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2011-12 से 2017-18 के बीच भारतीय अर्थवयवसरा का ववत्ीय भण्ार और प्रवाह

शेष विश्व (आरओडब्ल य्ू) (प्रदश्शनी 1) । इस प्रकार के लेखा 
में विविनन के्त्रों को वकए जाने िाले अंतरणरों के वलए वित्ी्  
वलखत शावमल होते हैं, वकस-से-वकस-को (एफडब्ल य्ूटीडब्ल य्ू) 
आधार पर वनवध्रों के स्ोत से वनवध्रों के उप्ोग तक, वजनके 
तहत मुद्ा, जमा, कज्श प्रवतियूवत्ां, ऋण और उधार, इव्िटी, 
वनिेश फंड (जैसे म य्ूचअुल फणड), बीमा, पेंशन और िविष् 
वनवध, मौवद्क सिण्श और अन् लेखा (व्ापाररक कज्श सवहत) 
आते हैं ।

एक नई शरुुआत के रूप में इस लेख में, वनवध्रों का प्रिाह 
जानने के वलए वित्ी् लेखा के मानक प्रिाह िाले पहलयू, अर थ्ात, 
वित्ी् आवसत्रों और देनदारर्रों के अवधग्रहण के साथ-साथ 
से्टर-िार बका्ा का सहारा वल्ा ग्ा है।2 िष्श  2017-18 
को इस अध््न की अिवध का अंवतम िष्श वनधा्श ररत वक्ा ग्ा 
््रोंवक कंपवन्रों के वलए ररपोवटिंग मानकरों को िारती् सामान् 
सिीकृत लेखांकन वसदांत (आई-जीएएपी) से िारती् लेखांकन 
मानक (इंड-एएस)3 में बदले जाने के पररणामसिरूप उक्त िष्श के 
वलए वनजी गैर-वित्ी् कॉपपोरेट से्टर के आंकड़े काफी देर से 
मई 2019 में प्राप्त हो सके ।

वरथा 2011-12 से 2017-18 की अवधि के दौर्न भ्रतीय 
अरथावयवसर् में धवत्ीय लेन-दने के के्त्रव्र और म्त्र्व्र पैटनथा में 
बदल्व सपष्ट धदखने लगे रे । इस अवधि में भ्.रर.बैंक की धवत्ीय 
बैलेंस शीट क् आक्र कम हुआ, जो धवत्ीय धवक्स की प्रधरिय् क् 
पररच्यक र् । अनय धिपॉधजटरी कॉरपोरशेन (ओिीसी) सेकटर के 
तुलन-पत्र के आक्र में वरथा 2013-14 से सकुंचन ज्री है धजससे 
यह पत् चलत् है धक लोगों के प्र्रधमकत् में बदल्व हो रह् ह ैऔर 
अब वे जम् से हटकर अनय प्रधतसपिधी धवत्ीय धलखतों की ओर 
आकधरथात हो रहे हैं । इस अवधि में, स्वथाजधनक और धनजी दोनों के्त्रों 
के गैर-धवत्ीय धनगमों की धनवल उि्री में धगर्वट आयी जो इस 
ब्त को इंधगत करत् है धक धवत्ीय धनवेश की तुलन् में आतंररक 
बचत को तरजीह दी ज् रही ह ै। ह्उसहोलि के्त्र, जो अभी भी 
धनधि क् प्रमुख आपूधतथाकत थ्ा है, वह भी एक महतवपूरथा वय्वह्ररक 
पररवतथान से गुजर रह् है । मुद्् और जम् – जो ऐधतह्धसक रूप से 
सबसे पसदंीद् धवत्ीय धलखत रह ेहैं, उनक् महतव भी इस दौर्न 
घट् है और उनके सर्न पर इधकवटी, मयूचुअल फंि, बीम् और 
भधवषय धनधि जैसे धलखत लोकधप्रय हुए हैं ।

परिचय

िारती् ररज़ि्श बैंक, िारती् अथ्शव्िसथा के वनवध-प्रिाह 
(एफओएफ) लेखा का सकंलन सामान्त्ा राषट्ी् लेखा 
प्रणाली (एसएनए, 2008) के अनसुार करता है । इस लेख में 
वजन ससंथागत के्त्रों को शावमल वक्ा ग्ा है, िे हैं: (i) वित्ी्  
वनगम (एफसी); (ii) गैर-वित्ी् वनगम (एनएफसी), साि्शजवनक 
और वनजी; (iii) सामान् सरकार (जीजी) वजसमें कें द् और राज् 
दोनरों सरकारें शावमल हैं; (iv) हाउसहो्लड और हाउसहो्लडडस  
की सेिा में का ््शरत अलािकारी ससंथाए ँ (एचएच)1; और (v)  

* िारती् ररज़ि्श बैंक, आवथ्शक और नीवत अनसुंधान वििाग के राषट्ी् लेखा 
विशे्षण प्रिाग में का ््शरत अनपुम प्रकाश, अिधेश कुमार शु् ल, आनंद प्रकाश 
ए्का, कुणाल वप्र्दशशी और चैताली िौवमक । सशु्ी िदंना टी आर और श्ीमती 
शावलनी जैन ने िी इसमें अपना ्ोगदान वद्ा है ।
वित्ी् सटॉक और प्रिाह से सबंवंधत विसततृ वििरण सखं्ा 1 से 9 बैंक की 
िेबसाइट www.rbi.org.in पर अलग से जारी वकए गए हैं ।
1 हाउसहो्लडडस के अतंग्शत ऐसी अलािकारी ससंथाए ँ(एनपीआईएसएच) िी शावमल 
हैं, जो घरलेयू सेिाए ंदतेी हैं जैसे, धावम्शक सोसाइटी, सामावजक, सांसकृवतक और 
मनोरजंन से जड़ेु सपोटड्शस ् लब, राजनीवतक दल और टे्ड ् यूवन्न आवद  । आकंड़रों के 
अिाि के कारण इन ससंथाओ ंको हाउसहो्लडडस के्त् के साथ जोड़कर दखेा जाता है । 

2011-12 से 2017-18 के बीच 
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2 वपछले प्रकावशत लेख में 2015-16 तक के आकंड़े उपलबध कराए गए थे (िारर.
बैंक, 2017) ।
3 गैर-सरक्री गैर-धवत्ीय (एनजीएनएफ) पध्लक धलधमटेि कंपधनयों क् धवत्, 2017-18, 
06 मई 2019 को ज्री धकय् गय्; और गैर-सरक्री गैर-धवत्ीय (एनजीएनएफ) प्र्इवेट 
धलधमटेि कंपधनयों क् धवत्, 2017-18, 31 मई 2019 को ज्री धकय् गय् ।
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िारत ने 2015 में लॉनच वकए गए जी-20 डेटा गैपस 
इवनवशएवटि (डीजीआई-2) के दयूसरे चरण को मान्ता दे दी 
है, जो वक के्त्िार लेखा की बेहतर किरेज, सम्बदता, और 
आिवधकता से संबंवधत है।4 तदनुसार, वित्ी् के्त् सांवख्की 
सवमवत (सीएफएसएस)5 ने वसफाररश की है वक (i) उचच आिवृत् 
िाले डेटा - तै्मावसक और साथ ही साथ िावष्शक- जारी वकए 
जाए ंऔर साथ ही इनहें जारी करने के अंतराल को ित्शमान 15 
महीने से अवधक के सम् से घटाकर 9 महीने वक्ा जाए; (ii) 
नए चररों को इसमें किर वक्ा जाए; और (iii) नए पहलुओ ंजैसे, 
प्रिाह बनाम सटॉक तथा लेनदेन बनाम मयू्ल्न को इसमें शावमल 
वक्ा जाए ।

्ह लेख 2021 तक के्त्ी् खातरों पर डीआईजी-2 लक्् 
को प्राप्त करने की वदशा में एक महतिपयूण्श  कदम है । पहली बार 
ऐसा हुआ है वक, बीमा और िविष् वनवध को अन् वित्ी् 
वनगम (ओएफसी) के्त् के िीतर एक उपके्त् के रूप में अलग 
से दशा्श्ा ग्ा है । म य्ूचअुल फंडरों, बीमा, पेंशन और िविष् 
वनवध, हाउसहो्लडडस और िारती् ररज़ि्श बैंक के वलए वित्ी् 
प्रिाह को दो िागरों- लेनदेन और मयू्ल्नगत पररित्शनरों में बांटकर 
दशा्श ने का प्र्ास वक्ा ग्ा है । अब मनी माकके ट और नॉन-मनी 
माकके ट म य्ूचअुल फंडरों को िी अलग-अलग करके वदखा्ा जाता 
है । शेष विश्व के्त् की बात करें तो, िगुतान संतुलन (बीओपी) 
डेटा और अंतरा्शषट्ी् वनिेश वसथवत (आईआईपी) दोनरों दशा्शए 
गए हैं । िारती् ररज़ि्श बैंक द्ारा प्रकावशत वित्ी् सटॉक और 
प्रिाह डेटा तथा राषट्ी् सांवख्की् का्ा्शल् (एनएसओ) द्ारा 
प्रकावशत िारती् अथ्शव्िसथा के खातरों के अनुक्रम (एसओए) 
का वमलान करने के प्र्ास िी वकए गए हैं ।6

शेष आलेख को सात िागरों में बांटकर प्रसतुत वक्ा ग्ा 
है । दयूसरे िाग में के्त्ी् वित्ी् संसाधन अंतराल का एक संवक्प्त 
वििरण वद्ा ग्ा है । िाग III के्त्िार वित्ी् रुझान प्रसतुत 
करता है । वलखत-िार वित्ी् प्रिाह पर एक संवक्प्त चचा्श  िाग 
IV के अंतग्शत की ग्ी है । खंड V में वित्ी् विकास के चवुनंदा 
संकेतकरों का विशे्षण वक्ा ग्ा है । वित्ी् खातरों के आिेदन 
और वित्ी् प्रिाहरों के नेटिक्श  का विशे्षण िाग VI में प्रसतुत 
वक्ा ग्ा है । िाग VII कुछ नीवतगत दृवटिकोणरों के साथ लेख 
का वनषकष्श प्रसतुत करता है ।

II. क्ेत्रीय ववत्ीय संसाधन अंतिाल

िष्श 2011-12 से 2017-18 की अिवध के दौरान 
अथ्शव्िसथा में हाउसहो्लडडस, वित्ी् वनगमरों और वनजी  
गैर-वित्ी् वनगमरों (पीिीएनएफसी) की वनिल मावल्त7 
धनातमक रही, जबवक सामान् सरकार और साि्शजवनक  
गैर-वित्ी् वनगमरों (पी य्ूएनएफसी) की वनिल मावल्त 
ऋणातमक रही । हाउअसहो्लडडस (एचएच) की वनिल मावल्त 
औसतन वनिल राषट्ी् आ् (एनएनआई) के आसपास रही 
(सारणी 1) ।

वित्ी् आवसत्रों के वनिल अवधग्रहण में से दे्ताओ ं
में हुई वनिल िवृद को घटाकर मापा जाने िाला समग्र वित्ी् 
संसाधन शेष िष्श 2017-18 में लगातार तीसरे िष्श  अवधशेष की 
वसथवत में रहा और साथ ही, साि्शजवनक और वनजी दोनरों प्रकार 
के एनएफसी की वनिल उधारर्रों में कमी8 आ्ी वजससे ्े अपने 
वनिेशरों के वित्पोषण के वलए आंतररक बचतरों का सहारा लेती 
वदखा्ी पड़ीं । दयूसरी ओर, जीजी से्टर के संसाधन अंतराल 
में िष्श  2015-16 और 2016-17 में सधुार वदखा्ी वद्ा परतं ु
2017-18 में ्ह पनु: अपने औसत सतर पर आ ग्ा । एचएच 
द्ारा वदए गए वनिल ऋण में विगत िषषों में रही वगरािट के बाद 
िष्श 2015-16 में तीव्र गवत से जो मजबयूती आ्ी थी, उस पर 
2016-17 में विमुद्ीकरण से विपरीत प्रिाि पड़ा और 2017-18 
में इसमें और वगरािट आ्ी (सारणी 2) ।

4 वसफाररश स.ं 8: ‘जी-20 अथ्शव्िसथाओ ंको प्रत्ेक वतमाही और िावष्शक आधार 
पर, आकंड़रों के के्त्िार प्रिाह तथा तलुन-पत् के आकंड़े समेवकत करते हुए इनहें 
प्रसाररत करना है । ्  ेआकंड़े अतंरराषट्ी् सहमवत से तै्ार टेमपलेट में दनेे हरोंगे और 
इनमें अन् (गैर-बैंक) वित्ी् वनगम के्त् के आकंड़े िी शावमल हरोंगे, और तलुन-पत् 
विशे्षण के समथ्शन में लेनदनेरों तथा सटॉ्स दोनरों के वलए वकससे-वकसको ढाचँा 
विकवसत करना होगा ।
5 इस लेख के लेखक राषट्ी् सावंख्की आ्ोग (एनएससी) (मई 2018) द्ारा गवित 
वित्ी् के्त् सावंख्की सवमवत (अध्क् प्रो. रिींद् एच. ढोलवक्ा) की वसफाररशरों से 
लािावनित हुए हैं । सीएफएसएस से वलए गए प्रमखु सदंिषों में शावमल थे- ‘एफओएफ 
आकंड़रों के सगं्रहण और उनकी ससंाधन की समीक्ा करना...’ और ‘सधुार के ऐसे 
उपा् सझुाना जो अतंरराषट्ी् मानकरों के अनरुूप हरों’ ।
6 सांवख्की और का ््शक्रम का्ा्शनि्न मंत्ाल् (मॉसपी) ने कें द्ी् सांवख्की 
का्ा्शल् (सीएसओ) और राषट्ी् नमयूना सिकेक्ण का्ा्शल् (एनएसएसओ) का 
विल् करते हुए राषट्ी् सांवख्की का्ा्शल् (एनएसओ) बनाने का वनण्श् वल्ा 
जो 23 मई 2019 से प्रिािी हुआ ।

7 वनिल मयू्ल् की गणना बका्ा आवसत्रों और दे् ताओ ं(शे्रधारकरों की इव्िटी 
को छोड़कर) के अतंर के रूप में की जाती है ।
8 राषट्ी् लेखा आकंड़े िी गैर-वित्ी् वनगमरों द्ारा वलए गए वनिल उधार में वगरािट 
का समथ्शन करते हैं जो वनजी गैर-वित्ी् वनगमरों द्ारा उधार लेने की आिश्कता 
में आ्ी कमी का पररचा्क है ।
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सािणी 1: क्ते्रवाि ववत्ीय वनवल मावलयत
(ित्शमान बाजार मयू्ल्रों पर एनएनआई का प्रवतशत)

2011-12 2012-13 2013-14 2014-15 2015-16 2016-17 2017-18

आवसतयां

1. ववत्ीय वनर्म 224 227 229 231 232 231 234

2.  रै्ि ववत्ीय वनर्म 133 125 125 125 119 113 108

 क. सरकारी गैर वित्ी् वनगम 18 17 16 15 12 12 12

 ख. वनजी गैर वित्ी् वनगम 115 108 109 109 107 101 96

3. सामानय सिकाि 31 30 30 28 30 29 28

4. हाउसहोल् क्ते्र 137 133 131 133 133 132 134

5. शेष ववश्व 46 48 50 51 50 46 45

देयताएँ

1. ववत्ीय वनर्म 191 193 194 196 197 196 198

2.  रै्ि ववत्ीय वनर्म 112 107 108 109 105 99 95

 क. सरकारी गैर वित्ी् वनगम 20 20 21 22 21 22 23

 ख. वनजी गैर वित्ी् वनगम 92 86 86 87 85 77 71

3. सामानय सिकाि 78 78 77 77 79 78 78

4. हाउसहोल् क्ते्र 32 32 32 32 32 32 34

5. शेष ववश्व 23 22 24 24 25 22 23

ववत्ीय वनवल मावलयत

1. ववत्ीय वनर्म 33 35 35 35 35 35 37

2.  रै्ि ववत्ीय वनर्म 21 19 17 16 13 14 14

 क. सरकारी गैर वित्ी् वनगम -2 -3 -5 -7 -9 -10 -11

 ख. वनजी गैर वित्ी् वनगम 23 22 22 22 22 24 24

3. सामानय सिकाि -47 -47 -47 -48 -49 -49 -50

4. हाउसहोल् क्ते्र 105 101 99 100 100 100 100

5. शेष ववश्व 23 26 26 26 25 23 23

सािणी 2: क्ते्रवाि ववत्ीय ससंाधन का शेष
(ित्शमान बाजार मयू्ल्रों पर एनएनआई का प्रवतशत)

2012-13 2013-14 2014-15 2015-16 2016-17 2017-18

1. ववत्ीय वनर्म 3.0 2.6 2.5 1.8 2.3 1.6

2. रै्ि ववत्ीय वनर्म -8.0 -6.1 -5.7 -5.4 -3.3 -2.9

 क. सरकारी गैर वित्ी् वनगम -2.8 -2.6 -2.8 -3.1 -2.4 -2.1

 ख. वनजी गैर वित्ी् वनगम -5.3 -3.5 -2.9 -2.3 -0.9 -0.8

3. सामानय सिकाि -5.7 -5.8 -5.6 -5.4 -5.1 -5.5

4. हाउसहोल् क्ते्र 8.7 8.5 8.3 9.5 8.5 7.8

5. कुल (1+2+3+4) -2.1 -0.8 -0.5 0.5 2.3 1.0

III. क्ेत्रवाि ववत्ीय रुझान 

III.1 धवत्ीय धनगम

वित्ी् प्रणाली में वनवध प्रिाह को वित्ी् अवधशेष की 
वसथवत िाली इकाइ्रों से वित्ी् अिाि िाली इकाइ्रों की ओर 
ले जाना संिि बनाने में वित्ी् वनगम प्रिािी ियूवमका वनिाते 

हैं । कें द्ी् बैंक एफसी के ही घटक होते हैं, लेवकन इस मा्ने में 

िे अलग होते हैं वक मौवद्क नीवत तै्ार करने और अथ्शव्िसथा 

में वित्ी् वसथरता बनाए रखने की अपनी वजममेदारी के वनि्शहन 

करते हुए िे वित्ी् प्रणाली के प्रमुख पहलुओ ंपर वन्ंत्ण रखते 

हैं । दयूसरी ओर, अन् वडपॉवजटरी कॉपपोरेशन (ओडीसी) वजनमें 
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कें द्ी् बैंक को छोड़कर अन् वडपॉवजटरी संसथान और वित्ी् 

मध्सथता का का ््श  करने िाले अन् वित्ी् वनगम (ओएफसी) 

शावमल हैं।9 अन् इकाइ्रों से जमारावश जटुाने िाले ओडीसी, 

िारत जैसी बैंक आधाररत अथ्शव्िसथा में प्रमुख ियूवमका 

वनिाते हैं (चाट्श1) । इनमें अनुसयूवचत िावणवज्क बैंक, सहकारी 

बैंक और के्रवडट सोसा्वट्ा,ँ जमारावश सिीकार करने िाली 

गैर-बैंवकंग वित्ी् कंपवन्ा ँऔर जमारावश सिीकार करने िाली 

आिास वित् कंपवन्ा ँशावमल हैं ।

III.1.1 कें द्ीय बैंक

िारती् ररज़ि्श बैंक के वित्ी् तुलन पत् का आकार 

2011-12 से 2017-18 की अिवध में वसकुड़ ग्ा जो वित्ी् 

विकास की प्रवक्र्ा का पररचा्क है10 (चाट्श  2) । िष्श  2016-17 

के दौरान विमुद्ीकरण के कारण करेंसी के रूप में इसकी दे्ताओ ं

में कमी आ्ी वजससे इसके तुलन-पत् के आकार में तीव्र कमी 

आ्ी ।

अथ्शव्िसथा में मुद्ा के जारीकता्श  के रूप में कें द्ी् बैंक 

की मुख् दे्ता मुद्ा होती है । िारती् ररज़ि्श बैंक द्ारा जारी 

की गई लगिग 95 प्रवतशत मुद्ा हाउसहो्लडडस के पास रहती 

है । कें द्ी् बैंक की दयूसरी सबसे महतिपयूण्श  दे्ता जमारावश्ा ँ

हैं वजनका अवधकांश वहससा ओडीसी के्त् के पास होता है । 

लेवकन 2016-17 में, दे्ताओ ंकी तरफ मुद्ा और जमारावश्रों 

का संघटन बदल ग्ा । मुद्ा के रूप में वनवध प्रिाह नकारातमक 

9 अन् वित्ी् वनगमरों (ओएफसी) में प्रमखु इकाइ्ां इस प्रकार हैं, म य्ूचअुल फंड 
(एमएफ), िविष् वनवध एि ंपेंशन फंड, जमारावश नहीं लेने िाली गैर-बैंवकंग वित्ी् 
कंपवन्ां (एनबीएफसी-एनडी), अवखल िारती् वित्ी् ससंथाए ं(एआईएफआई), 
राज् औद्ोवगक विकास वनगम (एसआईडीसी), राज् वित् वनगम (एसएफसी) एि ं
जमारावश नहीं लेने िाली आिास वित् कंपवन्ा,ं जो अपने सगंत शे्ररों के क्रम में हैं ।
10 सामान् तौर पर, कें द्ी् बैंक के तलुन पत् के आकार और वित्ी् विकास के 
सतर के बीच सबंधं होता है (जाधि एव ंअनय, 2003) ।

चा ््थ 1: ववत्ीय वनर्म का सरं्ठन (2017-18)

चा ््थ 2: भारिबैंक  की आवसतया ंऔि देयताएँ

ज
ीड

ीप
ी क

ा प्र
वत

शत

दे् ताएँ आवसत्ां

एस सी बी – अनसुयूवचत िावणज् बैंक, सीबी-कें द्ी् बैंक, आर सी बी – ग्रामीण सहकारी बैंक, एच एफ सी-डी-जमारावश्ां लेनेिाली आिास वित् कंपवन्ा,ँ य्ूसीबी – शहरी सहकारी 
बैंक एन बी एफ सी-डी-जमारावश्ां लेनेिाली गैर बैंवकंग वित्ी् कंपवन्रों, पी एफ-पेंशन वनवध , एमएफ-म्चु्अुल फंड, ए आई एफ आई – अवखल िारती् वित्ी् ससंथान, एस एफ 
सी – राज् वित्ी् वनगम, एस आई डी सी-राज् औद्ोवगक वित्ी् वनगम, एच एफ सी एन डी – जमारावश्ां न लेनेिाली आिास वित् कंपवन्ां, एन बी एफ सी-एन डी – जमारावश्ां 
न लेनेिाली गैर बैंवकंग वित्ी् कंपवन्ाँ

वनक्पेार्ाि वनर्म

एससीबी

सीबी

आिसीबी एनबीएफसी-्ी बीमा

एमएफ

एसएफसी

प्रोवव े्ं् औि भववषय वनवध

अनय ववत्ीय वनर्म

एनबीएफसी-एन्ी एआईएफआई एसआई्ीसी एच
एफ

सी
-ए

न्
ी

एचएफसी-्ी यूसीबी

वनके्पागार वनगम अन् वित्ी् वनगम
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हो ग्ा विवनवद्शटि बैंक नोट (एसबीएन) िारती् ररज़ि्श बैंक के 
पास िापस आए, वजसमें बैंवकंग प्रणाली के माध्म से जमा हुए 
नोट िी शावमल थे; जमारावश्रों के रूप में दे्ताए ंबढ़ीं ््रोंवक 
ओडीसी ने अपनी अवधशेष चलवनवध को ररज़ि्श बैंक के पास जमा 
वक्ा । इससे िारती् ररज़ि्श बैंक की दे्ताओ ंका संघटन बदल 
ग्ा और िे वबना ब्ाज िाली मदु्ा दे्ताओ ंसे बदल कर ब्ाज 
िाली जमारावश्रों में बदल ग्ीं । िष्श 2017-18 में जैसे-जैसे 
पनुमु्शद्ीकरण की प्रवक्र्ा ने जोर पकड़ा मदु्ा वफर से सिा्श वधक 
महतिपयूण्श दे्ता िाली अपनी परुानी वसथवत में आ ग्ी । आवसत्रों 
की बात करें तो, आरओडबलयू द्ारा जारी ऋण प्रवतियूवत्ां प्रमखु 
घटक हुआ करती हैं, इसके बाद ओडीसी से्टर को वदए गए 
ऋणरों का सथान आता है । िष्श 2016-17 के दौरान इस संघटन में 
िी कुछ बदलाि आ्ा ््रोंवक विमदु्ीकरण के बाद ओडीसी और 
ओएफसी ने िारती् ररजि्श बैंक में अपने बका्ा ऋण को चकुाने 
के वलए अवधशेष चलवनवध का उप्ोग वक्ा ।

III.1.2 अनय धनके्प्ग्र धनगम

अन् वडपॉवजटरी कॉरपोरेशन (ओडीसी) से्टर के 
तुलन-पत् में 2013-14 से संकुचन देखा जा रहा है वजससे 
्ह प्रदवश्शत होता है वक लोगरों का रुझान जमा से हटकर अन् 
प्रवतसपधशी वित्ी् साधनरों जैसे म य्ूचअुल फंड और छोटी 
बचतरों की ओर हो रहा है (चाट्श  3) । बैंवकंग प्रणाली ने ्ह जान 
वल्ा है वक जमा संग्रहण में आ् ही सबसे महतिपयूण्श  कारक 

है (िा.रर.बैंक, 2019) । जमा के रूप में घरेलयू वित्ी् बचत में 
लगातार आ्ी वगरािट से ्ह बात संपटुि होती है।11 इस बात 
से िी इनकार नहीं वक्ा जा सकता वक वित्ी् साक्रता के 
प्रसार के कारण िी लोग जमा जैसे पारपंररक साधनरों से दयूर 
जा रहे हरोंगे(िा.रर.बैंक, 2016) । ओडीसी के्त् के तुलन-पत् में 
सि्शव्ापी संकुचन विमुद्ीकरण के दौरान िी बना रहा, बैंवकंग 
प्रणाली में एसबीएन की आिक को i) विदेशी मुद्ा अवनिासी 
(बैंक) (एफसीएनआर(बी) खाते में मौजयूद जमारावश के मोचन; 
(ii) िारती् ररज़ि्श बैंक को दे् ऋणरों की अदा्गी (िा.रर.बैंक, 
2017) से संतुवलत कर वल्ा ग्ा । 

ओडीसी द्ारा दे्ताए ंअवज्शत करने का सिा्श वधक महतिपयूण्श 
वलखत जमा-संग्रहण, मुख् रूप से घरेलयू के्त् का जमा होता है 
वजसके बाद ऋणरों का सथान आता है, वजनहें ज्ादातर ओएफसी 
से प्राप्त वक्ा जाता है । आवसत्रों की बात करें, तो गैर-वित्ी् 
वनगमरों और घरेलयू के्त् को वदए गए ऋण सबसे महतिपयूण्श  वलखत 
होते हैं और इनके बाद ऋण प्रवतियूवत्रों, मुख् रूप से सरकारी 
प्रवतियूवत्रों में वनिेश का सथान आता है । 

विमुद्ीकरण से ओडीसी के तुलन-पत् का संघटन प्रिावित 
हुआ । इससे जमारावश्रों के रूप में ओडीसी की बका्ा 
देनदारर्ां बढ़ीं और ऋणरों के रूप में उनकी आवसत्ा ँघटीं (चाट्श  
4 और 5) । ओडीसी के्त् में आ्ी विशाल नकदी का उप्ोग 
सरकारी ऋण प्रवतियूवत्ा ँअवज्शत करने, अंत:-के्त्ी् जमा और 
2016-17 के दौरान कें द्ी् बैंक में जमा प्राप्त करने के वलए वक्ा 
ग्ा । िष्श  2017-18 में पनु: मुद्ीकरण की प्रवक्र्ा प्रारिं होने 
के साथ ही, ्ह नकदी प्रिाह विपरीत वदशा में होने लगा - जमा 
ऋणातमक हो ग्ा, जबवक ऋणरों में िवृद होने लगी ।

समग्र रूप से इस के्त् की वनिल वित्ी् मावल्त धनातमक 
बनी हुई थी, हालांवक, िष्श 2013-14 से इसमें लगातार कमी 
होती रही है, वजसका मुख् कारण रही है बैंवकंग के्त् में गैर-
वनषपादक आवसत्रों (एनपीए) में हुई िवृद ।

ओडीसी के्त् के िीतर, वित्ी् मध्सथता की ियूवमका में 
अनुसयूवचत िावणवज्क बैंक (एससीबी) और जमारावश सिीकार 
करने िाली गैर-बैंवकंग वित्ी् कंपवन्ां (एनबीएफसी-डी) एक 
दयूसरे की पयूरक के रूप में वदखा्ी पड़ती हैं । इस अध््न की 
अिवध में िारत में व्िसा्रत एससीबी के तुलन-पत् के आकार 

11 िष्श 2011-12 से 2017-18 के दौरान घरलेयू बचत का कुल बचत में लगिग 61 
प्रवतशत वहससा था ।

चा ््थ 3: ओ्ीसी क्ते्र की आवसतया ंऔि देयताएँ
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में िवृद की गवत धीरे-धीरे कम होती रही है ््रोंवक िे दबािग्रसत 

आवसत्रों की समस्ा से जयूझ रहे हैं । हालांवक, एनबीएफसी के 

समेवकत तुलन-पत् का आकार तेजी से बढ़ा है ््रोंवक उनमें 

एनपीए का सतर िी बैंकरों की तुलना में कम रहा है और उनका 

पयूंजी-बफर िी बेहतर रहा है (िा.रर.बैंक, 2018) ।12 

III.1.3 अनय धवत्ीय धनगम

अन् वित्ी् वनगम (ओएफसी) के्त् का आकार ओडीसी 

के्त् की तुलना में िारत में बहुत छोटा रहा है, परतंु बैंक जमा 

जैसे पारपंररक वलखतरों की तुलना में बीमा, म य्ूचअुल फंड, पेंशन 

और िविष् वनवध जैसे उतपादरों के प्रवत हाउसहो्लडडस के बढ़ते 

12 ‘गैर-बैंवकंग वित्ी् ससंथाए ं’, िारत में बैंवकंग की प्रिवृत् एि ंप्रगवत सबंधंी ररपोट्श , 2018 ।

चा ््थ 4: ओ्ीसी क्ते्र के ववत्ीय दावे
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व्पपणी : इस चाट्श  में शेष के्त्रों में कें द्ी् बैंक, अन् वनके्पागार वनगम, सरकारी गैर-वित्ी् वनगम तथा अन् वजसे अन्त् कहीं िगशीकृत नहीं वक्ा ग्ा है शावमल हैं ।

कु
ल

 आ
वस

त्
ाे ं म

ें वह
सस

ा

एन
एन

आ
ई 

क
ा प्र

वत
शत

हाउसहो्लड
वनजी गैर वित्ी् वनगम
कुल वित्ी् उप्ोग (दा्ा ँमान)

सामान् सरकार 
अन् वित्ी् वनगम

अन् वनके्पागार वनगम 
शेष के्त् 

व्पपणी : इस चाट्श  में शेष के्त्रों में कें द्ी् बैंक, शेष विश्व, सरकारी गैर-वित्ी् वनगम तथा अन् वजसे अन्त् कहीं िगशीकृत नहीं वक्ा ग्ा है शावमल हैं ।

चा ््थ 5: ओ्ीसी क्ते्र की ववत्ीय आवसतयों का वनवल अवधग्रहण
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रुझान के कारण िष्श 2013-14 से इस के्त् का विसतार हो रहा 

है (चाट्श  6)।

ओएफसी की दे्ताए ं मखु् रूप से बीमा, पेंशन और 

िविष् वनवध के रूप में होती हैं, इनके बाद म य्ूचअुल फंड य्ूवनटरों 

और कज्श प्रवतियूवत्रों का सथान आता है(चाट्श  7) । विमदु्ीकरण 

के उपरांत, ओएफसी ने सरकारी और कॉपपोरटे कज्श प्रवतियूवत्रों 

के साथ-साथ इव्िटी और म य्ूचअुल फंड में अपना वनिेश बढ़ा 

वद्ा है । ओएफसी की आवसत्ा ँ मखु् रूप से सरकारी कज्श 
प्रवतियूवत्ां होती हैं, वजनके बाद एनएफसी को वदए गए ऋणरों और 
अपने ही के्त् में उनकी इव्िटी होव्लडंगस का सथान आता है ।

जहां तक ओएफसी वित्ी् देनदारर्रों के के्त्ी् संघटन 
का संबंध है, उनके द्ारा वलए गए अंत:के्त्ी् उधार की 
वहससेदारी सबसे अवधक होती है और उसके बाद ओडीसी से 
आए वनवध प्रिाह का सथान होता है । िष्श  2015-16 और 2016-
17 के दौरान िारती् बैंकरों की आवसत-गणुित्ा की समीक्ा 
(ए् य्ूआर) वकए जाने के फलसिरूप ओडीसी से आने िाले 
संसाधनरों के प्रिाह में तेजी से कमी आ्ी परतंु 2017-18 में 
जैसे-जैसे बैंकरों का एनपीए सतर घटने लगा, िैसे-िैसे इसमें वफर 
से सधुार हुआ (चाट्श  7) ।

कज्श प्रवतियूवत्रों के रूप में आवसत्रों के अवधग्रहण के 
कारण िष्श 2014-15 के बाद से ओएफसी की वनिल वित्ी् 
आवसत्ा ँलगातार बढ़ रही हैं (चाट्श  8) । समग्र वनवध-प्रिाह को 
दो िागरों- लेनदेन तथा मयू्ल्न में हुए पररित्शन- में बांटने से पता 
चलता है वक इस अध््न की अिवध के दौरान ओएफसी के्त् 
की आवसत्रों में आए लगिग एक वतहाई पररित्शन का कारण 
आवसत्रों की कीमतरों का बढ़ जाना था । 

III.2 गैर-धवत्ीय धनगम

सकल वसथर पयूंजी वनमा्शण (जीएफसीएफ) में गैर-वित्ी् 
वनगमरों की बड़ी िागीदारी होती है, और ्े उतपादक आवसत्रों में 

चा ््थ 6: ओएफसी क्ते्र की आवसतया ंऔि देयताएँ
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चा ््थ 7: ओएफसी क्ते्र के  क्ते्रवाि ववत्ीय दावों का सवंमश्रण

व्पपणी : इस चाट्श  में शेष के्त्रों में सामान् सरकार, सरकारी गैर-वित्ी् वनगम, वनजी गैर-वित्ी् वनगम तथा अन् वजसे अन्त् कहीं िगशीकृत नहीं वक्ा ग्ा है शावमल हैं ।
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वनिेश से जड़ुी अपनी आिश्कताओ ंकी पयूवत्श  हेतु अथ्शव्िसथा 

में मौजयूद हाउसहो्लडडस तथा वित्ी् वनगम जैसे अवधशेष िाले 

के्त्रों से उधार लेते हैं । 

सिावमति के वलहाज से, ्ह के्त् दो में वििावजत है-

साि्शजवनक सिावमति िाले गैर-वित्ी् वनगमरों (पी य्ूएनएफसी)13 

(ऐसी संसथाए ँवजनमें 50 प्रवतशत से अवधक वहससेदारी सरकार 

की होती है) और वनजी गैर-वित्ी् वनगमरों (पीिीएनएफसी) जो 

संख्ा और तुलन-पत् के आकार दोनरों दृवटि्रों से बड़े हैं । 

पीिीएनएफसी की बात करें तो, इनमें बाहरी वित् का सबसे 

बड़ी स्ोत इव्िटी होती हैं, वजनके बाद ऋणरों और उधारर्रों का 

सथान आता है । पीिीएनएफसी की एक दयूसरे में शे्रधाररताए ं

सबसे ज्ादा हैं । इसके विपरीत, साि्शजवनक एनएफसी बाहरी 

वित् के वलए सबसे अवधक ऋणरों और उधारर्रों को अवधक 

पसंद करती हैं।

पीिीएनएफसी की वनिल मावल्त की वसथवत घनातमक है 

््रोंवक उनके तुलन-पत् का बड़ा वहससा शे्रधारकरों की वनवध 

होती है । ्ह घटते वनिेश और बढ़ती कॉपपोरेट आ् के कारण 

बढ़ रहा है । दयूसरी ओर, पी य्ूएनएफसी की वनिल मावल्त 
ऋणातमक रही है और इसकी वसथवत सम् के साथ और िी 
खराब होती जा रही है ््रोंवक कें द् सरकार के घाटे में चल रहे 
उद्मरों (सीपीएसई) की संख्ा बहुत बड़ी हो ग्ी है और सरकार 
बहुत तेजी से विवनिेश कर रही है । 

एनएफसी और एफसी के बीच अंतर-संबंध महतिपयूण्श  है, 
््रोंवक सिी के्त्रों से आने िाली वनवध्रों में मध्सथता की 
ियूवमका वित्ी् वनगम ही वनिाते हैं । बाकी विश्व से िारत में 
प्रत्क् और अप्रत्क् (इव्िटी और कज्श प्रवतियूवत) के रूप में 
आने िाला वनिेश िी काफी बड़ा होता है । 

पीिीएनएफसी का वित्ी् संसाधन अंतराल 2012-13 
से 2017-18 के दौरान एनएनआई के 5.3 प्रवतशत के घाटे 
से घटकर 1.5 प्रवतशत हो ग्ा । वनिेश की मांग अपेक्ाकृत 
कम रहने, बचत में िवृद होने और मुद्ासफीवत के कम रहने 
से पीिीएनएफसी को लाि हुआ है जैसा वक राषट्ी् लेखा में 
पीिीएनएफसी के बचत-वनिेश अंत:संबंध से देखा जा सकता 
है (चाट्श  9)।

िष्श 2016-17 में पीिीएनएफसी की कुल दे्ताओ ं में 
उनके के दािरों का वहससा लगिग दोगनुा हो ग्ा(चाट्श  10) । शेष 
विश्व के्त् से आने िाले प्रत्क् विदेशी वनिेश (एफडीआई) ने िी 

13 पी य्ूएनएफसी में कें द्ी् सरकारी के्त् उद्म (सीपीएसई), राज् सरकार के 
सिावमति िाले उद्म, ऊजा्श एि ंपत्न न्ास शावमल हैं। (आकंड़े की अनपुलबधता 
के कारण राज् सरकार के सिावमति िाले उद्मरों के आकंड़रों को शावमल नहीं 
वक्ा जा सका) ।

चा ््थ 8: ओएफसी क्ते्र के ववत्ीय उपयोर्
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व्पपणी : इस चाट्श  में शेष के्त्रों में कें द्ी् बैंक, शेष विश्व, हाउसहो्लड तथा अन् वजसे अन्त् कहीं िगशीकृत नहीं वक्ा ग्ा है शावमल हैं ।
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कुल वित्ी् उप्ोग  (दा्ा ँमान)

अन् वित्ी् वनगम
वनजी गैर वित्ी् वनगम

सामान्  सरकार
शेष के्त्
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हाल के िषषों में उ्ललेखनी् ियूवमका वनिाई है । ओएफसी की 
ियूवमका िी काफी हद तक बढ़ी है जबवक ओडीसी से आने िाला 
वनवध प्रिाह धीरे-धीरे कम हुआ है । 

पी य्ूएनएफसी की बात करें तो, िष्श 2012-13 से 2017-
18 के बीच संसाधन अंतराल वसथर बना रहा है(चाट्श  11) । 
अपेक्ाकृत अलािप्रदता िाले िष्श 2015-16 की तुलना में 
2016-17 और 2017-18 में उनके शेष में कुछ सधुार आ्ा । 

III.3 स्म्नय सरक्र

िारत में, कें द् सरकार और राज् सरकारें दोनरों घाटे में 
चलती हैं, और इस प्रकार िे अथ्शव्िसथा में वनिल उधारकता्श 
बनी रहती हैं । आंकड़रों के अिाि में, सथानी् वनका्रों के वलए 
आंकड़े संकवलत नहीं वकए जाते जबवक उनहें तीसरी पंवक्त की 
शासन व्िसथा माना जाता है । 

पररसंपवत््रों के पक् में, इव्िटी का सबसे बड़ा वहससा 
होता है जो वनगमरों में वित्ी् और गैर-वित्ी् दोनरों (चाट्श  12) 
में कें द् सरकार की िागीदारी को दशा्शता है । इसके बाद ओडीसी 
के पास जमा धनरावश का सथान आता है- वजसे राज् सरकाररों 
के मामले में अवधक सपटि रूप में देखा जा सकता है वजनहरोंने बड़े 
नकदी शेष इकट्ा कर वलए हैं जो वक उनके खराब नकदी प्रबंधन 
का पररचा्क है । 

जीजी के्त् का वित्ी् संसाधन अंतराल 2012-13 से 
2016-17 की अिवध के दौरान वसथर रहा, और 2017-18 के 
दौरान थोड़ा बढ़ा । इस अंतराल का वित्पोषण मुख् रूप से 
ओएफसी और ओडीसी द्ारा वक्ा ग्ा था । हाउसहो्लडडस से 
संसाधनरों के प्रिाह, मुख् रूप से कज्श प्रवतियूवत्रों के माध्म 
से, में िष्श  2014-15 से तेजी आ्ी । कुल वित्ी् दे्ताओ ं
का लगिग तीन-चौथाई वहससा कज्श प्रवतियूवत्ा ँ होती हैं । ्े 
कज्श प्रवतियूवत्ां वनिेशकरों के वलए एक सरुवक्त आश्् के रूप 
में का ््श  करती हैं और न य्ूनतम सांविवधक तरलता अनुपात 

चा ््थ 9: वनजी रै्ि ववत्ीय वनर्म के बचत औि पूजंी वनमा्थण
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चा ््थ 10: वनजी रै्ि ववत्ीय वनर्म क्ते्र की वनवल उधारियों का  ववत्पोषण
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व्पपणी : इस चाट्श  में शेष के्त्रों में कें द्ी् बैंक, सामान् सरकार, सरकारी गैर-वित्ी् वनगम तथा अन् वजसे अन्त् कहीं िगशीकृत नहीं वक्ा ग्ा है शावमल हैं ।

अन् वनके्पागार वनगम
हाउसहो्लड
ससंाधन अतंराल (दा्ा ँमान)

अन् वित्ी् वनगम
शेष विश्व
वित्ी् ससंाधन (दा्ा ँमान)

वनजी गैर वित्ी् वनगम
शेष के्त्
वित्ी् उपोग (दा्ा ँमान)
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(एसएलआर) की आिश्कता के अवतररक्त तरलता किरेज 
अनुपात (एलसीआर) के तहत एससीबी के वलए इनहें बनाए 
रखना अवनिा ््श  है ।

III.4 ह्उसहोलिड स और एनपीआईएसएच

हाउसहो्लडडस बहुआ्ामी ियूवमकाए ं वनिाते हैं- िे 
उपिोक्ता िी हैं, वनिेशक िी और उद्मी िी । जीडीपी का आधे 
से ज्ादा वहससा हाउसहो्लड उपिोग के रूप में होता है और 

लगिग दसिा ँवहससा हाउसहो्लड वनिेश का होता है । उद्वम्रों 
की तरह का ््श  करते हुए हाउसहो्लडडस ििन, मशीनरी और 
ऐसे उपकरणरों में वनिेश करते हैं जो सिरोजगार अथिा एकल 
सिावमति िाले श्वमकरों के रूप उनके व्िसा् से संबंवधत होते 
हैं । समग्र रूप से देखने पर हाउसहो्लडडस आमतौर पर वनिल 
बचतकता्श  और वनिल ऋणदाता होते हैं, और उनकी वनिल 
मावल्त धनातमक होती है । एनएनआई के प्रवतशत के रूप में 

चा ््थ 11: सिकािी रै्ि ववत्ीय क्ते्र में ससंाधन अतंिाल
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व्पपणी : इस चाट्श  में शेष के्त् में कें द्ी् बैंक, सामान् सरकार, वनजी गैर वित्ी् वनगम और अन्त् िगशीकृत न वकए गए को  शावमल वकए गए है ।

अन् वनके्पागार वनगम
वनजी गैर वित्ी् वनगम
ससंाधन अतंराल (दा्ा ँमान)

सामान् सरकार
शेष विश्व
वित्ी् ससंाधन (दा्ा ँमान)

सरकारी गैर वित्ी् वनगम
शेष के्त्
वित्ी् उप्ोग (दा्ा ँमान)

चा ््थ 12: सिकािी क्ते्र के ससंाधन अतंिाल को ववत्पोषण
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व्पपणी : इस चाट्श  में शेष के्त्रों में कें द्ी् बैंक, सामान् सरकार, सरकारी गैर-वित्ी् वनगम तथा अन् वजसे अन्त् कहीं िगशीकृत नहीं वक्ा ग्ा है शावमल हैं ।

अन् वनके्पागार वनगम
हाउसहो्लड
ससंाधन अतंराल (दा्ा ँमान)

अन् वित्ी् वनगम
शेष विश्व
वित्ी् ससंाधन (दा्ा ँमान)

सरकारी गैर वित्ी् वनगम
शेष के्त्
वित्ी् उप्ोग (दा्ा ँमान)
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वित्ी् अवधशेष में हाउसहो्लडडस के्त् की वहससेदारी 2011-12 
से 2017-18 के बीच औसतन लगिग 8 प्रवतशत बनी रही । 
ित्शमान दशक में पहली बार 2015-16 के दौरान जीडीपी िवृद 
8 प्रवतशत तक पहुंच ग्ी वजसके फलसिरूप आ् में उचच िवृद 
दज्श की ग्ी वजसने मुद्ा और जमारावश्रों में बढ़ोतरी हुई और 
हाउसहो्लडडस की वित्ी् आवसत्रों और उनके अवधशेष में िवृद 
देखने को वमली । बाद के िषषों में पररिाररों के वित्ी् अवधशेष में 
संकुचन हुआ है । िष्श  2017-18 में, हाउसहो्लडडस की आवसत्रों 
और देनदारर्रों दोनरों में िवृद हुई लेवकन देनदारर्रों में िवृद की 
दर आवसत्रों की तुलना में अवधक रही वजसके पररणामसिरूप 
अवधशेष में और अवधक कमी आ्ी (चाट्श  13) । 

हाउसहो्लडडस की आधे से अवधक आवसत्ा ँ नकदी 
और जमा के रूप में होती हैं; ्द्वप कुल आवसत्रों में उनकी 
वहससेदारी सम् के साथ घट रही है और उनका सथान इव्िटी 
और कज्श प्रवतियूवत्ा ँ ले रही हैं । बीमा और पेंशन फंडरों की 
वहससेदारी में िी धीरे-धीरे बढ़ रही है जो उनकी बेहतर होती 
जोवखम प्रबंधन क्मता और पोट्शफोवल्ो विविधीकरण का 
संकेत देता है । हाउसहो्लडडस के तुलन-पत् में प्रमुख देनदारर्ा ँ
ऋण और उधारर्ा ँ होती हैं जो मुख् रूप से ओडीसी और 
ओएफसी से ली ग्ी होती हैं । 

वकससे-वकसको आधार पर वकए गए आकलन से पता 
चलता है वक हाउसहो्लडडस ऐसे वित्ी् वनगमरों (ओडीसी और 

ओएफसी दोनरों) से सिा्श वधक जड़ुाि महसयूस करते हैं जो उनकी 
अवधशेष रावश को घाटे िाले के्त्रों में पहुंचाने का माध्म बन 
सकें  । 

III.5 शेर धवश्व 

घरेलयू अथ्शव्िसथा और अवनिासी संसथागत इकाइ्रों के 
बीच वित्ी् संसाधनरों के प्रिाह से शेष विश्व के्त् की वित्ी् 
वसथवत और उसके लेनदेन का पता चलता है (िारती् ररजि्श 
बैंक, 2015) । आरओडब्ल य्ू (शेष विश्व) से्टर की वनवध्रों 
का प्राथवमक श्ोत होते हैं- कज्श प्रवतियूवत्रों का वनग्शम वजनका 
अविदान कें द्ी् बैंक और ओडीसी द्ारा वक्ा जाता है, ओडीसी 
द्ारा वक्ा ग्ा जमा और एनएफसी द्ारा इव्िटी में वनिेश 
(चाट्श  14) । 

िारत में, आरओडब्ल य्ू से वनिेश इव्िटी और कज्श 
प्रवतियूवत्रों रूप में प्राप्त होता है । बाह्य िावणवज्क उधार के 
वलए प्रमुख रूप से गैर-वित्ी् वनगमरों की ओर से बढ़ती मांग 
के कारण ऋणरों और उधार की वहससेदारी में काफी िवृद हुई । 
आवसत पक् की बात करें तो जमारावश्रों में आए उछाल से 
ओडीसी में अवनिासी िारती्रों द्ारा वकए गए जमा का पता 
चलता है । कज्श आधाररत वलखतरों में आने िाले वनवध-प्रिाह में 
मोटे तौर उतार-चढ़ाि बना रहा जबवक जबवक इव्िटी में आने 
िाला वनवध-प्रिाह 2014-15 में तेजी से नीचे वगरा परतंु इसके 

चा ््थ 13: हाउसहोल् क्ते्र के ववत्ीय अवधशेष
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व्पपणी : इस चाट्श  में शेष के्त्रों में हाउसहो्लड, शेष विश्व, सरकारी गैर-वित्ी् वनगम तथा अन् वजसे अन्त् कहीं िगशीकृत नहीं वक्ा ग्ा है शावमल हैं ।

कें द्ी् बैंक
सामान्  सरकार
ससंाधन अतंराल (दा्ा ँमान)

अन् वनके्पागार  वनगम
वनजी गैर वित्ी् वनगम
वित्ी् ससंाधन (दा्ा ँमान)

अन् वित्ी् वनगम
शेष के्त् 
वित्ी् उप्ोग (दा्ा ँमान)
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बाद अगले िष्श इसमें बहाली आ्ी और उसके बाद वसथर बना 
रहा । विदेशी पोट्शफोवल्ो वनिेश (एफपीआई) में कज्श संवििाग 
में आने िाला वनवध-प्रिाह 2017-18 में फेड की दररों में हुई 
बढ़ोतरी से लगिग अप्रिावित रहा । कई प्रकार की वचंताओ,ं 
्था- आ् में िवृद, अत्वधक मयू्ल्न और प्रणालीगत कें द्ी् 
बैंकरों की मौवद्क नीवत के प्रिाि-प्रसार– के बीच इव्िटी में आने 
िाला एफपीआई लगिग आधा हो ग्ा ।

2016-17 में आरओडब्ल य्ू द्ारा वनिल वित्ी् संपवत् में 
वगरािट के बािजयूद, इसके माध्म से िारत की बाह्य वित्पोषण 
आिश्कताओ ंको आसानी से पयूरा वक्ा जा सकता था । ्ह 
वगरािट मुख् रूप से ओडीसी की कज्श प्रवतियूवत्रों में आ्ी कमी 
और एनएफसी द्ारा चकुाए गए ऋणरों के कारण थी । 2017-18 
में गैर-वित्ी् वनगमरों द्ारा इव्िटी में अवधक वनिेश के कारण 

वित्ी् पररसंपवत््रों का अज्शन अवधक रहा (चाट्श  15) ।

चा ््थ 14: आिओ्बलयू क्ते्र के देयताओ ंमें परिवत्थन
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व्पपणी : इस चाट्श  में शेष के्त्रों में अन् वित्ी् वनगम, सरकारी गैर-वित्ी् वनगम, हाउसहो्लड, शेष विश्व तथा अन् वजसे अन्त् कहीं िगशीकृत नहीं वक्ा ग्ा है शावमल हैं ।

कें द्ी् बैंक
वनजी गैर वित्ी् वनगम

अन् वनके्पागार वनगम
शेष के्त् 

सामान् सरकार
वनिल वित्ी् दािे (दा्ा ँमान)

चा ््थ 15: आिओ्बलयू क्ते्र के ववत्ीय आवसतयों का वनवल अवधग्रहण
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कें द्ी् बैंक
सामान् सरकार

अन् वनके्पागार वनगम
वनजी गैर वित्ी् वनगम

अन् वित्ी् वनगम 
वनिल वित्ी् आवसत्ां (दा्ा ँमान)

व्पपणी : इस चाट्श  में शेष के्त्रों में सरकारी गैर-वित्ी् वनगम, हाउसहो्लड, शेष विश्व तथा अन् वजसे अन्त् कहीं िगशीकृत नहीं वक्ा ग्ा है शावमल हैं ।
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V. वलखतवाि ववत्ीय प्रवाह 

िष्श 2016-17 को छोड़ दें तो 2012-13 से 2017-18 की 
अिवध के दौरान वित्ी् देनदारर्ां अवज्शत करने िाले वलखतरों 
के संघटन में बदलाि सपटि रूप से देखे जा सकते हैं । नकदी और 
जमारावश्ा ँ हमेशा से सबसे ज्ादा पसंदीदा वित्ी् वलखत 
रहे हैं परतंु उनका महति घटा है और उनकी जगह इव्िटी, 
म य्ूचअुल फंड, बीमा और िविष् वनवध ने ले ली है । दयूसरी ओर, 
कज्श प्रवतियूवत्रों की वहससेदारी में िवृद हुई है, वजनमें ज्ादातर 
िे हैं जो सामान् सरकार द्ारा जारी की ग्ी हैं । ऋण और 
उधार, वित्ी् देनदारर्रों को प्राप्त करने के वलए इसतेमाल 
वक्ा जाने िाला दयूसरे सबसे महतिपयूण्श  वलखत हैं वजनके बाद 
इव्िटी का सथान आता है । जहा ँतक ऋणरों और अवग्रमरों का 
प्रश्न है, दे्ताओ ंके वनग्शम में हाउसहो्लडडस के्त् की वहससेदारी 
सबसे अवधक थी, जबवक वनजी गैर-वित्ी् वनगम के्त् प्रमुख 
उधारकता्श  था (चाट्श  16)।

विमुद्ीकरण ने 2016-17 के दौरान वित्ी् देनदारर्रों के 
अज्शन के वलए इसतेमाल वकए गए वलखतरों पर महतिपयूण्श  परतं ु
अ्लपकावलक प्रिाि डाला और अगले िष्श इसका वबलकुल 
उ्लटा देखने को वमला । िष्श 2016-17 के दौरान अवधक संख्ा 
में बीमा पॉवलवस्ा ँऔर म य्ूचअुल फंड य्ूवनटडस जारी की ग्ीं 
(चाट्श  16, सारणी 3 और वििरण 7) । 

VI. ववत्ीय ववकास के चुवनंदा संकेतक

वकसी अथ्शव्िसथा के वित्ी् विकास को व्िहार 
अनुपातरों, अथा्शत, वित्ी् अनुपात (एफआर), वित्ी् 
अंतर-संबंध अनुपात (एफआईआर), निीन वनग्शम अनुपात 
(एनआईआर), और मध्सथता अनुपात (आईआर) के संदि्श में 
देखा जा सकता है । वनषपक् रूप से देखें तो, ्े अनुपात वित्ी् 
विकास और समग्र आवथ्शक विकास के बीच संबंधरों को समझने 
की अंतदृ्शवटि प्रदान करते हैं।

वित्ी् अनुपात की पररिाषा राषट्ी् आ् के संबंध 
में वकए गए प्राथवमक और वद्ती्क दािरों के कुल वनग्शमरों के 
अनुपात के रूप में की जा सकती है और ्ह उस अथ्शव्िसथा 
में वित्ी् सेिाए ंपहुंचाने की गवत को दशा्शता है । एफआर में िवृद 
दज्श की ग्ी और इसमें 2013-14 के बाद लगातार तीन िषषों 
तक वगरािट के बाद बढ़कर िष्श 2016-17 के 0.38 की तुलना 
में 2017-18 में 0.51 हो ग्ा (सारणी 4)।

वित्ी् विकास और िौवतक वनिेश में िवृद के बीच संबंध 
का जा्जा वित्ी् अंतर-संबंध अनुपात (एफआईआर) द्ारा 
वल्ा जाता है । कुल वित्ी् देनदारर्रों और वनिल घरेलयू पयूंजी 
वनमा्शण के अनुपात के रूप में पररिावषत ्ह अनुपात 2016-17 
के 1.63 से बढ़कर 2017-18 में 1.82 हो ग्ा।

चा ््थ 16: वलखत के प्रकाि द्ािा ववत्ीय प्रवाह 
(जारी वकए गए कुल दािरों के वहससे प्रवतशत में)
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जमारावश्ाँ

ऋण और उधारर्ाँ
वनिेश शे्र फंड / य्ूवनट 
अन् प्राप् / दे्  लेखा
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निीन वनग्शम अनपुात (एनआईआर) में हुई िवृद से ् ह सकेंत 
वमलता है वक 2017-18 के दौरान के तौर पर प्राथवमक वनग्शमरों में, 
जो वनिल घरलेयू पयूजंी वनमा्शण का एक वहससा होते हैं, तीव्र उछाल 
आ्ा है । इसके अवतररक्त, इस बात पर ध्ान वद्ा जाना चावहए 
वक आरओडबलयू के्त् द्ारा वकए जाने िाले प्राथवमक वनग्शमरों में िवृद 
्ह दशा्शती है वक बाह्य वित् की ियूवमका िी बढ़ ग्ी है । 

मध्सथता अनपुात (आईआर) ्ह दशा्शता है वक कोई 
अथ्शव्िसथा वित्ी् के्त् पर वकस हद तक वनि्शर करती है । इसे 
वित्ी् के्त् की दनेदारर्रों (्ा वद्ती्क वनग्शमरों) तथा गैर-वित्ी् 
के्त् की दनेदारर्रों (्ा प्राथवमक वनग्शमरों) के अनपुात के रूप में 
मापा जाता है । इससे ्ह दखेा जा सकता है वक वित्ी् के्त् की 

ियूवमका प्राथवमक वनग्शमरों की तलुना में वद्ती्क वनग्शमरों में अवधक 
होती है । इससे इस सकं्लपना को िी बल वमलता है वक गैर-
वित्ी् वनगम ज्ादातर अपनी बचत से वित्पोवषत होते हैं अथिा 
िे अवधकावधक रूप से बाह्य िावणवज्क उधारर्रों पर वनि्शर होते 
जाते हैं । दयूसर ेशबदरों में, ्ह बढ़े हुए बाह्य वित्पोषण और साथ ही, 
बढ़े हुए अतंर-के्त्ी् वनवध प्रिाह से िी पररलवक्त होता है।

VII. ववत्ीय लेखा के अनुप्रयोर् : ववत्ीय प्रवाहों के ने्वक्थ  
का ववश्ेषण

वित्ी् लेखा से अथ्शव्िसथा और वित्ी् प्रणाली के 
अंदरूनी हालात की झलक वमलती है । वित्ी् वनवध्रों के स्ोतरों 
और उनके प्र्ोगरों को समझने की सयूक्म दृवटि प्रदान करके और 

सािणी 4: ववत्ीय र्वतवववधयों  का चुवननदा सकेंतक
2012-13 2013-14 2014-15 2015-16 2016-17 2017-18

1.  गौण मामले#  21,146.9  22,477.4  20,211.3  23,367.9  23,325.5  30,686.0 

2.  प्राथवमक मामले##  25,992.5  34,588.2  35,042.0  31,242.8  28,058.1  37,507.6 

 2.1  घरलेयू के्त्  24,977.5  31,976.1  31,055.8  29,476.5  26,817.2  34,524.2 

 2.2  शेष विश्व  1,014.9  2,612.1  3,986.2  1,766.3  1,240.9  2,983.4 

3.  कुल मामले (1+2)  47,139.4  57,065.6  55,253.3  54,610.7  51,383.7  68,193.6 

4.  वनिल घरलेयू पयूजंी वनमा्शण@  27,862.2  25,981.6  28,374.9  29,729.6  31,506.6  37,451.4 

5.  वित्ी् अनपुात (3 से 5 का अनपुात) 0.54 0.58 0.50 0.45 0.38 0.51

6.  वित्ी् आतंर -सबंधंी अनपुात (3 से 4 का अनपुात) 1.69 2.20 1.95 1.84 1.63 1.82

7.  नए मामले का अनपुात (2 से 4 का अनपुात) 0.93 1.33 1.23 1.05 0.89 1.00

8.  मध्सथता अनपुात (1 से 2 का अनपुात) 0.81 0.65 0.58 0.75 0.83 0.82
#: वित्ी् वबचोवल्रों द्ारा उ्ललेवखत मामले (अथा्शत ओडीसी और ओएफसी) ।
##: वित्ी् वबचोवल्रों के अलािा सिी के्त् द्ारा उ्ललेवखत मामले ।
@: ित्शमान कीमत पर ।

सािणी 3: वलखतवाि औि के्त्रवाि आवसतयों का अवधग्रहण, 2017-18
(` वबवल्न में)

वलखत/क्ते्र ववत्ीय वनर्म सामानय
सिकाि

रै्ि ववत्ीय
वनर्म

हाउसहोल् औि एन- 
आईपीआईएसएच

अनय ववश्व कुल

1. मौवरिक सवण्थ औि एस्ीआि  125.2 0   0 0 0  125.2 

2. मरुिा औि जमािावशयां  -252.5  1,300.0  2,152.3  10,018.2  1,066.0  14,284.0 

3. कज्थ प्रवतभूवतयाँ  12,940.6  -94.5  1,120.3  39.2  577.1  14,582.7 

4.  ऋण औि उधारियां  19,733.9  735.5  417.1  0    1,039.0  21,925.5 

5. इव्व्ी औि वनवेश वनवध शेयि  -512.7  1,908.4  3,233.2  1,749.2  3,392.2  9,770.4 

6. बीमा,पेंशन औि भववषय वनवध  0.6  0   0  7,435.8 0  7,436.4 

7. अनय प्रापय/देय लेखा  1,087.6  2.3  3,544.8  42.0  -4.8  4,671.9 

8. अनयत्र वर्गीकृत न वकए र्ए मद  40.0  0   0 0 0  40.0 

9. कुल  33,162.6  3,851.8  10,467.7  19,284.4  6,069.4  72,836.0 
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के्त्िार अवधशेष अथिा घाटे की पहचान करके िह हमें ्ह 
समझने में मदद करता है वक अंतर-के्त्ी् संबदता के कारण 
जोवखमरों और आघातरों का संचरण कैसे होता है और हमें बचत, 
पयूंजी वनमा्शण, घन, ऋणग्रसतता की व्ाख्ा करने में िी उससे 
सहा्ता वमलती है । 

एफडब्ल य्ूटीडब्ल य्ू फे्मिक्श  वित्ी् लेखा में नेटिक्श  वसदांत 
के अनपु्र्ोग को आसान बनाता है तावक वित्ी् प्रणाली में आघातरों 
के सचंरण से प्रिािी ढंग से मवुक्त पा्ी जा सके (िा.रर.बैंक, 
2018) । इन ग्राफरों में ्ह दखेा जा सकता है वक अथ्शव्िसथा के 
विविनन के्त्रों के बीच वनवध्रों का वनिल प्रिाह (प्र्ोग और स्ोत 
का अतंर) वकस सीमा (पररमाण) तक हुआ है (चाट्श  17) । नोडडस 
का आकार दशा्शता है वक अथ्शव्िसथा में सिी के्त्रों के बीच वनिल 
ऋण/ /उधार में से अलग-अलग के्त्रों की सापेवक्क वहससेदारी 
वकतनी है । हर ेरगं िाले नोडडस वनिल ऋणदाताओ ंको दशा्शते हैं 
जबवक लाल रगं िाले नोडडस वनिल उधारकता्शओ ंका प्रवतवनवधति 
करते हैं । वकनाररों की िाररता अथ्शव्िसथा में सिी के्त्रों के बीच 
वनिल ऋण/ /उधार में से एक के्त् द्ारा दयूसर े के्त् को वदए गए 
वनिल ऋणरों/ ली ग्ी उधारर्रों को दशा्शती है । इससे वकनहीं िी दो 
के्त्रों के बीच किी िी वनिल ऋणरों/उधारर्रों की सापेक् वसथवत का 
पता लगा्ा जा सकता है, न वक इनका वनरपेक् मान ।

एचएच वनिल ऋणदाता होते हैं और सापेक् रूप से दखेें 
तो अथ्शव्िसथा में इनका वहससा सबसे अवधक होता है । िष्श 

2012-13 की तलुना में दखेें तो 2017-18 में वनिल उधारकता्श 
के रूप में जीजी का आकार बढ़ा है । वनिल ऋणदाता के रूप में 
आरओडब्ल य्ू की ियूवमका काफी कम हो ग्ी है, जबवक वनिल 
ऋणदाता के रूप में ओएफसी की ियूवमका में मामयूली िवृद हुई है । 
पी य्ूएनएफसी का सापेक् आकार मोटे तौर अपररिवत्शत रहा है । 
पीिीएनएफसी के वनिल उधार की वसथवत में िष्श 2012 की तलुना 
में 2017 में वगरािट आई है । विमदु्ीकरण के पररणामसिरूप 
वलखतरों के सघंटन में बदलाि आ्ा वजससे ओडीसी जो पहले 
वनिल ऋणदाता हुआ करते थे, अब वनिल उधारकता्श बन गए ।

VIII. वनषकष्थ

िारती् अथ्शव्िसथा में 2011-12 से 2017-18 की 
अिवध के दौरान सिी प्रमुख के्त्रों में वित्ी् लेनदेन के प्रकृवत 
और मात्ा में बड़े बदलाि देखे गए । हाउसहो्लड के्त् में, जो 
वनवध्रों का प्रमुख आपयूवत्शकता्श  बना हुआ है, घरेलयू बचत के 
अपेक्ाकृत अवधक वित्ी्करण और विविधीकरण के बल पर 
बड़ा व्िहाररक बदलाि देखने को वमल रहा है- ्ह एक ऐसी 
प्रिवृत् है वजससे िारती् अथ्शव्िसथा की उचच विकास दर 
बनी रहने के प्रवत आश्वसत हुआ जा सकता है । घरेलयू बचत जो 
पहले प्रा्: िौवतक रूप में हुआ करती थी, िह अब वित्ी् 
आवसत्रों के रूप में बदल रही है । इसके अलािा, ्ह िी देखा 
जा रहा है वक बैंक जमा का सथान अब म य्ूचअुल फंड, बीमा और 
पेंशन फंड में वनिेश ले रहा है । 

चा ््थ 17: भाितीय अर्थवयवसरा में ववत्ीय प्रवाहों का ने्वक्थ  आलेख

ओवडसी ओवडसी जीजी
जीजी

आरओडब्ल य्ू

आरओडब्ल य्ूपीएनएफसी

सीबी
पीिीएनएफसी

पीिीएनएफसीसीबी

ओएफसी ओएफसी

पीएनएफसी
एचएच एचएच
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वित्ी् लेखा से साफ देखा जा सकता है वक बैंकरों और 
गैर-बैंवकंग वित्ी् कंपवन्रों के बीच अंतर-संबदता तेजी से बढ़ 
रही है । ऐसा पा्ा ग्ा है वक वजन िषषों में बैंवकंग के्त् द्ारा वदए 
गए ऋण और अवग्रम में वगरािट आ्ी है, उन िषषों में एनबीएफसी 
द्ारा वदए गए ऋण और अवग्रम बढ़े हैं और ्ही बात इसके उलट 
िी लागयू होती है । नेटिक्श  विशे्षण से ्ह िी सपटि हो जाता है 
वक अन् जमा वनगमरों और अन् वित्ी् वनगमरों के बीच अंतर-
संबदता है । प्रणालीगत जोवखम की वनगरानी के दृवटिकोण से 
देखा जाए, तो एससीबी द्ारा वदए गए ऋणरों और एससीबी में 
एनबीएफसी की इव्िटी होव्लडंग के रूप में एससीबी तथा 
एनबीएफसी के बीच अंतर-संबदता महतिपयूण्श  हो जाती है (िारर.
बैंक, 2018) । 

हाउसहो्लडडस के्त् द्ारा इव्िटी और कज्श प्रवतियूवत्रों 
में वनिेश में हुई िवृद और साथ ही, आरओडब्ल य्ू द्ारा इस 
तरह के वलखतरों में वकए जाने िाले वनिेश में आ्ी कमी से ्ह 
तत् उिरकर आता है वक िारती् इव्िटी बाजार में घरेलयू 
वनिेशकरों ने विदेशी वनिेशकरों को पीछे छोड़ वद्ा है । व्ापार 
संरक्णिाद के बढ़ने और िैवश्वक वित्ी् संकट के बाद के िषषों में 
इसका प्रिाि पयूरे विश्व में फैलने के पररणामसिरूप बने अत्वधक 
अवनवचितता िाले माहौल के बाद शेष विश्व के्त् की ियूवमका धीर े
धीरे कम होती प्रतीत हुई है । 

हाल के िषषों में, सामान् सरकार अथ्शव्िसथा में सबसे 
प्रमुख घाटे िाला के्त् बनकर उिरी है जो हाउसहो्लडडस के्त् 
द्ारा संवचत अवधकांश अवधशेष को खा जा रही है । इससे बाजार 
में प्रचवलत ब्ाज दररों पर दबाि बढ़ा है (कानयूनगो, 2018) । गैर 
वित्ी् वनगमरों द्ारा वलए जा रहे उधार में आ्ी कमी से िी वनजी 
वनिेश के कुछ सीमा तक बवहग्शमन की पवुटि होती है । वनजी गैर-
वित्ी् कॉरपोरेट आंतररक संसाधनरों का इसतेमाल करते रहे हैं 
और उनहरोंने उधार पर वनि्शरता कम कर दी है।
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