
विकरास को पुनजजीवि् करन ेमें वित्त की भूवमकराV

1. पररचय

V.1 रिथारथारी के दौरथान भथारतीय ररत्ीय षेित् गभंीर दबथार रें 

आ गयथा। आय और रोजगथार के रलए रनकट-अररि के दृरष्टकोण 

को अट्पष्टतथा और जोरखर से बचने के रलए वयथापक और बढ़ी 

िुई अरनरचिततथा के कथारण, ररज़रनि बैंक को ररत्ीय रट््रतथा बनथाए 

रखने और कोररड-19 के किर को कर करने की दोिरी चनुौती 

कथा सथारनथा करनथा पड़था। पथारपंररक और अपरपंरथागत उपथायों के 

रथाधयर से, वयथापथार रनरतंरतथा और ररकररी कथा सर न्िन करते िुए 

चलरनरि रचतंथाओ ंको दूर करने के रलए ररत्ीय रट््रतयों को 

जलदी से अनकूुल बनथा रदयथा गयथा ्था। ररत्ीय प्रणथाली की रट््रत 

को बेितर बनथाने के रलए रनयथारक उपथायों को सथारिथानीपूरनिक 

पररररतनित रकयथा गयथा ्था। जैसे िी भथारतीय अ न्िवयरट््था 2020-

21 की पिली छरथािी रें गिरी रंदी से उबरी, आरशयक सिुथारों 

के सथा्, ररत्-आिथाररत ररकथास रणनीरत को आगे बढ़थाने के 

रलए एक प्रट्तथार ट््थारपत करनथा शरुू कर रदयथा (पनगरड़यथा, 

2020; कथांट, 2019)।

V.2 बैंरकंग और बथाजथार ररत् अकसर एक दूसर ेके पूरक िोते 

िैं और ररृद्ध, पूजंी सचंय और उतपथादकतथा ररृद्ध पर बैंक ऋण के 

सकथारथातरक प्रभथार तब और अरिक ट्पष्ट िो जथाते िैं जब शेयर 

बथाजथार सरक्रय और ररकरसत िोते िैं (बोतेर एर ंअनय, 2019)। 
िथाल की अररि रें, रडरजटल भगुतथान और रफनटेक के षेित् रें 
रैकरलपक उिथार, पलेटफ़ॉरनि-आिथाररत बीरथा, ऑनलथाइन रेिरडंग, 
इलेकरिॉरनक लेनदने, क्रथाउड फंरडंग, रोबो-सलथािकथार सेरथाए,ं 
आरद जैसे नरथाचथारों ने बैंकों और अनय ररत्ीय सटं््थानों को और 
अरिक दषि बनथा रदयथा िै। सीरथंात उिथारकतथानिओ ं की ऋण 
आरशयकतथाओ ंको पूरथा करते िुए, पीयर टू पीयर उिथारदथातथाओ ं
(पी2पी) की एक नई शे्रणी उभरी िै। रफनटेक गैर-ररत्ीय सेरथाओ ं
की एक शृखंलथा प्रदथान करने रें भी रितरपूणनि भूररकथा रनभथा रिथा 
िै, जो एरपलकेशन सॉफटरेयर (बैंक ऑफ जथापथान, 2018) के 
सथा् एकीकरण के रथाधयर से उपयोगकतथानिओ ं को एक सिज 
ग्थािक अनभुर प्रदथान करतथा िै।

V.3 इस अधयथाय की प्ररखु पे्ररणथा एक ररत्-आिथाररत 
ररकथास रणनीरत की रट््रतथा कथा आकलन करनथा और ऐसे 
सिुथारों कथा सझुथार दनेथा िै जो कोररड के बथाद के ररकथास रें ररत् 
के योगदथान को बढ़था सकते िैं। खंड 2 रें ररत्ीय प्रणथाली पर 
कोररड के प्रभथार कथा आकलन के सथा् अधयथाय शरुू िोतथा िै । 
खंड 3 रें यि दशथानियथा गयथा िै रक कोररड से पिले की अररि रें 
सथारनथा की गई भथारत रररशष्ट ररत्ीय रधयट््तथा चनुौरतयथां, 
कोररड के पचिथात की अररि के रलए भी ररत् के योगदथान को 

भारर् के वित्ीय के्त्र में ्पहले से मौिूि कुछ कमिोररयों ्पर महामारी से उत्पन्न वित्ीय वगरािट का बोझ लाि विया गया ् ा, विससे 
वित्-आधाररर् विकास की सभंाि्ना बावधर् हुई। आगे चलकर, ऋण का ्ुप्नरुधिार, अनय कारकों के सा्, इस बार् ्पर व्नभतिर करर्ा 
है वक वित्ीय के्त्र वकर््नी प्भािी ढंग से और िलिी से िबाि मुक्त होर्ा है। विकास का िाहक ब्न्ेन के वलए, बैंकों को अ त्िवयिस्ा 
के उत्पािक के्त्रों को अवधक से अवधक ऋण ि्ेेन की आिशयकर्ा है। आईबीसी, ए्नएआरसीएल और ए्नएबीएफ़आईडी के स्ाव्पर् 
रं्त्र को अवधक कुशलर्ा से उ्पयोग कर्ेन की आिशयकर्ा है, िबवक उधारिार्ाओ ंको आव त्िक सुधार प्वक्या को ्ुप्नः आरभं प्िा्न 
कर्ेन के वलए एक नयू्नर्म सीमा सिीकार कर्ेन की आिशयकर्ा है। विसरृ्र् और अवधक िीिरं् कॉर्पोरटे ऋण और शेयर बािार 
के माधयम से विकास के वलए ससंाध्नों को वयिवस्र् कर्ेन में एक लंबा स्र र्य वकया िा सकेगा। विकास को बढािा ि्ेेन, वित्ीय 
समािेश्न को बढािा ि्ेेन और असमा्नर्ाओ ंसे व्न्पट्ेन के वलए वडविटल वित् के्त्र में वकये गए बडे उ्पायों का लाभ उिा्ेन की 
िरूरर् है। ्नीवर्गर् प्ा्वमकर्ाओ ंके क्म में, 2070 र्क 'व्निल शूनय' के लक्य को प्ाति कर्ेन के वलए हररर् वित् ्पर अवधक धया्न 
ि्ेेन की आिशयकर्ा है।
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इस अधयथाय को सौरभ घोर, ट्नेिल एस. िेररथाडकर, रथािेशयथार ररथानि, परन गोपथालकृषणन, अरभनंदन बोरथाड, रथाजस सरॉय और ररद्यथा कथारते की टीर ने तैयथार रकयथा िै। लेखक डॉ. 
रथाइकल दरेव्रत पथात्था को उनके प्रोतसथािन और रचनथातरक रटपपरणयों के प्ररत आभथारी िैं। रयूरी चतरुतेदी द्थारथा प्रदथान रकए गए डेटथा सर न्िन को कृतज्तथापूरनिक ट्रीकथार रकयथा जथातथा िै।
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बथारित करनथा जथारी रख सकती िैं। खंड 4 रें ररत्ीय षेित् के 
सथारने आने रथाली चनुौरतयों कथा प्रबिंन करने के रलए इस सरय 
उपलबि रररभनन नीरत ररकलपों की वयथा्यथा की गई िै। यि 
ट्रीकथार करते िुए रक रिथारथारी एक नए रडरजटल ररत् यगु की 
शरुुआत के सथा् आई, खंड 5 ररत्ीय सरथारेशन और ररकथास रें 
इसके सभंथाररत योगदथान कथा रूलयथांकन करती िै। चूरंक भथारत 
जलरथाय ुपरररतनिन के जोरखरों से जूझ रिथा िै और 2070 तक 
'नेट ज़ीरो' की ओर प्रयथास कर रिथा िै, िररत ररत् की ओर 
अरिक नीरतगत धयथान की आरशयकतथा िोगी, रजसे खंड 6 रें 
शथाररल रकयथा गयथा िै । अतं रें, खंड 7 रें भररषय के बथार ेरें चचथानि 
के सथा् अधयथाय कथा सरथापन िोतथा िै।

2. भरार्ीय वित्तीय प्रणराली पर कोविड करा प्रभराि

V.4 रिथारथारी से संबंरित लॉकडथाउन की पिली प्ररतरक्रयथा 
के रूप रें, आपूरतनि शृंखलथा रुक गई, रथांग रें रगरथारट आई, और 
ररशेर रूप से संपकनि -गिन सेरथाओ ंपर खचनि करने के अरसरों की 
करी के कथारण एिरतयथाती / जबरन बचत रें ररृद्ध िुई। इन 
कथारकों के संगर के पररणथारट्ररूप जरथा रें ररृद्ध के बथारजूद 
ऋण ररृद्ध रें तेज रगरथारट आई, रजससे बैंकों कथा रनरल बयथाज 
रथारजनिन प्रभथाररत िुआ (चथाटनि  V.1)। बॉणड बथाजथार रें प्ररतफल रें 
रगरथारट से उमरीद जगी िै, कयोंरक बैंकों ने अपने कथारोबथारी 
खथाते रें लथाभ दजनि रकयथा िै। ऋण ट््गन, संपरत् की गणुरत्था रें 
ििरथार और ऋणों के पनुगनििन जैसे उपथायों ने उिथारकतथानिओ ंके 
सथा्-सथा् उिथारदथातथाओ ं को अट््थायी रथाित प्रदथान की, 
िथालथांरक कुछ बैंकों को अलप लथाभप्रदतथा कथा सथारनथा करनथा पड़था। 

अनय षेित्ों की तलुनथा रें बैंरकंग शेयरों पर ररशेर रूप से भररषय 

रें आरट्त की गणुरत्था रें रगरथारट के कथारण प्ररतकूल प्रभथार 

पड़था, रजससे शेयरिथारक के िन और ररश्थास (आरबीआई, 

2021ए) को प्रभथाररत रकयथा।

V.5 सभंथाररत ररत्ीय रट््रतथा जोरखरों के बथार ेरें बथाजथार 

की रचतंथाओ ंको दूर करते िुए, बैंकों की सकल और सथा् िी 

रनरल अनजनिक आरट्तयों (एनपीए) रें करी आई िै, जबरक 

प्रथारिथान कररजे अनपुथात (पीसीआर), पूजँी बफर के सथा्-सथा् 

लथाभप्रदतथा सकेंतकों रें रिथारथारी-पूरनि के ट्तरों की तलुनथा रें 

(सथारणी V.1), 2021-22 रें सिुथार िुआ िै।

सरारणी V.1: प्रमखु बैंवकंग सकें्कों पर कोविड-19 करा प्रभराि
(प्ररतशत)

सकें्क सराि्टजवनक क्ते्र के बैंक वनजी क्ते्र के बैंक अनसूुवच् िरावणवजयक बैंक

मराच्ट-20 मराच्ट-21 वदस-ं21 मराच्ट-20 मराच्ट-21 वदस-ं21 मराच्ट-20 मराच्ट-21 वदस-ं21

पूजंी से जोरखर भथाररत आरट्तयों कथा अनपुथात (सीआरएआर) 12.9 14.0 14.3 16.6 18.4 18.2 14.8 16.3 16.3
जीएनपीए अनपुथात 10.8 9.4 8.2 5.1 4.7 4.2 8.3 7.3 6.5
एनएनपीए अनपुथात 4.0 3.2 2.7 1.4 1.4 1.2 2.9 2.4 2.0
प्रथारिथान कररजे अनपुथात (बटे् खथाते रें डथाले गए के सरथायोरजत रकए रबनथा) 64.2 66.4 67.8 72.6 70.9 73.1 66.2 67.4 69.1
आरट्त पर आय (आरओए) -0.29 0.29 0.54 0.51 1.22 1.32 0.11 0.70 0.86
इरकरटी पर आय (आरओई) -4.23 4.62 8.30 4.47 10.50 11.08 1.21 7.88 9.36

स्ो्: पयनिरेषिी रररररणयथां।

चरार्ट V.1: वित्तीय मधयसर्रा पर कोविड करा प्रभराि

स्ोत : एससीबी की जरथा और ऋण सबंिंी रतरथािी आकंड़े
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V.6 िथालथांरक, कणीय आकंड़े पर करीब से नज़र डथालने पर 
अरिक ट्पष्ट तट्रीर सथारने आती िै। 2020-21 की दूसरी 
छरथािी के बथाद से आर न्िक गरतरररियों रें सिुथार के बथारजूद, ऋण 
ररृद्ध रट््र बनी िुई िै, जो रिथारथारी के खतर ेके सथा्-सथा् बैंकों 
के जोरखर से बचने कथा सकेंत दतेथा िै। िथालथांरक गैर-बैंरकंग ररत्ीय 
कंपरनयों (एनबीएफसी) ने रिथारथारी की अररि के दौरथान अपने 
उिथार सचंथालन को आगे बढ़थायथा, लेरकन उनकी आरट्तयों की 
गणुरत्था के बथार ेरें रचतंथाए ंसथारने आई िैं। ररज़रनि बैंक के सरथािथान 
ढथांचे 1.0 और 2.0 के तित, बड़े उिथार खथातों के पनुसिंररचत 
रथानक अरग्रों रें रिथारथारी-पूरनि ट्तर (चथाटनि  V.2) की तलुनथा रें 
ररृद्ध िुई िै। जैसे-जैसे सर न्िन उपथाय सरथाप्त िोने लगेंगे, उनकी 
आरट्त गणुरत्था ट्पष्ट िो जथाएगी और उनरें से कुछ को अरतररक्त 
प्रथारिथान की आरशयकतथा िो सकती िै।

V.7 कोररड के प्रकोप ने जोरखर उिथाने की षिरतथा को दबथा 
रदयथा, रजसके पररणथारट्ररूप ररुिथा बथाजथार दर किोर िो गई, 
जोरखर कथा प्रसथार बढ़ गयथा और इरकरटी बथाजथार सूचकथांकों रें 
रगरथारट आई। ररज़रनि बैंक ने सररष्ट-ररत्ीय रट््रतथा बनथाए रखते 
िुए ररत्ीय रट््रतयों को आसथान बनथाने के उदे्शय से नीरतयों की 
झड़ी लगथा दी। अनभुरजनय शोि, ररत्ीय बथाजथार की रट््रतयों 

और अ न्िवयरट््था रें उिथारकतथानिओ ंके ऋण लथागत पर इन उपथायों 
के लथाभकथारी प्रभथार पर प्रकथाश डथालतथा िै। ऑपरशेन ट्ररट्ट 
(ओटी) और दीघथानिररि पनुररनित् पररचथालन (एलटीआरओ) के 
रलए घोरणथा की रतर्यों के आसपथास के घटनथा अधययन 
ररशे्रण से सकेंत ररलतथा िै रक इन पररचथालनों से जी-सेक 
प्ररतफल रें उललेखनीय करी आई (दथास एर ं अनय, 2020)। 
इसके अलथारथा, ओटी घोरणथाओ ंने 10-ररनि और 1-ररनि के जी-
सेक के बीच की अररि को कर करने रें रदद की, रजससे 
प्ररतफल रक्र (तलरथार एर ंअनय, 2021) सरतल िो गयथा।

V.8 भथारतीय इरकरटी बथाजथार रें फरररी 2021 तक बीएसई 
सेंसेकस और रनफटी 50 के सथा् रथाचनि 2020 के रनचले ट्तर 
(चथाटनि  V.3) से दोगनेु िोने के सथा् री-आकथार की ररकररी दखेी 
गई। उतसथािी रद्तीयक बथाजथार रट््रतयों ने जोरखर की िथारणथा 
को कर कर रदयथा और कंपरनयों को प्रथा्ररक बथाजथार से ससंथािनों 
कथा दोिन करने रें, ररशेर रूप से जून 2020 से, सषिर बनथायथा। 
प्रथाररंभक सथारनिजरनक प्रट्तथार (आईपीओ), अनरुतजी सथारनिजरनक 
प्रट्तथार (एफपीओ) और रथाइट्स इशयू के रथाधयर से ससंथािन 
जटुथानथा ररकॉडनि ट्तर तक बढ़ गयथा (चथाटनि  V.4)। पी/ई अनपुथात, 
जीडीपी अनपुथात के बथाजथार पूजंीकरण और चक्रीय रूप से 

चरार्ट V.2: बड़ ेउधरार खरा्ों में दबराि

वरपपणी: आरएसए: पनुगनिरित रथानक अरग्र।
 SMA-1: जिथां रूलिन यथा बयथाज भगुतथान 31-60 रदनों के रलए अरतदये ्था
 SMA-2: जिथां रूलिन यथा बयथाज भगुतथान 61-90 रदनों के रलए अरतदये ्था
स्ो्: पयनिरेषिी रररररणयथां।

चरार्ट V.3: सरॉक सूचकराकंों में पररि ््टन

स्ो्: बलूरबगनि
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मदु्रा और वित्त सबंधंी ररपोर्ट

चरार्ट V.5: कॉरपोररे बॉणड मराकजे र

ए. कॉरपोररे बॉणड वनग्टम बी. वनमन रवेरंग िराले उधरारक्रा्टओ ंद्राररा कॉरपोररे बॉणड वनग्टम

स्ो्: सेबी, सीएसओ, प्रथाइर डेटथाबेस, रक्ररसल और आरबीआई ट्टथाफ संगणनथा
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चरार्ट V.4: सराि्टजवनक और अवधकरार शेयरों के वनग्टम  
के मराधयम स ेससंराधन जुररानरा

स्ो्: सेबी, सीएसओ और आरबीआई ट्टथाफ संगणनथा

सरथायोरजत 'पी/ई 10' (यथा रशलर पी/ई अनपुथात) द्थारथा रथापथा गयथा 

शेयर बथाजथार रूलय, 2021 के अतं तक अपने सबंरंित दीघनिकथारलक 

औसत से ऊपर पिुचं गयथा (आरबीआई, 2021बी)। िथालथांरक, 

कीरतों रें िथारलयथा रगरथारट से रूलय रें करी आई िै।

V.9 रिथारथारी के बथाद की अररि रें, कॉरपोरटे बॉणड पर 
प्ररतफल 2004 के बथाद से अपने रनमनतर ट्तर पर रगर गयथा। रथाचनि 
2020 और रथाचनि 2022 के बीच एएए-रटेेड 3-ररजीय बॉणड (3-
ररजीय जी-सेक से अरिक) पर सथारनिजरनक षेित् के उपक्ररों, 
ररत्ीय सटं््थानों और बैंकों के रलए जोरखर प्रीररयर यथा ट्पे्रड 
122 बीपीएस से घटकर 23 बीपीएस; एनबीएफसी के रलए 203 
बीपीएस से घटकर 37 बीपीएस और कॉरपोरटे के रलए 169 
बीपीएस से घटकर 26 बीपीएस तक िो गयथा । कॉरपोरटे बॉणड के 
ररेटंग खडं रें ट्पे्रड कथा सकुंचन भी रदखथाई द ेरिथा ्था। ररज़रनि बैंक 
द्थारथा चलरनरि अतंरतेशन ने प्रथा्ररक कॉरपोरटे बॉणड जथारी करने 
रें रितरपूणनि भूररकथा रनभथाई, जो 2021-22 के दौरथान कर िोकर 
₹6 लथाख करोड़ िोने से पिले 2020-21 के दौरथान ररकॉडनि ₹7.82 
लथाख करोड़ िो गई (चथाटनि V.5a)। इसके अलथारथा, 2020-21 
(चथाटनि V.5b) के दौरथान 'ए' और 'बीबीबी' रटेेड उिथारकतथानिओ ंद्थारथा 
बॉणड जथारी करने की सं् यथा रें तेजी से ररृद्ध िुई । इस प्रकथार, 
ररज़रनि बैंक के उपथायों ने ररत्ीय बथाजथारों के रररभनन षेित्ों रें 
सथारथानय रट््रत लथाने रें रदद की और ररत्ीय रट््रतयों को 
आसथान बनथायथा, रजसके कथारण, ररत्ीय चैनल (बॉकस V.1) के 
रथाधयर से ररकथास इंजन को रकक-ट्टथाटनि करने रें सिथायतथा ररली।
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विकास को पुनर्जीवित करन ेमें वित्त की भूवमका

भथारत के रलए FCI कथा रनरथानिण प्रतयषि यथा अप्रतयषि रूप से ररज़रनि बैंक के रौररिक 
और चलरनरि उपथायों ( तथारलकथा 1 ) से प्रभथाररत िोने रथाले पथंाच अलग-अलग 
बथाजथार-आिथाररत सकेंतकों के सरूि को शथाररल करते िुए रथाचनि 2003 से रथाचनि 
2022 तक रथारसक आकंडों के आिथार पर तीन अलग-अलग एकत्ीकरण 
तकनीकों अ्थानित, प्ररखु घटक ररशे्रण (पीसी), अिनि अरिकतर सभंथारनथा 
(एरएल) अनरुथानक और रद्-चरणीय अनरुथानक (टीएस) दृरष्टकोण को लथागू 
करके रकयथा गयथा िै। इन सकेंतकों रें से बथाजथार रुख सूचकथाकं, बथाजथार की भररषय 
की उमरीदों को दशथानितथा िै। बथाजथार सकेंतकों रें तलुनीयतथा सरुनरचित करने के रलए 
प्रतयेक सकेंतक को रथानकीकृत और पररररतनित रकयथा गयथा िै। उचच एफसीआई 
किोर ररत्ीय रट््रतयों को इंरगत करतथा िै त्था कर इसके ररपरीत।
कोररड-19 के प्रकोप के पररणथारट्ररूप प्रसथार और अरट््रतथा रें ररृद्ध िुई। 
रौररिक, चलरनरि, रनयथारक और रथाजकोरीय प्रोतसथािन उपथायों के 
पररणथारट्ररूप एफसीआई रें तेज रगरथारट आई, जो ररत्ीय रट््रतयों रें ढील 

बॉकस V.1 
वित्तीय वसरव् सूचकराकं (एफ़सीआई) और विकरास

कथा सकेंत ्था, जैसथा रक रपछली बथार रैरश्क ररत्ीय सकंट (जीएफसी) के 
ततकथाल बथाद दखेथा गयथा ्था (चथाटनि  1)।
एफसीआई और जीडीपी के बीच सबंिंों के रूलयथंाकन के रलए अपनथाई गई 
अनभुरजनय रणनीरत रनमनथानसुथार िै:

जिथां, yt (i) रौसरी रूप से सरथायोरजत, t रतरथािी रें जीडीपी रें ररनि-दर-ररनि 
ररृद्ध, (ii) रतरथािी t रें रौसरी रूप से सरथायोरजत रतरथािी जीडीपी रें ररृद्ध की 
रथाररनिक रतरथािी-रथार दर िै;  FCIt रतरथािी t रें एफसीआई कथा रूलय िै और h 
पूरथानिनरुथान रषिरतज िै (सथारणी 2)।
पररणथार बतथाते िैं रक ररत्ीय रट््रतयों रें प्रतयेक 1 प्ररतशत अकं की सिजतथा 
के रलए, ररनि-दर-ररनि जीडीपी ररृद्ध लगभग 1.1 से 1.3 प्ररतशत अकं की सीरथा 
रें सिुथार िोने कथा अनरुथान िै; इस प्रकथार, आसथान ररत्ीय रट््रतयों के सर न्िन 
के रबनथा जीडीपी ररृद्ध लगभग 1.1 से 1.3 प्ररतशत अकं कर िोती।

सरारणी 1: एफसीआई के वलए प्रयुक्त चरों की सूची

एफसीआई के घटक प्रतयेक घटक के रलए उपथाय (और स्ोत)

टरनि/जोरखर ट्पे्रड अररि ट्पे्रड: 10-ररनि जी-सेक प्ररतफल घटथा 91 रदन टी-
रबल दर (बलूरबगनि) 
कॉरपोरटे ट्पे्रड: 5-ररनि एएए प्ररतफल घटथा 5-ररनि जी-सेक 
प्ररतफल (बलूरबगनि)

बथाजथार की अरट््रतथा 
/ रुख

भथारत की आर न्िक नीरत अरनरचिततथा [ईपीयू] (बेकर एर ं
अनय।, 2016)

चलरनरि भथाररत औसत रथांग दर (डबलयूएसीआर) घटथा रपेो दर 
(बलूरबगनि)

रररनरय दर रद्पषिीय आईएनआर/यूएसडी रररनरय दर (बलूरबगनि)

डबलयूएसीआर भथाररत औसत कॉल दर (डीबीईआई)

चरार्ट 1: वित्तीय वसरव् सूचकराकं

स्ो्: आरबीआई ट्टथाफ सगंणनथा

सरारणी 2: प्रव्गमन पररणराम
(1) (2) (3) (4) (5) (6)

िरावष्टक आधरार पर 
समरायोवज् जीडीपी

िरावष्टक आधरार पर 
समरायोवज् जीडीपी

िरावष्टक आधरार पर 
समरायोवज् जीडीपी

व्मराही आधरार पर 
समरायोवज् जीडीपी

व्मराही आधरार पर 
समरायोवज् जीडीपी

व्मराही आधरार पर 
समरायोवज् 

जीडीपी

आउन लैग 0.64*** 0.64*** 0.60*** -0.04 -0.04 -0.05
(0.088) (0.088) (0.089) (0.121) (0.121) (0.121)

एफसीआई_एरएल (-1) -1.11*** -2.88***
(0.385) (1.302)

एफ़सीआई_टीएस (-1) -1.12*** -2.96***
(0.383) (1.292)

एफसीआई_पीसी (-1) -1.26*** -3.15***
(0.386) (1.288)

रनयत 2.74*** 2.75*** 2.99*** 7.87*** 7.96***
(0.693) (0.693) (0.701) (1.17) (1.164)

नोर: एफ़सीआई की करी ररत्ीय रट््रतयों रें सगुरतथा कथा सकेंत दतेी िै।

सदंभ्ट: Baker, S. R. Bloom, N., & Davis S. J. (2016), “Measuring economic policy uncertainty’’, The Quarterly Journal of Economics, 131(4), 
1593 - 1636.
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3. कोविड-पूि्ट वित्तीय मधयसर्रा की चुनौव्यरां

V.10 रिथारथारी कथा ररत्ीय प्रभथार भथारत के ररत्ीय षेित् रें 

पिले से रौजूद कुछ करजोररयों पर आरोरपत रकयथा गयथा ्था। 

बैंरकंग पयनिरेषिण (2011) पर बथासेल सरररत द्थारथा अनशुंरसत - 

रथारणरजयक षेित् 1 के रलए संसथािनों के प्ररथाि के रलए -केरल 

बैंक ऋणों के बजथाय -वयथापक रथाधयरों कथा उपयोग करते िुए - 

यि देखथा गयथा िै रक 2014 से (चथाटनि  V.6) अरिकथांश रतरथारियों 

रें जीडीपी अंतरथाल 2 के रलए भथारत कथा ऋण ऋणथातरक  

रिथा िै। ।

V.11 एक दशक से अरिक सरय से, भथारत की बचत दर, 

ररशेर रूप से सथारथानय सरकथार से, घट रिी िै, जो रक 2020-21 

रें 18 सथाल के रनचले ट्तर (चथाटनि  V.7a) तक आ गई। इसके 

अलथारथा, कॉरपोरटे षेित् द्थारथा बैंरकंग षेित् से ऋण की रथांग रें 

आरंशक रूप से रगरथारट आई िै, जो रक करजोर जीडीपी ररृद्ध 

को दशथानिती िै (चथाटनि  V.7b)।
V.12 कॉरपोरटे ऋण दयेतथा कथा लगभग 35 प्ररतशत बैंकों कथा 
बकथायथा िै (चथाटनि  V.8a)। भथारतीय कॉरपोरटे ने रिथारथारी के दौरथान 

1 अनय स्ोतों की उपेषिथा करते िुए अकेले बैंरकंग स्ोतों से ऋण को धयथान रें रखते िुए ऋण अतंरथाल कथा अरिक अनरुथान लगथायथा जथा सकतथा िै। इस सभंथाररत पूरथानिग्ि को िीक करने 
के रलए, गैर-ररत्ीय सटं््थाओ ंद्थारथा ऋण और इरकरटी जथारी करनथा, रनरल रथारणरजयक पत् जथारी करनथा, एनबीएफसी से ऋण, प्रतयषि ररदशेी रनरेश, ररदशे से अलपकथारलक 
वयथापथार ऋण और बथािरी रथारणरजयक उिथार को भी ररत् की एक वयथापक पररभथारथा के रलए शथाररल रकयथा गयथा ्था।

2 सकल घरलूे उतपथाद और ऋण के अतंर को इसकी दीघनिकथारलक प्रररृत् से जीडीपी अनपुथात रें ससंथािनों के प्ररथाि के ररचलन के रूप रें पररभथाररत रकयथा गयथा िै। यि अ न्िवयरट््था 
रें ऋण ररृद्ध रें अरिकतथा/करी के रकसी भी रनरथानिण की पिचथान करतथा िै।

चरार्ट V.7: बच् और जमरा की प्रिृव्

ए. बच् स ेजीएनडीआई करा अनपुरा् बी. कॉरपोररे करा जमरा और ऋण

स्ो्: रथाषरिीय सथंार्यकी कथायथानिलय स्ो्: आरबीआई

चरार्ट V.6: स्ो् – जीडीपी गैप करा फ़लो

स्ो्: आरबीआई ट्टथाफ सगंणनथा

Flow of Resources to GDP ratio (RHS) 

HP Trend (RHS)

HP Gap

Yearररनि
जीडीपी अनपुथात की तलुनथा रें स्ोतों कथा फ़लो (आरएचएस)

एचपी प्रररृत (आरएचएस)

एचपी गैप

प्रर
तश

त क
रो

ड़

सकल बचत से सकल रथाषरिीय प्रयोजय आय कथा अनपुथात (जीएनडीआई)
एससीबी सरित गैर-ररत्ीय गैर-सरकथारी कॉरपोरशेन
रनजी गैर-ररत्ीय कॉरपोरशेन को एससीबी कथा ऋण
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विकास को पुनर्जीवित करन ेमें वित्त की भूवमका

ररज़रनि बैंक द्थारथा बनथाई गई कर लथागत रथाली पयथानिप्त चलरनरि की 

रट््रत (चथाटनि  V.8b) से लथाभ उिथायथा। रिथारथारी से उबरने रें, 

बेितर तलुन पत् रथाले बड़े कॉरपोरटे अरिक इरकरटी और कर 

लथागत रथाले ऋण ररत् की ओर बढ़ेंगे। बैंकों के उिथार सचंथालन 

छोटे और आर न्िक रूप से अरिक करजोर उिथारकतथानिओ ंकी 

ओर झकु सकते िैं।

V.13 2003 से 2007 के दौरथान ऋण की तेजी और जीएफसी 

के बथाद की िलचल से पतथा चलतथा िै रक एक सीरथा से पर,े ऋण 

चक्र आर तौर पर कर िो जथातथा िै और बैंरकंग षेित् रें दबथार के 

रनरथानिण को बढ़थातथा िै (चथाटनि  V.9)। अनभुरजनय सथाक्य बतथाते िैं 

रक भथारत के रथारले रें ये सीरथाए ँ16 प्ररतशत से 18 प्ररतशत ऋण 

ररृद्ध के बीच िैं, जो रररभनन सररष्ट आर न्िक कथारकों (बॉकस 

V.2) को रनयरंत्त करती िैं।

V.14 औसत ऋण की तलुनथा रें जीडीपी अनपुथात (0.5) के 

आिथार पर अनभुरजनय अनरुथान, और रिथारथारी जरनत वयरिथानों 

के कथारण दो ररषों रें खोई िुई ररृद्ध, यि बतथाती िै रक 2026-27 

तक अनरुथारनत सीरथा के भीतर 5 ररिरलयन अरेररकी डॉलर की 

अ न्िवयरट््था के लक्य को प्रथाप्त करने के रलए गैर-खथाद्य बैंक ऋण 

रें लगभग 13 प्ररतशत की रथाररनिक ररृद्ध की आरशयकतथा िोगी। 

िथालथांरक, ये अनरुथान चर के बथार ेरें अतंरननिरित िथारणथाओ,ं अनरुथान 

के रलए नरूनथा अररि और चनुी गई कथायनिप्रणथाली के प्ररत 

सरेंदनशील िैं।

V.15 रथाचनि 2018 रें 11.2 प्ररतशत के रशखर पर पिुचंने के 

बथाद, जीएनपीए अनपुथात रें रु् य रूप से रदरथालथा और िन शोिन 

अषिरतथा कोड (आईबीसी) के अतंगनित दबथारग्ट्त आरट्तयों के 

सरथािथान के कथारण रगरथारट आई। अशोधय ऋणों के बटे् खथाते रें 

चरार्ट V.8: भरार् में कॉरपोररे लीिरजे

बी. ऋण-इवकिरी अनपुरा्ए. भरार्ीय गैर-वित्तीय ससंरराओ ंके ऋण की सरंचनरा

स्ो्: सीएरआईई
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ऋण ररृद्ध कथा रि प्रथाररंभक ट्तर कयथा िै रजस तक यि आर न्िक ररकथास को गरत 
प्रदथान करतथा िै, लेरकन इससे पर ेयि प्रणथालीगत जोरखरों के रनरथानिण रें पररणत 
िोतथा िै? इस प्रश् कथा उत्र दनेे के रलए, 2005 से 2021 तक 29 भथारतीय 
बैंकों के रलए ररज़रनि बैंक के रूल सथांर्यकीय ररररणी (बीएसआर) और परोषि 
रनगरथानी प्रणथाली (ओएसएरओएस) से बैंक-ट्तरीय रतरथािी आकंड़ों कथा प्रयोग 
रकयथा गयथा। चथाटनि  1 से पतथा चलतथा िै रक सथारनिजरनक षेित् के बैंकों कथा उनके 
रनजी षेित् के सरकषिों की तलुनथा रें लगथातथार उचच एनपीए अनपुथात रिथा ्था।

रररभनन सररष्ट आर न्िक के सथा्-सथा् बैंक-रररशष्ट कथारकों, जैसे जोरखर 
भथाररत आरट्तयों की तलुनथा रें पूजंी अनपुथात (सीआरएआर), आरट्तयों पर 
आय (आरओए), पररचथालन वयय और बैंकों की आरट्त कथा आकथार3 को 
रनयरंत्त करते िुए सकल एनपीए और ऋण ररृद्ध के बीच सबंिंों कथा अनभुरजनय 
रूलयथांकन करने के रलए एक पैनल प्ररतगरन सपंथारदत रकयथा गयथा िै। पररणथार 
जीएनपीए और ऋण ररृद्ध के बीच एक गैर-ररैखक सबंिं के अरट्ततर की परुष्ट 
करते िैं। जैसथा रक अपेरषित ्था, पररणथार यि भी रदखथाते िैं रक उचच पूजंी 
पयथानिप्ततथा अनपुथात, आरट्तयों पर उचच प्ररतफल, आकथार (कुल आरट्त के 
आिथार पर रथारपत), और कर पररचथालन वयय रनमन जीएनपीए अनपुथात 
(तथारलकथा 1) से जड़ेु िैं।

रथांग (2015) के अनरुूप रनिथानिररत प्ररतगरन के पररणथार बतथाते िैं रक कोई 
एकल रैरश्क नयूनतर निीं िै, लेरकन एक 'एलबो रक्र' रौजूद िै, रजसरें 16 से 
18 प्ररतशत ऋण ररृद्ध की सीरथा रें कई रोड़ िैं, रजसके आगे, ऋण ररृद्ध के 
कथारण जीएनपीए अनपुथात रें ररृद्ध िो सकती िै। यि आचियनि की बथात निीं िै 

बॉकस V.2 
भरार् में इष्ट्म ऋण िृवधि

कयोंरक ररचथारथािीन अररि को रैरश्क ररत्ीय सकंट (जीएफसी) जैसे 

सरंचनथातरक अरभशथासरनक परररतनिनों से गजुरनथा पड़था ्था। रनजी षेित् के बैंकों 

की तलुनथा रें सथारनिजरनक षेित् के बैंकों (पीएसबी) के रलए उक्त सीरथाए ँकर िैं। 

िथालथांरक, पीएसबी अभी भी बकथायथा ऋण रें प्ररखु रिट्सेदथारी कथा दथारथा करते िैं, 

कुल बैंक ऋण प्ररथाि रें उनके तलुन पत् रें उचच दबथार रथाली आरट्तयों की 

पषृ्ठभूरर के ररपरीत ररृद्धशील गरत करजोर िुई िै। रनजी षेित् के बैंकों (पीरीबी) 

ने इस अरसर कथा उपयोग उिथार रें अपनी रिट्सेदथारी बढ़थाने के रलए रकयथा िै।

सदंभ्ट:

Wang, Q. (2015), “Fixed-Effect Panel Threshold Model using 

Stata”. The Stata Journal, 15(1), 121-134.

सरारणी 1: इष्ट्म ऋण िृवधि

नमनूरा 1 2 3 4

आवश्र् चर = सकल एनपीए अनपुरा्

अरं्राल (टी-आई) (टी-2) (टी-3) (टी-4) (टी-5)

बैंक ऋण ररृद्ध 
(टी- आई )

-0.08***
(.02)

-0.06***
(0.02)

-0.03*
(0.02)

-0.03*
(0.02)

(बैंक ऋण ररृद्ध 
(टी- आई ) 

) 2 0.0003***
(0.00)

0.0003***
(0.00)

0.00015**
(0.00)

0.00012*
(0.00)

वनयतं्रण चर

सीआरएआर -0.25*
(0.13)

-.35**
(0.14)

-0.40***
(0.15)

-0.45***
(0.16)

आरट्त पर आय 
(आरओए)

-3.02***
(0.27)

-3.00***
(0.28)

-2.96***
(0.33)

-2.81***
(0.32)

लॉग कुल आरट्त 
(आकथार)

-0.44*
(0.27)

-0.57**
(0.25)

-0.67**
(0.27)

-0.71**
(0.29)

लॉग पररचथालन वयय 0.07
(0.16)

जीडीपी ररृद्ध 
(टी- आई )

0.02
(0.02)

0.04
(0.02)

0.01
(0.01)

0.01
(0.03)

डमी:

ररररुिीकरण डरी 1.79***
(0.41)

1.83***
(0.43)

2.06***
(0.45)

2.14***
(0.47)

एकयूआर डरी 1.73***
(0.59)

1.99***
(0.51)

2.18***
(0.55)

2.27***
(0.52)

रनयत 15.34 18.10 19.5 20.4

आर 2 0.69 0.65 0.61 0.60

पयनिरेषिणों की सं् यथा 1,484 1372 1260 1148

प्रोब>पी 0.00 0.00 0.00 0.00

वरपपणी: ररृद्ध: ररनि दर ररनि प्ररतशत रें ररृद्ध; कोष्ठक रथान रथानक त्रुटयों को दशथानिते िैं।

3 पषिपथाती गणुथांक अनरुथान रें पररणत िोने रथाले छोड़े गए कथारकों को रनयरंत्त करने के रलए यथादृरचछक प्रभथार यथा पलुड रॉडल के ट््थान पर एक रनरचित-प्रभथार पैनल प्ररतगरन 
रॉडल को अपनथायथा जथातथा िै और बथािरी प्रभथारों को रनरट्त करने के रलए 1 प्ररतशत कर रकए गए डेटथासेट कथा उपयोग रकयथा जथातथा िै।

चरार्ट 1: बैंक ऋण िृवधि (िष्ट दर िष्ट)  
और सकल एनपीए अनपुरा् 2015-2021

नोर: नीले रगं के रनशथान रनजी षेित् के बैंकों को दशथानिते िैं, और लथाल रगं के रनशथान सथारनिजरनक 
षेित् के बैंकों को दशथानिते िैं।
स्ो्: आरबीआई ट्टथाफ सगंणनथा
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विकास को पुनर्जीवित करन ेमें वित्त की भूवमका

डथालने से भी जीएनपीए के ट्टॉक रें रगरथारट आई। िथालथांरक, 
जीएनपीए अनपुथात घट रिथा िै और प्रथारिथान कररजे अनपुथात बढ़ 
रिथा िै, बैंकों के तलुन पत् रें सरथािथान ररित एनपीए कथा ट्टॉक 
अरिक बनथा िुआ िै।

V.16 ररत्ीय रट््रतथा ररपोटनि , रदसबंर 2021 रें नरीनतर 
दबथार परीषिण ररशे्रण से पतथा चलतथा िै रक बैंकों कथा जीएनपीए 
अनपुथात रदसबंर 2021 रें 6.5 प्ररतशत से रसतंबर 2022 तक 
8.1 (आिथारभूत) - 9.5 (गभंीर दबथार के तित) प्ररतशत की 
सीरथा रें िो सकतथा िै, जो बैंकों के प्रथारिथान और उसके 
फलट्ररूप, पूजंी आरशयकतथाओ ंको बढ़थाएगथा। जबरक, कोररड-
19 प्रथारिथानों और लथाभथांश के ररतरण पर प्ररतबिंों जैसी 
रनयथारक आरशयकतथाओ ंने प्रथारिथान कररजे अनपुथात को बढ़थाने 
रें रदद की िै, सरकथार द्थारथा आगे पूजंी अतंरतेशन के सथा्-सथा् 
बैंकों द्थारथा सरक्रय ससंथािन जटुथाने के प्रयथासों को उनके पूजंी 
बफर को रजबूत करने के रलए आरशयक िोगथा।

V.17 ररत्ीय रट््रतथा के रलए आरशयक बढे़ िुए प्रथारिथान 
और पूजंी बफर आरशयकतथाए,ं बैंकों रें जोरखर से बचने कथा 
कथारण बन सकती िैं, और ये ऋण ररृद्ध को आरंशक रूप से कर 
कर सकती िैं (चथाटनि  V.10a)। इसके अलथारथा, बैंकों के पोटनिफोरलयो 

सरकथारी प्ररतभूरतयों रें रनरेश और खदुरथा षेित् को उिथार दनेे की 

ओर बढ़ते जथा रिे िैं (चथाटनि  V.10b और चथाटनि  V.11a)। जी-सेक 

यद्यरप, एक कर जोरखर रथालथा रनरेश िै, त्थारप लंबी अररि के 

रलए जथारी रखे जथाने की रट््रत रें यि प्रणथाली को 'जी-सेक 

रनरेश उनरखु बैंरकंग' रें बदलने कथा जोरखर उिथातथा िै। खदुरथा 

षेित् को उिथार दनेे से तलुनथातरक रूप से बेितर प्ररतफल ररलतथा 

िै। िथालथांरक, आर न्िक ररकथास को गरत दनेे के रलए इसकथा गणुक 

प्रभथार उद्योगों को रदए जथाने रथाले ऋण से कर िोने की सभंथारनथा 

िै। इसके अलथारथा, खदुरथा षेित् रें बढ़तथा एनपीए रचतंथा कथा एक 

अनय स्ोत िै (चथाटनि  V.11b)।

V.18 भथारत रें कॉरपोरटे बॉणड बथाजथार जयथादथातर शीरनि रटेेड 

बॉणड तक िी सीररत रिथा िै। कॉरपोरटे बॉणड बथाजथार रें 97 

फीसदी रनगनिर और कथारोबथार एएए, एए पलस और एए की शीरनि 

तीन ररेटंग शे्ररणयों रें िै। इसके ररपरीत, अरेररकथा रें, कॉरपोरटे 

बॉणड बथाजथार कथारोबथार कथा केरल 5 प्ररतशत एएए और एए की 

शीरनि ररेटंग बकेट रें िोतथा िै और लगभग 75 प्ररतशत रेिरडंग ए, 

बीबीबी और बीबी (तयथागी, 2020) की अगली तीन ररेटंग बकेट रें 

िोती िै। ।

चरार्ट V.10: एससीबी करा वनिेश और ऋण

ए. भरार्ीय बैंवकंग में जोवखम विमखु्रा बी. सरकरारी प्रव्भूव्यों में वनिेश

स्ो्: आरबीआई
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मदु्रा और वित्त सबंधंी ररपोर्ट

4. ऋण िृवधि को वफर स ेमजबू् करनरा - नीव् विकलप

V.19 अनभुरजनय सथाक्य बतथाते िैं रक जिथंा कर लथागत रथाली 
चलरनरि आरशयक िो सकती िै, त्थारप ऋण ररृद्ध रें एक 
रजबूत रसूली सरुनरचित करने के रलए केरल यि पयथानिप्त निीं िै; 
बरलक, यि इस बथात पर भी रनभनिर करतथा िै रक बैंरकंग षेित् रकतनी 
जलदी दबथाररकु्त िोतथा िै (भथादरुी एर ंअनय, 2021)।

ऋण ्ुप्नससंरच्ना

V.20 दरुनयथा भर रें, ऋण पनुसिंरचनथा कथा उपयोग कॉरपोरटे 
जगत को ररत्ीय सकंट से रनपटने रें रदद करने के रलए रकयथा 
जथातथा िै। चनुौरतयथां यि िैं रक सरय पर ऋण पनुसिंरचनथा को कैसे 
सगुर बनथाते िुए उसे प्रोतसथारित रकयथा जथाए, जबरक वयरिथायनि 
फरषों को शेर से अलग रकयथा जथाए और नई पूजंी को कैसे 
आकररनित रकयथा जथाए। भथारत रें, रिथारथारी के बथाद पनुसिंररचत 
खथातों की कुल सीरथा बढ़ी िै, लेरकन ऐरतिथारसक उचचतर सीरथा 
(चथाटनि  V.9) की तलुनथा रें अभी भी कर िै ।

वििाला और शोध्न अक्मर्ा

V.21 रदरथालथा और शोिन अषिरतथा सरंितथा (आईबीसी) के 
सथा् ररज़रनि बैंक कथा रररेकपूणनि ढथंाचथा, ऋणदथातथाओ ंद्थारथा सथारूरिक 

रनणनिय के रथाधयर से सरयबद्ध सरथािथान के रलए एक पनुसिंरचनथा 

प्रदथान करतथा िै। अकटूबर-रदसबंर 2021 के दौरथान, आईबीसी के 

तित कुल 195 नए रथारले दजनि रकए गए, जो रपछली दो रतरथारियों 

रें दजनि रथारलों की सं् यथा से ् ोड़था अरिक िै। इनरें से लगभग 58 

प्ररतशत रथारले पररचथालन ऋणदथातथाओ ंद्थारथा जबरक 35 प्ररतशत 

ररत्ीय ऋणदथातथाओ ंद्थारथा शरुू रकए गए ्े।

V.22 िथालथांरक, आईबीसी को शरुुआती परशेथारनयों कथा 

सथारनथा करनथा पड़था िै। पररसरथापन के रथाधयर से 'रचनथातरक 

ररनथाश' के रररोि के रूप रें आर न्िक ररकथास चक्र को पनुः-

प्रथारमभ करने के रलए कें रिीय रररय िोने के बथारजूद, अब तक िल 

रकए गए 46.6 प्ररतशत रथारलों रें पररसरथापन कथा सिथारथा लेनथा 

पड़था। सथा् िी, 330 रदनों की सरय सीरथा के रकुथाबले रथारलों के 

सरथािथान के रलए रलयथा गयथा औसत सरय 512 रदन ्था।

V.23 रिथारथारी-पूरनि की अररि रें, आईबीसी के तित ररकररी 

दर4 46.0 प्ररतशत ्ी, जो 2020-21 के दौरथान घटकर 20.2 

प्ररतशत5 िो गई, जो आरंशक रूप से नए रथारलों की शरुुआत के 

रनलंबन के सथा्-सथा् सरग् आर न्िक रंदी को दशथानिती िै। 

रिथारथारी-पूरनि अररि के रलए आकंड़े बतथाते िैं रक ररत्ीय 

चरार्ट V.11: क्ते्रिरार ऋण और खुदररा एनपीए

ए. चयवन् के्त्रों में ऋण िृवधि बी. खुदररा ऋणों की आवस् गुणित्तरा

स्ो्: आरबीआई

4 आईबीसी की ट््थापनथा के बथाद से।
5 भथारतीय रदरथालथा और शोिन अषिरतथा बोडनि कथा रतरथािी नयूजपेपर, जनररी- रथाचनि, 2020।
6 आरबीआई (2021ए)।
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ऋणदथातथाओ ंद्थारथा रसूली फरषों और षेित्ों रें कथाफी रभनन िोती िै; 
आरतौर पर, बेितर आर न्िक सभंथारनथाओ ंरथाले षेित्ों और बेितर 
सगंिनथातरक रूलयों रथाली कंपरनयों के सबंिं रें उचच ररकररी 
प्रथाप्त िोती िैं। चूरंक सपंकनि  सरेंदनशील उद्योगों को रिथारथारी कथा 
सबसे गभंीर रूप से िथारन िुई िै, इसरलए आगे चलकर उनसे 
ररकररी उद्योग के औसत से बिुत कर िो सकती िै।

V.24 रतनिरथान रें एरएसएरई के रलए उपलबि प्री-पैक तंत् के 
दथायर े को बड़े कॉरपोरटे-जगत के रलए ररट्तथाररत करने की 
आरशयकतथा िै। यि तंत् आईबीसी ढथांचे रें उपलबि कथानूनी 
शरुचतथा के सथा् अदथालत के बथािर रनपटथान की लथागत प्रभथारी 
प्रकृरत को जोड़तथा िै।

V.25 आईबीसी प्ररक्रयथा के सथारने एक और बड़ी बथािथा पयथानिप्त 
बरुनयथादी ढथाचें की करी िै। िथालथारंक िथाल के ररषों रें रथाषरिीय कंपनी 
रररि अरिकरण (एनसीएलटी) बेंचों की सं् यथा बढ़थाने के रलए 
प्रयथास रकए गए िैं त्था अरिक सं् यथा रें रदरथालथा पेशेररों को 
प्ररशरषित करने के रलए षिरतथा को और बढ़थाने की आरशयकतथा िै।

आवसर् ्ुप्नव्नतिमातिण कं्पव्नयां (एआरसी) और बैड बैंक

V.26 रररभनन सरथािथान तंत्ों के रथाधयर से रसूली के अलथारथा, 
बैंक ररत्ीय आरट्तयों के प्ररतभूरतकरण एर ं पनुरनिचनथा और 
प्ररतभूरत रित कथा प्ररतनिन अरिरनयर, 2002 (सरफेसी) के 
प्रथारिथानों कथा उपयोग करके आरट्त पनुरननिरथानिण कंपरनयों 
(एआरसी) को एनपीए की रबक्री कर तलुन पत् को भी शोरित 
करते िैं। जबरक एआरसी के रथाधयर से रसूल की गई रथारश रें 
इसरें शथाररल रथारश के प्ररतशत के रूप रें उनकी ट््थापनथा के 
प्रथाररंभक ररषों रें कथाफी अरिक ् ी, िथाल के ररषों रें यि 2020-21 
(चथाटनि  V.12) रें 41 प्ररतशत तक पिुचँने से पिले बिुत कर िो 
गयथा ्था।

V.27 िेयरकट रनिथानिररत करने के रलए बैंकों की अरनचछथा, 

ररशेर रूप से जब प्ररतपषिकथार एक रनजी एआरसी िै, इस रथागनि 

के रलए इचछथा रें करी के पीछे प्ररखु बथािथाओ ंरें से एक िै। इस 

प्रकथार, ऋण सरथािथान के रलए एआरसी रॉडल को भथारतीय 

सदंभनि रें सीररत सफलतथा ररली िै। िथाल िी रें ट््थारपत रथाषरिीय 

आरट्त पनुरननिरथानिण कंपनी रलररटेड (एनएआरसीएल) रें क्ररशः 

दबथारग्ट्त आरट्तयों और प्ररतभूरत प्रथारप्तयों (एसआर) के रलए 

प्रथा्ररक और रद्तीयक बथाजथारों रें रनरेशकों की रुरच को 

पनुजजीररत करने के रलए एक कुशल तंत् के रूप रें कथार करने की 

षिरतथा िै। िथालथांरक, आने रथाले सरय रें, रनरतंर नीरतगत सर न्िन, 

पेशेरर करनिचथारी और सचंथालन रें पथारदरशनितथा इस प्ररक्रयथा की 

लथागत और सरय को प्रभथारी बनथाने के रलए आरशयक िोगी 

(िेररथाडकर एर ंअनय, 2022)।

चरार्ट V.12: एनपीए ररकिरी के मराग्ट
(वनवह् ररावश के प्रव्श् के रूप में ररकिर की गई ररावश)

स्ो्: भथारत रें बैंरकंग की प्रररृत और प्रगरत पर ररपोटनि  के कई अकं
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मदु्रा और वित्त सबंधंी ररपोर्ट

बैंकों में ्ूपिंी अरं्िवेश्न

V.28 सरकथार ने रपछले पथाचं ररषों रें पीएसबी रें ₹2.9 लथाख 
करोड़ कथा रनरेश रकयथा िै, रजसरें 2021-22 रें ₹ 4,600 करोड़ 
7 कथा पनुपूिंजीकरण शथाररल िै (चथाटनि V.13)। इससे सथारनिजरनक षेित् 
के बैंकों को अपने सीआरएआर को रथाचनि 2016 रें 11.8 प्ररतशत 
की तलुनथा रें रदसबंर 2021 तक 14.3 प्ररतशत तक सिुथारने रें 
रदद ररली। पूजंी रनरेश ने कई करजोर पीएसबी को तरररत 
सिुथारथातरक कथारनिरथाई ढथाचें से बथािर आने रें रदद ररली।

V.29 बथाजथार अनशुथासन की अनपुरट््रत, रनरित सरकथारी 
गथारटंी, और सथारनिजरनक षेित् के बैंकों के बथार-बथार रबनथा शतनि 
पनुपूिंजीकरण से नैरतक खतर ेकी सरट्यथा उतपनन िो सकती िै। 
इससे रनपटने के रलए, एक प्रोतसथािन प्रणथाली ट््थारपत रकयथा 
जथानथा चथारिए और ऋण रसूली और आरट्त की गणुरत्था रें सिुथार 
के रथारले रें बेितर प्रदशनिन रथाले बैंकों को नई पूजंी तक पिुचं के 
रथारले रें प्रथा्ररकतथा दी जथानी चथारिए। िथालथांरक, पूजंी अतंरतेशन, 
बेितर अरभशथासन और जोरखर रनयतं्ण कथा ररकलप निीं  
बननथा चथारिए।

बैंक समेक्न

V.30 कुछ शरुुआती बथािथाओ ंके बथारजूद, सरकथारी ट्रथाररतर, 
सरथान रेतन सरंचनथा और करनिचथाररयों के रलए कैररयर की प्रगरत 
के ररकलप, और सरथान कोर बैंरकंग सरथािथान जैसे कथारकों ने 
िथाल के ररषों रें भथारत रें बैंक ररलय के सचंथालन को आसथान 
बनथाने रें रदद की। ररलय से बैंकों के पूजंी बफर को रजबूत करने 
रें रदद ररली। यद्यरप ररलय के प्रभथार को सिरतजी रूप से कथायनि 
कर रिे अनय बलों से अलग करनथा ररुशकल िै, प्रथारिथानों रें 
सिुथार ने रनरल एनपीए अनपुथात (आरबीआई, 2020c) को 
रनयरंत्त करने रें रदद की िै।

V.31 भथारतीय सदंभनि रें, ऐसी रचतंथाए ं िैं रक इस तरि के 
सरेकन उपथायों से ररलय रकए गए सटं््थानों की बथाजथार शरक्त रें 
ररृद्ध िो सकती िै और इसके कथारण ट््थानीय जरूरतों की उपेषिथा 
िो सकती िै रजससे कुछ शे्ररणयों के उिथारकतथानिओ,ं ररशेर रूप 
से छोटी फरषों को ऋण आपूरतनि रें करी आ सकती िै, रजससे 
ररत्ीय सरथारेशन पर प्ररतकूल प्रभथार पड़ेगथा8। सरेकन के 
पररणथारट्ररूप ग्थािक के रलए कर ररकलप िोने के कथारण 
प्ररतट्पिथानि रें करी िो सकती िै और इसके पररणथारट्ररूप 
उतपथादों कथा गैर-प्ररतट्पिजी रूलय रनिथानिरण भी िो सकतथा िै। ऐसे रें 
आगे चलकर, षेित् रें प्ररतट्पिथानि बढ़थाने और नरथाचथार को बढ़थारथा 
दनेे के रलए, सथारनिभौररक और लघ ुररत् बैंकों के रलए ररज़रनि बैंक 
की 'ऑन टैप' लथाइसेंरसगं नीरत कथा प्रभथारी ढंग से उपयोग रकयथा 
जथा सकतथा िै। घरलूे प्रणथालीगत रूप से रितरपूणनि बैंकों (डी-
एसआईबी) के रलए अरतररक्त सथारथानय इरकरटी रटयर- I (सीईटी- 
I) पूजंी आरशयकतथाओ ं के रथाधयर से टू -रबग-टु -फे़ल की 
रचतंथाओ ंकथा सरथािथान रकयथा जथाएगथा।

विकास वित्ीय ससं्ा्न

V.32 जबरक बरुनयथादी ढथंाचे के रलए रौजूदथा ररत्पोरण 
रॉडल लड़खड़थाते रदख रिे िैं, इस षेित् की ऋण जरूरतें रजबूत 

7 सरकथार ने 2021-22 के रलए सथारनिजरनक षेित् के बैंकों रें पूजंी अतंरतेशन के रलए ₹20,000 करोड़ कथा बजट रखथा ्था रजसे 2021-22 के सशंोरित अनरुथानों रें ₹15,000 
करोड़ रकयथा गयथा ्था। सरकथार ने फरररी 2022 रें भथारत सरकथार की प्ररतभूरत के रथाधयर से गैर-बयथाज रथाली (गैर-िट्तथांतरणीय) ररशेर पजंथाब एडं रसिं बैंक रें ₹4,600 करोड़ 
कथा रनरेश रकयथा िै।

8 आरबीआई (2013), 'भथारत रें बैंरकंग सरंचनथा पर चचथानि पत् - आगे कथा रथाट्तथा', अगट्त।

चरार्ट V.13: सरकरार द्राररा पीएसबी में पूजंी अं् िरा्टह

स्ो्: data.gov.in। पे्रस सूचनथा बयूरो और भथारत सरकथार की रररभनन गज़ट अरिसूचनथायें
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बनी िुई िैं। इस पषृ्ठभूरर को धयथान रें रखते िुए, भथारत रें एक 
ररकथास ररत्ीय सटं््थान (डीएफआई) के रूप रें रथाषरिीय 
अरसरंचनथा ररत्पोरन और ररकथास बैंक (एनएबीएफआईडी) की 
ट््थापनथा से रथारणरजयक बैंकों से लंबी अररि के ररत्पोरण के 
बोझ को दूर करने की उमरीद िै। इसके अलथारथा, लंबी अररि के 
ऋण दनेे के अलथारथा, एनएबीएफआईडी से बरुनयथादी ढथांचे के 
ररत्पोरण के रलए आरशयक बथांड और डेरररेरटर बथाजथार के 
ररकथास रें सरक्रय भूररकथा रनभथाने की उमरीद िै।

V.33 अतंरथानिषरिीय अनभुर से पतथा चलतथा िै रक आगे चलकर, 
एनएबीएफआईडी को दो परट्पर रररोिी लक्यों के बीच एक 
रिीन रखेथा पर चलनथा िोगथा: लथाभदथायक िोने के सथा्-सथा् 
अ न्िवयरट््था के ररकथासथातरक लक्यों को प्रथाप्त करनथा। पिलथा 
लक्य पूरथा करने के रलए उसे सरझदथारी से रनरेश करनथा िोगथा 
और ररटननि प्रथाप्त करनथा िोगथा; दूसरी ओर, सथारथारजक और ररत्ीय 
ररटननि को सतंरुलत करनथा एक जरटल, सरय लेने रथालथा और 
कभी-कभी रररोिथाभथासी रथारलथा, ररशेर रूप से एक पररयोजनथा 
के सथारथारजक प्रभथार को रथापने सबंिंी करिनथाइयों के आलोक रें 
(रडरकंसन, 2019), िो सकतथा िै ।

कॉ्पपोरटे किति बािार का विकास

V.34 भथारत रें प्ररखु कंपरनयों और इंफ्थाट्रिकचर षेित् की 
ररत्ीय आरशयकतथाओ ंको पूरथा करने और इस तरि भथारत की 
ररकथास आकथाषंिथाओ ंको प्रथाप्त करने के रलए एक जीरतं कॉपवोरटे 
बॉणड बथाजथार कथा ररकथास रितरपूणनि िै। िथाल के ररषों रें, इस षेित् रें 
सिुथार के कई उपथाय रकए गए िैं9। इनके बथारजूद, कॉपवोरटे बॉणड 
बथाजथार रें रगरथारट बनी िुई िै और बड़े आकथार की फरषों, उचच-
शे्रणीकृत (िथाई-रटेेड) और ररत्ीय षेित् के रनगनिरकतथानिओ ंके पषि रें 
िै (गथागंलुी, 2019)। रद्तीयक बॉणड बथाजथार रें, मयूचअुल फंड 
एकरथात् प्ररखु सरक्रय भथागीदथार िैं, जो रेिरडंग परररथाण रें लगभग 
40 प्ररतशत कथा योगदथान करते िैं (तयथागी, 2020)। बड़ी सं् यथा रें 

अतंररथाषरिीय प्ररतभूरत पिचथान सं् यथा (आईएसआईएन) को और 

कर करने, अरिक सरक्रय ररपो बथाजथार की सरुरिथा और बथाजथार रें 

चलरनरि रें सिुथार के रलए अरिक भथागीदथारों, ररशेर रूप से 

सटं््थागत रनरेशकों को आकररनित करने की आरशयकतथा िै। बीरथा 

कंपरनयों, पेंशन रनरि और भररषय रनरि जैसे सटं््थागत रनरेशकों 

को आर तौर पर केरल उचच-शे्रणीकृत बॉणडों (पेपर) रें रनरेश 

करने की अनरुरत िै, भथारत रें बॉणड बथाजथार रें खदुरथा भथागीदथारी 

भी सीररत िै, रजसे बढ़थाने की आरशयकतथा िै। ररज़रनि बैंक द्थारथा 

िथाल िी रें जथारी रकए गए ऋण चूक ट्रैप (सीडीएस) रनदशेों से 

कॉपवोरटे बॉणड बथाजथार, ररशेर रूप से रनमन ररेटंग रथाले बथाजथार को 

ररकरसत करने और दीघथानिररि ऋण बथाजथारों रें अरिक और बेितर 

ससंथािन आबंटन कथा रथागनि प्रशट्त करने की उमरीद िै।

V.35 चूरंक कजनि बथाजथारों रें अतंरथानिि से गिनतथा और चलरनरि 

रें सिुथार करने रें सिथायतथा ररलती िै, इसरलए सरकथारी कजनि रें 

ररदशेी पोटनिफोरलयो रनरेश (एफपीआई) की सीरथा कथा उत्रोत्र 

ररट्तथार रकयथा गयथा िै। घरलूे बथाजथारों को सदुृढ़ बनथाने के रलए 

रथाजय ररकथास ऋण (एसडीएल) रें रनरेश को भी िीर-ेिीर ेउदथार 

बनथायथा गयथा िै। चलरनरि सबंिंी कथारणों से एफपीआई रनरेश 

सीरथा कथा कर उपयोग रकयथा जथातथा िै। कॉपवोरटे बॉणड बथाजथार रें 

मयचुअुल फंड और भथाग लेने रथाले अनय सटं््थागत रनरेशकों को 

चलरनरि प्रदथान करने के रलए प्रट्तथाररत सटं््थागत फे्ररकनि , 

ररशेर रूप से दबथारग्ट्त सरय पर, बथाजथार सिभथारगयों के रन रें 

ररश्थास उतपनन कर सकतथा िै। कॉपवोरटे बॉणड पर आरंशक यथा 

पूणनि गथारटंी की पेशकश करने रथालथा एक ऋण रिनिन तंत् (के्ररडट 

एनिथांसरेंट रैकेरनट्र) भी इंफ्थाट्रिकचर पररयोजनथाओ ं की 

जोरखर िथारणथा को रनरेशकों की जोरखर षिरतथा के अनकूुल 

ट्तर तक कर करने और रनरियों के अरिक प्ररथाि को आकररनित 

करने रें रदद कर सकतथा िै।

9 इनरें अनय बथातों के सथा्-सथा्, रनजी रनरेश बथाजथार रें पथारदरशनितथा बढ़थाने के रलए इलेकरिॉरनक बकु रबरलडंग प्ररक्रयथा की शरुुआत, रेिरडंग रित को प्रोतसथारित करने के रलए 
एकसचेंजों पर रत्-पषिीय रपेो रेिरडंग, सरेकन के रथाधयर से रद्तीयक बथाजथार वयथापथार रें चलरनरि रें सिुथार और उसी उिथारकतथानि द्थारथा अतंरथानिषरिीय प्ररतभूरत पिचथान सं् यथा 
(आईएसआईएन) की नयूनतर सं् यथा और बड़े कॉरपोरटे को कॉरपोरटे बॉणड बथाजथार के रथाधयर से अपने उिथार कथा एक-चौ्थाई रिट्सथा जटुथाने के रलए अरनरथायनि रररि के तित 
पनु: रनगनिर शथाररल िै।
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शेयर बािार का विकास

V.36 िथालथारंक भथारत की जीडीपी के रलए शेयर बथाजथार 
पूजंीकरण रें अभूतपूरनि ररृद्ध दखेी गई िै, यि अभी भी कई अनय 
प्ररखु अ न्िवयरट््थाओ ंकी तलुनथा रें कर िै, जो ररृद्ध को अनलॉक 
करने रें इरकरटी बथाजथारों की अप्रयकु्त षिरतथा को दशथानितथा िै। 
परपंरथागत रूप से, लघ ु और रधयर उद्यर (एसएरई) अपनी 
आरशयकतथाओ ंको पूरथा करने के रलए बैंक ररत् पर रनभनिर रिे िैं, 
कयोंरक इरकरटी बथाजथार के अरभगर रें उनिें कई बथािथाओ ं कथा 
सथारनथा करनथा पड़तथा िै, जैसे प्ररेश लथागत और सूचीबद्धतथा 
आरशयकतथाओ,ं चलरनरि की करी, शैरषिक अतंरथाल, सीररत 
पथारररट््रतकी ततं् और कर-उपथाय, रजनरें सभी पर रररनयथारकों 
और नीरत रनरथानितथाओ ं द्थारथा सरथान रूप से धयथान दनेे की 
आरशयकतथा िै (नथासर और रेरिगंर, 2016)। रथाचनि 2012 रें 
बीएसई एसएरई पलेटफॉरनि की ट््थापनथा और रसतंबर 2012 रें 
एनएसई एसएरई पलेटफॉरनि (रजसे इरजनि भी किथा जथातथा िै) इन 
रदु्ों को िल करने कथा प्रयथास करतथा िै। इन पलेटफथारषों की ट््थापनथा 
के बथाद से, 633 लघ ुऔर रधयर कंपरनयों ने ररनि 2021-22 तक 
₹7,777 करोड़ की इरकरटी पूजंी सगं्रित की िै। ये ररकथास 
एसएरई रें रनरेश को बढ़थारथा द ेसकते िैं और प्ररतभूरतकरण और 
अनय गैर-बैंक ऋण ररत्पोरण सथािनों के सथा्, जोरखर और 
जोरखर लेने के बढे़ िुए आबटंन को प्रोतसथारित करते िैं, जो ररृद्ध 
परुष्टकथारी िोतथा िै। आगे बढ़ते िुए, नए यगु के रफनटेक सरथािथानों 
के प्रसथार के पररणथारट्ररूप अरभगर रें आसथानी के सथा्, शेयर 
बथाजथार रें रैयरक्तक भथागीदथारी और बढ़ सकती िै, उनकी बचत कथा 
अरिक-से-अरिक आबटंन प्रतयषि भथागीदथारी के सथा्-सथा् 
मयूचअुल फंड के रथाधयर से अप्रतयषि भथागीदथारी द्थारथा इरकरटी 
बथाजथारों रें रकयथा जथा रिथा िै। ररनि 2021-22 रें घरलूे ट्टॉक 
सूचकथंाकों पर नए जरथाने की टेकनोलॉजी कंपरनयों के आईपीओ 
सूचीबद्धतथा की झड़ी लग गई िै। चूरंक भथारत, ररश् रें तीसर ेसबसे 
बड़था ट्टथाटनि-अप इकोरसट्टर (पीआईबी, 2022) के रूप रें 
अनरुथारनत िै, उनकी सूचीबद्धतथा रें करनिण भथारत की ट्टथाटनि-अप 
ररृद्ध की रदशथा रें रितरपूणनि िो सकतथा िै।

5. वडवजरल वित्त और सररार्ट-अप स ेलराभ उठराकर िृवधि को 
पुनजजीवि् करनरा

V.37 रडरजटल ररत् रें कई नए ररत्ीय उतपथाद, ररत्ीय 
कथारोबथार, ररत्-सबंिंी सॉफटरेयर, ग्थािक सचंथार के नए रूप और 
रफनटेक कंपरनयों और नरोनरेरी ररत्ीय सेरथा प्रदथातथाओ ंद्थारथा 
सचंथार और अतंःरक्रयथा शथाररल िैं, जो ररृद्ध के सरंिनिन और 
ररत्ीय सरथारेशन को बढ़थारथा दनेे त्था असरथानतथाओ ं कथा 
रकुथाबलथा करने रें सिथायक रिे िैं (गोमबर और अनय, 2017)। 
बिु-रथाषरिीय ररशे्रण इंरगत करतथा िै रक रडरजटल ररत्ीय 
सरथारेशन रें ररृद्ध से रथाट्तररक सकल घरलूे उतपथाद की ररृद्ध को 
बढ़थारथा ररलने की उमरीद िै (खेरथा और अनय, 2021)।

V.38 रडरजटल उिथाररयथां ऋणदथातथाओ ं को ऋण के रलए 
उिथारकतथानि की पथात्तथा तय करने के रलए रथाट्तररक लेनदने डेटथा, 
रैयरक्तक ररशेरतथाओ ंऔर पनुभुनिगतथान वयरिथार पर रनभनिर िो कर 
पनुभुनिगतथान सरुनरचित करते िुए सपंथारश्निक रकु्त ऋण दनेे की 
अनरुरत दतेी िैं। इससे सीरथंात उिथारकतथानिओ ं की खपत को 
सचुथारु बनथाने रें आसथानी िो सकती िै। अरेररकथा रें रफनटेक 
ऋणदथातथाओ ंने प्रसटं्करण सरय को लगभग 10 रदनों यथा औसत 
प्रसटं्करण सरय के 20 प्ररतशत तक कर कर रदयथा (फट्टर 
और अनय, 2019)। चीन रें, रडरजटल ररत् को भोजन, कपड़े, 
घर के रखरखथार, रचरकतसथा दखेभथाल, रशषिथा और रनोरजंन वयय 
के सथा् सकथारथातरक रूप से सिसबंद्ध पथायथा गयथा िै (ली और 
अनय, 2020)। रडरजटल ररत्, ससंथािन आबंटन को आसथान 
बनथाकर उतपथादन को बढ़थारथा दनेे रें भी रदद कर सकतथा िै। कई 
रफनटेक कंपरनयथंा अपने उिथार रनणनिय लेने के रलए उिथारकतथानिओ ं
के रथाजट्र यथा रबक्री डेटथा पर भरोसथा करते िुए कथायनिशील पूजंी 
प्रदथान करती िैं। रडरजटल उिथारी, पूजंी की करी रथाले षेित्ों, 
सूक्र, लघ ुऔर रधयर उद्यरों (एरएसएरई) के रलए ररत्पोरण 
के रैकरलपक स्ोत के रूप रें कथार कर सकती िै, रजसरें 
पथारपंररक सपंथारश्निक की करी िै। एरएसएरई ऋण सीरथा रें ढील 
कथा सथारथानय रोजगथार और इरकरटी पर सकथारथातरक प्रभथार पड़ 
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सकतथा िै। सरकथारें रफनटेक कथा उपयोग रेतन अतंरण, खरीद, 

करथािथान, और इलेकरिॉरनक रोड के रथाधयर से सथारनिजरनक 

सेरथाओ ं के भगुतथान के रलए कर सकती िैं। रडरजटल भगुतथान 

प्रणथाली को अपनथाने से उद्यरों की औपचथाररकतथा रें ररृद्ध िो 

सकती िै (कलैपर, 2019) और कर अपरचंन से रनपटने रें 

सिथायतथा ररल सकती िै।

भारर् में व््नटेक

V.39 रपछले कुछ दशकों रें भथारत के रडरजटल पथारररट््रतकी 

तंत् रें उललेखनीय ररृद्ध िुई िै, जो नीरत की एक सदुृढ़ नींर, 

ट्रथाटनिफोन के ररट्तथार, इंटरनेट कररजे, रडरजटल सथाषिरतथा के 

सथा्-सथा् रनजी षेित् द्थारथा सरक्रय भथागीदथारी द्थारथा सरर न्ित िै 

(सरॉय और अनय, 2020; गथांिी, 2016)। बैंकों और रफनटेक 

फरषों को कथायनिनीरतक पूरक के रूप रें दखेथा जथा सकतथा िै, कयोंरक 

उनके अलग-अलग तलुनथातरक लथाभ िैं, और इसरलए दोनों के 

बीच एक सियोगी सथाझेदथारी उनिें अपनी सबंरंित रु् य दषितथाओ ं

पर धयथान कें ररित करने की अनरुरत दगेी (रुंरिथा, 2017)। दशे के 

भगुतथान और रनपटथान प्रणथारलयों के रररनयथारक और पयनिरेषिक 

के रूप रें ररज़रनि बैंक, भगुतथान इंफ्थाट्रिकचर और रररनयथारक 

फे्ररकनि  के रलए सरयोरचत और सरुरचथाररत प्रोतसथािन के 

रथाधयर से दशे के रडरजटल रूपथंातरण रें सरक्रय भूररकथा रनभथा 

रिथा िै।

V.40 भथारत सरकथार ने रडरजटल क्रथांरत रें एक सरक्रय भूररकथा 

रनभथाई िै, रजसरें एक रजबूत और अतयरिक रथापनीय 

सथारनिजरनक इंफ्थाट्रिकचर कथा रनरथानिण रकयथा, रजसे लोकरप्रय रूप 

से इंवडया सटैक के रूप रें जथानथा जथातथा िै, और इन रडरजटल 

सथारनिजरनक रट्तओु ंके रडजथाइन रें डेटथा गोपनीयतथा और सरुषिथा 

को शथाररल रकयथा गयथा िै (डी रसलरथा और अनय, 2019)।

V.41 ररनि 2014 रें शरुू की गई प्रिथान रंत्ी जन-िन योजनथा 

(पीएरजेडीरथाई), रोबथाइल इंटरनेट टैररफ रें तेजी से करी और 

भथारतीय रडरजटल वयरसथाय रें रनरेशकों की बढ़ती रुरच के 

सथा्, ररत्ीय सेरथाओ ंतक अरभगर के ररट्तथार रें रदद की (चथाटनि  

V.14)। रथाट्तररक आर न्िक गरतरररि के सथा् रडरजटल इंरडयथा 

के एकीकरण से प्रौद्योरगकी-प्रिथान आर न्िक ररृद्ध को बढ़थारथा 

ररलने की आशथा िै।

व््नटेक और वडविटल भुगर्ा्न में बाधाएं

V.42 यद्यरप रडरजटल ररत् अरत आरशयक ररृद्ध गरत प्रदथान 

कर सकतथा िै, पर अरनयरंत्त िोने पर, तो इसके पररणथारट्ररूप 

कुछ रचतंथाए ंउतपनन िो सकती िैं, रजनिें सररुचत रूप से सबंोरित 

करने की आरशयकतथा िै। चूरंक रडरजटल उिथार जरथारथारशयों के 

बजथाय रु् य रूप से कजनि और इरकरटी से उतपनन िोतथा िै, रथानक 

के्ररडट रदशथारनदतेशों की करी के कथारण रडरजटल ऋणदथातथाओ ं

की रनरियों की आपूरतनि रें अरिक उतथार-चढ़थार और अरट््रतथा 

चरार्ट V.14: वडवजरल भरार् की ओर अग्सर

ए. िरायरलेस डेररा करा प्रयोग और शुलक बी. भरार् में वफ़नरेक द्राररा वनधीयन

स्ो्: दूरसचंथार ररभथाग, भथारत सरकथार और रिकसर (05 अपै्रल 2022 को प्रथाप्त)
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मदु्रा और वित्त सबंधंी ररपोर्ट

आ सकती िै। इसके अलथारथा, रररेकपूणनि रररनयरन सीरथा के 
बथािर के्ररडट गरतरररियथां, के्ररडट-सबंरंित प्ररतचक्रीय नीरतयों 
के प्रभथार को कर कर सकती िैं।

V.43 सेरथा प्रदथातथाओ ं और अनय रितिथारकों के सथंारररिक 
अरिकथारों और दथारयतरों के पयथानिप्त कथानून और सीरथांकन के 
अभथार रें डेटथा गोपनीयतथा रचतंथा कथा रररय िै। लथाभ को अरिकतर 
करने के उदे्शय से सचंथारलत डेटथा रथाइरनंग, भेदभथार के रौजूदथा 
पैटननि को पनु: उतपनन और कथायर रख सकतथा िै और करजोर 
रगषों को बथािर कर सकतथा िै (बथारोकथास और सेलबट्ट, 2016)। 
जैसे-जैसे भथारतीय आबथादी बढ़ती इंटरनेट और रोबथाइल कररजे 
के सथा् डेटथा-सरदृ्ध िो जथाती िै, अगली चनुौती पयथानिप्त कथानूनी 
और रररनयथारक सर न्िन के रथाधयर से उपभोक्तथाओ ंको सशक्त 
बनथानथा िो सकती िै।

V.44 रडरजटल भगुतथान रें (बड़ी प्रौद्योरगकी कंपरनयों) 
रबगटेक के बढ़ते प्रभतुर के सथा्, सट्ती सेरथाओ ंके रलए डेटथा-
पे्रररत अलपथारिकथार को ट्रीकृत रकयथा जथा सकतथा िै। रडरजटल 
सथाषिरतथा और ट्रट्् प्ररतट्पिथानि इनरें से कुछ रचतंथाओ ंको कर 
कर सकती िै, और इसरलए, लघ,ु अरिक नरीन फरषों को बढ़थारथा 
दनेे के रलए प्रोतसथािनों को पनुः सरंरेखत करने की आरशयकतथा 
िै (सरॉय और अनय, 2020)। चूरंक रफनटेक वयथापक सं् यथा रें 
डोरेन रें सेरथाओ ंको ररभथारजत करतथा िै, इसरलए वयथारसथारयक 
इकथाई के प्रथासरंगक पिलओु ं पर रररभनन रररनयथारकों के 
उत्रदथारयतर कथा ट्पष्ट रूप से सीरथांकन करनथा और रररनयथारक 
सियोग के रलए पयथानिप्त रथाट्ते के अरट्ततर को सरुनरचित करनथा 
आरशयक िै। यि एक सरथान अरसर सरुनरचित करते िुए, 
प्ररतट्पिथानितरकतथा के रथाधयर से नरोनरेर को सरुरिथाजनक बनथाने 
के वयथापक लक्य के सथा् रकयथा जथा सकतथा िै।

6. धरारणीय िृवधि के वलए हरर् वित्त

V.45 'नेट ज़ीरो' के रलए एक सगुर सकं्ररण के रलए, िररत 
ररत् दरुनयथा भर रें एक सथारनिजरनक नीरत प्रथा्ररकतथा बन गयथा िै 
कयोंरक जलरथाय ुजोरखरों को दूरगथारी, गैर-रखेीय और प्रकृरत रें 
अरिकतर अपरररतनिनीय रथानथा जथातथा िै। उपयकु्त रूप से 
अनकूुरलत सररष्ट-ररत्ीय रॉडल अ न्िवयरट््था पर जलरथाय ु
सबंिंी आपदथाओ ंके सकं्ररण जोरखर रथाले रररभनन पररदृशयों को 
उतपनन करने और उनकथा ररशे्रण करने रें सिथायतथा कर सकते 
िैं। िथालथांरक, इस तरि के जोरखर रूलयथंाकन जरटल िैं कयोंरक 

उनिें प्रथाकृरतक आपदथाओ ंऔर कथाबनिन रूलय रनिथानिरण के रलए 
पोटनिफोरलयो और तलुन पत् एकसपोजर रथाले सभी रितिथारकों 
के रधय ररचथार-रररशनि रकयथा जथानथा चथारिए।

V.46 ररज़रनि बैंक ने िररत ररत् के सरंिनिन के रलए सरक्रय 
नीरतगत उपथाय रकए िैं। यि अपै्रल 2021 रें ग्ीरनंग रद 
फथाइनेंरशयल रसट्टर (एनजीएफएस) के रलए कें रिीय बैंकों और 
पयनिरेषिकों के नेटरकनि  रें शथाररल िो गयथा िै। भथारत सरकथार ने अभी 
से ररनि 2030 तक कुल अनरुथारनत कथाबनिन उतसजनिन को एक 
रबरलयन टन कर करने, अ न्िवयरट््था की कथाबनिन तीव्रतथा को और 
अरिक कर करने त्था ररनि 2030 तक 45 प्ररतशत से अरिक, 
और ररनि 2070 तक ‘नेट जीरो’ उतसजनिन के लक्य को प्रथाप्त करने 
के रलए प्ररतबद्धतथा दजनि की िै। ररज़रनि बैंक अपनी रनयररत ररपोटनि  
और अनय सचंथार रथाधयरों से िररत ररत् की आरशयकतथा, 
अरसरों और चनुौरतयों के बथार ेरें जनतथा, रनरेशकों और बैंकों को 
सरक्रय रूप से सरेंदनशील बनथा रिथा िै। गूगल रिेंड्स डेटथा, जो 
गूगल खोज रें शीरनि खोज प्रश्ों की लोकरप्रयतथा कथा ररशे्रण 
करतथा िै, यि दशथानितथा िै रक भथारत रें िररत ररत् और जलरथाय ु
जोरखरों के बथार ेरें जथागरूकतथा के प्रसथार रें िीर-ेिीर ेसिुथार आ 
रिथा िै (चथाटनि  V.15)।

V.47 ररज़रनि बैंक ने ररनि 2015 रें अपनी प्रथा्ररकतथा-प्रथाप्त षेित् 
उिथार (पीएसएल) योजनथा के तित लघ ु अषिय ऊजथानि 
पररयोजनथाओ ंको शथाररल रकयथा और इसके रदशथारनदतेशों को ररनि 
2020 रें बथाजथार की रट््रतयों के अनरुूप सशंोरित रकयथा गयथा 
्था। सेबी ने िथाल िी रें 2022-23 रें शरुू िोने रथाली शीरनि-सूचीबद्ध 
कंपरनयों के रलए अपनी िथारणीयतथा और सथारथारजक रजमरेदथारी 
ररपोरटिंग आरशयकतथाओ ं को सशंोरित रकयथा िै। पयथानिररण, 
सथारथारजक और अरभशथासन (ईएसजी) के भथारी अनसुिंथान के 
रलए प्रथारथारणक डेटथा, सथा् िी बेंचरथाकनि  और अलटनि की 
आरशयकतथा िोगी (घोर और अनय, 2021)।

V.48 एक बथार रतनिरथान ट्रथाट््थय सकंट सरथाप्त िो जथाने पर, 
जलरथाय ु परररतनिन और कथाबनिन रूलय रनिथानिरण (आरबीआई, 
2021डी) पर कें रि-रबदं ुट््थानथांतररत िो सकतथा िै। ररनि 2022-
23 के कें रिीय बजट रें अपने सरग् बथाजथार उिथार कथायनिक्रर के 
रिट्से के रूप रें सॉररने ग्ीन बॉणड जथारी करने की घोरणथा की, 
रजसरें सथारनिजरनक षेित् की पररयोजनथाओ ंके रलए रथाजट्र जथा 
रिथा िै, जो अ न्िवयरट््था की कथाबनिन तीव्रतथा को कर करने रें रदद 
करतथा िै। घरलूे बथाजथार के बड़े आकथार और िररत सथािनों की कर 
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विकास को पुनर्जीवित करन ेमें वित्त की भूवमका

पैि को दखेते िुए, िररत ररत् की सभंथारनथा बिुत अरिक िै। यि 
दखेते िुए रक जलरथाय-ुसबंिंी नयूनीकरण योजनथा के 
पररणथारट्ररूप कुछ वयथारसथारयक सटं््थाओ ं यथा षेित्ों के रलए 
ररत्ीय रूलयथंाकन यथा के्ररडट ररेटंग रें परररतनिन िो सकतथा िै, 
लक्य को प्रथाप्त करने के रलए एक सरुरचथाररत नीरत फे्ररकनि  की 
आरशयकतथा िोती िै।

V.49 एक रररनयथारक दृरष्टकोण से, बैंकों द्थारथा अपने 
पोटनिफोरलयो कथा एक बड़था रिट्सथा उन उद्योगों रें रनरेश रकयथा 
गयथा िै, रजनकी अप्रतयषि रूप से िी सिी, लेरकन जीरथाशर ईिंन 
पर बिुत अरिक रनभनिरतथा िै। इनरें से कई, रजनरें रूल िथातएु,ं 
रबजली और रस्त शथाररल िैं, कथा बयथाज वयथारप्त अनपुथात कर िै 
और बकथायथा एनपीए अरिक िै। यि बैंरकंग षेित् की जलरथाय ु
जोरखरों के प्ररत सरेंदनशीलतथा को रखेथांरकत करतथा िै, रजसके 
रलए रनरतंर रनगरथानी की आरशयकतथा िो सकती िै (घोर और 
अनय, 2022)।

V.50 सूचनथा ररररतथाओ ं को कर करने के रलए नीरत 
रितिथारकों के बीच प्रभथारी सरनरय आरशयक िै। यि नीरत 
रनरथानितथाओ,ं रितिथारकों और बथाजथार सिभथारगयों द्थारथा उचच 
गणुरत्था रथाले डेटथा के प्रसथार के रथाधयर से पूरथा रकयथा जथा सकतथा 
िै। यि अरिक-से-अरिक जन जथागरूकतथा, पररपकरतथा बेरेल को 
कर करने, उिथार लेने की लथागत और कुशल ससंथािन आबंटन 
को पनुट््थानिरपत करने रें रितरपूणनि योगदथान दगेथा (घोर और 
अनय, 2021)।

V.51 ररज़रनि बैंक ने पिले िी कई रररनयथारक पिल की िैं, 
रजनकथा उदे्शय िथारणीय ररत् कथा सरंिनिन करनथा, जलरथाय ु
जोरखर को कर करनथा और जलरथाय ु पररदृशय ररशे्रण और 
तनथार परीषिण के सचंथालन के रलए आरशयक नींर ट््थारपत 
करनथा िै। तनथार परीषिणों को एक डथायनैररक ट्टोचैरट्टक जनरल 
इरकररलरब्रयर (डीएसजीई) रॉडल कथा उपयोग करके रडजथाइन 
रकयथा जथा सकतथा िै जो अतयरिक कथाबनिन उतसजनिन करने रथाले 
उद्योगों (ब्रथाउन) ब्नाम िररत उद्योगों और बैंकों पर जलरथाय ु
जोरखरों के ररभेदक प्रभथार कथा आकलन करने रें सषिर िै। दूसरी 
सभंथारनथा रैकरलपक तनथार पररदृशय उतपनन करने के रलए रशीन 
लरनिंग एलगोररदर कथा उपयोग करनथा िै। ये अभयथास सभंथाररत 
नीरत रडजथाइन और कथायथानिनरयन रें एक अतंदृनिरष्ट प्रदथान करेंगे, 
रजससे एक िथारणीय और ट््थायी ररकररी कथा रथागनि प्रशट्त िोगथा।

7. वनष्कष्ट और भविष्य के वलए सभंरावि् मराग्ट

V.52 भथारतीय ररत्ीय षेित् रें पिले से रौजूद करजोररयों पर 
रिथारथारी कथा ररत्ीय सकंट आरोरपत िुआ, रजससे ररत्-
आिथाररत ररृद्ध की सभंथारनथा बथारित िुई। यद्यरप अतंरननिरित 
रट््रतयथां अनकूुल िैं और ररत् आिथाररत ररृद्ध एक वयरिथायनि 
ररकलप िै, लेरकन इसे कथायनिनीरतक पिलों द्थारथा आगे बढ़थायथा 
जथानथा चथारिए जो पिले से ररद्यरथान करजोररयों को पनुवयनिररट््त 
करने के सथा्-सथा् सरंचनथा को अरसरों रें बदल दें।

चरार्ट V.15: हरर् वित्त पर गूगल सच्ट

ए. हरर् वित्त स ेसबंवंध् गूगल सच्ट:भरार् करा ्ुलनरातमक अकं बी. कीबोड््टस करा वि्रण (कुल करा प्रव्श्) 2013-20 करा औस्

स्ो्: गूगल सचनि डथाटथा कथा प्रयोग करने सबंिंी आरबीआई ट्टथाफ सगंणनथा

प्रर
तश

त

ररकरसत अ न्िवयरट््था 
इंडोनेरशयथा 
भथारत 

ब्रथाज़ील
दरषिण अफ्ीकथा िररत ररत् िररत बॉणड ईएसजी

नरीकरणीयकॉरपोरटे सथारथारजक दथारयतर
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V.53 बैंकों को रररथासत के बोझ से रकु्त करने और अ न्िवयरट््था 
के उतपथादक षेित्ों के रलए अरिक-से-अरिक के्ररडट दनेे की 
आरशयकतथा िै। कुछ ररशे्रकों द्थारथा प्रथा्ररकतथा षेित् के रथानदडं 
और सथारंररिक चलरनरि अनपुथात (एसएलआर) को अग्क्रय, 
ररकृत कुशल ससंथािन आबंटन के रूप रें दखेथा गयथा िै। जबरक 
एसएलआर को चलरनरि वयथारप्त अनपुथात (एलसीआर) के सथा् 
सरंरेखत करने के रलए इसकी आरशयकतथाओ ंको िीर-ेिीर ेकर 
रकयथा जथा रिथा िै, पीएसएल षेित् रें भी सिुथार रकए गए िैं। िथाल 
रफलिथाल रें पीएसएल रथानदडंों कथा उपयोग िररत और अरिक 
िथारणीय ररत् के रलए ससंथािनों को प्ररथारित करने के रलए रकयथा 
जथातथा ि।ै

V.54 सथारनिजरनक षेित् के बैंकों के सरकथारी पनुपूिंजीकरण की 
नैरतक जोरखर की सरट्यथा से बचने के रलए, एक प्रोतसथािन तंत् 
ट््थारपत रकयथा जथानथा चथारिए और ऋण रसूली और आरट्त 
गणुरत्था रें सिुथार के रथारले रें बेितर रनषपथादन करने रथाले बैंकों 
को नई पूजंी तक अरभगर िेत ु प्रथा्ररकतथा दी जथानी चथारिए। 
िथालथांरक, पूजंी अतंःप्ररथाि बेितर अरभशथासन और जोरखर 
रनयतं्ण कथा ररकलप निीं बननथा चथारिए। रधयरथाररि रें, 
सथारनिजरनक षेित् के बैंकों को सरकथारी पनुपूिंजीकरण पर उनकी 
रनभनिरतथा से रररखु करनथा आरशयक िै; यि षेित् के बिृत्र 
रनजीकरण को प्रथाप्त करने के रलए एक रितरपूणनि पूरनि-शतनि िोगी। 
बैंरकंग षेित् रें प्ररतट्पिथानि बढ़थाने और नरोनरेर शरुू करने के रलए, 
सरनिवयथापी और लघ ुररत् बैंकों के रलए ररज़रनि बैंक की 'ऑन टैप' 
लथाइसेंरसगं नीरत कथा प्रभथारी ढंग से उपयोग रकयथा जथा सकतथा िै।

V.55 तरररत और अरिक प्रभथारी सरथािथान के रलए, 
एनसीएलटी बेंचों की सं् यथा रें ररृद्ध करके और अरिक 
ऋणशोिन पेशेररों को प्ररशरषित करके आईबीसी इंफ्थाट्रिकचर 
को रजबूत करने की आरशयकतथा िै। आर न्िक सरतु्थान प्ररक्रयथा 
को रकक-ट्टथाटनि  करने के रलए उिथारदथातथाओ ं को िेयरकट 
(रथारजनिन) ट्रीकथार करने की आरशयकतथा िै। पिले से रनररनित 
तंत्- जो आईबीसी फे्ररकनि  रें उपलबि कथानूनी शरुचतथा के सथा् 
अदथालत के बथािर रनपटथान की लथागत रकफथायती प्रकृरत कथा 
सरमरलन िै - रतनिरथान रें एरएसएरई के रलए उपलबि िै। इसे 
बड़ी और प्ररखु कंपरनयों तक भी ररट्तथाररत करने की 
आरशयकतथा िै।

V.56 एनएआरसीएल अभयथास को लथागत और सरय प्रभथारी 
बनथाने के रलए, रनरतंर नीरत सर न्िन, पेशेरर ट्टथाफ और 
पररचथालन रें पथारदरशनितथा आरशयक िोगी। एनएबीएफआईडी को 
दो परट्पर रररोिी लक्यों को प्रथाप्त करनथा िोगथा: लथाभप्रद िोने के 
सथा्-सथा् अ न्िवयरट््था के ररकथासथातरक लक्यों की ओर उनरखु 
िोनथा। यि पूरनिरतजी ररकथास ररत् सटं््थानों की सरबसडी-प्रथाप्त ररत् 
पर रनभनिर िोने की रपछली गलरतयों से सबक लेते िुए, इसके 
बजथाय कॉपवोरटे कजनि बथाजथार को ररकरसत करने और बीरथा, पेंशन 
और भररषय रनरि से ससंथािनों को आकररनित करने पर धयथान 
कें ररित कर सकतथा िै।

V.57 कॉपवोरटे बॉणड बथाजथार रें सिुथारों कथा रनमन उदे्शय िो 
सकतथा िै: घरलूे और ररदशेी रनरेशकों के आिथार को वयथापक 
बनथानथा, अलग-अलग जोरखर लेने के रलए उपयकु्त रनरेश के 
रलए अरिक ररकलप प्रदथान करनथा और एक अ न्िसलुभ रद्तीयक 
बथाजथार ररकरसत करनथा।

V.58 नए जरथाने की कंपरनयथंा अकसर जोरखर भर ेकथारोबथारी 
रॉडल पर आिथाररत िोती िैं, रे तेजी से आईपीओ कथा सिथारथा ले 
रिी िैं। प्रथा्ररक बथाजथार रें रनरेशकों कथा ररश्थास बनथाए रखने के 
रलए उनके वयरसथाय को प्रभथाररत करने रथाले जोरखर कथारकों के 
बथार ेरें पयथानिप्त प्रकटीकरण सरुनरचित करनथा रितरपूणनि िै। रद्तीयक 
बथाजथार को सचुथारू रूप से कथायनिशील बनथाने रखने के रलए 
रररनयथारक के रलए पथारदरशनितथा और उपयकु्त कॉपवोरटे अरभशथासन 
प्र्थाओ ं को सरुनरचित करनथा अरनरथायनि िै, और आईपीओ की 
प्ररक्रयथा कथा उपयोग केरल एक रनकथास तंत् के रूप रें निीं रकयथा 
जथातथा िै।

V.59 आगे चलकर, रडरजटल पथारररट््रतकी तंत् पर 
अ न्िवयरट््था की बढ़ती रनभनिरतथा कर लथागत रथाले ससंथािन 
आबटंन और ररतरण दषितथा के लथाभों कथा दोिन करने रें सिथायक 
िोगी। िथालथांरक रितिथारकों को रडरजटल िोखथािड़ी, डेटथा 
उललंघनों और रडरजटल अलपथारिकरों से बचथाने के रलए 
सथारिथानी बरतने की आरशयकतथा िै। ट्टथाटनि-अप और यूरनकॉननि 
की अतयरिक पररररतनित ररत्ीय आरशयकतथाओ ंको दखेते िुए, 
जोरखर पूजंी को आकररनित करने के रलए एक नीरतगत फे्ररकनि  
को ट््थारपत करने की आरशयकतथा िै। यद्यरप रिथारथारी को लेकर 
ररत्ीय षेित् की आघथात-सिनीयतथा बनी रिी, जलरथाय ुपरररतनिन 
के जोरखर और बिुिथा प्रथाकृरतक आपदथाए ं ररत्ीय षेित् की 
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नीरतयों रें िररत ररत् और अनय िथारणीय ररृद्ध उदे्शयों को 
शथाररल करने कथा आह्थान करती िैं। इन उपथायों से एक अरिक 
ररकरसत और कुशल ररत्ीय प्रणथाली कथा रथागनि प्रशट्त िोने की 
आशथा िै, जो बदले रें बिृत्र ररत्ीय सरथारेशन, आघथात 
सिनीयतथा को बढ़थाने त्था रनरेश और ररकथास को बढ़थारथा दनेे रें 
सिथायतथा करगेी।
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