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आलेखसवंदृ्धि सगंत राजकोषीय समेकन का आकार

आरबीआई बलेुद्िन फरवरी 2024

^  लेखक भारतीय ररज़र्व बैंक से हैं। इस आलेख में वयक्त ककए गए करचार लेखकों के हैं 
और भारतीय ररज़र्व बैंक के करचारों को नहीं दरा्वते हैं।
1 दकहया, आर. (2024)। बजट का एक एनएलपी करशे्षण (आगामी)।

भारत में राजकोषीय समेकन और सवंदृ्धि के बीच मधयम-अवद्ि 
की पूरकताए ंद्वकासातमक वयय (जैसे सवास्थय, द्िक्ा, कौिल, 
द्िद्जटलीकरण और जलवायु जोद्िम िमन) की ओर सरकारी 
वयय की सरंचना को प्ाथद्मकता दनेे के द्लए तक्क  दतेी हैं। एक 
गद्तिील सटोकेद्सटक जनरल इद््वद्लद्रियम (िीएसजीई) मॉिल 
को द्नयोद्जत करते हुए, हम पाते हैं द्क उतपादक रोजगार पैदा 
करने वाले के्त्रों को लद्क्त करना, ऊजा्क-कुिल सकं्रमण को 
महतव दनेा और द्िद्जटलीकरण में द्नवेि करना सामानय सरकारी 
ऋण में पया्कप्त द्गरावट का कारण बन सकता है।

I. भूमिका

 अतंररम बजट (आईबी), 2024-25 बजट कनमा्वण के उथल-
पथुल भर े पांच रषषों का प्रतीक है। आकट्व किकरयल इंटेकलजेंस 
(एआई) करशे्षण - कररेष रूप से, प्राकृकतक भाषा प्रससंकरण 
(एनएलपी)1 - आईबी पर एनकोकमयम से चार रबद सामने आते हैं 
जो रायद इसकी पररभाकषत कररेषताओ ं को ज़ाकहर करते हैं: 
आतमकरश्ास; प्रकतबद्धता; पूजंीगत वयय; और समेकन। बजट 
भाषण भारतीय अथ्ववयरसथा में चल रहे परररत्वनकारी परररत्वनों 
की अरकि के दौरान पूजंीगत वयय पर जोर बनाए रखने के कलए 
प्रकतबद्ध होते हुए राजकोषीय घाटे में राकष्वक कटौती का माग्व 
प्ररसत करता है।

 साकहतय में, आकथ्वक सरंकृद्ध और राजकोषीय समेकन को 
करपरीत दबार के साथ एक साथ दखेा जाता है। केनेकसयन परपंरा 
एक अलपकाकलक वयापार-तालमेल को प्रसततु करती है - कम 
खच्व और / या उचच कर कुल मांग को कम करते हैं, कजससे 
आकथ्वक सरंकृद्ध कनराराजनक होती है (कलेस और मोकसगंर, 
2016)। यह कसथकत उननत और उभरती बाजार अथ्ववयरसथाओ ं

दोनों के अनभुरजनय साक्य द्ारा समकथ्वत है (कैररयर-सरैलो, 
डेकरड और लेह, 2021; गआुजाडडो, लेह और पेसकाटोरी, 2014; 
और हनाांडेज़ डी कॉस और मोरल-बेकनटो, 2013)। राजकोषीय 
समेकन से जडुी उतपादन हाकनयों की सीमा राजकोषीय गणुक के 
आकार पर कनभ्वर करती है। करकासरील दरेों के मामले में, सरंकृद्ध 
का बकलदान अकिक हो सकता है कयोंकक श्रम बाजार की 
कठोरताओ,ं सीकमत सरचाकलत सटेबलाइजस्व और सार्वजकनक 
पूजंी के छोटे प्रारकंभक सटॉक के कारण उनके पास उचच 
राजकोषीय गणुक होने की उममीद है (आईएमएि, 2014; 
आईएमएि, 2014 बैकसटर और ककंग, 1993).2

 लंबी अरकि में, राजकोषीय समेकन सरंकृद्ध को बढारा द े
सकता है और समानता में सिुार कर सकता है (बालासुदंरम एर ं
अनय, 2023)। सिल समेकन से सरकार की करत्तपोषण 
आरशयकताओ ंमें कमी आएगी और दीघ्वकाकलक बयाज दरें दोनों 
कम होंगी, कजससे कनजी कनरेर में बढारा कमलेगा (गपु्ा एर ंअनय., 
2005)। यह अकिक उतपादक वयय या सरंकृद्ध-बढाने राले कर 
कटौती को करत्तपोकषत करने के कलए राजकोषीय सथान भी बनाता 
है (यूरोपीय सेंट्रल बैंक, 2010)। राजकोषीय समेकन प्रकरियाए ंजो 
भौकतक और मानर पूजंी में सार्वजकनक कनरेर की रक्ा करती हैं, 
और असमानता पर प्रभार को कम करने के कलए लकक्त सामाकजक 
वयय करती हैं रे सथायी सरंकृद्ध लाभांर प्राप् करती हैं (ककम एर ं
अनय., 2021)। काब्वन मूलय कनिा्वरण के माधयम से राजसर 
जटुाने के रूप में एक हररत कनरेर ज़ोर से भी लंबी अरकि में 
मजबूत रकृद्ध के पररणाम पाए जाते हैं(आईएमएि, 2020)।

 राजकोषीय समेकन के गैर-कीनेकसयन प्रभार कम सॉररने 
जोकखम प्रीकमयम में भी सपष्ट हैं जो रासतकरक बयाज दरों को कम 
करने और इसके पररणामसररूप, उचच मांग और सरंकृद्ध में 
परररकत्वत होता है (एलेकसना और अद्वगना, 2010)। इस हद तक 
कक समेकन भकरषय में बडे और सभंाकरत रूप से अकिक 
करघटनकारी समायोजन की आरशयकता को समाप् करता है, 
उपभोक्ताओ ंकी अपेकक्त भकरषय की कर रकृद्ध मूल रूप से माना 
जाता है कक कम होगी, कजसके पररणामसररूप रत्वमान कनजी 
खपत में रकृद्ध होगी (कजयाराज़ी और पगानो, 1990)।

2 इन पूरा्वनमुानों पर अनभुरजनय साक्य कमकश्रत हैं कयोंकक करकासरील दरेों में गणुकों 
को अकनकचित वयापक आकथ्वक राताररण, सार्वजकनक वयय की कम दक्ता, कम राजकोषीय 
नीकत करश्सनीयता और एक बडी अनौपचाररक अथ्ववयरसथा से उतपनन बडी एहकतयाती 
बचत से भी कम ककया जा सकता है (कमयामोतो एर ंअनय; इलज़ेट्ज़की, मेंडोज़ा और रेग, 
2013; कोलंबो एर ंअनय., 2022)।

सवंदृ्धि सगंत राजकोषीय समकेन  
का आकार 
माइकल दवेरित पात्, समीर रजंन बेहेरा, 
हरनेद्र कुमार बेहेरा, िेसाद्री बनजजी,  
इद््सता पाढ़ी और सक्म सूद^ द्ारा
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 इस पषृ्ठभूकम में और आईबी में की गई प्रकतबद्धताओ ं के 
आलोक में, हम इन पहलओु ंको एक सामानय सतंलुन मॉडल में 
पररमाकणत और राकमल करते हैं कजसमें परररार, कनगम और नीकत 
कनमा्वता लगातार एक दूसर े के सपंक्व  में हैं - उदाहरण के कलए, 
परररार कनगमों और सरकार से सामान और सेराए ंखरीदते हैं, जो 
बाद के दो के कलए राजसर में बदल जाते हैं। परररार बाकी 
अथ्ववयरसथा को श्रम भी प्रदान करते हैं और आय प्राप् करते हैं 
कजस पर रे सरकार को कर का भगुतान करते हैं, जो बदले में, 
परररारों को सकबसडी के रूप में हसतांतरण की जाती है। इस 
सामानय सतंलुन मॉडल के कलए, हम सराल पूछते हैं: यकद सरकार 
अतंररम बजट में घोकषत लक्यों के कलए प्रकतबद्ध रहती है और 
कनयोकजत पूजंीगत वयय के कुछ कहससे को जलराय ु जोकखम 
रमन, काय्वबल को किर से कौरल/अपकसककलंग और कडकजटल 
रिांकत में कनरेर करने की कदरा में कनददेकरत करती है, तो राजकोषीय 
समेकन का आकार कया होगा?

 रेष आलेख को चार खंडों में करभाकजत ककया गया है। खंड II 
अतंररम बजट की अतंकन्वकहत राजकोषीय गकतरीलता से सबंकंित 
है जो राजकोषीय समेकन प्रकरिया को सचंाकलत करता है। खंड III 
करशे्षण के कलए उपयोग ककए जाने राले रैककलपक चर का रण्वन 
करता है। खंड IV हमार े गकतरील प्रसभंावय सामानय सतंलुन 
(डीएसजीई) मॉडल की प्रमखु कररेषताओ ं को बताता है और 
पररणाम प्रसततु करता है। खंड V समापन कटपपकणयों को कनिा्वररत 
करता है।

II. अतंम न्िमित राजकोषीय गमतशीलता

 आईबी ने 2023-24 के कलए सकल राजकोषीय घाटे 
(जीएफ़डी) के सरंोकित अनमुान को जीडीपी का 5.8 प्रकतरत 
रखा, जो 5.9 प्रकतरत के बजट अनमुान (बीई) से कम है। 2025-
26 तक जीडीपी के 4.5 प्रकतरत के जीएिडी को प्राप् करने की 
अपनी प्रकतबद्धता को दोहराते हुए, 2024-25 में जीडीपी के 5.1 
प्रकतरत के जीएिडी का बजट रखा गया है –जो 2023-24 
(सरंोकित अनमुान) के 71 आिार अकंों का समेकन है। आईबी 
महामारी के बाद की अरकि में पूजंीगत वयय के कलए प्रदान ककए 
गए प्रोतसाहन को भी बनाए रखता है, 2024-25 में सकल घरलूे 
उतपाद के 3.4 प्रकतरत तक अपनी कहससेदारी बढाता है। वयय की 
गणुरत्ता में सिुार राजसर घाटे के कहससे में 38.8 प्रकतरत की 

कगरारट और पूजंीगत पररवयय के कहससे में जीएिडी के 55.7 
प्रकतरत तक की रकृद्ध में पररलकक्त होता है। यह बदलार दरा्वता 
है कक आिे से अकिक उिार अब राजसर घाटे के बजाय पूजंीगत 
वयय के करत्तपोषण की ओर कनददेकरत है (चाट्व  1)।

II.1 प्ाद्तियां

 राजकोषीय समेकन के कलए अकभयान राजसर-सचंाकलत है 
- भारत की कर प्रणाली के कडकजटलीकरण ने प्रकरियाओ ं को 
सवुयरकसथत करके, पारदकर्वता बढाने और िाइकलंग, प्रससंकरण 
और जांच में दक्ता को बढारा दकेर कर सगं्रह में कािी सिुार 
ककया है, कजससे अनपुालन में रकृद्ध हुई है और कर आिार का 
करसतार हुआ है। नतीजतन, कर-जीडीपी अनपुात 2013-14 में 
जीडीपी के 10.1 प्रकतरत से बढकर 2024-25 (बीई) में 11.7 
प्रकतरत हो गया है (चाट्व  2)। 2023-24 (सरंोकित अनमुान) में, 
सकल कर राजसर में 1.4 की उछाल दज्व की गई, जो 2010-19 
के दौरान औसत 1.1 से अकिक है। 2023-24 में राजसर सगं्रह 
वयकक्तगत आयकर की रजह से था, कजसने 2.5 की उछाल दज्व 
की थी। 2024-25 में, सकल कर राजसर में 11.5 प्रकतरत की 
रकृद्ध का बजट है, जो 1.09 की उछाल को दरा्वता है जो 10 साल 
के औसत के साथ सरंखेण में है (सारणी 1)। 2024-25 में गैर-कर 
राजसर 6.4 प्रकतरत बढकर 4.0 लाख करोड रुपये होने का 
अनमुान है।

चारनि 1: जीएफ़डी का अपघर्

स्ोत : कें द्ीय बजट दसतारेज़।

ज
ीए

फ़
डी

 क
ा प्र

कत
रत

 

करकनरेरकनरल उिार पूजंीगत पररवययराजसर घाटा 
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II.2 वयय

 राजसर वयय में सयंकमत रकृद्ध द्ारा सचंाकलत कुल वयय में 
2024-25 (बजट अनमुान) में मामूली रकृद्ध का अनमुान लगाया 
गया है (सारणी 2)। राषट्रीय अरसरंचना पाइपलाइन (एनआईपी) 
और पीएम गकत-रकक्त कमरन जैसी पहलों के माधयम से अरसरंचना 
का करकास कनरतंर है। नतीजतन, पूजंीगत पररवयय (आरईसीओ) 
और राजसर वयय का अनपुात, जो वयय की गणुरत्ता का एक 
सकेंतक है, 2024-25 (बीई) में 3.9 के सर्वकाकलक कनचले सतर 
से सिुार करने का बजट है (चाट्व  3)।

 आईबी ने कनजी के्त्र को कम या रूनय बयाज दरों पर 
दीघ्वकाकलक करत्तपोषण प्रदान करने के कलए 1 लाख करोड रुपये 
के कोष की सथापना की भी घोषणा की है ताकक नए उभरते के्त्रों 
में अनसुिंान और नराचार को बढाया जा सके। हररत ऊजा्व को 
अपनाने को प्रोतसाकहत करने और जीराशम ईिंन पर कनभ्वरता को 
कम करने के कलए, आईबी ने ₹4,556 करोड के पररवयय के साथ 
‘रूिटॉप सोलराइजेरन’ योजना की घोषणा की है। इस योजना 

सारणी 1: कर उछाल
औसत कर 

उछाल 
(2010-11  

स े
2018-19)

2022-23 2023-24  

(बीई)
2023-24 

(बीई)
2024-25  

(बीई)

1 2 3 4 5 6

1. सकल कर राजस्व 1.11 0.79 0.99 1.41 1.09

2.  प्रतयक्ष कर 1.03 1.11 1.00 1.94 1.24

 (i) कनगम कर 0.92 1.00 1.00 1.32 1.24

 (ii) आयकर 1.27 1.25 1.00 2.54 1.25

3.  अप्रतयक्ष कर 1.25 0.45 0.99 0.79 0.89

 (i) जीएसटी - 1.35 1.14 1.43 1.11

 (ii) सीमा रलुक 0.31 0.43 1.05 0.28 0.55

 (iii) उतपाद रलुक 0.91 -1.13 0.57 -0.51 0.48

मरपपणी: 2023-24 (बीई) की गणना 2022-23 (आरई) में की गई है।

चारनि 2: कर-जीडीपी अ्पुात

स्ोत : कें द्ीय बजट दसतारेज़।

चारनि 3: पूजंीगत पररवयय की तुल्ा िें राजस्व वयय

स्ोत : कें द्ीय बजट दसतारेज़।

सारणी 2: कें द्र सरकार का वयय

िद ₹ िजार करोड़ ्वृमधि दर (प्रमतशत)

2022-23 2023-24 
(बीई)

2023-24 
(आरई)

2024-25 
(बीई)

2023-24 
(आरई)

2024-25 
(बीई)

1 2 3 4 5 6 7

1. कुल वयय 4,193 4,503 4,490 4,766 7.1 6.1

2.  राजसर वयय 
(कजनमें से)

3,453 3,502 3,540 3,655 2.5 3.2

(i)  बयाज भगुतान 929 1,080 1,055 1,190 13.7 12.8

(ii) प्रमखु सकबसडी 531 375 413 381 -22.1 -7.8

 खाद्य पदाथ्व 273 197 212 205 -22.2 -3.3

 खाद 251 175 189 164 -24.8 -13.2

 पेट्रोकलयम 7 2 12 12 79.5 -2.6

(iii) मनरगेा 91 60 86 86 -5.3 0.0

(iv) पीएम-ककसान 58 60 60 60 3.0 0.0

3.  पूजंीगत वयय 740 1,001 950 1,111 28.4 16.9

स्ोत : केनद्ीय बजट दसतारेज।
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का उदे्शय 1 करोड परररारों को प्रकत माह 300 यूकनट तक मफुत 
कबजली प्राप् करने में सक्म बनाना है और मफुत सौर कबजली से 
सालाना 18,000 रुपये तक की बचत करना और करतरण 
कंपकनयों को अकिरेष बेचना है। आईबी ने मकहला सरय ंसहायता 
समूह (एसएचजी) के सदसयों को कौरल प्रकरक्ण प्रदान करने के 
कलए लखपकत दीदी योजना के लक्य को 2 करोड से बढाकर 3 
करोड कर कदया है।

II.3 ऋण

 कें द् सरकार का बकाया ऋण 2023-24 (आरई) में जीडीपी 
के 58.2 प्रकतरत से घटकर 2024-25 (बीई) में सकल घरलूे 
उतपाद का 57.1 प्रकतरत होने का बजट है (चाट्व  4).3 आगे बढते 
हुए, अनकूुल बयाज दर के साथ – सरंकृद्ध अतंर (आर माइनस जी) 
और प्राथकमक घाटे का बजट 2024-25 में जीडीपी का 1.5 
प्रकतरत है – जो 2023-24 (आरई) में जीडीपी के 2.3 प्रकतरत 
से नीचे है- कें द् सरकार के ऋण का समेकन बने रहने की उममीद 
है (चाट्व  5)। दो अकतररक्त मोचन कररेषताए ंयह हैं कक बकाया ऋण 
का 95 प्रकतरत से अकिक घरलूे मदु्ा में जारी ककया जाता है, जो 
करकनमय दर जोकखम को कम करता है; और कदनांककत प्रकतभूकतयों 

के बकाया सटॉक की भाररत औसत पररपकरता 12.2 रष्व है, जो 
रोलओरर जोकखम को कम करती है। 

III. ्ैवकम्पक चर

 हम राजकोषीय समेकन को मापने के कलए सार्वजकनक ऋण 
और सकल घरलूे उतपाद अनपुात को बयाज के परररत्वनीय के 
रूप में लेते हैं कयोंकक यह वयापक है और घाटे के परररत्वनरील के 
रूप में बकहजा्वत राजसर करसिोट और/या अकनयोकजत वयय 
कटौती के कलए उत्तरदायी नहीं है।

III.1 कैपेकस को द्िर स ेपररभाद्षत करना

 यह मानते हुए कक पूजंीगत वयय के कुछ कहससे दृढता से 
सरंकृद्ध उतपे्ररण नहीं कर रहे हैं, जबकक राजसर वयय के कुछ 
कहससों के पररणामसररूप रासतर में भौकतक और मानर पूजंी 
कनमा्वण हो सकता है, हम रक्ा को बाहर करने और सरास्थय, 
करक्ा, कौरल, कडकजटलीकरण और जलराय ुजोकखम रमन के 
कलए आरटंन को करर करने राले सामाकजक और आकथ्वक वयय 
को राकमल करने के कलए पूजंीगत वयय को किर से पररभाकषत 
करते हैं करते हैं। हम इसे करकासातमक वयय (डीई) कहते हैं, 
कजसका बजट 2024-25 में ₹13.9 लाख करोड (जीडीपी का 
4.2 प्रकतरत) रखा गया है, जबकक पारपंररक रूप से पररभाकषत 
पूजंीगत वयय के कलए ₹11.1 लाख करोड (जीडीपी का 3.4 
प्रकतरत) का प्रारिान है (चाट्व  6)।

चारनि 5: बयाज दर ्ृवमधि अतंर

स्ोत : कें द्ीय बजट दसतारेज़।

3 सामानय सरकारी ऋण अनपुात 2023-24 (बीई) में सकल घरलूे उतपाद का 81.6 
प्रकतरत है। 

चारनि 4: कें द्र सरकार का ऋण

स्ोत : कें द्ीय बजट दसतारेज़।
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 रासतकरक डीई और रासतकरक जीडीपी के साथ एक रेकटर 
ऑटोररगे्ररन (रीएआर) ढांचे में एक प्रारकंभक अभयास से पता 
चलता है कक पूर्व में एक प्रकतरत की रकृद्ध का सचंयी गणुक प्रभार 
हो सकता है जो 4 रषषों में जीडीपी में 5 प्रकतरत की रकृद्ध करता है 
(चाट्व  7)। आरेग प्रकतकरिया से पता चलता है कक जीडीपी 2 
कतमाकहयों के बाद बढना ररुू होती है और प्रभार 4 कतमाकहयों के 
बाद सांक्यकीय रूप से महतरपूण्व हो जाता है। 

III.2 श्रम बल को द्िर स ेकौशल/कौशल में वृद्धि करना

 भारत की श्रम उतपादकता साकथयों की तलुना में सबसे कम 
है। पररणामसररूप, समग्र मूलय सरंि्वन में श्रकमकों का योगदान 
करककसत दरेों में लगभग 70 प्रकतरत की तलुना में केरल लगभग 
50 प्रकतरत है। 55 प्रकतरत काय्वबल कृकष और कनमा्वण के्त्र में 
काय्वरत है, कजनकी उतपादकता सबसे कम है। जैसा कक हम 
कडकजटल रूप से सचंाकलत ज्ान-आिाररत अथ्ववयरसथाओ ं के 
यगु में प्ररेर करते हैं, करक्ा और कौरल करकास राषट्रीय प्रकतसपिा्व 
के राहक हैं। इस प्रकार, काय्वबल में मकहलाओ ंपर कररेष जोर दनेे 
के साथ आकथ्वक सरंकृद्ध और रोजगार को बढारा दनेे के कलए श्रम 
बल के कौरल, अपकसककलंग और रीकसककलंग को प्राथकमकता 
दनेा अकनराय्व है। भारतीय ररज़र्व बैंक (आरबीआई) 4 के 
केएलईएमएस डेटाबेस से, पांच के्त्रों (यानी, रसायन और 
रासायकनक उतपाद, करत्तीय सेराए,ं वयारसाकयक सेराए,ं कबजली, 
गैस और पानी की आपूकत्व, और परररहन उपकरण) की पहचान 
के्त्र के समग्र उतपादन में श्रम के महतरपूण्व योगदान के साथ 
उनकी उचच श्रम उतपादकता के कलए की जाती है (चाट्व  8)। एक 

चारनि 6: म्वकासातिक वयय की तुल्ा िें पूजंीगत वयय

स्ोत : कें द्ीय बजट दसतारेज़।

चारनि 7: म्वकासातिक वयय िें एक प्रमतशत की ्ृवमधि के 
मलए जीडीपी की प्रमतमरिया

स्ोत : लेखकों का अनमुान।

4 भारतीय ररज़र्व बैंक द्ारा कनकम्वत इंकडया केएलईएमएस डेटाबेस में 27 उद्योगों के कलए 
1980-81 से 2021-22 तक इनपटु (रोजगार, श्रम गणुरत्ता, पूजंी सटॉक, पूजंी सरंचना, 
ऊजा्व, सामग्री और सेराओ ंकी खपत), आउटपटु (सकल मूलय रकि्वत; सकल उतपादन) 
और कुल कारक उतपादकता (टीएिपी) अनमुान राकमल हैं।

कडकजटलीकरणकौरल जलराय ुकरक्ासरास्थयगैर-रक्ा केपेकसकेपेकस
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रष्व के कलए इन के्त्रों में रोजगार (प्रकरक्ण और कौरल सकहत) में 
एक समान 5 प्रकतरत की रकृद्ध पूरा्वनमुान कक्कतज 2024-31 में 
जीडीपी रकृद्ध में एक प्रकतरत से अकिक की रकृद्ध में योगदान कर 
सकती है।

III.3 द्िद्जटलीकरण में द्नवेश

 कडकजटलीकरण आकथ्वक दक्ता और प्रकतसपिा्वतमकता को 
बढा सकता है, नए वयरसायों और उतपादों का कनमा्वण कर सकता 
है, करत्तीय समारेरन बढा सकता है, अकभरासन में सिुार कर 
सकता है और असमानताओ ंको कम कर सकता है। दूरसचंार 
और इंटरनेट की गहरी पहुचं, लोगों को बैंक खातों से जोडने के 
कलए प्रिानमंत्री जन-िन योजना, प्रतयेक कनरासी के कलए एक 
करकरष्ट पहचान सं् या - आिार - का कनमा्वण और कडकजटल 
सार्वजकनक बकुनयादी ढांचे के करकास पर धयान कें कद्त करने के 
साथ कडकजटल करत्तीय लेनदने में तेजी से रकृद्ध ने भारत की 
कडकजटल अथ्ववयरसथा - इंकडया सटैक की नींर रखी है। 
कडकजटलीकरण श्रम और पूजंी दोनों की उतपादकता बढाता है, 
और इस तरह कुल कारक उतपादकता में तेजी से रकृद्ध करता है। 
हम सभी कडकजटल भगुतानों, इंटरनेट उपयोगकता्वओ ंकी सं् या, 
मोबाइल िोन सदसयता की सं् या, प्रकत 100 वयकक्तयों पर 
उतपनन कयूआर कोड की सं् या, सॉफटरेयर उद्योग को ऋण, 

आईसीटी (सूचना और सचंार प्रौद्योकगकी) में कनरेर और आईसीटी 
के्त्र में काय्वरत लोगों पर डेटा से एक सामानय कारक कनकालकर 
कडकजटलीकरण के समय-कभनन सूचकांक का कनमा्वण करने के 
कलए एक गकतरील कारक मॉडल (डीएिएम) का उपयोग करते हैं 
(चाट्व  9)।

चारनि 8: श्रि उतपादकता और श्रि मिससदेारी

स्ोत : भारत केएलईएमएस डेटाबेस; और लेखकों का अनमुान। 
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चारनि 9: मडमजरलीकरण सूचकाकं

स्ोत : लेखकों का अनमुान।
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 हम पाते हैं कक रासतकरक डीई में एक प्रकतरत की रकृद्ध 
कडकजटलीकरण को 0.02 प्रकतरत अंक बढा देती है। डीई में 
10.4 प्रकतरत की रकृद्ध (2024-25 के कलए बजट के अनुसार) 
कडकजटलीकरण से 0.2 प्रकतरत की रकृद्ध हो सकती है। 
अथ्ववयरसथा पर कडकजटलीकरण के प्रभार और गकतरील गणुकों 
का अनुमान ऑटो-ररगे्रकसर कडसट्रीबयूटेड लैग (एआरडीएल) 
मॉडल का उपयोग करके लगाया जाता है। कडकजटलीकरण में 
एक प्रकतरत की रकृद्ध के जराब में जीडीपी पर प्रभार गणुक 3.4 
पाया गया (चाट्व  10)5। संचयी गकतरील गणुक का अनुमान 
मॉडल से लंबे समय में 15 पर लगाया जाता है। कडकजटलीकरण 
सूचकांक में 0.2 प्रकतरत की रकृद्ध से जीडीपी रकृद्ध एक रष्व में 
लगभग 130 बीपीएस और सात रषषों में 2.8 प्रकतरत अंक बढ 
सकती है।

III.4 ऊजाजा दक्षता

 भारत 2070 तक कनरल रूनय उतसज्वन लक्य हाकसल करने 
के कलए प्रकतबद्ध है, कजसके कलए जीराशम ईिंन की खपत पर 
कनभ्वरता को कम करने की आरशयकता है। भारत अथ्ववयरसथा 
और तकनीकी दक्ता दोनों में सरंचनातमक परररत्वनों के कारण 
जीडीपी की ऊजा्व तीव्रता को लगातार कम करने में सक्म रहा है। 

ऊजा्व के करकभनन स्ोतों के उतसज्वन कारकों के आिार पर, यह 
अनमुान लगाया गया है कक ऊजा्व कमश्रण में नरीकरणीय ऊजा्व की 
कहससेदारी में एक प्रकतरत की रकृद्ध से CO2 उतसज्वन में लगभग 
0.63 प्रकतरत की कमी आती है (आरबीआई, 2023)। भारत ने 
नरीकरणीय सथाकपत क्मता में महतरपूण्व प्रगकत की है और कुल 
सथाकपत क्मता में इसका कहससा 42 प्रकतरत (बडे पनकबजली 
सकहत) है। हाल के रषषों के दौरान जलराय ुजोकखम रमन और 
तकनीकी उननयन की कदरा में की गई कई पहलों के आिार पर6, 
यकद जलराय ुरमन के कलए राकष्वक आरटंन इस तरीके से बढाया 
जाता है कक राकष्वक आरटंन का 33 प्रकतरत हर साल हररत ऊजा्व 
सरंि्वन प्रौद्योकगकी में कनरेर ककया जाता है, तो यह जीडीपी रकृद्ध 
में प्रतयेक रष्व 10 आिार अकं और पूरा्वनमुान कक्कतज पर 0.5 
प्रकतरत अकं की रकृद्ध करगेा। जैसे-जैसे कक्कतज लंबा होता है, 
जीडीपी रकृद्ध के सदंभ्व में अकिक लाभ प्राप् होता है। अलपारकि 
में, जलराय ुरमन और आकथ्वक सरंकृद्ध के बीच एक तालमेल हो 
सकता है। मधयम अरकि में, हालांकक, कोई तालमेल नहीं है - 
जलराय ुजोकखमों को कम करना आकथ्वक प्रगकत के कलए सपष्ट रूप 
से िायदमेंद है (चाट्व  11)।

चारनि 10: मडमजरलीकरण का सचंयी गमतशील गणुक

चारनि 11: म्वमभन् ऊजानि दक्षता पररदृशय के तित प्रमत 
वयमति जीडीपी पथ

स्ोत : लेखकों का अनमुान।

स्ोत : लेखकों का अनमुान।

5 यह धयान दनेे योगय है कक कडकजटलीकरण को एक प्रकतरत बढाने में पांच रष्व की 
अरकि लगी।

6 पया्वररणीय सोलो-प्रकार के करकास मॉडल का उपयोग करते हुए, यह कदखाया गया है 
कक 2047 तक एक उननत अथ्ववयरसथा बनने का भारत का उदे्शय श्रम रकृद्ध और ऊजा्व 
रकृद्ध प्रौद्योकगकी रकृद्ध को रिमरः 10 प्रकतरत और 6 प्रकतरत बढाकर सभंर है 
(आरबीआई, 2023)।
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IV. िॉडल और पररणाि 

 हम एक बदं अथ्ववयरसथा गकतरील सटोकेकसटक सामानय 
सतंलुन (डीएसजीई) मॉडल पर करचार करते हैं कजसमें परररार, 
िम्व, बैंककंग प्रणाली, राजकोषीय प्राकिकरण और कें द्ीय बैंक 
राकमल हैं (चाट्व  12)।

 हाउसहोलड दो प्रकार के होते हैं: एक शे्रणी में श्रम से आय, 
बैंक जमा से अकज्वत बयाज, सरकारी बॉणड और िमषों के सराकमतर 
से लाभांर के कई स्ोत हैं; दूसरी शे्रणी श्रम आय और प्रतयक् 
हसतांतरण पर जीकरत है। उतपादन पक् पर, फ़ममें प्रकतसपिधी बाजार 
राताररण में आगतों के रूप में श्रम, पूजँी और ऊजा्व का उपयोग 
करती हैं। बैंक आकथ्वक एजेंटों के बीच सभी करत्तीय लेनदने की 
मधयसथता करते हैं। अपने प्रमखु सािन के रूप में नीकतगत दर 
का उपयोग करते हुए, कें द्ीय बैंक एक बयाज दर कनयम का पालन 
करता है कजसमें बयाज दर को सचुारू करना और अपने लक्य के 
आसपास सीपीआई मदु्ासिीकत का कसथरीकरण और जीडीपी 
रकृद्ध इसके प्ररकृत के आसपास है। राजकोषीय प्राकिकरण 
रैककलपक नीकतगत सािनों का उपयोग करता है जैसे कक 
सार्वजकनक खपत पर खच्व, हसतांतरण, सार्वजकनक पूजंीगत 
रसतओु ंपर कनरेर, श्रम आय और कनजी खपत पर कर। सरकारी 
बॉणड जारी करने से सार्वजकनक ऋण का गठन होता है जो 
परररारों और राकणक्यक बैंकों के पास होता है। सरकार आरकिक 

बयाज भगुतान के साथ अपना ऋण भी दतेी है। सभी एजेंट 
तक्व सगंत हैं और गकतरील राताररण में एक दूसर ेके साथ सपंक्व  
में आते हैं। हम 2024-25 से 2030-31 की अरकि में ऋण और 
जीडीपी अनपुात के सभंाकरत माग्व की जांच करने के कलए मॉडल 
को हल करते हैं और चार पररदृशयों के तहत रैककलपक रासतों का 
पता लगाते हैं (चाट्व  13)। पररदृशय 1 में अपेक्ाकृत उतपादक के्त्रों 
में रोजगार सतर में रकृद्ध (5 प्रकतरत) के प्रभार की पररकलपना की 
गई है जैसा कक खंड III.2 में कचकत्रत ककया गया है। पररदृशय 2 
ऊजा्व दक्ता में रकृद्ध के प्रभार पर करचार करता है। पररदृशय 3 
अथ्ववयरसथा के अकिक कडकजटलीकरण की कदरा में पूजंीगत वयय 
के माधयम से राजकोषीय नीकत के हसतके्प की पडताल करता है। 
पररदृशय 4 उपरोक्त सभी पररणामों को एक साथ जोडता है। 

 हमारा आिारभूत पूरा्वनमुान7 बताता है कक ऋण-जीडीपी 
अनपुात 2030-31 में 77.4 प्रकतरत तक पहुचंने के साथ ही एक 
कनरपेक् कगरारट का चाट्व  बनाएगा। पररदृशय 1 में, ऋण-जीडीपी 
अनपुात अलपारकि में बढता है, अलपकाकलक तालमेल का पता 
लगता है, लेककन उसके बाद 2030-31 तक 75.3 प्रकतरत तक 
कगर जाता है। पररदृशय 2, पररदृशय 1 के समान है कजसमें ऊजा्व-
कुरल सरंिमण का करकलप अलपकाकलक नकुसान के अिीन है, 

7 बेसलाइन में, पूरा्वनमुान अरकि के दौरान रासतकरक सकल घरलूे उतपाद की रकृद्ध 7.3 
प्रकतरत प्रकत रष्व अनमुाकनत है। सीपीआई मदु्ासिीकत प्रकत रष्व 4.3 प्रकतरत अनमुाकनत 
है और रैककलपक पररदृशयों के कलए उस सतर पर कसथर बनी हुई है।

 

चारनि 13: सािानय सरकारी ऋण का अ्िुाम्त पथ

स्ोत : लेखकों का अनमुान।

चारनि 12: डीएसजीई िॉडल के मबम्डगं बलॉकस  
के बीच परसपर मरियाएं

मांग  
आघात

राजकोषीय 
प्राकिकरण 

उतपादकता 
आघात 

लागत-जकनत 
आघात

नीकतगत 
आघात 

िाउसिो्ड 
खपत मांग, श्रम आपूकत्व

फ़िनि  
मदु्ासिीकत प्रकरिया 

बैंक 

मौकद्क नीकत
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आकंडे आिार रखेा
ऊजा्व सचंरण उतपादकता के्त्र में रोजगार 

कडकजटलीकरण सयंकु्त आईएमएफ़ 
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लेककन यह 2030-31 तक ऋण-जीडीपी अनपुात को 76.2 
प्रकतरत तक कम करके दीघ्वकाकलक लाभ दतेा है। पररदृशय 3 में, 
कडकजटलीकरण उतपादकता के उचच सतर के माधयम से 
राजकोषीय समेकन पथ को प्रभाकरत करता है, कजससे पूरा्वनमुान 
अरकि के अतं में ऋण-जीडीपी अनपुात 75.9 प्रकतरत हो जाता 
है। पररदृशय 4 सभी उपायों को जोडता है और कदखाता है कक 
ऋण-जीडीपी अनपुात 2030-31 तक घटकर 73.4 प्रकतरत हो 
जाएगा।

V. म्षकषनि

 नीकत कनमा्वता को हमेरा राजनीकतक जनादरे के भीतर 
जलराय ु लक्यों, ऋण कसथरता और पररचालन वयरहाय्वता को 
सतंकुलत करने की तीन दकुरिाओ ंका एक साथ सामना करना 
पडता है (आईएमएि किसकल मॉकनटर, 2023)। करकासरील 
दरेों के कलए तालमेल कठोर है, कजनके कलए करकास की 
प्राथकमकताए ं हारी हैं। हम एक सामानय सतंलुन ढांचे में हमार े
अनभुरजनय कनषकषषों के आिार पर तक्व  दतेे हैं कक कररेकपूण्व 
राजकोषीय समेकन और सरंकृद्ध के बीच मधयम-अरकि की 
पूरकताए ं अलपकाकलक लागतों से अकिक हैं। सामाकजक और 
भौकतक बकुनयादी ढांचे, जलराय ुरमन, कडकजटलीकरण और श्रम 
बल को कुरल बनाने पर खच्व करने से दीघ्वकाकलक सरंकृद्ध 
लाभांर कमल सकता है।

 हमार े कसमलेुरन से पता चलता है कक सामानय सरकारी 
ऋण-जीडीपी अनपुात भारत के कलए अपनी नरीनतम अनचुछेद 
IV परामर्व ररपोट्व  में आईएमएि द्ारा कनिा्वररत अनमुाकनत पथ से 
नीचे चला गया है8. सरकारी वयय में सिुार से सरकार का ऋण-
जीडीपी अनपुात 2030-31 तक घटकर 73.4 प्रकतरत पर आ 
जाने का अनमुान है, जो आईएमएि के 78.2 प्रकतरत के अनमुान 
से करीब पांच प्रकतरत कम है। यह उललेखनीय है कयोंकक उननत 
अथ्ववयरसथाओ ंके कलए ऋण-जीडीपी अनपुात 2023 में 112.1 
प्रकतरत से बढकर 2028 में 116.3 प्रकतरत और उभरते और 
मधयम आय राले दरेों के कलए 68.3 प्रकतरत से बढकर 78.1 
प्रकतरत होने का अनमुान है। इस सदंभ्व में हम आईएमएि के इस 
तक्व  को खाररज करते हैं कक यकद ऐकतहाकसक आघात होते हैं, तो 
भारत का सामानय सरकारी ऋण मधयम अरकि में सकल घरलूे 

उतपाद के 100 प्रकतरत से अकिक हो जाएगा इसकलए और 
अकिक राजकोषीय स्ती की आरशयकता है।
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अ्ुबंध

अ्बुधं I: अतंररि कें द्रीय बजर 2024-25: प्रिखु राजकोषीय सकेंतक
 ₹ िजार करोड़ जीडीपी का प्रमतशत ्वृमधि दर

 2021-22 2022-23 2023-24 
(बीई)

2023-24 
(आरई)

2024-25 
(बीई)

2023-24 
(आरई)

2024-25 
(बीई)

2023-24 
(आरई)

2024-25 
(बीई)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1.  प्रतयक् कर 1,408 1,660 1,823 1,945 2,199 6.6 6.7 17.2 13.1

 (i)  कनगम 712 826 923 923 1,043 3.1 3.2 11.7 13.0

 (ii)  आय 673 808 873 990 1,120 3.3 3.4 22.5 13.1

2.  अप्रतयक् कर 1,301 1,394 1,538 1,492 1,632 5.0 5.0 7.0 9.4

 (i)  जीएसटी 698 849 957 957 1,068 3.2 3.3 12.7 11.6

 (ii)  सीमा रलुक 200 213 233 219 231 0.7 0.7 2.5 5.8

 (iii) उतपाद रलुक 395 323 339 308 323 1.0 1.0 -4.5 5.0

3.  सकल कर राजस्व (1+2) 2,709 3,054 3,361 3,437 3,831 11.6 11.7 12.5 11.5

4.  रा्यों को आबटंन 898 948 1,021 1,104 1,220 3.7 3.7 16.5 10.4

5.  एनसीसीडी अतंरण 6 8 9 9 9 0.0 0.0 10.0 7.3

6.  कनरल कर राजसर (3-4-5) 1,805 2,098 2,331 2,324 2,602 7.8 7.9 10.8 11.9

7.  गैर-कर राजसर 365 285 302 376 400 1.3 1.2 31.7 6.4

 (i)  लाभांर और लाभ 161 100 91 154 150 0.5 0.5 54.5 -2.9

 (ii)  बयाज प्राकप्यां 22 28 25 32 33 0.1 0.1 14.1 4.2

8.  राजस्व प्रामतिया ं(6+7) 2,170 2,383 2,632 2,700 3,001 9.1 9.2 13.3 11.2

9.  गैर-ऋण पूजंीगत प्राकप्यां 39 72 84 56 79 0.2 0.2 -22.4 41.1

 (i)  करकरि पूजंीगत प्राकप्यां 15 46 61 30 50 0.1 0.2 -34.8 66.7

 (ii)  ऋणों की रसूली 25 26 23 26 29 0.1 0.1 -0.6 11.5

10. कुल प्रामतिया ं(8+9) 2,209 2,455 2,716 2,756 3,080 9.3 9.4 12.2 11.8

11. राजस्व वयय 3,201 3,453 3,502 3,540 3,655 11.9 11.2 2.5 3.2

 (i) बयाज भगुतान 805 929 1,080 1,055 1,190 3.6 3.6 13.7 12.8

 (ii) प्रमखु सकबसडी 446 531 375 413 381 1.4 1.2 -22.1 -7.8

  खाद्य पदाथ्व 289 273 197 212 205 0.7 0.6 -22.2 -3.3

  खाद 154 251 175 189 164 0.6 0.5 -24.8 -13.2

  पेट्रोकलयम 3 7 2 12 12 0.0 0.0 79.5 -2.6

12. पूजंीगत वयय (i + ii) 593 740 1,001 950 1,111 3.2 3.4 28.4 16.9

 (i) पूजंी पररवयय 534 625 837 807 940 2.7 2.9 29.2 16.4

 (ii) ऋण और अकग्रम 58 115 164 143 172 0.5 0.5 24.2 19.8

13. कुल वयय (11+12) 3,794 4,193 4,503 4,490 4,766 15.1 14.5 7.1 6.1

14. राजकोषीय घारा (13-10) 1,585 1,738 1,787 1,735 1,685 5.85 5.14 -0.2 -2.8
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खंड IV में, हम एक बदं अथ्ववयरसथा का एक रैलीबद्ध मॉडल 
प्रसततु करते हैं जो ऋण की गकतरीलता का करशे्षण करने के 
कलए एक सािन के रूप में काय्व करता है। मॉडल में करकभनन 
कबकलडंग बलॉकस राकमल हैं, अथा्वत् घरलूे के्त्र (एचएच), रोजगार 
एजेंसी (ईए), मधयरतधी सामान (आईजी) उतपादक िम्व, अकंतम 
सामान (एिजी) उतपादक िम्व, पूजंीगत सामान (सीजी) 
उतपादक िम्व, बैंककंग के्त्र, सरकार और कें द्ीय बैंक। एजेंटों 
और नीकत अकिकाररयों की कनण्वय लेने की प्रकरिया नीचे प्रसततु 
की गई है।

ए.1 घरलूे क्षते्र

अथ्ववयरसथा एक इकाई अतंराल पर करतररत और  
द्ारा अनरुिकमत घरलूे के्त्र की एक कनरतंरता से भरी होती ह,ै 
कजसमें  ररकाकड्वयन उपभोक्ताओ ंका अनपुात है, जो करत्तीय 
रूप से राकमल हैं और अपने उपभोग को अतंर-असथायी रूप से 
सचुारू कर सकते हैं, जबकक ( ) करत्तीय बाजार भागीदारी 
से बाहर रखे गए गैर-ररकाकड्वयन परररारों का अनपुात है।

ए.1.1 ररकामडनिय् िाउसिो्ड

प्रकतकनकि ररकाकड्वयन हाउसहोलड आदत कनमा्वण, जमा िाररता 
( ) के अिीन अपने खपत ( ) से उपयोकगता प्राप् करता है। 
और श्रम आपूकत्व ( ) से असकुरिा होती है। इसका उपयोकगता 
काय्व इस प्रकार है:

 ...(1)

जहां,   आदत कनमा्वण की कडग्री है,  ररकाकड्वयन परररारों 
की श्रम आपूकत्व की करिसक लोच का वयतुरिम है। ररकाकड्वयन 
हाउसहोलड की आजीरन उपयोकगता का अपेकक्त रत्वमान 
मूलय है:

 ...(2)

जहां,  छूट कारक है। हाउसहोलड को बजट सबंिंी 
बािाओ ंके एक रिम का सामना करना पडता है:

  ...(3)

जहा,ं  और  रिमरः खपत और श्रम आय पर आनपुाकतक 
कर दरें हैं, जो हाउसहोलड द्ारा राजकोषीय प्राकिकरण को 
भगुतान ककया जाता ह:ै  हाउसहोलड की सरकारी बॉणड 
िाररता ह:ै  और  आईपी रिमर: जमा िाररता और सरकारी 
बॉणड िाररता से प्राप् बयाज दर है। हाउसहोलड आकंरक रूप से 
िमषों का माकलक होता ह ैऔर इसकलए, उसे उनके लाभ ( )9 
का एक कहससा प्राप् होता है।

प्रकतकनकि ररकाकड्वयन हाउसहोलड  के 
सबंिं में जीरनकाल की अपेकक्त उपयोकगता के रत्वमान मूलय 
को अकिकतम करता है जो बजट बािाओ ंके अिीन है। 

ए.1.2 गैर- ररकामडनिय् िाउसिो्ड

एक प्रकतकनकि गैर-ररकाकड्वयन परररार अकंतम अचछे  का 
उपभोग करता है और प्रकतसपिधी श्रम बाजार में रोजगार एजेंसी 
को मजदूरी दर  पर श्रम  की आपूकत्व करता है। उनकी 
मजदूरी के अलारा, उनहें एकमशुत अतंरण भगुतान ( ) प्राप् 
होता है। जो राजकोषीय प्राकिकरण से कनरा्वह के कलए करकभनन 
प्रकार के लाभ और भते्त को करर करता है। यह अतंरण भगुतान 
सरकार द्ारा तय ककया गया एक बाह्य नीकतगत चर है। इसके 
अलारा, सार्वजकनक खपत वयय ( ) इन हाउसहोलड में 
उपयोकगता जोडता है और उस प्रभार का आकार का पता 

 द्ारा लगाया जाता है।

गैर-ररकाकड्वयन हाउसहोलड कनमनकलकखत उपयोकगता काय्व को 
अकिकतम करता है:

  ...(4)

जो बजट की कमी के अिीन है:

  ...(5)

और  और  के कलए इष्टतम करकलप बनाता है।  गैर-
ररकाकड्वयन हाउसहोलड की श्रम आपूकत्व की करिसक लोच का 
वयतुरिम है।

9 अथ्ववयरसथा में सार्वजकनक के्त्र की इकाइयों (पीएसयू) और सार्वजकनक के्त्र के बैंकों (पीएसबी) की उपकसथकत को दखेते हुए, हम मानते हैं कक सरकार आकंरक रूप से िमषों और बैंकों 
पर सराकमतर रखती ह।ै अतः िमषों और बैंकों के लाभ का एक भाग सरकार द्ारा गैर-कर राजसर के रूप में प्राप् ककया जाता है। इसका बाकी कहससा ररकाकड्वयन परररारों को कमलता है।

(जारी)
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ए.2. उतपादक

ए.2.1 रोज़गार एजेंसी 

दो प्रकार के हाउसहोलड एजेंटों की उपकसथकत को दखेते हुए, हम 
एक लेबर पैकर, रैककलपक रूप से रोजगार एजेंसी पर करचार 
करते हैं, जो सीईएस-प्रकार एग्रीगेटर का उपयोग करके दो अलग-
अलग प्रकार के श्रम एकत्र करता है, और बनजधी (2013) के 
अनसुार एक समान प्रभारी श्रम इनपटु में परररकत्वत हो जाता है। 
इसके अकतररक्त, हम मानते हैं कक ररकाकड्वयन हाउसहोलड द्ारा 
आपूकत्व ककया गया श्रम गैर-ररकाकड्वयन हाउसहोलड (अकुरल) 
की तलुना में अकिक कुरल (कौरल) ह,ै जैसा कक हनतकोरसका 
और लाकहडी (2020) में कदया गया है।यह कौरल अतंर ररकाकड्वयन 
से गैर-ररकाकड्वयन श्रम के बीच एक दक्ता अतंराल द्ारा तैयार 
ककया गया है और कजसे पैरामीटर μr (> 1) द्ारा पता ककया ह।ै 
प्रभारी श्रम उतपादन के कलए तकनीक इस प्रकार कनकद्वष्ट है:

  ...(6)

जहां  और  है। वयय नयूनीकरण 
अभयास का उपयोग करके, अथ्ववयरसथा के अनसुार कुल 
नाकमक मजदूरी (W

t
) इस प्रकार है :

 ...(7)

ए.2.2 पूजंीगत रसत ुउतपादक िम्व 

पूण्व प्रकतसपिा्वतमक राताररण में, प्रतयेक अरकि t के आरभं में 
पूजँीगत रसतओु ं के उतपादक कपछली अरकि के अमूकलयत 
पूजँीगत सटॉक को मधयरतधी रसत ुउतपादक िमषों  

से एक कीमत  पर खरीदते हैं। इसके अलारा, रे 
खदुरा कररेिताओ ंसे अकंतम माल की इकाइयों  को एक राकर 

 पर खरीदते हैं। उतपादकों को कद्घात कनरेर समायोजन 
लागत और कनरेर करकरष्ट प्रौद्योकगकी आघात  का सामना 
करना पडता है। इसकलए, पूजंी सटॉक की गकत का कनयम कनमन 
द्ारा कदया गया है:

 ...(8)

जहां,  कनरेर समायोजन लागत दरा्वता है,  कनरेर 
करकरष्ट प्रौद्योकगकी आघात है। पूंजीगत रसतुओ ंका उतपादन 

करने राली िमषों की अनुकूलन समसया को इस प्रकार कलखा 
जा सकता है: 

 ...(9)

पूजंीगत रसत ुउतपादकों द्ारा कनजी कनरेर  के कलए इष्टतम 
करकलप पूजंीगत रसतओु ंकी रासतकरक कीमत (रैककलपक रूप 
से, आकसत मूलय) की गकतकी को कम करता है कजसे हमारी 
मॉडल अथ्ववयरसथा द्ारा  में दरा्वया जाता है। 

ए.2.3 िधय्वतती ्वसतु उतपादक क्षते्र

इस के्त्र में, एक सामानय  िम्व कॉब डगलस-प्रकार की 
उतपादन तकनीक के अिीन इनपटु और क्मता उपयोग के 
इष्टतम सयंोजन की समसया को हल कर रही है। प्रकतकनकि िम्व 
सीमांत लागत मूलय कनिा्वरण के साथ पूरी तरह से प्रकतसपिधी 
माहौल में उतपादन तकनीक के अिीन अपनी उतपादन लागत 
को कम करती है। यह राकणक्यक बैंकों से उिार लेने के कलए 
करकलप बनाता है (ए) अरकि की ररुुआत में पूजंी खरीदने की 
लागत, और (बी) मजदूरी कबल का एक अरं  कजसे उतपादन 
ररुू होने से पहले मजदूरों को भगुतान करने की आरशयकता 
होती है। इसके अकतररक्त, यह क्मता उपयोग  में कभननता के 
कलए कनरूकपत क्मता उपयोग  की एक कद्घात लागत 
लगाता है। आईजी िम्व  का लाभ कनमन प्रकाय्व द्ारा कदया 
गया है:

     ...(10)

जहां, उतपादन प्रकाय्व  और क्मता उपयोग की लागत 
(Ψ(ut)) इस प्रकार है:

 ...(11)

 ...(12)

िम्व का इष्टतम चयन पूजँी, श्रम, ऊजा्व कनरेर और क्मता 
उपयोग की मागँ को जनम दतेा है और रिमरः पूजँी से प्रकतिल 
को कनिा्वररत करता है। आईजी िमषों की इस अनकूुलन समसया 
में, ,  और  को रिमरः कुल कारक उतपादकता, 

(जारी)
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श्रम रकृद्ध प्रौद्योकगकी और ऊजा्व मूलय को चलाने राले समय-
कभनन बकहजा्वत चर के रूप में माना जाता है।

ए.2.4 अमंति ्वसतु उतपादक फिनि

प्रकतसपिधी करतरक कनमनकलकखत सीईएस तकनीक का उपयोग 
करके हाउसहोलड को अकंतम रसत ु( ) करतररत करने के कलए 
मधयरतधी रसत ु( ) का उपयोग करते हैं: 

जहां,  करभेकदत उतपादों में अतंर-के्त्रीय प्रकतसथापन की 
बकहजा्वत समय-कभनन लोच है। िम्व एकाकिकार प्रकतसपिधी 
माहौल में अपनी कीमत चनुते है, कजसमें  से  रूपांतरण 
होता है। रूनय लागत पर करकभनन बांडों के साथ पैकेकजगं के 
कारण माल को अलग-अलग ककया जाता है। ये करभेकदत अकंतम 
रसतएु ं  कीमत पर बेची जाती हैं . मूलय कनिा्वरण समसया के 
रूप में कलखा जा सकता है:

 ...(13)

जहा,ं  मधयरतधी रसतओु ंकी रासतकरक सीमातं लागत ह,ै 
उपभोक्ता मूलय सूचकाकं (सीपीआई) को इस प्रकार पररभाकषत 
ककया गया है: ; सीपीआई मदु्ासिीकत 
की सकल दर को इस प्रकार पररभाकषत ककया गया ह:ै  = 

 और  सीपीआई मदु्ासिीकत दर के कसथर सतर को 
दरा्वता है।  मूलय समायोजन लागत को दरा्वता है और  
कपछले मदु्ासिीकत सूचकाकं का आकार है। उपरोक्त अनकूुलन 
समसया को मागं बािाओ ंके अनरुिम के अिीन हल ककया गया है:

 ...(14)

अकंतम रसतओु ंकी कीमत मागं की बकहजा्वत समय-कभनन मूलय लोच 
की उपकसथकत के कारण मदु्ासिीकत आघात के अिीन है ।

ए.3. बैंमकंग क्षते्र 

आनंद एरं अनय (2014) के बाद, हम बैंककंग के्त्र को अपने 
मॉडल में राकमल करते हैं। प्रकतकनकि बैंक  आकथ्वक 

एजेंटों के बीच सभी करत्तीय लेनदेन में मधयसथता करता  
है कजसमें जमा संग्रह  और रेिकडट की मांग को पूरा  
करना राकमल है (  )। यह दो राखाओ,ं 
अथा्व त् खुदरा राखा और थोक राखा का उपयोग करके काम 
करता है।

ए.3.1 खुदरा शाखा 

खदुरा राखा एकाकिकार प्रकतसपिधी माहौल में काम करती है 
और (ए) हाउसहोलड के कलए करभेकदत जमा अनबुिंों के कलए 
जमा दर, और (बी) आईजी िमषों के कलए उिार दर, बयाज दर 
समायोजन लागत के अिीन कनिा्वररत करती है। अपनी इष्टतम 
बयाज दर सेकटंग समसया को हल करते समय, रे ऊपर की ओर 
ढलान राली जमा आपूकत्व प्रकाय्व और नीचे की ओर ढलान राले 
ऋण मांग प्रकाय्व का सामना करते हैं।

ए.3.2 थोक शाखा

दूसरी ओर, थोक राखा प्रकतसपिधी माहौल में करत्तीय ससंािनों 
के आरटंन पर कनण्वय लेती है, जो आरकक्त नकदी अनपुात 

, सांकरकिक चलकनकि अनपुात  और पूजंी पया्वप्ता 
अनपुात की आरशयकता  के ससंथागत जनादरे के अिीन 
होती है। इसमें अपने सरय ंके कनरल मूलय के कलए गकत का कनयम 
है और कुल ऋण के आकार के अनपुात में एक बकहजा्वत समय 
अलग-अलग ऋण कनगरानी लागत  लगाता है। थोक इकाई 
के पास बयाज दर  पर कें द्ीय बैंक से उिार लेने की पहुचं है 
कजसे हम मॉडल में नीकतगत दर मानते हैं। राखा (क) खदुरा 
जमा राखा को जमा अनबुिं की कबरिी; (बी) खदुरा ऋण राखा 
को ऋण अनबुिं की कबरिी, और (सी) तलुन पत्र में कमी के 
अिीन कें द्ीय बैंक से उिार लेने से सबंकंित कनण्वय लेती है। 

थोक राखा और खदुरा राखा के अनकूुलन अभयास से, कोई 
भी वयकक्त (i) खदुरा उिार दर  और नीकत दर, और (ii) 
खदुरा जमा दर  और नीकत दर के बीच सबंिं प्राप् कर 

(जारी)

10 एक अनभुरजनय रूप से प्ररसंनीय करशे्षण के कलए, हम उतपादकता के आघात को दो घटकों में करभाकजत करते हैं, अथा्वत् कुल कारक उतपादकता और श्रम रकृद्ध प्रौद्योकगकी के 
आघात, और वयापार चरिों पर उनके अतंर प्रभारों को करचछेकदत करते हैं।
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सकता है - जो मॉडल में बैंक ऋण चैनल और बयाज दर सचंरण 
तंत्र के कलए आिार प्रदान करता है।

ए.4. कें द्रीय बैंक 

कें द्ीय बैंक अपनी मौकद्क नीकत के सचंालन के कलए प्रमखु 
सािन के रूप में नीकतगत बयाज दर  का उपयोग करता है। 
यह नीचे कदए गए टेलर-प्रकार की बयाज दर कनयम का पालन 
करता है। 

 ...(15)

जहां,  बयाज दर चौरसाई पैरामीटर है,  मदु्ासिीकत 
कसथरीकरण गणुांक है और  उतपादन रकृद्ध कसथरीकरण 
गणुांक है, और  मौकद्क नीकत आघात है।

ए.5. राजकोषीय प्रामधकरण 

राजकोषीय प्राकिकरण के मामले में, सरकार की नाकमत बजट 
बािा है:

 ...(16)

जहां   
और  सभी सार्वजकनक खच्व के कलए,रिमर: गैर-ररकाकड्वयन 
उपभोक्ताओ ंको लाभ हसतांतरण के कलए भगुतान, पूजंीगत वयय 
के कलए खच्व, ररकाकड्वयन हाउसहोलड की श्रम आय पर कर की 
दर, और कनजी खपत पर कर की दर बाहर की तरि ले जाने 
राली प्रकरियाए ंहैं । एकमशुत करों  को ऋण और जीडीपी 
अनपुात के करकास की प्रकतकरिया में कनिा्वररत ककया जाता है। 

 उतपादन प्रणाली और बैंककंग के्त्र में सरकार के कहससे के 
अनसुार गैर-कर राजसर को दरा्वता है। सरकारी बॉनड पर बयाज 
दर   कनमनकलकखत कनयम के अनसुार कनिा्वररत की जाती है:

 ...(17)

जहां,  एसएलआर की बाधयकारी बािा राकणक्यक 
बैंकों को बॉणडों के रूप में जमा का एक कहससा रखने के कलए 
अनसुरण करता है;  ररकाकड्वयन हाउसहोलड के सरकारी 
बॉणड िाररता से प्रकट होता है;  जीडीपी अनपुात में 

सार्वजकनक ऋण की गकत को पररभाकषत करता है और  

सरकारी बॉणड पर जोकखम प्रीकमयम को दरा्वता है। इसके 
अलारा, हम यह मान लेते हैं कक सार्वजकनक पूजँीगत रसतओु ं
की गकत का कनयम कनमनकलकखत प्रकार करककसत होता हैः

 ...(18)

ए.6. िॉडल का सिाप्

समकमत सतंलुन की िारणा के तहत और कारक बाजारों, माल 
बाजार और रेिकडट बाजार की बाजार समारोिन कसथकतयों का 
उपयोग करते हुए, मॉडल को कनमनकलकखत ससंािन बािा के 
साथ समाप् कर कदया जाता है जो अतंकन्वकहत अथ्ववयरसथा की 
कुल मांग को कनकद्वष्ट करता है:

 ...(19)

जहां,  मूलय कनिा्वरण, बयाज दर कनिा्वरण, कनरेर समायोजन, 
बैंक पूजंी पया्वप्ता अनपुात की आरशयकता में राकमल कद्घात 
समायोजन लागत के सभी रूप राकमल हैं; आईजी िमषों की 
परररत्वनीय क्मता उपयोग, ऋण कनगरानी लागत और 
राकणक्यक बैंकों की प्रबिंकीय लागत के कारण आकथ्वक 
ससंािनों की हाकन।

ए.7. बमिजानित आघात 

हमार ेपास बारह मजबूत चर हैं जो बकहजा्वत आघात के साथ 
एआर (1) प्रकरिया का पालन करते हैं:  

, 

जो हमार ेमॉडल की कुल गकतकी को चलाते हैं।

ए.8. िॉडल को िल कर्ा 

गकतरील अनकूुलन के पहले कसद्धांत से प्राप् सभी कनण्वय कनयम 
और ससंािन की कमी को एक साथ कलया जाता है और सबंकंित 
चर की कसथर कसथकत के आसपास लॉग रखेांककत ककया जाता 
है। पैरामीटराइजेरन के एक प्ररसंनीय सेट का उपयोग करके, 
समीकरणों की पकंक्तबद्ध प्रणाली को हल ककया जाता है। 
कैकलबेटेड पैरामीटर भारतीय वयकष्टआकथ्वक डेटा, आकथ्वक 
कररेषताओ ंऔर नीकतगत जनादरे के अनरुूप हैं।
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