो 
आर्थिक गतिविधियों में सधुार और कर आधार बढ़ाने तथा 
अनपुालन में सधुार के प्रयासों के प्रभाव को दर्शाता है। वित्त वर्ष 
2023-24 में अप्रत्यक्ष करों में 10.4 प्रतिशत की वदृ्धि का अनमुान 
है जबकि जीएसटी, सीमा शलु्क और उत्पाद शलु्क में क्रमश: 
12.0 प्रतिशत, 11.0 प्रतिशत और 5.9 प्रतिशत की वदृ्धि का 
अनमुान है।

	 बजट में प्रस्तावित कर परिवर्तन (प्रत्यक्ष और अप्रत्यक्ष) से 
उपभोग्य आय में 35,000 करोड़ रुपये की वदृ्धि होने की उम्मीद 
है। इसस व्यक्तिगत उपभोग7 को बढ़ावा मिलने से 2023-24 में 
वास्तविक जीडीपी वदृ्धि में 15 आधार अकं की वदृ्धि होने का 
अनमुान है।

गैर-कर राजस्व

	गै र-कर स्रोतों से प्राप्तियां 2022-23 (सशंोधित अनमुान) में 
बजटीय लक्ष्यों से 7,900 करोड़ रुपये कम हो गई,ं क्योंकि रिज़र्व 
बैंक द्वारा अवास्तविक निर्धारित बजटीय अधिशष से कम 
हस्तांतरण को आशंिक रूप से उच्च ब्याज प्राप्तियों, सार्वजनिक 
क्षेत्र के उद्यमों से लाभांश और स्पेक्ट्रम राजस्व (चार्ट  5) द्वारा 
भरपाई की गई थी। वित्त वर्ष 2023-24 में गैर-कर राजस्व 15.2 
प्रतिशत बढ़कर 3.0 लाख करोड़ रुपये रहने का अनमुान है।

सारणी 2: कर में वृद्धि
  औसत कर 

वृद्धि 
(2010-11 

स े
2018-19)

2021-
22

2022-
23 (बीई)

2022-
23 

(आरई)

2023-
24 (बीई)

1 2 3 4 5 6

1. 	सकल कर राजस्व 1.11 1.72 0.86 0.80 0.99

2. 	प्रत्यक्ष कर 1.03 2.51 1.22 1.11 1.00

 	 (i) 	 निगम कर 0.92 2.85 1.20 1.12 1.00

 	 (ii) 	आयकर 1.27 2.21 1.28 1.13 1.00

3.	अप्रत्यक्ष कर 1.25 1.04 0.51 0.46 0.99

 	 (i) 	 जीएसटी - 1.39 1.40 1.45 1.14

 	 (ii) 	सीमा शलु्क 0.31 2.47 1.14 0.33 1.05

 	 (iii)	उत्पाद शलु्क 0.91 0.04 -1.34 -1.23 0.57

नोट: ‘-’: लाग नहीं। कर वदृ्धि को सांकेतिक सकल घरलूे उत्पाद में परिवर्तन और कर 
नीतियों में विवेकाधीन परिवर्तनों के लिए कर राजस्व की जवाबदहेी के रूप में परिभाषित 
किया गया है; 2022-23 (बीई) के लिए गणना 2021-22 (आरई) से अधिक की गई है। 
स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेजों के आधार पर आरबीआई स्टाफ का अनमुान।

चार्ट 4: कर-जीडीपी अनपुात

स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेजों के आधार पर आरबीआई स्टाफ का अनमुान।

7	  विवरण के लिए, आरबीआई बलेुटिन (फरवरी 2023) में आलेख “अर्थव्यवस्था की 
स्थिति” दखेें।
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सकल कर राजस्व प्रत्यक्ष कर अप्रत्यक्ष कर
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गैर-ऋण पूजंीगत प्राप्तियां

	वित्त  वर्ष 2022-23 में विनिवेश8 से 60,000 करोड़ रुपये 

प्राप्त होने का अनमुान है, जबकि बजटीय लक्ष्य 65,000 करोड़ 

रुपये का था, जिसमें से दिसबंर 2022 के अतं तक केवल 

38,671 करोड़ रुपये ही जटुाए जा सके हैं। 2023-24 (बजट 

चार्ट 5: स्पेक्ट्रम राजस्व - बीई की तुलना में वास्तविक

स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेज।

अनमुान) में, विनिवेश लक्ष्य ₹ 61,000 करोड़ (चार्ट  6) पर रखा 
गया है। 2022-23 (सशंोधित अनमुान) में ऋण और अग्रिम की 
वसूली बजट अनमुान से 9,209 करोड़ रुपये अधिक रही, जो 
विनिवेश प्राप्तियों में कमी से अधिक है। 2023-24 में ऋण वसूली 
में 2022-23 (सशंोधित अनमुान) की तलुना में 2.1 प्रतिशत की 
गिरावट का अनमुान है।

8	 विनिवेश प्राप्तियों से तात्पर्य विविध पूजंीगत प्राप्तियों से है, जिसमें विनिवेश और अन्य प्राप्तिया शामिल हैं।

हज
ार

 क
रो

ड़

बजटीय प्राप्तियाँ आय की प्राप्तियाँ

चार्ट 6: विनिवेश - बीई की तुलना में वास्तविक

स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेज।
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ड़

बजटीय प्राप्तियाँ आय की प्राप्तियाँ
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IV. व्यय

	 2023-24 में कुल व्यय में 7.5 प्रतिशत की वदृ्धि का अनमुान 
है, जो 2022-23 (सशंोधित अनमुान) की 10.4 प्रतिशत की वदृ्धि 
से कम है। 2023-24 में राजस्व व्यय में केवल 1.2 प्रतिशत की 
वदृ्धि का अनमुान है क्योंकि खाद्य सब्सिडी को यकु्तिसगंत बनाने 
और यूरिया की कीमतों में कमी के कारण प्रमखु सब्सिडी पर व्यय 
में 28.2 प्रतिशत की कमी आने का अनमुान है। निवेश और वदृ्धि 
को पनुर्जीवित करने के दृष्टिकोण से उल्लेखनीय महामारी के बाद 
की अवधि में पूजंीगत व्यय पर निरतंर जोर दिया गया है क्योंकि 
पूजंीगत व्यय को 2010-20 के दौरान औसतन 1.7 प्रतिशत से 
2023-24 में सकल घरलूे उत्पाद का 3.3 प्रतिशत तक बढ़ाने का 
बजट है (सारणी 3)।

	 2023-24 में, पूजंीगत व्यय का बजट ₹10 लाख करोड़ है, 
जो 2019-20 में खर्च की गई राशि का लगभग तीन गनुा है। 
पूजंीगत व्यय का मंत्रालय-वार आवटंन इंगित करता है कि रले 
मंत्रालय और सड़क परिवहन और राजमार्ग मंत्रालय 2023-24 के 

लिए बजटीय पूजंीगत व्यय का लगभग आधा हिस्सा है (चार्ट  7)। 

प्रभावी पूजंीगत व्यय (पूजंीगत व्यय और पूजंीगत आस्तियों के 

निर्माण के लिए सहायता अनदुान) में वदृ्धि, इसके गणुक प्रभाव के 

माध्यम से, 2023-27 के दौरान 10.3 लाख करोड़ रुपये का 

अतिरिक्त उत्पादन उत्पन्न करगेी, जिसमें रलेवे और राज्यों को 

ऋण सहायता का योगदान 43 प्रतिशत होगा, जबकि रसद में 

निवेश का योगदान 19 प्रतिशत होगा 9।

	 इसके बाद, हम कें द्र सरकार के कुल व्यय को नियत व्यय में 

विघटित करते हैं, जिसमें ससं्थानों पर व्यय10, ब्याज भगुतान, 

वित्त आयोग द्वारा अनशुसंित अनदुान और राज्यों को जीएसटी 

मआुवजा; और विवेकाधीन व्यय जिसमें कें द्रीय योजनाए,ं कें द्र 

प्रायोजित योजनाए ंऔर राज्यों को हस्तांतरण शामिल हैं (वित्त 

आयोग अनदुान और जीएसटी मआुवजे को छोड़कर)। महामारी 

से पहले, नियत व्यय का हिस्सा विवेकाधीन व्यय से अधिक था। 

हालांकि, जीएसटी क्षतिपूर्ति व्यवस्था की समाप्ति और पूजंीगत 

व्यय के लिए राज्यों को ब्याज मकु्त ऋण की शरुुआत के साथ, 

सारणी 3: कें द्र सरकार का व्यय

 

₹ हजार करोड़ विकास दर (प्रतिशत)

2021-22
2022-23 

(बीई)
2022-23 
(आरई)

2023-24 
(बीई)

2022-23 
(बीई)

2022-23 
(आरई)

2023-24 
(बीई)

1 2 3 4 5 6 7 8

1. 	कुल व्यय 3,794 3,945 4,187 4,503 4.0 10.4 7.5

2. 	राजस्व व्यय (जिसमें से) 3,201 3,195 3,459 3,502 -0.2 8.1 1.2

	 (i) 	 ब्याज भगुतान 805 941 941 1,080 16.8 16.8 14.8

	 (ii)	 प्रमखु सब्सिडी 446 318 522 375 -28.8 16.9 -28.2

 		  खाना 289 207 287 197 -28.4 -0.6 -31.3

 		  उर्वरक 154 105 225 175 -31.6 46.5 -22.3

 		  पेट्रोलियम 3 6 9 2 69.8 167.9 -75.4

	 (iii)	मनरगेा 98 73 89 60 -25.9 -9.2 -32.9

	 (iv)	पीएम-किसान 67 68 60 60 1.8 -10.2 0.0

	 (v)	 रक्षा (राजस्व) 229 233 260 270 1.9 13.5 4.1

3.	पूजंीगत व्यय 593 750 728 1,001 26.5 22.8 37.4

 	 (i)	 पूजंी परिव्यय 534 610 620 837 14.2 16.0 35.0

4.	प्रभावी पूजंीगत व्यय 836 1,068 1,054 1,371 27.8 26.1 30.1

नोट: प्रभावी पूजंीगत व्यय पूजंीगत व्यय और पूजंीगत सपंत्ति के निर्माण के लिए सहायता अनदुान का योग है। 
स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेज।

9	 विवरण के लिए, आरबीआई बलेुटिन (फरवरी 2023) में आलेख “अर्थव्यवस्था की स्थिति” दखेें।
10	  स्थापना व्यय में वेतन, मजदूरी, पेंशन और कार्यालय सचंालन व्यय शामिल है।
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नियत व्यय का हिस्सा 2023-24 (बजट अनमुान) में कुल व्यय 

का 45.1 प्रतिशत हो गया है (चार्ट  8)।

V. बकाया ऋण

	 महामारी के प्रभाव के कारण 2020-21 में जीडीपी के 62.8 

प्रतिशत पर पहुचंने के बाद, कें द्र सरकार के कुल बकाया ऋण को 

2023-24 (बजट अनमुान) में सकल घरलूे उत्पाद के 57.8 

प्रतिशत तक समेकित करने का बजट है। हालांकि, राजस्व 

प्राप्तियों के लिए ब्याज भगुतान का अनपुात 41.0 प्रतिशत तक 

बढ़ाने का बजट है (चार्ट  9 ए)। ब्याज दर वदृ्धि अतंर (आईआरजीडी), 

ऋण स्थिरता का एक सकेंतक, अनकूुल बना हुआ है, भले ही 

हाल के वर्षों में इसकी परिमाण में गिरावट आई है (चार्ट  9 बी)। 

चार्ट 7: मतं्रालय-वार पूजंीगत व्यय

स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेज।

चार्ट 8: प्रतिबद्ध की तुलना में विवेकाधीन व्यय

स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेज।
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रलेवे सरुक्षा अन्यसड़क परिवहन और राजमार्ग आवास और शहरी मामले
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सामान्य प्रतिष्ठान

कें द्रीय क्षेत्र की योजनाएं

ब्याज भगुतान

कें द्र द्वारा प्रायोजित योजनाएं

वित्तीय आयोग अनदुान

अन्य कें द्रीय व्यय

जीएसटी मआुवजा उपकर

अन्य हस्तांतरण
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हालांकि, चूकंि कें द्र सरकार का ऋण अभी भी महामारी से पहले 
की प्रवतृ्ति की तलुना में अधिक बना हुआ है, इसलिए राजकोषीय 
समेकन के रास्ते पर बने रहने की आवश्यकता है।

6. सकल राजकोषीय घाटे का वित्तपोषण

	 2022-23 के सशंोधित अनमुानों (आरई) के अनसुार, 
राजकोषीय घाटे को सकल घरलूे उत्पाद के 6.4 प्रतिशत तक 

सीमित रखने के बजट लक्ष्य को हासिल किए जाने की सभंावना 
है। वित्त वर्ष 2023-24 में सकल राजकोषीय घाटा (जीएफडी) 
जीडीपी का 5.9 प्रतिशत रहने का अनमुान है। बाजार उधार कें द्र 
सरकार के लिए जीएफडी के वित्तपोषण का मखु्य स्रोत है, इसके 
बाद अल्प बचत के बदले जारी प्रतिभूतियां हैं (चार्ट  10)। 2023-
24 में, सकल और निवल बाजार उधारी का बजट ₹15.4 लाख 
करोड़ और ₹11.8 लाख करोड़ है, जो 2022-23 (सशंोधित 

चार्ट 9: बकाया देयताए ंऔर ब्याज दर वृद्धि अतंर

स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेज और स्टाफ की गणना।

ए. कें द्र सरकार का ऋण और ब्याज बोझ बी. ब्याज दर-वृद्धि अतंर

चार्ट 10: सकल राजकोषीय घाटे के वित्तपोषण के स्रोत

स्रोत : कें द्रीय बजट दस्तावेज़।
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अनमुान) में क्रमशः ₹14.2 लाख करोड़ और ₹11.1 लाख करोड़ 
था (सारणी 4)। महामारी से पहले के स्तर की ओर कें द्र सरकार 
की बाजार उधार आवश्यकताओ ं(जीडीपी के प्रतिशत के रूप में) 
में धीर-ेधीर ेकमी से निजी निवेश के लिए जगह बनेगी।

7. कें द्र स ेराज्यों को ससंाधन हस्तांतरण

	 कें द्र ने 2023-24 के लिए राज्यों का सकल राजकोषीय 
घाटा सकल राज्य दशेी उत्पाद (जीएसडीपी) का 3.5 प्रतिशत 
तय किया है, जिसमें से 0.5 प्रतिशत बिजली क्षेत्र के सधुारों से 
जडु़ा होगा। राज्यों को सकल हस्तांतरण को 2023-24 (बीई) में 
बढ़ाने का बजटीय अनमुान है, जिसका मखु्य कारण कर 
हस्तांतरण में वदृ्धि और पूजंीगत व्यय के लिए राज्यों को विशष 
सहायता के लिए आवटंन में वदृ्धि है (चार्ट  11, अनबुधं 3)। वित्त 
आयोग अनदुान में 2023-24 में गिरावट आने की उम्मीद है, 
मखु्य रूप से हस्तांतरण के बाद राजस्व घाटा अनदुान के तहत 
कम हस्तांतरण के कारण, जबकि स्थानीय निकायों और स्वास्थ्य 
क्षेत्र में हस्तांतरण में तेजी से वदृ्धि दखेी गई है (चार्ट  12)।

	 अवसरंचना में राज्यों के निवेश को बढ़ावा दनेे और उन्हें 
पूरक नीतिगत कार्यों को करने के लिए प्रोत्साहित करने के लिए, 
कें द्र ने 1.3 लाख करोड़ रुपये के बढ़े हुए आवटंन के साथ राज्यों 
को 50 वर्ष के ब्याज मकु्त ऋण को एक और वर्ष के लिए जारी 
रखने का फैस ला किया है।11 2023-24 के दौरान ही ऋण की 

राशि को खर्च करना होगा। जबकि अधिकांश ऋण राज्यों के 
विवेक पर होगा, इसका एक हिस्सा राज्यों द्वारा अपने वास्तविक 
पूजंीगत व्यय में वदृ्धि करने पर निर्भर करगेा। परिव्यय का एक 
हिस्सा परुाने सरकारी वाहनों को खत्म करने, शहरी नियोजन 

11	  2022-23 (बीई) में, इस राशि को ₹ 1 लाख करोड़ पर बजट किया गया था, हालांकि 
2022-23 (आरई) के मतुाबिक आबटंन ₹ 76,000 करोड़ रहा।

चार्ट 11: राज्यों को ससंाधन हस्तांतरण

स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेज।

चार्ट 12: 2023-24 में वित्त आयोग अनदुान में व-द-व 
परिवर्तन (बीई)

टिप्पणी: यूएलबी: शहरी स्थानीय निकाय; आरएलबी: ग्रामीण स्थानीय निकाय; 
एसडीआरएफ: राज्य आपदा प्रतिक्रिया निधि।
स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेज।

सारणी 4: कें द्र सरकार के बाजार उधार
(₹ करोड़)

  सकल बाज़ार उधार निवल बाज़ार उधार

2018-19 5,71,000 4,22,735
(3.0) (2.2)

2019-20 7,10,000 4,73,968
(3.5) (2.4)

2020-21 12,60,116 10,32,907
(6.4) (5.2)

2021-22 9,68,382 7,04,097
(4.1) (3.0)

2022-23 (आरई) 14,21,000 11,08,183
(5.2) (4.1)

2023-24 (बीई) 15,43,000 11,80,911
(5.1) (3.9)

नोट: कोष्ठक के आकंड़े सकल घरलूे उत्पाद के प्रतिशत के रूप में हैं।
स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेज।
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सधुारों और कार्यों, शहरी स्थानीय निकायों में सधुारों के 
वित्तपोषण (उन्हें नगरपालिका बॉण्ड के लिए ऋण योग्य बनाने के 
लिए), पलुिस स्टेशनों के ऊपर या हिस्से के रूप में पलुिस कर्मियों 
के लिए आवास, यूनिटी मॉल, बच्चों और किशोरों के पसु्तकालयों 
और डिजिटल अवसरंचना के निर्माण और कें द्रीय योजनाओ ंके 
पूजंीगत व्यय में राज्यों के हिस्से से भी जडु़ा होगा। कें द्रीय बजट में 
सपंत्ति कर अभिशासन सधुारों और शहरी अवसरंचना पर रिगं-
फें सिगं उपयोगकर्ता शलु्क के माध्यम से नगरपालिका बॉण्ड के 
लिए उनकी ऋण-योग्यता में सधुार करने के लिए शहरों को 
प्रोत्साहित करने का भी प्रस्ताव है। इसके अतिरिक्त, एक शहरी 
अवसरंचना विकास कोष (यूआईडीएफ) स्थापित किए जाने का 
प्रस्ताव है। इसका प्रबधंन राष्ट्रीय आवास बैंक द्वारा किया जाएगा 
और टियर 2 और टियर 3 शहरों में शहरी अवसरंचना के निर्माण 
के लिए सार्वजनिक एजेंसियों द्वारा उपयोग किया जाएगा।

VIII. निष्कर्ष

	 कें द्रीय बजट 2023-24 का उद्देश्य वदृ्धि की गति (उच्च 
पूजंीगत व्यय के माध्यम से) को मजबूत करना और राजकोषीय 
समेकन की प्रतिबद्धता के साथ आर्थिक नींव को मजबूत करके 
समष्टिआर्थिक स्थिरता को बढ़ावा दनेा है। जबकि उच्च पूजंीगत 
व्यय से कई गनुा प्रभाव और निजी निवेश बढ़ेगा, राजकोषीय 
समेकन निजी क्षेत्र के लिए उत्पादक ससंाधनों को उपलब्ध 
करवाएगा। इसके अलावा, एकीकृत और समन्वित योजना, 
डिजिटलीकरण और हरित अर्थव्यवस्था को बढ़ावा दनेे के उपायों 
और जनसांख्यिकीय लाभांश का दोहन करने के लिए कौशल 
पहलों द्वारा समर्थित अवसरंचना के विकास से निकट अवधि से 
पर ेलाभांश प्राप्त होने और मध्यम-अवधि में अर्थव्यवस्था की वदृ्धि 
क्षमता में बढ़ोतरी होने की उम्मीद है, जैसा कि इसके साथ के 
आलेख “अर्थव्यवस्था की स्थिति” में बताया गया है।
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कें द्रीय बजट 2023-24: एक आकलन आलेख

अनबुधं 1: कें द्रीय बजट 2023-24: प्रमखु राजकोषीय सकेंतक
 
 

₹ हज़ार करोड़ जीडीपी का 
प्रतिशत

वृद्धि दर

2020-21 2021-22 2022-23  
(बीई)

2022-23  
(आरई)

2023-24  
(बीई)

2022-23  
(आरई)

2023-24  
(बीई)

2022-23  
(आरई)

2023-24  
(बीई)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1. 	 प्रत्यक्ष कर 945 1,408 1,420 1,650 1,823 6.0 6.0 17.2 10.5

 	 (i) 	 कॉर्पोरशेन  458 712 720 835 923 3.1 3.1 17.3 10.5

 	 (ii) 	आय 470 673 680 790 873 2.9 2.9 17.4 10.5

2. 	 अप्रत्यक्ष कर 1,082 1,301 1,338 1,393 1,538 5.1 5.1 7.1 10.4

 	 (i) 	 जीएसटी 549 698 780 854 957 3.1 3.2 22.3 12.0

 	 (ii) 	सीमा-शलु्क 135 200 213 210 233 0.8 0.8 5.1 11.0

 	 (iii) 	उत्पाद शलु्क 392 395 335 320 339 1.2 1.1 -18.9 5.9

3. 	 सकल कर राजस्व (1+2) 2,027 2,709 2,758 3,043 3,361 11.1 11.1 12.3 10.4

4. 	 राज्यों को दिया जाने वाला 595 898 817 948 1,021 3.5 3.4 5.6 7.7

5. 	 एनसीसीडी हस्तांतरण 6 6 6 8 9 0.0 0.0 30.5 9.7

6. 	 निवल कर राजस्व (3-4-5) 1,426 1,805 1,935 2,087 2,331 7.6 7.7 15.6 11.7

7. 	 गैर-कर राजस्व 208 365 270 262 302 1.0 1.0 -28.3 15.2

 	 (i)	 लाभांश और लाभ 97 161 114 84 91 0.3 0.3 -47.7 8.4

 	 (ii)	ब्याज प्राप्तिया 17 22 18 25 25 0.1 0.1 12.6 0.7

8. 	 राजस्व प्राप्तियां (6+7) 1,634 2,170 2,204 2,348 2,632 8.6 8.7 8.2 12.1

9. 	 गैर-ऋण पूजंीगत प्राप्तियां 58 39 79 84 84 0.3 0.3 112.1 0.6

 	 (i) 	 विनिवेश प्राप्तिया 38 15 65 60 61 0.2 0.2 309.9 1.7

 	 (ii) 	ऋणों की वसूली 20 25 14 24 23 0.1 0.1 -5.0 -2.1

10. कुल प्राप्तियां (उदा. उधार) (8+9) 1,692 2,209 2,284 2,432 2,716 8.9 9.0 10.1 11.7

11. राजस्व व्यय 3,084 3,201 3,195 3,459 3,502 12.7 11.6 8.1 1.2

 	 (i) 	 ब्याज भगुतान 680 805 941 941 1,080 3.4 3.6 16.8 14.8

 	 (ii) 	प्रमखु सब्सिडी 708 446 318 522 375 1.9 1.2 16.9 -28.2

 		  खाद्य 541 289 207 287 197 1.1 0.7 -0.6 -31.3

 		  उर्वरक 128 154 105 225 175 0.8 0.6 46.5 -22.3

 		  पेट्रोल 38 3 6 9 2 0.0 0.0 167.9 -75.4

12. 	पूजंीगत व्यय (i + ii) 426 593 750 728 1,001 2.7 3.3 22.8 37.4

 	 (i) 	 पूजंी परिव्यय 316 534 610 620 837 2.3 2.8 16.0 35.0

 	 (ii) 	ऋण और अग्रिम 110 58 140 108 164 0.4 0.5 85.1 51.6

13. 	कुल व्यय (11+12) 3,510 3,794 3,945 4,187 4,503 15.3 14.9 10.4 7.5

14. 	राजस्व घाटा (13-10) 1,818 1,585 1,661 1,755 1,787 6.4 5.9 10.8 1.8

स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेज।
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बजट में पेश की गई आर्थिक कार्यसची तीन विषयों पर कें द्रित है: 
पहला, नागरिकों, विशष रूप से यवुाओ ंको अपनी आकांक्षाओ ंको 
पूरा करने के लिए पर्याप्त अवसर प्रदान करना; दूसरा, वदृ्धि और 
रोजगार सजृन के लिए मजबूत प्रोत्साहन प्रदान करना; और तीसरा, 
समष्टि-आर्थिक स्थिरता को मजबूत करना। उल्लिखित विषयों में 
सहायता के लिए निम्नलिखित चार अवसर परिवर्तनकारी हो सकते 
हैं।

1.	 महिलाओ ंका आर्थिक सशक्तिकरण: बड़े उत्पादक उद्यमों या 
समूहों के गठन के माध्यम से आर्थिक सशक्तिकरण के अगले 
स्तर को प्राप्त करने के लिए डीएवाई-एनआरएलएम (आजीविका 
- राष्ट्रीय ग्रामीण आजीविका मिशन) द्वारा जटुाए गए महिला 
स्वय ंसहायता समूहों (एसएचजी) की सवुिधा सेवा।

2.	 पीएम विश्वकर्मा कौशल सम्मान (पीएम विकास): पारपंरिक 
कारीगरों और शिल्पकारों को सूक्ष्म, लघ ुऔर मध्यम स्तर के 
उद्यमों (एमएसएमई) कीमत श्रृंखलाओ ंके साथ एकीकृत करने 
की योजना।

3.	 पर्यटन: राज्यों की सक्रिय भागीदारी, सरकारी कार्यक्रमों और 
सार्वजनिक-निजी भागीदारी के अभिसरण के साथ मिशन मोड 
पर पर्यटन को बढ़ावा दनेा।

4.	 हरित वदृ्धि: विभिन्न आर्थिक क्षेत्रों में ऊर्जा के कुशल उपयोग 
के लिए हरित ईधंन, हरित ऊर्जा, हरित खेती और हरित 
गतिशीलता के लिए कार्यक्रमों का कार्यान्वयन।

बजट में सात प्राथमिकताओ ं की घोषणा की गई है। प्रत्येक 
प्राथमिकता के तहत बजट द्वारा प्रस्तावित प्रमखु नीतिगत कार्रवाइयां 
नीचे सूचीबद्ध हैं।

प्राथमिकता 1: समावेशी विकास

कृषि और सहयोग

•	 नवोन्मेषी और किफायती समाधान प्रदान करने, आधनुिक 
प्रौद्योगिकियों के उपयोग को बढ़ावा दनेे और ग्रामीण क्षेत्रों में 
यवुा उद्यमियों को प्रोत्साहित करने के लिए एक कृषि त्वरक 

कोष की स्थापना।

अनबुधं 2: कें द्रीय बजट 2023-24 की मखु्य विशेषताएं

•	 कृषि क्षेत्र के लिए एक खलेु-स्रोत, ओपन स्टैंडर्ड और 

इंटरऑपरबेल पब्लिक गडु डिजिटल इंफ्रास्ट्रक्चर प्रस्तावित 

है जो समावेशी, किसान कें द्रित समाधान और कृषि-टेक उद्योग 

और स्टार्ट-अप के विकास के लिए समर्थन को सक्षम करगेा।

•	 पशपुालन, डेयरी और मत्स्य पालन को ध्यान में रखते हुए 20 

लाख करोड़ रुपये के लक्षित कृषि ऋण।

•	 उच्च मूल्य वाली बागवानी फसलों के लिए रोग मकु्त, गणुवत्ता 

रोपण सामग्री की उपलब्धता को बढ़ावा दनेे के लिए आत्मनिर्भर 

स्वच्छ सयंतं्र कार्यक्रम की स्थापना।

•	 भारतीय बाजरा अनसुधंान ससं्थान, हैदराबाद को उत्कृष्टता  

कें द्र (सीओई) के रूप में समर्थन दिया जाएगा ताकि भारत 

बाजरा का वैश्विक कें द्र बन सके।

•	 भडंारण क्षमता का बड़े पैमाने पर विकें द्रीकरण ताकि किसानों 

को उचित समय पर बिक्री के माध्यम से लाभदायक कीमत 

हासिल करने में मदद मिल सके।

स्वास्थ्य, शिक्षा और कौशल

•	 157 नए नर्सिंग कॉलेज स्थापित किए जाएगें।

•	 2047 तक सिकल सेल एनीमिया को खत्म करने के लिए एक 

मिशन शरुू किया जाएगा।

•	 उत्कृष्टता  कें द्रों (सीओई) के माध्यम से फार्मास्यूटिकल्स में 

अनसुधंान और नवाचार को बढ़ावा दिया जाएगा।

•	 चयनित भारतीय आयरु्विज्ञान अनसुधंान परिषद 

(आईसीएमआर) प्रयोगशालाओ ं के माध्यम से सयंकु्त 

सार्वजनिक और निजी चिकित्सा अनसुधंान की सवुिधा।

•	 अभिनव शिक्षाशास्त्र और पाठयक्रम लेनदने के माध्यम से 

शिक्षकों के प्रशिक्षण की पनु: कल्पना। जिला शिक्षा और 

प्रशिक्षण ससं्थानों को इस उद्देश्य के लिए उत्कृष्टता  के जीवतं 

ससं्थानों के रूप में विकसित किया जाएगा।
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अनबुधं 2: कें द्रीय बजट 2023-24 की मखु्य विशेषताएं

•	 भौगोलिक क्षेत्रों, भाषाओ,ं शैलियों और स्तरों पर गणुवत्तापूर्ण 
पसु्तकों की उपलब्धता और डिवाइस अज्ञेय पहुचं को 
सवुिधाजनक बनाने के लिए बच्चों और किशोरों के लिए एक 
राष्ट्रीय डिजिटल पसु्तकालय स्थापित किया जाएगा। राज्यों 
को पचंायत और वार्ड स्तर पर भौतिक पसु्तकालय स्थापित 
करने के लिए प्रोत्साहित किया जाएगा। वित्तीय साक्षरता को 
विकसित करने के लिए, वित्तीय क्षेत्र के विनियामकों और 
सगंठनों को इन पसु्तकालयों को आय-ुउपयकु्त पठन सामग्री 
प्रदान करने के लिए प्रोत्साहित किया जाएगा।

प्राथमिकता 2: अतंिम छोर तक पहुचंना

•	 कई क्षेत्रों में आवश्यक सरकारी सेवाओ ं की सतंपृ्ति के लिए 
500 ब्लॉकों को कवर करने वाले आकांक्षी ब्लॉक कार्यक्रम का 
शभुारभं।

•	विश ष रूप से कमजोर जनजातीय समूहों (पीवीटीजी) की 
सामाजिक-आर्थिक स्थितियों में सधुार के लिए प्रधान मंत्री 
पीवीटीजी विकास मिशन शरुू किया जाएगा।

•	 आदिवासी छात्रों की दखेभाल करने वाले 740 एकलव्य मॉडल 
आवासीय विद्यालयों के लिए 38,800 शिक्षकों और सहायक 
कर्मचारियों की भर्ती।

•	 कर्नाटक के सूखाग्रस्त मध्य क्षेत्र के लिए ऊपरी भद्रा परियोजना 
के तहत सूक्ष्म सिचंाई के लिए 5,300 करोड़ रुपये की वित्तीय 
सहायता दी जाएगी।

•	 प्रधानमंत्री गरीब कल्याण अन्न योजना (पीएमजीकेएवाई) के 
तहत सभी अतं्योदय और प्राथमिकता प्राप्त परिवारों को एक 
वर्ष के लिए मफु्त खाद्यान्न का प्रावधान।

•	 पीएम आवास योजना के लिए परिव्यय में 66 प्रतिशत की 
वदृ्धि।

प्राथमिकता 3: अवसरंचना और निवेश

•	 पूजंी निवेश परिव्यय को 33 प्रतिशत बढ़ाकर 10 लाख करोड़ 
रुपये कर दिया गया है, जो सकल घरलूे उत्पाद का 3.3 
प्रतिशत होगा। कें द्र द्वारा प्रत्यक्ष पूजंी निवेश राज्यों को सहायता 
अनदुान के माध्यम से पूजंीगत आस्तियों के निर्माण के लिए 

किए गए प्रावधान से पूरक है; कें द्र के ‘प्रभावी पूजंीगत व्यय’ को 
सकल घरलूे उत्पाद के 4.5 प्रतिशत तक ले जाना है।

•	 50 साल के ब्याज मकु्त ऋण के रूप में पूजंीगत व्यय के लिए 
राज्यों को विशष सहायता 1.3 लाख करोड़ रुपये के बढ़े हुए 
परिव्यय के साथ एक और वर्ष के लिए जारी रहेगी।

•	 अवसरंचना वित्त सचिवालय अवसरंचना में अधिक निजी 
निवेश के लिए सभी हितधारकों की सहायता करगेा।

•	 बदंरगाहों, कोयला, इस्पात, उर्वरक और खाद्यान्न क्षेत्रों के 
लिए शरुू से अतं तक कनेक्टिविटी, पहले से आखिर तक 
कनेक्टिविटी के लिए एक सौ महत्वपूर्ण परिवहन अवसरंचना 
परियोजनाओ ं को प्राथमिकता के आधार पर शरुू किया 
जाएगा।

•	क्षे त्रीय हवाई सपंर्क  में सधुार के लिए पचास अतिरिक्त हवाई 
अड्डों, हेलीपोर्टों, जल हवाई अड्डों और उन्नत लैंडिग ग्राउंड 
का पनुरुत्थान किया जाएगा।

शहरी विकास

•	श हरों को नगरपालिका बांड के लिए अपनी ऋण योग्यता में 
सधुार करने के लिए प्रोत्साहित किया जाएगा। सपंत्ति कर 
अभिशासन सधुारों और शहरी अवसरंचना पर उपयोगकर्ता 
शलु्क की घेराबदंी के माध्यम से।

•	 एक शहरी अवसरंचना विकास निधि (यूआईडीएफ) की 
स्थापना प्राथमिकता प्राप्त क्षेत्र में ऋण की कमी के लिए की 
जाएगी जिस राष्ट्रीय आवास बैंक द्वारा प्रबधंित किया जाएगा 
और इसका उपयोग सार्वजनिक एजेंसियों द्वारा टियर 2 और 
टियर 3 शहरों में शहरी अवसरंचना के निर्माण के लिए किया 
जाएगा।

•	 मैनहोल से मशीन-होल मोड में परिवर्तन के लिए सभी शहरों 
और कस्बों के सेप्टिक टैंक और सीवर की मशीनों से सफाई 
को 100 प्रतिशत तक सक्षम किया जाएगा।

प्राथमिकता 4: क्षमता को उजागर करना

•	मिश न कर्मयोगी के तहत, सरकार ने लाखों सरकारी कर्मचारियों 
को अपने कौशल में और सधुार करने के लिए निरतंर सीखने 
के अवसर प्रदान करने के लिए एक एकीकृत ऑनलाइन 

प्रशिक्षण मंच, आईजीओटी कर्मयोगी भी लॉन्च किया है।
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•	 ‘मेक एआई इन इंडिया और मेक एआई वर्क  फॉर इंडिया’ के 
विजन को साकार करने के लिए, शीर्ष शैक्षणिक ससं्थानों में 
आर्टिफिशिय ल इंटेलिजेंस के लिए तीन उत्कृष्टता  कें द्र स्थापित 
किए जाएगें।

•	 स्टार्ट-अप और शिक्षाविदों द्वारा नवोन्मेष और अनसुधंान को 
उजागर करने के लिए, एक राष्ट्रीय डेटा अभिशासन नीति लाई 
जाएगी। यह अनाम डेटा तक पहुचं को सक्षम करगेा।

•	 अपने ग्राहक को जानिए (केवाईसी) प्रक्रिया को ‘एक आकार 
सभी के लिए फिट बैठता है’ दृष्टिकोण के बजाय ‘जोखिम-
आधारित’ दृष्टिकोण को अपनात हुए सरल बनाया जाएगा। 
वित्तीय क्षेत्र के विनियामकों को डिजिटल इंडिया की जरूरतों 
को पूरा करने के लिए केवाईसी प्रणाली को पूरी तरह से सक्षम 
बनाने के लिए भी प्रोत्साहित किया जाएगा।

•	विभि न्न सरकारी एजेंसियों, विनियामकों और विनियमित 
ससं्थाओ ंद्वारा रखे जा रहे व्यक्तियों की पहचान और पते के 
मिलान और अपडेशन के लिए सर्व समाधान डिजीलॉकर सेवा 
और आधार को मूलभूत पहचान के रूप में उपयोग करके 
स्थापित किया जाएगा।

•	 व्यावसायिक ससं्थानों के लिए स्थायी खाता सखं्या (पैन) 
रखना आवश्यक है, पैन का उपयोग विनिर्दिष्ट सरकारी 
एजेंसियों की सभी डिजिटल प्रणालियों के लिए सामान्य 
पहचानकर्ता के रूप में किया जाएगा। इसस व्यापार करने में 
आसानी होगी; और इसे कानूनी जनादशे के माध्यम से लाया 
जाएगा।

•	विभि न्न सरकारी एजेंसियों को एक ही जानकारी अलग-अलग 
प्रस्तुत करने की आवश्यकता को समाप्त करने के लिए, 
‘एकीकृत फाइलिंग प्रक्रिया’ की एक प्रणाली स्थापित की 
जाएगी।

•	वि वाद से विश्वास I योजना का उद्देश्य एमएसएमई के लिए कम 
कठोर सवंिदा निष्पादन है।

•	वि वाद से विश्वास II योजना का उद्देश्य एमएसएमई के लिए 
सरकारी उपक्रमों और सरकार के सवंिदा सबंधंी विवादों का 

आसानी से निपटान करना है।

•	 प्रतिस्पर्धी विकास आवश्यकताओ ंके लिए दरु्लभ ससंाधनों को 
बेहतर ढंग से आवटंित करने के लिए, पायलट आधार पर, 
चनुिंदा योजनाओ ं के वित्तपोषण को ‘इनपटु-आधारित’ से 
‘परिणाम-आधारित’ में बदल दिया जाएगा।

•	 न्याय के कुशल प्रशासन के लिए, ई-कोर्ट  परियोजना का चरण 
-3 ₹ 7,000 करोड़ के परिव्यय के साथ शरुू किया जाएगा।

•	 भारत में फिनटेक सेवाओ ंको आधार, पीएम जन धन योजना, 
वीडियो केवाईसी, इंडिया स्टैक और एकीकृत भगुतान 
इंटरफेस (यूपीआई) सहित हमार े डिजिटल सार्वजनिक 
अवसरंचना द्वारा सवुिधाजनक बनाया गया है। ज़्यादा फिनटेक 
नवोन्मेषी सेवाओ ं को सक्षम करने के लिए, व्यक्तियों के 
डिजीलॉकर में उपलब्ध दस्तावेजों के दायर ेका विस्तार किया 
जाएगा।

•	 एमएसएमई, बड़े व्यवसाय और धर्मार्थ न्यास द्वारा उपयोग के 
लिए एक डिजीलॉकर ससं्था स्थापित की जाएगी। यह विभिन्न 
प्राधिकरणों, विनियामकों, बैंकों और अन्य व्यावसायिक 
ससं्थाओ ं के साथ जब भी आवश्यक हो, दस्तावेजों को 
सरुक्षित रूप से ऑनलाइन सगं्रहीत और साझा करने की दिशा 
में होगा।

•	 5जी सेवाओ ं का उपयोग करके ऐपलिकेशन को विकसित 
करने के लिए इंजीनियरिगं ससं्थानों में एक सौ प्रयोगशालाए ं
स्थापित की जाएगंी ताकि अवसरों, व्यापार मॉडल और 
रोजगार की क्षमता की एक नई श्रृंखला का उपयोग किया जा 
सके।

प्राथमिकता 5: हरित सवंृद्धि

•	 अर्थव्यवस्था को कम कार्बन तीव्रता में बदलने और जीवाश्म 
ईधंन आयात पर निर्भरता को कम करने के लिए, राष्ट्रीय हरित 
हाइड्रोजन मिशन हाल ही में 19,700 करोड़ रुपये के परिव्यय 
के साथ शरुू किया गया था।

•	 बजट में पेट्रोलियम और प्राकृतिक गैस मंत्रालय द्वारा ऊर्जा 
सकं्रमण और निवल शून्य उद्देश्यों और ऊर्जा सरुक्षा की दिशा 
में प्राथमिकता पूजंी निवेश के लिए ₹ 35,000 करोड़ का 
प्रावधान किया गया है। 4,000 मेगावाट की क्षमता के साथ 
बैटरी ऊर्जा भडंारण प्रणालियों को व्यवहार्यता अतंराल 

वित्तपोषण के साथ समर्थित किया जाएगा।

अनबुधं 2: कें द्रीय बजट 2023-24 की मखु्य विशेषताएं
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•	 लद्दाख से 13 गीगावॉट नवीकरणीय ऊर्जा की निकासी और 

ग्रिड एकीकरण के लिए अतंर-राज्य सचंारण प्रणाली का 

निर्माण ₹20,700 करोड़ रुपये के निवेश के साथ किया जाएगा, 

जिसमें ₹8,300 करोड़ की कें द्रीय सहायता भी शामिल है।

•	 कंपनियों, व्यक्तियों और स्थानीय निकायों द्वारा पर्यावरणीय 

रूप से टिकाऊ और उत्तरदायी कार्यों को प्रोत्साहित करने के 

लिए, पर्यावरण (सरंक्षण) अधिनियम के तहत एक हरित ऋण 

कार्यक्रम अधिसचित किया जाएगा।

•	 वैकल्पिक उर्वरकों और रासायनिक उर्वरकों के सतंलुित 

उपयोग को बढ़ावा दनेे के लिए राज्यों और कें द्र शासित प्रदशेों 

को प्रोत्साहित करने के लिए धरती माता की बहाली, 

जागरूकता, पोषण और सधुार के लिए प्रधानमंत्री कार्यक्रम 

(पीएम-प्रणाम) शरुू किया जाएगा।

•	 ₹10,000 करोड़ के कुल निवेश के साथ, चक्रीय अर्थव्यवस्था 

को बढ़ावा दनेे के लिए गोबरधन (गैल्वनाइजिगं ऑर्गेनिक 

बायो-एग्रो रिसोर्सेज धन) योजना के तहत 500 नए ‘वेस्ट टू 

वेल्थ’ सयंतं्र स्थापित किए जाएगें।

•	 अगले 3 वर्षों में 1 करोड़ किसानों को प्राकृतिक खेती अपनाने 

की सवुिधा के लिए 10,000 जैव-इनपटु ससंाधन कें द्र स्थापित 

किए जाएगें।

•	 मैंग्रोव वनों के लिए वनीकरण पहल ‘तटरखेा पर्यावास और मूर्त 

आय के लिए मैंग्रोव पहल’ (मिष्टि) नामक शरुू की जाएगी।

•	 आर्द्रभूमि के इष्टतम उपयोग को प्रोत्साहित करने और जैव-

विविधता, कार्बन स्टॉक, पर्यावरण-पर्यटन के अवसरों को 

बढ़ाने और स्थानीय समदुायों के लिए आय सजृन करने के 

लिए अगले तीन वर्षों में एक नई योजना, अमतृ धरोहर लाग की 

जाएगी।

•	 व्यवहार्यता अतंराल वित्तपोषण के साथ पीपीपी मोड के 

माध्यम से माल ढुलाई और यात्रियों दोनों के लिए तटीय शिपिगं 

को बढ़ावा दिया जाएगा।

अनबुधं 2: कें द्रीय बजट 2023-24 की मखु्य विशेषताएं

प्राथमिकता 6: युवा शक्ति

कौशल निर्माण

•	 अगले तीन वर्षों के भीतर लाखों यवुाओ ंको कुशल बनाने के 
लिए प्रधान मंत्री कौशल विकास योजना 4.0 शरुू की जाएगी। 
यह योजना उद्योग 4.0 के लिए कोडिग, कृत्रिम बदु्धिमत्ता 
(एआई), रोबोटिक्स, मेक्ट्रोनिक्स, इंटरनेट ऑफ थिंग्स 
(आईओटी), 3 डी प्रिंटिग, ड्रोन और सॉफ्ट स्किल जैस नए 
यगु के पाठयक्रमों को भी कवर करगेी। अतंरराष्ट्रीय अवसरों के 
लिए यवुाओ ं को कुशल बनाने के लिए, 30 स्किल इंडिया 
अतंरराष्ट्रीय कें द्र स्थापित किए जाएगें।

•	डिजि टल स्किलिग इकोसिस्टम को और मजबूत करने के लिए 
एक एकीकृत स्किल इंडिया डिजिटल प्लेटफॉर्म लॉन्च किया 
जाएगा।

•	 अगले 3 वर्षों में 47 लाख यवुाओ ंको लाभान्वित करने के लिए 
अखिल-भारतीय राष्ट्रीय प्रशिक्षुता प्रोत्साहन योजना के तहत 
प्रत्यक्ष लाभ हस्तांतरण शरुू किया जाएगा।

पर्यटन

•	 राज्यों को अपने स्वय ंके ओडीओपी (एक जिला एक उत्पाद), 
भौगोलिक सकेंतक (जीआई) उत्पादों और अन्य हस्तशिल्प 
उत्पादों के प्रचार और बिक्री के लिए एक यूनिटी मॉल स्थापित 
करने के लिए प्रोत्साहित किया जाएगा।

•	घ रलूे और विदशेी पर्यटकों के लिए एक पूर्ण पैकेज के रूप में 
कम से कम 50 गतंव्यों का चयन और विकास किया जाएगा।

प्राथमिकता 7: वित्तीय क्षेत्र

•	 एमएसएमई के लिए सशंोधित ऋण गारटंी योजना के तहत 
₹9,000 करोड़ के विस्तारित कोष का प्रस्ताव किया गया है 
ताकि ₹2 लाख करोड़ के अतिरिक्त सपंार्श्विक-मकु्त गारटंी ऋण 
लिया जा सके।

•	वि त्तीय और सहायक जानकारी के कें द्रीय भडंार के रूप में 
काम करने के लिए एक राष्ट्रीय वित्तीय सूचना रजिस्ट्री 
स्थापित की जाएगी। यह ऋण के कुशल प्रवाह की सवुिधा 
प्रदान करगेा, वित्तीय समावेशन को बढ़ावा दगेा, और वित्तीय 

स्थिरता को बढ़ावा दगेा। एक नया विधायी ढांचा इस सार्वजनिक 
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ऋण अवसरंचना को नियतं्रित करगेा, और इसे रिज़र्व बैंक के 
परामर्श से डिजाइन किया जाएगा।

•	 अमतृ काल की आवश्यकताओ ंको पूरा करने और वित्तीय क्षेत्र 
में इष्टतम विनियमन की सवुिधा के लिए, सार्वजनिक परामर्श, 
आवश्यकतानसुार और व्यवहार्य रूप से, विनियमन बनाने 
और सहायक निर्देश जारी करने की प्रक्रिया में लाया जाएगा।

•	 अनपुालन की लागत को सरल बनाने, आसान बनाने और कम 
करने के लिए, वित्तीय क्षेत्र के नियामकों से मौजूदा विनियमों 
की व्यापक समीक्षा करने का अनरुोध किया जाएगा। इसके 
लिए वे सार्वजनिक और विनियमित ससं्थाओ ंके सझुावों पर 
विचार करेंगे। विभिन्न विनियमों के तहत आवेदनों पर निर्णय 
लेने के लिए समय सीमा भी निर्धारित की जाएगी।

•	ग जुरात अतंरराष्ट्रीय वित्तीय टेक-सिटी (जीआईएफ़टी) 
अतंरराष्ट्रीय वित्तीय सेवा कें द्र (आईएफ़एससी): जीआईएफ़टी 
आईएफ़एससी में व्यावसायिक गतिविधियों को बढ़ाने के लिए, 
निम्नलिखित उपाय किए जाएगें:

ο	 दोहर े विनियमन से बचने के लिए अतंरराष्ट्रीय वित्तीय 
सेवा कें द्र प्राधिकरण (आईएफएससीए) को विशष 
आर्थिक क्षेत्र (एसईजेड) अधिनियम के तहत शक्तियां 
प्रदान करना।

ο	 अतंरराष्ट्रीय वित्तीय सेवा कें द्र प्राधिकरण 
(आईएफएससीए), एसईजेड प्राधिकरणों, माल और सेवा 
कर नेटवर्क  (जीएसटीएन), भारतीय रिज़र्व बैंक 
(आरबीआई), भारतीय प्रतिभूति और विनिमय बोर्ड 
(सेबी) और भारतीय बीमा विनियामक और विकास 
प्राधिकरण (आईआरडीएआई) से पजंीकरण और 
अनमुोदन के लिए एकल खिड़की सूचना प्रौद्योगिकी 
(आईटी) प्रणाली की स्थापना।

ο	वि दशेी बैंकों की आईएफएससी बैंकिग इकाइयों द्वारा 
अधिग्रहण वित्तपोषण की अनमुति।

ο	 व्यापार पनुर्वित्त-पोषण के लिए निर्यात आयात (एक्जिम) 

बैंक की सहायक कंपनी की स्थापना।

ο	 मध्यस्थता, सहायक सेवाओ ं के लिए सांविधिक 
प्रावधानों के लिए आईएफएससीए अधिनियम में सशंोधन 
करना और एसईजेड अधिनियम के तहत दोहर ेविनियमन 
से बचना।

ο	 अपतटीय व्युत्पन्नी साधनों को वैध सवंिदा के रूप में 
पहचानना।

•	 बैंक अभिशासन में सधुार लाने और निवेशकों की सरुक्षा बढ़ाने 
के लिए बैंकिग विनियमन अधिनियम, बैंकिग कंपनी अधिनियम 
और भारतीय रिज़र्व बैंक अधिनियम में कुछ सशंोधन प्रस्तावित 
हैं।

•	 प्रतिभूति बाजार में कार्यकर्ताओ ंऔर पेशेवरों की क्षमता का 
निर्माण करने के लिए, सेबी को राष्ट्रीय प्रतिभूति बाजार 
ससं्थान में शिक्षा के मानकों को बनाए रखने का अधिकार दिया 
जाएगा।

•	 कंपनी अधिनियम के तहत प्रशासनिक कार्यों को तेजी से किए 
जाने के लिए एक कें द्रीय डेटा प्रोससिगं कें द्र स्थापित किया 
जाएगा।

•	नि वेशक शिक्षा और सरंक्षण निधि प्राधिकरण से बिना दावे 
वाले शेयरों और अवैतनिक लाभांश को पनुः प्राप्त करने के लिए 
निवेशकों के लिए एक एकीकृत आईटी पोर्टल स्थापित किया 
जाएगा।

•	डिजि टल भगुतान को व्यापक स्वीकृति मिलना जारी है। 2022 
में, उन्होंने लेनदने में 76 प्रतिशत और मूल्य में 91 प्रतिशत की 
वदृ्धि दर्ज की। इस डिजिटल अवसरंचना के लिए राजकोषीय 
समर्थन 2023-24 में जारी रखा जाएगा।

•	 एक बार की नई लघ ु बचत योजना, महिला सम्मान बचत 
प्रमाण पत्र, मार्च 2025 तक दो साल की अवधि के लिए 
उपलब्ध कराया जाएगा। यह आशंिक निकासी विकल्प के 
साथ 7.5 प्रतिशत की निश्चित ब्याज दर पर 2 साल की अवधि 
के लिए महिलाओ ंया बालिकाओ ंके नाम पर ₹2 लाख तक की 
जमा सवुिधा प्रदान करगेा।

•	 वरिष्ठ नागरिक बचत योजना के लिए अधिकतम जमा सीमा 

₹15 लाख से बढ़ाकर ₹30 लाख की जाएगी। मासिक आय 

अनबुधं 2: कें द्रीय बजट 2023-24 की मखु्य विशेषताएं
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खाता योजना के लिए अधिकतम जमा सीमा एकल खात के 

लिए ₹ 4.5 लाख से बढ़ाकर ₹ 9 लाख और सयंकु्त खात के 

लिए ₹ 9 लाख से ₹ 15 लाख तक बढ़ा दी जाएगी।

राजकोषीय प्रबधंन

•	 राज्यों को पचास साल का ब्याज मकु्त ऋण: राज्यों को दिए 

जाने वाले पूर ेपचास साल के ऋण को 2023-24 के भीतर 

पूजंीगत व्यय पर खर्च किया जाना है। इसमें से अधिकांश 

राज्यों के विवेक पर होगा, लेकिन एक हिस्सा राज्यों द्वारा 

अपने वास्तविक पूजंीगत व्यय में वदृ्धि करने पर सशर्त होगा। 

परिव्यय के कुछ हिस्सों को निम्नलिखित उद्देश्यों से भी जोड़ा 

जाएगा, या आवटंित किया जाएगा:

•	 परुाने सरकारी वाहनों को हटाना।

•	श हरी नियोजन सधुार और कार्रवाई।

•	श हरी स्थानीय निकायों में सधुारों का वित्तपोषण करना ताकि 

उन्हें नगरपालिका बॉण्ड के लिए ऋण योग्य बनाया जा सके।

•	 पलुिस स्टेशनों के ऊपर या हिस्से के रूप में पलुिस कर्मियों के 

लिए आवास।

•	य निटी मॉल बनाना।

•	 बच्चों और किशोरों के पसु्तकालय और डिजिटल अवसरंचना।

•	 कें द्रीय योजनाओ ंके पूजंीगत व्यय में राज्य की हिस्सेदारी।

•	 राज्यों को सकल राज्य घरलूे उत्पाद (जीएसडीपी) के 3.5 

प्रतिशत के राजकोषीय घाटे की अनमुति दी जाएगी, जिसमें से 

0.5 प्रतिशत विद्युत क्षेत्र के सधुारों से जडु़ा होगा।

कर प्रस्ताव

अप्रत्यक्ष कर प्रस्ताव

•	 कें द्रीय बजट में वस्त्र और कृषि को छोड़कर अन्य वस्तुओ ंपर 

मूल सीमा शलु्क दरों की सखं्या 21 से घटाकर 13 करने का 

प्रस्ताव है। नतीजतन, खिलौने, साइकिल, ऑटोमोबाइल और 

नेफ्था सहित कुछ वस्तुओ ंपर मूल सीमा शलु्क, उपकर और 
अधिभार में मामूली बदलाव हैं।

क्षेत्र विशेष अप्रत्यक्ष कर प्रस्ताव

•	 हरित गतिशीलता: बजट में मिश्रित सपंीड़ित प्राकृतिक गैस में 
निहित जीएसटी भगुतान वाली सपंीड़ित बायोगैस पर उत्पाद 
शलु्क से छूट दनेे का प्रस्ताव है। इलेक्ट्रिक वाहनों में इस्तेमाल 
होने वाली बैटरियों के लिए लिथियम-आयन सेल के निर्माण के 
लिए आवश्यक पूजंीगत वस्तुओ ंऔर मशीनरी के आयात पर 
सीमा शलु्क में छूट को और बढ़ाया जा रहा है।

•	 इलेक्ट्रॉनिक्स: बजट में कैमरा लेंस जैस कुछ परु्जों और कच्चे 
माल के आयात पर सीमा शलु्क में राहत दनेे और बैटरी के 
लिए लिथियम आयन सेल पर रियायती शलु्क को एक और वर्ष 
के लिए जारी रखने का प्रस्ताव है। टेलीविजन पैनलों के ओपन 
सेल के परु्जों पर मूल सीमा शलु्क 2.5 प्रतिशत कम कर दिया 
गया है।

•	 इलेक्ट्रिकल: इलेक्ट्रिक किचन चिमनी पर मूल सीमा शलु्क 
7.5 प्रतिशत से बढ़ाकर 15 प्रतिशत किया जा रहा है और हीट 
कॉइल पर इसे 20 प्रतिशत से घटाकर 15 प्रतिशत करने का 
प्रस्ताव है।

•	 रसायन और पेट्रोरसायन: ऊर्जा सकं्रमण को सवुिधाजनक 
बनाने और इथेनॉल सम्मिश्रण कार्यक्रम का समर्थन करने के 
लिए, डीनेचर्ड ईथाइल अल्कोहल को मूल सीमा शलु्क छूट दी 
गई है। एसिड ग्रेड फ्लोरस्पार और क्रू ड ग्लिसरीन पर भी मूल 
सीमा शलु्क कम किया जा रहा है।

•	स मदु्री उत्पाद: समदु्री उत्पादों की निर्यात प्रतिस्पर्धात्मकता 
बढ़ाने के लिए, झींगा के लिए चारा के घरलूे निर्माण के लिए 
प्रमखु आदानों पर शलु्क में कमी का प्रस्ताव है।

•	 प्रयोगशाला में बने हीर:े हीर े को तराशने और पॉलिशिगं में 
भारत के वैश्विक नेततृ्व को बनाए रखने के लिए, बजट में 
प्रयोगशाला में बनने वाले हीर े(एलजीडी) के निर्माण के लिए 
उपयोग किए जाने वाले सीड पर मूल सीमा शलु्क को कम 

करने का प्रस्ताव किया गया है।

अनबुधं 2: कें द्रीय बजट 2023-24 की मखु्य विशेषताएं
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•	 कीमती धातएु:ं बजट में सोने और प्लैटिनम से बनी वस्तुओ ं

पर शलु्क बढ़ाने का प्रस्ताव है। चांदी के डोर,े बार और वस्तुओ ं

पर आयात शलु्क भी बढ़ाया गया है।

•	मिश्रित  रबर: मिश्रित रबर पर मूल सीमा शलु्क दर 10 प्रतिशत 

से बढ़ाकर ‘25 प्रतिशत या ₹30/किग्रा’ जो भी कम हो, की जा 

रही है।

•	 सिगरटे: विनिर्दिष्ट सिगरटे पर राष्ट्रीय आपदा आकस्मिक 

शलु्क (एनसीसीडी) को लगभग 16 प्रतिशत तक सशंोधित 

करने का प्रस्ताव है।

प्रत्यक्ष कर प्रस्ताव

•	 एमएसएमई और पेशेवर: बजट में सूक्ष्म उद्यमों के लिए 

अनमुानित कराधान की सीमा को बढ़ाकर ₹3 करोड़ और 5 

प्रतिशत से कम नकद भगुतान वाले पेशेवरों के लिए ₹75 लाख 

करने का प्रस्ताव है।

•	स हकारी समितियां: नई विनिर्माण कंपनियों के अनरुूप, 

विनिर्माण गतिविधियों को शरुू करने वाली नई सहकारी 

समितियों को भी 15 प्रतिशत की कम कर दर से लाभ होगा। 

सहकारी समितियों के लिए स्रोत पर कर कटौती (टीडीएस) के 

बिना नकदी निकालने की सीमा बढ़ाकर ₹3 करोड़ कर दी गई 

है।

•	 चीनी की सहकारी समितियों को आकलन वर्ष 2016-17 से 

पहले की अवधि के लिए गन्ना किसानों को किए गए भगुतान 

को व्यय के रूप में दावा करने का अवसर प्रदान किया जाएगा। 

इसस उन्हें लगभग 10,000 करोड़ रुपये की राहत मिलने की 

उम्मीद है।

•	प्राथमि क कृषि सहकारी समितियों (पीएसीएस) और प्राथमिक 

सहकारी कृषि और ग्रामीण विकास बैंकों (पीसीएआरडीबी) 

द्वारा नकद जमा और नकद में ऋण की जरु्माना छूट के लिए 

प्रति सदस्य ₹2 लाख की उच्च सीमा के लिए प्रस्ताव किया 

गया है।

•	 स्टार्ट-अप: स्टार्ट-अप को आयकर लाभ के लिए निगमन की 

तारीख 31 मार्च 2024 तक बढ़ा दी गई है। स्टार्ट-अप की 

शेयरधारिता को निगमन के सात वर्ष से बढ़ाकर दस वर्ष किए 

जाने पर होने वाले घाटे को आगे बढ़ाने का लाभ प्रदान करने 

का भी प्रस्ताव है।

•	 अपील: लंबित अपीलों को कम करने के लिए, छोटी अपीलों के 

निपटान के लिए लगभग 100 ज्वाइंट कमिश्नर को तैनात करने 

का प्रस्ताव है।

•	 कर रियायतों का बेहतर लक्ष्यीकरण: बजट में धारा 54 और 

54 एफ के तहत आवासीय घर में निवेश पर पूजंीगत लाभ से 

कटौती को 10 करोड़ रुपये तक सीमित करने का प्रस्ताव है।

•	य कु्तिकरण: आवास, शहरों, कस्बों और गावों के विकास और 

किसी गतिविधि को विनियमित और विकसित करने के उद्देश्य 

से सघं या राज्य की विधियों द्वारा स्थापित प्राधिकरणों, बोर्डों 

और आयोगों की आय को आयकर से छूट दनेे का प्रस्ताव है।

वैयक्ति‍क आय कर

•	 नई कर व्यवस्था में छूट सीमा को बढ़ाकर ₹7 लाख करने का 

प्रस्ताव है। इस प्रकार, नई कर व्यवस्था में 7 लाख रुपये तक 

की आय वाले व्यक्तियों के लिए कोई आयकर नहीं है।

•	 बजट में नई वैयक्ति‍क आयकर व्यवस्था के तहत कर सरंचना 

में बदलाव का प्रस्ताव किया गया है जिसके तहत स्लैब की 

सखं्या घटाकर पांच कर दी गई है और कर छूट की सीमा 

बढ़ाकर ₹3 लाख कर दिया गया है। सशंोधित नई कर व्यवस्था 

इस प्रकार है:

•	 नई कर व्यवस्था के तहत वेतनभोगी लोगों के लिए ₹50,000 

की मानक कटौती और पेंशनभोगियों के लिए ₹15,000 तक 

की कटौती।

•	 नई कर व्यवस्था में अधिभार की उच्चतम दर को 37 प्रतिशत 

से घटाकर 25 प्रतिशत करने का भी प्रस्ताव है। इसस 

अधिकतम कर की दर 42.74 प्रतिशत से घटकर 39 प्रतिशत 

अनबुधं 2: कें द्रीय बजट 2023-24 की मखु्य विशेषताएं
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अनबुधं 2: कें द्रीय बजट 2023-24 की मखु्य विशेषताएं

रह जाएगी।

•	गै र-सरकारी वेतनभोगी कर्मचारियों की सेवानिवतृ्ति पर 

अवकाश नकदीकरण पर कर छूट की सीमा को मौजूदा ₹3 

लाख से बढ़ाकर ₹25 लाख करने का प्रस्ताव है।

•	 नई आयकर व्यवस्था को डिफॉल्ट कर व्यवस्था बनाया 

जाएगा। हालांकि, नागरिकों के पास परुानी कर व्यवस्था का 

लाभ उठाने का विकल्प जारी रहेगा।
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अनबुधं 3: विधायिका के साथ कें द्र शासित प्रदेशों और राज्यों को कें द्र स ेससंाधन हस्तांतरण

 
 

2021-
2022

2022-
2023 

(आरई)

2023-
2024 
(बीई)

2021-
2022

2022-
2023 

(आरई)

2023-
2024 
(बीई)

2021-
2022

2022-
2023 

(आरई)

2023-
2024 
(बीई)

₹ करोड़ सकल हस्तांतरण के 
प्रतिशत के अनसुार

वर्ष-दर-वर्ष वृद्धि 
(प्रतिशत)

I करों में राज्यों के हिस्से का न्यागमन 898,392 948,406 1,021,448 52.7 55.4 54.8 51.0 5.6 7.7

II हस्तांतरण की कुछ महत्वपूर्ण मदें

जिनमें:

202,808 125,177 183,613 11.9 7.3 9.9 23.0 -38.3 46.7

1. जीएसटी क्षतिपूर्ति में कमी के बदले 
राज्यों को एक के बाद एक ऋण

147,866 - - 8.7 0.0 0.0 34.2 - -

2. बाह्य सहायता प्राप्त परियोजनाए-ं ऋण 23,083 29,580 24,550 1.4 1.7 1.3 -13.8 28.1 -17.0

3. पूजंीगत व्यय के लिए राज्यों को ऋण के 
रूप में विशष सहायता

14,186 76,000 130,000 0.8 4.4 7.0 19.9 435.7 71.1

III वित्त आयोग अनदुान

जिनमें:

207,435 173,257 165,480 12.2 10.1 8.9 12.7 -16.5 -4.5

1. स्थानीय निकायों के लिए अनदुान – 
शहरी निकाय

16,147 15,026 24,222 0.9 0.9 1.3 -39.5 -6.9 61.2

2. स्थानीय निकायों के लिए अनदुान - 
ग्रामीण निकाय

40,312 41,000 47,018 2.4 2.4 2.5 -33.6 1.7 14.7

3. एसडीआरएफ के लिए सहायता अनदुान 17,747 18,635 19,573 1.0 1.1 1.1 -20.3 5.0 5.0

4. न्यागमन के बाद राजस्व घाटा अनदुान 118,452 86,201 51,673 6.9 5.0 2.8 59.3 -27.2 -40.1

IV राज्यों को कुल हस्तांतरण [I +II +III के 
अलावा]

345,847 395,334 426,996 20.3 23.1 22.9 6.3 14.3 8.0

1. कें द्र प्रायोजित योजनाओ ंके तहत 
(राजस्व)

334,581 346,992 364,270 19.6 20.3 19.6 8.5 3.7 5.0

2. कें द्रीय क्षेत्र की योजनाओ ंके तहत 
(राजस्व)

9,994 46,687 60,942 0.6 2.7 3.3 -38.1 367.2 30.5

3. व्यय की अन्य श्रेणियों के अतंर्गत 
(राजस्व)

1,270 1,552 1,681 0.1 0.1 0.1 26.6 22.2 8.3

4. पूजंी हस्तांतरण 2 102 103 0.0 0.0 0.0 -5.0 5268.4 1.0

V दिल्ली, पडुुचेरी और जम्मू-कश्मीर में 
हस्तांतरण

51,128 68,654 65,337 3.0 4.0 3.5 0.9 34.3 -4.8

VI राज्यों/सघं राज्य क्षेत्रों को सकल हस्तांतरण 
(I+II+III+IV+V)

1,705,610 1,710,828 1,862,874 100.0 100.0 100.0 29.2 0.3 8.9

VII ऋण और अग्रिम की कम वसूली 17,569 9,105 8,296 1.0 0.5 0.4 9.1 -48.2 -8.9

VIII निवल हस्तांतरण (VI-VII) 1,688,041 1,701,723 1,854,578 99.0 99.5 99.6 29.5 0.8 9.0

IX सकल हस्तांतरण/सकल घरलूे उत्पाद 
(प्रतिशत)

7.2 6.3 6.2 - - - - - -

X निवल हस्तांतरण/सकल घरलूे उत्पाद 
(प्रतिशत)

7.1 6.2 6.1 - - - - - -

स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेज।
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ईएसजी प्रकटीकरण और प्रदर्शन: अतंर-दशेीय साक्ष्य आलेख

^	 लेखक, आर्थिक और नीति अनसुधंान विभाग से हैं।

*	 इस आलेख में व्यक्त विचार केवल लेखकों के हैं और भारतीय रिज़र्व बैंक के विचारों 
का प्रतिनिधित्व नहीं करते हैं।

ईएसजी प्रकटीकरण और प्रदर्शन: 
अतंर-दशेीय साक्ष्य*
द्वारा - सौरभ घोष^ और सिद्धार्थ नाथ ^

हम एक समग्र अनुभवजन्य विश्लेषण प्रस्तुत कर रहे हैं जो यह 
बताता है कि पर्यावरण, सामाजिक और अभ‍िशासन (ईएसजी) 
सूचकांकों ने अपने व्यापक बाजार समकक्षों की तुलना में बेहतर 
प्रदर्शन किया है। इस विषय पर लिखी जाने वाली सामग्री में इस 
बात पर चर्चा है कि क्या ईएसजी गतिविधियां शेयरधारकों के हित 
में हैं या एजेंसी की समस्याओ ंके परिणाम हैं। हमारा आलेख इस 
चर्चा के कें द्र में सटीक बैठता है और यह इंगित करता है कि 
ईएसजी सूचकांकों ने व्यापक बाजार सूचकांकों की तुलना में 
अप्रत्याशित आघात (कोविड19) का बेहतर सामना किया। इन 
निष्कर्षों की पषृ्ठभूमि में हमने कुछ नीतिगत विकल्प प्रस्‍तुत किए 
हैं जो भारतीय कॉर्पोरट्ेस के इन ईएसजी पहलों में शामिल होने 
को प्रोत्साहित किए जाने से सबंधं‍ित हैं।

परिचय

	 “पर्यावरण, सामाजिक और अभिशासन (ईएसजी)” जोखिम 
का सबंधं उन जोखिमों से है जिनका सामना जलवाय ुपरिवर्तन, 
ससंाधन की कमी, जनसाख्यिकीय बदलाव आदि‍ जैस बड़े पैमाने 
में होने वाले परिवर्तनों के कारण सरकारों, कॉर्पोरट्ेस और वित्तीय 
ससं्थानों को करना पड़ता है। कॉर्पोरटे वित्त के सदंर्भ में ईएसजी 
सबंधंी चर्चा में अक्सर यह बात शामिल होती है कि कंपनिया 
अपने व्यवसाय मॉडल के हिस्से के रूप में इन जोखिमों को कैस  
शामिल और प्रबधंित करती हैं, और किस हद तक निवेशक उन्हें 
अपने निर्णयों में शामिल करते हैं। दनुिया भर के सरकारी 
प्राध‍िकरणों का ईएसजी जोखिमों पर बढ़ता ध्‍यान, यह दर्शाता है 
कि धारणीय विकास प्रक्रिया सनुिश्चित करने के लिए इन जोखिमों 
के प्रबधंन का सर्वोपरि महत्‍व का है। इस प्रथा को ससं्थागत बनाने 
का सबसे प्रभावी तरीका इन सिद्धांतों को निवेश नीति और 
प्रथाओ ंमें शामिल करना होगा।

	 दनुिया भर के सरकारी प्राधिकरण अपने विनियामकीय ढांचे 
(बीआईएस, 2021) में इन सिद्धांतों को शामिल करने पर ध्यान द े
रहे हैं। जलवाय ुसे सबंधंित वित्तीय प्रकटीकरण (टीसीएफडी) पर 
गठित कार्यदल की सिफारिशों के आधार पर अतंरराष्ट्रीय 
धारणीयता मानक बोर्ड (आईएसएसबी) ने टिप्पणी मंगवाने के 
लिए प्रस्तावित धारणीयता मानकों की अपनी पहली रूपरखेा 
जारी की। इन मानकों में धारणीयता लेखा मानक बोर्ड (एसएएसबी) 
से प्राप्त उद्योग-आधारित प्रकटीकरण आवश्यकताए ंभी शामिल 
हैं। भारत सहित दनुिया भर की अधिकांश बड़ी अर्थव्यवस्थाओ ंने 
पहले ही सूचीबद्ध कंपनियों के लिए धारणीयता प्रकटीकरण को 
अनिवार्य बनाकर इस सबंधं में काफी कार्य किया है। तथापि, इन 
प्रकटीकरणों की पारदर्शिता और रिपोर्टिंग मानक इस नीति को 
व्यापक आधार पर लाग किए जाने के लिए एक चनुौती बने हुए हैं 
(बोये एव ंअन्‍य)।

	 हालांकि इस बात पर लगभग एकमत है कि बेहतर प्रकटीकरण 
मानकों से विनियामकों को दीर्घकालिक लाभ होगा, लेकिन उनके 
कुछ अल्‍पावध‍िक मदु्दे हैं। एक बड़ी उपलब्ध सामग्री (काय एव ं
अन्‍य 2016), लियांग और रनेेबूग (2017 ए और 2017 बी)) 1 
से पता चलता है कि किसी दशे में कार्पोरशेन्‍स द्वारा ईएसजी से 
सबंधंित प्रदर्शन दशे के आर्थिक विकास, प्रतिस्पर्धा को बढ़ावा 
दनेे वाली कानूनी प्रणालियों, नागरिक स्वतत्रता, राजनीतिक 
अधिकारों, सद्भाव, स्वायत्तता आदि से जडु़े हैं। फर्म-स्तर पर, 
उच्च ईएसजी अगंीकरण बेहतर कॉर्पोरटे प्रशासन, उच्च ससं्थागत 
स्वामित्व, बोर्ड के सदस्यों के सतंलुित जेंडर-पॉलिटिकल झकुाव 
आदि से जडु़े हैं, (गिलन एव ंअन्‍य(2021))। व्यवसाय के सदंर्भ में, 
बढ़ते ईएसजी अगंीकरण को आम तौर पर सद्भावना, प्रतिष्ठा और 
सकारात्मक उपभोक्ता धारणा (शिलर (2018), दाई एव ंअन्‍य ( 
2020)) से जडु़ा हुआ पाया जाता है। यह किसी कंपनी को उचित 
औचित्य प्रदान करता है कि वह इन सिद्धांतों को अपने व्यवसाय 
मॉडल में क्यों शामिल कर।े ईएसजी अगंीकरण के पक्ष में इन 
सबूतों के बावजूद, इस बात पर बहस होती है कि क्या ईएसजी 
गतिविधियां शेयरधारकों के व्यापक हित में हैं या एजेंसी की 
समस्याओ ं के परिणाम हैं (गिलन एव ं अन्‍य, (2021))। इसके 
अलावा, कार्पोरशेन्‍स द्वारा, खासकर, पूजंी की कमी वाली छोटी 

1	 साहित्य की विस्तृत समीक्षा के लिए, गिलन और अन्य (2021) दखेें।
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ससं्थाओ ंके मामले में, ईएसजी पहल करने में सदंहे स्‍थ‍िति भी हो 

सकती है। दरअसल, अध्‍ययन की एक शाखा से पता चलता है कि 

ईएसजी जोखिमों के उच्च प्रकटीकरण और प्राधिकारियों द्वारा 

सख्त स्क्रीनिंग से स्टॉक की कीमतें कम हो सकती हैं और किसी 

फर्म के लिए पूजंी जटुाने की लागत उच्च हो सकती है (हेंकेल एव ं

अन्‍य, (2001), चावा (2014), एनजी और रजेाई (2015) 

आदि), जिसस वे ईएसजी प्रकटीकरण और पहल करने के लिए 

हतोत्‍साहित हो सकते हैं।

	 हमारा आलेख इस बहस के कें द्र में सटीक बैठता है। आलेख 

में प्रस्तुत सबूत बतात हैं कि ईएसजी पहल में अग्रणी कंपनियों के 

शेयर मूल्य सूचकांकों ने आम तौर पर अधिकांश उन्नत और 

उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाओ ंमें लंबी अवधि में व्यापक बाजार 

सूचकांकों से बेहतर प्रदर्शन किया है। अर्थात, इसे इस बात से 

जोड़ा जा सकता है कि ईएसजी अगंीकरण को विचार में न लेने पर 

मिलने वाले प्रतिलाभ की तलुना में ईएसजी अगंीकरण को विचार 

में लेने से बेहतर वित्तीय बाजार प्रतिलाभ मिलते हैं।

	 इस आलेख के बाकी हिस्सों को निम्नानसुार रखा गया है: 

खंड 2 में हमार ेविश्लेषण के लिए प्रयकु्‍त डेटा के बार ेमें बताया 

गया है, इसके बाद खंड 3 में समग्र खोजपूर्ण डेटा विश्लेषण है। खंड 

4 में हमने दो अनभुवजन्य मॉडल (अतंर-और-अतंर तथा बाजार 

मॉडल) का उपयोग यह साबित करने के लिए किया है कि ईएसजी 

अगंीकरण करने वाली कंपनियों ने कोविड-19 महामारी के दौरान 

बाज़ार में अच्‍छा प्रदर्शन किया। आलेख के अतं में खंड 5 है।

II. डेटा

	 हमने अपने विश्लेषण के लिए मॉर्गन स्टेनली कैपि टल 

इंटरनेशनल (एमएससीआई) ईएसजी सूचकांकों का उपयोग 

किया है। हमने अपने विश्लेषण के लिए 18 दशेों को चनुा - 10 

उभरती अर्थव्यवस्थाए,ं अर्थात ब्राजील, चीन, भारत, इंडोनेशिया, 

दक्षिण कोरिया, मलेशिया, रूस, दक्षिण अफ्रीका, ताइवान और 

थाईलैंड: और 8 उन्नत अर्थव्यवस्थाए,ं अर्थात ऑस्ट्रेलिया, 

कनाडा, हांगकांग, जापान, स्वीडन, स्विट्जरलैंड, यूके और 

यूएसए। हमार ेविश्लेषण के लिए नमूना अवधि सितंबर 2010 से 
अगस्त 2021 तक है।

	 एमएससीआई ईएसजी लीडर्स के सूचकांक एमएससीआई 
द्वारा दी गई कंपनियों के लिए ईएसजी रटेिग के आधार पर बनाए 
गए हैं। कंपनियों की एमएससीआई ईएसजी रटेिग उन दीर्घकालिक 
ईएसजी जोखिमों के लिए कंपनी के जोखिम और लचीलापन को 
मापती है जो वित्तीय रूप से प्रासगंिक हैं। एमएससीआई ईएसजी 
रटेिग को कुछ ऐसे जोखिमों को चनुने के लिए डिज़ाइन किया गया 
है ज‍िन्‍हें वित्तीय जोखिमों के पारपंरिक मूल्यांकन में शामिल नहीं 
किया गया कित ुजो उनके उभरने2 पर वित्तीय प्रदर्शन को प्रभावित 
कर सकते हैं। कुछ जोखिमों के प्रति कंपनी के एक्‍सपोज़र के 
साथ-साथ, एमएससीआई ईएसजी रटेिग यह भी दखेती है कि 
कंपनी उन जोखिमों का प्रबधंन कैस  कर रही है3। कंपनियों को इन 
पहलओु ं के आधार पर रटेिग प्रदान की जाती है और ईएसजी 
रटेिग उन कंपनियों की पहचान करने में मदद करती है जो अपने 
उद्योग के साथियों के भीतर अग्रणी हैं या पिछड़ रही हैं। अतंत:, 
एमएससीआई ईएसजी सूचकांकों को निवेशक के निवेश निर्णयों में 
ईएसजी अगंीकरण के एकीकरण की सवुिधा के लिए डिज़ाइन 
किया गया है।

	 ईएसजी से सबंधंित जोखिमों के लिए कंपनियों और क्षेत्रों के 
जोखिम और प्रबधंन का आकलन करने के लिए, एमएससीआई 
विभिन्न स्रोतों से डेटा एकत्र करता है जो ज्यादातर सार्वजनिक 
रूप से उपलब्ध होते हैं, जैस, शिक्षाक्षेत्र, सरकार, एनजीओ 
डेटाबेस, ट्रांसपेरेंसी इंटरनेशनल, यूएस ईपीए और विश्व बैंक 
(एमएससीआई, 2022)। कंपनियों से विभिन्न प्रकटीकरणों, 
ईएसजी अनपुालन और विवादों पर सरकारी डेटाबेस, मीडिया 
रिपोर्टों, गैर सरकारी सगंठनों, हितधारक स्रोतों आदि से कंपनी 
विशिष्ट जानकारी एकत्र की जाती है। एमएससीआई ने सभी स्तंभों; 
पर्यावरण, सामाजिक और शासन को शामिल करने वाले 10 
व्यापक विषयों के तहत 35 ‘प्रमखु मदु्दों’ की पहचान की  
(सारणी 1 अनलुग्नक में) है। किसी कंपनी की अतंिम ईएसजी 
रटेिग को व्यक्तिगत प्रमखु मदु्दों पर रटेिग के भारित औसत के रूप 

2	 उदाहरण के लिए, निकट भविष्य में पानी की कमी एक खनन कंपनी के लिए कैस  
खतरा पैदा कर सकती है, यह ईएसजी रटेिग द्वारा सकेंतित किया जाता है, लेकिन इसे 
पारपंरिक वित्तीय सकेंतकों, या स्टॉक की कीमतों द्वारा कैप्च र नहीं किया जाता है।
3	 यूरोपीय सघं, चीन और भारत सहित प्रमखु अर्थव्यवस्थाओ ंके लिए बड़ी विनिर्माण 
कंपनियों के लिए 3 ईएसजी प्रकटीकरण अनिवार्य कर दिया गया है। अपनी वार्षिक रिपोर्ट /
निदशेक की रिपोर्ट  में खलुास के अलावा, एमएससीआई ईएसजी रटेिग बनात समय कई 
स्वतत्र स्रोतों जैस, समाचार लेख, विवादों पर रिपोर्ट , अन्य व्यवसाय/अकादमिक रिपोर्ट  
आदि से कंपनी के जोखिमों के बार ेमें जानकारी एकत्र करता है। इसस ‘नैतिक खतर’े 
आदि के कारण उत्पन्न होने वाले पूर्वग्रहों की सभंावना कम होने की उम्मीद है।
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में परिभाषित किया गया है। कंपनी की रटेिग को तब उनके उद्योग 
के साथियों के सापेक्ष सामान्य किया जाता है। पर्यावरण और 
समाज पर उस उद्योग के सचंालन के सकारात्मक और नकारात्मक 
दोनों प्रभावों और जिस समयरखेा के भीतर इन प्रभावों को मूर्त 
रूप दनेे की उम्मीद है, पर विचार करके किसी उद्योग के लिए भार 
को परिभाषित किया जाता है। उदाहरण के लिए, “उच्च प्रभाव” 
और “अल्पकालिक” के रूप में पहचाने जाने वाले एक प्रमखु मदु्दे 
को “कम प्रभाव” और “दीर्घकालिक” के रूप में पहचाने जाने वाले 
प्रमखु मदु्दे की तलुना में तीन गनुा अधिक भारित किया जाएगा। 
उद्योग भार उस कंपनी का समग्र प्रदर्शन प्राप्‍त करने के लिए 
प्रत्येक प्रमखु मदु्दों पर प्रत्येक कंपनी के स्कोर पर लाग किया 
जाता है, जिस बाद अपने स्वय ं के उद्योगक्षेत्र के भीतर उसे 
सामान्यीकृत किया जाता है, और सर्वश्रेष्ठ (एएए) और सबसे 
खराब (सीसीसी) के बीच रटेिग प्रदान की जाती है। नमूना दशेों के 
लिए एमएससीआई ब्रॉड और एमएससीआई ईएसजी लीडर्स 
इंडेक्स दोनों में घटकों/कंपनियों की सखं्या और शीर्ष घटकों के 
भारांक अनबुधं में सारणी 2 में दिए गए हैं।

	 एक प्रतिवाद है जिसका उल्लेख किया जाना चाहिए। 
अधिकांश दशेों के लिए ब्रॉड एमएससीआई सूचकांक आम तौर 

पर सपुरसेट होता है, क्योंकि उनमें ज्यादातर ऐसी कंपनिया 
शामिल हैं जो एमएससीआई ईएसजी लीडर्स सूचकांक में हैं। इस 
कमी के बावजूद, हमने इस अध्ययन को जारी रखा, क्योंकि 
केवल ईएसजी लीडर्स या गैर-ईएसजी-लीडर्स के साथ कड़े 
विभागीकृत सूचकांकों को प्राप्त करना मशु्किल है। इसके अलावा 
यह हमार ेकिसी भी निष्कर्ष को नहीं बदलता है।

	 एमएससीआई मूल्य और बाजार पूजंीकरण, दोनों सूचकांक 
प्रदान करता है जिसमें वे कंपनिया शामिल होती हैं जो ईएसजी 
अगंीकरण के सदंर्भ में नेततृ्व करती हैं। इन कंपनियों को दशेों के 
भीतर ईएसजी लीडर्स के रूप में भी जाना जाता है4। ईएसजी 
सूचकांकों के साथ, हमने इस आलेख में बाजार पूजंीकरण और 
कीमतें, दोनों के आधार पर एमएससीआई व्यापक बाजार 
सूचकांकों का भी उपयोग किया है। हमार ेनमूने में सभी दशेों के 
लिए, ईएसजी बाजार पूजंीकरण सूचकांकों में वदृ्धि ईएसजी लीडर्स 
के मूल्य सूचकांक में वदृ्धि से अधिक थी (चार्ट  1)। इन अतंरालों 
से पता चलता है कि सभी दशेों (मलेशिया और ब्राजील को 
छोड़कर) में मात्रा में या उनके दशेों में ईएसजी लीडर्स द्वारा जारी 
शेयरों की सखं्या में वदृ्धि हुई है। तथापि, हम दो कारणों से इस 

4	 बाजार पूजंीकरण, या ईएसजी सकल सूचकांक बाजार के समग्र आकार को मापता है, यानी, प्रत्येक बकाया शेयर को प्रत्येक अवधि के लिए उनके सबंधंित बाजार मूल्यों से गणुा 
किया जाता है, और फिर सभी शेयरों में एकीकृत किया जाता है। ईएसजी लीडर के मूल्य सूचकांक ईएसजी लीडर के लिए कंपनी-स्तरीय बाजार पूजंीकरण भारित कुल मूल्य सूचकांक 
हैं। ईएसजी बाजार पूजंीकरण और ईएसजी मूल्य सूचकांक उन उद्योगों के समूह के लिए बाजार पूजंीकरण और मूल्य सूचकांक का प्रतिनिधित्व करते हैं जो ईएसजी विचारों में अग्रणी हैं।

चार्ट 1 : यौगिक औसत वार्षिक प्रतिलाभ : सितबंर 2010 – अगस्त 2021 : ईएसजी लीडर सूचकाकं (प्रतिशत)

स्रोत : एमएससीआई आंकड़ों पर आधारित लेखकों की गणना।
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आलेख के शेष भाग में ईएसजी मूल्य सूचकांकों पर ध्यान कें द्रित 
करेंगे। पहला, ईएसजी बाजार पूजंीकरण और ईएसजी मूल्य 
सूचकांक नमूना दशेों (चार्ट  1) के बीच काफी निकटता से चले, 
और दूसरा, मूल्य में उतार-चढ़ाव ईएसजी लीडर्स के बार े में 
भविष्य की ओर दखेने वाले निवेशकों की अपेक्षाओ ंको दर्शाता है।

III. अन्वेषणात्मक डेटा विश्लेषण

अतंर-दशेीय साक्ष्य

	 ईएसजी मूल्य सूचकांकों में औसत वार्षिक प्रतिलाभ व्यापक 
मूल्य सूचकांक में प्रतिलाभ के अनरुूप थे (चार्ट  2)। ईएसजी 
लीडर्स सूचकांकों ने हमार े नमूने में अधिकांश दशेों में व्यापक 
सूचकांकों से बेहतर प्रदर्शन किया (चार्ट  3)। चार्ट  3 में हमने 2010 
के सबंधं में प्रत्येक सकेंतक को सामान्य किया, और फिर ईएसजी 
सूचकांक और व्यापक बाजार सूचकांकों के बीच अनपुात लिया। 
उच्च अनपुात इंगित करता है कि ईएसजी लीडर्स सूचकांक ने 
व्यापक सूचकांक से बेहतर प्रदर्शन किया है। इसस पता चलता है 
कि जिन कंपनियों ने अपने ईएसजी से सबंधंित जोखिमों को 
बेहतर ढंग से प्रबधंित और प्रकट किया, उनकी इक्विटी की 
कीमतें सूचीबद्ध कंपनियों के एक बड़े समूह की तलुना में उच्‍च थीं।

	 ईएसजी लीडर्स इंडेक्स में सापेक्ष प्रतिलाभ के मामले में 
भारत चीन और ताइवान को छोड़कर सभी दशेों से आगे है। भारत 

के ईएसजी सूचकांक में सापेक्ष वदृ्धि भी हमार ेनमूने में 18 दशेों के 
समूह के भीतर इस अवधि के दौरान शीर्ष पर थी, जैसा कि चार्ट  
4 में दिखाया गया है, जहां ऑरेंज लाइन भारत के व्यापक बाजार 
सूचकांक के सापेक्ष भारत के ईएसजी लीडर्स के सूचकांक को 
इंगित करती है। दोनों 20105 पर पनु:आधारित हैं। छायाकित 

चार्ट 3: व्यापक कीमत सूचकाकं की तुलना में ईएसजी 
कीमत सूचकाकं (2010=1)

स्रोत : एमएससीआई आकंड़ों पर आधारित लेखकों की गणना।

चार्ट 2: औसत वार्षिक प्रतिलाभ
सितबंर 2010 – अगस्त 2021

स्रोत : एमएससीआई आंकड़ों पर आधारित लेखकों की गणना।

चार्ट 4 : भारत में ईएसजी कीमत सूचकाकं में सापेक्ष वृद्धि 
: वैश्विक परिप्रेक्ष्य

स्रोत : एमएससीआई आकंड़ों पर आधारित लेखकों की गणना।

5	 वर्ष 2010 वह वर्ष है जब से हम अपने नमूने में सभी दशेों के लिए ईएसजी सूचकांक 
प्राप्त कर सके। एमएससीआई ने 2010 से पहले इनमें से केवल कुछ दशेों में ही ईएसजी 
सूचकांकों की सूचना दी थी। इसलिए, बेहतर तलुना के लिए, हमने सभी दशेों के लिए 
शरुुआती बिदं ुके रूप में 2010 का उपयोग किया है।
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सीमाओ ंका निचला छोर नमूना दशेों के बीच इस माप के न्यूनतम 
मूल्य को इंगित करता है और छायांकित सीमाओ ंका ऊपरी छोर 
अधिकतम मूल्य को इंगित करता है।

	 नमूना अवधि के दौरान, दशेों के समूह के बीच ईएसजी 
लीडर्स के मूल्य सूचकांकों में औसत वार्षिक प्रतिलाभ और औसत 
जोखिमों के बीच कोई स्पष्ट संबधं नहीं है (चार्ट  5)।

	 हालांकि, ईएसजी सूचकांकों में जोखिम मोटे तौर पर दशेों में 
व्यापक सूचकांकों में जोखिमों के अनरुूप थे (चार्ट  6)। सामान्य 
तौर पर, एई की तलुना में ईएमई में व्यापक सूचकांक और ईएसजी 
सूचकांक दोनों में जोखिम अधिक था। भारत अपवाद नहीं है, जहां 
ईएसजी और व्यापक सूचकांक दोनों में जोखिम अधिकांश दशेों 
की तलुना में अधिक थे (चार्ट  6)। भारत के लिए मासिक ईएसजी 
प्रतिलाभ के लिए कर्नेल डेंसिटी प्लॉट, और हमार ेनमूने में अन्य 
सभी दशेों (भारत को छोड़कर) से पता चलता है कि भारत के 
मासिक ईएसजी प्रतिलाभ में आम तौर पर बनी दाहिनी आकृति 
उच्‍च प्रतिलाभ की बड़ी सभंावना को दर्शाती है (चार्ट  7)। भारत 
के लिए प्रतिलाभ वितरण दनुिया के बाकी हिस्सों की तलुना में 
प्लैटीकुर्टिक था, जो बताता है कि मासिक ईएसजी इंडेक्स 
प्रतिलाभ का मानक विचलन भारत के लिए अधिक क्यों था। हमने 
जीएआरसीएच (1,1) समीकरण का उपयोग करके व्यापक और 

ईएसजी सूचकांकों के अस्थिरता क्लस्टरिगं का भी विश्लेषण 
किया। हमार े निष्कर्ष बतात हैं कि सामान्य रूप से, ब्रॉड और 
ईएसजी सूचकांकों, दोनों में ईएमई की तलुना में एई में अस्थिरता 
कम थी। भारत के मामले में ईएसजी इंडेक्स की जीएआरसीएच 
अस्थिरता ब्रॉड इंडेक्स प्रतिलाभ (चार्ट  8) में अस्थिरता की 
तलुना में कम थी, जबकि क्लस्टरिगं पैटर्न दोनों शृखंलाओ ंमें 
समान थे ।

चार्ट 5 : ईएसजी लीडर कीमत सूचकाकं में प्रतिलाभ 
बनाम जोखिम :

सितबंर 2010 - अगस्त 2021

स्रोत : एमएससीआई आंकड़ों पर आधारित लेखकों की गणना।

चार्ट 6 : कीमत सूचकाकं के मासिक प्रतिलाभ में मानक 
विचलन (प्रतिशत) : सितबंर 2010 – अगस्त 2021

स्रोत : एमएससीआई आकंड़ों पर आधारित लेखकों की गणना।

चार्ट 7 : मासिक ईएसजी सूचकाकं प्रतिलाभ के लिए 
कर्नेल डेंसिटी प्लॉट

स्रोत : एमएससीआई आकंड़ों पर आधारित लेखकों की गणना।
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	 अस्थिरता क्लस्टरिगं के अनरुूप, हमने ईएसजी लीडर्स के 
मूल्य सूचकांकों के लिए व्यापक बाजार जोखिमों के प्रसारण की 
मात्रा निर्धारित करने का प्रयास किया। सारणी 1 में, हमने पहले 

व्यापक बाजार प्रतिलाभ को दो श्रेणियों में वर्गीकृत किया, “चरम” 
और “सामान्य” जैसा कि पहले कॉलम में दिखाया गया है। ऐसा 
करने के लिए, पहले हम सितंबर 2010 और अगस्त 2021 के 
बीच किसी एक दशे के व्यापक बाजार सूचकांक में मासिक 
प्रतिलाभ का निरीक्षण करते हैं और प्रत्येक दशे के लिए अलग-
अलग अवधि के लिए औसत और मानक विचलन दोनों का 
निरीक्षण करते हैं। हम मासिक प्रतिलाभ को “चरम” कहते हैं यदि 
किसी अवधि के लिए प्रतिलाभ उस दशे के औसत के आसपास 
एक-मानक विचलन बैंड से ऊपर या नीचे है। इसी तरह, हम 
प्रतिलाभ को ईएसजी लीडर्स इंडेक्स में वर्गीकृत करते हैं। इसके 
बाद, हम ऐसे अवसरों की गणना करते हैं जिनमें व्यापक बाजार 
सूचकांक की कोई “चरम” घटना ईएसजी लीडर्स के सूचकांक की 
“चरम” घटनाओ ंके साथ भी मेल खाती हो। उदाहरण के लिए, 
भारत के मामले में, व्यापक सूचकांक की 78 प्रतिशत (अर्थात 30 
में से 23) “चरम” घटनाए ंईएसजी लीडर्स सूचकांक की “चरम” 
घटनाओ ं में परिवर्तित हुई हैं। यह व्यापक बाजार सूचकांक से 
ईएसजी लीडर्स के सूचकांक में जोखिम सचंरण के माप के रूप में 

चार्ट 8 : जीएआरसीएच अस्थिरता उपाय

स्रोत : एमएससीआई आंकड़ों पर आधारित लेखकों की गणना।

सारणी 1 : व्यापक और ईएसजी लीडर सूचकाकंों में इवेंट के बीच सगंति 
(प्रतिशत)

व्यापक सूचकाकं में ईवेंट चरम सामान्य व्यापक सूचकाकंों में ‘चरम’ इवेंट का प्रतिशत 
ईएसजी सूचकाकंों में ‘चरम’ घटनाओ ंमें 

परिवर्तित
ईएसजी सूचकाकं में ईवेंट चरम सामान्य चरम सामान्य

ब्राज़िल 29 2 2 68 95
चीन 25 5 4 67 85
भारत 23 7 2 68 78
इंडोनेशिया 27 2 2 70 95
दक्षिण कोरिया 25 7 5 64 79
मलेशिया 22 4 8 66 85
रूस 20 3 5 71 87
दक्षिण अफ्रीका 30 5 5 61 87
ताइवान 24 5 1 70 84
थाईलैंड 23 5 0 72 81
ऑस्ट्रेलिया 19 3 4 74 86
कनाडा 20 5 2 73 82
हांगकांग 22 8 5 66 74
जापान 24 2 0 73 91
स्वीडन 23 2 2 73 91
स्विट्ज़रलैंड 27 2 2 70 95
यूके 24 3 4 69 89
अमेरीका 22 2 2 74 91

टिप्पणिया:ँ
नमूना कवर सितंबर 2010 से अगस्त 2021 के बीच का है।
‘चरम’ इवेंट औसत मासिक प्रतिलाभ के ऊपर और नीचे 1 मानक विचलन हैं। अन्यथा इवेंट को ‘सामान्य’ के रूप में वर्गीकृत किया जाता है।

वैश्विक ब्रॉड
भारत ब्रॉड (दायां मान)

वैश्विक ईएसजी
भारत – ईएसजी (दायां मान)

ज
न-

10
सि

तं-
10

मई
-1

1
ज

न-
12

सि
तं-

12
मई

-1
3

ज
न-

14
सि

तं-
14

मई
-1

5
ज

न-
16

सि
तं-

16
मई

-1
7

ज
न-

18
सि

तं-
18

मई
-1

9
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कार्य करता है। सारणी 1 बताती है कि जोखिम सचंरण का यह 
माप चयनित दशेों में भारत के मामले में सबसे कम था। व्यापक 
सूचकांकों में ‘चरम’ घटनाओ ंका प्रतिशत जो ईएसजी सूचकांकों 
में ‘चरम’ घटनाओ ंमें परिवर्तित हो गया, हमार ेदशेों के नमूना सेट 
के लिए औसतन लगभग 86 प्रतिशत है। इसस पता चलता है कि 
एसएससीआई-ईएसजी सूचकांक में शामिल कंपनिया कुछ हद 
तक व्यापक बाजार मूल्य में उतार-चढ़ाव से अछूती थीं। भारत के 
मामले में, यह अनपुात 78 प्रतिशत है, जो अन्य दशेों के औसत 
से कम है, यह दर्शाता है कि ईएसजी-इंडेक्स में स्टॉक कुछ हद 
तक व्यापक बाजारों में चरम मूल्य उतार-चढ़ाव से सरुक्षित थे।

	 इस खंड के प्रमखु निष्कर्ष यह हैं कि ईएसजी प्रकटीकरण 
वाली कंपनियों ने सभी दशेों की कंपनियों के व्यापक समूह की 
तलुना में, प्रतिफल और अस्थिरता की दृष्‍ट‍ि से, आम तौर पर 
बेहतर प्रदर्शन किया है।

IV. अनभुवजन्य निष्कर्ष

	 अब तक प्रस्तुत किए गए स्टाइलाइज्ड तथ्यों से पता चलता 
है कि ईएसजी लीडर्स के लिए स्टॉक मूल्य सूचकांक का प्रतिलाभ 
आम तौर पर लंबी अवधि में व्यापक बाजार से अधिक रहा है। 
अनभुवजन्य रूप से इस तथ्य की एक दृढ़ पषु्टि के लिए हमें यह 
दखेने की आवश्यकता है कि कोविड-19 महामारी जैस विशदु्ध 
रूप से बाहरी आघात के समय प्रतिलाभ क्‍या था। हम इसे दो 
अलग-अलग दृष्टिकोणों के माध्यम से करते हैं; पहला, अतंर में 
अतंर या ‘दोहर ेअतंर’ मॉडल का आकलन करना और दूसरा, 
सितंबर 2010 और अक्टूबर 2020 के बीच ईएसजी लीडर्स और 
व्यापक बाजार सूचकांकों में दशेवार प्रतिलाभ पर ‘मार्के ट मॉडल’ 
से सचंयी औसत प्रतिलाभ (सीएआर) का अनमुान लगाना।

(क)	अतंर में अतंर मॉडल

दोनों अतंरों से दोनों प्रकार की कंपनियों को प्रभावित करने 
वाले आघातों को ध्यान में रखते हुए कोविड-19 के बाद गैर-
ईएसजी लीडर्स की तलुना में ईएसजी लीडर्स के प्रतिलाभ में 
अतंर का पता चलता है। इस क्रम में, हमने सितंबर 2010 
और अक्टूबर 2020 के बीच व्यापक बाजार सूचकांक 
(नियतं्रण समूह) के साथ दशे-ईएसजी लीडर्स (हमारा 
अभ्‍यास समूह जो ईएसजी का अनसुरण और उसस सबंधंित 

जानकारी का प्रकटीकरण करता है) पर मासिक प्रतिलाभ से 
यकु्त एक पूल डेटासट का उपयोग किया। नमूना दशे डेटा 
खंड में की गई चर्चा के अनसुार बने रहे। हमने “ईएसजी” 
नामक एक डमी चर बनाया, जिसने अवलोकन के अनरुूप 
ईएसजी लीडर्स इंडेक्स प्रतिलाभ के लिए मूल्य 1 लिया, 
और व्यापक बाजार प्रतिलाभ के लिए 0 लिया।

हमने निम्नलिखित कारणों से इस प्रभाव विश्लेषण के लिए 
कोविड प्रकोप के बाद की अवधि जनवरी-अक्टूबर 2020 
को चनुा : जनवरी-मई 2020 के बीच दनुिया भर के लगभग 
सभी प्रमखु दशेों में कोविड -19 के प्रारभंिक प्रकोप और 
सबंधंित लॉकडाउन के बाद, दूसरी बड़ी लहर यूरोप और 
यूएसए के अधिकांश हिस्सों में अक्टूबर 2020 के अतं के 
आसपास आई। हालांकि इस लहर की वास्तविक तारीखें 
पश्चिमी यूरोप और सयंकु्त राज्य अमेरिका के दशेों के बीच 
थोड़ी भिन्न हो सकती हैं, नवबंर 2020 से पहले की अवध‍ि 
मोटे तौर पर दनुिया भर में पहली लहर के प्रभाव के लिए एक 
उचित समयरखेा है। अक्टूबर 2020 के बाद अधिकांश दशेों 
में सकं्रमण की कई लहरें आई,ं लेकिन उनका समय अलग-
अलग था, जिसस शदु्ध महामारी के आघात का अनमुान 
लगाना मशु्किल हो गया। दूसरी ओर, हमने जनवरी 2020 
को कोविड-19 महामारी के वैश्विक प्रकोप के शरुुआती बिदं ु
के रूप में उपयोग किया और एक और डमी वैरिएबल, 
“कोविड” बनाया, जिसने जनवरी 2020 के बाद से सभी 
महीनों के अनरुूप मूल्य 1 ग्रहण किया, और उसस पहले के 
महीनों के लिए शून्य।

यह शोध डिजाइन हमें यह पहचानने में मदद करगेा कि क्या 
ईएसजी नियमों का पालन करने और उनका खलुासा करने 
वाली फर्में सभी दशेों की अन्‍य फर्मों की तलुना में अप्रत्याशित 
झटकों का बेहतर सामना कर सकती हैं। इस प्रभाव का 
अनभुवजन्य अनमुान निम्नलिखित प्रतिगमन मॉडल का 
अनमुान लगाकर किया गया है:

 ... (1)

ईएसजी*कोविड शब्द का गणुांक  मापेगा कि कोविड-19 से 
पहले की अवधि की तलुना में ईएसजी सूचकांकों में प्रतिलाभ 
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कोविड-19 अवधि के दौरान व्यापक सूचकांकों में प्रतिलाभ 
से कितना भिन्न हो सकता है।  शब्द अतंर-अतंर सेट-अप 
में ईएसजी प्रकटीकरण के कारण हुए प्रभाव का प्रतिनिधित्व 
करता है। सबस्क्रिप्ट i, t और k दशे, महीने और सूचकांक 
(ईएसजी या व्यापक) का प्रतिनिधित्व करते हैं। अनमुान के 
परिणाम सारणी 2 में प्रस्तुत किए गए हैं।

इसस ज्ञात होता है कि ईएसजी सूचकांकों में मासिक 
प्रतिलाभ आम तौर पर अप्रत्याशित आघात (जैस, कोविड) 
के दौरान व्यापक सूचकांकों से अधिक होता है, क्योंकि 
ईएसजी * कोविड गणुांक सकारात्मक है और वह पारपंरिक 
साख्यिकीय स्तरों पर महत्वपूर्ण है। इस परिणाम को इस 
तरह दखेा जा सकता है कि ईएसजी नियमों का पालन और 
प्रकटीकरण करने से स्टॉक प्रदर्शन बेहतर बन सकता है। 
सकं्षिप्तता के लिए, हम दशे के निश्चित डमी गणुांक को रिपोर्ट  
नहीं करते हैं, जिस हमने विभिन्न दशेों में अनमुानों के लिए 
नियतं्रित करने हेत ुउपयोग में लाया था। कोविड डमी का 
गणुांक नकारात्मक और सांख्यिकीय रूप से महत्वपूर्ण है जो 
इंगित करता है कि ईएसजी लीडर्स और व्यापक सूचकांकों, 
दोनों पर मासिक प्रतिलाभ औसतन कोविड-19 महामारी के 
दौरान पूर्व-महामारी की अवधि की तलुना में कम था। ईएसजी 
गणुांक सकारात्मक और महत्वपूर्ण है, जो इंगित करता है कि 
औसतन ईएसजी सूचकांक व्यापक बाजार सूचकांक की 
तलुना में बेहतर प्रदर्शन करते हैं।

(ख)	बाजार मॉडल

उपर्युक्त अतंर-अतंर अनमुानों की कुछ सीमाए ंहो सकती हैं। 
पहली बात यह कि हमार ेपास कोई स्पष्ट सूचकांक नहीं है जो 
केवल गैर-ईएसजी लीडर्स की जानकारी दर्शाए। इसलिए, 
ईएसजी लीडर्स के सूचकांकों में मौजूद कुछ कंपनिया व्यापक 
बाजार सूचकांकों में भी मौजूद हैं। दूसरा, पहले प्रस्तुत किए 
गए कुछ स्‍टायलाइज्‍़ड तथ्यों में, हम दिखात हैं कि ईएसजी 
लीडर्स के सूचकांकों ने व्यापक बाजार सूचकांकों से व्यापक 
रूप से बेहतर प्रदर्शन किया है और यह अतंर दशेों में काफी 
भिन्न है, और इसलिए यह धारणा कि नियतं्रण समूह और 
ट्रीटमेंट समूह ने कोविड-19 महामारी से पहले सामान्य 
रुझानों का अनसुरण किया था, पूरी तरह सतंषु्‍ट नहीं कहा 
जा सकता। इसलिए हम एक दूसरी पद्धति अपनात हैं जहां 
हम बाजार मॉडल का उपयोग करके परीक्षण करते हैं कि 
ईएसजी सूचकांक ने कोविड-19 के आघात का सामना कैस  
किया (बाजार मॉडल पर विस्तृत चर्चा के लिए, मैककिनले 
(1997) दखेें)।

महामारी का समय ईएसजी सूचकांकों के लिए प्रतिकूल 
आघातों के प्रति उनकी समतु्‍थानशीलता के लिए परीक्षा का 
समय था। इसका परीक्षण करने के लिए, इस उप-खंड में, 
हम व्यापक सूचकांकों में प्रतिफल की तलुना में ईएसजी 
मूल्य सूचकांकों में सचंयी प्रतिफल का अनमुान लगात हैं। 
वास्तव में, हम सितंबर 2010 और दिसबंर 2019 के बीच 
एमएससीआई व्यापक बाजार सूचकांकों के मासिक प्रतिफल 
पर एमएससीआई ईएसजी लीडर्स के मूल्य सूचकांकों में 
मासिक प्रतिफल का प्रतिगमन करते हैं। हम सभी 18 दशेों 
के लिए ईएसजी लीडर्स और व्यापक सूचकांक दोनों के 
मासिक प्रतिफल के पैनल डेटा का उपयोग करते हैं। हमारा 
प्रतिगमन डमी चर के माध्यम से दशे के निश्चित प्रभावों और 
वर्ष विशिष्ट अनदखेे आघात के लिए नियतं्रण होता है। दशे-
विषमता के लिए, हम एमएससीआई व्यापक बाजार सूचकांक 
और दशे-विशिष्ट डमी चर में मासिक प्रतिफल के बीच की 
गतिविधि‍यों को भी शामिल करते हैं। आकलन परिणाम 
अनबुधं में सारणी 3 में प्रस्तुत किए गए हैं। अनमुानित मॉडल 
निम्न रूप लेता है:

सारणी 2 : कोविड-19 के दौरान ईएसजी प्रतिलाभ 
डिफरेंशियल्स का अतंर – अतंर अनमुान

क्लस्टर: वर्ष क्लस्टर: देश क्लस्टर: 
वर्ष- देश

(1) (2) (3)

ईएसजी 0.11*

(0.048)
0.11**

(0.045)
0.11***

(0.037)
कोविड -1.41***

(0.41)
-1.41***

(0.42)
-1.41***

(0.39)
ईएसजी*कोविड 0.24***

(0.048)
0.24*

(0.11)
0.24**

(0.12)
स्थिर -0.12

(0.81)
-0.12**

(0.042)
-0.12
(0.74)

प्रेक्षणों की सखं्या 4392 4392 4392
रूट एमएसई 5.85 5.85 5.85

मानक त्रुटिया ँकोष्ठक में हैं। 
* p < 0.10, ** p < 0.05, *** p < 0.01
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	     ...(2)

जहां ESG
it
 और Broad

it 
महीने t में दशे i के लिए 

एमएससीआई ईएसजी लीडर्स सूचकांक और एमएससीआई 
व्यापक सूचकांक हैं। D

i 
i दशे के लिए डमी चर का प्रतिनिधित्व 

करता है, n दशेों की सखं्या है, और u
it
प्रतिगमन के त्रुटि 

शब्द का प्रतिनिधित्व करता है। हौसमैन (1978) अनसुरण 
हौसमैन विनिर्देश परीक्षण इस तथ्य को अस्वीकार करने में 
विफल रहता है कि यादृच्छिक प्रभाव मॉडल से ससुगंत 
अनमुानक ऊपर उल्लिख‍ित मॉडल (1) द्वारा प्रदान किए गए 
एक निश्चित प्रभाव अनमुानक से प्रणालीगत रूप से अलग 
नहीं है।

हमार े अनमुान में हमने दिसबंर 2019 तक के डेटा का 
उपयोग किया जो वैश्विक स्तर पर कोविड -19 महामारी के 
प्रकोप से पहले का अतंिम महीना है। मॉडल अनमुानों और 
एमएससीआई व्यापक सूचकांकों के पाए गए मूल्य का 
उपयोग करते हुए, हमने जनवरी और अक्टूबर, 2020 के 
बीच प्रत्येक दशे के लिए एमएससीआई ईएसजी लीडर्स 
सूचकांकों में मासिक प्रतिलाभ के निश्‍चि‍त किए गए मूल्य 
प्राप्त किए। निश्‍चि‍त किए गए मूल्यों का उपयोग करके हमने 
अनमुानित ईएसजी लीडर्स के सूचकांक का निर्माण किया। 
सचंयी औसत प्रतिलाभ (सीएआर) अवलोकन / वास्तविक 
ईएसजी लीडर्स के सूचकांक और अनमुानित ईएसजी लीडर्स 
के सूचकांक के मूल्यों के बीच प्रतिशत अतंर है।

हमार ेअनमुान बतात हैं कि भारत के ईएसजी लीडर्स का 
सीएआर बाजार मॉडल (चार्ट  9) द्वारा बताए गए अनमुान की 
तलुना में 4 प्रतिशत अकं से अधिक था। यह आकंड़ा चीन, 
हांगकांग और ब्रिटेन के बाद दूसर ेस्थान पर है। इसस पता 
चलता है कि कोविड-19 के शरुुआती आघात के बाद, 
ईएसजी लीडर्स ने कई अर्थव्यवस्थाओ ंमें बाकी बाजारों से 
काफी बेहतर प्रदर्शन किया है, और भारत इस मानदडं के 
आधार पर शीर्ष प्रदर्शन करने वाले दशेों में से एक है।

ईएसजी प्रकटीकरण के लिए कंपनियों को वित्तीय जोखिमों 
के अपने पारपंरिक मूल्यांकन से पर ेअतिरिक्त प्रयास करने 

की आवश्यकता होती है। इसके लिए कंपनियों को जोखिमों 
पर अतिरिक्त जानकारी, और कंपनिया उन्हें कैस  प्रबंधित 
कर रही हैं उसका खलुासा करने की आवश्यकता होती है। 
हालांकि, अतंर-अतंर और ‘बाजार मॉडल’ दोनों से 
अनभुवजन्य साक्ष्य बतात हैं कि निवेशकों के लिए अतिरिक्त 
जोखिमों का खलुासा करने के बावजूद, बड़ी सखं्या में दशेों 
के लिए ईएसजी लीडर्स को हुआ लाभ (चार्ट  9) अच्‍छा है। 
वास्तव में समग्र साक्ष्य बतात हैं कि ईएसजी को अपनाने 
और उसके उचित प्रकटीकरण को शरुू करने से बेहतर 
वित्तीय लाभ हो सकता है और सूचना विषमताओ ंमें कमी 
आ सकती है।

V. निष्कर्ष

	 दनुिया भर के सरकारी प्राधिकरण ईएसजी जोखिमों पर जोर 
द ेरहे हैं, जो दीर्घकालिक आर्थिक सवंदृ्धि सनुिश्चित करने में उनके 
महत्व को दर्शाता है। निवेश प्रथाओ ंऔर नीति में इन सिद्धांतों को 
शामिल करना इस प्रथा को और अधिक स्थायी बनाने का सबसे 
अच्छा तरीका है। भारत सहित कई प्रमखु अर्थव्यवस्थाओ ं ने 
पहले ही सार्वजनिक रूप से कारोबार करने वाली कंपनियों के 
लिए धारणीयता प्रकटीकरण को एक आवश्यकता बना दिया है, 
और कंपनियों तथा व्यापक बाजार, दोनों के लिए ईएसजी रटेिग 

चार्ट 9 : सचंयी औसत प्रतिलाभ (वास्तविक घटाव 
पूर्वानमुानित) दिसबंर-19 और अक्तू बर- 20 के बीच

स्रोत : एमएससीआई आकंड़े और लेखकों की गणना।

चीन
हांग कांग

यूके
भारत

मलेशिया
ताइवान
कनाडा
कोरिया

स्वीटजरलैंड
इंडोनेशिया

जापान
ऑस्ट्रेलिया

स्वीडन
थाइलैंड
यूएसए

दक्षिण अफ्रीका
ब्राज़ील

रूस
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विकसित की है। इस अध्ययन में हमें दशेों से सबंधंि‍त अनभुवजन्य 
सबूत मिले जो यह दर्शात हैं कि ईएसजी प्रकटीकरण का सबंधं 
बेहतर स्टॉक प्रतिलाभ और स्टॉक की कीमतों में कम अस्थिरता 
से है।

	 कोविड-19 का अप्रत्याशित आघात के रूप में प्रयोग करने 
पर अतंर-अतंर अनसुधंान डिजाइन के हमार ेनिष्कर्षों से सकेंत 
मिलता है कि ईएसजी लीडर्स के सूचकांक ने 18 दशेों के नमूने के 
लिए व्यापक सूचकांक से बेहतर प्रदर्शन किया। बाजार मॉडल भी, 
एक वैकल्पिक विनिर्देश के रूप में, अधिकांश दशेों के लिए 
अप्रत्याशित आघात के दौरान ईएसजी सूचकांकों के बेहतर 
प्रदर्शन का समर्थन करता है। बाजार मॉडल ढांचा ईएसजी 
सूचकांक प्रदर्शन के सदंर्भ में दशेों की रैंकिग तय करता है, और 
भारत, नमूना दशेों में उच्च स्थान पर है। ये निष्कर्ष मोटे तौर पर 
इस तथ्य को रखेांकित करते हैं कि ईएसजी प्रकटीकरण 
अल्पावधि और लंबी अवधि दोनों में बेहतर कॉर्पोरटे दृष्टिकोण से 
जडु़े हो सकते हैं।

	 इन निष्कर्षों से बड़ी सखं्या में नीतिगत निहितार्थ हो सकते 
हैं। ईएसजी मैट्रिक्स और प्रभाव आकलन की गणना के लिए डेटा 
की उपलब्धता सबसे महत्वपूर्ण चनुौती है। सार्वजनिक नीति 
निगमों के लिए ईएसजी रिपोर्टिंग को सवु्यवस्थित और मानकीकृत 
करने में महत्वपूर्ण भूमिका निभा सकती है। आने वाले वर्षों में, 
हरित बॉन्ड और हरित वित्‍त ससंाधन आवटंन में महत्वपूर्ण 
भूमिका निभाने जा रहे हैं। इन बॉन्डों के लिए उच्च प्रतिफल (या 
यहां तक कि कम ग्रीन प्रीमियम) डेटा, जानकारी और तरलता की 
कमी के कारण दखेा जा सकता है। एक विश्वसनीय ईएसजी 
डेटाबेस, रटेिग और सचंार तंत्र विकसित करके इस अतंर को कम 
करना सभंव है। यदि इस तरह के डेटाबेस को ठीक से लाग किया 
जाता है तो किसी विश्वसनीय ईएसजी प्रदर्शनकर्ता को कम 
विश्वसनीय ईएसजी प्रदर्शनकर्ता की तलुना में कम दर पर बॉन्ड 
बाजार से पूजंी प्राप्‍त हो सकती है। अत:, उभरते बाजारों में सभी 
औद्योगिक, सेवा गतिविधियों और बड़े अनौपचारिक क्षेत्र में 
ईएसजी प्रकटीकरण को धीर-ेधीर ेलाग किया जा सकता है।

	 भारत सहित उभरती बाज़ार अर्थव्‍यवस्‍थाओ ंमें बैंक विषम 
जानकारी को कम करने और वित्तीय मध्यस्थता में एक प्रमखु 
भूमिका निभात हैं। कोविड-19 के बाद के दौर में ईएसजी से 

सबंधंित जोखिमों को बैंकों के जोखिम प्रबधंन ढांचे के साथ 
एकीकृत किया जा सकता है और प्रमाण‍ित प्रकटीकरण इसके 
लिए पहली शर्त होगी। चूकंि प्रामाणिक डेटा प्रकटीकरण 
मानकीकरण, अतंःक्रियाशीलता और विश्लेषण में एक प्रमखु 
भूमिका निभाएगा, ईएसजी जोखिमों पर निदशेक मंडल और वरिष्ठ 
प्रबधंन की प्रभावी निगरानी विश्वसनीयता स्थापित करने में 
महत्वपूर्ण भूमिका निभा सकती है। इस तरह के प्रकटीकरण से 
ऐसे डेटाबेस तैयार होंगे जो प्रभावी निगरानी, तनाव परीक्षण और 
अग्रगामी विश्लेषण को सक्षम करेंगे। हमने उपलब्ध आकंड़ों का 
विश्लेषण करने के लिए एक प्रारभंिक प्रयास किया, ईएसजी 
लीडर्स की समतु्‍थानशीलता के अनभुवजन्य सबूत पाए, और 
नीतिगत सझुावों पर टिप्‍पणी तैयार की जिसस डेटा सचंालित 
और राष्‍ट्रीय आवश्‍यकता पर निर्णय लेने की सवुिधा होगी।
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अनबुधं
सारणी 1 : एमएससीआई प्रमखु मदु्दे

3 स्तंभ 10 विषय 35 ईएसजी प्रमखु मदु्दे

पर्यावरण जलवायु परिवर्तन कार्बन उत्सर्जन उत्पाद कार्बन फुटप्रिंट वित्तपोषण पर्यावरणीय प्रभाव जलवाय ुपरि-
वर्तन भेद्यता

प्राकृतिक पूजंी जल सकंट जैव विविधता और भूमि उपयोग कच्चे माल के स्रोत

प्रदूषण एव ंअपशिष्ट विषाक्त उत्सर्जन और अपशिष्ट पैकेजिगं 
सामग्री और अपशिष्ट

इलेक्ट्रॉनिक अपशिष्ट

पर्यावरणीय अवसर क्लीन टेक में सभंावना 
ग्रीन बिल्डिंग में सभंावना

अक्षय ऊर्जा में अवसर

सामाजिक मानव पूजंी श्रम प्रबंधन स्वास्थ्य और सरुक्षा मानव पूजंी विकास
आपूर्ति शृखंला श्रम मानक

उत्पाद देयता उत्पाद सरुक्षा और गणुवत्ता रासायनिक 
सरुक्षा उपभोक्ता वित्तीय सरंक्षण

गोपनीयता और डेटा सरुक्षा जिम्मेदार निवेश 
स्वास्थ्य और जनसाख्यिकीय जोखिम

हितधारक विरोध विवादास्पद सोर्सिंग सामदुायिक सबंधं

सामाजिक अवसर सचंार तक पहुचं
वित्त तक पहुचं

पोषण और स्वास्थ्य में, उपचार के अवसरों 
तक पहुचं

अभिशासन कॉर्पोरटे अभिशासन स्वामित्व और नियतं्रण बोर्ड वेतन लेखांकन

कॉर्पोरटे व्यवहार बिजनेस एथिक्स टैक्स पारदर्शिता

स्रोत: एमएससीआई ईएसजी रटेिग पद्धति, अप्रैल 2022।
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सारणी 2 : एमएससीआई सूचकाकंों की व्यापक सरंचना

देश/क्षेत्र घटकों की सखं्या शीर्ष 10 घटकों का सूचकाकं भार (प्रतिशत में) 
(दोनों सूचकाकंों में सामान्य)

ईएसजी लीडर्स ब्रॉड ईएसजी लीडर्स ब्रॉड

ब्राज़ील 28 49 60.52 24.02
चीन 163 739 68.98 36.98
भारत 40 106 72.78 39.50
इंडोनेशिया 8 23 100.00* 35.27
मलेशिया 26 35 67.92 51.38
दक्षिण अफ्रीका 27 37 65.25 53.04
दक्षिण कोरिया 42 111 65.31 18.82
ताइवान 45 86 75.90 59.39
उभरते बाजार 469 1,393 37.94 20.26
ऑस्ट्रेलिया 36 61 63.84 30.61
कनाडा 42 88 60.42 31.26
जापान 134 699 30.88 14.19
स्विट्ज़रलैंड 41 41 74.56 73.65
यूके 44 81 68.64 31.48
अमेरिका 268 626 33.89 16.87
यूरोप 202 429 31.08 15.70
विश्व 711 1,540 23.03 11.52

टिप्पणी : 31 मई 2022 तक.*: केवल 8 घटकों के लिए।
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सारणी 3 : व्यापक सूचकाकंों पर ईएसजी सूचकाकंों में मासिक प्रतिलाभ के गणुाकं

(1) (2)

आश्रित चर: ∆log (ईएसजी सूचकांक)

∆log (व्यापक सूचकांक) 0.96*** 
(0.016)

 

व्यापक सूचकांक का दशे के डमी के साथ तालमेल

ब्राज़िल  0.97*** 
(0.0016)

चीन  0.93*** 
(0.0038)

भारत  0.89*** 
(0.0020)

इंडोनेशिया  1.00*** 
(0.0027)

दक्षिण कोरिया  0.97*** 
(0.0022)

मलेशिया  0.95*** 
(0.0029)

रूस  0.91*** 
(0.0015)

दक्षिण अफ्रीका  1.04*** 
(0.0016)

ताइवान  0.91*** 
(0.0021)

थाईलैंड  0.99*** 
(0.0017)

ऑस्ट्रेलिया  1.03*** 
(0.0022)

कनाडा  1.01*** 
(0.0022)

हांगकांग  0.75*** 
(0.0039)

जापान  1.00*** 
(0.0045)

स्वीडन  1.01*** 
(0.0027)

स्विट्ज़रलैंड  0.97*** 
(0.0046)

यूके  0.96*** 
(0.0038)

अमेरिका  0.97*** 
(0.0042)

एन 2016 2016
आर2 0.9220 0.9262
आरएमएसई 1.54 1.51

टिप्पणी: रिग्रेशन में दशे-निश्चित प्रभाव, प्रत्येक वर्ष के लिए डमी चर और 12 अलग-अलग डमी चर शामिल हैं, जो 12 महीनों में इंगित करते हैं, 
जो प्रतिलाभ में सभंावित बदलाव के लिए जिम्मेदार हैं। 
* मानों के अर्थ: * p < 0.10, ** p < 0.05, *** p < 0.01
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^	 लेखक साख्यिकी और सूचना प्रबधं विभाग से हैं।

*	 इस आलेख में व्यक्त किए गए विचार लेखकों के हैं और भारतीय रिज़र्व बैंक के विचारों 
को नहीं दर्शात हैं। सर्वेक्षण के आकंड़ों का नवीनतम चरण 8 फरवरी 2023 को बैंक की 
वेबसाइट (https://www.rbi.org.in/Scripts/PublicationsView.
aspx?id=21736) पर जारी किया गया था। पिछला आलेख, बैंक ऋण सर्वेक्षण पर 
पहला आलेख था जो इसकी पषृ्ठभूमि, अतंरराष्ट्रीय अनभुव समय शृखंला डेटा और 
पद्धतिगत पहलओु ंपर जानकारी प्रदान करते हुए आरबीआई बलेुटिन के दिसबंर 2020 
के अकं (https://rbi.org.in/Scripts/BS_ViewBulletin.aspx?id=19963) में 
प्रकाशित किया गया था।
1	 इसे अतंरराष्ट्रीय स्तर पर वरिष्ठ ऋण अधिकारियों के सर्वेक्षण या ऋण स्थिति सर्वेक्षण 
के रूप में भी जाना जाता है।

ऋण- मागं पर बैंकरों के रुख -  
महामारी के बाद सधुार*
हरिद्वार यादव और सुप्रिया मजूमदार द्वारा

बैंक ऋण सर्वेक्षण, प्रमुख क्षेत्रों में निकट अवधि में ऋण की मांग, 
ऋण की शर्तों और उनके दृष्टिकोण पर बैंकों के रुख को बयां 
करता है जो वास्तविक ऋण वदृ्धि के लिए एक प्रमुख सकेंतक के 
रूप में कार्य करता है। यह आलेख महामारी के दौरान भारत में 
बैंकरों की भावनाओ ंके विकास का अध्ययन करता है। भले ही 
महामारी के दौरान, विशेष रूप से पहली और दूसरी लहर (क्रमशः 
अप्रैल-जून 2020 और अप्रैल-जून 2021) के समय, ऋण की 
शर्तों पर बैंकरों की भावना काफी प्रभावित हुई थी, इसके बाद 
इसमें तेजी से सुधार हुआ। विनिर्माण क्षेत्र में ऋण वदृ्धि और 
उधारकर्ताओ ंकी धारणाओ ंके साथ उधारदाताओ ंकी भावना भी 
महत्वपूर्ण रूप से साथ-साथ चलती है।

भूमिका

	 बैंकों के प्रभतु्व वाली भारत जैसी अर्थव्यवस्था में नीति 
निर्माण के लिए ऋण मांग दृष्टिकोण एक महत्वपूर्ण इनपटु है। बैंक 
ऋण, अन्य बातों के साथ-साथ समष्टि-आर्थिक दृष्टिकोण, 
चलनिधि की स्थिति, उधारकर्ताओ ंकी साख, सबंधंित क्षेत्र से 
जडु़ी अनिश्चितता, जोखिम प्रीमियम सहित अपेक्षित रिटर्न, 
पोर्टफोलियो मिश्रण और जोखिम प्रबधंन क्षमताओ ं जैस कई 
कारकों पर निर्भर होता है। इनमें से कई प्रत्यक्ष रूप से दखेे जा 
सकते हैं और इसलिए समर्पित बैंक ऋण सर्वेक्षण (बीएलएस)1 के 
माध्यम से एकत्र की गई ऋण मांग तथा नियमों और शर्तों पर 

बैंकरों की धारणा, आमतौर पर बैंक ऋण पर जानकारी का पूरक 
होती है। बीएलएस धनात्मक रूप से ऋण बाजार की स्थितियों पर 
ऋणदाताओ ंका दृष्टिकोण प्रदान करता है, विशष रूप से ऋण की 
मांग पर बदलती आर्थिक या वित्तीय स्थितियों के प्रभाव और 
अर्थव्यवस्था के विभिन्न क्षेत्रों के लिए बैंकों द्वारा निर्धारित ऋण के 
नियम और शर्तों पर।

	 कोविड-19 सकंट के दषु्प्रभाव को कम करने के लिए, दनुिया 
भर के कें द्रीय बैंकों ने फर्मों और हाउसहोल्ड को समर्थन दनेे के 
लिए कई तरह के ऋण उपाय/ योजनाए ंशरुू कीं। भारतीय रिज़र्व 
बैंक (आरबीआई) ने कई उपायों की घोषणा की, जैस नीतिगत दर 
और नकद आरक्षित अनपुात (सीआरआर) में कमी, सीमांत 
स्थायी सवुिधा (एमएसएफ) उधार में सांविधिक चलनिधि अनपुात 
(एसएलआर) को 2 प्रतिशत से बढ़ाकर 3 प्रतिशत करना, नाबार्ड, 
सिडबी और एनएचबी को विशष पनुर्वित्त सवुिधाए,ं राज्यों की 
उधार सीमा को सकल राज्य घरलूे उत्पाद (जीएसडीपी) के 3 
प्रतिशत से बढ़ाकर 5 प्रतिशत करने जैस कई अन्य उपाय किए 
हैं। इन नीतिगत उपायों ने अर्थव्यवस्था को रोजगार और खपत में 
तेजी से बदलाव लाने में मदद की, जिसस ऋण मांग में भी वदृ्धि 
हुई।

	 नीति निर्माण में बैंक ऋण सर्वेक्षण महत्वपूर्ण भूमिका निभात 
हैं और उनका उपयोग अधिकांश कें द्रीय बैंकों द्वारा बैंकों और 
वित्तीय ससं्थानों की ऋण मांग एव ं नियमों और शर्तों पर ऐसे 
चनुौतीपूर्ण समय के दौरान रुख का पता लगाने के लिए किया गया 
था, जब विश्वसनीय डेटा में कमी थी। सर्वेक्षण ने महामारी के प्रभाव 
के मापन के साथ-साथ बैंकों द्वारा अपेक्षित सधुार प्रक्रिया के 
समय और गति के मूल्यांकन की सवुिधा प्रदान की। इस आलेख 
में, हम दखेते हैं कि महामारी के दौरान एक-के-बाद-एक लहरों में 
बैंकरों की भावना कैस  विकसित हुई।

	श ष आलेख को निम्नलिखित खंडों में सरंचित किया गया है। 
खंड II सर्वेक्षण का नमूना ढांचा, प्रश्नावली और कार्यप्रणाली 
प्रस्तुत करता है। खंड III 2019-22 के दौरान सर्वेक्षण के प्रमखु 
निष्कर्ष प्रदान करता है। खंड IV आधिकारिक आकंड़ों और अन्य 
सर्वेक्षणों के साथ इसके सबंधं पर चर्चा करता है और खंड V 
कोविड के बाद की सधुार प्रक्रिया पर बैंकों की धारणाओ ं को 
प्रस्तुत करता है। खंड VI आलेख का समापन करता है।
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II. नमनूा फ्रे म, प्रश्नावली और कार्य-पद्धति

	 रिज़र्व बैंक, दनुिया भर के अन्य कें द्रीय बैंकों द्वारा किए गए 
इसी तरह के सर्वेक्षणों के अनरुूप व्यापक रूप से बैंक ऋण 
सर्वेक्षण आयोजित करता है। यह सर्वेक्षण भविष्य की ऋण मांग 
पर वरिष्ठ ऋण अधिकारियों की प्रत्याशा के साथ-साथ इसके 
नियमों और शर्तों में समायोजन के अलावा, मौजूदा ऋण बाजार 
की स्थितियों पर प्रतिक्रिया भी मांगता है। इसमें शीर्ष 30 
अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों (एससीबी) का एक पैनल शामिल है, 
जिनका सभी एससीबी के कुल बकाया ऋण में 90 प्रतिशत से 
अधिक हिस्सा है। पिछले वित्तीय वर्ष के अंत में बकाया ऋण के 
आधार पर बैंकिग कारोबार/ विलय में फैक्टरिगं द्वारा प्रत्येक 
वित्तीय वर्ष के लिए यह पैनल अद्यतन किया जाता है। लक्षित 
उत्तरदाता विभिन्न ऋण विभागों के प्रमखु या बैंकों में विभिन्न 
क्षेत्रों के वरिष्ठ ऋण अधिकारी हैं। जिस तिमाही के लिए मूल्यांकन 
किया जाना है, उस तिमाही के दौरान बैंकों को सर्वेक्षण प्रश्नावली 
ई-मेल की जाती है और आम तौर पर सर्वेक्षण का जवाब देने के 
लिए दो सप्ताह का समय दिया जाता है। बैंक स्वेच्छा से सर्वेक्षण 
में भाग लेते हैं और प्रतिक्रिया की दर आम तौर पर 90 प्रतिशत 
से अधिक होती है।

	सर् वेक्षण दो तिमाहियों के लिए बैंकों के दृष्टिकोण को ट्रैक 
करता है - ऋण मांग का मूल्यांकन और मौजूदा तिमाही के लिए 
नियम और शर्तें जिसमें पिछली तिमाही की तलुना में सर्वेक्षण 
किया जाता है एव ंवर्तमान तिमाही की तलुना में आगामी तिमाही 
के लिए अपेक्षाए।ं प्रश्नावली में व्यापक आर्थिक क्षेत्रों, यथा कृषि, 
खनन और उत्खनन, विनिर्माण, सेवा, इंफ्रास्ट्रक्चर और खदुरा 
ऋणों के साथ-साथ “सभी क्षेत्रों” को कवर करने वाले 5-बिदं ु
पैमाने पर उत्तर के साथ गणुात्मक प्रश्न शामिल होते हैं। ऋण की 
मांग के मामले में, वर्तमान तिमाही में परिवर्तन और अगली तिमाही 
के लिए 5-बिदं ुपैमाने (परिमाण को मापने का तरीका) (यथा पर्याप्त 
वदृ्धि, मध्यम वदृ्धि, समान (अपरिवर्तित), मध्यम कमी और पर्याप्त 
गिरावट) की अपेक्षाओ ंपर प्रतिक्रियाए ंमांगी जाती हैं। इसी तरह, 
ऋण नियमों और शर्तों पर प्रतिक्रियाओ ंको भी 5-बिदं ुपैमाने पर 
चिह्नित किया जाता है (यथा काफी सलुभता, थोड़ी सलुभता, 
समान (अपरिवर्तित), थोड़ी सख्ती, काफी सख्ती)। ऋण नियम 
और शर्तें एक स्वीकृत ऋण के लिए विशिष्ट होती हैं, जो कि 

ऋणदाता और उधारकर्ता के बीच सहमत शर्तें होती हैं और ऋण 
अनबुधं में निर्धारित होती हैं। इसमें कीमत और कीमत से इतर, 
दोनों पहलओु ं को शामिल किया गया है और इसमें प्रासगंिक 
सदंर्भ/ ब्याज दर, ऋण का आकार और अन्य ब्याजेतर प्रभार 
(जैस, शलु्क, सपंार्श्विक या गारटंी की आवश्यकता, ऋण प्रसवंिदा, 
सहमत ऋण परिपक्वता) पर सहमत स्प्रेड शामिल है। ऋण शर्तें 
उधारकर्ता की विशषताओ ंपर सशर्त हैं और बैंक के ऋण अनमुोदन 
मानदडं के साथ बदल भी सकती हैं।

	सर् वेक्षण के माध्यम से 5-बिदं ु पैमाने पर एकत्र की गई 
प्रतिक्रियाओ ं को ‘निवल प्रतिक्रिया (नेट रिस्पांस)’ (एनआर)2 
नामक एक एकल सखं्या में सकंलित किया जाता है, जिस बैलेंस 
स्टेटिस्टिक (बीएस) स्कोर या नेट बैलेंस के रूप में भी जाना 
जाता है, जो धनात्मक और ऋणात्मक प्रतिक्रियाओ ंके अनपुात 
के बीच का भारित अतंर है। एनआर -100 से +100 तक के मान 
ले सकता है: एनआर के धनात्मक मान मापदडं/ क्षेत्र के लिए 
आशावाद का सकेंत दतेे हैं (उदाहरण के लिए, बैंकों को ऋण की 
मांग में वदृ्धि या ऋण के नियम और शर्तों में ढील की उम्मीद है), 
जबकि शून्य से नीचे का मान निराशावाद को दर्शाता है (उदाहरण 
के लिए, निम्न ऋण मांग या ऋण के नियमों और शर्तों को सख्त 
करने की आशकंा)। इस प्रकार, निवल प्रतिक्रिया गणुात्मक 
प्रतिक्रियाओ ंको मापने में मदद करती है जो रूखों में परिवर्तन की 
दिशा दर्शाती है; हालाकँि, यह परिवर्तन के परिमाण का कड़ाई से 
अनमुान नहीं लगाता है।

III. प्रमखु सर्वेक्षण निष्कर्ष

2017 में शरुू हुए सर्वेक्षण ने फरवरी 2023 में अपने हालिया डेटा 
जारी करने के साथ अपना 22वां चरण पूरा किया। कोविड-19 की 
दो लहरों के दौरान, ऋण की मांग और उसके नियमों और शर्तों 
पर बैंकरों की धारणाओ ंके रुझान नीचे दिए गए हैं।

2	 निवल प्रतिक्रिया (NR) = {1*P2 + 0.5*P1 + 0*P0 + (-0.5)*P(-1) + (-1)*P(-
2)}, जहां, P2 = का प्रतिशत बैंकों ने ऋण की मांग को ‘पर्याप्त वदृ्धि’ या ऋण के नियमों 
और शर्तों को ‘काफी सहजता’ के रूप में रिपोर्ट  किया, P1 = बैंकों का प्रतिशत ‘मध्यम 
वदृ्धि’ के रूप में ऋण की मांग या ‘कुछ हद तक आसान’ के रूप में ऋण की शर्तें, P0 = 
का प्रतिशत ऋण की मांग या ऋण के नियमों और शर्तों को ‘समान/ कोई बदलाव नहीं’ 
रहने की सूचना दनेे वाले बैंक, P(-1) = ऋण की मांग को ‘मध्यम कमी’ के रूप में रिपोर्ट  
करने वाले बैंकों का प्रतिशत या ऋण के नियम और शर्तों को ‘कुछ हद तक कड़ा’ और 
P(- 2) = ऋण मांग को ‘पर्याप्त कमी’ या ऋण नियमों और शर्तों को ‘काफी सख्त’ के रूप 
में रिपोर्ट  करने वाले बैंकों का प्रतिशत।
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III.1 ऋण मागं की शर्तें

(i)	 कोविड-19 की पहली लहर

	 कोविड-19 की पहली लहर से पहले 2019-20 की चतरु्थ 
तिमाही (जनवरी-मार्च 2020) के दौरान, बैंकों ने सभी क्षेत्रों 
के लिए ऋण मांग पर कम आशावाद का सकेंत दिया था 
(चार्ट  1)। जनवरी-मार्च 2020 के लिए सामान्य सर्वेक्षण 
भारत में 25 मार्च 2020 को लॉकडाउन लाग होने से बहुत 
पहले किया गया था और इस तरह, बैंकों ने अर्थव्यवस्था में 
सकुंचन का पहले से अनमुान नहीं लगाया था क्योंकि वे बाद 
में दखेी गई महामारी की गभंीर और अप्रत्याशित प्रकृति के 
पूर्ण प्रभाव का अनमुान नहीं लगा सके।

	 2020-21 (अप्रैल-जून 2020) की पहली तिमाही के दौरान 
कोविड-19 की पहली लहर के परिणामस्वरूप सभी क्षेत्रों में 
ऋण की मांग में काफी कमी आई थी, जिसस आकलन के 
मामले में भारतीय बैंकों के रुख में भारी गिरावट आई थी। 
मूल्यांकन की गई तिमाही में सभी क्षेत्रों के लिए एनआर 
धनात्मक थे (चार्ट  2, अनबुधं चार्ट  ए 1-ए 6)। हालांकि, 
अपेक्षाओ ंके सदंर्भ में यह काफी हद तक अप्रभावित रहा। 
2020-21 की दूसरी तिमाही में बैंकरों ने सभी क्षेत्रों में ऋण 
मांग की त्वरित बहाली का आकलन किया। खनन और 

उत्खनन तथा इंफ्रास्ट्रक्चर क्षेत्रों में अन्य क्षेत्रों की तलुना में 

कम आशावाद दर्ज किया गया, जबकि व्यक्तिगत ऋण खंड 

में अधिकतम बहाली दखेी गई, जिसमें पहले सबसे तेज 

गिरावट दखेी गई थी। बैंकों ने 2020-21 की तीसरी तिमाही 

के दौरान ऋण मांग में निरतंर सधुार की भी उम्मीद की। इस 

प्रकार, जबकि आकलन ने महामारी की पहली लहर के 

चार्ट 1: सभी क्षेत्रों के लिए ऋण की मागं

स्रोत: आरबीआई।

चार्ट 2: कोविड-19 की पहली लहर के दौरान क्षेत्र-वार ऋण मागं

स्रोत: आरबीआई।

ए. मलू्यांकन (निवल प्रतिक्रिया - एनआर) बी. प्रत्याशाए ं(निवल प्रतिक्रिया - एनआर)

प्रत
िशत

 
म ें 

नि
वल

 प्र
ति

क्रिया


तिमाही के लिए मूल्यांकन
अगली तिमाही के लिए प्रत्याशा

ति2: 2019-20 ति3: 2019-20ति1: 2020-21 ति2: 2020-21 ति2: 2020-21 ति3: 2020-21

कृषि कृषि

इंफ्रास्ट्रक्चर इंफ्रास्ट्रक्चर

खनन और
उत्खनन

खनन और
उत्खनन

विनिर्माण विनिर्माणसेवाएं सेवाएं

खदुरा / वैयक्तिक खदुरा / वैयक्तिक

ति
2:

17
-1

8

ति
4:

17
-1

8

ति
2:

18
-1

9

ति
4:

18
-1

9

ति
2:

19
-2

0

ति
4:

19
-2

0

ति
2:

20
-2

1

ति
4:

20
-2

1

ति
2:

21
-2

2

ति
4:

21
-2

2

ति
2:

22
-2

3

ति
4:

22
-2

3
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दौरान समग्र आर्थिक स्थितियों को प्रतिबिबंित किया, ऋण 
मांग की अपेक्षाए ंअप्रभावित रहीं।

(ii)	 कोविड-19 की दूसरी लहर

	 2021-22 (अप्रैल-जून 2021) की पहली तिमाही में कोविड-
19 की दूसरी लहर के दौरान, सभी क्षेत्रों में ऋण मांग पर 
बैंकों के रुख में काफी गिरावट आई (चार्ट  3, अनबुधं चार्ट  ए 
1-ए 6)। हालांकि, महामारी की पहली लहर की तलुना में 
गिरावट की सीमा बहुत कम थी क्योंकि खनन और उत्खनन 
को छोड़कर सभी क्षेत्रों के लिए एनआर धनात्मक बने हुए थे। 
पहली लहर की तरह, अगली तिमाही (2021-22 की दूसरी 
तिमाही) में सभी क्षेत्रों में ऋण मांग पर बैंकरों के आकलन में 
तेजी से सधुार हुआ। तिमाही में वैयक्तिक ऋण खंड और सेवा 
क्षेत्र में तीव्र सधुार दखेने को मिला। ऋण मांग पर बैंकरों की 
उम्मीदें 2021-22 की तीसरी तिमाही के लिए भी उत्साहित 
थीं और वास्तव में अधिकांश क्षेत्रों के लिए पिछली तिमाहियों 
की तलुना में अधिक थीं।

III.2 ऋण नियम और शर्तें

कोविड-19 महामारी के कारण महामारी की दोनों लहरों के दौरान 
विशष रूप से मूल्यांकन के लिए भारतीय बैंकों के बीच ऋण 

नियमों और शर्तों के बार ेमें रुख में काफी गिरावट आई। हालांकि, 
प्रत्याशाए ंकाफी हद तक अप्रभावित रहीं (चार्ट  4)।

(i)	 कोविड-19 की पहली लहर

	 2020-21 की पहली तिमाही में कोविड-19 की पहली लहर 
में कृषि, खदुरा ऋण और विनिर्माण क्षेत्र के लिए नियम और 
शर्तों पर एनआर सकारात्मक थे, जो इन क्षेत्रों में आसान 

चार्ट 3: कोविड-19 की दूसरी लहर के दौरान क्षेत्र-वार ऋण मागं

स्रोत: आरबीआई।

ए. मलू्यांकन (निवल प्रतिक्रिया - एनआर) बी. प्रत्याशाए ं(निवल प्रतिक्रिया - एनआर)

कृषि कृषि

इंफ्रास्ट्रक्चर इंफ्रास्ट्रक्चर

खनन और उत्खनन
खनन और 
उत्खनन

विनिर्माण विनिर्माणसेवाएं सेवाएं

खदुरा / वैयक्तिक खदुरा / वैयक्तिक

ति2: 2020-21 ति3: 2020-21ति1: 2021-22 ति2: 2021-22 ति2: 2021-22 ति3: 2021-22

चार्ट 4: ‘सभी क्षेत्रों’ के लिए ऋण के नियम और शर्तें

स्रोत: आरबीआई।

प्रत
िशत

 
म ें 

नि
वल

 प्र
ति

क्रिया


मूल्यांकन प्रत्याशाएं

ति
2:

17
-1

8

ति
4:

17
-1

8

ति
2:

18
-1

9

ति
4:

18
-1

9

ति
2:

19
-2

0

ति
4:

19
-2

0

ति
2:

20
-2

1

ति
4:

20
-2

1

ति
2:

21
-2

2

ति
4:

21
-2

2

ति
2:

22
-2

3

ति
4:

22
-2

3
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ऋण नियमों और शर्तों को दर्शाता है। हालांकि, अधिक बैंकों 

ने इंफ्रास्ट्रक्चर और खनन और उत्खनन क्षेत्र के लिए, ऋण 

शर्तों में कुछ सख्ती की सूचना दी। सभी क्षेत्रों के लिए ऋण 

नियमों और शर्तों पर रुख ने 2020-21 की दूसरी तिमाही में 

नरमी का सकेंत दिया। बैंकरों ने 2020-21 की तीसरी 

तिमाही के दौरान ऋण के नियमों और शर्तों में और ढील की 

उम्मीद की (चार्ट  5)।

(ii)	 कोविड-19 की दूसरी लहर

	 भले ही दूसरी लहर के दौरान ऋण शर्तों पर बैंकरों के रुख में 
गिरावट आई, जैसा कि सभी ऋण क्षेत्रों के लिए एनआर के 
मूल्य में गिरावट में परिलक्षित होता है, लेकिन महामारी की 
दूसरी लहर के दौरान यह सकारात्मक रहा, जो पहली लहर 
की तलुना में आसान नियम और शर्तों का सकेंत दतेा है 
(चार्ट  6)। इसके अलावा, सभी प्रमखु क्षेत्रों के लिए अगली 

चार्ट 5: कोविड-19 की पहली लहर के दौरान क्षेत्र-वार ऋण के नियम और शर्तें

स्रोत: आरबीआई।

ए. मलू्यांकन (निवल प्रतिक्रिया - एनआर) बी. प्रत्याशाए ं(निवल प्रतिक्रिया - एनआर)

चार्ट 6: कोविड-19 की दूसरी लहर के दौरान क्षेत्र-वार ऋण के नियम और शर्तें

स्रोत: आरबीआई।

ए. मलू्यांकन (निवल प्रतिक्रिया - एनआर) बी. प्रत्याशाए ं(निवल प्रतिक्रिया - एनआर)

ति2: 2019-20 ति3: 2019-20ति1: 2020-21 ति2: 2020-21 ति2: 2020-21 ति3: 2020-21

कृषि कृषि

इंफ्रास्ट्रक्चर इंफ्रास्ट्रक्चर

खनन और
उत्खनन

खनन और
उत्खनन

विनिर्माण विनिर्माणसेवाएं सेवाएं

खदुरा / वैयक्तिक खदुरा / वैयक्तिक

कृषि कृषि

इंफ्रास्ट्रक्चर इंफ्रास्ट्रक्चर

खनन और 
उत्खनन

खनन और उत्खनन

विनिर्माण विनिर्माणसेवाएं सेवाएं

खदुरा / वैयक्तिक खदुरा / वैयक्तिक

ति2: 2020-21 ति3: 2020-21ति1: 2021-22 ति2: 2021-22 ति2: 2021-22 ति3: 2021-22
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तिमाही 2021-22 की दूसरी तिमाही में बैंकों द्वारा ऋण 
नियमों और शर्तों सबंधंी रुख में कमी दर्ज की गई।

IV. आधिकारिक साखं्यिकी और अन्य सर्वेक्षणों के साथ 
बीएलएस का सबंधं

	य ह खंड वास्तविक ऋण के साथ-साथ अन्य सर्वेक्षणों के 
रुझानों के साथ सर्वेक्षण परिणामों की तलुना करता है ताकि यह 
समझा जा सके कि क्या इन सर्वेक्षणों से उपलब्ध जानकारी नीति 
निर्माताओ ंको प्रमखु जानकारी प्रदान कर सकती है।

IV.1 बैंक ऋण सर्वेक्षण और वास्तविक बैंक ऋण

	श दु्ध प्रतिक्रियाओ ं के सदंर्भ में ऋण मांग में परिवर्तन का 
बैंकरों का आकलन एससीबी द्वारा दिए गए वास्तविक ऋण में वदृ्धि 
को बारीकी से ट्रैक करता है। हालांकि, मूल्यांकन की तलुना में, 
उनकी प्रत्याशाए ंआम तौर पर अधिक उत्साहित रही हैं (चार्ट  7)। 
मूल्यांकन के लिए एनआर और वास्तविक ऋण वदृ्धि के बीच 
सहसबंधं गणुांक 0.49 है, जबकि यह प्रत्याशाओ ंऔर वास्तविक 
ऋण वदृ्धि के लिए एनआर के बीच 0.23 है।

IV.2 विनिर्माण क्षेत्र - उधारकर्ताओ ंऔर उधारदाताओ ंद्वारा 

ऋण शर्तों का आकलन

	 बीएलएस ऋण की मांग और उसके नियमों और शर्तों के बार े

में ऋणदाता के दृष्टिकोण (आपूर्ति पक्ष के दृष्टिकोण) को ग्रहण 

करता है, जबकि आरबीआई का त्रैमासिक औद्योगिक दृष्टिकोण 

सर्वेक्षण (आईओएस) 3 बैंकों और अन्य घरलूे स्रोतों से वित्त की 

उपलब्धता पर निर्माताओ ं के मांग पक्ष के दृष्टिकोण को आगे 

बढ़ाता है। आईओएस 3-पॉइंट स्के ल (सधुार / खराब / कोई 

बदलाव नहीं) पर वित्त की उपलब्धता पर मूल्यांकन और 

अपेक्षाओ ं को एकत्र करता है और इसके परिणाम निवल 

प्रतिक्रियाओ ंके रूप में प्रस्तुत किए जात हैं। बीएलएस में बैंकरों 

द्वारा मूल्यांकन किए गए विनिर्माण क्षेत्र से ऋण मांग और 

आईओएस में निर्माता द्वारा मूल्यांकन किए गए बैंकों और अन्य 

स्रोतों से वित्त की उपलब्धता अध्ययन अवधि में समान दिशात्मक 

परिवर्तनों का सकेंत दतेी है (चार्ट  8)।

3	 आईओएस डेटा, आरबीआई की वेबसाइट (https://www.rbi.org.in/Scripts/PublicationsView.aspx?id=21734) पर तिमाही आधार पर जारी किए जात हैं, नवीनतम डेटा 
8 फरवरी 2023 को जारी किया गया था)।
4	 आईओएस में विनिर्माताओ ंके बीच प्रचारित मापदडं हैं: ‘वित्त की उपलब्धता (बैंकों और अन्य घरलूे स्रोतों यथा, वित्तीय ससं्थानों, पूजंी बाजार आदि)’, ‘वित्त की उपलब्धता 
(आतंरिक ससंाधनों से)’ और ‘वित्त की उपलब्धता (विदशेों से)’।

चार्ट 7: ‘सभी क्षेत्रों’ के लिए बीएलएस ऋण की मागं और वास्तविक ऋण वृद्धि

स्रोत: आरबीआई।
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	विनिर्मा ण क्षेत्र के लिए ऋण नियमों और शर्तों का बैंकरों का 

आकलन आम तौर पर वित्त की उपलब्धता पर निर्माताओ ं के 

रुख के अनरुूप होता है (चार्ट  9)। इन दोनों सर्वेक्षणों से उत्पन्न 

निवल प्रतिक्रिया के सह-सचंलन से सकेंत मिलता है कि ऋण 

अधिकारियों का आकलन काफी हद तक उद्योग की प्रत्याशाओ ं

के अनरुूप है।

V. कोविड-19 के बाद के सधुार के सबंधं में बैंकों की धारणा

V.1 देश व्यापी अनभुव5

	 चूकंि बैंक ऋण सर्वेक्षण मौद्रिक नीति निर्णयों का समर्थन 
करने के लिए एक महत्वपूर्ण भूमिका निभात हैं, इसलिए प्रमखु 
कें द्रीय बैंकों ने इन सर्वेक्षणों का उपयोग कोविड-19 प्रभाव पर 
बैंकों की भावनाओ ंका पता लगाने के लिए उपकरणों के रूप में 
किया। न्यूयॉर्क  के फेडरल रिजर्व ने सर्वेक्षण के अप्रैल 2020 के 
दौर में बताया - “कई बैंकों ने मानकीकृत सर्वेक्षण प्रश्नों का उत्तर 
दनेे के अलावा कोरोना वायरस (कोविड -19) महामारी के बार ेमें 
लिखित टिप्पणियां भी प्रदान कीं। इन टिप्पणियों में, बैंकों ने 
बताया कि पहली तिमाही के लिए रिपोर्ट  किए गए ऋण श्रेणियों में 
मानकों और मांग में बदलाव मार्च के अतं में हुआ क्योंकि कोविड-
19 के तेजी से वैश्विक प्रसार के बार े में खबरें सामने आने पर 
आर्थिक दृष्टिकोण बदल गया। यूरो क्षेत्र के बैंक ऋण सर्वेक्षण के 
नतीजों से पता चला है कि 2020-21 और 2021-22 की पहली 
तिमाहियों में ऋण मांग और ऋण नियम और शर्तों पर रुख गर्त में 
पहुचं गए, जो भारत में कोविड-19 की पहली और दूसरी लहर के 
समान है। बड़े जापानी बैंकों में बैंक ऋण प्रथाओ ंपर बैंक ऑफ 
जापान के वरिष्ठ ऋण अधिकारी राय सर्वेक्षण ने यह भी दर्शाया कि 
कोविड-19 महामारी की विभिन्न लहरों के दौरान बैंकों के रुख 
निम्नतम स्तर पर पहुचं गए। बैंक ऑफ इंग्लैंड ने अपने क्रेडि ट 
कंडीशन सर्वे में दर्शाया कि सरुक्षित और असरुक्षित ऋण मांग पर 
बैंकों की धारणा अगली तिमाहियों में पनुर्जीवित होने से पहले 
2020 की दूसरी तिमाही के दौरान गर्त में पहुचं गई।

V.2 भारतीय सदंर्भ

	 2020-21 की पहली तिमाही के सर्वेक्षण चरण के बाद से, 
ऋण पर बैंकों के दृष्टिकोण और बाद की दो और तिमाहियों के लिए 
इसके नियमों और शर्तों का आकलन करने के लिए एक अलग 
ब्लॉक पेश किया गया था। इस प्रकार, प्रत्याशाओ ंपर डेटा कुल 
तीन तिमाहियों के लिए एकत्र किया गया था जो अनिश्चित समय के 
दौरान नीतिगत निर्णयों के लिए बेहद उपयोगी बन गया। इसके 
अलावा, लगातार सर्वेक्षण चरणों में उसी तिमाही के लिए 
प्रत्याशाओ ंको भी हासिल किया गया था, जिसस नीति निर्माताओ ं

चार्ट 8: बीएलएस-विनिर्माण क्षेत्र की ऋण मागं और 
आईओएस - वित्त की उपलब्धता

स्रोत: आरबीआई।

5	 कें द्रीय बैंकों की सबंधंित वेबसाइटें (सदंर्भों में दी गई हैं)

चार्ट 9: बीएलएस-विनिर्माण क्षेत्र के नियम और शर्तें एव ं
आईओएस - वित्त की उपलब्धता

स्रोत: आरबीआई।
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को गतिशील रूप से विकसित महामारी और आर्थिक परिदृश्य के 
जवाब में प्रत्याशाओ ंमें बदलाव का निरीक्षण करने में मदद मिली। 
इस अतिरिक्त ब्लॉक का उपयोग करते हुए, हम ऋण मांग और 
ऋण की शर्तों पर उम्मीदों को दखेते हैं और दखेते हैं कि कोविड 
रिकवरी के बाद उन्हें कैस  आकार दिया गया।

(i)	 ऋण मागं की स्थिति

	 भारत सरकार और रिज़र्व बैंक द्वारा घोषित प्रोत्साहन पैकेजों 
और उपायों ने महामारी की पहली दो लहरों के दौरान ऋण 
मांग पर बैंकों के रुख में सधुार को बढ़ावा दिया। हालांकि 
पहली लहर के बाद रुख मजबूत होने लगे, लेकिन दूसरी 
लहर के कारण ये फिर से कमजोर हो गए, हालांकि वे जल्दी 
से वापस आ गए (चार्ट  10)6। बैंकों के रुख एससीबी की 
वास्तविक ऋण वदृ्धि के अनरुूप भी दखेे गए। यह दखेा गया 
है कि बैंकर दो और तीन तिमाही आगे की प्रत्याशाओ ंके 
सदंर्भ में अधिक आशावादी होते हैं और एक तिमाही आगे की 

प्रत्याशाए ंवास्तविक ऋण वदृ्धि का अधिक बारीकी से पता 
लगाने में सक्षम थीं।

	 हाल की अवधि में हम दखेते हैं कि बैंकर आने वाली 
तिमाहियों में सभी मखु्य क्षेत्रों में ऋण मांग के बार ेमें अत्यधिक 
आशावादी हैं, अर्थात, 2022-23 की चौथी तिमाही से 
2023-24 की दूसरी तिमाही जैसा कि उनके उच्च एनआर 
(अनबुधं चार्ट  ए1-ए6) में परिलक्षित होता है।

(ii)	 ऋण नियम और शर्तें

	 ऋण नियमों और शर्तों के सदंर्भ में, पहली लहर के दौरान 
गिरावट के बाद, प्रत्याशाओ ंने ऋण नियमों और शर्तों को 
आसान बनाने का सकेंत दिया। हालांकि, दूसरी लहर के 
कारण रुख फिर से नीचे आ गया, यद्यपि इसमें त्वरित सधुार 
हुआ। हाल की अवधि के आकंड़ों से सकेंत मिलता है कि 
बैंकर आगे चलकर ऋण के लिए आसान नियम और शर्तों की 
उम्मीद कर रहे हैं (चार्ट  11)।

चार्ट 10: विभिन्न चरणों में ऋण मागं का मलू्यांकन और प्रत्याशाएं

स्रोत: आरबीआई।

6	 ए(टी): मौजूदा तिमाही (टी), ई(टी-1)/ई(टी-2)/ई(टी-3) के लिए आकलन; तिमाही (टी) के लिए प्रत्याशाए ंएक (-1) / दो (-2)/ तीन (-3) तिमाही पहले का पता लगाती है।
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VI. निष्कर्ष

	य ह आलेख बैंक ऋण सर्वेक्षण के लगातार चरणों के परिणामों 
का अवलोकन करता है ताकि यह समझा जा सके कि महामारी 
की अवधि के दौरान विभिन्न आघातों पर रूखों ने कैस  प्रतिक्रिया 
दी। हम पात हैं कि पहली और दूसरी लहर के दौरान उधार दनेे की 
स्थितियों के मूल्यांकन ने महामारी के प्रति निराशावादी तरीके से 
प्रतिक्रिया की। हालांकि, एक तिमाही के भीतर ऋण स्थितियों के 
मूल्यांकन में काफी सधुार हुआ है, जो दर्शाता है कि अनिश्चितता 
के दौरान नीतिगत उपाय विश्वास पैदा करने में प्रभावी थे। क्षेत्रों में, 
महामारी की दोनों लहरों के दौरान खदुरा/ वैयक्तिक ऋण पर 
दृष्टिकोण सबसे गभंीर रूप से प्रभावित हुआ था, लेकिन उन्होंने 
मजबूत पकड़ दिखात हुए तेजी से सधुार दर्ज किया।

	 बैंक ऋण सर्वेक्षण (बैंक लेंडिग सर्वे) की जानकारी उचित 
सटीकता के साथ वास्तविक ऋण वदृ्धि को ट्रैक करती है और बड़े 
बदलावों का पता लगाती है। इसलिए, यह नीति निर्माताओ ं के 
लिए ऋण बाजार में अतंर्निहित प्रवतृ्तियों को मापने के लिए एक 
उपयोगी जरिया हो सकता है, क्योंकि सर्वेक्षण के परिणाम अग्रिम 
रूप से लगभग एक तिमाही पहले उपलब्ध हो जात हैं। साथ ही, 
बीएलएस में उधारदाताओ ंकी धारणा व्यापक रूप से औद्योगिक 
दृष्टिकोण सर्वेक्षण में उधारकर्ताओ ं की धारणाओ ं के साथ पषु्टि 

करती है, जो इंगित करती है कि आपूर्तिकर्ताओ ंका मूल्यांकन - 
ऋण शर्तों के मांग पक्ष के साथ समन्वयित है, जो फिर से इसकी 
उपयोगिता साबित करता है।

	 भविष्य में बैंकर आगामी तिमाहियों में ऋण मांग को लेकर 
सकारात्मक हैं। ऋण के लिए नियम और शर्तों पर प्रत्याशाए ंभी 
क्रमिक तिमाहियों में सहजता की ओर इशारा करती हैं। 
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फेडरल रिज़र्व की कार्रवाइयों का दीर्घ प्रभाव: मौद्रिक नीति और  
भारत में अनिश्चितता का प्रभाव-विस्तार

आलेख

^	 लेखक आर्थिक और नीति अनसुधंान विभाग से हैं।

*	 लेखक सपंादकीय बोर्ड और एक अनाम समीक्षक को आलेख पर उपयोगी टिप्पणियों 
और सझुावों के लिए धन्यवाद दनेा चाहते हैं। इस पेपर में व्यक्त किए गए विचार लेखकों के 
हैं और जरूरी नहीं कि वे भारतीय रिज़र्व बैंक के विचारों का प्रतिनिधित्व करें।

फेडरल रिज़र्व की कार्रवाइयों का दीर्घ 
प्रभाव: मौद्रिक नीति और भारत में 
अनिश्चितता का प्रभाव-विस्तार*
भानु प्रताप^ और सोना थांगजासोन ^ द्वारा

यह अध्ययन भारतीय अर्थव्यवस्था के वैश्विक मौद्रिक नीति के 
आघातों के सचंरण का विश्लेषण करता है। अमेरिकी मौद्रिक नीति 
(एमपी) के आघातों की पहचान करने के लिए एक साइन-
रीस्ट्रिक्टिड वेक्टर ऑटोरिग्रेशन (एसआरवीएआर) ढांचे का 
उपयोग करते हुए, हम पाते हैं कि अमेरिकी मौद्रिक नीति में 
अचानक परिवर्तन घरलूे उत्पादन और मुद्रास्फीति को बहुत 
अधिक प्रभावित करते हैं। इस तरह के आघातों की समय-बदलती 
प्रकृति को रखेांकित करते हुए, अमेरिकी मौद्रिक नीति में अचानक 
परिवर्तनों को 2008 के बाद एक बड़ी मांग-गिरावट प्रभाव की 
तुलना में 2008 से पहले की अवधि में लागत-वदृ्धि प्रभाव के रूप 
में दखेा गया। इसके अलावा, अमेरिकी मौद्रिक नीति अनिश्चितता 
भी घरलूे सकल मांग को कम करती है। ये निष्कर्ष प्रमुख कें द्रीय 
बैंकों के लिए अपनी मौद्रिक नीति का रुख निर्धारित करने में 
महत्वपूर्ण प्रभावों को इंगित करते हैं।

I. परिचय

	 परस्पर जडु़े वित्तीय बाजारों और वैश्वीकृत वित्त की दनुिया 
में, एक बाजार या क्षेत्र से दूसर ेबाजार में आघातों का सचंरण 
लगभग तरुतं होता है। इस तरह के वित्तीय बाजार सबंद्धता परस्पर 
जड़ुी हुई अर्थव्यवस्थाओ ंको जन्म दतेे हैं जहा ँसमष्टि आर्थिक 
अवधारणाए,ँ जैस कि व्यापार चक्र और मदु्रास्फीति, एक साथ 
चलते हैं। इसके अलावा, एक दशे/क्षेत्र में समष्टि आर्थिक नीति के 
रुख में बदलाव, विशष रूप से अतंरराष्ट्रीय वित्तीय कें द्रों को 
आश्रय दनेे वाले, सीमाओ ंके पार भी प्रभाव का सचंरण करते हैं।

	स दी में एक बार आने वाली महामारी के बाद मौजूदा वैश्विक 
स्थिति ऐसे समष्टि आर्थिक और नीतिगत घटनाक्रमों की जटिलता 

को रखेांकित करती है, जिनके सीमा पार प्रभाव हो सकते हैं। 
यद्यपि, आर्थिक सधुार जोर पकड़ रहा था, तथापि, निरतंर 
मदु्रास्फीति के दबाव ने प्रणालीगत रूप से महत्वपूर्ण कें द्रीय बैंकों 
द्वारा अति-उदार मौद्रिक नीति को वापस लेने और पलटने के लिए 
मजबूर किया है। सभी लाभों को पूर्ववत करने की क्षमता वाले 
यूक्रे न-रूस यदु्ध के रूप में एक विशाल भू-राजनीतिक आघात ने 
दनुिया को एक सख्त मौद्रिक नीति व्यवस्था में बदलाव में तेजी 
लाने के लिए मजबूर कर दिया। अमेरिकी फेडरल रिज़र्व (यूएस 
फेड) और यूरोपीय सेंट्रल बैंक (ईसीबी) के नेततृ्व में कें द्रीय बैंकों 
ने एक आक्रामक और समकालिक नीतिगत सख्ती शरुू की, जो 
मदु्रास्फीति को कम करने और उनकी विश्वसनीयता बनाए रखने 
के उद्देश्य से एक नीतिगत रुख को दर्शाता है (आरबीआई, 
2023)।

	 भारत में वित्तीय बाजार अब वैश्विक वित्तीय प्रणाली के साथ 
इतनी निकटता से जडु़े हुए हैं कि पिछले एक दशक में वैश्विक और 
भारतीय अर्थव्यवस्था के बीच तालमेल मजबूत हुआ है। अतीत में, 
जैस कि “टेपर टैंट्रम” प्रकरण के दौरान, भारत ने पूजंी प्रवाह में 
महत्वपूर्ण उतार-चढ़ाव, अत्यधिक विनिमय दर दबाव, वित्तीय 
बाजार में अस्थिरता और जीडीपी वदृ्धि में मंदी, सीमा पार व्यापार 
और घरलूे निवेश दखेा।

	 इस पषृ्ठभूमि में, यह अध्ययन भारतीय अर्थव्यवस्था पर 
यूएस फेड के मौद्रिक नीति कार्रवाइयों के प्रभाव का विश्लेषण 
करता है। यूएस फेड की नीतिगत कार्रवाइयों का दनुिया भर में 
वित्तीय स्थितियों पर इसके प्रभाव के साथ वैश्विक अर्थव्यवस्था 
पर महत्वपूर्ण प्रभाव पड़ता है। इसके अतिरिक्त, अमेरिकी मौद्रिक 
नीति में अनिश्चितता भी उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाओ ं(ईएमई) 
को प्रभावित करती है। यद्यपि, अधिकांश अनभुवजन्य साहित्य 
उन्नत और ईएमई के बीच नीतिगत प्रभाव-विस्तार का विश्लेषण 
करने के लिए बहु-दशेीय पैनल डेटा का उपयोग करता है, तथापि, 
उभरती अर्थव्यवस्थाओ ंमें काफी विविधता और उपयकु्त नीतियों 
को डिजाइन करने की आवश्यकता को दखेते हुए वैश्विक नीतिगत 
आघातों के दशे-विशिष्ट सचंरण का विश्लेषण करना महत्वपूर्ण है। 
इसलिए, हमार े अध्ययन का उद्देश्य घरलूे समष्टि-आर्थिक 
आधारभूत मदों अर्थात उत्पादन वदृ्धि और मदु्रास्फीति पर 
अमेरिकी फेडरल रिज़र्व के नीतिगत रुख के प्रभाव पर प्रकाश 
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डालकर भारतीय अर्थव्यवस्था में वैश्विक प्रभाव-विस्तार के 
सचंरण पर उपलब्ध साहित्य को समदृ्ध करना है।

	 ऐसा करने के लिए हम 1997-2019 की अवधि के लिए 
अमेरिका और भारतीय अर्थव्यवस्था पर त्रैमासिक समष्टि-आर्थिक 
डेटा का उपयोग करते हैं। हम एक साइन-रीस्ट्रिक्टिड वेक्टर 
ऑटोरिग्रेशन (एसआरवीएआर) मॉडल का उपयोग करके 
अमेरिकी मौद्रिक नीति के आघातों की पहचान करते हैं और 
अमेरिकी मौद्रिक नीति प्रभाव-विस्तार पर प्रकाश डालने के लिए 
आवेग प्रतिक्रिया विश्लेषण का उपयोग करते हैं। हमार े निष्कर्ष 
बतात हैं कि भारतीय अर्थव्यवस्था को अमेरिका में मौद्रिक नीति 
के रुख में बदलाव से महत्वपूर्ण प्रभाव-विस्तार का खतरा है; 
हालांकि, प्रभाव की प्रकृति पिछले कुछ वर्षों में बदल गई है। विशष 
रूप से, हम पात हैं कि 2008 के वैश्विक वित्तीय सकंट (जीएफसी) 
से पहले, अमेरिकी मौद्रिक नीति के आघातों ने घरलूे उत्पादन 
वदृ्धि और मदु्रास्फीति में वदृ्धि को कम कर दिया, जो वैश्विक 
प्रभाव-विस्तार के विनिमय दर चैनल के अनरुूप घरलूे 
अर्थव्यवस्था पर लागत-वदृ्धि प्रभाव का सकेंत दतेा है। हालांकि, 
2008 के बाद की अवधि में, अमेरिकी मौद्रिक नीति में आश्चर्यजनक 
परिवर्तन घरलूे सकल मांग को कम करते हैं जिसस भारत में 
विकास और मदु्रास्फीति में कमी होती है। हालांकि, 2008 के बाद 
की अवधि - अपरपंरागत मौद्रिक नीति की खोज का दौर - में यूएस 
फेड की नीति का समग्र प्रभाव अपेक्षाकृत कम और अस्थाई रहा 
है। अतं में, हम अमेरिका में मौद्रिक नीति में अनिश्चितता के कारण 
प्रभाव-विस्तार के प्रमाण भी पात हैं। इसस पता चलता है कि यह 
न केवल यूएस फेड की नीतिगत कार्रवाई है, बल्कि उन कार्रवाइयों 
में अनिश्चितता भी है जो घरलूे अर्थव्यवस्था पर असर डाल सकती 
हैं।

	 इस आलेख को पांच खंडों में विभाजित किया गया है। इस 
सकं्षिप्त परिचय के बाद, खंड II नीतिगत प्रभाव-विस्तार पर वैश्विक 
और भारतीय साहित्य का एक सकं्षिप्त सारांश प्रदान करता है। 
खंड III हमार ेडेटा और अनभुवजन्य पद्धति का वर्णन करता है। 
खंड IV में, हम एसआरवीएआर मॉडल से प्राप्त आवेग प्रतिक्रियाओ ं
और विचरण अपघटन के आधार पर अपने मखु्य परिणाम प्रस्तुत 
करते हैं। अतं में, प्रमखु परिणामों के आधार पर, हम भविष्य के 
अनसुधंान के लिए नीतिगत निहितार्थ और रूपरखेा तैयार करके 
खंड V में निष्कर्ष का वर्णन करते हैं।

II. साहित्य की सकं्षिप्त समीक्षा

	वि त्तीय प्रभाव-विस्तार को होना तब माना जाता है जब एक 
दशे (या क्षेत्र) में किसी आस्ति की कीमत में उतार-चढ़ाव दूसर े
दशे (या क्षेत्र) में उसी आस्ति या अन्य आस्तियों की कीमतों में 
परिवर्तन को प्रभावित करता है। पारपंरिक चैनल जिनके माध्यम 
से वित्तीय प्रभाव-विस्तार को आम तौर पर माना जाता है, उनमें 
वित्तीय कीमतों में प्रत्यक्ष और अप्रत्यक्ष परिवर्तन; सीमा पारीय 
तलुन पत्र एक्सपोजर; सूचना या आत्मविश्वास प्रभाव (अपेक्षाओ ं
में आधारभूत -सचंालित परिवर्तनों सहित); व्यापार सबंधं; तथा 
मौद्रिक और राजकोषीय नीति से सबंधंित प्रभाव-विस्तार शामिल 
हैं (डी’ऑरिया एव ंअन्य, 2014, एजनर एव ंअन्य, 2018; एजेनर 
और पररेा दा सिल्वा, 2022)।

	य  चैनल आपस में जडु़े हो सकते हैं और एक प्रभाव पैदा 
करने के लिए एक साथ काम कर सकते हैं जो प्रत्येक चैनल के 
स्वतत्र रूप से काम करने पर प्राप्त किए जा सकने वाले प्रभाव से 
अलग हो सकते हैं। मूल और मेजबान अर्थव्यवस्था की 
सरंचनात्मक विशषताओ ंके आधार पर सीमा पारीय प्रभाव-विस्तार 
का प्रभाव अक्सर विषम होता है। सीमा पार वित्तीय प्रभाव-विस्तार 
का प्रभाव इस प्रकार आघात के प्रकार पर निर्भर करता है जो मूल 
दशे में आस्ति की कीमतों में उतार-चढ़ाव उत्पन्न करता है; 
वास्तविक और / या वित्तीय, आर्थिक चैनल, जिसके माध्यम से 
आघात अतंरराष्ट्रीय स्तर पर प्रसारित होता है; मूल और प्राप्तकर्ता 
दशेों में सचंालित प्रवर्धन या शमन तंत्र; मूल और प्राप्तकर्ता दशेों में 
समष्टि-आर्थिक और समष्टि-विवेकपूर्ण नीति व्यवस्था की प्रकृति; 
और प्राप्तकर्ता दशेों में नीति निर्माताओ ंके लिए समय पर प्रतिक्रिया 
की गुजंाइश हो (एजनर एव ंअन्य, आरबीआई, 2010)।

II.1 वैश्विक सदंर्भ

	 वैश्विक वित्तीय चक्र को प्रभावित करने में अग्रणी अर्थव्यवस्था 
(एई) मौद्रिक नीति की पूर्व-प्रतिष्ठा, विशष रूप से यूएस फेड के 
नेततृ्व में अच्छी तरह से शोध और प्रलेखित किया गया है (र,े 
2015 और 2018; राजन और मिश्रा, 2015)। चूकंि अमेरिकी 
डॉलर एक वैश्विक आरक्षित मदु्रा के रूप में कार्य करता है, इसलिए 
उभरते बाजारों में वित्तीय स्थितियों पर अन्य व्यवस्थित रूप से 
महत्वपूर्ण कें द्रीय बैंकों द्वारा मौद्रिक नीति कार्रवाइयों का प्रभाव 
अमेरिकी फेड की तलुना में मामूली रहा है। उपलब्ध साहित्य ने 
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आलेख

1	 22 मई, 2013 को सयंकु्त आर्थिक समिति, अमेरिकी कांग्रेस, वाशिगंटन, डीसी के 
समक्ष अध्यक्ष बेन एस बर्नांके की गवाही दखेें: https://www.federalreserve.gov/
newsevents/testimony/bernanke20130522a.htm. 

यह भी दर्शाया है कि इन प्रभावों की तीव्रता समय के साथ और 
विभिन्न दशेों में विषम होती है - जीएफसी के बाद की अवधि में 
मजबूत और उन दशेों के लिए बड़ी होती है जिन्हें जोखिम भरा 
निवेश माना जाता है (आईएमएफ, 2021)।

	 अध्ययनों में यह पाया गया है कि अमेरिकी मौद्रिक नीति के 
आघात मखु्य रूप से वैश्विक आस्तियों की कीमतें और पूजंी प्रवाह 
के माध्यम से वैश्विक अर्थव्यवस्था को प्रभावित करते हैं। 
अतंर्राष्ट्रीय मौद्रिक प्रणाली की प्रमखु मदु्रा के रूप में अमेरिकी 
डॉलर, अमेरिकी मौद्रिक नीति में एक विशष भूमिका निभाता है 
(मिरांडा-एग्रीपिनो और र,े 2020; मिरांडा-एग्रीपिनो और र,े 
2020; जॉर्डा एव ं अन्य, 2019; हबीब और वेंदीट्टी, 2019)। 
अक्सर, अमेरिकी मौद्रिक नीति में सकुंचन के बाद वैश्विक वित्तीय 
मध्यस्थों, विशष रूप से ईएमई में, कुल जोखिम विमखुता में वदृ्धि, 
वैश्विक आस्तियों की कीमतों और वैश्विक ऋण में सकुंचन, 
कॉरपोरटे बॉण्ड स्प्रेड में वदृ्धि और सकल पूजंी प्रवाह में गिरावट 
होती है। अध्ययनों से यह भी पता चला है कि अमेरिकी मौद्रिक 
नीति के आघात प्राप्तकर्ता दशे की विनिमय दर व्यवस्था के 
बावजूद सीमा पार सचंरित होते हैं (डीस और गेलसी, 2021; 
जॉर्जियाडिस, 2017)।

	 2013 के “टेपर टैंट्रम” प्रकरण के दौरान, तत्कालीन यूएस 
फेड अध्यक्ष बेन एस बर्नांके के अमेरिकी फेड द्वारा आस्ति खरीद 
में कटौती की सभंावना पर केवल घोषणा से न केवल घरलूे ब्याज 
दरों में वदृ्धि हुई, बल्कि उभरते बाजारों की प्रतिफल में भी वदृ्धि 
हुई, पोर्टफोलियो बहिर्वाह हुआ, और उभरते बाजारों की मदु्राओ ं1 
का अवमूल्यन हुआ।

	 उभरते बाजार के घरलूे प्रतिफल में लगभग सभी बदलावों 
को अवधि प्रीमियम में बदलाव से जोड़ा जा सकता है, जो यह 
सझुाव दतेा है कि अमेरिकी मौद्रिक नीति (आईएमएफ, 2021) के 
आश्चर्यजनक सख्त होने के बाद उभरते बाजार के बॉण्ड को 
धारित करने का कथित जोखिम बढ़ जाता है। यह इस निष्कर्ष के 
अनरुूप है कि उच्च सरकारी जोखिम वाले दशे सीमा पारीय 
प्रभाव-विस्तार के प्रति अपेक्षाकृत अधिक सवेंदनशील हैं (एड्रियन 
एव ंअन्य, 2013)। इन निष्कर्षों से जोखिम की अवधारणा का 
पता चलता है अर्थात जोखिम चैनल, प्रभाव-विस्तार के सचंरण में 

एक महत्वपूर्ण चैनल के रूप में उभरा है। दूसरी ओर, अमेरिकी 
अर्थव्यवस्था के बार ेमें अच्छी खबर जारी करना, भले ही यह 
सख्त अमेरिकी मौद्रिक नीति की उम्मीदों के साथ हो, उभरते 
बाजारों में वित्तीय स्थितियों के लिए अपेक्षाकृत अच्छा है। 
(आईएमएफ़, 2021)।

	 इस विचार को ध्यान में रखते हुए, हाल के अध्ययनों से पता 
चलता है कि अमेरिकी ब्याज दर में वदृ्धि के सभी उदाहरण ईएमई 
(उदाहरण के लिए होक एव ंअन्य 2021 दखेें) में वित्तीय सकंट का 
कारण नहीं बनते हैं। ईएमई पर अमेरिकी मौद्रिक नीति परिवर्तनों 
के इस अतंर प्रभाव को दो प्रमखु कारकों के लिए जिम्मेदार 
ठहराया गया है। सबसे पहले, अमेरिकी नीति दर में वदृ्धि का 
कारण। ईएमई के दृष्टिकोण से, यदि अमेरिकी ब्याज दरों में वदृ्धि 
बेहतर विकास सभंावनाओ ंसे प्रेरित है, तो प्रभाव सकारात्मक 
होने की सभंावना है क्योंकि उच्च अमेरिकी जीडीपी से निर्यात 
मांग में वदृ्धि और निवेशकों का विश्वास अधिक ब्याज लागत के 
कारण अधिक व्यय की स्थिति में भी मजबूत होगा। हालांकि, 
मदु्रास्फीति के बार े में चितंाओ ं से प्रेरित ‘आक्रामक’ नीतिगत 
परिवर्तन अर्थात दरों में वदृ्धि ईएमई के लिए अत्यधिक विघटनकारी 
हो सकती है। दूसरा, यह प्रभाव घरलूे सभेुद्यताओ ंपर इस प्रकार 
निर्भर है, कि समष्टि-आर्थिक कमजोरियों के लिए अति सवेंदनशील 
अर्थव्यवस्थाओ ंमें वित्तीय स्थितियां अमेरिकी ब्याज दरों में वदृ्धि 
के प्रति अधिक सवेंदनशील होती हैं (होक एव ंअन्य )।

	 इसके विपरीत, ऐसे अध्ययन भी हुए हैं जिनमें पाया गया है 
कि बेहतर मूल सिद्धांतों ने, विशष रूप से, 2013 के “टेपर टॉक” 
की स्थिति में रोधन प्रदान नहीं किया। इसमें किसी दशे के वित्तीय 
बाजार का आकार एक अधिक महत्वपूर्ण निर्धारक इस प्रकार रहा 
है कि बड़े बाजारों वाले दशेों ने विनिमय दर, विदशेी आरक्षित 
निधि और इक्विटी कीमतों पर अधिक दबाव का अनभुव किया 
(ईचेनग्रीन और गपु्ता, 2015)। दूसरी ओर, मजबूत विनिर्माण क्षेत्र 
वाले एई पण्य की कीमतों और वैश्विक मूल्य शृखंलाओ ं(मिरांडा-
एग्रीपिनो एव ं अन्य, 2020) के माध्यम से अतंर्राष्ट्रीय व्यापार 
चैनल के कारण प्रभाव-विस्तार के प्रति विशष रूप से सवेंदनशील 
हैं। अतं में, एई और ईएमई के बीच बढ़ती परस्पर-आश्रितता भी 
रही है। आमतौर पर, एई से दनुिया के शेष भागों में सचंरित होने 
वाले प्रभाव-विस्तार को वैश्विक प्रभाव-विस्तार के रूप में जाना 
जाता है, जबकि दनुिया के शेष भागों से निकलने वाले और एई को 
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प्रभावित करने वाले को आमतौर पर वैश्विक स्पिलबैक के रूप में 
जाना जाता है। इस तरह से दखेा जाए तो पिछले 25 वर्षों में वैश्विक 
स्पिलबैक की मात्रा एई से ईएमई तक सचंरित होने वाले वैश्विक 
प्रभाव-विस्तार का लगभग पांचवां हिस्सा है। हालांकि, इन दो 
ब्लॉकों के बीच विकसित परस्पर-आश्रितता के कारण समय के 
साथ इस तरह के स्पिलबैक प्रभावों में काफी वदृ्धि हुई है। (अरजे़की 
और याग, 2020)2

II.2 भारतीय सदंर्भ

	 हाल के दिनों में, भारतीय सदंर्भ में अमेरिकी मौद्रिक नीति 
प्रभाव-विस्तार के प्रभाव पर कई अनभुवजन्य अध्ययन किए गए 
हैं। इन अध्ययनों में भारत में सीमा पार प्रभाव-विस्तार के सचंरण 
का विश्लेषण किया गया है, जो इस तरह के सचंरण के लिए 
महत्वपूर्ण चैनलों का विश्लेषण करता है और वैश्विक प्रभाव-विस्तार 
प्राप्त करने और उसस निपटने में नीतिगत अनभुव का विश्लेषण 
करता है।

	 उदाहरण के लिए, पात्र एव ं अन्य (2016 ए) के अनसुार 
यूएस फेड द्वारा की गई मात्रात्मक सहजता (क्यूई) ने भारत में 
मौद्रिक स्थितियों को प्रभावित किया, विशष रूप से, क्यूई 1 ने 
जिसका प्रभाव सबसे अधिक था। उन्होंने निष्कर्ष निकाला कि 
क्यूई से सबंधंित प्रभाव-विस्तार मखु्य रूप से पोर्टफोलियो 
पनुर्संतलुन चैनल तत्पश्चात चलनिधि चैनल के माध्यम से प्रभावित 
करता है। इसके अलावा, मौद्रिक नीति के घरलूे सचंरण पर 
अपरपंरागत मौद्रिक नीतियों के प्रभाव का आकलन करते हुए, 
पात्र और अन्य (2016 बी) ने दखेा कि मदु्रा और ऋण बाजारों के 
माध्यम से मौद्रिक नीति सचंरण वैश्विक प्रभाव-विस्तार से प्रभावित 
नहीं होता है। हालांकि, कर्ज़ बाजार के माध्यम से सचंरण प्रभावित 
हुआ था। अध्ययन में यह भी पाया गया है कि भारतीय विदशेी मदु्रा 
और इक्विटी बाजार वैश्विक प्रभाव-विस्तार के प्रति अत्यधिक 
सवेंदनशील थे, लेकिन इस तरह के प्रभाव-विस्तार के कारण 
घरलूे मौद्रिक नीति की नरमी को खोने का कोई मजबूत सबूत  
नहीं था।

	 इसी तरह, मोहतंी और बनर्जी (2021) का मानना है कि 
अमेरिकी मौद्रिक सख्ती घरलूे कंपनियों के निवल मूल्य पर 

प्रतिकूल प्रभाव डालती है और बाह्य ऋण के सापेक्ष घरलूे ऋण 
को कम करती है। वे यह भी पात हैं कि सकुंचन वाली अमेरिकी 
मौद्रिक नीति, मखु्य रूप से विनिमय दर के वित्तीय चैनल के 
माध्यम से काम करती है, जो भारत में घरलूे ऋण और व्यापार 
चक्र में महत्वपूर्ण गिरावट का कारण बनती है। लकड़ावाला 
(2021) ने टाइम-वैरिगं पैरामीटर मॉडल फ्रे मवर्क  में उच्च आवतृ्ति 
वाले वित्तीय बाजार के आकंड़ों का उपयोग करते हुए यह पाया कि 
अमेरिकी मौद्रिक नीति के निर्णयों का भारतीय इक्विटी बाजारों 
पर महत्वपूर्ण प्रभाव पड़ता है और यह प्रभाव समय के साथ 
मजबूत होता जा रहा है। अध्ययन में नीतिगत दर में आश्चर्यजनक 
बदलावों के साथ-साथ अनिश्चितता अर्थात- बड़े पैमाने पर आस्ति 
खरीद (क्यूई) के बार ेमें घोषणाए ं- दोनों को ऐसे चैनल के रूप में 
पहचाना गया है जिसके माध्यम से प्रभाव-विस्तार प्रसारित होते 
हैं। अध्ययन में यह भी पाया गया कि अमेरिकी मौद्रिक नीति के 
प्रति भारतीय शेयर प्रतिक्रिया विदशेी ससं्थागत निवेशकों के 
पोर्टफोलियो निर्णयों के प्रति समान रूप से सवेंदनशील थी, साथ 
ही विनिमय दर अमेरिकी मौद्रिक नीति और अस्थिरता तथा 
जोखिम विमखुता के माध्यम से काम करने वाले वैश्विक वित्तीय 
चक्र के प्रति सवेंदनशील थी।

	 वर्तमान नीतिगत माहौल, विशष रूप से अग्रणी दशेों में, 
आर्थिक विकास को बढ़ावा दनेे या अभूतपूर्व मदु्रास्फीति से 
निपटने के मामले में नीति निर्माताओ ंकी दवुिधा को दर्शाता है। 
बढ़ती अनिश्चितता के बीच मौजूदा नीतिगत परिदृश्य में एक अच्छा 
नीतिगत सतंलुन बनाए रखना मशु्किल होने की सभंावना है। 
अग्रणी दशेों के नीति निर्माताओ ं को भी अपने दशे में समष्टि-
आर्थिक और वित्तीय स्थिरता प्रदान करने के अपने विकल्प और 
बाकी दनुिया के लिए प्रभाव-विस्तार पैदा करने में सावधानी 
बरतनी चाहिए।

III. डेटा और अनभुवजन्य पद्धति

III.1 डेटा

	 हम अपने विश्लेषण के लिए अमेरिका और भारतीय 
अर्थव्यवस्था पर तिमाही आकंड़ों का उपयोग करते हैं। घरलूे 
ब्लॉक के लिए, आर्थिक गतिविधि को स्थिर कीमतों में व्यय को 
रखकर जबकि सभी वस्तुओ ंके लिए उपभोक्ता मूल्य सूचकांक 
को मदु्रास्फीति के माप के रूप में लेकर सकल घरलूे उत्पाद 

2	 उदाहरण के लिए, जबकि प्रमखु एई से चीन पर बड़े प्रभाव-विस्तार प्रभाव हैं, इस बात 
को ध्यान में रखते हुए कि यह वैश्विक आपूर्ति शृखंला का एक प्रमखु घटक है, चीन से इन 
अर्थव्यवस्थाओ ंपर भी स्पिलबैक प्रभाव हैं। इसलिए, चीन में कोई भी दरु्घटना, जैसा कि 
कोविड-19 महामारी के दौरान बार-बार दखेा गया है, वैश्विक आपूर्ति बाधाए ं पैदा कर 
सकती है।
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आलेख

(जीडीपी) द्वारा परोक्षित (प्रॉक्सिड) किया जाता है। दोनों को वर्ष-
दर-वर्ष प्रतिशत परिवर्तन के आधार पर मापा जाता है। हम अपने 
अनभुवजन्य मॉडल के घरलूे ब्लॉक में नेशनल स्टॉक एक्सचेंज 
(एनएसई) के निफ्टी 50 इंडेक्स और अमेरिकी डॉलर के मकुाबले 
भारतीय रुपये की नाममात्र विनिमय दर को भी शामिल करते हैं।

	वि दशेी ब्लॉक के लिए, यूएस सीबीओई VIX इंडेक्स के रूप 
में निहित शेयर बाजार की अस्थिरता को अमेरिका में जोखिम 
अवधारणा के लिए एक परोक्षी (प्रॉक्सी) के रूप में लिया जाता है। 
मौद्रिक नीति के दृष्टिकोण से, दिसबंर 2008 से दिसबंर 2015 
तक और कोविड-19 महामारी की अवधि के दौरान फेडरल निधि 
दर शून्य के करीब रही। इन दोनों उदाहरणों में, यूएस फेड ने 
दीर्घकालिक ब्याज दरों को प्रभावित करने और अर्थव्यवस्था को 
प्रोत्साहन प्रदान करने के लिए मात्रात्मक सहजता कार्यक्रमों और 
वायदा दिशानिर्देश के अतंर्गत बड़े पैमाने पर आस्ति खरीद जैस 
अपरपंरागत नीतिगत साधनों पर भरोसा किया। नीतिगत दर को 
शून्य को न्यूनतम सीमा मानते हुए, साहित्य यह बतात हैं कि यूएस 

फेड की मौद्रिक नीति के रुख को चिह्नित करने के लिए आभासी  
नीति दरों का उपयोग किया जाए। इस सदंर्भ में, वू और जिया 
(2016) ने यूएस फेड के मौद्रिक नीति रुख को सकं्षेप में प्रस्तुत 
करने के लिए एक शैडो दर का प्रस्ताव दिया। प्रस्तावित आभासी 
दर जिस 1/4, 1/2, 1, 2, 5, 7 और 10 वर्षों के लिए एक महीने 
की अग्रिम दरों का उपयोग करके बनाया गया है, 0 प्रतिशत से 
नीचे नहीं है। चूकंि छाया दर मौद्रिक नीति के समग्र रुख के लिए 
जिम्मेदार है, जिसमें 2008-2015 के दौरान अपरपंरागत मौद्रिक 
नीति की अवधि भी शामिल है, इसलिए हम यूएस फेड (चार्ट  1 ए) 
के मौद्रिक नीति रुख के परोक्षी के रूप में वू और जिया (2016) 
की आभासी ब्याज दर का उपयोग करते हैं। अतं में, अमेरिकी 
मौद्रिक नीति से सबंधंित अनिश्चितता के लिए, हम बेकर एव ंअन्य 
(2016) द्वारा प्रस्तावित समाचार-आधारित अमेरिकी मौद्रिक 
नीति अनिश्चितता सकेंतक का लाभ उठात हैं। मौद्रिक नीति के 
लिए अनिश्चितता में वदृ्धि आम तौर पर अमेरिका में जोखिम धारणा 
को बढ़ाती है (चार्ट  1 बी दखेें)।

चार्ट 1: सयुंक्त राज्य अमरेिका में मौद्रिक नीति और जोखिम धारणा
(ए) अमरेिकी फेडरल रिज़र्व का नीतिगत रुख

स्रोत: फ्रे ड, फेडरल रिज़र्व ऑफ सेंट लईु।

स्रोत : निदशेक बोर्ड, फेडरल रिज़र्व प्रणाली; वू और ज़िया (2016)।

(बी) अमरेिका में मौद्रिक नीति की अनिश्चितता और अतंर्निहित अस्थिरता

प्रभावी फेडरल निधि दर
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	य ह डेटा फेडरल रिज़र्व बैंक ऑफ सेंट लईु के फेडरल रिज़र्व 
इकनॉमिक डेटाबेस (एफ़आरईडी), सीईआईसी डेटाबेस और वू 
और ज़िया (2016) से लिया गया है। हमार ेअध्ययन में उपयोग 
किए गए चर और डेटा का विवरण सारणी 1 में दिया गया है।

III.2 साइन-रसे्ट्रिक्टेड वेक्टर ऑटोरिग्रेशन (एसआरवीएआर) 
मॉडल

	वि कसित अर्थव्यवस्थाओ ं(एई), विशष रूप से अमेरिका से 
मौद्रिक नीति के आघातों के सचंरण को समझने के लिए, हम एक 
साइन-रसे्ट्रिक्टेड वेक्टर ऑटोरिग्रेशन (एसआरवीएआर) मॉडल 
का उपयोग करते हैं। उदाहरण के लिए, निम्नानसुार निर्दिष्ट n 
अतंर्जात चर के साथ छोटे वीएआर (1) मॉडल पर विचार करें:

𝑦𝑡 = 𝐴 ∙ 𝑦𝑡−1 + 𝜀𝑡 𝑓𝑜𝑟 𝑡 = 1, 2, 3 … , 𝑇.

	 जहां, 𝑦𝑡 चर का वेक्टर 𝑛 × 1 है, A गणुांक का एक 𝑛 × 𝑛 
मैट्रिक्स है और 𝜀𝑡 शून्य औसत के साथ त्रुटियों का एक सेट है, 
कोई क्रमिक सहसबंधं और विचरण-सहप्रसरण मैट्रिक्स नहीं है ∑ 
= 𝐸[𝜀𝑡𝜀𝑡

′] चूकंि घटाई हुई पूर्वानमुान त्रुटि सरंचनात्मक नवोन्मेष 
से सबंधंित है, जैस 𝐵𝜀𝑡 = 𝑒𝑡 जहां B एक सरंचनात्मक पैरामीटर 
का 𝑛 × 𝑛 मैट्रिक्स है और 𝑒𝑡 सामान्य रूप से वितरित सरंचनात्मक 
आघात हैं जिनका शून्य औसत और इकाई विचरण है, 𝐵′ = ∑ = 
𝐸[𝜀𝑡𝜀𝑡

′] के द्वारा सरंचनात्मक पैरामीटर को पनु: प्राप्त किया जा 
सकता है। अनमुानित , के माध्यम से सरंचनात्मक आघात से 
उबरने के लिए, हम ब्याज की आवेग प्रतिक्रिया पर विभिन्न 
चिन्हित-प्रतिबधं लगात हैं। आवेग प्रतिक्रिया पर अपेक्षाकृत 

कमजोर पूर्व विश्वास ज्यादातर ‘ x पर आघात m माह के लिए 
आघात के बाद y को बढ़ाता/घटाता नहीं है’।

	 हमार े मामले में, भारतीय अर्थव्यवस्था के लिए 
एसआरवीएआर मॉडल का अनमुान लगाने के लिए 1997 की 
पहली तिमाही से 2019 की चौथी तिमाही के आकंड़ों का 
इस्तेमाल किया गया है। हम मार्कोव चेन मोंटे कार्लो (एमसीएमसी) 
नमूना तकनीक का उपयोग करके मॉडल का अनमुान लगात हैं, 
जिसमें पीछे से लिए गए 5000 ड्रॉ, 1000 बर्न-इन ड्रॉ और 4000 
सबड्रॉज़ हैं, जिस पर आवेग प्रतिक्रियाए ंउत्पन्न होती हैं जिन पर 
जरु्माना एल्गोरिदम लाग होता है। इष्टतम लंबाई बायसियन सूचना 
मानदडं (बीआईसी) का उपयोग करके चनुी जाती है।

	 अमेरिका से मौद्रिक नीति के आघातों की पहचान करने के 
लिए न्यूनतम सकेंत प्रतिबधं लगात हुए, हम घरलूे अर्थव्यवस्था 
के प्रमखु समष्टिआर्थिक बनुियादी सिद्धांतों की प्रतिक्रिया के बार े
में अज्ञेयवादी बने रहना चाहते हैं। साइन- रसे्ट्रिक्टशन के आधार 
पर हमारी पहचान विधि एक बायसियन फ्रे मवर्क 3 के भीतर लाग 
उहलिग (2005) दडं प्रकार्य दृष्टिकोण का उपयोग करती है।

	 मौजूदा साहित्य के अनरुूप, हम मानते हैं कि अमेरिकी 
मौद्रिक नीति के आघात से यूएस वीआईएक्स सूचकांक में वदृ्धि 
होती है, घरलूे इक्विटी बाजारों में गिरावट आती है और रुपये-
डॉलर विनिमय दर में गिरावट आती है। हम यह भी मानते हैं कि 
मौद्रिक नीति के आघात, आघात के बाद चार तिमाहियों तक 
प्रभावी रहता है, जबकि घरलूे उत्पादन और कीमतों की दिशात्मक 
प्रतिक्रियाओ ंके प्रति अज्ञेयवादी रहता है। हमार ेमॉडल में अमेरिकी 
मौद्रिक नीति के आघातों की पहचान करने के लिए साइन- 
रसे्ट्रिक्टशन को सारणी 2 में सकं्षेपित किया गया है।सारणी 1: चर और डेटा स्रोत

क्र. स.ं चर विवरण स्रोत

घरलूे ब्लॉक

1. वास्तविक सकल घरलूे उत्पाद व-द-व (%) फ्रे ड, सेंट लइुस
2. उपभोक्ता मूल्य मदु्रास्फीति व-द-व (%) फ्रे ड, सेंट लइुस
3. इक्विटी सूचकांक (निफ्टी 50) व-द-व (%) सीईआईसी डेटाबेस
4. विनिमय दर (आईएनआर-यूएसडी) लॉग में सीईआईसी डेटाबेस

विदेशी ब्लॉक

1. अमेरिकी मौद्रिक नीति आभासी दर वू और ज़िया (2016)
2. अमेरिका निहित अस्थिरता सीबीओई 

वीआईएक्स 
सूचकांक

फ्रे ड, सेंट लइुस

3. अमेरिकी मौद्रिक नीति अनिश्चितता अमेरिकी एमपीयू फ्रे ड, सेंट लइुस
3	 वीएआरसाइनआर (VARSignR) पैकेज (डेन, 2015) का उपयोग करके मॉडल 
आकलन और पहचान को लाग किया गया।

सारणी 2: अमरेिकी मौद्रिक नीति आघात की पहचान  
के लिए साइन-रसे्ट्रिक्शन

चर विदेशी ब्लॉक घरलूे ब्लॉक

यूएस 
एमपी

यूएस 
वीआई-
एक्स

उत्पादन मदु्रा-
स्फीति

इक्विटी 
की 

कीमतें

आईए-
नआर-
यूएसडी

प्रतिबधं ≥ 0 ≥ 0 ? ? ≤ 0 ≥ 0

स्रोत : लेखकों की गणना।
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आलेख

4. अनभुवजन्य परिणाम

	 अमेरिका जैस प्रणालीगत रूप से महत्वपूर्ण दशेों में घरलूे 
मौद्रिक और राजकोषीय निर्णयों के कारण उत्पन्न प्रभाव विस्तार, 
वित्तीय बाजारों, बैंक ऋण और अन्य अर्थव्यवस्थाओ ंमें वास्तविक 
अर्थव्यवस्था को प्रभावित करते हैं। भले ही ये परिवर्तन अमेरिकी 
घरलूे अर्थव्यवस्था के परिप्रेक्ष्य से इष्टतम हों, लेकिन विदशेी 
अर्थव्यवस्थाओ ंपर उनके अवांछनीय प्रभाव हो सकते हैं। यह तर्क  
दिया गया है कि यूएस फेड के कार्यों ने चाहे अपेक्षित हो या 
अनपेक्षित वैश्विक अर्थव्यवस्था में क्रेडि ट और आस्ति मूल्य में 
तेज़ी लाने में एक प्रमखु भूमिका निभाई है। इसी तरह, जीएफसी 
के बाद से प्रमखु कें द्रीय बैंकों द्वारा अपनाई गई अति-उदार मौद्रिक 
नीति के विभिन्न रूपों ने अन्य दशेों की ब्याज दरों और ऋण 

स्थितियों को प्रभावित करके उन पर महत्वपूर्ण प्रभाव डाला है। 

इस खंड में, हम आवेग प्रतिक्रिया विश्लेषण और हमार े

एसआरवीएआर मॉडल से पूर्वानमुान त्रुटि भिन्नता अपघटन का 

उपयोग करके भारतीय अर्थव्यवस्था पर अमेरिकी मौद्रिक नीति 

आघातों के प्रभाव पर अपने परिणाम प्रस्तुत करते हैं।

IV.1 अमेरिकी मौद्रिक नीति से प्रभाव विस्तार

	 उहलिग (2005) जरु्माना प्रकार्य दृष्टिकोण के आधार पर, 

अमेरिका में मौद्रिक नीति आघातों के लिए घरलूे समष्टिआर्थिक 

चर की गतिशील प्रतिक्रियाए ंचार्ट  2 में नीचे दी गई हैं। चार्ट  घरलूे 

आर्थिक गतिविधि और मदु्रास्फीति (गहरी लाल रखेा) की आवेग 

प्रतिक्रियाओ ंके लिए औसत अनमुान को अमेरिकी नीति दर के 

चार्ट 2: अमरेिकी मौद्रिक नीति आघातों के प्रभाव-विस्तार का प्रभाव - पूर्ण नमनूा

स्रोत : लेखकों की गणना।

यूएस एमपी

यूएस वीआईएक्स

आईएनडी इक्विटि

आईएनआर-यूएसडी दर

आईएनडी जीडीपी

आईएनडी मदु्रास्फीति
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लिए एक मानक विचलन आघात की तलुना में दिखाता है। नीली 
रखेाए ं68 प्रतिशत आत्मविश्वास बैंड का सकेंत दतेी हैं। ये परिणाम 
पूर्ण डेटा नमूने पर अनमुान के अनरुूप हैं यानी, 1997 की पहली 
तिमाही से 2019 की चौथी तिमाही तक। आवेग प्रतिक्रियाओ ंसे 
यह स्पष्ट है कि अमेरिकी मौद्रिक नीति आघात के सकुंचन के 
कारण घरलूे अर्थव्यवस्था को उत्पादन में तत्काल गिरावट का 
सामना करना पड़ता है। यह प्रभाव लगभग 12 तिमाहियों तक बना 
हुआ पाया गया है। उत्पादन में कमी घरलूे मदु्रास्फीति में वदृ्धि के 
साथ होती है, हालांकि, प्रभाव सांख्यिकीय रूप से महत्वपूर्ण नहीं 
है। आकंड़ों से यह भी पता चलता है कि सकुंचनकारी अमेरिकी 
मौद्रिक नीति के आघातों से वैश्विक जोखिम विचलन (वीआईएक्स 
सूचकांक) में वदृ्धि होती है, जो बदले में घरलूे मदु्रा के मूल्यह्रास के 
साथ घरलूे इक्विटी कीमतों में गिरावट का कारण बनता है।

	 इसके बाद, हम अपने नमूने को दो अवधियों में विभाजित 
करते हैं, 1997 की पहली तिमाही से 2007 की चौथी तिमाही 
तक और 2008 की पहली तिमाही से 2019 की चौथी तिमाही 
तक। पूर्व अवधि जीएफसी से पहले की अवधि और मखु्य रूप से 
पारपंरिक नीतिगत साधनों के उपयोग को दर्शाती है। दूसरी ओर, 
बाद की अवधि में यूएस फेड द्वारा दोनों पारपंरिक और अपरपंरागत 
नीतिगत साधनों के उपयोग की विशषता है। ध्यान दें कि, वू और 
ज़िया (2016) अमेरिकी अर्थव्यवस्था पर अपरपंरागत मौद्रिक 
नीतियों के प्रभावों का अनमुान लगाने के लिए 2008-09 से 
2013-14 तक के मासिक डेटा का उपयोग करते हैं। हालांकि, 
डेटा की कमी को दखेते हुए, हम अपने मॉडल का अनमुान एक 
बड़े पैमाने पर लगात हैं, जिसमें अति-उदार मौद्रिक नीति रुख की 
अवधि शामिल है, जिसके बाद अमेरिका में नीति का सामान्यीकरण 
होता है। हम इन दो मॉडलों के लिए अलग-अलग अपने मॉडल का 
अनमुान लगात हैं और नीचे आवेग प्रतिक्रियाओ ं को प्रस्तुत  
करते हैं।

	 चार्ट 3 और 4 क्रमशः दो उप-नमूनों, 1997 की पहली 
तिमाही: 2007 की चौथी तिमाही और 2008 की पहली तिमाही: 
2019 की चौथी तिमाही पर आवेग प्रतिक्रियाओ ंको प्रस्तुत करते 
हैं। 2008 से पहले के नमूने के अनमुान बतात हैं कि एक 
सकुंचनकारी अमेरिकी मौद्रिक नीति के आघात से घरलूे उत्पादन 
में गिरावट और मदु्रास्फीति में वदृ्धि होती ह।ै इसके अलावा, हम 

पात हैं कि घरलूे उत्पादन और मदु्रास्फीति की प्रतिक्रियाए,ं 
साखं्यिकीय रूप से महत्वपूर्ण होने के अलावा, पूर्ण नमूने की तलुना 
में 2008-पूर्व नमूने के लिए ज़्यादा हैं। हालाकंि, घरलूे उत्पादन की 
प्रतिक्रिया इस मामले में कम स्थिर है क्योंकि यह 8-9 तिमाहियों 
के बाद साखं्यिकीय रूप से महत्वहीन हो जाता है। मदु्रास्फीति में 
वदृ्धि के साथ-साथ उत्पादन में गिरावट से पता चलता है कि 
अमेरिकी मौद्रिक नीति के आघातों का सीमा पार सचंरण 2008 से 
पहले की अवधि में विनिमय दर चैनल द्वारा सचंालित था (कैलडारा 
एव ं अन्य दखेें)। यह दखेते हुए कि अधिकाशं वैश्विक व्यापार 
अमेरिकी डॉलर में किया जाता ह,ै घरलूे मदु्रा के अवमूल्यन से 
भारतीय फर्मों के लिए पूजंी की लागत में वदृ्धि हो सकती है। इसके 
अलावा, कच्चा तेल भी महगंा हो जाएगा जो एक मध्यवर्ती वस्तु के 
रूप में कार्य करता है, जिसस लागत में तात्कालिक वदृ्धि होगी। 
कुल मिलाकर, घरलूे फर्मों के लिए पूजंी की लागत में इस तरह की 
वदृ्धि अमेरिकी मौद्रिक नीति के अप्रत्याशित सख्त होने के लागत-
दबाव प्रभावों को उजागर करती ह।ै

	 दूसरी ओर, 2008 के बाद के नमूने के मामले में, हम पात हैं 
कि अमेरिकी मौद्रिक नीति आघात घरलूे आर्थिक गतिविधि के 
साथ-साथ घरलूे मदु्रास्फीति में गिरावट का कारण बनते हैं। 
उत्पादन वदृ्धि और मदु्रास्फीति में गिरावट सांख्यिकीय रूप से 
महत्वपूर्ण और लगातार है, जिसमें उत्पादन वदृ्धि और मदु्रास्फीति 
चार तिमाहियों से अधिक समय से घट रही है। जैसा कि साहित्य 
में सझुाव दिया गया है, अमेरिकी मौद्रिक नीति का ईएमई के लिए 
प्रभाव विस्तार, विशष रूप से अपरपंरागत नीतियों से, मखु्य रूप 
से वित्तीय चैनल द्वारा सचंालित किया गया है। यह चैनल यूएस 
फेड द्वारा नीतिगत सख्ती के साथ अमेरिका में दीर्घकालिक ब्याज 
दरों की सख्ती का पता लगाता है। उच्च दीर्घकालिक प्रतिफल 
वैश्विक निवेशकों को विदशेी आस्तियों से अमेरिकी आस्तियों में 
स्विच करने की अनमुति दतेा है, जिसस विदशेी वित्तीय स्थितियों 
में वदृ्धि होती है, जिसके बाद सकल घरलूे उत्पाद में कमी और 
ईएमई में मदु्रास्फीति होती है। इसलिए, जीएफसी के बाद की 
अवधि में घरलूे उत्पादन वदृ्धि और मदु्रास्फीति की प्रतिक्रियाए ं
वित्तीय चैनल के माध्यम से वैश्विक नीति प्रभाव विस्तार के सचंरण 
का समर्थन करती हैं। कुल मिलाकर, हमार ेपरिणाम बतात हैं कि 
जीएफसी के बाद अमेरिकी मौद्रिक नीति घरलूे अर्थव्यवस्था में 
कुल मांग को प्रभावित करती है।
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आलेख

	 चार्ट  3 और चार्ट  4 में प्रस्तुत आवेग प्रतिक्रियाए ंभारतीय 

अर्थव्यवस्था में अमेरिकी मौद्रिक नीति के आघातों की बदलती 

प्रकृति और सचंरण को रखेांकित करती हैं। 2008 से पहले की 

अवधि के मामले में, जो अमेरिका में पारपंरिक मौद्रिक नीति 

साधनों के उपयोग का पर्याय है, यूएस फेड के नीतिगत रुख में 

अप्रत्याशित परिवर्तन ने उत्पादन वदृ्धि को कम कर दिया और 

घरलूे मदु्रास्फीति में वदृ्धि की, जिसस विनिमय दर चैनल के 

माध्यम से घरलूे अर्थव्यवस्था को लागत- दबाव आघात लगा। 

2008 के बाद की अवधि में, जिस अमेरिका में अपरपंरागत 

मौद्रिक नीतियों की तलाश के रूप में दखेा गया, भारत में नीतिगत 

प्रभाव विस्तार एक समग्र मांग के आघात का रूप ले लिया, जिसस 

घरलूे उत्पादन वदृ्धि और मदु्रास्फीति में वैश्विक प्रभाव विस्तार के 
वित्तीय चैनल के क्रम में कमी आई।

IV.2 अमेरिकी मौद्रिक नीति अनिश्चितता से प्रभाव विस्तार

	स ीमा-पार नीतिगत प्रभाव विस्तार को बाजार प्रतिभागियों 
की आर्थिक बनुियादी बातों में बदलाव की धारणा और स्रोत दशे 
में मौद्रिक नीति के रुख से भी प्रेरित किया जा सकता है। यह इन 
परिवर्तनों की वास्तविक प्राप्ति के बजाय नीतिगत घोषणाओ ं(या 
उनकी कमी) से भी प्रेरित हो सकता है। नीतिगत धारणा में इस 
तरह के बदलावों का उन सकेंतकों द्वारा पता लगाया जा सकता 
है जो आर्थिक नीति के आसपास अनिश्चितता को मापते हैं। 
इसलिए, अमेरिका में मौद्रिक नीति के आसपास अनिश्चितता के 

चार्ट 3: अमरेिकी मौद्रिक नीति स ेप्रभाव-विस्तार- 2008 के पहले का नमनूा

स्रोत : लेखकों की गणना।

यूएस एमपी

यूएस वीआईएक्स

आईएनडी इक्विटि

आईएनआर-यूएसडी दर

आईएनडी जीडीपी

आईएनडी मदु्रास्फीति
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प्रभाव का पता लगाने के लिए, हम बेकर एव ंअन्य (2016) द्वारा 
प्रस्तावित समाचार-आधारित अमेरिकी मौद्रिक नीति अनिश्चितता 
(एमपीयू) सूचकांक के साथ अमेरिकी छाया ब्याज दर को बदलकर 
हमार ेएसआरवीएआर मॉडल का अनमुान लगात हैं। हम पहले की 
तरह समान साइन रसे्ट्रिक्टशन लगात हैं और पूर्ण डेटा नमूने पर 
मॉडल का अनमुान लगात हैं। यूएस एमपीयू के लिए एक मानक 
विचलन आघात के परिणामस्वरूप आवेग प्रतिक्रिया चार्ट  5 में दी 
गई है।

	 जैसा कि चार्ट  5 में दखेा गया है, अमेरिकी मौद्रिक नीति 
अनिश्चितता में अप्रत्याशित वदृ्धि से घरलूे मदु्रास्फीति में वदृ्धि के 

चार्ट 4: अमरेिकी मौद्रिक नीति स ेप्रभाव-विस्तार- 2008 के बाद का नमनूा

स्रोत : लेखकों की गणना।

साथ-साथ घरलूे उत्पादन वदृ्धि में गिरावट आती है। पिछले 
उपखंड में चर्चा की गई अमेरिकी मौद्रिक नीति के आघातों की 
तलुना में घरलूे जीडीपी वदृ्धि और मदु्रास्फीति पर आघात का 
प्रभाव बड़ा और अधिक लगातार है। इसस पता चलता है कि 
अमेरिकी मौद्रिक नीति के सदंर्भ में बढ़ी अनिश्चितता भारतीय 
अर्थव्यवस्था के लिए नकारात्मक आपूर्ति-पक्ष के आघात के 
समान है जो उत्पादन वदृ्धि में लगातार गिरावट के साथ त्वरित 
मदु्रास्फीति के रूप में दिखाई दतेी है। कुल मिलाकर, वैश्विक 
मौद्रिक नीति अनिश्चितता घरलूे मौद्रिक नीति के लिए मदु्रास्फीति-
उत्पादन तालमेल को बिगाड़ दतेी है।

यूएस एमपी

यूएस वीआईएक्स

आईएनडी इक्विटि

आईएनआर-यूएसडी दर

आईएनडी जीडीपी

आईएनडी मदु्रास्फीति
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आलेख

चार्ट 5: अमरेिकी मौद्रिक नीति अनिश्चितता से प्रभाव-विस्तार- पूर्ण नमनूा

स्रोत : लेखकों की गणना।

V. निष्कर्ष

	 वैश्विक महामारी के बीच वैश्विक आर्थिक प्रणाली उच्च 
मदु्रास्फीति की वापसी, भू-राजनीतिक तनाव के कारण बढ़ी 
अनिश्चितता और दनुिया भर में अति-उदार नीतिगत समर्थन को 
वापस लिए जाने के कारण आज एक घातक तूफान झेल रही है, 
जिसने लाखों जीवन और आजीविका को प्रभावित किया है।

	 इस परिदृश्य में, उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाओ ं के लिए 
मामले इस तथ्य से और जटिल हो जात हैं कि उन्हें न केवल 
घरलूे अर्थव्यवस्था का समर्थन करना है, बल्कि एई के प्रभाव 
विस्तार से भी खदु को सरुक्षित रखना है। हमारा अध्ययन 
अमेरिकी मौद्रिक नीतिगत कार्रवाई के साथ-साथ घरलूे 

अर्थव्यवस्था पर मौद्रिक नीति अनिश्चितता के प्रभावों पर प्रकाश 

डालने के लिए अमेरिका और भारतीय अर्थव्यवस्था पर तिमाही 

समष्टि-आर्थिक डेटा का उपयोग करता है। महत्वपूर्ण रूप से, हम 

दिखात हैं कि यूएस फेड की मौद्रिक नीति कार्रवाइयों (या 

अनिश्चितता) का घरलूे व्यापार चक्र पर हानिकारक प्रभाव पड़ 

सकता है। दनुिया भर में दखेी जा रही तेज नीतिगत सख्ती के 

सदंर्भ में, हमार ेपेपर से पता चलता है कि प्रमखु कें द्रीय बैंकों को 

अपने नीतिगत कार्यों के साथ-साथ सचंार के नकारात्मक प्रभाव 

से सावधान रहना चाहिए। आज की वैश्वीकृत दनुिया में, एक क्षेत्र 

या दशेों के समूह में अस्थिरता महामारी से वैश्विक आर्थिक सधुार 

की प्रक्रिया को पटरी से उतार सकती है। इस प्रकार, वैश्विक 

यूएस एमपी

यूएस वीआईएक्स

आईएनडी इक्विटि

आईएनआर-यूएसडी दर

आईएनडी जीडीपी

आईएनडी मदु्रास्फीति
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अर्थव्यवस्था को और मदद मिलेगी यदि प्रमखु कें द्रीय बैंक अपने 
भविष्य के नीति पथ पर पारदर्शी सचंार के माध्यम से अपने 
नीतिगत कार्रवाईयों के कारण होने वाले व्यवधानों को कम करने 
का प्रयास करते हैं।
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2021-22 2022-23

Q1 Q2 Q1 Q2

2 3 4 5
    

18.1 8.3 12.7 5.6
2.2 3.2 4.5 4.6

40.4 6.6 6.0 -3.1
15.5 10.0 17.5 9.0
10.2 10.2 21.3 7.7
62.5 14.6 20.1 10.4

Item
2021-22

1
1 Real Sector (% Change)  
             1.1   GVA at Basic Prices 8.1
                     1.1.1 Agriculture 3.0
                     1.1.2 Industry 9.8
                     1.1.3 Services 8.8
            1.1a  Final Consumption Expenditure 7.0
            1.1b  Gross Fixed Capital Formation 15.8

2021-22

1
            1.2   Index of Industrial Production 11.4
2 Money and Banking (% Change)  
            2.1  Scheduled Commercial Banks  
                     2.1.1 Deposits 8.9
                     2.1.2 Credit # 9.6
                            2.1.2.1 Non-food Credit # 9.7
                     2.1.3 Investment in Govt. Securities 6.0
            2.2   Money Stock Measures  
                     2.2.1 Reserve Money (M0) 13.0
                     2.2.2 Broad Money (M3) 8.8
3 Ratios (%)  
            3.1   Cash Reserve Ratio 4.00
            3.2   Statutory Liquidity Ratio 18.00
            3.3   Cash-Deposit Ratio 4.7
            3.4   Credit-Deposit Ratio 72.2
            3.5   Incremental Credit-Deposit Ratio # 77.2
            3.6   Investment-Deposit Ratio 28.7
            3.7   Incremental Investment-Deposit Ratio 19.7
4 Interest Rates (%)  
            4.1   Policy Repo Rate 4.00
            4.2   Fixed Reverse Repo Rate 3.35
            4.3   Standing Deposit Facility (SDF) Rate * -
            4.4   Marginal Standing Facility (MSF) Rate 4.25
            4.5   Bank Rate 4.25
            4.6   Base Rate 7.25/8.80
            4.7   MCLR (Overnight) 6.45/7.00
            4.8   Term Deposit Rate >1 Year 5.00/5.60
            4.9   Savings Deposit Rate 2.70/3.00
            4.10  Call Money Rate (Weighted Average) 3.34
            4.11  91-Day Treasury Bill (Primary) Yield 3.84
            4.12  182-Day Treasury Bill (Primary) Yield 4.27
            4.13  364-Day Treasury Bill (Primary) Yield 4.58
            4.14  10-Year G-Sec Par Yield (FBIL) 6.86
5 Reference Rate and Forward Premia  
            5.1   INR-US$ Spot Rate (Rs. Per Foreign Currency) 76.18
            5.2   INR-Euro Spot Rate (Rs. Per Foreign Currency) 84.01
            5.3   Forward Premia of US$ 1-month (%) 5.67
                                                           3-month (%) 4.46
                                                           6-month (%) 4.10
6 Inflation (%)  
            6.1   All India Consumer Price Index 5.51
            6.2   Consumer Price Index for Industrial Workers 5.13
            6.3   Wholesale Price Index 12.97
                     6.3.1 Primary Articles 10.25
                     6.3.2 Fuel and Power 32.50
                     6.3.3 Manufactured Products 11.10
7 Foreign Trade (% Change)  
            7.1   Imports 55.43
            7.2   Exports 44.62

 No. 1: Select Economic Indicators

2021 2022
Nov. Dec. Nov. Dec.

2 3 4 5
1.0 1.0 7.3 4.3

    
    

8.9 10.3 9.8 9.2
6.9 9.3 17.3 14.9
7.1 9.4 17.7 15.3
3.6 2.8 10.7 10.6

    
12.8 14.7 11.0 10.3
9.5 11.4 8.9 8.7

    
4.00 4.00 4.50 4.50

18.00 18.00 18.00 18.00
4.8 5.0 5.3 5.3

71.0 71.3 75.0 75.0
37.3 56.1 128.6 111.5
29.0 28.4 29.3 28.7
17.7 12.9 39.7 28.9

    
4.00 4.00 5.90 6.25
3.35 3.35 3.35 3.35

- - 5.65 6.00
4.25 4.25 6.15 6.50
4.25 4.25 6.15 6.50

7.30/8.80 7.25/8.80 8.10/8.80 8.10/9.40
6.50/7.00 6.50/7.00 7.05/8.05 7.30/8.15
4.90/5.50 4.90/5.60 6.10/7.25 6.00/7.25
2.70/3.00 2.70/3.00 2.70/3.00 2.70/3.00

3.35 3.32 6.13 6.38
3.53 3.66 6.40 6.31
3.83 3.97 6.73 6.74
4.13 4.27 6.87 6.89
6.33 6.47 7.29 7.34

    
74.71 74.30 81.53 82.79
83.85 84.05 84.87 88.15

3.69 3.96 2.21 2.17
3.80 4.15 2.16 2.17
4.71 4.71 2.26 2.22

    
4.9 5.7 5.9 5.7
4.8 5.6 5.4 5.5

14.9 14.3 5.8 5.0
10.2 13.8 5.5 2.4
44.4 38.1 17.4 18.1
12.3 10.7 3.6 3.4

    
56.8 40.5 9.8 -0.2
34.6 44.3 9.7 -3.1

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.
*: As per Press Release No. 2022-2023/41 dated April 08, 2022
#: Bank credit growth and related ratios for all fortnights from December 3, 2021 to November 18, 2022 are adjusted for past reporting errors by select scheduled 
     commercial banks (SCBs)

स.ं 1 : चुनिदंा आर थ्िक सकेंतक

	 1.2	 औद्योगिक उत्पादन सूचकांक 
2 मदु्रा और बैंकिंग (% 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	नि वेश-जमा अनपुात
	 3.7	 वदृ्धिशील निवेश-जमा अनपुात
4 ब्याज दरें (%)
	 4.1	 नीति रिपो दर 
	 4.2	स ्थायी रिवर्स रिपो दर 
	 4.3	स ्थायी जमा सवुिधा (एसडीएफ़) दर*
	 4.4	 सीमांत स्थायी सवुिधा दर
	 4.5	 बैंक दर
	 4.6	 आधार दर
	 4.7	 एमसीएलआर (एक दिन के लिए)
	 4.8	 मीयादी जमा दर>1 वर्ष
	 4.9	 बचत जमा दर
	 4.10	 मांग मदु्रा दर (भारित औसत)
	 4.11	 91-दिवसीय खज़ाना बिल (प्राथमिक) आय
	 4.12	 182-दिवसीय खज़ाना बिल (प्राथमिक) आय
	 4.13	 364-दिवसीय खज़ाना बिल (प्राथमिक) आय
	 4.14	 10-वर्षीय सरकारी प्रतिभूतियों पर आय (एफबीआईएल)
5  आरबीआई सदंर्भ दर और फारवर्ड प्रीमियम 
	 5.1	 भा.रु.-अमेरिकी डॉलर हाजिर दर (` प्रति विदशेी मदु्रा)
	 5.2	 भा.रु.-यूरो हाजिर दर (` प्रति विदशेी मदु्रा)
	 5.3	 अमेरिकी डॉलर का वायदा प्रीमिआ	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	थो क मूल्य सूचकांक 
		  6.3.1	प्राथमि क वस्तुएं
		  6.3.2	 ईधंन और पावर 
		  6.3.3	विनिर्मित  उत्पाद
7  विदेशी व्यापार (% परिवर्तन)
	 7.1	 आयात  
	 7.2	निर्यात

1 वास्तविक क्षेत्र (% परिवर्तन)
	 1.1	 आधार मूल्यों पर जीवीए
		  1.1.1	 कृषि
		  1.1.2	 उद्योग
		  1.1.3	 सेवाएं
	 1.1ए	 अतंिम खपत व्यय
	 1.1बी	सकल नियत पूजंी निर्माण

ति1 ति2 ति1 ति2

दिस.ंनव.ं नव.ं दिस.ं

मद

टिप्पणी : फाइनेंिसयल बेंचमार्क  इंिडया प्रा. लि. (एफबीआईएल) भारतीय रिज़र्व बैंक के 31 मार्च 2018 के परिपत्र एफएमआरडी.डीआईआरडी.7/14.03.025/ 2017-18 के अनसुार जी सेक बेंचमार्क  का प्रकाशन शरुू िकया 
है। एफबीआईएल ने 10 जलुाई 2018 से सदंर्भ दरों का प्रसार शरुू िकया है । 
*: 8 अप्रैल 2022 दिनांकित प्रेस अधिसूचना स.ं2022-2023/41के अनसुार।
#: 3 दिसबंर 2021 से 18 नवबंर 2022 तक सभी पखवाड़ों के लिए बैंक ऋण वदृ्धि और सबंधंित अनपुात को चनुिंदा अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों (एससीबी) द्वारा पिछली रिपोर्टिंग त्रुटियों के लिए समायोजित किया जाता है। 
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No. 2: RBI - Liabilities and Assets *

(` Crore)

 L 2022 2023

Jan. Dec. 30 Jan. 6 Jan. 13 Jan. 20 Jan. 27

2 3 4 5 6 7

1 

1 

1. 3004604 3203051 3225329 3252059 3249112 3261992

1. 16 15 13 10 19 19

1. 3004619 3203066 3225342 3252070 3249132 3262010

2 

1. 114864 129184 130632 131852 134029 135652

1. 2889257 3073515 3094378 3119720 3114638 3125922

1. 498 367 333 497 465 436

1. – – – – – –

2 

1 

2. 1929291 1439225 1399746 1344611 1341640 1374659

2. 100 100 100 101 101 101

2.

2. 42 42 42 42 42 42

2. 681336 841612 830148 800904 861612 813573

2. 7560 8648 9055 8317 8452 8592

2. 3766 4403 4520 4450 4443 4337

2. 36681 45114 44305 44847 44728 44453

2. 1139410 457383 425587 407855 350431 429497

2. 60395 81922 85989 78095 71830 74063

2. 1300073 1506375 1496017 1515004 1517021 1543823

2. 3229365 2945600 2895763 2859616 2858662 2918482

2 

2. 16 15 13 10 19 19

2. 1387051 1075884 1040773 1020375 1021574 1052101

2.

2. – – – – – –

2. 716 4450 17380 16688 19058 16745

2. 94286 127472 96723 95937 96401 121622

2. – – – – – –

2. – – – – – –

2. 24770 – – – – –

2. – – – – – –

2. 811 17789 16125 1662 3469 9175

2. 30404 81790 86108 78656 72197 74372

2.

2. – – – – – –

2. – – – – – –

2. 1497144 1409345 1407260 1412703 1408700 1404238

2. 194167 228855 231380 233584 237243 240211

2. 181597 212643 215026 217034 220617 223290

Item

2021-22   

1

1 Issue Department

   1.1 Liabilities

          1.1.1 Notes in Circulation 3107637

          1.1.2 Notes held in Banking Department 15

1.1/1.2 Total Liabilities (Total Notes Issued) or Assets 3107652

   1.2 Assets

          1.2.1 Gold 128208

          1.2.2 Foreign Securities 2978927

          1.2.3 Rupee Coin 518

          1.2.4 Government of India Rupee Securities –

2 Banking Department

   2.1 Liabilities

          2.1.1 Deposits 1794574

                   2.1.1.1 Central Government 101

                   2.1.1.2 Market Stabilisation Scheme

                   2.1.1.3 State Governments 42

                   2.1.1.4 Scheduled Commercial Banks 683437

                   2.1.1.5 Scheduled State Co-operative Banks 7123

                   2.1.1.6 Non-Scheduled State Co-operative Banks 4121

                   2.1.1.7 Other Banks 37589

                   2.1.1.8 Others 988819

                   2.1.1.9 Financial Institution Outside India 73343

          2.1.2 Other Liabilities 1359254

2.1/2.2 Total Liabilities or Assets 3153828

   2.2 Assets

          2.2.1 Notes and Coins 15

          2.2.2 Balances held Abroad 1243853

          2.2.3 Loans and Advances

                   2.2.3.1 Central Government –

                   2.2.3.2 State Governments 670

                   2.2.3.3 Scheduled Commercial Banks 94299

                   2.2.3.4 Scheduled State Co-op.Banks –

                   2.2.3.5 Industrial Dev. Bank of India –

                   2.2.3.6 NABARD 24927

                   2.2.3.7 EXIM Bank –

                   2.2.3.8 Others 8077

                   2.2.3.9 Financial Institution Outside India 72741

          2.2.4 Bills Purchased and Discounted

                   2.2.4.1 Internal –

                   2.2.4.2 Government Treasury Bills –

          2.2.5 Investments 1491042

          2.2.6 Other Assets 218203

                   2.2.6.1 Gold 201354

As on the Last Friday/ Friday

* Data are provisional.

स.ं 2 : भारतीय रिज़र्व बैंक - देयताए ंऔर आस्तिया*ं
भारतीय रिज़र्व बैंक

(` करोड़)

मद अतंिम शुक्रवार/शुक्रवार की स्थिति

जन. दिस.ं 30 जन. 6 जन. 13 जन. 20 जन. 27

1	निर्ग म 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 	सोने के सिक्के  और बलुियन
		  1.2.2	वि दशेी प्रतिभूतियां
		  1.2.3	 रुपया सिक्का
		  1.2.4	 भारत सरकार की रुपया प्रतिभूतियां
2	 बैंकिंग 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 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	वि दशे में रखे शेष
		  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	स्वर्ण

*: डेटा अनंतिम है।
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 No. 3: Liquidity Operations by RBI

(` Crore)

Date

 Liquidity Adjustment Facility

Standing
Liquidity
Facilities

OMO (Outright) Net Injection (+)/
Absorption (-) 

(1+3+5+7+9-2-4-6
-8)

Repo Reverse
Repo

Variable
Rate
Repo

Variable
Rate

Reverse
Repo

MSF SDF

Sale Purchase

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Dec. 1, 2022 - - - - 0 220379 – 790 - -221169
Dec. 2, 2022 - - - 31234 987 246265 – 1640 - -278152
Dec. 3, 2022 - - - - 563 13987 – - - -13424
Dec. 4, 2022 - - - - 7 3257 – - - -3250
Dec. 5, 2022 - - - - 518 227361 - 1875 - -228718
Dec. 6, 2022 - - - - 7 158653 - 945 - -159591
Dec. 7, 2022 - - - - 13 229671 -5000 1125 - -235783
Dec. 8, 2022 - - - - 29 208605 -625 - - -209201
Dec. 9, 2022 - - - - 5 219063 -3400 290 - -222748
Dec. 10, 2022 - - - - 42 5790 - - - -5748
Dec. 11, 2022 - - - - 59 7336 - - - -7277
Dec. 12, 2022 - - - - 35 204788 – 370 - -205123
Dec. 13, 2022 - - - - 2969 208870 – 135 - -206036
Dec. 14, 2022 - - - - 215 177306 – 1285 - -178376
Dec. 15, 2022 - - - - 39 162303 565 1360 - -163059
Dec. 16, 2022 - - - 13453 21103 65736 3000 - - -55086
Dec. 17, 2022 - - - - 930 17563 – - - -16633
Dec. 18, 2022 - - - - 5 2432 – - - -2427
Dec. 19, 2022 - - - - 5645 54697 3129 - - -45923
Dec. 20, 2022 - - - - 7091 69829 2966 - - -59772
Dec. 21, 2022 - - - - 2449 46987 -61 - - -44599
Dec. 22, 2022 - - - - 937 59487 – - - -58550
Dec. 23, 2022 - - - - 2101 61426 -450 5 - -59780
Dec. 24, 2022 - - - - 54 17846 – - - -17792
Dec. 25, 2022 - - - - 25 3066 – - - -3041
Dec. 26, 2022 - - - - 406 75574 – - - -75168
Dec. 27, 2022 - - - - 279 82556 -505 - - -82782
Dec. 28, 2022 - - - - 8901 98806 – - - -89905
Dec. 29, 2022 - - - - 5440 86536 506 - - -80590
Dec. 30, 2022 - - - 27084 33224 120779 – - - -114639
Dec. 31, 2022 - - - - 269 50364 - - - -50095

 SDF: Standing Deposit Facility; MSF: Marginal Standing Facility.

No. 3: Liquidity Operations by RBIस.ं 3 : भारतीय रिज़र्व बैंक द्वारा चलनिधि परिचालन

दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं
दिस.ं

दिनाकं

रिपो रिवर्स रिपो
परिवर्तन- 

शील
रिपो दर

परिवर्तन- 
शील
रिवर्स  

रिपो दर

एमएसएफ
विक्रय क्रय

निवल अतंर्वेशन (+)/
अवशोषण (-)

(1+3+5+7+9-2- 
4-6-8)

स्थायी 
चलनिधि
सवुिधाएं

एसडीएफ

ओएमओ 
(एकमशु्त) 

(` करोड़)

चलनिधि समायोजन सवुिधा 

एसडीएफ़: स्थायी जमा सवुिधा, एमएसएफ़: सीमांत स्थायी सवुिधा।
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2021 2022

Dec. Nov. Dec.

2 3 4

-2917 4361 3842

7475 22281 12817

10392 17920 8975

-20809 33929 29295

37413 -29978 -26136

285996 -249702 -220407

49106 8493 10968

No. 4: Sale/ Purchase of U.S. Dollar by the RBI

Item
2021-22   

1

1  Net Purchase/ Sale of Foreign Currency (US $ Million) (1.1–1.2) 17312

    1.1 Purchase (+) 113991

    1.2 Sale (–) 96679

2      equivalent at contract rate 134629

3  Cumulative (over end-March)   (US $ Million) 17312

      (` Crore) 134629

4  Outstanding Net Forward Sales (–)/ Purchase (+) at the end of month
    (US $ Million)

65791

Item
2021-22   

1

1  Net Purchase/ Sale of Foreign Currency (US $ Million) (1.1–1.2) 0

    1.1 Purchase (+)               2370

    1.2 Sale (–)               2370

2  Outstanding Net Currency Futures Sales (–)/ Purchase (+) 
    at the end of month (US $ Million)

0

2021 2022

Dec. Nov. Dec.

2 3 4

0 0 0

0 10 0

0 10 0

0 0 (-)150

i)     Operations in OTC segment

ii)     Operations in currency futures segment 

` (` Crore)

perations in onshore/offshore OTC segment

दिस.ं नव.ं दिस.ं

दिस.ं नव.ं दिस.ं

स.ं 4ः भारतीय रिज़र्व बैंक द्वारा अमरेिकी डॉलर का क्रय/ विक्रय

ओटीसी सगेमने्ट में परिचालन

मद

मद

मदु्रा वायदा खंड में परिचालन

1	 विदशेी मदु्रा का निवल क्रय/विक्रय (मिलियन अमेरिकी डॉलर) (1.1-1.2)

	 1.1	 क्रय (+)

	 1.2	 विक्रय (-)

2	 माह के अतं में बकाया निवल मदु्रा वायदा विक्रय (-)/क्रय (+)
	 (मिलियन अमेरिकी डॉलर)

1	 विदशेी मदु्रा का निवल क्रय/विक्रय (मिलियन अमेरिकी डॉलर) (1.1-1.2)  

	 1.1	 क्रय (+)

	 1.2	 विक्रय (-)

2	 सवंिदा दर पर ` के बराबर (` करोड़)

3	 सचंयी (मार्च के  के अतं से) (मिलियन अमेरिकी डॉलर)

				      (` करोड़)

4	 माह के अतं में बकाया निवल वायदा विक्रय (-)/क्रय (+)

	 (मिलियन अमेरिकी डॉलर)
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 Item As on  December 31, 2022

Long (+) Short (-) Net (1-2)

1 2 3

1. Upto 1 month 1140 5473 -4333

2. More than 1 month and upto 3 months 3806 125 3681

3. More than 3 months and upto 1 year 7731 1246 6485

4. More than 1 year 5135 0 5135

Total (1+2+3+4) 17812 6844 10968

No. 4 A : Maturity Breakdown (by Residual Maturity) of Outstanding
Forwards of RBI (US $ Million)

No. 5: RBI's Standing Facilities

 Item

2021-22

1

1 MSF 11

2 Export Credit Refinance for Scheduled Banks

2.1 Limit -

2.2 Outstanding -

3 Liquidity Facility for PDs

3.1 Limit 4900

3.2 Outstanding –

4 Others  

4.1 Limit 76000

4.2 Outstanding 32401

5 Total Outstanding (1+2.2+3.2+4.2) 32412

(` Crore)

2022 2023

Jan. 28 Aug. 26 Sep. 23 Oct. 21 Nov. 18 Dec. 30 Jan. 27

2 3 4 5 6 7 8

38 4034 9657 51134 3250 33224 27370

- - - - - - -

- - - - - - -

4900 4900 4900 4900 4900 4900 4900

734 0 910 1022 1801 2376 1675

76000 76000 76000 76000 76000 76000 76000

24401 40159 31039 20249 10850 15400 7500

25173 44193 41606 72405 15901 51000 36545

As on the Last Reporting Friday

Note :1.Special refinance facility to Others, i.e. to the EXIM Bank, is reopened  since May 22, 2020
          2.Refinance facility to Others, i.e. to the NABARD/SIDBI/NHB U/S 17(4H) of RBI ACT,1934, since, April 17, 2020.

No. 5: RBI’s Standing Facilities

स.ं 4ए भारतीय रिज़र्व बैंक में बकाया वायदे का (अवशिष्ट परिपक्वता के अनसुार)
परिपक्वता विश्लेषण (मिलियन अमरेिकी डॉलर)

मद

दीर्घ अल्प निवल

30 दिसबंर 2022 की स्थिति

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)

स.ं 5: भारतीय रिज़र्व बैंक की स्थायी सवुिधाएं

मद

जन. 28 अग. 26 सित.ं 23 अक ट्ू . 21 नव.ं 18 दिस.ं 30 जन. 27

1	 सीमांत स्थायी सवुिधा

2	 अनसूुचित बैंकों के लिए निर्यात ऋण परु्नवित्त

	 2.1	 सीमा

	 2.2	 बकाया

3	प्राथमि क 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) 

नियत अतंिम शुक्रवार की स्थिति

(` करोड़)

टिप्पणीः 1. अन्य को िवशेष पनुर्वित्त सवुिधा अर्थात एक्ज़िम बैंक को 22 मई 2020 से  पनुः शरुू कर दिया। 
           2. अन्य के लिए पनुर्वित सवुिधा, अर्थात आरबीआई अधिनियम 1934 के नाबार्ड/ सिडबी/एनएचबी यू /एस 17 (4 एच), 17 अप्रैल 2020 से । 
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Item

2021-22   2021 2022

Dec. 31 Nov. 18 Dec. 16 Dec. 30

1 2 3 4 5

1  Currency with the Public (1.1 + 1.2 + 1.3 – 1.4) 3035689 2881115 3093618 3127695 3122236

    1.1  Notes in Circulation 3105703 2959237 3189066 3211867 3203037

    1.2  Circulation of Rupee Coin 27270 26921 28469 28641 28857

    1.3  Circulation of Small Coins 743 743 743 743 743

    1.4  Cash on Hand with Banks 98028 105786 124807 113734 110416

2  Deposit Money of the Public 2271436 2257098 2262770 2237429 2404868

    2.1  Demand Deposits with Banks 2212992 2206052 2192060 2173283 2341936

    2.2  ‘Other’ Deposits with Reserve Bank 58444 51045 70709 64145 62932

3  M     (1 + 2) 5307125 5138213 5356388 5365124 5527104

4  Post Office Saving Bank Deposits 188433 179437 196440 196440 196440

5  M     (3 + 4) 5495558 5317650 5552828 5561564 5723544

6  Time Deposits with Banks 15186605 14975823 16043534 16119395 16332131

7  M     (3 + 6) 20493729 20114036 21399921 21484519 21859235

8  Total Post Office Deposits 1012241 969847 1088490 1088490 1088490

9  M      (7 + 8) 21505970 21083883 22488411 22573009 22947725

No. 6: Money Stock Measures

(` Crore)

Outstanding as on March 31/last reporting Fridays of the month/reporting Fridays

1

2

3

4

मदु्रा और बैंकिग
स.ं 6: मदु्रा भडंार उपाय

1 	 जनता के पास मदु्रा (1.1 + 1.2 + 1.3 - 1.4)

	 1.1	 सचंलन में नोट

	 1.2	 रुपय सिक्के  का सचंलन

	 1.3	 छोटे सिक्कों का संचलन

	 1.4	 बैंकों के पास नकदी

2	 जनता की जमाराशियां

	 2.1	 बैंकों के पास मांग जमाराशियां

	 2.2	 रिज़र्व बैंक के पास ‘अन्य’ जमाराशियां

3	 एम
1
 (1 + 2)

4	 डाकघर बचत बैंक जमाराशियां

5	 एम
2
 (3 + 4)

6	 बैंकों के पास मीयादी जमाराशियां

7 एम
3
 (3 + 6)

8 कुल डाकघर जमाराशियां

9 एम
4
 (7 + 8)

दिस.ं 31 नव.ं 18 दिस.ं 16 दिस.ं 30

मद

(` करोड़)

मार्च 31 /माह के नियत अतंिम शुक्रवार/नियत शुक्रवार की बकाया स्थिति
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No. 7: Sources of Money Stock (M  )

Sources

2021-22   2021 2022

Dec. 31 Nov. 18 Dec. 16 Dec. 30

1 2 3 4 5

1  Net Bank Credit to Government 6477629 6100716 6612762 6525131 6565472

    1.1 RBI’s net credit to Government (1.1.1–1.1.2) 1450596 1194335 1226047 1097957 1170253

          1.1.1 Claims on Government 1490991 1526753 1423456 1422205 1412098

                   1.1.1.1 Central Government 1489324 1520076 1417773 1410153 1407648

                   1.1.1.2 State Governments 1667 6677 5683 12052 4450

         1.1.2 Government deposits with RBI 40394 332418 197409 324248 241845

                   1.1.2.1 Central Government 40352 332375 197366 324205 241802

                   1.1.2.2 State Governments 42 42 42 42 42

    1.2 Other Banks’ Credit to Government 5027033 4906381 5386715 5427174 5395219

2  Bank Credit to Commercial Sector 12616520 12290942 13679367 13888869 14045877

    2.1 RBI’s credit to commercial sector 16571 2094 14661 14282 19852

    2.2 Other banks’ credit to commercial sector 12599950 12288848 13664706 13874587 14026025

          2.2.1 Bank credit by commercial banks 11891314 11582087 12947813 13154442 13305854

          2.2.2 Bank credit by co-operative banks 690201 688991 699569 702806 702681

          2.2.3 Investments by commercial and co-operative banks in other securities 18435 17769 17324 17339 17491

3  Net Foreign Exchange Assets of Banking Sector (3.1 + 3.2) 4854063 4849508 4571803 4761560 4746428

    3.1 RBI’s net foreign exchange assets (3.1.1–3.1.2) 4442479 4550652 4316211 4505968 4490835

          3.1.1 Gross foreign assets 4442720 4550897 4316456 4506213 4491094

          3.1.2 Foreign liabilities 241 245 246 246 259

    3.2 Other banks’ net foreign exchange assets 411583 298856 255593 255593 255593

4  Government’s Currency Liabilities to the Public 28013 27664 29212 29384 29600

5  Banking Sector’s Net Non-monetary Liabilities 3482496 3154794 3493223 3720427 3528143

    5.1 Net non-monetary liabilities of RBI 1308500 1307042 1381545 1511272 1494789

    5.2 Net non-monetary liabilities of other banks (residual) 2173996 1847752 2111678 2209154 2033355

 M   (1+2+3+4–5) 20493729 20114036 21399921 21484519 21859235

(` Crore)

Outstanding as on March 31/last reporting Fridays of
the month/reporting Fridays

3

3

स.ं 7: मदु्रा भडंार (एम
3
) का स्रोत

दिस.ं 31 नव.ं 18 दिस.ं 16 दिस.ं 30

(` करोड़)

स्रोत

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	वाणिज ्यिक 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	 बैंकिंग 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	वि दशेी दयेताएं
	 3.2	 अन्य बैंकों की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां
4	 जनता के प्रति सरकार की मदु्रा देयताएं
5	 बैंकिंग क्षेत्र की निवल गैर-मौद्रिक देयताएं
	 5.1	 आरबीआई की निवल गैर-मौद्रिक दयेताएं
	 5.2	 अन्य बैंकों की निवल गैर-मौद्रिक दयेताए ं(अवशिष्ट)
एम

3
 (1+2+3+4-5)

मार्च  31 /माह के लिए नियत अतंिम शुक्रवार/ 
नियत शुक्रवार की स्थिति के अनसुार बकाया
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No. 8: Monetary Survey

Item

2021-22 2021 2022
Dec. 31 Nov. 18 Dec. 16 Dec. 30

1 2 3 4 5
Monetary Aggregates
NM1   (1.1 + 1.2.1+1.3) 5307125 5138213 5356388 5365124 5527104
NM    (NM   + 1.2.2.1) 12081049 11814053 12512152 12550677 12807909
NM    (NM   + 1.2.2.2 + 1.4 = 2.1 + 2.2 + 2.3 – 2.4 – 2.5) 20634885 20243385 21732947 21794816 22147115
1 Components
1.1 Currency with the Public 3035689 2881115 3093618 3127695 3122236
1.2 Aggregate Deposits of Residents 17266157 17041253 18093758 18141179 18521503
      1.2.1 Demand Deposits 2212992 2206052 2192060 2173283 2341936
      1.2.2 Time Deposits of Residents 15053166 14835201 15901698 15967895 16179568
               1.2.2.1 Short-term Time Deposits 6773925 6675840 7155764 7185553 7280805
                           1.2.2.1.1 Certificates of Deposit (CDs) 176718 84894 252530 274311 291491
               1.2.2.2 Long-term Time Deposits 8279241 8159360 8745934 8782342 8898762
1.3 ‘Other’ Deposits with RBI 58444 51045 70709 64145 62932
1.4 Call/Term Funding from Financial Institutions 274594 269971 474861 461797 440444
2 Sources
2.1 Domestic Credit 20080599 19381230 21384192 21525125 21705225
      2.1.1 Net Bank Credit to the Government 6477629 6100716 6612762 6525131 6565472
               2.1.1.1 Net RBI credit to the Government 1450596 1194335 1226047 1097957 1170253
               2.1.1.2 Credit to the Government by the Banking System 5027033 4906381 5386715 5427174 5395219
      2.1.2 Bank Credit to the Commercial Sector 13602969 13280514 14771430 14999993 15139752
               2.1.2.1 RBI Credit to the Commercial Sector 39581 26864 14661 14282 19852
               2.1.2.2 Credit to the Commercial Sector by the Banking System 13563389 13253650 14756769 14985711 15119900
                           2.1.2.2.1 Other Investments (Non-SLR Securities) 952181 958477 1069274 1086427 1073325
2.2 Government’s Currency Liabilities to the Public 28013 27664 29212 29384 29600
2.3 Net Foreign Exchange Assets of the Banking Sector 4705191 4753021 4471445 4580773 4595397
      2.3.1 Net Foreign Exchange Assets of the RBI 4442479 4550652 4316211 4505968 4490835
      2.3.2 Net Foreign Currency Assets of the Banking System 262711 202369 155234 74805 104562
2.4 Capital Account 3021858 2976677 3404225 3501354 3507288
2.5 Other items (net) 1157060 941854 747678 839112 675819

(` Crore)

Outstanding as on March 31/last reporting Fridays of the
month/reporting Fridays

1
2

3

1

2

No. 9: Liquidity Aggregates
(` Crore)

Aggregates 2021-22 2021 2022
Dec. Oct. Nov. Dec.

1 2 3 4 5
1  NM 20630753 20243385 21712620 21732947 22147115

2  Postal Deposits 596588 572353 594633 594633 594633
3  L   ( 1 + 2) 21227341 20815738 22307253 22327580 22741748

4  Liabilities of Financial Institutions 49578 24644 58446 58400 65601
    4.1  Term Money Borrowings 1824 1984 1518 1423 963
    4.2  Certificates of Deposit 39170 15360 49270 49270 56570
    4.3  Term Deposits 8584 7299 7657 7706 8069
5  L   (3 + 4) 21276919 20840382 22365698 22385979 22807349

6  Public Deposits with Non-Banking Financial Companies 70564 66542 .. .. 78061
7  L   (5 + 6) 21347483 20906924 .. .. 22885411

1

2

3

3

Note : 1. Figures in the columns might not add up to the total due to rounding off of numbers.

स.ं 8: मौद्रिक सर्वेक्षण

स.ं 9ः चलनिधि समचु्चय

(` करोड़)
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	घ टक
	 1.1	 जनता के पास मदु्रा
	 1.2.	नि वासियों की कुल जमाराशियां
		  1.2.1	 मांग जमाराशियां
		  1.2.2	नि वासियों 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	 आरबीआई के पास ‘अन्य’ जमाराशियां
	 1.4	वि त्तीय 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 आरबीआई 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 आरबीआई 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	 आरबीआई की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां
		  2.3.2	 बैकँिग प्रणाली की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां
	 2.4	प जंी खाता
	 2.5	 अन्य मदें (निवल)

समचु्चय

दिस.ं 31 नव.ं 18 दिस.ं 16 दिस.ं 30

दिस.ं अक ट्ू . नव.ं दिस.ं

(` करोड़)

1	 एन एम3

2	 डाकघर जमाराशियां
3	 एल1 (1 + 2)
4	वि त्तीय ससं्थाओ ंकी दयेताए ं
	 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)

मार्च 31 /माह के लिए नियत अतंिम शुक्रवार/  
नियत शुक्रवार की स्थिति के अनसुार बकाया

टिप्पणी : 1. सभंव है कि पूर्णांकन के कारण कॉलम के आकंड़ों का जोड़ कुल के बराबर न हो। 
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No. 11: Reserve Money - Components and Sources

Item

2021-22   2021 2022
Dec. 24 Dec. 2 Dec. 9 Dec. 16 Dec. 23 Dec. 30

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) 4068887 3744266 4150211 4144023 4172588 4174957 4195361

1 Components
1.1 Currency in Circulation 3133716 2996038 3221993 3244575 3241429 3242470 3232652
1.2 Bankers' Deposits with RBI 876726 697251 862988 835124 867014 868177 899777
1.3 ‘Other’ Deposits with RBI 58444 50977 65231 64325 64145 64310 62932
2 Sources
2.1 Net Reserve Bank Credit to Government 1450596 1091480 1318497 1264172 1097957 1106385 1170253
2.2 Reserve Bank Credit to Banks -560272 -622634 -182157 -155913 36270 21544 -20391
2.3 Reserve Bank Credit to Commercial Sector 16571 2130 19799 10694 14282 19849 19852
2.4 Net Foreign Exchange Assets of RBI 4442479 4595536 4403884 4479156 4505968 4497489 4490835
2.5 Government's Currency Liabilities to the Public 28013 27539 29384 29384 29384 29384 29600
2.6 Net Non- Monetary Liabilities of RBI 1308500 1349785 1439196 1483470 1511272 1499694 1494789

(` Crore)

Outstanding as on March 31/ last Fridays of the month/ Fridays

No. 10: Reserve Bank of India Survey

Item

2021-22   2021 2022
Dec. 31 Nov. 18 Dec. 16 Dec. 30

1 2 3 4 5
1 Components
1.1 Currency in Circulation 3133716 2986901 3218425 3241429 3232652
1.2 Bankers’ Deposits with the RBI 876726 764828 869931 867014 899777
      1.2.1 Scheduled Commercial Banks 823632 716432 814570 810927 841612
1.3 ‘Other’ Deposits with the RBI 58444 51045 70709 64145 62932
Reserve Money (1.1 + 1.2 + 1.3 = 2.1 + 2.2 + 2.3 – 2.4 – 2.5) 4068887 3802775 4159065 4172588 4195361
2 Sources
2.1 RBI’s Domestic Credit 906895 531501 1195188 1148509 1169715
      2.1.1 Net RBI credit to the Government 1450596 1194335 1226047 1097957 1170253
               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) 1448972 1187700 1220407 1085948 1165846

                           2.1.1.1.1 Loans and Advances to the Central Government – – – – –
                           2.1.1.1.2 Investments in Treasury Bills – – – – –
                           2.1.1.1.3 Investments in dated Government Securities 1488816 1519509 1417416 1409918 1407281
                                          2.1.1.1.3.1 Central Government Securities 1488816 1519509 1417416 1409918 1407281
                           2.1.1.1.4 Rupee Coins 508 567 357 235 367
                           2.1.1.1.5 Deposits of the Central Government 40352 332375 197366 324205 241802
               2.1.1.2 Net RBI credit to State Governments 1624 6634 5641 12009 4408
      2.1.2 RBI’s Claims on Banks -583282 -689698 -45520 36270 -20391
               2.1.2.1 Loans and Advances to Scheduled Commercial Banks -560272 -664928 -45520 36270 -20391
      2.1.3 RBI’s Credit to Commercial Sector 39581 26864 14661 14282 19852
               2.1.3.1 Loans and Advances to Primary Dealers – – 1801 1741 2376
               2.1.3.2 Loans and Advances to NABARD 23010 24770 – – –
2.2 Government’s Currency Liabilities to the Public 28013 27664 29212 29384 29600
2.3 Net Foreign Exchange Assets of the RBI 4442479 4550652 4316211 4505968 4490835
      2.3.1 Gold 322213 292779 326887 336282 341827
      2.3.2 Foreign Currency Assets 4120283 4257890 3989341 4169703 4149026
2.4 Capital Account 1254092 1221533 1480042 1574332 1580164
2.5 Other Items (net) 54408 85509 -98496 -63060 -85375

(` Crore)

Outstanding as on March 31/last reporting Fridays of the
month/reporting Fridays

स.ं 10ः भारतीय रिज़र्व बैंक सर्वेक्षण
(` करोड़)

दिस.ं 31 नव.ं 18 दिस.ं 16 दिस.ं 30

मद

1 	घ टक
	 1.1 	 सचंलन में मदु्रा
	 1.2 	 आरबीआई के पास बैंकरों की जमाराशियां
		  1.2.1 	अनसूुचित वाणिज्यिक बैंक
	 1.3 	 आरबीआई 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 	 आरबीआई के दशेी ऋण
		  2.1.1	 सरकार को निवल आरबीआई ऋण
			   2.1.1.1	 केन्द्र सरकार को निवल आरबीआई 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	दि नांकित 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 आरबीआई ऋण
		  2.1.2	 बैंकों पर आरबीआई के दावे
			   2.1.2.1	 अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों को ऋण और अग्रिम
		  2.1.3	 वाणिज्यिक क्षेत्र को आरबीआई के ऋण
			   2.1.3.1	प्राथमि क 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	 आरबीआई की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां
		  2.3.1	 सोना
		  2.3.2	वि दशेी मदु्रा आस्तियां
	 2.4	प जंी खाता
	 2.5	 अन्य मदें (निवल)

दिस.ं 24 दिस.ं 2 दिस.ं 9 दिस.ं 16 दिस.ं 23 दिस.ं 30

स.ं 11ः आरक्षित मदु्रा  - घटक और स्रोत
(` करोड़)

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 आरबीआई के पास बैंकरों की जमाराशियां
1.3 आरबीआई 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 आरबीआई की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां
2.5 जनता के प्रति सरकार की मदु्रा दयेताएं
2.6 आरबीआई की निवल गैर मौद्रिक दयेताएं

मार्च 31 /माह के लिए नियत अतंिम शुक्रवार/ 
नियत शुक्रवार की स्थिति के अनसुार बकाया

मद मार्च 31 /माह के अतंिम शुक्रवारों/शुक्रवारों की स्थिति के अनसुार बकाया
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No. 13: Scheduled Commercial Banks' Investments

(` Crore)

Item As on
March 25,

2022

2021 2022

Dec. 31 Nov. 18 Dec. 16 Dec. 30

1 2 3 4 5
1  SLR Securities 4728948 4608235 5086612 5127607 5096044
2  Other Government Securities (Non-SLR) - - 172062 187971 170410
3  Commercial Paper 55315 53140 58106 51418 54045
4  Shares issued by
    4.1  PSUs 7642 8397 9512 9420 9402
    4.2  Private Corporate Sector 73814 73060 70661 70695 70997
    4.3  Others 5152 5007 4910 4853 4881
5  Bonds/Debentures issued by
    5.1  PSUs 117860 115386 99952 100708 102017
    5.2  Private Corporate Sector 326188 341692 324422 328748 326724
    5.3  Others 148753 147470 94250 89445 98504
6  Instruments issued by
    6.1  Mutual funds 34404 38153 40974 46345 36748
    6.2  Financial institutions 174090 167086 185463 187863 190633

Note : '-' Data not available.

No. 12: Commercial Bank Survey

Item

2021-22 2021 2022
Dec. 31 Nov. 18 Dec. 16 Dec. 30

1 2 3 4 5
1 Components
1.1 Aggregate Deposits of Residents 16331874 16101231 17155518 17202880 17581221
      1.1.1 Demand Deposits 2072747 2066651 2050865 2032432 2201751
      1.1.2 Time Deposits of Residents 14259128 14034581 15104653 15170448 15379470
                1.1.2.1 Short-term Time Deposits 6416607 6315561 6797094 6826702 6920761
                            1.1.2.1.1 Certificates of Deposits (CDs) 176718 84894 252530 274311 291491
1.1.2.2 Long-term Time Deposits 7842520 7719019 8307559 8343746 8458708
1.2 Call/Term Funding from Financial Institutions 274594 269971 474861 461797 440444
2 Sources
2.1 Domestic Credit 17575002 17146425 19117789 19384474 19487073
      2.1.1 Credit to the Government 4728179 4607365 5085790 5126768 5095190
      2.1.2 Credit to the Commercial Sector 12846823 12539060 14031999 14257705 14391883
                2.1.2.1 Bank Credit 11891314 11582087 12947813 13154442 13305854
                            2.1.2.1.1 Non-food Credit 11836304 11493407 12895573 13099868 13251881
                2.1.2.2 Net Credit to Primary Dealers 11522 6589 23052 24960 20813
                2.1.2.3 Investments in Other Approved Securities 769 869 822 838 854
                2.1.2.4 Other Investments (in non-SLR Securities) 943218 949514 1060312 1077464 1064363
2.2 Net Foreign Currency Assets of Commercial Banks (2.2.1–2.2.2–2.2.3) 262711 202369 155234 74805 104562
      2.2.1 Foreign Currency Assets 465464 417913 367987 294204 332964
      2.2.2 Non-resident Foreign Currency Repatriable Fixed Deposits 133439 140623 141836 151499 152563
      2.2.3 Overseas Foreign Currency Borrowings 69314 74921 70916 67900 75839
2.3 Net Bank Reserves (2.3.1+2.3.2–2.3.3) 1268887 1475543 972531 876263 960618
      2.3.1 Balances with the RBI 683437 716432 814570 810927 841612
      2.3.2 Cash in Hand 85926 94182 112441 101606 98615
      2.3.3 Loans and Advances from the RBI -499524 -664928 -45520 36270 -20391
2.4 Capital Account 1743595 1730974 1900013 1902851 1902953
2.5 Other items (net) (2.1+2.2+2.3–2.4–1.1–1.2) 756537 722161 715162 768015 627636
      2.5.1 Other Demand and Time Liabilities (net of 2.2.3) 571535 557811 638855 688438 676799
      2.5.2 Net Inter-Bank Liabilities (other than to PDs) 26533 29768 17359 28347 29580

(` Crore)

Outstanding as on last reporting Fridays of the month/
reporting Fridays of the month

स.ं 12ः वाणिज्यिक बैंक सर्वेक्षण

स.ं 13ः अनसुूचित वाणिज्यिक बैंकों के निवश

मद माह के अतंिम रिपोर्टिंग शुक्रवारों/
माह के रिपोर्टिंग शुक्रवारों की स्थिति के अनसुार बकाया

1	घ टक
	 1.1 	नि वासियों 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 (सीडी)
			   1.1.2.2 	दीर्घावधि सावधि जमाराशियां
	 1.2 	वि त्तीय 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 	नि वल बैंक रिज़र्व (2.3.1+2.3.2-2.3.3)
		  2.3.1	 आरबीआई के पास शेष
		  2.3.2 	उपलब्ध नकदी
		  2.3.3 	आरबीआई से ऋण और अग्रिम
	 2.4	प जंी 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)

1 	 एसएलआर प्रतिभूतियां
2	 अन्य सरकारी प्रतिभूतियां (गैर-एसएलआर)
3	 वाणिज्यिक पत्र
4 	नि म्नलिखित द्वारा जारी शेयर
	 4.1	 सरकारी उद्यम
	 4.2	नि जी कारपोरटे क्षेत्र
	 4.3	 अन्य
5 	नि म्नलिखित द्वारा जारी बांड / डिबेंचर
	 5.1	 सरकारी उद्यम
	 5.2 	नि जी कारपोरटे क्षेत्र
	 5.3	 अन्य
6	नि म्नलिखित द्वारा जारी लिखत
	 6.1	 म्यूचअुल फंड
	 6.2	वि त्तीय ससं्थाएं

मद

दिस.ं 31 नव.ं 18 दिस.ं 16 दिस.ं 30

(` करोड़)

(` करोड़)

दिस.ं 31 नव.ं 18 दिस.ं 16 दिस.ं 30

टिप्पणी : कॉलम सखं्या (1), (2) और (3) के डेटा अतंिम हैं, और कॉलम (4) एव ं(5) के डेटा अनंतिम हैं।
‘-‘ डेटा उपलब्ध नहीं हैं।

25 मार्च 2022 की 
स्थिति 
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No. 14: Business in India - All Scheduled Banks and All Scheduled Commercial Banks

(` Crore)

All Scheduled Commercial Banks

2021-22
2021 2022

Dec. Nov. Dec.

5 6 7 8

136 136 137 137

258649 250071 318826 326294

190570 186315 197978 218463

38317 37883 67114 51284

29762 25873 53734 56548

17380755 17144557 18508511 18926865

16465313 16241854 17329371 17733784

2072747 2066651 2078973 2201751

14392567 14175203 15250398 15532033

274594 269971 495442 440444

640848 632732 683697 752638

94299 102489 96669 127472

– – – –

94299 102489 96669 127472

769363 810615 915324 940227

85926 94182 106483 98615

683437 716432 808841 841612

243637 226892 317123 317527

164240 156132 199953 190298

16691 16055 35353 19998

147549 140077 164599 170301

6982 12048 11935 18843

35802 28572 45530 45874

36613 30139 59706 62511

4728948 4608235 5072239 5096044

4728179 4607365 5071422 5095190

769 869 817 854

11891314 11582087 13002265 13305854

55011 88680 54657 53972

11651337 11361984 12771064 13067327

36055 34159 33918 35310

154212 135027 153738 156955

19157 20446 16148 18727

30554 30471 27397 27535

Item

All Scheduled Banks

2021-22
2021 2022

Dec. Nov. Dec.

1 2 3 4

Number of Reporting Banks 212 212 212 212

1 Liabilities to the Banking System 262674 254662 322059 329579

    1.1 Demand and Time Deposits from Banks 194143 190557 200485 220832

    1.2 Borrowings from Banks 38369 37900 67257 51598

    1.3 Other Demand and Time Liabilities 30162 26204 54317 57150

2 Liabilities to Others 17832517 17590424 18946352 19369144

    2.1 Aggregate Deposits 16899634 16670399 17749945 18157327

          2.1.1 Demand 2117513 2109712 2123876 2245951

          2.1.2 Time 14782121 14560688 15626069 15911376

    2.2 Borrowings 278985 274394 500784 445126

    2.3 Other Demand and Time Liabilities 653898 645630 695623 766691

3 Borrowings from Reserve Bank 94299 102489 96704 127472

    3.1 Against Usance Bills /Promissory Notes – – – –

    3.2 Others 94299 102489 96704 127472

4 Cash in Hand and Balances with Reserve Bank 788725 830772 936542 962644

    4.1 Cash in Hand 88732 96489 109526 101119

    4.2 Balances with Reserve Bank 699993 734284 827015 861524

5 Assets with the Banking System 315282 288521 375572 382420

    5.1 Balances with Other Banks 199434 192939 240469 230710

          5.1.1 In Current Account 19733 19597 38399 23357

          5.1.2 In Other Accounts 179701 173342 202070 207353

    5.2 Money at Call and Short Notice 36905 32002 25749 38501

    5.3 Advances to Banks 39340 30206 46031 47615

    5.4 Other Assets 39603 33373 63324 65595

6 Investment 4874070 4752766 5217161 5241312

    6.1 Government Securities 4867102 4745699 5210634 5234523

    6.2 Other Approved Securities 6968 7067 6527 6789

7 Bank Credit 12259048 11938940 13386156 13695835

    7a Food Credit 90827 124496 100376 99690

    7.1 Loans, Cash-credits and Overdrafts 12016486 11716596 13152140 13454349

    7.2 Inland Bills-Purchased 36070 34172 33936 35326

    7.3 Inland Bills-Discounted 155796 136359 155857 159217

    7.4 Foreign Bills-Purchased 19537 20865 16315 18911

    7.5 Foreign Bills-Discounted 31160 30947 27908 28033

As on the Last Reporting Friday (in case of March)/ Last Friday

स.ं 14ः भारत में कारोबार - सभी अनसुूचित बैंक और सभी अनसुूचित वाणिज्यिक बैंक

(` करोड़)
मद

सभी अनसुूचित बैंक सभी अनसुूचित वाणिज्यिक बैंक

सूचना दनेे वाले बैंकों की सखं्या

1	 बैंकिंग 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 शेष

	 4.1	 उपलब्ध नकदी

	 4.2	 रिज़र्व बैंक के पास शेष

5	 बैंकिंग प्रणाली के पास आस्तियां

	 5.1	 अन्य बैंकों के पास शेष

		  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	निव ेश

	 6.1	 सरकारी प्रतिभूतियां

	 6.2	 अन्य अनमुोदित प्रतिभूतियां

7	 बैंक ऋण

	 7ए	 खाद्यान्न ऋण

	 7.1	 ऋण नकदी-ऋण और ओवरड्राफ्ट

	 7.2 	 दशेी बिल - खरीद ेगए

	 7.3 	 दशेी बिल- भनुाए गए

	 7.4 	वि दशेी बिल - खरीद ेगए

	 7.5	वि दशेी बिल - भनुाए गए

दिस.ं नव.ं दिस.ं दिस.ं नव.ं दिस.ं

टिप्पणी : कॉलम (4) एव ं(8) के डेटा अनंतिम हैं।

अतंिम रिपोर्टिंग शुक्रवार (मार्च के सबंधं में) /अतंिम शुक्रवार की स्थिति
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No. 15: Deployment of Gross Bank Credit by Major Sectors
(` Crore)

Sector

Outstanding as on Growth (%)

Mar.25,
2022 2021 2022

Financial
year so

far
Y-o-Y

Dec.31 Nov.18 Dec.30 2022-23 2022
1 2 3 4 % %

I.     Bank Credit (II+III) 11891314 11582087 12947813 13304393 11.9 14.9
II.    Food Credit 55011 88679 52239 53972 -1.9 -39.1
III.    Non-food Credit 11836304 11493408 12895574 13250421 11.9 15.3
   1.  Agriculture & Allied Activities 1461719 1462086 1595185 1630871 11.6 11.5
   2.  Industry 3156067 3027972 3294514 3291537 4.3 8.7
            2.1  Micro and Small 532792 509395 556127 579070 8.7 13.7
            2.2  Medium 213996 205853 224624 237564 11.0 15.4
            2.3  Large 2409279 2312723 2513763 2474903 2.7 7.0
   3.  Services 3017258 2931207 3315747 3504664 16.2 19.6
            3.1  Transport Operators 155352 147467 161037 164451 5.9 11.5
            3.2  Computer Software 20899 21049 21210 22404 7.2 6.4
            3.3  Tourism, Hotels & Restaurants 64378 63457 65092 63588 -1.2 0.2
            3.4  Shipping 8436 7475 7206 7307 -13.4 -2.2
            3.5  Aviation 23979 14420 24445 28930 20.6 100.6
            3.6  Professional Services 116742 112954 124321 126739 8.6 12.2
            3.7  Trade 696301 675374 733730 768167 10.3 13.7
                         3.7.1  Wholesale Trade 351213 343121 353789 376414 7.2 9.7
                         3.7.2  Retail Trade 345088 332253 379941 391753 13.5 17.9
            3.8  Commercial Real Estate 291168 294019 304276 309031 6.1 5.1
            3.9  Non-Banking Financial Companies (NBFCs) 1022399 974300 1218791 1320299 29.1 35.5
                         3.9.1 Housing Finance Companies (HFCs) 282048 267204 307661 311071 10.3 16.4
                         3.9.2 Public Financial Institutions (PFIs) 137084 108726 178024 181330 32.3 66.8
            3.10  Other Services 617603 620693 655639 693750 12.3 11.8
   4.  Personal Loans 3381699 3274532 3800330 3935144 16.4 20.2
            4.1  Consumer Durables 27628 25102 35658 36640 32.6 46.0
            4.2  Housing 1684424 1634687 1843862 1898411 12.7 16.1
            4.3  Advances against Fixed Deposits 78730 80026 96188 109937 39.6 37.4
            4.4  Advances to Individuals against share & bonds 6161 5968 6758 6806 10.5 14.0
            4.5  Credit Card Outstanding 147789 141751 173424 180090 21.9 27.0
            4.6  Education 82723 81933 91069 92754 12.1 13.2
            4.7  Vehicle Loans 402689 388737 468088 484747 20.4 24.7
            4.8  Loan against gold jewellery 73942 75761 83755 84256 13.9 11.2
            4.9  Other Personal Loans 877613 840568 1001529 1041502 18.7 23.9
     5.  Priority Sector (Memo)   
            (i) Agriculture & Allied Activities 1484923 1457894 1631458 1673097 12.7 14.8
            (ii) Micro & Small Enterprises 1377848 1372858 1457114 1526256 10.8 11.2
            (iii) Medium Enterprises 351900 340564 369403 386473 9.8 13.5
            (iv) Housing 616814 587417 613395 617924 0.2 5.2
             (v) Education Loans 58118 59599 58887 58998 1.5 -1.0
            (vi) Renewable Energy 3538 2112 4177 4782 35.2 126.5
            (vii) Social Infrastructure 2483 2650 2394 2473 -0.4 -6.7
            (viii) Export Credit 23621 25954 15506 15673 -33.6 -39.6
            (ix) Others 37159 39615 50219 52093 40.2 31.5
            (x) Weaker Sections including net PSLC- SF/MF 1180928 1141715 1361042 1381194 17.0 21.0

Note 1: Data are provisional. Bank credit, Food credit and Non-food credit data are based on Section-42 return, which covers all scheduled commercial banks 
(SCBs), while sectoral non-food credit data are based on sector-wise and industry-wise bank credit (SIBC) return, which covers select banks accounting for about 
93 per cent of total non-food credit extended by all SCBs .
Note 2: With effect from January 2019, sectoral credit data are based on revised format due to which values and growth rates of some of the existing components
published earlier have undergone changes.  
Note 3: Credit data are adjusted for past reporting errors by select SCBs from December 2021 onwards.

1

2

3

4
5

1 NBFCs include HFCs, PFIs, Microfinance Institutions (MFIs), NBFCs engaged in gold loan and others.
2 “Other Services” include Mutual Fund (MFs), Banking and Finance other than NBFCs and MFs and other services which are not indicated elsewhere under services.

3 “Agriculture and Allied Activities” under the priority sector also include priority sector lending certificates (PSLCs). 
4 “Micro and Small Enterprises” under the priority sector include credit to micro and small enterprises in industry and services sectors and also include PSLCs.
5 “Medium Enterprises” under the priority sector include credit to medium enterprises in industry and services sectors.

of which,

(Micro and Small, Medium and Large )

स.ं 15ः प्रमखु क्षेत्रों द्वारा सकल बैंक ऋण का अभिनियोजन
(` करोड़)

बकाया स्थिति वृिद्ध (%)

वित्तीय  
वर्ष में अब 

तक
वर्ष-दर-वर्ष

क्षेत्र 

दिस.ं 31 नव.ं 18 दिस.ं 30

टिप्पणी : 1. डेटा अनतंिम हैं। सकल बैंक ऋण और गैर -खाद्य ऋण का डाटा धारा -42 रिटर्न पर आधारित है, जिसमें सभी अनसुूचित वाणिज्यिक बैंकों को (एससीबी) शामिल 
किया गया है, जब कि क्षेत्रवार गैर-खाद्य ऋण डेटा क्षेत्र-वार पर और उद्योग-वार  बैंक ऋण(एसआईबीसी) रिटर्न, के आधार पर हैं। जिसमें सभी अनसुूचित वाणिज्यिक बैंकों द्वारा 
कुल खाद्येतर ऋण के लगभग 93 प्रतिशत के चुनिदंा बैंकों को समाविष्ट किया गया है। टिप्पणी 2:  जनवरी 2021 स,े क्षेत्रीय ऋण डेटा सशंोधित प्रारूप पर आधारित हैं, जिसके 
कारण पहले प्रकाशित कुछ मौजूदा घटकों के मान और वृद्धि दर में कुछ बदलाव हुए हैं। टिप्पणी 3: चुनिदंा एससीबी द्वारा पिछली रिपोर्टिंग त्रुटियों के लिए बैंकों की ऋण वृद्धि को 
समायोजित किया जाता है।
1.	 एनबीएफसी के अतंर्गत एचएफसी, पीएफआई, माइक्रोफाइनेंस ससं्थाए ं(एमएफआई), स्वर्ण ऋण से जड़ुी एनबीएफसी और अन्य शामिल हैं। 
2.	 अन्य सेवाओ ंके अतंर्गत म्यूचअुल फंड, एनबीएफसी और एमएफ के अलावा बैंकिग व वित्त तथा अन्य सेवाए ंजो सेवाओ ंके अतंर्गत अन्यत्र नहीं दर्शाए गए हैं।  
3.	 कृषि और उससे सम्बद्ध कार्यकलापों के अतंर्गत प्राथमिकता- प्राप्त क्षेत्र उधार प्रमाणपत्र (पीएसएलसी) भी शामिल है। 
4.	 सूक्ष्म और लघ ुउद्यमों में विनिर्माण और सेवा क्षेत्र के अतंर्गत  सूक्ष्म और लघ ुउद्यमों को ऋणऔर पीएसएलसी भी शामिल हैं।  
5.	 'मध्यम उद्यमों' में विनिर्माण और सेवा क्षेत्र के अतंर्गत मध्यम उद्यमों को ऋण शामिल हैं। 

I.	 सकल बैंक ऋण (II+III)
II.	 खाद्यान्न ऋण
III.	 गैर-खाद्यान्न ऋण
	 1.	 कृषि और सबंद्ध गतिविधियां
	 2.	 उद्योग
		  2.1	 सूक्ष्म और लघु1
		  2.2	 मझाैले
		  2.3	 बड़े
	 3.	 सवेाएं
		  3.1	प रिवहन परिचालक
		  3.2	 कम्प्यूटर सॉफ्टवेयर
		  3.3	पर्य टन, होटल और रसे्तरां
		  3.4	श िपिगं
		  3.5	 नौवहन
		  3.6	प शेवर सेवाएं
		  3.7	 व्यापार
			   3.7.1 थोक व्यापार
			   3.7.2 खदुरा व्यापार
		  3.8	 वाणिज्यिक स्थावर सपंदा
		  3.9	 गैर -बैंकिग वित्तीय कंपनिया ँ(एनबीएफसी)2 जिसमें से 
			   3.9.1 आवास वित्त कंपनियां (एचएफसी) 
			   3.9.2 सरकारी वित्तीय ससं्थाए ं(पीएफआई) 
		  3.10 अन्य सेवाए ं3

	 4	व यक्तिक ऋण
		  4.1	 उपभोक्ता टिकाऊ वस्तुएं
		  4.2	 आवास
		  4.3	 मीयादी जमाराशि की जमानत पर अग्रिम
		  4.4	श यरों और बाडंों की जमानत पर व्यक्तियों को अग्रिम
		  4.5	क्रेडि  ट कार्ड बकाया
		  4.6	श िक्षा
		  4.7	 वाहन ऋण 
		  4.8 	 सोने के आभूषण पर ऋण 
		  4.9	 अन्य वैयक्तिक ऋण
	 5.	प्राथमि कता प्राप्त क्षेत्र (मेमो)
		  (i) कृषि और सबंद्ध गतिविधियां4
		  (ii) सूक्ष्म और लघ ुउद्यम5

		  (iii) मध्यम उद्यम 6 
		  (iv) आवास
		  (v) शिक्षा ऋण
		  (vi) नवीकरणीय ऊर्जा 
		  (vii) सोशल इंफ्रास्ट्रक्चर 
		  (viii) निर्यात ऋण 
		  (ix) अन्य 
		  (x) नेट पीएसएलसी- एसएफ /एमएफ सहित कमजोर वर्ग 
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वर्तमान सांख्यिकी

आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023 

(` Crore)

Industry

Outstanding as on Growth (%)

Mar. 25,
2022

2021 2022 Financial
year so far Y-o-Y

Dec. 31 Nov.18 Dec. 30 2022-23 2022

1 2 3 4 % %
2  Industries (2.1 to 2.19) 3156067 3027972 3294514 3291537 4.3 8.7
2.1    Mining & Quarrying (incl. Coal) 49135 48973 52338 53331 8.5 8.9
2.2    Food Processing 173246 167771 159064 174703 0.8 4.1
          2.2.1  Sugar 26307 21374 16868 17882 –32.0 –16.3
          2.2.2  Edible Oils & Vanaspati 18246 17944 16710 18806 3.1 4.8
          2.2.3  Tea 5728 5993 5985 5419 –5.4 –9.6
          2.2.4  Others 122965 122459 119501 132596 7.8 8.3
2.3    Beverage & Tobacco 18176 17351 20057 19974 9.9 15.1
2.4    Textiles 224026 217149 211566 217966 –2.7 0.4
          2.4.1  Cotton Textiles 90384 87516 81723 84820 –6.2 –3.1
          2.4.2  Jute Textiles 3509 2909 3731 3864 10.1 32.8
          2.4.3  Man-Made Textiles 38371 37961 38689 39737 3.6 4.7
          2.4.4  Other Textiles 91761 88762 87423 89544 –2.4 0.9
2.5    Leather & Leather Products 11573 11213 11311 11629 0.5 3.7
2.6    Wood & Wood Products 16294 15852 17697 18418 13.0 16.2
2.7    Paper & Paper Products 40565 40244 41565 42468 4.7 5.5
2.8    Petroleum, Coal Products & Nuclear Fuels 107333 107041 148211 163677 52.5 52.9
2.9    Chemicals & Chemical Products 196363 187453 215902 217102 10.6 15.8
          2.9.1  Fertiliser 33160 30462 33894 33761 1.8 10.8
          2.9.2  Drugs & Pharmaceuticals 61093 57744 65792 66499 8.8 15.2
          2.9.3  Petro Chemicals 19622 21888 23121 21087 7.5 –3.7
          2.9.4  Others 82486 77360 93095 95755 16.1 23.8
2.10  Rubber, Plastic & their Products 72013 67527 75954 77626 7.8 15.0
2.11  Glass & Glassware 5952 5921 6607 7117 19.6 20.2
2.12  Cement & Cement Products 47910 47949 51177 53224 11.1 11.0
2.13  Basic Metal & Metal Product 288531 276737 311249 329646 14.2 19.1
          2.13.1  Iron & Steel 187584 179811 211112 223934 19.4 24.5
          2.13.2  Other Metal & Metal Product 100946 96926 100137 105712 4.7 9.1
2.14  All Engineering 167966 158894 170101 172177 2.5 8.4
          2.14.1  Electronics 38179 38149 40027 39743 4.1 4.2
          2.14.2  Others 129787 120745 130074 132434 2.0 9.7
2.15  Vehicles, Vehicle Parts & Transport Equipment 89896 85991 93061 96797 7.7 12.6
2.16  Gems & Jewellery 80512 72065 73749 77604 –3.6 7.7
2.17  Construction 117724 115383 118548 117229 –0.4 1.6
2.18  Infrastructure 1195027 1137078 1234559 1197256 0.2 5.3
          2.18.1  Power 611410 595098 624479 609091 –0.4 2.4
          2.18.2  Telecommunications 130318 109049 128906 114852 –11.9 5.3
          2.18.3  Roads 270395 252608 283074 284203 5.1 12.5
          2.18.4  Airports 6646 7583 9072 8956 34.8 18.1
          2.18.5  Ports 8886 9441 8188 7834 –11.8 –17.0
          2.18.6  Railways 10512 10100 11290 11201 6.6 10.9
          2.18.7  Other Infrastructure 156860 153201 169550 161119 2.7 5.2
2.19  Other Industries 253823 247379 281798 243592 –4.0 –1.5

No. 16: Industry-wise Deployment of Gross Bank Credit

Note : With effect from January 2019, sectoral credit data are based on revised format due to which values and growth rates of some of
the existing components published earlier have undergone some changes.

स.ं 16ः सकल बैंक ऋण का उद्योग-वार अभिनियोजन
(` करोड़)

बकाया स्थिति वृिद्ध (%)

वित्तीय वर्ष में 
अब तक वर्ष-दर-वर्ष

उद्योग

दिस.ं 31 दिस.ं 30नव.ं 18

2 उद्योग (2.1 स े2.19) 
2.1	 खनन और उत्खनन (कोयला सहित)
2.2	 खाद्य प्रससं्करण
	 2.2.1	 चीनी
	 2.2.2	 खाद्य तेल और वनस्पति
	 2.2.3	 चाय
	 2.2.4	 अन्य
2.3	 पेय पदार्थ और तबंाकू
2.4	व स्त्र
	 2.4.1	 सूती वस्त्र
	 2.4.2	 जूट से बने वस्त्र
	 2.4.3	 मानव-निर्मित वस्त्र
	 2.4.4	 अन्य वस्त्र
2.5	 चमड़ा और चमड़े स ेबन ेउत्पाद
2.6	 लकड़ी और लकड़ी स ेबन ेउत्पाद
2.7	 काग़ज़ और काग़ज़ स ेबन ेउत्पाद
2.8	 पेट्रोलियम, कोयला उत्पाद और आण्विक इंधन
2.9	 रसायन और रासायनिक उत्पाद
	 2.9.1	 उवर्रक
	 2.9.2 औषधि और दवाइयां
	 2.9.3 पेट्रो केमिकल्स
	 2.9.4 अन्य
2.10	 रबड़, प्लास्टिक और उनके उत्पाद
2.11	 काचं और काचं के सामान
2.12	 सीमने्ट और सीमेन्ट स ेबन ेउत्पाद
2.13	 मलू धातु और धातु उत्पाद
	 2.13.1 लोहा और स्टील
	 2.13.2 अन्य धात ुऔर धात ुसे बने उत्पाद
2.14	 सभी अभियातं्रिकी
	 2.14.1	इलेक्ट्रानिक्स
	 2.14.2	अन्य
2.15	वा हन, वाहन के पुर्जे और परिवहन उपस्कर
2.16	 रत्न और आभूषण
2.17	निर्मा ण
2.18	 इन्फ्रास्ट्रक्चर
	 2.18.1	पॉवर
	 2.18.2	दूरसचंार
	 2.18.3	सड़क
	 2.18.4 हवाई अड्डा 
	 2.18.5 बदंरगाह 
	 2.18.6 रलेवे 
	 2.18.7 अन्य इन्फ्रास्ट्रक्चर
2.19	 अन्य उद्योग

टिप्पणी : जनवरी 2019 से, क्षेत्रीय ऋण डेटा सशंोधित प्रारूप पर आधारित हैं, जिसके कारण पहले प्रकाशित कुछ मौजूदा घटकों के मान और विकास दर में कुछ बदलाव हुए हैं। 
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वर्तमान सांख्यिकी

आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023

2021 2022

Nov, 26 Sep, 30 Oct, 07 Oct, 21 Oct, 28 Nov, 04 Nov, 18 Nov, 25

2 3 4 5 6 7 8 9

Number of Reporting Banks 33 32 33 33 33 33 33 33

1 Aggregate Deposits (2.1.1.2+2 126631.3 124590.8 126562.6 126803.0 126637.1 126360.6 126894.1 127382.3

2 Demand and Time Liabilities

2.1 Demand Liabilities 23568.9 24874.3 26059.9 26251.7 25889.7 25512.5 25577.6 24931.7

2.1.1 Deposits

2.1.1.1 Inter-Bank 5294.8 6051.1 6093.9 6012.5 6211.1 5886.2 5568.0 5197.9

2.1.1.2 Others 13473.5 12836.4 14253.5 14361.5 14276.2 14104.1 14228.8 14221.3

2.1.2 Borrowings from Banks 150.0 699.7 799.6 749.5 399.7 399.9 404.9 624.7

2.1.3 Other Demand Liabilities 4650.6 5287.2 4912.9 5128.3 5002.6 5122.2 5376.0 4887.9

2.2 Time Liabilities 175629.1 172837.7 172577.1 171821.7 171886.4 171587.7 171549.2 172191.9

2.2.1 Deposits

2.2.1.1 Inter-Bank-Bank 59386.8 56993.6 55836.1 54914.6 55727.0 54916.2 54040.1 54088.1

2.2.1.2 Others 113157.7 111754.4 112309.1 112441.5 112360.9 112256.5 112665.3 113161.0

2.2.2 Borrowings from Banks 910.1 1580.1 2080.1 2120.1 1441.3 2016.3 2433.3 2519.3

2.2.3 Other Time Liabilities 2174.4 2509.7 2351.8 2345.5 2357.3 2398.6 2410.4 2423.5

3 Borrowing from Reserve Bank 0.0 35.0 35.0 35.0 35.0 35.0 35.0 35.0

4 Borrowings from a notified ban 62398.8 70718.0 70049.4 68792.2 76583.1 75852.3 73458.8 73686.9

4.1 Demand 12380.4 13633.4 13623.2 16862.7 15999.9 15799.9 15528.3 15498.3

4.2 Time 50018.4 57084.6 56426.3 51929.6 60583.2 60052.4 57930.5 58188.6

5 Cash in Hand and Balances wi 9075.7 10969.0 10137.6 10492.0 10490.1 10600.3 10229.6 10166.0

5.1 Cash in Hand 691.6 821.6 809.9 758.5 814.7 802.1 867.6 777.6

5.2 Balance with Reserve Bank 8384.1 10147.4 9327.7 9733.5 9675.4 9798.1 9362.0 9388.3

6 Balances with Other Banks in 1215.4 1520.6 1396.1 1352.8 1407.8 1364.8 1560.4 1557.2

7 Investments in Government Se 73814.2 72520.1 73255.5 73448.2 74182.9 73637.4 73166.1 72325.9

8 Money at Call and Short Notic 21853.7 18267.2 17881.7 15981.1 21439.7 21003.3 17899.7 18018.5

9 Bank Credit (10.1+11) 107879.4 121551.1 121730.1 120921.6 120927.0 120809.3 120186.2 120652.2

10 Advances.

10.1 Loans, Cash-Credits and O 107858.5 121528.1 121709.0 120901.6 120906.9 120769.5 120147.3 120612.7

10.2 Due from Banks 99264.9 115486.6 115443.1 115130.2 117333.9 117079.2 117456.0 117682.0

11 Bills Purchased and Discount 20.8 23.1 21.1 20.1 20.1 39.7 38.8 39.5

   Item

2020-21   

1

 Number of Reporting Banks 32

  1 Aggregate Deposits (2.1.1.2+2.2.1.2) 125859.6

  2 Demand and Time Liabilities

      2.1 Demand Liabilities 23736.9

            2.1.1 Deposits

                     2.1.1.1 Inter-Bank 4896.9

                     2.1.1.2 Others 13,899.4

             2.1.2 Borrowings from Banks 0.0

             2.1.3 Other Demand Liabilities 4940.6

     2.2 Time Liabilities 179957.5

           2.2.1 Deposits

                    2.2.1.1 Inter-Bank 65333.7

                    2.2.1.2 Others 111960.2

           2.2.2 Borrowings from Banks 630.0

           2.2.3 Other Time Liabilities 2033.7

  3 Borrowing from Reserve Bank 0.0

  4 Borrowings from a notified bank / Government 63559.8

     4.1 Demand 15691.8

     4.2 Time 47868.0

  5 Cash in Hand and Balances with Reserve Bank 8151.1

     5.1 Cash in Hand 570.3

     5.2 Balance with Reserve Bank 7580.8

  6 Balances with Other Banks in Current Account 1148.1

  7 Investments in Government Securities 64455.2

  8 Money at Call and Short Notice 28835.7

  9 Bank Credit (10.1+11) 114631.6

 10 Advances

     10.1 Loans, Cash-Credits and Overdrafts 114612.1

     10.2 Due from Banks 89429.1

 11 Bills Purchased and Discounted 19.5

Last Reporting Friday (in case of March)/Last Friday/
Reporting Friday

(` Crore)

No. 17: State Co-operative Banks Maintaining Accounts with the Reserve Bank of Indiaस.ं 17: भारतीय रिज़र्व बैंक में राज्य सहकारी बैंकों के खाते
(` करोड़)

मद

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 शेष

6	 चालू खाते 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

नव.ं 26 सित.ं 30 अक ट्ू . 07 अक ट्ू . 21 अक ट्ू . 28 नव.ं 04 नव.ं 18 नव.ं 25

नियत अतंिम शुक्रवार (मार्च के सबंधं में)/अतंिम शुक्रवार/नियत शुक्रवार की स्थिति
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No. 18: Consumer Price Index  (Base: 2012=100)

Rural Urban Combined

Dec.21 Nov.22 Dec.22(P) Dec.21 Nov.22 Dec.22(P) Dec.21 Nov.22 Dec.22(P)

4 5 6 7 8 9 10 11 12

165.8 176.6 174.4 172.2 181.3 178.6 168.2 178.3 175.9

147.4 166.9 168.8 151.6 168.4 170.2 148.7 167.4 169.2

197.0 207.2 206.9 202.2 213.4 212.8 198.8 209.4 209.0

176.5 180.2 189.1 180.0 183.2 192.0 177.9 181.4 190.2

159.8 172.3 173.4 160.0 172.3 173.8 159.9 172.3 173.5

195.8 194.0 194.0 173.5 180.0 179.2 187.6 188.9 188.6

152.0 159.1 156.7 158.3 162.6 159.5 154.9 160.7 158.0

172.3 171.6 150.2 219.5 205.5 178.7 188.3 183.1 159.9

164.5 170.2 170.5 164.2 171.0 171.3 164.4 170.5 170.8

120.6 121.5 121.2 121.9 123.4 123.1 121.0 122.1 121.8

171.7 204.8 207.5 168.2 198.8 200.5 170.5 202.8 205.2

169.7 176.4 176.8 156.5 162.1 162.8 164.2 170.4 171.0

175.1 186.9 187.6 178.2 192.4 193.3 176.5 189.5 190.2

190.8 195.5 195.9 196.8 200.6 201.0 192.4 196.9 197.3

171.2 186.9 187.8 160.7 174.7 175.7 167.0 182.1 183.0

171.8 187.2 188.1 163.3 176.7 177.7 168.5 183.1 184.0

167.3 185.2 185.9 146.7 163.5 164.3 158.7 176.2 176.9

-- -- -- 163.4 171.8 170.7 163.4 171.8 170.7

165.6 181.9 182.8 161.7 180.3 180.9 164.1 181.3 182.1

166.0 174.6 175.5 157.8 167.4 168.2 162.0 171.1 172.0

163.9 175.5 176.4 156.0 166.9 167.2 160.2 171.4 172.1

174.0 182.3 183.5 165.1 175.8 177.2 170.6 179.8 181.1

160.1 167.5 167.8 151.8 158.9 159.3 155.7 163.0 163.3

164.5 170.8 171.2 157.6 166.7 167.1 160.6 168.5 168.9

169.7 176.9 177.3 160.6 171.5 171.8 164.4 173.7 174.1

162.8 173.4 175.7 162.4 173.8 176.0 162.6 173.6 175.8

167.0 177.8 177.1 165.2 175.0 174.1 166.2 176.5 175.7

Group/Sub group 2021-22   

Rural Urban Combined

1 2 3

1 Food and beverages 162.8 168.7 165.0

  1.1 Cereals and products 146.4 150.4 147.6

  1.2 Meat and fish 200.4 206.5 202.6

  1.3 Egg 173.3 176.0 174.4

  1.4 Milk and products 158.3 159.0 158.6

  1.5 Oils and fats 192.2 172.4 184.9

  1.6 Fruits 155.3 163.5 159.2

  1.7 Vegetables 156.1 192.8 168.5

  1.8 Pulses and products 164.1 164.4 164.2

  1.9 Sugar and confectionery 117.4 119.1 118.0

  1.10 Spices 171.2 167.5 170.0

  1.11 Non-alcoholic beverages 167.8 154.7 162.3

  1.12 Prepared meals, snacks, sweets 173.0 175.8 174.3

2 Pan, tobacco and intoxicants 190.3 196.5 191.9

3 Clothing and footwear 168.2 158.4 164.3

  3.1 Clothing 168.8 160.9 165.7

  3.2 Footwear 164.5 144.7 156.3

4 Housing -- 163.0 163.0

5 Fuel and light 164.0 159.8 162.4

6 Miscellaneous 164.1 156.1 160.2

  6.1 Household goods and services 161.8 153.5 157.9

  6.2 Health 172.0 163.3 168.6

  6.3 Transport and communication 157.9 150.0 153.7

  6.4 Recreation and amusement 162.7 154.8 158.2

  6.5 Education 168.4 160.1 163.5

  6.6 Personal care and effects 161.3 160.8 161.1

General Index (All Groups) 164.5 163.1 163.8

Source: National Statistical Office, Ministry of Statistics and Programme Implementation, Government of India.

P: Provisional 
No. 19: Other Consumer Price Indices

2021 2022
Dec. Nov. Dec.

4 5 6

125.4 132.5 132.3

1097 1167 1167

1106 1178 1179

Item Base Year Linking
Factor

2021-22

1 2 3

1 Consumer Price Index for Industrial Workers 2016 2.88 123.6

2 Consumer Price Index  for Agricultural Labourers 1986-87 5.89 1075

3 Consumer Price Index  for Rural Labourers 1986-87 – 1084

Source: Labour Bureau, Ministry of Labour and Employment, Government of India.

No. 20: Monthly Average Price of Gold and Silver in Mumbai

Source: India Bullion & Jewellers Association Ltd., Mumbai for Gold and Silver prices in Mumbai.

Item 2021-22 2021 2022

Dec. Nov. Dec.

1 2 3 4

1  Standard Gold (    per 10 grams) 47999 47890 51874 53941
2  Silver (    per kilogram) 65426 61280 60968 66698

`

`

स.ं 18ः उपभोक्ता मलू्य सूचकाकं (आधारः 2012=100)

स.ं 19ः अन्य उपभोक्ता मलू्य सूचकाकं

स.ं 20ः मुबंई में सोन ेऔर चादंी का मासिक औसत मलू्य

समहू/उप समहू ग्रामीण
ग्रामीण शहरी मिश्रित दिस.ं'22(अ) दिस.ं'21दिस.ं '21 नव.ं'22 दिस.ं'22(अ)नव.ं'22 दिस.ं'21 दिस.ं'22(अ)नव.ं'22

शहरी मिश्रित

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	त ल 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	स्वास ्थ्य
	 6.3	प रिवहन और सचंार
	 6.4	 मनोरजंन
	 6.5	श िक्षा
	 6.6	 व्यक्तिगत दखेभाल और प्रभाव
सामान्य सूचकाकं (सभी समहू)
स्रोत: राष्ट्रीय सांख्यिकी कार्यालय, सांख्यिकी और कार्यक्रम कार्यान्वयन मंत्रालय, भारत सरकार। 
अ: अनतंिम

मद

स्रोत: श्रम ब्यूरो, श्रम और रोजगार मंत्रालय, भारत सरकार।

आधार वर्ष योजक कारक

1 औद्योगिक कामगार उपभोक्ता मूल्य सूचकांक

2 कृषि श्रमिक उपभोक्ता मूल्य सूचकांक

3 ग्रामीण श्रमिक उपभोक्ता मूल्य सूचकांक

दिस.ं नव.ं दिस.ं

दिस.ं नव.ं दिस.ं
मद

1 मानक स्वर्ण (` प्रति 10 ग्राम)
2 चांदी (` प्रति किलोग्राम)
स्रोत: मुंबई में सोने और चांदी के मूल्य के लिए भारत बलुियन एडं ज्वैलर्स एसोसिएशन लि., मुंबई। ।

कीमत और उत्पादन
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पण्य भाराकं 2020-21 2021 2022

दिस.ं अक ट्ू . नव.ं (अ) दिस.ं (अ)
1 2 3 4 5 6

1 सभी पण्य वस्तुएँ 100.000 139.4 143.3 152.9 152.1 150.4
1.1 प्राथमिक वस्तुएं 22.618 160.7 168.4 181.2 177.7 172.4
	 1.1.1 खाद्य वस्तुएं 15.256 167.3 176.7 186.1 180.2 174.5
		  1.1.1.1 खाद्यान्न (अनाज+ दाल) 3.462 163.5 165.1 179.6 181.9 184.2
		  1.1.1.2 फल और सब्जियाँ 3.475 187.6 226.9 230.8 202.0 173.4
		  1.1.1.3 दूध 4.440 156.9 157.3 166.7 167.0 168.3
		  1.1.1.4 अडंा, मांस और मछली 2.402 164.0 161.5 167.8 166.7 166.9
		  1.1.1.5 मसाले 0.529 159.8 165.9 191.2 193.0 191.5
		  1.1.1.6 अन्य खाद्य वस्तुएं 0.948 168.3 170.3 180.0 182.8 181.3
	 1.1.2 खाद्येतर वस्तुएं 4.119 158.1 164.6 166.0 168.2 170.7
		  1.1.2.1 फाइबर 0.839 158.4 164.6 193.1 193.6 188.1
		  1.1.2.2 तिलहन 1.115 214.4 210.1 189.0 199.7 200.0
		  1.1.2.3 अन्य खाद्येतर वस्तुएं 1.960 119.9 123.8 127.5 131.3 134.4
		  1.1.2.4 पषु्पोत्पादन 0.204 217.0 309.8 298.5 247.6 288.6
   	1.1.3 खनिज 0.833 197.2 204.7 196.8 196.7 198.7
		  1.1.3.1 धात्विक खनिज 0.648 193.3 200.9 182.6 182.6 183.5
		  1.1.3.2 अन्य खनिज 0.185 211.0 218.2 246.6 246.2 252.0
   1.1.4 कच्चा तेल और नैसर्गिक गैस 2.410 110.3 109.3 170.7 171.2 152.7
1.2 ईधंन और बिजली 13.152 124.6 133.8 158.0 159.6 158.0
   	1.2.1 कोल 2.138 129.0 130.9 134.3 134.3 134.3
		  1.2.1.1 कुकिग कोल 0.647 143.0 143.4 143.4 143.4 143.4
		  1.2.1.2 नॉन-कुकिग कोल 1.401 119.8 119.8 119.8 119.8 119.8
		  1.2.1.3 लिग्नाइट 0.090 170.5 212.6 294.3 294.3 294.3
	 1.2.2 खनिज तेल 7.950 126.2 134.0 166.4 172.4 164.4
 	 1.2.3 बिजली 3.064 117.4 135.3 152.9 144.0 157.7
1.3 विनिर्मित उत्पाद 64.231 135.0 136.5 141.9 141.5 141.1
   	1.3.1 खाद्य उत्पादों का विनिर्माण 9.122 157.9 156.6 163.7 164.6 163.3
		  1.3.1.1 मांस का परिरक्षण और प्रससं्करण 0.134 142.8 143.7 140.9 139.4 142.5
		  1.3.1.2 मछली, क्रस्टेशियस,मोलस्क और उनके उत्पादों का प्रससं्करण एव ंपरिरक्षण 0.204 144.1 149.1 139.2 140.1 142.7
		  1.3.1.3 फल और सब्जियों का परिरक्षण और प्रससं्करण 0.138 122.3 120.9 127.4 127.4 127.5
		  1.3.1.4 सब्जियां और पश ुतेल एव ंचर्बी 2.643 187.2 180.1 173.3 174.8 169.2
		  1.3.1.5 डेयरी उत्पाद 1.165 149.4 148.3 168.2 168.4 169.6
		  1.3.1.6 अनाज मिल के उत्पाद 2.010 145.6 146.5 165.1 165.9 167.4
		  1.3.1.7 स्टार्च और स्टार्च के उत्पाद 0.110 133.3 138.3 163.6 160.7 158.1
		  1.3.1.8 बेकरी उत्पाद 0.215 146.2 150.0 163.4 163.5 166.1
		  1.3.1.9 चीनी,गडु़ और शहद 1.163 122.9 125.1 127.3 128.1 127.7
		  1.3.1.10 कोक, चॉकलेट और चीनी कन्फे क्शनरी 0.175 130.5 132.0 135.4 136.4 138.3
		  1.3.1.11 मैक्रोनी, नूडल्स, कूसकूस और उसके जैसे मैद ेसे बने उत्पाद 0.026 136.7 131.4 162.5 159.8 148.7
		  1.3.1.12 चाय और कॉफी उत्पाद 0.371 171.1 175.4 178.5 177.0 172.7
		  1.3.1.13 प्रससं्कृत  मसाले और नमक 0.163 157.5 157.4 178.0 178.4 181.8
		  1.3.1.14 प्रससं्कृत  तैयार खाद्य पदार्थ 0.024 137.0 136.3 142.9 142.0 140.4
		  1.3.1.15 स्वास्थ्य पूरक 0.225 153.5 153.1 183.8 182.2 181.8
		  1.3.1.16 पश ुके लिए तैयार खाद्य 0.356 200.9 199.5 206.5 212.4 208.8
	 1.3.2 पेय पदार्थों का विनिर्माण 0.909 126.8 127.2 129.1 128.8 129.5
		  1.3.2.1 शराब और स्पिरीट 0.408 123.6 124.1 129.7 130.0 131.4
		  1.3.2.2 माल्ट लिकर और माल्ट 0.225 130.5 131.1 135.1 133.8 134.3
		  1.3.2.3 शीतल पेय,मिनरल वॉटर और बोतलबन्द  पानी के अन्य उत्पाद 0.275 128.6 128.5 123.3 122.9 122.9
	 1.3.3 विनिर्मित तबंाकू उत्पाद 0.514 160.2 161.9 164.2 165.4 164.3
		  1.3.3.1 तंबाकू के उत्पाद 0.514 160.2 161.9 164.2 165.4 164.3

स.ं 21ः थोक मलू्य सूचकाकं
(आधारः 2011-12=100)
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पण्य भाराकं 2020-21 2021 2022

दिस.ं अक ट्ू . नव.ं (अ) दिस.ं (अ)

   1.3.4 वस्त्र विनिर्माण 4.881 135.2 139.2 142.5 140.3 138.4
		  1.3.4.1 धागों की कताई और वस्त्र तैयार करना 2.582 128.2 133.4 132.0 128.6 125.5
		  1.3.4.2 बनुाई और तैयार वस्त्र 1.509 146.8 149.7 160.1 159.5 158.9
		  1.3.4.3 बनेु हुए और क्रॉचिडेट फेब्रिक्स 0.193 125.5 127.5 132.5 130.6 127.6
		  1.3.4.4 कपड़ों को छोड़कर निर्मित वस्त्र सामग्री 0.299 138.7 141.1 155.2 154.1 153.2
		  1.3.4.5 डोरिया,ँ रस्सी, सतुली और नेटिग 0.098 168.5 167.1 156.2 151.9 151.7
		  1.3.4.6 अन्य वस्त्र 0.201 126.2 129.3 130.4 130.6 131.5
   1.3.5 विनिर्मित तैयार वस्त्र 0.814 143.1 144.7 149.3 149.4 149.9
		  1.3.5.1 फर से बने वस्त्रों को छोड़कर बनेु हुए तैयार वस्त्र 0.593 142.0 143.2 147.9 147.8 148.6
		  1.3.5.2 बनेु हुए क्रॉस्चिटेड वस्त्र 0.221 145.8 148.7 153.3 153.5 153.6
	 1.3.6 चमड़ा और उसस ेबन ेहुए उत्पाद का विनिर्माण 0.535 119.2 119.8 122.2 122.6 121.7
     	 1.3.6.1 चमड़े की टैनिंग और ड्रेसिगं; ड्रेसिगं और फर की रगंायी 0.142 103.4 104.3 103.9 105.2 104.0
     	 1.3.6.2 सामान, हैंडबैग, काठी और दोहन 0.075 141.5 142.6 140.8 141.9 141.0
     	 1.3.6.3 जूते-चप्पल 0.318 121.0 121.4 126.0 125.8 125.1
	 1.3.7 लकड़ी के विनिर्माण और लकड़ी और कॉर्क  के उत्पाद 0.772 141.0 142.5 142.9 143.3 143.7
     	 1.3.7.1 आरा मिलिग और लकड़ी के उत्पाद 0.124 128.8 131.2 138.7 138.5 139.3
     	 1.3.7.2 विनियर शीट,प्लायवडु का विनिर्माण,लॅमिन बोर्ड,पार्टिकल बोर्डऔर अन्य पॅनल 

और बोर्ड
0.493 141.9 143.1 141.1 141.0 141.3

     	 1.3.7.3 बिल्डरों की बढ़ईगीरी 0.036 193.9 194.5 205.7 206.6 206.6
     	 1.3.7.4 लकड़ी के डिब्बे 0.119 134.1 135.9 136.0 139.2 139.2
	 1.3.8 कागज़ और कागज़ के उत्पाद का विनिर्माण 1.113 137.5 141.2 152.8 151.2 148.2
     	 1.3.8.1 लगुदी, कागज़ और कागज़ बोर्ड 0.493 141.4 145.3 159.3 158.3 156.6
     	 1.3.8.2 लहरदार कागज़ और पेपर बोर्ड और कागज़ के पात्र और पेपर बोर्ड 0.314 137.8 139.3 150.1 148.3 145.3
     	 1.3.8.3 कागज़ की अन्य सामग्री और पेपर बोर्ड 0.306 131.0 136.5 145.2 142.7 137.8
	 1.3.9 मदु्रण और रिकार्डेड मीडिया का पुनरुत्पादन 0.676 157.8 162.6 172.4 171.8 176.8
     	 1.3.9.1 मदु्रण 0.676 157.8 162.6 172.4 171.8 176.8
	 1.3.10 रसायन और रासायनिक उत्पाद का विनिर्माण 6.465 133.5 136.8 146.3 145.3 144.2
     	 1.3.10.1 मूल रसायन 1.433 143.8 149.3 159.9 158.3 156.2
     	 1.3.10.2 उर्वरक और नाइट्रोजन यौगिक 1.485 129.6 131.1 148.0 148.1 147.6
     	 1.3.10.3 प्लास्टिक और सिथेंटिक रबड़ प्राथमिक रूप में 1.001 140.3 142.6 140.6 137.5 136.0
     	 1.3.10.4 कीटनाशक और अन्य एग्रोकेमिकल उत्पाद 0.454 132.1 133.2 144.5 144.9 143.5
     	 1.3.10.5 पेन्ट, वार्निश और समान कोटिग, मदु्रण स्याही और मैस्टिक्स 0.491 130.4 137.0 145.7 146.2 146.0
		  1.3.10.6 साबनु और डिटर्जेंट,सफाई और चमकाने की सामग्री, इत्र और शौचालय 

सफाई की सामग्री
0.612 128.1 130.9 142.8 142.8 142.3

     	 1.3.10.7 अन्य रासायनिक उत्पाद 0.692 130.3 134.1 143.3 142.1 141.1
     	 1.3.10.8 मानव निर्मित फाइबर 0.296 106.6 109.2 109.4 106.8 105.7
	 1.3.11 फार्मास य्ूटिकल्स, औषधीय रसायन और वनस्पति उत्पाद का विनिर्माण 1.993 135.9 136.6 141.2 141.6 141.7
     	 1.3.11.1 फार्मास्यूटिकल्स, औषधीय रसायन और वनस्पति उत्पाद 1.993 135.9 136.6 141.2 141.6 141.7
	 1.3.12 रबड़ और प्लास्टिक उत्पाद का विनिर्माण 2.299 124.8 127.1 129.2 128.5 128.5
     	 1.3.12.1 रबड़ टायर और ट्यूब,रबड़ टायर की रीट्रीडिग और पनुर्निर्माण 0.609 104.3 106.5 113.2 113.7 113.6
     	 1.3.12.2 रबड़ के अन्य उत्पाद 0.272 101.9 104.6 105.7 105.9 105.9
     	 1.3.12.3 प्लास्टिक उत्पाद 1.418 138.0 140.3 140.6 139.3 139.2
	 1.3.13 अन्य अधात्विक खनिज उत्पादों का विनिर्माण 3.202 123.7 125.1 133.5 134.2 134.7
     	 1.3.13.1 कांच और कांच उत्पाद 0.295 139.1 143.9 158.7 159.9 163.4
     	 1.3.13.2 आग रोधक उत्पाद 0.223 115.6 119.0 119.1 119.1 118.9
     	 1.3.13.3 मिट्टी से बनी भवन निर्माण सामग्री 0.121 119.3 120.9 136.5 139.3 137.5
     	 1.3.13.4 चीनी मिट्टी के बर्तन और चीनी मिट्टी 0.222 112.9 114.3 117.5 118.5 118.5
     	 1.3.13.5 सीमेन्ट,चूना और प्लास्टर 1.645 126.4 127.1 136.7 137.3 137.6

स.ं 21ः थोक मलू्य सूचकाकं (जारी)
(आधारः 2011-12=100)
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स.ं 21ः थोक मलू्य सूचकाकं (जारी)
(आधारः 2011-12=100)

पण्य भाराकं 2020-21 2021 2022

दिस.ं अक ट्ू . नव.ं (अ) दिस.ं (अ)

     	 1.3.13.6 कंक्रीट,सीमेन्ट और प्लास्टर से बनी वस्तुएं 0.292 129.2 129.8 134.3 134.8 134.9

     	 1.3.13.7 पत्थरों को काटना,आकार दनेा और सवंारना 0.234 122.2 120.2 125.9 126.1 127.1

     	 1.3.13.8 अन्य अधात्विक खनिज उत्पाद 0.169 90.6 96.6 105.4 106.6 106.6

	 1.3.14 मलू धातुओ ंका विनिर्माण 9.646 140.1 141.9 145.6 143.5 143.0

     	 1.3.14.1 स्टील तैयार करने में प्रयकु्त सामग्री 1.411 150.8 153.6 155.8 152.6 150.4

		  1.3.14.2 धात्विक लौह 0.653 147.7 145.2 164.2 157.2 157.6

     	 1.3.14.3 नरम इस्पात-अर्ध निर्मित इस्पात 1.274 119.1 118.2 126.1 123.8 122.1

     	 1.3.14.4 नरम इस्पात- लंबे उत्पाद 1.081 137.4 139.0 147.9 145.0 145.7

     	 1.3.14.5 नरम इस्पात- चपटे उत्पाद 1.144 157.5 160.6 148.7 146.4 143.9

     	 1.3.14.6 स्टेनलेस स्टील के अतिरिक्त एलॉय स्टील-आकार 0.067 133.7 130.7 149.0 144.7 141.4

     	 1.3.14.7 स्टेनलेस स्टील अर्ध निर्मित 0.924 141.7 142.8 146.1 143.2 142.0

     	 1.3.14.8 पाइप और ट्यूब 0.205 155.9 161.8 175.6 174.4 171.7

     	 1.3.14.9 कीमती धात ुसहित अलौह धात ु 1.693 139.7 143.8 141.1 140.7 141.9

     	 1.3.14.10 कास्टिंग 0.925 118.9 120.7 130.6 131.7 132.6

     	 1.3.14.11 स्टील से गढ़ी वस्तुएं 0.271 159.0 160.6 173.4 172.6 175.7

	 1.3.15 मशीनरी और उपकरणों को छोड़कर गढ़े हुए धातु उत्पादों का विनिर्माण 3.155 130.5 133.1 137.7 138.3 137.9

     	 1.3.15.1 इमारती धात ुउत्पाद 1.031 123.9 124.8 131.3 133.2 132.7

     	 1.3.15.2 धात ुसे बने टैंक,जलाशय और डिब्बे 0.660 156.2 162.1 157.0 156.5 156.3

     	 1.3.15.3 वाष्प चालित जनरटेर, सेंट्रल हीटिग हॉट वाटर बॉयलरर्स को छोड़कर 0.145 96.1 94.8 103.1 102.7 98.7

     	 1.3.15.4 धात ुकी फोर्जिंग, दबाना, स्टैपिगं और रोल फॉर्मिंग, पाउडर धातकुर्म 0.383 117.5 122.6 135.3 135.9 134.7

     	 1.3.15.5 कटलरी, हस्त चालित उपकरण और सामान्य हार्डवेयर 0.208 108.2 109.6 113.2 113.3 113.3

     	 1.3.15.6 अन्य गढ़े  हुए धात ुउत्पाद 0.728 136.5 138.3 144.2 144.4 144.9

	 1.3.16 कंप य्ूटर, इलेक्ट्रॉनिक और ऑप्टिकल उत्पादों का विनिर्माण 2.009 113.7 113.5 117.1 116.9 117.1

     	 1.3.16.1 इलेक्ट्रॉनिक परुजे 0.402 106.0 107.5 115.6 115.6 115.1

     	 1.3.16.2 कंप्यूटर और सबंधंित उपकरण 0.336 134.7 134.9 134.9 134.9 135.0

     	 1.3.16.3 सचंार उपकरण 0.310 121.7 120.5 129.6 129.6 130.7

     	 1.3.16.4 उपभोक्ता इलेक्ट्रानिक्स 0.641 102.1 100.8 100.4 99.5 100.2

     	 1.3.16.5 मापने, जांचने, नेविगेशन और नियतं्रण उपकरण 0.181 108.4 108.5 113.5 113.5 112.5

     	 1.3.16.6 हाथ घडी और दीवार घडी 0.076 145.6 145.6 151.6 153.1 151.3

     	 1.3.16.7 विभासन, विद्युत चिकित्सकीय एव ंविद्युत उपचारात्मक उपकरण 0.055 106.1 109.2 111.6 111.6 112.2

     	 1.3.16.8 ऑप्टिकल उपकरण और फोटोग्राफिक उपकरण 0.008 98.3 98.4 101.6 101.6 101.7

	 1.3.17 इलेिक्ट्रकल उपकरण का विनिर्माण 2.930 122.3 123.6 129.2 128.8 129.5

     	 1.3.17.1 विद्युत मोटर्स, जनरटेर, ट्रांसफार्मर और बिजली वितरण और नियतं्रण सबंधंी उपकरण 1.298 119.7 120.8 128.1 126.6 127.7

     	 1.3.17.2 बैटरी और एक्युम्युलेटर 0.236 121.8 123.8 133.1 133.2 133.5

     	 1.3.17.3 डेटा सचंरण या छवियों के सजीव प्रसारण के लिए फाइबर ऑप्टिक केबल 0.133 103.1 100.4 119.9 120.4 118.5

     	 1.3.17.4 अन्य इलेक्ट्रानिक और बिज़ली के वायर और केबल 0.428 140.7 143.1 141.4 142.7 144.0

     	 1.3.17.5 वायरिगं सबंधंी चीजें और बिजली के प्रकाश और सजावट के उपकरण 0.263 114.5 115.6 117.5 117.9 117.8

     	 1.3.17.6 घरलूे उपकरण 0.366 128.4 130.8 134.7 134.6 133.9

     	 1.3.17.7 अन्य इलेक्ट्रिकल उपकरण 0.206 113.2 113.9 117.5 117.8 119.7

	 1.3.18 मशीनरी और उपकरणों का विनिर्माण 4.789 120.0 121.1 126.5 126.6 126.7

     	 1.3.18.1 इंजन और टर्बाइन,एयरक्राफ्ट, वाहन और दपुहिया वाहनों के इंजन को छोड़कर 0.638 119.2 121.4 126.9 126.6 125.7

     	 1.3.18.2 तरल बिजली उपकरण 0.162 122.1 123.1 127.4 128.3 129.2

     	 1.3.18.3 अन्य पपं, कंप्रेसर, नल और वाल्व 0.552 115.1 116.4 117.1 117.1 117.5

     	 1.3.18.4 बेयरिगं, गियर्स, गेयरिगं और ड्राइविगं उपकरण 0.340 118.1 119.5 124.4 123.9 124.5

     	 1.3.18.5 ओवन, फर्नेस और फर्नेस बर्नर 0.008 74.2 73.0 79.9 80.9 81.2

     	 1.3.18.6 माल उठाने एव ंचढ़ाने –उतारने वाले उपकरण 0.285 120.0 122.7 125.9 126.1 126.4
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स.ं 21ः थोक मलू्य सूचकाकं (समाप्त)
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दिस.ं अक ट्ू . नव.ं (अ) दिस.ं (अ)

     	 1.3.18.7 कार्यालय मशीनरी और उपकरण 0.006 130.2 130.2 130.2 130.2 130.2

     	 1.3.18.8 सामान्य प्रयोजन के अन्य उपकरण 0.437 133.4 130.6 141.7 142.6 142.5

     	 1.3.18.9 कृषि और वानिकी मशीनरी 0.833 128.4 130.5 138.0 138.8 138.6

     	 1.3.18.10 धात ुनिर्माण करनेवाली मशीनरी और मशीन टूल्स 0.224 114.2 114.6 121.2 121.1 121.1

     	 1.3.18.11 खनन, उत्खनन और निर्माण  के लिए मशीनरी 0.371 78.2 78.5 85.2 85.7 86.5

     	 1.3.18.12 खाद्य, पेय और तंबाकू प्रससं्करण के लिए मशीनरी 0.228 130.1 131.0 129.8 127.8 125.3

     	 1.3.18.13 कपड़ा,परिधान और चमड़े के उत्पादन से जडु़ी मशीनरी 0.192 125.3 125.8 132.6 132.2 133.6

 		  1.3.18.14 अन्य विशष प्रयोजनों के लिए मशीनरी 0.468 134.7 136.2 141.2 141.6 142.2

		  1.3.18.15 अक्षय ऊर्जा उत्पादन मशीनरी 0.046 66.6 66.8 70.3 70.3 69.7

	 1.3.19 मोटर वाहन, ट्रेलरों और अर्ध-ट्रेलरों  का विनिर्माण 4.969 122.7 124.1 128.1 128.0 127.5

     	 1.3.19.1 मोटर वाहन 2.600 122.6 123.5 125.8 126.4 125.7

     	 1.3.19.2 मोटर वाहन परुजे और सहायक उपकरण 2.368 122.7 124.7 130.6 129.8 129.4

	 1.3.20 अन्य परिवहन उपकरणों का विनिर्माण 1.648 131.7 133.1 137.3 137.5 137.9

     	 1.3.20.1 जहाजों और  तैरने वाली –वस्तुओ ंका निर्माण 0.117 158.9 158.9 163.6 163.6 163.6

     	 1.3.20.2 रलेवे इंजन और रोलिग स्टाक 0.110 104.4 103.8 104.3 106.1 104.4

     	 1.3.20.3 मोटर साइकल 1.302 131.0 132.8 137.4 137.6 138.3

     	 1.3.20.4 साइकल और अवैध गाडी 0.117 137.2 138.0 140.4 140.2 139.2

     	 1.3.20.5 अन्य परिवहन उपकरण 0.002 135.9 137.4 153.4 154.3 157.7

	 1.3.21 फर्नीचर का विनिर्माण 0.727 150.1 154.3 156.2 156.1 157.2

     	 1.3.21.1 फर्नीचर 0.727 150.1 154.3 156.2 156.1 157.2

   		 1.3.22 अन्य विनिर्माण 1.064 137.9 136.7 144.9 146.9 152.5

     	 1.3.22.1 आभूषण और सबंधंित सामग्री 0.996 136.0 134.8 143.4 145.7 151.7

     	 1.3.22.2 सगंीत उपकरण 0.001 192.3 195.7 194.5 193.9 182.7

     	 1.3.22.3 खेल के सामान 0.012 140.4 142.5 151.7 152.0 151.9

     	 1.3.22.4 खेल और खिलौने 0.005 150.9 151.1 159.0 159.3 159.3

     	 1.3.22.5 चिकित्सा और दतं चिकित्सा उपकरण और सामग्री 0.049 171.8 171.1 170.5 168.0 168.0

2 खाद्य सूचकाकं 24.378 163.8 169.2 177.7 174.3 170.3

स्रोत: आर थ्िक सलाहकार का कार्यालय, वाणिज्यिक और उद्योग मंत्रालय, भारत सरकार।
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No. 23: Union Government Accounts at a Glance
(` Crore)

Source: Controller General of Accounts (CGA), Ministry of Finance, Government of India and Union Budget 2023-24.

April - December

2022-23
(Actuals)

2021-22
(Actuals)

Percentage to Revised Estimates

2022-23 2021-22

2 3 4 5

1769994 1733223 75.4 83.4
1555692 1473809 74.6 83.5
214302 259414 81.9 82.7
55106 28469 66.0 28.5
16435 19105 69.9 86.9
38671 9364 64.5 12.0

1825100 1761692 75.0 80.9
2328132 2129414 67.3 67.2

Item

Financial
Year

2022-23
(Revised

Estimates)

1

1  Revenue Receipts 2348413
    1.1 Tax Revenue (Net) 2086662
    1.2 Non-Tax Revenue 261751
2 Non-Debt Capital Receipt 83500
    2.1 Recovery of Loans 23500
    2.2 Other Receipts 60000
3 Total Receipts (excluding borrowings) (1+2) 2431913
4  Revenue Expenditure 3458959
           of which:

   4.1 Interest Payments 940651
5  Capital Expenditure 728274
6  Total Expenditure (4+5) 4187232
7  Revenue Deficit (4-1) 1110546
8 Fiscal Deficit (6-3) 1755319
9 Gross Primary Deficit (8-4.1) 814668

680853 565864 72.4 69.5
489944 391644 67.3 65.0

2818076 2521058 67.3 66.9
558138 396191 50.3 36.4
992976 759366 56.6 47.7
312123 193502 38.3 24.9

November

2021 2022
6 7

Ge

Gen Ge 128.0 137.1

Se

Sect Mi 111.8 122.7
Ma 128.9 136.7
El 147.9 166.7

Us

Use- Pri 126.5 132.5
Ca 82.1 99.1
Int 141.3 145.6
Inf 141.5 159.6
Co 106.6 112.0
Co 147.9 161.1

April-November

2021-22 2022-23
4 5

Ge

Gen GeGe 127.6 134.6

Se

SectMi Mi 105.8 110.8
MaMa 127.2 133.6
El El 170.2 186.9

Us

Use-Pri Pri 125.0 134.6
CaCa 83.9 96.4
Int Int 140.2 147.2
Inf Inf 143.0 153.6
CoCo 110.3 116.6
CoCo 144.6 141.0

No. 22:  Index of Industrial Production (Base:2011-12=100)

Industry Weight 2020-21 2021-22

1 2 3
General Index
General Index 100.00 118.1 131.6

1  Sectoral Classification
     1.1 Mining 14.37 101.0 113.3
     1.2 Manufacturing 77.63 117.2 131.0
     1.3 Electricity 7.99 157.6 170.1

2  Use-Based Classification
     2.1  Primary Goods 34.05 118.1 129.5
     2.2  Capital Goods 8.22 75.9 88.7
     2.3  Intermediate Goods 17.22 124.7 143.9
     2.4  Infrastructure/ Construction Goods 12.34 124.7 148.2
     2.5  Consumer Durables 12.84 101.2 113.8
     2.6  Consumer Non-Durables 15.33 142.1 146.7

Source : Central Statistics Office, Ministry of Statistics and Programme Implementation, Government of India.

सरकारी लेखा और खज़ाना बिल

स.ं 22: औद्योगिक उत्पादन सूचकाकं (आधारः 2011-12=100)

स.ं 23ः केन्द्र सरकार का लेखा - एक नज़र में

उद्योग
भाराकं

सामान्य सूचकाकं

1	 क्षेत्रवार वर्गीकरण
	 1.1	 खनन
	 1.2	विनिर्मा ण
	 1.3	बि जली

2	 उपयोग आधारित वर्गीकरण
	 2.1	 मूल वस्तुएं
	 2.2	प जंीगत माल
	 2.3	 मध्यवर्ती माल
	 2.4	 इंफ्रास्ट्रक्चर/निर्माण वस्तुएं
	 2.5 	उपभोक्ता टिकाऊ माल
	 2.6 	उपभोक्ता गैर-टिकाऊ माल

स्रोत : राष्ट्रीय सांख्यिकी कार्यालय, सांख्यिकी और कार्यक्रम कार्यान्वयन मंत्रालय, भारत सरकार।

स्रोत : महालेखानियतं्रक, वित्त मंत्रालय, भारत सरकार और कें द्रीय बजट 2022-23।

मद

(` करोड़)

1	 राजस्व प्राप्तियां
	 1.1	 कर राजस्व (निवल)
	 1.2	 करतेर राजस्व
2	 गैर-कर्ज पूजंीगत प्राप्तिया ं
	 2.1	 ऋण की वसूली
	 2.2	 अन्य प्राप्तियां
3	 कुल प्राप्तिया ं(उधारियों को छोड़कर) (1+2)
		  जिसमें से:
4	 राजस्व व्यय
	 4.1	ब्या ज भगुतान
5	प जंी व्यय
6	 कुल व्यय (4+5)
7	 राजस्व घाटा (4-1)
8	 राजकोषीय घाटा (6-3)
9	 सकल प्राथमिक घाटा (8-4.1)

(वास्तविक) (वास्तविक)

अप्रैल-नवबंर

(बजट  
आकलन) 

वित्तीय वर्ष

नवबंरअप्रैल- नवबंर

बजट आकलन के लिए प्रतिशत 
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No. 25: Auctions of Treasury Bills

(Amount in ` Crore)

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

2022-23   
Nov. 30 10000 146 45182 1045 29 9955 1045 11000 98.43 6.3977
Dec. 7 10000 167 61321 6234 37 9966 6234 16200 98.42 6.4474
Dec. 14 10000 170 64308 11239 22 9961 11239 21200 98.43 6.3977
Dec. 21 10000 146 56943 3739 26 9961 3739 13700 98.43 6.3940
Dec. 28 10000 129 47976 3245 15 9955 3245 13200 98.45 6.3099

182-day Treasury Bills
2022-23   
Nov. 30 6000 146 21712 20 36 5980 20 6000 96.76 6.7254
Dec. 7 6000 130 19356 19 51 5981 19 6000 96.73 6.7880
Dec. 14 6000 148 22610 379 52 5972 379 6350 96.74 6.7529
Dec. 21 6000 137 21032 18 34 5982 18 6000 96.74 6.7599
Dec. 28 6000 119 19738 32 17 5968 32 6000 96.75 6.7400

364-day Treasury Bills
2022-23   
Nov. 30 6000 156 18716 1104 54 5980 1104 7084 93.59 6.8678
Dec. 7 6000 198 24777 1953 51 5952 1953 7905 93.55 6.9194
Dec. 14 6000 187 31302 137 39 5967 137 6105 93.59 6.8678
Dec. 21 6000 154 26179 124 36 5977 124 6100 93.56 6.9000
Dec. 28 6000 161 23890 90 22 5986 90 6076 93.57 6.8907

(` Crore)

2021 2022
Dec. 31 Nov. 25 Dec. 2 Dec. 9 Dec. 16 Dec. 23 Dec. 30

2 3 4 5 6 7 8

9354 16804 14896 15637 14258 14138 14180
26882 23433 21138 22793 21908 19208 15538

103016 45031 43031 42231 44231 45431 47131
106541 105524 107985 106618 107950 112385 117108

56154 68750 65891 67923 63346 63319 62858
32988 53570 51829 52290 52369 51974 45722

6458 27598 26098 26098 24513 23513 22513
19711 81725 79438 71875 69941 65133 68212

115964 108145 109624 109049 104092 100142 108294
117965 183977 179436 178688 182441 187924 187403
21643 45396 44390 46295 46400 46500 42776
99125 136944 138787 137740 135924 135026 130815

139739 194863 152813 123956 174753 185087 188391
761 1582 390 898 763 455 1019

715802 896896 882543 877237 867372 864693 862547

No. 24: Treasury Bills – Ownership Pattern

Item 2021-22

1
1   91-day

1.1  Banks 5310
1.2  Primary Dealers 16705
1.3  State Governments 31320
1.4  Others 72109

2   182-day
2.1  Banks 70130
2.2  Primary Dealers 63669
2.3  State Governments 15763
2.4  Others 69259

3   364-day
3.1  Banks 112386
3.2  Primary Dealers 160461
3.3  State Governments 22836
3.4  Others 118392

4   14-day Intermediate
4.1  Banks
4.2  Primary Dealers
4.3  State Governments 289362
4.4  Others 659

Total Treasury Bills 
(Excluding 14 day Intermediate T Bills) #

758339

# 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
Note: Primary Dealers (PDs) include banks undertaking PD business. 

(` करोड़)
मद

स.ं 25: खज़ाना बिलों की नीलामी

91-दिवसीय खज़ाना बिल

182-दिवसीय खज़ाना बिल

364-दिवसीय खज़ाना बिल

नीलामी की 
तारीख

अधिसूचित 
रािश

प्रतियोगीप्रतियोगी गैर-प्रतियोगीगैर-प्रतियोगी
कुल अकंित मलू्यकुल अकंित मलू्य सखं्यासखं्या

स्वीकृत बोलियांप्राप्त बोलिया ँ कट-ऑफ 
मलू्य 

कुल निर्गम 
(6+7)

कट-ऑफ मलू्य पर 
निहित प्रतिफल  

(प्रतिशत)

नव.ं 30 
दिस.ं 7
दिस.ं 14
दिस.ं 21 
दिस.ं 28 

नव.ं 30 
दिस.ं 7
दिस.ं 14
दिस.ं 21 
दिस.ं 28 

नव.ं 30 
दिस.ं 7
दिस.ं 14
दिस.ं 21 
दिस.ं 28 

दिस.ं 31 दिस.ं 9 दिस.ं 16 दिस.ं 23 दिस.ं 30नव.ं 25 नव.ं 2

1	 91-दिवसीय
	 1.1	 बैंक
	 1.2	प्राथमि क व्यापारी
	 1.3 राज्य सरकारें
	 1.4 अन्य
2	 182-दिवसीय
	 2.1	 बैंक
	 2.2	प्राथमि क व्यापारी
	 2.3	 राज्य सरकारें
	 2.4	 अन्य
3	 364-दिवसीय
	 3.1	 बैंक
	 3.2	प्राथमि क व्यापारी
	 3.3	 राज्य सरकारें
	 3.4	 अन्य
4	 14-दिवसीय मध्यवर्ती
	 4.1	 बैंक
	 4.2	प्राथमि क व्यापारी
	 4.3	 राज्य सरकारें
	 4.4	 अन्य
कुल खज़ाना बिल
(14 दिवसीय मध्यवर्ती खज़ाना बिल को छोड़कर)#

# 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 शेष में कमी को पूरा करने के लिए परिसमाप्त किए जाते हैं।
टिप्पणी: प्राथमिक व्यापारियों (पीडी) में पीडी कारोबार करने वाले बैंक शामिल हैं।

स.ं 24ः खज़ाना बिल - स्वामित्व का स्वरूप

(राशि ` करोड़  में)
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No. 26: Daily Call Money Rates

As on Range of Rates Weighted Average Rates

1 Borrowings/ Lendings Borrowings/ Lendings

1 2

December 1,   2022 4.30-5.85 5.76

December 2,   2022 4.30-5.85 5.79

December 3,   2022 5.15-5.55 5.39

December 5,   2022 4.50-5.80 5.76

December 6,   2022 4.15-5.80 5.76

December 7,   2022 4.30-6.15 6.07

December 8,   2022 4.30-6.15 6.09

December 9,   2022 4.30-6.18 6.10

December 12,   2022 4.30-6.15 6.08

December 13,   2022 4.30-6.20 6.08

December 14,   2022 4.40-6.15 6.09

December 15,   2022 4.30-6.40 6.19

December 16,   2022 4.30-6.60 6.39

December 17,   2022 5.10-6.10 5.81

December 19,   2022 4.30-6.60 6.50

December 20,   2022 4.30-6.60 6.49

December 21,   2022 4.30-6.60 6.44

December 22,   2022 4.30-6.60 6.49

December 23,   2022 4.30-6.55 6.46

December 26,   2022 4.30-6.55 6.46

December 27,   2022 4.30-6.75 6.31

December 28,   2022 4.30-6.50 6.29

December 29,   2022 4.30-6.60 6.36

December 30,   2022 4.30-6.65 6.49

December 31,   2022 5.15-6.20 5.97

January 2,   2023 4.30-6.25 6.16

January 3,   2023 4.30-6.15 6.08

January 4,   2023 4.30-6.25 6.06

January 5,   2023 4.30-6.10 6.06

January 6,   2023 4.30-6.10 6.05

January 7,   2023 5.15-6.05 5.74

January 9,   2023 4.40-6.12 6.06

January 10,   2023 4.55-6.12 6.06

January 11,   2023 4.55-6.12 6.06

January 12,   2023 4.55-6.15 6.06

January 13,   2023 4.55-6.30 6.21

(Per cent per annum)

Note: Includes Notice Money. 

वित्तीय बाजार
स.ं 26ः दैनिक मागं मदु्रा दरें

(वार्षिक प्रतिशत)

दरों का दायरा भारित औसत दरें

उधार लेना/उधार देना उधार लेना/उधार देना

स्थिति के अनसुार

दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर
दिसबंर

जनवरी

जनवरी

जनवरी

जनवरी

जनवरी

जनवरी

जनवरी

जनवरी

जनवरी

जनवरी

टिप्पणीः नोटिस मदु्रा सहित
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(` Crore)

2021 2022

Dec. 31 Nov. 25 Dec. 2 Dec. 9 Dec. 16 Dec. 23 Dec. 30

2 3 4 5 6 7 8

13822 19325 15885 16362 17828 18447 19107

3125 192 4526 492 5409 164 4418

640 332 944 282 853 717 867

834645 710250 760797 579566 719115 684319 790750

402671 489094 550005 438455 524436 502373 600368

0 473 312 1723 2879 2006 208

75085 73613 95133 72719 84489 80619 75159

37640 56440 66339 73928 57167 43412 33290

6397 4989 3496 2972 2951 4207 3177

4503 5431 2839 3878 3307 3669 2219

1706 2761 3823 1731 1530 3493 2854

2120 2061 1553 1998 1451 2998 2836

52366 71681 78050 84508 66406 57779 44376
1662 1994 736 1131 1310 1036 34

No. 29: Average Daily Turnover in Select Financial Markets

Item 2021-22   

1

1    Call Money 14515

2    Notice Money 2122

3    Term Money 515

4    Triparty Repo 618526

5    Market Repo 383844

6    Repo in Corporate Bond 4373

7    Forex (US $ million) 67793

8    Govt. of India Dated Securities 51300

9    State Govt. Securities 5570

10  Treasury Bills

      10.1  91-Day 4690

      10.2  182-Day 3440

      10.3  364-Day 3530

      10.4  Cash Management Bills

11  Total Govt. Securities (8+9+10) 68530

      11.1  RBI –

No. 27: Certificates of Deposit

Item 2021 2022

Dec. 31 Nov. 18 Dec. 2 Dec. 16 Dec. 30

1 2 3 4 5

1    Amount Outstanding (   Crore) 84702.40 257555.16 274602.72 272570.90 293983.09

1.1 Issued during the fortnight (   Crore) 17497.20 25534.76 32831.31 31706.05 35845.62

2    Rate of Interest (per cent) 3.74-5.31 6.64-7.28 6.77-7.20 6.71-7.59 6.65-7.88

`

`

No. 28: Commercial Paper

Item 2021 2022

Dec. 31 Nov. 15 Nov. 30 Dec. 15 Dec. 31

1 2 3 4 5

1    Amount Outstanding (    Crore) 350068.65 381455.70 362307.65 363736.15 359673.30

1.1 Reported during the fortnight (    Crore) 87182.55 55158.95 66918.15 65701.70 54575.60

2    Rate of  Interest (per cent) 3.50-12.31 6.21-13.78 6.50-12.01 6.34-13.75 6.58-13.75

`

`

स.ं 27ः जमा प्रमाण-पत्र

स.ं 28ः वाणिज्यिक पत्र

स.ं 29ः चुनिदंा वित्तीय बाजारों में औसत दैनिक कारोबार
(` करोड़)

मद

मद

मद

1 बकाया राशि (` करोड़)

1.1 पखवाड़े के दौरान जारी (` करोड़)

2 ब्याज दर (प्रतिशत)

1 बकाया राशि (` करोड़)

1.1 पखवाड़े के दौरान रिपोर्ट  किए गए (` करोड़)

2 ब्याज दर (प्रतिशत)

1	 मांग मदु्रा
2	 नोटिस मदु्रा
3 	 मीयादी मदु्रा
4 	त्रिप क्षीय 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

नव.ं 18 दिस.ं 16दिस.ं 2दिस.ं 31 दिस.ं 30

दिस.ं 15नव.ं 30नव.ं 15दिस.ं 31 दिस.ं 31

दिस.ं 31 दिस.ं 30दिस.ं 23दिस.ं 16दिस.ं 9दिस.ं 2नव.ं 25
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Dec. 2021 Dec. 2022

No. of
Issues

Amount No. of
Issues

Amount

7 8 9 10

1 30 18258 21 5235

1 28 17906 20 5070

1 20 15681 18 5119

1 20 15444 18 4989

1 10 2577 3 116

1 8 2462 2 80

2 – – – –

2 – – – –

2 – – – –

3 4 1584 2 249

3 – – – –

3 – – – –

3 – – – –

3 4 1584 2 249

3 4 1584 2 249

3 – – – –

5 34 19843 23 5484

5 24 17266 20 5368

5 10 2577 3 116

2021-22 (Apr.-Dec.) 2022-23 (Apr.-Dec.)

No. of
Issues

Amount No. of
Issues

Amount

3 4 5 6

1 124 130082 162 40509

1 117 128289 150 38170

1 96 104847 122 36957

1 95 103702 119 35737

1 28 25236 40 3552

1 22 24587 31 2433

2 – – – –

2 – – – –

2 – – – –

3 24 10717 24 6872

3 – – – –

3 – – – –

3 – – – –

3 24 10717 24 6872

3 24 10717 24 6872

3 – – – –

5 148 140799 186 47381

5 120 115563 146 43829

5 28 25236 40 3552

No. 30: New Capital Issues By Non-Government Public Limited Companies

Security & Type of Issue 2021-22   

No. of
Issues

Amount

1 2

1 Equity Shares 164 138894

1A Premium 154 136893

    1.1 Public 121 112567

          1.1.1 Premium 119 111314

    1.2 Rights 43 26327

          1.2.1 Premium 35 25580

2 Preference Shares – –

    2.1 Public – –

    2.2 Rights – –

3 Bonds & Debentures 28 11589

    3.1 Convertible – –

          3.1.1 Public – –

          3.1.2 Rights – –

    3.2 Non-Convertible 28 11589

          3.2.1 Public 28 11589

          3.2.2 Rights – –

4 Total(1+2+3) 192 150484

     4.1 Public 149 124157

     4.2 Rights 43 26327

(Amount in ` Crore)

 Note : 1.Since April 2020, monthly data on equity issues is compiled on the basis of their listing date.
2.Figures in the columns might not add up to the total due to rounding of numbers.

Source : Securities and Exchange Board of India.

* *

* : Data is Provisional

स.ं 30ः गैर-सरकारी सार्वजनिक लिमिटेड कंपनियों के नए पूजंी निर्गम

प्रतिभूति और निर्गम का प्रकार 2022-23 (अप्रै-दिस.ं)*2021-22 (अप्रै-दिस.ं) दिस.ं 2022*दिस.ं 2021

1	 इक्विटी शेयर

1ए	प्रीमियम

	 1.1	पब ्लिक

		  1.1.1	प्रीमिय म

	 1.2	 राइट्स

		  1.2.1	प्रीमिय म

2	 अधिमान शेयर

	 2.1	पब ्लिक

	 2.2	 राइट्स

3	 बॉण्ड और डिबेंचर	

	 3.1	प रिवर्तनीय

		  3.1.1	पब ्लिक

		  3.1.2	 राइट्स

	 3.2	 अपरिवर्तनीय

		  3.1.1	पब ्लिक

		  3.1.2	 राइट्स

4	 कुल (1+2+3)

	 4.1	पब ्लिक

	 4.2	 राइट्स

निर्गमों की
सखं्या

निर्गमों की
सखं्या

निर्गमों की
सखं्या

निर्गमों की
सखं्या

निर्गमों की
सखं्या

राशि राशि राशि राशि राशि

(राशि ` करोड़ में)

टिप्पणी:	 1. अप्रैल 2020 से इक्विटी निर्गमों का मासिक डेटा उनकी लिस्टिंग की तारीख के आधार पर सकंलित किया गया है। 
	 2. सखं्याओ ंके पूर्णांकन के कारण कालम के आकंडे कुल में नहीं जड़ु सकते। 
स्रोत : भारतीय प्रतिभूति और विनिमय बोर्ड (सेबी) ।
* : आकंड़े अनंतिम है ।
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1.4 Reserve Tranche Position in IMF ` Crore 38780 42751 42708 42485 42565 42447 42709

US $ Million 5174 5159 5159 5141 5227 5226 5238

1.3 SDRs  SDRs Million 13657 13662 13662 13662 13662 13662 13662

` Crore 142706 150729 150400 150698 149382 149543 150649

US $ Million 19011 18190 18182 18217 18364 18432 18478

No. 32: Foreign Exchange Reserves

Item Unit 2022 2023

Jan. 28 Dec. 23 Dec. 30 Jan. 6 Jan. 13 Jan. 20 Jan. 27

1 2 3 4 5 6 7

1 Total Reserves ` Crore 4727298 4663730 4656002 4645635 4652927 4654872 4702189

US $ Million 629755 562808 562851 561583 572000 573727 576761

1.1 Foreign Currency Assets ` Crore 4249350 4130758 4121067 4106795 4112093 4108235 4149889

US $ Million 566077 498490 498188 496441 505519 506358 509018

1.2 Gold ` Crore 296461 339492 341827 345658 348887 354646 358942

US $ Million 39493 40969 41323 41784 42890 43712 44027

  Volume (Metric
Tonnes) 755.42 786.28 787.37 787.37 787.37 787.37 787.37

* Difference, if any, is due to rounding off.

करोड `
मिलियन अमरेिकी डॉलर

करोड `
मिलियन अमेरिकी डॉलर

करोड `
मिलियन अमेरिकी डॉलर

मात्रा  
(मैट्रिक टन) 

एसडीआरएस मिलियन
करोड `

मिलियन अमेरिकी डॉलर
करोड `

मिलियन अमेरिकी डॉलर

1 कुल आरक्षित निधियां

1.1 विदशेी मदु्रा आस्तियां

1.2 स्वर्ण 
 

1.3 एसडीआर 
 

 
1.4 आईएमएफ में आरक्षित भाग की स्थिति

* अतंर यदि कोई हो, तो पूर्णांकन के वजह से हैं। 

No. 31: Foreign Trade

Item Unit 2021-22   2021 2022
Dec. Aug. Sep. Oct. Nov. Dec.

1 2 3 4 5 6 7

 1 Exports
` Crore 3147021 295989 294599 283946 260213 285453 313687

US $ Million 422004 39270 37031 35391 31602 34892 38039

    1.1 Oil
` Crore 503850 50912 67589 58296 51863 66154 68885

US $ Million 67472 6755 8496 7266 6299 8086 8353

    1.2 Non-oil
` Crore 2643171 245077 227010 225650 208350 219299 244803

US $ Million 354533 32515 28535 28125 25304 26806 29686

 2 Imports
` Crore 4572775 454721 493688 518793 485856 476301 496308

US $ Million 613052 60330 62056 64662 59006 58220 60185

    2.1 Oil
` Crore 1207803 124324 139209 150772 149621 147700 160344

US $ Million 161810 16495 17498 18792 18171 18054 19444

    2.2 Non-oil
` Crore 3364972 330397 354479 368021 336235 328601 335964

US $ Million 451242 43835 44558 45870 40835 40166 40741

 3 Trade Balance
` Crore -1425753 -158731 -199089 -234847 -225644 -190848 -182621

US $ Million -191048 -21060 -25025 -29271 -27404 -23328 -22145

    3.1 Oil
` Crore -703953 -73411 -71619 -92476 -97758 -81547 -91459

US $ Million -94339 -9740 -9003 -11526 -11872 -9968 -11091

    3.2 Non-oil
` Crore -721800 -85320 -127469 -142371 -127886 -109301 -91161

US $ Million -96709 -11320 -16023 -17745 -15531 -13360 -11055
Source: DGCI&S and Ministry of Commerce & Industry.

No. 33: Non-Resident Deposits

(US$ Million)

Flows

2021-22   2022-23   

Apr.-Dec. Apr.-Dec.

5 6

3075 5408

-2319 640

2925 1813

2469 2955

2021 2022

Dec. Nov. Dec.

2 3 4

141908 134500 134485

18154 16719 17558

102916 95318 94469

20838 22463 22458

Scheme

2021-22   

1

1 NRI Deposits 139022

1.1 FCNR(B) 16918

1.2 NR(E)RA 100801

1.3 NRO 21303

Outstanding

बाह्य क्षेत्र
स.ं 31ः विदेशी व्यापार

स.ं 32: विदेशी मदु्रा आरक्षित निधियां

स्रोत: वाणिज्यिक आसूचना और सांख्यिकी महानिदशेालय तथा वाणिज्यिक और उद्योग मंत्रालय।

मद 

मद

इकाई

इकाई

बकाया प्रवाहयोजना

1 एनआरआई जमाराशियां
1.1 एफसीएनआर (बी)
1.2 एनआर (ई) आरए
1.3 एनआरओ

(मिलियन अमेरिकी डॉलर)

करोड़ `
मिलियन अमेरिकी डॉलर

करोड़ `
मिलियन अमेरिकी डॉलर

करोड़ `
मिलियन अमेरिकी डॉलर

करोड़ `
मिलियन अमेरिकी डॉलर

करोड़ `
मिलियन अमेरिकी डॉलर

करोड़ `
मिलियन अमेरिकी डॉलर

करोड़ `
मिलियन अमेरिकी डॉलर

करोड़ `
मिलियन अमेरिकी डॉलर

करोड़ `
मिलियन अमेरिकी डॉलर

1	निर्यात  

	 1.1	तल 

	 1.2	तल से इतर

2	 आयात  

	 2.1	तल 

	 2.2	तल से इतर

3	 व्यापार शेष 

	 3.1	तल 

	 3.2	तल से इतर

अप्रै.-दिस.ंअप्रै.-दिस.ंदिस.ंदिस.ं नव.ं

जन. 27जन. 20जन. 13जन. 6जन. 30दिस.ं 23जन. 28 

दिस.ंनव.ंअक ट्ू . सित.ंअग.दिस.ं

स.ं 33: अनिवासी भारतीयों की जमाराशियां
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No. 34: Foreign Investment Inflows
(US$ Million)

2021 2022

Dec. Nov. Dec.

4 5 6

    1.1 Net Foreign Direct Investment (1.1.1–1.1.2) 1351 -2428 1954

           1.1.1 Direct Investment to India (1.1.1.1–1. 1.1.2) 2851 -172 3637

                     1.1.1.1 Gross Inflows/Gross Investments 6249 4335 6514

                                   1.1.1.1.1 Equity 3991 2491 4491

                                                     1.1.1.1.1.1 Government (SIA/FI 25 4 90

                                                     1.1.1.1.1.2 RBI 3044 2089 3988

                                                     1.1.1.1.1.3 Acquisition of shares 842 319 333
                                                     1.1.1.1.1.4 Equity capital of
                                                                       unincorporated bodie 80 80 80

                                   1.1.1.1.2 Reinvested earnings 1691 1691 1691

                                   1.1.1.1.3 Other capital 567 153 332

                     1.1.1.2 Repatriation/Disinvestment 3397 4507 2877

                                   1.1.1.2.1 Equity 3312 4210 2439

                                   1.1.1.2.2 Other capital 86 297 437
           1.1.2 Foreign Direct Investment by India
           (1.1.2.1+1.1.2.2+1.1.2.3–1.1.2.4) 1501 2255 1683

                     1.1.2.1 Equity capital 1022 1457 1272

                     1.1.2.2 Reinvested Earnings 282 282 282

                     1.1.2.3 Other Capital 389 1030 342

                     1.1.2.4 Repatriation/Disinvestment 192 513 214

    1.2 Net Portfolio Investment (1.2.1+1.2.2+1.2.3–1.2.4) -3736 4750 -436

           1.2.1 GDRs/ADRs – – –

           1.2.2 FIIs -3356 4727 -554

           1.2.3 Offshore funds and others – – –

           1.2.4 Portfolio investment by India 379 -24 -119

1 Foreign Investment Inflows -2385 2323 1519

2021-22 2022-23

Apr.-Dec. Apr.-Dec.

2 3

    1.1 Net Foreign Direct Investment (1.1.1–1.1.2) 24810 22341

           1.1.1 Direct Investment to India (1.1.1.1–1. 1.1.2) 38977 32492

                     1.1.1.1 Gross Inflows/Gross Investments 61554 55274

                                   1.1.1.1.1 Equity 43838 37717

                                                     1.1.1.1.1.1 Government (SIA/FI 1574 653

                                                     1.1.1.1.1.2 RBI 30646 29649

                                                     1.1.1.1.1.3 Acquisition of shares 10953 6445
                                                     1.1.1.1.1.4 Equity capital of
                                                                       unincorporated bodie 664 971

                                   1.1.1.1.2 Reinvested earnings 14118 14115

                                   1.1.1.1.3 Other capital 3598 3442

                     1.1.1.2 Repatriation/Disinvestment 22577 22783

                                   1.1.1.2.1 Equity 22012 20814

                                   1.1.1.2.2 Other capital 565 1969
           1.1.2 Foreign Direct Investment by India
           (1.1.2.1+1.1.2.2+1.1.2.3–1.1.2.4) 14167 10151

                     1.1.2.1 Equity capital 7929 6523

                     1.1.2.2 Reinvested Earnings 2534 2574

                     1.1.2.3 Other Capital 5989 3701

                     1.1.2.4 Repatriation/Disinvestment 2285 2647

    1.2 Net Portfolio Investment (1.2.1+1.2.2+1.2.3–1.2.4) -1562 -3238

           1.2.1 GDRs/ADRs – –

           1.2.2 FIIs 218 -2978

           1.2.3 Offshore funds and others – –

           1.2.4 Portfolio investment by India 1780 260

1 Foreign Investment Inflows 23248 19103

Item 2021-22

1

    1.1 Net Foreign Direct Investment (1.1.1–1.1.2) 38587

           1.1.1 Direct Investment to India (1.1.1.1–1. 1.1.2) 56231

                     1.1.1.1 Gross Inflows/Gross Investments 84835

                                   1.1.1.1.1 Equity 59684

                                                     1.1.1.1.1.1 Government (SIA/FIPB) 1698

                                                     1.1.1.1.1.2 RBI 42932

                                                     1.1.1.1.1.3 Acquisition of shares 14143
                                                     1.1.1.1.1.4 Equity capital of
                                                                       unincorporated bodies 910

                                   1.1.1.1.2 Reinvested earnings 19347

                                   1.1.1.1.3 Other capital 5805

                     1.1.1.2 Repatriation/Disinvestment 28605

                                   1.1.1.2.1 Equity 27189

                                   1.1.1.2.2 Other capital 1416
           1.1.2 Foreign Direct Investment by India
           (1.1.2.1+1.1.2.2+1.1.2.3–1.1.2.4) 17644

                     1.1.2.1 Equity capital 10061

                     1.1.2.2 Reinvested Earnings 3379

                     1.1.2.3 Other Capital 7604

                     1.1.2.4 Repatriation/Disinvestment 3400

    1.2 Net Portfolio Investment (1.2.1+1.2.2+1.2.3–1.2.4) -16777

           1.2.1 GDRs/ADRs –

           1.2.2 FIIs -14071

           1.2.3 Offshore funds and others –

           1.2.4 Portfolio investment by India 2706

1 Foreign Investment Inflows 21809

No. 35: Outward Remittances under the Liberalised Remittance Scheme (LRS) for Resident Individuals

(US$ Million)
2021 2022
Dec. Oct. Nov. Dec.

2 3 4 5
1773.56 1924.09 1992.70 2068.26

56.64 64.28 60.72 60.49
10.77 15.28 17.17 13.26
54.30 111.41 86.58 119.58

214.59 208.11 220.90 202.76
2.69 1.68 0.98 0.87

884.10 973.50 1030.64 1137.93
281.46 280.67 305.35 274.79

3.33 4.02 4.76 4.36
253.69 217.87 211.65 237.65
11.99 47.27 53.95 16.59

Item 2021-22

1
1  Outward Remittances under the LRS 19610.77
    1.1 Deposit 830.05
    1.2 Purchase of immovable property 112.90
    1.3 Investment in equity/debt 746.57
    1.4 Gift 2336.29
    1.5 Donations 16.55
    1.6 Travel 6909.04
    1.7 Maintenance of close relatives 3302.37
    1.8 Medical Treatment 37.79
    1.9 Studies Abroad 5165.33
    1.10 Others 153.88

स.ं 34ः विदेशी निवश अतंर्वाह

स.ं 35ः वैयक्तिक निवासियों के लिए उदारीकृत विप्रेषण योजना (एलआरएस) के अतंर्गत जावक विप्रेषण

मद 

मद 
(मिलियन अमेरिकी डॉलर)

1	 एलआरएस के अतंर्गत जावक विप्रेषण
	 1.1 	 जमाराशियां
	 1.2 	 अचल सपंत्ति की खरीद
	 1.3 	 इक्विटी / कर्ज में निवेश
	 1.4 	 उपहार
	 1.5 	 दान
	 1.6 	य ात्रा
	 1.7 	नि कट सबंधंियों का रखरखाव
	 1.8 	चिकि त्सा उपचार
	 1.9 	वि दशे में शिक्षा
	 1.10 	अन्य

(मिलियन अमेरिकी डॉलर)

1.1	निव ल 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	इक्विटी
				    1.1.1.1.1.1	 सरकारी (एसआईए/एफआईपीबी)
				    1.1.1.1.1.2	 भारतीय रिज़र्व बैंक
				    1.1.1.1.1.3	श यरों की अधिप्राप्ति
				    1.1.1.1.1.4	 अनिगमित निकायों की  
					     ईक्विटी पूजंी
			   1.1.1.1.2	पनुर्निवेशित आय
			   1.1.1.1.3	अन्य पूजंी
		  1.1.1.2	प्रत्यावर्तन /विनिवश
			   1.1.1.2.1	इक्विटी
			   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	इक्विटी पूजंी
		  1.1.2.2	पनुर्निवेशित आय
		  1.1.2.3	अन्य पूजंी
		  1.1.2.4	प्रत्यावर्तन /विनिवेश
1.2	निव ल 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

दिस.ंअप्रै-दिस.ंअप्रै-दिस.ं नव.ं दिस.ं

दिस.ं अक ट्ू . नव.ं दिस.ं 
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No. 36: Indices of Nominal Effective Exchange Rate (NEER) and Real Effective 
Exchange Rate (REER) of the Indian Rupee

87.60 83.71 83.17

102.96 99.40 99.20

99.03 94.64 94.03

101.10 97.61 97.41

2022 2023

January December January

3 4 5

93.94 89.49 89.24

105.29 100.00 99.62

94.70 90.68 90.66

104.18 98.40 98.242020-21   2021-22   
6-Currency Basket (Trade-weighted)

1   Base: 2015-16 = 100

     1.1 NEER 88.45 87.03

     1.2 REER 101.84 102.27

2   Base: 2020-21 = 100

      2.1 NEER 100.00 98.39

      2.2 REER 100.00 100.42

 Item

2020-21   2021-22   

1 2

40-Currency Basket (Base: 2015-16=100)

1   Trade-weighted

      1.1 NEER 93.92 93.13

      1.2 REER 103.46 104.66

2    Export-weighted

      2.1 NEER 93.59 93.55

      2.2 REER 102.96 103.48

स.ं 36ः भारतीय रुपये का वास्तविक प्रभावी विनिमय दर सूचकाकं (रीर) और
साकेंतिक प्रभावी विनिमय दर सूचकाकं (नीर)

मद 

जनवरी जनवरीदिसबंर

40- मदु्रा समहू (आधार: 2015-16=100)

1	 व्यापार आधारित भारांक

	 1.1	 नीर

	 1.2	 रीर

2	निर्यात  आधारित भारांक

	 2.1 	 नीर

	 2.2 	 रीर

6- मदु्रा समहू (व्यापार-भारित) 

1	 आधार : 2015-16=100

	 1.1	 नीर

	 1.2	 रीर

2	 आधार : 2020-21 =100

	 2.1	 नीर

	 2.2	 रीर
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(Amount in US$ Million)

2021 2022

Dec Nov Dec

2 3 4

139 92 99

4374 5203 2768

1 0 0

1175 0 0

140 92 99

5549 5203 2768

5.30 4.70 7.20

1.01 1.62 1.68

0.00-10.25 0.00-11.80 0.00-10.35

442 2116 522

2584 2971 28

109 0 0

959 1192 6

0 14 0

5 1,515 22

0 0 0

1100 250 0

411 0 0

291 13 36

500 0 0

0 0 0

0 0

500 0 0

0 0 0

0 0 0

1690 81 2148

1275 0 1418

17 31 3

398 50 727

0 0 0

0 0 0

42 22 34

No. 37: External Commercial Borrowings (ECBs) – Registrations

Item 2021-22

1

1 Automatic Route

    1.1 Number 1086

    1.2 Amount 28851

2 Approval Route

    2.1 Number 18

    2.2 Amount 11035

3 Total (1+2)

    3.1 Number 1104

    3.2 Amount 39886

4 Weighted Average Maturity (in years) 8.00

5 Interest Rate (per cent)

    5.1 Weighted Average Margin over 6-month LIBOR or reference rate for Floating Rate Loans 1.71

    5.2 Interest rate range for Fixed Rate Loans 0.00-10.50

Borrower Category

I. Corporate Manufacturing 12244

II. Corporate-Infrastructure 17023

     a.)  Transport 1597

     b.)  Energy 8215

     c.)  Water and Sanitation 10

     d.)  Communication 1,258

     e.)  Social and Commercial Infrastructure 0

     f.)  Exploration,Mining and Refinery 4691

     g.)  Other Sub-Sectors 1252

III. Corporate Service-Sector 1570

IV. Other Entities 609

     a.) units in SEZ 9

     b.)  SIDBI

     c.) Exim Bank 600

V. Banks 100

VI. Financial Institution (Other than NBFC ) 4

VII. NBFCs 7995

     a).  NBFC- IFC/AFC 5621

     b).  NBFC-MFI 93

     c).  NBFC-Others 2282

VIII. Non-Government Organization (NGO) 0

IX.   Micro Finance Institution (MFI) 0

X.    Others 341

स.ं 37ः बाह्य वाणिज्यिक उधार (ईसीबी) - पजंीकरण
(अमेरिकी मिलियन डॉलर)

दिस.ं दिस.ंनव.ं

1	स्व चालित 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	ब्या ज दर (प्रतिशत)
	 5.1	 6 महीने के लाइबोर 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

मद 

I.	 कॉर्पोरटे विनिर्माण 
II.	 कॉर्पोरटे -बनुियादी सरंचना 
	 ए)	प रिवहन
	 बी)	 ऊर्जा 
	 सी)	पानी और सफ़ाई व्यवस्था 
	 डी)	सचंार 
	 ई)	 सामाजिक और वाणिज्यिक बनुियादी सरंचना
	 एफ)	अन्वेषण खनन और रिफाइनरी
	 जी)	अन्य उप -क्षेत्र 
III.	 कॉर्पोरटे सेवा क्षेत्र
IV.	 अन्य ससं्थाए ं
	 ए)	 एसईज़ेड में इकाई 
	 बी)	सि डबी 
	 सी)	एक्जिम बैंक 
V.	 बैंक 
VI.	वि त्तीय ससं्थान (एनबी एफ सी के अलावा)
VII.	 एनबीएफसी 
	 ए)	 एनबीएफसी -आई एफ सी/ए एफ सी 
	 बी)	 एनबी एफ सी -एमएफआई 
	 सी)	एनबीफसी - अन्य (एनजीओ)
VIII.	गैर -सरकारी सगंठन 
IX.	 सूक्ष्म वित्त ससं्था (एमएफआई)
X.	 अन्य

उधारकर्ता श्रेणिया ँ
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No. 38: India's Overall Balance of Payments

(US$ Million)

 
 Item

Jul-Sep 2021 Jul-Sep 2022(P)

Credit Debit Net Credit Debit Net

1 2 3 4 5 6

Overall Balance of Payments(1+2+3) 405412 374223 31189 378470 408849 -30379
1 CURRENT ACCOUNT (1.1+ 1.2) 194262 203996 -9734 225210 261601 -36391
1.1 MERCHANDISE 104769 149280 -44511 111973 195519 -83546
1.2 INVISIBLES (1.2.1+1.2.2+1.2.3) 89494 54717 34777 113237 66082 47155
          1.2.1 Services 61418 35839 25579 79986 45554 34432
                   1.2.1.1 Travel 2147 3919 -1772 5775 7539 -1764
                   1.2.1.2 Transportation 7581 8181 -600 9533 11337 -1804
                   1.2.1.3 Insurance 795 575 220 756 586 170
                   1.2.1.4 G.n.i.e. 217 198 19 183 219 -36
                   1.2.1.5 Miscellaneous 50678 22965 27713 63738 25872 37866
                               1.2.1.5.1 Software Services 29965 3184 26781 36228 3546 32681
                               1.2.1.5.2 Business Services 13858 12457 1401 19141 13964 5178
                               1.2.1.5.3 Financial Services 1303 1463 -160 2113 1600 514
                               1.2.1.5.4 Communication Services 766 275 491 803 399 403
          1.2.2 Transfers 21154 2163 18991 27462 2711 24751
                   1.2.2.1 Official 18 239 -221 52 292 -240
                   1.2.2.2 Private 21135 1924 19212 27410 2419 24991
          1.2.3 Income 6922 16714 -9792 5789 17817 -12028
                   1.2.3.1 Investment Income 5425 15960 -10535 4159 16962 -12803
                   1.2.3.2 Compensation of Employees 1497 754 743 1630 854 775
2 CAPITAL ACCOUNT (2.1+2.2+2.3+2.4+2.5) 209849 170227 39622 153260 146342 6918
2.1 Foreign Investment (2.1.1+2.1.2) 132472 119898 12575 99726 86757 12969
          2.1.1 Foreign Direct Investment 20541 11844 8697 18048 11611 6437
                   2.1.1.1 In India 19375 6475 12900 16844 7803 9041
                               2.1.1.1.1 Equity 13806 6259 7548 10699 7111 3588
                               2.1.1.1.2 Reinvested Earnings 4668 4668 4667 4667
                               2.1.1.1.3 Other Capital 900 216 684 1478 692 786
                   2.1.1.2 Abroad 1167 5369 -4203 1204 3808 -2603
                               2.1.1.2.1 Equity 1167 2824 -1658 1204 1782 -577
                               2.1.1.2.2 Reinvested Earnings 0 845 -845 0 865 -865
                               2.1.1.2.3 Other Capital 0 1700 -1700 0 1161 -1161
          2.1.2 Portfolio Investment 111931 108054 3877 81678 75146 6532
                   2.1.2.1 In India 110448 105904 4544 81375 74473 6901
                               2.1.2.1.1 FIIs 110448 105904 4544 81375 74473 6901
                                              2.1.2.1.1.1 Equity 95335 94718 618 72212 66210 6003
                                              2.1.2.1.1.2 Debt 15112 11186 3926 9163 8264 899
                               2.1.2.1.2 ADR/GDRs 0 0 0 0 0 0
                   2.1.2.2 Abroad 1483 2150 -666 303 673 -370
2.2 Loans (2.2.1+2.2.2+2.2.3) 25723 17888 7834 27520 22027 5493
          2.2.1 External Assistance 2418 1290 1129 2020 1523 497
                   2.2.1.1 By India 13 16 -3 11 22 -11
                   2.2.1.2 To India 2406 1273 1132 2009 1501 508
          2.2.2 Commercial Borrowings 9283 4941 4342 5351 5463 -112
                   2.2.2.1 By India 282 249 33 359 100 258
                   2.2.2.2 To India 9001 4692 4309 4993 5363 -370
          2.2.3 Short Term to India 14021 11658 2364 20149 15041 5108
                   2.2.3.1 Buyers' credit & Suppliers' Credit >180 days 9615 11658 -2043 17152 15041 2111
                   2.2.3.2 Suppliers' Credit up to 180 days 4407 0 4407 2997 0 2997
2.3 Banking Capital (2.3.1+2.3.2) 20817 20457 360 15567 24013 -8447
          2.3.1 Commercial Banks 20473 20457 17 15567 24012 -8445
                   2.3.1.1 Assets 10097 9858 239 134 10646 -10512
                   2.3.1.2 Liabilities 10376 10598 -222 15433 13366 2067
                               2.3.1.2.1 Non-Resident Deposits 8574 9357 -783 13993 11504 2490
          2.3.2 Others 344 0 344 0 2 -2
2.4 Rupee Debt Service 0 2 -2 0 1 -1
2.5 Other Capital 30837 11983 18855 10447 13543 -3096
3 Errors & Omissions 1301 0 1301 0 906 -906
4 Monetary Movements (4.1+ 4.2) 0 31189 -31189 30379 0 30379
    4.1 I.M.F. 0 0 0 0 0 0
    4.2 Foreign Exchange Reserves (Increase - / Decrease +) 31189 -31189 30379 0 30379

Note : P : Preliminary 

स.ं 38ः भारत का समग्र भुगतान सतंुलन
(मिलियन अमेरिकी डॉलर)

मद
जमा जमानामे नामेनिवल निवल

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	य ात्रा
			   1.2.1.2	प रिवहन
			   1.2.1.3	 बीमा
			   1.2.1.4	 जीएनआईई
			   1.2.1.5	विविध
				    1.2.1.5.1	 सॉफ्टवेयर सेवाएं
				    1.2.1.5.2	 कारोबार सेवाएं
				    1.2.1.5.3	वि त्तीय सेवाए ं
				    1.2.1.5.4	 सचंार सेवाए ं
		  1.2.2	 अतंरण
			   1.2.2.1	 आधिकारिक 
			   1.2.2.2	नि जी 
		  1.2.3	 आय
			   1.2.3.1	नि वेश आय
			   1.2.3.2	 कर्मचारियों को क्षतिपर्ति 
2	 पूजंी खाता (2.1+2.2+2.3+2.4+2.5)
	 2.1	वि देशी निवश (2.1.1+2.1.2)
		  2.1.1	वि दशेी प्रत्यक्ष निवेश	
			   2.1.1.1	 भारत में	
				    2.1.1.1.1	 इक्विटी	
				    2.1.1.1.2	प नुर्निवेशित आय 
				    2.1.1.1.3	 अन्य पूजंी
			   2.1.1.2	वि दशे में
				    2.1.1.2.1 इक्विटी 
				    2.1.1.2.2	प नुर्निवेशित 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	वि दशे 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	 बैंकिंग पूजंी (2.3.1+2.3.2)	
		  2.3.1	 वाणिज्यिक बैंक
			   2.3.1.1	 आस्तियां 
			   2.3.1.2	 दयेताए ं
				    2.3.1.2.1	 अनिवासी जमाराशियां
		  2.3.2	 अन्य	
	 2.4	 रुपया कर्ज चुकौती
	 2.5	 अन्य पूजंी
3	 भूल-चूक
4	 मौद्रिक गतिविधिया ं(4.1+4.2)
	 4.1	 आईएमएफ 
	 4.2	वि दशेी मदु्रा आरक्षित निधियां (वदृ्धि -/ कमी +)

टिप्पणीः प्रा: प्रारभंिक
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No. 39: India's Overall Balance of Payments

(` Crore)

 Item

Jul-Sep 2021 Jul-Sep 2022(P)

Credit Debit Net Credit Debit Net

1 2 3 4 5 6

Overall Balance of Payments(1+2+3) 3003766 2772683 231083 3020039 3262450 -242411
1 CURRENT ACCOUNT (1.1+ 1.2) 1439323 1511443 -72120 1797085 2087469 -290384
1.1 MERCHANDISE 776248 1106039 -329791 893502 1560163 -666661
1.2 INVISIBLES (1.2.1+1.2.2+1.2.3) 663075 405404 257671 903583 527306 376277
          1.2.1 Services 455057 265535 189522 638258 363505 274753
                   1.2.1.1 Travel 15905 29037 -13132 46081 60160 -14079
                   1.2.1.2 Transportation 56168 60613 -4445 76071 90467 -14396
                   1.2.1.3 Insurance 5894 4263 1631 6035 4676 1360
                   1.2.1.4 G.n.i.e. 1607 1467 141 1463 1751 -288
                   1.2.1.5 Miscellaneous 375483 170154 205328 508608 206451 302156
                               1.2.1.5.1 Software Services 222016 23589 198426 289082 28298 260784
                               1.2.1.5.2 Business Services 102675 92295 10380 152740 111423 41317
                               1.2.1.5.3 Financial Services 9652 10836 -1184 16862 12764 4098
                               1.2.1.5.4 Communication Services 5676 2035 3641 6405 3185 3219
          1.2.2 Transfers 156732 16028 140704 219132 21632 197501
                   1.2.2.1 Official 137 1774 -1638 413 2327 -1914
                   1.2.2.2 Private 156596 14254 142342 218719 19305 199414
          1.2.3 Income 51286 123840 -72554 46193 142170 -95977
                   1.2.3.1 Investment Income 40194 118251 -78057 33190 135354 -102164
                   1.2.3.2 Compensation of Employees 11092 5589 5503 13003 6816 6187
2 CAPITAL ACCOUNT (2.1+2.2+2.3+2.4+2.5) 1554807 1261241 293567 1222954 1167748 55206
2.1 Foreign Investment (2.1.1+2.1.2) 981510 888342 93168 795775 692288 103487
          2.1.1 Foreign Direct Investment 152195 87755 64439 144014 92649 51365
                   2.1.1.1 In India 143550 47973 95577 134406 62266 72140
                               2.1.1.1.1 Equity 102293 46371 55922 85373 56743 28630
                               2.1.1.1.2 Reinvested Earnings 34589 0 34589 37239 0 37239
                               2.1.1.1.3 Other Capital 6668 1602 5066 11795 5523 6271
                   2.1.1.2 Abroad 8645 39782 -31137 9608 30382 -20774
                               2.1.1.2.1 Equity 8645 20927 -12282 9608 14216 -4608
                               2.1.1.2.2 Reinvested Earnings 0 6259 -6259 0 6900 -6900
                               2.1.1.2.3 Other Capital 0 12596 -12596 0 9267 -9267
          2.1.2 Portfolio Investment 829315 800587 28729 651761 599639 52122
                   2.1.2.1 In India 818325 784660 33664 649339 594268 55071
                               2.1.2.1.1 FIIs 818325 784660 33664 649339 594268 55071
                                              2.1.2.1.1.1 Equity 706356 701779 4577 576224 528326 47898
                                              2.1.2.1.1.2 Debt 111968 82881 29087 73116 65943 7173
                               2.1.2.1.2 ADR/GDRs 0 0 0 0 0 0
                   2.1.2.2 Abroad 10991 15927 -4936 2422 5371 -2949
2.2 Loans (2.2.1+2.2.2+2.2.3) 190583 132537 58046 219602 175768 43834
          2.2.1 External Assistance 17919 9554 8364 16119 12152 3968
                   2.2.1.1 By India 95 120 -26 87 177 -89
                   2.2.1.2 To India 17824 9434 8390 16032 11975 4057
          2.2.2 Commercial Borrowings 68777 36608 32169 42702 43593 -891
                   2.2.2.1 By India 2087 1844 242 2861 799 2062
                   2.2.2.2 To India 66691 34764 31927 39841 42795 -2953
          2.2.3 Short Term to India 103887 86375 17512 160781 120023 40757
                   2.2.3.1 Buyers' credit & Suppliers' Credit >180 days 71239 86375 -15136 136866 120023 16843
                   2.2.3.2 Suppliers' Credit up to 180 days 32649 0 32649 23914 0 23914
2.3 Banking Capital (2.3.1+2.3.2) 154236 151566 2670 124217 191617 -67400
          2.3.1 Commercial Banks 151690 151566 124 124217 191604 -67387
                   2.3.1.1 Assets 74810 73041 1769 1070 84951 -83881
                   2.3.1.2 Liabilities 76881 78525 -1645 123147 106652 16494
                               2.3.1.2.1 Non-Resident Deposits 63530 69328 -5798 111661 91794 19867
          2.3.2 Others 2545 0 2545 0 13 -13
2.4 Rupee Debt Service 0 15 -15 0 10 -10
2.5 Other Capital 228478 88781 139697 83360 108064 -24704
3 Errors & Omissions 9636 0 9636 0 7233 -7233
4 Monetary Movements (4.1+ 4.2) 0 231083 -231083 242411 0 242411
    4.1 I.M.F. 0 0 0 0 0 0
    4.2 Foreign Exchange Reserves (Increase - / Decrease +) 0 231083 -231083 242411 0 242411

Note : P: Preliminary 

स.ं 39ः भारत का समग्र भुगतान सतंुलन
(` करोड़)

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	य ात्रा
			   1.2.1.2	प रिवहन
			   1.2.1.3	 बीमा
			   1.2.1.4	 जीएनआईई
			   1.2.1.5	विविध
				    1.2.1.5.1	 सॉफ्टवेयर सेवाएं
				    1.2.1.5.2	 कारोबार सेवाएं
				    1.2.1.5.3	वि त्तीय सेवाए ं
				    1.2.1.5.4	 सचंार सेवाए ं
		  1.2.2	 अतंरण
			   1.2.2.1	 आधिकारिक 
			   1.2.2.2	नि जी 
		  1.2.3	 आय
			   1.2.3.1	नि वेश आय
			   1.2.3.2	 कर्मचारियों को क्षतिपर्ति 
2	 पूजंी खाता (2.1+2.2+2.3+2.4+2.5)
	 2.1	वि देशी निवश (2.1.1+2.1.2)
		  2.1.1	वि दशेी प्रत्यक्ष निवेश	
			   2.1.1.1	 भारत में	
				    2.1.1.1.1	 इक्विटी	
				    2.1.1.1.2	प नुर्निवेशित आय 
				    2.1.1.1.3	 अन्य पूजंी
			   2.1.1.2	वि दशे में
				    2.1.1.2.1 इक्विटी 
				    2.1.1.2.2	प नुर्निवेशित 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	वि दशे 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	 बैंकिंग पूजंी (2.3.1+2.3.2)	
		  2.3.1	 वाणिज्यिक बैंक
			   2.3.1.1	 आस्तियां 
			   2.3.1.2	 दयेताए ं
				    2.3.1.2.1	 अनिवासी जमाराशियां
		  2.3.2	 अन्य	
	 2.4	 रुपया कर्ज चुकौती
	 2.5	 अन्य पूजंी
3	 भूल-चूक
4	 मौद्रिक गतिविधिया ं(4.1+4.2)
	 4.1	 आईएमएफ 
	 4.2	वि दशेी मदु्रा भडंार (वदृ्धि -/ कमी +)

टिप्पणीः प्रा: प्रारभंिक

जमा जमानामे नामेनिवल निवल
मद
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(US$ Million)

Item Jul-Sep 2021 Jul-Sep 2022(P)
Credit Debit Net Credit Debit Net

1 2 3 4 5 6
1  Current Account (1.A+1.B+1.C) 194262 203974 -9712 225206 261577 -36371
    1.A Goods and Services (1.A.a+1.A.b) 166187 185119 -18932 191959 241073 -49114
                1.A.a Goods (1.A.a.1 to 1.A.a.3) 104769 149280 -44511 111973 195519 -83546
                            1.A.a.1 General merchandise on a BOP basis 104254 133258 -29004 111660 185742 -74082
                            1.A.a.2 Net exports of goods under merchanting 515 0 515 313 0 313
                            1.A.a.3 Nonmonetary gold 16022 -16022 9777 -9777
                1.A.b Services (1.A.b.1 to 1.A.b.13) 61418 35839 25579 79986 45554 34432
                            1.A.b.1 Manufacturing services on physical inputs owned by others 75 16 59 311 28 283
                            1.A.b.2 Maintenance and repair services n.i.e. 74 418 -345 50 542 -492
                            1.A.b.3 Transport 7581 8181 -600 9533 11337 -1804
                            1.A.b.4 Travel 2147 3919 -1772 5775 7539 -1764
                            1.A.b.5 Construction 716 715 0 858 833 26
                            1.A.b.6 Insurance and pension services 795 575 220 756 586 170
                            1.A.b.7 Financial services 1303 1463 -160 2113 1600 514
                            1.A.b.8 Charges for the use of intellectual property n.i.e. 202 2189 -1987 324 2224 -1900
                            1.A.b.9 Telecommunications, computer, and information services 30823 3651 27172 37111 4140 32971
                            1.A.b.10 Other business services 13858 12457 1401 19141 13964 5178
                            1.A.b.11 Personal, cultural, and recreational services 713 1243 -530 917 1654 -737
                            1.A.b.12 Government goods and services n.i.e. 217 198 19 183 219 -36
                            1.A.b.13 Others n.i.e. 2915 813 2102 2913 889 2024
    1.B Primary Income (1.B.1 to 1.B.3) 6922 16714 -9792 5789 17817 -12028
                1.B.1 Compensation of employees 1497 754 743 1630 854 775
                1.B.2 Investment income 4413 15740 -11328 3321 16856 -13535
                            1.B.2.1 Direct investment 2046 9816 -7770 1907 9939 -8032
                            1.B.2.2 Portfolio investment 111 2859 -2748 55 2917 -2862
                            1.B.2.3 Other investment 62 3064 -3002 146 3954 -3808
                            1.B.2.4 Reserve assets 2193 1 2193 1213 46 1167
                1.B.3 Other primary income 1012 220 792 838 106 732
    1.C Secondary Income (1.C.1+1.C.2) 21153 2141 19012 27458 2688 24770
                1.C.1 Financial corporations, nonfinancial corporations, households, and NPISHs 21135 1924 19212 27410 2419 24991
                            1.C.1.1 Personal transfers (Current transfers between resident and/
                                         non-resident households) 20237 1356 18881 26686 1750 24935

                            1.C.1.2 Other current transfers 899 568 331 724 669 55
                1.C.2 General government 18 217 -199 48 268 -220
2  Capital Account (2.1+2.2) 189 202 -13 136 122 15
    2.1 Gross acquisitions (DR.)/disposals (CR.) of non-produced nonfinancial assets 62 132 -71 6 36 -30
    2.2 Capital transfers 128 70 58 130 85 45
3 Financial Account (3.1 to 3.5) 209660 201236 8424 183506 146243 37263
    3.1 Direct Investment (3.1A+3.1B) 20541 11844 8697 18048 11611 6437
                3.1.A Direct Investment in India 19375 6475 12900 16844 7803 9041
                3.1.A.1 Equity and investment fund shares 18475 6259 12216 15366 7111 8255
                            3.1.A.1.1 Equity other than reinvestment of earnings 13806 6259 7548 10699 7111 3588
                            3.1.A.1.2 Reinvestment of earnings 4668 4668 4667 4667
                3.1.A.2 Debt instruments 900 216 684 1478 692 786
                            3.1.A.2.1 Direct investor in direct investment enterprises 900 216 684 1478 692 786
                3.1.B Direct Investment by India 1167 5369 -4203 1204 3808 -2603
                3.1.B.1 Equity and investment fund shares 1167 3669 -2502 1204 2646 -1442
                            3.1.B.1.1 Equity other than reinvestment of earnings 1167 2824 -1658 1204 1782 -577
                            3.1.B.1.2 Reinvestment of earnings 845 -845 865 -865
                3.1.B.2 Debt instruments 0 1700 -1700 0 1161 -1161
                            3.1.B.2.1 Direct investor in direct investment enterprises 1700 -1700 1161 -1161
    3.2 Portfolio Investment 111931 108054 3877 81678 75146 6532
          3.2.A Portfolio Investment in India 110448 105904 4544 81375 74473 6901
                3.2.1 Equity and investment fund shares 95335 94718 618 72212 66210 6003
                3.2.2 Debt securities 15112 11186 3926 9163 8264 899
          3.2.B Portfolio Investment by India 1483 2150 -666 303 673 -370
    3.3 Financial derivatives (other than reserves) and employee stock options 5367 5806 -439 7454 7308 145
    3.4 Other investment 71821 44344 27478 45948 52178 -6230
                3.4.1 Other equity (ADRs/GDRs) 0 0 0 0 0 0
                3.4.2 Currency and deposits 8918 9357 -439 13993 11505 2488
                            3.4.2.1 Central bank (Rupee Debt Movements; NRG) 344 0 344 0 2 -2
                            3.4.2.2 Deposit-taking corporations, except the central bank (NRI Deposits) 8574 9357 -783 13993 11504 2490
                            3.4.2.3 General government 0 0
                            3.4.2.4 Other sectors 0 0
                3.4.3 Loans (External Assistance, ECBs and Banking Capital) 23600 17330 6270 8945 19494 -10549
                      3.4.3.A Loans to India 23306 17065 6241 8576 19372 -10796
                      3.4.3.B Loans by India 294 265 29 369 122 247
                3.4.4 Insurance, pension, and standardized guarantee schemes 55 13 42 59 1 59
                3.4.5 Trade credit and advances 14021 11658 2364 20149 15041 5108
                3.4.6 Other accounts receivable/payable - other 7365 5986 1379 2801 6137 -3335
                3.4.7 Special drawing rights 17862 17862 0 0
    3.5 Reserve assets 0 31189 -31189 30379 0 30379
                3.5.1 Monetary gold 0 0
                3.5.2 Special drawing rights n.a. 17862 -17862 0 0
                3.5.3 Reserve position in the IMF n.a. 0 0
                3.5.4 Other reserve assets (Foreign Currency Assets) 0 13326 -13326 30379 0 30379
4 Total assets/liabilities 209660 201236 8424 183506 146243 37263
                4.1 Equity and investment fund shares 121882 112614 9267 96598 83949 12649
                4.2 Debt instruments 62552 51447 11104 53728 56158 -2430
                4.3 Other financial assets and liabilities 25227 37175 -11947 33180 6137 27043
5 Net errors and omissions 1301 1301 906 -906

No. 40: Standard Presentation of BoP in India as per BPM6

Note : P : Preliminary 

स.ं 40ः बीपीएम 6 के अनसुार भारत में भुगतान सतंुलन का मानक प्रस्तुतीकरण
(मिलियन अमेरिकी डॉलर)

मद

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 स्वामित्व वाले भौतिक इनपटु पर विनिर्माण सेवाए ं
			   1.अ.ख.2	 अन्यत्र शामिल न की गई रखरखाव व मरम्मत सेवाए ं
			   1.अ.ख.3	प रिवहन
			   1.अ.ख.4	य ात्रा
			   1.अ.ख.5	निर्मा ण
			   1.अ.ख.6	 बीमा और पेंशन सेवाएं
			   1.अ.ख.7	वि त्तीय सेवाए ं
			   1.अ.ख.8	 अन्यत्र शामिल न किए गए बौद्धिक सपंत्ति के उपयोग के लिए प्रभार 
			   1.अ.ख.9	 दूरसचंार, कंप्यूटर और सूचना सेवाए ं
			   1.अ.ख.10	अन्य कारोबारी सेवाएं
			   1.अ.ख.11	वैयक्तिक, सांस्कृति क और मनोरजंन सबंधंी सेवाए ं
			   1.अ.ख.12	अन्यत्र शामिल न की गई सरकारी माल और सेवाए ं
			   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 क्षतिपर्ति
		  1.आ.2	नि वेश 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	िद्व तीयक आय (1.इ.1+1.इ.2) 
		  1.इ.1	वि त्तीय निगम, वित्तेतर निगम, परिवार और एनपीआईएसएच
			   1.इ.1.1	 वैयक्तिक अतंरण ( निवासी और / अनिवासी परिवारों के बीच चालू अतंरण)
			   1.इ.1.2	 अन्य चालू अतंरण
		  1.इ.2	 सामान्य सरकार
2.	 पूजँी खाता (2.1+2.2)
	 2.1	 अनतु्पादित वित्तेतर आस्तियों का सकल अधिग्रहण (नामे) / निस्तारण (जमा)
	 2.2	प जँी अतंरण
3.	वि त्तीय खाता (3.1 स े3.5)
	 3.1	 प्रत्यक्ष निवश (3.1अ+3.1अा)
		  3.1अ	 भारत में प्रत्यक्ष निवेश
			   3.1.अ.1	 इक्विटी और निवेश निधि शेयर
				    3.1.अ.1.1	 अर्जनों के पनुर्निवेश से इतर इक्विटी 
				    3.1.अ.1.2	 अर्जनों का पनुर्निवेश
			   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 शेयर
				    3.1.आ.1.1	अर्जनों के पनुर्निवेश को छोड़कर इक्विटी 
				    3.1.आ.1.2	अर्जनों का पनुर्निवेश
			   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 शेयर
			   3.2.2	 ऋण प्रतिभूतियां
		  3.2आ.	 भारत द्वारा सवंिभाग निवेश
	 3.3	वि त्तीय डेरिवटिव (आरक्षित 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 लेने वाले 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 पूजँी)
			   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	विश ष आहरण अधिकार
	 3.5	 आरक्षित आस्तिया ं
		  3.5.1	 मौद्रिक स्वर्ण
		  3.5.2	विश ष 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 शेयर 
	 4.2 ऋण लिखत
	 4.3 अन्य वित्तीय आस्तियां और दयेताएं
5.	निव ल भूल-चूक

जमा नामे निवल जमा नामे निवल

टिप्पणीः प्रा: प्रारभंिक

जुला.-सित.ं 2021 जुला.-सित.ं 2022 (प्रा.)



174
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आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023

(` Crore)

Item Jul-Sep 2021 Jul-Sep 2022(P)
Credit Debit Net Credit Debit Net

1 2 3 4 5 6
1  Current Account (1.A+1.B+1.C) 1439319 1511278 -71958 1797054 2087284 -290229
    1.A Goods and Services (1.A.a+1.A.b) 1231305 1371574 -140270 1531760 1923668 -391908
                1.A.a Goods (1.A.a.1 to 1.A.a.3) 776248 1106039 -329791 893502 1560163 -666661
                            1.A.a.1 General merchandise on a BOP basis 772435 987331 -214896 891001 1482147 -591146
                            1.A.a.2 Net exports of goods under merchanting 3812 0 3812 2501 0 2501
                            1.A.a.3 Nonmonetary gold 0 118708 -118708 0 78016 -78016
                1.A.b Services (1.A.b.1 to 1.A.b.13) 455057 265535 189522 638258 363505 274753
                            1.A.b.1 Manufacturing services on physical inputs owned by others 558 118 440 2480 223 2256
                            1.A.b.2 Maintenance and repair services n.i.e. 546 3100 -2554 396 4323 -3927
                            1.A.b.3 Transport 56168 60613 -4445 76071 90467 -14396
                            1.A.b.4 Travel 15905 29037 -13132 46081 60160 -14079
                            1.A.b.5 Construction 5302 5299 3 6848 6643 205
                            1.A.b.6 Insurance and pension services 5894 4263 1631 6035 4676 1360
                            1.A.b.7 Financial services 9652 10836 -1184 16862 12764 4098
                            1.A.b.8 Charges for the use of intellectual property n.i.e. 1499 16220 -14721 2589 17749 -15161
                            1.A.b.9 Telecommunications, computer, and information services 228370 27051 201318 296127 33035 263092
                            1.A.b.10 Other business services 102675 92295 10380 152740 111423 41317
                            1.A.b.11 Personal, cultural, and recreational services 5279 9207 -3928 7319 13197 -5878
                            1.A.b.12 Government goods and services n.i.e. 1607 1467 141 1463 1751 -288
                            1.A.b.13 Others n.i.e. 21601 6027 15574 23247 7093 16154
    1.B Primary Income (1.B.1 to 1.B.3) 51286 123840 -72554 46193 142170 -95977
                1.B.1 Compensation of employees 11092 5589 5503 13003 6816 6187
                1.B.2 Investment income 32694 116622 -83928 26500 134507 -108007
                            1.B.2.1 Direct investment 15161 72730 -57569 15219 79312 -64093
                            1.B.2.2 Portfolio investment 820 21184 -20364 442 23280 -22838
                            1.B.2.3 Other investment 461 22703 -22242 1162 31551 -30389
                            1.B.2.4 Reserve assets 16251 5 16246 9677 364 9313
                1.B.3 Other primary income 7500 1629 5871 6690 846 5843
    1.C Secondary Income (1.C.1+1.C.2) 156729 15863 140865 219101 21446 197656
                1.C.1 Financial corporations, nonfinancial corporations, households, and NPISHs 156596 14254 142342 218719 19305 199414
                            1.C.1.1 Personal transfers (Current transfers between resident and/
                                         non-resident households) 149936 10045 139891 212941 13968 198973

                            1.C.1.2 Other current transfers 6659 4209 2451 5779 5337 442
                1.C.2 General government 133 1609 -1476 382 2141 -1759
2  Capital Account (2.1+2.2) 1402 1497 -95 1089 971 118
    2.1 Gross acquisitions (DR.)/disposals (CR.) of non-produced nonfinancial assets 457 981 -524 50 289 -239
    2.2 Capital transfers 946 516 430 1039 682 357
3 Financial Account (3.1 to 3.5) 1553408 1490992 62417 1464307 1166962 297345
    3.1 Direct Investment (3.1A+3.1B) 152195 87755 64439 144014 92649 51365
                3.1.A Direct Investment in India 143550 47973 95577 134406 62266 72140
                3.1.A.1 Equity and investment fund shares 136882 46371 90511 122612 56743 65869
                            3.1.A.1.1 Equity other than reinvestment of earnings 102293 46371 55922 85373 56743 28630
                            3.1.A.1.2 Reinvestment of earnings 34589 0 34589 37239 0 37239
                3.1.A.2 Debt instruments 6668 1602 5066 11795 5523 6271
                            3.1.A.2.1 Direct investor in direct investment enterprises 6668 1602 5066 11795 5523 6271
                3.1.B Direct Investment by India 8645 39782 -31137 9608 30382 -20774
                3.1.B.1 Equity and investment fund shares 8645 27186 -18541 9608 21116 -11508
                            3.1.B.1.1 Equity other than reinvestment of earnings 8645 20927 -12282 9608 14216 -4608
                            3.1.B.1.2 Reinvestment of earnings 0 6259 -6259 0 6900 -6900
                3.1.B.2 Debt instruments 0 12596 -12596 0 9267 -9267
                            3.1.B.2.1 Direct investor in direct investment enterprises 0 12596 -12596 0 9267 -9267
    3.2 Portfolio Investment 829315 800587 28729 651761 599639 52122
          3.2.A Portfolio Investment in India 818325 784660 33664 649339 594268 55071
                3.2.1 Equity and investment fund shares 706356 701779 4577 576224 528326 47898
                3.2.2 Debt securities 111968 82881 29087 73116 65943 7173
          3.2.B Portfolio Investment by India 10991 15927 -4936 2422 5371 -2949
    3.3 Financial derivatives (other than reserves) and employee stock options 39762 43017 -3256 59477 58316 1161
    3.4 Other investment 532137 328550 203587 366643 416358 -49714
                3.4.1 Other equity (ADRs/GDRs) 0 0 0 0 0 0
                3.4.2 Currency and deposits 66075 69328 -3253 111661 91807 19854
                            3.4.2.1 Central bank (Rupee Debt Movements; NRG) 2545 0 2545 0 13 -13
                            3.4.2.2 Deposit-taking corporations, except the central bank (NRI Deposits) 63530 69328 -5798 111661 91794 19867
                            3.4.2.3 General government 0 0 0 0 0 0
                            3.4.2.4 Other sectors 0 0 0 0 0 0
                3.4.3 Loans (External Assistance, ECBs and Banking Capital) 174857 128400 46456 71377 155555 -84177
                      3.4.3.A Loans to India 172675 126436 46239 68430 154579 -86150
                      3.4.3.B Loans by India 2181 1964 217 2948 975 1973
                3.4.4 Insurance, pension, and standardized guarantee schemes 405 97 308 471 4 467
                3.4.5 Trade credit and advances 103887 86375 17512 160781 120023 40757
                3.4.6 Other accounts receivable/payable - other 54566 44349 10217 22353 48968 -26615
                3.4.7 Special drawing rights 132346 0 132346 0 0 0
    3.5 Reserve assets 0 231083 -231083 242411 0 242411
                3.5.1 Monetary gold 0 0 0 0 0 0
                3.5.2 Special drawing rights n.a. 0 132346 -132346 0 0 0
                3.5.3 Reserve position in the IMF n.a. 0 0 0 0 0 0
                3.5.4 Other reserve assets (Foreign Currency Assets) 0 98737 -98737 242411 0 242411
4 Total assets/liabilities 1553408 1490992 62417 1464307 1166962 297345
                4.1 Equity and investment fund shares 903041 834377 68664 770814 669876 100938
                4.2 Debt instruments 463455 381183 82272 428729 448118 -19389
                4.3 Other financial assets and liabilities 186912 275432 -88520 264764 48968 215796
5 Net errors and omissions 9636 0 9636 0 7233 -7233

No. 41: Standard Presentation of BoP in India as per BPM6

Note : P: Preliminary 

स.ं 41: बीपीएम 6 के अनसुार भारत में भुगतान सतंुलन का मानक प्रस्तुतीकरण
(` करोड़)

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 स्वामित्व वाले भौतिक इनपटु पर विनिर्माण सेवाए ं
			   1.अ.ख.2	 अन्यत्र शामिल न की गई रखरखाव व मरम्मत सेवाए ं
			   1.अ.ख.3	प रिवहन
			   1.अ.ख.4	य ात्रा
			   1.अ.ख.5	निर्मा ण
			   1.अ.ख.6	 बीमा और पेंशन सेवाएं
			   1.अ.ख.7	वि त्तीय सेवाए ं
			   1.अ.ख.8	 अन्यत्र शामिल न किए गए बौद्धिक सपंत्ति के उपयोग के लिए प्रभार 
			   1.अ.ख.9	 दूरसचंार, कंप्यूटर और सूचना सेवाए ं
			   1.अ.ख.10	अन्य कारोबारी सेवाएं
			   1.अ.ख.11	वैयक्तिक, सांस्कृति क और मनोरजंन सबंधंी सेवाए ं
			   1.अ.ख.12	अन्यत्र शामिल न की गई सरकारी माल और सेवाए ं
			   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 क्षतिपर्ति
		  1.आ.2	नि वेश 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	िद्व तीयक आय (1.इ.1+1.इ.2) 
		  1.इ.1	वि त्तीय निगम, वित्तेतर निगम, परिवार और एनपीआईएसएच
			   1.इ.1.1	 वैयक्तिक अतंरण ( निवासी और / अनिवासी परिवारों के बीच चालू अतंरण)
			   1.इ.1.2	 अन्य चालू अतंरण
		  1.इ.2	 सामान्य सरकार
2.	 पूजँी खाता (2.1+2.2)
	 2.1	 अनतु्पादित वित्तेतर आस्तियों का सकल अधिग्रहण (नामे) / निस्तारण (जमा)
	 2.2	प जँी अतंरण
3.	वि त्तीय खाता (3.1 स े3.5)
	 3.1	 प्रत्यक्ष निवश (3.1अ+3.1अा)
		  3.1अ	 भारत में प्रत्यक्ष निवेश
			   3.1.अ.1	 इक्विटी और निवेश निधि शेयर
				    3.1.अ.1.1	 अर्जनों के पनुर्निवेश से इतर इक्विटी 
				    3.1.अ.1.2	 अर्जनों का पनुर्निवेश
			   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 शेयर
				    3.1.आ.1.1	अर्जनों के पनुर्निवेश को छोड़कर इक्विटी 
				    3.1.आ.1.2	अर्जनों का पनुर्निवेश
			   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 शेयर
			   3.2.2	 ऋण प्रतिभूतियां
		  3.2आ.	 भारत द्वारा सवंिभाग निवेश
	 3.3	वि त्तीय डेरिवटिव (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 लेने वाले 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 पूजँी)
			   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	विश ष आहरण अधिकार
	 3.5	 आरक्षित आस्तिया ं
		  3.5.1	 मौद्रिक स्वर्ण
		  3.5.2	विश ष 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 शेयर 
	 4.2 ऋण लिखत
	 4.3 अन्य वित्तीय आस्तियां और दयेताएं
5.	निव ल भूल-चूक

जमा नामे निवल जमा नामे निवल
मद

टिप्पणीः प्रा: प्रारभंिक

जुला.-सित.ं 2021 जुला.-सित.ं 2022 (प्रा.)
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3

 Item

1

6 IIP (Assets - Liabilities)

(US$ Million)

2021 2022

Sep. Jun. Sep.

Assets Liabilities Assets Liabilities Assets Liabilities

3 4 5 6 7 8

203814 506710 214230 517254 216834 510106

128062 480743 134357 489548 135799 481956

75752 25967 79873 27706 81034 28150

8578 291215 10614 246342 10983 245720

4590 177034 8153 135476 6312 137013

3988 114181 2461 110866 4671 108707

84498 469430 77434 483115 86995 481281

11815 104418 21146 123184 24753 128323

10816 192116 6543 191557 8084 188488

42302 142904 30242 137445 33528 135621

19565 29991 19504 30929 20630 28850

635363 589155 532664

932253 1267355 891433 1246712 847475 1237108

-335102 -355279 -389633

No. 42: India's International Investment Position

 Item
2021-22   

Assets Liabilities

1 2

1. Direct investment Abroad/in India 211573 521647

      1.1 Equity Capital 132765 493987

      1.2 Other Capital 78807 27660

2. Portfolio investment 10642 270425

      2.1 Equity 1110 156381

      2.2 Debt 9533 114043

3. Other investment 90974 486588

      3.1 Trade credit 18561 118145

      3.2 Loan 10474 195245

      3.3 Currency and Deposits 42081 140994

      3.4 Other Assets/Liabilities 19858 32203

4. Reserves 607309

5. Total Assets/Liabilities 920498 1278660

6. Net IIP (Assets - Liabilities) -358162

As on Financial Year /Quarter End

*

Note: * Equity capital includes share of investment funds and reinvested earnings.

स.ं 42: अतंरराष्ट्रीय निवश की स्थिति
(मिलियन अमेरिकी डॉलर)

वित्तीय वर्ष/समाप्त तिमाही की स्थितिमद

आस्तियां देयताएं आस्तियां देयताएं आस्तियां देयताएं देयताएंआस्तियां

1	वि दशे में/ भारत में प्रत्यक्ष निवेश

	 1.1	 इक्विटी पूजंी*

	 1.2	 अन्य पूजंी

2	पोर्ट फोलियो निवेश

	 2.1	 इक्विटी

	 2.2	 कर्ज

3.	 अन्य निवेश

	 3.1	 व्यापार ऋण

	 3.2	 ऋण

	 3.3	 मदु्रा और जमाराशि

	 3.4	 अन्य आस्तियां/ दयेताएं

4	 आरक्षित निधियां

5	 कुल आस्ति/ दयेताएं

6	नि वल आईआईपी (आस्ति-दयेताए)ं

टिप्पणी: * इक्विटी पूजंी में निवेश निधि का हिस्सा और पनुर्निवेशित अर्जन शामिल है।

सित.ं सित.ंजून



176

वर्तमान सांख्यिकी

आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023

PART I - Payment & Settlement System StatisticsPART I - Payment System Indicators - Payment & Settlement System Statistics

     Value
  (` Crore)

2021 2022

Dec. Nov. Dec.

6 7 8

– – –

– – –

20703988 22488758 22326077

14801512 15457897 15144169

651103 759097 711065

5075401 6039868 6125370

9075009 8658933 8307734

5516604 6577286 6670289

385873 453575 511620

– – –

– – –

12966991 12291749 13736057

11418233 10691727 12180091

1548758 1600022 1555966

– – –

4076395 4527540 4928331

36 29 21

14987 9460 20670

396411 454679 486552

113132 141901 157435

2724980 2730878 2981681

826848 1190593 1281971

16 19 21

91163 110181 116425

611 475 446

90426 109479 115737

126 227 242

160398 170386 185149

93907 114794 126524

36713 46296 51772

57195 68498 74752

66491 55592 58625

43062 37237 39573

23429 18355 19052

25878 22808 22648

21195 17342 18400

4683 5466 4248

1893 1039 722

2790 4428 3527

640955 581120 621387

640955 581120 621387

– – –

4994790 5412034 5873940

17961781 17703784 19609997

17320825 17122664 18988610

FY  2021-22

5

–

–

206873112

142072939

8793301

51015712

82263926

59775826

5024347

–

–

128657516

113319292

15338225

–

42728006

575

133345

4171037

1281685

28725463

8415900

177

1034444

6113

1026641

1689

1701851

971638

380643

590994

730213

451550

278663

279416

220183

59233

19546

39687

6650333

6650333

–

52394049

181051565

174401233

Volume
(Lakh )

2021 2022

Dec. Nov. Dec.

2 3 4

– – –

– – –

3.13 3.67 3.42

1.10 1.26 1.19

0.48 0.66 0.60

0.30 0.36 0.36

0.31 0.23 0.23

1.96 2.33 2.16

0.07 0.08 0.07

– – –

– – –

192.78 206.46 215.03

191.50 205.30 213.80

1.29 1.16 1.23

– – –

56422.79 84557.58 90675.95

0.65 0.51 0.32

1082.20 1065.62 1157.66

4429.86 4634.80 4858.37

1483.71 1373.88 1515.84

3763.38 4388.30 4854.81

45662.99 73094.47 78288.95

1.12 1.79 1.92

1064.54 1316.60 1357.72

19.59 14.52 12.71

937.92 1164.17 1198.55

107.03 137.91 146.46

5611.80 4955.95 5223.54

2112.59 2347.73 2556.47

1093.48 1319.99 1449.35

1019.10 1027.75 1107.12

3499.21 2608.22 2667.08

2202.51 1779.41 1859.31

1296.71 828.81 807.77

7008.04 6075.20 6354.65

5659.18 4730.07 5012.71

1348.86 1345.14 1341.94

99.63 77.72 61.58

1249.23 1267.42 1280.37

660.33 586.94 608.13

660.33 586.94 608.13

– – –

70767.50 97492.27 104220.00

70960.28 97698.73 104435.03

70299.95 97111.79 103826.90

System

FY  2021-22

1

A. Settlement Systems –

Financial Market Infrastructures (FMIs) –

1   CCIL Operated Systems (1.1 to 1.3) 33.01

1.1 Govt. Securities Clearing (1.1.1 to 1.1.3) 12.22

1.1.1 Outright 6.22

1.1.2 Repo 3.08

1.1.3 Tri-party Repo 2.92

1.2 Forex Clearing 19.91

1.3 Rupee Derivatives @ 0.88

B. Payment Systems –

I Financial Market Infrastructures (FMIs) –

1 Credit Transfers - RTGS (1.1 to 1.2) 2078.39

1.1 Customer Transactions 2063.73

1.2 Interbank Transactions 14.66

II Retail –

2 Credit Transfers - Retail (2.1 to 2.6) 577934.74

2.1 AePS (Fund Transfers) @ 9.76

2.2 APBS $ 12573.33

2.3 IMPS 46625.25

2.4 NACH Cr $ 18757.82

2.5 NEFT 40407.29

2.6 UPI @ 459561.30

2.6.1 of which USSD @ 11.99

3 Debit Transfers and Direct Debits (3.1 to 3.3) 12189.49

3.1 BHIM Aadhaar Pay @ 227.73

3.2 NACH Dr $ 10754.74

3.3 NETC (linked to bank account) @ 1207.02

4 Card Payments (4.1 to 4.2) 61782.93

4.1 Credit Cards (4.1.1 to 4.1.2) 22398.82

4.1.1 PoS based $ 11124.59

4.1.2 Others $ 11274.23

4.2 Debit Cards (4.2.1 to 4.2.1 ) 39384.11

4.2.1 PoS based $ 22967.10

4.2.2 Others $ 16417.00

5 Prepaid Payment Instruments (5.1 to 5.2) 65782.75

5.1 Wallets 53013.86

5.2 Cards (5.2.1 to 5.2.2) 12768.89

5.2.1 PoS based $ 1116.16

5.2.2 Others $ 11652.73

6 Paper-based Instruments (6.1 to 6.2) 6999.12

6.1 CTS (NPCI Managed) 6999.12

6.2 Others 0.00

Total - Retail Payments (2+3+4+5+6) 724689.03

Total Payments (1+2+3+4+5+6) 726767.42

Total Digital Payments (1+2+3+4+5) 719768.30

Value
(` Crore)

Volume
(Lakh )

भगुतान और निपटान प्रणाली
स.ं 43: भुगतान प्रणाली सकेंतक

भाग I - भुगतान प्रणाली सकेंतक – भुगतान तथा निपटान प्रणाली साखं्यिकी 
प्रणाली

वि. व 2021-22 वि.व 2021-22
दिस.ंदिस.ं नव.ंदिस.ंदिस.ं नव.ं

मात्रा (लाख) मलू्य (₹ करोड़)

ए. निपटान प्रणाली
वित्तीय बाजार अवसरंचना (एफएमआई)
1 	 सीसीआईएल प्रचलित  प्रणाली (1.1 स े1.3)
	 1.1	 सरकारी प्रतिभूति समाशोधन (1.1.1 से 1.1.3)
		  1.1.1	 आउटराईट
		  1.1.2	 रपेो
		  1.1.3	त्रि -पक्षीय िरपो
	 1.2	वि दशेी मदु्रा समाशोधन
	 1.3	 रुपय के डेरिवेटिव @
बी. 	 भुगतान प्रणाली
I वित्तीय बाजार आधार-सरंचना (एफएमआई)
1	 ऋण अतंरण - आरटीजीएस (1.1 स े1.2)
	 1.1 	ग्रा हक लेनदने
	 1.2 	 इंटरबैंक लेनदने
II खुदरा
2	 ऋण अतंरण - खुदरा (2.1 स े2.6)
	 2.1	 एईपीएस (निधि अतंरण) @
	 2.2	 एपीबीएस $
	 2.3 	 आईएमपीएस
	 2.4	 एनएसीएच जमा $
	 2.5	 एनईएफटी
	 2.6 	य पीआई @
		  2.6.1	जि समें से यूएसएसडी@
3	ड बिट ट्रांसफर और डायरके्ट डेबिट (3.1 स े3.3)
	 3.1	 भीम आधार पे @
	 3.2 	 एनएसीएच नामे $
	 3.3 	 एनईटीसी (बैंक खाते से जडु़ा) @
4	 कार्ड भुगतान (4.1 स े4.2)
	 4.1 क्रेडि ट कार्ड (4.1.1 से 4.1.2)
		  4.1.1	प ीओएस आधारित $
		  4.1.2	 अन्य $
	 4.2	 डेबिट कार्ड (4.2.1 से 4.2.1)
		  4.2.1 	प ीओएस  आधारित $
		  4.2.2 	 अन्य $
5 	प्री पेड भुगतान लिखत (5.1 स े5.2)
	 5.1	 वालेट
	 5.2 	 कार्ड (5.2.1 स े5.2.2)
		  5.2.1 	प ीओएस आधारित $
		  5.2.2	 अन्य $
6 	 पेपर-आधारित लिखत (6.1 स े6.2)
	 6.1 	 सीटीएस (एनपीसीआई प्रबधंित)
	 6.2	 अन्य
कुल - खुदरा भुगतान (2 + 3 + 4 + 5 + 6)
कुल भुगतान (1 + 2 + 3 + 4 + 5 + 6)
कुल डिजिटल भुगतान (1 + 2 + 3 + 4 + 5)
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PART II - Payment Modes and Channels 

     Value
  (` Crore)

2021 2022

Dec. Nov. Dec.

6 7 8

– – –

1433961 1993302 2125480

254443 355045 373813

1179518 1638256 1751667

8602920 7808859 8591147

5691255 4606598 4923803

2911666 3202261 3667344

– – –

280371 265635 280461

295 367 392

279100 264180 278923

977 1089 1146

35 23 24

35 23 24

0 0 0

25208 25541 25484

25208 25541 25484

Volume
(Lakh )

2021 2022

Dec. Nov. Dec.

2 3 4

– – –

49877.80 79124.20 84909.51

3927.19 5342.59 5557.30

45950.61 73781.61 79352.22

3593.75 3487.32 3664.00

848.88 870.33 949.32

2744.87 2616.98 2714.68

– – –

5923.80 5608.36 5891.49

5.90 7.59 8.13

5889.14 5568.41 5850.03

28.76 32.36 33.33

3.78 2.30 2.38

3.71 2.28 2.37

0.07 0.02 0.02

940.20 944.92 934.53

940.20 944.92 934.53

System

FY  2021-22

1

A. Other Payment Channels –

1 Mobile Payments (mobile app based) (1.1 to 1.2) 506842.31

1.1 Intra-bank $ 40805.69

1.2 Inter-bank $ 466036.62

2 Internet Payments (Netbanking / Internet Browser Based) @ (2.1 to 2.2) 40726.59

2.1 Intra-bank @ 9583.32

2.2 Inter-bank @ 31143.27

B. ATMs –

3 Cash Withdrawal at ATMs $ (3.1 to 3.3) 65240.43

3.1 Using Credit Cards $ 62.37

3.2 Using Debit Cards $ 64851.61

3.3 Using Pre-paid Cards $ 326.45

4 Cash Withdrawal at PoS $ (4.1 to 4.2) 91.17

4.1 Using Debit Cards $ 79.42

4.2 Using Pre-paid Cards $ 11.75

5   Cash Withrawal at Micro ATMs @ 11126.04

5.1 AePS @ 11126.04

Note : 1. Data is provisional.
2. ECS (Debit and Credit) has been merged with NACH with effect from January 31, 2020.
3. The data from November 2019 onwards  for card payments (Debit/Credit cards) and Prepaid Payment Instruments (PPIs) may not be comparable with earlier 
    months/ periods, as more granular data is being published along with revision in data definitions.
4. Only domestic financial transactions are considered. The new format captures e-commerce transactions; transactions using FASTags, digital 
     bill payments and card-to-card transfer through ATMs, etc.. Also, failed transactions, chargebacks, reversals, expired cards/ wallets, are excluded.

2021 2022

Dec. Nov. Dec.

2 3 4

– – –

10066.90 10283.34 10206.53

689.49 806.06 811.87

9377.42 9477.28 9394.66

15111.90 16098.32 16234.69

12511.00 13269.83 13346.64

2600.90 2828.48 2888.05

2.45 2.55 2.57

2.15 2.20 2.20

0.30 0.36 0.37

7.27 13.34 14.19

54.98 73.52 75.50

46.47 48.25 49.59

1440.10 2302.87 2379.44

System

As on
March 2022

1

Payment System Infrastructures –

1 Number of Cards (1.1 to 1.2) 9912.93

1.1 Credit Cards 736.27

1.2 Debit Cards 9176.66

2 Number of PPIs @ (2.1 to 2.2) 15553.69

2.1 Wallets @ 12787.93

2.2 Cards @ 2765.76

3 Number of ATMs (3.1 to 3.2) 2.52

3.1 Bank owned ATMs $ 2.20

3.2 White Label ATMs $ 0.31

4   Number of Micro ATMs @ 9.16

5   Number of PoS Terminals 60.70

6   Bharat QR @ 49.72

7 UPI QR * 1727.34

PART III - Payment Infrastructures (Lakh)

FY  2021-22

5

–

14961371

2726363

12235007

83159996

52142582

31017413

–

3111946

3130

3097739

11076

728

557

171

299776

299776

Volume
(Lakh )

@: New inclusion w.e.f. November 2019
#: Data reported by Co-operative Banks, LABs and RRBs included with effect from December 2021.
$ :  Inclusion separately initiated from November 2019 - would have been part of other items hitherto.
*: New inclusion w.e.f. September 2020; Includes only static UPI QR Code

Value
(` Crore)

PART II - Payment Modes and Channels

PART III - Payment Infrastructures (lakh)

भाग II - भुगतान के प्रकार तथा चैनल

 भाग III - भुगतान अवसरंचना (लाख)

प्रणाली

प्रणाली
मार्च 2022 

तक दिस.ंदिस.ं नव.ं

दिस.ंदिस.ं नव.ंदिस.ंदिस.ं नव.ं

मात्रा (लाख) मलू्य (₹ करोड़)

ए. अन्य भुगतान चैनल

1 मोबाइल भुगतान (मोबाइल ऐप आधारित) (1.1 से 1.2)

	 1.1	 इंट्रा-बैंक $

	 1.2 	 इंटर-बैंक $

2 इंटरनटे भुगतान (नटेबैंकिंग / इंटरनटे ब्राउज़र आधारित) @ (2.1 स े2.2)

	 2.1 	 इंट्रा-बैंक @

	 2.2 	 इंटर-बैंक @

बी. एटीएम

3 एटीएम स ेनकद निकासी (3.1 स े3.3)

	 3.1 	क्रेडि  ट कार्ड का उपयोग करना $

	 3.2 	 डेबिट कार्ड का उपयोग करना $

	 3.3 	प्री -पेड कार्ड का उपयोग करना $

4 पीओएस  पर  नकद निकासी $ (4.1 स े4.2)

	 4.1 	 डेबिट कार्ड  का उपयोग करना $

	 4.2 	प्री -पेड कार्ड का उपयोग करना $

5 माइक्रो एटीएम में नकद निकासी @

	 5.1 	 एईपीएस @

वि. व. वि. व. 

भुगतान प्रणाली अवसरंचना

1 कार्ड की सखं्या (1.1 स े1.2)

	 1.1 	क्रेडि  ट कार्ड

	 1.2 	 डेबिट कार्ड

2 पीपीआई की सखं्या @ (2.1 स े2.2)

	 2.1 	 वालेट @

	 2.2 	 कार्ड @

3 एटीएम की सखं्या (3.1 स े3.2)

	 3.1 	 बैंक के स्वामित्व वाले एटीएम $

	 3.2 	 व्हाइट लेबल एटीएम $

4 माइक्रो एटीएम की सखं्या @

5 पीओएस टर्मिनलों की सखं्या

6 भारत क य्ूआर @ 

7 यूपीआई क य्ूआर *

@: नवबंर 2019 से नया समावेश 
#: दिसबंर 2021 से शामिल सहकारी बैंकों, एलएबी और आरआरबी द्वारा रिपोर्ट  किए गए डेटा।
$: नवबंर 2019 से अलग से शरुू किया गया समावेश -  अभी तक अन्य मदों का हिस्सा रहा होगा। 
* सितबर 2020 से नया समावेश; केवल स्थिर यूपीआई क्यूआर कोड शामिल है। 
टिप्पणिया:ं	1. डेटा अनंतिम है।
	 2.	31 जनवरी 2020 से ईसीएस (डेबिट और क्रेडि ट ) एनएसीएच के साथ मिल दिया गया है।  
	 3. कार्ड पेमेंट्स (डेबिट / क्रेडि ट कार्ड्स) और प्रीपड पेमेंट इंस्ट्रूमेंट (पीपीआई) के लिए नवबंर 2019 के डेटा की पहले के महीनों / अवधि के साथ तलुना नहीं हो सकती 

है, क्योंकि डेटा के परिभाषाओ ंमें सशंोधन के साथ अधिक ग्रेन्युलर डेटा प्रकाशित किया जा रहा है।
	 4. केवल घरलूे वित्तीय लेनदने पर विचार किया गया है। नए प्रारूप में ई-कॉमर्स लेनदने लिया जाता है; फास्ट टैग लेनदने; िडजिटल बिल भगुतान और एटीएम आदि के 

माध्यम से कार्ड-टू-कार्ड ट्रांसफर आदि। इसके अलावा, असफल लेनदने, चार्जबैक, रिवर्सल, एक्सपायर्ड कार्ड / वॉलेट को शामिल नहीं किया गया है।
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No. 44: Small Savings

(` Crore)

2021 2022

Feb. Dec. Jan. Feb.

2 3 4 5

14405 18175 14893 13932

1224772 1397878 1412766 1426737

10143 13855 10676 9753

847119 969847 980523 990274

2252 4475 3018 3568

194738 226701 229719 233287

-23 -366 -15 -20

3037 3200 3185 3165

57 2 -1 -777

40 150 149 -628

1135 1228 1146 933

220277 232747 233892 234825

1950 1929 1615 1490

94750 114134 115749 117239

3798 3926 3438 3217

203597 241034 244474 247690

107099 116043 116819 117578

7418 7931 7967 7996

7267 6983 6964 6944

81813 110077 112724 115172

974 2662 1475 1338

130683 151885 153359 154697

0 -1 0 4

-24 -25 -25 -22

0 0 0 0

21 21 21 21

3647 3978 3691 3583

282483 321027 324713 328337

1843 1860 1626 1585

133016 150513 152139 153724

0 0 0 0

157 158 158 158

-470 -426 -193 940

-6194 -8455 -8648 -7708

2274 2544 2258 1019

145422 168720 170978 171996

0 0 0 23

-147 -114 -114 -90

0 0 0 16

-103 -74 -74 -58

10332 10279 10274 10315

615 342 526 596

95170 107004 107530 108126

Scheme 2020-21   

1
1   Small Savings Receipts 181237

Outstanding 1259585

     1.1   Total Deposits Receipts 132687

Outstanding 867494

             1.1.1   Post Office Saving Bank Deposits Receipts 39748

Outstanding 205888
             1.1.2   MGNREG Receipts

Outstanding
             1.1.3   National Saving Scheme, 1987 Receipts 276

Outstanding 3419
             1.1.4   National Saving Scheme, 1992 Receipts 166

Outstanding 175
             1.1.5   Monthly Income Scheme Receipts 12211

Outstanding 221379
             1.1.6   Senior Citizen Scheme 2004 Receipts 21009

Outstanding 97051
             1.1.7   Post Office Time Deposits Receipts 41470

Outstanding 207557
                       1.1.7.1   1 year Time Deposits Outstanding 108205
                       1.1.7.2   2 year Time Deposits Outstanding 7473
                       1.1.7.3   3 year Time Deposits Outstanding 7227
                       1.1.7.4   5 year Time Deposits Outstanding 84652
             1.1.8   Post Office Recurring Deposits Receipts 17807

Outstanding 132029
             1.1.9   Post Office Cumulative Time Deposits Receipts 0

Outstanding -25
             1.1.10 Other Deposits Receipts 0

Outstanding 21
     1.2   Saving Certificates Receipts 34860

Outstanding 286863

             1.2.1   National Savings Certificate VIII issue Receipts 17361

Outstanding 135348
             1.2.2   Indira Vikas Patras Receipts -3

Outstanding 159
             1.2.3   Kisan Vikas Patras Receipts -7911

Outstanding -6776
              1.2.4  Kisan Vikas Patras - 2014 Receipts 25340

Outstanding 147942
             1.2.5   National Saving Certificate VI issue Receipts 41

Outstanding -114
             1.2.6   National Saving Certificate VII issue Receipts 32
  Outstanding -74
             1.2.7   Other Certificates Outstanding 10378
     1.3   Public Provident Fund Receipts 13690

Outstanding 105228

Note : Data on receipts from April 2017 are net receipts, i.e., gross receipt minus gross payment.

Source: Accountant General, Post and Telegraphs.

अवसरिक शृखंला  
स.ं 44ः अल्प बचत

(` करोड़)
योजना

फर. फर.दिस.ं जन. 

1.	 लघु बचत			प्राप्तिया    ं
					     बकाया
	 1.1	 कुल जमाराशिया	ं	प्राप्तिया  ं
					     बकाया
		  1.1.1	 डाक घर बचत बैंक जमाराशियां	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.1.2	 एमजीएनआरईजी	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.1.3	 राष्ट्रीय बचत योजना, 1987 	प्राप् तियां
					     बकाया 
		  1.1.4	 राष्ट्रीय बचत योजना, 1992	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.1.5 	 मासिक आय योजना	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.1.6 	 वरिष्ठ नागरिक योजना, 2004	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.1.7	 डाक घर मीयादी जमाराशियां	प्राप् तियां
					     बकाया
			   1.1.7.1	 1 वर्ष की मीयादी जमाराशियां 	 बकाया
			   1.1.7.2	 2 वर्ष की मीयादी जमाराशियां 	 बकाया
			   1.1.7.3	 3 वर्ष की मीयादी जमाराशियां	 बकाया
			   1.1.7.4	 5 वर्ष की मीयादी जमाराशियां 	 बकाया
		  1.1.8 	 डाक घर आवर्ती जमाराशियां	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.1.9 	 डाक घर सावधि मीयादी जमाराशियां	प्राप् तियां	
					     बकाया
		  1.1.10	 अन्य जमाराशियां 	प्राप् तियां
					     बकाया
	 1.2	 बचत प्रमाणपत्र		प्राप्तिया  ं
					     बकाया
		  1.2.1	 राष्ट्रीय बचत प्रमाणपत्र VIII निर्गम	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.2.2 	 इंदिरा विकास पत्र	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.2.3	कि सान विकास पत्र	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.2.4	कि सान विकास पत्र-2014	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.2.5 	 राष्ट्रीय बचत प्रमाणपत्र VI निर्गम 	प्राप् तियां
					     बकाया 
		  1.2.6 	 राष्ट्रीय बचत प्रमाणपत्र VII निर्गम 	प्राप् तियां
					     बकाया 
		  1.2.7 	 अन्य प्रमाणपत्र	  बकाया
	 1.3	 लोक भविष्य निधि		प्राप्तिया   ं
					     बकाया

टिप्पणी : अप्रैल 2017 से प्राप्तियों का डाटा निवल प्राप्तिया ँहैं। अर्थात सकल प्राप्तिया ँमाइनस सकल भगुतान
स्रोत : महालेखाकार, पोस्ट और टेलीग्राफ ।
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TABLE 45 : OWNERSHIP PATTERN OF CENTRAL AND STATE GOVERNMENTS SECURITIES 

Central Government Dated Securities
Central Government Dated Securities

Category
2021 2022

Sep. Dec. Mar. Jun. Sep.
1 2 3 4 5

(A) Total 8235318 8439811 8529036 8784931 9098788
1 Commercial Banks 37.82 35.40 35.93 36.16 36.44
2 Non-Bank PDs 0.35 0.27 0.29 0.33 0.38
3 Insurance Companies 24.18 25.74 25.89 26.34 25.94
4 Mutual Funds 2.91 3.08 2.91 2.32 2.58
5 Co-operative Banks 1.50 1.82 1.81 1.84 1.80
6 Financial Institutions 1.17 1.69 0.94 1.09 0.98
7 Corporates 0.72 1.37 1.47 1.52 1.58
8 Foreign Portfolio Investors 1.81 1.66 1.56 1.43 1.38
9 Provident Funds 3.77 4.33 4.60 4.77 4.66
10 RBI 16.98 16.92 16.62 16.06 15.28
11. Others 8.79 7.73 7.97 8.18 8.98
     11.1 State Governments 1.67 1.69 1.82 1.84 1.83

(Per cent)

(in `. Crore)

State Development Loans
State Governments Securities

Category
2021 2022

Sep. Dec. Mar. Jun. Sep.
1 2 3 4 5

(B) Total 4153508 4257578 4410250 4472011 4589128
1 Commercial Banks 35.94 34.41 34.39 34.22 34.37
2 Non-Bank PDs 0.44 0.40 0.38 0.41 0.36
3 Insurance Companies 27.50 28.85 28.42 28.39 27.71
4 Mutual Funds 1.97 1.91 1.82 1.89 2.08
5 Co-operative Banks 3.60 4.07 4.04 4.06 3.89
6 Financial Institutions 1.72 1.73 1.72 1.73 1.71
7 Corporates 1.32 1.70 1.82 1.98 1.85
8 Foreign Portfolio Investors 0.03 0.02 0.02 0.02 0.02
9 Provident Funds 18.27 20.66 20.79 20.52 20.18
10 RBI 0.85 0.83 0.80 0.79 0.79
11. Others 8.38 5.40 5.81 5.99 7.05
     11.1 State Governments 0.18 0.19 0.20 0.21 0.21

(in `. Crore)

Treasury Bills
Treasury Bills

Category
2021 2022

Sep. Dec. Mar. Jun. Sep.
1 2 3 4 5

(C) Total 763582 692869 757198 1022053 920205
1 Commercial Banks 50.22 47.01 49.04 51.37 50.91
2 Non-Bank PDs 1.33 1.53 4.20 2.49 2.12
3 Insurance Companies 4.12 6.29 6.58 5.34 5.46
4 Mutual Funds 17.72 13.72 14.01 14.86 11.98
5 Co-operative Banks 1.32 1.49 1.79 1.34 1.48
6 Financial Institutions 2.12 2.36 3.53 3.73 4.17
7 Corporates 2.40 3.13 3.47 4.27 3.86
8 Foreign Portfolio Investors 0.15 0.72 0.49 0.40 0.53
9 Provident Funds 0.37 0.85 0.21 1.70 3.21
10 RBI 2.63 0.00 0.00 0.00 0.00
11. Others 17.62 22.89 16.69 14.50 16.27
     11.1 State Governments 12.64 18.92 11.54 10.99 12.27

(in `. Crore)

Notes :   "-" represents nil or negligible
1. The revised table format since June 2016, incorporates the ownership pattern of State Governments Securities and
    Treasury Bills along with the Central Government Securities.
2. State Government Securities include special bonds issued under Ujwal DISCOM Assurance Yojana (UDAY). 
3. Bank PDs are clubbed under Commercial Banks. However, they form very small fraction of total outstanding securities.
4. The category ‘Others’ comprises State Governments, Pension Funds, PSUs, Trusts, HUF/Individuals etc.

स.ं 45ः कें द्र अौर राज्य सरकारों की प्रतिभूतियों के स्वामित्व का स्वरूप

(क) कुल (` करोड़ 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 (` करोड़ 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 (` करोड़ 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

श्रेणी

श्रेणी

श्रेणी

सित.ंसित.ं जूनमार्चदिस.ं

सित.ंसित.ं जूनमार्चदिस.ं

सित.ंसित.ं जूनमार्चदिस.ं

कें द्र सरकार की दिनाकंित प्रतिभूतियां

राज्य सरकारों की प्रतिभूतियां

खज़ाना बिल

(प्रतिशत)



180

वर्तमान सांख्यिकी

आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023

No. 46: Combined Receipts and Disbursements of the Central and State Governments
  (` Crore)

Item 2017-18 2018-19 2019-20 2020-21 2021-22 RE 2022-23 BE

1 2 3 4 5 6
1 Total Disbursements 4515946 5040747 5410887 6353359 7453320 8008684
    1.1 Developmental 2635110 2882758 3074492 3823423 4489442 4761567
          1.1.1 Revenue 2029044 2224367 2446605 3150221 3444624 3536719
          1.1.2 Capital 519356 596774 588233 550358 963856 1144725
          1.1.3 Loans 86710 61617 39654 122844 80962 80123
    1.2 Non-Developmental 1812455 2078276 2253027 2442941 2864084 3140466
          1.2.1 Revenue 1741432 1965907 2109629 2271637 2653832 2928102
                   1.2.1.1 Interest Payments 814757 894520 955801 1060602 1244104 1408929
          1.2.2 Capital 69370 111029 141457 169155 178038 209892
          1.2.3 Loans 1654 1340 1941 2148 32214 2472
    1.3 Others 68381 79713 83368 86995 99794 106652
2 Total Receipts 4528422 5023352 5734166 6397162 7193029 7944834
    2.1 Revenue Receipts 3376416 3797731 3851563 3688030 4894050 5497245
          2.1.1 Tax Receipts 2978134 3278947 3231582 3193390 4026487 4551271
                   2.1.1.1 Taxes on commodities and services 1853859 2030050 2012578 2076013 2608666 2904479
                   2.1.1.2 Taxes on Income and Property 1121189 1246083 1216203 1114805 1414088 1642678
                   2.1.1.3 Taxes of Union Territories (Without Legislature) 3086 2814 2800 2572 3732 4115
          2.1.2 Non-Tax Receipts 398282 518783 619981 494640 867564 945974
                   2.1.2.1 Interest Receipts 34224 36273 31137 33448 40481 46552
    2.2 Non-debt Capital Receipts 142433 140287 110094 64994 117937 90824
          2.2.1 Recovery of Loans & Advances 42213 44667 59515 16951 33188 19835
          2.2.2 Disinvestment proceeds 100219 95621 50578 48044 84748 70989
3 Gross Fiscal Deficit [ 1 - ( 2.1 + 2.2 ) ] 997097 1102729 1449230 2600335 2441333 2420614
    3A Sources of Financing: Institution-wise ----- ----- ----- ----- ----- -----
          3A.1 Domestic Financing 989167 1097210 1440548 2530155 2421587 2401363
                   3A.1.1 Net Bank Credit to Government 144792 387091 571872 890012 627255 -----
                               3A.1.1.1 Net RBI Credit to Government -144847 325987 190241 107493 350911 -----
                   3A.1.2 Non-Bank Credit to Government 844375 710119 868676 1640143 1794332 2401363
          3A.2 External Financing 7931 5519 8682 70180 19746 19251
    3B Sources of Financing: Instrument-wise ----- ----- ----- ----- ----- -----
          3B.1 Domestic Financing 989167 1097210 1440548 2530155 2421587 2401363
                   3B.1.1 Market Borrowings (net) 794856 795845 971378 1696012 1377060 1808401
                   3B.1.2 Small Savings (net) 71222 88961 209232 458801 565522 398870
                   3B.1.3 State Provident Funds (net) 42351 51004 38280 41273 45133 44731
                   3B.1.4 Reserve Funds 18423 -18298 10411 4545 -1675 5824
                   3B.1.5 Deposits and Advances 25138 66289 -14227 25682 32945 34029
                   3B.1.6 Cash Balances -12476 17395 -323279 -43802 260291 63850
                   3B.1.7 Others 49653 96014 548753 347643 142310 45659
          3B.2 External Financing 7931 5519 8682 70180 19746 19251
4 Total Disbursements as per cent of GDP 26.4 26.7 27.0 32.1 31.5 31.0
5 Total Receipts as per cent of GDP 26.5 26.6 28.6 32.3 30.4 30.8
6 Revenue Receipts as per cent of GDP 19.8 20.1 19.2 18.6 20.7 21.3
7 Tax Receipts as per cent of GDP 17.4 17.3 16.1 16.1 17.0 17.6
8 Gross Fiscal Deficit as per cent of GDP 5.8 5.8 7.2 13.1 10.3 9.4

…: Not available.   RE: Revised Estimates; BE: Budget Estimates
Source : Budget Documents of Central and State Governments.

 Note : GDP data is based on 2011-12 base. GDP for 2022-23  is from Union Budget 2022-23.

Data pertains to all States and Union Territories. 

1 & 2: Data are net of repayments of the Central Government (including repayments to the NSSF) and State Governments.

1.3: Represents compensation and assignments by States to local bodies and Panchayati Raj institutions.

2: Data are net of variation in cash balances of the Central and State Governments and includes borrowing receipts of the Central and State
Governments.

3A.1.1: Data as per RBI records.

3B.1.1: Borrowings through dated securities.

3B.1.2: Represent net investment in Central and State Governments’ special securities by the National Small Savings Fund (NSSF). 
This data may vary from previous publications due to adjustments across components with availability of new data.
3B.1.6: Include Ways and Means Advances by the Centre to the State Governments.

3B.1.7: Include Treasury Bills, loans from financial institutions, insurance and pension funds, remittances, cash balance investment account.

स.ं 46: केन्द्र और राज्य सरकारों की सयुंक्त प्राप्तिया ंऔर सवंितरण
(` करोड़)

2021-22 
(स.ंअ.)

2022-23 
(ब.अ.)

मद

…: उपलब्ध नहीं। 	स.ंअ.ः सशंोधित अनमुान,  ब.अ.ः बज़ट अनमुान
स्रोत : केन्द्रीय और राज्य सरकारों का बजट दस्तावेज 

1.	 कुल वितरण
	 1.1	 गतिविधियां
		  1.1.1	 राजस्व
		  1.1.2 	पजंी
		  1.1.3	 ऋण
	 1.2 	 गैर गतिविधियां
		  1.2.1	 राजस्व
			   1.2.1.1	ब्याज भगुतान
		  1.2.2 	पजंी 
		  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 सपंत्ति 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)] 
	 3 क	वित्त पोषण 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.	वित्त पोषण 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 शेष 
			   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



181

वर्तमान सांख्यिकी

आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023 

No. 47: Financial Accommodation Availed by State Governments under various Facilities 

Sr.
No

During December-2022

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 299.72 31 1810.66 31 2129.80 20

2 Arunachal Pradesh - - - - - -

3 Assam - - - - - -

4 Bihar - - - - - -

5 Chhattisgarh - - - - - -

6 Goa - - - - - -

7 Gujarat - - - - - -

8 Haryana 332.38 12 780.54 7 - -

9 Himachal Pradesh - - 201.66 4 - -

10 Jammu & Kashmir UT - - 817.65 25 686.88 10

11 Jharkhand - - - - - -

12 Karnataka - - - - - -

13 Kerala 34.57 8 704.61 8 - -

14 Madhya Pradesh - - - - - -

15 Maharashtra - - - - - -

16 Manipur - - 209.75 30 56.55 16

17 Meghalaya 68.70 12 17.45 7 - -

18 Mizoram - - 85.27 13 - -

19 Nagaland - - 152.58 28 59.40 10

20 Odisha - - - - - -

21 Puducherry - - - - - -

22 Punjab 929.68 9 - - - -

23 Rajasthan 4951.31 31 - - - -

24 Tamil Nadu - - - - - -

25 Telangana 524.27 25 1082.18 18 355.15 5

26 Tripura - - - - - -

27 Uttar Pradesh - - - - - -

28 Uttarakhand 35.08 1 - - - -

29 West Bengal - - - - - -

(` Crore)

Notes: 1. SDF is availed by State Governments against the collateral of Consolidated Sinking Fund (CSF), Guarantee Redemption
    Fund (GRF) & Auction Treasury Bills (ATBs) balances and other investments in government securities.
2. WMA is advance by Reserve Bank of India to State Governments for meeting temporary cash mismatches.
3. OD is advanced to State Governments  beyond their WMA limits.
4. Average Availed is the total accommodation (SDF/WMA/OD) availed divided by number of days for which 
    accommodation was extended during the month.
5. - : Nil.

Source: Reserve Bank of India.

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

उत्तराखंड 

उत्तरप्रदशे

पश्चिम बगंाल

स.ं47: विभिन्न सवुिधाओ ंके अतंर्गत राज्य सरकारों द्वारा ली गई वित्तीय सहायता
(` करोड़)

दिसबंर 2022 के दौरान

विशेष आहरण  
सवुिधा (एसडीएफ)राज्य/सघं शासित प्रदेशक्र.स.ं अर्थोपाय अग्रिम

(डब्ल य्ूएमए)

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 

ओवरड्राफ्ट
(ओडी)

टिप्पणिया:ं	1.	राज्य सरकारों द्वारा एसडीएफ का लाभ समेकित ऋण-शोधन निधि (सीएसएफ), गारटंी उन्मोचन निधि (जीआरएफ) और नीलामी खजाना बिल (एटीबी) शेष और 
सरकारी प्रतिभूतियों में अन्य निवेशों के सपंार्श्विक पर लिया जाता है।

	 2.	डब्ल्यूएमए भारतीय रिज़र्व बैंक द्वारा राज्य सरकारों को अस्थायी नकदी बेमेल को पूरा करने के लिए अग्रिम है।
	 3.	ओडी राज्य सरकारों को उनकी डब्ल्यूएमए सीमा से पर ेअग्रिम दिया जाता है।
	 4.	प्राप्त किया गया औसत: कुल सहायता (एसडीएफ/ डब्ल्यूएमए/ ओडी) को दिनों की सखं्या से विभाजन करने पर प्राप्त मान है जिसके लिए महीने के दौरान सहायता 

बढ़ाई गई थी।
	 5.	- : शून्य।
स्रोत : भारतीय रिज़र्व बैंक । 
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No. 48: Investments by State Governments 

As on end of December 2022

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 9918 976 0 0
2 Arunachal Pradesh 2193 3 0 1700
3 Assam 4485 74 0 0
4 Bihar 7999 - 0 0
5 Chhattisgarh 6117 - 1 208
6 Goa 816 393 0 0
7 Gujarat 9649 573 0 0
8 Haryana 1451 1456 0 0
9 Himachal Pradesh - - 0 0

10 Jammu & Kashmir UT - - 0 0
11 Jharkhand 1031 - 0 0
12 Karnataka 12943 311 0 33907
13 Kerala 2565 - 0 0
14 Madhya Pradesh - 1097 0 0
15 Maharashtra 57286 1208 0 22000
16 Manipur 60 120 0 0
17 Meghalaya 937 65 8 0
18 Mizoram 348 65 0 0
19 Nagaland 1526 40 0 0
20 Odisha 15621 1749 101 39930
21 Puducherry 453 - 0 1023
22 Punjab 6342 0 0 0
23 Rajasthan - - 129 9000
24 Tamil Nadu 7991 - 18 3252
25 Telangana 6775 1475 0 0
26 Tripura 830 16 0 1400
27 Uttarakhand 4222 173 0 0
28 Uttar Pradesh 4194 - 116 0
29 West Bengal 10880 796 239 0

Total 176631 10588 611 112420

(` Crore)

Notes: 1. CSF and GRF are reserve funds maintained by some State Governments with the Reserve Bank of India.
2. ATBs include Treasury bills of 91 days, 182 days and 364 days invested by State Governments in the primary market.
3. - : Not Applicable (not a member of the scheme).

स.ं 48: राज्य सरकारों द्वारा किए गए निवश 
(` करोड़)

क्र.स.ं राज्य /सघं शासित प्रदेश समकेित ऋण शोधन निधि 
(सीएसएफ)

दिसबंर 2022 के अतं तक

गारटंी उन्मोचन निधि 
(जीआरएफ)

सरकारी  
प्रतिभूतियाँ

निलामी खज़ाना बिल 
(एटीबी)

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
उत्तराखंड 
उत्तर प्रदशे
पश्चिम बंगाल
कुल

(` करोड़)

टिप्पणिया:ं	1.	सीएसएफ और जीआरएफ कुछ राज्य सरकारों द्वारा भारतीय रिज़र्व बैंक के पास रखी गई आरक्षित निधियां हैं।
	 2.	एटीबी में प्राथमिक बाजार में राज्य सरकारों द्वारा निवेश किए गए 91 दिनों, 182 दिनों और 364 दिनों के ट्रेजरी बिल शामिल हैं।
	 3.	- : लागू नहीं (योजना का सदस्य नहीं)।
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No. 49: Market Borrowings of State Governments
(` Crore)

- : Nil.

Total amount
raised, so far in

2022-23

Gross Net

12 13
45303 37721

559 489

12900 12600

25000 20922

- -

1050 550

26000 13800

28000 18420

8000 6440

5545 4306

3000 1500

32000 24000

16936 7450

12000 9500

45000 23753

872 597

1753 1503

990 875

1322 872

- -4500

700 500

31900 22546

29251 19169

877 807

49000 34003

28000 22582

- -315

14000 2213

500 -150

37000 20500

457458 302652

Sr. 
No. State

2020-21

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

1 2 3

1 Andhra Pradesh 50896 40498

2 Arunachal Pradesh 767 767

3 Assam 15030 14230

4 Bihar 27285 24685

5 Chhattisgarh 13000 10500

6 Goa 3354 3054

7 Gujarat 44780 33280

8 Haryana 30000 25550

9 Himachal Pradesh 6000 3755

10 Jammu & Kashmir UT 9328 6020

11 Jharkhand 9400 8900

12 Karnataka 69000 61900

13 Kerala 28566 23066

14 Madhya Pradesh 45573 38773

15 Maharashtra 69000 50022

16 Manipur 1302 1044

17 Meghalaya 1777 1587

18 Mizoram 944 677

19 Nagaland 1721 1366

20 Odisha 3000 500

21 Puducherry 1390 790

22 Punjab 32995 23467

23 Rajasthan 57359 44273

24 Sikkim 1292 1292

25 Tamil Nadu 87977 76796

26 Telangana 43784 38782

27 Tripura 1916 1631

28 Uttar Pradesh 75500 59185

29 Uttarakhand 6200 5208

30 West Bengal 59680 50180

Grand Total 798816 651777

2022-23

October November December

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

6 7 8 9 10 11

2500 1625 2913 2038 - -437

- -50 - - 559 559

1700 1700 2400 2400 800 800

6000 6000 6000 3750 6000 5000

- - - - - -

200 200 150 - 300 300

7000 5000 3000 700 2000 1000

2500 1400 3500 2950 1500 950

- -200 2000 2000 1000 1000

800 660 500 500 1495 895

- -500 1000 1000 2000 1500

- -3500 16000 14000 16000 13500

2500 1500 4000 2364 1500 650

2000 1500 2000 2000 - -

11000 9000 - -1000 - -1563

- - - - 122 122

300 300 413 263 440 440

100 100 100 100 150 150

- - 146 -54 300 300

- -1000 - -500 - -

- -100 - - 300 200

4650 3650 5300 4800 2245 1745

4500 3230 1000 -500 1251 751

200 165 277 277 - -

6000 1750 4000 3000 6000 4850

3000 2375 2500 1875 2500 2187

- - - -90 - -100

9000 6024 - - - -78

500 500 - - - -650

6000 4000 - -2500 7000 5000

70450 45330 57199 39373 53462 39071

Notes: 1. The State of J&K has ceased to exist constitutionally from October 31, 2019 and the liabilities of the State continue to remain as
  liabilities of the new UT of Jammu and Kashmir.

2021-22

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

4 5

46443 36103

563 530

12753 10753

28489 24334

4000 913

2000 1450

31054 13554

30500 20683

4000 1875

8562 5373

5000 3191

59000 49000

27000 18120

22000 13900

68750 40790

1476 1326

1608 1298

747 447

1727 1222

0 -6473

1374 841

25814 12428

51149 38243

1511 1471

87000 72500

45716 39256

300 0

62500 42355

3200 1800

67390 45199

701626 492483

Source : Reserve Bank of India.

स.ं 49: राज्य सरकारों की बाज़ार उधारिया ं
(` करोड़)

2022-23 में अब तक 
कुल राशि उठाई गई है

दिसबंरनवबंरअक ट्ूबरराज्य

सकल 
रािश 
उठाई

सकल 
रािश 
उठाई

सकल 
रािश 
उठाई

सकल 
रािश 
उठाई

सकल 
रािश 
उठाई

निवल 
रािश 
उठाई

निवल 
रािश 
उठाई

निवल 
रािश 
उठाई

निवल 
रािश 
उठाई

निवल 
रािश 
उठाई

सकल निवल

क्र. 
स.ं

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

सिक्किम

तमिलनाडु

तेलंगाना

त्रिपरुा

उत्तराखंड 

उत्तरप्रदशे

पश्चिम बगंाल

कुल

- : शून्य
टिप्पणी : 31 अक्टूबर 2019 से जम्मू और कश्मीर राज्य सवैंधानिक रूप से मौजूद नहीं है और उस राज्य की दनेदारिया ँजम्मू और कश्मीर के नए कें द्र शासित प्रदशे की दनेदारियों 
के रूप में बनी हुई हैं ।
स्रोत : भारतीय रिज़र्व बैंक । 
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(Amount in ` Crore)

Item
2019-20   

Q1 Q2 Q3 Q4 Annual

Net Financial Assets (I-II) 238613.6 476724.8 386450.4 530769.8 1632558.5

Per cent of GDP 4.8 9.8 7.5 10.3 8.1

I. Financial Assets 398076.7 567753.2 517351.0 924069.3 2407250.2

Per cent of GDP 8.1 11.7 10.1 18.0 12.0

  of which:

1.Total Deposits (a+b) 12239.0 296625.6 124015.7 451698.3 884578.5

  (a) Bank Deposits -10550.9 278124.4 116211.9 444044.6 827830.0

        i. Commercial Banks -13293.8 269475.4 66666.7 446006.7 768855.0

        ii. Co-operative Banks 2742.9 8649.0 49545.2 -1962.1 58975.0

  (b) Non-Bank Deposits 22789.9 18501.2 7803.7 7653.7 56748.5

2. Life Insurance Funds 117873.1 108209.1 110373.8 37714.2 374170.2

3. Provident and Pension Funds (including
PPF) 104681.1 98426.3 103356.1 193739.0 500202.5

4. Currency 61244.1 -26104.8 86832.6 160690.2 282662.1

5. Investments 43936.8 43018.8 22655.1 -11953.8 97656.9

  of which:

        (a) Mutual Funds 23303.5 38382.2 19191.1 -19191.1 61685.7

        (b) Equity 18648.2 2172.4 936.2 4981.0 26737.8

6. Small Savings (excluding PPF) 57038.5 46514.1 69053.6 91117.2 263723.4

II. Financial Liabilities 159463.1 91028.5 130900.6 393299.5 774691.7

Per cent of GDP 3.2 1.9 2.6 7.7 3.9

Loans (Borrowings) from

1. Financial Corporations (a+b) 159429.6 90994.9 130867.1 393266.0 774557.6

  (a) Banking Sector 140261.4 58074.4 114905.9 196581.1 509822.8

  of which:

        Commercial Banks 135754.1 57135.0 87377.4 202214.2 482480.6

  (b) Other Financial Institutions 19168.2 32920.5 15961.2 196684.8 264734.8

        i. Non-Banking Financial Companies -519.7 22976.7 29930.7 198264.3 250652.0

        ii. Housing Finance Companies 17033.0 8093.1 -15710.4 -3093.1 6322.6

        iii. Insurance Companies 2655.0 1850.8 1740.9 1513.6 7760.2

2. Non-Financial Corporations (Private
Corporate Business) 33.8 33.8 33.8 33.8 135.1

3. General Government -0.3 -0.3 -0.3 -0.3 -1.0

No. 50 (a): Flow of Financial Assets and Liabilities of Households - Instrument-wise
(Amount in ` Crore)

स.ं 50 (ए): हाउसहोल्ड की वित्तीय आस्तियों और देयताओ ंका प्रवाह- लिखत-वार
(राशि करोड़ में)

मद
ति1 ति2 ति3 ति4 वार्षिक

निवल वित्तीय आस्तिया(ंI-II)

जीडीपी का प्रतिशत

I.	वि त्तीय आस्तियां

	 जीडीपी का प्रतिशत

	जि समें:

1.	कुल जमाराशियां (ए+बी)

	 (ए)	 बैंक जमाराशि

		  i.	 वाणिज्यिक बैंक

		  ii.	 सहकारी बैंक

	 (बी)	गैर-बैंक जमाराशियां

2.	जीवन बीमा निधियाँ

3.	भविष्य और पेंशन निधि  
(पीपीएफ़ सहित)

4.	मदु्रा

5.	निवेश

	जि समें:

	 (ए)	 म्यूचअुल फंड

	 (बी)	इक्विटी

6.	अल्प बचत (पीपीएफ़ छोड़ कर)

II.	वित्तीय देयताएँ

	 जीडीपी का प्रतिशत

	 ऋण (उधार)

1.	वित्तीय निगम (ए+बी)

	 (ए)	 बैंकिग क्षेत्र

	जि समें :

	 वाणिज्यिक बैंक

	 (बी)	अन्य वित्तीय ससं्थान

		  i.	 गैर-बैंकिग वित्तीय कंपनियाँ

		  ii.	 आवास वित्त कंपनियाँ

		  iii.	बीमा कंपनियाँ

2.	गैर-वित्तीय कार्पोरशेन  
(निजी कॉर्पोरटे व्यापार)

3.	सामान्य सरकार
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वर्तमान सांख्यिकी

आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023 

(Amount in ` Crore)

Item
2020-21   

Q1 Q2 Q3 Q4 Annual

Net Financial Assets (I-II) 600422.5 573643.2 481433.5 719844.5 2375343.7

Per cent of GDP 15.5 12.1 8.8 12.5 12.0

I. Financial Assets 805869.5 612224.3 651241.3 1092617.4 3161952.5

Per cent of GDP 20.8 13.0 12.0 19.0 16.0

  of which:

1.Total Deposits (a+b) 297412.4 278631.7 158172.2 525550.7 1259767.1

  (a) Bank Deposits 281191.3 264565.3 147096.0 527056.7 1219909.2

        i. Commercial Banks 279010.5 262033.7 143558.6 471730.9 1156333.7

        ii. Co-operative Banks 2180.8 2531.6 3537.3 55325.8 63575.6

  (b) Non-Bank Deposits 16221.1 14066.4 11076.3 -1506.0 39857.9

2. Life Insurance Funds 123291.4 142365.7 156438.6 141120.0 563215.8

3. Provident and Pension Funds (including
PPF) 119666.9 110916.6 108512.2 207604.5 546700.1

4. Currency 202432.7 21286.9 91456.0 66800.5 381976.1

5. Investments 6249.8 -12956.4 67659.3 63624.0 124576.7

  of which:

        (a) Mutual Funds -16021.0 -28837.7 57675.4 51267.0 64083.8

        (b) Equity 18599.4 8291.5 5307.1 6333.3 38531.2

6. Small Savings (excluding PPF) 55760.7 70924.2 67947.4 86862.2 281494.6

II. Financial Liabilities 205447.0 38581.1 169807.8 372772.9 786608.8

Per cent of GDP 5.3 0.8 3.1 6.5 4.0

Loans (Borrowings) from

1. Financial Corporations (a+b) 205490.3 38624.3 169851.0 372816.9 786782.5

  (a) Banking Sector 211058.8 13213.0 139622.0 284732.6 648626.4

  of which:

        Commercial Banks 211259.3 13213.8 140514.3 242476.0 607463.5

  (b) Other Financial Institutions -5568.6 25411.3 30229.0 88084.4 138156.1

        i. Non-Banking Financial Companies -15450.4 21627.1 15921.2 61326.1 83424.0

        ii. Housing Finance Companies 10516.6 2875.1 13048.5 25336.1 51776.2

        iii. Insurance Companies -634.8 909.2 1259.3 1422.2 2955.9

2. Non-Financial Corporations (Private
Corporate Business) 33.8 33.8 33.8 33.0 134.4

3. General Government -77.0 -77.0 -77.0 -77.0 -308.0

No. 50 (a): Flow of Financial Assets and Liabilities of Households - Instrument-wise (Contd.)
(Amount in ` Crore)

Notes:

स.ं 50 (ए): हाउसहोल्ड के वित्तीय आस्तियों और देयताओ ंका प्रवाह- लिखत-वार (जारी..)
(राशि करोड़ में)

मद
ति1 ति2 ति3 ति4 वार्षिक

निवल वित्तीय आस्तिया(ंI-II)

जीडीपी का प्रतिशत

I.	वि त्तीय आस्तियां

	 जीडीपी का प्रतिशत

	जि समें:

1.	कुल जमाराशियां (ए+बी)

	 (ए)	 बैंक जमाराशि

		  i.	 वाणिज्यिक बैंक

		  ii.	 सहकारी बैंक

	 (बी)	गैर-बैंक जमाराशियां

2.	जीवन बीमा निधियाँ

3.	भविष्य और पेंशन निधि  
(पीपीएफ़ सहित)

4.	मदु्रा

5.	निवेश

	जि समें:

	 (ए)	 म्यूचअुल फंड

	 (बी)	इक्विटी

6.	अल्प बचत (पीपीएफ़ छोड़ कर)

II.	वित्तीय देयताएँ

	 जीडीपी का प्रतिशत

	 ऋण (उधार)

1.	वित्तीय निगम (ए+बी)

	 (ए)	 बैंकिग क्षेत्र

	जि समें :

	 वाणिज्यिक बैंक

	 (बी)	अन्य वित्तीय ससं्थान

		  i.	 गैर-बैंकिग वित्तीय कंपनियाँ

		  ii.	 आवास वित्त कंपनियाँ

		  iii.	बीमा कंपनियाँ

2.	गैर-वित्तीय कार्पोरशेन  
(निजी कॉर्पोरटे व्यापार)

3.	सामान्य सरकार
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वर्तमान सांख्यिकी

आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023

(Amount in ` Crore)

Item
2021-22   

Q1 Q2 Q3 Q4 Annual

Net Financial Assets (I-II) 519781.2 358325.2 453302.7 636259.8 1967668.9

Per cent of GDP 10.1 6.4 7.2 9.6 8.3

I. Financial Assets 382780.7 547346.2 834009.6 796341.7 2560478.2

Per cent of GDP 7.5 9.7 13.2 12.0 10.8

  of which:

1.Total Deposits (a+b) -84377.1 202652.1 425821.4 151374.9 695471.4

  (a) Bank Deposits -106507.3 197301.2 422819.5 140297.2 653910.7

        i. Commercial Banks -108037.7 195617.4 418642.9 145510.5 651733.1

        ii. Co-operative Banks 1530.4 1683.8 4176.7 -5213.3 2177.6

  (b) Non-Bank Deposits 22130.2 5350.9 3001.9 11077.7 41560.7

2. Life Insurance Funds 114617.8 127356.0 103154.9 95681.7 440810.4

3. Provident and Pension Funds (including
PPF) 126469.7 108777.0 91543.9 254877.2 581667.9

4. Currency 128660.2 -68631.2 62793.3 146845.0 269667.4

5. Investments 24929.6 82305.4 69760.9 50980.8 227976.7

  of which:

        (a) Mutual Funds 14573.0 63151.3 37912.2 44963.7 160600.1

        (b) Equity 4502.5 13218.5 27808.2 3084.1 48613.3

6. Small Savings (excluding PPF) 71423.1 93829.6 79877.9 95524.7 340655.3

II. Financial Liabilities -137000.5 189021.0 380706.9 160081.8 592809.2

Per cent of GDP -2.7 3.4 6.0 2.4 2.5

Loans (Borrowings) from

1. Financial Corporations (a+b) -137021.8 188999.7 380685.6 160060.6 592724.1

  (a) Banking Sector -113662.5 134166.1 320160.2 153323.3 493987.0

  of which:

        Commercial Banks -108061.2 135728.8 317452.5 152364.2 497484.4

  (b) Other Financial Institutions -23359.3 54833.7 60525.5 6737.3 98737.1

        i. Non-Banking Financial Companies -31118.4 28880.1 29479.8 -31016.3 -3774.8

        ii. Housing Finance Companies 7132.0 24403.8 29494.8 37436.2 98466.8

        iii. Insurance Companies 627.1 1549.8 1550.9 317.4 4045.2

2. Non-Financial Corporations (Private
Corporate Business) 33.8 33.8 33.8 33.8 135.1

3. General Government -12.5 -12.5 -12.5 -12.5 -50.0

No. 50 (a): Flow of Financial Assets and Liabilities of Households -  Instrument-wise (Concld.)
(Amount in ` Crore)

Notes: 1. Net Financial Savings of households refer to the flow of net financial assets, which represents change in financial assets held by households
    minus change in their financial liabilities.
2. Revisions in small savings and PPF are mainly on account of quarterly figures being derived from monthly receipts data sourced from 
    Controller General of Accounts, Government of India.
3. Revisions in bank deposits for 2021-22 are attributed to the lower share of households in total deposits as per BSR-2.
4. Data as ratios to GDP have been calculated based on the Provisional Estimates of National Income 2021-22 released on May 31, 2022.
5. Figures in the columns may not add up to the total due to rounding off.

स.ं 50(ए): हाउसहोल्ड के वित्तीय आस्तियों और देयताओ ंका प्रवाह- लिखत-वार (समाप्त)

टिप्पणिया:ं 1. हाउसहोल्ड की निवल वित्तीय बचत निवल वित्तीय आस्तियों के प्रवाह को सदंर्भित करती है, जो हाउसहोल्ड द्वारा धारित वित्तीय आस्तियों में परिवर्तन को घटाकर उनकी वित्तीय दयेताओ ं
में परिवर्तन को दर्शाती है।

	 2.	 छोटी बचत और पीपीएफ में सशंोधन मखु्य रूप से लेखा महानियतं्रक, भारत सरकार के मासिक डेटा से प्राप्त तिमाही आकंड़ों के कारण होता है।
	 3. 	2021-22 के लिए बैंक जमा में सशंोधन का श्रेय बीएसआर-2 के अनसुार कुल जमा में हाउसहोल्ड की कम हिस्सेदारी को दिया जाता है।
	 4.	 जीडीपी के अनपुात के रूप में डेटा की गणना 31 अग. 2022 को जारी राष्ट्रीय आय 2021-22 के अनंतिम अनमुानों के आधार पर की गई है।
	 5.	प र्णांकन के कारण कॉलम में दिए गए आकंड़े कुल योग के बराबर नहीं हो सकते हैं।

निवल वित्तीय आस्तिया(ंI-II)

जीडीपी का प्रतिशत

I.	वि त्तीय आस्तियां

	 जीडीपी का प्रतिशत

	जि समें:

1.	कुल जमाराशियां (ए+बी)

	 (ए)	 बैंक जमाराशि

		  i.	 वाणिज्यिक बैंक

		  ii.	 सहकारी बैंक

	 (बी)	गैर-बैंक जमाराशियां

2.	जीवन बीमा निधियाँ

3.	भविष्य और पेंशन निधि  
(पीपीएफ़ सहित)

4.	मदु्रा

5.	निवेश

	जि समें:

	 (ए)	 म्यूचअुल फंड

	 (बी)	इक्विटी

6.	अल्प बचत (पीपीएफ़ छोड़ कर)

II.	वित्तीय देयताएँ

	 जीडीपी का प्रतिशत

	 ऋण (उधार)

1.	वित्तीय निगम (ए+बी)

	 (ए)	 बैंकिग क्षेत्र

	जि समें :

	 वाणिज्यिक बैंक

	 (बी)	अन्य वित्तीय ससं्थान

		  i.	 गैर-बैंकिग वित्तीय कंपनियाँ

		  ii.	 आवास वित्त कंपनियाँ

		  iii.	बीमा कंपनियाँ

2.	गैर-वित्तीय कार्पोरशेन  
(निजी कॉर्पोरटे व्यापार)

3.	सामान्य सरकार

मद

(राशि करोड़ में)

ति1 ति2 ति3 ति4 वार्षिक
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वर्तमान सांख्यिकी

आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023 

Item Jun-2019 Sep-2019 Dec-2019 Mar-2020

Financial Assets (a+b+c+d) 16315506.3 16632816.5 17010694.5 17180616.2

Per cent of GDP 84.7 85.4 86.2 85.6

   (a) Bank Deposits (i+ii) 8858293.4 9136417.9 9252629.8 9696674.3

      i. Commercial Banks 8131543.2 8401018.6 8467685.3 8913692.0

      ii. Co-operative Banks 726750.2 735399.2 784944.4 782982.3

   (b) Life Insurance Funds 3883609.7 3930727.6 4049902.5 3884771.5

   (c) Currency 2010842.9 1984738.1 2071570.7 2232261.0

   (d) Mutual Funds 1404631.5 1412654.1 1468727.6 1197092.9

Financial Liabilities (a+b) 6370092.6 6461087.5 6591954.6 6985220.6

Per cent of GDP 33.1 33.2 33.4 34.8

Loans (Borrowings) from

   (a) Banking Sector 5148115.0 5206189.4 5321095.3 5517676.4

   of which:

      i. Commercial Banks 4668496.4 4725631.3 4813008.7 5015222.9

      ii. Co-operative Banks 478956.2 479656.9 506946.6 501074.8

   (b) Other Financial Institutions 1221977.5 1254898.1 1270859.3 1467544.1

   of which:

      i. Non-Banking Financial Companies 451922.3 474899.0 504829.7 703094.0

      ii. Housing Finance Companies 673312.1 681405.2 665694.8 662601.7

(Amount in ` Crore)

No. 50 (b): Stocks of Financial Assets and Liabilities of Households - Select Indicators No. 50 (b): Stocks of Financial Assets and Liabilities of Households - Select Indicators (Contd.)स.ं 50(बी): हाउसहोल्ड के वित्तीय आस्तियों और देयताओ ंका स्टॉक- चुनिदंा सकेंतक

मद जून-2019 सित-ं2019 दिस-ं2019 मार्च-2020

(राशि करोड़ में)

वित्तीय आस्तिया ं(ए+बी+सी+डी)

जीडीपी का प्रतिशत

	 (ए)	 बैंक जमाराशिया ँ(i+ii)

		  i.	 वाणिज्यिक बैंक

		  ii.	 सहकारी बैंक

	 (बी)	जीवन बीमा निधि

	 (सी)	मदु्रा

	 (डी)	म्यूचअुल फंड

वित्तीय देयताए ँ(ए+बी)

जीडीपी का प्रतिशत

ऋण (उधार)

	 (ए)	 बैंकिग क्षेत्र

		जि  समें:	

		  i.	 वाणिज्यिक बैंक

		  ii.	 सहकारी बैंक

	 (बी)	अन्य वित्तीय ससं्थाएँ

		जि  समें:

		  i.	 गैर-बैंकिग वित्तीय कंपनियाँ

		  ii.	 आवास वित्त कंपनियाँ
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वर्तमान सांख्यिकी

आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023

Item Jun-2020 Sep-2020 Dec-2020 Mar-2021

Financial Assets (a+b+c+d) 18039169.4 18606364.4 19333484.1 20168953.3

Per cent of GDP 94.9 98.6 100.8 101.9

   (a) Bank Deposits (i+ii) 9977865.6 10242430.9 10389526.9 10916583.6

      i. Commercial Banks 9192702.5 9454736.2 9598294.8 10070025.7

      ii. Co-operative Banks 785163.1 787694.7 791232.1 846557.9

   (b) Life Insurance Funds 4102000.7 4274424.9 4551882.0 4718718.2

   (c) Currency 2434693.7 2455980.6 2547436.6 2614237.0

   (d) Mutual Funds 1343752.0 1443784.4 1648999.0 1730461.0

Financial Liabilities (a+b) 7190710.8 7229335.1 7399186.1 7772003.0

Per cent of GDP 37.8 38.3 38.6 39.3

Loans (Borrowings) from

   (a) Banking Sector 5728735.3 5741948.3 5881570.2 6166302.8

   of which:

      i. Commercial Banks 5226482.2 5239696.0 5380210.4 5622686.4

      ii. Co-operative Banks 500870.2 500865.3 499968.8 542221.2

   (b) Other Financial Institutions 1461975.5 1487386.9 1517615.9 1605700.3

   of which:

      i. Non-Banking Financial Companies 687643.6 709270.7 725191.9 786518.0

      ii. Housing Finance Companies 673118.3 675993.4 689041.8 714377.9

No. 50 (b): Stocks of Financial Assets and Liabilities of Households - Select Indicators (Contd.)
(Amount in ` Crore)

50(बी): हाउसहोल्ड के वित्तीय आस्तियों और देयताओ ंका स्टॉक- चुनिदंा सकेंतक (जारी.)

वित्तीय आस्तिया ं(ए+बी+सी+डी)

जीडीपी का प्रतिशत

	 (ए)	 बैंक जमाराशिया ँ(i+ii)

		  i.	 वाणिज्यिक बैंक

		  ii.	 सहकारी बैंक

	 (बी)	जीवन बीमा निधि

	 (सी)	मदु्रा

	 (डी)	म्यूचअुल फंड

वित्तीय देयताए ँ(ए+बी)

जीडीपी का प्रतिशत

ऋण (उधार)

	 (ए)	 बैंकिग क्षेत्र

		जि  समें:

		  i.	 वाणिज्यिक बैंक

		  ii.	 सहकारी बैंक

	 (बी)	अन्य वित्तीय ससं्थाएँ

		जि  समें:

		  i.	 गैर-बैंकिग वित्तीय कंपनियाँ

		  ii.	 आवास वित्त कंपनियाँ

(राशि करोड़ में)

जून-2020 सित-ं2020 दिस-ं2020 मार्च-2021मद
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वर्तमान सांख्यिकी

आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023 

Item Jun-2021 Sep-2021 Dec-2021 Mar-2022

Financial Assets (a+b+c+d) 20508115.7 21057343.4 21673261.7 22104312.7

Per cent of GDP 97.4 95.9 95.0 93.4

   (a) Bank Deposits (i+ii) 10810076.3 11007377.6 11430197.1 11570494.3

      i. Commercial Banks 9961988.0 10157605.4 10576248.3 10721758.8

      ii. Co-operative Banks 848088.3 849772.1 853948.8 848735.5

   (b) Life Insurance Funds 4894238.5 5105262.1 5175997.5 5287980.3

   (c) Currency 2742897.3 2674266.1 2737059.4 2883904.4

   (d) Mutual Funds 1855000.1 2064363.5 2126112.0 2152140.5

Financial Liabilities (a+b) 7634981.2 7823980.9 8204666.6 8364727.1

Per cent of GDP 36.3 35.6 36.0 35.3

Loans (Borrowings) from

   (a) Banking Sector 6052640.2 6186806.3 6506966.5 6660289.7

   of which:

      i. Commercial Banks 5514625.2 5650354.1 5967806.6 6120170.8

      ii. Co-operative Banks 536604.9 535027.3 537720.1 538664.3

   (b) Other Financial Institutions 1582341.0 1637174.6 1697700.1 1704437.4

   of which:

      i. Non-Banking Financial Companies 755399.6 784279.7 813759.5 782743.2

      ii. Housing Finance Companies 721510.0 745913.7 775408.5 812844.7

Notes: 1. Data have been compiled  for select financial instruments only (loans from Banking Sector, NBFCs and HFCs) for which     
    data are available.
2. Data as ratios to GDP have been calculated based on the Provisional Estimates of National Income 2021-22 released on 
    May 31, 2022.
3. Figures in the columns may not add up to the total due to rounding off.

No. 50 (b): Stocks of Financial Assets and Liabilities of Households- Select Indicators (Concld.)
(Amount in ` Crore)

50(बी): हाउसहोल्ड के वित्तीय आस्तियों और देयताओ ंका स्टॉक- चुनिदंा सकेंतक (समाप्त)

टिप्पणी:	 1.	 डेटा को केवल चनुिंदा वित्तीय लिखतों के लिए सकंलित किया गया है(बैंकिग क्षेत्र, एनबीएफ़सी और एचएफ़सी से ऋण) जिसके लिए डेटा उपलब्ध है।
	 2.	 जीडीपी अनपुात के रूप में डेटा की गणना 31 अग. 2022 को जारी राष्ट्रीय आय 2021-22 के दूसर ेअग्रिम अनमुान पर आधारित है।
	 3.	 हो सकता है कि कॉलम में दिए गए अकंों को पूर्णांकन के कारण कुल योग में न जोड़ा जाए।

वित्तीय आस्तिया ं(ए+बी+सी+डी)

जीडीपी का प्रतिशत

	 (ए)	 बैंक जमाराशिया ँ(i+ii)

		  i.	 वाणिज्यिक बैंक

		  ii.	 सहकारी बैंक

	 (बी)	जीवन बीमा निधि

	 (सी)	मदु्रा

	 (डी)	म्यूचअुल फंड

वित्तीय देयताए ँ(ए+बी)

जीडीपी का प्रतिशत

ऋण (उधार)

	 (ए)	 बैंकिग क्षेत्र

		जि  समें:

		  i.	 वाणिज्यिक बैंक

		  ii.	 सहकारी बैंक

	 (बी)	अन्य वित्तीय ससं्थाएँ

		जि  समें:

		  i.	 गैर-बैंकिग वित्तीय कंपनियाँ

		  ii.	 आवास वित्त कंपनियाँ

(राशि करोड़ में)

जून-2021 सित-ं2021 दिस-ं2021 मार्च-2022मद
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वर्तमान साखं्यिकी की व्याख्यात्मक टिप्पणियां

सारणी स.ं 1
1.2 और 6: वार्षिक 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: विदशेी 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 विशष परु्नवित्त सवुिधा, अर्थात एक्ज़िम बैंक को 31 मार्च  2013 से बदं है ।

सारणी स.ं 6

अनसूुचित बैंकों के लिए, मार्च की समाप्ति के आकंडे सूचना दनेे 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 अधिवर्षिता निधि शामिल

नहीं हैं ।

सारणी स.ं 7 और 11
सारणी 7 में 3.1 और सारणी 11 में 2.4: आईआईएफसी (यूके) द्वारा जारी विदशेी मदु्रा में निर्दिष्ट बांड शामिल हैं ।

सारणी स.ं 8
एनएम

2
 और एनएम

3
 में एफसीएनआर (बी) जमाराशियां शामिल नहीं हैं ।

2.4: चकुता पूजंी और आरक्षित राशि शामिल हैं ।
2.5 : बैंकि ंग प्रणाली की अन्य मांग और मीयादी दयेताए ंशामिल हैं ।

सारणी स.ं 9
वित्तीय सस्थांओ ंमें एक्जिम बैंक, सिडबी, नाबार्ड और एनएचबी शामिल हैं ।
एल

1
 और एल

2
 मासिक आधार पर और एल

3
 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.ं (1) (2) और (3) में दर्शाय गए आकंड़े अतंिम (आरआरबीसहित) और कालम स.ं (4) और (5) में दर्शाए गए आकंड़े अनंतिम 
(आरआरबी को छोड़कर) हैं ।
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सारणी स.ं 14
कालम स.ं (4) और (8) में दर्शाए गए आकंड़े अनंतिम हैं ।

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 विदशेी मदु्रा में निर्दिष्ट बांडों में निवेश तथा सार्क  स्वैप व्यवस्था के अतंर्गत प्राप्त विदशेी मदु्रा और भारत 
सरकार द्वारा रिज़र्व बैंक को अतंरित एसडीआर शामिल नहीं हैं । अमेरिकी डॉलर में दिखाई गई विदशेी मदु्रा आस्तियों में रिज़र्व में रखी 
गैर यूएस मदु्राओ ं(जैसे यूरो, स्टर्लिंग, येन और ऑस्ट्रेलिया डॉलर) के मूल्यविृद्ध/मूल्यह्रास को शामिल किया गया है। विदशेी 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 पूजंीं’ एफडीआई उद्यम की मूल और अनषुगंी सस्थांओ/ंशाखाओ ंके बीच के ऋण सबंधीं लेनदने से सबंधंित है ।
हो सकता है कि सूचना दनेे 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, विदशे में किए गए निवेशों का अनरुक्षण, छात्र ऋण चकुौती और क्रेडि ट कार्ड भगुतान जैसी मदें  
शामिल हैं ।

सारणी स.ं 36
सूचकांकों में विृद्ध रुपय की मूल्यविृद्ध या मूल्यह्रास का सकेंतक । 6-मदु्राओवंाले सूचकांक के लिए, आधार वर्ष 2018-19 अस्थिर है 
जिसे प्रत्येक वर्ष अद्यतन किया जाता है । रीर के आकंड़े उपभोक्ता मूल्य सूचकांक (सयंकु्त) पर आधारित है । इससे सबंधंित कार्यपद्धति 
का विवरण बलेुटिन के दिसबंर 2005, अप्रैल 2014 और जनवरी 2021 के अकं में दिया गया है। 

सारणी स.ं 37
ईसीबी/विदशेी मदु्रा परिवर्तनीय बांडों के लिए आवेदनों पर आधारित जिन्हें उस अवधि के दौरान ऋण पजंीकरण सखं्या दी गई है ।
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सारणी स.ं 38, 39, 40 और 41
इन सारणियों के सबंधं में व्याख्यात्मक टिप्पणियां आरबीआई बलेुटिन 2012 के दिसबंर अकं में उपलब्ध हैं ।

सारणी स.ं 43
भाग I- ए. भगुतान प्रणाली

1.1.3: प्रतिभूति खंड के अतंर्गत त्रिपक्षीय रपेो का परिचालन 05 नवबंर, 2018 से किया गया है।

भाग I-बी भगुतान प्रणाली
	 4.1.2: अन्य ’में ई-कॉमर्स लेनदने और एटीएम के माध्यम से डिजिटल बिल भगुतान आदि शामिल हैं।
	 4.2.2: अन्य ’में ई-कॉमर्स लेनदने, कार्ड से कार्ड अतंरण और एटीएम के माध्यम से डिजिटल बिल भगुतान आदि शामिल हैं।
	 5: दिसबंर 2010 से उपलब्ध है।
	 5.1: माल और सेवाओ ंकी खरीद और वॉलेट के माध्यम से निधि अतंरण शामिल है।
	 5.2.2: ऑनलाइन लेनदने और अन्य लेनदने के लिए पीपीआई कार्ड का उपयोग शामिल है।
	 6.1: तीन ग्रिडों से सबंधंित - मुंबई, नई दिल्ली और चेन्नई।
	 6.2: अन्य ’में गैर-एमआईसीआर लेनदने शामिल है जो 21 बैंकों द्वारा प्रबधंित समाशोधन कें द्र से सबंधंित है।

भाग II- ए अन्य भगुतान चैनल

1:	 मोबाइल भगुतान -
o	 बैंकों और यूपीआई ऐप के मोबाइल ऐप के माध्यम से किए गए लेनदने शामिल है।
o	 जलुाई 2017 के डेटा में केवल व्यक्तिगत भगुतान और मोबाइल के माध्यम से पहल किए गए, ससंाधित और अधिकृत 

किए गए कॉर्पोरटे भगुतान शामिल हैं। अन्य कॉर्पोरटे भगुतान जो मोबाइल के माध्यम से शरुू नहीं किए गए है, ससंाधित 
और अधिकृत नहीं हैं, को शामिल नहीं किया गया है।

2: 	 इंटरनेट भगुतान --नेटबैंकिग ’के माध्यम से केवल ई-कॉमर्स लेनदने और बैंक की इंटरनेट बैंकिग वेबसाइट से किया गया 
वित्तीय लेनदने शामिल है।

भाग II-बी एटीएम
3.3 और 4.2: केवल बैंक द्वारा जारी पीपीआई से किए गए लेनदने से सबंधंित है।

भाग III. भगुतान प्रणाली अवसरंचना
3: अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों (एससीबी) और व्हाइट लेबल एटीएम ऑपरटेर्स (डब्ल्यूएलएओ) के एटीएम शामिल हैं। डब्ल्यूएलएओ 
को अप्रैल 2014 से शामिल किया गया हैं।

सारणी स.ं 45
(-): शून्य/ नगण्य को दर्शाता है ।
जून 2016 से टेबल फार्मेट सशंोधित किया है, जिसमें कें द्र सरकार की प्रतिभूतियों सहित राज्य सरकारों की स्वामित्ववाली प्रतिभूतियाँ
और खज़ाना बिलों सहित शामिल है ।
राज्य सरकार की प्रतिभूतियों में उज्वल डिस्कॉम एश्योरेंस योजना (य़ूडीएवाई) के अतंर्गत जारी विशष 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 ।
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‘वर्तमान सांख्यिकी’ का टाइम सीरिज डेटा 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 
साखं्यिकी पुस्तिका) में उपलब्ध हैं ।

वर्तमान सांख्यिकी सबंधंी अवधारणाए ंएव ंकार्यप्रणालियां भारतीय रिज़र्व बैंक मासिक बलेुटिन के वर्तमान सांख्यिकी सबंधंी व्यापक 
मार्गदर्शिका (https://rbi.org.in/Scripts/PublicationsView.aspx?id=17618) में उपलब्ध हैं । 

सारणी स.ं 46
वर्ष 2011-12 के आधार पर जीडीपी डेटा है। वर्ष 2019-20 का जीडीपी डेटा कें द्रीय सांख्यिकीय कार्यालय द्वारा 31 मई 2021 को 
जारी राष्ट्रीय आय के अनंतिम अनमुान से सबंधंित है। वर्ष 2020-21 का जीडीपी डेटा कें द्रीय बज़ट 2020-21 से लिया गया 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 पचंायती राज ससं्थानों को दिय गये मआुवजे और कार्य से सबंधंित है ।
2: यह डेटा कें द्र और राज्य सरकारों को दिय गये उधार प्राप्तियों सहित कें द्र और राज्य सरकारों के नकदी शेष में हुए घटबढ़ से सबंधंित
निवल को दर्शात है ।
3ए.1.1: आकंड़े भारतीय रिज़र्व बैंक के अभिलेख के अनसुार है ।
3बी.1.1: दिनांकित प्रतिभूतियों के माध्यम से उधारियां शामिल हैं।
3बी.1.2: राष्ट्रीय लघ ुबचत निधि (एनएसएसएफ) द्वारा कें द्र और राज्य सरकारों द्वारा विशष प्रतिभूतियों में किय गये निवल निवेश को
दर्शात है ।
यह डेटा नए डेटा की उपलब्धता के साथ घटकों में समायोजन के कारण पिछले प्रकाशनों से भिन्न हो सकता है। 
3बी.1.6: कें द्र द्वारा राज्य सरकारों को दिय गये अर्थोपाय अग्रिमों सहित ।
3बी.1.7: वित्तीय ससं्थानों, बीमा और पेंशन निधि, प्रेषण, नकदी शेष निवेश लेखा से लिय गये ऋण, खज़ाना बिलों सहित ।

सारणी सं. 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 संपाश्विक के तौर पर रखते हुए विशष आहरण सवुिधा 
(एसडीएफ) प्राप्त की जाती है ।
भारतीय रिज़र्व बैंक द्वारा राज्य सरकारों को उनके अल्प कालिक नकदी असंतुलन से निपटने के लिए अर्थोपाय अग्रिम (डब्ल्य़ू 
एमए) दिया जाता है ।
राज्य सरकारों को उनकी अर्थोपाय अग्रिम (डब्ल्यूएमए) सीमा से अधिक की आवश्यकता को पूरा करने के लिए आग्रिम के तौर पर
ओवरड्राफ्ट दिया जाता है ।
प्राप्त कुल सहायता (एसडीएफ/डब्ल्यूएमए/ओडी) को उन दिनों की संख्या 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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प्रकाशन का नाम मलू्य

भारत में विदेश में

1.	 भारतीय रिज़र्व बैंक बलेुटिन 2023 `350 एक प्रति
`250 एक प्रति (रियायती दर*)
`4,000 (एक वर्ष का सदस्यता शलु्क)
`3,000 (एक वर्ष रियायती दर*)

15 अमेरिकी डॉलर, एक प्रति
150 अमेरिकी डॉलर (एक वर्ष का सदस्यता शलु्क)
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

2.	 भारतीय राज्यों से सबंधंित सांख्यिकी
	प सु्तिका 2021-22

`550 (सामान्य)
`600 (डाक प्रभार सहित)

24 अमेरिकी डॉलर, एक प्रति
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

3.	 भारतीय अर्थव्यवस्था पर सांख्यिकी  
पसु्तिका 2021-22

`600 (सामान्य)
`650 (डाक प्रभार सहित)
`450 (रियायती)
`500 (रियायती डाक प्रभार सहित)

50 अमेरिकी डॉलर एक प्रति
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

4.	 राज्य वित्त: 
2021-22 के बजटों का अध्ययन

`600 एक प्रति (कांउटर पर)
`650 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

24 अमेरिकी डॉलर, एक प्रति
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

5.	 मदु्रा और वित्त सबंधंी रिपोर्ट  2021-22 `575 एक प्रति (कांउटर पर)
`625 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

22 अमेरिकी डॉलर, एक प्रति
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

6.  	रिपोर्ट  ऑफ दि कमिटी ऑन फुलर 
कैपिटल अकांउट कन्वर्टिबिलि टी 
(तारापोर समिति की रिपोर्ट  II)

`140 एक प्रति (कांउटर पर)
`170 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

25 अमेरिकी डॉलर, एक प्रति
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

7.  बैंकिग शब्दावली (2012) `80 एक प्रति (कांउटर पर)
`120 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

8  अनवुाद के विविध आयाम (हिदंी) `165 एक प्रति (कांउटर पर)
`205 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

9. 	 बैंक में राजभाषा नीति का कार्यान्वयनः 
दशा अौर दिशा (हिदंी)

`150 एक प्रति (कांउटर पर)
`200 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

10.	भारतीय रिज़र्व बैंक
	 सामयिक पेपर खंड 42, स.ं 1, 2021

`200 एक प्रति (कांउटर पर)
`250 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

18 अमेरिकी डॉलर, एक प्रति
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

11.	भारतीय रिज़र्व बैंक
	 सामयिक पेपर खंड 42, स.ं 2, 2021

`200 एक प्रति (कांउटर पर)
`250 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

18 अमेरिकी डॉलर, एक प्रति
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

12.	पर्सपक्टिव्स ऑन सेंट्रल बैंकिग गवर्नर्स; 
स्पीक (1935-2010) प्लैटिनम जबुिली

`1400 एक प्रति (कांउटर पर) 50 अमेरिकी डॉलर, एक प्रति
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित) 

13.	नगरपालिका वित्त सबंधंी रिपोर्ट `300 एक प्रति (कांउटर पर)
`350 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

16 अमेरिकी डॉलर, एक प्रति 
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

टिप्पणियाःं
1.	 उपर्युक्त प्रकाशनों में से कई प्रकाशन आरबीआई की वेबसाइट (www.rbi.org.in) पर उपलब्ध 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 केन्द्रीय 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 विक्रेत ाओ ंको रियायत दी जाएगी बशर्ते 

उन्हें सबंधंित ससं्था से पात्रता प्रमाण प्रस्तुत करना होगा ।

भारतीय रिज़र्व बैंक के हाल के प्रकाशन
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सामान्य अनदुेशः

	 1.	सभी सचंार निम्न को सबंोधित किए जाने चाहिए: 
	नि दशेक, रिपोर्ट  और ज्ञान प्रसार विभाग, 
	 आर थ्िक और नीति अनसुधंान विभाग (डीआरकेडी, डीईपीआर), 
	 भारतीय रिज़र्व बैंक, अमर भवन, तल मंजिल, 
	 सर पी. एम. रोड, फोर्ट , पोस्ट बॉक्स सं. 1036. मुंबई- 400 001 
	 टेलीफोन: 022-2260 3000 विस्तार: 4002, ईमेल: spsdepr@rbi.org.in

	 2.	बिक्री के लिए प्रकाशन प्रातः 10:30 बजे से अपराह्न 3:00 बजे तक (सोमवार से शकु्रवार) उपलब्ध हैं।

	 3.	प्रकाशनों को कैश-ऑन डिलीवरी के आधार पर नहीं भेजा जाएगा।

	 4.	एक बार बेचे गए प्रकाशनों को वापस नहीं लिया जाएगा।

	 5.	प्रकाशन के पिछले अकं आम तौर पर उपलब्ध नहीं होत हैं।

	 6.	जहां कहीं भी रियायती मूल्य का सकेंत नहीं दिया गया है, भारत में छात्रों, शिक्षकों, शैक्षिक/ अकादमिक ससं्थानों, सार्वजनिक पसु्तकालयों और पसु्तक 
विक्रेत ाओ ंके लिए 25 प्रतिशत की छूट उपलब्ध है, बशर्ते पात्रता का प्रमाण प्रस्तुत किया जाए।

	 7.	सदस्यता शलु्क मखु्यतः एनईएफटी द्वारा किया जाना चाहिए और भगुतानकर्ता के नाम, सदस्यता सखं्या (यदि कोई हो), खाता सखं्या, तारीख और राशि 
सहित लेनदने विवरण spsdepr@rbi.org.in पर ईमेल किया जाना चाहिए या डाक द्वारा भेजा जाना चाहिए।

		  ए.	 एनईएफटी हस्तांतरण के लिए निम्नलिखित विवरण अपेक्षित है: 

लाभार्थी का नाम आर थ्िक और नीति अनसुधंान विभाग, आरबीआई 
बैंक का नाम भारतीय रिज़र्व बैंक
शाखा और पता फोर्ट , मुंबई
बैंक शाखा का आईएफएससी RBIS0MBPA04
खाता प्रकार चालू खाता
खाता सखं्या 41-8024129-19

		  बी. गैर-डिजिटल मोड के माध्यम से सदस्यता के मामले में, कृपया मुंबई में दये डिमांड ड्राफ्ट/ चेक, भारतीय रिज़र्व बैंक, मुंबई के नाम पर भेजें।

	 8.	‘प्रकाशन प्राप्त न होने’ सबंधंी शिकायतें दो माह की अवधि के अदंर भेजी जाए।ं




