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भारत में खलेु बाजार पररचालन - एक मूल्ाांकन आलेख

# लेखक आसर्थक और नषीसि अनसुांिथान सवभथाग से हैं।

 ̂  लेखक मौसद्क नषीसि सवभथाग से हैं।

* लेखक स्प्सण्यों और सझुथावों के सलए सभषी के आभथारषी हैं, िकनषीकी मथाग्थदश्थन और 
स्प्सण्यों के सलए मनुषीश क्ूर और जोइस जॉन, मूल्यवथान सझुथावों के सलए जषी वषी 
नरनएल और डे्था समर्थन के सलए सप्र्यांकथा सचदवेथा के आभथारषी हैं। इस आलेख में व्यक्त 
सकए गए सवचथार लेखकों के हैं और भथारिषी्य ररज़व्थ बैंक के सवचथारों कथा प्रसिसनसितव नहीं 
करिे हैं।

भथारि में खुले बथाजथार ्रर्चथालन -  
एक मलू्यथाकंन*
अद्भलारा #, भरीमपपा अजु्आन तलवार, कृषण मटोहन 
कुशवाहा और इंद्रनरील भट्ाचा ््आ द्ारा

खुले बाजार पररचालन (ओएमओ) आधुद्नक बाजार-आधाररत 
मौद्द्रक नरीद्त ढांचे में कें द्ररी् बैंकों का एक प्रमुख चलद्नद्ध प्रबधंन 
साधन है। भारत में, ओएमओ ने द्पछले एक दशक में भारतरी् 
ररज़व्आ बैंक (आरबरीआई) के टूलद्कट में प्रमुखता प्राप् की है। इस 
सदंभ्आ में, ्ह लेख ओएमओ के पररचालन और आरबरीआई के 
तुलन पत् के द्लए इसके द्नद्हताथ्आ का अवलटोकन प्रदान करता है। 
एक अनुभवजन् मूल्ांकन 10 साल के जरी-सेक प्रद्तफल पर 
प्रमुख घरलूे और वैद्विक कारकों के महतवपूण्आ प्रभाव कटो दशा्आता 
है।

परिच्य

 खलेु बथाजथार ्ररचथालन (ओएमओ) वह प्रसक्र्यथा है सजसके 
द्थारथा कें द्षी्य बैंक बैंकों और सवत्षी्य सांसरथानों से सरकथारषी 
प्रसिभूसि्यों (जषी-सेक) ्यथा अन्य सवत्षी्य आससि्यों को खरषीदिथा है 
(बेचिथा है)। एक आिसुनक बथाजथार-आिथाररि सवत्षी्य प्रणथालषी में, 
कें द्षी्य बैंक मौसद्क नषीसि को लथागू करने के सलए सथािनों में से एक 
के रू् में ओएमओ कथा उ््योग करिे हैं। आम िौर ्र, ओएमओ 
एक अर्थव्यवसरथा में प्रथारसमक चलसनसि आिथार मदु्था की आ्ूसि्थ 
को समथा्योसजि करने के सलए आ्योसजि सकए जथािे हैं, इस प्रकथार 
कुल िन स्ॉक को प्रभथासवि करिे हैं। ओएमओ कथा लथाभ ्यह है 
सक उनहें कें द्षी्य बैंक द्थारथा लचषीले ढांग से उ््योग सक्यथा जथा सकिथा 
है और आसथानषी से प्रसिविवी होिे हैं, इस प्रकथार मौसद्क नषीसि के 
अांिरथाल को कथा्ी कम कर दिेे हैं (समसशकन, 1997)। इसके 
अलथावथा, ओएमओ मदु्थास्ीसि लक््यषीकरण, मौसद्क लक््यषीकरण, 
मदु्था बोड्थ और सवसनम्य दर लक््यषीकरण िक ्ैले सभषी मौसद्क 
नषीसि ढथाांचे में सनबथा्थि रू् से स्् होिे हैं।

 जबसक ओएमओ लगभग एक सदषी (वषीघे, 2020) के सलए 
उननि अर्थव्यवसरथाओ ां (एई) में कें द्षी्य बैंकों के ् थास में प्रमखुिथा से 
शथासमल रे, उनहोंने िषीर-ेिषीर ेबथाजथारों के सवकथास और उ्करणों के 
प्रसथार के सथार उभरिषी बथाजथार अर्थव्यवसरथाओ ां (ईएमई) में महतव 
प्रथाप्त सक्यथा है। वैसविक सवत्षी्य सांक् (जषीए्सषी) और कोसवड-19 
महथामथारषी के बथाद कई दशेों ने बडे ्ैमथाने ्र आससि खरषीद की है- 
मखु्य रू् से सरकथारषी बॉणड की, ऐसे में ओएमओ नषीसि सनमथा्थण के 
कें द् में हैं। ्ूयएस ्ेडरल ओ्न मथाकवे ् कमे्षी (ए्ओएमसषी) के 
सदस्य की स्प्णषी इस मथान्यिथा को रखेथाांसकि करिषी है - “हम 
अ्ने इसिहथास में सकसषी भषी सम्य की िलुनथा में असिक रथासश के 
सलए असिक खलेु बथाजथार ्ररचथालन चलथा रहे हैं” (सवसल्यमस, 
2020)।

 ओएमओ के मथार्यम से जषी-सेक की कें द्षी्य बैंक खरषीद 
वथासणसज्यक बैंकों के भांडथार में वसृधि करके प्रणथालषीगि चलसनसि 
को बढ़थािषी है सजससे बथाद में अ्ने ऋण और सनवेश ्ो ््थ्ोसल्यो 
कथा सवसिथार करने में सक्म होिथा है। इससे, अन्य बथािों के सथार-
सथार, जषी-सेक की कीमि में वसृधि हो सकिषी है और उनकी 
्ैदथावथार में सहविवी कमषी हो सकिषी है; और सवत्षी्य सथािनों की 
््यथाज दरों में कमषी की ससुविथा प्रदथान करिथा है जो जोसखम मकु्त 
दर, ्यथानषी जषी-सेक उ्ज से कम हैं, सजससे आसर्थक गसिसवसि को 
बढ़थावथा समलिथा है। कें द्षी्य बैंक द्थारथा जषी-सेक की सबक्री के मथामले 
में प्रभथाव सव्रषीि है। इस प्रकथार, ओएमओ बथाजथार िांत्र के मथार्यम 
से मौसद्क नषीसि कथा ्ररचथालन करने में कें द्षी्य बैंकों को असिक 
लचषीलथा्न प्रदथान करिे हैं - मौसद्क ्ररचथालन के सम्य और 
मथात्रथा को सनिथा्थ ररि करने कथा सववेकथासिकथार - प्रणथालषीगि चलसनसि 
को सवसन्यसमि करने के सलए प्रत्यक् सन्यांत्रण कथा सहथारथा लेने के 
बजथा्य (एसकसलरोड, 1997)। हथाल हषी में, बैंक ऑ् इांगलैंड ने 
सवत्षी्य ससररिथा के सवचथारों ्र सषीसमि अवसि के सलए £ 19.3 
सबसल्यन के दषीघ्थकथासलक सरकथारषी बॉनड की असरथा्यषी खरषीद की। 
भथारि जैसे ईएमई में, ओएमओ वैसविक नषीसि सस्लओवर (रथाज 
और अन्य, 2018) से उत्नन होने वथाले बडे ्ूांजषी प्रवथाह के 
मौसद्क प्रभथाव को ससरर करने के असिररक्त उदे्श्य को भषी ्ूरथा 
करिे हैं।

 भथारिषी्य सांदभ्थ में, ओएमओ अर्थव्यवसरथा के प्रगसिशषील 
उदथारषीकरण और जषी-सेक बथाजथार में सिुथारों के सथार एक प्रमखु 
सथािन के रू् में उभरथा, जैसे सक नषीलथामषी की शरुुआि और जषी-
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सेक के बथाजथार-आिथाररि मूल्य सनिथा्थरण की ओर बदलथाव। इस 
सांबांि में, ओएमओ - एकमशुि और प्रसिविवी लेनदने दोनों - अकसर 
आ्योसजि सकए गए रे, सवशेष रू् से जून 2000 में चलसनसि 
समथा्योजन ससुविथा (एलएए्) की शरुुआि के सथार। वैसविक 
सवत्षी्य बथाजथारों के सथार भथारि के बढ़िे एकीकरण की ्षृ्ठभूसम में, 
ओएमओ ने बडे ्ूांजषी प्रवथाह के चलसनसि प्रभथाव को कम करने में 
असिररक्त प्रमखुिथा प्रथाप्त की, जो एई कें द्षी्य बैंकों से प्रसि्ल और 
नषीसिगि सस्लओवर की खोज के कथारण बढ़ ग्यथा। इसके अलथावथा, 
ओएमओ कथा उ््योग मौसद्क नषीसि के रुख के अनरुू् प्रणथालषीगि 
चलसनसि 1 को कैसलबे्र् करने के सलए भषी सक्यथा ग्यथा रथा और 
प्रणथालषीगि चलसनसि घथा्े में होने ्र स्कथाऊ चलसनसि 2 को 
इांजेक् करने के सलए बडे ्ैमथाने ्र उ््योग सक्यथा ग्यथा रथा। इस 
प्रकथार, ओएमओ ने िषीर-ेिषीर ेस्कथाऊ चलसनसि के प्रबांिन के सलए 
एक लचषीले उ्करण के रू् में नकद आरसक्ि अनु् थाि 
(सषीआरआर) की जगह ले लषी। इसके अलथावथा, ओएमओ बथाजथार की 
भथावनथाओ ां को शथाांि कर सकिे हैं और उ्ज वक्र के व्यवससरि 
सवकथास की ससुविथा प्रदथान कर सकिे हैं, सजसे सथाव्थजसनक वसि ुके 
रू् में मथानथा जथािथा है (आरबषीआई, 2020)। उदथाहरण के सलए, इस 
उदे्श्य को सदसांबर 2019 में सवशेष ओएमओ की शरुुआि के 
मथार्यम से ्ूरथा सक्यथा ग्यथा रथा - जषी-सेक की एक सथार खरषीद और 
सबक्री - सजसे आमिौर ् र ऑ्रशेन ् ् सवस् (ओ्षी) कहथा जथािथा ह;ै 
और (ii) अपै्रल 2021 में सद्िषी्यक बथाजथार सरकथारषी प्रसिभूसि 
असिग्हण कथा्य्थक्रम (जषी-एसए्षी) की घोषणथा।

 भथारि में, स्छले दशक की शरुुआि से और सवशेष रू् से 
लचषीलषी मदु्थास्ीसि लक््यषीकरण (ए्आई्षी) की शरुुआि के 
बथाद से ओएमओ ् र र्यथान कें सद्ि सक्यथा ग्यथा है। महथामथारषी से ् हले 
भषी ओएमओ चलसनसि प्रबांिन के एक प्रमखु उ्करण के रू् में 
उभर;े उदथाहरण के सलए 2018-19 में आरबषीआई ने चलसनसि 

डथालने के सलए बडे ्ैमथाने ्र ओएमओ खरषीद कथा सहथारथा सल्यथा। 
बथाजथार-आिथाररि मौसद्क नषीसि ढथाांचे में और सवशेष रू् से कोसवड-
19 के प्रको् के बथाद हथाल के वषषों में इसके उ््योग की बहुमखुषी 
प्रसिभथा को दखेिे हुए, ्यह लेख वैसविक और घरलूे दोनों प्रमखु 
ड्थाइवरों (ओएमओ नषीलथामषी के ्ररचथालन ससहि) की जथाांच करिथा 
है, सजनकथा 10 सथाल के जषी-सेक प्रसि्ल ्र असर ्डिथा है। 
सवशेष रू् से, ्यह लेख एकमशुि ओएमओ ्र कें सद्ि है, सजनके 
्थास प्रसिविवी लेनदने के बजथा्य स्कथाऊ चलसनसि प्रभथाव है जो 
मखु्य रू् से क्सणक चलसनसि सभननिथाओ ां को सांबोसिि करने के 
सलए सकए जथािे हैं। इस ्षृ्ठभूसम में, लेख के शेष भथाग को 
सनमनसलसखि िरषीके से सांरसचि सक्यथा ग्यथा है। खांड II ओएमओ 
और इसके रू्ों कथा एक शैलषीबधि दृसटिकोण प्रसििु करिथा है 
जबसक खांड III भथारि में ओएमओ के आचरण और भथारिषी्य ररजव्थ 
बैंक (आरबषीआई) की बैलेंस शषी् के सलए इसके सनसहिथार्थ कथा 
अवलोकन प्रदथान करिथा है। भथारि में 10-वषवी्य जषी-सेक प्रसि्ल 
के सवसभनन कथारकों की एक अनभुवजन्य जथाांच खांड IV में की 
जथािषी है जबसक खांड V समथाप्त होिषी है।

II. खुले बाजाि परिचालन औि इसके वेरिएिं

 जैसथा सक ्हले उललेख सक्यथा ग्यथा है, ओएमओ प्रसिभूसि्यों 
की खरषीद (सबक्री) को शथासमल करिे हैं सजससे बैंसकां ग प्रणथालषी में 
चलसनसि कथा इांजेकशन (अवशोषण) होिथा है। ओएमओ सवसभनन 
प्रकथार के कें द्षी्य बैंक ्ररचथालन के सलए एक सव्थव्यथा्षी श्द है - 
रे् ो ्यथा ररवस्थ रे् ो ्ररचथालन ; सरकथार ्यथा कें द्षी्य बैंक के अ्ने 
सबलों द्थारथा जथारषी जषी-सेक की एकमशुि खरषीद / सबक्री; और सवदशेषी 
मदु्था ्ररचथालन / सवै् - जो ससस्म में भांडथार की आ्ूसि्थ को 
प्रभथासवि करिे हैं। असिकथाांश कें द्षी्य बैंक ्नुख्थरषीद कथा्यषों को 
वगवीकृि करिे हैं, जो प्रकृसि में क्सणक होिे हैं, ओएमओ के रू् में 
भषी। हथालथाांसक, भथारि में जषी-सेक की एकमशुि खरषीद ्यथा सबक्री 
सजसके ्ररणथामसवरू् स्कथाऊ चलसनसि कथा इांजेकशन /
अवशोषण होिथा है, को ओएमओ के रू् में वगवीकृि सक्यथा जथािथा 
है, जबसक असरथा्यषी चलसनसि आांदोलनों को एलएए् के िहि 
सकए गए ्नुख्थरषीद लेनदने के मथार्यम से प्रबांसिि सक्यथा जथािथा है।

 कें द्षी्य बैंक आम िौर ् र अल्कथासलक ् ्यथाज दरों को चलथाने 
के सलए ओएमओ के मथार्यम से िन की आ्ूसि्थ को समथा्योसजि 
करिे हैं, जो बदले में, दषीघ्थकथासलक दरों और समग् आसर्थक 
गसिसवसि को प्रभथासवि करिे हैं। जषीए्सषी के बथाद, एई में कें द्षी्य 
बैंकों ने ््यथाज दरों को कम करके मौसद्क नषीसि को आसथान बनथा 

1 प्रणथालषीगि चलसनसि को एलएए् के िहि दसैनक औसि चलसनसि के रू् में 
्ररभथासषि सक्यथा ग्यथा है, अरथा्थि रे् ो, ररवस्थ रे् ो, सषीमथाांि सरथा्यषी ससुविथा (एमएसए्) 
और सरथा्यषी जमथा ससुविथा (एसडषीए्) ्ररचथालन। ्यसद रे् ो और एमएसए् के िहि 
बकथा्यथा रथासश ररवस्थ रे् ो और एसडषीए् के िहि बकथा्यथा रथासश से असिक है, िो आरबषीआई 
द्थारथा चलसनसि कथा सनवल अांिववेशन होिथा है क्योंसक प्रणथालषीगि चलसनसि घथा्े में होिषी है। 
आरबषीआई द्थारथा सनवल अवशोषण कथा अर्थ प्रणथालषीगि चलसनसि असिशेष है।
2 स्कथाऊ ्यथा सांरचनथातमक चलसनसि कथा सरथा्यषी प्रभथाव ्डिथा है। सववेकथािषीन नषीसि 
पे्रररि चलसनसि अांिववेशन के उदथाहरण कें द्षी्य बैंक द्थारथा घरलूे और सवदशेषी प्रसिभूसि्यों की 
खरषीद और सनिथा्थररि सषीआरआर में कमषी हैं। चलसनसि के सवथा्यत् वथाहकों के सांदभ्थ में, 
आरबषीआई द्थारथा सवदशेषी मदु्था ्ररचथालन और मदु्था में उिथार-चढ़थाव भषी स्कथाऊ चलसनसि 
को प्रभथासवि करिे हैं।
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सद्यथा, जब िक सक अल्कथासलक दरें प्रभथावषी लोअर बथाउांड 
(ईएलबषी) िक नहीं ्हुांच गई ां - शून्य के करषीब - सजसने ्थारा्ं ररक 
मौसद्क नषीसि सवकल्ों को सषीसमि करने के सलए दरों में और 
क्ौिषी को बथासिि सक्यथा। ईएलबषी समस्यथा को दरसकनथार करने के 
सलए, अ्रा्ं रथागि मौसद्क नषीसि्यों (्ूयएम्षी) को बडे ्ैमथाने ्र 
िैनथाि सक्यथा ग्यथा रथा, सजसमें दषीघ्थकथासलक दरों को और कम करने 
और मौसद्क ससरसि्यों को आसथान बनथाने के सलए दषीघ्थकथासलक 
बॉनड की खरषीद शथासमल रषी।

 कें द्षी्य बैंकों ने जषीए्सषी के बथाद बडे ्ैमथाने ्र ओएमओ 
खरषीद की रषी और सवशेष रू् से कोसवड-19 के जवथाब में, 
चलसनसि डथालने और ईएलबषी बथािथा को दखेिे हुए दषीघ्थकथासलक 
प्रसि्ल को कम करने के सलए। सवशेष रू् से, ओएमओ आ्ूसि्थ 
चैनल के मथार्यम से उ्ज को कम करिे हैं - एक ओएमओ घोषणथा 
बथाजथार में सरकथारषी बॉनड की कम शधुि आ्ूसि्थ की प्रत्यथाशथा में 
जोसखम प्रषीसम्यम को िरुांि कम कर सकिषी है (अरोडथा ए् अल। 
जबसक ओएमओ खरषीद (्यथा अन्य जोसखम भरषी ्ररसा्ं सत््यों) के 
मथात्रथा लक््य को मथात्रथातमक सहजिथा (क्ूयई) के रू् में गढ़था जथािथा है, 
एक मूल्य लक््य को उ्ज वक्र सन्यांत्रण (वथाईसषीसषी) के रू् में 
जथानथा जथािथा है। क्ूयई के िहि, बडे ्ैमथाने ्र खरषीद से ्ैदथावथार 
कम हो जथािषी है सजससे दषीघ्थकथासलक दरें कम हो जथािषी हैं और 
सवत्षी्य ससरसि्यथाां आसथान हो जथािषी हैं। वथाईसषीसषी के मथामले में, 
लक््य मूल्य बथाजथार मूल्य बन जथािथा है जब बॉनड बथाजथार सकसषी भषी 
रथासश को खरषीदने के सलए कें द्षी्य बैंक की प्रसिबधििथा को आांिररक 
बनथािे हैं (बषीआईएस, 2019); ्यथानषी कें द्षी्य बैंक बॉनड की कीमिें 
लक््य मूल्य ्र ससरर होने िक बॉनड खरषीदनथा जथारषी रखिथा है। 
इससलए, क्ूयई और वथाईसषीसषी दोनों सांभथासवि रू् से कें द्षी्य बैंक 
की बैलेंस शषी् में बेलगथाम सवसिथार कथा कथारण बन सकिे हैं

 जबसक अमेररकी ्ेडरल ररजव्थ (्ेड) ने जषीए्सषी के बथाद 
बडे ्ैमथाने ्र क्ूयई सक्यथा, बैंक ऑ् जथा्थान (बषीओजे) ने 2016 
में वथाईसषीसषी 3 को अ्नथा्यथा िथासक लगथािथार अ्स्ीसि जोसखमों 
से सन््ने के सलए 10 सथाल के जथा्थानषी सरकथारषी बॉनड (जेजषीबषी) 
्र प्रसि्ल शून्य के आस्थास हो सके। इसे मथात्रथातमक और 
गणुथातमक मौसद्क सहजिथा के रू् में वगवीकृि सक्यथा ग्यथा है - एक 
नषीसि सजसके द्थारथा बषीओजे भथारषी मथात्रथा में जेजषीबषी खरषीदिे सम्य 

मूल्य ससररिथा के सलए अ्नषी मजबूि प्रसिबधििथा कथा सांकेि दिेथा 
है, सजसमें सनजषी सांसरथाओ ां के अ्ेक्था गठन को ससक्र्य रू् से 
प्रभथासवि करने के सलए लांबषी अवसशटि ्रर्कविथा वथाले बॉनड 
शथासमल हैं (कुरोदथा, 2016)।

 ओ्षी 1961 में और हथाल हषी में 2012 में ्ेड द्थारथा उ््योग 
सकए जथाने वथाले क्ूयई कथा एक सांसकरण है। ऑ्रशेन में “््सवस्” 
िब होिथा है जब कें द्षी्य बैंक दषीघ्थकथासलक टे्जरषी नो् खरषीदने के 
सलए अल्कथासलक टे्जरषी सबलों की सबक्री आ्य कथा उ््योग करिथा 
है, जो दषीघ्थकथासलक ््यथाज दरों को कम करिथा है सजससे ्म्थ 
प्रषीसम्यम कम हो जथािथा है (बनथािंके, 2020)। इस प्रकथार, ओ्षी 
आमिौर ्र चलसनसि ि्सर होिे हैं - चसुनांदथा ्रर्कविथा खांडों 
में खरषीद को समथान रथासश की अन्य ्रर्कविथाओ ां की सबक्री के 
मथार्यम से शून्य कर सद्यथा जथािथा है। जबसक ओएमओ खरषीद ्म्थ 
सट्कचर में ्ैदथावथार के सिर को कम करिषी है, ओ्षी सवसशटि 
्रर्कविथा (्थात्रथा और भट्टथाचथा्य्थ, 2022) ्र लसक्ि हसिके्् के 
मथार्यम से उ्ज वक्र के ढलथान को बदल दिेे हैं। ्यहथाां िक सक 
ओएमओ सववि सिर ्र कें द्षी्य बैंकों के ्ूलसक् के असभनन अांग 
हैं, िौर-िरषीकों में महतव्ूण्थ अांिर हैं (अनबुांि िथासलकथा 1)।

III. खुले बाजाि परिचालन - भािती्य अनुभव

 आरबषीआई 1935 में अ्नषी सरथा्नथा के बथाद से ओएमओ कथा 
्ररचथालन कर रहथा है, लेसकन वे ्ररचथालन मखु्य रू् से ्थाउांड 
स्सलिंग में सकए गए रे। 1948 की आरबषीआई की वथासष्थक रर्ो ््थ  में 
्हलषी बथार जषी-सेक की ओएमओ खरषीद कथा उललेख सक्यथा ग्यथा 
रथा; इसके बथाद, कुछ सथाल बथाद, ्ैसे की आ्ूसि्थ में िेज उिथार-
चढ़थाव को जषी-सेक की ओएमओ खरषीद के सलए सजममेदथार ठहरथा्यथा 
ग्यथा रथा। 1980 के दशक िक, मौसद्क नषीसि सथािन के रू् में 
ओएमओ की प्रभथावकथाररिथा को कुां द कर सद्यथा ग्यथा रथा (दथास, 
2020), (i) एक असवकससि जषी-सके बथाजथार के कथारण; (ii) 
प्रशथाससि दरों की एक प्रणथालषी; (iii) सथाांसवसिक चलसनसि अनु् थाि 
(एसएलआर) में आवसिक वसृधि के मथार्यम से जषी-सेक के सलए 
कैसप्व सनवेशक आिथार (बैंक) ससुनसचिि करनथा; और (iv) घथा्े के 
सवत््ोषण ने असिशेष चलसनसि की ससरसि को पे्रररि सक्यथा सजसने 
कें द्षी्य बैंक के सवत््ोषण ्र बैंकों की सनभ्थरिथा को कम कर सद्यथा।

 आसर्थक सिुथारों की शरुुआि के बथाद, 1992 में ्हलषी बथार 
नषीलथामषी के मथार्यम से सरकथारषी उिथार कथा्य्थक्रम आ्योसजि सक्यथा 
ग्यथा रथा। इसके अलथावथा, रथाजकोषषी्य घथा्े कथा सवचथासलि मदु्षीकरण 
1997 में समथाप्त हो ग्यथा क्योंसक आरबषीआई ने िदर्थ टे्जरषी सबल 

3 ऑसटे्सल्यथा के ररज़व्थ बैंक ने महथामथारषी के दौरथान सषीसमि अवसि के सलए वथाईसषीसषी शरुू 
सक्यथा - 19 मथाच्थ 2020 से 1 नवांबर 2021 िक।
4 20 सदसांबर 2022 को, बषीओजे ने लक््य के चथारों ओर बैंड को +/- 0.5 प्रसिशि अांक 
िक बढ़था सद्यथा।
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(्षी-सबल) जथारषी करने की प्ररथा को समथाप्त कर सद्यथा। अक्ूबर 
1997 में एसएलआर को भषी शधुि मथाांग और सम्य दनेदथारर्यों 
(एनडषी्षीएल) के 25 प्रसिशि के ितकथालषीन प्रचसलि सिर िक 
घ्था सद्यथा ग्यथा रथा और उसके बथाद िषीर-ेिषीर ेकम सक्यथा जथािथा 
रहथा। 1990 के दशक की दूसरषी छमथाहषी से 2003-04 िक, 
आरबषीआई ने ्ूांजषी प्रवथाह के चलसनसि प्रभथाव को सन्यांसत्रि करने 
के सलए ओएमओ सबक्री कथा लगथािथार सहथारथा सल्यथा। रथाजकोषषी्य 
उत्रदथास्यतव और बज् प्रबांिन (ए्आरबषीएम) असिसन्यम, 
2003 के असिसन्यमन के ्ररणथामसवरू्, वष्थ 2006 में भथारिषी्य 
ररजव्थ बैंक द्थारथा जषी-सेक के सलए प्रथारसमक बथाजथार से सनकथासषी ने 
भषी मौसद्क प्रबांिन के सलए एक प्रमखु उ्करण के रू् में ओएमओ 
के उद्भव को सगुम बनथा्यथा।

 जब 2008 में जषीए्सषी ने सखिषी जिथाई, िो आरबषीआई ने, 
अन्य बथािों के सथार-सथार, सवत्षी्य बथाजथार की घबरथाह् और 
“सरुक्था उ्था्य” से उत्नन ्ूांजषी बसहवथा्थह की भर्थाई के सलए बडे 
्ैमथाने ् र ओएमओ खरषीद की। भथारिषी्य ररज़व्थ बैंक ने अर्थव्यवसरथा 
की चलसनसि आवश्यकिथाओ ां को ्ूरथा करने के सलए 2009-10 में 
ओएमओ के सलए एक सथाांकेसिक कैलेंडर जथारषी सक्यथा। स्छले 
दशक के दौरथान, आरबषीआई ने स्कथाऊ चलसनसि को इांजेक् 
(अवशोसषि) करने के सलए बडे ्ैमथाने ्र दो-िर्था ओएमओ 
आ्योसजि सकए (सथारणषी 1)।

 अपै्रल 2016 में, चलसनसि प्रबांिन ढथाांचे को सांशोसिि सक्यथा 
ग्यथा िथासक औसि प्रत्यथासशि चलसनसि घथा्े को िषीर-ेिषीर े कम 
करके ि्सरिथा6 िक लथा्यथा जथा सके। आरबषीआई ने बथाजथार को 
स्कथाऊ चलसनसि आवश्यकिथाओ ां को ्ूरथा करने कथा आविथासन 
सद्यथा; िदनसुथार, 2016-17 के दौरथान मदु्था ररसथाव और 
ए्सषीएनआर (बषी) मोचन के कथारण चलसनसि सनकथासषी की िलुनथा 
में भर्थाई करने के सलए ओएमओ खरषीद के मथार्यम से चलसनसि 
इांजेकशन। उसषी वष्थ ए्आई्षी की शरुुआि के सथार, ओएमओ - 
सबक्री की िलुनथा में असिक खरषीद – चलसनसि प्रबांिन के सलए एक 
प्रमखु सथािन बनथा रहथा। सवमदु्षीकरण के बथाद असिशेष चलसनसि को 
अवशोसषि करने के सलए सषीसमि अवसि के सलए बथाजथार 
ससररषीकरण ्योजनथा (एमएसएस) के िहि नकदषी प्रबांिन सबल 
(सषीएमबषी) जथारषी सकए गए। ्यह अनमुथान लगथािे हुए सक सवमदु्षीकरण 
से चलसनसि हैंगओवर 2017-18 िक जथारषी रह सकिथा है, 
आरबषीआई ने अपै्रल 2017 में ि्सरिथा िक प्रणथालषीगि चलसनसि 
को कम करने के उदे्श्य से चलसनसि मथाग्थदश्थन प्रदथान सक्यथा, 
सजसमें अन्य बथािों के सथार-सथार स्कथाऊ चलसनसि कथा प्रबांिन 
करने के सलए ओएमओ कथा सांचथालन शथासमल रथा। स्कथाऊ 
चलसनसि को बढ़थाने और सवदशेषी मदु्था हसिके्् के सरथा्यषी चलसनसि 
प्रभथाव कथा प्रबांिन करने के सलए 2018-19 के दौरथान ओएमओ 
खरषीद ₹2.99 लथाख करोड की रषी।

सािणी 1: खुला बाज़ाि परिचालन
(₹ करोड)

 
 

नीलािी एनडीएस-ओएि कुल

खिीद मबक्री मनवल खिीद खिीद मबक्री मनवल खिीद खिीद मबक्री मनवल खिीद

2013-14 54,535 2,532 52,003 44 45 -1 54,579 2,577 52,002

2014-15 0 29,268 -29,268 10 34,160 -34,150 10 63,428 -63,418

2015-16 71,409 8,270 63,139 16,715 27,530 -10,815 88,124 35,800 52,324

2016-17 1,10,014 0 1,10,014 500 20 480 1,10,514 20 1,10,494

2017-18 0 90,000 -90,000 1,235 10 1,225 1,235 90,010 -88,775

2018-19 2,98,502 0 2,98,502 780 50 730 2,99,282 50 2,99,232

2019-20* 1,32,500 28,276 1,04,224 13,190 3,845 9,345 1,45,690 32,121 1,13,569

2020-21* 3,02,132 1,90,545 1,11,587 2,05,588 3,880 2,01,708 5,07,720 1,94,425 3,13,295

2021-22** 2,30,000 40,000 1,90,000 48,061 24,085 23,976 2,78,061 64,085 2,13,976

*: ओ्षी शथासमल है।
**: जषी-एसए्षी के िहि ओ्षी और खरषीदथारषी शथासमल है।
स्रोत: आरबषीआई।

5 वष्थ 2004-05 की वथासष्थक नषीसि की मर्यथावसि समषीक्था में उललेख सक्यथा ग्यथा है सक जब भथारिषी्य ररज़व्थ बैंक जषी-सेक के प्रथारसमक सनग्थमों की नषीलथामषी में भथाग लेने से ्षीछे ह् जथाएगथा, 
िो ओएमओ एक असिक ससक्र्य सथािन बन जथाएगथा, सजसके सलए बथाजथार की प्रगसि के अनरुू् प्रसक्र्यथाओ ां और प्रौद्ोसगकी्य अवसांरचनथा की समषीक्था की आवश्यकिथा होगषी।
6 ि्सरिथा को प्रणथालषीगि चलसनसि के रू् में ्ररभथासषि सक्यथा ग्यथा है जो लगथािथार घथा्े ्यथा असिशेष में नहीं है, अरथा्थि, एलएए् सनवल अांिववेशन और चलसनसि के सनवल अवशोषण 
के बषीच रहिथा है।
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 2019-20 के दौरथान ओएमओ के मथार्यम से ₹1.13 लथाख 
करोड रु््ेय की चलसनसि इांजेक् करने के अलथावथा, आरबषीआई ने 
सदसांबर 20197 में सवशेष ओएमओ की घोषणथा की - सजसमें 
दषीघथा्थवसि प्रसिभूसि्यों की खरषीद और अल्थावसि प्रसिभूसि्यों की 
सबक्री - ्यथा भथारि में कोसवड-19 के प्रको् से ्हले “ऑ्रशेन 
््सवस्” शथासमल है । इन ्ररचथालनों कथा उदे्श्य मषी्यथादषी प्रषीसम्यम 
को सांकुसचि करनथा रथा, सजससे प्रसि्ल वक्र की प्रवणिथा (िेज़ 
सगरथाव्) को कम सक्यथा जथा सके और मषी्यथादषी सांरचनथा8 में चलसनसि 
को असिक समथान रू् से सविररि सक्यथा जथा सके। दषीघथा्थवसि जषी-
सेक दरों में कमषी, बदले में, अन्य सवत्षी्य बथाजथार सलखिों में 
्ररलसक्ि हुई, सजनकी कीमि जषी-सेक दर से कम है, सजससे 
मौसद्क सांचरण में सिुथार हुआ। अगसि 2022 िक, आरबषीआई ने 
26 ऐसे ्ररचथालन सकए जो आम िौर ्र चलसनसि ि्सर रे, 
्यथानषी समथान रथासश9 की सबक्री के मथार्यम से खरषीद के सथार सांिलुन 
(अनबुांि सथारणषी 2)।

 महथामथारषी के मदे्नजर, आरबषीआई ने बथाजथार गसिसवसि को 
प्रोतसथासहि करने, सवत् ्ोषण लथागि को कम करने और मौसद्क 
सांचरण में सिुथार के सलए कई ्थारा्ं ररक और अ्रा्ं रथागि उ्था्यों 
कथा अनथावरण सक्यथा। 2020-21 के दौरथान ₹3.13 लथाख करोड की 

अभूि्ूव्थ सनवल खरषीद के सथार ओएमओ इस कथा्य्थनषीसि में 
प्रमखुिथा से शथासमल रे। एक सवशेष मथामले के रू् में, रथाज्य सवकथास 
ऋणों (एसडषीएल) में िषीन ओएमओ को उनकी चलसनसि में सिुथार 
और कुशल कीमि सनिथा्थरण की ससुविथा के सलए वष्थ के दौरथान 
आ्योसजि सकए गए।

 मौसद्क नषीसि सांचरण में सिुथार और प्रसि्ल वक्र के ससरर 
और व्यवससरि सवकथास को सक्म करने के उदे्श्य से, आरबषीआई 
ने अपै्रल-ससिांबर 2021 के दौरथान जषी-एसए्षी को लथागू सक्यथा। 
जषी-एसए्षी के िहि, जषी-सेक खरषीद के आकथार ्र एक असग्म 
प्रसिबधििथा प्रदथान की गई। सन्यसमि ओएमओ की िरह, जषी-एसए्षी 
सद्िषी्यक बथाजथार से जषी-सेक की खरषीद िक हषी सषीसमि रथा। ्हलषी 
सिमथाहषी के दौरथान जषी-एसए्षी 1.0 के िहि िषीन नषीलथामषी की गई ां, 
सजसमें एसडषीएल ससहि 1.0 लथाख करोड रु््ेय की खरषीद हुई। 
जषी-सै् 2.0 के िहि, दूसरषी सिमथाहषी में कुल ₹1.2 लथाख करोड 
की छह नषीलथामषी आ्योसजि की गई, सजनमें आखरषी दो नषीलथासम्यथाां 
चलसनसि ि्सर रीं (सथारणषी 2)। कुल समलथाकर, सनवल ओएमओ 
खरषीद (सबक्री कथा सनवल) ने 2021-22 के दौरथान ₹2.1 लथाख 
करोड की चलसनसि इांजेक् की, सजसमें जषी-सै् के मथार्यम से 
₹1.9 लथाख करोड शथासमल रे। जषी-एसए्षी के िहि, दोनों चलसनसि 

7 भथारिषी्य ररज़व्थ बैंक ने ् हले भषी इस िरह के कथा्य्थ सकए रे। उदथाहरण के सलए, 2013 के ् े्र ् ैंट्म के दौरथान, ओ्षी कथा एक सांसकरण आ्योसजि सक्यथा ग्यथा रथा, सजसके िहि अल्थावसि 
सषीएमबषी की सबक्री दषीघथा्थवसि जषी-सेक की एकमशुि खरषीद के सथार की गई रषी।
8 आरबषीआई स्छले कुछ सम्य से इसकथा समथािथान करने की कोसशश कर रहथा है। “.. रु््ेय की प्रसि्ल वक्र के सभषी सहससे अर्थसलुभ नहीं हैं, ्यहथाां िक सक घरलूे जषी-सेक बथाजथार में 
भषी। बहुि कम सम्य में, हम मषी्यथादषी रे् ो की नषीलथामषी के मथार्यम से असिक चलसनसि और बेहिर कीमि सनिथा्थरण करने की कोसशश कर रहे हैं। लांबे सम्य िक, हम अ्ने खलेु बथाजथार के 
्ररचथालन में असिक चलसनसि रसहि प्रसिभूसि्यों ्र र्यथान कें सद्ि करने की कोसशश कर रहे हैं िथासक श्द मषी्यथादषी वक्र समथान हो सके” (रथाजन, 2016)।
9 ओ्षी के घोषणथा प्रभथाव ने जषी-सेक अवसि के सपे्रड को सांच्यषी रू् से 29 बषी्षीएस िक कम कर सद्यथा (िलवथार एवां अन्य, 2021) ।

सािणी 2: जी-एसएपी के तहत खिीदािी
(रथासश करोड रु््ेय में)

 घरोरणा की तािीख नीलािी की तािीख सिझौता की 
तािीख

अमिसूमचत
 िामश

बरोमल्यों की प्राति 
िामश

िामश सवीकृत बरोली-कवि 
अनपुात

जषी-एसए्षी 1.0 08-04-2021 15-04-2021 16-04-2021 25,000 1,01,671 25,000 4.1
जषी-एसए्षी 1.0 05-05-2021 20-05-2021 21-05-2021 35,000 1,21,696 35,000 3.5
जषी-एसए्षी 1.0 04-06-2021 17-06-2021 18-06-2021 40,000 1,36,829 40,000 3.4
जषी-एसए्षी 2.0 05-07-2021 08-07-2021 09-07-2021 20,000 80,835 20,000 4.0
जषी-एसए्षी 2.0 15-07-2021 22-07-2021 23-07-2021 20,000 49,803 20,000 2.5
जषी-एसए्षी 2.0 06-08-2021 12-08-2021 13-08-2021 25,000 1,02,289 25,000 4.1
जषी-एसए्षी 2.0 18-08-2021 26-08-2021 27-08-2021 25,000 72,822 25,000 2.9
जषी-एसए्षी 2.0# 20-09-2021 23-09-2021 24-09-2021 15,000 78,841 15,000 5.3 
जषी-एसए्षी 2.0# 23-09-2021 30-09-2021 01-10-2021 15,000 77,560 15,000 5.2
कुल    2,20,000 8,22,346 2,20,000 3.7

#: ्ेय नषीलथासम्यथाां चलसनसि ि्सर रीं क्योंसक उनके सथार समथान रथासश के जषी-सेक की भषी सबक्री हुई रषी।
स्रोत: आरबषीआई।



96 आरबीआई बलेुटिन जनवरी 2023

आलेख भारत में खलेु बाजार पररचालन - एक मूल्ाांकन

वथालषी और सबनथा चलसनसि वथालषी प्रसिभूसि्यों को ्रर्कविथा 
स्ेकट्म में खरषीदथा ग्यथा। लगभग दो-सिहथाई खरषीद प्रसि्ल वक्र के 
मर्य-खांड में की गई रषी, सजससे इन ्रर्कविथाओ ां को चलसनसि 
प्रदथान की गई।

III ए. आिबीआई के तुलन-पत् पि ओएिओ का प्रभाव

 सभषी ओएमओ कथा कें द्षी्य बैंक के िलुन-्त्र ्र असर ्डिथा 
है, सजससे इसके आकथार ्यथा सांरचनथा में बदलथाव होिथा है। 
सनमनसलसखि चचथा्थ से ्िथा चलिथा है सक ्ेय सांचथालन आरबषीआई 
के िलुन-्त्र और इस प्रकथार आिथार (आरसक्ि) िन को कैसे 
प्रभथासवि करिे हैं।

सपंाद्वि्आक पररचालन - एलएएफ लेनदने, पररमाज्आन पररचालन, 
दरीघा्आवद्ध रपेटो पररचालन (एलटरीआरओ)

 जषी-सेक के सा्ं थासवि्थक के बदले आरबषीआई के चलसनसि 
अांिववेशन ्ररचथालन से इसके िलुन ्त्र और आरसक्ि िन में 
सवसिथार होिथा है। ्ेय ्ररचथालन बैंकों के सलए ऋण की िरह हो जथािे 
हैं और िदनरुू्षी द्ेयिथा (्हलथा कदम) भथारिषी्य ररज़व्थ बैंक के 
्थास बैंकों की जमथारथासश में वसृधि है10। दूसरषी ओर, सरथा्यषी जमथा 
ससुविथा (एसडषीए्) और सा्ं थासवि्थक-आिथाररि चलसनसि अवशोषण 
उ्था्यों को सनसि्यों के जमथा के रू् में मथानथा जथािथा है और केवल 
बैंकों की जमथारथासश्यों से अवशोषण कथा्यषों के सलए सनिथा्थररि खथािों 
में अांिरण होिथा है। इससलए, िलुन ्त्र कथा आकथार अ्ररवसि्थि 
रहिथा है क्योंसक समथा्योजन िलुन ् त्र की द्ेयिथाओ ां के भषीिर होिथा 
है। इस िरह, आरबषीआई द्थारथा चलसनसि अांिववेशन आरसक्ि िन 
बढ़थािथा है और अवशोषण इसे समथाप्त कर दिेथा है।

 भथारिषी्य ररज़व्थ बैंक के िलुन ् त्र को शैलषीबधि रू् से सथारणषी 
3 में प्रसििु सक्यथा ग्यथा है। सरलिथा के सलए, गैर-मौसद्क आससि्यों 
और द्ेयिथाओ ां को शून्य मथानथा जथािथा है। इस िथारणथा के सथार, 
आरसक्ि िन सम्य ‘्षी’ ्र िलुन ्त्र के आकथार के बरथाबर है। 
घ्कों के लेखथाांकन ्क् ्र, आरसक्ि िन प्रचलन में मदु्था और 
बैंकों की जमथा रथासश कथा ्योग है, जबसक स्ोि ्क् ्र ्यह सरकथार 

को सनवल आरबषीआई ऋण, बैंकों को सनवल आरबषीआई ऋण 
(बैंकों को ऋण) और आरबषीआई की सवदशेषी मदु्था आससि्यों 
(ए्सषीए) कथा ्योग है।

 जब आरबषीआई सा्ं थासवि्थक ऋण ्ररचथालन करिथा है, िो बैंकों 
को ऋण रे् ो, ्ररवि्थनषी्य दर रे् ो ्यथा दषीघथा्थवसि रे् ो ्ररचथालन के 
मथार्यम से डथालषी गई रथासश से बढ़ जथाएगथा, जबसक ्ैसथा आरबषीआई 
के सथार भथाग लेने वथाले बैंकों के जमथा खथािों में जमथा सक्यथा 
जथाएगथा। सथारणषी 4 में ₹100 मूल्य के अांिववेशन के प्रभथाव13 को 
दशथा्थ्यथा ग्यथा है। आरबषीआई के िलुन ्त्र के सथार-सथार आरसक्ि 
िन भषी ₹ 100 से ₹ 200 िक बढ़ जथािथा है।

 ्यसद बैंकों को इस चलसनसि कथा आिथा सहससथा एसडषीए् ्यथा 
्ररवि्थनषी्य दर ररवस्थ रे् ो (वषीआरआरआर) के मथार्यम से 
आरबषीआई के ्थास जमथा करनथा होिथा है, िो ्ररवि्थन सथारणषी 5 में 

सािणी 3: 'िी' सि्य पि शैलीकृत आिबीआई तुलन पत् (₹)
दे्यताएँ आमसत्यां

चलन में मदु्था 90 सरकथारषी प्रसिभूसि्यथाां 50

 द्जनमें
अल्था-वसि की प्रसिभूसि्यथाां 25
लांबषी-अवसि की प्रसिभूसि्यथाां 25

बैंकों की जमथा रथासश 10 बैंकों को ऋण 0
जमथारथासश्यथा ँ- अन्य 0 ए्सषीए 50

कुल दे्यताएँ 100 कुल आमसत्यां 100

ममेो: आरसषिि मदु्था = ₹100

10 इससे ्हले, इन चलसनसि ्ररचथालनों कथा आरबषीआई के जषी-सेक ्ो ््थ्ोसल्यो के 
आकथार ्र प्रभथाव ्डिथा रथा। रे् ो ्यथा सषीमथाांि सरथा्यषी ससुविथा लेनदने के मथामले में िलुन 
्त्र कथा सवसिथार हुआ क्योंसक सा्ं थासवि्थक को जषी-सेक कथा असिग्हण मथानथा जथािथा रथा और 
ररवस्थ रे् ो के मथार्यम से सकए गए अवशोषण ्ररचथालन के सलए इसके सव्रषीि मथानथा जथािथा 
है।
11 ्ररवि्थनषी्य दर ररवस्थ रे् ो ्ररचथालन सथाां्थासवि्थकृि हैं, जबसक एसडषीए् नहीं है।

सािणी 4: 'िी+1' सि्य पि शैलीकृत आिबीआई  
तुलन पत् (₹) - ₹100 का चलमनमि मनवेशन

दे्यताएँ आमसत्यां

चलन में मदु्था 90 सरकथारषी प्रसिभूसि्यथाां 50
द्जनमें
अल्था-वसि की प्रसिभूसि्यथाां 25

 लांबषी-अवसि की प्रसिभूसि्यथाां 25
बैंकों की जमथा रथासश 110 बैंकों को ऋण 100
जमथारथासश्यथा ँ- अन्य 0 ए्सषीए 50

कुल दे्यताएँ 200 कुल आमसत्यां 200

ममेो: आरसषिि मदु्था = ₹200

12 इस सरलषीकृि मथामले में, ्यह केवल आरबषीआई की जषी-सेक िथाररिथा है।
13 प्रभथासवि वसिओु ां को असिक स्टििथा और ्ठनषी्यिथा के सलए सरुमई रांग में छथा्यथाांसकि 
सक्यथा ग्यथा है।
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दशथा्थ्यथा ग्यथा है। इस मथामले में, िलुन ्त्र कथा आकथार अ्ररवसि्थि 
रहिथा है क्योंसक द्ेयिथाओ ां के भषीिर समथा्योजन होिथा है। हथालथाांसक, 
आरसक्ि िन ₹50 कम हो जथािथा है। घ्क ्क् ्र, आरबषीआई के 
्थास मदु्था और बैंकों की जमथा रथासश ₹150 है। इसके स्ोिों से, 
आरसक्ि िन सरकथार को सनवल आरबषीआई ऋण, बैंकों को सनवल 
ऋण और सवदशेषी मदु्था आससि्यों कथा ्योग है, सजसे सनवल गैर-
मौसद्क द्ेयिथाओ ां के सलए समथा्योसजि सक्यथा जथािथा है, जो ₹50 है, 
्यथानषी अवशोषण के सलए सनिथा्थररि जमथा।

खुला बाज़ार पररचालन- खररीद / द्बक्ी (एकमुशत / एनडरीएस-
ओएम) और ओटरी

 एकमशुि, गमुनथाम ्यथा जषी-सै् के मथार्यम से- आरबषीआई 
द्थारथा जषी-सेक की खलुषी बथाजथार खरषीद – िलुन ्त्र को बढ़थािषी है 
और कें द्षी्य बैंक के सवथासमतव वथाले जषी-सेक के कुल ्ो ््थ्ोसल्यो 
को बढ़थाकर आरसक्ि िन को बढ़थािषी है। इसके सव्रषीि, सबक्री से 
िलुन ्त्र के आकथार और आरसक्ि िन दोनों में कमषी आिषी है। 
दूसरषी ओर, ओ्षी केवल जषी-सेक के ्ो ््थ्ोसल्यो की ्रर्कविथा 
प्रोफ़थाइल को बदल दिेथा है क्योंसक ्ररचथालन में दषीघथा्थवसि 
प्रसिभूसि्यथाां खरषीदिे सम्य अल्थावसि प्रसिभूसि्यों को बेचनथा 
शथासमल है (्यथा इसके सव्रषीि)। इस हद िक सक एक सबक्री खरषीद 
की मथात्रथा को ्ूरषी िरह सांिसुलि नहीं करिषी है, आरसक्ि िन में 

सनवल वसृधि और िलुन ्त्र कथा सवसिथार होगथा। मथान लषीसजए सक 
आरबषीआई ₹20 की दषीघथा्थवसि प्रसिभूसि्यों की खरषीद और समथान 
रथासश की अल्थावसि प्रसिभूसि्यों की सबक्री के सलए एक ओ्षी की 
घोषणथा करिथा है। ्ररचथालन के बथाद के आरबषीआई िलुन ्त्र 
सथारणषी 6 में प्रसििु सकए गए हैं। िलुन ्त्र कथा आकथार ₹200 ्र 
और ₹150 ्र आरसक्ि िन अ्ररवसि्थि रहिथा है।

 ₹20 मूल्य की दषीघथा्थवसि प्रसिभूसि्यों की ओएमओ खरषीद से 
िलुन ्त्र में उिनषी हषी रथासश कथा सवसिथार होगथा, जैसथा सक सथारणषी 7 
में प्रसििु सक्यथा ग्यथा है। आरसक्ि िन भषी बढ़कर ₹170 हो जथाएगथा। 
इसके बजथा्य, ्यसद आरबषीआई समथान रथासश की ओएमओ सबक्री 
करिथा है, िो िलुन ्त्र ₹180 िक ससकुड जथाएगथा, जबसक 
आरसक्ि िन घ्कर ₹130 हो जथाएगथा।

सािणी 5: 'िी+2' सि्य पि शैलीकृत आिबीआई  
तुलन पत् (₹) - ₹ 50 का तिलता अवशरोरण

दे्यताएँ आमसत्यां

चलन में मदु्था 90 सरकथारषी प्रसिभूसि्यथाां 50
सजनमें
अल्था-वसि की प्रसिभूसि्यथाां 25
लांबषी-अवसि की प्रसिभूसि्यथाां 25

बैंक जमथारथासश्यथाँ 60 बैंकों को ऋण 100
जमथारथासश्यथा ँ –अन्य (सरथा्यषी जमथा 
ससुविथा/ररवस्थ रर्ो जमथा)14

50 ए्सषीए 50

कुल दे्यताएँ 200 कुल आमसत्यां 200

ममेो: आरसषिि मदु्था = ₹150

14 8 अपै्रल 2022 को एसडषीए् की शरुुआि से ्हले, केवल एक ररवस्थ रे् ो जमथा रथा 
सजसमें सनसचिि दर और ्ररवि्थनषी्य दर अवशोषण दोनों के मथार्यम से अवशोषण असज्थि 
सक्यथा ग्यथा रथा। एसडषीए् की शरुूआि के सथार, ससुविथा के िहि अवशोषण एसडषीए् 
जमथा में होिथा है, जबसक वषीआरआरआर के िहि आने वथाले को ररवस्थ रे् ो जमथा में बनथाए 
रखथा जथािथा है।

सािणी 6: 'िी+3' सि्य पि शैलीकृत आिबीआई  
तुलन पत् (₹) - ₹20 का ओिी

दे्यताएँ आमसत्यां

चलन में मदु्था 90 सरकथारषी प्रसिभूसि्यथाां 50
सजनमें
अल्था-वसि की प्रसिभूसि्यथाां 5
लांबषी-अवसि की प्रसिभूसि्यथाां 45

बैंक जमथारथासश्यथाँ 60 बैंकों को ऋण 100
जमथारथासश्यथा ँ –अन्य (सरथा्यषी जमथा 
ससुविथा/ररवस्थ रर्ो जमथा)

50 ए्सषीए 50

कुल दे्यताएँ 200 कुल आमसत्यां 200

ममेो: आरसषिि मदु्था = ₹150

सािणी 7: 'िी+4' सि्य पि शैलीकृत आिबीआई  
तुलन पत् (₹) - ₹20 की ओएिओ खिीद

दे्यताएँ आमसत्यां

चलन में मदु्था 90 सरकथारषी प्रसिभूसि्यथाां 70
सजनमें
अल्था-वसि की प्रसिभूसि्यथाां 5

लांबषी-अवसि की प्रसिभूसि्यथाां 65

बैंक जमथारथासश्यथाँ 80 बैंकों को ऋण 100

जमथारथासश्यथा ँ –अन्य (सरथा्यषी जमथा 
ससुविथा/ररवस्थ रर्ो जमथा)14

50 ए्सषीए 50

कुल दे्यताएँ 220 कुल आमसत्यां 220

ममेो: आरसषिि मदु्था = ₹170
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IV. अनभुवजन्य मवश्रेण – 10-वरषी्य जी-सके प्रमत्ल के 
प्रिखु मनिावािक

 ओएमओ कथा ्ररचथालन एक सिररि प्रसक्र्यथा है सजसमें 
नषीलथामषी की घोषणथा, इसकथा वथासिसवक सांचथालन और लेनदने कथा 
अांसिम सन््थान शथासमल है (सचत्र 1)। भथारिषी्य सांदभ्थ में, जबसक 
अिषीि में घोषणथाओ ां और नषीलथामषी के बषीच कथा्ी अांिरथाल रहथा है, 
हथाल की अवसि में ्यह अांिरथाल कथा्ी कम हो ग्यथा है। वि्थमथान 
प्ररथा के अनसुथार, घोषणथाएां आम िौर ्र नषीलथामषी से लगभग 3 
कथा्य्थ सदवसों (्यथानषी, के= 3) से ्हले होिषी हैं, जबसक सन््थान 
नषीलथामषी के बथाद अगले कथा्य्थ सदवस (्यथानषी, एन = 4) ्र होिथा है।

के आिथार ्र 10-वषवी्य जषी-सेक प्रसि्ल ्र प्रभथाव डथालने वथाले 
सवसभनन घरलूे और वैसविक कथारकों को दखेिथा है। इस चरण के 
दौरथान, 100 ओएमओ नषीलथामषी आ्योसजि की गई ां - 86 खरषीद 
और 14 सबक्री। इससलए, स्छले व्यथा्थाररक सदन और ओएमओ 
नषीलथामषी के सदन के अांसिम प्रसि्ल में अांिर, अन्य कथारकों के 
सलए सन्यांसत्रि, नषीलथामषी प्रभथाव कथा ्िथा लगथािथा है।

 ्यसुगमि ्षी-्रषीक्ण15 के ्ररणथामों से ्िथा चलिथा है सक (i) 
घोषणथा के सदनों में औसिन 2 आिथार अांक (बषी्षीएस) और (ii) 
नषीलथामषी के सदनों में 1 बषी्षी की प्रसि्ल/दरों में नकथारथातमक और 
सथाांसख्यकी्य रू् से महतव्ूण्थ नरमषी आई (सथारणषी 8)। हथालथाांसक, 
ओएमओ सबक्री घोषणथाओ ां और नषीलथामषी के सलए इसषी िरह के 
्रषीक्ण बिथािे हैं सक प्रसि्ल में अांिर सथाांसख्यकी्य रू् से 
महतव्ूण्थ नहीं है, इससलए अनभुवजन्य अभ्यथास ओएमओ खरषीद 
िक हषी सषीसमि है।

 10-वषवी्य जषी-सेक प्रसि्ल ्र प्रभथाव कथा आकलन करने 
के सलए सन्यांसत्रि सकए जथाने वथाले सवसभनन घरलूे और वैसविक कथारक 
हैं (i) नषीसिगि रे् ो दर (Δ्षीआर) में ् ररवि्थन; (ii) जषी-सेक बथाज़थार 
कुल कथारोबथार अनु् थाि (जषीबषीआर_्षी) के सलए बथाजथार उिथार द्थारथा 
अनमुथासनि सरकथारषी बथाजथार उिथार कथा्य्थक्रम कथा आकथार; (iii) 
बैंसकां ग प्रणथालषी के एनडषी्षीएल के अनु् थाि के रू् में सनवल 
एलएए् की ससरसि द्थारथा प्रसि्ल (चलसनसि) ्र चलसनसि 
प्रभथाव; (iv) भथारि-सवसशटि असनसचिििथा (आईएनडषीवषीआईएकस) 
के सलए प्रसिसनसि के रू् में भथारिषी्य बथाजथार में अससररिथा की 
अ्ेक्थाएां; (v) वैसविक कथारकों कथा प्रसिसनसितव करने वथाले 10-
वषवी्य अमेररकी सरकथार के बॉणड प्रसि्ल (्ूयएसप्रसि्ल); (v) 
सकथारथातमक घरलूे मदु्थास्ीसि सप्रथा्थइज़ (एआईएनएफ़एल_एस) - 

Announcement 
(t)

मचत् 1: ओएिओ नीलािी प्रमक्र्या

Settlement
(t + n; where 

n > k)

Auction
(t + k)

सािणी 8: खुलन ेऔि बदं हरोन ेकी दिें – एक सार िी-िेसि
चि मवडंरो औसत िी-

सामंख्यकी
्ी-िान

घरोरणा प्रभाव

10 वषवी्य जषी-सेक खलुथा (+1) – बांद (0) -0.02 -2.22 0.01

नीलािी प्रभाव

10 वषवी्य जषी-सेक बांद (0) – खलुथा (0) -0.01 -1.85 0.03

मिपपणी: खलुथा (0)/ बांद (0): घोषणथा/नषीलथामषी सदवस खलुनथा/बांद होनथा। खलुथा(+1): अगले 
सदन खलुथा।

15 ्यसुगमि नमूनथा ्षी-्रषीक्ण ्यह सनिथा्थररि करिथा है सक एक बडे नमूने में स्प्सण्यों के दो 
से्ों के बषीच औसि अांिर शून्य है ्यथा नहीं।

 कें द्षी्य बैंक द्थारथा आ्योसजि ओएमओ नषीलथामषी न केवल 
अर्थव्यवसरथा में चलसनसि की मथात्रथा को प्रभथासवि करिषी है, बसलक 
व्यथा्थार की मथात्रथा और अससररिथा सांचरण के सांदभ्थ में सरकथारषी 
बॉणड प्रसि्ल और अन्य सवत्षी्य बथाजथार सलखिों को भषी प्रभथासवि 
करिषी है। जथा्थानषी स्क-बथाई-स्क डे्था के आिथार ्र, 10-वषवी्य 
बेंचमथाक्थ  जेजषीबषी के सलए व्यथा्थार की मथात्रथा और कीमि की 
अससररिथा ्र बषीओजे द्थारथा ओएमओ की असिसूचनथा के ितकथाल 
प्रभथावों के एक अनभुवजन्य मूल्यथाांकन से ्िथा चलिथा है सक (i) 
एकमशुि ओएमओ असरथा्यषी ओएमओ (्नुख्थरषीद समझौिे) के 
सव्रषीि व्यथा्थार की मथात्रथा और कीमि अससररिथा में वसृधि करिे हैं; 
और (ii) ओएमओ की खरषीद रथासश और असिसूचनथा सम्य में 
अप्रत्यथासशि ्ररवि्थन भषी वसृधि को बढ़थािे हैं (इनोउ, 1999)। 
अमेररकथा के सांदभ्थ में, हथालथाांसक, ओएमओ खरषीद और सबक्री 
सांचथालन के बषीच बथाजथार प्रभथाव में रोडथा व्यवससरि अांिर ्था्यथा 
ग्यथा है जो ्यह सझुथाव दिेथा है सक बथाजथार सांभथासवि रू् से ओएमओ 
के उदे्श्य के बथार ेमें भसमि हैं (हथाववे और हुआांग, 2002)

 जैसथा सक जषी-सेक प्रसि्ल ्र ओएमओ के घोषणथा प्रभथाव 
की ्हले (आरबषीआई, 2021) जथाांच की गई है, वि्थमथान अभ्यथास 
जनवरषी 2012 से मथाच्थ 2021 की अवसि के सलए दसैनक आांकडों 

घोषणथा  
(्षी)

नषीलथामषी  
(्षी+के)

भगुिथान  
(्षी + एन; जहथाां 

एन > के)
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उ्भोक्तथा मूल्य सूचकथाांक (सषी्षीआई) सप्रा्ं  मदु्थास्ीसि ्ेशेवर 
्ूवथा्थनमुथानकिथा्थओ ां के औसि अनमुथान से असिक है - सजसकथा 
दषीघथा्थवसि बॉणड और मषी्यथादषी प्रषीसम्यम ्र प्रसिकूल प्रभथाव ्डिथा 
है; (vi) सनरांिरिथा को दशथा्थने के सलए प्रसि्ल में ्ररवि्थन कथा 
्चिगथामषी प्रभथाव [जषीएसईसषी (-1 से -2)] 16; (vii) घोषणथा की 
िथारषीखों (एएनएन) और नषीलथामषी की िथारषीखों (ए्ूयसषी्षी) ्र 
₹10,000 करोड (औसिन, सथामथान्य नषीलथामषी आकथार) के अनु् थाि 
में घोसषि और नषीलथामषी रथासश; और (viii) सवमदु्षीकरण अवसि 
(डषीईएम), ्े्र ै्ंट्म (्षी्षी), महथामथारषी (्षीएएनडषी) और जब बैंक 
असरुसक्ि कॉल बथाजथार में अ्ने उिथार जोसखम को कम करिे हैं 
उस सम्य की सिमथाहषी के अांि की प्रसक्र्यथा (क्ूयडषीडषी) के सलए डमषी 
चर ।

 जषी-सेक प्रसि्ल के उचच आवसृत् (दसैनक) डे्था अससररिथा 
समूहषीकरण17 प्रदसश्थि करिे हैं, इससलए, सथामथान्यषीकृि सवि: 
प्रसिगथामषी सशि्थ सवषम सवसथाररिथा (जषीएआरसषीएच) (1,1) फे्मवक्थ  
(बोलस्थलेव, 1986) कथा उ््योग ऊ्र उसललसखि चर के आिथार 
्र सनमनसलसखि सवसनदवेशों वथाले मथार्य और सवचरण समषीकरण के 
सथार सक्यथा जथािथा है:

   ...(1)

सवचरण समषीकरण है;

 ...(2) 

जहथाां,  = Gsect की सशि्थ अससररिथा है;

           =्ूव्थ अवसि वसग्थि अवसशटि (एआरसषीएच

           = ्ूव्थ अवसि अससररिथा (जषीएआरसषीएच)

  अनमुथासनि मॉडल से ्िथा चलिथा है सक अससररिथा 
प्रसक्र्यथा ससरर है, और सभषी गणुथाांक अ्ेसक्ि सांकेि के सथार 
दृढ़िथा से महतव्ूण्थ हैं; इससलए, मॉडल कथा उ््योग अनमुथासनि 
गणुथाांक (सथारणषी 9) की व्यथाख्यथा के सलए सक्यथा जथा सकिथा है। 

नषीसिगि रे् ो दर में बदलथाव कथा सषीिथा असर प्रसि्ल ्र ्डिथा 
है- रे् ो दर में 100 बषी्षीएस की बढ़ोिरषी से 10-वषवी्य जषी-सेक 
प्रसि्ल 6 बषी्षीएस बढ़ जथािथा है। जैसथा सक अ्ेसक्ि रथा, उचच 
बथाजथार उिथारषी से प्रसि्ल बढ़िथा है जबसक चलसनसि में वसृधि कथा 
गांभषीर प्रभथाव ् डिथा है। हथालथाांसक असिक असनसचिििथा और अचथानक 
घनथातमक सषी्षीआई मदु्थास्ीसि प्रसि्ल को बढ़था देिषी है, लेसकन 
अमेररकी प्रसि्ल में वसृधि जैसषी वैसविक गडबडषी से बढ़ोिरषी कथा 
प्रभथाव घरलूे सवत्षी्य बथाजथारों ्र वैसविक कथारकों के प्रभथाव सवसिथार 
को दशथा्थिथा है। घोषणथा प्रभथाव को सन्यांसत्रि करिे हुए, लगभग 
₹10,000 करोड की नषीलथामषी कथा प्रसि्ल ्र कम प्रभथाव ्डथा 
है। अांि में, जबसक ्े्र ै्ंट्म के दौरथान और सिमथाहषी के अांि के 
दौरथान प्रसि्ल बढ़ ग्यथा, सवमदु्षीकरण और महथामथारषी की अवसि 
के दौरथान चलसनसि की असिकिथा के कथारण इसमें कथा्ी कमषी 
आई। कुल समलथाकर, सनष्कष्थ बिथािे हैं सक 10-वषवी्य प्रसि्ल 
वैसविक कथारकों से कथा्ी प्रभथासवि हुए हैं; इसके सव्रषीि, घरलूे 
कथारकों कथा अल्थावसि में असिक स्टि प्रभथाव ्डिथा है जैसथा सक 

16 सथाांसख्यकी्य महतव के आिथार ्र अांिरथाल च्यन।
17 बडे ्ररवि्थनों के बथाद बडे ्ररवि्थन होिे हैं, सकसषी भषी सांकेि के; और छो्े ्ररवि्थनों 
के बथाद छो्े ्ररवि्थन होिे हैं (मांडेलब्रो्, 1963)।

सािणी 9: 10-वरषी्य जी-सके प्रमत्ल के प्रिखु मनिावािक
चि गणुाकं

ससरर -0.001

  जषीसेक (-1 से -2) -0.089***

Δ्षीआर 0.059***

जषीबषीआर_्षी 0.011***

घोषणथा(-1) -0.006***

औक् -0.009***

 ओएिओ (घरोरणा+नीलािी) -0.015***

Δचलसनसि (-1) -0.010***

्षी्षी 0.084***

डषीईएम -0.016***

क्ूयडषीडषी 0.022***

्षीएएनडषी -0.011***

Δआईएनडषीवषीआईएकस 0.002***

Δ्ूयएस प्रसि्ल (-1) 0.110***

Δआईएनए्एल_एस 0.010***

मभननता सिीकिण

आरईएसआईडषी (-1)^2 0.148***
जषीएआरसषीएच (-1) 0.598***

नैदामनकी

एआरसषीएच-एलएम ्ेस् (परी-मथान) 0.1657

मिपपणी: *, **, *** क्रमशः 10, 5 और 1 प्रसिशि के सिर ्र महतव को दशथा्थिथा है।
स्रोत: आरबषीआई स्था् कथा अनमुथान।
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हथाल हषी में नषीसिगि सखिषी के चरण में देखथा ग्यथा है। उ्रोक्त 
अभ्यथास ओएमओ नषीलथासम्यों ्र आिथाररि है, न सक ओ्षी और 
जषी-एसए्षी जैसे इसके वेररएा्ं  ्र, क्योंसक उन ्र अलग-अलग 
सवशे्षण की ्हले हषी चचथा्थ  की गई है (आरबषीआई, 2021; 
आरबषीआई, 2022)।

V. मनषकरवा

 बथाजथार-आिथाररि नषीसिगि फे्मवक्थ  में ओएमओ की 
प्रभथावकथाररिथा सथासहत्य में और मौसद्क नषीसि की ् ररचथालन प्रसक्र्यथा 
्र सवसभनन दशेों के अनभुवों में भषी अचछषी िरह से सरथास्ि है। इसे 
ररज़व्थ बैंक के चलसनसि प्रबांिन उ्करणों की सूचषी में महतव समलथा 
है, सवशेष रू् से ए्आई्षी को अ्नथाने के बथाद। नषीसिगि अांिरथाल 
को कम करके, ओएमओ कें द्षी्य बैंक को मौजूदथा मौसद्क नषीसि 
रुख के अनरुू् चलसनसि की ससरसि कथा ससक्र्य रू् से प्रबांिन 
करिे हुए असिक ्ुिवीलथा दृसटिकोण अ्नथाने कथा उ्था्य प्रदथान 
करिे हैं। चलसनसि की ससरसि में बदलथाव के अलथावथा, ओएमओ 
मौसद्क नषीसि के रुख के अनरुू् बथाजथार की अ्ेक्थाओ ां की जथाांच 
करने में मदद करिे हैं। इस आलेख में सकए गए अनभुवजन्य 
अभ्यथास से ्िथा चलिथा है सक दषीघथा्थवसि (10 वष्थ) जषी-सेक 
प्रसि्ल अमेररकी सवत्षी्य बथाजथार के सवकथास जैसे वैसविक कथारकों 
से कथा्ी प्रभथासवि होिे हैं - मदु्थास्ीसि जैसे घरलूे कथारकों की 
िलुनथा में बहुि असिक। नषीसिगि सखिषी के मौजूदथा चरण में, 
अमेररकी दषीघथा्थवसिक प्रसि्ल और समथान ्रर्कविथा की घरलूे 
प्रसि्ल की अ्ेक्थाकृि िलु्यकथासलक गसि इस घ्नथा को 
रखेथाांसकि करिषी है।
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अनबुिं
सािणी 1: खुले बाज़ाि परिचालन – चुमनदंा देशों की प्रमक्र्या (जािी.)

क्र. 
स.ं

कें द्ी्य बैंक का 
नाि

पुनखवािीद ओएिओ मवदेशी िदु्ा सवैप कें द्ी्य बैंक मबल एकिशुत ओएिओ

1 ररज़व्थ बैंक ऑ् 
ऑसटे्सल्यथा

प्रत्ेयक बिुवथार की 
सबुह, अन्य 
व्यथावसथास्यक सदनों में 
असिररक्त बथार भषी हो 
सकिे हैं और असिररक्त 
दो्हर/शथाम भषी सकिे 
हैं; ्ेय रर्ो ्यथा एकमशुि 
हो सकिे हैं

आमिौर ्र 3 महषीने से 
कम की छो्षी अवसि के 
सवै् अकसर आ्योसजि 
सकए जथािे हैं; 5 सथाल 
िक की लांबषी अवसि के 
सवै् भषी आ्योसजि 
सकए गए

कभषी-कभषी >18 महषीने की अवसशटि 
्रर्कविथा की सरकथारषी/अि्थ-सरकथारषी 
प्रसिभूसि्यों के सलए (महथामथारषी के जवथाब 
में क्ूयई और वथाईसषीसषी कथा आ्योजन 
सक्यथा रथा)

2 बैंक ऑ् कनथाडथा एकसदवसषी्य और 
मषी्यथादषी रर्ो

हथाँ महथामथारषी के जवथाब में क्ूयई आ्योसजि 
सक्यथा रथा

3 ्ूयरो्षी्य कें द्षी्य 
बैंक

असिकिर एक सप्तथाह 
और 3 महषीने की अवसि

् था इ न - ्् ्ूय स नां ग 
्ररचथालन के रू् में 
आ्योसजि सक्यथा जथा 
सकिथा है

आससि खरषीद कथा्य्थक्रम अक्ूबर 2014 
में शरुू हुआ और 1 जलुथाई, 2022 को 
समथाप्त हुआ (्षीई्षी्षी भषी महथामथारषी के 
जवथाब में आ्योसजि सक्यथा ग्यथा)

4 बैंक ऑ् जथा्थान एक सथाल के सलए 
खरषीद, छह महषीने के 
सलए सबक्री

िषीन महषीने की 
असिकिम अवसि के 
सलए जमथा सा्ं थासवि्थक के 
बदले सवदशेषी मदु्था में 
ऋण

सबलों की ्रर्कविथा सिसर 
सबक्री सिसर के अगले सदन से 
िषीन महषीने के भषीिर होनषी 
चथासहए

सरकथारषी प्रसिभूसि्यों, वथासणसज्यक ्त्र, 
कॉ्गोरे्  बथाांड, ई्षीए् और जे-
आरईआई्षी में एकमशुि लेनदने

5 बैंक ऑ् कोरर्यथा असिकिर 7-सदवसषी्य 
अवसि

मौसद्क ससररषीकरण बथाांड की 
्रर्कविथा अवसि अ्ेक्थाकृि 
लांबषी होिषी है

सरकथार/सरकथार द्थारथा गथारा्ं षीकृि बॉनड में 
सषीसमि रू् से सांचथासलि

6 ससांगथा्रु कथा 
मौसद्क 
प्रथासिकरण

अांि:सदवसषी्य, 28-
सदन, 84-सदन

सवसनसद्थटि उदे्श्यों के 
सलए सवसनसद्थटि अवसि 
की एसजषीडषी-आरएमबषी 
सवै् ससुविथा

ससांगथा्रु कथा मौसद्क 
प्रथासिकरण (एमएएस) सबल 
4/12 सप्तथाह की अवसि के 
सलए जथारषी सकए जथािे हैं; 6 
महषीने/1 सथाल/2 सथाल के सलए 
एमएएस असरथा्यषी दर नो््स

7 सवेररगेस 
ररकसबैंक

7 सदन की ्रर्कविथा हथाँ 1-360 सदनों की ्रर्कविथा 
कथा ररकसबैंक प्रमथाण्त्र

सवषीसडश सरकथार के बॉनड 2015 से 
खरषीद ेजथा रहे रे; महथामथारषी के जवथाब में 
सदसांबर 2021 िक 700 सबसल्यन 
सवषीडन क्रोनथा के सरकथारषी/कवर/
नगर्थासलकथा/कॉ्गोरे्  बॉनड खरषीद ेगए
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क्र. 
स.ं

कें द्ी्य बैंक का 
नाि

पुनखवािीद ओएिओ मवदेशी िदु्ा सवैप कें द्ी्य बैंक मबल एकिशुत ओएिओ

8 ससवस नेशनल 
बैंक (एसएनबषी)

एक सदन से लेकर कई 
महषीनों की अवसि के 
रर्ो लेनदने; दसैनक 
रू् से आ्योसजि

जून 2012 अांि से कोई 
चलसनसि प्रदथान करने 
वथालषी सवदशेषी मदु्था सवै् 
बकथा्यथा नहीं

एक वष्थ की असिकिम अवसि 
के सलए एसएनबषी सबल जथारषी 
करनथा (जलुथाई 2012 से कोई 
बकथा्यथा नहीं)

सद्िषी्यक बथाजथार में एसएनबषी सबलों की 
खरषीद

9 बैंक ऑ् इांगलैंड सूचकथाांसकि दषीघथा्थवसि 
रर्ो 6 महषीने के सलए 
चलसनसि प्रदथान करिथा 
है; आकससमक मषी्यथादषी 
रे् ो ससुविथा 
आवश्यकिथा होने ्र 
ससक्र्य की जथािषी है

हथाँ सगल् और कॉर्ोरे्  बॉनड की आससि 
खरषीद ्ूरषी हो चकुी है और ्रर्कव 
प्रसिभूसि्यों के सलए कोई ्नुसन्थवेश नहीं 
सक्यथा जथा रहथा है

10 ्ेडरल ररज़व्थ 
प्रणथालषी

हथाँ हथाँ क्ूयई के सवसभनन दौर

11 दसक्ण अफ्ीकी 
ररज़व्थ बैंक

हथाँ हथाँ महथामथारषी के दौरथान सक्यथा ग्यथा

12 बैंक ऑ् रूस हथाँ 1-2 सदन की सवदशेषी 
मदु्था सवै् नषीलथामषी की 
्थाइन-्््ूयसनांग

बैंक ऑ् रसश्यथा के 3/6/12 
महषीने की अवसि के बथाांड

13 भथारिषी्य ररज़व्थ 
बैंक

हथाँ हथाँ हथाँ

स्रोत: कें द्षी्य बैंकों की वेबसथाइ े्ं (जलुथाई 2022 के मर्य में जथाांच की गई)।

Table 1: Open Market Operations – Select Country Practices (Concld.)
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सािणी 2: ऑपिशेन िड मवसि (मवशेर ओएिओ)
(₹ करोड)

मदनाकं  खिीद  मबक्री मनवल खिीद (+) / 
मबक्री (-)

घरोरणा नीलािी भुगतान अमिसूमचत िामश सवीकृत िामश अमिसूमचत िामश सवीकृत िामश

19-12-2019 23-12-2019 24-12-2019 10,000 10,000 10,000 6,825 3,175

26-12-2019 30-12-2019 31-12-2019 10,000 10,000 10,000 8,501 1,499

02-01-2020 06-01-2020 07-01-2020 10,000 10,000 10,000 10,000 0

16-01-2020 23-01-2020 24-01-2020 10,000 10,000 10,000 2,950 7,050

23-04-2020 27-04-2020 28-04-2020 10,000 10,000 10,000 10,000 0

29-06-2020 02-07-2020 03-07-2020 10,000 10,000 10,000 10,000 0

25-08-2020 27-08-2020 28-08-2020 10,000 10,000 10,000 10,000 0

31-08-2020 03-09-2020 04-09-2020 10,000 7,132 10,000 10,000 -2,868

07-09-2020 10-09-2020 11-09-2020 10,000 10,000 10,000 9,900 100

14-09-2020 17-09-2020 18-09-2020 10,000 10,000 10,000 10,000 0

24-09-2020 01-10-2020 05-10-2020 10,000 10,000 10,000 10,000 0

05-11-2020 12-11-2020 13-11-2020 10,000 10,000 10,000 10,000 0

12-11-2020 19-11-2020 20-11-2020 10,000 10,000 10,000 10,000 0

19-11-2020 26-11-2020 27-11-2020 10,000 10,000 10,000 10,000 0

11-12-2020 17-12-2020 18-12-2020 10,000 10,000 10,000 10,000 0

24-12-2020 30-12-2020 31-12-2020 10,000 10,000 10,000 10,000 0

31-12-2020 07-01-2021 08-01-2021 10,000 10,000 10,000 10,000 0

07-01-2021 14-01-2021 15-01-2021 10,000 10,000 10,000 10,000 0

15-02-2021 25-02-2021 26-02-2021 10,000 10,000 10,000 10,000 0

24-02-2021 04-03-2021 05-03-2021 15,000 15,000 15,000 15,000 0

04-03-2021 10-03-2021 12-03-2021 20,000 20,000 15,000 10,895 9,105

10-03-2021 18-03-2021 19-03-2021 10,000 10,000 10,000 4,750 5,250

18-03-2021 25-03-2021 26-03-2021 10,000 10,000 10,000 10,000 0

29-04-2021 06-05-2021 07-05-2021 10,000 10,000 10,000 10,000 0

20-09-2021 23-09-2021 24-09-2021 15,000 15,000 15,000 15,000 0

23-09-2021 30-09-2021 01-10-2021 15,000 15,000 15,000 15,000 0

कुल   2,85,000 2,82,132 2,80,000 2,58,821 23,311

स्रोत : आरबषीआई।




