
168

वािषर्क िरपोटर् 2020-21
लोक ऋण प्रबधंनVII

वषर् के दौरान, कोिवड-19 महामारी के पिरणाम व प कद्र सरकार और रा य सरकार  दोन  के िलए ऋण प्रबधंन एक बड़ी चुनौती 
थी। इस पिरि थित म बाजार की ि थित को सु यवि थत बनाए रखने के िलए िरज़वर् बक द्वारा पारपंिरक और गैर-पारपंिरक दोन  
उपाय िकए गए। साथ ही, लागत को कम करने, जोिखम के यूनीकरण और बाजार के िवकास से सबंिंधत प्रमुख उ े य  को यान म 
रखते हुए सरकार  की िव ीय ज रत  को पूरा िकया जाना भी सुिनि त िकया गया। कद्र सरकार की िनवल बाजार उधािरय  म 141.2 
प्रितशत की उछाल के बावजूद, इन उपाय  के सहयोग से वषर् 2020-21 के दौरान कद्र सरकार की िदनािंकत प्रितभूितय  के प्राथिमक 
िनगर्म  के जिरये सरकार की उधािरय  की भािरत औसत लागत 5.79 प्रितशत रही, जो 17 वषर् की अविध म सबसे कम है।

VII.1 िरज़वर् बक के आतंिरक ऋण प्रबधं िवभाग (आईडीएमडी) 
को भारतीय िरज़वर् बक अिधिनयम, 1934 की धारा 20 तथा 21 
के अनसुार कद्र सरकार और इस अिधिनयम की धारा 21ए म 
िकए गए प्रावधान के अनसुार िद्वपक्षीय करार  के अनसुरण म 28 
रा य सरकार  तथा दो सघं रा य के्षत्र  (यूटी) के घरलूे कजर् का 
प्रबधंन करने की िज मेदारी स पी गई है । इसके अलावा, भारतीय 
िरज़वर् बक अिधिनयम, 1934 की धारा 17 (5) म की गई 
यव था के अनसुार कद्र सरकार और रा य सरकार /सघं रा य 
के्षत्र  दोन  को तीन महीने तक की अविध के िलए अथ पाय 
अिग्रम (ड यूएमए) के प म अ पाविध ऋण प्रदान िकया जाता 
है, तािक उनके नकदी प्रवाह म अ थायी असतंलुन को कम 
िकया जा सके।

VII.2 इस अ याय के शेष भाग को तीन खंड  म बांटा गया 
है । इसके खंड 2 म वषर् 2020-21 की कायर्योजना के कायार् वयन 
की ि थित के बार ेम बताया गया है । वषर् 2021-22 म की जाने 
वाली प्रमखु पहल  को खंड 3 म शािमल िकया गया है । अ याय 
के अतं म सार प्र ततु िकया गया है ।

2. 2020-21 की कायर्योजनाः कायार् वयन की ि थित

वषर् 2020-21 के िलए िनधार्िरत ल य

VII.3 वषर् 2020-21 के िलए िवभाग ने िन निलिखत ल य 
िनधार्िरत िकए थेः

 • कैले डर चािलत, नीलामी आधािरत ि वचेज तथा 
वापसी-खरीद पिरचालन  के साथ-साथ प्रितभूितय  
के पनुः िनगर्मन के जिरए ऋण का समेकन, तािक 

भारत सरकार (जीओआई) के प्रितभूित (जी-सेक) 
बाजार म चलिनिध बढ़ाई जा सके और नए िनगर्म 
िकए जा सक (पैरा VII.5 - VII.7);

 • सरकारी प्रितभूित बाजार म कारोबारी सगुमता-
रा य के कोषागार  को भौितक प म जारी िकए गए 
मआुवजा बॉ ड की सिवर्िसगं को अलग करना 
(उ कषर्) [पैरा VII.8];

 • ई-कुबेर म िग ट खाते के प्रित पण की प्रिक्रया को 
पूरा करना, िरज़वर् बक के ई-कुबेर पोटर्ल म सरकारी 
प्रितभूित पर बक  द्वारा ऋण हेत ु धारणािधकार 
िच ांिकत करने की यवहायर्ता की जांच; और 
सहायक सामा य खाता-बही (एसजीएल) / ग्राहक  
की सहायक सामा य खाता-बही (सीएसजीएल) से 
सबंिंधत िदशािनदेर्श  की समीक्षा [पैरा VII.9];

 • रा य िवकास ऋण  (एसडीएल) म प्रितभूितय  के 
पजंीकृत याज और मूलधन की अलग-अलग टे्रिडंग 
(ि ट्र स) की शु आत (उ कषर्) [पैरा VII.10];

 • बाजार उधािरय  को इ तम अनकूुल िविध म प्रयोग 
िकए जाने की सभंावनाओ ंका पता लगाना; बेहतर 
नकदी प्रबधंन हेत ुचलिनिध बफर िनिमर्त करने के 
तरीके का िवकास; और िरज़वर् बक के डाटा 
वेयरहाउस म लोक ऋण डाटा (बाजार उधािरय , 
मू यांकन  तथा िवशेष प्रितभूितय  से सबंिंधत डाटा 
सिहत) का समेकन (पैरा VII.11);
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 • डाटा की गणुव ा तथा सटीकता म सधुार लाने के 
िलए डाटा िरपोिटग म सव म प्रथाओ ंका पालन 
िकया जाना (पैरा VII.12); और

 • रा य सरकार  को नकदी तथा ऋण प्रबधंन के िववेक-
स मत उपाय  के बार ेम सवेंदनशील बनाने के िलए 
क्षमता िनमार्ण कायर्क्रम  का आयोजन (पैरा VII.13) ।

ल य  के कायार् वयन की ि थित

VII.4 वषर् 2020-21 के दौरान, लागत यूनीकरण, जोिखम 
कम करने और बाजार िवकास की ऋण प्रबधंन रणनीित का 
अनसुरण करते हुए बाजार उधार कायर्क्रम सपं न िकए गए । 
कोिवड-19 महामारी के कारण उ प न भारी अिनि तता तथा 
घरलूे और वैि क अथर् यव था तथा िव ीय बाजार  पर इसके 
प्रभाव  के बीच, िरज़वर् बक ने कद्र सरकार और रा य सरकार  
की सयंकु्त सकल बाजार उधािरय  का सफलतापूवर्क प्रबधंन 
िकया, जो वषर् के दौरान 61.3 प्रितशत बढ़कर ₹ 21,69,140 
करोड़ हो गई ं।

VII.5 िरज़वर् बक ने पनुःिनगर्मन  के जिरए अपनी िनि क्रय 
समेकन नीित तथा वापसी-खरीद/ि वचेज के जिरए सिक्रय 
समकेन नीित को जारी रखा । वषर् 2020-21 के दौरान, सरकारी 
प्रितभूितय  के 178 िनगर्म  म से 162 पनुः िनगर्मन (91.0 
प्रितशत) थे, जबिक िपछले वषर् 194 िनगर्म  (95.4 प्रितशत) म 
से 185 पनुः िनगर्मन थे ।

VII.6 अ पाविध सरकारी प्रितभूितय  को दीघार्विध सरकारी 
प्रितभूितय  के साथ ि वच करके राजकोषीय समेकन के सिक्रय 
प को सामा यतः प्र येक महीने के तीसर े सोमवार को 

आयोिजत िकया जाता है। तदनसुार, राजकोषीय वषर् 2020-21 
के िलए बजट-िनधार्िरत वीिचगं म से ₹1,53,418 करोड़ की 
रािश वाले 95.9 प्रितशत वीिचगं का कायर् वषर् 2020-21 के 
दौरान पूरा िकया गया, जबिक िपछले वषर् यह रािश ₹1,64,804 
करोड़ थी।

VII.7 वषर् 2020-21 के दौरान, िनवेशक  की िविभ न ज रत  
को पूरा करने के उ े य से 2 से 40 वषर् की पिरपक्वता काल 
वाली नई प्रितभूितयां िनगर्िमत की गई ं। िनवेशक आधार को 
बढ़ाने के प्रयोजन से वषर् के दौरान अ थायी दर बॉ ड 
(एफआरबी) भी जारी िकए गए । वषर् 2020-21 के दौरान, कुल 
िनगर्म  म एफआरबी का िह सा िपछले वषर् के 8.5 प्रितशत की 
तलुना म 6.51 प्रितशत रहा।

VII.8 रा य के कोषागार  को मआुवजा बॉ ड (सीबी) की 
सिवर्िसगं को अलग करने के िलए समीक्षा की गई है।

VII.9 सरकारी प्रितभूितय  के िनके्षपागार  म 
अतंरपिरचालनीयता की सिुवधा प्रदान करने के िलए जारी 
प्रयास  के क्रम म, िरज़वर् बक ने यह िनणर्य िलया था िक ग्राहक  
की सहायक खाता बही (सीएसजीएस) म ग्राहक  के योर े 
शािमल करने के िलए िरज़वर् बक अपनी सरकारी प्रितभूित 
रिज ट्री (पीडीओ-एनडीएस प्रणाली) को सशंोिधत करगेा। 
तदनसुार, घटक  (सीएसजीएस धारक  के साथ प्रितभूित खाते 
बनाए रखने वाली सं थाए)ं की सरकारी प्रितभूितय  की धािरता 
से सबंिंधत िववरण को दजर् करने, घटक  के खात  म सीधे 
सरकारी प्रितभूितय  की लेनदने के िनपटान और ई-कुबेर म 
घटक  के खात  के िलए िलयन- िचि त करने की भी सिुवधा दनेे 
के िलए ई-कुबेर प्रणाली को अपगे्रड िकया जा रहा है।

VII.10 एसडीएल म ि ट्र स/ पनुगर्ठन सिुवधा प्रदान करने के 
िलए िवकासा मक और िविनयामक नीितय  पर 7 अग त 2019 
के िरज़वर् बक के मौिद्रक नीित वक्त य म की गई घोषणा के 
अनसुार, फाईनिशयल बचमाकर्  इंिडया प्रा. िल. (एफबीआईएल) 
को एसडीएल म ि ट्र स के कायार् वयन हेत ुएसडीएल के िलए 
शू य कूपन प्रितफल कवर् के िनमार्ण हेत ुपद्धित तैयार करने का 
िनदेर्श िदया गया था, िजसके िलए कायर् िकया जा रहा है।

VII.11 बाजार उधािरय  के अनकूुलन और बेहतर नकदी 
प्रबधंन के िलए चलिनिध बफर िनिमर्त करने के तरीके के िवकास 
का अ ययन पूरा हो चकुा है। िरज़वर् बक की पनुिनर्िमर्त डाटा 

1 ि वच नीलािमय  के मा यम से िकए गए ₹19,953.68 करोड़ के एफआरबी िनगर्मन शािमल नहीं है।
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वेयरहाउस पिरयोजना के अतंगर्त लोक ऋण डाटा के समेकन 
का कायर् अभी चल रहा है।

VII.12 सावर्जिनक डाटा से सबंिंधत िरपोट  को ोत डाटा से 
जोड़ा जा रहा है, और िविभ न िरपोट  म डाटा असगंतता, यिद 
कोई हो, को ठीक िकया जा रहा है।

VII.13 रा य सरकार  को नकदी और ऋण प्रबधंन के िववेक-
स मत उपाय  के बार ेम सवेंदनशील बनाने के िलए पांच रा य , 
अथार्त छ ीसगढ़, गोवा, िहमाचल प्रदशे, मिणपरु और नागालड, 
के िलए क्षमता िनमार्ण कायर्क्रम आयोिजत िकए गए।

अ य पहल

VII.14 सरकारी प्रितभूित बाजार म खदुरा भागीदारी बढ़ाने के 
िलए 5 फरवरी 2021 को िवकासा मक और िविनयामक नीितय  
के सबंधं म िरज़वर् बक के मौिद्रक नीित वक्त य म की गई घोषणा 
के अनसुार, खदुरा िनवेशक  को अपने िग ट प्रितभूित खाते सीधे 
िरज़वर् बक (‘िरटेल डायरके्ट’) म खोलने की सिुवधा तथा अपनी 
सरकारी प्रितभूितय  के पोटर्फोिलयो के प्रबधंन के िलए सरकारी 
प्रितभूित बाजार तक ऑनलाइन पहुचँ प्रदान करने की योजना है। 
प्रयोक्ता-अनकूुल ऑनलाइन ‘िरटेल डायरके्ट’ पोटर्ल म गैर-
प्रित पधीर् खंड के साथ-साथ एनडीएस-ओएम से सबंिंधत 
िद्वतीयक बाजार के अतंगर्त आने वाली प्राथिमक नीलामी म 
भागीदारी की सिुवधाए ंहोगी। आशा है िक इस पहल से बाजार तक 
आसान पहुचं म सधुार के मा यम से सरकारी प्रितभूित बाजार म 
अिधक से अिधक खदुरा भागीदारी को प्रो साहन िमलेगा।

कद्र सरकार का ऋण प्रबधंन

VII.15 वषर् 2020-21 के दौरान, िदनांिकत सरकारी प्रितभूितय  
के जिरये सकल बाजार उधार2 िपछले वषर् की तलुना म 93.0 
प्रितशत अिधक हुई। प्रारभं म, भारत सरकार की सिुनयोिजत 
बाजार उधार म ₹4.20 लाख करोड़ की विृद्ध हुई, िजसे आगे वषर् 
म दो बार बढ़ाया गया, अथार्त, पहला, माल और सेवा कर 
(जीएसटी) मआुवजा उपकर म आई कमी के िलए रा य  और 
सघं रा य के्षत्र  को िदये गए िवशेष िवडंो के अतंगर्त ₹1.10 लाख 

करोड़ और दूसरा, वषर् 2021-22 के कद्रीय बजट की घोषणा के 
दौरान ₹80,000 करोड़। िपछले वषर् की तलुना म िदनांिकत 
सरकारी प्रितभूितय  के जिरए िनवल बाजार उधािरय  म 141.2 
प्रितशत की विृद्ध हुई। िदनांिकत सरकारी प्रितभूितय  के जिरए 
िनवल बाजार उधािरय  ने िपछले वषर् के 50.8 प्रितशत के 
मकुाबले कद्र सरकार के बजट-िनधार्िरत सकल राजकोषीय घाटे 
(जीएफडी) के 61.8 प्रितशत का िव पोषण िकया। वषर् 2020-
21 म िदनांिकत प्रितभूितय  और खजाना िबल (टी-िबल), दोन  
को िमलाकर, के जिरए िनवल बाजार उधािरय  म भी विृद्ध हुई 
(सारणी VII.1)।

ऋण प्रबधंन पिरचालन

VII.16 बॉ ड बाजार म अि थरता के बावजूद, वषर् के दौरान 
सरकारी प्रितभूितय  के िनगर्म  का भािरत औसत प्रितफल 
(ड यूएवाई) म िपछले वषर् के भािरत औसत प्रितफल की तलुना 
म 106 आधार अकं (बीपीएस) की िगरावट आई। सपूंणर् बकाया 
कजर् टॉक पर भािरत औसत कूपन भी 44 बीपीएस कम हुआ, 
िजसके पिरणाम व प यह वषर् 2004-05 से अभी तक के 
िन नतम तर पर चला गया। िपछले वषर् म 16.15 वष  की 
तलुना म प्राथिमक िनगर्म  (ि वच नीलामी के अतंगर्त िनगर्म  को 
छोड़कर) की भािरत औसत पिरपक्वता (ड यूएएम) 14.49 
वषर् थी। वषर् 2020-21 म ि वच नीलािमय  म लंबी अविध की 

सारणी VII.1: कद्र सरकार की िनवल बाजार उधािरयां
 (रािश ₹ करोड़ म)

मद 2017-18 2018-19 2019-20 2020-21

1 2 3 4 5

िनवल उधािरयां (i से iv) 4,98,891 4,58,337 5,11,500 13,75,654
(i) िदनांिकत प्रितभूितयां@ 4,48,410 4,22,737 4,73,972 11,43,114
(ii) 91-िदवसीय-खजाना िबल 31,886 -46,542 -9,600 10,713
(iii) 182-िदवसीय-खजाना िबल 1,436 32,931 38,354 -18,743

(iv) 364-िदवसीय-खजाना िबल 17,159 49,211 8,774 2,40,570

@: वापसी-खरीद एव ंि वचेज समायोिजत िकए बगैर । वापसी-खरीद एव ंि वचेज 
को समायोिजत करने के बाद, वषर् 2020-21, 2019-20, 2018-19 और 2017-18 
म िनवल उधािरयां क्रमशः ₹11,46,739 करोड़, ₹4,73,990 करोड़, ₹4,23,269 
करोड़ और ₹4,10,260 करोड़ थीं।
ोत: भािरब ।

2 जीएसटी क्षितपूितर् उपकर की कमी के िलए रा य  और सघं शािसत प्रदशे  को बैक-टू-बैक ऋण प्रदान करने के िलए भारत सरकार द्वारा उधार िलया गया  ₹1.1 लाख करोड़ शािमल है।
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प्रितभूित के िनगर्म  के कारण प्राथिमक प से बकाया कजर् की 
भािरत औसत पिरपक्वता (ड यूएएम) 10.72 वषर् से बढ़कर 
11.31 वषर् हो गई (सारणी VII.2)।

VII.17 प्राथिमक यापािरय  (पीडी) के सदंभर् म वषर् 2019-20 
की ₹3,606 करोड़ के दो आिंशक यागमन के मामल  की तलुना 
म वषर् 2020-21 म ₹1,30,562 करोड़ के 15 मामले दजर् हुए। 
बाजार की त कालीन प्रबल ि थितय  के कारण ₹39,000 
करोड़ की कुल अिधसूिचत रािश वाले चार मामल  म कोई बोली 
वीकार नहीं की गई।

VII.18 कोिवड-19 महामारी से पे्रिरत दबाव से िनपटने के िलए 
िरज़वर् बक द्वारा िकए गए मौिद्रक और चलिनिध उपाय  के कारण 
10 वषीर्य प्रितफल म 37 बीपीएस की नरमी के साथ वषर् के 
दौरान सरकारी प्रितभूितय  पर प्रितफल  म िगरावट आई। िरज़वर् 
बक द्वारा नीितगत िरपो दर म की गई 40 बीपीएस की कटौती 
और महामारी को यान म रखते हुए िकए गए िविभ न चलिनिध 
सवंधर्न उपाय  के कारण वषर् 2020-21 की पहली ितमाही म 
प्रितफल  म तेजी से िगरावट आई। यूएस के राजकोषीय प्रितफल  
और क चे तेल की कीमत  म िगरावट ने भी प्रितफल की सहजता 
को सहारा प्रदान िदया। पहली ितमाही म 10 वषीर्य प्रितफल 81 
बीपीएस नरम हुए। वषर् 2020-21 की दूसरी ितमाही म, मखु्य 
प से क चे तेल की कीमत  म विृद्ध और जून एव ंजलुाई के 

िलए उ च सीपीआई मदु्रा फीित के आकंड़  के कारण सरकारी 
प्रितभूित के प्रितफल  म सख्ती आई। अग त के अतं म िरज़वर् 
बक द्वारा घोिषत कुछ नीितगत उपाय , अथार्त बक  के िलए 
पिरपक्वता तक धािरत (एचटीएम) सीमा म विृद्ध, मीयादी िरपो 
पिरचालन और िवशेष ओएमओ, ने प्रितफल  के सहज होने म 
सहायता प्रदान की। दूसरी ितमाही म 10 वषीर्य प्रितफल 14 
बीपीएस बढ़े। वषर् 2020-21 की तीसरी ितमाही म 10 वषीर्य 
प्रितफल नरम हुए और ये कुछ नीितगत उपाय , जैसे ऑन-टैप 
टीएलटीआरओ की शु आत, बक  के िलए बढ़ाई हुई एचटीएम 
सीमा म िव तािरत छूट, ओएमओ और िनभावकारी मौिद्रक 
नीित वाले ख को जारी रखने सबंधंी एमपीसी के भावी 
मागर्दशर्न, के कारण 15 बीपीएस तक सहज हुए। वषर् 2020-21 
की चौथी ितमाही के दौरान, कद्रीय बजट म अपेक्षा से अिधक 
सरकारी उधािरय  की घोषणा और यूएस राजकोषीय प्रितफल  
म तेज विृद्ध का अनसुरण करने और क चे तेल की उ चतर 
कीमत , के बाद प्रितफल  म उछाल आई। तथािप, वषर् 2020-
21 के िलए िनधार्िरत सरकारी प्रितभूितय  की अिंतम नीलामी 
को र  िकए जाने के पिरणाम व प माचर् 2021 के अतं म 
प्रितफल  म कुछ सहजता आई। चौथी ितमाही म,10 वषीर्य 
प्रितफल 45 बीपीएस बढ़े और वषर् की समाि  6.34 प्रितशत पर 
हुई (चाटर् VII.1)।

सारणी VII.2: कद्र सरकार के बाजार ऋण - एक प्रोफाइल*
(प्रितफल प्रितशत म/पिरपक्वता वषर् म)

वषर् प्राथिमक िनगर्म  म अिधकतम प्रितफल का दायरा^ वषर् के दौरान िनगर्त^ बकाया टॉक#

5 वषर् से कम 5-10 वषर् 10 वषर् से अिधक भािरत औसत 
प्रितफल

पिरपक्वता की 
दायरा @

भािरत औसत 
पिरपक्वता

भािरत औसत 
पिरपक्वता

भािरत औसत 
कूपन

1 2 3 4 5 6 7 8 9

2014-15 - 7.66-9.28 7.65-9.42 8.50 6-30 14.66 10.23 8.08

2015-16 - 7.54-8.10 7.59-8.27 7.88 6-40 16.03 10.50 8.08

2016-17 6.85-7.46 6.13-7.61 6.46-7.87 7.15 5-38 14.76 10.65 7.99

2017-18 7.23-7.27 6.42-7.48 6.68-7.67 6.97 5-38 14.13 10.62 7.76

2018-19  6.56-8.12 6.84-8.28 7.26-8.41 7.77 1-37 14.73 10.40 7.81

2019-20 5.56-7.38 6.18-7.44 5.96-7.77 6.85 1-40 16.15 10.72 7.71

2020-21 3.79-5.87 5.15-6.53 4.46-7.19 5.79 1-40 14.49 11.31 7.27

-: लागू नहीं । @: िनगर्म  की अविश  पिरपक्वता तथा आकंड़  को पूणािकत िकया गया है ।
*: िवशेष प्रितभूितय  को छोड़कर । ^ :   ि वच नीलामी को छोड़कर। #: ि वच नीलामी सिहत।
ोत: भािरब ।
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VII.19 वषर् 2020-21 के दौरान, िपछले वषर् के 54.2 प्रितशत 
की तलुना म बाजार उधािरय  का लगभग 49.0 प्रितशत 10 
वषीर्य और उससे अिधक की अविश  पिरपक्वता वाली 
िदनांिकत प्रितभूितय  के िनगर्मन के जिरये जटुाई गई थी। इसके 
अलावा, 30-वषर् और 40-वषर् की पिरपक्वता अविध वाली 
प्रितभूितय  को बीमा कंपिनय  और पशन िनिधय  (सारणी 
VII.3) जैसी दीघार्विध िनवेशक  की मांग की पूितर् के उ े य से 
िनगर्िमत/पनुिनर्गर्िमत िकया गया था।

खजाना िबल

VII.20 कद्र सरकार की अ पाविध नकदी अपेक्षाओ ं को 
खजाना िबल  के िनगर्मन के जिरये पूरा िकया जाता है। खाजाना 
िबल  (91, 182 और 364 िदन) के जिरये सरकार की िनवल 
अ पाविध बाजार उधािरयां िपछले वषर् के ₹37,528 करोड़ से 
बढ़कर वषर् 2020-21 के दौरान ₹2,32,540 करोड़ हो गई ं।

प्रितभूितय  का वािम व

VII.21 वािणि यक बक वषर् 2021 के माचर्-अतं म 37.3 
प्रितशत िह से के साथ सरकारी प्रितभूितय  (खजाना िबल  
और एसडीएल सिहत) के सबसे बड़े धारक बने रहे। इनके बाद 
बीमा कंपिनय  (25.7 प्रितशत), िरज़वर् बक (10.4 प्रितशत) 
और भिव य िनिध (9.8 प्रितशत) का थान रहा। िवदशेी 
पोटर्फोिलयो िनवेशक  (एफपीआई) की िह सेदारी 1.2 प्रितशत 
थी। सरकारी प्रितभूितय  के अ य धारक  (टी-िबल और 
एसडीएल सिहत) म यूचअुल फंड, रा य सरकार, िव ीय 
सं थान (एफआई) और कॉप रटे शािमल ह।

प्राथिमक यापारी

VII.22 माचर् 2021 के अतं म [14 बक-पीडी और 7 एकल पीडी 
(एसपीडी)] प्राथिमक यापािरय  (पीडी) की सखं्या 21 रही। 
प्राथिमक यापािरय  के मामले म अिधदशे है िक वे खजाना िबल  
(टी-िबल)/नकद प्रबधंन िबल  (सीबीएम) की प्राथिमक नीलािमय  

सारणी VII.3: भारत सरकार की िदनािंकत प्रितभूितय  का िनगर्मन – पिरपक्वता व प
(रािश ₹ करोड़ म)

अविश  पिरपक्वता 2018-19 2019-20 2020-21

जटुाई गई रािश कुल का प्रितशत जटुाई गई रािश कुल का प्रितशत जटुाई गई रािश कुल का प्रितशत
1 2 3 4 5 6 7

5 वषर् से कम 1,08,899 19.1 1,46,000     20.6 3,91,990 28.6
5 -9.99 वषर् 1,57,000 27.5 1,79,000     25.2 3,07,405 22.4
10-14.99 वषर् 98,000 17.2 1,37,000     19.3 3,76,766 27.5
15 -19.99 वषर् 71,101 12.5 15,000       2.1 - -
20 वषर् और अिधक 1,36,000 23.8 2,33,000     32.8 2,94,162 21.5
कुल 5,71,000 100.0 7,10,000      100.0 13,70,324 100.0

---: शू य ।
िट पणी: सखं्याओ ंके पूणािकत िकए जाने के कारण कॉलम  म दी गई सखं्याओ ंके योग कुल योग से िभ न हो सकते ह ।
ोत: भािरब ।

चाटर् VII.1: ए फबीआईएल का अधर्वािषर्कीकृत सममू य प्रितफल वक्र

ोत: एफबीआईएल ।

प्रि
तश

त

पिरपक्वता (वषर्)
माचर् 29, 2019 माचर् 31, 2020 माचर् 31, 2021
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के सबंधं म बोली प्रितबद्धता/सफलता अनपुात के ल य को प्रा  
करते हुए िदनांिकत सरकारी प्रितभूितय  की प्राथिमक नीलािमय  
की हामीदारी कर। प्राथिमक यापािरय  ने यिक्तगत प से 
खजाना िबल  की प्राथिमक नीलािमय  म िनधार्िरत 40 प्रितशत 
के यूनतम औसत सफलता अनपुात को हािसल िकया। वषर् 
2020-21 की पहली छमाही (अपै्रल-िसतंबर 2020) और वषर् 
2020-21 की दूसरी छमाही (अकू्तबर 2020-माचर् 2021) म 
इनका औसत सफलता अनपुात क्रमशः 57.10 प्रितशत और 
60.13 प्रितशत रहा। वषर् 2020-21 के दौरान खजाना िबल /
सीएमबी की नीलािमय  म प्राथिमक यापािरय  का िह सा 68.89 
प्रितशत रहा, जबिक िपछले वषर् यह 71.67 प्रितशत था । वषर् 
2020-21 के दौरान प्राथिमक यापािरय  को िदनांिकत सरकारी 
प्रितभूितय  की प्राथिमक नीलािमय  की हामीदारी के िलए 
₹ 454.64 करोड़  का कमीशन, जीएसटी को छोड़कर, अदा 
िकया गया, जबिक िपछले वषर् यह ₹ 41.04 करोड़ था।

सरकारी वणर् बॉ ड (एसजीबी) योजना

VII.23 िरज़वर् बक ने, भारत सकार के परामशर् से, 2020-21 के 
दौरान सरकारी वणर् बॉ ड के 12 ट्रच जारी िकए, जो कुल 
₹ 16,049 करोड़ (32.35 टन) रािश के ह । नवबंर 2015 म इस 
योजना की शु आत से लेकर अभी तक कुल ₹ 25,702 करोड़ 
(63.32 टन) रािश जटुाई गई है ।

कद्र सरकार का नकदी प्रबधंन

VII.24 कद्र सरकार ने वषर् 2020-21 की शु आत ₹55,573 
करोड़ की नकदी शेष के साथ की। िव  वषर् के प्रारभं म, वषर् 
2020-21 की पहली छमाही के िलए कद्र सरकार की ड यूएमए 
सीमा ₹1,25,000 करोड़ िनधार्िरत की गई थी। समि -आिथर्क 
ि थितय  के उभरने की ि थित म और कोिवड-19 महामारी के 
फैलने के कारण पैदा हुई दबावग्र त पिरि थित पर काबू पाने के 
िलए, भारत सरकार से परामशर् करके िरज़वर् बक ने िव  वषर् की 
पहली छमाही के शेष भाग के िलए ड यूएमए सीमा बढ़ाकर 
₹2,00,000 करोड़ कर िदया। इसके अलावा, दूसरी छमाही के 
िलए ड यूएमए सीमा ₹1,25,000 िनधार्िरत की गई। कद्र 
सरकार ने िपछले वषर् के 189 िदन  की तलुना म वषर् 2020-21 
के दौरान 63 िदन  के िलए ड यूएमए सीमा का सहारा िलया 

और इसी अविध के दौरान िपछले वषर् के 52 िदन  की तलुना म 
9 िदन  के िलए ओवरड्रा ट (ओडी) की ि थित म चला गया। 
कद्र सरकार द्वारा ड यूएमए/ओडी से ली गई सहायता की 
अिधकतम रािश 3 मई 2020 को ₹2,24,078 करोड़ थी । कद्र 
सरकार ने वषर् 2020-21 के दौरान नकदी प्रवाह  म अ पाविध 
असतंलुन  को दूर करने के िलए 84 िदन की पिरपक्वता काल 
वाले ₹80,000 करोड़ के सीएमबी जारी िकए। कोिवड-19 
महामारी वाली ि थित के बावजूद, कद्र सरकार का नकदी शेष 
पूर ेवषर् म सिुवधाजनक रहा (चाटर् VII.2) ।

िवदशेी कद्रीय बक योजना के अतंगर्त िनवेश

VII.25 िवदशेी कद्रीय बक (एफसीबी) योजना के अतंगर्त, 
िवभाग िद्वतीयक सरकारी प्रितभूित बाजार म चिुनंदा एफसीबी 
और बहुपक्षीय िवकास सं थाओ ंकी तरफ से भारतीय सरकारी 
प्रितभूितय  म िनवेश करता है। इन सं थाओ ंकी तरफ से वषर् 
2020-21 के दौरान िकए गए कुल लेनदने  की मात्रा िपछले वषर् 
के ₹4,500 करोड़ की तलुना म वषर् 2020-21 के दौरान 
₹3,120 करोड़ (अिंकत मू य) रही।

 रा य सरकार  का ऋण प्रबधंन

VII.26 रा ट्रीय अ प बचत िनिध (एनएसएसएफ) िव पोषण 
सिुवधा (िद ली, म य प्रदशे, केरल और अ णाचल प्रदशे को 

चाटर् VII.2: भारत सरकार का नकदी शेष

ोत: भािरब ।
 ₹ 
कर

ोड़

1-
अप्र

14
-अ
प्र

27
-अ
प्र

10
-म
ई

23
-म
ई

5-
जू न

18
-जू
न

1-
जलु

ा
14

-ज
लुा

27
-ज
लुा

9-
अग

22
-अ
ग

4-
िस
तं

17
-िस

तं
30

-िस
तं

13
-अ
क्त

26
-अ
क्त

8-
नव
ं

21
-न
व ं

4-
िद
स ं

17
-िद

स ं
30

-िद
स ं

21
-ज
न

25
-ज
न

7-
फर

20
-फ
र

5-
मा
च र्

18
-म
ाच
र्

31
-म
ाच
र्



174

वािषर्क िरपोटर् 2020-21

छोड़कर) से रा य  को अलग रखने सबंधंी 14व िव  आयोग 
(एफसी) की िसफािरश के बाद, रा य  की बाजार उधािरय  म 
िवगत कुछ वष  म विृद्ध दखेी गई है। पिरणाम व प, रा य  के 
सकल राजकोषीय घाटे (जीएफडी) के िव पोषण म बाजार 
उधािरय  की िह सेदारी वषर् 2019-20 (आरई) के 74.9 
प्रितशत से बढ़कर वषर् 2020-21 (बीई) म 89.5 प्रितशत हो गई।

VII.27 कोिवड-19 पे्रिरत समि -आिथर्क ि थितय  के कारण 
रा य  की सकल तथा िनवल बाजार उधािरयां िपछले वषर् की 
तलुना म अिधक रहीं। रा य  की सकल बाजार उधािरयां, रा य 
सरकार  द्वारा बाजार उधािरय  के िलए सांकेितक ितमाही 
कैलडर म इंिगत की गई रािश का 97.5 प्रितशत रहीं। वषर् 2020-
21 म 742 िनगर्म थे, िजनम से 56 पनुिनर्गर्िमत (वषर् 2019-20 
म 636 िनगर्म, िजनम से 114 पनुिनर्गिमत िकए गए थे) िकए गए 
थे [सारणी VII.4]

VII.28 वषर् 2020-21 के दौरान एसडीएल िनगर्म  का भािरत 
औसत कट-ऑफ प्रितफल (ड यूएवाई) िपछले वषर् के 7.24 
प्रितशत की तलुना म 6.55 प्रितशत के िन नतर तर पर रहा । 
कद्र सरकार की प्रितभूितय  की तलुना म एसडीएल िनगर्म  का 
भािरत औसत पे्रड (ड यूएएस) िपछले वषर् के 55.02 आधार 
अकं  के मकुाबले वषर् 2020-21 म 52.72 आधार अकं रहा । वषर् 
2020-21 म, इक्कीस रा य  और दो सघं रा य के्षत्र  द्वारा 1.5 
से 35 वषर् तक के दायर ेवाली पिरपक्वता काल की िदनांिकत 
प्रितभूितयां िनगर्त की गई ं। आठ रा य  ने नीलािमय  म से, 10 
वषीर्य को छोड़कर, एक अथवा अिधक म सभी बोिलय  को 

अ वीकृत कर िदया। । िनि क्रय समेकन की नीित को अपनाते हुए, 
वषर् 2020-21 के दौरान चार रा य  (नामतः महारा ट्र, तिमलनाडू, 
पजंाब और म य प्रदशे) द्वारा पनुिनर्गर्मन िकए गए । 10 वषीर्य नए 
िनगर्म  पर औसत अतंर-रा य प्रितफल पे्रड िपछले वषर् के 6 
बीपीएस की तलुना म वषर् 2020-21 म 10 बीपीएस रहा।

रा य सरकार  का नकदी प्रबधंन

VII.29 रा य सरकार  के िलए ड यूएमए योजना पर गिठत 
सलाहकार सिमित (अ यक्षः ी सिुमत बोस) की अनशुसंाओ ंके 
अनसुरण म वषर् 2020-21 म होनेवाली अगली समीक्षा तक सभी 
रा य /सघं रा य के्षत्र  के िलए ड यूएमए सीमा ₹ 32,225 
करोड़ िनधार्िरत की गई । कोिवड-19 पर काबू पाने और इसे कम 
करने के प्रयास म रा य सरकार  को अिधक सहुिलयत प्रदान 
करने के िलए, तथा रा य  को अपनी बाजार उधािरय  से सबंिंधत 
योजना बनाने म सक्षम, अतंिरम उपाय के प म, बनाने के िलए 
िरज़वर् बक ने रा य /सघं रा य के्षत्र  की ड यूएमए सीमा को 31 
माचर् 2020 के तर से आगे और 60 प्रितशत बढ़ाने की घोषणा 
की थी। यह अतंिरम उपाय 31 माचर् 2021 तक वैध रहा। रा य 
सरकार  के िलए ड यूएमए सलाहकार सिमित (अ यक्षः ी 
सधुीर ीवा तव) ने अपनी िरपोटर् माचर् 2021 म प्र ततु कर दी 
है। सिमित की अनशुसंाओ ंके आधार पर िरज़वर् बक 30 िसतंबर 
2021 तक ड यूएमए की अतंिरम सीमा (सभी रा य /सघं रा य 
के्षत्र  के िलए ₹ 51,560 करोड़) को बनाए रखने का िनणर्य िलया 
है। रा य/सघं रा य के्षत्र द्वारा लगातार ओडी म रह सकने वाले 
िदन  की अनमुत सखं्या को 14 कायर् िदवस  से बढ़ाकर 21 कायर् 

सारणी VII.4: एसडीएल के जिरए रा य  की बाजार उधािरयां
(रािश ₹ करोड़ म)

मद 2017-18 2018-19 2019-20 2020-21

1 2 3 4 5

वषर् के दौरान पिरपक्वताएं 78,819 1,29,680 1,47,067 1,47,039
अनु छेद 293(3) के अतंगर्त सकल वीकृित 4,82,475 5,50,071 7,12,744 9,69,525
वषर् के दौरान जटुाई गई सकल रािश 4,19,100 4,78,323 6,34,521 7,98,816
वषर् के दौरान जटुाई गई िनवल रािश 3,40,281 3,48,643 4,87,454 6,51,777
कुल वीकृित की तलुना म वषर् के दौरान जटुाई गई रािश (प्रितशत) 86.9 87.0 89.0 82.4
बकाया दयेताए ं(अविध के अतं म)# 24,29,892 27,78,536 32,65,989 39,25,555

#: उ जवल िड कॉम ए योरश योजना (उदय) एव ंअ य िवशेष प्रितभूितय  सिहत ।
ोत: भािरब ।
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िदवस करके, और एक ितमाही म इसे 36 कायर् िदवस  से बढ़ाकर 
50 कायर् िदवस करके, नकदी प्रवाह असतंलुन  को दूर करने के 
िलए रा य सरकार /सघं रा य के्षत्र  को ओवरड्रा ट (ओडी) 
योजना म िरज़वर् बक द्वारा छूट प्रदान की गई। यह 07 अपै्रल 
2020 से 31 माचर् 2021 तक प्रभावी रहा। अठारह रा य / सघं 
रा य के्षत्र  ने िवशेष आहरण सिुवधा (एसडीएफ) का लाभ 
उठाया, जबिक पदं्रह रा य / सघं रा य के्षत्र  ने ड यूएमए का 
सहारा िलया और आठ रा य /सघं रा य के्षत्र  म 2020-21 म 
ओडी का लाभ उठाया।

VII.30 हाल के वष  म, रा य म यवतीर् खजाना िबल  
(आईटीबी) के प म काफी अिधक नकदी अिधशेष जमा करते 
रहे ह। । तथािप, ये 520 बीपीएस का ऋणा मक रखाव लागत 
भािरत करते ह, जो 31 माचर् 2021 की ि थित के अनसुार 
रा य  की औसत उधार लागत (6.55 प्रितशत) और आईटीबी 
पर औसत प्रितलाभ दर (1.35 प्रितशत) के बीच का अतंर है। 
वषर् 2020-21 के दौरान, आईटीबी और नीलामी खजाना िबल  
(एटीबी) म रा य  के बकाया िनवेश  म विृद्ध हुई (सारणी VII.5)।

समेिकत ऋण-शोधन िनिध (सीएसएफ) / गारटंी उ मोचन िनिध 
(जीआरएफ) म िनवेश

VII.31 िरज़वर् बक रा य सरकार  की ओर से दो आरिक्षत 
िनिध योजनाओ ंका प्रबधंन करता है - समेिकत ऋण-शोधन 
िनिध (सीएसएफ) और गारटंी उ मोचन िनिध (जीआरएफ) । 
अभी तक, चौबीस रा य  और एक सघं रा य के्षत्र, यथा पु चेुरी 
ने सीएसएफ की थापना की है। वतर्मान म, अठारह रा य 
जीआरएफ के सद य ह। रा य  को सीएसएफ और जीआरएफ 
म उनके विृद्धशील वािषर्क िनवेश के बदले िरज़वर् बक से िरयायती 

सारणी VII.5: रा य सरकार /सघं रा य क्षते्र द्वारा 
आईटीबी तथा एटीबी म िनवेश

(रािश ₹ करोड़ म)
मद 31 माचर् तक बकाया

2016-17 2017-18 2018-19 2019-20 2020-21
1 2 3 4 5 6

14-िदवसीय 
(आईटीबी)

1,56,050 1,50,871 1,22,084 1,54,757 2,05,230

एटीबी 36,603 62,108 73,927 33,504 41,293
कुल 1,92,653 2,12,979 1,96,011 1,88,261 2,46,523

ोत: भािरब ।

दर पर िवशेष आहरण सिुवधा (एसडीएफ) का लाभ उठाने की 
अनमुित है। 31 माचर् 2021 की ि थित के अनसुार सीएसएफ 
और जीआरएफ म रा य  द्वारा बकाया िनवेश क्रमशः ₹1,27,208 
करोड़ और ₹8,405 करोड़ था, जबिक माचर् 2020 के अतं म 
यह क्रमशः ₹1,30,431 करोड़ और ₹7,486 करोड़ था। वषर् 
2020-21 के दौरान सीएसएफ/जीआरएफ म कुल िनवेश और 
िविनवेश क्रमशः ₹17,900 करोड़ और ₹18,264 करोड़ थे। 
रा य  के िलए इसे और अिधक आकषर्क बनाने के िलए 
सीएसएफ/जीआरएफ योजनाओ ंकी समीक्षा चल रही है।

3. वषर् 2021-22 के िलए कायर्योजना

VII.32 वषर् 2020-21 के कद्रीय बजट म, वषर् 2020-21 के 
िलए िदनांिकत प्रितभूितय  के जिरए सकल बाजार उधािरय  को 
सशंोिधत करते हुए ₹7,80,000 करोड़ (बीई) से बढ़ाकर 
₹12,80,000 करोड़ (आरई) िकया गया। तथािप, वषर् 2020-
21 के िलए वा तिवक सकल उधािरयां ₹12,60,324 करोड़ 
रहीं। यह रा य  और सघं रा य के्षत्र  के जीएसटी मआुवजा सेस 
म आई कमी के िलए िवशेष िवडंो के अतंगर्त िलए गए ₹1.10 
लाख करोड़ के उधार के अितिरक्त है। वषर् 2021-22 के िलए 
िदनांिकत प्रितभूितय  के जिरए सकल बाजार उधािरय  का 
₹12,05,500 करोड़ रहने का अनमुान है, जो वषर् 2020-21 के 
₹13,70,324 से लगभग 12.0 प्रितशत कम है। िनवल बाजार 
उधािरयां (अ पाविध कजर् और डाक घर जीवन बीमा फंड की 
चकुौती सिहत) के िलए ₹9,67,708 करोड़ का बजट िनधार्िरत 
िकया गया है, जो वषर् 2021-22 म जीएफडी के 64.2 प्रितशत 
िह से का िव पोषण करगेा।

VII.33 वषर् 2021-22 के दौरान, ऋण प्रबधंन के सभी ल य  
को प्रा  करने के िलए िन निलिखत मील के प थर वाली 
रणनीित के साथ बाजार उधार कायर्क्रम को सपं न करने का 
प्र ताव है:

 • सरकारी प्रितभूित बाजार म चलिनिध को बढ़ाने 
और नए िनगर्म  की सिुवधा प्रदान करने के िलए 
प्रितभूितय  के पनुिनर्गर्म सिहत कैले डर चािलत, 
नीलामी आधािरत ि वच पिरचालन  के जिरये कजर् 
का समेकन;
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 • बाजार िनिमर्त करने म पीडी की भूिमका को बढ़ाकर 
सरकारी प्रितभूित बाजार म समग्र प से चलिनिध 
म सधुार (उ कषर्);

 • सरकारी प्रितभूित बाजार तक पहुचं की सलुभता म 
सधुार द्वारा बड़े तर पर खदुरा भागीदारी सिुनि त 
करने के िलए खदुरा िनवेशक  को ‘िरटेल डायरके्ट’ 
योजना के अतंगर्त सीधे िरज़वर् बक म िग ट प्रितभूित 
खाता खोलने की अनमुित;

 • सरकारी प्रितभूित बाजार के िलए मौजूदा बाजार 
इंफ्रा ट्रक्चर म सधुार के िलए िग ट तर के डाटा 
को दजर् करने के िलए ई-कुबेर म एक मॉड्यूल का 
िवकास करना और इसके अलावा बाजार की प्रभावी 
िनगरानी की सिुवधा प्रदान करने के िलए सीधे िग ट 
खाते के तर पर प्राथिमक और िद्वतीयक बाजार 
िनपटान को सक्षम बनाना;

 • िग ट मॉड्यूल िवकास और िग ट लेखा िनपटान के 
िलए एसजीएल / सीजीएसएल िदशािनदेर्श  की 
समीक्षा ।

 • मू य रिहत अतंरण िदशािनदेर्श  की समीक्षा;

 • ऑनलाइन अिभदान का लेखा रखने के साथ-साथ 
जोिखम प्रबधंन की बेहतर प्रणाली को शािमल करने 
के िलए भारत सरकार के बचत बॉ ड पर 
पिरचालनगत िदशािनदेर्श  की समीक्षा;

 • लोक ऋण से सबंिंधत डाटा और समेकन डाटा की 
गणुव ा को बढ़ाने के िलए प्रयास जारी रखना;

 • खलुी बाजार उधािरय  (ओएमबी) के िलए भारत 
सरकार द्वारा रा य  को दी जाने वाली सहमित की 

वचािलत िनगरानी – बेहतर िनयतं्रण, िनगरानी 
और प्रबधंन सूचना प्रणाली (एमआईएस) उ े य  
की पूितर् के िलए इन सहमितय  को दजर् करने के 
िलए ई-कुबेर म कद्रीकृत प्रणाली का िवकास;

 • ि ट्र स का कायार् वयन / एसडीएल म पनुिनर्मार्ण 
सिुवधा (उ कषर्);

 • रा य  के कोषागार  को भौितक प म जारी 
मआुवजा बॉ ड की सिवर्िसगं को अलग करना 
(उ कषर्) ;

 • एफसीबी से सरुिक्षत िनवेश और िविनवेश सबंधंी 
अनदुशे  को सचुा  बनाने के उ े य से एफसीबी के 
साथ लेनदने  के िलए िव यापी अतंरबक िव ीय 
दूरसचंार सोसाइटी (ि व ट) मॉड्यूल का पिरचालन 
करना (उ कषर्) ; और

 • नकदी और ऋण प्रबधंन म िववेक-स मत प्रथाओ ंके 
िवषय म रा य सरकार  को सवेंदनशील बनाने के 
िलए क्षमता िनमार्ण कायर्क्रम  का आयोजन।

4. िन कषर्

VII.34 समग्र प से वषर् 2020-21 के दौरान, कद्र और रा य  
की सयंकु्त सकल बाजार उधािरयां ऋण प्रबधंन के मागर्दशीर् 
िसद्धांत  के अनु प सफलतापूवर्क सपं न की गई ं। कोिवड-19 
महामारी के म ेनजर कद्र और रा य  दोन  के िव  पर पड़े 
दबाव के प्रबधंन के िलए िरज़वर् बक ने कई उपाय  की घोषणा की 
है। वषर् 2021-22 के िलए, िरज़वर् बक सरकारी उधार कायर्क्रम 
को सचुा  प से पूरा करने और सरकारी कजर् के समेकन के 
के्षत्र पर यान किद्रत करगेा।
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