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I.�  � ǔç��] �ͬ [� �Ǻǔç�� Ȫ� �

Ĥ� ȡ� ȣ�� Ʌ�� ¡ ȡȲ�] Ȳ� ǐ�� �� ȫ�����\ � Ǖ�Ǘ� �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� ȧ�ǔè� Ǔ� �¡ Ȱ,��¡ ȣȲ�å� ȡ�� �Ǿ ��  ȯ��� Ǖġȡè� ȧǓ� ���ȡ��� Ȣ��� ȯ�¡ Ǖf �¡ ɇ, िजसके 

कारण 2017-����ȯ� �ͧ f �� Ǖġȡè� ȧǓ� �Ǻǔç�� Ȫ� �� Ǖ� ȫ� Ȣ�Ǘ� [�¡ Ȫ�� � ȡ�¡ Ȱ@2017-���� Ʌ��ȡè� �ͪ� �� Ȫǔ� � �  � � �� Ǘã� � Ʌ�  Ȳ� Ǚͪƨ �

¡ Ȫ� ȯ�� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡ�¡ Ȱ, जो � � �Ǘ� �` �� Ȫ� �� ȡȲ� �ɮ�ȡ�ȡ�  � �ͬ [� �¡ Ȱ�� � �ͩ �Ǔ� �ȯ� �� Ǔ� �ͪ �ͬ �� Ʌ�� Ȳ�ȣ��¡ ȣ�¡ Ȱ�� � ȡ��ȡé� �� ȡȲ� �� Ʌ�

\ Ǔ� ǔæ� � � ȡ��¡ Ȱ@�

� ȡ�� Ȣ� �ǐ�«�[��ɇ� �
] ��Ȣ] _��\ �ͬ Ǔ� � � �� Ʌ� �ͩ f �� f �  Ȳ� Ȫ� � ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�Ĥȡ�Ȳ� � �ͩ f �� f �� ȫǑġ� �� ȢǓ� ��ȡȲ� ȯ���ȯ�� ¡ � ,�� ȫǑġ� �

� ȢǓ� �  Ȳ�Ȳ� Ȣ��Ǔ� � [� �� ��  �è� Ȣ� �� ȫǑġ� �� ȢǓ� �  �ͧ Ǔ� �
f � �Ȣ  Ȣ��� Ȫ�  ɋ�ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ@�\ È� Ǘ��������� ȧ�� ȫǑġ� �� ȢǓ� �ǐ��Ȫ�[�


f � �Ȣ] ����ȯ�  � � ����� ȢǓ� � � ��ȯ�Ȫ��������] � ȡ��\ Ȳ� ��
�Ȣ�Ȣf   ��� � �� �� ȯ���ȯ�Ǔ� � [� ��ȯ�\ � Ǖ  �� �� Ʌ�f � �Ȣ  Ȣ�� ȯ, अपने 

ɮ�Ȱ� ȡͧ  � �� ȡ� [Đ � �� ȧ�Ǒ�  Ȳ��������� � ȡ�� ���ȣ������� ȧ��Ȱ�� ɉ�� Ʌ�� ¡ �Ǔ� � [� � �ͧ � ȡ�� ȡ� �ͩ �� ȢǓ� � � ����� Ȫ�\ �ǐ��Ǔ� [� �

रखा जाए। 

^  �� _�å� �è� ȡ��ȯ�� ¡ � �^� �Ĥȡ�ǔà� � �Ǔ� � [� ɉ�� ȧ��¡ � ȡ� �� ȡ�� �ͪ� ȯ�� ȡj Ȳ�  ȯ�¡ Ȫ� Ȣ�¡ Ȱ@��¡ � ȣ, नपे-� Ǖ� ȯ�� �ȣ�ȯ�  ȯ�Ǔ� � ȡ�� ȡ�ȣ�

ǽ� ȡ� �� Ʌ�� �è� ��Ȩͧ�   Ȣ�ǽ� ȡ� � ȧ�j ��� Ȣ�ȯ�-� Ȣ�ȯ��बदलाव आया था। दसूरा, �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�\ è� ȡ� Ȣ�Ĥ� ȡ�ɉ�� � ȡ�  à�Ǘ� [� �ͪæ��

� Ʌ�\ ǔè� ���ȡ� � ȰǓ� � ��ȡ� ȡ��� �� ȧ�  � ȡǔÜ� �� ȧ�Ĥ� Ȣ¢ ȡ�� Ȣ@�� Ȣ  �ȡ,�Ĥ×� ȯ� �Ǔ� � [� �  �[  à� Ǔ� �  ȯ� �ͧ � ȡ�� � ȡ�� ȡ@�� ȫ� ȡ�, इस 

  �[  à� Ǔ� ��ȯ�� Ȣ� �,�g  ȡ�Ĥ� Ȣ� �¡ Ȫ� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �^� �Ǔ� � [� ɉ�� Ȫ�� ȯ� ȯ�� Ʌ�  �è� ɉ�� ȯ�å� ǔÈ� � � �Ǻǔç�� Ȫ� �\ �� ȡf � ¡ ɇ,�� Ȱ  ȡ� �ͩ �

�ͧ �ͨ � �  ȡ�[� Ǔ� � ��È�å� ɉ�  ȯ�Ĥ� Ȣ� �¡ Ȫ� ȡ��¡ Ȱ@�

यूके,�è�Ȣ�� ,�Ħȡ«Ȣ� ,�� ȡ_� ɇ�, � ȯ� �� � �ȡÏ � �� � ȡ�¡ Ȳ� �ȣ�� Ʌ�f � �Ȣ  Ȣ��ȯ�¡ ȡ� ��ȯ�\ � Ǖ� ��� ¡ ��� ȡ[� ȯ�¡ ɇ� �ͩ ����  Ȳ�Ȳ� Ȣ�Ǔ� � [� �

  �[  à� Ǔ� �
� ȡ�[� I����  ȯ� �ͧ f �� f �¡ ɇ@�� Ǘf   �  Ȳ� Ȣ� �� Ǖ� ȡ��ȡ«ȡ��  �ͧ Ǔ� �
f ¹ f � j   Ȣ���ȯ�\ �� ȯ�Ǒ�  Ȳ��������� � ȡ�� ���ȣ�

������ ȧ��Ȱ�� ɉ�� Ʌ,�� � ȡ��ɇ� �h � �^ȲÊ� ɇ��� ȧ�f � �Ȣ  Ȣ�� ȧ�\ �� Ȣ�\ È� Ǘ���� ���ȣ��ȯ��ȫ�ȡ� ��Ȱ�� ɉ�� Ʌ� �ͧ f �� f �Ǔ� � [� �¡ ȡ� ��ȯ�

^  Ȣ�Ĥ� ȡ���ȯ�\ Û� �� ȡ� � ȯ�¡ ɇ@� �ͧ Û� � ȡf ȱ�� ȢǓ� � � ����� Ʌ�] f ���� ȡ���ȯ�] � ȡ��  ȯ�  Ȳ�ǔÛ� � �¡ Ȱ�� � �ͩ �  � Ē �Ǿ ��  ȯ��±� ȯ�


j ��] �ͬ ɍ� ��� ȢǓ� � � �ǽ� ȡ� �  ȯ� �ͧ Û� � ȡ��� � ȯ��  ȯ�@�� ȫǑġ� �� ȢǓ� �Ǔ� � [� ������ [� ȡ� �\ � Ǖ  Ȳ� ȡ� �� ¡ ��� ȡ[� ȯ�¡ ɇ� �ͩ �� ȯ� �ͪ �ͪ� � ȡf ȱ��

� ǕÉ� �Ǿ��  ȯ�ǔ� � �� ȡ�� ɉ�  ȯ�¡ Ȫ� Ȣ�¡ ɇ,��ȯ�^  �Ĥ� ȡ���¡ ɇ�
i)��f � �Ȣ  Ȣ�  �è� ɉ�� ȧ�� ȢǓ� � � �Ĥȡ� �ͧ � � ȡf ȱ����� ȧ� � �ǔè� �� ȡ�� � ȡ�

] ` ��Ǖ��è� ȡǓ� ×�����   Ȳ�ǔÛ� � �� ȡ�,� ` � �ȯ� ĤǓ� Đͩ � ȡ×� � �� ȡ� ɟ� � Ʌ� � � ȡ� 
ii)� Ĥ×� ȡͧ� � � ] �ͬ [� � ǔè� Ǔ� � ɉ� � ȡ� ] � � � � � -�

� Ǖġȡè� ȧǓ� �� ȡ�] �ͪ� ȡ[��� � ȡ�` ×�ȡ�� ��\ Ȳ� �2.3 @�� ȡ�� �� Ʌ�f � �Ȣ  Ȣ�� ȡ�Ǔ� � ȡ[� � �\ � Ǖ� ��È� ȡ�^  Ȣ�� ȢǓ� � � ��Ĥȡ� �ͧ � � ȡj Ȳ�

� � ȡ�Ǻǔç�� Ȫ� ��ȯ�] � � � ��� Ȫ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ? \ � Ȣ�^  ����^� � Ȣ�� ã�ȣ��Ǖ� �� ¡ ȡ�� ¡ ȣȲ�� ȡ�  � � ȡ�¡ Ȱ@�

ǐ��Ȫ� Ȣ, f � ȯ  Û��Ȫ�f Ȳ��ĥɅͧ  è� Ȫ�� Ǘ[� �-� �ͩ[� ȡ�
�����, “ �ͫ  Ʌ��^� �� Ȫ� ȯ��ȣ��Ȩͧ�   Ȣ� �ͫ  ͧ � Û  ’’,�� � [� �h � �� Ȫ� ȯ��ȣ�^� Ȫ� Ȩͧ� È  �, 66, पीपी.137-154 . 

� Ȫ� [�� ,��ȯǓ� � � �f Ȳ���ȯͪ��� �ͪ� Ȫ� �
�����, “ � ȯͩ�Ȳ� �  Ʌ  �h � � �ͫ  Ʌɪ  ���f �Ǒ¡ è��ȣ�h � �f ¹ j f �   Ȣ� �ͫ  Ʌɪ  �“, �ȯ�ȯ�� �ǐ�«�[��ɇ� �h � �  Ʌ���� Ǖ_  �  � Ȣ¢ ȡ�,�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ, पीपी.213-227 

बरवेल,�ǐ�� �[�
�����, ‘’�� Ȫ�¡ ȡåÈ  ,�� Ȫ��Ȫå  , j � � ȣ�� Û  ȯÛ    ��¡ Ȫ��  ɅĚ� ��ɇÈ  �  ȯ��^Ȳ��ȯè���ȯɪ  ?’’, �ȪÈ  ȯ� Ǖ�h � [

��¡ ȰÛ  ȯ� ,�è�ȯ�ȯ� , माईकल मकैमोहन,�f Ȳ��� ȡ� Ⱦ  �ǐ��ȯ�ȡ�
������, “ Ĥȯ�ȯ�Ʌ  �j ��Ĥȡ̂ �ȯ��f   ȯè� Ʌɪ  �h � �f �� Ȫ� ȯ��ȣ��Ȩͧ�   Ȣ�� �ͧ �ȣ�? ‘’,�� � [� �h � �� Ȫ� ȯ��ȣ�^� Ȫ� Ȩͧ� È  �������Ȣ�Ȣ�������

��^  �� ȯ� �� Ʌ��Ǖ� �\ Û� �� ȡ�� Ȫ����Ĥ� ȡ� ��ȡ� ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ�� Ȫ� �ͩ �����ǐ�� ȡ� ����Ĥ� ȡ���ȡ� �  � � ȯ�¡ ɇ���
�f ��  �è� ɉ�� Ʌ�� ¡ �� ȡ�� ȡ� �ͩ ��f � �\   ¡ � Ǔ� �� Ȫ�f � �\ � ȪÊ� � ȡ��ȯ�f � �� ¢ � ��ȯ�Ǿ��

� Ʌ��ȯ� ȡ�� ȡf �; � � ȡ�
�Ȣ���� ȯ� ��ɮ�ȡ�ȡ��Ȫͧ� � Ʌ  �

.
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�ȯǐ�f �� � \ È� Ǘ���2016 एमपीआर �� [� ȡ� �
\ ĤȰ� ������

एमपीआर 

� Í � ȡ�� ȯ� �
� ȡ�� Ȣ� ��ȡè�ȯ��

�ͪǓ� � � �दर 

मानसून 

�Ȱǔæ�� � �ͪ� ȡ  �

राजकोषीय घाटा 

�Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �\ � �ͬ ��ȯ��ȫ�ȡ� �घरेलू 

/� ȰĐ Ȫ̂ � Ȫ� Ȫͧ� � �

संरचनागत � ȢǓ� � ȡȱ�

�ͪ×� ��� [�����-17 के 

` ×� �ȡƨ [ के दौरान 46यूएस 

�Ȩ� ��ĤǓ� ��Ȱ�� �

`67 ǽ�� Ǘf   ��Ȩ� ��

2016 �ȯ� �ͧ f �  ȡ� ȡÛ� �

2016 � Ʌ�3.1 ĤǓ� � � �

2017 � Ʌ�3.4 ĤǓ� � � �

2016-17 के बीई के भीतर 

�¡ ȯ� ȡ�
����ĤǓ� � � ��

कोई �°ȡ��ǐ��� [� �� ¡ ȣȲ�

�ͪ×� ��� [����7-18 के 

दौरान 50� Ǘf   ��Ȩ� ��ĤǓ� �

बैरल 

�� [� ȡ� �è� ��

2017 �ȯ� �ͧ f � सा� ȡÛ� �

2017 � Ʌ�3.4 ĤǓ� � � �

2018 � Ʌ�3.6 per

2016-17 के बीई के भीतर 

�¡ ȯ� ȡ�
����ĤǓ� � � ��

कोई �°ȡ��ǐ��� [� �� ¡ ȣȲ

\ Ú� ȡ� �II तथा III � Ʌ�� Ȫ�मैĐ Ȫ̂ � Ȫ� Ȫͧ� � �Ĥ� Ǔ� � ɉ�� ȡ� �ͪæ� ȯ�� �Ǒ�� ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ�`   � Ʌ�� ¡ �è�ç�� �ͩ � ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �È� ɉ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �

� � ȡ�] ` ��Ǖ��  Ȳ� Ǚͪƨ �\ È� Ǘ��������� ȧ�f � �Ȣ] ��� Ʌ��� ȡ[� ȯ�� f ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �  ȯ�� Ȣ� ȯ��¡ ȣ@�� ȯ� �ͪ� � � कुछ हद तक �ͪ� Ǖġȣ� �� �

�ȯ�Ĥ� ȡ��� Ȫ��� ȡ[� ȯ�¡ ɇ@Ǻǔç�� Ȫ� �� ȧ��ȡ� �� �Ʌ�� Ȫ, ¡ ȡ� �¡ ȣ�� ȧ�� �ȯ� Ǘ�� � ȡ� �ͪæ�å� ȡ�Ȣ�� �� ȡj Ȳ��ȯ�� Ƨȯ� � ��\ È� Ǘ��������

एमपीआर (सारणी I.I) � Ʌ�Ǔ� � ȡ[ǐ�� �Ĥȡ�ǔà� � �ǔè� Ǔ� � ɉ�����ȯ  � ȡ̂ � ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� ɉ�� Ʌ� �ͩ f �� f ��ȯ���� �Û� ȡ�   Ȳ� � � ¡ ɇ@�  �[Ĥ� � ,

\ Ȳ� ��ȡçĚȣ� �� Í � ȯ�� ȯ� �� ȧ�� ȧ� � ɉ�� Ʌ� �ͪ� � ȯ�� ��� ¡ ȣ� ɉ��ȯ��ȫ�ȡ� �å� ȡ�� �Ǿ ��  ȯ�उतार–चढ़ाव आया है, ` ×�ȡ�� �Ǔ� � Ȳğ� �� �� ȯ�

�ȯ� �ͧ f �� ȯ� �` ×�ȡ�� �f �Ȳ�Ǔ� � ȡ[� � ��ȯ� �
j �ȯ� ��ɮ�ȡ�ȡ� �ͩ f �� �ȡ�� ȡ� ȯ��ȯ�  � � [� ����` ×�ȡ�� �� �ȡ� ȡ� �ͪæ�ȡ  �� ȪÊ� �¡ Ȱ�। कुछ 

¡ ȣ�Ǒ�� ɉ��¡ � ȯ, � ȯ� �` ×�ȡ�� �� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ, � Ǘf   �^� �Ʌ�ǐ�� ɉ�� � ȡ� �ͪ� � ȣ�] �ǗǓ� [�� ȡğȡ�� Ʌ��¡ Ǖ� �\ �ͬ � �� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ��ȯ�  ȡ� �^� �

� ȧ� � ɉ�� Ʌ�� Ȫ°Ȣ�� �� Ȣ�] _�¡ Ȱ@� �ͩ ��� Ȣ, � Ȱ  ȡ� �ͩ �\ È� Ǘ��������� Ʌ�\ � Ǖ� ȡ� �� � ȡ� ȡ�� � ȡ�� ȡ, � ȯ� �� ȧ�� ȧ� �Ʌ�
� Ǘf   ��Ȩ� ��46

ĤǓ� ��Ȱ�� � \ � Ǖ� ȡǓ� � �è� ��  ȯ����ĤǓ� � � �a ���� ȡ� � ��¡ ȣ@�� �ȯ� Ǘ��ȯĚȪ� �� � ȡ��Ȣ� � �� ȧ�� ȧ� �Ʌ�� �Ȳ��������� � ȡ�� ���ȣ�

������ȯ��Ȣ� �Đ � � ��� � � � �����ǽ��ĤǓ� �� ȣ���� � ȡ�����ǽ�ĤǓ� �� ȣ���� � ��±�� _�थीं � � ȡ���\ ĤȰ� ������  ȯ, ^  � Ʌ��Đ � � ��

� � � � �����ǽ��ĤǓ� �� ȣ���� � ȡ�����ǽ��ĤǓ� �� ȣ���� � �� ȧ�� �ȫ� Ȣ�� ȧ�� _@
� ȡ�[ 1.2)

                     सारणी I.1: Ǔ� � �� \ � �ͬ ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� ɉ��ȯ� �ͧ f ��ȯ  � ȡ̂ � �\ � Ǖ� ȡ� �

1 � Í � ȡ�� ȯ� �
� ȡ�� Ȣ� ��ȡè�ȯ���  ȯ�\ �ͧ Ĥȡ� �¡ Ȱ�f � �å� Ǖ×�Û� ��ȡè�ȯ��ǔ�   � Ʌ�\ à� ȣ� �Ē ȯ��
�j � ȡ� �� � ȡ��Ǖ�_�k   � ���� � ȡ�� ȡ�� Ȣ� �ǐ�� ȡ� � ǐ�� ɉ�� Ʌ�Ĥ  Ȳè�Ǚ� � �ͩ � ȡ�

� � ȡ�� � Ǖ��Ē ȯ��
ĦȯÖ���� Ȫ�� ȧ���������ȯ�\ � Ǖ�ȡ� �� Ʌ�¡ Ȱ�।

2 �ͪǓ� � � �����ȡ� �� ¡ ȡȱ����] ��Ȣ] _�è�ȡ� ��ȯ  � ȡ̂ � �  Ȳ� Ǚͪƨ �� � ȡ�� Ǖġȡè� ȧǓ� ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �� Ȱ� ȡ��� �� ȯ��ȯ�` Ƨȯæ� ��ȯ� �ͧ f �¡ Ȱ�� � ȡ� �ͪǓ� � � �����ȯ�è������� Ȫ_�‘ �ͪ� ȡ�’

Ĥ� ��� ¡ ȣȲ�� �� ȯ�@�ǐ�«�[��ɇ� � �ͪ�ȯ� Ȣ�� Ǖġȡ��ȡ«ȡ��� Ʌ�\ � ȡ�æ� � �\ ǔè� �� ȡ�� Ȫ�Ǔ� � Ȳğ� �� Ʌ��� � ȯ��ȯ� �ͧ f �� ×�� ¡ Ȱ�� �� ȧ� �ͪǓ� � � �����ȯ��ȡ  � �ͩ   Ȣ� �ͪ �ͧ ç��è� ����ɇ���ȯ�

�ͧ f �@�

3. �Ȱǔæ�� �  Ȳ� Ǚͪƨ ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �] _f � f ¹ ��ȯ� �ͪæ��] �ͬ [� �Ǻǔç�� Ȫ� ��ȯ�� Ǖ� ȡ_������� � ȡ�� � ��ȣ�������ȯ�\ ��ȯ�  ����] � ȡǐ�� �¡ Ȱ�@

4. बीई: बजट अनुमान ।

4
30 नवंबर, 2016 � Ȫ�j �ȯ� �  �è� ɉ�� ȯ������ �ͧ �ͧ � � ��Ȱ�� �ĤǓ� Ǒ�� ��  ȯ������ �ͧ �ͧ � � �ĤǓ� �Ǒ�� ��� � �� ȧ�` ×�ȡ�� �� Ʌ�� �ȫ� Ȣ�� �� ȯ�� ȧ�  ¡ � Ǔ� �Ĥ� ��� ȧ, � Ȫ���� � ��ȣ�

�����  ȯ�Ĥ� ȡ�Ȣ�� ȡ� Ǘ�¡ Ǖ_�@

��j �ȯ� �\ � Ǖ�Ȳ� ��� Ʌ�� ȡͧ� � �� ¡ ȣȲ� �ͩ f �� f ��ȯ� ɉ�  ȯ��±� ȯ�` ×�ȡ�� �  ȯ�� Ȣ�   � � ȫ� ȯ�� ȧ�Ĥ� ȡ�Ȫ×�ȡ�� � ȡ�¢ Ȣ� हुई है ( ‘’ऑयल’  �ĤȪͧ� è��� ɇ��ǔè� Ü  �\ �ȯ�h � �j �ȯ� �� ȣÈ  ’’,

Þ� Ǘ� �� [, ��� ���ȣ��������
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ɮ �ͪ� Ȣ� ,�\ Ȳ� �ȡ[çĚȣ� �è� �����¡ Ǖ_�Ĥ� Ǔ� �ȯ�� ȡ�� � �ͪ�ȯ� Ȣ�� Ǖġȡ��ȡ«ȡ��� Ʌ�\ ǔè� �� ȡ�� ȡ��ȫ��] � ȡ�¡ Ȱ@�यूएसए के �ȡçĚ�Ǔ� ��ȯ�

चुनाव � � Ȣ� ɉ��ȯ��ȡ���ȯ��ǐ�� ȡ� ɉ�� Ʌ������� �Ȳ���������ȯ��ȫ�ȡ� �� Ǘ�f   ��Ȩ� ��� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ�� ȡ�� Ȣ� �ǽ�f �� Ʌ�� ȯ� Ȣ�  ȯ� �ͬ �ȡ���

आयी। उसके बाद से,�ǽ�f �� ȧ��� ȡ�� Ʌ�  Ǖ� ȡ��] � ȡ�¡ Ȱ�� � ȡ�\ È� Ǘ���������ȯ��ȡ���ȯ�è���
ǽ����ĤǓ� �� Ǘf   �Ȣ��  ȯ�^  � Ʌ�उठाव 

आया है।

ततृीय, �Ȱǔæ�� � �ͪ� ȡ  �� � ȡ�å� ȡ�ȡ��\ �ȯ¢ ȡ� Ǖ  ȡ��� Ȣ� Ȣ�� Ǔ� �  ȯ�] � ȯ��±ȯ�¡ ɇ�@�� �ͪç� �� Ʌ,�� ¡ �` à� Ȣ��¡ Ȱ� �ͩ �यूएसए �� Ʌ�\ �ȯͯ¢ � �

�ȡ� � Ȫ�Ȣ� � ĤȪ×  ȡ¡ � � � ȡ� � ȡ� � ` �ȡ� ȯ� ¡ Ǖf � � � ȡ� �°ȯ� ` � �� ȯ� �ȡ«ȡ�� � � ȡ� �ͪ� ȡ  � Ȣ� � \ � [å� �è� ȡj Ȳ� 
_f � �Ȣ_�� � Ʌ� ¡ ȡ� � ¡ ȣ� �ȯ�

� ȰĐ Ȫ̂ � Ȫ� Ȫͧ� � ���ȡ�ɉ�  ȯ��� ȡ�� Ʌ�  Ǖ� ȡ��] � ȯ�  ȯ������� Ʌ�^� � ȧ�� Ǔ� �� Ʌ�� Ȫ°ȡ�k ��  Ǖ� ȡ��] f � ȡ। � Ȳ� Ȣ��� ǕƧȡ�� ¡ �¡ Ȱ� �ͩ ,� �ͪ� � ȯ�

�Ǖ� ���ɟ�� Ʌ��Ȱǔæ�� � �ͪ� ȡ  �� ȯ�Ĥȡ�ǔà� � �` à� Ȣ�ɉ�����ȡ���ȡ��Ǔ� �ȡ� ȡ� �ͧ � ȣ�¡ Ȱ@��ǐ�� ȡ� �� , 2017-����ȯ� �ͧ f �� �ȯ� Ǘ�Ǻǔç�� Ȫ� �

� Ʌ�� Ȫͨ� � ��±Ʌ� ȯ@�
� ȡ�[�����
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I.I � Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ� �ͧ f �Ǻǔç�� Ȫ� �

¡ Ȱ�� ȡ̂ � �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� �Ȳ��������– � ���ȣ�������ȯ��ȫ�ȡ� ��¡ Ǖ� �Ǔ� � � ȯ�è� �ɉ����� � ȣ�� _, \ È� Ǘ��������f � �Ȣ] ��� Ʌ�� � ȡf �

�Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �  ȯ�� Ȣ�� ȡ� ȧ�� Ȣ� ȯ@� �ͩ ��� Ȣ, � ȡɮ� �� � ȡ�Ƀ� � �� Ȫ�� Ȫ°� ��� Ǖġȡè� ȧǓ� �� ȡ�� � ȡ� ȡ���� ȯ��¡ � ȯ�  ȯ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �Ǻǔç�कोण 

�ȯ� �ͧ f �� Ǖ� ȫ� Ȣ पैदा हुई है। इसके अलावा,�� ¡ �� Ȣ�f � ��°Ȣ�\ Ǔ� ǔæ� � � ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �] � ȯ��ȡ� ȯ�� ¡ ȣ� ɉ�� Ʌ�� ȧ� �Ʌ� �ͩ   �Ĥ� ȡ���±ȯ� Ȣ@�

� Ȱ  ȯ�  Þ� Ȣ�� ȧ�� ȧ� �Ʌ�� ȫ  � Ȣ�� ȡ�� ɉ�6 �ȯ�\ � ȡ�ȡ� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�� ȡ�� �� Ȳ� �ǔè� Ǔ� ��ȯ�� � � ȯ�  è� Ȣ�ǒ�Đ ȧ�� ȧ��� ¡ �  ȯ��  Ȳ� �� ��

�ͬ ��� _�� ȢȲ, उसी तरह �Ǖ� � Ǘ[ġȣ� �� �  ȯ�  Þ� Ȣ�� ȧ�� ȧ� �Ʌ��ȡ�  ��±�  � � Ȣ�¡ ɇ@�] � ȯ�� � � �,�^  �Ĥ� Ǔ� �  ȯ�� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ� �ͧ f

Ǔ� � ��� �ͪç� ��� Ʌ�\ Ǔ� ǔæ� � � ȡ�� ȧ�ǔè� Ǔ� ��� Ȣ��¡ � ȯ��ȡ� ȣ�¡ Ȱ@

�ȡǐ��ȡǐ�� �^� ȡ̂ � ɉ�� ȯ�Ĥ� Ǖ� �� ȧ� � ɉ�� Ʌ�] f � �ͪ� � ȯ�` � ȡ�-चढ़ाव के आधार पर,� �ͪ� ȯ��Ǿ��  ȯ�� ȡɮ� �� � ȡ�Ƀ� � �� Ʌ, मुġȡè� ȧǓ� �

\ �ȯ¢ ȡj Ȳ�� Ʌ�\ ×� �ͬ � �  ȡ� Ȳ� è� �ǒ��ȡ� ȡ�¡ Ȱ@�ǐ�«�[��ɇ� ��ȯ�� ȡ� [�������ȯ��ȡǐ��ȡǐ�� �^� ȡ̂ � ɉ��ȯ�  �ȶ¢ � �के \ � Ǖ  ȡ��� Ǖġȡè� ȧǓ� �

  Ȳ� ȡ�� ȡj Ȳ�� Ʌ��������Ȣ�Ȣf   �� ȧ�� Ǚͪƨ �Ǒ�� ȡ_��ȣ�� � �ͩ � �ͪ� � ȯ�\ � ȡ[� �Ǒ�  Ȳ���� Đ �� Ʌ�^  � Ʌ��-��ĤǓ� � � �ǒ�Û�Ǖj Ȳ�� ȧ� �ͬ �ȡ���

आई थी। ] � ȡ� Ȣ�� Ȣ� �� ¡ ȣ� ɉ�� � ȡ�f � ���[�� ȧ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �\ �ȯ¢ ȡf ȱ�Đ � � ������ĤǓ� � � �� � ȡ�����ĤǓ� � � �] ȱ� ȧ�� _�¡ ɇ�@�

  ȡ� ȡÛ� �� ȧ� � ɉ�� Ʌ��� [� ȡ� ����  ȯ�\ �ͬ � �� ȧ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ�� ȧ�ĤǓ� Đͩ � ȡ�å� È� �� �� ȯ���ȡ� ȯ�å� ǔÈ� � ɉ�का अनुपात भी बढ़ गया था 


� ȡ�[������

-------------------------------- ---------------------

6 ¡ ȡ� ȡȲͩ� �¡ Ȱ�� ȡ̂ � �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�� � ��ȣ������� Ʌ�����ĤǓ� � � �� ȧ�� � Ȣ�] � Ȣ�¡ Ȱ,   ǔÞ� � ɉ�� Ȫ�� Ȫ�� ��� Ǖġȡè� ȧǓ� �����ĤǓ� � � �� Ȣ�@

�Ȱǔæ�� �� ȯ� , � ȡ� Ǖ�� � ȡ�\ Û� �  ȡ� ȡ� ɉ��ȯ�� Ǘã� �� Ʌ��� Ǚͪƨ �ǔ�     ȯ��¡ ȡ� �� Ʌ�� ȡ�� �� ȧ�� Ȫ� �� Ǖġȡè� ȧǓ� ��� ȯ� �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ�¹ � ɟ��ȯ�

�ͧ f �^� �Ǖ��� Ǘã� ��ȯ���ȡ���पैदा हो  � f �¡ Ȱ@�� Ȱ  ȡͩ� �ǐ�« �[��ɇ� ��ȯ�k ɮ� Ȫͬ� � �Ǻǔç�� Ȫ� �  �ȶ¢ � �� � ��ȣ�� ȡ� [������� Đ �
�

� ȡ�[������� Ʌ�  �ȶ¢ � �� ȧ�� _� �ͪǓ� � ȡ[� �¹ � ɟ�ɮ�ȡ�ȡ��� ȡ[� ȡ�गया है �ͩ �� Ǘã� ���ȡ��� Ʌ�  Ǖ� ȡ��] � ȯ�� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡ�¡ Ȱ@�����-18
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� ȧ��¡ � ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ� �ͪǓ� � ȡ[� �¢ ȯğ�� Ʌ�è�ȡ� �� ȡ� � ��ȯ�� Ȣ��±� ȯ�� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡ�¡ Ȱ@� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�] Ȳͧ� � �� ȡ�� �  ȯ�Ǒ�  Ȳ��-

� � ��ȣ�� Ʌ��Ē ȡ� Ȣ� �¢ ȯğɉ�� Ʌ�� ȡ� � ȡğ�� � �Ǘ�ȣ�  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ʌ� �ͬ �ȡ���] _�¡ Ȱ�@� � ȡ� [�������ȯ�Ǔ�È�ȯ_��ȯ�Đ � �Ĥ�Û� � �  �ȶ¢ � �� Ʌ

�ͪǓ� � ȡ[� �� � ȡ�  ȯ�ȡ�¢ ȯğ�¹ � ɟ��ȯ�\ � Ǖ  ȡ��^� �Ǖ��� � ȡ�] ` ��Ǖ���Ȫ� ɉ��¡ ȣ�� ȧ� � ɉ�  ȯ���ȡ���ȯ��ȡ�ȯ�� Ʌ�ǐ��Ȫ�[� �ͩ � ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ@�

� ȡ� [������� Ʌ�ǐ�«�[��ɇ� �ɮ�ȡ�ȡ�  �ȶ¢ � � �ͩ f �� f �å� �  ȡǓ� � ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� � � ȡ[j Ȳ�� ȯ�� ¡ �` à� Ȣ��� ȧ�¡ Ȱ� �ͩ �����-���� ȧ�� ȫ� Ȣ�

Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� � �  Ȣ�Ȣ] _�� Ǖġȡè� ȧǓ� �\ �� ȯ��� [� ȡ� �è� ��  ȯ�����ĤǓ� � � �तक � ȡf � Ȣ�
� ȡ�[�����@�` � � ȧ�� Ú� ȡ� �ͬ �� Ǖġȡè� ȧǓ� �

\ �ȯ¢ ȡf ȱ�
] � ȡ� Ȣ��ȡȱ� ���ɟ��ȯ� �ͧ f ��10 आधार अंक  ɮ�ȡ�ȡ�� Ȫ°Ȣ�  Ȣ�a �������ĤǓ� � � �� � ��±�� _@�` � � ȧ��ȣ� ȡ[� �ͬ �� Ǖġȡè� ȧǓ� �

\ �ȯ¢ ȡf ȱ�
] � ȡ� Ȣ������ɟ��ȯ� �ͧ f ������ĤǓ� � � ����\ �ǐ��Ǔ� [� ��¡ ȣ, � Ȫ� �ͩ �ǐ�« �[��ɇ� �� ȧ�� Ú� ȡ� �ͬ �� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ�� ȡ��ĤǓ� � � �

�ȯ�� ê� ��ȯ�� �ȣ���¡ ȣ@�

  Ȳ� Ȫͬ� � ��ȯ  � ȡ̂ � �\ � Ǖ� ȡ� ɉ, �ͪ �ͧ Û� �Ĥ� Ǔ� � Ȣ� �  �ȶ¢ � ɉ�  ȯ�ĤȡÜ��  Ȳ�ȯ� ɉ�� � ȡ�  Ȳ�� � ȡ×� � �� � ȡ�\ Û� �� Ȩ�� ɉ�
�ȨÈ  �������  ȯ�

ĤȡÜ� �\ � Ǖ� ȡ� ɉ�� Ȫ�Ú� ȡ� �� Ʌ��� � ȯ�¡ Ǖf , ¡ Ȱ�� ȡ̂ � �  Ȣ�Ȣ] _�� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ� �ͧ f �] ��Ȣ] _�è�ȡ� ��ȯ  � ȡ̂ � ��ȡ� ��ȯ�\ �� ȯ��� [� ȡ� �

����ĤǓ� � � �
� ���ȣ��������ȯ�è� ��  ȯ�����-18 � ȧ��¡ � ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�����ĤǓ� � � �� � ȡ��Ǘ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�����ĤǓ� � � �� � �

� ȡ� ȯ�� ȧ�` à� Ȣ��¡ Ȱ@�इसके बाद 2017-���� ȧ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�^  � Ʌ�����ĤǓ� � � �� � �� ȧ�� � Ȣ�] � ȯ�  ȯ��¡ � ȯ� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�

] � ȡ��Ĥ� ȡ�ɉ��ȯ�� ȡ�� �^  �ȯ�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�� Ȫ°ȡ�\ �ͬ � �����ĤǓ� � � �¡ Ȫ� ȯ�� ȡ��Ǘ�ȡ[नुमान है, � Ȫ� �ͩ �� Ȫͨ� � ɉ��ȯ�  ȡ� �  Ȳ� Ǖ� � �

बनाए �� � ȯ�¡ Ǖf �^  ��Đ �ȯ� ȡ�
���-����� ȧ��Ʌ� �� Ʌ�����-���� ȧ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ� �ͧ f ����ĤǓ� � � � �ͪæ�ȡ  �\ Ȳ� �ȡ� �

� � ȡ����ĤǓ� � � � �ͪæ�ȡ  �\ Ȳ� �ȡ� ����-����ĤǓ� � � �� ȧ��Ʌ� �� Ʌ���ȯ�� �ȣ��¡ Ȱ
� ȡ�[�����@��ȡȲ� ȡ� � �� Ȩ�� �  ȯ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �� ¡ ��� ȡ[� ȯ�

7 �Ȣf ] ��� � ȡ��Ȣ�Ȣf ] ��� Ȩ�ã  �� Ʌ�� Ȣ� �f Ȳ�Ȫ� ȯ�   ��ȯǐ�f �ã  �
�` ×�ȡ�� �  Ȳ� Ǚͪƨ ,   Ȣ�Ȣ] _�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� � ȡ�� ȢǓ� � � ��ȯ�Ȫ������¡ Ȱ�, � � �ͩ ��Ȣf ] �f È  ��� � ȡ��Ȣ�Ȣf ] �f È  �

� Ȩ�� ɉ�� Ʌ�� ȡ���ȯǐ�f �ã  �
�� Ȣ� �f Ȳ�Ȫ� ȯ�   ��ȯǐ�f �ã  �
�� Ȱ  ȡ� �ͩ ��¡ � ȯ�è�ç�� �ͩ � ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ��� � ȡ�f � �f È  Ȫ� ȯ�   �
�� ȯ� �� Ǘã� ����ȯǐ�f �� �] @��f � ��ȡè� �ͪ� � �ͧ Ø� ȡ-�ȡè� �ͪ� ��

आउट-h � �  ɇ�� �� Ǖ� � ȡ×� � �] � � � ��ȯ� �ͧ f , f È  Ȫ� ȯ�   ��ȯǐ�f �� �
��Ȣf ] �f È  ��Ȣ�Ȣf ] �f È  ��� Ȩ�� ɉ�� Ʌ�� ȯ� ��ȯ�� Ǘã� �� � ȡ�� �ͩ �ͧ ��� � [�� Ȩ�� �� Ʌ�` ×�ȡ�� �\ Ȳ� ����] ` �-

ऑफ –   ɇ�� ���Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� ��ȡ� �ȯ��ȯ� �ͧ f �f ] ��Ĥ Đͩ � ȡj Ȳ��ȯ�Ǿ ��� Ʌ�� Ȱ� ȡ�� �ͩ f �� ȡ� ȯ�¡ Ȱ�@

����� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ�  Ȳ� ǕÈ� ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �

Ĥ� Ǔ� � Ȣ� �� ȫǑġ� �� ȢǓ� �� � �� �� ȯ��ȯ� �ͧ f �� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ�  � � ����Ĥè� Ǖ� �� �ͩ f �� f � �ͪæ�  � Ȣ� ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �\ ¡ � �^� �Ǖ���ȯ� ȯ�¡ ɇ@�

` Û� � �� � ȡ�` � �� ȯ�¡ Ǖf �  � Ȣ��ȯ� ɉ�� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� ȡ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �� � ȡ� ȡ�� Ǖ� ȫ� Ȣ�Ǘ� [��� ȡ� [�¡ Ȱ�� �ͩ Û� Ǖ��] �ǗǓ� [�] � ȡ� ɉ��ȯ��ȡ�-बार होन ेके 

� ȡ�� �` � �� Ȣ�¡ Ǖ_�\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ�� ¡ �� ȫ� �हो गया है। अत: \ �ͬ � � ���Ʌġȣ� ��ɇ� �  ¡ ȣ�  �ȣ� ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� ɉ�� Ȫ�ĤȡÜ��� �� ȯ��ȯ� �ͧ f �

  Ǘ� � ȡ� � Ȣ�� � Ȣ� ɉ��ȯ�  ȡ� �� Ȩ�� ɉ��ȯ�f � �  � Ǘ¡ �� ȡ�Ĥ� Ȫ� �� �� ȯ�¡ ɇ@�^  ȯ�\ �� ȡ� ȯ�� Ʌ�Ǔ� Ǒ¡ � �^� ��ȡ� ɉ�� Ȫ��ȯ� � ȯ�¡ Ǖf �, � ¡ �\ � � ¡ ȯ�Ǿ ��

  ȯ�� ȡ� ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �  � Ȣ�Ĥ� ȡ��के � Ȩ�ã  � �ͩ   Ȣ�न �ͩ   Ȣ�पहल ू से � ȡ�� �ͩ   Ȣ�  � � �ͪ� ȯ�� पर �Ǘ�ȣ�तरह è�ç��� ¡ ȣȲ�हो पाते ¡ ɇ@�

^  �  Ȳ�� [�� Ʌ, �Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �� ȧ�f � �  Ȳ� ǕÈ���ƨ Ǔ� - f � � �ͪ�ȯ� �Ǘ� [�  Ȳ� Ǖ� � �Ĥ� ȡ� ȣ�ɮ�ȡ�ȡ��Ȱ� ǔã�� �� Ȩ�� ɉ�  ȯ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �� Ȫ� �ͧ � ȡ� ȯ�¡ Ǖf �

` �� Ȫ� � � ȡ[j Ȳ�ɮ�ȡ�ȡ�\ �� ȡ� Ȣ�� ȡ� Ȣ�¡ Ȱ@�  Ȳ� ǕÈ���Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �å� ǔÈ� � � �� Ȩ�� ɉ��ȯ�� � � ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �� ȧ�\ �ȯ¢ ȡ�f � �` �� Ȫ� Ȣ��¢ ȡ�� �� �

के समान है, �ͪ� ȯ��Ǿ ��  ȯ�� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ�\ ǔè� ��¡ Ȫ� ȯ�� ȧ�ǔè� Ǔ� �� Ʌ�
¡ Ǖ��ȣ� �f Ȳ��è� ȡ�ȯǔã� , 2017)। å� ǔÈ� � � �� Ȩ�� ɉ�� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ,

� ȡ�� Ȣ� �  Ȳ�� [�� Ʌ�È� ȡ�f � �  Ȳ� ǕÈ� ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� ��ƨ Ǔ� ��ȯ¡ � ���ǐ�� ȡ� ��ȯगा, � Ȫ�  ͧ ƨ �� �� ȯ��ȯ� �ͧ f , Ǔ� à� �ͧ �ͨ � �] ��  � � �Į ȯ� Ȣ�� Ȩ�� ɉ�

� ȡ� �ͪæ� ȯ�� � �ͩ � ȡ�गया है: (i) �Ʌ�� ��ȡ� �
] ����ã� Ǘ���� Ȩ�� ��
ii) � è�[�h �[��h �Ȫ�ǐ�Ē ȯ� � �
f ] ���� Ȩ�� ���
iii) �ͩ �ͧ ��� �[�
�Ȣ  Ȣ��

मॉडल ; (iv) è�Ȫ� ȡǔè�� �\ ǔè� �� ȡ��ȯ�  ȡ� �f � �� � � �k   � �� Ȩ�� �
f � f -एसवी); । (v) तीन –चर ] � ȡǐ�� ��ȯÈ���] �Ȫ��ȣĒ ȯ� � �

(वीएआर) मॉडल  (vi)  �Ǒ¡ � ȡ[� �चर 
�Ȣf ] �f È  �� � Ȩ�� � �ȯ�   ȡ� � � f � � � Ȣ� -चर ] � ȡǐ�� �  वीएआर; (vii) �ȡf  ͧ � � � �Ȣf ] ��


�Ȣ�Ȣf ] �f È  ��� Ȩ�� 7@��Ȣ� ��ƨ Ǔ� � ȡȱ�å� ǔÈ� � � �� Ȩ�� ɉ��ȯ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� ɉ�� Ȫ� �ͧ � ȡ� ȯ��ȯ� �ͧ f �` �� Ȫ� �� Ʌ�� ȡ� Ȣ�� � Ȣ�¡ Ȱ��
i) å� ǔÈ� � � �

� Ȩ�� ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �� ȡ�f � �  ȡ� ȡ�� �k   � �
ii�� �ͪ� � ȯ�� Ȣ� ���ɟ��ȯ�å� ǔÈ� � � ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �  ȯ� �ͧ Û� �समय भार 
�ȣ�Ȣ��ã� Ǘ���ȯ�] � ȡ��

पर; तथा (iii) समय- �ͧ Û� � ȡ� ǔ� � Ȫ� ȯǑĚ� � ȣ��Ȱ� ��[� �ͫ�ȯǓ� Ȳ� ��ȯɪ  �
�ȣ�Ȣ-� Ȣ�Ȣ��ã� Ǘ��
\ � ȡ[� �� Ȩ�� ��ȯ�¡ ȡ� ��ȯ�Ĥ�� [� ����\ �ͬ � �«Ȫ��

Ǒ�� ȡ � ȡ� ȡ�¡ Ȱ�������� ȧ��¡ � ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�  ȯ������� ȧ�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� � � �ͧ � ȯ�� f �Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȡ�ȡ�� ȡ�` �� Ȫ� �^� �� Ȩ�� ɉ��ȯ�] � � � �

�ȯ� �ͧ f � �ͩ � ȡ�� � ȡ��¡ Ȱ@����������� ( आगे � ȡ�ȣ�¡ Ȱ�........ )
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Chart 1: Inflation Forecasting Performance: Individual Models versus Combination

नोट: 

1. ` �� Ǖ[È� �� ȡ�[��å� ǔÈ� � � �� Ȩ�� ɉ��ȯ�] �f � f   _��ȯ�\ � Ǖ�ȡ� �� � ȡ��Ʌ� � ȡ�[�] ���ã� Ǘ�� Ȩ�� �� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ�  Ȳ� ǕÈ� �� Ȩ�� ɉ�� Ȫ��� ȡ[� ȯ�¡ ɇ ।

���] ���ã� Ǘ���Ʌ�� ��ȡ� �� Ȩ�� � ;�¹ è�[�h �[���] �Ȫ�ǐ�Ē ȯ� � �� Ȩ�� � ;��Ȣ  Ȣ�� �ͩ �ͧ Ü  �� � [; एमए-f   �Ȣ��è�Ȫ� ȯǔè�� � \ ǔè� �� ȡ��ȯ�  ȡ� �� Ǖͪ� Ȳ� �k   � �� Ȩ�� � ;��Ȣf ] ����ȯÈ�����

] �Ȫǐ�Ē ȯ� � �;��Ȣf ] �f È  ���f È  Ȫ� ȯ�   ��ȯǐ�f �� ��ȯ�  ȡ� ���Ȣf ] ��; बीवीएआर;��ȡf  ͧ � � ��Ȣf ] �;��Ȣ�Ȣf ] �f È  �;�f È  Ȫ� ȯ�   ��ȯǐ�f �� ��ȯ�  ȡ� ��ȡf  ͧ � � ��Ȣf ] ��@

 3. साधारण औसत ,��ȡ̂ � ��ȯǐ�Ȳ� ��ȯɪ  �� � ȡ���ȡ̂ � ��ȯǐ�Ȳ� �ǔ� � Ȫ� ȯ�ǐ�� � ȣ� �ͫ�ȯ� ȢȲ� ��ȯɪ  ��ȯ�  ȡ� �å� ǔÈ� � � �� Ȩ�� ɉ��ȯ�Đ � � ��k   � , �ȣ�Ȣ��ã� Ǘ�� � ȡ��ȣ�Ȣ�–� Ȣ�Ȣ��ã� Ǘ��  Ȳ� ǕÈ� �

मॉडल  है ।

èğȪ� ���] ��Ȣ] _�è�ȡ� �\ � Ǖ� ȡ� �

�Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �� ȡ��� ȡ��å� ǔÈ� � � �� Ȩ�� ɉ��ȯ��Ǿ ��� Ȣ� �è�ȯ���f ��ɉ�
] �f � f   _���ȯ�^� �  [�� � ȡ��Ȫ�\ Û� ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �  Ȳ� ȡ�� ȡj Ȳ� (एक 

Ǔ� � ȡ¡ ȣ��] � ȯ�� � ȡ�� ȡ��Ǔ� � ȡ¡ ȣ�] � ȯ���ȯ� �ͧ f �` � �ȯ�� Ȫ� �
�Ʌ� � ȡ�[�] ���ã� Ǘ�� Ȩ�� �  ȯ�  Ȳ�ǔÛ� � ��ɮ�ȡ�ȡ�� � ȡ� ȡ�� ȡ� ȡ�¡ Ȱ@�


� ȡ�[�����^� �� � Ȣ� ɉ���  ȯ�� ¡ ��� ȡ�� � � ȡ�¡ Ȱ� �ͩ ��
a)�� ȡ� [�Ĥ�� [� ��ȯ�] � ȡ�����  Ȳ� ǕÈ� ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �å� ǔÈ� � � �� Ȩ�� ɉ�� � ȡ� साधारण  

k   � ɉ� �Ȫ� ɉ����� ȡ�� ��¡ Ȱ; (b)   Ȳ�ǔÛ� � ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� ��ȯ�� ȡ� [-Ĥ�� [� �� Ʌ��°ȡ�  Ǖ� ȡ��] � ȡ�¡ Ȱ,�� ���ȡ� �ȡ�f � �Ǔ� � ȡ¡ ȣ�  ȯ�� ȡ���Ǔ� � ȡǑ¡ � ɉ�� � �

�±� ȯ�� � � ȡ�¡ Ȱ��� ¡ � �ͪ� ȯ�� ȡ�� ȫǑġ� �� ȢǓ� ��ȯ��ǐ��ȯê� �� Ʌ� �ͪ� ȯ��Ǿ ��  ȯ�` �� Ȫ� Ȣ�¡ Ȱ@�^� �\ Ȳ� �ȡ� ɉ�� Ȫ��ȯ� � ȯ�¡ Ǖf ,��ǐ�� ȡ� �� ¡ ��� ȡ[� ȯ�¡ Ȱ� �ͩ �

� _�� Ȩ�� ɉ��ȯ�  Ȳ� ǕÈ� ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �f � �å� ǔÈ� � � �� Ȩ�� �  ȯ��ȯ¡ � ��  ͧ ƨ �¡ Ȫ� ȯ�¡ Ȱ@�^  � �ƨ Ǔ� � � Ȫ� ] ��Ȣ] _� è�ȡ� � \ �� ȡ� ȯ� ¡ Ȱ,� � Ȱ  ȡ� �ͩ �

 ͧ � Ȳ��������f � �Ȣ] ��� Ʌ��� ȡ[� ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ@

  Ȳ�� [���¡ ��ȣ� , �ȯ�� � ȡ�f � ��è�Ǘ�ȯã� Ȣ�
�����, “ � Ȫ�� ȡè���Ȳǒ�� ȯ� � �� Ȩ��� Ǘ�Ȫ�f ǐ�� ȡ�^Ȳ� � ȯ� � ���\ �È� Ǘ��^� ��ȡ̂ � �h � �Đ ȡ̂   ȯ  �

?’’�� � [� �h � �� Ȫ�� ȡǔè�Ȳ� , डीओआई : 10.1002 2451

¡ ɇ�� �ͩ ���������� � �� Ǖġȡè� ȧǓ� �ǔè� ��हो   � � Ȣ�¡ Ȱ�� � ȡ�� ȫǑġ� �� ȢǓ� �ǽ� ȡ� �� Ȫ�\ �ǐ��Ǔ� [� ��� � ȯ�¡ Ǖf ��ȯ  � ȡ̂ � ��ǐ�Ǻæ� ��ȯ

तहत 2018-���� ȧ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�����ĤǓ� � � �� � �� ȡ�  � � Ȣ�¡ Ȱ@��ȯ  � ȡ̂ � �� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȡ� �� Ʌ��� Ȣ� �� ǕÉ� ��±� ȯ�¡ Ǖf �� Ȫͨ� � �

¡ ɇ��-�� Í � ȯ�� ȯ� �� ȧ�� ȧ� � ɉ�� Ʌ�\ Ǔ� ǔæ� � � ȡ; �Ȱǔæ�� � �ͪ×� Ȣ� ��ȡ«ȡ��� Ʌ�¡ Ǖ_�Ĥ� Ǔ� � ɉ��ȯ�� ȡ�� � �ͪǓ� � � ����\ ǔè� �� ȡ,� �ͪ� ȯ��

Ǿ ��  ȯ��ȡ� � ȰǓ� � ��� Ȫͨ� � ɉ��ȯ�� Ǒ�� �¡ Ȫ� ȯ����;�� � ȡ���Ʌ��Ʌġȣ� ��ȯ� � �] � Ȫ� �
  Ȣ�Ȣ  Ȣ)��ȯ�\ Ȳ� � [� �] �ȡ  � �ͩ �ȡ� ȡ�� ×� ȯ�� ȡ�

� ȡ� ȡ[ǔÛ�� �

¡ Ȫ� ȡ@�¡ Ȱ�� ȡ̂ � �� Ǖġȡè� ȧǓ� �����°� ȯ��ȡ� ȯ�^� �  Ȳ� ȡ�Ȣ�] � ȡ� ɉ����� Ȳ������� Ʌ�� � ȡ[�� ȧ�� _�¡ Ȱ@�����-���� Ʌ��è� Ǖ�� � ȡ�  ȯ�ȡ�

� ��
� Ȣf   �ȣ��� ȧ�Ĥè� ȡͪ�� �� Ǖǽ] � �  ȯ�� Ȣ��ȯ  � ȡ̂ � �� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȡ� ��ȯ� �ͧ f ��Ǖ� �\ Ǔ� ǔæ� � � ȡ��Ȱ�ȡ�¡ Ǖ_�¡ Ȱ,�� Ȫ� �ͩ � �ͪ �ͧ ç��

Ǿ ��  ȯ�  � Ǘ� ȯ��ȯ� �� Ʌ�� Ǘã� �� �ͬ [� ����� �ɉ�� ȧ�� Ǖǽ] � �� �� ȯ�  ȯ�  Ȳ�ƨ �¡ Ȱ�� �ͪ� ȯ��Ǿ ��  ȯ�� ¡ ��f � �ȡ�� Ȣ���ȯ� �ͩ Û� Ǖ�\ Ǔ� ǔæ� � �

� ȡ� ��ȯ�� ȧ� � �Ĥ� ȡ�ɉ��ȯ�� ȡ�� �¡ Ȱ�@�
�  � Ȣ¢ ȡ��ȯ� �ͧ f �\ È� Ǘ��������f � �Ȣ] ���ȯ� Ʌ����

����  Ȳ� Ǚͪƨ ��ȯ� �ͧ f ��Ǻǔç�� Ȫ� �

� ǗȲͩ� � �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�Ĥ� ȡ��� Ȫ°ȯ�  � � ��ȯ� �ͧ f �¡ ȣ�� ȯ, 2017-����ȯ� �ͧ f �Ǻǔç�� Ȫ� �� _�� ȡ�� ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�\ ×� �ͬ � �� � ȣ� Ǘ� �¡ Ǖ] �

¡ Ȱ@�Ĥ� � , �Ǖ� � Ǖ[ġȣ� �� �� ȧ�� ȯ� �� Ǔ� ��ȯ�  ȡ� �¡ ȣ, �ͪ� Ǖġȣ� �� �ɮ�ȡ�ȡ�` �� ȪÈ� ȡ�� ȯ�  � � -�Ǘ� �  ȯ�å� � �पर जो रोक लगा रखी थी,

`   � Ʌ���������� ȧ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�  ȯ��¡ ��Ȫ� �¡ �� ȯ�� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡ�¡ Ȱ�� � ȡ�] � ȡ� Ȣ�� _�Ǔ� � ȡǑ¡ � ɉ��ȯ��ȫ�ȡ� �^  � ȧ��� Ǔ� �� Ʌ�� ȯ� Ȣ�
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] f � Ȣ@�� ȡ� Ǘ�� � ȡ��� � �� ȡ� ɉ�
सीएएसए)�� ȧ�� � ȡ��ȡͧ� j Ȳ��ȯ�\ �ͬ � �] � ȯ�  ȯ,��ɇ� �� ȧ�b � ���ɉ�� Ʌ�� � Ȣ�] f � Ȣ�ǔ�     ȯ��  Ǘ� ȣ�

�±� ȯ�� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡ�¡ Ȱ��� � ȡͪ���ɇ� ɉ�� Ȫ����ȡ�Ē è� �� Ǖ� � �ğ�� � ȡ��ɇ� �b � �� ȧ�� Ȣ� Ȣ�� ȡȲ� �  ȯ�� �ͪ� Ǖġȣ� �� �� ȡ�  à�Ǘ� [�

Ĥ� ȡ���°� ȯ�� Ʌ��ȡ� ȡ�] �  � � Ȣ�¡ Ȱ@�

ɮ �ͪ� Ȣ� ,� �Ʌġȣ� � �� �� �������� � Ʌ� �ͪ �ͧ Û� �Ĥè� ȡ�ɉ� �ȯ� �ͪ� ȡ  ȪÛ� Ǖ� � ¡ Ȫ� ȯ� �ȯ� ]   ȡ�� ¡ Ȱ� �� ^  � Ʌ� �ǗȲ� Ȣ�å� � ��±ȡ� ȯ�� Ē ȡ� Ȣ� �

\ � [å� �è� ȡ�� � ȡ� �ͩ ¹ ȡ� � Ȣ�] �ȡ  �  Ȳ�� [� ��� Ȣf   �ȣ�� ȧ�� Ȫ� � ȡ�ƨ �� Ǖǽ] � ��� � ȡ� �ͪ�ȯ� Ȣ�Ǔ� �ȯ� �  Ȳ�� [� ��Ȫ�[�
f ¹ ] _�Ȣ�Ȣ��� ȧ�

  � ȡǔÜ� �� Ȱ  ȯ�Ĥ� ȡ  ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�\ �ͬ � �Ĥ×� ¢ � �ͪ�ȯ� Ȣ�Ǔ� �ȯ� �� Ȫ�] � �ͪ [� �� �� ȯ�� Ȱ  ȯ�` �ȡ� �¡ ɇ�@�

� Ǚ� Ȣ� ���Ȱǔæ�� �å� ȡ�ȡ��� � ȡ�` ×�ȡ�� ��ȯ�¡ ȡ� ��ȯ���ɟ�� ȧ�\ �ȯ¢ ȡ�� Ʌ�������� � ȡ������� Ʌ�� ȯ� �� Ǔ� �  ȯ��±� ȯ�� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡ�¡ Ȱ,

िज    ȯ�� �ȯ� Ǘ� �ͪ� ȡ  �  Ȳ� ȡ�� ȡj Ȳ�����ȡ¡ �ȣ�� ȡȲ� �� ȧ��ȡÚ� � ȡ�� � �¡ Ȫ� Ȣ@�¡ ȡ� ȡȲͩ� ��Ȱǔæ�� ��è� Ǖ� ȧ� � ɉ�� Ʌ�¡ ȡ� �¡ ȣ�� Ʌ�� ȧ�� _�� Ǚͪƨ ,

� Ǒ��� ȡ�ȣ��¡ ȣ�� Ȫ�¡ � ȡ�ȣ�Ǔ� �� ��è� Ǖ�] � ȡ� �� �� ȯ��ȡ� ȣ�� �ȯ� Ǘ�\ � [å� �è� ȡ����  Ȳ� �� ���Ǖ�ȡ�\   ���°�  � � ȡ�¡ Ȱ@�\ Ȳ� �� Ʌ,�] �ͬ [� �

� Ǔ� �ͪ �ͬ �� ȧ�� Ǔ� �� ¢ͯ � -�ǔæ� � �� ȡ�   Ǘ� ��ȯ��ǐ�� ȡ� ɉ����� ȡ� ȧ�Ǔ� � [���¡ ȯ� Ȣ, �ͪ� ȯ��Ǿ��  ȯ�� Ǖ� ȡ_�\ � è� ������� Ʌ�f � �Ǔ� � Ȫ�

� ȧ��±� Ȣ�  Ȳ� ȡ�� ȡj Ȳ�� Ȫ�Ú� ȡ� �� Ʌ��� � ȯ�¡ Ǖf @ Ĥ� Ǔ� � Ȣ� �  �ȶ¢ � ɉ����� ȫ��� �Ʌ, � Ȫ�ǐ�«�[��ɇ� �  �ȶ¢ � �
� ȡ�[�������ȯ�� ȡ� [�

������ȡ̀ Ȳ��� Ʌ�` �� ȪÈ� ȡ� �ͪæ�ȡ  �� Ʌ�� � Ȣ�] � Ȣ�¡ Ȱ�,^  ����ĤǓ� Đͩ � ȡ�� �� ȯ��ȡ� ȯ�] � ȡ� Ȣ���[�� ȧ�] �ͬ [� �ǔè� Ǔ� � ɉ,�Ǔ� � Ȫ� � �

� � ȡ�] � �� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡj Ȳ�� Ȫ�� ȯ� ���Ǘ� [�Ǿ ��  ȯ�] � ȡǔÛ�� �� ¡ ȣȲ�� ȯ@

ǐ�«�[��ɇ� ��ȯ�Ǻǔç�� Ȫ� �  �ȶ¢ � �\ � Ǖ  ȡ�,�� � ��ȣ-� ȡ� [�������ȯ��ȫ�ȡ� �� Ȩ�Ⱦ�ȯ��� � � �� ȧ�� ȡ�� ȡj Ȳ�� Ʌ�  Ǖ� ȡ��] � ȡ�¡ Ȱ@
� ȡ�[�

1.9)

� ȡ�Ȣ�` ×�ȡ�� , h �[���ǕÈ  ,�Ǔ� � ȡ[� ,�Ǔ� � Ȫ� � ,� �ͪ×� Ȣ� �ǔè� Ǔ� , ǒ�Đ ȧ�� ȧ� �Ʌ�� � ȡ�� ȡ� ��ȯ�� ȡǔ� [� ����` à� Ȣ�ɉ�  ȯ�� ¡ �  Ǖ� ȡ��] � ȡ�

¡ Ȱ@�¡ ȡ� ��ȯ�� ¡ ȣ� ɉ�� Ʌ�Ĥȡ�ǔà� � �  ȡ�[� Ǔ� � �Ĥè� ȡ��
] _�Ȣj ��ɮ�ȡ�ȡ�� Ǖ�ȡ� Ȣ�� _��ȡͧ� �� � ȡ�� ȡ�� Ȣ� �ĤǓ� � ǗǓ� �k �� �ͪǓ� � � ��Ȫ�[�


  ȯ�Ȣ���ȯ��ȡ  �\ Í � Ȥ�ǔè� Ǔ� ��� ȡ[� ȯ��ȡ� ȯ�Ĥè� ȡ�ɉ�� ȧ�Ĥè� ǕǓ� �� Ʌ�� Ǚͪƨ �] _�¡ Ȱ,�� Ȫ�� ¡ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �] � ȯ��ȡ� ȯ�  � � �� Ʌ�Ǔ� �ȯ� �

\ Í � ȡ��¡ ȯ� ȡ@�� ȡ� [�������ȯ�� �ȣ��Ĥ�Û� � ɉ��ȯ�\ � Ǖ  ȡ�,� �ͪǓ� � ȡ[� �� � ȡ�  ȯ�ȡ�¹ � ɟ�� ȯ�� ¡ �] � ȡ�å�È� �� ȧ�¡ Ȱ� �ͩ �f � �  ȡ� ��ȡ��

` ×�ȡ�� ��\ �ͬ � �¡ Ȫ� ȡ@�\ Û� �f � Ʌͧ  � ɉ�ɮ�ȡ�ȡ� �ͩ f �� f �  �ȶ¢ � ɉ��ȯ�\ � Ǖ  ȡ��\ �� ȯ� �ͪ� � ȯ�� Đ ɉ��ȯ��ȫ�ȡ� �^  � Ʌ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ��

है। (सारणी 1.2) 

� ȡ� [������� Ʌ�ǐ�«�[��ɇ� �ɮ�ȡ�ȡ�  �ȶͯ¢ � � �ͩ f �å� ȡ�  ȡǓ� � ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� � � ȡ[j Ȳ�� ȯ�� ¡ �\ �ȯ¢ ȡ�� ȧ�¡ Ȱ� �ͩ ���������� ȧ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�

� Ʌ�� Ȣ�Ȣf �  Ȳ� Ǚͪƨ �����ĤǓ� � � �  ȯ���������� ȧ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�����ĤǓ� � � �¡ Ȫ�� ȡf � Ȣ�� Ȫͩ� �  ȯ�ȡj Ȳ�� � ȡ�` ɮ� Ȫ� �� Ʌ� �ͪ� ȡ  �

�ȯ�� ȡ�� �¡ Ȫ� Ȣ��
� ȡ�[�I.10 तथा सारणी I.3)
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सारणी I.2: å� �  ȡ� �  Ȳ� ȡ�� ȡ�  �ȶ¢ � �

मद 
एनसीएई

आर 

å� �  ȡ� �

�ͪæ�ȡ  �

सूचकांक 


� � ��ȣ�

2017)

�ͩ È� ȧ

  � Ē �

å� �  ȡ� �

�ͪæ�ȡ  �

सूचकांक 


� � ��ȣ�

2017)

�Ǘ� �f �Ȳ�Ħȯ�� Ȣ��

  Ȳ� ǕÈ��

å� �  ȡ� �

  � ȡ�ȡ×� � � ȡ�

सूचकांक 


� � ��ȣ�

2017)

  Ȣ] _] _�å� �  ȡ� �

�ͪæ�ȡ  �  Ǘ� � ȡȲ� �


� � ��ȣ�������

  Ǘ� � ȡȲ� ��ȯ��� [� ȡ� �è� �

�ͪ� � ȯ�  �ȶ��ȯ�\ � Ǖ  ȡ��  Ǘ� � ȡȲ� �

%��ǐ��� [� �
�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�ȡ���

Đ � �

%��ǐ��� [� �
��� [�ȡ��

112.0

133.3

-16.0

-14.0

58.2

67.3

-13.5

2.6

65.4

80.0

-18.3

-23.9

56.5

58.0

-2.6

4.8
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2016-17 2017-18 2018-19

ǐ�«�[��ɇ� �� ȡ��ȯ  � ȡ̂ � ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �

� Ǖġȡè� ȧǓ� �� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�
�� [�ȡ���

�ȡè� �ͪ� �सकल � Ǘã� �� �ͬ [� �
� Ȣ�Ȣf �   Ȳ� Ǚͪƨ �

å� �  ȡǓ� � ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� � � ȡ[j Ȳ��ȯ�

  �ȶ¢ � �� ȡ�] � � � �

� Ǖġȡè� ȧǓ� �Ǔ� � ȡ¡ ȣ4 
�� [�ȡ��

जीवीए   Ȳ� Ǚͪƨ �

�Ǚͪ����\ Û� �  Ȳ�ƨ �� ȡ� [�

` ɮ� Ȫ� �

  सेवाएँ 

सकल � �ȯ� Ǘ��� � �
� Ȣf � �Ȣ] _�� ȡ�ĤǓ� � � ��

सकल अचल �ǗȲ� Ȣ�
� Ȣ�Ȣ�Ȣ�� ȡ�ĤǓ� � � ��

� Ǖġȡ�] �ǗǓ� [�
f � ��  Ȳ� Ǚͪƨ ��

\ � Ǖ  Ǘͬ� � ��ȡͨ� Ï � ��ɇ� ɉ�� ȧ�ऋण   Ȳ� Ǚͪƨ �

  Ȳ� ǕÈ� �  � � ��ȡ� � Ȫ�Ȣ� �� ȡ�ȡ�
� Ȣ�Ȣ�Ȣ�� ȡ�ĤǓ� � � )

�Ʌġ�सरकार सकल राजकोषीय घाटा (जीडीपी का 

ĤǓ� � � )

रेपो दर ( \ � �ͬ �अतं ) 

  Ȣ] �] ��
�\ � �ͬ �अतं )

91-Ǒ�� �Ěȣ«�ȣ�ǒ�� �� ȧ�� Ȣã��( \ � �ͬ �अतं ) 

10 ��ȸ� ��Ʌġ�  �� ȡ��  ͧ È� Ǘǐ��ȣ�� ȧ�� Ȣã��
\ Ȳ� �

\ � �ͬ ��

  � Ē �भगुतान शेष ( य ूएस डॉ� ��ǒ� �ͧ � � ��

å� ȡ�ȡǐ�� ��� ȡ� �Ǔ� � ȡ[� �  Ȳ� Ǚͪƨ �

å� ȡ�ȡǐ�� ��� ȡ� �Ǔ� � ȡ[� �  Ȳ� Ǚͪƨ �

å� ȡ�ȡǐ�� �� ȡ� �å� ȡ���� ȯ��( जीडीपी � ȡ�ĤǓ� � � ��

चालू खाता शेष ( जीडीपी � ȡ�ĤǓ� � � ��

पूजंी खाता शेष ( जीडीपी � ȡ�ĤǓ� � � ��

3.6

6.7

3.6

6.7

4.2

6.1

7.6

31.5

27.0

7.5

6.0

6.5

3.5

6.25

4.00

6.0

6.8

20.8

2.8

-2.0

-5.0

-0.9

1.8

4.9

7.4

5.3

7.3

3.5

7.0

8.5

31.8

28.8

10.5

10.0

6.3

3.2

6.00

4.00

6.3

6.7

32.2

5.9

7.1

-5.1

-1.2

2.4

4.6

8.1

सारणी I.3 : ǐ�«�[��ɇ� �� ȧ��ȯ  � ȡ̂ � �� � ȡ�å� ȡ�  ȡǓ� � ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� � � ȡ[j Ȳ�� ȧ�� ȡǔÚ� � ȡ�\ � Ǖ� ȡ� 
�ĤǓ� � � ��

@ � ȡǔÚ� � ȡ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� ��� Ȣ�Ȣf � ] _�  � � ��ȡçĚȣ� �Ĥ� ȪÏ � �] � �èğȪ� ��] ��Ȣ] _�è�ȡ� �\ � Ǖ� ȡ� ��� � ȡ�å� ȡ�  ȡǓ� � ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� � � ȡ[j ��ȯ�  �ȶ¢ � �
� ȡ� [�������

बेसलाइन � ȡÛ� � ȡj Ȳ, �Ǖ� � Ǖ[ġȣ� �� �� ȧ�� Ȣĭ�� Ǔ� ,   �ȶ¢ � �  Ȳ�ȯ� � ɉ�� � ȡ�\ ɮ� � � �� Ȩ�� ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� ɉ को Ú� ȡ� �� Ʌ रखत े हुए,

] ��Ȣ] _�è�ȡ� �का  �ȯ  � ȡ̂ � ��ǐ�Ǻæ� �अनुमान यह है �ͩ �^  ��ȯ  � ȡ̂ � ��ȡ� ��ȯ�^�[- �ͬ �[�  Ȳ� Ǖͧ� � �� Ȫͨ� � ɉ��ȯ�  ȡ� , �ȡè� �ͪ� �

� Ȣ�Ȣf �  Ȳ� Ǚͪƨ �����-���� ȧ�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�����ĤǓ� � � �� � ȡ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�����ĤǓ� � � �  ȯ�����-���� ȧ��¡ � ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�

� Ʌ���ĤǓ� � � �� � �� � ȡ 2017-���� ȧ�� ȯ��Ǔ� � ȡǑ¡ � ɉ�� Ʌ����-����ĤǓ� � � �� � �  Ǖ� ȡ��] f � ȡ@�
� ȡ�[�I.11)। 2017-18 के बाद  के 

समय के �ȡ�ȯ� � Ʌ�   Ȫ� Ʌ�k ��� ¡ � � ȡ� � �� � � Ʌ� �ͩ � � ȡ�   Ǘ� �   ȡ� ȡÛ� ��¡ ȯ� ȡ, �Ȱǔæ�� ��ǐ��ȯ� � \ � Ǖ�Ǘ� � �¡ ȯ� ȡ, � ȢǓ� �ɮ�ȡ�ȡ� � Ȫ_�

  Ȳ�� � ȡ×� � ���� ȡ��� ¡ ȣȲ� �ͩ � ȡ�� ȡf � ȡ�� � ȡ�] �ǗǓ� [�  Ȳ�Ȳ� Ȣ�� Ȫ_�] � ȡ� �� ¡ ȣȲ��¡ ǕȲ� ȯ� ȡ, � ��g  Ȣ�ǔè� Ǔ� �� Ʌ�  Ȳ�� � ȡ×� � �मॉडल का 

� ¡ ��\ � Ǖ� ȡ� �¡ Ȱ� �ͩ �����-���� Ʌ�� Ȣã���ȡè� �ͪ� �� Ȣ�Ȣf �  Ȳ� Ǚͪƨ \ � [� �����ĤǓ� � � �होगा । 
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I.3 � Ȫͨ� � ɉ�� ȡ�  Ȳ� Ǖ� � �

�ͪ� � ȯ�� Ȳ�ɉ�� Ʌ�Ĥè� Ǖ� � �ͩ f �� f � �ͪ� ȡ  �� � ȡ�� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ��ȯ  � ȡ̂ � ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �सारणी I.1 � Ʌ�Ǒ�f �� f ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� ɉ�����] � ȡǐ�� �

¡ ɇ@�Ĥȡ� �, इन �Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� ɉ� �ȯ�  ȡ� ��Ǖ� �\ Ǔ� ǔæ� � � ȡf ȱ�� Ǖ°Ȣ�¡ ɇ��� Ȫ��ȯ  � ȡ̂ � ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� ɉ�  ȯ� �ͪ� � � �� ȧ�ǔè� Ǔ� �` ×�Û� �� ��

  � � Ȣ� ¡ ɇ�@� ^  � � Ȳ�� � Ʌ��   Ȳ� Ǚͪƨ � �ȯ� �Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡǓ� � � ] � ȡ�� � � � ȡ� [� � � ȡ� � Ǖġȡè� ȧǓ� � � ȧ�   Ȳ� ȡ�Ȣ� �Ȱ� ǔã�� � �ǐ�Ǻæ� ɉ� �ȯ� ĤǓ� �

संवेदनशीलता � ȡ�� Ǘã� ȡȲ� � �Ĥè� Ǖ� � �ͩ � ȡ�गया है। 

( i���\ Ȳ� ��ȡçĚȣ� �� Í � ȯ�� ȯ� �� ȧ�� ȧ� �Ʌ�

` ×�ȡ�� �� �ȫ� Ȣ�� �ͩ f �� ȡ� ȯ��ȯ��� �ȡ�� ȡ� ȯ��� ȧ�j �ȯ� �ɮ�ȡ�ȡ�  ͧ � Ȳ��������� Ʌ�� ȧ�� _�� Ȫ�� ȡ����  �è� ɉ�ɮ�ȡ�ȡ��  Ȳ�ȯ¡ �Ĥ� ��

�ͩ � ȡ�� � ȡ@�� �Ȳ����ȯ�\ Ȳ� �� Ʌ�� �ȡ�� ȡ� ȯ��ȯ�¡ è� ȡ¢ �� �ͩ f �� ȡ� ȯ��  ȯ,��Ȱǔæ�� �� Í � ȯ�� ȯ� �� ȧ�� ȧ� � ɉ�� Ʌ�� ȯ� ��` � ȡ� �] � ȡ@�� _�

������ Ʌ�� �ȡ�� ȡ� ȯ�� ȧ�\ � � ȣ�  � Ȣ¢ ȡ�� � �, � Ǒ��j �ȯ� �è�Ȣ�Ǚ� � �ͩ f �� f �����f � �Ȣ�ĤǓ� �Ǒ�� �� ȧ�` ×�ȡ�� �� �ȫ� Ȣ�पर कायम 

रहता है,�� � ȡ��Ȱǔæ�� �� Í � ȯ�� ȯ� ��ȯ�` ×�ȡ�� �� ȯ���������8�� ȧ��¡ � ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� � �� ȡ�ȯ�� Ʌ�� ȡ� ȡ�¡ Ȱ, � Ȫ��ȯ  � ȡ̂ � �\ � Ǖ� ȡ� ɉ����

� Í � ȯ�� ȯ� �� ȧ���Đ ��ȯ� ȡ�� Ʌ�� Ȫͨ� � ��±� ȯ�� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡ��±ȯ� Ȣ@�भूराजनैǓ� � �Ĥ� Ǔ� � ɉ��ȯ�� ȡ�� � �ͩ   Ȣ�� Ȣ�] �ǗǓ� [�å� �� ȡ� �  ȯ�^� �

� Ȫͨ� � ɉ��ȯ��±� ȯ�� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡ�¡ Ȱ@�^  ��ǐ�Ǻæ� ��ȯ�� ¡ � �� ¡ �\ � Ǖ� ȡ� � � ȡ� ȡ�� ȡf � �ͩ �� Í � ȯ�� ȯ� �� ȧ�� ȧ� �Ʌ����� Ǘ�f   ��Ȩ� ��

ĤǓ� ��Ȱ�� �� � ��±� Ȣ�¡ ɇ�� Ȫ, � Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ�� � � � �����Ȣ�Ȣf   �\ �ͬ � �� � ��±� ȯ��� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡ�¡ Ȱ�� � ȡ�  Ȳ� Ǚͪƨ �� � � � ����

�Ȣ�Ȣf   �� ��  � � Ȣ�¡ Ȱ�
�� ȡ�[�I.12 तथा I.13 )�@�^  �ȯ� �ͪ��ȣ� , � Ǒ���Ǖ� �j �ȯ� �  �è� �è�Ȣ�Ǚ� �` ×�ȡ�� �कटौती तथा/या शेल 

� Ȱ  �` ×�ȡ�� ��` ×�ȡ�� �� ȡ�ȣ��� � ȯ�¡ ɇ,��Ȱǔæ�� �� ȧ� �Ʌ��ȯ  � ȡ̂ � �  ȯ�� Ȣ� ȯ�� ȡ�  � � Ȣ�¡ Ȱ@�^  ��ǐ�Ǻæ� ��ȯ�� ¡ � ���������� � �� Ǒ��

� Í � ȯ�� ȯ� �� ȧ�� ȧ� �Ʌ����� Ǘ�f   ��Ȩ� ��ĤǓ� ��Ȱ�� �� Ȣ� ȯ�� ȡ� Ȣ�¡ ɇ�, � Ȫ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� � � � �15 बीपीएस कम हो सकती है िजससे 

  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ȫ�� � � � ����Ȣ�Ȣf   �� ȡ�� ȡ� � �ͧ � �  � � ȡ��¡ Ȱ@����

(ii)��Ȱǔæ�� �� ȡȲ�

�ȯ  � ȡ̂ � ��ǐ�Ǻæ� ��ȯ��अनुमान के अनुसार ������� � ȡ�������ȯ��ȫ�ȡ� ��Ȱǔæ�� � �ͪ� ȡ  �� Ʌ�� ȯ� Ȣ�] f � Ȣ@��ȯ  � ȡ̂ � �� Ʌ�] � ȯ�Ǒ�f �

� f ��� ȡ�� ɉ�  ȯ�� Ȫͨ� � ��Ȱ�ȡ��¡ Ȫ�  � � ȯ�¡ Ȱ��
f ��\ � ȯǐ�� ȧ��ȡ� � Ȫ�Ȣ� �Ĥ  ȡ���ȯ�� � �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ�� ȡ�^  � Ʌ� �ͪ� Ȳ��¡ Ȫ� ȯ��ȯ�� ȡ�� ; ------

---------------------------- ------------ --------------------------------------
��� ȯ� ��ȡ«ȡ��ǐ��Ȫ�[,�� ���ȣ�����, \ Ȳ� ��ȡçĚȣ� �a � ȡ[�f � Ʌ  Ȣ
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�Ȣ���ȯ��� �ǐ�«�[�� ȧ��� ȫǑġ� �� ȢǓ� �ĤǓ� Đͩ � ȡ� �ͪè� ȡ�� � Ȣ��ȡ� � Ȫ�Ȣ� �� ȢǓ� ����` à� Ȣ��  ȯ�\ �ͬ � ��¡ � Ȣ�¡ Ȱ, �ͪ� ȯ��Ǿ ��  ȯ�¡ ȡ� �

¡ ȣ��ȯ�] � � � ��ȯ�  Ȳ�� [�� Ʌ� �ͩ �\ � ȯǐ�� ȧ�\ � [å� �è� ȡ��Ǘ� [��Ȫ� � ȡ���ȯ�� �ȣ���±��¡ ȣ�¡ Ȱ’’;�
  Ȣ��å� ȡ�� �Ǿ ��  ȯ�  Ȳ�¢ � �ȡ��ɮ�ȡ�ȡ�

�Ȱǔæ�� �å� ȡ�ȡ�����Ĥ� ȡ����
�Ȣ��� Ȣ� ��ȯ�Đȯͫ����� Đ ����� � ȡ� ȡ���±� Ȣ� �ͬ Ȳ� ȡ�; 
_��� Í � ȯ�� ȯ� �� � ȡ��è� Ǖj Ȳ�� ȧ��Ȱǔæ�� �� ȧ� � ɉ

� Ʌ�\ ǔè� �� ȡ;�
f � ��^� �  � Ȣ�� ȡ�� ɉ�� ȡ�\ Ȳ� ��ȡçĚȣ� � �ͪ×� Ȣ� ��ȡ«ȡ�ɉ����Ĥ� ȡ��@�

ये  � ȧ��Ȱ� �� Ǘ��^� � Ʌ�  ȯ�� _�� ȡ�� ɉ�� ȡ� �ͪæ���  Ȳ� Ǚͪƨ �����°� ȯ��ȡ� ȯ�Ĥ� ȡ��� Ȫ��±ȡ�-� ±ȡ�� ��Ǒ�� ȡ�  � � ȯ�¡ ɇ�
9 ।

यह \ � Ǖ� ȡ� �� � ȡ� ȯ�¡ Ǖf � �ͩ ������� � ȡ������� Ʌ��Ȱǔæ�� � �ͪ� ȡ  �` � � ȡ�¡ ȣ��¡ � ȡ�¡ Ȱ�ǔ� � � ȡ� �ͩ ������� Ʌ��� [� �ͩ � ȡ�� � ȡ�� ȡ@�


\ � ȡ[� ��ȯ  � ȡ̂ � �\ � Ǖ� ȡ� �  ȯ���-����Ȣ�Ȣf   �� Ȣ� ȯ���ȡè� �ͪ� �� Ȣ�Ȣf � �ͪ� ȡ  �� � ȡ�� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ  � ȡ̂ � �  ȯ�� Ȣ� ȯ,�Đ � � ��� � � � �

����Ȣ�Ȣf   �� � ȡ�����Ȣ�Ȣf   �¡ Ȫ�  � � Ȣ�¡ Ȱ@�� Ǒ��\ � �ȣ� ȡ�� Ʌ�� ȢǓ� � � ��Ǒ�� ȡ��� [� ȡ� �` à� Ȣ��  ȯ��±� Ȣ�¡ Ȱ�� Ȫ��Ȱǔæ�� �] �ͬ [� �

� Ǔ� �ͪ �ͬ �� ȧ�� Ǔ� ��±�  � � Ȣ�¡ Ȱ@�^  ��ǐ�Ǻæ� �� Ʌ, � ¡ �\ � Ǖ� ȡ� �� � ȡ� ȯ�¡ Ǖf � �ͩ ��Ȱǔæ�� � �ͪ� ȡ  �� Ʌ�����Ȣ�Ȣf   �� ȧ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� Ȣ�,

� Ȫ�� �ȯ� Ǘ� �ͪ� ȡ  ��ȯ  � ȡ̂ � �  ȯ�� � � � �����Ȣ�Ȣf   �� ȧ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ�  � � Ȣ�¡ Ȱ@�` Í � � ��� �ȯ� Ǘ� ȡȲ� �� � ȡ�` Í � � ���Ȱǔæ�� ��è� Ǖj Ȳ�� ȧ�

� ȧ� � ɉ�  ȯ�] � ȡǓ� � �] �ȯ� ���ȯ�� � � ȯ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� � � � �����Ȣ�Ȣf   �  ȯ�\ �ͬ � �¡ Ȫ�  � � Ȣ�¡ Ȱ@

(iii)�  ȡ� �ȡȲ���Ʌġȣ� ��ȯ� � �] � Ȫ� �� ×� ȡ�

��Ʌ��Ʌġȣ� ��ȯ� � �] � Ȫ� �
  Ȣ�Ȣ  Ȣ��� ȧ�  ͧ ¹ ȡǐ�� ��ȯ�\ � Ǖ  ȡ��] �ȡ  � �ͩ �ȡ� ȡ�� ×� ȡ�
f � ] �f ��� Ʌ�� Ǘ� ��ȯ� � ��ȯ������ĤǓ� � � �� ȧ�

� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� Ȣ@�f � ] �f �� Ǚͪƨ �  ȯ�] �ȡ  �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ��ȯ�� ȡ�� �  Ȣ�Ȣ] _�¡ Ȱ�� ȡ̂ � ����Ĥ×� ¢ �k ��� Ǖ�Ȳ� �Ĥ� ȡ���°ȯ� ȡ@�

� ¡ �\ � Ǖ� ȡ� �� � ȡ� ȯ�¡ Ǖf � �ͩ ����������ȯ�Ĥȡ�à� ��ȯ��ȡ��  ȯ���Ʌ�  Ȣ�Ȣ  Ȣ�ɮ�ȡ�ȡ�Ĥè� ȡͪ�� �f � ] �f �� Ʌ�� Ǚͪƨ �� ȧ����� ȡ� Ǘ�¡ Ȫ� ȯ�  ȯ�

� � ȡ��ȡÏ � �  �� ȡ�ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�f � �Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȯ�\ Ȳ� �ȡ� �  ȯ�^  Ȣ�Ĥ� ȡ���ȯ�] �ȯ� �� ȡ� Ǘ�करने से, 2017-1810 �ȯ� �ͧ f �  Ȣ�Ȣ] _�� Ǖġȡè� ȧǓ� �

100-�����Ȣ�Ȣf   �a ���� ȡ�  � � Ȣ�¡ Ȱ@�f � ] �f �� ȡ�� Ǖġȡè� ȧǓ� ����Ĥ� ȡ������Ǔ� � ȡǑ¡ � ɉ��ȯ� �ͧ f ��� ȯ��¡ � ȯ�� ȧ�] � Ȳ� ȡ�¡ Ȱ, इसके 

लागू होने से लगभग 3���Ǔ� � ȡǑ¡ � ɉ��ȯ�� ȯ� �Ĥ� ȡ���ȯ�  ȡ�@�^  �ȯ�\ � ȡ�ȡ, � Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ǚͪƨ �� ȧ�\ �ȯ¢ ȡj Ȳ�  ȯ�\ Ĥ×� ¢ �Ĥ� ȡ��� Ȣ�

पड़ सकत ेहै ।
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(iv) �ͪǓ� � � ����

यूएसए के �ȡçĚ�Ǔ� �� Ǖ� ȡ�ɉ��ȯ��ǐ�� ȡ� ��ȯ��ȡ��� �ȯ� Ǘ� �ͪ�ȯ� Ȣ�� Ǖġȡ��ȡ«ȡ��� Ʌ��±� Ȣ�\ ǔè� �� ȡ�� Ȫ��ȯ� � ȯ�¡ Ǖf , �Ȱǔæ�� � �ͬ �ȡ���

] � ȯ�� � ȡ�� �ȯ� Ǘ� �ͪ×� Ȣ� ��ȡ«ȡ�ɉ�� Ʌ�^    ȯ�� Ǖ°Ȣ�\ ǔè� �� ȡ��ȯ�� ȡ�� ��Ȱǔæ�� � �ͪ×� Ȣ� ��ȡ«ȡ�ɉ�� Ʌ� �ͩ ��  ȯ�] f �खतरे �ȯ�� Ȫͨ� � �  ȯ�

� ȡ�� Ȣ� �\ � [å� �è� ȡ����f � �è�ç� तथा मौजूदा खतरा  बन गया  ¡ Ȱ@��ȯ  � ȡ̂ � �\ � Ǖ� ȡ� ��ȯ�  Ȳ�Ȳ� �� Ʌ, � ȡ�� Ȣ� �ǽ�f �� Ʌ� पाँच 

ĤǓ� � � �के � Ǘã� ıȡ   से, 2017-���� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ���-����Ȣ�Ȣf   �� ȧ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ�  � � Ȣ�¡ Ȱ@�� Ǘã� ıȡ  �ɮ�ȡ�ȡ, � � ȡͪ� , Ǔ� �� �

Ǔ� � ȡ[� ɉ�� Ȫ��±ȡ� ȯ� ¡ Ǖf �����-���� Ʌ� �ͪ� ȡ  ����पर  सकारा×� � �Ĥ� ȡ���°�  � � ȡ� ¡ Ȱ@�^  � ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ, एक \ Í � ȯ��Ȱǔæ�� �

� ȰĐ Ȫ̂ � Ȫ� Ȫͧ� � �� � ȡ� �ͪ×� Ȣ� ��ǐ��ȯ� ��ȯ� �ͧ � �� ȡ� ȯ�से, � �ȯ� Ǘ� �ͪ� ȡ  �� Ʌ�\ �ȯͯ¢ � �� ȯ� Ȣ�� � ȡ�f ¹ �Ȣ] _�Ĥ�ȡ¡ �] � �ͪ [� �� �� ȯ के 

�ͧ f ��Ȩͧ�   Ȣ�� �Ĥ� ȡ  ɉ��ȯ�� ȡ�� �� �ȯ� Ǘ�� Ǖġȡè� ȧǓ� ����f � �� ȡ� �ȯ� Ȳ��Ĥ� ȡ���ȯ�  ȡ� �� �ȯ� Ǘ�� Ǖġȡ�� ȡ�� Ǘã� ��±�  � � ȡ�¡ Ȱ@��ȯ  � ȡ̂ � �

\ � Ǖ� ȡ� ��ȯ�  Ȳ�Ȳ� �� Ʌ�� ȡ�� Ȣ� �ǽ�f �� Ʌ��ȡȱ� �ĤǓ� � � �� ȧ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ�����-���� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� ���-15 बीपीएस कम हो सकती है।

(v) मानसून � ȧ�� � Ȣ�

� ȡ�� Ȣ� ��Ǚͪ��� ȧ���ȡ[����Ǔ� � [�� ȡ�  ȯ��Ǘ�ȣ�\ � [å� �è� ȡ�� ȡ�   Ǘ� ��ǐ�� ȡ� ɉ����Ǒ�� ȧ�¡ Ȱ@�� ȡ�� �� ȫ  � �– �ͪ£ ȡ� � �ͪ� ȡ� �
] _f � �Ȣ��

ɮ�ȡ�ȡ�������ȯ� �ͧ f �� ¢ͯ � -�ǔæ� � �� ȡ�   Ǘ� ��ȯ�\ �� ȯ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �� ȡ�ȣ� �ͩ f �� ȡf Ȳ� ȯ@�^  �Ĥ� ȡ�, �ȯ  � ȡ̂ � ��ǐ�Ǻæ� �� ȯ�f � �  ȡ� ȡÛ� �

� ¢ͯ � -�ǔæ� � �� ȡ�   Ǘ� �� ȡ�\ � Ǖ� ȡ� �� � ȡ� ȡ�¡ Ȱ@�¡ ȡ� ȡȲͩ� , � Ȱ  ȡͩ� पहले बताया जा चुका है, f � �Ǔ� � Ȫ �ȯ�� �� ȯ�� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡ��±�

�¡ ȣ�¡ Ȱ; ǔ�     ȯ��Ǚͪ��` ×�ȡ�� �� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡj Ȳ�����Ǖ�ȡ�\   ���°ȡ�¡ Ȱ@
11 � ¡ �\ � Ǖ� ȡ� �� � ȡ� ȯ�¡ Ǖf � �ͩ ��Ǚͪ��� � ȡ�̀     ȯ�  Ȳ�ƨ �� Ǔ� �ͪ �ͬ � ɉ�

के आउटपुट � Ʌ�� Ǚͪƨ � f � �ĤǓ� � � ��Ȩ̂ Ȳ��� � �� Ȣ� ȯ�� ȡती है, तो 2017-���� Ʌ�  � Ē �� Ȣ�Ȣf �  Ȳ� Ǚͪƨ � लगभग 20 बीपीएस तक 

� Ȣ� ȯ�� ȡ�  � � Ȣ�¡ Ȱ@�� ȡɮ� �� ȧ� � ɉ�� Ʌ�साथ-साथ हुई � Ǚͪƨ �  ȯ��ǐ�� ȡ� �� �¡ Ȱ�� ȡ̂ � �� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ  � ȡ̂ � �  ȯ�����Ȣ�Ȣf   �a ���� ȡ�

सकती है।

  Ȳ¢ ȯ�� � Ʌ, �Ǖ� � Ǖ[ġȣ� �� �� ȧ�� ȯ� �� Ǔ� �� � ȡ�  �� ȡ��ɮ�ȡ�ȡ��ǗȲ� Ȣ�å� � , Ē ȡ� Ȣ� �\ � [å� �è� ȡ�� � ȡ�] �ȡ  ����Ú� ȡ� �Ǒ�� ȯ�� ȡ� ȯ�  ȯ�

2017-���� Ʌ�] �ͬ [� �� Ǔ� �ͪ �ͬ �� Ʌ�  Ǖ� ȡ��] f � ȡ@��Ȱǔæ�� �] �ͬ [� �वातावरण  � Ʌ�� Ȫ°ȡ�  Ǖ� ȡ��] �  � � ȡ�¡ Ȱ, ¡ ȡ� ȡȲͩ� �^  ��Ȣ� �� _�

\ Ǔ� ǔæ� � � ȡf ȱ��¡ Ʌ� Ȣ@�¡ Ȱ�� ȡ̂ � �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�����-����ȯ��ȫ�ȡ� �� Ǚͪƨ �� ȡ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �¡ Ȱ, िजस  ȯ�] �æ� � � ȡ��°� ȯ����` �ͬ � �

� ȫǑġ� �� ȢǓ� ��ȯ� �ͧ f ��Ǘ�ȣ�  � �[� ȡ��ȯ�  ȡ� �तैयार रहना होगा। 

------------------------ ------------------------------------------------------------------------------------------------------

कोस, एम. एहयान, सीसीला लकाटोस, ŉ ȡȲǔ�   � ȡ�j ¡ Û  Ȫ� [�f Ȳ��� ȡ�[�è�Ȩ� ��
�����, “ ��Ê� Ȫ�� ��Ȫ� �h � ���� Ǘ�f   �^� Ȫ� Ȫ� Ȣ�� �ͧ Ȳ�ȯ� ȯ  �, �Ȩͧ�   Ȣ«�f Ȳ��è�Ȣ� -j �  [�“, �Ȩͧ�   Ȣ�

ǐ�  � [�� �ͩɍ� ��ȯ������� , �ͪæ���ɇ� �

���� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�� Ǚͪƨ ���±� ȯ�f � ] �f ��ȯ��  ȡȲͨ� � ȧ� �Ĥ×� ¢ �Ĥ� ȡ��  ȯ�¡ Ȱ�È� ɉͩ� �] �ȡ  �� ȡ°ȯ� ȡ�  Ȣ�Ȣ] _�� Ʌ�����ĤǓ� � � �� ȡ�� ȡ��¡ Ȱ�@

� ȡ� [������� Ʌ, � Ǘ�f   �� Ȱ� � � �j �ͧ � Ǔ� � �f Ȳ��f ɪ� Ȫè�ȯǐ�� �f � �ͧ Ǔ� èĚȯ� � �
�f � j f f ��� ȯ������` ×� �ȡƨ [�� Ʌ�f � �Ǔ� � ɉ��ȯ� �ͧ f ��±� ��
50-55 ĤǓ� � � ����� Ȫ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ, � � �ͩ �

] èĚȯͧ� � � �Þ� Ǘ�Ȫ�h � � �ͧ Ǒ��ȣj � Ȫ� Ȣ�� ȯ�������� Ʌ�f � �Ǔ� � ɉ�� ȧ��� � � � ����ĤǓ� � � �� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡ�� ȡ�] � � � � �ͩ � ȡ�¡ Ȱ�@
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II � Ǘã� �� � ȡ�� ȡ� �Ʌ�

� ȡɮ� �� Ǖġȡè� ȧǓ� ,� �ͪ� ȯ��Ǿ ��  ȯ�  ǔÞ� � ɉ�� Ʌ��°Ȣ� �ͬ �ȡ���] � ȯ��ȯ�� ȡ�� �` �� ȪÈ� ȡ�� Ǘã� �� Ǖġȡè� ȧǓ� � ȡ� ȧ�� � �¡ Ǖ_�¡ Ȱ@� �ͩȲ� Ǖ�

� Ǒ��� ȡɮ� �� � ȡ�Ƀ� � �� Ȫ�� Ȫ°��Ʌ�� Ȫ�, � Ǖġȡè� ȧǓ� ��� Ʌ�� Ȫ_� �ͪ� ȯ����� ȡ��� ¡ ȣȲ�] � ȡ । इनपुट लागत�े�±ȣ�¡ ɇ��� � ȡ��� �ͪç� �

� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� ��±� ȯ��� ȡ�� Ȫͨ� � ��¡ Ȱ@

� ȡɮ� �� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ�� � �¡ Ȫ� ȯ�� � ȡ�� Í � ȯ�� ȯ� �के � Ǘã� ɉ��ȯ�\ � Ǖ�Ǘ� �¡ Ȫ� ȯ� �ͩ �` à� Ȣ��  ȯ, \ È� Ǘ��������� ȧ�f � �Ȣ] ��ǐ��Ȫ�[�� ȯ�

� ¡ ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �� � ȡ� ȡ�� ȡ�� �ͩ ���������� ȧ�� Ȣ  �ȣ�k ��� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȯ��ȫ�ȡ� �  Ȣ�Ȣ] _�� Ǖġȡè� ȧǓ�
1�����  ȯ�����ĤǓ� � � ��ȯ�

  Ȣͧ� � ��ȡ� �ȯ��� Ʌ��¡ ȯ� Ȣ@�� ȡɮ� �� Ǖġȡè� ȧǓ� �\ �� ȯ�� Ǖ� ȡ_�������ȯ�aȲ� ȯ�è� ��  ȯ�� Ȣ� ȯ�] _�� � ȡ�\ � è� -\ È� Ǘ���������ȯ�दौरान 

� � �¡ Ȫ�� _@� �ͪ� Ǖġȣ� �� �के  आघात से � ȡɮ� �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�\ � ȡ� � �कमी आई िजसके  � ȡ�� �� Ǖġȡè� ȧǓ� ��Đ ��ȯ� ȡ��\ �� ȯ�

�Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡǓ� � ��� �  ȯ�� ȯ� Ȣ�  ȯ�� Ȣ� ȯ�] �� _@�  ǔÞ� � ɉ��ȯ�� Ǘã� �\ �è� ȧǓ� �� Ʌ��¡ ȯ, िजसके कारण नवंबर 2016 – � � ��ȣ�������ȯ�

दौरान  ¡ Ȱ�� ȡ̂ � �� Ǖġȡè� ȧǓ� � Ʌ� �ͬ �ȡ���] _@�� �Ȳ���\ Ȳ� �� Ʌ�j �ȯ� �ɮ�ȡ�ȡ�` ×�ȡ�� �� �ȫ� Ȣ����¡ Ǖf �� �ȡ�� ȡ� ȯ��ȯ�� � � ȯ��� Í � ȯ�

� ȯ� ��ȯ��Ȱǔæ�� ��� Ǘã� ��±� ȯ��ȯ��ȡ�� Ǘ�,���������� ȧ��Ǘ  �ȣ�� � ȡ¡ ȣ���ȯ��ȫ�ȡ� ��ȡè� �ͪ� �� � ȡ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡǓ� � �� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ��Ȣ� �

अंतर �±�� � ȡ@�
� ȡ�[�������

�����` �� ȪÈ� ȡ�� Ǘã� �

¡ Ȱ�� ȡ̂ � �� Ǖġȡè� ȧǓ� �\ �� Ȣ�� Ǖ� ȡ_��aȲ� ȡ_��ȯ�è� ��  ȯ�� Ȣ� ȯ�] �� _�� � ȡ�\ � è� �  ȯ��\ È� Ǘ���� � �� � ȣ�] ��¡ ȣ��� Ȣ@�� ��� �Ȳ���

� Ʌ� �ͪ� Ǖġȣ� �� �¡ Ǖ] �� Ȫ�^    ȯ�^  � Ʌ� �ͬ �ȡ���] _��� Ȫ�� ¡ � �ͬ �ȡ���^� � Ȣ�� ȯ� ��� Ȣ� �ͩ �� � ��ȣ������� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �����ĤǓ� � � �

� � �� Ȣ� ȯ�� � ȣ�� _, � Ȫ��Ǘ�ȯ�� ȡ�� �� ȧ�  � è� �  Ȣ�Ȣ] _��ȯ��^Ǔ� ¡ ȡ  �� Ʌ�  �  ȯ�� � �� Ȣ�
� ȡ�[�������

1हैडलाइन � Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ȫ��Ǘ�ȯ�� ȡ�� �� ȧ�  Ȳ� ǕÈ� �  Ȣ�Ȣ] _�
�Ē ȡ� Ȣ� �
��� ¡ �ȣ���� Ʌ��� [�������� [��] f ���� ȡ�ɉ���ȯ�� ȡÚ� � �  ȯ�� ȡ�ȡ�� ȡ� ȡ�¡ Ȱ�@�
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� �Ȳ��������  ȯ�� � ��ȣ�������ȯ��ȫ�ȡ� �] _�  � è� � �ͬ �ȡ���� ȡ�� ȡ�� �� ¡ �� ¡ ȡ�� ȡ�  � � ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �  Þ� Ȣ�� � ȡ��ȡ� ɉ��ȯ��� Ǘã� ɉ�

� Ʌ�� ȡ�ȣ� �ͬ �ȡ���� Ȣ�@��ǐ�� ȡ� �� ,�� � ȡ�ȡ×� � ��ȯ  �Ĥ� ȡ� ,�ǔ�   �ȯ�� ȡ�� ��Ǒ�  Ȳ��������  ȯ�� � ��ȣ�������ȯ��ȫ�ȡ� �¡ Ȱ�� ȡ̂ � �

� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� Ȣ�� ȡǑ¡ f �� Ȣ,�� ȡ¡ ����� ȡ¡ �
f � j f � ��f � ��°Ȣ� �ͬ �ȡ���] _�ǔ�   �ȯ�� � � ȯ�¡ Ȱ�� ȡ̂ � �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�� � � � �

�����ȯͧ    ��Ȩ̂ Ȳɪ  �� ȧ� �ͬ �ȡ���] �� _�
� ȡ�[�II.3)@�� ���ȣ�� Ʌ,�¡ ȡ� ȡȲͩ� ,�� ȯ�\ è� ȡ� Ȣ�Ĥ� ȡ��¢ Ȣ� �¡ Ȫ� ȯ�� � ȯ�� � ȡ�� ȡɮ� �k ��

Ƀ� � �� Ǘã� ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ�¡ Ȱ�� ȡ̂ � �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_�।

��[��ȯ�` ×� �ȡ� [�� Ʌ�� ȡɮ� �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�� ȯ� � �ͬ �ȡ���] � ȯ��ȯ��ȡ�� Ǘ�,   � Ȣ�Į ȯͨ� � ɉ�� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� ȡ�Ĥ  ȡ��� � � � �����ĤǓ� � � �

�ȯ�^�[�ͬ � �[��¡ ȡ��� ��Ȫͧ    �` Í � ��� ȡ�� � ȡ�èÈ� Ǘ��  � ȡ�ȡ×� � ��¡ ȡ��
� ȡ�[�II.4)@��è� Ǖj Ȳ�,�  ȯ�ȡj Ȳ�� � ȡ�  � Ē �  Ȣ�Ȣ] _��ȯ� �ͧ f �

�ͫÝ� Ǘ� � �^Ȳ�ȡ̂   ȯ  � �ͪ×� Ȣ� ���[��ȯ��ȫ�ȡ� ����  ȯ�a ���रहे , � Ȫ�� ¡ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �¡ Ȱ�� ȡ̂ � �� Ǖġȡè� ȧǓ� �gǓ� ¡ ȡͧ  � �Ǿ ��  ȯ�� Ȣ� ȯ�

� � ȣ�] � ȯ������� Ȣ�^  � ȡ� �ͪè� ȡ��\ �ͬ � �� ¡ ȣȲ�� ȡ�
� ȡ�[�II.5)

II.2 � Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ�� ȡ�� ��

गत समय का  f � �f Ǔ� ¡ ȡͧ  � � �ͪæ� ȯ�� �� ¡ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ � �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�ɮ�ȡ�ȡ�� ¡ �f � ��°ȡ�] � ȡ� �� � ȡ�`     ȯ�� Ǖ°ȡ��ȯ� � �

आघात  था िजसने 2016-����ȯ�` ×� �ȡ� [�� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ǔ� ��ȯ� ȡ�� Ʌ�  � Ē �Ǿ ��  ȯ�f � ��°ȡ��ǐ��� [� �� ȡ�Ǒ�� ȡ@� �ͪ� � ȣ�� Ȳ� �

� ȫǑġ� �� ȢǓ� ��� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ȫ�Ǔ� � Ȳǒğ� ��� � ȯ�� Ʌ�\ ¡ � �Ǿ ��  ȯ��¡ Ǖ� �Ĥ� ȡ�Ȣ��¡ ȣ�
� ȡ�[�II.6 f �@�^  �ȯ� �ͪ��ȣ� ,�� Í � ȯ�� ȯ� ��ȯ�Ǻ±��

� Ǘã� �� � ȡ�` ×�ȡ�� �\ Ȳ� ��� Ȣ�ȯ�� Ȣ�ȯ�� �� ȯ�  ȯ�� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ɭ� ȯ�� ȡ���ȡ��` ×�Û� �¡ Ǖ] ��� ȯͩ� � � �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�] � ȡ� ��ȯ�] � ȡ��

�ȯ�� ȡ�� ��¡ �Ĥ� ��� ¡ ȣȲ�¡ Ȫ�  � ȧ@�\ �ͬ � ȡȲ� � �ͪ×� Ȣ� ���[��ȯ��ȫ�ȡ� ��� Ȱ��� ȡɮ� �� Ǖġȡè� ȧǓ� ��¡ Ǖ� �ǔè� ���� Ȣ ��¡ ȣ,�È� ɉͩ� �\ �ͬ � ȡȲ� �

�ͪ×� Ȣ� ���[��ȯ��ȫ�ȡ� ��  � Ē �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�Ǒ�� ȡa��è� Ǖj Ȳ�� � ȡ�  ȯ�ȡj Ȳ�� ȡ�� Ȫ� �ȡ� ��\ �ǐ��Ǔ� [� ���¡ ȡ��
� ȡ�[�II.6 �Ȣ��@�� ȡɮ� �

� � ȡ��ȯ� ���ȡ� ɟ�� ȧ�Į ȯ� Ȣ�� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �
�ǔ�   � ȡ�  Ȣ�Ȣ] _�� Ʌ�����ĤǓ� � � �� ȡ������������ȯ�` ×� �ȡƨ [�� Ʌ�  � Ē �� Ǖġȡè� ȧǓ� �

� ȡ�f � �  Đͩ � �� ȡ� �  ͧ ƨ �हुई । 
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¡ ȡ� ��ȯ�\ � Ǖ� �ɉ�  ȯ�� ȡ��� ȡ�� �` � ��� ��] f �¡ ɇ��

Ĥ� � , नाशवान �è� Ǖj Ȳ��ȯ��� Ǘã� ɉ�� ȧ� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ��¡ � ȯ��ȯ�� Ȣ� �� ¡ ȣ� ɉ��ȯ��ȫ�ȡ� �� Ȣ�^  � Ʌ��°Ȣ�Ǔ� � ȡ[� � �� Ǘͧ� � ȡ��¡ ȣ�@�

�ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�� Ǖ�Ȳ� ��ȡ���ȯ�� ¡ ȣ� ɉ�� Ʌ�� Ȣ, नाशवान �è� Ǖf ȱ��¡ � ȯ�  ȯ�\ �ͬ � �\ Ē � Ȣ��¡ ȣȲ�È� ɉͩ� �� �Ȳ��������  ȯ�� ���ȣ������

�ȯ��ȫ�ȡ� ����ĤǓ� � � �� ȧ� �ͬ �ȡ����ȯ��ȡ��  ǔÞ� � ɉ��ȯ��� Ǘã� ��ȯ�` � ȡ��� ±ȡ��� ȡ�� ¡ ×����±� ȯ�� � ȡ�@��� � ɉ�� � ȡ�  ǔÞ� � ɉ�� Ʌ�

� ȯ� �ȯ� �¡ � ȯ� ȡ�  ȯ�¡ ȣ�� � ��Ĥ� ȡ� ��¡ ȡ�¡ Ȱ@� �ͪ� � ȣ�� �� ȡf ȱ�^  ��ȡ� �� ȡ�Ĥ� ȡ� �¡ ɇ� �ͩ �� ȯ�� ȡ� �ȡ� �¡ Ȫ� ȯ��ȯ�� ȡ�� � �ͩ   ȡ� �^  ȯ�� � �

� Ǘã� ����� Ȣ��ȯ� ��ȯ� ȯ�¡ ɇ�@�] � � ȫ�����¡ ����[�� �Ȳ���� ���ȣ��ȯ��ȫ�ȡ� �  Þ� Ȣ��ȯ�� Ǘã� �f � �� ȫ  � Ȣ�� �ͬ �ȡ���] � Ȣ��¡ Ȱ�� �ͩ Û� Ǖ�

��������� ȧ�\ � �ͬ ��ȯ��ȫ�ȡ� ,�� ¡ � �ͬ �ȡ���� �ͪ� � ȯ���ɟ�� ȧ�� Ǖ� � ȡ� � Ʌ�  Þ� Ȣ��ȯ�� Ǘã� ɉ�  ȯ��\ �ͬ � �] � Ȣ@��

दसूरे,   Þ� Ȣ�� ȧ�� Ǘã� ɉ�� Ʌ�� � ��ȣ������� Ʌ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ�� � ȡ�`   �ȯ��ȡ��� ���ȣ�  ȯ�^  � Ʌ�����ĤǓ� � � �� ȧ�� ȡ¡ ����� ȡ¡ �� Ǚͪƨ �

आयी।

तीसरे,   Þ� Ȣ��ȯ�� Ǘã� ɉ�� Ʌ�मौसमी  �ͬ �ȡ��� �ͪ� ȯ��Ǿ ��  ȯ�] � Ǘ, Ü� ȡ� �� � ȡ��� ȡ����ȯ�� Ǘã� ɉ��ȯ�� ȡ�� �¡ Ȫ� Ȣ��¡ Ȱ��� Ȫ� �ͧ � ȡ� ��

  Þ� Ȣ�  Ǘ� � ȡȲ� �� ȡ�� � � � ����ĤǓ� � � �¡ Ȱ@�^  �  � � �� Ȣ, ] � Ǘ�� � ȡ��� ȡ����ȯ�� Ǘã� ɉ�� Ʌ�� ȫ  � Ȣ�� �ͬ �ȡ���] � Ȣ�¡ Ȱ���Ȳ� Ǖ�� ¡ �

` ã� ȯ� � Ȣ� �¡ Ȱ�� �ͩ �\ Û� �  ǔÞ� � ɉ�– गोभी, फूलगोभी,��ȡ� � �\ Û� ��×� ȯ�ȡ��  ǔÞ� � ɉ,��ɇ� � ,�Ǔ� � ȡ, मटर तथा बीन के � Ǘã� ɉ�� Ʌ�

तजेी आई  – � � �ͩ ��  ȡ� ȡ�� �Ǿ ��  ȯ��� ȫ  � Ȣ�� Ǘã� ɉ�� Ʌ�^� � ȡ��� Ȫ� �ȡ� �� � �¡ ȣ��¡ � ȡ�¡ Ȱ�
� ȡ�[�II.7)

चौथे,�� �Ȳ����ȯ��ȡ��  ȯ�  ǔÞ� � ɉ�� Ȫ�� Ȫ�� ��� ȡ� �ȡ� ��è� Ǖj Ȳ�� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �k   � � ���ĤǓ� � � ��¡ ȣ,�� Ȫ� �ͩ �k   � �¡ Ȱ�� ȡ̂ � �

� Ǖġȡè� ȧǓ� �  ȯ�� ȡ� ȧ�a ����¡ ȣ�
� ȡ�[�II.8)
2

�ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ��ȡ��� ȡɮ� �� Ǘã� ɉ��ȯ�è� ȡǓ� � �� � ȡ�\ è� ȡ� Ȣ��ȡ� ने �ͧ È  �� ¡ ��� ȡ[� ȯ�¡ ɇ� �ͩ �� ȡɮ� �  � Ǘ¡ ��ȯ�� Ȣ� �,�  Þ� Ȣ��ȯ�� Ǘã� ɉ�

� Ʌ� �ͬ �ȡ��� �ͪ� ȯ��Ǿ ��  ȯ��¡ Ǖ� �\ �ͬ � �� Ȣ�जो    � Ȣ��ȡÏ � ɉ�� Ʌ�� � ȡ�  � Ȣ�� Ȫ� �� � ȡ�� Ǖ��ȡ��ȡ«ȡ�ɉ�� Ʌ��ȯ� Ȣ�� � Ȣ�
�ȨÈ  �II.1)

  ǔÞ� � ɉ�� Ȫ�� Ȫ°� �, � ȡɮ� �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� �Ȳ��������  ȯ�� � ��ȣ�������ȯ��ȫ�ȡ� �����ĤǓ� � � �ǒ�Û�Ǖj Ȳ� से  तथा हैडलाइन 

� Ǖġȡè� ȧǓ� ��.3 ĤǓ� � � �� � �  ȯ�\ �ͬ � �¡ Ȫ�  � � Ȣ�� Ȣ�@

�ȡ� ɉ��ȯ��� Ǘã� ɉ�� Ʌ�\   ȡ� ȡ�� �� Ǚͪƨ ���ȯ�f � � �ͪæ� ȯ�� �� Ȫ�� ȡͧ� � � �ͩ f �ǒ�� ȡ����������ȯ��Ǘ�ȡ[� [�� Ʌ�� ȡɮ� �� � ȡ��ȯ� ���ȡ� ɟ�� ȧ�

Į ȯ� Ȣ�� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� ����� Ȫ_�Ǒ�Ü�� Ȣ�� �� ȡ�\ � Ǘ�ȡ�¡ ȣ��¡ ȯ� ȡ@��ȡ� ɉ�� ȡ�� ȡɮ� �  � Ǘ¡ �� Ʌ�����ĤǓ� � � �� � ȡ�  Ȣ�Ȣ] _�� Ʌ��ȯ�� �����

ĤǓ� � � �¡ Ȱ�, इसके बावजूद 2016-����ȯ��Ǘ�ȡ[� [�� Ʌ��ȡ� ɉ�� ȡ���±� Ȣ�  Ȣ�Ȣ] _�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ǔ� �ȯ� ȡ�� Ʌ����ĤǓ� � � �� ȡ�� Ȫ� �ȡ� �

� ȡ@�^  �ȯ�` ×� �ȡ� [�� Ʌ�\ ��� � , �ȡ� ɉ��ȯ�� Ǘã� �\ �è� ȧǓ� �� Ʌ�] �� f �� � ȡ��
�������ĤǓ� � � ��ȯ�� Ȫ� �ȡ� �  ȯ� साथ यह सीपीआई 

Į Ȳ� � ȡ��� Ʌ�¡ Ȱ�� ȡ̂ � �� Ǖġȡè� ȧǓ� �\ ��� � ��ȯ�^Ǔ� ¡ ȡ  �� ȧ�  �  ȯ�� � ��¡ ȣ@�\ �¡ ��� � ȡ�` °��� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� ,�ǔ�   � ȯ���������� Ʌ�

तथा 2016-����ȯ�Ĥȡ�Ȳͧ� � �\ � �ͬ ��ȯ��ȫ�ȡ� ��ȡ� �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�� Ǚͪƨ �� ȧ�� Ȣ,�`   � Ʌ�  ͧ � Ȳ��������  ȯ�� ���ȣ�������ȯ��ȫ�ȡ� �

2   Ȣ�Ȣ] _�� Ʌ��ȯǐ�� ȯ�� �  Ǘ� � ȡȲ� �
�� � � � ����ĤǓ� � � �� ȡ�� ȡ���� Ȫ��ȡ���ȡ��� �ȣ�ȯ�� f ��è� Ǖj Ȳ�
����Ǒ��  �� ȧ�ǐ�� ȡ� �\ � �ͬ ��ȯ�  ȡ� ����ȯ�` ��  Ǘ� � ȡȲ� ��ȯ�Ǿ ��� Ʌ�बनाया गया है ।  ǔ�   � Ʌ�  ǔÞ� � ȡȱ��\ Ȳ�ȯ��� ȡȲ  �

� � ȡ�� � � ȣ���Ǘ� �� � ȡ�` ×�ȡ����� � ��� � ȡ�Ĥ  Ȳè�Ǚ� �� ȡɮ� ���ȡ� [�� ȡͧ� � �¡ ɇ�@�\ Û� ��ȯǐ�� ȯ�� ��� Ʌ�  ǔÞ� � ȡȱ�� ȡͧ� � �� ¡ ȣȲ�¡ Ȱ�@
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�ȨÈ  �II.1: � ȡɮ� �\ �è� ȧǓ� �� ȧ�  Ȳ�� � ȡ��� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ��ȡ��

� ȡɮ� �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ��ǐ��� [� �� ȡ� ȯ��ȯ� �ͧ f ��è� ȡǓ� � ,�\ è� ȡ� Ȣ�� � ȡ�] Ȳ� ��� ȡɮ� �  � Ǘ¡ ��ȯ�Ǔ� � � ��Ĥ� ȡ�ɉ�� ȡ�f � �� Ǖ� � ȡ×� � �� Ǘã� ȡȲ� � �� �� ȯ��ȯ� �ͧ f �f � �

पेनल ढांचे  � Ʌ�� ȡͧ  � �\ Ȳ� �ȡ� ����� � ��ȣ������  ȯ�� � ��ȣ������\ � �ͬ �� ȡ��ȡÏ � -�ȡ��  Ȣ�Ȣ] _�� ȡɮ� �� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȡ�ȡ�� ȡ� �ͪæ� ȯ�� � �ͩ � ȡ�� � ȡ@�मौसमी 

] � ȡ�����  � ȡ� Ȫǔ� � �� ȧ�� _��ȡͪ� [� �� ȡ¡ ���-� ȡ¡ �  Ȣ�Ȣ] _�� ȡɮ� �� Ǖġȡè� ȧǓ� �����ȡ� � ȡͧ� � ��ȯ� � �\ � Ǖ� ȡ�
1 � Ȱ� ȡ�� �ͩ � ȡ�� � ȡ@��ǐ�� ȡ� ɉ�  ȯ��� ȡ�� � ȡ� �ͩ �

\ �ͬ � ȡȲ� ��ȡÏ � ɉ��ȯ� �ͧ f �Ǔ� � � ��Ĥ� ȡ��� ¡ ×�¡ ȣ� �� ȯ,��ǔã� �� ȡɮ� �  � Ǘ¡ ɉ��ȯ�` ���� ɟ��� Ʌ� � Ǖġȡè� ȧǓ� ���ɉ�� Ʌ� �ͪ �ͪ� � ȡ�� ȡ�\ ×� Ȳ� �� ¡ ×��� ȡ@�� Ǒ������-17

�ͪ×� Ȣ� ��� [����¡ ȣ��ȯ�� �� �ͪ� ȡ�� �ͩ � ȡ�� ȡf , तो आतंर-� ȡɮ� �  � Ǘ¡ �� Ʌ� ��� �ȡ��Ĥ� ȡ��\ �ͬ � ȡȲ� �  � Ǘ¡ ɉ��ȯ� �ͧ f �� ¡ ×��Ǘ� [��� ȯ��¡ ȯ@�¡ ȡ� ȡȲͩ� ,�  ȡ� ȡÛ� ��Ȱ�� [��ȯ�

  ȡ� �� Ǖ� � ȡ�� �� ȯ����  ǔÞ� � ȡȱ�� � ȡ��ȡ� Ʌ�� ȡğȡ�� � ȡ Ǒ�� ȡ��ȯ�  Ȳ�� [�� Ʌ�a ����¡ ȣ�
� ȡ�[��f �� � ȡ����Ȣ�@� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�  Ȳ�� [�� Ʌ,��Ȱ� � � �ͪæ� ȯ�� �  ȯ�� ¡ �� Ȣ�

è�ç��¡ Ǖ] � �ͩ �  ǔÞ� � ɉ��ȯ�� ȡ�� ���� �Ȳ���������ȯ� �ͧ f �Ǔ� � � �  � � �� ȡ�` ã� ȯ� � Ȣ� ��Ĥ� ȡ���°ȡ�, � Ȫ� �ͩ � �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ��ȡ��� ȧ� � ɉ�� Ʌ�] � Ȣ�\   ȡ� ȡÛ�

� �ͬ �ȡ����� ȡ[� ȯ�¡ ɇ�।

 इसके अलावा, �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ��ȡ��� Ǖ��ȡ�  Þ� Ȣ�� ȧ�� ȧ� � ɉ�� Ʌ� �ͬ �ȡ���� Ȫ�ȯ�� ȫ������ Ȫ� �� ȧ� � ɉ�� Ʌ� �ͬ �ȡ���� Ȱ  Ȣ�¡ ȣ�Ĥ� Ȣ� �¡ Ȫ� Ȣ�� Ȣ@

  भारत के 88 �ȯÛġɉ����` �� Þ� �] � Ǘ�� � ȡ��� ȡ���� ȧ��ȰǓ� � �Ǔ� � �ͧ � �  � ȡ� Ȫǔ� � �� ȧ� �Ʌ�� Ȫ� �ͪ� Ǖġȣ� �� �
���� �Ȳ������Ǒ�  Ȳ��������,

� � ȡ��Ǖ� � Ǖ[ġȣ� �� �
� � ��ȣ��� ���ȣ��������ȯ��ȡ��  Þ� Ȣ�� ȧ�� ȧ� � �� ȡǔ� [� �� ȡ� �ͪæ� ȯ�� �� �� ȯ��ȯ� �ͧ f �` �� Ȫ� �� Ʌ�� ȡ� ȡ�� � ȡ@

���������������������������������������������������������������
�] � ȯ�� ȡ�ȣ�¡ Ȱ )
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1: Estimated using Arellano-Bover/Blundell-Bond “system” Generalised Method of Moments estimators

�ȯ-� ȢÛ  �� ãè�ǐ�Ȳ� �� � � Ȣ� ɉ��ȯ�] � ȡ������ ãè��� �ͪæ� ȯ�� �� ȡ�उपयोग करत ेहुए, � Ȫ� �� � ȡ�� Ǖ��ȡ�� ȧ� � ɉ��� Ȫ� �ͪ� Ǖġȣ� �� �  ȯ��¡ � ȯ�� ȧ�

\ � �ͬ �
ͧ   � Ȳ����\ È� Ǘ����������ȯ��ȡ�ȡ��ȯ�] � ȡ����-�� Ȣ� ��°ȯ�� � è��ɉ�-�� � , � Ú� � �� � ȡ�` Í � �� ȧ� � �� ãè��ɉ��ȯ�  � Ǘ¡ �� Ʌ��� ȡ�

� � ȡ@� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ��ȡ�, थोक तथा खुदरा बा«ȡ�ɉ�� Ʌ�� Ú� � �� � ȡ�` Í � �� ȧ� � �समू¡ �� Ʌ�� �� Ȣ�Ǒ�� Ȣ, जैसे–� Ȱ  ȯ��Ǖ� �� Ǖġȣ� �� �� ȧ�� Ǔ� ��±ȣ,

^� �  ǔÞ� � ɉ�� Ʌ�� ȧ� �Ʌ�� Ȫ� �� � ȡ�� Ǖ��ȡ��ȡ«ȡ�ɉ,���Ȫ� ɉ�� Ʌ��±� ȯ�� � Ȣ�� Ȣ@

� ȡ�[���� Ʌ���� �ͫĒ Ȣ��ȯ� ȡ��¡ �è� ���� ȡ[� Ȣ�¡ Ȱ�� ¡ ȡȲ�� Ȫ� �� � ȡ�� Ǖ��ȡ�� ȧ� �Ʌ�f � �  � ȡ� �¡ ɇ@��� ȡ����ȯ�� ȡ� � ȯ�� Ʌ, �Ǖ� ��ȯÛġɉ�पर खुदरा

मूã� ��� Ȫ� �� Ǘã� ɉ��  ȯ�� Ȣ�� Ȣ� ȯ� �ͬ ��� f , � Ȫ� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ��ȡ��� Ǖ��ȡ�� ȡǔ� [� �� Ʌ�f � � �ͬ �ȡ����� ȡ[� ȡ��है। आलू के  

� Ǘã� ɉ��ȯ�� ȡ� � ȯ�� Ʌ, यह � Ǘã� ����� �ͫĒ Ȣ�� ȡ̂ � ��ȯ�  ȡ� �� ȡ�a ����¡ ȡ�¡ Ȱ,�� Ȫ�� ¡ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �`   �ȯ�� ȡǔ� [� ����� Ȫ_�\   ��� ¡ ȣȲ��°ȡ@

� ȡǔ� [� �� Ʌ� ` � ȡ��� ±ȡ�*�� ȡ�[���  ȯ�� Ȣ��ȯ� ȡ�� ȡ�  � � ȡ� ¡ Ȱ@��� ȡ����ȯ�� ȡ� � ȯ�� Ʌ, �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ��ȡ��� ȡǔ� [� �� Ʌ� �ͬ �ȡ��� ] _@�� Ȱ  ȯ�� Ȱ  ȯ��

�Ǖ� � Ǖ[ġȣ� �� �� ȧ�� Ǔ� �] � ȯ��±ȣ,�� ȡǔ� [� �� Ȣ��±�ȡ�� � ȡ@�� ȡǔ� [� ɉ�� Ʌ�� ȯ�` � ȡ��� ±ȡ��  ȡȲǔÉ� � ȧ�� ȧ�Ǻǔç��  ȯ�\ Ǔ� �� ¡ ×��Ǘ� [�¡ Ȱ
**। आल ूके मामले 

� Ʌ,�^  � �ͪæ� ȯ�� �  ȯ�� ¡ �� Ȣ�è�ç��¡ Ǖ] � �ͩ � �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ��ȡ���Ǖ� ��ȯÛġɉ�� Ʌ�� Ȫ� �� Ǘã� ɉ�� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ�� Ǖ��ȡ�� ȧ� � ɉ�� Ʌ�\ �ͬ � �� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_,

� Ȫ�� ¡ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �� Ǖ��ȡ-� Ȫ� �� ȡǔ� [� ��ȯ��Ȣ� ��ȯ�\ Ȳ� ����Ǖ� �� ȡ� � ɉ�� Ʌ��Ʌġ�ͪ � �ͧ ç��� ȯ@�

*: Margin is measured as the difference between retail and wholesale prices.

**: The decline in margin for tomato is statistically significant at 1 per cent level.

^� � Ȣ�� ȯ� Ȣ�  ȯ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ�� �ͩ � ¡ ȡ�ȡçĚ,�� Ú� Ĥ�ȯ� , � Ǖ� �ȡ� �� � ȡ�� � ȡ[�� �� Ȱ  ȯ��°ȯ�` ×�ȡ�� ��ȡÏ � ɉ�� Ʌ�� Ȳ�Ȣ�è� �����\ �¡ ��

�ȯ�� Ǘã� �Û� Ǘ� � � �  � � [� �� Ǘã� �
f � f   �Ȣ��  ȯ�� Ȣ� ȯ�� � ȯ�� f , �Ǘ  �ȣ�j �, � � ȯ��ȯ��� Ǘã� �^  �� Ȱ�ȡ� �  ȯ��ȡ¡ ��¡ ȣ��¡ ȯ, 2016-17

� ȧ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�� Ȫ°Ȣ�� � �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ��¡ � ȯ�^  �� ��� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� ȯ� Ȣ�  ȯ�a ���` �Ȥ,�` ×�ȡ�� �� Ʌ�� � Ȣ��ȯ��Ȫ�� � ȡ� ȡ����ɟ��ȯ�

बाद, 2016-����ȯ��ȫ�ȡ� ��� ȡ[Ü� ���ȡ[�� � ȡ��ȯ¡ � ��¢ ȯğ�� ��ȯ� �  ȯ��ȡ� ɉ�� ȡ�` ×�ȡ�� ��±�� � ȡ�� � ȡ�^    ȯ�� Ǘã� ������ȡ��� ȡ� ȧ�

� � �¡ Ȫ�� f @�  �� ȡ��ɮ�ȡ�ȡ��] � ȡ� ɉ����� ǗÛ� �] � ȡ� �� Ǖã�
3, �ȡ� ɉ�� ȧ�è�Ȩ� �  Ȣ� ȡ�� Ʌ�� Ǚͪƨ ,��ȡ� ɉ�� ȧ��Ȱ�ȡ�ȡ���±ȡ� ȯ��ȯ� �ͧ f �

f � f   �Ȣ��±ȡ� ȯ�� � ȡ��� ��è�Ȩ� ��� � ȯ�� Ȱ  ȯ�  � ȡ�ȡ×� � �] �ǗǓ� [�` �ȡ� ɉ�  ȯ�� Ȣ�� Ǘã� ���ȡ��� Ȫ�Ǔ� � Ȳğ� �� Ʌ��� ȡ�� ȡ�  � ȡ@

� ȡɮ� �  � Ǘ¡ �� Ʌ, चीनी,�\ � ȡ� �� � ȡ�\ Û� �� ȡɮ� ���ȡ� ɟ�� Ȱ  ȯ�� ȧ��� ȯ��� ȡf �� ȪÏ � ���ȡ� ɟ�� Ʌ�� Ǘã� ��� Ʌ�� Ǚͪƨ �� �� ȯ���ȯ���ȡ���±� ȯ�

� � ȯ�� ȯ@���������� � ȡ����������ȯ��ȫ�ȡ� �` ×�ȡ�� �� �� ȯ�  ȯ�^  ���[��ȯ��ȫ�ȡ� �� Ȣ� Ȣ��ȯ��� Ǘã� ɉ�� ȧ��� Ǖġȡè� ȧǓ� ��Ȫ�] Ȳ� °ɉ��� Ʌ�

�¡ Ǖȱ� �� � Ȣ@�
� ȡ�[������f �� � ȡ��Ȣ��\ � ȡ� �  � Ǘ¡ �के तहत, \ È� Ǘ�������- � � ��ȣ�������ȯ��ȫ�ȡ� �� ȡ�� ��ȯ�  Ȳ�Ȳ� �� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �

थोड़ी कम हो गई, � � �ͩ �� ȯ¡ ǗȲ�के � Ǘã� �� ±ȯ��¡ ȯ�@�� Ȣ� Ȣ�� � ȡ�� ȡɮ� �� ȯ� ��ȯ�� ȡ� � ȯ�� Ʌ�� Ǘã� ��� Ǚͪƨ �� Ȫ�Ǔ� � Ȳǒğ� �� �� ȯ��ȯ� �ͧ f �

  �� ȡ��ɮ�ȡ�ȡ�� ȧ� � ��Ȫ� � ȯ��ȯ� �ͧ f �� _��` �ȡ� � �ͩ f �� f ,�ǔ� � � Ʌ�è�Ȩ� ���� � ȯ�� ȧ�  Ȣ� ȡj Ȳ�� Ȫ�� ȡ� Ǘ�� �� ȡ,�Ǔ� � ȡ[� �� Ȫ�ĤȪ×  ȡ¡ � �

� ��ȯ� ȡ�� � ȡ�� Ǔ� �� �� ȡɮ� �� ȯ� ɉ����] � ȡ� �� Ǖã� �� � �� �� ȡ�� Ȱ  ȯ�` �ȡ� �� ȡͧ� � �¡ ɇ�@�

Ƀ� � �  � Ǘ¡ �� Ʌ, �ͪ×� Ȣ� ���[��ȯ��Ǘ�ȡ[ƨ �� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�� � Ȣ��Ǘ�ȣ�� �¡ �  ȯ�` � ��� _�� � ȡ�f � �Ȣ� Ȣ�� � ȡ��ȯ�Ȫͧ  � �ɮ�ȡ�ȡ�^  � Ʌ�

3 तूर के मामले � Ʌ�, आयात � Ǖã� ����ĤǓ� � � �� � ��±ȡ�Ǒ�� ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ�
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Ǒ�  Ȳ��������  ȯ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ�� _@�f � �Ȣ� Ȣ�� Ʌ�� ¡ �� Ǚͪƨ �� ǕÉ� �Ǿ��� Ʌ�\ Ȳ� ��ȡçĚȣ� �f � �Ȣ� Ȣ�� Ǘã� ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ�¡ Ǖ_�� Ȣ@��ȯ�Ȫͧ  � �

�ȯ�� ȡ� � ȯ�� Ʌ, �±� Ȣ�\ Ȳ� ��ȡçĚȣ� �� Ǘã� ɉ��ȯ�\ � ȡ�ȡ, � Ǖ� ȡ_������  ȯ�� ���ȣ�������ȯ��ȫ�ȡ� �  ǔÞ  �Ȣ�Ǚ� ��ȯ�Ȫͧ  � �� Ǘã� ɉ�� Ʌ������

ĤǓ� ��� ȣ���ĤǓ� �� ȡ¡ �� ȧ�� Ǚͪƨ �से ^  �ȯ�� Ǘã� ��±ȯ@

  � Ē �Ƀ� � �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�जलाऊ लकड़ी तथा गोबर �ͬ Ü  �� ȡ�� ȡǐ�� �� Ȫ� �ȡ� �� ǕÉ� � ��Ï � ɉ�� ȡ�×� ɉ��¡ ȡ�� Ȫ�  � Ȣ�Ē ȡ� Ȣ� �¢ ȯğɉ�

� Ʌ�Ƀ� � �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� ȡ��� ȡ��¡ � ȡ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ�
� ȡ�[�II.10) । 

� ȡɮ� �� � ȡ�Ƀ� � �� Ȫ�� Ȫ�� ��  Ȣ�Ȣ] _�� Ǖġȡè� ȧǓ� ����������ȯ�` ×� �ȡƨ [��ȯ�\ �ͬ � ȡȲ� �  � � ��ȯ��ȫ�ȡ� �� � � � ���ĤǓ� � � ����

बनी ��¡ ȣ�
� ȡ�[�II.11 ए) आवास और  ‘कपड़ ेतथा जूत’े उप-  � Ǘ¡ �^  � Ʌ�� ǕÉ� �� ȡ�� �� ȯ�ǔ� � � ȧ��� ¡ �  ȯ��  � Ē �Ǿ��  ȯ�^  �

Į ȯ� Ȣ�� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� ȡ������ĤǓ� � � �� ȯ

Chart II.9: Drivers of
Food Inflation

b: Heat-map* of Food Inflation
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*The heat map visually elaborates the evolution of
inflation. Greener areas indicate low inflation pressures
and increasing order of red represents higher and higher
inflation.

Ǒ�  Ȳ��������  ȯ�\ Ȳ� ��ȡçĚȣ� �� Í � ȯ�� ȯ� ��ȯ��� Ǘã� ��±� ȡ�� � ȡ��ȰĚȪ� �� � ȡ��Ȣ� � ��ȯ�� �ȯ� Ǘ�� Ǘã� ɉ�पर इसके  मंद असर ,  जो 

�ͩ ��ǐ��¡ � �� � ȡ�  Ȳ� ȡ��  ȯ�  Ȳ�ǔÛ� � ��¡ Ȱ���^  �  � Ǘ¡ �� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ��ȯ�\ Û� ���ȡ��� ȡ�� �� ȯ�। \ Ǔ� ǐ�È� ��ȡ� è���  Ǘ� ȣ�` �ȡ� ɉ�


f ] �f � ���ȯ�� ¡ � ��ȰĚȪ� �� � ȡ��Ȣ«� ���Ȫ� ɉ��ȯ� �ͧ f �� � � � ����ǽ��ĤǓ� �� ȣ���� ȧ�` ×�ȡ��� Ǖã� �� ȧ�� Ǚͪƨ ��ȯ�कारण ,��Ȱǔæ�� �

� Ǘã� ɉ�� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ�� �ȯ� Ǘ� Ǘã� ɉ�� ȧ�� Ǚͪƨ �\ �ͬ � �Ǒ�� Ȣ�@
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� ���ȣ������� ȧ�� Ǖǽ] � �  ȯ�\ Ȳ� ��ȡçĚȣ� �� Í � ȯ�� ȯ� �के � Ǘã� �� � � ¡ Ǖf �� ȯͩ� � �, घरेलू �ȰĚȪ� �� � ȡ��Ȣ«� �� ȧ��Ȳ��� Ǘã�   पर 

\ ĤȰ� ������� ȧ�� Ǖǽ] � �� Ʌ�^  � ȡ�\   ���ȯ�ȣ�  ȯ��हुआ k ��� Ǘã� ��� � �¡ Ȫ�� f �� ȯ�@�
� ȡ�[�II.12 )

\ ǔè� ��� �� �� Ȱ  ȯ� �ͩ ��ȰĚȪ� �� � ȡ��Ȣ� � �� Ȫ�� Ȫ°� �,  ͧ � Ȳ��������� � ȡ�� ���ȣ�������ȯ��Ȣ� �^  �  � Ǘ¡ �
�  Ȣ�Ȣ] _,�� ȡɮ� �

� � ȡ�Ƀ� � �� Ȫ°� ����� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �k   � � �����ĤǓ� � � �����¡ ȣ@�
�� ȡ�[�II.11 a)

� ���ȣ�� Ʌ�� Ȫ°Ȣ��¡ Ǖ� �� � Ȣ�^  ��� [���ȯ��  ȡ� ȡ� ɉ��ȯ�� ȡ�� �� Ȣ���� Ȱ  ȯ� �ͩ ��å� ǔÈ� � � ��¡ � ȡ�ȯ�� Ʌ�  Ȫ� ȡ�� � ȡ�� ȡȲ�ȣ;�è�ȡèØ� �� Ʌ�

� ȡ� ȡ[è� ǕǑ�� � ; तथा कपड़ ेउप-  � Ǘ¡ �� Ʌ�� ȡ�� Ʌɪ  ��¡ ȡ� ȡȲͩ� �� ¡ �] � � � �� �� ȯ��ȯ� �ͧ f � �ͩ �� ¡ �� � Ȣ�È� ȡ�] � ȯ�� Ȣ��� Ȣ��¡ ȯ� Ȣ�,

k ��\ �ͬ � �Ǔ� � �ȡ� Ȣ���\ Ú� � � �� ȧ�] �æ� � � ȡ�¡ Ȱ�
� ȡ�[�II.13 a)

^  �ȯ� �ͪ��ȣ� , इन सभी उप–  � Ǘ¡ ɉ�� Ʌ�  ȯ�ȡ�¢ ȯğ��ȯ��� Ȫ� �ȡ� ,� �ͪ� ȯ��Ǿ ��  ȯ�] �ȡ  �� � ȡ� �ͧ ¢ ȡ�  ȯ�ȡ�� ȡ�� Ȫ_�\ Ȳ� ��� ¡ ȣȲ�] � ȡ��

(� ȡ�[�II.13 बी) 

� ȡɮ� �� � ȡ�� Ȱ�–� ȡɮ� ��è� Ǖj Ȳ�����°ȯ�� � ȡ��ȡ�-�ȡ���ȯ�] �ǗǓ� [�] � ȡ� ɉ��ȯ�� Ƨȯ� � �,� �ͪ� �� ��ȯ�\ ���� � ȡ�� Ȫ����ȯã  ��ȯ� �ͪ �ͧ ç��

� ȡ� ɉ�� Ȫ�¡ �ȡ� ��� Ǖġȡè� ȧǓ� �� �ͪ��� �� ȧ�� Ȳ�� Ȣ�� �� ȯ�¡ Ǖf �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� ȧ�\ Ȳ� Ǔ� [Ǒ¡ � �� Ǔ� �ͪ �ͬ � Ȫ�� ȡ�] � � � �å� ȡ�� �Ǿ ��  ȯ�

�ͩ � ȡ�� � ȡ,�ǔ�   � ȯ�� ȡǐ�� � �ͧ �Ȣ� � �� �� Ȣ�� ȡ� �ͪ �ͧ ç��� ȡ�� �¡ Ȱ�I   Ȣ�Ȣ] _�� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ�ǑĚ� �� ȢÛ  ��� ȡǐ�� � �ͧ �ͫ� � �� � ȡ�
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f È  È� Ǘ� � �] � ȡǐ�� �` �ȡ� ,�  ͧ � Ȳ��������  ȯ�� ���ȣ������
� ȡ�[�II.11 �Ȣ���ȯ��ȫ�ȡ� �����ĤǓ� � � �� ȧ��Ʌġȣ� �Ĥ�ǙǓ� ��� Ȫ�Ĥ� ��

� �� Ȣ�¡ ɇ�@�

� ���ȣ�� Ʌ�] � Ȣ��Ǖ� �� � Ȣ��ȯ��ȡ�� Ǘ�,�� ȡɮ� �� � ȡ�Ƀ� � �� Ȫ�� Ȫ°� ���� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ� �ͬ �ȡ����ȯ�� Ȫ_� �ͬ Û¡ �� ¡ ȣȲ�¡ ɇ�ǔ�     ȯ�Ǔ� � ��

� �ͪç� �� Ʌ�`   �ȯ��±� ȯ�� ȡ��±ȡ�� Ȫͨ� � �¡ Ȱ�@���Ʌ��Ʌġȣ� ��ȯ� � �] � Ȫ� ��ȯ�\ � Ǖ  ȡ��Ǒ�f �� ȡ� ȯ��ȡ� ȯ�] �ȡ  � �ͩ �ȡ� ȡ�� ×� ɉ��� ȡ�

Ĥ×� ¢ �� � ȡ�\ Ĥ×� ¢ �Ĥ� ȡ���� ��कभी उसे सरकार लागू करेगी और ‘� Ȣf   �ȣ�Ĥ� ȡ� ’�� ȡ�] � ȡ��� � ȡ�\ � �ͬ �g  ȯ�� Ȫͨ� � �¡ Ȱ�� Ȫ��

^  �Į ȯ� Ȣ�� Ʌ�  Ȣ�Ȣ] _�� Ǖġȡè� ȧǓ�  को बढ़ा सकत े है।

� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ�\ Û� �पैमाने 

  Ȣ�Ȣ] _�] � ȡ�����] ȱ� ȧ�� _��� Ǖġȡè� ȧǓ� �� � ȡ�\ Û� �� �ȣ�ȯ�  ȯ�] ȱ� ȧ�� _�� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ��Ȣ� �� ȡ�\ Ȳ� ������������ȯ�` ×� �ȡ� [�

� Ʌ�f � �� ¡ ×��Ǘ� [�� �� ȡ�� Ȣ�@�^    ȯ�] � ȡ� Ȣ�� ¡ ȣ� ɉ�� Ʌ�  Ȣ�Ȣ] _�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� ȧ�ĤȪ� ȡ̂ � �� Ʌ�� ¡ ×��Ǘ� [���� ȡ���ȯ� � ȯ�� Ȫ� �ͧ � Ʌ� ȯ�

।   ȯÈ��� �` �� ȪÈ� ȡ�� Ǘã� ��  Ǘ� � ȡȲ� Ȫ� ɮ�ȡ�ȡ�� ȡ�Ȣ�� _�� Ǖġȡè� ȧǓ� �¡ Ȱ�� ȡ̂ � �� Ǖġȡè� ȧǓ� �  ȯ�� � ��¡ ȣ,�� Ȫ�\ Û� ��ȡ� ɉ��ȯ�  ȡ� –

साथ, � Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�� ȡɮ� �� ȡ�\ �ͬ � �� ȡ��� � ȡ�\ Û� �� �ɉ�� Ȱ  ȯ��  Ȫ� ȡ�� � ȡ�� ȡȲ�ȣ�� ȡ��� �¡ Ȫ� ȡ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ����� Ȫ�¡ ȡ� ��ȯ���ȡ��

ǒ�Û�Ǖ��¡ ȯ�¡ ɇ@�� Ȫ� �� Ǘã� �  Ǘ� � ȡȲ� �
��ã� Ǘ�Ȣ] _���] � ȡǐ�� �� Ǖġȡè� ȧǓ� �\ È� Ǘ��-Ǒ�  Ȳ���������ȯ��ȫ�ȡ� �  Ȣ�Ȣ] _�� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ�

� �ȣ��  ȡ� �–  ȡ� ��¡ ȣ� �ͩ Û� Ǖ�^  � Ʌ�� � ��ȣ�� Ʌ��� Ǚͪƨ �¡ Ȫ��� _�� � ȡ��ȡ��� Ʌ�� ���ȣ�� Ʌ�\ Ȳ� ��ȡçĚȣ� ��è� Ǖ�� Ǘã� ɉ�� Ʌ�� ȯ� �` � ȡ� �] � ȯ�
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से   Ȣ�Ȣ] _�� Ǖġȡè� ȧǓ� �  ȯ�� Ȣ� �ĤǓ� � � �ǒ�Û�Ǖ�a ���� � ȣ�� _@�  ȡ� ��ȯ�Ĥȡ�à� �� Ʌ�� Ȣ�Ȣ�Ȣ�� � ȡ�� Ȣ�Ȣf ��ȢÝ� ȯ���� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_,

�ͩ Û� Ǖ���������� ȧ�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�  ȯ�� Ȣ� ȯ�] �� _�k ���  Ȣ�Ȣ] _�� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ�� �ȣ���¡ Ǖȱ� �� _@
�� ȡ�[�ʽ̔������

4 f   � Ǘ�ȣ�का  उपयोग करते हुए ���� Ǔ� �� ��è� Ǖj Ȳ��ȯ�� �ȯ� Ǘ�� Ǘã� ɉ�� Ʌ���ĤǓ� � � �� Ǚͪƨ ��ȯ�Ĥ� � �दौर � Ʌ� पास –Ġ Ǘ�Ĥ� ȡ��
�� Ȫ�� ȧ�\ Ȳ� ��ȡçĚȣ� �� Ǘã� �

दबाव के कारण है ) , � Ȫ���ã� Ǘ�Ȣ] _�� Ǖġȡè� ȧǓ� ����� ȡ�ȡ�गया  ¡ Ȱ�@�� Ȫ� �  ȯ��� Ǖ��ȡ�� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ�\ � � ȯ��Ĥ  ȡ��� Ȫ��ȯÈ���] �Ȫ�ǐ�Ē ȯ� � �
�Ȣf ] ���

ĥȯ� ��[�� Ʌ� �ͩ ��Þ� ȡ� �����ȯ�  ȡ� �] � �ͧ � � �ͩ � ȡ�� ȡ� ȡ�¡ Ȱ�ǔ�   � Ʌ���ã� Ǘ�Ȣ] _�¡ Ȱ�� ȡ̂ � �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� � ȡ�  Ȣ�Ȣ] _�¡ Ȱ�� ȡ̂ � �� Ǖġȡè� ȧǓ� �f Ȳ�Ȫ� ȯ�   �

�ȯǐ�f � � �¡ Ȱ@�� ȡ� Ǖ� ǗǓ� [, एनआर, एस दास, तथा एस बोस (2012 ),�h � � �Ĥȡ̂   �� Ȫ� �, �ȡ  �Ġ Ǘ��Ȩͧ�   Ȣ�f Ȳ��^ɪ  �^à�ȰÈ��h � �^Ȳͫ�� ȡ�, नैशनल 

^Ȳè�ȣɪ� Ǘ��h � ��ǔÞ� � �� ȡ̂ � Ʌ  �f Ȳ���Ȩͧ�   Ȣ�,�� _�Ǒ�ã� ȣ,�� �ͩɍ� ��ȯ���  Ȣ�ȣ� �, 99 (2), 1-10

II���� ȡ� �Ʌ�

� ɮ� �ͪ�� Ǖ��ȡ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� � ȡ�\ Û� ��Ȱ� ȡ� ɉ��ɮ�ȡ�ȡ�`   �ȯ�] � � � �� ȯ�� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�\ è� ȡ� Ȣ�Ĥ� ȡ��� Ȫ��ȡ¡ ���� ȡ�k ��� ���ȣ�

������ Ʌ�^  � ȧ�\ Ȳ� Ǔ� [Ǒ¡ � ��ĐQ�ȯ� ȡ�� Ȫ�` � ȡ� �� �ͩ � ȡ, इसके �ȡ�� Ǘ��� ȡ� � �] � ȡǐ�� ���ȡ��f � ǒğ� �¡ Ȫ� ȡ�Ĥ� Ȣ� �¡ Ǖ] �@��� Í � ȯ�

� ȯ� ��ȯ��Ȱǔæ�� ��� Ǘã� ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ , � ȡ� Ǖ�� ȧ�� Ǘã� ɉ�� Ʌ�� � �Ǘ� Ȣ�] � ȯ�� � ȡ�\ � ȯǐ�� ȧ��ȡ� � Ȫ�Ȣ� �å� � ��ȯ��±� ȯ�� ȧ�\ �ȯ¢ ȡj Ȳ��ȯ�� ȡ�� �

2016-����ȯ�` ×� �ȡ� [�� Ʌ�� �ȯ� Ǘ�� ȡ� [�� � ȡ�� Ȱ�-� ȡ� [�^� �Ǖ��� ȡ� �Ʌ��¡ Ǖ� �\ �ͬ � ��±�� Ƀ�
� ȡ�[�ʽ̔�����

� Ȫ� � ȡ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� � ��ȣ�� � ȡ�� ���ȣ�� Ʌ��±�� _,�È� ɉͩ� �� Ȫ� �^Ȳͫ�� ȡ� �ͧ ��� ȯ� \ �� ȯ�ĤȢͧ� � � �� Ǖ� �×� ȡ�वाले कोयले को 

\ Ȳ� ��ȡçĚȣ� �� Ǘã� ɉ��ȯ�  ȡ� � �ͧ Ȳ� �� ��Ǒ�� ȡ, िजससे ������ȯ�\ Ȳ� �� � �] èĚȯͧ� � ȡ�� � ȡ�� Ȣ� �� Ʌ�] �ǗǓ� [�å� �� ȡ� ɉ��ȯ�� ȡ�� �

^  � Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_�� Ȣ@�¡ ȡ_�è�Ȣ���Ȣ� � , नाफ़था, फरनेस तले,   Ǘ� Ȣ�� ȡ� ȯ�� � ȡ��ȯ� ȯ�� Ʌ�� Ȣ�� ȡ� ȧ�� Ǘã� ���ȡ���ȡf �� f , िजनके  

� ȡ�� �������ȯ�Ĥȡ�ǔà� � �\ � �ͬ �  ȯ�k ɮ� Ȫͬ� � �^� �Ǖ��� ȡ� � ɉ�� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �` Í � � � �è� ������¡ Ǖȱ� �� _@�� ȡ� [�  ȯÈ���� Ʌ,

¡ ȡ_�è�Ȣ���Ȣ� � �� � ȡ�� ȧ�� ȡ� � ɉ, �ͪ� ȯ��Ǿ ��  ȯ�� ��� �ȡ�� ȡ� � ɉ��ȯ�  Ȳ�Ȳ� �� Ʌ��� Ǘã� ��� Ǚͪƨ , � ȡ� [�^� �Ǖ��� ȡ� � ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ�

� ȡ�� ǕÉ� �� ȡ�� �� Ȣ@
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�Ʌġȣ� �  ȡȲǔÉ� � ȧ�� ȡ� ȡ[� � �
�  Ȣf   j ���ȯ�] �ǗǓ� [�� � ȡ�` �� Ȫ� �  ȡ�� Ȣ��
f   � Ǘ�ȣ���ȯ�] � ȡ�����f � � �ͪæ� ȯ�� ��ǔ�   � Ʌ�����` ×�ȡ��  ȯ�ȡf ȱ�

k �����` ɮ� Ȫ� ɉ�� Ȫ�� ȡͧ� � � �ͩ � ȡ�� � ȡ�� ȡ��� ¡ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �� Í � ȯ�� ȯ� ��धातु � � ȡ�� Ȫ� � ɉ��ȯ��� Ǘã� ɉ�� Ʌ�f � �ĤǓ� � � �� ȧ�� Ǚͪƨ �  ȯ�

��ã� Ǘ�Ȣ] _�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�Đ � � ������Ȣ�Ȣf   ������Ȣ�Ȣf   �� � ȡ����Ȣ�Ȣf   �� � ȡ�  Ȣ�Ȣ] _�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�Đ � � �����Ȣ�Ȣf   �����Ȣ�Ȣf   �

� � ȡ����Ȣ�Ȣf   �� ȧ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ�  � � Ȣ�¡ Ȱ@� � �Ǘ�ȣ�k ��è�ȡ� �� ȡ� ���ȯ� Ʌ�� Ȫ� �Ǚͪ��तथा गैर- �Ǚͪ��Į �ͧ � ɉ��Ȫ� ɉ��ȯ� �ͧ f �� � �Ǘ�ȣ�� � ȡ�

è�ȡ� �� ȡ� � ɉ��Ē ȡ� Ȣ� �� � �Ǘ�ȣ�� Ʌ�  Ȳ� Ǚͪƨ �Ǒ�  Ȳ���� � ȡ�� � ��ȣ�� Ʌ�� � �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ��¡ � ȯ�\ È� Ǘ��-� �Ȳ���������ȯ��ȫ�ȡ� �� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_�
� ȡ�[�

II.16) @��Ǚͪ��तथा गैर-�Ǚͪ��� � �Ǘ�ȣ�  Ȳ� Ǚͪƨ ��ȯ��Ȣ� � �ͧ Û� � ȡ�� ȡ��°ȡ�\ Ȳ� ���� ȡ��� Ȫ��Ǚͪ��� Ǔ� �ͪ �ͬ ��ȯ�  ǕǺ±�होने के कारण � ȯ� �� � �Ǘ�ȣ�

Į � �� ȧ�� ȡȲ� �� Ʌ�� Ǚͪƨ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ@�

  Ȳ� Ǒ�� �¢ ȯğ�� Ʌ, सूचीगत Ǔ� � Ȣ�¢ ȯğ�� ȧ��Ȳ�Ǔ� � ɉ�� ȧ�ĤǓ� �� � [� ȡ�ȣ�è�ȡ� �� ȡ� � �� Ʌ�� Ȩ�Ⱦ�ȯ��¢ ȯğ�� ȡ� [Ĥ�� [� �� Ʌ�� �� Ȣ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ�
� ȡ�[�

II.17 a)

इन Ĥ� Ǔ� � ɉ�� Ȫ�è�ç��� �� Ȣ�  Ǘ� � ȡ�� ¡ �¡ Ȱ� �ͩ � �ͪǓ� � ȡ[� �� � ȡ�  ȯ�ȡ��Ȳ�Ǔ� � ɉ��Ȫ� ɉ��ȯ� �ͧ f �` ×�ȡ�� �� ȡ�� Ǘã� �è�ȡ� �� ȡ� � �� ǗǓ� ��Į � �

� ȡ� � �
\ � ȡ[� �` ×�ȡ�� ��ȯ�� Ǘã� ��ȯ�� Ǖ¤ȡ�� ȯ�è�ȡ� �� ȡ� � �\ � Ǖ�ȡ� ��� ȧ�\ �ȯ¢ ȡ�f � �� Ȳ���Ý� ȡ��  ȯ��±ȡ�� � �ͩ ��� �Ȣ� � � �

] Ȳ� °ɉ��
� ȡ�[��������Ȣ��� Ʌ�� �� Ȣ�देखी गई नरमी के बावजूद�@��ǐ�« �[��ɇ� ��ȯ�k ɮ� Ȫͬ� � �] ` �� Ǖ� �  �ȶ¢ � �� Ʌ�  �ȶͯ¢ � �� � ɟ�� ȯ�

� Í � ȯ�� ȡ� �� ȧ�� ȡ� � ��ȯ�  ȡ� �  ȡ� �è�ȡ� �� ȡ� � �� Ʌ�� Ȣ�� ȯ� �� Ǚͪƨ �ǐ��Ȫ�[�� ȧ�¡ Ȱ@�\ �ͬ � � ��� � ɟ�� Ȫ�� ¡ �\ �ȯ¢ ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �� ȡ� � �� Ʌ�� Ǚͪƨ �

ǒ�Đ ȧ�� Ǘã� ɉ�� Ʌ�� ȡͧ� � �¡ Ȫ� Ȣ@�Đ � �Ĥ�Û� � �  Ǘ� � ȡȲ� ɉ�� Ʌ� �ͪǓ� � ȡ[� �¹ � ɟ�� � ȡ�  ȯ�ȡ�Ĥ�ȡ� ȡj Ȳ��Ȫ� ɉ�¡ ȣ�ɮ�ȡ�ȡ�^� �Ǖ��� ȡ� � ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ ��ȯ�

�ȡ�ȯ�� Ʌ�f � �� Ȱ  Ȣ��ȡ� � �ͧ � ȣ�¡ Ȱ@�  �ȶͯ¢ � ��Ȳ�Ǔ� � ɉ�� Ȫ�` à� Ȣ��¡ Ȱ� �ͩ �� ȡ� � ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �  ȯ�] ` ��Ǖ� � Ǘã� ��� Ǖġȡè� ȧǓ� �� � �Ǘ� �¡ Ȫ� Ȣ@
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इसके अलावा,����Ʌ��Ʌġȣ� ��ȯ� � �] � Ȫ� �� ȧ�� Ȫ�� ȡ���ȯ�� ¡ � �] �ȡ  � �ͩ �ȡ� ȡ�� ×� ȡ��� ȡ� Ǘ�¡ Ȫ� ȯ�� � ȡ�� Ȣf   �ȣ��ȯ�] � ȯ�  ȯ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �

� ȡ� [�� ȧ�Ǒ�� ȡ�� � �¡ Ȫ� Ȣ�;�^� ��Ȫ� ɉ�� ȡ�� ɉ��  ȯ�¡ Ȱ�� ȡ̂ � �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ�� ȧ�संभावना  है,�ǔ�   � ȡ�Ĥ� ȡ��������� ¡ ȣ� ɉ��ȯ�

�ͧ f ��¡ ȯ� ȡ�@�^  �ȯ�\ � ȡ�ȡ,�� Ȩ�Ⱦ�ȯ��¢ ȯğ��ȯ�� _�� ȡ� ,�� Ȫ�f � �� Ȳ�Ȣ�\ � �ͬ �  ȯ��Ȱ� Ʌ  �� Ȣ����ȡ��� ȯ� ��¡ ȯ�¡ ɇ, � ȡȲ� �� Ʌ�  Ǖ� ȡ��� ȧ�\ �ȯ¢ ȡ�

� ���¡ ȯ�¡ ɇ�ǔ�     ȯ� �ͩ ��¹ � ɟ��ȯ�� Ǘã� ��Ǔ� � ȡ[�� �¢ � � ȡ�� ȡ�  Ȳ�� [� �¡ Ȫ�  �ȯ��k ���ȯ��\ �� ȡ�] � ȡ��è� à� � �ͩ र से मजबतू बना सके।  

¡ ȡ� ȡȲͩ� �^� �Ǖ��� ȡ� �Ʌ��±�� _�¡ Ȱ, � Ǖġȡè� ȧǓ��� ȧ�� �ͪç� �� ȧ�ǔè� Ǔ� ��^� �Ǖ��� Ǘã� �� Ǚͪƨ �� ȧ�� ȡğȡ��ȯ�  ¡ ȣ�-  ¡ ȣ�] � � � ����Ǔ� � [��¡ ɇ,

जो ¹ � ɏ�\ �� ȯ�` ×�ȡ�� �� Ǘã� ɉ�� Ȫ�� ȡͧ� � �� ��  � � ȯ�¡ Ȱ@�^  �ȯ�\ Ǔ� ǐ�È� , \ � ȯǐ�� ȡ�� Ʌ�� ȯ� �è�Ȩ� ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ ��¡ Ȫ� ȯ��� �ͪ� � ȯ���[�� ȧ�� �¡ �

� Í � ȯ�� ȯ� ��ȯ��� Ǘã� ɉ�� Ʌ�� ȫ� Ǘ�ȡ�� �� Ȣ,�j �ȯ� �ɮ�ȡ�ȡ��\ �ͬ � �] �ǗǓ� [�� � ȡ�j �ȯ� �� � ȡ�Ǿ   �� ȡ��` ×�ȡ�� �Ǔ� � Ȳğ� �� Ʌ�Ǔ� ç� � �¡ Ȫ� ȯ�� ȧ�

  Ȳ� ȡ�� ȡ��� � ȯ�  ȯ���� Ȫ��Đ �ȯ� ȡ�� Ȣ� ȯ�� ȡ�  � � Ȣ�¡ Ȱ@�\ Ȳ� � ���� Ȱ  ȡ� �ͩ �\ Ú� ȡ� ���� Ʌ�f � �Ǔ� � Ȫ��ȯ��±� Ȣ�  Ȳ� ȡ�� ȡ���� �ͪ� ȡ�� �ͩ � ȡ�� ȡ��

आने �ȡ� ȯ���[�� Ʌ�� ȡ�   Ǘ� ��ȯ��ǐ�� ȡ� �  ȯ�� ȡɮ� �� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ�� ȡ� [�����\   ���°�  � � ȡ�¡ Ȱ�� � ȡ�^  �  Ȳ�Ȳ� �� Ʌ��] �ǗǓ� [�Ĥ�Ȳ� � �` �ȡ� �

ǔ� �   ȯ�� ȡɮ� �� Ǖġȡè� ȧǓ� ��� Ȫ���������� � ȡ���������� Ʌ���Ȫ�] Ȳ� °ɉ�� Ʌ�� Ȣ,����ĤǓ� � � ��ȯ�� �ȣ��] �� _�¡ Ȱ��\ ¡ � �� Ǘͧ� � ȡ�Ǔ� � ȡf Ȳ� ȯ@



26

III.�� ȡȲ� �� � ȡ�` ×�ȡ�� �

2015-16 � ȧ��Ǘ  �ȣ�� � ȡ¡ ȣ� के�Ĥȡ�à� �� Ʌ�  � � �� ȡȲ� �� Ʌ��� Ȫ�� Ȳ�ȣ�] _�� Ȣ,��¡ ����������� ȧ��Ǘ  �ȣ�� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�k ���\ �ͬ � ��±�

गयी,�¡ ȡ� ȡȲͩ� �` �� Ȫ� �� ȡȲ� �  ǕǺ±�बनी �¡ ȣ@��Ǚͪ��¢ ȯğ��ȯ�� Ȣĭ��Ǔ� ç�ȡ�� ��� � ȡ��  Ȳ� �ͧ � ���  �� ȡ�ȣ�å� � �� ȧ��� ¡ �  ȯ��  � � �] �ǗǓ� [�

� ȧ�ǔè� Ǔ� �� ȡ� � ��¡ ȣ@

  Ȳ�� � ȡ×� � �� � ȡ�� Đ ȧ� �� ȡ�� ɉ��ȯ� �ͧ � �� ȡ� ȯ�  ȯ���������� ȧ���Ǘ  �ȣ�� � ȡ¡ ȣ ��ȯ��ȡ��  ȯ�] �ͬ [� �� Ǔ� �ͪ �ͬ � ɉ���� ȧ�� Ǔ� ��� Ȣ� Ȣ�¡ Ȫ� ȯ�

लगी थी; 2016-17 �Ǘ  �ȣ�� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ, �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�\ è� ȡ� Ȣ�Ĥ� ȡ���ȯ�� ȡ�� �� Ǔ� �� ȡ�� ȡ� [�k ��\ �ǽƨ �¡ Ȫ�� � ȡ�� ȡ�@�^  �� Ȳ�ȣ��ȯ�

  ȡ� ��Ǔ� � Ȣ�� � ȡ�  �� ȡ�ȣ�` �� Ȫ� �� ȡȲ� ��Ȫ� ɉ�� ȡ� ȧ�� � �� _�� Ȣ,�� ȯ��Ȫ� ɉ�¡ ȣ�� ȡǐ�� �� Ȫ� �ȡ� ��ȯ�] � ȡ�������������� ȧ��Ǘ  �ȣ�� � ȡ¡ ȣ�

� Ʌ��ȡè� �ͪ� �  � � �� �ȯ� Ǘ�` ×�ȡ��
� Ȣ�Ȣ�Ȣ��� ȡ����ĤǓ� � � ��¡ ȯ�¡ Ȱ@�Ǔ� �ȯ� �� ȡȲ� , � Ȫ��Ǘ�ȡ[ƨ [��� Ʌ�� �� ���� � �¡ Ȫ�� _�� Ȣ, वह 2016-17 

� ȧ�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�  Ǖ� रने लगी।  2015-���� ȧ�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�  ȯ�Ǔ� �� �Ǔ� � ȡ[� �� Ʌ�� � �Ǘ� Ȣ�] � Ȣ� �ͩ Û� Ǖ���������� ȧ�� Ȣ  �ȣ�

Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�� ¡ ��� ȡ�  � ȡ�ȡ×� � �� ¡ ȣȲ��¡ ȣ, È� ɉͩ� ��� �ȯ� Ǘ�� ȡȲ� ��ȯ��±� ȯ�  ȯ�Ǔ� � ȡ[� �� ȧ�\ �ȯ¢ ȡ�] � ȡ� �� ȯ� �� Ǔ� �  ȯ��±� ȯ�� � ȡ था । 

  ȡ� ȡÛ� �� ȡ�   Ǘ� ��ȯ�� ȡ�� �� Ǚͪ��� Ǔ� �ͪ �ͬ � ɉ�� Ʌ�� ȯ� ��¡ ȡ� ȣ��] � ȯ��� ȡ�\ � ȡ� ��ȯ�ǐ�� ȡ�[�` ×�ȡ�� �  ȯ�Ē ȡ� Ȣ� �] � ��±ȣ�� � ȡ�` �� Ȫ� �

� Ȫ�  � � [� �ĤȡÜ���¡ Ǖ] @�^  � ȧ�\ �ȯ¢ ȡ,����������ȯ��` ×� �ȡƨ [�� Ʌ�` ɮ� Ȫ� �� Ʌ�f � �¡ ã� ȧ�� ȯ� Ȣ�� � ȡ�  ȯ�ȡj Ȳ�� Ʌ�� Ȣ� Ȣ�� Ǚͪƨ �  ȯ�� ¡ �è�ç��

¡ Ȫ� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �Ǔ� �ȯ� �� ȡȲ� �� ȧ�ǔè� Ǔ� �\ � Ȣ�� Ȣ�� Ȳ��� Ȣ@��^  �ȯ��ȡ�, �è� Ǖ�� � ȡ�  ȯ�ȡ�� ��
� Ȣf   �ȣ��� ȡ�� ȡ� Ǘ� �ͩ � ȡ�� ȡ� ȡ�� � ȡ�Ē ȡ� Ȣ� �

\ � [å� �è� ȡ, आधारभूत संरचना,   Ǘê� , लघु,�� � ȡ�� Ú� � �` ɮ� Ȫ� ɉ�
f � f   f � _f   )�f �Ȳ��� � �� ȡ� � ��ȯ�] �ȡ  �� Ȫ�ĤȪ×  ȡǑ¡ � �� �� ȯ�

�ȯ� �ͧ f ��Ʌġȣ� ���� ��� Ʌ� �ͩ f �� f �` �ȡ� ɉ�  ȯ�� �ȯ� Ǘ�� ȡȲ� ��� Ʌ�� ȯ� Ȣ�] � Ȣ�� ȡǑ¡ f @�¡ ȡ� ȡȲͩ� ,�Ǔ� �ȯ� �� ȧ�  � � ��¡ ȡ� ȣ��  ȯ�] �ͬ [� �� Ǔ� �ͪ �ͬ �

� ȡ� ȧ�¡ ��� � �\ �� Ȣ�� Ú� ȡ� �ͬ �  ǕǺ±� ȡ��ȡ� ȯ�� Ʌ�  � � �¡ Ȫ� Ȣ@�

III.1 सकल मांग 

2016-17 �ȯ��ȫ�ȡ� ��ȡ«ȡ��� ȧ� � ɉ�����ȡè� �ͪ� �� Ȣ�Ȣ�Ȣ�� Ʌ��� [���-�� [�� ȡ�Ȣ�� _�  � � ��� ȡȲ� �� Ȫ�Ȣ�� � ��¡ Ȫ�� _,��� [��ȯ�` ×� �ȡƨ [�� Ʌ�

� Ȳ�ȣ��ȯ�� ȡ�� �� ¡ �� � Ȣ�k ���\ �ͬ � ��±�� _�� Ȣ@���Ʌ��Ʌġȣ� ��ȯ� � �] � Ȫ� ��ȯ�
��Ʌ�  Ȣ�Ȣ  Ȣ���ȯ�Ǿ ��� Ʌ��ȡ� � Ȫ�Ȣ� �ĤȪ×  ȡ¡ � �ɮ�ȡ�ȡ�

  � � ��� ȡȲ� �� Ȫ��¡ Ǖ� �\ �ͬ � �  � � [� � �ͧ � ȡ;�  �� ȡ�ȣ�\ ȲǓ� � �` �� Ȫ� �å� � �
� Ȣf ¹   Ȣ_���ȯ�  � � [� ��ȯ�ǒ�� ȡ,
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����ĤǓ� � � 1 � ȧ  हैडलाइन ǔè� Ǔ� � ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ�����-17 के  ` ×� �ȡƨ [ � Ʌ�� Ȣ�Ȣ�Ȣ� �ͪ� ȡ  ����ĤǓ� � � �तक नीचे चला गया होता  । 

  ȡ� �� ȧ�\ ȲǓ� � �Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�\ �ȯͯ¢ � ��Ǖ� � �ͬ �ȡ����ȯ��ȡ�� Ǘ�, Ǔ� � Ȣ�` �� Ȫ� �� �ȯ� Ǘ�� ȡȲ� �� ȡ�� � �Ǘ� �] � ȡ���� ȡ��¡ ȡ@�मौसमी  समायोजन 

आधार पर �ȯ� Ʌ�� Ȫ, Ǔ� � ȡ¡ ȣ-वार–Ǔ� � ȡ¡ ȣ�  Ȳ� Ǚͪƨ ��� ¡ ��� ȡ[� Ȣ�¡ Ȱ� �ͩ �� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ��Ǖ� �� ȡȲ� �� Ʌ�� Ȳ�ȣ��¡ Ǖ� �� � �¡ Ȫ�� _�� � ȡ�Ǔ� � ȡ[� �

k ��Ǔ� �ȯ� �� Ʌ�\ è� ȡ� Ȣ�Ǿ��  ȯ�  Ǖ� ȡ���] � ȯ��ȯ�� ȡ�� �� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�^  � Ʌ�` � ȡ� �पैदा हुआ 
� ȡ�[�III.1 सारणी  III.1) 

सारणी III.1 : �ȡè� �ͪ� �� Ȣ�Ȣ�Ȣ�  Ȳ� Ǚͪƨ �����������������������������������������������������������������������������������������������������


ĤǓ� � � ��

   मद  2015-16 2016-17

(एसएई) 

2016-���� Ʌ�

  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ʌ�

� ȡǐ�� �

योगदान ( 

ĤǓ� � ��

ǒ�Û�Ǖ���

2015-16 2016-17

Ǔ� � ȡ¡ ȣ�

1

Ǔ� � ȡ¡ ȣ� Ǔ� � ȡ¡ ȣ� Ǔ�� ȡ¡ ȣ� Ǔ� � ȡ¡ ȣ� Ǔ� � ȡ¡ ȣ� Ǔ�� ȡ¡ ȣ� Ǔ� � ȡ

¡ ȣ�

Ǔ� � Ȣ�\ ȲǓ� � �` �� Ȫ� �å� � �

  �� ȡ�ȣ�\ ȲǓ� � �` �� Ȫ� �å� � �

  � � �\ � � ��ǗȲ� Ȣ�Ǔ� � ȡ[� �

Ǔ� �� �Ǔ� � ȡ[� �

Ǔ� � ȡ[� �

आयात  

�ȡ«ȡ��� Ǘã� ɉ����� Ȣ�Ȣ�Ȣ�

7.3

2.9

6.1

13.9

-5.4

-5.9

7.9

7.2

17.0

0.6

62.0

2.3

-1.2

7.1

4.0

1.7

0.2

0.7

0.5

-0.3

7.1

4.9

0.5

9.6

-1.1

-5.7

-5.2

7.8

6.7

3.9

12.4

-4.9

-4.3

-3.6

8.4

6.8

3.7

3.2

27.0

-9.0

-10.2

6.9

10.6

3.6

0.0

89.6

-2.5

-4.4

8.6

7.2

15.5

-2.2

70.4

2.1

-2.7

7.2

5.1

15.2

-5.3

74.5

-0.9

-7.4

7.4

10.1

19.9

3.5

-23.4

3.4

4.5

7.0

6.5

18.1

6.5

-

4.4

1.4

7.0

f   f _���ɮ �ͪ� Ȣ� �\ Ēͬ � �\ � Ǖ� ȡ� ��# ��\ Ȳ� Ǔ� [Ǒ¡ � �  Ȳ� Ǚͪƨ �
*:   Ȳ� Ǚͪƨ �� Ʌ�� �� -�ȡ��� Ȫ� �ȡ� ɉ�� Ʌ�  ȡ�� Ȣ�� Ʌ�Ǒ�f �� Ȣ�Ȣ�Ȣ�  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ʌ�� ¡ ȣȲ�� Ȫ°ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ�È� ɉͩ� �è�ȨÈ  , � Ǘã� �ȡ� ��è� Ǖj Ȳ�� Ʌ��ǐ��� [� �� � ȡ� �ͪ  Ȳ� Ǔ� � Ȫ�� Ȫ�� ȡͧ� � �
� ¡ ȣȲ� �ͩ � ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ�@
èğȪ� ����Ʌġȣ� �  ȡȲǔÉ� � ȧ�� ȡ� ȡ[� � �
�  Ȣf   j ��

III.1.1 Ǔ� � Ȣ�\ ȲǓ� � �` �� Ȫ� �å� � �

Ǔ� � Ȣ�\ ȲǓ� � �` �� Ȫ� �å� � �����-17 के ` ×� �ȡƨ [ � Ʌ�  � Ē �� Ȣ�Ȣ�Ȣ� �ͪ� ȡ  �� ȡ�] � ȯ�Ǒ¡ è  ȯ��ȯ�Ǿ ��� Ʌ�� �ȯ� Ǘ�� ȡȲ� �� ȡ�� Ǘ� �] � ȡ���� ȡ�

�¡ ȡ�
� ȡ�[�III.2)@�^  � ȧ�\ Ȳ� Ǔ� [Ǒ¡ � �  ǕǺ±� ȡ�� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ��� � �ȣ�\ � ȡ���ȯ�� ȡ�� ��¡ ȣ�¡ Ȱ, ^  �\ � �ͬ �� Ʌ�  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ʌ�] � Ȣ�� ȯ� Ȣ�� Ȫ�

�� ȡ[� ȡ��ȡ�ȡ�Đ � �ȡ��] � ȡ�����^  ȯ�å� È��� ���¡ ȡ�¡ Ȱ@�^  �\ � �ͬ � Ʌ�` �� ȪÈ� ȡ�� ȧ�� �ȣ��¢ � � ȡ�� Ʌ�] _�� Ǚͪƨ �^� �  Ȳ� ǕÈ� �� ȡ�� ɉ�  ȯ�

è�ç��¡ Ȱ��Ē ȡ� Ȣ� �` �� Ȫ� �� ȡȲ� �� Ʌ�  Ǖ� ȡ��] � ȡ�¡ Ȱ�� Ȫ� �ͩ �
i)   ǕǺ±�� Ǚͪ��� Ǔ� �ͪ �ͬ �; (ii) � ¡ ȡ×� ȡ�� ȡȲ� Ȣ��ȡçĚȣ� �Ē ȡ� Ȣ� ��Ȫ� � ȡ��� ȡ�Ȳ�ȣ�

\ �ͬ Ǔ� � � �(MGNREGA) å� � �� Ʌ�� ȯ� Ȣ�
�����-����ȯ� �ͧ f ����ĤǓ� � � �; तथा (iii) Ē ȡ� Ȣ� �� � �Ǘ�ȣ�ǔè� ���¡ ȣ; ��Ʌ�  Ȣ�Ȣ  Ȣ�  ͧ ¹ ȡǐ�� ɉ�

� � ȡ�f � ��Ʌ� �f � ��Ʌ� � �
j ] �j �Ȣ��� ȡ� ȡ[ǔÛ�� �¡ Ȫ� ȯ�� Ȱ  ȯ�� ȡ�� ɉ�  ȯ�¡ Ǖ] �¡ Ȱ, ǔ�     ȯ��¡ � ȯ�  ȯ�¡ ȣ�� � �Ǘ� �� ¡ �ȣ�` �� Ȫ� �� ȡȲ� �� ȯ� �¡ Ǖ_��

� � ȡ�  � Ē �` �� ȪÈ�ȡ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ��� ȡ�ȣ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ@Ǔ� � Ȣ�\ ȲǓ� � �` �� Ȫ� �å� � ��ȯ� �ͧ f �� ǕÉ� �  Ȳ�ȯ� � ɉ��ȯ�\ � Ǖ  ȡ�, Ǔ� � Ȣ�` �� Ȫ� �
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� Ʌ�� ȯ� Ȣ��Ǚͪ��� Ȣ�Ȣf ,��ȯ� ȣ� Ȫ� �� � ȯÈ� � ɉ, \ Ĥ×� ¢ �� ���  Ǘͧ� � ɉ�� � ȡ�k ɮ� Ȫͬ� � �` ×�ȡ�� ��ȯ� �ͪǓ� � ȡ[� �  Ǘ� � ȡȲ� �� Ʌ�` � ȡ� ��ȯ�� � � ȯ�

¡ Ǖ] �
�] _] _�Ȣ��
� ȡ�[�III.3)

III.1.2 सकल अचल पूंजी �Ǔ� � ȡ[� ��

� ȯ� � �ͬ �ȡ���� ȡ�� Ȳ�ȣ�� ȧ�� ȡ��� � ȡ� ȡ��Ǔ� � ȡǑ¡ � ɉ��ȯ��ȡ�, सकल अचल पूजंी Ǔ� � ȡ[� ��� ȧ�ǔè� Ǔ� �� Ʌ�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�  Ǖ� ȡ��] � ȡ��

� � ȡ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�^  � Ʌ�k ��� Ȣ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ�� _@�� ǕÉ� �  Ȳ�ȯ� � ɉ��ȯ�] � ȡ����, �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�Ĥ� ȡ�ɉ��ȯ��ȡ�� Ǘ��Ǔ� �ȯ� �� ȡȲ� �� Ʌ�� ¡ �

��� ȡ��� �ȯ� Ǘ��ǗȲ� Ȣ��è� Ǖj Ȳ��ȯ�` ×�ȡ�� ��ȯ�  ȡ� -  ȡ� �  ȨÝ��ȯ� ���Ȳ�Ǔ� � ɉ��ȯ�� Ǖ� ȡ�ȯ�� Ʌ�] � Ȣ�� ȯ� Ȣ��ȯ � ȡ�� �] � ȡ�
� ȡ�[�III.4)
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Ǔ� �ȯ� �� Ʌ��Ǖ� �� ȯ� Ȣ� �ͪɮ� Ǖ� �Ĥ  ȡ�� ,�  °� �� � ȡ�\ ¢ � �a� ȡ[�� Ȱ  ȯ�¢ ȯğɉ�� Ʌ�� Ȣ�Ǒ�� ȡ_��ȣ@ͩ� ��� Ȣ,�¡ ȡ� �� ȧ�^� �Ĥ� Ǔ� � ɉ����� ¡ �� ¡ � ȡ�

� Ȫ°ȡ�� ã�ȣ�¡ Ȫ� ȡ� �ͩ �Ǔ� �ȯ� �� ȡȲ� �� Ȫ�� � ȡ�� Ȣ�� � �ͧ � �� � ȡ�¡ Ȱ@�f � � �ͪè� Ǚ� ��\ Ú� � � �� ¡ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �� Ȫ¡ �� � ȡ�^è�ȡ� ��Ǔ� � ȡ[� ,

�èğ�� � ȡ�a� ȡ[�� Ȱ  ȯ�¢ ȯğɉ�� Ʌ��°ȯ�Ħȡ̀ � � ȧã��ĤȪ� ȯÈ�ɉ�� Ʌ� �ͪ� ȯ�� �, �Ȱ�ȯÈ  �å� � � �ͪ� ȡ  �  ȯ�� Ǖ°Ȣ�\ Ǔ� ǔæ� � � ȡ��ȯ��ȡ� ȡ��� �� Ʌ�� � � Ȫ��

रहा है,��Ȫ� ɉ�¡ ȣ��Ȱǔæ�� �� � ȡ�� �ȯ� Ǘ��ǐ��ȯ� �� Ʌ�\ Ǔ� ǔæ� �� ȡj Ȳ��ȯ��Ȣ� �� ȫ¡ �� � ȡ�^è�ȡ� �Ǔ� � ȡ[� ,�� �°ȡ�� � ȡ�a� ȡ[�� Ȱ  ȯ�¢ ȯğɉ�� Ʌ���¡ ȡ� ȣ�

�¡ ȣ�� � ȡ�� _�¢ ȯğɉ�� Ʌ� \ �ͬ � � � � ȶ��ȯ�  ȡ� �  ȡ� � \ Ǔ� ǐ�È� �¢ � � ȡ��� Ȣ��¡ ȣ@�� ȡ�� Ȣ� � \ � [å� �è� ȡ�Ǔ� � �ȡ� Ȣ��Ʌġ�
  Ȣf � ] __) के 

अनुसार,�  �� ȡ�ȣ��ǐ�� Ȫ� � ȡj Ȳ�  ȯ,�� _�Ǔ� �ȯ� ��ǐ�� Ȫ� � ȡj Ȳ,�� Ȫ�Ǔ� �ȯ� �� ȧ�� ȡ�Ȣ��� ȡ�� � �� �� Ȣ�¡ Ȱ,�� Ʌ�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�\ �� ȯ��� � �

  ȯ�  �  ȯ�Ǔ� � � ȯ�è� ��  ȯ�a ���� ȡ� ��� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�\ Í � ȡ�  Ǖ� ȡ��] � ȡ�¡ Ȱ@�� _�Ǔ� �ȯ� ��ǐ�� Ȫ� � ȡf Ȳ�� ¡ � ȯ�� ȧ�� ȫ�Ǔ� � ȡǑ¡ � ɉ�� Ʌ�ǽ������

ǑĚ �ͧ � � ��ȯ�k   � �� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ������ǑĚ �ͧ � � �Ǿ �f ��±�� _�
� ȡ�[�III.5a)@�ǽ� ȧ�¡ Ǖ_��ǐ�� Ȫ� � ȡj Ȳ�� ȡ�� Ǘã� �Ǔ� � ȡ¡ ȣ�

�ȯ��ȫ�ȡ� ����ĤǓ� � � �� � �� ��� � ȡ, g  ȡ�� ǕÉ� �Ǿ��  ȯ��ȯ�� �  �� ȡ�ȣ�¢ ȯğ�� ȧ��ǐ�� Ȫ� � ȡj Ȳ�ɮ�ȡ�ȡ�� Ǒ�� �¡ Ǖ] �
� ȡ�[�III.5 �Ȣ�@�ǽ� ȧ�

¡ Ǖ_��ǐ�� Ȫ� � ȡj Ȳ� ȧ�  � è� ȡ�� ǕÉ� �Ǿ ��  ȯ��� ȡ[��� Ȣ� ��� ȡ�� Ȱ�-�� ȡ[��� Ȣ� �\ � Ǖ� Ǔ� ��ȯ�\ � ȡ���ȯ�� ȡ�� �� ȡ�ȣ��¡ ȣ@�] � �ͬ � �Ǿ��  ȯ�

  � ȡ� Ȫǔ� � �� ȧ�� _�¢ � � ȡ�` �� Ȫ� �\ �� ȯ�k   � �  ȯ�
��������� ȧ��¡ � ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȡ��  ȯ��� Ȣ� ȯ��¡ ȣ,�� Ȫ�� ȡȲ� �� � � Ȫ��¡ Ȫ� ȯ�� � ȡ�Ǔ� � Ȣ�

Ǔ� �ȯ� �� Ʌ�¡ ȡ� ��ȯ�` � ȡ� ��ȯ��� ȯ��¡ � ȯ����  � è� ȡf Ȳ��Ȱ�ȡ�¡ Ȫ� ȯ�� Ȫ��� ȡ[��¡ ȡ�¡ Ȱ�
� ȡ�[�III.6)@� �ͪ �ͧ Û� ��ȡ�Ȳ�ȡ�� ȡj Ȳ�� ȧ�Ĥ�ǙǓ� ��� � ȡ�� Đ ɉ�

� Ʌ�  � � Đ � �� ȡ�\ �� �� ,�^  �ȯ�  ȡ� �  ȡ� ��ƨ Ǔ� ���� ȡ�ɉ�� Ȫ��¡ � ȡ� � ȯ�� ȧ�� ȡ� Ȫ��f È  �  ȡ_� �� ¡ �� Ȣ��� ȡ[� Ȣ�¡ Ȱ� �ͩ �¡ ȡ� �� Ʌ�¡ Ǖ_�� ¡ �

� ȯ� Ȣ�Ǔ� �ȯ� �� ȡȲ� �� Ʌ�f � �  Ǖè�ç���ǐ��� [� �] � ȯ�� ȧ�\ � Ȣ�� ȡ� � �Ǖǔç��� �� �Ʌ@�
�ȨÈ  �III.1)�^  �ȯ��ȡ���Ʌġȣ� ��� ����������� Ʌ�

�ǗȲ� Ȣ�å� � ��ȯ�] �Ȳ�� �� Ʌ������ĤǓ� � � �� � �� ȧ�� Ǚͪƨ �  ȯ��Ǖ� �� Ǖ� � �Ĥ� ȡ��] � ȯ�� ȧ�` à� Ȣ��¡ Ȱ, �ͩ Û� Ǖ�Ǔ� �ȯ� �� Đ �� Ʌ�f � ��°ȡ���� ȡ��

� ȡ� ȯ�� Ʌ� �ͩ   � � �Đ ȡ̀ �ͫ Ȳ� ��ȯ�` ×Ĥȯ�� ��Ĥ� ȡ��Ǔ� � Ȣ�Ǔ� �ȯ� �Ē ¡ � �¢ � � ȡ��ȯ��Ǖ� � ȸͪ�� �¡ Ȫ� ȯ����� ǕÉ� � :�] � ȡǐ�� �¡ Ȱ@

Chart III.5: Investment Announced and Stalled Projects
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�ȨÈ   III.1 : भारत  � Ʌ�Ǔ� �ȯ� � Đ   : वेवलेट �ͪæ� ȯ��

� ȡ�� �� Ʌ�सकल � �ȯ� Ǘ�Ǔ� �ȯ� �� ȧ�� Ǔ� , � Ȫ��Ȱǔæ�� � �ͪ×� Ȣ� �  Ȳ� ��
� Ȣf ¹   Ȣ���ȡ���� ȧ�\ � �ͬ ��ȯ��ȫ�ȡ� �f � �� Ȳ�ȯ�  � � ��� � �� ȡȲ� ���¡ ȣ�

¡ Ȱ@�^  �� Ȣ� Ȣ��Ȱǔæ�� �� � ȡ�� �ȯ� Ǘ�� ȡȲ� ��ȯ�� ȡ�� �` ×�Û� ��ǐ��ȯ� �� Ʌ�¢ � � ȡ�� ȡ��Ǘ�ȡ�` �� Ȫ� �� ¡ ȣȲ�¡ Ǖ] �� � ȡ�k ɮ� Ȫͬ� � �� Ǔ� �ͪ �ͬ �� Ȣ�� ��

� _@� �×�æ� ȡ� , इस कमी के � � ȡ� ȡ�� � Ȣ� � Ǔ� � ȡǑ¡ � ɉ� �ȯ� �ȡ�� ����-��� � ȧ� � Ȣ  �ȣ� Ǔ� � ȡ¡ ȣ� � Ʌ� � ��   � � � \ � � � �ǗȲ� Ȣ� Ǔ� � ȡ[� �


� Ȣf ¹   Ȣf ¹ ��� Ʌ�  � ȡ�ȡ×� � �� Ǚͪƨ �] � Ȣ, � Ȫ�f � ��Ȫ� � ��Ĥæ� �� ¡ �` �ȡ�� �ͩ �¡ ȡ� �¡ ȣ�� Ʌ�¡ Ǖ_�� ¡ �� Ǚͪƨ � ¡ ��� ȡ[��¡ ȣ�¡ Ȱ� �ͩ �Ǔ� �ȯ� �� Đ �

� Ʌ�f � �� � ȡ�� Ȫ°�] �� � ȡ�¡ Ȱ�? � � ȡ�^  ��� Ǚͪƨ �  ȯ�È� ȡ�Ĥ� ȡ���°Ʌ� ȯ�?

¡ Ȱͧ� ã�� �� ȡ�� ȡ� Ⱦ��ǔè� �ͬ Ȳ� �� Ȩ�� �
������Ǔ� �ȯ� �� ȧ� �ͪ� ȡ  ���ɉ����
�ȡͪ� [� �] � �ͬ � �  � ȡ� Ȫ� � �Ǔ� � ȡ¡ ȣ����Ǔ� � ȡ¡ ȣ��� ȡ� Ǘ� �ͩ � ȡ�

� � ȡ�� ȡ�
� ȡ�[�
a)) � ¡ �� ȡȱ� � ȯ��ȯ� �ͧ f � �ͩ �È� ȡ�Ǔ� �ȯ� �  Ȳ� Ǚͪƨ ����� Ʌ�¡ ȡ� �� Ʌ�] � Ȣ�� Ǚͪƨ �  ȯ�È� ȡ��ȡè� � � Ʌ�f � �� � ȡ�� Ȫ°�] � ȡ�¡ Ȱ@

� ȡ�� �� Ʌ�सकल � �ȯ� Ǘ�Ǔ� �ȯ� �� ȧ�� Ǔ� , � Ȫ��Ȱǔæ�� � �ͪ×� Ȣ� �  Ȳ� ��
� Ȣf ¹   Ȣ���ȡ���� ȧ�\ � �ͬ ��ȯ��ȫ�ȡ� �f � �� Ȳ�ȯ�  � � ��� � �� ȡȲ� ���¡ ȣ�

¡ Ȱ@�^  �� Ȣ� Ȣ��Ȱǔæ�� �� � ȡ�� �ȯ� Ǘ�� ȡȲ� ��ȯ�� ȡ�� �` ×�Û� ��ǐ��ȯ� �� Ʌ�¢ � � ȡ�� ȡ��Ǘ�ȡ�` �� Ȫ� �� ¡ ȣȲ�¡ Ǖ] �� � ȡ�k ɮ� Ȫͬ� � �� Ǔ� �ͪ �ͬ �� Ȣ�� ट 

� _@��×�æ� ȡ� , ^  �� � Ȣ��ȯ�� � ȡ� ȡ��� Ȣ� �Ǔ� � ȡǑ¡ � ɉ��ȯ��ȡ������-���� ȧ�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�� ��  � � �\ � � ��ǗȲ� Ȣ�  Ǚ� � �
� Ȣf ¹   Ȣf ¹ ��

� Ʌ�  � ȡ�ȡ×� � �  Ȳ� Ǚͪƨ �] � Ȣ, � Ȫ�f � ��Ȫ� � ��Ĥæ� �� ¡ �` �ȡ�� �ͩ �¡ ȡ� �¡ ȣ�� Ʌ�¡ Ǖ_�� ¡ �� Ǚͪƨ �È� ȡ�� ¡ ��� ȡ[��¡ ȣ�¡ Ȱ� �ͩ �Ǔ� �ȯ� �� Đ �� Ʌ�f � �

नया मोड़ आ गया है ? � � ȡ�^  ��  Ȳ� Ǚͪƨ �  ȯ�È� ȡ�Ĥ� ȡ���°Ʌ� ȯ�?

¡ Ȱͧ� ã�� �� ȡ�� ȡ� Ⱦ��ǔè� �ͬ Ȳ� �� Ȩ�� �
������Ǔ� �ȯ� �� ȧ� �ͪ� ȡ  ���ɉ����
�ȡͪ� [� �] � �ͬ � �  � ȡ� Ȫ� � �Ǔ� � ȡ¡ ȣ����Ǔ� � ȡ¡ ȣ��� ȡ� Ǘ� �ͩ � ȡ�

� � ȡ�� ȡ�
� ȡ�[�
a)) � ¡ �� ȡȱ� � ȯ��ȯ� �ͧ f � �ͩ �È� ȡ�Ǔ� �ȯ� �  Ȳ� Ǚͪƨ ����� Ʌ�¡ ȡ� �� Ʌ�] � Ȣ�� Ǚͪƨ �  ȯ�È� ȡ��ȡè� ��� Ʌ�f � �� � ȡ�� Ȫ°�] � ȡ�¡ Ȱ@�

�è� Ǖ� ��� ¡ �� Ȫ° , � ȡ� Ⱦ��–ǔè� �ͬ Ȳ� �  Ȳ� ȡå� � ȡ�� ¡ ��� ȡ[� ȡ��¡ Ȱ� �ͩ ��` Í � � ��  Ȳ� Ǚͪƨ ��ȯ� �ͧ f �Ǔ� �ȯ� �� Đ �� Ʌ�� Ȫ°�ǒ�Û�Ǖ�\ � Ȣ�� Ȣ��Ǘ�ȣ�� �¡ �

  ȯ��� ȡ�� ��� ¡ ȣȲ�¡ Ǖ] �¡ Ȱ@�� Ȣ�Ȣ�Ȣ� �ͪ� ȡ  ���ɉ����^  Ȣ�� �¡ ��ȯ�Ĥ� Ȫ� �
� ȡ�[�
�Ȣ���� Ȣ� �ͩ   Ȣ�� Ȣ�� f �� Ȫ°�] � ȯ�� Ȫ � ¡ ȣȲ��� ȡ[� ȯ�¡ Ȱ@�

^  �ȯ�\ Ǔ� ǐ�È� , ` ×�ȡ�� �� � ȡ�Ǔ� �ȯ� �  Ȳ� Ǚͪƨ �� Đ �
�ȡͪ� [� �Ǔ� � ȡ¡ ȣ-दर-Ǔ� � ȡ¡ ȣ��� ȧ�� Ȣ��ȯ�� ȯ�� �ͪæ� ȯ�� �� ȡ��` �� Ȫ� �� �� ȯ�¡ Ǖf �� ȡȲ� �� ȧ�

जाती है, ^  � �ͪæ� ȯ�� �  ȯ� �ͪ �ͧ Û� �\ � �ͬ � ɉ��ȡ�Ȳ�ȡ�� ȡj Ȳ�� Ȫ�Ǔ� Ǿ �ͪ� �� �� ȯ�¡ Ǖf �  � � �Đ � ��ȡ�ȡ�� Ȫ�� _�] � � Ȣ� ��Đ � ɉ��� Ʌ�\ � ग-

\ � � � �ͩ � ȡ�� ȡ�  � � ȡ�¡ Ȱ@�� ȡ�[�
  Ȣ��� � ȡ�
�Ȣ��� Ȣ�Ȣ�Ȣ�� � ȡ�� Ȣf ¹   Ȣf ¹ � �ͪ� ȡ  ���ɉ�
� ȡ�[�
  Ȣ��� � ȡ�
�Ȣ��� Ʌ��¡ � ȯ��Ȱ� � ���ȯ��ȯ�ȯ� ȯ��

�ǐ��� [� �� Ȫ�� � ��ȡ�Ȳ�ȡ�� ȡ��Ȱ� ȡ� ȯ�� Ʌ�Ĥè� Ǖ� �� �� ȡ�¡ Ȱ�� Ȫ� �ͪ� ȡ  ���ɉ�#�� ȡ�[�
  Ȣ��� � ȡ�
�Ȣ��� Ʌ��Ǘ  �ȡ��Ȱ� � ] � Ʌ�� Ȳ�Ȣ�\ � �ͬ �� ȧ�Ĥ�ǙǓ��

तथा चा��\ �ȯ¢ ȡ�Ǚ� �` Í � ��ȡ�Ȳ�ȡ�� ȡ�è� �ɉ�
� ȡ�[�
  Ȣ) � � ȡ�
�Ȣ��� Ʌ�� Ȣ  �ȯ�  ȯ�Î �ȡ��Ȱ� � ��� Ȫ�Ǔ� Ǿ �ͪ� �� �� ȡ�¡ Ȱ@�� � ��ȡ�Ȳ�ȡ�� ȡ�� � ȡ�

` Í � ��ȡ�Ȳ�ȡ�� ȡ�\ �� �� ��ȯ�¡ Ȫ� ȯ�  ȯ�Ĥ� Ȫͬ� � ���ȡ�ȡ�ĤȡÜ���¡ Ȫ� ȡ�¡ Ȱ@��Ȱǔæ�� � �ͪ×� Ȣ� �  Ȳ� ���ȯ��ȡ���ȣ� [�\ � �ͬ �� Ȣ�Ȣ�Ȣ�� � ȡ�� Ȣf ¹   Ȣf ¹ �

�ͪ� ȡ  ���Ʌ�^� ���ɟ�� Ʌ�� � �¡ Ȫ� Ȣ�Ĥ� Ȣ� �¡ Ȫ� Ȣ�¡ Ȱ@��ȣ� [� –\ � �ͬ �Ǔ� �ȯ� �� Đ �� Ʌ�� � Ȣ�` ×�ȡ�� �  Ȳ� Ǚͪƨ �� Đ �� ȧ�\ �ȯ¢ ȡ�� ȯ� Ȣ�  ȯ�¡ Ǖ_�¡ Ȱ@�

` ×�ȡ�� �  Ȳ� Ǚͪƨ �� ȧ�� � ��ȡ�Ȳ�ȡ�� ȡ�� Đ ��
�-����ɟ�� ȧ�\ � �ͬ �� ȧ��  ȯ�¡ ȡ� �� ȧ�\ � �ͬ �� Ʌ�^  �� f �� Ȫ°�] � ȯ�� ȡ�� Ȫ_�è�ç��  Ȳ�ȯ� �� ¡ ȣȲ�

Ǒ�� � ȡ@
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¡ ȡ� ȡȲͩ� , Ǔ� �ȯ� �� Đ �
���� [�� ȧ�\ � �ͬ �� ȡ��� ¡ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ ��Ǖ� �� Ǚͪƨ �
�� ȡ�[�
�Ȣ��� Ʌ�� ȫ� ȡ��Ȱ� � �����������ȯ�` ×� �ȡƨ [

� Ʌ�¡ Ǖf � ` Í � � ��� Ȣf ¹   Ȣf ¹ � �ͪ� ȡ  ���ɉ��ȯ�\ � ǕǾ ��¡ Ȱ@�� ȡ�[�
_��� Ʌ�Đ Ȩ  ��ȯ�� ȯ��� Ȫ¡ ȯ�Ʌ  �� ȧ�� ȡ� ȣ�� Ȫ�ȣ��ȡ¡ �ȣ��ȯ� ȡ��ȯ

�\ Ȳ���� ȡ� ��Ȳ� ��\ � �ͬ �
�� [�f ǔÈ    �� Ʌ��ɮ�ȡ�ȡ�Ǔ� Ǿ �ͪ� � �ͪ �ͧ Û� �� Đ �\ � �ͬ � ɉ����\ � � �\ � � �  � � �ǒ��Ǖj Ȳ�पर 


f È  -f ǔÈ    �� Ʌ���` ×�ȡ�� �� � ȡ�Ǔ� �ȯ� �� Đ ɉ��ȯ��Ȣ� �f � �` Í � �� � ȡ�\ ¡ � �k ��  ȡ� �  ȡ� �� � � ȯ��� Ǘ�� Ʌ��� Ȫ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ@

�� ¡ �� ¡ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �  Ȳ� ���Ǘ�[�\ � �ͬ ��ȯ��ȫ�ȡ� �` ×�ȡ�� �� � ȡ�Ǔ� �ȯ� �� Đ �� � �Ǘ� Ȣ�  ȯ�f � �  ȡ� ��¡ ȯ, �ͩ Ȳ� Ǖ�¡ ȡ� �� ȧ�\ � �ͬ �

� Ʌ�������[��ȯ�� Đ �� Ʌ�¡ ȣ�f � �  ȡ� ��¡ ȯ@�\ � �, Ǔ� �ȯ� ��ȯ� �ͧ f � �ͧ f �����[�� ȧ�\ � �ͬ �� Ʌ�� Ǚͪƨ �  Ȳ� �� ��� Ǖ�Ȳ� �` Í � � ��

` ×�ȡ�� �  Ȳ� Ǚͪƨ �� ��� ȡ[� ȯ�@

  Ȳ�� [�� ¡ Ȱͧ� ã�� ,�� ȯà  ��Ȣ�
�����, “ f �Û� Ǘ�\ ĤȪ� ��Ǘ���^� Ȫ� Ȫͧ� � �f � ã� ȡͧ    �h � �� Ȩ� �è�ȯ� � �ȣ��ȡ̂ � �  ͧ �ȣ« �f Ȳ��ǒ�« � ȯ  �  ȡ� � � ’’�f � Ȫ� Ȫ� ȯĚȣ� ȡ,�� ȡ� [���
���

योगो. एम. (2008),� �˶ �ͧ « �ȣȲ� �ǒ�«� ȯ  �  ȡ� � ã  ��f ��ȯ�� ȯ��f � � ȡ�  ͧ   �h � �^� Ȫ� Ȫͧ� � ��ȡ̂ � �  ͧ �ȣ« ’’�^� Ȫ� Ȩͧ� È  �� Ȱ�  [�@�����
�����������

A: Markov-switching probability of low Investment Growth Regime b: Markov-Switching probability of low GDP Growth Regime

C: Wavelet Decomposition Output Growth d: Wavelet Decomposition Investment Growth

e: Squared Cross-wavelet Coherence- Output Growth &investment growth Notes: 1. Using Daubechies 4 wavelet at level 4
(Smooth wavelets like the

Daubechies 4 give better approximations to continuous
functions). The
first panel in Charts(a) and (b) are the annualised q-o-q
changes of GFCF

and GDP, respectively – represented by S = a4 + d4 + d3
+ d2 + d1.

2. Cross wavelet and wavelet coherence software were
provided by A.

Grinsted http://www.glaciology.net/wavelet-coherence. The

Morlet family of wavelet is used, as it provides a good

balance between time and frequency localization.
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Horizontal axis shows time, while vertical axis shows

period in years. The warmer the colour of region (more

red), the higher the degree of coherence between

investment and output growth cycles. Arrows indicate the

relative phase relationship between the series (pointing

right: in-phase; left: anti-phase; up: GFCF leading GDP).

Black thick contour represents 5 per cent significance.

�ɇ� ɉ�� Ʌ�� Ȫͨ� � �  ȯ��� � ȯ�� ȡ��ȡ� � ȯ�� ȡ��±�� ȡ� ȡ� �ͪ×� �¢ ȯğɉ�� Ʌ�f � ��ȡÚ� � ȡ�ȣ�  � è� ȡ�¡ Ȱ, k ��� ȯ�� ȡ� ȧ�\ �ͬ � � �ͧ ��ȯÏ ��¡ ɇ, इन कई 

�ɇ� ɉ�� Ʌ�  � � �\ Ēͬ � ɉ��ȯ�ĤǓ����ȡ�Ē è� �] ǔè� � ȡȱ��Ȫ�  ȲÉ� ȡj Ȳ�� ȧ�ĤǓ� � � �� Ʌ�¡ ɇ@�\ ×� �ͬ � ��Ȱǔæ�� �¢ � � ȡ��ȯ�� ȡ�� ��Ǖ� �� �� ɉ � Ʌ�

  è� ȯ�] � ȡ� ɉ�ɮ�ȡ�ȡ� �ͪ� ȯ�� �ͧ �ͬ � � ȡ�� � ȡ�� ȡȲ� � �ͪ� ã��Ǔ� �ȯ� �� Ǚͪƨ ���ȯ�� ȡ� [�� Ʌ�\ Û� ��ȡ� ȡf ȱ¡ ɇ�।

III.1.3   �� ȡ�ȣ�å� � �

  � � ��� ȡȲ� �� ȡ�f � �\ Û� �� ǕÉ� �भाग  –  �� ȡ�ȣ�\ ȲǓ� � �` �� Ȫ� �å� � �
� Ȣf ¹   Ȣ_��– ��Ʌ�  Ȣ�Ȣ  Ȣ�� � ȡ�j ] �j �Ȣ��ȯ�� ȡ� ȡ[Û�� � ��¡ Ȫ� ȯ�

के कारण 2016-����ȯ�` ×� �ȡƨ [��� Ʌ��Ǖ� �� ȡȲ� �� Ȫ�� � �Ǘ� Ȣ�  ȯ�  � � [� ��ȯ� ȡ�] ��¡ ȡ�¡ Ȱ@�  � Ȣ��°Ȣ�  ǔÞ  �ͫ� ɉ�– � ȡɮ� , ` � [�� ɉ�� � ȡ�

�ȰĚȪͧ� � � �� Ʌ�� � �� � [�� �� ȯ�  ȯ��Ʌġ�  �� ȡ��� ȡ��ȡ� è��å� � �����-����ȯ� �ͧ f ��� ��è� ������¡ ȡ@�� ɮ� �ͪ� �ͪǓ� �ȯ� �� � ȡ�è�ȯÈĚ� �

� Ȣ� ȡͧ� � ɉ�  ȯ��� ��� ȧ�� _�ĤȡǔÜ� � ɉ�� ȧ �  Ǘ� ȣ�� Ʌ�� � Ȣ�] _�� Ȣ, ��Ȫ¢ � � ���  Ǘͧ� � ɉ�� � ȡ�� Ȱ�-� ���ȡ� è�ɉ��ȯ��ȯ¡ � ��¡ Ȫ� ȯ�  ȯ��ȡ� � Ȫषीय 

� ȡ�ȡ��Ǘ�ȡ�� �� ȯ�� Ʌ�  ¡ ȡ� � ȡ� �ͧ � ȣ�� � �ͩ � �ͪ� � ȯ���ɟ�  ȯ� �ͧ Û� , �ǗȲ� Ȣ�å� � �� Ʌ�� Ȫ_�� �ȫ� Ȣ�� ¡ ȣȲ�� ȧ�� _�
सारणी III.2) @��è� Ǖ� �, पूंजी 

å� � ��ȯ�  Ȳ� Ȫͬ� � �\ � Ǖ� ȡ� �
] �_���� �� �ͩ f �� f �\ � Ǖ� ȡ� ɉ�
�Ȣ_��  ȯ������ĤǓ� � � �\ �ͬ � �� ȯ, � Ȫ�å� � �� Ǖ� �×� ȡ�� Ʌ�  Ǖ� ȡ��¡ Ȫ� ȯ�� Ȫ�

�� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ�@�è�Í � �� ȡ�� �� ��� Ʌ�  Ȳ� Ȫ� � �  ȯ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ, � Ǔ� �� �� Ȫ����ȡ¡ � ɉ����] � ȡ�� Ǘ� �  Ȳ�� � ȡ�� ���ȯ�� ȡ� Ǘ�¡ Ȫ� ȯ, ] � Ǘ�� ɉ����

\ Ǔ� ǐ�È��` ×�ȡ��� Ǖã� �� � ȡ�� Ȳ�ȡ�Ǘ�` ×�ȡ�ɉ����` ×�ȡ��� Ǖã� �� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ��ȯ�� ȡ�� ��� [–दर–�� [�] � ȡ������Ʌġ�` ×�ȡ��� Ǖã� ��  Ǘ� ȣ�� Ʌ�

�����ĤǓ� � � �� ȧ � Ǚͪƨ �¡ Ǖ_@�

सारणी III.2 ��� ǕÉ� ��ȡ� � Ȫ�Ȣ�   संकेतक – �ȯÛġ�  �� ȡ� �ͪ×�

मद � Ȣ�Ȣ�Ȣ�� Ʌ�ĤǓ� � � �

2016-17 (बीई) 2016-17

(आरई )

2017-18

(बीई) 

1 _kKÖd�ÿklĮ̂k1�

क. D_�_kKÖd���lWda �
ख. गैर-D_�_kKÖd�

2 Fu_�: R�Yo2Km�ÿklĮ̂k1�

��_kKÖd�Ó̂ ^

4 पूंजी Ó̂ ^

��Dna �Ó̂ ^

6 सकल राजकोषीय घाटा 

��_kKÖd�GkNk�

��ÿkTl] D�GkNk�

7.9
6.3
1.7

0.4
11.5
1.6
13.1
3.5
2.3

0.3

9.3
7.1
2.2

0.4
11.4
1.8
13.2
3.5
2.0

0.3

9.0
7.3
1.7

0.5
10.9
1.8
12.7
3.2
1.9

0.1

èğȪ� ���2017-18 �Ʌġ��� ��

नोट: बीई: बजट अनुमान, ] �_���  Ȳ� Ȫͬ� � �\ � Ǖ� ȡ� �
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���� Ǘ� ������  ȯ�����ĤǓ� � � �� Ǚͪ��� ã� ȡ� �� ���ȯ�� ȡ� Ǘ� �ͩ f �� ȡ� ȯ��ȯ�� ȡ�� �  ȯ�ȡ�� ��  ȯ������ĤǓ� � � �\ �ͬ � �ĤȡǔÜ� � ȡȱ�¡ ǕɃ�।  

\ �ȯ¢ ȡ�Ǚ� ���Ȫ¢ ��� ��� ȧ��ȯ¡ � ���  Ǘͧ� � ɉ�� � ȡ�  ǔÞ  �ͫ� ɉ����� � �å� � �  ȯ�� Ȣ�Ȣf �� � ȡ�� Ȣ�Ȣ�Ȣ� �ͪ� ȡ  ���ɉ�� Ʌ�f � ��°Ȣ� �ͪ �ͪ� � ȡ��

] _@����������ȯ��Ʌġȣ� ��� ��� ȯ�  � � ��ȡ� � Ȫ�Ȣ� �� ȡ�ȯ�
� Ȣf ¹ �Ȣ���ȯ� �ͧ f �� ê� �� Ȫ���������  ȯ���������� � �����ĤǓ� � � ��ȯ�

� Ȣ�Ȣ�Ȣ�\ � Ǖ�ȡ� �� Ʌ� �ͪ� Ȳ��� ��Ǒ�� ȡ@�^  �ȯ��ȡ�� Ǘ�,   �� ȡ���ȡ� � Ȫ��� ȧ�� � �Ǘ� ��� ȡ��ȯ� �ͧ f �ĤǓ� �ƨ ��¡ ȣ, गरै–� � [�ĤȡǔÜ� � ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �

होने स,े �ͪ� ȯ��Ǿ��  ȯ�� ���ȡ� è�ɉ�� � ȡ� �ͪǓ� �ȯ� �] � � ��ȡͧ� � ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ���������� Ʌ��Ʌġ�� ȧ�� Ȣf ¹ �Ȣ�� ȡ�����ĤǓ� � � �

ǒ�Û�Ǖ�  ȯ�����ĤǓ� � � �� ȧ� �ͬ �ȡ����� ��� Ʌ�� ȧ�� _�¡ Ȱ�@�^  �ȯ�� ȡ�� �� ȡ� [�� � ȡ�Ē ȡ� Ȣ� �¢ ȯğɉ,�  ȡ� ȡǔ� � �� � ȡ�� ȫǓ� � �

] � ȡ�� Ǘ�   Ȳ�� � ȡ�� � ȡ��Ȫ� � ȡ��  Ǚ� � ��ȯ� �ͧ f ��� ��] �Ȳ�� �� Ǚͪƨ ��ȯ� �ͧ f �� ȡ� [�Ĥ� è� �¡ Ȫ�� � ȡ@�� ȡ�Ȣ��ȡ� � Ȫ�Ȣ� �  ǕǺ±� ȡ�Ĥ� ȡ�Ȣ�

�ȡ� è��� Ǖ�ȡ� ȯ, � ��] � ȡ�� �ͪè� Ǚ� �� �� ȯ�� � ȡ� �ͫǔ� �� �� Ǖ� � ȡ� ɉ�� Ȫ�ĤȪ×  ȡǑ¡ � �� �� ȯ����Ǔ� � [���¡ Ȱ�@�����ȡÏ � ɉ��ȯ�  Ȳ�Ȳ� �� Ʌ�� �Ȣ� � � �

` �� Þ� ��ȡ�ȡ�� ¡ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �����ĤǓ� � � ��ȯ� �ͩ f �� f ��� ��� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ�����-���� Ʌ�  � � ��ȡÏ � �� �ȯ� Ǘ�` ×�ȡ��
� Ȣf   �Ȣ�Ȣ) के 

ĤǓ� �� Ȣf ¹ �Ȣ�� Ʌ�����ĤǓ� � � �� ȧ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_�¡ Ȱ@�` Ï Ï �� � �ͫè� Ȫ� �\ � Ǖ�Ʌ  �� Ȫ� � ȡ�
̀ �� ��बाÖɬ  �� ȡ�Ǔ� �� �¡ ȡ� ȡȲͩ� �\ � Ǖ�ȡ� �����

ĤǓ� � � ����Ǔ� à� � ���¡ ȡ�� ȡ@���������
�Ȣ_���ȯ� �ͧ f �����ȡÏ � ɉ�� ȡ�� Ȣf ¹ �Ȣ-� Ȣf   �Ȣ�Ȣ�\ � Ǖ�ȡ� �����ĤǓ� � � �����¡ ȡ�� ȡ�
  ȡ�� Ȣ��

III.3)

���������ȯ��ȫ�ȡ� ��ȡÏ � � �ͪ×� �� Ʌ� �ͬ �ȡ���  ȯ�  �� ȡ��� ȧ�  � Ē ��ȡ� � Ȫ�Ȣ� �ǔè� Ǔ� �Ĥ� ȡͪ�� �¡ Ȫ� Ȣ@��Ʌġ�� ȡ�b � �� ȡ� [Đ � �� � [�Ĥ�Ȳ� � �

� ȡ� [� ȢǓ� �� ȧ�  � Ē �  Ȣ� ȡ��ȯ�� Ȣ� ��� Ȫ� � ȡ�ƨ �� ȡ�ȣ�\ � Ǖ  Ǘ� Ȣ�\ � Ǖ  ȡ��  Ȳ� ȡͧ� � � �ͩ � ȡ�� � ȡ@����������ȯ��ȫ�ȡ� ��Ʌġ�� � ȡ��ȡÏ � ɉ�� ȧ�

  Ȳ� ǕÈ��  � � ��ȡ« ȡ��b � �
Ǒ�� ȡȲͩ� � �ĤǓ� � ǗǓ� � ȡȱ)� �ͪ� � ȯ��� [����������ȯ��ȫ�ȡ� �����ĤǓ� � � ��±�� _@�
� ȡͧ� � ȡ�III.4)��ȡÏ � �  �� ȡ�ɉ�

ɮ�ȡ�ȡ��±ȯ�¡ Ǖf �b � �  ȯ�Ǔ� �ȯ� Ȣ� �  Ȳ  ȡ� � ɉ��ȯ�  Ȣͧ� � ���Ǘ� �������ȡ���°�  � � ȡ�¡ Ȱ�� � ȡ�Ǔ� � Ȣ�Ǔ� �ȯ� �� ��  � � ȡ�¡ Ȱ@

III.1.4 �ȡé� �� ȡȲ� �

�ͪ� � ȣ�� ȡ��Ǔ� � ȡǑ¡ � ɉ�� Ʌ�� Ȣ�Ȣ�Ȣ�� Ʌ�  � ȡ�ȡ×� � �� Ȫ� �ȡ� ��ȯ� ȯ��ȯ��ȡ�, Ǔ� �� �Ǔ� � ȡ[� �� ȯ� Ȣ�  ȯ�� � �¡ Ǖ] �� � ȡ���������� ȧ�� Ȣ  �ȣ�

Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�� Ȣ�Ȣ�Ȣ�  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ʌ� �ͬ �ȡ��� ] � Ȣ@�å� ȡ�ȡǐ�� �� ȡ� �Ǔ� � ȡ[� ��ȯ�  ȡ� –  ȡ� � ] � ȡ� ɉ�� Ʌ�  Ȳ� Ǚͪƨ � ] ��Ǔ� � ȡǑ¡ � ɉ�� Ʌ��¡ � ȣ��ȡ��

  � ȡ�ȡ×� � ��¡ ȡ; ¡ ȡ� ȡȲͩ� �Ǔ� � ȡ[� ɉ�� ȧ�\ �ȯ¢ ȡ�] � ȡ� ɉ�� Ʌ�� ȯ� �� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� � ȡ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȯ��¡ � ȯ��Ȫ�� ¡ ȣ� ɉ�� Ʌ�

å� ȡ�ȡ��� ȡ�ȡ��±�� � ȡ@�
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�Ȱǔæ�� � � ȡȲ� � � Ʌ� � � Ȣ� ] � ȯ� �ȯ� �ȡ�� Ǘ�, � Ȫ� ¡ ȡ� ȡȲͩ� � ` Û� � � \ � [å� �è� ȡj Ȳ�
f _f   ) ɮ�ȡ�ȡ� � � � Ȫ�� ] � ȡ� �   ȯ�   Ǖè�ç�� ¡ Ȱ, ` Û� � �

\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ȫ�� ȡ�� ��ȯ�Ǔ� � ȡ[� �ɮ�ȡ�ȡ�^  � �ͬ �ȡ������� ȡ�Ǘ��ȡ� ȡ�� � ȡ�� � ȡ�� ¡ �` � �� Ȣ��ȡ«ȡ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ��(ईएमईएस) को 

Ǔ� � ȡ[� �� Ʌ�� Ǚͪƨ ��ȯ�  ȡ� -साथ यह 2016-���� ȧ��Ǘ  �ȣ�� � ȡ�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ��ȡè� �ͪ� �Ǿ��  ȯ��±�� � ȡ, � ¡ � �ͪ� � ȯ��Ȫ���ɟ��ȯ��ȫ�ȡ� �

� ȡ�� ��ȯ�Ǔ� � ȡ[� �� Ʌ�] _��°Ȣ� �ͬ �ȡ�����ȯ�� ȡ�� �¡ Ǖ] �¡ Ȱ�@��è� Ǖ� ������-���� ȧ�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȯ��ȡ��  ȯ��¡ � ȣ��ȡ��_f � _f   �� Ȫ�

Ǔ� � ȡ[� �� ȧ�� ȯ��� Ʌ�  � ȡ�ȡ×� � �� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_�¡ Ȱ@�\ Ȳ� �ȡ[çĚȣ� �� Í � ȯ�� ȯ� �� ȧ�� ȧ� � ɉ�� Ʌ� Ǚͪƨ �] � ȯ�  ȯ�� ȯ� ��ȯ�Ǔ� � ȡ[� �� Ʌ�] � Ȣ�� Ǚͪƨ ��ȯ�� ǐ�� ȯ�

गरै-� ȯ� �Ǔ� � ȡ[� ɉ�� Ʌ��°ȡ�\ ¡ � ���� ȡ��] � ȡ�¡ Ȱ@�Ǔ� � ȡ[� ��ȯ�Į � –Ĥ� ȡ� �¢ ȯğɉ�� Ȱ  ȯ� �ͩ �� Ȱ� ȡ���èğɉ, �×� ���] � Ǘ�� ɉ�� � ȡ�� � °ȯ�k ��

` ×�ȡ�ɉ�� Ʌ� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�� ȡ�� �\ è� ȡ� Ȣ���ȡ��` ×�Û� �¡ Ǖf @�] � ȡ� �� ȧ�  � Ȣ��°Ȣ Į ȯͨ� � ɉ�� Ȱ  ȯ�� ȯ� , è�� [�� � ȡ�� Ȱ�-तेल और गरै-è�� [�

] � ȡ� �� Ʌ�\ È� Ǘ��-� ���ȣ�����-����ȯ��ȫ�ȡ� �� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_�
� ȡ�[�III.7)। è�� [�] � ȡ� �ǔ�   � Ʌ� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ��ȡ��� �Ȳ���� Ʌ�� Ǚͪƨ �] � Ȣ�

� Ȣ�� � ȡ�\ � � ȯ��Ȫ�� ¡ ȣ� ɉ�� Ʌ�� ȯ� Ȣ�  ȯ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ�� Ȣ, ×� Ȫ¡ ȡ�� 
\ ¢ � �� Ǚ� Ȣया) तथा �ͪ�ȡ¡ ��ȯ�Ǒ�� ɉ��ȯ�Ĥȡ�Ȳ� �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ�� �ȯ� Ǘ�  Ȳ� � ��ȯ�

� ȡ�� �� ���ȣ������� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_@�पेĚȪͧ� � � �Ǔ� � ȡ[� � ��ȯ� ɉ��ȯ�  Ȳ� �� �
j �ȯ� ��ɮ�ȡ�ȡ�� ȧ� � ɉ�� Ʌ�� � �Ǘ� Ȣ�] � ȯ�  ȯ�� ȡ� � ȡğ�Ǿ ��  ȯ�� ȯ� �

] � ȡ� ɉ�� ȧ�� ȯ� Ȣ�  ȯ�` ×�ȡ�� �� Ʌ�� � Ȣ�] � Ȣ, � � �ͩ �¡ ȡ� ��ȯ�� ¡ ȣ� ɉ�� Ʌ�] � ȡ� �� ȧ�� ȡğȡ�� Ʌ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ�¡ Ȱ@�

2015-����ȯ�  � Ǿ ��\ � �ͬ �� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ�����-����ȯ�` ×� �ȡ� [�
\ È� Ǘ�������-� � ��ȣ�������� Ʌ�Ǔ� �� �  ȯ�ȡ�Ǔ� � ȡ[� �� � �¡ Ǖ] @�

  ȯ�ȡj Ȳ��ȯ�Ǔ� � ȡ[� �� Ʌ, �Ȱǔæ�� � �ͪ��ȣ� ��ǐ�ǔè� Ǔ� � ɉ�  ȯ�� ȡ�� ��ȯ�  ȨÝ��ȯ� ��Ǔ� � ȡ[� �� Ʌ, �ͪ� ȯ��Ǿ��  ȯ�f � �-बी वीसा स े  Ȳ�Ȳͬ� �  संभावी 

ĤǓ� �Ȳ� ɉ�� Ȫ�� � ȡ� ȯ�  ȯ�\ Ǔ� ǔæ� �� ȡ��� Ȣ@

सारणी III.3: �ȡÏ � �  �� ȡ�ɉ��ȯ�Ĥ� Ǖ� �� ȡ�ȡ�  Ȳ�ȯ� � �


� Ȣf   �Ȣ�Ȣ�� ȡ�ĤǓ�� ��)

मद 2016-17(बीई) 2016-
17
(आर
ई 

2017-18 (बीई )

�ȡ� è��� ȡ�ȡ�

सकल राजकोषीय घाटा 

सकल राजकोषीय घाटा (

यडूीएवाई को छोड़कर )

Ĥȡ� �ͧ � �� ȡ�ȡ�

-0.1

3.0

-

1.3

0.2

3.4

3.0

1.7

-0.1

2.6

-

0.9

नोट : 1. � � ȡ�ȡ×� � � (-) �ͬ Û¡ � \ �ͬ � ȯ��� Ȫ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ�.

2. 29 �ȡÏ � ɉ�� Ʌ�  ȯ����  ȯ�  Ȳ�ǔÛ� � ��ȡ�ȡ�
3. ] ��Ȣ] _�ǐ�का�[��ȯ�\ � Ǖ  ȡ��� Ǘ�Ȣf �ȡ_��ȡ�ȡ�

èğȪ� ����ȡÏ � �  �� ȡ�ɉ��ȯ��� ���è�ȡ�ȯ«�
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�� [�� ɉ��ȯ�\ �ͬ � �  ȲÉ� ȡ�� Ʌ�] � � � �  ȯ��� [�� �  ȯ�ȡj Ȳ��ȯ�Ǔ� � ȡ[� �� ȧ�\ Í � Ȥ�  Ȳ� ȡ�� ȡ��� Ȣ@�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�Ǔ� �ȯ� �] � �� Ǖ� � ȡ� ɉ�

�ȯ�� ȡ�� �Ǔ� �� �å� � �¡ ȡ� ȡȲͩ� , 2015-���� ȧ�`   Ȣ�\ � �ͬ �� Ʌ�� Ȫ°ȡ�  ȡ�� � �� ȡ, Ǔ� � Ȣ�\ Ȳ� �� �ĤȡǔÜ� � ȡȱ, � Ȫ� �ͩ � �ͪ�ȯ� ɉ�� Ʌ�Ǔ� � Ȫǔ� � �

� ȡ�� Ȣ� ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�� ǕÉ� � ��� � - �ͪĤȯ�� �थी ं, � Ʌ�\ �� ȯ�f � ��� [��¡ � ȯ�è� ��  ȯ�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ��-��ĤǓ� � � �� ȧ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ@�� �� ȯ�

� ȡ� �å� ȡ�ȡ��� ȡ�ȯ��ȯ��ȡ�� Ǘ�, � Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�� ȡ� Ǘ�� ȡ� ȡ�� ȡ�ȡ�� Ȣ�Ȣ�Ȣ��ȯ�����ĤǓ� � � ����� � � � �`   Ȣ�è� ������ ȡ, िजस पर यह 

f � ��� [��¡ � ȯ�� ȡ, � � ȡͪ�� �ͪ� � ȣ��Ȫ�Ǔ� � ȡǑ¡ � ɉ�� ȧ�\ �ȯ¢ ȡ�� ¡ �\ �ͬ � �� ȡ@

                                सारणी III.4: सरकार बाज़ार ऋण ( ǽ��ǒ� �ͧ � � �)

मद 2015-16 2016- 17

�Ʌġ� �ȡÏ � � कुल �Ʌġ� �ȡÏ � � कुल 

Ǔ� �� �b �

सकल ऋण 

4,406.3

5,850.0

2,611.9

2,945.6

7,018.2

8,795.6

4,082.0

5,820.0

3,512.8

3,906.1

7,594.8

9,726.1

� � �ͩ � ����-��� �ȯ� ` ×� �ȡƨ [� 
\ È� Ǘ��� ����-� � ��ȣ� ������ � Ʌ� ����� ǒ� �ͧ � � � � Ǘ� f   � �Ȩ� ��का  Ǔ� �� � �ͪ�ȯ� Ȣ� Ĥ×� ¢ � Ǔ� �ȯ� �


f ¹ �Ȣ] _���ȯ� �� Ʌ�] � ȡ�� Ȫ�f � ��� [��ȯ��¡ � ȯ��ȯ�è� ��  ȯ�� � �¡ Ȫ�� � ȡ�� ȡ�, � ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�Ǔ� �� ��Ȫ�[� Ȫͧ� � Ȫ�^Ûā� Ȫ�  � ȡ�ȡ×� � �

रहा। एक संचयी आधार पर, Ǔ� �� �f ¹ �Ȣ] _�^Û¹ � Ȫ, ¡ ȡ� ȡȲͩ� �f � ��� [��¡ � ȯ��ȯ������ǒ� �ͧ � � �� Ǘ�f   ��Ȩ� ���ȯ�  ȡ� �� Ǖ� � ȡ�� �� ȯ���

^  � Ʌ�\ ĤȰ� -� � ��ȣ�����-���� Ʌ������ǒ� �ͧ � � �\ �ͬ � �� ȧ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_, � Ȫ�� ¡ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �Ǔ� �ȯ� ��ȯ� �ͧ f �� ȡ�� �f � ��  Ȳ�ȣ�ȡ��ȯ� ��� ȡ�

रहा  है@��Ȱǔæ�� �� Ȫͨ� � �  ȯ��� � ȯ�� ȡ��¡ ��ȫ��ǔ�   �ȯ�� ȡ�� �� �Ȳ��������� � ��ȣ�������ȯ��ȫ�ȡ� � �ͪ�ȯ� ��Ȫ�[� Ȫͧ� � Ȫ�Ǔ� �ȯ� �
f ¹ �Ȣ] _��

�ȯ�Ǔ� �� �] ` ɪā� Ȫ�¡ Ǖए थे, �ȡ��� Ʌ�`   � Ʌ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ�È� ɉͩ� ��Ʌġȣ� ��� ��Ĥè� ȡ�ɉ�� � ȡ�ǐ�«�[��ɇ� �� ȧ�� ȫǑġ� �� ȢǓ� �ǽ� ȡ� �� Ʌ���� ȡ��

] � ȯ��ȯ�� ȡ�� � �ͪ�ȯ� Ȣ��Ȫ�[� Ȫͧ� � Ȫ�Ǔ� �ȯ� � �Ǔ� �� �Đȯ� ȡ�� Ʌ��ǐ��Ǔ� [� �¡ Ȫ�� f @�� ���ȣ�� � ȡ�� ȡ� [������� Ʌ�f ¹ �Ȣ] _, �Ȫ� ɉ�^ǔÈ��ȣ�� � ȡ�

� � [, �Ȫ� ɉ�¡ ȣ�� �� ɉ�� Ʌ�����ǒ� �ͧ � � �� Ǘ�f   ��Ȩ� ��� ȡ�Ǔ� �� �^Û¹ � Ȫ�] � ȡ@�� �ȯ� Ǘ�  Ǖ� ȡ�ɉ, �ͪ� ȯ��Ǿ��  ȯ�¡ ȡ� ��ȯ��ȡÏ � �� Ǖ� ȡ�ɉ�� Ʌ�

] f �Ǔ� � ȡ[� � �� � Ȣ� ɉ��ȯ��ȡ��  ȯ, f ¹ �Ȣ] _�` �ȡ��ȡ��¡ Ȫ�� � ȡ@�� � [�  ȯ� � Ʌ��� Ʌ�^Û¹ � Ȫ�� �ȯ� Ǘ�� � ȡ��Ȱǔæ�� �Þ� ȡ� ����\ Ȳ� �ɉ��ȯ��ɮ�ȡ�ȡ�

� ǕÉ� � ��Ĥ� ȡͪ�� �¡ Ǖf �� ȯ@�����-17 के \ ĤȰ� -� ���ȣ��ȯ��ȫ�ȡ� �\ �ͬ � �� Ǖ� ȫ� Ȣ�¡ Ȫ� ȯ�  ȯ��ȡé� ��ȡͨ� Ï � �b � �� ȡ�Ǔ� �� �] ` ɪā� Ȫ�¡ Ǖ] @�

\ È� Ǘ��������  ȯ�� � ��ȣ�������ȯ��ȫ�ȡ� �\ Ǔ� �ȡ  Ȣ�� � ȡ�� ȡ����ǒ� �ͧ � � �� Ǘ�f   ��Ȩ� ��� ȡ�Ǔ� �� �] ` ɪā� Ȫ�¡ Ǖ] �� ȡ�� Ȫ�f ¹   Ȣf � ] ��


�Ȣ��� � ȡ�� ȧ�b � � ǕǔÈ� �� Ȫ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ@�
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III.1.5 � Ȣ�Ȣ�Ȣ�� Ʌ� �ͪ  Ȳ� Ǔ� � ȡȱ�

� ȡ�� �� Ʌ, \ � [å� �è� ȡ��ȯ�  � Ȣ�¢ ȯğɉ�� Ʌ�� Ǘ� �� ȧ� � ɉ����� Ȣ�Ȣf �ɮ�ȡ�ȡ��ȡè� �ͪ� �] �ͬ [� �� Ǔ� �ͪ �ͬ �� Ȫ�\ �ͬ � �å� ȡ�� �Ǿ ��  ȯ�^  � Ʌ�

� ȡͧ� � � �ͩ � ȡ�� ȡ� ȡ�¡ Ȱ@��ȡ� ȡ��� ȧ� � ɉ�����ȡè� �ͪ� �� Ȣ�Ȣ�Ȣ�� Ȫ�� Ǘ� �� ȧ� � ɉ�����ȡè� �ͪ� �� Ȣ�Ȣf �� Ʌ�Ǔ� �� ���Ȫ¢ � �ɉ�
̀ ×�ȡ��� �ɉ�

� Ʌ�  ȯ` ×�ȡ��  ǔÞ  �ͫ� ɉ�� Ȫ�� �ȡ� ���� Ȫ�� Ȫ°� ��ĤȡÜ� � �ͩ � ȡ�� ȡ� ȡ�¡ Ȱ@�è�� Ȳğ�Ǿ��  ȯ�\ � Ǖ� ȡǓ� � �Ǔ� � Ȣ�� � ȡ�  �� ȡ�ȣ�\ ȲǓ� � �` �� Ȫ� ,

  � � �\ � � ��ǗȲ� Ȣ�  Ǚ� � �� � ȡ�Ǔ� �� �Ǔ� � ȡ[� �^  �� Ȫ� �� Ʌ�� ¡ ȣȲ�� Ȫ°ȯ�� ȡ� ȯ�¡ Ȱ, ǔ�     ȯ�� Ȣ�Ȣ�Ȣ�� Ʌ� �ͪ  Ȳ� Ǔ� � ȡȱ�] � Ȣ�¡ Ȱ, �ͪ� ȯ��Ǿ��  ȯ,

Ǔ� � ȡ¡ ȣ�\ � Ǖ� ȡ� ɉ�� Ʌ�@

III.2   � � �] �ǗǓ� [�

III.2.1 ` ×�ȡ�� �  Ȳ� Ǚͪƨ �

�ͪǓ� � ȡ[� �� � ȡ�  ȯ�ȡ�¢ ȯğ�� Ǔ� �ͪ �ͬ ���� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�Ĥ� ȡ���°� ȯ�  ȯ, 2016-����ȯ��Ǘ�ȡ[� [��� ȡ�f � ��� [��¡ � ȯ�� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ�^  �ȯ�

` ×� �ȡƨ [�� Ʌ�� Ǘ� �� ȧ� � ɉ����� Ȣ�Ȣf ��ȯ�\ � Ǖ  ȡ��` ×�ȡ�� � �ͪ� ȡ  �� �� ȯ�� � ȡ�� � ȡ�� ¡ �\ Ȳ�Ǿ � Ȣ�� � Ȣ�� ȧ � Ǖ� � ȡ�� Ʌ�\ è� ȡ� Ȣ�Ǿ��  ȯ�¡ Ǖ] �

जसैा �ͩ 2015-����ȯ�` ×� �ȡƨ [��ȯ��ȡ��  ȯ�è�ç���� ȡ[� ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ�
  ȡ�� Ȣ��III.5)।   Ǘ� ȯ�� Ȱ  Ȣ�ǔè� Ǔ� � ɉ��ȯ��Ȫ���ɟ��ȯ��ȡ��f � �  ȡ� ȡÛ� �

मानसून के आधार पर, � ȯ� ��Ȱ�ȡ�ȡ��� Ǔ� �ͪ �ͬ �� � ȡ�  �� ȡ��ɮ�ȡ�ȡ�Ĥ� ȡ�Ȣ�] �ǗǓ� [�Ĥ�Ȳ� � ��ȯ�� ȡ�� ��Ǚͪ��¢ ȯğ�� Ʌ�� � �Ǘ� Ȣ��ȯ�  ȡ� ��ȡ�  Ȣ�

हुई। 

2016-����ȯ��Ǘ�ȡ[� [�� � ȡ��^  �ȯ�` ×� �ȡ� [�� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ��] � �ͬ � �  � ȡ� Ȫǔ� � �Ǔ� � ȡ¡ ȣ����Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȡͪ� [� �� Ȣ�Ȣf �� Ʌ घट-बढ  � Ȣ� �ͪ� ȡ  �

� ȧ � Ǔ� ��ȯ�� � � Ȫ��¡ Ȫ� ȯ�� ȧ��Ǖǔç��� �� ȡ�¡ Ȱ�
� ȡ�[�III.8a)@�` ×� �ȡƨ [��ȯ� �ͧ f , \ È� Ǘ���f � �Ȣ] ��� Ʌ�����ĤǓ� � � �� ȡ�� Ȣ�Ȣf ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �

लगाया गया ¡ Ȱ@�� ¡ �� Ȫ�� �ͩ � ȡ�� � ȡ� �ͩ ��¡ � ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȯ��ȡè� �ͪ� ��ǐ�� ȡ� �\ ĤȰ� ������f � �Ȣ] � � Ʌ� �ͩ f �� f ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� ɉ�  ȯ�� ȯ� �

खात ेथे। 

2016-���� ȧ��Ǘ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȯ� �ͧ f �����ĤǓ� � � �� ȡ�  Ȣf   j �� ȡ�\ � Ǖ� ȡ� �] ��Ȣ] _��ȯ�\ ĤȰ� ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� ɉ�  ȯ�� ȡ� ȧ  नीचे रहा है, जो 

� ¡ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ � �ͬ �ȡ���] � ȯ�� ȧ�� Ǔ� �\ �ȯ¢ ȡ�  ȯ�\ �ͬ � �� Ȣ�
� ȡ�[�III.8�Ȣ�@�  � ȡ�ȡ×� � �� Ǘ� �Ĥ� ȡ�ɉ��ȯ ] � ȡ������Ǚͪ��� Ʌ�� ȯ� Ȣ�� ȧ�

� Ǔ� �� ȡ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �� � ȣ� Ǘ� �� ¡ ȣȲ�¡ Ǖ] �� � ȡ�  ¡ ȡ� � �� Ǔ� �ͪ �ͬ � ɉ�  ȯ�` ×�ȡ�� �\ �ȯ¢ ȡ�  ȯ�� � ��¡ ȡ@�^  �ȯ�\ � ȡ�ȡ, �ͪɮ� Ǖ� �` ×�ȡ�� �� � ȡ�

� � � �k ��` ×� � � �� Ʌ�Ǔ� �ȯ� ��ȯ�� ȡ�� �] _�� ȯ� Ȣ�  ȯ�\ � Ǖ� ȡ� �  ¡ ȣ�  ͧ ƨ �� ¡ ȣȲ�¡ Ǖ] , � ȡȲ� ��ȯ�k ��� � � Ȫ��¡ Ȫ� ȯ�  ȯ�Ǔ� � ȡ[� �� Ǔ� �ͪ �ͬ �� Ȣ�

�Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �  ȯ�\ �ͬ � �� Ȣ� Ȣ��¡ ȣ@�^  �� Ǔ� �� Ʌ�� ȯ� Ȣ�  ȯ�] � Ȣ� �ͬ �ȡ����ȯ��ȡ���ȯ�  Ȣf   j ��ȡ�ȡ�� Ʌ�è�ç��Ǒ�� � Ȣ�� Ȣ@�� Í � ȯ�� ȯ� �� ȧ�

� ȧ� � ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ , ǔ�   � ȯ�� Ȩ�Ⱦ�ȯ��] � ȡ���ȯ� ȡ�� Ȫ��Ǖ�ȣ�� �¡ �  ȯ�Ĥ� ȡͪ�� � �ͩ � ȡ, � ȡ�^  �ȯ�\ Ǔ� ǐ�È� � �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�  Ȳ  � ȸ� �
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                               सारणी III.5:  � Ȣ�Ȣf �� Ʌ�¢ ȯğ�ȡ��  Ȳ� Ǚͪƨ


ĤǓ� � � ��

¢ ȯğ� योगदान 

–� ȡǐ���

2016-

17

2015-

16

2016

-17

(एसए

ई) 

2015-16 2016-17

Ǔ� � ȡ¡ ȣ�

1

Ǔ�� ȡ¡ ȣ� Ǔ� � ȡ¡ ȣ� Ǔ� � ȡ¡ ȣ� Ǔ� � ȡ¡ ȣ� Ǔ� � ȡ¡ ȣ� Ǔ� � ȡ¡ ȣ� Ǔ� � ȡ¡ ȣ�

� Ǚͪ����  Ȳ�Ȳ� �� Ǔ� �ͪ �ͬ � ȡȲ�

` ɮ� Ȫ� �

� � � �f �Ȳ�` ×� � �

�ͪǓ� � ȡ[�

�ͪɮ� Ǖ� ,गैस,� � �] �ǗǓ� [���\ Û� �  ȯ�ȡf ȱ��

सेवाएँ  

Ǔ� � ȡ[� �

å� ȡ�ȡ�,¡ Ȫ�ã  , �ǐ��¡ � ,संचार  

�ͪ×� Ȣ� , ǐ�� � �f è�ȯ����å� �  ȡǓ� � �

सेवाएँ  

� Ȫ� �Ĥ� ȡ  � �, �¢ ȡ���\ Û� �  ȯ�ȡf ȱ�

� Ǘ� �� Ǘã� ɉ����� Ȣ�Ȣf �
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9
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4.1

8.5
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7.5

7.0

1.7

10.6

11.5

10.8

7.8

9.1

3.0

13.2

8.9

6.7

8.2

1.9

7.6

-0.3

9

9.6

7.8

1.7

8.2

8.7

9.9

6.9

3.8

5.6

-1.3

6.9

3.8

7.6

3.4

6.9

7.6
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6.7
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8.0

7.5
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6.8

6.3

2.7
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3.1

11.9

6.5

5.0

5.6

-0.7

6.8

6.4

7.3

4.8

7.0

5.9

11.7

6.5

f   f _��ɮ �ͪ� Ȣ� �\ Ēͬ � �\ � Ǖ� ȡ� ��# ��\ Ȳ� Ǔ� [Ǒ¡ � �

èğȪ� ���Ʌġȣ� �  ȡȲǔÉ� � ȧ�� ȡ� ȡ[� � �
�  Ȣf   j ��

Ĥ� ȡ�ɉ�� Ʌ�� Ȫ� �ȡ� ��¡ ȡ, �ͪ� ȯ��Ǿ��  ȯ�k ɮ� Ȫͬ� � �¢ ȯğ�� Ʌ�� � ȡ�  ȯ�ȡ�¢ ȯğ��ȯ�` � -  ȯ� � Ʌ��\ È� Ǘ���f � �Ȣ] ���ȯ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� ɉ�� Ʌ��� ȡ[� Ȣ

� Ȣ�Ȣf �  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ȫ��ȲǔÈ���ȯ� ȡ�  ȯ�� Ȣ� ȯ�� ȯ�] f , �ͩ Û� Ǖ�� ȯ�Ĥ� ȡ���¡ � ȯ�� �ͨ [� �\ �ͬ � �è� ȡǓ� � �� ȡ�� ɉ�  ȯ, �Ǘ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ� �ͬ �ȡ���� ȧ�

� Ǔ� �� ȧ�\ �ȯ¢ ȡ�� ȡ� ȧ�� � ��� ȡ�\ è� ȡ� Ȣ�� ȯ@�^  �ȯ�\ � ȡ�ȡ, 2014-���  ȯ�  Ȳ�ǔÛ� � ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �� ¡ ȣȲ� �ͩ f �� f ��°ȯ��ȡ�ȡ�  Ȳ� Ȫ� � ɉ�� ȡ�� Ȣ�

\ È� Ǘ���f � �Ȣ] ���Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� ɉ��ȯ��Ǘ�ȯ�  ͧ ƨ �� �¡ Ȫ� ȯ�� Ʌ�� Ǘͧ� � ȡ��¡ ȣ, ^� �Ĥ� Ǔ� � ɉ�� ȧ��ȡ�ȣ� ȧ�  ȯ�Ǔ� � �ȡ� Ȣ�� ȧ�� _�� � ȡ�Ǒ�  Ȳ��������

� � ȡ�� ���ȣ������f � �Ȣ  Ȣ�  Ȳ� ã�ɉ, ǔ�   � Ʌ��ȡͪ� [� �� Ȣ�Ȣf �  Ȳ� Ǚͪƨ ��Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �Đ � � ������� � ȡ�����ĤǓ�� � �� � �� � �� ��Ǒ�� ȡ�� � ȡ�

था, � Ʌ��Ǖ� � Ǘ[ã� ȡȲ� � � �ͩ � ȡ�� � ȡ@��Ǚͪ��� � ȡ�� Ȫ� �Ĥ� ȡ  � �� � ȡ�  ȯ�ȡ�¢ ȯğ��ȯ��¢ ȡ�� � ȡ�\ Û� �  ȯ�ȡf ȱ�  ȯ� � Ʌ��
�Ȣf �Ȣj ��� Ʌ�f � ��°Ȣ�  Ȳ� Ǚͪƨ �

ɮ�ȡ�ȡ�  � Ē �� Ȣ�Ȣf �  Ȳ� Ǚͪƨ ���� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�Ĥ� ȡ��� Ȫ�� � � �ͩ � ȡ�� � ȡ@�  �� ȡ�ȣ�å� � �� Ȫ�\ � � �� �� ȯ��ȯ��ȡ��� Ȣ, 2016-���� ȧ�

� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�� Ȣ�Ȣf �  Ȳ� Ǚͪƨ ��� Ȫ�ȯ�� ȫ�����\ �ǐ��Ǔ� [� ��¡ ȣ�
� ȡ�[�III.9)
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Chart III.8: GVA Growth and Forecast Performance

III.2.2 � Ǚͪ��

� Ǚͪ��� � ȡ�  ¡ ȡ� � �� Ǔ� �ͪ �ͬ � ɉ�� ȧ�  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ʌ��� [-����� [�] � ȡ��������������ȯ�` ×� �ȡƨ [�� � ȡ�`   �ȯ��ȡ��� Ȣ�� Ǚͪƨ ��¡ ȣ, जो अनाज का 

ǐ�� ȡ�[�` ×�ȡ�� ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ@�^  �ȯ�\ � ȡ�ȡ, �� ȡ[Ü� �� Ǚ�ȡ�] ġ� ȡ,   Ȣ� � �� ȡ�� Ǖǽ] � Ȣ��ȯ¡ � ��` ×� ���Ǘ�ȸ�� ȡ�   Ǘ� �� � ȡ�  Ǖͪ�� ȡ� � � �� � ȡ� � �

è� ��
�����[�� ȧ�k   � �  ȯ�a ����  ȯ�f � ���[�  ȯ��¡ � ȯ��ȯ��ȫ�ȡ� ���Ȣ��   � ɉ�� ȧ��Ǖ] _�� Ʌ�����ĤǓ� � � �\ �ͬ � �� ȧ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_@�\ �ͬ � �

बुआई, �ͪ� ȯ��Ǿ��  ȯ�� ȯ¡ ǗȲ,��ȡ� �� � ȡ�Ǔ� � ¡ � �� Ʌ, ^  �ȯ�  ȡ� �\ Û� �� ȡ�� ɉ�� Ȱ  ȯ� �ͩ �Û� Ǘ� � � �  � � [� �� ȧ� � ɉ�
f � f   �Ȣ��� ȧ�  � � ����

� Ȫ�� ȡ�
ͪ �� ȯ��Ǿ��  ȯ��ȡ� ɉ��ȯ� �ͧ f ��� � ȡ�� ǕÉ� ��Ǚͪ��^� �Ǖɪ  �� ȧ�` �� Þ� � ȡ�  ȯ��Ǚͪ��� Ǔ� �ͪ �ͬ �� Ȫ�� ȡ� � �ͧ � ȡ@�� ¡ ��ȡ� ��� ¡ ×��Ǘ� [�

¡ Ȱ� �ͩ � �ͪ� Ǖġȣ� �� �� ȧ�� Ȫ�� ȡ��ȯ �ȡ���ȯ�  � Ȣ�  Ü�ȡ¡ ɉ�� Ʌ���Ȣ��   � ��Ǖ] _�f � ��� [��¡ � ȯ�� ȧ�\ �ȯ¢ ȡ�\ �ͬ � ��¡ ȣ�– 18 नवबंर 2016 

� Ȫ�  � ȡÜ� �  Ü� ȡ¡ �� Ȫ�� Ȫ°� ��-�� Ȫ�� ¡ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ ��   � ��Ǖ] _����� Ȫ_�Ĥ� ȡ��� ¡ ȣȲ��°ȡ�� ȡ@
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\ � è� ������  ȯ�] � �� � ��ȯ��ȫ�ȡ� �� ȯ¡ ǗȲ�è�Ȩ� �� Ʌ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ��� ��  ȯ�� Ȣ� ȯ� �ͬ �ȡ���] � ȯ�ȯ�� ȡ�� �� ȯ¡ ǗȲ�] � ȡ� �� Ʌ�� Ǚͪƨ �] _@�^  ��� [��ȯ�

�ȫ�ȡ� ��ȡ� ɉ�� ȡ�] � ȡ� �� Ȣ�� ȡ� ȧ�\ �ͬ � ��¡ ȡ@���������� Ʌ�� ȯ¡ ǗȲ�� � ȡ��ȡ� ɉ�� ȡ�ǐ�� ȡ�[�` ×�ȡ�� �  ȯ�� ¡ �\ �ȯ¢ ȡ�¡ Ȱ� �ͩ ��� ȡ[Ü� �� ȡğȡ�� Ʌ�

è�Ȩ� �� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� Ȣ�� � ȡ�� ȧ� � ɉ����Ǔ� � Ȳğ� ��¡ ȯ� ȡ@�\ � ȡ� �� Ʌ�] _�� ¡ �  ǕǺ±�ǔè� Ǔ� �¡ ȡ� ȡȲͩ� ��ȡ� �ȡ� Ȣ�¢ ȯğ�� Ʌ�� ¡ ȣȲ�¡ Ǖ_@�^    ȯ��Ǘ� [��ȯ�

\ � Ǖ� ȡ� ɉ��ȯ�\ � Ǖ  ȡ������-����ȯ��ȫ�ȡ� �^  � ȧ�  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ʌ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ@�a� �` ×�ȡ�� �� Ȫ�� Ȫ°� �, �� Ǖ� � �� � �Ǘ� �� Ǔ� ��ȯ�  ȡ� �\ Ē   ��

रहा, ^  � ȯ�Ē ȡ� Ȣ� �� �   ȲÉ� ȡ�� Ȫ�] � �� ȡ�f � ��Ȱ� ǔã�� �èğȪ� �� �ͧ � ȡ��� � ȡ�� Ǚͪ��k ��  ¡ ȡ� � �� Ǔ� �ͪ �ͬ � ɉ�  ȯ�  � Ē �Ǿ ��  ȯ�� Ȣ�Ȣf �

� ȡ� ȡǔÛ�� �¡ Ǖ_�@�

III.2.3 k ɮ� Ȫͬ� � �¢ ȯğ

�ͪǓ� � ȡ[� �ɮ�ȡ�ȡ�k ɮ� Ȫͬ� � �¢ ȯğ�� Ʌ�� �ͬ [� �� Ǘã� �� Ʌ����������ȯ�` ×� �ȡƨ [�� Ʌ���[������ [�] � ȡ����� �ͬ �ȡ���] � Ȣ@�¡ ȡ� ȡȲͩ� ,�Đ �ͧ � �

Ǿ ��  ȯ�^  Ȣ� \ � �ͬ �� Ʌ�^  �¢ ȯğ�� Ʌ�� Ǔ� �ͪ �ͬ �� ȯ�«Ȫ���� °ȡ, जो मुÉ� �Ǿ��  ȯ, � � � �� � ȡ�` ×� � � ��ȯ��ȯ¡ � ��Ĥ�� [� �ɮ�ȡ�ȡ� ¡ Ǖ] @�

�ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�  � ¢ �  Ȳ� Ǒ�� �` ɮ� Ȫ� �� ȡ� ȧ�� � �Ǘ� Ȣ�  ȯ�� ȡ� � ��¡ ȡ@�k ɮ� Ȫͬ� � �¢ ȯğ�� Ʌ� �ͬ �ȡ��� �ͪ� Ǖġȣ� �� �  ȯ��¡ � ȯ�� Ȣ�è�ç��Ǒ�� � Ȣ�

थी – �ͪ� � ȯ��� [�� ȧ�^  Ȣ�\ � �ͬ �� Ʌ�����ĤǓ� � � �� ȧ�  Ȳ� Ǚͪƨ ��ȯ�  ȡ� �� Ǖ� � ȡ�� �� ȯ����\ ĤȰ� �\ È� Ǘ��������� ȧ�\ � �ͬ �� Ʌ�] _] _�Ȣ�

����ĤǓ� � � �� � �¡ Ȫ�� � ȡ@�� ¡ � �ͬ �ȡ���] Ȳͧ� � �Ǿ ��  ȯ�^Ȳ  Ǖ� ȯ�ȯ�������ȯ�� �  ȯ�  Ȳ�ǔÛ� � �� � ȡ�ȡ×� � �] � ȡ��Ĥ� ȡ���ȯ�� ȡ�� �] � Ȣ,

ǔ�     ȯ�] _] _�Ȣ�� Ʌ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ�
�� ȡ�[�III.10)@�^Ȳ  Ǖ� ȯ�ȯ�������ȯ�ã  �  ȯ�\ � � , ] _] _�Ȣ�  Ȳ� Ǚͪƨ �\ ĤȰ� - \ È� Ǘबर 2016 के दौरान 

����ĤǓ� � � ��¡ ȣ@��ȡ��� Ʌ�� � ȡ�ȡ×� � �] � ȡ��Ĥ� ȡ���ȯ�� � �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ�] _] _�Ȣ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_, � Ȫ�� Ǔ� ��±� ȯ�  ȯ�¡ Ǖ_@

���������ȯ�Ĥȡ�à� �  ȯ�� � � �� � ȡ�` ×� � � �¢ ȯğ�� ȧ�� Ǔ� �� Ȣ� Ȣ�¡ Ȫ�� _, � Ȫ�� ǕÉ� �Ǿ��  ȯ�� Ȫ� � ȯ��ȯ�� � �` ×�ȡ�� �� Ȫ��� ȡ[� Ȣ�¡ Ȱ@�

�ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ��ȡ�,�� � � �� � ȡ�` ×� � � �¢ ȯğ,�� Ȫ�� � �� � ��Ĥ� ȡ� �¡ Ȱ, � ȧ�  Ȳ� Ǚͪƨ �Đ � �ȡ���±� ȯ�� � Ȣ@�� ¡ �� Ȫ� � ȯ�` ×�ȡ�� �� Ʌ�  Ǖ� ȡ��

आने के कारण हुआ, � ɮ� �ͪ�Ĥȡ�ǙǓ� � �� Ȱ  �� � ȡ�� Í � ȯ�� ȯ� ��ȯ�` ×�ȡ�� �� Ʌ� �ͬ �ȡ����¡ ȣ@
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�ͪǓ� � ȡ[� �¢ ȯğ�� Ʌ� �ͪ� Ǖġȣ� �� �� ȡ�Ĥ� ȡ��\ è� ȡ� Ȣ��¡ ȡ���Ǒ�  à��������� Ʌ�� ¡ �� � �¡ Ȫ� ȯ��ȯ��ȡ�,�� � ��ȣ������� Ʌ� �ͪǓ� � ȡ[� �` ×�ȡ�� �

� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_�@� �ͪǓ� � ȡ[� ��Ȣf � ] _,�� Ȫ�Ǒ�  Ȳ��������� Ʌ�� �� ȯ�� ȧ��� ȡ�� Ʌ�� � ȣ�� _�� Ȣ,�� � ��ȣ�� ȡ� [������� Ʌ�`   � Ʌ�� ȯ� Ȣ�] � Ȣ@�

  Ǘ� Ȣ� � �Ǔ� � Ȣ��Ȳ�Ǔ� � ɉ�� ȡ�� ȡ� [-Ĥ�� [� �� � �Ǘ� Ȣ�� ȧ��� ȡ�� Ʌ��¡ ȡ�È� ɉͩ� ��Ǖ� �è� �����Ǔ� �� �� ȡ� �  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ʌ�  Ǖ� ȡ��] � ȡ,�� ɮ� �ͪ�� Ȱ��

  Ǘ� � ȡ�Ĥȫɮ� Ȫͬ� � ȧ�� ȡ�� ȡ� [�Ĥ�� [� �
� Ȱ��] _��ȣ��  ȯ�ȡ�¢ ȯğ��Ȳ�Ǔ� � ɉ�� Ʌ�� Ȳ���� ȡ��¡ ȡ�
� ȡ�[�III.11)@�� � �ȣ�Ĥ� ȡ� �¢ ȯğɉ�� Ȱ  ȯ� �ͩ �� ã�ȣ�

� � � ȯ��ȡ� ȯ�` �� ȪÈ�ȡ�  ȡ� ȡ� �
f ¹ f �   Ȣ� Ȣ��� � ȡ�� Ȫ����ȡ¡ � ɉ�� Ʌ� �ͪ� � ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ��� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ�
� ȡ�[�

III.12 f �� � ȡ��Ȣ�@�¡ ȡ� ȡȲͩ� , � ǕÉ� �  Ǘ� � �� Ȱ  ȯͩ� �  �ȡ�ȣ�� ȡ��ǒ� Đͩ � ȡȱ�� � ȡ�` �� ȪÈ� ȡ�Ǒ�� ȡa��è� Ǖf ȱ�� ¡ ��� ȡ[� Ȣ�¡ Ȱ� �ͩ �� ¡ �Ĥ� ȡ��\ ã��

� ȡ� ȣ� �� ȡ@

�ͪɮ� Ǖ� �¢ ȯğ�� Ʌ��� [�-������[�] � ȡ��������������ȯ�` ×� �ȡƨ [�� Ʌ�� ȯ� �� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_�@�¡ ȡ� ȡȲͩ� , � � � �ͪɮ� Ǖ� �` ×�ȡ�� �� � ��¡ ȡ,�� Ȱ���ȡ�Ȳ�ǐ�� �

èğȪ� �� Ȱ  ȯ� �ͩ �  ȫ��a� ȡ[�� � ȡ��ȡ� Ǖ�a� ȡ[�� Ʌ�` ×�ȡ�� ��±�� � ȡ�k ��� ȧ� �Ʌ�� Ȣ� ȯ�] �� _@�` Ï Ï �� ��Ȣè� Ȫ� �\ � Ǖ�Ʌ  �� Ȫ� � ȡ
�` �� ��

� Ȫ� � ȡ��ȯ�� ȡ� ȡ[ǔÛ�� �¡ Ȫ� ȯ��ȯ��ȡ��� ȢǓ� � \ � ǕǾ���ǐ��ȯ� �ɮ�ȡ�ȡ�� � ȡ�ǒ�� � ȣ� �ͪ� �� ��Ȳ�Ǔ� � ɉ�
��Ȣè� Ȫ� �)�� ȧ� �ͪ×� Ȣ� �ǔè� Ǔ� �� Ʌ�

\ �ȯͯ¢ � �  Ǖ� ȡ��] � ȯ�  ȯ�� ȡ�� �� ȯ��a� ȡ[��ȯ�� Ȱ���ȡ�Ȳ�ǐ�� �İ Ȫ� Ȫ���ȯ� �ͪè� ȡ��� Ʌ�� ȡ�� �� ȯ��°Ȣ�\ ¡ � �Ĥ� Ǔ� �� ȧ, ^    ȯ� �ͪɮ� Ǖ� �` ×�ȡ�� �

�ȯ� �ͧ f �� ȡ�Ȣ�Ǻǔç�� Ȫ� �  � ȡ�ȡ×� � ��� ȡ@

III.2.4 सेवाएँ 

  ȯ�ȡ�¢ ȯğ�� Ʌ�� Ȳ�ȣ,�� Ȫ���������� ȧ��¡ � ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�  ȯ�è�ç��� ¡ ��� ȡ[� Ȣ�¡ Ȱ� �ͩ ����������ȯ�` ×� �ȡ� [�� Ʌ�� ȯ� Ȣ�] � Ȣ�¡ Ȱ@��Ǖ� �  ȯ�ȡ�¢ ȯğ

�ͪ� ȯ��Ǿ ��  ȯ�Ǔ� � ȡ[� �� � ȡ�è� ȡ���  Ȳ�ǔ×� , �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�� ȡ�� ��Ǖ�ȣ�� �¡ �  ȯ�Ĥ� ȡͪ�� �¡ Ǖf ,�¡ ȡ� ȡȲͩ� , � ȯ�\ è� ȡ� Ȣ�Ǿ ��  ȯ�Ĥ� ȡͪ�� ��¡ Ǖf �

� ȯ@�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȯ� �ͧ f �\ Ȳ� Ǔ� [Ǒ¡ � �  Ȣf   j ��ȡ�ȡ,�¡ ȡ� ȡȲͩ� �� ¡ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �^� �Ĥ� ȡ�ɉ�� ȡ�\   ��� � �¡ Ȫ� ȯ�� � ȡ�� ȡ@�Ǔ� � ȡ[� �� Ǔ� �ͪ �ͬ �

�ȯ�� ǕÉ� �  Ǘ� � ���è�ȣ� �` �� Ȫ� �� � ȡ�  Ȣ� Ʌ��` ×�ȡ�� ���������� ȧ��Ǘ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�  ȯ�  � ȡ�ȡ×� � ��¡ ȯ,�¡ ȡ� ȡȲͩ� �Ǒ�  Ȳ���� ȡ¡ �  ȯ�  Ȣ� Ʌ��

` ×�ȡ�� �� Ʌ�� ȯ� � �ͬ �ȡ���] � Ȣ�� Ȣ�
� ȡ�[�III.13)
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Chart III.12: Impact of Demonetisation

] � ȡ�� Ǘ� �  Ȳ�� � ȡ�� Ʌ�  �� ȡ��� ȡ�� � ȡ� ȡ���±� ȡ�ǽ� ȡ� �-�� Ȱ  ȯͩ� �è�Ȣ�Ǚ� �� ȧ�� _�� � ȡ�Ǔ� � ȡ[� �� ȧ�� _�  °� ��ǐ�� Ȫ� � ȡj Ȳ�� � ȡ�

Ē ȡ� Ȣ� �] �ȡ  ���Ȫ� ɉ�� Ʌ�¡ Ǖ_�\ ×� �ͬ � �� Ǚͪƨ �  ȯ�è�ç��¡ Ȱ,�] � ȯ��ȡ� ȯ�  � � �� Ʌ�Ǔ� � ȡ[� �¢ ȯğ�� ȡ��Ǖ� Ǖǽ×� ȡ� �� �Ʌ� ȯ@�å� ȡ�ȡ�, होटल,

�ǐ��¡ � �� � ȡ   Ȳ� ȡ��\ Û� �¢ ȯğ�¡ Ȱ, ǔ� � ���� �ͪ� Ǖġȣ� �� �� ȡ�Ĥ� ȡ��� ¡ ȣȲ��°ȡ�¡ Ȱ�� � ȡ��ȯ��Ǖ� Ǖǽ×� ȡ� ��ȯ�� ȡ� [����¡ Ȱ@�¡ ȡ� ��ȯ�� ¡ ȣ� ɉ�� Ʌ�

�� [�� ɉ��ȯ�] � � � �� Ʌ�� ȯ� Ȣ�  ȯ�� Ǚͪƨ �] � Ȣ�¡ Ȱ@�� ȡ� ȡ� ȡ� �¢ ȯğ�� Ʌ, �°ȯ�� ǕÉ� �  Ȳ�ȯ� � �� Ȱ  ȯͩ� ��ȡͨ� ǔÏ � � �� � ȡ�  �ȡ�ȣ��ȡ¡ � �ǒ� Đͩ � ȡȱ�

� �Ȳ���Ǒ�  Ȳ��������� ȧ�� Ȳ�ȣ�  ȯ�` ���� _�¡ ɇ�@

�ͪ×� Ȣ� ,�è� ȡ���  à��ȡ�� � ȡ�å� �  ȡ� �  ȯ�ȡj Ȳ�� Ʌ� �ͪ� � ȣ�� ȡ��Ǔ� � ȡǑ¡ � ɉ�  ȯ� �ͬ �ȡ���� ȧ�ǔè� Ǔ� � ȡȱ�] � Ȣ�¡ ɇ��È� ɉͩ� �� Ȣ� ȯ��ɇ� �b � ��ȯ�

� ȡ�� �` ×�Û� ��ȡ� ȡj Ȳ��  ȯ�^  � ȧ�  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ʌ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ@�b � �  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ʌ�� Ȳ�ȣ��� Ȣ��¡ ȣ,�� ɮ� �ͪ��Ȣ� ȡ�ĤȢͧ� � � ɉ�� Ʌ�f � ��±Ȫ� �ȣ�¡ Ȫ� Ȣ�

Ǒ�� Ȣ�@�è� ȡ���  Ȳ��ȡ�� Ȳ��, � Ȫ�  Ǘ� Ȣ� � �è� ȡ���  à��ȡ��Ȳ�Ǔ� � ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�� ǕÉ� �Ǿ ��  ȯ�� Ǘã� �� Ȫ� � �� Ȫ��� ȡ[� Ȣ�¡ Ȱ, �ͪ� Ǖġȣ� �� �ɮ�ȡ�ȡ�

Ĥ� ȡͪ�� �¡ Ǖ] �� Ȱ  ȡ� �ͩ ��Ȣf   _��ȣ� ã�ȣ�^Ȳ�ȯÈ  �� Ʌ�f � �� ȯ� � �ͬ �ȡ���  ȯ�è�ç��¡ Ȱ@��ȡ��� Ʌ, ^� �� Ǖ¤   ȡ� ɉ�� ȧ�� ��ȡ_�¡ Ȫ�� _�È� ɉͩ� �� ȯ�

\ è� ȡ� Ȣ�Ĥ� ȡ��� � �¡ Ȫ� ȯ�� f @

å� �  ȡ� �  ȯ�ȡ�� Ȳ���� ǕÉ� � Ǿ��  ȯ�] _�ȣ��Ȳ�Ǔ� � ɉ��ȯ�� ȡ� [Ĥ�� [� �� Ȫ��� ȡ[� ȯ�¡ ɇ@�^� ��Ȳ�Ǔ� � ɉ�� ȧ�ǒ� Đͩ � ȡȱ�� � ȡ�� Ǖ� ȡ�ȯ�� � �Ǘ� �ǔè� Ǔ� �

� Ʌ��¡ ȯ@�¡ ȡ� ȡȲͩ� , \ � ȯǐ�� ȡ�� Ʌ��±� ȯ�  Ȳ�¢ � �ȡ��� � ȡ�� Ǘ� Ȳ�� ȣ� �� � �ͪ�Ȫ� Ȣ���Ȱ� ȯ�� Ȫ��ȯ� � ȯ�¡ Ǖf �^  �� Ȳ����ȯ�Ǻǔç�� Ȫ� �� Ʌ�\ Ǔ� ǔæ� �� ȡ��ȯ�

�ȡ�� �� ȡ�� f �¡ Ȱ@�� Ȱ  ȡ� �ͩ ��¡ � ȯ�` ã� ȯ� � �ͩ � ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ,���Ʌ�  Ȣ�Ȣ  Ȣ�Ǔ� � [� ��� � ȡ�j ] �j �Ȣ��ȯ�� ȡ�� �\ �ͬ � ��å� � ��ȯ�� ȡ�� ������

����ȯ��ȫ�ȡ� �� Ȫ� �Ĥ� ȡ  � �� � ȡ��¢ ȡ�� Ʌ�� � �Ǘ� Ȣ��ȯ�  ȡ� �  Ȳ� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_�¡ Ȱ, �ȡ� � Ȫ�Ȣ� �  ǕǺ±� ȡ�� ȧ�ĤǓ� �ƨ � ȡ�� Ȫ��ȯ� � ȯ�¡ Ǖf ,�¡ ȡ� ȡȲͩ� ,

��������� Ʌ�^� �� Ȳ�ɉ��� Ʌ��Ȫ�  ȲÉ� ȡ�� Ʌ�  Ȳ� Ǚͪƨ  शायद  न बनी रहे।

¡ Ȫ� ǐ� � , � ] � � ȯ� f Ȳ� � Ĥͪ   � Ȫ� , ई . सी ( 1 9 9 7 ) ”  �Ȫè� �ȡ� � � Ǘf   � ǒ� � � ȯ  �   ȡ^ � ã  �

: � � � � � �f � f à�ȡ� ǐ� � � � ^ Û�ȯǔè� � ȯ� � ˷@� � [� � h � � � � Ȣ, Đȯ �ͫ � , f Ȳ� � � ɇͩ�Ȳ� ,  पी पी  1 - 1 6

� � � � � �ȰÈè� � , ए म . , f Ȳ� � �ͩ Ȳ� , � ] � �� Ȣ� 
� � � � �� ˶@� �ͧ « �ȣȲ� ǒ� � � ȯ  �   ȡ^ � ã  � ��

f ĤȪǔÈ  � ȯ� � �ɇ� � - �ȡ  � �ͩ ã�   [� � Ȩ� � ^ � Ȫ� Ȫ �ͧ � � �ȡ^ � �   Ȣ�ȣ� � ˶� ǐ� å� Ǘ� h � �

� � � � � � ^ � Ȫ� Ȩ �ͧ È  � f Ȳ� � è�ȰǑ� È  � , 8 1 ( 4 ) ,  पी पी  5 7 5 - 5 9 3     

� � � � � Đͩ   Ǔ� � ȡ� ɉ,  ए ल . जे , � f Ȳ� � �ͩ Ï � ȯ�ȡã� , � �ȣ�� ȯ� 
� � � � ��� ˶� � � �ɇ� � �ȡ  � �ͩ ã� � � “

     इं ट र नै श न ल  इ को � Ȩ �ͧ È  � ǐ� å� Ǘ, 4 4 ( 2 ) ,  पी पी  4 3 5 - 4 6 5  

     बे ने स ,  जे , � ǔÈ� Ȳ� � ,  के . , � � ȡ  ͧ [� ȡ� -   ȡã�Ȫ  , � ] � �� � ȨÛ  � ,  ए म , � � ȰÈ  � � ,  डी ,

, � � ȡȲ� ȯ� �� �Ȣ�� �Ȣ�� f Ȳ� � � ȡ� ȯ  � �� �ȣ� 
� � � � ��˷� f ǔè� � ȯǑ�Ȳ� � �Ȫ�ȯÛ� � � ] ` � �Ǖ� �

�ͪ � � ] � � ã�ȣ�ȯǐ� f � � �ͩ ã� � �� ˶] _ f � f ¹ � � �ͩɍ� � �ȯ� � �� � � ã� Ǘ�Ȣ� / 1 0 / 2 8 5
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  � Ē �Ǿ ��  ȯ,�  ȯ�ȡ�¢ ȯğ��ȯ� �ͧ f , � ǕÉ� �  Ȳ�ȯ� � ��� ȡ[� ȯ�¡ ɇ�� �ͩ �f � �� Ȳ�Ȣ� �ͬ �ȡ���� � ȡ�\ � Ȣ�¡ ȡ� ��ȯ� �ͪ� Ǖġȣ� �� �  ȯ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�

कुछ सुधार आएगा।

III.3 ` ×�ȡ�� �\ Ȳ� ���

� ȫǑġ� �� ȢǓ� �� ȧ�Ĥ� ȡ�Ȫ×�ȡ�� � ȡ�  Ȳ  ȡ� � �` �� Ȫ� ��ȯ�  ¡ ȣ�� Ǘã� ȡȲ� � ����� ¡ ×��Ǘ� [�Ǿ��  ȯ�Ǔ� � [��¡ Ȱ@�^  �  Ȳ�� [�� Ʌ,�  Ȳ� ȡ�Ȣ�` ×�ȡ�� ����

f � �\ Í � ȡ�Ǔ� �ȡ� � ×��Ǘ� [�¡ Ȱ����� ¡ �� Ǖ� ȫ� Ȣ�Ǘ� [�¡ Ȱ,�È� ɉͩ� �� ¡ ��� ȡ�� � ȡ� ȯ�� ȪÊ� �� ¡ ȣȲ�¡ Ȱ@संभावी ` ×�ȡ�� ��ȯ�\ � Ǖ� ȡ� �� Ʌ�\ Ǔ� ǔæ� �� ȡ�

�� Ȣ��¡ � Ȣ�¡ Ȱ�È� ɉͩ� ��Ǖ� �� Ǔ� �ͪ �ͬ ��ȯ�ǐ�� � ��ȡ̂ � �` �ȡ� �� Ʌ�\ ×� �ͬ � �आपाधापी �¡ � Ȣ�¡ Ȱ�� � ȡ�^Û¡ Ʌ�\ È  ��� ȡ� ȧ�  Ȳ� Ȫ� � ɉ�  ȯ�

� Ǖ� �� ȡ��°� ȡ�¡ Ȱ@��ȡçĚȣ� �� ȡ� ɉ��ȯ� �ͧ f �f � �� f �] � ȡ����[�� ȧ�� Ǖǽ] � �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ�
����-����� � ȡ�^� Ȫ� Ȫ� ȯǑĚ� �\ � Ǖ� ȡ� �� Ʌ�` �ͬ � ��

è��Ûğ� ȡ�  ǕǓ� ǔæ� ��� �� ȯ��ȯ� �ͧ f � �ͪ� � ȯ���ɟ �ȯ� �ͧ f �f � ��ȡ̂ � �  Ȣ�ȣ«�� ȧ�� ȡ�ȣ�\ � Ǖ�� Þ� � ȡ�� ȯ��^  �Ĥ� ȡ  �� Ʌ��°Ȣ���ȡ� ȡf ȱ��Ȱ�ȡ�

� ȧ�¡ ɇ�@� �ͪ� Ǖġȣ� �� �  ȯ��^  �  Ȳ� Ǚͪƨ �Ǻǔç�� Ȫ� �� Ʌ��Ǖ� �\ Ǔ� ǔæ� � � ȡ��Ȱ�ȡ�¡ Ǖ_��¡ Ȱ� �ͩ Û� Ǖ�^  �ȯ�Ĥ� ȡ��� Ȫ°ȯ�  � � ��ȯ� �ͧ f ��� ȯ�@

� ȡ�� ��ȯ� �ͧ f �` ×�ȡ�� �� Ȱ���ȯ�  ¡ ȣ�� Ǘã� ȡȲ� � ��ȯ� �ͧ f ,�� Ȫ�\ �� ȯ�  Ȳ� ȡ�Ȣ�è� ��  ȯ��ȡè� �ͪ� �` ×�ȡ�� ��ȯ� �ͪ�� � �� Ȫ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ�� � ȡ�

  Ȳ� ȡ�Ȣ�` ×�ȡ�� ��ȯ�ĤǓ� � � ��ȯ�Ǿ ��� Ʌ�å�È� � �ͩ � ȡ�� ȡ� ȡ�¡ Ȱ,� �ͪ �ͧ Û� �� ǕǓ� �ȯǐ�f ��� �ͩ ã��ɉ�� Ȱ  ȯ�¡ Ȫ�ǐ�� �-Ĥȯ  � Ȫ�� �ͩ ã��,��ȰÈè���ͩ � Ȳ� �

�ͩ ã��,� Đͩ è�ȣ� � ɉ�ͩ � Ï � ȯ�ȡã�� �ͩ ã��� � � ȡ� f � � � ã�ȣ�ȯǐ�f � �Ȱã� ȯ� � �ͩ ã��� 
f � �ȯ�Ȣ�4 �ȯ� ` �� Ȫ� �   ȯ�   Ȳ� Ȫͬ� � � � Ȣ�Ȣf � �ȡ�ȡ� �ȯ�

�Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� ɉ��ȯ�  ȡ� �� Ǚͪƨ �� ȧ�� _�� Ȣ@�f � �ȯ�Ȣ� �ͩ ã��� �ͪ� ȯ��Ǿ ��  ȯ�` �� Ȫ� Ȣ�¡ Ȱ�È� ɉͩ� �� ¡ �� Ǖġȡè� ȧ� Ȣ����ȡ�ɉ�� Ʌ�� ���±��� Ȫ�� ȡȲ� �

ǔè� Ǔ� � ɉ��ȯ�  ȡ� �è� ȡͪ�� �� �� ȡ�¡ Ȱ�@�\ � Ǖ� ȡǓ� � �` ×�ȡ�� �� Ȱ��` �ȡ� ɉ�� Ȫ�Ĥ� Ǖ� �� à�Ȫ� Ʌɪ  �� ȡ�` �� Ȫ� �� �� ȯ�¡ Ǖf �  Ȳ� � Ȣ� �ͩ � ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ,

� Ȫ�� ¡ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �` ×�ȡ�� �\ Ȳ� ���
�  Ȳ� ȡ�� ȡ�� Ȫ�� �ȡ� ���ȡè� �ͪ� ��Đ �ͧ � �Ǿ ��  ȯ�  � ȡÜ���¡ Ȫ��¡ ȡ�¡ Ȱ�@�
�� ȡ�[�III.14)

���������� Ʌ� �ͪ �ͧ Û� �� ȡ�� ɉ�  ȯ�  Ȳ� Ǚͪƨ �  Ȳ� ȡ�� ȡj Ȳ��ȯ�  ǕǺ±�¡ Ȫ� ȯ�� ȧ�] � ȡ�¡ Ȱ@�Ĥ� � , �ͪ� Ǖġȣ� �� �ɮ�ȡ�ȡ�� � �� _� �ͪ�ȯ� ȡ� Ȣ� ��` �� ȪÈ� ȡ�

� ȡȲ� �� Ʌ�� Ǚͪƨ � ] � ȯ�� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡ� ¡ Ȱ@�ɮ �ͪ� Ȣ� , नकद-Ĥ� ȡ� �¢ ȯğɉ�� Ȱ  ȯ� �ͩ �� Ǖ��ȡ�å� ȡ�ȡ�,� ¡ Ȫ�� �� � ȡ��ȯè� �ȡȲ,��ǐ��¡ � ��ȯ�  ȡ� �  ȡ� �

\   Ȳ� Ǒ�� �¢ ȯğɉ�� Ʌ�] �ͬ [� �� Ǔ� �ͪ �ͬ �� ȯ� Ȣ�  ȯ� �ͩ ��  ȯ����ȣ����] ��¡ ȣ�¡ Ȱ�@�� Ǚ� Ȣ� , �ͪ� Ǖġȣ� �� �ɮ�ȡ�ȡ��ɇ� ��Ȳͫ�Ȳ� �� Ʌ�  ¡ � � ȡ��� ȧ�

ǔè� Ǔ� �] � ȯ�  ȯ�f �   Ȣf � ] ����ɉ�� Ʌ� �ͪ� � ȣ�� ȢǓ� ����� �ȫǓ� � ɉ��ȯ�Ĥ  ȡ��� Ʌ�� ȯ� Ȣ�  ȯ�  Ǖ� ȡ��] � ȡ�¡ Ȱ�� � ȡ���� ȯ�� Ʌ�  ǕǺ±�` � ȡ�� � ȡ[j Ȳ�

�ȯ� �ͧ f �b � ���ɉ�� Ʌ�� � Ȣ�] f � Ȣ�ǔ�     ȯ�` �� Ȫ� �� � ȡ�Ǔ� �ȯ� �� ȡȲ� ��Ȫ� ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �� Ȫ�ĤȪ×  ȡ¡ � � �ͧ � � ȡ�� ȡǑ¡ f । � � Ǖ� [, 2017-18 के 

�ͧ f ��Ʌġȣ� ��� ��� Ʌ��Ē ȡ� Ȣ� �\ � [å� �è� ȡ�� � ȡ� �ͩ ¹ ȡ� � Ȣ�] �ȡ  ������ ��ȯ� ȯ�  ȯ�� Ȣ� �ͪ� ȡ  ��ȯ� �ͧ f �  � ȡ�ȡ×� � ��ȡ� ȡ��� ��� ȯ� ȡ@�
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IV. �ͪ×� Ȣ� ��ȡ«ȡ��� � ȡ�� � Ǔ� �ͬ �ǔè� Ǔ� � ȡȱ�

�Ȱǔæ�� � �ͪ×� Ȣ� ��ȡ«ȡ�ɉ�� Ʌ��±� Ȣ�\ ǔè� �� ȡ��ȯ�वातावरण  � Ʌ�è� ȡ� Ȣ� �� ȡ�� ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�� �ȯ� Ǘ��ȡ� ȡ��  ȯ� � Ʌɪ  �� Ȫ�� � ȡ�] � ȡ� � �ͧ � ȡ�¡ Ȱ�

@� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ��ȡ��� Ǖġȡ��ȡ«ȡ��� Ʌ�\ �ͬ � �\ �ͬ � ȯ�� � � Ǔ� �ͬ �का Ĥ�Ȳ� � � �ȡ�Ȳ�ǐ�� �� � ȡ�� Ȱ�- �ȡ�Ȳ�ǐ�� � �ͧ � � ɉ�� Ȫ� �ͧ � ȡ� ȯ�¡ Ǖf �

�ͩ � ȡ�� � ȡ@��Ȫ�[� Ȫͧ� � Ȫ�] ` �ā� Ȫ��ȯ��ȡ�� Ǘ��� �ͪ�ȯ� Ȣ�� Ǖġȡ��ȡ«ȡ��� Ʌ�\ ǔè� �� ȡ�Ǔ� � Ȳǒğ� � �¡ ȣ�@�b � �  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ʌ, �ͪ� ȯ��Ǿ��  ȯ�

` ɮ� Ȫ� �� � � �� Ʌ�] ǔè� �� Ǖ� �×� ȡ��ȯ�� ǕƧɉ�� � ȡ�� � � Ȫ��Ǔ� �ȯ� �� ȡȲ� �के चलते � Ȳ�ȣ��� Ȣ��¡ ȣ@���[��ȯ�\ Ȳ� �� � �ǔè� �� ȡ�  ȯ��¡ � ȯ�

^ǔÈ��ȣ�� � ȡ�� � [��ȡ«ȡ�ɉ�� Ʌ��Ȣ� -बी� �� Ʌ�� ȧ� � �� Ʌ�` � ȡ��–� ±ȡ��Ǒ�� ȡ_�Ǒ�� ȡ�।

� ȫǑġ� �� ȢǓ� �ǐ��Ȫ�[�
f � �Ȣ] ���\ È� Ǘ���������ȯ��ȡ��  ȯ, �Ȱǔæ�� � �ͪ×� Ȣ� ��ȡ«ȡ�ɉ�� Ʌ�� Ȫͨ� � �-�¡ � �¢ � � ȡ� � ǕÉ� �Ǿ ��  ȯ�� �Ȳ���� Ʌ�

¡ Ǖf �\ � ȯǐ�� ȧ��ȡçĚ�Ǔ� �� Ǖ� ȡ���ȯ�\ Ĥ×� ȡͧ� � ��ǐ�� ȡ� ɉ��ȯ�ɮ�ȡ�ȡ, \ � ȯǐ�� ȡ�ɮ�ȡ�ȡ�� ȯ� �� ȧ�� _�  Ȳ�¢ � �ȡ�ȣ�` �ȡ� ɉ�� ȧ�] � Ȳ� ȡj Ȳ, Ǒ�  Ȳ���

� Ʌ��ȯ��ɮ�ȡ�ȡ�\ Ĥ×� ȡͧ� � �  É�� � ȡ� [�� [� ��ȯ�  ȡ� �� ȫǑġ� �� ȢǓ� �� Ʌ�� °ȡ_��ȡ� ȯ�ǽ� ��ȯ�� � � ȯ� \ ǔè� �� ȡ�� �ȯ��ȫ��ɮ�ȡ�ȡ�  � è� ȡĒ è���

�¡ ȣ@�^  �ȯ��æ� ȡ� , � f �Ĥ� ȡ  � ��ȯ�ɮ�ȡ�ȡ��ȡ� � Ȫ�Ȣ� �� ȢǓ� ����Ĥ� ��Ú� ȡ� �Ǒ�f �� ȡ� ȯ�  ȯ�\ � ȯǐ�� ȡ�� Ʌ��Ȩͧ�   Ȣ� �ͧ È  ��ȯ��°ȯ��ǐ��� [�

� ȧ�` à� Ȣ�ɉ�  ȯ��ȡ«ȡ�ɉ�� Ʌ�  � ȡ�ȡ×� � ���Ȱ� ȡ�\ �� ȡ� ȡ�� � ȡ�@��Ȩ� ��� ȡ�� � �Ǘ� �¡ Ȫ� ȡ, �ȨÛ�����ĤǓ� � � �
� Ȣãɬ  ) �ȯ�  ǕǺ±�¡ Ȫ� ȯ, �Ȱǔæ�� �

\ �è� ȧǓ� �� Ȫͨ� � ɉ��ȯ�� � �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ�^ǔÈ��ȣ��ȡ«ȡ�ɉ�� Ʌ�� ȯ� Ȣ�� � ȡ�` Û� � �\ � [å� �è� ȡj Ȳ�
f _��� Ʌ�� � �Ǘ� �  Ȳ� Ǚͪƨ �Ǻǔç�� Ȫ� �  ȯ�` � �� Ȣ�

¡ Ǖ_��ȡ«ȡ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ�
_f � _��  ȯ��ǗȲ� Ȣ�] ` ɪā� Ȫ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_�@��ǐ�� ȡ� è�Ǿ��, Ǔ� � � � ] � ��ȡ«ȡ��� � ȡ�_f � _�� Ʌ� �ͪǓ� � � ���ɉ�

�����ȡ���°ȡ@�\ �ͬ � ȡȲ� ��_f � _��ȯ��ȡ« ȡ�ɉ�� Ʌ�\ ǔè� �� ȡ, ¡ ȡ� ȡȲͩ� , Ǔ� � Ȳğ� �� Ʌ��¡ ȣ, � Ȫͩ� ��टेपर �ɇ��� �ȯ��ȫ�ȡ� �� Ȱ  Ȣ�� ¡ ȣȲ�� Ȣ@�

\ � Ȣ�f � �� �¡ ȡ� �� Ʌ, _f � _�� Ʌ��Ȫ�[� Ȫͧ� � Ȫ�Ĥ�ȡ¡ � � ȧ��Ǖ� ����ȡ�  Ȣ�¡ Ǖ_�¡ Ȱ�@�

� �ȯ� Ǘ� �ͪ×� Ȣ� ��ȡ«ȡ�ɉ�� Ȫ��Ȫ�� �¡ � �ȯ�Ĥ¡ ȡ��� ȯ� � ȯ� �°ȯ� – �ͪ� Ǖġȣ� �� �� � ȡ� \ � ȯǐ�� ȧ��ȡçĚ�Ǔ� �� Ǖ� ȡ���ȯ�� � Ȣ� ȯ�@��Ʌġȣ� ��� ��� ȧ�

घोषणाओं, ǐ�«�[��ɇ� ��ȯ�� ȫǑġ� �� ȢǓ� �ǽ� ȡ� �� Ʌ���� ȡ��� � ȡ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �  Ȳ�ǔÛ� � �� f ��ȡ�ȡ�ǐ�� ȣ� �� � ȡ�] �ͬ [� �� ȡ� [�� Ǔ� �ͪ �ͬ �  ȯ���

� Ȣ��ȡ« ȡ��� Ǘ�� Ʌɪ  ����\   ���°ȡ@� �ͪ� Ǖġȣ� �� �  ȯ��� Ǖġȡ��ȡ� ȡ��� Ʌ�� � Ǔ� �ͬ ����\   ���°ȡ@�¡ ȡ� ȡȲͩ� �ǐ�« �[��ɇ� �ɮ�ȡ�ȡ�� Ǖƨ �è� �����

� � Ǔ� �ͬ �Ĥ�Ȳ� � �� �� ȯ�  ȯ�� � Ǔ� �ͬ �  � ȡ� Ȫ� � �  Ǖͪ�� ȡ�
f � f f ¹ ���ȯ�� Ȣ� ���Ȩͧ�   Ȣ��ȯ�Ȫ��ȯ���ȯ�  Ȳ�Ȳ� �� Ʌ�� Ǖġȡ��ȡ«ȡ����ɉ�� Ȫ�� � �� �� ȯ�

¡ Ǖf �^  ȯ�� ȡ� ȧ�¡ ��� � �f � �  Ȣ� ȡ�� Ʌ��� ȡ�� � ȡ@�  �� ȡ�ȣ�ĤǓ� � ǗǓ� �� Ȣãɬ  �� ȡ��Ȫ� ɉ�¡ ȣ�Ǒ�� ȡ�� Ʌ�ǽ� �� ȡ, � Ȫ�� _�� ȡ�� ɉ�  ȯ�¡ Ǖ] @�

\ È� Ǘ���� Ʌ��Ȩͧ�   Ȣ��ȯ��� Ʌ�� � Ȣ�� �� ȯ�� � ȡ �ͪ� Ǖġȣ� �� �� ȧ�� Ȫ�� ȡ�  ȯ�� ¡ �¡ Ǖ] � �ͩ  एक कमी आने � ȡ�ǽ� ȡ� � हो गया, \ � ȯǐ�� ȡ�� Ʌ�

� ȫǑġ� �� ȢǓ� �� ȧ��ȡ̂ �Ǔ� Ȳ� �¡ Ǖ_,   �Ü�   �� � Ǔ� �ͬ �� Ȫ�\ �� Ȫͪ�� �� �� ȯ��ȯ� �ͧ f �� Ǚͪƨ � Ȣ� � ] � ¢ͯ � �� � �ȣ�Ǔ� �ͬ �\ � Ǖ�ȡ� �
] _  Ȣ] �] ���

� ȡ� Ǘ� �ͩ � ȡ�� � ȡ, ǐ�« �[��ɇ� �ɮ�ȡ�ȡ�Ǒ�  Ȳ���� Ʌ�� ȫǑġ� �� ȢǓ� ����� � ȡ�ǔè� Ǔ� ��¡ ȣ�� � ȡ�बढ़ गई � Ȣãɬ  �� Ȫ�Ǔ� ç� � �� �� ȯ��ȯ� �ͧ f �

� ���ȣ������� Ʌ�� ȫǑġ� �� ȢǓ� �ǽ� ȡ� �� Ʌ���� ȡ�� �ͩ � ȡ�� � ȡ@�ǽ�� ȯ�� Ʌ��� � ��ȣ��ȯ�� Ú� �� � ���Ǖ��� ȡ�� Ǘ�� Ʌɪ  �¡ Ǖ_�� �ͩ Û� Ǖ�^  �ȯ��ȡ��

से, � � [�� � ȡ�^ǔÈ��ȣ�  ȯ� � Ʌɪ  ��Ȫ� ɉ�� Ʌ��Ȫ�[� Ȫͧ� � Ȫ�\ Ȳ� �ȡ[¡ �� �ȯ��ȡ�  �] � ȯ�  ȯ�^  � Ʌ उछाल आया। \ Ǔ� ǐ�È� �� � Ǔ� �ͬ �ǔè� Ǔ�� ɉ�  ȯ��

� � ȡ�� � ȡ�b � ���ɉ�� Ʌ�� ȫǑġ� �� ȯ� Ȣ��ȯ�Ĥ  ȡ��� Ʌ�� ȯ� Ȣ�] � Ȣ@�¡ ȡ� ȡȲͩ� , b � �  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ʌ�, �ͪ� ȯ��Ǿ ��  ȯ�` ɮ� Ȫ� �� Ʌ, � Ȳ�ȣ� ǕÈ� �Ǔ� �ȯ� �� Đ �

  ȯ�� ȡȲ� �� � � Ȫ��¡ Ȫ� ȯ�� � ȡ� �ͪǓ� � ȡ[� �� Ʌ�� � �¢ � � ȡ�¡ Ȫ� ȯ��ȯ�Ǻǔç�� � ����ȡ�Ē è� �] ǔè� � ɉ��ȯ�` Í � �è� �ɉ�  ȯ��ɇ� ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�� Ȫͨ� � �  ȯ�

�� � ȯ�� ȧ�ǔè� Ǔ� ��ȯ�� ȡ�� ��� Ȳ�ȣ�� ȧ�ǔè� Ǔ� ��� Ȣ��¡ ȣ@
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देश � ȫǑġ� �� ȢǓ� �� Ȩ�ȣ�Ȫ��

चौड़ाई (बीपीएस)

देश � ȫǑġ� �� ȢǓ� �� Ȩ�ȣ�Ȫ��

चौड़ाई (बीपीएस)

] èĚȯͧ� � ȡ�

कनाडा 

यूरो Ĥ� ȡ� ȣ�

भारत 

^Û�Ȫ� ȯͧ� � ȡ�

जापान 

� Ȫǐ�� ȡ�

50(+/-25)
50(+/-25)
65(+25/-40)
100(+/-50)
150(+/-75)
40(+30/-10)
200(+/-100)

� � ȯͧ� � ȡ�

Û� Ǘ� Ȣ� ɇ��

�ͩ � ȣ�ȢȲ  �

è�Ȣ�� �

� ȡ_� ɇ�

यूके 

यूएसए

50(+/-25)
50(+50/0)
100(+/-50)
150(+/-75)
100(+/-50)
50(+50/0)
50(+50/0)

èğȪ� ��  Ȳ�ǔÛ� � ��ȯ� ɉ�� ȧ��Ʌġȣ� ��ɇ� �� ȧ��ȯ�  ȡ̂ �

IV.1� �ͪ×� Ȣ� ��ȡ«ȡ��

IV.1.1 � Ǖġȡ� बाज़ार:: ��������� ȧ�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ,   �� �� � Ǔ� �ͬ �ǔè� Ǔ� � ɉ��ȯ��Ȣ� �\ È� Ǘ���� ȢǓ� � � ���ȯ�Ȫ����� �ȫ� Ȣ�� ȡ��Ǘ�ȣ�

� �¡ �  ȯ�� Ǖġȡ��ȡ« ȡ��� Ʌ�Ĥ  ȡ��¡ Ȫ�� � ȡ�� ȡ�@� �ͪ� Ǖġȣ� �� �� ȧ�� Ȫ�� ȡ��ȯ��ȡ�
�� Ȳ��IV.3 � Ʌ� �ͪ��� �Ǒ�� ȡ�¡ Ȱ��� � Ǔ� �ͬ �� Ʌ�\ � Ǘ� �Ǘ� [�� Ǚͪƨ �

सारणी IV.1 : � ǕǓ�Û�ȡ��ȯ� ɉ��ȯ�� ȫǑġ� �� ȢǓ��Þ� ȡ� ����� Ȩ�ȣ�Ȫ��

-------------------- -----------------------------------------------------------------------------------

1
To model time varying conditional volatility recognising persistence of shocks to volatility

an Integrated Generalised Autoregressive Conditional Heteroscedasticity (IGARCH) model is
used which is a restricted version of the GARCH model, where the persistence parameters sum up to one.
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  ȯ��ȡ«ȡ���  � � ȯ�� Ʌ�] �� f @�ǐ�« �[��ɇ� �ɮ�ȡ�ȡ�� � Ǔ� �ͬ �\ �� Ȫ�� �� ȧ�Ĥ� ȡ�Ȫ×�ȡ�� � ȡ�^  ��Ø� �  ȯ�� ȡ� Ȣ�� ȡ�  � � Ȣ�¡ Ȱ� �ͩ �� ȡǐ���

k   � �� ȡȲ� �� Ǖġȡ����
��ã� Ǘf   Ȣ] ���-�� ȫǑġ� �� ȢǓ� �� ȡ��ǐ�� ȡ� � �� ê� �-���� �Ȳ��������� � ȡ�Ǒ�  Ȳ��������\ Ȳ� ��ȯ��Ȣ� ��ȯ�Ȫ�����

से केवल लगभग 14 बीपीएस तक नीचे था; \ È� Ǘ��������  ȯ����� �Ȳ���������ȯ��ȫ�ȡ� �� ¡ ����Ȣ�Ȣf   �� Ȣ� ȯ��¡ ȡ�@

� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ, �Ǖ� �ͪ� Ǖġȣ� �� �� ȧ�� ȯ� ���Ý�ȡ���ȯ�चलते  � � Ǔ� �ͬ �  �Ü�   �� Ʌ��Ǖ� �� � Ȣ�] _,�� Ȫ� �ͩ �gǓ� ¡ ȡͧ  � �\ � Ǖ� ��� ȧ�� Ǖ� � ȡ�

� Ʌ�\ � Ȣ�� Ȣ��¡ Ǖ� ��\ �ͬ � �� Ȣ@�ǐ�« �[��ɇ� �� ȧ�f � f f ¹ ��ȯ�� ¡ � ��ȯ�Ȫ��ǐ�� ȡ� � ɉ�� Ȫ�ǐ��  [�� �� ȯ��ȯ� �ͧ f ��ȡ� ȡ��ǔè� �ȣ� �� �� Ȫ� � ȡ�


f � f   f   ���ȯ�\ Ȳ� � [� �� Ǖ� ȯ��ȡ«ȡ���ȯ��ǐ�� ȡ� � �
j f � j ��  ȯ�� � Ǔ� �ͬ �\ �� Ȫͪ�� �� �� ȯ�  ȯ�� � Ǔ� �ͬ �\ �� Ȫ�� ��ȯ� �ͧ f � �ͧ � � ɉ��ȯ�

�ͧ Į � �� Ʌ�� �ȯ�तलेु �ǐ��� [� �� ȯ���ã� Ǘf   Ȣ] ��� Ʌ��ȡ��� Ʌ�k ��� � Ȣ�] � ȯ�� ȡ�ǽ� ȡ� ��हुआ है,�� Ȫ�k   � �Ǿ ��  ȯ��ȯ�Ȫ��ȯ��  ȯ�����Ȣ�Ȣf   �

� Ȣ� ȯ�� Ȣ@��ɇ� ��ȯ��Ȱ� Ʌ  �� Ȣ��  � ȡ� Ȫ� � ɉ�  ȯ�` ×�Û� �\ � Ǘ� � �¡ Ȫ� ȯ��ȡ� ȣ��� [-अतं के � � Ǔ� �ͬ ���ȡ��  ȯ�� � ȡ�  �� ȡ��� Ȫ�� ��� Ǖ� � ȡ� �

� �� ȯ�  ȯ�� Ǖġȡ��ȡ« ȡ����ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �� ¡ ȣȲ�¡ Ǖ_, È� ɉͩ� �� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ��ȡ��� � Ǔ� �ͬ ��� ȡ[Ü� �Ǿ ��  ȯ��� Ȣ��¡ ȣ@�\ Û� �f � �Ǒ��  Ȣ� �� Ǖġȡ�

�ȡ«ȡ����Ʌ�\ � ȡ[� �  ȡȲ�ȡǔæ�[� ȧ�Ǚ� �` � ȡ��� ȯ� -�ȯ� �  Ȳ�Ȳ� Ȣ��ȡǓ� ×��
  Ȣ�Ȣf � j ��� � ȡ��ȡ«ȡ���ȯ�Ȫ�� Ȣ���ã� Ǘf   Ȣ] ���ȯ�  ȡ� �  ȡ� ��ȡ«ȡ��� Ʌ�

� � � �� Ʌ��¡ ȣ,�¡ ȡ� ȡȲͩ� �� ȯ�� � � � �����Ȣ�Ȣf   �� ȧ� �ͬ �ȡ����ȯ�  ȡ� ��¡ ȯ�
� ȡ�[�iv.1) ।

� ȢǓ� � � ��� Ȩ�ȣ�Ȫ������ȯ� �� Ʌ�å� ȡÜ� �Ĥ� � � �f � ��°Ȣ� �ͪ �ͪ� � ȡ��� Ȫ��� ȡ[� ȯ�¡ ɇ,�ǔ�     ȯ�� ¡ �è�ç��¡ Ȱ� �ͩ �� Ȩ�ȣ�Ȫ���ȯ��^  �� ȡ  � ȯ�� ȡ�

� � � �  � � �� � ȡ��ȯ� �� Ȫ�Ú� ȡ� �� Ʌ��� � �� �ͩ � ȡ�� � ȡ��¡ Ȱ�
� ȡͧ� � ȡ�IV.����@�� ȡ�� Ȣ� �Ĥ  Ȳ� �� Ʌ,�\ �ͬ � �  �Ü�   �� � Ǔ� �ͬ ��ȯ�¡ ȡ� �� Ʌ��

�� ȯ��¡ � ȯ�  ȯ��ȡ�Ȳ�ǐ�� �� � ȡ�� Ȱ���ȡ�Ȳ�ǐ�� ��Ȫ� ɉ�¡ ȣ� �ͧ � � ɉ��ȯ�^è� ȯ� ȡ� �  ȯ��Ǘ�ȯ�\ �� Ȫ�� �¡ Ȫ� ȯ��ȯ��ȡ�� Ǘ��-� Ȩͧ�   Ȣ��ȯ�Ȫ��ȯ���ȯ�  Ȳ�Ȳ� �� Ʌ�

� Ǖġȡ��ȡ«ȡ����ɉ�� Ʌ�� � ȡ� ȡ�� �ͬ �ȡ���¡ Ǖ_�¡ Ȱ, � Ȫ� �ͩ ���� ¡ ȣ� ɉ�� ȧ�� Ǖġȡ��ȡ«ȡ����ɉ����� Ȣ�¡ Ǖ_�¡ Ȱ,�� Ȱ  ȡ� �ͩ �^  �ȯ�] � ȯ��� � ȡ[�� ȧ�� _�¡ Ȱ@�

��� ¡ ȣ� ȯ��ȯ�� � ȡ� ȡ�ǒ�� �
�ȣ�ǒ�� ������Ȩͧ�   Ȣ��ȯ�Ȫ��ȯ���ȯ��� ȡ� � �ͩ Èè��ǐ��  [��ȯ�Ȫ��ȯ��� ȡ�f � �f �f � �� Ȩ�ȣ�Ȫ��� ȧ��Ǔ� � � ȣ�  Ȣ� ȡ��ȯ�

\ È  ��� � �ȣ� ��¡ ȣ�¡ Ȱ@�^  �Ĥ� ȡ��� ȧ�ǔè� Ǔ� � ɉ��ȯ�\ Ȳ� � [� �f � f f ¹ �� Ȩ�ȣ�Ȫ��� Ȫ�  Ȳ� �ȡ�
� � ��� �� ȯ�  ȯ��ǐ�� ȡ� � �� ê� �� Ȫ��ȯ�Ȫ�����ȯ�

  ȡ� �  ȡ� �f � �  Ȣ� �� Ʌ��� ȡ�� ȡ�  � � ȡ�¡ Ȱ@�� ¡ ,���� ȯ�� Ʌ,   � Ē �� Ǖġȡ��ȡ«ȡ��ǔè� Ǔ� � ɉ�� Ʌ�� ȫǑġ� �� ȢǓ� �ǽ� ȡ� ��ȯ�  ȡ� �k ��\ �ͬ � ��

f � Ǿ�� ȡ�Ĥ�ȡ� �� ��  � � Ȣ�¡ Ȱ@� �ͪ� Ǖġȣ� �� �  ȯ�¡ Ǖ_�\ Ǔ� ǐ�È� �� � Ǔ� �ͬ �ǔè� Ǔ� � ɉ�  ȯ��ȡ« ȡ��� ȡ̂ Đ Ȫ�  Ȳ�� � ȡ����� Ȣ�\   ���°ȡ�¡ Ȱ, जो 

� ȡğȡj Ȳ�� � ȡ���ɉ�� Ȫ�� Ȣ�Ĥ� ȡͪ�� �� �� Ȣ��¡ Ȱ@�
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� ȡȲ� �� Ǖġȡ��ȡ« ȡ��� Ʌ,   ¡ � ȡ�ȣ��ɇ� ɉ�� ȧ�b � �� ȧ�� ȡğȡ�� Ʌ��¡ Ǖ� �\ �ͬ � ��� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_@�k   � ��ȰǓ� � �� ȡȲ� �� ȡğȡ�� Ʌ�` � � ȡ�� ȡ� �\ ĤȰ� -\ È� Ǘ���

������ȯ��ȫ�ȡ� ����ĤǓ� � � �k   � �  ȯ� �ͪ� Ǖġȣ� �� �
� ���ȣ������� � ���ȯ��ȡ�����ĤǓ�� � �  ȯ�\ �ͬ � �¡ Ȫ��� � ȡ@�^� �ǐ��Ȫ�[� �ͩ f �� f �

� ȡ�Ȫ�ȡ�ɉ�� ȯ�� ȯ� ��ȯ� �] � ȡǐ�� �� � � Ǖ�ȡ�� ȯ� �ȯ� �Ĥ� ȡ� ȣ�- मांग (एनडीएस –� ȡȲ� ����ɉ�� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ�  � Ē ���ã� Ǘf   Ȣ] ��� Ʌ,�� �ͪ� ȯ��Ǿ��

  ȯ�� ȡ�Ȫ�ȡ���ȯ�Ǒ�� ɉ��ȯ��ȡ���ȯ�  � � ��ȯ��ȫ�ȡ� ,� �ͬ �ȡ���] �� _�@�� Ȫ� ȯ��� ȡ̂ Ï ��  ȯ� � Ʌɪ  �� Ʌ, à� Ǘ� Ǖ\ � ��Ȳ��� ȯ�  Ȣ�Ȣf � j �� � ȡ��ȡ«ȡ��

�ȯ�Ȫ�   ȯ� � Ʌɪ  � �Ȫ� ɉ� � Ʌ� \ �� ȯ� b � � � Ȫ� �±ȡ� ȡ,� � Ȫ� �ͩ � \ ã��\ � �ͬ � Ǔ� �ͬ � ɉ� �ȯ� �°Ȣ� � ȡğȡ� � Ʌ� � Ǖ�ȡ� ȯ�   ȯ� ¡ Ǖ] � � � � ȡ� �ǐ�� ȡ� �� ,

� Ȫ� ȯ��� ȡ̂ Ï ����Ʌ���ã� Ǘf   Ȣ] ��  ȯ�� Ȣ� ȯ��¡ ȣ,�  Ȣ�Ȣf � j �� � ȡ��ȡ«ȡ���ȯ�Ȫ�  ȯ� � Ʌɪ  ��Ȫ� ɉ�� Ʌ�¡ ȣ�` � �ȯ��Ȳ�  �� ȧ�� � �� ȡ� � �� ȡ�� ȡ� �

` �ȡ� ȯ�¡ Ǖf ��ɇ� �b � �� ȯ� ȯ�� ȧ�j ��  Đͩ � ��¡ ȯ�
� ���ȣ������� Ʌ��Ǖ� ��ȰǓ� � �k   � �� ȡğȡ�� ȡ�Đ � � ��� � � � ����ĤǓ� � � �� � ȡ����ĤǓ� � � �

रहा), ¡ ȡ� ȡȲͩ� �� _��ɇ� ɉ�� ȯ�� Ǖġȡ��ȡ«ȡ���ȯ� �ͪ �ͧ Û� �  ȯ� � Ʌɪ  �� � ȡ�ǐ�« �[��ɇ� ��ȯ�f � f f ¹ � �ͪ Ȳ�Ȫ��ȯ��Ȣ� �\ Ȳ� ��� � �
aribitrage)� �ͩ � ȡ,

� � ȡ� ȡ��Ǿ ��  ȯ�` Í � �  Ȳ�� � ȡ×� � �  �Ü�   �� � Ǔ� �ͬ �  ȯ�� Ǖġȡ��ȡ«ȡ����ɉ�����¡ Ǖ� �\ �ͬ � �� ȡ���°ȡ@� �ͩ ��� Ȣ, आईजीआरसीएच (1.1) 

� Ȩ�� �  ȯ�\ � Ǖ� ȡǓ� � ���ã� Ǘf   Ȣ] ��� Ʌ�\ ǔè� �� ȡ�� ȡȲ� ��¡ ȣ�
� ȡ�[�IV.2 )। 

  �Ü�   �� � Ǔ� �ͬ �� Ȫ�Ú� ȡ� �� Ʌ��� � ȯ�¡ Ǖf ,��ɇ� ɉ�� ȯ�� � ȡ�Ĥ� ȡ� �ğ�
  Ȣ�Ȣ�����Ǔ� � [�� ȡ�� � �� ���ȣ,�ǔ�   �ȯ�� � � ȯ�^� � Ȫ�� ȡ�ȣ�� �� ȯ�� Ʌ�

� ȯ� Ȣ�  ȯ� �ͬ �ȡ���] _@�^  � Ʌ�� �ͪ� � ȯ��� [�� ȧ�� Ȣ  �ȣ�� � ȡ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȯ��ȫ�ȡ� ��Đ � � ��ǽ��,446 ǒ� �ͧ � � �� � ȡ�ǽ��,607 ǒ� �ͧ � � �

� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ���������� ȧ�� Ȣ  �ȣ�� � ȡ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�
���� ȡ� [������� � ��� Ʌ��Đ � � ��ǽ�����ǒ� �ͧ � � �� � ȡ�ǽ�����ǒ� �ͧ � � �� ȧ�

�ͬ �ȡ���] _�
� ȡ�[�IV.3)�@�� � �ͧ [� � ��ȯ���
  Ȣ�Ȣ���ȯ� �ͧ f �Ĥȡ� �ͧ � ��ȡ«ȡ�ɉ�� Ʌ�� � Ǔ� �ͬ �� ȡǐ�� �k   � � �ͫè� ȡ̀ Ȳ����ɉ��� Ʌ�f � �� �� Ȣ�

का झकुाव ] � ȡ@�ɮ �ͪ� Ȣ� � ��ȡ«ȡ�ɉ�� Ʌ,���� ¡ ȣ� ȯ�� ȡ�� � ȡ�Ĥ� ȡ� �ğ�� � ȡ���-Ǒ�� ��ȣ�ǒ�� ���Ʌ�� � � � ����� � ȡ�����Ȣ�Ȣf   �Đ � � ��

� � �¡ Ȫ�� _�� � �ͩ ���� ȡ¡ ��ȡͨ� ǔÏ � � ��ğ��������Ȣ�Ȣf   �� Ȣ� ȯ� �ͬ ��� _।
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IV.1.2   �� ȡ�ȣ�ĤǓ� � ǗǓ� ��ȡ« ȡ����  �� ȡ�ȣ�ĤǓ� � ǗǓ� �
� Ȣ�  ȯ� ���ȡ«ȡ��� Ʌ�� Ȣã���` ×� �ȡƨ [�� Ʌ�\ ǔè� ���¡ ȣ,�� Ȫ� �ͩ ��� Ȣ� ��°Ȣ�� �� ȡj Ȳ�

ɮ�ȡ�ȡ�� Ǒ�� �¡ Ǖ_��
� ȡ�[�IV.4)�@�Ĥ� � ,�  �� ȡ�ȣ��ĤǓ� � ǗǓ� �� Ȣãɬ  �ǐ�«�[��ɇ� �ɮ�ȡ�ȡ�����Ȣ�Ȣf   �� ȢǓ� � � ���ȯ�Ȫ������ �ȡ� ȯ��ȯ��ȡ��

\ È� Ǘ��������� Ʌ�� � �¡ Ȫ�� _�� � ȡ�� Ȣã��� � [�� Ȣ� ȯ�� � ȡ�� � ȡ@��ȡ��� Ʌ�^  �� ¡ ȣ� ȯ��ȯ��ȫ�ȡ� ,�¡ ȡ� ȡȲͩ� ,�Ǒ�  Ȳ��������� Ʌ��ȯ���ȯ���±� ȯ�

� ȧ�Ĥ×� ȡ� ȡj Ȳ�����±� Ȣ��Ȱǔæ�� �� Ȣãɬ  �  ȯ�� ȯ�� Ȣãɬ  �� Ȫ°ȡ��a ���� � ȣ�� _@�

ɮ �ͪ� Ȣ� ,   �� ȡ�ȣ�ĤǓ� � ǗǓ� �� Ȣãɬ  � �ͪ� Ǖġȣ� �� �� ȧ�� Ȫ�� ȡ��ȯ��ȡ��� � ȡ�Ĥ� ȡ� ȣ�� Ʌ��ǐ�� ȡ� �� �� � Ǔ� �ͬ �� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ���¡ Ǖ� �\ �ͬ � �

� � �¡ Ȫ�� _�
� ȡ�[�IV.5)@���-�� [��ȯ����Ʌ� � ȡ�[����� Ȣã������ �Ȳ��������� Ȫ������ĤǓ� � � �  ȯ����� �Ȳ��������� Ȫ������ĤǓ� � � �

� � �� Ȣ� ȯ�] �� _�
���� �Ȳ��������� Ȫ������ĤǓ� � � ��ȯ�] Ȳ� ���Ǒ��  Ȣ� �Ǔ� à� � � �� Ȫ��Ǘ� ȯ�¡ Ǖf �\ � ȡ[� �� ȢǓ� � त रेपो दर  से नीचे)। 

Ǒ�  Ȳ���������ȯ��¡ � ȯ�  Ü� ȡ¡ �� Ʌ�� Ȣãɬ  ��Ȩͧ�   Ȣ��ȯ���ȯ�f � �  � ȡ� �� Ȣ@����� �Ȳ��, 2016 � Ȫ�ɮ �ͪ� Ȣ� � ��ȡ«ȡ��� Ʌ�� ȡ�Ȫ�ȡ��� �� ȯ�

� ȧ��� ȡğȡ�\ ��� � �� ȧ�  �  ȯ�\ �ͬ � �ǽ��,051 ǒ� �ͧ � � �����¡ Ǖȱ� �� _@�Ĥȡ� �ͧ � ��ȡ«ȡ��� Ʌ,����Ǒ��  Ȣ� ��ȣ�ǒ�� �� Ȣãɬ  ����� �Ȳ��,

2016 � Ȫ�� Ȣ� ȯ�� ȡ� �������ĤǓ� � � ����� � ȣ�� _@

Ǒ�  Ȳ��������� Ʌ�� Ȣãɬ  �� Ʌ�� _�� ȡ�� ɉ��  ȯ�� � �Ǘ� Ȣ�] _��� ɇͩ� Ȳ� �Ĥ� ȡ� ȣ�� Ʌ�  �Ü�   �� � Ǔ� �ͬ �� Ȫ�\ �� Ȫͪ�� �� �� ȯ��ȯ� �ͧ f �� Ǚͪƨ � Ȣ� �

सीआरआर लाग ूकरना;�� �ͪç� �� Ʌ��ȯ���±ȡ� ȯ��ȯ��ȡ�ȯ�� Ʌ�  É����È�å� ��ȯ�  ȡ� �� Ǘ�f   ��ȯ��ɮ�ȡ�ȡ�Þ� ȡ� ����� Ʌ� Ǚͪƨ ��ȯ��ȡ��� � [��ȡ«ȡ��

  ȯ��Ȫ�[� Ȫͧ� � Ȫ�] ` �ā� Ȫ;�\ � ȯǐ�� ȡ�� Ʌ��ȡ� � Ȫ�Ȣ� �ĤȪ×  ȡ¡ � ��� ȧ�\ �ȯ¢ ȡf ȱ�
ǔ�   �ȯ�� ȡ�� ��\ � ȯǐ�� ȧ��ȨÛ��� Ȣãɬ  �� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_��;�� Í � ȯ�

� ȯ� �� ȧ��±� Ȣ�� ȧ� �Ʌ;�� � ȡ�ǐ�« �[��ɇ� �ɮ�ȡ�ȡ�� Ȫͪ�� �� ȫǑġ� �� ȢǓ� ����� � ȡǔè� Ǔ� ��� ȡf ��� � ȡ�@�

ततृीय,�� ���ȣ������� Ʌ�  �� ȡ�ȣ��ĤǓ�� ǗǓ� �� Ȣãɬ  �� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_��� � ȡ�ǐ�«� [��ɇ� ��ȯ�� ȫǑġ� �� ȢǓ� �ǽ� ȡ� ��ȯ�\ � Ȫ� Ȫ�ȯǑ���  ȯ�\ Ĥ×� ȡͧ� ��

Ǿ ��  ȯ��Û� ǗĚ� �� Ʌ�] � ȯ�  ȯ, � ȡɮ� �� � ȡ�Ƀ� � �� Ȫ�� Ȫ°� ��` Í � � ��  Ȣ�Ȣ] _�� Ǖġȡè� ȧǓ� ��±� ȯ�  ȯ, ` Ï Ï �� � �ͫè� Ȫ� �f � Ǖ�Ʌ  �� Ȫ� � ȡ�

(यूडीएवाई) बॉÛɬ  ��ȯ�  ȡ� ��ȡÏ � � �ͪ� ȡ  �b � �
f   �Ȣf � ��Ǔ� � [� ɉ��� Ȫ�f �   ȡ� ��� � ȯ�  ȯ,�� Ȣã��� � [�� Ȣ� ȯ�� � ȡ�� � ȡ,�� Ȱ  ȡ� �ͩ �^  �ȯ�

] � ȯ��� � ȡ[�� ȧ�� _�¡ Ȱ@�� ���ȣ�� Ʌ�� ȫǑġ� �� ȢǓ� �ǽ� ȡ� �� Ʌ��ǐ��� [� �� �� ȯ�� ȧ�� Ȫ�� ȡ�� ȧ�� ȡ�ȣ� �  ȯ�� ȯ� ȯǐ�� ������ȸ� �� Ȣãɬ  �



48

31 बीपीएस बढ़कर �����ĤǓ� � � �¡ Ǖ_@�� ���ȣ������� Ʌ������ȸ� �� Ȣã��� ȧ�k   � ��ȰǓ� � �È� Ȫǔ� Ȳ� � � Ʌ�������ĤǓ� � � �  ȯ बढ़कर  

� ȡ� [������� Ʌ������ĤǓ� � � �¡ Ǖ_�@�

� ���ȣ��ȯ��ȡ��  ȯ�` Í � � ��� �ȯ� Ǘ�� Ȣãɬ  �के चलत े, \ Û� ��ȡ� ɉ��ȯ�  ȡ� -साथ, � � [��ȡ� ȡ��� Ʌ��Ȫ�[� Ȫͧ� � Ȫ�ā� Ȫ�� ȧ��ȡ�  Ȣ�¡ Ǖ_�
� ȡ�[IV.6)। 

\ È� Ǘ��������  ȯ�� � ��ȣ������� � , � ȡ�� Ȣ� �  �� ȡ�ȣ�ĤǓ� � ǗǓ� �
� Ȣ-सेक���ȡ«ȡ��  ȯ�� � � � �ǽ�����ǒ� �ͧ � � ��ȯ�Ǔ� �� �f ¹ �Ȣ] _�

] ` �ā� Ȫ�¡ Ǖf �� ȯ@�� ���ȣ��ȯ��ȡ��  ȯ, ¡ ȡ� ȡȲͩ� , � � � � �ǽ������ǒ� �ͧ � � ��ȯ�^� ā� Ȫ�¡ Ǖf �¡ Ȱ@

� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȯ��ȫ�ȡ� ��ȡ� � Ȫ�Ȣ� �� Ǔ� �ͪ �ͬ � ɉ� � ȡ�Ĥ� ȡ��  �� ȡ�ȣ- ĤǓ� � ǗǓ� �� Ȣãɬ  �����°ȡ@�����-���� ȧ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ��Ʌġ�

  �� ȡ��� ȯ�Ǒ�� ȡȲͩ� � �ĤǓ� � ǗǓ� � ɉ�� Ʌ� ǽ�����ǒ� �ͧ � � �� � ȡ��ȣ-ǒ�� ɉ�� Ʌ�ǽ�����ǒ� �ͧ � � �� � �\ �� ȯ���ȡ«ȡ��b � ɉ�� Ʌ�� � Ȣ�� ���ȣ,

ǔ�   �ȯ�� ȡ�� ���ȡ« ȡ��� Ʌ�  �� ȡ�ȣ�ĤǓ� � ǗǓ� � ɉ�� ȧ�] �ǗǓ� [�� ��� _�@�  �� ȡ��� ȯ��Ʌġȣ� ��� ��� Ʌ�����-����ȯ� �ͧ f �ǽ���,232 ǒ� �ͧ � � �


�Ȣ_��Ǔ� �� ��ȡ«ȡ��b � �� ȧ��� Ȫ�� ȡ�� ȧ, ǔ�   � Ʌ�ǽ�����ǒ� �ͧ � � �� ȧ�  ͧ È� Ǘǐ��ȣ�� ȧ�� Ȫ� � ȡ�ƨ ��Ǖ� �� �ȣ��� ȡͧ� � �� Ȣ@��Ʌġȣ� ��� ��� Ʌ�

 ͧ È� Ǘǐ��ȣ���� � ȯ��ȯ� �ͧ f �ǽ�����ǒ� �ͧ � � �� ȡ�Ĥȡ�� ȡ� �� Ȣ� �ͩ � ȡ�� � ȡ�� ȡ�� Ȫ�f � �b � �Ĥ�Ȳ� � �� ȡ� [� ȢǓ� �¡ Ȱ�� Ȫ� �ͩ �� �ȣ�Ȣ�\ � �ͬ �

ǐ��ɅÜ� � ���ȡ��� � �� �ȯ� ȡ�� � ȡ�� � [�� ȧ �ǐ��È�� ȡ�\ � �ͬ �� Ʌ�� Ǚͪƨ �� �ȯ� ȡ।  

¡ ȡ� ��ȯ���ɟ�� Ʌ��ȡÏ � �  �� ȡ�ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�\ �� ȯ��ȡ� � Ȫ�Ȣ� �� ȡ�ȯ�� ȧ �Ȳͫ�Ȳ� ��ȯ� �ͧ f ��ȡ«ȡ��b � ɉ����Ǔ� � [�� ȡ�� � ȡ� ȡ��Ǿ��  ȯ��±�� _�¡ Ȱ। 

�ȡÏ � ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�f   �Ȣf � ��ȯ�\ �ͬ �   ȲÉ� ȡ�� Ʌ�� ȡ�ȣ�� �� ȯ�  ȯ�� Ȣãɬ  ������ȡ��बढ़ गया  ¡ Ȱ�
� ȡ�[�IV.7) । 10 ��ȸ� �   �� ȡ�ȣ- ĤǓ� � ǗǓ� �

के दौरान एसडीएल कट-h � �� ȡ� �ͪè� ȡ������-����ȯ�` ×� �ȡ� [�� Ʌ�\ È� Ǘ��������� Ʌ���-����Ȣ�Ȣf   �  ȯ�� ȡ� [������� Ʌ���-114

�Ȣ�Ȣf   �� � �Ǔ� � �ͧ � �Ǿ ��  ȯ��±ȡ�¡ Ȱ@�� Ǘ�Ȣf �ȡ_��ȪÖɬ  ��ȯ�  Ȳ�Ȳ� �� Ʌ, �ͪ� � ȯ��� [��ȯ��ȫ�ȡ� �^� Ǘf Ȳ  �`   Ȣ�  � ȡ� ���-��ȸ� �� ȧ� �ȡ�  �� ȡ�ȣ-

ĤǓ� � ǗǓ� �� Ȣãɬ  ��ȯ�a�������Ȣ�Ȣf   ��ȯ� �ͩ È  ��èĤȯ��� ȯ@�����-����ȯ��ȫ�ȡ� �� Ǘ�Ȣf �ȡ_��ɉÛɬ  ��ȯ�^� Ǘf Ȳ  ��ȯ� �ͧ f �èĤȯ�, ¡ ȡ� ȡȲͩ� �

  � Ȣ��ȡ� ȡ��ĤǓ� � ȡͬ� � ɉ�  ȯ�ǒ�ɬ  �] � Ȳǒğ� �� �� ȯ��ȯ� �ͧ f �^� Ǘf Ȳ  �� ȡ� [� ȢǓ� �� Ʌ��ǐ��� [� �� �� ȯ��ȯ��ȡ����-75 बीपीएस के दायरे � Ʌ�� Ȣ� ȯ�

आ गए।

IV.1.3 � Ȩ�Ⱦ�ȯ���ȨÛ��� ȡͩ�[�� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ��ȡ��\ �ͬ � ȯ��� � Ǔ� �ͬ �ǔè� Ǔ� � ɉ����� Ȣ-सेक � Ȣãɬ  �� Ʌ�� Ǘ�� Ʌɪ  ����� � ��रखत ेहुए 

� Ȩ�Ⱦ�ȯ���ȨÛ��� Ȣã��
f f f �����ȸ� ��Ʌ� � ȡ�[��\ È� Ǘ��������� Ʌ������ĤǓ�� ��  ȯ�घटकर � � ��ȣ������� Ʌ������ĤǓ� � � �हो गई । 

¡ ȡ� ȡȲͩ� , � ���ȣ � Ʌ� � ȫǑġ� �� ȢǓ� �� Ȫ�� ȡ��ȯ��ȡ�, � ȡ� [�����-\ Ȳ� ���������ĤǓ� � � �तक  � Ȣ� ȯ�� ȡ� ȯ�  ȯ��¡ � ȯ�� Ȩ�Ⱦ�ȯ���ȨÛ��� Ȣã��

बढ़कर  �����ĤǓ� � � �¡ Ȫ�� _@

�ɇͩ�Ȳ� �Ĥ� ȡ� ȣ�� Ʌ�ɮ�ȡ�Ē è� �] ǔè� � ɉ��ȯ�� ȡ�� �� � �� Ȣãɬ  �� � ȡ�� Ȳ� ऋण बाज़ार का लाभ उठाते हुए, � Ȩ�Ⱦ�ȯɪ  �� ȯ�� Ȩ�Ⱦ�ȯ���ȨÛ��

�ȡ«ȡ��  ȯ�\ �ͬ � �  Ȳ  ȡ� � �� Ǖ�ȡf �\ � ȡ[� � �ͪ� � ȯ��� [�� ȧ�`   Ȣ�  � ȡ� �\ � �ͬ ��ȯ��ȫ�ȡ� �ǽ��,957 ǒ� �ͧ � � �� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ�\ È� Ǘ���2016-

� ���ȣ�������ȯ��ȫ�ȡ� �ǽ��,502 ǒ� �ͧ � � �
� ȡ�[�IV.8)@�� Ǖ�ȡ� Ȣ�� _��Ǖ� ��ȡͧ� �� Ʌ�  ȯ��Ǔ� � Ȣ�� ȫ������ ȯ� ��] �Ȳ�� �� ȡ�Ǒ¡ è  ȡ������

ĤǓ� � � ��¡ ȡ@�� ȡ�� Ȣ� �� Ȫ��Ȫ�ȯɪ  �� ȯ��ȨÛ�  ���ȯ�� ȡÚ� � �  ȯ�\ �ͬ � �  Ȳ  ȡ� � ɉ�� ȧ��\ Ȳ� ��ȡçĚȣ� ��ȡ«ȡ�ɉ�  ȯ�` � ȡ¡ ȣ�� ȧ��
� ȡ�[�IV.9) । 

\ Ȳ� �ȡ[çĚȣ� �Ǔ� �ȯ� � ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�\ �� ȡ� Ȣ�� _�� Ȫͨ� � �  ȯ��� � ȯ�� ȧ�� ȡ� [� ȢǓ� � ɉ��ȯ�� ȡ�� �� �Ȳ���������  ȯ�� � ��ȣ�������ȯ��ȫ�ȡ� �� Ȩ�Ⱦ�ȯ��

�ȨÛ���ȡ«ȡ��� Ʌ� �ͪ�ȯ� Ȣ��Ȫ�[� Ȫͧ� � Ȫ�Ǔ� �ȯ� �� Ʌ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ@��Ȱǔæ�� �� Ȫͨ� � �� �ȯ��Ȫ�[� Ȫͧ� � Ȫ� �ͧ Ýɪ  �� � ȡ�` Í � � ��� �ȯ� Ǘ�� Ȣãɬ  �� ȡ�

लाभ उठाने के कारण फरव�ȣ�  ȯ��Ȫ�[� Ȫͧ� � Ȫ�ā� Ȫ�  � ȡ�ȡ×� � �¡ Ȫ�� � ȡ@�� Ȩ�Ⱦ�ȯ���ȨÛ���ȡ« ȡ��� Ȫ�� � �Ǘ� ��� ȡ� ȯ��ȯ� �ͧ f �� _�` �ȡ� � �ͩ f �

गए: (i) �ɇ� �ɮ�ȡ�ȡ�Ĥ�ȡ� �� ȧ�� _��ȡͧ� [� � �Đȯͫ���f Û¡ ɇè� Ʌ��� ȧ��Ǖ� �  Ȣ� ȡ�� Ȫ����ĤǓ� � � �� � ��±ȡ� ȡ�� ȡ� ȡ;
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(ii) � Ȩ�Ⱦ�ȯ���ȨÛ���ȯ�Ȫ�� Ʌ�ĦȪ� �ɉ�� Ȫ�\ � Ǖ� Ǔ� ��ȯ� ȡ; तथा (iii) � Ȩ�Ⱦ�ȯ���Ȩɬ  �� ȡ�  � ȯ� ȧ� �� �� � ȡ��Ǖ� ��� ȡ�ȣ�� �� ȡ@�` ×� �ȡƨ [��ȯ��ȫ�ȡ� �

� Ȩ�Ⱦ�ȯ���ȨÛ���ȡ«ȡ� � Ʌ��� [j ���
�ȡͧ� ��ȯ�\ � Ǖ  ȡ���������ĤǓ� � � ��±�� � ȡ, � Ȫ� f � ��°ȡ�ǐ�� ȡ�[�� ȡ� � � ¡ Ǖ] @�� Ǘ�f   ��Ȩ� ���ȯ�

अनुसार, 2015-����ȯ�` ×� �ȡƨ [�� Ʌ���ǒ� �ͧ � � �� Ǘ�f   ��Ȩ� ��  ȯ�� ¡ ��� [j �������-����ȯ�` ×� �ȡƨ [�� Ʌ�����ǒ� �ͧ � � �� Ǘ�f   ��Ȩ� ��� � ��

बढ़ गया। 

IV.1.4 è�Ȩ� ��ȡ« ȡ���è�Ȩ� ��ȡ« ȡ��
�Ȣf   _�  ȯÛ  ȯÈ  �����������ȯ�` ×� �ȡƨ [�� Ʌ�����ĤǓ� � � ����a ���� ±ȡ�
� ȡ�[IV.10)।  \ È� Ǘ���

������ Ʌ, � Ǘ�f   ��ȯ��ɮ�ȡ�ȡ�Ǒ�  Ȳ���� Ʌ�Þ� ȡ� ����� Ʌ�� Ǚͪƨ �� ȧ��±� Ȣ�  Ȳ� ȡ�� ȡj Ȳ�� � ȡ�`   �ȯ��æ� ȡ� ��Ȫ�[� Ȫͧ� � Ȫ�] ` �ā� Ȫ�� � ȡ��Ǘ  �ȣ�

Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȯ� �ͧ f � �ͧ Įͬ � ��� Ȩ�Ⱦ�ȯ���ǐ�� ȡ� ɉ��ȯ�� ȡ�� �è�Ȩ� ��ȡ«ȡ��\ ǔè� ���¡ ȡ@�\ È� Ǘ��������� Ʌ�ǐ�«�[��ɇ� �ɮ�ȡ�ȡ��ȯ�Ȫ��ȯ��� Ʌ����

�Ȣ�Ȣf   �� ȧ�� �ȫ� Ȣ��ȯ��ȡ�,�^  � Ʌ�� Ȫ°Ȣ�� ȯ� Ȣ�] _@�� �Ȳ���������ȯ��ȫ�ȡ� , ] �ͬ [� � �ͪ� ȡ  �� � ȡ�� Ȩ�Ⱦ�ȯ��] � ���� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�

Ĥ� ȡ��ɮ�ȡ�ȡ�` ×�Û� �¡ Ǖ_�\ Ǔ� ǔæ� �� ȡ�� � ȡ�\ � ȯǐ�� ȧ��ȡçĚ�Ǔ� �� Ǖ� ȡ��� � Ȣ� ɉ�  ȯ�� Ȫͨ� � ��Ǒ¡ � ��ȡ� ȡ��ĤǓ� Đͩ � ȡj Ȳ�ɮ�ȡ�ȡ�� Ȣ��Ȫ�[� Ȫͧ� यो 

^ǔÈ��ȣ�] ` ɪā� Ȫ�� ȯ� �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ��Ȣf   _�  ȯÛ  ȯÈ  �����ĤǓ� � � �� Ȣ� ȯ�� � ȡ�� � ȡ@� �ͪ� Ǖġȣ� �� �  ȯ�  � Ē �  ȯÛ  ȯÈ  �� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ�� � �-

Ĥ� ȡ� �¢ ȯğɉ�� Ȱ  ȯ�f ¹ f �   Ȣ� Ȣ, ` �� ȪÈ� ȡ�Ǒ�� ȡa��è� Ǖf ȱ, h �Ȫ�� � ȡ�ǐ�� ã�ȣ����\ �ȯ¢ ȡ�Ǚ� �\ �ͬ � �\   ���°ȡ@� �ͪ�ȯ� Ȣ�  Ȳè� ȡ� � �Ǔ� �ȯ� � ɉ�

ɮ�ȡ�ȡ�Ǔ� �Ȳ� ��ǒ�Đ ȧ,�� �Ȳ���� ȡ� �ͬ �ȡ���� �ȡ��h �Ȫ�ǒ�Đ ȧ��ȡ�ȡ,�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� ȧ�] � ��ȯ��ȡ�ȯ�� Ʌ�� � ȡ� ȡ���±� Ȣ�  � è� ȡj Ȳ�� � ȡ�

\ Ĥ×� ȡͧ� � �  É� ��� ȡ� [�� [� ��ȯ�  ȡ� �� Ǘf   ��ȯ��ɮ�ȡ�ȡ�Þ� ȡ� ����� Ǚͪƨ �के चलते  Ǒ�  Ȳ����ȯ��ȫ�ȡ� ��ȡ̀ � ��[�� Ǖ� ȡ���� ȡ��¡ ȡ@��ȯ� Ȣ�

  Ȳè� ȡ� � �Ǔ� �ȯ� � ɉ�ɮ�ȡ�ȡ��Ȱã� Ǘ�� �ȣ�,�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȯ� �ͧ f �` à� Ȣ��  ȯ��ȯ¡ � ��Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ȩ�Ⱦ�ȯ���ǐ�� ȡ� ɉ,�� � ��ȣ�� Ú� �  ȯ� �ͪ�ȯ� Ȣ�

�Ȫ�[� Ȫͧ� � Ȫ�^ǔÈ��ȣ�Ǔ� �ȯ� �� Ʌ� �ͩ ��  ȯ�� ȯ� Ȣ�] � ȯ�� � ȡ��Ȱǔæ�� ��ȡ«ȡ�ɉ�  ȯ�  � ȡ�ȡ×� � �� � Ȣ� ɉ��ȯ�� ȡ�� �� � ��ȣ������� Ʌ�è�Ȩ� ��ȡ«ȡ��

� Ʌ�� ȯ� Ȣ�] _@��Ʌġȣ� ��� ��� Ʌ� �ͩ f �� f �Ĥè� ȡ�ɉ� �ͪ� ȯ��Ǿ ��  ȯ����������ȯ� �ͧ f �� � ��ȡ� � Ȫ�Ȣ� �� ȡ�ȯ��ȯ�� ê� ,�\ Ĥ×� ¢ �\ Ȳ� �� ɉ����

� ��  ȯ�Į ȯ� Ȣ�I�� � ȡ�Į ȯ� Ȣ�II �ͪ�ȯ� Ȣ��Ȫ�[� Ȫͧ� � Ȫ�Ǔ� �ȯ� � ɉ�� Ȫ� �ͧ � ȣ��Ǘ�,� � ȡ��ǗȲ� Ȣ��ȡ«ȡ���ȯ� �ͧ f �\ �ǐ��Ǔ� [� ��ǗȲ� Ȣ� � �� ȡ� �� �����  ȯ�
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� ���ȣ������� Ʌ�� ¡ �  Ǖ� ȡ���� ȡ��¡ ȡ@�� Ǘ�f   ��ȯ��ɮ�ȡ�ȡ�� � ȡǔè� Ǔ� ��� ȡf ��� � ȯ�� � ȡ� �ͪæ���ȯ�^ǔÈ��ȣ��ȡ« ȡ�ɉ�  ȯ�  � �ȡ� � � �� � Ȣ� ȯ�

आने के बाद एफ़पीआई  � ȯ�� �ȣ���±ȡ��ȣ@� �ͪ� Ǖġȣ� �� �� ȡ�  ȯÈ��� �^Ȳ�ȡ̂   ȯ  ����Ĥ� ȡ��\ è� ȡ� Ȣ�� ȡ�È� ɉͩ� �` Û¡ Ȫ� Ʌ�\ �� ȯ�� Ǖ¤  ȡ� ɉ�� ȧ�

� ��ȡ_�� ��� ȣ�� Ȣ�� � ȡ�\ �� ȯ� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��Ǘ� [�è� �ɉ�  ȯ�k ��a����� ȡf ��� ȡ@�� ȡ� [�� Ʌ,�  Ȣf   j �ɮ�ȡ�ȡ�� ȡ�� �� Ʌ�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ȣ�Ȣ�Ȣ�

] � � � ɉ��ȯ�` à� Ȣ��  ȯ��ȯ¡ � ��¡ Ȫ� ȯ, �ͪ� Ǖġȣ� �� �ɮ�ȡ�ȡ�� Ȳ�ȣ��ȯ��ȡ��� ���ȣ�� ȡ¡ ��ȯ� �ͧ f � �ͪǓ� � ȡ[� �� � ȡ�  ȯ�ȡj Ȳ��Ȫ� ɉ��ȯ� �ͧ f ��Ȣf � ] _�

�ȯ�� ȡ�� �� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ�� � ȡ�� Ȣf   �ȣ��ǐ����ɮ�ȡ�ȡ�ĜȡÝ���Ʌġȣ� �� Ȣf   �ȣ�
  Ȣ� Ȣf   �ȣ��� � ȡ�  Ȳ� ǕÈ��� Ȣf   �ȣ�
] _� Ȣf   �ȣ��ǒ�� ɉ�� ȧ�� Ȳ� Ǘ�ȣ�

�ͧ � � ȯ�  ȯ��ȡ��è�Ȩ� �� ȡͩ�[��� Ʌ�� ȯ� Ȣ�] _@��� ȡ� [�� Ʌ��ȯ������ Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ��ȯ��ȡ�� Ǘ��ǔ�   ȯ���ȡ«ȡ�ɉ�� ȯ���¡ � ȯ�¡ ȣ�Ǒ¡   ȡ��� Ʌ�� ȯ� �ͧ � ȡ�

था ,�� Ȫͨ� � �] ǔè� � ɉ, _f � _�� Ȫ�� ȡͧ� � �� �� ȯ�¡ Ǖf , �ȯ� �ͧ f �� �� ���Ȱ� ȯ�  ȯ�� Ȫͨ� � �¢ � � ȡ��� Ʌ�  Ǖ� ȡ��] � ȡ@�^� �\ �ȯ¢ ȡj Ȳ���� �ͩ �

�ȡÏ � �� Ǖ� ȡ��� � Ȣ� ȯ�  ȯ�  Ǖ� ȡ�ɉ�� Ʌ�� ȯ� Ȣ�] f � Ȣ,�\ ĤȰ� ���,������� Ȫ�  �  ȯ��°ȯ�` � ȡ� ��ȯ�  ȡ� ��Ȣf   _�  ȯÛ  ȯÈ  �
��,974)�� � ȡ�Ǔ� Ý�ȣ�

(9,265) पर बंद हुए ।

IV.1.5 �ͪ�ȯ� Ȣ�� Ǖġȡ��ȡ«ȡ��� �ͪ�ȯ� Ȣ�� Ǖġȡ��ȡ«ȡ��� Ʌ, � Ǘ�f   ��Ȩ� ��� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ�ǽ�� ȡ�f � �  Ȣͧ� � ��Ʌ� �� Ʌ��¡ ȡ�� � ȡ�����-17 के 

` ×� �ȡ� [�� Ʌ�� Ǘ�Ȫ��� ȡ��ȡ̀ Ȳ��è� �ͧ ɍ� �� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ�a ���� ±ȡ�
� ȡ�[�IV.11)@��Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ, � Ǘf   ��ȡçĚ�Ǔ� ��ȯ�� � Ȣ� ɉ��ȯ��ȡ��� Ǘf   �

�ȡ� ��� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ�ǽ�f �� ȧ�� � � Ȫ�ȣ�� ǕÉ� �Ǿ��  ȯ��Ȩ� ��� ȧ�� � �Ǘ� Ȣ�;�f ¹ �Ȣ] _�] ` �ā� Ȫ�
̂ ǔÈ��ȣ�� � ȡ�� � [��Ȫ� ɉ�� Ʌ��;� �ͪ�ȯ� Ȣ�

� Ǖġȡ��ȯ� �ͧ f �� ȯ� �] � ȡ� � ɉ�  ȯ�� ȡȲ� ��ȯ�बढ़ने,�f ¹   Ȣf � ] ��
�Ȣ���ȣ�ɅÜ� � ���ȡ�ɉ, � � ȡ�\ È� Ǘ��������� Ʌ�� ȢǓ� � � ����� Ʌ�� �ȫ� Ȣ�� Ȫ�

�� ȡ[��¡ ȣ�¡ Ȱ@��ȯ��ɮ�ȡ�ȡ� �ͪè� ȡǐ�� ��ȡ� � Ȫ�Ȣ� �� ȢǓ� �� � ȡ�\ �ͬ � �  É� ��� ȫǑġ� �� ȢǓ� �� ȧ�` à� Ȣ��� Ʌ�� Ǘf   ��Ȩ� ��� Ʌ�� � �Ǘ� Ȣ�] _@�
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उसके बाद, � Ǘf   ��Ȩ� ���ȯ�� Ǖ¤ȡ�� ȯ�ǽ�� ȯ�� Ʌ�����ĤǓ� � � �� ȧ�� �ͬ �ȡ���] _�
��� �Ȳ���� Ȫ�� Ǘ�f   ��Ȩ� ��������ǽ�ĤǓ� �� Ǘ�f   ��Ȩ� ��

था,�� � �ͩ ����� �Ȳ���� Ȫ�� ¡ �������ǽ��� � �� � ȡ�@�Ǒ�  Ȳ���������ȯ��¡ � ȯ�  Ü�ȡ¡ �� � �ǽ�f �� ȯ� �ͬ �ȡ����ȯ�] � ȯ�Ǒ¡ è  ȯ�� ȧ�� ��ȡ_�

� ��� ȣ�� Ȣ�, �ͩ Û� Ǖ��ȯ��� ȢǓ� � � ����� Ǚͪƨ ��ȯ�� �ȡ��� Ʌ�� � ��ȣ������\ Ȳ� �� � �� ¡ � �ͩ ��  ȯ��ȡ̀ � ��[���ȡ��� Ʌ�] �� � ȡ@�� ���ȣ������

के बाद स,े��Ʌġȣ� ��� ��� Ʌ��� ȧ�� _��Ȩͧ�   Ȣ�� Ȫ�� ȡj Ȳ����^ǔÈ��ȣ��Ȫ�[� Ȫͧ� � Ȫ�\ Ȳ� �ȡ[¡ �� � ȡ��ȯ���Ȩͧ�   Ȣ��ȯ��� Ʌ�� Ǚͪƨ �� ȧ�� Ǔ� ��ȯ��ȡ�ȯ�

� Ʌ�  � è� ȡf ȱ�� � �¡ Ȫ� ȯ��ȯ�� ȡ�� �ǽ�f �� Ʌ�� ȯ� Ȣ�] � Ȣ�@

� _�� ȡ�� ɉ, � Ȱ  ȯ� �ͩ �� ȡ�� ��ȯ�� ȡ� Ǘ�� ȡ� ȯ�� ȡ�� � �� ȡ�ȡ, 4 ĤǓ� � � �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� ê� �¡ ȯ� Ǖ�� ȫǑġ� �� ȢǓ� �� Ʌ��� �Ǒ�f �� ȡ� ȯ,�] �ͬ [� �

� Ǔ� �ͪ �ͬ � ɉ����� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ�\ è� ȡ� Ȣ�Ĥ� ȡ��� � ȡ��Ʌġȣ� ��� ��� Ʌ�� Ȫͪ�� � �ͩ f �� f ��ȡ� � Ȫ�Ȣ� � �ͪ�ȯ� �Ǘ� [�Ǔ� � [� ��ȯ�ĤǓ� �ĤǓ� �ƨ �

¡ Ȫ� ȯ��ȯ�� � � ȯ�� �ͪǓ� � � ����� Ʌ��è� ȡǓ� ×��] � ȡ�@�f ¹ �Ȣ] _�\ Ȳ� �ȡ[¡ �,� �ͪ� ȯ��Ǿ��  ȯ�^ǔÈ��ȣ, � Ʌ��ȡÏ � �� Ǖ� ȡ���ȯ�� � Ȣ� ɉ�  ȯ�� ȯ� Ȣ�] � ȯ�

  ȯ�^  �ȯ��ȡ��� ȡ� [�� Ʌ�ǽ�f �� Ʌ�� ȯ� Ȣ�] � Ȣ, � Ȫ�  Ǖ� ȡ�ɉ�� ȧ�� Ǔ� ��±� ȯ�� ȧ�j ��\ Í � ȡ�  Ȳ�ȯ� ��ȯ� ȡ�¡ Ȱ@����� �Ʌ  Ȣ�  ȡȲ�ȯǓ� � �Ĥ� ȡ�Ȣ� �ͪǓ� � � �

दर (एनईईआर)�� � ȡ��ȡè� �ͪ� �Ĥ� ȡ�Ȣ� �ͪǓ� � � ����
] �__] ��) �Ȫ� ɉ��ȯ�\ � Ǖ  ȡ�,�ǽ�� ȡ������� ȡ� [�\ Ȳ� �� � ȡ�� ȡ� [������\ Ȳ� ��ȯ�

�Ȣ� �Đ � � ������ĤǓ� � � �� � ȡ�����ĤǓ� � � �a ���� � ȡ@�
  ȡ�� Ȣ�IV.2)

सारणी IV.2: � ȡ� � ȡğ�� � ȡ��ȡè� �ͪ� �� ȡ� Ǘ� �ͪǓ� � � ����

å� ȡ�ȡ��] � ȡǐ�� � (आधार : 2004-05=100)

�Ȣ��\ è� ȡ� Ȣ�

नोट : ] �__] ��] Ȳ� °Ʌ�` �� ȪÈ� ȡ�� Ǘã� �  Ǘ� � ȡȲ� �
�  Ȳ� ǕÈ� �����] � ȡǐ�� �¡ Ȱ�@

èğȪ� ��आरबीआई 

मद सूचकांक 
� ȡ� [�
31,

2017
(पी )

� Ǚͪƨ �(+)/� Ǘã� ıȡ  �
-)
(ĤǓ� � � �)

Mar 31,
2017 over
Mar 31,
2016

Mar 31,
2017 over
Sep 30,
2016

36-� Ǖġȡ�] �__] ��

36-� Ǖġȡ�f � __] ��

6-� Ǖġȡ�] �__] ��

6-� Ǖġȡ�f � __] ��

ǽ/ यूएस $ (31 � ȡ� [������

को )

119.3

78.3

132.2

70.8

64.8

7.9

6.3

7.8

6.3

2.3

4.2

5.2

5.0

6.1

2.8
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�ȨÈ  ��iv.1 ����ȡ�Ē è� �] ǔè� � ȡȲ, �ǗȲ� Ȣ�\ ��Ȫ� �� � ȡ�b � �� ȧ�] �ǗǓ� [��-

�Ȱͪ��� �ĐȲ� �¡ ȡ̂ �Ȫ� ȯͧ    ’’ \ � ȡ[� �  Ȣͧ� � ��ǗȲ� Ȣ��ȡ� ȯ��ɇ� �� Ȫ�b � �Ĥ�ȡ� �� �� ȯ�� Ʌ�� �ȫ� Ȣ�� ���¡ ȯ�¡ ɇ, � Ȫ�� ǕÉ� �� ȡ�� ��ȯ�

Ǿ ��� Ʌ��� ȡ[� ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ�ǔ�   �ȯ�� ȡ�� ��������ȯ�Ĥȡ�à� �� Ʌ�� Ǘ�f   �� Ȳ�ȣ����� ȡ� ȧ���Ǖ�ȡ�Ĥ� ȡ���°ȡ�� ȡ�
�� [� Ȳ�ȯ�f Ȳ��� Ȫ� �

,1991) उसके बाद स,े   Ȱƨ ȡǔÛ� � �� � ȡ��\ � Ǖ� �� Û� �  ȡǑ¡ ×� �� ȯ�Ǘ�ȣ�� �¡ �  ȯ�‘’�ǗȲ� Ȣ�� ȡÚ� � ’’ � Ȫ�b � �� ȧ�] �ǗǓ� [�  ȯ�

  Ȳ� ȡͧ� � �¡ Ȫ� ȡ�¡ Ȱ�� � �ͩ �� ȡȲ� ����� ȫǑġ� �� ȢǓ� �Ĥ  ȡ���ȯ�Ú� ȡ� ��Ʌġ� �ɮ�ȡ�ȡ, � ȧ�� Ǘͧ� � ȡ�� Ȫ��ǕÉ� ȡ� �ͩ � ȡ�@�
ǐ��ȯ�ȡ������

b � �� Đ �� Û�Ȣ� Ǔ� Ȳ� ��� Ʌ��ɇ� ��ǗȲ� Ȣ�� ȧ�� Ǘͧ� � ȡ����¡ Ȫ� ȯ��ȡ� ȣ� � � ȡ[�� Ʌ��Ȫ��� ȣ� Ʌ��ȣ�� ȡ� Ȣ��¡ ɇ@��¡ � ȡ��\ Û� � ȡ[� �� Ǖġȡ�

Ǻǔç�� Ȫ� �¡ Ȱ�� Ȫ�� ¡ ��� ȡ[� ȡ��¡ Ȱ� �ͩ ��ɇ� �  �ȡ�¡ ȣ�  � Ȣ�b � –� ȡ� � �` � ȡ�� � ȡ[j Ȳ�  ȯ�b � �� ȧ�� ȡȲ� �� Ȫ��Ǘ�ȡ�� ��  � � ȯ�¡ ɇ�

� � ȡ��Ȳͫ�Ȳ� �  Ȳ�Ȳ� Ȣ�� Ȫ_�� Ȣ��Ȫ� �
̂ ǔÈ��ȣ��� ȡ� �� � [��ȯ�\ � Ǖ  ȡ���ȯ� � ȡf Ȳ�] � ȯ�  ȯ���ɇ� ɉ�� Ȫ�g  ȡ�� �� ȯ�  ȯ�� ¡ ȣȲ��Ȫ� �  � � ȡ@�

�ɇ� ɉ����� ȡ� Ǘ�ǗȲ� Ȣ��ȡȲ� ȯ�� ȧ� \   Ȳ�Ȳ� � ȡ� \ � ȡ[� ��ɇ� ɉ�� ȧ��ȯ� � ȡf ȱ�� ȧ� � �� � ȡ�b � �� ȧ�� ȡğȡ�� Ȫ�Ĥ� ȡͪ�� �� �� �Ʌ, पर 

� ȪǑ�� �ͧ � ȡ� Ȣ�� � ȡ� �ͧ � ��� ȧ��� ȣ� ��ȯ�  ȡ� �� ¡ �� ȰĐ Ȫ� �ͪ� ȡ��� ȯ� �� ȡ� ȡ�¡ Ȱ@��Ǘ  �ȡ, b � � �ͪ� �� �����Ȫè�– �ͩ � � ȯͧ  � � �

� ¡ ×���ǔ�   �ȯ�� ¡ � ��ȯ�` � ȡ�� � ȡ[�� Ȫ��ɇ� �ɮ�ȡ�ȡ�Ǔ� � ȡ[ǐ�� �\ �ͬ � �b � �� ȡ� � ɉ�� Ȫ��Ǘ�ȡ�� ¡ ȣȲ�� ��  � � ȯ�
\ � ȡ[� �� Ȳ�ȣ�� ȡ�

�±� Ȣ�\ Ǔ� ǔæ� �� ȡ��ȯ��Ȣ� �� Ȫ��ɇ� ɉ��ȯ�� Ȫͨ� � �] � � � �� Ȫ���� �  � � Ȣ�¡ Ȱ��b � �� ¡ ȣȲ�� ȯ�  � � ȯ@�^  �Ĥ� ȡ�, ऋण के 

�ͧ f �  � Ȣ�� ȡȲ� ��Ǘ�ȣ�� ¡ ȣȲ�¡ Ȫ� Ȣ@�� ���ɇ� ɉ�ɮ�ȡ�ȡ� �ͪæ�ȡ  � � �� Ȫ��ȯ� ȯ�� ȧ�ǔè� Ǔ� �� Ʌ�
̀ �ȡ¡ �� ��ȯ� �ͧ f ���ȡ�Ē è� �] ǔè� � ɉ�

� Ʌ�� ȡ� ȧ�\ �ͬ � �\ Ĥ×� ȡͧ� � �� Ǚͪƨ �  ȯ��` Û¡ Ʌ�\ �� Ȣ�� Ǖ�   ȡ� �  ¡ � ȯ�� ȧ�¢ � � ȡ�� Ȫ�  � � [� ��ȯ� ȯ��ȯ� �ͧ f �\ �ͬ � ��ǗȲ� Ȣ�� ȧ�

] �æ� � � ȡ��°� Ȣ�¡ Ȱ@�^ǔÈ��ȣ�� ȡ�� ɉ�  ȯ��ǗȲ� Ȣ�` � ȡ¡ ȣ�¡ ȡ� ȡȲͩ� �g  Ȣ�ǔè� Ǔ� �� Ʌ�� Ǒ�� , � ¡ Ȳ� ȡ�� � ȡ�\ � ȡ� � ȡ�ȣ�¡ Ȱ, È� ɉͩ� �

^    ȯ��ɇ� �� Ȫ� �ͫ� ȣ��ȯ� �¡ Ȫ� ȡ��°� ȡ�¡ Ȱ@�� ¡ �� ¡ � Ȣ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ ��ȡ«ȡ��� � ȡ� �ͪǓ� � ȡ� � �\ � Ǖ� ȡ  � �� ȧ�� � Ȣ�¡ Ȱ�� � ȡ�  �ȡ�

�Ǘ�Ȳ� �b � ɉ�� ȧ� j ��Ĥ�ǙǓ� � ¡ Ȱ@�^    ȯ� f � �ĤǓ� �Ǘ� �� ȧ��Ȱ� � �ͧ � � ȯ�� � � ȡ� ¡ Ȱ�ǔ�   �ȯ�� ¡ � � \ �� ȡ[Ü� ��ǗȲ� Ȣ�  ȯ�å� �¡ ȡ� [�

�ǐ�� Ȫ� � ȡj Ȳ�� Ȫ�b � ��ȯ� ȯ�� Ʌ�� � Ȣ�] �� ȡ� Ȣ�¡ Ȱ@���� ȯ�� Ʌ, � ¡ �� Ȳ�ȣ�� ȧ��� ȡ�� Ʌ�� �ȯ� ��ȯ� ȡ�¡ Ȱ�ǔ�     ȯ��ȡ�Ē è� �] ǔè� � ɉ�

� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� Ȣ�� � ȡ��ȡ��� Ʌ��ǗȲ� Ȣ�� ��� ȡ� Ȣ�¡ Ȱ@�� ȡ�� Ȣ� �� ɇͩ�Ȳ� �Ĥ� ȡ� ȣ��ȯ� �ͧ f ��Ȱ� � ��ȡ�ȡ�
������ ȧ��¡ � ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�\ � �ͬ �

  ȯ������� ȧ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȯ� �ͧ f �����ɇ� ɉ�� ȡ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȡ�ȡ��� � ȡ�� ȡ��\ � � -\ � � �� Ȩ�� ɉ�
\ � ȡ[� �Ǔ� � � �Ĥ� ȡ�ɉ, �ɇ�� �

Ĥ� ȡ�ɉ, �ͧ Û� � ȡ�� � ȡ�f �ȯ� ȯ� ɉ�–�ȨÛ���ȨÛ���Ȫ����ȯ��ȡ� � �ɮ�ȡ�ȡ�  ͧ è�� �� ȯ� ȯ�� ȡ̂ Ï ��� Ȱ� ��h � �� Ǖ� Ʌɪ  �
� Ȣf � f � ��� Ȫ�

� ȡ� Ǘ�� �� ȡ�¡ Ȱ�� ȡͩ� �\ � Ǖ� ȡ� ɉ�� ȧ�  ×� � ȡ�� ȡ��� ȡ�� � �  �ȯ, � ¡ ��ȡ� ȡ�� � ȡ� �ͩ �  � � �\ � � [� �] ǔè� � ȡȲ�� � ȡ�� Ȫͨ� � �

� ȡǐ�� �] ǔè� � ɉ�� ȧ�� Ǖ� � ȡ�� Ʌ��ǗȲ� Ȣ�\ � Ǖ�ȡ� �
  Ȣ] �f ] ���b � �  Ȳ� Ǚͪƨ  पर बड़ा असर डाल सकता है  जहां बेहतर पूजंीगत 

�ɇ� �\ �ͬ � �b � �Ĥ�ȡ� �� �� ȯ�¡ ɇ�� ¡ ȣȲ� ` Í � �� Ȣf � �Ȣf ���ȡ� ȯ��ɇ� ɉ�� Ʌ�b � �� Ǚͪƨ ������ Ȣ� Ȣ��¡ � Ȣ�¡ Ȱ@�� � �Ǔ� �� �Þ� ȡ� �

� ȡǔ� [� �
f � ] _f � ) � Ú� è� � ȡ�� ȡ�f � �Ĥ� ȡ�Ȣ�   Ǘ� � �¡ Ȱ@�¡ ȡ� ȡȲͩ� , � ���ɇ� ɉ��ȯ��ȡ  �� ȡ� ȧ�\ �ͬ � ���ȡ�Ē è� �] ǔè� � ȡȲ

¡ Ȫ� Ȣ�¡ ɇ��� Ȫ��ɇ� �� ȡ�� Ȫ�
i) \ �� ȡ�f � ] _f � ���� ȡf ��� � ȯ���±ȡ� ȯ�� ȡ�Ĥ� ȡ  �� �� ȯ�¡ ɇ�� � ȡ��� ȡ�
ii) b � �� ȧ�] �ǗǓ� [�� � �

� �� ȯ�¡ ɇ�@��Ȱ� � ��ȡ�ȡ�
������ ȧ��Ǘ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�\ � �ͬ �  ȯ������� ȧ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȯ� �ͧ f �����ɇ� ɉ�� ȡ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȡ�ȡ��� Ȳ�ȣ�

] � ȯ��ȯ��ǐ�� ȡ� �� ¡ ��� ȡ� ȯ�¡ Ȱ� �ͩ ���ȡ�Ē è��] ǔè� � ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�¡ ȣ�b � �� Ȫͨ� � �� Ǖ°ȯ�¡ ɇ��
\ � ȡ[� ��Ǖ� �] ǔè��\ � Ǖ�ȡ� ����

�Ǖ� �  Ȳ� �ͬ � �] ǔè� � ɉ��ȯ�  ȡ� �  � � �f � �Ȣf ��� ȡ�` � � ȧ��Ǖ� �] ǔè� � ɉ��ȯ�ĤǓ� � � ��ȯ�Ǿ ��� Ʌ��ɇ� ɉ��ȯ�f � ] _f � ��ȯ�  ȡ� �

f � �  � ȡ�ȡ×� � �� � ȡ�  ȡȲǔÉ� � ȧ�Ǿ ��  ȯ��°ȡ�\ ¡ � �  Ȳ�Ȳ� �¡ Ȱ�
� ȡͧ� � ȡ���@�� Ȳ�ȣ��ȯ��ǐ�� ȡ� �� Ȣ�� ¡ ȣ��� ȡ[� ȯ�¡ ɇ� �ͩ ���ȡ�Ē è� �

] ǔè� � ɉ�� Ʌ�f � �(  � ȡ�ȡ×� � ��è�ȰÖ��[��ȯͪ�f � � �] � ȡ� �  ȯ�f � ] _f � �� Ʌ�� � � � ������� ȧ�è�ȰÖ��[��ȯͪ�f � � �� Ǚͪƨ �¡ Ȫ�

सकती है। 
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  ȡ�� Ȣ������ɇ� �b � ��ȯ�Ǔ� � ȡ[��


�Ǔ� � [���ǐ��� ȸ���: I ऋण )

�Ʌ�� �Ĥ� ȡ�Ȣ�

मॉडल 

\ � � �Ĥ� ȡ�Ȣ�� Ȩ�� � एबी- �ͧ Û� � ȡ�

जीएमएम 

एबी- Ĥ� ȡ� ȣ�

जीएमएम 

 ऋण  

जीएनपीए  

सीआरएआर 

\ �� Ȫ� � ɉ�� ȧ�  ȲÉ� ȡ�

एआर 1 ( पी-�Ȱã� Ǘ�

ए आर 2 ( पी-�Ȱã� Ǘ��

¡ ȰÛ  ȯ� �
��Ȣ- �Ȱã� Ǘ����

-0.12***

(-1.7)

-0.64*
(-7.6)

0.16*
(5.9)
1848

-0.15**

(-2.2)

-0.64*
(-5.1)

0.25*
(5.3)
1848

0.18*
(-3.0)

-0.56*
(-4.5)

0.36**
(3.3)
1782

0.01
0.20
1.00

-0.15**
(-2.1)

-0.63*
(-7.5)

0.16*
(6.0)
1848

0.01
0.30
1.00

� Ȫ����b � ���b � �  Ȳ� Ǚͪƨ �
�Ǔ� � ȡ¡ ȣ����Ǔ� � ȡ¡ ȣ������ Ȣf � �Ȣf ���\ Ēͬ � �\ � Ǖ�ȡ� �� Ʌ�  � � �\ � � [� �] ǔè� � ȡȲ���� Ȫͨ� � �� ȡǐ�� �] ǔè� �\ � Ǖ�ȡ� �� Ʌ�पूंजी 

मौसमीपन, � ȡ� � ȡğ�� Ȣ�Ȣf �  Ȳ� Ǚͪƨ , ^ǔÈ��ȣ����ĤǓ� � � �� � ȡ��ȯ�Ȫ����  � ȡ� Ȫ� � ɉ��ȯ� �ͧ f �\ � Ǖ� ȡ� �Ǔ� � Ȳǒğ� � �ͩ f �� ȡ� ȯ�¡ ɇ�

� Ȫç�� ɉ��� ȧ   ȲÉ� ȡf ȱ�«ȯ��  ȡȲǔÉ� � ȧ�¡ ɇ�@

f ] ����� � ȡ�f ] ����Ĥ� � �Đ � �� � ȡ�ɮ �ͪ� Ȣ� �Đ � ��ȡ�è�ǐ�� �  à�Û� ɉ�� ȧ�Đ � � ��� ȡȲ� �¡ ɇ�@

� Ȣf � f � �\ � Ǖ� ȡ� � Ȫ��ȯ� �ͧ f ��¡ � ȡ� ��ȡ� � ɉ��� ȧ�� ȡȲ� ��ȯ� �ͧ f �¡ ȰÛ  ȯ� �� ȡȲ� �¡ Ȱ�

*, **, �������Đ � � ���� �, �� �� � ȡ���� ����� ¡ ×���� � ȯ�¡ ɇ�@

������ ȧ�è�ȰÖ��[��ȯͪ� f � � �� Ǚͪƨ �¡ Ȫ�  � � Ȣ�¡ Ȱ@�� ¡ ��ȡ� ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ� �ͩ ��ɇ� �����-���� ȧ�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� � �\ �� ȡ�f � ] _f � ��

बचा सके। उसके बाद, ¡ ȡ� ȡȲͩ� , ` � �ȯ�f � ] _f � ��� Ʌ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ�¡ Ȱ, � Ȫ� �ͩ �b � �  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ʌ�] � Ȣ�f � �� Ȳ�Ȣ� �ͬ �ȡ����ȯ�\ � ǕǾ��

¡ Ȱ@�\ ĤȰ� ������� Ʌ�Ĥȡ�à� �� ȧ�� _�] ǔè� �� Ǖ� �×� ȡ�  � Ȣ¢ ȡ��ȯ��ȡ�, f � �Ȣf �� ȧ�è�ç���¡ � ȡ� �  ȯ�� Ǖ°Ȣ�] � �� Ʌ� �ͬ �ȡ���ɮ�ȡ�ȡ�

f � ] _f � ��� Ʌ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ@�� ¡ �� Ȫͨ� � �  ȯ��� � ȯ�� ȧ�Ĥ�ǙǓ� �� Ȫ��±ȡ� ȡ�¡ Ȱ�� � ȡ�^    ȯ�b � �  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ʌ�k ��\ �ͬ � � �ͬ �ȡ���] � Ȣ@

  ȡ�� Ȣ����Ǔ� �� �Þ� ȡ� �� ȡǔ� [� �
Ǔ� � ���ȯ�Ǔ� � ȡ[�� �

एबी – �ͧ Û� � ȡ�� Ȣf � f � � एबी – Ĥ� ȡ� ȣ�� Ȣf � f � �

f � ] _f � �
Ǔ� � ��
-1)

��ȡ�Ē è� �] ǔè� � ȡȲ�

सीआरएआर  

�ɇ� � �ͩ Èè��Ĥ� ȡ��

\ �� Ȫ� � ɉ�� ȧ�  ȲÉ� ȡ�

0.542*

0.011*

0.003*

� ¡ ȣȲ�

1944

0.568*

0.008*

0.003*

हाँ  

1944

नोट:

f � ] _f � �����Ǖ� �] ǔè� � ɉ�� Ʌ�
�Þ� ȡ� ��å� � �� �ȡ� ��Þ� ȡ� �] � ����
�ĤǓ� � � �� Ʌ����@

��ȡ�Ē è� �] ǔè� � ȡȲ����Ǖ� �] ǔè� � ɉ��� Ʌ�
��Ǖ� ��  Ȳ� �ͬ � �] ǔè� � ɉ��ȯ�  ȡ� �  � � �f � �Ȣf � �ͧ � ȡ� ���
ĤǓ�� � �� Ʌ���@

मौसमीपन , b � �  Ȳ� Ǚͪƨ , �ɇ� �] � ȡ��, ] ǔè� � ɉ����ĤǓ� � � , �ǐ�� ȡ� � �å� � �, गैर-Þ� ȡ� �] � , f   f � ] ��  ͧ È� Ǘǐ��ȣ�� Ʌ�Ǔ� �ȯ� , � Ȣ�Ȣf �  Ȳ� Ǚͪƨ �� � ȡ�� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ� �ͧ f �ĤǓ� � � � ɉ�

� Ȫ�Ǔ� � Ȳǒğ� � �ͩ � ȡ�� ȡ� ȡ�¡ Ȱ�@

\ �ͬ � �� ¡ � ȡ� ��ȡ� � ɉ��ȯ� �ͧ f �¡ ȰÛ  ȯ� �� ȡȲ� �� � ȡ�\ �� ȯ�Ȣ� �è�� �����è���  Ȳ�Ȳ� ɉ��ȯ� �ͧ f �f �ȯ� ȯ� ɉ�–�ȨÛ��� ȡȲ� �  Ȳ� Ȫ�� � � ��ȡ� Ȣ�� _�¡ Ȱ�@

��� �è� ������ ¡ ×��Ǘ� [�। 

  Ȳ�� [�: �� ȡ[� �ȯ���ȯ�   एस  तथा  कारा  एस लोन (1919) “��Đȯͫ���ĐȲ� �‘’ĦǗͩ� Ȳ� ��ȯ�  [�h � �^� Ȫ� Ȫͧ� � �f ǔÈ� �ͪ�ȣ,2

ǐ��ȯ�ȡ, एलवरो सांतोस (2015), ‘’�ɇ� ��Ȱͪ��� �f Ȳ��f Ȳ�Ȫ� ȯ�   �� � Ȣ�� �ͧ ǔÈ� �ͫ�ȣ�� Ĥͪ¹ ȯ�ȯÛ  �f Ȳ���Ȱͪ��� ��ȲèĚÈ��f Ȳ�� �ͫ�� �ͧ � ȯÖɪ  �

h � ��ȡ� Ǔ� Ȳ� �‘’ _  Ȣ�Ȣ�\ È� Ǘ�����
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IV.1.6 ऋण बाजार��b � ��ȡ«ȡ��� Ʌ,�� Ȱ��� ȡɮ� �b � �� Ʌ��� [������ [�  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ʌ����� ȡ� [������� � �����ĤǓ� � � �� ȧ�� ȯ� Ȣ�] � ȯ�  ȯ��¡ � ȯ�

` ×� �ȡƨ [�� Ʌ�� � ��ȣ�� ȧ�� Ǖǽ] � �� Ʌ�����ĤǓ� � � �� ȧ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ@�� _�� ȡ�� ,�¡ ȡ� ȡȲͩ� ,�^  � �ͬ �ȡ���� Ȫ��±ȡ�� ±ȡ�� ���� ȡ[� ȯ�¡ Ȱ@�� Ȱ  ȡ�

�ͩ � \ È� Ǘ�������� f � �Ȣ] ��� Ʌ��ȯ� ȡȲͩ� � � �ͩ � ȡ�� � ȡ� ¡ Ȱ, ऋण राइट-h � �� �� ȯ�� � ȡ�� Ǘ�Ȣf �ȡ� ��ȯ�� ¡ � ��ɇ� ��ɇ� �b � �� Ȫ� �ͪ� ȯ��

 ͧ È� Ǖǐ�Ǒ�� ɉ�� Ʌ���� � ȯ�  ȯ�b � ��ȯ�Ĥ�ȡ¡ �����\   ���°ȡ�¡ Ȱ�
�� ȡ�[�IV.12)। 

इसके अलावा, b � �� Ǖ� ȡ� ȯ��ȯ� �ͧ f � �ͪ �ͧ ç���ɇ� �� Ȫ�ɉ�
f   �Ȣf � ��� ȡ�Ĥ� Ȫ� �� �� ȯ�  ȯ�� Ȣ��ɇ� �b � �� ȧ   Ȳ� Ǚͪƨ ��������Ǖ�ȡ�\   ���°ȡ�

होगा। मांग को देखा जाए तो,�f � �� Ȳ�ȣ�� �ȯ�Ǔ� �ȯ� �� Đ ,� �ͪǓ� � ȡ[� �� Ʌ�Ǔ� � �ͧ � �Ǿ��  ȯ�\ Ǔ� ǐ�È��¢ � � ȡ,�� � ȡ��\ �� Ȣ�b � ��ȯǑ�Ȳ� �

  Ǖ� ȡ�� ȯ��ȯ� �ͧ f �
�� Ȱ  ȡ�� ȧ�\ Ú� ȡ� �III � Ʌ�` ǔã� �ͨ � �¡ Ȱ���� Ȩ�Ⱦ�ȯɪ  �ɮ�ȡ�ȡ�� �ͫ� ȣ�ȯ�ȯǔ� Ȳ� ��ȯ�� ȡ�� �b � �� Ǚͪƨ �� Ʌ��� Ȳ�ȣ�] _�¡ Ȱ@

b � �� Đ ��Ǖ� ǽ×� ȡ� �� Ʌ��ȡ� ȡ��ȡ� � ȯ�� Ʌ�b � �  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ʌ� �ͬ �ȡ����] �ǗǓ� [��� ȡ�� ɉ-���ȡ�Ē è� �] ǔè� � ɉ�� � ȡ��ǗȲ� Ȣ�  Ȣ� ȡj Ȳ�� ȧ�� Ǘͧ� � ȡ�

� Ȫ��� ȡ[��¡ ȣ�¡ Ȱ�
�ȨÈ  �IV.1 � � ȡ�� ȡ�[�IV.13)

b � ��ȯ�Ĥ�ȡ¡ �� ȡ��¢ ȯğ�ȡ���ȡ�ȡ�b � �� Ʌ� �ͬ �ȡ���� Ȫ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ,�¡ ȡ� ȡȲͩ� �å� ȡ�� �] � ȡ������ ¡ �` ɮ� Ȫ� ��ȯ��f È  �Ȫ� ��� Ʌ�� ȯ� Ȣ�  ȯ�

] _�� � Ȣ��ȯ�� ȡ�� �¡ Ǖ] �¡ Ȱ@�
� ȡ�[�IV.14)�@�� ���ȣ������� � ���[�-����� [�] � ȡ�������` ɮ� Ȫ� �` ��  � Ǘ¡ ɉ�� Ʌ�  ȯ����� Ʌ�b � �� Ʌ�

�ͬ �ȡ���] � Ȣ�� Ȣ@�� ɮ� �ͪ��ɇ� ɉ�  ȯ��Ȳͫ�Ȳ� �� ȧ�` �� Þ� � ȡ�� � � Ȫ���� Ȣ��¡ ȣ�¡ Ȱ,���������� ȧ��¡ � ȣ�� Ȣ� �Ǔ� � ȡǑ¡ � ɉ��ȯ��ȫ�ȡ� �  � Ȣ�

f � �Ȣf ¹   Ȣ�  ȯ�b � �� ȡ�Ĥ�ȡ¡ ��Ǘ�ȯ����������ȯ��ȫ�ȡ� �� ȧ�\ �ȯ¢ ȡ�� � � � ����ĤǓ� � � �\ �ͬ � �� ȡ@�
�� ȡ�[�IV.15)�¡ ȡ� ȡȲͩ� , 2016-17


� Ú� �� ȡ� [�� � ��� Ʌ��ȡͨ� Ï � �¢ ȯğ�� Ȫ� �ͪ×� Ȣ� �  Ȳ  ȡ� � ɉ�� ȡ�  � Ē �Ĥ�ȡ¡ � �ͪ� � ȯ��� [�� ȧ�^  Ȣ�\ � �ͬ �� Ʌ��ɇ� ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�� � �b � ��ȯ� ȯ��ȯ�

कारण कम रहा था। ----- ----------------------------------

लगभग ����� Ȱ��� ɇͩ�Ȳ� � �ͪ×� Ȣ� ��Ȳ�Ǔ� � ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�Ǒ�f �� f �b � ɉ�� � ȡ�\ Ēͬ � ɉ�  ȯ�  Ȳ�ǔÛ� � ��ȡ�ȡ�
�f � �Ȣf ¹   Ȣ��Ȣ�� � ȡ�f � �Ȣf ¹   Ȣ�-�f � ��Ȣ��f   �] _�� Ȫ�] ��Ȣ] _�� Ȫ�Ǔ� � ȡǑ¡ � ȡ� �ͪ�� �ͨ � ȡȱ��

Ĥè� Ǖ� �� �� ȯ�¡ ɇ���� � ȡ��ɇ� ɉ�,� �ͪ×� Ȣ� �  Ȳè� ȡ� ɉ�k ��  Ȣ�Ȣ��ȯ�ɮ�ȡ�ȡ�\ �� ȯ�` � ȡ���ȡͧ� � ɉ��ȯ� �ͧ f �  � ȡ� Ȫǔ� � �

4 ��ã� Ǘf �Ȣ�ȣ] ��� �Ȳ��������  ȯ��� ���ȣ������� � ��ȯ� �ͧ f �  Ȳ�ǔÛ� � ��¡ Ȱ�@�
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� Ȱ���ɇ� �İ Ȫ� Ȫ��ȯ��Ȣ� ,� �ͪ�ȯ� Ȣ�İ Ȫ� Ȫ��  ȯ��Ȳͫ� Ȳ� �� Ȫ°ȯ�\ �ͬ � �f ¹ �Ȣ] _�^Û¹ � Ȫ�� � ȡ�\ ã��\ � �ͬ �b � �� Ʌ�� ȯ� Ȣ�  ȯ�] � Ȣ�� Ǚͪƨ ��ȯ�� ȡ�� �

बढ़ गई थी, घरेलू İ Ȫ� Ȫ��  ȯ� �ͪ×� �� ǕÉ� �Ǿ��  ȯ�f � �Ȣf ¹   Ȣ�  ȯ�\ �ͬ � ��Ȳͫ�Ȳ� ,�� Ȱ���ɇ� ɉ�ɮ�ȡ�ȡ��ȡͨ� Ï � ��ğ�� ȯ�\ �ͧ �ȡ� � �ͩ � ȯ�� ȡ� ȯ�� � ȡ�

  ȡ� [� Ǔ� � �Ǔ� � [� ��ȯ��ȡ�� Ǘ��� Ȱ�- �ͪ×� Ȣ� �  Ȳè� ȡj Ȳ�ɮ�ȡ�ȡ�Ǔ� � Ȣ�� ȫ������ ȯ� ��] �Ȳ�� ��ȯ�� ȡ�� �¡ Ǖ] �� ȡ�
  ȡ�� Ȣ�IV.3) । 

IV.2 � ȫǑġ� �� ȢǓ� �Ĥ  ȡ��

�±� Ȣ�� � Ǔ� �ͬ �ɮ�ȡ�ȡ����������ȯ�` ×� �ȡƨ [�� Ʌ�� ȫǑġ� �� ȢǓ� �Ĥ  ȡ��� Ʌ�� � �Ǘ� �ǔè� Ǔ� ��¡ ȣ�@�\ � Ǖ  Ǘͬ� � ��ȡͨ� ǔÏ � � ��ɇ� �� Ʌ��� Ȣ��Ǖ� �

� � ȡ��ȡͧ� � ɉ�� Ʌ�� � �� ȡ� � ��ȯ�� ȡ� Ǘ�� ȡ� ȯ�� � ȡ��� � �� ȡ� ȯ�
  Ȣf f   f ��� ȧ�� � ȡ��ȡͧ� � ɉ�� ȡ�� ȡ� ����� ȡ� [������� Ȫ������ĤǓ� � � ��

तक जा पहंुचा – �ͪ� Ǖġȣ� �� �\ � �ͬ ��Ǘ� [ �ȯ�  ȡ�ȯ¢ �� ¡ �����ĤǓ� � � �ǒ�Û�Ǖj Ȳ�� ȧ�� Ǚͪƨ �� Ȣ@� ȫ� Ǘ�ȡ�� Ȫͨ� � �  ȯ��� � ȯ�� ȧ�Ĥ�ǙǓ� �� Ʌ,��ɇ� ɉ�

� ȯ�\ �� Ȣ� �ͧ � ȡ�ȣ�� � ȡ���ɉ�� Ȫ�� �ȡ�Ǒ�� ȡ@�� �Ȳ��������-� ȡ� [�������ȯ��ȫ�ȡ� �� ȡǔÚ� � ȡ� �ͧ � ȡ�ȣ��� � ȡ����� � ȡ�� ȡǐ�� �k   � �� �ȯ� Ǘ�

�ͧ � ȡ�ȣ��� � ȡ����
��ã� Ǘf �Ȣ�ȣ�Ȣ] ���� Ʌ�Đ � � ������Ȣ�Ȣf   �� � ȡ�����Ȣ�Ȣf   �� ȧ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ@�  Ȣf f   f �� � ȡ�� Ʌ�� ȯ� �� Ǚͪƨ ��ȯ�  ȡ� ,

b � �� ȯ� ȯ�� ȧ�  � Ē �� ȡ� � �� Ʌ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ,�ǔ�     ȯ��ɇ� �f �   Ȣf � ] ����Ʌ�� �ȡ�  �ȯ@�� �Ȳ��������  ȯ�f � ���ȸ� �� ȡǔÚ� � ȡ�f �   Ȣf � ] ��

� Ʌ�  Ȳ� � Ȣ�����Ȣ�Ȣf   �� ȧ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ,�� � �ͩ �� ȢǓ� � � ����\ �ǐ��Ǔ� [� ��¡ ȣ@�\ � ��^  ����� ȫ�� �ͩ � ȡ�� ȡf �� Ȫ�� ¡ ��°Ȣ�\ ¡ � ��ȡ� �

� Ȣ�È� ɉͩ� � �ͪ� � ȯ�  ȡ��� ¡ ȣ� ɉ�
\ ĤȰ� �-\ È� Ǘ�����������ȯ��ȫ�ȡ� �� ���ȯ�Ȫ������ Ʌ�����Ȣ�Ȣf   �� ȧ�� �ȫ� Ȣ�� ȧ�� _�� Ȣ�-��� ¡ � �ͬ �ȡ���

�ȯ�� �����Ȣ�Ȣf   �� Ȣ�
� ȡ�[�IV.16)@� �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ��ȡ��
� ȡ� [������� � ��;�  �� ȡ�ȣ��ɇ� ɉ�� ȯ�\ �� Ȣ�f � ���ȸ� �� ȡǔÚ� � ȡ�f �   Ȣf � ] ��

� Ʌ����  ȯ������Ȣ�Ȣf   �� ȧ��Ʌ� �� Ʌ�� �ȫ� Ȣ�� ȧ�� � ȡ����Ǔ� � Ȣ��ɇ� ɉ�� ȯ����  ȯ������Ȣ�Ȣf   �� ȧ��Ʌ� �� Ʌ�g  ȡ� �ͩ � ȡ@�� � ȡ���ɉ�� � ȡ�

एमसीएलआर के साथ तलुना करने पर, �ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ��ȡ��� ȧ�\ � �ͬ ��ȯ��ȫ�ȡ� �b � �Ĥ�ȡ� �� �� ȯ�� ȧ��ȡè� �ͪ� ���ɉ�� Ʌ�Ĥ  ȡ���Ǘ�ȣ�� �¡ �
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सारणी IV.3: �ȡͨ� ǔÏ � � �¢ ȯğɉ�� Ȫ�Ǒ�f � �ͪ×� Ȣ� �  Ȳ  ȡ� � ɉ�� ȡ�Ĥ�ȡ¡ ����������������
ǽ��ǒ� �ͧ � � ��

मद ��4 ÿua �g t����] kI ª�

2015-16 2016-
17

Ł��
िबिलयन 

कुल का 
ÿlSe S�

Ł�l[ la ^W� कुल का 
ÿlSe S�

ए . समायोिजत गैर-� ȡɮ� ��ɇ� �b � �
f � f ¹   Ȣ�

i) � Ȱ��� ȡɮ� �b �

ii) \ � Ǖ  Ǘͬ� � ��ȡͨ� Ï � ��ɇ� ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�� Ȱ��f   f � ] ��Ǔ� �ȯ� �

�Ȣ��� Ȱ���ɇ� ɉ�  ȯ�Ĥ�ȡ¡ �
�Ȣ��
��Ȣ��

�Ȣ���� �ȯ� Ǘ�èğȪ� �

1 � Ȱ��ͪ �×� Ȣ� �Ȳ�Ǔ� � ɉ�ɮ�ȡ�ȡ��ǔÞ� � �^æ� Ǘ��@

2 � Ȱ��ͪ �×� Ȣ� ��Ȳ�Ǔ� � ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�  � � �Ǔ� � Ȣ�� ȫ������ ȯ� ��] �Ȳ�� �

3 गैर -�ɇ� ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�  �èĐ ȡ̂ �� �ͩ f ��ȡͨ� ǔÏ � � ��ğɉ�� ȡ�Ǔ� �� �� ȡ�ȣ� �� �

��] �ȡ  � �ͪ×� ��Ȳ�Ǔ� � ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�Ǔ� �� �b � �#

��] ��Ȣ] _� �ͪǓ� � �ͧ � �  � Ȣ���\ �ͨ � �� ȡ�� Ȣ� � �ͪ×� Ȣ� �  Ȳè� ȡ� ɉ�ɮ�ȡ�ȡ��Ǖ� �\ � Ȫ� Ȫ�ȯ� � �@

6 एनबीएफ़सी – डी तथा एनबीएफ़सी –एनडी-f   ] _�
��ɇ� ɉ��ͪ��  Ȳè� ȡ� ɉ��ȡͨ� ǔÏ � � ��ğɉ�� ȡ�Ǔ� �� ��#

��� Ȩ�Ⱦ�ȯ��b � , ] � ȡ�� Ǘ� �  Ȳ�� � ȡ�� � ȡ�  ȡ� ȡǔ� � �¢ ȯğ�� Ʌ�f � ] _  Ȣ�� ȡ�Ǔ� �� �Ǔ� �ȯ� �

�Ȣ��� �ͪ�ȯ� Ȣ�èğȪ� �

1 �ȡé� ��ȡͨ� ǔÏ � � �` � ȡ���ͪ��ȯ� Ȣ�� Ǖġȡ��ǐ��� [� Ȣ� ��ȨÛ� (एफ़सीसीबी)

���ɇ� ɉ�� � ȡ� �ͪ×� Ȣ� �  Ȳè� ȡ� ɉ�� Ȫ�� Ȫ°� ��f �Ȣ] ��� Ȣ�Ȣ] ��^æ� Ǘ  �@

�� �ͪ�ȯ� ɉ�  ȯ�\ ã��� ȡ� ȣ� �b � �#

��� ȡ�� �� Ʌ� �ͪ�ȯ� Ȣ�Ĥ×� ¢ �Ǔ� �ȯ� ����

  Ȣ���  Ȳ  ȡ� � ɉ��� ȡ��Ǖ� �Ĥ�ȡ¡ �
�f 
��Ȣ��

7,754

7,024

731

6,403

4,479

363

985

1,173

706

459

583

210

1,924

-329

0

-274

2,527

14,157

54.8

49.6

5.2

45.2

31.6

2.6

7.0

8.3

5.0

3.2

4.1

1.5

13.6

-2.3

0.0

-1.9

17.8

100.0

4,818

3,655

1,164

7,802

5,511

120

1,599

1,467

849

218

1,027

230

2,290

-412

0

167

2,535

12,620

38.2

29.0

9.2

61.8

43.7

1.0

12.7

11.6

6.7

1.7

8.1

1.8

18.1

-3.3

0.0

1.3

20.1

100.0

नोट : �ȡ�ȡ�\ è� ȡ� Ȣ�Ǿ��  ȯ�Ǒ�f �¡ Ȱ�. #: Ǒ�  Ȳ���� � � *:� � ��ȣ�� � � @: � ���ȣ�� � �

èğȪ� ���आरबीआई, एलआईसी,� ȡ�ȡ�[�� � ȡ�  ȯ�Ȣ�

�\ � � �\ � � �` � ȡ�� � ȡ[,�¡ ȡ� ȡȲͩ� ��] �  Ȣ�  � � ȫ� ȯ��ȯ�ɮ�ȡ�ȡ���¡ � ȯ�� ȧ��Ȣ�Ȣf � ] ���ȯ  ��ȯ��] � ȡǐ���� ȧ� � �Ǔ� � ȡ[�� �  ȯ�b � ɉ��ȯ�f �   Ȣf � ] ��] � ȡǐ�� �� ȧ� ��

Ǔ� � ȡ[�� �� Ʌ��ǐ��� [� �� ��  � � ȯ�¡ ɇ�@
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  ȯ�� ¡ ȣȲ�¡ Ǖ] @�� �Ȳ�������- � ���ȣ�2017 के दौरान, �ɇ� ɉ�� ȧ�� ȡǐ�� �k   � �b � �����
��ã� Ǘf f � ] �����ȯ�� f �ǽ�f �b � ɉ��ȯ�  Ȳ�Ȳ� �

� Ʌ�����Ȣ�Ȣf   �� ȧ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ; � � �ͩ �� f �ǽ�f �b � ɉ��ȯ�� Ǖ¤ȡ�� ȯ��� ȡ� ȡ�ǽ�f �b � ɉ��ȯ� �ͧ f �b � ��ȯ� ȯ�� ȧ���ɉ�� Ʌ�� ¡ �Ĥ  ȡ��� ǕÉ� �

Ǿ��  ȯ��Ȫ�� ȡ�� ɉ��ȯ�� ȡ�� �  Ȣͧ� � ��¡ ȡ�¡ Ȱ@��¡ � ȡ, एमसीएलआर के � ȡ� Ǘ�¡ Ȫ� ȯ��  ȯ��¡ � ȯ�
\ � ȡ[� �\ ĤȰ� �������  Ȳ�Ǖͬ� � �¡ Ǖf �b � ɉ�� ȡ�

बड़ा भाग बेस रेट5 � ȧ�� ȧ� � ������ ȡ��¡ ȡ@��è� Ǖ� �, �ȯ  ��ȯ�����  Ȳ�Ǖͬ� � �¡ Ǖf �b � ��ɇ� �b � ��Ȫ�[� Ȫͧ� � Ȫ��ȯ�\ � Ȣ�� Ȣ�� � � � ����

�ȨÈ  �IV.2 : � Ȫ�ȣ��� � ���ɉ����Ĥ  ȡ��

� ɮ� �ͪ�  �� ȡ�ȣ- ĤǓ� � ǗǓ� �� Ȣãɬ  �� Ʌ�
���-��ȸ� ��ǐ��È�� ȡ�������-����ȯ��ȫ�ȡ� � �ͬ �ȡ���] � Ȣ�
�� � � � �����Ȣ�Ȣf   �� � ��,

\ ã���� � ���Ʌ�����-���� ȧ��Ǘ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� � ȡ�� ȫ� Ȣ�Ǔ�� ȡ¡ ȣ�� Ʌ\ �ǐ��Ǔ� [� ��¡ ȣ�� � ȡ�����-���� ȧ�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� � ȡ�

2017-���� ȧ��¡ � ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�Ĥ×� ȯ� �� Ʌ��ȯ�� �����Ȣ�Ȣf   �� ��� _��@�����-���� ȧ��¡ � ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ  �� ȡ�ȣ�ĤǓ� � ǗǓ� �� Ȣãɬ  �

  ȯ�� Ǖ°Ȣ���ɉ�� Ȫ�� � �� �� ȯ��ȯ�� ȡ� Ǘ[� ȯ�� ȧ�� Ǖǽ] � �¡ Ȫ� ȯ��ȯ�  � � , \ ã���� �����Þ� ȡ� ���ɉ�� Ȫ�\ ã���� � ɉ����Þ� ȡ� ����� � �

� �� ȯ��ȯ�� ȡ� Ǘ[� ȯ�  ȯ�ĤȡÜ� �� ȧ�� _�Þ� ȡ� ���ɉ��ȯ�  ȡ� ��� ȡ�� � ȡ�� ȡ�@� �ͪ �ͧ Û� ��� � � �ͧ � � ɉ��ȯ� �ͧ f �����-���� ȧ��¡ � ȣ�

Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ��ȡè� �ͪ� �Þ� ȡ� ����� � ȡ�� ȡ� Ǘ[� ȡ�] � ȡǐ�� �Þ� ȡ� �����ȯ��Ȣ� �èĤȯ�����  ȯ�����Ȣ�Ȣf   �� ȧ��Ʌ� �� � ��±�� � ȡ
�

  ȡ�� Ȣ��@�\ ã���� � ���ɉ��� ȡ��ȨÛ��� Ȣãɬ  ��ȯ��Ȣ� ��±� ȯ��¡ Ǖf ��èĤȯ��� ȯ��ɇ� �� � ȡ��ȯ�� Ǖ¤ ȡ�� ȯ�\ ã���� � ɉ�� Ȫ�� Ǖ� ȡ�� ȡ��� ȡ�

Ǒ�� ȡ��� � ȡ��ɇ� ɉ�� Ȫ�� � ȡ�� Ȫ�� Ȫ�� ȡ� ȯ���ȯ�� � �से �ɇ� ɉ�� Ȫ�\ �� Ȣ�� � ȡ�Þ� ȡ� ���ɉ�� Ȫ��Ǘ�ȣ�� �¡ �  ȯ�  � ȡ� Ȫǔ� � �� �� ȯ�  ȯ�

¡ � Ȫ×  ȡǑ¡ � � �ͩ � ȡ, ^  �Ĥ� ȡ���� ȫǑġ� �Ĥ  ȡ��� Ʌ�å� �� ȡ� �] � ȡ�¡ Ȱ�@

सारणी : 2017-���� ȧ��¡ � ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȯ� �ͧ f �� Ȫ�ȣ��� � � �ͧ � � ɉ����Þ� ȡ� ���Ʌ

� Ȫ�ȣ��� � �� Ȫ� � ȡ�
�ǐ��È�� ȡ�


��[�

èĤȯ��

(ĤǓ�� � �ǒ�Û�Ǖ��

* *

  � ȡ� ��ǐ��È�� ȡ�

� ȧ�k   ��  �� ȡ�ȣ

ĤǓ� � ǗǓ� �� Ȣã��


ĤǓ� � � ���
�

Ǒ�  ������  ȯ�

� ���ȣ������� � ��

� ȡ� Ǘ[� ȡ�] � ȡǐ�� �

Þ� ȡ� ����
ĤǓ� � � ��

\ ĤȰ� -जनू 2017

पर लागू ) 

भारत सरकार 

ɮ�ȡ�ȡ�� Ȫͪ�� �Þ� ȡ� �

���
ĤǓ� � � �


�\ ĤȰ� -जून 2017 

पर लागू) 

\ Ȳ� ��
ĤǓ� � � �

ǒ�Û�Ǖ��

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

बचत जमा 

� Ȫ� �� �ͪç� �Ǔ� �ͬ �

�ͧ � ȡ�ȣ�� � ȡ�

����[�

����[

����[�

����[�

�ȡ� �� ��] �� ȸ�� � ȡ�� ȡ� ȡ�

�ȡ� �� ��� ȡͧ  � �] � �� Ȫ� � ȡ�

�ͩ   ȡ� � �ͪ� ȡ  ��ğ�

एनएससी VIII ^æ� Ǘ�

�ǐ�ç��� ȡ� ǐ�� ��� ��� Ȫ� � ȡ�

  Ǖ� Û� ȡ�  � Ǚͪƨ ��� ȡ�ȡ�� Ȫ� � ȡ�

-
15

1
2
3
5
5
5
113 माह

5

5

21

-
0.25

0
0
0
0.25
0
0.25
0
0.25
1.00
0.75

-
6.99

6.09
6.20
6.31
6.54
6.31
6.50
6.99
6.70
6.54
6.99

-
7.24

6.09
6.20
6.31
6.79
6.31
6.75
6.99
6.95
7.54
7.74

4.0
7.9

6.9
7.0
7.2
7.7
7.2
7.6
7.6
7.9
8.4
8.4

-
0.66

0.81
0.80
0.89
0.91
0.89
0.85
0.61
0.95
0.86
0.66

* �ͧ � � ɉ�� Ʌ��Ȳ�ȡ̀ Ȳͫ�Ȳ� ��ȡ�Ȳ�ȡ�� ȡ� �ͧ Û� ��¡ � Ȣ�¡ Ȱ�

�������� ���ȣ,2016 � Ȫ�� ȡ�� �  �� ȡ��ɮ�ȡ�ȡ�� ȧ�� _�� Ȫ�� ȡ�\ � Ǖ  ȡ��

İ Ȫ�  : भारत सरकार  
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ĤǓ� � � �� ȯ@��Ǘ  �ȡ,�f �   Ȣf � ] ��] � ȡǐ�� �b � �� ȧ�� ȧ� � �� � �� �� ȯ��ȯ�� ¡ � , � ȫ� Ǘ�ȡ�b � ɉ����Þ� ȡ� ����  ȡ� ȡÛ� ����ȡͪ� [� �] � ȡ��

���¡ ȣ�� � � �ͩ f �� ȡ� ȯ�¡ Ȱ,�� Ȫ�� ¡ �^Ȳͬ� � �� �� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �f �   Ȣf � ] ��Ĥ� ȡ� ȣ��ȯ�� ¡ � �Ǒ�  Ȳ��������� � �\ �ͬ � ȡȲ� �b � ɉ�� Ȫ�f �   Ȣf � ] ��

� Ʌ�� ȯ� Ȣ�  ȯ�] � Ȣ�� �ȫ� Ȣ�  ȯ�� Ȫ_�� ȡ� �� ¡ ȣȲ�¡ Ȫ� ȡ@� ^  �Ĥ  ȡ��� Ʌ�\ ��Ȫ� ��ȡ� � ȯ��ȡ� ȯ�� ȡ�� ɉ��ȯ�f � � �ͪæ� ȯ�� ,�ǔ�   � Ʌ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ɇ� �è� ��

�ȡ�ȡ�
��������� ȧ��¡ � ȣ�� Ȣ� �Ǔ� � ȡǑ¡ � ɉ��ȯ� �ͧ f ��� ȡ�` �� Ȫ� � �ͩ � ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ,�� ¡ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ ��ɇ� ɉ��ȯ�èĤȯ��
\ � ȡ[� �f �   Ȣf � ] ���ȯ�

�ȫ�ȡ� ��� ȡ� ȡ�� f �ǽ�� ȯ�b � ɉ������ã� Ǘf f � ] ���� � ȡ���ȡ�Ē è� �] ǔè� � ɉ��ȯ��Ȣ� �f � �  � ȡ�ȡ×� � �  � ȡ� � ȡ�� Ȣ,�� Ȫ�� ¡ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ��

�ͩ �f � �Ȣf �  ȯ�Þ� ȡ� �] � ��ȯ�� Ǖ¤  ȡ� ɉ�� Ȫ��  Ǘ� � ȯ��ȯ� �ͧ f ��ɇ� ��\ �� Ȣ��ȯ¡ � ��Ĥ�� [� ��ȡ� ȣ�] ǔè� � ɉ�����\ Ǔ� ǐ�È��� Ȫͨ� � �ĤȢͧ� � � �

� ȡ� [�� �� ȯ�¡ Ȱ@�f �   Ȣf � ] ���ȯ� �ͪ �ͧ Û� �� �� ɉ�� Ʌ�  ȯ,��ȯ�� � �ͧ � ȡ�ȣ��� � ȡ���ɉ��� ȯ��¡ ȣ��Ȩͧ�   Ȣ������ Ʌ�] f ���� ȡ�ɉ��ȯ��अनुसार

बदलाव हुआ  है @��Ǘ  �ȡ�� ȡ�� �ǔ�   �ȯ�ɮ�ȡ�ȡ��� ȫǑġ� �� ȢǓ� �Ĥ  ȡ��� Ʌ�\ ��Ȫ� �] � ȡ��¡ Ȱ,��¡ �� ¡ ��¡ Ȱ� �ͩ �� Ȫ�ȣ��� � ɉ����Þ� ȡ� ���ɉ�� ȯ��

�ȡ«ȡ��� ȧ�Þ� ȡ� ���ɉ�� Ʌ�] � Ȣ�� Ǘ�� Ʌɪ  ��ȯ�  ȡ� �f � Ǿ �� ȡ�� ¡ ȣȲ��� Ȣ�¡ Ȱ@�� ɮ� �ͪ��  �� ȡ��� ȯ�� ¡ �� Ȫ�� ȡ�� ȧ�¡ Ȱ��¡ �  �� ȡ�ȣ�ĤǓ� � ǗǓ� � ɉ�

� ȧ�� Ȣãɬ  �� Ʌ�] f ���� ȡ���ȯ�  ȡ� �f � Ǿ �� ȡ��� � ȯ�¡ Ǖf �� Ȫ�ȣ��� � ����Þ� ȡ� ���ɉ�� Ʌ�  Ȳ� Ȫ� � �� �ȯ� Ȣ, ���^  ȯ��Ǘ�ȣ�� �¡ �  ȯ�� ȡ� ȡ[ǔÛ�� �

� ¡ ȣȲ� �ͩ � ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ@�
��ȨÈ  �IV.2)

IV.3 � � Ǔ� �ͬ �ǔè� Ǔ� � ȡȱ�� � ȡ�� ȫǑġ� �� ȢǓ� �� ȧ��ǐ�� ȡ� � �Ĥ Đͩ � ȡ�

  Ȳ� Ȫͬ� � �] ��Ȣ] _�\ �ͬ Ǔ� � � �1934 के अनुसार,��ǐ�«�[��ɇ� ��� ȫǑġ� �� ȢǓ� ��ȯ�� ȡ� ȡ[Û�� � �  ȯ�  Ȳ�Ȳ� Ȣ��ǐ�� ȡ� � �Ĥ Đͩ � ȡ�� � ȡ�  � � �

  � � ����`   � Ʌ� �ͩ f ���� ȡ�ɉ,�� Ǒ��� Ȫ_�¡ Ȫ,��� Ȫ��ǔÞ� � ��Ȫ� ȯ� �� Ʌ��� ȯ� ȡ�@�� ¡ ��ǐ�� ȡ� � �Ĥ Đͩ � ȡ�-�ǐ�«�[��ɇ� ��ȯ�� � Ǔ� �ͬ �Ĥ�Ȳ� � �

Ǿ ��ȯ� ȡ��� Ʌ��ȣ�� _�¡ Ȱ�-�� ¡ �\ ĤȰ� ������f � �Ȣ] ���ȯ��ȨÈ  �IV.1 � Ʌ�Ĥ� ȡͧ� � �� ȧ�� _�� Ȣ�@���ǐ�� ȡ� � �Ĥ Đͩ � ȡ�� Ʌ�� ¡ �Ǔ� �ȶͧ� � �¡ Ȱ�

�ͩ �� ȫǑġ� �� ȢǓ� ��ȯ��ǐ�� ȡ� � �� ê� �-�� ȡǐ�� �k   � �� ȡȲ� �� Ǖġȡ����
��ã� Ǘf   Ȣ] ���– � Ȫ��� ȫǑġ� �� ȢǓ� ��ȯ�ǽ� ȡ� ��ȯ�\ � ǕǾ��� � Ǔ� �ͬ �

Ĥ�Ȳ� � �ɮ�ȡ�ȡ��ȯ�Ȫ��ȯ���ȯ�  ȡ� �-  ȡ� ��� ȡ�� ȡf @�^  �Ǿ ��ȯ� ȡ�� Ȫ� \ ĤȰ� ������� Ʌ�  Ȳ� Ȫͬ� � � �ͩ � ȡ, ǔ�   � ȡ� �ͪ��� � \ È� Ǘ��������

f � �Ȣ] ��� Ʌ�Ĥè� Ǖ� �¡ Ȱ@�\ ĤȰ� ������� ȧ�� � Ǔ� �ͬ �Ĥ�Ȳ� � �� ȧ�  Ȳ� Ȫͬ� � �Ǿ��ȯ� ȡ��ȯ�� ¡ � �è� ȡ� Ȣ�� � ȡ�ĤǓ� �Ȫ� ȡ×� � � � Ǔ� �ͬ ��Ȫ� ɉ��ȯ�

  Đͩ � �Ĥ�Ȳ� � ����Ǒ�f �� f �] æ�ȡ  � ɉ��ȯ��� � ȡ�Ǔ� �� �� ȡȲ� �k �� �ͧ � ȡ�ȣ��ȯ� � ȡj Ȳ�
f � �Ȣ�ȣf � ���ȯ�f � �ĤǓ� � � ��ȯ�  � ȡ� �k   � �� ȡ�ȯ�

  ȯ��Ĥ� ȡ� ȣ�� Ȫ�� �è� �ǔè� Ǔ� �� Ʌ�� ȯ�� ȡ� ȯ��ȯ�\ � ǕǾ �, ǐ�«�[��ɇ� �� ȯ�� ǕÉ� ��Ǿ ��  ȯ�ǽ�����ǑĚ �ͧ � � �� ȧ�� Ǖ� ȣ��ȡ� ȡ��� �ȣ��� Ȣ� ȡͧ� � ɉ��



59

�ȯ��ɮ�ȡ�ȡ�\ ĤȰ� -\ È� Ǘ���������ȯ��ȫ�ȡ� �����ǑĚ �ͧ � � �ǽ�f � ȧ�è� ȡ� Ȣ�� � Ǔ� �ͬ �� � ȡ� Ȣ�@�� ¡ ��� ȯ���� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ ��ǐ�«�[��ɇ� ��ȯ�

�ͪ�ȯ� Ȣ�� Ǖġȡ��ȡ«ȡ���ǐ�� ȡ� � ɉ��ȯ�� � Ǔ� �ͬ ����Ĥ� ȡ���°ȡ�¡ Ȱ��� � ȡ�  �� ȡ��ɮ�ȡ�ȡ�ĤǓ� � ǗǓ� � ɉ�� ȧ��Ǖ� �� �ȣ��¡ Ǖ_�¡ Ȱ@� 08 नवबंर 2016 

� Ȫ� �ͪ� Ǖġȣ� �� �� ȧ�� Ȫ�� ȡ�� � ȡ�`   �ȯ��ȡ���ɇ� �� � ȡ��ȡͧ� � ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ के बाद, ǐ�« �[��ɇ� �� ȯ�  �Ü�   �� � Ǔ� �ͬ �� Ȫ�f � �ǐ�� ȡ�[�

è� �����\ �� Ȫͪ���� �� ȯ��ȯ� �ͧ f � �ͧ � � ɉ�� ȧ��Ʌ� �� Ʌ� �ͪè� ȡ�� �ͩ � ȡ@�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� ȧ�� Ǖǽ] � �� Ʌ, \ ĤȰ� ������� Ʌ�� � Ǔ� �ͬ �Ĥ�Ȳ� � �

Ǿ��ȯ� ȡ�� Ʌ� �ͩ f �  Ȳ� Ȫ� � ɉ��ȯ�� ¡ � �Ǒ�f �� f �] æ�ȡ  � ɉ��ȯ�\ � ǕǾ��è� ȡ� Ȣ�Ǿ ��  ȯ�� � Ǔ� �ͬ ��ȡ� � ȯ  ȯ��Ǘ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�Ĥ� ȡ� ȣ�� Ʌ��¡ � ȯ�

  ȯ�¡ ȣ�ǽ������ǒ� �ͧ � � �� ȡ�k   � �  �Ü�   �] � ȡ@�È� ɉͩ� �  �� ȡ���ȯ�� � �ȣ�� ȯ��� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_�� � ȡ�×� ȫ¡ ȡ�ɉ��ȯ�� ȡ�� �� Ǖġȡ�� ȧ�� ȡȲ� �  ȯ�

� � Ǔ� �ͬ �� ɇͩ� Ȳ� �Ĥ� ȡ� ȣ�  ȯ��ȡ¡ ��Ǔ� � � �� _�� Ȣ, \ È� Ǘ���� Ʌ�k   � �Ĥ� ȡ� ȣ�  �Ü�   �� Ʌ����ǒ� �ͧ � � �ǽ�f � ȧ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ@� �ͪ� Ǖġȣ� �� �

के बाद, Ĥ� � � �� Ʌ�� Ǖġȡ�� Ʌ��,997 ǒ� �ͧ � � �ǽ�f � ȧ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ�( ��� � ��ȣ������� � ��� � ɇͩ�Ȳ� �Ĥ� ȡ� ȣ�� Ʌ�� � Ǔ� �ͬ �� Ʌ�\ � ȡ� � �

  ȯ�] _�� Ǚͪƨ �� � ȡ�उसके    ȡ� �¡ ȣ�b � ��ȯ� �ͧ f �� � � Ȫ��¡ Ȫ� Ȣ��� ȡȲ� �
�� Ȱ  ȡ� �ͩ �� Ȳ��IV.1 � Ʌ��� ȡ[� ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ���ȯ�� ȡ�� �ǐ�«�[ � ɇ� �

� � Ǔ� �ͬ �\ �� Ȫ�� ��ǐ�� ȡ� � ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �� �� ȯ�� ȧ�] �æ� � � ȡ�� ¡   Ǘ  �¡ Ǖ_�� ȡͩ� �� Ǖġȡ��ȡ«ȡ����Ʌ�� ȢǓ� � � ���ȯ�Ȫ�����ȯ�\ � ǕǾ���� Ȣ��¡ Ʌ@�

ǐ�«� [��ɇ� �� ȯ���Ȳ��ȡ� � �� � ȡ�� Ȱ�- ��Ȳ��ȡ� � �� �ͧ � � ɉ���Ȫ� ɉ�� Ȫ�  Ȳ� ǕÈ� �Ǿ��  ȯ�` �� Ȫ� � �ͩ � ȡ�\ � ȡ[� �
i) ���  ͧ � Ȳ���� � ȡ����� �Ȳ���

2016 के बी� ��ɇ� ɉ��ȯ�f � �Ȣ�ȣf � �� Ʌ�� Ǚͪƨ ��������ĤǓ� � � �� ȧ�] _  Ȣ] �] ��� ȡ�\ è� ȡ� Ȣ�Ǿ ��  ȯ��Ĥ� Ȫ� � �ͩ � ȡ�� � ȡ�; (ii) \ �ͬ � �

  �Ü�   �� � Ǔ� �ͬ �� ȡ�Ĥ�Ȳ� � ��� �� ȯ��ȯ� �ͧ f �f � f   f   ��ȯ�� ¡ � �� ȡ�ȣ� �ͩ f   गए � � �ȣ�Ĥ�Ȳ� � �ǒ�� ɉ�
  Ȣf � �Ȣ��� ȧ�� Ǖ� ȣ��ȡ«ȡ��ǒ�Đ ȧ�

� ȧ�� _; तथा (iii) �ͪ �ͧ Û� �\ � �ͬ � ɉ�� ȧ �ͪ �ͧ Û� ����ǐ��  [��ȯ�Ȫ�� ȡ�` �� Ȫ� � �ͩ � ȡ�
�� ȡ�[�IV.17 ) @����� � ��ȣ������� Ȫ�\ �� Ȫͪ�� �

� ȧ��� _�� � Ǔ� �ͬ �� �� �è� �����ǽ���,956 ǒ� �ͧ � � �����¡ Ǖȱ� �� _�
ǽ���,568 ǒ� �ͧ � � �ǐ��  [��ȯ�Ȫ��ȯ�ɮ�ȡ�ȡ��� � ȡ������ǒ� �ͧ � � �

ǽ�f f � f   f   ��ȯ�� ¡ � �  Ȣf � �Ȣ��ȯ�ɮ�ȡ�ȡ�\ �� Ȫͪ�� � �ͩ f �� f ��

आईसीआरआर को f � ��� �ȡ°ȯ�
���Ǒ�  Ȳ��������� Ȫ�  � ȡÜ� ���ȯ� �ͧ f �Ĥ� Ȫ� �� Ʌ�� ȡ� ȡ�� � ȡ@�^  �ȯ�ɮ�ȡ�ȡ�� � � � ��,000 ǒ� �ͧ � � �

ǽ�f � ȧ�\ Ǔ� ǐ�È� �� � Ǔ� �ͬ �� Ȫ�Ĥ� ȡ� ȣ�  ȯ��ȡ¡ ��� �� ȯ�� Ʌ�  ¡ ȡ� � ȡ� �ͧ � ȣ@��Ʌġ�  �� ȡ��ɮ�ȡ�ȡ���Ǒ�  Ȳ��������� Ȫ�f � f   f   ��ȯ�� ¡ � �

ĤǓ� � ǗǓ� � ɉ�� Ȫ�� ȡ�ȣ�� �� ȯ�� ȧ�  Ȣ� ȡ�� Ȫ�����ǒ� �ͧ � � ǽ�ए    ȯ�ǽ�������ǒ� �ͧ � � �ǽ��±ȡ� ȯ��ȯ�  ȡ� �¡ ȣ, ǐ�«�[��ɇ� �� ȯ�] _  Ȣ] �] ��

� ȡ�Ĥ� Ȫ� ��Ȳ��� ��Ǒ�� ȡ@�`   �ȯ��ȡ�, ^  � ȯ�  �Ü�   �� � Ǔ� �ͬ �ǔè� Ǔ� � ɉ�� ȡ�Ĥ�Ȳ� � �ǐ��  [��ȯ�Ȫ�� � ȡ�f � f   f   �के  �Ȥ�  उपयोग से 

�ͩ � ȡ@�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ, �Ǖ� ��� Ǖġȣ� �� �� ȯ� �� Ǔ� �  ȯ�] � ȯ��±ȡ, ǔ�   � Ʌ�  Ȳ� � Ȣ�Ǿ ��  ȯ�Ĥ� � � �� Ʌ�� Ǖġȡ�� ȧ�� � � � �ǽ�������ǒ� �ͧ � � �

� ȧ�� Ǚͪƨ � ¡ Ǖ_�
�� ȡ�[�IV.18)@�^    ȯ�� ȡ� [������ \ Ȳ� �� � �Ĥ� ȡ� ȣ�� Ʌ�चलǓ� �ͬ   �Ü�    घटकर 3,141 ǒ� �ͧ � � �ǽपए हो  गया । 

�Ǖ� � Ǖ[ġȣ� �� ��ȯ�� ȡ�� ��ȡ��� Ʌ�� � Ǔ� �ͬ �  �Ü�   �� ȧ�Ĥ×� ȡ� ȡ�� Ʌ, ǐ�«�[��ɇ� �� ȯ�  Ȣf � �Ȣ�� Ȫ��ǐ��È��� �� ȯ�¡ Ǖf �ǐ�� ȣ«�� ȧ�� _�  �Ü�   �

� � Ǔ� �ͬ �� Ȫ�\ �� Ȫͪ�� �� �� ȯ��ȯ� �ͧ f �Ǔ� �Ȳ� ��ǐ��  [��ȯ�Ȫ�� ȡ�` �� Ȫ� � �ͩ � ȡ, �ͪ� ȯ��Ǿ ��  ȯ����� � ��ȣ������  ȯ@�ǐ�« � [��ɇ� �� ȯ�� Ȣ  �ȣ�

Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�
ͪ �� Ǖġȣ� �� ��ȯ��ȡ���ǽ���,024 ǒ� �ͧ � � �� ȧ�� � ȡ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�ǽ���,932 ǒ� �ͧ � � �� ȧ��ȰǓ� � k   � �  �Ü�   �� � Ǔ� �ͬ �

\ �� Ȫͪ�� �� ȧ@�^    ȯ���ã� Ǘf   Ȣ] ��� ȡ��Ȩͧ�   Ȣ��ȯ�Ȫ��ȯ���ȯ�  ȡ� �� ȡ�� à� ��� ȡ��¡ ȡ�¡ ȡ� ȡȲͩ� �यह � � Ȣ�] � ȯ�� ȡ�ǽ� ȡ� �के साथ  है । 
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�ͪ� Ǖġȣ� �� ��ȯ��ȡ�, Ĥ� � � �� Ʌ�� Ǖġȡ�� � �¡ Ǖ_�È� ɉͩ� � �ͪ �ͧ ç���ɇ� �� Ȫ��  ȡ� ȡÛ� �� � �ɮ�ȡ�ȡ�� ȫ�ȡ�Ǒ�� ȯ�� f �� � ȡ��ǐ�� ȡ� è�Ǿ ���ɇ� Ȫ��ȯ�

�ȡ  �� � ȡ�� Ʌ��� ȯ� Ȣ�  ȯ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_�
� ȡ�[�IV.19) । 

� ɮ� �ͪ�� Ǖġȡ�� � ȡ�\ � Ǖ�ȡ� �� Ʌ�� ȯ� Ȣ�  ȯ�] _�� � Ȣ�  ȯ�� � Ȣ � ã�ȣÜ� ȡ� ��� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_, ^    ȯ�å� ȡ�� �� Ǖġȡ�
f � 3) पर ��ȯ  �� � Ȣ��� Ʌ�� � Ȣ�

] � ȯ��ȯ�Ĥ� ȡ��� ȧ�� ��ȡ_�� ¡ ȣȲ�¡ Ȫ��ȡ� Ȣ�
ͪ �� Ǖġȣ� �� �  ȯ�f � �� ��¡ � ȯ�� ȧ�\ � �ͬ �  ȯ����� ȡ� [������� Ȫ�� � � � ����ĤǓ� � � �� � ���@�

  Ȳ�� � ȡ×� � �  �Ü�   �� � Ǔ� �ͬ �  ȯ��ɇ� �� � Ǔ� �ͬ �� ��ȯ� �\ � Ǖ�ȡ� �
f �   Ȣ] ���� Ǿ �� ��Ǘ�ȡ�� ��  �ȯ�� Ȫ� �ͩ �� � ��ȣ������� Ʌ����ĤǓ� � ��

  ȯ����ĤǓ� � � �� � ��± �� _@��ɇ� ɉ�� ȧ�\ Ǔ� ǐ�È� �  ȡȲͪ� �ͬ � �� � Ǔ� �ͬ �अनुपात (एसएलआर)  2016����� ȧ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�
� ���ȣ�

� � ��k   � � �� � � � ����ĤǓ� � � �� Ȣ,�ǔ�   � Ʌ�f � f   f   ��ȯ�� ¡ � �  Ȣf � �Ȣ�� Ʌ�Ǔ� �ȯ� �� � ȡ�ǐ��  [��ȯ�Ȫ�Ĥ� ȡ� � ɉ��ȯ�� ¡ � �ǐ�« �[��ɇ� ��ȯ�

�ȡ  ��� Ȣ�� _�\ Ǔ� ǐ�È� �� � Ǔ� �ͬ �� ȡͧ� � �� Ȣ�
� ȡ�[�IV.20) ।

� �ͪç� �� Ʌ,�\ ã�� ȡ� ��ȯ� �ͧ f �� � Ǔ� �ͬ �ǔè� Ǔ� � ɉ��ȯ�  �Ü�   �� Ʌ��¡ � ȯ�� ȧ�` à� Ȣ��¡ Ȱ,�ǔ�   ȯ�ǐ�«�[��ɇ� �å� �ǔè� � ��� ȡf ��� � ȡ�� ȡ�ȣ�

�� ȯ� ȡ�� ȡͩ� �� Ǖġȡ��ȡ«ȡ���ȯ���ǐ�� ȡ� � �� ê� �� � ȡ�� ȫǑġ� �� ȢǓ� �ǽ� ȡ� ��ȯ�\ � ǕǾ ���� Ȣ��¡ ȯ@�  �Ü�   �� � Ǔ� �ͬ �� Ȫ�\ �� Ȫͪ�� �� �� ȯ��ȯ�

�ͧ f ��±� ȯ�` �� Ȫ� �  ȯ� �ͧ � ȡ�ȣ�� Ǖġȡ��ȡ« ȡ��� ȡ�\ �æ� � �ͪ� ȡ  �¡ Ȫ� ȡ@�� ȫǑġ� �� ȢǓ� �ǽ� ȡ� �� Ȫ�  � ȡ� Ȫǔ� � �  ȯ�� �è� �� Ʌ��ǐ��Ǔ� [� �� �� ȯ�

  ȯ��ȡ«ȡ��� ȧ�` à� Ȣ�ɉ�� Ʌ��ǐ��� [� �] � ȡ�¡ Ȱ, �ͩ Û� Ǖ�b � ���ɉ�� Ʌ��ȯ�Ȫ��ȯ��� Ʌ������Ȣ�Ȣf   �� ȧ� �ͪ� � ȣ�  Ȳ� � Ȣ�� �ȫ� Ȣ�� ȡ�Ĥ  ȡ���Ǘ�ȡ�� ¡ ȣȲ�

¡ Ǖ] �¡ Ȱ@���ȡ�Ē è� �] ǔè� � ɉ��� ȡ�  � ȡ� ȡ� �� �� ȡ�� � ȡ�  �� ȡ�ȣ��ɇ� ɉ��ȯ��Ǖ� �Ǖɍ� Ȣ� �� �� ȧ��ɇ� ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�� Ȫͨ� � �� � �� �� ȯ�� Ʌ��°Ȣ�\ ¡ � �

� Ǘͧ� � ȡ��¡ ȯ� Ȣ@�^    ȯ�` ×�ȡ�� �¢ ȯğɉ�� Ȫ�b � ��ȯ� ȯ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �] f � Ȣ�� � ȡ�� ȫǑġ� �� ȢǓ� �Ĥ  ȡ��� Ʌ�� Ȣ�  Ǖ� ȡ��] f � ȡ@�
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V. �ȡ¡ �ȣ�] �ͬ [� �वातावरण  

�Ȱǔæ�� �] �ͬ [� �� Ǔ� �ͪ �ͬ �� � ȡ�� ȡ�Ȫ�ȡ���� Ʌ�������ȯ�` ×� �ȡƨ [�  ȯ�� Ȫ°Ȣ�� ȯ� Ȣ�] � Ȣ@��Ö� ɉ�� ȧ�� ȧ� �Ʌ�  ǕǺ±�¡ Ȫ� ȯ� के कारण  बड़ी  

` Û� � �\ � [å� �è� ȡj Ȳ�
f _) � Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ��Ǖ� �� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_@�� ǕÉ� ��Ö� � Ǔ� � ȡ[� �� �� ȯ��ȡ� ȣ�` � �� Ȣ��ȡ«ȡ��\ � [å� è� ȡj Ȳ�
_f � _��� Ʌ�

� Ȳ�ȣ�� ȧ�ǔè� Ǔ� � ȡȱ��Ȱ�ȡ�¡ Ȫ�� _�� Ȣ, ǔ�     ȯ�f � �  � Ǘ¡ ��ȯ�Ǿ ��� Ʌ�_f � _�� Ʌ��°ȯ���� ȡ���ȯ� �ͧ f �� Ȳ� �� Ȱ� ȡ��हुआ । 

\ È� Ǘ��������� ȧ�f � �Ȣ] ��  ȯ��Ȱǔæ�� �� Ǚͪƨ � � Ʌ�������ȯ�\ Ȳ� �� � �� Ȫ°Ȣ�� ȯ� Ȣ�] � Ȣ�� � ȡ�g  ȡ�अनुमान लगाया है �ͩ ��¡ Ǖ�¢ Ȣ� �

f � Ʌͧ  � ɉ�ɮ�ȡ�ȡ������� Ʌ�^  � Ʌ��k ��  Ǖ� ȡ��होगा @������� Ʌ�_f � _�� ȧ�� Ǚͪƨ �  Ȳ� Ǖͧ� � ��¡ ȣ�@ �ͩ Û�Ǖ�� ǕÉ� ��Ö� � Ǔ� � ȡ[� � ��ȯ� ɉ�� Ʌ�� Ȳ�ȣ�

� Ʌ�� � Ȣ� होने पर  ^  � Ʌ�  Ǖ� ȡ��होगा @�� ɮ� �ͪ�g  ȡ�Ĥ� Ȣ� �¡ Ȫ� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ � �ͪæ��å� ȡ�ȡ��^  ���ȡ���  ȯ��ȡ¡ ��Ǔ� � � �� Ǖ� ȡ�¡ Ȱ, सं�¢ � �ȡ�ȣ�

� ȢǓ� � ɉ�� � ȡ��±� ȯ��ȡ� � ȢǓ� � �� � ȡ�ɉ��ȯ�ĤǓ� ��±� Ȣ�¡ Ǖ_�Ĥ�ǙǓ� �� f �� Ȫͨ� � ��ȯ�Ǿ��� Ʌ�` � ���¡ ȣ� ¡ ɇ@�\ � ȯǐ�� ȧ�] �ͬ [� �  Ǘ� � ȡȲ� ɉ� जैसे 

�ͩ �� � �Ǘ� �Į � ��ȡ« ȡ��� � ȡ�` �� ȪÈ�ȡ�å� � ; � Ȣ� �� Ʌ�] � ȡ�� Ǘ� �  Ȳ�� � ȡ�� Ʌ�å� � ; तथा भू-�ȡ� � ȢǓ� � �  � è� ȡj Ȳ�� Ʌ�ǔè� Ǔ� �  Ǖ� �� ȯ�  ȯ�

2016 के अतं � Ʌ��Ö� ɉ��ȯ��� Ǘã� ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_�¡ Ȱ@�j �ȯ� (OPEC) ɮ�ȡ�ȡ�` ×�ȡ�� �� Ʌ�� �ȫ� Ȣ� � ȧ�� Ȫ�� ȡ��ȯ��ȡ��� Í � ȯ�� ȯ� �� ȧ�� ȧ� �Ʌ�

ǔè� ���� Ȣ� ¡ Ǖ_�¡ Ȱ@�\ � ȯǐ�� ȡ�� Ʌ�� Ǖġȡ�è� ȧǓ� �ȡ� � Ȫ�Ȣ� �� ȢǓ�� ɉ, a� ȡ[�� ȧ��±� Ȣ�� ȧ� � ɉ� � Ǘã� ɉ�� � ȡ�� ȡȲ� �� Ʌ� थोड़ी  मजबूती  होने 

के कारण   � Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_�¡ Ȱ�@

\ Ȳ� ��ȡçĚȣ� � �ͪ×� Ȣ� ��ȡ«ȡ�����\ � ȯǐ�� ȧ�� Ǖ� ȡ��� � Ȣ� ɉ�� � ȡ�` Ē �Ĥ� Ǔ� � Ȣ� �� ȡ� [�� [� �का सहारा लेत ेहुए �ȯ�ȯ�� �ǐ�« �[��ɮ�ȡ�ȡ�� ȫǑġ� �

� ȢǓ� � ȧ�\ �ȯ¢ ȡj Ȳ��ȯ�� ȡ�� �Ĥ� ȡͪ�� �¡ Ǖ] �है। \ � ȯǐ�� ȧ�चनुाव के बाद एक बड़ ेपमैाने पर पूंजी Ĥ�ȡ¡ ɉ�� ȡ�� Ǖġȡ�k ��^ǔÈ��ȣ��ȡ« ȡ��� Ʌ�

जाने के कारण �ͪ� Ȣ� ��ȡ«ȡ��के ईएमई � Ʌ�� Ȫ°Ȣ�\ ǔè� �� ȡ�बनी हुई है। �ͩ ��� Ȣ, ������ ȧ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�  ȯ�f Ǔ� ¡ ȡͧ  � �� ȡ� � ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�

k   � �\ ǔè� �� ȡ�Ǔ� � Ȳǒğ� �है , � ȡ� [��ȯ�� Ú� �  ȯ��Ǖ� �� �� Ȣ�¡ Ȫ� ȯ��ȯ��Ǘ�[�\ � ȯǐ�� ȧ�� Ȣãɬ  �� ȧ�� �¡ �f � � के बाद एक परेू �ͪæ��� Ʌ��ȨÛ��

� Ȣã��  ǕǺ±�¡ Ǖ] �¡ Ȱ@\ � ȯǐ�� ȧ�\ � [å� �è� ȡ�को k ��� � �Ǘ� ��� ȡ� ȯ��ȯ� �ͧ f �^ǔÈ��ȣ��ȡ«ȡ��� Ȫ�  Ȣͧ� � � �ͩ � ȡ�गया, ������ Ʌ��ȯ�ȯ�� �

ǐ�«� [�ɮ�ȡ�ȡ�k ��\ �ͬ � ����Ʌ��±ȡ� ȯ�� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡf Ȳ�के चलते  ` Û� � �\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ�� Ȣãɬ  �  ǕǺ±� ¡ Ǖ_@�Ǒ�  Ȳ���� Ʌ\ � ȯǐ�� ȧ��Ȩ� ��

� _��� [�� ȧ�aȲ� ȡ_� ɉ����� � ȡ�� � ȡ�� � ȡ�यह ] � ȡ�� ȧ�� ȡ��¡ ȣ�¡ Ȱ� �ͩ  यह ` Í � ��� Ȣ��¡ ȯ� Ȣ।  

V.I �Ȱǔæ�� �] �ͬ [� ��ǐ�ǔè� Ǔ� � ȡȲ�

������ ȧ�� Ȣ  �ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�\ � ȯǐ�� ȧ�\ � [å� �è� ȡ�  ǕǺ±�` �� ȪÈ�ȡ�å� � �� � ȡ�Į � ��ȡ«ȡ��� Ʌ�� � ȡ� ȡ��� ȡ�ȣ�  Ǖ� ȡ��ɮ�ȡ�ȡ�� � �Ǘ� Ȣ��ȯ�

साथ ऊपर ` �Ȥ@�Ǔ� �� �Ǔ� � ȡ[� ɉ�� Ʌ�� ȡ�ȣ� �ͬ �ȡ���] � ȯ��ȯ�� ȡ�� ������� ȧ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�� Ȣ�Ȣ�Ȣ� �ͪ� ȡ  �� Ʌ�� ȯ� Ȣ�  ȯ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ,

� � �ͩ �� Ǖ��ȡ�ǒ�Đ ȧ, ` �� ȪÈ� ȡ� �ͪæ�ȡ  �� � ȡ�� �ȣ�� �ͪǓ� � ȡ[� �  Ǘ� � ȡȲ� �
�Ȣf � ] _���ȯ�\ � Ǖ  ȡ��� ¡ �� Ǔ� �ǔè� ��बनी �¡ ȣ@�� �ȯ� Ǘ�� ȡȲ� �


Ǔ� � ȡ¡ ȣ����Ǔ� � ȡ¡ ȣ��� � � � ��Ȫ���ɟ � Ʌ�\ ×� Ȳ� �� ȯ� �� Ǔ� �  ȯ��±�� _�� Ȣ@�` �� ȪÈ�ȡ�� ȡ� �ͪæ�ȡ  �� ȡ� [�� Ʌ�सोलह  �� [��ȯ�  �  ȯ�` Í � �

è� ������ ȡ, ¡ ȡ� ȡȲͩ� �� ���ȣ�� Ʌ�� Ǖ��ȡ�ǒ�Đ ȧ�� Ʌ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ�� Ȣ@�] �ǗǓ� [�Ĥ�Ȳ� � �  Ȳè� ȡ� �
] _f   f � ��  Ǘ� � ȡȲ� ��ȯ�\ � Ǖ  ȡ��� ���ȣ�� Ʌ�

� Ȣ� ���ɟ�� Ʌ� �ͪǓ� � ȡ[� �  �  ȯ�� ȯ� �� Ǔ� �  ȯ�बढ़ा ।  
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देश Ǔ� � ȡ¡ ȣ��-

2015

Ǔ� � ȡ¡ ȣ��-

2016

Ǔ� � ȡ¡ ȣ�

2-
2016

Ǔ� � ȡ¡ ȣ�

3-
2016

Ǔ� � ȡ¡ ȣ�

4-
2016

2017

(पी )

201

(पी )

   सारणी V.1: �ȡè� �ͪ� �� Ȣ�Ȣ�Ȣ� �ͪ� ȡ  �(Ǔ� � ȡ¡ ȣ�ȡ��)


ĤǓ�� ����

` Û� ��\ � [å� �è� ȡf ȱ�(एई )

\ � ȯǐ�� ȡ�
� Ǘ�Ȫ�¢ ȯğ�

 जापान  
यू के 

 कनाडा  
� Ȫǐ�� ȡ�

0.9
2.0
-1.0
2.8
0.5
2.8

0.8
2.0
1.9
0.8
2.7
2.0

1.4
1.2
2.2
2.4
-1.2
3.6

3.5
1.6
1.2
2.0
3.8
2.0

2.1
1.6
1.2
2.8
2.6
2.0

2.3
1.6
0.8
1.5
1.9
3.0

2.5
1.6
0.5
1.4
2.0
3.1

` � ��Ȣ��ȡ«ȡ��\ � [å� �è� ȡf ȱ�
_f � _��

चीन 
Ħȡ« Ȣ� �
Ǿ   �
� ¢ͯ � �\ ĥ ȧ� ȡ�
� ȡ_� ɇ��
� � ȯͧ� � ȡ�
� ȯǔÈ  � Ȫ�
  ȡ̀ �ȣ�\ ���

6.0
-4.8
-3.2
0.5
2.5
4.8
1.6
4.3

5.2
-2.4
-0.4
-1.5
4.3
4.0
1.9
2.0

7.6
-1.3
-0.5
3.1
4.2
2.8
0.4
1.5

7.2
-2.9
-0.4
0.4
1.7
5.6
4.2
0.9

6.8
-3.6
0.3
-0.3
1.7
5.6
2.8
1.2

6.5
0.2
1.1
0.8
3.3
4.6
1.7
0.4

6.0
1.5
1.2
1.6
3.1
4.7
2.0
2.3

मेमो :

2016
(ई) 

201
7
(पी)

2018
(पी)

�ͪæ��` ×�ȡ�� �
�ͪæ��å� ȡ�ȡ���ǐ�� ȡ� �

3.1
1.9

3.4
3.8

3.6
4.1

ई : अनुमान , पी : �Ǘ�ȡ[� Ǖ� ȡ� �, *: �� [-दर-�� [�  Ȳ� Ǚͪƨ �.

èğȪ� ���Þ� Ǘ� �� [�� � ȡ�] _f � f ¹

� Ǘ�Ȫ�¢ ȯğ�� Ʌ, ������ȯ�` ×� �ȡƨ [�(एच 2) � Ʌ�� Ȣ�Ȣ�Ȣ� �ͪ� ȡ  �� Ʌ�� ȯ� Ȣ�] � Ȣ@�� ȯ� ��ȯ��\ �ȯ¢ ȡ�Ǚ� �� � �� ȧ� � ɉ� � � ȡ�Ǔ� �Ȳ� ��Ǿ ��  ȯ��Ȫ� � ȡ��

� Ʌ�¡ Ȫ��¡ ȣ�� Ǚͪƨ ��ȯ�� � � ȯ�¡ ȡ̀   �¡ Ȫã��] � �� Ȣ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ�` �� ȪÈ�ȡ� �ͪæ�ȡ  �� � ȡ��Ȣf � ] _ बढ़ने  � Ȫ� �ͩ �� ȡ� [�� Ʌ�� ��  ȡ� �� ȧ�

  �  ȯ�\ �ͬ � �aȲ� ȡ_����� ¡ Ǖȱ� �गया , � ¡ ��� ȡ[ता  ¡ Ȱ� �ͩ ������� ȧ��¡ � ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�� ¡ �� Ǔ� �ͪ �ͬ �और बढ़ेगी @� �ͩ ��� Ȣ, � _� �ͪ��ȣ� �

�ǐ�ǔè� Ǔ� � ɉ�� Ȱ  ȯ� �ͩ �ĦȯǔÈ  ��Ĥ Đͩ � ȡ�� ȧ�k �� ȡǐ�� �� Ǖǽ] � �¡ Ȫ� ȯ, � _�� �� ��ȯ� ɉ�� Ʌ�] � ȯ��ȡ� ȯ�� Ǖ� ȡ�ɉ�� � ȡ� �ͪ×� Ȣ� �ǔè� Ǔ� � ɉ�के   ǕǺ±�
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¡ Ȫ� ȯ��ȯ�� � � ȯ�^  �¢ ȯğ�� Ȫ�\   Ǖ� ¢ͯ � ��� ȡ� ȡ�¡ Ȱ�@�������ȯ�` ×� �ȡƨ [�� Ʌ�� ȡ�ȡ� Ȣ�\ � [å� è� ȡ�� Ʌ, � Ǔ� �� � � Ȫ���°� ȯ��ȯ��ȡ�� Ǘ��� Ú� � �

� Ǔ� �  ȯ�  Ǖ� ȡ��¡ Ȫ� ȡ�Ǒ�� ȡ�@�Ǔ� � Ȣ�` �� Ȫ� �� � ȡ�Ǔ� � � �Ǔ� �ȯ� �  Ȳ� Ǖͧ� � ���¡ ȣ,�� ɮ� �ͪ�������ȯ�\ Ȳ� �� � �Ǔ� � ȡ[� �� � ȡ�k ɮ� Ȫͬ� � �

` ×�ȡ�� �� Ʌ��±Ȫ� �ȣ�¡ Ǖ_�@�� � ��ȣ�� � ȡ�� ���ȣ��ȯ��ȫ�ȡ� � �ͪǓ� � ȡ[� ��Ȣf � ] _��ȯ¡ � ��ǔè� Ǔ� �� Ʌ�� Ȣ� �ͩ Ȳ� Ǖ�� ȡ� [������� Ʌ� �ͩ ��  ȯ�सं� Ǖͧ� � �

हो गई। 

ĦȯǔÈ  ��  ȯ�  Ȳ�ǔÛ� � �  � � ȫ� ȡ��ȡ� ȡ[�� Ȫ�� ȯ� ��\ Ǔ� ǔæ� �� ȡf ȱ��¡ Ȫ� ȯ��ȯ��ȡ�� Ǘ��,�^ȲÊ� ɇ��� Ʌ�] �ͬ [� � �ͪ� ȡ  �� ȧ�� Ǔ� �� Ʌ�������ȯ�` ×� �ȡƨ [�

� Ʌ�� ȯ� Ȣ�] � Ȣ����È� ɉͩ� �� ȡ̀ Ȳ���ȯ�� � � Ȫ��¡ Ȫ� ȯ��ȯ��ȡ��Ǔ� � ȡ[� �� Ʌ�� ȡ� ȧ��� ȡ[Ü� ��±Ȫ� �ȣ�हुई @�¡ ȡ� ȡȲͩ� ,�� ���ȣ�� Ʌ�� � ȡ� ȡ���Ȫ�� ¡ ȣ� ɉ�

�ȯ� �ͧ f � �ͪǓ� � ȡ[� �  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ʌ�� Ȣ� ȡ�� �] � ȡ,�� Ȫ������� Ʌ�� Ȳ�ȣ�� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡ��� Ȫ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ�
  ȡ�� Ȣ�V.1)।

` � �� Ȣ��ȡ« ȡ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ�] �ͬ [� �� Ǔ� �ͪ �ͬ �� Ʌ� �ͪ �ͪ� � ȡ��� Ȣ��¡ ȣ@�� Ȣ� �� Ʌ,�� ɮ� �ͪ������� ȧ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ��� [������ [�

� Ȣ�Ȣ�Ȣ� �ͪ� ȡ  ��ȯ¡ � ��¡ Ǖ] �� ȡ,�� Ȫ� �ͩ �� ȢǓ� � � �ĤȪ×  ȡ¡ � ��� � ȡ��±� ȯ�  Ȳ�ǔ×� ��ȡ« ȡ���ȯ�  � � [� �è�Ǿ��¡ Ǖ] �� ȡ,�Ǔ� � ȡ¡ ȣ����Ǔ� � ȡ¡ ȣ��

�ͪ� ȡ  �� ȧ�� Ǔ� �� Ʌ�� ȯ� Ȣ�  ȯ�¡ Ǖ_�� � Ȣ�� Ȫ��� ȡ[� ȡ��¡ Ȱ@�k ɮ� Ȫͬ� � �` ×�ȡ�� �� � ȡ��Ȣf � ] _�� Ʌ�ǔè� �� ȡ�] _, �ͩ Ȳ� Ǖ��°ȯ�� � ɟ�� � ȡ� �ͪ×� Ȣ� �

ǔè� �� ȡ��ȯ��ȡ�ȯ�� Ʌ� �ͬ Ȳ� ȡf ȱ��±� Ȣ�� ȡ��¡ ȣ�¡ Ȱ@��ǐ�� ȡ� è�Ǿ ��,�������ȯ� �ͧ f � �ͪ� ȡ  ��ȯ�� ê� �� Ȫ�  �� ȡ��� ȯ�� � �� ��ȯ�� � � � �����

ĤǓ� � � �� ��Ǒ�� ȡ�¡ Ȱ@�Ħȡ« Ȣ� �� Ʌ, g  ȡ�Ĥ� Ȣ� �¡ Ȫ� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ ��è� Ǖj Ȳ�� ȧ�� Ǘã� �±� ȯ�� � ȡ� �ͪ� ȡ  �� ȯ� �� �� ȯ��ȯ� �ͧ f �  �� ȡ��ɮ�ȡ�ȡ�� Ȫͪ���

�ͩ f �Ǒ��ȡͧ� � ȡ�� �� ȡ� Ǘ� �� Ʌ�  Ǖ� ȡ��� �� ȯ�� Ȱ  ȯ�� _�` �ȡ� ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�] �ͬ [� �ǔè� Ǔ� �� Ʌ�  Ǖ� ȡ��¡ Ǖ] ��¡ Ȱ@�� � � �� � ȡ� �ͪǓ� � ȡ[� �¢ ȯğɉ�� Ʌ�ǔè� Ǔ��

सुधरन,े � ȯ� �� ȧ�� Ǘã� ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ�� � ȡ�� ȢǓ� � � �पहल  ǔ�   � Ʌ�\ �ͬ � �� � Ȣ� ȣ� �ͪǓ� � � ����� � ȡ��ɇ� ��Ǖ� ��ǗȲ� Ȣ� �� �� ȡͧ� � �¡ ɇ, के 

ɮ�ȡ�ȡ�Ǿ   �� Ʌ�] �ͬ [� �� Ȳ�ȣ�� � �¡ Ǖ_�¡ Ȱ@�� ¢ͯ � �� Ȫǐ�� ȡ,�� ȡ_� ɇ��� � ȡ�� ȰǔÈ  � Ȫ�� Ʌ,������� ȧ�� Ȣ  �ȣ�� � ȡ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�� Ȣ�Ȣ�Ȣ�

�ͪ� ȡ  �� ȧ�� Ǔ� �कुछ � Ȣ� Ȣ��¡ ȣ@�] _f � f ¹ ��ȯ�\ � Ǖ  ȡ�,�` Û� ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� � ȡ�` � �� Ȣ��ȡ« ȡ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ��Ȫ� ɉ�� Ʌ�¡ ȣ������

� Ʌ� �ͪ� ȡ  �� Ʌ�� Ǚͪƨ  होगी @�j _  Ȣ�Ȣ��ȯ�  Ȳ� ǕÈ��Ĥ� Ǖ� �  Ȳ�ȯ� � �
  Ȣf � ] _��\ � ȯǐ�� ȡ, जापान, चीन,�Ħȡ«Ȣ� �� � ȡ�Ǿ   �� Ʌ� �ͪ� ȡ  �� Ʌ�� ȯ� Ȣ�
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आने, � Ǘ�Ȫ�¢ ȯğ�� Ʌ�ǔè� ��� Ǔ��� ȧ�� � ȡ�^ȲÊ� ɇ��� Ʌ�` � �� Ȣ�¡ Ǖ_�� Ǔ� ��ȯ�\ è� ȡ� Ȣ�� ¢ � ɉ�� ȧ�j ��  Ȳ�ȯ� �� �� ȯ�¡ ɇ@�¡ ȡ� ȡȲͩ� ,� �ͪǓ� � ȡ[� �

� Ǔ� �ͪ �ͬ ��Ǖ� ��ȯ� ɉ�� Ʌ�� � � Ȫ���¡ ȣ�¡ Ȱ�� Ȱ  ȡ�� ȧ��Ȣf � ] _�ɮ�ȡ�ȡ��� ȡ[� ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ�
� ȡ�[�V.1)।

������ ȧ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ� �ͪæ��å� ȡ�ȡ�� �ͪ� ȡ  ��ȯ¡ � ��¡ Ǖ] , � ¡ �� ǕÉ� �Ǿ��  ȯ�` � �� Ȣ��ȡ«ȡ���\ � [å� �è� ȡ��ȯ�ɮ�ȡ�ȡ�हुआ È� ɉͩ� �

` Û� � �\ � [å� �è� ȡ��ȯ�ɮ�ȡ�ȡ�] � ȡ� �� � �  Ȳ� Ǖͧ� � �Ǿ ��� Ʌ� �ͩ � ȡ�� � ȡ@�� � ��ȣ������� Ʌ,�� Ȣ� �� � ȡ�Ħȡ«Ȣ� ��ȯ��Ǔ� � ȡ[� �� Ʌ�पनु: उछाल 

आया @��Ǖ� ��Ǘ�ȸ�f �ͧ � � �\ � [å� è� ȡj Ȳ�� Ʌ��Ǔ� � ȡ[� �� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_@�å� ȡ�ȡ�ȣ�� ȡ� �� � ȡ�  ȯ�ȡ�å� ȡ�ȡ��� Ʌ�
� ȡ� � ȡğ�Ǿ ��  ȯ��  Ǖ� ȡ��¡ Ǖ] �,

¡ ȡ� ȡȲͩ� �� ¡ �\ �� ȯ��ȣ� [�\ � �ͬ �k   � �  ȯ�� Ȣ� ȯ�¡ ȣ��¡ ȡ�
� ȡ�[�V.2) ।

] _f � f ¹ �� � ȡ� �ͪæ���ɇ� �� ȯ������� Ʌ� �ͪæ��å� ȡ�ȡ���ȯ��ǐ�� ȡ� �� ȡğȡ��� Ʌ�` Í � � ���� Ǚͪƨ �� ȡ�\ � Ǖ� ȡ� �� � ȡ� ȡ�¡ Ȱ@� �ͪæ��å� ȡ�ȡ��  Ȳ� �� �


���ã� Ǘ�ȣj ��� ȡ� �ͪæ��å� ȡ�ȡ��] ` �� Ǖ� �  Ȳ�ȯ� � �� � ȡ�� f �Ǔ� � ȡ[� �] �ȯ� ɉ��ȯ� �ͧ f ��Ȱǔæ�� ��Ȣf � ] _�� Ȣ�� ¡ ȣ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ ������� ȧ�

�¡ � ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ� �ͪæ��å� ȡ�ȡ��� ȧ�� Ǔ� �� Ʌ�� ȯ� Ȣ�] f � Ȣ�@�¡ ȡ� ȡȲͩ� , �¡ Ǖ�¢ Ȣ� �¢ ȯğȢ� �å� ȡ�ȡ��� �ȡ�� ȡ� ɉ, Ĥ� Ǖã� ɉ�� � ȡ�� Ȱर-Ĥ� Ǖã� �ĤǓ� �Ȳ� ɉ�

� Ʌ�� Ǚͪƨ �� �� ȯ��ȯ��ȡ�  � �ͧ f �Ĥè� ȡ�ɉ�  ȯ�\ � ȯǐ�� ȡ�� � ȡ�^ȲÊ� ɇ��� Ʌ��±� Ȣ�� ȢǓ� � � ��\ Ǔ� ǔæ� �� ȡ�  ȯ�� _�� Ȫͨ� � ��±�� f �¡ Ȱ@�^  �ȯ�\ � ȡ�ȡ,

� Ú� ȡ� �ͬ �å� ȡ�ȡ��आउटलुक ��ȯ�� � � Ȫ���¡ � ȯ�� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡ�¡ Ȱ�� � ȡ�^  � ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡ�� � �¡ Ȱ� �ͩ �� ¡ �\ �� ȯ�� Ȫͨ� � ��Ǘ� [�è� ������ȡपस 

� ȫ�ȯ�È� ɉͩ� �� _�  Ȳ�� � ȡ� � �� ȡ�� ɉ�  ȯ� �ͪæ��å� ȡ�ȡ���ȯ�] � ��ȯ�� � Ȣ� ȯ�� �� Ʌ� �ͬ �ȡ���] _�¡ Ȱ@��� � ȡͪ�� �ͪæ��å� ȡ�ȡ���ȯ��  � Ȣ� �ͪ �ͧ Û� �

¢ ȯğȢ� �^� ȡ� ɉ�� Ʌ�� ¡ �� ¡ ×��Ǘ� [/� ȡ� ȧ���� ȡ��¡ Ǖ] �¡ Ȱ�@
�ȨÈ  �V.I)
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V����è� Ǖ�� Ǘã� � � � ȡ��Ȱǔæ�� �� Ǖġȡè� ȧǓ� �

�Ȱǔæ�� �] �ǗǓ� [�� ȡȲ� �ǔè� Ǔ� � ȡȱ�� � ȡ�] �ͬ [� �  Ǖ� ȡ��� ȯ� �� Ǔ� � और � ȯ� �¡ Ȫ� ȯ�� ȧ�] � ȡ�से �Ö� ɉ�� ȧ�� ȧ� �Ʌ��è� Ǖj Ȳ��ȯ�� Ǘã� � Ʌ�Ǔ� �Ȳ���

�±Ȫ� �ȣ�¡ Ȫ� Ȣ��¡ ȣ�@�� �Ȳ���������ȯ�\ Ȳ� �� Ʌ�j �ȯ� �  �è� ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�` ×�ȡ�� �� �ȡ� ȯ����  ¡ � � �¡ Ȫ� ȯ��ȯ��ȡ��Ǒ�  Ȳ��������� Ʌ�� Í � ȯ�� ȯ� �

� ȧ�� Ǘã� �� _���ɟ�� Ʌ  �  ȯ�\ �ͬ � �è� �����पहँुच गए 
� ȡ�[�V.3)। उसके बाद स,े � Í � ȯ�� ȯ� �� ȧ�� ȧ� �Ʌ� � ǕÉ� � �f � ��Ʌ� �� Ʌ�  Ȣͧ� ��

�¡ ȣ� È� ɉͩ� �\ � ȯǐ�� ȡ�� Ʌ�` Í � � �� तले ǐ��  काउंट  ���� ȯ� �` ×�ȡ�� �� ȧ� �±� ȯ�� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡ�¡ Ȱ�
� ȡ�[�V.4ए)। 

मांग � � ȡͪ�� � ȯ� �] � ȡ� �� �� ȯ��ȡ� ȯ��°Ȣ�` � �� Ȣ��ȡ« ȡ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ��ȯ� �ͪ� ȡ  �� Ʌ�f � �� ȯ� ���� ȡ��] f �ǒ�� ȡ�¡ ȣ�� � ���¡ ȣ@�� Ǘ�

f   ��Ȩ� ���ȯ�� � �Ǘ� �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ�� Í � ȯ�� ȯ� ��ȯ��� Ǘã� ɉ���� �ͬ �ȡ���होने  का दबाव भी �°�  � � ȡ�¡ Ȱ�È� ɉͩ� �� Ǘ�f   ��Ȩ� ��� � ȡ�� ȯ� ��ȯ��

� Ǘã� ɉ�� Ʌ�  ȡ� ȡÛ� �Ǿ ��  ȯ�ĤǓ� �Ǘ� �  Ȳ�Ȳ� �¡ Ȱ@�� ¡ ��ȡ�  हाल के  ��� � ��ȣ������  ȯ����� ȡ� [������� � ��ȯ��ȡ�ȡ�  ȯ�� Ȣ�  ͧ ƨ �¡ Ȫ� Ȣ�¡ Ȱ,

� Ȫ� � ¡ � �� ȡ[� ȡ� ¡ Ȱ� �ͩ � �Ȩ� ��   Ǘ� � ȡȲ� � � � ȡ� � Í � ȯ� � ȯ� � �ȯ� � � Ǘã� ɉ� �ȯ� �Ȣ� � ����� � ȡ� � ȡ� ȧ� �°ȡ� � � ȡ�ȡ×� � � �ȡ�è�ǐ�� �   Ȳ�Ȳ� � ¡ Ȱ�


��ã� Ǘ�ȣ] _, ĦȯÖ��� � ȡ��Ǖ�_�� � ȯ¡ ��@



66

-------1 It consists of two endogenous variables (world IIP growth and corresponding region trade growth) with three

lags based on lag length selection criteria. All variables are seasonally adjusted using X12 ARIMA and in log
difference form

��������������ȨÈ  �V.�����Ȱǔæ�� �] �ͬ [� �� Ǔ� �ͪ �ͬ �� � ȡ�å� ȡ�ȡ����f � �� � ȡ�  ȡ� ȡÛ� ��?

������ȯ�` ×� �ȡƨ [�  ȯ, �ͪæ��� ȧ�� Ȣ�Ȣ�Ȣ�� Ʌ� �ͪè� ȡ���ȯ�� Ǖ¤ȡ�� ȯ��Ȱǔæ�� �å� ȡ�ȡ��  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ȣ� Ȣ��¡ ȣ�¡ Ȱ,�� � �ͩ ��Ȱǔæ�� � �ͪ×� Ȣ� �  Ȳ� ��

����� [��¡ � ȯ��å� ȡ�ȡ��  Ȳ� Ǚͪƨ �� Ȣ�Ȣ�Ȣ�  Ȳ� Ǚͪƨ �  ȯ��Ȫ� Ǖ� ȡ�� Ȣ@�\ � �,�  Ȳ� ���ȯ��ȡ���ȯ���ɟ�� Ʌ�å� ȡ�ȡ��� ȧ�] � �� Ʌ��Û� � ȡ�� Ʌ��� ȯ� Ȣ�

  ȯ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ@�  Ȳ� �� ȡ×� � ��Ĥ� ȡ��� � ȡ��ȡȲ� ȡ� � �� ȡ�� ��Ȫ�� ǕÉ� �� Ǔ� �ͪ �ͬ � ȡȲ��¡ ɇ, � Ȫ�] �ͬ [� � �ͪ� ȡ  ��ȯ�� Ǖ¤ȡ�� ȯ�å� ȡ�ȡ��� Ʌ�

] _�^  �� Ȣ� ȯ�� ��ȯ�� ǕÉ� �� ȡ�� ��¡ ȯ�¡ ɇ@�  Ȳ� �� ȡ×� � �Ĥ� ȡ�ɉ�� Ʌ�] �ͬ [� �� Ǔ� �ͪ �ͬ �� � ȡ�å� ȡ�ȡ��� ȡ�` Û� � �\ � [å� �è� ȡj Ȳ�  ȯ�

` � �� Ȣ��ȡ«ȡ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� ȧ�j ��� � ȡ�� ȡ� ȡ,��Ȱǔæ�� �� ȡȲ� ��ȯ�] � ȡ� -Ĥ� ȡ� ��� �� ��ȯ�� �� ȯ�¡ Ǖf �Ǒ¡ è  ȯ�� � ȡ�å� ȡ�ȡ��� Ʌ�

�ͪǓ� � ȡ[� �  ȯ�  ȯ�ȡj Ȳ�� ȧ�j ���� � ȡ�� ȡ� ȡ��� ȡͧ� � �¡ ɇ@�� ¡ �] �æ� � ��� ¡ ȣȲ�¡ Ȱ� �ͩ �� ȯ�� ȡ�� �  Ȳ�� � ȡ×� � �¡ Ȫ�k ��� Ú� ȡ� �ͬ �� Ʌ�

�ȡ�  �¡ Ȫ�� ���Ȱǔæ�� �\ � [å� �è� ȡ��ȯ��Ǘ�ȣ�� �¡ �  ȯ��Ȥ� �हो जाए/सुधर जाए ।

  Ȳ�� � ȡ×� � �� ȡ�� ɉ, � Ȫ��Ȱǔæ�� �] �ͬ [� �� Ȳ�ȣ�  ȯ��¡ � ȯ��Ǘ�ȣ�� �¡ �  ȯ�å� ȡÜ��� Ȣ� ,�� � �  ȯ�� � �� Ȣ� �� ȡÚ� � ɉ��ɮ�ȡ�ȡ�� ȫͧ� � �

�ǐ��� [� ɉ��� Ȫ��� ȡ[� ȯ�¡ ɇ@��¡ � ȡ,��ǐ��¡ � �� ȧ�� � �� ȡ� �Ʌ, å� ȡ�ȡ������ � Ȣ��Ȫ� �¡ �ȡ� ȡ�� � ȡ��¡ Ǖ�¢ Ȣ� ��Ȱæ�Ȣ� �å� ȡ�ȡ��� �ȡ�� ȡ� ɉ�

� Ʌ�� Ǚͪƨ , ǔ� Û¡ Ȫ� Ʌ��Ȱǔæ�� �å� ȡ�ȡ��� Ǚͪƨ �� Ʌ�� Ȫ� �ȡ� �Ǒ�� ȡ�� ȡ,   � ȡÜ��¡ Ȫ�� Ǖ�ȯ�� ȯ@�ɮ �ͪ� Ȣ� , �Ȱǔæ�� �� Ǘã� �Į Ȳ� � ȡ�
� Ȣ�Ȣ  Ȣ��� Ʌ�� ȯ� Ȣ�

  ȯ�� Ȳ�ȣ�] � Ȣ, � ¡ ��Ǖ� �� Ȫ�` � �� Ȣ��ȡ«ȡ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ��±� Ȣ Į � �� ȡ� � ɉ��� � ȡ��Ǖ� ��±� ȯ�  Ȳ�¢ � �ȡ���ȯ�� ȡ�� �¡ Ǖ] �� ȡ@�

ततृीय,� �ͪ×� Ȣ� �� ȯ� �ǔè� Ǔ� ��ȯ��Ȣ� �� ȡ�] �  Ȣ�  Ȳ�Ȳ� �� Ȫ�Ǔ� � ȡ[� �� Ǔ� �ͪ �ͬ �` �� Þ� �� �ȡ� ȡ�¡ Ȱ�, �¡ �¢ Ȣ� �¡ Ȫ�� _@�^� �  � Ȣ�� ȡ�� ɉ��

  ȯ�� ¡ ��� ȡ�� � � ȡ�¡ Ȱ� �ͩ � �ͪ� ȡ  �� � ȡ�å� ȡ�ȡ��f � �� _�  ȡ� ȡÛ� �Ǒ�� ȡ��� ȧ��j ��� ȡ��¡ ȣ��¡ Ȱ�
_  Ȣ�Ȣ, 2016)

� ɉè�^Ȳ�� ȯ  È� Ǘ�f ��f � �
�������ȯ��ȡ�, � � ��ȣ������  ȯ�� Ǖ� ȡ_������� � �� ȧ�\ � �ͬ ��ȯ� �ͧ f �� ȡͧ  � ��ȡ�ȡ����ğǕǑ��  Ǖ� ȡ��

� Ȩ�� �
_  Ȣf � ����� Ȫ�Ǔ� à� �Ǿ ��  ȯ��� ȡ[� ȡ�� � ȡ��¡ Ȱ�

Δ�Ĥ� � � �ͧ Û� � ȡ�� Ȫ�Ǔ� Ǒ�[ç��� �� ȡ�¡ Ȱ, mt� �ͪæ��å� ȡ�ȡ��� ȧ�� ȡğȡ�¡ Ȱ�� � ȡ��yt � �ͪæ��] _] _�Ȣ�ɮ�ȡ�ȡ��� ȡ[� Ȣ�� _�] � �¡ Ȱ�,

α�Ǔ� �Ȳ� ��¡ Ȱ, तथा # ğǕǑ��¡ Ȱ@�\ ã��� ȡͧ� � �å� ȡ�ȡ���Û� � ȡ��� Ȫ��β��ɮ�ȡ�ȡ��� ȡ[� ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ��¡ ȣȲ���ȣ� [� ȡ� ȣ� �å� ȡ�ȡ���Û� � ȡ��

� Ȫ��ɮ�ȡ�ȡ��� ȡ[� ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ@

�ȡ_��ȯ�� ���ȣ¢ � ��� ȡ[� ȯ�¡ ɇ� �ͩ �� Ȩ�� �� Ʌ�� � �  ȯ�� � �� Ȣ� �¢ ȯğɉ��\ � ȡ[� �� � ��ȣ������  ȯ�\ È� Ǘ�������;�� �Ȳ��������  ȯ�\ ĤȰ� �

2011; तथा मई 2011 से जलुाई 2016,�� Ȫ� �ͩ �  Ȳ� ���Ǘ� [�\ � �ͬ ,   Ȳ� ��\ � �ͬ �� � ȡ�  Ȳ� ���ȯ��ȡ��� ȧ�\ � �ͬ ��ȯ�\ � ǕǾ��¡ Ȱ@�^� �

� Ȣ� �¢ ȯğɉ�� Ʌ�,��ȣ� [�� ȡ� ȣ� ��Û� � ȡ�� Ʌ��� � ȡ� ȡ������  ȯ������ � � �ͬ �ȡ���] _�@�� � �ͩ �\ ã��\ � �ͬ ��Û� � ȡ��� Ʌ, इसके 0.4 तक 

नीचे जाने से पहले,   Ȳ� ���Ǘ� [�\ � �ͬ �� Ʌ�����  ȯ�  Ȳ� ��\ � �ͬ ��ȯ��ȫ�ȡ� ������ � �� ȯ� Ȣ�  ȯ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_�@�\ � �,��Ȱǔæ�� �å� ȡ�ȡ��� Ʌ�

�¡ � ȯ�� Ȱ  Ȣ�� ȯ� �� Ǔ� �  ȯ�� Ǚͪƨ �] � ȯ��ȯ�]   ȡ��� � ��¡ Ȱ�� � �ͩ �� Ú� ȡ� �ͬ �� Ʌ��Ȱǔæ�� � �ͪ� ȡ  ��Ǘ�ȣ�� �¡ �¡ Ǖ] �� ȡ। 

�
�] � ȯ�� ȡ�ȣ�¡ Ȱ���
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¡ ȡ� ȡȲͩ� ,�� Ȱ  ȡ� �ͩ ��Ȣf ] �� �ͪæ� ȯ�� 1 ɮ�ȡ�ȡ��� ȡ[� ȡ�� � ȡ�¡ Ȱ�¢ ȯğȢ� �å� ȡ�ȡ��� Ʌ�¡ Ǖf ��  Ǖ� ȡ��� Ʌ�� ȡ�ȣ� �ͪ �ͪ� � ȡ�] �  � � Ȣ�¡ Ȱ�@�å� ȡ�ȡ��

� ȡ�^Ȳ�ã  �ǐ�  �ȪÛ  ��ȲÈ� � �
] _] �f ¹ �� �ͪæ��] _] _�Ȣ� �ͪ� ȡ  ��ȯ�ĤǓ� �� ¡ ��� ȡ[� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ ��` � �� Ȣ��ȡ«ȡ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ��ȯ�

� Ǖ¤ȡ�� ȯ�` Û� � �\ � [å� �è� ȡj Ȳ����\ �ͬ � �Ĥ� ȡ���°ȡ�¡ Ȱ; (ii)�` Û� � �\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ, \ � ȯǐ�� ȡ�� � ȡ�� Ǘ�Ȫ�¢ ȯğ��ȯ�बाद जापान पर 

  �  ȯ�\ �ͬ � �Ĥ� ȡ���°ȡ�¡ Ȱ, तथा (iii) ` � ��Ȣ�¡ Ǖ_�\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ,   �  ȯ�\ �ͬ � �Ĥ� ȡ��� ȰǑ�� �\ � ȯǐ�� ȡ�����°ȡ� �ͩ Û� Ǖ�� ¡ ���¡ Ǖ� �

Ï � ȡ�ȡ�� �� ȡ��±� ȡ��¡ ȡ, � � �ͩ �\ ĥ ȧ� ȡ�� � ȡ�� Ú� ��Ǘ�[�� Ʌ�  �  ȯ�� � �Ĥ� ȡͪ�� �¡ Ǖf �
� ȡ�[�f �� � ȡ��Ȣ��

  Ȳ�� [�� Đͩ è�ȣ� ȡ�� ɉè�^ȲǑ�� ȯ  �Ǘ, ] Ǒ�×� �� ͠Ǘ��� � ȡ�� ȡ̂ � � �Ǿ� ȡ�
�����, ‘’���Ê� Ȫ�� �Ěȯ��è� Ȫ�ȡ̀ � ��  � ǔÈ� � � �j ��èĚÈ� �� �

?’’�] _f � f ¹ �� �ͩɍ� ��ȯ��, ��ã� Ǘ�Ȣ������

� Ǘ�Ȫͪ�� � �  ɅĚ� ��ɇ� �
�����, “ \ Ȳ��è�ɇͫ�Ȳ� ��� �ͪ� � ȯ  �^� �Ê� Ȫ�� �Ěȯ�����ȡ¡ ��^  ���Û� Ǘ�� Ȩ� [� �?’’�j �ȯ� � � ��ȯ���  ͧ �ȣ« ,

नंबर 178  
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� Ȣ� �ɮ�ȡ�ȡ�� ȧ�� _�� ȯ� �� ȡȲ� �� � ȡ�� f �Ĥ� ȡ  � �ɮ�ȡ�ȡ�Ĥè� ȡͪ�� �\ � ȯǐ�� ȡ�� Ʌ�k ��\ �ͬ � �] � ȡ�� Ǘ� �  Ȳ�� � ȡ�å� � �ɮ�ȡ�ȡ�� �Ȳ���� � ȡ�

Ǒ�  Ȳ���������ȯ��ȫ�ȡ� �] � ȡ�भूत  � ȡ� Ǖj Ȳ�� ȧ�� Ǘã� �� Ʌ�� Ȣ�  ¡ ȡ�ȡ� �ͧ � ȡ�� ȡ�@�� ȡɮ� �� � ȡ��Ǚͪ��  Ȳ� �� �
f ¹ f j ��� ȡɮ� �� ȧ� ��

  Ǘ� � ȡȲ� �� Ȫ� �ͩ ������� ȧ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ��ȯ��ȫ�ȡ� �  Ȳ� Ǖͧ� � � रहा था, � ǕÉ� � ; \ � ȡ� �� ȧ�� Ǘã� ɉ�  ȯ�������ȯ��¡ � ȯ��Ȫ�� ¡ ȣ� ɉ�� Ʌ�� ȡ� ȧ�

� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_�@

������ ȧ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�  Ȫ� ȯ�� ȧ�� Ǘã� ɉ�� Ʌ��¡ Ǖ� �\ �ͬ � � �ͬ �ȡ���] � Ȣ@�\ � ȯǐ�� ȡ�के  �ȡ� � Ȫ�Ȣ� �å� � �� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ�� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡj Ȳ�

�ȯ�� � � ȯ��� Ȫͨ� � �  Ȣͧ� � ��¡ ȡ,�ǔ�   �ȯ�� ȡ�� �� �Ȳ���� Ʌ�  ȯ� �¡ Ȱ�ȯ� �� ȡȲ� �� Ʌ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ@�Ǒ�  Ȳ���� Ʌ��ȯ�ȯ�� �ǐ�«�[�ɮ�ȡ�ȡ��ȯ���±ȡ� ȯ��ȯ�

�ȡ���ȣ� ȡ[� �ͬ �� Ȣãɬ  �� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ�  Ȫ� ȯ�� ȧ�� ȡȲ� �� Ʌ�k �� �ͬ �ȡ���] � Ȣ@�\ ��� � ������� Ʌ, \ � ȯǐ�� ȡ�� � ȡ�� Ǘ�Ȫ��� Ʌ��ȡ� � ȢǓ� � �

\ Ǔ� ǔæ� � � ȡj Ȳ��ȯ�� ȡ�� ��  Ȫ� ȯ��ȯ��� Ǘã� ɉ�� Ʌ��Ǖ� �  Ǖ� ȡ��¡ Ǖ] �¡ Ȱ�
�� ȡ�[�V.4b)।
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�������Ö� ɉ�� � ȡ�� ȯ� ��ȯ��� Ǘã� ɉ�� Ʌ��ȡ�  �� ȯ� Ȣ�] � ȯ�  ȯ, बची  ¡ Ǖ_�¢ � � ȡ�\ �� Ȫͪ�� �¡ Ȫ�� _�� � ȡ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡf ȱ��  ǕǺ±�

हुई और  ¡ ȡ� �� ȧ�\ � �ͬ �� Ʌ��°Ȣ�` Û� � �\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� ��Ǖ� ��±�� _�¡ Ȱ@�¡ ȡ� ȡȲͩ� ,लगातार बनी हुई �] �ͬ [� �� Ȳ�ȣ�� Ȫ�

देखत े हुए, � Ǖġȡè� ȧǓ� � \ �ͬ � ȡȲ� � ` Û� � �\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ�� ê� �  ȯ��� Ȣ� ȯ��¡ ȣ� ¡ Ȱ@�\ � ȯǐ�� ȡ�� Ʌ, � Ǖġȡè� ȧǓ��� �Ȳ���� � ȡ�Ǒ�  Ȳ���� Ʌ�

 ͧ �  ͧ � ȯ�ȡ��Ǿ ��  ȯ�`   �è� ��� � ��±�� _,� �ͩ �� ¡ �  ͧ � Ȳ���������ȡ��  ȯ�  �  ȯ�\ �ͬ � �� Ȣ@�¡ ȡ� ȡȲͩ� , � Ǘ� �å� ǔÈ� � � �` �� Ȫ� �å� � �


�Ȣ  Ȣ_��� Ǖġȡè� ȧǓ� ��� � ��ȣ�� � ȡ�� ���ȣ�������ȯ��ȫ�ȡ� �� � � � �����ĤǓ� � � ����ǔè� ���� Ȣ�¡ Ǖ_�¡ Ȱ�। इसके अलावा, ����ȸ� �� Ǘf   �Ȣ�

� Ǖġȡè� ȧǓ� �è�Ȱ���ȯ�, � Ȫ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �  Ȳ� ȡ�� ȡj Ȳ�� ȧ�  Ǘ� � �¡ Ȱ,�� ȡ� [������  ȯ�ǔè� ��बनी हुई  है। 

यूरो ¢ ȯğ��� Ʌ, � Ǖġȡè� ȧǓ��Ǒ�  Ȳ��������  ȯ�� ���ȣ�������ȯ��ȫ�ȡ� �  ͧ �  ͧ � ȯ�ȡ��Ǿ��  ȯ�����ĤǓ� � � �� � ��±ȣ,�� Ȫ� �ͩ �� ���ȣ������

�ȯ��ȡ��  ȯ�  �  ȯ�\ �ͬ � �� Ȣ@�¡ ȡ� ȡȲͩ� , � Ǘ� �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ȣ� Ȣ���¡ ȣ�� � ȡ�����ĤǓ� � � �  ȯ�� Ȣ� ȯ��¡ ȣ@�^  Ȣ�� �¡ �  ȯ,�^ȲÊ� ɇ��� Ʌ, � Ǖġȡè� ȧǓ��

Ǒ�  Ȳ���� Ʌ�����ĤǓ� � � �  ȯ�� ���ȣ������� Ʌ�����ĤǓ� � � �� � ��±�� _, � Ȫ� �ͩ �� Ǘ� �������ȯ��ȡ��  ȯ�  �  ȯ�\ �ͬ � �� Ȣ@�^  �ȯ� �ͪ��ȣ� �

, � ȡ�ȡ� �� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� , \ �è� ȧǓ� ��ȯ�� ��� � ȡ� ȡ��� ¡ ȣ� ɉ��ȯ��ȡ��\ È� Ǘ���� Ʌ�  � ȡ�ȡ×� � �¡ Ȫ�� _�k ��� � �è� ������� Ȣ�¡ Ǖ_�¡ Ȱ�
� ȡ�[�

V.5 ए)। 

�°Ȣ�` � �� Ȣ�¡ Ǖ_��ȡ«ȡ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� � �ͧ Û� �Ǿ ��  ȯ�å� �¡ ȡ��� ���¡ ȣ��k ��� ¡ �� �ͪǓ� � � �����ȯ�� � � �� � ȡ� �ͪ� ȯ��

Ĥ� ǙǓ� ��ȯ�� ȡ�� ɉ�ɮ�ȡ�ȡ�हुआ । चीन,�� Ȫǐ�� ȡ,�� ȡ_� ɇ��� � ȡ�^Û�Ȫ� ȯͧ� � ȡ�� Ʌ, � Ǖġȡè� ȧǓ��� � �k ���Ȥ� ���¡ ȣ�� � ȡ�� � ��ȣ�� ȡ¡ �� Ʌ�� ȡɮ� �

� Ǘã� ɉ�� Ʌ�� Ȫ°Ȣ�� Ǚͪƨ �] � ȯ��ȯ��ȡ�� Ǘ�,�� ¡ ��ȯÛġȣ� ��ɇ� ɉ��ȯ�� ê� ɉ��ȯ�� Ȣ� ���� Ȣ��¡ ȣ@�^  �ȯ� �ͪ��ȣ� �, Ħȡ« Ȣ� �� � ȡ�Ǿ   �� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ��

कम हुई,�k ��� ¡ ��Ö� ɉ��ȯ��� Ǘã� ɉ�� Ʌ�  Ǖ� ȡ��होने   ȯ�� Ǖġȡ�� Ǘã� � Ǚͪƨ ��ȯ�� ȡ�� �¡ Ǖ] �@�\ Û� ��°Ȣ�` � �� Ȣ�¡ Ǖ_��ȡ«ȡ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ,

� Ǖġȡè� ȧǓ� ���ȡ��� ȧ�  � è� ȡ��� Ȣ�¡ Ǖ_�¡ Ȱ�@��Ǖ� Ƚ�� Ʌ, � Ǖġȡ�� Ǘã� ıȡ  ��ȯ�� ȡ�� �¡ ȡ� ��ȯ�� ¡ ȣ� ɉ�� Ʌ�` Í � �� Ǖġȡè� ȧǓ� �� ȧ�Ĥ�ǙǓ� �और ऊपर 

�±�� _�@��Ǚͪ��] �ǗǓ� [�� Ʌ�� ×� ��Ȫ� ɉ��ȯ�� ȡ�� �� ¢ͯ � �\ ĥ ȧ� ȡ�� Ʌ�` Í � �� Ǖġȡè� ȧǓ� ��� Ȣ�¡ Ǖ_�¡ Ȱ�@�
� ȡ�[�V.5 बी) 
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V.3 � ȫǑġ� �� ȢǓ� �ǽ� ȡ� �

� ɮ� �ͪ�� ȫǑġ� �� ȢǓ� �ǽ� ȡ� �  ȡ� ȡ�� � � ȡ��Ȱǔæ�� �Ǿ ��  ȯ�\ Í � ȡ��¡ ȡ, ���g  ȡ�Ĥ�Ȣ� �¡ Ȫ� ȡ�¡ Ȱ� �ͩ �] ǔè� �� �ȣ��� ȡ� [Đ � ɉ���ɮ�ȡ�ȡ�Ǒ�f �

गए ĤȪ×  ȡ¡ � �  ȯ�� ¡ �\ �� Ȣ�aȲ� ȡ_�� ȡ�è� ���ȡ��� ��� _@�] �� ��ȡ�ȡ��ȯ�\ � Ǖ  ȡ��\ � ȯǐ�� ȧ�\ � [å� �è� ȡ��ȯ�  ǕǺ±�� � �Ǘ� �होने के साथ,

�ȯ�ȯ�� �ǐ�«� [�� ȯ�Ǒ�  Ȳ��������� � ȡ�� ȡ� [������� Ʌ��Ȫ��ȡ���ȯ�ȯ�� ��Ȳ�  ���ɉ��ȯ�� ê� �� Ʌ�� Ǚͪƨ �� ȧ@��ȯ�ȯ�� �ǐ�«�[�� ȯ�� ¡ �] � ȡ�å� È��

� ȧ��¡ Ȱ� �ͩ �] �ͬ [� �ǔè� Ǔ� � ɉ�� ȡ��^  �� �¡ �  ȯ� �ͪ� ȡ  �� �� ȡ�¡ Ȫ� ȡ�� �ͩ ��ȯ�ȯ�� �� Öɬ  ����� Ʌ�Đ �ͧ � �Ǿ ��  ȯ��±ȡ� ȡ��` �ͬ � ��¡ ȯ� ȡ@�

^  �ȯ� �ͪ��ȣ� , � Ǘ�Ȫ�Ȣ� ��Ʌġȣ� ��ɇ� �� ȯ��ȨÖ��� �ȣ��� ȡ� [Đ � ��� Ȫ�Ǒ�  Ȳ��������\ Ȳ� �� � ��±ȡ�Ǒ�� ȡ@�� ȫǑġ� �ĤȪ×  ȡ¡ � ��ȯ��ȣ� [� ȡ� ȣ� �

� � ȡ�  Ǖ� ȡǽ�Ĥ  ȡ���ȯ� �ͧ f , �ȨÖ��� �ȣ���ȯ� �ͧ f �Û� Ǘ� � � ��ǐ��È�� ȡ�� Ȫ��Ȫ��� [�  ȯ�f � ��� [�� � �� � �� �� ȯ�¡ Ǖf ,��� [� ȡ� �� ȡͧ  � �� �ȣ��

� ȧ�  Ȣ� ȡ�� Ȫ����ǒ� �ͧ � � �� Ǘ�Ȫ�  ȯ����ǒ� �ͧ � � �� Ǘ�Ȫ�� � �� �ȡ�Ǒ�� ȡ�� � ȡ@�� Ǘ�Ȫ�Ȣ� ��Ʌġȣ� ��ɇ� �� ȯ�� ȡ� [������  ȯ�\ �� Ȣ��Ȩͧ�   Ȣ����

\ �ǐ��Ǔ� [� ��� Ȣ�¡ Ȱ@��ɇ� �h � �^ȲÊ� ɇ��� ȯ�ĦȯǔÈ  ���ȯ�� ȡ�� �\ � è� �� Ʌ� �ͩ f �� f �� �ͪ� � ȣ��� �� Ȣ��ȯ�Ĥ� ȡ���  ȯ�\ �� ȯ�� ȫǑġ� �ǽ� ȡ� �� Ʌ�

� Ȫ_��ǐ��� [� �� ¡ ȣȲ� �ͩ � ȡ�¡ Ȱ@��ɇ� �h � �� ȡ�ȡ� �
�Ȣj � ȯ��ɮ�ȡ�ȡ�� Ȣ�\ �� Ȣ�� ȡ� [������� ȧ��Ȱ�� �� Ʌ�� ȫǑġ� �ǽ� ȡ� �� Ʌ�� Ȫ_��ǐ��� [� �� ¡ ȣȲ�

�ͩ � ȡ�¡ Ȱ@�

�°Ȣ�` � �� Ȣ�¡ Ǖ_��ȡ«ȡ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ, � ȫǑġ� �� ȢǓ� �ǽ� ȡ� �� �ȯ� Ǘ�� ȡ�� ɉ�� � ȡ��ȯ�ȯ�� �ǐ�« �[�ɮ�ȡ�ȡ�����±ȡf �� ȡ� ȯ�� ȧ�Ĥ×� ȡ� ȡ��� Ȱ  ȯ�

�Ȫ� ɉ�� ȡ�� ɉ�  ȯ�Ĥȯǐ����¡ ȣ�¡ Ȱ@�� Ȣ� �� ȯ�� Ȣ� �� ¡ ȣ� ɉ�� Ʌ�� Ȣ  �ȣ��ȡ��� ȡ� [�� Ʌ�\ �� Ȣ�\ ã�ȡ� �ͬ ���ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �� ȧ@��Ǖ� Ƚ�� ȯ�\ �� Ȣ��Ȩͧ�   Ȣ����

� Ʌ�� �Ȳ���� Ʌ�� Ǚͪƨ �� ���ȣ��� ȡͩ� �� �ȯ� Ǘ��ȡ� � ȢǓ� � �\ Ǔ� ǔæ� � � ȡ��ȯ��Ȣ� �� Ǖġȡ�� Ǘã� ıȡ  �  ȯ�Ǔ� प�ȡ�� ȡ�  �ȯ@�� ȰǔÈ  � Ȫ�� ȯ�� Ǖġȡ�� Ǘã� ıȡ  �

  ȯ�Ǔ� ��� ȯ��ȯ� �ͧ f �� � ȡ�  �� ȡ��ɮ�ȡ�ȡ��ȯĚȪ� ��ȯ�� Ǘã� ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �` ×�Û� �¡ Ǖf �\ Ǔ� ǐ�È��� Ǖġȡè� ȧǓ� � ���ȡ�ɉ����Ǔ� � Ȳğ� ��� � ȯ��ȯ� �ͧ f �

� �Ȳ���������  ȯ�� ȡ� [�������ȯ��ȫ�ȡ� �� ȡ���ȡ��\ �� Ȣ��Ȩͧ�   Ȣ���ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �� ȧ@�^  �ȯ� �ͪ��ȣ� ,�Ħȡ« Ȣ� �� ȯ�] �ͬ [� �� Ȳ�ȣ����Ǔ� � Ȳğ� �

�� � ȯ��ȯ� �ͧ f �\ È� Ǘ���������� ȡ�� ���ȣ�������ȯ��Ȣ� �� ȡ���ȡ��\ �� Ȣ�� ȢǓ� � � ����� �ȡ_�¡ Ȱ��È� ɉͩ� �� Ǖġȡè� ȧǓ� ���ȡ��� � �¡ Ȫ�� f �

� ȯ�@� �ͬ � ȣ�� ȯ�� Ȣ�� ȡ� [������� Ʌ�\ �� Ȣ��Ȩͧ�   Ȣ����� �ȡ��ȣ�
�� ȡ�[�V.6)@��Ǖ� � �ͧ � ȡ� �,�` � �� Ȣ��ȡ« ȡ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ�� ȫǑġ� �� ȢǓ��

ǽ� ȡ� � �ͪ �ͪ� � ȡ�  ȯ�� �ȣ�हुई है।
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V.4 �Ȱǔæ�� � �ͪ×� Ȣ� ��ȡ«ȡ�

������ȯ�` ×� �ȡƨ [�� Ʌ�Ĥȡ�à� �¡ Ǖf �� ȰĐ Ȫ̂ � Ȫ� Ȫͧ� � ��ǐ��ȯ� �� Ʌसुधार   ȡ� ȡÛ� � � ȡ� �Ȱǔæ�� � �ͪ×� Ȣ� ���ȡ«ȡ��� Ȣ� �� �� ȡj Ȳ�\ � ȡ[� �\ � ȯǐ�� ȧ�

चुनाव, �ȯ�ȯ�� �ǐ�«� [�ɮ�ȡ�ȡ��Ȩͧ�   Ȣ����� Ǚͪƨ �� ȧ�\ �ȯ¢ ȡj Ȳ� � � ȡ�� ȡ� ȡ[Û�� � , � � ȡ�ĦȯǔÈ  ��Ǿ��ȯ� ȡ��ȯ�� ȡ�ɉ�तरफ बनी  \ Ǔ� ǔæ� �� ȡ�

  ȯ�Ĥ� ȡͪ�� ��¡ ȯ@�

������ ȧ�� ȫ� Ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�` Û� � �\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ�  �� ȡ�ȣ �ȨÖ��� Ȣãɬ  �� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_@��ȡ� � Ȫ�Ȣ� �ĤȪ×  ȡ¡ � �� ȧ�\ �ȯ¢ ȡओं � � ȡ�� ȫǑġ� �

� ȢǓ� �� Ʌ�  ȡ� ȡÛ� �ǔè� Ǔ� �¡ Ȫ� ȯ�� ȧ�� ȯ� �� Ǔ� �से  \ � ȯǐ�� ȧ�� � ȡ� ȡ��ȨÖ��� Ȣãɬ  �� Ʌ�� ȡ�ȣ��� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_@¡ ȡ� ȡȲͩ� � �ͧ � ȡ�ȣ� ĤȢͧ� � � � Ʌ�� Ǚͪƨ ,

� Ǖġȡè� ȧǓ� �� ȧ�ĤǓ� �ǗǓ� [��ȯ��ȡ«ȡ�- ] � ȡǐ�� �` �ȡ� ɉ�ने  � Ȣ�� Ȣãɬ  �� Ǚͪƨ �� Ʌ�� ȡ� ȧ�\ ¡ � �� Ǘͧ� � ȡ�\ �ȡ�� ȧ�है । यूरो ¢ ȯğ�� Ʌ, ] ǔè� � ɉ�

� ȧ�� ȡͧ  � �� �ȣ��� ȧ�� ȡğȡ�� � �� �� ȯ��ȯ� �ͧ f � � Ǘ�Ȫ�Ȣ� ��Ʌġȣ� ��ɇ� ��ȯ�Ǔ� � [� �� � ȡ�Ǒ�  Ȳ��������� Ʌ�� � - Ǒ�� ȡȲͩ� � �� � ȡ�� � -� Ȣãɬ  �

� ȧ�  ͧ È� Ǖǐ�Ǒ�� ɉ�� ȧ�� �ȣ��� �� ȯ�  ȯ��±� Ȣ��ȨÖ��� Ȣãɬ  �� Ʌ�������ȯ�\ Ȳ� �� Ʌ��` � ȡ� �] � ȡ@�\ � ȯǐ�� ȡ�� Ʌ�� Ȣãɬ  �� Ʌ�� Ǚͪƨ ने भी यूरो 

¢ ȯğ�के � Ȣãɬ  �� Ʌ�� � �Ǘ� Ȣ�� ȡ� ȯ�� Ʌ�\ Í � Ȥ�� Ǘͧ� � ȡ�\ �ȡ�� ȧ�@�` à� Ȣ��  ȯ�� Ȣ��ȯ¡ � ��� ȰĐ Ȫ̂ � Ȫ� Ȫͧ� � �� � Ȣ� ȯ, ǔ� �   ȯ�] � ȯ�� Ȣ�� ȫǑġ� �

� ȢǓ� �को   �� �� �� ȡ�� Ǿ �ȣ�� ¡ ȣȲ�  � � ȡ�� � ȡ� � � ȡ��ȡ̀ Ȳ��� Ʌ�� ȯ� �� Ǘã� ıȡ  �आने के बाद   � Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ��±Ȫ� �ȣ�� ȯ^ȲÊ� ɇ��(यूके) � Ʌ�

  �� ȡ�ȣ� � Ȣãɬ  �� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_@�^  �ȯ� �ͪ��ȣ� , �ɇ� �h � �� ȡ�ȡ� �के �ǐ�� ȡ� è�Ǿ�� � Ȣã���Đ ��ȯ�  Đͩ � �Ǔ� � Ȳğ� �ɮ�ȡ�ȡ�� ȡ�ȡ� �� Ʌ�ȨÖ��

� Ȣãɬ  �� � �ȣ�� �� ǗÛ� ����\ �ͬ � �� ȡ�  ȡ� ȡÛ� �  ȯ�� � ��¡ ȣ�
� ȡ�[�V.7 ए) 

` � �� ȯ�¡ Ǖf ��ȡ« ȡ�ɉ�� Ʌ, �ȨÖ��� Ȣãɬ  �� Ʌ� �ͪ �ͪ� � ȡ�Ǒ�� Ȣ@�\ � ȯǐ�� ȧ�� Ǖ� ȡ���ȯ��ȡ��� _�` � �� Ȣ��ȡ«ȡ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ, �ͪ� ȯ��Ǿ��  ȯ�

` � ��ȯ� ɉ�� Ʌ�ǔ� � � ȡ�\ � ȯǐ�� ȡ��ȯ�  ȡ� �वहृद गहरे  å� ȡ�ȡ��  Ȳ�Ȳ� �� ȯ, � Ȱ  ȯ�� ȰǔÈ  � Ȫ�� Ʌ�� Ȣãɬ  �� Ʌ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_@�� Ȣ� �� Ʌ, �ȯ¡ � ��] �ͬ [� �

Ǔ� ç�ȡ�� �� � ȡ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� Ʌ�� Ǚͪƨ �के कारण  � Ȣ��ȣ� ȡ[� �ͬ �ȨÖ��� Ȣãɬ  �� Ʌ�] Ȳͧ� � �Ǿ ��  ȯ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_@�^  �ȯ� �ͪ��ȣ� , Ħȡ« Ȣ� �� Ʌ��ȨÖ��

� Ȣãɬ  �� Ʌ� �ͬ �ȡ���] _�È� ɉͩ� ��ȯÛġȣ� ��ɇ� �� ȯ�� Ȳ�ȣ�  ȯ�Ǔ� ��� ȯ��ȯ� �ͧ f �� Ȩͧ�   Ȣ����� Ʌ�� �ȫ� Ȣ�� ȧ�� Ȣ@�`   Ȣ�Ĥ� ȡ�, Ǿ   �� Ʌ��ȨÖ��� Ȣãɬ  �

� Ʌ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ�È� ɉͩ� �� ȯ� ��ȯ��� Ǘã� ɉ�� Ʌ�  Ǖ� ȡ��होने  �� ȡ�� Ǖġȡ�� Ǘã� � Ǚͪƨ �  ȯ�� Ǖġȡè� ȧǓ� �� ȧ�` à� Ȣ�ɉ�� Ȫ�  Ȳ� Ǖͧ� � ��� � ȯ�� Ʌ�  ¡ ȡ� � ȡ�

�ͧ � ȣ@�

������ȯ�` ×� �ȡƨ [�� Ʌ��Ȱǔæ�� �Ǿ��  ȯ�� � �Ǘ� Ȣ�  ȯ�  Ǖ� ȡ��] � ȯ��ȯ�  ȡ� �¡ ȣ�\ � ȯǐ�� ȧ�� Ǖ� ȡ���ȯ��ȡ��  � ȡ�ȡ×� � �ǔè� Ǔ� ��� Ȣ, ǔ�     ȯ��Ȱǔæ�� �

^ǔÈ��ȣ��ȡ«ȡ�ɉ�� Ʌ�f � �� � �Ǘ� �` � ȡ� �] � ȡ@�f � f     Ȣ] _� �ͪæ��  Ǘ� � ȡȲ� �� Ȫ��Ȱǔæ�� �^ǔÈ��ȣ�� Ǘã� ɉ�� ȡ�] � � � �� �� ȡ�¡ Ȱ, � Ʌ���

� �Ȳ��������� � ȡ���\ ĤȰ� �������ȯ��Ȣ� �����ĤǓ� � � �� ȧ�� Ǚͪƨ �¡ Ǖ_@�\ � ȯǐ�� ȡ�� Ʌ,  बढ़ती �ȨÛ��� Ȣã�� के चलत ेकम �ͪ� � �ͧ � �वाल े

¢ ȯğ��ȯ ĤȪè�ȯÈ�  ��k ��` Í � � ��Þ� ȡ� �\ ǔ� [� �� �� ȯ��ȯ�� ȡ�� � �ͪ×� Ȣ� �¢ ȯğ�� ȧ��Ȳ�Ǔ� � ɉ�� Ʌ��°ȯ�� ȡ� �� � ȡf Ȳ। � Ǘ�Ȫ�¢ ȯğ�� Ʌ, �Ǖ� �� Ǘ�Ȫͪ�� � �

�ɇ� �� ȧ� �ͪ×� Ȣ� ��� ȡ�  Ǖ� �� ȯ��ȯ�� ȡ�� � और � ȰĐ Ȫ̂ � Ȫ� Ȫͧ� � ��ǐ��ȯ� �� Ʌ�  Ǖ� ȡ��� ȯ�^ǔÈ��ȣ�� Ǘã� ɉ�� Ʌ�  Ǖ� ȡ���ȯ� �ͧ f ��°Ȣ�� Ǘͧ� � ȡ�\ �ȡ�

� ȧ�¡ Ȱ । � ȡ�ȡ� ��ȯ�� ȡ� � ȯ�� Ʌ, � ȯ� ��ȯ�� Ǘã� ıȡ  �के � ǐ�f � �ȯ¡ � ��Ǔ� � ȡ[� �] � �ɮ�ȡ�ȡ�� Ȩ�Ⱦ�ȯ��] � �� Ʌ�� Ǚͪƨ �हुई , और उसने  बड़ी 

� Ǘͧ� � ȡ अदा � ȧ� ¡ Ȱ@��ǗȲ� Ȣ�] ` ɪā� Ȫ�के कारण  � � ȡ��±� ȯ�å� ȡ�ȡ��  Ȳ�¢ � �ȡ��� � ȡ��±� Ȣ�b � �� ȡ� � ɉ�� ȧ�  � è� ȡj Ȳ��ȯ�चलत े उभरती 

�ȡ«ȡ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ�
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� Ʌ�Ĥȡ�à� �� Ʌ�^ǔÈ��ȣ�� Ǘã� ɉ�� Ʌ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ@�¡ ȡ� ȡȲͩ� ,��ȡ��� Ʌ, \ �ͬ � ȡȲ� �` � �� Ȣ��ȡ� ȡ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ�^ǔÈ��ȣ�� Ǘã� ɉ�� Ʌ�  Ǖ� ȡ��

हुआ È� ɉͩ� ��ǗȲ� Ȣ�] ` ɪā� Ȫ��Ȳ��¡ Ȫ�� � ȡ�था � � ȡ� �ͩ ���ȡ�  �� ǕǾ�¡ Ȫ�� � ȡ,�È� ɉͩ� �\ � ȯǐ�� ȧ�\ � [å� �è� ȡ�� Ʌ�� Ǖǽ] � �� Ʌ�\ �ͬ � � ȡ�� Ȫ�

�ȡ��� Ʌ�� � �¡ Ȫ�� _�� � ȡ���ȯ�ȯ�� �ǐ�«� [�� ȡ�ǽ� ȡ� �� Ȫ°ȡ�� � �] Đ ȡ� � �� ȡ�@�Ħȡ« Ȣ� �� � ȡ�Ǿ   �� Ʌ,��Ö� ɉ��� ȧ�� Ǘã� ɉ�� Ʌ�¡ Ǖ_� बेहतर 

ǔè� Ǔ� �  ȯ��^ǔÈ��ȣ��ȡ« ȡ�ɉ�� Ʌ�� Ȣ��` � ȡ� �] � ȡ�
� ȡ�[�V.7बी) ।

� Ǖġȡ��ȡ«ȡ��� ǕÉ� �Ǿ ��  ȯ�� f �\ � ȯ�ȣ� ȧ�Ĥ� ȡ  � �ɮ�ȡ�ȡ�` �ȡf �� ȢǓ� � � ��¡ � ɉ��� ȧ�Ĥ×� ȡ� ȡ�� � ȡ��°Ȣ�` Û� � �\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ�� ȫǑġ� �

� ȢǓ� �ǽ� ȡ� ɉ�  ȯ�Ĥ�� ��¡ ȯ@�� �Ȳ����ȯ�Ĥȡ�à� �� Ʌ�� Ǘ�f   ��Ȩ� ��� _�� Ǖġȡj Ȳ��ȯ�� Ǖ¤ȡ�� ȯ�a ����� ȡ��¡ ȡ@�\ Ǔ� ǔæ� � � ȡ����Ěà��Ĥ� ȡ  � �

� ȧ�� ȢǓ� � � ��¡ � ɉ��ȯ��Ǘ�ȯ�¡ Ȫ� ȯ�� Ʌ�� � ȡ��ȯ�ȯ�� �ǐ�« �[�ɮ�ȡ�ȡ�����±ȡ� ȯ�� ȧ�� Ȣ� Ȣ�� Ǔ� �� ȧ�\ �ȯ¢ ȡj Ȳ���������� ȧ��¡ � ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ��Ǖ� �

बदलाव होने  से पहल,े � ¡ �Ǒ�  Ȳ���� Ʌ������ [��ȯ�aȲ� ȯ�è� ������¡ Ǖȱ� �� � ȡ@��ȡ� � ȢǓ� � �\ Ǔ� ǔæ� � � ȡ����� Ǘ�f   ��Ȩ� ���ȯ�� Ǖ¤ȡ�� ȯ�� Ǘ�Ȫ�

� Ʌ� �ͬ �ȡ���] �� _@��ȡ̀ Ȳ��� Ǘ�f   ��Ȩ� ���ȯ�� Ǖ¤ȡ�� ȯ�\ ǔè� ��� ȡ� – ^  � Ʌ�� Ǘ�Ȫͪ�� � �  Ȳ� ��ȯ�  ȡ� �f � �  � ȡ�ȡ×� � �  � � ȫ� ȯ�¡ Ȫ� ȯ�� ȧ�

आशाओं  ���� �Ȳ����ȯ�\ Ȳ� �� � ȡ�Ǒ�  Ȳ����ȯ�� ǕǾ�� Ʌ��^  � Ʌ�� ȯ� Ȣ�] � Ȣ, �ͩ Ȳ� Ǖ�  � � ȫ� ȯ�� Ʌ� �ͩ ��  ȯ�\ Ǔ� ǔæ� �� ȡ��ȯ��Ȱ�ȡ�¡ Ȫ� ȯ��ȯ�� ȡ�� �

� � ��ȣ������� Ʌ�^  � Ʌ� �ͬ �ȡ���हु_@�� ȡ�ȡ� Ȣ�� ȯ� �� Ʌ� �ͬ �ȡ���] _�È� ɉͩ� ������� ȧ��¡ � ȣ�Ǔ� � ȡ¡ ȣ�� Ʌ�� � �¡ Ȫ� ȯ�  ȯ��¡ � ȯ, जापान तथा 

\ � ȯǐ�� ȧ�� Ǘ�Ȫ�¢ ȯğ��ȯ��Ȣ� �� Ȣã��èĤȯ���±�� � ȡ@�

` � �� Ȣ��ȡ« ȡ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� ȧ�� Ǖġȡj Ȳ�� Ʌ��� Ȣ�� �Ȳ��������  ȯ��� ȯ� Ȣ�  ȯ� �ͬ �ȡ���हुई @�` � �� Ȣ��ȡ«ȡ��\ � [å� è� ȡj Ȳ��ȯ��Ʌġȣ� ��ɇ� �

� ȯ�� Ȱ  ȯ� �ͩ �� ȰǔÈ  � Ȫ,�� � ȯͧ� � ȡ, ^Û�Ȫ� ȯͧ� � ȡ�� � ȡ�� Ǖ� Ƚ�� Ʌ�� Ǖġȡ��ȡ«ȡ�ɉ�� Ʌ� ¡ è� ¢ ȯ�� �ͩ � ȡ�� ȡͩ� �� Ǘã� ıȡ  �  ȯ�Ǔ� ��ȡ�� ȡ�  �ȯ, जो 

] � ¢ͯ � �Ǔ� �ͬ � ɉ�� ȡ�� Ǖ�   ȡ� �� �� ȡ@�¡ è�¢ ȯ���ȯ��ȡ�� Ǘ�,�� ȰǔÈ  � � ��ȯ  Ȫ�� ȡ��यूएस के साथ � �ȣ�Ȣ�å� ȡ�ȡ��� � ȡ� �ͪ×� Ȣ� �  Ȳ�Ȳ� ��ȯ�

� ȡ�� �� ȯ� Ȣ�  ȯ� �ͬ �ȡ���] � Ȣ@��Ǖ� Ƚ�� ȣ�ȡ�� Ʌ�\ �� Ȣ�� �ȯ� Ǘ��ȡ� � ȢǓ� � �  � è� ȡj Ȳ��ȯ�� ȡ�� � �ͬ �ȡ���] � Ȣ@��°Ȣ��Ö� ɉ��ȯ�Ǔ� � ȡ[� �� �� ȯ�
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� Ʌ��` � �� Ȣ��ȡ« ȡ��\ � [å� è� ȡf ȱ�� Ȱ  ȯ� �ͩ �Ħȡ«Ȣ� , Ǿ   �� � ȡ�� ¢ͯ � �\ ĥ ȧ� ȡ�� Ʌ�� Ǖġȡj Ȳ�� ȡ�� Ǖǽ] � Ȣ�� Ǘã� ıȡ  �� Ʌ���� ȡ��] � ȡ�È� ɉͩ� �

�Ö� ɉ��� ȧ�� Ǘã� ɉ�� Ʌ�� Ǚͪƨ �  ȯ�\ � Ǖ�Ǘ� ��ȡ� ȡ��� ���� ȡ�
� ȡ�[�V.8)

� Ȫͨ� � �¡ Ȫ� ȡ��� � ȡ�� Ȫͨ� � �� �¡ Ȫ� ȯ��ȡ� ȡ��å� �¡ ȡ��� � ȡ�� Ȣãɬ  ��ȯ� �ͧ f �Ĥ� ȡ  �� Ȫ� ��� �� ȡ�¡ ȡ� �� ȧ�\ � �ͬ �� Ʌ�  Ȳͪ�� ȡ� �Ĥ�ȡ¡ ���ȯ��

�ͧ f �� ¡ ×��Ǘ� [�इकाई  है। 2016 के दौरान,��±� Ȣ�\ Ǔ� ǔæ� �� ȡ�� � ȡ�\ � ȡ� � ��] f ��ȡ� � ȢǓ� � �� � ȡ�� ȢǓ� � � ���� ȡ�ɉ�� ȯ��  Ȣ� ȡ��ȡ��

�ǗȲ� Ȣ�ā� Ȫ����� ǕÉ� �ǽ��  ȯ�Ĥ� ȡ���ȡ� ȡ��¡ Ȱ@�¡ ȡ� ȡȲͩ� ,�\ � Ȣ�f � �� �¡ ȡ� �¡ ȣ�� ȧ��\ � �ͬ �� Ʌ, \ � ȯǐ�� ȡ�� Ʌ�Þ� ȡ� ���ɉ�� Ʌ�] � Ȣ�� Ǚͪƨ �� Ȫ�

हटात े ¡ Ǖf �` � �� Ȣ��ȡ� ȡ��] � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ��Ȫ�[� Ȫͧ� � Ȫ�Ĥ�ȡ¡ ���ȡ�  �� ȫ��] � ȡ�¡ Ȱ,�È� ɉͩ� �` � �� Ȣ��ȡ«ȡ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� ȯ�] � � [� �

�ȨÛ��� Ȣãɬ  �� � ȡ�_ǔÈ�Ǒ�� ɉ����ĤǓ� � � �ǐ��� [��ȯ� ȡ�� ȡ�ȣ��� ȡ�¡ Ȱ@

�Ǖ� � �ͧ � ȡ� �, �ͪ� � ȯ���[��ȯ�` ×� �ȡƨ [�  ȯ�¡ ȣ��Ȱǔæ�� �  Ǖ� ȡ��� Ʌ�� Ȫ°ȡ-बहुत बदलाव होने    ȯ�^  �ȯ�] � ȯ�� Ȣ�  ǕǺ±�¡ Ȫ� ȯ के आसार है। 

� � �ͩ �� ¡ �` à� Ȣ��¡ Ȱ� �ͩ �` Û� � �\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ�  � ȯͩ� � �] �ͬ [� �  Ǖ� ȡ��¡ Ȫ� ȯ�� ȧ�] � ȡ�¡ Ȱ��k ���` � �� Ȣ��ȡ«ȡ��\ � [å� è� ȡj Ȳ�� Ʌ�

� � ��¡ ȣ��� Ȳ�ȣ�� ȧ�ǔè� Ǔ� ���� �  � � Ȣ�¡ Ȱ@��Ǖ� �  ǕǺ±�ǔè� Ǔ� �¡ Ȫ� ȯ��ȯ��ȡ�� Ǘ�, ` Û� ��\ � [å� �è� ȡj Ȳ�� Ʌ�� Ǖġȡè� ȧǓ� ��ȯ�\ � ȯǐ�� ȡ�� Ʌ���

��ȸ� �� Ǖġȡè� ȧǓ� �è�Ȱ�����ɮ�ȡ�ȡ�� ǕÉ� �Ǿ ��  ȯ�ǔè� ���� ȯ��¡ � ȯ�� ȧ�  Ȳ� ȡ�� ȡ�¡ Ȱ@�] �ͬ [� �� Ǔ� �ͪ �ͬ �� � ȡ� �ͪ×� Ȣ� ��ȡ«ȡ������°Ȣ�` Û� � �

\ � [å� �è� ȡj Ȳ�ɮ�ȡ�ȡ��ȡ� � ȰǓ� � �k ��� ȢǓ� � � �\ Ǔ� ǔæ� �� ȡj ��ȯ�  ȡ� �  ȡ� �� ȫǑġ� �� ȢǓ� ��ȯ�` �ȡ� ɉ�� ȡ�� Ȣ�Ĥ� ȡ���°ȯ� ȡ�@
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