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अर्थव्यवस्था की स्थिति आलेख

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

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

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

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

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

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

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

	 कें द्रीय बैंक जानते हैं कि मदु्रास्फीति नीचे आ रही है, लेकिन 
वे इस बात से सतर्क  हैं कि वित्तीय कीमतों को बढ़ाने में बाजारों का 
तर्क हीन उत्साह वास्तव में मांग और मदु्रास्फीति के पनुरुत्थान को 
फिर से बढ़ावा द ेसकता है। इसलिए, जीओएटी की महगंी नीति 
त्रुटि4 को याद करते हुए, कें द्रीय बैंक सावधानी बरतने के पक्ष में 
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3	 पियर-ेओलिवियर गौरिनचास, आईएमएफ, विश्व आर्थिक आउटलकु अपडेट 
कार्यवाही, 31 जनवरी, 2023। https://www.imf.org/en/News/
Articles/2023/01/31/tr-13123-world-economic-outlook-update। 
4	 पॉल वोल्कर को अब तक का सबसे महान (जीओएटी) कें द्रीय बैंकर माना जाता है। 
हालांकि, कम ज्ञात, लेकिन उन्होंने 1980 में गभंीर नीतिगत गलती की थी। मंदी शरुू होने 
के बाद मई में बेरोजगारी दर एक प्रतिशत से अधिक बढ़कर 7 प्रतिशत से अधिक हो गई, 
फेड ने रिवर्स कोर्स करने और सघंीय निधि दर को 7 प्रतिशत अकं से अधिक कम करने 
का फैस ला किया। यह कार्रवाई इस तथ्य के बावजूद की गई कि मदु्रास्फीति अप्रैल में 
14.7 प्रतिशत के शिखर पर पहुचं गई थी। फेड ने हस्तक्षेप किया था और मदु्रास्फीति 
सेनानी के रूप में वोल्कर की विश्वसनीयता को झटका लगा था। मदु्रास्फीति की उम्मीदें 
उच्च बनी रहीं और वास्तविक मदु्रास्फीति 1980 के अतं तक 12 प्रतिशत से ऊपर रही। 
जलुाई 1980 में मंदी समाप्त होने के साथ, फेड मदु्रास्फीति से लड़ने वाले व्यवसाय में 
वापस आ गया और सघंीय निधि दर को फिर से बढ़ाना शरुू कर दिया। लेकिन इस बार, 
अपनी विश्वसनीयता को फिर से स्थापित करने के लिए, फेड को 1981 के मध्य तक 
सघंीय निधि दर को लगभग 20 प्रतिशत के क्रशिगं स्तर तक बढ़ाना पड़ा। जलुाई 1981 
में शरुू हुई आगामी मंदी द्वितीय विश्व यदु्ध के बाद से सबसे गभंीर मंदी बन गई। (फ्रे डरिक 
मिश्किन, फाइनेंशियल टाइम्स, 14 सितंबर 2022)।

*   इस आलेख को जी. वी. नथनएल, मधरुशे कुमार, कुणाल प्रियदर्शी, हर्षिता केशन, 
रमेश के गपु्ता, पकंज कुमार, हरेंद्र बेहेरा, अर्जित शिवहर,े राशिका अरोड़ा, अनूप के. सरुशे, 
लव के. शांडिल्य, रोहन बसंल, सधुांश ुगोयल, प्रियकंा सचदवेा, सत्यम कुमार, अक्षरा 
अवस्थी, यवुराज कश्यप, अशं ुकुमारी, आशीष एस खोब्रागडे, राजेश कावेडिया, सपु्रिया 
मजूमदार, विवेक कुमार, सौरभ कुमार, सौरभी सरदार ने तैयार किया है। निवेदिता बैनर्जी, 
बिचित्रानंद सेठ, सजुाता कंुडू, शेषाद्री बैनर्जी, इप्सिता पाढ़ी, सक्षम सूद, विनीत कुमार 
श्रीवास्तव, समीर रजंन बेहरा, दबे प्रसाद रथ और माइकल दबेब्रत पात्र। इस आलेख में 
व्यक्त किए गए विचार लेखकों के हैं और भारतीय रिज़र्व बैंक के विचारों को नहीं दर्शात हैं।
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गलती करेंगे और कम के बजाय अधिक करेंगे। यदि सॉफ्ट लैंडिग 
लगभग सनुिश्चित है, तो दरों में हमेशा कटौती की जा सकती है यदि 
विकास उम्मीद से अधिक धीमा हो जाता ह,ै एक बार कम 
मदु्रास्फीति टिकाऊ आधार पर हासिल हो जाती है। जैस-जैस 
मदु्रास्फीति का दबाव कम होता है, वित्तीय स्थितियों में सधुार की 
सभंावना होगी, और इसस विकास को सहायता मिलेगी।

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

फरवरी, 2023।



22 आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023

आलेख अर्थव्यवस्था की स्थिति

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

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

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

II. वैश्विक सटेिंग

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

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

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

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

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

अवधि के लिए पूर्वानमुान
पूर्वानमुान के माह

2023 2024

जनवरी 
2023

अक्टूबर 
2022

जनवरी 
2023

अक्टूबर 
2022

विश्व 2.9 2.7 3.1 3.2

उन्नत अर्थव्यवस्थाएं

यूएस 1.4 1.0 1.0 1.2

यूके -0.6 0.3 0.9 0.6

यूरो क्षेत्र 0.7 0.5 1.6 1.8

जापान 1.8 1.6 0.9 1.3

उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाएं

ब्राजील 1.2 1.0 1.5 1.9

रूस 0.3 -2.3 2.1 1.5

भारत 6.1 6.1 6.8 6.8

चीन 5.2 4.4 4.5 4.5

दक्षिण अफ्रीका 1.2 1.1 1.3 1.3

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

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

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

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

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

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

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

वैश्विक व्यापार 2022 में 5.4 प्रतिशत से घटकर 2023 में 2.4 

प्रतिशत रह जाएगा।

चार्ट 1: वैश्विक जीडीपी तात्कालिक अनमुान (नाउकास्ट)

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

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

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

चार्ट 2: वैश्विक पीएमआई

स्रोत: आईएचएस मार्कि ट।

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

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

चार्ट 3: विश्व व्यापार और नौ-परिवहन लागत

स्रोत: सीपीबी नीदरलैंड; और ब्लूमबर्ग ।

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

चार्ट 4: पण्य और खाद्य कीमतें

ए. ब्लूमबर्ग पण्य सूचकाकं

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

सी. खाद्य कीमतें सी. स्वर्ण

बी. ब्रेंट

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

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

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

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

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

चार्ट 5: सोन ेकी बढ़ती मागं

स्रोत: ब्लूमबर्ग।

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

9	 उप-सूचकांकों में अनाज, वनस्पति तेल, डेयरी, मांस और चीनी मूल्य सूचकांक शामिल हैं।
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आलेख अर्थव्यवस्था की स्थिति

जनवरी 2023 के दौरान, अमेरिका सहित अधिकांश दशेों में 
उम्मीद से कम मदु्रास्फीति के कारण प्रमखु एई में 10-वर्षीय जी-

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

चार्ट 6: मदु्रास्फीति

स्रोत: ब्लूमबर्ग; और ओईसीडी।

ए. विकसित अर्थव्यवस्थाएं बी. उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाएं

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

स्रोत: ब्लूमबर्ग; और आईआईएफ।

सी. मदु्रा सूचकाकं डी. ईएमई के लिए पोर्टफोलियो प्रवाह

बी. अमरेिकी सरकार के बॉण्ड प्रतिफल
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अर्थव्यवस्था की स्थिति आलेख

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

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

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

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

III. घरलूे घटनाक्रम

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

चार्ट 8: प्रमखु नीतिगत दर में उतार-चढ़ाव

स्रोत: ब्लूमबर्ग।

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

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

कुल मागं

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

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

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

चार्ट 9: भारत के लिए आपूर्ति शृखंला दबाव सूचकाकं

स्रोत: आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

चार्ट 10: आर्थिक गतिविधि और जीडीपी तात्कालिक अनुमान

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

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

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

चार्ट 11: ई-वे बिल और टोल सगं्रह

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

ए. ई-वे बिल बी. टोल सगं्रह

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

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

स्रोत: एसआईएएमल; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

सी. वाहन पजंीकरण डी. ग्रामीण मागं

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

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

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

	श हरी बेरोजगारी में अपेक्षाकृत बड़ी गिरावट के कारण, 

अखिल भारतीय बेरोजगारी दर दिसबंर 2022 में 8.3 प्रतिशत से 

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

हालांकि, श्रम बल भागीदारी दर (एलएफपीआर) जनवरी में 

पिछले महीने के 40.5 प्रतिशत से घटकर 39.8 प्रतिशत हो  

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

15 बी)।

चार्ट 13: होटल क्षेत्र के सकेंतक

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

ए. अधिभोग दर बी. राजस्व साखं्यिकी

चार्ट 14: उपभोक्ता विश्वास सूचकाकं

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

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

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

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

चार्ट 15: श्रम बाजार स्थितियां

स्रोत: सीएमआईई।

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

चार्ट 16: पीएमआई रोज़गार सूचकाकं

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

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

	स ॉफ्टवेयर और यात्रा सेवाओ ंसे होने वाली कमाई के कारण 

भारत का सेवा निर्यात जो 31.3 बिलियन अमेरिकी डॉलर था, 

उसमें दिसबंर 2022 में 20.4 प्रतिशत की जोरदार वदृ्धि हुई 

(दिसबंर 2021 में 26.0 बिलियन अमेरिकी डॉलर)।

	 जनवरी 2023 में 50.7 बिलियन अमेरिकी डॉलर के 

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

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

चार्ट 18: भारत के पण्य वस्तु निर्यात में रुझान

स्रोत: डीजीसीआईएस।

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

चार्ट 17: मनरगेा के अतंर्गत काम की मागं

स्रोत: ग्रामीण विकास मंत्रालय, भारत सरकार।
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की कीमतों में गिरावट को दर्शाती है। क्रमिक आधार पर, आयात 

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

इलेक्ट्रॉनिक सामान और मोती और कीमती पत्थर वे मखु्य वस्तुए ं

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

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

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

	 जनवरी 2023 में अतंरराष्ट्रीय सोने की कीमतें 9 महीने के 

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

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

स्तर 697 मिलियन अमेरिकी डॉलर पर आ गया। लगातार 25 

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

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

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

स्रोत: डीजीसीआईएस।

चार्ट 20: भारत के पण्य वस्तु आयात में रुझान

स्रोत: डीजीसीआईएस।

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

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

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

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

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

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

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

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

स्रोत: डीजीसीआईएस।

चार्ट 22: भारत में खाद्य तेल आयात निर्भरता

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

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

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

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

चार्ट 23: सवेाओ ंका निर्यात और आयात

स्रोत: आरबीआई।

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

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

सफल आरभंिक सार्वजनिक निर्गम (आईपीओ) के कारण गैर-

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

वदृ्धि हुई।

चार्ट 24: सरकारी व्यय में रुझान

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

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

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

	 एसजीएसटी सगं्रहण में उच्च वदृ्धि और कें द्र से कर हस्तांतरण 

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

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

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

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

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

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

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

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

निजी निवेश में भरमार और रोजगार सजृन तथा मांग के मजबूत 

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

के 6.4 प्रतिशत के बजटीय राजकोषीय लक्ष्य का पालन किया 

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

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

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

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

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

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

के अनरुूप है।

चार्ट 25: अप्रैल-दिसबंर के दौरान कर राजस्व

स्रोत: सीजीए; और कें द्रीय बजट दस्तावेज़।

15	 आकंड़े 24 राज्यों से सबंधंित हैं।

चार्ट 26: मासिक जीएसटी राजस्व

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

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

कुल आपूर्ति

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

चार्ट 30: रबी मौसम सचंयी बुवाई और जलाशय की स्थिति

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

ए. सचंयी बुवाई (03 फरवरी 2023 की स्थिति में) बी. जलाशय स्तर (02 फरवरी 2023 की स्थिति में)
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उत्तरी पूर्वी पश्चिमी केन्द्रीय दक्षिणी अखिल 
भारतीयपिछले 10 वर्षों का औसत
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पहली छमाही तक मांग की स्थिति को लेकर बहुत अधिक 

आशावाद दिखाया है, जैसा कि रिजर्व बैंक के दृष्टिकोण सर्वेक्षण 

(अनबुधं 1) में परिलक्षित होता है।

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

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

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

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

कोकिग कोल और कंटेनराइज्ड कार्गो के पोतभार में वदृ्धि के 

कारण जनवरी में प्रमखु बदंरगाहों पर कार्गो यातायात में तेजी आई 

(चार्ट  32 बी) ।

	निर्मा ण क्षेत्र में इस्पात की खपत जनवरी 2023 में सालाना 

आधार पर 2.7 प्रतिशत बढ़ी जबकि एक साल पहले इसी महीने 

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

एक उच्च आधार पर कम हो गई (चार्ट  33)।

	स वा क्षेत्र में उच्च आवतृ्ति सकेंतक अतंरराष्ट्रीय यात्री 

आदंोलन और हवाई कार्गो यातायात को छोड़कर आम तौर पर 

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

	 राज्य स्तर पर प्रमखु नीतिगत पहलों के सदंर्भ में, तमिलनाडु 

ने तमिलनाडु इमर्जिंग सेक्टर सीड फंड (टीएनईएसएफ) शरुू 

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

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

विभिन्न वित्तीय प्रोत्साहन प्रदान करने वाली एक योजना शरुू 

की। ओडिशा ने ओडिशा पावर जनरशेन कॉरपोरशेन (ओपीजीसी) 

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

स्रोत: एस एडं पी ग्लोबल।

सी. पीएमआई समग्र सूचकाकं – जनवरी 2023

बी. सवेाएं

पीएमआई भावी उत्पादन अपरिवर्तनीय स्तर
पीएमआई कारोबार अपेक्षाएँ अपरिवर्तनीय स्तर

भारत
आयरलैंड

स्पेन
इटली

चीन (मखु्यभूमि)
जापान
जर्मनी

ब्राज़ील
रूस

फ़्रांस
ऑस्ट्रेलिया

यूनाइटेड किगडम
सयंकु्त राज्य

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

चार्ट 32: रलेवे और कार्गो यातायात

स्रोत: रले दृष्टि। स्रोत: इंडियन पोर्ट्स एसोसिएशन।

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

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

चार्ट 33: इस्पात खपत और सीमेंट उत्पादन

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

	 राष्ट्रीय साख्यिकी कार्यालय (एनएसओ) द्वारा जारी अनंतिम 

आकंड़ों के अनसुार मदु्रास्फीति – जैसा कि अखिल भारतीय 

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

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

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

शहरी मागं यात्री वाहन बिक्री 28.6 28.1 7.2 17.2

ग्रामीण मागं
दपुहिया वाहन बिक्री 2.3 16.5 3.9 5.0

तिपहिया वाहन बिक्री 70.4 103.2 37.6 103.0

ट्रैक्टर बिक्री 6.8 6.5 25.6 24.4

व्यापार, होटल, परिवहन, 
सचंार

वाणिज्यिक वाहन बिक्री 16.6  

रलेवे माल ढुलाई यातायात 1.4 5.2 3.1 3.8

पोर्ट  कार्गो यातायात 3.1 1.8 10.3  

घरलूे हवाई कार्गो यातायात -8.3 3.7 -3.6  

अतंरराष्ट्रीय हवाई कार्गो यातायात -18.7 -6.0 -7.4  

घरलूे हवाई यात्री यातायात 30.4 12.6 14.6  

अतंरराष्ट्रीय हवाई यात्री यातायात 115.0 97.5 85.9  

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

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

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

पर्यटक आगमन 243.2 191.3 204.2  

निर्माण
इस्पात खपत 11.0 12.8 10.3 2.7

सीमेंट उत्पादन -4.3 28.9 9.1  

पीएमआई सूचकाकं सेवाएं 55.1 56.4 58.5 57.2

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

चार्ट 34: सीपीआई मदु्रास्फीति के रुझान और वाहक

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

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

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

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

दिसंबर 2022 की तलुना में जनवरी 2023 में कम अपस्फीति 

दर्ज की (चार्ट  36)।

	 ईधंन और बिजली समूह की मदु्रास्फीति जनवरी में मामूली 

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

प्रतिशत थी। केरोसीन-पीडीएस और बिजली की मदु्रास्फीति में 

कुछ कमी दर्ज की गई, जबकि तरलीकृत पेट्रोलियम गैस 

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

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

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

	 उपभोक्ता मूल्य सूचकांक आधारित मदु्रास्फीति जनवरी में 

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

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

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

में नरमी दखेी गई।

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

स्रोतः एनएसओ; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

मद्
रास

्फीत
ि

 (व
-द

-व
, प्र

ति
शत

)

मसाले

अनाज

वस्त्र
तैयार भोजन

दूध निजी दखेभाल

शिक्षा आवास

फल पान और तंबाकू
चीनीतेल

दाल
मांस और मछ्ली

एचएच वस्तुए ँऔर सेवाएँ स्वास्थ्य

मनोरजंनपेय

परिवहन और सचंार

जूतेईधंन

अडें

सब्जियाँ

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

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

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

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

स्रोतः एनएसओ; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

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

स्रोत: एनएसओ।

व-द-व, प्रतिशत
शहरी ग्रामीण

जनवरी 2023 
दिसबंर 2022

मदु्रास्फीति (वर्ष-दर-वर्ष, प्रतिशत)

मसाले
अनाज

ईधंन
जूते

निजी दखेभाल
कपड़े

दूध
अडें

तैयार भोजन
एचएच वस्तुए ँऔर सेवाएँ

स्वास्थ्य
परिवहन और सचंार

शिक्षा
मांस और मछ्ली

आवास
दाल

मनोरजंन
पेय पदार्थ

फल
पान और तंबाकू

चीनी
तेल

सब्जिया

मसाले 
अनाज और उत्पाद 

ईधंन और प्रकाश
जूते 

निजी दखेभाल और प्रभाव
कपड़े

दूध और उत्पाद
अडें

तैयार भोजन 
घरलूे सामान और सेवाएं

तैयार भोजन, स्नैक, मिठाई आदि
मांस और मछ्ली 

स्वास्थ्य 
शिक्षा 

परिवहन और सचंार 
गैर-मादक पेय पदार्थ

मनोरजंन और मन-बहलाव 
दाल और उत्पाद

फल 
पान, तंबाकू और नशीले पदार्थ

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

स्रोतः एनएसओ; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

चार्ट 39: डीसीए आवश्यक वस्तुओ ंकी कीमतें
ए. अनाज

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

सी. सब्जियाँ डी. खाद्य तेल (पैकेटबदं)

बी. दाल

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

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

(प्रतिशत)

फर-22 जन-23 फर-23^ जन-23 फर-23

पेट्रोल ₹/लीटर 102.87 102.92 102.92 0.0 0.0

डीजल ₹/लीटर 90.51 92.72 92.72 0.0 0.0

केरोसिन 
(सहायकी 
सहित)

₹/लीटर 42.11 53.67 55.79 -9.0 4.0

एलपीजी 
(सहायकी 
रहित)

₹/सिलेंडर 910.13 1063.25 1063.25 0.0 0.0

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

कीमतों को अपरिवर्तित रखा गया था, जनवरी में तेजी से गिरावट 
के बाद मिट्टी के तेल की कीमतों में वदृ्धि हुई (सारणी 3)।
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	 इनपटु लागत और बिक्री मूल्य, जैसा कि पीएमआई में 
परिलक्षित होता है, विनिर्माण और सेवाओ ं दोनों के लिए 
विस्तारवादी मोड में रहा (चार्ट  40), बाद में वदृ्धि की गति में 
क्रमिक कमी दखेी गई।

4. वित्तीय स्थिति

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

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

चार्ट 40: पीएमआई: इनपुट और आउटपुट कीमतें

स्रोतः एस एडं पी ग्लोबल।

ए. विनिर्माण बी. सवेाएं

चार्ट 41: चलनिधि स्थितियां

स्रोत : आरबीआई।
16	 जनवरी 2023 का मासिक जीएसटी सगं्रह 1.56 लाख करोड़ रुपये था, जो अप्रैल 
2022 में 1.68 लाख करोड़ रुपये के बाद दूसरा सबसे अधिक सगं्रह था।

सू
चक

ा ंक
 (5

0=
अ

पर
िव

र्तित
)

सू
चक

ा ंक
 (5

0=
अ

पर
िव

र्तित
)

इनपटु कीमतें इनपटु कीमतेंआउटपटु कीमतें आउटपटु कीमतें

₹ 
ल

ाख
 क

रो
ड़

निवल अवशोषण

एसडीएफ़

कुल अवशोषण

परिवर्ती दर रिवर्स रपेो  (मखु्य और परिष्करण दोनों)
नियत दर रिवर्स रपेो 

ज
न 

21

मार्च
  

21

मई
 2

1

ज
लु

ा 2
1

सि
तं 

21

नव
 ं2

1

ज
न 

22

मार्च
  

22

मई
 2

2

ज
लु

ा 2
2

सि
तं 

22

नव
 ं2

2

Ja
n 

23

ज
न 

21

मार्च
  

21

मई
 2

1

ज
लु

ा 2
1

सि
तं 

21

नव
 ं2

1

ज
न 

22

मार्च
  

22

मई
 2

2

ज
लु

ा 2
2

सि
तं 

22

नव
 ं2

2

Ja
n 

23

01
-जू

न-
21

07
-ज

लुा
-2

1
12

-अ
ग-

21
17

-सि
तं-

21
23

-अ
क्टू

-2
1

28
-न

व-ं
21

03
-ज

न-
22

08
-फ

र-2
2

16
-म

ार्च
-2

2
21

-अ
प् रै-

22
27

-म
ई-

22
02

-ज
लुा

-2
2

07
-अ

ग-
22

12
-सि

तं-
22

18
-अ

क्टू
-2

2
23

-न
व-ं

22
29

-दिस
-ं

22
03

-फ
र-2

3



46 आरबीआई बलेुटिन फरवरी 2023

आलेख अर्थव्यवस्था की स्थिति

वितरण को दर्शाता है। निवल आधार पर (रपेो और एमएसएफ के 
माध्यम से अतं:क्षेपण के लिए समायोजित) समीक्षाधीन अवधि में 
औसत अवशोषण घटकर 0.34 लाख करोड़ रुपये रह गया, जो 
पिछली अवधि में 0.51 लाख करोड़ रुपये था। पाक्षिक 
वीआरआरआर नीलामी के तहत रखी गई राशि भी 27 जनवरी, 
2023 से शरुू होने वाले पखवाड़े के लिए 0.35 लाख करोड़ रुपये 
(पिछली नीलामी के दौरान 0.52 लाख करोड़ रुपये) से कम थी।

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

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

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

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

चार्ट 42: नीतिगत कॉरीडोर और मदु्रा बाज़ार दरें

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

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

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

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

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

चार्ट 43: जी-सके बाजार में घटनाक्रम

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

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

सारणी 4: वित्तीय बाजार - दरें और स्प्रेड

लिखत ब्याज दर
(प्रतिशत)

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

13 दिस ं
2022-
15 जन 
2023

16 जन 
2023-
07 फर 
2023

उतार-
चढ़ाव 

(आधार 
अकंों में)

13 दिस ं
2022-
15 जन 
2023

16 जन 
2023-
07 फर 
2023

उतार-
चढ़ाव 

(आधार 
अकंों में)

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

कॉरपोरटे बॉण्ड

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

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

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

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

(v)	 बीबीबी- 
(3- वर्ष)

12.14 12.13 -1 496 497 1

टिप्पणी: प्रतिफल और स्प्रेड की गणना मासिक औसत के रूप में की जाती है।
स्रोत: एफआईएमएमडीए; और ब्लूमबर्ग।

प्रत
िशत
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करोड़ रुपये पर पहुचं गया, जो नवबंर, 2022 में 0.77 लाख 
करोड़ रुपये था। बॉन्ड बाजार में औसत जोखिम प्रीमियम (5 
साल एएए माइनस 5 साल जी-सेक) 16 जनवरी से 8 फरवरी, 
2023 के दौरान 52 बीपीएस तक बढ़ गया, जो 13 दिसबंर, 
2022 से 15 जनवरी, 2023 के दौरान 40 बीपीएस था।

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

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

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

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

चार्ट 44: मौद्रिक और ऋण स्थितियां

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

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

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

स्रोत: आरबीआई।

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

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

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

राहत18 से सबंधंित घोषणाए,ं वित्तीय क्षेत्र के नियामकों द्वारा घरलूे 

वित्तीय और व्यापक आर्थिक स्थितियों की सदुृढ़ता की पनु: पषु्टि 

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

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

दौरान 2.9 प्रतिशत ऊपर उठा ।

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

अवधि रपेो दर 
(आधार 
अकं)

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

माध्यिका अवधि 
जमाराशि दरें 

(कार्ड दर)

डब्ल्यूएडीटीडी-
आर - बकाया 
जमाराशियां

1-वर्षीय 
एमसीएलआर 
(माध्यिका)

डब्ल्यूएएलआर 
– नया रुपया 

ऋण

डब्ल्यूएएलआर 
- बकाया रुपया 

ऋण

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

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

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

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

चार्ट 45: अल्प बचत योजनाओ ंपर ब्याज दरें

स्रोत: भारत सरकार।
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ति3:2022-23 के लिए ब्याज दरें (प्रतिशत में) ति4:2022-23 के लिए ब्याज दरें (प्रतिशत में)
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	 भारतीय इक्विटी बाजार ने 27 जनवरी, 2023 को तेजी से 
निपटान व्यवस्था में अपना सकं्रमण पूरा किया, जिसमें इक्विटी 
खंड की सभी प्रतिभूतिया टी + 1 निपटान में चली गई ं। यह 
सितंबर 2021 में शरुू हुई एक प्रक्रिया की परिणति का प्रतीक है, 
जिसस भारत सबसे छोटे निपटान चक्रों के साथ वैश्विक नेताओ ं
में से एक बन गया है जो निपटान, प्रतिपक्ष और सचंालन से जडु़े 
जोखिमों को कम करने में मदद करगेा और व्यापर मात्रापर भी 
सकारात्मक प्रभाव डालेगा।

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

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

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

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

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

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

गिरावट आई [चार्ट  47 बी]।

	 बैंकों और अन्य वित्तीय क्षेत्र की कंपनियों20 की आय ठोस 

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

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

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

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

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

वदृ्धि हुई। प्रावधान लागत सालाना आधार पर समतल पर रही 

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

मनुाफे में ठोस वदृ्धि दर्ज की गई।

चार्ट 46: बीएसई सेंसके्स और ससं्थागत प्रवाह

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

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

20	 862 बैंकों और अन्य वित्तीय क्षेत्र की कंपनियों के परिणामों के आधार पर, जो बाजार 
पूजंीकरण का लगभग 89 प्रतिशत प्रतिनिधित्व करते हैं।
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अर्थव्यवस्था की स्थिति आलेख

	 अप्रैल-दिसबंर 2022 के दौरान सकल आवक प्रत्यक्ष विदशेी 
निवेश (एफडीआई) एक साल पहले के 61.6 बिलियन अमेरिकी 
डॉलर से घटकर 55.3 बिलियन अमेरिकी डॉलर रह गया (चार्ट  
49)। इस अवधि के दौरान निवल प्रत्यक्ष विदशेी निवेश एक वर्ष 
पूर्व के 248 बिलियन अमरीकी डालर की तलुना में 223 बिलियन 
अमरीकी डालर रहा, जो मखु्य रूप से इक्विटी अतंर्वाह में गिरावट 

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

स्रोत: कैपि टलाइन; और आरबीआई स्टाफ के अनमुान।

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

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

सेवाओ,ं कंप्यूटर सेवाओ,ं खदुरा और थोक व्यापार और सचंार 

सेवाओ ं द्वारा एफडीआई इक्विटी प्रवाह का बड़ा हिस्सा प्राप्त 

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

दौरान एफडीआई के प्रमखु स्रोत दशे थे।

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

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

चार्ट 47: कॉरपोरटे प्रदर्शन
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आलेख अर्थव्यवस्था की स्थिति

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

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

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

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

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

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

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

चार्ट 50: निवल विदेशी पोर्टफोलियो निवेश

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

चार्ट 51: ईसीबी - पजंीकरण, अतंर्वाह और बहिर्वाह

स्रोत: आरबीआई।
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अर्थव्यवस्था की स्थिति आलेख

	वि दशेी मदु्रा बाजार में, भारतीय रुपया (आईएनआर) जनवरी 

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

बढ़ गया, क्योंकि अमेरिकी फेड ने कम आक्रामक रुख अपनाया 

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

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

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

चार्ट 52: ईसीबी करार – बचाव-व्यवस्था की स्थिति

स्रोत: आरबीआई।

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

स्रोत: एफबीआईएल; आईएमएफ; और थॉमसन रियटर्स।

चार्ट 53: विदेशी मदु्रा आरक्षित निधियां

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

	डिजि टल लेनदने विभिन्न तरीकों से उन्नत हुआ और 

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

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

अवसरंचना विकास निधि (पीआईडीएफ) योजना के तहत 

परिनियोजित भगुतान स्वीकृति उपकरणों की सखं्या अप्रैल-

दिसबंर 2022 के दौरान 59 प्रतिशत बढ़ी।

	 8 फरवरी, 2023 के विकासात्मक और विनियामक नीतियों 

पर वक्तव्य में बीमा कंपनियों और फैक्टरिगं व्यवसाय करने वाली 

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

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

स्रोत: आरबीआई।

ए. मासिक परिवर्तन बी. मासिक परिवर्तनों का अपघटन

23	 एनपीसीआई परिपत्र, जनवरी 2023।

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

भुगतान प्रणाली 
सकेंतक

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

आरटीजीएस 17.9 11.5 15.7 12.6 21.7 5.9 13.9 20.1

एनईएफटी 22.3 29.0 26.2 32.2 6.5 9.4 12.8 15.0

यूपीआई 104.4 71.4 100.5 74.1 98.7 55.0 93.0 56.1

आईएमपीएस 24.5 9.7 27.0 7.8 35.6 22.7 34.1 23.4

एनएसीएच -2.7 10.5 28.8 -10.4 5.1 34.5 26.4 14.4

एनईटीसी 74.9 27.2 54.8 30.2 59.7 34.3 50.0 33.6

बीबीपीएस 137.0 60.4 130.2 59.8 165.2 63.6 148.8 66.6

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

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

निष्कर्ष

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

अनबुधं 1: आरबीआई के उद्यम सर्वेक्षण स ेप्रमखु निष्कर्ष

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

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

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

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

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

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

•	 क्षमता उपयोग (सीयू) और मौसमी रूप से समायोजित 

सीयू 2022-23 कि दूसरी तिमाही में दीर्घकालिक औसत 

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

(चार्ट  ए 4 और ए 5)।

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

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

स्रोत: आरबीआई।
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आलेख अर्थव्यवस्था की स्थिति

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

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

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

चार्ट ए5: क्षमता उपयोग पर विनिर्माताओ ंके रुख

चार्ट ए8: विक्रय मलू्य पर रुख

चार्ट ए6: वरिष्ठ ऋण अधिकारियों की ऋण मागं पर 
प्रत्याशाएं

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

चार्ट ए7: इनपुट लागत पर रुख
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