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आरबीआई बलेुटिन नवबंर 2021

उठाना होगा। हमें एक गतिशील और लचीली अर्थव्यवस्था के 

लिए मजबूत लेखा परीक्षा की जरूरत है।

	 इसलिए, मैंने आज अपने सबंोधन के लिए आधनुिक वित्तीय 

प्रणाली में लेखा परीक्षा की भूमिका का विषय चनुा है। मैं निम्न से 

सबंन्धित विषयों पर चर्चा करूं गा, लेखापरीक्षा की भूमिका और 

इसके महत्व से सबंधंित क्षेत्रों; एक ससं्था के रूप में भारत के 

नियतं्रक एव ंमहालेखापरीक्षक (सीएजी) की भूमिका; वित्तीय क्षेत्र 

में एक नियामक और पर्यवेक्षक के रूप में लेखा परीक्षा के साथ 

आरबीआई का अनभुव; लेखापरीक्षा विफलताए ंक्यों होती हैं और 

उनका प्रभाव; आधनुिक लेखापरीक्षा उपकरणों को अपनाना; 

और लेखापरीक्षा की बदलती प्रकृति।

लेखापरीक्षा की उत्पत्ति

	 लेखापरीक्षा व्यवसाय की प्रारभंिक उत्पत्ति मध्यकालीन 

यूरोप में दखेी जा सकती है। ब्रिटिश राजकोष द्वारा बनाए गए पाइप 

रोल्स (वित्तीय अभिलेखों का सगं्रह) राजशाही के खातों की लेखा 

परीक्षा प्रक्रिया के कुछ शरुुआती लिखित वित्तीय रिकॉर्ड थे। 

यूनाइटेड किगडम के राष्ट्रीय अभिलेखागार में सबसे परुाना 

जीवित पाइप रोल वित्तीय वर्ष 1129-11301 को कवर करता है 

। तब से, यह पेशा मकु्त बाजारों की प्रतिस्पर्धी गतिशीलता से 

व्यवस्थित रूप से विकसित हुआ। हालाकँि, 19वीं शताब्दी के 

दौरान इंग्लैंड और अमेरिका में सीमित दयेता कंपनियों के विकास 

ने पेशेवर लेखाकारों और लेखा परीक्षकों की मांग पैदा की। ऐसी 

सीमित दयेता कंपनियों, विशेष रूप से रलेवे कंपनियों, से उत्पन्न 

दिवालिया और घोटालों से प्रेरित, अगं्रेजी कंपनी अधिनियम, 

1845 में पहली बार शेयरधारकों से बनी एक ऑडिट समिति द्वारा 

कुछ कंपनियों के खातों की अर्ध-वार्षिक ऑडिट की आवश्यकता 

अपेक्षित की गई 2।

	 मझेु आज यहां भारतीय लेखा परीक्षा और लेखा सेवा 
(आईएएएस) के परिवीक्षाधीनों और अन्य अधिकारियों को 
सबंोधित करने के लिए राष्ट्रीय लेखा परीक्षा और लेखा अकादमी 
(एनएएए), शिमला में आकर बहुत खशुी हो रही है। परिवीक्षाधीनों 
के लिए, यह एक ऐसा समय है जब वे सार्वजनिक वित्त और शासन 
में जवाबदहेी और पारदर्शिता के प्रमखु ध्वजवाहक के रूप में राष्ट्र 
की सेवा में यात्रा शरुू कर रहे हैं।

	कि सी भी दशे की समग्र प्रगति में सिविल सर्विसेज की अहम 
भूमिका होती है। वे हमार ेदशे के विकास और विकास में अतंर्निहित 
स्टील फ्रे म हैं। सिविल सेवाओ ंके भीतर, भारतीय लेखा परीक्षा 
और लेखा सेवा सघं और राज्य सरकारों और सार्वजनिक क्षेत्र के 
सगंठनों के खातों की लेखा परीक्षा के लिए जिम्मेदार है। यह राज्य 
सरकारों के खातों के रखरखाव और लेखा परीक्षा के लिए भी 
जिम्मेदार है। सार्वजनिक व्यय के लिए जवाबदहेी ढांचे को 
सचंालित करके शासन और पारदर्शिता में सधुार लाने में 
लेखापरीक्षा तंत्र की महत्वपूर्ण भूमिका है।

	वि श्व स्तर पर एकीकृत अर्थव्यवस्था में, निष्पक्ष और निष्पक्ष 
ऑडिट न केवल एक घरलूे चितंा है, बल्कि वैश्विक स्तर पर हमारी 
प्रतिष्ठा और विश्वसनीयता को बढ़ाने का एक साधन भी है। यह 
कठिन समय, जैसे कि हम अभी कोविड-19 महामारी के कारण 
गजुर रहे हैं, के दौरान अधिक महत्व रखता है। वित्तीय बाजारों की 
बढ़ती जटिलता और कुशल ससंाधन आवटंन के बार ेमें जनता से 
उच्च उम्मीदों के साथ, लेखा परीक्षा की भूमिका और भी महत्वपूर्ण 
हो गई है। जैसा कि भारत तेजी से बढ़ने की इच्छा रखता है, सभी 
हितधारकों को वित्तीय प्रदर्शन पर अधिक आश्वासन प्रदान करने 
के लिए लेखा परीक्षकों की विशेषज्ञता और स्वतत्रता का लाभ 

आधुनिक वित्तीय प्रणाली में  
लेखापरीक्षा की भूमिका*

शक्तिकांत दास

*	 श्री शक्तिकांत दास, गवर्नर, भारतीय रिज़र्व बैंक का सम्बोधन - 25 अक्टूबर, 2021 
- नेशनल एकेडमी ऑफ ऑडिट एडं अकाउंट्स (एनएएए), शिमला में।

1	 https://www.nationalarchives.gov.uk/help-with-your-research/research-
guides/medieval-financial-records-pipe-rolls-1130-1300/

2	 ऑडिट फर्मों और नेटवर्क  को विनियमित करने पर विशेषज्ञों की समिति के निष्कर्षों 
और सिफारिशों पर रिपोर्ट , अक्टूबर 2018, कॉर्पोरटे मामलों के मंत्रालय
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	 भारतीय सदंर्भ में, लेखा और लेखा परीक्षा का इतिहास बहुत 
लंबा है। कौटिल्य द्वारा लिखित अर्थशास्त्र में सार्वजनिक वित्त के 
लेखा और लेखा परीक्षा पर विस्तृत नियम निर्धारित किए गए थे। 
अर्थशास्त्र में "…..सभी प्रकार के राजस्व का सगं्रह और लेखा-
परीक्षा" का उल्लेख है और आगे कहा गया है कि "….. आषाढ़ के 
महीने में लेखा प्रस्तुत किया जाएगा ……… वे लेखाकार जो 
समय पर खदु को प्रस्तुत नहीं करते हैं या शदु्ध राजस्व के साथ 
अपनी खाता बही प्रस्तुत न करें, उनसे दये राशि का दस गनुा 
जरु्माना लगाया जाएगा3।

	 बहुत बाद के इतिहास में, 1858 में महालेखाकार का 
कार्यालय स्थापित किया गया था, जो बाद में नियतं्रक और 
महालेखा परीक्षक का कार्यालय बन गया। जहां तक निजी क्षेत्र का 
सबंधं है, यूरोप में विकास के बाद, भारतीय कंपनी अधिनियम 
1866, ने सयंकु्त स्टॉक कंपनियों के लिए एक वर्ष में कम से कम 
एक बार, एक लेखा परीक्षक द्वारा अपने खातों का सत्यापन 
कराना अनिवार्य कर दिया।

लेखापरीक्षा की भूमिका और महत्व

	 जैसा कि आप जानते होंगे, लेखा परीक्षा को एक उद्यम के 
खातों और अभिलेखों की एक परीक्षा के रूप में परिभाषित किया 
जा सकता है ताकि यह प्रमाणित किया जा सके कि लाभ और 
हानि खाता और बैलेंस शीट ठीक से तैयार की गई है ताकि यह 
एक व्यापार के मामलों की वित्तीय स्थिति सही और निष्पक्ष रूप 
से प्रदर्शित कर।े लेखापरीक्षा की आवश्यकता पर विचार करने के 
लिए, हमें यह समझना होगा कि उपलब्ध साक्ष्यों और सूचनाओ ं
के आधार पर आर्थिक निर्णय तेजी से किए जा रहे हैं।

	 गलत जानकारी से उपेष्टतम निर्णय या अतिरिक्त ससंाधन 
आबटंन हो सकता है, जो न तो सार्वजनिक हित में होगा जहां एक 
सार्वजनिक प्राधिकरण शामिल है, न ही व्यक्तिगत हितधारकों के 
हित में। बैंकिग क्षेत्र से एक उदाहरण दनेे के लिए, यदि कोई बैंक 
गलत और भ्रामक वित्तीय विवरणों के आधार पर ऋण स्वीकृत 
करता है और उधारकर्ता कंपनी अतंतः चकुाने में असमर्थ होती 
है, तो बैंक मूलधन और ब्याज दोनों को खो दतेा है। नकुसान के 

अलावा, यह बैंक को जोखिम से बचा सकता है और अन्य योग्य 
कंपनियों को बैंक फंडिग से वचंित कर सकता है। वैकल्पिक रूप 
से, बैंक अन्य उधारकर्ताओ ंसे उच्च ब्याज दर वसूल कर इस 
नकुसान की भरपाई करने का प्रयास कर सकता है, जिसके 
परिणामस्वरूप ऐसे उधारकर्ताओ ंमें गैर-व्यवहार्यता के बीज बोने 
के अलावा, समाज के लिए उच्च ब्याज लागत की स्थिति पैदा 
होती है। अतंत: दांव पर जमाकर्ताओ ंके पैसे की सरुक्षा होगी।

	 अविश्वसनीय जानकारी की समस्या को दूर करने के लिए, 
एक आश्वासन तंत्र विकसित करने की आवश्यकता है, जो निर्णय 
लेने वालों को उन्हें प्रदान की जा रही जानकारी की गणुवत्ता और 
सटीकता के बार ेमें स्वतत्र आश्वासन प्रदान करता है। ऐसा तंत्र 
आतंरिक और बाह्य दोनों, लेखापरीक्षा तंत्र के माध्यम से प्रदान 
किया जाता है।

	 सूचनात्मक, सटीक, विश्वसनीय और विश्लेषणात्मक ऑडिट 
रिपोर्ट  वित्तीय स्थिरता और विकास दोनों के लिए अनिवार्य हैं। 
लेखा परीक्षकों की प्राथमिक भूमिका एजेंसी की समस्याओ ंको 
हल करना है। एजेंट (प्रबधंन या सरकारी विभाग/सार्वजनिक निधि 
के उपयोगकर्ता) और प्रिंसिपल (शेयरधारक, निवेशक और 
जनता) के बीच सूचना विषमता के कारण एजेंसी की समस्याए ं
उत्पन्न होती हैं। एजेंसी की समस्याओ ंको हल करने के लिए, 
सबसे व्यापक रूप से उपयोग किए जाने वाले उपकरणों में से एक 
है लेखा परीक्षकों को द्वारपाल के रूप में कार्य करने के लिए नामित 
करना, चाहे वह पूजंी बाजार के लिए हो या सार्वजनिक धन के 
लिए। इस प्रकार, लेखा परीक्षक की स्वतत्रता और लेखा परीक्षा के 
पेशे में नैतिकता की भूमिका दो सबसे महत्वपूर्ण पहलू हैं जिन पर 
हमारा ध्यान आकर्षित करना चाहिए।

	 सार्वजनिक क्षेत्र के मामले में, लेखा परीक्षा सशुासन की 
आधारशिला है। निष्पक्ष और वस्तुनिष्ठ मूल्यांकन प्रदान करके कि 
क्या सार्वजनिक ससंाधनों का प्रबंधन जिम्मेदारी से और प्रभावी 
ढंग से इच्छित परिणाम प्राप्त करने के लिए किया जाता है, एक 
निष्पक्ष लेखा परीक्षा नागरिकों और हितधारकों के बीच विश्वास 
पैदा करता है। जैसा कि वे कहते हैं, सार्वजनिक क्षेत्र के लेखा 
परीक्षकों की रिपोर्ट  में बेहतर निरीक्षण, अतंर्दृष्टि और दूरदर्शिता 
की सवुिधा होनी चाहिए। 'निगरानी' से पता चलता है कि क्या 3	 कौटिल्य का अर्थशास्त्र आर. शामाशास्त्री द्वारा अगं्रेजी में अनूदित
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सार्वजनिक क्षेत्र की ससं्थाए ंवह कर रही हैं जो उन्हें नियमों और 
प्रक्रियाओ ंके अनसुार करना चाहिए। 'अतंर्दृष्टि' सार्वजनिक क्षेत्र के 
कार्यक्रमों, नीतियों, सचंालन और परिणामों का एक स्वतत्र 
मूल्यांकन प्रदान करके निर्णय लेने वालों की सहायता करती है। 
'दूरदर्शिता' प्रवतृ्तियों और उभरती चनुौतियों की पहचान करती है। 
लेखापरीक्षक इनमें से प्रत्येक भूमिका को पूरा करने के लिए 
वित्तीय लेखा परीक्षा, प्रदर्शन लेखा परीक्षा और सलाहकार 
सेवाओ ंजैसे उपकरणों का उपयोग कर सकते हैं।4

भारत के नियतं्रक और महालेखापरीक्षक (सीएजी) की ससं्था 
की भूमिका और महत्व

	 हमार े जैसे प्रतिनिधि लोकतंत्र में, सार्वजनिक ससं्थान 
नागरिकों के हितों की सेवा के लिए कार्य करते हैं, जिसके द्वारा 
सार्वजनिक निधियों का "सर्वहित" के लिए व्यय या निवेश किया 
जाता है। भारत के नियतं्रक और महालेखापरीक्षक (सीएजी) दशे 
के सर्वोच्च लेखा परीक्षा ससं्थान के रूप में एक ओर नागरिकों 
और ससंद के मध्य और दूसरी ओर सार्वजनिक ससं्थानों/ 
विभागों के बीच महत्वपूर्ण कड़ी के रूप में कार्य करते हैं। यह 
सार्वजनिक क्षेत्र के व्यावहारिक आचरण और परिचालनों की 
नियमित और स्वतत्र परीक्षा के साथ-साथ समीक्षा के अधीन 
होता है। इतनी बड़ी जिम्मेदारियों के साथ सार्वजनिक ससं्थानों के 
वित्तीय, अनपुालन और निष्पादन लेखा परीक्षा के माध्यम से 
सीएजी की लेखा परीक्षा प्रक्रियाए,ं मखु्य रूप से दशे में करदाताओ ं
से प्राप्त सार्वजनिक निधियों के उपयोग के लिए जवाबदहेी और 
वैधता के स्तर को बढ़ाती हैं। सीएजी द्वारा दी गई प्रतिक्रिया के 
आधार पर सार्वजनिक निधियों के आबंटन पर भविष्य में निर्णय, 
पथ-परिवर्तन के लिए कार्यान्वयन अतंराल की समय पर पहचान 
के माध्यम से या परिणाम सफल होने पर प्रतिकृति के लिए  
जाते हैं।

वित्तीय क्षेत्र का अनभुव और लेखा परीक्षकों का महत्व

	 मझेु विश्वास है कि आप अपने नियमित प्रशिक्षण कार्यक्रम में 
लोक वित्त और सरकार की लेखा परीक्षा और लोक लेखा के 
विषय को समझ पा रहे होंगे। इसलिए मैं बैंकों, गैर-बैंकिग वित्तीय 
कंपनियों (एनबीएफसी) और अन्य वित्तीय ससं्थाओ ं में लेखा 

परीक्षा कार्य पर एक वित्तीय क्षेत्र विनियामक और पर्यवेक्षक के रूप 
में रिज़र्व बैंक के विशेष दृष्टिकोण साझा करना चाहूगंा।

	कि सी अर्थव्यवस्था और वित्तीय बाजारों की स्थिरता और 
वदृ्धि उसके हितधारकों के बीच विश्वास पर निर्भर है। ऐसे विश्वास 
को हल्के  में नहीं लिया जा सकता है। अर्थव्यवस्था के अधिक 
खलेुपन और प्रौद्योगिकी के आगमन की बदौलत सूचना प्रवाह के 
तीव्र सचंरण के साथ, यह प्रणाली में विश्वसनीयता और विश्वास 
सनुिश्चित करने के लिए सर्वोपरि हो गया है। सांविधिक लेखापरीक्षक 
लेखापरीक्षित वित्तीय विवरणों पर बाजार का विश्वास बनाए रखने 
में महत्वपूर्ण भूमिका निभाते हैं। बैंकिग उद्योग में, यह ध्यान में 
रखते हुए कि बैंक सार्वजनिक जमाराशियां रखते हैं, यह सार्वजनिक 
भूमिका वित्तीय स्थिरता के लिए विशेष रूप से प्रासगंिक है। ऐसी 
सार्वजनिक भूमिका की प्रभावशीलता के लिए लेखापरीक्षा गणुवत्ता 
महत्वपूर्ण है। इसके अलावा, सांविधिक लेखापरीक्षक का यह 
कर्तव्य है कि वह बैंकों और अन्य विनियमित ससं्थाओ ंकी लेखा 
परीक्षा से उत्पन्न होने वाले भौतिक महत्व के मामलों पर सीधे 
पर्यवेक्षक (आरबीआई) को रिपोर्ट  कर।े इन कारणों से बैंकों और 
एनबीएफसी के पर्यवेक्षक के रूप में आरबीआई की विनियमित 
ससं्थाओ ंमें सांविधिक लेखा परीक्षक द्वारा लेखा परीखा के तरीके 
में गहरी दिलचस्पी है।

	 इसलिए रिज़र्व बैंक का पर्यवेक्षण, विशेष रूप से अतंराल की 
पहचान से सबंधंित आस्ति गणुवत्ता, आस्ति गणुवत्ता का 
मूल्यांकन और नवोन्मेषी लेखा पद्धतियों, यदि कोई हो, जो 
विनियमित ससं्थाओ ंके पूजंी आधार और उनकी व्यवहार्यता पर 
एक बड़ा प्रभाव डाल सकता है, से सबंधंित लेखापरीक्षा गणुवत्ता 
पर विशेष रूप से ध्यान कें द्रित करता है। चल रही चितंा के रूप में। 
बचाव के पहले बाह्य उपाय होने के नाते, पर्यवेक्षित ससं्थाओ ंमें 
इसकी विफलता प्रमखु मदु्दों और जोखिमों की समय पर पहचान 
पर प्रतिकूल प्रभाव डालेगी।

	 जोखिम प्रबधंन की जिम्मेदारी मखु्य रूप से पर्यवेक्षित 
ससं्थाओ ंकी स्वय ंकी होती है; हालांकि, नियतं्रण अतंराल को 
पाटने और बोर्ड और निर्णय लेने वालों को आश्वासन प्रदान करने 
के लिए मौजूदा फ्रे मवर्क  की उपयकु्तता की जांच करने हेत ु
प्रणालीगत स्तर पर लेखापरीक्षा की भी एक महत्वपूर्ण  
भूमिका है।

4 	 आतंरिक लेखा परीक्षक ससं्थान (जनवरी 2012), पूरक मार्गदर्शन: सार्वजनिक क्षेत्र 
के शासन में लेखा परीक्षा की भूमिका
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लेखापरीक्षा विफलताए ंऔर ससं्था/ प्रणाली पर उनका प्रभाव

	 सामान्यीकरण के बिना यह कहा जा सकता है कि आमतौर 
पर समस्याए ंतब उत्पन्न होती हैं जब स्वय ंलेखा परीक्षकों की 
स्वतत्रता से समझौता किया जाता है या लेखा परीक्षकों में अपनी 
भूमिका निभाने में योग्यता की कमी होती है। लेखा परीक्षकों की 
स्वतत्रता से समझौता करने से नैतिक खतरा हो सकता है। इस 
प्रकार, लेखापरीक्षकों को उनके काम की विश्वसनीयता बढ़ाने के 
लिए अधिक जांच और विनियमन के अधीन किया जाता है ।

	 लेखा परीक्षा की महत्वपूर्ण भूमिकाओ ंमें से एक तथाकथित 
स्मार्ट  लेखांकन प्रथाओ,ं यदि कोई हो, की जाचँ करना है, जिनका 
प्रयोग प्रबधंन द्वारा लाभ को बढ़ा-चढ़ा कर बताने या व्यय/ 
दयेताओ ंको कम करके बताने हेत ुकिया जाता है। मैं हमार ेद्वारा 
अवलोकित ऐसी स्मार्ट  लेखा पद्धतियों के कुछ उदाहरण प्रस्तुत 
करना चाहूगंा।

i.	 आईएनडी-एएस को भारत में सभी सूचीबद्ध कंपनियों 
(बैंकों के अलावा), जिसमें गैर-बैंकिग वित्तीय कंपनियां 
(एनबीएफसी) शामिल हैं, के लिए लागू किया गया है 
जिनकी निवल मालियत ₹250 करोड़ से अधिक है। 
आईएनडी-एएस पिछले लेखांकन मानकों की तलुना में 
एक सिद्धांत-आधारित मानक है, जो अधिक 
निर्देशात्मक थे। आईएनडी-एएस के भीतर, आईएनडी-
एएस 109 अपेक्षित ऋण हानि दृष्टिकोण के साथ 
प्रबधंन को अपनी वित्तीय परिसपंत्तियों के लिए 
प्रावधान की आवश्यकता को निर्धारित करने में विवेक 
और निर्णय का प्रयोग करने की अनमुति दतेा है। 
मूल्यांकन का ऐसा लचीलापन और प्रगतिशील स्वरूप, 
हालांकि, 'मॉडल जोखिम' उत्पन्न करता है, यानी, 
मॉडल गलत धारणाओ ंपर भरोसा कर सकता है और 
वास्तविक जीवन के परिदृश्यों का प्रतिनिधित्व करने से 
भटक सकता है। ऐसा कई मामलों में दखेा गया है। 
इसलिए, लेखा परीक्षकों से अपेक्षा की जाती है कि वे 
ससं्थाओ ं द्वारा उपयोग किए जाने वाले मॉडल का 
परीक्षण करें, प्रबधंन को चनुौती दें और मॉडल 
आउटपटु को मान्य करें।

ii.	 हाल ही में, ‘स्वतत्र सवं्यवहार' सिद्धांत और कीमत 
अतंरण प्रणाली का पालन किए बिना सबंधंित पक्ष के 

लेनदनेों के कई उदाहरण दखेे गए हैं। विभिन्न माध्यमों 
द्वारा निधियों के विचलन और/ या सबंधंित पक्षों को 
लाभ के अतंरण के उदाहरण हैं - अनकूुल शर्तों पर 
अतंःसमूह ऋण, लेनदने के अधिक या कम बीजक 
बनाना, उचित मूल्यांकन के बिना आस्ति अतंरण, 
आदि। लेखा परीक्षकों को सबंधंित या सबंधंित पक्ष के 
लेनदनेों की जांच करने हेत ुउन्हें पहचानने और पूरी 
तरह से जाचँने की आवश्यकता है ताकि यह सनुिश्चित 
किया जा सके कि आय या आस्तियों का कोई अनचुित 
हस्तांतरण नहीं हो रहा है।

iii.	 हमने अपारदर्शी तकनीकी साधनों (आईटी ब्लैक 
बॉक्स) को नियोजित करके वित्तीय विवरणों की 
वास्तविक प्रकृति के हेरफेर और गलत विवरण के 
मामले भी दखेे हैं। कुछ ससं्थाओ ं द्वारा वास्तविक 
लेनदनेों को आईटी समाधानों की विभिन्न परतों के 
नीचे छिपाया जाता है। इस प्रकार, लेखा परीक्षकों को 
व्यावहारिक तकनीकी ज्ञान होना चाहिए और छिपे हुए 
लेनदनेों की वास्तविक प्रकृति का पता लगाने के लिए 
सूचना प्रौद्योगिकी की परतों को 'भेदने' में सक्षम होना 
चाहिए।

	 ऐसी अवांछनीय प्रथाओ ंऔर सरंचनाओ ंको लेखापरीक्षकों 
का ध्यान आकर्षित करना चाहिए। चूकंि वित्तीय प्रणाली के 
पर्यवेक्षक के रूप में आरबीआई लेखा परीक्षकों द्वारा किए गए 
कार्यों पर निर्भर होता है और लाभ उठाता है, अनभुवी लेखा 
परीक्षकों को उनकी रिपोर्टिंग की गणुवत्ता में सधुार के लिए 
विभिन्न मंचों के माध्यम से सवेंदनशील बनाया जा रहा है। हम 
ऑडिट की गणुवत्ता और गहन सधुार के लिए वैयक्तिक लेखा 
परीक्षकों, लेखा परीक्षा फर्मों और भारतीय सनदी लेखाकार 
ससं्थान (आईसीएआई) के साथ लगातार काम कर रहे हैं। इस 
क्षेत्र में बहुत काम किया गया है, लेकिन अभी बहुत कुछ करने की 
जरूरत है।

सशुासन के लिए आचार सहंिता

	 एक सबंधंित मदु्दा व्यवसायों के लिए आचार सहंिता का 
महत्व है ताकि यह सनुिश्चित हो सके कि ससं्था में हर कोई मिशन, 
मूल्यों और मार्गदर्शक सिद्धांतों पर स्पष्ट है। नैतिक व्यवहार कानून 
और विनियमों द्वारा आवश्यक न्यूनतम से कहीं अधिक होता है। 
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यह पहलू लेखापरीक्षा सहित विभिन्न आश्वासन तंत्रों की 
प्रभावकारिता और मजबूती के साथ घनिष्ठ रूप से जडु़ा हुआ है। 
अपने कार्यों के माध्यम से नैतिक आचरण के महत्व के प्रदर्शन की 
जिम्मेदारी प्रबधंन की है। जबकि यह सभी व्यवसायों के लिए 
प्रासगंिक है, यह वित्तीय ससं्थानों के लिए और भी महत्वपूर्ण है, 
जो जनता के विश्वास और जमाकर्ता की राशि को प्रत्ययी क्षमता 
में रखते हैं। रिज़र्व बैंक बारबंार बैंकों और एनबीएफसी में मजबूत 
अभिशासन फ्रे मवर्क  के महत्व पर जोर दतेा रहा है। इस तरह के 
फ्रे मवर्क  को पारदर्शिता, विवेकपूर्ण व्यापार कार्यनीति, प्रभावी 
जोखिम प्रबधंन और एक सदुृढ़ अनपुालन ससं्कृ ति के सिद्धांतों 
पर बनाया जाना है। वित्तीय क्षेत्र की ससं्थाओ,ं लेखा परीक्षा 
समदुाय और वित्तीय क्षेत्र के विनियामकों और पर्यवेक्षकों को एक 
साथ काम करना होगा और एक सदुृढ़ और आत्मनिर्भर वित्तीय 
क्षेत्र के निर्माण के लिए सशुासन और नैतिक प्रथाओ ंको सनुिश्चित 
करने के लिए सक्रिय कदम उठाने होंगे।

आधुनिक लेखा परीक्षा साधन और सबंधंित मदु्दों को अपनाना

	 इस डिजिटल यगु में, वित्तीय लेखांकन और इसके समेकन 
के तरीके में बड़े परिवर्तन हुए हैं। लेखा-परीक्षा का पेशा तकनीक 
को अपनाने में पिछड़ नहीं सकता। नई तकनीकों के निरतंर 
उन्नयन और एकीकरण के माध्यम से कंप्यूटर असिस्टेड ऑडिट 
टूल्स एडं टेक्निक्स (सीएएटीटी) जैसे तकनीकी उपकरणों को 
अपनाने से लेखा परीक्षा में काफी दक्षता आएगी। समानांतर में, 
यह ध्यान में रखा जाना चाहिए कि लेखा परीक्षा के लिए ऐसे 
तकनीकी साधनों को अपनाना पेशेवर निर्णय को प्रतिस्थापित 
नहीं कर सकता है। इसलिए, लेखापरीक्षा में प्रौद्योगिकी उपकरणों 
को एकीकृत करते समय हमेशा एक समग्र दृष्टिकोण की 
आवश्यकता होगी।

आरबीआई की पर्यवेक्षित ससं्थाओ ंकी लेखापरीक्षा

	 अब मैं भारतीय रिज़र्व बैंक द्वारा अपनी पर्यवेक्षित ससं्थाओ ं
में लेखापरीक्षा कार्य में सधुार लाने के लिए पिछले कुछ वर्षों में 
उठाए गए कुछ कदमों पर आता हू।ं

(i)	 रिज़र्व बैंक स्पष्ट है कि वित्तीय स्थिरता, अन्य बातों के 
अलावा, बाजार के विश्वास पर निर्भर करती है जो 
निवेशक / हितधारक के विश्वास से उपजा है। यह बदले 
में, वित्तीय रिपोर्टिंग की गणुवत्ता से प्रभावित होता है। 

हमारा उद्देश्य यह सनुिश्चित करना है कि बैंक अपने 
वित्तीय विवरणों में सभी महत्वपूर्ण सूचनाओ ंका पूर्ण 
और निष्पक्ष प्रकटीकरण करें। आरबीआई द्वारा कुछ 
अनिवार्य प्रकटीकरण इस प्रकार हैं:

•	निय ामक पूजंी की सरंचना का विवरण ताकि 
हितधारक पूजंी की गणुवत्ता को समझ सकें ;

•	 अनर्जक आस्तियों (एनपीए) में सचंलन के साथ-
साथ अग्रिमों की गणुवत्ता का विवरण उन पर 
धारित प्रावधानों के साथ;

•	 लंबित शिकायतों का विवरण, शिकायतों के प्रमखु 
आधार और उनका निपटान।

(ii)	सित बर 2020 में, आरबीआई ने लॉन्ग फॉर्म ऑडिट 
रिपोर्ट  (एलएफएआर) के लिए प्रारूप को सशंोधित 
किया था ताकि बैंकिग पर्यवेक्षण (बीसीबीएस) पर 
बासेल कमेटी ऑन बैंकिग सपुरविजन (बीसीबीएस) 
दस्तावेज़ में "बैंकों की बाहरी लेखा परीक्षा" में बताई गई 
विवेकपूर्ण पर्यवेक्षी आवश्यकताओ ं के कवरजे को 
बढ़ाकर इसके उपयोगिता को बढ़ाया जा सके।

(iii)	 अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों (एससीबी) में जोखिम-
आधारित आतंरिक लेखा परीक्षा (आरबीआईए) 
प्रणाली, जिसे 2002 में शरुू किया गया था और 
जनवरी 2021 में और मजबूत किया गया था। इसके 
बाद बड़े एनबीएफसी और शहरी सहकारी बैंकों 
(यूसीबी) के लिए फरवरी 2021 में दिशानिर्देश जारी 
किए गए थे जिसमें ऐसी ससं्थाओ ं के लिए व्यापक 
सिद्धांतों को निर्धारित करते हुए धीर-ेधीर ेआरबीआईए 
प्रणाली की ओर बढ़ने के बार ेमें ज़िक्र था।

(iv)	 अप्रैल 2021 में, आरबीआई ने वाणिज्यिक बैंकों, 
शहरी सहकारी बैंकों और एनबीएफसी में सांविधिक 
लेखा परीक्षकों की नियकु्ति के लिए दिशानिर्देशों को 
अद्यतन किया है, जो लेखा परीक्षकों की स्वतत्रता 
सनुिश्चित करने, लेखा परीक्षक नियकु्तियों में हितों के 
टकराव से बचने और और लेखापरीक्षा के मानक और 
गणुवत्ता में सधुार के लिए स्वामित्व-तटस्थ लेखा 
परीक्षा नियमों को लागू करते हैं।
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	 आरबीआई ने बैंकों और एनबीएफसी में सचंालन और 
जोखिम प्रबधंन में सधुार के लिए कई उपाय किए हैं। इनमें अप्रैल 
2021 में अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों में कॉर्पोरटे प्रशासन पर 
अद्यतन दिशानिर्देश जारी करना शामिल है। एससीबी में मखु्य 
जोखिम अधिकारियों (सीआरओ) की भूमिका को मजबूत किया 
गया है और बड़े एनबीएफसी और यूसीबी में सीआरओ की 
आवश्यकता अनिवार्य कर दी गई है। कोर निवेश कंपनियों 
(सीआईसी) से सबंधंित तपन र ेसमिति की सिफारिशों को लागू 
करके जटिल समूह सरंचनाओ ंको सरल बनाने के लिए कदम 
उठाए गए हैं। 22 अक्टूबर, 2021 को एनबीएफसी के पैमाने पर 
आधारित विनियमन के लिए एक फ्रे मवर्क  की घोषणा की गई है।

निष्कर्ष

	 वैश्वीकरण और वित्तीय प्रणाली की बढ़ती जटिलता के साथ, 
एक ठोस, स्थिर और जीवतं वित्तीय प्रणाली के लिए और लोगों के 
भलाई के लिए लेखा परीक्षा महत्वपूर्ण हो गई है। लेखापरीक्षकों को 
निरतंर आधार पर कौशल को अद्यतन और उन्नत करने और 
अपने कार्य को सबसे प्रभावी तरीके से करने की आवश्यकता है। 

आने वाले समय में लेखा परीक्षक की प्रोफाइल एक महत्वपूर्ण 
लेकिन रचनात्मक चनुौती दनेे वाली होगी, जिसमें सार्वजनिक 
हित और लेखा परीक्षा की गणुवत्ता पर स्पष्ट ध्यान दिया जाएगा। 
सकं्षेप में, और भी अधिक पेशेवर, योग्य, निष्पक्ष, सिद्धांत 
सचंालित, नैतिकता और जागरूकता और दूरदर्शिता प्रदर्शित 
करने की आवश्यकता है।

	 मझेु विश्वास है कि आप सभी सिविल सेवा और सीएजी की 
ससं्था की सर्वोच्च विरासत के मशाल वाहक के रूप में कार्य करेंगे 
और राष्ट्रीय लेखा परीक्षा तथा लेखा अकादमी की - लोक हितार्थ 
सत्यनिष्ठा (जनहित के लिए सत्य के प्रति वचनबद्धता) के लक्ष्य 
को आत्मसात करके जवाबदहेी, पारदर्शिता, अखंडता और 
निष्पक्षता के सिद्धांतों को बनाए रखेंगे जो एक अच्छे लोक सेवक 
की आवश्यक विशेषताए ंहैं।

	 इसके साथ, मैं अपनी बात समाप्त करता हू ंऔर आप सभी 
के लिए भारतीय लेखा परीक्षा और लेखा सेवा में अच्छे भविष्य की 
कामना करता हू।ं
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उजागर किया। इसलिए, आरबीआई ने इन अतंरालों के मूल 
कारणों की पहचान करने के लिए पर्यवेक्षण के साथ-साथ पर्यवेक्षित 
ससं्थाओ ं(एसई) में मौजूदा प्रथाओ ंके प्रति अपने दृष्टिकोण की 
समीक्षा की। तदनसुार, इन कमजोरियों को दूर करने पर अधिक 
ध्यान कें द्रित करने के लिए हाल की अवधि में पर्यवेक्षी दृष्टिकोण 
को फिर से निर्धारित किया गया था।

	 इसलिए आज के अपने सबंोधन में, मैं अपने पर्यवेक्षी 
दृष्टिकोण में लाए गए परिवर्तनों के साथ-साथ वित्तीय ससं्थाओ ंसे 
हमारी अपेक्षाओ ं में परिवर्तन के बार े में बात करना चाहूगंा। 
पर्यवेक्षण के समग्र उद्देश्य को ध्यान में रखते हुए अर्थात “वित्तीय 
ससं्थाओ ंकी सरुक्षा, सदुृढ़ता और आघात सहनीयता सनुिश्चित 
करना, जिससे द्वारा जमाकर्ता के हितों की रक्षा करना और वित्तीय 
स्थिरता बनाए रखना”।

अभिशासन

	 मैं अभिशासन के मदु्दे से शरुुआत करना चाहूगंा। कॉरपोरटे 
अभिशासन किसी भी उद्यम के लिए आधारशिला है, लेकिन बैंकों 
के लिए, इसका अलग रुख और महत्व है। यह सर्वविदित है कि 
बैंक उन सेवाओ ंके मामले में विशेष हैं जो वे प्रदान करते हैं और 
इन सेवाओ ंको प्रदान करते समय वे जिन खंडों को छूते हैं। वित्तीय 
मध्यस्थता और परिपक्वता परिवर्तन करना, भगुतान और 
निपटान सेवाए ंप्रदान करना, सूचना विषमताओ ंको कम करना, 
और जमा जटुाने में सलंग्न होकर, बैंक अर्थव्यवस्था की वदृ्धि में 
उत्प्रेरक के रूप में कार्य करते हैं। सबसे महत्वपूर्ण बात यह है कि 
उन्हें गैर-सपंार्श्विक सार्वजनिक जमाराशियों को जटुाने और उच्च 
स्तर के लीवरजे के साथ परिचालन करने का विशेषाधिकार प्राप्त 
है। बैंकों और एनबीएफसी की नकारात्मक बाह्यताए ं किसी भी  
गैर-वित्तीय इकाई की तलुना में उनकी अतंर-सबंद्धता के कारण 
बहुत अधिक हैं। इसलिए, विश्व स्तर पर, बैंकों को बहुत बारीकी से 
विनियमित और पर्यवेक्षित किया जाता है।

	य ह भी सब जानते हैं कि शेयरधारक अपनी पूजंी पर 
प्रतिलाभ को अधिकतम करने से प्रेरित होते हैं। लेकिन बैंकों में, 
इस उद्देश्य को बड़े पैमाने पर जमाकर्ताओ ंसे जटुाए गए ससंाधनों 
के माध्यम से प्राप्त किया जाता है। इसलिए, सार्वजनिक ससंाधनों 
के भडंार के रूप में, बैंकों को उचित अभिशासन मानकों को 
डिजाइन करने और जनता के विश्वास के योग्य होने के लिए 

	बि जनेस स्टैंडर्ड द्वारा आयोजित इस वार्षिक बीएफएसआई 
शिखर सम्मेलन में सभी प्रतिष्ठित पदाधिकारियों और प्रतिभागियों 
को एक बहुत ही शभु सधं्या। पिछले कुछ दिनों में शिखर सम्मेलन 
में बैंकिग और वित्तीय क्षेत्र से सबंधंित कई सामयिक मदु्दों पर 
उत्कृ ष्ट चर्चा हुई और कुछ बहुत उपयोगी अतंर्दृष्टि प्राप्त हुई है।

	 आज की चर्चा का विषय ‘बैंक का निजीकरण: 1969 का 
निरसन’ है, जो लंबे समय से सबसे व्यापक रूप से बहस किए गए 
मदु्दों में से एक है। इस विषय पर विस्तृत विचार-विमर्श प्रतिष्ठित 
व्यक्तियों के एक पैनल द्वारा अलग से निर्धारित किया जाता है। 
रिज़र्व बैंक का नियामक और पर्यवेक्षी दृष्टिकोण मोटे तौर पर 
स्वामित्व तटस्थ दृष्टिकोण से प्रेरित है, जिसमें वित्तीय स्थिरता 
और इसकी वित्तीय ससं्थाओ ंकी आघात सहनीयता सनुिश्चित 
करने पर ध्यान कें द्रित किया गया है। उदारीकरण के बाद बैंकिग 
प्रथाओ ंका तेजी से विकास हुआ। दशे के लगातार बदलते वित्तीय 
परिदृश्य और सूचना प्रौद्योगिकी के आगमन ने बैंकों के साथ-साथ 
इसके नियामक और पर्यवेक्षक के लिए नई चनुौतियां पेश कीं। 
भारतीय अर्थव्यवस्था की वदृ्धि के वाहक होने के नाते, बैंकों ने 
प्रतिस्पर्धी माहौल की इस नई वास्तविकता को जल्द ही अपनाया 
और अपने निम्नतम आधार को बनाए रखने के लिए विभिन्न नई 
प्रथाओ ंका सहारा लिया। नए व्यापार मॉडल को पर्याप्त जोखिम 
प्रबधंन के बिना और कभी-कभी आतंरिक नियतं्रण में कमजोरी के 
साथ अपनाने के परिणामस्वरूप जोखिम अकंन मानक कमज़ोर 
हो गए। अतीत में कुछ विनियमित ससं्थाओ ंमें प्रतिकूल विकास ने 
मखु्य रूप से अपर्याप्त अभिशासन, अनचुित व्यापार मॉडल और 
कमजोर आतंरिक आश्वासन कार्यों के सदंर्भ में दोष रखेाओ ंको 

वित्तीय ससं्थाओ ंका अभिशासन और 
विवेकपूर्ण पर्यवके्षण:  
हाल की पहल*

एम के जैन

*	 बिजनेस स्टैंडर्ड द्वारा आयोजित वार्षिक बीएफएसआई शिखर सम्मेलन के 2021 वें 
ससं्करण में आरबीआई के उप गवर्नर श्री एम के जैन का सबंोधन। पर्यवेक्षण विभाग के श्री 
रोहित जैन, श्री अजय कुमार चौधरी, डॉ पल्लवी चव्हाण और श्री नेताजी भूदवेन से प्राप्त 
सहयोग कृतज्ञतापूर्वक स्वीकार किए जाते हैं।
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आतंरिक नियतं्रण लागू करने की आवश्यकता है। अत्यधिक 
लीवरजे वाली ससं्थाए ंहोने के कारण और उनकी परस्पर सबंद्धता 
के साथ, स्वामित्व और प्रबधंन के बीच अलगाव होना चाहिए 
ताकि वे पेशेवर तर्ज पर काम करें।

	 अभिशासन सधुार रिज़र्व बैंक के लिए निरतंर ध्यान कें द्रण 
का क्षेत्र रहा है। निजी क्षेत्र के बैंकों की अनिवार्य सूची, बोर्ड और 
उसकी समितियों की सरंचना, “उचित और अनकूुल” मानदडंों 
और पारिश्रमिक पर मार्गदर्शन, प्रबधं निदशेक / मखु्य कार्यकारी 
अधिकारी से अध्यक्ष को अलग करने सहित विभिन्न नियामक 
उपाय बैंकों में कॉर्पोरटे अभिशासन और आतंरिक नियतं्रण में 
सधुार से प्रेरित हैं।

पर्यवेक्षी पहल

	 अब मैं रिज़र्व बैंक द्वारा हाल के वर्षों में की गई विभिन्न 
विवेकपूर्ण पर्यवेक्षी पहलों पर प्रकाश डालंूगा। इनके व्यापक 
उद्देश्यों को निम्नानसुार विस्तार में बताया जा सकता है:

(i)	 पर्यवेक्षण के लिए एक एकीकृत और अधिक समग्र 
दृष्टिकोण लाना और पर्यवेक्षी कर्मचारियों के कौशल 
और क्षमता में सधुार लाना।

(ii)	 अपनाए गए व्यवसाय मॉडल के मूल्यांकन सहित 
पर्यवेक्षित ससं्थाओ ं में अभिशासन प्रथाओ ं और 
आतंरिक सरुक्षा में सधुार।

(iii)	 पूर्व चेतावनी सकेंतों की पहचान करना, कमजोरियों के 
मूल कारण पर ध्यान दनेा और सधुारात्मक कार्रवाई 
शरुू करना, साथ ही पर्यवेक्षी प्रक्रियाओ ंऔर सचंार को 
परिष्कृत  करना।

इन क्षेत्रों के बार ेमें मैं थोड़ा विस्तार से बताना चाहूगँा।

(ए) पर्यवेक्षी दृष्टिकोण का एकीकरण, विशेषज्ञता बढ़ाना, 
पर्यवेक्षण में क्षमता और कौशल

एक एकीकृत और व्यवस्थित दृष्टिकोण सनुिश्चित करने के लिए, 
सभी एसई, अर्थात अनसूुचित वाणिज्यिक बैंक, एनबीएफसी और 
यूसीबी को एक छत के नीचे लाते हुए एक एकीकृत पर्यवेक्षण 
विभाग (डीओएस) बनाया गया था। पर्यवेक्षी कार्यों को एकीकृत 

करने से एसई में पर्यवेक्षी मध्यस्थता और सूचना विषमता कम हो 
जाएगी और उनकी अतंर-सबंद्धता से उत्पन्न होने वाली 
जटिलताओ ं का समाधान होगा। यह प्रणालीगत जोखिमों की 
समग्र समझ में भी मदद करगेा। पर्यवेक्षकों के बेहतर क्षमता निर्माण 
और कौशल के माध्यम से पर्यवेक्षी कार्य में सधुार के लिए कदम 
उठाए गए हैं और इस उद्देश्य के लिए एक अलग पर्यवेक्षक कॉलेज 
(सीओएस) स्थापित किया गया है जो विभिन्न क्षेत्रों में व्यापक 
प्रशिक्षण कार्यक्रम आयोजित कर रहा है। केवाईसी/एएमएल 
जोखिम, डेटा विश्लेषण, साइबर सरुक्षा और आईटी परीक्षाओ ंके 
जोखिम-आधारित पर्यवेक्षण के लिए विशेष प्रभाग बनाकर पर्यवेक्षी 
विशेषज्ञता को भी सदुृढ़ किया जा रहा है। एक पर्यवेक्षी कार्रवाई 
फ्रे मवर्क  भी स्थापित किया गया है जो पहचान किए गए उल्लंघनों 
की आवतृ्ति और गभंीरता के आधार पर वर्गीकृत प्रारभंिक पर्यवेक्षी 
कार्रवाई करता है।

(बी) मजबूत अभिशासन और आतंरिक नियतं्रण को सदुृढ़ 
बनाना

i.	 जोखिम ससं्कृ ति पर जोर

	 चूकंि बैंक जोखिम लेने के व्यवसाय में हैं, इसलिए 
उनके द्वारा लिए जाने वाले प्रत्येक निर्णय के कें द्र में 
मजबूत जोखिम ससं्कृ ति निहित होती है। वैश्विक 
विकास के अनरुूप, रिज़र्व बैंक ने भी अपने पर्यवेक्षी 
मूल्यांकन के हिस्से के रूप में जोखिम ससं्कृ ति और 
व्यवसाय मॉडल विश्लेषण को शामिल किया है। यह 
सनुिश्चित करने पर ध्यान कें द्रित किया गया है कि 
ससं्थाए ंएक अच्छी तरह से परिभाषित जोखिम लेने 
वाला फ्रे मवर्क  तैयार करें, और व्यापार निर्णय लेने की 
क्षमता व्यापक रूप से उनकी जोखिम लेने की क्षमता 
और जोखिम वहन करने की क्षमता के अनरुूप हो।

ii.	 आश्वासन कार्य को सदुृढ़ बनाना

	 रिज़र्व बैंक अपनी वित्तीय ससं्थाओ ं में आतंरिक 
आश्वासन कार्यों के प्रभावी कामकाज को बहुत महत्व 
दतेा है और इसने बैंकों में समवर्ती, आतंरिक और साथ 
ही बाह्य लेखापरीक्षा के लिए सशंोधित मार्गदर्शन जारी 
किया है।
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	दि शा-निर्देशों से यह सनुिश्चित करने की अपेक्षा की 
जाती है कि ये लेखापरीक्षाए ं एक प्रभावी प्रारभंिक 
चेतावनी के रूप में कार्य करें, पर्यवेक्षी अपेक्षाओ ंपर 
अधिक स्पष्टता दें, हितों के टकराव से बचें, इन कार्यों 
के लिए पर्याप्त अधिकार / ससंाधन / स्वतत्रता प्रदान 
करें।

iii.	 अनपुालन कार्य

	 बैंक में अनपुालन कार्य कॉर्पोरटे अभिशासन का एक 
अभिन्न अगं है, क्योंकि यह अपने शेयरधारकों, ग्राहकों, 
कर्मचारियों और बाजारों के साथ बैंक की प्रतिष्ठा को 
प्रभावित कर सकता है (बीआईएस, 2005)। अनपुालन 
कार्य पर रिज़र्व बैंक द्वारा हाल ही में किए गए मार्गदर्शन 
में अनपुालन ससं्कृ ति और अनपुालन जोखिम के 
प्रबधंन की जिम्मेदारी स्पष्ट रूप से बोर्ड पर है। मार्गदर्शन 
बैंकों को बोर्ड द्वारा अनमुोदित अनपुालन नीति, मखु्य 
अनपुालन अधिकारी (सीसीओ) के लिए अच्छी तरह 
से परिभाषित चयन प्रक्रिया, सीसीओ के लिए एक 
निश्चित कार्यकाल और अपेक्षित प्राधिकरण को 
निर्धारित करने की सलाह दतेा है। रिज़र्व बैंक उम्मीद 
करगेा कि नियामक अनपुालन के मानकों में आगे 
चलकर काफी सधुार दखेने को मिलेगा।

(सी) सक्रिय ऑफ-साइट और ऑन-साइट पर्यवेक्षण के लिए 
साधन

(i)	 ऑफसाइट पर्यवेक्षण के लिए डेटा और विश्लेषणात्मक 
साधनों का उपयोग

	 ऑफसाइट पर्यवेक्षी डेटा का उपयोग वर्तमान में नीति 
निर्माण में सहायता करने, प्रारभंिक दबाव की पहचान 
करने, ऋणदाताओ ं में उधारकर्ताओ ं की स्थिति का 
पता लगाने और नियामक शर्तों के अनपुालन की जांच 
करने के लिए किया जाता है। सेंट्रल रिपोजिटरी ऑफ 
इंफॉर्मेशन ऑन लार्ज क्रेडिट स (सीआरआईएलसी) 
और सेंट्रल फ्रॉड रजिस्ट्री (सीएफआर) के अलावा, 
आरबीआई की डेटा क्षमताओ ं को सशंोधित डेटा 
वेयरहाउस, अर्थात कें द्रीकृत सूचना प्रबधंन प्रणाली 

(सीआईएमएस) के माध्यम से और सधुारने की प्रक्रिया 
जारी है। इसमें एआई-एमएल, डेटा विज़ुअलाइज़ेशन 
और बड़े डेटा विश्लेषण के लिए साधन और एप्लिकेशन 
शामिल होंगे।

	 दबाव के भविष्योन्मुखी आकलन के हिस्से के रूप में, 
विभिन्न मानकों के आधार पर कमजोर बैंक साथ ही 
उन उधारकर्ताओ ंकी पहचान करने के लिए विभिन्न 
पर्यवेक्षी साधन तैयार किए गए हैं, जो ‘चूक के नजदीक’ 
हैं। पूर्व चेतावनी प्रणाली और पर्यवेक्षी दबाव परीक्षण को 
विवेकपूर्ण पर्यवेक्षण का एक अभिन्न अगं बना दिया 
गया है। प्रणाली-आधारित मदु्दों की पहचान करने और 
सधुारात्मक कार्रवाई करने और ‘सचंालन’ प्रथाओ ंका 
आकलन करने के लिए कई विषयगत आकलन भी 
नियमित रूप से किए जा रहे हैं। डेटा डंप विश्लेषण भी 
हमार े लेनदने परीक्षण अभ्यास के हिस्से के रूप में 
अधिक व्यापक रूप से उपयोग किया जाता है।

	 एसई के साथ निरतंर जडु़ाव के लिए, एक वेब-आधारित 
और एक अतं-से-अतं कार्यप्रवाह स्वचालन प्रणाली 
विकसित किया गया है। इसमें साइबर सरुक्षा के लिए 
निरीक्षण, अनपुालन और घटना रिपोर्टिंग आदि सहित 
विभिन्न कार्य हैं, जिसमें एक अतंर्निहित उपचारात्मक 
कार्यप्रवाह, समय ट्रैकिग, सूचनाए ंऔर अलर्ट, प्रबधंन 
सूचना प्रणाली (एमआईएस) रिपोर्ट  और डैशबोर्ड 
शामिल हैं। इसे जल्द ही जारी किया जाएगा।

	 साइबर सरुक्षा

	डिजिट ल बैंकिग के प्रसार के साथ, साइबर सरुक्षा 
पर्यवेक्षण सबंधंी चितंा का एक अत्यंत महत्वपूर्ण क्षेत्र 
बन गया है। इस चितंा को दूर करने के लिए, रिज़र्व बैंक 
ने विभिन्न जोखिम सकेंतकों, जोखिम घटनाओ,ं वीए/
पीटी, आदि का उपयोग करके बैंकों में साइबर जोखिम 
का आकलन करने के लिए एक मॉडल-आधारित 
फ्रे मवर्क  विकसित किया है। साइबर अभ्यास काल्पनिक 
परिदृश्यों के आधार पर आयोजित किए जाते हैं। 
विभिन्न साइबर खतरों पर कई सलाह और अलर्ट 
जारी किए जाते हैं। पर्यवेक्षित ससं्थाओ ं में साइबर 
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जोखिमों के बार े में बेहतर जागरूकता पैदा करने के 
उपाय जारी हैं। डिजिटल भगुतान सरुक्षा नियतं्रण 
दिशानिर्देश हाल ही में आरबीआई द्वारा एक मजबूत 
अभिशासन सरंचना स्थापित करने और सरुक्षा नियतं्रण 
के सामान्य न्यूनतम मानकों को लागू करने के लिए 
जारी किए गए थे। जबकि साइबर सरुक्षा के क्षेत्र में बहुत 
कुछ किया जा रहा है, लेकिन हमार ेद्वारा परिचालित 
गतिशील वातावरण में ये जोखिम लगातार विकसित हो 
रहे हैं, और इसलिए आईटी प्रणालियों की निरतंर 
निगरानी और निरतंर वदृ्धि होनी चाहिए।

(ii)	 साइट पर पर्यवेक्षी प्रक्रियाएं

	 साइट पर प्रक्रियाओ ंकी कठोरता और प्रभावोत्पादकता 
में सधुार के लिए कई उपाय किए गए हैं, जिसमें 
अशंांकित दृष्टिकोण अपनाकर वार्षिक निरीक्षण प्रक्रिया 
भी शामिल है। प्रमखु क्षेत्रों को अग्रिम रूप से पहचाना 
जाता है, जोखिम की गुजंाइश सनुिश्चित की जाती है, 
समयबद्ध तरीके से निरीक्षण पूरा किया जाता है, 
गणुवत्ता समीक्षा प्रक्रिया को मजबूत किया जाता है, 
और ससं्थाओ ं द्वारा लागू किए जाने वाले समयबद्ध 
जोखिम शमन योजनाओ ं(आरएमपी) की स्पष्ट रूपरखेा 
के साथ पर्यवेक्षी सचंार तेज और अधिक कें द्रित होता 
है। । इसके अतिरिक्त, ससं्थाओ ं के वरिष्ठ प्रबधंन के 
साथ सीधे जडु़ाव बहुत अधिक लगातार और गहन  
होते हैं।

निष्कर्ष और आगे का रास्ता

	वि श्व स्तर पर, बैंकिग में तेजी से परिवर्तन हो रहा है और 
पारपंरिक बैंक मॉडल पर सवाल उठाए जा रहे हैं। प्रौद्योगिकी 
खिलाड़ी बैंकों को ऐसे प्रस्तावों के साथ चनुौती द ेरहे हैं जो ग्राहकों 

को अधिक सवुिधा, बेहतर पहुचं और कम लागत प्रदान करते हैं। 

एआई/एमएल, रोबोटिक्स और चैट एडवाइजरी, डिजिटलाइजेशन, 

डिस्ट्रीब्यूटड लेजर टेक्नोलॉजी (डीएलटी), क्वांट कंप्यूटिंग, 

क्लाउड अरेंजमेंट, डेटा एनालिटिक्स, रिमोट वर्किं ग के नए तरीके 

आदि में विकास लाभ द ेरहे हैं लेकिन नए जोखिम भी पैदा कर रहे 

हैं। जलवाय ुपरिवर्तन, केवाईसी/एएमएल, साइबर सरुक्षा, वर्चुअल 

मदु्रा के साथ-साथ आउटसोर्सिंग पर बढ़ती निर्भरता कुछ अन्य 

प्रमखु चनुौतियां हैं जिन्हें सबंोधित करने की आवश्यकता होगी।

	 जब वित्तीय सेवाओ ंके विकास की बात आती है तो डिजिटल 

वक्र से आगे रहने के लिए कुशल और रचनात्मक सोच आवश्यक 

होती है। वित्तीय ससं्थाओ ंको नई तकनीकों के साथ प्रयोग करने 

और अपने उत्पादों और सेवाओ ं को व्यापार कार्यनीति और 

प्रतिस्पर्धी विचारों के साथ-साथ मौजूदा कानूनों और विनियमों के 

अनपुालन के अनसुार तैयार करने की आवश्यकता होगी। 

प्रौद्योगिकी का लाभ उठाने के लिए वित्तीय निवेश में वदृ्धि, 

विशेषज्ञता और क्षमता निर्माण, उचित ससंाधन आबंटन और 

परिचालन क्षमताओ ंको और मजबूत करने की भी आवश्यकता 

होगी।

	 अतं में, इस निरतंर विकसित और चनुौतीपूर्ण वातावरण में, 

अतंतः यह अपने अभिशासन मानकों, व्यवसाय मॉडल, जोखिम 

ससं्कृ ति और आश्वासन कार्यों के सदंर्भ में एक वित्तीय इकाई का 

परिचालन है जो तय करगेा कि यह लंबे समय में कितना अच्छा 

प्रदर्शन करता है। रिज़र्व बैंक अपनी सभी पर्यवेक्षित ससं्थाओ ंसे 

अपेक्षा करगेा कि वे इन तत्वों को उचित महत्व दें और विचार करें।

	 इन्हीं शब्दों के साथ मैं अपनी बात समाप्त करता हू।ं मझेु यह 

अवसर दनेे के लिए मैं आयोजकों का धन्यवाद करता हू।ं
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विकसित हुए हैं, तथापि, भारत में एक सूक्ष्म वित्त मॉडल विकसित 
करने के लिए दो अलग-अलग दृष्टिकोणों के माध्यम से ग्रामीण 
परिवारों और भीतरी इलाकों में वित्तीय समावेशन दनेे की खोज 
विकसित हुई है, पहला - बैंक के नेततृ्व वाला दृष्टिकोण मखु्य रूप 
से स्वय ं सहायता समूह (एसएचजी) - बैंक लिंकेज प्रोग्राम 
(एसएचजी-बीएलपी), और दूसरा विशेष सूक्ष्म वित्त ससं्थानों के 
नेततृ्व वाले मॉडल के माध्यम से। भारत में सूक्ष्म वित्त की एक 
औपचारिक सरंचना की शरुुआत और बड़े पैमाने पर सूक्ष्म वित्त 
की मान्यता और जोर, एसएचजी - बैंक लिंकेज प्रोग्राम 
(एसबीएलपी) से पता लगाया जा सकता है, जिसे1992 में कृषि 
राष्ट्रीय कृषि और ग्रामीण विकास बैंक (नाबार्ड) द्वारा एक पायलट 
परियोजना के रूप में शरुू किया गया था। । यह कार्यक्रम बाद के 
वर्षों में काफी सफल साबित हुआ। एक पहल जो ग्रामीण ऋण में 
सधुार और प्रसार के एक सरल दृष्टिकोण के रूप में शरुू हुई थी, 
धीर-ेधीर े ग्रामीण भारत में वित्तीय और तकनीकी क्षमताओ ं के 
निर्माण के लिए एक समावेशी कार्यक्रम में बदल गई है।

	 समय के साथ, सूक्ष्म वित्त सकुंल के तहत सेवाओ ं के 
गलुदस्ते का विस्तार केवल ऋण से किया और लाभकारी उत्पादों 
तक हुआ है, जिसमें माइक्रो इंश्योरेंस, माइक्रो पेंशन, माइक्रो 
रमेिटेंस, डिजिटल भगुतान, आदि शामिल हैं। यह विकास अन्य 
वित्तीय सेवाओ ंऔर उद्योग अभिविन्यास के महत्व की पहचान 
को दर्शात हैं, जिसमें निम्न-आय वर्ग को ऋण दनेे से आगे बढ़त 
हुए वित्तीय व्यवहार्यता के साथ सामाजिक लाभ के दोहर ेउद्देश्यों 
को पूरा करना रहा है। इस प्रकार, वचंितों की सेवा करते हुए, सूक्ष्म 
वित्त पिरामिड के निचले हिस्से में वित्तीय विकास के लाभों को 
विस्तारित करने का अवसर भी प्रस्तुत करता है।

	 1990 के दशक में माइक्रोफाइनेंस गतिविधियों को प्रमखुता 
मिली , तो आरबीआई ने इसे अपार सभंावनाओ ंके साथ एक नए 
प्रतिमान के रूप में मान्यता दी और इसके विकास का बहुत 
समर्थन किया है। जब 2000 के दशक की शरुुआत में एमएफआई 
को विनियमित करने की आवश्यकता महसूस की गई , तो एक 
विचार शामिल किया गया कि एमएफआई अन्य वित्तीय ससं्थानों 
से काफी अलग हैं - ससं्थागत सरंचना और उत्पाद पोर्टफोलियो 
दोनों के मामले में और उन्हें अलग तरह से विनियमित करने की 
आवश्यकता है। तब से, हमारा दृष्टिकोण इन ससं्थानों के लिए 

	 सबसे पहले, मैं इस उद्घाटन भाषण हेत ुमझेु आमंत्रित करने 
के लिए सा-धन को धन्यवाद दनेा चाहता हू।ं इस वर्ष की थीम - 
‘वित्तीय समावेशन को पनुर्जीवित करना’ वर्तमान समय में एक 
महत्वपूर्ण मदु्दा है। महामारी के कारण आजीविका का नकुसान 
और कठिनाइयों के कारण महामारी से सबसे ज्यादा प्रभावित हुए 
समाज के कमजोर और वचंित वर्गों के लिए वित्तीय समावेशन 
और सूक्ष्म ऋण की ओर फिर से जोर दनेे की आवश्यकता है । 
सामाजिक और आर्थिक सरंचनाओ ं को बदलने और कल्याण 
और लाभप्रदता प्रतिमान को सतंलुित करने हेत ुसूक्ष्म वित्त का 
उपयोग करने के लिए एक मजबूत मामला मौजूद है, जिसे मैं अपने 
सबंोधन में शामिल करना चाहूगंा।

	 जैसा कि हम सभी जानते हैं, सूक्ष्म वित्त वित्तीय समावेशन 
को बढ़ावा दनेे के लिए सबसे महत्वपूर्ण वित्तीय साधनों में से एक 
के रूप में उभरा है। यह गरीब और कम आय वाले परिवारों को 
अपनी आय के स्तर को बढ़ाने, उनके जीवन स्तर में सधुार करने 
और इस तरह गरीबी से बाहर निकलने में सक्षम बनाता है। इसमें 
गरीबी में कमी, महिला सशक्तिकरण, कमजोर समूहों को सहायता 
और सामदुायिक विकास को लक्षित करने वाली राष्ट्रीय नीतियों 
को प्राप्त करने के लिए एक साधन बनने की क्षमता भी है।

विकासवादी दृष्टिकोण

	 सूक्ष्म वित्त की गैर-लाभकारी उत्पत्ति इस विचार पर बनाई 
गई थी कि यह एक सामाजिक और कल्याणकारी प्रस्ताव था जो 
समदुाय-आधारित दृष्टिकोण के माध्यम से घरलूे आय में वदृ्धि 
करके सामाजिक कल्याण में सधुार के उद्देश्य से प्रेरित था। 
हालांकि, इसके पश्चात, दनुिया भर में कई सूक्ष्म वित्त मॉडल 
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उद्घाटन भाषण। डॉ नितिन जैन, श्री प्रदीप कुमार, श्री पेशीमाम खबीर अहमद एव ंश्री अनजु 
शर्मा द्वारा प्रदान की गई सहायता के लिए धन्यवाद ज्ञापित किया जाता है।



12

भाषण सूक्ष्म वित्त : करोड़ों के सपने को पखं दनेा

आरबीआई बलेुटिन नवबंर 2021

विवेक, वित्तीय स्थिरता और ग्राहक हित के सिद्धांतों को कमजोर 
किए बिना क्षेत्र की विशिष्ट बारीकियों के साथ सरंखेण में एक 
अलग नियामक व्यवस्था तैयार करने का रहा है।

	 इस विनियामकीय ढांचे के विकास में एक प्रमखु मील का 
पत्थर श्री वाई. एच. मालेगम की अध्यक्षता में समिति का गठन 
था। इस समिति की सिफारिशों के आधार पर, आरबीआई ने 
दिसबंर 2011 में एनबीएफसी-एमएफआई के लिए एक व्यापक 
नियामक ढांचा प्रस्तुत किया । उक्त विनियमों ने सूक्ष्म वित्त ऋणों 
के लिए पात्रता मानदडं निर्धारित किए जो कि सूक्ष्म वित्त की 
मखु्य विशेषताओ ं से जडु़े थे, अर्थात कम आय-समूह वाले 
उधारकर्ताओ ंको बिना सपंार्श्विक के लचीले पनुर्भुगतान कार्यक्रम 
के साथ छोटी मात्रा में उधार दनेा। इसके अलावा, उक्त विनियमों 
में ऋण लेने वालों की सरुक्षा और ऋण दनेे में उचित व्यवहार यथा 
प्रभार शलु्कों में पारदर्शिता, मार्जिन और ब्याज दरों की उच्चतम 
सीमा, वसूली के गैर-दबावपूर्ण तरीके, एकाधिक उधार और 
अधिक ऋणग्रस्तता को रोकने के उपायों पर विशेष जोर दिया  
गया है।

	 भारतीय सूक्ष्म वित्त क्षेत्र ने पिछले दो दशकों में निम्नलिखित 
दोनों में वदृ्धि के मामले में अभूतपूर्व वदृ्धि दखेी है - सूक्ष्म वित्त 
प्रदान करने वाले ससं्थानों की सखं्या तथा साथ ही सूक्ष्म वित्त 
ग्राहकों को उपलब्ध कराए गए ऋण की मात्रा। वर्तमान में, सूक्ष्म 
ऋण विभिन्न ससं्थागत चैनलों जैसे अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों 
(एससीबी), क्षेत्रीय ग्रामीण बैंकों (आरआरबी), सहकारी बैंकों, गैर-
बैंकिग वित्तीय कंपनियों (एनबीएफसी), एनबीएफसी के साथ-
साथ अन्य रूपों में पजंीकृत। धारा 8 कंपनियों और सूक्ष्म वित्त 
ससं्थानों (एमएफआई) के माध्यम से वितरित किया जाता है।

	 लघ ुवित्त बैंक (एसएफबी) इस क्षेत्र में नवीनतम ससं्थान हैं। 
लघ ु वित्त बैंकों को लाइसेंस दनेे के बाद सूक्ष्म वित्त क्षेत्र का 
ससं्थागत परिदृश्य भी महत्वपूर्ण रूप से बदल गया है। 2014 में 
एक यूनिवर्सल बैंक शरुू करने के लिए मंजूरी दी गई दो ससं्थाओ ं
में से एक एनबीएफसी-एमएफआई थी, जबकि 2016 में लघ ुवित्त 
बैंक शरुू करने के लिए दस ससं्थाओ ंमें से आठ एनबीएफसी-
एमएफआई थीं। इसने, इस क्षेत्र में और समेकन के अलावा, इस 
सेक्टर में लगभग ₹ 2.14 लाख करोड़ के कुल सकल ऋण 

पोर्टफोलियो में 30 जून , 2021 तक विशेष एमएफआई की 
हिस्सेदारी के साथ बाजार की गतिशीलता में महत्वपूर्ण बदलाव 
किए हैं, जो 30 प्रतिशत से थोड़ा अधिक है। । इस प्रकार, एक 
वित्तीय गतिविधि के रूप में सूक्ष्म वित्त को अब विशिष्ट एमएफआई 
का गढ़ नहीं कहा जा सकता है।

	 हालांकि, मौजूदा नियामक ढांचा, जो कम आय वाले परिवारों 
को ऋण उपलब्ध कराने और उधारदाताओ ं की कठोर वसूली 
प्रथाओ ंसे उधारकर्ताओ ंको बचाने के उद्देश्य से स्थापित किया 
गया था, केवल एनबीएफसी-एमएफआई पर लागू होता है, जबकि 
सूक्ष्म वित्त पोर्टफोलियो में लगभग 70 प्रतिशत की हिस्सेदारी 
रखने वाले अन्य ऋणदाता समान नियामक शर्तों के अधीन नहीं 
हैं। इसने एक असमान स्थिति निर्मित हुई है, जिससे ग्राहकों के 
लिए कठिनाइया ँउत्पन्न हुई हैं और इसके परिणामस्वरूप इस 
क्षेत्र के भीतर विभिन्न प्रथाओ ंका उदय हुआ है। हालांकि यह 
अपेक्षा थी कि अन्य ऋणदाता भी एनबीएफसी-एमएफआई पर 
लागू उपर्युक्त नियमों के अनरुूप निर्देशित होंगे, किन्तु ऐसा नहीं 
हुआ है।

	 अधिकतर, सूक्ष्म वित्त उधारदाताओ ंके विरुद्ध आलोचनाओ ं
के तीन अलग-अलग सेट रहे हैं - ( i ) कि वे अपने उधारकर्ताओ ं
को ऋण-जाल जैसी स्थितियों में ले जाते हैं; (ii) वे अत्यधिक 
ब्याज दर वसूलते हैं जो अक्सर उनके वित्त पोषण और परिचालन 
लागत के अनपुात में नहीं होती है; और (iii) वे वसूली के कठोर 
तरीके अपनाते हैं जिससे उधारकर्ताओ ंको परशेानी होती है। ये 
ऐसे मदु्दे हैं जिन पर गभंीर रूप से आत्मनिरीक्षण करने और सकंट 
की घटनाओ ंकी पनुरावतृ्ति को रोकने के लिए ऋणदाताओ ंद्वारा 
इनका हल करने की आवश्यकता है।

	 सूक्ष्म वित्त क्षेत्र में उभरती गतिशीलता के साथ-साथ ग्राहक 
सरुक्षा के बार ेमें चितंाए ंइसलिए विनियमों की समीक्षा की मांग 
करती हैं ताकि सूक्ष्म वित्त में लगे सभी विनियमित ससं्थाए ंएक 
बेहतर अशंांकित और सामंजस्यपूर्ण व्यवस्था के भीतर ग्राहक 
सरुक्षा के लक्ष्य का प्राप्त कर सकें । जैसा कि आप सभी जानते 
होंगे; रिज़र्व बैंक ने हाल ही में सभी हितधारकों से प्रतिक्रिया प्राप्त 
करने के लिए ‘सूक्ष्म वित्त के विनियमन’ पर परामर्शी दस्तावेज 
(सीडी) जारी किया है। मैं कुछ प्रमखु पहलओु ंको उजागर करना 
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चाहता हू ंजिन्हें हम इस प्रस्तावित ढांचे के माध्यम से विचार करने 
का प्रयास कर रहे हैं।

अति-ऋणग्रस्तता और एकाधिक उधार

	 छोटे उधारकर्ताओ ं की सरुक्षा एनबीएफसी-एमएफआई 
विनियमों में निहित है जो एक ही उधारकर्ता को दो से अधिक 
एनबीएफसी-एमएफआई को उधार दनेे की अनमुति नहीं दतेे हैं। 
इसके अलावा, एक सूक्ष्म वित्त उधारकर्ता को एनबीएफसी-
एमएफआई द्वारा दी जा सकने वाली अधिकतम राशि पर एक 
नियामक सीमा है। लेकिन यह दखेा गया है कि छोटे कर्जदार 
अपनी चकुौती क्षमता से पर ेकई कर्जदाताओ ंसे कई तरह के कर्ज 
लेने में सक्षम होते जा रहे हैं, जो अति-ऋणग्रस्तता में योगदान कर 
रहे हैं। ऐसे में उधारकर्ता तब अपने पनुर्भुगतान दायित्वों को पूरा 
करने में चूक कर दतेे हैं। इसके पश्चात अपने बकाया ऋण की 
वसूली के लिए ससं्थाओ ं द्वारा जबरदस्ती वसूली प्रथाओ ं को 
अपनाए जाने की रिपोर्टें हैं। इस पूरी प्रक्रिया में हम दखेते हैं कि 
छोटे और सीमांत उधारकर्ताओ ंके साथ जिम्मेदार उधार दनेे के 
मूल सिद्धांत के साथ एक समझौता है, जो अतंतः अति-
ऋणग्रस्तता का शिकार हो जाता है।

	 इसलिए प्रस्तावित ढांचे में, यह सझुाव दिया गया है कि 
विनियमों को ऋणग्रस्तता या पथृक रूप से केवल एनबीएफसी-
एमएफआई में ऋणग्रस्तता पर विचार करने के बजाय उधारकर्ताओ ं
की चकुौती क्षमता पर ध्यान कें द्रित करना चाहिए। सूक्ष्म वित्त 
ऋणों की एक सामान्य परिभाषा निर्धारित करके अति-ऋणग्रस्तता 
की समस्या का हल करने का प्रस्ताव किया गया है जो सभी 
उधारदाताओ ंपर समान रूप से लागू होगा और ऋण राशि को 
घरलूे आय से जोड़ दिया जाएगा। प्रस्ताव यह है कि किसी भी 
समय परिवार के सभी बकाया ऋणों के लिए ब्याज का भगुतान 
और मूलधन की चकुौती परिवार की आय के 50 प्रतिशत से 
अधिक नहीं होनी चाहिए।

सूक्ष्म वित्त ऋणों का मलू्य निर्धारण

	 वर्षों से, एमएफआई के लिए ऋण मूल्य निर्धारण को नियतं्रित 
करने वाले नियामकीय निर्देशों और स्पष्टीकरणों में सशंोधन 
बदलती परिस्थितियों के अनरुूप विकसित हुए हैं। मालेगाम 
समिति की सिफारिशों के बाद , दिसबंर 2011 में जारी दिशा-

निर्देशों ने एक समान मार्जिन कैप ( 100 करोड़ रुपये और उससे 
कम के पोर्टफोलियो वाले छोटे एनबीएफसी-एमएफआई के लिए 
12 प्रतिशत और अन्य के लिए 10 प्रतिशत) के साथ-साथ 
व्यक्तिगत ऋण पर 26 प्रतिशत की सीमा निर्धारित की गई। बाद 
में, 2012 में, 26 प्रतिशत की निश्चित ब्याज दर की सीमा को हटा 
दिया गया, जबकि अप्रैल 2014 में एक अतिरिक्त मानदडं लाया 
गया, जिसमें ऋण दर पांच सबसे बड़े वाणिज्यिक बैंकों की औसत 
आधार दर के नियत गणुक ( 2.75 गनुा) पर तय की गई।

	 ब्याज दर पर नियामकीय उच्चतम सीमा केवल एनबीएफसी-
एमएफआई पर लागू होती है। एनबीएफसी-एमएफआई के लिए 
उधार दर की उच्चतम सीमा निर्धारित करने का अनपेक्षित 
परिणाम यह हुआ कि प्रतिस्पर्धा को आगे नहीं बढ़ने दिया गया। 
इस बात की चितंा है कि वर्तमान दिशानिर्देश, केवल एनबीएफसी-
एमएफआई के लिए ब्याज दर की उच्चतम सीमा निर्धारित करते 
हुए, अन्य उधारदाताओ ंके लिए भी एक बेंचमार्क  के रूप में प्रभावी 
रूप से कार्य कर रहे हैं। आमतौर पर यह दखेा गया है कि सूक्ष्म 
वित्त खंड में अन्य उधारदाताओ ंकी ब्याज दरें भी निधियों की 
तलुनात्मक रूप से कम लागत के बावजूद इस सीमा के आसपास 
ही रहती हैं। एनबीएफसी-एमएफआई के बीच भी, परिचालन के 
बढ़त आकार के कारण बड़े पैमाने की अर्थव्यवस्था के 
परिणामस्वरूप उनकी उधार दरों में कोई प्रत्यक्ष गिरावट नहीं 
आई है। परिणामस्वरूप , यह उधारकर्ता हैं जो बढ़ी हुई प्रतिस्पर्धा, 
मौद्रिक नीति परिवर्तनों के साथ-साथ बड़े पैमाने की 
अर्थव्यवस्थाओ ंके लाभों से वचंित हो रहे हैं।

	 हालांकि, बैंकों (एसएफबी सहित) को 1 अक्टूबर , 2019 से 
सभी नए फ्लोटिंग रटे व्यक्तिगत या खदुरा ऋणों को बाहरी 
बेंचमार्क  पर निर्धारित करने की सूचना दी गई है, एनबीएफसी-
एमएफआई सहित एनबीएफसी के लिए बेंचमार्क -आधारित मूल्य 
निर्धारण अभी तक प्रस्तुत नहीं किया गया है। सूक्ष्म वित्त क्षेत्र में 
काम करने वाले उधारदाताओ ंके बीच वित्तपोषण और परिचालन 
लागत के बीच पर्याप्त अतंर को दखेते हुए, किसी विशिष्ट बेंचमार्क  
या किसी बेंचमार्क  पर किसी भी स्प्रेड को अनिवार्य करने से 
मौजूदा प्रणाली में विद्यमान बाधाओ ंको दूर करने की सभंावना 
नहीं है। इसलिए, सशंोधित ढांचे के अतंर्गत, निर्धारित सीमा को 
समाप्त करने का प्रस्ताव है और सभी उधारदाताओ ंको सूक्ष्म 
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वित्त उधारकर्ताओ ंसे वसूल की जाने वाली सभी समावेशी ब्याज 
दर पर बोर्ड द्वारा अनमुोदित नीति बनाने का आदशे दिया गया है। 
उधारदाताओ ं को सूक्ष्म वित्त ऋणों के मूल्य निर्धारण पर एक 
सरलीकृत तथ्य पत्रक भी उपलब्ध कराना होगा, साथ ही उनके 
द्वारा वसूल की जाने वाली न्यूनतम, अधिकतम और औसत 
ब्याज दरों का प्रकटन करना होगा। यहा ँउद्देश्य यह है कि बाजार 
तंत्र को इस उम्मीद के साथ चलने में सक्षम बनाना है कि यह पूर े
सूक्ष्म वित्त क्षेत्र के लिए उधार दरों को नीचे लाएगा और पारदर्शी 
प्रकटीकरण के माध्यम से ग्राहक को सशक्त बनाएगा।

ग्राहक सरुक्षा हतेु उपाय

	 अब, मैं ग्राहक सरुक्षा के एक अन्य महत्वपूर्ण पहलू पर सकं्षेप 
में ध्यान दनेा चाहता हू ंजिसे रिज़र्व बैंक प्रस्तावित परिवर्तनों के 
माध्यम से मजबूत करना चाहता है। अपने ऋण को चकुाने में एक 
उधारकर्ता की अक्षमता/कठिनाई अप्रत्याशित/अपरिहार्य प्रतिकूल 
परिस्थितियां, प्राकृतिक आपदाए,ं अति-ऋणग्रस्तता, आदि जैसे 
कई कारणों से हो सकती है। परिवार की कुल आय के एक प्रतिशत 
के रूप में एक परिवार के ऋण चकुौती दायित्व पर एक सीमा 
निर्धारित करने से सूक्ष्म वित्त उधारकर्ताओ ंकी ऋण चकुाने में 
असमर्थता को दूर करने की उम्मीद है।

	 इसके अलावा, इस मामले में उधारकर्ताओ ंके पास अक्सर 
उधारदाताओ ंद्वारा पसदं किए गए सपंार्श्विक के प्रकार की कमी 
होती है और गिरवी रखने के लिए उनके पास जो कुछ भी सपंार्श्विक 
होता है, वह उधारदाताओ ंके लिए बहुत कम मूल्य का हो सकता 
है, भले ही यह उधारकर्ता के लिए अत्यधिक मूल्यवान हो। यहां 
तक कि अगर ऋणदाता इस तरह के सपंार्श्विक लेते हैं, तो यह 
नकुसान की वसूली के बजाय पनुर्भुगतान को प्रेरित करने के लिए 
अधिक उपयोगी हैं। इसलिए, एनबीएफसी-एमएफआई पर लागू 
सूक्ष्म वित्त ऋणों की सपंार्श्विक मकु्त प्रकृति को सूक्ष्म वित्त क्षेत्र में 
सभी उधारदाताओ ंके लिए विस्तारित करने का प्रस्ताव किया 
गया है।

आग ेकी राह

	 मझेु विश्वास है कि यहा ँउपस्थित सभी लोग मेरी उपर्युक्त 
चितंाओ ंसे सहमत हैं और इस तथ्य के प्रति सचेत हैं कि अत्यधिक 
ऋणग्रस्तता, कठोर वसूली प्रथाए ँ और ग्राहकों के उत्पीड़न के 

नकारात्मक परिणाम एमएफआई (MFI) परितत्र पर प्रतिकूल 
प्रभाव डालेंगे। समाज की दृष्टि में, इसके आर्थिक और सामाजिक 
निहितार्थ हैं। आस्ति की उच्चतर वदृ्धि और प्रतिफल के लालच में 
उधारदाताओ ंको सावधानी नहीं छोड़नी चाहिए। एमएफआई की 
प्रतिकूल कार्रवाइयों के कारण, दशकों में हासिल अच्छी उन्नति 
नष्ट हो सकती है और यह सेक्टर इसे झेल नहीं सकता है।

	 सूक्ष्म वित्त की उत्पत्ति और उसके मूल को आधार-रखेीय 
सवंदृ्धि के कारण भलुाया नहीं जाना चाहिए और न ही उसकी 
उपेक्षा की जानी चाहिए। इस तथ्य से इनकार नहीं किया जा 
सकता है कि उधारदाताओ ं को, आत्मनिर्भरता और वित्तीय 
स्थिरता जैसे लक्ष्यों का अनसुरण करने की आवश्यकता है। 
हालांकि, सूक्ष्म वित्त के सामाजिक और कल्याणकारी लक्ष्यों के 
बनिस्पत लाभप्रदता को प्राथमिकता दनेे से इष्टतम परिणाम प्राप्त 
नहीं हो सकता है। उधारदाताओ ंको इस तथ्य से अवगत रहने की 
आवश्यकता है कि विवेकपूर्ण आचरण से समझौता करके बैलेंस 
शीट की वदृ्धि का निर्माण नहीं किया जाना चाहिए।

	 मेर ेविचार से, सूक्ष्म वित्त को सबसे पहले ग्राहक की जरूरतों 
को समझना चाहिए और उपयकु्त वित्तीय उत्पादों के माध्यम से 
उन्हें पर्याप्त सहायता प्रदान करनी चाहिए। सूक्ष्म वित्त ससं्थानों के 
ग्राहकों में वित्तीय जागरूकता और साक्षरता का स्तर अक्सर 
निम्न होता है और वे ऋण-स्रोतों के प्रति प्राय: उदासीन होते हैं। 
इसलिए, उनके साथ सचेत और सहानभूुति-पूर्वक व्यवहार करने 
की आवश्यकता है और उन्हें महज निवेशक को प्रस्तुत किया 
जाने वाला आकँड़ा नहीं माना जाना चाहिए। सूक्ष्म वित्त क्षेत्र में 
उधारदाताओ ं को मखु्यधारा की वित्तीय रणनीतियों की नकल 
करने की कोशिश नहीं करनी चाहिए क्योंकि सूक्ष्म उधारकर्ताओ ं
की सेवा करने वालों को अपने ऋण - परिचालन के साथ 
सामाजिक उद्देश्यों का भी ध्यान रखने की आवश्यकता है। मजबूत 
कॉर्पोरटे प्रशासन, दीर्घकालिक दृष्टिकोण से विकास और 
सामाजिक कल्याण के अलग लेकिन सभंावित पूरक उद्देश्यों के 
साथ सतंलुन बिठाने में महत्वपूर्ण भूमिका निभा सकता है।

	 चूकंि सूक्ष्म वित्त उद्योग समाज के निचले तबके और सूक्ष्म 
और लघ ुव्यवसायों के लिए कार्य करता है, इसलिए इसकी अपनी 
परिचालन चनुौतिया ँऔर लागत हैं। प्रौद्योगिकी को इस चनुौती से 
उबरने में इस उद्योग की मदद करनी चाहिए। प्रौद्योगिकी को 
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शरुुआत से अपनाने वाले सूक्ष्म वित्त ऋणदाता, ग्राहक डेटा का 
उपयोग सगंत वित्तीय उत्पादों को डिजाइन करने, ग्राहक ऑन-
बोर्डिंग के लिए प्रक्रियाओ ंको स्वचालित करने, ऋण पोर्टफोलियो 
में दबाव के प्रारभंिक चेतावनी सकेंत प्राप्त करके क्रेडिट  निगरानी 
प्रक्रिया में सधुार और ऋण और अन्य भगुतानों के डिजिटल 
तरीकों को अपनाने के लिए कर रहे हैं। कुछ ससं्थाए ंऐसे ऐप्स 
डिज़ाइन कर रही हैं जो स्थानीय भाषा के हैं और वॉयस और चैट 
वार्तालाप के माध्यम से ग्राहकों की सहायता करते हैं। इस प्रकार 
वे एप्स ग्राहक-अनकूुल, सहज और उपयोग में आसान बन गए हैं। 
इस तरह से, प्रौद्योगिकी, उच्च परिचालन लागत, ऋण जोखिम 
और ग्राहक सेवा के प्रमखु मदु्दों का मकुाबला करने के लिए काम 
कर रही है।

	 भौतिक सपंर्क  के माध्यम से स्थानीय जडु़ाव और समदुाय-
उन्मुख दृष्टिकोण सूक्ष्म वित्त क्षेत्र की पहचान रहा है। हालाकँि, 
डिजिटल यगु में, कई सूक्ष्म वित्त ऋणदाता भी सेवाओ ं की 
डिलीवरी और ग्राहकों की सोर्सिंग के लिए फिनटेक फर्मों के साथ 
साझेदारी कर रहे हैं। जहा ँहम प्रौद्योगिकी के उपयोग को प्रोत्साहित 
करते हैं, मैं दोहराता हू ंकि इस प्रक्रिया में ग्राहक सरुक्षा से समझौता 
नहीं किया जाना चाहिए और ग्राहक को डिजिटल मोड में, यदि 
बेहतर नहीं तो, समान अनभुव होना चाहिए। इस क्षेत्र के लिए 
तत्काल ध्यान दिए जाने वाले अन्य क्षेत्रों में, जोखिम प्रबंधन 
प्रणालियों में सधुार, फील्ड स्तर के कर्मचारियों के कौशल में 
सधुार और एक प्रभावी शिकायत निवारण प्रणाली की स्थापना 
शामिल है।

समापन विचार

	 हम में से अधिकांश के लिए, वित्तीय सेवाओ ंके बिना जीवन 
की कल्पना करना कठिन है, लेकिन दनुिया भर में अरबों लोगों को 
इसकी कल्पना करने की ज़रूरत नहीं है, बल्कि हर दिन इसके 
माध्यम से जीना पड़ता है। जब तक हम समाज के इस विशाल वर्ग 
को औपचारिक वित्तीय दायर ेमें लाकर उनके उत्थान के लिए 
काम नहीं करते, तब तक एक अरब आकांक्षाए ंअधूरी रह सकती 
हैं। भारत में सूक्ष्म वित्त का यगु आ गया है। यह एक महत्वपूर्ण 
वित्तीय वितरण तंत्र के रूप में विकसित हुआ है। इसने विशेष रूप 
से महिलाओ ंको सपंत्ति का मालिक बनने में, निर्णय लेने में उनका 
महत्व बढ़ा है और सम्मानजनक जीवन जीने में मदद की है। 
वर्तमान परिदृश्य में, वित्तीय सेवाओ ं की एक विस्तृत श्रृंखला 
प्रदान करने के लिए कई तकनीकी नेततृ्व वाले मॉडलों द्वारा प्रदान 
किए गए लचीलेपन का लाभ उठाकर वित्तीय समावेशन प्रक्रिया में 
तेजी लाना सभंव है। मझेु विश्वास है कि सम्मेलन उन विचारों को 
सामने लाएगा जो चनुौतियों का प्रबधंन करते हुए और कुछ प्रमखु 
चितंाओ ंको दूर करने के साथ-साथ उद्योग के जीवतं विकास को 
सक्षम करेंगे, जिन्हें मैंने उजागर करने का प्रयास किया है। 
विनियामक पक्ष से, हम समान अवसर प्रदान करते हुए वित्तीय 
समावेशन और ग्राहक सरंक्षण के अतंिम उद्देश्य द्वारा निर्देशित क्षेत्र 
के विकास को बढ़ावा दनेा चाहेंगे।

	 मैं आप सभी को सम्मेलन के दौरान एक बहुत ही उपयोगी 
चर्चा की शभुकामनाए ंदतेे हुए अपनी बात समाप्त करता हू।ं

	 धन्यवाद।
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	 आज की चर्चा में मैं तीन प्रमखु पहलओु ंपर ध्यान कें द्रित 
करना चाहूगंा। पहला, गैर-बैंकिग वित्तीय क्षेत्र की विशिष्टता और 
दशे के विकास के लिए समग्र योजना में इसका महत्व; दूसरा, 
एनबीएफसी क्षेत्र के विनियामक परिदृश्य के लिए आगे बढ़ने के 
तरीके के रूप में स्के ल आधारित विनियमों पर थोड़ी चर्चा हो। अतं 
में, क्षेत्र से सबंधंित कुछ प्रश्न हैं, आप उन्हें पूछ सकते हैं, सझुाव 
या विनियामक अपेक्षाए ंया किसी अन्य नाम से बलुा सकते हैं, 
अनिवार्य रूप से ये ऐसे मदु्दे हैं जिन पर मेरा मानना है कि उद्योग 
को अधिक ध्यान दनेे की आवश्यकता है।

	 हमार े दशे में गैर-बैंकिग वित्त कंपनियां (एनबीएफसी) के 
पारिस्थितिकी तंत्र में अत्यधिक विविधता तो है ही और मेर े
अनसुार इसमें जटिलता का भी समावेश है। बारह अलग-अलग 
श्रेणियों में 9651 एनबीएफसी हैं जो उत्पादों, ग्राहक खंडों और 
भौगोलिक क्षेत्रों के विविध समूह पर कें द्रित हैं। 31 मार्च, 2021 
तक, एनबीएफसी क्षेत्र (एचएफसी सहित) के पास ₹54 लाख 
करोड़ से अधिक की सपंत्ति थी, जो बैंकिग क्षेत्र की सपंत्ति के 
आकार के लगभग 25% के बराबर है। इसलिए, समाज के एक बड़े 
वर्ग की ऋण आवश्यकतों को पूरा करने में वित्तीय प्रणाली के 
भीतर इसके महत्व और भूमिका के बार ेमें कोई सदंहे नहीं हो 
सकता है। पिछले पांच वर्षों में एनबीएफसी क्षेत्र की आस्तियां 
17.91 प्रतिशत की सचंयी औसत वदृ्धि दर से बढ़ी हैं। हालांकि, 
एनबीएफसी क्षेत्र की वदृ्धि में योगदान द ेरहे कारक के बार ेमें यह 
समझने की जरूरत है कि क्या यह मांग-पक्ष जन्य या आपूर्ति-पक्ष 
प्रेरित है। यह विशिष्टता महत्वपूर्ण है क्योंकि क्षेत्र की दक्षता पर 
इसका महत्वपूर्ण प्रभाव पड़ता है। पारपंरिक ज्ञान हमें बताता है कि 
मांग जन्य कारकों के परिणामस्वरूप हुई वदृ्धि ग्राहकों के लिए बढ़ी 
हुई दक्षता और बेहतर सेवाओ ंमें परिवर्तित हो जाती है। दूसरी 
ओर, आपूर्ति जन्य वदृ्धि उन उद्यमियों के प्रवेश से उत्पन्न हो 
सकती है जो वित्तीय सेवा उद्योगों में प्रवेश करना चाहते हैं लेकिन 
बैंकों के लिए निर्धारित पैमाने और कड़े मानदडंों पर खर ेउतरने में 
असमर्थ हैं।

	 भारतीय रिज़र्व बैंक अधिनियम, 1934 की प्रस्तावना, बैंक 
को दशे की मदु्रा और ऋण प्रणाली को अपने लाभ के लिए 
सचंालित करने का आदशे दतेी है। इस प्रकार एक कुशल वित्तीय 
मध्यस्थता प्रणाली को बढ़ावा दनेा, जो समाज के प्रत्येक वर्ग के 

दवेियों और सज्जनों!

	 आज सबुह आपके साथ होना हर्ष की बात है। सीआईआई 
द्वारा आयोजित शिखर सम्मेलन में इस उद्घाटन भाषण को दनेे 
हेत ुमझेु यह विनम्र निमंत्रण दनेे के लिए मैं, श्री चदं्रजीत बनर्जी, 
महानिदशेक, सीआईआई को धन्यवाद ज्ञपित करता हू।ं 
एनबीएफसी क्षेत्र ने पिछले कुछ वर्षों में विभिन्न कारणों से व्यापक 
रूप से ध्यान आकर्षित किया है। वित्तीय प्रणाली के एक महत्वपूर्ण 
अगं के रूप में इसमें जनसखं्या की असीम भिन्नता और विविध 
भौगोलिक क्षेत्रों तक पहुचंने की क्षमता के साथ अपार सभंावनाए ं
हैं और आज मेरा ध्यान इस सभंाव्य क्षमता को प्राप्त करने हेत ुएक 
मार्ग की रूपरखेा तैयार करने पर है।

	 जैसा कि आप में से कई लोगों को याद होगा, लगभग एक वर्ष 
पहले एसोचैम द्वारा आयोजित गैर-बैंकिग वित्तीय कंपनियों पर 
राष्ट्रीय ई-शिखर सम्मेलन में मैंने इस बात पर ज़ोर दिया था कि 
भविष्य में एनबीएफसी क्षेत्र के विनियमनों में किस प्रकार के 
परिवर्तन लाये जा सकते हैं। वर्ष बीत गया और मझेु लगता है कि 
हमने उन कई क्षेत्रों में महत्वपूर्ण प्रगति की है। गैर-बैंकिग वित्तीय 
ससं्थाओ ं को विनियमित करने हेत ु एक महत्वपूर्ण बिदं,ु 
आनपुातिकता के सिद्धांत पर हमने पहले प्रकाश डाला था। यह 
विचार था कि एनबीएफसी के प्रणालीगत महत्व और वित्तीय 
प्रणाली में अन्य ससं्थाओ ं को होने वाले सकं्रामक जोखिम के 
आधार पर विनियामक निदशे के परिमाण को नियतं्रित किया 
जाए। आनपुातिकता के अपने सिद्धांत को आकार दनेे के लिए, 
हम एनबीएफसी के लिए सशंोधित विनियामक फ्रे मवर्क  पर चर्चा 
पत्र- जो हितधारकों की टिप्पणियों के लिए एक स्के ल-आधारित 
दृष्टिकोण पर आधारित था, को इस वर्ष जनवरी में लेकर आए। 
हमने इन टिप्पणियों की प्राप्ति और उनकी जांच आतंरिक रूप से 
की है और मेरी योजना अपने वक्तव्य में कुछ दरे बाद इस दृष्टिकोण 
पर चर्चा करने की है।

क्षितिज का पीछा करते हुए*
एम. राजेश्वर राव

*	 22 अक्टूबर, 2021 को 5 ट्रिलियन डॉलर की अर्थव्यवस्था हासिल करने में एनबीएफसी 
की भूमिका पर वर्चुअल सीआईआई एनबीएफसी शिखर सम्मेलन में श्री एम. राजेश्वर राव, 
उप गवर्नर, भारतीय रिज़र्व बैंक द्वारा दी गई टिप्पणियां। श्री चदंन कुमार और श्री प्रदीप 
कुमार द्वारा प्रदान किया गया सहयोग कृतज्ञतापूर्वक स्वीकृत है।
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लिए विशेषकर आर्थिक रूप से वचंित जनसखं्या के लिए, पर्याप्त 
ऋण प्रवाह की सवुिधा प्रदान करती है, रिज़र्व बैंक में हमार ेलिए 
एक अतंर्निहित लक्ष्य है। गैर-बैंकिग वित्तीय क्षेत्र इस प्रक्रिया में एक 
महत्वपूर्ण भूमिका निभाता है क्योंकि यह कई फर्मों, सूक्ष्म और 
लघ ुइकाइयों के साथ-साथ व्यक्तियों और लघ ुव्यवसायों के लिए 
वित्तपोषण का एक मूल्यवान स्रोत है, जो ऋण प्रदाताओ ंके बीच 
प्रतिस्पर्धा और विविधता को ससुाध्य बनाता है। इसके अलावा, 
विशिष्ट एनएफबीसी विभिन्न क्षेत्रों की अप्राप्य और अनन्य ऋण 
आवश्यकताओ ंजैसे इंफ्रास्ट्रक्चर, फैक्टरिगं, लीजिगं आदि को 
पूरा करते हैं। एनबीएफसी-एमएफआई का विस्तार समाज के 
वचंित वर्गों तक है। वित्तीय मध्यस्थता के प्राथमिक माध्यम, 
बैंकिग के साथ-साथ एनबीएफसी वित्तीय मध्यस्थता और वित्तीय 
सेवाओ ं को अतंिम छोर तक पहुचँाने के प्रावधान में महत्वपूर्ण 
पूरक की भूमिका निभा रहे हैं।

	 बैंकों की तलुना में गैर-बैंकिग वित्तीय ससं्थाओ ंको अपनी 
विनियामक रूपरखेा द्वारा गतिविधियों का एक वहृत् विस्तार शरुू 
करने की स्वतत्रता है, जिसके लिए अनमेुय गतिविधियों को क़ानून 
में ही निहित किया गया है। यह स्वतत्रता एक हल्के -फुल्के  
विनियामक निदशे के साथ उन्हें उन क्षेत्रों में वित्तीय मध्यस्थता में 
सलंग्न होने के लिए अधिक जोखिम लेने की क्षमता प्रदान करती 
है, जिनमें अक्सर अन्य भागीदारियों द्वारा कम भाग लिया जाता 
है। इसलिए दशे भर में सर्वव्यापी बैंकिग की अधिक पहुचं के 
बावजूद, एनबीएफसी क्षेत्र के पास स्थानीय अनभुव के साथ 
अनकूुलित सेवाओ ंको प्रदान करने हेत ुअपने लिए एक विशेष 
स्थान बनाने की क्षमता है।

	वि त्तीय समावेशन एजेंडा को आगे बढ़ाने के अतिरिक्त, एक 
भली-भांति कार्यशील एनबीएफसी क्षेत्र का अन्य लाभ यह है कि 
यह बैंकों के साथ-साथ ऋण के पूरक स्रोत के रूप में अनरुूप 
वित्तीय उत्पादों और समाधानों को पेश करने में नवोन्मेषी और 
दक्ष रूप से वित्तीय प्रणाली में आघात-सहनीयता को बढ़ावा द े
सकता है। यह ध्यान दिया जाना चाहिए कि हाल में वित्तीय क्षेत्र के 
कई ऋण वितरण नवोन्मेष, उदाहरण के लिए सूक्ष्म ऋण और 
ऋण का सैचेटाइजेशन गैर-बैंकिग वित्तीय ससं्थाओ ंद्वारा लोकप्रिय 
थे। नवोन्मेष करने की यह क्षमता और स्वतत्रता वित्तीय सेवा क्षेत्र 

में प्रतिस्पर्धात्मक सअुवसर को बढ़ावा दतेी है, इस प्रक्रिया में 
अतंिम लाभार्थी ग्राहक होता है।

	 हालांकि, गैर-बैंकिग वित्तीय क्षेत्र की प्रतिष्ठा को हालिया दिनों 
में कुछ ससं्थाओ ं की विफलता के कारण विलक्षण कारकों के 
कारण आचं आयी है। इसलिए चनुौती यह है कि इस क्षेत्र में विश्वास 
बहाल करने के लिए यह सनुिश्चित किया जाए कि कुछ ससं्थाए ंया 
गतिविधियां कमजोरियां उत्पन्न न करें जो अनिर्धारित हो जाती हैं 
और झटके पैदा करती हैं और वित्तीय प्रणाली के साथ अपने 
अतंर्संबधंों के माध्यम से प्रणालीगत जोखिम को जन्म दतेी हैं। 
रोक लगाना और जहां आवश्यक हो, ऐसे प्रकरणों को निर्णायक 
रूप से हल करना हमार ेनियामक और पर्यवेक्षी प्रयासों का मखु्य 
कें द्र बिदं ुबन जाता है।

स्के ल आधारित विनियामक दृष्टिकोण

	 इससे पहले कि हम आगे चर्चा  करें, यह मूल्यांकन करना 
रुचिकर होगा कि महत्व, गतिविधि और विनियमन के संबंध में 
वैश्विक अधिकार क्षेत्र की तुलना में भारतीय एनबीएफसी क्षेत्र की 
क्या स्थिति है। वित्तीय स्थिरता बोर्ड  (एफएसबी) द्वारा 
एनबीएफआई पर वैश्विक निगरानी रिपोर्ट  गैर-बैंकिग वित्तीय 
गतिविधियों को पांच आर्थिक कार्यों में वर्गीकृत करती है, (i) 
सामूहिक निवेश माध्यम, (ii) ऋण कंपनियां जो अल्पकालिक 
वित्त पोषण पर निर्भर होती हैं, (iii) बाजार मध्यस्थ, (iv) 
संस्थाए ंजो ऋण सृजन की सुविधा में संलग्न हैं (जैसे ऋण बीमा 
कंपनियां, वित्तीय गारटंीकर्ता ) और (v) प्रतिभूतिकरण-आधारित 
ऋण मध्यस्थता कराने वाली संस्थाए।ं वैश्विक स्तर पर, 
सामूहिक निवेश माध्यम गैर-बैंकिग वित्तीय गतिविधियों की 
सबसे प्रभावशाली श्रेणी है और वैश्विक एनबीएफआई क्षेत्र का 
73 प्रतिशत हिस्सा है। वैश्विक संदर्भ  में गैर-बैंकिग वित्तीय 
संस्थाओ ं का दूसरा कार्य  अल्पकालिक वित्त पोषण पर 
आधारित ऋण कंपनियां हैं जो कुल एनबीएफआई क्षेत्र का 
लगभग 7 प्रतिशत है और यह इसका एक बहुत छोटा भाग है, 
लेकिन भारत में गैर-बैंकिग क्षेत्र बड़े पैमाने पर प्रत्यक्ष ऋण 
मध्यस्थता के रूप में है।

	 इस प्रकार भारत में विनियामक चनुौती अलग है, जो 
परिचालन के लचीलेपन से समझौता किए बिना विशेष रूप से 
एनबीएफसी की उधार गतिविधियों से संबंधित है और जिसके 
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लिए विवेकपूर्ण विनियमों को बनाने पर ध्यान कें द्रित किया  
गया है।

	 इससे पूर्व कि मैं एसबीआर के बार ेमें बात करूं , मैं उसके 
पहले भारत में एनबीएफसी क्षेत्र के विनियमन पर एक ऐतिहासिक 
परिप्रेक्ष्य दनेा चाहता हू।ं जबकि जमा राशियों को प्राप्त करने वाले 
गैर-बैंकिग वित्तीय ससं्थानों और वित्तीय ससं्थानों के विनियमन 
और पजंीकरण की शक्तियां आरबीआई में 1963 में आरबीआई 
अधिनियम में अध्याय III बी के सम्मिलन से निहित थीं, यह नब्बे 
के दशक के अतं में ही था जब सरंचित विनियमन का कुछ आभास 
हुआ। हालांकि, उस समय विनियमन के लिए सामान्य आधार इस 
तथ्य पर आधारित था कि यह क्षेत्र विशिष्ट गतिविधियों और 
भौगोलिक क्षेत्रों को लाभ पहुचंाएगा। यह मौजूदा बैंकिग क्षेत्र का 
पूरक होने के साथ-साथ दशे के दूरदराज और दरु्गम क्षेत्रों में अपनी 
उपस्थिति दर्ज कराएगा जहां औपचारिक वित्तीय सेवाओ ं तक 
पहुचंना मशु्किल था। यह एक अतंर्निहित धारणा के साथ जोड़ा 
गया था कि यह क्षेत्र ज्यादातर न्यूनतर स्तर पर काम करगेा और 
वित्तीय प्रणाली के लिए कोई ठोस जोखिम नहीं खड़े करगेा। 
इसलिए उनके अद्वितीय व्यापार मॉडल, विस्तृत पहुचं और 
न्यूनतर पैमाने पर परिचालनों को ध्यान में रखते हुए उनके 
विनियम भिन्न थे। अतंरपणन के एनबीएफसी के पक्ष में होने का 
कारण उसका स्वरूप द्वारा था, न कि चूक से।

	पि छले कुछ वर्षों में वित्तीय सेवाओ ंऔर उत्पादों के नए क्षेत्रों 
में प्रवेश के साथ एनबीएफसी क्षेत्र अपने आकार, परिचालन, 
तकनीकी परिष्कार के मामले में विकसित हुआ है। उसी के साथ 
तालमेल बिठाने के लिए विभिन्न सबंधंित जोखिमों और चितंाओ ं
को दूर करने के लिए विनियम भी विकसित किए गए हैं। रिज़र्व बैंक 
ने 2006 में एक विभेदक विनियमन का एक तत्व तभी प्रस्तुत 
किया था, जब प्रणालीगत रूप से महत्वपूर्ण एनबीएफसी के लिए 
विनियामक फ्रे मवर्क  को सदुृढ़ बनाया गया था। इसके अलावा 
2014 में, एक सशंोधित विनियामक फ्रे मवर्क  की घोषणा की गई 
थी और निवल स्वाधिकृत निधियों, विवेकपूर्ण आवश्यकताओ ं
और कॉर्पोरटे अभिशासन मानकों के सबंधं में कई विनियामक 
मापदडंों को मजबूत किया गया था। यह कहना गलत नहीं होगा कि 
एनबीएफसी के लिए विनियामक फ्रे मवर्क  का कार्य प्रगति पर है 
और यह अभी भी जारी है। हालाकँि, एनबीएफसी को परिचालनगत 
लचीलेपन की अनमुति दनेा और विशेषज्ञता विकसित करने और 
आगे बढ़ने में उनकी सहायता करना इसका मूल आधार है।

	 वर्तमान में गैर-बैंकिग क्षेत्र में उल्लेखनीय वदृ्धि हुई है और 
आकार में कई एनबीएफसी सबसे बड़े शहरी सहकारी बैंक या 
सबसे बड़े क्षेत्रीय ग्रामीण बैंक के समकक्ष हैं। वास्तव में, उनमें से 
कुछ नए चरण के निजी क्षेत्र के बैंकों जितने बड़े हैं। इसके अलावा, 
वे वित्तीय प्रणाली के साथ अधिक-से-अधिक परस्पर सबंद्ध हैं। 
वित्तीय प्रणाली में एनबीएफसी निधियों के सबसे बड़े निवल 
उधारकर्ता हैं और बैंक एनबीएफसी और एचएफसी को निधियों का 
एक बड़ा हिस्सा प्रदान करते हैं। इसलिए किसी भी बड़े एनबीएफसी 
या एचएफसी की विफलता उसके ऋणदाताओ ं के लिए एक 
जोखिम में परिवर्तित हो सकती है जिसमें सकं्रमण उत्पन्न करने 
की क्षमता ह।ै किसी भी बड़े और गहनता से जडु़े एनबीएफसी की 
विफलता भी लघ ुऔर मध्यम आकार के एनबीएफसी के परिचालन 
में डोमिनोज़ प्रभाव के माध्यम से निधिया ंजटुाने की उनकी क्षमता 
को सीमित करके व्यवधान उत्पन्न कर सकती है। एक बड़े 
सीआईसी की विफलता से क्षेत्र में उत्पन्न चलनिधि तनाव ने इस 
मिथक को तोड़ दिया कि एनबीएफसी वित्तीय प्रणाली के लिए कोई 
प्रणालीगत जोखिम नहीं उत्पन्न करते हैं।

	 जबकि हमें ज्ञात है कि एनबीएफसी क्षेत्र में विभेदक विनियमन 
और गतिशीलता प्रदर्शित करने की आवश्यकता है ताकि इसे 
अतंिम छोर की सबंद्धता में अतंर को पाटने अनमुति मिल सके, यह 
आधार तब तक वैध रहता है जब तक कि उनके सचंालन का स्तर 
कम हो। जैसे ही वे वित्तीय प्रणाली के लिए जोखिम उत्पन्न करने 
वाले आकार और जटिलता की स्थिति में आते हैं, तब मामला और 
अधिक विनियामक निगरानी के लिए आवश्यक हो जाता ह।ै यह 
इस पषृ्ठभूमि में है कि हमने प्रणालीगत जोखिम मदु्दों को सबंोधित 
करते हुए एनबीएफसी के परिवर्तनीय जोखिम प्रोफाइल के साथ 
इसे सरंखेित करते हुए स्के ल आधारित विनियामक फ्रे मवर्क  की 
अवधारणा की ह।ै एक स्के ल-आधारित विनियामक फ्रे मवर्क , 
एनबीएफसी के प्रणालीगत महत्व के अनपुात में इष्टतम दृष्टिकोण 
हो सकता है जहां विनियमन और पर्यवेक्षण का स्तर एनबीएफसी 
के आकार, गतिविधि और जोखिम पर आधारित होगा। चूकंि 
विनियम एनबीएफसी के स्के ल के समानपुाती होंगे, इसलिए यह 
विनियमित ससं्थाओ ं(आरई) पर अनचुित लागत नहीं अधिरोपित 
करेंगे। हालाकंि कुछ ऐसे अतंरपणन जो सभंावित रूप से प्रतिकूल 
प्रभाव डाल सकते हैं, उन्हें कम-से-कम किया जाएगा और 
एनबीएफसी को अपने व्यवसाय के सचंालन में परिचालनगत 
लचीलेपन की अनमुति दनेे का मूल आधार कमजोर नहीं होगा।
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	 प्रस्तावित स्के ल-आधारित फ्रे मवर्क  के तहत, एनबीएफसी 
को चार स्तर में वर्गीकृत किया जाएगा – आधार स्तर, मध्यम 
स्तर, उच्च स्तर और एक सभंावित शीर्ष स्तर। मोटे तौर पर 
आधार स्तर में मौजूदा जमाराशि स्वीकार न करने वाली गैर-
प्रणालीगत रूप से महत्वपूर्ण एनबीएफसी (एनबीएफसी-एनडी), 
सार्वजनिक निधियों और ग्राहक इंटरफेस से वचंित एनबीएफसी 
और विशिष्ट गतिविधियां करने वाली कुछ एनबीएफसी होंगे। 
अधिकतर ‘हल्के  फुल्के  विनियमन’ के साथ जारी रखने का 
प्रस्ताव है और ध्यान ऐसी ससं्थाओ ंपर उच्च स्तर के विवेकपूर्ण 
नियमों के बोझ से लादना नहीं है, बल्कि अधिक-से-अधिक 
प्रकटीकरण और बेहतर अभिशासन मानकों के माध्यम से 
पारदर्शिता बढ़ाने पर है।

	 मध्यम स्तर में मोटे तौर पर मौजूदा जमाराशि स्वीकार करने 
वाली एनबीएफसी और व्यवस्थित रूप से महत्वपूर्ण जमाराशि न 
स्वीकार करने वाली एनबीएफसी (एनबीएफसी-एनडीएसआई) 
सम्मिलित होंगी। मध्यम स्तर में, हमने बैंकों और एनबीएफसी के 
बीच अतंरपणन के क्षेत्रों को जोड़ने का प्रस्ताव दिया था, जहां यह 
महसूस किया गया था कि अतंरपणन को जारी रखना क्षेत्र में 
व्यवस्थित वदृ्धि के लिए हानिकारक होगा और वित्तीय प्रणाली के 
लिए सीमांत जोखिम में योगदान कर सकता है। एनबीएफसी के 

उच्च स्तर की कल्पना एनबीएफसी की एक नई श्रेणी के रूप में 
की गई थी, जिसमें लगभग 25-30 व्यवस्थित रूप से महत्वपूर्ण 
कुछ चनुिंदा एनबीएफसी को विशेष रूप से आरबीआई द्वारा कुछ 
उद्देश्य मानदडंों के माध्यम से विनिर्दिष्ट किया जाएगा और उन्हें 
बढ़ी हुई विनियामक कड़ाई के अधीन किया जाएगा। इस स्तर में 
एनबीएफसी को आकार, परस्पर सबंद्धता, जटिलता और पर्यवेक्षी 
निविष्टियों के आधार पर स्कोरिगं पद्धति के माध्यम से विनिर्दिष्ट 
किया जाएगा। इसका उद्देश्य ऐसी ससं्थाओ ं के लिए उनके 
प्रणालीगत महत्व के अनपुात में विवेकपूर्ण नियमों और गहन 
पर्यवेक्षण का सूत्रपात करना है। इसके अलावा, पारदर्शिता और 
प्रकटीकरण को बढ़ाने के लिए यह भी प्रस्तावित है कि  
एनबीएफसी-यूएल को एक निश्चित समय सीमा के भीतर शेयर 
बाजार में अनिवार्य रूप से सूचीबद्ध होना होगा।

	 एसबीआर की पिरामिड सरंचना में एक शीर्ष स्तर की भी 
परिकल्पना की गई है। आदर्श रूप से, यह स्तर खाली रहेगा और 
इस स्तर में पर्यवेक्षक के विवेक के अनसुार किसी ससं्था को तब 
रखा जाएगा, यदि उसका मत हो कि ससं्था प्रणालीगत जोखिम में 
महत्वपूर्ण योगदान द े रही है। शीर्ष स्तर में ऐसी ससं्थाओ ं को 
काफी उच्च और पहले से निर्धारित विनियामक/ पर्यवेक्षी 
आवश्यकताओ ंका अनपुालन करना होगा।

एसबीआर फ्रेमवर्क   – चित्रलेखीय वर्णन

स्के ल-आधारित दृष्टिकोण- स्के ल-आधारित फ्रेमवर्क   का सूत्रपात 

नई श्रेणी
बैंक की तर्ज़ पर विनियमन

किए गए 
अतंरपणन 

शीर्ष 
स्तर 

उच्च स्तर 
एनबीएफसी

(एनबीएफसी-यूएल) 

मध्यम स्तर 
एनबीएफसी

(एनबीएफसी-एमएल) 

आधार स्तर 
एनबीएफसी

(एनबीएफसी-बीएल) 

एनबीएफसी 

खाली शीर्ष स्तर- पर्यवेक्षी विवेक

एनबीएफसी- एनडी-एसआई और एनबीएफसी-डी के समतलु्य 

₹ 1000 करोड़ के आस्ति आकार से कम लेकिन 
एनबीएफसी-एनडी के समतलु्य

परिष्करण प्रक्रिया के माध्यम से लगभग 25-30 उच्च स्तरीय 
एनबीएफसी 
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	 गैर-बैंकिग वित्तीय क्षेत्र के प्रति भारतीय रिज़र्व बैंक का 
विनियामक दृष्टिकोण गतिशील रहा है और समय बीतने के साथ-
साथ विनियामक पहलों और वर्षों में निर्मित सरंचनाओ ंके साथ 
विकसित हुआ है। एक ससुगंत और सचेत सहमति विद्यमान रही 
है कि “एक आकार सभी के लिए उपयकु्त है” दृष्टिकोण एनबीएफसी 
क्षेत्र के लिए उपयकु्त नहीं है, जो विभिन्न व्यवसाय मॉडल के साथ 
वित्तीय मध्यवर्ती ससं्थाओ ंका एक विविध समूह है और ग्राहकों 
के विषम समूह की सेवा करता है और विभिन्न जोखिमों के सपंर्क  
में है। जैसा कि मैंने पहले भी कहा है, रिज़र्व बैंक का व्यापक लक्ष्य 
यह सनुिश्चित करना है कि वित्तीय स्थिरता के लिए जोखिम कम-
से-कम और निहित हों, चाहे वह किसी क्षेत्र या ससं्था से उत्पन्न 
हो रहे हों।

विनियामक अपेक्षाएं

	 अब मैं चार प्रमखु आधारशिलाओ ंके बार ेमें बात करता हू,ं 
जिनके बार ेमें मैं मानता हू ँकि न केवल एनबीएफसी, बल्कि दशे 
के आर्थिक विकास में योगदान दनेे वाले एक आत्मनिर्भर, ग्राहक 
कें द्रित और जिम्मेदार सगंठन बनने के लिए हर वित्तीय इकाई को 
अपनाने की जरूरत है।

उत्तरदायी वित्तीय नवोन्मेष

	 गैर-बैंकिग वित्तीय क्षेत्र वित्तीय नवोन्मेष का कें द्र रहा है। एक 
दक्ष शक्ति के रूप में एनबीएफसी की अतंर्निहित सरंचना उन्हें दशे 
के हर हिस्से में वित्तीय उत्पादों और सेवाओ ंको सवंितरित करने 
के लिए नवोन्मेषी तकनीकों के साथ प्रयोग करने और नए तरीकों, 
विधियों और माध्यमों को विकसित करने में सक्षम बनाती है। 
नवोन्मेषी फिनटेक आधारित उत्पादों और सेवाओ ंको अपनाने में 
एनबीएफसी सबसे आगे रहे हैं, जो ऋण मध्यस्थता स्थापित 
करने और वित्तीय सेवाओ ंके विस्तार के तरीकों में परिवर्तन ला 
रहे हैं। एक सक्षम विनियामक के रूप में, रिज़र्व बैंक डिजिटल 
प्रौद्योगिकी के विकास के लिए एक परिवेश बनाने में भी सबसे आगे 
रहा है। समकक्षीय (पी2पी) उधार, अकाउंट एग्रीगेटर (एए) और 
डिजिटल-ओनली एनबीएफसी ऐसे उदाहरण हैं जहां क्षेत्रों और 
ससं्थाओ ं को सनुियोजित और व्यवस्थित तरीके से बढ़ाने में 
विनियम सहायता कर रहे हैं।

	 हालाकँि, इस बात की सावधानी बरतनी होगी कि विवेक को 
ताक पर रख कर नवोन्मेष नहीं होना चाहिए और इसे विनियामक, 

विवेकपूर्ण और प्रकटीकरण आवश्यकताओ ंको पूरा करने के लिए 
अनचुित तरीके अपनाने के लिए डिज़ाइन नहीं किया जाना चाहिए। 
उत्तरदायी वित्तीय नवोन्मेष के कें द्र में हमेशा ग्राहक होना चाहिए 
और इसका उद्देश्य वित्तीय पारिस्थितिकी तंत्र और समाज पर 
सकारात्मक प्रभाव उत्पन्न करना होना चाहिए। इसलिए वित्तीय 
क्षेत्र पर नए विचारों के प्रभाव का अवधारणा के स्तर पर ही 
सवुिचार कर लिया जाना चाहिए। यह कुछ सीमा तक वैसा ही है, 
जैसे पर्यावरण पर व्यवसाय के प्रभाव का मूल्यांकन करने या 
वित्तीय प्रणाली को हरित करने की अवधारणा के समान है, लेकिन 
यह वित्तीय ससं्थाओ ंकी गुजंायमान उद्यमी ऊर्जा द्वारा लाये गए 
हर नए नवोन्मेषी विचार पर लागू होता है।

जवाबदेह आचरण

	 मैं जिस दूसर ेबिदं ुपर प्रकाश डालना चाहता हू,ं वह वित्तीय 
ससं्थाओ ंद्वारा जवाबदहे आचरण की अनिवार्य आवश्यकता है। 
डिजिटल वित्त के क्षेत्र पर, महामारी से हमें कुछ नई सीख मिली। 
महामारी के दौरान डिजिटल ऋण वितरण में तेजी आई थी, 
जिसमें उधारदाताओ ं ने या तो अपने तलुन-पत्र और आतंरिक 
डिजिटल प्रणाली के माध्यम से उधार दिया था या ग्राहकों को 
ऑनबोर्ड करने के लिए थर्ड पार्टी ऐप का उपयोग किया था। 
जबकि डिजिटल वित्तीय सेवाओ ं से होने वाले लाभ बहस का 
विषय नहीं हैं, व्यापार आचरण के मदु्दों और ऐसे डिजिटल 
उधारदाताओ ंद्वारा अपनाए गए अभिशासन मानकों ने भारत में 
वित्त के डिजिटल साधनों में स्थापित विश्वास को हिला दिया है। 
हम कठोर वसूली प्रथाओ,ं डेटा गोपनीयता में सेंध, धोखाधड़ी 
वाले लेनदनेों में वदृ्धि, साइबर अपराध, अत्यधिक ब्याज दरों और 
उत्पीड़न की शिकायतों से भर ेहुए थे।

	 ऐसी शिकायतों का तरुतं उत्तर दतेे हुए आरबीआई ने 24 
जून, 2020 को एक परिपत्र जारी किया, जिसमें यह बात दोहराई 
गई कि बैंकों और एनबीएफसी को आउटसोर्सिंग व्यवस्था के 
तहत स्वामित्व डिजिटल प्लेटफॉर्म या थर्ड-पार्टी ऐप पर ऋण के 
लिए उचित प्रथाओ ंऔर बाह्यस्रोतीकरण दिशानिर्देशों का पालन 
करना चाहिए। दरु्भा ग्य से विशदु्ध रूप से व्यावसायिक विचारों से 
प्रेरित इस प्रकार के घटनाक्रमों ने पूरी प्रणाली की विश्वसनीयता 
को प्रभावित किया है जो विश्वास से विकसित और पनपती है। यहां 
मेरा कहना है कि हमें व्यापारिक या अल्पकालिक लाभ के लिए 
वित्त की प्रकृति से समझौता नहीं करना चाहिए। ये लाभ वैसे भी 
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ससं्थानों को दीर्घावधि में अर्जित होंगे, जब यदि इसे विश्वास और 
पारस्परिक लाभ की नींव पर बनाया गया हो।

जिम्मेदार अभिशासन

	 एक विनियामक विषय के रूप में अभिशासन ने पिछले कुछ 
समय से हमारा ध्यान आकर्षित किया है। एनबीएफसी के लिए 
अभिशासन की आवश्यकताए ंबैंकों की तलुना में कम कड़ी रही हैं। 
एसबीआर के तहत, मध्यम और उच्च स्तर में एनबीएफसी के 
लिए एक उन्नत अभिशासन फ्रे मवर्क  स्थापित करने के लिए कुछ 
उपाय सझुाए गए हैं। ये परिवर्तन प्रमखु प्रबधंकीय कर्मियों, स्वतत्र 
निदशेकों की नियकु्ति और अहर्ता, बोर्ड समितियों के गठन, 
प्रतिकर के दिशा-निर्देशों और प्रकटीकरण से सबंधंित हैं। हालांकि, 
जबकि एक ससं्था के भीतर अभिशासन सरंचनाओ ंको विधि या 
विनियमों के माध्यम से लागू किया जा सकता है, जिम्मेदार 
अभिशासन प्रथाए ं नहीं लागू की जा सकती हैं। इन्हें उपयकु्त 
अभिशासन ससं्कृ ति और परपंराओ ंको विकसित करके निर्मित 
करने की आवश्यकता है। हम सभी इस बात से सहमत होंगे कि 
अभिशासन एक विनियामक मदु्दे की तलुना में एक सांस्कृ तिक 
मदु्दा है। इसलिए, मैं आप सभी से अपने सबंधंित सगंठनों में 
जिम्मेदार अभिशासन की ससं्कृ ति का सजृन करने का आह्वान 
करता हू,ं जहां प्रत्येक कर्मचारी ग्राहक, सगंठन और समाज के 
प्रति जिम्मेदार महसूस करता हो। सशुासन दीर्घकालिक 
आत्मनिर्भरता, दक्षता और मेर ेअनसुार, ससं्थाओ ंके अस्तित्व 
की कंुजी है।

ग्राहक की कें द्रीयता

	 इन चर्चाओ ंसे स्वाभाविक सकं्रांति ग्राहकों की सरुक्षा है। मेर े
विचार से यह अपरक्राम्य है और मैंने हर अवसर पर इस मदु्दे पर 
अपनी चितंाओ ंको व्यक्त किया है। हमार ेलिए आरबीआई में कोई 
भी विनियामक उपाय हमेशा व्यापक जनहित को अपने मूल विषय 
के रूप में रखता है और हम वित्तीय प्रणाली के लिए सामान्य रूप 
से सार्वजनिक हित के सबंधं में अपना सर्वश्रेष्ठ प्रयास कर रहे हैं। 
एक विस्तृत शिकायत निवारण तंत्र स्थापित करना, आरबीआई 
लोकपाल योजना, उचित व्यवहार सहंिता, आदि इस दिशा की 
ओर इंगित करते हैं। हाल ही में, आतंरिक लोकपाल की योजना 
को चनुिंदा आधार पर गैर-बैंकिग वित्तीय कंपनियों के लिए 

विस्तारित किया गया है। एनबीएफसी के आतंरिक शिकायत 
निवारण तंत्र के शीर्ष पर नियकु्त निरीक्षण अधिकारी (आईओ), 
पूर्ण या आशंिक रूप से अस्वीकृत शिकायतों के मामले में 
एनबीएफसी द्वारा प्रदान किए गए समाधान की स्वतत्र रूप से 
समीक्षा करगेा।

	 हालांकि, केवल विनियामक उपाय पर्याप्त नहीं हो सकते हैं। 
अनचुित, भ्रमकारी या कपटपूर्ण व्यवहारों से ग्राहकों की रक्षा 
करना- प्रत्येक ससं्था की सर्वोच्च प्राथमिकता बननी होगी और 
सगंठन को ससं्कृ ति से आप्लावित करना और इसकी प्रकृति का 
हिस्सा बनना होगा। कई अन्य बातों के अलावा, ग्राहक सेवा का 
अर्थ होगा कि एक ग्राहक का बिक्री से पहले और बिक्री के बाद का 
अनभुव समान है, वह किसी अन्य ग्राहक की तलुना में वचंित नहीं 
है क्योंकि उसने एक अलग वितरण चैनल के माध्यम से वित्तीय 
इकाई से सपंर्क  किया है और उसे सवंिदागत दायित्व से झझंट 
रहित बहिर्गमन का अधिकार है। इस मदु्दे पर अक्सर पर्याप्त विचार-
विमर्श किया गया है और अब कार्रवाई करने का समय है।

निष्कर्ष

	 मैं अपनी बात का समापन इसके साथ करता हू ं कि गैर-
बैंकिग वित्तीय क्षेत्र अभी एक महत्वपूर्ण परिवर्तन के मोड़ पर है। 
इस बिदं ुसे ऐसी ससं्थाए ंविकसित होती हैं, जो ग्राहक के हित को 
सर्वोपरि रखती हैं, नवोन्मेष के समय जिम्मेदार होती हैं और 
इनकी अभिशासन ससं्कृ ति सदुृढ़ होती है, जबकि अन्य ससं्थाए ं
समय बीतने के साथ क्षीण हो जाती हैं। बदलते कारोबारी परिवेश 
में एनबीएफसी विनियमों को ढालने के लिए रिज़र्व बैंक द्वारा 
नियतं्रित सशंोधन और समायोजन किए जा रहे हैं। हालांकि, कई 
बार जब मैं गैर-बैंकिग क्षेत्र में विनियमों के बार ेमें सोचता हू,ं तो मझेु 
क्षितिज का पीछा कर रहे स्टीफन क्रे न1 के लाक्षणिक व्यक्ति की 
याद आती है, जो इसके अलौकिक सौन्दर्य के आभास को प्राप्त 
करने के लिए दृढ़ है।

धन्यवाद।

1 “आई सॉ ए मैन परस्युइंग दि हॉरीजॉन” - स्टीफन क्रे न की एक कविता
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	कि सी दशे की बीओपी परिवर्तनीयता का स्तर आमतौर पर 
उसके आर्थिक विकास के स्तर और उसके वित्तीय बाजारों की 
परिपक्वता के स्तर पर निर्भर करता है। इसलिए, उन्नत 
अर्थव्यवस्थाए ं (एई) लगभग पूरी तरह से परिवर्तनीय हैं जबकि 
उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाए ं (ईएमई) विभिन्न स्तर में 
परिवर्तनीय हैं।

पूजंी खाता परिवर्तनीयता क्यों महत्वपूर्ण है?

	 मकु्त पूजंी गतिशीलता, या पूजंी बाजारों का अतंरराष्ट्रीयकरण, 
आमतौर पर वैश्विक वदृ्धि के वाहक के रूप में पहचाना जाता है। 
विशेष रूप से, प्राप्तकर्ता दशे की वित्तीय आस्तियों के लिए 
निवेशक आधार को व्यापक बनाने, वित्तीय बाजारों में बेहतर 
चलनिधि और बाजार के बनुियादी ढांचे और बाजार प्रथाओ ंके 
लिए सकारात्मक दबाव के सदंर्भ में पूजंी बाजारों के 
अतंरराष्ट्रीयकरण के फ़ायदों को अच्छी तरह से स्वीकार किया 
जाता है। अतंरराष्ट्रीय पूजंी बाजार, वैश्विक बचत पूल और विभिन्न 
मदु्राओ ं तक पहुचं को सक्षम करके, उधार लेने की लागत को 
सभंावित रूप से कम कर सकते हैं, बेहतर जोखिम आबंटन की 
सवुिधा प्रदान कर सकते हैं और वैश्विक चलनिधि को बढ़ा सकते 
हैं (ओईसीडी, 2017)1।

मकु्त पूजंी गतिशीलता के जोखिम क्या हैं और इन जोखिमों का 
प्रबधंन कैसे किया जाता है?

	पि छले कुछ दशकों में अनभुव किए गए विभिन्न मदु्रा और 
बैंकिग सकंटों ने एक साथ अतंरराष्ट्रीयकरण की लागत और 
जोखिमों को उजागर किया है जैसे कि वैश्विक आघात, ऋण और 
आस्ति बलुबलेु, पूजंी के अचानक बाहर निकल जाने से जडु़ी 
विनिमय दर की अस्थिरता और उच्च पनुर्वित्त जोखिम। बढ़त 
वैश्वीकरण ने सकं्रामक प्रभावों की सवेंदनशीलता को सामने ला दिया 
है। जहा ंयह तर्क  दिया गया था कि इस तरह के जोखिम दीर्घकालिक 
लाभ प्राप्त करने के लिए आवश्यक अल्पकालिक दर्द हैं (कमिसं्की 
और अन्य, 2008)2, वहीं अब एक व्यापक स्वीकृति है कि 
अतंरराष्ट्रीयकरण के लाभ कोई अमिश्रित वरदान नहीं हैं और यह 

	 नवबंर 2020 में पिछले एफ़ईडीएआई वार्षिक दिवस के 

सबंोधन में, गवर्नर श्री शक्तिकांत दास ने कहा था कि सीएसी को 

"एक घटना के बजाय एक प्रक्रिया के रूप में" माना जाता रहेगा। 

इस सबंोधन में मैं उस विषय पर विस्तारपूर्वक बात रखूगँा और 

कुछ महत्वपूर्ण मदु्दों पर ध्यान कें द्रित करना चाहूगँा, जिन पर मेरी 

राय में, पूजंी खाता परिवर्तनीयता की इस प्रक्रिया को जारी रखने 

के लिए और सार्वजनिक बहस जरूरी है।

पूजंी खाता परिवर्तनीयता क्या है?

	कि सी दशे का भगुतान सतंलुन (बीओपी) किसी दशे के सभी 

आर्थिक लेनदने (अर्थात उसके व्यक्तियों, कारोबारों और सरकारों 

के) को शेष दनुिया के साथ एक निश्चित अवधि के दौरान रिकॉर्ड 

करता है, जो आमतौर पर एक वर्ष का होता है। इन लेन-दने को 

मोटे तौर पर दो शीर्षों में विभाजित किया जाता है - चालू खाता 

और पूजंी खाता। चालू खाते में वस्तुओ ंऔर सेवाओ ंके निर्यात 

और आयात, घटक आय और एकतरफा अतंरण शामिल हैं। पूजंी 

खाता किसी दशे द्वारा धारित विदशेी आस्तियों और दनेदारियों में 

निवल परिवर्तन को रिकॉर्ड करता है। परिवर्तनीयता घरलूे मदु्रा को 

विदशेी मदु्राओ ंमें बदलने की क्षमता और इसके विपरीत भगुतान 

सतंलुन लेनदने के लिए भगुतान करने की क्षमता को दर्शाता है। 

चालू खाता परिवर्तनीयता चालू खाता लेनदने के लिए घरलूे मदु्रा 

को परिवर्तित करने की क्षमता या स्वतत्रता है जबकि पूजंी खाता 

परिवर्तनीयता पूजंी खाता लेनदने के लिए घरलूे मदु्रा को परिवर्तित 

करने की क्षमता या स्वतत्रता है। उदाहरण के लिए, तारापरु समिति 

(2006) ने पूजंी खाता परिवर्तनीयता को "स्थानीय वित्तीय 

आस्तियों को विदशेी वित्तीय आस्तियों में बदलने की स्वतत्रता 

और इसके विपरीत बदलने" के रूप में परिभाषित किया।

भारत का पूजंी खाता प्रबधंन -  
एक मलू्यांकन*

टी रबी शकंर

*	 14 अक्टू बर 2021 को पांचवें विदेशी मुद्रा डीलर्स  एसोसिएशन ऑफ इंडिया 
(एफ़ईडीएआई) के वार्षिक दिवस पर उप गवर्नर श्री टी रबी शकंर द्वारा दिया गया भाषण। 
इसे वर्चुअल प्लेटफॉर्म के माध्यम से दिया गया।

1	 ओईसीडी (2017), ओपन एडं ऑर्डरली कैपिटल मूवमेंट्स: इंटरवेंशन फ्रॉम द 2016 
ओईसीडी हाई-लेवल सेमिनार।

2	 कमिंसकी ग्रेसीला लौरा और सर्जियो एल., श्मुक्लर: शॉर्ट-रन पेन, लॉन्ग-रन गेन: 
फाइनेंशियल लिबरलाइजेशन एडं स्टॉक मार्केट  साइकिल, रिव्यू ऑफ फाइनेंस, 2008।
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कि वदृ्धि और सकंट जोखिम के बीच एक बारीक दवुिधा है। इस तरह 
की जागरूकता ने तीन मोर्चों पर नीतिगत ध्यान कें द्रित किया है।

ए.	 सबसे पहले, अतंरराष्ट्रीयकरण के लाभों में ठोस 
समष्टि-आर्थिक बनुियादी बातें, सवुिकसित वित्तीय 
प्रणाली और एक मजबूत बाजार बनुियादी ढांचा शामिल 
है, जिसमें वित्त पोषण और जोखिम अतंरण के लिए 
कुशल बाजार शामिल हैं।

बी.	 दूसरा, दशेों को अतंरराष्ट्रीयकरण के जोखिमों से 
निपटने के लिए उपयकु्त साधन विकसित करने की 
आवश्यकता है, विशेष रूप से, पूजंी प्रवाह और समष्टि-
विवेकपूर्ण साधनों की मात्रा और सरंचना का प्रबधंन 
करने के लिए साधन।

सी.	 और तीसरा, कि विभिन्न प्रकार के पूजंी प्रवाह में 
अलग-अलग जोखिम होते हैं - कुछ अन्य की तलुना में 
ज्यादा जोखिम भर े होते हैं। पूजंी प्रवाह का सहमत 
वर्गक्रम यह है कि प्रत्यक्ष विदशेी निवेश सबसे कम 
जोखिम भरा होता है, इसके बाद इक्विटी निवेश होता 
है और इसके बाद कर्ज पूजंी होती है। जहां एफडीआई 
को लंबी अवधि की वदृ्धि में योगदान करने के लिए माना 
जाता है, वहीं पोर्टफोलियो इक्विटी अल्पसमय के लिए 
तेजी लाता है। जबकि अनिवार्यरूप से कर्ज प्रवाह, 
अस्थिरता के प्रति अतिसवेंदनशील होते हैं। जाहिर है, 
पूजंी प्रवाह विनियमनों और समष्टि-विवेकपूर्ण 
विनियमनों का फोकस ऋण प्रवाह रहा है।

	 पूजंी प्रवाह के उपाय प्रभावी हैं क्योंकि वे विदशेी उधार पर 
निर्भरता को कम करके सरुक्षित बाह्य दयेता सरंचनाओ ंकी ओर 
ले जाते हैं और विशेष रूप से अचानक घटित किसी घटना के होने 
के दौरान प्रभावी हो सकते हैं। वे जोखिम भर ेप्रवाह से बचने या 
अल्पकालिक ऋण रखने या घरलूे उधारकर्ताओ ंके मदु्रा जोखिम 
को नियतं्रित करके अनिवार्य रूप से काम करते हैं। विशेष रूप से 
उन अर्थव्यवस्थाओ ंके लिए जहां पूजंी प्रवाह अपेक्षाकृत बड़ा है, 
या बैंकिग प्रणालियों का जोखिम महत्वपूर्ण है, ये उपाय समष्टि-
विवेकपूर्ण साधनों की तलुना में अधिक प्रभावी हो सकते हैं।

	 समष्टि-विवेकपूर्ण उपाय प्रणालीगत स्थिरता के मदु्दों को 
लक्षित करते हैं और पूजंी आधारित या चलनिधि आधारित या 

उधारकर्ता आधारित होते हैं। पूजंी आधारित उपाय जैसे प्रति-
चक्रीय पूजंी बफर या मानक पूजंी अपेक्षाओ ंसे अधिक या कुछ 
प्रकार के वित्त पोषण के लिए प्रोत्साहन को बदलने के उद्देश्य से 
पूजंी जोखिम भार के अशंांकन का आमतौर पर उपयोग किया 
जाता है। चलनिधि कवरजे अनपुात या निवल स्थिर निधीयन 
अनपुात का इस्तेमाल अल्पावधिक प्रवाह में एक्सपोजर को मैनेज 
करने के लिए किया जा सकता है। इसी तरह, ऋण-मूल्य अनपुात 
या कर्ज चकुौती-आय अनपुात का उपयोग करके ऋण या आस्ति 
बलुबलेु को नियतं्रित किया जा सकता है।

	विशि ष्ट कमजोरियों से निपटने के लिए इन साधनों की पसदं 
और प्रभावशीलता पर व्यापक वैश्विक चर्चा हो रही है। इस बात पर 
उचित सहमति है कि इनमें से कोई भी उपाय अपने आप में 
अवांछनीय नहीं है। इन उपायों के अनकु्रमण पर भी व्यापक 
सहमति है। पूजंी प्रवाह के जोखिमों से बचाव का पहला उपाय 
विवेकपूर्ण समष्टि-आर्थिक नीतियां और एक मजबूत ससं्थागत 
आधार है। कॉरपोरटे गवर्नेंस और पर्यवेक्षी मानकों के मजबूत होने 
तक बाह्य उधार को नियतं्रित किया जाना चाहिए।

	 हालांकि, सभी उभरती अर्थव्यवस्थाओ ंके पास यह विकल्प 
नहीं हो सकता है, और या तो अपनी निवेश आवश्यकताओ ंको 
पूरा करने के लिए या वित्तीय बाजारों को विकसित करने के लिए 
पूजंी प्रवाह पर निर्भर रहने के लिए विवश हो सकते हैं। इनमें से 
कई दशेों के लिए, विदशेी पूजंी पर निर्भरता के साथ-साथ नीति 
और बाजारों का आवश्यक विकास एक साथ होना है। अक्सर, 
पूजंी के प्रकार के सबंधं में केवल एक सीमित विकल्प होता है, जो 
जोखिम भरा ऋण पूजंी पर निर्भरता की ओर ले जाता है। अकुशल 
घरलूे ससं्थागत आधार के साथ इन प्रवाहों का प्रबधंन करने के 
लिए नीतिगत लचीलेपन की आवश्यकता होती है। आमतौर पर, 
वैश्विक पूजंी के प्लवन जोखिमों के प्रबधंन में ये और समष्टि-
विवेकपूर्ण उपायों का सयंोजन शामिल होता है। विशेष रूप से 
एशियाई सकंट के बाद, आरक्षित निधि का निर्माण एक स्वीकार्य 
कदम रहा है। ऋण पूजंी की मात्रा के साथ-साथ उसकी प्रकृति पर 
कुछ नियतं्रण रखना एक और बचाव है। लंबी अवधि के ऋण प्रवाह 
को अल्पकालिक प्रवाह के लिए प्राथमिकता दी जा सकती है, 
स्थिर निवेशकों (पेंशन या बीमा फंड, आरक्षित पोर्टफोलियो) को 
चचंल निवेशकों जैसे कैरी ट्रेडर्स, आर्बिट्रेज ट्रेडर्स आदि को 
प्राथमिकता दी जा सकती है। एक मायने में पूजंी प्रवाह उपायों का 
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वास्तव में मजबूत मैक्रो-फंडामेंटल्स और एडजस्टमेंट मैकेनिज्म 
की कमी की भरपाई करने के लिए उपयोग किया जा सकता है 
(फ्रैट ज़शर, 2012)3।

	 इस प्रकार, पूजंी प्रवाह उपयोगी होते हैं, और यहां तक कि 
कई ईएमई के मामले में आवश्यक भी। विकल्प यह है कि अनवुर्ती 
जोखिमों का प्रबधंन कैसे किया जाए। इन जोखिमों के प्रभावी 
प्रबधंन, विशेष रूप से ऋण प्रवाह से जडु़े जोखिमों के लिए, एक 
विविध नीतिगत टूल-किट की आवश्यकता होती है। इनमें से 
किसका उपयोग किया जाए, यह मूल रूप से दशे की अर्थव्यवस्था 
और बाजारों के विकास के स्तर का कार्यकलाप है।

भारत में पूजंी प्रवाह प्रबधंन

	 भारत में बाह्य क्षेत्र के उदारीकरण की शरुुआत आर्थिक 
उदारीकरण की प्रक्रिया के साथ हुई जो नब्बे के दशक की शरुुआत 
में प्रारभं हुई – जो एक अस्थायी विनिमय दर व्यवस्था की ओर 
बढ़ रही है और चालू खाता लेनदने से मकु्त कर रही है। विदशेी मदु्रा 
प्रबधं अधिनियम, 1999 के अधिनियमन ने इस व्यवस्था को 
अपेक्षाकृत मकु्त चालू खाता लेनदने (एक नकारात्मक सूची को 
छोड़कर) और नियतं्रित पूजंी खाता लेनदने के साथ सहंिताबद्ध 
किया। इस सदंर्भ में उदारीकरण का मूल रूप से पूजंी खाता 
लेनदने को धीर-ेधीर े मकु्त करना था। पिछले दो दशकों में, 
एफडीआई कमोबेश अप्रतिबधंित हो गया है सिवाय (i) कुछ क्षेत्रीय 
सीमाओ ं के लिए और (ii) कुछ सामाजिक रूप से सवेंदनशील 
(जैसे, जआु) या अस्थिर (जैसे, रियल एस्टेट) या रणनीतिक 
(जैसे, परमाण ुऊर्जा) क्षेत्र में प्रतिबधं के।

	 भारत में विदशेी पोर्टफोलियो निवेश के लिए नीतिगत 
व्यवस्था 1992 में शरुू हुई जब विदशेी ससं्थागत निवेशकों 
(एफआईआई, या जनवरी 2014 से एफपीआई) को घरलूे वित्तीय 
लिखतों, मूल रूप से इक्विटी में निवेश करने की अनमुति दी गई 
थी। एफपीआई को 1995 में कॉर्पोरटे कर्ज बाजारों तक और 
1997 में सरकारी प्रतिभूतियों तक पहुचं प्रदान की गई थी। इस 
प्रकार, एफपीआई व्यवस्था ने पहले इक्विटी प्रवाह को उदार 
बनाने और फिर धीर-ेधीर ेऋण पूजंी को मकु्त करने की मानक 
प्रक्रिया का पालन किया है। नियतं्रण को विनियमित करने के लिए 
क्षेत्रीय सीमाओ ं के अलावा, भारत में इक्विटी में पोर्टफोलियो 

प्रवाह वस्तुतः अप्रतिबधंित है। ऋण बाजारों – सरकारी और 
कॉरपोरटे - तक पहुचं मैक्रो कैप्स और अन्य समष्टि-विवेकपूर्ण 
सीमाओ ं के अधीन है। इन्हें घरलूे अर्थव्यवस्था को अत्यधिक 
प्रत्याशित अतिशीघ्र चलायमान मदु्रा प्रवाह से बचाने के लिए 
डिज़ाइन किया गया है।

	 पूर्णरूपेण पहुचँ मार्ग (एफएआर) की शरुुआत के साथ 
एफपीआई ऋण प्रवाह को और उदार बनाने का प्रयास किया गया 
है, जो निर्दिष्ट बेंचमार्क  प्रतिभूतियों में अनिवासी निवेश पर कोई 
सीमा नहीं रखता है। चूकंि समय के साथ, वस्तुतः सभी प्रतिभूतियां 
एफएआर श्रेणी के अतंर्गत आ जाएगंी, इसलिए यह कदम स्पष्ट 
रूप से गैर-निवासियों के लिए सरकारी प्रतिभूतियों में निर्बाध 
पहुचं की ओर है। भारत को ग्लोबल बॉन्ड इंडेक्स के तहत शामिल 
करने के प्रयास और जी-सेक को ग्लोबल कस्टोडियन के तहत 
रखने की दिशा में पूरक कदम, एक बार लागू होने के बाद, भविष्य 
में कर्ज प्रवाह को प्रोत्साहित करगेा।

	 बाह्य वाणिज्यिक उधार (ईसीबी) पर पहला व्यापक 
दिशानिर्देश सरकार द्वारा जलुाई 1999 में जारी किया गया था। 
इसे समय के साथ उदार बनाया गया है। वर्तमान में, कॉरपोरट्ेस 
द्वारा ईसीबी, जहां पोर्टफोलियो प्रवाह की तलुना में अधिक खलुा 
है, वहीं एक समग्र सलुभ सीमा के अधीन मध्यम से दीर्घ अवधि के 
ऋण (न्यूनतम अवधि) को केवल स्वस्थ कॉरपोरट्ेस को उधार 
लेने के लिए सक्षम बनाना चाहता है (लागत सीमा के माध्यम से)। 
कुछ "अतंिम उपयोग" – स्थावर सपंदा, पूजंी बाजार, इक्विटी - 
की अनमुति नहीं है।

	 चार्ट  1 (सभी चार्टों के लिए अनबुधं दखेें) दर्शाता है कि पूजंी 
का वास्तविक प्रवाह मोटे तौर पर वांछनीय दिशा में रहा है जिसमें 
प्रत्यक्ष निवेश (एफडीआई प्रवाह) पोर्टफोलियो निवेश (एफपीआई 
प्रवाह) और इक्विटी प्रवाह (एफडीआई के साथ एफपीआई 
इक्विटी4) कर्ज प्रवाह (एफपीआई कर्ज के साथ-साथ ईसीबी) से 
बाहर है। पूजंी अतंर्प्रवाह का क्रमिक उदारीकरण पूजंी अतंर्प्रवाहों 
के अधिमानित सघंटन की प्राप्ति के अनरुूप रहा है।

	 पूजंी के बहिर्वाह पर ध्यान काफी कम दिया गया है, क्योंकि 
भारत की प्राथमिकता अपने बचत अतंर को पूरा करने के लिए 

3 	 फ्रैट ज़शर, मार्सेल: कैपिटल कंट्रोल्स एडं फ़ोरने एक्सचेंज पॉलिसी, वर्किं ग पेपर 
सीरीज़, यूरोपीय सेंट्रल बैंक, फरवरी 2012।

4	 15-वर्ष की अवधि (2006-07 से 2020-21) में इक्विटी में एफपीआई प्रवाह कुल 
एफपीआई अतंर्प्रवाह का 73% है, जबकि कर्ज खाते में प्रवाह शेष 27% है।
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विदशेी पूजंी को आकर्षित करना है। मूल रूप से एक माध्यम है - 
विदशेी प्रत्यक्ष निवेश (ओडीआई)। व्यक्तियों के लिए उदारीकृत 
विप्रेषण योजना (एलआरएस), जहां यह चालू और पूजंी खाता 
लेनदने दोनों के लिए खलुी है, वहीं यह यात्रा, अध्ययन आदि जैसे 
चालू खाता लेनदने में बड़े पैमाने पर (90% से अधिक) है।

व्यापक बहस के विषय

जहां अब तक की प्रगति को वांछित दिशा में व्यापक रूप से आगे 
बढ़ने के लिए माना जा सकता है, वहीं कुछ ऐसे विषय हैं जिन पर 
व्यापक बहस की आवश्यकता है क्योंकि कोई मानक उत्तर नहीं 
हैं। इनमें से कुछ विषयों पर हम नीचे चर्चा करेंगे।

ए.	 पूर्णरूपेण पहुचँ मार्ग (एफएआर) के साथ, जैसा कि 
ऊपर चर्चा की गई है, समय के साथ सपूंर्ण जी-सेक 
जारी करना अनिवासी निवेश के लिए पात्र होगा। जहां 
अन्य दशेों के अनभुव से पता चलता है कि अनिवासियों 
के बकाया स्टॉक का एक बड़ा हिस्सा रखने की 
सभंावना नहीं है, वहीं पर्याप्त ऋण होल्डिंग भारत को 
अचानक उलट होने के जोखिम के प्रति सवेंदनशील 
बना सकती है। चूकंि इस चैनल को वैश्विक बॉन्ड 
सूचकांकों में भारत के सरकारी प्रतिभूतियों को शामिल 
करने के सदंर्भ में अनमुति दी गई थी, इसलिए एक 
स्वाभाविक सरुक्षा तंत्र है क्योंकि सूचकांक निवेशकों के 
अचानक उलट होने की सभंावना नहीं है। समष्टि-
विवेकपूर्ण दृष्टिकोण से इस पर विचार करने की 
आवश्यकता हो सकती है कि क्या एफएआर को 
सूचकांक समावेशन से जोड़ा जाना चाहिए।

बी.	 चूकंि एलआरएस योजना कुछ समय के लिए सचंालित 
है, इसलिए यवुाओ ंके लिए उच्च शिक्षा, स्टार्ट-अप की 
आवश्यकता आदि जैसी बदलती अपेक्षाओ ंको ध्यान 
में रखते हुए इसकी समीक्षा करने की आवश्यकता हो 
सकती है। यह समीक्षा करने का भी मामला हो सकता 
है कि क्या सीमा एक समान रह सकती है या व्यक्तियों 
के लिए कुछ आर्थिक चर से जोड़ा जा सकता है।

सी.	 मदु्रा परिवर्तनीयता का एक प्रमखु पहलू वित्तीय बाजारों 
का एकीकरण है। समय के साथ, यह आवश्यक है कि 

घरलूे मदु्रा या ब्याज दरों के लिए दो बाजार - तटवर्ती 
और अपतटीय - दक्षता के साथ मौजूद नहीं हो सकते। 
बढ़ी हुई परिवर्तनीयता के साथ, इन बाजारों को जोड़ने 
की जरूरत है। ब्याज दर डेरिवेटिव खंड में एक प्रयास 
पहले ही शरुू हो चकुा है। भारतीय बैंकों को रुपये के 
लिए एनडीएफ बाजारों तक पहुचं की अनमुति दनेा भी 
इस उद्देश्य के अनरुूप है। जैसे-जैसे सरकारी 
प्रतिभूतियां वैश्विक अभिरक्षकों के पास होती हैं और 
विदशेों में कारोबार किया जाता है, अधिक से अधिक 
अनिवासियों को रुपये में आस्ति रखने और रुपये का 
जोखिम लेने का मौका मिलता है। इन उपायों से पहले 
से ही वांछित परिणाम दिखाई द ेरहे हैं - उदाहरण के 
लिए, भारतीय बैंकों को एनडीएफ क्षेत्र में अनमुति दनेे 
के बाद एनडीएफ-तटवर्ती प्रसार काफी कम हो गए हैं 
(चार्ट  2, अनबुधं दखेें)। अब हमें यह विचार करने की 
आवश्यकता है कि क्या भारत ऐसे अनिवासियों को 
रुपया खाते रखने की अनमुति दनेे के लिए तैयार है। 
यह रुपये के अतंरराष्ट्रीयकरण में एक महत्वपूर्ण 
प्रारभंिक कदम होगा और इसलिए इस पर सावधानी से 
विचार करने की आवश्यकता है। इसके अलावा, सूचना 
प्रवाह के लिए एक उचित तंत्र पर विचार करने की 
आवश्यकता है ताकि बड़े अपतटीय लेनदने के 
वातावरण में विनिमय और ब्याज दर प्रबधंन प्रभावी 
बना रह सके।

डी.	 जैसे-जैसे तटवर्ती और अपतटीय वित्तीय बाजार 
एकीकृत होते हैं, यह सनुिश्चित किया जाना चाहिए कि 
घरलूे बाजारों में कीमत निर्धारण प्रभावी हो, ऐसा न हो 
कि प्रवाह अपतटीय खंड में चले जाए।ं रुपया विनिमय 
दर का ही मामला लें। यह अतंरबैंक बाजार में काफी 
महगंी बोली-प्रस्तावित दर के दायर े के साथ बाजार-
निर्धारित है। प्रमखु कॉरपोरट्ेस को भी महगंी कीमत से 
फायदा होता दिख रहा है। फिर भी कई ससं्थाए,ं विशेष 
रूप से एसएमई, छोटे निर्यातक, व्यक्ति, आदि, अधिक 
मूल्य निर्धारण के लिए प्रवतृ्त हैं। क्या वेयरहाउसिगं 
ऑड लॉट पोजीशन के लिए प्रोसेसिगं चार्ज और मार्केट  
रिस्क इन दायरों को सही ठहराते हैं? खदुरा विदशेी 
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मदु्रा उपयोगकर्ताओ ंके लिए एक प्लेटफॉर्म पर मूल्य 
निर्धारण को स्थानांतरित करने का एक प्रभावी तरीका 
है। जहां ऐसा प्लेटफॉर्म (एफएक्स रिटल) विकसित 
किया गया है, वहीं ऐसा प्रतीत होता है कि बैंकों को उस 
प्लेटफॉर्म का उपयोग करने के लिए ग्राहकों को मार्ग-
निर्देशन करना उनके हित में नहीं लगता है। प्रौद्योगिकी 
के इस यगु में, कभी भी बेहतर तकनीक को छोड़ना 
वास्तव में सभंव नहीं हो सकता है। प्लेटफॉर्म के उपयोग 
पर बहस होनी चाहिए और बैंकों को इसे निष्पक्ष परीक्षण 
दनेे का प्रयास करना चाहिए।

निष्कर्ष

	 भारत ने पूजंी खाते पर परिवर्तनीयता के बढ़त स्तरों को 
हासिल करने में एक लंबा सफर तय किया है। विदशेी पूजंी प्रवाह 
की एक स्थिर सरंचना को प्राप्त करने के मामले में, इसने अपने 
द्वारा किए गए नीतिगत विकल्पों के लिए वांछित परिणाम प्राप्त 
किया है। साथ ही, भारत इस क्षेत्र में कुछ मौलिक बदलावों के 
कगार पर है, जिसमें बाजार में एकीकरण में वदृ्धि हुई है और कर्ज 
तक मकु्त अनिवासी पहुचं पर विचार-विमर्श किया जा रहा है। पूजंी 

परिवर्तनीयता में परिवर्तन की दर इनमें से प्रत्येक और इसी तरह 
के उपायों के साथ ही बढ़ेगी। इसके साथ यह सनुिश्चित करने की 
जिम्मेदारी आती है कि पूजंी प्रवाह उपायों, समष्टि-विवेकपूर्ण 
उपायों और बाजार हस्तक्षेप के सही सयंोजन के साथ इस तरह 
के प्रवाह को प्रभावी ढंग से प्रबधंित किया जाता है। हम सभी को 
उन मदु्दों पर गहराई से विचार करने की जरूरत है जिन पर मैंने 
ऊपर प्रकाश डाला है और प्रभावी समाधान पर पहुचंने की जरूरत 
है। बाजार सहभागियों, विशेष रूप से बैंकों को, कारोबार प्रक्रिया 
में परिवर्तन और पूजंी परिवर्तनीयता से जडु़े वैश्विक जोखिमों के 
प्रबधंन के लिए खदु को तैयार करना होगा। विनियामक का काम 
कुछ अलग है। जैसा कि किसी ने एक बार कहा था, रगेलेुटर का 
काम रसोईघर में गैस रगेलेुटर की तरह होता है - यह भोजन की 
गणुवत्ता सनुिश्चित नहीं कर सकता है, लेकिन यह रसोईघर को 
विस्फोट होने से रोक सकता है। भोजन की गणुवत्ता - यानी वह 
दक्षता जिसके साथ दशे की निवेश की जरूरतें पूरी होती हैं - इस 
बात पर निर्भर करती है कि अधिकृत डीलर और अन्य बिचौलिए 
कितनी अच्छी तरह से तेजी से पूर्ण पूजंी खाता परिवर्तनीयता में 
समायोजित होते हैं।
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अनबुधं – चार्ट्स

चार्ट 1: पूजंी अतंर्प्रवाह – 2006-07 स ेसचंयी

चार्ट 2: प्रसार (एनडीएफ़-तटवर्ती)
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एफ़पीआई ईसीबी - निवल अतंर्प्रवाह



अर्थव्यवस्था की स्थिति

क्या भारत में फिलिप्स वक्र मतृ, निष्क्रिय और जीवन के लिए  
सघंर्षरत या जीवित और स्वस्थ है?

पेशेवर समष्टि आर्थिक पूर्वानमुानकर्ताओ ंके मध्य  
अनिश्चितता और असहमति

भारतीय मदु्रा बाजार में बदलत प्रवाह

आलेख
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अर्थव्यवस्था की स्थिति*

कई मोर्चों से विपरीत परिस्थितियों के साथ, वैश्विक आर्थिक 
दृष्टिकोण अनिश्चितता में डूबा हुआ है। भारत में, सुधार को बल 
मिला, हालांकि अर्थव्यवस्था के विभिन्न क्षेत्रों में सुधार की गति 
और प्रगति असमान बनी हुई है। कुल मांग के सकेंतक पहले की 
तुलना में एक सकारात्मक निकट-समय प्रत्याशा प्रस्तुत करते हैं। 
आपूर्ति पक्ष पर, रबी मौसम एक सकारात्मक नोट पर शुरू हो गया 
है और रिकॉर्ड खरीफ फसल के साथ सेट हो गया है और विनिर्माण 
समग्र परिचालन स्थितियों में सुधार दिखा रहा है, जबकि सेवाए ं
मजबूत वदृ्धि मोड में हैं। समग्र रूप से मौद्रिक और ऋण स्थितियां 
एक टिकाऊ आर्थिक सुधार के लिए अनुकूल रहती हैं।

भूमिका

	 अक ट्ूबर 2021 के आलेख के बाद से, आपूर त्ि  श्रृंखला और 
लौजिस्टिक्स  व्यवधानों, मदु्रास्फीति  के आघात  और  
भू-राजनीतिक तनावों से पीड़ित अनिश्चित और अस्थिर वैश्विक 
वातावरण के बीच अर्थव्यवस्था धीर-ेधीर ेठीक हो रही है। आने 
वाले उच्च आवृत्ति सकेंतक बताते हैं कि कई क्षेत्रों में सधुार हो रहा 
है, हालांकि कुछ अन्य क्षेत्र अभी भी पीछे हैं। विश्वा स में क्रमिक 
वृद्धि के साथ, गतिशीलता सकेंतकों में त जी आई है। व्यापार 
आशावाद में तजी और टीकाकरण की तज गति के कारण रोजगार 
बाजार में तजी के सकेंत दिख रहे हैं। व्यापार आशावाद में तजी 
और टीकाकरण की तज गति के कारण रोजगार बाजार में तजी के 
सकेंत दिख रहे हैं। भारत के व्यापारिक निर्यात ने लगातार आठवें 
महीने दोहर े अकंों की  वृद्धि के साथ  एक स्मार्ट टर्न   अराउंड 
दिखाया है। वस्तु एवं सेवा कर (जीएसटी) के तहत अक ट्ूबर का 
सगं्रह अपने दूसर ेउच्चतम स्तर पर पहुचं गया है, जो बेहतर कर 
प्रशासन और चल रहे आर्थिक सधुार के कारण इसकी शरुूआत 

के बाद से है। ई-वे बिल निर्गम उनके इतिहास में सबसे अधिक रहा 
है, ज ो आगे चलकर जीएसटी सगं्रह के लि ए अच्छा सकेंत  है। 
सितंबर 2021 के महीने में गि रावट  के बाद, आपूर त्ि  पक्ष  की 
बाधाओ ं  के बावजूद बिज ली की खपत में वृद्धि दर्ज की  गई है। 
हेडलाइन मैन्युफक्चरिंग परचेजिगं मैनेजर्स  इंडेक्स  (पीएमआई) 
मांग की स्थिति में सधुार की उम्मीद के साथ अक ट्ूबर में लगातार 
चौथे महीने वृद्धि हुई। सेवा क्षेत्र ठीक हो रहा है और उसी महीने 
हेडलाईन पीएमआई एक दशक के उच्चतम स्तर पर पहुचं गया है। 
त्योहारों के समय में डेवलपर्स द्वारा आकर्षक ऑफर्स के कारण, 
आस्ति पंजीकरण में भी वृद्धि हुई है। दशक के कम ब्याज दरों, 
मदु्रास्फीति में नरमी और एक नगण्य चालू खाता अधिशेष द्वारा 
समर्थित, भारतीय अर्थव्यवस्था  महामारी की  हानि  से फि र से 
उबरने और दनुिया में सबसे तजी से बढ़ते दशेों के रूप में फिर से 
उभरने के लिए तयार है।

	 इस पषृ्ठभूमि में, शेष लेख को पांच खंडों में विभाजित किया 
गया है। खंड II वैश्विक अर्थव्यवस्था में तजी से उभरते विकास को 
दर्शाता है। घरलेू अर्थव्यवस्था के विकास का विवरण खंड III में 
दिया गया है। खंड IV घरलेू वित्तीय स्थितियों का मूल्यांकन करता 
है, जबकि अंतिम खंड में निष्कर्ष दिया गया है।

II. वैश्विक व्यवस्था

	 वैश्विक आर्थिक गतिविधि  अधिक लंबी आपूर त्ि  श्रृंखला 
व्यवधानों के साथ पहले की अपेक्षा गति खो रही है। लॉकडाउन, 
श्रम की कमी, लौजिस्टिक नेटवर्क  में व्यवधान और क्षमता की 
कमी के कारण माल ढुलाई लागत और वितरण समय में बड़ी वृद्धि 
हुई है। जसा कि आईएचएस मार्किट  सप्लायर्स के डिलीवरी टाईम 
इंडेक्स द्वारा दि खाया गया है, यूएस और यूरोपीय सघं (ईयू) में 
डिलीवरी का समय 2020 के अंत से रिकॉर्ड उच्च स्तर पर पहुचं 
गया है (चार्ट  1)।

	 सभी क्षेत्रों और अर्थव्यवस्थाओ ं में आपूर त्ि  बाधाओ ं ने ऊर्जा 
की कीमतों और मदु्रास्फीति जोखिमों में वृद्धि को बढ़ा दिया है, 
और अधिकतर कें द्रीय बैंकों को नीति सामान्यीकरण का सहारा 
लेने के लिए प्रेरित किया है, भले ही वैश्विक सधुार असमान और 
कमजोर बना हुआ है। इसके अलावा, धीमे टीकाकरण दर के बीच 
व्यापक वैक्सीन वि भाजन ने अधिकांश वि कासशील दशेों को 

*  यह आलेख कुणाल प्रियदर्शी, सार्थक गलुाटी, शशिधर एम. लोकर,े राजीव जन, विनीत 
कुमार श्रीवास्तव, बरखा गपु्ता, जसिका एंथनी, कृष्ण मोहन कुशवाहा, शशि कांत, सत्यम 
कुमार, जॉन वी. गरुिया, मन ुशर्मा, प्रशांत कुमार, ऋषभ कुमार, सिद्धांत कुजूर, सोमनाथ 
शर्मा, अवनीश कुमार, राजस सरॉय, आशीष थॉमस जॉर्ज, दबेा प्रसाद रथ और समीर 
रंजन बेहरा द्वारा तयार किया गया है। इस आलेख में व्यक्त विचार लेखकों के हैं और जरूरी 
नहीं कि वे भारतीय रिज़र्व बैंक के विचारों का प्रतिनिधित्व करते हों।
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चार्ट 1: आपूर त्िकर्ता का वितरण समय सूचकाकं

टिप्पणी : 50 से ऊपर की रीडिंग तजी से डिलीवरी के समय का सकेंत दतेी है, 50 
पर रीडिंग का मतलब कोई परिवर्तन नहीं, और 50 से नीचे की रीडिंग की पिछले 
महीने के तलुना में धीमा डिलीवरी समय दर्शाती है।
स्रोत: आईएचएस मार्किट ।

बैकफुट  पर रखा है, ज िससे वैश्विक अर्थव्यवस्था  में दरेी से 
परिवर्तन के जोखिम बढ़ गए हैं (चार्ट  2ए)। इस लंबे समय तक 
चलने वाले स्वास्थ्य सकंट के साथ, अधिकांश उभरती बाजार 
अर्थव्यवस्थाओ ं (ईएमई) पर महामारी के स्थायी निशान होने की 
सभंावना है, जिससे उनकी विकास दर कम हो जाएगी जो पहले 

से ही वैश्विक वित्तीय सकंट के उबरने के बाद गिरावट का प्रदर्शन 
कर रही थी (चार्ट  2 बी)।

	 अमेरिकी जीडीपी वृद्धि 2021 की तीसरी ति माही में 2.0 
प्रतिशत  (क्यू-ओ-क्यू, एसएएआर 1) पर गि र गई, ज ो दूसरी 
तिमाही में 6.7 प्रतिशत थी। आपूर त्ि  की कमी के साथ-साथ फिर 
से आया सकं्रमण खपत और उत्पादन गतिविधि पर भारी पड़ा, 
जबकि सरकारी सहायता भगुतान में गि रावट, आवासीय स ्थिर 
निवेश और निर्यात  ने गि रावट की अधिकता बढ़ा  दी। चीन ने, 
तीसरी तिमाही में विकास की गति खो दी, दूसरी तिमाही के 7.9 
प्रतिशत की तलुना में अर्थव्यवस्था में 4.9 प्रतिशत (वर्ष-दर-वर्ष) 
वृद्धि हुई, क्योंकि कारखाने की गतिविधियों ने कई हेडविंड सामना 
किया। यूरो क्षेत्र, अपने समकक्षों के वि परीत, तीसरी ति माही में 
सधुार को बनाए रखता है, मखु्य रूप से मजबूत घरलेू मांग और 
निर्यात के कारण, दूसरी तिमाही की 8.7 प्रतिशत की तलुना में 
9.1 प्रतिशत (क्यू-ओ-क्यू, एसएएआर) की वृद्धि हुई।

	 वैश्विक समग्र पीएमआई अक ट्ूबर में तीन महीने के उच्च स्तर 
पर पहुचं गया, ज िसमें सेवा क्षेत्र  में मजबूत  उछाल के साथ 
विनिर्माण गतिविधि  कमजोर हुई। व्यापार, उपभोक्ताओ ं  और 
वित्तीय श्रेणियों में सेवाओ ं की गतिविधि मजबूत हुई है, जो मजबूत 
नए ऑर्डर के आधार पर है। दूसरी ओर, विनिर्माण में वृद्धि, पर्याप्त 

1	 तिमाही पर तिमाही, मौसमी रूप से समायोजित वार्षिक दर।

चार्ट 2: वास्तविक जीडीपी वृद्धि

स्रोत: आईएमएफ; और आवर वर्ल्ड इन डेटा।

ए: अनमुानित वृद्धि बनाम कोविड-19 के खिलाफ पूरी तरह स ेटीकाकरण 
किया हुआ जनसखं्या का प्रतिशत

बी: 1991 स ेवैश्विक वृद्धि पैटर्न
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चार्ट 3: वैश्विक पीएमआई

स्रोत: आईएचएस मार्किट ।

निवेश की कमी, बढ़ती लागत मदु्रास्फीति और निर्यात व्यापार ठप 
होने के बीच मंद रही (चार्ट  3)।

	 व्यापार और वि कास पर संयकु्त राष्ट्र  सम्मेलन 
(यूएनसीटीएडी) ने अक ट्ूबर में जारी अपनी विज्ञप्ति में इस बात पर 
प्रकाश डाला कि वैश्विक व्यापार ने छ1:2021 में मजबूत सधुार 
प्रदर्शित किया, जो 2019 के अपने पूर्व-महामारी स्तर को पार कर 
गया और छ2:2021 में विकास को बनाए रखने की सभंावना है। 

तदनसुार, यह 2021 में वैश्विक व्यापार मूल्य को क्रमशः 2019 
और 2020 में दर्ज की गई तलुना में लगभग 20 प्रतिशत और 28 
प्रतिशत अधिक होने का अनमुान लगाता है। हालाकँि, व्यापार में 
सधुार असमान बना हुआ है, क्योंकि छोटी अर्थव्यवस्थाए ँअपने 
बड़े समकक्षों में निर्यात वृद्धि की गति को पकड़ने के लिए सघंर्ष 
कर रही हैं। औसतन, छोटी अर्थव्यवस्थाओ ं का माल निर्यात अभी 
भी पूर्व-महामारी के स्तर से 25 प्रतिशत नीचे है। मासिक पण्य 
व्यापार की मात्रा के लिए ग्रेनलुर डेटा यह दर्शाता है कि अगस्त में 
लगातार चौथे महीने में वर्ष-दर-वर्ष वृद्धि में गिरावट आई, हालांकि 
धीमी गति  से, क्योंकि  मासिक गति जलुाई में गि रावट  के बाद 
सकारात्मक हो गई (चार्ट  4ए)। बाल्टिक ड्राई इंडेक्स, सूखी थोक 
वस्तुओ ं  के लि ए शिपिं ग शलु्क  का एक उपाय, अक ट्ूबर की 
शरुुआत में 13 वर्ष के उच्च स्तर पर पहुचं गया, नवबंर में अब 
तक लगभग 50 प्रतिशत तजी से फिसला, जिसके बाद बड़े और 
मध्यम आकार के पोत खंडों में नकुसान हुआ (चार्ट  4बी)।

	 ब्लूमबर्ग  कमोडिटी प्रा इस इंडेक्स  ने अक ट्ूबर में अपना 
अपट्रेंड बनाए रखा, मखु्य रूप से नवबंर में अब तक कुछ सधुार 
प्रदर्शित करने से पहले ऊर्जा की कीमतों में बढ़ोतरी को दर्शाता है 
(चार्ट 5 ए)। कमोडिटी मार्के ट्स आउटलकु के विश्व बैंक के अक ट्ूबर 
संस्करण में अनमुान लगाया गया है कि 2021 में औसत ऊर्जा 
मूल्य 2020 की तलुना में 80 प्रतिशत अधिक होगा, और कम से 

चार्ट 4: विश्व व्यापार और शिपिगं लागत

स्रोत: सीपीबी नीदरलैंड; और ब्लूमबर्ग।

ए: विश्व व्यापार वृद्धि बी. बाल्टिक ड्राइ सूचकाकं
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कम 2022 की पहली छमाही तक ऊंचा रहेगा। मजबूत मागं वसूली 
और सर्दियों की शरुुआत से प्रेरित  , ब्रेंट कच्चे तल की कीमत 
[लगभग] अक ट्ूबर में तीन वर्ष के उच्च स्तर पर पहुचं गई क्योंकि 
बढ़ती मांग के बीच आपूर त्ि में लगातार कमी ने तल बाजार को तंग 
रखा (चार्ट 5 बी)। पेट्रोलियम निर्यातक दशेों के सगंठन (ओपेक) के 
साथ-साथ धीर-ेधीर,े मासिक उत्पादन में 400,000 बैरल प्रति 

दिन की वृद्धि की अपनी योजना पर डटे रहने के कारण, नवबंर में 
कच्चे तल की कीमतों में वृद्धि हुई। इसके अलावा कीमतों में वृद्धि 
से बिजली उत्पादन के लिए प्राकृति क गैस और कोयले से कच्चे 
तेल की ओर बढ़ना है क्योंकि हाल के महीनों में यूरोप और एशिया 
में आपूर त्ि की कमी के कारण बाद के महीनों में कीमतें आसमान छू 
गई हैं (चार्ट 5 सी)। हालांकि, आपूर त्ि की स्थिति में सधुार के कारण 

चार्ट 5: कमोडिटी और खाद्य कीमतें
ए. ब्लूमबर्ग कमोडिटी सूचकाकं बी. ब्रेंट

स्रोत: ब्लूमबर्ग; वर्ल्ड बैंक पिंक शीट; और एफएओ।
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अक ट्ूबर के अंत से कोयला और गैस की कीमतों में तजी आई। 
सोने की कीमतों में अक ट्ूबर के बाद से मजबूती आई है, हालांकि 
सधुार के छिट पटु  उदाहरणों के साथ, सितं बर के नकुसान की 
भरपाई ज्यादातर सेफ  हेवन डि माडं (चार्ट 5डी) पर हुई। दूसरी 
ओर, चीन की मदंी के सकेंतों और कोयले की कीमतों में तजी को 
सीमित करने के लिए इसके हस्तक्षेप के बाद मागं और आपूर त्ि की 
चिंताओ ं में कमी के कारण अक ट्ूबर के मध्य से बेस मेटल की 
कीमतों में गिरावट दर्ज की गई (चार्ट 5ई)। खाद्य मूल्य सूचकाकं 
अक ट्ूबर में लगातार तीसर ेमहीने बढ़ा, जलुाई 2011 के बाद से 
अपने उच्चतम स्तर को दर्शात हुए, मखु्य रूप से वनस्पति तल 
और अनाज की कीमतों में वृद्धि के कारण हुआ (चार्ट 5एफ) ।

	 ऊर्जा की कीमतों में वृद्धि आंशिक रूप से आपूर त्ि  श्रृंखला 
व्यवधानों और आंशिक रूप से सरंचनात्मक बाधाओ ं का प्रतीक 
है। ऊर्जा की कीमतों में वृद्धि ने कई दशेों में मदु्रास्फीति में वृद्धि की 
है, हालांकि कई लोग इसे क्षणिक मानते हैं क्योंकि जब अर्थव्यवस्था 
पूरी तरह से खलु जाती है तो आपूर त्ि  मांग को समायोजित कर 
लेती है। इसने इक्विटी में बिकवाली की एक लहर को उत्तेजित 
किया है, वि शेष रूप से यूरोपीय सघं में क्योंकि मदु्रास्फीति की 
आशकंा बढ़ रही है, जिससे बॉन्ड की पैदावार अधिक हो रही है। 
ऊर्जा बाजारों में अत्यधिक अस्थिरता तब तक बनी रह सकती है 
जब तक कि अगले दशक में स्वच्छ ऊर्जा में निवेश तीन गनुा न हो 
जाए। अंतर्राष्ट्रीय ऊर्जा एजेंसी (आईईए, वर्ल्ड एनर्जी आउटलकु, 

अक ट्ूबर 2021) के नवीनतम अनमुान के अनसुार, तल और गैस 
में निवेश 2050 तक शदु्ध शून्य उत्सर्जन के लक्ष्य के अनरुूप है, 
लेकिन अक्षय ऊर्जा पर खर्च भविष्य की आवश्यकता का केवल 
एक तिहाई है। इस पषृ्ठभूमि में, जलवाय ुपरिवर्तन से निपटने के 
लिए निजी पूंजी जटुाने में हरित वित्त साधनों की महत्वपूर्ण भूमिका 
है। तदनसुार, सभी क्षेत्रों में हरित बॉन्ड जारी करने में तजी आ रही 
है (चार्ट  6)।

	 उन्नत  और कुछ उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाओ ं  में 
मदु्रास्फीति ज ारी है। कुछ प्रमखु घटक अर्थव्यवस्थाओ ं  में  
बहु-दशक के उच्च मदु्रास्फीति प्रिंट को प्रतिबिंबित करते हुए, यूरो 
क्षेत्र में हेडलाइन मदु्रास्फीति अक ट्ूबर में 4.1 प्रतिशत तक पहुचं 
गई, जो उच्च ऊर्जा लागत और कर वृद्धि से प्रेरित थी।

	 अमेरिका में, सीपीआई मदु्रास्फीति अक ट्ूबर में 31 वर्ष  के 
उच्च स्तर 6.2 प्रतिशत पर पहुचं गई, जबकि फड की मदु्रास्फीति 
का मखु्य उपाय [व्यक्तिगत खपत व्यय (पीसीई) मूल्य सूचकांक 
डेटा द्वारा मापा गया] 30 वर्ष के उच्च स्तर पर जारी रहा और 
सितंबर में 4.4 प्रतिशत तक बढ़ गया, क्योंकि ऊर्जा और खाद्य 
कीमतों में तजी जारी है। हालांकि, यूके में, मदु्रास्फीति मखु्य रूप 
से अनकूुल आधार प्रभाव (चार्ट  7ए) के कारण सितंबर में मामूली 
रूप से घटकर 3.1 प्रतिशत हो गई। प्रमखु ब्रिक्स अर्थव्यवस्थाओ ं 
में, रूस में उर्ध्वमखुी मदु्रास्फीति जारी रही, जो अक ट्ूबर में 8.1 

चार्ट 6: वर्षों स ेहरित वित्तपोषण

स्रोत: आईएमएफ़। स्रोत: ब्लूमबर्ग।

बी. पर्यावरण, सामाजिक और अभिशासन स्टॉकए. ग्रीन बाडं जारी करना (बिलियन अमरेिकी डॉलर)
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प्रतिशत तक बढ़ी, जनवरी 2016 के बाद से इसका यह उच्चतम 
स्तर है। ब्राजील में, मदु्रास्फीति अक ट्ूबर में बढ़कर 10.7 प्रतिशत 
हो गई, ज ो लगातार दूसर े महीने दोहर ेअकंों में रही। चीन में, 
उपभोक्ता मूल्य मदु्रास्फीति, लगातार चार महीनों तक कम होने के 
बाद, अक ट्ूबर में बढ़कर 1.5 प्रतिशत हो गई, जो मखु्य रूप से 
गैर-खाद्य वस्तुओ ं की बढ़ती लागत के कारण थी, जबकि उत्पादक 
मूल्य मदु्रास्फीति  बढ़ती रही, कच्चे  माल की  बढ़ती लागत  के 
कारण 26 वर्ष के उच्च स्तर पर पहुचं गई (चार्ट  7बी)।

	 बढ़ती अनिश्चितता और बढ़ते ज ोखिमों के बीच वित्तीय 
बाजार टेंटरहुक पर बने रहे। कमजोर शरुुआत के बाद, उन्नत 
अर्थव्यवस्थाओ ं (एई) में शेयर बाजारों ने अक ट्ूबर के बाकी दिनों 
में गति हासिल की और महीने के लिए निवल लाभ दर्ज किया जो 
नवबंर में अब तक बढ़ा है। (चार्ट  8ए)। कॉर्पोरटे आय के उत्साहित 
परिणामों के आधार पर, यूएस एसएडंपी 500 ने नवबंर में नए 
शिखर पर पहुचंकर सभंल गया। दूसरी ओर, ईएमई स्टॉक इंडेक्स, 
मखु्य रूप से चीन की मंदी और अन्य दशे-विशिष्ट कारकों को 
दर्शात हुए, पिछड़त रहे। अक ट्ूबर के मध्य में अमेरिकी 10-वर्षीय 
बॉन्ड प्रतिफल 1.7 प्रतिशत के उच्च स्तर पर पहुचं गया और बाद 
में पीछे हट गया। हालांकि, अल्पकालिक प्रतिफल, ब्याज दर की 
अपेक्षाओ ं  के प्रति अधिक सवेंदनशील होने के कारण, तजी से 
उछला, अधिकांश अर्थव्यवस्थाओ ं में प्रतिफल वक्र को समतल 
कर दिया (चार्ट  8बी)। अर्थव्यवस्था के लिए मिश्रित आवक डेटा 

के कारण अमेरिकी डॉलर काफी हद तक सीमित रहा (चार्ट  8सी)। 
ईएमई मदु्राएं अक ट्ूबर के उत्तरार्ध से कुछ हद तक नवीनीकृत पूंजी 
प्रवाह के कारण मजबूत हुई हैं (चार्ट  8डी) ।

	 नीति के मोर्चे पर, महामारी से प्रेरित प्रोत्साहन को समाप्त 
करने की दिशा में एक अलग बदलाव जोर पकड़ रहा है क्योंकि 
मदु्रास्फीति की चिंताएं पहले की तलुना में अधिक स्पष्ट रूप से 
दिख रही हैं (चार्ट  9ए)। यूएस फड ने अपनी नवबंर की बैठक में, 
नवबंर के मध्य से प्रति माह 15 बिलियन अमेरिकी डॉलर की गति 
से अपनी आस्ति  खरीद को कम करने की  घोषणा की। 80 
बिलियन अमेरिकी डॉलर की ट्रेजरी प्रतिभूतियों और 40 बिलियन 
अमेरिकी डॉलर की एजेंसी बधंक-समर्थित प्रतिभूतियों (एमबीएस) 
की मासिक खरीद की वर्तमान गति से, ट्रेजरी प्रतिभूतियों में यूएस 
$ 10 बिलियन और एजेंसी एमबीएस में यूएस $ 5 बिलियन से 
कम होगी। बैंक ऑफ कनाडा ने अपनी अक ट्ूबर की  बैठक में 
अपनी नीतिगत  दर को अपरिवर त्ित  छोड़ दिय ा लेकिन सी 2 
बिलियन अमेरिकी डॉलर के अपने साप्ताहिक बांड-खरीद कार्यक्रम 
को समाप्त कर दिय ा। ऑस्ट्रेलिया के रिज़र्व  बैंक ने कीमतों में 
महामारी के बाद की वृद्धि के लिए कार्रवाई करने के सकेंत के रूप 
में उपज वक्र नियंत्रण की अपनी नीति को भी छोड़ दिया। सिंगापरु 
के मौद्रिक प्राधिकरण ने मामूली प्रभावी शर्तों में सिं गापरु डॉलर 
(एस $) को हल्के  ढंग से बढ़ने की अनमुति दकेर अपनी मौद्रिक 
नीति को कड़ा कर दिया, जबकि चेक गणराज्य ने अपनी चौथी दर 

चार्ट 7: मदु्रास्फीति

स्रोत: ब्लूमबर्ग।

ए: उन्नत अर्थव्यवस्थाएं बी: उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाएं
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वृद्धि को 125 आधार अकंों (बीपीएस) के बहुत अधिक परिमाण 
में प्रभावित किय ा। चार्ट  9बी)। दूसरी ओर, यूरोपीय सेंट्रल बैंक 
(ईसीबी) ने अक ट्ूबर में अपने उदार नीतिगत रुख पर कायम रहे, 

जबकि  दूसरी ति माही और तीसरी ति माही की तलुना में चौथी 
तिमाही में सपंत्ति की खरीद को मामूली गति से जारी रखा, जसा 
कि इसकी सितं बर की  बैठक में तय किय ा गया था। बैंक ऑफ 

चार्ट 9: मौद्रिक नीति

स्रोत: ब्लूमबर्ग; और सेंट्रल बैंक की वेबसाइटें।

ए. कें द्रीय बैंकों में नीतिगत बदलाव बी. चुनिदंा कें द्रीय बैंकों की दर कार्रवाइयां

चार्ट 8: वित्तीय बाजार
ए: इक्विटी इंडेक्स में बदलाव बी: यूएस सरकार बॉन्ड प्रतिफल

स्रोत: ब्लूमबर्ग; और अंतर्राष्ट्रीय वित्त संस्थान (आईआईएफ)।

सी: मदु्रा सूचकाकं डी: ईएमई को पोर्टफोलियो प्रवाह
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इंग्लैंड ने भी, अपनी नीति दर और परिसपंत्ति खरीद कार्यक्रम को 
नवबंर की बैठक में अपरिवर त्ित रखा, जिससे दर वृद्धि की बाजार 
की उम्मीदों को भ्रमित किया गया। ईएमई के बीच, ब्राजील सबसे 
तेजतर्रार कें द्रीय बैंक बना हुआ है, जिसने मार्च के बाद से छठी 
बार अपनी नीतिगत दर को बढ़ाया है और 150 बीपीएस के बहुत 
अधिक परिमाण में - लगभग 20 वर्षों  में सबसे अधिक वृद्धि - 
2021 में कुल सचंयी वृद्धि को 575 बीपीएस तक ले गया। रूस ने 
भी, 2021 में 325 बीपीएस की  सचंयी वृद्धि के लि ए अपनी 
लगातार छठी दर वृद्धि को प्रभावित किया, लेकिन 75 बीपीएस के 
कम परिमाण पर। अन्य ईएमई में, हगंरी ने दरों में 15 बीपीएस की 
वृद्धि की, जो 2021 में इसकी लगातार पांचवीं वृद्धि थी, जबकि 
चिली ने अक ट्ूबर में 125 बीपीएस के उच्च परिमाण पर लगातार 
तीसरी बार दरों में वृद्धि की। पोलैंड ने नवबंर में लगातार दूसर े
महीने दर में 75 बीपीएस की वृद्धि की। एक तज प्रारभं करते हुए , 
तरु्की  ने अपनी नीति दर में 200 बीपीएस की कटौती की, जो 
इसकी लगातार दूसरी दर कटौती है, ज िसने वर्ष  के लि ए कुल 
सचंयी दर परिवर्तन को (-)100 बीपीएस कर दिया।

	 वैश्विक आर्थिक दृष्टिकोण अनिश्चितता में डूबा हुआ है और 
कई मोर्चों  से उत्पन्न  प्रतिकूल परिस्थितियां  ऐसे समय में एक 
साथ टकरा रही हैं जब कई अर्थव्यवस्थाएं अभी भी सघंर्ष कर रही 
हैं और अपने सधुार के प्रा रंभिक चरण में हैं। त जी से बढ़ती 

मदु्रास्फीति को नियंत्रित करने के लि ए प्रमखु कें द्रीय बैंकों द्वारा 
नीति सामान्यीकरण की  बढ़ती सभंावना वित्तीय स  ्थितियों को 
मजबूत  कर सकती है और चल रहे वि कास आवेगों को रोक 
सकती है।

III. घरलेू विकास 

	 भारत त जी से पनुरुद्धार के लि ए अपनी खोज  में दृढ़ है, 
हालांकि अर्थव्यवस्था के विभि न्न क्षेत्रों में वसूली की गति और 
गति असमान बनी हुई है। महामारी और वैश्विक आपूर त्ि व्यवधानों 
से भविष्य अधंकारमय है। ताजा सकं्रमणों में काफी गिरावट और 
टीकाकरण में तजी से प्रगति के कारण घरलेू स्थिति में सधुार हुआ 
है। 21 अक ट्ूबर, 2021 को एक महत्वपूर्ण मील का पत्थर हासिल 
किया गया था क्योंकि दिए गए टीकों की कुल सखं्या 100 करोड़ 
का आकंड़ा  पार कर गई थ ी। 31 प्रतिशत  से अधिक वयस्क 
आबादी के पूर्ण ट ीकाकरण के साथ, अक ट्ूबर के अंत त क 
टीकाकरण के लिए 7-दिवसीय मूविंग एवरजे (एमए) 60 लाख से 
अधिक था। दनैिक नए मामलों की 7-दिवसीय औसत एक महीने 
पहले 19,938 से 10 नवबंर, 2021 को गिरकर 11,491 हो गई। 
सक्रिय मामलों में कुल सकं्रमणों का सिर्फ  0.41 प्रतिशत शामिल 
है, ज ो मार्च  2020 के बाद से सबसे कम है, ज बकि  राष्ट्रीय 
कोविड-19 बहाली दर 98.25 प्रतिशत पर दर्ज किय ा गया था 
(चार्ट  10 ए और 10 बी)।

चार्ट 10: कोविड-19 मामले और टीकाकरण

स्रोत: स्वास्थ्य और परिवार कल्याण मंत्रालय (एमओएच एडं एफडब्ल्यू)।

ए. कोविड-19 दैनिक मामले और मौतें 7-दिवसीय एमए बी. दैनिक टीकाकरण का 7-दिवसीय गतिशीलता औसत

7 दिन_एमए- नए मामले 7 दिन_एमए- मतृ्यु (दाया ँमान)
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	 त्योहारी सीजन की  शरुुआत  के साथ, गगुल और ऐप्पल 
गतिशीलता सूचकांकों ने अक ट्ूबर-नवबंर के दौरान एक 
उल्लेखनीय  सधुार दर्ज किय ा। महामारी की  शरुुआत  के बाद 
पहली बार खदुरा और मनोरंजन गतिविधियों के लि ए गगुल 
मोबिलिटी सूचकांक सामान्य हुआ, और कि राने और फ़ार्मेसी, 
पार्कों और ट्रांज़िट स ट्ेशनों के आसपास गतिशीलता पूर्व-महामारी 
आधार रखेा से आगे बढ़ गई। ऐप्पल मोबिलिटी सूचकांक भी सभी 
प्रमखु शहरों में गतिविधि  में वृद्धि से प्रे रित  रहा (चार्ट   11 ए  
और 11 बी)।

	 नवंबर के पहले दस दिनों में बिजली उत्पादन एक वर्ष पहले 

दर्ज किए गए और साथ ही पूर्व -महामारी नवंबर 2019 की तुलना 

में बना रहा (चार्ट  11 सी) । कें द्रीय विद्युत प्राधिकरण के अनुसार, 

देश में त ाप विद्युत संयंत्रों  में कोयले का स ्टॉक एक पखवाड़े 

पहले चार दि नों की त ुलना में बढ़कर सात दि न (8 नवंबर, 

2021) हो गया है। 10 अक ट्ूबर, 2021 को 7.3 मिलियन टन 

की तुलना में इन संयंत्रों में औसत दैनिक स्टॉक बढ़कर 13.28 

मिलियन ट न हो गया है। इससे इंडिया एनर्जी  एक्सचेंज 

चार्ट 11: आर थ्िक गतिविधि पर कोविड-19 की दूसरी लहर का प्रभाव
ए. गूगल मोबिलिटी परिवर्तन: भारत

स्रोत: गूगल; सीईआईसी; और पोसोको।

बी. शहर-वार एप्पल मोबिलिटी: ड्राइविगं
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(आईएक्स) पर बिज ली की स्पॉट   कीमतों में नरमी आई है  

(चार्ट  12) ।

कुल मागं

	 समग्र मांग के सकेंतक कई क्षेत्रों में सधुार दर्शात हैं। बेहतर 

आर्थिक गतिविधि  और माल परिवहन की  आवाजाही को 

प्रतिबिंबित करते हुए, अक ट्ूबर 2021 में ई-वे बि ल जनरशेन ने 

फरवरी 2020 के पूर्व-महामारी के स्तर को पार कर लिया और 
क्रमिक सधुार दर्ज किय ा(चार्ट   13 ए) । उपरोक्त प्रवृत्ति का 
अनकुरण करते हुए, अक ट्ूबर 2021 में ट ोल सगं्रह में सालाना 
75.1 प्रतिशत की तजी से वृद्धि हुई (चार्ट  13 बी)।

	 बेहतर गतिशीलता का परिणाम - यात्री और माल दोनों - 
अक ट्ूबर में ईधंन की खपत में वृद्धि में परिलक्षित हुआ। पेट्रोल की 
खपत ने पूर्व-महामारी के स्तर को छुआ, जबकि विमानन टरबाइन 

चार्ट 12: विद्युत की हाज़िर कीमतें

स्रोत: इंडिया एनर्जी एक्सचेंज (आईईएक्स)।

चार्ट 13: ई-वे बिल और टोल सगं्रह

स्रोत: जीएसटीएन; भारतीय रिज़र्व बैंक; और आरबीआई स्टाफ का अनमुान।
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ईधंन (एटीएफ) और डीजल की खपत ने क्रमिक सधुार प्रदर्शित 

किया(चार्ट  14 ए) ।

	 वैश्विक आपूर त्ि व्यवधानों का भार घरलेू ऑटोमोबाइल क्षेत्र 

पर पड़ा, जो अक ट्ूबर में सेमीकंडक्टर चिप्स की आपूर त्ि  की कमी 

के कारण जारी है। आपूर त्ि  की  बाधाओ ं  ने त्योहारी सीजन की 

बिक्री को असफल कर दिया, और फलस्वरूप, मोटर वाहनों और 

वाहन पंजीकरण की  खदुरा बिक्री  में कमी आई। पंजीकरण में 

गिरावट  गैर-परिवहन वाहनों के कारण हुई, भले ही परिवहन 

वाहनों की मांग में वर्ष-दर-वर्ष सधुार हुआ (चार्ट  14सी)। वाहन 

खंड में, ट्रैक्टर की बिक्री   अक ट्ूबर में 8.2 प्रतिशत  (अक ट्ूबर 

2019 से अधिक) की मजबूत वृद्धि के साथ एकमात्र सकारात्मक 

रही। क्रमिक आधार पर दोपहिया और मोटरसाइकिलों की बिक्री 

में तजी रही (चार्ट  14डी)।

	 सेवा क्षेत्र की ओर मडु़त हुए, रलेवे माल ढुलाई ने एक वर्ष 
पहले दर्ज की गई 15.4 प्रतिशत की वृद्धि के उच्च आधार के शीर्ष 
पर 8.4 प्रतिशत व-द-व की वृद्धि दर्ज की (चार्ट  15ए)। विश्व स्तर 
पर शिपिं ग बाधाओ ं और कंट नर की कमी के बावजूद, बदंरगाह 
यातायात  ने अक ट्ूबर (चार्ट   15 बी) में एक अनकु्रमिक सधुार 
दिखाया।

	 निर्माण क्षेत्र को अभी तक अपने फरवरी 2020 के स्तर पर 
आना बाकी है क्योंकि स्टील की खपत और सीमेंट उत्पादन दोनों 
बेसलाइन से नीचे हैं। 2019 में इसी पूर्व-महामारी महीने में, 
हालांकि, सीमेंट उत्पादन ने एक मजबूत वृद्धि दर्ज की, जबकि 
स्टील की खपत में वृद्धि मामूली रही (चार्ट  16)।

	 विमानन क्षेत्र  - यात्री और कार्गो यातायात दोनों - अगस्त 
2021 के बाद से बढ़ गया है, कार्गो सेगमेंट यात्री यातायात से आगे 
निकल गया है।

स्रोत: पेट्रोलियम योजना और विश्लेषण प्रकोष्ठ; और आरबीआई स्टाफ का अनमुान।

स्रोत: वाहन डैशबोर्ड; और आरबीआई स्टाफ का अनमुान।

स्रोत: एसआईएएम; और आरबीआई स्टाफ का अनमुान।

स्रोत: एसआईएएम; और टीएमए; और आरबीआई स्टाफ का अनमुान।

चार्ट 14: परिवहन क्षेत्र सकेंतक
ए: पेट्रोलियम खपत

सी: वाहन पजंीकरण

बी: ऑटोमोबाइल बिक्री

घ: ग्रामीण मागं
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	 नवबंर में, दनैिक घरलेू हवाईअड्डों की सखं्या 2, पहले नौ 
दिनों के दौरान प्रति दिन औसतन 5.5 लाख थी, जो अक ट्ूबर में 
इसी अवधि की तलुना में 18.3 प्रतिशत की वृद्धि थी। अंतरराष्ट्रीय 
हवाईअड्डे की यात्रियों की सखं्या में भी 8.9 प्रतिशत म-द-म का 
सधुार हुआ। त्योहारी सीजन के चलते अक ट्ूबर 2021 त क 
फास्ट-मूविंग कंज्यूमर गड्ुस (एफएमसीजी) की बिक्री बढ़ी है।

	 सेंटर फॉर मॉनिटरिंग इंडियन इकोनॉमी (सीएमआईई) के 
घरलेू सर्वेक्षण के अनसुार, श्रम भागीदारी दर अक ट्ूबर में 40.41 
प्रतिशत पर लचीली रही, जो सितं बर में 40.66 प्रतिशत  (12 
महीने के उच्च) से मामूली रूप से कम थी। बेरोजगारी दर एक 
महीने पहले के 6.9 प्रतिशत से मामूली रूप से वृद्धि होकर 7.8 
प्रतिशत हो गई (चार्ट  17)।

चार्ट 15: रलेवे और हवाई यातायात

स्रोत: रले दृष्टि। स्रोत: इंडिया पोर्ट  एसोसिएशन।

ए. रलेवे माल ढुलाई राजस्व (वर्ष-दर-वर्ष वृद्धि) बी. पोर्ट कार्गो

2	 इसमें प्रस्थान करने वाले और आने वाले दोनों यात्री शामिल हैं।

चार्ट 16: निर्माण क्षेत्र सकेंतक

स्रोत: संयकु्त संयंत्र समिति; और आर्थिक सलाहकार का कार्यालय, वाणिज्य और उद्योग मंत्रालय।
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	 कर्मचारी भविष्य निधि सगंठन (ईपीएफओ) और कर्मचारी 
राज्य बीमा नि गम (ईएसआईसी) द्वारा लि ए गए सगंठित क्षेत्र के 
श्रम बाजार के आकंड़े मिश्रित तस्वीर प्रस्तुत करते हैं (चार्ट  18)।

	 सीएमआईई के रोजगार आकंड़ों के अनसुार, सितं बर-
अक ट्ूबर में नियोजित श्रमिकों की सखं्या 2019 में दखेे गए स्तरों 

के करीब पहुचंने के साथ श्रम बाजार में सधुार लगभग पूरा हो गया 
है (चार्ट  19)।

	 आईएचएस मार्किट  द्वारा जारी पीएमआई का रोजगार खंड 
विनिर्माण और सेवा क्षेत्रों  में मिश्रित तस्वी  र प्रस्तुत  करता है। 
विनिर्माण क्षेत्र में रोजगार में मामूली कमी आई, जबकि सेवा क्षेत्र में 

चार्ट 17: रोजगार, बेरोजगारी और श्रम भागीदारी दर

चार्ट 18: सगंठित क्षेत्र में नौकरियां

स्रोत: सीएमआईई।

स्रोत: श्रम और रोजगार मंत्रालय (एमओएल और ई); और सीएमआईई।
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अक ट्ूबर 2021 में यह बढ़कर 51.5 हो गया, जो सितंबर में 50.4 

था (चार्ट  20)।

	 भारत  के 35.5 बिलिय न अमेरिकी  डॉलर के व्यापारिक 

निर्यात  ने अक ट्ूबर 2021 में सालाना 42.3 प्रतिशत की त ज 

वापसी दर्ज की। अप्रैल-अक ट्ूबर 2021 के दौरान, माल का निर्यात 

एक वर्ष  पहले की  समान अवधि की त लुना में 54.5 प्रतिशत 

अधिक था और पूर्व- कोविड अवधि की तलुना में 25.5 प्रतिशत 

अधिक था। (चार्ट  21ए और 21बी)।

चार्ट 19: रोजगार में कामगारों की सखं्या

स्रोत: सीएमआईई।

चार्ट 20: पीएमआई रोजगार सूचकाकं

स्रोत: आईएचएस मार्किट ।

चार्ट 21: भारत का पण्य वस त्ु निर्यात - अक्टूबर 2021

स्रोत: पीआईबी; डीजीसीआई एडं एस; और आरबीआई स्टाफ का अनमुान।

ए. भारत के पण्य वस त्ु निर्यात में रुझान बी: वर्ष-दर-वर्ष निर्यात वृद्धि में अनकु्रमिक परिवर्तन का अपघटन
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	 निर्यात  वृद्धि वैविध्यपूर्ण  रही क्योंकि  सभी दस प्रमखु 

कमोडिटी समूहों ने 80 प्रतिशत से अधिक निर्यात के लिए अपने 

पूर्व-कोविड ​​स्तर से ऊपर वृद्धि दर्ज की (चार्ट  22 ए)। इंजीनियरिंग 

सामान, पेट्रोलियम उत्पादों और रसायनों की  बाहरी मांग ने 

निर्यात वृद्धि को बढ़ावा दिया (चार्ट  22बी)।

	 ऑटोमोटिव उत्पादों के रिकॉर्ड निर्यात   द्वारा समर्थित, 

अक ट्ूबर 2021 में लगातार पांचवें महीने इंजीनियरिंग सामानों का 

निर्यात 9 बिलियन अमेरिकी डॉलर को पार कर गया (चार्ट  23)।

	 भारत ने नेपाल, बांग्लादशे, म्यांमार और ईरान को कोविड-

19 ट ीकों की आपूर त्ि  फि र से शरुू की और वर्ष  के अंत त क 

चार्ट 22: पण्य वस त्ुओ ंका निर्यात (सापेक्ष योगदान और प्रमखु कमोडिटी का प्रदर्शन)

स्रोत: पीआईबी; डीजीसीआई एडं एस; और लेखकों की अपनी गणना।

ए: सापेक्ष योगदान (अक्टूबर ‘19 की तुलना में अक्टूबर’ 21) बी: प्रमखु कमोडिटी की वृद्धि (2019 के स्तर स ेअधिक वृद्धि)

चार्ट 23: मोटर वाहन के निर्यात में वृद्धि (अक्टूबर 2021)

स्रोत: कंपनी और मीडिया विज्ञप्ति।
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जीएवीआई3 और कोवैक्स गठबधंन को 20 मिलियन खरुाक की 
आपूर त्ि  करने की योजना है। जी20 शिखर सम्मेलन में, भारत ने 
2022 तक 5 बिलियन कोविड वैक्सीन खरुाक की आपूर त्ि  करने 
की घोषणा की। इस प्रकार, फार्मा निर्यात  को एक बड़ा बढ़ावा 
मिलने की उम्मीद है।

	 यूएनसीटीएडी ने अपने नवीनतम अनमुानों में महासागर 
आधारित उद्योगों में निर्यात मूल्य 2.5 ट्रिलियन अमेरिकी डॉलर 
आकंा है। भारत के लिए अपने समदु्री निर्यात का विस्तार करने का 
उपयकु्त समय है। वर्तमान में, समदु्री निर्यात भारत के कुल निर्यात 
का केवल 2 प्रतिशत है। मछली पकड़ने के लि ए उपयकु्त सबसे 
लंबी तटरखेाओ ं में से एक होने के प्राकृति क प्रतिस्पर्धात्मक लाभ 
के साथ, भारत को समदु्री अर्थव्यवस्था में अवसर का लाभ उठाने 
की आवश्यकता है। इसके अलावा, भारत  के समदु्री निर्यात   ने 
अक ट्ूबर में मजबूत वि कास गति दि खाई है। भारत  के कपड़ा 
निर्यात ने पिछले दो महीनों में महामारी से पहले के स्तर पर दो 
अकंों की वृद्धि दर्ज की है। भारतीय उद्योग परिसघं (सीआईआई) 
के वि श्लेषण के अनसुार, कपड़ा उद्योग 2019 में अमेरिकी 36 
बिलियन अमेरिकी डॉलर से बढ़कर 2026 तक अमेरिकी $ 65 

बिलियन तक पहुचंने के लिए तयार है। सात मेगा एकीकृत कपड़ा 
क्षेत्र और ऐप्परल पार्क स्थापित  करने के लिए सरकार की मंजूरी 
(पीएम-मित्र) अगले पांच वर्षों में कपड़ा निर्यात के लिए अच्छा है।

	 भारत का पण्य आयात लगातार दूसर ेमहीने 55 बिलियन 
अमेरिकी डॉलर से ऊपर रहा, जो घरलेू आर्थिक गतिविधि में एक 
मजबूत अंतर्निहित गति को दर्शाता है (चार्ट  24ए और 24बी)। एक 
वर्ष पहले की तलुना में अप्रैल-अक ट्ूबर 2021 में पण्य आयात 
78.7 प्रतिशत अधिक और महामारी से पहले के स्तर से 15.8 
प्रतिशत अधिक थ ा। मजबूत आयात  मांग पेट्रोलियम उत्पादों, 
सोना, इलेक्ट्रॉनिक उत्पादों और कोयले द्वारा सचंालित थ ी  
(चार्ट  25)। तीन-चौथाई से अधिक आयात वाले सभी दस प्रमखु 
कमोडिटी समूहों ने पूर्व-कोविड ​​स्तर पर वृद्धि दर्ज की, जो घरलेू 
मांग में वैविध्यपूर्ण वृद्धि दर्शाता है।

	 लगातार दूसर े महीने इलेक्ट्रॉनिक सामानों का रिकॉर्ड 
आयात मजबूत घरलेू मांग को दर्शाता है, जो त्योहार के मौसम में 
प्रमखु ई-कॉमर्स कंपनियों द्वारा आयोजित महा बिक्री से प्रेरित है। 
घरलेू  कोयला-स्टॉक की स ्थिति  के नि म्न स्त र को दखेते हुए 
कोयले, कोक और ब्रिकेट की खरीद अपने पूर्व-कोविड ​​​​स्तर से 

3	 जीएवीआई एक अंतरराष्ट्रीय सगंठन है - एक वैश्विक वैक्सीन गठबधंन, जो सार्वजनिक और निजी क्षेत्रों को एक साथ लाता है और टीकों के न्यायसगंत और टिकाऊ उपयोग को 
बढ़ाकर लोगों की जान बचाने और लोगों के स्वास्थ्य की रक्षा करने का साझा लक्ष्य है।
4	 महासागर आधारित उद्योगों में नौवहन, मछली पकड़ना, अपतटीय पवन और समदु्री जव प्रौद्योगिकी शामिल हैं।

चार्ट 24: भारत का पण्य वस त्ु आयात - अक्टूबर 2021

स्रोत: पीआईबी; डीजीसीआई एडं एस; और लेखकों की गणना।

ए: भारत के पण्य वस त्ुओ ंके आयात में रुझान बी: वर्ष-दर-वर्ष आयात वृद्धि में अनकु्रमिक परिवर्तन का वियोजन -  
अक्टूबर 2021
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काफी बढ़ गई है (चार्ट  26 ए)। गैर-तेल गैर-सोने के आयात  ने 
लगातार पांचवें महीने शानदार वृद्धि प्रदर्शित की।

	 भारत के सेवाओ ं  के निर्यात  ने सितं बर 2021 में लगातार 
सातवें महीने दोहर ेअकंों की वृद्धि दर्ज की, जो मखु्य रूप से प्रमखु 
आईटी कंपनियों के मजबूत  राजस्व  से प्रे रित  है, ज ो अपने 

डिजिटल परिवर्तन प्रस्ताव और प्रमखु सॉफ्टवेयर सेवाओ ं की 
मजबूत वैश्विक मांग के बीच बड़े विदशेी सौदों को हासिल कर रहे 
हैं। अनंतिम आकंड़ों से पता चलता है कि सितंबर 2021 में 8.5 
बिलियन अमेरिकी डॉलर का शदु्ध सेवा निर्यात एक साल पहले के 
स्तर से 17.8 प्रतिशत अधिक था।

	 2021-22 की  पहली छमाही के लि ए राजकोषीय स ्थिति 
इंगित करती है कि कर राजस्व ने कें द्र के राजकोषीय घाटे को 
बजट अनमुानों (बीई) के 35.0 प्रतिशत पर रखने में मदद की, 
भले ही वह उच्च  व्यय कर रहा हो (चार्ट   27)। प्रत्यक्ष करों में 
2020-21 की तलुना में 83.7 प्रतिशत की वृद्धि और इस अवधि 
के दौरान अप्रत्यक्ष करों में 48.4 प्रतिशत की वृद्धि के साथ कर 
राजस्व में चारों ओर सधुार हुआ (चार्ट  28)।5 विनि वेश के मोर्चे 
पर, प्राप्तियों में सधुार हुआ है 2020-21 की तलुना में, लेकिन 
अभी भी 2019-20 के स्तर से कम हैं। हालाकँि अब तक 1.75 
लाख करोड़  रुपये के बजटीय विनि वेश लक्ष्य का केवल 5.2 
प्रतिशत ही हासिल किया जा सका है, एयर इंडिया की बिक्री ने 
सरकार के विनिवेश कार्यक्रम में एक महत्वपूर्ण मोड़ को चिह्नित 
किया है।

	 जीएसटी सगं्रह (कें द्र सगं राज्य) अक ट्ूबर में 23.7 प्रतिशत 
की  वृद्धि के साथ  1.3 लाख करोड़ रुपये त क पहुचं गया, जो 

चार्ट 25: भारत का पण्य वस त्ु आयात - सापेक्ष योगदान 
(अक्टूबर 19 की तुलना में अक्टूबर 21)

स्रोत: पीआईबी; डीजीसीआई एडं एस; और आरबीआई स्टाफ का अनमुान।

चार्ट 26: प्रमखु वस त्ुओ ंमें आयात वृद्धि (2019 के स्तर स ेअधिक वृद्धि)

स्रोत: पीआईबी; डीजीसीआई एडं एस; और आरबीआई स्टाफ का अनमुान।

ए: कोयला, कोक और ब्रिकेट्स बी: गैर-तेल गैर-सोना

5	 2019-20 में, प्रत्यक्ष और अप्रत्यक्ष करों में क्रमशः 27.1 प्रतिशत और 30.5 प्रतिशत की वृद्धि दर्ज की गई।
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जीएसटी की  शरुुआत  के बाद से दूसरी बार सबसे अधिक है  
(चार्ट   29)। महीने के दौरान, माल के आयात  से राजस्व  39 
प्रतिशत अधिक था और घरलेू लेनदने (सेवाओ ं के आयात सहित) 
से राजस्व एक साल पहले की तलुना में 19 प्रतिशत अधिक था। 
सरकार की आरामदायक राजस्व स्थिति ने इसे उच्च व्यय करने 
में सक्षम बनाया है - पूंजीगत और राजस्व व्यय दोनों में क्रमशः 

2020-21 में 38.3 प्रतिशत और 6.3 प्रतिशत की वृद्धि हुई है।6 

पूंजीगत  व्यय में वृद्धि का नेतृत्व सड़क परिवहन और राजमार्ग 

मंत्रालय ने किया था। जिसने 2021-22 के लिए अपने बजटीय 

पूंजीगत व्यय का 68.2 प्रतिशत समाप्त कर दिया है (चार्ट  30)। 

चार्ट 27: अप्रैल-सितम्बर के दौरान वित्तीय स्थिति

स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेज; और महालेखा नियंत्रक (सीजीए)।

चार्ट 29: जीएसटी सगं्रह

स्रोत: पीआईबी; कें द्रीय बजट दस्तावेज; और सीजीए।

स्रोत: पीआईबी; कें द्रीय बजट दस्तावेज; और सीजीए।

6	 2019-20 में क्रमशः 22.3 प्रतिशत और 7.3 प्रतिशत की वृद्धि।

चार्ट 28: अप्रैल-सितबंर के दौरान कर राजस्व

स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेज; और महालेखा नियंत्रक (सीजीए)।

चार्ट 30: मतं्रालय-वार पूजंी व्यय का विवरण  
(₹ हजार करोड़)
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उत्साहित राजकोषीय परिदृश्य ने कें द्र को ईधंन पर उत्पाद शलु्क 
में कमी करने में भी सक्षम बनाया है।

	 व्यय की  गणुवत्ता  में सधुार हुआ है, पूंजीगत  परिव्यय की 
तलुना में राजस्व  व्यय अनपुात  (आरईसीओ) में इसके प्रवृत्ति 
स्तर (चार्ट   31) के सापेक्ष  2021-22 की  पहली छमाही में 
उल्लेखनीय सधुार दिखा है (चार्ट  31)। अप्रैल-अगस्त के दौरान 
राज्यों के पूंजीगत  व्यय में भी वृद्धि हुई है, जो कर राजस्व  में 
प्रभावशाली वृद्धि से प्रेरित है। जीएसटी मआुवजा उपकर के बदले 
एक-के बाद-एक ऋण सवुिधा के तहत कें द्र द्वारा 28 अक ट्ूबर को 
44,000 करोड़  रुपये जारी करने के साथ  राज्यों की  राजस्व 
स्थिति में और सधुार होने की उम्मीद है। इसके साथ, कें द्र  ने 
अतिरिक्त उधार का सहारा लि ए बि ना, एक-के बाद-एक ऋण 
आधार पर 2021-22 में राज्यों को जारी की जाने वाली ₹1.59 
लाख करोड़  की  पूरी राशि  हस्तांतरित  कर दी है। वास्तविक 
उपकर सगं्रह (2021-22 के लि ए ₹1 लाख करोड़  से अधिक 
अनमुानित) के आधार पर मआुवजे के साथ संयकु्त, राज्यों को 
कुल जीएसटी मआुवजा 2021-22 में लगभग ₹2.59 लाख करोड़ 
होने की उम्मीद है।

	 अप्रैल-अगस्त 2021 के दौरान, एक साल पहले की समान 
अवधि की तलुना में राज्यों के स्वयं के कर राजस्व और स्वयं के 
गैर-कर राजस्व प्राप्तिय ों दोनों में एक मजबूत  वृद्धि हुई है  
(चार्ट   32)।7 ज सा कि  कें द्र  सरकार आराम की स ्थिति  में है  

चार्ट 31: एच1 में व्यय की गणुवत्ता

स्रोत: कें द्रीय बजट दस्तावेज; और सीजीए।

7	 राज्यों के स्वयं के कर राजस्व का उनकी कुल राजस्व प्राप्तियों में औसत हिस्सा लगभग 46.2 प्रतिशत है, जबकि कें द्र से राज्यों को करों का हस्तांतरण पिछले 5 वर्षों में लगभग 
26.4 प्रतिशत है (2016-17 से 2020-21)।

चार्ट 32: राज्यों का सचंयी राजस्व सगं्रहण (बीई का प्रतिशत)

टिप्पणी: अगस्त 2021-22 के आकंड़े 25 राज्यों पर आधारित हैं।
स्रोत: भारत के नियंत्रक और महालेखा परीक्षक।
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2021-22 के लिए अपने कर राजस्व सगं्रह लक्ष्य को प्राप्त करने 
के लिए (चार्ट  33), यह उम्मीद की जाती है कि कें द्र सरकार के 
कर राजस्व का उच्च सगं्रह 2021-22 की दूसरी छमाही में राज्यों 
को उच्च कर हस्तांतरण में तब्दील हो जाएगा।8 यह उन्हें अपने 
बजटीय  राजकोषीय घाटे के लक्ष्य को प्राप्त करने की दि शा में 

आराम और आसानी प्रदान करगेा। कें द्र  सरकार द्वारा उत्पाद 
शलु्क में कमी के बाद, अधिकांश राज्यों और कें द्र शासित प्रदशेों 
ने अपने मूल्य वर्धित कर (वैट) को पेट्रोल में ₹1.8 से ₹10.0 प्रति 
लीटर और डीजल में ₹2.0 से ₹7.0 प्रति लीटर की सीमा में घटा 
दिया है। कुल मिलाकर पेट्रोल और डीजल की कीमतों में कमी से 
खपत और निजी निवेश पर सकारात्मक असर पड़ सकता है।

सकल आपूर त्ि

	 2020-21 के दौरान रिकॉर्ड बागवानी फसलों के उत्पादन9 
से सब्जियों और फलों की उपलब्धता बढ़ने की उम्मीद है। कुल 
बागवानी फसल उत्पादन 331.1 मिलिय न टन (2020-21 के 
लिए दूसर ेएई पर 0.4 प्रतिशत बढ़ोतरी के हालिया सशंोधन के 
साथ) ने 2019-20 के अंतिम अनमुान (एफई) की तलुना में 3.3 
प्रतिशत की वृद्धि दर्ज की (चार्ट  34)। बागवानी फसलों में रिकॉर्ड 
उत्पादन 2019-20 में खेती के तहत क्षेत्र में 4.2 प्रतिशत की वृद्धि 
के कारण हुआ। घटकों के अनसुार, प्याज के क्षेत्र में सबसे अधिक 
14.5 प्रतिशत की वृद्धि हुई है, इसके बाद आलू और टमाटर का 
स्थान आता है। सभी तीन प्रमखु सब्जियों - आलू (11.7 प्रतिशत), 
प्याज (2.8 प्रतिशत) और टमाटर (2.5 प्रतिशत) के उत्पादन में 

चार्ट 33: कें द्र का कर राजस्व सगं्रह और राज्यों को 
सचंयी कर न्यागमन (बीई का प्रतिशत): 2020-21 की 

तुलना में 2021-22

स्रोत: महालेखा नियंत्रक।

8	 पंद्रहवें वित्त आयोग ने राज्यों को कर हस्तांतरण को कुल विभाज्य पूल के 41 प्रतिशत पर निर्धारित किया है।
9	 कृषि , सहकारिता एवं किसान कल्याण विभाग द्वारा 29 अक ट्ूबर, 2021 को जारी वर्ष 2020-21 के लिए बागवानी उत्पादन के तीसर ेअग्रिम अनमुान (तीसरा अनमुान) के अनसुार।

चार्ट 34: 2020-21 के दौरान बागवानी फसल उत्पादन

स्रोत: कृषि और किसान कल्याण मंत्रालय।
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तेज वृद्धि के कारण 2019-20 (एफई) में सब्जियों के उत्पादन में 
4.8 प्रतिशत की वृद्धि हुई। फलों के उत्पादन में भी 0.9 प्रतिशत 
की वृद्धि हुई।

	 दक्षिण-पश्चिम मानसून (एसडब्ल्यूएम) इस साल पूर ेदशे से 
25 अक ट्ूबर, 2021 को वापस चला गया - 1975 के बाद से 7 वीं 
सबसे विलंबित मानसून वापसी (चार्ट  35)। दिलचस्प बात यह है 
कि इन सात विलंबित वर्षों में से पांच10 हाल के दशक में थ।

	 इसके साथ ही, निचले क्षोभमंडल स्तरों में उत्तर पूर्वी हवाओ ं 
के आने के साथ, उत्तर-पूर्वी मानसून (एनईएम) भी ​​ 9 नवबंर, 
2021 की स्थिति के अनसुार अपने दीर्घावधि औसत (एलपीए) 
से 29 प्रतिशत  अधिक वर्षा  के साथ  शरुू हुआ (चार्ट   36ए)। 
एसडब्ल्यूएम की दरेी से वापसी ने अनकूुल मिट्टी की नमी और 
जलाशय के पानी के भडंारण की स ्थिति  पैदा  की, ज िससे इस 
साल रबी की बवुाई की शरुुआत जल्दी हुई। 5 नवबंर, 2021 को 
रबी फसल का रकबा11 91.6 लाख हेक ट्ेयर  था, जो ति लहन 
(मखु्य रूप से रपेसीड और सरसों) की अधिक बवुाई के कारण 
एक साल पहले के स्तर से 6.3 प्रतिशत अधिक था (चार्ट  36 बी)। 

रबी की बवुाई की जल्द शरुुआत भी कुछ हद तक महात्मा गांधी 
राष्ट्रीय ग्रा मीण रोजगार गारंटी य ोजना (मनरगेा) के त हत  मांग 
किए गए काम में गि रावट को दर्शाती है, जो अक ट्ूबर 2021 में 
वर्ष-दर-वर्ष 17.4 प्रतिशत और मासिक आधार पर 16.9 प्रतिशत 
है (चार्ट  36सी)।

	 औद्योगिक क्षेत्र में, हेडलाइन विनिर्माण पीएमआई एक महीने 
पहले के 53.7 से बढ़कर अक ट्ूबर में 55.9 हो गया, जो फरवरी के 
बाद से समग्र परिचालन स ्थितियों में सबसे मजबूत सधुार की 
ओर इशारा करता है। मांग में सधुार और वैश्विक बिक्री में वृद्धि ने 
फर्मों को उत्पादन बढ़ाने और अधिक इनपटु नियोजित करने के 
लिए प्रेरित किया। अक ट्ूबर में पीएमआई सेवाएं तजी से बढ़कर 
58.4 हो गई,ं जो सितंबर में 55.2 थी, जो नए कारोबार में उछाल 
के कारण साढ़े  दस वर्षों  में विस ्तार की सबसे मजबूत  दर का 
सकेंत है। इसके अलावा, एक साल में पहली बार जलुाई 2021 में 
सकुंचन क्षेत्र में प्रवेश करने वाले सेवाओ ं के लिए व्यापार अपेक्षा 
सूचकांक (बीईआई) में सितंबर-अक ट्ूबर में वापस से मजबूती आ 
गई (चार्ट  37)।

चार्ट 35: दक्षिण पश्चिम मानसून की वापसी की तिथि में क्रमिक बदलाव

10	 अर्थात, 2010, 2016, 2017, 2020 और 2021।
11	 कृषि और किसान कल्याण मंत्रालय के अनसुार।

अक ट्ूबर में तारीख अक ट्ू -25
स्रोत: भारत मौसम विज्ञान विभाग।
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स्रोत: भारत मौसम विज्ञान विभाग, कृषि और किसान कल्याण मंत्रालय और ग्रामीण विकास मंत्रालय।

चार्ट 36ए: सचंयी स्थानिक वर्षा - 36 मौसम उप-मडंल  
(अक्टूबर 01-नवबंर 09)

चार्ट 36सी: मनरगेा के तहत रोजगार के लिए मागं का स्वरूप

चार्ट 36बी: रबी की बुआई में प्रगति
(नवबंर 05 के अनसुार)

चार्ट 37: क्रय प्रबधंकों का सूचकाकं

स्रोत: आईएचएस मार्किट ।

ए. पीएमआई विनिर्माण बी. पीएमआई सवेाएं

	 व्यापार, होटल, परिवहन, सचंार और ई-वे बिल जारी करने में सधुार के सकेंत के अनसुार सेवा क्षेत्र  ने वर्ष-दर-वर्ष मजबूत 
वृद्धि दर्ज की (सारणी 1)।
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मदु्रास्फीति

	 राष्ट्रीय सांख्यिकी कार्यालय  (एनएसओ) द्वारा 12 नवबंर, 
2021 को दि ए गए डेटा के अनसुार, अक ट्ूबर 2021 के लि ए 
हेडलाइन सीपीआई मदु्रास्फीति (वर्ष-दर-वर्ष) एक महीने पहले के 
4.3 प्रतिशत से बढ़कर 4.5 प्रतिशत हो गई (चार्ट  38)। अनकूुल 
आधार प्रभावों के बावजूद, कीमतों की गति में 141 बीपीएस की 
तेज  वृद्धि (मौजूदा महीने में महीने-दर-महीने की  कीमतों में 
बदलाव) 128 बीपीएस के ऑफसेट अनकूुल आधार प्रभावों (एक 
साल पहले कीमतों में महीने-दर-महीने परिवर्तन) से भी अधिक है। 
जिसके परिणामस्वरूप सितंबर और अक ट्ूबर के बीच हेडलाइन 
मदु्रास्फीति में 13 बीपीएस की वृद्धि हुई। खाद्य कीमतों ने समग्र 
सीपीआई कीमतों को तज़ी से उछाला।

	 घटकों में, खाद्य और पेय पदार्थ में मदु्रास्फीति अक ट्ूबर में 
बढ़कर 1.8 प्रतिशत हो गई, जो सितंबर में 1.6 प्रतिशत थी। भले 
ही 204 बीपीएस के बड़े अनकूुल आधार प्रभावों के परिणामस्वरूप 
खाद्य मदु्रास्फीति में भारी गिरावट आई हो, लेकिन सब्जियों की 
कीमतों में बढ़ोतरी ने अक ट्ूबर में खाद्य मदु्रास्फीति  को 21 
बीपीएस तक बढ़ा दिया। अनाज की कीमतें अपस्फीति से बाहर 

सारणी 1: उच्च आवृत्ति सवेा सकेंतक
उच्च आवृत्ति सकेंतक- सवेा वृद्धि (व-द-व प्रतिशत)  2019 की तुलना में वृद्धि (प्रतिशत)

क्षेत्र सकेंतक मई-21 जून-21 ति1: 
2021-22

जुला-21 अग-21 सित-ं21 अक्तू -21 मई 21/ 
मई 19

जून 21/
जून 19

जुला 21/
जुला 19

अग 21/ 
अग 19

सित ं21/ 
सित ं19

अक्तू  21/ 
अक्तू  20

शहरी मागं यात्री वाहनों की बिक्री 162.5 119.3 317.7 44.7 7.6 -41.2   -61.2 10.6 39.1 22.8 -25.6  
ग्रामीण मागं दो पहियां बिक्री 26.1 4.0 85.9 -2.1 -14.6 -17.4   -79.6 -36.0 -17.1 -12.1 -7.7  

तीन पहियां बिक्री -48.7 -8.8 91.0 40.5 59.7 53.8   -97.6 -81.9 -67.9 -60.5 -56.0  
ट्रैक्टर बिक्री -8.0 18.9 38.9 3.3 -17.0 -14.8 0.4 -4.3 45.5 43.1 45.0 9.3 8.2

व्यापार, होटल, 
परिवहन,
सचंार

व्यावसायिक वाहनों की बिक्री 234.4 234.4 24.5 -49.2 0.6  
रले माल यातायात 39.1 20.5 40.5 18.4 16.9 3.6 8.4 9.5 11.2 13.0 21.5 19.7 25.1
पोर्ट  कार्गो यातायात 33.1 19.3 27.2 6.7 11.5 0.5 6.3 2.2 2.0 -7.2 -0.1 -1.4 5.3
घरलेू हवाई कार्गो यातायात 285.7 43.0 201.9 41.3 35.7 10.1   -34.2 -25.6 -17.2 -13.1 -11.8  
अंतरराष्ट्रीय हवाई कार्गो यातायात 116.8 46.9 118.6 31.5 25.8 18.1   -9.4 -5.6 -8.0 -5.5 2.0  
घरलेू हवाई यात्री यातायात 608.7 53.8 366.8 140.7 132.6 76.5   -82.9 -74.3 -58.1 -43.8 -38.4  
अंतरराष्ट्रीय हवाई यात्री यातायात 343.3 31.2 328.0 45.9 119.2 155.9   -91.2 -90.8 -86.1 -77.5 -68.9  
जीएसटी ई-वे बिल (कुल) 56.8 25.9 97.9 32.7 33.3 18.3 14.5 -26.3 9.9 23.0 28.6 29.6 39.0
जीएसटी ई-वे बिल (आंतरराज्यीय) 47.1 24.3 87.5 31.6 30.8 15.6 14.1 -20.6 14.5 26.5 32.7 33.0 40.7
जीएसटी ई-वे बिल (अंतरराज्यीय) 76.5 28.8 117.4 34.4 37.2 22.3 15.1 -34.4 3.2 17.9 22.9 25.0 36.7
यात्री आगमन 253.5 242.2 952.7         -97.8 -96.0  

विनिर्माण कार्य स्टील की खपत 64.3 28.3 100.9 4.2 -2.2 -3.6 -11.9 -11.1 -5.1 -6.6 -13.3 -3.5 -6.2
सिंमेंट उत्पाद 8.3 7.5 54.5 21.7 36.3 10.8   -14.9 0.2 5.3 16.5 7.0  

पीएमआई 
सूचकाकं

विनिर्माण 50.8 48.1 51.5 55.3 52.3 53.7 55.9  
सेवाएं 46.4 41.2 47.2 45.4 56.7 55.2 58.4            

स्रोत: सीएमआईई; सीईआईसी डेटा; आईएचएस मार्किट ; सियाम; भारतीय विमानपत्तन प्राधिकरण; और संयकु्त संयंत्र समिति।

निकलीं। दूसरी ओर, अडें की कीमतें अपस्फीति में चली गई ं और 
मांस, मछली, दालें, मसाले और गैर-मादक पेय  पदार्थों  में 
मदु्रास्फीति में थोड़ी नरमी दखेी गई। कुछ नरमी के बावजूद खाद्य 
तेलों की  मदु्रास्फीति  ऊंचाई पर बनी रही। खाद्य (सीपीआई 
बास्केट  में 45.86 प्रतिशत भार के साथ) ने अक ट्ूबर में हेडलाइन 
मदु्रास्फीति में केवल 19 प्रतिशत का योगदान दिया (चार्ट  38बी)।

	 ईधंन मदु्रास्फीति  अक ट्ूबर में 72 बीपीएस बढ़कर 14.3 
प्रतिशत  की  सर्वकालिक उच्च  मदु्रास्फीति  दर (2012=100 
आधार वर्ष श्रृंखला में) तक पहुचं गई (चार्ट  38ए)। एलपीजी और 
केरोसिन की कीमतों में वृद्धि ने मखु्य रूप से बढ़ोतरी का नेतृत्व 
किया। सीपीआई ईधंन (सीपीआई बास्केट  में 6.84 प्रतिशत का 
भार) ने अक ट्ूबर में हेडलाइन मदु्रास्फीति में लगभग 20 प्रतिशत 
का योगदान दिया (चार्ट  38 बी)।

	 खाद्य और ईधंन12 या कोर मदु्रास्फीति को छोड़कर सीपीआई 
मदु्रास्फीति अक ट्ूबर में 5.9 प्रतिशत पर बनी रही (चार्ट  38ए)। 
जबकि  कपड़ों और जूत ों, हाउसहोल्ड  सामानों और सेवाओ,ं 

12	 सीपीआई खाद्य और ईधंन को छोड़कर हेडलाइन सीपीआई से ‘खाद्य और पेय पदार्थ’ 
और ‘ईधंन और प्रकाश’ समूहों को हटाकर निकाला जाता है
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परिवहन और सचंार और व्यक्तिगत  दखेभाल और प्रभाव  
उप-समूहों में मदु्रास्फीति में वृद्धि हुई, खेल और मनोरंजन में वृद्धि, 
और स्वास्थ्य क्षेत्र में मदु्रास्फीति में कमी दखेी गयी।

	 उपभोक्ता  मामले, खाद्य और सार्वजनिक वित रण मंत्रालय 
(उपभोक्ता मामले वि भाग) के नवबंर (1-12 नवबंर, 2021) के 
उच्च आवृत्ति वाले खाद्य मूल्य डेटा ने अनाज की कीमतों में तजी 
दिखाई। दालों के मामले में, मसूर और मूंग की कीमतों में वृद्धि दर्ज 
की गई, लेकिन अरहर की कीमत में गिरावट आई। रिफाइंड खाद्य 
तेलों (जैसे सूरजमखुी तल) की कीमतों में गिरावट के साथ खाद्य 
तेलों की कीमतों में मि ला-जलुा उतार-चढ़ाव दखेा गया। प्रमखु 
सब्जियों में, टमाटर और प्याज की कीमतों में अब तक नवबंर में 
तेज वृद्धि दखेी गई है, टमाटर की कीमतों में एक साल पहले की 
तलुना में अधिक वृद्धि हुई है (चार्ट  39)।

	 3 नवबंर, 2021 को कें द्र सरकार ने पेट्रोल और डीजल पर 
उत्पाद शलु्क में क्रमशः 5 रुपये प्रति लीटर और 10 रुपये प्रति 
लीटर की कमी की घोषणा की। 4 नवबंर, 2021 को चार प्रमखु 
महानगरों में पेट्रोल के लि ए औसत  पपं की  कीमतें घटकर 
₹105.01 प्रति लीटर (3 नवबंर, 2021 को ₹110.76 प्रति लीटर 
से) और डीजल के लिए ₹90.51 प्रति लीटर (3 नवबंर, 2021 
को ₹102.30 प्रति लीटर से) हो गई ं। नवबंर में अब तक (नवबंर 

1-12, 2021), 25 राज्य सरकारों और कें द्र शासित प्रदशेों ने भी 
पेट्रोल और डीजल पर वैट कम कर दिया है - पेट्रोल के मामले में 
लगभग ₹10 प्रति लीटर से ₹3 प्रति लीटर की सीमा में और सीमा 
में डीजल के मामले में लगभग ₹9.5 प्रति लीटर से ₹2 प्रति लीटर। 
जबकि मिट्टी के तल की कीमतों में तजी से वृद्धि हुई, नवबंर की 
पहली छमाही में एलपीजी की कीमतों में कोई बदलाव नहीं किया 
गया (सारणी 2)।

	 इनपटु लागत दबाव, जसा कि पीएमआई में परिलक्षित होता 
है, अक ट्ूबर में विनिर्मा ण और सेवाओ ं  में बढ़  गया, लागत की 

चार्ट 38: सीपीआई मदु्रास्फीति

टिप्पणी: अप्रैल-मई 2021 के लिए सीपीआई मदु्रास्फीति की गणना अप्रैल-मई 2020 के लिए लगाए गए सीपीआई सूचकांकों के आधार पर की गई थी।
स्रोत: राष्ट्रीय सांख्यिकी कार्यालय (एनएसओ); और आरबीआई स्टाफ का अनमुान।

ए: सीपीआई मदु्रास्फीति (वर्ष-दर-वर्ष) बी. योगदान

सारणी 2: पेट्रोलियम उत्पाद की कीमतें
मद युनिट घरलूे कीमतें महीना-दर महीना 

(प्रतिशत)
नव-ं20 अक्टू -21 नव-ं21^   अक्टू-21 नव-ं21

पेट्रोल `/लीटर 84.13 106.37 106.42 4.0 0.0
डीजल `/लीटर 74.73 97.92 93.46 5.7 -4.6

केरोसीन 

(सब्सिडी)
`/लीटर 22.17 34.56 39.51 4.2 14.3

एलपीजी  
(गैर सब्सिडी)

`/सिलेंडर 604.63 910.13 910.13 1.7 0.0

^: 1 -12 नवबंर 2021 की अवधि के लिए
टिप्पणी: चार प्रमखु महानगरों (चेन्नई, दिल्ली, मुंबई और कोलकाता) में इंडियन 
ऑयल कॉरपोरशेन लिमिटड (आईओसीएल) द्वारा लगाए जाने वाले कीमतों का औसत।
स्रोत: आईओसीएल; पेट्रोलियम योजना और विश्लेषण सेल (पीपीएसी); और 
आरबीआई स्टाफ का अनमुान।
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स्थिति विनिर्मा ण क्षेत्र में अधिक प्रतिकूल हो गई। बिक्री  मूल्य 

बढ़ाने वाली सेवा फर्मों की सखं्या अक ट्ूबर में बढ़ी। दूसरी ओर, 

विनिर्माण फर्मों ने आउटपटु की कीमतों में मामूली बढ़ोतरी दर्ज 

की है।

IV. वित्तीय स्थितियां

	 प्रणाली चलनिधि अधिक अधिशेष में रही, हालांकि चलनिधि 

समायोजन सवुिधा (एलएएफ) के त हत औसत  दनैिक नि वल 

अवशोषण अक ट्ूबर 2021 के मध्य में ₹ 8.1 लाख करोड़  से 

घटकर अक ट्ूबर के अंत से नवबंर 2021 तक (10 नवबंर तक) 

₹7.5 लाख करोड़ हो गया। चलनिधि के वाहको में, नरमी मखु्य 

रूप से सरकारी नकदी शेष के निर्मा ण और त्योहारी मौसम के 

मद्देनजर प्रचलन में मदु्रा में वृद्धि के परिणामस्वरूप हुई। जसे ही 

रिज़र्व  बैंक ने परिवर्तनीय  दर रिवर्स  रिपो (वीआरआरआर) 

नीलामियों (मखु्य और फाइन-ट्यूनिंग परिचालन दोनों) के माध्यम 

से चलनिधि  अवशोषण को बढ़ाया, निश् चित  दर रिपो के त हत 

अवशोषित राशि में गिरावट आई (चार्ट  40)।

चार्ट 39: डीसीए आवश्यक वस त्ु की कीमतें
ए: अनाज बी. दलहन

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

सी. सब्जी डी. खाद्य तेल (पैक)

चार्ट 40: अधिशेष चलनिधि - एलएएफ के तहत 
अवशोषण

स्रोत: आरबीआई।
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	 अधिशेष  चलनिधि  में नरमी के बीच वीआरआरआर 
नीलामियों में उच्च कट-ऑफ ने मदु्रा बाजार दरों के प्रक्षेपवक्र को 
ऊपर की ओर धकेल दिय ा। ₹4.0 लाख करोड़, ₹4.5 लाख 
करोड़ और ₹5 लाख करोड़ की बढ़ी हुई राशि के लिए 8 अक ट्ूबर, 
22 अक ट्ूबर और 3 नवबंर को मखु्य वीआरआरआर नीलामी के 
लिए कट-ऑफ  3.99 प्रतिशत  रखी गई थ ी, ज बकि स्वी कृत 
बोलियों पर भारित औसत दर इन नीलामियों में क्रमशः 3.65 
प्रतिशत, 3.91 और 3.95 प्रतिशत तक बढ़ीं। इसी तरह, 20,26 
अक ट्ूबर, 2 और 9 नवबंर को किए गए फाइन-ट्यूनिंग ऑपरशेन 
के तहत, कट-ऑफ दरें प्रत्येक में क्रमशः 3.95 प्रतिशत, 3.99 
प्रतिशत और 3.95 प्रतिशत रखी गई थीं। अपनी 8 अक ट्ूबर की 
नीति  में, रिज़र्व  बैंक ने 14-दिवसीय  वीआरआरआर को 28-
दिवसीय वीआरआरआर के साथ  पूरक करने की सभंावना की 
घोषणा की थी। त दनसुार, रिज़र्व  बैंक ने 2 नवबंर को वर्ष की 
पहली 28-दिवसीय वीआरआरआर नीलामी आयोजित की। इस 
नीलामी को अच्छी प्रतिक्रिया मिली, जसा कि कट-ऑफ दर और 
भारित औसत दर क्रमश: 3.97 प्रतिशत और 3.95 प्रतिशत के 
साथ  3.4 के बोली-कवर अनपुात  में परिलक्षित  होता है। 
परिणामस्वरूप, भारित औसत  रिवर्स  रिपो दर (निर्धारित और 
परिवर त्ित दर रिवर्स रिपो दोनों के लिए) मजबूत हुई और 9 नवबंर, 
2021 को 3.80 प्रतिशत पर रही (चार्ट  41) ।

	 ओवरनाइट  वाले भाग में दरें - भारित औसत  कॉल दर 
(डब्ल्यूएसीआर), त्रि-पक्षीय रिपो दर और बाजार रिपो दर - सख्त 
होने के छिटपटु उदाहरणों के साथ रिवर्स रिपो दर के आसपास 
मडँराती रहीं। बाहरी सावधि मदु्रा बाज़ार वाले भाग में, 3 महीने की 
टी-बिल दर, ज मा प्रमाणपत्र  (सीडी) और वाणिज्यिक पत्र  - 
एनबीएफसी (सीपी-एनबीएफसी) की  दरें भारित औसत  रिवर्स 
रिपो दर के साथ मिलकर कठोर हो जाती हैं, उनका रिवर्स रिपो 
दर पर स्प्रेड अक ट्ूबर के उत्तरार्ध और नवबंर की पहली छमाही 
(चार्ट  42) के दौरान क्रमशः 17 बीपीएस, 27 बीपीएस और 81 
बीपीएस पर रहता है (चार्ट  42)।

	 अक ट्ूबर में बॉन्ड  प्रतिफल ने अपने कठोरता पूर्वाग्रह को 
बढ़ाया, हालांकि, अमेरिकी ट्रेजरी प्रतिफल में नरमी के अनरुूप 
नवबंर में प्रतिफल कम रहा (चार्ट   43) । सकारात्मक घरलेू 
घटनाक्रम ज से उत्पाद शलु्क  में कटौती और मदु्रास्फीति  पर 
इसके नरमी प्रभाव ने भी बॉन्ड बाजार में तजी को बढ़ावा दिया। 
10-वर्षीय जी-सेक प्रतिफल 10 नवबंर को 6.34 प्रतिशत पर बदं 
हुआ, जो अक ट्ूबर के अंत में 6.39 प्रतिशत के शिखर से नरम 
हुआ। जी-सेक प्रतिफल में गति को प्रतिबिंबित करते हुए, अक ट्ूबर 
2021 में कठोरता की ओर झकुाव दि खाने के बाद नवबंर की 
शरुुआत में कॉरपोरटे बॉन्ड प्रतिफल में भी नरमी आई (चार्ट  44)।

चार्ट 42: नीतिगत कॉरिडोर और मदु्रा बाजार दरें

स्रोत: आरबीआई और ब्लूमबर्ग।

चार्ट 41: भारित औसत प्रतिवर्ती रिपो दर

स्रोत: आरबीआई और स्टाफ का अनमुान।

प्रति
श

त

प्रति
श

त

भारित औसत प्रतिवर्ती रिपो दर भारित औसत प्रतिवर्ती रिपो दर

रिपो दर
त्रिपक्षीय रिपो
रिर्वस रिपो
3-माह सीडी

डबल्यूएसीआर
बाज़ार रिपो
3-माह टी-बिल
3-माह सीपी (एनबीएफ़सी)
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21
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21
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1
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21
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न-
21
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-ज
लु
ा-2
1
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ग-
21

24
-अ
ग-
21

14
-सितं

 -
21

05
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क
ट्ू-2
1

26
-अ
क
ट्ू-2
1
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चार्ट 43: 10 साल के प्रतिफल में उतार-चढ़ाव

स्रोत: ब्लूमबर्ग।

	 समग्र मौद्रिक और ऋण स ्थितियां  आर्थिक रिकवरी के 
समर्थन में अनकूुल रहीं। आरक्षित  मदु्रा  (आरएम) में, नकद 
आरक्षित अनपुात (सीआरआर) बहाली के पहले दौर के प्रभाव को 
छोड़कर, 5 नवबंर, 2021 (एक साल पहले 17.8 प्रतिशत) के 
अनसुार व-द-व 9.7 प्रतिशत की वृद्धि हुई, प्रचलन में मदु्रा  के 

चार्ट 44: एएए- श्रेणीकृत कॉर्पोरटे बॉन्ड प्रतिफल

स्रोत: ब्लूमबर्ग।

साथ – जो सबसे बड़ा घटक है आरएम का – समान गति से बढ़ 
रहा है (एक साल पहले 20.3 प्रतिशत) (चार्ट  45)। दूसरी ओर, 
22 अक ट्ूबर, 2021 (एक साल पहले 11.6 प्रतिशत) की स्थिति 
के अनसुार मदु्रा आपूर त्ि  (एम3) में 9.7 प्रतिशत की वृद्धि हुई, जो 
बैंकों द्वारा एक मजबूत जमा जटुाने के कारण हुई। कुल जमा में 9.9 
प्रतिशत  की  वृद्धि हुई, ज बकि  वाणिज्यिक क्षेत्र  में अनसुूचित 
वाणिज्यिक बैंकों (एससीबी) द्वारा ऋण में वृद्धि बढ़कर 6.8 
प्रतिशत (एक वर्ष पहले 5.2 प्रतिशत) हो गई।

	 वित्तीय बाजारों के ऋण वाले भाग में, अक ट्ूबर 2019 में बाह्य 
मानदडं प्रणाली की शरुुआत के बाद से उधार और जमा दरों में 
सचंरण में लगातार सधुार हुआ है। प्रचरु मात्रा में अधिशेष चलनिधि 
के कारण मार्च 2020 के बाद सचंरण में काफी सधुार हुआ है। मार्च 
2020 से अक ट्ूबर 2021 त क नई ज माराशियों13 पर औसत 
सावधि जमा दर में 154 बीपीएस की कमी आई (सारणी 3)।

	 हालांकि, विषमता 1 वर्ष की परिपक्वता (181 बीपीएस) तक 
की छोटी अवधि की जमाराशियों के लिए अधिकतम पास-थ्रू और 
3 वर्ष (108 बीपीएस) से अधिक की परिपक्वता की लंबी अवधि 

चार्ट 45: कुल मदु्रा और ऋण

टिप्पणी:	1.	मदु्रा की आपूर त्ि , कुल जमा और अनसुूचित वाणिज्यिक बैंकों का ऋण; 
के लिए हर महीने के अंतिम रिपोर्टिंग शकु्रवार, और आरक्षित निधि के 
लिए महीने के अंतिम शकु्रवार से डेटा प्राप्त है।

	 2.	नवबंर के लिए, हालांकि, आरक्षित निधि डेटा 5 नवबंर, 2021 तक का 
ही शामिल है।

स्रोत: आरबीआई।

13	 सभी अवधियों में औसत कार्ड दरों का प्रतिनिधित्व करता है
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की जमाराशियों के लि ए न्यूनतम पास-थ्रू  के साथ जमा दरों में 
सचंरण में बनी रहती है। घरलेू  बैंकों में, निज ी बैंकों ने अपने 
सार्वजनिक क्षेत्र  के समकक्षों की तलुना में सावधि जमा दरों में 
उच्च पास-थ्रू का प्रदर्शन किया है (चार्ट  46)।

	 मार्च  2020 से अक ट्ूबर 2021 त क, एससीबी की फं  ड-
आधारित  उधार दर की  एक साल की औसत  सीमांत  लागत 
(एमसीएलआर) में सचंयी रूप से 105 बीपीएस की कमी आई है। 
अनसुूचित वाणिज्यिक बैंकों के लिए निधियों की लागत में कमी 
ऋण दरों में समग्र सचंरण के लिए शभु सकेंत है। नतीजतन, कृषि , 
उद्योग, वाणिज्यिक अचल सपंत्ति, सूक्ष्म लघ ुऔर मध्यम उद्यमों 
(एमएसएमई) और आवास और वाहन जसे व्यक्तिगत ऋण जसे 
क्षेत्रों में एससीबी द्वारा दिए गए नए ऋणों पर भारित औसत उधार 
दरों में ढील दी गई। आवास - व्यक्तिगत और साथ ही वाणिज्यिक 
ऋणों पर ब्याज दरें ऐतिहासिक रूप से निम्न स्तर पर बनी हुई हैं, 
जो भारतीय अर्थव्यवस्था के साथ अपने परिचर पिछड़े और आगे 
के सबंधंों के साथ आवास क्षेत्र के पनुरुद्धार के लिए अच्छा है।14 
नतीजतन, कम ब्याज दरों ने हाउसहोल्ड को ऋण सेवा के बोझ 
को कम करने में मदद की है।

	 भारतीय  इक्विटी बाजारों में अक ट्ूबर 2021 की  पहली 
छमाही के दौरान कई बार रिकॉर्ड  उछाल आया, य ह आर्थिक 
गतिविधियों में सधुार के सकेंतों के कारण, त्योहारी मौसम से 
पहले मजबूत मांग और रिज़र्व बैंक की अपनी नीति रिपो दर में 
यथास्थिति की घोषणा और साथ ही मौद्रिक नीति के उदार रुख 
के कारण जारी रहा (चार्ट  47)। हालांकि, मिश्रित दूसरी तिमाही के 
कॉर्पोरटे आय परिणामों और विस्तारित मूल्यांकन पर चिंताओ ं के 
बाद त्वरित लाभ बकुिं ग के बीच बाजार ने महीने की दूसरी छमाही 
में कुछ लाभ कम किया। इसके अलावा, कमजोर वैश्विक सकेंतों 
जैसे कि कमोडिटी की कीमतों में वृद्धि और चीन में कॉर्पोरटे ऋण 
सकंट  के संक्रामक जोखिमों ने भी बाजार को प्रभावित किय ा। 
अक ट्ूबर में कुल मि लाकर बीएसई सेंसेक्स  0.3 फीसदी बढ़ा। 
भारत के विनिर्मा ण और सेवाओ ं के पीएमआई के विस ्तार और 

14	 व्यक्तिगत आवास ऋण और वाणिज्यिक अचल सपंत्ति क्षेत्र को ऋण पर ब्याज दरों में 
उल्लेखनीय कमी अर्थव्यवस्था के लिए शभु सकेंत है, क्योंकि इन क्षेत्रों में व्यापक पूर्व 
पूर्वोत्तर कड़िया ँहैं और य रोजगार गहन हैं (गवर्नर की मौद्रिक नीति वक्तव्य, अगस्त 6, 
2021)।

चार्ट 46: माध्य सावधि जमा दर के लिए परिपक्वता वार 
प्रेषण (मार्च 2020 स ेअक्टूबर 2021)

स्रोत: आरबीआई और स्टाफ का अनमुान।

सारणी 3: बैंकों की जमा और उधार दरों में  
रिपो दर का सचंरण

(आधार बिन्दुओ ं में उतार-चढ़ाव )

अवधि रिपो 
दर

मीयादी जमा दरें उधार दरें

मीडियन 
टीडीआर 

(नयी 
जमाराशि)

डब्लूएडीटी 
डीआर 
(बकाया 

जमाराशि)

1 – वर्ष 
मीडियन 
एमसीएल 

आर

डब्लूएएल 
आर

(बकाया 
रुपया ऋण)

डब्लूएएल 
आर

(नए रुपया 
ऋण)

फर 2019 - 
अक ट्ू  2019

-110 -9 -7 -30 2 -43

अक ट्ू  2019 – 
अक ट्ू  2021* 

-140 -186 -177 -135 -126 -162

मार्च 2020 - 
अक ट्ू  2021* 

-115 -154 -138 -105 -108 -132

फर 2019 – 
अक ट्ू  2021* 

-250 -213 -184 -155 -124 -205

*: डब्ल्यूएएलआर और डब्ल्यूएडीटीडीआर पर नवीनतम डेटा सितंबर 2021 से सबंंधित 
है।
डब्ल्यूएएलआर: वेटेड एवरजे लेंडिंग रटे
डब्ल्यूएडीटीडीआर: वेटेड एवरजे डोमेस्टिक टर्म डिपॉजिट रटे
एमसीएलआर: मार्जिनल कॉस्ट ऑफ फं ड बेस्ड रटे
स्रोत: आरबीआई

आ
धा
र बि

न्दु


1 साल तक 1 से 3 साल 
तक

3 वर्ष से 
अधिक

सभी अवधि

सार्वजनिक क्षेत्र बैंक निजी बैंक विदशेी बैंक एससीबी
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अक ट्ूबर 2021 के लिए जीएसटी सगं्रह में वृद्धि के बाद आर्थिक 
दृष्टिकोण में त जी से सधुार के सकेंतों से नवबंर में बाजार 
सकारात्मक रूप से शरुू हुआ। नवबंर में बीएसई सेंसेक्स अब तक 
1.8 प्रतिशत (10 वीं तक) बढ़ा है।

	 भारतीय इक्विटी बाजार ने 2021 में अब तक (9वें तक) 
प्रमखु इक्विटी सूचकांकों से बेहतर प्रदर्शन किया है (चार्ट  48ए)। 
शानदार लाभ ने कई वैश्विक वित्तीय  सेवा फर्मों  के भारतीय 

इक्विटी पर सतर्क  होने के साथ अत्यधिक मूल्यांकन पर चिंताएं 

बढ़ा दी हैं। कीमत-से-बकु वैल्यू अनपुात कीमत-से-आय अनपुात 

और बाजार-पूंजीकरण से ज ीडीपी अनपुात ज से पारपंरिक 

मूल्यांकन मात्रिक अपने ऐतिहासिक औसत से ऊपर रहे। प्रतिफल 

अंतराल (बीएसई सेंसेक्स के 10 साल के जी-सेक प्रतिफल और 

12 महीने के वायदा आय  प्रतिफल के बीच का अंतर) 2.47 

चार्ट 47: बीएसई सेंसके्स और ससं्थागत प्रवाह

टिप्पणी : एफ़पीआई और एमएफ़ निवेशों को 15 दिनों के रोलिंग सम आधार पर दर्शाया जाता है।
स्रोत: ब्लूमबर्ग; एनएसडीएल; और सेबी।

चार्ट 48: पारपंरिक मलू्यांकन मैट्रिक्स

स्रोत: ब्लूमबर्ग।

ए. 2021 में इक्विटी बाजारों का प्रदर्शन बी. 10-वर्षीय जी-सके प्रतिफल और अर्जन प्रतिफल के बीच स्प्रेड
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प्रतिशत पर अपने ऐतिहासिक दीर्घकालिक औसत 1.65 प्रतिशत 
से कहीं आगे निकल गया है (चार्ट  48 बी)।

	 मूल्यांकन पर व्यापक चिंताओ ं के बावजूद, यह उल्लेखनीय 
है कि  एनएसई पर सूचीबद्ध  कंपनियों में निज ी प्रमोटरों की 
हिस्सेदारी सितं बर 2021 के अंत  में लगभग 50 आधार अकं 
बढ़कर 44.90 प्रतिशत हो गई, जो जून 2021 के अंत में 44.42 
प्रतिशत थी (चार्ट  49)। अनभुवजन्य शोध प्रमोटर स्वामित्व और 
फर्म की कीमत के बीच सकारात्मक सबंधं दिखाता है (कुमार एवं 
अन्य)।15 प्रमोटरों की शेयरधारिता में नि रंतर वृद्धि, प्रमोटरों की 
ओर से उनकी व्यावसायिक सभंावनाओ ं के बार ेमें विश्वास और 
चल रहे मूल्यांकन में आसानी को दर्शाती है।

	 जबकि घरलेू आर्थिक सकेंतकों में सधुार हो रहा है, असमान 
वैश्विक वृद्धि पर चिंता, कमोडिटी की कीमतों में वृद्धि, आपूर त्ि  में 
व्यवधान और मदु्रास्फीति सबंधंी चिंताओ ं पर प्रमखु एई में मौद्रिक 
समर्थन वापस लेने की  आशकंाओ ं  ने पोर्टफोलियो प्रवाह में 
अस्थिरता प्रदान की है।

	 विदशेी पोर्टफोलियो निवेशक (एफपीआई) अक ट्ूबर में घरलेू 

इक्विटी बाजार में निवल विक्रेत ा बने (चार्ट  50), हालांकि वे अपने 

ईएमई साथियों के विपरीत ऋण बाजार में निवल खरीदार बने रहे।

	 भारत  को बाह्य वाणिज्यिक उधार (ईसीबी) का नि वल 

संवितरण सितं बर 2021 में मजबूत  रहा। ज बकि  अंतर-कंपनी 

उधार सहित ईसीबी निवल अंतर्वाह, एक साल पहले 1.7 बिलियन 

अमेरिकी डॉलर के निवल बहिर्वाह की तलुना में अप्रैल-सितंबर 

2021 के दौरान 6.4 बिलियन अमेरिकी डॉलर का था, चकुौती 

और अंतर-कंपनी उधार को छोड़कर नि वल संवितरण 3.8 

बिलियन अमेरिकी डॉलर था, जबकि एक साल पहले यह 4.3 

बिलियन अमेरिकी डॉलर था।

	 5 नवबंर, 2021 को वि दशेी मदु्रा भडंार 640.9 बिलिय न 

अमेरिकी डॉलर था (चार्ट  51), जो 2021-22 के लिए अनमुानित 

14 महीने के आयात के बराबर कवर प्रदान करता है।

	 एई, विशेष रूप से अमेरिका में लगातार मदु्रास्फीति के दबाव 

पर अनिश्चितता के बीच महामारी से सबंंधित प्रोत्साहन कार्यक्रम 

को पीछे छोड़त हुए, टेंपर टैंट्रम के कुछ डर फिर से पैदा हो गए हैं। 

हालांकि, प्रमखु ईएमई इस बार कम चालू खाते के घाटे, और 

बाहरी वित्तपोषण आवश्यकताओ,ं और उच्च विदशेी मदु्रा भडंार 

15	 कुमार, नवीन और ज .पी. सिं ह। “फर्म  मूल्य पर बोर्ड  के आकार और प्रमोटर के 
स्वामित्व  का प्रभाव: भारत  से कुछ अनभुवजन्य नि ष्कर्ष।” कॉरपोरटे  गवर्नेंस:  
द इंटरनेशनल जर्नल ऑफ बिजनेस इन सोसाइटी (2013)।

चार्ट 50: निवल विदेशी पोर्टफोलियो निवेश

*: 11वीं तक।
स्रोत: नेशनल सिक्योरिटीज डिपॉजिटरी लिमिटड (एनएसडीएल)।

चार्ट 49: मलू्य के आधार पर प्रमोटर का स्वामित्व

टिप्पणी: बिन्दु वाली रखेा ट्रेंडलाइन है।
स्रोत: प्राइम डेटाबेस।
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के कारण किसी भी बाहरी झटके का सामना करने के लिए बेहतर 
रूप से तयार हैं (अनबुधं 1)।

	 इक्विटी बाजार में शदु्ध बिकवाली और कच्चे तल की बढ़ती 
कीमतों पर चिंत ाओ ं  के बीच अक ट्ूबर में अमेरिकी  डॉलर के 

मकुाबले भारतीय रुपये (आईएनआर) में 1.8 प्रतिशत (म-द-म) 
की गि रावट आई। यह 40-मदु्रा  वास्तविक प्रभावी विनि मय दर 
(आरईईआर) सूचकांक के सदंर्भ  में आईएनआर की  गति  में 
परिलक्षित  होता थ ा, ज ो एक महीने पहले अपने स्त र से 0.1 
प्रतिशत कम हो गया था (चार्ट  52 ए और 52 बी)।

भुगतान प्रणाली

	 त्योहारी मौसम की  पषृ्ठभूमि  में, त त्काल सकल नि पटान 
(आरटीजीएस) प्रणाली के माध्यम से डिज िटल लेनदने मूल्य 
अक ट्ूबर में बढ़ गया, पिछले महीने की तलुना में वर्ष-दर-वर्ष वृद्धि 
में तजी आई। खदुरा क्षेत्र में भी, सभी प्रमखु भगुतान प्रणालियों के 
माध्यम से लेनदने के मूल्य और मात्रा  ने मजबूत वृद्धि दि खाई 
(सारणी 4), जो ऑनलाइन त्योहारी मौसम की बिक्री को दर्शाता 
है। नवबंर के शरुुआती आकंड़े भी पिछले साल की इसी अवधि 
की तलुना में लेनदने में वृद्धि की पषु्टि करते हैं। एक हालिया रिपोर्ट 
से पता चलता है कि भारतीय खरीदार एक साल पहले की तलुना 
में इस त्योहारी मौसम के दौरान डिज िटल रूप से अधिक बार 
लेन-दने कर रहे हैं।16 रिज़र्व बैंक ने 8 अक ट्ूबर, 2021 को तत्काल 
भगुतान सेवा (आईएमपीएस) के लिए प्रति लेनदने सीमा ₹2 लाख 

चार्ट 51: विदेशी मदु्रा भडंार

*: 5 नवबंर तक।
स्रोत: आरबीआई।

चार्ट 52: 40-मदु्रा वास्तविक प्रभावी विनिमय दर (आरईईआर) में मासिक उतार-चढ़ाव
(आधार: 2015-16 = 100)

टिप्पणी: अक ट्ूबर 2021 के आकंड़े अनंतिम हैं।
स्रोत: आरबीआई।

ए. मासिक परिवर्तन बी. मासिक परिवर्तनों का विश्लेषण

16	 https://indianexpress.com/article/technology/tech-news-technology/indian-consumers-prefer-digital-payments-over-cash-but-failed-transactions-worry-
users-study-7589966/
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से बढ़ाकर ₹5 लाख करने का प्रस्ताव रखा। इस मोड ने अक ट्ूबर 
में मजबूत माह-दर-माह वृद्धि का प्रदर्शन किया, जो अब तक के 
उच्चतम स्तर पर पहुचं गया कुल 3.7 लाख करोड़ रुपये के 43 
करोड़  से अधिक लेनदने के साथ। राष्ट्रीय  इलेक्ट्रॉनिक ट ोल 
सगं्रह (एनईटीसी) प्रणाली ने भी अपनी स्थापना के बाद से रिकॉर्ड 
आकंड़े दि खाये हैं, जो सड़क यातायात आवाजाही में सामान्य 
स्थिति  में वापसी की ओर इशारा करते हैं। एकीकृत  भगुतान 
इंटरफ़ेस (यूपीआई) ने अक ट्ूबर में ₹7.7 लाख करोड़ (एक महीने 
पहले ₹6.5 लाख करोड़) के लेनदने के साथ, लगभग 100 
प्रतिशत की वृद्धि (वर्ष-दर-वर्ष) के साथ एक नई ऊंचाई हासिल 
की। यूपीआई लेनदने की मात्रा 421 करोड़ को पार कर गई, जो 
उनकी कीमतों में समान वृद्धि को दर्शाता है। कुल मिलाकर, पिछले 
कुछ महीनों में डिजिटल लेनदने में वृद्धि की गति इंगित करती है 
कि अर्थव्यवस्था धीर-ेधीर ेमहामारी की दूसरी लहर की बेड़ियों 
को हिला रही है।

	 डिजिटल मोड के माध्यम से वित्तीय समावेशन को बढ़ाने के 
लिए, रिज़र्व बैंक ने 2020 में ऑफ़लाइन डिजिटल भगुतान पर 
एक पायलट लॉन्च किया था, जिसके तहत ऑफलाइन मोड में 
₹200 तक के छोटे लेनदने किए जा सकते थ। ऐसे ऑफ़लाइन 
भगुतान प्राप्त कर्ता  को एक निश् चित  सचंयी सीमा त क, इंटरनेट 
कनेक्शन के बिना भगुतान स्वीकार करने की अनमुति दतेे हैं। एक 
बार इंटरनेट कनेक्शन स्थापित हो जाने के बाद, भगुतान प्रणाली 
परिचालक के साथ  लेनदने का समाधान किय ा ज ाता है। इस 
पायलट की सफलता और सरुक्षा को सनुिश्चित करते हुए, रिज़र्व 
बैंक ने ऑफ़लाइन खदुरा डिज िटल भगुतान को लागू करने के 

लिए एक राष्ट्रव्यापी फ्रे मवर्क ज ारी करने का निर्णय लिया है, जो 
कार्ड, वॉलेट और मोबाइल उपकरणों के माध्यम से काम कर 
सकता है। डिज िटल वित्तीय समावेशन की दि शा में एक अन्य 
प्रमखु पहल, मौजूदा भगुतान स्वी कृति  बनुियादी इन्फ्रास्ट्रक्चर 
पर ज ियो-टैगिंग प्रौद्योगिकी को तनात करने की  रिज़र्व बैंक की 
घोषणा है, जो भगुतान इन्फ्रास्ट्रक्चर विकास कोष (पीआईडीएफ) 
योजना के तहत कें द्रित नीति कार्रवाई के लिए अपर्याप्त बनुियादी 
इन्फ्रास्ट्रक्चर वाले क्षेत्रों को लक्षित करने में मदद कर सकती है। 
नवाचार के मोर्चे  पर, रिज़र्व  बैंक ने “वित्तीय  धोखाधड़ी  की 
रोकथाम और शमन” विषय को नियामक सैंडबॉक्स के चौथे समूह 
के रूप में प्रस्तावित किया है।17 यह धोखाधड़ी की घटना और पता 
लगाने के बीच अंतराल को कम करने, धोखाधड़ी शासन सरंचना 
को मजबूत करने और धोखाधड़ी गतिविधियों को सबंोधित करने 
के लि ए प्रतिक्रिया समय को कम करने के लि ए प्रौद्योगिकी  के 
उपयोग को सक्षम करगेा।

V. निष्कर्ष

	 जैसा कि पूर्वगामी भाग में कहा गया है, भारतीय अर्थव्यवस्था 
स्पष्ट रूप से वैश्विक स ्थिति  से खदु को अलग कर रही है, जो 
आपूर त्ि  में व्यवधान, ज िद्दी मदु्रास्फीति और दनुिया के विभि न्न 
हिस्सों में सकं्रमण की वृद्धि से प्रभावित है। ऐसे समय में जब कई 
अर्थव्यवस्थाएं अभी भी अपरिपक्व सधुारों से जूझ रही हैं, वैश्विक 
आर्थिक दृष्टिकोण पर कई मोर्चों से विपरीत परिस्थितियों के साथ 
अनिश्चितता के बादल छाए हुए हैं। प्रमखु कें द्रीय बैंकों द्वारा तजी से 
नीति सामान्य होने का जोखिम है जिससे वित्तीय स्थितिया ँसख्त 
हो जाती हैं और वृद्धि आवेगों का गला घोंट दिया जाता है। घरलेू 
स्तर पर, कम सकं्रमण और तजी से ट ीकाकरण के मामले में, 
कोविड-19 के मोर्चे पर काफी सकारात्मकता रही है। गतिशीलता 
में तजी से सधुार हो रहा है, रोजगार बाजार में सधुार हो रहा है 
और समग्र आर्थिक गतिविधि मजबूत होने के कगार पर है। समग्र 
रूप से मौद्रिक और ऋण स्थितियां एक टिकाऊ आर्थिक सधुार 
की जड़ मजबूत करने के अनकूुल बनी हुई हैं।

सारणी 4: चुनिदंा भुगतान प्रणालियों में वृद्धि दरें
भुगतान 
प्रणाली

लेन-देन की मात्रा में वृद्धि  
(वर्ष-दर-वर्ष, प्रतिशत)

लेन-देन मलू्य वृद्धि
(वर्ष-दर-वर्ष, प्रतिशत)

सित-ं
2020

सित-ं
2021

अक्टू -
2020

अक्टू -
2021

सित-ं
2020

सित-ं
2021

अक्टू -
2020

अक्टू -
2021

आरटीजीएस 13.7 34.2 7.2 33.2 -14.4 16.7 -18.4 19.3
एनईएफ़टी 13.9 36.1 13.9 29.4 19.5 11.7 20.1 10.8
यूपीआई 88.5 103.1 80.4 103.6 103.8 99.0 101.8 99.8
आईएमपीएस 37.0 37.7 34.6 35.0 35.3 30.3 29.1 35.0
एनएसीएच 7.4 -8.6 -21.6 31.6 5.2 19.1 -12.2 22.0
एनईटीसी 279.4 75.9 289.0 75.1 194.5 55.1 204.1 57.1
बीबीपीएस 111.3 156.8 88.3 155.6 107.0 206.7 75.9 165.8

स्रोत: आरबीआई ।

17	 https://rbi.org.in/Scripts/BS_PressReleaseDisplay.aspx?prid=52368
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अर्थव्यवस्था की स्थिति आलेख
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अनबुधं 1: बाहरी आघातों के खिलाफ ईएमई की तैयारी की समीक्षा

नवबंर 2021 में अमेरिकी फडरल रिज़र्व द्वारा मौद्रिक नीति प्रोत्साहन को 
वापस लेने की शरुुआत से वैश्विक वित्तीय और मदु्रा बाजारों में होने वाली 
कठिनाइयों को लेकर चिंताएं पैदा हो गई हैं। हालांकि, अगर दखेें तो, प्रमखु 
उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाएं  कम चालू  खाते के घाटे और बाहरी 
वित्तपोषण आवश्यकताओ ं के कारण किसी भी बाहरी आघात का सामना 
करने के लि ए बेहतर रूप से तयार हैं। इसके अलावा, हाल के वर्षों में 
उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाओ ं  में पूंजी अंतर्वाह 2013 के तंत्र -मंत्र  से 
पहले के वर्षों के बराबर कहीं नहीं रहा है। तरु्की के अपवाद के साथ, विदशेी 
भडंार के अनपुात  के रूप में नाजकु पांच की सकल बाहरी वित्त पोषण 
जरूरतों में काफी गिरावट आई है। चालू खाता घाटा कम होने और अगले 
12 महीनों में अल्पावधि वि दशेी ऋण चकुाए जाने के कारण भारत की 
सभंावित बाह्य निधिकरण की जरूरतें सामान्य रहने की उम्मीद है। 2021 
में (सितंबर तक), भारतीय रुपये के आरईईआर ने 40 मदु्राओ ं की एक 
टोकरी के मकुाबले सराहना की है, दोनों ही मामूली शर्तों में प्रशसंा और 
उच्च  घरलेू  मदु्रास्फीति  अंतर के साथ-साथ  व्यापारिक भागीदारों के 
कारण। थाईलैंड को छोड़कर अधिकांश अन्य उभरती अर्थव्यवस्थाओ ं में, 
घरलेू मदु्राओ ं का आरईईआर भी इस अवधि के दौरान एक सकंीर्ण दायर े

चार्ट 1: विदेशी मदु्रा भडंार की तुलना में
बाह्य ऋण अनपुात

सारणी 1: एनईईआर और आरईईआर में उतार-चढ़ाव
(वर्ष-दर-वर्ष, प्रतिशत; औसत)

देश/क्षेत्रफल एनईईआर आरईईआर

जीएफ़सी टेपर 
टैंट्रम

कोविड 
महामारी

जीएफ़सी टेपर 
टैंट्रम

कोविड 
महामारी

प्रमखु एई
कनाडा -2.1 -2.9 2.2 -3.2 -3.7 1.7
यूरो क्षेत्र 2.5 5.6 3.5 1.0 4.7 2.1
जापान 11.8 -21.3 -1.2 8.7 -22.6 -3.1
यूके -12.0 -3.5 1.9 -12.1 -2.7 1.4
यूएस 0.4 0.5 -1.6 -0.5 -0.1 -1.1

ईएमई

भारत -5.5 -6.1 -2.9 -3.6 -0.5 0.5
ब्राज़ील 0.6 -7.2 -14.5 2.0 -4.1 -14.1
चीन 8.0 6.6 3.0 8.8 7.4 2.6
इंडोनेशिया -9.5 -5.9 -2.8 -4.1 -1.3 -2.5
दक्षिण अफ़्रीका -12.2 -15.9 -2.2 -6.5 -12.7 -0.3
थाईलैंड -3.4 5.5 -2.5 -3.6 5.4 -4.1
तरु्की -4.1 -7.9 -20.6 0.9 -2.6 -10.4

जीएफसी (लेहमन ब्रदर्स के पतन के बाद): अक ट्ूबर 2007-जून 2009
टेंपर टैंट्रम: मई 2013-सितंबर 2013
कोविड महामारी: मार्च 2020-सितंबर 2021
स्रोत: गणना बीआईएस और आरबीआई से प्राप्त आकंड़ों पर आधारित है (भारत के 
लिए)।

स्रोत: विश्व बैंक; आईएमएफ; आरबीआई; और आरबीआई कर्मचारियों की गणना।

में चला गया है। कई उन्नत अर्थव्यवस्थाओ,ं विशेष रूप से यूएस और यूके 
में उच्च  मदु्रास्फीति  ने वास्तविक प्रभावी शब्दों में उनकी  मदु्राओ ं  की 
सराहना की है (तालिका 1)।

बाहरी ऋण का आरक्षित कवर

अचानक रुकने से पूंजी प्रवाह, मखु्य रूप से ऋण प्रवाह के माध्यम से 
विनिमय दर समायोजन प्रेरित हो सकता है। बाहरी का अधिक हिस्सा कुल 
बाह्य दनेदारियों में ऋण सभी अर्थव्यवस्थाओ ं में बाह्य सकंट की सभंावना 
से जडु़ा हुआ पाया गया है (आईएमएफ, 2020)। भारत, रूस, मलेशिया 
और थाईलैंड में विदशेी ऋण का आरक्षित कवर, जो वैश्विक वित्तीय सकंट 
(जीएफसी) के दौरान 100 प्रतिशत से अधिक था, ने 2013 (चार्ट  1) में 
तेज गिरावट दर्ज की। हालांकि, जून 2021 के अंत में भारत और रूस के 
लिए विदशेी ऋण का आरक्षित कवर 100 प्रतिशत को पार कर गया। अब 
तक 2021-22 के दौरान एक आरामदायक चालू खाता स्थिति के साथ 
विदशेी ऋण का उच्च आरक्षित कवर वैश्विक झटके के किसी भी सभंावित 
प्रभाव के खिलाफ कुशन प्रदान करता है।
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क्या भारत में फिलिप्स वक्र मतृ, निष्क्रिय और जीवन  
के लिए सघंर्षरत या जीवित और स्वस्थ है?

आलेख

आरबीआई बलेुटिन नवबंर 2021

*	 इस लेख को माइकल दबेब्रत पात्र, हरेंद्र बेहेरा और जोइस जॉन, भारतीय रिज़र्व बैंक 
द्वारा तयार किया गया है। इस लेख में व्यक्त किए गए विचार लेखकों के हैं और वे भारतीय 
रिज़र्व बैंक के विचारों का प्रतिनिधित्व नहीं करते हैं।
1	 इकोनॉमिका का वेब पेज में, इसे “20 वीं शताब्दी (स्लीमैन, 2011) के सबसे अधिक 
उद्धृत मैक्रोइकॉनॉमिक्स शीर्षक के रूप में सदंर्भित किया जाता है।
2	 यह ऐतिहासिक प्रोफ़ाइल बोलर्ड (2011) पर बहुत प्रभाव डालती है।

क्या भारत में फिलिप्स वक्र मतृ, 
निष्क्रिय और जीवन के लिए सघंर्षरत 
या जीवित और स्वस्थ है?*

फिलिप्स वक्र ने यह मान्यता स्थापित किया है कि बेरोजगारी को 
कम किया जा सकता है (आउटपटु बढ़ाया जा सकता है) लेकिन 
केवल उच्च  मजदूरी (मदु्रास्फीति) की  कीमत  पर य ा इसके 
विपरीत, मजदूरी वृद्धि (मदु्रास्फीति) को केवल उच्च बेरोजगारी 
(कम उत्पादन) की कीमत पर कम किया जा सकता है। मौद्रिक 
नीति  का आचरण इस शोषक समझौताकारी समन्वयन के 
आसपास टिका हुआ है। हमार ेपरिणामों से सकेंत मिलता है कि 
फिलिप्स वक्र भारत में जीवित है, लेकिन पिछले 6 वर्षों में सपाट 
रहने की अवधि से उबर रहा है। फिलिप्स वक्र उत्तल है, जो कि 
कम और नकारात्मक आउटपटु अंतराल के साथ सपाट तथा 
सकारात्मक और उच्च आउटपटु अंतराल होने पर तीव्र है।

	 1958 में, अल्बन विलियम हाउसगो फिलिप्स ने ब्रिट न में 
मदु्रा  मजदूरी दर और बेरोजगारी दर के बीच एक मजबूत 
नकारात्मक सबंधं का पता लगाया। उनका प्रकाशित  कार्य, 
अर्थशास्त्र के पेशे2 में अब तक के सबसे व्यापक रूप से उद्धृत 
कार्यों में से एक बनने वाला था। सैद्धांतिक बधंन के बि ना एक 
‘अनभुवजन्य नियमितता’ के रूप में जो शरुू हुआ वह द्वितीय विश्व 
यदु्ध  के बाद की अवधि में उसे सबसे प्रसिद्ध वक्र बनना था - 
फिलिप्स वक्र – उतना असाधारण है जितना कि मनषु्य स्वयं है; 
जिसके लिए एक छोटी ऐतिहासिक श्रद्धांजलि उपयकु्त2 होगी।

	 न्यूजीलैंड में एक ऐसे किसान परिवार में पैदा हुए, जो उन्हें 
स्कू ल भेजने का खर्च नहीं उठा सकते थ, फिलिप्स ने 15 साल 
की उम्र में एक प्रशिक्षु इलेक्ट्रीशियन के रूप में काम करना शरुू 
कर दिया। 1937 में, केवल 23 वर्ष की आय ुमें और दनुिया का 
पता लगाने के लिए, वह शघंाई के लिए एक जापानी जहाज पर 
सवार हो गया, ज िसे य ोकोहामा की ओर मोड़ दिय ा गया थ ा 

क्योंकि समदु्र में होने के दौरान ही यदु्ध शरुू हो गया था। जापान 
से, उन्होंने कोरिया, मंचूरिया के माध्यम से अपना रास्ता बनाया 
और पोलैंड और जर्मनी की य ात्रा  करते हुए ट्रां स-साइबेरियाई 
रलेवे द्वारा रूस को पार किया। वह लंदन में बस गए जहां उन्होंने 
1938 में इंस्टीटयूट ऑफ इलेक्ट्रिकल इंजीनियर्स से स्नातक की 
उपाधि प्राप्त की। जब द्वितीय विश्व यदु्ध शरुू हुआ, तो वह रॉयल 
एयर फोर्स  में भर्ती  हो गए और उन्हें सिं गापरु के लि ए फ़्लाइट 
लेफ्टिनेंट के रूप में भेजा गया। 1942 में, जब जापानी सेना ने 
सिंगापरु पर कब्जा कर लिया, तो वह वहां  से बाहर जाने वाली 
अंतिम जहाज  पर सवार हो गए। जापानी लड़ाकू वि  मानों द्वारा 
हमला किया गया, जिससे वे जावा में लंगड़ा गए जहां उन्हें पकड़ 
लिया गया और अगले तीन साल वे यदु्ध बदंी के रूप में बिताए। 
1945 में, कमजोर, नि कोटीन के आदी और बरुी तरह डर े हुए 
अवस्था में उन्हें न्यूजीलैंड में अपने परिवार में वापस भेज दिया 
गया। उन्होंने लंदन लौटने और समाजशास्त्र का अध्ययन करने के 
लिए लंदन स्कू ल ऑफ इकोनॉमिक्स में दाखिला लेने का फसला 
किया। वहां, उन्होंने यूके की अर्थव्यवस्था का एक हाइड्रोलिक 
मशीन मॉडल विकसित किया, ज िसमें तरल का प्रवाह धन3 के 
रूप में दर्शाया गया। अर्थशास्त्र वि भाग के प्रमखु, सर लिय ोनेल 
रॉबिन्स, ज ो दनुिया को अर्थशास्त्र 4 की तथ ाकथित  ‘कमी/
scarcity’ की परिभाषा देंगे, ने उन्हें ‘न्यूजीलैंड से एक जंगली 
आदमी के रूप में एक हाथ में ब्लूप्रिंट लहराते हुए और दूसर ेमें 
पर्स्पेक्स के विचित्र आकार के टकड़े लहराते हुए’ पाया और उसे 
एक जूनिय र सहयोगी, ज म्स  मीड को सौंप दिय ा, ज ो उनका 
आजीवन दोस्त बन जाएगा। इलेक्ट्रिकल इंजीनियर एक अर्थशास्त्री 
बन गया, हाइड्रोलिक मशीन ने विभेदक समीकरणों की प्रणालियों, 
समष्टि  अर्थशास्त्र के गतिशील नियंत्र ण सिद्धांत  के प्रयोग और 
कंप्यूटर-आधारित नीति सि मलेुशन के लि ए मार्ग प्रशस्त किया। 
1958 में, उन्होंने पाया कि 1861 से 1957 तक मदु्रास्फीति और 
बेरोजगारी सबंधंी आकंड़े को उप-अवधि में समूहीकृत करके, वह 
पैसे, मजदूरी और बेरोजगारी के परिवर्तन की दरों के बीच स्पष्ट 
रूप से एक मजबूत  सबंधं दखे सकते हैं। य ह पेपर उस वर्ष 

3	 मौद्रिक राष्ट्रीय आय एनालॉग कंप्यूटर या MONIAC एक हाइड्रोलिक मशीन पारदर्शी 
प्लास्टिक पाइप और एक लकड़ी के बोर्ड से बधें टैंक से बना था। इसने आईएस-एलएम 
मॉडल (बर्र, 2000) के स्टॉक और प्रवाह का प्रतिनिधित्व करने के लिए रगंीन पानी का 
उपयोग किया।
4	 “अर्थशास्त्र वह विज्ञान है जो मानव व्यवहार को आवश्यकता और दरु्लभ साधनों के 
बीच सबंधं के रूप में अध्ययन करता है, जिनके वैकल्पिक उपयोग हैं”, आर्थिक विज्ञान 
की प्रकृति और महत्व पर एक निबधं, 1932 ।
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इकोनॉमिका में प्रकाशित हुआ था, जबकि वह मेलबर्न विश्वविद्यालय 
में छुट्टी पर चले गए थ और वह अपनी वापसी पर अपने काम में 
बहुत अधिक रुचि को दखेकर चकित थ। बाकी, जसा कि कहा 
जाता है, इतिहास है।

	 अपने मूल रूप में, फिलि प्स  वक्र शक्तिशाली नीतिगत 
निहितार्थों  के साथ  बेरोजगारी और मजदूरी वृद्धि के बीच एक 
व्युत्क्रम सहसबंधं की पहचान करता है - बेरोजगारी को कम किया 
जा सकता है (आउटपटु बढ़ाया जा सकता है) लेकिन केवल उच्च 
मजदूरी (मदु्रास्फीति) की कीमत पर या इसके विपरीत, मजदूरी 
वृद्धि (मदु्रास्फीति)5 को केवल उच्च बेरोजगारी (कम उत्पादन)6 
की कीमत पर कम किया जा सकता है। फिलिप्स ने बताया कि यह 
नकारात्मक सबंधं नीचे की मजदूरी कठोरता के कारण अत्यधिक 
गैर-रखैिक होना चाहिए - जब श्रम की  मांग कम होती है और 
बेरोजगारी अधिक होती है तो ऐसे में श्रमिक ‘प्रचलित दरों से कम 
पर अपनी सेवाएं दनेे के लिए अनिच्छुक होंगे’ (फिलिप्स, 1958)। 
इसका तात्पर्य यह है कि मजदूरी दर को कम करके रोजगार पैदा 
करने की नीति निर्माता की क्षमता एक बिंद ुके बाद धीमी हो जाती 
है और फिर बंद हो जाती है।

	 1950 के दशक के समापन वर्षों में और 1960 के दशक में, 
फिलिप्स वक्र 7 ने व्यापक रूप से अपील की क्योंकि अनभुवजन्य 
अनसुधंान अमेरिकी  अर्थव्यवस्था  (सैमअुलसन और सोलो, 
1960) और कई अन्य विकसित दशेों में डेटा में मदु्रास्फीति और 
बेरोजगारी के बीच नकारात्मक सहसबंधं के अस्तित्व को साक्ष्य 
में बदल दिय ा। इसने नीतिगत  हस्तक्षेप के लि ए रोमांचक 
सभंावनाओ ं की एक श्रृंखला आरभं की । ऐसा लगता है कि नीति 
निर्माता के पास विकल्पों का एक मेनू है जिसमें से वह बेरोजगारी 
और मदु्रास्फीति के पसदंीदा संयोजन का चयन कर सकता है । 
फिलिप्स वक्र या पीसी शब्द व्यापक आर्थिक चर्चाओ ं में फल गया 
और बड़े पैमाने पर उन दिनों फशन में चल रहे समष्टि अर्थमितीय 
मॉडल के लिए स्प्रिंगबोर्ड बन गया।

	 हालांकि, 1960 के दशक के अंत से, हत्या के कई प्रयास 
किए गए हैं। 1968 में, मिल्टन फ्रीडमैन के अमेरिकन इकोनॉमिक 

एसोसिएशन को राष्ट्रपति के अभिभाषण में पीसी को चनुौती दी 
गई। उनके वि चार में ज िसे मौद्रिक नीति  अपरिवर्तनीयता 
परिकल्पना (हॉल और सार्जेंट, 2018) के रूप में जाना जाता है, 
मौद्रिक नीति में बेरोजगारी दर या ब्याज दर चनुने की कोई क्षमता 
नहीं थी क्योंकि दोनों में प्राकृति क दरें हैं, जिसमें पहला बाजार की 
अपूर्णता सहित श्रम बाजार की सरंचनात्मक वि शेषताओ ं और 
दूसरा जन सांख्यिकीय और वित्तीय मध्यस्थता तथा तकनीकी8 
की स्थिति जसे कारकों द्वारा निर्धा रित किया जाता है। एकमात्र 
चर जो मौद्रिक नीति को प्रभावित कर सकती है वह मदु्रास्फीति 
की दर है - “मदु्रास्फीति हमेशा और हर जगह एक मौद्रिक घटना 
होती है” (फ्रीडमैन, 1970)। अनियोजित धन सृजन के प्रसार के 
कारण अप्रत्याशित  मदु्रास्फीति  उत्पन्न  करके, य ह वास्तविक 
मजदूरी को अस्थायी रूप से प्राकृति क दर से नीचे करके कम कर 
सकता है और रोजगार को बढ़ावा द ेसकता है, लेकिन जल्द ही 
लोग मदु्रास्फीति में वृद्धि दखेेंगे और मूर्ख  नहीं बनेंगे। वे अपनी 
मदु्रास्फीति की उम्मीदों को समायोजित करेंगे और मदु्रास्फीति के 
अनसुार नाममात्र की उच्च मजदूरी की मांग करेंगे और मजदूरी दर 
अपनी प्रा कृति क दर पर स ्थिर हो जाएगी। इस प्रकार, मौद्रिक 
नीति, अधिक से अधिक, वास्तविक ब्याज दर और बेरोजगारी को 
उनकी प्राकृति क दरों से क्षण भगंरु विचलन को प्रेरित कर सकती 
है। लंबे समय में बेरोजगारी और मदु्रास्फीति के बीच कोई सामंजस्य 
नहीं है और इसलिए, अप्रिय मदु्रास्फीति स ्थितियों से बचने के 
अतिरिक्त इसमें मौद्रिक नीति की कोई भूमिका नहीं है।

	 फ्रीडमैन ने उम्मीदों की भूमिका को उजागर किया - लोगों ने 
भविष्य के बार ेमें अपेक्षाओ ं को आकार दनेे के लिए एक निश्चित 
तरीके से वर्तमान के व्यवहार को रूपांतरित किय ा। 1970 के 
दशक की  शरुुआत  में प्रभावशाली काम ने मौद्रिक नीति  के 
विचलन परिकल्पना (लकुास, 1972ए; 1973) के अत्यधिक 
स्पष्टीकरण और मजबूती प्रदान करने के लिए तर्क सगंत अपेक्षाओ ं 
को निय ोजित किय ा। उपलब्ध ज ानकारी के आधार पर, लोग 
भविष्य की कीमतों और मात्राओ ं के बार ेमें अपेक्षाएं बनाते हैं, और 
इन अपेक्षाओ ं  के आधार पर वे अपनी अपेक्षित ज ीवन काल 
उपयोगिता को अधिकतम करने के लिए कार्य करते हैं। तदनसुार, 
वे कि सी भी व्यवस्थित  नीतिगत कार्रवाइयों का अनमुान लगा 

5	 मदु्रास्फीति की दर उत्पादकता की दीर्घकालिक वृद्धि दर (स्थिर माना जाता है) को 
घटाकर मजदूरी की विकास दर के बराबर है।
6	 ब्रिटन के लि ए 1861-1913 की अवधि  के लि ए फिलि प्स  द्वारा निर्धा रित की  गई 
प्रतिगमन रखेा थी

: 
wt = - 0.90 + 9.64 Ut

-1.39 जहां wt नाममात्र मजदूरी दर के परिवर्तन 
की दर है और Ut बेरोजगारी दर है।
7	 Samuelson and Solow (1960) द्वारा नामित। 

8	 फेल्प्स (1967; 1968) को प्राकृति क दर परिकल्पना की सह-खोज का श्रेय दिया 
जाता है।
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सकते हैं और उन्हें अपनी मजदूरी वार्ता में शामिल कर सकते हैं, 
जिससे वे इन नीतियों के उद्देश्य को नकार सकते हैं। प्रत्याशित 
मौद्रिक नीति  वास्तविक सकल घरलेू  उत्पाद को अनमुानित 
तरीके से नहीं बदल सकती है; यह केवल पहले सदंर्भित  मूल्य 
विचलनों के माध्यम से हो सकता है।

	 यदु्ध की य घोषणाएं अच्छी तरह से समय पर थीं - 1970 के 
दशक में, मदु्रास्फीति  और बेरोजगारी के बीच सहसबंधं 
सकारात्मक हो गया – न कि  नकारात्मक - और पीसी को 
कीनेसियन क्रांति नामक उल्लेखनीय बौद्धिक घटना के भग्नावशेष 
“ (लकुास और सार्जेंट, 1978) में भेज दिया गया था। पीसी के 
समर्थकों को लंबे समय तक चलने वाले तालमेल की अनपुस्थिति 
के साथ  सामंजस्य स्थापित  करना पड़ा  और बेरोजगारी की 
प्राकृति क दर के लिए लंबे समय तक चलने वाले समायोजन के 
अधीन एक असहज  अल्पकालिक समझौताकारी समन्वय  के 
साथ संतषु्ट होना पड़ा। इस बीच, हालांकि, आउटपटु पर मौद्रिक 
परिवर्तनों के बहुत कम या कोई प्रभाव नहीं होने और साथ ही 
आउटपटु और मदु्रास्फीति दृढ़ता के सीरियल सहसबंधं के साथ 
इसे असगंत  होने के कारण अपरिवर्तनीय  परिकल्पना को 
आनभुविक रूप से अस्वीकार कर दिया गया था । इसके अलावा, 
फ्रीडमैन-फेल्प्स-लकुास स्थिति को आउटपटु और मूल्य व्यवहार 
(गॉर्डन, 2011) के एक व्यवस्थित और सममित स्पष्टीकरण में 
विकसित नहीं किया जा सकता है।

	 पीसी अल्पकालिक शोषक समन्वयकारी समझौते पर लंबे 
समय त क चलने वाली तटस्थत ा के इन प्रभावों से बच गया। 
वोल्कर अवस्फीति के बाद मदु्रास्फीति और बेरोजगारी के बीच एक 
नकारात्मक सह-सबंधं के फि र से उभरने के पश्चात, 1970 के 
दशक में पीसी के पनुर्स्थापन को प्रभावशाली काम के दो स्ट्रैंड द्वारा 
मजबूत किया गया। पहला तो ‘त्रिभजु मॉडल’ (गॉर्डन 1975) है; 
फेल्प्स, 1978), जिसमें मदु्रास्फीति की प्रक्रिया को जड़ता (पीछे 
की ओर दि खने वाली अपेक्षाओ ं  के गठन और फ्रीडमैन-लकुास 
आलोचना को समायोजित  करने का प्रतिनिधित्व  करने वाली 
मदु्रास्फीति), रोजगार अथवा आउटपटु  गैप में परिलक्षित  मागं, 
और दूसर ेस्ट्रैंड की तरह त्रुटि शब्द के रूप में दबा दिय जाने के 
बजाए आपूर त्ि के आकस्मिताओ ं के रूप में स्पष्ट ढंग से मॉडलिंग 
किए गए आपूर त्ि आकस्मिकताओ ं  के रूप में समझाया गया है। 
त्रिभजु  मॉडल, ज हा ँस  ट्ैगफ्लेशन की  घटना का एक ससुगंत 
स्पष्टीकरण प्रदान करने वाला प्रतीत होता है, वोल्कर अवस्फीति 

मजदूरी कठोरता के साथ एक उम्मीद सवंर्धित पीसी से पूर्वानमुान 
द्वारा सझुाए गए अनमुानों की तलुना में तज था। इसके अलावा, 
फेड की  मौद्रिक नीति को 1970 के दशक के अंत  से अधिक 
विश्वसनीय बनने का श्रेय दिय ा जाता है, ज िसके परिणामस्वरूप 
त्रिकोण मॉडल की भविष्यवाणी की त लुना में प्रत्येक इकाई के 
विघटन के लिए आउटपटु के कम बलिदान होते हैं।

	 दूसर ेस्ट्रैंड ने पीसी को पनुर्जीवित किया और इसे मौद्रिक 
नीति  के साथ-साथ इसके परिचालनगत प्रयोग पर अकादमिक 
चर्चा के कें द्र में स्थापित किया। इसे नई कीनेसियन क्रांति के रूप 
में जाना जाता था, लेकिन वास्तव में, एक सशं्लेषण था, जिसमें 
तर्क सगंत  अपेक्षाओ ं  और बाजार समाशोधन पर नए शास्त्रीय 
(लकुास, 1972 बी) बल शामिल थ । य ह पीछे दि खने वाली 
मदु्रास्फीति जड़ता की अनपुस्थिति में पहले स्ट्रैंड से अलग है। 
इसके आगमन से पहले, वास्तविक व्यापार चक्रों के क्षेत्र में मौलिक 
काम मौद्रिक नीति  (किडलैंड और प्रे सकॉट, 1977 बैरो और 
गॉर्डन, 1983) के सचंालन में नियमों और विवेक के बीच विभाजित 
है। यह दिखाया गया था कि नीति निर्माता जो प्रत्येक समय अवधि 
में मदु्रास्फीति के प्रति अपनी प्रतिक्रिया का पनुर्मूल्यांकन करते हैं, 
वे उन लोगों के सापेक्ष उच्च मदु्रास्फीति प्रदान करते हैं जो समय 
अवधि के एक नियम का पालन करते हैं। ‘समय असगंतता’ की 
इस घटना ने निकटतम समाधानों पर साहित्य में एक आधिक्य 
उत्पन्न किय ा, ज िसमें एक रूढ़िवादी कें द्रीय  बैंकर की निय कु्ति 
शामिल है, जो रोजगार स्थिरीकरण (रोगॉफ, 1 9 85) के सापेक्ष 
मदु्रास्फीति स्थिरीकरण पर अधिक बल दतेा है; कें द्रीय बैंकर के 
लिए इष्टतम अनबुधं तयार करता है, जो प्राप्त मदु्रास्फीति (वाल्श, 
1995) के लि ए प्रो त्साहन को शामिल करता है और निय म-
आधारित  मौद्रिक नीति  (टेलर, 1993; मैककैलम, 1987) का 
सचंालन करता है; ज िसने अंततः मौद्रिक नीति ढांचे के रूप में 
मदु्रास्फीति को लक्षित करने की औपचारिक संस्था का नेतृत्व 
किया। समय असगंतता की पहचान से उभरा विचारणीय बिंद ुयह 
है कि पीसी की स्थिति के ज्ञान के बिना मौद्रिक नीति का सचंालन 
करने का प्रयास ऐसे नीतिगत विकल्पों को जन्म द ेसकता है, जो 
लगातार उच्च मदु्रास्फीति परिणाम उत्पन्न करते हैं। विश्वसनीयता 
महत्वपूर्ण है - कम और स्थिर मदु्रास्फीति के लिए नीति निर्माता 
की प्रतिबद्धता के बार ेमें आर्थिक एजेंटों के बीच सदंहे, मदु्रास्फीति 
को कम करने के आउटपटु नकुसान अर्थात त्याग अनपुात को 
बढ़ा सकता है।
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	 1980 और 1990 के दशक में, नया कीनेसियन पीसी या 
एनकेपीसी वर्क हॉर्स मॉडल का मखु्य घटक बन गया जो आधनुिक 
कें द्रीय बैंकों द्वारा मौद्रिक नीति के सचंालन का मूल्यांकन करने 
और परिणामों का आकलन करने के लिए व्यापक रूप से प्रयोग में 
लाया ज ाता है। एनकेपीसी की  एक महत्वपूर्ण वि शेषता इसकी 
माइक्रो-फाउंडेशन है। एकाधिकार वादी रूप से प्रतिस्पर्धी फर्मों 
का उत्पाद विभेदीकरण के कारण अपनी कीमतों पर नियंत्रण है। 
हालांकि, वे टकराव द्वारा कीमतों की स्थापना के लिए विवश हैं 
और इसलिए वे अपनी कीमतों को केवल कभी-कभार ही बदलते 
हैं, पहले के समायोजन में सभी फर्मों द्वारा निर्धारित भारित औसत 
वांछित मूल्य के बराबर मूल्य निर्धारित करते हैं। इस टकराव के 
परिणामस्वरूप, मौद्रिक नीति की कार्रवाइयां जो मदु्रास्फीति को 
बढ़ाने य ा कम करने की  कोशिश करती हैं, उनका आउटपटु 
(रोजगार) पर अल्पकालिक प्रभाव पड़ेगा।

	 त्रिभजु मॉडल से एनकेपीसी के मखु्य अंतर (1) उम्मीदें स्पष्ट 
रूप से आगे की ओर दखेने वाली हैं; और (2) आपूर त्ि  झटके स्पष्ट 
रूप से ध्यान में नहीं रखे जाते हैं और इसके बजाय त्रुटि शब्द में 
दबा दि ए ज ाते हैं। वास्तविक जीवन में, एनकेपीसी अतीत  पर 
निर्भरता के रूप में मदु्रास्फीति दृढ़ता की घटना के कारण आकंड़ों 
के साथ असंतोषजनक रूप से समायोजित होता है। तदनसुार, 
हाइब्रिड एनकेपीसी अधिक विश्वसनीय सूत्रीकरण के रूप में उभरा 
है, जिसमें मदु्रास्फीति की उम्मीदें आगे की तरफ और पीछे की 
तरफ दोनों शामिल होती हैं (गली और गर्टलर, 1999; गली और 
अन्य., 2005)। हाल के शोध ने एनकेपीसी के समय-परिवर्तनीय 
गणुों और इसकी गैर-रखैिकताओ ं पर ध्यान कें द्रित किया है।

	 1990 के दशक के उत्तरार्ध से लेकर वैश्विक वित्तीय सकंट 
(2007-08 के ज ीएफसी) त क, वैश्विक आर्थिक गतिविधि 
मदु्रास्फीति  में कि सी भी समानांतर त जी के बि ना लगातार 
विस्तारित  हुई है। इसके अलावा, जीएफसी के कारण तजी से 
अवस्फीति का निर्माण नहीं हुआ, जो व्यापक रूप से अपेक्षित था 
- जिसे लापता (dis) मदु्रास्फीति (कोइबीओन और गोरोडनिचेंको, 
2015) के रूप में जाना जाता है। इसके अलावा 2010 के दशक 
(कंसटैनसिओ, 2015) के बाद से पनुर्मुद्रास्फीति  लापता है, 
जिसकी उम्मीद की गई थी। इन हाल के दशकों के दौरान रोजगार 
या व्यापक आर्थिक गतिविधि में बदलाव के लिए मदु्रास्फीति की 
सापेक्ष असवेंदनशीलता, अनभुवजन्य अनमुानों द्वारा समर्थित है 
कि पीसी इस अवधि के दौरान काफी हद तक निष्प्रभावी रहा है, 

जिसने कई अर्थशास्त्रियों को यह सझुाव दनेे के लिए प्रेरित किया 
है कि पीसी या तो गायब हो गया है या हाइबरनेटिंग है (हेज़ल, 
हेरनेो, नाकामरुा और स ्टीनसन, 2021; हूपर, मिश्कि न और 
सूफी, 2020)। एक एनिमेटेड बहस शरुू हो गई है, जिसमें इस पेशे 
को दो विचारों के अंतर्गत विभाजित किया जा रहा है : पीसी समाप्त 
हो चकुा है (समर्स, 2017; मैकली और टनेरो, 2019; गैगनॉन 
और कोलिन्स, 2019; रटैनर और सि म, 2020) तथ ा पीसी 
जीवित और सही है (गॉर्डन, 2013; सि कइरलेी, तथ ा अन्य., 
2017; हिं द्रायन्टो, समरीना और स ट्ंगा, 2019; रनेबोल्ड और 
वेन, 2020; एलेक्सियस, लुंडहोल्म  और नीलसन, 2020; 
जोर्गेनसेन और लैंसिंग, 2021)। हालांकि, एक आम सहमति है, 
कि उत्तर अनभुवजन्य और दशे-विशिष्ट पर आधारित  है, तथा 
मौद्रिक नीति की भूमिका के व्यापक उद्देश्य मूल्यांकन के लिए इसे 
दखेा जाना चाहिए।

	 भारत के लिए, महामारी के आने से पहले 2020 की शरुुआत 
तक, पीसी समय की कसौटी पर खरा उतरा है, जो कि मौद्रिक 
नीति के लिए अपनी स्थिर प्रति-चक्रीय भूमिका में एक तर्क  प्रदान 
करता है। सबसे अद्यतन अनभुव में, जसा कि भारतीय अर्थव्यवस्था 
ने 2012-16 के दौरान हाल के इतिहास में सबसे लंबे विस्तार में 
से एक का आनंद लिय ा, ज िसके उपरांत  मदु्रास्फीति औसतन 
7.5 प्रतिशत तक बढ़ गई। 2017-20 की अवधि में, एक चक्रीय 
मंदी आई थी ज िसके कारण मदु्रास्फीति औसतन 3.9 प्रतिशत 
तक कम हो गई। और फिर महामारी आ गई! यहां तक कि जब दशे 
में लॉक डाउन लग गया और लोग घरों में बदं हो गए, तो मदु्रास्फीति 
2020-21 बढ़ी और 2021-22 की पहली तिमाही में यह लोचनीय 
मदु्रास्फीति  लक्ष्यीकरण ढांचे के अंतर्गत निर्धा रित  ऊपरी 
सहिष्णुता बैंड को पार कर गई। विशेष रूप से, मांग-सचंालित और 
मौद्रिक नीति कार्रवाई के लि ए अनकूुल मानी जाने वाली कोर 
मदु्रास्फीति, उच्च है और ऐसा बनी हुई है। हेडलाइन मदु्रास्फीति 
में हाल ही में कमी आई है, किन्तु व्यापक चिंताएं बनी हुई हैं कि 
भारतीय  रिज़र्व  बैंक (आरबीआई) को अपने महामारी से लड़ने 
वाले अनकूुल रुख को उलटने और शीघ्र ही (भट्टाचार्य, 2021) 
मौद्रिक नीति को कठोर बनाने के लिए मजबूर किया जाएगा। क्या 
महामारी से प्रेरित अर्थव्यवस्था में बड़ी ससु्ती है, जसा कि उच्च 
आवृत्ति सकेंतक बताते हैं? या क्या महामारी ने यह सब बदल 
दिया है, वास्तविक आउटपटु  के साथ सभंावित आउटपटु को 
कम करते हुए, यह सवाल पूछते हुए - आउटपटु गैप की स्थिति 
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क्या है? क्या ससु्ती और महगंाई के बीच का रिश्ता टूट गया है? 
ऐसा लगता है कि  मदु्रास्फीति  के अनमुानों में बड़ी  पूर्वानमुान 
त्रुटियों द्वारा इसकी पषु्टि की गई है। इन प्रश्नों का सबसे अच्छा 
उत्तर महामारी की अवधि को शामिल करके भारत के लिए पीसी 
का अनमुान लगाकर दिया जाता है। हम यह भी जांचने के लिए 
पीसी के समय के साथ परिवर्तनीय गणुों की जांच करते हैं कि क्या 
कार्रवाई से गायब की बजाय वर्तमान में चल रही मंदी है, जिसने 
पीसी की ढलान को समतल कर दिया है।

	 पेपर के शेष भाग को चार खंडों में व्यवस्थित किय ा गया 
है। खंड II आउटपटु गैप और रखैिक फिलिप्स वक्र का अनमुान 
लगाने के लिए कार्यप्रणाली और डेटा को निर्धारित करता है और 
परिणामों पर चर्चा करता है। खंड III और धारा IV क्रमशः भारत 
में फिलिप्स वक्र के समय-परिवर्तनशील और उत्तलता गणुों को 
प्रस्तुत करते हैं। अनभुाग V लेख को समाप्त करता है और कुछ 
नीतिगत दृष्टिकोण प्रदान करता है।

II. भारत में फिलिप्स वक्र की स्थिति जानना

	 महामारी के समय भारतीय अर्थव्यवस्था मंदी में थी। 2019-
20 तक, वास्तविक सकल घरलेू उत्पाद की वृद्धि 2011-12 के 
आधार पर राष्ट्रीय खातों के इतिहास में अपनी सबसे कम दर तक 
धीमी हो गई थी और सांख्यिकीय फिल्टर के संयोजन द्वारा मापित 
सभंावित आउटपटु  के साथ  - वर्ष की  दूसरी ति माही तक एक 
ऋणात्मक आउटपटु गैप तक आ गई । 2020-21 में, महामारी की 
पहली लहर के वर्ष में, जीडीपी में पहली तिमाही में 24.4 प्रतिशत 
की गिरावट आई थी, और पूर ेवर्ष के लिए, यह 7.3 प्रतिशत की 
गिरावट आई, जो दनुिया में सबसे तज गि रावटों में से एक है। 
पहली लहर की आकस्मिकता, गभंीरता और पैमाने ने अर्थव्यवस्था 
को कहीं भी सबसे कठोर लॉकडाउन में से एक के अंतर्गत बांध 
दिया। आपूर त्ि  व्यवधान और मांग सकुंचन अविभेद्य हो गए और 
चरम मूल्यों और लक्ष्य  -नमूना समस्याओ ं  के कारण सभंावित 
आउटपटु का अनमुान लगाने के लिए मानक तरीके विफल हो गए। 
आर्थिक गतिविधि पर महामारी की दूसरी लहर का प्रभाव Q1: 
2021-22 में उतना गभंीर नहीं था- GDP 2019-20 की इसी 
तिमाही में अपने स्त र से 9 प्रतिशत  नीचे थ ा और महामारी 
प्रोटोकॉल के व्यापक अनकूुलन के साथ रोकथाम के उपायों को 
स्थानीयकृत किय ा गया था। दूसरी ओर, आपूर त्ि-मांग असंतलुन 
बहुत बढ़ जाने के कारण आपूर त्ि  और सचंालन व्यवधानों ने अपनी 

निर्धारित (ट्रेन) कीमतों के दबाव को बढ़ाया क्योंकि खोई हुई आय 
को पनुर्प्राप्त करने के लिए मार्जिन बढ़ाया गया और ईधंन की खपत 
पर कर लगाए गए। जबकि खाद्य और ईधंन की कीमतों में तज 
वृद्धि दखेी गई, कोर मदु्रास्फीति ने स्थिरता और एक सामान्यीकृत 
व्यवहार का अधिग्रहण किय ा। अर्थव्यवस्था में सकुंचन के लि ए 
अनतु्तरदायी कोर मदु्रास्फीति  के साथ, समग्र मांग और मखु्य 
मदु्रास्फीति  के बीच ट्रेड-ऑफ समाप्त  हो गया, ज िससे मौद्रिक 
नीति का चरित्र विनियमन क्षेत्र से पर ेजसा हो गया और फिलिप्स 
वक्र का अस्तित्व सवाल के घेर ेमें आ गया।

	 इन चनुौतीपूर्ण परिस्थितियों में, हमने नई कीनेसियन परपंरा 
में एक हाइब्रिड का अनमुान लगाने में अनभुवजन्य साहित्य का 
अनसुरण करते हुए फिलिप्स वक्र की स्थिति की जांच की। जबकि 
विहित नया कीनेसियन मॉडल विशदु्ध रूप से आगे की ओर दखेता 
है, अर्थात, यह भविष्य की मदु्रास्फीति के बार ेमें केवल लोगों की 
अपेक्षाओ ं को शामिल करता है, यह आकंड़ों को अच्छी तरह से 
समायोजित नहीं करता है क्योंकि लोगों की अपेक्षाओ ं का गठन 
कई कारणों से प्रभावित होता है जसे कि मजदूरी का अनकु्रमण 
और यह तथ्य कि औसत मानव शायद पूरी तरह से दूरदर्शी या 
‘रिकार्डियन’ नहीं है जसा कि अर्थशास्त्री उन्हें लेबल कर दिय ा 
करते हैं। तदनसुार, व्यावहारिक दृष्टिकोण फिलिप्स वक्र में पीछे 
की ओर और आगे की दि खने वाली उम्मीदों दोनों को शामिल 
करना है। आपूर त्ि  झटके त्रुटि शब्द में दबा दिए जाते हैं।

	 मखु्य विषय आउटपटु  गैप का अनमुान लगाना है, ज िसे 
परिवर्तनीय  मजदूरी और कीमत  (वडुफोर्ड, 2001; नीस और 
नेल्सन, 2001; गली, 2002) जसे घर्षण रहित परिस्थितियों में 
-मदु्रास्फीति का मखु्य चालक- सीमांत लागत- के लिए आनपुातिक 
दिखाया गया है। हम प्राप्त आउटपटु को प्रवृत्ति और चक्रीय घटकों 
(अलीशी, एवं अन्य ., 2017) में विघटित करने के लिए एक अर्ध-
सरंचनात्मक बहुपरिवर्ती फ़िल्टर दृष्टिकोण का उपयोग करते हैं। 
उक्त विघटन में एक समग्र मांग या आईएस वक्र, फिलिप्स वक्र 
द्वारा प्रतिनिधित्व किय ा गया एक समग्र आपूर त्ि  वक्र और एक 
मौद्रिक नीति प्रतिक्रिया कार्य का एक साथ अनमुान शामिल है, जो 
कें द्रीय  बैंक की  प्रतिक्रिया को अपनी क्ष मता से आउटपटु  के 
विचलन और अपने लक्ष्य से मदु्रास्फीति के लिए प्रतिक्रिया का 
वर्णन करता है। समीकरणों की य ह प्रणाली इस दृष्टिकोण पर 
आधारित है कि मदु्रास्फीति के पास मांग और आपूर त्ि  की स्थिति 
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विकसित होने के बार े में महत्वपूर्ण जानकारी है। य ह दृष्टिकोण 
आउटपटु गैप के बार ेमें जानकारी निकालकर आउटपटु गैप के 
विकास की एक सरंचनात्मक व्याख्या को भी सक्षम बनाता है, जो 
मौद्रिक नीति कार्यों में अव्यक्त है और साथ ही साथ कुल मांग और 
आपूर त्ि  (अलीशी, एवं अन्य ., 2017) में परिवर्तन के साथ उनकी 
अंतर-क्रिया शामिल है । 

	 सभंावित  आउटपटु  ( ) और आउटपटु  गैप ( ) में 
निम्नलिखित समीकरणों9 के एक सेट के माध्यम से वास्तविक 
आउटपटु ( ) का विच्छेदन प्राप्त किया जाता है:

	 		  ...(1)

	 		  ...(2)

	 		  ...(3)

	 		  ...(4)

	 जहां,  वास्तविक और सभंावित आउटपटु  के बीच का 
अंतर है (दोनों लघगुणक के अर्थ में हैं)। सभंावित आउटपटु   
को सभंावित आउटपटु में से एक अवधि  के लैग  और 
सभंावित आउटपटु (जीटी) की वृद्धि के योग के रूप में दर्शाया जा 
सकता है, जिसे लैग जीटी और स्थिर अवस्था विकास (जीएस) 
या पूर्ण क्षमता आउटपटु की वृद्धि की दर के रखैिक संयोजन के 
रूप में मॉडल किया गया है। समीकरण (1) में कोविड स्ट्रिंजेंसी 
इंडेक्स  (हेल एवं  अन्य), लॉकडाउन शॉक ( ) का 
प्रतिनिधित्व करता (हेल एवं अन्य 2021)10 यह मान 2020 की 
पहली तिमाही में शून्य तक जाता है और लॉक डाउन उपायों को 
धीर-ेधीर ेवापस ले लिए जाने के कारण 2020 की तीसरी तिमाही 
से स्ट्रिंगेंसी इंडेक्स समाप्त हो जाता है।

	 समीकरण (5) में, आउटपटु  गैप (या ) द्वारा दर्शाई गई 
कुल मांग अपने स्वयं  के लैग और वास्तविक ब्याज  दर गैप  
( ) पर निर्भर करती है जिसमें  वास्तविक अल्पकालिक 
ब्याज दर है जो सीमांत  नीतिगत  ब्याज दर ( ) और अपेक्षित 
मदु्रास्फीति ( ) के बीच के अंतर के रूप में प्राप्त 

की जाती है तथा अपेक्षित मदु्रास्फीति  , ब्याज की प्राकृति क 
दर11 है।

	 	 ...(5)

	 कुल आपूर त्ि  का प्रतिनिधित्व करते हुए, एक मानक बैकवर्ड 
लकुिं ग फिलिप्स वक्र समीकरण (6) में मदु्रास्फीति गैप ( ) 
और आउटपटु गैप ( ) के बीच सबंधं का प्रतिनिधित्व करता है। 
यहां,  और  क्रमशः हेडलाइन मदु्रास्फीति और मदु्रास्फीति 
लक्ष्य को दर्शाता है।

	 	    ...(6)

	 मौद्रिक नीति  प्रतिक्रिया कार्य  को लोचदार मदु्रास्फीति 
लक्ष्यीकरण (FIT) ढाचें के अनरुूप एक फॉरवर्ड लकुिं ग टलर-टाइप 
के नियम के रूप में मॉडल किया गया है। नीतिगत दर को लक्ष्य (

) और आउटपटु गैप (बेन्स एवं अन्य ., 2016) से 
साल-दर-साल मदु्रास्फीति  अनमुानों के त ीन ति माही आगे के 
विचलन के रूप में मॉडल किया गया है। मौद्रिक नीति नियम को 
ब्याज दर सरलीकरण पैरामीटर के साथ सवंर्धित किया जाता है, जो 
मौद्रिक नीति के सचंालन में कें द्रीय बैंकों के अशंांकित दृष्टिकोण को 
दर्शाता है, जिसे आरंभिक चरणों12 के रूप में जाना जाता ह।ै

	 	 ...(7)

	 हम 2000 की पहली तिमाही से 2021 की पहली तिमाही 
तक त्रैमासिक समय श्रृंखला का उपयोग करते हैं। आउटपटु   
को बाजार मूल्यों पर वास्तविक सकल घरलेू उत्पाद (जीडीपी) के 
सदंर्भ  में मापा ज ाता है। ति माही-दर-तिमाही मौसमी रूप से 
समायोजित वार्षिक मूल्य सूचकांक है - संयकु्त (सीपीआई-सी) 
मदु्रास्फीति और नीतिगत रपेो दर है।

	 हम अपेक्षाकृत कमजोर मान्यताओ ं के साथ एक बायेसियन 
फ्रे मवर्क  13 में समीकरणों (1-7) की प्रणाली का अनमुान लगाते हैं 

9	 यह ढांचा सभंावित आउटपटु  को अपने लक्ष्य  के करीब मदु्रास्फीति  के अनरुूप 
आउटपटु के स्थायी स्तर के रूप में सनुिश्चित करता है।
10	 स्ट्रिंजेंसी सूचकांक स्कू ल बदं करने, कार्यस्थल बदं करने, और यात्रा प्रतिबधं सहित 
नौ प्रतिक्रिया सकेंतकों के आधार पर एक समग्र मापांक है, जो एक उच्च स्कोर के साथ 
0 से 100 के मान के लि ए पनुरमापित  एक कठोर प्रतिक्रिया (अर्थात  100 = कठोर 
प्रतिक्रिया) को इंगित करता है। यदि नीतिया ँउप-राष्ट्रीय स्तर पर भि न्न होती हैं, तो 
अनकु्रमणिका को सबसे कठोर उप-क्षेत्र के प्रतिक्रिया स्तर के रूप में दिखाया जाता है।

11	 ब्याज की प्राकृति क दर, ज िसे कभी-कभी ब्याज की तटस्थ दर कहा जाता है, वह 
ब्याज दर है जो मदु्रास्फीति को स्थिर रखते हुए पूर्ण रोजगार / अधिकतम उत्पादन पर 
अर्थव्यवस्था का समर्थन करती है।
12	 भारतीय सदंर्भ में अनभुवजन्य कार्य पात्र और कपूर, 2012; भट्टाचार्य और पटनायक, 
2014; आनंद एवं अन्य ., 2014) में पाया जाता है;
13	 बायेसियन विधियों में, एक पैरामीटर के बार ेमें या अनपेक्षित डेटा के बार ेमें निष्कर्ष 
सभंाव्यता कथनों के सदंर्भ में किए जाते हैं जो निर्भर माप के परिकल्पित मूल्य पर सशर्त 
होते हैं। उनमें दो पूर्ववर त्ियों के परिणामस्वरूप बाद की सभंावना प्राप्त करना शामिल हैं: 
एक पूर्व सभंावना और परिकल्पित आकंड़ों के लिए एक सांख्यिकीय मॉडल से व्युत्पन्न 
एक सभंावित क्रिया।
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(अर्थात, हम मापदडंों को एक विस्तृत श्रृंखला में परिवर्तनीय की 
अनमुति दतेे हैं क्योंकि सैद्धांतिक रूप से हम पैरामीटर के मूल्य के 
बार े में कम आश्वस्त हैं)। स ्थिर स ्थितियों के लि ए एक न्यूटन-
प्रकार के एल्गोरिथ्म 14,15 को लागू करके हल किया जाता है। हम 
मानते हैं कि सभी पैरामीटर सामान्य वितरण का पालन करते हैं 
और झटके के मानक विचलन साहित्य का अनसुरण करते हुए 
व्युत्क्रम गामा वितरण का पालन करते हैं। पैरामीटर के बाद वाले 
वितरण 1,00,000 ड्रॉ (तालिका 1) के साथ अनकूुली यादृच्छिक 
वाक मेट्रोपोलिस (ARWM) 16 पश्च सिम्युलेटर का उपयोग करके 
अनरुूपित किया जाता है।

	 रखैिक फिलिप्स वक्र के ढलान गणुांक ( ) का अनमुान 95 
प्रतिशत विश्वसनीय अंतराल के साथ 0.18 पर लगाया गया है, जो 
यह इंगित करता है कि ढलान में 0.06 और 0.34 के बीच आने 
की सभंावना 95 प्रतिशत है।

	 आउटपटु गैप और सभंावित आउटपटु अनमुान द्वि -चरणीय 
दृष्टिकोण में एक बहुचर कलमन फ़िल्टर का उपयोग करके प्राप्त 
किए जाते हैं। सबसे पहले, हम Q1: 2000 से Q1: 2020 (पूर्व-
कोविड अवधि) की अवधि के लि ए GDP पर डेटा से सभंावित 
आउटपटु और आउटपटु  गैप का अनमुान लगाते हैं और उसे 
फ़िल्टर करते हैं। दूसर ेचरण में, हम इन फ़िल्टर किए गए आउटपटु 
गैप और सभंावित आउटपटु अनमुानों का उपयोग पर्यवेक्षित चर के 
रूप में करते हैं और पूर्ण नमूने के लिए मॉडल का फिर से अनमुान 
लगाते हैं। अनमुानित  सभंावित  आउटपटु18 अनिरंतर वि चलन 
(चार्ट 1) के साथ, वास्तविक आउटपटु के साथ बराबरी के साथ 
चलता है। महामारी की  अवधि  के दौरान, हालांकि, वास्तविक 
सकल घरलेू उत्पाद अपनी क्षमता स ेकाफी विचलित हो गया, जो 
मखु्य रूप से लॉकडाउन के प्रभावों को दर्शाता है, और इसके 
परिणामस्वरूप Q2: 2020 से Q1: 2021 के दौरान प्रति तिमाही 
लगभग 4-6 प्रतिशत का ऋणात्मक आउटपटु गैप रहा।

	 ढलान पैरामीटर ( ) एक रखैिक फिलिप्स वक्र से प्राप्त पूर्ण 
नमूना अवधि के लिए औसत अनमुानों का प्रतिनिधित्व करता है। 
हालांकि, यह गैर-रखैिकताओ ं  (नाममात्र की मजदूरी और मूल्य 
कठोरता) और समय विवि धताओ ं  (सरंचनात्मक बदलाव) को 
आकलित करने में असमर्थ है। बाद के दो वर्गों में, इसलिए, हम 
निम्नलिखित की जांच करते हैं (ए) फिलि प्स वक्र का समय के 

तालिका 1: मॉडल गणुाकं के पश्च अनमुान
मानदडं माध्य मानक 

विचलन
95 प्रतिशत कम 

विश्वसनीय 
अतंराल17

95 प्रतिशत ऊपरी 
विश्वसनीय 
अतंराल17

0.11 0.06 0.03 0.26
0.32 0.08 0.15 0.47
0.61 0.06 0.47 0.69

0.08 0.03 0.05 0.15

0.44 0.12 0.22 0.70

0.18 0.08 0.06 0.34

0.97 0.01 0.94 0.99
1.16 0.41 0.53 1.94
0.51 0.15 0.24 0.78

14	 यह इष्टतम पैरामीटर प्राप्त करने के लिए सामान्य गैर-रखैिक समीकरणों को हल करने 
के लिए एक पनुरावर्ती विधि है। यह एक प्रारंभिक अनमुान के साथ शरुू होने के साथ शेष 
त्रुटि के सदंर्भ में मूल समीकरणों को पनुः लिखने के लिए त्रुटि सधुारों का एक अनकु्रम 
निकालता है और फिर एक नए सधुार के लिए हल करता है, जब तक कि सटीकता का 
वांछित स्तर प्राप्त नहीं हो जाता है।
15	 सामान्यीकृत Schur अपघटन को एक बहुचर रखैिक तर्क सगंत अपेक्षाओ ं के मॉडल 
को हल करने के लि ए निय ोजित किय ा जाता है। गणितज्ञ Issai Schur के नाम पर 
सामान्यीकृत Schur अपघटन, सखं्यात्मक रूप से विश्वसनीय तरीके से इजेन मान प्राप्त 
करने के लिए मैट्रिक्स अपघटन की एक विधि है। यह एक एकीकृत त रीके से अनंत और 
परिमित अस्थिर इजेन मान का हल करने का लाभ है और इसलिए, इसके उपयोग में 
कम्प्यूटशनल दक्षता की एक उच्च डिग्री है।
16	 अनकूुली यादृच्छिक-वाक मेट्रोपोलिस (ARWM) - मार्कोव चेन मोंटे कार्लो (MCMC) 
विधि के लिए एक विकल्प - मेट्रोपोलिस-हेस्टिंग्स एल्गोरिथ्म के लिए लक्ष्य वितरण के 
लिए लगातार अनकुूलित करके, उचित मात्रा में अभिसरण प्राप्त करने के लिए।
17	 एक बायेसियन अनमुान में विश्व सनीय अंतराल “ का उपयोग शास्त्रीय दृष्टिकोण में 
“आत्मविश्वास अंतराल” के बजाय मापदडंों की अनिश्चितता का वर्णन करने के लिए किया 
जाता है। 95 प्रतिशत विश्वसनीय अंतराल पश्चवर्ती वितरण के 2.5 प्रतिशत और 97.5 
प्रतिशत से मेल खाता है।

18	 सभंावित आउटपटु को मध्यम से दीर्घकालिक आपूर त्ि स्थितियों द्वारा सचंालित माना 
जाता है और इसलिए, अस्थायी आपूर त्ि  व्यवधानों का इस पर नगण्य प्रभाव पड़ने की 
उम्मीद है।

चार्ट 1: आउटपुट गैप और सभंावित गैप

स्रोत: लेखक का अनमुान
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साथ वि कास कैसे हुआ है और (बी) अर्थव्यवस्था की स ्थिति 
फिलिप्स वक्र सबंधंों को कैसे अनकुूलित कर रही है।

III. समय-चर फिलिप्स वक्र अनमुान

	 एक समय-चर पैरामीटर सूत्रीकरण हमें यह पता लगाने में 
सक्षम बनाता है कि क्या फिलिप्स वक्र की सरंचना नमूना अवधि 
(Q1: 2000 से Q1: 2021) के दौरान किसी परिवर्तन से गजुरी 
है। हम स्टोकेस्टिक अस्थिरता (TVP-SV) (स्टॉक और वाटसन, 
2007; कॉगले, प्रीमि सेरी और सार्जेंट, 2010) के साथ  एक 
समय-चर पैरामीटर प्रतिगमन ढांचे में फिलि प्स  वक्र के 
निम्नलिखित हाइब्रिड सूत्रीकरण का अनमुान लगाते हैं:

...(8)

	 जहां आउटपटु  गैप के लि ए मदु्रास्फीति की सवेंदनशीलता 
समय-परिवर्त्य गणुांक , हमारी रुचि का पैरामीटर है। मदु्रास्फीति 
की उम्मीदें मॉडल ससुगंत मदु्रास्फीति की प्रवृत्ति के अनमुान हैं 
जो समय-परिवर्त्य अस्थिरता के साथ एक यादृच्छिक वाक की 
प्रक्रिया 19 का पालन करने वाला समझा जाता है20:

	 		  ...(9)
	 and  

	 (8) और (9) में एरर टर्म्स सामान्य वित रण का अनसुरण 
करते हैं और 2 तथा 2 स्वतंत्र ज्यामितीय रॅडंम वाक के 
रूप में परिलक्षित होते हैं।

	 समय परिवर्त्य पैरामीटर का अनमुान बायेसियन मार्कोव चेन 
मोंटे कार्लो (MCMC) विधि का उपयोग करके लगाया जाता है। 
अभिसरण निदान संतोषजनक पाए जाते हैं (अनलुग्नक चार्ट  1 
और तालिका 1)।

	 अनमुानित समय-परिवर्त्य आउटपटु गैप गणुांक ने पिछले 6 
वर्षों में एक स्थिर गिरावट दखेी है, मोटे तौर पर आरबीआई के 
एफ़आईटी रिजिम (चार्ट  2) को वास्तविक रूप से अपनाने पर 
इससे मेल खाता है। इस अवधि में मदु्रास्फीति की दृढ़ता में गिरावट 

आई है और मदु्रास्फीति  की  उम्मीदों के प्रति  मदु्रास्फीति  की 
सवेंदनशीलता में वृद्धि हुई है, जसा कि ( ) पैरामीटर के मान 
में वृद्धि से परिलक्षित  होता है। वास्तव में, आउटपटु  गैप और 
मदु्रास्फीति की  उम्मीदों के समय  परिवर्त्य  गणुांक के बीच का 
सबंधं एक मजबूत और सांख्यिकीय रूप से महत्वपूर्ण नकारात्मक 
सहसबंधं दि खाता है (- 0.69, पी-वैल्यू  = 0.00)। एक और 
दिलचस्प परिणाम आउटपटु गैप के गणुांक और आउटपटु गैप के 
बीच घनात्मक और सांख्यिकीय रूप से महत्वपूर्ण सबंधं है (0.65, 
पी-वैल्यू  = 0.00) ज िसका अर्थ  है कि आउटपटु  गैप में वृद्धि, 
मदु्रास्फीति  के प्रति इसकी सवेंदनशीलता को बढ़ाती है। इससे 
यहा पता चलता है कि  भारत  में फिलि प्स  वक्र की  उत्तलता 
विद्यमान है, जिस पर अब हम बात करते हैं।

IV. फिलिप्स वक्र की उत्तलता

	 अनभुवजन्य साहित्य का अनसुरण करते हुए, उत्तल 
फिलिप्स वक्र (बेनेस, एवं अन्य, 2016) का अनमुान लगाने के 
लिए आउटपटु गैप शब्द हेत ुएक घातीय सूत्रीकरण का उपयोग 
नीचे दिए गए विनिर्देश के अनसुार किया जाता है।19	 एक यादृच्छिक वाक किसी भी प्रक्रिया को सदंर्भित करता है जिसमें कोई अवलोकन 

योग्य पैटर्न या प्रवृत्ति नहीं होती है, अर्थात, जहां किसी वस्तु की गति या एक निश्चित चर 
द्वारा लिए गए मान, पूरी तरह से यादृच्छिक होते हैं। एक यादृच्छिक वाक का सबसे अच्छा 
उदाहरण एक नशे में धतु व्यक्ति का है जो शनिवार की रात को एक बार से निकल कर 
घर चल कर जा रहा है।
20	  

चार्ट 2: फिलिप्स वक्र का समय-परिवर्त्य ढलान

स्रोत: लेखक का अनमुान
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	 कच्चे त ल की  कीमतों में परिवर्तन का उपयोग अस्थिर 
आपूर त्ि  पक्ष के झटकों के लिए नियंत्रित करने के लिए किया जाता 
है। समीकरण (10) में सूत्रीकरण का अनमुान गैर-रखैिक न्यूनतम 
वर्गों (एनएलएलएस) का उपयोग करके लगाया जाता है।

	 सांख्यिकीय रूप से महत्वपूर्ण   मान (  और ) भारत में 
फिलिप्स वक्र की उत्तलता का प्रमाण दतेे हैं (तालिका 2)। यह 
इंगित करता है कि कम और ऋणात्मक आउटपटु गैप के साथ, 
फिलिप्स वक्र फ्लैटन्स हो जाता है क्योंकि मदु्रास्फीति समग्र मांग 
के प्रति कम सवेंदनशील हो जाती है। जब आउटपटु गैप घनात्मक 
और उच्च होता है, तो मदु्रास्फीति मांग के प्रति अधिक दृढ़ता से 
प्रतिक्रिया करती है और फिलि प्स वक्र बहुत तजी से बढ़ता है 
(चार्ट  3)। इसके अवशेषों को व्हाइट नोइज़ के रूप में दखेा जा 

सकता है, जो परिणामों को मान्य करता है।

V. निष्कर्ष

	 मौद्रिक नीति का आचरण इस आधार के आसपास टि का 
हुआ है कि  आर्थिक गतिविधि  के बीच एक शोषण य ोग्य 
समझौताकारी समन्वय मौजूद है, जो उत्पादन या रोजगार और 
मदु्रास्फीति द्वारा मापा जाता है। फिलिप्स वक्र उस समझौताकारी 
समन्वय का प्रतीक है, हालांकि इसके अस्तित्व के बार ेमें बहस 
का एक इतिहास है जो उतना ही परुाना है जितना की वक्र। वैश्विक 
वित्तीय सकंट के बाद के वर्षों में, दनुिया को क्षेत्राधिकार से पर,े 
बड़े पैमाने पर गतिविधि में ससु्ती दखेी गई और लंबे चरण के कम 
तथा य हां त क कि  ऋणात्मक मदु्रास्फीति  के संयोग ने हमार े
दृष्टिकोण से फिलिप्स वक्र को अस्पष्ट कर दिया है, यहां तक कि 
इस बिंद ुपर भी कि कुछ ने इसके अस्तित्व पर सवाल उठाया है। 
इसका उत्तर, जसा कि हमने कहा था कि जब हमने इस अन्वेषण 
को शरुू किया था, तो दशे-विशिष्ट आकंड़ों के साथ अथक प्रयास 
करके ही पाया जाना है।

	 हमार ेपरिणामों से सकेंत मिलता है कि फिलिप्स वक्र भारत 
में जीवित है, लेकिन छह साल अर्थात 2014 से अधिक समय 
तक चलने वाली सपाटता की अवधि से उबर रहा है। रखैिक रूप 
से दखेा जाए तो, मदु्रास्फीति, आउटपटु गैप के प्रति सवेंदनशील 
है और यह निष्कर्ष सांख्यिकीय रूप से महत्वपूर्ण है, जो भारत में 
फिलिप्स  वक्र के अस्तित्व की  पषु्टि  करता है। समय  परिवर्तन 
हीनता में ढील दनेे पर, हालांकि, प्लॉट गहरा हो जाता है, और 
आउटपटु गैप पर गणुांक में एक स्थिर गिरावट स्पष्ट हो जाती है। 
भारत में मदु्रास्फीति की प्रक्रिया भविष्य की उम्मीदों के प्रति तजी 
से सवेंदनशील हो गई है। फिलिप्स वक्र की ढलान मदु्रास्फीति की 
उम्मीदों के स्थिर होने के साथ घट रही है। यह घटना 2016 से 
वास्तविक और विधि वत  लक्षित  करने वाली मदु्रास्फीति  की 
शरुुआत के साथ  मेल खाती है। इस अवधि में मदु्रास्फीति की 
दृढ़ता में भी गिरावट आई है। हमार ेपरिणाम भी सीमा रखेा प्रभाव 
की ओर इशारा करते हैं – जब आउटपटु गैप धनात्मक हो जाता 
है, मदु्रास्फीति इसके प्रति तजी से सवेंदनशील हो जाती है।

	 वर्तमान समष्टि आर्थिक परिस्थितियों के अंतर्गत, अभी भी 
कमजोर मांग की स्थिति भारत में फिलिप्स वक्र को समतल बनाए 
हुए है, ज िससे मांग-आधारित मदु्रास्फीति की चिंत ाओ ं  के बि ना 
वसूली का समर्थन करने हेत ुमौद्रिक नीति के लिए कुछ कुशल 
मार्ग प्रदान की जा रही है।

तालिका 2: प्रतिगमन अनमुान (उत्तल फिलिप्स वक्र)
  गणुाकं एसई t पी-मान

0.84 0.11 7.68 0.00

1.48 0.86 1.72 0.09

0.50 0.14 3.66 0.00

0.00 0.01 0.74 0.46

निदान:
रसेिडुयल्स पी-मान के लिए व्हाइट नॉइस के लिए पोर्टमंटीयू परीक्षण = 0.64
समायोजित आर-स्क्वायर्ड = 0.83

चार्ट 3: अनमुानित उत्तल फिलिप्स वक्र

स्रोत: लेखक का अनमुान

मद्
रास
्
फीति 

प
र 
प्रभ

ाव
 (प्र

ति
शत 

म
ें)

आउटपटु गैप (प्रतिशत में)



72

आलेख क्या भारत में फिलिप्स वक्र मतृ, निष्क्रिय और जीवन  
के लिए सघंर्षरत या जीवित और स्वस्थ है?

आरबीआई बलेुटिन नवबंर 2021

	 हालांकि, सतर्कत ा की आवश्यकता है, क्योंकि वक्र आउटपटु 
गैप जसे ही समाप्त होती है और सकारात्मक क्षेत्र में जाने लगती है, 

जिससे मदु्रास्फीति के मोर्चे पर उलटा जोखिम बढ़ जाता है।
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अनलुग्नक

अनलुग्नक चार्ट-1: समय परिवर्त्य पैरामीटर प्रतिगमन नमनूा स्व-सहसबंधं,  
नमनूा पथ, और पश्च घनत्व  

 
अनलुग्नक सारणी 1: समय परिवर्त्य पैरामीटर अनमुान परिणाम

पैरामीटर माध्य Stdev 95%U 95%L Geweke

Sig11 0.0974 0.1467 0.0082 0.5065 0.278
Sig22 0.0097 0.0063 0.0029 0.0258 0.764
Sig33 0.0044 0.0026 0.0016 0.0112 0.939
phi 0.9174 0.0791 0.7115 0.9965 0.240
siget 0.2187 0.1023 0.0895 0.4753 0.401
gamma 5.2718 2.9323 0.3796 11.6540 0.527

स्टोकेस्टिक अस्थिरता के साथ टीवीपी प्रतिगमन; पनुरावृत्ति: 20000

Source: Authors’ Estimates.
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*	 यह आलेख भारतीय रिज़र्व बैंक के सांख्यिकी और सूचना प्रबधं वि भाग के संजीब 
बोर्दोलोई, राजेश कावेदिया, सयोनी रॉय और अविजित कुमार दत्ता द्वारा तयार किया गया 
है। इसमें व्यक्त विचार लेखकों के हैं और यह आवश्यक नहीं कि वे भारतीय रिज़र्व बैंक के 
विचारों का प्रतिनिधित्व करते हों।

पेशेवर समष्टि आर्थिक 
पूर्वानमुानकर्ताओ ंके मध्य  
अनिश्चितता और असहमति*

रिज़र्व बैंक के पेशेवर पूर्वानमानकर्ताओ ं(एसपीएफ) के द्विमासिक 
सर्वेक्षण में 2019-20 और 2020-21 के लिए उत्पादन वदृ्धि और 
कीमत स्फीति के पूर्वानमानों ने कोविड-19 महामारी के मद्देनजर 
अभूतपूर्व रूप से उच्च अनिश्चितता को दर्शाया। एसपीएफ 
पैनलकारों ने सर्वेक्षण के अनुक्रमिक दौर में अपने उत्पादन वदृ्धि 
पथ को सशंोधित किया और तेजी से विकसित हो रही मांग और 
आपूर्ति की स्थिति ने तिमाही मुद्रास्फीति पूर्वानमान पथ में 
परिवर्तन का मार्गदर्शन किया। महामारी सबंधंी प्रतिबधंों में धीर-े
धीर ेढील दिए जाने के बाद अल्पकालिक पूर्वानमानों में उतार-
चढ़ाव स्थिर हो गया। भले ही पूर्वानमानों में असहमति अनिश्चितता 
के लिए एक परोक्षी नहीं है, अनुभवजन्य विश्लेषण से पता चलता 
है कि अनिश्चित समय में पूर्वानमानकर्ताओ ंके मत अधिक भिन्न 
होते हैं।

भूमिका

	 आर्थिक एजेंटों की मदु्रास्फीति की प्रत्याशा की अलग-अलग 
वास्तविक ब्याज दरें होती हैं जो खपत और निवेश निर्णयों से जडु़ी 
होती हैं, जिनकी कें द्रीय बैंकों की नीतिगत कार्रवाइयों के वास्तविक 
प्रभावों को निर्धारित करने में प्रमखु भूमिका होती हैं। मौद्रिक नीति 
सचंारण के माध्यम उन कारकों के मूल्यांकन और पूर्वानमुान से 
प्रभावित होते हैं जो खपत, बचत, निवेश और परिवारों, फर्मों और 
वित्तीय बाजारों के अन्य वित्तीय निर्णय  ों को प्रभावित करते हैं। 
इसलिए, भविष्योन्मुखी मौद्रिक नीति  का निर्मा ण समग्र नीति 
मैट्रिक्स में अर्थव्यवस्था की स्थिति के अपने निरंतर विस्तार को 
पूरा करने के लिए प्रमखु आर्थिक सकेंतकों (जैसे, उत्पादन वृद्धि, 
कीमत स्फीति) के पूर्वानमुान का उपयोग करता है।

	 वित्तीय क्षेत्र में परिवारों, फर्मों और पेशेवरों के बार ेमें रिज़र्व 
बैंक के दूरदंशेी सर्वेक्षण अर्थव्यवस्था की उनकी धारणा के बार ेमें 

उपयोगी जानकारी प्रदान करते हैं, जहां  पेशेवर पूर्वानमुानकर्ता1 
आमतौर पर वैश्विक और घरलेू आर्थिक विकास के बार ेमें अधिक 
अवगत होते हैं और अर्थमितीय पूर्वानमुान साधनों से भी ससुज्जित 
होते हैं।

	 एक सर्वेक्षण3 में पच्चीस समष्टि  आर्थिक सकेंतक2 के 
पूर्वानमुान राष्ट्रीय लेखा के योग, मदु्रास्फीति, मदु्रा और बैंकिं ग, 
सार्वजनिक वित्त और बाह्य क्षेत्र को शामिल करते हुए एकत्र किए 
गए हैं। बिंद ुपूर्वानमुानों के अलावा, प्रश्नावली में वार्षिक उत्पादन 
वृद्धि (वर्तमान और अगले वित्तीय  वर्षों  में) और त्रैमासिक 
सीपीआई4 आधारित हेडलाइन मदु्रास्फीति (वर्तमान और अगली 
तीन तिमाहियों के लिए) के अपेक्षित सभंाव्यता वितरण भी शामिल 
हैं। उत्पादन वृद्धि और मदु्रास्फीति के लिए दिए गए अंतराल के 
लिए उत्तरदाता अपेक्षित  सभंावनाएं  प्रदान करते हैं और य  
सभंाव्यता वितरण पूर्वानमुान अनिश्चितता का मूल्यांकन करने में 
सहायता करते हैं।

	 यह आलेख मार्च 2019 से मार्च 2021 के दौरान आयोजित 
किए गए सर्वेक्षण दौरों के लिए वर्ष 2019-20 और 2020-21 के 
लिए एसपीएफ पूर्वानमुानों का विश्लेषण प्रस्तुत करता है, जिसमें 
प्रतिक्रियाओ ं की सखं्या 25 से 41 के बीच थी। शेष आलेख को 
चार खंडों में वि भाजित किय ा गया है: खंड II चनुिंदा समष्टि 
आर्थिक सकेंतकों के औसत पूर्वानमुान में सशंोधन पर चर्चा करता 
है, जबकि अनिश्चितता और असहमति के उपाय खंड III में प्रस्तुत 
किए जाते हैं । खंड IV पूर्वानमुानों की असहमति और अनिश्चितता 
के बीच सबंधं को प्रस्तुत करता है। अंतिम खंड V कुछ महत्वपूर्ण 
बातों के साथ समाप्त होता है।

1	 एसपीएफ 2007-08: ति2 में तिमाही आवृत्ति के साथ शरुू हुआ, जिसे 2014-15 में 
द्विमासिक कर दिया गया था। इसकी प्रश्नावली ने मोटे तौर पर अपने स्वरूप को बरकरार 
रखा है, हालांकि बदलती आवश्यकताओ ं को पूरा करने के लिए कुछ सशंोधन किए गए हैं। 
सर्वेक्षण में दो वित्तीय वर्षों (चालू वर्ष और अगले वर्ष) के लिए वार्षिक आवृत्ति पर आर्थिक 
सकेंतकों के मात्रात्मक पूर्वानमुान और पांच तिमाहियों (वर्तमान तिमाही और अगली चार 
तिमाहियों) के लिए तिमाही पूर्वानमुान सकंलित होते हैं।
2	 योजित  सकल मूल्य (जीवीए) और सकल दशेी उत्पाद (जीडीपी) दोनों के लि ए 
आर्थिक विकास पूर्वानमुान एकत्र किय जाते हैं और उपभोक्ता मूल्य सूचकांक (सीपीआई) 
और थोक मूल्य सूचकांक (डब्ल्यूपीआई) दोनों के लिए मदु्रास्फीति पूर्वानमुान एकत्र किय 
जाते हैं।
3	 सर्वेक्षण में प्राप्त प्रतिक्रियाओ ं के माध्य के रूप में इसके परिणामों को सकं्षेपित किया है।
4	 सीपीआई को संयकु्त सीपीआई द्वारा मापा जाता है।
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II. पूर्वानमुान सशंोधन

	 नोवल कोरोनावायरस (कोविड-19) महामारी की शरुुआत 
से पहले ही, भारतीय अर्थव्यवस्था में जीडीपी वृद्धि में सामान्यता 
आ रही थी। इसके बाद महामारी जन्य अभूतपूर्व बड़े  पैमाने पर 
वैश्विक आर्थिक व्यवधान के कारण विश्व सनीय  पूर्वानमुान 
निकालना एक चनुौती बन गया, लेकिन उच्च आवृत्ति समष्टि 
आर्थिक सकेंतकों पर आवक डेटा के परिणामस्वरूप पेशेवर 
पूर्वानमुानकर्ताओ ं ने सर्वेक्षण के क्रमिक दौर में अपने पूर्वानमुान 
पथ को सशंोधित किया।

II.1 2019-20 के लिए वार्षिक पूर्वानमुान

	 पूर्वानमुानकर्ताओ ं  ने मार्च 2019 से मार्च 2020 के दौरान 
किए गए सर्वेक्षण के सात  दौरों के दौरान 2019-20 के लि ए 
जीडीपी और जीवीए वृद्धि के पूर्वानमुानों को 230 आधार अकंों से 
क्रमिक रूप से सशंोधित किय ा, जो कमजोर वैश्विक वृद्धि और 
व्यापार के साथ-साथ विशिष्ट घरलेू कारकों जसे कि ऑटोमोबाइल 
क्षेत्र, स्था वर सम्पदा क्षेत्र, सूक्ष्म, लघ ु और मध्यम उद्यमों 
(एमएसएमई) के बीच सकंट, और व्यापारिक निर्यात और आयात 
में सकुंचन (आरबीआई, 2020बी) मंदी से प्रेरित था। हालांकि, 
2019-20 के लि ए सकल घरलेू  बचत  दर5 के पूर्वानमुान में 
सामान्य सशंोधन हुआ था (सारणी 1)।

	 2019-20 के लिए सीपीआई आधारित हेडलाइन मदु्रास्फीति 
पूर्वानमुान पथ  को मई-सितंबर 2019 के सर्वेक्षणों के दौरान 
सशंोधित किया गया था, जो मोटे तौर पर ‘ईधंन और प्रकाश’ और 
‘सीपीआई में खाद्येत्तर और पेय पदार्थ और ईधंन और प्रकाश 
और पान, तं बाकू  और नशीले पदार्थों  के समूह को छोड़कर 
मदु्रास्फीति में नरमी के अनरुूप था (इस आलेख के शेष भाग में 
मूल सीपीआई मदु्रास्फीति के रूप में सदंर्भित)। यह मई 2019 में 
भारतीय कच्चे तल के समूह की कीमत 70.0 अमेरिकी डॉलर 
प्रति बैरल से घटकर सितंबर 2019 में 61.7 अमेरिकी डॉलर प्रति 
बैरल हो गई। अक ट्ूबर-नवबंर 2019 के दौरान एक विस ्तारित 
दक्षिण-पश्चिम मानसून और बेमौसम बारिश (खरीफ कटाई मौसम) 

के कारण खाद्य कीमतों में वृद्धि हुई, जो अधिकांशतः प्याज की 
कीमतों द्वारा सचंालित थी (आरबीआई, 2020ए)। बाद के महीनों 
के लिए खाद्य मदु्रास्फीति के उच्च स्तर पर बने रहने से हेडलाइन 
मदु्रास्फीति पूर्वानमुान पथ को सितंबर 2019 में 3.5 प्रतिशत से 
सशंोधित कर मार्च 2020 में 4.8 प्रतिशत कर दिया गया, जो कि 
2019-20 के लि ए वास्तविक सीपीआई हेडलाइन मदु्रास्फीति 
थी। मूल सीपीआई मदु्रास्फीति के पूर्वानमुानकर्ताओ ं का प्रारंभिक 
पूर्वानमुान धीर-ेधीर ेकच्चे तल की कीमतों में गिरावट और मार्च 
2019 के सर्वेक्षण दौर में घरलेू मांग के 4.9 प्रतिशत से कमजोर 
होकर नवबंर 2019 से किए गए सर्वेक्षणों में 4.0 प्रतिशत तक कम 
हो गया, जो कि वास्तविक प्रिंट था।

	 हालांकि  डब्ल्यूपीआई और सीपीआई के लि ए खाद्य 
मदु्रास्फीति का मार्ग  एक सदृश रहा, ईधंन और ऊर्जा  के लि ए 
डब्ल्यूपीआई और खाद्येत्तर विनिर्मित उत्पादों (एनएफएमपी) के 
लिए डब्ल्यूपीआई की  मदु्रास्फीति  में सामान्यता के कारण 
डब्ल्यूपीआई हेडलाइन मदु्रास्फीति पूर्वानमुान पथ में अधोगामी 
सशंोधन हुआ। वस्त्र, चमड़ा, कागज, रसायन, रबर, धात,ु कंप्यूटर 
और बिजली के उपकरणों में कम कीमतों ने 2019-20 के लिए 
डब्ल्यूपीआई एनएफएमपी मदु्रास्फीति  के पूर्वानमुान पथ  में 
लगातार अधोगामी सशंोधन हुआ, यह मई 2019 के सर्वेक्षण दौर 
में 2.5 प्रतिशत से जनवरी 2020 में -0.4 प्रतिशत, जो अंतिम 
आधिकारिक अनमुान निकला, तक लगातार गिरावट का कारण 
बना। 2019-20 के लिए कें द्र सरकार के सकल राजकोषीय घाटे 
का पूर्वानमुान (जीएफडी, वर्तमान बाजार कीमतों पर जीडीपी के 
प्रतिशत  के रूप में) सितं बर 2019 त क कि ए गए सर्वेक्षणों के 
दौरान बजट अनमुान के आसपास रहा लेकिन जनवरी 2020 के 
सर्वेक्षण दौर में इसे धीर-ेधीर े3.8 प्रतिशत तक सशंोधित किया 
गया। अनंतिम लेखा के अनसुार, कें द्र  सरकार का वास्तविक 
जीएफडी 4.6 प्रतिशत  से अधिक रहा, ज ो आंशिक रूप से 
महामारी के मद्देनजर वर्ष के अंत में राजकोषीय सहायता उपायों 
को दर्शाता है। 2019-20 के लि ए कें द्र और राज्य सरकारों के 
संयकु्त जीएफडी के पूर्वानमुानों को भी मार्च 2020 के सर्वेक्षण दौर 
में धीर-ेधीर े6.8 प्रतिशत तक सशंोधित किया गया था। 2019-20 
के नवीनतम अनमुान के अनसुार, संयकु्त जीएफडी 6.9 प्रतिशत 
रहने की उम्मीद है।

5	 सकल घरलेू बचत दर को सकल राष्ट्रीय प्रयोज्य आय के अनपुात में सकल घरलेू 
बचत के रूप में परिभाषित किया गया है।
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II.2 2020-21 के लिए वार्षिक पूर्वानमुान

	 सर्वेक्षण के मई 2019 दौर के बाद से 2020-21 के लि ए 
समष्टि आर्थिक संकेतकों के पूर्वानमुान संकलित कि ए गए थ । 
2020-21 के लि ए वृद्धि पूर्वानमुान को मार्च  2020 में 180 
आधार अंकों से घटाकर 5.5 प्रतिशत कर दिया गया, जो मार्च 
2019 में 7.3 प्रतिशत था। कोरोनावायरस के वैश्विक प्रसार के 
साथ, आईएमएफ  ने 2020 के लि ए वैश्विक जीडीपी वृद्धि को 
जनवरी 2020 में किए गए पूर्वानमुान से अप्रैल 20206 में -3.0 
प्रतिशत तक 630 आधार अंकों से तजी से संशोधित कर दिया। 
घरलेू स्तर पर भी, मार्च 2020 के अंतिम सप्ताह के दौरान लगाए 
गए राष्ट्रव्यापी लॉकडाउन, सामाजिक दूरी अपनाने के मानदडंों 
और प्रवासी श्रमिकों की सामूहिक वापसी के कारण विनिर्मा ण 
और पहले से ही दबावग्रस्त निर्मा ण क्षेत्र  की  गतिविधियों में 
गिरावट आयी। इसके बाद, सितं बर 2020 में क्रमिक सर्वेक्षण 
दौरों में वृद्धि पूर्वानमुान को तजी से संशोधित कर -9.1 प्रतिशत 
कर दिया गया। अर्थव्यवस्था के धीर-ेधीर ेफिर से गति पकड़ने से 
और उच्च आवृत्ति संकेतकों के संकेत के साथ, मार्च 2021 में 
वृद्धि पूर्वानमुान को -7.5 प्रतिशत तक संशोधित किया गया था 
और मोटे तौर पर -7.3 प्रतिशत के अनंतिम अनमुान के अनरुूप 
था (सारणी 2)।

	 जीडीपी वृद्धि पूर्वानमुान में सशंोधन के अनरुूप, वास्तविक 
पीएफसीई वृद्धि पूर्वानमुान को मई 2019 में 8.0 प्रतिशत  से 

घटाकर सितंबर 2020 में -11.0 प्रतिशत कर दिया गया। घरलेू 
स्तर पर कम मांग, कम क्षमता उपयोग और बड़े आवासीय अवरोध 
के कारण, वास्तविक जीएफसीएफ वृद्धि का पूर्वानमुान, नि वेश 
वृद्धि के लि ए एक परोक्षी, को भी इसी अवधि  के दौरान 9.7 
प्रतिशत से घटाकर -21.0 प्रतिशत कर दिया गया था। आर्थिक 
गतिविधियों में सधुार के साथ, सर्वेक्षण के बाद के दौर में वास्तविक 
पीएफसीई और जीएफसीएफ वि कास पूर्वानमुानों को सशंोधित 
किया गया।

	 सकल घरलेू उत्पाद वृद्धि पूर्वानमुान में अधोगामी सशंोधनों 
के साथ, जीवीए वृद्धि पूर्वानमुान को सर्वेक्षण के क्रमिक दौर में 
सशंोधित किया गया था, मई 2019 में 7.1 प्रतिशत से सितंबर 
2020 में -8.4 प्रतिशत, जो विनिर्माण और सेवा कार्यकलापों में 
कमजोरी को दर्शाता है। यह मार्च  2021 में -6.5 प्रतिशत तक 
सशंोधित  हुआ, जो -6.2 प्रतिशत  के अनंतिम अनमुान से 30 
आधार अकं कम था।

	 2020-21 के लि ए सीपीआई हेडलाइन मदु्रास्फीति 
पूर्वानमुान, जो मई 2019 से मई 2020 के दौरान किए गए सर्वेक्षणों 
के दौरान 3.9 प्रतिशत से 4.2 प्रतिशत तक सकंीर्ण रूप से सीमित 
रहा, ज नवरी 20217 में महत्वपूर्ण  रूप से 6.2 प्रतिशत त क 
सशंोधित किय ा गया, ज ो महामारी ज न्य बाधित आपूर त्ि , कुछ 
राज्यों में प्रतिकूल मौसम और पेट्रोलियम उत्पादों पर लगाए गए 
उच्च कर के प्रभाव को दर्शाता है।

सारणी 1: 2019-20 के लिए समष्टि आर थ्िक सकेंतकों का पूर्वानमुान (माध्यिका) सशंोधन
सर्वेक्षण अवधि मार्च-19 मई-19 जुला-19 सित-ं19 नव-ं19 जन-20 मार्च-20

पूर्ण सखं्या 57 58 59 60 61 62 63

जीडीपी वृद्धि 7.3 7.2 6.9 6.2 5.3 5.0 5.0

पीएफसीई वृद्धि 8.1 8.0 7.6 5.5 4.4 4.9 5.3

जीएफसीएफ वृद्धि 9.4 9.2 7.6 6.0 4.9 2.3 -0.6

जीवीए वृद्धि 7.1 7.0 6.7 6.0 5.3 4.8 4.8

सकल घरलेू बचत दर 30.2 30.4 30.2 30.1 30.0 29.9 29.4

सीपीआई हेडलाइन मदु्रास्फीति 3.7 3.8 3.6 3.5 3.9 4.6 4.8

सीपीआई मूल मदु्रास्फीति 4.9 4.7 4.1 4.2 3.9 4.0 4.0

डब्ल्यूपीआई हेडलाइन मदु्रास्फीति 2.5 3.1 2.4 1.8 1.6 1.8 1.8

डब्ल्यूपीआई एनएफएमपी मदु्रास्फीति 2.5 2.5 1.1 0.5 -0.2 -0.4 -0.4

चालू खाता शेष (जीडीपी का प्रतिशत) -2.3 -2.2 -2.0 -1.9 -1.5 -1.2 -1.0

कें द्र सरकार का राजकोषीय घाटा (जीडीपी का प्रतिशत) 3.4 3.4 3.3 3.3 3.6 3.8 3.8

संयकु्त राजकोषीय घाटा (जीडीपी का प्रतिशत) 6.3 6.2 6.1 6.1 6.5 6.6 6.8

स्रोत: पेशेवर पूर्वानमुानकर्ताओ ं का सर्वेक्षण, भारतीय रिज़र्व बैंक।

6	 विश्व आर्थिक समीक्षा (अप्रैल 2020)। 7	 वास्तविक प्रिंट के अनरुूप पूर्वानमुान 6.2 प्रतिशत था।
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	 कमजोर मांग की स ्थिति और कच्चे तल की कीमतों8 की 
भारतीय समूह में नरमी को दर्शात हुए, मई 2020 में मूल सीपीआई 
मदु्रास्फीति के पूर्वानमुान को लगातार दौर में 3.5 प्रतिशत तक 
सशंोधित किया गया था। हालांकि, पेट्रोलियम उत्पादों पर करों में 
वृद्धि, सोने और चांदी की कीमतों में वृद्धि, और निविष्टि लागत में 
क्रमिक वृद्धि के कारण सितंबर 2020 में मूल मदु्रास्फीति पूर्वानमुान 
में 5.3 प्रतिशत की वृद्धि हुई, जो सर्वेक्षण के बाद के चार दौरों में 
अपरिवर त्ित रही। 5.3 प्रतिशत का पूर्वानमुान वास्तविक प्रिंट के 
समान ही निकला।

	 2020-21 के लिए डब्ल्यूपीआई हेडलाइन मुद्रास्फीति के 
पूर्वानुमान को मई 2020 तक सर्वेक्षण के क्रमिक दौर में लगातार 
संशोधित किया गया था और जलुाई 2020 में नकारात्मक क्षेत्र 
में प्रवेश करने का अनुमान लगाया गया था। हालांकि, मांग की 
स्थिति में सधुार के साथ डब्ल्यूपीआई हेडलाइन मुद्रास्फीति 
को मार्च  2021 में 1.0 प्रतिशत तक संशोधित किया गया था। 
पण्य वस्तुओ ं की कीमतों में नरमी और कमजोर घरेलू मांग की 
स्थिति  के साथ, डब्ल्यूपीआई एनएफएमपी मुद्रास्फीति  के 
पूर्वानुमान को मई 2019 के 4.2 प्रतिशत से संशोधित कर मई 
2020 के दौर में लगभग 0.0 प्रतिशत कर दिया गया और इसे 
धीरे-धीरे संशोधित  कर मार्च   2021 में 2.0 प्रतिशत  कर  
दिया गया।

	 2020-21 के लिए चालू खाता शेष (बाजार कीमत पर सकल 
घरलेू  उत्पाद के प्रतिशत  के रूप में), ज ो मई 2020 में -0.5 
प्रतिशत होने की उम्मीद थी, के अधिशेष में बदलने का अनमुान 
था और पूर्वानमुान को नवबंर 2020 में क्रमिक रूप से 1.2 
प्रतिशत त क सशंोधित किय ा गया थ ा। कमजोर घरलेू  मांग के 
कारण निर्यात की तलुना में आयात में अधिक गिरावट की प्रत्याशा 
में अंतरराष्ट्रीय स्तर पर कच्चे तल की कीमतों में कमी आयी।

	 निम्न कर सगं्रह और ग्रामीण, कृषि और रक्षा व्यय में राजस्व 
व्यय  में वृद्धि के कारण, 2020-21 के लि ए कें द्र  सरकार के 
राजकोषीय  घाटे के पूर्वानमुान को मार्च  2020 में सकल घरलेू 
उत्पाद के 3.6 प्रतिशत  से सशंोधित कर नवबंर 2020 में 7.7 
प्रतिशत  कर दिय ा गया। य ह मखु्य रूप से महामारी के कारण 
प्रभावित  हुई अर्थव्यवस्था को पनुर्जीवित करने के लि ए सरकार 
द्वारा उठाए गए विभिन्न उपायों के प्रभाव को दर्शाता है। मार्च 2021 
में पूर्वानमुान को सशंोधित कर 9.5 प्रतिशत कर दिया गया था।

	 संयकु्त राजकोषीय घाटे के पूर्वानमुान को मई 2019 में 6.1 
प्रतिशत से सशंोधित कर मार्च 2021 में 14.0 प्रतिशत कर दिया 
गया।

II.3 तिमाही जीडीपी पूर्वानमुानों में सशंोधन

	 वर्ष 2019-20 की तिमाहियों के लिए तिमाही जीडीपी वृद्धि 
पूर्वानमुान को सर्वेक्षण के विभिन्न दौरों में क्रमिक रूप से सशंोधित 

सारणी 2: 2020-21 के लिए समष्टि आर थ्िक सकेंतकों का पूर्वानमुान (माध्यिका) सशंोधन
सर्वेक्षण अवधि मई-19 जलुा-19 सित-ं19 नव-ं19 जन-20 मार्च-20 मई-20 जलुा-20 सित-ं20 नव-ं20 जन-21 मार्च-21

पूर्ण सखं्या 58 59 60 61 62 63 64 65 66 67 68 69

जीडीपी वृद्धि 7.3 7.2 7.0 6.4 5.9 5.5 -1.5 -5.8 -9.1 -8.5 -7.6 -7.5

पीएफसीई वृद्धि 8.0 8.0 7.0 6.4 6.1 5.5 -0.5 -6.0 -11.0 -9.7 -9.4 -9.0

जीएफसीएफ वृद्धि 9.7 9.1 7.4 6.5 5.3 2.6 -6.4 -9.8 -21.0 -19.1 -14.5 -12.4

जीवीए वृद्धि 7.1 7.1 6.7 6.3 5.7 5.3 -1.7 -5.8 -8.4 -8.2 -7.3 -6.5

सकल घरलेू बचत दर 30.7 30.5 30.5 30.3 30.0 29.5 27.1 28.0 26.0 27.1 29.0 28.9

सीपीआई हेडलाइन मदु्रास्फीति 4.1 4.0 3.9 4.0 4.2 4.2 4.0 4.4 5.6 6.3 6.2 6.2

सीपीआई मूल मदु्रास्फीति 4.8 4.4 4.4 4.2 4.2 4.1 3.5 4.5 5.3 5.3 5.3 5.3

डब्ल्यूपीआई हेडलाइन मदु्रास्फीति 3.9 3.7 2.8 2.7 3.2 2.2 0.6 -0.8 -0.4 0.2 0.5 1.0

डब्ल्यूपीआई एनएफएमपी मदु्रास्फीति 4.2 3.3 2.1 1.4 1.2 1.0 0.0 0.1 0.5 0.7 1.7 2.0

चालू खाता शेष (जीडीपी का प्रतिशत) -2.3 -2.1 -2.0 -1.8 -1.5 -0.7 -0.5 0.4 0.5 1.2 1.2 1.0

कें द्र सरकार का राजकोषीय घाटा (जीडीपी का प्रतिशत) 3.3 3.2 3.3 3.5 3.5 3.6 6.7 7.5 7.5 7.7 7.5 9.5

संयकु्त राजकोषीय घाटा (जीडीपी का प्रतिशत) 6.1 6.0 6.0 6.3 6.4 6.5 10.9 12.0 12.0 12.5 11.8 14.0

स्रोत: पेशेवर पूर्वानमुानकर्ताओ ं का सर्वेक्षण, भारतीय रिज़र्व बैंक।

8	 भारतीय कच्चे तल के समूह की कीमत मई 2019 में यूएस $ 70.0 प्रति बैरल से घटकर मई 2020 में यूएस $ 30.6 प्रति बैरल हो गई।
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किया गया (सारणी 3)9। ति 1:2020-21 और ति2:2020-2110 
के लि ए पूर्वानमुान पथ को भी क्रमिक सर्वेक्षण दौरों पर उनके 
प्रारंभिक पूर्वानमुानों से लगभग 29 और 17 प्रतिशत अकंों की 
तेजी से सशंोधित किया गया था। ति3:2020-21 और ति4:2020-
21 के लि ए वृद्धि पूर्वानमुान भी सितं बर 2020 के दौर त क 
सशंोधित किए गए थ, हालांकि सशंोधन की सीमा अपेक्षाकृत कम 
थी। अर्थव्यवस्था के धीर-ेधीर ेगति पकड़ने के साथ ति3:2020-
21 और ति4:2020-21 के लिए वृद्धि पूर्वानमुान पथ को बाद में 
सशंोधित किया गया। 2021-22 के लिए पूर्वानमुान पथ को भी 
प्रारंभिक पूर्वानमुान से सशंोधित किया गया था।

II.4 तिमाही मदु्रास्फीति पूर्वानमुानों में सशंोधन

	 2019-20 और 2020-21 के लि ए त्रैमासिक मदु्रास्फीति 
पूर्वानमुान पथ  को वि कसित  समष्टि  आर्थिक स ्थितियों, मांग 
आपूर त्ि  असंतलुन और आवक आर्थिक आकंड़ों को शामिल 
करके सशंोधित किया गया था (सारणी 4)।

	 2019-20 की पहली ति माही और दूसरी ति माही के लि ए 
तिमाही हेडलाइन सीपीआई मदु्रास्फीति पूर्वानमुान क्रमशः 3.1 
प्रतिशत और 3.5 प्रतिशत की वास्तविक मदु्रास्फीति के अनरुूप 
निकला।

	 अक ट्ूबर 2019 के दौरान बेमौसम अधिक वर्षा  के कारण 
खाद्य मदु्रास्फीति में वृद्धि होने, कुछ प्रमखु फसल उत्पादक राज्यों 
में फसलों को नकुसान पहुनें के कारण, 2019-20 की तीसरी 
तिमाही के लिए हेडलाइन मदु्रास्फीति पूर्वानमुान को पिछले दौर 
के 3.7 प्रतिशत से सशंोधित कर नवबंर 2019 में 4.7 प्रतिशत 
कर दिया गया था। जबकि ति4:2019-20 के लिए पूर्वानमुान को 
नवबंर 2019 में 4.5 प्रतिशत  से बढ़ाकर मार्च  2020 में 6.7 
प्रतिशत कर दिय ा गया था, जो कि 6.7 प्रतिशत के वास्तविक 
प्रिंट के समान था।

	 ति1: 2020-21 के लि ए हेडलाइन मदु्रास्फीति  पूर्वानमुान 
मई-नवबंर 2019 के सर्वेक्षण के दौर के दौरान सीमाबद्ध रहा, और 
जनवरी 2020 में सब्जियों की उच्च मदु्रास्फीति से प्रेरित खाद्य 
मदु्रास्फीति  के कारण 100 आधार अकंों से 5.1 प्रतिशत तक 
सशंोधित किय ा गया था। 2020-21 की  शेष ति माहियों के लि ए 
मदु्रास्फीति पूर्वानमुान पथ को 170-340 आधार अकंों (बीपीएस) 
की सीमा में तजी से सशंोधित किया गया था, विशेष रूप से जलुाई 
2020 के दौर से लॉकडाउन जन्य आपूर त्ि व्यवधान, खदुरा कीमत 
मार्जिन में वृद्धि, करों में वृद्धि के कारण पेट्रोलियम उत्पादों में, और 
निवष्टि लागत में क्रमिक वृद्धि के कारण। ति2:2020-21 के लिए 
पूर्वानमुान को सितंबर 2020 में 6.6 प्रतिशत तक सशंोधित किया 
गया था और यह 6.9 प्रतिशत  के वास्तविक प्रिंट  से कम था। 
ति3:2020-21 के लिए हेडलाइन मदु्रास्फीति पूर्वानमुान को नवबंर 
2020 में 6.6 प्रतिशत तक सशंोधित किया गया था और यह 6.4 
प्रतिशत की वास्तविक मदु्रास्फीति से अधिक था।

सारणी 3: सकल देशी उत्पाद की वृद्धि का त्रैमासिक औसत पूर्वानमुान
सर्वेक्षण अवधि मार्च-19 मई-19 जुला-19 सित-ं19 नव-ं19 जन-20 मार्च-20 मई-20 जुला-20 सित-ं20 नव-ं20 जन-21 मार्च-21

पूर्ण सखं्या 57 58 59 60 61 62 63 64 65 66 67 68 69

ति1: 2019-20 6.8 6.6 6.1

ति2: 2019-20 7.3 7.1 6.7 5.8

ति3: 2019-20 7.5 7.2 7.0 6.4 5.5 4.8

ति4: 2019-20 7.5 7.4 7.5 7.2 6.1 5.4 4.6 2.0

ति1: 2020-21 7.3 7.3 7.2 6.2 5.7 4.7 -14.9 -21.5

ति2: 2020-21 7.0 6.6 6.0 5.3 1.2 -5.0 -10.0

ति3: 2020-21 6.1 5.7 3.1 0.4 -3.2 -2.0 -0.7

ति4: 2020-21 6.1 6.2 2.9 0.6 1.0 1.7 0.8

ति1: 2021-22 16.0 17.8 21.0 24.6 26.6

ति2: 2021-22 8.8 9.1 8.7 9.7

ति3: 2021-22 5.0 6.0

ति4: 2021-22 5.3

स्रोत: पेशेवर पूर्वानमुानकर्ताओ ं का सर्वेक्षण, भारतीय रिज़र्व बैंक।

9	 2019-20 की  चार ति माहियों के लि ए ज ीडीपी वृद्धि (पहला सशंोधित  अनमुान) 
क्रमशः 5.4 प्रतिशत, 4.6 प्रतिशत, 3.3 प्रतिशत और 3.0 प्रतिशत है।

10	  2020-21 की चार तिमाहियों के लिए सकल दशेी उत्पाद में वृद्धि (अनंतिम) क्रमशः 
-24.4 प्रतिशत, -7.4 प्रतिशत, 0.5 प्रतिशत और 1.6 प्रतिशत रही है।
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सारणी 4: मदु्रास्फीति के त्रैमासिक औसत पूर्वानमुान
सर्वेक्षण अवधि मार्च-19 मई-19 जुला-19 सित-ं19 नव-ं19 जन-20 मार्च-20 मई-20 जुला-20 सित-ं20 नव-ं20 जन-21 मार्च-21
सर्वेक्षण दौर 57 58 59 60 61 62 63 64 65 66 67 68 69

सीपीआई हडेलाइन मदु्रास्फीति
ति1: 2019-20 2.9 3.1
ति2: 2019-20 3.3 3.5 3.3 3.3
ति3: 2019-20 4.0 4.0 3.8 3.7 4.7
ति4: 2019-20 4.2 4.2 4.0 3.9 4.5 6.3 6.7
ति1: 2020-21 4.1 3.8 3.9 4.1 5.1 5.3 5.6
ति2: 2020-21 4.0 4.0 4.9 4.8 4.9 5.2 6.6
ति3: 2020-21 3.8 3.6 3.2 3.3 4.9 6.6
ति4: 2020-21 3.2 2.8 3.0 4.2 5.4 5.0 4.9
ति1: 2021-22 3.3 3.9 5.0 5.0 5.0
ति2: 2021-22 3.8 4.5 4.6 4.9
ति3: 2021-22 4.1 4.3
ति4: 2021-22 5.0

खाद्य, ईधंन, पान, तबंाकू और नशीला पदार्थ को छोड़कर सीपीआई मदु्रास्फीति
ति1: 2019-20 4.8 4.5
ति2: 2019-20 4.8 4.6 4.2 4.2
ति3: 2019-20 4.8 4.5 3.9 3.9 3.5
ति4: 2019-20 4.9 4.8 4.1 4.2 3.7 4.0 4.1
ति1: 2020-21 5.0 4.4 4.4 4.0 4.2 4.1 3.8
ति2: 2020-21 4.3 4.0 4.2 4.0 3.5 4.7 5.5
ति3: 2020-21 4.4 4.2 3.4 4.6 5.6 5.4
ति4: 2020-21 4.1 3.1 4.2 5.2 5.3 5.4 5.6
ति1: 2021-22 3.7 4.7 4.8 5.1 5.3
ति2: 2021-22 4.2 4.3 4.8 5.3
ति3: 2021-22 4.9 5.3
ति4: 2021-22 5.1

डब्ल्यूपीआई हडेलाइन मदु्रास्फीति
ति1: 2019-20 2.7 3.0
ति2: 2019-20 2.1 2.9 1.9 1.1
ति3: 2019-20 2.3 2.7 1.9 1.0 0.7
ति4: 2019-20 3.6 3.8 3.0 2.2 1.7 2.7 2.4
ति1: 2020-21 3.9 2.8 2.2 1.6 2.8 1.8 -0.6
ति2: 2020-21 2.8 2.6 3.5 2.5 0.5 -0.6 0.0
ति3: 2020-21 3.4 2.5 0.6 -1.2 0.1 1.3
ति4: 2020-21 2.2 0.5 -0.7 0.3 1.3 2.3 3.9
ति1: 2021-22 2.5 2.5 4.1 5.7 7.5
ति2: 2021-22 2.1 2.6 4.2 6.0
ति3: 2021-22 3.3 4.8
ति4: 2021-22 3.0

डब्ल्यूपीआई खाद्येत्तर विनिर्मित उत्पाद मदु्रास्फीति (एनएफएमपी)
ति1: 2019-20 2.4 2.0
ति2: 2019-20 2.0 1.8 0.8 0.0
ति3: 2019-20 2.0 1.9 0.5 -0.2 -1.4
ति4: 2019-20 3.0 2.7 1.7 0.6 -0.6 -0.9 -0.8
ति1: 2020-21 3.1 2.1 1.1 -0.1 -0.2 -0.2 -0.7
ति2: 2020-21 2.0 1.0 1.0 1.0 -0.2 0.1 0.4
ति3: 2020-21 1.5 1.8 0.7 0.9 1.3 1.8
ति4: 2020-21 1.8 0.9 0.6 1.2 1.8 4.1 5.5
ति1: 2021-22 2.0 2.0 2.6 5.1 6.2
ति2: 2021-22 1.9 2.6 4.8 5.8
ति3: 2021-22 3.5 4.3
ति4: 2021-22 2.6

स्रोत: पेशेवर पूर्वानमुानकर्ताओ ं का सर्वेक्षण, भारतीय रिज़र्व बैंक।
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	 वर्ष  2019-20 की  तिमाहियों के लि ए मूल सीपीआई 
मदु्रास्फीति का पूर्वानमुान मार्च 2019 से क्रमिक रूप से सशंोधित 
किया गया था और मोटे तौर पर कम पूर्वानमुान हॉरीजोन11 पर 
वास्तविक प्रिंट  के अनरुूप था। घरलेू मांग की स ्थिति कमजोर 
होने के साथ, 2020-21 की तिमाहियों के लिए मूल मदु्रास्फीति 
पूर्वानमुान को मई 2019 से मई 2020 तक सशंोधित किया गया 
था। पेट्रोल और डीजल पर करों में वृद्धि के कारण सोने और चांदी 
की कीमतों में वृद्धि और निविष्टि लागत में क्रमिक वृद्धि के कारण 
पूर्वानमुान पथ को ज लुाई 2020 से सशंोधित किय ा गया थ ा। 
ति4:2020-21 से ति3: 2021-22 के लिए हेडलाइन और मूल 
मदु्रास्फीति पूर्वानमुानों को उनके प्रारंभिक पूर्वानमुानों से सशंोधित 
किया गया था।

III. पूर्वानमुानों में असहमति और अनिश्चितता

	 समष्टि आर्थिक चर के पूर्वानमुान का सबंधं हमेशा अंतर्निहित 
जोखिम और अनिश्चितता से होता है, जो अंतर्निहित मॉडल और 
सबंंधित मान्यताओ ं की सटीकता, सरंचनात्मक सबंधंों की वैधता, 
आर्थिक स ्थितियों के वि कास, आकंड़ों की गणुवत्ता और अन्य 
सबंंधित  कारकों को दर्शात हैं। इसलिए, प्रत्याशा निर्मा ण की 
बारीकियों को समझना और पूर्वानमुान अनिश्चितता का मापन 
नीति निर्माण प्रक्रिया में महत्वपूर्ण घटक हैं। वैयक्तिक पूर्वानमुानकर्ता 
के मूल्यांकन की  व्यक्तिपरकता और आर्थिक अनिश्चितता पर 
आकंड़ों की अनपुलब्धता की दोहरी पहेली अनिश्चितता को मापने 
में एक विकट व्यावहारिक चनुौती है।

	 हालांकि असहमति और अनिश्चितता एक सदृश लगते हैं, 
लेकिन वर्तमान सदंर्भ में वे काफी भिन्न हैं। अंतर्निहित अनिश्चितता 
के बावजूद, एजेंट विभि न्न  कारणों से समष्टि आर्थिक चर के 
भविष्य के मार्ग के बार ेमें असहमत हो सकते हैं और असहमति के 
स्तर को पूर्वानमुानकर्ताओ ं द्वारा प्रदान किए गए बिंद ुपूर्वानमुानों 
से मापा जा सकता है। सर्वेक्षण पैनलकारों के सकल घरलेू उत्पाद 
की वृद्धि और सीपीआई मदु्रास्फीति के लिए अंतर्निहित सभंाव्यता 

संवितरण का अनसुरण करता है, ज िसका उपयोग वैयक्तिक 
पूर्वानमुान से जडु़ी अनिश्चितता के स्तर को मापने के लिए किया 
जा सकता है। यहां हम एसपीएफ के उन उत्तरदाताओ ं के लि ए 
अनिश्चितता और असहमति  के उपाय त यार करते हैं ज िन्होंने 
उत्पादन वृद्धि और मदु्रास्फीति  के बिं द ुऔर घनत्व पूर्वानमुान, 
दोनों पर जानकारी प्रदान की है।

	 घनत्व  पूर्वानमुान के प्रत्येक अंतराल के भीतर एकसमान 
सभंाव्यता वित रण की  धारणा के त हत, ith उत्तरदाता की 
अनिश्चितता का पूर्वानमुान निम्न द्वारा दिया जाता है:

	 जहां   समय बिंद ुt के दौरान आयोजित qth सर्वेक्षण 
दौर में ith उत्तरदाता के घनत्व पूर्वानमुान का अंतर है।  घनत्व 
पूर्वानमुान के nth वें अंतराल के लि ए ith प्रतिवादी द्वारा दी गई 
सभंावना है और  और  nth वें अंतराल की क्रमशः ऊपरी 
और नि चली सीमाए ँ हैं (ज़र्नोवित्ज़  और लैम्ब्रोस, 1987)। 
अनिश्चितता  का कुल माप की त ब सभी व्यक्तिगत 
उत्तरदाताओ ं के भिन्नताओ ं के औसत के रूप में गणना की जाती 
है। असहमति को वैयक्तिक बिंद ुपूर्वानमुान के मानक विचलन के 
रूप में मापा गया है। हालिया अवधि में, इस पद्धति को पेशेवर 
पूर्वानमुानकर्ताओ ं की प्रतिक्रियाओ ं के सर्वेक्षण का उपयोग करके 
अनिश्चितता का अनमुान लगाने के लिए लागू किया गया था (एबेल 
और अन्य (2016), बोर्दोलोई और अन्य (2019)।

असहमति

	 ति1:2020-21 और ति2:2020-21 के लि ए सकल घरलेू 
उत्पाद की वृद्धि के लिए एक तिमाही आगे पूर्वानमुान हॉरीजॉन के 
लिए असहमति  लंबे समय तक चलने वाले औसत  से अधिक 
अनमुानित थी (चार्ट  1)। अर्थव्यवस्था के धीर-ेधीर ेफिर से गति 
पकड़ने के साथ, 2020-21 की  दूसरी ति माही से एक ति माही 
आगे के पूर्वानमुान के लि ए असहमति  में कमी आयी। हालिया 
अवधि में अन्य पूर्वानमुान हॉरीजॉन के लिए दीर्घकालीन औसत 
से अधिक असहमति थ ी। ज ीवीए वृद्धि पूर्वानमुान के लि ए 
असहमति जीडीपी वृद्धि पूर्वानमुान के मामले में दखेे गए समान 
स्वरूप को दर्शाती है (चार्ट  2)।

11	  2019-20 की चार तिमाहियों के लिए मूल सीपीआई (यानी खाद्य, ईधंन, पान, तंबाकू 
और नशीले पदार्थों को छोड़कर) मदु्रास्फीति का वास्तविक प्रिंट क्रमशः 4.3 प्रतिशत, 
4.3 प्रतिशत, 3.6 प्रतिशत और 4.0 प्रतिशत है।
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	 एक तिमाही आगे के पूर्वानमुान हॉरीजॉन के लिए, अक ट्ूबर-

नवबंर 2019 में बेमौसम बारिश के कारण सब्जियों की कीमतों में 

बढ़ोतरी के कारण 2019-20 की चौथी तिमाही के लिए हेडलाइन 
सीपीआई मदु्रास्फीति में असहमति बढ़ गई (चार्ट  3)। लॉकडाउन 

चार्ट 1: विभिन्न पूर्वानमुान हॉरीजॉन के लिए सकल घरलूे उत्पाद की वृद्धि में असहमति

चार्ट 2: विभिन्न पूर्वानमुान हॉरीजॉन के लिए जीवीए वृद्धि में असहमति

एक तिमाही आगे

एक तिमाही आगे

दो तिमाही आगे

दो तिमाही आगे

स्रोत: पेशेवर पूर्वानमुानकर्ताओ ं का सर्वेक्षण, भारतीय रिज़र्व बैंक।

स्रोत: पेशेवर पूर्वानमुानकर्ताओ ं का सर्वेक्षण, भारतीय रिज़र्व बैंक।

तीन तिमाही आगे

तीन तिमाही आगे

चार तिमाही आगे

चार तिमाही आगे

एक तिमाही आगे

एक तिमाही आगे

तीन तिमाही आगे

तीन तिमाही आगे

चार तिमाही आगे

चार तिमाही आगे

दो तिमाही आगे

दो तिमाही आगे
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जन्य आपूर त्ि  व्यवधान के कारण 2020-21 की पहली छमाही के 
लिए हेडलाइन मदु्रास्फीति  के लि ए उच्च असहमति  बनी रही। 
आपूर त्ि  सबंधंी व्यवधान के क्रमिक सामान्यीकरण के साथ, 
पूर्वानमुानकर्ताओ ं  के बीच असहमति  बाद की  दो ति माहियों में 
इसके दीर्घकालीन औसत पर पूर्णतया बदल गई। दो और तीन 
तिमाहियों आगे के लिए हाल की अवधि में इसके दीर्घावधि औसत 
पर पूर्ववत असहमति हो गई। चार तिमाहियों आगे के पूर्वानमुान के 
लिए भी असहमति में कमी दखेी गई है।

	 अपवर्जन-आधारित सीपीआई12 मदु्रास्फीति  के मामले में, 
वैश्विक स्त र पर कोरोनावायरस के बढ़ते प्रसार और भारत 
सरकार द्वारा घोषित लॉकडाउन के साथ वर्ष 2020 की शरुुआत 
में कि ए गए सर्वेक्षण दौर के दौरान पूर्वानमुानकर्ताओ ं  के बीच 
असहमति  बढ़ गई। त दनसुार, एक ति माही आगे के पूर्वानमुान 
(ति2:2020-21), दो ति माही आगे के पूर्वानमुान (ति3:2020-
21) और तीन तिमाही आगे के पूर्वानमुान (ति4:2010-21) के 

लिए पूर्वानमुानकर्ताओ ं  के बीच असहमति  बढ़ गई (चार्ट   4)। 
इसके बाद, नई ज ानकारी की  उपलब्धता के साथ, 
पूर्वानमुानकर्ताओ ं के बीच अपने दीर्घकालीन औसत पर पूर्ववत 
असहमति  बन गई। चार ति माही आगे पूर्वानमुान हॉरीजॉन के 
लिए, पूर्वानमुानकर्ताओ ं  के बीच असहमति  इसके दीर्घावधि 
औसत के आसपास बनी रही।

अनिश्चितता

	 चार्ट  5 के बायीं तरफ अनिश्चितता दर्शायी गयी है जो इस 
बात का द्योतक है कि पूर्वानमुान हॉरीजॉन कम होने के कारण 
अनिश्चितता में कमी आयी है। मदु्रास्फीति पूर्वानमुान अनिश्चितता 
का स्तर जनवरी 2020 में बढ़ा और मार्च 2020 में कम हुआ। 
इसके बाद, अप्रैल 2020 के लिए सीपीआई हेडलाइन प्रिंट की 
अनपुलब्धता के साथ अर्थव्यवस्था में लॉकडाउन के कारण, मई 
202013 में किए गए सर्वेक्षण में अनिश्चितता तजी से बढ़ी।

चार्ट 3: विभिन्न पूर्वानमुान हॉरीजॉन के लिए सीपीआई हडेलाइन मदु्रास्फीति में असहमति
एक तिमाही आगे दो तिमाही आगे

स्रोत: पेशेवर पूर्वानमुानकर्ताओ ं का सर्वेक्षण, भारतीय रिज़र्व बैंक।

तीन तिमाही आगे चार तिमाही आगे

12	 सीपीआई खाद्य और पेय पदार्थों, ईधंन और प्रकाश और पान, तंबाकू और नशीले 
पदार्थों को छोड़कर।

13	  अप्रैल 2020 और मई 2020 के लिए अभ्यारोपित सीपीआई सूचकांक 13 जलुाई, 
2020 को जारी किए गए थ।
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	 2019-20 के लिए जीडीपी वृद्धि पूर्वानुमान में अनिश्चितता 
धीरे-धीरे कम हो गई क्योंकि पूर्वानुमान हॉरीजॉन कम हो गया। 
2020-21 के लि ए ज ीडीपी वृद्धि पूर्वानुमान में अनिश्चितता 

जलुाई 2020 में बढ़ी और नवंबर 2020 में अपने चरम पर 
पहुंचने के लिए और बढ़ गई। 2021-22 के लिए मई 2020 से 
नवंबर 2020 के दौरान अनिश्चितता का उच्च स्त र देखा  

चार्ट 4: विभिन्न पूर्वानमुान हॉरीजॉन के लिए अपवर्जन आधारित सीपीआई मदु्रास्फीति में असहमति
एक तिमाही आगे दो तिमाही आगे

स्रोत: पेशेवर पूर्वानमुानकर्ताओ ं का सर्वेक्षण, भारतीय रिज़र्व बैंक।

तीन तिमाही आगे चार तिमाही आगे

चार्ट 5: मदु्रास्फीति और वृद्धि पूर्वानमुानों में अनिश्चितता

स्रोत: पेशेवर पूर्वानमुानकर्ताओ ं का सर्वेक्षण, भारतीय रिज़र्व बैंक।

ए. सीपीआई हडेलाइन मदु्रास्फीति में अनिश्चितता बी. जीडीपी वृद्धि में अनिश्चितता
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गया14। आर्थिक गतिविधियों की बहाली के साथ, बाद के दौरों में 
दोनों वर्षों के पूर्वानुमानों की अनिश्चितता कम हो गई।

IV. पूर्वानमुानों में असहमति और अनिश्चितता के बीच सबंधं

	 पिछले भाग में, पूर्वानमुानकर्ताओ ं के बीच अनिश्चितता और 
असहमति का अलग-अलग विश्लेषण किया गया है। हालांकि, यह 
माना ज ाता है कि  उच्च  अनिश्चितता प्रमखु समष्टि  चरों पर 
पूर्वानमुानों के बार ेमें पूर्वानमुानकर्ताओ ं के बीच उच्च असहमति 
की ओर ले जाती है। प्रत्याशाओ ं का उच्च पारस्परिक अंतर उच्च 
अनिश्चितता को इंगित  करता है (ज़र्नोवित्ज़  और लैम्ब्रोस, 
1987)। समग्र पूर्वानमुान अनिश्चितता को पूर्वानमुानकर्ताओ ं  के 
बीच असहमति  और भविष्य के कुल आघातों की  कथित 
परिवर्तनशीलता के य ोग के रूप में व्यक्त किय ा जा सकता है 
(लाहिरी और शेंग, 2010)। साहित्य से उद्धरण लेते हुए, 
असहमति  और अनिश्चितता के बीच सकारात्मक संबंध की 
अपेक्षा की जा सकती है। सर्वेक्षण के विभिन्न दौरों के आधार पर 
अलग-अलग पूर्वानमुान हॉरीजॉन में जीडीपी वृद्धि और सीपीआई 
हेडलाइन मदु्रास्फीति की असहमति और अनिश्चितता के बिखर े

हुए आधार असहमति और अनिश्चितता के बीच एक सकारात्मक 
सहसंबंध के अस्तित्व का सझुाव देते हैं (चार्ट  6)। असहमति और 
पूर्वानमुान की अनिश्चितता के बीच सहसंबंध गणुांक मदु्रास्फीति 
के लिए 0.39 और जीडीपी वृद्धि के लिए 0.65 पाया गया है, जो 
अनिश्चितता और असहमति के बीच सह-संचलन के अस्तित्व को 
दर्शाता है।

	 साहित्य में मिश्रित  अनभुवजन्य साक्ष्य  के बावजूद, 
अनिश्चितता को मापने के लिए असहमति को अक्सर परोक्षी के 
रूप में उपयोग किय ा गया है। फ़े  डरल रिज़र्व  बैंक ऑफ 
फ़िलाडेल्फ़िया द्वारा आयोजित किए गए पेशेवर पूर्वानमुानकर्ताओ ं 
के सर्वेक्षण के आधार पर यह पाया गया कि असहमति अनिश्चितता 
मापदडं के लि ए एक मान्य परोक्षी  है ज ब कुल आघातों की 
परिवर्तनशीलता कम होती है (लाहिरी और शेंग, 2010)। बैंक 
ऑफ इंग्लैंड द्वारा किए गए बाहरी पूर्वानमुानकर्ताओ ं के सर्वेक्षण 
के आधार पर असहमति और अनिश्चितता में परिवर्तन के बीच 
संबंध बोएरो और अन्य (2015) द्वारा रिपोर्ट किय  ा गया थ ा। 
दूसरी ओर, ऐसे अध्ययन हैं जो यूरोपीय कें द्रीय बैंक द्वारा किए 
गए सर्वेक्षण के लि ए असहमति  और अनिश्चितता के बीच 

चार्ट 6: पूर्वानमुानों पर असहमति और अनिश्चितता

स्रोत: पेशेवर पूर्वानमुानकर्ताओ ं का सर्वेक्षण, भारतीय रिज़र्व बैंक।

ए. सीपीआई हडेलाइन मदु्रास्फीति बी. जीडीपी वृद्धि

14	  2020-21 के लिए जीडीपी वृद्धि पूर्वानमुान सर्वेक्षण के (64वें) दौर में मई 2020 से सकंलित किए गए थ।

15	  सर्वेक्षण दौर 55 से 69 तक ति1:2019-20 से ति3:2021-22 तक तिमाही हेडलाइन मदु्रास्फीति पूर्वानमुानों के लिए असहमति और अनिश्चितता के मान पर विश्लेषण के लिए विचार 
किया गया था। प्रत्येक दौर से, अलग-अलग समय अवधि के लिए पूर्वानमुान लिए गए थ। सहसबंधं गणुांक की गणना करने के लिए इन पूर्वानमुानों के लिए असहमति और अनिश्चितता के 
मान सकंलित किए गए थ। इसी प्रकार जीडीपी वृद्धि के लिए 2019-20, 2020-21 और 2021-22 के पूर्वानमुान 55 से 69 के दौर से लिए गए थ।

अ
स
हम
ति

अ
स
हम
ति

अनिश्चितताअनिश्चितता



88

आलेख पेशेवर समष्टि आर थ्िक पूर व्ानमुानकर त्ाओ ं 
के मध्य अनिश्चितता और असहमति

आरबीआई बलेुटिन नवबंर 2021

सांख्यिकीय रूप से महत्वपूर्ण संबंध स्थापित नहीं कर सके (रिच 
और अन्य, 2012)।

	 असहमति और पूर्वानमुान अनिश्चितता के बीच सबंधंों का 
पता लगाने के लि ए, यह जांचने के लि ए अनभुवजन्य वि श्लेषण 
किया गया है कि क्या असहमति अनिश्चितता के लिए एक उपयोगी 
सकेंतक हो सकती है। तदनसुार, अनिश्चितता और असहमति के 
बीच सबंधं का आकलन करने के लि ए नि म्नलिखित प्रतिगमन 
मॉडल का उपयोग किया गया है,

	 		  (1)

	 जहां   अनिश्चितता मापदडं का वर्गमूल है और  असहमति 
का माप है (रिच और अन्य, 2012)।

	 वार्षिक ज ीडीपी वृद्धि पूर्वानमुान के लि ए असहमति  का 
गणुांक 0.093 पर अनमुानित है, जो सांख्यिकीय रूप से महत्वपूर्ण 
है, ज िसमें R2 0.36 पर अनमुानित  है (सारणी 5)। ति माही 
सीपीआई हेडलाइन मदु्रास्फीति पूर्वानमुान के मामले में, असहमति 
का गणुांक 0.090 पर अनमुानित  है, ज ो सांख्यिकीय  रूप से 
0.14 के R2 के साथ महत्वपूर्ण है। दोनों परिणाम अनिश्चितता और 
असहमति के बीच मध्यम लेकिन महत्वपूर्ण सबंधं के अस्तित्व को 
दर्शात हैं। इस प्रकार, हालांकि असहमति से अनिश्चितता के बार ेमें 
कुछ ज ानकारी प्राप्त  होती है, य ह अनिश्चितता के लि ए एक 
विश्वसनीय परोक्षी नहीं हो सकता है।

अनिश्चितता के कारण पूर्वानमुानों में बड़े  परिवर्तन हुए। सकल 
घरलेू  उत्पाद की  वृद्धि और मदु्रास्फीति  दोनों के लि ए बड़े 
पूर्वानमुान सशंोधनों को दशेव्यापी और उसके बाद के स्थानीय 
लॉकडाउन के प्रभाव, प्रकृति में परिवर्तन और खपत की मात्रा 
तथा विभि न्न आर्थिक गतिविधियों पर प्रभाव की विवि धता के 
लिए उत्तरदायी ठहराया ज ा सकता है क्योंकि  महामारी ज न्य 
आघातों ने पारपंरिक मॉडल को कई मामलों में कम दक्ष साबित 
किया है।

	 महामारी-पूर्व मंदी के साथ जड़ुी इस अनिश्चितता को दर्शात 
हुए पेशेवर पूर्वानमुानकर्ताओ ं ने सर्वेक्षण के क्रमिक दौर में, 2019-
20 और 2020-21 दोनों के लिए अपने वृद्धि पथ को सशंोधित 
किया। दिसबंर 2019 से महामारी और लगातार उच्च सीपीआई 
मदु्रास्फीति प्रिंट के दौरान आपूर त्ि  श्रृंखला चनुौतियों ने सीपीआई 
मदु्रास्फीति  पथ  में ऊर्ध्वगामी सशंोधन किय ा, वि शेष  रूप से 
2020-21 के लिए।

	 पूर्वानमुानकर्ताओ ं  के बीच असहमति और अनिश्चितता के 
उपाय मदु्रास्फीति और विकास दोनों के लिए रिपोर्ट कि ए गए बिंद ु
और घनत्व पूर्वानमुान से प्राप्त किए गए थ। वैश्विक महामारी की 
शरुुआत के साथ, पूर्वानमुानकर्ताओ ं के बीच असहमति काफी बढ़ 
गई। अग्रानकु्रम में, मदु्रास्फीति  की  अनिश्चितता और वृद्धि के 
पूर्वानमुानों ने एक समान स्व रूप का अनसुरण किय ा और 
पूर्वानमुान हॉरीजॉन में कमी के साथ गिरावट आयी। अनभुवजन्य 
विश्लेषण अनिश्चितता और असहमति के बीच सबंधं के अस्तित्व 
का सझुाव दतेा है। प्रतिगमन अनमुान इंगित  करते हैं कि 
अनिश्चितता का असहमति  के साथ  एक महत्वपूर्ण  सबंधं है। 
हालांकि, अनिश्चितता के लिए एक परोक्षी के रूप में असहमति का 
उपयोग करने के पक्ष में विश्लेषण बहुत कम समर्थन प्रदान करता 
है।

सदंर्भ:
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सारणी 5: असहमति पर अनिश्चितता के प्रतिगमन अनमुान

वार्षिक जीडीपी वृद्धि 0.344 (0.00) 0.093 (0.00) 0.36

तिमाही सीपीआई हेडलाइन मदु्रास्फीति 0.342 (0.00) 0.090 (0.01) 0.14

टिप्पणी: कोष्ठकों में रिपोर्ट कि ए गए आकंड़ों का पी-मान है।

V. निष्कर्ष

	 पेशेवर पूर्वानमुानकर्ताओ ं  द्वारा क्रमिक सर्वेक्षण दौरों में 
पूर्वानमुान सशंोधन नई सूचना प्रवाह और आर्थिक स्थितियों के 
विकास पर विश्वास के स्तर में परिवर्तन को दर्शात हैं। कोरोनावायरस 
महामारी के कारण वैश्विक और साथ ही घरलेू अर्थव्यवस्थाओ ं में 
बड़े  पैमाने पर व्यवधान और इसके भविष्य के मार्ग  के बार े में 
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आरबीआई बलेुटिन नवबंर 2021

*	 यह आलेख सांख्यिकी और सूचना प्रबधंन विभाग (डीएसआईएम), भारतीय रिजर्व 
बैंक (आरबीआई) की अर्चना दिलीप द्वारा तयार किया गया है। लेखक शेषशायी गुंटरु, 
मनोरंजन पाध्या  और सगंीता दास का आभारी है वित्तीय  बाजार सचंालन वि भाग 
(एफ़एमओडी) की को उनकी बहुमूल्य टिप्पणियों के लिए धन्यवाद। इस आलेख में व्यक्त 
विचार लेखक के हैं और आरबीआई के विचारों का प्रतिनिधित्व नहीं करते हैं।

भारतीय मदु्रा बाजार में  
बदलत प्रवाह*

मुद्रा बाजार वित्तीय ससं्थाओ ंके एक विस्तृत वर्ग को अल्पकालिक 
पूजंी प्रदान करके अर्थव्यवस्था के अच छ्े कामकाज में महत्वपूर्ण 
भूमिका निभाता है। यह आलेख भारत में विभिन्न मुद्रा बाजार 
खंडों की जांच करता है और जनवरी 2016 से मार्च 2021 के 
दौरान भारतीय मुद्रा बाजार में दखेे गए परिवर्तनों का विश्लेषण 
करता है। निर्मित प्रसार सूचकांक जो मुद्रा बाजारों में क्रॉस-सेक्शन 
दर प्रसार के व्यवहार को प्रकट करता है, जनवरी 2020-फरवरी 
2020 में महामारी की घोषणा से पहले की अवधि के दौरान कुशल 
पास-थ्रू के साथ एक सघंर्ष रहित बाजार को इंगित करता है। हाल 
के दिनों में फैलाव सूचकांक में घटती प्रवतृ्ति बाजारों के स्थिरीकरण 
और न्यू नॉर्मल के अनुकूलन का सुझाव दतेी है।

परिचय

	 मदु्रा  बाजार वित्तीय प्रणाली का एक अभिन्न अगं है और 
इसमें ऐसे उपकरण शामिल हैं जो रातोंरात से लेकर एक वर्ष तक 
की परिपक्वता अवधि के लिए अल्पकालिक निधि प्रदान करते हैं। 
चूंकि  अल्पकालिक मदु्रा  बाजार दरें अक्सर कें द्रीय  बैंकों के 
परिचालन लक्ष्यों के रूप में काम करती हैं, मदु्रा बाजार मौद्रिक 
नीति  के प्रसारण में महत्वपूर्ण  भूमिका नि भाता है। मदु्रा  बाजार 
वित्तीय प्रणाली में नीतिगत आवेगों के सचंरण के लिए राउटर के 
रूप में उभरा है और ब्याज दरों में भविष्य की गतिविधियों की 
अपेक्षाओ ं  से सबंंधित  महत्वपूर्ण ज ानकारी नि कालने के लि ए 
आवश्यक है (भट्टाचार्य एट अल., 2009)। चूंकि मदु्रा बाजार की 
दरें क्रेडिट   के मूल्य निर्धा रण के लि ए बेंचमार्क   के रूप में काम 
करती हैं, यह अर्थव्यवस्था में क्रेडिट स ्थितियों को निर्धारित करने 
में महत्वपूर्ण भूमिका निभाती है और बदले में फर्मों और परिवारों 
द्वारा सामना की जाने वाली उधार दरों के स्तर (कोराडिन एट 

अल., 2020)। मदु्रा  बाजार में आम त ौर पर अल्पकालिक 
असरुक्षित (असपंार्श्विक) इंटरबैंक ऋण, सरुक्षित (सपंार्श्विक) ऋण 
(पनुर्खरीद समझौतों सहित), ट्रेजरी बिल (टी-बिल), वाणिज्यिक 
पत्र (सीपी) और जमा प्रमाण पत्र (सीडी) शामिल हैं। इन बाजारों 
में प्रतिभागियों में आम तौर पर बैंक, निवेश कोष और गैर-वित्तीय 
निगम शामिल हैं। एक अच्छी तरह से काम करने वाला इंटरबैंक 
बाजार (जहां बैंक एक दूसर ेसे उधार लेते हैं और उधार दतेे हैं) 
अधिशेष और जरूरतमंद बैंकों के बीच कुशल चलनिधि हस्तांतरण 
सनुिश्चित कर सकते हैं (फरफाइन, 2001; आचार्य  एट अल., 
2012)।

	 कोविड-19 महामारी से प्रे रित वित्तीय   सकंट  के हालिया 
एपिसोड के दौरान, मदु्रा बाजार भी अस्थिर ब्याज दर प्रसार और 
व्यापारिक गतिविधि के साथ तनाव में आ गया। अतीत में, मदु्रा 
बाजार में तनाव के परिणामस्वरूप बैंकों ने विश्व स्तर पर कें द्रीय 
बैंक के वित्त पोषण के साथ मदु्रा बाजार के वित्तपोषण की जगह ले 
ली है। इसके अलावा, वित्तीय सकंट के मद्देनजर किए गए कें द्रीय 
बैंक के हस्तक्षेप, मदु्रा बाजारों को प्रभावित करने के लि ए जाने 
जाते हैं। उदाहरण के लिए, वैश्विक वित्तीय सकंट (जीएफसी) के 
दौरान बड़े  पैमाने पर परिसपंत्ति खरीद का मदु्रा  बाजार पर 
महत्वपूर्ण प्रभाव पड़ा। जीएफसी और यूरो क्षेत्र के सॉवरने ऋण 
सकंट  के दौरान, अंतरबैंक मदु्रा  बाजार दरों में क्रॉस-सेक्शनल 
फैलाव ने फर्मों के लिए बैंकों द्वारा ली जाने वाली उधार दरों को 
बढ़ा दिया (अल्टाविला एट अल, 2019)। इसलिए, वॉल्यूम, दरों 
और माइक्रोस्ट्रक्चर में परिवर्तन का अध्ययन करने के अलावा, 
मदु्रा बाजार फलाव (मदु्रा बाजार दरों के क्रॉस-सेक्शनल वितरण 
का वि चलन) भी कें द्रीय बैंकों के लि ए महत्वपूर्ण  है क्योंकि यह 
बाजार विभाजन को इंगित कर सकता है और बैंकों की वित्त पोषण 
लागत की समझ प्रदान कर सकता है। इस पषृ्ठभूमि  के साथ, 
भारत में विभिन्न मदु्रा बाजार खंडों की जांच करना और भारतीय 
मदु्रा बाजार में दखेे गए परिवर्तनों का विश्लेषण करना दिलचस्प 
होगा।

	 भारत में, मदु्रा बाजार पिछले पांच वर्षों में महत्वपूर्ण परिवर्तनों 
से गजुरा है। मदु्रा  बाजार खंडों में मात्रा और दरें मोटे त ौर पर 
बदलते मौद्रिक नीति  रुख और बैंकिं ग प्रणाली की  चलनिधि 
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स्थितियों के साथ विकसित हुई हैं। अध्ययन के लिए विचार की 

गई अवधि - जनवरी 2016 से मार्च 2021, मदु्रास्फीति लक्ष्यीकरण 

व्यवस्था  को अपनाने, भारतीय  बैंक नोट वि मदु्रीकरण के बाद 

नवबंर 2016 के दौरान चलनिधि  की स ्थिति  में बदलाव के 

मद्देनजर मदु्रा बाजारों में अनभुव किए गए बदलावों की जांच करने 

का अवसर प्रदान करती है, 24x7 आधार पर भगुतान प्रणालियों 

की उपलब्धता, फरवरी 2020 में सशंोधित चलनिधि प्रबधंन ढांचे 

को अपनाना, और रिज़र्व  बैंक द्वारा कि ए गए विभि न्न नीतिगत 

उपाय  (वित्तीय  प्रणाली में चलनिधि  प्रदान करने के लि ए 

अपरपंरागत मौद्रिक नीति उपायों सहित) (फरवरी 2020 के अंत 

से)) कोविड-19 महामारी से प्रेरित तनाव को कम करने के लिए।

	 आलेख इस प्रकार सरंचित है: खंड II भारतीय मदु्रा बाजार 

के विभिन्न खंडों का अवलोकन प्रदान करता है। खंड III साहित्य 

से एकत्र मदु्रा बाजार से सबंंधित शैलीगत तथ्यों को प्रस्तुत करता 

है और भारतीय सदंर्भ में इन सिद्धांतों की प्रासंगिकता की जांच 

करता है। खंड IV मदु्रा बाजार दरों के फलाव को फलाव सूचकांक 

(डफी और कृष्णमूर त्ि , 2016 द्वारा प्रस्तावित) के रूप में सदंर्भित 

एक सूचकांक का उपयोग करके मापता है, जो मदु्रा बाजार दरों 

और मात्रा  की ज ानकारी को ज ोड़ती है। इसके बाद भारतीय 

व्यवस्था में मदु्रा बाजार दरों के फलाव को प्रभावित करने वाले 

महत्वपूर्ण कारकों का निर्धारण करने के लिए विश्लेषण किया जाता 

है। खंड V समापन अवलोकन प्रदान करता है।

II. भारतीय मदु्रा बाजार की मखु्य विशेषताएं

	 रिज़र्व बैंक चलनिधि समायोजन सवुिधा (एलएएफ) के तहत 

मौद्रिक सचंालन करता है और बैंकिं ग प्रणाली में चलनिधि का 

प्रबधंन करता है। अल्पकालिक निधि  प्रदान करने के लि ए, 

भारतीय मदु्रा बाजार में कॉल मनी, त्रिपक्षीय रपेो [पूर्ववर्ती सपंार्श्विक 

उधार और उधार दायित्व (सीबीएलओ) 1 ], मार्के ट रपेो, कॉरपोरटे 

बॉन्ड में रपेो, सीपी, सीडी और टी-बिल शामिल हैं।

	 इन खंडों का विवरण अनबुधं-सारणी ए.1 में प्रस्तुत किया 

गया है । भारत में, वाणिज्य बैंक, सहकारी बैंक, प्राथमिक डीलर 

(पीडी), बीमा कंपनियां, म्यूचअुल फं  ड (एमएफ), गैर-बैंकिं ग 

वित्तीय कंपनियों (एनबीएफसी) को कॉर्पोरटे मदु्रा बाजारों में भाग 

लेने की अनमुति है।

	 मदु्रा बाजार में औसत दनैिक मात्रा में प्रवृत्ति के साथ-साथ 

समग्र मात्रा में प्रत्येक मदु्रा बाजार खंड का हिस्सा चार्ट  1 ए में 

दिया गया है । हाल के दिनों में वृद्धि तज होने के साथ औसत मात्रा 

में वृद्धि हुई है। इसके अलावा, लगभग 58 प्रतिशत (जनवरी 2016 

से मार्च  2021 की  अवधि  के दौरान) की हिस्से दारी के साथ 

सीबीएलओ/ ट्राईपार्टी रपेो वॉल्यूम के मामले में हावी है। विभिन्न 

मदु्रा बाजार खंडों में दरें अग्रानकु्रम में चलती हैं और सीपी दरें आम 

तौर पर उच्चतम (चार्ट  1 बी) पर व्यापार करती हैं।

	 कॉल मनी सेगमेंट 2 में, मात्रा के मामले में ओवरनाइट सेगमेंट 

हावी है। रिज़र्व बैंक द्वारा कि ए गए कई उपायों के बावजूद, मदु्रा 

खंड में मात्रा बहुत कम है। हालाकँि, कुल कॉल मनी वॉल्यूम में टर्म 

मनी का हिस्सा 2020-21 में मामूली रूप से बढ़ा और 2019-20 

में 2.5 प्रतिशत की तलुना में 3.6 प्रतिशत  रहा। मदु्रा खंड में, 

ट्रेडिंग मखु्य रूप से 15-30 दिनों (चार्ट  1 सी) की अवधि में कें द्रित 

होती है । शब्द खंड के सामान्य विकास के कुछ कारणों में शामिल 

हैं: (i) बाजार सहभागियों की  मध्यम अवधि  में ब्याज  दर की 

उम्मीदों का निर्माण करने में असमर्थता; (ii) चलनिधि का विषम 

वितरण; और (iii) अपनी अधिशेष निधिय ों को तनात करने के 

लिए सावधि मदु्रा बाजार पर एलएएफ रिवर्स रपेो सचंालन के लिए 

बैंकों की प्राथमिकता (पत्रा एट अल., 2016)।

	 इसके अलावा, मार्के ट  रपेो को दो में वर्गीकृत किय  ा ज ा 

सकता है - बास्केट  रपेो और स्पेशल रपेो। बास्केट  रपेो सामान्य 

संपार्श्विक रपेो है और वि शेष  रपेो लघ ुबिक्री  की स ्थिति  के 

खिलाफ किसी भी वित रण दायित्व को पूरा करने के लि ए एक 

विशेष सरुक्षा प्राप्त करने में मदद करता है। बास्केट  रपेो वि शेष 
1	 सपंार्श्विक उधार और ऋण दायित्व (सीबीएलओ) खंड को बदं कर दिया गया और 05 
नवबंर, 2018 से त्रि पक्षीय  रपेो के साथ बदल दिय ा गया। भारतीय समाशोधन नि गम 
लिमिटड (सीसीआईएल) को आरबीआई द्वारा एक त्रिपक्षीय रपेो एजेंट के रूप में कार्य 
करने के लिए अधिकृत किय ा गया था और कें द्रीय प्रतिपक्ष (सीसीपी) त्रिपक्षीय रपेो लेनदने 
का समाशोधन करना।

2	 कॉल मनी सेगमेंट में, फं ड एक दिन की अवधि के लिए उधार लिए /उधार दिए जाते 
हैं। यदि अवधि एक दिन से अधिक और 14 दिनों तक है, तो इसे नोटिस मनी के रूप में 
सदंर्भित किया जाता है और यदि धन 15 दिनों से 1 वर्ष के लिए उधार/उधार लिया जाता 
है, तो इसे टर्म मनी कहा जाता है।
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रपेो की त लुना में बड़ी बाजार हिस्से दारी में य ोगदान देता है, 

हालांकि बाद के वर्षों में मात्रा में हाल के वर्षों में लगातार वृद्धि 

देखी गई है (चार्ट  1डी)। चूंकि विशेष रपेो खंड में दर किसी विशेष 

सरुक्षा की उपलब्धता पर निर्भर करती है, कोई भी कम आपूर त्ि  

उधार दरों को नीचे धकेल सकती है, इस प्रकार बास्केट  रपेो, 

विशेष रपेो (नाथ, 2018) की तलुना में मदु्रा बाजार का बेहतर 

प्रतिनिधि बना सकता है।

III. शैलीगत तथ्य

	 यह खंड साहित्य में उपलब्ध  मदु्रा  बाजारों से सबंंधित 

महत्वपूर्ण शैलीगत तथ्यों को प्रस्तुत करता है और मखु्य रूप से 

वित्तीय सकंट के समय मदु्रा बाजारों के व्यवहार पर ध्यान कें द्रित 

किया जाता है। भारतीय सदंर्भ में इन सिद्धांतों की प्रासंगिकता की 

जाचँ की जाती है।

	 शैलीबद्ध तथ्य 1: वित्तीय सकंट के दौरान मदु्रा बाजार में 

उतार-चढ़ाव का अनभुव होता है और अतिरिक्त भडंार की मात्रा 

बढ़ने से रातोंरात दर में अस्थिरता कम हो जाती है (कोराडिन एट 

अल., 2020; बेक और मोनेट, 2016)।

	 अस्थिरता की समीक्षा महत्वपूर्ण है क्योंकि रातोंरात इंटरबैंक 

दर में कम अस्थिरता से वित्त  पोषण लागत  (कावेदिया और 

पटनायक, 2016) के बार े में अनिश्चितता कम हो ज ाएगी। 

ओवरनाइट कॉल मनी रटे (मौद्रिक नीति का परिचालन लक्ष्य) की 

अस्थिरता के महत्वपूर्ण ड्राइवर सिस्टम लिक्विडिटी और पॉलिसी 

नोट: भारित औसत कॉल दर (डबल्यूएसीआर) कॉल/नोटिस खंड की मात्रा-भारित औसत दर है।
स्रोत: आरबीआई; सीसीआईएल; एफबीआईएल; एनएसडीएल; फिम्डा; और लेखक की गणना।

चार्ट 1: भारतीय मदु्रा बाजार का अवलोकन
ए: समग्र मदु्रा बाजार मात्रा में हिस्सा

सी: आवधिक मदु्रा की मात्रा

बी: मदु्रा बाजार दरें

डी: बाजार रपेो -बास्केट  रपेो वी/एस विशिष्ट रपेो

प्रति
श

त

2021  
(मार्च तक)

टी -बिल
सीबीएलओ/त्रिपक्षीय रपेो औसत दनैिक मात्रा (दाहिना मान)

सीडी सीपी बाजार रपेो कॉल/नोटिस डबल्यूएसीआर त्रिपक्षीय रपेो दर
3 महीने की सीपी दर
91 दिनों की टी बिल दर

< 30 दिन का हिस्सा
60-90 दिन का हिस्सा
120-180 दिन का हिस्सा
> 270 दिन का हिस्सा

30-60 दिन का हिस्सा
90-120 दिन का हिस्सा
180-270 दिन का हिस्सा
आवधिक मात्रा (दाहिना मान)

बास्केट  रपेो हिस्सा 
विशेष रपेो मात्रा (दाहिना मान)

विशेष रपेो हिस्सा
बास्केट  रपेो मात्रा (दाहिना मान)

बाजार रपेो दर
3 महीने की सीडी दर
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कोविड -19 महामारी (चार्ट  2) की घोषणा के बाद वॉल्यूम-भारित 

दरों की भिन्नता 3 के गणुांक के रूप में मापा जाता है (चार्ट  2)। 

मार्च 2020 में उतार-चढ़ाव के चरम पर पहुचंने के बाद, इसमें बाद 

में गिरावट आई।

	 स्टाइलिज्ड फक्ट 2: वित्तीय सकंट के दौरान, असरुक्षित 

बाजारों से हटकर सरुक्षित बाजारों की ओर एक बदलाव होता है 

(कोराडिन एट अल., 2020)।

	 असरुक्षित खंड (कॉल मनी) और सरुक्षित खंड (सीबीएलओ/ 

ट्राईपार्टी रपेो और मार्के ट रपेो) के कुल वॉल्यूम में वॉल्यूम शेयर 

चार्ट  3ए में दिए गए हैं । 2020-21 में सरुक्षित मात्रा की हिस्सेदारी 

में वृद्धि (93 प्रतिशत से 97 प्रतिशत तक) और असरुक्षित मात्रा 

के हिस्से में बाद में गिरावट अनिश्चित समय के दौरान असरुक्षित 

बाजारों से दूर होने की पषु्टि करती है। इसके अलावा, कोविड -19 

महामारी की घोषणा के बाद असरुक्षित मदु्रा बाजार खंड में औसत 

दनैिक मात्रा में गिरावट चार्ट  3बी में स्पष्ट है ।

	 स्टाइलिज्ड फक्ट  3: अतिरिक्त रिजर्व  की  मात्रा  बढ़ने से 

रातोंरात  इंटरबैंक रटे  ब्याज  दर कॉरिडोर (बेक और मोनेट, 

2016) के फ्लोर की ओर बढ़ जाता है ।

चार्ट 2: ओवरनाइट मदु्रा बाजार में स्थिरता

स्रोत: आरबीआई : लेखक की गणना

3	 भिन्नता के गणुांक को मानक विचलन और माध्य के अनपुात के रूप में मापा जाता है।

रपेो रटे  (आरबीआई, 2021) हैं। वित्तीय  सकंट  के दौरान 
अनिश्चितता से उत्पन्न होने वाले जोखिमों को कम करने के लिए 
कें द्रीय बैंक द्वारा किए गए उपायों के परिणामस्वरूप इन दो कारकों 
में परिवर्तन होना तय  है। ओवरनाइट मनी मार्के ट में अस्थिरता 
(कॉल/नोटिस, सीबीएलओ/ट्रिपार्टी  रपेो, मार्के ट  रपेो), ज िसे 

चार्ट 3: मदु्रा बाजार में मात्रा

नोट: शेडेड हिस्से में कोविड -19 की घोषणा के बाद की अवधि को दर्शाया गया है
स्रोत: आरबीआई; सीसीआईएल; लेखक की गणना

ए: सरुक्षित की तुलना में असरुक्षित मदु्रा बाजार बी: कॉल / नोटिस खंड में औसत दैनिक मात्रा
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	 अधिशेष चलनिधि की साजिश [शदु्ध एलएएफ बकाया, (+) 
अवशोषण] और पॉलिसी कॉरिडोर के साथ  रातोंरात  वॉल्यूम-
भारित औसत  दरों से, य ह दखेा ज ा सकता है कि ज  से-जैसे 
सिस्टम चलनिधि का परिमाण बढ़ता गया, इसके परिणामस्वरूप 
सक्रिय  उपायों के परिणामस्वरूप रिजर्व  बैंक ने कोविड-19 
महामारी से उत्पन्न जोखिमों को कम करने के लिए दरों को रिवर्स 
रपेो दर (चार्ट  4ए) से नीचे गिरा दिया है। इसके अलावा, अतिरिक्त 
चलनिधि  के दनैिक अवलोकनों और रातोंरात  मात्रा-भारित 
औसत दरों के आधार पर बिखराव की साजिश एक विपरीत सबंधं 
(चार्ट  4 बी) दर्शाती है।

	 स्टाइलिज्ड फक्ट 4: अतिरिक्त रिजर्व की मात्रा बढ़ाने से 
कें द्रीय बैंक की उधार सवुिधा (बेक और मोनेट, 2016) के लिए 
अवलंब प्रभावित नहीं होता है ।

	 भारतीय सदंर्भ  में कारण सबंधं का पता लगाया जाता है, 
जिसमें बैंकिं ग प्रणाली की चलनिधि के खिलाफ, आपातकालीन 
स्थितियों में उधार लेने के लिए आरबीआई द्वारा बैंकों को प्रदान 
की जाने वाली सीमांत स्थायी सवुिधा (एमएसएफ़) के उपयोग पर 
विचार किया जाता है। लंबे समय की अवधि पर विचार प्रणाली की 
चलनिधि  में परिवर्तन, 24x7 के लि ए भगुतान प्रणालियों की 
उपलब्धता, सशंोधित चलनिधि प्रबधंन ढांचे को अपनाने के एक 
भाग के रूप में निश्चित दर रपेो सचंालन के दनैिक सचंालन को बदं 

करने आदि के कारण सबंधं का सकेंत नहीं हो सकता है। दिलचस्प 
बात यह है कि हाल की अवधि (जनवरी 2020-मार्च 2021) के 
दौरान एमएसएफ उपयोग और सिस्टम चलनिधि के बीच सबंधं, 
जब चलनिधि अधिशेष में थी और दूर की अवधि (नवबंर 2013-
जून 2015), जब चलनिधि घाटे में थी क्रमशः (-) 0.511 और (-) 
0.510 । इसके अलावा, सिस्टम लिक्विडिटी, एमएसएफ वॉल्यूम 
और ओवरनाइट मनी मार्के ट वॉल्यूम पर नवबंर 2013 से मार्च 
2021 की अवधि के लि ए आयोजित ग्रेंजर कैजअुल्टी टस्ट के 
तीन जोड़े यह सझुाव दतेे हैं कि सिस्टम लिक्विडिटी ओवरनाइट 
मनी मार्के ट वॉल्यूम का कारण बनती है, लेकिन एमएसएफ वॉल्यूम 
नहीं (अनलुग्नक-सारणी ए.2)। इसके अलावा, ओवरनाइट मनी 
मार्के ट  वॉल्यूम एमएसएफ  वॉल्यूम को प्रभावित  नहीं करता है। 
इसलिए एमएसएफ का उपयोग प्रचलित चलनिधि स ्थितियों से 
स्वतंत्र है।

	 शैलीबद्ध तथ ्य 5: वित्तीय  सकंट  इंट्राडे ब्याज  दर को 
प्रभावित करता है ज िससे सबुह के सत्र और दोपहर के सत्र में 
अलग-अलग औसत  ब्याज  दरें होती हैं (बाग्लियोनी और 
मोंटिसिनी, 2013)।

	 इसके लिए, इंट्राडे दरों की गणना मदु्रा बाजार के कॉल मनी, 
सीबीएलओ/ ट्राईपार्टी रपेो और मार्के ट रपेो सेगमेंट में की जाती है। 

चार्ट 4: चलनिधि स्थितिया ँऔर ओवरनाइट मदु्रा बाजार दर

स्रोत: आरबीआई ; लेखक की गणना

ए: प्रणालीगत चलनिधि, नीतिगत कॉरीडोर और ओवरनाइट अंतरबैंक दर बी: स्कैट र प्लॉट
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चलनिधि स्थितियों और नीतिगत दरों में बदलाव के कारण, चार 

परिदृश्यों के लिए इंट्राडे दरों की अलग-अलग गणना की जाती है 

जो उस अवधि को कैप्चर करते हैं जब सिस्टम चलनिधि घाटे में 

थी; विमदु्रीकरण के बाद की अवधि, जब प्रणाली अधिशेष मोड में 

बदल गई; और कोविड -19 महामारी की घोषणा से पहले और 

बाद की अवधि। साथ ही, परिदृश्यों को इस तरह से चनुा जाता है 

कि प्रत्येक परिदृश्य में, पॉलिसी रपेो दर अपरिवर त्ित बनी रहे। 

तदनसुार, परिदृश्य हैं: परिदृश्य 1: अप्रैल 2016-जून 2016 4 ; 

परिदृश्य 2:-नवबंर 2016-जलुाई 2017 5 ; परिदृश्य 3: अक ट्ूबर 

2019-फरवरी 2020 6 ; और परिदृश्य 4: मई 2020-मार्च  

2021 7 । चार विचार किए जा रहे परिदृश्यों में इंट्राडे औसत ट्रेडिंग 

वॉल्यूम और भारित औसत दर (डबल्यूएआर) की गति को कॉल 

मनी, त्रिपक्षीय रपेो और मार्के ट रपेो सेगमेंट (चार्ट  5, 6 और 7) के 

लिए अलग-अलग दिखाया गया है।

	 परिदृश्य 1, 2 और 3 में, यह दखेा जा सकता है कि इंट्राडे 

कॉल मनी ट्रेडिंग काफी हद तक पहले और आखिरी घंट में कें द्रित 

है और इसमें यू-आकार है। सीबीएलओ/ ट्राइपार्टी रपेो और मार्के ट 

रपेो सेगमेंट के बदं होने के बाद अंतिम घंट में ट्रेडिंग बढ़ जाती है। 

यह दखेा जा सकता है कि ज ब सिस्ट म चलनिधि घाटे में थी, 

पहले घंट (चार्ट   5 ए) में व्यापार सबसे अधिक था। हालांकि, 

सिस्टम चलनिधि अधिशेष में बदल गया, पहले घंट में व्यापार कम 

हो गया और आखिरी घंट में उच्चतम था (चार्ट  5 बी, 5 सी)। 

4	  परिदृश्य 1: औसत शदु्ध एलएएफ बकाया [(+) अवशोषण]: ₹(-) 80,715 करोड़; रपेो दर: 6.50 प्रतिशत
5	  परिदृश्य 2: औसत शदु्ध एलएएफ बकाया [(+) अवशोषण]: ₹ 30,4319 करोड़; रपेो दर: 6.25 प्रतिशत
6	  परिदृश्य 3: औसत शदु्ध एलएएफ बकाया [(+) अवशोषण]: ₹2,62,908 करोड़; रपेो दर: 5.15 प्रतिशत
7	  परिदृश्य 4: औसत शदु्ध एलएएफ बकाया [(+) अवशोषण]: ₹4,98,014 करोड़; रपेो दर: 4.00 प्रतिशत

स्रोत: आरबीआई ; सीसीआईएल और लेखक की गणना

चार्ट 5: अतंर दिवसीय काल मनी गतिविधि
ए: परिदृश्य 1

सी: परिदृश्य 3

बी: परिदृश्य 2

डी: परिदृश्य 4
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इसके अलावा, परिदृश्य 4 में, बाजार के छोटे घंटों को अपनाने के 
बाद, व्यापारिक गतिविधि पहले के यू-आकार के वक्र (चार्ट  5 डी) 
का पालन नहीं करती है।

	 डबल्यूएआर के मामले में, यह स्पष्ट रूप से दखेा जा सकता 
है कि परिदृश्य 1, 2 और 3 में, दरें पहले घंट में सबसे अधिक होती 
हैं और छठे घंट में गिरावट दखेी जाती है और बाद में अंतिम घंट में 
वृद्धि होती है। पहले तीन परिदृश्यों के दौरान, पहले घंट और छठे 
घंट में डबल्यूएआर के बीच का औसत अंतर (-) 31 से (-) 51 
बीपीएस के बीच होता है। परिदृश्य 4 में, कोविड -19 महामारी की 
घोषणा के बाद की अवधि में, पैटर्न अलग है और तीसर ेघंट में 
डबल्यूएआर 61 बीपीएस कम हो जाता है और चौथे घंट में वृद्धि 
का अनभुव करने के बाद अंतिम घंट में और गिर जाता है।

	 उस अवधि  के दौरान जब सिस्ट म चलनिधि घाटे में थ ी, 
सीबीएलओ खंड में व्यापार, दिन के अंत में बढ़ता हुआ दखेा गया 

था (चार्ट  6ए)। यह तब बदल गया है जब सिस्टम ट्रेडिंग गतिविधि 

(चार्ट  6बी, 6सी और 6डी) के मामले में पहले घंट के प्रभतु्व के 

साथ अधिशेष मोड में बदल गया। कॉल मनी सेगमेंट के विपरीत, 

इंट्राडे डबल्यूएआर में परिदृश्य 4 में पैटर्न में बड़े बदलाव नहीं हुए 

हैं। इसका श्रेय इस तथ्य को दिया जा सकता है कि एमएफ और 

बीमा कंपनियों जसे महत्वपूर्ण प्रतिभागी त्रि पक्षीय रपेो में रिजर्व 

बैंक के साथ चालू खाते नहीं रखते हैं और रिजर्व बैंक की चलनिधि 

सवुिधाओ ं तक उनकी सीधी पहुचं नहीं है। हालाकँि, पहले तीन 

परिदृश्यों में दखेी गई त ज  वृद्धि और गि रावट  परिदृश्य 4 में 

अनपुस्थित  हैं, क्योंकि  2020-21 के दौरान रात  भर के लि ए 

एमएफ के शदु्ध परिसपंत्ति मूल्य (एनएवी) कट-ऑफ समय और 

तरल योजनाओ ं में कई बदलाव हुए हैं।

स्रोत: आरबीआई; सीसीआईएल और लेखक की गणना

चार्ट 6: अतंर दिवसीय सीबीएलओ /त्रिपक्षीय रपेो गतिविधि
ए: परिदृश्य 1

सी: परिदृश्य 3

बी: परिदृश्य 2

डी: परिदृश्य 4
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	 मार्के ट रपेो सेगमेंट में पहले घंट में बढ़ी हुई ट्रेडिंग गतिविधि 

का पैटर्न और उसके बाद के घंट में भारी कमी चार परिदृश्यों (चार्ट 

7 ए, 7 बी, 7 सी और 7 डी) में अपरिवर त्ित बनी हुई है। यहां तक 

कि यदु्ध के मामले में भी, दरों में दूसर ेघंट में लगातार वृद्धि हुई है, 

इसके बाद सभी चार परिदृश्यों में अंतिम घंट में दरों में गि रावट 

आई है। मार्के ट रपेो में सभी चार परिदृश्यों में यह नि रंतर पैटर्न 

महत्वपूर्ण  बाजार सहभागियों की  रिज़र्व  बैंक की  चलनिधि 

सवुिधाओ ं की दरु्गमता के कारण हो सकता है, जसे कि त्रिपक्षीय 

रपेो के मामले में।

	 शैलीबद्ध तथ्य 6: अपरपंरागत  मौद्रिक नीति  (कें द्रीय  बैंक 

द्वारा उठाए गए अभूतपूर्व नीतिगत उपाय जिसमें सपंार्श्विक नीतियां 

शामिल हैं; परिसपंत्ति खरीद कार्यक्रम और आगे के मार्गदर्शन) 

अंतरबैंक सरंचनाओ ं  (वोल्स्की और वैन डी लेउर, 2016) को 

महत्वपूर्ण रूप से बदल सकते हैं।

	 चार्ट  8, 9 और 10 के लि ए समान चार परिदृश्यों के लि ए 

अलग से ज ांच की ज ाती है । नेटवर्क  आरखे नेटवर्क   का एक 

ग्राफिकल चित्रण प्रदान करता है, जिसमें नोड्स प्रतिभागियों का 

प्रतिनिधित्व  करते हैं और लिं क नोड्स के बीच लेनदने की 

उपस्थिति  का प्रतिनिधित्व  करते हैं। त यार कि ए गए रखेांकन 

कामदा -कवाई एल्गोरिथम 8 पर आधारित हैं । यहां, नोड्स का 

आकार उधार दनेे में इकाई के हिस्से का प्रतिनिधित्व करता है 

स्रोत: आरबीआई ; सीसीआईएल और लेखक की गणना

चार्ट 7: अतंर दिवसीय बाजार रपेो गतिविधि
ए: परिदृश्य 1

सी: परिदृश्य 3

बी: परिदृश्य 2

डी: परिदृश्य 4

8	 एल्गोरिदम लिंक किए गए नोड्स के बीच आकर्षक और प्रतिकारक बलों का उपयोग 
करता है, और नोड्स को कई लिंक वाले नोड्स के करीब अधिक सखं्या में लिंक के साथ 
रखता है।
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और लिं क को नोड्स के बीच डबल्यूएआर द्वारा भारित किय ा 

जाता है।

	 कॉल मनी मार्के ट में, सहकारी बैंक परिदृश्य 2 के बाद से 

सबसे बड़ा ऋणदाता बना हुआ है। नेटवर्क  सरंचना जो परिदृश्य 1 

में अपेक्षाकृत सरल थी, परिदृश्य 4 में अधिक अंतर्संबधं और 

अलग-अलग लिं क भार के साथ जटिल हो गई है। इससे पता 

चलता है कि बैंकों ने वित्त पोषण आवश्यकताओ ं (चार्ट  8डी) के 

आधार पर विविध पोर्टफोलियो आवंटन को अपनाया है ।

	 सीबीएलओ/ट्राईपार्टी रपेो सेगमेंट में, बीमा कंपनियों के बाद 
म्युचअुल फं ड सभी चार परिदृश्यों (चार्ट 9) में महत्वपूर्ण ऋणदाताओ ं 
के रूप में हावी रहे हैं। परिदृश्य 1 और 4 की तलुना करने पर, यह 
दखेा जा सकता है कि अंतर्संबधंों में वृद्धि हुई है। हालांकि परिदृश्य 
1 और 2 की तलुना में परिदृश्य 3 (पूर्व-कोविड अवधि में) में बाजार 
के अंतर्संबधं अधिक हैं, बाजार सरंचना परिदृश्य 3 से परिदृश्य 4 में 
महत्वपूर्ण रूप से नहीं बदला है। चूंकि त्रिपक्षीय रपेो खडं में बैंकों 
द्वारा उधार दनेे का हिस्सा नाममात्र है, पोर्टफोलियो विविधीकरण 
पर चलनिधि की स्थिति का कम प्रभाव है।

स्रोत: आरबीआई ; सीसीआईएल और लेखक की गणना

चार्ट 8: काल मनी बाजार का नटेवर्क  चित्र
ए: परिदृश्य 1

सी: परिदृश्य 3

बी: परिदृश्य 2

डी: परिदृश्य 4
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	 बाजार रपेो खंड के नेटवर्क चि त्रों की तलुना करने पर, यह 
दखेा जा सकता है कि सार्वजनिक क्षेत्र के बैंकों को विदशेी बैंकों 
द्वारा परिदृश्य 2 (चार्ट  10ए और 10बी) में सबसे बड़े ऋणदाता के 
रूप में विस्थापित किया गया था। विदशेी बैंक मनुाफा कमाने के 
लिए शॉर्ट  सेलिंग करते हैं और कम मैच्योरिटी वाले बॉन्ड खरीदते 
हैं और ट्रेड करते हैं। विशेष रपेो सवुिधा की उपलब्धता के कारण 
विदशेी बैंक बाजार रपेो खंड में उधार लेने और उधार दनेे दोनों 
पक्षों पर सक्रिय हैं। इसके अलावा, उधार दनेे में एमएफ के शेयरों 

स्रोत: आरबीआई; सीसीआईएल और लेखक की गणना

चार्ट 9: सीबीएलओ/ट्राईपार्टी रपेो बाजार का नटेवर्क  चित्र
ए: परिदृश्य 1

सी: परिदृश्य 3

बी: परिदृश्य 2

डी: परिदृश्य 4

में वृद्धि हुई और परिदृश्य 3 और 4 (चार्ट  10सी और 10डी) में 
प्रमखु थ। एमएफ उद्योग की वृद्धि के परिणामस्वरूप मार्के ट रपेो 
खंड में उनकी भागीदारी बढ़ी है और समग्र खंड की औसत मात्रा 
परिदृश्य 1 में ₹39,669 करोड़ से बढ़कर परिदृश्य 4 में ₹85,690 
करोड़ हो गई है। परिदृश्य से इंटरबैंक कनेक्शन में मामूली परिवर्तन 
परिदृश्य 3 से परिदृश्य 4 को बाजार रपेो खंड में विशेष रपेो सवुिधा 
की सरंचना में परिवर्तन के लिए जिम्मेदार ठहराया जा सकता है 
(जैसा कि चार्ट  1डी में दखेा गया है)।
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स्रोत: आरबीआई; सीसीआईएल और लेखक की गणना

चार्ट 10: बाजार रपेो बाजार का नटेवर्क  चित्र
ए: परिदृश्य 1

सी: परिदृश्य 3

बी: परिदृश्य 2

डी: परिदृश्य 4

 IV. भारतीय मदु्रा बाजार के लिए एक फैलाव सूचकाकं

	 सरुक्षित और असरुक्षित खंडों में मदु्रा बाजार की गतिविधि 

को आम तौर पर मात्रा, दरों और स्प्रेड जसे महत्वपूर्ण मेट्रिक्स पर 

विचार करके मापा जाता है। एक फलाव सूचकांक तयार किय ा 

गया थ ा ज ो यू एस-डॉलर मदु्रा  बाजारों (डफी  और कृष्णमूर त्ि , 

2016) में क्रॉस-सेक्शनल दर फलाव के व्यवहार की  पड़ताल 

करता है। सूचकांक को इस तरह से डिज़ाइन किया गया है कि यह 

बिना माप के शोर के बिना घर्षण रहित बाजार में शून्य होगा और 

इसका वास्तविक स्तर पास - थ्रू घर्षण के कारण दरों में क्रॉस-

सेक्शनल भिन्नता को दर्शाता है। फलाव सूचकांक मदु्रा बाजार 

दरों और मात्रा की जानकारी को जोड़ता है और इसे रातोंरात दरों 

के क्रॉस-सेक्शनल वितरण के भारित पूर्ण विचलन के रूप में मापा 

जाता है। यद्यपि निर्मित सूचकांक डेटा की उपलब्धता के मामले में 

सीमाओ ं  से ग्रस्त  है, फ लाव सूचकांक पास-थ्रू  दक्षता के 
अनभुवजन्य गेज के रूप में काम कर सकता है।

IV.1 फैलाव सूचकांक का निर्माण

	 सूचकांक निर्माण डफी और कृष्णमूर त्ि  (2016) में उल्लिखित 
पद्धति पर आधारित  है। हालांकि, भारतीय बाजारों के अनकूुल 
होने के लिए सशंोधन किए जाते हैं। सूचकांक के निर्माण के लिए, 
01 जनवरी, 2016 से 31 मार्च, 20219 तक की अवधि के लिए 
कॉल मनी, सीबीएलओ / त्रिपक्षीय रपेो, मार्के ट रपेो, सीपी, सीडी 
और ट ी-बिल सहित विभि न्न  मदु्रा  बाजार खंडों पर दरों और 
वॉल्यूम पर दनैिक डेटा एकत्र किय ा जाता है। हालांकि फोकस 

9	 फैलाव सूचकांक के निर्माण में एक सीमा है क्योंकि प्राथमिक बाजार दर और द्वितीयक 
बाजार दोनों का उपयोग डेटा उपलब्धता के आधार पर सीपी, सीडी और टी-बिल के 
मामले में किया गया है। डफी और कृष्णमूर त्ि  (2016) में भी इस सीमा को स्वीकार किया 
गया था । हालांकि, एक सेगमेंट के भीतर, बाजार के प्रकार को एक समान रखा गया है।
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रातोंरात वॉल्यूम और दरों 10 पर है, सीपी, सीडी और टी-बिलों के 
लिए डेटा की अनपुलब्धता के कारण, 3 महीने की दरों और समग्र 
ट्रेडिंग वॉल्यूम का उपयोग करके अनमुान लगाए जाते हैं। ब्यौर े
अनलुग्नक-सारणी A.3 में प्रस्तुत किए गए हैं।

	 मान लीजिए वाईआई, टी  (एम) समय टी पर लिखत आई  
के लिए दर को निरूपित करता है, जो एम दिनों में परिपक्व होता 
है। सीपी, सीडी और टी-बिल के मामले में 3 महीने की दरों के 
उपयोग से उत्पन्न होने वाले टर्म स्ट्रक्चर प्रभाव को निम्नलिखित 
अनसुार समायोजित किया जाता है।

	  	 ...(1)

	 सीपी और सीडी के मामले में, क्रेडिट स्प्रे ड को मुंबई इंटरबैंक 
ऑफर रटे (एमआईबीओआर) और 3 महीने से जडु़े ओवरनाइट 
इंडेक्स स्वै प (ओआईएस) के बीच स्प्रे ड को घटाकर भी 
समायोजित किया जाता है। फलाव सूचकांक, दिन टी पर डी टी 
की  गणना क्रॉ स-अनभुागीय  समायोजित  दरों के भारित  माध्य 
निरपेक्ष विचलन के रूप में की जाती है।

	 	 ...(2)

	 दिन टी  पर लिखत की ट्रेडिंग की मात्रा ` करोड़ में है और 
यह वॉल्यूम -भारित माध्य दर है।

	 विचाराधीन अवधि के लिए फलाव सूचकाकं (आधार बिंदओु ं 

में व्यक्त) को चार्ट 11 में प्लॉट किया गया है। सूचकाकं ने प्रत्येक 

वित्तीय वर्ष के अंत में मार्च के अंत में चोटी दखेी, जब मदु्रा बाजार 

दर सामान्य रूप से धन की मागं के कारण बढ़ जाती है (वार्षिक 

रिपोर्ट प्रकटीकरण चक्र के अंत में चलनिधि प्रबधंन के कारण)। 

महामारी की घोषणा से पहले की अवधि के दौरान, फलाव सूचकाकं 

जनवरी 2020-फरवरी 2020 में निम्न स्तर को छू गया, जो कुशल 

पास-थ्रू के साथ एक सघंर्ष  रहित बाजार का सकेंत दतेा है।

	 कोविड-19 महामारी की  शरुुआत  और घोषणा ने मार्च 

2020 में फ लाव सूचकांक को चरम पर पहुचंा दिय ा, क्योंकि 

अत्यधिक जोखिम-विरोध ने निवेशकों को जकड़ लिया, जिसके 

परिणामस्वरूप त्रि पक्षीय  रपेो और मार्के ट  रपेो सेगमेंट  लगभग-

शून्य दर के स्तर पर कारोबार कर रहे थ। हालांकि, फलाव ने बाद 

में घटती प्रवृत्ति दिखाना शरुू कर दिया, यद्यपि पूर्व-कोविड -19 

अवधि की तलुना में ऊंचे स्तर पर। इसके अलावा, विचाराधीन 

अवधि के अंत में, फलाव सूचकांक ने बाजारों के स्थिरीकरण और 

10	 कॉल मनी मार्के ट के मामले में, संयकु्त कॉल/नोटिस मात्रा और दरों पर डेटा का उपयोग किया जाता है। त्रिपक्षीय रपेो और मार्के ट रपेो के मामले में, टर्म सेगमेंट (जहां ट्रेडिंग कम है) 
पर डेटा को ओवरनाइट सेगमेंट के साथ जोड़ दिया जाता है ताकि वॉल्यूम के ओवरनाइट से टर्म सेगमेंट में स्थानांतरित होने के अवकाश प्रभाव को हटाया जा सके।

चार्ट 11: भारतीय मदु्रा बाजार का फैलाव सूचकाकं

स्रोत: आरबीआई ; सीसीआईएल; एफ़बीआईएल; एनएसडीएल; एफ़आईएमएमडीए और लेखक के आकंलन
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नई प्रणाली के अनकूुलन का सझुाव दतेे हुए एक अधिक प्रमखु 

घटती प्रवृत्ति को प्रदर्शित करना शरुू कर दिया।

	 विचार-विमर्श  की प्रा रंभिक अवधि  के दौरान देखी गई 

सूचकांक में लगातार गिरावट को रिपोर्टिंग शकु्रवार के प्रभाव के 

लिए जिम्मेदार ठहराया जा सकता है। जसा कि पहले ही देखा जा 

चकुा है, सीबीएलओ एक पसंदीदा मदु्रा बाजार खंड है ज िसमें 

गैर-रिपोर्टिंग शकु्रवार को उच्चतम व्यापारिक मात्रा  होती है। 
सीबीएलओ के त हत  उधार ली गई धनराशि  आरक्षित 
आवश्यकताओ ं के लिए योग्य है और बैंकों को सीबीएलओ उधार 
को अपनी शदु्ध मांग और समय देयता (एनडीटीएल) में शामिल 
करना आवश्यक था। इसके अलावा, बैंकों को सीबीएलओ के 
तहत उधार के खिलाफ वैधानिक चलनिधि अनपुात (एसएलआर) 
बनाए रखने की भी आवश्यकता थी। दूसरी ओर, मार्के ट रपेो को 
एसएलआर/नकद आरक्षित अनपुात (सीआरआर) गणना से छूट 
दी गई है। इसलिए, रिपोर्टिंग शकु्रवार को सीबीएलओ की  दरें 
निम्न स्तर तक गिर गई ं क्योंकि चलनिधि सीबीएलओ से बाजार 
रपेो में स्थानांतरित हो गई। रिपोर्टिंग शकु्रवार के बाद दरें सामान्य 
स्तर पर वापस आ गई।ं हालांकि, नवंबर 2018 में सीबीएलओ 

की ज गह त्रि पक्षीय  रपेो के बाद, बाजार रपेो में चलनिधि  का 
स्थानांतरण बंद हो गया क्योंकि त्रिपक्षीय रपेो के तहत उधार को 
भी सीआरआर/एसएलआर 11 से छूट  दी गई है । इसके 
परिणामस्वरूप नवंबर 2018 के बाद से सूचकांक में नरमी  
आई है।

	 यह फ लाव सूचकांक बैंकिं ग प्रणाली की  चलनिधि  (चार्ट 
12ए) की तलुना में अगला है। बॉक्स प्लॉट (चार्ट  12बी) से, यह 
दखेा ज ा सकता है कि फ लाव का माध्य उस अवधि  के लि ए 
अधिक होता है जब चलनिधि की कमी होती है और अधिशेष 
चलनिधि की अवधि में फलाव का वितरण विषम होता है। हालांकि 
यह ध्यान दिया जा सकता है कि विचाराधीन अवधि में घाटे में 
रहने की तलुना में बैंकिं ग प्रणाली के अधिशेष में होने के अधिक 
प्रकरण दखेे गए।

	 फैलाव सूचकांक की त लुना महत्वपूर्ण वित्तीय   बाजार 
चालकों/सकेंतकों - नीति  रपेो दर और एनएसई-अस्थिरता 
सूचकांक (वीआईएक्स) से की जाती है, जो वित्तीय बाजारों में 
तनाव को इंगित करता है (चार्ट  13)। नीति दर में परिवर्तन के 
साथ फलाव दर के माध्य में बदलाव चार्ट   13 क में स्प ष्ट है । 

चार्ट 12: फैलाव सूचकाकं और बैंकिग प्रणाली चलनिधि

स्रोत: आरबीआई ; सीसीआईएल; एफ़बीआईएल; एनएसडीएल; एफ़आईएमएमडीए और लेखक की गणना

ए: फैलाव सूचकाकं की तुलना में प्रणालीगत चलनिधि बी: बॉक्स प्लॉट – चलनिधि-वार फैलाव सूचकाकं का वितरण

11	 त्रिपक्षीय रपेो और बाजार रपेो खंड दोनों के अंतर्गत अर्जित प्रतिभूतियां एसएलआर के लिए पात्र हैं।
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परिक्षेपण सूचकांक और नीति रपेो दर के बीच सहसबंधं सपंूर्ण 
नमूना अवधि के लिए (-) 0.38 पर महत्वपूर्ण है। हालांकि, जनवरी 
2016 से मई 2018 की अवधि के लि ए सहसबंधं सकारात्मक 
और महत्वपूर्ण 0.86 है (इस अवधि में केवल दरों में कटौती दखेी 
गई)। एक समान अवधि पर विचार करने पर, जिसमें केवल दरों में 
कटौती दखेी गई – फरवरी 2020 से मार्च 2021 तक, सहसबंधं 
(-) 0.70 पर महत्वपूर्ण है। महामारी के दौरान इस असमानता को 
वित्तीय बाजारों, एनएसई-वीआईएक्स में प्रचलित जोखिम प्रवृत्ति 
के साथ फलाव सूचकांक की तलुना करके पता लगाया गया है, 
जिसने कोविड -19 महामारी की घोषणा के बाद रिकॉर्ड ऊंचाई 
को छुआ। सपंूर्ण नमूना अवधि (चार्ट  13 बी) के लि ए 0.51 पर 
फैलाव सूचकांक और वीआईएक्स  के बीच सहसबंधं के साथ 
वीआईएक्स  और फ लाव सूचकांक के पैटर्न  में मजबूत  सह-
गतिविधि दिखाई दतेी है।

IV.2 फैलाव सूचकांक के निर्धारक

	 साहित्य में उपलब्ध सकेंतकों के आधार पर फलाव सूचकाकं 
के निर्धा रकों की अनभुवजन्य जाचं की जाती है। एकीकरण के 
विभिन्न आदशेों के चरों की  उपस्थिति  के कारण, मॉडल का 
अनमुान ऑटोरगे्रेसिव डिस्ट्रि ब्यूटड लैग (एआरडीएल) 
सहएकीकरण प्रक्रिया (पेसारन एट अल, 2001) का उपयोग करके 
लगाया जाता है। चूंकि दनैिक डेटा के उपयोग से प्राप्त परिणाम 

विषमलैंगिकता जसी समस्याओ ं के कारण मजबूत नहीं थ, इसलिए 
डेटा को मासिक मूल्यों में बदल दिया जाता है। विश्लेषण में विचार 
किए गए चरों में शामिल हैं: (i) औसत फलाव सूचकाकं (डिस्प_
इन); (ii) पॉलिसी रपेो दर (रपेो); (iii) सेंसेक्स (वॉल्यूम) में 1 महीने 
का एहसास हुआ अस्थिरता; (iv) बैंकिं ग प्रणाली के एनडीटीएल 
(नेट_एलएएफ) के प्रतिशत के रूप में एलएएफ 12 के तहत निवल 
चलनिधि स ्थिति  ; और (v) सरकारी प्रतिभूति बाजार कारोबार 
(नेट_ओएमओ) के प्रतिशत  के रूप में ओपन मार्के ट ऑपरशेसं 
(ओएमओ) के तहत शदु्ध खरीद और वित्तीय वर्ष  के अंत और 
महामारी की शरुुआत के लिए डमी। विश्लेषण में माने गए चरों पर 
किए गए यूनिट रूट परीक्षणों के परिणाम अनलुग्नक-सारणी ए.4 में 
दिए गए हैं । चर - नेट_ओएमओ और वॉल्यूम स्तरों पर स्थिर हैं 
जबकि अन्य चर पहले अंतर में स्थिर हैं।

	 श्वारट्ज बायेसियन मानदडं द्वारा निर्देशित एक सामान्य-से-
विशिष्ट मॉडलिंग दृष्टिकोण का उपयोग एआरडीएल मॉडल की 
अंतराल लंबाई निर्धारित करने के लिए किया जाता है। परिक्षेपण 
सूचकांक और अन्य चरों के बीच एक सहसंयोजक सबंधं की 
उपस्थिति की  पषु्टि  बाउंड ट स्ट  (पेसारन एट अल, 2001) के 
सचंालन से होती है। परिणाम सारणी 1 में दिए गए हैं ।

चार्ट 13: फैलाव सूचकाकं और बाजार परिदृश्य

स्रोत: आरबीआई; सीसीआईएल; एफ़बीआईएल; एनएसडीएल; एफ़आईएमएमडीए और लेखक की गणना

ए: फैलाव सूचकाकं की तुलना में पॉलिसी रपेो दर बी: फैलाव सूचकाकं की तुलना में वीआईएक्स

12	 नेट एलएएफ की गणना रिवर्स रपेो (फिक्स्ड रटे और वेरिएबल रटे) - रपेो (फिक्स्ड 
रटे  और वेरिएबल रटे) - एमएसएफ  - लॉन्ग टर्म   रपेो ऑपरशेसं (एलटीआरओ, 
टीएलटीआरओ) के रूप में की जाती है। यहा ँ(+) अवशोषण को इंगित करता है।
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	 एआरडीएल मॉडल के दीर्घकालीन और अल्पकालिक 
अनमुान सारणी 2 में प्रस्तुत कि ए गए हैं । नैदानिक परीक्षण 
सीरियल सहसबंधं और विष मलैंगिकता की  अनपुस्थिति  का 
सकेंत दतेे हैं।

	 लंबे समय त क चलने वाले सबंधंों के अनमुानित  गणुांक 
बताते हैं कि सिस्ट  म चलनिधि  13 और बाजार अनिश्चितता 
(सेंसेक्स  द्वारा महसूस की  गई अस्थिरता द्वारा मापी गई) का 

सारणी 1: कोइन्टीग्रेशन के लिए एआरडीएल बाउंड्स  
टेस्ट परिणाम

कार्य एफ -आकँड़े

डिस्प_इन = एफ (नेट_एलएएफ, नेट_ओएमओ, वॉल्यूम, रपेो) 5.82

क्रिटिकल बाउंड्स 10% 5% 1%
लोवर बाउंड्स 2.2 2.56 3.29
अपर बाउंड्स 3.09 3.49 4.37

स्रोत: लेखक का अनमुान।

सारणी 2: एआरडीएल के परिणाम (1,1,0,0,2): 
दीर्घकालीन और अल्पावधि अनुमान

गणुक पी-वैल्यू
लबंे समय तक चलन ेवाले अनमुान

नेट_एलएएफ 0.0004* 0.10
नेट_ओएमओ 0.0014 0.40
वॉल्यूम 0.0107* 0.06
रपेो -0.1968*** 0.00

अल्पावधि अनमुान

∆डिस्प_ इन (-1) -0.2933*** 0.01
Σ∆नेट_ एलएएफ (0 से -1) 0.0009*** 0.00
∆नेट_ओएमओ 0.0007 0.29
∆वॉल्यूम 0.0048*** 0.00
Σ∆रपेो (0 से -2) -0.2112** 0.04

ईसीएम(-1) -0.4436** 0.04
सतत -0.0251* 0.05

डायग्नोस्टिक्स
स्वत: सहसबंधं पी-मान के लिए ब्रूस-गॉडफ्रे 
एलएम परीक्षण

0.2429

ऑटोरगे्रेसिव कंडीशनल हेटेरोसेडैस्टिसिटी पी-
वैल्यू के लिए एलएम टस्ट

0.3853

स्रोत: लेखक का अनमुान। नोट: ∆ अंतर परिचालक है।

चार्ट 14: स्थिरता परीक्षण
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CUSUM 5% Significance  
स्रोत: लेखक की गणना

13	 दीर्घावधि घटक को अधिशेष चलनिधि से अलग करके और दो चर का उपयोग करके 
विश्लेषण दोहराया गया थ ा: (i) एलटीआरओ/टीएलटीआरओ के त हत प्राप्त   राशि को 
छोड़कर शदु्ध  एलएएफ और; (ii) एनडीटीएल के प्रतिशत  के रूप में एलटीआरओ के 
तहत प्राप्त राशि। गणुांक दोनों चरों के लिए सकारात्मक और महत्वपूर्ण थ। हालांकि, चूंकि 
परिणाम दिए गए अंतिम परिणामों की तरह मजबूत नहीं थ, उन्हें आलेख में शामिल नहीं 
किया गया है।

फैलाव सूचकांक पर सकारात्मक और महत्वपूर्ण प्रभाव पड़ता है। 

जबकि पॉलिसी रपेो दर का फलाव पर नकारात्मक और महत्वपूर्ण 

प्रभाव पड़ता है, आरबीआई की ओएमओ खरीद का फलाव पर 

प्रभाव नहीं पाया गया। लंबी अवधि के अनमुानों से जडु़े एक त्रुटि 

सधुार मॉडल का अनमुान लगाकर प्राप्त अल्पकालिक गतिशील 

गणुांक के परिणामों से, यह दखेा जा सकता है कि आरबीआई की 

ओएमओ खरीद का अल्पावधि  में भी प्रभाव नहीं पड़ता है। 

अल्पकालिक गतिशील प्रभावों के सकेंत दीर्घावधि में भी बने रहते 

हैं। वित्तीय वर्ष के अंत और महामारी की अवधि के लिए डमी में 

अपेक्षित सकारात्मक और महत्वपूर्ण गणुांक हैं।

	 संतलुन सधुार गणुांक [(-) 0.4436] अपेक्षित नकारात्मक 

सकेंत के साथ सांख्यिकीय रूप से महत्वपूर्ण है और एक झटके 

के बाद संतलुन के समायोजन की मध्यम गति का सझुाव दतेा है। 

मॉडल के पनुरावर्ती अनमुान से सचंयी योग (सीयूएसयूएम) भी 

गणुांक (चार्ट  14) में स्थिरता का सकेंत दतेा है।

	 वित्तीय बाजार की अस्थिरता दीर्घावधि और अल्पावधि में 

फैलाव सूचकांक को सकारात्मक रूप से प्रभावित करती है जो 

अपेक्षित लाइनों में हैं। अधिशेष चलनिधि का सकारात्मक प्रभाव 

उन संस्थाओ ं के बीच वि भाजन के कारण हो सकता है ज िनके 

एम4 एम5 एम6 एम7 एम8 एम9 एम10 एम11 एम12 एम1 एम2 एम3

सीयूएसयूएम 5 प्रतिशत महत्व
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पास रिज़र्व बैंक द्वारा विस्तारित चलनिधि सवुिधाओ ं तक पहुचं है 
और जिनके पास पहुचं नहीं है। हालांकि, जसे ही रिज़र्व बैंक ने 
क्षेत्र-विशिष्ट, संस्थान - विशि ष्ट और साधन-विशिष्ट चलनिधि 
उपायों को शरुू किया, फलाव में कमी की प्रवृत्ति दिखाई दनेे लगी। 
हालांकि सकारात्मक, रिजर्व बैंक द्वारा की गई ओएमओ खरीद ने 
फैलाव को प्रभावित नहीं किया। इससे पता चलता है कि भारत में 
कोई सपंार्श्विक कमी नहीं है ज िसे सकंट की अवधि  के दौरान 
कें द्रीय बैंक द्वारा परिसपंत्ति खरीद के मद्देनजर यूरो क्षेत्र में बढ़े हुए 
फैलाव का एक महत्वपूर्ण कारण माना जाता था। (कोराडिन एट 
अल, 2020 14)। इसके अलावा, वि चाराधीन नमूना अवधि  में 
ओएमओ सचंालन में कई रुझान दखेे गए, 2017 के मध्य में 
ओएमओ की बिक्री की लंबी अवधि के बाद एक ऐसी अवधि थी 
जब कोई ऑपरशेन नहीं किय ा गया था (अनलुग्नक-चार्ट  ए.1)। 
दिसबंर 2019 से, RBI ने ओएमओ खरीद और साथ ही ओएमओ 
की बिक्री  और खरीद की  है। फलाव पर ओएमओ सचंालन के 
प्रभाव की बेहतर समझ के लिए अधिक डेटा बिंदओु ं के साथ एक 
अलग परिदृश्य वि श्लेषण की आवश्यकता होगी ज ो वर्तमान में 
उपलब्ध नहीं हैं। इसी तरह, बढ़ते फलाव पर रपेो दर में कमी के 
प्रभाव को और लंबी अवधि के लिए तलाशने की जरूरत है क्योंकि 
नीतिगत दर में विचाराधीन अवधि में अधिक कटौती हुई है और 
जनवरी 2016 में 6.75 प्रतिशत  से गि रकर मार्च  2021 में 4 
प्रतिशत हो गई है।

V. निष्कर्ष

	 मदु्रा  बाजार वित्तीय प्रणाली का एक अभिन्न अगं है और 
मौद्रिक नीति के कार्यान्वयन और प्रसारण में महत्वपूर्ण भूमिका 
निभाता है। भारत में, मदु्रा बाजार मोटे तौर पर बदलते मौद्रिक 
नीति रुख और बैंकिं ग प्रणाली की चलनिधि की स्थिति के साथ 
विकसित  हुए हैं। ज नवरी 2016 से मार्च  2021 की अवधि  के 
दौरान मदु्रा  बाजारों के विभि न्न खंडों का वि श्लेषण मात्रा, दरों, 
सूक्ष्म सरंचना और फलाव के सदंर्भ  में किय ा गया था, ज िसमें 

कोविड-19 महामारी की शरुुआत के बाद की अवधि पर विशेष 
ध्यान दिया गया था।

	 मार्च 2020 में कोविड-19 महामारी के चरम पर पहुचंने और 
असरुक्षित बाजारों से हटकर सरुक्षित बाजारों की ओर जाने के 
बाद इस आलेख में ओवरनाइट मदु्रा बाजार में उतार-चढ़ाव में 
वृद्धि दखेी गई। इसके अलावा, महामारी की  शरुुआत  के बाद 
इंट्राडे मार्के ट एक्टिविटी और नेटवर्क स्ट्र क्चर में बदलाव आया है 
और कॉल मनी मार्के ट में बदलाव अधिक प्रमखु हैं। निर्मित फलाव 
सूचकांक ज ो मदु्रा  बाजारों में क्रॉ स-सेक्शनल दर फ लाव के 
व्यवहार को प्रकट करता है, ने जनवरी 2020-फरवरी 2020 में 
महामारी की घोषणा से पहले की अवधि के दौरान कुशल पास-थ्रू 
के साथ  एक घर्षण रहित  बाजार का सकेंत दिय ा। बाजार की 
अनिश्चितता पाई गई। मदु्रा बाजार के फलाव में वृद्धि के साथ जडु़ा 
हुआ है। बढ़ते फलाव पर रपेो दर में कमी के प्रभाव को और लंबी 
अवधि के लिए तलाशने की आवश्यकता है क्योंकि नीतिगत दर 
में विचाराधीन अवधि में अधिक कटौती हुई है और जनवरी 2016 
में 6.75 प्रतिशत से गिरकर मार्च 2021 में 4 प्रतिशत हो गई है। 
हालांकि मदु्रा बाजार के फलाव पर अधिशेष चलनिधि का प्रभाव 
सकारात्मक पाया गया था, रिजर्व बैंक द्वारा किए गए क्षेत्र-विशिष्ट, 
संस्थान- विशि ष्ट और साधन-विशिष्ट चलनिधि  उपायों के 
परिणामस्वरूप हाल के दिनों में फलाव सूचकांक में कमी आई है। 
यह बाजार के नए सामान्य के अनकूुल होने के साथ मदु्रा बाजार 
के स्थिरीकरण का सझुाव दतेा है।
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अनबुधं

अनबुधं-सारणी ए.1: मदु्रा बाजार का समय
खंड प्रकार रिपोर्टिंग प्लेटफार्म पात्र प्रतिभागी/जारीकर्ता बाजार का 

समय
सशंोधित 
मौजूदा 
समय

कॉल मनी विशदु्ध  रूप से असरुक्षित 
इंटरबैंक बाजार

एनडीएस-कॉल अनसुूचित वाणिज्यिक बैंक (लघ ुवित्त 
बैंकों सहित), भगुतान बैंक और क्षेत्रीय 
ग्रामीण बैंक (आरआरबी), सहकारी 
बैंक और पीडी

सबुह 9:00 
बजे से शाम 
5:00 बजे तक

सबुह 
10:00 बजे 
से दोपहर 
3:30 बजे 
तक

सीबीएलओ/
त्रिपक्षीय रपेो

कें द्र  सरकार की  प्रतिभूतियों 
और ट ी-बिल के रूप में पात्र 
सपंार्श्विक के साथ  सपंार्श्विक 
उधार/उधार

त्रिपक्षीय  रपेो 
(डीलिंग) सिस्ट म 
(टीआरईपीएस)

वाणिज्यिक बैंक, सहकारी बैंक, पीडी, 
वित्तीय  संस्थान, बीमा कंपनियां, 
म्यूचअुल फं  ड, एनबीएफसी, कॉर्पोरटे 
और भविष्य/पेंशन फं ड आदि।

सबुह 9:00 
बजे से दोपहर 
3:00 बजे 
तक*

सबुह 
10:00 बजे 
से दोपहर 
3:00 बजे 
तक

मार्के ट रपेो बाजार सहभागियों के बीच किए 
गए सपंार्श्विक उधार / उधार, 
जिसमें सीसीआईएल सभी 
सौदों के नि पटान की  गारंटी 
प्रदान करता है

क्लियरकॉर्प  रपेो 
ऑर्डर मैचिंग 
सिस्टम (क्रॉम्स)

वाणिज्यिक बैंक, सहकारी बैंक, पीडी, 
वित्तीय  संस्थान, बीमा कंपनियां, 
म्यूचअुल फं ड, एनबीएफसी, सूचीबद्ध 
और असूचीबद्ध कंपनियां, कुछ शर्तों के 
अधीन

सबुह 9:00 
बजे से दोपहर 
2:30 बजे 
तक**

सबुह 
10:00 बजे 
से दोपहर 
2:30 बजे 
तक

कॉर्पोरटे बॉन्ड में 
रपेो

चलनिधि और परिसपंत्ति-दयेता 
बेमेल का प्रबधंन करने के लिए 
कॉरपोरटे  बॉन्ड  द्वारा 
सपंार्श्विककृत रपेो

स ी स ी आ ई ए ल -
वित्तीय  बाजार 
व्यापार रिपोर्टिंग 
और पषु्टिकरण मंच 
(एफ-टीआरएसी)

अनसुूचित वाणिज्यिक बैंक [आरआरबी 
और स्थानीय क्षेत्र के बैंक (एलएबी) को 
छोड़कर], पीडी, एनबीएफसी, अखिल 
भारतीय वित्तीय   संस्थान 
(एएलएफआई), एमएफ, हाउसिंग 
फाइनेंस कंपनियां  (एचएफसी), और 
बीमा कंपनियां

सबुह 9:00 
बजे से शाम 
6:00 बजे तक

सबुह 
10:00 बजे 
से दोपहर 
3:30 बजे 
तक

वाणिज्यिक पत्र 
(सीपी)

कॉर्पोरटे उधारकर्ताओ ं द्वारा एक 
वचन पत्र के रूप में जारी किया 
गया असरुक्षित  मदु्रा  बाजार 
साधन

एफ-ट्रेक कंपनियां  और एआईएफआई 
(आरबीआई और सेबी द्वारा निर्धा रित 
शर्तों के अधीन)

सबुह 9:00 
बजे से शाम 
5:00 बजे तक

सबुह 
10:00 बजे 
से दोपहर 
3:30 बजे 
तक

जमा प्रमाणपत्र 
(सीडी)

कम से कम ₹ 1 लाख की राशि 
के साथ परक्राम्य मदु्रा बाजार 
लिखत और परिपक्वता 7 
दिनों से कम नहीं और एक वर्ष 
से अधिक नहीं 15

एफ-ट्रेक अनसुूचित वाणिज्यिक बैंक (आरआरबी 
और एलएबी को छोड़कर) और 
एएलएफआई का चयन करें

सबुह 9:00 
बजे से शाम 
5:00 बजे तक

सबुह 
10:00 बजे 
से दोपहर 
3:30 बजे 
तक

राजकोषीय चालान भारत  सरकार द्वारा ज ारी 
अल्पकालिक ऋण लिखत

एनडीएस-ओएम भारत सरकार। वाणिज्यिक बैंक (बैंक-
पीडी सहित) टी-बिलों के स्वामित्व में 
प्रमखु हिस्सा रखते हैं (अनलुग्नक-चार्ट 
ए.2)

सबुह 9:00 
बजे से शाम 
5:00 बजे तक 

***

सबुह 
10:00 बजे 
से दोपहर 
3:30 बजे 
तक

नोट: कोविड-19 से जोखिम को कम करने के लिए, 2020 में व्यापारिक घंटों को सशंोधित किया गया था ।
* नामित निपटान बैंकों (डीएसबी) के माध्यम से निपटाने वाली संस्थाओ ं के लिए समय सबुह 9:00 बजे से दोपहर 2:30 बजे तक है और इसके लिए समय 
है। टी +1 आधार पर निपटान सबुह 9:00 बजे से शाम 5:00 बजे तक है।
** टी +1 आधार पर निपटान का समय सबुह 9:00 बजे से शाम 5:00 बजे तक है।
*** टी +0 आधार पर निपटान सबुह 9:00 बजे से दोपहर 2:30 बजे तक है। 
स्रोत: आरबीआई ; आरबीआई (2021); सीसीआईएल।

15	 वित्तीय संस्थान कम से कम 1 वर्ष और 3 वर्ष से अधिक की अवधि के लिए सीडी जारी कर सकते हैं।
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अनबुधं-सारणी ए.2: जोड़ी-वार ग्रेंजर कैजुअल्टी परीक्षण
शून्य परिकल्पना पी-वैल्यू

सिस्टम चलनिधि एमएसएफ़ वॉल्यूम का कारण नहीं बनती है 0.1721

एमएसएफ वॉल्यूम सिस्टम चलनिधि का कारण नहीं बनता है 0.9438

अधिशेष चलनिधि ओवरनाइट मदु्रा बाजार की मात्रा का कारण नहीं बनती है 0.0050

रातोंरात मदु्रा बाजार की मात्रा अधिशेष चलनिधि का कारण नहीं बनती है 0.3057

ओवरनाइट मनी मार्के ट वॉल्यूम एमएसएफ़ वॉल्यूम का कारण नहीं बनता है 0.5608

एमएसएफ वॉल्यूम ओवरनाइट मदु्रा बाजार की मात्रा का कारण नहीं बनता है 0.4129

अनबुधं-सारणी ए.3: फैलाव सूचकाकं के मखु्य घटकों का विवरण
क्रमाकं बाजार क्षेत्र दर और मात्रा के लिए प्रयुक्त डेटा सूत्र

1. कॉल मनी कॉल/नोटिस सेगमेंट की दर और मात्रा आरबीआई; सीसीआईएल

2. सीबीएलओ/ट्राइपार्टी रपेो ओवरनाइट और टर्म सेगमेंट की दर और मात्रा आरबीआई; सीसीआईएल

3. मार्के ट रपेो ओवरनाइट और टर्म सेगमेंट की दर और मात्रा आरबीआई; सीसीआईएल

4. वाणिज्यिक पत्र प्राथमिक बाजार में 3 महीने की दर और समग्र निर्गम फिम्डा; सीसीआईएल; 
एनएसडीएल; लेखक की गणना

5. जमा का प्रमाण पत्र प्राथमिक बाजार में 3 महीने की दर और समग्र निर्गम फिम्डा; सीसीआईएल; 
एनएसडीएल; लेखक की गणना

6. टी बिल द्वितीयक बाजार में 91-दिन की दरें और समग्र ट्रेडिंग वॉल्यूम सीसीआईएल; एफबीआईएल

अनबुधं-सारणी ए.4: यूनिट रूट टेस्ट के परिणाम

चर सवंर्धित डिकी फुलर टेस्ट आकँड़ा फिलिप्स-पेरॉन टेस्ट स्टेटिस्टिक

डिस्प_इन -2.13 -1.96

∆(डिस्प_इन) -5.74*** -5.72***

नेट_एलएएफ -1.75 -1.51

∆(नेट_एलएएफ) -6.37*** -6.40***

नेट_ओएमओ -4.07*** -4.07***

रपेो -0.45 0.09

∆(रपेो) -3.61*** -8.48***

वॉल्यूम -4.06*** -3.89***

नोट: ***, **, और * महत्व के क्रमशः 1 प्रतिशत, 5 प्रतिशत और 10 प्रतिशत स्तरों को दर्शात हैं।
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अनबुधं – चार्ट ए.1 ओएमओ (आउटराइट) क्रय विक्रय

अनबुधं – चार्ट ए. 2: टी-बिल्स के स्वामित्व की प्रवृत्ति

स्रोत: आरबीआई और लेखक की गणना

नोट: राज्य सरकारों सहित अन्य । आरबीआई और भविष्य निधि
स्रोत: आरबीआई: लेखक की गणनाएं

क
रो
ड़ 
रुप

ये
प्रति
श

त

एच
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20
15
-1
6
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एच
1:
20
16
-1
7

एच
2:
20
16
-1
7

एच
1:
20
17
-1
8

एच
2:
20
17
-1
8

एच
1:
20
18
-1
9

एच
2:
20
18
-1
9

एच
1:
20
19
-2
0

एच
2:
20
19
-2
0

एच
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ओएमओ बिक्री (-)

वाणिज्य बैंक गैर-बैंक पीडी म्यूचअुल फं ड्स, बीमा कंपनिया ँऔर कार्पोरट्ेस सहकारी बैंक वित्तीय संस्थाएं अन्य

ओएमओ खरीद (+)



वर्तमान सांख्यिकी
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2019-20 2020-21 2021-22

Q4 Q1 Q4 Q1

2 3 4 5
    

3.7 -22.4 3.7 18.8
6.8 3.5 3.1 4.5

-3.2 -31.0 5.5 40.4
5.6 -24.9 3.2 16.1
3.3 -19.9 6.4 13.8
2.5 -46.6 10.9 55.3

Item
2020-21

1
1 Real Sector (% Change)  
             1.1   GVA at Basic Prices -6.2
                     1.1.1 Agriculture 3.6
                     1.1.2 Industry -6.4
                     1.1.3 Services -8.4
            1.1a  Final Consumption Expenditure -7.3
            1.1b  Gross Fixed Capital Formation -10.8

2020-21

1
            1.2   Index of Industrial Production -8.4
2 Money and Banking (% Change)  
            2.1  Scheduled Commercial Banks  
                     2.1.1 Deposits 11.4
                     2.1.2 Credit 5.6
                                2.1.2.1 Non-food Credit 5.5
                     2.1.3 Investment in Govt. Securities 19.3
            2.2   Money Stock Measures  
                     2.2.1 Reserve Money (M0) 18.8
                     2.2.2 Broad Money (M3) 12.2
3 Ratios (%)  
            3.1   Cash Reserve Ratio 3.50
            3.2   Statutory Liquidity Ratio 18.00
            3.3   Cash-Deposit Ratio 4.2
            3.4   Credit-Deposit Ratio 72.4
            3.5   Incremental Credit-Deposit Ratio 37.4
            3.6   Investment-Deposit Ratio 29.5
            3.7   Incremental Investment-Deposit Ratio 46.8
4 Interest Rates (%)  
            4.1   Policy Repo Rate 4.00
            4.2   Reverse Repo Rate 3.35
            4.3   Marginal Standing Facility (MSF) Rate 4.25
            4.4   Bank Rate 4.25
            4.5   Base Rate 7.40/8.80
            4.6   MCLR (Overnight) 6.55/7.05
            4.7   Term Deposit Rate >1 Year 4.90/5.50
            4.8   Savings Deposit Rate 2.70/3.00
            4.9   Call Money Rate (Weighted Average) 3.25
            4.10   91-Day Treasury Bill (Primary) Yield 3.32
            4.11 182-Day Treasury Bill (Primary) Yield 3.47
            4.12 364-Day Treasury Bill (Primary) Yield 3.83
            4.13 10-Year G-Sec Par Yield (FBIL) 6.34
5 Reference Rate and Forward Premia  
            5.1   INR-US$ Spot Rate (Rs. Per Foreign Currency) 72.40
            5.2   INR-Euro Spot Rate (Rs. Per Foreign Currency) 85.31
            5.3   Forward Premia of US$ 1-month (%) 6.80
                                                           3-month (%) 5.64
                                                           6-month (%) 5.47
6 Inflation (%)  
            6.1   All India Consumer Price Index 6.18
            6.2   Consumer Price Index for Industrial Workers 5.03
            6.3   Wholesale Price Index 1.29
                     6.3.1 Primary Articles 1.71
                     6.3.2 Fuel and Power -7.99
                     6.3.3 Manufactured Products 2.75
7 Foreign Trade (% Change)  
            7.1   Imports -16.91
            7.2   Exports -6.88

 No. 1: Select Economic Indicators

2020 2021
Aug. Sep. Aug. Sep.

2 3 4 5
-7.1 1.0 11.9 -

    
    

10.9 10.5 9.5 9.4
5.5 5.1 6.7 6.7
5.5 5.1 6.7 6.8

21.8 20.3 5.3 5.1
    

14.7 14.4 15.2 14.7
12.6 12.2 9.5 9.3

    
3.00 3.00 4.00 4.00

18.00 18.00 18.00 18.00
3.7 3.6 4.8 4.7

72.1 72.0 70.2 70.2
-25.4 -14.3 -12.9 1.5
30.7 31.1 29.6 29.9

101.9 100.6 32.3 41.3
    

4.00 4.00 4.00 4.00
3.35 3.35 3.35 3.35
4.25 4.25 4.25 4.25
4.25 4.25 4.25 4.25

7.40/9.00 7.40/9.00 7.40/8.80 7.30/8.80
6.65/7.20 6.65/7.15 6.55/7.00 6.55/7.00
5.00/5.50 4.90/5.50 4.90/5.50 4.90/5.50
2.70/3.00 2.70/3.00 2.70/3.00 2.70/3.00

3.43 3.41 3.19 3.19
3.24 3.36 3.30 3.45
3.49 3.58 3.45 3.57
3.59 3.73 3.65 3.81
6.12 6.04 6.27 6.23

    
73.35 73.73 74.13 73.69
87.07 86.04 87.20 86.47

3.76 3.74 3.40 3.50
3.90 3.80 3.56 3.64
4.01 3.91 3.76 3.87

    
6.7 7.3 5.3 4.3
5.6 5.6 4.8 4.4
0.4 1.3 11.4 10.7
1.9 4.1 6.2 4.1

-9.1 -8.6 26.1 24.8
1.4 1.9 11.4 11.4

    
-26.0 -19.0 52.8 84.8
-12.2 5.9 46.4 22.6

Note : Financial Benchmark India Pvt. Ltd. (FBIL) has commenced publication of the G-Sec benchmarks with effect from March 31, 2018 as per RBI circular 
             FMRD.DIRD.7/14.03.025/2017-18 dated March 31, 2018. FBIL has started dissemination of reference rates w.e.f. July 10, 2018.
         

स.ं 1 : चुनिदंा आर थ्िक सकेंतक

	 1.2	 औद्योगिक उत्पादन सूचकांक 
2 मदु्रा और बैंकिंग (% परिवर्तन)
	 2.1	 अनसूुचित वाणिज्य बैंक
		  2.1.1	 जमाराशियां
		  2.1.2	 ऋण 
			   2.1.2.1 गैर-खाद्यान्न ऋण 
		  2.1.3	 सरकारी प्रतिभूतियों में निवेश
	 2.2	 मदु्रा स्टॉक मात्रा 
		  2.2.1	 आरक्षित मदु्रा (एम0)
		  2.2.2	स  थ्ूल मदु्रा (एम3)
3 अनपुात (%)
	 3.1	 आरक्षित नकदी निधि अनपुात
	 3.2	 सांविधिक चलनिधि अनपुात
	 3.3	न कदी-जमा अनपुात
	 3.4	 ऋण-जमा अनपुात
	 3.5	व दृ्धिशील ऋण-जमा अनपुात
	 3.6	 निवेश-जमा अनपुात
	 3.7	व दृ्धिशील निवेश-जमा अनपुात
4 ब्याज दरें (%)
	 4.1	न ीति रिपो दर 
	 4.2	 रिवर्स रिपो दर 
	 4.3	 सीमांत स्थायी सवुिधा दर 
	 4.4	 बैंक दर 
	 4.5	 आधार दर
	 4.6	 एमसीएलआर (एक दिन के लिए)
	 4.7	 एक वर्ष से अधिक की मीयादी जमा दर 
	 4.8	 बचत जमा दर
	 4.9	 मांग मदु्रा दर (भारित औसत)
	 4.10	 91-दिवसीय खज़ाना बिल (प्राथमिक) आय
	 4.11	 182-दिवसीय खज़ाना बिल (प्राथमिक) आय
	 4.12	 364-दिवसीय खज़ाना बिल (प्राथमिक) आय
	 4.13	 10-वर्षीय सरकारी प्रतिभूतियों पर आय (एफबीआईएल)
5  आरबीआई सदंर्भ दर और फारवर्ड प्रीमिआ 
	 5.1	 भा.रु.-अमरीकी डॉलर हाजिर दर (` प्रति विदशेी मदु्रा)
	 5.2	 भा.रु.-यूरो हाजिर दर (` प्रति विदशेी मदु्रा)
	 5.3	 फारवर्ड प्रीमिआ अमरीकी डॉलर	 1-माह (%)
				    3-माह (%)
                             	  	 6-माह (%)
6  मदु्रास्फीति (%)
	 6.1	 अखिल भारतीय उपभोक्ता मूल्य सूचकांक  
	 6.2 	 औद्योगिक कामगारों के लिए उपभोक्ता मूल्य सूचकांक
	 6.3	थो क मूल्य सूचकांक 
		  6.3.1	प्राथमि क वस्तुएं
		  6.3.2	 ईधंन और पावर 
		  6.3.3	वि निर्मित उत्पाद
7  विदेशी व्यापार (% परिवर्तन)
	 7.1	 आयात  
	 7.2	 निर्यात

1 वास्तविक क्षेत्र (% परिवर्तन)
	 1.1	 आधार मूल्यों पर जीवीए
		  1.1.1	 कृषि
		  1.1.2	 उद्योग
		  1.1.3	 सेवाएं
	 1.1क	अतंिम खपत व्यय
	 1.1ख	सकल नियत पूजंी निर्माण

ति4 ति1 ति4 ति1

सित.ंअग. अग. सित.ं

मद

टिप्पणी : फाइनेंिसयल बेंचमार्क  इंिडया प्रा. लि. (एफबीआईएल) भारतीय रिज़र्व बैंक के 31 मार्च 2018 के परिपत्र एफएमआरडी.डीआईआरडी.7/14.03.025/ 2017-18 के अनसुार जी सेक बेंचमार्क  का प्रकाशन शरुू िकया 
है। एफबीआईएल ने 10 जलुाई 2018 से सदंर्भ दरों का प्रसार शरुू िकया है ।
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No. 2: RBI - Liabilities and Assets *

(` Crore)

 L 2020 2021

Oct. Oct. 1 Oct. 8 Oct. 15 Oct. 22 Oct. 29

2 3 4 5 6 7

1 

1 

1. 2688725 2890265 2914133 2925247 2917700 2917689

1. 12 11 15 16 16 18

1. 2688737 2890276 2914148 2925263 2917716 2917707

2 

1. 117206 109232 111733 113685 112693 114228

1. 2570667 2780398 2801792 2810972 2804443 2802933

1. 864 646 623 606 581 545

1. – – – – – –

2 

1 

2. 1439019 2110695 2109536 2108477 2103570 2106098

2. 100 100 101 100 101 100

2.

2. 43 42 42 42 42 42

2. 453999 643952 637545 671429 638589 663314

2. 5623 7140 7024 6933 6822 7272

2. 2405 3614 3561 3587 3420 3484

2. 26036 37220 37460 37215 36744 36704

2. 950693 1378313 1355975 1307431 1337730 1301553

2. 120 40313 67827 81739 80123 93627

2. 1424609 1325320 1377161 1406384 1376361 1377512

2. 2863628 3436015 3486697 3514861 3479931 3483609

2 

2. 12 11 15 16 17 18

2. 1300811 1510938 1551344 1566813 1544400 1556220

2.

2. – – – – – –

2. 4190 14498 9800 8296 4802 1966

2. 115757 93004 94399 94187 93603 93597

2. – – – – – –

2. – – – – – –

2. 23320 21902 21902 21902 21902 21902

2. – – – – – –

2. 12931 4273 2373 73 73 73

2. 10480 39006 54330 67487 74124 77660

2.

2. – – – – – –

2. – – – – – –

2. 1239727 1576250 1571786 1571888 1558294 1546119

2. 156400 176133 180748 184199 182717 186055

2. 151494 169084 173313 176704 175161 177912

Item

2020-21   

1

1 Issue Department

   1.1 Liabilities

          1.1.1 Notes in Circulation 2831727

          1.1.2 Notes held in Banking Department 11

1.1/1.2 Total Liabilities (Total Notes Issued) or Assets 2831738

   1.2 Assets

          1.2.1 Gold 106555

          1.2.2 Foreign Securities 2724437

          1.2.3 Rupee Coin 746

          1.2.4 Government of India Rupee Securities –

2 Banking Department

   2.1 Liabilities

          2.1.1 Deposits 1504697

                   2.1.1.1 Central Government 100

                   2.1.1.2 Market Stabilisation Scheme

                   2.1.1.3 State Governments 42

                   2.1.1.4 Scheduled Commercial Banks 542693

                   2.1.1.5 Scheduled State Co-operative Banks 6529

                   2.1.1.6 Non-Scheduled State Co-operative Banks 3204

                   2.1.1.7 Other Banks 31820

                   2.1.1.8 Others 895440

                   2.1.1.9 Financial Institution Outside India 24868

          2.1.2 Other Liabilities 1343670

2.1/2.2 Total Liabilities or Assets 2848367

   2.2 Assets

          2.2.1 Notes and Coins 11

          2.2.2 Balances held Abroad 1204135

          2.2.3 Loans and Advances

                   2.2.3.1 Central Government –

                   2.2.3.2 State Governments 1674

                   2.2.3.3 Scheduled Commercial Banks 90275

                   2.2.3.4 Scheduled State Co-op.Banks –

                   2.2.3.5 Industrial Dev. Bank of India –

                   2.2.3.6 NABARD 26422

                   2.2.3.7 EXIM Bank –

                   2.2.3.8 Others 6678

                   2.2.3.9 Financial Institution Outside India 24858

          2.2.4 Bills Purchased and Discounted

                   2.2.4.1 Internal –

                   2.2.4.2 Government Treasury Bills –

          2.2.5 Investments 1331671

          2.2.6 Other Assets 162643

                   2.2.6.1 Gold 146572

As on the Last Friday/ Friday

* Data are provisional

स.ं 2 : भारतीय रिज़र्व बैंक - देयताए ंऔर आस्तिया*ं
भारतीय रिज़र्व बैंक

(करोड़ `)

मद अतंिम शुक्रवार/शुक्रवार की स्थिति

अक्टू . अक्टू . 1 अक्टू . 8 अक्टू . 15 अक्टू . 22 अक्टू . 29

1	निर्ग म विभाग 
	 1.1 	देयताएं
		  1.1.1	 सचंलन में नोट
		  1.1.2	 बैंकिग विभाग में रखे गए नोट
1.1/1.2  कुल देयताए ं(जारी किए गए कुल नोट) या आस्तियां
	 1.2	 आस्तियां
		  1.2.1 	सोन के सिक्के  और बलुियन
		  1.2.2	वि दशेी प्रतिभूतियां
		  1.2.3	 रुपया सिक्का
		  1.2.4	 भारत सरकार की रुपया प्रतिभूतियां
2	 बैंकिंग विभाग
	 2.1	 देयताएं
		  2.1.1	 जमाराशियां 
			   2.1.1.1	कें द्र सरकार
			   2.1.1.2	बाजार स्थिरीकरण योजना
			   2.1.1.3	राज्य सरकारें
			   2.1.1.4	अनसूुचित वाणिज्य बैंक
			   2.1.1.5 	 अनसूुचित राज्य सहकारी बैंक
			   2.1.1.6	गैर-अनसूुचित राज्य सहकारी बैंक
			   2.1.1.7	अन्य बैंक
			   2.1.1.8	अन्य
			   2.1.1.9	भारत के बाहर वित्तीय ससं्थान
		  2.1.2	 अन्य दयेताएं
2.1/2.2  कुल देयताए ंया आस्तियां
	 2.2	 आस्तियां
		  2.2.1	नोट  और सिक्के
		  2.2.2	वि दशे में रखे शेष
		  2.2.3	 ऋण और अग्रिम
			   2.2.3.1	केन्द्र सरकार
			   2.2.3.2	राज्य सरकारें
			   2.2.3.3	अनसूुचित वाणिज्य बैंक
			   2.2.3.4	अनसूुचित राज्य सहकारी बैंक
			   2.2.3.5	भारतीय औद्योगिक विकास बैंक
			   2.2.3.6	नाबार्ड
			   2.2.3.7	एक्जिम बैंक
			   2.2.3.8	अन्य
			   2.2.3.9	भारत के बाहर की वित्तीय ससं्थाएं
		  2.2.4	 खरीद ेऔर भनुाए गए बिल
			   2.2.4.1	आतंरिक
			   2.2.4.2	सरकारी खज़ाना बिल
		  2.2.5 	निवेश 
		  2.2.6	 अन्य आस्तियां
			   2.2.6.1	सोना

*: डेटा अनंतिम है।
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 No. 3: Liquidity Operations by RBI

(` Crore)

Date  Liquidity Adjustment Facility MSF Standing
Liquidity
Facilities

Market
Stabilisation

Scheme

OMO (Outright) Long Term
Repo

Operations
&

Targeted
Long Term

Repo
Operations

#

Special
Long-Term

Repo
Operations
for Small
Finance
Banks

Special
Reverse
Repo £

Net Injection (+)/
Absorption (-)

(1+3+5+6+9+10+
11+12-2-4-7-8-13)

Repo Reverse
Repo

Variable
Rate
Repo

Variable
Rate

Reverse
Repo

Sale Purchase

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Sep. 1, 2021 - 662871 - - 0 – - - - - - - - -662871
Sep. 2, 2021 - 714231 - - 19 – - - - - - - - -714212
Sep. 3, 2021 - 683539 - - 0 – - - - - - - - -683539
Sep. 4, 2021 - 38160 - - 1276 – - - - - - - - -36884
Sep. 5, 2021 - 5665 - - 51 – - - - - - - - -5614
Sep. 6, 2021 - 684223 - - 30 – - - - - - - - -684193
Sep. 7, 2021 - 627660 - 50008 17 – - - - - - - - -677651
Sep. 8, 2021 - 594572 - - 34 -1600 - - - - - - - -596138
Sep. 9, 2021 - 481121 - 350015 13 – - - - - - - 9450 -840573
Sep. 10, 2021 - 67472 - - 527 – - - - - - - - -66945
Sep. 11, 2021 - 12062 - - 279 – - - - - - - - -11783
Sep. 12, 2021 - 2513 - - 3 – - - - - - - - -2510
Sep. 13, 2021 - 540722 - - 13 – - - - - 200 - - -540509
Sep. 14, 2021 - 497954 - 100019 65 – - - - - - - - -597908
Sep. 15, 2021 - 451181 - - 527 – - - - - - 150 - -450504
Sep. 16, 2021 - 375743 - - 4 – - 5 5 - - - - -375739
Sep. 17, 2021 - 319912 - - 168 – - - - - - - - -319744
Sep. 18, 2021 - 45044 - - 1755 – - - - - - - - -43289
Sep. 19, 2021 - 2782 - - 16 – - - - - - - - -2766
Sep. 20, 2021 - 323779 - - 77 – - - - - - - - -323702
Sep. 21, 2021 - 277396 - 150007 0 – - - - - - - - -427403
Sep. 22, 2021 - 286041 - - 70 -1300 - - - - - - - -287271
Sep. 23, 2021 - 342644 - - 103 – - - - - - - - -342541
Sep. 24, 2021 - 338748 - 394516 152 – - 15000 15001 - - - 9711 -742822
Sep. 25, 2021 - 12350 - - 348 – - - - - - - - -12002
Sep. 26, 2021 - 3470 - - 428 – - - - - - - - -3042
Sep. 27, 2021 - 327354 - - 439 – - - - - 600 - - -326315
Sep. 28, 2021 - 303230 - 197123 450 – - - - - - - - -499903
Sep. 29, 2021 - 289707 - - 902 – - - - - - - - -288805
Sep. 30, 2021 - 363114 - - 217 500 - - - - - - - -362397

Notes: #Includes Targeted Long Term Repo Operations (TLTRO), Targeted Long Term Repo Operations 2.0 (TLTRO 2.0) and On Tap Targeted Long Term Repo Operations. Negative (-)
sign indicates repayments done by Banks.
& Negative (-) sign indicates repayments done by Banks.
£ As per Press Release No. 2021-2022/177 dated May 07, 2021. From June 18, 2021, the data also includes the amount absorbed as per the
Press Release No. 2021-2022/323 dated June 04, 2021.

No. 3: Liquidity Operations by RBIस.ं 3 : भारतीय रिज़र्व बैंक द्वारा चलनिधि परिचालन

सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.
सितं.

दिनाकं

रिपो रिवर्स 
रिपो

परिवर्तन- 
शील

रिपो दर

परिवर्तन- 
शील
रिवर्स  

रिपो दर

एमएसएफ

विक्रय क्रय

निवल अतंर्वेशन (+)/
अवशोषण (-)

(1+3+5+6+9+10+ 
11+12-2-4-7-8-13)

स्थायी 
चलनिधि
सवुिधाएं

बाज़ार 
स्थिरीकरण 

योजना

दीर्घावधि  
रिपो  

परिचालन&

ओएमओ (एकमशु्त) लक्षित 
दीर्घावधि 

रिपो 
परिचालन#

लघु वित्त 
बैंकों के लिए 

विशेष 
दीर्घावधि 

रिपो 
परिचालन 

विशेष पुनः 
क्रय रिपो £ 

(करोड़ `)

टिप्पणी:	 # लक्षित दीर्घावधि रिपो परिचालन (टीएलटीआरओ), लक्षित दीर्घावधि रिपोपरिचालन 2.0 (टीएलटीआरओ 2.0) और मांग के अनसुार लक्षित दीर्घावधि रिपो परिचालन। 
ऋणात्मक(-) चिन्ह बैंकों द्वारा लिए गए परु्नभगुतान को दर्शाता है। 

	 & ऋणात्मक (-) चिन्ह बैंकों द्वारा किए गए पनुर्भुगतान को दर्शाता है। 
	 £ 07 मई 2021 की प्रेस विज्ञप्ति सखं्या 2021-2022/177 के अनसुार। 18 जून 2021 से, 4 जून 2021 के प्रेस विज्ञप्ति सखं्या 2021-2022/323 के अनसुार डाटा में राशि 

शामिल है। 

चलनिधि समायोजन सवुिधा 
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2020 2021

Sep. Aug. Sep.

2 3 4

8172 3747 791

13322 10887 9169

5150 7140 8378

60803 28895 7515

42487 39639 40430

317967 297464 304980

13881 49606 49606

No. 4: Sale/ Purchase of U.S. Dollar by the RBI

Item
2020-21   

1

1  Net Purchase/ Sale of Foreign Currency (US $ Million) (1.1–1.2) 68315

    1.1 Purchase (+) 162479

    1.2 Sale (–) 94164

2      equivalent at contract rate 510516

3  Cumulative (over end-March)   (US $ Million) 68315

      (` Crores) 510516

4  Outstanding Net Forward Sales (–)/ Purchase (+) at the end of month
    (US $ Million)

72751

Item
2020-21   

1

1  Net Purchase/ Sale of Foreign Currency (US $ Million) (1.1–1.2) 0

    1.1 Purchase (+)             12118

    1.2 Sale (–)             12118

2  Outstanding Net Currency Futures Sales (–)/ Purchase (+) 
    at the end of month (US $ Million)

690

2020 2021

Sep. Aug. Sep.

2 3 4

0 0 0

0 560 0

0 560 0

0 0 0

i)     Operations in onshore / offshore OTC segment

ii)     Operations in currency futures segment 

` (` Crores)

perations in onshore/offshore OTC segment

सित.ं अग. सित.ं

सित.ं अग. सित.ं

स.ं 4ः भारतीय रिज़र्व बैंक द्वारा अमरीकी डॉलर का क्रय-विक्रय

ओटीसी सगेमने्ट में ऑनशॉर / ऑफशॉर में परिचालन

मद

मद

मदु्रा फ य्ूचर्स सगेमने्ट में परिचालन

1	 विदशेी मदु्रा का निवल क्रय/विक्रय (मिलियन अमरीकी डॉलर) (1.1-1.2)

	 1.1	 क्रय (+)

	 1.2	 विक्रय (-)

2	 माह के अतं में बकाया निवल मदु्रा वायदा विक्रय (-)/क्रय (+)
	 (मिलियन अमरीकी डॉलर)

1	 विदशेी मदु्रा का निवल क्रय/विक्रय (मिलियन अमरीकी डॉलर) (1.1-1.2)  

	 1.1	 क्रय (+)

	 1.2	 विक्रय (-)

2	 सवंिदा दर पर ` के बराबर (करोड़ `)

3	 सचंयी (मार्च के  के अतं से) (मिलियन अमरीकी डॉलर)

				      (करोड़ `)

4	 माह के अतं में बकाया निवल वायदा विक्रय (-)/क्रय (+)

	 (मिलियन अमरीकी डॉलर)
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 Item As on  September 30, 2021

Long (+) Short (-) Net (1-2)

1 2 3

1. Upto 1 month 7755 840 6915

2. More than 1 month and upto 3 months 15964 2895 13069

3. More than 3 months and upto 1 year 40367 10745 29622

4. More than 1 year 0 0 0

Total (1+2+3+4) 64086 14480 49606

No. 4 A : Maturity Breakdown (by Residual Maturity) of Outstanding
Forwards of RBI (US $ Million)

No. 5: RBI's Standing Facilities

 Item

2020-21

1

1 MSF 182

2 Export Credit Refinance for Scheduled Banks

2.1 Limit –

2.2 Outstanding –

3 Liquidity Facility for PDs

3.1 Limit 4900

3.2 Outstanding –

4 Others

4.1 Limit 75000

4.2 Outstanding 32387

5 Total Outstanding (1+2.2+3.2+4.2) 32569

(` Crore)

2020 2021

Oct. 23 May 21 Jun. 18 Jul. 30 Aug. 27 Sep. 24 Oct. 22

2 3 4 5 6 7 8

6 494 59 254 2 152 461

- - - - - - -

- - - - - - -

4900 4900 4900 4900 4900 4900 4900

- 0 0 0 0 0 0

65000 60000 76000 76000 76000 76000 76000

36488 1662 5578 23296 23296 25396 21696

36494 2156 5637 23550 23298 25548 22157

As on the Last Reporting Friday

Note :1.Special refinance facility to Others, i.e. to the EXIM Bank, is reopened  since May 22, 2020
          2.Refinance facility to Others, i.e. to the NABARD/SIDBI/NHB U/S 17(4H) of RBI ACT,1934, since, April 17, 2020.

No. 5: RBI’s Standing Facilities

स.ं 4ए भारतीय रिज़र्व बैंक में बकाया वायदे का (अवशिष्ट परिपक्वता के अनसुार)
परिपक्वता विश्लेषण (मिलियन अमरीकी डॉलर)

दीर्घ

मद

अल्प निवल

31 सितबंर 2021 की स्थिति

1. 1 माह तक

2. 1 माह से अधिक और 3 माह तक

3. 3 माह से अधिक और 1 वर्ष तक

4. 1 वर्ष से अधिक

कुल (1+2+3+4)

स.ं 5: भारतीय रिज़र्व बैंक की स्थायी सवुिधाएं

मद

अक्टू . 23 मई 21 जून 18 जुला. 30 अग. 27 सित.ं 24 अक्टू . 22

1	 सीमांत स्थायी सवुिधा

2	 अनसूुचित वाणिज्य बैंकों के लिए निर्यात ऋण परु्नवित्त

	 2.1	 सीमा

	 2.2	 बकाया

3	प्राथमि क व्यापारियों के लिए चलनिधि सवुिधा

	 3.1	 सीमा

	 3.2	 बकाया

4. 	अन्य

	 4.1	 सीमा

	 4.2	 बकाया

5	 कुल बकाया (1+2.2+3.2+4.2) 

नियत अतंिम शुक्रवार की स्थिति

(करोड़ `)

टिप्पणीः 1. अन्य को िवशष परु्नवित्त सवुिधा अर्थात एक्ज़िम बैंक को 22 मई 2020 से  पनुः शरुू कर दिया। 
           2. अन्य के लिए पनुर्वित सवुिधा, अर्थात भारिबैंक अधिनियम 1934 के नाबार्ड/ सिड़बी/एनएचबी यू /एस 17 (4 एच), 17 अप्रैल 2020 से । 
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Item

2020-21   2020 2021

Sep. 25 Aug. 27 Sep. 10 Sep. 24

1 2 3 4 5

1  Currency with the Public (1.1 + 1.2 + 1.3 – 1.4) 2751828 2585243 2830841 2843215 2814964

    1.1  Notes in Circulation 2826851 2656476 2916737 2923865 2897815

    1.2  Circulation of Rupee Coin 26170 25738 26467 26467 26550

    1.3  Circulation of Small Coins 743 743 743 743 743

    1.4  Cash on Hand with Banks 101935 97715 113106 107859 110143

2  Deposit Money of the Public 2042471 1739732 1972289 1934904 2005068

    2.1  Demand Deposits with Banks 1995120 1696910 1926134 1888182 1958168

    2.2  ‘Other’ Deposits with Reserve Bank 47351 42822 46156 46722 46900

3  M     (1 + 2) 4794299 4324974 4803130 4778119 4820032

4  Post Office Saving Bank Deposits 170025 162350 170025 170025 170025

5  M     (3 + 4) 4964324 4487324 4973155 4948144 4990057

6  Time Deposits with Banks 14050278 13414790 14526500 14622988 14576472

7  M     (3 + 6) 18844578 17739765 19329631 19401108 19396504

8  Total Post Office Deposits 509544 470929 509544 509544 509544

9  M      (7 + 8) 19354122 18210694 19839175 19910652 19906048

No. 6: Money Stock Measures

(` Crore)

Outstanding as on March 31/last reporting Fridays of the month/reporting Fridays

1

2

3

4

मदु्रा और बैंकिग
स.ं 6: मदु्रा भडंार की मात्रा

1 	 जनता के पास मदु्रा (1.1 + 1.2 + 1.3 - 1.4)

	 1.1	 सचंलन में नोट

	 1.2	 रुपये सिक्के  का सचंलन

	 1.3	 छोट सिक्कों का संचलन

	 1.4	 बैंकों के पास नकदी

2	 जनता की जमाराशियां

	 2.1	 बैंकों के पास मांग जमाराशियां

	 2.2	 रिज़र्व बैंक के पास ‘अन्य’ जमाराशियां

3	 एम
1
 (1 + 2)

4	 डाकघर बचत बैंक जमाराशियां

5	 एम
2
 (3 + 4)

6	 बैंकों के पास मीयादी जमाराशियां

7 एम
3
 (3 + 6)

8 कुल डाकघर जमाराशियां

9 एम
4
 (7 + 8)

सित.ं 25 अग. 27 सित.ं 10 सित.ं 24

मद

(करोड़ `)

मार्च 31 /माह के नियत अतंिम शुक्रवार/नियत शुक्रवार की बकाया स्थिति
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No. 7: Sources of Money Stock (M  )

Sources

2020-21   2020 2021

Sep. 25 Aug. 27 Sep. 10 Sep. 24

1 2 3 4 5

1  Net Bank Credit to Government 5850374 5518317 6078962 6255731 6076808

    1.1 RBI’s net credit to Government (1.1.1–1.1.2) 1099686 836430 1191232 1251825 1118511

          1.1.1 Claims on Government 1337300 1196304 1578932 1593052 1585465

                   1.1.1.1 Central Government 1333917 1185788 1575852 1580791 1577489

                   1.1.1.2 State Governments 3383 10516 3080 12260 7976

         1.1.2 Government deposits with RBI 237615 359874 387700 341227 466954

                   1.1.2.1 Central Government 237572 359832 387658 341184 466912

                   1.1.2.2 State Governments 42 42 42 42 42

    1.2 Other Banks’ Credit to Government 4750689 4681887 4887730 5003906 4958298

2  Bank Credit to Commercial Sector 11668466 10933906 11609595 11623567 11665988

    2.1 RBI’s credit to commercial sector 8709 14740 8616 7000 5796

    2.2 Other banks’ credit to commercial sector 11659757 10919166 11600979 11616567 11660191

          2.2.1 Bank credit by commercial banks 10949509 10271581 10897601 10912705 10956817

          2.2.2 Bank credit by co-operative banks 694758 637509 685527 685821 685451

          2.2.3 Investments by commercial and co-operative banks in other securities 15490 10076 17851 18041 17923

3  Net Foreign Exchange Assets of Banking Sector (3.1 + 3.2) 4578846 4283299 4857809 4904762 4895023

    3.1 RBI’s net foreign exchange assets (3.1.1–3.1.2) 4199400 3985569 4514459 4561412 4551673

          3.1.1 Gross foreign assets 4199637 3985812 4514703 4561656 4551917

          3.1.2 Foreign liabilities 237 243 244 244 244

    3.2 Other banks’ net foreign exchange assets 379446 297731 343350 343350 343350

4  Government’s Currency Liabilities to the Public 26913 26481 27210 27210 27293

5  Banking Sector’s Net Non-monetary Liabilities 3280021 3022240 3243945 3410163 3268609

    5.1 Net non-monetary liabilities of RBI 1356660 1384384 1316710 1322629 1315185

    5.2 Net non-monetary liabilities of other banks (residual) 1923362 1637856 1927236 2087534 1953423

 M   (1+2+3+4–5) 18844578 17739765 19329631 19401108 19396504

(` Crore)

Outstanding as on March 31/last reporting Fridays of
the month/reporting Fridays

3

3

स.ं 7: मदु्रा भडंार (एम
3
) का स्रोत

सित.ं 25 अग. 27 सित.ं 10 सित.ं 24

(करोड़ `)

स्रोत

1	 सरकार को निवल बैंक ऋण
	 1.1	 आरबीआई का सरकार को निवल ऋण (1.1.1-1.1.2)
		  1.1.1	 सरकार पर दावे
			   1.1.1.1 केन्द्र सरकार
			   1.1.1.2	 राज्य सरकारें
		  1.1.2	 आरबीआई के पास सरकार की जमाराशियां
			   1.1.2.1	 केन्द्र सरकार
			   1.1.2.2	 राज्य सरकारें
	 1.2	 सरकार को अन्य बैंक ऋण
2	वाणिज ्यिक क्षेत्र को बैंक ऋण
	 2.1	 आरबीआई का वाणिज्यिक क्षेत्र को ऋण
	 2.2	व ाणिज्यिक क्षेत्र को अन्य बैंकों द्वारा दिया गया ऋण
		  2.2.1	व ाणिज्य बैंकों द्वारा बैंक ऋण
		  2.2.2	 सहकारी बैंकों द्वारा बैंक ऋण
		  2.2.3	व ाणिज्य और सहकारी बैंकों द्वारा अन्य प्रतिभूतियों में निवेश
3	 बैंकिंग क्षेत्र की निवल विदेशी मदु्रा आस्तिया ं(3.1 + 3.2)
	 3.1	 आरबीआई की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां (3.1.1-3.1.2)
		  3.1.1	 सकल विदशेी आस्तियां
		  3.1.2	वि दशेी दयेताएं
	 3.2	 अन्य बैंकों की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां
4	 जनता के प्रति सरकार की मदु्रा देयताएं
5	 बैंकिंग क्षेत्र की निवल गैर-मौद्रिक देयताएं
	 5.1	 आरबीआई की निवल गैर-मौद्रिक दयेताएं
	 5.2	 अन्य बैंकों की निवल गैर-मौद्रिक दयेताए ं(अवशिष्ट)
एम

3
 (1+2+3+4-5)

मार्च  31 /माह के लिए नियत अतंिम शुक्रवार/ 
नियत शुक्रवार की स्थिति के अनसुार बकाया
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No. 8: Monetary Survey

Item

2020-21 2020 2021
Sep. 25 Aug. 27 Sep. 10 Sep. 24

1 2 3 4 5
Monetary Aggregates
NM1   (1.1 + 1.2.1+1.3) 4794299 4324974 4803130 4778119 4820032
NM    (NM   + 1.2.2.1) 11048277 10285464 11273860 11293286 11314819
NM    (NM   + 1.2.2.2 + 1.4 = 2.1 + 2.2 + 2.3 – 2.4 – 2.5) 18936051 17826724 19420610 19499666 19498790
1 Components
1.1 Currency with the Public 2751828 2585243 2830841 2843215 2814964
1.2 Aggregate Deposits of Residents 15892848 14942443 16305533 16366329 16391028
      1.2.1 Demand Deposits 1995121 1696910 1926134 1888182 1958168
      1.2.2 Time Deposits of Residents 13897727 13245533 14379399 14478147 14432860
               1.2.2.1 Short-term Time Deposits 6253977 5960490 6470730 6515166 6494787
                           1.2.2.1.1 Certificates of Deposit (CDs) 78702 73353 64693 67446 59966
               1.2.2.2 Long-term Time Deposits 7643750 7285043 7908669 7962981 7938073
1.3 ‘Other’ Deposits with RBI 47351 42822 46156 46722 46900
1.4 Call/Term Funding from Financial Institutions 244025 256217 238081 243400 245898
2 Sources
2.1 Domestic Credit 18518950 17430074 18690513 18860643 18723508
      2.1.1 Net Bank Credit to the Government 5850374 5518317 6078962 6255731 6076808
               2.1.1.1 Net RBI credit to the Government 1099686 836430 1191232 1251825 1118511
               2.1.1.2 Credit to the Government by the Banking System 4750689 4681887 4887730 5003906 4958298
      2.1.2 Bank Credit to the Commercial Sector 12668575 11911757 12611551 12604913 12646700
               2.1.2.1 RBI Credit to the Commercial Sector 34134 40026 25388 28830 27626
               2.1.2.2 Credit to the Commercial Sector by the Banking System 12634441 11871731 12586163 12576083 12619074
                           2.1.2.2.1 Other Investments (Non-SLR Securities) 951313 940628 976083 952657 949934
2.2 Government’s Currency Liabilities to the Public 26913 26481 27210 27210 27293
2.3 Net Foreign Exchange Assets of the Banking Sector 4438202 4110620 4772540 4780987 4798128
      2.3.1 Net Foreign Exchange Assets of the RBI 4199400 3985569 4514459 4561412 4551673
      2.3.2 Net Foreign Currency Assets of the Banking System 238802 125051 258081 219575 246455
2.4 Capital Account 2775245 2811108 2962739 2944214 2941756
2.5 Other items (net) 1272767 929343 1106914 1224960 1108382

(` Crore)

Outstanding as on March 31/last reporting Fridays of the
month/reporting Fridays

1
2

3

1

2

No. 9: Liquidity Aggregates
(` Crore)

Aggregates 2020-21 2020 2021
Sep. Jul. Aug. Sep.

1 2 3 4 5
1  NM 18936051 17826724 19464580 19420610 19498790

2  Postal Deposits 509544 470929 509544 509544 509544
3  L   ( 1 + 2) 19445595 18297653 19974124 19930154 20008334

4  Liabilities of Financial Institutions 33179 38481 25815 25923 27371
    4.1  Term Money Borrowings 2645 5700 4077 4244 4244
    4.2  Certificates of Deposit 25550 29300 16525 16775 18175
    4.3  Term Deposits 4984 3481 5212 4905 4952
5  L   (3 + 4) 19478774 18336133 19999938 19956077 20035705

6  Public Deposits with Non-Banking Financial Companies 31905 31905 .. .. 31905
7  L   (5 + 6) 19510679 18368038 .. .. 20067610

1

2

3

3

Note : 1. Figures in the columns might not add up to the total due to rounding off of numbers.

स.ं 8: मौद्रिक सर्वेक्षण

स.ं 9ः चलनिधि समचु्चय

(करोड़ `)
मद

मौद्रिक समचु्चय
एन एम1 (1.1 + 1.2.1+1.3)
एन एम2 (एन एम1 + 1.2.2.1)
एन एम3 (एन एम2 + 1.2.2.2 + 1.4 = 2.1 + 2.2 + 2.3 - 2.4- 2.5)
1	घ टक
	 1.1	 जनता के पास मदु्रा
	 1.2.	 निवासियों की कुल जमाराशियां
		  1.2.1	 मांग जमाराशियां
		  1.2.2	 निवासियों की सावधि जमाराशियां
			   1.2.2.1	 अल्पावधि सावधि जमाराशियां
				    1.2.2.1.1	 जमा प्रमाण-पत्र
			   1.2.2.2	 दीर्घावधि सावधि जमाराशियां
	 1.3	 भा.रि.बैं. के पास ‘अन्य’ जमाराशियां
	 1.4	वि त्तीय ससं्थाओ ंसे मांग /सावधि निधीयन
2	 स्रोत
	 2.1	 दशेी ऋण
		  2.1.1	 सरकार को निवल बैंक ऋण
			   2.1.1.1 सरकार को निवल भा.रि.बैं. ऋण
			   2.1.1.2 बैंकिग प्रणाली द्वारा सरकार को ऋण
		  2.1.2	व ाणिज्यिक क्षेत्र को बैंक ऋण
			   2.1.2.1 वाणिज्यिक क्षेत्र को भा.रि.बैंक ऋण
			   2.1.2.2	 बैंकिग प्रणाली द्वारा वाणिज्यिक क्षेत्र को ऋण
				    2.1.2.2.1 अन्य निवेश (गैर-एसएलआर प्रतिभूतियां)
	 2.2	 जनता के प्रति सरकार की मदु्रा दयेताएं
	 2.3	 बैंकिग क्षेत्र की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां
		  2.3.1	 भा.रि.बैं. की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां
		  2.3.2	 बैकँिग प्रणाली की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां
	 2.4	 पूजंी खाता
	 2.5	 अन्य मदें (निवल)

समचु्चय

सित.ं 25 अग. 27 सित.ं 10 सित.ं 24

सित.ं जुला. अग. सित.ं

(करोड़ `)

1	 एन एम3

2	 डाकघर जमाराशियां
3	 एल1 (1 + 2)
4	वि त्तीय ससं्थाओ ंकी दयेताए ं
	 4.1	 सावधि मदु्रा उधार
	 4.2	 जमा प्रमाण-पत्र
	 4.3	 सावधि जमाराशियां
5	 एल2 (3 + 4)
6	 गैर-बैंकिग वित्तीय कंपनियों के पास जनता की जमाराशियां
7	 एल3 (5 + 6)

मार्च 31 /माह के लिए नियत अतंिम शुक्रवार/  
नियत शुक्रवार की स्थिति के अनसुार बकाया

टिप्पणी : सभंव है कि पूर्णांकन के कारण कॉलम के आकंड़ों का जोड़ कुल के बराबर न हो। 
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No. 11: Reserve Money - Components and Sources

Item

2020-21   2020 2021
Sep. 25 Aug. 27 Sep. 3 Sep. 10 Sep. 17 Sep. 24

1 2 3 4 5 6 7

Reserve Money
(1.1 + 1.2 + 1.3 = 2.1 + 2.2 + 2.3 + 2.4 + 2.5 – 2.6) 3599981 3189389 3679192 3695382 3681157 3711050 3659382

1 Components
1.1 Currency in Circulation 2853763 2682957 2943946 2939095 2951074 2938741 2925107
1.2 Bankers' Deposits with RBI 698867 463610 689090 709691 683360 725166 687375
1.3 ‘Other’ Deposits with RBI 47351 42822 46156 46596 46722 47143 46900
2 Sources
2.1 Net Reserve Bank Credit to Government 1099686 836430 1191232 1300733 1251825 1104072 1118511
2.2 Reserve Bank Credit to Banks -378066 -289447 -745615 -876915 -843662 -665132 -728706
2.3 Reserve Bank Credit to Commercial Sector 8709 14740 8616 8628 7000 7118 5796
2.4 Net Foreign Exchange Assets of RBI 4199400 3985569 4514459 4538963 4561412 4547663 4551673
2.5 Government's Currency Liabilities to the Public 26913 26481 27210 27210 27210 27210 27293
2.6 Net Non- Monetary Liabilities of RBI 1356660 1384384 1316710 1303237 1322629 1309882 1315185

(` Crore)

Outstanding as on March 31/ last Fridays of the month/ Fridays

No. 10: Reserve Bank of India Survey

Item

2020-21   2020 2021
Sep. 25 Aug. 27 Sep. 10 Sep. 24

1 2 3 4 5
1 Components
1.1 Currency in Circulation 2853763 2682957 2943946 2951074 2925107
1.2 Bankers’ Deposits with the RBI 698867 463610 689090 683360 687375
      1.2.1 Scheduled Commercial Banks 651748 429915 641437 631652 638826
1.3 ‘Other’ Deposits with the RBI 47351 42822 46156 46722 46900
Reserve Money (1.1 + 1.2 + 1.3 = 2.1 + 2.2 + 2.3 – 2.4 – 2.5) 3599981 3189389 3679192 3681157 3659382
2 Sources
2.1 RBI’s Domestic Credit 730328 561723 454233 415164 395602
      2.1.1 Net RBI credit to the Government 1099686 836430 1191232 1251825 1118511
               2.1.1.1 Net RBI credit to the Central Government (2.1.1.1.1 +
                           2.1.1.1.2 + 2.1.1.1.3 + 2.1.1.1.4 – 2.1.1.1.5) 1096345 825956 1188194 1239607 1110577

                           2.1.1.1.1 Loans and Advances to the Central Government – – – – –
                           2.1.1.1.2 Investments in Treasury Bills – – – – –
                           2.1.1.1.3 Investments in dated Government Securities 1333174 1185063 1575132 1580102 1576829
                                          2.1.1.1.3.1 Central Government Securities 1333174 1185063 1575132 1580102 1576829
                           2.1.1.1.4 Rupee Coins 743 725 720 690 659
                           2.1.1.1.5 Deposits of the Central Government 237572 359832 387658 341184 466912
               2.1.1.2 Net RBI credit to State Governments 3340 10474 3038 12218 7934
      2.1.2 RBI’s Claims on Banks -403492 -314733 -762387 -865491 -750535
               2.1.2.1 Loans and Advances to Scheduled Commercial Banks -378066 -289447 -745615 -843662 -728706
      2.1.3 RBI’s Credit to Commercial Sector 34134 40026 25388 28830 27626
               2.1.3.1 Loans and Advances to Primary Dealers – – – – –
               2.1.3.2 Loans and Advances to NABARD 25426 25286 16772 21830 21830
2.2 Government’s Currency Liabilities to the Public 26913 26481 27210 27210 27293
2.3 Net Foreign Exchange Assets of the RBI 4199400 3985569 4514459 4561412 4551673
      2.3.1 Gold 247723 264971 275932 276990 275988
      2.3.2 Foreign Currency Assets 3951694 3720615 4238544 4284440 4275703
2.4 Capital Account 1173033 1223306 1212280 1211489 1205606
2.5 Other Items (net) 183626 161078 104429 111139 109579

(` Crore)

Outstanding as on March 31/last reporting Fridays of the
month/reporting Fridays

स.ं 10ः भारतीय रिज़र्व बैंक सर्वेक्षण
(करोड़ `)

सित.ं 25 अग. 27 सित.ं 10 सित.ं 24

मद

1 	घ टक
	 1.1 	 सचंलन में मदु्रा
	 1.2 	 भा.रि.बैं. के पास बैंकरों की जमाराशियां
		  1.2.1 	अनसूुचित वाणिज्य बैंक
	 1.3 	 भा.रि.बैं. के पास ‘अन्य’ जमाराशियां
आरक्षित मदु्रा (1.1+1.2+1.3=2.1+2.2+2.3-2.4-2.5)
2	 स्रोत
	 2.1 	 भा.रि.बैं.के दशेी ऋण
		  2.1.1	 सरकार को निवल भा.रि.बैं.ऋण
			   2.1.1.1	 केन्द्र सरकार को निवल भा.रि.बैं.ऋण 
				    (2.1.1.1.1+2.1.1.1.2+2.1.1.1.3+2.1.1.1.4-2.1.1.1.5)
				    2.1.1.1.1 केन्द्र सरकार को ऋण और अग्रिम
				    2.1.1.1.2	 खज़ाना बिलों में निवेश
				    2.1.1.1.3	दिन ांकित सरकारी प्रतिभूतियों में निवेश
					     2.1.1.1.3.1 केन्द्र सरकार की प्रतिभूतियां
				    2.1.1.1.4 रुपया सिक्के
				    2.1.1.1.5 केन्द्र सरकार की जमाराशियां
			   2.1.1.2	 राज्य सरकारों को निवल भा.रि.बैं. ऋण
		  2.1.2	 बैंकों पर भा.रि.बैं. के दावे
			   2.1.2.1	 अनसूुचित वाणिज्य बैंकों को ऋण और अग्रिम
		  2.1.3	व ाणिज्यिक क्षेत्र को भा.रि.बैं. के ऋण
			   2.1.3.1	प्राथमि क व्यापारियों को ऋण और अग्रिम
			   2.1.3.2	न ाबार्ड को ऋण और अग्रिम
	 2.2	 जनता के प्रति सरकार की मदु्रा दयेताएं
	 2.3	 भा.रि.बैं. की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां
		  2.3.1	 सोना
		  2.3.2	वि दशेी मदु्रा आस्तियां
	 2.4	 पूजंी खाता
	 2.5	 अन्य मदें (निवल)

सित.ं 25 अग. 27 सित.ं 3 सित.ं 10 सित.ं 17 सित.ं 24

स.ं 11ः रिजर्व बैंक  - घटक और स्रोत
(करोड़ `)

आरक्षित मदु्रा 
(1.1 + 1.2 + 1.3 = 2.1 + 2.2 + 2.3 + 2.4 + 2.5 - 2.6)
1 घटक
1.1 सचंलन में मदु्रा
1.2 भा.रि.बैं. के पास बैंकरों की जमाराशियां
1.3 भा.रि.बैं. के पास ‘अन्य’ जमाराशियां
2 स्रोत
2.1 सरकार को निवल रिज़र्व बैंक ऋण
2.2 बैंकों को रिज़र्व बैंक ऋण
2.3 वाणिज्यिक क्षेत्र को रिज़र्व बैंक ऋण
2.4 भा.रि.बैं. की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां
2.5 जनता के प्रति सरकार की मदु्रा दयेताएं
2.6 भा.रि.बैं. की निवल गैर मौद्रिक दयेताएं

मार्च 31 /माह के लिए नियत अतंिम शुक्रवार/ 
नियत शुक्रवार की स्थिति के अनसुार बकाया

मद मार्च 31 /माह के अतंिम शुक्रवारों/शुक्रवारों की स्थिति के अनसुार बकाया
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No. 13: Scheduled Commercial Banks' Investments

(` Crore)

Item As on
March 26,

2021

2020 2021

Sep. 25 Aug. 27 Sep. 10 Sep. 24

1 2 3 4 5
1  SLR Securities 4462526 4439092 4593279 4709739 4663318
2  Commercial Paper 82584 92022 81561 76221 74182
3  Shares issued by
    3.1  PSUs 9840 11862 10668 10847 10724
    3.2  Private Corporate Sector 64035 71294 69737 70062 70140
    3.3  Others 5210 5037 5151 5175 5135
4  Bonds/Debentures issued by
    4.1  PSUs 121008 124498 115114 113506 114705
    4.2  Private Corporate Sector 308904 304660 313729 316133 320982
    4.3  Others 149325 148503 145079 145290 146239
5  Instruments issued by
    5.1  Mutual funds 31142 40302 51791 54178 47849
    5.2  Financial institutions 167130 133488 152062 152283 151015

No. 12: Commercial Bank Survey

Item

2020-21 2020 2021
Sep. 25 Aug. 27 Sep. 10 Sep. 24

1 2 3 4 5
1 Components
1.1 Aggregate Deposits of Residents 14960961 14093146 15369949 15429847 15455336
      1.1.1 Demand Deposits 1861193 1576060 1790996 1753582 1823739
      1.1.2 Time Deposits of Residents 13099768 12517086 13578953 13676265 13631597
                1.1.2.1 Short-term Time Deposits 5894896 5632689 6110529 6154319 6134219
                            1.1.2.1.1 Certificates of Deposits (CDs) 78702 73353 64693 67446 59966
1.1.2.2 Long-term Time Deposits 7204873 6884397 7468424 7521945 7497378
1.2 Call/Term Funding from Financial Institutions 244025 256217 238081 243400 245898
2 Sources
2.1 Domestic Credit 16378019 15654537 16467365 16573260 16570318
      2.1.1 Credit to the Government 4461632 4437463 4591955 4708234 4662056
      2.1.2 Credit to the Commercial Sector 11916387 11217074 11875410 11865026 11908262
                2.1.2.1 Bank Credit 10949509 10271581 10897601 10912705 10956817
                            2.1.2.1.1 Non-food Credit 10888255 10205154 10828801 10842967 10894475
                2.1.2.2 Net Credit to Primary Dealers 23633 12199 9363 7122 9212
                2.1.2.3 Investments in Other Approved Securities 894 1629 1324 1505 1262
                2.1.2.4 Other Investments (in non-SLR Securities) 942351 931666 967121 943694 940972
2.2 Net Foreign Currency Assets of Commercial Banks (2.2.1–2.2.2–2.2.3) 238802 125051 258081 219575 246455
      2.2.1 Foreign Currency Assets 454866 361222 459653 423104 453232
      2.2.2 Non-resident Foreign Currency Repatriable Fixed Deposits 152552 169257 147101 144841 143611
      2.2.3 Overseas Foreign Currency Borrowings 63512 66914 54471 58688 63166
2.3 Net Bank Reserves (2.3.1+2.3.2–2.3.3) 1010202 806963 1488773 1571909 1466234
      2.3.1 Balances with the RBI 542693 429915 641437 631652 638826
      2.3.2 Cash in Hand 90748 87601 101721 96596 98703
      2.3.3 Loans and Advances from the RBI -376761 -289447 -745615 -843662 -728706
2.4 Capital Account 1578041 1563631 1726288 1708554 1711980
2.5 Other items (net) (2.1+2.2+2.3–2.4–1.1–1.2) 843995 673558 879902 982944 869793
      2.5.1 Other Demand and Time Liabilities (net of 2.2.3) 593095 484143 501728 557985 520219
      2.5.2 Net Inter-Bank Liabilities (other than to PDs) 80681 71249 47623 37880 36145

(` Crore)

Outstanding as on last reporting Fridays of the month/
reporting Fridays of the month

स.ं 12ः वाणिज्यिक बैंक सर्वेक्षण

स.ं 13ः अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों के निवश

मद माह के अतंिम रिपोर्टिंग शुक्रवारों/
माह के रिपोर्टिंग शुक्रवारों की स्थिति के अनसुार बकाया

1	घ टक
	 1.1 	 निवासियों की कुल जमाराशियां
		  1.1.1 	मांग जमाराशियां
		  1.1.2 	निवासियों की सावधि जमाराशियां
			   1.1.2.1 	अल्पावधि सावधि जमाराशियां
				    1.1.2.1.1	 जमा प्रमाण-पत्र
			   1.1.2.2 	दीर्घावधि सावधि जमाराशियां
	 1.2 	वि त्तीय ससं्थाओ ंसे मांग/सावधि निधीयन
2	 स्रोत
	 2.1 	 दशेी ऋण
		  2.1.1 	सरकार को ऋण
		  2.1.2 	वाणिज्यिक क्षेत्र को ऋण
			   2.1.2.1 	बैंक ऋण
				    2.1.2.1.1 	 गैर-खाद्यान्न ऋण
			   2.1.2.2 	प्राथमिक व्यापारियों को निवल ऋण
			   2.1.2.3 	अन्य अनमुोदित प्रतिभूतियों में निवेश
			   2.1.2.4 	अन्य निवेश (गैर-एसएलआर प्रतिभूतियों में)
	 2.2 	व ाणिज्य बैंकों की निवल विदशेी मदु्रा आस्तियां (2.2.1-2.2.2-2.2.3)
		  2.2.1 	विदशेी मदु्रा आस्तियां
		  2.2.2 	अनिवासी विदशेी मदु्रा प्रत्यावर्तनीय मीयादी जमाराशियां
		  2.2.3 	समदु्रपार विदशेी मदु्रा उधार
	 2.3 	 निवल बैंक रिज़र्व (2.3.1+2.3.2-2.3.3)
		  2.3.1	 भा.रि.बैं. के पास शेष
		  2.3.2 	उपलब्ध नकदी
		  2.3.3 	भा.रि.बैं. से ऋण और अग्रिम
	 2.4	 पूजंी खाता
	 2.5 	 अन्य मदें (निवल ) (2.1+2.2+2.3-2.4-1.1-1.2)
		  2.5.1 	अन्य मांग और मीयादी दयेताए ं(2.2.3 का निवल)
		  2.5.2 	निवल अतंर-बैंक दयेताए ं(प्राथमिक व्यापारियों से इतर)

1 	 एसएलआर प्रतिभूतियां
2	व ाणिज्यिक पत्र
3 	 निम्नलिखित द्वारा जारी शेयर
	 3.1	 सरकारी उद्यम
	 3.2	 निजी कारपोरटे क्षेत्र
	 3.3	 अन्य
4 	 निम्नलिखित द्वारा जारी बांड / डिबेंचर
	 4.1	 सरकारी उद्यम
	 4.2 	 निजी कारपोरटे क्षेत्र
	 4.3	 अन्य
5	 निम्नलिखित द्वारा जारी लिखत
	 5.1	 म्यूचअुल फंड
	 5.2	वि त्तीय ससं्थाएं

मद

सित.ं 25 अग. 27 सित.ं 10 सित.ं 24

(करोड़ `)

(करोड़ `)

सित.ं 25 अग. 27 सित.ं 10 सित.ं 24
26 मार्च 2021 की 

स्थिति 
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No. 14: Business in India - All Scheduled Banks and All Scheduled Commercial Banks

(` Crore)

All Scheduled Commercial Banks

2020-21
2020 2021

Sep. Aug. Sep.

5 6 7 8

133 133 134 135

254589 277072 234251 227943

195866 215993 166520 166914

40880 45238 49396 42383

17843 15841 18336 18645

16014145 15069677 16311329 16428231

15113512 14262403 15517050 15598948

1861193 1576060 1790996 1823739

13252320 12686343 13726054 13775208

244025 256217 238080 245898

656607 551057 556198 583385

90275 121495 91806 92382

– – – –

90275 121495 91806 92382

633440 517516 743158 737529

90748 87601 101721 98703

542693 429915 641437 638826

197541 218022 195991 201009

143294 153034 141467 144591

14226 14410 23335 19142

129068 138624 118131 125448

10654 11399 6146 7062

16764 21374 23695 24278

26829 32214 24683 25078

4462526 4439092 4593279 4663318

4461632 4437463 4591955 4662056

894 1629 1324 1262

10949509 10271581 10897601 10956817

61254 66426 68801 62342

10736491 10110780 10695671 10754999

30531 20266 32005 31812

127883 94174 121455 118694

20394 18357 19088 19844

34210 28004 29383 31467

Item

All Scheduled Banks

2020-21
2020 2021

Sep. Aug. Sep.

1 2 3 4

Number of Reporting Banks 209 209 210 211

1 Liabilities to the Banking System 259530 282300 238674 232513

    1.1 Demand and Time Deposits from Banks 200585 221020 170669 171131

    1.2 Borrowings from Banks 40886 45238 49402 42447

    1.3 Other Demand and Time Liabilities 18059 16042 18602 18934

2 Liabilities to Others 16457782 15498736 16746756 16864858

    2.1 Aggregate Deposits 15540152 14674707 15935780 16019389

          2.1.1 Demand 1899343 1611292 1830494 1862812

          2.1.2 Time 13640809 13063416 14105286 14156578

    2.2 Borrowings 248271 260780 243677 251043

    2.3 Other Demand and Time Liabilities 669359 563249 567299 594426

3 Borrowings from Reserve Bank 90275 121530 91806 92417

    3.1 Against Usance Bills /Promissory Notes – – – –

    3.2 Others 90275 121530 91806 92417

4 Cash in Hand and Balances with Reserve Bank 650745 531956 761648 756402

    4.1 Cash in Hand 92793 89701 103780 100794

    4.2 Balances with Reserve Bank 557951 442255 657868 655608

5 Assets with the Banking System 265729 280547 249941 254390

    5.1 Balances with Other Banks 179430 187592 176371 179846

          5.1.1 In Current Account 16796 16665 26135 21548

          5.1.2 In Other Accounts 162634 170927 150236 158298

    5.2 Money at Call and Short Notice 36716 33823 22146 21959

    5.3 Advances to Banks 19908 21840 24127 24660

    5.4 Other Assets 29675 37292 27296 27925

6 Investment 4598924 4571333 4734101 4804691

    6.1 Government Securities 4591896 4563197 4726753 4797271

    6.2 Other Approved Securities 7029 8135 7348 7421

7 Bank Credit 11297014 10603062 11236000 11295261

    7a Food Credit 91653 96830 104619 98160

    7.1 Loans, Cash-credits and Overdrafts 11081668 10440241 11032004 11091410

    7.2 Inland Bills-Purchased 30896 20538 32026 31826

    7.3 Inland Bills-Discounted 128831 95214 122813 120033

    7.4 Foreign Bills-Purchased 20762 18608 19266 20016

    7.5 Foreign Bills-Discounted 34857 28463 29890 31976

As on the Last Reporting Friday (in case of March)/ Last Friday

स.ं 14ः भारत में कारोबार - सभी अनसूुचित बैंक और सभी अनसूुचित वाणिज्यिक बैंक

(करोड़ `)
मद

सभी अनसूुचित बैंक सभी अनसूुचित वाणिज्य बैंक

सूचना दनेे वाले बेंकों की सखं्या

1	 बैंकिंग प्रणाली के प्रति देयताएं

	 1.1	 बैंकों से मांग और मीयादी जमाराशियां

	 1.2	 बैंकों से उधार राशि

	 1.3	 अन्य मांग और मीयादी दयेताएं

2	 अन्य के प्रति देयताएं

	 2.1	 कुल जमाराशियां

		  2.1.1	 मांग

		  2.1.2	 मीयादी

	 2.2	 उधार

	 2.3	 अन्य मांग और मीयादी दयेताएं

3	 रिज़र्व बैंक स ेउधार

	 3.1	 मीयादी बिल / वचन पत्रों की जमानत पर

	 3.2	 अन्य

4	 उपलब्ध नकदी और रिज़र्व बैंक के पास शेष

	 4.1	 उपलब्ध नकदी

	 4.2	 रिज़र्व बैंक के पास शेष

5	 बैंकिंग प्रणाली के पास आस्तियां

	 5.1	 अन्य बैंकों के पास शेष

		  5.1.1	 चालू खाते में

		  5.1.2	 अन्य खातों में

	 5.2 	 मांग और अल्पसूचना पर मदु्रा

	 5.3 	 बैंकों को अग्रिम

	 5.4	 अन्य आस्तियां

6	निव ेश

	 6.1	 सरकारी प्रतिभूतियां

	 6.2	 अन्य अनमुोदित प्रतिभूतियां

7	 बैंक ऋण

	 7क	 खाद्यान्न ऋण

	 7.1	 ऋण नकदी-ऋण और ओवरड्राफ्ट

	 7.2 	 दशेी बिल - खरीद ेगए

	 7.3 	 दशेी बिल- भनुाए गए

	 7.4 	वि दशेी बिल - खरीद ेगए

	 7.5	वि दशेी बिल - भनुाए गए

सित.ं अग. सित.ं सित.ं अग. सित.ं

अतंिम रिपोर्टिंग शुक्रवार (मार्च के सबंधं में) /अतंिम शुक्रवार की स्थिति



124

वर्तमान सांख्यिकी

आरबीआई बलेुटिन नवबंर 2021

No. 15: Deployment of Gross Bank Credit by Major Sectors

(` Crore)

Sector

Outstanding as on Growth (%)

Mar.26,
2021 2020 2021

Financial
year so

far
Y-o-Y

Sep.25 Aug.27 Sep.24 2021-22 2021
1 2 3 4 % %

I.  Gross Bank Credit (II+III) 10949509 10271581 10897463 10956792 0.1 6.7
II.    Food Credit 61254 66427 68801 62342 1.8 -6.1
III.    Non-food Credit 10888255 10205154 10828662 10894450 0.1 6.8
   1.  Agriculture & Allied Activities 1271047 1201893 1304270 1321325 4.0 9.9
   2.  Industry 2895786 2760676 2826181 2829547 -2.3 2.5
            2.1  Micro and Small 383854 360341 390108 395432 3.0 9.7
            2.2  Medium 136054 117541 170177 175081 28.7 49.0
            2.3  Large 2375878 2282794 2265896 2259034 -4.9 -1.0
   3.  Services 2647362 2550706 2594741 2571563 -2.9 0.8
            3.1  Transport Operators 133953 127002 131845 131206 -2.1 3.3
            3.2  Computer Software 19183 18018 18541 18621 -2.9 3.3
            3.3  Tourism, Hotels & Restaurants 48019 48178 48563 48854 1.7 1.4
            3.4  Shipping 7188 5082 6997 7384 2.7 45.3
            3.5  Aviation 25643 26006 28278 27876 8.7 7.2
            3.6  Professional Services 105253 107606 99935 99459 -5.5 -7.6
            3.7  Trade 590377 551830 591683 576621 -2.3 4.5
                         3.7.1  Wholesale Trade 309611 271763 309807 291589 -5.8 7.3
                         3.7.2  Retail Trade 280766 280067 281876 285033 1.5 1.8
            3.8  Commercial Real Estate 264246 256272 258286 255778 -3.2 -0.2
            3.9  Non-Banking Financial Companies (NBFCs) 937949 899302 870541 876825 -6.5 -2.5
                         3.9.1 Housing Finance Companies (HFCs) 215189 189865 205093 212148 -1.4 11.7
                         3.9.2 Public Financial Institutions (PFIs) 78442 52347 77833 79674 1.6 52.2
            3.10  Other Services 515550 511412 540073 528938 2.6 3.4
   4.  Personal Loans 2845527 2604048 2893913 2918538 2.6 12.1
            4.1  Consumer Durables 8810 7788 10258 10904 23.8 40.0
            4.2  Housing 1458358 1356531 1469744 1478451 1.4 9.0
            4.3  Advances against Fixed Deposits 62975 56882 61088 63690 1.1 12.0
            4.4  Advances to Individuals against share & bonds 4419 6003 4390 4481 1.4 -25.4
            4.5  Credit Card Outstanding 116537 105640 115612 115641 -0.8 9.5
            4.6  Education 63968 65336 62964 63437 -0.8 -2.9
            4.7  Vehicle Loans 267352 248368 268643 270378 1.1 8.9
            4.8  Loan against gold jewellery 60724 40086 62926 63770 5.0 59.1
            4.9  Other Personal Loans 802385 717414 838288 847788 5.7 18.2
   5.  Priority Sector   
            5.1  Agriculture & Allied Activities 1235082 1153293 1249775 1261764 2.2 9.4
            5.2  Micro & Small Enterprises 1113243 1130647 1110565 1100816 -1.1 -2.6
            5.3  Medium Enterprises 207615 176469 215688 219344 5.6 24.3
            5.4  Housing 468659 463289 470652 446129 -4.8 -3.7
            5.5  Education Loans 48201 51928 46993 47201 -2.1 -9.1
            5.6  Renewable Energy 1171 1210 1313 1423 21.5 17.5
            5.7  Social Infrastructure 2352 1081 2619 2323 -1.2 114.8
            5.8  Export Credit 19028 15822 17875 21444 12.7 35.5
            5.9  Others 9169 10857 15988 16595 81.0 52.9
            5.10  Weaker Sections including net PSLC- SF/MF 813263 747551 814998 844833 3.9 13.0

Note 1:  Data are provisional.  Gross bank credit and non-food credit data are based on Section - 42 return, which covers all scheduled commercial banks (SCBs),
while sectoral non-food credit data are based on sector-wise and industry-wise bank credit (SIBC) return, which covers select banks accounting for about 90 per
cent of total non-food credit extended by all SCBs.
Note 2:  With effect from January 2021, sectoral credit data are based on revised format due to which values and growth rates of some of the existing components
published earlier have undergone some changes

1

2

3

4

5

6

7

1 Micro & Small includes credit to micro & small industries in the manufacturing sector.
2 NBFCs include HFCs, PFIs, Microfinance Institutions (MFIs), NBFCs engaged in gold loan and others. 

3 Other Services include Mutual Fund (MFs),  Banking and Finance other than NBFCs and MFs and other services which are not indicated elsewhere under services.
4 Agriculture and Allied Activities also include priority sector lending certificates (PSLCs).
5 Micro and Small Enterprises include credit to micro and small enterprises in manufacturing and services sector and also include PSLCs.
6 Medium Enterprises include credit to medium enterprises in the manufacturing and services sector.
7 Export credit under the priority sector relates to foreign banks only.

of which,

(Memo)

(Micro and Small, Medium and Large )

स.ं 15ः प्रमखु क्षेत्रों द्वारा सकल बैंक ऋण का अभिनियोजन
(करोड़ `)

बकाया स्थिति वृिद्ध (%)

वित्तीय  
वर्ष में अब 

तक
वर्ष-दर-वर्षक्षेत्र 

सित.ं 25 अग. 27 सित.ं 24

मार्च 26, 
2021

		  1.2अ.2.1 विनिर्माण
		  1.2अ.2.2 सेवाएं

टिप्पणी : 1. डाटा अनतंिम हैं। सकल बैंक ऋण और गैर -खाद्य ऋण का डाटा धारा -42 रिटर्न पर आधारित है, जिसमें सभी अनसूुचित वाणिज्य बैंकों को (एससीबी) शामिल 
किया गया है, जब कि क्षेत्रवार गैर-खाद्य ऋण डाटा क्षेत्र-वार पर और उद्योग-वार  बैंक ऋण(एसआईबीसी) रिटर्न, जिसमें सभी अनसूुचित वाणिज्य बैंकों द्वारा कुल गैर खादय 
ऋण के लगभग 90 प्रतिशत के चुनिदंा बैंकों को समाविष्ट किया गया है। टिप्पणी 2:  जनवरी 2021 स,े क्षेत्रीय ऋण डेटा सशंोधित प्रारूप पर आधारित हैं, जिसके कारण पहले 
प्रकाशित कुछ मौजूदा घटकों के मान और विकास दर में कुछ बदलाव हुए हैं।
1.	 सूक्ष्म और लघ ुमें विनिर्माण क्षेत्र के अतंर्गत  सूक्ष्म और लघ ुउद्योगों को ऋण शामिल है। 
2.	 एनबीएफसी के अतंर्गत एचएफसी, पीएफआई, माइक्रोफाइनेंस ससं्थाए ं(एमएफआई), स्वर्ण ऋण से जड़ुी एनबीएफसी और अन्य शामिल हैं। 
3.	 अन्य सेवाओ ंके अतंर्गत म्यूचअुल फंड, एनबीएफसी और एमएफ के अलावा बैंकिग व वित्त तथा अन्य सेवाए ंजो सेवाओ ंके अतंर्गत अन्यत्र नहीं दर्शाए गए हैं।  
4.	 कृषि और उससे सम्बद्ध कार्यकलापों के अतंर्गत प्राथमिकता- प्राप्त क्षेत्र उधार प्रमाणपत्र (पीएसएलसी) भी शामिल है। 
5.	 सूक्ष्म और लघ ुउद्यमों में विनिर्माण और सेवा क्षेत्र के अतंर्गत  सूक्ष्म और लघ ुउद्यमों को ऋणऔर पीएसएलसी भी शामिल हैं।  
6.	 मध्यम उद्यमों में विनिर्माण और सेवा क्षेत्र के अतंर्गत मध्यम उद्यमों को ऋण शामिल हैं। 
7.	प्राथमि कता-प्राप्त क्षेत्रों के अतंर्गत निर्यात ऋण विदशेी बैंकों से सबंधंित हैं। 

I.	 सकल बैंक ऋण (II+III)
II.	 खाद्यान्न ऋण
III.	 गैर-खाद्यान्न ऋण
	 1.	 कृषि और उसस ेजुड़ी गतिविधियां
	 2.	 उद्योग
		  2.1	 सूक्ष्म और लघु1
		  2.2	 मझाैले
		  2.3	 बड़े
	 3.	 सवेाएं
		  3.1	 परिवहन परिचालक
		  3.2	 कम्प्यूटर सॉफ्टवयर
		  3.3	 पर्यटन, होटल और रसे्तरां
		  3.4	श िपिगं
		  3.5	न ौवहन
		  3.6	 पेशेवर सेवाएं
		  3.7	 व्यापार
			   3.7.1 थोक व्यापार
			   3.7.2 खदुरा व्यापार
		  3.8	व ाणिज्यिक स्थावर सपंदा
		  3.9	 गैर -बैंकिग वित्तीय कंपनिया ँ(एनबीएफसी)2 जिसमें से 
			   3.9.1 आवास वित्त कंपनियां (एचएफसी) 
			   3.9.2 सरकारी वित्तीय ससं्थाए ं(पीएफआई) 
		  3.10 अन्य सेवाए ं3

	 4	 व्यक्तिगत ऋण
		  4.1	 उपभोक्ता टिकाऊ वस्तुएं
		  4.2	 आवास
		  4.3	 मीयादी जमाराशि की जमानत पर अग्रिम
		  4.4	श यरों और बांडों की जमानत पर व्यक्तियों को अग्रिम
		  4.5	क्रेडिट   कार्ड बकाया
		  4.6	श िक्षा
		  4.7	व ाहन ऋण 
		  4.8 	 सोन के आभूषण पर ऋण 
		  4.9	 अन्य व्यक्तिगत ऋण
	 5.	प्राथमि कता प्राप्त क्षेत्र (मेमो)
		  5.1	 कृषि और उससे जडु़ी गतिविधियां4
		  5.2 सूक्ष्म और लघ ुउद्यम5

		  5.3 मध्यम उद्यम 6 
		  5.4 आवास
		  5.5 शिक्षा ऋण
		  5.6 नवीकरणीय ऊर्जा 
		  5.7 सोशल इंफ्रास्ट्रक्चर 
		  5.8 निर्यात ऋण 7

		  5.9 अन्य 
		  5.10 नेट पीएसएलसी- एसएफ /एमएफ सहित कमजोर वर्ग 
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No. 16: Industry-wise Deployment of Gross Bank Credit

(` Crore)

Industry

Outstanding as on Growth (%)

Mar. 26,
2021

2020 2021 Financial
year so far Y-o-Y

Sep. 25 Aug.27 Sep. 24 2021-22 2021

1 2 3 4 % %
2  Industries (2.1 to 2.19) 2895786 2760676 2826181 2829547 –2.3 2.5
2.1    Mining & Quarrying (incl. Coal) 46052 40745 49913 48829 6.0 19.8
2.2    Food Processing 153286 137309 146314 145334 –5.2 5.8
          2.2.1  Sugar 25519 20752 19520 18461 –27.7 –11.0
          2.2.2  Edible Oils & Vanaspati 18972 17126 18355 17891 –5.7 4.5
          2.2.3  Tea 4273 4267 4684 4812 12.6 12.8
          2.2.4  Others 104523 95164 103755 104171 –0.3 9.5
2.3    Beverage & Tobacco 15966 15012 14564 14994 –6.1 –0.1
2.4    Textiles 200487 186682 199804 198445 –1.0 6.3
          2.4.1  Cotton Textiles 90546 83314 85196 83868 –7.4 0.7
          2.4.2  Jute Textiles 2724 2408 2674 2650 –2.7 10.1
          2.4.3  Man-Made Textiles 38861 35228 41695 41943 7.9 19.1
          2.4.4  Other Textiles 68356 65732 70239 69984 2.4 6.5
2.5    Leather & Leather Products 10461 10904 10421 10416 –0.4 –4.5
2.6    Wood & Wood Products 13186 12647 13507 13470 2.2 6.5
2.7    Paper & Paper Products 35466 33000 36086 36349 2.5 10.1
2.8    Petroleum, Coal Products & Nuclear Fuels 66909 59254 63026 68024 1.7 14.8
2.9    Chemicals & Chemical Products 192323 175062 178794 182178 –5.3 4.1
          2.9.1  Fertiliser 32237 34184 24939 27117 –15.9 –20.7
          2.9.2  Drugs & Pharmaceuticals 51723 50532 49354 50247 –2.9 –0.6
          2.9.3  Petro Chemicals 45621 34698 40384 39324 –13.8 13.3
          2.9.4  Others 62742 55649 64118 65490 4.4 17.7
2.10  Rubber, Plastic & their Products 54308 50950 58457 59773 10.1 17.3
2.11  Glass & Glassware 6319 6797 5922 5918 –6.3 –12.9
2.12  Cement & Cement Products 54194 59858 47505 47393 –12.5 –20.8
2.13  Basic Metal & Metal Product 328867 339884 293635 285726 –13.1 –15.9
          2.13.1  Iron & Steel 232934 249421 201972 193685 –16.8 –22.3
          2.13.2  Other Metal & Metal Product 95933 90463 91663 92041 –4.1 1.7
2.14  All Engineering 147545 140248 146872 147744 0.1 5.3
          2.14.1  Electronics 33871 30100 34199 34594 2.1 14.9
          2.14.2  Others 113674 110148 112673 113150 –0.5 2.7
2.15  Vehicles, Vehicle Parts & Transport Equipment 83188 89239 85423 85700 3.0 –4.0
2.16  Gems & Jewellery 62983 62082 68266 69598 10.5 12.1
2.17  Construction 94565 101264 97967 95699 1.2 –5.5
2.18  Infrastructure 1092217 1026233 1085039 1086038 –0.6 5.8
          2.18.1  Power 567584 548298 567273 570403 0.5 4.0
          2.18.2  Telecommunications 112120 115484 110396 111333 –0.7 –3.6
          2.18.3  Roads 237061 195085 240065 243541 2.7 24.8
          2.18.4  Airports 7327 5148 7479 7541 2.9 46.5
          2.18.5  Ports 7363 9323 8840 8930 21.3 –4.2
          2.18.6  Railways 11260 13268 12917 12901 14.6 –2.8
          2.18.7  Other Infrastructure 149502 139629 138069 131388 –12.1 –5.9
2.19  Other Industries 237464 213508 224668 227919 –4.0 6.7

Note : With effect from January 2021, sectoral credit data are based on revised format due to which values and growth rates of some of
the existing components published earlier have undergone some changes.        

स.ं 16ः सकल बैंक ऋण का उद्योग-वार अभिनियोजन

(करोड़ `)

बकाया स्थिति वृिद्ध (%)

वित्तीय वर्ष में 
अब तक वर्ष-दर-वर्षउद्योग

सित.ं 25 सित.ं 24अग. 27

1 उद्योग (2.1 स े2.19) 
1.1	 खनन और उत्खनन (कोयला सहित)
1.2	 खाद्य प्रससं्करण
	 1.2.1	 चीनी
	 1.2.2	 खाद्य तेल और वनस्पति
	 1.2.3	 चाय
	 1.2.4	 अन्य
1.3	 पेय पदार्थ और तबंाकू
1.4	व स्त्र
	 1.4.1	 सूती वस्त्र
	 1.4.2	 जूट से बने वस्त्र
	 1.4.3	 मानव-निर्मित वस्त्र
	 1.4.4	 अन्य वस्त्र
1.5	 चमड़ा और चमड़े स ेबन ेउत्पाद
1.6	 लकड़ी और लकड़ी स ेबन ेउत्पाद
1.7	 काग़ज़ और काग़ज़ स ेबन ेउत्पाद
1.8	 पेट्रोलियम, कोयला उत्पाद और आण्विक इंधन
1.9	 रसायन और रासायनिक उत्पाद
	 1.9.1	 उवर्रक
	 1.9.2 औषधि और दवाइयां
	 1.9.3 पेट्रो केमिकल्स
	 1.9.4 अन्य
1.10	 रबड़, प्लास्टिक और उनके उत्पाद
1.11	 काचं और काचं के सामान
1.12	 सीमने्ट और सीमेन्ट स ेबन ेउत्पाद
1.13	 मलू धातु और धातु उत्पाद
	 1.13.1 लोहा और स्टील
	 1.13.2 अन्य धात ुऔर धात ुसे बने उत्पाद
1.14	 सभी अभियातं्रिकी
	 1.14.1	इलेक्ट्रानिक्स
	 1.14.2	अन्य
1.15	वा हन, वाहन के पुर्जे और परिवहन उपस्कर
1.16	 रत्न और आभूषण
1.17	निर्मा ण
1.18	 इन्फ्रास्ट्रक्चर
	 1.18.1	पावर
	 1.18.2	दूरसचंार
	 1.18.3	सड़क
	 1.18.4 हवाई अड्डा 
	 1.18.5 बदंरगाह 
	 1.18.6 रलेवे 
	 1.18.7 अन्य इन्फ्रास्ट्रक्चर
1.19	 अन्य उद्योग

टिप्पणी : जनवरी 2021 से, क्षेत्रीय ऋण डेटा सशंोधित प्रारूप पर आधारित हैं, जिसके कारण पहले प्रकाशित कुछ मौजूदा घटकों के मान और विकास दर में कुछ बदलाव हुए हैं। 

  26 मार्च, 
2021
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2020 2021

Aug, 28 Jun, 18 Jun, 25 Jul, 02 Jul, 16 Jul, 30 Aug, 13 Aug, 27

2 3 4 5 6 7 8 9

Number of Reporting Banks 32 33 33 33 33 32 33 33

1 Aggregate Deposits (2.1.1.2+2 126932.5 125115.5 126578.8 127404.4 127039.8 125916.2 125488.9 125501.3

2 Demand and Time Liabilities

2.1 Demand Liabilities 25033.9 26632.6 26326.8 27586.5 27279.7 27260.6 27669.6 27501.5

2.1.1 Deposits

2.1.1.1 Inter-Bank 3773.1 5372.9 4843.0 5053.9 5397.3 5180.7 5399.0 5419.8

2.1.1.2 Others 14546.6 15924.5 16531.2 16367.1 16525.2 15832.0 15817.5 15695.3

2.1.2 Borrowings from Banks 264.9 819.8 819.8 819.8 849.8 1019.7 1069.6 1069.6

2.1.3 Other Demand Liabilities 6449.2 4515.4 4132.8 5345.6 4507.4 5228.2 5383.4 5316.8

2.2 Time Liabilities 171792.6 169212.2 169926.4 168077.2 169250.6 166255.1 165604.8 166716.0

2.2.1 Deposits

2.2.1.1 Inter-Bank-Bank 57209.2 56839.2 56574.5 55274.4 56414.7 54487.6 54146.9 55115.2

2.2.1.2 Others 112385.9 109191.0 110047.6 111037.3 110514.6 110084.2 109671.4 109806.0

2.2.2 Borrowings from Banks 629.9 1308.9 909.2 908.0 908.0 908.0 908.0 908.0

2.2.3 Other Time Liabilities 1567.6 1873.2 2395.1 857.6 1413.3 775.3 878.5 886.8

3 Borrowing from Reserve Bank 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 35.0

4 Borrowings from a notified ban 54027.9 52431.3 53948.1 53897.7 55245.5 54718.0 56575.4 56497.3

4.1 Demand 13174.5 9969.4 10771.0 10601.1 10615.3 10682.3 11558.3 11967.8

4.2 Time 40853.4 42461.9 43177.2 43296.6 44630.2 44035.8 45017.1 44529.5

5 Cash in Hand and Balances wi 6851.3 9237.2 8751.1 8861.6 9149.7 9567.7 9175.0 8711.2

5.1 Cash in Hand 601.7 696.8 669.6 631.5 693.2 604.1 610.3 672.7

5.2 Balance with Reserve Bank 6249.6 8540.4 8081.5 8230.0 8456.5 8963.6 8564.7 8038.4

6 Balances with Other Banks in 865.8 1255.2 1222.8 1383.6 1433.5 1287.8 1381.1 1310.9

7 Investments in Government Se 55743.6 65848.8 67450.1 68465.6 68048.9 67457.7 68266.4 69149.6

8 Money at Call and Short Notic 25438.5 20941.3 20792.7 19278.0 21097.6 19409.0 19377.0 20512.8

9 Bank Credit (10.1+11) 113618.3 106904.5 106675.1 108831.5 108426.4 109260.6 108302.6 107334.4

10 Advances.

10.1 Loans, Cash-Credits and O 113614.8 106900.5 106671.0 108827.4 108422.2 109256.5 108298.5 107314.7

10.2 Due from Banks 77827.8 85015.9 86149.5 86303.3 87316.9 85942.6 88700.2 88554.7

11 Bills Purchased and Discount 3.5 4.0 4.1 4.1 4.2 4.0 4.2 19.7

   Item

2020-21   

1

 Number of Reporting Banks 32

  1 Aggregate Deposits (2.1.1.2+2.2.1.2) 125859.6

  2 Demand and Time Liabilities

      2.1 Demand Liabilities 23736.9

            2.1.1 Deposits

                     2.1.1.1 Inter-Bank 4896.9

                     2.1.1.2 Others 13,899.4

             2.1.2 Borrowings from Banks 0.0

             2.1.3 Other Demand Liabilities 4940.6

     2.2 Time Liabilities 179957.5

           2.2.1 Deposits

                    2.2.1.1 Inter-Bank 65333.7

                    2.2.1.2 Others 111960.2

           2.2.2 Borrowings from Banks 630.0

           2.2.3 Other Time Liabilities 2033.7

  3 Borrowing from Reserve Bank 0.0

  4 Borrowings from a notified bank / Government 63559.8

     4.1 Demand 15691.8

     4.2 Time 47868.0

  5 Cash in Hand and Balances with Reserve Bank 8151.1

     5.1 Cash in Hand 570.3

     5.2 Balance with Reserve Bank 7580.8

  6 Balances with Other Banks in Current Account 1148.1

  7 Investments in Government Securities 64455.2

  8 Money at Call and Short Notice 28835.7

  9 Bank Credit (10.1+11) 114631.6

 10 Advances

     10.1 Loans, Cash-Credits and Overdrafts 114612.1

     10.2 Due from Banks 89429.1

 11 Bills Purchased and Discounted 19.5

Last Reporting Friday (in case of March)/Last Friday/
Reporting Friday

(` Crore)

No. 17: State Co-operative Banks Maintaining Accounts with the Reserve Bank of Indiaस.ं 17: भारतीय रिज़र्व बैंक में राज्य सहकारी बैंकों के खाते
(करोड़ `)

मद

सूचना दनेे वाले बैंकों की सखं्या

1 	 कुल जमाराशिया ं(2.1.1.2+2.2.1.2)

2 	 मांग और मीयादी दयेताएं

	 2.1	 मागं देयताएं

		  2.1.1	 जमाराशियां

			   2.1.1.1	 अतंर-बैंक

			   2.1.1.2	 अन्य

		  2.1.2	 बैंकों से उधार

		  2.1.3	 अन्य मांग दयेताएं

	 2.2	 मीयादी देयताएं

		  2.2.1	 जमाराशियां

			   2.2.1.1	 अतंर-बैंक

			   2.2.1.2	 अन्य

		  2.2.2 बैंकों से उधार

		  2.2.3	 अन्य मीयादी दयेताएं

3	 रिज़र्व बैंक से उधार

4	 अधिसूचित बैंक/राज्य सरकार से उधार

	 4.1	 मांग

	 4.2	 मीयादी

5	 उपलब्ध नकदी और रिज़र्व बैंक के पास शेष

	 5.1	 उपलब्ध नकदी

	 5.2	 रिज़र्व बैंक के पास शेष

6	 चालू खाते में अन्य बैंकों के पास शेष

7	 सरकारी प्रतिभूतियों में निवश

8	 मागं और अल्प सूचना पर मदु्रा

9	 बैंक ऋण (10.1+11)

10	अग्रिम

	 10.1	 ऋण, नकदी-ऋण और ओवरड्राफ्ट

	 10.2	 बैकों से प्राप्य राशि

11	खरीद ेऔर भनुाए गए बिल

अग. 28 जून 18 जुला. 25 जुला. 02 जुला. 16 जुला. 30 अग. 13 अग. 27

नियत अतंिम शुक्रवार (मार्च के सबंधं में)/अतंिम शुक्रवार/नियत शुक्रवार की स्थिति
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No. 18: Consumer Price Index  (Base: 2012=100)

Rural Urban Combined

Sep. 20 Aug. 21 Sep 21(P) Sep. 20 Aug. 21 Sep 21(P) Sep. 20 Aug. 21 Sep 21(P)

4 5 6 7 8 9 10 11 12

159.6 161.8 162.1 164.4 167.6 167.3 161.4 163.9 164.0

146.0 144.9 145.4 150.6 149.2 149.3 147.5 146.3 146.6

186.3 202.3 202.1 193.7 208.2 207.4 188.9 204.4 204.0

159.2 176.5 172.0 164.8 178.5 174.1 161.4 177.3 172.8

153.6 157.5 158.0 153.7 158.8 159.2 153.6 158.0 158.4

142.6 190.9 195.5 135.7 171.9 175.0 140.1 183.9 188.0

147.2 155.7 152.8 155.7 167.1 161.3 151.2 161.0 156.8

200.6 153.9 151.3 226.0 186.1 183.3 209.2 164.8 162.2

150.3 162.8 163.9 152.2 163.5 164.5 150.9 163.0 164.1

115.3 115.2 119.3 118.1 116.8 120.4 116.2 115.7 119.7

160.9 169.8 170.1 161.3 165.8 166.2 161.0 168.5 168.8

147.4 167.6 168.3 139.2 154.0 154.8 144.0 161.9 162.7

161.9 171.9 172.8 164.8 174.1 175.1 163.2 172.9 173.9

182.7 190.2 190.5 188.7 196.1 196.5 184.3 191.8 192.1

155.0 166.3 167.1 148.3 156.4 157.3 152.3 162.4 163.2

155.7 167.0 167.6 150.5 158.9 159.8 153.7 163.8 164.5

150.6 162.6 163.6 136.1 142.8 143.6 144.6 154.4 155.3

- - - 156.5 162.4 162.1 156.5 162.4 162.1

146.8 163.1 163.7 137.1 158.5 160.7 143.1 161.4 162.6

154.3 163.3 163.8 146.2 155.6 156.0 150.4 159.6 160.0

152.0 160.9 161.3 145.1 152.1 153.2 148.7 156.7 157.5

159.5 171.1 171.9 151.0 162.1 162.8 156.3 167.7 168.4

146.4 157.7 157.9 135.4 150.4 150.4 140.6 153.9 154.0

152.4 161.1 162.7 142.0 152.2 153.7 146.5 156.1 157.6

162.5 167.5 168.6 155.7 160.4 160.4 158.5 163.3 163.8

156.2 160.3 160.2 158.1 159.5 159.6 157.0 160.0 160.0

157.5 163.6 164.0 155.2 162.2 162.3 156.4 162.9 163.2

Group/Sub group 2020-21   

Rural Urban Combined

1 2 3

1 Food and beverages 156.7 161.1 158.3

  1.1 Cereals and products 145.4 149.9 146.8

  1.2 Meat and fish 185.2 192.4 187.7

  1.3 Egg 160.3 164.8 162.0

  1.4 Milk and products 154.1 154.4 154.2

  1.5 Oils and fats 148.2 139.9 145.2

  1.6 Fruits 146.9 153.4 149.9

  1.7 Vegetables 174.2 196.2 181.7

  1.8 Pulses and products 154.4 156.0 154.9

  1.9 Sugar and confectionery 114.4 117.0 115.3

  1.10 Spices 161.9 160.4 161.4

  1.11 Non-alcoholic beverages 149.8 141.3 146.3

  1.12 Prepared meals, snacks, sweets 163.2 165.5 164.3

2 Pan, tobacco and intoxicants 181.8 188.7 183.6

3 Clothing and footwear 155.6 149.7 153.3

  3.1 Clothing 156.4 152.0 154.7

  3.2 Footwear 151.1 137.2 145.3

4 Housing - 157.2 157.2

5 Fuel and light 149.1 140.9 146.0

6 Miscellaneous 153.9 146.1 150.2

  6.1 Household goods and services 152.9 145.2 149.3

  6.2 Health 160.3 151.3 156.9

  6.3 Transport and communication 144.9 135.0 139.7

  6.4 Recreation and amusement 154.0 144.3 148.5

  6.5 Education 162.5 156.2 158.9

  6.6 Personal care and effects 153.7 155.8 154.5

General Index (All Groups) 156.1 154.4 155.3

Source: National Statistical Office, Ministry of Statistics and Programme Implementation, Government of India.

P: Provisional 
No. 19: Other Consumer Price Indices

2020 2021
Sep. Aug. Sep.

4 5 6

118.1 123 123.3

1037 1066 1067

1043 1074 1076

Item Base Year Linking
Factor

2020-21

1 2 3

1 Consumer Price Index for Industrial Workers 2016 2.88 -

2 Consumer Price Index  for Agricultural Labourers 1986-87 5.89 1034

3 Consumer Price Index  for Rural Labourers 1986-87 – 1040

Source: Labour Bureau, Ministry of Labour and Employment, Government of India.

No. 20: Monthly Average Price of Gold and Silver in Mumbai

Source: India Bullion & Jewellers Association Ltd., Mumbai for Gold and Silver prices in Mumbai.

Item 2020-21 2020 2021

Sep. Aug. Sep.

1 2 3 4

1  Standard Gold (    per 10 grams) 48723 50784 47109 46584
2  Silver (    per kilogram) 59283 63337 64219 61892

`

`

स.ं 18ः उपभोक्ता मलू्य सूचकाकं (आधारः 2012=100)

स.ं 19ः अन्य उपभोक्ता मलू्य सूचकाकं

स.ं 20ः मुबंई में सोन ेऔर चादंी का मासिक औसत मलू्य

समहू/उप समहू ग्रामीण
ग्रामीण शहरी मिश्रित सित.ं '20 सित.ं'21(अ)अग.'21 सित.ं'20 सित.ं'21(अ)अग.'21 सित.ं'20 सित.ं'21(अ)अग.'21

शहरी मिश्रित

1 खाद्य और पेय पदार्थ
	 1.1	 अनाज और उत्पाद
	 1.2	 मांस और मछली
	 1.3	 अडंा
	 1.4	 दूध और उत्पाद
	 1.5	 तेल और चर्बी
	 1.6	 फल
	 1.7	 सब्जी
	 1.8	 दाल और उत्पाद
	 1.9	 चीनी और उत्पाद
	 1.10	मसाले
	 1.11	गैर नशीले पेय पदार्थ
	 1.12 तैयार भोजन, नाश्ता, मिठाई
2	 पान, तबंाकू और मादक पदार्थ
3	 कपड़ा और जूते
	 3.1	 कपड़ा
	 3.2	 जूते
4	 आवास
5	 ईधंन और लाइट
6	विविध
	 6.1	 घरलूे सामान और सेवा
	 6.2	स्वास ्थ्य
	 6.3	 परिवहन और सचंार
	 6.4	 मनोरजंन
	 6.5	श िक्षा
	 6.6	 व्यक्तिगत दखेभाल और प्रभाव
सामान्य सूचकाकं (सभी समहू)
स्रोत: राष्ट्रीय सांख्यिकी कार्यालय, सांख्यिकी और कार्यक्रम कार्यान्वयन मंत्रालय, भारत सरकार। 
अ: अनतंिम

मद

स्रोत: श्रम ब्यूरो, श्रम और रोजगार मंत्रालय, भारत सरकार।

आधार वर्ष योजक कारक

1 औद्योगिक कामगार उपभोक्ता मूल्य सूचकांक

2 कृषि श्रमिक उपभोक्ता मूल्य सूचकांक

3 ग्रामीण श्रमिक उपभोक्ता मूल्य सूचकांक

सित.ं अग. सित.ं

सित.ं अग. सित.ं
मद

1 मानक स्वर्ण (` प्रति 10 ग्राम)
2 चांदी (` प्रति किलोग्राम)
स्रोत: मुंबई में सोन और चांदी के मूल्य के लिए भारत बलुियन एडं ज्वैलर्स एसोसिएशन लि., मुंबई। ।

मूल्य और उत्पादन
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वर्तमान सांख्यिकी

आरबीआई बलेुटिन नवबंर 2021

पण्य भाराकं 2020-21 2020 2021

सित.ं जुला. अग. (अ) सित.ं (अ)
1 2 3 4 5 6

1 सभी पण्य 100.000 123.4 122.9 135.0 135.9 136.0
1.1 प्राथमिक वस्तुएं 22.618 145.7 148.8 154.3 155.8 154.9
	 1.1.1 खाद्य वस्तुएं 15.256 160.7 168.4 161.5 160.9 160.5
		  1.1.1.1 खाद्यान्न (अनाज+ दाल) 3.462 159.3 158.6 159.7 161.0 162.9
		  1.1.1.2 फल और सब्जियाँ 3.475 179.2 211.1 170.1 168.6 164.1
		  1.1.1.3 दूध 4.440 153.4 153.8 155.9 156.8 156.8
		  1.1.1.4 अडंा, मांस और मछली 2.402 151.2 150.7 164.0 158.7 158.5
		  1.1.1.5 मसाले 0.529 149.5 149.1 150.1 151.2 155.3
		  1.1.1.6 अन्य खाद्य वस्तुएं 0.948 162.0 172.1 162.8 161.9 163.9
	 1.1.2 खाद्येतर वस्तुएं 4.119 130.5 124.5 152.2 161.6 161.1
		  1.1.2.1 फाइबर 0.839 119.8 110.6 146.3 147.1 147.1
		  1.1.2.2 तिलहन 1.115 161.7 155.5 216.9 239.6 235.0
		  1.1.2.3 अन्य खाद्येतर वस्तुएं 1.960 109.0 104.6 116.3 117.8 119.8
		  1.1.2.4 फूल 0.204 210.0 203.4 168.2 215.1 211.2
   	1.1.3 खनिज 0.833 164.9 145.5 187.4 191.9 187.4
		  1.1.3.1 धात्विक खनिज 0.648 159.8 136.8 182.0 188.6 182.0
		  1.1.3.2 अन्य खनिज 0.185 183.1 176.1 206.5 203.4 206.6
   1.1.4 कच्चा तेल और नैसर्गिक गैस 2.410 70.4 67.4 101.0 101.1 97.0
1.2 ईधंन और बिजली 13.152 94.0 91.9 115.2 116.0 114.7
   	1.2.1 कोल 2.138 126.6 126.4 127.5 127.7 127.7
		  1.2.1.1 कुकिग कोल 0.647 141.8 141.6 142.5 143.4 143.4
		  1.2.1.2 नॉन-कुकिग कोल 1.401 119.3 119.0 119.8 119.8 119.8
		  1.2.1.3 लिग्नाइट 0.090 130.9 131.1 138.1 138.1 138.1
	 1.2.2 खनिज तेल 7.950 79.2 77.5 118.5 119.7 117.6
 	 1.2.3 बिजली 3.064 109.6 105.3 98.2 98.2 98.2
1.3 विनिर्मित उत्पाद 64.231 121.5 120.1 132.3 133.0 133.8
   	1.3.1 खाद्य उत्पादों का विनिर्माण 9.122 141.4 140.7 155.8 157.4 158.5
		  1.3.1.1 मांस का परिरक्षण और प्रससं्करण 0.134 137.2 138.3 142.2 142.3 142.3
		  1.3.1.2 मछली, क्रस ट्ेशियस,मोलस्क और उनके उत्पादों का प्रससं्करण एव ंपरिरक्षण 0.204 139.0 142.1 142.2 140.5 139.3
		  1.3.1.3 फल और सब्जियों का परिरक्षण और प्रससं्करण 0.138 120.2 119.7 123.3 122.2 122.3
		  1.3.1.4 सब्जियां और पश ुतेल एव ंचर्बी 2.643 143.5 137.3 185.6 188.4 187.9
		  1.3.1.5 डेयरी उत्पाद 1.165 146.9 145.8 148.0 148.3 148.6
		  1.3.1.6 अनाज मिल के उत्पाद 2.010 143.5 143.8 142.9 144.3 145.8
		  1.3.1.7 स्टार्च और स्टार्च के उत्पाद 0.110 115.9 105.8 125.9 128.8 128.9
		  1.3.1.8 बेकरी उत्पाद 0.215 138.1 138.1 142.6 143.1 144.1
		  1.3.1.9 चीनी,गडु़ और शहद 1.163 118.4 119.7 118.0 120.8 126.3
		  1.3.1.10 कोक, चॉकलेट और चीनी कन्फे क्शनरी 0.175 128.0 127.5 127.0 128.3 128.7
		  1.3.1.11 मैक्रोनी, नूडल्स, कूसकूस और उसके जैसे मैद ेसे बने उत्पाद 0.026 132.3 132.4 131.9 132.0 138.4
		  1.3.1.12 चाय और कॉफी उत्पाद 0.371 166.5 191.6 172.5 166.4 168.6
		  1.3.1.13 प्रससं्कृ त मसाले और नमक 0.163 147.0 145.9 153.6 154.7 156.2
		  1.3.1.14 प्रससं्कृ त तैयार खाद्य पदार्थ 0.024 132.2 131.4 136.6 137.1 135.6
		  1.3.1.15 स्वास्थ्य पूरक 0.225 142.9 143.2 151.5 154.3 155.1
		  1.3.1.16 पश ुके लिए तैयार खाद्य 0.356 170.5 170.6 202.1 209.3 208.6
	 1.3.2 पेय पदार्थों का विनिर्माण 0.909 124.5 123.9 126.5 127.0 126.9
		  1.3.2.1 शराब और स्पिरीट 0.408 120.2 120.0 123.0 123.4 123.4
		  1.3.2.2 माल्ट लिकर और माल्ट 0.225 126.5 126.8 129.6 129.3 130.2
		  1.3.2.3 शीतल पेय,मिनरल वॉटर और बोतलबन्द  पानी के अन्य उत्पाद 0.275 129.4 127.4 129.3 130.5 129.2
	 1.3.3 विनिर्मित तबंाकू उत्पाद 0.514 157.2 155.3 161.1 160.3 161.3
		  1.3.3.1 तंबाकू के उत्पाद 0.514 157.2 155.3 161.1 160.3 161.3

स.ं 21ः थोक मलू्य सूचकाकं
(आधारः 2011-12=100)
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आरबीआई बलेुटिन नवबंर 2021

पण्य भाराकं 2020-21 2020 2021

सित.ं जुला. अग. (अ) सित.ं (अ)

   1.3.4 वस्त्र विनिर्माण 4.881 117.6 113.6 130.8 132.2 132.7
		  1.3.4.1 धागों की कताई और वस्त्र तैयार करना 2.582 106.6 101.2 121.3 123.2 124.2
		  1.3.4.2 बनुाई और तैयार वस्त्र 1.509 131.7 128.6 145.5 146.8 146.1
		  1.3.4.3 बनेु हुए और क्रॉचिडेट फेब्रिक्स 0.193 115.2 114.2 123.4 124.1 125.1
		  1.3.4.4 कपड़ों को छोड़कर निर्मित वस्त्र सामग्री 0.299 132.3 131.4 135.7 136.4 137.7
		  1.3.4.5 डोरिया,ँ रस्सी, सतुली और नेटिग 0.098 155.6 154.6 168.6 167.7 167.7
		  1.3.4.6 अन्य वस्त्र 0.201 116.3 113.2 123.6 123.0 124.8
   1.3.5 विनिर्मित तैयार वस्त्र 0.814 138.6 138.3 141.8 142.0 143.7
		  1.3.5.1 फर से बने वस्त्रों को छोड़कर वलुन के तैयार वस्त्र 0.593 138.1 137.7 140.9 141.3 143.6
		  1.3.5.2 बनेु हुए क्रॉस्चिटड वस्त्र 0.221 139.8 140.0 144.0 143.8 143.8
	 1.3.6 चमड़ा और उसस ेबन ेहुए उत्पाद का विनिर्माण 0.535 117.9 118.7 117.3 118.2 118.8
     	 1.3.6.1 चमड़े की टैनिंग और ड्रेसिगं; ड्रेसिगं और फर की रगंायी 0.142 101.1 102.7 102.6 103.6 104.3
     	 1.3.6.2 सामान, हैंडबैग, काठी और दोहन 0.075 138.6 138.4 140.1 139.8 139.4
     	 1.3.6.3 जूते-चप्पल 0.318 120.6 121.3 118.5 119.6 120.5
	 1.3.7 लकड़ी के विनिर्माण और लकड़ी और कॉर्क  के उत्पाद 0.772 134.6 133.9 140.2 140.4 140.6
     	 1.3.7.1 आरा मिलिग और लकड़ी के उत्पाद 0.124 120.7 119.0 126.5 127.9 127.8
     	 1.3.7.2 विनियर शीट,प्लायवडु का विनिर्माण,लॅमिन बोर्ड,पार ट्िकल बोर्डऔर अन्य पॅनल 

और बोर्ड
0.493 136.6 135.2 141.1 141.1 140.8

     	 1.3.7.3 बिल्डरों की बढ़ईगीरी 0.036 185.8 188.2 194.2 193.8 193.8
     	 1.3.7.4 लकड़ी के डिब्बे 0.119 125.7 127.5 134.8 135.1 137.4
	 1.3.8 कागज़ और कागज़ के उत्पाद का विनिर्माण 1.113 121.7 119.1 133.5 132.5 132.9
     	 1.3.8.1 लगुदी, कागज़ और कागज़ बोर्ड 0.493 124.1 120.9 135.6 135.7 136.7
     	 1.3.8.2 लहरदार कागज़ और पेपर बोर्ड और कागज़ के पात्र और पेपर बोर्ड 0.314 122.2 119.8 135.9 134.7 135.3
     	 1.3.8.3 कागज़ की अन्य सामग्री और पेपर बोर्ड 0.306 117.4 115.5 127.8 125.1 124.5
	 1.3.9 मदु्रण और रिकार्डेड मीडिया का पुनरुत्पादन 0.676 153.8 154.2 156.1 156.6 154.9
     	 1.3.9.1 मदु्रण 0.676 153.8 154.2 156.1 156.6 154.9
	 1.3.10 रसायन और रासायनिक उत्पाद का विनिर्माण 6.465 118.2 116.1 129.3 130.2 131.3
     	 1.3.10.1 मूल रसायन 1.433 118.6 114.8 137.5 137.7 140.3
     	 1.3.10.2 उर्वरक और नाइट्रोजन यौगिक 1.485 123.6 123.1 127.3 128.1 127.7
     	 1.3.10.3 प्लास्टिक और सिथेंटिक रबड़ प्राथमिक रूप में 1.001 116.7 112.4 135.1 136.9 138.5
     	 1.3.10.4 कीटनाशक और अन्य एग्रोकेमिकल उत्पाद 0.454 124.4 125.4 128.9 129.5 130.9
     	 1.3.10.5 पेन्ट, वार्निश और समान कोटिग, मदु्रण स्याही और मैस्टिक्स 0.491 114.9 114.6 124.6 126.6 127.2
		  1.3.10.6 साबनु और डिटर्जेंट,सफाई और चमकाने की सामग्री, इत्र और शौचालय 

सफाई की सामग्री
0.612 120.6 119.6 126.8 127.6 128.8

     	 1.3.10.7 अन्य रासायनिक उत्पाद 0.692 115.1 112.9 125.6 126.0 127.3
     	 1.3.10.8 मानव निर्मित फाइबर 0.296 93.7 88.3 102.7 103.5 104.6
	 1.3.11 फार्मास य्ूटिकल्स, औषधीय रसायन और वनस्पति उत्पाद का विनिर्माण 1.993 130.9 130.0 134.3 134.0 134.8
     	 1.3.11.1 फार्मास्यूटिकल्स, औषधीय रसायन और वनस्पति उत्पाद 1.993 130.9 130.0 134.3 134.0 134.8
	 1.3.12 रबड़ और प्लास्टिक उत्पाद का विनिर्माण 2.299 111.3 109.5 121.4 122.2 123.6
     	 1.3.12.1 रबड़ टायर और ट्यूब,रबड़ टायर की रीट्रीडिग और पनुर्निर्माण 0.609 98.3 97.5 102.9 103.9 104.2
     	 1.3.12.2 रबड़ के अन्य उत्पाद 0.272 93.3 92.2 100.7 100.1 100.9
     	 1.3.12.3 प्लास्टिक उत्पाद 1.418 120.3 117.9 133.2 134.3 136.2
	 1.3.13 अन्य अधात्विक खनिज उत्पादों का विनिर्माण 3.202 117.6 116.8 122.6 121.9 121.9
     	 1.3.13.1 कांच और कांच उत्पाद 0.295 127.2 128.3 137.9 135.9 136.7
     	 1.3.13.2 आग रोधक उत्पाद 0.223 109.5 108.5 114.2 114.0 111.1
     	 1.3.13.3 मिट्टी से बनी भवन निर्माण सामग्री 0.121 109.3 112.7 109.0 109.4 110.8
     	 1.3.13.4 चीनी मिट्टी के बर्तन और चीनी मिट्टी 0.222 109.5 107.9 112.1 111.4 111.9
     	 1.3.13.5 सीमेन्ट,चूना और प्लास्टर 1.645 120.9 119.6 126.2 125.5 125.2

स.ं 21ः थोक मलू्य सूचकाकं (जारी)
(आधारः 2011-12=100)
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स.ं 21ः थोक मलू्य सूचकाकं (जारी)
(आधारः 2011-12=100)

पण्य भाराकं 2020-21 2020 2021

सित.ं जुला. अग. (अ) सित.ं (अ)

     	 1.3.13.6 कंक्रीट,सीमेन्ट और प्लास्टर से बनी वस्तुएं 0.292 125.3 123.9 127.8 127.6 128.0

     	 1.3.13.7 पत्थरों को काटना,आकार दनेा और सवंारना 0.234 121.1 120.8 123.9 121.5 122.5

     	 1.3.13.8 अन्य अधात्विक खनिज उत्पाद 0.169 78.9 77.6 85.5 85.5 88.0

	 1.3.14 मलू धातुओ ंका विनिर्माण 9.646 111.4 108.2 134.0 135.8 137.1

     	 1.3.14.1 स्टील तैयार करने में प्रयकु्त सामग्री 1.411 109.2 104.9 137.8 141.8 143.6

		  1.3.14.2 मेटेलिक आयरन 0.653 113.3 110.8 140.9 142.9 145.2

     	 1.3.14.3 नरम इस्पात-अर्ध निर्मित इस्पात 1.274 99.8 97.3 115.2 116.7 116.8

     	 1.3.14.4 नरम इस्पात- लंबे उत्पाद 1.081 112.0 106.3 131.4 132.8 133.6

     	 1.3.14.5 नरम इस्पात- चपटे उत्पाद 1.144 117.2 111.6 156.3 156.1 156.1

     	 1.3.14.6 स ट्ेनलेस स्टील के अतिरिक्त एलॉय स्टील-आकार 0.067 108.3 102.7 127.0 128.2 129.6

     	 1.3.14.7 स ट्ेनलेस स्टील अर्ध निर्मित 0.924 108.7 105.9 134.1 135.7 138.2

     	 1.3.14.8 पाइप और ट्यूब 0.205 127.9 123.2 148.5 149.9 153.5

     	 1.3.14.9 कीमती धात ुसहित अलौह धात ु 1.693 112.3 110.9 133.4 135.4 137.4

     	 1.3.14.10 कास्टिंग 0.925 109.1 108.6 117.1 118.2 118.9

     	 1.3.14.11 स्टील से गढ़ी वस्तुएं 0.271 145.7 143.0 154.7 155.8 157.8

	 1.3.15 मशीनरी और उपकरणों को छोड़कर गढ़े हुए धातु उत्पादों का विनिर्माण 3.155 115.9 113.3 129.3 129.3 130.6

     	 1.3.15.1 इमारती धात ुउत्पाद 1.031 114.1 110.1 123.2 123.0 123.6

     	 1.3.15.2 धात ुसे बने टैंक,जलाशय और डिब्बे 0.660 127.8 123.0 156.2 156.5 157.3

     	 1.3.15.3 बाष्प चालित जनरटेर, सेंट्रल हीटिग हॉट वाटर बॉयलरर्स को छोड़कर 0.145 98.9 98.6 96.8 96.8 96.9

     	 1.3.15.4 धात ुकी फोर्जिंग, दबाना, स ट्ैपिगं और रोल फॉर्मिंग, पाउडर धातकुर्म 0.383 96.7 96.1 115.3 114.4 117.8

     	 1.3.15.5 कटलरी, हस्त चालित उपकरण और सामान्य हार्डवयर 0.208 102.9 102.5 106.5 107.2 108.3

     	 1.3.15.6 अन्य गढ़े  हुए धात ुउत्पाद 0.728 125.0 123.9 134.1 134.4 136.0

	 1.3.16 कंप य्ूटर, इलेक्ट्रॉनिक और ऑप्टिकल उत्पादों का विनिर्माण 2.009 109.8 109.2 113.1 113.2 112.7

     	 1.3.16.1 इलेक्ट्रॉनिक परुजे 0.402 99.1 97.9 104.1 105.2 105.0

     	 1.3.16.2 कंप्यूटर और सबंधंित उपकरण 0.336 134.8 135.2 134.6 134.6 134.6

     	 1.3.16.3 सचंार उपकरण 0.310 114.9 114.3 119.7 119.3 119.3

     	 1.3.16.4 उपभोक्ता इलेक्ट्रानिक्स 0.641 98.5 97.9 102.8 103.0 101.6

     	 1.3.16.5 मापने, जांचने, नेविगेशन और नियतं्रण उपकरण 0.181 107.7 106.1 107.7 107.7 107.1

     	 1.3.16.6 हाथ घडी और दीवार घडी 0.076 141.8 142.9 144.9 143.2 144.7

     	 1.3.16.7 विभासन, विद्युत चिकित्सकीय एव ंविद्युत उपचारात्मक उपकरण 0.055 102.8 101.6 105.2 104.0 104.0

     	 1.3.16.8 ऑप्टिकल उपकरण और फोटोग्राफिक उपकरण 0.008 102.7 102.0 98.5 98.5 98.4

	 1.3.17 इलेिक्ट्रकल उपकरण का विनिर्माण 2.930 113.6 112.6 121.1 121.5 120.4

     	 1.3.17.1 विद्युत मोटर्स, जनरटेर, ट्रांसफार्मर और बिजली वितरण और नियतं्रण सबंधंी उपकरण 1.298 113.2 112.2 118.8 119.3 116.4

     	 1.3.17.2 बैटरी और एक्युम्युलेटर 0.236 117.1 117.9 120.0 120.5 121.5

     	 1.3.17.3 डेटा सचंरण या छवियों के सजीव प्रसारण के लिए फाइबर ऑप्टिक केबल 0.133 98.1 93.3 99.6 101.6 99.4

     	 1.3.17.4 अन्य इलेक्ट्रानिक और बिज़ली के वायर और केबल 0.428 115.9 114.7 138.9 138.2 139.4

     	 1.3.17.5 वायरिगं सबंधंी चीजें और बिजली के प्रकाश और सजावट के उपकरण 0.263 111.1 110.1 114.1 113.6 113.7

     	 1.3.17.6 घरलूे उपकरण 0.366 119.7 119.4 126.3 126.8 128.4

     	 1.3.17.7 अन्य इलेक्ट्रिकल उपकरण 0.206 109.5 108.5 113.1 114.8 112.9

	 1.3.18 मशीनरी और उपकरणों का विनिर्माण 4.789 114.0 113.7 119.2 119.4 120.3

     	 1.3.18.1 इंजन और टर्बाइन,एयरक्राफ्ट, वाहन और दपुहिया वाहनों के इंजन को छोड़कर 0.638 106.3 105.6 119.4 119.6 119.4

     	 1.3.18.2 तरल बिजली उपकरण 0.162 119.4 119.9 120.4 121.0 120.8

     	 1.3.18.3 अन्य पपं, कंप्रेसर, नल और वाल्व 0.552 111.6 111.0 114.0 114.8 114.8

     	 1.3.18.4 बेयरिगं, गियर्स, गेयरिगं और ड्राइविगं उपकरण 0.340 111.8 110.4 120.6 118.7 118.0

     	 1.3.18.5 ओवन, फर्नेस और फर्नेस बर्नर 0.008 80.2 81.9 74.2 75.1 75.3

     	 1.3.18.6 माल उठाने एव ंचढ़ाने –उतारने वाले उपकरण 0.285 113.4 113.8 117.0 117.7 120.4
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स.ं 21ः थोक मलू्य सूचकाकं (समाप्त)
(आधारः 2011-12=100)

पण्य भाराकं 2020-21 2020 2021

सित.ं जुला. अग. (अ) सित.ं (अ)

     	 1.3.18.7 कार्यालय मशीनरी और उपकरण 0.006 130.2 130.2 130.2 130.2 130.2

     	 1.3.18.8 सामान्य प्रयोजन के अन्य उपकरण 0.437 128.7 128.4 135.0 134.3 134.6

     	 1.3.18.9 कृषि और वानिकी मशीनरी 0.833 121.6 121.7 126.4 126.9 128.6

     	 1.3.18.10 धात ुनिर्माण करनेवाली मशीनरी और मशीन टूल्स 0.224 108.4 108.7 114.8 115.1 115.3

     	 1.3.18.11 खनन, उत्खनन और निर्माण  के लिए मशीनरी 0.371 75.7 75.3 76.6 78.1 78.1

     	 1.3.18.12 खाद्य, पेय और तंबाकू प्रससं्करण के लिए मशीनरी 0.228 128.0 127.7 128.6 129.0 132.7

     	 1.3.18.13 कपड़ा,परिधान और चमड़े के उत्पादन से जडु़ी मशीनरी 0.192 121.9 122.4 121.4 121.7 124.5

 		  1.3.18.14 अन्य विशष प्रयोजनों के लिए मशीनरी 0.468 128.7 128.3 133.1 133.6 135.2

		  1.3.18.15 अक्षय ऊर्जा उत्पादन मशीनरी 0.046 65.2 64.4 66.2 66.1 66.5

	 1.3.19 मोटर वाहन, ट्रेलरों और अर्ध-ट्रेलरों  का विनिर्माण 4.969 117.8 118.3 121.3 121.7 122.5

     	 1.3.19.1 मोटर वाहन 2.600 119.4 120.4 121.5 121.5 122.7

     	 1.3.19.2 मोटर वाहन परुजे और सहायक उपकरण 2.368 116.1 116.0 121.1 121.9 122.3

	 1.3.20 अन्य परिवहन उपकरणों का विनिर्माण 1.648 126.2 126.2 130.6 130.9 131.4

     	 1.3.20.1 जहाजों और  तैरने वाली –वस्तुओ ंका निर्माण 0.117 158.8 158.8 158.9 158.9 158.9

     	 1.3.20.2 रलेवे इंजन और रोलिग स्टाक 0.110 105.0 104.7 104.5 104.0 104.9

     	 1.3.20.3 मोटर साइकल 1.302 124.7 124.9 129.7 130.1 130.7

     	 1.3.20.4 साइकल और अवैध गाडी 0.117 130.3 128.2 136.4 136.4 137.3

     	 1.3.20.5 अन्य परिवहन उपकरण 0.002 128.5 127.5 132.3 132.6 134.2

	 1.3.21 फर्नीचर का विनिर्माण 0.727 133.2 130.5 146.2 147.1 148.5

     	 1.3.21.1 फर्नीचर 0.727 133.2 130.5 146.2 147.1 148.5

   		 1.3.22 अन्य विनिर्माण 1.064 132.4 136.9 137.0 133.3 135.1

     	 1.3.22.1 आभूषण और सबंधंित सामग्री 0.996 130.5 135.4 135.1 131.2 133.0

     	 1.3.22.2 सगंीत उपकरण 0.001 173.7 163.0 203.3 183.4 189.2

     	 1.3.22.3 खेल के सामान 0.012 132.0 131.1 138.3 138.7 138.8

     	 1.3.22.4 खेल और खिलौने 0.005 142.4 142.6 150.1 151.2 151.0

     	 1.3.22.5 चिकित्सा और दतं चिकित्सा उपकरण और सामग्री 0.049 167.4 166.9 171.3 171.3 172.9

2 खाद्य सूचकाकं 24.378 153.4 158.0 159.4 159.6 159.8

स्रोत: आर थ्िक सलाहकार का कार्यालय, वाणिज्य और उद्योग मंत्रालय, भारत सरकार।
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No. 23: Union Government Accounts at a Glance
(` Crore)

Source: Controller General of Accounts (CGA), Ministry of Finance, Government of India and Union Budget 2021-22.

April - September

2021-22
(Actuals)

2020-21
(Actuals)

Percentage to Budget
Estimates 

2021-22 2020-21

2 3 4 5

1081048 550782 60.4 27.3
920692 458508 59.6 28.0
160356 92274 66.0 24.0
18118 14635 9.6 6.5
9003 8854 69.3 59.2
9115 5781 5.2 2.8

1099166 565417 55.6 25.2
1396666 1313574 47.7 49.9
363757 305652 44.9 43.2
229351 165836 41.4 40.2

1626017 1479410 46.7 48.6
315618 762792 27.7 125.2
526851 913993 35.0 114.8
163094 608341 23.4 690.2

Item

Financial
Year

2021-22
(Budget

Estimates)

1

1  Revenue Receipts 1788424
    1.1 Tax Revenue (Net) 1545396
    1.2 Non-Tax Revenue 243028
2 Non-Debt Capital Receipt 188000
    2.1 Recovery of Loans 13000
    2.2 Other Receipts 175000
3 Total Receipts (excluding borrowings) (1+2) 1976424
4  Revenue Expenditure 2929000
   4.1 Interest Payments 809701
5  Capital Expenditure 554236
6  Total Expenditure (4+5) 3483236
7  Revenue Deficit (4-1) 1140576
8 Fiscal Deficit (6-3) 1506812
9 Gross Primary Deficit (8-4.1) 697111

Gen Ge

Sect El
Ma

Mi

Use-Pri
Ca

Int

Inf

Co

Co

No. 22:  Index of Industrial Production (Base:2011-12=100)

Industry Weight
2019-20 2020-21

1 2 3
General Index
General Index 100.00 129.0 118.1

1  Sectoral Classification
     1.1 Mining 14.37 109.6 101.0
     1.2 Manufacturing 77.63 129.6 117.2
     1.3 Electricity 7.99 158.4 157.6

2  Use-Based Classification
     2.1  Primary Goods 34.05 127.0 118.1
     2.2  Capital Goods 8.22 93.3 75.9
     2.3  Intermediate Goods 17.22 137.7 124.7
     2.4  Infrastructure/ Construction Goods 12.34 136.6 124.7
     2.5  Consumer Durables 12.84 119.0 101.2
     2.6  Consumer Non-Durables 15.33 145.3 142.1

Source : National Statistical Office, Ministry of Statistics and Programme Implementation, Government of India.

August

2020 2021
6 7

117.2 131.1

84.0 103.8
118.7 130.2
162.7 188.7

108.8 127.3
75.9 91.0

129.4 142.7
130.7 145.2
109.5 118.3
140.0 147.3

April-August

2020-21 2021-22
4 5

97.4 125.3

84.7 106.0
94.2 123.6

152.3 175.7

106.2 125.5
50.6 81.0
98.3 137.5
96.6 140.0
66.5 102.4

129.0 142.1

सरकारी लेखा और खज़ाना बिल

स.ं 22: औद्योगिक उत्पादन सूचकाकं (आधारः 2011-12=100)

स.ं 23ः केन्द्र सरकार का लेखा - एक नज़र में

उद्योग
भाराकं

सामान्य सूचकाकं

1	 क्षेत्रवार वर्गीकरण
	 1.1	 खनन
	 1.2	वि निर्माण
	 1.3	बि जली

2	 उपयोग आधारित वर्गीकरण
	 2.1	 मूल वस्तुएं
	 2.2	 पूजंीगत माल
	 2.3	 मध्यवर्ती माल
	 2.4	 बनुियादी/निर्माण वस्तुएं
	 2.5 	उपभोक्ता टिकाऊ माल
	 2.6 	उपभोक्ता गैर-टिकाऊ माल

स्रोत : राष्ट्रीय सांख्यिकी कार्यालय, सांख्यिकी और कार्यक्रम कार्यान्वयन मंत्रालय, भारत सरकार।

स्रोत : महालेखानियतं्रक, वित्त मंत्रालय, भारत सरकार और कें द्रीय बजट 2021-22 ।

मद

(करोड़ `)

1	 राजस्व प्राप्तियां
	 1.1	 कर राजस्व (निवल)
	 1.2	 करतेर राजस्व
2	 गैरतेर ऋण पूजंीगत प्राप्तिया ं
	 2.1	 ऋण की वसूली
	 2.2	 अन्य प्राप्तियां
3	 कुल प्राप्तिया ं(उधारियों को छोड़कर) (1+2)
4	 राजस्व व्यय
	 4.1	ब्या ज भगुतान
5	 पूजंी व्यय
6	 कुल व्यय (4+5)
7	 राजस्व घाटा (4-1)
8	 राजकोषीय घाटा (6-3)
9	 सकल प्राथमिक घाटा (8-4.1)

(वास्तविक) (वास्तविक)

अप्रैल - सितबंर  

बजट आकलनों का प्रतिशत 
(बजट  

आकलन) 

वित्तीय 
वर्ष 

अगस्तअप्रैल- अगस्त
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No. 25: Auctions of Treasury Bills

(Amount in ` Crore)

Date of
Auction

Notified
Amount

Bids Received Bids Accepted Total
Issue
(6+7)

Cut-off
Price

Implicit Yield
at Cut-off
Price (per

cent)

Number Total Face Value Number Total Face Value

Competitive Non-
Competitive

Competitive Non-
Competitive

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
91-day Treasury Bills

2021-22   
Sep. 1 9000 100 31355 4918 45 8982 4918 13900 99.19 3.2856
Sep. 8 9000 100 44725 2903 33 8997 2903 11900 99.19 3.2889
Sep. 15 9000 89 30881 8458 37 8992 8458 17450 99.18 3.3044
Sep. 22 9000 96 27047 10239 49 8996 10239 19235 99.17 3.3439
Sep. 29 9000 130 52506 4002 33 8998 4002 13000 99.15 3.4488

182-day Treasury Bills
2021-22   
Sep. 1 4000 83 20295 0 8 4000 0 4000 98.32 3.4197
Sep. 8 4000 87 22870 0 19 4000 0 4000 98.33 3.4098
Sep. 15 4000 93 19065 500 25 4000 500 4500 98.34 3.3944
Sep. 22 4000 66 14381 0 11 4000 0 4000 98.32 3.4185
Sep. 29 4000 95 23665 0 13 4000 0 4000 98.25 3.5669

364-day Treasury Bills
2021-22   
Sep. 1 4000 97 16121 0 3 4000 0 4000 96.52 3.6197
Sep. 8 4000 105 21014 1030 11 4000 1030 5030 96.57 3.5616
Sep. 15 4000 86 11170 0 47 4000 0 4000 96.55 3.5800
Sep. 22 4000 75 12049 0 26 4000 0 4000 96.54 3.5987
Sep. 29 4000 106 20290 0 43 4000 0 4000 96.34 3.8100

(` Crore)

2020 2021
Sep. 25 Aug. 20 Aug. 27 Sep. 3 Sep. 10 Sep. 17 Sep. 24

2 3 4 5 6 7 8

13536 7352 5990 5708 12113 13175 12894
32019 16341 14559 15347 13394 13288 13890
55395 57542 59757 58712 57762 60982 66717

127184 148785 145396 139080 127728 119927 113596

181537 105058 103967 101399 102493 103054 100171
65936 55471 54959 57517 61710 61872 62322

4323 16510 16510 16510 16510 17010 8377
114302 118327 117804 116489 109327 105807 106158

133861 111785 109084 108165 106130 105389 105842
125921 101534 102355 100094 102189 101713 101789
16502 14455 19265 18356 19386 19416 19416

122943 105301 101340 105430 92722 88143 81683

102540 99600 144913 107934 80804 90649 133145
604 1142 201 383 687 460 737

993460 858462 850986 842807 821464 809776 792856

No. 24: Treasury Bills – Ownership Pattern

Item 2020-21

1
1   91-day

1.1  Banks 5676
1.2  Primary Dealers 16740
1.3  State Governments 13347
1.4  Others 52802

2   182-day
2.1  Banks 67473
2.2  Primary Dealers 30966
2.3  State Governments 9436
2.4  Others 31800

3   364-day
3.1  Banks 119024
3.2  Primary Dealers 154197
3.3  State Governments 18510
3.4  Others 174501

4   14-day Intermediate
4.1  Banks
4.2  Primary Dealers
4.3  State Governments 220351
4.4  Others 747

Total Treasury Bills 
(Excluding 14 day Intermediate T Bills) #

694471

# 14D intermediate T-Bills are non-marketable unlike 91D, 182D and 364D T-Bills. These bills are ‘intermediate’ by nature as these are  liquidated 
to replenish shortfall in the daily minimum cash balances of State Governments

(करोड़ `)
मद

स.ं 25: खज़ाना बिलों की नीलामी

91-दिवसीय खज़ाना बिल

182-दिवसीय खज़ाना बिल

364-दिवसीय खज़ाना बिल

नीलामी की 
तारीख

अधिसूचित 
रािश

प्रतियोगीप्रतियोगी गैर-प्रतियोगीगैर-प्रतियोगी
कुल अकंित मलू्यकुल अकंित मलू्य सखं्यासखं्या

स्वीकृत बोलियांप्राप्त बोलिया ँ कट-ऑफ 
मलू्य 

कुल निर्गम 
(6+7)

कट-ऑफ मलू्य पर 
निहित प्रतिफल  

(प्रतिशत)

सितं. 1  
सितं. 8
सितं. 15
सितं. 22
सितं. 29

सितं. 1  
सितं. 8
सितं. 15
सितं. 22
सितं. 29

सितं. 1  
सितं. 8
सितं. 15
सितं. 22
सितं. 29

सित.ं 25 सित.ं 3 सित.ं 10 सित.ं 17 सित.ं 24अग. 20 अग. 27

1	 91-दिवसीय
	 1.1	 बैंक
	 1.2	प्राथमि क व्यापारी
	 1.3 राज्य सरकारें
	 1.4 अन्य
2	 182-दिवसीय
	 2.1	 बैंक
	 2.2	प्राथमि क व्यापारी
	 2.3	 राज्य सरकारें
	 2.4	 अन्य
3	 364-दिवसीय
	 3.1	 बैंक
	 3.2	प्राथमि क व्यापारी
	 3.3	 राज्य सरकारें
	 3.4	 अन्य
4	 14-दिवसीय मध्यवर्ती
	 4.1	 बैंक
	 4.2	प्राथमि क व्यापारी
	 4.3	 राज्य सरकारें
	 4.4	 अन्य
कुल खज़ाना बिल
(14 दिवसीय मध्यवर्ती खज़ाना बिल को छोड़कर)#

# 14 दिवसीय मध्यवर्ती खज़ाना बिल बिक्री योग्य नहीं है, ये बिल 91 दिवसीय, 182 दिवसीय और 364 दिवसीय खज़ाना बिलों जैसे नहीं है। यह बिल स्वरूप के अनसुार मध्यवर्ती हैं 
क्योंकि राज्य सरकारों के दनैिक न्यूनतम नकदी शेष में कमी को पूरा करने के लिए परिसमाप्त किए जाते हैं।

स.ं 24ः खज़ाना बिल - स्वामित्व का स्वरूप

(राशि करोड़ ` में)
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No. 26: Daily Call Money Rates

As on Range of Rates Weighted Average Rates

1 Borrowings/ Lendings Borrowings/ Lendings

1 2

September 1,   2021 1.95-3.40 3.18

September 2,   2021 1.95-3.40 3.16

September 3,   2021 1.95-3.40 3.18

September 4,   2021 2.70-3.25 2.90

September 6,   2021 1.95-3.40 3.16

September 7,   2021 1.95-3.40 3.16

September 8,   2021 1.95-3.45 3.14

September 9,   2021 1.95-3.40 3.14

September 13,   2021 1.95-3.40 3.16

September 14,   2021 1.95-3.40 3.14

September 15,   2021 1.95-3.40 3.18

September 16,   2021 1.95-3.40 3.15

September 17,   2021 1.95-3.40 3.21

September 18,   2021 2.70-3.25 2.81

September 20,   2021 1.95-3.45 3.22

September 21,   2021 1.95-3.50 3.18

September 22,   2021 1.95-3.40 3.17

September 23,   2021 1.95-3.40 3.22

September 24,   2021 2.10-3.40 3.16

September 27,   2021 1.95-3.45 3.15

September 28,   2021 1.95-3.50 3.19

September 29,   2021 1.95-3.60 3.25

September 30,   2021 1.95-3.55 3.36

October 1,   2021 1.95-3.45 3.22

October 4,   2021 1.95-3.40 3.20

October 5,   2021 1.95-3.40 3.19

October 6,   2021 1.95-3.40 3.19

October 7,   2021 1.95-3.40 3.17

October 8,   2021 1.95-3.45 3.28

October 11,   2021 1.95-3.40 3.27

October 12,   2021 1.95-3.45 3.18

October 13,   2021 1.95-3.45 3.25

October 14,   2021 1.95-3.50 3.29

(Per cent per annum)

Note: Includes Notice Money. 

वित्तीय बाजार
स.ं 26ः दैनिक मागं मदु्रा दरें

(वार्षिक प्रतिशत)

दरों का दायरा भारित औसत दरें

उधार लेना/उधार देना उधार लेना/उधार देना

स्थिति के अनसुार

सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर
सितंबर

अक ट्ूबर
अक ट्ूबर
अक ट्ूबर
अक ट्ूबर
अक ट्ूबर
अक ट्ूबर
अक ट्ूबर
अक ट्ूबर
अक ट्ूबर
अक ट्ूबर

टिप्पणीः नोटिस मदु्रा सहित
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(` Crore)

2020 2021

Sep. 25 Aug. 20 Aug. 27 Sep. 3 Sep. 10 Sep. 17 Sep. 24

2 3 4 5 6 7 8

20575 8975 12845 11232 11762 11143 13382

382 5778 1311 3776 573 3731 623

857 368 483 612 436 609 349

310900 651549 577354 629960 460377 584346 510865

309908 359103 301952 364656 292542 375873 313962

4666 156 4152 6690 5019 7191 3968

52906 70936 70694 70252 63077 63556 77799

44251 65235 47477 90056 101524 82942 99739

3902 5040 5068 5437 5983 4299 6267

13686 2081 3081 2682 3265 3003 5224

6978 5063 4605 2645 2458 2177 2361

1373 8745 5220 3101 2557 2179 1897

70190 86165 65450 103920 115787 94600 115488

2059 222 5128 112 1302 133 6353

No. 29: Average Daily Turnover in Select Financial Markets

Item 2020-21   

1

1    Call Money 17461

2    Notice Money 2604

3    Term Money 757

4    Triparty Repo 421118

5    Market Repo 337341

6    Repo in Corporate Bond 2990

7    Forex (US $ million) 67793

8    Govt. of India Dated Securities 62490

9    State Govt. Securities 5080

10  Treasury Bills

      10.1  91-Day 4970

      10.2  182-Day 4870

      10.3  364-Day 4010

      10.4  Cash Management Bills 1490

11  Total Govt. Securities (8+9+10) 82910

      11.1  RBI –

No. 27: Certificates of Deposit

Item 2020 2021

Sep. 25 Aug. 13 Aug. 27 Sep. 10 Sep. 24

1 2 3 4 5

1    Amount Outstanding (   Crore) 71904.21 63488.94 64222.13 67144.54 60220.40

1.1 Issued during the fortnight (   Crore) 6492.55 73.40 6332.44 6524.51 3229.92

2    Rate of Interest (per cent) 3.51-5.75 4.31-4.31 3.27-4.31 3.27-4.49 3.35-4.49

`

`

No. 28: Commercial Paper

Item 2020 2021

Sep. 30 Aug. 15 Aug. 31 Sep. 15 Sep. 30

1 2 3 4 5

1    Amount Outstanding (    Crore) 362310.10 419726.00 391504.85 401221.25 370982.10

1.1 Reported during the fortnight (    Crore) 86727.40 148470.35 73288.65 74402.55 59167.05

2    Rate of  Interest (per cent) 3.32-11.86 3.26-12.01 3.15-12.83 3.14-13.42 3.26-12.83

`

`

स.ं 27ः जमा प्रमाण-पत्र

स.ं 28ः वाणिज्यिक पत्र

स.ं 29ः चुनिदंा वित्तीय बाजारों में औसत दैनिक कारोबार
(करोड़ `)

मद

मद

मद

1 बकाया राशि (करोड़ `)

1.1 पखवाड़े के दौरान जारी (करोड़ `)

2 ब्याज दर (प्रतिशत)

1 बकाया राशि (करोड़ `)

1.1 पखवाड़े के दौरान रिपोर्ट  किए गए (करोड़ `)

2 ब्याज दर (प्रतिशत)

1	 मांग मदु्रा
2	नोटि स मदु्रा
3 	 मीयादी मदु्रा
4 	त्रि पक्षीय रिपो
5 	 बाजार रिपो
6 	 कार्पोरटे बांड में रिपो
7 	 फोरके्स (यूएस मिलियन डॉलर)
8 	 भारत सरकार की दिनांकित प्रतिभूतियां
9 	 राज्य सरकारों की प्रतिभूतियां
10	खज़ाना बिल 
	 10.1 91-दिवसीय
	 10.2 182-दिवसीय
	 10.3 364-दिवसीय
	 10.4 नकदी प्रबधंन बिल 
11	कुल सरकारी प्रतिभूतियां (8+9+10)
	 11.1	 भारतीय रिज़र्व बैंक

अग. 13 सित.ं 10अग. 27सित.ं 25 सित.ं 24

सित.ं 15अग. 31अग. 15सित.ं 30 सित.ं 30

सित.ं 25 सित.ं 24सित.ं 17सित.ं 10सित.ं 3अग. 27अग. 20
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Sep. 2020 Sep. 2021

No. of
Issues

Amount No. of
Issues

Amount

7 8 9 10

1 5 1672 11 3866

1 5 1623 11 3836

1 3 1309 10 3841

1 3 1282 10 3815

1 2 363 1 25

1 2 341 1 21

2 – – – –

2 – – – –

2 – – – –

3 1 150 4 1694

3 – – – –

3 – – – –

3 – – – –

3 1 150 4 1694

3 1 150 4 1694

3 – – – –

5 6 1821 15 5560

5 4 1459 14 5535

5 2 363 1 25

2020-21 (Apr.-Sep.) 2021-22 (Apr.-Sep.)

No. of
Issues

Amount No. of
Issues

Amount

3 4 5 6

1 24 76830 58 50529

1 24 73568 55 49657

1 13 16848 48 49736

1 13 14317 48 49018

1 11 59983 10 793

1 11 59251 7 639

2 – – – –

2 – – – –

2 – – – –

3 6 1032 14 7083

3 – – – –

3 – – – –

3 – – – –

3 6 1032 14 7083

3 6 1032 14 7083

3 – – – –

5 30 77862 72 57612

5 19 17879 62 56819

5 11 59983 10 793

No. 30: New Capital Issues By Non-Government Public Limited Companies

Security & Type of Issue 2020-21   

No. of
Issues

Amount

1 2

1 Equity Shares 74 102062

1A Premium 73 97648

    1.1 Public 53 38004

          1.1.1 Premium 53 34848

    1.2 Rights 21 64059

          1.2.1 Premium 20 62800

2 Preference Shares – –

    2.1 Public – –

    2.2 Rights – –

3 Bonds & Debentures 16 5806

    3.1 Convertible – –

          3.1.1 Public – –

          3.1.2 Rights – –

    3.2 Non-Convertible 16 5806

          3.2.1 Public 16 5806

          3.2.2 Rights – –

4 Total(1+2+3) 90 107868

     4.1 Public 69 43809

     4.2 Rights 21 64059

(Amount in ` Crore)

 Note : 1.Since April 2020, monthly data on equity issues is compiled on the basis of their listing date.
2.Figures in the columns might not add up to the total due to rounding of numbers.

Source : Securities and Exchange Board of India.

* *

* : Data is Provisional

स.ं 30ः गैर-सरकारी पब्लिक लिमिटेड कंपनियों के नए पूजंी निर्गम

प्रतिभूति और निर्गम का प्रकार 2021-22 (अप्रै-सित.ं)*2020-21 (अप्रै-सित.ं) सित.ं 2021*सित.ं 2020

1	 इक्विटी शेयर

1ए	प्रीमियम

	 1.1	 पब्लिक

		  1.1.1	प्रीमि यम

	 1.2	 राइट्स

		  1.2.1	प्रीमि यम

2	 अधिमान शेयर

	 2.1	 पब्लिक

	 2.2	 राइट्स

3	 बाडं और डिबेंचर	

	 3.1	 परिवर्तनीय

		  3.1.1	 पब्लिक

		  3.1.2	 राइट्स

	 3.2	 अपरिवर्तनीय

		  3.1.1	 पब्लिक

		  3.1.2	 राइट्स

4	 कुल (1+2+3)

	 4.1	 पब्लिक

	 4.2	 राइट्स

निर्गमों की
सखं्या

निर्गमों की
सखं्या

निर्गमों की
सखं्या

निर्गमों की
सखं्या

निर्गमों की
सखं्या

राशि राशि राशि राशि राशि

(राशि करोड़ ` में)

टिप्पणी:	 1. अप्रैल 2020 से इक्विटी निर्गमों का मासिक डेटा उनकी लिस्टिंग की तारीख के आधार पर सकंलित किया गया है। 
	 2. सखं्याओ ंके पूर्णांकन के कारण कालम के आकंडे कुल में नहीं जड़ु सकते। 
स्रोत : भारतीय प्रतिभूति और विनिमय बोर्ड (सेबी) ।
* : आकंड़े अनंतिम है ।
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1.4 Reserve Tranche Position in IMF ` Crore 34292 37621 37630 38826 39185 39389 39189

US $ Million 4661 5119 5106 5228 5225 5231 5240

1.3 SDRs  SDRs Million 1048 13657 13657 13657 13657 13657 13657

` Crore 10949 142839 142889 142576 144454 144876 144680

US $ Million 1487 19434 19379 19240 19268 19247 19321

No. 32: Foreign Exchange Reserves

Item Unit 2020 2021

Oct. 23 Sep. 17 Sep. 24 Oct. 1 Oct. 8 Oct. 15 Oct. 22

1 2 3 4 5 6 7

1 Total Reserves ` Crore 4126040 4701267 4709016 4723970 4794421 4824947 4793167

US $ Million 560532 639642 638646 637477 639516 641008 640100

1.1 Foreign Currency Assets ` Crore 3809474 4248108 4252509 4264251 4325736 4350293 4321443

US $ Million 517524 577986 576731 575451 577001 577951 577098

1.2 Gold ` Crore 271325 272700 275988 278316 285046 290389 287854

US $ Million 36860 37103 37430 37558 38022 38579 38441

  Volume (Metric
Tonnes) 670.12 733.57 739.17 744.77 745.7 746.63 746.63

* Difference, if any, is due to rounding off.

करोड `
मिलियन अमरीकी डॉलर

करोड `
मिलियन अमरीकी डॉलर

करोड `
मिलियन अमरीकी डॉलर

मात्रा  
(मैट्रिक टन) 

एसडीआरएस मिलियन
करोड `

मिलियन अमरीकी डॉलर
करोड `

मिलियन अमरीकी डॉलर

1 कुल भडंार

1.1 विदशेी मदु्रा आस्तियां

1.2 स्वर्ण 
 

1.3 एसडीआर 
 

 
1.4 आईएमएफ में आरक्षित भाग की स्थिति

* अतंर यदि कोई हो, तो पूर्णांकन के वजह से हैं। 

No. 31: Foreign Trade

Item Unit 2020-21   2020 2021
Sep. May Jun. Jul. Aug. Sep.

1 2 3 4 5 6 7

 1 Exports
` Crore 2159043 202509 236566 238991 264581 247703 248606

US $ Million 291808 27559 32288 32490 35501 33390 33795

    1.1 Oil
` Crore 190896 25917 38848 29058 43716 34846 38376

US $ Million 25804 3527 5302 3950 5866 4697 5217

    1.2 Non-oil
` Crore 1968147 176591 197719 209933 220865 212857 210229

US $ Million 266004 24032 26986 28540 29636 28693 28578

 2 Imports
` Crore 2915958 224254 284443 309399 342819 334154 414812

US $ Million 394436 30518 38822 42062 45999 45044 56388

    2.1 Oil
` Crore 611353 42813 69350 78299 93407 71800 128268

US $ Million 82684 5826 9465 10644 12533 9679 17436

    2.2 Non-oil
` Crore 2304605 181441 215094 231100 249412 262354 286544

US $ Million 311752 24692 29357 31417 33466 35365 38952

 3 Trade Balance
` Crore -756914 -21745 -47877 -70408 -78238 -86451 -166207

US $ Million -102627 -2959 -6534 -9572 -10498 -11654 -22594

    3.1 Oil
` Crore -420457 -16895 -30502 -49241 -49691 -36954 -89892

US $ Million -56880 -2299 -4163 -6694 -6667 -4981 -12220

    3.2 Non-oil
` Crore -336458 -4850 -17375 -21167 -28547 -49497 -76315

US $ Million -45748 -660 -2371 -2878 -3830 -6672 -10374
Source: DGCI&S and Ministry of Commerce & Industry.

No. 33: Non-Resident Deposits

(US$ Million)

Flows

2020-21   2021-22   

Apr.-Sep. Apr.-Sep.

5 6

4934 1741

-1953 -1522

6211 1927

676 1337

2020 2021

Sep. Aug. Sep.

2 3 4

137293 141523 141553

22291 19331 18951

98101 102667 102744

16901 19525 19859

Scheme

2020-21   

1

1 NRI Deposits 141895

1.1 FCNR(B) 20473

1.2 NR(E)RA 102579

1.3 NRO 18842

Outstanding

बाह्य क्षेत्र
स.ं 31ः विदेशी व्यापार

स.ं 32: विदेशी मदु्रा भडंार

स्रोत: वाणिज्यिक आसूचना और सांख्यिकी महानिदशेालय तथा वाणिज्य और उद्योग मंत्रालय।

मद 

मद

इकाई

इकाई

बकाया प्रवाहयोजना

1 एनआरआई जमाराशियां
1.1 एफसीएनआर (बी)
1.2 एनआर (ई) आरए
1.3 एनआरओ

(मिलियन अमरीकी डॉलर)

करोड `
मिलियन अमरीकी डॉलर

करोड `
मिलियन अमरीकी डॉलर

करोड `
मिलियन अमरीकी डॉलर

करोड `
मिलियन अमरीकी डॉलर

करोड `
मिलियन अमरीकी डॉलर

करोड `
मिलियन अमरीकी डॉलर

करोड `
मिलियन अमरीकी डॉलर

करोड `
मिलियन अमरीकी डॉलर

करोड `
मिलियन अमरीकी डॉलर

1	 निर्यात 

	 1.1	तेल 

	 1.2	तेल से इतर

2	 आयात  

	 2.1	तेल 

	 2.2	तेल से इतर

3	 व्यापार शेष 

	 3.1	तेल 

	 3.2	तेल से इतर

अप्रै-सित.ंअप्रै-सित.ंसित.ंसित.ं अग.

अक्टू . 22अक्टू . 15अक्टू . 8अक्टू . 1सित.ं 24सित.ं 17अक्टू . 23

सित.ंअग.जुला. जूनमईसित.ं

स.ं 33: अनिवासी भारतीयों की जमाराशियां
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No. 34: Foreign Investment Inflows
(US$ Million)

2020 2021

Sep. Aug. Sep.

4 5 6

    1.1 Net Foreign Direct Investment (1.1.1–1.1.2) 2594 5038 2873

           1.1.1 Direct Investment to India (1.1.1.1–1. 1.1.2) 4118 5955 4413

                     1.1.1.1 Gross Inflows/Gross Investments 4934 8438 6505

                                   1.1.1.1.1 Equity 3023 6350 4623

                                                     1.1.1.1.1.1 Government (SIA/FI 2 174 46

                                                     1.1.1.1.1.2 RBI 2373 4587 4062

                                                     1.1.1.1.1.3 Acquisition of shares 531 1471 397
                                                     1.1.1.1.1.4 Equity capital of
                                                                       unincorporated bodie 118 118 118

                                   1.1.1.1.2 Reinvested earnings 1372 1372 1372

                                   1.1.1.1.3 Other capital 539 716 510

                     1.1.1.2 Repatriation/Disinvestment 817 2483 2092

                                   1.1.1.2.1 Equity 815 2456 2057

                                   1.1.1.2.2 Other capital 2 27 34
           1.1.2 Foreign Direct Investment by India
           (1.1.2.1+1.1.2.2+1.1.2.3–1.1.2.4) 1524 917 1540

                     1.1.2.1 Equity capital 454 511 777

                     1.1.2.2 Reinvested Earnings 251 251 251

                     1.1.2.3 Other Capital 1144 427 908

                     1.1.2.4 Repatriation/Disinvestment 325 272 396

    1.2 Net Portfolio Investment (1.2.1+1.2.2+1.2.3–1.2.4) 1178 3255 2393

           1.2.1 GDRs/ADRs – – –

           1.2.2 FIIs 1424 3117 2976

           1.2.3 Offshore funds and others – – –

           1.2.4 Portfolio investment by India 246 -138 583

1 Foreign Investment Inflows 3772 8293 5266

2020-21 2021-22

Apr.-Sep. Apr.-Sep.

2 3

    1.1 Net Foreign Direct Investment (1.1.1–1.1.2) 23897 21953

           1.1.1 Direct Investment to India (1.1.1.1–1. 1.1.2) 29183 30480

                     1.1.1.1 Gross Inflows/Gross Investments 41368 42864

                                   1.1.1.1.1 Equity 30692 31841

                                                     1.1.1.1.1.1 Government (SIA/FI 172 333

                                                     1.1.1.1.1.2 RBI 26887 21632

                                                     1.1.1.1.1.3 Acquisition of shares 2945 9189
                                                     1.1.1.1.1.4 Equity capital of
                                                                       unincorporated bodie 688 688

                                   1.1.1.1.2 Reinvested earnings 8025 8372

                                   1.1.1.1.3 Other capital 2652 2651

                     1.1.1.2 Repatriation/Disinvestment 12185 12385

                                   1.1.1.2.1 Equity 12170 12077

                                   1.1.1.2.2 Other capital 15 307
           1.1.2 Foreign Direct Investment by India
           (1.1.2.1+1.1.2.2+1.1.2.3–1.1.2.4) 5287 8526

                     1.1.2.1 Equity capital 2437 4368

                     1.1.2.2 Reinvested Earnings 1507 1513

                     1.1.2.3 Other Capital 2461 4351

                     1.1.2.4 Repatriation/Disinvestment 1118 1705

    1.2 Net Portfolio Investment (1.2.1+1.2.2+1.2.3–1.2.4) 7639 4450

           1.2.1 GDRs/ADRs – –

           1.2.2 FIIs 8833 5322

           1.2.3 Offshore funds and others – –

           1.2.4 Portfolio investment by India 1194 872

1 Foreign Investment Inflows 31536 26403

Item 2020-21

1

    1.1 Net Foreign Direct Investment (1.1.1–1.1.2) 43955

           1.1.1 Direct Investment to India (1.1.1.1–1. 1.1.2) 54927

                     1.1.1.1 Gross Inflows/Gross Investments 81973

                                   1.1.1.1.1 Equity 61088

                                                     1.1.1.1.1.1 Government (SIA/FIPB) 948

                                                     1.1.1.1.1.2 RBI 51597

                                                     1.1.1.1.1.3 Acquisition of shares 7091
                                                     1.1.1.1.1.4 Equity capital of
                                                                       unincorporated bodies 1452

                                   1.1.1.1.2 Reinvested earnings 16935

                                   1.1.1.1.3 Other capital 3950

                     1.1.1.2 Repatriation/Disinvestment 27046

                                   1.1.1.2.1 Equity 26983

                                   1.1.1.2.2 Other capital 63
           1.1.2 Foreign Direct Investment by India
           (1.1.2.1+1.1.2.2+1.1.2.3–1.1.2.4) 10972

                     1.1.2.1 Equity capital 5583

                     1.1.2.2 Reinvested Earnings 3013

                     1.1.2.3 Other Capital 6688

                     1.1.2.4 Repatriation/Disinvestment 4313

    1.2 Net Portfolio Investment (1.2.1+1.2.2+1.2.3–1.2.4) 36137

           1.2.1 GDRs/ADRs –

           1.2.2 FIIs 38725

           1.2.3 Offshore funds and others –

           1.2.4 Portfolio investment by India 2589

1 Foreign Investment Inflows 80092

No. 35: Outward Remittances under the Liberalised Remittance Scheme (LRS) for Resident Individuals

(US$ Million)
2020 2021
Sep. Jul. Aug. Sep.

2 3 4 5
1648.17 1308.47 1965.35 1970.01
123.46 46.93 58.04 60.09

8.26 6.89 7.39 9.36
73.61 50.21 46.31 73.55

225.36 175.22 191.05 210.23
0.61 0.78 0.75 0.85

358.12 346.91 574.22 580.35
416.70 243.23 284.83 295.25

2.51 2.88 2.93 3.32
427.87 423.35 780.26 718.32
11.68 12.07 19.60 18.71

Item 2020-21

1
1  Outward Remittances under the LRS 12684.40
    1.1 Deposit 680.37
    1.2 Purchase of immovable property 62.75
    1.3 Investment in equity/debt 471.80
    1.4 Gift 1586.24
    1.5 Donations 12.59
    1.6 Travel 3239.67
    1.7 Maintenance of close relatives 2680.10
    1.8 Medical Treatment 29.75
    1.9 Studies Abroad 3836.12
    1.10 Others 85.03

स.ं 34ः विदेशी निवश अतंर्वाह

स.ं 35ः वैयक्तिक निवासियों के लिए उदारीकृत विप्रेषण योजना (एलआरएस) के अतंर्गत जावक विप्रेषण

मद 

मद 
(मिलियन अमरीकी डॉलर)

1	 एलआरएस के अतंर्गत जावक विप्रेषण
	 1.1 	 जमाराशियां
	 1.2 	 अचल सपंत्ति की खरीद
	 1.3 	 इक्विटी / डेट में निवेश
	 1.4 	 उपहार
	 1.5 	 दान
	 1.6 	 यात्रा
	 1.7 	 निकट सबंधंियों का रखरखाव
	 1.8 	चिकि त्सा उपचार
	 1.9 	वि दशे में शिक्षा
	 1.10 	अन्य

(मिलियन अमरीकी डॉलर)

1.1	निव ल विदेशी प्रत्यक्ष निवश (1.1.1-1.1.2)
	 1.1.1 	भारत में प्रत्यक्ष निवश (1.1.1.1-1. 1.1.2)
		  1.1.1.1	सकल अतंर्वाह/सकल निवश
			   1.1.1.1.1	इक्विटी
				    1.1.1.1.1.1	 सरकारी (एसआईए/एफआईपीबी)
				    1.1.1.1.1.2	 भारतीय रिज़र्व बैंक
				    1.1.1.1.1.3	श यरों की अधिप्राप्ति
				    1.1.1.1.1.4	 अनिगमित निकायों की  
					     ईक्विटी पूजंी
			   1.1.1.1.2	पनुर्निवशित आय
			   1.1.1.1.3	अन्य पूजंी
		  1.1.1.2	प्रत्यावर्तन /विनिवश
			   1.1.1.2.1	इक्विटी
			   1.1.1.2.2	अन्य पूजंी
	 1.1.2	 भारत द्वारा विदेशी प्रत्यक्ष निवश 
		  (1.1.2.1+1.1.2.2+ 1.1.2.3-1.1.2.4)
		  1.1.2.1	इक्विटी पूजंी
		  1.1.2.2	पनुर्निवशित आय
		  1.1.2.3	अन्य पूजंी
		  1.1.2.4	प्रत्यावर्तन /विनिवेश
1.2	निव ल सवंिभागीय निवश (1.2.1+1.2.2+1.2.3-1.2.4)
	 1.2.1	 जीडीआर/एडीआर
	 1.2.2	 एफआईआई
	 1.2.3	 अपतटीय निधियां और अन्य
	 1.2.4	 भारत द्वारा सवंिभागीय निवेश
1 विदेशी निवश अतंर्वाह

सित.ंअप्रै.-सित.ंअप्रै.-सित.ं अग. सित.ं

सित.ं जुला. अग. सित.ं 
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No. 36: Indices of Nominal Effective Exchange Rate (NEER) and Real Effective 
Exchange Rate (REER) of the Indian Rupee

88.97 87.83 86.59

104.54 103.75 103.49

94.46 93.25 91.93

104.24 103.45 103.19

2020 2021

October September October

3 4 5

94.69 94.50 93.60

106.40 105.56 105.45

94.52 94.07 93.15

106.07 104.79 104.612019-20   2020-21   
6-Currency Basket (Trade-weighted)

1   Base: 2015-16 = 100

     1.1 NEER 94.92 88.47

     1.2 REER 103.62 101.88

2   Base: 2018-19 = 100

      2.1 NEER 100.78 93.93

      2.2 REER 103.32 101.59

 Item

2019-20   2020-21   

1 2

40-Currency Basket (Base: 2015-16=100)

1   Trade-weighted

      1.1 NEER 98.00 93.92

      1.2 REER 103.20 103.46

2    Export-weighted

      2.1 NEER 97.38 93.59

      2.2 REER 102.88 102.96

(Amount in US$ Million)

2020 2021

Sep. Aug. Sep.

2 3 4

99 90 86

5223 2247 2595

- 1 4

- 600 1428

99 91 90

5223 2847 4023

3.32 5.68 7.80

1.66 1.29 2.91

0.00-11.00 0.00-10.00 0.00-10.00

No. 37: External Commercial Borrowings (ECBs) – Registrations

Item 2020-21

1

1 Automatic Route

    1.1 Number 1063

    1.2 Amount 26799

2 Approval Route

    2.1 Number 13

    2.2 Amount 8456

3 Total (1+2)

    3.1 Number 1076

    3.2 Amount 35255

4 Weighted Average Maturity (in years) 6.03

5 Interest Rate (per cent)

    5.1 Weighted Average Margin over 6-month LIBOR or reference rate for Floating Rate Loans 1.93

    5.2 Interest rate range for Fixed Rate Loans 0.00-13.00

स.ं 36ः भारतीय रुपये का वास्तविक प्रभावी विनिमय दर सूचकाकं (रीर) और
साकेंतिक प्रभावी विनिमय दर सूचकाकं (नीर)

स.ं 37ः बाह्य वाणिज्यिक उधार - पजंीकरण

मद 

मद 

सित.ं सित.ंअग.

अक्टूबर अक्टूबरसितबंर

(राशि अमरीकी मिलियन डॉलर में)

1	स्व चालित मार्ग

	 1.1	 सखं्या

	 1.2	 राशि

2	 अनमुोदन मार्ग

	 2.1	 सखं्या

	 2.2	 राशि

3	 कुल (1+2)

	 3.1	 सखं्या

	 3.2	 राशि

4	 भारित औसत परिपक्वता (वर्षों में)

5	ब्या ज दर (प्रतिशत)

	 5.1	 6 महीने के लिबॉर पर भारित औसत मार्जिन या अस्थिर दर के ऋणों के लिए सदंर्भ दर

	 5.2	 सावधि दर के ऋणों के लिए ब्याज दर की सीमा

40- मदु्रा बास्के ट (आधार: 2015-16=100)

1	 व्यापार आधारित भारांक

	 1.1	न ीर

	 1.2	 रीर

2	 निर्यात आधारित भारांक

	 2.1 	न ीर

	 2.2 	 रीर

6- मदु्रा बास्के ट (व्यापार-भारित) 

1	 आधार : 2015-16=100

	 1.1	न ीर

	 1.2	 रीर

2	 आधार : 2018-19 =100

	 2.1	न ीर

	 2.2	 रीर
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No. 38: India's Overall Balance of Payments

(US $ Million)

 
 Item

Apr-Jun 2020 Apr-Jun 2021(P)

Credit Debit Net Credit Debit Net

1 2 3 4 5 6

Overall Balance of Payments(1+2+3) 242565 222718 19846 335303 303432 31870
1 CURRENT ACCOUNT (1.1+ 1.2) 122413 103355 19058 180009 173512 6497
1.1 MERCHANDISE 52210 63200 -10990 97432 128148 -30716
1.2 INVISIBLES (1.2.1+1.2.2+1.2.3) 70204 40156 30048 82578 45364 37213
          1.2.1 Services 46953 26195 20758 56216 30404 25812
                   1.2.1.1 Travel 1868 2766 -897 1597 2885 -1289
                   1.2.1.2 Transportation 4805 4216 588 6732 6616 116
                   1.2.1.3 Insurance 564 378 186 772 428 344
                   1.2.1.4 G.n.i.e. 148 330 -182 203 236 -32
                   1.2.1.5 Miscellaneous 39567 18504 21063 46912 20239 26673
                               1.2.1.5.1 Software Services 22623 1849 20774 27602 2466 25136
                               1.2.1.5.2 Business Services 11282 11514 -232 12962 11635 1327
                               1.2.1.5.3 Financial Services 1009 1062 -52 1201 1118 83
                               1.2.1.5.4 Communication Services 707 304 403 807 310 497
          1.2.2 Transfers 18223 1249 16974 20917 1980 18937
                   1.2.2.1 Official 27 270 -243 23 308 -285
                   1.2.2.2 Private 18196 979 17217 20894 1672 19222
          1.2.3 Income 5027 12712 -7685 5445 12980 -7536
                   1.2.3.1 Investment Income 3664 12043 -8379 3843 12269 -8426
                   1.2.3.2 Compensation of Employees 1364 669 695 1601 711 890
2 CAPITAL ACCOUNT (2.1+2.2+2.3+2.4+2.5) 120151 118776 1376 155293 129528 25766
2.1 Foreign Investment (2.1.1+2.1.2) 74498 74384 114 102664 90366 12298
          2.1.1 Foreign Direct Investment 11985 12513 -528 23628 11731 11896
                   2.1.1.1 In India 11840 9735 2105 23086 5910 17176
                               2.1.1.1.1 Equity 6897 9725 -2828 17902 5818 12084
                               2.1.1.1.2 Reinvested Earnings 3908 3908 4255 4255
                               2.1.1.1.3 Other Capital 1035 10 1025 928 92 837
                   2.1.1.2 Abroad 144 2778 -2633 542 5821 -5279
                               2.1.1.2.1 Equity 144 1235 -1091 542 2381 -1839
                               2.1.1.2.2 Reinvested Earnings 0 753 -753 0 760 -760
                               2.1.1.2.3 Other Capital 0 789 -789 0 2681 -2681
          2.1.2 Portfolio Investment 62514 61872 642 79036 78634 402
                   2.1.2.1 In India 61869 60772 1098 77499 77121 378
                               2.1.2.1.1 FIIs 61869 60772 1098 77499 77121 378
                                              2.1.2.1.1.1 Equity 52749 48334 4414 69769 68832 937
                                              2.1.2.1.1.2 Debt 9121 12437 -3317 7730 8289 -559
                               2.1.2.1.2 ADR/GDRs 0 0 0 0 0 0
                   2.1.2.2 Abroad 644 1100 -456 1537 1513 24
2.2 Loans (2.2.1+2.2.2+2.2.3) 18847 16097 2750 16481 13328 3153
          2.2.1 External Assistance 5743 1638 4105 1893 1619 274
                   2.2.1.1 By India 9 20 -11 14 30 -15
                   2.2.1.2 To India 5733 1618 4116 1879 1589 290
          2.2.2 Commercial Borrowings 4087 5246 -1159 3286 2343 942
                   2.2.2.1 By India 442 1003 -562 736 293 443
                   2.2.2.2 To India 3646 4243 -597 2550 2050 500
          2.2.3 Short Term to India 9017 9213 -196 11303 9366 1937
                   2.2.3.1 Buyers' credit & Suppliers' Credit >180 days 9017 8412 605 9259 9366 -107
                   2.2.3.2 Suppliers' Credit up to 180 days 0 801 -801 2044 0 2044
2.3 Banking Capital (2.3.1+2.3.2) 17695 15460 2235 20595 16530 4065
          2.3.1 Commercial Banks 17695 14693 3003 20595 16506 4089
                   2.3.1.1 Assets 6871 4383 2487 7895 6289 1606
                   2.3.1.2 Liabilities 10825 10310 515 12700 10217 2483
                               2.3.1.2.1 Non-Resident Deposits 10653 7653 3000 11212 8686 2525
          2.3.2 Others 0 767 -767 0 25 -25
2.4 Rupee Debt Service 0 55 -55 0 57 -57
2.5 Other Capital 9111 12779 -3668 15553 9247 6306
3 Errors & Omissions 0 587 -587 0 393 -393
4 Monetary Movements (4.1+ 4.2) 0 19846 -19846 0 31870 -31870
    4.1 I.M.F. 0 0 0 0 0 0
    4.2 Foreign Exchange Reserves (Increase - / Decrease +) 0 19846 -19846 0 31870 -31870

Note : P : Preliminary 

स.ं 38ः भारत का समग्र भुगतान सतंुलन
(मिलियन अमरीकी डॉलर)

मद
जमा जमानामे नामेनिवल निवल

समग्र भुगतान शेष (1+2+3)
1	 चालू खाता (1.1+1.2)
	 1.1	 पण्य
	 1.2	 अदृश्य मदें (1.2.1+1.2.2+1.2.3)
		  1.2.1	 सेवाएं
			   1.2.1.1	 यात्रा
			   1.2.1.2	 परिवहन
			   1.2.1.3	 बीमा
			   1.2.1.4	 जीएनआईई
			   1.2.1.5	विविध
				    1.2.1.5.1	 सॉफ्टवयर सेवाएं
				    1.2.1.5.2	 कारोबार सेवाएं
				    1.2.1.5.3	वि त्तीय सेवाए ं
				    1.2.1.5.4	 सचंार सेवाए ं
		  1.2.2	 अतंरण
			   1.2.2.1	 आधिकारिक 
			   1.2.2.2	 निजी 
		  1.2.3	 आय
			   1.2.3.1	 निवेश आय
			   1.2.3.2	 कर्मचारियों को क्षतिपूर्ति 
2	 पूजंी खाता (2.1+2.2+2.3+2.4+2.5)
	 2.1	वि देशी निवश (2.1.1+2.1.2)
		  2.1.1	वि दशेी प्रत्यक्ष निवेश	
			   2.1.1.1	 भारत में	
				    2.1.1.1.1	 इक्विटी	
				    2.1.1.1.2	 पनुर्निवशित आय 
				    2.1.1.1.3	 अन्य पूजंी
			   2.1.1.2	वि दशे में
				    2.1.1.2.1 इक्विटी 
				    2.1.1.2.2	 पनुर्निवशित आय
				    2.1.1.2.3	 अन्य पूजंी 
			   2.1.2	 सवंिभाग निवेश 
				    2.1.2.1	 भारत में 
					     2.1.2.1.1	 एफआईआई 
						      2.1.2.1.1.1 इक्विटी
						      2.1.2.1.1.2 ऋण 
					     2.1.2.1.2	 एडीआर /जीडीआर
				    2.1.2.2	वि दशे में 
	 2.2	 ऋण (2.2.1+2.2.2+2.2.3)
		  2.2.1	 बाह्य सहायता
			   2.2.1.1	 भारत द्वारा 
			   2.2.1.2	 भारत को 
		  2.2.2	व ाणिज्यिक उधार	
			   2.2.2.1	 भारत द्वारा
			   2.2.2.2	 भारत को	
		  2.2.3	 भारत को अल्पावधि 
			   2.2.3.1	 आपूर्तिकर्ता का ऋण >180 दिन तथा खरीदार का ऋण 
			   2.2.3.2	 आपूर्तिकर्ता का 180 दिन तक का ऋण 
	 2.3	 बैंकिंग पूजंी (2.3.1+2.3.2)	
		  2.3.1	व ाणिज्य बैंक
			   2.3.1.1	 आस्तियां 
			   2.3.1.2	 दयेताए ं
				    2.3.1.2.1	 अनिवासी जमाराशियां
		  2.3.2	 अन्य	
	 2.4	 रुपया ऋण चुकौती
	 2.5	 अन्य पूजंी
3	 भूल-चूक
4	 मौद्रिक गतिविधिया ं(4.1+4.2)
	 4.1	 आईएमएफ 
	 4.2	वि दशेी मदु्रा भडंार (वदृ्धि -/ कमी +)

टिप्पणीः पीः प्रारभंिक

अप्रै.-जून 2020 अप्रै.-जून 2021 (प्रा.)
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No. 39: India's Overall Balance of Payments

(` Crore)

 Item

Apr-Jun 2020 Apr-Jun 2021(P)

Credit Debit Net Credit Debit Net

1 2 3 4 5 6

Overall Balance of Payments(1+2+3) 1840444 1689862 150582 2473396 2238302 235094
1 CURRENT ACCOUNT (1.1+ 1.2) 928804 784203 144601 1327857 1279929 47929
1.1 MERCHANDISE 396138 479523 -83385 718715 945294 -226579
1.2 INVISIBLES (1.2.1+1.2.2+1.2.3) 532666 304679 227986 609142 334634 274508
          1.2.1 Services 356253 198750 157503 414684 224280 190404
                   1.2.1.1 Travel 14176 20984 -6808 11778 21283 -9505
                   1.2.1.2 Transportation 36457 31992 4465 49660 48803 857
                   1.2.1.3 Insurance 4283 2872 1411 5696 3160 2536
                   1.2.1.4 G.n.i.e. 1123 2504 -1381 1500 1739 -239
                   1.2.1.5 Miscellaneous 300215 140399 159816 346050 149294 196756
                               1.2.1.5.1 Software Services 171650 14027 157623 203612 18192 185420
                               1.2.1.5.2 Business Services 85604 87365 -1762 95612 85825 9787
                               1.2.1.5.3 Financial Services 7659 8056 -396 8856 8247 609
                               1.2.1.5.4 Communication Services 5364 2309 3055 5951 2286 3664
          1.2.2 Transfers 138268 9477 128792 154296 14604 139692
                   1.2.2.1 Official 205 2049 -1844 171 2272 -2101
                   1.2.2.2 Private 138063 7428 130635 154125 12332 141793
          1.2.3 Income 38144 96452 -58308 40163 95750 -55588
                   1.2.3.1 Investment Income 27797 91375 -63578 28351 90506 -62156
                   1.2.3.2 Compensation of Employees 10347 5077 5270 11812 5244 6568
2 CAPITAL ACCOUNT (2.1+2.2+2.3+2.4+2.5) 911640 901204 10437 1145539 955474 190065
2.1 Foreign Investment (2.1.1+2.1.2) 565250 564387 863 757313 666592 90721
          2.1.1 Foreign Direct Investment 90933 94938 -4006 174292 86537 87755
                   2.1.1.1 In India 89839 73864 15975 170293 43594 126698
                               2.1.1.1.1 Equity 52333 73787 -21454 132055 42917 89137
                               2.1.1.1.2 Reinvested Earnings 29652 0 29652 31390 0 31390
                               2.1.1.1.3 Other Capital 7853 77 7776 6848 677 6171
                   2.1.1.2 Abroad 1094 21074 -19981 3999 42943 -38944
                               2.1.1.2.1 Equity 1094 9372 -8278 3999 17565 -13566
                               2.1.1.2.2 Reinvested Earnings 0 5715 -5715 0 5603 -5603
                               2.1.1.2.3 Other Capital 0 5987 -5987 0 19776 -19776
          2.1.2 Portfolio Investment 474318 469449 4869 583021 580055 2966
                   2.1.2.1 In India 469430 461102 8328 571680 568891 2789
                               2.1.2.1.1 FIIs 469430 461102 8328 571680 568891 2789
                                              2.1.2.1.1.1 Equity 400227 366734 33493 514658 507747 6911
                                              2.1.2.1.1.2 Debt 69203 94368 -25165 57022 61143 -4121
                               2.1.2.1.2 ADR/GDRs 0 0 0 0 0 0
                   2.1.2.2 Abroad 4888 8347 -3459 11341 11164 177
2.2 Loans (2.2.1+2.2.2+2.2.3) 143001 122135 20866 121576 98314 23262
          2.2.1 External Assistance 43572 12426 31146 13964 11940 2024
                   2.2.1.1 By India 71 153 -82 106 220 -114
                   2.2.1.2 To India 43501 12273 31228 13858 11720 2138
          2.2.2 Commercial Borrowings 31013 39806 -8792 24237 17286 6951
                   2.2.2.1 By India 3350 7612 -4262 5430 2164 3265
                   2.2.2.2 To India 27664 32194 -4530 18807 15122 3685
          2.2.3 Short Term to India 68416 69904 -1488 83375 69088 14287
                   2.2.3.1 Buyers' credit & Suppliers' Credit >180 days 68416 63825 4591 68300 69088 -788
                   2.2.3.2 Suppliers' Credit up to 180 days 0 6079 -6079 15076 0 15076
2.3 Banking Capital (2.3.1+2.3.2) 134263 117303 16960 151922 121938 29984
          2.3.1 Commercial Banks 134263 111481 22782 151922 121756 30166
                   2.3.1.1 Assets 52131 33257 18874 58236 46388 11847
                   2.3.1.2 Liabilities 82132 78223 3908 93687 75367 18319
                               2.3.1.2.1 Non-Resident Deposits 80826 58063 22763 82703 64074 18629
          2.3.2 Others 0 5823 -5823 0 182 -182
2.4 Rupee Debt Service 0 419 -419 0 419 -419
2.5 Other Capital 69126 96959 -27833 114727 68210 46518
3 Errors & Omissions 0 4456 -4456 0 2900 -2900
4 Monetary Movements (4.1+ 4.2) 0 150582 -150582 0 235094 -235094
    4.1 I.M.F. 0 0 0 0 0 0
    4.2 Foreign Exchange Reserves (Increase - / Decrease +) 0 150582 -150582 0 235094 -235094

Note : P: Preliminary 

स.ं 39ः भारत का समग्र भुगतान सतंुलन
(करोड़ `)

समग्र भुगतान शेष (1+2+3)
1	 चालू खाता (1.1+1.2)
	 1.1	 पण्य
	 1.2	 अदृश्य मदें (1.2.1+1.2.2+1.2.3)
		  1.2.1	 सेवाएं
			   1.2.1.1	 यात्रा
			   1.2.1.2	 परिवहन
			   1.2.1.3	 बीमा
			   1.2.1.4	 जीएनआईई
			   1.2.1.5	विविध
				    1.2.1.5.1	 सॉफ्टवयर सेवाएं
				    1.2.1.5.2	 कारोबार सेवाएं
				    1.2.1.5.3	वि त्तीय सेवाए ं
				    1.2.1.5.4	 सचंार सेवाए ं
		  1.2.2	 अतंरण
			   1.2.2.1	 आधिकारिक 
			   1.2.2.2	 निजी 
		  1.2.3	 आय
			   1.2.3.1	 निवेश आय
			   1.2.3.2	 कर्मचारियों को क्षतिपूर्ति 
2	 पूजंी खाता (2.1+2.2+2.3+2.4+2.5)
	 2.1	वि देशी निवश (2.1.1+2.1.2)
		  2.1.1	वि दशेी प्रत्यक्ष निवेश	
			   2.1.1.1	 भारत में	
				    2.1.1.1.1	 इक्विटी	
				    2.1.1.1.2	 पनुर्निवशित आय 
				    2.1.1.1.3	 अन्य पूजंी
			   2.1.1.2	वि दशे में
				    2.1.1.2.1 इक्विटी 
				    2.1.1.2.2	 पनुर्निवशित आय
				    2.1.1.2.3	 अन्य पूजंी 
			   2.1.2	 सवंिभाग निवेश 
				    2.1.2.1	 भारत में 
					     2.1.2.1.1	 एफआईआई 
						      2.1.2.1.1.1 इक्विटी
						      2.1.2.1.1.2 ऋण 
					     2.1.2.1.2	 एडीआर /जीडीआर
				    2.1.2.2	वि दशे में 
	 2.2	 ऋण (2.2.1+2.2.2+2.2.3)
		  2.2.1	 बाह्य सहायता
			   2.2.1.1	 भारत द्वारा 
			   2.2.1.2	 भारत को 
		  2.2.2	व ाणिज्यिक उधार	
			   2.2.2.1	 भारत द्वारा
			   2.2.2.2	 भारत को	
		  2.2.3	 भारत को अल्पावधि 
			   2.2.3.1	 आपूर्तिकर्ता का ऋण >180 दिन तथा खरीदार का ऋण 
			   2.2.3.2	 आपूर्तिकर्ता का 180 दिन तक का ऋण 
	 2.3	 बैंकिंग पूजंी (2.3.1+2.3.2)	
		  2.3.1	व ाणिज्य बैंक
			   2.3.1.1	 आस्तियां 
			   2.3.1.2	 दयेताए ं
				    2.3.1.2.1	 अनिवासी जमाराशियां
		  2.3.2	 अन्य	
	 2.4	 रुपया ऋण चुकौती
	 2.5	 अन्य पूजंी
3	 भूल-चूक
4	 मौद्रिक गतिविधिया ं(4.1+4.2)
	 4.1	 आईएमएफ 
	 4.2	वि दशेी मदु्रा भडंार (वदृ्धि -/ कमी +)

टिप्पणीः पीः प्रारभंिक

जमा जमानामे नामेनिवल निवल
मद
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आरबीआई बलेुटिन नवबंर 2021

(US $ Million)

Item Apr-Jun 2020 Apr-Jun 2021(P)
Credit Debit Net Credit Debit Net

1 2 3 4 5 6
1  Current Account (1.A+1.B+1.C) 122413 103330 19083 180008 173482 6526
    1.A Goods and Services (1.A.a+1.A.b) 99163 89394 9768 153648 158552 -4904
                1.A.a Goods (1.A.a.1 to 1.A.a.3) 52210 63200 -10990 97432 128148 -30716
                            1.A.a.1 General merchandise on a BOP basis 52073 62512 -10439 97353 120259 -22906
                            1.A.a.2 Net exports of goods under merchanting 137 0 137 79 0 79
                            1.A.a.3 Nonmonetary gold 688 -688 7888 -7888
                1.A.b Services (1.A.b.1 to 1.A.b.13) 46953 26195 20758 56216 30404 25812
                            1.A.b.1 Manufacturing services on physical inputs owned by others 77 6 71 83 9 73
                            1.A.b.2 Maintenance and repair services n.i.e. 32 128 -97 58 127 -70
                            1.A.b.3 Transport 4805 4216 588 6732 6616 116
                            1.A.b.4 Travel 1868 2766 -897 1597 2885 -1289
                            1.A.b.5 Construction 659 625 34 583 892 -309
                            1.A.b.6 Insurance and pension services 564 378 186 772 428 344
                            1.A.b.7 Financial services 1009 1062 -52 1201 1118 83
                            1.A.b.8 Charges for the use of intellectual property n.i.e. 399 1847 -1448 191 1972 -1781
                            1.A.b.9 Telecommunications, computer, and information services 23396 2269 21127 28489 3017 25473
                            1.A.b.10 Other business services 11282 11514 -232 12962 11635 1327
                            1.A.b.11 Personal, cultural, and recreational services 500 347 153 647 804 -157
                            1.A.b.12 Government goods and services n.i.e. 148 330 -182 203 236 -32
                            1.A.b.13 Others n.i.e. 2212 705 1507 2698 665 2033
    1.B Primary Income (1.B.1 to 1.B.3) 5027 12712 -7685 5445 12980 -7536
                1.B.1 Compensation of employees 1364 669 695 1601 711 890
                1.B.2 Investment income 3054 11861 -8807 2877 12009 -9132
                            1.B.2.1 Direct investment 1306 7361 -6055 1425 7195 -5770
                            1.B.2.2 Portfolio investment 24 1222 -1198 143 1852 -1709
                            1.B.2.3 Other investment 66 3273 -3207 45 2961 -2916
                            1.B.2.4 Reserve assets 1657 4 1653 1264 1 1263
                1.B.3 Other primary income 610 182 428 966 260 706
    1.C Secondary Income (1.C.1+1.C.2) 18223 1223 16999 20916 1950 18966
                1.C.1 Financial corporations, nonfinancial corporations, households, and NPISHs 18196 979 17217 20894 1672 19222
                            1.C.1.1 Personal transfers (Current transfers between resident and/
                                         non-resident households)

17596 739 16857 20074 1183 18891
                            1.C.1.2 Other current transfers 600 240 360 820 489 331
                1.C.2 General government 26 244 -218 22 278 -256
2  Capital Account (2.1+2.2) 91 872 -782 116 177 -62
    2.1 Gross acquisitions (DR.)/disposals (CR.) of non-produced nonfinancial assets 5 790 -786 7 56 -49
    2.2 Capital transfers 86 82 4 109 121 -13
3 Financial Account (3.1 to 3.5) 120061 137775 -17714 155179 161250 -6072
    3.1 Direct Investment (3.1A+3.1B) 11985 12513 -528 23628 11731 11896
                3.1.A Direct Investment in India 11840 9735 2105 23086 5910 17176
                3.1.A.1 Equity and investment fund shares 10805 9725 1081 22157 5818 16339
                            3.1.A.1.1 Equity other than reinvestment of earnings 6897 9725 -2828 17902 5818 12084
                            3.1.A.1.2 Reinvestment of earnings 3908 3908 4255 4255
                3.1.A.2 Debt instruments 1035 10 1025 928 92 837
                            3.1.A.2.1 Direct investor in direct investment enterprises 1035 10 1025 928 92 837
                3.1.B Direct Investment by India 144 2778 -2633 542 5821 -5279
                3.1.B.1 Equity and investment fund shares 144 1988 -1844 542 3141 -2599
                            3.1.B.1.1 Equity other than reinvestment of earnings 144 1235 -1091 542 2381 -1839
                            3.1.B.1.2 Reinvestment of earnings 753 -753 760 -760
                3.1.B.2 Debt instruments 0 789 -789 0 2681 -2681
                            3.1.B.2.1 Direct investor in direct investment enterprises 789 -789 2681 -2681
    3.2 Portfolio Investment 62514 61872 642 79036 78634 402
          3.2.A Portfolio Investment in India 61869 60772 1098 77499 77121 378
                3.2.1 Equity and investment fund shares 52749 48334 4414 69769 68832 937
                3.2.2 Debt securities 9121 12437 -3317 7730 8289 -559
          3.2.B Portfolio Investment by India 644 1100 -456 1537 1513 24
    3.3 Financial derivatives (other than reserves) and employee stock options 3421 3805 -385 3544 4841 -1297
    3.4 Other investment 42142 39740 2403 48970 34174 14797
                3.4.1 Other equity (ADRs/GDRs) 0 0 0 0 0 0
                3.4.2 Currency and deposits 10653 8420 2233 11212 8711 2501
                            3.4.2.1 Central bank (Rupee Debt Movements; NRG) 0 767 -767 0 25 -25
                            3.4.2.2 Deposit-taking corporations, except the central bank (NRI Deposits) 10653 7653 3000 11212 8686 2525
                            3.4.2.3 General government 0
                            3.4.2.4 Other sectors 0
                3.4.3 Loans (External Assistance, ECBs and Banking Capital) 16873 13924 2949 14562 11782 2781
                      3.4.3.A Loans to India 16422 12901 3521 13812 11458 2353
                      3.4.3.B Loans by India 451 1023 -573 750 323 427
                3.4.4 Insurance, pension, and standardized guarantee schemes 40 47 -7 32 63 -30
                3.4.5 Trade credit and advances 9017 9213 -196 11303 9366 1937
                3.4.6 Other accounts receivable/payable - other 5560 8135 -2575 11862 4253 7609
                3.4.7 Special drawing rights 0
    3.5 Reserve assets 0 19846 -19846 0 31870 -31870
                3.5.1 Monetary gold 0
                3.5.2 Special drawing rights n.a. 0
                3.5.3 Reserve position in the IMF n.a. 0
                3.5.4 Other reserve assets (Foreign Currency Assets) 0 19846 -19846 0 31870 -31870
4 Total assets/liabilities 120061 137775 -17714 155179 161250 -6072
                4.1 Equity and investment fund shares 67803 65000 2803 97582 84208 13374
                4.2 Debt instruments 46698 44794 1904 45735 40920 4815
                4.3 Other financial assets and liabilities 5560 27981 -22422 11862 36123 -24261
5 Net errors and omissions 587 -587 393 -393

No. 40: Standard Presentation of BoP in India as per BPM6

Note : P : Preliminary 

स.ं 40ः बीपीएम 6 के अनसुार भारत में भुगतान सतंुलन का मानक प्रस्तुतीकरण
(मिलियन अमरीकी डॉलर)

मद

1	 चालू खाता (1.अ+1आ+1.इ)
	 1.अ	माल और सवेाए ं (1.अ.क.+ 1अ.ख.)
		  1.अ.क.	माल (1.अ.क.1 स े1अ.क.3)
			   1.अ.क.1	 बीओपी आधार पर सामान्य वाणिज्यिक वस्तुएं
			   1.अ.क.2	व ाणिज्य के अतंर्गत माल का निवल निर्यात
 			   1.अ.क.3	 गैर-मौद्रिक स्वर्ण 
		  1.अ.ख	 सवेाए ं(1.अ.ख.1 स े1.अ.ख.13)
			   1.अ.ख.1	 अन्य के स्वामित्व वाले भौतिक इनपटु पर विनिर्माण सेवाए ं
			   1.अ.ख.2	 अन्यत्र शामिल न की गई रखरखाव व मरम्मत सेवाए ं
			   1.अ.ख.3	 परिवहन
			   1.अ.ख.4	 यात्रा
			   1.अ.ख.5	 निर्माण
			   1.अ.ख.6	 बीमा और पेंशन सेवाएं
			   1.अ.ख.7	वि त्तीय सेवाए ं
			   1.अ.ख.8	 अन्यत्र शामिल न किए गए बौद्धिक सपंत्ति के उपयोग के लिए प्रभार 
			   1.अ.ख.9	 दूरसचंार, कंप्यूटर और सूचना सेवाए ं
			   1.अ.ख.10	अन्य कारोबारी सेवाएं
			   1.अ.ख.11	वयक्तिक, सांस्कृति क और मनोरजंन सबंधंी सेवाए ं
			   1.अ.ख.12	अन्यत्र शामिल न की गई सरकारी माल और सेवाए ं
			   1.अ.ख.13	अन्य जो अन्यत्र शामिल नहीं है
	 1.आ	प्राथमिक आय (1.आ.1 स े1.आ.3)
		  1.आ.1	 कर्मचारियों को क्षतिपूर्ति
		  1.आ.2	 निवेश आय
			   1.आ.2.1	 प्रत्यक्ष निवेश
			   1.आ.2.2	 सवंिभाग निवेश
			   1.आ.2.3	 अन्य निवेश
			   1.आ.2.4	 रिज़र्व आस्तियां
		  1.आ.3	 अन्य प्राथमिक आय
	 1.इ	िद्व तीयक आय (1.इ.1+1.इ.2) 
		  1.इ.1	वि त्तीय निगम, वित्तेतर निगम, परिवार और एनपीआईएसएच
			   1.इ.1.1	व यक्तिक अतंरण ( निवासी और / अनिवासी परिवारों के बीच चालू अतंरण)
			   1.इ.1.2	 अन्य चालू अतंरण
		  1.इ.2	 सामान्य सरकार
2.	 पूजँी खाता (2.1+2.2)
	 2.1	 अनतु्पादित वित्तेतर आस्तियों का सकल अधिग्रहण (नामे) / निस्तारण (जमा)
	 2.2	 पूजँी अतंरण
3.	वि त्तीय खाता (3.1 स े3.5)
	 3.1	 प्रत्यक्ष निवश (3.1अ+3.1अा)
		  3.1अ	 भारत में प्रत्यक्ष निवेश
			   3.1.अ.1	 इक्विटी और निवेश निधि शेयर
				    3.1.अ.1.1	 अर्जनों के पनुर्निवश से इतर इक्विटी 
				    3.1.अ.1.2	 अर्जनों का पनुर्निवश
			   3.1.अ.2	 ऋण लिखत
				    3.1.अ.2.1	 प्रत्यक्ष निवेश उद्यमों में प्रत्यक्ष निवेशक
		  3.1.आ.	भारत द्वारा प्रत्यक्ष निवेश
			   3.1.आ.1	 इक्विटी और निवेश निधि शेयर
				    3.1.आ.1.1	अर्जनों के पनुर्निवश को छोड़कर इक्विटी 
				    3.1.आ.1.2	अर्जनों का पनुर्निवश
			   3.1.आ.2	 ऋण लिखत
				    3.1.आ.2.1	प्रत्यक्ष निवेश उद्यमों में प्रत्यक्ष निवेशक
	 3.2	 सवंिभाग निवश
		  3.2अ	 भारत में सवंिभाग निवेश
			   3.2.1	 इक्विटी और निवेश निधि शेयर
			   3.2.2	 ऋण प्रतिभूतियां
		  3.2आ.	 भारत द्वारा सवंिभाग निवेश
	 3.3	वि त्तीय डेरिवटिव (रिज़र्व निधियों को छोड़कर) और कर्मचारी स्टॉक ऑप्शन
	 3.4	 अन्य निवश
		  3.4.1	 अन्य इक्विटी (एडीआर/जीडीआर)
		  3.4.2	 मदु्रा और जमाराशियां
			   3.4.2.1	 कें द्रीय बैंक (रूपी डेट मूवमेंट; एनआरजी)
			   3.4.2.2	 कें द्रीय बैंक को छोड़कर जमाराशियां लेने वाले निगम (अनिवासी भारतीय जमाराशियां)
			   3.4.2.3	 सामान्य सरकार
			   3.4.2.4	 अन्य क्षेत्र
		  3.4.3	 ऋण (बाह्य सहायता, ईसीबी और बैंकिग पूजँी)
			   3.4.3अ	 भारत को ऋण
			   3.4.3आ	 भारत द्वारा ऋण
		  3.4.4	 बीमा, पेंशन, और मानकीकृत गारटंी योजनाएं
		  3.4.5	 व्यापार ऋण और अग्रिम
		  3.4.6	 अन्य खाते प्राप्य/दये-अन्य
		  3.4.7	विश ष आहरण अधिकार
	 3.5	 आरक्षित आस्तिया ं
		  3.5.1	 मौद्रिक स्वर्ण
		  3.5.2	विश ष आहरण अधिकार एन.ए
		  3.5.3	 आईएमएफ में रिज़र्व निधियों की स्थिति एन.ए
		  3.5.4 	 अन्य रिज़र्व आस्तियां (विदशेी मदु्रा आस्तियां)
4.	 कुल आस्तिया ं/ देयताएं
	 4.1 इक्विटी तथा निवेश निधि शेयर 
	 4.2 ऋण लिखत
	 4.3 अन्य वित्तीय आस्तियां और दयेताएं
5.	निव ल भूल-चूक

जमा नामे निवल जमा नामे निवल

टिप्पणीः पीः प्रारभंिक

अप्रै.-जून 2020 अप्रै.-जून 2021 (प्रा.)



143

वर्तमान सांख्यिकी

आरबीआई बलेुटिन नवबंर 2021

(` Crore)

Item Apr-Jun 2020 Apr-Jun 2021(P)
Credit Debit Net Credit Debit Net

1 2 3 4 5 6
1  Current Account (1.A+1.B+1.C) 928798 784007 144791 1327850 1279707 48143
    1.A Goods and Services (1.A.a+1.A.b) 752391 678274 74117 1133399 1169574 -36175
                1.A.a Goods (1.A.a.1 to 1.A.a.3) 396138 479523 -83385 718715 945294 -226579
                            1.A.a.1 General merchandise on a BOP basis 395100 474304 -79205 718135 887106 -168971
                            1.A.a.2 Net exports of goods under merchanting 1038 0 1038 580 0 580
                            1.A.a.3 Nonmonetary gold 0 5219 -5219 58188 -58188
                1.A.b Services (1.A.b.1 to 1.A.b.13) 356253 198750 157503 414684 224280 190404
                            1.A.b.1 Manufacturing services on physical inputs owned by others 588 45 542 610 68 542
                            1.A.b.2 Maintenance and repair services n.i.e. 241 975 -733 424 938 -514
                            1.A.b.3 Transport 36457 31992 4465 49660 48803 857
                            1.A.b.4 Travel 14176 20984 -6808 11778 21283 -9505
                            1.A.b.5 Construction 5003 4743 260 4303 6581 -2278
                            1.A.b.6 Insurance and pension services 4283 2872 1411 5696 3160 2536
                            1.A.b.7 Financial services 7659 8056 -396 8856 8247 609
                            1.A.b.8 Charges for the use of intellectual property n.i.e. 3026 14016 -10990 1412 14547 -13135
                            1.A.b.9 Telecommunications, computer, and information services 177514 17215 160300 210155 22252 187903
                            1.A.b.10 Other business services 85604 87365 -1762 95612 85825 9787
                            1.A.b.11 Personal, cultural, and recreational services 3792 2632 1160 4776 5933 -1157
                            1.A.b.12 Government goods and services n.i.e. 1123 2504 -1381 1500 1739 -239
                            1.A.b.13 Others n.i.e. 16787 5352 11435 19901 4903 14998
    1.B Primary Income (1.B.1 to 1.B.3) 38144 96452 -58308 40163 95750 -55588
                1.B.1 Compensation of employees 10347 5077 5270 11812 5244 6568
                1.B.2 Investment income 23171 89993 -66822 21224 88588 -67364
                            1.B.2.1 Direct investment 9912 55855 -45943 10515 53077 -42562
                            1.B.2.2 Portfolio investment 185 9273 -9088 1051 13662 -12610
                            1.B.2.3 Other investment 500 24831 -24332 336 21843 -21508
                            1.B.2.4 Reserve assets 12574 34 12540 9322 7 9315
                1.B.3 Other primary income 4626 1382 3244 7127 1918 5209
    1.C Secondary Income (1.C.1+1.C.2) 138262 9280 128982 154289 14383 139906
                1.C.1 Financial corporations, nonfinancial corporations, households, and NPISHs 138063 7428 130635 154125 12332 141793
                            1.C.1.1 Personal transfers (Current transfers between resident and/
                                         non-resident households)

133511 5606 127905 148076 8724 139352
                            1.C.1.2 Other current transfers 4553 1822 2731 6049 3608 2441
                1.C.2 General government 199 1852 -1654 164 2051 -1887
2  Capital Account (2.1+2.2) 690 6620 -5930 854 1309 -455
    2.1 Gross acquisitions (DR.)/disposals (CR.) of non-produced nonfinancial assets 34 5996 -5961 51 413 -363
    2.2 Capital transfers 656 624 32 803 895 -93
3 Financial Account (3.1 to 3.5) 910956 1045362 -134406 1144692 1189480 -44788
    3.1 Direct Investment (3.1A+3.1B) 90933 94938 -4006 174292 86537 87755
                3.1.A Direct Investment in India 89839 73864 15975 170293 43594 126698
                3.1.A.1 Equity and investment fund shares 81986 73787 8199 163445 42917 120527
                            3.1.A.1.1 Equity other than reinvestment of earnings 52333 73787 -21454 132055 42917 89137
                            3.1.A.1.2 Reinvestment of earnings 29652 0 29652 31390 0 31390
                3.1.A.2 Debt instruments 7853 77 7776 6848 677 6171
                            3.1.A.2.1 Direct investor in direct investment enterprises 7853 77 7776 6848 677 6171
                3.1.B Direct Investment by India 1094 21074 -19981 3999 42943 -38944
                3.1.B.1 Equity and investment fund shares 1094 15087 -13993 3999 23167 -19168
                            3.1.B.1.1 Equity other than reinvestment of earnings 1094 9372 -8278 3999 17565 -13566
                            3.1.B.1.2 Reinvestment of earnings 0 5715 -5715 0 5603 -5603
                3.1.B.2 Debt instruments 0 5987 -5987 0 19776 -19776
                            3.1.B.2.1 Direct investor in direct investment enterprises 0 5987 -5987 0 19776 -19776
    3.2 Portfolio Investment 474318 469449 4869 583021 580055 2966
          3.2.A Portfolio Investment in India 469430 461102 8328 571680 568891 2789
                3.2.1 Equity and investment fund shares 400227 366734 33493 514658 507747 6911
                3.2.2 Debt securities 69203 94368 -25165 57022 61143 -4121
          3.2.B Portfolio Investment by India 4888 8347 -3459 11341 11164 177
    3.3 Financial derivatives (other than reserves) and employee stock options 25953 28871 -2918 26144 35709 -9565
    3.4 Other investment 319753 301522 18232 361235 252085 109150
                3.4.1 Other equity (ADRs/GDRs) 0 0 0 0 0 0
                3.4.2 Currency and deposits 80826 63886 16940 82703 64257 18447
                            3.4.2.1 Central bank (Rupee Debt Movements; NRG) 0 5823 -5823 0 182 -182
                            3.4.2.2 Deposit-taking corporations, except the central bank (NRI Deposits) 80826 58063 22763 82703 64074 18629
                            3.4.2.3 General government 0 0 0
                            3.4.2.4 Other sectors 0 0 0
                3.4.3 Loans (External Assistance, ECBs and Banking Capital) 128022 105649 22373 107420 86908 20512
                      3.4.3.A Loans to India 124601 97884 26717 101884 84524 17361
                      3.4.3.B Loans by India 3421 7765 -4344 5536 2384 3151
                3.4.4 Insurance, pension, and standardized guarantee schemes 306 358 -53 238 462 -224
                3.4.5 Trade credit and advances 68416 69904 -1488 83375 69088 14287
                3.4.6 Other accounts receivable/payable - other 42183 61725 -19541 87499 31370 56128
                3.4.7 Special drawing rights 0 0 0 0 0 0
    3.5 Reserve assets 0 150582 -150582 0 235094 -235094
                3.5.1 Monetary gold 0 0 0
                3.5.2 Special drawing rights n.a. 0 0 0
                3.5.3 Reserve position in the IMF n.a. 0 0 0
                3.5.4 Other reserve assets (Foreign Currency Assets) 0 150582 -150582 0 235094 -235094
4 Total assets/liabilities 910956 1045362 -134406 1144692 1189480 -44788
                4.1 Equity and investment fund shares 514453 493185 21268 719825 621168 98657
                4.2 Debt instruments 354320 339871 14449 337369 301848 35520
                4.3 Other financial assets and liabilities 42183 212307 -170123 87499 266464 -178966
5 Net errors and omissions 0 4456 -4456 2900 -2900

No. 41: Standard Presentation of BoP in India as per BPM6

Note : P: Preliminary 

स.ं 41: बीपीएम 6 के अनसुार भारत में भुगतान सतंुलन का मानक प्रस्तुतीकरण
(करोड़ `)

1	 चालू खाता (1.अ+1आ+1.इ)
	 1.अ	माल और सवेाए ं (1.अ.क.+ 1अ.ख.)
		  1.अ.क.	माल (1.अ.क.1 स े1अ.क.3)
			   1.अ.क.1	 बीओपी आधार पर सामान्य वाणिज्यिक वस्तुएं
			   1.अ.क.2	व ाणिज्य के अतंर्गत माल का निवल निर्यात
 			   1.अ.क.3	 गैर-मौद्रिक स्वर्ण 
		  1.अ.ख	 सवेाए ं(1.अ.ख.1 स े1.अ.ख.13)
			   1.अ.ख.1	 अन्य के स्वामित्व वाले भौतिक इनपटु पर विनिर्माण सेवाए ं
			   1.अ.ख.2	 अन्यत्र शामिल न की गई रखरखाव व मरम्मत सेवाए ं
			   1.अ.ख.3	 परिवहन
			   1.अ.ख.4	 यात्रा
			   1.अ.ख.5	 निर्माण
			   1.अ.ख.6	 बीमा और पेंशन सेवाएं
			   1.अ.ख.7	वि त्तीय सेवाए ं
			   1.अ.ख.8	 अन्यत्र शामिल न किए गए बौद्धिक सपंत्ति के उपयोग के लिए प्रभार 
			   1.अ.ख.9	 दूरसचंार, कंप्यूटर और सूचना सेवाए ं
			   1.अ.ख.10	अन्य कारोबारी सेवाएं
			   1.अ.ख.11	वयक्तिक, सांस्कृति क और मनोरजंन सबंधंी सेवाए ं
			   1.अ.ख.12	अन्यत्र शामिल न की गई सरकारी माल और सेवाए ं
			   1.अ.ख.13	अन्य जो अन्यत्र शामिल नहीं है
	 1.आ	प्राथमिक आय (1.आ.1 स े1.आ.3)
		  1.आ.1	 कर्मचारियों को क्षतिपूर्ति
		  1.आ.2	 निवेश आय
			   1.आ.2.1	 प्रत्यक्ष निवेश
			   1.आ.2.2	 सवंिभाग निवेश
			   1.आ.2.3	 अन्य निवेश
			   1.आ.2.4	 रिज़र्व आस्तियां
		  1.आ.3	 अन्य प्राथमिक आय
	 1.इ	िद्व तीयक आय (1.इ.1+1.इ.2) 
		  1.इ.1	वि त्तीय निगम, वित्तेतर निगम, परिवार और एनपीआईएसएच
			   1.इ.1.1	व यक्तिक अतंरण ( निवासी और / अनिवासी परिवारों के बीच चालू अतंरण)
			   1.इ.1.2	 अन्य चालू अतंरण
		  1.इ.2	 सामान्य सरकार
2.	 पूजँी खाता (2.1+2.2)
	 2.1	 अनतु्पादित वित्तेतर आस्तियों का सकल अधिग्रहण (नामे) / निस्तारण (जमा)
	 2.2	 पूजँी अतंरण
3.	वि त्तीय खाता (3.1 स े3.5)
	 3.1	 प्रत्यक्ष निवश (3.1अ+3.1अा)
		  3.1अ	 भारत में प्रत्यक्ष निवेश
			   3.1.अ.1	 इक्विटी और निवेश निधि शेयर
				    3.1.अ.1.1	 अर्जनों के पनुर्निवश से इतर इक्विटी 
				    3.1.अ.1.2	 अर्जनों का पनुर्निवश
			   3.1.अ.2	 ऋण लिखत
				    3.1.अ.2.1	 प्रत्यक्ष निवेश उद्यमों में प्रत्यक्ष निवेशक
		  3.1.आ.	भारत द्वारा प्रत्यक्ष निवेश
			   3.1.आ.1	 इक्विटी और निवेश निधि शेयर
				    3.1.आ.1.1	अर्जनों के पनुर्निवश को छोड़कर इक्विटी 
				    3.1.आ.1.2	अर्जनों का पनुर्निवश
			   3.1.आ.2	 ऋण लिखत
				    3.1.आ.2.1	प्रत्यक्ष निवेश उद्यमों में प्रत्यक्ष निवेशक
	 3.2	 सवंिभाग निवश
		  3.2अ	 भारत में सवंिभाग निवेश
			   3.2.1	 इक्विटी और निवेश निधि शेयर
			   3.2.2	 ऋण प्रतिभूतियां
		  3.2आ.	 भारत द्वारा सवंिभाग निवेश
	 3.3	वि त्तीय डेरिवटिव (रिज़र्व निधियों को छोड़कर) और कर्मचारी स्टॉक ऑप्शन
	 3.4	 अन्य निवश
		  3.4.1	 अन्य इक्विटी (एडीआर/जीडीआर)
		  3.4.2	 मदु्रा और जमाराशियां
			   3.4.2.1	 कें द्रीय बैंक (रूपी डेट मूवमेंट; एनआरजी)
			   3.4.2.2	 कें द्रीय बैंक को छोड़कर जमाराशियां लेने वाले निगम (अनिवासी भारतीय जमाराशियां)
			   3.4.2.3	 सामान्य सरकार
			   3.4.2.4	 अन्य क्षेत्र
		  3.4.3	 ऋण (बाह्य सहायता, ईसीबी और बैंकिग पूजँी)
			   3.4.3अ	 भारत को ऋण
			   3.4.3आ	 भारत द्वारा ऋण
		  3.4.4	 बीमा, पेंशन, और मानकीकृत गारटंी योजनाएं
		  3.4.5	 व्यापार ऋण और अग्रिम
		  3.4.6	 अन्य खाते प्राप्य/दये-अन्य
		  3.4.7	विश ष आहरण अधिकार
	 3.5	 आरक्षित आस्तिया ं
		  3.5.1	 मौद्रिक स्वर्ण
		  3.5.2	विश ष आहरण अधिकार एन.ए
		  3.5.3	 आईएमएफ में रिज़र्व निधियों की स्थिति एन.ए
		  3.5.4 	 अन्य रिज़र्व आस्तियां (विदशेी मदु्रा आस्तियां)
4.	 कुल आस्तिया ं/ देयताएं
	 4.1 इक्विटी तथा निवेश निधि शेयर 
	 4.2 ऋण लिखत
	 4.3 अन्य वित्तीय आस्तियां और दयेताएं
5.	निव ल भूल-चूक

जमा नामे निवल जमा नामे निवल
मद

टिप्पणीः पीः प्रारभंिक

अप्रै.-जून 2020 अप्रै.-जून 2021 (प्रा.)
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(US$ Million)

2020 2021

Jun. Mar. Jun.

Assets Assets Assets

3 4 5

-344591 -351158 -327005

 Item 2020-21   

Assets

1

6 IIP (Assets - Liabilities) -351158

(US$ Million)

2020 2021

Jun. Mar. Jun.

Assets Liabilities Assets Liabilities Assets Liabilities

3 4 5 6 7 8

185590 419385 193929 482179 199208 493691

120286 395773 122726 456947 125324 467991

65304 23612 71203 25232 73884 25700

4303 241620 7936 281961 7912 281267

830 138961 2340 177278 3146 176203

3474 102659 5596 104682 4766 105064

53558 432739 80606 446473 76911 447153

1145 103998 5644 100337 7861 102193

7425 184813 13335 189993 13661 189520

27741 132942 42436 142069 35904 141873

17247 10987 19191 14074 19485 13567

505702 576984 611075

749153 1093744 859454 1210613 895106 1222111

No. 42: International Investment Position

 Item
2020-21   

Assets Liabilities

1 2

1 Direct Investment Abroad/in India 193929 482179

      1.1 Equity Capital and Reinvested Earnings 122726 456947

      1.2 Other Capital 71203 25232

2 Portfolio Investment 7936 281961

      2.1 Equity 2340 177278

      2.2 Debt 5596 104682

3 Other Investment 80606 446473

      3.1 Trade Credit 5644 100337

      3.2 Loan 13335 189993

      3.3 Currency and Deposits 42436 142069

      3.4 Other Assets/Liabilities 19191 14074

4 Reserves 576984

5 Total Assets/ Liabilities 859454 1210613

As on Financial Year /Quarter End

स.ं 42: अतंरराष्ट्रीय निवश की स्थिति
(मिलियन अमरीकी डॉलर)

वित्तीय वर्ष/समाप्त तिमाही की स्थितिमद

आस्तियां देयताएं आस्तियां देयताएं आस्तियां देयताएं देयताएंआस्तियां

1	वि दशे/भारत में प्रत्यक्ष निवेश

	 1.1	 इक्विटी पूजंी और पनुर्निवशित अर्जन

	 1.2	 अन्य पूजंी

2	 सवंिभाग निवेश

	 2.1	 इक्विटी

	 2.2	 ऋण

3	 अन्य निवेश

	 3.1	 व्यापार ऋण

	 3.2	 ऋण

	 3.3	 मदु्रा और जमाराशियां

	 3.4	 अन्य आस्तियां/दयेताएं

4	 रिज़र्व्स

5	 कुल आस्तियां/दयेताएं

6	 आईआईपी (आस्तिया ं- देयताए)ं

जून जूनमार्च
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PART I - Payment & Settlement System StatisticsPART I - Payment System Indicators - Payment & Settlement System Statistics

     Value
  (` Crore)

2020 2021

Sep. Aug. Sep.

6 7 8

– – –

– – –

13397758 15362952 16683094

9021412 10388877 11404584

881023 730532 1127485

4115039 3479766 3885956

4025350 6178579 6391143

4238877 4599545 4826170

137470 374530 452340

– – –

– – –

9489066 10164296 11069631

7993814 8940380 9838858

1495252 1223916 1230773

– – –

2817678 3277624 3495969

51 61 57

6243 10305 6199

248662 320203 324096

68176 98119 91281

2165515 2209818 2419688

329032 639117 654648

14 17 16

78240 85436 84660

205 462 440

77958 84818 84068

77 155 152

106500 142600 142817

51134 77733 80228

21986 32969 31743

29148 44764 48485

55366 64867 62589

30422 41177 38591

24944 23690 23998

16683 22670 30273

13258 17745 25645

3425 4925 4628

910 1110 995

2515 3815 3634

485243 533903 566468

485114 533903 566468

128 – –

3504344 4062232 4320187

12993410 14226528 15389818

12508167 13692625 14823351

FY  2020-21

5

–

–

161943141

110634315

10032187

43751173

56850956

48903961

2404865

–

–

105599849

91008367

14591482

–

33522150

623

112747

2941500

1232714

25130910

4103658

172

872399

2580

868906

913

1291799

630414

280769

349645

661385

377630

283755

197696

152065

45631

11639

33992

5627189

5625941

1249

41511233

147111082

141483892

Volume
(Lakh )

2020 2021

Sep. Aug. Sep.

2 3 4

– – –

– – –

2.70 2.51 3.21

1.08 0.96 1.37

0.61 0.50 0.90

0.29 0.24 0.25

0.19 0.22 0.22

1.60 1.48 1.77

0.03 0.06 0.07

– – –

– – –

130.11 166.52 174.57

128.49 165.34 173.33

1.61 1.18 1.24

– – –

25506.62 45370.66 45720.72

0.96 1.05 0.98

1059.85 722.32 781.62

2796.08 3797.12 3848.84

1179.79 2075.99 1171.57

2468.27 3218.73 3359.54

18001.67 35555.45 36558.17

0.89 1.14 1.14

926.42 1008.32 987.44

15.28 21.99 19.39

857.43 876.81 878.31

53.71 109.52 89.74

4994.52 5493.00 5337.50

1486.71 1904.71 1847.21

713.37 984.62 961.53

773.33 920.08 885.68

3507.81 3588.29 3490.29

1758.83 2119.63 2053.00

1748.98 1468.66 1437.29

4653.54 5259.99 4934.60

3616.58 4227.08 3884.65

1036.96 1032.91 1049.96

60.08 132.27 133.71

976.87 900.63 916.25

612.71 588.62 624.10

612.63 588.62 624.10

0.08 – –

36693.80 57720.58 57604.36

36823.90 57887.11 57778.93

36211.20 57298.49 57154.83

System

FY  2020-21

1

A. Settlement Systems –

Financial Market Infrastructures (FMIs) –

1   CCIL Operated Systems (1.1 to 1.3) 27.97

1.1 Govt. Securities Clearing (1.1.1 to 1.1.3) 11.55

1.1.1 Outright 6.28

1.1.2 Repo 2.84

1.1.3 Tri-party Repo 2.43

1.2 Forex Clearing 16.04

1.3 Rupee Derivatives @ 0.38

B. Payment Systems –

I Financial Market Infrastructures (FMIs) –

1 Credit Transfers - RTGS (1.1 to 1.2) 1591.92

1.1 Customer Transactions 1573.47

1.2 Interbank Transactions 18.45

II Retail –

2 Credit Transfers - Retail (2.1 to 2.6) 317851.82

2.1 AePS (Fund Transfers) @ 11.32

2.2 APBS $ 14372.99

2.3 IMPS 32783.47

2.4 NACH Cr $ 16449.51

2.5 NEFT 30927.89

2.6 UPI @ 223306.64

2.6.1 of which USSD @ 10.45

3 Debit Transfers and Direct Debits (3.1 to 3.3) 10440.40

3.1 BHIM Aadhaar Pay @ 160.84

3.2 NACH Dr $ 9629.61

3.3 NETC (linked to bank account) @ 649.96

4 Card Payments (4.1 to 4.2) 57786.60

4.1 Credit Cards (4.1.1 to 4.1.2) 17641.06

4.1.1 PoS based $ 8688.81

4.1.2 Others $ 8952.25

4.2 Debit Cards (4.2.1 to 4.2.1 ) 40145.54

4.2.1 PoS based $ 20773.50

4.2.2 Others $ 19372.04

5 Prepaid Payment Instruments (5.1 to 5.2) 49742.55

5.1 Wallets 39987.01

5.2 Cards (5.2.1 to 5.2.2) 9755.54

5.2.1 PoS based $ 787.59

5.2.2 Others $ 8967.95

6 Paper-based Instruments (6.1 to 6.2) 6703.70

6.1 CTS (NPCI Managed) 6702.53

6.2 Others 1.17

Total - Retail Payments (2+3+4+5+6) 442525.07

Total Payments (1+2+3+4+5+6) 444116.99

Total Digital Payments (1+2+3+4+5) 437413.29

Value
(` Crore)

Volume
(Lakh )

भगुतान और निपटान प्रणाली
स.ं 43: भुगतान प्रणाली सकेंतक

भाग I - भुगतान प्रणाली सकेंतक – भुगतान तथा निपटान प्रणाली साखं्यिकी 
प्रणाली

वि. व 2020-21 विव 2020-21 
सित.ंसित.ं अग.सित.ंसित.ं अग.

मात्रा (लाख) मलू्य (₹ करोड़)

ए. निपटान प्रणाली
वित्तीय बाजार अवसरंचना (एफएमआई)
1 	 सीसीआईएल प्रचलित  प्रणाली (1.1 स े1.3)
	 1.1	 सरकारी प्रतिभूति समाशोधन (1.1.1 से 1.1.3)
		  1.1.1	 आउटराईट
		  1.1.2	 रपेो
		  1.1.3	त्रि -पक्षीय िरपो
	 1.2	वि दशेी मदु्रा समाशोधन
	 1.3	 रुपये के डेरिवटिव @
बी. 	 भुगतान प्रणाली
I वित्तीय बाजार आधार-सरंचना (एफएमआई)
1	 ऋण अतंरण - आरटीजीएस (1.1 स े1.2)
	 1.1 	ग्रा हक लेनदने
	 1.2 	 इंटरबैंक लेनदने
II खुदरा
2	 ऋण अतंरण - खुदरा (2.1 स े2.6)
	 2.1	 एईपीएस (निधि अतंरण) @
	 2.2	 एपीबीएस $
	 2.3 	 आईएमपीएस
	 2.4	 एनएसीएच जमा $
	 2.5	 एनईएफटी
	 2.6 	 यूपीआई @
		  2.6.1	जि समें से यूएसएसडी@
3	ड बिट ट्रांसफर और डायरके्ट डेबिट (3.1 स े3.3)
	 3.1	 भीम आधार पे @
	 3.2 	 एनएसीएच नामे $
	 3.3 	 एनईटीसी (बैंक खाते से जडु़ा) @
4	 कार्ड भुगतान (4.1 स े4.2)
	 4.1 क्रेडिट  कार्ड (4.1.1 से 4.1.2)
		  4.1.1	 पीओएस आधारित $
		  4.1.2	 अन्य $
	 4.2	 डेबिट कार्ड (4.2.1 से 4.2.1)
		  4.2.1 	 पीओएस  आधारित $
		  4.2.2 	 अन्य $
5 	प्री पेड भुगतान लिखत (5.1 स े5.2)
	 5.1	व ालेट
	 5.2 	 कार्ड (5.2.1 स े5.2.2)
		  5.2.1 	 पीओएस आधारित $
		  5.2.2	 अन्य $
6 	 पेपर-आधारित लिखत (6.1 स े6.2)
	 6.1 	 सीटीएस (एनपीसीआई प्रबधंित)
	 6.2	 अन्य
कुल - खुदरा भुगतान (2 + 3 + 4 + 5 + 6)
कुल भुगतान (1 + 2 + 3 + 4 + 5 + 6)
कुल डिजिटल भुगतान (1 + 2 + 3 + 4 + 5)
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PART II - Payment Modes and Channels 

     Value
  (` Crore)

2020 2021

Sep. Aug. Sep.

6 7 8

– – –

705945 1136503 1233089

145416 201774 274653

560529 934729 958435

3436124 3688425 4003452

1678942 1636328 1795714

1757182 2052097 2207737

– – –

241223 262881 257964

217 248 249

240205 261683 256767

801 949 948

123 70 46

118 42 40

5 28 6

17096 26830 22793

17096 26830 22793

Volume
(Lakh )

2020 2021

Sep. Aug. Sep.

2 3 4

– – –

20994.76 39029.40 46858.26

1907.83 3244.29 5175.00

19086.93 35785.12 41683.26

2822.04 3134.32 3187.18

594.83 603.29 598.49

2227.20 2531.03 2588.68

– – –

5069.39 5688.71 5545.36

4.36 5.02 4.98

5042.50 5656.34 5512.90

22.53 27.35 27.48

33.62 6.62 5.37

29.39 5.50 5.08

4.23 1.12 0.29

717.65 1061.82 888.88

717.65 1061.82 888.88

System

FY  2020-21

1

A. Other Payment Channels –

1 Mobile Payments (mobile app based) (1.1 to 1.2) 258033.70

1.1 Intra-bank $ 25220.71

1.2 Inter-bank $ 232812.99

2 Internet Payments (Netbanking / Internet Browser Based) @ (2.1 to 2.2) 32493.63

2.1 Intra-bank @ 6886.15

2.2 Inter-bank @ 25607.48

B. ATMs –

3 Cash Withdrawal at ATMs $ (3.1 to 3.3) 60905.81

3.1 Using Credit Cards $ 51.41

3.2 Using Debit Cards $ 60602.23

3.3 Using Pre-paid Cards $ 252.17

4 Cash Withdrawal at PoS $ (4.1 to 4.2) 394.77

4.1 Using Debit Cards $ 353.50

4.2 Using Pre-paid Cards $ 41.27

5   Cash Withrawal at Micro ATMs @ 9460.43

5.1 AePS @ 9460.43

Note : 1. Data is provisional.
2. ECS (Debit and Credit) has been merged with NACH with effect from January 31, 2020.
3. The data from November 2019 onwards  for card payments (Debit/Credit cards) and Prepaid Payment Instruments (PPIs) may not be comparable with earlier 
    months/ periods, as more granular data is being published along with revision in data definitions.
4. Only domestic financial transactions are considered. The new format captures e-commerce transactions; transactions using FASTags, digital 
     bill payments and card-to-card transfer through ATMs, etc.. Also, failed transactions, chargebacks, reversals, expired cards/ wallets, are excluded.

2020 2021

Sep. Aug. Sep.

2 3 4

– – –

9241.29 9777.46 9853.28

586.94 639.34 650.25

8654.35 9138.11 9203.03

19960.47 24099.33 22461.77

18287.99 21927.39 20203.10

1672.48 2171.94 2258.68

2.34 2.41 2.41

2.10 2.14 2.13

0.24 0.27 0.28

3.28 4.94 5.13

44.23 48.16 49.77

22.99 52.47 52.85

604.07 1133.11 1196.08

System

As on
March 2021

1

Payment System Infrastructures –

1 Number of Cards (1.1 to 1.2) 9602.51

1.1 Credit Cards 620.49

1.2 Debit Cards 8982.02

2 Number of PPIs @ (2.1 to 2.2) 21952.60

2.1 Wallets @ 20052.10

2.2 Cards @ 1900.51

3 Number of ATMs (3.1 to 3.2) 2.39

3.1 Bank owned ATMs $ 2.14

3.2 White Label ATMs $ 0.25

4   Number of Micro ATMs @ 4.04

5   Number of PoS Terminals 47.20

6   Bharat QR @ 35.70

7 UPI QR * 925.22

PART III - Payment Infrastructures (Lakh)

FY  2020-21

5

–

9201212

1871390

7329822

41581497

20601554

20979943

–

2889826

2560

2878025

9240

1533

1484

49

225420

225420

Volume
(Lakh )

@: New inclusion w.e.f. November 2019
 $ :  Inclusion separately initiated from November 2019 - would have been part of other items hitherto.
*: New inclusion w.e.f. September 2020; Includes only static UPI QR Code

Value
(` Crore)

PART II - Payment Modes and Channels

PART III - Payment Infrastructures (lakh)

भाग II - भुगतान के प्रकार तथा चैनल

 भाग III - भुगतान अवसरंचना (लाख)

प्रणाली

प्रणाली

सित.ंसित.ं अग.

मार्च 2021 
तक सित.ंसित.ं अग.

सित.ंसित.ं अग.

मात्रा (लाख) मलू्य (₹ करोड़)

ए. अन्य भुगतान चैनल

1 मोबाइल भुगतान (मोबाइल ऐप आधारित) (1.1 से 1.2)

	 1.1	 इंट्रा-बैंक $

	 1.2 	 इंटर-बैंक $

2 इंटरनटे भुगतान (नटेबैंकिंग / इंटरनटे ब्राउज़र आधारित) @ (2.1 स े2.2)

	 2.1 	 इंट्रा-बैंक @

	 2.2 	 इंटर-बैंक @

बी. एटीएम

3 एटीएम स ेनकद निकासी (3.1 स े3.3)

	 3.1 	क्रेडिट   कार्ड का उपयोग करना $

	 3.2 	 डेबिट कार्ड का उपयोग करना $

	 3.3 	प्री -पेड कार्ड का उपयोग करना $

4 पीओएस  पर  नकद निकासी $ (4.1 स े4.2)

	 4.1 	 डेबिट कार्ड  का उपयोग करना $

	 4.2 	प्री -पेड कार्ड का उपयोग करना $

5 माइक्रो एटीएम में नकद निकासी @

	 5.1 	 एईपीएस @

वि. व. वि. व. 

भुगतान प्रणाली अवसरंचना

1 कार्ड की सखं्या (1.1 स े1.2)

	 1.1 	क्रेडिट   कार्ड

	 1.2 	 डेबिट कार्ड

2 पीपीआई की सखं्या @ (2.1 स े2.2)

	 2.1 	व ालेट @

	 2.2 	 कार्ड @

3 एटीएम की सखं्या (3.1 स े3.2)

	 3.1 	 बैंक के स्वामित्व वाले एटीएम $

	 3.2 	 व्हाइट लेबल एटीएम $

4 माइक्रो एटीएम की सखं्या @

5 पीओएस टर्मिनलों की सखं्या

6 भारत क य्ूआर @ 

7 यूपीआई क य्ूआर *

@: नवबंर 2019 से नया समावेश
$: नवबंर 2019 से अलग से शरुू किया गया समावेश -  अभी तक अन्य मदों का हिस्सा रहा होगा। 
* सितंबर 2020 से नया समावेश; केवल स्थिर यूपीआई क्यूआर कोड़ शामिल है। 
नोट:	1. डेटा अनंतिम है।
	 2.	31 जनवरी 2020 से ईसीस (डेबिट और क्रेडिट  ) एनएसीएच के साथ मिल दिया गया है।  
	 3. कार्ड पेमेंट्स (डेबिट / क्रेडिट  कार्ड्स) और प्रीपेड पेमेंट इंस्ट्रूमेंट (पीपीआई) के लिए नवबंर 2019 के डेटा की पहले के महीनों / अवधि के साथ तलुना नहीं हो सकती है, क्योंकि 

डेटा के परिभाषाओ ंमें सशंोधन के साथ अधिक ग्रेन्युलर डेटा प्रकाशित किया जा रहा है।
	 4. केवल घरलूे वित्तीय लेनदने पर विचार किया गया है। नए प्रारूप में ई-कॉमर्स लेनदने लिया जाता है; फास्ट टैग लेनदने; िडजिटल बिल भगुतान और एटीएम आदि के माध्यम 

से कार्ड-टू-कार्ड ट्रांसफर आदि। इसके अलावा, असफल लेनदने, चार्जबैक, रिवर्सल, एक्सपायर्ड कार्ड / वॉलेट को शामिल नहीं किया गया है।
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No. 44: Small Savings

(` Crore)

2020 2021

Feb. Dec. Jan. Feb.

2 3 4 5

16911 16781 14261 14405

1046766 1196084 1210379 1224772

11460 12407 9820 10143

716363 827156 836976 847119

2690 3307 2049 2252

156258 190437 192486 194738

-20 -21 -26 -23

2939 3086 3060 3037

-3 -3 0 57

-23 -17 -17 40

1887 1053 1162 1135

207059 217980 219142 220277

2131 2014 1886 1950

73728 90914 92800 94750

4494 4330 3952 3798

161115 195847 199799 203597

90327 104601 105928 107099

6970 7324 7375 7418

7464 7330 7285 7267

56354 76592 79211 81813

281 1727 797 974

115291 128912 129709 130683

0 0 0 0

-25 -24 -24 -24

0 0 0 0

21 21 21 21

3937 3941 3909 3647

248022 274905 278848 282483

2619 1923 1903 1843

115127 129270 131173 133016

1 -1 -1 0

-288 158 157 157

-1120 -669 -603 -470

3949 -5121 -5724 -6194

2452 2677 2610 2274

118507 140538 143148 145422

0 8 0 0

-180 -147 -147 -147

-15 3 0 0

-99 -103 -103 -103

11006 10310 10344 10332

1514 433 532 615

82381 94023 94555 95170

Scheme 2019-20   

1
1   Small Savings Receipts 159573

Outstanding 1078535

     1.1   Total Deposits Receipts 116389

Outstanding 734807

             1.1.1   Post Office Saving Bank Deposits Receipts 25893

Outstanding 166140
             1.1.2   MGNREG Receipts

Outstanding
             1.1.3   National Saving Scheme, 1987 Receipts 36

Outstanding 3143
             1.1.4   National Saving Scheme, 1992 Receipts -1

Outstanding 9
             1.1.5   Monthly Income Scheme Receipts 16510

Outstanding 209168
             1.1.6   Senior Citizen Scheme 2004 Receipts 20334

Outstanding 76042
             1.1.7   Post Office Time Deposits Receipts 41795

Outstanding 166087
                       1.1.7.1   1 year Time Deposits Outstanding 92618
                       1.1.7.2   2 year Time Deposits Outstanding 7097
                       1.1.7.3   3 year Time Deposits Outstanding 7536
                       1.1.7.4   5 year Time Deposits Outstanding 58836
             1.1.8   Post Office Recurring Deposits Receipts 11821

Outstanding 114222
             1.1.9   Post Office Cumulative Time Deposits Receipts 1

Outstanding -25
             1.1.10 Other Deposits Receipts 0

Outstanding 21
     1.2   Saving Certificates Receipts 30170

Outstanding 252190

             1.2.1   National Savings Certificate VIII issue Receipts 19495

Outstanding 117987
             1.2.2   Indira Vikas Patras Receipts -101

Outstanding 162
             1.2.3   Kisan Vikas Patras Receipts -18168

Outstanding 1135
              1.2.4  Kisan Vikas Patras - 2014 Receipts 28972

Outstanding 122602
             1.2.5   National Saving Certificate VI issue Receipts -4

Outstanding -155
             1.2.6   National Saving Certificate VII issue Receipts -24
  Outstanding -106
             1.2.7   Other Certificates Outstanding 10565
     1.3   Public Provident Fund Receipts 13014

Outstanding 91538

Note : Data on receipts from April 2017 are net receipts, i.e., gross receipt minus gross payment.

Source: Accountant General, Post and Telegraphs.

अवसरिक श्रृंखला
स.ं 44ः लघु बचत

(करोड़ `)
योजना

फर. फर.दिस.ं जन.

1.	 लघु बचत			प्राप्तिया    ं
					     बकाया
	 1.1	 कुल जमाराशिया	ं	प्राप्तिया  ं
					     बकाया
		  1.1.1	 डाक घर बचत बैंक जमाराशियां	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.1.2	 एमजीएनआरईजी	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.1.3	 राष्ट्रीय बचत योजना, 1987 	प्राप् तियां
					     बकाया 
		  1.1.4	 राष्ट्रीय बचत योजना, 1992	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.1.5 	 मासिक आय योजना	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.1.6 	व रिष्ठ नागरिक योजना, 2004	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.1.7	 डाक घर मीयादी जमाराशियां	प्राप् तियां
					     बकाया
			   1.1.7.1	 1 वर्ष की मीयादी जमाराशियां 	 बकाया
			   1.1.7.2	 2 वर्ष की मीयादी जमाराशियां 	 बकाया
			   1.1.7.3	 3 वर्ष की मीयादी जमाराशियां	 बकाया
			   1.1.7.4	 5 वर्ष की मीयादी जमाराशियां 	 बकाया
		  1.1.8 	 डाक घर आवर्ती जमाराशियां	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.1.9 	 डाक घर सावधि मीयादी जमाराशियां	प्राप् तियां	
					     बकाया
		  1.1.10	 अन्य जमाराशियां 	प्राप् तियां
					     बकाया
	 1.2	 बचत प्रमाणपत्र		प्राप्तिया  ं
					     बकाया
		  1.2.1	 राष्ट्रीय बचत प्रमाणपत्र VIII निर्गम	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.2.2 	 इंदिरा विकास पत्र	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.2.3	कि सान विकास पत्र	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.2.4	कि सान विकास पत्र-2014	प्राप् तियां
					     बकाया
		  1.2.5 	 राष्ट्रीय बचत प्रमाणपत्र VI निर्गम 	प्राप् तियां
					     बकाया 
		  1.2.6 	 राष्ट्रीय बचत प्रमाणपत्र VII निर्गम 	प्राप् तियां
					     बकाया 
		  1.2.7 	 अन्य प्रमाणपत्र	  बकाया
	 1.3	 लोक भविष्य निधि		प्राप्तिया   ं
					     बकाया

स्रोत : महालेखाकार, पोस्ट और टेलीग्राफ । 
टिप्पणी : अप्रैल 2017 से प्राप्तियों का डाटा निवल प्राप्तिया ँहैं। अर्थात सकल प्राप्तिया ँमाइनस सकल भगुतान
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TABLE 45 : OWNERSHIP PATTERN OF CENTRAL AND STATE GOVERNMENTS SECURITIES 

Central Government Dated Securities

Central Government Dated Securities

Category
2020 2021

Jun. Sep. Dec. Mar. Jun.
1 2 3 4 5

(A) Total 6704983 7137069 7357111 7635902 7882533
1 Commercial Banks 38.98 38.55 37.81 37.77 35.99
2 Non-Bank PDs 0.36 0.34 0.25 0.27 0.34
3 Insurance Companies 26.24 25.33 25.64 25.30 25.83
4 Mutual Funds 2.02 2.42 2.62 2.94 2.82
5 Co-operative Banks 1.86 1.86 1.83 1.82 1.82
6 Financial Institutions 1.19 1.42 1.00 1.00 1.43
7 Corporates 0.78 0.94 1.05 1.06 1.39
8 Foreign Portfolio Investors 1.79 2.05 2.10 1.87 1.79
9 Provident Funds 4.96 4.77 4.61 4.44 4.04
10 RBI 14.70 15.00 15.71 16.20 17.11
11. Others 7.11 7.32 7.37 7.33 7.43
     11.1 State Governments 1.99 1.86 1.76 1.69 1.67

(Per cent)

(in `. Crore)

State Development Loans

State Governments Securities

Category
2020 2021

Jun. Sep. Dec. Mar. Jun.
1 2 3 4 5

(B) Total 3393099 3564979 3721573 3879982 4028849
1 Commercial Banks 33.54 34.60 34.19 33.69 33.75
2 Non-Bank PDs 0.74 0.54 0.36 0.48 0.39
3 Insurance Companies 30.85 30.26 30.25 30.04 29.67
4 Mutual Funds 1.74 1.96 1.92 1.82 1.74
5 Co-operative Banks 4.38 4.19 4.11 4.05 4.12
6 Financial Institutions 1.96 1.92 1.88 1.86 1.79
7 Corporates 0.31 0.39 0.45 0.49 1.45
8 Foreign Portfolio Investors 0.02 0.02 0.02 0.02 0.02
9 Provident Funds 21.70 21.31 21.20 22.00 21.09
10 RBI 0.00 0.00 0.81 0.77 0.88
11. Others 4.78 4.80 4.82 4.77 5.10
     11.1 State Governments 0.18 0.18 0.18 0.18 0.18

(in `. Crore)

Treasury Bills

Treasury Bills

Category
2020 2021

Jun. Sep. Dec. Mar. Jun.
1 2 3 4 5

(C) Total 881362 982286 839729 690646 901327
1 Commercial Banks 46.11 53.50 54.75 55.54 52.25
2 Non-Bank PDs 1.48 2.16 1.65 2.82 1.82
3 Insurance Companies 4.64 4.06 4.50 5.61 4.75
4 Mutual Funds 23.45 19.90 18.98 17.80 19.93
5 Co-operative Banks 1.95 1.63 1.61 2.43 1.60
6 Financial Institutions 1.67 1.34 1.11 1.24 2.56
7 Corporates 1.43 1.63 2.01 3.16 3.00
8 Foreign Portfolio Investors 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
9 Provident Funds 0.05 0.00 0.09 0.22 0.10
10 RBI 11.27 4.80 0.68 0.49 2.58
11. Others 7.95 10.99 14.63 10.70 11.42
     11.1 State Governments 4.35 7.76 13.27 5.98 7.97

(in `. Crore)

Notes : "-" represents nil of negligible
1. The revised table format since June 2016, incorporates the ownership pattern of State Governments Securities and
    Treasury Bills along with the Central Government Securities.
2. State Government Securities include special bonds issued under Ujwal DISCOM Assurance Yojana (UDAY) scheme. 
3. Bank PDs are clubbed under Commercial Banks. However, they form very small fraction of total outstanding securities.
4. The category ‘Others’ comprises State Governments, Pension Funds, PSUs, Trusts, HUF/Individuals etc.

स.ं 45ः कें द्र अौर राज्य सरकारों की प्रतिभूतियों के स्वामित्व का स्वरूप

(क) कुल (` करोड़ में)
1. वाणिज्य बैंक
2. गैर-बैंक प्राथमिक डीलर्स
3. बीमाकृत कंपनियां
4. म्यूच्युअल फंड
5. सहकारी बैंक
6. वित्तीय ससं्थाएं
7. कॉरपोरटे
8. विदशेी ससं्थागत निवेशक
9. भविष्य निधियां
10. भारतीय रिज़र्व बैंक
11. अन्य
    11.1 राज्य सरकार

(ख) कुल (` करोड़ में)
1. वाणिज्य बैंक
2. गैर-बैंक प्राथमिक डीलर्स
3. बीमाकृत कंपनियां
4. म्यूच्युअल फंड
5. सहकारी बैंक
6. वित्तीय ससं्थाएं
7. कॉरपोरटे
8. विदशेी ससं्थागत निवेशक
9. भविष्य निधियां
10. भारतीय रिज़र्व बैंक
11. अन्य
    11.1 राज्य सरकार

(ग) कुल (` करोड़ में)
1. वाणिज्य बैंक
2. गैर-बैंक प्राथमिक डीलर्स
3. बीमाकृत कंपनियां
4. म्यूच्युअल फंड
5. सहकारी बैंक
6. वित्तीय ससं्थाएं
7. कॉरपोरटे
8. विदशेी ससं्थागत निवेशक
9. भविष्य निधियां
10. भारतीय रिज़र्व बैंक
11. अन्य
    11.1 राज्य सरकार

श्रेणी

श्रेणी

श्रेणी

जूनजून मार्चदिस.ंसित.ं

जूनजून मार्चदिस.ंसित.ं

जूनजून मार्चदिस.ंसित.ं

कें द्र सरकार की दिनाकंित प्रतिभूतियां

राज्य सरकारों की प्रतिभूतियां

खज़ाना बिल

(प्रतिशत)



149

वर्तमान सांख्यिकी

आरबीआई बलेुटिन नवबंर 2021

No. 46: Combined Receipts and Disbursements of the Central and State Governments
  (` Crore)

Item 2015-16 2016-17 2017-18 2018-19 2019-20 RE 2020-21 BE

1 2 3 4 5 6
1 Total Disbursements 3760611 4265969 4515946 5040747 5875914 6470254
    1.1 Developmental 2201287 2537905 2635110 2882758 3486519 3818358
          1.1.1 Revenue 1668250 1878417 2029044 2224367 2708218 2920507
          1.1.2 Capital 412069 501213 519356 596774 694262 794599
          1.1.3 Loans 120968 158275 86710 61617 84038 103252
    1.2 Non-Developmental 1510810 1672646 1812455 2078276 2295105 2556504
          1.2.1 Revenue 1379727 1555239 1741432 1965907 2171963 2421566
                   1.2.1.1 Interest Payments 648091 724448 814757 894520 969344 1091617
          1.2.2 Capital 127306 115775 69370 111029 121159 132961
          1.2.3 Loans 3777 1632 1654 1340 1984 1977
    1.3 Others 48514 55417 68381 79713 94290 95393
2 Total Receipts 3778049 4288432 4528422 5023352 5779396 6524526
    2.1 Revenue Receipts 2748374 3132201 3376416 3797731 4338225 4828088
          2.1.1 Tax Receipts 2297101 2622145 2978134 3278947 3547958 3951657
                   2.1.1.1 Taxes on commodities and services 1440952 1652377 1853859 2030050 2157126 2436871
                   2.1.1.2 Taxes on Income and Property 852271 965622 1121189 1246083 1386652 1510287
                   2.1.1.3 Taxes of Union Territories (Without Legislature) 3878 4146 3086 2814 4180 4500
          2.1.2 Non-Tax Receipts 451272 510056 398282 518783 790267 876430
                   2.1.2.1 Interest Receipts 35779 33220 34224 36273 33272 30911
    2.2 Non-debt Capital Receipts 59827 69063 142433 140287 129507 232172
          2.2.1 Recovery of Loans & Advances 16561 20942 42213 44667 62499 18302
          2.2.2 Disinvestment proceeds 43266 48122 100219 95621 67008 213870
3 Gross Fiscal Deficit [ 1 - ( 2.1 + 2.2 ) ] 952410 1064704 997097 1102729 1408183 1409995
    3A Sources of Financing: Institution-wise ----- ----- ----- ----- ----- -----
          3A.1 Domestic Financing 939662 1046708 989167 1097210 1403250 1405373
                   3A.1.1 Net Bank Credit to Government 231090 617123 144792 387091 518093 -----
                               3A.1.1.1 Net RBI Credit to Government 60472 195816 -144847 325987 190241 -----
                   3A.1.2 Non-Bank Credit to Government 708572 429585 844375 710119 885156 -----
          3A.2 External Financing 12748 17997 7931 5519 4933 4622
    3B Sources of Financing: Instrument-wise ----- ----- 997097 ----- ----- -----
          3B.1 Domestic Financing 939662 1046708 989167 1097210 1403250 1405373
                   3B.1.1 Market Borrowings (net) 673298 689821 794856 795845 962386 1105573
                   3B.1.2 Small Savings (net) 80015 35038 71222 88961 213430 213430
                   3B.1.3 State Provident Funds (net) 35261 45688 42351 51004 42900 42529
                   3B.1.4 Reserve Funds -3322 -6436 18423 -18298 -241 2978
                   3B.1.5 Deposits and Advances 13470 17792 25138 66289 32949 35987
                   3B.1.6 Cash Balances -17438 -22463 -12476 17395 96518 -54272
                   3B.1.7 Others 158378 287268 49653 96014 55309 59147
          3B.2 External Financing 12748 17997 7931 5519 4933 4622
4 Total Disbursements as per cent of GDP 27.3 27.7 26.4 26.6 28.9 28.8
5 Total Receipts as per cent of GDP 27.4 27.9 26.5 26.5 28.4 29.0
6 Revenue Receipts as per cent of GDP 20.0 20.3 19.7 20.0 21.3 21.5
7 Tax Receipts as per cent of GDP 16.7 17.0 17.4 17.3 17.4 17.6
8 Gross Fiscal Deficit as per cent of GDP 6.9 6.9 5.8 5.8 6.9 6.3

…: Not available.   RE: Revised Estimates; BE: Budget Estimates
Source : Budget Documents of Central and State Governments.

 Note : GDP data is based on 2011-12 base. GDP data from 2019-20 pertains to the Provisional Estimates of National Income released by National
Statistics Office on 29th May 2020.  GDP for 2020-21  is from Union Budget 2020-21.

Data pertains to all States and Union Territories. 

Total receipts and total expenditure exclude National Calamity Contingency Fund expenditure.

1 & 2: Data are net of repayments of the Central Government (including repayments to the NSSF) and State Governments.

1.3: Represents compensation and assignments by States to local bodies and Panchayati Raj institutions.

2: Data are net of variation in cash balances of the Central and State Governments and includes borrowing receipts of the Central and State
Governments.

3A.1.1: Data as per RBI records.

3B.1.1: Borrowings through dated securities.

3B.1.2: Represent net investment in Central and State Governments’ special securities by the National Small Savings Fund (NSSF). 
This data may vary from previous publications due to adjustments across components with availability of new data.
3B.1.6: Include Ways and Means Advances by the Centre to the State Governments.

3B.1.7: Include Treasury Bills, loans from financial institutions, insurance and pension funds, remittances, cash balance investment account.

स.ं 46: केन्द्र और राज्य सरकारों की सयुंक्त प्राप्तिया ंऔर सवंितरण
(करोड़ `)

2019-20 
(स.ंअ.)

2020-21 
(ब.अ.)

मद

…: उपलब्ध नहीं। 	स.ंअ.ः सशंोधित अनमुान,  ब.अ.ः बज़ट अनमुान
स्रोत : केन्द्रीय और राज्य सरकारों का बजट दस्तावज 

1.	 कुल वितरण
	 1.1	 गतिविधियां
		  1.1.1	 राजस्व
		  1.1.2 	पूजंी
		  1.1.3	 ऋण
	 1.2 	 गैर गतिविधियां
		  1.2.1	 राजस्व
			   1.2.1.1	ब्याज भगुतान
		  1.2.2 	पूजंी 
		  1.2.3 	ऋण
	 1.3	 अन्य
2. 	कुल प्राप्तियां
	 2.1	 राजस्व प्राप्तियां
		  2.1.1	  कर प्राप्तियां
			   2.1.1.1 	पण्य और सेवाओ ंपर कर
			   2.1.1.2 	आय और सपंत्ति पर कर
			   2.1.1.3 	सघंशासित क्षेत्र (बिना विधान मंडल के) के कर
		  2.1.2 	गैर-कर प्राप्तियां
			   2.1.2.1	ब्याज प्राप्तियां
	 2.2	 गैर-ऋण पूजंी प्राप्तियां
		  2.2.1	 ऋण और अग्रिम की वसूली
		  2.2.2 	विनिवेश से प्राप्त राशि
3.	 सकल वित्तीय घाटा [1-(2.1+2.2)] 
	 3 क	वित्त पोषण के स्रोत : ससं्था-वार
		  3क.1	 घरलूे वित्तपोषण
			   3क.1.1	 सरकार को निवल बैंक ऋण
				    3क.1.1.1 सरकार को निवल भा.रि. बैंक का ऋण
			   3क.1.2	 सरकार को गैर-बैंक ऋण
		  3क.2	 बाह्य वित्तपोषण
	 3ख.	वित्त पोषण के स्रोत : लिखत-वार
		  3ख.1 	घरलूे वित्तपोषण
			   3ख.1.1	बाज़ार उधार (निवल) 
			   3ख.1.2	लघ ुबचत (निवल) 
			   3ख.1.3 	राज्य भविष्य निधियां (निवल) 
			   3ख.1.4 	आरक्षित निधियां
			   3ख.1.5 	जमाराशियां और अग्रिम  
			   3ख.1.6 	नकद शेष 
			   3ख.1.7 	अन्य
		  3ख.2	 बाह्य वित्तपोषण
4. सकल घरलूे उत्पाद के प्रतिशत पर कुल वितरण
5. सकल घरलूे उत्पाद के प्रतिशत पर कुल प्राप्तियां
6. सकल घरलूे उत्पाद के प्रतिशत पर राजस्व प्राप्तियां
7. सकल घरलूे उत्पाद के प्रतिशत पर कर प्राप्तियां
8. सकल घरलूे उत्पाद के प्रतिशत पर सकल वित्तीय घाटा
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No. 47: Financial Accommodation Availed by State Governments under various Facilities 

Sr.
No

During September-2021

State/Union Territory Special Drawing
Facility (SDF)

Ways and Means
Advances (WMA)

Overdraft (OD)

Average
amount
availed

Number
of days
availed

Average
amount
availed

Number
of days
availed

Average
amount
availed

Number
of days
availed

1 2 3 4 5 6 7

1 Andhra Pradesh 454 29 1882 27 1580 14

2 Arunachal Pradesh - - - - - -

3 Assam - - - - - -

4 Bihar - - - - - -

5 Chhattisgarh 52 2 - - - -

6 Goa 100 12 79 12 - -

7 Gujarat - - - - - -

8 Haryana - - - - - -

9 Himachal Pradesh - - 24 1 - -

10 Jammu & Kashmir UT - - 1165 29 1047 17

11 Jharkhand 311 13 153 7 - -

12 Karnataka - - - - - -

13 Kerala 92 11 971 10 322 1

14 Madhya Pradesh - - - - - -

15 Maharashtra - - - - - -

16 Manipur - - 307 30 156 27

17 Meghalaya 59 10 74 3 - -

18 Mizoram - - 126 22 - -

19 Nagaland 84 16 139 14 - -

20 Odisha - - - - - -

21 Puducherry - - - - - -

22 Punjab 528 3 - - - -

23 Rajasthan 2475 30 461 5 - -

24 Tamil Nadu - - - - - -

25 Telangana 578 30 1442 28 451 12

26 Tripura - - - - - -

27 Uttar Pradesh - - - - - -

28 Uttarakhand - - - - - -

29 West Bengal - - - - - -

(` Crore)

Notes: 1. SDF is availed by State Governments against the collateral of Consolidated Sinking Fund (CSF), Guarantee Redemption
    Fund (GRF) & Auction Treasury Bills (ATBs) balances and other investments in government securities.
2. WMA is advance by Reserve Bank of India to State Governments for meeting temporary cash mismatches.
3. OD is advanced to State Governments  beyond their WMA limits.
4. Average Availed is the total accommodation (SDF/WMA/OD) availed divided by number of days for which 
    accommodation was extended during the month.
5. - : Nil.
6.  The State of J&K has ceased to exist constitutionally from October 31, 2019 and the liabilities of the State continue to 
     remain as liabilities of the new UT of Jammu and Kashmir.

Source: Reserve Bank of India.

स.ं47: विभिन्न सवुिधाओ ंके अतंर्गत राज्य सरकारों द्वारा ली गई वित्तीय सहायता

(करोड़ `)

सित.ं 2021 के दौरान

विशेष आहरण  
सवुिधा (एसडीएफ)राज्य/सघं शासित प्रदेशक्र.स.ं अर्थोपाय अग्रिम

(डब्ल य्ूएमए)

प्राप्त  
औसत  
राशि

प्राप्त  
औसत  
राशि

प्राप्त  
औसत  
राशि

सवुिधा प्राप्त 
करन ेके दिनों 

की सखं्या 

सवुिधा प्राप्त 
करन ेके दिनों की 

सखं्या 

सवुिधा प्राप्त 
करन ेके दिनों की 

सखं्या 

ओवरड्राफ्ट
(ओडी)

आधं्र प्रदशे

अरुणाचल प्रदशे

असम

बिहार

छत्तीसगढ़

गोवा 

गजुरात

हरियाणा

हिमाचल प्रदशे

जम्मू और कश्मीर

झारखंड

कर्नाटक

केरल

मध्य प्रदशे

महाराष्ट्र

मणिपरु

मेघालय

मिज़ोरम

नगालैंड

उड़ीसा

पदुचेुरी

पजंाब

राजस्थान

तमिलनाडु

तेलंगाना

त्रिपरुा

उत्तराखंड 

उत्तरप्रदशे

पश्चिम बगंाल

टिप्पणी : 31 अक ट्ूबर 2019 से जम्मू और कश्मीर राज्य सवैंधानिक रूप से मौजूद नहीं है और उस राज्य की दनेदारिया ँजम्मू और कश्मीर के नए कें द्र शासित प्रदशे की दनेदारियों 
के रूप में बनी हुई हैं ।
स्रोत : भारतीय रिज़र्व बैंक । 
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No. 48: Investments by State Governments 

As on end of September 2021

Sr.
No State/Union Territory

Consolidated
Sinking Fund

(CSF)

Guarantee
Redemption Fund

(GRF)

Government
Securities

Auction Treasury
Bills (ATBs)

1 2 3 4 5
1 Andhra Pradesh 8999 886 -- -
2 Arunachal Pradesh 1869 3 -- -
3 Assam 4131 59 -- -
4 Bihar 6053 -- -- -
5 Chhattisgarh 5079 -- 1 4550
6 Goa 665 336 -- -
7 Gujarat 5293 518 -- -
8 Haryana 838 1311 -- -
9 Himachal Pradesh -- -- -- -

10 Jammu & Kashmir UT -- -- -- -
11 Jharkhand 488 -- -- -
12 Karnataka 6271 -- -- 21000
13 Kerala 2327 -- -- -
14 Madhya Pradesh -- 995 -- -
15 Maharashtra 48106 684 -- 27000
16 Manipur 167 109 -- -
17 Meghalaya 785 45 9 -
18 Mizoram 380 49 -- -
19 Nagaland 1789 36 -- -
20 Odisha 12152 1581 92 23728
21 Puducherry 333 -- -- 1109
22 Punjab 1694 -- 8 -
23 Rajasthan -- -- 129 4200
24 Tamilnadu 7201 -- 40 14023
25 Telangana 6145 1343 -- -
26 Tripura 402 10 -- 900
27 Uttar Pradesh 1003 -- 180 -
28 Uttarakhand 3540 138 -- -
29 West Bengal 9652 632 214 -

Total 135364 8734 672 96510

(` Crore)

Note: 1. The State of J&K has ceased to exist constitutionally from October 31, 2019 and the liabilities of the State continue to
 remain as liabilities of the new UT of Jammu and Kashmir.

स.ं48: राज्य सरकारों द्वारा किए गए निवश 
(करोड़ `)

क्र.स.ं राज्य /सघं शासित प्रदेश समकेित ऋण शोधन निधि 
(सीएसएफ)

सित.ं 2021 के अतं तक

गारटंी उन्मोचन निधि 
(जीआरएफ)

सरकारी  
प्रतिभूतियाँ

निलामी खज़ाना बिल 
(एटीबी)

आधं्र प्रदशे
अरुणाचल प्रदशे
असम
बिहार
छत्तीसगढ़
गोवा 
गजुरात
हरियाणा
हिमाचल प्रदशे
जम्मू और कश्मीर
झारखंड
कर्नाटक
केरल
मध्य प्रदशे
महाराष्ट्र
मणिपरु
मेघालय
मिज़ोरम
नगालैंड
उड़ीसा
पदुचेुरी
पजंाब
राजस्थान
तमिलनाडु
तेलंगाना
त्रिपरुा
उत्तराखंड 
उत्तरप्रदशे
पश्चिम बगंाल
कुल

Note: The State of J&K has ceased to exist constitutionally from October 31, 2019 and the liabilities of the State continue to remain as 
liabilities of the new UT of Jammu and Kashmir.
टिप्पणी : 31 अक ट्ूबर 2019 से जम्मू और कश्मीर राज्य सवैंधानिक रूप से मौजूद नहीं है और उस राज्य की दनेदारिया ँजम्मू और कश्मीर के नए कें द्र शासित प्रदशे की दनेदारियों 
के रूप में बनी हुई हैं
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No. 49: Market Borrowings of State Governments
(` Crore)

- : Nil.

Total amount
raised, so far in

2021-22

Gross Net

12 13
25750 20059

400 400

3900 3900

12000 12000

2000 2000

1100 900

12000 5000

13500 10200

1000 1000

4200 3500

500 -

- -

17000 15000

8000 8000

46250 39750

747 647

800 700

330 80

900 800

- -2000

124 124

11120 2170

25600 23600

751 751

39000 35000

23500 19391

300 150

27500 19988

1200 350

29500 15827

308972 239286

Sr. 
No. State

2019-20

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

1 2 3

1 Andhra Pradesh 42415 33444

2 Arunachal Pradesh 1366 1287

3 Assam 12906 10996

4 Bihar 25601 22601

5 Chhattisgarh 11680 10980

6 Goa 2600 2000

7 Gujarat 38900 28600

8 Haryana 24677 20677

9 Himachal Pradesh 6580 4460

10 Jammu & Kashmir UT 7869 6760

11 Jharkhand 7500 5656

12 Karnataka 48500 42500

13 Kerala 18073 12617

14 Madhya Pradesh 22371 16550

15 Maharashtra 48498 32998

16 Manipur 1757 1254

17 Meghalaya 1344 1070

18 Mizoram 900 745

19 Nagaland 1000 423

20 Odisha 7500 6500

21 Puducherry 970 470

22 Punjab 27355 18470

23 Rajasthan 39092 24686

24 Sikkim 809 481

25 Tamil Nadu 62425 49826

26 Telangana 37109 30697

27 Tripura 2928 2578

28 Uttar Pradesh 69703 52744

29 Uttarakhand 5100 4500

30 West Bengal 56992 40882

Grand Total 634521 487454

2021-22

July August September

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

6 7 8 9 10 11

3750 2242 2000 840 6000 4840

- - - - - -

500 500 1700 1700 1700 1700

4000 4000 2000 2000 2000 2000

1000 1000 - - 1000 1000

200 200 200 200 400 200

3000 2000 1500 -500 3000 1000

- - 2500 2000 1000 1000

- - - - 1000 1000

- - 500 500 1100 1100

- - - -500 500 500

- - - - - -

- - 2500 1500 5500 4500

2000 2000 - - 6000 6000

5750 3750 8000 5000 8500 7000

200 200 - - 147 47

- - - - 400 400

100 100 - -100 80 80

- - 150 150 150 150

- -1000 - -500 - -

- - - - 124 124

1200 -100 1250 -950 5170 3770

3100 3100 - - 6000 5500

- - - - 251 251

8000 6500 6000 6000 1000 1000

3000 1908 3500 2660 3500 2660

- - - - 300 300

7500 6000 7500 5988 7500 6500

500 300 - - - -150

5500 3500 5000 3000 8500 7000

49300 36200 44300 28988 70822 59472

Notes: 1. The State of J&K has ceased to exist constitutionally from October 31, 2019 and the liabilities of the State continue to remain as
  liabilities of the new UT of Jammu and Kashmir.

2020-21

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

4 5

50896 41915

767 767

15030 14230

27285 24685

13000 10500

3354 3054

44780 33280

30000 25550

6000 3755

9328 6020

9400 8900

69000 61900

28566 23066

45573 38773

69000 50022

1302 1044

1777 1587

944 677

1721 1366

3000 500

1390 790

32995 23467

57359 44273

1292 1292

87977 76796

43784 37365

1916 1631

75500 59185

6200 5208

59680 50180

798816 651777

Source : Reserve Bank of India.

स.ं 49: राज्य सरकारों की बाज़ार उधारिया ं
(करोड़ `)

2021 -22 में अब तक 
कुल राशि उठाई गई हैसित.ंअग. जुला. 

राज्य

सकल 
रािश 
उठाई

सकल 
रािश 
उठाई

सकल 
रािश 
उठाई

सकल 
रािश 
उठाई

सकल 
रािश 
उठाई

निवल 
रािश 
उठाई

निवल 
रािश 
उठाई

निवल 
रािश 
उठाई

निवल 
रािश 
उठाई

निवल 
रािश 
उठाई

सकल निवल

क्र. 
स.ं

आधं्र प्रदशे

अरुणाचल प्रदशे

असम

बिहार

छत्तीसगढ़

गोवा 

गजुरात

हरियाणा

हिमाचल प्रदशे

जम्मू और कश्मीर

झारखंड

कर्नाटक

केरल

मध्य प्रदशे

महाराष्ट्र

मणिपरु

मेघालय

मिज़ोरम

नगालैंड

उड़ीसा

पदुचेुरी

पजंाब

राजस्थान

सिक्किम

तमिलनाडु

तेलंगाना

त्रिपरुा

उत्तराखंड 

उत्तरप्रदशे

पश्चिम बगंाल

कुल

- : शून्य
टिप्पणी : 31 अक ट्ूबर 2019 से जम्मू और कश्मीर राज्य सवैंधानिक रूप से मौजूद नहीं है और उस राज्य की दनेदारिया ँजम्मू और कश्मीर के नए कें द्र शासित प्रदशे की दनेदारियों 
के रूप में बनी हुई हैं ।
स्रोत : भारतीय रिज़र्व बैंक । 
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वर्तमान साखं्यिकी की व्याख्यात्मक टिप्पणियां

सारणी स.ं 1
1.2 और 6: वार्षिक आकंड़े महीनों के औसत हैं ।
3.5 और 3.7: वित्त वर्ष में अब तक वदृ्धि के अनपुात से सबंधंित है ।
4.1 से 4.4, 4.8, 4.9 और 5 : माह/वित्त वर्ष के अतंिम शकु्रवार से सबंधंित है ।
4.5, 4.6 और 4.7 : माह/वित्त वर्ष के अतंिम शकु्रवार को पांच प्रमखु बैंकों से सबंधंित है ।
4.10 से 4.12 : माह/वित्त वर्ष के अतंिम निलामी दिन से सबंधंित है ।
4.13 : माह/वित्त वर्ष के अतंिम दिन से सबंधंित है ।
7.1 और 7.2: विदशेी व्यापार यूएस डॉलर से सबंधंित है ।

सारणी स.ं 2
2.1.2 : चकुता पूजंी, आरक्षित निधि और दीर्घावधि परिचालनगत निधि शामिल है ।
2.2.2 : नकदी, सावधि जमाराशियों और अल्पावधि प्रतिभूतियों/बांडों सहित जैसे - आईआईएफसी (यूके) द्वारा जारी ।

सारणी स.ं 4
http://nsdp.rbi.org.in के 'रिज़र्व टैम्पलेट' के अतंर्गत परिपक्वतावार बकाया फॉर्वर्ड  सवंिदा की स्थिति दर्शायी गयी है ।

सारणी स.ं 5
अन्य को विशष परु्नवित्त सवुिधा, अर्थात् एक्ज़िम बैंक को 31 मार्च  2013 से बदं है ।

सारणी स.ं 6

अनसूुचित बैंकों के लिए, मार्च की समाप्ति के आकंडे सूचना दनेे के लिए नियत अतंिम शकु्रवार से सबंधंित हैं ।

2.2 : आईएमएफ खाता स.ं1 की शेष राशि, आरबीआई कर्मचारी भविष्य निधि, पेंशन निधि, उपदान और अधिवर्षिता निधि शामिल

नहीं हैं ।

सारणी स.ं 7 और 11
सारणी 7 में 3.1 और सारणी 11 में 2.4: आईआईएफसी (यूके) द्वारा जारी विदशेी मदु्रा में निर्दिष्ट बांड शामिल हैं ।

सारणी स.ं 8
एनएम

2
 और एनएम

3
 में एफसीएनआर (बी) जमाराशियां शामिल नहीं हैं ।

2.4: चकुता पूजंी और आरक्षित राशि शामिल हैं ।
2.5 : बैंकि ंग प्रणाली की अन्य मांग और मीयादी दयेताए ंशामि ल हैं ।

सारणी स.ं 9
वित्तीय सस्थांओ ंमें एक्जिम बैंक, सिडबी, नाबार्ड और एनएचबी शामिल हैं ।
एल

1
 और एल

2
 मासिक आधार पर और एल

3
 तिमाही आधार पर सकंलित किए जाते हैं ।

जहां आकंड़े उपलब्ध नहीं हैं वहां अतंि म उपलब्ध आंकड़े पनुः दिए गए हैं ।

सारणी स.ं 13
कालम स.ं (1) (2) और (3) में दर्शाये गए आकंडें अतंिम (आरआरबीसहित) और कालम स.ं (4) और (5) में दर्शाए गए आकंडें अनंतिम 
(आरआरबी को छोड़कर) हैं ।
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सारणी स.ं 14
कालम स.ं (4) और (8) में दर्शाए गए आकंडें अनंतिम हैं ।

सारणी स.ं 17
2.1.1: राज्य सहकारी बैंकों में सहकारी सोसाइटियों द्वारा अनरुक्षित आरक्षित निधि शामिल नहीं है ।
2.1.2 : आरबीआई, एसबीआई, आईडीबीआई, नाबार्ड, अधिसूचित बैंकों और राज्य सरकारों से लिए गए ऋण शामिल नहीं है ।
4. : आईडीबीआई और नाबार्ड से लिए गए ऋण शामिल हैं ।

सारणी स.ं 24
प्राथमिक व्यापारियों में, प्राथमिक व्यापारी का कारोबार करने वाले बैंक शामिल हैं ।

सारणी स.ं 30
प्राइवेट प्लेसमेंट और बिक्री के प्रस्ताव शामिल नहीं हैं ।
1: बोनस शेयर शामिल नहीं हैं ।
2: सचंयी परिवर्तनीय अधिमान शेयर और इक्वी - अधिमान शेयर शामिल हैं ।

सारणी स.ं 32
आईआईएफसी (यूके) द्वारा जारी विदशेी मदु्रा में निर्दिष्ट बांडों में निवेश तथा सार्क  स्वैप व्यवस्था के अतंर्गत प्राप्त विदशेी मदु्रा और भारत 
सरकार द्वारा रिज़र्व बैंक को अतंरित एसडीआर शामिल नहीं हैं । अमेरिकी डॉलर में दिखाई गई विदशेी मदु्रा आस्तियों में रिज़र्व में रखी 
गैर यूएस मदु्राओ ं(जैसे यूरो, स्टर्लिंग, येन और ऑस्ट्रेलिया डॉलर) के मूल्यविृद्ध/मूल्यह्रास को शामिल किया गया है। विदशेी मदु्रा धारिता 
को रूपी-अमेरिकी डॉलर आरबीआई धारिता दरों में परिवर्तित किया गया है ।

सारणी स.ं 34
1.1.1.1.2 और 1.1.1.1.1.4 : अनमुान
1.1.1.2 : नवीनतम माह के लिए अनमुान
‘अन्य पूजंीं’ एफडीआई उद्यम की मूल और अनषुगंी सस्थांओ/ंशाखाओ ंके बीच के ऋण सबंधीं लेनदने से सबंधंित है ।
हो सकता है कि सूचना दनेे में हुए समय-अतंराल के कारण ये आकँड़े भगुतान-सतंलुन के आकंड़ो से मेल न खाए ं।

सारणी स.ं 35
1.10 : जर्नलों के लिए अभिदान, विदशे में किए गए निवेशों का अनरुक्षण, छात्र ऋण चकुौती और क्रेडिट  कार्ड भगुतान जैसी मदें  
शामिल हैं ।

सारणी स.ं 36
सूचकांकों में विृद्ध रुपये की मूल्यविृद्ध या मूल्यह्रास का सकेंतक । 6-मदु्राओवंाले सूचकांक के लिए, आधार वर्ष 2018-19 अस्थिर है 
जिसे प्रत्येक वर्ष अद्यतन किया जाता है । रीर के आकंड़े उपभोक्ता मूल्य सूचकांक (सयंकु्त) पर आधारित है । इससे सबंधंित कार्यपद्धति 
का विवरण बलेुटिन के दिसबंर 2005, अप्रैल 2014 और जनवरी 2021 के अकं में दिया गया है। 

सारणी स.ं 37
ईसीबी/विदशेी मदु्रा परिवर्तनीय बांडों के लिए आवेदनों पर आधारित जिन्हें उस अवधि के दौरान ऋण पजंीकरण सखं्या दी गई है ।
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सारणी स.ं 38, 39, 40 और 41
इन सारणियों के सबंधं में व्याख्यात्मक टिप्पणियां आरबीआई बलेुटिन 2012 के दिसबंर अकं में उपलब्ध हैं ।

सारणी स.ं 43
भाग I- ए. भगुतान प्रणाली

1.1.3: प्रतिभूति खंड के अतंर्गत त्रिपक्षीय रपेो का परिचालन 05 नवबंर, 2018 से किया गया है।

भाग I-बी भगुतान प्रणाली
	 4.1.2: अन्य ’में ई-कॉमर्स लेनदने और एटीएम के माध्यम से डिजिटल बिल भगुतान आदि शामिल हैं।
	 4.2.2: अन्य ’में ई-कॉमर्स लेनदने, कार्ड से कार्ड अतंरण और एटीएम के माध्यम से डिजिटल बिल भगुतान आदि शामिल हैं।
	 5: दिसबंर 2010 से उपलब्ध है।
	 5.1: माल और सेवाओ ंकी खरीद और वॉलेट के माध्यम से निधि अतंरण शामिल है।
	 5.2.2: ऑनलाइन लेनदने और अन्य लेनदने के लिए पीपीआई कार्ड का उपयोग शामिल है।
	 6.1: तीन ग्रिडों से सबंधंित - मुंबई, नई दिल्ली और चेन्नई।
	 6.2: अन्य ’में गैर-एमआईसीआर लेनदने शामिल है जो 21 बैंकों द्वारा प्रबधंित समाशोधन कें द्र से सबंधंित है।

भाग II- ए अन्य भगुतान चैनल

1:	 मोबाइल भगुतान -
o	 बैंकों और यूपीआई ऐप के मोबाइल ऐप के माध्यम से किए गए लेनदने शामिल है।
o	 जलुाई 2017 के डेटा में केवल व्यक्तिगत भगुतान और मोबाइल के माध्यम से पहल किए गए, ससंाधित और अधिकृत 

किए गए कॉर्पोरटे भगुतान शामिल हैं। अन्य कॉर्पोरटे भगुतान जो मोबाइल के माध्यम से शरुू नहीं किए गए है, ससंाधित 
और अधिकृत नहीं हैं, को शामिल नहीं किया गया है।

2: 	 इंटरनेट भगुतान --नेटबैंकिग ’के माध्यम से केवल ई-कॉमर्स लेनदने और बैंक की इंटरनेट बैंकिग वेबसाइट से किया गया 
वित्तीय लेनदने शामिल है।

भाग II-बी एटीएम
3.3 और 4.2: केवल बैंक द्वारा जारी पीपीआई से किए गए लेनदने से सबंधंित है।

भाग III. भगुतान प्रणाली अवसरंचना
3: अनसूुचित वाणिज्यिक बैंकों (एससीबी) और व्हाइट लेबल एटीएम ऑपरटेर्स (डब्ल्यूएलएओ) के एटीएम शामिल हैं। डब्ल्यूएलएओ 
को अप्रैल 2014 से शामिल किया गया हैं।

सारणी स.ं 45
(-): नगण्य को दर्शाता है ।
जून 2016 से टेबल फार्मेट सशंोधित किया है, जिसमें कें द्र सरकार की प्रतिभूतियों सहित राज्य सरकारों की स्वामित्ववाली प्रतिभूतियाँ
और खज़ाना बिलों सहित शामिल है ।
राज्य सरकार की प्रतिभूतियों में उज्वल डिस्कॉ म एश्योरेंस योजना (य़ूडीएवाई) के अतंर्गत जारी विशष बान्ड शामिल हैं ।
वाणिज्यिक बैंकों के अतंर्गत बैंक के प्राथमिक डीलरों को शामिल किया गया है । तथापि, कुल बकाया प्रतिभूतियों में इसका हिस्सा बहुत
कम है ।
"अन्य" श्रेणी में राज्य सरकारों, पेंशन निधियां न्यास, ससं्थाए,ं हिदूं अविभक्त परिवार / वैयक्तिक आदि. शामिल है ।
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‘वर्तमान सांख्यिकी’ का टाइम सीरिज डाटा https://dbie.rbi.org.in पर उपलब्ध है ।
विस्तृत टिप्पणियां भारतीय रिज़र्व बैंक द्वारा जारी सबंधंित प्रेस विज्ञप्तियों और बैंक के अन्य प्रकाशनों (जैसे भारतीय अर्थव्यवस्था पर 
साखं्यिकीय हैंडबुक) में उपलब्ध हैं ।

वर्तमान सांख्यिकी सबंधंी अवधारणाए ंएव ंकार्यप्रणालियां भारतीय रिज़र्व बैंक मासिक बलेुटिन के वर्तमान सांख्यिकी सबंधंी व्यापक 
मार्गदर्शिका (https://rbi.org.in/Scripts/PublicationsView.aspx?id=17618) में उपलब्ध हैं । 

सारणी स.ं 46
वर्ष 2011-12 के आधार पर जीडीपी डेटा है। वर्ष 2019-20 का जीडीपी डेटा कें द्रीय सांख्यिकीय कार्यालय द्वारा 29 मई 2020 को 
जारी राष्ट्रीय आय के अनंतिम अनमुान से सबंधंित है। वर्ष 2020-21 का जीडीपी डेटा कें द्रीय बज़ट 2020-21 से लिया गया है।
राष्ट्रीय आपदा आकस्मिकता निधि व्यय को छोड़कर कुल प्राप्तियां और कुल व्यय ।
1 और 2: आकंड़े कें द्र सरकार (एनएसएसएफ की पनु:चकुौती सहित) और राज्य सरकार के निवल चकुौती से सबंधंित है ।
1.3: राज्य द्वारा स्थानीय निकायों तथा पचंायती राज ससं्थानों को दिये गये मआुवजे और कार्य से सबंधंित है ।
2: यह डाटा कें द्र और राज्य सरकारों को दिये गये उधार प्राप्तियों सहित कें द्र और राज्य सरकारों के नकदी शेष में हुए घटबढ़ से सबंधंित
निवल को दर्शाते है ।
3ए.1.1: आकंड़े भारतीय रिज़र्व बैंक के अभिलेख के अनसुार है ।
3बी.1.1: दिनांकित प्रतिभूतियों के माध्यम से उधारियां शामिल हैं।
3बी.1.2: राष्ट्रीय लघ ुबचत निधि (एनएसएसएफ) द्वारा कें द्र और राज्य सरकारों द्वारा विशष प्रतिभूतियों में किये गये निवल निवेश को
दर्शाते है ।
यह डेटा नए डेटा की उपलब्धता के साथ घटकों में समायोजन के कारण पिछले प्रकाशनों से भिन्न हो सकता है। 
3बी.1.6: कें द्र द्वारा राज्य सरकारों को दिये गये अर्थोपाय अग्रिमों सहित ।
3बी.1.7: वित्तीय ससं्थानों, बीमा और पेंशन निधि, प्रेषण, नकदी शेष निवेश लेखा से लिये गये ऋण, खज़ाना बिलों सहित ।

सारणी सं. 47
राज्य सरकारों द्वारा समेकित ऋण शोधन निधि (सीएसएफ), गारटंी उन्मोचन निधि (जीआरएफ) और निलामी खज़ाना बिल 
(एटीबी) के शेषों तथा सरकारी प्रतिभूतियों में किए गए अन्य निवेशों को संपाश्विक के तौर पर रखते हुए विशष आहरण सवुिधा 
(एसडीएफ) प्राप्त की जाती है ।
भारतीय रिज़र्व बैंक द्वारा राज्य सरकारों को उनके अल्प कालिक नकदी असंतुलन से निपटन के लिए अर्थोपाय अग्रिम (डब्ल्य़ू 
एमए) दिया जाता है ।
राज्य सरकारों को उनकी अर्थोपाय अग्रिम (डब्ल्यूएमए) सीमा से अधिक की आवश्यकता को पूरा करने के लिए आग्रिम के तौर पर
ओवरड्राफ्ट दिया जाता है ।
प्राप्त कुल सहायता (एसडीएफ/डब्ल्यूएमए/ओडी) को उन दिनों की संख्या से भाग देने पर, जिनके लिए माह के दौरान सहायता प्राप्त 
हुई, औसत राशि प्राप्त होती है ।
-: नगण्य

सारणी स.ं 48
समेकित ऋण शोधन निधि (सीएसएफ), गारटंी उन्मोचन निधि (जीआरएफ) वे आरक्षित निधिया ँहैं जो कुछ राज्य सरकारों द्वारा 
भारतीय रिज़र्व बैंक के पास रखी जाती हैं ।
नीलामी खज़ाना बिलों (एटीबी) में राज्य सरकारों द्वारा प्राथमिक बाज़ारो में निवेश किए गए 91 दिवसीय, 182 दिवसीय तथा 364 दिनों
की खज़ाना बिल शामि ल हैं ।
--: लागू नहीं (इस योजना का सदस्य नहीं है) ।
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प्रकाशन का नाम मलू्य

भारत में विदेश में

1.	 भारतीय रिज़र्व बैंक बलेुटिन 2021 `300 एक प्रति (कांउटर पर)
`350 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)
`4,200 (डाक प्रभार सहित एक वर्ष का सदस्यता शलु्क)
`3,150 (एक वर्ष रियायती दर*)
`3,360 (एक वर्ष का सदस्यता शलु्क - डाक प्रभार सहित@)
`2,520 (एक वर्ष रियायती दर@)

15 अमरीकी डॉलर, एक प्रति (डाक प्रभार सहित)
180 अमरीकी डॉलर (एक वर्ष का सदस्यता शलु्क)
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

2.	 भारतीय राज्यों से सबंधंित सांख्यिकीय
	ह ैंडबकु 2020-21

`550 (सामान्य)
`600 (डाक प्रभार सहित)

24 अमरीकी डॉलर, एक प्रति
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

3.	 भारतीय अर्थव्यवस्था पर सांख्यिकीय  
हैंडबकु 2020-21

`600 (सामान्य)
`650 (डाक प्रभार सहित)
`450 (रियायती)
`500 (रियायती डाक प्रभार सहित)

50 अमरीकी डॉलर एक प्रति
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

4.	 राज्य वित्त:
2020-21 के बजटों का अध्ययन

`600 एक प्रति (कांउटर पर)
`650 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

24 अमरीकी डॉलर, एक प्रति
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

5. 	 रिपोर्ट  ऑफ दि कमिटी ऑन फुलर 
कैपिटल अकांउट कन्वर्टिबिलिट ी 
(तारापोर समिति की रिपोर्ट  II)

`140 एक प्रति (कांउटर पर)
`170 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

25 अमरीकी डॉलर, एक प्रति
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

6.	 बैंकिग शब्दावली (2012) `80 एक प्रति (कांउटर पर)
`120 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

7.	 अनवुाद के विविध आयाम (हिदंी) `165 एक प्रति (कांउटर पर)
`205 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

8. 	 बैंक में राजभाषा नीति का कार्यान्वयनः 
दशा अौर दिशा (हिदंी)

`150 एक प्रति (कांउटर पर)
`200 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

9.	 भारतीय रिज़र्व बैंक
	 सामयिक पेपर खंड 40, स.ं 2, 2019

`200 एक प्रति (कांउटर पर)
`250 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

18 अमरीकी डॉलर, एक प्रति
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

10.	भारतीय रिज़र्व बैंक
	 सामयिक पेपर खंड 41, स.ं 1, 2020

`200 एक प्रति (कांउटर पर)
`250 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

18 अमरीकी डॉलर, एक प्रति
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

11.	भारतीय रिज़र्व बैंक
	 सामयिक पेपर खंड 41, स.ं 2, 2020

`200 एक प्रति (कांउटर पर)
`250 एक प्रति (डाक प्रभार सहित)

18 अमरीकी डॉलर, एक प्रति
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

12.	पर्सपेक्टिव्स ऑन सेंट्रल बैंकिग गवर्नर्स; 
स्पीक (1935-2010)  

प्लैटिनम जबुिली

`1400 एक प्रति (कांउटर पर) 50 अमरीकी डॉलर, एक प्रति
(हवाई डाक कुरियर प्रभार सहित)

भारतीय रिज़र्व बैंक के हाल के प्रकाशन

टिप्पणियाःं
1.	 उपर्युक्त प्रकाशनों में से कई प्रकाशन आरबीआई की वेबसाइट (www.rbi.org.in) पर उपलब्ध हैं ।
2. 	 टाइम सीरीज़ डेटा भारतीय अर्थव्यवस्था के डेटाबेस में उपलब्ध हैं (http://dbie.rbi.org.in) ।
3. 	 भारतीय रिज़र्व बैंक का इतिहास 1935-1997 (4 खंड), वित्तीय सकंट के सदंर्भ में केन्द्रीय बैंकिग की चनुौतियां और भारत की क्षेत्रीय अर्थव्यवस्था: वदृ्धि और 

वित्त भारत के प्रमखु पसु्तक भडंारों में उपलब्ध हैं ।
* 	 भारत में छात्रों, अध्यापकों / व्याख्याताओ,ं अकादमिक और शैक्षिक ससं्थाओ,ं सार्वजनिक पसु्तकालयों और पसु्तक विक्रे ताओ ंको 25 प्रतिशत रियायत दी 

जाएगी बशर्ते उन्हें सबंधंित ससं्था से पात्रता प्रमाण प्रस्तुत करना होगा ।
@ 	 इलेक्ट्रानिक भगुतान को बढ़ावा दनेे हेत,ु घरलूे ग्राहक जो एनईएफटी के माध्यम से भगुतान करना चाहते है, उन्हें 20 प्रतिशत की छूट दनेे का निर्णय लिया 

गया है ।
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सामान्य अनदुेशः

1.	बिकी हुई प्रतियां वापस नहीं ली जाएगंी ।

2.	प्रकाशन कन्साइनमेंट वीपीपी आधार पर नहीं भेजा जाएगा ।

3.	जहां कहीं रियायती मूल्य का उल्लेख नहीं है, वहां भारत में छात्रों, अध्यापकों/व्याख्याताओ,ं अकादमि क और शैक्षिक सस्थांओ,ं सार्वजनिक पसु्तकालयों और 
पसु्तक विक्रे ताओ ंको 25 प्रतिशत की रियायत दी जाएगी, बशर्ते उन्हें सबंधंित ससं्था से पात्रता प्रमाण प्रस्तुत करना होगा । सामान्यतः प्रकाशन के पिछले अकं 
उपलब्ध नहीं है ।

4.	प्रकाशनों की बिक्री तथा वितरण (सोमवार से शकु्रवार) तक, रिपोर्ट  और ज्ञान प्रसार प्रभाग, आर्थिक और नीति अनसुधंान विभाग, आरबीआई, अमर बिल्डिंग, 
तल मंज़िल, सर पी.एम. रोड, फोर्ट , पोस्ट बॉक्स सखं्या 1036, मुंबई - 400 001 में किया जाएगा । बिक्री अनभुाग का सपरं्क  नं. 022-2260 3000, विस्तार 4002, 
ई-मेलः spsdepr@rbi.org.in है ।

5.	सदस्यता शलु्क मखु्यतः एनईएफटी द्वारा किया जाना चाहिए और अग्रेषणपत्र, जिसके साथ एनईएफटी विवरण सलंग्न हो, निदशेक, रिपोर्ट  और ज्ञान प्रसार 
प्रभाग, आर्थिक और नीति अनसुधंान विभाग, आरबीआई, अमर बिल्डिंग, तल मंज़िल, सर पी.एम. रोड, फोर्ट , पोस्ट बॉक्स संख्या 1036, मुंबई - 400 001 ।

	 एनईएफटी फार्म में निम्नलिखित जानकारी भरना अपेक्षित है :
लाभार्थी का नाम आर्थिक और नीति अनसुधंान विभाग, भारिबैंक 
बैंक का नाम भारतीय रिज़र्व बैंक
शाखा तथा पता फोर्ट , मुंबई
बैंक शाखा का आईएफएससी RBIS0MBPA04
खाते का प्रकार चालू खाता
खाता सखं्या 41-8024129-19
प्रेषक से प्राप्तकर्ता की जानकारी अिभदाता का नाम..........

अभिदाता स.ं..........

6.	प्रकाशनों को शीघ्रातिशीघ्र भेजने का हर सभंव प्रयास किया जाएगा । तथापि मांग अधिक होने पर ‘पहले आओ, पहले पाओ’ आधार पर प्रकाशनों की आपूर्ति 
की जाएगी। औपचारिकताए ंपूरा करने और उसके बाद उपलब्ध प्रकाशनों को भेजने में न्यूनतम एक महीने का समय लगेगा । ‘प्रकाशन प्राप्त न होने की शिकायत’ 
2 महीन ेके अदंर भेजी जाए ।

7.	कृपया अपनी अशंदान सखं्या, नाम, पता तथा ई-मेल अाईडी spsdepr@rbi.org.in पर मले करें ताकि हम आपस ेसपंर्क  कर सकें  ।




