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गति को बरकरार रखा है जो सुधरिे औद्ोगगक उत्ादन 
और मजबूि कारोबारी आशावाद से का्म रही है।

3.  प्रमुख उभरिी बाजार अर्थव्वसराओं (ईएमई) में 
आगर्थक गतिववगध वैश्वक और देश-ववशशष्ट कारकों के 
चलिे वव्रीि ्ररशसरति्ों का सामना कर रही है। 
चीन में, धीमे होिे तन्ा्थि और ववत्ी् प्रणाली के चालू 
डिलीवरेज के कारण औद्ोगगक उत्ादन वदृगध में नरमी 
आई जो वदृगध की संभावना के शलए गचिंा की बाि है। रूसी 
अर्थव्वसरा ववतनमा्थण में सुधार होने के सार गति हाशसल 
कर रही है िरा िेल की बढ़िी कीमिों के कारण रोजगार 
्ररदृ्् सकारातमक रहा है। ब्ाजील में, आगर्थक गतिववगध 
में दसूरी तिमाही की मंदी से सुधार हो रहा है शजसमें सुधार 
हो रहे कारोबार और उभोकिा भावना से सहा्िा शमली, 
हालांकक कमजोर घरेलू मांग और ववतनमा्थण क्ेत्र में सुधार 
की धीमी गति धीमे ्ुनरुदधार की ओर संकेि कर रही है। 
दक्क्ण अफ्ीकी अर्थव्वसरा में 2018 की दसूरी तिमाही में 
मंदी छा गई, जो मजबूि प्रतिकूल आधार प्रभाव के कारण 
कृवि के नकारातमक ्ोगदान से और घ्ट गई।

4.  वैश्वक टे्ि की वदृगध कमजोर हो रही है जैसाकक 
तन्ा्थि आदेशों और ऑ्टोमोबाइल उत्ादन िरा बबक्ी 
में ददखाई दद्ा है। ईएमईज से कम मांग की गचिंा से 
अगसि के ्हले ्खवाडे के दौरान कचचे िेल की कीमिों 
में सहजिा आई, ऐसा मुख् रू् से देश-ववशशष्ट ऊरल-
्ुरल के शस्ल-ओवर के कारण हुआ और बढ़िी आ्ूति्थ 
के कारण इसमें बढोिरी हुई। िराव्, ईरान ्र ्ाबंदी 
लगाने िरा ्ूएस के स्टटॉक के गगरने से कम आ्ूति ्थ की 
आशा से कीमिों में सुधार हुआ। मूल धािु की कीमिों 
ने प्रमुख अर्थव्वसराओं से कमजोर मांग की प्रत्ाशा में 
बबक्ी दबाव देखा ग्ा। मजबूि अमेररकी िटॉलर के कारण 
सवण्थ की कीमिों में रोडी कमी जारी रही, हालांकक अगसि 
के मध् में न्ून सिर से सुरक्क्ि आश्र् मांग के कारण 
इसमें कुछ सुधार हुआ। अमेररका में मुद्ास्ीति मजबूि 
रही, जो श्रम बाजार की कडाई और ऊजा्थ की बढ़ी हुई 
कीमिों को प्रतिबबबंबि कर रही है जबकक ्ह जा्ान में 
कें द्ी् बैंक के लक्् से का्ी नीचे बनी हुई है। ्ूरो के्त्र 
में, कचचे िेल की उचच कीमिों से मुद्ास्ीति दबाव बने 
हुए हैं। कचचे िेल की बढ़िी कीमिों और मुद्ा के मूल्ह्ास 
के कारण कई प्रमुख ईएमईज में मुद्ास्ीति बढ़ गई, 
इसका कारण मजबूि िटॉलर और घरेलू कारक रहे।

मौदद्क नीति सशमति ने आज की अ्नी बैठक में वि्थमान 
और उभरिी समशष्टगि आगर्थक ्ररशसरति के आकलन के 
आधार ्र ्ह तनण््थ  शल्ा है कक –

 • चलतनगध समा्ोजन सुववधा (एलएए्) के 
िहि नीतिगि रर्ो दर को 6.5 प्रतिशि ्र 
अ्ररवति्थि रखा जाए।

्ररणामसवरू्, एलएए् के िहि प्रतिविती रे्ो दर 6.25 
प्रतिशि ्र और सीमांि सरा्ी सुववधा (एमएसए्) दर 
िरा बैंक दर 6.75 प्रतिशि ्र अ्ररवति्थि रहेंगी।

एम्ीसी का तनण््थ  मौदद्क नीति की न्ी-िुली (कैशलबे््ेटि) 
सखिी के रुझान के अनुरू् है शजसका िारिम््, वदृगध को 
सहारा प्रदान करिे हुए उ्भोकिा मूल् सूचकांक (सी्ीआई) 
आधाररि मुद्ास्ीति के 4 प्रतिशि के मध्ावगधक लक्् 
को +2/-2 प्रतिशि के दा्रे में रखने के उददे्् से भी है। 
इस तनण््थ  के समर्थन में प्रमुख वववेचनों का वण्थन नीचे 
ददए गए वववरण में कक्ा ग्ा है।

आकलन

2. अगसि 2018 में एम्ीसी की अंतिम बैठक के 
सम् से, वैश्वक गतिववगध चालू व्ा्ार िनाव के 
बावजूद लचीली रही है ककंिु ्ह असमान हो रही है 
िरा संभावना ्र अनेक अतन्चििाओं के बादल छाए 
हुए हैं। उननि अर्थव्वसराओं (एई) में, सं्ुकि राज् 
(्ूएस) अर्थव्वसरा की गति 2018 की िीसरी तिमाही में 
जारी प्रिीि हुई जैसाकक मजबूि खुदरा बबक्ी और सुदृढ़ 
औद्ोगगक गतिववगध में देखा ग्ा। ्ूरो के्त्र में, आगर्थक 
गतिववगध समग्र कमजोर आगर्थक भावना के कारण मंद रही 
जो मुख् रू् से राजनीतिक अतनश्चििा के कारण घ्ट 
गई। जा्ानी अर्थव्वसरा ने अभी िक व्छली तिमाही की 

* 05 अकिूबर, 2018 को जारी कक्ा ग्ा।

चौथी द्विमासिक मौद्रिक नीति 
विकिव्य, 2018-19 
मौद्रिक नीति िसमति (एमपीिी), 
भारिी्य ररज़वि्व बैंक का िकंलप*
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5.  प्रमुख उननि अर्थव्वसराओं में मौदद्क नीति के 
रुख, ववशशष्ट ईएमईज से संक्मण जोखखम के ववसिार 
िरा भौगोशलक-राजनीतिक गतिववगध्ों का प्रभाव वैश्वक 
ववत्ी् बाजारों ्र जारी रहा। उननि अर्थव्वसराओं में, 
अमेररका में इशकव्टी बाजारों ने न्ा उचच सिर छुआ, जो 
प्रौद्ोगगकी् स्टटॉकों के कारण हुआ, जबकक जा्ान में 
उनहें कमजोर ्ेन से प्रोतसाहन शमला। इसके वव्रीि, ्ूरो 
क्ेत्र में, कुछ सदस् देशों में मंदी के संकेिों िरा बज़्ट 
की गचिंाओं के चलिे स्टटॉक बाजारों ने हातन उठाई। ईएमई 
इशकव्टीज के शलए ववदेशी संववभाग तनवेशकों की कमजोर 
होिी इचछा के कारण िेजी से बबक्ी (सेल-ऑ्) हुई। 
अमेररका में ् े िरल ररज़व्थ के िववश माग्थदश्थन से 10 विती् 
सटॉवरेन ्ीलि का कम दर ्र कारोबार हुआ, शजसमें केवल 
शसिंबर के अंि िक मजबूि आगर्थक आंकडों के कारण 
सुधार हुआ। अन् उननि अर्थव्वसराओं में, ्ूरो के्त्र में 
बटॉनि प्रति्ल शसिंबर में मजबूि हो गए शजसका कारण 
जोखखम ववमुखिा रा और इसके बाद अगसि में ववत्ी् 
बाजार अशसररिा में िेज वदृगध हुई। इसके वव्रीि, जा्ान 
में बटॉनि प्रति्ल संकुगचि दा्रे में बढे़, ऐसा कें द्ी् बैंक 
की प्रति्ल वक् प्रबंधन नीति के कारण हुआ। अगधकांश 
ईएमईज में घरेलू कारकों और/अरवा अन् ईएमईज में 
होने वाले दबाव से संक्मण प्रभावों के कारण प्रति्लों में 
वदृगध हुई। मुद्ा बाजारों में, अमेररकी िटॉलर ने अगसि से 
बबक्ी दबाव देखा, ऐसा ्ूएस ्ेि दवारा दर में बढ़ोिरी 
करने के बारे में तनवेशकों की कम संभावना के कारण हुआ। 
िराव्, इसमें ्ेिरल ररज़व्थ दवारा दर बढ़ाने िरा मजबूि 
आगर्थक आंकडों के कारण शसिंबर के अंतिम सपिाह में 
सुधार हुआ। कुछ सदस् देशों में राजकोिी् जोखखमों और 
कमजोर वदृगध की संभावना के कारण ्ूरो मंदी के दा्रे 
में रहा। ईएमईज मुद्ाओं में अमेररकी िटॉलर की िुलना में 
मूल्ह्ास जारी रहा।

6.  घरेलू मोचचे ्र, वासिववक सकल घरेलू उत्ाद 
(जीिी्ी) वदृगध 2018-19 की ् हली तिमाही में नौ तिमाही 
के उचच सिर 8.2 प्रतिशि ्र ्हंुच गई, शजसमें क्शमक 
अशभवदृगध का बाद की चार तिमादह्ों में ववसिार हुआ। 
संघ्टकों में, सकल सरा्ी ्ूंजी तनमा्थण (जीए्सीए्) में 
लगािार दसूरी तिमाही के शलए दोहरे अंकों िक ववसिार 
हुआ, ऐसा रोड के्त्र और वहनी् आवास ्र सरकार के 

ध्ानकें द्ण के कारण हुआ। तनजी अंतिम उ्भोग व्् 
(्ीए्सीई) में वदृगध 8.6 प्रतिशि िक बढ़ गई जो बढ़ि े
हुए ग्रामीण और शहरी खच्थ ददखा रही है शजसमें के्डि्ट 
वदृगध से सहा्िा शमली। िराव्, मुख् रू् से उचच आधार 
के कारण सरकार के अंतिम उ्भोग व्् (जीए्सीई) 
में कमी आई। वसिु और सेवा के तन्ा्थि की वदृगध 12.7 
प्रतिशि िक बढ़ गई, ऐसा मजबूि वैश्वक मांग के सहारे 
गैर-िेल तन्ा्थि के कारण हुआ। आ्ाि वदृगध के लगािार 
बढ़िे रहने के बावजूद, उचच तन्ा्थि वदृगध से समग्र मांग 
्र तनवल तन्ा्थि से कि्थण कम करने में मदद शमली।

7.  आ्ूति ्थ ् क् ् र, मूल कीमिों ् र संवदृगधि सकल मूल् 
(जीवीए) ्हली तिमाही में बढ़ ग्ा, शजसमें ववतनमा्थण 
गतिववगध में दोहरे अंकों के ववसिार से सहा्िा शमली 
जो मजबूि और सभी ्ममों रहा। कृवि वदृगध में भी िेजी 
आई शजसमें ्शुधन उत्ादों, वातनकी और मतस््ालन में 
संधारणी् वदृगध के सार चावल, दलहन िरा मो्ेट अनाज 
के उत्ादन में अचछछी वदृगध से मदद शमली। इसके वव्रीि, 
सेवा के्त्र की वदृगध में कुछ नरमी आई शजसका कारण मुख् 
रू् से उचच आधार रहा। िराव्, तनमा्थण गतिववगध की 
लगािार दसूरी तिमाही के शलए मजबूि गति बनी रही।

8.  वि्थ 2017-18 के शलए अगसि में जारी कृवि उत्ादन 
के चौरे अगग्रम अनुमानों में खाद्ानन उत्ादन 284.8 
शमशल्न ्टन के उचच सिर ्र रहा, जो िीसरे अगग्रम 
अनुमानों (मई 2018 में जारी) से 1.9 प्रतिशि अगधक और 
व्छले वि्थ के अंतिम अनुमानों से 3.5 प्रतिशि अगधक 
रहा। दक्क्ण-्श्चम मानसून की प्रगति असमान सरातनक 
और सामत्क वविरण से गचश्नि रही है, शजसमें विा्थ 
में 9 प्रतिशि की समग्र कमी हुई। िराव्, वि्थ 2018-19 
के शलए प्रमुख खरी् ्सल के उत्ादन के ्हले अगग्रम 
अनुमानों में खाद्ानन उत्ादन 141.6 शमशल्न ्टन रखा 
ग्ा है जो व्छले वि्थ के सिर से 0.6 प्रतिशि अगधक है। 
प्रमुख भंिारों में वि्थमान भंिारण ् ूरी क्मिा के 76 प्रतिशि 
िक ्हंुच ग्ा जो व्छले वि्थ से 17 प्रतिशि अगधक रा 
और व्छले 10 विमों के औसि से 5 प्रतिशि अगधक रहा। 
्ह रबब ्सल की बुआई के शलए अचछा संकेि है।

9.  औद्ोगगक वदृगध शजसका आकलन औद्ोगगक 
उत्ादन सूचकांक (आईआई्ी) से लगा्ा जािा है, में 
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वि्थ-दर-वि्थ आधार ्र जून-जुलाई 2018 में वदृगध हुई, 
शजसमें मुख् रू् से उ्भोकिा द्टकाऊ वसिुओं, उललेखनी् 
रू् से दु् दह्ा, रेडिमेि गारमेंटस, स्ेटनलेस स्टील के 
बि्थनों, ऑ्टो के घ्टकों और ्ुजमों िरा सहा्क उ्सकरों 
में उचच वदृगध दवारा सहा्िा शमली। उ्भोकिा गैर-
द्टकाऊ वसिुओं में भी जुलाई में वदृगध हुई। इंफ्ासट्कचर 
और तनमा्थण क्ेत्र ने मजबूि वदृगध ददखाना जारी रखा। 
खनन, ववद्ुि और ्ेट्ोशल्म ्ररषकरण उत्ादों के 
कारण प्रारशमक वसिुओं की वदृगध में िेजी आई। जून में 
्ूंजीगि वसिुओं के उत्ादन में वदृगध िेज हुई ककंिु जुलाई 
में इसमें का्ी कमी आई। आठ मुख् (कोर) उद्ोगों 
की आउ्ट्ु्ट वदृगध जुलाई में मजबूि रही शजसका कारण 
को्ला, ्ेट्ोशल्म ्ररषकरण उत्ाद, स्टील और सीमें्ट 
रहे ककंिु ् ह अगसि में कम हो गई। क्मिा उ््ोग (सी्ू) 
2017-18 की चौरी तिमाही के 75.2 प्रतिशि से घ्टकर 
2018-19 की ्हली तिमाही में 73.8 प्रतिशि हो ग्ा, 
जबकक मौसमी समा्ोशजि सी्ू 1.8 प्रतिशि अंक बढ़कर 
दीघा्थवगध औसि का 74.9 प्रतिशि हो ग्ा। ररज़व्थ बैंक के 
कारोबार संभावना सूचक (बीईआई) ्र आधाररि 2018-
19 की दसूरी तिमाही के आकलन में सुधार हुआ शजसका 
कारण बढ़ा हुआ उत्ादन, आदेश बदह्ां, तन्ा्थि और 
क्मिा उ््ोग रहा। अगसि और शसिंबर में ववतनमा्थण 
्रचेशजंग मैनेजस्थ इंिेकस (्ीएमआई) ववसिारकारी के्त्र में 
रहा, शसिंबर के आंकडे ववतनमा्थण गतिववगध की मजबूिी 
की ्ुशष्ट करिे हुए जुलाई के सिर के तनक्ट ्हंुच गए।

10.  जुलाई और अगसि में सेवा के उचच-बारंबारिा संकेिक 
शमगश्रि िसवीर प्रसिुि करिे हैं। ग्रामीण मांग सूचक अरा्थि 
टै्क्टर और दु् दह्ा बबक्ी में वदृगध में कमी आई। ्ात्री 
वाहन जो शहरी मांग का सूचक है, में संभविः ईंधन की 
बढ़िी कीमिों के कारण कमी आई। िराव्, हवाई ्ात्रा – 
शहरी मांग का दसूरा सूचक मजबूि बना रहा। ् ररवहन के्त्र 
के सूचक अरा्थि वाखणशज्क वाहन बबक्ी और ्ो्ट्थ कागगो 
में िीव्र गति से ववसिार हुआ। इस्ाि उ्भोग िरा सीमें्ट 
उत्ादन, तनमा्थण गतिववगध के सूचक में मजबूि वदृगध देखी 
गई। अगसि और शसिंबर में सेवा ्ीएमआई ववसिारकारी 
क्ेत्र में रही, हालांकक जुलाई से इसमें कमी आई री शजसमें 
नए कारोबार और रोजगार में धीमा ववसिार हुआ।

11.  सी्ीआई में वि्थ-दर-वि्थ ्ररवि्थन से मा्ी गई खुदरा 
मुद्ास्ीति जून में 4.9 प्रतिशि से घ्टकर अगसि में 
3.7 प्रतिशि हो गई, जो खाद् मुद्ास्ीति में गगराव्ट के 
कारण नीचे आई है। खाद् और ईंधन के अलावा अन् 
वसिुओं में मुद्ास्ीति के कुछ नरम होने से भी गगराव्ट 
आई है। कें द् सरकार कम्थचारर्ों के शलए आवास ककरा्ा 
भत्ा (एचआरए) में वदृगध के अनुमातनि प्रभाव के शलए 
समा्ोजन, हेिलाईन मुद्ास्ीति 3.4 प्रतिशि ्र री।

12.  ् लों और सश्ज्ों की कीमिों में मौसमी बढ़ोिरी की 
अनु्शसरति में खाद् और ् े् ् दार्थ समूह की मुद्ास्ीति 
में िेजी से गगराव्ट आई है। िीन प्रमुख सश्ज्ों में 
से,्टमा्टर के मंिी में प्रचूर आगमन के कारण कीमिों में 
गगराव्ट आई,जबकक प्ाज और आलू के मंद बने रहे। 
दालों और चीनी की कीमिों में लगािार गगराव्ट ने खाद् 
मुद्ास्ीति में गगराव्ट को बढ़ा दद्ा। भोजन के अन् 
्दारमों में मुद्ास्ीति - अनाज, मांस और मछली, दधू, 
मसाले और गैर मादक ्े् - सौम्् बनी रही।

13.  अंिरराषट्ी् उत्ाद की कीमिों को टै्क करिे हुए, 
िरल ्दार्थ ्ेट्ोशल्म गैस की कीमिों में उललेखनी् 
वदृगध के कारण ईंधन और लाइ्ट समूह में मुद्ास्ीति बढ़ 
रही है। केरोशसन की कीमिें बढ़ीं क्ोंकक िेल वव्णन 
कं्तन्ों ने कैशलबे््ेटि िरीके से सश्सिी कम कर दी। 
जबकक शेि ऊंचाई ्र बने रहे, सी्ीआई मुद्ास्ीति खाद् 
और ईंधन को छोडकर आवास; ्ान, िंबाकू और मादक 
द्व्ों; व्शकिगि देखभाल; और ्ररवहन के मुद्ास्ीति 
में नरमी के कारण घ्टी।

14.  ररजव्थ बैंक के ्ररवार सवचेक्ण के शसिंबर के दौर में 
आगामी िीन महीने के हेिलाईन मुद्ास्ीति की उम्मीदों 
में, व्छले दौर में एक वि्थ की उम्मीदों 30 आधार अंकों 
से कम हो गईं के मुकाबले 50 आधार अंकों की िेज वदृगध 
दज्थ की गई। ररजव्थ बैंक के औद्ोगगक आउ्टलुक सवचेक्ण 
दवारा प्रदत् ववतनमा्थण ्ममों की इन्ु्ट कीमिों और बबक्ी 
की कीमिों दोनों के शलए मुद्ास्ीति की उम्मीदें, दसूरी 
तिमाही: 2018-19 में मजबूि हुईं। ववतनमा्थण और सेवाओ ं
के ्ीएमआई ने दसूरी तिमाही में इन्ु्ट लागि और बबक्ी 
कीमिों में वदृगध की सूचना दी, जो ग्राहकों को उचच लागि 
के ् ास-थ्ू को दशा्थिी है। दसूरी िर्, ग्रामीण और संगदठि 
ववतनमा्थण के्त्रों में मजदरूी में वदृगध बनी रही।



भारिबैं बुलेटिन अक्तूबि 20184

चौथी द्विमासिक मौद्रिक नीति विकिव्य, 2018-19मौद्रिक नीति विकिव्य, 2018-19

15.  अगसि-शसिंबर 2018 के दौरान अगधशेि और घा्ेट के 
बीच व्वशसरि प्रणालीगि चलतनगध, ्ररसंचरण में मुद्ा 
के ववसिार के सं्ुकि प्रभाव, ररजव्थ बैंक के ववदेशी मुद्ा 
्ररचालन और सरकारी नकदी शेि में गतिववगध को दशा्थिी 
है। 1-19 अगसि 2018 के दौरान `201 बबशल्न के 
दैतनक शुदध औसि अगधशेि से, चलतनगध 20-30 अगसि 
के दौरान घा्ेट में चली गई। सरकारी खच्थ में वदृगध के 
कारण 31 अगसि- 10 शसिंबर के दौरान अगधशेि में आने 
के बाद, सरकारी नकदी शेि में वदृगध और ररजव्थ बैंक के 
ववदेशी मुद्ा हसिके्् के कारण प्रणाली 11-29 शसिंबर के 
दौरान क्र से घा्ेट में चली गई। ववकशसि चलतनगध की 
शसरति के आकलन के आधार ्र, ररजव्थ बैंक ने `200 
बबशल्न द्टकाऊ चलतनगध इंजेक्ट करने के शलए शसिंबर 
के दसूरे ्खवाडे में दो खुले बाजार खरीद ्ररचालन 
ककए। एलएए् ् ररचालन ने दैतनक शुदध औसि आधार ् र 
अगसि में `30 बबशल्न अवशोविि कक्ा, लेककन शसिंबर 
में `406 बबशल्न इंजेक्ट कक्ा। भाररि औसि कटॉल दर 
(ि्ल्ूएसीआर), ने औसिन, अगसि में 15 आधार अंकों 
(बी्ीएस) और शसिंबर में 4 बी्ीएस दवारा रे्ो दर से 
नीचे का कारोबार कक्ा।

16.  तन्ा्थि ने जुलाई और अगसि 2018 में िबल अंकों की 
वदृगध को बनाए रखा, जो मुख् रू् से ्ेट्ोशल्म उत्ादों 
(जो कचचे िेल की कीमिों से लाभाशनवि), इंजीतन्ररगं 
सामान, रतन और आभूिण, दवाओं और ्ामा्थस्ूद्टकलस, 
और रसा्नों से पे्रररि है। हालांकक, तन्ा्थि से आ्ाि िेजी 
से बढ़ा, न केवल उचच िेल आ्ाि बबल, बशलक सोने, 
को्ले, इलेकट्टॉतनक सामान और मशीनरी के उचच आ्ाि 
को दशा्थिा है। इससे जुलाई-अगसि 2018 में व्ा्ार घा्ेट 
में 35.3 बबशल्न अमेररकी िटॉलर की बढ़ोिरी हुई जो एक 
साल ्हले 24.6 बबशल्न अमेररकी िटॉलर री और ्हली 
तिमाही: 2018-19 में वदृगध से ऊ्र री। हालांकक, उचच 
सकल सेवाओं की रसीदें और तनजी अंिरण रसीदों ने ् हली 
तिमाही: 2018-19 में सकल घरेलू उत्ाद के चालू खािा 
घा्टा को 2.4 प्रतिशि ्र लाने में मदद की जो एक साल 
्हले 2.5 प्रतिशि रा। ववत् ्ोिण ्क् की िर्, अप्रैल-
जुलाई 2018 में सकल ववदेशी प्रत्क् तनवेश (ए्िीआई) 
प्रवाह में सुधार हुआ। इसके वव्रीि, ववदेशी ्ो्ट्थ्ोशल्ो 
तनवेशक अब िक 2018-19 में संच्ी आधार ्र इशकव्टी 
और ऋण खंि दोनों में सकल ववके्िा हैं, शजसका कारण 
क्ोंकक अमेररकी ््ाज दरें, ईएमई में जोखखम-बंद भावना 

और व्ा्ार ् ुदधों में वदृगध है। 28 शसिंबर 2018 को भारि 
का ववदेशी मुद्ा भंिार 400.5 बबशल्न अमेररकी िटॉलर रा।

िंभाविना

17. अगसि 2018 के िीसरे दवव-माशसक संकल् में, 
सी्ीआई मुद्ास्ीति ति2: 2018-19 में 4.6 प्रतिशि 
्र, एच 2 में 4.8 प्रतिशि और ति1: 2019-20 में 5.0 
प्रतिशि अनुमातनि री, शजसके जोखखमों को समान रू् 
से संिुशलि कक्ा ग्ा है। एचआरए प्रभाव को छोडकर, 
सी्ीआई मुद्ास्ीति ति2:2018-19 में 4.4 प्रतिशि, एच2 
में 4.7-4.8 प्रतिशि और ति1:2019-20 में 5.0 प्रतिशि 
री। वासिववक मुद्ास्ीति के ्ररणाम, ववशेि रू् से 
अगसि में, अनुमानों से नीचे रे क्ोंकक खाद् कीमिों में 
अ्ेक्क्ि मौसमी वदृगध का्ा्थशनवि न हो ्ाई और खाद् 
और ईंधन को छोडकर मुद्ास्ीति नरम रही।

18. आगे बढ़ि ेहुए, मुद्ास्ीति दृशष्टकोण कई कारकों से 
प्रभाववि होने की उम्मीद है। सबसे ् हले, खाद् मुद्ास्ीति 
असामान् रू् से सौम्् बनी हुई है, जो वि्थ के दसूरे छमाही 
में अ्ने टे्जेक्टरी के शलए नीचे की ओर ्ूवा्थग्रह प्रदान 
करिी है। दालों, खाद् िलेों, चीनी, ् लों और सश्ज्ों जसेै 
प्रमुख खाद् ्दारमों में मुद्ास्ीति इस सम् असाधारण 
रू् से नरम बनी हुई है। सरातनक और असरा्ी रू् से 
असमान विा्थ से खाद् मुद्ास्ीति का जोखखम भी कम 
हो ग्ा है, जसैा कक प्ररम अगग्रम अनुमानों में व्छले वि्थ 
की िुलना में 2018-19 के शलए प्रमुख खरी् ्सलों का 
उत्ादन अगधक होने की ्ुशष्ट की गई है। जुलाई में घोविि 
न्ूनिम समर्थन मूल्ों (एमएस्ी) में वदृगध के प्रभाव का 
अनुमान बेसलाइन अनुमानों में लगा्ा ग्ा है । दसूरा, 
व्छले संकल् के बाद कचचे िले की भारिी् बासके्ट की 
कीमि िजेी से 13 अमेररकी िटॉलर प्रति बैरल हो गई है। 
िीसरा, अंिरराषट्ी् ववत्ी् बाजार ईएमई करेंसी के सार 
का्ी हद िक कमजोर रहे। अिं में, एचआरए प्रभाव जून 
में अ्ने चरम ्र आ्ा और धीरे-धीरे अ्ेक्क्ि लाइनों ्र 
ववलुपि हो रहा है। इन सभी कारकों को ध्ान में रखि ेहुए, 
मुद्ास्ीति ति2: 2018-19 में 4.0 प्रतिशि, एच2 में 3.9-
4.5 प्रतिशि और ति1: 2019-20 में 4.8 प्रतिशि, कुछ हद 
िक जोखखम के सार अ्साइि रहने का अनुमान है (चा्ट्थ 
1)। एचआरए प्रभाव को छोडकर, सी्ीआई मुद्ास्ीति ति2: 
2018-19 में 3.7 प्रतिशि, एच2 में 3.8 - 4.5 प्रतिशि 
और ति1:2019-20 में 4.8 प्रतिशि अनुमातनि है।
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19.  ववकास दृशष्टकोण को देखिे हुए, ति1: 2018-19 का 
जीिी्ी वप्र्ंट अगसि के संकल् में अनुमातनि रू् से का्ी 
अगधक रा। तनजी ख्ि मजबूि बनी हुई है और िेल की 
कीमिों में हाशल्ा बढ़ोिरी के कारण डिस्ोजेबल आ् ्र 
असर ्ड सकिा है। क्मिा के उ््ोग में सुधार, कटॉ्गोरे्ट 
क्ेत्र में बड ेए्िीआई प्रवाह और बढे़ हुए ववत्ी् संसाधन 
तनवेश गतिववगध के शलए अचछे हैं। हालांकक, वैश्वक और 
घरेलू दोनों ववत्ी् शसरति्ाँ सखि हो ग्ी है, जो तनवेश 
गतिववगध को कम कर सकिी है। कचचे िेल की कीमिों में 
बढ़ोिरी और अन् इन्ु्ट लागि में तनगमों के लाभ माशज्थन 
को दबाने से तनवेश गतिववगध भी कम हो सकिी है। इस 
प्रतिकूल प्रभाव को वि्थमान कटॉ्गोरे्ट कं्तन्ां िक धीमा 
कक्ा जाएगा जो अ्नी इन्ु्ट लागि में बढ़ोिरी करने 
में सक्म हैं। अतनश्चििा तन्ा्थि के दृशष्टकोण को बांध 
लेिी है। वैश्वक व्ा्ार की धीमी गति और बढ़िी ्ैटरर् 
्ुदध से रु््े के हाशल्ा मूल्ह्ास की अनुकूल हवा को 
कम कक्ा जा सकिा है। समग्र मूल्ांकन के आधार ्र, 
2018-19 के शलए सकल घरेलू उत्ाद की वदृगध अनुमान 
अगसि के संकल् में 7.4 प्रतिशि (ति 2 में 7.4 प्रतिशि 
और एच2 में 7.1-7.3 प्रतिशि) के रू् में बनाए रखा ग्ा 
है, शजसमें जोखखमों को व्ा्क रू् से संिुशलि कक्ा ग्ा 
है; अगसि संकल् का माग्थ ति2:2018-19 में 7.5 प्रतिशि 
और एच2 में 7.3-7.4 प्रतिशि रा। ति1:2019-20 के 

शलए सकल घरेलू उत्ाद की वदृगध अगसि संकल् के 7.5 
प्रतिशि की िुलना से कम मुख् रू् से 7.4 प्रतिशि ्र 
अनुमातनि है, जो कक मजबूि आधार प्रभाव के कारण है। 

20. जबकक 2018-19 और ति1: 2019-20 के शलए 
मुद्ास्ीति के अनुमान अगसि के संकल् के बाद नीचली 
ओर संशोगधि हो गए हैं, इसके प्रके््वक् का अनुमान 
अगसि 2018 के वप्र्ंट से ऊ्र उठने का अनुमान है। 
संभावनाएं कई अतनश्चििाओं से ग्रसि है। सबसे ्हले, 
सरकार ने शसिंबर के उ्ा्ों में ककसानों को उनके उत्ादन 
के शलए लाभकारी मूल् सुतनश्चि करने के उददे्् से 
घोिणा की, हालांकक खाद् कीमिों ्र उनके स्टीक प्रभाव 
के बारे में अतनश्चििा जारी है। दसूरा, िेल की कीमिें 
उ्र की ओर के अगधक दबाव के शलए संवेदनशील रही 
हैं, खासकर भूगभती् िनाव के व्वधान को देखिे हुए 
अगर िेल उत्ादक देशों की प्रतिकक््ा ््ा्थपि आ्ूति्थ की 
नहीं हो। ्ेट्ोल और िीजल ्र हाशल्ा उत्ाद शुलक में 
क्टौिी खुदरा मुद्ास्ीति को कम करेगी। िीसरा, वैश्वक 
ववत्ी् बाजारों में अशसररिा मुद्ास्ीति के दृशष्टकोण को 
अतनश्चििा प्रदान करिी रही है। चौरा, बढ़िी कीमिों 
के सार इन्ु्ट लागि में िेज वदृगध, दोनों वसिुओं और 
सेवाओं की खुदरा कीमिों के शलए उचचिर कीमिों के 
प्रभाव के अंिरण (्ास-थू्) का जोखखम बनिी है। ररजव्थ 
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बैंक की औद्ोगगक दृशष्टकोण सवचेक्ण रर्ो्ट्थ के िहि 
कवर की गई ्ममें ति2: 2018-19 और ति3 में इन्ु्ट 
लागि की मजबूिी का संकेि देिी है। हालांकक, िेल के 
अलावा वैश्वक वसिुओं की कीमिों में आई कमी से इन्ु्ट 
लागि ्र प्रतिकूल प्रभाव में कमी आनी चादहए। ्ांचवीं, 
अगर कें द् और/्ा राज् सिर ्र राजकोिी् गगराव्ट होिी 
है, िो बाजार की अशसररिा को बढ़ाने और तनजी के्त्र के 
तनवेश को बढ़ाने के अलावा मुद्ास्ीति के दृशष्टकोण ्र 
इसका असर होगा। अंि में, राज् सरकारों दवारा एचआरए 
संशोधन के असरदार प्रभाव से हेिलाइन मुद्ास्ीति बढ़ 
सकिी है। जबकक एम्ीसी एचआरए संशोधन के सांशख्की् 
प्रभाव को देखेगी, मुद्ास्ीति ्र ककसी भी दसूरे दौर के 
प्रभाव के शलए सावधान रहना होगा। मुद्ास्ीति दृशष्टकोण 
अगले कुछ महीनों में तनक्ट की सिक्थ िा की मांग करिा 
हैं, ववशेि रू् से क्ोंकक आउ्ट्ु्ट अंिर लगभग बंद हो 
ग्ा है और कई उभरिे जोखखम बने हुए हैं।

21. इस ्षृठभूशम में, एम्ीसी ने ्टॉशलसी रे्ो दर को 
अ्ररवति्थि रखने का ्ैसला कक्ा है। एम्ीसी एक 
सरा्ी आधार ्र 4 प्रतिशि की मुद्ास्ीति के शलए 
मध्म अवगध के लक्् को प्रापि करने के शलए अ्नी 
प्रतिबदधिा दोहरािी है।

22. एम्ीसी नो्ट करिी है कक बढ़िे व्ा्ार िनाव, अशसरर 
और बढ़िी िेल की कीमिों और वैश्वक ववत्ी् शसरति्ों 
की मजबूिी के रू् में वैश्वक वव्रीि ्ररशसरति्ों 
(हेिवविं) से ववकास और मुद्ास्ीति के दृशष्टकोण के शलए 
का्ी जोखखम ्ैदा हुए हैं। इसशलए, घरेलू समशष्ट आगर्थक 
मौशलक शसदधांिों को और मजबूि करना जरूरी है।

23. ्टॉशलसी रे्ो दर के बारे में िटॉ.्ामी दआु, िटॉ रववदं् 
एच. ढोलकक्ा, िटॉ. माइकल देबब्ि ्ात्रा, िटॉ.ववरल वी. 
आचा््थ और िटॉ उशज्थि आर. ््ेटल ने ्टॉशलसी रे्ो दर को 
अ्ररवति्थि रखने के ्क् में वो्ट दद्ा। िटॉ चेिन घा्ेट 
ने 25 बी्ीएस िक ्टॉशलसी रे्ट में वदृगध के शलए मिदान 
कक्ा।

24. रुख के बारे में, िटॉ.्ामी दआु, िटॉ चेिन घा्ेट, 
िटॉ.माइकल देबब्ि ्ात्रा, िटॉ.ववरल वी. आचा््थ और िटॉ 
उशज्थि आर. ््ेटल ने रुख को न्ी-िुली (कैशलबे््ेटि) सखिी 
के शलए रुख बदलने के ्क् में मिदान कक्ा। िटॉ रववदं् 
एच ढोलकक्ा ने ि्टसर रुख को अ्ररवति्थि रखने के शलए 
वो्ट दद्ा। एम्ीसी की बैठक के का््थवतृि 19 अक्ूटबर 
2018 िक प्रकाशशि ककए जाएंगे।

25. एम्ीसी की अगली बैठक 3 से 5 ददसंबर 2018 िक 
आ्ोशजि की जाएगी।
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्विकािात्मक और ्वितन्यामक नीति्यों पर विकिव्य

्ह वकिव् ववत्ी् बाजारों के ववकास और मजबूिी के 
शलए ववशभनन ववकासातमक और ववतन्ामक नीति उ्ा्ों 
को तनधा्थररि करिा है।

1.  ्विदेशी पोर्वफोसल्यो तनवेिशकों (एफपीआई) दविारा 
तनवेिश के सलए सविवैच्छिक प्रतिधारण मार्व (विीआरआर)

ऋण में ए््ीआई तनवेश के शलए ववतन्ामक ढांचा 
विमों से ववकशसि हो रहा है, जो ्ूंजीगि प्रवाह में बढ़ि े
समझौिाकारी समनव्न और अनुविती समशष्ट-वववेक्ूण्थ 
प्रति्लों से प्रभाववि है। ऋण में ए््ीआई तनवेश की 
सुववधा के शलए हाल के ददनों में कई उ्ा् ककए गए 
हैं। लंबी अवगध के तनवेश करने के इचछुक ए््ीआई 
को प्रोतसादहि करने के शलए, ‘सवैशचछक प्रतिधारण माग्थ’ 
(वीआरआर) नामक एक ववशेि माग्थ का प्रसिाव कक्ा जा 
रहा है। प्रसिाववि माग्थ के िहि, ए््ीआई के ्ास साधन 
ववकल्ों और सार ही ववतन्ामक प्रावधानों से छू्ट के 
संदभ्थ में अगधक ्ररचालनातमक लचीला्न होगा जैसे कक 
अल्काशलक तनवेश (एक वि्थ से भी कम) ्र ्ो्ट्थ्ोशल्ो 
आकार के 20% िक कै्, संकें द्ण सीमा और एक कटॉ्गोरे्ट 
समूह के शलए ऋणग्रसििा सीमाएं (्ो्ट्थ्ोशल्ो आकार का 
20% और एकल मुददे का 50%)। इस माग्थ के िहि तनवेश 
करने के शलए ्ात्र होने के शलए, ए््ीआई को सवेचछा 
से भारि में अ्नी ्संद की अवगध के शलए अ्ने तनवेश 
का न्ूनिम आव््क प्रतिशि बनाए रखने की प्रतिबदधिा 
होगी।ए््ीआई नीलामी प्रकक््ा के माध्म से माग्थ के 
िहि तनवेश सीमा के शलए आवेदन करेगा। इस माग्थ ्र 

साव्थजतनक ्रामश्थ के शलए एक चचा्थ ्त्र आज ररज़व्थ बैंक 
की वेबसाइ्ट ्र रखा जाएगा।

2.  ्वित्ी्य बेंचमाक्व  का ्वितन्यमन

ववत्ी् मानकों की मजबूिी और वव्वसनी्िा कुशल 
मूल् तनधा्थरण और ववत्ी् साधनों के मूल्ांकन के 
शलए महतव्ूण्थ हैं। बेंचमाक्थ  की वव्वसनी्िा सुतनश्चि 
करने से उसके व्ा्क रू् से अंगीकरण को बढ़ावा 
शमलिा है, जो बदले में ववत्ी् प्रणाली में मूल् संकेिों 
के प्रभावी संचरण की सुववधा प्रदान करिा है। लंदन  
अंिर-बैंक प्रसिावव ि दर (एलआईबीओआर) तनधा्थरण 
के आस्ास के वववाद के बाद, अंिरराषट्ी् प्रति भूति 
आ्ोग संगठन (आईओएससीओ) के अंिरा्थषट्ी् संगठन ने 
ववत्ी् मानक के शसदधांिों को तनधा्थररि कक्ा जो ववत्ी् 
बाजारों में मजबूि और वव्वसनी् बेंचमाक्थ  सुतनश्चि 
करने के शलए अति महतव्ूण्थ ढांचा प्रदान करिे हैं।  
ववशभनन क्ेत्रागधकारों से कई ववतन्ामक इन शसदधांिों के 
आधार ्र ववत्ी् मानकों के शलए ववतन्मों के शलए 
आगे आ रहे हैं।

भारि में, ववत्ी् बेंचमाक्थ  ्र सशमति की रर्ो्ट्थ ने अन् 
बािों के सार, बेंचमाक्थ  प्रशासकों की ववतन्ामक तनगरानी 
की शस्ाररश की री। िदनुसार, बेंचमाक्थ  प्रकक््ाओं के 
अशभशासन को बेहिर बनाने के शलए, ववत्ी् बेंचमाक्थ  का 
एक तन्ामक ढांचा ्ेश करने का प्रसिाव है जो प्रारंभ में, 
भारिी् ववत्ी् बेंचमाक्थ  शल.(ए्बीआईएल) दवारा जारी 
बेंचमाक्थ  के शलए लागू होगा। ड्ाफ्ट ववतन्मावली अक्ूटबर 
2018 के अंि िक जारी की जाएगी।
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I.  समष्टि आष् थ्िक परिदृश्य

अप्रैल, 2018 की मौद्रिक नीद्ि रिपोर्ट  के बाद की अवद्ि में जहां घिलूे 
गद्िद्वद्ियां समतु्ानशील एव ंद्््ििापूर्ट बनी िहीं, वहीं बाह्य परिवेश 
चनुौिीपूर्ट िहा हरै ि्ा उसने भािि की सवंदृ्धि सभंावनाओ ंको कम 
किने के जोद्िम परैदा द्कए हैं । जलुाई औि अग्ि 2018 की सयंि 
हेडलाइन मरुिा््ीद्ि की द्््द्ि की उसके द्लए द्कए गए अनमुान से 
िलुना किने पि यह सकेंि द्मलिा हरै द्क आने वाले द्नकर समय में 
िाद्य के मूलयों का परिदृशय का्ी हद िक मंद िहेगा हालांद्क ऐसा 
लगिा हरै द्क आगे 12 महीने की अवद्ि में मरुिा््ीद्ि के प्द्ि जोद्िम 
िीि-ेिीि ेबढेगा कयोंद्क पूि ेद्वश्व में द्वत्ीय बाजाि की अद्््ििा औि 
िेल की कीमिें बढिी जा िही हैं ।

I.1 अप्रैल 2018 की एमपीआर के बाद की प्मुख गतितितियां

अप्रैल 2018 की मौद्रिक नीद्ि रिपोर्ट  (एमपीआि) के बाद की अवद्ि 
में कई प्काि के जोद्िम द्नििंि उभि कि सामने आए हैं द्जनके 
बािे में रिपोर्ट  में पहले ही कहा गया ्ा । द्वश्व का समद्टि आद् ््टक एव ं
द्वत्ीय वािाविर द्वत्ीय बाजाि की अद्््ििा की माि, द्वश्व की 
अद्िकांश प्मुि अ ््टवयव््ाओ ंके बीच जवाबी वयापाि संिक्षरवाद 
की प्वदृ्त्, कचचे िेल की बढी हुई एवं अद्््ि कीमिें औि अमिीका 
में िाजकोषीय प्ोतसाहन के आद्ििी दौि में मौद्रिक नीद्ि के 
सामानय होने की द्््द्ि को द्नयंद्रिि किने के दमिम को बाि-बाि 
झरका लगना, इसका अचानक घद्रि हो जाना, उभििे बाजाि की 
अ ््टवयव््ाओ ं (ईएमई) की आद््ियों की शे्री को आद््ि मूलय 
आघाि के रूप में प्भाद्वि किना एवं उनके पूंजी प्वाहों को बांि 
देने जरैसी द्ंद्ातमक द्््द्ियों से गजुि िहा हरै । अभी हाल के समय 
में उभििे बाजाि की कुछ िास अ ््टवय््ाओ ंमें आघाि के पसििे 
जाने ने अतयद्िक शद्तिशाली संक्ामक प्भाव परैदा द्कया हरै । कुल 
द्मलाकि द्वश्व के ये सभी कािक भािि के द्लए आगामी 12 महीने की 
अवद्ि में संवदृ्धि संभावनाओ ंके प्द्ि जोद्िमों को बढािे हुए लगिे 
हैं जो संवदृ्धि को नीचे की ओि ले जाएगें । यहां िक द्क पूिे द्वश्व में 
संवदृ्धि की द्््द्ि सम्ि अ ््टवयव््ाओ ंमें द्भनन हो िही हरै औि 
द्वश्व के वयापाि में वष्ट  2017 की चौ्ी द्िमाही से शरुू, ऊपि की 
द्दशा में बढिा हुआ चक्, वयापाि के्षरि में बढिे हुए िनाव के कािर 
दब सा गया हरै । 

हालांद्क इस बीच, द्वश्व ्िि पि अतयद्िक उलझी हुई द्््द्ि में 
भी घिेलू आद् ््टक गद्िद्वद्ियां सिि रूप से समुत्ानशीलिा एव ं
द्््ििा का प्दश्टन कििी िही हैं । कृद्ष के्षरि के मोचचे पि, दद्क्षर-

पद्चिम मानसून का ््ान-््ान पि द्वििर कुछ हद िक कम 
जयादा हरै, ि्ाद्प ििी् की ्सल उगाने वाले अद्िकांश िाजयों 
में सामानय वषा्ट  हुई । औद्योद्गक के्षरि की गद्िद्वद्ियों में गद्ि परैदा हो 
गई हरै ि्ा सेवा के्षरि का परिदृशय िीिे-िीिे बेहिि हो िहा हरै । द्वदेशी 
प्तयक्ष द्नवेश के आने में िेजी की द्््द्ि बनी िहेगी । द्नजी उपभोग 
एवं द्नवेश की द्््द्ि िीिे-िीिे संयि हो िही हरै औि उममीद हरै द्क 
उसे 2018-19 की दूसिी छमाही में बनाए ििा जाएगा । जलुाई औि 
अग्ि 2018 की संयि हेडलाइन मुरिा््ीद्ि की द्््द्ि की उसके 
द्लए द्कए गए अनुमान से संकेि द्मलिा हरै द्क आने वाले द्नकर समय 
में िाद्य के मूलयों का परिदृशय का्ी हद िक मंद िहेगा; लेद्कन आगे 
12 महीने की अवद्ि में मुरिा््ीद्ि के बढने का जोद्िम बढिा जा 
िहा हरै कयोंद्क पूिे द्वश्व में द्वत्ीय बाजाि की अद्््ििा औि िेल की 
कीमिें बढिी जा िही हैं । इन घरनाओ ंने भािि में मौद्रिक नीद्ि के 
द्निा्टिर के प्द्ि चनुौिी परैदा कि दी हरै ।

मौद्रिक नीद्ि सद्मद्ि: अप्रैल-अग्ि 2018

अप्रैल-अग्ि 2018 की अवद्ि के दौिान मौद्रिक नीद्ि  
सद्मद्ि (एमपीसी) ने अपने द्द्माद्सक काय्टक्म के अनुसाि िीन 
बाि बरैठकें  कीं । अप्रैल 2018 की अपनी बरैठक में एमपीसी ने द्््द्ि 
य्ावि ििी, द्कंिु जून औि अग्ि 2018 की बरैठकों में नीद्िगि 
रिपो दिों में लगािाि 25 आिाि अंकों (बीपीएस) की वदृ्धि की । बढिी 
मुरिा््ीद्ि, मुरिा््ीद्ि के बढने के अनुमान, कचचे िेल की कीमिों 
में अपेक्षा से अद्िक िीव्र वदृ्धि औि घिेलू मुरिा््ीद्ि बढने संबंिी 
अपेक्षाओ ंके दृढ बनने से जून 2018 की एमपीसी बरैठक में एक िाय 
िही ।

ि्ाद्प, अग्ि में 5:1 पि एमपीसी का बहुमि िहा । मुरिा््ीद्ि की 
द्््द्ि बने िहने औि नयूनिम सम ््टन मूलय (एमएसपी) में वदृ्धि के 
कािर मुरिा््ीद्ि संबंिी अद्नद्चिििा का बहुमि पि असि िहा । 
अनय कें रिीय बैंकों में भी एमपीसी के मिदान परैरन्ट  में द्भननिा नजि 
आई जो सद्यों के वयद्तिगि मूलयांकन औि अपेक्षाओ ं के सा्-
सा् नीद्िगि लक्यों पि सापेक्ष भाि में अंिि को प्कर कििा हरै 
(सािरी I.1) । 

समद्टि आद् ््टक परिदृशय 

अधयाय II औि III में 2018-19 की पहली छमाही के दौिान मूलयों 
औि लागिों में हुए परिवि्टनों औि मांग ि्ा पूद्ि्ट  की द्््द्ि का 
द्वशे्षर द्दया गया हरै द्जसमें अनुमानों औि वा्िद्वकिाओ ं की 
िुलना की गई हरै औि इनमें पाए गए अंिि के कािरों को द्निा्ट रिि 
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द्कया गया हरै । भद्वषय की संभावना की बाि किें िो द्पछले छ: 
महीनों में प्मुि समद्टि आद् ््टक चिों में हुए परिवि्टनों को देििे हुए 
आिािभूि मानयिाओ ंमें संशोिन किने की जरूिि हरै (सािरी I.2) ।

सव्टप््म, अंिििाषट्ीय कचचे िेल की कीमिें अप्रैल 2018 की 
मौद्रिक नीद्ि रिपोर्ट  बेसलाइन अनुमानों से लगभग 15 यूएस  
डॉलि प्द्ि बरैिल से भी जयादा बढी हैं । वि्टमान मांग-आपूिती आकलन 
ि्ा वायदा बाजाि से द्मल िहे संकेिों के आिाि पि बेसलाइन 
परिदृशय में वष्ट  2018-19 की दूसिी छमाही में कचचे िेल की कीमिें 
(भाििीय बा्केर) औसिन 80 यूएस डॉलि प्द्ि बरैिल िह सकिी 
हैं (चार्ट  I.1) । 

दूसिे, यूएस डॉलि के मुक़ाबले भाििीय रुपए की द्वद्नमय दि में 
माच्ट  के अंि के ्िि से द्गिावर हुई जो द्क (i) प्मुि मुरिाओ ं के 

सारणी I.2: तिकट अिति के पूिावािमुािों के तलए आिारभूि अिमुाि
 सकेंिक अप्रैल 2018 एमपीआर ििवामाि (अकू्बर 2018) 

एमपीआर 

कचचा िेल  

(भाििीय बा्केर)

यूएस $ 68 प्द्ि बरैिल 2018-19 की दूसिी छमाही 

के दौिान प्द्ि बरैिल यूएस 

$ 80
द्वद्नमय दि `65.5/यूएस$ `72.5/यूएस$ 
मानसून 2018 के द्लए सामानय सामानय से 9 प्द्िशि नीचे

दीघा्टवद्ि औसि
वरैद्श्वक सवंदृ्धि 2018 में 3.9 प्द्िशि 

2019 में 3.9 प्द्िशि 

2018 में 3.9 प्द्िशि 

2019 में 3.9 प्द्िशि
िाजकोषीय घारा 

(जीडीपी का प्द्िशि)

बीई 2018-19 के भीिि 

िहेगी 

कें रि : 3.3 

सयंतुि (कें रि ि्ा िाजयों) 

: 6.0 

बीई 2018-19 के भीिि 

िहेगी 

कें रि : 3.3 

सयंतुि (कें रि ि्ा िाजयों) 

: 5.9 
पूवा्टनमुान की अवद्ि के 

दौिान घिलूे समद्टि आद् ््टक 

/ ्ट्कचिल नीद्ियां

कोई बड़ा परिवि्टन नहीं कोई बड़ा परिवि्टन नहीं 

िोट :
1. कचचे िेल का भाििीय बा्केर ऐसे वयतुपनन मूलय मापन का प्द्िद्नद्ितव कििा हरै द्जसमें 

सॉअि गे्ड (ओमान औि दबुई औसि) औि ्वीर गे्ड (ब्ेंर) कचचा िेल शाद्मल हरै । वह कचचे 
िेल के भाििीय बा्केर का प्द्िद्नद्ितव कििा हरै ।

2. यहा ँअनमुाद्नि द्वद्नमय दि प् ्रा् के आिािभूि सवंदृ्धि औि मरुिा््ीद्ि के अनमुान 
हाद्सल किने के उदे्शय के द्लए हरै ि्ा यह द्वद्नमय दि के ्िि पि कोई “मि” प्कर नहीं 
कििा हरै । रिजव्ट बैंक द्वदशेी मरुिा बाजाि को द्नयदं्रिि किने के द्लए द्नदचेद्शि हरै,न द्क द्वद्नमय 
दि के आसपास द्कसी भी द्वद्शटि ्िि / बैंड के उिाि-चढाव से ।

3. द्वश्व आद् ््टक दृद्टिकोर (जनविी 2018 औि जलुाई 2018 अपडेर्स), अिंििाषट्ीय मरुिा कोष 
(आईएमएफ़) से वरैद्श्वक सवंदृ्धि अनमुान द्लये गए हरै । 

4. बीई : बजर अनमुान ।

मुक़ाबले अमिीकी डॉलि की सामानय मजबूिी; (ii) कचचे िेल की 
उचच कीमिों से बढिा वयापाि औि चालू िािा घारा; (iii) द्नवेश 
बद्हग्टमन; औि (iv) िुकती औि अजचेनरीना में देश-द्वद्शटि गद्िद्वद्ियों 

सारणी I.1: मौतरिक िीति सतमति िथा िोतटंग परैटिवा
देश  िीति बरैठकें  : अप्रैल – तसिबंर 2018 

कुल बरैठकें  सिवासममति के  
साथ बरैठक 

असहमति के  
साथ बरैठक 

ब्ाजील 4 4 0
द्चली 4 4 0
कोलद्मबया 4 4 0
चेक गरिाजय 4 2 2
हगंिी 6 6 0
इस्ाइल 4 0 4
जापान 4 0 4
दद्क्षर अफ्ीका 3 2 1
्वीडन 3 0 3
्ाईलैंड 4 1 3
यू के 4 2 2
यू एस 4 4 0

स्ोि: केनरिीय बैंक वेबसाइर; औि बलूमबग्ट ।

Futures - March 29, 2018Spot Price

Futures - October 4, 2018
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Chart I.1: Crude Oil Demand-Supply Balance and Prices–
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Source: Bloomberg.Source: International Energy Agency.
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चाटवा I.1: कू्ड ऑइल - मागं-आपूतिवा सिंुलि और कीमिें

ए: कू्ड ऑइल: िरैतविक मागं और आपूतिवा  बी: ब्ेंट कीमिें
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के बाद उभििी बाजाि अ ््टवयव््ाओ ं की िि् पोर्ट्ोद्लयो 
द्नवेशकों में बढिी जोद्िम द्वमुििा को दशा्टिी हरै । 4 अतूिबि को 
भाििीय रुपये में यूएस डॉलि के मुक़ाबले माच्ट  2018 के अंि के ् िि 
से 11.8 प्द्िशि िक की द्गिावर आई ्ी । 

िीसिे, अप्रैल में अंिििाषट्ीय मुरिा कोष (आईएमएफ़) द्ािा द्कए गए 
बेसलाइन अनुमानों के अनुसाि वरैद्श्वक आद् ््टक गद्िद्वद्ि में वयापक 
द्व्िाि हुआ हरै (चार्ट  I.2) । ि्ाद्प, यह सभी के्षरिों में असमान एव ं
कम समक्द्मक िही । बढिा संिक्षरवाद औि शलुक ्पिा्ट , वरैद्श्वक 
द्वत्ीय द्््द्ियों में कसाव ि्ा िेल की उचच कीमिों की वजह से 
अद्नद्चिििा बढी हरै औि ये सभी वरैद्श्वक द्वकास के द्लए जोद्िम की 
द्््द्ि परैदा कि िहे हैं । वरैद्श्वक वयापाि में सिुाि की गद्ि िीमी पड़ 
िही हरै ।1 

अंि में, मानसून के दीघा्टवद्ि औसि के अप्रैल में द्कए गए बेसलाइन 
अनुमानों की िुलना में दद्क्षर-पद्चिमी मानसून से होने वाली वषा्ट 
(जून-द्सिंबि 2018), सामानय से 9 प्द्िशि कम िही । 

1.2 मुरिास्ीति का पररदृशय 

वष्ट 2018-19 के दौिान अग्ि िक हेडलाइन उपभोतिा मूलय 
सूचकांक (सीपीआई) मुरिा््ीद्ि 4.4 प्द्िशि औसिन िही [कें रिीय 
सिकाि के कम्टचारियों के द्लए मकान द्किाया भतिा (एचआिए) के 
अनुमाद्नि प्भावों को छोड़कि, 4.1 प्द्िशि] । ईिंन, परिवहन, 

वरैयद्किगि उपयोग का सामान, द्शक्षा औि ्वा्थय सेवाओ ं की 
कीमिों के संबंि में वयापक ्िि पि बढी हुई मुरिा््ीद्ि अप्तयाद्शि 
औि बेमौसमी निम िाद्य मुरिा््ीद्ि की वजह से वयापक ्िि पि 
समायोद्जि हो गई (अधयाय II) । 

भद्वषय को देििे हुए ्म्ट औि घिेलू अनुमाद्नि मुरिा््ीद्ि 
से द्मल िहे संकेिों को समझने की आवशयकिा हरै । कीमि औि 
मजदूिी द्निा्टिर का ििीका भावी मुरिा््ीद्ि को प्भाद्वि कििा 
हरै । मुरिा््ीद्ि अपेक्षाए ं भी िाद्यानन औि ईिंन जरैसी प्मुि मदों 
के मामले में वा्िद्वक मुरिा््ीद्ि के निीजों के अनुरूप िहिी हैं । 
रिजव्ट बैंक द्ािा द्सिंबि 2018 के दौि2 में द्कए गए शहिी गहृ््ों के 
सवचेक्षर में मुरिा््ीद्ि अपेक्षाओ ंका एक द्मद्श्ि रूप देिने में आया 
हरै: द्पछले दौि की िुलना में अगले िीन महीने की सीमा के द्लए 50 
आिाि अंक की बढोििी औि अगले एक वष्ट की सीमा के द्लए 30 
आिाि अंक की निमी देिने में आई । द्सिंबि के दौि में, एक वष्ट 
आगे का सं्िि िीन माह आगे के सं्िि से लगभग अपरिवद्ि्टि िहा 
द्जसमें ऐसे उतििदािाओ ंके अनुपाि में मामूली कमी देिने में आई 
द्जनहोंने यह अपेक्षा की द्क सामानय कीमिों में मौजूदा दि से बढोििी 
हो सकिी हरै (चार्ट  1.3) ।

जलुाई-द्सिंबि 2018 में रिजव्ट बैंक के औद्योद्गक आउरलुक सवचेक्षर 
िाउंड में शाद्मल द्वद्न्टमार ्ममों का मानना ्ा द्क 2018-19 की 
िीसिी द्िमाही में कचचे माल की लागि उचचिि िहेगी (चार्ट  1.4) ।3 

2 रिजव्ट बैंक द्ािा परिवािों की मरुिा््ीद्ि अपेक्षाओ ंसबंिंी सवचेक्षर 18 शहिों में द्कया गया औि द्सिंबि 2018 
के सवचेक्षर परिराम परिवािों 5760 से प्ाप्ि उत्िों पि आिारिि हैं ।

1 द्वश्व वयापाि आउरलकु सकेंिक, द्वश्व वयापाि सगंठन (डबलयूरीओ) (9 अग्ि 2018) ।

चाटवा I.2: तिवि जीडीपी सिंृतधि चाटवा I.3: घरलूे िसिुओ ंकी मरुिास्ीति अपेक्ाएँ
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परिराम्वरूप, उतििदािाओ ं ने यह आशा वयकि की द्क इनपरु 
कीमिें औि मजबूि होंगी औि द्बक्ी की ऊंची कीमिों के बावजूद 
लाभ माद्ज्टन सामानय होगा । िदनुसाि, द्नककी के क्य प्बंिकों के 
सवचेक्षर के अनुसाि द्वद्न्टमार औि सेवा के्षरि दोनों में इनपरु लागि 
दबावों की वजह से द्सिंबि 2018 में उतपादन की कीमिों में बढोििी 
हुई । 

द्सिंबि 2018 में रिजव्ट बैंक द्ािा सवचेद्क्षि पेशेवि अनुमानकिा्टओ ं
ने यह अपेक्षा की द्क सीपीआई मुरिा््ीद्ि 2018-19 की पहली 
द्िमाही के 4.8 प्द्िशि से घरकि िीसिी द्िमाही में 4.1 प्द्िशि हो 
जाएगी औि उसके बाद 2019-20 की दूसिी द्िमाही में बढकि 5.1 
प्द्िशि हो जाएगी (चार्ट  I.5) ।4 

प्ािदं्भक द्््द्ियों को देििे हुए प्गद्िशील सवचेक्षर के संकेिों औि 
संिचनातमक औि अनय मॉडलों5 के अनुमानों के अनुसाि सीपीआई 
मुरिा््ीद्ि अग्ि 2018 में 3.7 प्द्िशि से बढकि 2018-19 की 
िीसिी द्िमाही में 3.9 प्द्िशि औि चौ्ी द्िमाही में 4.5 प्द्िशि 
होने का अनुमान हरै द्जसमें जोद्िम की द्दशा कुछ हद िक ऊपि की 
ओि िहेगी (चार्ट  I.6) । वि्टमान ्िि से मुरिा््ीद्ि में अनुमाद्नि 
वदृ्धि अनुकूल आिाि प्भावों के क्षीर होने का परिचायक हरै औि 
िुदिा मुरिा््ीद्ि की एमएसपी में वदृ्धि के प्भाव से वदृ्धि की उममीद 

हरै । कें रि सिकाि द्ािा घोद्षि एचआिए में वदृ्धि का प्तयक्ष प्भाव कम 
होने लगा हरै औि द्दसंबि 2018 िक पूिी ििह से ्ीका पड़ जाएगा । 
कें रि सिकाि के कम्टचारियों के द्लए एचआिए के अनुमाद्नि प्भाव 
को छोड़कि सीपीआई मुरिा््ीद्ि 2018-19 की िीसिी द्िमाही में 
3.8 प्द्िशि औि चौ्ी द्िमाही में 4.5 प्द्िशि प्तयाद्शि हरै । सन 
2018-19 की चौ्ी द्िमाही के द्लए हेडलाइन मुरिा््ीद्ि के द्लए 
50 प्द्िशि औि 70 प्द्िशि कॉद्न्डेनस इनरिवल क्मशः 3.6-
5.7 प्द्िशि औि 3.1-6.4 प्द्िशि होगा । 

3 जलुाई-द्सिंबि 2018 िाउंड के औद्योद्गक आउरलकु सवचेक्षर का परिराम कंपद्नयों 1095 से प्ाप्ि उतिि 

पि आिारिि हरै ।

4 रिजव्ट बैंक द्ािा पेशेवि अनमुानकिा्टओ ंके सवचेक्षर के द्सिंबि 2018 दौि में 29 परैनद्ल्रों ने भाग द्लया । 

5 सिंचनातमक मॉडल का द्वविर बेंस, जािोमीि (2016), “कवार्टलती प्ॉजेकशन मॉडल ्ॉि इंद्डया: की 

एलीमेंर्स एडं प्ॉपरतीज,” आिबीआई वद्किं ग पेपि सीिीज, नं 08/2016 में उपलबि हरै ।

Cost of raw materials Selling price

Chart I.4: Expectations of Cost of Raw Materials
and Selling Prices

Source: Industrial Outlook Survey, RBI.
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Note: Net response is the difference between the respondents reporting optimism
and those reporting pessimism. The range is - 100 to 100. An increase/decrease in net-
response in respect of the selling price is optimistic/pessimistic, while the
increase/decrease in net response in respect of the cost of raw materials is
pessimistic/optimistic from the view point of respondent firms. Therefore, higher
negative values for the cost of raw materials indicate higher input price pressures and
vice versa.

चाटवा I.4: कचचे माल और तबक्ी कीमिों की  
लागि की अपेक्ाए ँ
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तटपपणी: आशादायी औि द्निाशाजनक सूचना दनेेवाले प्द्िद्क्याकिा्टओ ं के बीच का अिंि द्नवल 
प्द्िद्क्या हैं । यह िेंज-100 से 100 िक हरै । द्बक्ी कीमि में वदृ्धि /कमी आशादायी औि द्निाशाजनक 
हरै । जबद्क कचचे माल की लागि में वदृ्धि /कमी प्द्िद्क्याकिा्ट कंपनी के दृद्टिकोर से आशादायी औि 
द्निाशाजनक हरै । अिः कचचे माल की लागि के उचचिि ऋरातमक आकंड़ें उचचिि इनपरु मूलय’ 
दबाओकंो दशा्टिे हैं ।
स्ोि: औद्योद्गक परिदृशय सवचेक्षर, आिबीआई

द्बक्ी कीमिकचचे माल की लागि 

द्ि1 द्ि2 द्ि3 द्ि4 द्ि1 द्ि2 द्ि3 द्ि4 द्ि1 द्ि2 द्ि3 द्ि4 द्ि1 द्ि2 द्ि3 द्ि4 द्ि1 द्ि2 द्ि3

Chart I.5: Inflation Expectations of
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Source: Survey of Professional Forecasters, RBI.
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चाटवा I.5: वयािसातयक पूिावािमुािकिावाओ ंकी  
मरुिास्ीति अपेक्ाएँ
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स्ोि: वयावसाद्यक पूवा्टनमुानकिा्टओ ंका सवचेक्षर, आिबीआई ।
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Chart I.6: Projection of CPI Inflation (y-o-y)

Note: The fan chart depicts uncertainty around the baseline projection path. The
baseline projections are conditioned upon the assumptions set out in Table I.2. The thick
red shaded area represents 50 per cent confidence interval, implying that there is 50 per
cent probability that the actual outcome will be within the range given by the thick red
shaded area. Like-wise, for 70 per cent and 90 per cent confidence intervals, there is 70
per cent and 90 per cent probability, respectively, that the actual outcomes will be in the
range represented by the respective shaded areas.
Source: RBI staff estimates.
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चाटवा I.6: सीपीआई मरुिास्ीति का पूिावािमुाि (िरवा-दर-िरवा)

प्द्
िश

ि

50 प्द्िशि सीआई 70 प्द्िशि सीआई 90 प्द्िशि सीआई

सीआई- द्वश्वास अिंिाल

तटपपणी: फ़रै न चार्ट  बेसलाइन प्ोजेकशन प् के आस-पास अद्नद्चिििा दशा्टिा हरै । बेसलाइन अनमुान 
िाद्लका I.2 में द्निा्टरिि िािराओ ंपि आिारिि हैं । गहिा लाल छायांद्कि के्षरि 50 प्द्िशि कॉद्न्डेनस 
इनरिवल प्द्िद्नद्ितव कििा हरै द्जसका अ ््ट हरै द्क वा्िद्वक परिराम समान रूप से, 70 प्द्िशि औि 
90 प्द्िशि कॉद्न्डेनस इनरिवल के द्लए, वा्िद्वक परिराम सबंदं्िि छायांद्कि के्षरि के रूप में दशा्टई 
गयी सीमा के भीिि होने की क्मश: 70 प्द्िशि औि 90 प्द्िशि सभंावना हरै ।
स्ोि: आिबीआई ्रा् अनमुान ।
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वष्ट 2019-20 के द्लए यह मानकि द्क मानसून सामानय िहेगा औि 
कोई बड़ा बाहिी आघाि नहीं होगा, संिचनातमक मॉडल अनुमान 
यह दशा्ट िे हैं द्क मुरिा््ीद्ि 4.5-4.8 प्द्िशि के दायिे में िहेगी । 
2019-20 की चौ्ी द्िमाही के द्लए 50 प्द्िशि औि 70 प्द्िशि 
कॉद्न्डेनस इनरिवल क्मशः 3.4-6.3 प्द्िशि औि 2.7-7.2 
प्द्िशि होगा । 

बेसलाइन मुरिा््ीद्ि प् में अनेक बढोििी एवं द्गिावर से संबंद्िि 
जोद्िम शाद्मल हैं । जरैसा द्क पहले बिाया गया हरै, ििी् ्सल 
के नयूनिम सम ््टन मूलय में घोद्षि की गई बढोििी द्वगि समय में 
सवा्ट द्िक िही हरै, लेद्कन सिकाि द्ािा ििीद से संबंद्िि काय्टवाही 
के परिमार एवं समयोद्चििा को लेकि अद्िक अद्नद्चिििा हरै । 
बेसलाइन पूवा्टनुमान के संदभ्ट में अनय बढोििी से संबंद्िि जोद्िमों 
में कचचे िेल के वरैद्श्वक बाजाि में आपूद्ि्ट  बािाए,ं अंिििाषट्ीय द्वत्ीय 
बाजािों में अद्््ििा एवं िाजय सिकािों द्ािा परिमारी एचआिए 
संशोिन के द्द्िीय दौि के प्भाव शाद्मल हैं । बढिे वयापारिक िनावों 
के कािर वरैद्श्वक वदृ्धि में िीमेपन की वजह से िेल की मांग में कमी 
का प्भाव बेसलाइन को नीचे ले जाने वाला प्मुि जोद्िम हो सकिा 
हरै, इससे िेल की कीमिें कम हो सकें गी । 

1.3 संिृतधि पररदृशय 

अप्रैल 2018 की मौद्रिक नीद्ि रिपोर्ट  ने (क) वा्िु औि सेवा कि 
(जीएसरी) में द्््ििा (ि) ऋर िपि में सिुाि (ग) प्ा्द्मक बाजाि 
में संसािन संग्हर से द्नवेश में बढोििी की संभावना (घ) साव्टजद्नक 
के्षरि के बैंकों के पनुः पूंजीकिर की प्द्क्या औि द्दवाला एवं शोिन 
अक्षमिा संद्हिा (आईबीसी) के अिीन दबावग््ि आद््ियों का 
समािान (ड.) वरैद्श्वक वयापाि में उछाल, एवं (च) कें रिीय बजर 2018-
19 में ग्ामीर एवं आिािभूि संिचना के्षरि पि द्दये गए जोि, के कािर 
2018-19 में वा्िद्वक सकल घिेलू उतपाद (जीडीपी) से संबंद्िि 
संवदृ्धि में िेजी का अनुमान लगाया हरै । इनमें से अद्िकिम प्तयाशाए ं
द्भनन-द्भनन सीमाओ ं िक साकाि हो चकुी हैं । ि्ाद्प, जरैसा द्क 
पहले बिाया गया हरै, वरैद्श्वक वयापाि में वदृ्धि अपनी समकाद्लक 
गद्ि िोिी हुई प्िीि हो िही हरै एवं इससे भािि की द्नया्टि संबंिी 
संभावनाए ंबाद्िि हो सकिी हैं । दद्क्षरी-पद्चिमी मानसून के असमान 
््ाद्नक द्वििर एक औि कािक हरै द्जसने कृद्षगि परिदृशय औि 
मुरिा््ीद्ि के प्द्ि कुछ अद्नद्चिििा परैदा की हरै । 

भद्वषयोनमुि सवचेक्षर की बाि किें िो हम यह पािे हैं द्क भाििीय 
रिजव्ट बैंक के द्सिंबि 2018 दौि के सवचेक्षर में अगले एक वष्ट में 

उपभोतिा संिुद्टि में औसि वदृ्धि दशा्टयी गई जो आय एवं कीमिों के 
मामले में आशावादी रुझान द्दिािा हरै (चार्ट  1.7) ।6 

ऑड्टिों औि द्बक्ी मूलयों की बढिी संखया की वजह से द्सिंबि 
2018 में रिजव्ट बैंक के औद्योद्गक ऑउरलुक में आने वाली द्िमाही 
के द्लए द्वद्नमा्टर के्षरि में नई संभावनाए ंजगीं (चार्ट  I.8) । 

6 रिजव्ट बैंक द्ािा 13 महानगिों में यह सवचेक्षर किवाया गया एव ंद्सिंबि दौि का सवचेक्षर 5,364 सहभाद्गयों 
की प्द्िद्क्या पि आिारिि हरै ।

चाटवा I.7: उपभोक्ा तिविास

सू
चक

ा ंक

वि्टमान द्््द्ि भद्वषयकालीन अपेक्षाए ँ

स्ोि: उपभोतिा द्वश्वास सवचेक्षर, आिबीआई ।स्ोि: उपभोतिा द्वश्वास सवचेक्षर, आिबीआई ।स्ोि: उपभोतिा द्वश्वास सवचेक्षर, आिबीआई ।स्ोि: उपभोतिा द्वश्वास सवचेक्षर, आिबीआई ।स्ोि: उपभोतिा द्वश्वास सवचेक्षर, आिबीआई ।
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Chart I.8: Business Assessment and Expectations

Source: Industrial Outlook Survey, RBI.
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चाटवा I.8: वयािसातयक मलूयाकंि और अपेक्ाए ँ

सू
चक

ा ंक

मूलयांकन अपेक्षाएँ

स्ोि: औद्योद्गक दृद्टिकोर सवचेक्षर, आिबीआई ।
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अनय एजेंद्सयों द्ािा द्कया गया सवचेक्षर भद्वषय में वयापाि संभावनाओ ं
की द्मली-जलुी ि्वीि दशा्टिा हरै (सािरी I.3) । द्नककी के ििीदािी 
प्बंिकों के सवचेक्षर(द्सिंबि 2018) में द्वद्नमा्टर औि सेवा के्षरि की 
्ममें आने वाले वष्ट की आउरपरु संभावनाओ ंके बािे में आशावादी 
्ीं द्जसकी वजह मांग में अपेद्क्षि सिुाि ्ी ।

रिजव्ट बैंक सवचेक्षर के द्सिंबि दौि में पेशेवि अनुमानकिा्टओ ं ने 
सकल घिेलू उतपाद संवदृ्धि को 2018-19 की पहली द्िमाही के 8.2 
प्द्िशि से घरकि चौ्ी द्िमाही में 6.9 प्द्िशि होने औि द््ि वष्ट 
2019-20 की दूसिी द्िमाही में 7.4 प्द्िशि होने िक पहुंचने का 
अनुमान लगाया हरै ।(चार्ट  I.9 औि सािरी I.4)

बेसलाइन िािराओ,ं जून-अग्ि 2018 के दौिान मौद्रिक नीद्ि 
में 50 आिाि अंक की मजबूिी, सवचेक्षर संकेिक औि मॉडल 
अनुमान को द्वचाि में लेिे हुए, वा्िद्वक जीडीपी वष्ट 2017-18 
में 6.7 प्द्िशि से वष्ट 2018-19 में 7.4 प्द्िशि - पहली द्िमाही 
में 8.2 प्द्िशि, दूसिी द्िमाही में 7.4 प्द्िशि, िीसिी द्िमाही में  
7.3 प्द्िशि औि चौ्ी द्िमाही में 7.1 प्द्िशि सिुाि होने का 
पूवा्टनुमान द्कया गया हरै - द्जसमें जोद्िमें बेसलाइन प् के इद्ट-द्गद्ट 
वयापक रूप से संिुद्लि हैं (चार्ट  I.10) । वष्ट  2019-20 के द्लए, 
सामानय मानसून औि कोई प्मुि बाहिी या नीद्ि आघाि नहीं 
मानिे हुए, संिचनातमक मॉडल अनुमान 7.6 प्द्िशि वा्िद्वक 
जीडीपी वदृ्धि औि द्िमाही वदृ्धि दि 7.4-7.9 प्द्िशि के िेंज में 
िहने का संकेि देिा हरै । सदुृढ हो िही द्नवेश गद्िद्वद्ि औि के्द्डर 
वदृ्धि में आ िही औि िेजी से बेसलाइन वदृ्धि पूवा्टनुमानों में ऊपि की 
ओि उछाल का पूवा्टग्ह होिा हरै । हालांद्क, प्मुि अ ््टवयव््ाओ ं
के हाद्लया संिक्षरवादी उपायों, मुरिा ्पिा्ट  की आशंकाओ ं औि 

सारणी I.4: अिमुाि : ररज़िवा बैंक और वयािसातयक पूिावािमुािकिावा 
(प्द्िशि)

 2018-19 2019-20

ररज़िवा बैंक का बेसलाइि अिमुाि   

मरुिा््ीद्ि, चौ्ी द्िमाही (वष्ट दि वष्ट ) 4.5 4.6 

कें रि सिकािी कम्टचारियों के द्लए द्निा्टरिि एचआिए के 
अनमुाद्नि प्भाव को छोड़कि मरुिा््ीद्ि ।  
द्ि 4 (वष्ट दि वष्ट)

4.5 4.6 

वा्िद्वक सकल घिलूे उतपाद (जीडीपी) सवंदृ्धि 7.4 7.6 

वयािसातयक पूिावािमुािकिावाओ ंके मात्यका अिमुाि  

मरुिा््ीद्ि, चौ्ी द्िमाही (वष्ट दि वष्ट) 4.5 5.1# 

वा्िद्वक सकल घिलूे उतपाद सवंदृ्धि 7.4 7.5

सकल घिलूे बचि (जीएनडीआई का प्द्िशि) 29.8 30.0

सकल द््क्ड पूजंी द्नमा्टर (जीडीपी का प्द्िशि) 28.8 29.1

अनसूुद्चि वाद्रजय बैंकों के ऋर में वदृ्धि 12.0 12.3

 सयंतुि सकल िाजकोषीय घारा (जीडीपी का प्द्िशि) 6.2 5.9

कें रि सिकाि सकल िाजकोषीय घारा (जीडीपी का प्द्िशि) 3.3 3.1

िपेो िरे (समाप्त-अवद्ि) 7.00 7.00# 

91-द्दवसीय िजाना द्बल पि प्द्ि्ल (समाप्त-अवद्ि) 7.2 7.2

10-वषतीय कें रि सिकाि की प्द्िभूद्ियों पि प्द्ि्ल  
(समाप्त-अवद्ि) 8.1 8.0

समग् भगुिान शेष (यूएस $ द्बद्लयन) -20.7 0.3

पणय द्नया्टि वदृ्धि 10.4 9.7

पणय आयाि वदृ्धि 14.3 8.4

चालू िािा शेष (जीडीपी का प्द्िशि ) -2.7 -2.5

#: 2019-20 की दूसिी द्िमाही के द्लए पूवा्टनमुान| जीएनडीआई: सकल िाषट्ीय प्योजय आय ।
स्ोि: आिबीआई ्रा् अनमुान; औि वयावसाद्यक पूवा्टनमुानकिा्टओ ं का सवचेक्षर (द्सिंबि 
2018) ।

अमिीका ि्ा अनय प्मुि उननि अ ््टवयव््ाओ ंमें मौद्रिक नीद्ि 
सामानयीकिर की गद्ि से जड़ुी अद्नद्चिििाए ंबेसलाइन वदृ्धि प् के 
द्लए नकािातमक जोद्िम हैं । 
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Chart I.9: Professional Forecasters' Projection of
Real GDP Growth

Source: Survey of Professional Forecasters, RBI.
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चाटवा 1.9: वयािसातयक पूिावािमुािकिावाओ ंद्ारा  
िासितिक जीडीपी में सिंृतधि का पूिावािमुाि 

प्द्
िश

ि
स्ोि: वयावसाद्यक पूवा्टनमुानकिा्टओ ंका सवचेक्षर, आिबीआई ।
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सारणी I.3: कारोबारी प्तयाशा सिवे
मद एिसीएईआर 

तबजिसे 
कातं्ंडेंस 
इंडेकस  

(अगसि 2018)

त्ककी समग्र 
तबजिसे
कातं्ंडेंस
इंडेकस  

(तसिबंर 2018)

दूि और बे्ड-
सट्ीट कमपोजीट 
तबजिसे आतपट-
तमजम इंडेकस  
(जुलाई 2018)

सीआईआई
तबजिसे 
कातं्डेंस
इंडेकस  

(तसिबंर 2018)

सूचकांक का  
वि्टमान ्िि 114.4 65.4 80.6 64.9
द्पछले सवचे के 
अनसुाि सूचकांक 131.4 71.0 85.0 60.1
% परिवि्टन  
(द्ि-दि-द्ि) क्म में -12.9 -7.9 -5.2 8.0
% परिवि्टन  
(वष्ट -दि -वष्ट)

-15.9 -1.1 11.7 11.3

तटपपणी:1. एनसीएईआि : नेशनल काउंद्सल ऑ् एप्लाइड इकॉनॉद्मक रिसच्ट । 
 2. ए्आईसीसीआई : ्ेडिशेन ऑ् इंद्डयन चेंबस्ट ऑ् कॉमस्ट एडं इंड्ट्ी । 
 3. सीआईआई : कॉन्ेडिशेन ऑ् इंद्डयन इंड्ट्ी ।
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I.3 (चार्ट  I.11ए औि I.12ए) में द्दए गए उनके ितसंबंिी बेसलाइनों 
की िुलना में लगभग 15 आिाि अंक की कमी हो सकिी हरै । यद्द 
यह मानकि चलिे हैं द्क भाििीय बा्केर कचचे िेल की कीमि 
20 प्द्िशि बढकि 96 अमिीकी डॉलि प्द्ि बरैिल हो जािी हरै िो 
अपने संबंद्िि बेसलाइनों से मुरिा््ीद्ि 40 आिाि अंक ऊपि औि 
जीडीपी संवदृ्धि 30 आिाि अंक नीचे चली जाएगी । इसके द्वपिीि, 
कचचे िेल की कीमिें यद्द निम होकि बेसलाइन िािराओ ंके नीचे 
आ जािी हैं, उदाहिर के द्लए, अनुमान से अद्िक शेल गरैस की 
आपूद्ि्ट  होिी हरै औि संिक्षरवादी उपायों के चलिे वदृ्धि में द्गिावर के 
कािर अनुमान से कम वरैद्श्वक मांग होिी हरै । निीजिन, यद्द भाििीय 
बा्केर के कचचे िेल की कीमि में 10 प्द्िशि की कमी हुई औि यह 
72 अमिीकी डालि प्द्ि बरैिल हो गया िो मुरिा््ीद्ि में लगभग 20 
आिाि अंक की कमी के सा् वदृ्धि में 15 आिाि अंक की मजबूिी 
आएगी । 

(ii) िरैतविक संिृतधि

बेसलाइन परिदृशय में, 2017 की िुलना में 2018 औि 2019 के 
दौिान वरैद्श्वक संवदृ्धि में मजबूिी की आशा हरै । हालांद्क 2018 की 
दूसिी द्िमाही में वरैद्श्वक संवदृ्धि की गद्ि बिकिाि िही, आउरलुक में 
नए जोद्िमों के द्घिाव से यह असमान हो गई । बढिा संिक्षरवाद 
औि उभििे वरैद्श्वक िाजनीद्िक िनाव बाह्य मांग दबाव डाल सकिे 
हैं । अमिीकी मौद्रिक नीद्ि सामानयीकिर औि द्व्िािोनमुिी 
अमिीकी िाजकोषीय नीद्ि की पषृ्ठभूद्म में द्वत्ीय द्््द्ियों को 
कठोि द्कये जाने औि आगे सामानयीकिर की गद्ि के द्वषय में 
अद्नद्चिििा के कािर भी वरैद्श्वक मांग में मंदी आ सकिी हरै । यद्द 
वरैद्श्वक संवदृ्धि में 50 आिाि अंक की द्गिावर होिी हरै िो घिेलू 
द्वकास औि मुरिा््ीद्ि अपने संबंद्िि बेसलाइन प्के्षप प् से 
लगभग 20 आिाि अंक औि 10 आिाि अंक नीचे आ सकिी हरै । 
हालांद्क, प्मुि उननि अ ््टवयव््ाओ ं में अगि मुरिा््ीद्ि निम 
िहिी हरै िो इन अ ््टवयव््ाओ ंमें मौद्रिक नीद्ि सामानयीकिर की 
क्द्मक गद्ि के अद्िक िहने से वरैद्श्वक मांग औि वरैद्श्वक पणय कीमिें 
बढ सकिी हैं । इस परिदृशय में, वरैद्श्वक संवदृ्धि में 25 आिाि अंकों की 
अनुमाद्नि उछाल होने पि, घिेलू संवदृ्धि औि मुरिा््ीद्ि में क्मशः 
लगभग 10 आिाि अंक औि 5 आिाि अंक की वदृ्धि हो सकिी हरै 
(चार्ट  I.11ए औि I.12ए) ।

(iii) मकाि तकराया भत्ा - राजयों द्ारा लागू तकया जािा

सािवें कें रिीय वेिन आयोग (सीपीसी) की द्स्ारिशों के आिाि 
पि कें रि सिकाि द्ािा अपने कम्टचारियों के द्लए वेिन औि भते् में 
बढोििी के बाद, कुछ िाजय सिकािों ने अपने कम्टचारियों के वेिन 

I.4 जोतखमों का संिुलि 

द्पछले दो िंडों में प््िुि मुरिा््ीद्ि औि वदृ्धि के बेसलाइन पूवा्टनुमान 
कचचे िेल की कीमिों, बाहिी मांग, द्वद्नमय दिों में परिवि्टन औि 
द्वत्ीय रुि (सािरी I.2) के सा्-सा् उचच एमएसपी के प्भाव 
जरैसे प्मुि चिों से जड़ुी िािराओ ंके अिीन हैं । बेसलाइन िािराओ ं
के इद्ट-द्गद्ट कई अद्नद्चिििाए ँहैं, हालांद्क, ये बेसलाइन पूवा्टनुमानों 
के द्लए जोद्िम द्लए हुए हैं । वयावहारिक वरैकद्लपक परिदृशयों में 
बेसलाइन पूवा्टनुमानों की संवेदनशीलिा नीचे द्निा्ट रिि की गई हरै ।

(i) कचचे िेल की अंिरराष्ट्ीय कीमिें

द्वगि छह महीनों में द्वश्व में िेल की कीमिों में िेज उछाल से 
आउरलुक में अद्नद्चिििाए ँपरैदा हुई हैं । बेसलाइन परिदृशय में यह 
अनुमान द्कया गया हरै द्क 2018-19 की दूसिी छमाही में कचचे िेल 
की कीमिें (भाििीय बा्केर) 80 अमिीकी डालि प्द्ि बरैिल िहेंगी । 
भूिाजनरैद्िक घरनाक्मों औि आपूद्ि्ट  की बािाओ ं से बेसलाइन 
िािरा में ऊपि की ओि का जोद्िम उतपनन हो सकिा हरै । भािि 
जरैसे द्नवल ऊजा्ट  आयािक के द्लए अंिििाषट्ीय कचचे िेल की 
कीमि में उिाि-चढाव के डायनाद्मकस का अतयद्िक समद्टि आद् ््टक 
प्भाव हरै । बॉकस I.1 एक परिदृशय द्दिािा हरै द्जसमें भाििीय बा्केर 
में 10 प्द्िशि की बढोििी के सा् कीमि 88 अमिीकी डालि प्द्ि 
बरैिल हरै जो द्क मौजूदा वरैद्श्वक कचचे िेल की कीमि में अद्््ििा 
को देििे हुए वयवहाय्ट हरै । इस परिदृशय में मुरिा््ीद्ि 20 आिाि 
अंक बढ सकिी हरै औि वा्िद्वक जीडीपी की वदृ्धि में िंड I.2 औि 

2016-17 2017-18 2018-19 2019-20

50 per cent CI 70 per cent CI 90 per cent CI

Chart I.10: Projection of Growth in Real GDP (y-o-y)
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Note: The fan chart depicts uncertainty around the baseline projection path. The
baseline projections are conditioned upon the assumptions set out in Table I.2. The thick
green shaded area represents 50 per cent confidence interval, implying that there is 50
per cent probability that the actual outcome will be within the range given by the thick
green shaded area. Like-wise, for 70 per cent and 90 per cent confidence intervals, there
is 70 per cent and 90 per cent probability, respectively, that the actual outcomes will be
in the range represented by the respective shaded areas.
Source: RBI staff estimates.

CI-Confidence Interval
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चाटवा I.10: िासितिक सकल घरलूे उतपाद में सिंृतधि  
(िरवा-दर िरवा) का पूिावािमुाि 

50 प्द्िशि सीआई 70 प्द्िशि सीआई 70 प्द्िशि सीआई
सीआई- द्वश्वास अिंिाल

प्द्
िश

ि

द्ि1 द्ि2 द्ि3 द्ि4 द्ि1 द्ि2 द्ि3 द्ि4 द्ि1 द्ि2 द्ि3 द्ि4 द्ि1 द्ि2 द्ि3 द्ि4

तटपपणी: फ़रै न चार्ट  बेसलाइन प्ोजेकशन प् के आस-पास अद्नद्चिििा दशा्टिा हरै । बेसलाइन अनमुान 
िाद्लका I.2 में द्निा्टरिि िािराओ ंपि आिारिि हैं । गहिा हिा छायांद्कि के्षरि 50 प्द्िशि कॉद्न्डेनस 
इनरिवल का प्द्िद्नद्ितव कििा हरै द्जसका अ ््ट हरै द्क वा्िद्वक परिराम गहि ेहि ेछायांद्कि के्षरि द्ािा 
दी गई सीमा के भीिि होने की 50 प्द्िशि सभंावना हरै । समान रूप से, 70 प्द्िशि औि 90 प्द्िशि 
कॉद्न्डेनस इनरिवल के द्लए, वा्िद्वक परिराम सबंदं्िि छायांद्कि के्षरि के रूप में दशा्टई गयी सीमा के 
भीिि होने की क्मश: 70 प्द्िशि औि 90 प्द्िशि सभंावना हरै ।
स्ोि: आिबीआई ्रा् अनमुान ।
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बॉकस I.1 : कचचे िेल की कीमिों का समतटि-अथवाशासत्र 

7 कयूपीएम ऐसे नए केद्नसयन मखुय अ ््टवयव््ा मॉडलों की पधिद्ि से सबंदं्िि हरै, द्जनमें मौद्रिक नीद्ि अलपावद्ि में उतपादन गद्िकी की दृद्टि से महतवपूर्ट होिी हरै । उसमें उतपादन अिंिाल (आईएस वक्), मरुिा््ीद्ि (द््द्लप्स 
वक्), अलपावद्िक बयाज दि (जो एक नी द्िगि प्द्िद्क्या का मामला हरै) ि्ा द्वद्नमय दि (कवि-िद्हि बयाज समिा की द्््द्ि) का समीकिर उपलबि हरै । उकि मॉडल में ऐसे प्मिु भािि-द्वशेष के्षरिगि बयोि ेव गद्िकी का 
द्ववेचन द्कया गया हरै, जरैसे िाद्य औि ईिंन मूलय की गद्िकी ि्ा मरुिा््ीद्ि के गरैि-िाद्य गरैि-ईिंन घरकों पि उसका प्पािी प्भाव ।

कचचे िेल की कीमिें (भाििीय बा्केर) जून 2017 के 47 अमिीकी 
डॉलि प्द्ि बरैिल के ्िि से बढकि द्सिंबि 2018 में 78 अमिीकी 
डॉलि प्द्ि बरैिल पि पहुचं गई,ं द्जसमें 15 माह की अवद्ि में 67 
प्द्िशि की बढोििी दज्ट हुई हरै । यह अनमुान लगाया जािा हरै 
द्क कचचे िेल की अिंििाषट्ीय कीमि में 10 अमिीकी डॉलि की 
बढोििी होने से ओईसीडी के्षरि के उतपादन ् िि में दो वष्ट के बाद 20 
आिाि अकंों की कमी आ सकिी हरै ि्ा पहले वष्ट में मरुिा््ीद्ि में 
20 आिाि अकंों औि दूसि ेवष्ट में 10 आिाि अकंों की बढोििी हो 
सकिी हरै (ओईसीडी, 2011) । जहां िक भािि जरैसे द्नवल ऊजा्ट 
के बड़े आयािकिा्ट का सबंिं हरै – भािि के मामले में कचचे िेल की 
अपेक्षा के 80 प्द्िशि द्ह्से की पूद्ि्ट आयाि द्ािा की जािी हरै – 
हाल के अनमुानों से यह पिा चलिा हरै द्क वा्िद्वक जीडीपी सवंदृ्धि 
दि मौजूदा अनमुाद्नि ्िि से कम हो सकिी हरै, वहीं, मरुिा््ीद्ि 
द्निा्टरिि लक्य से का्ी बढ सकिी हरै, द्जसके कािर मौजूदा 
अनकूुल समद्टि-आद् ््टक परिद्््द्ियां बाद्िि हो सकिी हैं । इसके 
अलावा, यह अनमुान लगाया गया हरै द्क कचचे िेल के एक बरैिल 
की कीमि में होने वाली प्तयेक 1 अमिीकी डॉलि की बढोििी के 
कािर भािि के चालू िािा घारे में 0.8 द्बद्लयन अमिीकी डॉलि 
की बढोििी हो सकिी हरै । 
कचचे िेल की कीमिों में बढोििी होने से कई माधयमों से आद् ््टक 
गद्िद्वद्ि बाद्िि होिी हरै । अि: एक सामानय सिंलुन परिपे्क्य 

में उनके प्भावों की जांच किना जरूिी हरै । रिजव्ट बैंक के बहु-
उपयोगी द्िमाही पूवा्टनमुान मॉडल (कयूपीएम), द्जसका द्वशलेषर 
नए कीद्नसयन ्ाउंडेशन7 पि आिारिि हरै, के पूवा्टनमुान औि 
नीद्ि द्वशलेषर प्राली (ए्पीएएस) में ऐसे द्वद्भनन माधयमों को 
समाद्वषर किने का लचीलापन मौजूद हरै । लागि-पे्रिि माधयम एक 
ऐसा माधयम हरै जो गरैि-द्नयदं्रिि ईिंन उतपादों, अ्ा्टि पेट्ोल औि 
डीजल की कीमिों के जरिए काम कििा हरै । इसके कािर ऊजा्ट 
लागिों का प्भाव परिवहन औि अनय मधयविती सेवाओ ं सद्हि 
्म्ट की इनपरु लागिों पि पड़िा हरै । इसके अलावा, कचचे िेल 
की कीमिों में बढोििी का प्भाव वरैद्श्वक मांग, आयाि औि द्नया्टिों 
के मामले में कीमि के प्द्िकूल उिाि-चढाव, ि्ा द्वद्नमय दि 
में अनदु्चि अद्््ििा के माधयम से घिलूे अ ््टवयव््ा पि पड़िा 
हरै । ऐसे द्वद्वि माधयमों के कािर ऊजा्ट औि गरैि-ऊजा्ट िपिों में 
बदलाव, उतपादन में कमी औि मरुिा््ीद्ि में बढोििी हो जािी हरै । 
इन परिरामों के प्द्ि मौद्रिक नीद्ि की प्द्िद्क्या से समद्टि-आद् ््टक 
समायोजनों की कड़ी शरुु हो सकिी हरै । 

कयूपीएम में ऐसे द्वद्वि माधयमों का वर्टन द्कया गया 
हरै, द्जनके माधयम से सचंािर काय्ट सपंनन होिा हरै  
(चार्ट  I.1.1) । कचचे िेल की अिंििाषट्ीय कीमिों में 10 प्द्िशि 
की बढोििी होने से पेट्ोद्लयम उतपादों की कीमिें प्भाद्वि होिी 

(जारी...)
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Chart I.1.1: Decomposition of 10 Per cent Crude Oil Price Shock (at US$ 8 per barrel)0

Pe
rc

en
ta

ge
 p

o
in

ts

Pe
rc

en
ta

ge
 p

o
in

ts

a: Decomposition of Inflation Impact b: Decomposition of Output Gap Impact

Source: RBI staff estimates.
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हैं । इसके ििुिं बाद हेडलाइन मरुिा््ीद्ि में 13 आिाि अकंों की 
बढोििी होिी हरै, द्जसके ठीक होने में एक वष्ट का समय लग जािा 
हरै । इसके अलावा, पेट्ोद्लयम कीमिों में बढोििी होने से लागि-
पे्रिि प्भाव बढने लगिे हैं, द्जसके कािर हेडलाइन मरुिा््ीद्ि 
में 15 आिाि अकंों की बढोििी हो जािी हरै । िेल से इिि पदा्मों 
पि िचा्ट कम किके, मांग में कमी किके जनिा अपनी प्द्िद्क्या 
द्दिािी हरै । द्जस हद िक ्म्ट िेल की कीमिों की बढोििी 
को उतपाद की कीमिों में पास थू् नहीं कि पािे हैं, उस हद िक 
उनके लाभ माद्ज्टनों, नकदी प्वाहों औि द्नवेश में कमी आिी हरै । 
परिराम्वरूप, सकल मांग में द्गिावर आिी हरै, द्जसके कािर 
मरुिा््ीद्ि में 5-10 आिाि अकंों के दायि ेमें नकािातमक प्भाव 
पड़िा हरै । कचचे िेल की कीमि में बढोििी होने से वयापाि घारा 
बिुी ििह प्भाद्वि होिा हरै, द्जसके कािर रुपये पि द्गिावर का 
दबाव पड़िा हरै औि मरुिा््ीद्ि में अद्िरिकि 10 आिाि अकंों की 
बढोििी होिी हरै । परिराम ्वरुप मरुिा््ीद्ि के लक्य को हाद्सल 
किने के द्लए मौद्रिक नीद्ि में सखिी बििना जरूिी हो जािा हरै । 
मौद्रिक नी द्ि की प्द्िद्क्या से उतपादन अिंिाल बढिा हरै, मांग पि 
दबाव पड़िा हरै औि उसके कािर मरुिा््ीद्ि में कमी आिी हरै । चिम 
्िि की बाि किें िो कचचे िेल की कीमि में 10 प्द्िशि बढोििी  
का प्भाव सवंदृ्धि में 15 आिाि अकंों की द्गिावर औि हेडलाइन 
मरुिा््ीद्ि में लगभग 20 आिाि अकंों की बढोििी कि सकिा हरै ।

जहां िक घिलूे मरुिा््ीद्ि औि उतपादन पि कचचे िेल की कीमिों 
के प्भाव का सबंिं हरै वह न केवल कचचे िेल की कीमिों िक, बद्लक 
अपने प्ािदं्भक ्िि पि भी द्नभ्टि कििा हरै । इसका मखुय कािर यह 

हरै द्क पेट्ोद्लयम उतपादों की िदुिा कीमिों में कई ऐसे ितव शाद्मल 
हैं – उदाहिर के द्लए, उतपाद शलुक औि रि्ाइद्नंग लागिें – द्जनहें 
बहुि हद िक ठीक द्कया जा सकिा हरै, वहीं, आिािभूि कीमि का 
्िि कचचे िेल की अिंििाषट्ीय कीमिों औि द्वद्नमय दि में होने 
वाले उिाि-चढावों के अनरुूप होिा हरै । मूलय वद्धि्टि कि का घरक 
डीलिों द्ािा प्भारिि कीमिों (उतपाद शलुक सद्हि) के अनरुूप होिा 
हरै । जरैसे-जरैसे कचचे िेल की कीमिें बढिी हैं वरैसे-वरैसे द्नयि ितवों 
का अनपुाि कम होिा हरै औि घिलूे व डीजल मरुिा््ीद्ि पि कचचे 
िेल की कीमिों का प्भाव बढिा हरै, द्जसके परिराम्वरूप समग् 
मरुिा््ीद्ि औि उतपादन प्भाद्वि होिा हरै (चार्ट  I.1.2) । उदाहिर 
के द्लए, यद्द कचचे िेल की कीमि में 10 प्द्िशि बढोििी होकि 
वह 30 अमिीकी डॉलि प्द्ि बरैिल से 33 अमिीकी डॉलि प्द्ि बरैिल 
पि पहुचं जािी हरै िो मरुिा््ीद्ि में 13 आिाि अकंों की बढोििी 
होिी हरै, वहीं, यद्द वह 100 अमिीकी डॉलि प्द्ि बरैिल से बढकि 
110 अमिीकी डॉलि प्द्ि बरैिल हो जाए िो मरुिा््ीद्ि में लगभग 
22 आिाि अकंों की बढोििी होगी । 

सदंभवा:

बेनेस, जिोद्मि औि उनके सहयोगी (2016), “भािि के द्लए द्िमाही 
पूवा्टनमुान मॉडल : प्मिु ितव औि द्वशेषिाए”ं आिबीआई वद्किं ग 
पेपि शृिंला, स.ं 08/2016

ओईसीडी (2011), “आद् ््टक गद्िद्वद्ि औि मरुिा््ीद्ि पि िेल की 
बढिी कीमि का प्भाव”, ओईसीडी अ ््टशा्रि द्वभाग का नीद्िगि 
नोर, स.ं4
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औि भत्ों में संशोिन द्कया हरै । कें रि सिकाि के समान आदेश के 
समान ही यद्द सभी िाजय सिकािें वेिन औि भत्ों में बढोििी को 
लागू कििी हैं औि ये सीपीआई हेडलाइन में भी द्दिाए जािे हैं, 
द्वशेषकि एचआिए, िो मकान द्किाए के प्तयक्ष सांद्खयकीय प्भाव 
से सीपीआई मुरिा््ीद्ि बेसलाइन से लगभग 100 आिाि अंक 
ऊपि जा सकिी हरै (चार्ट  I.11बी); उचच मांग औि मुरिा््ीद्ि 
अपेक्षाओ ंसे अद्िरिति अप्तयक्ष प्भाव भी परैदा हो सकिे हैं । एमपीसी 
द्ािा हाल में द्दए गए प््िावों में उललेि द्कया गया हरै द्क एचआिए 
संशोिन के प्तयक्ष सांद्खयकीय प्भावों को नीद्िगि उदे्शयों के द्लए 
देिा जाएगा, जबद्क आगे आने वाले समय में इसके दूसिे चक् के 
प्भावों से भी साविान िहना होगा । 

(IV) तितिमय दर 

घिेलू औि वरैद्श्वक घरनाओ ं के कािर अप्रैल-द्सिंबि के दौिान 
अमिीकी डॉलि के मुकाबले भाििीय रुपये में द्गिावर आई । 

अमिीकी ्ेड द्ािा मौद्रिक नीद्ि के सामानयीकिर में िेजी, वयापाि 
संिक्षरवाद में बढोििी, मुरिा संघष्ट का िििा औि अंिििाषट्ीय कचचे 
िेल की उचच कीमि कुछ ऐसे कािक हैं द्जनके कािर भाििीय रुपये 
में आगे औि द्गिावर का दबाव िहेगा । बेसलाइन के मुकाबले भाििीय 
रुपये में लगभग 5 प्द्िशि का मूलयह्ास होने से मुरिा््ीद्ि लगभग 
20 आिाि अंक बढ सकिी हरै, जबद्क शधुि द्नया्टि की संभावना 15 
आिाि अंक िक बढ सकिा हरै । दूसिी िि्, सिकाि द्ािा द्नवेश 
को बढावा देने के द्लए उठाए गए द्वद्भनन कदमों औि अपने सम- 
समूहों के मुक़ाबले य्ोद्चि रूप से मजबूि घिेलू बदु्नयादी द्सधिांिों 
के चलिे भािि बड़ी मारिा में द्नवेश को आकद्ष्टि कि सकिा हरै । 
इस परिदृशय में भाििीय रुपये में 5 प्द्िशि की वदृ्धि दज्ट होने से 
मुरिा््ीद्ि में 20 आिाि अंक िक कमी औि 2018-19 में सकल 
घिेलू उतपाद में लगभग 15 आिाि अंक िक वदृ्धि हो सकिी हरै (चार्ट  
I.11बी औि I.12बी) । 

Chart I.11: Impact of Risk Scenarios on the Baseline Inflation Path

a Crude Oil Prices and Global Demand  Shocks:

Source: RBI staff estimates.
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(v) खाद्य स्ीति

सिकाि द्ािा ििी् ् सलों के द्लए जलुाई 2018 में घोद्षि एमएसपी 
में बड़ी वदृ्धि से िाद्य मुरिा््ीद्ि पि प्तयक्ष प्भाव पड़ सकिा हरै । 
दूसिे दौि में इसका प्भाव सापेक्ष मूलय समायोजन के माधयम से 
हेडलाइन मुरिा््ीद्ि औि उचच ग्ामीर आय के कािर जयादा मांग 
से मुरिा््ीद्ि में वदृ्धि पि असि पड़ सकिा हरै । आिािभूि अनुमानों 
में मुरिा््ीद्ि पि एमएसपी में वदृ्धि के संभाद्वि प्भाव को शाद्मल 
द्कया गया हरै, यह मानिे हुए द्क द्वगि समय में िही प्वदृ्ि के अनुरूप 
(बॉकस II.1) सिकाि द्ािा सामानय ििीद की जाएगी । लेद्कन, यद्द 
सिकािी ििीद संभावना से जयादा कि ली जािी हरै, िो हेडलाइन 
मुरिा््ीद्ि बेसलाइन से लगभग 20 आिाि अंक िक बढ सकिी हरै ।

(VI) राजकोरीय तसलपेज 

कें रिीय औि िाजयों के बजर 2018-19 में की गई घोषरा में बेसलाइन 
अनुमानों का महतव िाजकोषीय रुि के रूप में होिा हरै । िाजयों 
द्ािा द्बना बजर के कृद्ष ऋर में छूर, उचच नयूनिम सम ््टन मूलय 
के सा्-सा् िाद्यान ििीद की काि्टवाई, द्वत्ीय दृद्टिकोर से 
जोद्िमपूर्ट हैं । कें रि औि / या िाजय ्िि पि िाजकोषीय द््लपेज 
की द्््द्ि में इसका परिराम बाजाि में अद्््ििा, द्नजी द्नवेश औि 

उचच मुरिा््ीद्ि हो सकिा हरै । हालांद्क, इन जोद्िमों का मारिातमक 
अनुमान अप्रैल 2019 के एमपीआि के आगामी डेरा पि द्नभ्टि होगा । 

I.5 तिष्करवा 

संके्षप में, 2017-18 के िुलना में 2018-19 में वा्िद्वक जीडीपी 
में िेज वदृ्धि की उममीद हरै, द्जसमें पहली छमाही की िुलना में दूसिी 
छमाही में वदृ्धि की गद्ि सहज िहेगी । व्िु औि सेवा कि में द्््ििा, 
द्दवाद्लया व शोिन अक्षमिा संद्हिा के िहि दबावग््ि आद््ियों 
के समािान में हुई प्गद्ि औि बैंक िुलन परि को मजबूि किने की 
द्दशा में की गई पहल, आद् ््टक औि द्नवेश गद्िद्वद्ियों को बल प्दान 
कि िही हैं । हालांद्क, अद्नद्चिि वरैद्श्वक परिवेश, घिेलू द्वकास के द्लए 
एक प्बल नकािातमक जोद्िम उतपनन कि िहा हरै । 

मुरिा््ीद्ि का जो वि्टमान ्िि हरै उसमें वदृ्धि होने की संभावना 
हरै कयोंद्क ििी् ्सलों के द्लए एमएसपी के कािर घिेलू  
िाद्य मुरिा््ीद्ि में वदृ्धि होगी द्जससे अनुकूल आिािगि  
प्भाव समाप्त हो जाएगा । अंिििाषट्ीय द्वत्ीय बाजािों में अद्््ििा 
औि कचचे िेल की अद्््ि कीमिों के कािर प्ा्द्मक रूप  
से मुरिा््ीद्ि आउरलुक के बढने के जोद्िम की संभावना परैदा 
कििी हरै । 
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II.  कीमत और लागतें

पहली तिमाही में सभी श्रेणी करे  गैर-खाद्य पदार्थों की कीमिों में िीव्रवतृधि 
(7वें सीपीसी करे  एचआरए वतृधि करे  प्रभाव सतहि) करे  उपरांि 2018-
19 की दूसरी तिमाही में खाद्य कीमिों करे  उिार- चढ़ाव में असामान्य 
कमी आनरे करे  कारण मुद्ास्ीति सहज हुई । प्रमुखिः िरेल की कीमिों 
में बढ़़ोिरी करे  कारण इनपुट लागिें पहली तिमाही में िरेजी सरे बढ़ीं और 
दूसरी तिमाही में मजबूि बनी रहीं । ग्ामीण और सगंतिि द़ोनों ही क्रेत्ों 
में मज़दूरी का दबाव काबू में बना रहा ।

वर्ष 2018-19 की पहली छमाही में, उपभोक्ा मूल्य सूचकांक 
(सीपीआई) मदु्ास्ीति को आकार दनेे वाले तवतवध कारक रहे । प्रमखु 
समूहों के अदंर, 2018-19 की प्रथम तिमाही में खाद्य मदु्ास्ीति में 
नरमी रही और जलुाई एव ंअगसि 2018 में इसमें िेजी से तगरावट 
आई, ईधंन और तिजली में मदु्ास्ीति उललेखनी्य रूप से िढ़ी जो 
तक अिंरराष्ट्ी्य कीमिों के अनरुूप थी । खाद्य िथा ईधंन को छोड़कर 
सीपीआई में 2018-19 की पहली तिमाही में भी मजिूिी िनी रही िथा 
जलुाई-अगसि में कुछ हद िक नरमी के साथ उचच सिर पर िनी रही । 
कें द् सरकार के कम्षचारर्यों के तलए मकान तकरा्या भते् (एचआरए) 
में हुई वतृधि का प्रभाव जलुाई से हेडलाइन मदु्ास्ीति में तदखना शरुू 
हो ग्या है ।1 मकान तकराए भते् (एचआरए) के प्रभाव को समा्योतजि 
करने के प्र्योजन से, अगसि में हेडलाइन मदु्ास्ीति का आकलन 
तप्रटं में 3.7 प्रतिशि की िलुना में 3.4 प्रतिशि तक्या ग्या और खाद्य 

िथा ईधंन को शातमल नहीं करिे हुए सीपीआई में 5.4 प्रतिशि की 
मदु्ास्ीति का आकलन तक्या ग्या जितक रीतडंग 6.0 प्रतिशि थी 
(चाट्ष  II.1) ।2 

अपै्रल 2018 के एमपीआर में अनमुान लगा्या ग्या था तक 2017-18 की 
चौथी तिमाही में सीपीआई मदु्ास्ीति 4.6 प्रतिशि से िढ़कर 2018-
19 की प्रथम तिमाही में 5.1 प्रतिशि रहेगी और त्र दूसरी तिमाही में 
स्ंयतमि होकर 4.7 प्रतिशि पर रहेगी । एचआरए के अनमुातनि प्रभाव 
को आकलन में तलए तिना, सीपीआई मदु्ास्ीति का अनमुान पहली 
तिमाही में 4.7 प्रतिशि और दूसरी तिमाही में स्ंयतमि होकर 4.4 
प्रतिशि िक तक्या ग्या । वासितवक मदु्ास्ीति पररमाण के मामले में, 
इन अनमुानों को तदशातमक रूप से टै्क तक्या है; हालांतक, मदु्ास्ीति 
ने अनमुानों को का्ी पीछे छोड़ तद्या-प्रथम तिमाही िक 28 आधार 
अकं और दूसरी तिमाही के अगसि िक 74 आधार अकं (चाट्ष  II.2)- 
्यह अिंर तवशेर रूप से दूसरी तिमाही में आश्च्य्षजनक रुप से ्लों की 
कीमिों में नरमी और गममी के महीनों में सत्ज्यों की कीमिों में उममीद 
से कम मजिूिी के कारण रहा । सन 2017-18 की चौथी तिमाही में 
खाद्य मदु्ास्ीति 3.7 प्रतिशि से घटकर 2018-19 की प्रथम तिमाही 
में 3.1 प्रतिशि हो ग्यी । ्यह एक महतवपूण्ष तवकास है क्योंतक ्यह 
तवमदु्ीकरण के िाद का प्रभाव है जो एक वर्ष पूव्ष प्रथम तिमाही में ्लों 
और सत्ज्यों के दामों में तगरावट को दशा्षिा है । इसके िाद, खाद्य 
मदु्ास्ीति जलुाई-अगसि में 1.3 प्रतिशि िक तगर गई क्योंतक मजिूि 
अनकूुल आधार प्रभाव खाद्य कीमिों की कमजोर तसथति के साथ मेल 
खा रही थी । वसििु: कचचे िेल की कीमिों में अनमुातनि उचचिर 

1 भारि सरकार ने जलुाई 2017 से सािवें कें द्ी्य वेिन आ्योग (सीपीसी) की तस्ाररश के अनसुार एचआरए में 105.6 प्रतिशि की वतृधि को लागू तक्या ।
2 हेडलाइन मदु्ास्ीति का आकलन वर्ष-दर-वर्ष अतखल भारिी्य स्ंयकु् सीपीआई (ग्ामीण + शहरी) में आए िदलाव के आधार पर तक्या जािा है ।

3.7

3.4

6.0
5.4

0.9

8.5

-2.0

0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

Ja
n

-1
6

Fe
b

-1
6

M
ar

-1
6

A
p

r-
1
6

M
ay

-1
6

Ju
n

-1
6

Ju
l-

1
6

A
u

g-
1
6

Se
p

-1
6

O
ct

-1
6

N
o

v-
1
6

D
ec

-1
6

Ja
n

-1
7

Fe
b

-1
7

M
ar

-1
7

A
p

r-
1
7

M
ay

-1
7

Ju
n

-1
7

Ju
l-

1
7

A
u

g-
1
7

Se
p

-1
7

O
ct

-1
7

N
o

v-
1
7

D
ec

-1
7

Ja
n

-1
8

Fe
b

-1
8

M
ar

-1
8

A
p

r-
1
8

M
ay

-1
8

Ju
n

-1
8

Ju
l-

1
8

A
u

g-
1
8

HRA: House Rent Allowance.
based on the year preceding 7 CPC HRA implemention.*: Estimated impact based on reconstructed housing index with trend in housing

th

sSources: Central Statistics Office (CSO) and RBI taff estimates.;

Chart II.1: CPI Inflation (y-o-y)
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चार्ट II.1: सीपीआई मदु्ास्फीति (वर्ट-दर-वर्ट )
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सीपीआई हैडलाइन एचआरए के तलए समा्योतजि सीपीआई हैडलाइन* 
एचआरए के तलए समा्योतजि सीपीआई खाद्य िथा ईधंन को छोड़कर* सीपीआई खाद्य व पे्य पदाथ्ष

सीपीआई खाद्य िथा ईधंन को छोड़कर 
सीपीआई ईधंन िथा प्रकाश 

एचआरए: आवास भाड़ा भत्ा 
*: आवास में तपछले वर्ष की प्रवतृत् के साथ पनुतन्षतम्षि आवास सूचकांक के आधार पर अनमुातनि प्रभाव । 
स्रोि: कें द्ी्य सांत््यकी का्या्षल्य (सीएसओ); और आरिीआई सटा् अनमुान ।
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प्रभाव को खाद्य की महगंाई के समा्योजनकारी प्रभाव ने अतधक क्ीण 
तक्या- अपै्रल 2018 में 68 अमेररकी डॉलर प्रति िैरल के आधारभूि 
अनमुान की िलुना में 2018-19 की पहली तिमाही के दौरान औसिन 
73.5 डॉलर प्रति िैरल ।

II.1 उपभरोक्ा मलू्य 

जैसा तक पहले ििा्या ग्या है, 2018-19 की पहली तिमाही में शीर्ष 
मदु्ास्ीति गतिशीलिा ने सभी घटकों के िीच अलग-अलग उिार-
चढ़ाव को प्रतितितंिि तक्या है, जो िभी सपष्ट होिे हैं जि गति और 
आधार-प्रभाव तवघतटि कर तदए जािे हैं । खाद्य पदाथथों के मामले में, 
सत्ज्यों की कीमिों में असामान्य रूप से कम उिार-चढ़ाव और ्लों 
की कीमिों में पहली छमाही में अप्रत्यातशि तगरावट आई है । दूसरी 
तिमाही में, आधार प्रभाव अनकूुल हो गए और असामान्य रूप से कम 
गति के साथ खाद्य मदु्ास्ीति को केवल 1.3 प्रतिशि (अगसि 2018 
िक) िक छह साल (7.1 प्रतिशि) की तिमाही प्रवतृत् सिर से नीचे 
खींच तल्या है । खाद्य और ईधंन वसिओु ंको छोड़कर, पहली तिमाही 
में अपै्रल-मई के दौरान कीमिों में तनरिंर िेजी िनी रही । इसके िाद 
दूसरी तिमाही में िेजी का असर अनकूुल आधारभूि प्रभावों के चलिे 
सिंतुलि रहा । पररणामसवरूप, माच्ष 2018 में 4.3 प्रतिशि से िढ़कर 
हेडलाइन मदु्ास्ीति की एक जसैी स्ि िने रहने की तसथति जून िक 
4.9 प्रतिशि हो गई और अगसि में मदु्ास्ीति 3.7 प्रतिशि तगर गई 
(चाट्ष II.3) ।

कुल तमलाकर, अि िक वर्ष 2018 में सीपीआई समूहों में मदु्ास्ीति 
के तविरण ने 2017, ऐसी अवतध तजसमें तवमदु्ीकरण के िाद खाद्य-

स्ीति में स्ंयििा से नरम स्ीति की रीतडंग को भी दखेा ग्या था, 
में पररणामों के साथ आश्च्य्षजनक समानिाए ं दशा्षई थीं । मात््यका 
मदु्ास्ीति दर दोनों वरथों में 4.3-4.8 प्रतिशि की सीमा में थी और 
खाद्य मूल्यों में तगरावट के कारण मदु्ास्ीति में का्ी ऋणातमक झकुाव 
दखेा ग्या, जो दाल और चीनी की कीमिों में अवस्ीति के कारण था 
(चाट्ष  II.4) । सीपीआई वसिओु ंमें मूल्य पररवि्षन के प्रसार सूचकांक 
से पिा चलिा है तक एक मौसमी समा्योतजि आधार पर, माल और 

लगभग सभी सेवाओ ंके प्रसार को िढ़ाने से जलुाई के िाद कीमिों में 
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चार्ट II 2: सीपीआई मदु्ास्फीति (वर्ट-दर-वर्ट) –
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अपै्रल 2018 एमपीआर पथ 

*: जलुाई-अगसि 2018 के दौरान के वासितवक औसि मदु्ास्ीति की िलुना में 2018-19 की सपूंण्ष दूसरी तिमाही 
के तलए पूवा्षनमुान ।
स्रोि: सीएसओ; और आरिीआई सटा् अनमुान ।

चार्ट II.3: सीपीआई हैडलाइन मदु्ास्फीति –
गति िथा आधार प्रभाव
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स्रोि: सीएसओ; और आरिीआई सटा् अनमुान । 
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िढ़ोिरी हुई है, तजससे ्यह सकेंि तमलिा है तक सभी वसिओु ंऔर 
सेवाओ ंमें सामान्यीकृि िढ़ोिरी के साथ-साथ नरम हेडलाइन स्ीति 
रीतडंग भी हो रही है (चाट्ष  II.5) ।3

II.2 मदु्ास्फीति के सचंालक 
मदु्ास्ीति के ऐतिहातसक तवघटन से पिा चलिा है तक 2018-19 
की पहली छमाही में कई कारकों ने मदु्ास्ीति को प्रभातवि तक्या है 

जो िड़े पैमाने पर िथा क्रतमक रूप से आपूति्ष पक् का आघाि है, ्यह 
अतनवा्य्षिः खाद्य पदाथथों के समूह से उतपनन हुआ है, इसने 2016-17 
की िीसरी तिमाही से लेकर हेडलाइन मदु्ास्ीति के पथ में हुए समग् 
पररवि्षनों को पररभातरि तक्या है । सन 2018-19 की पहली छमाही 
में अनेक कारकों नें मदु्ास्ीति को प्रभातवि तक्या है जैसे - अनकूुल 
खाद्य-पदाथथों की आपूति्ष आघाि; प्रतिकूल िेल की कीमि का आघाि; 
और कृतर गतितवतध्यों को िेज करने और ग्ामीण मांग मजिूि होने 
के सकेंिों के िावजूद ग्ामीण मजदूरी में अतवतधवि िरीके से धीमी 
वतृधि(चाट्ष  II.6a) ।4

कें द् सरकार के कम्षचारर्यों के एचआरए में हुई वतृधि होने के कारण 
मकान तकरा्ेय में भी वतृधि हुई तजसके पररणामसवरूप सेवा सिंधंी 
मदु्ास्ीति में िेजी आई । सेवाओ ंकी अन्य मदों – तशक्ा, पररवहन 
और तचतकतसा – में भी मदु्ास्ीति िनी रही । लेतकन, जलुाई से वसि ु
मदु्ास्ीति ने, तवशेरकर नाशवान वसिओु ंमें, समूची मदु्ास्ीति को 
नीचे ला तद्या । तजसमें माह दर माह कोई उललेखनी्य पररवि्षन नहीं 
हुए और आधारभूि प्रभाव भी अनकूुल रहा (चाट्ष  II.6िी) । 

सीपीआई खाद्य समूह 

भाररि अशंदान की िाि करें िो खाद्य समूह का अपै्रल-अगसि 2018 
के दौरान समग् मदु्ास्ीति में 25.2 प्रतिशि का अशंदान रहा जितक 
एक वर्ष पहले ्यह 8.9 प्रतिशि ही था । तपछले पाचँ वरथों में समग् 

3 सीपीआई सूचकांक प्रसार, कीमि में आए पररवि्षनों के प्रसार की एक माप है, जो सीपीआई िासकेट में मदों को इस प्रकार शे्णीिधि रखिी है चाहे तपछले माह के दौरान उनकी कीमिें िढ़ें, तसथर रहें ्या तगर जाए ं। प्रसार सूचकांक 
की 50 से ऊपर की रीतडंग एक व्यापक िढ़ोत्री ्या मूल्य वतृधि के सामान्यीकरण की सीमा को िथा 50 से नीचे की रीतडंग एक व्यापकी्य-आधार पर अपस्ीति को दशा्षिी है । 
4 ऐतिहातसक तवघटन को तनमनतलतखि वेररएिलों (जो वेकटर Yt के रूप में तदए हैं) जैसे तक- कचचे िेल के मूल्यों में वातर्षक सवंतृधि दर, मदु्ास्ीति, आउटपटु का अिंर, ग्ामीण मजदूरी में वातर्षक सवंतृधि दर िथा नीतिगि रपेों 
दर के साथ वेकटर आटो ररगे्शन(वीएआर) के आधार पर नमूने अवतध के दौरान मदु्ास्ीति में हुए उिार-चढ़ाव के प्रति प्रत्ेयक आघाि के ्योगदान की माप करने के तलए इसिेमाल तक्या जािा है । वीएआर को साझे रूप में 
Yt =c + A Yt-1 + et तलखा जा सकिा है: जहां et वेकटर आघािों [िेल कीमि आघाि, आपूति्ष आघाि (मदु्ास्ीति आघाि), आउटपटु अिंर आघाि, मजदूरी आघाि िथा नीतिगि आघाि] के रूप में दशा्ष्या ग्या है । 
वोलड तवघटन Yt के इसिेमाल को तनधा्षरकी्य प्रवतृि के प्र्योजन िथा सभी आघािों के ्योग et के रूप में दशा्ष्या जा सकिा है । इस तनरूपण से तवतभनन आघािों से ्योगदानों के जोड़ के रूप में तनधा्षरकी्य प्रवतृि से मदु्ास्ीति 
के तवचलन को तवघतटि तक्या जा सकिा है ।

Chart II.5 CPI Diffusion Indices:
(M-o- Seasonally Adjusted)m

Sources: CSO; and RBI staff estimates.
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चार्ट II.5: सीपीआई तडफ्ूयज़न इंडाइससे
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सीपीआई हैडलाइन सीपीआई वसिएुं सीपीआई सेवाए ँ

स्रोि: सीएसओ; और आरिीआई सटा् अनमुान । 
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 चार्ट II.6: मदु्ास्फीति के कारक 

ए: सीपीआई मदु्ास्फीति का पृथककरण* बी: सीपीआई (वर्ट-दर-वर्ट) – वसिुओ ंिथा सवेाओ ंसबंधंी मदु्ास्फीति 
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*तनधा्षरक प्रवतृि से डेतवएशन ।
तरपपणी: 2002-03 की पहली तिमाही से 2018-19 की दूसरी तिमाही (अगसि 2018 िक) िक के तिमाही डाटा के उप्योग द्ारा 
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नीति दर द्ारा अनमुातनि ।

स्रोि: सीएसओ; और आरिीआई सटा् अनमुान । 
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मदु्ास्ीति में खाद्य मदु्ास्ीति का औसि अशंदान 47 प्रतिशि रहा । 
खाद्य मद के भीिर अनाज, तजसका सीपीआई में 9.7 प्रतिशि और 
खाद्य समूह में 21.1 प्रतिशि भार है, सिंधंी मदु्ास्ीति 2018-19 की 
पहली छमाही के दौरान सि-3 प्रतिशि की दर से नरम रही क्योंतक 
लगािार दो वरथों की अचछी ्सल के कारण उतपादन में िीव्र वतृधि हुई 
और भडंार का सिर ि्र मानदडंों से अतधक रहा । सन 2018-19 की 
पहली छमाही में खाद्य मदु्ास्ीति के तदशामाग्ष पर सत्ज्यों, ्लों, 
दालों और चीनी के मूल्य हावी रहे तजनमें का्ी तगरावट आई जितक 
सामान्य रूप से जलुाई-अगसि के दौरान इनमें, तवशेरकर सत्ज्यों के 
मूल्यों में, मौसमी िढ़ोिरी होिी है, (चाट्ष  II.7 और II.8)| 

सत्ज्यों की सीपीआई में 6.0 प्रतिशि और खाद्य एव ं पे्यपदाथ्ष 
उप-समूह सूचकांक में 13.2 प्रतिशि की तहससेदारी है । शीि ऋि ुमें 

सत्ज्यों की कीमिों में नरमी आिी है । इस िार इसमें तवलंि हुआ और 
्यह नरमी तदसिंर 2017 से शरुू हुई और ्यह अपै्रल 2018 िक चली 
गई, क्योंतक मंतड्यों में आवक, तवशेरकर प्याज और टमाटर की, िढ़ी 
तजससे आम िौर पर ग्ीष्मकाल में आनेवाली मंहगाई पर रोक लगी 
(चाट्ष  II.9क) । मंडी में िपंर आवक, आ्याि िथा न्ूयनिम समथ्षन 
मूल्य (एमईपी) लागू हो जाने से तन्या्षि में आई रुकावट जैसे कारणों 
से जरूरि से अतधक आपूति्ष की तसथति िनी रही । प्याज मदु्ास्ीति, 
जो तदसिंर 2017 में 159 प्रतिशि की उंचाई पर थी वह तगरकर मई 
2018 में 23 प्रतिशि पर आ गई । लेतकन ट्ांसपोट्षरों की दशेव्यापी 
हड़िाल से जरूरी खाद्य सामान की आपूति्ष प्रभातवि हुई और जलुाई 
में प्याज की कीमिों में वतृधि हुई । टमाटर की कीमिें अपै्रल-मई में कम 
थीं लेतकन तकसानों के व्यापक सिर के आदंोलन से जून-जलुाई के 

Chart I .9: CPI VegetablesI
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b: egetables Trend and Cyclical Components*CPI-V :

* Monthly series o CPI egetable from January 2012 to 2018 is decomposed into trend, cycle, seasonal and irregular components using a univariate unobserved components model (UCM). The Bai-: f -V s August
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चार्ट II.7: खाद्य मदु्ास्फीति के कारक (वर्ट-दर-वर्ट )
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दौरान इसकी कीमिों में वतृधि हुई । इसके तवपरीि, शीिगहृ भडंार से 
कम उपल्धिा,पररवहन में व्यवधान और लाभकारी मूल्य नहीं तमलने 
पर आलू तकसानों द्ारा आ्योतजि तवरोध प्रदश्षन का माच्ष 2018 से 
आलू की कीमिों पर अतधक सपष्ट दिाव तदखा है । हालांतक, टमाटर की 
कीमिों में कमी और प्याज की कीमि स्ंयि रहने के कारण सत्ज्यों 
की कीमिों में अगसि 2018 में नरमी तदखी, तजसने माह के दौरान 
खाद्य मदु्ास्ीति को कम करने में महतवपूण्ष भूतमका तनभाई ।

सत्ज्यों की कीमिों के के्त्ी्य सीपीआई सूचकांकों पर आधाररि 
तवशे्रण से ज्ाि होिा है तक ग्ामीण और शहरी के्त्ों5 के िीच सत्ज्यों 
की कीमिों में माह-दर-माह के िदलाव में सांत््यकी्य दृतष्टकोण से 
महतवपूण्ष अिंर नहीं है । सत्ज्यों की सीपीआई का इसके प्रवतृत् 
और चक्री्य घटकों में तव्योजन 2017-18 की पहली छमाही से िढ़िी 
प्रवतृत् को दशा्षिा है । इससे ्यह सकेंि तमलिा है तक हाल में स्जी 
की कीमिों में रही नरमी की प्रकृति सरंचनातमक नहीं भी हो सकिी है 
(चाट्ष  II.9 ख) ।

जून-अगसि के दौरान सामान्य मौसमी पैटन्ष के तवपरीि ्लों की 
कीमिों में भी तगरावट रही । ्लों का सीपीआई में 2.9 प्रतिशि और 
खाद्य और पे्य पदाथ्ष उप-घटक में 6.3 प्रतिशि भार है । आम और 
केले जैसे प्रमखु ्लों के मजिूि घरलूे उतपादन के साथ ही कुछ ्लों 
(तवशेर रूप से सेि और खटे् ्लों) के आ्याि ने सामान्य पैटन्ष के 
तवपरीि ्लों की कीमिों को नीचे रखा जितक प्रत्ेयक वर्ष जून और 
जलुाई में ्ेय िढ़िे हैं (चाट्ष  II.10) ।

िेशी आपूति्ष की वजह से दालों की कीमिों में तगरावट िरकरार रही, 
हालांतक पहली छमाही के दौरान अपस्ीति की गति कम हुई । दाल 
सीपीआई में 2.4 प्रतिशि एव ंखाद्य और पे्य पदाथ्ष उप-घटक में 5.2 
प्रतिशि भार है । अरहर और उरद जैसी कुछ दालों की मंडी सिर की 
कीमिें प्रमखु उतपादक राज्यों जैसे महाराष्ट्, म््य प्रदशे, उत्र प्रदशे 
और कना्षटक में अपने न्ूयनिम समथ्षन मूल्य (एमएसपी) से नीचे रहीं । 
प्रत्यिुर में, तपछले वर्ष सरकार द्ारा तकए गए कई उपा्यों को 2018-19 
में जारी रखा ग्या जैसे तक (i) सभी दालों पर तन्या्षि प्रतििधं को हटा 
लेना; और (ii) तकसानों को कुछ राहि प्रदान करने के तलए चना पर 
60 प्रतिशि और मसूर पर 30 प्रतिशि आ्याि शलुक लगाना । त्र 
भी, 2018-19की पहली छमाही के दौरान दालों की कीमिें अपनी 
ऐतिहातसक प्रवतृत् के नीचे ही िनी रहीं (चाट्ष  II.11) । 

सन 2017-18 के गनना मौसम के दौरान अतिररक् उतपादन के कारण 
्रवरी 2018 से चीनी और तमष्ठानन की कीमिों में भी अपस्ीति िनी 
रही (चाट्ष  II.7 और II.8) । घरलूे चीनी की कीमिें वैतविक कीमिों में हो 
रहे उिार-चढ़ाव की राह पर ही रही,चीनी के अतिररक् वैतविक आपूति्ष 
के कारण ्यह भी अपस्ीति में ही िनी हुई है । चीनी की कीमिों में हुई 
िेज तगरावट को दखेिे हुए, चीनी की तिक्री पर भडंारण सीमा त्र से 
लगाने और जून 2018 से एकस-तमल चीनी कीमिों को 29 रुप्ेय प्रति 
तकलोग्ाम करने के अलावा सरकार ने इस पर 100 ्ीसदी आ्याि 
शलुक िढ़ा तद्या । इसके अतिररक्, चीनी उद्योग को प्रोतसातहि करने 
के तलए चीनी के तन्या्षि पर सीमा शलुक वापस ले तल्या ग्या । इन 

5 टी-टेसट फे्मवक्ष  पर आधाररि । मौसम के अनसुार समा्योतजि और असमा्योतजि दोनों िरह के डाटा का प्र्योग कर पररणामों की िीव्रिा का परीक्ण तक्या ग्या था ।

Chart II.10: Seasonality in CPI-Fruits
(M o m over March)- -

Source :s CSO; and RBI staff estimates.
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चार्ट II.11: दालें िथा दाल उतपाद 
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उपा्यों सतहि जलुाई में पररवहन मातलकों की हड़िाल से आपूति्ष में 
आ्यी िाधा के कारण जून-अगसि के दौरान चीनी की कीमिों में वतृधि 
हुई, लेतकन वर्ष-दर-वर्ष महगंाई नकारातमक ही रही ।

प्रोटीन्यकु् वसिओु ं जैसे अडें के मामले में, जून-जलुाई 2018 के 
दौरान कीमि पर दिाव तदखाई तद्या, जो गतम्ष्यों के महीनों में अडें 
के सामान्यिः कम उतपादन और दशे के कई तहससों में मानसून के 
शरुुआिी महीनों के दौरान इसकी अतधक खपि के स्ंयकु् प्रभाव 
को दशा्षिा है । इसके अलावा, जलुाई में ट्क मातलकों के दशेव्यापी 
हड़िाल ने कई राज्यों में अडंों की आपूति्ष को भी प्रभातवि तक्या, 
तजससे इसकी कीमिों में ऊपर की ओर दिाव िना । हालांतक, अगसि 
में अडें की कीमिों में नरमी आई । प्रोटीन ्यकु् अन्य वसिओु ंमें, मांस 
और मछली की कीमिों में मई-जून के दौरान सामान्य िढ़ि दखेी ग्यी, 
िाद में जलुाई-अगसि के दौरान इसमें नरमी आई । दूध और दगुध-
उतपादों के मामले में, दूध उतपादन में मजिूि वतृधि के कारण इसकी 
कीमिों में नरमी रही ।

अन्य खाद्य घटकों में, मई 2017 से एक से िीन प्रतिशि की सीमा 
में रहने के िाद, खाद्य िेल मदु्ास्ीति ने अगसि 2018 में रफिार 
पकड़ी । नविंर 2017 में िेलों की सभी प्रमखु तकसमों पर आ्याि शलुक 

में वतृधि करने के िाद, ससिे आ्याि को रोकने के तलए माच्ष और जून 
2018 में इसे और िढ़ा्या ग्या । जून 2017 से लगािार 10 महीनों की 
अपस्ीति के िाद अपै्रल 2018 के शरुुआि से मसालों में मदु्ास्ीति 
िढ़नी शरुू हुई । जितक काली तमच्ष की कीमिें अि िक शांि रही हैं, 
अन्य मसाले जैसे सूखी तमच्ष, हलदी, जीरा, धतन्या और इमली की 
कीमिें िढ़ गई ंतजससे इस समूह की कुल मदु्ास्ीति में िढ़ोिरी हुई 
है(चाट्ष  II.7 और II.8) ।

04 जलुाई 2014 को कें द् सरकार ने सभी खरी् ्सलों के तलए 
न्ूयनिम समथ्षन मूल्य की घोरणा की जो उतपादन लागि के न्ूयनिम 
150 प्रतिशि के िरािर थी । न्ूयनिम समथ्षन मूल्यों में िढ़ोिरी से 
प्रत्यक् और दूसर े राउंड के प्रभावों के जररए हेडलाइन मदु्ास्ीति 
पर असर होिा है और, नजदीकी पररदृश््य में मदु्ास्ीति के िढ़ने के 
पररपे्रक््य में न्ूयनिम समथ्षन मूल्य की घोरणाओ ंके प्रभावों के आकार 
और िने रहने का ््यानपूव्षक मूल्यांकन करने की आवश््यकिा है 
(िॉकस II.1) ।

सीपीआई ईधंन समूह 

अपै्रल 2018 में 5.2 प्रतिशि के तनचले सिर से ईधंन और प्रकाश 
मदु्ास्ीति में प्रत्ेयक माह क्रतमक वतृधि हुई और ्यह जून 2018 में 7.2 

6 ए2 वासिव में अदा की गई लागि है जितक ए्एल उतपादन में लगे पाररवाररक श्म का अनमुातनि मूल्य है ।

कें द्ी्य िज़ट 2018-19 में की गई घोरणा को पूरा करने के तलए 2018-
19 के खरी् मौसम में 14 ्सलों के तलए न्ूयनिम समथ्षन मूल्य में 
उतपादन लागि6 (A2+FL) से कम-से-कम 1.5 गनुा िढ़ोिरी की गई । 
इसका अथ्ष ्यह हुआ तक तवतभनन ्सलों के सामान्य न्ूयनिम समथ्षन 
मूल्य में एक वर्ष पूव्ष के ऐसे सिर 3.7 से 52.5 प्रतिशि के दा्यर ेमें वतृधि 
हुई और ्यह वतृधि 17.3 प्रतिशि की के्त् भाररि वतृधि, 14.0 प्रतिशि 
की उतपादन भाररि वतृधि, और 13.3 प्रतिशि की सीपीआई भाररि वतृधि 
(कपास को छोड़कर क्योंतक ्यह सीपीआई िासकेट में सीधे िौर पर 
शातमल नहीं होिा है) के रूप में रही । ऐतिहातसक पररपे्रक््य में, वि्षमान 
न्ूयनिम समथ्षन मूल्य में िढ़ोिरी तपछले पाचँ वरथों के औसि की िलुना 
में कहीं अतधक है । तकंि ु्यह 2008-09 और 2012-13 में हुई िढ़ोिरी 
से का्ी कम है (चाट्ष  II.1.1) ।

अनभुवों से, ्यह देखा ग्या है तक खरीद प्रतक्र्या वह चैनल है तजसके 
जररए से उचचिर न्ूयनिम समथ्षन मूल्य मदु्ास्ीति में िदल जािा है 
(आरिीआई 2018) । खरी् ्सलों के तलए, धान की सिसे अतधक 
खरीद की गई जो उतपादन के 32.4 प्रतिशि की (तपछले साि वरथों 

बॉकस II.1: सीपीआई मदु्ास्फीति पर ््ूयनिम समथ्टन मलू्य के प्रभावों का आकलन

(जारी...)

का औसि) है वहीं अन्य ्सलों के मामले में ्यह नगण््य अथवा नहीं 
के िरािर है; इसका अपवाद अरहर थी, सरकार के खाद्यानन प्रिंधन 
रणनीति के िहि तजसकी खरीद वर्ष 2016-17 में मामूली से िढ़कर 
23.7 प्रतिशि के सिर पर पहुंच गई (चाट्ष  II.1.2) ।

0

10

20

30

40

50
Cereals*

Pulses*

Oilseeds*

Cotton

*: CPI weighted.
Sources: Government of India; and RBI staff estimates.

Average of 2013-14 to 2017-18

2008-09 2012-13 2018-19

Chart II.1.1: MSP Growth RatesKharifKharif
अनाज* 

दालें कपास 

 तिलहन*

2013-14 से 2017-18 िक का औसि 
* सीपीआई भाररि । 
स्रोि: भारि सरकार; और आरिीआई सटा् अनमुान । 

चार्ट II.1.1: खरी् एमएसपी सवंृतधि दरें 
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साव्षजतनक डोमेन पर उपल्ध अनमुानों के अनसुार सीपीआई 
मदु्ास्ीति पर जलुाई 2018 में की गई न्ूयनिम समथ्षन मूल्य की 
घोरणा का प्रभाव 20 आधार अंक से 110 आधार अंक के दा्यर ेमें रहा ।  
िथातप, पररचालनगि प्र्योजनों के तलए, इन अनमुानों की शधुििा ही 
महतवपूण्ष है क्योंतक इसके आधार पर ही लतक्ि मदु्ास्ीति के तवचलन 
के प्रति मौतद्क नीति प्रतितक्र्या ि्य की जािी है । उदाहरणसवरूप,  
खरीद प्रतक्र्या के पैमाने पर ््यान तदए िगैर ्यतद तवचाराधीन ्सलों 
के तलए सीपीआई का भार का उप्योग करिे हुए हेडलाइन सीपीआई 
मदु्ास्ीति पर न्ूयनिम समथ्षन मूल्य में हुई पूण्ष िढ़ोिरी का आकलन 
करने के तलए सीधी लाइन का िरीका अपना्या जािा है िो उससे 
न्ूयनिम समथ्षन मूल्य के प्रभाव का आवश््यकिा से अतधक आंकना हो 
सकिा है ।

मदु्ास्ीति पर न्ूयनिम समथ्षन मूल्य के कुल प्रभाव में पहले राउंड के 
(प्रत्यक्)प्रभाव और उसके िाद दूसर ेराउंड के(अप्रत्यक्)प्रभाव शातमल 
हैं । पहले राउंड का प्रभाव- न्ूयनिम समथ्षन मूल्य आघाि के प्रति 
तकसी एक पण््य की प्रतितक्र्या की मात्ा- तजसका अथ्षतमिी्य आकलन 
तक्या जािा है । दूसर ेराउंड के प्रभावों का आकलन करने के तलए तद्-
सिरी्य प्रतक्र्या अपनाई जािी है: (1) सिसे पहले पूरी अथ्षव्यवसथा 
पर पड़नेवाले प्रभाव पिा लगाने के तलए सम्य-सीमा रतहि अपररविमी 
िरीका अपना्या जािा है तजसमें 2012-13 के तलए इनपूट-आउटपूट 
टेिल का उप्योग पण््य सिर पर सिि पनुरावि्षन के मा््यम से उतपादक 
मूल्य प्रभाव का आकलन कर ड्ल्ूय पीआई भारांक का प्र्योग करिे हुए 
इन प्रभावों को थोक मूल्य सूचकांक के साथ जोड़ा जािा है; (2) इसके 
िाद ऑटो-रीगे्तसव संतविररि लैग (एआरडीएल) मॉडल से प्रापि मूल्य 
सापेक्िा का उप्योग करिे हुए थोक मूल्य सूचकांक वतृधि का सीपीआई 
खाद्यानन मदु्ास्ीति के घटकों पर पड़ने वाले प्रभाव का आकलन तक्या 
जािा है । 

भारिी्य ररज़व्ष िैंक के तिमाही प्रोजेकशन माडल का उप्योग करिे हुए 
दूसर-ेराउंड के प्रभावों की जांच की जािी है, जो तक एक न्या तकनेतसएन 
ओपन इकॉनामी गैप मॉडल है । ्यह आपस में जड़ेु कई प्रभावों का 
गत्यातमक रूप से पिा लगाने का प्र्यास करिा है । न्ूयनिम समथ्षन मूल्य 

में िढ़ोिरी एमएसपी और गैर एमएसपी खाद्यानन मदों के िीच सापेक् मूल्य 
समा्योजन को प्रभातवि कर सकिी है । उचचिर न्ूयनिम समथ्षन मूल्य 
भी ग्ामीण आ्य को िढ़ाने में मददगार हो सकिा है तजससे खाद्यानन मांग 
में वतृधि होगी । साथ ही, मजदूरों की मांग िढने से भी ग्ामीण के्त्ों में समग् 
मजदूरी िढ़ेगी क्योंतक मजदूर गैर एमएसपी से एमएसपी िवुाई/रोपाई 
की ओर पला्यन करेंगे । िढ़िी ग्ामीण मजदूरी और आ्य के साथ ही 
खाद्यानन मदों की कीमिों में हुई इस वतृधि दूसर ेराउंड के प्रभाव (घाटे एट 
एल…, 2018) के जररए गैर खाद्यानन वसिओु ंऔर सेवाओ ंकी कीमिें 
प्रभातवि हो सकिी हैं । कपास के एमएसपी में वतृधि ्ुटकर कपड़ा के 
जररए सीधे मदु्ास्ीति को प्रभातवि करगेी (चाट्ष  II.1.3) ।

इन पधिति्यों के जररए एमएसपी वतृधि के मदु्ास्ीति कारक प्रभाव के 
पहले अनमुान में हेडलाइन सीपीआई मदु्ास्ीति में 29-35 आधार अंकों 
की वतृधि हुई । ्ेय खरीद प्रतक्र्या के वासितवक आकार और पैमाने की ठोस 
जानकारी अथवा प्रधान मंत्ी अननदािा आ्य संरक्ण अतभ्यान (पीएम 
आशा) का्य्षक्रम के िहि की गई अपेक्ानसुार खरीद मूल्य समथ्षन/ कमी 
्योजना और तनजी के्त् की भागीदारी की सं्यकुि प्रभावोतपादकिा के 
अभाव में ्यह अनमुान अत्यातधक असथा्यी सवरूप के हैं । िदनसुार, 
इन प्रारतंभक अनमुानों को िड़ी सावधानी से देखा जाना चातहए और 
एमएसपी के वासितवक का्या्षनव्यन के िार ेमें और ््योरा जारी कर तद्या 
जाए िो एक िार पनु: इस पर गौर तक्या जाना चातहए । 
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Chart II.I.3: Transmission of MSP Shock to CPI
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प्रतिशि िथा अगसि 2018 में और िढ़कर 8.5 प्रतिशि रही (चाट्ष  
II.12क) । िरलीकृि पेट्ोतल्यम गैस (एलपीजी) की घरलूे कीमिें िढ़िी 
अिंरराष्ट्ी्य उतपाद कीमिों की राह पर रहीं । प्रत्यक् लाभ हसिांिरण 
्योजना के अिंग्षि एलपीजी पर सत्सडी भगुिान िैंक खािों में होने 
के िाद से सीपीआई में एलपीजी की कीमिें खलेु िाजार में इसकी 
कीमिों को दशा्षिा है । इस प्रकार, ्ेय अि अिंरराष्ट्ी्य कीमिों के 
तनकट प्रदतश्षि होिी हैं (चाट्ष  II.12ख) । ग्ामीण उपभोग की वसिओु ं
जैसे ्ा्यरवडु और तचपस के सिंधं में मदु्ास्ीति अतसथर और ऊंची 
रही । केरोतसन की तनधा्षररि कीमिों में तनरिंर िढ़ोिरी दज्ष की गई 
क्योंतक िेल तवपणन कंपतन्यों (ओएमसी) ने इसमें नपे-िलेु िरीके से 
समान रूप से िढ़ोिरी की । 

खाद्य और ईधंन क़ो छ़ोड़कर सीपीआई 

2017-18 की दूसरी छमाही के दौरान खाद्य और ईधंन को छोड़कर 
सीपीआई मदु्ास्ीति में हुई तनरिंर वतृधि 2018-19 की पहली छमाही 
में जारी रही - ्यह ्रवरी में 5.1 प्रतिशि से िढ़कर जून में 6.4 हो गई 
और त्र नरम होकर जलुाई में 6.2 प्रतिशि िथा अगसि में 6.0 प्रतिशि 
रही (चाट्ष  II.13) । अनमुातनि एचआरए प्रभाव के तलए समा्योतजि, 
खाद्य और ईधंन को छोड़कर सीपीआई मदु्ास्ीति 2018-19 की 
पहली छमाही (अगसि िक) 5.5 प्रतिशि रही - ्यह सातधि पररणाम 
से 70 आधार अकं कम थी । 2018-19 की पहली छमाही में (अगसि 
िक) खाद्य और ईधंन को छोड़कर सीपीआई मदु्ास्ीति में आवास 
मदु्ास्ीति का ्योगदान 30 प्रतिशि के तनकट रहा जो मु् ्य रूप से 
कें द् सरकार के कम्षचारर्यों (चाट्ष  II.14) की एचआरए में िढ़ोिरी के 

Chart II.13: Exclusion based CPI
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 प्रमखु उप-समहूों द्ारा ्यरोगदान (अपै्रल-अगसि 18)
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तरपपणी: कोष्ठकों मे तद्ेय गए आकँड़े सीपीआई में वजन को दशा्षिे हैं ।
स्रोि: सीएसओ; िथा आरिीआई सटा् अनमुान ।

तरपपणी: उक् िार खाद्य पदाथ्ष और ईधंन मदु्ास्ीति को छोड़कर प्रत्ेयक उप-समूह का सीपीआई में प्रतिशि ्योगदान 
दशा्षिे हैं । िार के ऊपर के आकंड़ें सचं्यी प्रतिशि ्योगदान ििािे हैं । कोष्ठकों के आकंड़ें खाद्य पदाथ्ष और ईधंन 
मदु्ास्ीति को छोड़कर सीपीआई में उप-समूहों का वजन हैं ।
स्रोि: सीएसओ; और आरिीआई सटा् अनमुान । 
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चार्ट II.12: सीपीआई ईधंन समहू मदु्ास्फीति

 ए: कारक बी: एलपीिी कफीमि में उिार-चढ़ाव 
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स्रोि: सीएसओ; और आरिीआई सटा् अनमुान ।
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प्रभाव को दशा्षिा है । एचआरए के तलए समा्योतजि करने पर, खाद्य 
और ईधंन को छोड़कर मदु्ास्ीति की सकल वतृधि में पांचवा ँभाग अभी 
भी आवास समूह का होिा है । इस शे्णी में दूसरा सिसे िड़ा ्योगदान 
पररवहन और सचंार उप-समूह का था, जो िड़े पैमाने पर पेट्ोल और 
डीजल पपं की कीमिों में िढ़ोिरी और दूसर ेचरण में पररवहन तकरा्यों 
पर इसके प्रभाव को दशा्षिा है । अिंरराष्ट्ी्य कीमिों में एकाएक वतृधि 
के कारण 2018-19 की पहली छमाही में पेट्ोल और डीजल पपं 
कीमिों में प्रति तलटर 10 रुप्ेय की िीव्र वतृधि हुई (चाट्ष  II.15) । इसके 
पररणामसवरूप खाद्य और ईधंन को छोड़कर सीपीआई में पेट्ोल और 
डीजल का ्योगदान (2.3 प्रतिशि के भारांक सतहि) माच्ष 2018 में 
1.7 प्रतिशि की िलुना में िढ़कर अगसि में 8.6 प्रतिशि हो ग्या । 
हाल ही की अवतध में मदु्ास्ीति पर पेट्ोल और डीजल के प्रभाव का 
अतभवध्षन कचचे िेल की अिंरराष्ट्ी्य कीमिों का घरलूे कीमिों पर 
होने वाला पास थू् वर्ष 2014 से ही असमतमि रहा है (चाट्ष  II.15) । 

पेट्ोल, डीजल, खाद्य और ईधंन को छोड़कर, ्रवरी में सीपीआई 
मदु्ास्ीति 5.2 प्रतिशि से िढ़कर जून में सवा्षतधक 6.2 प्रतिशि हो 
गई, जो नरम होकर जलुाई में 5.8 प्रतिशि और अगसि में 5.7 प्रतिशि 
रही । अतसथरिा िढ़ाने वाले चार कारकों – पेट्ोल, डीजल, सोना, 
िथा चांदी के साथ-साथ आवास को छोड़कर सीपीआई मदु्ास्ीति 
्रवरी से 120 आधार अकं िढ़कर जून में 5.5 प्रतिशि हो गई िथा 
जलुाई-अगसि में 5.0-5.1 प्रतिशि पर सामान्य रही (चाट्ष  II.13) । 
पान, िंिाकू िथा नशीले पदाथ्ष, कपड़े िथा ्ुटतव्यर, िथा अन्य 
तवतवध मदों में मदु्ास्ीति के कम रहने के चलिे जलुाई और अगसि में 
मदु्ास्ीति में थोड़ी नरमी रही थी । 

खाद्य, ईधंन, पेट्ोल िथा डीजल को छोड़कर सीपीआई में माल और 
सेवाओ ं दोनों के तलए मदु्ास्ीति में 2018-19 की पहली तिमाही 
के दौरान थोड़ी वतृधि हुई (चाट्ष  II.16) । माल के तलए सभी वसिओु ं
तवशेरकर दवाइ्या,ँ कपड़े िथा ्ुटतव्यर, िेतडंग, घरलूे सामानों िथा 
वातशगं पाउडर में मदु्ास्ीति में िढ़ोिरी हुई । हालांतक, जलुाई-अगसि 
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Note: International petrol prices denote the spot price of Singapore gasoline. Domestic prices
represent the average pump prices of four metros as represented by IOCL. Note: September 2013 represents the peak level for petrol prices in India.
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 चार्ट II.16: खाद्य पदाथ्ट, ईधंन,पेट्रोल व डीिल करो छरोड़कर मदु्ास्फीति में ्यरोगदान 
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मौद्रिक नीति रिपोर्ट

2018 के दौरान माल मदु्ास्ीति मु् ्यिः पान, िंिाकू और नशीले 
पदाथ्ष, व्यतक्गि उप्योग की वसिएु ँऔर अन्य वसिओु ंके उपसमूह में 
मदु्ास्ीति तगरावट के चलिे 80 आधार अकंों पर सामान्य िनी रही 
(चाट्ष  II.16ए) । सेवाओ ंमें मदु्ास्ीति 2018-19 की पहली छमाही 
में िढ़कर जून में 6.9 प्रतिशि िक पहुचँ गई तजसका प्रमखु कारण 
पूव्ष में उतललतखि के अनसुार एचआरए में व्यापक वतृधि िथा ट््ूयशन 
्ीस और पररवहन सेवाओ ंकी कीमिों में वतृधि होना रहा । एचआरए 
का प्रभाव कम होने के साथ सेवाओ ं में मदु्ास्ीति अगसि में 6.5 
प्रतिशि पर सामान्य रही (चाट्ष  II.16िी) । आवास तकरा्या भत्ा के 
प्रभाव को शातमल नहीं करने पर, माच्ष के दौरान सेवाओ ंमें मदु्ास्ीति 
में 5.0 प्रतिशि से िेजी से िढ़ोत्री हुई िथा जून-अगसि के दौरान 5.5 
प्रतिशि पर तसथर िनी रही । हालांतक, सेललुर सेवाओ ंमें कीमिों के 
कम रहने के चलिे सचंार सेवाओ ंमें मदु्ास्ीति नहीं रही । 

मुद्ास्ीति करे  अन्य मापक 

सीपीआई से इिर मदु्ास्ीति के मापकों ने अपै्रल की मौतद्क नीति 
ररपोट्ष  के िाद की अवतध में तमला-जलुा उिार-चढ़ाव दशा्ष्या है । 
जनवरी 2018 में एचआरए से जड़ुी िेजी से वतृधि के िाद औद्योतगक 
कामगारों के तलए सीपीआई (सीपीआई-आईडिल्ूय) की मदु्ास्ीति 
के साथ-साथ कृतर श्तमकों (एएल) िथा ग्ामीण श्तमकों (आरएल) 
के तलए सीपीआई मदु्ास्ीति में तगरावट आई जो की प्रथमि्या अन्य 
िािों के साथ-साथ खाद्य मदु्ास्ीति दर में नरमी को दशा्षिी है । 
सीपीआई-आई डिल्ूय छह माह में एक िार अथा्षि प्रति वर्ष जनवरी 
एव ंजलुाई में आवास तकरा्या सूचकांक में हुए पररवि्षन को दशा्षिा 
है । सीपीआई-आईडिल्ूय हाउतसगं सूचकांक में तदसिंर 2017 में 3.0 
प्रतिशि से जनवरी 2018 में 10.2 प्रतिशि िथा इसके िाद जलुाई 

में 26.1 प्रतिशि के पनुः सशंोधन के चलिे जलुाई7 में सीपीआई-
आईडिल्ूय मदु्ास्ीति प्रमखु रूप से हेडलाइन सीपीआई मदु्ास्ीति 
से अतधक हो गई । िदनसुार, एचआरए में वतृधि का प्रभाव िीव्र होने 
पर सीपीआई-आईड्ल्ूय मदु्ास्ीति जून में 3.9 प्रतिशि से िढ़कर 
अगसि में 5.6 प्रतिशि िक पहुचं गई ।

इसके तवपरीि, कचचे पेट्ोतल्यम और हाई सपीड डीजल की 
अिंरराष्ट्ी्य कीमिों के कारण पहली तिमाही में थोक मूल्य सूचकांक 
(ड्ल्ूयपीआई) मदु्ास्ीति का्ी मजिूि हुई । तिजली, नेफथा, ्ननेस 
ऑइल, पलातसटक उतपादों का तनमा्षण, तनतम्षि स्जी और जावि 
िेल और वसा ने भी ड्ल्ूयपीआई मदु्ास्ीति को िढ़ावा तद्या । 
ड्ल्ूयपीआई मदु्ास्ीति, जो खाद्य मदु्ास्ीति में एकाएक तगरावट 
के कारण जलुाई और अगसि में कुछ हद िक तन्यतंत्ि रही (चाट्ष  
II.17ए), के क्रम में पहली तिमाही के दौरान जीडीपी िथा जीवीए 
अपस्ीतिकारक में वतृधि हुई ।

पररवहन ईधंन, सत्ज्यां, दालें और मूल्यवान धािओु ंआतद वसिओु ं
की अतसथर कीमिों ने मदु्ास्ीति के सतंविरण में तिखराव, असमानिा 
एव ं असामान्यिा पैदा की है । मदु्ास्ीति तविरण में धनातमक के 
साथ-साथ ऋणातमक ति्य्षक (सक्य)ु और तचरकातलक ्ैट-टेलस 
को आउटला्यस्ष की छंटाई करके हटा्या जा सकिा है । जलुाई और 
अगसि में मंद होने से पहले 2018-19 की पहली तिमाही में अपनी 
भाररि मात््यका सतहि सीपीआई दरुुसि तकए गए म््यमान में िीव्र 
उछाल आ्या (चाट्ष  II.17 िी) ।

II.3 लागि

मदु्ास्ीति के उपा्यों ने उसमें तनतहि लागि-तसथति्यों का का्ी 
हद िक पिा लगा तल्या है । 2018-19 की पहली तिमाही के 

7 सीपीआई-आईड्ल्ूय में हाउतसगं का दिाव सीपीआई में इसके 10.1 प्रतिशि के तहससे से 15.3 प्रतिशि पर अतधक है ।

Chart II.17: Alternative Measures of Inflation

a: Other Measures of Inflation (y-o-y)

Sources: CSO; Labour Bureau; Ministry of Commerce and Industry and RBI staff estimates.;
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चार्ट II.17: मदु्ास्फीति के वैकतलपक मापन 
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दौरान औद्योतगक और कृतर लागि के संिंध में ड्ल्ूयपीआई  
मुदास्ीति में का्ी उछाल आ्या जो जलुाई और अगसि में भी 
जारी रहा (चाट्ष  II.18) । कचचे िेल की वैतविक कीमिों में वतृधि ने हाई 
सपीड डीजल, तवमानन टरिाइन ईधंन, नेपथा, तिटुमेन, ् ननेस ऑइल 
और पेट्ोतल्यम कोक आतद इनपटु की घरेलू कीमिों को प्रभातवि  
तक्या तजससे घरेलू कृतर और गैर-कृतर लागि में वतृधि हुई ।  
वैतविक सिर पर कचचे िेल और धािु की कीमिों में असथा्यी नरमी 
के कारण जलुाई 2018 में इनपटु लागि का दिाव थोड़ा कम हो 
ग्या था ।

अन्य औद्योतगक कचचे मालों में, तपछले साल की िुलना में घरेलू 
को्यले में मुद्ास्ीति का्ी कम हुई है । अन्य िािों के साथ-साथ 
दतक्ण पूवमी एतश्याई राष्ट्ों का संगठन (आतस्यान) और दतक्ण 
कोरर्या के साथ मुक् व्यापार समझौिों के िहि ससिे कागज़ आ्याि 
के कारण कागज़ और कागज़ उतपाद संिंधी मुद्ास्ीति म््यम 
रही । ्रवरी से मई 2018 के दौरान ्ाइिर (तवशेरकर कपास, 
जूट और मेसिा) की कीमिों में मुद्ास्ीति नकारातमक रहने के िाद 
अंिरराष्ट्ी्य कीमिों में वतृधि और 2018-19 सीजन के तलए कम 
उतपादन अनुमानों के कारण इसमें वतृधि हुई ।

कृतर के्त् के इनपटु में, कृतर इनपटु जैसे उव्षरकों की कीमिें 
अंिरराष्ट्ी्य कीमिों में हुई वतृधि के अनुरूप धीरे-धीरे िढ़ीं । मांग िढ़ने 
के िावजूद, प्रतिसपधा्ष  िढ़ने के कारण टै्कटर की कीमिें तसथर रहीं 
क्योंतक टै्कटर ्म्ष उनके िाजार-तहससे को तवसिार देना चाहिी हैं । 

््ंूदनाशक की कीमिों में लगािार तगरावट के िावजूद कीटनाशकों 
और पेसटीसाइड की कीमिों में वतृधि के कारण पेसटीसाइड और 
अन्य कृतर रसा्यन उतपादों की मुद्ास्ीति में वतृधि दज्ष की गई थी ।  
तपछले दो वरथों के दौरान अचछे मानसून से उतपादन में वतृधि के चलिे 
चारे की कीमिों में तगरावट िनी रही । अगसि में तवपरीि आधार 
प्रभाव और गतम्ष्यों में आपूति्ष  में व्यवधान के िाद उत्र भारि में 
गंभीर धूल भरे िू्ानों से तिजली की कीमिों में वतृधि हुई तजससे 
मई-अगसि के दौरान तिजली संिंधी मुद्ास्ीति का्ी िढ़ी,  
तजसका औद्योतगक और कृतर इनपटु में अतधक भारांक है । इसके 
अतिररक्, सरकार द्ारा कैतपटव पावर उतपादकों को होने वाली 
को्यला आपूति्ष  का डाइवज्षन करके कम सटॉक वाले थम्षल पावर 
पलांटों को आपूति्ष  करने से संतविरण कंपतन्यों (तडसकॉम) ने अपने 
दाम िढ़ा तदए ।

अगसि 2017 से, कृतरगि एवं गैर-कृतरगि दोनों िरह के मजदूरों के 
मामले में, ग्ामीण मजदूरी की वतृधि नरम रही है जो तवगि कुछ महीनों 
में तनमन मुद्ास्ीति के मंद प्रभाव को दशा्षिा है (चाट्ष  II.19) । 

संगतठि के्त् में सटा् पर खच्ष के भार को तन्यंतत्ि कर तल्या ग्या है । 
चौथी तिमाही में तवतनमा्षण के्त् में सटा् पर खच्ष में वतृधि के मामले 
में िढ़ोिरी का रुझान अलपकातलक रहा एवं 2018-19 की प्रथम 
तिमाही में ्यह पनुः कम हो ग्या । 2018-19 की पहली तिमाही में 
तवतनमा्षण के्त् में प्रति कम्षचारी खच्ष में वातर्षक वतृधि 11.4 प्रतिशि 
देखी गई । सेवा के्त् में सटा् पर खच्ष में वतृधि के मामले में वर्ष  2015-

CPI-Rural inflation

General agricultural labourers Non-agricultural labourers

Chart II.19: Wage Growth and Inflation in
Rural Areas (y-o-y)

Sources: CSO; Labour Bureau; and RBI staff estimates.
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*: ड्ल्ूयपीआई से प्राथतमक गैर-खाद्य वसिएु,ँ खतनज, को्यला, तवमानन टरिाइन ईधंन, उचच गति डीजल, 
नेफथा, तिटुमेन, ्ननेस िेल, तचकनाई िेल, पेट्ोतल्यम कोक, तिजली, सूिी धागे और कागज व लगुदी शातमल 
हैं ।
$: ड्ल्ूयपीआई से उचच गति डीजल, चारा, तिजली, उव्षरक, कीटनाशक और कृतर एव ंवातनकी मशीनरी 
शातमल हैं ।

औद्योतगक कचचा माल * ्ाम्ष इनपट्ुस$ 

चार्ट II.18: ्ाम्ट िथा गैर-्ाम्ट इनपुर लागि मदु्ास्फीति 
(वर्ट-दर-वर्ट ) 
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स्रोि: वातणज्य और उद्योग मंत्ाल्य; और आरिीआई सटा् अनमुान ।

चार्ट II.19: ग्ामीण के्त्ों में मिदूरी में वृतधि और मदु्ास्फीति  
(वर्ट-दर-वर्ट) 
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सीपीआई–ग्ामीण मदु्ास्ीति 

गैर–कृतर श्तमक 

स्रोि: सीएसओ; श्तमक का्या्षल्य; और आरिीआई सटा् अनमुान ।
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16 की चौथी तिमाही से अनुक्रतमक तगरावट को प्रथम तिमाही में 9.8 
प्रतिशि की िढ़ोिरी द्ारा रोका ग्या (चाट्ष  II.20ए) ।

तवतनमा्षण के्त् में कंपतन्यों के तलए इकाई मजदूरी पर खच्ष8 अतसथर 
रहा, और 2018-19 की प्रथम तिमाही में ्यह मंद पड़ ग्या । पहली 
तिमाही में, सटा् पर खच्ष में वतृधि को पीछे छोड़िे हुए एव ंउतपादन के 
मूल्य में वतृधि के साथ, सेवा के्त् में इकाई मजदूरी पर खच्ष िेजी से कम 
हुआ (चाट्ष  II.20िी) ।

ररज़व्ष िैंक के औद्योतगक दृतष्टकोण सवनेक्ण में शातमल तवतनमा्षण 
्मथों की इनपटु लागिों में िढ़ोिरी के मामले में िढ़िी पण््य वसि ु 
कीमिों से पैदा होने वाला दिाव दखेने को तमला । इन ्मथों द्ारा 
2018-19 की दूसरी तिमाही में कचचे माल की कीमिों में िढ़ोिरी 
ररपोट्ष  की गई एव ं िीसरी तिमाही में इसमें और िढ़ोिरी का  
अनमुान है । िथातप, पूरी लागि के भार को तिक्री कीमिों पर डालने 
की उनकी अपेक्ा नहीं है जो अभी भी कम कीमि तनधा्षरण शतक् को 
दशा्षिा है । तवतनमा्षण के्त् के क्र्य प्रिधंक सूचकांक (पीएमआई) के 
साथ-साथ सेवा के्त् का क्र्य प्रिंधक सूचकांक (पीएमआई) अभी िक 
पहली एव ं दूसरी तिमाही में कचचे माल की कीमिों में िढ़ोिरी की  
िर् इशारा करिे हैं । इन सूचकांकों के अधीन आने वाली ्मथों  
द्ारा अपनी तिक्री कीमिों में िढ़ोिरी ररपोट्ष  की गई है जो ्यह इंतगि 
करिा है तक पहले से ही ग्ाहकों पर उचचिर कीमिों का भार डाला 
जा रहा है ।

II.4 तनष्कर्ट 

आगे, मदु्ास्ीति से सिंतंधि पररणाम अनेक कारकों से प्रभातवि 
होंगे । तकसानों को उनके उतपादन के तलए लाभप्रद कीमिें सतुनतश्चि 
करने के उदे्श््य की पूति्ष के तलए सरकार ने उपा्यों की घोरणा की 
है । सीपीआई मदु्ास्ीति पर इन उपा्यों के प्रभाव का पररमाण इनहें 
लागू करने के िरीके एव ं इनकी प्रभावशीलिा के अनसुार प्रासतंगक 
होगा । िढ़िे वैतविक-राजनीतिक एव ं व्यापार िनाव के साथ-साथ 
वैतविक पण््य वसि ुकीमिों एव ंतवत्ी्य िाज़ारों पर आनरुतंगक प्रभावों 
से मदु्ास्ीति के जोतखम पैदा हो सकिे हैं । हेडलाइन मदु्ास्ीति पर 
सािवें सीपीसी एचआरए अवाड्ष का प्रभाव कम हो रहा है एव ंराज्यों 
द्ारा एचआरए में िढ़ोिरी का प्रभाव अभी िक तदखाई नहीं द ेरहा है । 
जि भी सीपीआई पर राज्यों के एचआरए अवाड्ष का असर तदखना शरुू 
होगा, वह हेडलाइन मदु्ास्ीति को प्रभातवि करगेा । कें द् के एचआरए 
के मामले में दूसर ेदौर के प्रभावों पर नजर रखने की जरूरि होगी । 
भारिी्य ररज़व्ष िैंक के भतवष््योनमखु सवनेक्ण में शातमल तकए गए घरलूे 
व्यवसा्यों के तनकट भतवष््य के मदु्ास्ीति अनमुान, मजदूरी और 
इनपटु लागि में वतृधि की सभंावना के साथ, अनकु्रतमक दौर में मजिूि 
हुए हैं । ्यद्यतप, तनमन खाद्य पदाथ्ष मदु्ास्ीति तप्रटं एव ंखाद्य पदाथ्ष 
के प्रति सकारातमक दृतष्टकोण - सरकार के आपूति्ष प्रिधंन उपा्यों 
एव ंलगभग सामान्य मानसून के कारण – सतुवधाजनक तसथति दशा्षिे 
हैं, िथातप ्यह आवश््यक है तक हम सजग रहें क्योंतक मदु्ास्ीति को 
िढ़ाने वाले अनेक जोतखम, मु् ्यिः िेल की िढ़िी कीमिें एव ंअतसथर 
तवत्ी्य िाज़ार,िने हुए हैं ।

8 ्यहां इकाई मजदूरी पर लागि को उतपादन के मूल्य की िलुना में सटा् पर लागि के अनपुाि के रूप में 
पररभातरि तक्या ग्या है ।

Chart II.20: Labour Cost in Manufacturing and Services
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Sources: Capitaline database and RBI staff estimates.;
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चार्ट II.20: उतपादन िथा सवेाओ ंमें श्रम लागि 
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III.  मांग और उत्ादन

निजी उपभोग और निवेश की मांग में मज़बतूी आिे से सकल मांग 
को बडा सहारा प्ापत हुआ है । तले से इतर वणिक (मर्चेंडाइज) 
निरायात में अतरधिक तजे़ी आिे से बाहर मांग की वजह से पीछे 
रह जािे की स्थिनत में कमी आई है । ववनिमायाि गनतववधिरों 
में तीव्र गनत पैदा होिे एवं कृवि तथिा संबदि गनतववधिरों में 
समतुथिािशीलता आिे से सकल आपनूतया की स्थिनत बेहतर हो गई 
है । इसके अनतररकत, संवदृधि की दर को सतत बिाए रखिे के 
ललए ज़रूरी होगा कक ्थिानरतव आिार पर वा्तववक निवेश की 
गनतववधिरों को बढ़ारा जाए ।

वर्ष 2018 के प्रारभं से अररा्ष त् जनवरी-मरार्ष , 2018 ततमराही से भरारत 
की आतर्षक गतततवतियों की त्रतत ररार्ष  में अपने मराग्ष  से ऊपर बढ़ती 
हुई तिखराई िे रही हैं  । कें द्ीय सरांत्यकीय करायरा्षलय (सीएसओ) द्राररा 
2018-19 की प्रम ततमराही के तलए तकए गए ततमराही आकलन 
से इस बरात की पतुटि होती है तक जनवरी-जून 2018 की अवति में 
संवतृधि िर औसतन 8 प्ततशत री जो जलुराई-तिसंबर 2017 की 
अवति के 6.6 प्ततशत से अतिक री  । उचर फ्ीकवेंसी एवं सववेक्षण-
आिराररत संकेतकों से पतरा रलतरा है तक सकल मरांग, सकल आपूतत्ष 
की त्रतत के सरार-सरार तेजी से आगे बढ़ रही है  । तबक्ी में हो रही 
वतृधि, क्षमतरा-उपयोग में आ रही तेजी तररा शीघ्रतरा से खपने वराली 
उपभोक्रा व्तुओ ंमें पैिरा हो रही गतत ने यह सरातबत कर तियरा है तक 
उतपरािन-अंतरराल यररार्ष रूप में समराप्त हो रकुरा है  ।

इस बीर, सकल मरंाग के संबंि में एक और इंजन ने इस बरात के  
सरार तीव्रतरा पैिरा कर िी है तक वतणक (मरचेंडराइज) तनयरा्षत में 
िबुराररा उछराल आ गयरा है  । आपूतत्ष  पक्ष की ओर िेखें तो बवुराई की 

गतततवतियों में आ रही तेजी, जलराशयों में प्ररु मरात्रा में जल की 
उपलबितरा ने कृतर एवं संबधि गतततवतियों की संभरावनरा को बढ़रा 
तियरा है जो 2017-18 में हुए ररकराड्ष  उतपरािन से कहीं बेहतर होगरा  । 
औद्ोतगक गतततवतियरां सदुृढ़ हुई हैं तररा उनकरा आिरार और भी बढ़ 
गयरा है, यह तेजी तवतनमरा्षण के्षत् की गतततवतियों की वजह से है  । सेवरा 
के्षत् समुतररानशील बनरा हुआ है, तजसमें तनमरा्षण गतततवतियों तररा 
लोक प्शरासन, रक्षरा एवं अनय सेवराओ ं(पीएडीओ) में हुई मजबूत वतृधि 
करा हरार है  ।

III.1 सकल मांग

बराजरार मूलय पर वरा्ततवक सकल घरेलू उतपराि (जीडीपी) में होने 
वराले वर्ष-िर-वर्ष पररवत्षनों द्राररा की गई मराप से पतरा रलतरा है तक 
वर्ष 2017-18 की रौरी ततमराही में सकल मरांग मजबूत होकर 7.7 
प्ततशत हो गई री, और वर्ष 2018-19 की पहली ततमराही में बढ़कर 
नौ ततमरातहयों में सबसे अतिक 8.2 प्ततशत हो गई री (सरारणी 
III.1)  । िरअसल यह वर्ष 2017-18 की िूसरी ततमराही से शरुू 
होकर लगरातरार ररार ततमरातहयों तक क्तमक रूप से बढ़ती रही है  । 
लेतकन, ततमराही-िर-ततमराही मौसमी रूप से समरायोतजत वरातर्षकीकृत 
िर (एसएएआर) की गतत वर्ष 2018-19 की पहली ततमराही में संयत 
हो गई है (ररार्ष  III.1ए) ।

इसके अपने घरकों में से, उपभोग में बढ़ोतरी तनजी अंततम उपभोग 
वयय (पीएफसीई) में हुई वतृधि से हुई है, जो वर्ष 2018-19 की पहली 
ततमराही में तपछली छह ततमरातहयों में 8.6 प्ततशत पर सबसे अतिक 
ऊंरराई पर पहुंर गई  । अलबत्रा, सरकरार करा अंततम उपभोग वयय 
(जीएफसीई) वर्ष 2017-18 की रौरी ततमराही के 16.9 प्ततशत 
से घरकर 7.6 प्ततशत हो गयरा है  । सकल ्ररायी पूंजी तनमरा्षण 
(जीएफसीएफ) की वतृधि में तनतहत तनवेश की मरांग क्तमक रूप से 

सारणी  III.1: वास्तववक जीडीपी सवंृवधि
(प्ततशत )

मद 2016-17 2017-18 
(पीई)

भारर्त योगदान* 2016-17 2017-18  
(पीई)

2018-19

2016-17 2017-18 व्त1 व्त2 व्त3 व्त4 व्त1 व्त2 व्त3 व्त4 व्त1

तनजी अतंतम उपभोग वयय 7.3 6.6 4.1 3.7 8.3 7.5 9.3 4.2 6.9 6.8 5.9 6.7 8.6
सरकरारी अतंतम उपभोग वयय 12.2 10.9 1.2 1.1 8.3 8.2 12.3 22.5 17.6 3.8 6.8 16.9 7.6
सकल तफक्ड पूजंी तनमरा्षण 10.1 7.6 3.1 2.4 15.9 10.5 8.7 6.0 0.8 6.1 9.1 14.4 10.0
तनयरा्षत 5.0 5.6 1.0 1.1 3.6 2.4 6.7 7.0 5.9 6.8 6.2 3.6 12.7
आयरात 4.0 12.4 0.9 2.7 0.1 -0.4 10.1 6.6 18.5 10.0 10.5 10.9 12.5
बाज़ार मलूयों पर जीडीपी 7.1 6.7 7.1 6.7 8.1 7.6 6.8 6.1 5.6 6.3 7.0 7.7 8.2

पीई : अनंततम  अनमुरान
*: सवंतृधि के तलए घरक-वरार योगिरान को सरारणी में जीडीपी ग्ोर के सरार नहीं जोड़रा है  कयोंतक ्रराक, कीमती व्तएु ँऔर तवसगंततयों को  यहरा ँशरातमल नहीं तकयरा है ।
स्ोत: कें द्ीय सरांत्यकीय करायरा्षलय (सीएसओ), भरारत सरकरार ।
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2018-19 की पहली ततमराही तक घरती रही है हरालरांतक रराष्ट्ीय 
महरामराग्ष  एवं कम-लरागत पर आवरास हेतु सरकरार द्राररा जोर तिए जराने 
को धयरान में रखते हुए यरोतरत रूप से 10 प्ततशत पर मजबूत 
बनी हुई है  । अंतररराष्ट्ीय ्तर पर वयरापरार के प्ततकूल अप्तयरातशत 
वरातरावरण के बरावजूि, मराल और सेवराओ ं के तनयरा्षत में वतृधि 16 
ततमराही में सबसे अतिक उछराल लेकर वर्ष 2018-19 की पहली 
ततमराही में 12.7 प्ततशत तक पहुंर गई है, जो सकल मरांग में तनवल 
तनयरा्षत के ऋणरातमक योगिरान को, जो आयरात में तनरतंर बढ़ोतरी की 
वजह से है, समराप्त कर िेती है (ररार्ष  III.1 बी)  ।

अपै्ल, 2018 की मौतद्क नीतत ररपोर्ष  में यह अनुमरान तियरा गयरा 
ररा तक वर्ष 2018-19 की पहली ततमराही में वरा्ततवक जीडीपी की 

वतृधि 7.3 प्ततशत रहेगी, तजसमें जोतखम की त्रतत बेसलराइन के 
आसपरास समरान रूप से संतुतलत बनी रहेगी (ररार्ष  III.2) । लेतकन 
इस ततमराही करा जो वरा्ततवक पररणराम ररा उसमें यह अनुमरान 90 
आिरार अंक अतिक ररा, तजससे यह पतरा रलतरा है तक सकल मरांग 
के अतिकरांश घरकों में उममीि से जयरािरा फरायिरा प्राप्त हुआ है  ।  
पहलरा, 2018-19 की पहली ततमराही में तनजी उपभोग की  
मरांग आश्चय्षजनक रूप से बढ़ती हुई तिशरा में री तररा छह ततमराही में 
सबसे ऊपर री । अपै्ल 2018 के अनुमरानों में यह मरानरा गयरा ररा तक 
व्तु एवं सेवरा कर (जीएसरी) के लरागू होने जो होने वराले प्भराव मंडररा 
रहरा है वह उपभोग की मरांग पर प्ततकूल प्भराव डरालेंगे- खरासतौर से 
शहरी के्षत्ों में – असंगतित के्षत्ों में उतपरािन एवं रोजगरार कम हो जराने 
के करारण  । इसके अलरावरा, कृतर के्षत् की संबधि गतततवतियों में तीव्र 
वतृधि से वर्ष 2018-19 की पहली ततमराही में वतृधि 8.1 प्ततशत हो 
गई, जो रल रही प्वतृत् से अतिक री । संभरातवत है तक इससे ग्रामीण 
उपभोग को बढ़रावरा तमलरा होगरा । िूसररा, जीएफसीएफ में वतृधि अनुमरान 
से कहीं अतिक री कयोंतक पूंजीगत मराल के उतपरािन में उममीि से 
अतिक मजबूती आई री तररा तनमरा्षण के्षत् में तीव्र बहराली पैिरा हो 
गई री ।

III.1.1 वनजी अंव्तम उपभोग वयय

पीएफसीई, सकल मरांग करा मु्य आिरार ररा, जो वर्ष 2018-19 की 
पहली ततमराही में आगे रल रहरा ररा कयोंतक उपभोगय आय की शतक् 
बढ़ रही री तररा उस पर पेट्ोतलयम उतपराि के बढ़ते घरेलू िरामों करा 
कोई प्भराव नहीं पड़ रहरा ररा । वर्ष  2017-18 के प्रारभं से बढ़ने के 
बराि संगतित तवतनमरा्षण एवं सेवरा के्षत्ों में वेतन में वतृधि (प्तत कम्षररारी 
्रराफ लरागत) एक सीमरा के भीतर बनी रही (ररार्ष  II.20 अधयराय 

Sources: CSO and RBI staff estimates.;

Chart III.2: GDP Growth: Actual Projectedversus

(Q1:2018-19)
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II िेखें) । लेतकन, सूरनरा प्ौद्ोतगकी (आईरी) के्षत् में ्रराफ-लरागत 
वर्ष 2018-19 की पहली ततमराही में बहुत जयरािरा री, जो क्य-शतक् 
को बढ़रा सकती री  । इसके तवतररत घरनरागत सराक्यों से ज्रात होतरा 
है तक तनयरा्षत कम हो जराने तररा घरेलू ्तर पर उतपरािन िीमरा हो 
जराने के करारण मजिूरी से होनेवराली आय कुछ श्रम-प्िरान खंडों  
में संयत हो सकती री जैसे रेडीमेड कपड़े, तररा जूर तवतनमरा्षण 
में, जो फल्वरूप उपभोग की मरांग को प्भरातवत कर सकती री 
(ररार्ष  III.3)  ।

शहरी उपभोग की त्रतत के बरारे में उचर फ्ीकवेंसी संकेतक तमली-
जलुी त्वीर पेश करते हैं  । जहरां घरेलू ्तर पर 2018-19 की पहली 
और िूसरी ततमराही में हवराई यरातत्यों की सं्यरा, यरात्ी सवरारी गरातड़यों 
की तबक्ी, बढ़ी है तररा उपभोक्रा तरकराऊ व्तुओ ंके उतपरािन बढ़े 
हैं, वहीं सवरारी करारों की तबक्ी जून में ऊंरराई पर पहुंरने के बराि, 
संभरावयतरा तेल की कीमतों में तेज बढ़ोतरी के रलते, जलुराई-अग्त 
में कम हो गई (ररार्ष  III.4)  । वैयतक्क ऋण के रूप में गहृ्रों द्राररा 
ऋण लेने की मरांग तररा कमतश्षयल बैंकों द्राररा वराहनों की लीतजंग 
तीव्रतरा बनी रही (ररार्ष  III.5)  । इसके अततररक्, यह उममीि की 
जराती है तक सरातवें कें द्ीय वेतन आयोग (सीपीसी) के तनण्षयों को 
लरागू तकए जराने तररा हराल में जीएसरी िरों में की गई कमी से शहरी 
उपभोग में मजबूती पैिरा होगी  ।

ग्रामीण मरांग से संबंतित उचर फ्ीकवेंसी संकेतकों से यह ज्रात होतरा 
है तक 2018-19 की िूसरी ततमराही में इसने अपनी गतत गंवराई है  
(ररार्ष  III.6)  । मोरर सराइतकल एवं टै्करर की तबक्ी जो 2018-19 की 
पहली ततमराही में तेजी से बढ़ी री, िूसरी ततमराही (जलुराई-अग्त) 
में कम हो गई। जो भी हो, ग्रामीण के्षत् में तनमरा्षण संबंिी गतततवतियरां 
2017-18 की िूसरी ततमराही से लेकर तेज त्रतत में बनी हुई हैं, 
कयोंतक सरकरार करा जोर ग्रामीण आवरास और सड़क तनमरा्षण पर है  । 
तेजी से खपने वराली व्तुए ं (एफएएमसीजी) बनराने वराली कंपतनयों 
की मजबूत एवं सवरा्ष तिक वतृधि, तजसकरा कराफी तह्सरा ग्रामीण के्षत्ों में 
खपतरा है, से भी यह पतुटि होती है तक ग्रामीण उपभोग के डरायनरातमकस 
बेहतर होते जरा रहे हैं  । सरामरानय मरानसून और तनजी उपभोग में 

Chart III.3: Export Demand in Labour
Intensive Sectors
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Chart III.5: Household Credit
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चार्ट III.3: श्रवमक वयाप्त क्ते्र स ेवनया्ट्त मागं 
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रडेीमेड गरारमेंर

स्ो्त: वरातणजय आसूरनरा और सरंात्यकी महरा तनिशेक (डीजीसीआईएस) ।
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बढ़ोतरी के सरार सकराररातमक संयोग के अनुभवजनय सराक्यों को 
िेखते हुए ग्रामीण उपभोग के डरायनरातमकस को इस बरात से भी फरायिरा 
पहुंरेगरा तक िेश के बड़े तह्से में हुई सरामरानय वररा्ष  अनुकूल री (ररार्ष  
III.7)1 । खरीफ फसल के तलए जलुराई 2018 में घोतरत नयूनतम 
समर्षन मूलय में कराफी हि तक बढ़ोतरी से उममीि की जराती है तक 
यति यह प्भरावी तरीके से लरागू हो जराती है तो इससे ग्रामीण गहृ्रों 
की आय बढ़ जराएगी ।

III.1.2 सकल वसथिर पूंजी वनमा्टण

सकल त्रर पूंजी तनमरा्षण (जीएफ़सीएफ) में बढ़ोतरी, जो 2017-
18 की रौरी ततमराही में सरात ततमरातहयों में सबसे अतिक 14.4 
प्ततशत के ्तर पर री, में वर्ष  2018-19 की पहली ततमराही में वतृधि 
िो-अंक में बरकररार रही है, हरालरांतक तपछली ततमराही की तुलनरा में 
उसकी गतत रोड़ी सी कम हुई है । वर्ष  2018-19 की पहली ततमराही 
में जीएफसीएफ करा सकल मरांग में तह्सरा 31.6 प्ततशत ररा जो 
एक वर्ष पहले के 31.0 प्ततशत से अतिक ररा, जो तनवेश की मरांग 
में सिुरार करा संकेत िेतरा है । अनेक उचर फ्ीकवेंसी वराले संकेतकों 
जैसे इ्परात उपभोग, सीमेंर उतपरािन, तररा पूंजीगत व्तुओ ं के 
आयरात से पतरा रलतरा है तक इनमें तनवेश गतततवतियरां तीव्र रीं (ररार्ष  
III.8) । अनुसूतरत वरातणजय बैंकों (एससीबी), खरासकर आवरास तवत् 
कंपतनयों द्राररा तिए गए आवरास ऋणों में हुई तेज वतृधि से भी पतरा 
रलतरा है तक तनमरा्षण के्षत् में तनवेश बढ़ रहरा है ।

क्षमतरा उपयोग (मौसमी तहसराब से समरायोतजत) में भी गतत पैिरा  
हुई है और वर्ष 2018-19 की पहली ततमराही में बढ़कर 74.9  
प्ततशत हो गई है, जो तपछले वर्ष की पहली ततमराही में िज्ष तकए गए 
्तर से अतिक है  (ररार्ष  III.9) । यद्तप रुकी हुई कई पररयोजनराओ ं
ने तनजी एवं सरकरारी, िोनों के्षत्ों में, 2017-18 की रौरी ततमराही  
एवं वर्ष  2018-19 की पहली ततमराही में कुछ सिुरार िज्ष तकयरा, 
2018-19 की िूसरी ततमराही में सरकरारी के्षत् में मरामूली कमी आई 
(ररार्ष  III.10) ।

1 सन 1996-97 से लेकर 2017-18 की अवति के तलए वरातर्षक पीईसीई सवंतृधि करा कनवेल घनतव पललॉर 
में सरामरानय मरानूसन वराले वरषों में पीईसीई के ततय्षक सकेंनद्ण को x-अक्षरांश में िरातहनी तरफ तिखरायरा गयरा है 
(अररा्षत औसत से उचरतर सवंतृधि) ।

Chart III.6: Select Indicators – Rural Demand
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Chart III.7: Kernel Density Estimates of PFCE
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चार्ट III.6: चुवननदा सकें्तक – ग्ामीण मागं
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चार्ट III.8: वनवेश मागं के सकें्तक 

डैत
नस

तर

सरामरानय मरानसून
कमजोर मरानसून

स्ो्त: आरबीआई ्रराफ अनमुरान ।
पीएफसीई सवंतृधि (प्ततशत)

स्ो्त: सीएसओ और डीजीसीआई एणड एस, भरारत सरकरार ।

वर
्ष-ि

र-
वर

्ष स
वंतृ

धि
 प्

तत
शत

 म
ें

वर
्ष-ि

र-
वर

्ष स
वंतृ

धि
 प्

तत
शत

 म
ें

आईआईपी पूजंीगत व्तएुँ
पूजंीगत व्तओु ंकी आयरात एससीबी द्राररा आवरास ऋण (रराईर ्केल)

ज
न फ
र

मरा
र ्ष

अ
प् मई जू
न

ज
लु

रा
अ

ग
तस

तं
अ

क् नव
ं

ति
स

ं
ज

न फ
र

मरा
र ्ष

अ
प् मई जू
न

ज
लु

रा
अ

ग
तस

तं
अ

क् नव
ं

ति
स

ं
ज

न फ
र

मरा
र ्ष

अ
प् मई जू
न

ज
लु

रा
अ

ग



मौद्रिक नीति रिपोर्ट

भारिबैं बुलेद्रन अकितूबि 201836

अक्तूबर 2018

वर्ष 2011-12 से लेकर पूंजी तनमरा्षण की त्रतत में तगररावर आई है 
कयोंतक तनजी के्षत् द्राररा इसमें तनवेश घर गयरा है, सरार ही तजनपर 
भरारी मरात्रा में कलॉरपोरेर कज्ष करा बोझ है (ररार्ष  III.11) । अनुभवजनय 
तवशे्रणों से ज्रात होतरा है तक उचर लीवरेज, फमषों की तनवेश करने 
की योगयतरा को बरातित करतरा है, फल्वरूप नयरा तनवेश िीमरा हो 
जरातरा है (बलॉकस III.1) ।

हरालरांतक वर्ष 2017-18 की िूसरी छमराही से कलॉपपोरेर के्षत् डीलीवरेतजंग 
कर रहरा है, खरासकर तवतनमरा्षण के्षत्; यह डीलीवरेतजंग इनके बयराज-

कवरेज अनुपरातों में सिुरार में प्कर हो रहरा है, (आईसीआर)  
(ररार्ष  III.12) ।

तनवेश तक्यराकलरापों पर हराल ही के आंकड़ों और तनवेश के तवतभनन 
प्मुख / संयोगरातमक संकेतकों, यररा – तबक्ी में बढ़ोतरी, क्षमतरा 
उपभोग, मराल सूरी में सतत तगररावर, तररा क्तमक रूप से वरापस 
लौर रही कीमत तनिरा्षरण शतक् से यह सझुराव तमलतरा है तक तनवेश 
रक् वरापस लौर आयरा है  ।2

Note: CU: Capacity utilisation and CU(SA): Seasonally adjusted CU
Source: RBI.
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2 रराज, जनक; एस. सराहू, तशव शकंर (2018), “इंतडयराज इनवे्रमेनर सराइकल: एन एमपरायररकल इनवे् रीगेशन”, 
आरबीआई वतकिं ग पेपर (प्कराश्य) ।

चार्ट III.9: कारपोररे क्ते्र में क्म्ता उपयोग 

वरपपणी:- सीयू: क्षमतरा करा उपयोग, और सीयू (एसए): मौसम के अनरुूप समरायोतजत (सीयू) ।

प्त
तश

त

सीयू सीयू (एसए) िीघ्षकरालीन औसत

तत तत तत तत तत तत तत तत तत तत तत तत तत तत तत

यो
ज

नरा
ओ

 क
ी स

ं्य
रा

स्ो्त: सीएमआईई ।

तनजी सरकरारी

चार्ट III.10: ठप पररयोजनाएं
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स्ो्त: भरात सरकरार और आरबीआई ्रराफ अनमुरान ।

सरकरारी के्षत् तनजी के्षत् सकल पूजंी तनमरा्षण

चार्ट III.12: वववनमा्टण और सवेा फममों में बयाज कवरजे अनपुा्त

स्ो्त: ्रलॉक एक्रेंज में 2018-19 की पहली ततमराही में 2,724 सूरीबधि कंपतनयों की फ़राईतलंग 
और आरबीआई ्रराफ आकलन ।
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बॉकस III.1: लीवरजे और वनवेश

ितेरा है, और तनवेश को बढ़रावरा िनेेवराले करारकों के तक्यराशील होने करा 
समर्षन करतरा है ।

तनष्कर्ष के तौर पर कहरा जरा सकतरा है तक गैर-तवततीय फमषों में  
उचर लीवरजे अर्षवयव्ररा में तनवेश में तगररावर की तरफ ले गयरा । हराल 
ही में फमषों और बैंकों िोनों के तलुनपत्ों को मजबूत बनराने के तलए गहन 
प्यरासों से मधयम-से-िीघ्ष अवति के बीर पूजंी तनरूपण में गततवि्षन 
अपेतक्षत है ।

सदंर्भ :

के्तजनर, आई., और री. मेरेसन (2018), इनवे्रमेनर इन ब्राजील: 
फ्लॉम क्राइसेस रू ररकवरी, अमकुो वतकिं ग पेपर, डबलयूपी/18/6.

ली, डी., एन. मेगॅड और एफ. वेलेतनरयरा (2015), करापपोररे इनवे्रमेनर 
इन एमतज्षनग ् मराकवे र्स : फराइनरातनसनग वसवेस रीयल ऑपशन रैनल, 
अमकुो वतकिं ग पेपर, डबलयूपीआईईए 2015285.

एन. मेगॅड और एस. सोसरा (2015), इनवे्रमेनर इन एमतज्षनग ्मराकवे र्स : 
वी ऑर नलॉर इन केनसरास एनीमोर…ऑर आर वी?, अमकुो वतकिं ग पेपर, 
डबलयू पी/15/77 ।

फम्ष ्तर पर पूजंी तनवेश के बरार ेमें अनभुवजनय सराक्यों से सकेंत तमलते 
हैं तक तबक्ी में बढ़ोतरी, लीवरजे, ऋण में और फमषों की रकुौती क्षमतरा में 
बढ़ोतरी इसके प्मखु तनिरा्षरकों में रे (के्तजनर और मेरेसन, 2018; ली, 
मेगॅड और वेलेतनरयरा, 2015; मेगॅड और सोसरा, 2015) । लीवरजे कई 
तरीकों से तनवेश वयवहरार को प्भरातवत करतरा है, यह नई और जोतखमपूण्ष 
पररयोजनराओ ंके तवततपोरण हेत ुबराह्य ससंरािनों को जरुराने की क्षमतरा को 
बरातित करतरा है । उचर लीवरजे के पररदृश्य में तनवेश से होने वरालरा बड़रा 
लराभ लेनिरारों को रलरा जरातरा है, इसे हतोतसरातहत होकर प्वत्षक और 
तनवेश लेने से बरते हैं । तवश्ववयरापी तवततीय सकंर के उपररांत भरारतीय 
गैर-तवततीय फमषों की लीवरजे, तजसकरा आकलन इतकवरी में ऋण अनपुरात 
के रूप में तकयरा जरातरा है, समूरे के्षत् में बढ़ी तजससे ऋण रकुौती क्षमतरा 
में कमी आई ओर तनवेश क्षमतरा में तगररावर हुई । तनवेश तक्यराकलरापों पर 
लीवरजे के प्भराव की औपरराररक जरांर के प्योजन से सूरीबधि और 
गैर-सूरीबधि िोनों ही प्करार की गैर तवततीय कमपतनयों के तलए 2004 
से 2017 की अवति के तलए फम्ष ्तरीय डराररा सीएमआईई प्राउवेस 
डरारराबेस से तलए गए और इनहें ऑरलेनो-बलॉनउ पैनल रीगे्शन पधितत में 
मलॉडल तकयरा गयरा, इसमें लीवरजे और तनवेश के बीर सभंरातवत अतंजरा्षत 
सम्यरा करा वण्षन तकयरा गयरा ।
CapExit

  =	 α	+ βCapExit-1 +	γLEVit +	δICRit +	φ(∆Salesit)  
+ ρ	(∆OpProfitit) +	θ(∆Debtit) +	ωPBRit +  εit                                      

 (III.e.1)

इस सूत् में CapExit तकसी i फम्ष द्राररा t अवति में ्ररायी आत्तयों में 
तनवेश करा अनपुरात है, फम्ष की इतकवरी और ऋण करा अनपुरात LEVit

 
है जो लीवरजे को िशरा्षतरा है, ICRit 

फम्ष के बयराज कवरजे अनपुरात 
को िशरा्षतरा है, ∆Salesit तबक्ी में बढ़ोतरी है, ∆OpProfitit पररररालनगत 
लराभ में बढ़ोतरी है, ∆Debtit फम्ष के बकरायरा ऋण में बढ़ोतरी है, PBRit 
फम्ष के बहीगत मूलय और बराजरार कीमत करा अनपुरात है,  समय के 
िौररान उतरार-रढ़राव के अतभग्हण में तनतश्चत समयगत प्भराव है,  फम्ष-
तवतशष्र के तलए प्भरावों को तिखरातरा है और εit त्तुरगत अवति है ।

 ्ररायी तनवेश के तनिरा्षरण में लीवरजे के प्बल ऋणरातमक प्भराव की पतुटि 
इन पररणरामों से होती है, जबतक तबक्ी में बढ़ोतरी, पररररालनगत लराभ 
और बही मूलय की तलुनरा में बराजरार कीमत तनवेश को िनरातमक रूप से 
प्भरातवत करते हैं (सरारणी III.1.1) । लीवरजे में एक प्ततशततरा अकं की 
बढ़ोतरी से परायरा गयरा तक ्ररायी तनवेश में 40 आिरार अकंों की तगररावर 
हुई ।

इन तवतशष्र लक्षणों करा परीक्षण के्षत्कीय ्तर अररा्षत तवतनमरा्षण, भवन 
तनमरा्षण और िरातओु ंपर भी तकयरा गयरा । पूजंीगत वयय पर बकरायरा त्ण 
की बढ़ोतरी से िनरातमक प्भराव परायरा गयरा कयोंतक नए ऋण लेकर फमचें 
अपने िीघरा्षवति तनवेश करा तवततपोरण करती हैं । तबक्ी में बढ़ोतरी होनरा 
वत्षमरान और भरावी मरांग करा सकेंतक है, यह भी आगरामी नतवेश को बढ़रावरा 

सारणी  III.1.1: ररगे्शन पररणाम - फममों के पूजंी वयय
(2004-2017) पर लीवरजे का प्रभाव

वनभ्टर चर : वनवेश-वनय्त आवस्त अनुपा्त
समग् वववनमा्टण  

फम्ट 
वनमा्टण  

क्ते्र फम्ट 
धा्त ुक्ते्र  

फम्ट
(1) (2) (3) (4)

तनवेश अनपुरात (अतंरराल) 0.133***
(0.010)

0.138***
(0.015)

0.043
(0.038)

0.112***
(0.020)

इतकवरी अनपुरात के तलए 
ऋण

-0.399***
(0.093)

-0.197**
(0.095)

-1.924***
(0.581)

-0.241
(0.198)

बयराज कवरजे अनपुरात 0.005
(0.003)

-0.005
(0.004)

0.027*
(0.015)

0.001
(0.008)

तबक्ी वतृधि िर (वर्ष-िर-वर्ष) 0.020***
(0.002)

0.020*
(0.010)

0.016***
(0.005)

0.032***
(0.012)

ऑपरतेरंग लराभ की वतृधि 
(वर्ष-िर-वर्ष)

-0.000
(0.001)

-0.002
(0.001)

0.004
(0.006)

-0.001
(0.002)

बकरायरा ऋण की वतृधि (वर्ष-
िर-वर्ष)

0.011***
(0.001)

0.012***
(0.002)

0.005
(0.005)

0.015***
(0.004)

बराजरार मूलय की तलुनरा में 
बही मूलय अनपुरात (वरातर्षक 
औसत)

0.249**
(0.103)

-0.015
(0.114)

1.182***
(0.391)

-0.189
(0.252)

कं्रंर 5.553***
(0.299)

7.077***
(0.310)

3.392***
(0.992)

8.453***
(0.561)

अवलोकन 20,726 13,885 1,421 4,673

फमषों की सं् यरा 2,693 1,669 191 558

वरपपवणया:ँ 1. *** पी <0.01, ** पी <0.05, * पी <0.1 ।
स्ो्त: आरबीआई ्रराफ अनमुरान ।
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III.1.3 सरकारी वयय

पहली ततमराही में सकल मरांग को जीएफसीई करा समर्षन बनरा रहरा । कें द् 
सरकरार की रराजकोरीय त्रतत िशरा्षती है तक प्मुख घराररा-संकेतकों 
(बजर अनुमरानों के प्ततशत के तौर पर) की दृतटि से अपै्ल-अग्त 
2018-19 के िौररान इसमें सिुरार हुआ, कयोंतक रराज्व प्रातप्तयों में 
हुई बढ़ोत्री वयय से अतिक रही (सरारणी III.2) कर रराज्व में 7.5 
प्ततशत की बढ़ोतरी रही तजसमें आय कर संग्ह उचरतर रहरा (ररार्ष  
III.13 ए और बी) ।

मराह-िर-मराह उतरार रढ़राव के बरावजूि समग् अप्तयक्ष कर आिरार 
में तव्तरार हुआ । तक्यरातवतियों के आसरान बनराने और व्तु और 
सेवरा कर (जीएसरी) की िरों को औतरतयपूण्ष बनराने के तनरतंर 
प्यरासों ने ्वैतचछक अनुपरालन को प्ोतसराहन तियरा है, खरासकर 
करारोबरार-िर-करारोबरार खंड और लघ ु उद्तमयों के बीर । जीएसरी 
नेरवक्ष  (जीएसरीएन) के तहत बहुत से पंजीकरणकतरा्ष  ऐसे रे जो 
जीएसरी की सीमरा से नीरे के रे लेतकन तफर भी उनहोंने जीएसरी 
करा तह्सरा बनने करा रनुराव तकयरा । इसी प्करार 50 प्ततशत से भी 
अतिक लोग ऐसे रे जो सरामरानय संयोजन ्कीम करा रनुराव कर सकते 
रे लेतकन उनहोंने तनयतमत जीएसरी ्कीम3 के तहत पंजीकरण 
कररायरा । रराजयों के अपने कर-रराज्वों में मु्यतयरा रराजय व्त ु
और सेवरा कर (एसजीएसरी) के तहत हुआ संग्ह है, यह भी हराल के 
महीनों से सतु्रर हो गयरा है, यद्तप एकीकृत व्तु और सेवरा कर 
(आईजीएसरी) से प्राप्त रराज्व को कें द् और रराजयों के बीर बंरवरार े

और जीएसरी क्षततपूतत्ष  उप-कर4 के अंतरण को लेकर कुछ अतनश्चय 
की त्रतत है । इसके अलरावरा, कर से इतर रराज्व में भी उललेखनीय 
सिुरार हुआ है ।

वयय के मोरवे पर िेखें तो अपै्ल-अग्त 2018-19 के तलए लेखों 
से रराज्व वयय में उललेखनीय संयततरा प्गर होती है, जो खरासकर 
उपिरान के तौर पर तकए जराने वराले वयय में कमी के करारण है । पूंजीगत 
वयय में बढ़ोतरी के करारण वयय की गणुवत्रा में सिुरार हुआ; यह 20.6 
प्ततशत रहरा, जो तक रराज्व वयय से अतिक है । रराजयों के संबंि 

3 आतर्षक सववे, 2017-18 ।
4 तरारीख 30 अग्त 2018 को सबंतंित अतितनयमों में हुए नवीनतम सशंोिनों को िखेते हुए आईजीएसरी/ जीएसरी क्षततपूतत्ष उप-कर के सतंवभराजन से जड़ुी अतनतश्चततरा आगे रलकर खतम हो जराएगी ।

सारणी  III.2: मखुय राजकोषीय सकें्तक – कें द्र  सरकार का ववत्त
(अपै्रल-अगस्त) 

सकें्तक
बीई के प्रव्तश्त के रूप में

वष्ट दर वष्ट सवंृवधि

2017-18 2018-19 2018-19

1. रराज्व प्रातप्तयरा ँ 27.0 26.9 13.3

    क. कर रराज्व (तनवल ) 27.8 24.7 7.5

    ख. गैर-कर रराज्व 24.0 40.1 42.0

2. गैर-कज्ष पूजंी प्रातप्तयरा ँ 26.6 26.4 12.7

3. रराज्व वयय 45.8 43.8 11.6

4. पूजंी वयय 35.4 44.0 20.6

5. कुल वयय 44.3 43.8 12.7

6. सकल रराजकोरीय घराररा 96.1 94.7 12.6

7. रराज्व घराररा 134.2 114.0 10.0

8. प्रारतमक घराररा 1401.3 767.7 13.2

बीई : बजर अनमुरान ।

स्ो्त: महरा लेखरा तनयतं्क, तवत् मंत्रालय ,भरारत सरकरार और सघंीय बजर ि्तरावेज, 2018-19 ।

Chart III.13: Tax Collections – April-August
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होकर मरार्ष  2019 के अंत तक जीडीपी के 68.3 प्ततशत पर आ 

जराएगंी ।6 समेकन की तिशरा में सतममतलत प्यरासों की जरूरत रहेगी 

तरातक संशोतित एफआरबीएम लक्यों, अररा्षत सन 2024-25 तक 

जीडीपी और सरामरानय सरकरारी ऋणों के 60 प्ततशत के अनुपरात 

और केनद् सरकरार के ऋणों और जीडीपी के 40 प्ततशत के अनुपरात 

को प्रापत तकयरा जरा सके ।

तविेशी पोर्षफोतलयो तनवेशकों (एफपीआई) से सरकरारी प्ततभूततयों 

की मरांग कम रहने के बरावजूि सन 2018-19 के िौररान तनयोतजत 

तनग्षमन अनुसूरी के अनुसरार भरारतीय ररजव्ष बैंक ने केनद् द्राररा 

बराजरार से उिराररयों करा अब तक प्बंिन तकयरा है । सन 2018-19 के 

तलए बजर के अनुसरार बराजरार से ली जराने वराली उिराररयरां `6,055 

तबतलयन (तवगत वर्ष की तुलनरा में लगभग 3 प्ततशत उचरतर) पर 

हैं, केनद् सरकरार ने तसतमबर 2018 के अंत तक अपनी बजरगत 

उिराररयों करा 47.6 प्ततशत पूररा कर तलयरा ररा (सन 2017-18 

की इसी अवति में 64.1 प्ततशत) । इसने तनण्षय तकयरा तक बराजरार 

से उिराररयों की आिश्ष पधितत से अलग हरते हुए वर्ष की पहली 

छमराही में ही बराजरार से उिरारों को आरभं नहीं तकयरा जराए (सरारणी 

III.4) । इसने इस सराल की िूसरी छमराही के िौररान अपनी बजरगत 

बराजरार उिराररयों को `705 तबतलयन कम करने करा तनण्षय तकयरा है, 

सारणी  III.3: सभी राजयों का राजसव वयय, बयाज भुग्तान  
और ऋणग्स्त्ता

(प्ततशत)

वष्ट राजसव वयय / 
कुल वयय

बयाज भुग्तान /
राजसव वयय

जीएसडीपी /
ऋण

2015-16 81.3 11.7 23.4

2016-17 80.4 12.0 23.8

2017-18 (आरई) 83.2 11.6 24.0

2018-19 (बीई ) 82.9 11.3 24.3

स्ो्त: आरबीआई ्रराफ अनमुरान ।

5 कुछ रराजयों को तवशेर रराजय करा िजरा्ष रराष्ट्ीय तवकरास परररि द्राररा 1969 में तियरा गयरा, इसके तलए केनद् 
की सहरायतरा और करों में ररयरायतों के रूप में कततपय अभरावग््त रराजयों को अतिमरानतरा करा वयवहरार तियरा 
गयरा, यद्तप इस प्करार के वगगीकरण के तलए भरारत के सतंविरान में कोई प्राविरान नहीं है। समय के सरार-सरार 
तकसी रराजय को तवशेरवग्ष प्िरान करने के तलए तवतभनन मरानिडं तैयरार तकए गए, तजनमें, अनय बरातों के सरार-
सरार आतर्षक और सरंरनरातमक तपछड़रापन; रराजय तवत् की अवयवहराय्ष प्कृतत, पव्षतीय और कतिन भौगोतलक 
त्रततयरां; जनसं् यरा करा कम घनतव यरा जनजरातत जनसं् यरा करा महतवपूण्ष अशं; और पड़ोसी िशेों के सरार 
सरामररक त्रतत को शरातमल तकयरा गयरा है । वत्षमरान में 11 रराजयों यररा अरुणरारल प्िशे, असम, तहमरारल 
प्िशे, जममू और कश्मीर, मतणपरु, मेघरालय, तमजोरम, नरागरालैणड, तसतककम, तत्परुरा और उत्रराखंड को यह 
हैतसयत प्िरान की गई है ।

6 तवगत तीन सराल (2015-16, 2016-17, और 2017-18 सशंोतित अनमुरान) में सरामरानय जीडीपी केवल 
2016-17 में सयंोतजत बकरायरा ियेतराओ ंमें बढ़ोतरी से आगे तनकल गई । सन 2018-19 के बजर अनमुरानों के 
अनसुरार सरामरानय जीडीपी में होने वराली बढ़ोतरी सयंोतजत बकरायरा ियेतराओ ंसे आगे तनकलनरा प्तयरातशत है ।

में उनके कुल वयय में रराज्व वयय करा तह्सरा 2018-19 के अनके 

बजर अनुमरानों में 83 प्ततशत के नयूनतर ्तर पर अनुमरातनत ररा, 

यद्तप यह 2015-16 और 2016-17 में तकए गए बजर अनुमरानों से 

अभी भी उचरतर ही है । (सरारणी III.3)

रराजयों की ऋणग््ततरा (ऋण/जीएसडीपी) और कुल वयय में उनके 

रराज्व वयय की तह्सेिरारी के बीर िनरातमक संबंि है (ररार्ष  III.14) । 

गैर तवतशष्र वग्ष  के रराजयों5 के मरामले तवशेर वग्ष  के रराजयों की तुलनरा 

में यह संबंि कहीं अतिक मजबूत है । उचर बयराज बोझ वराले रराजयों 

(रराज्व वयय के प्ततशत के तौर पर उचरतर बयराज भगुतरान) को 

अपनरा रराज्व वयय तनयंतत्त कर परानरा अतिक कतिन लगतरा है, 

इससे वयय की गणुवततरा पर िबराव पड़तरा है ।

बढ़े हुए रराज्व वयय और जीएसरी करायरा्षनवयन में शरुूआती तिककतों 

के पररणराम्वरूप रराज्व संग्ह में हलकेपन के करारण सन 2017-

18 के िौररान केनद् और रराजयों की संयकुत रराजकोरीय त्रतत में 

बजर अनुमरानों की तुलनरा मे तगररावर आई । पररणराम्वरूप रराजयों 

की रराजकोरीय त्रतत बजर अनुमरानों से कराफी हरकर रही  । बजर 

के अनुसरार संयकुत सकल रराजकोरीय घराररा (जीएफडी) सन 2018-

19 में जीडीपी से 5.9 प्ततशत कम रहेगरा जबतक 2017-18 के तलए 

संशोतित अनुमरानों में यह 6.6 प्ततशत ररा  । सरामरानय सरकरार (केनद् 

और रराजय सरकरारें) की बकरायरा िेयतराओ ं के तलए बजर अनुमरान 

है तक एक वर्ष पहले (संशोतित अनुमरान) के 68.9 प्ततशत से कम 

चार्ट III.14: गैर-ववशेष श्रणेी राजयों के वलए  
ऋणग्स्त्ता और राजसव वयय के बीच सबंधं 2017-18 (आरई)
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जीएसडीएफ के तलए प्ततशत के रूप में बकरायरा ऋण

वरपपणी: बबल करा आकरार बयराज भगुतरान पर रराज्व वयय के प्ततशत के रूप में आिराररत है ।
स्ो्त: भरारत के तनयतं्क और महरालेखराकरार (सीएजी), भरारत सरकरार और आरबीआई ्रराफ अनमुरान ।
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तजससे समूरे वर्ष की बराजरार उिराररयरां `5350 तबतलयन हो जराएगंी, 
जबतक बजरगत उिराररयरां `6055 तबतलयन रखी गई ंरीं । सरकरार 
की प्तयराशरा है तक रराष्ट्ीय लघ ुबरत तनति (एनएसएसएफ) ्कीम में 
उचरतर आगमों से यह नयूनतर बराजरार उिराररयों के बराि भी बजरगत 
रराजको रीय घरारे के लक्यों करा तवततपोरण कर सकेगी । रराजयों ने 
तसतमबर 2018 के अंत तक अपनी सकल बजरगत उिराररयों करा 
27.6 प्ततशत पूररा कर तलयरा है, जबतक 2017-18 की इसी अवति में 
36.7 प्ततशत पूररा कर तलयरा गयरा ररा । केनद् और रराजयों द्राररा बराजरार 
उिराररयों की बड़ी रकम 2018-19 की िूसरी छमराही में रहेगी ।

सरकरारी तवतत के तलए प्मुख रनुौती बजरीकृत रराज्व वयय वतृधि 
के अनुपरालन की है कयोंतक अनेक रराजयों और कें द् में जलि ही रनुराव 
होने वराले हैं  । वर्ष  1991-92 से 2017-18 की अवति के तलए तकए 
गए जीएफसीई वतृधि तवशे्रण से यह इंतगत होतरा है तक रनुराव के 
वरषों में इसमें सरामरानय रूप से वतृधि होती है(ररार्ष  III.15) । पररणरामत: 
पूंजीगत वयय में करौती और/यरा जीएफडी लक्यों से तवरलन हो 
सकतरा है  । कें द् की खराद् और ईिंन सतबसडी, रराजयों की ऋण मराफी 

और खरीफ फसलों के तलए नयूनतम समर्षन मूलय (एमएसपी) में 
घोतरत वतृधि के करारण होने वराले संभरावय खर्ष के रलते रराज्व वयय 
के तनिरा्ष ररत सीमरा से बढ़ने करा ख़तररा ररालू वर्ष में बढ़ गयरा है । 
हरालरांतक सरकरार ने यह संकेत तियरा है तक इसे रराजकोेरीय घरारे के 
लक्य से तकसी त्लपेज की प्तयराशरा नहीं है और यह आशरा की है तक 
रराज्व संग्ह बजर अनुमरानों के अनुरूप रहेगरा ।

बेहतर कर अनुपरालन, गैर-कर रराज्व और तवतनवेश के मराधयम से 
रराज्व जरुरानरा केनद् के रराजकोरीय समेकन को बरकररार रखने के 
तलए महत्वपूण्ष हैं । कृतर ऋण मराफी के अलरावरा शीघ्र होने वराली वेतन 
आयोग की घोरणरा को लरागू करने और िेय बकरायरा ररातशयों के करारण 
रराजयों के तवतत पर िबराव आ सकतरा है ।

III.1.4 बाह्य मांग

सकल मरांग में तगररावर के करारण वर्ष 2018-19 की पहली ततमराही 
में कुल तनयरा्षत कम रहरा तकनतु हरालरांतक तपछली ररार ततमरातहयों की 
तुलनरा में यह तगररावर अलप मरात्रा में री । जीएसरी को लरागू करने से 
भरारत के वयरापराररक मराल के तनयरा्षत ने पनु: तेजी पकड़ी  । वैतविक मरंाग 
में सिुरार के करारण 2018-19 की पहली ततमराही में, यूएस डलॉलर में 
गणनरा करें तो इसमें 14.6 प्ततशत की वतृधि हुई जो तक तपछली ररार 
ततमरातहयों के 10.1 प्ततशत के औसत से अतिक है (ररार्ष  III.16ए) । 
तेल से इतर तनयरा्षतों, जैसे तक इंजीतनयररगं सरामरान, रसरायन और ड्रग 
तररा फरामरा्ष्यतुरकल तनयरा्षत वतृधि की बहराली में अचछी भरागीिरारी 
रही(ररार्ष  III.17ए) । तेल तनयरा्षत में भी वतृधि हुई लेतकन उसकरा मु्य 
करारण अंतररा्षष्ट्ीय कचरे तेल की कीमतों करा बढ़नरा ररा । यद्तप 
वयरापराररक मराल आयरात वतृधि क्तमक रूप से 2018-19 की पहली 
ततमराही में बढ़ी, तकंतु प्ततकूल आिरारभूत प्भरावों और ्वण्ष आयरात 
में तगररावर के करारण वर्ष-िर-वर्ष इसमें कमी आई । मोती और बहुमूलय 
रतनों, िरालों और वन्पतत तेल की आयरात में कमी के करारण तेल 
और ्वण्ष से इतर आयरातों में भी कुछ कमी आई (ररार्ष  III.17बी) । 
अंतररा्षष्ट्ीय ्तर पर कचरे तेल के कीमतों के बढ़ने और आयरात मरात्रा 
में वतृधि होने से तेल आयरात खर्ष 15 ततमरातहयों में सवरा्ष तिक रहरा । 

तनयरा्षत में अचछे कराय्ष तनष्परािन के बरावजूि भरारत करा वयरापराररक मराल 

सारणी III.4: सरकार की बाजार स ेउधाररयाँ
(` तबतलयन)

मि 2016-17 2017-18 2018-19 (अ्ंत-वस्तबंर 2018 ्तक )

केनद् रराजय कुल केनद् रराजय कुल केनद् रराजय कुल

तनवल उिरार 4,082 3,427 7,509 4,484 3,403 7,887 2,004 1,376 3,380

सकल उिरार 5,820 3,820 9,640 5,880 4,191 10,071 2,880 1,575 4,455

स्ो्त: भरारत सरकरार और आरबीआई ्रराफ अनमुरान ।

चार्ट III.15: गैर चुनावी ्तथिा आम चुनाव वषमों में  
जीएफसीई में सवंृवधि

2013-14 को छोड़कर 

आम रनुराव के वरषों को छोड़कर

स्ो्त: सीएसओ और आरबीआई ्रराफ अनमुरान ।

आम रनुराव वर्ष 

2013-14 सतहत 

प्त
तश

त 
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संबंिी वयरापरार घराररा 2018-19 की पहली ततमराही के िौररान तपछली 
20 ततमरातहयों की तुलनरा में सवरा्ष तिक रहरा । जलुराई-अग्त 2018-
19 के िौररान तनयरा्षत और आयरात िोनों की संवतृधि में सिुरार हुआ । 
पेट्ोतलयम पिरारषों, इंजीतनयंररगं व्तुओ ंऔर रतन और आभूरणों को 
बड़ी मरात्रा में बराहर भेजे जराने से तनयरा्षत में लराभ हुआ । पेट्ोतलयम, 
सोनरा, कोयलरा और इलेकट्लॉतनक व्तुओ ंके आयरात में संवतृधि हुई ।

2018-19 की पहली ततमराही में भरारत के वयरापराररक मराल संबंिी 
वयरापरार घरारे करा 65 प्ततशत करा तवततपोरण इनतवतजबलस, अररा्षत 
सेवराओ,ं आय और तवपे्रणों के तनवल तनयरा्षत के मराधयम से तकयरा 
गयरा । वर्ष-िर-वर्ष आिरार पर तनवल सेवरा तनयरा्षत में 2.1 प्ततशत 
की वतृधि हुई तजसमें प्मुख तह्सेिरारी सलॉफरवेयरों और वयरावसरातयक 
सेवराओ ंके तनयरा्षत की रही । मोरे तौर पर कहरा जराए तो भरारत की सेवरा 

तनयरा्षत वतृधि 2018-19 की पहली ततमराही में 4.9 प्ततशत बढ़ी (ररार्ष  

III.17बी) । िूरसंररार, कंपयूरर और सूरनरा सेवराओ ंके वैतविक तनयरा्षत 

में भरारत की बड़ी तह्सेिरारी (शीर्ष  10 तनयरा्षत अर्षवयव्रराओ ं7 के 

कुल तनयरा्षत में 13.1 प्ततशत की तह्सेिरारी) है । प्मुख आईरी 

कंपतनयों ने 2018-19 की पहली ततमराही में अपने तनयरा्षत रराज्व में 

उललेखनीय प्गतत की है । रुपए की कीमत में लगरातरार तगररावर को 

िेखते हुए हो सकतरा है तक यह प्गतत 2018-19 की िूसरी ततमराही 

में भी जरारी रही हो । वर्ष  2018 में वैतविक ्तर पर आईरी वयय के 
अनुकूल रहने की संभरावनरा है जो सलॉफरवेयर तनयरा्षत के तलए अचछे 
संकेत हैं । तनवल तवपे्रण – प्मुखत: तनजी अंतरण में, जो सकल 
घरेलू तड्पोजेबल आय करा अनुपूरक है, में 2018-19 की पहली 
ततमराही में 17.5 प्ततशत की वतृधि हुई जो मूल िेशों की मरांग त्रतत 

7 वलड्ष टे्ड ्रेतरत्रकल ररवयू, 2017 ।

चार्ट III.17: आया्त व वनया्ट्त सवंृवधि के प्रव्त सबंवंध्त अशंदान 
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Chart III.16:  Growth in Merchandise and Services Trade
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Note: Growth rate for July 2018 in Chart b is calculated based on the monthly average of
the corresponding period.

चार्ट III.16:  माल और सवेा वयापार में सवंृवधि 

ए: माल वयापार

मराल तनयरा्षत सेवराए ँतनयरा्षत

वरपपणी: ररार्ष-बी में जलुराई 2018 के तलए सवंतृधि िर करा आकलन इसी अवति के मरातसक औसत के आिरार 
पर तकयरा गयरा है।

स्ो्त: वरातणजय आसूरनरा और सरंात्यकी महरा-तनिशेक (डीजीसीआई एणड एस) और आरबीआई ।

मराल आयरात सेवराए ँआयरात
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स्ो्त: आरबीआई ्रराफ अनमुरान ।

गैर - तेल तनयरा्षत तनयरा्षत (प्ततशत, वर्ष-िर-वर्ष)

ए: वनया्ट्त सवंृवधि के प्रव्त सबंवंध्त  अशंदान बी: आया्त सवंृवधि के प्रव्त सबंवंध्त अशंदान

तेल तनयरा्षत गैर – तेल गैर ्वण्ष आयरात         
मराल आयरात  (प्ततशत, वर्ष –िर-वर्ष)्वण्ष  आयरात
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की तनरतंरतरा और अंतररा्षष्ट्ीय ्तर पर कचरे तेल की कीमतों में हो 
रही वतृधि करा सूरक है । ये िोनों त्रततयरां इन प्वराहों के तलए अनुकूल 
संभरावनराओ ंकरा संकेत िेती हैं । 2018-19 की पहली ततमराही में तनवल 
सेवरा तनयरा्षतों और तवपे्रणों में सिुरार के बरावजूि वयरापराररक घरारे की 
वजह से ररालू खरातरा घरारे में वतृधि हुई और वह 15.8 तबतलयन यूएस 
डलॉलर (जीडीपी करा 2.4 प्ततशत) हो गयरा जो 2017 -18 की पहली 
ततमराही में 15.0 तबतलयन यूएस डलॉलर (जीडीपी करा 2.5 प्ततशत) 
ररा ।

वैतविक संवतृधि और वयरापरार की संभरावनराओ ंपर बढ़ते हुए संरक्षणरातमक 
तनराव के बरािल छराए हुए हैं  । यूएस ने हराल ही में भरारत के तनयरा्षत पर 
जो सीमरा-शलुक घोतरत तकए हैं उनकरा प्तयक्ष प्भराव सरािरारण8 रहने 
की संभरावनरा है । लेतकन यूएस िरों में वतृधि से गैर-यूएस बराजरारों में 
अतयतिक आपूतत्ष  की संभरावनरा बनती है तजससे कीमतों में तगररावर 
आ सकती है, तजसकरा पररणराम यह हो सकतरा है तक भरारत जैसे 
रड्ष  परारगी तनयरा्षतकों को तनयरा्षत से कम आय प्रापत हो । यह जोतखम 
वरा्ततवकतरा में बिल सकतरा है कयोंतक इससे प्भरातवत िेश भी 
जवराबी किम उिराएगें और घरेलू बराजरारों को संरतक्षत करेंगे जैसरा 
तक यूएस और रीन के मरामले में जैसे-को-तैसरा करार्षवराई के रूप में 
तिखराई िे रही है । ऐसी घरनराओ ंसे वैतविक वयरापरार की गतत मंि पड़ 
सकती है तजसके िूरगरामी पररणराम होंगे और तजसके पररणराम्वरूप 
कलयराणकरारी कराय्ष अवरुधि हो सकते हैं, तवशेरकर उन िेशों में जो 
अपनी तवकरास संबंिी अपेक्षराओ ंकी पूतत्ष  के तलए वयरापरार करा लराभ 
उिरानरा रराहते हैं ।

जहरंा तक 2018-19 में तवत्ीय प्वराह करा संबंि है, अपै्ल-जलुराई 
2018 में तनवल तविेशी प्तयक्ष तनवेश (एफ़डीआई) प्वराह तपछले वर्ष 
की इसी समरान अवति से 2.9 प्ततशत बढ़ गयरा  । इसके तवपरीत, 
तविेशी पोर्षफोतलयो तनवेश (एफ़पीआई) प्वराह ने 28 तसतंबर 2018 
तक 11.5 तबतलयन यूएस डलॉलर करा तनवल बतहग्षमन िज्ष तकयरा जो 
प्मुख रूप से पोर्षफोतलयो संतुलन को ईएमई से िूर जराने को िशरा्षतरा 
है । जबतक अतनवरासी जमराओ ंके करारण तनवल प्रातप्त एक वर्ष पहले 
के ्तर से 2018-19 की पहली ततमराही में तीन गनुरा बढ़ गई, िोनों 
बराह्य वरातणतजयक उिरारी (ईसीबी) तररा अलप अवति वयरापरार के्तडर 
करा तनवल प्वराह समरान अवति के िौररान ऋणरातमक रहरा । कलॉरपोरेर 
के्षत् की पूंजी आवश्यकतराओ ं को धयरान में रखते हुए सभी लरागत 
मरानिंडों तररा अंत में प्योग तकए जराने वराले प्राविरानों को तक्ष संगत 
तकयरा गयरा तररा अपै्ल 2018 में ईसीबी के तलए परात् उिरारकतरा्षओ ं
की सूरी को तव्तराररत तकयरा गयरा । अपै्ल 2018 में आरतक्षत तनति 
के कम होने के बरावजूि भरारत करा तविेशी आरतक्षत तनति 28 तसतंबर 
2018 को 400.5 तबतलयन यूएस डलॉलर के पयरा्षप्त ्तर पर ररा जो तक 
10 महीनों के आयरात तररा अलप अवति पर तलए गए तविेशी ऋण के 
182 प्ततशत के बरराबर ररा (अवतशटि पररपकवतरा द्राररा) ।

III.2 सकल आपूव्त्ट

मूलभूत कीमतों पर योतजत सकल मूलय (जीवीए) में वतृधि में 2018-
19 की पहली ततमराही में 8 प्ततशत की बढ़ोत्री हुई जो तक आि 
ततमरातहयों में सबसे जयरािरा री (सरारणी III.5) । हरालरांतक, मौसमी ्तर 
के अनुसरार समरायोतजत ततमराही-िर-ततमराही वरातर्षकीकृत संवतृधि के 

8 एतशयन डेवलेपमेंर आउरलकु 2018 के अनसुरार यूस सीमरा शलुक करा भरारत के तनयरा्षत पर अनमुरातनत प्तयक्ष असर भरारत के कुल तनयरा्षत करा 0.06 प्ततशत है ।

सारणी III.5: जीवीए में क्ते्रवार सवंृवधि
(प्ततशत)

क्ते्र 2016-17 2017-18 
(पीई)

भारर्त  
योगदान   

2016-17 2017-18 (पीई) 2018-19

2016-17 2017-18 व्त1 व्त2 व्त3 व्त4 व्त1 व्त2 व्त3 व्त4 व्त1

कृवष, वावणकी और मतसयपालन 6.3 3.4 1.0 0.5 4.3 5.5 7.5 7.1 3.0 2.6 3.1 4.5 5.3
उद्ोग 8.7 5.5 2.0 1.3 10.2 7.8 8.8 8.1 -0.4 7.1 7.3 8.0 10.8
खनन तररा उतखनन 13.0 2.9 0.4 0.1 10.5 9.1 12.1 18.8 1.7 6.9 1.4 2.7 0.1
तवतनमरा्षण 7.9 5.7 1.4 1.0 9.9 7.7 8.1 6.1 -1.8 7.1 8.5 9.1 13.5
तवद्तु, गैस, जल आपूतत्ष तररा अनय उपयोगी सेवराए ँ 9.2 7.2 0.2 0.2 12.4 7.1 9.5 8.1 7.1 7.7 6.1 7.7 7.3
सवेाए ँ 6.7 7.6 4.1 4.7 8.5 7.4 6.0 4.9 8.5 6.4 7.5 8.2 7.5
तनमरा्षण 1.3 5.7 0.1 0.4 3.0 3.8 2.8 -3.9 1.8 3.1 6.6 11.5 8.7
वयरापरार, होरल, पररवहन, सरंरार 7.2 8.0 1.4 1.5 8.9 7.2 7.5 5.5 8.4 8.5 8.5 6.8 6.7
तवत्, ररयल ए्रेर एव ंवयरावसरातयक सेवराए ँ 6.0 6.6 1.3 1.4 10.5 8.3 2.8 1.0 8.4 6.1 6.9 5.0 6.5
लोक प्शरासन, रक्षरा तररा अनय सेवराए ँ 10.7 10.0 1.3 1.3 7.7 8.0 10.6 16.4 13.5 6.1 7.7 13.3 9.9
मलू कीम्तों पर जीवीए 7.1 6.5 7.1 6.5 8.3 7.2 6.9 6.0 5.6 6.1 6.6 7.6 8.0

पीई:  अनंततम अनमुरान ।
स्ो्त: सीएसओ  ।
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रूप में आकतलत जीवीए की गतत कुछ कमजोर पड़ी, जो यह बतराते हैं 
तक उचर बढ़ोत्री प्राप्त करने में अनुकूल आिरारगत प्भराव तक्यराशील 
री (ररार्ष  III.18) ।

जीवीए वतृधि में तेजी को तवतनमरा्षण तक्यराकलरापों द्राररा मजबूती प्िरान 
की गई तजसके फल्वरूप सरात ततमरातहयों के बराि िो अंकों की 
वतृधि िज्ष की गई । प्मुख फसलों के उतपरािन में िो अंकीय वतृधि के 
बराि कृतर के्षत् की वतृधि में भी तेजी आई, तररा ततमराही के िौररान यह 
तेजी पशिुन उतपरािों, वरातनकी तररा मत्य परालन में भी तनरतंर बनी 
रही । िरअसल, अतयतिक आिरारभूत होने के करारण सेवरा के्षत् की 
गतततवति की वतृधि में मरामूली नरमी री । तनमरा्षण गतततवति मजबूती 
के सरार लगरातरार िूसरी ततमराही में भी प्गतत पर बनी रही  । वर्ष 
2018-19 की पहली ततमराही में सरकरारी खरषों में वतृधि करने से लोक 
प्शरासन, रक्षरा, तररा अनय सेवराओ ं (पीएडीओ) में तनरतंर तव्तरार 
हुआ (ररार्ष  III.19) ।

III.2.1 कृवष

वर्ष 2018-19 की पहली ततमराही में रबी मौसम के िौररान िरान, गेंहू, 
मोररा अनराज, िरालों और ततलहनों के अतिक उतपरािन के करारण 
कृतर और उससे संबतनित गतततवतियों में लगरातरार तीसरी ततमराही  
में वतृधि हुई । वर्ष 2017-18 के तलए तीसरे अतग्म अनुमरानों के 
अनुसरार, बरागबरानी उतपरािन में 2.1 प्ततशत की वतृधि के सरार यह 
306.8 तमतलयन रन के ररकराड्ष  ्तर पर पहुरँ गयरा । पशपुरालन 
उतपरािों, वरातनकी और मत्य परालन उप-के्षत्, जो कृतर और उससे 

Chart III.19:  GVA Growth excluding PADO

Sources: CSO; and RBI staff estimates.
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9 खराद् अनराज भडंरारण मरानिडं (यरा बफर मरानिडं और रणनीततक ररजव्ष) कें द्ीय पूल में ्रलॉक के ्तर को 
सिंतभ्षत करतरा है जो तकसी भी समय खराद्राननों और उससे सबंतंित अतनवराय्षतराओ ंकी पररररालन आवश्यकतरा 
को पूररा करने के तलए पयरा्षप्त है । वत्षमरान में, ्रलॉतकंग मरानिडं कें द् सरकरार द्राररा तै्मरातसक आिरार पर तय तकए 
जराते हैं तजसमें पररररालन ्रलॉक [लतक्षत सराव्षजतनक तवतरण प्णराली (रीपीडीएस) के तहत मरातसक तवतरण 
आवश्यकतरा को पूररा करने के तलए] और ततमराही के तलए अनय कलयराणकरारी योजनराओ ं(ओडबलयूएस) और 
उतपरािन में कमी अरवरा प्राकृततक आपिरा से तनपरने के तलए रणनीततक भडंरार शरातमल हैं । 1 जलुराई, 2017 
से प्भरावी खराद्रानन के तलए ततमराहीवरार बफर मरानक: 1 अपै्ल को 21.04 तमतलयन मीतट्क रन, 1 जलुराई 
को 41.12 तमतलयन मीतट्क रन, 1 अकरूबर को 30.77 तमतलयन मीतट्क रन और 1 जनवरी को 21.41 
तमतलयन मीतट्क रन ररा ।
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Chart III.18:  GVA Growth: y-o-y and
q-o-q SAAR

Sources: CSO; and RBI staff estimates.
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संबंतित गतततवतियों के जीवीए के अवयवों करा लगभग 45 प्ततशत 
है, तजसमें 2018-19 की पहली ततमराही में 8.1 प्ततशत की मजबूत 
वतृधि हुई  ।

वर्ष  2017-18 के तलए अग्त में जरारी कृतर उतपरािन के रौरे अतग्म 
अनुमरानों ने खराद्राननों के उतपरािन को ररकराड्ष  284.8 तमतलयन रन 
तक पहुंररा तियरा, जो तीसरे अतग्म अनुमरानों (मई 2018 में जरारी) से 
1.9 प्ततशत अतिक और तपछले सराल के अंततम अनुमरानों से 3.5 
प्ततशत अतिक ररा । लगरातरार िूसरे वर्ष  के तलए अनराज करा ररकलॉड्ष 
उतपरािन और उचर बफर ्रलॉक9 कृतर कीमतों पर कम िबराव डराल 
रहे हैं । खराद्राननों के बफर ्रलॉक भी खराद् तनगमों (एफसीआई) समेत 
रराजय एजेंतसयों के तलए एक ललॉतजत्रक रनुौती िे सकते हैं, जब तक 
तक वे खुले बराजरार की तबक्ी के मराधयम से मौजूिरा ्रलॉक को समराप्त 
नहीं करते ।

ितक्षण-पतश्चम मलॉनसून की प्गतत समयपूव्ष  आगमन के बरावजूि  
कुछ हि तक अतनयतमत रही है । जून में यह िीमी गतत से शरुू 

चार्ट III.18: जीवीए सवंृवधि : वष्ट-दर-वष्ट और 
व्तमाही-दर-व्तमाही एसएएआर

चार्ट III.19:  पीएडीओ को छोड़कर जीवीए सवंृवधि
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स्ो्त: सीएसओ और आरबीआई ्रराफ अनमुरान । स्ो्त: सीएसओ और आरबीआई ्रराफ अनमुरान ।

वर्ष-िर-वर्ष (िरायरंा मरान)              ततमराही-िर-ततमराही एसएएआर जीवीए पीएडीओ को छोड़कर जीवीए  

तत1 तत2 तत3 तत4 तत1 तत2 तत3 तत4 तत1
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हुआ, जलुराई में मरानसून ने गतत पकड़ी लेतकन इसकरा ्ररातनक 
और आकराशीय तवतरण असमरान ररा । वररा्ष  में कमी (जून-तसतंबर) 
एक सराल पहले की तुलनरा में 9 प्ततशत (िीघरा्षवति औसत से कम 
(एलपीए)) अतिक है, और इसमें 17 सप्तराहों में से 16 सप्तराहों में कम 
वररा्ष  हुई, संरयी उचर घराररा क्मश: जून, अग्त और तसतंबर में कुछ 
हफतों में 10 प्ततशत तक पहुंर गयरा है (ररार्ष  III.20) । तसतंबर 2018 
के अंत में िेश के 36 में से 23 सब-तडवीजनों में सरामरानय वररा्ष  तजसमें 
से एक सब-तडवीजन में अतिक वररा्ष  और 12 सब-तडवीजनों (िेश के 

मौसम तवज्रान संबंिी सब-तडवीजन के्षत् के 31 प्ततशत को शरातमल 
करते हुए) में कम वररा्ष  हुई भले ही, कुछ प्रानतों में अतयतिक वररा्ष  के 
करारण अंतरराल कम हो रहरा है (ररार्ष  III.21) ।

एक वर्ष पहले की तुलनरा में 2018-19 में अब तक ररावल, मोरे 
अनराज, ततलहन और कपरास के तलए उतपरािन भराररत वररा्ष  सूरकरांक 
(पीआरएन)10 करा उतपरािन के संभरातवत पररणराम (ररार्ष  III.22 ए और 
बी) पर प्ततकूल प्भराव पड़ सकतरा है ।

10 फसल के तलए (कुल खराद् सरामग्ी) अतखल भरारतीय उतपरािन भराररत वररा्ष सूरकरांक (पीआरएन) रराजय द्राररा प्राप्त वरा्ततवक वररा्ष और आईएमडी सरामरानय वररा्ष के भराररत औसत के रूप में तैयरार तकयरा जरातरा है, इसे प्ततशत 
में िशरा्षयरा गयरा है । प्यकु् भरार, रराजय वरार फसल उतपरािन के तलए (कुल खराद् सरामग्ी) 5 वरगीय औसत शेयस्ष पर आिराररत है । 
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सीजन के शरुू होने पर, खरीफ बवुराई को अनय सतहत नयूनतम 

समर्षन मूलयों (एमएसपी) की घोरणरा में िेरी, खरीफ उगराने वराले 

प्मुख रराजयों जैसे तक तबहरार, पतश्चम बंगराल, झरारखंड, उड़ीसरा और 

उत्र प्िेश में भरपूर फसल और कम वररा्ष  के करारण सभी मंतडयों में 

प्मुख खराद् सरामतग्यों के रोक मूलय में तगररावर ने तवपरीत रूप से 

प्भरातवत तकयरा ररा । वररा्ष  में सिुरार और एमएसपी की घोरणरा के सरार 

हरालरांतक अग्त के अंत तक बवुराई में कराफी सिुरार हुआ (ररार्ष  III.23ए 

और बी)  । लेतकन, तकसरानों द्राररा बवुराई के फैसले उचर एमएसपी की 

घोरणरा के बजराए मौजूिरा रोक मूलयों से अतिक प्भरातवत हो सकते 

हैं । 2018-19 की खरीफ सीजन के तलए घोतरत एमएसपी अभूतपूव्ष 

ररा । कयोंतक सभी फसलों के तलए उनके उतपरािन लरागत (एफएल के 

सरार ए2 के रूप में मरापरा गयरा) करा कम-से-कम 50 प्ततशत प्ततफल 

सतुनतश्चत करतरा है । तपछले वर्ष की तुलनरा में एमएसपी में सवरा्ष तिक 

प्ततशत वतृधि ररागी में (52.5 प्ततशत) हुई, उसके बराि संकररत जवरार 

(42.9 प्ततशत) में, जबतक सबसे कम तुअर िराल (4.1 प्ततशत) 

और उड़ि (3.7 प्ततशत) आते हैं ।

तकसरानों करा बवुराई तनण्षय उचर एमएसपी की तुलनरा में रोक तबक्ी 

मूलयों से प्भरातवत होतरा है  (सरारणी   III.6) । मोरे अनराज, िरालें और 

कपरास जैसी फसलों के तलए, सरामरानय बराररश के बरावजूि प्मुख 

उतपरािक रराजयों में बवुराई पीछे रहती है - इन फसलों के तलए मौजूिरा 

रोक मूलय एमएसपी के नीरे बने रहते हैं  । उचर रररन्ष की तलराश में 

िरालों और कपरास की खेती छोड़ रहे तकसरानों के करारण मु्य रूप 

से ततलहनों की बवुराई बढ़ी है कयोंतक आयरात प्ततबंिों और तनयरा्षत 

संवि्षन के रूप में नीततगत समर्षन के करारण ततलहनों के बराजरार 

सारणी III.6: खरीफ मौसम की  फसलों के वलए  
नयून्तम समथि्टन मलूय

फसल एम एस पी
(` / वकवरंल)

सवंृवधि दर 
(प्रव्तश्त)

लाग्त पर रररन्ट
(ए 2 पलस 
एफएल)

(प्रव्तश्त)
2016-17 2017-18 2018-19 2017-18

की ्ुतलना में
2018-19 

2016-17
की ्ुतलना में
2017-18 

2017-18 2018-19

िरान सरामरानय 1,470 1,550 1,750 12.90 5.44 38.8 50.1

िरान (एफ) / गे्ड 'ए' 1,510 1,590 1,770 11.32 5.30 42.3 51.8

जवरार-हरायब्ीड 1,625 1,700 2,430 42.94 4.62 9.3 50.1

जवरार-मरालिडंी 1,650 1,725 2,450 42.03 4.55 10.9 51.3

बराजररा 1,330 1,425 1,950 36.84 7.14 50.2 96.9

ररागी 1,725 1,900 2,897 52.47 10.14 2.1 50.0

मककरा 1,365 1,425 1,700 19.30 4.40 36.5 50.3

तअुर (अरहर) 5,050 5,450 5,675 4.13 7.92 64.3 65.4

मूंग 5,225 5,575 6,975 25.11 6.70 30.1 50.0

उड़ि 5,000 5,400 5,600 3.70 8.00 65.4 62.9

मूंगफली 4,220 4,450 4,890 9.89 5.45 40.9 50.0

सूरजमखुी के बीज 3,950 4,100 5,388 31.41 3.80 17.8 50.0

सोयराबीन 2,775 3,050 3,399 11.44 9.91 43.8 50.0

सोयराबीन पीलरा 2,775 3,050 3,399 11.44 9.91 43.8 50.0

ततल 5,000 5,300 6,249 17.91 6.00 30.3 50.0

तनगरसीड 3,825 4,050 5,877 45.11 5.88 3.5 50.0

कपरास 3,860 4,020 5,150 28.11 4.15 22.7 50.0

लरांग ्रेपल कपरास 4,160 4,320 5,450 26.16 3.85 31.9 58.8

वरपपणी:  ए 2 पलस FL के ्पटिीकरण के तलए, अधयराय II करा सिंभ्ष तलयरा जरा सकतरा है ।
स्ो्त: कृतर और तकसरान कलयराण मतं्रालय, भरारत सरकरार ।

मूलय में मजबूती रही है । ऐसरा प्तीत हुआ है तक तकसरानों ने सोयराबीन 

की ओर भी रुख तकयरा है कयोंतक, 2018 में अब तक रोक मूलय में 

कराफी वतृधि हुई है । केरल में अतयतिक बराररश से (तसतंबर 2018 के 

अंत तक संरयी वररा्ष  एलपीए से 23 प्ततशत ऊपर) बरागरान फसलों 

Chart III.2 :  Sowing Progress of Crops3 Kharif

Note: Sowing data for 2017-18 and 2018-19 are based on fourth and first advanced estimates, respectively.
Source: Ministry of Agriculture and Farmers' Welfare, Government of India.

a: Overall Sowing ProgressKharif

2016-17 2017-18 2018-19

b: Crop-wise Sowing Status – as on end-September 2018
(Actual Area Sown as per cent of Normal)
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चार्ट III.23: खरीफ फसलों की बुवाई प्रगव्त

जून

वरपपणी: वर्ष 2017-18 तररा 2018-19 के तलए बवुराई के आकंड़े क्मश: रौरे और पहले अतग्म अनमुरान पर आिराररत है ।
स्ो्त: कृतर एव ंतकसरान कलयराण मंत्रालय, भरारत सरकरार  ।

जलुराई
समरातप्त

अग्त तसतंबर

वर्ष िर वर्ष सवंतृधि (रराइर ्केल)

ए: समग् खरीफ बुवाई प्रगव्त बी: फसल-वार बुवाई वसथिव्त – वस्तबंर 2018 को समाप्त
(सामानय के प्रव्तश्त के रूप में बोया वास्तववक के्त्र)
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(जैसे रराय, कलॉफी, रबड़, कराली तमर्ष और इलरायरी) पर प्ततकूल 

प्भराव पड़रा है । भरारी बराररश ने ततमलनराडु में रराय, कलॉफी और रबर के 

बरागरान और तेलंगरानरा के 11 तजलों में कपरास की फसलों और पंजराब 

तररा हररयराणरा में िरान और कपरास की फसलों पर भी असर डरालरा 

है । मधय भरारत में गजुररात, सौरराष्ट् और कचछ तररा िेश के पूव्ष  और 

उत्र-पूव्ष  तह्सों में सरामरानय से कम वररा्ष  के सरार-सरार ये घरनराक्म 

कृतर के आउरलुक के तलए कम ही सही पर नकराररातमक जोतखम पैिरा 

कर सकती हैं । इसके बरावजूि 2018-19 के तलए कृतर उतपरािन के 

पहले अतग्म अनुमरानों के अनुसरार कुल खरीफ खराद्रानन उतपरािन के 

141.6 तमतलयन रन होने करा अनुमरान लगरायरा गयरा जो तपछले वर्ष से 

0.6 प्ततशत अतिक है ।

27 तसतंबर 2018 को 91 जलराशयों में वत्षमरान भंडरारण तपछले सराल 

के भंडरारण करा लगभग 117 प्ततशत और िशवरगीय औसत करा 105 

प्ततशत ररा, जो आगरामी रबी बवुराई के मौसम के तलए अचछरा है । 

लेतकन उत्री और पतश्चमी के्षत्ों में जल करा कम भंडरारण रहरा, तजसपर 

आगे रलकर तनगररानी रखने की आवश्यकतरा होगी ।

III.2.2 उद्ोग

आिरार प्भरावों से लराभरातनवत होकर अप्ैल-जलुराई के िौररान 

औद्ोतगक उतपरािन करा प्सरार हुआ (ररार्ष    III.24ए) । जलुराई 2018 

में 23 तवतनमरा्षण उद्ोग समूहों में से 20 में उतपरािन-तव्तरार हुआ । 

पेट्ोतलयम उतपराि, मोरर वराहन, कंपयूरर और इलेकट्लॉतनक उपकरण, 

मूल िरातु और गैर-िरातु खतनज उतपराि अपै्ल-जलुराई 2018 के 

िौररान प्मुख संररालक के रूप में उभरे हैं (ररार्ष  III.24बी) । आि कोर 

उद्ोगों (आईआईपी में 40.3 प्ततशत भरार) के अपै्ल-अग्त 2018 

के सूरकरांक में भी अचछी वतृधि तिखती है ।

तबजली उतपरािन में भी तेजी आई और उससे औद्ोतगक तक्यराकलरापों 

में मिि तमली । नवीकरणीय संसरािनों से तबजली की आपूतत्ष  में 

अ्ररायी कमी के सरार ही तवशेर रूप से तड्कलॉम से तबजली की 

मरांग में बढ़ोतरी ने रम्षल परावर की मरांग को बढ़रा तियरा (ररार्ष  III.25) । 

इसकी प्तततक्यरा में तबजली संयंत्ों में कोयले की कमी की भरपराई 

कोल इंतडयरा तलतम. द्राररा आपूतत्ष  में सिुरार करके की जरा रही है तजसने 

तबजली की कमी को पूररा तकयरा है ।

b : Manufacturing IIP – Major Contributors

Chart III.2 :4 IIP: Disaggregated Analysis

Sources: CSO and RBI staff estimates.;

Production effect Base effect y-o-y growth

y-
o

-y
 g

ro
w

th
 i

n
 p

er
 c

en
t

Pe
r 

ce
n

t 
/ 

p
er

ce
n

ta
ge

 p
o

in
ts

a: IIP – Base and Production Effect

-1.3

1.1

6.6

-15

-10

-5

0

5

10

15

Ju
l-

1
6

A
u

g-
1
6

Se
p

-1
6

O
ct

-1
6

N
o

v-
1
6

D
ec

-1
6

Ja
n

-1
7

Fe
b

-1
7

M
ar

-1
7

A
p

r-
1
7

M
ay

-1
7

Ju
n

-1
7

Ju
l-

1
7

A
u

g-
1
7

Se
p

-1
7

O
ct

-1
7

N
o

v-
1
7

D
ec

-1
7

Ja
n

-1
8

Fe
b

-1
8

M
ar

-1
8

A
p

r-
1
8

M
ay

-1
8

Ju
n

-1
8

Ju
l-

1
8

Coke and refined petroleum products Motor vehicles, trailers and semi-trailers

Computer, electronic and optical products Basic metals

Other non-metallic mineral products

0
5

10
15
20
25
30
35
40
45
50

A
p

r-
1
8

M
ay

-1
8

Ju
n

-1
8

Ju
l-

1
8

10.7
14.1

30.8

5.43.2

चार्ट III.25:  वबजली की मागं, आपूव्त्ट और  
कमी में प्रवृवत्त

चार्ट III.24: आईआईपी:  अलग-अलग ववशे्षण

ए: आईआईपी - आधार और उतपादन प्रभाव बी:  वववनमा्टण आईआईपी -  प्रमखु योगदान

प्त
तश

त 
/प्

तत
शत

 तब
नि

 ु

वर
्ष ि

र 
वर

्ष स
वंतृ

धि
 प्

तत
शत

 म
ें 

उतपरािन प्भराव

स्ो्त: सीएसओ; और अरारबीआई ्रराफ आकलन ।

आिरार प्भराव

अ
प्ल

-

मई
-

जू
न-

ज
लु

राई
-

वर्ष-िर वर्ष सवंतृधि

ज
लु

रा-
अ

ग-
तस

तं-
अ

क्
-

नव
-ं

ति
स

-ं
ज

न- फ
र-

मरा
र ्ष-

-
अ

प्- मई
-

जू
न-

ज
लु

रा-
अ

ग-
तस

तं-
अ

क्
-

नव
-ं

ति
स

-ं
ज

न- फ
र-

मरा
र ्ष-

अ
प्- मई

-
जू

न-
ज

लु
रा- कोक और अनय पररष्कृत उतपरािन

स्ो्त:  कें द्ीय तबजली प्रातिकरण ।

कमी (रराइर ्केल) मरंाग सवंतृधि आईआईपी तबजली

कंपयूरर, इलेकट्ोतनक और ऑतपरकल उतपरािन बेतसक िरातु
मोरर वराहन, टे्लस्ष और सेमी-टे्लस्ष

अनय गैर-मेरलीक तमनरल उतपरािन

वर
्ष-ि

र-
वर

्ष स
वंतृ

धि
  प्

तत
शत

 म
ें

प्त
तश

त

अ
प्- मई

-
जू

न-
ज

लु
रा-

अ
ग-

तस
तं-

अ
क्

-
नव

-ं
ति

स
-ं

ज
न- फ
र-

मरा
र ्ष-

अ
प्- मई

-
जू

न-
ज

लु
रा-

अ
ग-

तस
तं-

अ
क्

-
नव

-ं
ति

स
-ं

ज
न- फ
र-

मरा
र ्ष-

अ
प्- मई

-
जू

न-
ज

लु
रा-



अक्तूबर 2018

भाररबैं बुलेटिन अक्तूबर 2018 47

मौद्रिक नीति रिपोर्ट

तवतनमरा्षण तक्यराकलरापों में सतत मजबूती वर्ष 2017-18 में सूरीबधि 
गैर-सरकरारी तवतनमरा्षण कंपतनयों के कर से पहले तबक्ी एवं लराभ में 
सरांकेततक मजबूत संवतृधि के रूप में भी पररलतक्षत हो रही री (ररार्ष  
III.26)  । 1741 सूरीबधि कंपतनयों के वर्ष 2018-19 की पहली 
ततमराही में शरुुआती पररणराम भी तवतनमरा्षण कंपतनयों के मुनराफे में 
आए सिुरार की पतुटि करते हैं (ररार्ष  III.27) ।

प्योग-आिराररत वगगीकरण के आिरार पर वर्ष 2018-19 की पहली 
ततमराही में औद्ोतगक उतपरािन प्रारतमक व्तुओ,ं अवसंररनरा/

तनमरा्षण व्तुओ,ं पूंजीगत व्तुओ ंएवं उपभोकतरा तरकराऊ व्तुओ ंमें 
सतत तेजी से संररातलत होतरा रहरा (ररार्ष  III.28) । डीजल, एलपीजी, 
उव्षरकों, खनन उतपरािों एवं तबजली के बढ़े हुए उतपरािन की वजह 
से प्रारतमक व्तुओ ंकी आपूतत्ष  को बढ़राने में मिि तमली  । ्रील 
एवं सीमेंर करा उतपरािन अचछरा रहरा, स्ते मकरान सतहत सरकरारी 
अवसंररनरा पररयोजनराओ ंऔर आवरासीय इकराइयों के नए लरांर से 
इसमें और भी मजबूती आई । िोस शहरी मरांग की वजह से उपभोकतरा 
तरकराऊ व्तुओ ंके उतपरािन में उछराल आयरा ।

भरारतीय तवतनमरा्षण के्षत् में समग् वयरापरार भराव वयरापक रूप से त्रर 
रहरा है। ररजव्ष बैंक के औद्ोतगक दृतटिकोण सववेक्षण (आईओएस) 
के 83 वें िौर, जो मु्य रूप से ऑड्षर बकु द्राररा संररातलत रहरा, 
में तबजनेस अपेक्षराए ं इंडेकस (बीईआई) पर आिराररत अपेक्षराओ ं में 
ततमराही 3: 2018-19 में 115.0 की वतृधि (ततमराही 2 में 114.0 से) 
हुई। वर्ष 2018-19 की िूसरी ततमराही के शरुुआती संकेतक मरांग की 
त्रततयों में भी आशरावराि को इंतगत करते हैं। तवतनमरा्षण क्य प्बंिक 
करा सूरकरांक (पीएमआई) में तसतंबर में लगरातरार रौिहवें मराह बढ़ोतरी 
िेखने में आई  जो उतपरािन, रोजगरार और नए आिेशों के उचर ्तर 
से समतर्षत ररा।

III.2.3 सेवाएं

सेवरा के्षत् की गतततवतियों में वर्ष  2018-19 की पहली ततमराही में 
क्तमक रूप से नरमी िेखने में आई । तररातप, समग् रूप से सेवरा 
के्षत् की संवतृधि लरीली बनी रही और इसकी वजह रही तनमरा्षण 
तक्यराकलरापों की सतत तेजी और सराव्षजतनक प्शरासन, रक्षरा एव ं

21.6

0.7

14.6

-10

-5

0

5

10

15

20

25

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

2014-15 2015-16 2016-17 2017-18 2018-19

Chart III.26: Nominal Sales Growth in Industrial
and Services Sectors

Sources: Listed companies' filings (2,724 in Q1:2018-19) with the stock exchanges and;
RBI staff estimates.
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Chart III.28: Use-based Weighted Contribution to IIP

Sources: CSO and RBI taff stimates; s e
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चार्ट III.26:  औद्ोवगक और सवेा क्ते्रों में  
मामलूी वबक्ी वृवधि

चार्ट III.28: आईआईपी  के प्रव्त उपयोग आधारर्त भारर्त योगदान

तवतनमरा्षण सूरनरा प्ौद्ोतगकी प्रारतमक व्तएुँ सरंरनरातमक/तवतनमरा्षण व्तएुँ मधयवतगी व्तएुँ
उपभोक्रा तरकराऊ उपभोक्रा गैर-तरकराऊ       पूजंीगत व्तएुँ

आईआईपी  सरामरानय
 स्ो्त: सीएसओ और आरबीआई ्रराफ अनमुरान ।

सेवराए ँ(आईरी से इतर)
स्ो्त: ् रलॉक एक्रेंज में 2018-19 की पहली ततमराही में 2,724 सूरीबधि कंपतनयों की फ़राईतलंग और 
आरबीआई ्रराफ आकलन ।
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स्ो्त: ्रलॉक एकसरेंज के सरार सूरीबधि कंपतनयों (पहली ततमराही: 2018-19 में 1,741) की फराइतलंग 
और ्रराफ अनमुरान ।

्रराफ लरागत कमी                       बयराज 

चार्ट III.27: जीवीए  के घरक
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अनय जन सेवराओ ं(पीएडीओ) से तमल रहरा समर्षन । ररयल इ्रेर 
तक्यराकलरापों और बैंक ऋण में आई तेजी ने तवततीय, ररयल इ्रेर एव ं
पेशेवररानरा सेवराओ ंके तक्यराकलरापों को सदुृढ़ तकयरा । 2018-19 की 
पहली ततमराही से पररवजन उप के्षत्, रेल और हवराई मराग्ष  में यरातत्यों के 
आवरागमन में सिुरार हुआ (ररार्ष   III.29ए) । करागपो पररवहन संकेतकों 
में तेजी आई (ररार्ष   III.29बी)  । सेवरा पीएमआई जलुराई (54.2) में 21 
महीनों के उचरतम ्तर पर पहुंरने के बराि अग्त-तसतमबर 2018 
में नरम पड़ गयरा ।

प्िरान मंत्ी आवरास योजनरा (पीएमएवराय) से तमले आंतशक प्ोतसराहन 
से अवसंररनरा और तनमरा्षण के्षत् की घरेलू मरंाग में आई मजबूती से 

लराभरातनवत होकर तनमरा्षण तक्यराकलरापों के प्मुख संकेतक - सीमेंर 
करा उतपरािन एवं ्रील की खपत अपै्ल-अग्त 2018 में उतसराहपूण्ष 
रही (ररार्ष  III.30) । ्रील की घरेलू कीमतों में आए सिुरार से आगे 
रलकर ्रील की खपत में और मजबूती आएगी ।

पीएडीओ संवतृधि में सिुरार कें द् सरकरार के रराज्व वयय (बयराज िर 
एवं सतबसडी करा तनवल) में नरमी को िशरा्षतरा है । बैंक ऋण और 
जमरा संवतृधि तररा बीमरा प्ीतमयम भगुतरानों में सतत मजबूत तेजी 
ने वर्ष 2018-19 की पहली ततमराही में तवततीय, ररयल इ्रेर एव ं
पेशेवररानरा सेवराओ ंमें तेज वतृधि हुई (ररार्ष  III.31) । वर्ष  2018-19 की 
पहली ततमराही में नई आवरासीय पररयोजनराओ ंके लरांर एवं उनकी 
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Chart III.29: Performance of Transport Indicators
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Sources: Society of Indian Automobile Manufacturers Tractor Manufacturers Association Ministry of Railways Indian Ports Association Airports Authority of India.; ; ; ; and
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Chart III.30: Construction Indicators

Sources: CSO; and Joint Plant Committee.
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Chart III.31: Growth of Financial Services

Source: RBI.
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चार्ट III.31: ववत्तीय सवेाओ ंमें वृवधिचार्ट III.30: वववनमा्टण सूचकाकं

चार्ट III.29: पररवहन सकें्तकों का वनषपादन
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ए: यात्री पररवहन सकें्तक

घरलूे हवराई यरात्ी यरातरायरात

स्ो्त: सोसराइरी ऑफ इंतडयन आरोमोबराइल मैनफेुकररस्ष, टै्करर मैनयफैुकररस्ष एसोतसएशन, रले मंत्रालय, इंतडयन पोर््षस एसोतसएशन और तवमरान पत्न  प्रातिकरण ।

अतंररराष्ट्ीय हवराई यरात्ी यरातरायरात
रलेवे भराड़रा यरातरायरात बिंरगराह यरातरायरात घरलूे हवराई करागपो यरातरायरातरलेवे यरात्ी यरातरायरात

बी: कागगो पररवहन सकें्तक
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क्तमक तबक्ी में आए सिुरार को िेखकर लगतरा है तक ररयल इ्रेर 

तक्यराकलरापों में सिुरार हो रहरा है (ररार्ष  III.32 ए) । हरालरांतक, अनतबके 

मकरानों की सं्यरा और कमजोर मरांग की वजह से आवरासीय मकरानों 

की कीमतों में नरमी बनी रही (ररार्ष  III.32बी) ।

III.3 उतपादन अं्तराल

संभरातवत उतपरािन श्रम और पूंजी की आपूतत्ष  तररा कुल करारक 

उतपरािकतरा (रीएफपी)11 पर तनभ्षर तिखराई िेतरा है । उतपरािकतरा 

संभरातवत उतपरािन की आिरारभूत तनिरा्षरक है । केएलईएमएस12 

डरारराबेस िशरा्ष ते हैं तक भरारतीय अर्षवयव्ररा में समूरे जीवीए में 

तुलनरातमक रूप से उचरतर योगिरान के सरार उद्ोगों एवं सेवराओ ंके 

तवतभनन उप-के्षत्ों में रीएफपी संवतृधि में 2004-05 से 2009-10 के 

मुकराबले वैतविक तवततीय संकर के बराि की अवति अररा्षत 2010-11 

से 2015-16 के िौररान सिुरार पररलतक्षत हुआ है (ररार्ष  III.33) ।

उतपरािन अंतरराल आकलन (अररा्षत वरा्ततवक उतपरािन करा उसके 

संभरातवत ् तर से तवरलन तजसे संभरातवत उतपरािन के अनुपरात के रूप 

में अतभवयकत तकयरा जरातरा है) मरांग-आपूतत्ष  त्रततयों करा सरार संकेत 

िशरा्ष ते हैं । संभरातवत उतपरािन और उतपरािन अंतरराल िोनों ही गैर-

नमूिरार हैं और आकलन के तौर-तरीकों से उनकरा आकलन प्भरातवत 

हो सकतरा है । अतएव, कई तरह के वैकतलपक तरीकों- यूतनवेररएर 

तफलरस्ष जैसे तक हलॉतड्रक-पे्सकलॉर तफलरर; बॅक्रर-तकंग तफलरर; 

तक्तश्चयरानो-तफर्जेररालड तफलरर; और मलरीवेररएर कॅलमन तफलरस्ष 

(एमवीकेएफ), जो मुद्रा्फीतत एवं तवततीय त्रततयों की गणनरा कर 
सकते है, को वयवसराय रक् के ररणों करा पतरा लगराने के तलए िोस 
जरानकरारी इकट्ी करने हेतु उपयोग में लरायरा गयरा है ।13 वैकतलपक 
अनुमरानों के आिरार पर मूल घरक तवश्लेरण करा उपयोग करते हुए 
प्रापत तकए गए उतपरािन अंतरराल के संतमश्र आकलन िशरा्ष ते हैं तक 
2018-19 की पहली ततमराही में व्तुत: उतपरािन अंतरराल समरापत हो 
गयरा (ररार्ष  III.34ए) । उतपरािन अंतरराल करा समरापत होनरा, वरा्ततवक 
जीडीपी संवतृधि के 2017-18 की पहली ततमराही में 5.6 प्ततशत से 
बढ़कर 2018-19 की पहली ततमराही में 8.2 प्ततशत होने के सरार 

11 कुल करारक उतपरािकतरा अररा्षत उतपरािन सवंतृधि करा वह भराग तजसकी वयरा्यरा इनपरु (अररा्षत श्रम एव ं

पूजंी) में सवंतृधि के द्राररा नहीं की जरा सकती ।
12 पूजंी (के), श्रम (एल), ऊजरा्ष (ई), सरामग्ी (एम), और सेवरा (एस) करा सतंक्षप्त रूप KLEMS है ।

13 रर, िवे प्सराि, प्तीक तमत्रा, और जवराइस जलॉन (2018) फराइननस नयूट्ल आउरपरु गैय: एमपरायररकल 
एत्रमेंर्स फलॉर इंतडयरा, तमंर ्ट्ीर मेमो, नंबर 14, भराररबैं ।

Chart III.32: Housing Sector – Launches, Sales and Prices
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Sources: Knight Frank Research and RBI.;
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चार्ट III.32: आवासीय क्ते्र - नए आवासीय युवनरों का प्रारभं, वबक्ी व कीम्तें

ए: भार्त के आठ प्रमखु शहरों में नए आवासीय  
इकाईयों का प्रारभं एव ंवबक्ी*

बी: आवास कीम्त सूचकाकं 

यूतनर प्रारमभ (सं् यरा में)

*: आि शहरों अररा्षत मुंबई, एनसीआर, बंगलरुु, पणेु, रेनने, हैिरराबराि, कोलकरातरा और अहमिराबराि के तलए डराररा पर आिराररत ।
स्ो्त: नराइर फ्ैं क ररसर्ष और आरबीआई  ।

यूतनर तबक्ी (सं् यरा में) मुंबई तिलली बगंलरुु     रेननई     अतखल भरारत
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Chart III.33: Total Factor Productivity Growth in
Industry and Services ub-sectors duringS

2004-05 to 2009-10 and 2010-11 to 2015-16

Note: Size of the bubble represents the weight of a particular sub-sector in total GVA in
the economy.
Source: KLEMS Database, RBI.
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ही 2017-18 की िूसरी ततमराही में घरेलू मरंाग में तेजी िशरा्षतरा है । वर्ष 
2018-19 की पहली ततमराही में समग् ऋण एवं इतकवरी कीमतों में 
वतृधि की वजह से तवतत-समरायोतजत उतपरािन अंतरराल मरामूली रूप 
से सकराररातमक रहरा (ररार्ष  III.34बी) ।

III.4 वनषकष्ट

वर्ष 2017-18 की िूसरी ततमराही में शरुु हुए आतर्षक तक्यराकलरापों 
में सिुरार अब मजबूत होते तिखराई िे रहे हैं । बढ़ते आय ्तर एव ं
सरातवें वेतन आयोग की तसफराररशों को क्मबधि रूप से रराजय ्तर 
पर लरागू तकए जराने के करारण उपभोग के लरीले एवं सतत बने रहने 
करा अनुमरान है । एमएसपी में उललेखनीय वतृधि एवं रराजय सरकरारों 
द्राररा की गई ऋण मराफी की वजह से तवशेर रूप से ग्रामीण उपभोग 
के मजबूत बने रहने की संभरावनरा है । खरीफ फसलों के एमएसपी में 
बढ़ोतरी, िेश के बड़े भराग में अनुकूल मरानसूनी वररा्ष  और सतुविरानजक 

जल भंडरारण की वजह से कृतर उतपरािन के ररकराड्ष  ्तर पर बने 

रहने की संभरावनरा है । कृतर अर्षवयव्ररा में सतुविरानजक आपूतत्ष 

वयव्रराए ंपश्र एवं अग् तलंकेज को संबल प्िरान करती हैं तजससे 

तवतनमरा्षण एवं सेवरा के्षत् की संभरावनराए ंउजजवल नजर आ रही हैं  । 

बढ़तरा हुई तनमरा्षण गतततवतियरां, बैंतकंग के्षत् में नरम तवततीय मधय्र 

गतततवतियों के िीमे पड़ जराने तररा रनुरावी वर्ष के िौररान बढ़े हुए 

सरकरारी खर्ष िशरा्ष ते हैं तक सेवरा के्षत् में ्ररातयतव बनरा रहेगरा ।

तपछली िो ततमरातहयों में प्मुखतरा से यह िेखने में आयरा है तक 

तनवेश गतततवति में आई सतत तेजी ही वह कंुजी है जो भरारतीय 

अर्षवयव्ररा को तनरतंर संवतृधि के पर पर आगे बढ़रा सकती है  । 

उननततशील क्षमतरा िोहन, ऋण उिराव में सिुरार भतवष्य में तनवेश में 

बढ़ोतरी कर रहे हैं । हरालरांतक, तबगड़ते वैतविक वयरापरार और वैतविक-

रराजनैततक पररवेश तनवेश पररदृश्य के तलए नकराररातमक जोतखम हैं ।

Chart III.3 : Output Gap4
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a: Output Gap Estimates b: Decomposition of Finance Neutral Output Gap

Note: MVKF: Multivariate Kalman Filter.
Source: RBI staff estimates.
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चार्ट III.34: आउरपुर अ्ंतराल

ए: आउरपुर अ्ंतराल अनमुान बी: फाइननस नयुट्रल आउरपुर अ्ंतराल का अपघरन
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IV.  वित्तीय बाजार और चलविवि व्थिवियाँ

सन 2018-19 की पहली छमाही में घरलूे  वित्ीय बाजार खंड ने अलग 
प्रकार की गविविवियों का प्रदर्शन वकया । मुद्ा बाजारों में चलवनवि की 
अव्थिरिाए ंरहीं जबवक सरकारी प्रविभूवियों और विदेरी मुद्ा बाजार 
के खंडों में िैवविक प्रपािी प्रभाि वदखाई वदए । घरेलू मयूचुअल फंडों 
के क्रय समथि्शन से ््टॉक माकके ् ने नई ऊंचाइयों को छुआ । के्रवड् 
बाजार में वित्ीय व्थिवियों की कुछ िंगी के बीच भी बैंकों द्ारा उिार 
देने को गवि वमली ।

मौद्रिक नीद्ि के द्नरिंर सामान्ीकरण, कच्े िेल की बढ़ी हुई और 
पररवि्तनशील कीमिों, भू-राजनैद्िक िनावों और देश-द्वशेष से जड़ेु 
दबावों के आपसी संघष्त से भड़के द्वक्षोभ का दंश झेलने के कारण वष्त 
की पहली छमाही में वैद्विक द्वत्ी् बाजारों में अशांद्ि रही । ्द्यद्प,  
सं्कु्त राज् (्ूएस) में बढ़िी हुई ब्ाज दरों के बावजूद उननि 
अर्तव्वसराओ ंके इद््वटी बाजार गद्िशील और  अद्िग बने रहे, 
िराद्प,  बॉनि बाजारों के प्रद्िलाभ वक्र द्शद्रल रहे ््ोंद्क सावद्ि 
लाभांिर कम हषो ग्ा । अगसि-मध् की अवद्ि िक ्ूएस िॉलर 
में सिि मजबूिी रही, द्जससे उदी्मान बाजार-अर्तव्वसराओ ं
(ईएमई) की मुरिाओ ं में सामूद्हक िौर पर द्गरावट आई, द्जनमें से 
कुछ में िषो उललेखनी् द्गरावट रही । एक आद्सि-वग्त  के िौर पर 
ईएमई के जषोद्खमों कषो देखिे हुए द्नवेशक इससे दूर हटा, पूंजी का 
बद्हप्र्तवाह उललेखनी् रूप से बढ़ा, द्जसके कारण इनके इद््वटी 
बाजारों में संशषोिन हुए, बॉनि से प्रद्िलाभ मजबूि हुए, और के्रद्िट 
से लाभांिर में बढ़षोिरी हुई । कुछ ईएमई के द्लए देश-द्वशेष से जड़ेु 
कारकों ने आद्सि कीमिों में द्गरावट और पूंजी प्रवाह के द्नग्तमन कषो 
बल प्रदान द्क्ा  ।

वैद्विक प्रपािों और सराद्नक गद्िद्वद्ि्ों ने घरेलू द्वत्ी् बाजार के 
द्वद्भनन खंिों कषो अलग-अलग िरीके से प्रभाद्वि द्क्ा । ओवरनाइट 
मुरिा बाजार इससे ब्े रहे और ब्ाज दरें नीद्िगि रेपषो दर से नी्े ही 
्लिी रहीं, जबद्क ्लद्नद्ि द्सरद्ि्ां िांवािषोल रहीं और जून िरा 
अगसि में नीद्िगि दरों में दषो बार बढ़षोिरी हुई । दूसरी िरफ, खज़ाना 
द्बलों (टी-द्बल) की ब्ाज दरें सववोत्म द्नवेश (द्गलट) प्रद्िलाभों की 
शे्णी के सार समसामद््क रूप से दीघा्तवद्ि के द्लए मजबूि हषोिी 
गई,ं जषो वैद्विक गद्िद्वद्ि्ों और सरकारी पेपर की अद्ि आपूद्ि्त   की 
प्रत्ाशा दषोनों ही कषो प्रकट करिा है । कॉपवोरेट बॉनिों से प्रद्िलाभों 
ने सरकारी बॉनिों से प्रद्िलाभों का अनुसरण द्क्ा । इद््वटी बाजार 

नई ऊं्ाइ्ों पर जा पहुँ् ा ् ्ोंद्क उतसाही घरेलू संसरागि द्नवेशकों 
ने द्वदेशी पषोट्तफषोद्ल्षो द्नवेशकों द्ारा द्बक्री कषो जरूरि से ज्ादा 
क्द्िपूररि द्क्ा, ्द्यद्प व्ापक-आिार वाले संशषोिनों के संकेि 
हाल ही में द्मलने लगे रे । द्वदेशी पषोट्तफषोद्ल्षो द्नवेशकों द्ारा पूंजी 
के बद्हवा्तह और व्ापार घाटे में बढ़षोिरी के कारण रुप्े की द्वद्नम् 
दर दबाव के द्छट-पटु ्क्रों का सामना करिी रही । कुल द्मलाकर, 
ईएमई मुरिा-समूहों की िुलना में भारिी् रुप्े (आईएनआर) में हुआ 
मूल्ह्ास  ‘द्मद्िल ऑफ द्द पैक’ रा । बैंकों से के्रद्िट-प्रवाह कषो गद्ि 
द्मली और इसका आिार व्ापक हुआ, ्हां िक द्क कुछ बैंकों ने 
उिार देने की दरों में बढ़षोिरी की िाद्क ्ह प्रकट हषो सके द्क बैंक 
के्रद्िट की मांग मजबूि हषो रही है और द्ससटम में अद्िररक्त ्लद्नद्ि 
सं्द्मि हषो रही है ।

IV.1  वित्तीय बाजार

जैसा द्क ऊपर उललेख द्क्ा ग्ा है द्क घरेलू द्वत्ी् बाजार 
समुच्् के द्वद्भनन घटकों में द्क्र्ाकलापों के सं्ालकों में 
उललेखनी् द्वभेद रे । ्द्यद्प द्वदेशी मुरिा और बॉनि खंि  
वैद्विक गद्िद्वद्ि्ों के प्रद्िकूल सद््मश्ण से प्रभाद्वि रे, िराद्प 
इद््वटी बाजारों में सपष्ट िौर पर अलग हालाि रे, द्जसे घरेलू 
उछाल का कुशन द्मला हुआ रा । इसी प्रकार मुरिा और के्रद्िट 
बाजार इन वैद्विक कारकों से अप्रभाद्वि रहे, मुरिा बाजार अपनी  
द्वद्यमान अलबत्ा संकुद््ि हषो रही प्रणालीगि अद्िशेष ्लद्नद्ि 
द्ारा और के्रद्िट बाजार घरेलू मांग की सदु्सरर बहाली द्ारा  
रषोद्िि रे ।

IV.1.1  मुद्ा  बाजार: प्रणालीगि ्लद्नद्ि सन 2018-19 की 
पहली छमाही में प्ा्त्क्रद्मक दौर में रही । अपै्रल और मई में प्ा्तप्त 
अद्िशेषों के कारण  जून-मध् से जलुाई 2018 की छषोटी सी अवद्ि 
में कमी  के दबाव में रहे जषो अद्रिम कर-बद्हवा्तह और ररज़व्त बैंक 
के फषोरे्स परर्ालनों के कारण री । हालांद्क, सरकारी व्् में 
बढ़षोिरी के कारण अगसि के पहले पखवाड़े में अद्िशेष की द्सरद्ि 
द्फर बन गई, िराद्प 21 अगसि के बाद अप्रत्क् करों के भगुिानों 
ने रषोड़ी सी अवद्ि के द्लए अद्िररक्त ्लद्नद्ि कषो िराश द्द्ा । 
अद्रिम-कर बद्हवा्तह के कारण दूसरे पखवाड़े में िंगहाली से पहले 
द्सिंबर के पहले दस द्दनों में अद्िशेष की द्सरद्ि लौट आई । 
्लद्नद्ि समा्षोजन सदु्विा (एलएएफ़) के माध्म से प्रद्िद्दन 
औसिन द्नवल ्लद्नद्ि अवशषोषण जषो अपै्रल में  `496 द्बद्ल्न 
रा के सरान पर जलुाई में `107 द्बद्ल्न िाले गए और बाद में 
अगसि में  `30 द्बद्ल्न का द्नवल अवशषोषण द्क्ा ग्ा । द्सिंबर 
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Chart IV.3: Volatility in WACR and Corridor Width

Repo Reverse repo MSF
EWMA (RHS) EWMA Trend (RHS)

Source: RBI.
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की दूसरी छमाही में ्लद्नद्ि की कमी के कारण एलएएफ के माध्म 
से प्रद्िद्दन द्नवल `406 द्बद्ल्न िाले गए । भाररि औसि मांग 
दर (िबल्ूएआरसी) आमिौर पर नीद्िगि रेपषो दर से नी्े ही रही 
(्ाट्त  IV.1) ।

रेपषो दर पर भाररि औसि मांग दर (िबल्ूएसीआर) का नकारातमक 
अंिराल अपै्रल के 11 आिार अंकों से बढ़कर अगसि में 15 आिार 
अंक हषो ग्ा (मई और जलुाई में कुछ अनिजा्ति सं्ििा के बावजूद) 
और द्फर द्सिंबर में सं्ि हषोकर ्ह 4 आिार अंक पर आ ग्ा । 
औसिन समरि भाररि औसि मांग दर (िबल्ूएसीआर) सन 2018-
19 की पहली छमाही में नीद्िगि दर से 10 आिार अंक नी्े रही 
(्ाट्त  IV.2) ।

मुरिा बाजारों में दरें और मात्ा दषोनों ही आरबीआई द्ारा शरुू द्कए 
गए संसरागि और नीद्िगि पररवि्तनों के सार समा्षोद्जि रहीं । 
उदाहरण के द्लए पॉद्लसी कॉररिषोर का दा्रा मई 2011 में 200 
आिार अंक रा, जषो मौद्रिक नीद्ि के परर्ालन पद्धद्ि में हषो रहे 
पररमाज्तन के एक भाग के िौर पर अपै्रल 2017 िक प्रगामी रूप 
से घटा कर 50 आिार अंक द्क्ा ग्ा । अनुभवजन् शषोि और 
अंिरराष्ट्ी् साक्् ्ह बिािे हैं द्क इस कॉररिषोर का दा्रा उिार-
्ढ़ाव के सार सकारातमक रूप से स्बद्ध है – एक बहृद दा्रा 
अनिर-बैंक बाजार में उच्िर उिार-्ढ़ाव से स्बद्ध है और इसका 
व्िुक्रम भी है (बाइंिसेल और जाइबलेकी, 2011) ।1

भारि में इस कॉररिषोर कषो संकुद््ि करने से पररवि्तनशीलिा में 
सं्ििा आई है – अनिर बैंक मांग दर के घािांक भाररि पररवि्तनशील 
औसि द्ारा (ईिबल्ूएमए) आकद्लि – जषो महतवपूण्त रूप से क्रॉस-
कंट्ी अनुभव का समर्तन करिा है (्ाट्त  IV.3) ।2

1  बाइनिसेल, ्ू. और जे. जैबलकी (2011), दी ऑद््टमल द्वि्र ऑफ द सेंट्ल बैंक सटैद्निग फैद्सद्लटीज 
कॉररिषोर एिं बैं्स िे-टू-िे द्लद््वद्िटी मैनेजमेंट”, ्ूरषोपी्न सेंट्ल बैंक वद्किं ग पेपर नं. 1350 जून ।

2  पररवि्तनशीलिा के मानदिं के िौर पर ् ह ईिब्एुमए कषो सािारण असगंद्ि में सिुार करिे हुए द्ल्ा ग्ा है 
््ोंद्क ् ह अद्िक नवीन अवलषोकनों कषो अद्िक भार दिेा है। इस प्रकार ईिब्एुमए में द्वगि पररवि्तनशीलिा 
के भाररि औसि के रूप में भावी पररवि्तनशीलिा कषो बिा्ा जािा है द्जसमें अद्िक नवीन अवलषोकनों की 
भाररिा उच्िर हषोिी है।  

5.50

5.70

5.90

6.10

6.30

6.50

6.70

6.90

0
1
-J

an
-1

8
1
1
-J

an
-1

8
2
1
-J

an
-1

8
3
1
-J

an
-1

8
1
0
-F

eb
-1

8
2
0
-F

eb
-1

8
0
2
-M

ar
-1

8
1
2
-M

ar
-1

8
2
2
-M

ar
-1

8
0
1
-A

p
r-

1
8

1
1
-A

p
r-

1
8

2
1
-A

p
r-

1
8

0
1
-M

ay
-1

8
1
1
-M

ay
-1

8
2
1
-M

ay
-1

8
3
1
-M

ay
-1

8
1
0
-J

u
n

-1
8

2
0
-J

u
n

-1
8

3
0
-J

u
n

-1
8

1
0
-J

u
l-

1
8

2
0
-J

u
l-

1
8

3
0
-J

u
l-

1
8

0
9
-A

u
g-

1
8

1
9
-A

u
g-

1
8

2
9
-A

u
g-

1
8

0
8
-S

ep
-1

8
1
8
-S

ep
-1

8
2
8
-S

ep
-1

8

MSF rate

Repo rateWACR

Reverse repo rate

Chart IV.1: Policy Corridor and WACR
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मौद्रिक नीति रिपोर्ट

हालांद्क इसने असंपाद्वि्तकृि खंि में मात्ाओ ं पर कषोई प्रद्िकूल 

प्रभाव नहीं िाला – समरि अंिर-बैंक ओवरनाइट बाजार टन्तओवर 

में मांग मुरिा बाजार का द्हससा मषोटे िौर पर 10 प्रद्िशि से कम पर 

अपररवद्ि्ति बना रहा (्ाट्त  IV.4) ।

बाजार की सूक्म संर्ना की दृद्ष्ट से देखें िषो द्नजी बैंक और  
प्रारद्मक व्ापारी (पीिी) इस ओवरनाइट मांग मुरिा बाजार में 

प्रमुख उिारकिा्त  हैं, जबद्क सहकारी बैंक और सरकारी के्त् 

के बैंक इसमें प्रमुख उिारदािा हैं । संपाद्वि्तकृि उिार लेने और  
उिार देने (सीबीएलओ) के खंि (जषो 60 प्रद्िशि से भी अद्िक 

ओवरनाइट बाजार का द्नमा्तण करिा है) में समान्ि्ा बैंक  
उिारकिा्त  हैं, जबद्क ् ्ू्अुल फंि (एमएफ) इसमें प्रमुख उिारदािा 

हैं । सीबीएलओ से उिार देने में एमएफ का द्हससा द्वमुरिीकरण के 

कारण मा ््त  2017 में 80 प्रद्िशि ्ला ग्ा रा, ्ह क्रद्मक रूप  

से कम हुआ और इसका द्हससा सन 2018-19 की पहली छमाही  

में औसिन 64 प्रद्िशि पर आ ग्ा । संपाद्वि्तकृि बाजार रेपषो  
खंि (जषो समरि ओवरनाइट बाजार टन्तओवर का लगभग  

30 प्रद्िशि है) में ््ू्अुल फंि प्रमुख उिारदािा हैं, इनके  
बाद द्वदेशी बैंक हैं । दूसरी िरफ इस बाजार में पीिी प्रमुख  
उिारकिा्त  हैं, द्जनके बाद द्वदेशी बैंक हैं । सन 2018-19 की पहली  
छमाही के दौरान संपावि्वीकृि खंिों – ्रा सीबीएलओ और बाजार  
रेपषो – दषोनों की ब्ाज दरें औसिन भाररि औसि मांग दर 

(िबल्ूएसीआर) से क्रमशः दस आिार अंक और िीन आिार अंक 

नी्े रहीं (्ाट्त  IV.5) ।

िीन ओवरनाइट के्त् द्वद्शष्ट अंिर द्दवसी् उिार-्ढ़ाव से  
गजुरिे हैं । द्वदेशी बैंक िरा प्रारद्मक व्ापारी (पीिी) जषो द्क बाज़ार 

रेपषो के्त् में प्रमुख उिारकिा्त  हैं, ्े पहले घंटे अरा्ति सबुह 9:00-

10:00 बजे के दौरान सरकारी प्रद्िभूद्ि्ों (जी-सेक) के व्ापार के 

द्लए द्निी्न संबंिी अपेक्ाओ ंका लगभग 80 प्रद्िशि इससे पूरा 

करिे हैं, भले ही बाज़ार अपराह्न 2:30 बजे (T+0 द्नपटान) िक 

खुला रहिा है । प्ररम घंटे में कारषोबारी द्क्र्ाकलापों का संकेनरिण 

हषोने का मिलब है शेष द्दवस के द्लए बहुि कम कारषोबार ब्ेगा, 

द्जससे अन् ओवरनाइट बाज़ार खंिों के द्लए अंिर-द्दवसी् 

अद्सररिा िरा अप्रत्क् प्रभाव बढ़ जािे हैं । सीबीएलओ खंि में 

््ू्अुल फंिों के संव्वहार नाद्मि बैंकों के माध्म से बैंद्कंग सम् 

के अंदर (सामान्ि: अपराह्न 2:30 बजे िक) द्कए जािे हैं िाद्क 

नाद्मि द्नपटान बैंकों कषो इसके द्नपटान के द्लए प्ा्तप्त सम् द्मल 

सके; इसके बाद कारषोबार कम हषो जािा है । इसके पररणामसवरूप, 

असंपाद्वि्तकृि कॉल मनी खंि जषो द्क देर िक ्लने वाले कारषोबारी 

घंटों में एकमात् सद्क्र् खंि है, की कॉल दरों में  अकसर अ्ानक 

पररवि्तन आिा है ।

सभी िीन खंिों में ओवरनाइट ब्ाज़ दरें शरुुआिी घंटों में उच्  
सिर पर कारषोबार करिी हैं ््ोंद्क अद्िकांश बाज़ार प्रद्िभागी 
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चार्ट  IV.4: मदु्ा बाज़ार मात्ा में प्मखु  
सगेमेंरों का शेयर

चार्ट IV.5: रावत्काितीन मदु्ा बाज़ार दरें

स्ोत: आरबीआई और सीसीआईएल | स्ोत: आरबीआई और सीसीआईएल |
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्लद्नद्ि द्वसंगद्ि्ों कषो पाटने की ओर भागिे हैं । सबुह के घंटों 

में प्रद्िसपि्वी कारषोबार सभी खंिों में ब्ाज़ दर के अंिर कषो कम 

करिा है (्ाट्त  IV.6ए) । प्रारद््भक घंटों में कॉल और सीबीएलओ 

दरों में अद्सररिा भी सबसे कम है (्ाट्त  IV.6बी) । इसके बाद, जैसे  
जैसे वॉल्ूम नी्े की ओर जािा है िरा अद्सररिा बढ़ने लगिी 

है वैसे-वैसे ब्ाज़ दरों में द्गरावट हषोिी है, ्े खंि द्वद्शष्ट कारकों 

कषो दशा्त िे हैं, हालांद्क इसकी गद्ि अलग-अलग हषोिी है । उदाहरण 

के िौर पर, कॉल मनी बाज़ार में दषोपहर की गद्िद्वद्ि प्रमुखिः  
कॉ-ओपरेद्टव बैंकों के कारण हषोिी है, जषो द्वद्शष्ट रूप से  
मौजूदा कॉल दर से कम दर पर उिार देिे हैं, इससे अद्सररिा 

अद्िक बढ़िी है ।

लंबी अवद्ि के बाज़ार द्लखिों जैसे जमा प्रमाणपत् (सीिी), 

वाद्णद्ज्क पत् (सीपी) िरा 91 द्दवसी् टे्जरी द्बलों (टी-द्बल) 

पर ब्ाज़ दरें वष्त  2018-19 की प्ररम छमाही के दौरान असमान 

रूप से बढ़ीं। जमा प्रमाणपत् (सीिी) (3-माह पररप्विा) पर ब्ाज़ 

दरें सरकार के अद्िक नकदी शेष की उपलबििा के सार अद्िशेष 

में पररवद्ि्ति हषोिी ्लद्नद्ि द्सरद्ि्ों के कारण अपै्रल की शरुुआि 

में सामान् रहीं; हालांद्क ्े जून के प्ररम सप्ताह िक अरा्ति मा ््त 

2018 के अंि की 6.80 प्रद्िशि से 5 जून 2018 के अनुसार 7.91 

प्रद्िशि िक मजबूि रही (्ाट्त  IV.7) । जून की अपनी नीद्िगि 

घषोषणा में जब आरबीआई ने ्लद्नद्ि कवरेज अनुपाि (एलसीआर) 

कषो पूरा करने के द्लए सांद्वद्िक ्लद्नद्ि अनुपाि (एसएलआर) 

में से द्नकासी की, िषो इससे बैंकों के रषोक जमाओ ंकी अपेक्ाओ ं

में कमी से 3-माह के द्लए सीिी दरें लगभग 37 आिार अंकों िक 

कम हषो गईं। जून में अद्िशेष ्लद्नद्ि कम हषो गई िरा जलुाई में  
घाटे में पररवद्ि्ति हषो गई, नए द्नग्तम जमा प्रमाणपत् (सीिी) उच् 

दरों के सार-सार वष्त 2017-18 की पहली छमाही के `1,420 

द्बद्ल्न की िुलना में प्ररम छमाही (14 द्सिंबर 2018 िक) के 

दौरान `1,988 द्बद्ल्न िक बढ़ गए । अगसि 2018 में नीद्िगि 

दर में वदृ्द्ध के बाद 3-माह की सीिी दर लगभग 10 आिार अंकों 

िक बढ़ गई ।

सीपी दरों में उिार-्ढ़ाव समान रा, लेद्कन सीिी दरों से  

अद्िक दरों पर व्ापार द्क्ा ग्ा । अपेक्ाकृि महंगे बैंक ऋण कषो 
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Chart IV.6: Intra-day Rate and Volatility of Overnight Rates
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Chart IV.7: Long Term Money Market Rates

Sources: Financial Benchmarks India Pvt. Ltd. (FBIL); Reutersand .
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फाइनांस कापवोरेशन, सेंट्ल बैंक ऑफ इंद्ि्ा एवं भारिी् सटेट 

बैंक का समावेश है । अगसि 2018 से इस कंपनी की रेद्टंग में  
लगािार द्गरावट हुई है और इसने अपने वाद्णज् पत्ों (सीपी), 

अपररवि्तनी् द्िबें्रों (एनसीिी) एवं बैंक ऋणों के भगुिान में सिि 

्ूक की है ।

14 द्सिंबर 2018 कषो आईएल एिं एफएस द्ारा  ्ूक के 

पररणामसवरूप सामान् रूप से सीपी पर और द्वशेषकर एनबीएफसी 

के मामले में  भाररि औसि बट्ा दर में बढ़षोिरी हुई । द्द्िी्क बाजार 

में भी 3-माह की सीपी दर में उछाल आ्ा और ्ह द्सिंबर के आरभं 

के 7.8 प्रद्िशि से 21 द्सिंबर 2018 कषो 8.15 प्रद्िशि िक पहुँ्  

गई जषो एक व्द्क्तगि ््चु्अुल फ़ंि द्ारा अपररवि्तनी् द्िबें्रों 

की भारी छूट पर द्बक्री के कारण हुआ और उसके बाद 26 द्सिंबर 

2018 कषो 9.0 प्रद्िशि पर पहुं् गई ।  ररज़व्त बैंक और सेबी ने 23 

द्सिंबर 2018 कषो पे्रस ररलीज़ जारी द्कए और कहा द्क वे द्वत्ी् 

बाज़ारों में हाल ही की गद्िद्वद्ि्ों की बारीकी से द्नगरानी रख रहे हैं 

और ्द्द  जरूरी हुआ िषो उद््ि कार्तवाई करने कषो िै्ार हैं । द्सिंबर 

अंि िक प्रद्िलाभ 40 आिार अंक नरम हषो गए ।

भारिी् ररज़व्त बैंक द्ारा द्वद्यमान ्लद्नद्ि द्सरद्ि के मूल्ांकन, 

्लद्नद्ि की आने वाली आवश्किा कषो ध्ान में रख कर और  

सं्लन में मुरिा के द्वसिार कषो देखिे हुए द्सिंबर की दूसरी द्िमाही 

में ्लद्नद्ि बढ़ाने हेिु द्वद्भनन उपा् द्कए गए (बॉ्स IV.1)

बॉकस IV.1: मधय-वसतबंर 2018 स ेभारततीय ररज़ि्ट बैंक द्ारा वकए गए नतीवतगत उपाय 

तारतीख/महतीना चिवनवि उपाय

19 और 27 द्सिंबर 
2018

भारिी् ररज़व्त बैंक ने समरि रूप से `100 द्बद्ल्न राद्श की सरकारी प्रद्िभूद्ि्ों की खरीददारी के द्लए 19 द्सिंबर और 27 द्सिंबर 2018 कषो एक-एक कर 
दषो खुला बाजार परर्ालन आ्षोद्जि द्कए ।

द्सिंबर 2018 भारिी् ररज़व्त बैंक ने उदारीकृि ्लद्नद्ि द्नद्वष्ट करने के द्लए 14-द्दवसी् द्भनन दर के रेपषो के अलावा द्सिंबर 2018 में एलएएफ़ के माध्म से लंबी अवद्ि 
के कई द्भनन दर वाले रेपषो आ्षोद्जि द्कए ।

27 द्सिंबर 2018 आरबीआई ने 1 अकू्तबर 2018 से बैंकों कषो ्ह अनुमद्ि देने का द्नण्त् द्क्ा द्क वे अपने एलसीआर का आकलन करने के द्लए सिर-1 उच् गणुवत्ा ्ल  
आद्सि्ा ँ (ए्््ूएलए) के रूप में, अद्नवा ््त  एसएलआर अपेक्ाओ ं के भीिर ्लद्नद्ि कवरेज अनुपाि के द्लए ्लद्नद्ि प्राप्त करने हेिु सदु्विा  
(एफ़एएलएलसीआर) के िहि, अपनी द्न वल मांग और मी्ादी दे्िाओ ं(एनिीटीएल) के 2 प्रद्िशि िक और सरकारी प्रद्िभूद्ि का मषो्न कर सकिे हैं । 
इस प्रकार एफ़एएलएलसीआर के िहि एसएलआर से काव्त-आउट अब 13 प्रद्िशि हषो जाएगा, बैंकों कषो एसएलआर से उपलबि समरि काव्त-आउट अब उनके 
एनिीटीएल का 15 प्रद्िशि हषो जाएगा ।

आरबीआई ने सपष्ट द्क्ा द्क प्रणाली   में प्ा्तप्त ्लद्नद्ि अद्िशेष री और आगे ्लकर, ्ह सामने आ रही ्लद्नद्ि और बाजार पररद्सरद्ि्ों के  
गद्िशील आकलन के आिार पर द्वद्भनन  उपलबि द्लखिों के माध्म से प्रणाली की द्टकाऊ ्लद्नद्ि आवश्किाओ ंकषो पूरा करने के द्लए वह िै्ार  
रहेगा । 

01 अकू्तबर 2018 आरबीआई ने अकू्तबर 2018 में कुल `360 द्बद्ल्न की राद्श के द्लए ओएमओ के िहि सरकारी प्रद्िभूद्ि क्र् आ्षोद्जि करने का द्नण्त् द्क्ा । ्ह नीलामी 
अकू्तबर के द्द्िी्, िृिी् और ्ौरे सप्ताह में आ्षोद्जि हषोगी । आरबीआई के पास राद्श में पररवि्तन की लषो्शीलिा है जषो सामने आ रही ्लद्नद्ि और बाजार 
द्सरद्ि्ों पर द्नभ्तर करेगी ।

ध्ान में रखिे हुए का ््तशील पूंजी की आवश्किाओ ं हेिु के्रद्िट 

के द्वकलप के रूप में सीपी की सहा्िा लेने के सार 2018-19 

की पहली छमाही से सीपी पर ब्ाज़ दरें सखि हषो गईं । सीपी 

का द्नग्तम 2017-18 की पहली छमाही में `9,316 द्बद्ल्न से  

बढ़कर 2018-19 की पहली छमाही (15 द्सिंबर 2018 िक) में 

`12,456 द्बद्ल्न हषो ग्ा । जून में नीद्िगि घषोषणा के बाद, सीिी 

की दरों में द्गरावट के सार-सार 3-माह की सीपी दरों में लगभग 30 

आिार अंकों िक द्गरावट हुई । उसी प्रकार, अगसि की नीद्िगि 

घषोषणा के बाद 3-माह की सीपी दर लगभग 15 आिार अंकों िक 

द्गर गई (्ाट्त  IV.7) ।

पहली द्िमाही के दौरान 91-द्दवसी् खजाना द्बलों की दर में 

बढ़षोिरी हुई और जून में नीद्िगि दरों में वदृ्द्ध के ्लिे इसमें दषो 

आिार अंकों की मामूली वदृ्द्ध हुई । अगसि 2018 में दरों कषो बढ़ाए 

जाने के बाद इसमें ्ार आिार अंकों की और वदृ्द्ध हुई ।

इंफ्ासट्््र लीद्जंग एिं फाइनांद्श्ल सद्व्तसेस द्लद्मटेि 

(आईएलएिंएफएस) जषो द्क भारिी् ररज़व्त बैंक के पास पंजीकृि 

है और ्ह  द्िपॉद्जट नहीं सवीकार करनेवाली प्रणालीगि रूप से 

महतवपूण्त द्नवेश कंपनी (सीआईसी-एनिी-एसआई) है, इस सम् 

इसके संसरागि शे्रिारकों में भारिी् जीवन बीमा द्नगम, 

ओरर्स कापवोरेशन जापान, अबू िाबी इंवेसटमेंट अरॉररटी, 

आईएलएिंएफएस ए््लॉईज वेलफे्र ट्सट, हाउद्संग िेवलपमेंट 
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IV.1.2  सरकारती प्वतभयूवत बाजार: 2018-19 के आरभं में सरकारी 
प्रद्िभूद्ि्ों के प्रद्िफल में सिुार हुआ, कई सकारातमक गद्िद्वद्ि्ों 
से बाजार का रुख उतसाहवद्ध्तक रहा, जैसे द्क (i) वष्त 2018-19 की 
पहली छमाही में अद्िक बांिों का भगुिान न करने के कें रि सरकार 
के द्नण्त् के सार ही बाजार उिारी में कमी करने की कें रिी् बजट 
में की गई घषोषणा; (ii) 2017-18 की िीसरी एवं ्ौरी द्िमाही में 
माक्त  टू माकके ट से हुई हाद्न कषो अगली ्ार द्िमाद्ह्ों में समा्षोद्जि 
करने के द्लए भारिी् ररज़व्त बैंक द्ारा बैंकों कषो दी गई अनुमद्ि; 
(iii) अपै्रल 2018 की नीद्ि में मौद्रिक नीद्ि सद्मद्ि द्ारा रेपषो दरों में 
कषोई बदलाव न द्क्ा जाना; (iv) 2018-19 की पहली छमाही के 
दौरान मुरिासफीद्ि में कमी आने का लगा्ा ग्ा पूवा्तनुमान । िराद्प, 
प्रद्िफल में 16 आिार अंकों की नरमी असरा्ी साद्बि हुई और 
अपै्रल में इसमें 44 आिार अंकों की मजबूिी आई द्जसके द्लए कई 
कारक द्ज्मेदार  रे जैसे द्क- (i) राज् द्वकास ऋणों (एसिीएल) 
के द्लए अपेक्ा से अद्िक उिारी का ््तक्रम कषो जारी द्क्ा जाना; 
(ii) अंिरराष्ट्ी् सिर पर कच्े िेल की बढ़िी कीमिें; (iii) केनरि 
सरकार के बजट 2018-19 में न्ूनिम समर्तन मूल् (एमएसपी) के 
द्लए संशषोद्िि फॉमू्तला के कारण मुरिासफीद्ि द््ंिाए।ं (iv) रुपए के 
मूल् में द्गरावट; (v) बढ़िा व्ापार संरक्णवाद; और (vi) मौद्रिक 
नीद्ि सद्मद्ि के का ््तवतृि द्जसमें मुरिासफीद्ि बढ़ने के जषोद्खम की 
संभावना व््ि की गई ।

भारिी् ररज़व्त बैंक द्ारा खुले बाजार परर्ालन (ओएमओ) की 
घषोषणा करने के बाद और द्वदेशी पषोट्तफषोद्ल्षो द्नवेश (एफपीआई) 
सीमा में वदृ्द्ध के सार ही एफपीआई में िीन वष्वी् पररप्विा 
सीमा कषो हटाने के द्नण्त् से मई के पहले स्िाह में प्रद्िफलों में 
19 आिार अंकों की नरमी आई । िराद्प, मई के शेष भाग में इन 
प्रद्िफलों में द्फर एक बार 31 आिार अंकों की मजबूिी देखने में 
आई द्जसके द्लए कई कारक द्ज्मेदार रे जैसे द्क (i) ्ूएस खजाना 
प्रद्िफल 3.0 प्रद्िशि से मजबूि हुआ (जनवरी 2014 के बाद पहली 
बार); (ii) साढ़े िीन साल के उच्ांक कषो िषोड़िे हुए कच्े िेल की 
कीमिों में वैद्विक उछाल; (iii) अपेक्ा से अद्िक अपै्रल सीपीआई 
मुरिासफीद्ि द्प्रंट; और (iv) अमेररकी फेि दरों में बढ़षोिरी की गद्ि से 
जड़ुी द््ंिाए ं। जून में, आरभं में रुख उतसाहवद्ध्तक रहा द्जसकी वजह 
री जनवरी-मा ््त  द्प्रंट में घरेलू जीिीपी में अपेक्ा से अद्िक संवदृ्द्ध । 
ितपश्ाि, रेपषो रेट में हुई 25 आिार अंकों की बढ़षोिरी के अनुरूप 
ही सरकारी प्रद्िभूद्ि्ों का प्रद्िफल भी बढ़ा । वैद्विक सिर पर कच्े 
िेल की बढ़िी कीमिों एवं रुपए के घटिे मूल्ों से आई मंदद्ड़्ा 
रुझान से घरेलू मुरिासफीद्ि का जषोद्खम बढ़ा है । वष्त  2018-19 की 

पहली द्िमाही के दौरान समरि प्रद्िफल में 57 आिार अंकों की 
बढ़षोिरी के सार ही 10 वष्वी् बें्माक्त  सरकारी प्रद्िभूद्ि प्रद्िफल 
29 जून 2018 कषो 7.90 के उच्ांक पर बंद हुआ ।

सरकारी प्रद्िभूद्ि बाजार के कारषोबार में  21 अगसि 2018 िक 
नरमी का रुख बना रहा जषो कच्े िेल की बढ़ी हुई आपूद्ि्त  से उसकी 
कीमिों के कम हषोने के आसार के सार ही जून में मुरिासफीद्ि द्प्रंट 
के अपेक्ा से कम हषोने िरा खुले बाजार परर्ालन की घषोषणा का 
परर्ा्क है । िराद्प, अगसि के आद्खर में कच्े िेल की कीमिों 
में पनु: उछाल आने िरा रुपए के मूल् में द्गरावट के अनुक्रम में 
प्रद्िफलों में मजबूिी आई । 10 वष्वी् बें्माक्त  सरकारी प्रद्िभूद्ि 
प्रद्िफल जलुाई में द्गरकर 7.77  प्रद्िशि पर पहुं् ग्ा और अगसि 
के पहले स्िाह में कच्े िेल की कीमिों में कमी आने की वजह से 
इसमें और भी कमी आई । गौरिलब है द्क सकारातमक वैद्विक संकेिों 
के ्लिे पहली अगसि कषो 10 वष्वी् प्रद्िफल में साि आिार अंकों 
की द्गरावट हुई जबद्क ररज़व्त बैंक ने उसी द्दन दरों में बढ़षोिरी की 
री । िराद्प, रुप्े  के मूल् में आई द्गरावट के अनुरूप ्ह छलांग 
लगाकर 11 द्सिंबर 2018 कषो 8.11 प्रद्िशि के उच्ांक पर पहुं् 
ग्ा । िराद्प माह के दौरान कच्े िेल की कीमिों एवं रुपए के 
व्वहार की वजह से देखी गई उच् अद्सररिा के बावजूद माह के 
अंि में प्रद्िफल में नरमी आई और वह 28 द्सिंबर 2018 कषो 8 
प्रद्िशि पर बंद हुई ऐसा रुपए में मजबूिी लाने के द्लए द्कए गए 
उपा्ों के सार ही कें रि सरकार द्ारा 2018-19 की दूसरी छमाही में 
कमिर बाजार उिारी करने की प्रत्ाशा से हुआ (्ाट्त  IV.8) ।
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वैद्विक प्रपािी घटनाओ ं और घरेलू कारकों ्रा अलपावद्ि 
मुरिासफीद्ि पररदृश् और मौद्रिक नीद्ि उपा्ों के प्रद्िसाद में सन 
2018-19 की पहली छमाही में प्रद्िलाभ वक्र के संसिरों में बदलाव 
आ्ा ( ्ाट्त  IV.9) । जून में दर बढ़षोिरी से प्रद्िलाभ वक्र ऊपर की 
िरफ कषो ग्ा, खासकर 2 वष्त से 16 वष्त वाले खंि में, जबद्क अगसि 
में दर-बढ़षोिरी ने इसे नी्े की िरफ घकेला, जषो द्क कच्े िेल की 
कीमिों में नरमी का अनुसरण रा ।

वष्त 2018-19 की पहली छमाही के अद्िकांश द्हससों में द्वदेशी 
संद्वभाग द्नवेशक (एफपीआई) सरकारी प्रद्िभूद्ि बाजार में द्नवल 
द्वके्रिा बने रहे परिंु जलुाई और अगसि में द्नवल के्रिा बन गए (्ाट्त  
IV.10) । एफपीआई ने राज् द्वकास ऋण (एसिीएल) में `30.88 
द्बद्ल्न समेि सरकारी प्रद्िभूद्ि खंि में `274.17 द्बद्ल्न की 
द्नवल द्बक्री की ।

प्रारद्मक बाजार के लघ ुद्सरे पर खज़ाना द्बलों पर प्रद्िलाभ ने 10 
वष्वी् सरकारी प्रद्िभूद्ि प्रद्िलाभ बें्माक्त  का अनुसरण द्क्ा और 
पहली छमाही के दौरान इसमें मजबूिी रही, जषो जून और अगसि 
प्रत्ेक माह में 25 आिार अंक से नीद्िगि दरों में बढ़षोिरी, ्लद्नद्ि 
संबंिी द््ंिाओ,ं और भारिी् रुप्े पर मूल्ह्ास के दबावों कषो भी 
प्रदद्श्ति कर रहा है (्ाट्त  IV.11) ।

दीघ्त  द्सरे पर देंखे िषो, वष्त 2018-19 की पहली छमाही के दौरान 
एसिीएल का द्नग्तम सं्ि रा । द्वगि द्नग्तमों पर मषो्न का दबाव 
बढ़ने के कारण संभावना है द्क दूसरी छमाही में राज् सरकारों द्ारा 
बाजार से उिार उठाना बढ़ जाएगा । एसिीएल के कट-ऑफ का 

भाररि औसि लाभांिर, 10 वष्वी् सरकारी प्रद्िभूद्ि प्रद्िलाभ की 
िुलना में 2017-18 की पहली छमाही में 63 आिार अंक से कम 
हषोकर वष्त 2018-19 की पहली छमाही में 53 आिार अंकों पर आ 
ग्ा (्ाट्त  IV.12) । वष्त 2017-18 की पहली छमाही में 10 वष्वी् 
प्रद्िभूद्ि्ों पर औसि अंिरा्तज्ी् सपे्रि 9 आिार अंक कम हषोकर 
वष्त 2018-19 की पहली छमाही के दौरान 4 आिार अंक रहा । 
अंिरा्तज्ी् सपे्रि 10 अपै्रल 2018 कषो अद्िकिम 23 आिार अंकों 
िक पहुं् ग्ा ।
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Chart IV.9: G-Sec Yield Curve

Source: FBIL.
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Chart IV.10: FPI Investment in Equity and Debt

Source: NSDL.
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IV.1.3 कारपोररे बांड बाजार: कारपषोरेट बांि प्रद्िलाभों ने काफी 

हद िक सरकारी प्रद्िभूद्ि प्रद्िलाभों का अनुसरण द्क्ा (्ाट्त  

IV.13ए) । एएए दजके वाले पं्वष्वी् कारपषोरेट बािों पर ब्ाज दरें 

2018-19 की पहली द्िमाही में 81 आिार अंक बढ़कर 8.78 

प्रद्िशि हषो गई ंऔर 2018-19 की दूसरी द्िमाही में 8 आिार अंक 

और बढ़कर 8.86 प्रद्िशि हषो गई ं। पं्-वष्वी् सरकारी प्रद्िभूद्ि 

की िुलना में एएए दजके वाले पं्-वष्वी् कारपषोरेट बािों पर प्रद्िलाभ 

सपे्रि 2018-19 की पहली छमाही के दौरान 21 आिार अंकों के 

सार िेजी से बढ़ा, जषो के्रद्िट जषोद्खम के प्रद्ि बढ़ी हुई िारणाओ ंकषो 

प्रदद्श्ति करिा है, द्जसकी पदु्ष्ट बढ़िी वैद्विक अद्नद्चिििाओ ंवाले 

पररवेश में भारिी् सटेट बैंक और आईसीआईसीआई बैंक पेपरों पर 

उच् के्रद्िट द्िफालट सवैप (सीिीएस) के  द्ारा हषोिी है ।

वष्त  2018-19 की पहली छमाही के दौरान कारपषोरेट बांि बाजार में  

औसि दैद्नक टन्तओवर द्पछले वष्त `73.0 द्बद्ल्न से मामूली रूप 

से घटकर `71.3 द्बद्ल्न रह ग्ा । बांि प्रद्िलाभों में बढ़षोतिरी ने 

कारपषोरेटों कषो अपनी द्वतिपषोषण आवश्किाओ ंकषो पूरा करने के 

द्लए बैंक के्रद्िट की ओर रुख करने कषो पे्रररि द्क्ा । पररणामसवरूप, 

प्रारद्मक बाजार में कारपषोरेट बांिों के द्नग्तमन के माध्म से संसािनों 

कषो जटुाने में अपै्रल-अगसि 2018 के दौरान 31.3 प्रद्िशि की 

द्गरावट हषोकर `1,906 द्बद्ल्न का संरिह हुआ जबद्क द्वगि वष्त 

इसी अवद्ि में `2,773 द्बद्ल्न जटुाए गए रे (्ाट्त  IV.13बी) । 

संसािन जटुाने का अद्िकांश द्हससा प्राइवेट ्लेसमेंट के पक् में 

बरकरार रहा जषोद्क कारपषोरेट बांि बाजार से कुल संसािनों का 89 

प्रद्िशि रहा । कारपषोरेट बांिों में द्वदेशी पषोट्तफषोद्ल्षो द्नवेश मा ््त 

2018 के अंि में `2.24 द्ट्द्ल्न रा जषो द्सिंबर 2018 के अंि में 

घटकर `2.01 द्ट्द्ल्न रह ग्ा । पररणामसवरूप, कारपषोरेट बांिों 

में द्नवेश के द्लए अनुमषोद्दि सीमा का एफपीआई द्ारा उप्षोग मा ््त 

2018 के अंि में 91.9 प्रद्िशि रा जषो द्सिंबर 2018 के अंि में 

घटकर 75.5 प्रद्िशि हषो ग्ा ।

IV.1.4  ्रॉक  बाजार: वष्त  2018-19 की पहली छमाही के 

पहले पाँ्  महीनों में इद््वटी बाजार की ्ाल में िेजी रही, बीएसई 

सू्कांक िेजी से बढ़कर 28 अगसि 2018 कषो 38,897 अंक पर 

पहुँ्  ग्ा जषो द्सिंबर 2018 के अंि में द्गरकर 36,227 पर पहुं् 
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ग्ा – इसमें द्फर भी 2018-19 की पहली छमाही के दौरान 9.9 
प्रद्िशि की बढ़ि हुई । कई उभरिे बाजार सटॉक के द्बकवाली के 
मामलों में भारिी् इद््वटी बाजार आमिौर पर ल्ीला बना रहा, 

इस अवद्ि के दौरान एमएससीआई-ईएमई सू्कांक3 10.5 प्रद्िशि 

द्गर ग्ा । भारिी् सटॉक के मूल् की िुलना में आ् का अनुपाि 

(पी/ई), जषोद्क सटॉक बाजार मूल्ांकन का एक संकेिक है, उननि 

अर्तव्वसराओ ंके सटॉकों के पी/ई से सामान्ि: अद्िक रहा, जषो 

दशा्तिा है द्क भारिी् सटाकों की उच् वदृ्द्ध अरवा इद््वटी में 

््ू्अुल फंि द्नवेश की प्रत्ाशा में द्नवेशक और अद्िक मूल् 

्कुाने कषो िै्ार हैं । सू्कांक का पी/ई अनुपाि जषो मा ््त  2018 के 

अंि में 22.5 रा से बढ़कर द्सिंबर 2018 के अंि में 23.7 हषो ग्ा 

जषोद्क अन् उभरिे बाजार सू्कांकों के पी/ई अनुपािों में द्गरावट 

मामलों से एकदम द्वपरीि रा ((्ाट्त  IV.14ए और IV.14बी) ।

जलुाई 2018 के मध् िक भारिी् इद््वटी बाजार में रैली मुख् 

रूप से कुछ बलूद््प कंपद्न्ों के सटॉकों िक सीद्मि री । ्ह संकेि 

रा द्क बढी ़ हुई वैद्विक अद्नश्ििाओ ंके सम् में द्नवेशकों द्ारा 

गणुवतिा वाले सटॉक कषो प्रारद्मकिा दी जािी है । हालांद्क जलुाई 

2018 के मध् से अगसि 2018 के अंि िक इद््वटी बाजार में 

लेनदेन और व्ापक आिार वाले हषो  गए, द्जससे संकेि द्मलिे हैं 

द्क खरीदारों के द्हि और व्ापक हषो गए हैं । इद््वटी बाजार द्सिंबर 

2018 में महतवपूण्त द्गरावट का साक्ी बना द्जसमें व्ापक सू्कांक 

जैसे द्क बीएसई द्मिकैप और बीएसई समालकैप, सू्कांक के 

मुकाबले अद्िक िेजी से नी्े द्गरे । कुल द्मलाकर, 2018-19 की 

पहली छमाही में बीएसई द्मिकैप सू्कांक और बीएसई समालकैप 

सू्कांक में क्रमश: 7.5 प्रद्िशि और 15.1 प्रद्िशि की द्गरावट 

हुई ।

फरवरी और मा ््त  2018 के दौरान िीव्र सिुार के बाद, 2018-19 

की पहली छमाही के द्लए कें रि सरकार के बाजार उिार का ््तक्रम का 

अपेक्ा से कम रहना, वष्त 2017-18 की ्ौरी द्िमाही में कॉपवोरेट 

अज्तन द्नष्पादन का अपेक्ा से अद्िक रहना, कुछ सकारातमक 

आद्र्तक खबरों जैसे उतसाहजनक जीएसटी संरिहण और अद्िक 

वाहन द्बक्री, और ््ूच्अुल फंि (एमएफ) द्ारा सिि खरीद के 

कारण बीएसई संवेदी सू्कांक में 7.4 प्रद्िशि की िीव्र वदृ्द्ध के सार 

वष्त 2018-19 की पहली द्िमाही में बाजार का रुझान सकारातमक 

हषो ग्ा । अपै्रल में िीव्र उछाल के बाद व्ापार संघष्त संबंिी द््ंिाओ ं

और कना्तटक में ्नुाव के निीजों में अद्नद्चिििा के ्लिे मई 2018 

की दूसरी छमाही में कुछ संशषोिन हुए । वष्त 2018 के अंि िक ्ूएस 

फेि द्ारा ब्ाज दर वदृ्द्ध के दषो और संकेि सद्हि 13 जून 2018 कषो 

फेि द्ारा ब्ाज दर बढ़षोिरी और कच्े िेल के दामों में िीव्र वदृ्द्ध, 

सिि व्ापार संघष्त से जून 2018 में बाजार में द्गरावट हुई (्ाट्त  

IV.15ए) ।

इस संद्क्प्त अंिराल के बाद, जलुाई और अगसि 2018 में मुरिासफीद्ि 

में द्गरावट और वष्त 2018-19 की पहली द्िमाही के द्लए जीिीपी 

वदृ्द्ध अपेक्ा से बेहिर रहने, कई मदों पर जीएसटी दर में कटौिी 

करने, पां् सरकारी बैंकों में सरकार द्ारा पूंजीकरण के अनुमषोदन, 

वष्त 2018-19 की पहली द्िमाही के द्लए बेहिर कॉपवोरेट अज्तन 

पररणाम आद्द के कारण जलुाई-अगसि 2018 के दौरान बीएसई 3  मषोग्तन सटेनली कॅद्पटल इंटरनेशनल (एमएससीआई) इमद्जिंग माकके ट इंिे्स ।

Chart IV.14: Change in P/E Ratios of Select AEs and EMs – H1:2018-19

a. P/E Ratios of AE Equity Indices b. P/E Ratios of EM Equity Indices

Source: Bloomberg.
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चार्ट IV.14: 2018-19 की पहिती छमाहती के दौरान चुवननदा एईज और ईएमज  के पती/ई  अनपुात में पररित्टन

ए: एईज  ईवकिरती सयूवचयों के पती/ई  अनुपात  बती: ईएम ईवकिरती सयूवचयों के पती/ई  अनपुात

समाप्त-मा ््त 2018 समाप्त-मा ््त 2018

्ूएस जापान ्ूके जम्तनी

समाप्त-द्सिंबर 2018 समाप्त-द्सिंबर 2018

स्ोत: बलूमबग्त|

भारि इंिषोनेद्श्ा ब्ाजील ्ीन रद्श्ादद्क्ण अफ्ीका
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संवेदी सू्कांक में 9.1 प्रद्िशि की िीव्र वदृ्द्ध के सार वष्त 2018-

19 की दूसरी द्िमाही के पहले दषो महीनों के दौरान इद््वटी 

बाजार में िीव्र उछाल की वापसी हुई । प्रमुखि्ा िुक्वी में संकट 

से संभावी बाजार संक्रमण की द््ंिाओ ं से अगसि के दूसरे सप्ताह 

में बाजार में कुछ द्गरावट दज्त हुई, द्वशेषकर ्ूएस फेि अध्क् के  
भाषण में ब्ाज दर वदृ्द्ध के प्रद्ि क्रद्मक दृद्ष्टकषोण की पनुः पदु्ष्ट 

करने के बाद माह के अंि में इसमें सिुार हुआ । हालांद्क द्सिंबर 

2018 के दौरान, इंफ्ासट्््र लीद्जंग एिं फाइनेंद्श्ल सद्व्तसेज 

(आईएल एिं एफएस) द्ारा अपनी कज्त दे्िाओ ंपर ्ूक, द्जसने 

गैर-बैंद्कंग द्वत्ी् कंपद्न्ों (एनबीएफसी) के्त् में ्लद्नद्ि की कमी  
संबंिी द््ंिा पैदा हुई, के प्रभाव से बीएसई संवेदी सू्कांक में 

2418 अंकों (6.3 प्रद्िशि) की िीव्र द्गरावट हुई और इस वजह 

से बाजार कषो काफी नुकसान हुआ । इसके अद्िररक्त, अमेररका 

और ्ीन के बी् व्ापार संघष्त से संबंद्िि द््ंिा और अमेररकी 

िॉलर के मुकाबले रुप्े के मूल् में िीव्र द्गरावट, िेल की कीमिों में  
बढ़षोिरी और वष्त 2018-19 की प्ररम द्िमाही में भारि के ्ालू 

खािा घाटे में वदृ्द्ध, ्े कुछ ऐसे कारक रहे द्जसने इद््वटी बाजार में  
द्गरावट कषो और िेज द्क्ा । वष्त 2018-19 की दूसरी द्िमाही 

के दौरान, सेंसे्स में समरि रूप से 2.3 प्रद्िशि की मामूली वदृ्द्ध 

दज्त की । घरेलू संसरागि द्नवेशकों, द्वशेष रूप से ््ू्अुल फ़ंि, 

ने  वष्त  2018-19 की पहली छमाही के दौरान, इद््वटी बाजार में  
`529 द्बद्ल्न की शदु्ध खरीद की, जबद्क द्वदेशी पषोट्तफषोद्ल्षो 

द्नवेशकों (एफपीआई) ने `287 द्बद्ल्न की शदु्ध द्बक्री की (्ाट्त  

IV.15बी) ।

इद््वटी बाजार के प्रारद्मक खंि में, अपै्रल-अगसि 2018 के दौरान 

इद््वटी का साव्तजद्नक द्नग्तम (प्रारद््भक पद्बलक ऑफर और राइट 

द्नग्तम) के माध्म से संरिहीि संसािन, 7.9 प्रद्िशि की वदृ्द्ध के 

सार `120.3 द्बद्ल्न हषो ग्े जषो द्क द्वगि वष्त इसी अवद्ि दौरान 

`111.5 द्बद्ल्न रे ।

IV.1.5  विदेशती  मुद्ा  बाजार: अपै्रल 2018 के बाद से, रुपए के 

मूल् में द्गरावट शरुू हुई जषो 25 द्सिंबर 2018 कषो 72.81 रुप्े 

प्रद्ि अमेररकी िॉलर (संदभ्त दर) के द्न्ले सिर पर पहुँ्  गई । इस 

दौरान िॉलर में मजबूिी के कारण उदी्मान बाजार अर्तव्सरा 

वाले देशों की मुरिाओ ं– ्ालू खािा घाटा और अद्िशेष वाले देशों 

सद्हि- में द्गरावट आई, अि: रुप्े में द्गरावट कषोई अपवाद नहीं 

है । द्वशेष रूप से, एफपीआई द्ारा द्बकवाली, ्ूएस फेि द्ारा जारी 

मौद्रिक नीद्ि का सामान्ीकरण, और देश-द्वद्शष्ट कारकों - ्ीन 

कषो 17 वषषों के उपरांि 2018 की प्ररम द्िमाही में पहली बार ्ालू 

खािा घाटा हुआ – इससे 2018-19 की प्ररम द्िमाही में कई ईएमई 

मुरिाओ ंके मूल्ों में कमी आई । इसके बाद, अगसि में िुक्वी लीरा की 

द्बकवाली का दबाव बढ़ने के कारण कई ईएमई मुरिाओ ंकी मूल्ों में 

बहु-वष्वी् कमी आई । ्ीन और अमेररका के बी् बढ़िे व्ापाररक 

संघष्त की द््ंिाओ ंके कारण ईएमई मुरिाओ ंके द्लए वैद्विक जषोद्खम 

्ीन की िरफ सरानांिररि हषो रहा है द्जससे अमेररकी िॉलर की 

मांग बढ़ रही है ।

मा ््त  अंि से लेकर द्सिंबर 2018 के अंि िक अमेररकी िॉलर 

के मुकाबले रुप्े के मूल् में 10.3 प्रद्िशि की कमी आई, जषो 
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Chart IV.15: Stock Market Indices and Investment

Sources: Bloomberg; NSDL; and SEBI.
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चार्ट  IV.15: ्रॉक मावक्ट र सयूवचया ँ और वनिेश

ए: बतीएसई सनेसकेस तथा डो जोनस  
औद्ोवगक औसत 

बती: सं् थागत वनिेशकों द्ारा इवकिरती में  
वनिि वनिेश

स्ोत: बलूमबग्त,एनएसिीएल और सेबी|

बीएसई सेनसे्स एफ़पीआई एमएफ़िषो जषोनस (राईट सकेल)
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ब्ाजीद्ल्ाई रर्ाल, दद्क्ण अफ़ीकी रैंि, िुक्वी लीरा, अजजेंटीना पेसषो 

और रूसी रूबल के हुए मूल्ह्ास की िुलना में सं्ि रही (्ाट्त  

IV.16ए) । रुप्े समेि ईएमई मुरिाओ ं के मूल्ह्ास का वासिद्वक 

प्रभाव सांकेद्िक प्रभाव की िुलना में सं्ि रहा (्ाट्त  IV.16बी) ।

सांकेद्िक प्रभावी द्वद्नम् दर (एनईईआर) और वासिद्वक प्रभावी 

द्वद्नम् दर (आरईईआर) के संदभ्त में मा ््त  (औसि) से लेकर 28 

द्सिंबर, 2018 के बी् रुपए में क्रमशः 5.6 प्रद्िशि और 5.0 

प्रद्िशि की द्गरावट आई (्ाट्त  IV.16बी और ्ाट्त  IV.1) ।

हाल के सम् में द्ववि भर में व्ाप्त कद्िप् कारकों की अद्नद्चिििाओ ं

ने भारि में सरकारी प्रद्िभूद्ि्ों एवं द्वदेशी मुरिा बाज़ार कषो प्रासंद्गक 

रूप से अद्सररिा के झटके द्दए हैं । (बॉ्स IV.2) ।

IV.1.6      के्वडर  बाज़ार: के्रद्िट बाज़ार में खादे्यिर के्रद्िट की  

वदृ्द्ध दर अगसि 2018 (13.5 प्रद्िशि) में द्पछले ्ार वषषों के 

उच्िम सिर पर पहुं् गई, द्जसकी गद्ि ने प्रद्िकूल आिारभूि 

प्रभावों का समा्षोजन द्क्ा (्ाट्त  IV.17) । खादे्यिर के्रद्िट की 

वदृ्द्ध दर 14 द्सिंबर 2018 की द्सरद्ि के अनुसार 12.5 प्रद्िशि 

रही ।

साव्तजद्नक के्त् और द्वदेशी बैंकों द्ारा द्दए गए के्रद्िट की द्सरद्ि 

में िीरे-िीरे सिुार हषोने लगा है और इसकी शरुुआि 2018-19 

की पहली छमाही से आरभं हुई (्ाट्त  IV.18) । द्सिंबर 2018 की 

द्सरद्ि के अनुसार जहां िक अनुसूद््ि वाद्णद्ज्क बैंकों द्ारा द्दए 

गए वदृ्द्धशील के्रद्िट का मामला है इसका 57.3 प्रद्िशि का द्हससा 

सारणती  IV.1:  साकेंवतक तथा िा्तविक प्भािती विवनमय दरें – वयापार-आिाररत 
(आिार : 2004-05=100)

मद सयूचकाकं:
वसतबंर 28, 2018 (अ)

वदृ्द्ध  (+) / कमी  (-) (प्रद्िशि )

माच्ट  2018 की  तुिना में  वसतबंर 28, 2018   माच्ट  2017 की  तुिना में  माच्ट 2018 

36-करेंसी आरईईआर 111 -5.0 -0.8

36-करेंसी एनईईआर 71 -5.6 -2.9

6- करेंसी आरईईआर 119 -4.7 -3.8

6- करेंसी एनईईआर 61 -6.0 -6.0

`/्ूएस $ (28 द्सिंबर 2018 कषो) 73 -10.4 1.3
अ: अनंद्िम|
वरपपणती: आरईईआर आकंड़ें उपभषोक्ता मूल् सू्कांक ( सं् कु्त) पर आिाररि है|
स्षोि: आरबीआई
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Chart IV.1 a: Movement of Currencies against US Dollar6 Major EME
(September 28, 2018 over end-Mar 2018)ch

Chart IV.16b: Movement in REER of EME Currencies
(August 2018 over March 2018)

Per centप्रद्िशि प्रद्िशि

चार्ट  IV.16ए:  ययूएस डॉिर की तुिना में प्मखु ईएमई मदु्ाओ ंमें उतार-चढ़ाि
             (माच्ट 2018 के अतं की तुिना में वसतबंर 28, 2018 को)

चार्ट 16.बती: ईएमई करनेसती की आरईईआर में उतार-चढ़ाि
(माच्ट 2018 की तुिना में अग्त 2018 को)
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बॉकस IV.2: अवनवचितता के काि में बानड और विदेशती मदु्ा बाज़ार

िदनुसार, द्न्नद्लद्खि जीएआरसीए्(1,1) मध्मान और अद्सररिा 
समीकरण ्राद्नद्द्तष्ट द्कए गए:

मध्मान समीकरण:
Depvart= c + ρ Depvart-1 + θi 

2

∑
i=0

 log (VIXt-i) + εt (1)

इसमें,  10-वष्वी् सरकारी प्रद्िभूद्ि पर ् ीलि में दैद्नक पररवि्तन अरवा 
दैद्नक द्वद्नम् दर पर प्रद्िशि प्रद्िफल है और VIX अद्नद्चिििा के 
द्लए प्रॉ्सी है जषो द्दन-प्रद्ि-द्दन की अद्सररिा में द्दखाई देिी है ।

द्भननिा समीकरण :
        σt

2 = μ + α ε2
t-1 + β σ2

t-1  (2)

सशि्त द्भननिा σt
2  कषो ARCH (α) और GARCH (β) गणुांक के 

फलन के रूप में प्रसिुि द्क्ा जािा है, जषो द्वशेष रूप से अद्सररिा पर 
क्रमश: हाल के एवं परुाने समा्ारों के प्रभाव कषो दशा्तिा है । द्भननिा 
कषो सं्द्मि एवं द्सरर बनाए रखने के द्लए α और β  का ्षोग 1 से कम 
हषोना ्ाद्हए िाद्क ्ह सदु्नद्चिि हषो सके द्क अवद्शष्ट द्सरर(सटेशनरी) 
है और द्भननिा िनातमक है ।

दैद्नक िाटा के आिार पर, जीएआरसीए्(1,1) आकलन में 10-वष्वी् 
सरकारी प्रद्िभूद्ि ्ीलि (∑YLD10YR) में हषोने वाले दैद्नक रूप से 
पररवि्तन, दैद्नक द्वद्नम् दरों पर प्रद्िशििा प्रद्िलाभ (%CEXR) िरा 
द्दन-प्रद्ि-द्दन की अद्सररिा (LVIX) का उप्षोग क्ा जािा है, जषो 
बहुि ही रषो्क अंिदृ्तद्ष्ट प्रदान करिी है । मध्मान समीकरण से ्ह 
पिा ्लिा है द्क अद्नद्चिििा के बढ़ने पर ्ीलि में िंगी आ जािी है 
और भारिी् रुप्े का मूल्ह्ास हषोिा है (सारणी IV.2.1) । द्भननिा 
समीकरण में α और β का गणुांक का ्षोग इकाई से कम है, द्जसका 
आश् ्ह है द्क अद्सररिा प्रद्क्र्ा सदुृढ़ है ।

सरकारी प्रद्िभूद्ि ्ीलि और भारिी् रुप्ा-अमरीकी िालर पर 
माद्सक रूप से अद्नद्चिििा के प्रभाव का परीक्ण करने के द्लए, 

भारि में, हाल के महीनों में सरकारी प्रद्िभूद्ि और द्वदेशी मुरिा बाज़ार 
में अद्सररिा पैदा हषो गई है, इस पर द्ववि का प्रपािी प्रभाव पड़ा है 
द्जसने बाज़ार की भावना कषो िरा इसे प्रासंद्गक रूप से बाज़ार की 
अद्सररिा की मार झेलनी पड़ रही है(्ाट्त  IV.2.1) । नी्े द्दए गए 
बेलके और अन्(2016) ने 1 जनवरी, 2009 से 31 जलुाई, 2018 
िक की अवद्ि में दैद्नक एवं माद्सक िाटा के आिार पर अद्नद्चिििाओ ं
का बाज़ार के उिार-्ढ़ाव पर अनुभवजन् परीक्ण द्क्ा है ।

द्दन-प्रद्ि-द्दन की अद्नद्चिििा संबंिी द्कसी द्नद्चिि माप के अभाव 
में, द्नफटी सू्कांक आ्शन मूल् के आिार पर भारि VIX का 
उप्षोग प्रा्सी के रूप में द्क्ा ग्ा है (ररज़व्त बैंक 2018) । । प्रारद्मक 
द्वशे्षण से पिा ्लिा है द्क ्ीलि और द्वद्नम् दरों में अद्सररिा 
एकद्त्ि हषोिी जा रही है । सामान्ीकृि आटषोरररेिद्सव कंिीशनल 
हेटे्सेदाद्सटद्सटी (जीएआरसीए्) मॉिल से आकलन द्क्ा ग्ा, जषो 
इस बाि की अनुमद्ि देिा है द्क सशि्त द्भननिा उसके अंिरालगि मूल्ों 
पर द्नभ्तर है । जीएआरसीए् (1,1) द्वद्नदकेशन में, मध्मान समीकरण 
्ह दशा्तिा है द्क द्नरूपक ्रों की मात्ा एवं द्दशा (सरकारी प्रद्िभूद्ि 
्ीलि में एक अवद्ि अंिराल का मूल् अरवा दैद्नक द्वद्नम् दरों पर 
प्रद्िशििा प्रद्िफल, लॉग आफ इंद्ि्ा VIX इंिे्स और इसकी दषो 
अवद्ि का अंिराल) का द्नभ्तर ्रों (सरकारी प्रद्िभूद्ि ्ीलि अरवा 
दैद्नक द्वद्नम् दर पर प्रद्िशि प्रद्िफल) पर प्रभाव द्किना हषोगा । 
सशि्त द्भननिा समीकरण, मध्मान समीकरण से उतपनन अवद्शष्ट की 
अलग-अलग सम् पर द्वद्भनन अद्सररिा कषो द्नद्द्तष्ट करने में सहा्िा 
करिा है ।

(जारी...)

सारणती IV.2.1: गाच्ट (1,1) मॉडि स ेपररणाम

 ∑YLD10YR %CEXR

मतीन समतीकरण
िीईपीवीएआरt-1 0.010 (0.57) -0.078 (0.00)

एलवीआईए्सt 0.023 (0.06) 1.028 (0.00)

एलवीआईए्सt-1 -0.021 (0.07) –

एलवीआईए्सt-2 – -1.021 (0.00)
सी -0.004 (0.36) -0.006 (0.90)
वभननता समतीकरण
सी 0.000 (0.00) 0.001 (0.00)

α 0.029 (0.00) 0.040 (0.00)

β 0.964 (0.00) 0.956 (0.00)
अिं में   
आक्त  परीक्ण (p-वैल्ू) 0.92 0.17

वरपपणती:  कषोष्ठकों में द्द्े आकंड़े सबंदं्िि p- वैल्ू के हैं ।
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Chart IV.2.1: 10-Year G-sec Yield and INR/USDचार्ट IV.2.1: 10 िर्षीय जती-सके यती्लड और आईएनआर/ ययूएस $ 

स्ोत: बलूमबग्त|
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Chart IV.2.2: Economic Policy Uncertainty
Index for India

भारिी् आद्र्तक नीद्ि अद्नद्चिििा सू्कांक4, जषो बेकर और अन् 
(2015) की पद्धद्ि पर आिाररि है, िरा सेंट लुइस फेिरल ररज़व्त 
बैंक द्ारा उपलबि करा्ा ग्ा है, का इसिेमाल द्क्ा ग्ा है (्ाट्त  
IV.2.2) । घरेलू बानि एवं द्वदेशी मुरिा बाज़ार कषो प्रभाद्वि करने वाली 
अद्नद्चिििा की अविारणा के परीक्ण के द्लए जनवरी 2009 से जलुाई 
2018 िक की अवद्ि के द्लए ्रों (समसि शृंखलाओ ंके लघगुणकी् 
पररवि्तन सद्हि, सरकारी प्रद्िभूद्ि ्ीलि कषो छषोड़कर) के द्सरर गणुों 
की जां् कर लेने के बाद ्गुमवार सह-एकीकृि वीएआर मॉिल का 
उप्षोग द्क्ा ग्ा ।

िाटा के बारे में पा्ा ग्ा द्क अनेक सिरों (लेवलस) में िाटा अद्सरर 
रे लेद्कन आगमेंटेि द्ि्के-फुलर (एिीएफ) परीक्ण में पहले अंिर 
में द्सरर रे । जषोहानसन की कषो-इंटीरेिशन पद्धद्ि6 से ज्ाि हषोिा है 
द्क इनमें ्गुमवार दीघ्तकाद्लक संबंि द्वद्यमान है अरा्त ि् (i) 10 वष्वी् 
सरकारी प्रद्िभूद्ि की ्ीलि (YLD) और नीद्ि अद्नद्चिििा सू्कांक 
(LPUI) के बी्, और (ii) भारिी् रुप्ा-अमरीकी िालर (LEXR)
िरा नीद्ि अद्नद्चिििा सू्कांक (एलपी्ूआई) के बी्, जैसाद्क नी्े 
दशा्त्ा ग्ा है:

4  नीद्ि सबंिंी आद्र्तक अद्नद्चिििा कषो मापने के द्लए िीन प्रकार के अिंद्न्तद्हि घटकों कषो लेकर एक सू्कांक बना्ा ग्ा। पहला घटक 10 बड़े समा्ारपत्ों में आद्र्तक अद्नद्चिििा के बार ेमें ््ा्त द्कए गए समा्ार आलेखों 
के समा्ार कवरजे कषो द्निा्तररि करिा है । दूसरा घटक सरकारी बजट का्ा्तल् द्ारा बनाई गई ररपषोटषों कषो लेिा है द्जसमें अद्नद्चिििा के सिर की माप दी गई हषोिी है द्जसके द्लए राजकषोषी् प्राद्िकारर्ों द्ारा भद्वष्् में 
अपनाए जाने वाले माग्त हषोिे हैं। अदं्िम घटक िीसरा है, जषो नीद्ि सबंिंी अद्नद्चिििा के द्लए प्रा्सी के रूप में प्र्कु्त मखु् मैक्रषो-इकानाद्मक िाटा की भावी प्रवदृ्त््ों के बार ेमें आद्र्तक भद्वष््वेत्ाओ ंके बी् असहमद्ि का 
उप्षोग करिा है। (ब्षोर ेके द्लए सेंट लइुस फेिरल ररजव्त बैंक की वेबसाइट: https://fred.stlouisfed.org/search?st=Economic+Policy+Uncertainty+Index+for+India  दखेें) ।

 YLD = 0.27 + 1.63*LPUI ……. (1); और
 LEXR = -0.21 + 0.47*LPUI …. (2)

इन द्नष्कषषों से ् ह ज्ाि हषोिा है द्क नीद्ि अद्नद्चिििा सू्कांक (LPUI) 
में प्रद्ि 10 प्रद्िशि की वदृ्द्ध हषोने पर सरकारी प्रद्िभूद्ि की ्ीलि 
16 आिार अंक बढ़ जािी है िरा भारिी् रुप्ा-अमरीकी िालर में 
4.7 प्रद्िशि का मूल्ह्ास हषो जािा है । अलपकाल में गत्ातमक संबंि 
का परीक्ण करने केद्लए वे्टर एरर करे्शन मॉिल (VECM) से 
आकलन द्क्ा ग्ा । एरर कर्शन ्ह संबंि सराद्पि करिा है द्क 
दषोनों द्नरूपक ्र सांद्ख्की् दृद्ष्ट से महतवपूण्त ऋणातमक द््नह द्लए 
हुए हैं, द्जसका आश् ्ह है द्क अंिद्न्त द्हि द्क्र्ाद्वद्ि्ां अद्भसारी हैं 
और इस प्रकार द्वसंिुलन की द्सरद्ि के द्लए सही हैं । इसके अलावा, 
कारण-का ््त- संबंि की द्दशा के परीक्ण के द्लए, रिैंगर काजैद्लद्ट अरवा 
बलाक ए्जषोजेद्नटी वालि परीक्ण जषो वीईसीएम पर आिाररि हैं, द्कए 
गए । ्ह अमान् अविारणा द्क नीद्िगि अद्नद्चिििा रिैंगर कारण नहीं 
बनिी है, 10 वष्वी् सरकारी प्रद्िभूद्ि ्ीलि के संबंि में द्नरसि कर 
दी गई है (5 प्रद्िशि द्सद्गनद्फकें स सिर पर), जबद्क द्वपरीि कारण-
का ््त-संबंि कषो खाररज कर द्द्ा ग्ा है, जषो इस बाि का संकेि देिा 
है द्क नीद्िगि अद्नद्चिििा सरकारी प्रद्िभूद्ि की ्ीलि में पररवि्तन का 
एकिरफा कारण है । इसी प्रकार से, भारिी् रुप्ा-अमरीकी िालर 
के प्रद्ि नीद्िगि अद्नद्चिििा से भी एकिरफा कारण-का ््त-संबंि पा्ा 
ग्ा है (सारणी IV.1.2) ।

इन द्नष्कषषों से ्ह ज्ाि हषोिा है द्क सरकारी प्रद्िभूद्ि ्ीलि एव ं
भारिी् रुप्ा-अमरीकी िालर के द्लए दैद्नक िरा माद्सक दषोनों 
अंिराल के द्लए नीद्िगि अद्नद्चिििा का प्रभाव काफी महतवपूण्त है, 
जैसाद्क बाज़ार के हाद्ल्ा अद्सररिा प्रसंगों से सपष्ट है ।

संदर्भ:

ए. बेलके, दबुषोवा आइ और टी. ओसवषोसकी (2016), “पॉद्लसी अनसटकेद्नटी 
एिं इंटरनेशनल फाइनेंद्श्ल माकके ट: द केस आफ बे्द््सट”, सीईपीएस 
वद्किं ग िा््मुेंट स.ं 429/नवबंर
एस. आर. बेकर, एन. बलूम और एस. जे. िेद्वस (2015), “मेजररगं 
इकानाद्मल पॉद्लसी अनसटकेद्नटी”, एनबीईआर वद्किं ग पेपर 21633,अकू्तबर

सारणती IV.1.2: ितीईसती ग्ेंजर केजयुविरती / बिॉक एकसोजेनरेती िा्लड रे्र

आवरित चर: ΔYLD आवरित चर: Δएिपतीययूआई

सीए्आई-एस््ू िीएफ प्रषोब सीए्आई-एस््ू िीएफ प्रषोब

∑LPUI 5.90 1 0.02 ∑YLD 0.97 1 0.32

आवरित चर: ΔLEXR आवरित चर: Δएिपतीययूआई 

सीए्आई- एस््ू िीएफ प्रषोब सीए्आई-एस््ू िीएफ प्रषोब

∑LPUI 4.00 1 0.04 ∑LEXR 0.60 1 0.44

वरपपणती: सीए्आई - एस््ू: ्ी स्वेअर सटेद्टद्सट्स; िीएफ: द्िरिी ऑफ फ्ीिम; प्रषोब: प्रॉबैद्बद्लद्ट वैल्ू

चार्ट IV.2.2: भारत के विए आवथ्टक नतीवत  
अवनवचितता सयूचकाकं

स्ोत: फेिरल ररज़व्त बैंक ऑफ सेंट लूईस |
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साव्तजद्नक के्त् के बैंकों द्ारा द्क्ा ग्ा है और 4.1 प्रद्िशि का 

द्हससा द्वदेशी बैंकों द्ारा द्द्ा ग्ा है, जबद्क द्पछले वष्त ्ह क्रमश: 

29.3 प्रद्िशि अद्िक और 4.1 प्रद्िशि कम रा ।

वृद्द्धशील के्रद्िट प्रवाह के मामले में भी काफी बदलाव देखने  
कषो द्मल रहा है, द्जसमें सेवा के्त् का ्षोगदान सवा्त द्िक रहा  
(जलुाई 2018 की द्सरद्ि के अनुसार), जबद्क द्पछले वष्त  इसमें 

वै्द्क्तक ऋणों का द्हससा सबसे अद्िक रा (्ाट्त  IV.19) । 

उद्यषोग के्त् कषो द्दए गए के्रद्िट की वृद्द्ध दर एक वष्त  से अद्िक िक 

संकुद््ि रहने के बाद नवंबर 2017 से सकारातमक है द्जसमें वस्त्र,  
खनन और उतखनन, इंजीद्न्री, और दूरसं्ार के्त् कषो द्दए  
गए के्रद्िट में काफी सुिार द्दखाई द्द्ा । िराद्प, कृद्ष के्त्  
कषो द्दए गए के्रद्िट की द्हससेदारी में कमी आई, जषो द्क कुछ राज्ों  
में घषोद्षि कृद्ष कज्त माफी के कारण खेिी के्त् में दबावों का संकेि 

हषो ।

एससीबी की समरि अनज्तक आद्सि्ों के अनुपाि का मा ््त  2018 

के अंि की द्सरद्ि से िुलना करने पर जून में िीमा रहा, वे के्त् 

द्जनहोंने हाल के वषषों में अद्िक के्रद्िट प्राप्त द्क्ा है, वे हैं - वै्द्क्तक 

ऋण व कृद्ष और इनके मामलों में ्ह अनुपाि खराब हषो ग्ा (्ाट्त  

IV.20ए) । इसके द्वपरीि उद्यषोग व सेवा के्त्  के मामलों में एनपीए 

अनुपाि में मा ््त  2018 की िुलना में जून में द्गरावट दज्त की गई 

(्ाट्त  IV.20बी) ।

वष्त  2018-19 (14 द्सिंबर िक) में वाद्णद्ज्क पत्, बॉनिों, द्िबें्रों 

और साव्तजद्नक व द्नजी कॉरपषोरेट के शे्रों में बैंकों के द्नवेश के 

सिर में वृद्द्ध दज्त हुई, जबद्क द्पछले वष्त  की समान अवद्ि में इसमें 

मामूली वृद्द्ध दज्त हुई री (्ाट्त  IV.21) । इससे ्ह पिा ्लिा है द्क 

इस वष्त  द्नग्तमों की मात्ा अद्िक रही और सार ही इन द्नवेशों पर 

प्रद्िलाभ भी काफी अद्िक रहा ।
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Chart IV.17: Non-food Credit Growth of
SCBs (Monthly Average)

Note: Data for September 2018 are upto September 14, 2018.
Source: RBI.
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चार्ट IV.17: एससतीबतीज की गैर-खाद् ऋण सिंृवधि  
(मावसक औसत)

वरपपणती: द्सिंबर 2018-19 के द्लए िाटा  द्सिंबर 14, 2018 िक का है |
स्ोत: आरबीआई |
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Chart IV.18: Bank Group-wise
Credit Growth

*: September 14, 2018 over September 15, 2017
RBI.Source:
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चार्ट  IV.18:  बैंक समयूह-िार ऋण िृवधि

*: द्सिंबर 15, 2017  की िलुना  में  द्सिंबर 14 , 2018
स्ोत: आरबीआई|
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Chart IV.19: Sectoral Share in
Yearly Credit Flow
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चार्ट IV.19: िावर््टक के्वडर प्िाह में  
क्ते्तीय योगदान
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के्रद्िट के प्रवाह के बढ़ने और गैर-एसएलआर द्नवेशों में बढ़िे द्नवेशों 

के कारण, बैंकों द्ारा रखे जाने वाले बेशी एसएलआर में कमी आई, 

द्जसका मुख् कारण द्नजी के्त् के बैंक रे (्ाट्त  IV.22) ।

बैंकों से द्लए गए के्रद्िट की मात्ा में बढ़षोिरी हषोने के अलावा अन् 

स्षोिों से वाद्णद्ज्क के्त् कषो द्कए गए द्वतिपषोषण में भी वदृ्द्ध हुई, 

द्जसमें सवा्त द्िक ्षोगदान प्रत्क् द्वदेशी द्नवेश और वाद्णद्ज्क पत्ों 

के द्नग्तमों में पॉ ं्  गनुा से ज्ादा आई वदृ्द्ध का रहा (सारणी IV.2) ।

वष्त 2018-19 (द्सिंबर 14 िक) में बैंक और गैर-बैंक स्षोिों से 

वाद्णद्ज्क के्त् कषो प्रदति कुल द्वतिी् संसािनों में काफी बढ़षोिरी 

हुई, जबद्क द्पछले वष्त की समान अवद्ि में इसमें मामूली वदृ्द्ध दज्त 

हुई री (्ाट्त  IV.23) ।

IV.2 मौवद्क नतीवत संचारण

जून 2018 में मौद्रिक नीद्ि सद्मद्ि द्ारा नीद्िगि दर बढ़ाए जाने के 

पहले से ही बैंद्कंग प्रणाली की अद्िशेष ्लद्नद्ि में कमी के प्रभाव 

की प्रद्िद्क्र्ा में बैंक द्दसंबर 2017 से ही अपनी मी्ादी जमा दरों 

में वदृ्द्ध कर रहे रे । मी्ादी जमा दरों में वदृ्द्ध ने 2018-19 की पहली 

द्िमाही में बैंकों के द्निी्न की लागि पर बढ़षोिरी वाला दबाव िाला 

एवं बैंकों की द्नद्ि्ों की सीमांि लागि पर आिाररि उिार दरों 
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Chart IV.20: Stressed Assets Ratio and Non-Performing Assets
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चार्ट IV.20: दबािग््त आव्तया ंअनपुात और अनज्टक आव्तयां
(सकल अद्रिमों के प्रद्िशि के रूप में)

ए: अनसुयूवचत िावणजय बैंकों का समग् ऋण पोर्टफोवियो बती: क्ते्तीय अनज्टक आव्तयां
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Source: RBI.

Note: To avoid the window dressing impact, H1 financial year variations have been
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चार्ट IV.21: अनसुयूवचत िावणजय बैंकों का गैर- एसएिआर वनिेश
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वरपपणती: द्विंषो डे्द्सगं प्रभाव से ब्ने के द्लए, द्वत्ी् वष्त की पहली छमाही के वेररएशन की गणना मा ््त के मध् 
से  द्सिंबर के मध् से की गई है, ्ाद्न 2017-18 और 2018-19 दषोनों के द्लए पखवाड़ें  और िलुनी् अवद्ि की 
सखं्ा समान हैं |
स्ोत: आरबीआई| Source: RBI.

Chart IV.22: Excess Statutory Liquidity Ratio

Pe
r 

ce
n

t 
o

f 
N

D
T

L

Pe
r 

ce
n

t 
o

f 
N

D
T

L

Public sector banks Private banks

All SCBs Foreign banks (RHS)

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0

25.0

30.0

35.0

4.0

5.0

6.0

7.0

8.0

9.0

10.0

Q3:2017-18 Q4:2017-18 Q1:2018-19 Q2:2018-19
( )upto August 31

चार्ट  IV.22: अवतररक्त सावंिविक चिवनवि अनपुात

एन
िी

टी
एल

 क
ा प्र

द्ि
शि

एन
िी

टी
एल

 क
ा प्र

द्ि
शि

सरकारी के्त् के बैंक सभी 
अनसूुद््ि वाद्णज् बैंक

द्नजी बैंक 
द्वदशेी बैंक (राइट सकेल)

स्ोत: आरबीआई| 

द्ि द्ि द्ि द्ि
(31 अगसि िक)



मौद्रिक नीति रिपोर्ट

भारिबैं बुलेद्रन अकितूबि 201866

अक्तूबर 2018

(एमसीएलआर) में बढ़षोिरी की (सारणी IV.3) । बैंकों के ्ालू खािा 

एवं ब्ि खािा (सीएएसए) जमा राद्श्ों का द्हससा मा ््त  2018 के 

41.1 प्रद्िशि की िुलना में मध् द्सिंबर 2018 में कम हषोकर 39.6 

प्रद्िशि हषो ग्ा द्जसने बैंकों के द्निी्न की लागि पर बढ़ जाने 

का दबाव भी िाला (्ाट्त  IV.24) । पररणामसवरूप, नए रुप्ा ऋणों 

से संबंद्िि वासिद्वक भाररि औसि उिार दर (िबलूएएलआर) 

में मजबूिी आई । िराद्प, मई 2018 िक बका्ा रुप्ा ऋणों से 

संबंद्िि िबलूएएलआर में द्गरावट जारी रही ््ोंद्क नए ऋण पर 

ब्ाज दर में बढ़षोिरी पहले के एमसीएलआर संबद्ध ऋण पर ब्ाज 

दर में कमी एवं न्ूनिर दरों पर उनके पनुः द्निा्तरण की बराबरी करने 
से कहीं अद्िक रा ।

द्वद्भनन सम्ावद्ि्ों में, द्वदेशी बैंकों की अरिणी भूद्मका के  
सार एक वष्त की अवद्ि में उिार दरों के प्रद्ि जून एवं अगसि में 
नीद्िगि दर में की गई बढ़षोिरी का सं्ारण सवा्त द्िक रा (्ाट्त  
IV.25) ।

जनवरी 2017 में उच्िम सिर पर जाने के बाद अभी िक वष्त 
2017-18 एवं वष्त  2018-19 के दौरान रुप्े से संबंद्िि नए रुप्ा 
ऋण पर िबलूएएलआर एवं एक-वष्वी् एमसीएलआर के बी् ब्ाज 

सारणती IV.2: गैर-बैंवकंग स्ोतों स ेिावणवजयक के्त् को वनितीयन
(` द्बद्ल्न में राद्श)

मद अपै्ि स े14 वसतबंर तक

2017-18 2018-19

रावश कुि स ेप्वतशत  रावश  कुि स ेप्वतशत 

ए. गैर-बैंकों स ेप्िाह  (ए1+ए2) 4,308 100.0 5,602 100.0

ए1. ररिेयू स्ोत 3,375 78.3 4,717 84.2

1 गैर- द्वत्ी् कंपद्न्ों द्ारा पद्बलक इश्ू* 80 1.9 63 1.1

2 गैर-द्वत्ी् कंपद्न्ों द्ारा सकल द्नजी ्लेसमेंट* 526 12.2 551 9.8

3 गैर- बैंकों द्ारा सबसक्राइब द्कए वाद्णज् पत्ों का द्नवल द्नग्तम 458 10.6 2,529 45.1

4 आवास द्वत् कंपद्न्ों द्ारा द्नवल ऋण$ 483 11.2 775 13.8

5 आरबीआई द्ारा द्वद्न्द्मि 4 एआईएफ़आई द्ारा कुल अकषोमषोिेशन* -40 -0.9 400 7.1

6 एनबीएफ़सीज –एनिीएसआई (बैंक ऋण का द्नवल)# 1,724 40.0 360 6.4

7 कॉपवोरटे कज्त, इनफ्ासट्््र िरा सामाद्जक के्त् में एलआईसी का द्नवल द्नवेश$ 143 3.3 40 0.7

ए2. विदेशती स्ोत 933 21.7 885 15.8

1 बाह्य वाद्णद्ज्क उिार / एफ़सीसीबी $ -64 -1.5 39 0.7

2 द्वदशे से अलपावद्ि ऋण# 37 0.9 -234 -4.2

3 भारि में द्वदशेी  प्रत्क् द्नवेश $ 960 22.3 1,080 19.3

*: अगसि िक            $: जलुाई िक       #: जून िक
स्ोत: आरबीआई; सेबी; एनए्बी; एलआईसी; बीएसई; एनएसई और व्ापारी बैंक|

सारणती  IV.3: एससतीबती के जमा तथा उिार दरों की ओर सचंरण
(आिार द्बदं)ु

अिवि रपेो दर वमयादती जमा दरें उिार दरें

मावधयका मतीयादती 
जमा दर 

डब्लययूएडतीरतीडतीआर  मावधयका आिार 
दर 

डब्लययूएएिआर  
- बकाया रुपए 

ऋण

डब्लययूएएिआर  - 
नए रुपए ऋण

1-िर्षीय  
मावधयका 

एमसतीएिआर

जनवरी 2015 से मई  2018 -200 -158 -193 -80 -154 -205 -

अपै्रल 2016 से मई 2018 -75  -88 -102 -20 -90 -107 -97

जून 2018 से द्सिंबर 2018 50 16 5 0 9 23 22

ममेो:     

अपै्रल 2016 से द्दसबंर 2017 -75  -100 -120 -20 -80 -106 -115

जनवरी 2018 से मई 2018 0  11 18 0 -10 -1 18

िबलूएिीटीआर: भाररि औसि घरलूे द्म्ादी जमा दर ।    िबलूएएलआर: भाररि औसि उिार दर|
वरपपणती: (i) एमसीएलआर प्रणाली  01 अपै्रल 2016 से प्रारभं की गई री । (ii) िबलूएिीटीआर  िरा िबलूएएलआर पर अद्यिन िाटा अगसि 2018 से सबंद्निि है |
स्ोत: आरबीआई|
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दर सपे्रि में सपष्ट द्गरावट देखी गई (्ाट्त  IV.26) । इसने बैंकों की 

कीमि द्निा्तरण शद्क्त में कमी के सार-सार जषोद्खम द्वमुखिा कषो 

प्रदद्श्ति द्क्ा है ््ोंद्क बैंकों ने अपने ए्सपषोजर का रुख अद्िक 

एनपीए वाले के्त्ों से कम जषोद्खम वाले के्त्ों की ओर कर द्द्ा है ।

सामान् िौर पर के्रद्िट के कीमि-द्निा्तरण की प्र्द्लि पद्धद्ि के 

समान, वाद्णद्ज्क बैंकों ने आवास के्त् कषो द्द्े जाने वाले ऋण के 

द्लए न्ूनिम सपे्रि (आिार दर एवं एमसीएलआर के अद्िररक्त) िरा 

आमिौर पर अरद्क्ि एवं अपेक्ाकृि अद्िक जषोद्खमपूण्त माने जाने 

वाले व्द्क्तगि ऋण (आवास, वाहन एवं द्शक्ा कषो छषोड़कर) के द्लए 

उच्िम सपे्रि भाररि द्क्ा ग्ा (्ाट्त  IV.27) ।

आवास ऋण के मामले में बैंद्कंग के्त् कषो आवास द्वत्  
कंपद्न्ों (ए्एफसी) से कड़ी प्रद्िसपिा्त  का सामना करना पड़ रहा है 

जषो बैंकों कषो सपे्रि द्न्न सिर पर रखने के द्लए बाध् करिा है (्ाट्त  

IV.28) । आवास ऋण पर द्न्न सपे्रि हषोने का अन् अंिद्न्त द्हि 

कारक ्ह भी है द्क इस के्त् में ्ूक की दर अपेक्ाकृि मध्म सिर 

की है ।

एमसीएलआर के माध्क की िुलना में बॉनि प्रद्िफलों के िेजी 

से बढ़ने के कारण एए और एएए रेट वाले बॉनि के प्रद्िफल भी  
क्रमश: फरवरी और जून 2018 से 1-वष्त के एमसीएलआर माध्क से 

ऊपर ्ले गए । इस वजह से और िबलूएएलआर िरा एमसीएलआर 
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Chart IV.23: Flow of Financial Resources

Sources: RBI; SEBI; Bombay Stock Exchange (BSE); National Stock Exchange (NSE); NHB;
LIC; and Merchant Banks.

चार्ट  IV.23: वित्तीय ससंािनों का प्िाह 
` 

द्ब
द्ल

्न

छ छ

बैंक गैर–बैंक कुल
स्ोत: आरबीआई, सेबी, मुंबई शे्र बाजार, (बीएसई), नैशनल सटॉक ए्स े्ंज (एनएसई ), एनए्बी, 
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Chart IV.24: Share of CASA Deposits in
Aggregate Deposits of SCBs

Source: RBI.
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Chart IV.25: Transmission across Bank Groups
(Since June 6, 2018 Policy)

B
as

is
 p

o
in

ts

Public sector banks Private sector banks
Foreign banks Scheduled commercial banks

स्ोत: आरबीआई| 

चार्ट IV.25: बैंक समयूहों में सचंरण
(जून 6, 2018 की नीद्ि  से)

ए: माधय एमसतीएिआर में पररित्टन बती: डब्लययूएएिआर और डब्लययूएडतीरतीडतीआर  में पररित्टन
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वरपपणती: अद्यिन िाटा द्सिंबर, 2018 से सबंद्निि हैं | वरपपणती: अद्यिन िाटा अगसि, 2018 से सबंद्निि हैं |
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के बी् लाभांिर कम हषो जाने से बैंक ऋण के द्लए कापवोरेट्स में 
उतसाह द्नमा्तण हुआ द्जसका पहले उललेख द्क्ा ग्ा रा (्ाट्त  
IV.29) ।

IV.3 चिवनवि व्थवतयां और मौवद्क नतीवत की पररचािन पधिवत

भारिी् ररज़व्त बैंक अद्िद्न्म 1934 (2016) में हुए संशषोिन के 
अनुसार ररज़व्त बैंक के द्लए ्ह जरूरी है द्क वह मौद्रिक नीद्ि के 
का्ा्तनव्न संबंिी परर्ालन पद्धद्ि और उसमें सम्-सम् पर हुए 
पररवि्तनों, ्द्द हुए हों, की जानकारी पद्बलक िषोमेन में उपलबि 
कराए । ररज़व्त बैंक द्ारा द्कए जाने वाले ्लद्नद्ि प्रबंिन परर्ालन 
कषो अ्िूबर 2017 और अपै्रल 2018 की मौद्रिक नीद्ि ररपषोट्त  में 

उद्ललद्खि व्ापक ढां्े के अनुरूप बना्ा ग्ा रा । पहली छमाही 

के दौरान ररज़व्त बैंक ने द्न्द्मि परर्ालनों के सार-सार ररपषो और 

ररवस्त ररपषो के अलग-अलग दर की नीलाद्म्ों कषो ससुंगि बनाने 

का का ््त  द्क्ा । ्द्यद्प `2,296 द्बद्ल्न की ्लद्नद्ि पररवि्वी दर 

वाले रेपषो, द्जनकी पररप्विा ओवरनाइट से लेकर 28 द्दन िक 

री, के माध्म से िाली गई, द्न्द्मि 14 द्दवसी् रेपषो के अलावा 

ओवरनाइट से लेकर 14 द्दवसी् पररप्विा वाले ररवस्त ररपषो के 

माध्म से `15,172 द्बद्ल्न की ्लद्नद्ि अवशषोद्षि की गई । 

द्वद्यमान ्लद्नद्ि पररद्सरद्ि्ों में द्टकाऊ ्लद्नद्ि कषो इनजे्ट 

करने की आवश्किा कषो देखिे हुए ररज़व्त बैंक ने  वष्त   2018-
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चार्ट IV.26: 1 - िर्षीय एमसतीएिआर पर माधय ्प्डे डब्लययूसतीएिआर

ए: नए रुपया ऋण बती: बकाया रुपया ऋण
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चार्ट IV.27: 1 िर्षीय माधय एमसतीएिआर तथा  
माधय आिार दर की अपेक्ा क्ते्िार डब्लययूएएिआर  

(बकाया ऋण )–अग्त 2018

स्ोत: आरबीआई | 

बका्ा ऋण पर िबल्ूएएलआर 
माध् आिार दर

1 वष्वी् माध् एमसीएलआर
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नए ऋणों पर एनबतीएफ़सती का डब्लययूएएिआर
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मौद्रिक नीति रिपोर्ट

19 की पहली छमाही में कुल `500 द्बद्ल्न के पाँ्  ओएमओ 
क्र् परर्ालन आ्षोद्जि द्कए । इसके अलावा द्वत्ी् बाजार की 
द्सरद्ि्ों के आकलन के आिार पर आरबीआई ने 1 अकू्तबर 2018 
से ्लद्नद्ि प्राप्त करने की सदु्विा हेिु ्लद्नद्ि कवरेज अनुपाि 
(एफ़एएलएलसीआर) कषो बढ़ाकर बैंकषो कषो उपलबि एसएलआर से 
समरि काव्त-आउट उनके एनिीटीएल का 15 प्रद्िशि कर द्द्ा है । 
एफएएलएलसीआर में वदृ्द्ध कर देने से द्कसी भी बैंक कषो आवश्किा 
पड़ने पर उच् गणुवतिा वाले कषोलेटरल के बदले में ररपषो बाज़ार से 
्लद्नद्ि प्रा्ि करने में मदद द्मलेगी । इसका दूसरा असर ्ह हषोगा 
द्क इससे द्वतिी् प्रणाली में ्लद्नद्ि संद्विरण में सिुार लाने में 
मदद द्मलेगी ।

सन 2018-19 की पहली द्िमाही के दौरान ्लद्नद्ि द्सरद्ि 
सामान्ि: अद्िशेष में बनी रही जषो अपै्रल में राज्ों कषो जीएसटी 
राद्श्ां अंिररि करने और जून 2018 में कें रि सरकार के अत्द्िक 
व्् के कारण सरकारी शेष में कमी कषो दशा्तिा है ।  अपै्रल में सरकार 
का ̀ 1.4 द्ट्द्ल्न का बड़ा नकदी शेष  अनवाइंि हषो जाने से ऑफसेट 
से अद्िक ् लद्नद्ि के द्नकास के दषो अन् सविंत् कारक रहे – महीने 
के दौरान `743 द्बद्ल्न का करेंसी द्वसिार और `140 द्बद्ल्न 
की फषोरे्स द्बक्री । ्द्यद्प सरकारी शेष का अनवाइंि हषोना मई में 
भी जारी रहा, फषोरे्स द्बक्री की मात्ा मई और जून में बढ़ी और 
करेंसी द्वसिार अपेक्ा से अद्िक बना रहा द्जसके पररणामसवरूप 
प्रणाली में ्लद्नद्ि की कमी हुई (्ाट्त  IV.30) । िदनुसार ररज़व्त 
बैंक ने ्लद्नद्ि की िंगी कषो दूर करने के द्लए जून के दूसरे पखवाड़े 

में 14 द्दवसी् द्न्द्मि ररपषो के अलावा अलग-अलग अवद्ि के 
पररवि्वी दर वाले ररपषो के माध्म से ्लद्नद्ि इनजे्ट की । उस 
सम् द्वद्यमान पररद्सरद्ि्ों के मूल्ांकन के आिार पर, फषोरे्स 
परर्ालन के कारण द्टकाऊ ्लद्नद्ि के द्नकास कषो द्व्ार में लेिे 
हुए, ररज़व्त बैंक ने  मई और जून 2018 में `100 द्बद्ल्न वाले खुला 
बाज़ार क्र् परर्ालन (ओएमओ) दषो बार आ्षोद्जि द्कए । समरिि: 
एलएएफ के अंिग्ति अवशषोद्षि द्कए जाने वाले अद्िशेष में द्िमाही 
में दौरान िीरे-िीरे सिुार हुआ । अपै्रल में पहले जषो `496 द्बद्ल्न 
की द्नवल दैद्नक पषोजीशन री वह मई में `142 द्बद्ल्न हषो गई और 
उसके बाद जून में `140 द्बद्ल्न ।

वष्त 2018-19 की दूसरी द्िमाही के दौरान ्लद्नद्ि द्सरद्ि 
वल्ाकार बनी । जलुाई 2018 में सामान् रूप से ्लद्नद्ि की कमी 
बनी रही द्जसका कारण रा सरकारी व्् में वदृ्द्ध (द्वशेषकर जलुाई 
के दूसरे पखवाड़े में) और ररजव्त बैंक की फषोरे्स द्बक्री से उतपनन 
हुआ ्लद्नद्ि प्रभाव, द्जससे कारण एलएएफ के अंिग्ति प्रद्िद्दन 
औसिन द्नवल 107 द्बद्ल्न रुपए इनजे्ट करना जरूरी हषो ग्ा 
(्ाट्त  IV.31) । इसके अलावा जलुाई में ओएमओ क्र् के माध्म से 
100 द्बद्ल्न रुपए की द्टकाऊ ्लद्नद्ि भी िाली गई । अद्िक 
व्् और सरकार द्ारा अरवोपा् अद्रिमों (िबलूएमए) का सहारा 
लेने के कारण अगसि (19 अगसि िक) में प्रणाली द्फर अवशषोषण 
द्सरद्ि में लौट आई । ्द्यद्प प्रणालीगि ्लद्नद्ि ऋणातमक बन 
गई, द्जसके कारण 20 और 30 अगसि के दौरान ्लद्नद्ि इनजे्ट 
करना जरूरी हषो ग्ा, द्फर भी माह के दौरान ररज़व्त बैंक ने औसिन 

WALR on outstanding loans 5-year corporate bond AA

WALR on resh rupee loansf 5-year corporate bond AAA

Policy repo rateMedian 1-year MCLR

Chart IV.29: Lending Rates and Corporate Bond
Yields the MCLRunder System

Note: Latest data for WALR pertain to August 2018.
Sources: RBI and Bloomberg.
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चार्ट IV.29: एमसतीएिआर प्णािती के अतंग्टत उिार दरें तथा  
कॉपपोररे बॉनड यती्लड्स

वरपपणती: िबल्ूएएलआर पर अद्यिन िाटा अगसि, 2018 से सबंद्निि हैं |
स्ोत: आरबीआई और बलूमबग्त | 
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Chart IV.30: Drivers and Management
– :2018-19of Liquidity H1

Source: RBI.
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चार्ट  IV.30: चिवनवि के कारक और प्बिंन 2018-19  
की पहिती छमाहती

मरुिा
द्नवल ओएमओ खरीद  (+)/द्बक्री(-)
द्नवल एलएफ अिं:के्पण (+)/अवशषोषण(-)

द्नवल द्वदशेी मरुिा खरीद  (+)/द्बक्री(-)                                     
भारि सरकार की शेष राद्श्ा ँ(+)/िबल्ूएमए(-)
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द्ब

द्ल
्न

स्ोत: आरबीआई | 
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दैद्नक आिार पर शदु्ध ̀ 30 द्बद्ल्न अवशषोद्षि द्कए । सरकारी व्् 

बढ़ जाने से 31 अगसि से प्रणाली पनु: अद्िशेष ्लद्नद्ि द्सरद्ि 

में आ गई – 10 द्सिंबर िक ्लद्नद्ि अद्िशेष बना रहा उसके 

बाद प्रणाली में ्ह कमी में बदल गई । पररणामसवरूप आरबीआई ने  
महीने के दौरान औसि दैद्नक द्नवल आिार पर `406 द्बद्ल्न 

बाजार में इंजे्ट द्कए । द्सिंबर के दूसरे पखवाड़े में द्टकाऊ  
्लद्नद्ि की आवश्किा कषो पूरा करने के द्लए दषो ओएमओ के 

माध्म से `200 द्बद्ल्न राद्श की खरीद की गई, आरबीआई ने 

पररवि्वी दर वाले ररवस्त रेपषो नीलामी के माध्म से दैद्नक प्रणालीगि 

्लद्नद्ि अद्िशेष का प्रबंि द्क्ा और सामद््क ्लद्नद्ि की 

कद्म्ों कषो द्न्द्मि 14-द्दवसी् पररवि्वी दर वाले आवद्िक रेपषो 

के सार-सार अन् अवद्ि के पररवि्वी दर वाले रेपषो के माध्म से 

पूरा द्क्ा ।

वष्त 2018-19 की पहली छमाही के दौरान ्लद्नद्ि का मुख् 

सं्ालक आरबीआई के पास मौजूद सरकारी नकदी शेष में 

गद्िशीलिा रही(्ाट्त  IV.32) । समरि रूप से प्रणालीगि ्लद्नद्ि 

पहली छमाही की लगभग सभी अवद्ि्ों में िटसर बनी रही और 

पहली द्िमाही में अद्िशेष और दूसरी द्िमाही में ज़्ादािर कद्म्ों 

के बी् में दषोला्मान रही ।

मुरिा बाजार के शॉट्त -एनि पर मौद्रिक नीद्ि अंिरण कषो सिुारने के 
द्लए आरबीआई के सिि प्र्ासों के िहि,  अनुसूद््ि प्रारद्मक 
(शहरी) सहकारी बैंकों कषो सीमांि सरा्ी सदु्विा (एमएसएफ) प्रदान 
की गई, जबद्क अनुसूद््ि राज् सहकारी बैंकों कषो द्निा्त ररि पात्िा 
मानदंिों का अनुपालन करने पर एलएएफ और एमएसएफ दषोनों 
सदु्विाए ंप्रदान की गई ।

IV.4  वनषकर््ट

घरेलू द्वत्ी् बाजार बढ़िे वैद्विक द्वकास, द्वशेष रूप से अद्सरर 
पूंजी प्रवाह, के द्लए संवेदनशील बने हुए हैं । पूंजीगि प्रवाह की 
द्दशा के बारे में अप्रत्ाद्शििा ने बाजार भावावेश कषो जषोद्खम 
से ब्ने और अद्नद्चिििा में ला द्द्ा है । इसके द्वपरीि, घरेलू 
संसरागि द्नवेशकों के कारण ईद््वटी बाजार बढ़ ग्ा है, ्द्यद्प 
हाल ही में इसमें कुछ संशषोिन हुआ है । मूल्ांकन पहले ही बड़े-
्ढ़े हैं अलबत्ा ्े वा्दा अज्तनों की आशावाद्दिा से सं्ाद्लि हैं । 
अन्रा के्रद्िट वदृ्द्ध में सिुार जारी है । इसके अलावा नीद्िगि रेपषो 
दर के सार िबल्ूएसीआर कषो व्वद्सरि करने के नीद्िगि उदे्श् 
के सार ्लद्नद्ि की द्सरद्ि कषो ससुंगि बनाए रखा जाएगा और 
अर्तव्वसरा की द्टकाऊ ्लद्नद्ि मांगों कषो पूरा करना सदु्नद्चिि 
द्क्ा जाएगा । आरबीआई के द्लए बेहिर मौद्रिक सं्ारण सदु्नद्चिि 
करना प्रारद्मकिा बनी हुई है ।

Note: FR: Fixed Rate; VR: Variable Rate.
Source: RBI.

Chart IV.31: Liquidity Management
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चार्ट IV. 31: चिवनवि प्बिंन 

वरपपणती: एफआर: द्न्ि दर; वीआर: ्र दर 
स्ोत: आरबीआई|
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द्नवल ओएमओ द्बक्री (-) / खरीद(+)
द्नवल अिं:के्पण (+)/अवशषोषण (-)
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Chart IV.32: LAF and GoI Balances H1:2018-19–
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चार्ट IV.32: एिएएफ  और भारत सरकार की शेर् की  
पहिती छमाहती रावश-2018-19

बका्ा एलएएफ [ (+) अवशषोषण/(-) अिं:के्पण]
भारि सरकार बका्ा राद्श [(+)भारि सरकार की अद्िशेष बका्ा राद्श /(-) िबल्ूएमए/ओिी ]
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V.  बाह्य परिदृश्य

वैश्विक संवशृ्धि ने गश्ि बनाए रखी परिंु श्वश्िन्न के्त्रों में असमान 

रही । समग्र पररदृश्य को धूश्मल करने वाले सिि व्यापाररक  
िनावरों के कारण वैश्विक व्यापार संवशृ्धि धीमी हुई है । ऊराजा  की  
कीमिरों में हो रही वशृ्धि के कारण उन्नि अरजाव्यवसराओ ं और 

उिरिी बारार अरजाव्यवसराओ ं में मुद्ास्ीश्ि के दबाव बढ़ रहे 

हैं । अमेररकी मौश्द्क नीश्ि के सामान््यीकरण रुख, कच्े िेल की 

कीमिरों में अश्सररिा और िू-रारनैश्िक िनाव रारी रहने के कारण  
श्वतिी्य बारार, अश्सरर रहे , श्वशेष रूप से उिरिी बारार 

अरजाव्यवसराओ ंके ।

अपै्ल 2018 की मौश्द्क नीश्ि ररपोरजा  के बाद से वैश्विक अरजाव्यवसरा 

हेिु अल्पकाश्लक पररदृश्य को अश्नश्चिििाओ ं ने श्वश्िन्न मो्चों 

परघेर श्ल्या । पहला, व्यापार ्यधुि में िीव्रिा के सार वैश्विक व्यापार 

में मंदी के संकेि श्दख रहे हैं । दूसरा, कच्े िेल की कीमिरों को उच् 

सिर पर अत्यश्धक अश्सररिा का सामना करना पड़ रहा है और 

िू-रारनैश्िक िनावरों द्ारा आपूश्िजा  बाश्धि होने की शंका से उतपन्न 

रोश्खमरों ने इनमें और िेरी लाई है । िीसरा, कुछ एई के सार-सार 

अश्धकिर ईएमई में मुद्ास्ीश्ि के दबाव बढ़ रहे हैं, मुख््य रूप से बढ़ी 

हुई ऊराजा  कीमिरों पर । पररणामसवरूप, वैश्विक संवशृ्धि में गश्ि ्यद्यश्प 

बनी रही है, परिंु के्त्रों/अरजाव्यवसराओ ंमें इसका रूप श्िन्न-श्िन्न 

रहा – उत्तरी अमेररका और एश्श्या व अफ्ीका के श्वश्िन्न िागरों में 

मरबूि परिंु ्ूयरोप, ्ीन, लैश्रन अमेररका और उप-सहारा अफ्ीका 

में प्ो्ाइल कमरोर रहा । 

वैश्विक श्वतिी्य बारार अत्यश्धक उिार-्ढ़ाव और अश्सररिा के 

प्हाररों से अशांि हैं, और हाश्ल्या अवश्ध में श्नवेशक रोश्खम ्यकु्ि 

- रोश्खम रश्हि रहने की िावनाओ ं से रूझ रहा है । अमेररका में 

हाश्ल्या श्निावकारी मौश्द्क नीश्ि की रो कॉकरेल बन रही है वह 

व्यापार संघषजा और िू-रारनैश्िक िनावरों को हवा दे रही है, कुछ 

उिरिे बारार अरजाव्यवसराओ ंमें कच्े िेल की कीमिरों में अश्सररिा 

और संकर की श्सरश्ि के सिि ि्य के कारण बी्-बी् में आश्सि 

वगजा  के िौर पर ईएमई के संबंध में रोश्खम से ब्ाव और सरुश्क्ि 

आश्र्य लेने की िावना को रागिृ कर रहा है । ्ेय बदलाव इश्क्वरी 

बारार में प्श्िश्बंश्बि हो रहे हैं, ्ूयएस में से नई ऊं्ाइ्यरों पर पहुं्े 

हैं परिंु ईएमई में िेर श्बकवाली हो रही है । अपै्ल में प्मुख एई में 

बांड प्श्ि्ल िेर रहे परिंु से् हैवेन मांग बढ़ने के पररणामसवरूप 

नरमी आई, हालांश्क वैश्विक श्सपलओवर के सार-सार िकनीकी 

संक्ामकिा से प्िाश्वि होने के कारण ईएमई में उनमें िेरी रही । 

अपै्ल मध््य िक अमेररकी डॉलर के लगािार मरबूि होने से अन््य 

एई और ईएमई में मुद्ा का मूल््यह्ास हुआ । 

V.1 वैश्विक आश् थ्िक परिश्््श्ियॉ ं

प्मुख अरजाव्यवसराओ ंकी समश्टि आश्रजाक श्सरश्ि की ््ाजा  करें िो, 

्ूयएस की वाश्षजाक वासिश्वक रीडीपी 2018 की दूसरी श्िमाही में 

बढ़कर 4.0 प्श्िशि से अश्धक हो गई –िीन वषचों के दौरान सबसे 

सशक्ि वशृ्धि री श्रसे कररों में करौिी, रबरदसि उपिोक्िा व्य्य 

और श्रम बारार पररश्सरश्ि्यरों में सिि सधुाररों से बल श्मला (सारणी 

V.1) । औद्योश्गक उतपादन में िी मरबूिी आई, हालांश्क व्यापार 

िनावरों के बढ़ने से पररदृश्य खराब हुआ ।

वषजा 2018 की पहली श्िमाही में कमरोर रही रीडीपी दूसरी श्िमाही में 

िी कमरोर रहने के सार ्ूयरो के्त् में मंदी रही । श्वश्नमाजाण के्त् का क््य 

प्बंधक सू्कांक (पीएमआई) में 2018 की िीसरी श्िमाही के दौरान 

श्गरावर आई । अन््य संकेिकरों में िी समान पैरनजा देखा ग्या हालांश्क 

उपिोक्िा श्वशवास श्सरर रहा । वषजा 2018 की िीसरी श्िमाही में 

सािणी V.1: वा्िश्वक जीडीपी सवंृश्धि (श्िमाही- दि- श्िमाही, वाश् थ्िकी)
(प्श्िशि)

 देश श्ि2:
2017

श्ि3:
2017

श्ि4:
2017

श्ि1:
2018

श्ि2:
2018

2018 
(पी)

2019 
(पी)

उन्नि अ थ्िवयव््ाएँ
कनाडा 4.6 1.6 1.7 1.4 2.9 2.1 2.0
्ूयरो के्त् 2.8 2.8 2.8 1.6 1.6 2.2 1.9
रापान 2.0 2.3 0.9 -0.9 3.0 1.0 0.9
दश्क्ण कोरर्या 2.4 5.6 -0.8 4.0 2.4 3.0 2.9
्ूयके 1.2 1.6 1.6 0.4 1.6 1.4 1.5
्ूयएस 3.0 2.8 2.3 2.2 4.2 2.9 2.7
उभििी बाज़ाि अ थ्िवयव््ाएँ
ब्ाज़ील 1.6 2.4 0.0 0.4 0.8 1.8 2.5
्ीन 7.6 7.2 6.4 5.6 7.2 6.6 6.4
मलेश्श्या 5.2 6.8 4.0 5.6 1.2 5.3 5.0
मेश्क्सको 2.2 -0.4 3.3 3.9 -0.6 2.3 2.7
रूस* 2.5 2.2 0.9 1.3 1.9 1.7 1.5
दश्क्ण अफ्ीका 2.9 2.3 3.1 -2.6 -0.7 1.5 1.7
राईलैंड 5.3 4.0 1.8 8.5 4.1 3.9 3.8
ममेो: 2017 (ई) 2018 (पी) 2019 

(पी)
श्ववि उतपादन 3.7 3.9 3.9
श्ववि व्यापार मात्ा 5.1 4.8 4.5

ई: अनमुान   पी : पूवाजानमुान   *: वषजा दर वषजा सवंशृ्धि
स्ोि: बलूमबगजा और अिंराजाष्ट्ी्य मदु्ा कोष
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क्मिा उप्योग में श्गरावर हुई, रबश्क सिि के्त्ी्य असमानिाओ ंके 
बी् बेरोरगारी दर कुछ हद िक िीसरी श्िमाही के दौरान कम हो गई । 
्ल रहे व्यापार संघषचों के सार रारनैश्िक िनाव और बे्श्क्स र श््ंिाए ं
समग्र श्वकास पररदृश्य के श्लए महतवपूणजा रोश्खम पैदा करिी हैं ।

रापानी अरजाव्यवसरा श्वगि श्िमाही में धीमी रही रोश्क गहृसर 
खपि की सकारातमक प्श्िक््या और व्यापार व्य्य में बढ़ोतिरी से 
गश्ि श्मलने पर 2018 की दूसरी श्िमाही में मरबूि रफिार से बढ़ी । 
लगािार सािवीं श्िमाही में पूंरीगि व्य्य में िी वशृ्धि हुई । हालांश्क 
कमरोर श्न्याजाि आडजाररों और कमरोर कारोबारी िरोसे से व्यापाररक 
संरक्णवाद की श््ंिाए ंप्कर हो रही हैं । 

कई ईएमई में आश्रजाक गश्िश्वश्ध्यां कमरोर हुई हैं । बढ़िे व्यापार 
िनावरों के बी् 2018 की दूसरी श्िमाही में ्ीन की रीडीपी वशृ्धि पर 
श्वतिी्य डीलीवरशे्रंग िारी पड़ी, श्रसके पररणामसवरूप दो दशकरों के 
बाद 2018 की पहली छमाही में पहली बार ्ालू खािा घारा हुआ । 
कमरोर इंफ्ासट्क््र व्य्य और श्गरिी खदुरा श्बक्ी मंदी को बढ़ा रही 
है । इन कारकरों का मेल पररदृश्य के श्लए घािक खिर ेपैदा कर रहे हैं । 

अन््य श्ब्क्स देशरों में, ब्ारील में रारनीश्िक अश्नश्ििाओ ंके कारण 
मई में उतपन्न हुई ंपररश्सर श्ि्यरों में रून में सधुार हुआ, परिं ु2018 
की दूसरी श्िमाही में आश्रजाक गश्िश्वश्ध्यां नरम रहीं रो मंदी के गंिीर 
प्िावरों को दशाजािी हैं । प्ाप्ि आंकड़रों से ज्ाि होिा है श्क रूस में संवशृ्धि 
की गश्ि 2018 की दूसरी श्िमाही में िी बरकरार रही रोश्क मरबूि 
श्न्याजाि वशृ्धि और खदुरा श्बक्ी से समश्रजाि री, श्नरी खपि और श्रम 
बारार पररश्सरश्ि्यरों में सधुार के सार-सार कच्े िेल की मरबूि 
कीमिें िी इस वशृ्धि में सहा्यक रहीं । कृश्ष के्त् के नकारातमक ्योगदान 
और रारनैश्िक अश्नश्चिििाओ ंके प्श्िकूल प्िावरों के पररणामसवरूप 

2018 की दूसरी श्िमाही में दश्क्ण अफ्ीका मंदी की ्पेर में आ ग्या । 

एश्श्या में, रहां संवशृ्धि की गश्ि वैश्विक उरल-परुल के प्श्ि ्यरोश््ि 
रूप से समतुरानशील बनी रही, इं डोनेश्श्या की अरजाव्यवसरा ने 
2018 की दूसरी श्िमाही में श्नरी खपि और आ्याि के सहार ेरफिार 
पकड़ी । राइलैंड में दूसरी श्िमाही में कमरोर सरकारी खपि के कारण 
वशृ्धि घर गई हालांश्क, श्नरी खपि और मरबूि कृश्ष आ्य ने इसे 
संबल प्दान श्क्या । मलेश्श्या में श्न्याजाि घरने और मरबूि आ्याि 
मांग के कारण दूसरी श्िमाही में वशृ्धि घर गई । श्वश्नम्य दर दबावरों, 
िू-रारनैश्िक िनावरों, बढ़िे ्ालू खािा घारे, बढ़िी मदु्ास्ीश्ि, 
कमरोर हो रहे सरकारी संसरानरों रैसे कारकरों से िकुकी गंिीर मंदी के 
रोश्खमरों से रूझ रहा है और अगसि में सोवरने के्श्डर रशे्रंग ने उसे 
‘’रंक’’ शे्रणी में डाल श्द्या है श्रससे उसकी हालि और खराब हो गई 
है । इसने डॉलर मूल््यवगजा में दे्यिाओ ंके संबंध में रोलओवर रोश्खमरों 
को बढा ़ श्द्या है खासकर इसके कापपोेररे के्त् को अगसि के आरिं से 
ही िकुकी के श्लए व्यवधानग्रसि बाह्य के्त् पररदृश्य से श्वपरीि प्पािी 
प्िाव अन््य ईएमई पर रहे श्रनका कारण श्नवेशकरों के बी् रोश्खम 
से ब्ने की सामान््य िावना का श्नमाजाण होना है। 

वैश्विक समग्र पीएमआई संकेिक 2018 की िीसरी श्िमाही में 
श्वश्नमाजाण और सेवा के्त्रों में मंदी की ओर इशारा कर रहे हैं । प्मखु 
ओईसीडी अरजाव्यवसराओ ंमें ्ूयएस और रापान में वशृ्धि में बढ़ोतिरी 
रहने की संिावना है, रबश्क ्ूयके, ्ूयरो के्त् (रमजानी, फ्ांस और इरली 
सश्हि) और कनाडा में इसके कमरोर रहने की संिावना है । प्मखु 
ईएमई में समग्र अग्रणी संकेिक (सीएलआई) ्ीन में मरबूि वशृ्धि , 
रूस में श्सरर परिं ुब्ारील और दश्क्ण अफ्ीका में कमरोर रहने की 
ओर इंश्गि कर रहा है (्ारजा  V.1बी) । 

JapanEuro areaUS South Africa

Chart V.1: Survey Indicators

a: Composite PMI b: OECD Leading Indicators

Sources: Bloomberg; and Organisation for Economic Cooperation and Development.
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चारथि V.1: सववेक्षण सकेंिक

ए: सश््मश्र पीएमआई बी: ओईसीडी प्रमखु सकेंिक
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स्ोि: बलूमबगजा और आश्रजाक सहका्यजा एव ंश्वकास ससंरान।

्ूयएस ्ूयएस्ूयरो के्त् ्ूयरो के्त्रापान रापान दश्क्ण अफ्ीका
ब्ाज़ील ब्ाज़ीलरूस रूस्ीन (काइश्क्सन) ्ीन
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2018 (रून िक) में वैश्विक व्यापार की वशृ्धि धीमी रही, हालांश्क 
वसिओु ंकी कीमिरों में हुई वशृ्धि ने मात्ा में हुई श्गरावर की िरपाई 
कर दी (्ारजा  V.2ए) । उन्नि अरजाव्यवसराओ ं में हाश्न की गश्ि 
ईएमई िागीदाररों के मकुाबले कुछ हद िक अश्धक रही । प्गामी दृश्य 
संकेिकरों से ज्ाि होिा है श्क 2018 की शेष अवश्ध में वैश्विक व्यापार 
में और मंदी रहने की संिावना है । वैश्विक व्यापार पररदृश्य संकेिक 
(डबल््ूयरीओआई)1 – रोश्क अिी प्वशृ्त्त सिर से ऊपर है – श्पछली 
िीन श्िमाश्ह्यरों में सहर हुआ है श्रसे धीमे श्न्याजाि आदेशरों, अंिराजाष्ट्ी्य 
हवाई िाड़ा और कंरेनर में पोरजा  के माध््यम से प्वाह क्मिा नी्े आ 
गई है । अन््य संकेिक रैसे श्क बाश्ल्रक ड्ाइ सू्कांक िी वैश्विक 
व्यापार के मंद रहने की संिावना श्दखा रहे हैं (्ारजा  V.2बी) । 

वैश्विक व्यापार की संिावनाओ ंपर व्यापार सपधाजा  का बहुि बोझ पड़ा । 
आईएमए्2 द्ारा श्समलेुशन श्वशे्षण से पिा ्लिा है श्क बेसलाइन 
के सापेक्वैश्विक रीडीपीमें प्रम वषजा में लगिग 0.4 प्श्िशि और 
दूसर ेवषजा में लगिग 0.5 प्श्िशि िक की कमी हो सकिी है । रैरर् 
अपने आप में ही वैश्विक रीडीपी पर न््ूयनिम प्िाव डाल रहा है, श्रसमें 
बेसलाइन के सापेक् अश्धकिम नकुसान लगिग 0.1 प्श्िशि है ।

V.2 पणय कीमिें औि मदु्ा््ीश्ि

वैश्विक पण्य कीमिरों की गश्ि पण्य श्वशेष के श्लए मांग-आपूश्िजा 
असंिलुन,अमेररकी डॉलर की मरबूिी और बढ़िे व्यापाररक िनावरों 
द्ारा सं्ाश्लि हुई । बलूमबगजा कमोश्डरी इंडेक्स में अपै्ल-श्सिंबर 
2018 के दौरान 2.6 प्श्िशि िक श्गरावर आई है । 

खाद्य और कृश्ष संगठन (ए्एओ) के खाद्य मूल््य सू्कांक में अपै्ल 
और अगसि 2018 के बी् अश्धकांश खाद्य वसिओु ं की कीमिरों 
में श्गरावर के कारण 3.2 प्श्िशि की श्गरावर आई है । प्मखु 
आपूश्िजाकिाजाओ ंकी मदु्ाओ ंमें मूल््यह्ास के कारण बढ़ी हुई आपूश्िजा की 
प्त्याशा में,श्वशेष रूप से अंिराजाष्ट्ी्य ्ीनी-कीमिरों में सपटि रूप से 
संकु्न शरुू हो ग्या (्ारजा  V.3ए) ।

अपै्ल-श्सिंबर 2018 में कच्े िेल की कीमिरों में 20.0 प्श्िशि की 
वशृ्धि हुई । रून-अंि और रलुाई मेंईरान पर अमेररकी प्श्िबंधरों की 
प्त्याशाओ ंसे संबंश्धि िू-रारनैश्िक िनावरों िरा वेनेरएुला, लीश्ब्या 
और कनाडा में आपूश्िजा में व्यवधान के कारण ब्ेंर की कीमिें लगािार 
बढ़ीं । मरबूि मांग ने िी कीमिरों को सहारा श्द्या (्ारजा  V.3बी) ।

बलूमबगजा बेस-मेरल सपॉर सू्कांक द्ारा आंकश्लि बेस मेरल कीमिरों 
में अपै्ल और श्सिंबर 2018 के बी् मंदश्ड़्या िावावेश के कारण 
8.3 प्श्िशि की श्गरावर आ ्कुी है, ्ूंश्क व्यापाररक िनाव बढे़ और 
अगसि में िकुकी में श्वक्ोि के कारण वैश्शवक रोश्खम से ब्ाव की 
िावना रही। िांबे की कीमिें रो रून के आरिं में बढ़ी रीं, अमरीकी 
डालर में मरबूिी, व्यापाररक िनाव और ईएमई द्ारा श्बकवाली के 
कारण कमरोर मांग की प्त्याशा में का्ी श्गर गई । सोने और ्ांदी 
की कीमिें डॉलर में आए उछाल के कारण नरम हो गई ं(्ारजा  V.4) ।

अश्धकांश एई और ईएमई में मदु्ास्ीश्ि दबाव बढ़ रहा है । उन्नि 
अरजाव्यवसराओ ं (एई) में, अमेररका में सीपीआई मदु्ास्ीश्िनवंबर 
2017 के बाद से श्रम बारार में िंगी और ऊराजा की बढ़िी कीमिरों 

1  श्वश्िन्न व्यापार सबंधंी सू्कांकरों को श्मलाकर वैश्विक व्यापार पररदृश्य सकेंिक (डबल््ूयरीओआई) को इस िरह श्डराइन श्क्या ग्या है श्क ्यह, वैश्विक व्यापार की विजामान श्दशा और श्नकर िश्वष््य में कहां िक रा सकिा है, का प्ारशं्िक सकेंि श्द्या रा सके । 

डबल््ूयरीओआई वैश्विक म्चेंडाइर व्यापार मात्ा के रश्निंग प्वाइंर का सकेंि द ेसकिा है रो विजामान रूल का सपूंरक है रैसे श्क डबल््ूयरीओ का दीघजाकाश्लक व्यापार पूवाजानमुान ।
2  अिंराजाष्ट्ी्य मदु्ा कोष (2018), ‘’ री-20 सश्वजालांस नोर’’, री-20 श्वति मंश्त््यरों और कें द्ी्य बैंकरों के गवनजाररों की बैठक 21-22 रलुाई 2018 । ्यह http://www.imf.org/external/np/g20/071818.htm पर उपलबध है ।
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Chart V.2: World Trade Volume

a: World Trade Volume Relative Contribution– b: Movement in World Trade Volume and Baltic IndexDry

Note: Data for Chart V.2b are 3-month moving averages.
Source :s CPB, Netherlands; and Bloomberg.
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चारथि V.2: श्ववि वयापाि मात्ा

ए: श्ववि वयापाि मात्ा: सापेक्ष अशंदा्न बी: श्ववि वयापाि मात्ा औि बाश््रक सूचकाकं में गश्ि 
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श्रपपणी: ्ारजा  V.2बी के श्लए डारा 3 माह का गश्िशील औसि है। 
स्ोि: सीपीबी, नेदरलैंड और बलूमबगजा । 
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के कारण 2.0 प्श्िशि से ऊपर श्सरर रही । व्यश्तिगि उपिोग व्य्य 
(पीसीई) रो ्ेड द्ारा प््यतुि मदु्ास्ीश्ि का मापक है, मई 2018 में 
2.0 प्श्िशि पर पहु्ँ ग्या और उसके बाद ्यह अपररवश्िजाि रहा । 
्ूयरो के्त् में मदु्ास्ीश्ि रलुाई में लगािार बढ़िे हुए अपने उच्िम 
सिर 2.1 प्श्िशि पर आ गई रो साढे़ पां् साल के सबसे ऊं्े 
सिर पर है । रापान में 2018 की दूसरी श्िमाही के दौरान मदु्ास्ीश्ि 
में नरमी आई क््यरोंश्क खाद्य की कमरोर कीमिरों ने ऊराजा की  
बढ़िी कीमिरों को प्िाश्वि श्क्या हालांश्क बढ़िी हुई पररवहन  
लागिरों की वरह से िीसरी श्िमाही में मदु्ास्ीश्ि में बढ़ोिरी हुई  
(्ारजा  V.5 ए) ।

ईएमई में मदु्ास्ीश्िक दबाव िी बढ़ रहा है (्ारजाV.5बी) । िकुकी में, 

मदु्ा के िेरी से अवमूल््यन के प्िाव के कारण मदु्ास्ीश्ि श्सिंबर में 
िेरी बढ़कर 24.5 प्श्िशि हो गई । रूस में मदु्ास्ीश्ि बढ़िी खाद्य 
कीमिरों के कारण अगसि में अपने उच्िम सिर िक पहुं् गई । 
ब्ाज़ील में मदु्ास्ीश्ि मई में देश व्यापी हड़िाल की वरह से आपूश्िजा 
में आ्यी बाधाओ ंऔर ऊराजा कीमिरों में मरबूिी के कारण 2018 की 
दूसरी छमाही में बढ़ी है । ्ीन की उपिोतिा मूल््य मदु्ास्ीश्ि खाद्य 
पदारचों के अश्धक मूल््य के कारण अगसि में 2.3 प्श्िशि बढ़ी है । 
इंडोनेश्श्या में मदु्ास्ीश्ि बढ़िी खाद्य कीमिें की वरह से ऊपर गई 
है, हालांश्क ्यह कें द्ी्य बैंक के 3.5 प्श्िशि के लक््य से नी्े बनी 
हुई है । 

V.3 मौश्द्क ्नीश्ि रुख

अश्धकांश एई और ईएमई में मौश्द्क नीश्ि उत्तरोत्तर कम समा्योरी 
हो रही है । 2018 में ्ूयएस ्ेड ने िीन बार नीश्िगि दर बढ़ाई है और 
श्नवेशक इस आशा में है श्क ्यह दर इस वषजा के दौरान एक बार पनुः 
बढे़गी और 2019 में िीन बार बढे़गी श्रसे ्ेड द्ारा हाल के व्यतिव्य 
और सदुृढ़ श्वत्ती्य आंकड़रों ने िी प्बश्लि श्क्या । ईसीबी अपनी 
मौश्द्क नीश्ि को बहुि धीमी गश्ि से सामान््य कर रहा है । सन 2018 
के अंि िक ्यह अपनी बड़ी पैमाने पर संपश्त्त खरीद (एलएसएपी) 
क्मबधि िरीके से समाप्त कर देगा । बैंक ऑ् रापान ने मदु्ास्ीश्ि 
के लक््य से नी्े बने रहने के कारण अपने अश्ि समा्योरी रुख को 
रारी रखा है। इसने रलुाई में अपनी मौश्द्क नीश्ि परर्ालन प्श्क््या 
में सधुार श्क्या श्रससे प्श्ि्ल की गश्ि में अश्धक ल्ीलापन आ्या, 
्यद्यश्प दीघजा-काश्लक बॉणड प्श्ि्ल का लक््य शून््य सिर पर बना 
रहा । 

उिरिी बाज़ार अरजाव्यवसराओ ं में मौश्द्क नीश्ि रुख अश्धकाश्धक 
कें द्ी्य बैंक समकाश्लक होिे रा रहे हैं क््यरोंश्क ्या िो नीश्िगि दररों 

चारथि V.3: पणय कीमिें

ए: ए्एओ खाद्य कीमि सूश्चया ँ बी: ऊजाथि औि कचचे िेल की कीमिें 
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स्ोि: खाद्यान्न व कृश्ष ससंरान (ए्एओ) और श्ववि बैंक  ।

चारथि V.4: धािु कीमि सूश्चयाँ
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में वशृ्धि कर रहे हैं अरवा उसे अपररवश्िजाि रख रहे हैं । श्ब्क्स देशरों में 

ब्ाज़ील िरा दश्क्ण अफ्ीका ने अपनी नीश्िगि दर को अपररवश्िजाि 

रखा । रूस ने मदु्ास्ीश्ि रोश्खमरों को देखिे हुए लगिग ्ार वषचों के 

अंिराल के बाद श्सिंबर 2018 में अपनी नीश्िगि दर में बढ़ोिरी की । 

एश्श्या में, इंडोनेश्श्या ने मदु्ा में श्गरावर को रोकने के श्लए मई 2018 

से अपनी नीश्िगि दररों में पां् बार वशृ्धि की । पीपलु्स बैंक ऑ् ्ीन 

ने अतूिबर 2015 से अपनी बें्माकजा  एक वषजा की उधारी और रमा दररों 

को अपररवश्िजाि रखा है । हालांश्क, उसने 2018 की पहली श्िमाही में 

अल्प-अवश्ध की ब्यार दररों में वशृ्धि की िरा रून में आरश्क्ि श्नश्ध 

अपेक्ाओ ंको सामान््य रखा िाश्क श्ससरम में ्लश्नश्ध की आसान 

उपलबधिा को बढ़ा्या रा सके । अन््य उिरिी बाज़ार अरजाव्यवसराओ ं

में, िकुकी ने इस वषजा अपनी नीश्िगि दर को 1500 आधार अंक से 

अश्धक बढ़ा श्द्या है, इसने रून में सिी पररपक्विा समूहरों में आरश्क्ि 

श्नश्ध अपेक्ाओ ंमें 250 आधार अंक की करौिी की िरा आनषुंश्गक 

्ोरके्स दे्यिाओ ंके श्लए आरश्क्ि श्नश्ध अपेक्ाओ ंके अनपुाि को 

अगसि में िीन वषजा की पररपक्विाओ ं के श्लए 400 आधार अंकरों 

िक कम कर श्द्या । श्बगड़िे मदु्ास्ीश्ि पररदृश्य में मैश्क्सको िरा 

श््लीपींस के कें द्ी्य बैंकरों ने श्पछली दो श्िमाश्ह्यरों में अपनी नीश्िगि 

दररों को बढ़ा श्द्या (्ारजा  V.6बी) । 

V.4 वैश्विक श्वत्ीय बाज़ाि 

वषजा 2018-19 की पहली छमाही में वैश्विक श्वत्ती्य बाज़ाररों में 

अश्सररिा ने आश्सि वगजा के रूप में उिरिी बाज़ार अरजाव्यवसराओ ं

को नकुसान पहुं्ा्या श्रसके कारण पूंरी बश्हगजामन हुआ और मदु्ा के 

मूल््य में श्गरावर हुई । 
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चारथि V.5: चुश््ननदा अ थ्िवयव््ाओ ंमें सीपीआई मदु्ा््ीश्ि (व थ्ि-दि-व थ्ि) 

ए: उन्नि अ थ्िवयव््ा बी: उभििी बाजाि अ थ्िवयव््ाएँ
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चारथि V.6: चुश््नदंा प्रमखु अ थ्िवयव््ाओ ंमें ्नीश्ि दि परिविथि्न 

ए: उन्नि अ थ्िवयव््ा बी: उभििी बाजाि अ थ्िवयव््ाए ँ
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अश्धकांश उन्नि अरजाव्यवसराओ ंिरा उिरिी बाज़ार अरजाव्यवसराओ ं
के इश्क्वरी मूल््यरों में रोश्खम वहन करने की क्मिा के घरने के कारण 
श्गरावर आई क््यरोंश्क सिी देशरों की वैश्विक-रारनैश्िक गश्िश्वश्ध्यरों 
ने मंदी के रुख को हवा दी िरा पोरजा्ोश्ल्यो का पनुसिंिलुन करना 
पड़ा । उन्नि अरजाव्यवसराओ ं में, िकुकी संकर के प्श्िकूल प्िावरों 
से हुई मंद आश्रजाक वशृ्धि एवं व्यापार श््ंिाओ ंके कारण ्ूयरो के्त् में 
इश्क्वरी मूल््य दबावग्रसि रहे । ्ूयएस में इश्क्वरी बाज़ार को प्मखु रूप 
से प्ौद्योश्गकी के्त् के कारण रोड़ा लाि हुआ । श्नरिंर व्यापार िनावरों 
के बावरूद श्सिंबर में उत्तरी अमरीकी मतुि व्यापार समझौिे (नाफरा) 
से इश्क्वरी सू्कांक में और वशृ्धि हुई । अन््य उन्नि अरजाव्यवसराओ ं
िरा उिरिी बाज़ार अरजाव्यवसराओ ं की िलुना में ्ूयएस इश्क्वरी 
बाज़ार का अपेक्ाकृि मरबूि प्दशजान सरुश्क्ि श्नवेश श्सरश्ि को 
दशाजािा है । रापान में, इश्क्वरी बाज़ाररों को कमरोर मदु्ा से रोड़ा लाि 
हुआ । उिरिी बाज़ार अरजाव्यवसराओ ंके इश्क्वरी बाज़ाररों में सामान््य 
रोश्खम रश्हि बाज़ार प्वशृ्ि के कारण श्गरावर आई (्ारजा  V.7) । 

वैश्विक बॉन्ड बाज़ार में बार-बार हो रही अश्सररिा के श्लए कई श्मले-
रलेु कारक श्रममेदार रहे- व्यापार श््ंिाए;ँ ्ूयएस की संवशृ्धि दर में 
आई िेरी िरा अन््य उन्नि अरजाव्यवसराओ ं में कमरोर आश्रजाक 
श्क््याकलाप; वैश्विक-रारनैश्िक घरनाए ँिरा ्ूयएस में एक श्वसिाररि 
रारकोषी्य नीश्ि के आस-पास की उममीदरों का होना । अश्धकांश 
उन्नि अरजाव्यवसराओ ं और उिरिी बारार अरजाव्यवसराओ ं में 
शासकी्य बॉन्ड प्श्ि्लरों में वशृ्धि हुई है । ्ूयएस में 10 वषकी्य बॉन्ड 
प्श्ि्ल मैक्ो-इकॉनाश्मक डारा के ्लिे बढ़ रहे हैं बावरूद इसके 
श्क वहां लगािार व्यापार संबंधी िनाव बना हुआ है । 

वैश्विक श्वत्ती्य संकर (रीएफ़सी) ्यह दशाजािा है श्क आश्सि मूल््य 
श्नधाजारण, अश्सररिा को संिशु्लि िरीके से कम करिा है, ्यह 

सामान््य श्विरण का अनसुरण नहीं करिा है । ्ेय श्विरण के अत्यश्धक 
पररणाम को दशाजािे हैं श्रसका मिलब श्वश्िन्न आश्सि्यरों में अश्धकिम 
घरनाओ ंका होना है । इस प्कार की घरनाए ँअन््य आश्सि वगचों रैसे 
सरॉक अरवा कमोश्डरी के बरा्य ्ूयएस की 10 वषकी्य सरकारी 
प्श्ििूश्ि्यरों में वषजा 2008 से अक्सर घश्रि हो रही हैं । अकेले ्ूयएस 
में वषजा 2018 के दौरान बॉन्ड माकके र में हुए अलग-अलग अश्िरकेी 
पररणाम इसके गवाह हैं (्ारजा  V.8) । 

्ूयरो के्त् में, बें्माकजा  10 वषकी्य रमजान बॉन्ड प्श्ि्ल कमज़ोर आश्रजाक 
संवशृ्धि की श््ंिाओ ंके कारण सामान््य रहे । रापान में, बॉन्ड प्श्ि्ल 
वषजा के दौरान प्मखुिः अश्धकांश एक दा्यर ेमें रहे, लेश्कन बैंक ऑ् 
रापान के द्ारा अपनी लंबी-अवश्ध के बॉन्ड प्श्ि्लरों के लक््य को 
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चारथि V.7 इश््वरी बाजाि 

ए: इश््वरी सूश्चया ँ(एमएससीआई) बी: इश््वरी सूश्चयों में परिविथि्न
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स्ोि: बलूमबगजा ।

 श्ववि एईर ईएमईर

प्श्िशि

दश्क्ण अफ्ीका
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चारथि V.8: चुश््ननदा परिसपंश्त् वगगों में रेल इवेंर्स 
का घश्रि हो्ना 

घर
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ओ
 ंक

ी स
ख््य

ा 

्ूयएस री सेक 10- वषजा
एस एणड पी 500

बे्न्र एमएससीआई एएम सरॉक
कॉपर सपॉर 

श्रपपणी: 1. माध््यक से हरकर मानक श्व्लन एक से अश्धक होने पर पररसपंश्त्त बारार उिार-्ढ़ाव 
को रेल-ईवेंर्स के रूप में माना रािा है ।
2. 2018 के श्लए डारा अगसि िक है ।
स्ोि: बलूमबगजा, आरबीआई सरा् अनमुान ।
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शून््य प्श्िशि पर रखने कारण रलुाई के अंि में ्ेय िेरी से बढे़ (्ारजा  
V.9ए) । उिरिी बाज़ार अरजाव्यवसराओ ंमें बॉन्ड प्श्ि्ल अन््य बािरों 
के सार-सार देश श्वशेष के कारकरों द्ारा प्श्िश्बश्मबि हुए, हालांश्क 
्ेय वैश्विक ्लश्नश्ध में कमी िरा कठोर घरलूे मौश्द्क नीश्ि रुख की 
अपेक्ाओ ंके ्लिे हाल ही में अश्धकांश देशरों में बढे़ हैं । 

मदु्ा बारार प्णालीगि रूप से महतवपूणजा उन्नि अरजाव्यवसराओ ंमें- 
श्वशेष रूप से अमेररका - िू-रारनीश्िक गश्िश्वश्ध्यरों और देश-श्वश्शटि 
कारकरों की वरह से मौश्द्क नीश्ि रुख द्ारा का्ी हद िक सं्ाश्लि 
होिे हैं । वषजा के दौरान िीन बार नीश्ि दर में बढ़ोिरी के कारण अपै्ल 
और श्सिंबर के बी् अमेररकी डॉलर में वशृ्धि हुई रो ्यह संकेि 
करिा है श्क अमेररकी ्ेड का मानना है श्क आश्रजाक गश्िश्वश्ध्यां 
का्ी िेरी से बढ़ रही हैं । कुछ सदस्य देशरों के श्वकास में अंिर 
और रारनीश्िक िनाव के कारण डॉलर के मकुाबले ्ूयरो में श्गरावर 
आई, हाल ही में िकुकी में हुए उरल-परुल और िकुकी का ्ूयरोपी्य 

बैंकरों में महतवपूणजा एक्सपोरर होने के कारण िी ्ूयरो पर नकारातमक 
दबाव बढ़ा । अमेररका के सार बढ़िे संवशृ्धिगि अंिर एवं श्निावकारी 
मौश्द्क नीश्ि के कारण रापानी ्ेयन का मूल््य घरा । अश्धकिर ईएमई 
मदु्ाए ंकमरोर हुई ंक््यरोंश्क वैश्विक प्पािी प्िाव के कारण पूंरी का 
बश्हगजामन हुआ श्रसने बॉन्ड बाज़ाररों को िी प्िाश्वि श्क्या (्ारजा  V.9 
बी) । अपै्ल 2018 और श्सिंबर 2018 के बी् एमएससीआई उिरिे 
बारार मदु्ा सू्कांक में 7.0 प्श्िशि की श्गरावर दरजा की गई ।

िकुकी- लीरा और अरचेंरीना- पेसो के सहसंबंध बढ़ने के सार ही िकुकी- 
लीरा और अरचेंरीना- पेसो की श्गरावर के संसगजाकारी पररणामरों से 
अगसि 2018 की दूसरी छमाही में सिी ईएमई मदु्ाओ ंके मूल््यरों में 
श्गरावर आई (्ारजा  V.10) । दशजाक बने ईएमई के कई कें द्ी्य बैंकरों ने 
श्सररिा लाने और मदु्ा बाराररों को श्न्यंश्त्ि करने के श्लए बडे़ पैमाने 
पर श्वदेशी मदु्ा हसिके्प और / ्या मौश्द्क नीश्ि उपा्यरों को इसिेमाल 
श्क्या ।

चारथि V.9: बाडं यी्ड् स औि मदु्ा उिाि-चढ़ाव

ए: चुश््नदंा एईज में 10-व्षीय सोवेरि्न बॉनड यी्ड बी: मदु्ा सूश्चया ँ
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Chart V.10: Correlation of EM Currencies with Turkish Lira and Argentine Peso

a: EM Currencies and Turkish Lira b: EM Currencies Argentine Pesoand
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Notes: 1. The correlation is based on a 30-day rolling window using daily closing exchange rates of respective currencies vis-à-vis the US dollar.
2. The shaded region indicates higher positive correlation of EM currencies with the Turkish lira and the Argentine peso, reflecting contagion risk.

Bloomberg; and RBI staff estimates.Sources:
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चारथि V.10: िुकषी लीिा औि अजजेंरी्ना पेसो का ईएम मदु्ाओ ंके सा् सहसबंधं

ए: िुकषी लीिा औि ईएम मदु्ा
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िारि इंडोनेश्श्या ब्ाज़ील दश्क्ण अफ्ीका श््श्लपाइन्स

श्रपपणी: 1. अमेररकी डॉलर के मकुाबले सबंशं्धि मदु्ाओ ंकी दशै्नक समापन श्वश्नम्य दर का उप्योग करके 30-श्दन की रोश्लंग श्वडंो पर आधाररि सहसबंधं है ।
   2. शेड श्क्या हुआ िाग ईएम करेंसी का िकुकी लीरा और अरचेंरीना पेसो के सार उच्िर पॉरीश्रव को-ररलेशन दशाजािा है रो सकं्ामक राेश्खम को पररलश्क्ि करिा है ।
स्ोि: आरबीआई सरा् अनमुान ।
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पा्ँ उदी्यमान अरजाव्यवसराओ ं में सन 2013 के रेपर-रैंट्म की 
िलुना में विजामान समश्टि-आश्रजाक श्सरश्ि्यरों की िलुना इन उदी्यमान 
बारार अरजाव्यवसराओ ं पर नकारातमक प्िाव वाली घरनाओ ं के 

पररदृश्य से करें िो ज्ाि होिा है श्क ्यद्यश्प मूल आश्रजाक श्सधिांिरों में 
आमिौर पर सधुार हुआ है िराश्प कुछ कमरोर कश्ड़्या ँअिी िी ब्ी 
हैं (्ारजा  V.11) । 
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चारथि V.11: प्रमखु ईएमईज में समश्टि आश् थ्िक श्वकास 
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रीए्सी के बाद रो महतवपूणजा पैरनजा उिरकर आ रहा है वह 
्यह है श्क वैश्विक श्वतिी्य बाज़ार गश्िश्वश्ध्यरों पर पण्यरों की  
वैश्विक कीमिरों का उल्लेखनी्य प्िाव है और सार ही सिी  
आश्सि वगचों की अंिरसंबधििा बहु ि सदुृढ़ है (बॉक्स V.1) । इस  

पैरनजा से आश्य ्यह है श्क समसि श्वतिी्य बाज़ाररों में श्वशेष रूप से 
ईएमई में, िेल की बढ़िी हुई कीमिरों कीवरह से सह-संबधि अश्सररिा 
के रूप में महतवपूणजा रोश्खम श्वद्यमान है ।

3  मा्जा 2018 की श्सरश्ि के अनसुार इस सू्कांक के 830 से अश्धक घरक हैं और इसने प्ि् ्ेयक दशे के फ्ी फलोर-एडरस ्रेड बाज़ार के लगिग 85 प्श्िशि पूरंीकरण को व ््याप ्ि कर श्ल्या है । ्ीन, दश्क्ण कोरर्या, िाईवान 
और िारि को 60 प्श्िशि िार श्द्या ग्या है ।
4  उिरिे बाज़ार दशे की सरकार द्ारा रारी अिंराजाष ्ट्ी्य सरकारी बॉन् ड के कुल प्श्िलाि को मापने के श्लए सवाजाश्धक उप्योग में ला्या राने वाला और उिरिे बाज़ार के सरकारी ऋण बें्माकजा  के श्लए एक व ््यापक सू्कांक 
है । रो िीन लैश्रन अमेररकन श्न्याजाि उन् मखु अरजाव ््यवस ्राओ ं(अरचेंरीना, ब्ारील और मैश्क्सको) को 50 से अश्धक का िार श्द्या ग्या है ।
5  श्वस ्ििृ रानकारी के श्लए अध ््या्य IV का ्ुरनोर – 5 दखेें ।

पण्यरों की कीमिरों में िीव्र वृश्धि से, श्वशेषकर वषजा  2000 की शुरुआि 
से कच्े िेल और आधारिूि धािुओ ंकी कीमिें बढ़ने से, वसिुओ ंके 
श्लए फ्ूय्सजा और डेररवेश्रव िेरी से श्वकश्सि हो रहे हैं श्रनके माध््यम 
से पण्यरों का श्वतिी्यकरण हो रहा है । इन बाज़ाररों के श्नवेशकरों में बैंक, 
संसरागि श्नवेशक, बीमा कंपश्न्यां, पेन्शन ्ंड और व्यश्ति शाश्मल हैं 
रो डेररवेश्रवज़ में इंडेक्स टे्श्डंग करके अपनी श्नवेश सूश्््यरों के रोश्खम-
प्श्िलाि प्ो्ाइल को बेहिर बनाने की कोश्शश करिे हैं । ऐसा करिे 
सम्य वे श्वश्शष्र पण्यरों की मांग और आपूश्िजा  संबंधी पररविजानशीलिा 
पर कम ध््यान देिे हैं और कमोश्डरी डेररवेश्रव बाज़ार में खरीद-श्बक्ी 
अवसररों का लाि उठािे हैं । पररणामि: वसिुओ ंका लेन-देन श्वतिी्य 
आश्सि्यरों के रूप में हुआ श्रसका असर बाज़ार की अन््य आश्सि्यरों पर 
हुआ रैसे श्क, इश्क्वरी, करेन्सी और बॉन्ड माकके र । हालांश्क कमोश्डरी 
सू्कांकरों में श्नवेश वषजा  2000 की शुरुआि से उल्लेखनी्य रूप से 
बढ़ा है, श्वतिी्यकरण का असर और रोश्खम का ्ैलाव रीए्सी के 
बाद ही सपष्र हो पा्या है (्ूयरोश्प्यन सेंट्ल बैंक 2011; डी बॉ्यरी और 
पावलोवा, 2016) ।

इस पररपे्क््य में वैश्विक पण्य बाज़ार–ऊराजा  और गैर-ऊराजा , दोनरों ही, 
और अन््य आश्सि बाज़ाररों के बी् गत्यातमक अंिर संबधििा की रां् 
वेक्रर ऑरोररगे्रशन (वीएआर) ढां्े के िहि की गई श्रसके श्लए 
रनवरी 2001 से रलुाई 2018 िक के डारा का उप्योग श्क्या ग्या । 
श्वतिी्यकरण की िूश्मका का पिा लगाने के श्लए दो उप-नमूनरों में, 
अराजा ि् रनवरी 2001 से रलुाई 2008 (रीए्सी के बाद की अवश्ध) 
के श्लए वीएआर श्वशलेषण श्क्या ग्या । पण्यरों की वैश्विक कीमिरों को 
दशाजा ने के श्लए वल्डजा  बैंक एनरकी (डबलूबीई) और वल्डजा  बैंक नॉन-एनरकी 
(डबलूबीएनई) सू्कांकरों का प््योग श्क्या ग्या । एमएससीआई उिरिे 
बारार इश्क्वरी सू्कांक3 (ईएमईक््ूय) 24 उिरिे बाराररों के लारजा 
और श्मड कैप प्श्ििूश्ि्यरों के श्नष्पादन को प्दश्शजाि करिा है और 
एमएससीआई उिरिे बारार मुद्ा सू्कांक 25 उिरिे बाराररों की 
मुद्ा के कुल प्श्ि्ल का ्ूयएस डॉलर के सापेक् में आकलन करिा 

बॉ्स V.1: पणयों की वैश्विक कीमिें औि उभििी बाज़ाि अ थ्िवयव््ाओ ंमें श्वतिीय बाज़ाि

है । इन दोनरों सू्कांकरों को क्मश: इश्क्वरी और मुद्ा बाराररों के 
प्ोक्सी के रूप में श्ल्या ग्या रा । रे. पी. मोरगन इमश्रिंग माकके र बॉन्ड 
इंडेक्स4 (ईएमबीआई) का प्ोक्सी के रूप में उप्योग श्क्या ग्या । ्ूंश्क  
ऊराजा  कीमिें गैर ऊराजा  कीमिरों की अपेक्ा अश्धक अश्सरर होिी 
हैं, ऊराजा  बाज़ार श्वतिी्यकरण को दशाजा ने के श्लए एक वेररएबल,  
अराजाि, ओपन एश्क्रव ऑ्यल कॉन्टै्क्र (ओआईएलएसी) को िी 
वीएआर मॉडल में शाश्मल श्क्या ग्या । बाज़ार अश्सररिा और  
नीश्िगि अश्नश्चिििा के संबंध को क्मश: एस व पी 500 इंडेक्स 
ऑप्शन (VIX) िरा दी इकॉनोश्मक पॉश्लसी अनसरकेश्नरी5 (ईपी्ूय) 
इंडेक्समें श्नश्हि अश्सररिा को श्व्ार में लेिे हुए उन्हें बश्हराजाि ्र के 
रूप में रखा ग्या ।

्ूंश्क अंिराजाि ्ररों को प्रम क्म का अराजाि I (1) सिर का अश्सरर 
पा्या ग्या, उनके बी् को-इंरीगे्रशन संबंध का वेक्रर एरर करेक्शन 
मॉडल (वीईसीएम) के माध््यम से परीक्ण श्क्या ग्या और वीएआर 
मॉडल के अल्पकृि सवरूप का प््योग करके इमपल्स प्श्िश्क््या 
श्नरूश्पि की गई रो श्नमन प्कार है:

yt = A + Byt-p +DXt + ξt , 

रहां, p वीएआर मॉडल का क्म है और yt अंिराजाि ्ररों अराजाि 
डबलूबीई, डबलूबीएनई, ईएमईक््ूय, ईएमसी्ूय, ईएमबीआई, 
ओआईएलएसी का वेक्रर है िरा Xt 

बश्हराजाि ्ररों अराजाि वीआईएक्स 
और ईपी्ूय का वेक्रर है । 

श्न्यंश्त्ि को-इंरीगे्रशन रैंक परीक्ण (टे्स और अश्धकिम आइगनवेल््ूय) 
से पुश्टि होिी है श्क रब अका्यके इन्ॉमकेशन मानदंडरों के आधार पर 
लैग दो के सार सश्ममश्लि श्क्या रािा है िब ्ररों के बी् श्संगल लॉन्ग-
रन को-इंरीगे्रशन संबंध श्सधि होिा है । रां् के श्लए श्कए गए वेक्रर 
एरर करेक्शन रेश्सड््ूयअल सीरर्यल को-ररलेशन लागरेंर मल्रीप्ला्यर 
परीक्ण से ्यह पुश्टि होिी है श्क एरर रमजा  क्श्मक रूप से को-ररलेरेड 
नहीं है । आश्सि वगचों में सुदृढ़ को-इंरीगे्रश्रंग संबंध का होना ्यह दशाजािा 

(रारी...)
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है श्क पण्य बाज़ार श्वतिी्यकरण, श्रस पर ऑ्यल कॉन्टे्क्र हावी हैं, ने 
बाज़ार का रुझान ि्य करने में महतवपूणजा  िूश्मका श्निाई है । 

्ोलसकी के सपष्रीकरण के अनुसार इंपल्स ररसपोन्स श्वशलेषण से ्यह 
सपष्र होिा है श्क ऊराजा  आघािरों का असर बॉन्ड और करेन्सी बाराररों 
की अपेक्ा इश्क्वरी बाज़ार पर अश्धक होिा है, रो श्नवेशकरों के श्नवेश 
सू्ी पुन:संिुलन को प्श्िश्बंश्बि करिा है (्ारजा  V.1.1) । मुद्ास्ीश्ि 
पर ऊराजा  मूल््यरों का श्वपरीि प्िाव पड़ने के कारण मौश्द्क नीश्ि कठोर 
होने की प्त्याशा में बांड प्श्ि्ल बढे़ हैं िरा ्यह प्िाव रीए्सी 
के बाद की अवश्ध में कुछ अश्धक ही रहे हैं । इससे ्यह पिा ्लिा 
है श्क पण्यरों के श्वतिी्यकरण से ऊराजा  आघाि और श्वतिी्य बाज़ाररों 
के बी् परसपर-संबधििा मज़बूि हुई है । इसी प्कार, ईएमई करेंश्स्यरों 
का मूल््यह्ास हुआ है िरा इसका प्िाव रीए्सी के बाद की अवश्ध 
में श्दखाई देिा है हालांश्क मूल््यह्ास की मात्ा श्िन्न है रो ऊराजा  की 
आवश्यक मात्ा के आ्याि पर श्निजार है । रीए्सी-पूवजा  अवश्ध में ्यह 
पा्या ग्या श्क इश्क्वरी बाज़ार प्िाश्वि हुए हैं क््यरोंश्क पण्यरों की ऊं्ी 
कीमिरों ने कारपोरेर्स के लाि-माश्रजान को कम कर श्द्या है, रो बढ़ी 
हुई इनपुर लागिरों िरा उच् ब्यार दररों के कारण है, क््यरोंश्क कें द्ी्य 
बैंक मुद्ास्ीश्ि को श्न्यंश्त्ि करने के श्लए दरें बढ़ािे रा रहे हैं । लेश्कन 
रीए्सी के बाद की अवश्ध में आघाि के बाद पहले कुछ महीनरों में 

Chart V.1. : Impact of Energy Price Shocks on Financial Markets in EMEs1

a: Currency Market b: Bond Market c: Equity Market

Post-GFCPre-GFC
Source: RBI staff estimates.
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V.5 श््नषक थ्ि 

समग्र रूप से कहा राए िो विजामान व्यापार संघषजा, िू-रारनैश्िक 
िनाव और कठोर श्वतिी्य पररश्सरश्ि्यरों के प्श्ि वैश्विक आश्रजाक 
गश्िश्वश्ध्यां अब िक ल्ीली बनी रही हैं । श्कंि,ु श्नवेशकरों द्ारा नई 
घरनाओ ंके असर का श्नरिंर पनु:मूल््यांकन करिे रहने से श्वतिी्य 

बाज़ार की अश्सररिा बढ़ी है । वैश्विक व्यापार वशृ्धि की गश्ि मंद  
होनी शरुू हो ग्यी है । कई उन्नि अरजाव्यवसराओ ंऔर उिरिी बाज़ार 
अरजाव्यवसराओ ंमें स्ीश्ि पररदृश्य और श्बगड़ ्कुा है । अि: िश्वष््य 
में ्ेय पररश्सरश्ि्यां वैश्विक श्वकास की संिावनाओ ं के समक् गंिीर 
्नुौिी खड़ी कर सकिी हैं ।

इश्क्वरी के मूल््य, ऊराजा  के मूल््य के सार-सार उिार-्ढ़ाव का एक 
कारण ्यह है श्क ऊराजा  और इश्क्वरी मूल््य दोनरों ‘’सामान््य कारक के 
प्श्ि प्श्िश्क््या करिे हैं, रैसे वैश्विक सकल मांग का कम हो राना, रो 
कारपोरेर लाि िरा िेल की मांग दोनरों को ्ोर पहुं्ािा है’’ । इस 
प्कार अनुिवरन््य श्वशे्षणरों से पिा ्लिा है श्क उिरिे बाज़ार की 
अरजाव्यवसराओ ंमें पण्य बाज़ार का श्वतिी्यकरण, करेंसी िरा बॉन्ड 
बाज़ाररों को प्िाश्वि कर रहा है । 
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्ूयरोश्प्यन सेंट्ल बैंक (2011), माश्सक बुलेश्रन, अक्िूबर । 

चारथि V.1.1: ईएमईज में श्वत्ीय बाजािों पि ऊजाथि कीमि आघािों का प्रभाव

ए: मदु्ा बाजाि बी: बॉणड बाजाि 

माहमाहमाह

सी: इश््वरी बाजाि

जीए्सी के बाद जीए्सी के पहले 
स्ोि: आरबीआई सरा् अनमुान 
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(2)	 खोजी	 सतर्क ता	 जजसरे	 तहत	 लक्ष्य	 होता	 है	 -	 रोई	
गड़बड़ी	 होने	 पर	 उसरी	 पहचान	 ररना	 और	 उसरा	
सतष्यापन	ररना,	और	अतंतम	

(3)	 	दण्ातमर	सतर्क ता	जजसरा	प्रष्योजन	होता	है	-	गड़बड़ी	
री	घटनाओ	ंरे	विरुद्ध	भष्य	पदैा	ररना।	

आगे	 रे	 वििरण	 रे	पहले	भाग	में	 प्रोतसाहनों	 रे	आर््कर	
ससद्धांत	पर	आ्धाररत	एर	अि्धारणातमर	फे्मिर्क 	प्रसततुत	
करष्या	गष्या	है	जजससे	सतर्क ता	से	जतुड़	ेइन	विसभनन	पहलतुओ	ं
रो	 रेखांकरत	ररने	रे	सा्-सा्	ष्यह	समझने	में	सहाष्यता	
समलती	 है	 कर	 रैसे	 षे्य	 एर	 दसूरे	 रो	 प्रभावित	 ररत	े हैं	
और	 रैसे	सररारी	अ्िा	साि्कजतनर	क्ते्र	 रे	ससं्ानों	में	
सतुशासन	रे	एर	प्रभािी	माधष्यम	रे	रूप	में	तनिारर	सतर्क ता	
अतष्यािशष्यर	बन	जाती	है।							

गरैी बेकर का ‘अपराध और दण्ड’ का सिदधाांत 

भषटाचार	और	उसे	रोरने	रा	ित्कमान	ससद्धांत	राफी	हद	तर	
‘अपरा्ध	और	दण्’	पर	गरैी	 बेरर	दिारा	1968	से	1974	
रे	बीच	 सलखे	गए	अतषं्यत	 वष्यािहाररर	और	मौसलर	 लेखों	
से	उपजा	 है।	 सशरागो	ष्यतूनिसस्कटी	 रे	ष्यतुिा	अ््कशासत्री	गरैी	
बेरर	 ने	भ्रषटाचार	री	 वष्याखष्या	नतैतरता	और	सदाचार	 रे	
आ्धार	पर	न	ररत	ेहतुए	 पेश	करए	गए	आर््कर	प्रोतसाहनों	
री	प्रततकरिष्या	सिरूप	अर्धरांशत:	 देखे	जाने	िाले	मानिीष्य	
वष्यिहार	रे	आ्धार	पर	री।	इसरे	सलए	उनहोंने	सिष्य	ंअपने	
उस	वष्यिहार	री	जाँच	री	जब	िे	राम	पर	जाने	री	हड़बड़ी	में	
पाकरिं ग	रे	तनष्यमों	रा	उललघंन	ररत	ेहतुए	एर	सतुवि्धाजनर	
जगह	पाने	रे	सलए	सौदेबाजी	करष्या	ररत	े्े।	िे	ष्यह	गणणत	
लगात	े ्े	 कर	अगर	सतुवि्धाजनर	स्ान	पर	अि्ैध	तरीरे	
से	पाकरिं ग	रे	रारण	पाकरिं ग	टटरट	न	लेने	सबंं्धी	उललघंन	
और	उस	पर	लगने	िाली	पाकरिं ग	फाइन	(ष्यह	मानत	ेहतुए	कर	
फाइन	न	जमा	ररने	से	बेहतर	है	फाइन	जमा	रर	देना)	रो	
जोड़	भी	सलष्या	जाए	तो	भी	िह	रासश	उनहें	अपनी	कलास	में	
सतुवि्धाजनर	रूप	से	और	समष्य	पर	उपजस्त	हो	जाने	से	
प्रापत	होने	िाले	लाभों	री	ततुलना	में	रम	है।	प्राष्य:	ऐसा	होता	
्ा	कर	इसी	गणणत	से	पे्रररत	होरर	िे	पाकरिं ग	तनष्यमों	रा	
उललघंन	ररत	े्े	कष्योंकर	करसी	असतुवि्धाजनर	स्ान	पर	
जस्त	गरेैज	में	ि्ैध	पाकरिं ग	उनहें	आर््कर	रूप	से	फाष्यदेमदं	
नहीं	लगती	्ी।		

बेरर	ने	अपने	टदन-प्रततटदन	रे	वष्यिहार	से	एर	महतिपणू्क	
आर््कर	 नजररए	 रा	 विरास	 करष्या	 [इसरे	 अलािा	 भी,	
‘इरोनॉसमकस’	शबद	री	वष्यतुतपवति	ग्ीर	शबद	‘ओइरोनॉसमरा’	
से	हतुई	है	जजसरा	मतलब	होता	है	 ‘घरेल	ूप्रबं्धन’	और	जो	
अरसत	ू दिारा	 सलखे	गए	एर	 तनबं्ध	 (ट्ीटाइज़)	रा	शीर्कर	
्ा.]	इससे	ष्यह	सीख	समलती	है	कर	समाज	में	अपरा्धी	भी	
इसी	प्ररार	रा	गणणत	लगात	ेहैं।	परड़	ेजाने	री	प्रातष्यरता,	
समलने	िाले	दण्	री	गमभीरता	रा	आरलन	ररत	ेहतुए	िे	ष्यह	

“खतरों	से	सबसे	जष्यादा	मतुकत	िही	है,	जो	सतुरक्क्त	होने	पर	भी
अपनी	सतुरक्ा	रे	सारे	उपाष्य	रररे	रखता	है।”

-	पजबलसलष्यस	साइरस	(प्र्म	शताबदी	ई.प.ू)	
मानि	समाजों	रो	सतुसगंटित	ररत	ेसमष्य	ष्यह	एर	सि्कमानष्य	
्धारणा	होती	है	कर	सतुशासन	तभी	आ	सरता	है	जब	सबरो	
सिततं्रता	 रा	 अर्धरार	 समले,	 जबकर	 सतुशासन	 बनता	 है	
राननू	 से	 (औपचाररर	 शासन	 वष्यिस्ा)	 अ्िा	 मानदण्ों	
(अनौपचाररर	शासन)	और	ष्यह	हमें	सिततं्रता	रे	अर्धरार	रे	
अततशष्य	इसतमेाल	से	रोरता	है	:	जहां	ष्यह	माना	जाता	है	
कर	करसी	वष्यजकत	विशरे	रे	करिष्यारलाप	रा	प्रततरूल	प्रभाि	
(नरारातमर	अनतुरगंी	प्रभाि)	शरे	समाज	पर	पड़	रहा	है,	िहाँ	
राननू	अ्िा	मानदण्	–	जो	एर	वष्यिस्ा	रे	सहारे	लागू	
करए	जात	े हैं-	 एर	सीमा	 रेखा	तष्य	ररत	े हैं	जो	 सिीराष्य्क	
मानि	वष्यिहार	री	दष्योतर	होती	है।	शासन	परेू	समाज	रा	
हो	सरता	है	अ्िा	करसी	फम्क	ष्या	इराई	विशरे	रा	अ्िा	
इराइष्यों	रे	समहू	(जसेै	कर	सररारी	क्ते्र)	रा	हो	सरता	है।	
हमारे	रामराज,	विशरे	रूप	से	सररारी	क्ते्र	में	रामराज	रे	
दौरान	हमारे	समक्	एर	महतिपूण्क	शबद	आता	है-	सतर्क ता,	
जजसे	 उन	सभी	 प्रष्यासों	 रे	 तनचोड़	 रे	 रूप	में	 पाररभावरत	
करष्या	जा	सरता	है	जजनहें	सररारी	क्ते्र	में	वष्यापत	भ्रषटाचार	
से	 तनपटने	 रे	उददेशष्य	 से	भारत	सररार	दिारा	1964	में	
स्ावपत	इस	रें द्ीष्य	सतर्क ता	आष्योग	में	बिेै	आप	सब	लोग	
इतने	िरषों	से	ररत	ेआ	रहे	हैं।													

शबदरोशों	में	सतर्क ता	रो	‘सभंावष्य	खतरे	अ्िा	रटिनाइष्यों	
पर	साि्धानीपूि्कर	नज़र	रखने	रा	राष्य्क	अ्िा	जस्तत’	रे	
रूप	में	पाररभावरत	करष्या	गष्या	है।	ष्यह	रई	रूपों	में	दृजषटगत	
होती	है	जजनरा	िगगीररण	प्राष्य:	तनमनानतुसार	करष्या	जाता	है:-		

(1)	 तनिारर	सतर्क ता,	जजसरा	उददेशष्य	होता	है	गड़बड़ड़ष्यों	
(करसी	राननू,	मानदण्	ष्या	वष्यापर	रूप	से	रहा	जाए	
तो	शासन-वष्यिस्ा	री	जरूरतों	रा	उललघंन	ररना)	री	
बारंबारता	रो	रम	ररना;	

* 20	ससतबंर	2018	रो	नई	टदलली	जस्त	रें द्ीष्य	सतर्क ता	आष्योग	में	उजज्कत	आर.	पटेल,	
गिन्कर,	भारतीष्य	ररज़ि्क	बैंर	दिारा	टदष्या	गष्या	भारण.
लेखरीष्य	टटपपणी:	ष्यह	वष्याखष्यान	दीना	खटखटे	री	सममृतत	में	सलखा	गष्या	है,	जो	1955	से	
1968	तर	भारतीष्य	ररज़ि्क	बैंर	री	सेिा	में	रहीं।	मैं	विरल	आचाष्य्क	और	सलसल	ि्रेा	रे	
प्रतत	्धनष्यिाद	ज्ावपत	ररता	हंू	जजनहोंने	इस	वष्याखष्यान	रो	तषै्यार	ररने	में	सहष्योग	करष्या।

निवारक ितक्क ता – िरकारी के्त्र  
के िांस्ािों में िशुािि का 
िव्कप्रमखु िाधि*

उजज्कत	आर.	पटेल
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तष्य	ररत	ेहैं	 कर	आपरार्धर	जीिनशलैी	अपनाष्यी	जाए	ष्या	
नहीं	और	करस	प्ररार	रे	अपरा्ध	करए	जाएं,	बशतते	अपरा्धी	
आर््कर	प्रोतसाहनों	पर	उपष्यतु्ककत	तरीरे	 से	प्रततकरिष्या	ररने	
िाले	 हों	 न	 कर	 रेिल	 करसी	 चाररत्त्रर	 दोर	 ष्या	 मानससर	
बीमारी	रे	चलत	ेिे	अपरा्ध	रे	रासत	ेपर	चल	पड़	ेहों।	ऐसे	
में,	अपरा्ध	री	दर	रो	रम	ररत	ेहतुए	शनूष्य	तर	लाने	रे	
सलए	रैसे	राननू	बनाए	जाएं	और	उनहें	लाग	ूकरस	तरह	करष्या	
जाए,	विशरे	रूप	से	ष्यह	देखत	ेहतुए	कर	इनहें	लाग	ूररने	पर	
आने	िाला	खच्क	आर््कर	रूप	से	अवष्यािहाररर	एिं	अिांतित	
भी	लग	सरता	है	कष्योंकर	ष्यह	बहतुत	जष्यादा	भी	हो	सरता	है।		

ष्यह	मानत	ेहतुए	कर	गिननेंस	से	जतुड़ी	गड़बड़ड़ष्यां	सोच-समझरर	
री	जाती	हैं	और	षे्य	अपरा्धरता्कओ	ंरी	करसी	मानससर	बीमारी	
ष्या	चाररत्त्रर	दोर	रा	पररणाम	नहीं	होतीं,	हम	एर	सरल	और	
सा्	ही,	सीख	देने	िाले	फे्मिर्क 	री	सरंलपनातमर	तषै्यार	
रर	सरत	ेहैं	जजससे	हमें	ष्यह	समझने	में	सहाष्यता	समलेगी	
कर	रैसे	तनरो्धातमर,	खोजी	और	दण्ातमर	तीनों	प्ररार	री	
सतर्क ताएं	आपस	में	समलरर	राम	रर	सरती	हैं;	और	उनहें	
ड़्जाइन	रैसे	करष्या	जाए,	विशरे	रूप	से	ष्यह	मानत	ेहतुए	कर	
नागररर	अ्िा	रम्कचारी	परूी	तरह	ताकर्क र	प्रततकरिष्या	देंगे	
और	ष्यटद	उनहें	आर््कर	प्रोतसाहन	 टदए	जात	े हैं	तो	 िे	भी	
समान	रूप	से	गमभीर	खतरा	बन	सरत	ेहैं।		

िांकलपिातमक फे्मवक्क  

इस	 फे्मिर्क 	में	 तनमनसलणखत	खारे	 रे	माधष्यम	 से	सपषट	
करष्या	 गष्या	 है	 कर	 रैसे	 करसी	 पारंपररर	ससं्ागत	 सेटटगं	
में	सतर्क ता	और	रम्कचाररष्यों	रे	वष्यिहार	में	करस	प्ररार	रा	
पिूा्कपर	सबंं्ध	होता	है।	चसलए	इसे	चरणबद्ध	रूप	से	समझने	
रा	प्रष्यास	ररत	ेहैं	(चाट्क	1)। 

रम्कचारी	 रा	 उसरे	 राष्य्क	 पर	 तनषं्यत्रण	 होता	 है	 जजसरा	
पररणाम	‘अचिा’	हो	सरता	है	और	‘बतुरा’	भी।	ष्यटद	पररणाम	
अचिा	होता	है,	तो	फम्क	रा	नरदी	प्रिाह	अ्िा	मासलष्यत	
अर्धर	होती	है	ष्यातन	एच	पर	जबकर	पररणाम	बतुरा	होने	पर	
मासलष्यत	रम	ष्यातन	एल	पर	होती	है	(एल<एच)।	रम्कचाररष्यों	
रे	प्रष्यासों	रो	पी	से	इंरगत	करष्या	गष्या	है	और	ष्यह	आसंशर	
रूप	से	पररणाम	रे	अचिे	होने	री	सभंािना	तष्य	ररता	है	
(शरे	विशतुद्ध	रूप	से	मौरे	पर	ष्या	पमृषिभसूम	में	तिपे	अनष्य	
राररों	पर	तनभ्कर	ररता	है)।	प्रष्यास	ररने	में	रम्कचारी	रो	
श्रम	रे	रूप	में	लागत		िहन	ररनी	पड़ती	है	(इससलए	अगर	
बारी	सारे	लाभ	समान	रूप	से	समलें,	तो	िह	रामचोरी	ररना	
बेहतर	समझता	है)	अ्िा	ष्यह	हो	सरता	है	कर	इससे	उसे	
तनजी	तौर	पर	रतु ि	फाष्यदा	होने	िाला	हो	(ससं्ा	रा	नतुरसान	
ररात	ेहतुए	तनजी	लाभ	रमाना)।	ष्यही	लागत	रम्कचाररष्यों	री	
तनजी	चाहत	और	ससं्ा	री	चाहत	रे	बीच	बड़	ेगततरो्ध	रा	
रारण	बनती	है।	

रोई	भी	ससं्ा	(अ्िा	उसरा	वितनष्यामर)	इसी	गततरो्ध	रो	
पहचानत	ेहतुए	तनिारर	सतर्क ता	(िी),	खोजी	सतर्क ता	(कष्य)ू 
और	दण्ातमर	सतर्क ता	(्ी)	वष्यिस्ा	लाग	ूररता	है	:	
तनिारर	सतर्क ता	(िी),	सि्कप्र्म	रामराज	पर	रम्कचारी	रे	
तनषं्यत्रण	रो	रम	रर	 देती	 है	अ्ा्कत	 इसरे	अतंग्कत	 ऐसी	
सतुरक्ातमर	वष्यिस्ाएं	लाग	ूरी	जाती	हैं	जजनमें	रम्कचाररष्यों	
दिारा	गड़बड़ड़ष्याँ	होने	री	सभंािना	अपेक्ारमृ त	रम	होती	है।												

खोजी	सतर्क ता	री	भसूमरा	घटना	रे	िासतविर	रूप	में	घटटत	
होने	से	पहले	ही	प्रारंभ	हो	जाती	है	(इसे	उपष्यतु्ककत	घटनारिम	
ग्ाफ	में	पररणाम	एच	आर	एल	रे	ओिल	बॉकस	प्रदसश्कत	
करष्या	गष्या	है)	।	इस	री	शतुद्धता	रो	कष्य	ू	से	इंरगत	करष्या	
गष्या	 है।	 कष्य	ूरा	मान	 जजतना	अर्धर	होगा,	अचिे	 (बतुरे)	
पररणाम	 री	 पहचान	 ररने	 में	 खोजी	 सतर्क ता	 उतनी	 ही	
अर्धर	प्रभािी	होगी;	इसरे	विपरीत,	(1-कषू्य)	खोजी	सतर्क ता	
में	होने	िाली	त्रतुटट	री	दर	रो	दशा्कता	है	जजसरे	रारण	अचिे	
(बतुरे)	 पररणाम	रो	 बतुरा	 (अचिा)	 बताने	 लगती	 है।	 [खोजी	
सतर्क ता	रे	मॉ्ल	तषै्यार	ररने	रे	रई	विरलप	उपलब्ध	हैं।	
उदाहरण	रे	 सलए,	इसरा	लक्ष्य	रेिल	ष्यह	पता	ररना	हो	
सरता	है	कर	पररणाम	सबसे	खराब	रब	समलेंगे,	बजलर	ष्यह	
भी	कर	इसरा	तनदान	शतुरू	होत	ेही	रर	टदष्या	जाए	ताकर	इसे	
अचिे	पररणाम	में	बदला	जा	सरे।	दसूरे	शबदों	में	रहें	तो,	
खोजी	सतर्क ता	में	रतु ि	मामलों	में	रसमष्यां	टदखती	हैं	जजनहें	
सतु्धारा	भी	जा	सरता	है।	एर	अनष्य	विरलप	ष्यह	भी	है	कर	
खोजी	सतर्क ता	रा	ऐसा	मॉ्ल	तषै्यार	करष्या	जा	सरता	 है	
जजसमें	्ोड़ी	सभंावष्यता	रे	सा्	खराब	पररणाम	री	सभंािना	
री	पहचान	तो	री	जा	सरती	है,	परंततु	पररणाम	रो	बदलने	
री	क्मता	इसमें	नहीं	होती।	पररजस्तत	विशरे	रे	आ्धार	पर	
ऐसे	विरलप	रा	चष्यन	करष्या	जाता	है	जो	दसूरे	विरलपों	से	
बेहतर	हो।]

Chart 1: Vigilance – A simple model
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चार्क 1: ितक्क ता – एक िरल मॉ्डल
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भाषणनिवारक सतक्क ता – सरकारी क्षेत्र कषे   
संस्ािों में सुशासि का सव्कप्रमुख साध

भाररबैं बुलषेटिि अकततूबर 2018

दण्ातमर	सतर्क ता	रम्कचाररष्यों	रो	 समलने	िाले	प्रोतसाहन	
रो	अचिे	पररणाम	िाले	पररदृशष्य,	जजसे	आर	से	इंरगत	करष्या	
गष्या	है,	से	नीचे	लारर	बतुरे	पररणाम	िाले	पररदृशष्य	(1-्ी).
आर	में	बदल	देती	है,	जहाँ	् ी>0.	ष्यही	दण्	् ी.आर	रम्कचारी	
रे	 सलए	 पे्ररणा	 बनता	 है	 जजससे	 िह	अचिे	 पररणाम	री	
संभािनाएं	बढ़ाने	री	टदशा	में	मेहनत	ररता	है।	परंपरागत	
रूप	से	देखें	तो	इस	प्ररार	रे	सेट-अप	में	आर<एच	रा	मूलष्य	
तन्धा्करण	इस	आ्धार	पर	करष्या	जाता	है	कर	रम्कचारी	रे	सा्	
करष्या	गष्या	ररार	ऐसा	होना	चाटहए	जो	रम्कचाररष्यों	रे	पास	
उपलब्ध	दसूरी	नौरररष्यों	रे	प्रसतािों	अ्िा	नौररी	िोड़	देने	
री	जस्तत	में	उनहें	होने	िाली	आष्य	जसेै	पहले	से	मौजूद	
अिसरों	री	ततुलना	में	अर्धर	आरर्कर	हो।		

एर	 उदाहरण	 रे	 जररए	 इस	 वष्यिस्ा	 रो	 अर्धर	 सपषट	
तरीरे	से	समझा	जा	सरता	है।	आइए,	करसी	सररारी	संस्ा	
में	री	जाने	िाली	खरीद	रा	उदाहरण	लेत	ेहैं।	 करफाष्यती	
खरीद	संस्ा	रे	सलए	अर्धर	मूलष्यिान	होगी	कष्योंकर	इससे	
ष्यह	सतुतनजशचत	करष्या	जा	सरेगा	कर	रम	से	रम	लागत	पर	
संस्ा	रो	उचच	सतर	री	गतुणितिा	समले।	खरीद	री	प्रकरिष्या	
में	 रम्कचारी	 रे	 वििेर,	 जहाँ	 विरलपों	 रे	 सा्	समझौता	
ररने	री	राफी	संभािना	होती	है,	री	भूसमरा	रो	नष्यूनतम	
ररत	े हतुए	 तनिारर	 सतर्क ता	 रे	 तहत	 खरीद	 री	 प्रकरिष्या	
(एल1)	तन्धा्कररत	है	जजसमें	खरीद	रतु ि	विशरे	माधष्यमों	ष्य्ा,	
इलेकट्ॉतनर	 तनविदा	प्रकरिष्या	 रे	जररए	ही	ररनी	अपेक्क्त	
होती	है।	इसरे	अलािा	संस्ा	रे	हर	विभाग	में	समितगी/	
आतंररर	लेखा	परीक्ा	रे	रूप	में	खोजी	सतर्क ता	री	वष्यिस्ा	
भी	री	जाती	है	जजसरे	तहत	ष्यह	प्रष्यास	करष्या	जाता	है	कर	
खरीद	रा	अतंतम	तनण्कष्य	सलए	जाने	रे	पहले	ही	गड़बड़ड़ष्यों	
रो	परड़	सलष्या	जाए	और	उनरा	तनदान	रर	सलष्या	जाए।	
अतं	में,	ष्यटद	खरीद	रर	सलए	जाने	रे	बाद	पाष्या	जाता	है	
कर	अनष्य	सभी	सतर्क ता	उपाष्यों	रे	मौजूद	होने	रे	बाद	भी	
खरीद	संबंर्धत	टदशातनदतेशों	रा	उललंघन	हतुआ	है,		तो	उकत	
संस्ा	रा	रें द्ीष्य	सतर्क ता	राष्या्कलष्य	इसमें	सलपत	रम्कचाररष्यों	
रे	विरुद्ध	अनतुशासतनर	रार्किाई	ररता	है।

तकिीकी मान्यताएां

आइए,	 अब	 एर	 बार	 कफर	 से	 सतर्क ता	 रे	 फे्मिर्क 	 री	
अि्धारणा	 पर	 आत	े हैं।	 उकत	 सेटअप	 में	 संततुलनरारी	
समा्धान	 तलाशने	 और	 इसरी	 प्रिमृवतिष्यों	 रो	 समझने	 रे	
सलए	अनतुभि	रे	आ्धार	पर	तनमनसलणखत	्धारणाएं	अपनाष्यी	
जाती	हैं:-	

	 रम्कचाररष्यों	 रे	प्रष्यास	(पी)	श्रम	लागत	रा	रूप	लेत	े
हैं	जो	रिमशः	बढ़ती	जाती	है	(तनरंतर	िमृदर्धशील	और	
राफी	 अितल)	 जजससे	 संपूण्क	 सतुशासन	 रो	 अमली	
जामा	पहनाने	री	संभािना	त्बलरतु ल	समापत	हो	जाती	
है।							

	 इसी	प्ररार,	तनिारर	सतर्क ता	(िी)	और	खोजी	सतर्क ता	
(कष्य)ू	 एर	समष्य	 रे	 बाद	 इतनी	 महंगी	 हो	जाती	 हैं	
कर	इनहें	लाग	ूररना	वष्यिहाष्य्क	नहीं	रह	जाता;	अ्ा्कत 
िमृदर्धशील	िी	एिं	कष्य	ू	री	लागतें	लगातार	बढ़ती	हैं	
और	इतनी	उतिल	होती	हैं	कर	सपंणू्क	सतुशासन	री	बची	
खतुची	सभंािना	भी	समापत	हो	जाती	है।	

	 िीर	इसी	प्ररार,	टदए	जाने	िाले	दण्	रे	सतरों	री	भी	
अपनी	सीमाएं	हैं	:	उनमें	से	एर	ष्यह	है	कर	देष्यताएं	एर	
सीमा	तर	रहती	ही	हैं	जसेै	कर	खराब	पररणाम	िाली	
जस्ततष्यों	में	भी	रम्कचारी	रो	टदष्या	जाने	िाला	मौटद्र	
प्रोतसाहन	 ्धनातमर	 (्ी<1)	 ही	 रहेगा;	 भले	 ही	 ष्यह	
अचिे	पररणाम	िाली	जस्ततष्यों	री	ततुलना	में	रम	हो।	
सा्	ही,	खराब	पररणाम	िाले	हालात	में	टदए	जाने	िाले	
प्रोतसाहन	री	नष्यनूतम	सीमा	भी	है	कष्योंकर	ष्यह	सभंि	है	
कर	सशराष्यत	तनिारण	प्रकरिष्या	और	खराब	पररणाम	िाले	
पररदृशष्य	में	टदए	जाने	िाले	दण्	रे	अतष्यर्धर	गंभीर	
होने	री	जस्तत	में	इसरे	विरुद्ध	रम्कचाररष्यों	दिारा	री	
जाने	िाली	रानूनी	रार्किाई	पर	आने	िाली	लागत	जसेै	
(अरजलपत)	साइ्	इफेक्टस	रे	रारण	ससं्ा	रे	सामने	
मतुजशरलें	आ	जाएं।		

प्रमखु निषकर्क :-    

गरैी	बेरर	रे	महतिपणू्क	विशलेरण	से	टदशा	ग्हण	ररत	ेहतुए	
सतर्क ता	रो	समझने	रे	सलए	इस	सा्धारण	फे्मिर्क 	से	हम	
तनमनसलणखत	तनषररषों	तर	पहतुंच	सरत	ेहैं	:	-	

1.	 खोजी	और	दण्ातमर	सतर्क ताएं	रणनीततर	परूर	री	
तरह	राष्य्क	ररती	हैं	 :	 दण्	 जजतना	ही	 गंभीर	होगा,	
उसरा	पता	लगाना	उतना	ही	अर्धर	उपष्योगी	होगा।	
इसरे	विपरीत,	ष्यटद	खोजी	सतर्क ता	री	गतुणितिा	खराब	
हो	तो	दण्	अर्धर	लगाना	भी	रारगर	नहीं	होता	(इससे	
जतुड़	ेहतुए	साइ्	इफेक्टस	और	लागत	रो	देखत	ेहतुए)।	

2.	 तनिारर	और	खोजी	सतर्क ताएं	रणनीततर	विरलप	री	
भांतत	हैं	:	चूकंर	खोजी	और	दण्ातमर	सतर्क ताओ	ंसे	
पष्या्कपत	प्रोतसाहन	नहीं	समलता,	अत:	गड़बड़ड़ष्यों	रा	पता	
लगाने	और	दण्	देने	री	वष्यिस्ा	जजतनी	ढीली	होती	
है,	गड़बड़ड़ष्यों	री	शतुरुआत	होत	ेही	उनहें	रोर	देना	उतना	
ही	उपष्योगी	होता	है।	ष्यह	बात	बड़	ेमहति	री	है	और	
इसरी	चचा्क	हम	सररारी	ससं्ानों	रे	सदंभ्क	में	आगे	भी	
ररेंगे।	

3.	 तनषं्यत्रण	 से	 परे	 गड़बड़ड़ष्यों	 से	 तनपटने	 में	 तनिारर	
सतर्क ता	अनष्य	सतर्क ता	उपाष्यों	पर	भारी	है	:	ऊपर	टदए	
गए	ग्ाफ	री	सहाष्यता	से	इस	बात	रा	विशलेरण	भली-
भांतत	करष्या	जा	सरता	है	कर	मानिीष्य	प्रष्यास	(जजन	पर	
अपना	िश	होता	है)	बनाम	मानिीष्य	त्रतुटटष्यां	(जजन	पर	
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अपना	िश	नहीं	होता)	रे	सलए	सतर्क ता	सरंचनाएं	रैसे	
तषै्यार	री	जाएं।	ष्यटद	ष्यह	मान	सलष्या	जाए,	हालांकर	ष्यह	
लगभग	असभंि	है,	कर	पररणाम	रम्कचारी	रे	तनषं्यत्रण	
से	परूी	तरह	परे	हैं	(पी	तनष्यत	है)।	ऐसे	में	दण्ातमर	
रार्किाई	से	पररणामों	में	रोई	सतु्धार	नहीं	हो	सरता।	
ऐसे	में	खोजी	और	दण्ातमर	सतर्क ताओ	ंरी	ततुलना	में	
तनिारर	सतर्क ता	अर्धर	प्रभािी	होती	है	कष्योंकर	ष्यह	
गड़बड़ी	री	करसी	भी	सभंािना	रो	प्रारंभ	में	ही	रम	
रर	देती	 है।	 कफर	भी,	खोजी	सतर्क ता	उन	गड़बड़ड़ष्यों	
री	पहचान	ररने	में	असरदार	होती	 है	जो	परूी	तरह	
सषं्योगिश	घटटत	होती	हैं	और	िह	भी	सभंित:	खराब	
पररणामों	रो	अचिे	पररणामों	में	बदलने	रे	सलए।

भावी ्योजिा 

ऊपर	रेखांकरत	करए	गए	एरल	अिर्ध	अ्िा	जस्र	मॉ्ल	
री	पररर्ध	से	बाहर	तनरलत	ेहतुए	देखें	तो	रतु ि	ऐसी	महतिपणू्क	
प्रगततशील	 विचार्धाराएं	 हैं	 जजनरी	 वष्यािहाररर	 जीिन	 रे	
अनतुरूप	सतर्क ता	प्रणासलष्यों	रो	ड़्जाइन	ररने	में	महतिपणू्क	
भसूमरा	हो	सरती	है।

एर,	करसी	भी	ससं्ा	रो	ष्यह	विचार	आरर्कर	लग	सरता	
है	कर	आखं	मूदंरर	दण्ातमर	सतर्क ता	रे	उपाष्य	लाग	ूकरए	
जाएं,	भले	ही	उस	सतर	पर	उनहें	लाग	ूररना	अपेक्क्त	न	भी	
हो	ताकर	एर	‘उदाहरण’	प्रसततुत	करष्या	जा	सरे।	दसूरे	शबदों	
में,	एर	भष्य	रा	िातािरण	उतपनन	करष्या	जाए	जजससे	ऐसी	
घटनाओ	ंरी	पतुनरािमृवति	न	हो	और	ऐसी	िवि	बनाई	जाए	ष्या	
ऐसी	 विशिसनीष्य	राष्य्क-ससंरमृ तत	 विरससत	री	जाए	 जजसमें	
बार-बार	होने	िाली	गलततष्यों	 रे	प्रतत	सटहषणतुता	शनूष्य	ष्या	
बहतुत	रम	हो।

दो,	वष्यिहार	में	देखें	तो	रतु शासन	जतनत	पररणामों	रे	पीिे	
तनटहत	रारण	रेिल	इषटतम	प्रोतसाहन	आ्धाररत	वष्यिहार	नहीं	
होता,	अवपततु	आदतन	गलततष्यां	ररने	िालों	(इसे	रम्कचाररष्यों	
रा	एर	‘प्ररार’	रह	सरत	ेहैं)	री	मौजदूगी	भी	इसरा	एर	
रारण	होती	है।	ऐसी	जस्तत	में	समष्य	रे	सा्	ष्यह	समझ	में	
आने	लगता	है	कर	रोई	रम्कचारी	करस	प्ररार	रा	है	जजससे	
अनष्यों	से	उनहें	अलग	ररने	में	सहाष्यता	समलती	है	और	जब	
इस	तरह	रा	मामला	हो	तो	्ोड़ी	िंटनी	री	आिशष्यरता	पड़	
सरती	है	जो	कर	प्रारंसभर	खोजी	चरण	रे	आ्धार	पर	री	जा	
सरती	है	और	्ोड़ा	समष्य	बीत	जाने	रे	बाद	ही	दण्ातमर	
सतर्क ता	रे	पररणाम	देखने	रो	समलत	ेहैं	कष्योंकर	समष्य	बीतने	
रे	सा्	ही	ष्यह	सतुतनजशचत	हो	पाता	 है	 कर	रोई	रम्कचारी	
गलततष्यों	री	आिमृवति	एर	सीमा	से	अर्धर	बार	रर	रहा	है	
और	उसरी	इन	गलततष्यों	रा	आ्धार	रोई	इतिफार	नहीं	है।

आइए,	अब	देखत	ेहैं	कर	उपष्यतु्ककत	विचार्धाराएं	सतुशासन	में	
तनिारर	सतर्क ता	री	महतिपूण्क	भसूमरा	रो	रेखांकरत	ररती	
हैं,	विशरे	रूप	से	सररारी	क्ते्र	री	ससं्ाओ	ंमें।

ितक्क ता दवारा िरकारी क्ते्र की िांस्ाओां में िबिे अच्ा 
काम क्या हो िकता है ?  

सररारी	 क्ते्र	 री	 ससं्ाओ	ं में	 दण्ातमर	 सतर्क ता	 रई	
रारणों	से	बहतुत	मतुजशरल	राष्य्क	लगता	है।	शतुरुआत	में	इसरे	 
फाष्यदे	बहतुत	सीसमत	होत	ेहैं,	अत:	रालांतर	में	सशंो्धनों	री	
सभंािना	रम	होती	 है।	 इसी	सीमा	रो	 देखत	े हतुए	 रैररष्यर	
में	उननतत	री	सभंािना	रो	रम	ररने	िाली	अनतुशासतनर	
रार्किाइष्यां	 दण्	 रा	 पसदंीदा	 विरलप	 बनती	 हैं।	 हालांकर	 
इसरे	अतंग्कत	बतुरी	बात	ष्यह	होती	है	कर	सबंंर्धत	रम्कचारी	
दण्ातमर	रार्किाई	री	अिर्ध	रे	बाद	भी	अपने	परेू	रैररष्यर	
में	उसरे	रारण	हतोतसाटहत	महससू	ररता	है।	इससे	तनपटने	
रे	सलए	सदै्धांततर	रूप	से	‘गोल्ने	हैण्शरे’	रो	अपनाष्या	 
जा	सरता	 है।	ष्यदष्यवप	सररारी	नौरररष्यों	में	रोई	 वितिीष्य	
प्रोतसाहन	देने	री	वष्यिस्ा	नहीं	होती,	त्ावप	इनमें	रोजगार	
री	 जो	 गारंटी	 समलती	 है	 िह	 इनसे	 जतुड़ा	 एर	 महतिपणू्क	
आरर्कण	होता	है।	हालांकर	इन	सीमाओ	ंरे	बािजदू	अपेक्ारमृ त	
अर्धर	 प्रभािी	 तरीरे	 से	 राम	 ररने	 िालों	 रो	 मौटद्र	 
प्रोतसाहन	 देने	 अ्िा	 रैररष्यर	आ्धाररत	 पाररतोवरर	 प्रदान	
ररने	 रे	रई	तरीरे	मौजदू	हैं,	परंततु	 तनषरर्क	रूप	में	ष्यही	
रहना	उरचत	है	कर	उनरा	 ‘प्रभाि’	उतना	नहीं	 है,	 जजतना	
तनजी	के्त्र	में।	

इसरे	विपरीत,	उकत	मॉ्ल	से	तनराले	गषे्य	पहले	तनषरर्क	
(प्रमतुख	 तनषरर्क	1)	रो	 देखें	तो	पाएंगे	 कर	खोजी	सतर्क ता	 
भी	रहीं	न	रहीं	अप्रभािी	नज़र	आने	लगती	है।	सा्धारण	
शबदों	में	रहें	 तो	रतु ि	मामलों	में	खोजी	सतर्क ता	 हो	 रहे	
नतुरसान	रो	आगे	न	होने	देने	में	और	तनदानातमर	उपाष्यों	
दिारा	 इसे	 तनष्यतं्त्रत	 ररने	 में	 सहाष्यर	 होती	 है,	 परंततु	 
ष्यह	दण्ातमर	रार्किाई	रा	माग्क	प्रशसत	नहीं	ररती	(रतु िेर	
विरले	मामलों	रो	िोड़रर	और	िह	भी	लबें	समष्य	रे	बाद)	
और	इसीसलए	खोजी	सतर्क ता	पर	करए	जाने	िाले	खच्क	से	
गड़बड़ी	री	घटनाओ	ंमें	अपेक्क्त	रमी	आने	री	गारंटी	नहीं	
समलती।

पररणामसिरूप,	 जसैा	 कर	 उकत	 मॉ्ल	 रे	 दसूरे	 तनषरर्क	
(प्रमतुख	तनषरर्क	2)	में	रहा	गष्या	है,	सररारी	क्ते्र	रे	ससं्ानों	
में	तनिारर	सतर्क ता	प्रमतुख	भसूमरा	में	आ	जाती	है	और	ष्यह	
शासन	रा	एर	प्रमतुख	और	प्रभािी	उपररण	बन	जाती	है	जहां	
एर	ओर	सभंि	है	कर	गड़बड़ी	करसी	अनष्य	रारण	से	हतुई	हो	
जो	रम्कचारी	रे	तनषं्यत्रण	से	बाहर	हो	(जसैा	कर	सररारी	क्ते्र	
में	प्राष्य:	होता	है	कष्योंकर	सररारी	ससं्ाओ	ंरो	बहतुत	सारी	
दसूरी	सररारी	ससं्ाओ	ं रे	सा्	आदान-प्रदान	री	जटटल	
प्रकरिष्या	से	गतुजरना	पड़ता	है),	दण्ातमर	सतर्क ता	और	भी	
रम	आरर्कर	 बन	 जाती	 है	 कष्योंकर	 इसरे	 पररणामसिरूप	
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रम्कचारी	और	भी	हतोतसाटहत	हो	सरत	ेहैं	जसैा	कर	खोजी	
सतर्क ता	रे	मामले	में	होता	है।	

दसूरे	शबदों	में	रहें	तो,	ऐसा	नहीं	है	कर	खोजी	और	दण्ातमर	
सतर्क ताओ	ं री	 आिशष्यरता	 त्बलरतु ल	 नहीं	 होती,	 परंततु	
सदै्धांततर	 रूप	 से	 देखें	 तो	 सररारी	 क्ते्र	 रे	 ससं्ानों	 में	
तनिारर	सतर्क ता	िाली	शासन-वष्यिस्ा	ही	सिा्कर्धर	प्रभािी	
हो	सरती	है।

वष्यिहार	में	शासन	वष्यिस्ा	रो	रैसे	चार-चौबंद	बनाष्या	जाए-	
ष्यह	समझने	में	उपष्यतु्ककत	तनषरर्क	पष्या्कपत	सहाष्यता	ररत	ेहैं।	
उदाहरण	रे	 सलए,	सररारी	बैंरों	दिारा	 टदए	जा	रहे	ऋणों	
(हामीदारी	अ्िा		जाँच,	तनगरानी	और	चरू	उपरांत	िसलूी)	
रा	प्रततफल	सतु्धारने	में,	जहां	रामराज	री	जस्ततष्यां	ऐसी	
होती	हैं	जजनमें	अनेर	ऐसी	बातें	देखी	जाती	हैं	जजनहें	ऊपर	
रेखांकरत	करष्या	गष्या	है।	उसरी	चचा्क	हम	करसी	और	टदन	
ररेंगे।	आज	हम	देखेंगे	 कर	भारतीष्य	ररज़ि्क	बैंर	ने	अपना	
सतर्क ता	ढांचा	रैसे	तषै्यार	करष्या	है,	रैसे	तनिारर	सतर्क ता	
बैंर	में	रें द्ीष्य	भसूमरा	तनभाती	है	और	इस	सबंं्ध	में	हमने	
अभी	तर	रौन-रौन	से	उपाष्य	करए	हैं।

भारती्य ररज़व्क बैंक (आरबीआई) में ितक्क ता क्रि्याकलाप  

ररज़ि्क	 बैंर	में	सतर्क ता	राष्य्क	री	समग्	 जज़ममेदारी	रें द्ीष्य	
सतर्क ता	 रक्	 (सी.िी.	 सेल	 ष्या	 रेिल	 सेल)	 रे	 ऊपर	 है	
जजसरे	क्ते्रार्धरार	में	बैंर	रे	सभी	रम्कचारी	आत	ेहैं	और	
ष्यह	49	शाखा–	 सतरीष्य	सतर्क ता	 इराइष्यों	री	गततविर्धष्यों	
रा	समनिष्यरता्क	भी	 है।	ष्यह	सेल	रें द्ीष्य	सतर्क ता	आष्योग	
(सीिीसी)	और	रें द्ीष्य	अनिेरण	बष्यरूो	(सीबीआई)	रे	सपंर्क 	
में	रहता	है।	सेल	मतुखष्य	रूप	से	इस	बात	पर	धष्यान	रें टद्त	
ररता	है	कर	बैंर	में	एर	वष्यापर	तनिारर	सतर्क ता	वष्यिस्ा	
बनाई	जाए	और	एर	 लेखापरीक्ा	 फे्मिर्क 	री	सहाष्यता	 से	
सतर्क ता	से	जतुड़	ेमामलों	री	सखंष्या	रम	से	रम	ररत	ेहतुए	
हमारे	रम्कचाररष्यों	रो	सतर्क ता	रो	लाग	ूररने	से	जतुड़	ेविवि्ध	
पहलतुओ	ंरे	प्रतत	सिेंदनशील	बनाए	जाए।

सतर्क ता	रे	सबंं्ध	में	सीिीसी	दिारा	जारी	 टदशातनदतेशों	रा	
उददेशष्य	है	कर	इसरे	अर्धरार	क्ते्र	में	आने	िाले	सगंिनों	में	
बेहतिर	पारदसश्कता	लाष्यी	जाए,	साि्कजतनर	जीिन	में	ईमानदारी	
और	जांच	री	ससंरमृ तत	रो	प्रोतसाटहत	करष्या	जाए	और	सतर्क ता	
रे	करिष्यानिष्यन	में	समग्	रूप	से	सतु्धार	लाष्या	जाए।	ररज़ि्क	बैंर	
में	मतुखष्य	सतर्क ता	अर्धरारी	(सीिीओ)	रे	नेतमृति	में	रें द्ीष्य	
सतर्क ता	रक्	सीिीसी	(आष्योग)	दिारा	समष्य-समष्य	पर	जारी	
टदशातनदतेशों	रा	पालन	ररता	है।	मतुखष्य	सतर्क ता	अर्धरारी,	
जो	अपने-अपने	सगंिनों	में	आष्योग	री	विसताररत	शाखाओ	ं
री	भांतत	राम	ररत	ेहैं,	अपने	सगंिन	से	जतुड़	ेअलग-अलग	
मामलों	में	सतर्क ता	जांच	री	सभंािना	पर	तनण्कष्य	लेत	ेहैं।	

न	रेिल	लेनदेनों	रे	वितिीष्य	औरचतष्य	री	बजलर	इनरे	सा्	
जतुड़	ेरतु ि	गरै-	वितिीष्य	पहलतुओ	ंजसेै	टहतों	री	टरराहट,	भाई-
भतीजािाद	और	प्रततदान	सिरूप	प्रापत	 सेिातनिमृवति	पशचात	
तनष्योजन	री	जांच	सतर्क ता	दृजषटरोण	से	री	जानी	अपेक्क्त	
होती	है।

जसैा	कर	पहले	भी	उललेख	करष्या	जा	चतुरा	है,	बैंर	में	सतर्क ता	
वष्यिस्ा	तनिारर	सतर्क ता	उपाष्यों	पर	रें टद्त	है	जो	अपने	
रम्कचाररष्यों	में	ईमानदारी	और	 तनषिा	रा	भाि	जगात	ेहतुए	
और	ऐसी	मजबतू	आतंररर	प्रणासलष्यां	और	तनषं्यत्रण	वष्यिस्ा	
सतुतनजशचत	ररत	ेहतुए	जो	कर	करसी	भी	रम्कचारी	दिारा	करए	
जाने	िाले	दतुभा्किना	पे्रररत	राष्य्क	रे	प्रतत	एर	प्रततरक्ा	उपाष्य	
री	 भांतत	 राष्य्क	 ररेगी।	 बैंर	 में	 सतर्क ता	 से	 जतुड़	े मामलों	
री	लगभग	नगणष्य	सखंष्या	 इसरा	 प्रमाण	 है।	 वपिले	चार	
िरषों	में	आरबीआई	 रे	रम्कचाररष्यों	 रे	 विरुद्ध	सतर्क ता	 रे	
मामलों	री	सखंष्या	रम्कचाररष्यों	री	रतु ल	सखंष्या	री	ततुलना	में	
औसतन	0.004	प्रततशत	रही।	इसरे	अलािा,	इसी	अिर्ध	में	
आरबीआई/आरबीआई	रम्कचाररष्यों	रे	विरुद्ध	प्रापत	सशराष्यतों	
रे	 ऐसे	 मामले	 जजनमें	 दं्ातमर	 रारिाई	 ररनी	 पड़ी	 हो,	
औसतन	0.081	प्रततशत	 रहे।	 हम	ईमानदारी	 रे	 उचचतम	
सतरों	रो	प्रापत	ररने	रे	 सलए	तनरंतर	प्रष्यासरत	हैं।	इनहीं	
प्रष्यासों	रे	तहत	बैंर	दिारा	करए	गए	रतु ि	तनिारर	उपाष्यों	
पर	मैं	प्रराश	्ालना	चाहँूगा।

आरबीआई में निवारक ितक्क ता उपा्य

आरबीआई	सटाफ	वितनष्यमािली,	1948	में	प्रसतावित	तनिारर	
सतर्क ता	उपाष्यों	रो	आरबीआई	दिारा	तनिारर	सतर्क ता	री	
टदशा	 में	 करए	 गए	 सबसे	 प्रारजमभर	 प्रष्यासों	 रे	 तौर	 पर	
रचजनहत	 करष्या	जा	सरता	 है।	इन	 वितनष्यमों	में	सटाफ	रे	
सलए	 ‘ररने	 और	 न	 ररने	 ष्योगष्य	 रतु ि	 बातें’	 बताई	 गष्यी	
हैं।	बाद	में	िर्क	2013	में	 ‘राष्य्कस्ल	पर	नतैतर	आचरण’	
शीर्कर	एर	आचार	सटंहता	से	तनरलरर	आने	िाले	तनिारर	
सतर्क ता	उपाष्यों	रो	अशंतः	िैष्यजकतर	सतर	पर	और	अशंतः	
सगंिनातमर	सतर	पर	लाग	ूकरष्या	गष्या	है।

िषै्यजकतर	सतर	पर	ऐसे	अनतुदेश	लाग	ूकरए	गए	हैं	 जजनरे	
तहत	रतु ि	खास	तरह	रे	लेनदेन	(उदाहरणा््क	अचल	सपंवति	
रे	अज्कन	और	करसी	वितिीष्य	ससं्ा	से	ऋण	लेने)	री	पिू्क	
अनतुमतत	बैंर	से	प्रापत		ररना,	रतु ि	अनष्य	प्ररार	रे	लेनदेन	
(तनजशचत	रासश	से	अर्धर	मलूष्य	री	चल	सपंवति	रे	अज्कन	
और	 वितिीष्य	ससं्ानों	में	पाररिाररर	सदसष्यों	 रे	 तनष्योजन)	
री	सचूना	देना	त्ा	ष्यटद	रम्कचारी	करसी	ऐसे	राष्या्कलष्यीन	
राष्य्क	रा	तनि्कहन	रर	रहा/	रही	हो	जजसमें	उसरा	वष्यजकतगत	
सिा््क	तनटहत	हो,	तो	उसरा	प्ररटन	प्रारंभ	में	ही	करष्या	जाना	
अपेक्क्त	है।
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सगंिनातमर	सतर	पर	देखें	तो	तनिारर	सतर्क ता	री	टदशा	 
में	 उिाए	 गए	रदमों	 में	 शासमल	 हैं-	 सिेंदनशील	 पदों	 री	
पहचान,	सतर्क ता	री	दृजषट	से	सिेंदनशील	क्ते्रों	में	िररषि	
अर्धराररष्यों	 दिारा	 आरजसमर	 दौरा,	 बैंर	 रे	 प्रसशक्ण	
ससं्ानों	में	मानि	ससंा्धन	 (एचआर)	सबंं्धी	राष्य्करिमों	में	
सतर्क ता	से	सबंंर्धत	सत्र	शासमल	ररना,	नितनष्यतुकत	सटाफ	
रो	सतर्क ता	 से	जतुड़	े विवि्ध	पहलतुओ	ंत्ा	उरचत	आचरण	
रे	प्रतत	जागरूर	बनाना;	सटाफ	री	आिर्धर	अदला-बदली,	
सतुवष्यिजस्त	भतगी	प्रकरिष्याएं	और	खरीद	री	नीततष्यां,	नरदी	
विभाग	में	जस्त	सिेंदनशील	क्ते्रों	री	सीसीटीिी	दिारा	गहन	
तनगरानी,	सटाफ	रे	सलए	और	बैंर	रे	सा्	राष्या्कलष्यीन	सबंं्ध	
रखने	िाले	वष्यजकतष्यों	आटद	रे	सलए	एर	प्रभािी	 सशराष्यत	
तनिारण	वष्यिस्ा	लागू	ररना।

सगंिनातमर	सतर	पर	तनिारर	सतर्क ता	रे	सलए	उिाए	गए	
इन	रदमों	रे	एर	टहससे	रे	तौर	पर,

 रें द्ीष्य	 सतर्क ता	 रक्	 में	 सटाफ	 री	 सतुवि्धा	 रे	 सलए	
तनविदाओ	ं एिं	 अनष्य	 सतर्क ता	 मामलों	 से	 जतुड़ी	 एर	
अनतुदेश	पतुजसतरा	प्ररासशत	री	गष्यी।	बैंर	 रे	पररसर	
विभाग	रे	पास	भी	सभी	प्ररार	री	खरीद	सबंं्धी	एर	
मनैतुअल	मौजदू	है।	िर्क	2017	रे	सतर्क ता	जागरूरता	
सपताह	 रे	 दौरान	 सेल	 ने	 हमारी	 इंट्ानेट	 साइट	 
(जजसे	 ‘ईरेपी’	रे	नाम	से	जाना	जाता	 है)	पर	अलग	
से	एर	 िेबसाइट	रा	शतुभारंभ	 करष्या	जो	सतर्क ता	 से	
जतुड़ी	हर	प्ररार	री	सचूना	एर	ही	स्ान	पर	उपलब्ध	
रराती	है।	

 माच्क	 2017	 में	 रक्	 ने	 रमृ वर	 बैंकरंग	 महाविदष्यालष्य	
(सीएबी)	 पतुणे	 में	 एर	 प्रसशक्ण	 राष्य्करिम	 आष्योजजत	
करष्या	जजसमें	बैंर	में	खरीद	सबंं्धी	गततविर्धष्यों	से	जतुड़	े
अर्धराररष्यों	 रो	आष्योग	 रे	 मतुखष्य	 तरनीरी	 परीक्र	
दिारा	सबंोर्धत	करष्या	गष्या	और	उनहें	खरीद	री	प्रकरिष्या	
रे	 दौरान	 आने	 िाले	 सतर्क ता	 सबंं्धी	 मामलों	 पर	
महतिपणू्क	सतुझाि	भी	टदए	गए।	

 सीबीआई	अरादमी,	गाजजष्याबाद	में	ससतबंर	2017	में	
बैंर	 रे	 िररषि	 अर्धराररष्यों	 रे	 सलए	आष्योजजत	 एर	
अनष्य	प्रसशक्ण	राष्य्करिम	में	अर्धराररष्यों	रो	सतर्क ता	रे	
जांचपरर	पहल	ूरी	ओर	जागरुर	बनाष्या	गष्या।	

 अभी	 हाल	 ही	 में	 मतुबंई	 में	 ‘खरीद	 रे	 ससद्धांत	और	
सबंंर्धत	 रेस	 सट्ीज’	 विरष्य	 पर	 एर	राष्य्कशाला	रा	
आष्योजन	 ररत	े हतुए	 खरीद	 से	 जतुड़	े अर्धराररष्यों	 रा	
ज्ानि्ध्कन	 करष्या	 गष्या।	 इसरे	 अलािा,	 इलेकट्ॉतनर	
तनविदा	प्रणाली	रे	राष्या्कनिष्यन	री	जस्तत	री	समीक्ा	

ररने	और	 इस	सबंं्ध	में	 जागरूरता	 बढ़ाने	 रे	 सलए	
िीड़्ष्यो	रॉनफ्ें स	रा	आष्योजन	भी	करष्या	गष्या।	

बैंर	 में	 करिष्याजनित	 री	 गष्यी	 तनिारर	 सतर्क ता	 री	 एर	
महतिपणू्क	विशरेता	है-	आतंररर	असभशासन	अ्ा्कत	एर-दसूरे	
रो	अनतुशासन	में	रखने	रे	सलए	रम्कचाररष्यों	रा	सिष्य	ंसकरिष्य	
होना।	उदाहरणा््क,	खरीद	रे	क्ते्र	में	 तनिारर	सतर्क ता	रो	
और	अर्धर	मजबतू	ररने	रे	सलए	एर	रदम	रे	तौर	पर	
बैंर	इंटेरग्टी	पकैट	(आईपी)	री	सरंलपना	लेरर	आष्या	है	जो	
बड़	ेमलूष्य	री	खरीद	(रुपए	5	ररो्	से	अर्धर)	रे	सबंं्ध	
में	 है	और	इस	पकैट	री	तनगरानी	आष्योग	री	सहमतत	से	
बैंर	 दिारा	 तनष्यतुकत	 करए	गए	 सिततं्र	 बाहष्य	 तनगरानीरता्क	
(आईईएम)	 दिारा	 री	 जाती	 है।	 इंटेरग्टी	 पकैट	 (आईपी)	
सभंावष्य	बोलीरता्क	(िें्र)	और	खरीदार	रे	बीच	करष्या	जाने	
िाला	िह	ररार	है	जजसमें	िे	इस	बात	पर	सहमत	होत	ेहैं	कर	
िे	सवंिदा	रे	करसी	भी	चरण	में	करसी	प्ररार	रे	भ्रषटाचार	
रा	सहारा	नहीं	लेंगे।	िें्र	और	खरीदार	रे	बीच	करए	जाने	
िाले	इस	समझौत	ेमें	सवंिदा	री	परूी	अिर्ध	रे	दौरान	प्रमतुख	
रूप	से	घसूखोरी,	समलीभगत	आटद	से	दरू	रहने	पर	सहमतत	
जताष्यी	जाती	है।	सिततं्र	बाहष्य	तनगरानीरता्क	तनषपक्	रूप	से	
इसरी	समीक्ा	ररता	है	कर	इस	समझौत	ेरे	तहत	तन्धा्कररत	
दातष्यतिों	रा	पालन	सबंंर्धत	पक्ों	ने	करष्या	है	ष्या	नहीं	और	
करष्या	है	तो	करस	सीमा	तर।	करसी	भी	प्ररार	रा	शर	होने	
पर	उकत	आईएमई	इस	समझौत	ेरे	उललघंन	रे	सबंं्ध	में	
प्रापत	सभी	सशराष्यतों	री	जांच	ररता	है	और	इस	पर	अपने	
विचारों	से	सगंिन	रे	मतुखष्य	राष्य्करारी	अर्धरारी	रो	अिगत	
रराता	है	अ्िा	अपनी	जांच	रे	तनषररषों	रो	सी्ेध	सीिीओ	
और	आष्योग	रो	भेज	देता	है।	

आतंररर	शासन	वष्यिस्ा	रो	मजबतू	बनाने	रे	रई	अनष्य	
उपाष्य	भी	करए	गए	हैं।	सतर्क ता	सबंं्धी	सशराष्यतों	रो	दज्क	
रराना	आसान	बनाने	री	 दृजषट	 से	बैंर	री	 िेबसाइट	पर	
सीिीओ	रा	नाम-पता,	टेलीफोन/	फैकस	नंबर	और	ईमेल	पता	
दशा्कष्या	गष्या	है।	सेल	दिारा	बैंर	रे	सलए	एर	विसॅल	बलोअर	
पॉसलसी	भी	लाग	ूरी	गई	है	ताकर	बैंर	रा	रोई	भी	रम्कचारी	
बदला	सलए	जाने	रे	भष्य	से	अ्िा	पहचान	जाटहर	हो	जाने	
रे	भष्य	से	मतुकत	होरर	भ्रषटाचार	री	घटनाओ	ंरा	खतुलासा	
रर	सरे।

एर	अतंतम	बात,	रामराज	में	और	अर्धर	पारदसश्कता	लाने	
एिं	शजकतष्यों	रे	तद््क	इसतमेाल	रो	रम	ररने	रे	उददेशष्य	से	
बैंर	ने	रतु ि	अततररकत	रदम	उिाए	हैं,	ष्य्ा:-

 बैंर	 री	 िेबसाइट	 पर	 बैंर	 रे	 रामराज;	 ष्यहां	 पर	
अपनाई	 जा	 रही	 तनण्कष्य	 प्रकरिष्याओ;ं	 अनतुमोदन	 एिं	
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अनतुमतत	प्रदान	ररने	हेततु	तन्धा्कररत	समष्य	सीमा	से	जतुड़ी	
जानरारी	रा	प्ररटन	आिशष्यर	है;	

 जनसपंर्क 	िाले	विभागों	रे	सलए	ष्यह	आिशष्यर	है	कर	
िे	‘नागररर	चाट्कर’	प्रदसश्कत	ररें	जजसमें	बैंर	दिारा	दी	
जाने	िाली	विवि्ध	प्ररार	री	सेिाओ	ंरे	सलए	तन्धा्कररत	
समष्य	सीमा	रा	उललेख	होता	है;	इन	सेिाओ	ंमें	पाष्यी	
जाने	िाली	करसी	भी	रमी	रो	दरू	ररने	रे	सलए	एर	
साि्कजतनर	सशराष्यत	तनिारण	प्रणाली	लाग	ूरी	गई	है।	

 करसी	 वितनष्यसमत	 इराई	 पर	 जब	 भी	 रोई	 अ््कदण्	
लगाष्या	जाता	है	तो	ष्यह	अपेक्ा	री	जाती	है	कर	ऐसे	
तनण्कष्य	 करसी	 अर्धरारी	 विशरे	 दिारा	 न	 सलए	 जाएं	
बजलर	षे्य	एर	ससमतत,	जो	उसमें	तनटहत	पररचालन	से	
असबंद्ध	हो,	दिारा	 विर्धित	एर	प्रकरिष्या	रा	पालन	
ररत	े हतुए	 सलए	 जाएं।	 अ््कदण्	 रा	 बष्योरा	 भी	 बैंर	
िेबसाइट	पर	्ाला	जाता	है।

 बैंर	दिारा	जारी	री	गष्यी	ष्या	अिा््क	री	गई	उन	सभी	
तनविदाओ	ंरा	बष्योरा	बैंर	िेबसाइट	पर	टदष्या	जाता	है	
जो	एर	तन्धा्कररत	मौटद्र	सीमा	से	अर्धर	री	होती	हैं।

निषकर्क

अब	मैं	ऊपर	रही	गई	बातों	रा	सारांश	प्रसततुत	ररना	चाहता	
हंू।	सररारी	क्ते्र	री	ससं्ा	होने	रे	नात	ेऔर	ऊपर	टदए	गए	
सदै्धांततर	तरषों	रे	आ्धार	पर	भारतीष्य	ररज़ि्क	बैंर	तनिारर	
सतर्क ता	हेततु	उिाए	गए	रदमों	रो	सतुशासन	रे	टदशा	में	करए	

जा	रहे	अपने	प्रष्यासों	री	्धतुरी	रे	रूप	में	देखता	है।	आज,	
रम्कचाररष्यों	दिारा	बैंर	री	वितनष्यमािली	एिं	आचार-सटंहता	
रा	पालन	ररिाने	में	बैंर	दिारा	करए	गए	तनिारर	सतर्क ता	
उपाष्य	मददगार	सात्बत	हो	रहे	हैं	कष्योंकर	करसी	भी	प्ररार	
रे	विचलन	रा	पता	लगाने,	उसरी	जांच	ररने	और	उसरा	
तनदान	ररने	में	 इनसे	सहाष्यता	 समली	 है।	बैंर	रा	रें द्ीष्य	
सतर्क ता	रक्	बैंर	में	 तनिारर	सतर्क ता	 उपाष्यों	रो	बनाए	
रखने	और	उनहें	अर्धरार्धर	मजबतू	बनात	ेहतुए	ईमानदारी	रे	
उचचतम	सतर	रो	हाससल	ररने	री	टदशा	में	लगातार	प्रष्यास	
ररता	रहेगा।	आशा	ररता	 हंू	 कर	हमें	आष्योग	रा	सम््कन	
और	माग्कदश्कन	समलेगा	कष्योंकर	बैंकरंग	पररदृशष्य	टदन-प्रततटदन	
पहले	से	अर्धर	जटटल	बनता	जा	रहा	 है	और	इसे	 देखत	े
हतुए	हमारा	प्रष्यास	है	कर	तनष्यमों	एिं	प्रकरिष्याओ	ंरो	आसान	
बनात	ेहतुए	और	अनतुपालन	सतुतनजशचत	ररने	में	प्रौदष्योरगरी	रे	
भरपरू	उपष्योग	ररत	ेहतुए	बैंर	में	तनिारर	सतर्क ता	फे्मिर्क 	
रो	मजबतू	बनाष्या	जाए।	

्धनष्यिाद।
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है, और वित्तीय आस्तियों में भती बैंक जमाराशियों के ््ान 
पर प्रततिभूततियों के रूप में बदलाि आ रहा है । पूंजती बाजार 
शलखतिों में तनिेि में जोखखम रहतिा है, और वयस्तिगति 
तनिेिकों में पोर्टफोशलयो तनमा्टण, ्रटॉक चयन एिं माकके र 
राइशमगं के संबंध में तनपुणतिा का अभाि होतिा है, ऐसे 
में मयूचुअल फंड तनिेिकों के एक बड़ ेिग्ट से पसैा एकत्र 
करके उसे ्रटॉक, बटॉनड ति्ा/अ्िा मुद्ा बाजार शलखतिों में 
तनिेि करके जोखखम में विविधतिा लाति े हैं । वयािसातयक 
पोर्टफोशलयो मनेैजरों के दिारा इन तनिेिों का सक्रिय रूप 
से प्रबंधन क्कया जातिा है, जो मौजूदा या प्रतयाशिति बाजार 
स््ततियों का लाभ उठाने के शलए काय्टनतीततिक लेनदेन करति े
हैं । इस प्रक्रिया में मयूचुअल फंड उन तनिेिकों को कर लाभों 
के सा् आय का स््र/ तनरंतिर प्रिाह और पूंजती अधधमूलयन 
उपलबध कराति ेहैं, जो अनय्ा जोखखम लेने से बचति ेहैं । 
इसशलए, इसमें आशचय्ट नहीं होना चाहहए क्क अनय तनिेि 
अिसरों की तिुलना में हाउसहोलड का मयुचयअल फंड में 
तनिेि िर्ट 2016 से नारकीय रूप से बढ़ा है । यदयवप 
प्रबंधन के अधतीन आस्तियां (एयूएम))/जतीडतीपती अनुपाति के 
अनुसार गणना करने पर भारति में एमएफ उदयोग की 
पठै िैसशिक औसति की तिुलना में अब भती कम है, क्कंतिु 
अनुकूल जनसांस्यकी, उचच बचति प्रिवृत् का इततिहास और 
वितनयामक सुधारों के कारण इस उदयोग का भािती पररदृशय 
उजजिल है । इसके अततिरर्ति, मयूचुअल फंड इस्िरी, ऋण 
और मुद्ा बाजारों में संसाधनों के कुिल आिंरकों के रूप में 
महतिपूण्ट भूशमका तनभाति ेहैं । एमएफ के ऋण पोर्टफोशलयो 
में मु्यति: कटॉपपोरेर ऋण शलखतिों का समािेि होतिा है, 
सजनमें अस््र दर िाले बटॉनड (एफआरबती), अपररिति्टनतीय 
डडबेंचर (एनसतीडती) ति्ा पतीएसयू बटॉनड िाशमल होति े हैं । 
मुद्ा बाजार सेगमेंर में मयूचुअल फंड संपासशि्टकीकृति उधार 
और ऋण दातयति (सतीबतीएलओ) क्ेत्र में प्रमुख ऋणदातिा 
हैं, सजनका इस क्ेत्र में 60 प्रततििति से भती जयादा ऋण 
का हह्सा है । एक प्रमुख देिती सं््ागति तनिेिक के रूप 
में िे पूंजती बाजार के प्रा्शमक और दवितितीयक, दोनों खंडों 
में पररचालन करति ेहैं, सजससे बाजार के उतिार-चढ़ािों से 
संरक्ण शमलतिा है ।

इस पषृठभूशम में, इस लेख में भारतितीय एमएफ उदयोग 
में हाल की, अ्ा्टति ्माच्ट, 2018 तिक की गततिविधधयों का 
विशलेरण करने का प्रयास क्कया गया है, सजसका उददेशय 
भारति में वित्तीयकरण के बदलति े हुए पररदृशय में इसकी 
स््तति का आकलन करना है । जसैा क्क हमने दिा्टया 

भारति में मयचूअुल फंड (एमएफ) उदयोग तनिेिकों के 
वि्तितृि आधार और बढ़ति ेहुए भौगोशलक वि्तिार के सा् 
पररप्ि हो रहा है। भारति में इस्िरी और बांड बाजारों में 
एमएफ प्रमखु पलेयस्ट बन गए हैं, और िे मदु्ा बाजारों के 
शलए महतिपणू्ट चलतनधध सहायतिा भती उपलबध करा रहे हैं। 
इसके पररणाम्िरूप, इस्िरी और कर््ट बाजारों में कीमतिों 
में उतिार-चढ़ाि के सा् ही देिती चलतनधध स््ततियों में उनका 
प्रभाि समय के सा् बढ़तिा रहा है। यदयवप प्रबंधनाधतीन 
आस्तियां (एयूएम))/ जतीडतीपती अनुपाति के अनुसार गणना 
करने पर भारति में एमएफ उदयोग की पठै िैसशिक औसति 
की तिलुना में अब भती कम है, क्कंति ुअनकूुल जनसांस्यकी, 
उचच बचति प्रिवृत् का इततिहास और वितनयामक सुधारों के 
कारण इस उदयोग का भािती पररदृशय उजजिल है। 

I.	 प्रस्तावनता

रेिडडर मधय््तिा में जहां पारंपररक रूप से बैंक्कंग क्ेत्र 
का दबदबा रहा है, हाल के िरषों में इसमें बदलाि आए हैं 
और आस्ति प्रबंधन उदयोग सहहति नए गैर-बैंक्कंग मधय््ों 
नें उनकी जगह ले ली है । इस मौन रूपांतिरण में भारति के 
वित्तीय क्ेत्र में एमएफ उदयोग सबसे तिजे संिदृधध िाले, 
सिा्टधधक प्रतति्पधा्टतमक सेगमेंर के रूप में उभर रहा है, 
जो तनिेिकों को पररचालनातमक लचतीलापन और आकर्टक 
प्रततिलाभ ऑफर कर रहा है (आरबतीआई, 2017) । वपछले पाँच 
िरषों (2013-2018) में भारति के मयुचुअल फंडों के एयूएम 
ने 25 प्रततििति से भती अधधक की चरििदृधध िावर्टक संिदृधध 
दर (सतीएजतीआर) दज्ट की है, जो अनुसूधचति िाखणसजयक बैंकों 
(एससतीबती) की सकल बैंक जमाराशियों दिारा दज्ट की गई 
केिल 11 प्रततििति सतीएजतीआर से कहीं अधधक है । 

भारतितीय अ््टवयि््ा के बढ़ति े हुए औपचाररकीकरण 
एिं वित्तीयकरण के सा् ही हाउसहोलड बचति भौततिक 
आस्तियों के ््ान पर वित्तीय आस्तियों में तिबदील हो रही 

* यह आलेख वित्तीय बार्ार प्रभाग, आध््टक और नतीतति अनुसंधान विभाग 
(डतीईपतीआर), भारतितीय ररर्ि्ट बैंक के श्ती आनंद प्रकाि, श्ती सुब्रति कुमार सतीति, 
श्ती रसशम रंजन बेहेरा ति्ा श्ती अशभनंदन बोराड दिारा श्तीमतिती आर.कौसलया, 
परामि्टदातिा, डतीईपतीआर के माग्टदि्टन में तियैार क्कया गया है । इसमें वय्ति 
क्कए गए विचार इसके लेखकों के हैं, ति्ा ये भारतितीय ररर्ि्ट बैंक के विचारों 
का प्रततितनधधति नहीं करतेि ।

भतार्	के	म्यूचुअल	फंड	उद्योग	
में	हताल	की	गत्ववधि्ता*ं
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है, इस उदयोग के ऐसे अनेक पहलू हैं, जो कम ज्ाति 
हैं, और उससे भती कम समझ ेजाति ेहैं । हमारे विचार में 
मयूचुअल फंड बाजारों में तनिेि के संबंध में महतिपूण्ट 
सूचना असमशमतति की पूतति ्ट करति ेहैं, और ऐसा करति ेहुए िे 
बचति को कुिल हदिा दिा्टति ेहैं, तनिेि अिसरों को बढ़ाति े
हैं, बार्ार गततिविधधयों को बढ़ािा देति ेहैं ति्ा अ््टवयि््ा 
में उचचतिर तनिेि और संिदृधध को प्रोतसाहन देति ेहैं ।

इस आलेख को चार भागों में बांरा गया है । भाग II 
में उस नतीततिगति पररिेि का िण्टन क्कया गया है, सजसमें 
भारतितीय एमएफ उदयोग पररचालन करतिा है । इसमें भारतितीय 
प्रततिभूतति और वितनमय बोड्ट (सेबती) दिारा इस उदयोग 
के विकास के शलए हाल के िरषों में क्कए गए विशभनन 
वितनयामकीय पहलों पर धयान कें हद्ति क्कया गया है । भाग 
III में बचतिों का बढ़तिा वित्तीयकरण, एमएफ दिारा संसाधन 
जुराने में हाल के रुझान, उनका भारति के इस्िरी और ऋण 
बाजार में तनिेि, और िैसशिक एमएफ उदयोग के संदभ्ट में 
यह उदयोग कैसे चलतिा है, इस पर चचा्ट की गई है । भाग 
IV में कुछ तनषकर्ट और हरपपखणयां दी गई हैं ।

II.	 नीत्ग्	पररवेश

भारति में मयूचुअल फंड का मूल 19ितीं ितिाबदी के 
उत्राध्ट में खोजा जा सकतिा है, जब िर्ट 1869 में पहले 
तनिेि ट्र्र – हद फाइनैंशियल असोशसएिन ऑफ इंडडया 
एंड चाइना की ््ापना की गई ्ती । पहला औदयोधगक 
तनिेि ट्र्र 1933 में मुंबई में म.ै पे्रमचंद रटॉयचंद दिारा 
््ावपति क्कया गया । अनेक अनय औदयोधगक घरानों ने भती 
ट्र्र ््ावपति क्कए, जो तनिेि कंपतनयों के रूप में काम 
करति े्े और औदयोधगक समूह कंपतनयों और प्रिति्टकों से 
तनधधयां जुराति े् े । ति्ावप, भारतितीय ररर्ि्ट बैंक (आरबतीआई) 
ति्ा भारति सरकार (जतीओआई) की पहल पर िर्ट 1963 
में यूतनर ट्र्र ऑफ इंडडया (यूरीआई) की ््ापना के 
सा् इस उदयोग की मजबूति नतींि रखती गई । बबखराि और 
मजबूतितीकरण के अनेक चरणों के बाद, िर्ट 1987 में नई 
प्रविषर सं््ा ने इस उदयोग के विकास को आकार देना 
िुरू क्कया ।

एएमएफआई1 के अनुसार इस उदयोग के विकास के 
पाँच प्रमुख चरण हैं । पहला चरण (1964-1987) संसद 
के अधधतनयम के दिारा यूरीआई की ््ापना के सा् 

िुरू हुआ ति्ा इसके दिारा िुरू की गई पहली एमएफ 
्कीम 1964 में प्रारंभ की गई यूतनर ्कीम 1964 (यूएस 
64) ्ती । 1988 के अतंि तिक यूरीआई का एयूएम ₹67.0 
बबशलयन ्ा ।दसूरे चरण (1987- 1993) में साि्टजतनक क्ेत्र 
की वित्तीय कंपतनयों को एमएफ के रूप में उभरति ेहुए देखा 
गया, सजसकी िुरुआति िर्ट 1987 में ्रेर बैंक ऑफ़ इंडडया 
(एसबतीआई) एमएफ की ््ापना के सा् हुई। साि्टजतनक 
क्ेत्र के कुछ अनय बैंकों, भारतितीय जतीिन बतीमा तनगम 
(एलआईसती) और जनरल इंशयोरेंस कटॉरपोरेिन ऑफ इंडडया 
(जतीआईसती) ने भती अपने मयूचुअल फंडों की ््ापना की 
और 1993 के अतंि तिक उदयोग का एयूएम ₹470 बबशलयन 
तिक पहंुच गया। तनिेिकों के हहतिों के संरक्ण ति्ा भारति 
में प्रततिभूतति बाजारों के विकास और वितनयमन के शलए िर्ट 
1992 में सेबती की ््ापना के सा् ही भारतितीय उदयोग में 
1993 से एक नए युग का प्रारंभ हुआ। तितीसरे चरण (1993- 
2003) में इस उदयोग में तनजती कंपतनयों को प्रिेि की 
अनुमतति दी गई ति्ा भारतितीय प्रततिभूतति बाजार ने भारतितीय 
तनिेिकों को विविध एमएफ उतपाद उपलबध कराना िुरू 
क्कया। िर्ट 1993 में सेबती (मयूचुअल फंड) वितनयमािली, 
सजसे अधधक वयापक और संिोधधति सेबती (मयुचुअल फंड) 
वितनयमािली 1996 से प्रतति््ावपति क्कया गया, के अनुसार 
सेबती ने यूरीआई को छोड़कर मयूचुअल फंड उदयोग को 
वितनयशमति करना प्रारंभ क्कया। इस चरण के दौरान अनेक 
विदेिती प्रायोसजति मयूचुअल फंड भती बाजार में आए और 
अनेक विलयन क्कए गए। जनिरी 2003 के अंति में कुल 
₹1218.1 बबशलयन एयूएम के सा् 33 एमएफ मौजूद 
्े। चौ्ा चरण (2003 -अप्रलै 2014), जो फरिरी 2003 
में यूरीआई अधधतनयम 1963 के तनरसन ति्ा यूरीआई 
के ्पेशसफाइड अडंररेक्कंग ऑफ यूरीआई और यूरीआई 
मयुचुअल फंड में विभाजन के सा् िुरू हुआ, सजसमें तनजती 
क्ेत्र के फंडों में अनेक विलय देखे गए सजसके कारण एमएफ 
उदयोग में और अधधक दृढ़ीकरण और संिदृधध हुई, जो 
िैसशिक वित्तीय संकर के बाद के िरषों में बाधधति हुई। पांचिें 
चरण (मई 2014 से) ने अतंिप्र्टिाहों और एयूएम में तनरंतिर 
िदृधध के सा् इस उदयोग की बहाली होति ेदेखती, सजसे सेबती 
के वितनयामक उपायों, बेहतिर वितिरण नेरिक्ट  और बेहतिर 
तनिेिक शिक्ा के सा् इसकी पहंुच में हुई बढ़ोतिरी से 
सहायतिा शमली।

हाल के िरषों में सेबती ने एमएफ उतपादों तिक पहंुच में 
सुधार, वितिरण प्रणाली को पुनः ् फूतति ्ट देने, अधधक पारदशि्टतिा 1 एसोशसएिन ऑफ मयूचुअल फंडस इन इंडडया
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सुतनसशचति करने, तनिेिक संरक्ण और जागरूकतिा संबंधधति 
मुददों में सुधार करने के सा् ही उदयोग के शलए वयापक 
और विशिसनतीय वितनयामक वयि््ा ््ावपति करने के 
शलए अनेक उपाय क्कए हैं ।

सेबती की पहल पर शसतिंबर 2012 में वितिरकों का 
एक नया संिग्ट बनाया गया, सजसमें पो्रल एजेंर, 
सेिातनितृ् सरकारी अधधकारी, सेिातनितृ् शिक्क और 
बैंक अधधकारी िाशमल क्कए गए, सजनहें नेिनल इंस्रटयूर 
ऑफ शस्योरररीज माकके र (एनआईएसएम) के दिारा सरल 
एमएफ उतपादों के वितिरण के शलए प्रमाणपत्र प्रदान क्कए 
गए । एमएफ वितिरकों को अ्तिूबर 2013 से अपने ग्ाहकों 
की ओर से मानयतिा प्रापति ्रटॉक ए्सचेंज पलेरफटॉम्ट पर 
एमएफ से सतीधे एमएफ यूतनर की खरीद और मोचन करने 
की भती अनुमतति दी गई । आस्ति प्रबंधन कंपतनयों (एएमसती) 
की टे्रडडगं की लागति को कम करने हेतिु अग्ति 2013 से 
प्रोप्राइररी टे्रडडगं सद्य शे्णती के अतंिग्टति पंजतीकरण के दिारा 
उनके दिारा प्रबंधधति ्कीमों की ओर से ऋण सेगमेंर में 
एमएफ को ् रटॉक ए्सचेंज के ऋण पलेरफाम्ट पर सतीधे टे्रडडगं 
करने की अनुमतति दी गई । ऑन-लाइन तनिेि सुविधा ति्ा 
एमएफ उतपादों में प्रतयक् तनिेि के शलए केिल मोबाइल 
मोड के फैलाि के माधयम से अततिरर्ति वितिरण चैनलों की 
अनुमतति अप्रलै 2014 से दी गई तिाक्क इंररनेर के जानकार 
प्रयो्तिाओं को पकड़ में लाया जा सके । अ्तिूबर 2016 
से सेबती में पंजतीकृति तनिेि परामि्टदातिाओ ं(आरआईए) को 
उनके ग्ाहकों की ओर से प्रतयक् योजनाओं सहहति एमएफ 
यूतनरों की खरीद और मोचन के शलए मानयतिाप्रापति ्रटॉक-
ए्सचेंजों के इनफ्ा्ट्र्चर का प्रयोग करने की भती अनुमतति 
दी गई ।

िर्ट 2012-13 से एमएफ की मौजूदा ति्ा नई ्कीमों 
में प्रतयक् तनिेि, अ्ा्टति ्क्कसती वितिरक के माधयम से न 
क्कए गए तनिेिों के शलए अलग योजनाओं के शलए प्रिधान 
उपलबध कराए गए । शसतिंबर 2012 में एमएफ को ितीर्ट 15 
िहरों के बाहर छोरे िहरों में अपनती पहंुच बढ़ाने के शलए 
्कीम के अतंिग्टति प्रोतसाहन देने हेतिु उनहें दैतनक तनिल 
आस्तियों पर 30 आधार अकं तिक अततिरर्ति कुल वयय 
अनुपाति (रीईआर) प्रभार लगाने की अनुमतति दी गई, यहद 
्कीम के अतंिग्टति 15 ितीर्ट िहरों से बाहर के नए अतंिप्र्टिाह 
सकल नए अतंिप्र्टिाहों के कम से कम 30 प्रततििति अ्िा 
्कीम के औसति एयूएम (िर्ट से अब तिक) के 15 प्रततििति, 
में से जो भती अधधक हो । 

छोरे तनिेिकों के बतीच एमएफ उतपादों की पहंुच बढ़ाने 
की दृसषर से शसतिंबर 2012 में प्रतति तनिेिक प्रतति एमएफ 
प्रतति वित् िर्ट में ₹20,000 की सतीमा तिक नकद लेनदेन 
करने की अनुमतति दी गई, और मई 2014 में इसे ₹50,000 
तिक बढ़ाया गया । हाउसहोलड बचति को पंूजती बाजार में 
चनैलाइर् करने ति्ा एमएफ उदयोग में डडसजरल भुगतिानों 
को प्रोतसाहहति करने हेतिु अप्रैल 2017 में ई-िटॉलेर के माधयम 
से एमएफ तनिेि की िुरुआति की गई । जुलाई 2013 में 
सेबती ने यह अधधदेशिति क्कया क्क एमएफ को अपनती ्कीमों 
की पररप्ितिा (अलप/ मधयम/ दीघ्टकाशलक), तनिेि का 
उददेशय ति्ा जोखखम के ् तिर के अनुसार तनमन, मधयम ति्ा 
उचच ्तिर की जोखखम दिा्टने के शलए तितीन कलर कोड िाले 
्तिर के लेबल लगाने चाहहए । एमएफ उतपादों के दवुि्टरिय 
की सम्या को सुलझाने ति्ा तनिेिकों को उतपाद/ ्कीम 
को आसानती से समझाने के शलए जुलाई 2015 में एमएफ 
में उतपाद लेबशलगं को अधधक तिक्ट संगति बनाने हेतिु कलर 
कोडडगं दिारा जोखखम दिा्टने के ््ान पर “रर्कोमतीरर’’ 
नामक सधचत्र िण्टन लाया गया, सजसमें क्कसती भती वितनहद्टषर 
्कीम में जोखखम के पाँच ्तिरों को उपयु्ति रूप से दिा्टया 
जातिा है । शसतिंबर 2012 से पारदशि्टतिा बढ़ाने ति्ा तनिेिकों 
के शलए प्रकरीकरण की गुणित्ा में िदृधध करने की दृसषर से 
एएमसती से यह अपेक्ा की गई क्क िे एमएफ के अध्टिावर्टक 
वित्तीय पररणामों का प्रकरीकरण अपनती िेबसाइर ति्ा 
कम से कम एक अगें्जती दैतनक अख़बार ति्ा एक प्रादेशिक 
अख़बार में प्रकाशिति करें । अप्रलै 2014 में विशभनन शे्खणयों 
की ्कीमों के औसति एयूएम, विशभनन तनिेिक प्रकार, 
प्रिति्टकों और उनके सहयोधगयों के अिंदान के संबंध में 
सूचना माशसक आधार पर उनकी िेबसाइर पर प्रदशि्टति 
करने का भती अधधदेि हदया गया । अ्तिूबर 2012 में सेबती 
ने यह तनधा्टररति क्कया क्क तनिेिक शिक्ण और जागरुकतिा 
पहलों के शलए एमएफ को रीईआर की अधधकतिम सतीमाओ ं
के भतीतिर अपनती दैतनक तनिल आस्तियों के कम से कम 
2 आधार अकं तिक िावर्टक रूप से अलग रखना चाहहए । 
एमएफ पर क्ेत्रतीय भारा में मुहद्ति साहहतय को भती अतनिाय्ट 
कर हदया गया ति्ा एमएफ को इले्ट्रोतनक मतीडडया का 
प्रयोग करति े हुए क्ेत्रतीय भाराओ ं में तनिेिक जागरुकतिा 
अशभयान चलाने हेतिु प्रोतसाहहति क्कया गया ।

िर्ट 2017-18 में एमएफ के बतीच एकरूपतिा लाने ति्ा 
्कीम शे्खणयों ति्ा वििरेतिाओ ंको मानकीकृति करने हेतिु 
सेबती ने एमएफ ्कीमों के िगगीकरण के शलए उपाय क्कए । 
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पहले जो ितीर्ट 15 िहरों से बाहर के अतंिप्र्टिाहों के शलए 
दैतनक तनिल आस्तियों पर 30 आधार अकं तिक रीईआर 
प्रभार की अनुमतति का प्रािधान ्ा, उसे अब केिल ितीर्ट 
30 िहरों के अलािा अनुमतति है । एमएफ ्कीमों के संबंध 
में लगाए गए िा्तिविक रीईआर प्रभारों के प्रकरीकरण 
में एकरूपतिा लाने ति्ा तनिेिकों को सुविज् तनण्टय लेने 
में सक्म बनाने हेतिु एएमसती से अपेक्क्ति है क्क िे अपनती 
िेबसाइर पर एक अलग ितीर्ट “मयूचुअल फंड ्कीमों का 
कुल वयय अनुपाति” के अतंिग्टति दैतनक आधार पर सभती 
्कीमों के रीईआर का प्रकरीकरण करेंगे । एमएफ ्कीमों 
के काय्टतनषपादन के शलए कीमति प्रततिलाभ चल सूचकांक पर 
बेंचमाक्किं ग की मौजूदा प्रणाली, जो सूचकांक घरकों के केिल 
पूंजतीगति लाभ को ही पकड़ पातिती है, के ््ान पर आगे चल 
कर कुल प्रततिलाभ चल सूचकांक को बेंचमाक्ट  के रूप में 
चुनना आिशयक है । इसका उददेशय तनिेिकों को ्कीम के 
काय्ट-तनषपादन बनाम बेंचमाक्ट  सूचकांक दिारा दिा्टए गए 
कुल प्रततिफल की तिुलना करने में सक्म बनाना है । 

III.	 संसतािन	जुटताने	में	हताल	की	प्रववृति्तां

माच्ट 2018 के अतंि में सेबती में 45 एमएफ कंपतनयां 
पंजतीकृति ् तीं, सजनका एयूएम ₹21,360.4 बबशलयन ् ा । कुल 
एयूएम में से 83 प्रततििति तनजती क्ेत्र के एमएफ ति्ा 17 
प्रततििति सरकारी क्ेत्र के एमएफ दिारा धाररति ्ा । वपछले 
कुछ िरषों में जतीडतीपती में एमएफ के एयूएम, का अनुपाति ति्ा 
सकल घरेलू बचति से एमएफ के तनिल संग्हण का अनुपाति 
काफी बढ़ा है (सारणती 1) । 

इस उललेखनतीय रूपांतिरण के कारण घरेलू बचति के 
्िरूप में काफी पररिति्टन हुआ है । भारतितीय हाउसहोलड, 
सजसका िर्ट 2016-17 में अ््टवयि््ा की सकल बचति में 
54.0 प्रततििति का योगदान ्ा, ऐततिहाशसक रूप से जोखखम-
विमुख रहा है, सजसका पसंदीदा तनिेि भौततिक आस्तियों 
और ्िण्ट में है । ति्ावप, निंबर 2016 में विमुद्ीकरण 
के पररणाम्िरूप यह ्िरूप धतीरे धतीरे बदल रहा है और 
एमएफ की ओर यह बदलाि काफी बड़ा है । वित्तीय क्ेत्र 
के बढ़ति े विकास के सा् ही हाउसहोलड क्ेत्र की भौततिक 
आस्तियों ति्ा ्िण्ट और चाँदी के आभूरणों में बचति िर्ट 
2011-12 के 60 प्रततििति से घर कर 2016-17 में 51 
प्रततििति रह गई (चार्ट I) ।

विमुद्ीकरण के अततिरर्ति, ््ािर संपदा (वितनयम 
और विकास) अधधतनयम, 2016 (रेरा) और बेनामती लेनदेन 
(तनरधे) संिोधन अधधतनयम, 2016 जसेै नए वितनयमों 
ने भती बचति को भौततिक से वित्तीय तनिेिों में बदल कर 
अ््टवयि््ा को अधधक औपचाररक रूप देने में योगदान 
हदया । इससे एमएफ जसेै गैर-बैंक मधय््ों को ऊजा्ट शमली, 
जो चलतनधध तनिेिों पर आिास और/ या ् िण्ट से अपेक्ाकृति 
अधधक प्रततिलाभ दे रहे हैं (चार्ट 2) । भारति में ्िण्ट की 
उपभो्तिा मांग में लगभग 24 प्रततििति की धगरािर हुई, 
ति्ा यह िर्ट 2010 के 1,002 रन की तिुलना में 2017 में 
763 रन रह गई । 

2 बेंचमाक्ट  सचूकांक में बतीएसई सेंसे्स, तनफरी 50, बतीएसई 100, बतीएसई 200 आहद िाशमल है ।

सतारणी	1:	जीडीपी	के	प्रत्श्	के	रूप	में	एमएफ	ए्यूएम	
कता	अनुपता्	और	सकल	घरेलयू	बच्	के	प्रत्श्	के	रूप	में	

एमएफ	दवतारता	तनवल	संग्रहण

िर्ट जतीडतीपती का एमएफ 
एयूएम का प्रततििति

सकल बचति के प्रततििति 
के रूप में एमएफ दिारा 

तनिल संग्हण
2011-12 6.7 -0.7

2012-13 7.1 2.3

2013-14 7.3 1.5

2014-15 8.7 2.6

2015-16 9.0 3.1

2016-17 11.5 7.5

2017-18 12.7 - 

स्यो्: सांखखकीय और काय्टरिम काया्टनियन मंत्रालय (एमओएसपतीआई) और एएमएफआई ।
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Source: RBI.

चताट्ट	1:	भतार्	में	हताउसहयोलड	बच्	की	बदल्ी
संरचनता

प्रत
तिि

ति

सकल वित्तीय बचति
भौततिक आस्तियां

्िण्ट और चाँदी के आभूरण

स्यो्:	आरबतीआई ।
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III.1	संसतािन	जुटतानता

वयस्तियों ति्ा कटॉपपोरेटस के शलए एमएफ एक पसंदीदा 
तनिेि अिसर के रूप में उभरे हैं । िर्ट 2013-18 के दौरान 
जबक्क बैंकों के शलए संसाधनों के प्रिाह में कमती आई, छोरी 
बचति योजनाओं में संसाधनों के प्रिाह में मामूली िदृधध दज्ट 
की गई । इसकी तिुलना में, इस अिधध के दौरान एमएफ 
ति्ा बतीमा कंपतनयों में संसाधनों के प्रिाह में काफी िदृधध 

दज्ट की गई (चार्ट 3) । िर्ट 2013-18 की अिधध के दौरान 
बैंक जमाराशियों और छोरी बचतिों का सतीएजतीआर रिमि: 
11 प्रततििति और 6 प्रततििति ्ा, जो क्क एमएफ के एयूएम 
के सतीएजतीआर (25 प्रततििति) से बहुति कम ्ा । कटॉपपोरेर के 
शलए बैंक सािधध जमाराशियों में िर्ट 2013-17 की अिधध 
में 2 प्रततििति का बहुति कम सतीएजतीआर दज्ट क्कया गया । 
आध््टक विकास के बढ़ति ेहुए ्तिर के सा् ही गहन और 
तिरल पंूजती बाजार और उधचति वितनयम मेट्रो िहरों के सा्-
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Chart 2: Y-o-Y Growth of e ,Hous Price Index  Gold Price and Consumer Demand for Gold in India

Source: RBI, World Gold Council and Bloomberg.
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चताट्ट	2:	भतार्	में	आवतास	मयूल्	सयूचकतांक,सवण्ट	मयूल्	और	सवण्ट	की	उपभयोक्ता	मतांग	में	वर्ट-दर-वर्ट	संवदृधि

स्यो्: आरबतीआई,विशि ्िण्ट परररद और बलूमबग्ट 

प्रत
तिि

ति

रन
 म

ें

्िण्ट मूलयआिास मूलय सूचकांक ्िण्ट की उपभो्तिा मांग (दायाँ मान)
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Chart 3: Flow of Savings to Various Instruments During 2013-14 to 2017-18
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स्यो्: आरबतीआई, आईआरडतीए और सेबती
फरिरी 2018 तिक का डारा

चताट्ट	3:	वर्ट	2013-14	से	2017-18	के	दौरतान	ववभभनन	भलख्ों	में	बच्	कता	प्रवताह

बब
शल

यन
 

एससतीबती में जमाराशियां डाक घरों में तनिल लघु
बचति जमाराशियां

पहले िर्ट का
जतीिन बतीमा प्रतीशमयम

मयूचुअल फंड
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सा् छोरे िहरों के तनिेिकों की पसंद/ तिरजतीह में पररिति्टन 
को भती उतपे्ररणा दे रहे हैं । ््ातनक वितिरण ति्ा तनिेिक 
प्रोफाइल के अनुसार भती एमएफ तनिेिों का आधार वि्तितृि 
हो रहा है ।

1-3 िर्ट के शलए बैंक जमा दर 2013-14 के 9.25 
प्रततििति से 250 आधार अकं से घर कर 2017-18 में 6.75 
प्रततििति रह गई है । इसती प्रकार, इस अिधध के दौरान डाक 
घर माशसक आय ्कीम और एनएससती VIII तनग्टम पर 
बयाज दरें रिमि: 80 आधार अकं और 60 आधार अकंों 
से घर गईं (सारणती 2ए) । दसूरी ओर, क्रिशसल-एएमएफआई 
मयूचुअल फंड काय्टतनषपादन सूचकांक, जो कटॉपपोरेर के शलए 
समायोसजति विशभनन एमएफ के काय्टतनषपादन पर नजर 
रखतिा है, दिा्टति ेहैं क्क वपछले पाँच िर्ट के दौरान वयापक 

योजनाओं से प्रापति आय अनय वित्तीय शलखतिों की अपेक्ा 
अधधक है (सारणती 2बती) ।

III.2	तनवेशक	प्रयोफताइल

2008-13 के दौरान एमएफ दिारा जुराई गई  
औसति िावर्टक तनधधयां ₹119.8 बबशलयन की तिलुना में  
2013-18 के दौरान यह काफी अधधक बढ़ कर ₹1,812.2 
बबशलयन हो गईं । निंबर 2016 में विमदु्ीकरण के कारण 
एमएफ दिारा जरुाई गई तनधधयां िर्ट 2016-17 में वपछले  
िर्ट से 3 गनुा बढ़ कर ररकटॉड्ट ्तिर पर पहंुच गईं (चार्ट 4) । 
ति्ावप, 2017-18 में मु् यति: कटॉपपोरेर/ सं् ्ागति तनिेिकों 

सतारणी	2बी:	क्रिभसल–एएमएफआई	म य्ूचअुल	फंड	कता््टतनषपतादन
सयूचकतांक	(वतावर्टक	वववरणण्ताँ) 

(प्रततििति)

िर्ट इस्िरी
तनधध

ईएल
एसएस
तनधध

कज्ट
तनधध 

आय
तनधध 

मुद्ा 
बाजार 
तनधध 

शलस्िड
तनधध 

बेलें्ड
तनधध 

हाइबब्रड 
तनधध  

2013-14 21.1 24.0 5.6 3.3 9.4 9.4 18.5 13.2

2014-15 43.8 46.5 12.5 14.8 9.0 9.0 37.2 31.1

2015-16 -6.7 -7.7 7.1 5.5 8.3 8.2 -2.6 -1.3

2016-17 25.9 24.3 10.2 11.0 7.6 7.2 22.1 20.8

2017-18 10.6 10.9 6.0 4.2 6.7 6.7 8.9 8.5

सतीएजतीआर
(2013-14 
to 
2017-18)

17.7 18.2 8.2 7.7 8.2 8.1 16.1 13.9

ईएलएसएस: इस्िरी शलकं बचति योजना 
स्यो्: क्रिशसल

सतारणी	2ए:	बैंक	और	डताक	घर	जमतारताभश्तां	दर	
(वतावर्टक	औस्	प्रत्लताभ)

(प्रततििति)

िर्ट बैंक
जमाराशियाँ

 (1-3 िर्ट)

बैंक
जमाराशियाँ

(3-5 िर्ट)

डाक
घर

माशसक
आय

योजना

एनएससती
VIII 

तनग्टम

डाक
घर

आरडती
खातिा

डाक
घर

मतीयादी 
जमाराशियाँ 

(1 िर्ट)
2013-14 9.25 9.10 8.40 8.50 8.30 8.20

2014-15 8.75 8.75 8.40 8.50 8.40 8.40

2015-16 7.50 7.50 8.40 8.50 8.40 8.40

2016-17 7.00 6.90 7.80 8.10 7.40 7.10

2017-18 6.75 6.50 7.60 7.90 7.20 6.90

स्यो्: आरबतीआई
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Chart 4: Mutual Funds Net Resource Mobilisation and AUM (2005-06 to 2017-18)

Source: SEBI.
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चताट्ट	4:	म्यूचुअल	फंड	तनवल	संसतािन	जुटतान	और	ए य्ूएम(2005-06	से	2017-18)
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स्यो्: सेबती

तनिल प्रिाह (दायाँ मान)एयूएम (माच्ट अतंि तिक)
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दिारा ऋण/ आय ्कीमों के अतयधधक मोचन के कारण 
उचचतिर तनिल बहहिा्टहों के कारण तनधध जरुाने में कमती आई । 

भारति में एमएफ के वि्तिार में वयिस््ति तनिेि 
योजनाओं (एसआईपती) का काफी योगदान रहा है । िर्ट 
2016-17 के ₹439.2 बबशलयन की तिुलना में िर्ट 2017-
18 में एसआईपती का योगदान 53.0 प्रततििति से बढ़ कर 
₹671.9 बबशलयन हो गया । छोरे िहरों (मेट्रो के अलािा) 
से तनिेि बढ़ रहा है, सजसकी माच्ट 2018 में एमएफ के 
एयूएम में हह्सेदारी 18.7 प्रततििति ्ती, और नई पतीढ़ी के 
अतयधधक रुधच शलए जाने से इस संिदृधध में योगदान शमला 
है । तनधध जुराने में हो रही िदृधध के सा् ही एमएफ उदयोग 
ने माच्ट 2018 में ₹21.4 हट्रशलयन के सा् वपछले पाँच िरषों 
में नुमाइिती िदृधध दज्ट की है । एमएफ उदयोग के एयूएम ने 
2013-2018 के दौरान 25 प्रततििति का सतीएजतीआर देखा 
है, जो 2008-2013 के दौरान दज्ट क्कए गए 7 प्रततििति से 
काफी अधधक है ।

यूतनर धाररतिा का ् िरूप यह दिा्टतिा है क्क माच्ट 2018 
के अंति में एमएफ उदयोग में कुल 7.1 करोड़ खातिों में से 
99.4 प्रततििति ियैस्तिक तनिेिकों के हैं । ति्ावप, उदयोग के 
एयूएम के अनुसार माच्ट 2018 के अतंि में कटॉपपोरेर तनिेिकों 
का हह्सा सिा्टधधक है, उसके बाद उचच तनिल माशलयति 
िाले वयस्ति (एचएनआई) ति्ा खुदरा तनिेिक आति े हैं । 
हालांक्क एमएफ की आस्तियों में कटॉपपोरेर का हह्सा घर रहा 

है, क्कंतिु हाल के िरषों में एचएनआई ति्ा खुदरा तनिेिकों के 
हह्से में तनयशमति िदृधध हो रही है (चार्ट 5) । िर्ट 2013-18 
के दौरान कटॉपपोरेर तनिेिकों के 23 प्रततििति सतीएजतीआर की 
तिुलना में एचएनआई ति्ा खुदरा तनिेिकों में से प्रतयेक की 
आस्तियों ने 27 प्रततििति सतीएजतीआर दज्ट क्कया । एमएफ 
में कटॉपपोरेर तनिेि, सजसमें मु्यति: एमएफ की ऋण/आय 
्कीमों में तनिेि तनहहति है (एमएफ में उनके कुल तनिेि 
का 79.7 प्रततििति), में 2016-17 के दौरान अभूतिपूि्ट िदृधध 
देखती गई । खुदरा तनिेिकों का माच्ट 2018 के अतंि में 
इस्िरी /संिदृधध-उनमुख ्कीमों में तनिेि एमएफ में उनके 
कुल तनिेि का 71.7 प्रततििति हह्सा है, जो काफी जयादा 
है । दसूरी ओर, ऋण/आय में 44.4 प्रततििति और इस्िरी-
उनमुख ्कीमों में 40.7 प्रततििति तनिेि हह्से के सा् 
एचएनआई तनिेि विविधतिापूण्ट हैं ।

III.3.		 ्योजनता-वतार	प्रयोफताइल

वपछले चार िरषों में (2014-15 से 2017-18), विदेिती 
योजनाओं में तनिेशिति तनधध को छोड़कर एमएफ योजनाओं 
की सभती शे्खणयों के तनिल प्रिाह धनातमक ्े। डरे/आय 
योजनाओं के जररए तनधध संग्हणों के अतयधधक संकेद्ण 
के पूि्ट के रुझान के विपरीति 2014-15 से एमएफ की 
अनय योजनाओं में योगदान बढ़ रहा है (चार्ट 6) । 2014-
15 में ग्ो्/ इस्िरी कें हद्ति योजनाओं के अतंिग्टति तनधध 
संग्हण में सकारातमकतिा आई और 2017-18 में लगातिार 
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Chart 5: Investor-wise Assets Under Management of Mutual Funds

Source: AMFI.
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चताट्ट	5:	म्यूचुअल	फंड	प्रबंिन	के	अं् ग््ट 	तनवेश-वतार	आसस््तां
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स्यो्: एएमएफआई 

कटॉपपोरेटस  एचएनआई खुदरा बैंक/एफ आई एफआईआई 
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उचचतिर तनिल अतंििा्टह दज्ट करति ेहुए ₹1,710.7 बबशलयन 
के चरम ्तिर पर पहंुचा जो मु्य रूप से ियेर बार्ार 
में उछाल, इस्िरी ियेरों के प्रतति बढ़तिती प्रा्शमकतिाओं 
के सा्-सा् सेबती के विशभनन पहलों की बदौलति खुदरा 
तनिेिकों एिं एचएनआई के जोरदार तनिेिों की िजह से 
हुआ। यह भती पाया गया क्क इस्िरी एमएफ में प्रिाह 
बाजार उ्ल-पु्ल के दौरान भती वयस्तिगति तनिेिकों की 
अधधकाधधक मौजूदगती की बदौलति अधधक रहतिा है जो 
एमएफ में आिधधक तनिेि के जररए ््ायती अिंदान करति े
हुए दीघा्टिधध के शलए तनिेि करति ेहैं। 2017-18 के दौरान, 
खोले गए एसआईपती खातिों की माशसक औसति सं्या गति 
िर्ट के 0.63 शमशलयन की बतन्बति 0.97 शमशलयन ्ती। 
माच्ट 2018 के अंति में, लगभग 21.1 शमशलयन एसआईपती 
खाति ेखोले जा चुके ्े। एमएफ में पहली बार तनिेि करने 
िाले तनिेिकों को बढ़ािा देने के शलहाज से यूतनयन बजर 
2013-14 में घोवरति उपायों, जसेै, इस्िरी एिं एमएफ पर 
प्रततिभूतति लेनदेन कर में करौतिती एिं राजतीि गांधती इस्िरी 
बचति योजना (आरजतीईएसएस) के शलए मानदंड़ों को आसान 
करने की बदौलति हाल के िरषों में इस्िरी/ ग्ो्-कें हद्ति 
योजनाओं में एमएफ दिारा धन संग्हण में काफी िदृधध  
हुई है।

2017-18 को छोड़कर वपछले पाँच िरषों के दौरान 
आय/ डरे-कें हद्ति योजनाओं के अतंिग्टति संग्हण सकारातमक 
रहा, सजसमें मु्य रूप से कटॉपपोरेर बानडस (एयूएम का 
37 प्रततििति) एिं शलस्िड/ मुद्ा बार्ार योजनाएं (एयूएम 

का 16 प्रततििति) आतिती हैं। 2016-17 के दौरान, डरे/ आय 
योजनाओं के अतंिग्टति धन संग्हण में ₹2,131.5 बबशलयन 
के सिा्टधधक संग्हण के सा् अभूतिपूि्ट िदृधध दज्ट की गई, 
जो संपूण्ट तनिल धन संग्हण का 62.1 प्रततििति होतिा है। 
ति्ावप, यह रुझान 117.2 बबशलयन के तनिल बहहिा्टह के 
पररणाम्िरूप 2017-18 में बरकरार नहीं रह सका जो 
मु्य रूप से कटॉपपोरेर/ सं््ागति तनिेिकों दिारा अतयधधक 
ररडमेपिन की िजह से हुआ। डरे/ आय योजनाओं में कटॉपपोरेर 
तनिेिकों का हह्सा अधधक होने की िजह से इन योजनाओं 
में धन संग्हण में बबना क्कसती ्पषर रुझान के प्रतति िर्ट 
उतिार-चढ़ाि हदखाई देति े हैं ्योंक्क कटॉपपोरेटस सामानयतिः 
अपने नकदी प्रिाहों एिं चलतनधध आिशयकतिाओं के शलए 
एमएफ में तनिेि करति ेहैं। इससे प्रतयेक ततिमाही के अतंि 
में ररडमेपिन दबाि भती बढ़तिा है, खास तिौर पर शलस्िड/ 
मुद्ा बार्ार योजनाओं के मामले में, तिाक्क कटॉपपोरेर कर 
भुगतिान दातयतिों एिं लाभांि भुगतिानों को पूरा क्कया जा 
सके (चार्ट 7ए एिं बती)। अधधक ररडमेपिन के बढ़ति ेजोखखम 
के मददेनर्र, सेबती ने एएमसती को अधधकार हदया है क्क िे 
अतयधधक ररडमेपिन के दौरान अ््ायती रूप से प्रततिबंध 
लगाएं। सा् ही, जोखखम प्रबंध फे्मिक्ट  के हह्से के रूप 
में,एमएफ को चाहहए क्क िे अपने पोर्टफोशलयो का दबाि 
परीक्ण कर लें, वििरेतिः डरे योजनाओं के शलए। शलस्िड/ 
मुद्ा बार्ार एमएफ को चाहहए क्क उनके पास प्रभाििाली 
चलतनधध प्रबंधन हो और समय-समय पर दबाि परीक्ण 
करें, कम-से-कम माह में एक बार या बार्ार की स््ततियों 
के मुतिाबबक अधधक बार। इससे अक्माति होने िाले प्रततिकूल 
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Chart 6: Scheme-wise Net Fund Mobilisation by Mutual Funds
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Source: SEBI.

चताट्ट	6:	म्यूचुअल	फंडस	दवतारता	्योजनता-वतार	तनवल	तनधि	संग्रहण
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बदलािों की िजह से संभाविति संिेदनितीलतिाओ ंका आकलन 
करने में आसानती होगती और योजनाओं के ्िा््थय के बारे 
में पूि्ट चेतिािनती संकेति शमलेगा।

माच्ट 2018 के अंति में संतिुशलति योजनाओं में भती धन 
संग्हण में स््र िदृधध दज्ट की गई है जो मु्य रूप से 
एचएनआई एिं खुदरा तनिेिकों की रिमिः योजनाओं के 
एयूएम के 54 प्रततििति एिं 35 प्रततििति के हह्से के सा् 
बढ़तिती सहभाधगतिा की बदौलति हुई। इसती भांतति, ए्सचेंज टे्रडड 
फंडस (ईरीएफ) कटॉपपोरेर तनिेिकों (कटॉपपोरेटस का ईरीएफ के 
एयूएम में 86 प्रततििति हह्सा है) में बहुति प्रचशलति हो रही 
हैं और इसमें 2015-16 से धन संग्हण में काफी िदृधध दज्ट 
की जा रही हैं, सजसकी मु्य िजह सेिातनिवृत् तनधध से 
प्रापति बढ़तिा अिंदान एिं भारति सरकार दिारा ईरीएफ के 
जररए वितनिेि है।

योजनाओं की सं्या के संदभ्ट में, माच्ट 2018 के अतंि 
में एमएफ की कुल 1998 योजनाओ ंमें आय/ डरे योजनाओं 

का 67.9 प्रततििति हह्सा ्ा, सजसके बाद रिमिः इस्िरी 
योजनाओं (25.7 प्रततििति) एिं ईरीएफ (3.4 प्रततििति) का 
््ान आतिा है। जहां एमएफ की कुल आस्तियों में आय/ 
डरे योजनाओं का बड़ा हह्सा है िहीं वपछले पाँच िरषों 
में कुल आस्तियों में अनय योजनाओं का हह्सा भती बढ़ा 
(चार्ट 8)। 2013-18 के दौरान, आय/ डरे योजनाओं के 
अतंिग्टति कुल आस्तियों में 18 प्रततििति की सतीएजतीआर से 
िदृधध हुई, जो संतिुशलति योजनाओ ंके शलए 60 प्रततििति की 
सतीएजतीआर, ईरीएफ के शलए 43 प्रततििति की सतीएजतीआर 
एिं ग्ो्/ इस्िरी-कें हद्ति योजनाओं के शलए 34 प्रततििति 
की सतीएजतीआर से बहुति कम है। हाल के िरषों में डरे/ आय 
योजनाओं के एयूएम की अपेक्ाकृति तनमनतिर िदृधध का कारण 
कुछ हद तिक इस्िरी फंडस के अलािा एमएफ यूतनटस 
के अतंिरण की िजह से दीघ्टकाशलक पूंजतीगति लाभ कर का 
बढ़कर 20 प्रततििति हो जाने के सा्-सा् ऐसे यूतनटस की 
धाररतिा अिधध को यूतनयन बजर, 2014-15 में 12 माह से 
बढ़ाकर 36 माह कर देना हो सकतिा है।
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Chart 7: Redemption Pressures n Mutual Fund Schemeso

a: Debt/Income Schemes

b: Growth/Equity Oriented Schemes

Source: SEBI.
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चताट्ट	7:	म्यूचुअल	फंड	्योजनताओं	पर	ररडमे्पशन	दबताव
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स्यो्: सेबती ।

सकल खरीद ररडमेपिन
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III.4.		 भतार्	में	इसकवटी,	डटे	और	मुरिता	बताजतार	भलख्ों	में	
तनवेश

इस्िरी बार्ार

माच्ट 2018 के अतंि में इस्िरी में एमएफ का तनिेि 
₹8.9 हट्रशलयन रहा, जो बतीएसई सूचतीबदध कंपतनयों के 
माकके र कैवपरलाईजेिन का 6.2 प्रततििति होतिा है (माच्ट 
2014 के अतंि में 2.8 प्रततििति)। कुल फ्ी पलोर माकके र 

कैवपरलाईजेिन3 में एमएफ का हह्सा लगभग 15 प्रततििति 
्ा। यह िदृधध मु्य रूप से वपछले कुछ िरषों में एमएफ 
दिारा इस्िरी में अधधकाधधक तनिेि करने की िजह से 
है जो इस्िरी-कें हद्ति एमएफ योजनाओं दिारा अधधकाधधक 
संग्हणों की बदौलति है। ितीर्ट के 10 से्रर का एमएफ 
की कुल इस्िरी आस्तियों में 76 प्रततििति हह्सा है (चार्ट 
9)। एमएफ के पोर्टफोशलयो में बैंक्कंग और वित् क्ेत्र का 
सिा्टधधक हह्सा है।

3 बतीएसई 500 कंपतनयों का फ्ी-फलोर माकके र कैवपरलाईजेिन ।
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Chart 8: Scheme-wise Assets under Management of Mutual Funds

Source: SEBI.
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2014-15 से 2017-18 की अिधध के दौरान एमएफ 
दिारा इस्िरी बार्ार में लगातिार तनिल खरीद की गई 
्ती, सजससे घरेलू इस्िरी बार्ार को सहारा शमला। एमएफ 
विदेिती पोर्टफोशलयो तनिेिकों (एफपतीआई) के शलए एक 
काउंरर बलेैनस के रूप में उभरा, वििरे रूप से एफपतीआई 
दिारा बड़ती तनिल बबरिी जसैती गततिविधधयों के दौरान (चार्ट 
10)। इस अिधध के दौरान बेंचमाक्ट  बतीएसई सूचकांकों में भती 
तिजेती से िदृधध हुई। दवितितीयक बार्ार लेनदेनों में हह्सा के 

संदभ्ट में, एमएफ ने 2012-13 के 2.3 प्रततििति के तनमनतिर 
हह्से की तिुलना में 2017-18 के दौरान बतीएसई के नकदी 
िग्ट में औसतिन 7.9 प्रततििति का माशसक कारोबार क्कया।

बतीएसई 500 कंपतनयों के इस्िरी के ्िाशमति के 
्िरूप पर डरेा दिा्टति ेहैं क्क एमएफ का शभनन-शभनन आकार 
िाली कंपतनयों के ्िाशमति में लगभग समान हह्सा है 
अ्ा्टति, 5-7 प्रततििति। एफपतीआई के मामले में यह विपरीति 
है, सजसका ितीर्ट की 101-500 कंपतनयों की तिुलना में ितीर्ट 
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Chart 10: Net Equity Investments by Mutual Funds and FPIs and Stock Market Movements

Source: SEBI, NSDL and Bloomberg.
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चताट्ट	10:	म य्ूचुअल	फंडस	एवं	एफपीआई	दवतारता	तनवल	इसकवटी	तनवेश	और	सटटॉक	बताजतार	संचलन	
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Chart 11: Equity Ownership Shares of Mutual Funds and FPIs in Top 30, Top 31-100 and

Top 101-500 Companies (as on end-March 2018)

Source: Bloomberg and Prowess.
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चताट्ट	11:	शीर्ट	के	30,	31-100	एवं	101-500	कंपतन्ों	में	म्यूचुअल	फंडस	एवं	एफपीआई	के	
इसकवटी	सवताभमतव	कता	द्हससता	(मताच्ट	2018	के	अं् 	में)	

प्रत
तिि

ति

स्यो्:	बलूमबग्ट एिं प्राउअस ।
मयूचुअल फंड एफपतीआई
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की 100 कंपतनयों में अपेक्ाकृति रूप से अधधक हह्सा है 
(चार्ट 11)। बड़ती कंपतनयों के शलए एफपतीआई की प्रा्शमकतिा 
दिा्टतिती है क्क एमएफ का ितीर्ट की 101-500 कंपतनयों के 
ियेर की कीमति के संचलनों पर भारी प्रभाि पड़तिा है। 

प्रा्शमक बार्ार में, पसबलक इशयू4 में एमएफ का तनिेि 
बढ़ा है, वििरे रूप से 2015-16 से, ्योंक्क अधधकाधधक 
कंपतनयां अपने पसबलक इशयू के सा् सामने आईं तिाक्क तिजे 
गौण बार्ार स््ततियों का लाभ उठाया जा सके। 2017-18 
के दौरान, एमएफ का कुल पसबलक इशयू में तनिेि 14.4 
प्रततििति होतिा है (चार्ट 12)।

डरे एिं मदु्ा बार्ार

ऐततिहाशसक तिौर पर एमएफ दिारा इस्िरी बार्ार की 
अपेक्ा डरे में जयादा तनिेि क्कया जा रहा है जो डरे/ आय 
योजनाओं के अतंिग्टति अधधकाधधक संग्हणों की िजह से 
है। एमएफ की डरे आस्तियों में मु्यतिः कटॉपपोरेर डरे एिं 
मुद्ा बार्ार शलखति िाशमल हैं सजसका माच्ट 2018 के अतंि 
में रिमिः 49.1 प्रततििति एिं 41.2 प्रततििति हह्सा होतिा 
है। एमएफ उदयोग डरे पोर्टफोशलयो के ््ान पर कटॉपपोरेर 
डरे शलखतिों में तनिेि करने लगे हैं, सजसमें अ््ायती दर 
बानड (एफआरबती), गैर-पररिति्टनतीय डडबेनचर (एनसतीडती) एिं 
पतीएसयू बानड िाशमल हैं (चार्ट 13)। कुल बकाया कटॉपपोरेर 

बानड तनग्टमों के हह्से के रूप में कटॉपपोरेर बानड में एमएफ 
तनिेि माच्ट 2014 के अतंि के 11.8 प्रततििति से बढ़कर माच्ट 
2018 के अतंि में लगभग दगुुना अ्ा्टति 22.7 प्रततििति हो 
गया।

मुद्ा बाजार शलखतिों में एमएफ दिारा क्कए गए तनिेिों 
में िाशमल हैं, खाजाना बबल, िाखणसजयक पत्र (सतीपती), जमा 
प्रमाणपत्र (सतीडती), सतीबतीएलओ आहद। उनके दिारा सतीडती के 
््ान पर सतीपती में तनिेि क्कए जाने से ्पषर हो जातिा है 
क्क ऋण के शलए गैर-बैंक स्ोतिों (िाखणसजयक पत्र, कटॉपपोरेर 
बानड आहद) पर िाखणसजयक क्ेत्र की तनभर्टतिा बढ़ी है 
सजसकी िजह है आस्ति गुणित्ा को लेकर बैंकों की धचतंिाएं 
एिं बैंक ऋण की मंद िदृधध के सा्-सा् एमएफ दिारा 
अतयधधक आय की तिलाि (चार्ट 14)। बकाया मुद्ा बार्ार 
शलखतिों में एमएफ का हह्सा क्फलहाल पया्टपति है (चार्ट 
15)। सतीबतीएलओ िग्ट में एमएफ सबसे बड़ा ऋणदातिा है 
सजसका कुल प्रदत् ऋणों में 63.2 प्रततििति हह्सा होतिा है। 

III.5	वसै्वक	संदभ्ट	में	भतार्	कता	म य्ूचुअल	फंड	उद्योग	

िैसशिक एमएफ उदयोग के आकार में, आध््टक विकास 
के उचचतिर ्तिर, गहरे और शलस्िड पूंजती बार्ार एिं 
पररभावरति अिंदान प्रणाशलयों के उदभि की बदौलति सजससे 
तनिेिक अनुकूल मजबूति वितनयम िाले पररिेि में एमएफ 
में तनिेि करने के शलए पाहर्टशसपेनटस को बढ़ािा शमलतिा 
है, िर्ट भर में स््र रूप से वि्तिार हुआ है। तनिेि कंपनती 

4 ऐंगकर तनिेिकों एिं अह्टतिाप्रापति सं््ागति रेितिाओ ं(्यूआईबती) के रूप में 
एमएफ दिारा प्रारंशभक साि्टजतनक प्र्तिािों (आईपतीओ) ति्ा अनिुतिगी साि्टजतनक 
प्र्तिािों (आईपतीओ) में क्कए गए तनिेि िाशमल हैं।

Source: SEBI, Prime Database and Bloomberg.

Chart 12: Investments by Mutual Funds in
Public Issues in Equity Market
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चताट्ट	12:	म य्ूचुअल	फंडस	दवतारता	इसकवटी	बताजतार	
में	सताव्टजतनक	तनग्टमों	में	तनवेश

बब
शल

यन

साि्टजतनक तनग्टमों की सं्या औसति एसएंडपती बतीएसई सेनसे्स (दायां मान)
स्यो्: सेबती, प्राइम डरेाबेस एिं बलूमबग्ट ।

मयूचुअल फंडस दिारा साि्टजतनक तनग्टमों में तनिेि

Source: SEBI.

Chart 13: Debt Assets of Mutual Funds
(as at end-March)
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चताट्ट	13:	म य्ूचुअल	फंडस	की	डटे	आसस््तां
(मताच्ट	के	अं् 	में)	

बब
शल

यन

स्यो्: सेबती ।

कटॉपपोरेर डरे
सरकारी प्रततिभूततियां सरकारी प्रततिभूततियां

मुद्ा बार्ार शलखति 
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सं््ान के अनुसार, िैसशिक एमएफ आस्तियों (ओपन-एंड 
फंड) में 2017-18 में 16.2 प्रततििति की िदृधध हुई जो माच्ट 
2018 के अतंि में 53.9 हट्रशलयन डटॉलर के ्तिर पर पहंुचा। 
माच्ट 2018 के अतंि में एमएफ की कुल िैसशिक आस्तियों 
का ितीर्ट के 5 देिों में 69.1 प्रततििति हह्सा होतिा है। 24.3 
हट्रशलयन डटॉलर की आस्तियों के सा् यूएस एमएफ उदयोग 
विशि में सबसे बड़ा ्ा, सजसका माच्ट 2018 के अतंि में 
कुल िैसशिक एमएफ आस्तियों में 45.1 प्रततििति हह्सा 

होतिा है। तिुलनातमक रूप से, एशिया में एमएफ का हह्सा 
कुल िैसशिक एमएफ आस्तियों का 12.7 प्रततििति होतिा है 
(चार्ट 16). 

कुल िैसशिक एमएफ आस्तियों (जो कुल िैसशिक एमएफ 
आस्तियों का लगभग 0.6 प्रततििति होतिा है) में हह्से के 
संदभ्ट में भारति का विशि के ितीर्ट 20 देिों में ््ान है 
(चार्ट 17)। ति्ावप, इसका एयूएम/ जतीडतीपती अनुपाति (11.8 
प्रततििति), जो भेदयतिा माप है, कई उभरति े बार्ार िाले 

Source: RBI, CCIL and SEBI.

Chart 15: Share of Mutual Funds in Outstanding
Money Market Securities
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चताट्ट	15:	बकता्ता	मुरिता	बताजतार	प्रत्भयूत््ों	में
म्यूचुअल	फंडस	कता	द्हससता

प्रत
तिि

ति

सतीपती

माच्ट- माच्ट- माच्ट- माच्ट- माच्ट-

री-बबल सतीडती (दायांमान)

स्यो्: आरबतीआई, सतीसतीआईएल एिं सेबती ।

प्रत
तिि

ति

Source: SEBI.

Chart 14: Money Market Assets of Mutual Funds
(as at end-March)
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चताट्ट	14:	म य्ूचुअल	फंडस	की	डटे	आसस््तां
(मताच्ट	के	अं् 	में)	
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स्यो्: सेबती ।
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Chart 16: Region and Scheme-wise Composition of Net Mutual Fund Assets (As on March 2018)
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चताट्ट	16:	तनवल	म य्ूचुअल	आसस््ों	कता	क्ेत्	एवं	्योजनता-वतार	संघटन	(मताच्ट	2018	की	ससथित्)

स्यो्: तनिेि कंपनती सं््ान (आईसतीआई) ।
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समकक्ों की अपेक्ा कम है (चार्ट 18)। क्फर भती, एयूएम में 
िदृधध के संदभ्ट में, 2017 में 41.6 प्रततििति की भारति की 
एमएफ उदयोग िदृधध विशि में सिा्टधधक ्ती। िैसशिक तिौर 
पर, माच्ट 2018 के अतंि में एमएफ आस्तियों की संरचना 
दिा्टतिती है क्क इस्िरी का हह्सा सिा्टधधक अ्ा्टति 41.3 
प्रततििति ्ा (भारति में 32.8 प्रततििति)। भारति में बानडस के 
अतंिग्टति एमएफ आस्तियों का हह्सा 32.4 प्रततििति ्ा जो 
विशि के 20.6 प्रततििति से बहुति अधधक ्ा। 

सतारतांश

भारति में एमएफ उदयोग समय के सा्-सा् वित्तीय 
प्रणाली का एक तिजेती से िदृधध करतिा उदयोग एिं प्रतति्पधा्टतमक 
िग्ट बनकर उभरा है। ऐसे तनिेिों में अधधक जोखखम होने के 
बािजूद, एमएफ अपने पेििेर प्रबंधन एिं पारंपररक बचति 
शलखतिों की बतन्बति बेहतिर आय असज्टति करने की संभािना 
के कारण तनिेिकों को आकवर्टति करतिा आ रहा है। एक 

Chart 17: Top 20 Countries in terms of Share in Mutual Fund Assets (at end-March 2018)
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चताट्ट	17:	म य्ूचुअल	फंड	आसस््ों	में	द्हससे	के	संदभ्ट	में	शीर्ट	के	20	देश	(मताच्ट	2018	के	अं् 	में)	
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स्यो्: आईसतीआई ।

Chart 18: Mutual Fund Assets as Percentage of GDP in 2017
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चताट्ट	18:	2017	में	जीडीपी	के	प्रत्श्	के	रूप	में	म्यूचुअल	फंड	आसस््तां
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स्यो्: आईसतीआई एिं आईएमएफ ।
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िस्तििाली वितनयामकीय फे्मिक्ट , सजसका लक्य तनिेिकों 
के हहतिों की रक्ा करना है, होने की िजह से हाउसहोलडस 
बचति के िकैसलपक वित्तीय एिं भौततिक विधधयों के बजाय 
एमएफ में तनिेि को प्रा्शमकतिा देने लगे हैं। सेबती की 
वितनयामकीय सुधारातमक पहलों जसेै, संवितिरण नेरिक्ट  को 
सि्ति करने, एएमसती से बेहतिर प्रकरीकरण आिशयकतिाओं 
एिं तनिेिक शिक्ा और जागरूकतिा पर जोर देने की िजह 
से भारति में एमएफ की गहरी पैठ ् ्ावपति करने में आसानती 
हुई। भारति में एमएफ के तनिेिकों और भौगोशलक वि्तिार 
में िदृधध की बदौलति िह एक आस्ति िग्ट के रूप में पररप्ि 
हो रहा है। भारति में एमएफ सतीबतीएलओ िग्ट में सबसे बड़ा 
ऋणदातिा होने के नाति ेमुद्ा बार्ार को चलतनधध के संबंध 
में महतिपूण्ट सहयोग प्रदान करने के अलािा इस्िरी एिं 
कटॉपपोरेर बानड बार्ारों में एक प्रमुख खखलाड़ती बन गया है। 
पररणाम्िरूप, इस्िरी और डरे बार्ारों में कीमति संचलनों 
के सा् ही घरेलू चलतनधध स््ततियों को प्रभाविति करने की 
उनकी क्मतिा में समय के सा् िदृधध हुई है। वपछले पाँच 
िरषों में (2013-18) एयूएम में 25 प्रततििति की सतीएजतीआर 
के होति ेहुए भती, िैसशिक एमएफ उदयोग की िति्टमान स््तति 
के सा् तिुलना दिा्टतिा है क्क भारति में एमएफ का भेदयतिा 
्तिर संिहनतीय आधार पर बढ़ने की जरूरति है सजसमें खुदरा 
तनिेिकों की वयापक सहभाधगतिा हो।
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हाउसहोल्डस ने कैसे प्रत्ाशा कक्ा कक 2017-18 में कीमतें 
और मदु्ास्ीतत क्ा होगी?

इस आलेख के खडं II में वर्ष के दौरान ककए गए 
सववेक्षण के चारों ततमाहह्ों के पररणामों को जोड़ा और 
ववशलेरण कक्ा ग्ा है। खडं III में हहडंसाइट दवारा लीड 
टै्ककंग प्रदश्षन का मलू्ांकन करने के ललए उपभोकता मलू् 
सचूकांक-शहरी (सीपीआई-्ू) में उतार-चढ़ाव पर हाउसहोल्डस 
की मदु्ास्ीतत प्रत्ाशाओ ंको बेंचमाक्ष  कक्ा ग्ा है। चंूकक 
व्ककतगत प्रततसाद असदृश होती है, इसललए गणुातमक और 
मात्ातमक प्रत्ाशाओ ंमें असहमतत के सतर को मापने का 
प्र्ास खडं IV में प्रसततु कक्ा ग्ा है। खडं V में लेख 
का सार प्रसततु कक्ा ग्ा है और कुछ नीततगत दृक्टकोण 
प्रदान ककए गए हैं।

II. हाउसहोल्डस के मन को समझना

एक साल पहले की तलुना में हाउसहोल्डस की मदु्ास्ीतत 
प्रत्ाशाएँ वर्ष 2017-18 में बढ़ी। अगले तीन महीने और 
अगले एक वर्ष में सामान् कीमतों के बढ़ने की प्रत्ाशा 
करने वाले उत्तरदाताओ ंके अनपुात को ततमाही2: 2017-18 
में लल्ा ग्ा और ततमाही4: 2017-18 में वपछले वर्ष के 
सतर से हाला ग्ा। कीमतों में मौजदूा दर से अधिक की 
वदृधि की प्रत्ाशा रखने वाले उत्तरदाताओ ंकी उचच प्रततशत 
के मामले में उप्ु्षकत ततमाही2 कसथित पररवत्षन बबनद ु के 
साथि 80 प्रततशत से अधिक हाउसहोल्डस को उममीद थिी कक 
प्रत्ेक दौर में वर्ष-दर-वर्ष आिार कीमतों में बढ़ोतरी होगी 
(चाट्ष 1 एवं 2)। 

उतपाद समहू की कीमत प्रत्ाशाओ ं से सबंंधित 
गणुातमक प्रततसादों से पता चला कक ततमाही3: 2016-17 
में तजे धगरावट के बाद, हाउसहोल्डस ने िीरे-िीरे 2017-18 
में अपनी प्रत्ाशाओ ंअतंतम रूप हद्ा। हालांकक ततमाही4: 
2017-18 में खाद् वसतओु,ं घरेल ूहटकाऊ वसतओु,ं आवास 
और सेवाओ ं की कीमतों के मामले में कुछ सतंलुन थिा, 
लेककन वत्षमान दर से अधिक कीमतों में बढ़ोतरी की प्रत्ाशा 
करने वाले उत्तरदाताओ ंका अनुपात ततमाही4: 2017-18 में 
साल पहले से कहीं अधिक थिा।

मात्ातमक प्रततसादों के सदंभ्ष में, हाउसहोल्डस की 
औसत मदु्ास्ीतत प्रत्ाशाएँ अगले तीन महीनों की अवधि के 
ललए 7.2 प्रततशत से 7.8 प्रततशत के बीच थिी और अगले एक 
वर्ष की अवधि के ललए 8.0 प्रततशत से 8.6 प्रततशत के बीच 

्ह आलेख वर्ष 2017-18 के दौरान ककए गए हाउसहोल्डस 
की मदु्ास्ीतत प्रत्ाशाओ ं के सववेक्षण के चार त्मैालसक 
दौर के पररणामों का ववशलेरण करता है। ववशलेरण से पता 
चलता है कक घरों की मदु्ास्ीतत प्रत्ाशाएं का्ी हद तक 
अनकूुलनी् हैं, लेककन मदु्ास्ीतत के तातकाललक अनमुान 
के ललए मदु्ास्ीतत प्रत्ाशाओ ं से संबंधित जानकारी का 
उप्ोग ववशवास बैंड को कम करने के मामले में दक्षता में 
सिुार कर सकता है। व्ककतगत सववेक्षण प्रततकरि्ाओ ंमें 
प्रसार का अध््न मुद्ास्ीतत दबाव की अपेक्क्षत वदृधि से 
संबंधित अततररकत जानकारी भी प्रदान करता है।

परिचय

मदु्ास्ीतत प्रत्ाशाएं भावी कीमत ववकास से सबंंधित 
आधथि्षक एजेंटों के दृक्टकोण हैं। तदनसुार, लोगों का 
मदु्ास्ीतत प्रत्ाशा प्रकट करने का पमैाना, मौहद्क नीतत 
के सचंालन के ललए ववशरे रूप से मदु्ास्ीतत लक््ीकरण 
फे्मवक्ष  में महतवपणू्ष इनपुट प्रदान करता है। भारती् 
ररजव्ष बैंक (आरबीआई) लसतबंर 2005 से हाउसहोल्डस का 
मदु्ास्ीतत प्रत्ाशा सबंंिी सववेक्षण (आईईएसएच) करता आ 
रहा है और आने वाले वरषों में नमनूा डडजाइन1 सहहत इसके 
कवरेज को बढ़ा रहा है और पदिततगत सिुार ला रहा है 
(अनुलगनक 1)। सववेक्षण अगले तीन महीनों के साथि-साथि 
एक वर्ष आगे2 के कीमत सतरों और मदु्ास्ीतत में पररवत्षन 
के बारे में हाउसहोल्डस से उनकी प्रत्ाशाओ ंके सबंंि में 
गणुातमक और मात्ातमक प्रततसाद प्रापत करता है। उस 
सम् जब इस आलेख को महुद्त करने के ललए भेजा ग्ा 
तब 18 शहरों में सववेक्षण चल रहा थिा और प्रत्ेक चरण3 
में लगभग 5,500 घरों का नमनूा शालमल है। इस तरह से, 

* ्ह लेख सांक््की और सूचना प्रबंिन ववभाग के हाउसहोलड सववेक्षण ववभाग 
के डॉ. गौतम चटजजी के माग्षदश्षन में डॉ. ए. आर. ज्रामन, सुश्ी पूरण्षमा 
शॉ और श्ी डी. पी. लसहं दवारा तै् ार कक्ा ग्ा है। डॉ. माइकल डी. पात्ा, 
का््षकारी तनदेशक दवारा प्रदान ककए गए मूल्वान इनपुट और सुझाव के ललए 
आभारी हैं। लेखक इस लेख में उललेखनी् ्ोगदान देने के ललए ररसच्ष इंटन्ष 
श्ी देवेन एन. वेलेचा को भी िन्वाद देना चाहेंगे। लेख में व्कत ववचार उन 
लेखकों के हैं और ्े भारती् ररजव्ष बैंक के ववचारों को व्कत नहीं करत ेहैं।
1 दवव-सतरी् नमूना प्रकरि्ा को अपना्ा ग्ा है और सववेक्षण के लसतंबर 
2018 दौर से लागू कक्ा जाएगा। संक्षेप में, दवव-सतरी् संभाव्ता नमूना 
्ोजना में, मतदान कें द्ों को प्रथिम चरण इकाइ्ों और हाउसहोल्डस को दसूरे 
चरण इकाइ्ों के रूप में च्न कक्ा जाता है।
2 हाउसहोल्डस की मुद्ास्ीतत प्रत्ाशाएँ मुद्ास्ीतत के आधिकाररक मान से 
तुलनी् नहीं है, क्ोंकक वे अपनी उपभोग समूह से संबंधित हैं।

3 सववेक्षण के तीसरे दौर के अलावा, आरबीआई ने 2014 से मई और नवंबर 
में आईईएसएच के दो अततररकत राउंड शुरू कक्ा।

परिवािों की मुद्ास्ीति प्रतयाशा 
संबंधी सववेक्षण: 2017-18*
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थिी। वकैशवक ववत्ती् सकंट अवधि को छोड़ दें तो ततमाही2: 
2017-18 में औसत मदु्ास्ीतत प्रत्ाशा सववेक्षण के इततहास 
में ररकॉड्ष कम दज्ष की ग्ी। वर्ष 2016-17 की इसी अवधि 
के मकुाबले, ततमाही2: 2017-18 में रिमश: अगले तीन महीने 
और अगले एक साल के ललए औसत मदु्ास्ीतत प्रत्ाशा 
230 और 340 आिार अकंों तक धगर गई। इसके बाद, ज्ोंही 
मौजदूा मदु्ास्ीतत के सबंंि में हाउसहोल्डस की िारणा में 
वदृधि हुई वसेै ही मुद्ास्ीतत प्रत्ाशा बढ़ ग्ी (चाट्ष 3)।

सववेक्षण में शालमल शहरों में से, बेंगलरुू में उत्तरदाता 
अपनी मदु्ास्ीतत प्रत्ाशा में अपेक्षाकृत आशावादी थेि, 
जबकक भवुनेशवर, चेननई, गुवाहाटी और कोलकाता में 
उत्तरदाता सबसे तनराशावादी थिें, कजनहोंने 2017-18 में एक 
साल के समसतर के ललए दो अकंों की मदु्ास्ीतत प्रत्ाशा 
जताई थिी। दैतनक श्लमकों, सेवातनवतृ्त व्ककत्ों, गहृरण्ों 
और अन् कम्षचारर्ों ने ववत्ती् क्षते् के कम्षचारर्ों की 
तलुना में उचचतर औसत मदु्ास्ीतत प्रत्ाशा का रा् व्कत 
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कक्ा। औसत मदु्ास्ीतत प्रत्ाशाओ4ं के ललए सवतः सपंोरक 
तनधि्न ववशवास अतंराल (99 प्रततशत) 0.30 की चौड़ाई 
के साथि का्ी छोटा थिा। ्ह इंधगत करता है कक सववेक्षण 
अनुमान नमनूा च्न के मामले में का्ी सदुृढ़ है (अनलुगनक 
2 - ताललका 8)।

III. कया शहिी हाउसहोल्ड प्रतयाशा कििे हैं अथवा सामजंसय 
बठैाि ेहैं?

आईईएसएच कीमतों में बदलाव और पररवत्षन की दरों 
पर भी उत्तरदाताओ ंकी रा् एकत् करता है। ् ह देखा ग्ा है 
कक कीमत सतरों के सबंंि में उत्तरदाताओ ंकी प्रत्ाशाओ ंऔर 
कीमत सचूकांक (सीपीआई-्ू) में उतार-चढ़ाव के बीच अचछा-
खासा मजबतू सहसबंंि (0.6) है। हालांकक, ्ह सहसबंंि उस 
वकत कमजोर हो जाता है (0.2) है, जब वासतववक सीपीआई-
् ूमदु्ास्ीतत में पररवत्षनों की तलुना में हाउसहोल्डस की 
मदु्ास्ीतत प्रत्ाशाओ ंको टै्क कक्ा जाता है। आम तौर 
पर, सीपीआई-्ू में कजतना बड़ा पररवत्षन होता है, भवव्् 
में कीमतों में वदृधि की प्रत्ाशा करने वाले उत्तरदाताओ ंका 
अनपुात उतना ही अधिक होता है।

मलू् सतर पर तनकट अवधि की प्रत्ाशाओ ं और 
सीपीआई-्ू में बदलाव के सदंभ्ष में वासतववक पररणामों के 
बीच सह-सचंलन के ववलश्ट पहलओु ंके गहराई में जाने पर, 
्ह उललेखनी् है कक सामान् मलू् सतर में पररवत्षन से 
सबंंधित अगले तीन महीने की प्रत्ाशा ने ततमाही2: 2017-

18 तक सीपीआई-्ू में ततमाही-दर-ततमाही टै्क कक्ा जो 
ठीक-ठाक थिा। उसके बाद, 2017-18 के दसूरी छमाही में 
सीपीआई-्ू में ततमाही-दर-ततमाही पररवत्षन में असामान् 
धगरावट को हाउसहोल्डस की प्रत्ाशा में परूी तरह से नहीं 
दशा््ष ा ग्ा थिा। इसी तरह, ततमाही1: 2017-18 को छोड़कर, 
कीमत सतरों में पररवत्षन से सबंंधित अगले एक वर्ष की 
प्रत्ाशाओ ंने सीपीआई-्ू सचूकांक में वर्ष-दर-वर्ष पररवत्षनों 
को टै्क कक्ा (चाट्ष 4ए और 5ए)।

कीमत पररवत्षन दर से सबंंधित हाउसहोल्डस की 
प्रत्ाशाओ ंऔर (शहरी) खुदरा मदु्ास्ीतत में पररवत्षन के 
बीच सह-सबंंि ्द्वप कमजोर थिा। जसेै ही मदु्ास्ीतत 
ततमाही1: 2017-18 से ततमाही2: 2017-18 तक तजेी से 
बढ़ी, वसेै ही अगले तीन महीनों में कीमतों में तजेी से 
बढ़ोतरी की प्रत्ाशा करने वाले उत्तरदाताओ ं का अनुपात 
भी 39.1 प्रततशत से बढ़कर 47.5 प्रततशत हो ग्ा (चाट्ष 
4बी)। मुद्ास्ीतत में वदृधि की गतत अगले दो ततमाहह्ों 
में जहां कम हो गई, वहीं उसके अनपुात में धगरावट आ 
ग्ी। शहरी मदु्ास्ीतत में वावर्षक पररवत्षन में और अगले 
एक वर्ष में तीव्र दर से कीमतों के बढ़ाने की प्रत्ाशा करने 
वाले उत्तरदाताओ ंके अनुपात में इसी तरह का सह-सचंालन 
देखा ग्ा थिा। इससे पता चलता है कक हाउसहोल्डस की 
मदु्ास्ीतत प्रत्ाशाएँ सवभाव से का्ी हद तक अनकूुली हैं।

पवू्षगामी को ध्ान में रखत ेहुए, ् ह जांच करना उप्ोगी 
है कक क्ा हाउसहोल्डस की माध् मदु्ास्ीतत प्रत्ाशाएँ को 
शालमल करने से बे्लस्न फे्मवक्ष  में मदु्ास्ीतत अनमुानों 
में सिुार हो सकता है कजससे उनके भावी व्वहार को 

4 माध् मुद्ास्ीतत (99 प्रततशत) के ललए बूटसटै्प ववशवास अतंराल की गणना 
प्रततसथिापन के साथि सरल ्ादृकचछक नमूना च्न (एसआरएसडबल्ूआर) का 
उप्ोग करत ेहुए 10,000 पुन: नमूने तनकाल करके की गई थिी।
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चार्ट 3: मुद्ास्ीति प्रतयाशा – माधय एवं माधधयका
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प्रमारणत कक्ा जा सके। ्ह हदखा्ा ग्ा है कक वपछले 
मदु्ास्ीतत, मदु्ास्ीतत लक्् और एक सभंावना मान के 
रूप में हाउसहोल्डस की मदु्ास्ीतत प्रत्ाशाओ ंकी मॉडललगं 
कक लक्् को हालसल कर लल्ा जाएगा - मौहद्क नीतत की 
ववशवसनी्ता - ्ह मलू्ांकन करने में सहा्ता कर सकती 
है कक क्ा हाउसहोल्डस की प्रत्ाशाएँ कारगर ्ा तक्ष सगंत 
और तातकाललक अनमुान फे्मवक्ष  में उप्ोगी इनपुट (बचेैलोर 
इन लसकंलाइस्ष एडडटेड, 2010) हैं। मदु्ास्ीतत के बाद के 
सवंवतरण को प्रापत करने के ललए इस फे्मवक्ष  का उप्ोग 

कक्ा जा सकता है, और वपछले सवंवतरण के माध् मान 
को मदु्ास्ीतत के तातकाललक के रूप में उप्ोग कक्ा जा 
सकता है।

एक सािारण एकल पररवतजी सम्-श्ृखंला मॉडल 
[एआरआईएमए (1, 1, 2)] पर आिाररत तातकाललक अनमुान 
की तलुना में पता चलता है कक ्द्वप तातकाललक अनमुान 
की सटीकता के मामले में अलभलाभ सीलमत हैं, तथिावप 
बे्लस्न तातकाललक अनमुान के आसपास 95 प्रततशत 
ववशवास बैंड एआरआईएमए तातकाललक अनमुान (286 

चार्ट 4ए: कीमि प्रतयाशा बनाम सीपीआई-यू सूचकांक 
में परिवि्टन – िीन माह आगे

चार्ट 4बी: मुद्ास्ीति प्रतयाशा बनाम सीपीआई-यू 
मुद्ास्ीति में परिवि्टन – िीन माह आगे
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चार्ट 5ए: कीमि प्रतयाशा बनाम सीपीआई-यू सूचकांक 
में परिवि्टन – एक वर्ट आगे

चार्ट 5बी: मुद्ास्ीति प्रतयाशा बनाम सीपीआई-यू 
मुद्ास्ीति में परिवि्टन – एक वर्ट आगे
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आिार अकं) के मकुाबले सकुंधचत हैं (67 आिार अकं), जो 
कारगर अलभलाभ का सकेंतक है (चाट्ष 6 और 7)।

IV. भिननिा का आकलन

हालांकक मदु्ास्ीतत प्रत्ाशाओ ंपर ककए गए हाउसहोलड 
सववेक्षणों के पररणाम सामान्त्ा एक औसत (माध् अथिवा 
माकध्का) के रूप में ररपोट्ष ककए जात ेहैं, क्र भी एक नए 
प्रकार का लसदिांत ववकलसत हो रहा है कजसमें ्ह माना 
जाता है कक वै् ककतक प्रततकरि्ाओ ंमें लभननता से भी हमें 
का्ी जानकारी लमलती है। उपभोग-बासकेट और आ् के 
सतरों के साथि-साथि कजन सचूनाओ ंका उप्ोग प्रत्ाशाओ ं
का आकलन करत ेसम् हाउसहोल्डस दवारा कक्ा जाता है, 
उनमें मौजदू असमानताओ ंके कारण मदु्ास्ीतत के सबंंि में 
हाउसहोल्डस की प्रत्ाशा में अतंर आ जाता है (मोककंसी एट 
ऑल, 2015, ड्गैर एणड लामला, 2015)। 

हाल की अवधि में आईईएसएच के तहत प्रापत 
प्रततकरि्ाओ ंमें मौजदू अतंर को मापने के एक प्र्ास के 
तहत, मात्ातमक प्रततकरि्ाओ ं में लभननता का आकलन 
लभननता गणुांक (सीवी) के माध्म से कक्ा जाता है जबकक 
गणुातमक प्रततकरि्ाओ ंके सबंंि में, लभननता का आकलन 
गणुातमक लभननता सचूकांक (आईक्ूवी) के माध्म से कक्ा 
जाता है (ब्ोरा अनुबंि 3 पर हद्ा ग्ा है)। आईक्ूवी का 
मान शनू् के कजतना करीब होगा, भवव्् में होने वाले 
कीमतों के उतार-चढ़ाव के सबंंि में प्रापत प्रततकरि्ाओ ंमें 
एकरूपता उतनी ही अधिक होने के सकेंत लमलत ेहैं और 
इसका मान जसेै-जसेै बढ़ेगा, लभननता उतनी ही अधिक होगी। 

सामान्त्ा, एक वर्ष बाद की कसथितत की तुलना में 
तीन माह बाद की अवधि में लभननता के सतर कम देखे 
जाते हैं (चाट्ष 8 एवं 9), कजसका तातप््ष है कक प्रत्ाशाएं 
कजतनी कम अवधि के ललए की जाती हैं, उनमें एकरूपता 
की संभावना उतनी ही अधिक होती है। इसके अलावा, 
जब सीपीआई-्ू मुद्ास्ीतत के सूचक उचच सतर पर होत े
हैं तो प्रत्ाशाओं में गुणातमक लभननता कम और कसथिर 
होती है। इसके ववपरीत, जब मुद्ास्ीतत में धगरावट चल 
रही होती है, तब प्रततकरि्ाओं में लभननता बढ़ जाती है। 
ऐसा संभवत: इसललए होता है कक मुद्ास्ीतत में वदृधि 
को लेकर सभी हाउसहोल्डस संवेदनशील होते हैं परंतु इसमें 
धगरावट को कुछ हाउसहोल्डस एक अलपकाललक घटना 
मानते हैं। मात्ातमक लभननता के बारे में भी इसी प्रकार का 
पैटन्ष देखने को लमला है लेककन इसमें लभननता का सतर 
अपेक्षाकृत कम रहा।

V. सािांश 

वर्ष 2017-18 के दौरान हाउसहोल्डस की मुद्ास्ीतत 
प्रत्ाशाएं गुणातमक और मात्ातमक दोनों ही दृक्ट्ों से उचच 
सतर पर बनी रहीं और इनमें सामान्त्ा अनुकूलन की 
प्रववृत्त देखी ग्ी। कभी-कभी ् ह देखा ग्ा कक हाउसहोल्डस 
की मुद्ास्ीतत प्रत्ाशाएं और सीपीआई-्ू मुद्ास्ीतत  
साथि-साथि नहीं चल रही हैं कजससे वर्ष 2017-18 के दौरान 
खाद् स्ीतत में तीव्र उतार-चढ़ाव का संकेत लमलता है- 
परंतु इससे मुद्ास्ीतत प्रत्ाशाएं नीचे नहीं आ्ीं क्ोंकक 
हाउसहोल्डस ने संभवत: इसे अलपकाललक माना। संभव है 
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कक मु्् सीपीआई-शहरी मुद्ास्ीतत के मान का पूवा्षनुमान 
लगाने में आईईएसएच से प्रापत मात्ातमक प्रततकरि्ाओं से 
ज्ादा मदद न लमले परंतु उनसे पूवा्षनुमानों का अंतर तो 
कम होगा ही। मुद्ास्ीतत प्रत्ाशाओं के औसत सतर के 
अलावा, आईईएसएच के तहत प्रापत प्रततकरि्ाओं में मौजूद 
अंतर की सीमा का अवलोकन करना उप्ोगी होगा क्ोंकक 
इससे भी भावी मुद्ास्ीततगत दबाव की भवव््वाणी की 
जा सकेगी। 

सदंि्ट :
1. Dräger, L. and Lamla, M.J. (2015), “Disagreement à 

la Taylor: Evidence from Survey Microdata”, KOF 
Working Paper.

2. Mokinski, F., Sheng, X. and Yang, J. (2015), “Measuring 
disagreement in qualitative expectations”, Journal of 
Forecasting, 34: 405–426.

3. Batchelor, R. “How robust are quantified survey 
data?” in Sinclair, P.J.N, “Inflation Expectations”, Ed. 
(2010), 8-33, Routledge, Taylor & Francis.
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चार्ट 8: गुणातमक एवं मात्ातमक भिननिा – िीन माह आगे
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अनुबंध 1

हाउसहोल्डस की मुद्ास्ीति प्रतयाशाओ ंका सववेक्षण – शाभमल नमूने औि सववेक्षण काय्टक्रम

उकत ततमाही सववेक्षण के ववलभनन चरणों में 18 शहरों को कवर कक्ा ग्ा और प्रत्ेक चरण में 5500 हाउसहो्डस को 
शालमल कक्ा ग्ा कजनमें से चारों महानगरों – हदलली, कोलकाता, मुंबई और चेननै - में से प्रत्ेक के 500 हाउसहोलड 
तथिा 14 प्रमुख शहरों- अहमदाबाद, बंगलूरू, भोपाल, भुवनेशवर, चणडीगढ़, गुवाहाटी, हैदराबाद, ज्पुर, लखनऊ, नागपुर, 
पटना, रा्पुर, रांची और ततरुवनंतपुरम5 में से प्रत्ेक के 250 हाउसहोल्डस को शालमल कक्ा ग्ा है। असंगत 
प्रततकरि्ाओं को इस ववशलेरण से हटा हद्ा ग्ा है। 

आईईएसएच का सववेक्षण का््षरिम चार खणडों में तै् ार कक्ा जाता है। खणड-1 में प्रततकरि्ा देने वाले व्ककत के बारे 
में सूचना एकबत्त की जाती है जसेै- उसका नाम, ललगं, उम्र, उसकी शे्णी आहद। खणड-2 एवं 3 में कीमत प्रत्ाशाओ ं
पर सामान् रूप से और ववलभनन उतपाद समूहों की दृक्ट से रिमश: तीन माह बाद की एवं एक वर्ष बाद की अवधि्ों 
के ललए उनकी गुणातमक प्रततकरि्ाएं ली जाती हैं कजसके अतंग्षत 5 ववकलप देत ेहुए प्रततकरि्ादाता की कीमत-प्रत्ाशा 
ररकॉड्ष की जाती है, ्थिा- (i) वत्षमान की तुलना में अधिक दर से कीमतों में वदृधि, (ii) वत्षमान की तरह ही कीमतों 
में वदृधि, (iii) वत्षमान की तुलना में कम दर से कीमतों में वदृधि (iv) कीमतों में कोई पररवत्षन नहीं, और (v) कीमतों 
में धगरावट आ्ी। खणड-4 में तीन माह पूव्ष और एक वर्ष पूव्ष की अवधि्ों के ललए वत्षमान और अनुमातनत मुद्ास्ीतत 
दरों पर मात्ातमक प्रततकरि्ाएं प्रापत की ग्ी हैं कजनके अतंग्षत मुद्ास्ीतत दर का अंतराल ‘1 प्रततशत से कम’ से लेकर 
‘16 प्रततशत और उससे अधिक’ तक रखा ग्ा है और इनके बीच-बीच में 100 आिार अकंों के वग्ष-अतंराल हदए गए हैं।

5 सभी शहरों से नमूना लेना एवं व्वसा् समूहों से प्ा्षपत नमूना लल्ा जाना सुतनकशचत कक्ा ग्ा थिा।
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अनुबंध 2 - सािणी

सािणी1: िीन माह आगे औि एक वर्ट आगे के भलए सामानय मूलय अपेक्षाओ ंका प्रति सािणीकिण
तिमाही1: 2017-18

एक
 व

र्ष 
आ

गे

िीन माह आगे
 मूलय में 

वि्टमान दि 
से अधधक 

वदृधध

मूलय में 
वि्टमान दि 
के समान 

वदृधध

मूलय में 
वि्टमान दि 

से कम वदृधध

मूलय में कोई 
परिवि्टन नहीं

मूलय में  
धगिावर

कुल 

मूल् में वत्षमान दर से अधिक वदृधि 33.6 4.9 1.0 3.9 0.6 44.1

मूल् में वत्षमान दर के समान वदृधि 3.5 18.2 2.2 3.8 0.5 28.2

मूल् में वत्षमान दर से कम वदृधि 0.5 1.4 6.3 1.5 0.4 10.1

मूल् में कोई पररवत्षन नहीं 1.4 1.6 0.8 6.2 1.2 11.2

मूल् में धगरावट 0.8 0.5 0.4 1.3 3.3 6.4

कुल 39.9 26.6 10.7 16.8 6.0 100.0

अध््न अवधि के दौरान (सारणी 1-4) में ्ह पा्ा ग्ा है कक एक वर्ष आगे के ललए सामान् मूल् अपेक्षाएँ तीन माह आगे के ललए सामान् मूल् 
अपेक्षाएँ 5 प्रततशत के सतर पर तनभ्षर होती है।

सािणी 2 : िीन माह आगे औि एक वर्ट आगे के भलए सामानय मूलय अपेक्षाओ ंका प्रति सािणीकिण
तिमाही 2: 2017-18

एक
 व

र्ष 
आ

गे 

िीन माह आगे
 मूलय में 

वि्टमान दि 
से अधधक 

वदृधध

मूलय में 
वि्टमान दि 
के समान 

वदृधध

मूलय में 
वि्टमान दि 

से कम वदृधध

मूलय में कोई 
परिवि्टन नहीं

मूलय में  
धगिावर

कुल 

मूल् में वत्षमान दर से अधिक वदृधि 46.0 6.8 1.0 6.7 0.6 61.2

मूल् में वत्षमान दर के समान वदृधि 3.5 16.8 1.5 5.2 0.3 27.3

मूल् में वत्षमान दर से कम वदृधि 0.5 0.7 2.5 1.1 0.2 5.0

मूल् में कोई पररवत्षन नहीं 0.3 0.8 0.2 2.3 0.4 4.1

मूल् में धगरावट 0.2 0.3 0.2 0.5 1.3 2.5

कुल 50.5 25.4 5.4 15.8 2.9 100.0

सािणी3: िीन माह आगे औि एक वर्ट आगे के भलए सामानय मूलय अपेक्षाओ ंका प्रति सािणीकिण
तिमाही 3: 2017-18

एक
 व

र्ष 
आ

गे

िीन माह आगे
 मूलय में 

वि्टमान दि 
से अधधक 

वदृधध

मूलय में 
वि्टमान दि 
के समान 

वदृधध

मूलय में 
वि्टमान दि 

से कम वदृधध

मूलय में कोई 
परिवि्टन नहीं

मूलय में  
धगिावर

कुल 

मूल् में वत्षमान दर से अधिक वदृधि 45.8 7.6 1.6 7.6 0.4 63.0

मूल् में वत्षमान दर के समान वदृधि 2.9 14.8 1.2 4.8 0.2 23.9

मूल् में वत्षमान दर से कम वदृधि 0.5 0.8 3.1 1.3 0.2 5.8

मूल् में कोई पररवत्षन नहीं 0.5 1.0 0.2 3.2 0.3 5.3

मूल् में धगरावट 0.2 0.3 0.2 0.6 0.8 2.0

कुल 49.8 24.6 6.1 17.4 2.0 100.0
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सािणी 4: िीन माह आगे औि एक वर्ट आगे के भलए सामानय मूलय अपेक्षाओ ंका प्रति सािणीकिण
तिमाही4: 2017-18

एक
 व

र्ष 
आ

गे

िीन माह आगे

 मूलय में 
वि्टमान दि 
से अधधक 

वदृधध

मूलय में 
वि्टमान दि 
के समान 

वदृधध

मूलय में 
वि्टमान दि 

से कम वदृधध

मूलय में कोई 
परिवि्टन नहीं

मूलय में  
धगिावर

कुल 

मूल् में वत्षमान दर से अधिक वदृधि 40.6 7.4 1.4 7.0 0.3 56.7

मूल् में वत्षमान दर के समान वदृधि 3.1 17.6 1.8 5.1 0.2 28.0

मूल् में वत्षमान दर से कम वदृधि 0.3 0.9 3.8 1.1 0.1 6.2

मूल् में कोई पररवत्षन नहीं 1.2 1.1 0.3 3.9 0.5 7.0

मूल् में धगरावट 0.2 0.2 0.2 0.5 1.1 2.2

कुल 45.4 27.2 7.5 17.8 2.1 100.0

सािणी 5: मुद्ास्ीति दि का संववििण - धािणा औि अपेक्षाएं (2017-18)
(प्रततशत में)

मुद्ास्ीति 
दि

वि्टमान िीन माह आगे एक वर्ट आगे

ति1 ति2 ति3 ति4 ति1 ति2 ति3 ति4 ति1 ति2 ति3 ति4

<1 1.7 0.6 0.9 0.7 1.5 1.5 2.0 1.7 1.3 6.4 7.8 9.5

1-2 2.0 1.1 1.4 0.8 1.9 0.9 1.3 0.9 1.3 0.3 0.5 0.6

2-3 5.2 4.6 5.3 4.2 4.7 3.5 3.7 3.5 3.4 2.2 2.0 1.8

3-4 7.3 5.0 7.5 4.8 5.9 4.6 6.2 3.9 4.4 2.6 3.5 2.5

4-5 8.2 8.4 9.1 6.1 5.6 6.7 8.3 6.0 5.1 4.6 6.4 4.0

5-6 21.4 27.6 19.5 21.8 12.4 16.3 13.8 16 9.5 12.1 10.2 10.9

6-7 11.1 11.0 8.5 9.7 11.0 13.6 9.5 9.1 7.7 9.5 7.2 6.8

7-8 8.6 9.1 8.8 9.8 13.7 13.0 10.9 11.1 10.7 12.5 8.6 9.1

8-9 7.2 6.6 6.4 7.1 9.9 8.0 7.8 8.3 10.5 10.3 8.1 7.7

9-10 3.2 2.5 3.7 4.3 5.6 4.0 4.7 5.5 6.9 5.5 6.0 5.8

10-11 11.8 9.1 12.6 14.3 8.9 9.1 9.5 11.7 13.1 9.7 11.6 13.7

11-12 1.6 1.3 1.0 1.6 2.5 1.7 2.2 2.3 3.5 2.0 2.5 3.2

12-13 1.2 0.7 0.9 1.6 4.2 2.7 3.3 3.5 4.5 3.3 3.8 4.2

13-14 0.4 0.4 0.3 0.4 1.1 1.0 1.2 1.4 1.7 1.2 1.1 1.2

14-15 0.3 0.8 0.5 0.6 0.6 0.7 0.6 0.9 1.4 1.4 1.3 1.2

15-16 2.6 2.0 2.8 2.8 3.6 2.9 3.8 4.1 5.5 4.1 4.9 5.1

>=16 6.2 9.2 10.8 9.4 6.7 9.6 11.1 10 9.4 12.2 14.5 12.8

कुल 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
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सािणी 6: मुद्ास्ीति दि - माधय माधधयका औि मानक

तिमाही
वि्टमान

अपेक्षाएँ
िीन माह आगे एक वर्ट आगे

माधय माधधयका मानक माधय माधधयका मानक माधय माधधयका मानक

तत1:2016-17 8.8 8.0 4.4 9.7 9.2 4.4 10.0 9.6 4.7

तत2:2016-17 9.2 8.7 4.0 9.7 9.5 4.4 11.6 11.4 3.9

तत3:2016-17 7.4 6.5 3.9 7.9 7.3 4.1 8.7 8.3 4.3

तत4:2016-17 7.8 6.8 4.0 8.2 7.5 4.1 9.3 8.8 4.2

तत1:2017-18 7.3 6.4 3.8 8.1 7.5 3.9 9.1 8.6 4.1

तत2:2017-18 7.6 6.3 3.9 8.2 7.2 4.0 8.7 8.0 4.5

तत3:2017-18 7.9 6.7 4.2 8.4 7.5 4.3 8.9 8.5 4.8

तत4:2017-18 8.2 7.2 4.0 8.6 7.8 4.1 8.9 8.6 4.7

सािणी 7: शहि - वाि माधधयका मुद्ास्ीति धािणा औि अपेक्षाएँ

शहि 
वि्टमान िीन माह आगे एक वर्ट आगे

ति1 ति2 ति3 ति4 ति1 ति2 ति3 ति4 ति1 ति2 ति3 ति4 

अहमदाबाद 7.6 7.4 10.1 8.9 8.3 9.2 10.4 10.1 8.7 9.4 10.8 10.5

बेंगलुरु 4.8 4.3 3.0 5.5 5.4 4.7 3.8 5.8 5.8 5.1 4.5 4.8

भोपाल 5.5 6.5 6.9 5.8 7.9 7.5 7.4 5.9 9.7 6.9 7.8 5.7

भुवनेश्वर 6.0 10.1 6.3 7.7 8.7 10.8 8.6 9.1 10.6 12.5 10.9 10.8

चेन्नई 5.9 8.1 10.3 7.6 7.5 10.3 10.9 9.1 10.6 12.5 15.0 11.1

हदलली 5.7 6.1 6.3 8.1 6.6 6.5 6.6 8.0 7.1 6.5 6.6 8.4

गुवाहाटी 10.6 16.0 14.1 11.4 10.1 12.4 7.1 10.2 10.1 15.3 8.1 10.3

हैदराबाद 6.3 5.7 7.8 6.8 6.9 6.7 8.5 7.6 7.8 7.9 9.7 8.8

ज्पुर 7.9 5.9 7.4 7.5 9.0 6.0 7.6 6.9 10.7 6.5 8.4 7.2

कोलकाता 8.3 8.3 10.2 9.5 9.6 9.3 10.6 10.1 10.9 10.4 11.3 10.4

लखनऊ 5.8 5.8 6.2 6.3 7.2 6.7 6.8 7.0 7.8 8.1 7.2 7.5

मुंबई 8.5 6.6 7.6 8.0 8.6 7.4 8.3 8.1 9.5 7.8 9.0 8.7

नागपुर 5.0 6.0 5.9 5.7 5.7 6.8 7.2 7.0 6.7 7.6 8.0 7.5

पटना 6.2 6.2 5.7 6.9 7.0 6.8 5.9 7.3 8.2 7.4 6.3 8.1

ततरुवनंतपुरम 8.3 6.6 6.7 7.8 9.8 7.8 7.9 10.0 12.3 8.5 9.1 10.1

चंडीगढ़ 7.2 5.5 4.7 6.2 7.9 5.9 5.9 7.0 8.1 6.5 7.6 7.6

रांची 3.4 5.4 5.3 6.4 4.0 5.6 6.3 7.1 5.5 6.0 6.3 7.4

रा्पुर 5.7 5.5 5.2 5.4 7.1 6.1 5.5 5.7 7.8 7.1 6.3 6.8

सािणी 8: 10,000 पुन्टनमूने के आधाि पि बुरसटे्प ववश्वसनीयिा अंििाल (बीसीआई) - 99 प्रतिशि

सववेक्षण  
तिमाही

वि्टमान िीन माह आगे एक वर्ट आगे

मधययन के भलए 
बीसीआई अिंिाल ववसिाि मधययन के भलए 

बीसीआई अिंिाल ववसिाि मधययन के भलए 
बीसीआई अिंिाल ववसिाि

तत1:2017-18 (7.21,7.48) 0.27 (7.94,8.23) 0.29 (8.90,9.21) 0.31

तत2:2017-18 (7.46,7.74) 0.28 (8.02,8.30) 0.28 (8.52,8.85) 0.33

तत3:2017-18 (7.75,8.04) 0.29 (8.21,8.51) 0.3 (8.73,9.07) 0.34

तत4:2017-18 (8.01,8.29) 0.28 (8.44,8.74) 0.3 (8.69,9.04) 0.35
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अनुबंध 3 – काय्टप्रणाली

अ. भिननिा का मापन

 हाउसहोलडों की गणुातमक और मात्ातमक सभंावनाओ ंमें लभननता की माप गणुातमक सभंावनाओ ंमें लभननता की 
माप के अनरुूपी मात्ातमक माप में पड़ने वाले प्रभाव के अध््न के ललए की जाती है (मोककंसकी एवं अन्, 2015, 
ड्गेर एवं लामबा, 2015)। गुणातमक सभंावनाओ ंकी लभननता की माप के ललए तनमनललरखत तीन उपा्ों का उप्ोग 
कक्ा जाता है। गणुातमक पररवत्षन सचूकांक (आईक्वूी) को इस प्रकार पररभावरत कक्ा जाता है:

  (1)

 जहां पर, K शे्रण्ों की सं््ा (वदृधि, अपररवतत्षत, कमी) है और si शे्णी i=1 से 3 में उततरों का प्रततशत है। 
माप की सीमा (0, 1) है, जहां पर शून् मान ्ह दशा्षता है कक सभी उततरदाताओ ंने एक समान ववकलप का 
च्न कक्ा और गुणातमक प्रशनों के उततर तीनों ववकलपों में एक समान ववतररत होने पर ्ह तब अधिकतम 
हो जाता है।

आ. स्ीति अनुमान

1. सूचना – 1: माना कक ततमाही ‘t’ में yit, उततरदाताओ ंके I वें  हाउसहोलड/समूह का ववलश्ट अनुमान है कजसकी 
गणना वपछली ततमाही, अथिा्षत t-3 में की गई। माना yt लक्क्षत मान, अथिा्षत ‘t’ ततमाही में मुद्ास्ीतत है। 
हाउसहोलड-ववलश्ट के अनुमान की मॉडललगं बचैलर इन लसनचलर एडडटेड (2010) में तनमनललरखत रूप में की 
गई है:

  yit = yt + uit , uit~N(0, τit
2) 

(2)
(yit│yt )~N( yt ,τit

2)

 uit उकत मॉडल का वह भाग है कजसकी व्ा््ा नहीं की गई है और Tit
2 उततरों की पररवत्षनशीलता है। 

 इस जानकारी के ललए आकंड़ ेतत.1:2016-17 से तत.4:2017-18 तक के ललए तीन महीने आगे की मुद्ास्ीतत 
संभावनाओ ंका शहर-वार औसत लल्ा ग्ा है।

2. सूचना – 2: yht, हाउसहोलडों को उपलबि दसूरी सूचना है, जो ततमाही t के ललए लक्क्षत चर की टाइम सीरीज 
आिाररत पूवा्ष नुमान है। ygt तीसरी सूचना है, जो सरकारी नीतत का लक्् है। बचैलर इन लसनचलर एडडटेड (2010) 
में लक्क्षत चरों की मॉडललगं इस प्रकार की गई है :

    yt = ygt कजसमें प्रात्कता πit  है।

            = yht + uht, uht~N(0, τht
2) कजसमें प्रात्कता (1-πit ) है। (3)  

 uht ततमाही t के ललए लक्क्षत चरों की पूवा्ष नुमान में त्हुट है। πit सरकारी लक््ों के प्रवत्षन की प्रात्कता है, कजसे 
नीततगत भरोसे के सूचकांक के रूप में पररभावरत कक्ा ग्ा है। प्रात्कता πit में उततरदाता हाउसहोलडों/समूहों 
के बीच अतंर है जो व्ककतगत राजनीततक संबंिों में अतंरों के कारण होता है। 

 yht तत.1 : 2016-17 से तत.4 : 2017-18 की अवधि के ललए मुद्ास्ी तत के पूवा्ष नुमान हैं। जो एकल चर टाइम 
सीरीज मॉडल एआरआईएमए (1, 1, 2)6 पर आिाररत है, कजसमें जनवरी 2011 के बाद से सीपीआई डाटा का 
प्र्ोग कक्ा ग्ा है। 

6 एकाईक जानकारी मानदंड के आिार पर मॉडल का च्न कक्ा ग्ा थिा। अवलश्ट वहॉइट नाइस पाए गए ।
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एआरआईएमए (1, 1, 2) के ललए मॉडल इस प्रकार है :

∆yt = α1 + α2 ∆yt–1 + ∈t + β1 ∈t–1 + β2 ∈t–2

जहां पर ∈t  त्हुट को दशा्षत ेहैं।

चूकंक गणुातमक मदु्ास्ीतत की सभंावनाओ ंको सीमाओ ंके रूप में एकत् कक्ा जाता है, इसललए तनमनललरखत पर ववचार करें,

Iit = (3% – 4%  संभावना व्कत करने वालों का अनपुात + 4% – 5% संभावना व्कत करने वालों का अनपुात)
         2

तब, π*
it

 = 1
n  ∑n

i=1 Iit को πit के ललए प्रतततनधि माना जा सकता है, n शहर i में उततरदाताओं की सं््ा है। 

3. सूचना – 3: मुदा्रस्ीतत लक््, अथिा्षत ygt को चार प्रततशत माना ग्ा है।

4. पशच ववििण

(4)



वर्किं ग पेपर और ओ्ेकजनल ्ेक ्कागजात ्की  
पे्स प््काशननयां

आर्थि्क गनतववरि और उस्ेक ननिाथिर्क तत्व: भारतीय राजयों ्का पनैल ववशलेषण

गगूल ट्रेंड डाटा ्का प्योग ्करत ेहुए भारत मरें ररयल इसटेट गनतववरियों ्का 
पवूाथिनमुान

भारत मरें ववदेशी मदु्ा बाजार और शयेर बाजार ्ेक बीच असस्रता ्का अनतरे्की प्भाव

बबजनेस के्डडट ्ेक ललए सपंासशवथि्क आवशय्कता ्को ्कम ्करने हेतु अतं:-्कालल्क 
परर्कललत ट्सट डडजाइन

चलननरि ्की वैसशव्क सस्नत और भारत मरें आ रहा ववदेशी पोटथिफोललयो प्वाह: 
अनभुवजनय मलूयां्कन
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और अधिक पररवर्तनशीलरा लाने से इनमें ननहिर आध््तक 
संबंिों को अच्छी ररि पिचानने में सिायरा ममल सकरी 
िै। अनुभवजनय ववशलेषण से इस बार की पुष्टि िोरी िै कक 
आध््तक गनरववधि को सुष््र बनाने में प्रनरचक्ीय मौहरिक 
नीनर की भूममका िोरी िै। बैंक के्डिटि में वदृधि से आध््तक 
गनरववधि को बढ़ावा ममलना मौहरिक नीनर के पररचालन 
में बयाज-दर चैनल के सा्-सा् के्डिटि चनैल के प्रभाव 
की ओर संकेर कररा िै। यि देखा गया िै कक साव्तजननक 
ननवेश के कारण आध््तक गनरववधि का अरंरागमन बढ़ा िै 
जबकक अनय राजकोषीय खचचों से आध््तक गनरववधियों का 
बहिग्तमन िोरा िै। अरः, खचचों को पंूजीगर पररवयय की 
ओर उनमुख करने के सा्-सा् एक वववेकपूण्त राजकोषीय 
नीनर से उतपादन को बढ़ाया जा सकरा िै।

आर्थिक गतिविरि और  
उसके तिि्थिरक ित्ि: भ्रिीय 
र्जयों क् पैिल विशलेषण

इस पेपर में राजय्ररीय भाररीय िाटिा का प्रयोग 
करर े िुए आध््तक गनरववधि पर पड़ने वाले मौहरिक और 
राजकोषीय नीनरयों और सा् िी, अनय समष्टिआध््तक रतवों 
के प्रभाव का आकलन ककया गया िै। चूंकक ््ानीय कारकों 
और विाँ की राजय सरकारों की नीनरयों के कारण अलग-
अलग राजयों में आध््तक गनरववधि मभनन-मभनन िो सकरी 
िैं,  ननभ्तर चरों और संभावय वयाखयातमक चरों दोनों में 
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िैं कयोंकक आंकड़ ेसमयबदि ररीके से उपलबि निीं िो पा 
रिे िैं। गूगल सच्त िटेिा का इ्रेमाल कररे िुए रीयल इ्टेिटि 
कंपननयों की बबक्ी में वदृधि का रातकामलक पूवा्तनुमान 
लगाने के मलए बबग िटेिा एनामलहटिकस का इ्रेमाल करर े
िुए इस अंरराल को भरने का प्रयास इस पेपर के माधयम 
से ककया गया िै। पेपर इस नन्कष्त पर पिंुचरा िै कक 
वर्तमान नरमािी के काय्तनन्पादन का रातकामलक पूवा्तनुमान 
वयकर कररे समय अनय बेंचमाक्त  दृष्टिकोणों की रुलना 
में खोज की रीव्ररा से जुड़ी सूचना से अनुमानों को और 
अधिक सटिीक बनाया जा सकरा िै।

गूगल ट्रेंड ड्ट् क् प्रयोग करि े
हुए भ्रि मरें ररयल इसटेट 
गतिविरियों क् पूि्थििुम्ि

इस पेपर दवारा प्ररीक ममत्ा, अननबा्तन सानयाल और 
सोहिनी चौिरी ने ्प्टि ककया िै कक ररयल इ्टेिटि क्ेत् 
भारर में आध््तक वदृधि के प्रमुख कारकों में से एक िै और 
वष्त 2011-12 से लेकर अब रक सकल योषजर मूलय में 
इसका योगदान लगभग 11 प्रनरशर िोने के बाद भी इस 
क्ेत् के काय्तनन्पादन के व्रुनन््ठ आकलन में कह्ठनाइयां 
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प्रभाव की पड़राल की गयी िै। शयेर बाजारों के अनररेकी 
प्रभावों के प्रनर ववदेशी मुरिा बाजार की प्रनरकक्या असमरूप 
िै, अ्ा्तर ्शयेर बाजारों से आने वाले सकारातमक आघारों 
की रुलना में नकारातमक आघारों के पररणाम्वरूप ववदेशी 
मुरिा बाजार में अष््ररा बढ़री िै। अतयधिक अष््ररा 
वाली अवधियों में, अष््ररा के अनररेकी प्रभावों पर ममला 
प्रमाण उस संक्ामक प्रभाव की संभावना की ओर इशारा 
कररा िै जो अष््ररा के प्रभाव को और अधिक बढ़ारा िै 
र्ा ववत्ीय प्रणाली में मौजूद दबाव को रीव्ररर कररा िै।

भ्रि मरें विदेशी मुद्् ब्ज्र और 
शयेर ब्ज्र के बीच असस्रि् 
क् अतिरेकी प्रभ्ि

इस पेपर के माधयम से सुदश्तन सािू, िरेनरि बेिरा और 
पु्पा बत्वेदी दवारा भाररीय ववदेशी मुरिा बाजार (फोरेकस) 
और शयेर बाजारों के बीच मूलय और अष््ररा के अनररेकी 
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यि आलेख ववशवसनीयरा (नपा-रुला ववशवास) के आयामों 
पर प्रकाश िालरा िै। यि संरचना आध््तक एजेंटिों को पे्रररर 
करेगी कक वे ककसी प्रोजेकटि के बारे में उपलबि ननजी 
जानकारी इकट्ठा करें अ्वा यि परा करें कक प्रोजेकटि के 
ववत्पोषण के मलए जो ऋण हदया गया िै, उसकी चुकौरी 
का इरादा िै या निीं। यि मॉिल संपाषशव्तक की आवशयकरा 
का आकलन उिारकरा्त की ववशवसनीयरा के आिार पर 
गनरशीलरापूव्तक कररा िै। अनुकरण पररणामों से भी यिी 
नन्कष्त ननकलरा िै कक ववशवास बन जाने से संपाषशव्तक की 
आवशयकरा को कम करने में ्ोटेि कारोबाररयों को सिायरा 
ममलरी िै।

बबजिेस के्डडट के ललए संप्सशिथिक 
आिशयकि् को कम करिे हेिु 
अिं:-क्ललक पररकललि ट्सट 
डडज्इि 

सीलू मुदलुी और श्ीिर कुमार दाश ने ्प्टि ककया िै 
कक सूचना में असमरूपरा और संपाषशव्तक की कमी के कारण 
के्डिटि का ननयंबत्र ववररण के्डिटि बाजारों में देखी जाने 
वाली एक धचर-पररधचर आध््तक बािा िोरी िै। एक अरं:-
कामलक प्रोतसािनपरक भुगरान संरचना प्र्रुर करर े िुए 
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चलननधि की वैषशवक ष््नर का प्रभाव ववदेशी प्रतयक् 
ननवेश और बाहय वाणणषजयक उिार की रुलना में भारर 
में आने वाले ववदेशी पोटि्तफोमलयो प्रवाि पर अधिक पड़रा 
िै। इसके अलावा, ववकमसर अ््तवयव््ाओ ंकी समायोजी 
मौहरिक नीनरयों के संचरण का चलननधि माधयम जयादा 
प्रभावी पाया गया िै, जबकक पोटि्तफोमलयो शषे माधयम 
और कॉषनफिेंस माधयम का भारर में आने वाले ववदेशी 
पोटि्तफोमलयो प्रवाि पर सांषखयकीय दृष्टि से कोई उललेखनीय 
प्रभाव निीं हदखायी पड़रा ।

चलतिरि की िसैशिक सस्ति और 
भ्रि मरें आ रह् विदेशी पोटथिफोललयो 
प्रि्ह: अिुभिजनय मूलय्ंकि

इस पेपर में, अमरेंरि आचाय्त, प्रकाश सालवी और 
सुनील कुमार ने भारर में आने वाले बाहय ववत्ीय प्रवाि 
के वािक के रूप में चलननधि की वषैशवक ष््नर की 
भूममका की जाँच की िै। वे इस नन्कष्त पर पिंुचर ेिैं कक 
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2016-17 2017-18 2018-19

Q4 Q1 Q4 Q1

2 3 4 5

    
6.0 5.6 7.6 8.0
7.1 3.0 4.5 5.3
8.1 -0.4 8.0 10.8
4.9 8.5 8.2 7.5
6.4 8.7 8.1 8.4
6.0 0.8 14.4 10.0

Item
2017-18

1

1 Real Sector (% Change)
 

             1.1   GVA at Basic Prices 6.5

                     1.1.1 Agriculture 3.4

                     1.1.2 Industry 5.5

                     1.1.3 Services 7.6

            1.1a  Final Consumption Expenditure 7.2

            1.1b  Gross Fixed Capital Formation 7.6

2017-18

1
            1.2   Index of Industrial Production 4.3
2 Money and Banking (% Change)

 
            2.1  Scheduled Commercial Banks

 

                     2.1.1 Deposits 6.2
                     2.1.2 Credit 10.0
                                2.1.2.1 Non-food Credit 10.2
                     2.1.3 Investment in Govt. Securities 9.5
            2.2   Money Stock Measures

 

                     2.2.1 Reserve Money (M0) 27.4
                     2.2.2 Broad Money (M3) 9.6
3 Ratios (%)

 

            3.1   Cash Reserve Ratio 4.00
            3.2   Statutory Liquidity Ratio 19.50
            3.3   Cash-Deposit Ratio 5.1
            3.4   Credit-Deposit Ratio 75.5
            3.5   Incremental Credit-Deposit Ratio 117.3
            3.6   Investment-Deposit Ratio 29.0
            3.7   Incremental Investment-Deposit Ratio 43.0
4 Interest Rates (%)

 

            4.1   Policy Repo Rate 6.00
            4.2   Reverse Repo Rate 5.75
            4.3   Marginal Standing Facility (MSF) Rate 6.25
            4.4   Bank Rate 6.25
            4.5   Base Rate 8.65/9.45
            4.6   MCLR (Overnight) 7.80/7.95
            4.7   Term Deposit Rate >1 Year 6.25/6.75
            4.8   Savings Deposit Rate 3.50/4.00
            4.9   Call Money Rate (Weighted Average) 5.94
            4.10   91-Day Treasury Bill (Primary) Yield 6.11
            4.11 182-Day Treasury Bill (Primary) Yield 6.33
            4.12 364-Day Treasury Bill (Primary) Yield 6.49
            4.13 10-Year G-Sec Par Yield (FBIL) 7.42
5 Reference Rate and Forward Premia

 

            5.1   INR-US$ Spot Rate (Rs. Per Foreign Currency) 65.04
            5.2   INR-Euro Spot Rate (Rs. Per Foreign Currency) 80.62
            5.3   Forward Premia of US$ 1-month (%) 4.61
                                                           3-month (%) 4.37
                                                           6-month (%) 4.21
6 Inflation (%)

 

            6.1   All India Consumer Price Index 3.6
            6.2   Consumer Price Index for Industrial Workers 3.1
            6.3   Wholesale Price Index 2.9
                     6.3.1 Primary Articles 1.4
                     6.3.2 Fuel and Power 8.2
                     6.3.3 Manufactured Products 2.7
7 Foreign Trade (% Change)

 

            7.1   Imports 16.2
            7.2   Exports 5.7

2017 2018

Jul. Aug. Jul. Aug.

2 3 4 5

1.0 4.8 6.6 -

    
    

9.5 8.9 8.7 9.9
5.7 6.2 12.3 14.2
6.5 7.1 12.5 14.2

16.1 16.6 6.8 6.5

    

-6.2 -4.7 20.6 19.0
6.7 6.7 9.9 10.8

    

4.00 4.00 4.00 4.00
20.00 20.00 19.50 19.50

4.8 5.0 4.7 4.7
72.3 72.6 74.7 75.4

** ** -8.9 70.5
30.5 31.0 30.0 30.1

* * 136.9 84.4

    

6.25 6.00 6.25 6.50
6.00 5.75 6.00 6.25
6.50 6.25 6.50 6.75
6.50 6.25 6.50 6.75

9.00/9.55 9.00/9.55 8.75/9.45 8.75/9.45
7.75/8.10 7.75/8.10 7.90/8.05 7.90/8.05
6.25/6.90 6.25/6.75 6.25/7.00 6.25/7.25

4.00 3.50/4.00 3.50/4.00 3.50/4.00
6.08 5.93 6.21 6.36
6.15 6.11 6.69 6.81
6.25 6.22 6.97 7.02
6.29 6.25 7.27 7.33
6.56 6.65 7.76 7.95

    

64.15 64.07 68.70 70.93
74.98 75.58 79.78 82.84

4.68 4.68 4.37 4.40
4.61 4.53 4.37 4.34
4.60 4.48 4.40 4.22

    

2.4 3.3 4.2 3.7
1.8 2.5 5.6 5.6
1.9 3.2 5.1 4.5
0.6 3.0 1.7 -0.1
4.4 9.9 18.1 17.7
2.1 2.4 4.3 4.4

    

16.8 23.1 28.0 25.4
2.8 8.1 16.4 19.3

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.
**  Denominator and numerator negative.
*    Denominator negative/negligible.

सं.	1:	चतुननदंया	आर््षक	संके्क

मद
न्4

जतुलयाई जतुलयाईअगस् अगस्

न्1 न्4 न्1

1	 िस्तु	क्ेत्र	(%	पररि््षन)
  1.1 आिाि मतूलयिों पि जीवीए
   1.1.1 कृवष
   1.1.2 उदयिरोग
   1.1.3 सेवाएं
  1.1क अनंरम खपर वयियि
  1.1ख सकल ननयिर पतूंजी ननमा्तण

  1.2 औदयिरोरगक उतपादन सतूचकांक
2	 मतुद्या	और	बैंककंग	(%	पररि््षन)
  2.1 अनुसतूरचर वाणणख्यिक बैंक
   2.1.1 जमािाशियिां
   2.1.2 ऋण
   2.1.2.1 गैि-खादयिानन ऋण
  2.1.3 सिकािी प्रनरभतूनरयिों में ननवेि
 2.2 मुद्ा ्िॉक मात्ा
  2.2.1 आिक्क्षर मुद्ा (एम0)
  2.2.2 ््तूल मुद्ा (एम3)
3	 अनतुपया्	(%)
 3.1 आिक्क्षर नकदी ननरि अनुपार
 3.2 सांववरिक चलननरि अनुपार
 3.3 नकदी-जमा अनुपार
 3.4 ऋण-जमा अनुपार
 3.5 वदृरििील ऋण-जमा अनुपार
 3.6 ननवेि-जमा अनुपार
 3.7 वदृरििील ननवेि-जमा अनुपार
4	 ब्याज	दरें	(%)
 4.1 नीनर रिपरो दि
 4.2 रिवस्त रिपरो दि
 4.3 सीमांर ््ायिी सुवविा दि
 4.4 बैंक दि
 4.5 आिाि दि
 4.6 एमसीएलआि (एक टदन के शलए)
 4.7 एक वष्त से अरिक की मीयिादी जमा दि
 4.8 बचर जमा दि
 4.9 मांग मुद्ा दि (भारिर औसर)
 4.10 91-टदवसीयि खज़ाना बबल (प्रा्शमक) आयि
 4.11 182-टदवसीयि खज़ाना बबल (प्रा्शमक) आयि
 4.12 364-टदवसीयि खज़ाना बबल (प्रा्शमक) आयि
 4.13 10-वषषीयि सिकािी प्रनरभतूनरयिों पि आयि (एफबीआईएल)
5	आरबीआई	संदभ्ष	दर	और	फयारिर्ष	प्रीलमआ
 5.1 भा.रु.-अमेरिकी डालि हाखजि दि (₹ प्रनर ववदेिी मुद्ा)
 5.2 भा.रु.-यितूिरो हाखजि दि (₹ प्रनर ववदेिी मुद्ा)
 5.3 फािवड्त प्रीशमआ अमेरिकी डालि 1-माह (%)
     3-माह (%)
     6-माह (%)
6	 मतुद्यासफफीन्	(%)
 6.1 अणखल भािरीयि उपभरोकरा मतूलयि सतूचकांक
 6.2 औदयिरोरगक कामगािों के शलए उपभरोकरा मतूलयि सतूचकांक
 6.3 ्रोक मतूलयि सतूचकांक
  6.3.1 प्रा्शमक व्रुएं
  6.3.2 ईंिन औि पावि
  6.3.3 ववननशम्तर उतपाद
7	 विदेशी	व्यापयार	(%	पररि््षन)
 7.1 आयिार
 7.2 ननयिा्तर

हि औि अिं नकािातमक है।
हि नकािातमक/नगणयि है।

फाइनेंशसयिल बेंचमाक्त  इंडडयिा प्रा.शल. (एफबीआईएल)ने भा.रि.बैं. के 31 माच्त 2018 के परिपत् एफएमआिडी.डीआईआिडी.7/14.03.025/2017-18 के अनुसाि जी-सेक बेंचमाक्त  का प्रकािन िुरु ककयिा है । 
एफबीआईएल ने 10 जुलाई 2018 से संदभ्त दिों का प्रसाि िुरु ककयिा है ।
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Reserve Bank of India

No. 2: RBI - Liabilities and Assets *

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

 L 2017 2018

Sep. Aug. 31 Sep. 7 Sep. 14 Sep. 21 Sep. 28

2 3 4 5 6 7

1 

1 

1. 15,632.51 19,019.37 19,145.55 19,228.51 19,179.71 18,995.47

1. 0.17 0.13 0.13 0.12 0.13 0.13

1. 15,632.67 19,019.50 19,145.68 19,228.63 19,179.84 18,995.60

2 

1. 694.14 720.80 720.79 720.80 720.80 720.80

1. 14,930.00 18,289.47 18,415.72 18,498.72 18,449.95 18,265.75

1. 8.53 9.23 9.17 9.11 9.09 9.05

1. – – – – – –

2 

1 

2. 8,890.26 6,315.62 5,971.39 6,097.51 6,635.96 7,210.22

2. 28.91 1.00 1.01 1.01 1.00 1.00

2. 946.73 – – – – –

2. 0.42 0.42 0.42 0.42 0.43 0.43

2. 4,534.06 4,754.61 4,594.89 4,825.38 4,871.39 5,051.27

2. 35.17 36.37 34.35 50.22 34.55 35.76

2. 16.78 19.11 19.63 19.70 20.14 21.36

2. 258.75 276.49 275.69 274.53 275.70 285.71

2. 3,069.43 1,220.55 1,034.74 926.25 1,425.51 1,800.20

2. – 7.07 10.66 – 7.24 14.49

2. 9,043.04 10,622.14 10,947.21 10,998.04 11,125.93 11,294.72

2. 17,933.30 16,937.76 16,918.60 17,095.55 17,761.89 18,504.94

2 

2. 0.17 0.13 0.13 0.12 0.13 0.13

2. 9,825.65 8,619.82 8,799.12 8,759.18 8,912.30 9,276.52

2.

2. – 439.92 480.62 210.24 – –

2. 16.36 4.45 11.11 51.98 – 2.45

2. 405.30 616.61 366.96 805.58 1,474.04 1,796.16

2. – 0.35 0.35 0.35 0.35 0.35

2. – – – – – –

2. – – – – – –

2. – – – – – –

2. 40.86 61.87 53.08 57.69 57.69 58.24

2. – 7.07 10.66 – 7.24 14.49

2.

2. – – – – – –

2. – – – – – –

2. 6,976.11 6,416.08 6,416.57 6,417.17 6,514.16 6,558.79

2. 668.85 771.46 780.00 793.24 795.98 797.81

2. 630.46 709.22 714.33 724.68 727.26 727.26

Item

2017-18   

1

1 Issue Department

   1.1 Liabilities

          1.1.1 Notes in Circulation 18,044.20

          1.1.2 Notes held in Banking Department 0.15

1.1/1.2 Total Liabilities (Total Notes Issued) or Assets 18,044.35

   1.2 Assets

          1.2.1 Gold Coin and Bullion 733.81

          1.2.2 Foreign Securities 17,303.70

          1.2.3 Rupee Coin 6.84

          1.2.4 Government of India Rupee Securities –

2 Banking Department

   2.1 Liabilities

          2.1.1 Deposits 9,854.76

                   2.1.1.1 Central Government 68.08

                   2.1.1.2 Market Stabilisation Scheme –

                   2.1.1.3 State Governments 6.51

                   2.1.1.4 Scheduled Commercial Banks 5,256.86

                   2.1.1.5 Scheduled State Co-operative Banks 48.28

                   2.1.1.6 Non-Scheduled State Co-operative Banks 25.49

                   2.1.1.7 Other Banks 305.66

                   2.1.1.8 Others 4,143.88

                   2.1.1.9 Financial Institution Outside India –

          2.1.2 Other Liabilities 9,141.27

2.1/2.2 Total Liabilities or Assets 18,996.03

   2.2 Assets

          2.2.1 Notes and Coins 0.15

          2.2.2 Balances held Abroad 8,887.95

          2.2.3 Loans and Advances

                   2.2.3.1 Central Government –

                   2.2.3.2 State Governments 7.39

                   2.2.3.3 Scheduled Commercial Banks 2,739.78

                   2.2.3.4 Scheduled State Co-op.Banks 0.35

                   2.2.3.5 Industrial Dev. Bank of India –

                   2.2.3.6 NABARD –

                   2.2.3.7 EXIM Bank –

                   2.2.3.8 Others 106.75

                   2.2.3.9 Financial Institution Outside India –

          2.2.4 Bills Purchased and Discounted

                   2.2.4.1 Internal –

                   2.2.4.2 Government Treasury Bills –

          2.2.5 Investments 6,369.76

          2.2.6 Other Assets 883.90

                   2.2.6.1 Gold 673.37

As on the Last Friday/ Friday

* Data are provisional

(` Billion)

सं.	2:	भयार्ी्	ररज़ि्ष	बैंक	-	दे््याएं	और	आसस््या*ं

मद

(बबशलयिन ₹)

भािरीयि रिज़व्त बैंक

लस्ंबर लस्ंबर	7 लस्ंबर	14 लस्ंबर	21 लस्ंबर	28अगस्	31

अनं्म	शतुक्रियार/शतुक्रियार	कफी	सस्न्

डािा अनंनरम है।

1	 ननग्षम	विभयाग
	 1.1		 दे््याएं
  1.1.1 संचलन में नरोि
  1.1.2 बैंककंग ववभाग में िखे गए नरोि
1.1/1.2	 कतु ल	दे््याएं	(जयारी	ककए	गए	कतु ल	नोि)	्या	आसस््यां
	 1.2	 आसस््यां
  1.2.1 सरोने के शसकके औि बुशलयिन
  1.2.2 ववदेिी प्रनरभतूनरयिां
  1.2.3 रुपयिा शसकका
  1.2.4 भािर सिकाि की रुपयिा प्रनरभतूनरयिां
2	 बैंककंग	विभयाग
	 2.1	 दे््याएं
  2.1.1 जमािाशियिां
   2.1.1.1 कें द् सिकाि
   2.1.1.2 बाजाि ख््िीकिण यिरोजना
   2.1.1.3 िा्यि सिकािें
   2.1.1.4 अनुसतूरचर वाणणख्यिक बैंक
   2.1.1.5 अनुसतूरचर िा्यि सहकािी बैंक
   2.1.1.6 गैि-अनुसतूरचर िा्यि सहकािी बैंक
   2.1.1.7 अनयि बैंक
   2.1.1.8 अनयि
   2.1.1.9 भािर के बाहि के ववत्ीयि सं््ान
  2.1.2 अनयि देयिराएं
2.1/2.2	 कतु ल	दे््याएं	्या	आसस््यां
	 2.2		आसस््यां
  2.2.1 नरोि औि शसकके
  2.2.2 ववदेि में िखे िषे
  2.2.3 ऋण औि अरग्रम
   2.2.3.1 केनद् सिकाि
   2.2.3.2 िा्यि सिकािें
   2.2.3.3 अनुसतूरचर वाणणख्यिक बैंक
   2.2.3.4 अनुसतूरचर िा्यि सहकािी बैंक
   2.2.3.5 भािरीयि औदयिरोरगक ववकास बैंक
   2.2.3.6 नाबाड्त
   2.2.3.7 एखकजम बैंक
   2.2.3.8 अनयि
   2.2.3.9 भािर के बाहि की ववत्ीयि सं््ाएं
  2.2.4 खिीदे औि भुनाए गए बबल
   2.2.4.1 आंररिक
   2.2.4.2 सिकािी खज़ाना बबल
  2.2.5 ननवेि
  2.2.6 अनयि आख्रयिां
   2.2.6.1 सरोना
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 No. 3: Liquidity Operations by RBI

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

Date Liquidity Adjustment Facility

MSF
Standing
Liquidity
Facilities

OMO (Outright) Net Injection (+)/
Absorption (-)

(1+3+5+6+9-2-4-7-
8)

Repo
Reverse

Repo

Variable
Rate
Repo

Variable
Rate

Reverse
Repo

Market
Stabilisation

Scheme
Sale Purchase

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Aug. 1, 2018 77.56 465.95 – 1.65 0.60 – – – – –389.44

Aug. 2, 2018 48.96 430.70 – 420.15 – –0.70 – – – –802.59

Aug. 3, 2018 59.38 545.16 22.37 251.79 11.00 – – – – –704.20

Aug. 4, 2018 – 44.97 – – 0.20 – – – – –44.77

Aug. 6, 2018 44.16 289.94 – 155.50 – – – – – –401.28

Aug. 7, 2018 42.81 103.20 67.25 30.04 – – – – – –23.18

Aug. 8, 2018 89.41 37.47 – – 17.23 –0.60 – – – 68.57

Aug. 9, 2018 194.80 85.93 – – – 0.85 – – – 109.72

Aug. 10, 2018 38.41 260.24 149.50 239.62 0.55 – – – – –311.40

Aug. 13, 2018 35.46 102.81 – 193.89 14.60 – – – – –246.64

Aug. 14, 2018 125.50 115.75 174.75 21.85 – – – – – 162.65

Aug. 16, 2018 52.21 313.80 215.67 87.68 1.85 – – – – –131.75

Aug. 17, 2018 – 301.43 – – 71.96 – – – – –229.47

Aug. 18, 2018 126.25 42.28 – – 0.63 – – – – 84.60

Aug. 20, 2018 39.21 85.85 – 154.92 28.70 – – – – –172.86

Aug. 21, 2018 112.26 85.16 129.39 53.49 8.02 –1.70 – – – 109.32

Aug. 23, 2018 156.56 156.19 – 17.50 1.70 –4.87 – – – –20.30

Aug. 24, 2018 76.49 296.34 197.67 – 0.30 6.57 – – – –15.31

Aug. 27, 2018 39.48 225.94 – 155.73 2.02 –1.48 – – – –341.65

Aug. 28, 2018 51.51 209.42 117.75 69.50 14.30 1.48 – – – –93.88

Aug. 29, 2018 36.66 227.90 – 84.22 2.00 – – – – –273.46

Aug. 30, 2018 35.16 287.77 – 67.06 – –1.91 – – – –321.58

Aug. 31, 2018 53.01 501.07 155.50 47.05 1.25 1.91 – – – –336.45

(` Billion)(बबशलयिन ₹)

टदनयांक

ररपो ररिस्ष
ररपो

पररि््षन-
शील

ररपो	दर

पररि््षन-
शील
ररिस्ष	
ररपो	दर

एमएसएफ
स्या्ी
चलननरि
सतुविियाएं विक्र् क्र्

बयाज़यार
सस्रीकरि
्ोजनया

ननिल	अं्िवेशन	(+)/
अिशोरि	(-)

ओएमओ	(एकमतुश्)

अग.
अग.
अग.
अग.
अग.
अग.
अग.
अग.
अग.
अग.
अग.
अग.
अग.
अग.
अग.
अग.
अग.
अग.
अग.
अग.
अग.
अग.
अग.

चलननरि	समया्ोजन	सतुवििया

सं.	3:	भयार्ी्	ररज़ि्ष	बैंक	दियारया	चलननरि	पररचयालन
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Item
2017-18   

1

1  Net Purchase/ Sale of Foreign Currency (US $ Million) (1.1–1.2) 0.00

    1.1 Purchase (+)         3,935.00

    1.2 Sale (–)         3,935.00

2  Outstanding Net Currency Futures Sales (–)/ Purchase (+) 
    at the end of month (US $ Million)

0.00

2017 2018

Aug. Jul. Aug.

2 3 4

0.00 0.00 0.00

0.00 692.00 1,350.00

0.00 692.00 1,350.00

0.00 0.00 –1,135.00

ii)     Operations in currency futures segment 

2017 2018

Aug. Jul. Aug.

2 3 4

3,226.00 –1,874.00 –2,323.00

4,556.00 4,129.00 3,680.00

1,330.00 6,003.00 6,003.00

207.52 –136.00 –170.23

15,042.00 –16,308.00 –18,631.00

985.32 –1,112.19 –1,282.43

32,823.00 10,689.00 5,730.00

Item
2017-18   

1

1  Net Purchase/ Sale of Foreign Currency (US $ Million) (1.1–1.2) 33,689.00

    1.1 Purchase (+) 52,068.00

    1.2 Sale (–) 18,379.00

2      equivalent at contract rate 2,228.28

3  Cumulative (over end-March)   (US $ Million) 33,689.00

      (` Billion) 2,228.27

4  Outstanding Net Forward Sales (–)/ Purchase (+) at the end of month
    (US $ Million)

20,853.00

i)     Operations in OTC segment

` (` Billion)

No. 4: Sale/ Purchase of U.S. Dollar by the RBI

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

सं.	4ः	भयार्ी्	ररज़ि्ष	बैंक	दियारया	अमेररकफी	रयालर	कया	क्र्/विक्र्

ओिीसी	सेगमेनि	में	पररचयालन

मतुद्या	फ्ूचस्ष	सेगमेनि	में	पररचयालन

मद

अगस् जतुलयाई अगस्

अगस् जतुलयाई अगस्

मद

1 ववदेिी मुद्ा का ननवल क्रयि/ववक्रयि (शमशलयिन अमेरिकी डालि) (1.1-1.2)

 1.1 क्रयि (+)

 1.2 ववक्रयि (-)

2 माह के अंर में बकायिा ननवल मुद्ा वायिदा ववक्रयि (-)/क्रयि (+)
 (शमशलयिन अमेरिकी डालि)

1 ववदेिी मुद्ा का ननवल क्रयि/ववक्रयि (शमशलयिन अमेरिकी डालि) (1.1-1.2)

 1.1 क्रयि (+)

 1.2 ववक्रयि (-)

2 संववदा दि पि ₹ के बिाबि (बबशलयिन ₹)

3 संचयिी (माच्त के अरं से) (शमशलयिन अमेरिकी डालि)

                        (बबशलयिन ₹)

4 माह के अंर में बकायिा ननवल वायिदा ववक्रयि (-)/क्रयि (+)
 (शमशलयिन अमेरिकी डालि)
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 Item As on  August 31, 2018

Long (+) Short (-) Net (1-2)

1 2 3

1. Upto 1 month 1,012 828 184

2. More than 1 month and upto 3 months 1,636 1,888 -252

3. More than 3 months and upto 1 year 9,194 3,396 5,798

4. More than 1 year 0 0 0

Total (1+2+3+4) 11,842 6,112 5,730

No. 4 A: Maturity Breakdown (by Residual Maturity) of Outstanding
Forwards of RBI (US $ Million)

No. 5: RBI's Standing Facilities

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

 Item

2017-18

1

1 MSF –

2 Export Credit Refinance for Scheduled Banks

2.1 Limit –

2.2 Outstanding –

3 Liquidity Facility for PDs

3.1 Limit 28.0

3.2 Outstanding 25.4

4 Others

4.1 Limit –

4.2 Outstanding –

5 Total Outstanding (1+2.2+3.2+4.2) 25.4

(` Billion)

2017 2018

Sep. 29 Apr. 27 May 25 Jun. 22 Jul. 20 Aug. 31 Sep. 28

2 3 4 5 6 7 8

194.8 31.2 – 20.4 29.8 1.3 42.0

– – – – – – –

– – – – – – –

28.0 28.0 28.0 28.0 28.0 28.0 28.0

19.3 23.5 23.3 23.9 24.3 23.9 19.0

– – – – – – –

– – – – – – –

214.1 54.7 23.3 44.4 54.2 25.1 61.0

As on the Last Reporting Friday

1 सीमांर ््ायिी सुवविा

2 अनुसतूरचर वाणणख्यिक बैंकों के शलए ननयिा्तर ऋण पुन्तववत्

2.1 सीमा

2.2 बकायिा

3 प्रा्शमक वयिापारियिों के शलए चलननरि सुवविा

3.1 सीमा

3.2 बकायिा

4 अनयि

4.1 सीमा

4.2 बकायिा

5 कुल बकायिा (1+2.2+3.2+4.2)

सं.	5:	भयार्ी्	ररज़ि्ष	बैंक	कफी	स्या्ी	सतुविियाएं

(बबशलयिन ₹)

मद नन््	अनं्म	शतुक्रियार	कफी	सस्न्

लस्ंबर	29 अप्ररैल	27 मई	25 जून	22 जतुलयाई	20 अगस्	31 लस्ंबर	28

सं.	4ए:	भयार्ी्	ररज़ि्ष	बैंक	में	बकया्या	िया्दे	कया	(अिलशषि	पररपकि्या	के	अनतुसयार)
पररपकि्या	विशलेरि	(लमलल्न	अमेररकफी	रॉलर)

1. 1 माह रक

2. 1 माह से अरिक औि 3 माह रक

3. 3 माह से अरिक औि 1 वष्त रक

4. 1 वष्त से अरिक

कतु ल	(1+2+3+4)

मद

दीर्ष	(+) अलप	(-)

31	अगस्	2018	्क

ननिल	(1-2)
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No. 6: Money Stock Measures

Money and Banking

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

Item

2017-18   2017 2018

Aug. 18 Jul. 20 Aug. 17 Aug. 31

1 2 3 4 5

1  Currency with the Public (1.1 + 1.2 + 1.3 – 1.4) 17,597.1 14,896.5 18,589.3 18,663.9 18,468.4

    1.1  Notes in Circulation 18,037.0 15,457.6 19,109.3 19,171.3 19,019.4

    1.2  Circulation of Rupee Coin 249.1 246.3 249.6 249.5 249.5

    1.3  Circulation of Small Coins 7.4 7.4 7.4 7.4 7.4

    1.4  Cash on Hand with Banks 696.4 814.9 777.0 764.3 807.9

2  Deposit Money of the Public 15,076.2 12,380.5 12,989.1 13,170.3 13,667.1

    2.1  Demand Deposits with Banks 14,837.1 12,175.7 12,759.1 12,940.0 13,420.4

    2.2  ‘Other’ Deposits with Reserve Bank 239.1 204.8 230.0 230.3 246.7

3  M     (1 + 2) 32,673.3 27,277.0 31,578.5 31,834.3 32,135.5

4  Post Office Saving Bank Deposits 1,066.9 968.8 1,066.9 1,066.9 1,066.9

5  M     (3 + 4) 33,740.3 28,245.8 32,645.4 32,901.2 33,202.5

6  Time Deposits with Banks 106,952.6 101,549.6 109,150.2 109,716.6 110,578.5

7  M     (3 + 6) 139,625.9 128,826.6 140,728.6 141,550.8 142,714.0

8  Total Post Office Deposits 2,954.0 2,717.2 2,954.0 2,954.0 2,954.0

9  M      (7 + 8) 142,579.8 131,543.8 143,682.6 144,504.8 145,667.9

Outstanding as on March 31/last reporting Fridays of the month/reporting Fridays

1

2

3

4

(` Billion)

1 जनरा के पास मुद्ा (1.1 + 1.2 + 1.3 - 1.4)

 1.1 संचलन में नरोि

 1.2 रुपयेि शसकके का संचलन

 1.3 छरोिे शसककों का संचलन

 1.4 बैंकों के पास नकदी

2 जनरा की जमािाशियिां

 2.1 बैंकों के पास मांग जमािाशियिां

 2.2 रिजव्त बैंक के पास ‘अनयि’ जमािाशियिां

3	 एम1	(1+2)

4 डाकघि बचर बैंक जमािाशियिां

5	 एम2	(3+4)

6 बैंकों के पास मीयिादी जमािाशियिां

7	 एम3	(3+6)

8 कुल डाकघि जमािाशियिां

9	 एम4	(7+8)

सं.	6:	मतुद्या	सिॉक	मयात्रया
(बबशलयिन ₹)

मद मयाच्ष	31	/मयाह	के	नन््	अनं्म	शतुक्रियार/नन््	शतुक्रियार	कफी	बकया्या	सस्न्

अगस्	18 अगस्	17 अगस्	31जतुलयाई	20

मुद्ा औि बैंककंग
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No. 7: Sources of Money Stock (M )3

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

Sources

2017-18   2017 2018

Aug. 18 Jul. 20 Aug. 17 Aug. 31

1 2 3 4 5

1  Net Bank Credit to Government 40,014.0 41,570.4 43,313.7 43,831.9 43,947.1

    1.1 RBI’s net credit to Government (1.1.1–1.1.2) 4,759.6 6,448.3 6,624.8 6,686.9 6,834.6

          1.1.1 Claims on Government 6,435.6 7,396.5 6,626.3 6,688.3 6,836.0

                   1.1.1.1 Central Government 6,418.4 7,352.8 6,626.3 6,632.8 6,831.5

                   1.1.1.2 State Governments 17.2 43.7 0.0 55.5 4.5

         1.1.2 Government deposits with RBI 1,676.0 948.2 1.4 1.4 1.4

                   1.1.2.1 Central Government 1,675.6 947.7 1.0 1.0 1.0

                   1.1.2.2 State Governments 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4

    1.2 Other Banks’ Credit to Government 35,254.4 35,122.1 36,688.8 37,145.1 37,112.5

2  Bank Credit to Commercial Sector 92,137.2 82,498.4 92,006.3 92,607.6 93,689.9

    2.1 RBI’s credit to commercial sector 140.3 75.3 95.6 94.8 95.4

    2.2 Other banks’ credit to commercial sector 91,996.9 82,423.0 91,910.8 92,512.8 93,594.5

          2.2.1 Bank credit by commercial banks 86,254.2 76,811.4 86,097.4 86,731.6 87,807.5

          2.2.2 Bank credit by co-operative banks 5,666.0 5,526.8 5,690.2 5,689.1 5,701.6

          2.2.3 Investments by commercial and co-operative banks in other securities 76.7 84.9 123.2 92.0 85.5

3  Net Foreign Exchange Assets of Banking Sector (3.1 + 3.2)

    3.1 RBI’s net foreign exchange assets (3.1.1–3.1.2)

          3.1.1 Gross foreign assets

          3.1.2 Foreign liabilities

    3.2 Other banks’ net foreign exchange assets

4  Government’s Currency Liabilities to the Public

5  Banking Sector’s Net Non-monetary Liabilities 

    5.1 Net non-monetary liabilities of RBI

    5.2 Net non-monetary liabilities of other banks (residual)

 M   (1+2+3+4–5)

29,223.0

27,607.8

27,609.9

2.1

1,615.1

256.5

22,004.8

9,069.9

12,934.9

139,625.9

26,342.7

25,208.2

25,210.1

1.9

1,134.5

253.8

21,838.6

8,423.5

13,415.1

128,826.6

29,467.0

27,851.8

27,854.0

2.1

1,615.1

257.0

24,315.3

10,321.9

13,993.5

140,728.6

29,695.7

28,080.6

28,082.7

2.1

1,615.1

257.0

24,841.4

10,261.3

14,580.2

141,550.8

29,952.3

28,337.2

28,339.3

2.1

1,615.1

257.0

25,132.2

10,606.8

14,525.4

142,714.0

Outstanding as on March 31/last reporting Fridays of
the month/reporting Fridays

3

(` Billion)

सं.	7:	मतुद्या	सिॉक	(एम3)	कया	स्ो्
(बबशलयिन ₹)

स्ो् मयाच्ष	31	/मयाह	के	ललए	नन््	अंन्म	शतुक्रियार/
नन््	शतुक्रियार	कफी	सस्न्	के	अनतुसयार	बकया्या

अगस्	18 अगस्	17 अगस्	31जतुलयाई	20

1	 सरकयार	को	ननिल	बैंक	ऋि

 1.1 आिबीआई का सिकाि करो ननवल ऋण (1.1.1-1.1.2)

  1.1.1 सिकाि पि दावे

   1.1.1.1 केनद् सिकाि

   1.1.1.2 िा्यि सिकािें
  1.1.2 आिबीआई के पास सिकाि की जमािाशियिां

   1.1.2.1 केनद् सिकाि

   1.1.2.2 िा्यि सिकािें
 1.2 सिकाि करो अनयि बैंक ऋण

2	 ियाणिस््क	क्ेत्र	को	बैंक	ऋि

 2.1 आिबीआई का वाणणख्यिक क्षेत् करो ऋण

 2.2 वाणणख्यिक क्षेत् करो अनयि बैंकों दवािा टदयिा गयिा ऋण

  2.2.1 वाणणख्यिक बैंकों दवािा बैंक ऋण

  2.2.2 सहकािी बैंकों दवािा बैंक ऋण

  2.2.3 वाणणख्यिक औि सहकािी बैंकों दवािा अनयि प्रनरभतूनरयिों में ननवेि

3	 बैंककंग	क्ेत्र	कफी	ननिल	विदेशी	मतुद्या	आसस््यां	(3.1	+	3.2)

 3.1 आिबीआई की ननवल ववदेिी मुद्ा आख्रयिां (3.1.1-3.1.2)

  3.1.1 सकल ववदेिी आख्रयिां

  3.1.2 ववदेिी देयिराएं

 3.2 अनयि बैंकों की ननवल ववदेिी मुद्ा आख्रयिां

4	 जन्या	के	प्रन्	सरकयार	कफी	मतुद्या	दे््याएं

5	 बैंककंग	क्ेत्र	कफी	ननिल	गरैर-मौटद्क	दे््याएं

 5.1 आिबीआई की ननवल गैि-मौटद्क देयिराएं

 5.2 अनयि बैंकों की ननवल गैि-मौटद्क देयिराएं (अवशिषि)

एम3	(1+2+3+4-5)
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Item

2017-18 2017 2018

Aug. 18 Jul. 20 Aug. 17 Aug. 31

1 2 3 4 5

Monetary Aggregates

NM1   (1.1 + 1.2.1+1.3) 32,673.3 27,277.0 31,578.5 31,834.3 32,135.5

NM    (NM   + 1.2.2.1) 80,142.1 72,377.6 79,974.8 80,478.8 81,160.0

NM    (NM   + 1.2.2.2 + 1.4 = 2.1 + 2.2 + 2.3 – 2.4 – 2.5) 141,816.7 130,471.8 142,652.1 143,441.7 144,701.9

1 Components

1.1 Currency with the Public 17,597.1 14,896.5 18,589.3 18,663.9 18,468.4

1.2 Aggregate Deposits of Residents 120,323.4 112,399.4 120,306.6 121,038.9 122,363.6

      1.2.1 Demand Deposits 14,837.1 12,175.7 12,759.1 12,940.0 13,420.4

      1.2.2 Time Deposits of Residents 105,486.3 100,223.7 107,547.5 108,098.9 108,943.2

               1.2.2.1 Short-term Time Deposits 47,468.8 45,100.7 48,396.4 48,644.5 49,024.4

                           1.2.2.1.1 Certificates of Deposit (CDs) 1,931.1 1,162.1 1,709.9 1,654.1 1,688.6

               1.2.2.2 Long-term Time Deposits 58,017.4 55,123.0 59,151.1 59,454.4 59,918.8

1.3 ‘Other’ Deposits with RBI 239.1 204.8 230.0 230.3 246.7

1.4 Call/Term Funding from Financial Institutions 3,657.1 2,971.2 3,526.2 3,508.6 3,623.2

2 Sources

2.1 Domestic Credit 139,941.3 130,975.6 143,686.5 145,060.1 146,239.2

      2.1.1 Net Bank Credit to the Government 40,014.0 41,570.4 43,313.7 43,831.9 43,947.1

               2.1.1.1 Net RBI credit to the Government 4,759.6 6,448.3 6,624.8 6,686.9 6,834.6

               2.1.1.2 Credit to the Government by the Banking System 35,254.4 35,122.1 36,688.8 37,145.1 37,112.5

      2.1.2 Bank Credit to the Commercial Sector 99,927.3 89,405.2 100,372.9 101,228.2 102,292.1

               2.1.2.1 RBI Credit to the Commercial Sector 140.3 75.3 95.6 94.8 95.4

               2.1.2.2 Credit to the Commercial Sector by the Banking System 99,787.1 89,329.9 100,277.3 101,133.3 102,196.8

                           2.1.2.2.1 Other Investments (Non-SLR Securities) 7,728.5 6,837.7 8,256.5 8,511.2 8,510.7

2.2 Government’s Currency Liabilities to the Public 256.5 253.8 257.0 257.0 257.0

2.3 Net Foreign Exchange Assets of the Banking Sector 26,931.6 24,734.8 26,285.8 26,689.6 27,071.1

      2.3.1 Net Foreign Exchange Assets of the RBI 27,607.8 25,208.2 27,851.8 28,080.6 28,337.2

      2.3.2 Net Foreign Currency Assets of the Banking System –676.2 –473.4 –1,566.1 –1,391.0 –1,266.1

2.4 Capital Account 20,705.2 19,245.5 22,295.3 22,970.3 23,318.2

2.5 Other items (net) 4,607.6 6,246.8 5,281.8 5,594.7 5,547.1

Outstanding as on March 31/last reporting Fridays of the
month/reporting Fridays

1

2

3

1

2

No. 9: Liquidity Aggregates

No. 8: Monetary Survey

CURRENT STATISTICS
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(` Billion)

Aggregates 2017-18 2017 2018

Aug. Jun. Jul. Aug.

1 2 3 4 5

1  NM 141,816.7 130,471.8 142,310.9 142,652.1 144,701.9

2  Postal Deposits 2,954.0 2,717.2 2,954.0 2,954.0 2,954.0

3  L   ( 1 + 2) 144,770.6 133,189.1 145,264.9 145,606.1 147,655.9

4  Liabilities of Financial Institutions 29.3 29.3 29.3 29.3 29.3

    4.1  Term Money Borrowings 26.6 26.6 26.6 26.6 26.6

    4.2  Certificates of Deposit 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3

    4.3  Term Deposits 2.5 2.5 2.5 2.5 2.5

5  L   (3 + 4) 144,799.9 133,218.4 145,294.2 145,635.4 147,685.2

6  Public Deposits with Non-Banking Financial Companies 313.6 .. 313.6 .. ..

7  L   (5 + 6) 145,113.5 .. 145,607.8 .. ..

1

2

3

3

(` Billion)

सं.	8:	मौटद्क	सिवेक्ि
(बबशलयिन ₹)

मयाच्ष	31/मयाह	के	ललए	नन््	अंन्म	शतुक्रियार/
नन््	शतुक्रियार	कफी	सस्न्	के	अनतुसयार	बकया्या

अगस्	18 अगस्	17 अगस्	31जतुलयाई	20

मद

मौटद्क	समतुचच्
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	 रिक
1.1 जनरा के पास मुद्ा
1.2. ननवाशसयिों की कुल जमािाशियिां
 1.2.1 मांग जमािाशियिां
 1.2.2 ननवाशसयिों की सावरि जमािाशियिां
  1.2.2.1 अलपावरि सावरि जमािाशियिां
   1.2.2.1.1 जमा प्रमाण-पत्
  1.2.2.2 दीघा्तवरि सावरि जमािाशियिां
1.3 भा.रि.बैं. के पास ‘अनयि’ जमािाशियिां
1.4 ववत्ीयि सं््ाओं से मांग/सावरि ननिीयिन
2		 स्ो्
2.1 देिी ऋण
 2.1.1 सिकाि करो ननवल बैंक ऋण
  2.1.1.1 सिकाि करो ननवल भा.रि.बैं. ऋण
  2.1.1.2 बैंककंग प्रणाली दवािा सिकाि करो ऋण
 2.1.2 वाणणख्यिक क्षेत् करो बैंक ऋण
  2.1.2.1 वाणणख्यिक क्षेत् करो भा.रि.बैंक ऋण
  2.1.2.2 बैंककंग प्रणाली दवािा वाणणख्यिक क्षेत् करो ऋण
   2.1.2.2.1 अनयि ननवेि (गैि-एसएलआि प्रनरभतूनरयिां)
2.2 जनरा के प्रनर सिकाि की मुद्ा देयिराएं
2.3 बैंककंग क्षेत् की ननवल ववदेिी मुद्ा आख्रयिां
 2.3.1 भा.रि.बैं. की ननवल ववदेिी मुद्ा आख्रयिां
 2.3.2 बैँककंग प्रणाली की ननवल ववदेिी मुद्ा आख्रयिां
2.4 पतूंजी खारा
2.5 अनयि मदें (ननवल)

सं.	9:	कतु ल	चलननरि	रयालश्यां
(बबशलयिन ₹)

अगस् जतुलयाई अगस्जून

1	 एन	एम3

2 डाकघि जमािाशियिां
3	 एल1	(1	+	2)
4 ववत्ीयि सं््ाओ ंकी देयिराएं
 4.1  सावरि मुद्ा उिाि
 4.2  जमा प्रमाण-पत्
 4.3  सावरि जमािाशियिां
5	 एल2	(3	+	4)
6 गैि-बैंककंग ववत्ीयि कंपननयिों के पास जनरा की जमािाशियिां
7	 एल3	(5	+	6)

समतुचच्



वर्तमान सांख्यिकी वर्तमान सांख्यिकी

भारिबैं बुलेटिन अकरतूबि 2018 137भारिबैं बुलेटिन अकरतूबि 2018136
137

Item

2017-18   2017 2018

Sep. 1 Jul. 27 Aug. 3 Aug. 10 Aug. 17 Aug. 24 Aug. 31

1 2 3 4 5 6 7 8

Reserve Money
(1.1 + 1.2 + 1.3 = 2.1 + 2.2 + 2.3 + 2.4 + 2.5 – 2.6) 24,187.8 20,450.7 24,522.4 24,569.0 24,650.2 24,635.5 24,815.2 24,609.6

1 Components

1.1 Currency in Circulation 18,293.5 15,650.5 19,225.0 19,220.0 19,361.7 19,428.3 19,387.5 19,276.3

1.2 Bankers' Deposits with RBI 5,655.3 4,610.8 5,065.6 5,115.4 5,059.0 4,976.9 5,188.8 5,086.6

1.3 ‘Other’ Deposits with RBI 239.1 189.3 231.9 233.6 229.5 230.3 239.0 246.7

2 Sources

2.1 Net Reserve Bank Credit to Government 4,759.6 6,420.9 6,335.7 7,299.8 6,689.1 6,686.9 6,463.3 6,834.6

2.2 Reserve Bank Credit to Banks 493.5 -3,249.7 349.5 -530.0 -246.6 -222.5 233.2 -307.7

2.3 Reserve Bank Credit to Commercial Sector 140.3 73.9 96.3 96.1 95.8 94.8 96.6 95.4

2.4 Net Foreign Exchange Assets of RBI 27,607.8 25,462.0 27,732.4 27,665.2 27,601.0 28,080.6 28,076.5 28,337.2

2.5 Government's Currency Liabilities to the Public 256.5 254.2 257.0 257.0 257.0 257.0 257.0 257.0

2.6 Net Non- Monetary Liabilities of RBI 9,069.9 8,510.6 10,248.5 10,219.0 9,746.1 10,261.3 10,311.3 10,606.8

(` Billion)

Outstanding as on March 31/ last Fridays of the month/ Fridays

No. 10: Reserve Bank of India Survey

No. 11: Reserve Money - Components and Sources

CURRENT STATISTICS
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Item

2017-18   2017 2018

Aug. 18 Jul. 20 Aug. 17 Aug. 31

1 2 3 4 5

1 Components

1.1 Currency in Circulation 18,293.5 15,711.4 19,366.3 19,428.3 19,276.3

1.2 Bankers’ Deposits with the RBI 5,655.3 4,719.9 5,169.3 4,976.9 5,086.6

      1.2.1 Scheduled Commercial Banks 5,269.1 4,409.8 4,832.3 4,631.8 4,754.6

1.3 ‘Other’ Deposits with the RBI 239.1 204.8 230.0 230.3 246.7

Reserve Money (1.1 + 1.2 + 1.3 = 2.1 + 2.2 + 2.3 – 2.4 – 2.5) 24,187.8 20,636.2 24,765.7 24,635.5 24,609.6

2 Sources

2.1 RBI’s Domestic Credit 5,393.4 3,597.7 6,978.7 6,559.2 6,622.3

      2.1.1 Net RBI credit to the Government 4,759.6 6,448.3 6,624.8 6,686.9 6,834.6

               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)

4,742.9 6,405.1 6,625.3 6,631.8 6,830.5

                           2.1.1.1.1 Loans and Advances to the Central Government – 96.0 217.7 201.4 439.9

                           2.1.1.1.2 Investments in Treasury Bills – – – – –

                           2.1.1.1.3 Investments in dated Government Securities 6,411.5 7,251.6 6,399.3 6,422.1 6,382.4

                                          2.1.1.1.3.1 Central Government Securities 6,411.5 7,251.6 6,399.3 6,422.1 6,382.4

                           2.1.1.1.4 Rupee Coins 6.9 5.2 9.3 9.3 9.2

                           2.1.1.1.5 Deposits of the Central Government 1,675.6 947.7 1.0 1.0 1.0

               2.1.1.2 Net RBI credit to State Governments 16.8 43.2 -0.4 55.1 4.0

      2.1.2 RBI’s Claims on Banks 493.5 -2,925.9 258.3 -222.5 -307.7

               2.1.2.1 Loans and Advances to Scheduled Commercial Banks 493.5 -2,925.9 258.3 -222.9 -308.0

      2.1.3 RBI’s Credit to Commercial Sector 140.3 75.3 95.6 94.8 95.4

               2.1.3.1 Loans and Advances to Primary Dealers 25.4 18.1 24.3 23.9 23.9

               2.1.3.2 Loans and Advances to NABARD – – – – –

2.2 Government’s Currency Liabilities to the Public 256.5 253.8 257.0 257.0 257.0

2.3 Net Foreign Exchange Assets of the RBI 27,607.8 25,208.2 27,851.8 28,080.6 28,337.2

      2.3.1 Gold 1,397.4 1,277.9 1,449.7 1,422.1 1,430.0

      2.3.2 Foreign Currency Assets 26,210.6 23,930.4 26,402.3 26,658.7 26,907.3

2.4 Capital Account 8,584.3 7,800.1 9,656.8 10,080.7 10,415.5

2.5 Other Items (net) 485.6 623.4 665.1 180.5 191.3

Outstanding as on March 31/last reporting Fridays of the
month/reporting Fridays

(` Billion)

1	रिक
1.1 संचलन में मुद्ा
1.2 भा.रि.बैं. के पास बैंकिों की जमािाशियिां
 1.2.1 अनुसतूरचर वाणणख्यिक बैंक
1.3 भा.रि.बैं. के पास ‘अनयि’ जमािाशियिां
आिक्क्षर मुद्ा (1.1+1.2+1.3=2.1+2.2+2.3-2.4-2.5)
2	स्ो्
2.1 भा.रि.बैं.के देिी ऋण
 2.1.1 सिकाि करो ननवल भा.रि.बैं. ऋण
  2.1.1.1 केनद् सिकाि करो ननवल 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 केनद् सिकाि करो ऋण औि अरग्रम
   2.1.1.1.2 खज़ाना बबलों में ननवेि
   2.1.1.1.3 टदनांककर सिकािी प्रनरभतूनरयिों में ननवेि
    2.1.1.1.3.1 केनद् सिकाि की प्रनरभतूनरयिां
   2.1.1.1.4 रुपयिा शसकके
   2.1.1.1.5 केनद् सिकाि की जमािाशियिां
  2.1.1.2 िा्यि सिकािों करो ननवल भा.रि.बैं. ऋण
 2.1.2 बैंकों पि भा.रि.बैं. के दावे
  2.1.2.1 अनुसतूरचर वाणणख्यिक बैंकों करो ऋण औि अरग्रम
 2.1.3  वाणणख्यिक क्षेत् करो भा.रि.बैं. के ऋण
  2.1.3.1  प्रा्शमक वयिापारियिों करो ऋण औि अरग्रम
  2.1.3.2 नाबाड्त करो ऋण औि अरग्रम
2.2 जनरा के प्रनर सिकाि की मुद्ा देयिराएं
2.3 भा.रि.बैं. की ननवल ववदेिी मुद्ा आख्रयिां
 2.3.1  सरोना
 2.3.2 ववदेिी मुद्ा आख्रयिां
2.4 पतूंजी खारा
2.5 अनयि मदें (ननवल)

सं.	10:	भयार्ी्	ररज़ि्ष	बैंक	सिवेक्ि
(बबशलयिन ₹)

मयाच्ष	31/मयाह	के	ललए	नन््	अंन्म	शतुक्रियार/
नन््	शतुक्रियार	कफी	सस्न्	के	अनतुसयार	बकया्या

मद

अगस्	17 अगस्	31अगस्	18 जतुलयाई	20

सं.	11:	आरक्क््	मतुद्या	-	रिक	और	स्ो्
(बबशलयिन ₹)

मयाच्ष	31/मयाह	के	ललए	नन््	अंन्म	शतुक्रियार/नन््	शतुक्रियार	कफी	सस्न्	के	अनतुसयार	बकया्यामद

अगस्	3 अगस्	10 अगस्	24अगस्	17 अगस्	31जतुलयाई	27लस्ंबर	1

आिक्क्षर मुद्ा
(1.1 + 1.2 + 1.3 = 2.1 + 2.2 + 2.3 + 2.4 + 2.5 - 2.6)
1	रिक
1.1 संचलन में मुद्ा
1.2 भा.रि.बैं. के पास बैंकिों की जमािाशियिां
1.3 भा.रि.बैं. के पास ‘अनयि’ जमािाशियिां
2	स्ो्
2.1 सिकाि करो ननवल रिज़व्त बैंक ऋण
2.2 बैंकों करो रिज़व्त बैंक ऋण
2.3 वाणणख्यिक क्षेत् करो रिज़व्त बैंक ऋण
2.4 भा.रि.बैं. की ननवल ववदेिी मुद्ा आख्रयिां
2.5 जनरा के प्रनर सिकाि की मुद्ा देयिराएं
2.6 भा.रि.बैं. की ननवल गैि मौटद्क देयिराएं
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No. 13: Scheduled Commercial Banks' Investments

No. 12: Commercial Bank Survey

CURRENT STATISTICS
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Item

2017-18 2017 2018
Aug. 18 Jul. 20 Aug. 17 Aug. 31

1 2 3 4 5
1 Components
1.1 Aggregate Deposits of Residents 112,794.2 104,958.4 112,768.6 113,494.1 114,829.8
      1.1.1 Demand Deposits 13,702.8 11,037.1 11,622.0 11,799.1 12,290.3
      1.1.2 Time Deposits of Residents 99,091.4 93,921.3 101,146.7 101,695.1 102,539.5
                1.1.2.1 Short-term Time Deposits 44,591.1 42,264.6 45,516.0 45,762.8 46,142.8
                            1.1.2.1.1 Certificates of Deposits (CDs) 1,931.1 1,162.1 1,709.9 1,654.1 1,688.6
1.1.2.2 Long-term Time Deposits 54,500.3 51,656.7 55,630.7 55,932.3 56,396.7
1.2 Call/Term Funding from Financial Institutions 3,657.1 2,971.2 3,526.2 3,508.6 3,623.2
2 Sources
2.1 Domestic Credit 127,142.0 116,659.8 129,050.4 130,356.8 131,369.7
      2.1.1 Credit to the Government 33,174.1 33,009.9 34,622.9 35,070.3 35,034.7
      2.1.2 Credit to the Commercial Sector 93,967.9 83,649.9 94,427.5 95,286.5 96,335.1
                2.1.2.1 Bank Credit 86,254.2 76,811.4 86,097.4 86,731.6 87,807.5
                            2.1.2.1.1 Non-food Credit 86,086.9 76,268.0 85,591.0 86,190.1 87,318.9
                2.1.2.2 Net Credit to Primary Dealers 64.3 71.7 112.6 112.0 94.2
                2.1.2.3 Investments in Other Approved Securities 10.5 18.7 50.5 21.3 12.3
                2.1.2.4 Other Investments (in non-SLR Securities) 7,638.9 6,748.1 8,166.9 8,421.5 8,421.1
2.2 Net Foreign Currency Assets of Commercial Banks (2.2.1–2.2.2–2.2.3) –676.2 –473.4 –1,566.1 –1,391.0 –1,266.1
      2.2.1 Foreign Currency Assets 2,018.0 1,591.1 1,363.6 1,542.6 1,645.4
      2.2.2 Non-resident Foreign Currency Repatriable Fixed Deposits 1,466.3 1,325.9 1,602.7 1,617.7 1,635.2
      2.2.3 Overseas Foreign Currency Borrowings 1,227.9 738.6 1,327.0 1,315.9 1,276.2
2.3 Net Bank Reserves (2.3.1+2.3.2–2.3.3) 5,321.8 8,049.0 5,249.5 5,520.8 5,772.3
      2.3.1 Balances with the RBI 5,256.9 4,409.8 4,832.3 4,631.8 4,754.6
      2.3.2 Cash in Hand 600.6 713.3 675.5 666.2 709.7
      2.3.3 Loans and Advances from the RBI 535.7 –2,925.9 258.3 –222.9 –308.0
2.4 Capital Account 11,879.3 11,203.7 12,396.8 12,647.9 12,661.0
2.5 Other items (net) (2.1+2.2+2.3–2.4–1.1–1.2) 3,457.1 5,102.2 4,042.2 4,836.1 4,761.9
      2.5.1 Other Demand and Time Liabilities (net of 2.2.3) 4,360.8 4,251.5 3,336.8 3,786.4 3,929.3
      2.5.2 Net Inter-Bank Liabilities (other than to PDs) –268.2 –334.4 –413.2 –428.6 –432.8

Outstanding as on last reporting Fridays of the month/
reporting Fridays of the month

(` Billion)

Item As on
March 30,

2018

2017 2018

Aug. 18 Jul. 20 Aug. 17 Aug. 31

1 2 3 4 5

1  SLR Securities 33,184.5 33,028.6 34,673.5 35,091.6 35,047.0

2  Commercial Paper 1,159.4 1,084.1 1,187.6 1,254.7 1,281.4
3  Shares issued by
    3.1  PSUs 118.7 107.4 117.8 115.5 113.7
    3.2  Private Corporate Sector 745.3 670.2 744.6 746.1 726.0
    3.3  Others 42.1 41.8 42.5 42.5 61.3
4  Bonds/Debentures issued by
    4.1  PSUs 1,399.7 1,097.3 1,230.2 1,309.9 1,271.3
    4.2  Private Corporate Sector 2,222.3 1,655.7 2,253.1 2,259.1 2,247.2
    4.3  Others 994.6 684.2 1,126.4 1,191.6 1,198.4
5  Instruments issued by
    5.1  Mutual funds 177.3 786.4 695.8 737.4 708.1
    5.2  Financial institutions 895.8 731.8 769.5 764.8 813.8

(` Billion)

1	 रिक
1.1 ननवाशसयिों की कुल जमािाशियिां
 1.1.1 मांग जमािाशियिां
 1.1.2 ननवाशसयिों की सावरि जमािाशियिां
  1.1.2.1 अलपावरि सावरि जमािाशियिां
   1.1.2.1.1 जमा प्रमाण-पत्
1.1.2.2 दीघा्तवरि सावरि जमािाशियिां
1.2 ववत्ीयि सं््ाओं से मांग/सावरि ननिीयिन
स्ो्
2.1 देिी ऋण
 2.1.1 सिकाि करो ऋण
 2.1.2 वाणणख्यिक क्षेत् करो ऋण
  2.1.2.1 बैंक ऋण
   2.1.2.1.1 गैि-खादयिानन ऋण
  2.1.2.2 प्रा्शमक वयिापारियिों करो ननवल ऋण
  2.1.2.3 अनयि अनुमरोटदर प्रनरभतूनरयिों में ननवेि
  2.1.2.4 अनयि ननवेि (गैि-एसएलआि प्रनरभतूनरयिों में)
2.2 वाणणख्यिक बैंकों की ननवल ववदेिी मुद्ा आख्रयिां (2.2.1-2.2.2-2.2.3)
 2.2.1 ववदेिी मुद्ा आख्रयिां
 2.2.2 अननवासी ववदेिी मुद्ा प्रतयिावर्तनीयि मीयिादी जमािाशियिां
 2.2.3 समुद्पाि ववदेिी मुद्ा उिाि
2.3 ननवल बैंक रिज़व्त (2.3.1+2.3.2-2.3.3)
 2.3.1 भा.रि.बैं. के पास िषे
 2.3.2 उपल्ि नकदी
 2.3.3 भा.रि.बैं. से ऋण औि अरग्रम
2.4 पतूंजी खारा
2.5 अनयि मदें (ननवल) (2.1+2.2+2.3-2.4-1.1-1.2)
 2.5.1 अनयि मांग औि मीयिादी देयिराएं (2.2.3 का ननवल)
 2.5.2 ननवल अंरि-बैंक देयिराएं (प्रा्शमक वयिापारियिों से इरि)

सं.	12:	ियाणिस््क	बैंक	सिवेक्ि
(बबशलयिन ₹)

मद मयाह	के	नन््	अनं्म	शतुक्रियार	/	मयाह	के	नन््	शतुक्रियार	कफी
सस्न्	के	अनतुसयार	बकया्या

अगस्	17 अगस्	31अगस्	18 जतुलयाई	20

1 एसएलआि प्रनरभतूनरयिां
2 वाणणख्यिक पत्
3 ननमनशलणखर दवािा जािी ियेिि
 3.1 सिकािी उदयिम
 3.2 ननजी कािपरोिेि क्षेत्
 3.3 अनयि
4 ननमनशलणखर दवािा जािी बांड / डडबेंचि
 4.1 सिकािी उदयिम
 4.2 ननजी कािपरोिेि क्षेत्
 4.3 अनयि
5 ननमनशलणखर दवािा जािी शलखर
 5.1 मयितूचुअल फंड
 5.2 ववत्ीयि सं््ाएं

सं.	13ः	अनतुसूरच्	ियाणिस््क	बैंकों	के	ननिेश
(बबशलयिन ₹)

30 मयाच्ष,
2018

कफी	सस्न् जतुलयाई	20अगस्	18 अगस्	17 अगस्	31

मद
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No. 14: Business in India - All Scheduled Banks and All Scheduled Commercial Banks

CURRENT STATISTICS
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All Scheduled Commercial Banks

2017-18         2017 2018

Aug. Jul. Aug.

5 6 7 8

149 146 149 149

2,282.0 1,983.9 2,291.7 2,349.3

1,615.6 1,470.5 1,615.5 1,484.9

601.2 458.7 609.4 708.7

65.2 54.7 66.8 155.7

123,506.3 114,814.8 124,240.9 125,293.9

114,260.5 105,937.1 115,298.7 116,465.2

13,702.8 10,964.0 12,311.3 12,290.3

100,557.7 94,973.1 102,987.5 104,174.8

3,657.1 3,474.4 4,117.4 3,623.2

5,588.7 5,403.3 4,824.8 5,205.5

2,739.8 32.7 763.0 616.6

– – – –

2,739.8 32.7 763.0 616.6

5,857.5 5,287.8 5,453.1 5,464.3

600.65 752.4 714.6 709.7

5,256.9 4,535.5 4,738.6 4,754.6

2,614.6 2,411.8 2,809.5 2,876.4

1,860.5 1,739.1 2,022.2 1,958.2

123.1 109.6 138.8 96.4

1,737.4 1,629.6 1,883.4 1,861.9

182.4 155.9 152.2 314.8

282.0 289.8 372.6 339.5

289.6 226.9 262.5 263.9

33,184.5 32,904.4 34,614.0 35,047.0

33,174.1 32,886.0 34,595.0 35,034.7

10.5 18.4 19.0 12.3

86,254.2 76,911.9 86,162.3 87,807.5

419.9 479.4 508.8 488.5

83,984.8 74,917.0 84,010.7 85,656.9

203.9 183.4 197.8 198.6

1,387.5 1,243.6 1,355.7 1,360.0

263.0 211.6 237.9 241.4

415.0 356.2 360.1 350.6

Item

All Scheduled Banks

2017-18         2017 2018

Aug. Jul. Aug.

1 2 3 4

Number of Reporting Banks 223 220 223 223

1 Liabilities to the Banking System 2,344.9 2,039.9 2,338.2 2,406.7

    1.1 Demand and Time Deposits from Banks 1,667.5 1,523.8 1,659.9 1,529.5

    1.2 Borrowings from Banks 611.7 459.1 609.8 717.9

    1.3 Other Demand and Time Liabilities 65.7 57.1 68.5 159.4

2 Liabilities to Others 126,658.9 117,867.1 127,396.9 128,428.2

    2.1 Aggregate Deposits 117,285.4 108,864.8 118,315.9 119,457.2

          2.1.1 Demand 13,994.8 11,248.4 12,597.1 12,575.1

          2.1.2 Time 103,290.6 97,616.4 105,718.7 106,882.0

    2.2 Borrowings 3,693.9 3,510.3 4,166.4 3,671.7

    2.3 Other Demand and Time Liabilities 5,679.7 5,492.0 4,914.7 5,299.3

3 Borrowings from Reserve Bank 2,740.1 32.7 763.0 617.0

    3.1 Against Usance Bills /Promissory Notes – – – –

    3.2 Others 2,740.1 32.7 763.0 617.0

4 Cash in Hand and Balances with Reserve Bank 6,029.2 5,433.2 5,594.2 5,605.7

    4.1 Cash in Hand 616.3 772.7 735.2 727.8

    4.2 Balances with Reserve Bank 5,412.9 4,660.5 4,859.1 4,877.9

5 Assets with the Banking System 3,011.8 2,851.2 3,183.9 3,231.4

    5.1 Balances with Other Banks 2,041.9 1,928.7 2,186.8 2,125.0

          5.1.1 In Current Account 156.0 129.6 159.1 116.7

          5.1.2 In Other Accounts 1,885.9 1,799.1 2,027.7 2,008.4

    5.2 Money at Call and Short Notice 360.5 329.8 315.8 460.2

    5.3 Advances to Banks 284.1 290.7 375.2 349.3

    5.4 Other Assets 325.3 301.9 306.1 296.9

6 Investment 34,124.7 33,864.9 35,555.7 35,991.6

    6.1 Government Securities 34,067.4 33,799.5 35,482.1 35,925.6

    6.2 Other Approved Securities 57.3 65.4 73.6 66.1

7 Bank Credit 88,785.3 79,339.0 88,702.2 90,394.0

    7a Food Credit 611.4 670.9 739.0 718.8

    7.1 Loans, Cash-credits and Overdrafts 86,451.5 77,283.5 86,502.3 88,196.0

    7.2 Inland Bills-Purchased 230.3 196.2 215.2 214.4

    7.3 Inland Bills-Discounted 1,417.3 1,285.8 1,379.8 1,383.9

    7.4 Foreign Bills-Purchased 266.0 213.0 239.7 243.5

    7.5 Foreign Bills-Discounted 420.3 360.4 365.2 356.2

As on the Last Reporting Friday (in case of March)/ Last Friday

(` Billion)

सं.	14ः	भयार्	में	कयारोबयार	-	सभी	अनतुसूरच्	बैंक	और	सभी	अनतुसूरच्	ियाणिस््क	बैंक
(बबशलयिन ₹)

नन््	अनं्म	शतुक्रियार	(मयाच्ष	के	संबंि	में)	/	नन््	शतुक्रियार	कफी	सस्न्मद

सभी	अनतुसूरच्	बैंक सभी	अनतुसूरच्	ियाणिस््क	बैंक

अगस् अगस्अगस् अगस्जतुलयाई जतुलयाई

सतूचना देने वाले बेंकों की सं्यिा

1	बैंककंग	प्रियाली	के	प्रन्	दे््याएं

 1.1 बैंकों से मांग औि मीयिादी जमािाशियिां

 1.2 बैंकों से उिाि िाशि

 1.3 अनयि मांग औि मीयिादी देयिराएं

2	अन्	के	प्रन्	दे््याएं

 2.1 कुल जमािाशियिां

  2.1.1 मांग

  2.1.2 मीयिादी

 2.2 उिाि

 2.3 अनयि मांग औि मीयिादी देयिराएं

3	ररज़ि्ष	बैंक	से	उियार

 3.1 मीयिादी बबल / वचन पत्ों की जमानर पि

 3.2 अनयि

4 उपल्ि नकदी औि रिज़व्त बैंक के पास िषे

 4.1 उपल्ि नकदी

 4.2 रिज़व्त बैंक के पास िषे

5	बैंककंग	प्रियाली	के	पयास	आसस््यां

 5.1 अनयि बैंकों के पास िषे

  5.1.1 चालतू खार ेमें

  5.1.2 अनयि खारों में

 5.2 मांग औि अलपसतूचना पि मुद्ा

 5.3 बैंकों करो अरग्रम

 5.4 अनयि आख्रयिां

6	ननिेश

 6.1 सिकािी प्रनरभतूनरयिां

 6.2 अनयि अनुमरोटदर प्रनरभतूनरयिां

7	बैंक	ऋि

 7क खादयिानन ऋण

 7.1 ऋण, नकदी-ऋण औि ओविड्ाफि

 7.2 देिी बबल - खिीदे गए

 7.3 देिी बबल- भुनाए गए

 7.4 ववदेिी बबल - खिीदे गए

 7.5 ववदेिी बबल - भुनाए गए
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Item Outstanding as on Growth (%)

Mar. 30,
2018

2017 2018
Financial

year so far
Y-o-Y

Aug. 18 Jul. 20 Aug. 31 2018-19 2018

1 2 3 4 5 6

1  Gross Bank Credit 77,303 69,659 76,734 78,191 1.1 12.2

1.1    Food Credit 419 542 458 488 16.5 -10.0

1.2    Non-food Credit 76,884 69,117 76,276 77,704 1.1 12.4

         1.2.1  Agriculture & Allied Activities 10,302 9,777 10,385 10,419 1.1 6.6

         1.2.2  Industry 26,993 26,112 26,371 26,621 –1.4 1.9

                   1.2.2.1  Micro & Small 3,730 3,571 3,594 3,664 –1.8 2.6

                   1.2.2.2  Medium 1,037 989 1,035 1,053 1.5 6.5

                   1.2.2.3  Large 22,226 21,552 21,741 21,904 –1.4 1.6

         1.2.3  Services 20,505 16,375 20,075 20,740 1.1 26.7

                   1.2.3.1  Transport Operators 1,213 1,103 1,243 1,256 3.6 13.9

                   1.2.3.2  Computer Software 186 176 181 183 –1.5 4.2

                   1.2.3.3  Tourism, Hotels & Restaurants 365 363 362 370 1.4 1.9

                   1.2.3.4  Shipping 63 71 66 68 7.5 -5.1

                   1.2.3.5  Professional Services 1,554 1,284 1,549 1,586 2.0 23.5

                   1.2.3.6  Trade 4,669 4,096 4,625 4,751 1.7 16.0

                                1.2.3.6.1  Wholesale Trade 2,052 1,754 2,029 2,105 2.6 20.0

                                1.2.3.6.2  Retail Trade 2,618 2,342 2,597 2,646 1.1 13.0

                   1.2.3.7  Commercial Real Estate 1,858 1,761 1,818 1,872 0.8 6.3

                   1.2.3.8  Non-Banking Financial Companies (NBFCs) 4,964 3,405 4,735 4,902 –1.3 43.9

                   1.2.3.9  Other Services 5,633 4,115 5,496 5,752 2.1 39.8

         1.2.4  Personal Loans 19,085 16,854 19,445 19,924 4.4 18.2

                   1.2.4.1  Consumer Durables 197 172 205 32 –83.8 -81.4

                   1.2.4.2  Housing 9,746 8,906 10,063 10,419 6.9 17.0

                   1.2.4.3  Advances against Fixed Deposits 725 600 644 668 –7.8 11.4

                   1.2.4.4  Advances to Individuals against share & bond 56 53 60 58 5.1 10.6

                   1.2.4.5  Credit Card Outstanding 686 571 743 785 14.4 37.4

                   1.2.4.6  Education 697 706 689 698 0.1 -1.2

                   1.2.4.7  Vehicle Loans 1,898 1,735 1,918 1,955 3.0 12.7

                   1.2.4.8  Other Personal Loans 5,080 4,111 5,124 5,309 4.5 29.2

1.2A  Priority Sector 25,532 23,642 25,324 25,633 0.4 8.4

         1.2A.1  Agriculture & Allied Activities 10,216 9,753 10,322 10,359 1.4 6.2

         1.2A.2  Micro & Small Enterprises 9,964 8,741 9,717 9,881 –0.8 13.0

                   1.2A.2.1  Manufacturing 3,730 3,571 3,594 3,664 –1.8 2.6

                   1.2A.2.2  Services 6,234 5,170 6,122 6,217 –0.3 20.3

         1.2A.3  Housing 3,756 3,625 3,893 3,936 4.8 8.6

         1.2A.4  Micro-Credit 264 150 208 212 –19.7 41.4

         1.2A.5  Education Loans 607 593 574 578 –4.9 -2.6

         1.2A.6  State-Sponsored Orgs. for SC/ST 3 3 4 3 17.9 37.4

         1.2A.7  Weaker Sections 5,690 5,312 5,825 5,871 3.2 10.5

         1.2A.8  Export Credit 283 415 219 205 –27.5 -50.6

No. 15: Deployment of Gross Bank Credit by Major Sectors

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

(` Billion)

1	सकल	बैंक	ऋि

1.1	खयाद्यानन	ऋि

1.2	गरैर-खयाद्यानन	ऋि

	 1.2.1	कृवर	और	उससे	जतुडी	गन्विरि्यां

	 1.2.2	उद्ोग

  1.2.2.1 सतूक्म औि लघु

  1.2.2.2 मझाैले

  1.2.2.3 बडे

	 1.2.3	सेियाएं

  1.2.3.1 परिवहन परिचालक

  1.2.3.2 कम्यितूिि सॉफिवेयिि

  1.2.3.3 पयि्तिन, हरोिल औि िे्रिां

  1.2.3.4 नौवहन

  1.2.3.5 पेिवेि सेवाएं

  1.2.3.6 वयिापाि

   1.2.3.6.1 ्रोक वयिापाि

   1.2.3.6.2 खुदिा वयिापाि

  1.2.3.7 वाणणख्यिक ््ावि संपदा

  1.2.3.8 गैि-बैंककंग ववत्ीयि कंपननयिाँ (एनबीएफसी)

  1.2.3.9 अनयि सेवाएं

	 1.2.4	व्सक्ग्	ऋि

  1.2.4.1 उपभरोकरा टिकाऊ व्रुएं

  1.2.4.2 आवास

  1.2.4.3 मीयिादी जमािाशि की जमानर पि अरग्रम

  1.2.4.4 ियेििों औि बाडरंों की जमानर पि वयिखकरयिों करो अरग्रम

  1.2.4.5 के्रडडि काड्त बकायिा

  1.2.4.6 शिक्षा

  1.2.4.7 वाहन ऋण

  1.2.4.8 अनयि वयिखकरगर ऋण

 1.2अ	प्रया्लमक्या	प्रयाप्	क्ेत्र

 1.2अ.1 कृवष औि उससे जुडी गनरववरियिां

 1.2अ.2 सतूक्म औि लघु उदयिम

  1.2अ.2.1 ववननमा्तण

  1.2अ.2.2 सेवाएं

 1.2अ.3 आवास

 1.2अ.4 माइक्ररो के्रडडि

 1.2अ.5 शिक्षा ऋण

 1.2अ.6 अजा/अजजा के शलए िा्यि प्रायिरोखजर सं््ाएं

 1.2अ.7 कमजरोि वग्त

 1.2अ.8 ननयिा्तर ऋण

वित्ी्	िर्ष
में	अब	्क

मयाच्ष	30,
2018

िर्ष-दर-िर्ष

मद बकया्या	सस्न् िसृदि	(%)

अगस्	18 अगस्	31जतुलयाई	20

सं.	15ः	प्रमतुख	क्ेत्रों	दियारया	सकल	बैंक	ऋि	कया	विनन्ोजन
(बबशलयिन ₹)
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No. 16: Industry-wise Deployment of Gross Bank Credit

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

Industry Outstanding as on Growth (%)

Mar. 30,
2018

2017 2018
Financial

year so far
Y-o-Y

Aug. 18 Jul. 20 Aug. 31 2018-19 2018

1 2 3 4 5 6

1  Industry 26,993 26,112 26,371 26,621 –1.4 1.9

1.1    Mining & Quarrying (incl. Coal) 413 318 415 414 0.2 30.1

1.2    Food Processing 1,554 1,402 1,466 1,427 –8.2 1.8

         1.2.1  Sugar 290 280 272 261 –10.0 –7.0

         1.2.2  Edible Oils & Vanaspati 211 183 215 206 –2.5 12.5

         1.2.3  Tea 45 42 51 53 18.4 24.3

         1.2.4  Others 1,008 896 927 907 –10.0 1.3

1.3    Beverage & Tobacco 156 168 136 129 –16.9 –22.9

1.4    Textiles 2,099 1,932 2,015 1,981 –5.6 2.5

         1.4.1  Cotton Textiles 1,057 968 1,010 982 –7.2 1.4

         1.4.2  Jute Textiles 22 27 21 19 –12.3 –29.1

         1.4.3  Man-Made Textiles 243 222 241 238 –2.2 7.3

         1.4.4  Other Textiles 776 715 743 742 –4.4 3.7

1.5    Leather & Leather Products 113 107 111 113 –0.2 5.4

1.6    Wood & Wood Products 109 102 111 112 3.1 9.5

1.7    Paper & Paper Products 306 310 302 298 –2.5 –3.8

1.8    Petroleum, Coal Products & Nuclear Fuels 651 486 580 538 –17.4 10.8

1.9    Chemicals & Chemical Products 1,630 1,554 1,627 1,673 2.6 7.7

         1.9.1  Fertiliser 306 241 274 292 –4.5 21.3

         1.9.2  Drugs & Pharmaceuticals 484 452 496 511 5.6 13.0

         1.9.3  Petro Chemicals 387 437 365 368 –4.9 –15.8

         1.9.4  Others 453 424 492 502 10.7 18.4

1.10  Rubber, Plastic & their Products 424 387 416 430 1.4 11.0

1.11  Glass & Glassware 85 79 98 100 18.3 25.9

1.12  Cement & Cement Products 526 543 520 514 –2.4 –5.5

1.13  Basic Metal & Metal Product 4,160 4,166 3,808 3,840 –7.7 –7.8

         1.13.1  Iron & Steel 3,262 3,246 2,905 2,947 –9.7 –9.2

         1.13.2  Other Metal & Metal Product 898 920 904 894 –0.5 –2.9

1.14  All Engineering 1,553 1,460 1,537 1,547 –0.4 6.0

         1.14.1  Electronics 344 314 339 351 2.1 11.9

         1.14.2  Others 1,210 1,146 1,198 1,196 –1.1 4.4

1.15  Vehicles, Vehicle Parts & Transport Equipment 787 707 751 754 –4.2 6.7

1.16  Gems & Jewellery 727 709 681 692 –4.8 –2.3

1.17  Construction 901 811 902 878 –2.5 8.4

1.18  Infrastructure 8,909 8,859 9,077 9,237 3.7 4.3

         1.18.1  Power 5,196 5,217 5,268 5,299 2.0 1.6

         1.18.2  Telecommunications 846 820 909 907 7.2 10.5

         1.18.3  Roads 1,665 1,713 1,618 1,712 2.8 –0.0

         1.18.4  Other Infrastructure 1,202 1,109 1,282 1,319 9.7 18.9

1.19  Other Industries 1,890 2,012 1,819 1,943 2.8 –3.4

(` Billion)

1	उद्ोग

1.1	खनन	और	उतखनन	(को्लया	सटह्)

1.2	खयाद्	प्रसंसकरि
 1.2.1 चीनी
 1.2.2 खादयि रले औि वन्पनर
 1.2.3 चायि
 1.2.4 अनयि

1.3	पे्	पदया््ष	और	्ंबयाकू

1.4	िसत्र
 1.4.1 सतूरी व्त्
 1.4.2 जतूि से बने व्त्
 1.4.3 मानव - ननशम्तर व्त्
 1.4.4 अनयि व्त्

1.5	चमडया	और	चमड	ेसे	बने	उतपयाद

1.6	लकडी	और	लकडी	से	बने	उतपयाद

1.7	कयाग़ज़	और	कयाग़ज़	से	बने	उतपयाद

1.8	पेट्ोलल्म,	को्लया	उतपयाद	और	आस्िक	इंिन

1.9	रसया्न	और	रयासया्ननक	उतपयाद
 1.9.1 उवि्तक
 1.9.2 औषरि औि दवाइयिां
 1.9.3 पेट्रो केशमकलस
 1.9.4 अनयि

1.10	रबड,	पलयाससिक	और	उनके	उतपयाद

1.11	कयांच	और	कयांच	के	सयामयान

1.12	सीमेनि	और	सीमेनि	से	बने	उतपयाद

1.13	मूल	िया्तु	और	िया त्ु	उतपयाद
 1.13.1 लरोहा औि ्िील
 1.13.2 अनयि िारु औि िारु से बने उतपाद

1.14	सभी	अलभ्यांबत्रकफी
 1.14.1 इलेकट्ाननकस
 1.14.2 अनयि

1.15	ियाहन,	ियाहन	के	पतुजवे	और	पररिहन	उपसकर

1.16	रतन	और	आभूरि

1.17	ननमया्षि

1.18	इनफ्यासट्कचर
 1.18.1 पावि
 1.18.2 दतूिसंचाि
 1.18.3 सडक
 1.18.4 अनयि इनफ्ा्ट्कचि

1.19	अन्	उद्ोग

सं.	16ः	सकल	बैंक	ऋि	कया	उद्ोग-ियार	विनन्ोजन
(बबशलयिन ₹)

वित्ी्	िर्ष
में	अब	्क

मयाच्ष	30,
2017

िर्ष-दर-िर्ष

बकया्या	सस्न् िसृदि	(%)

अगस्	18 अगस्	31जतुलयाई	20

उद्ोग
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No. 17: State Co-operative Banks Maintaining Accounts with the Reserve Bank of India

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

2017 2018

Jul, 28 May, 25 Jun, 08 Jun, 22 Jun, 29 Jul, 06 Jul, 20 Jul, 27

2 3 4 5 6 7 8 9

Number of Reporting Banks 31 31 30 31 30 31 31 30

1 Aggregate Deposits (2.1.1.2+2 522.2 559.4 527.5 558.0 533.6 554.4 571.0 539.3

2 Demand and Time Liabilities

2.1 Demand Liabilities 165.3 169.3 159.7 172.1 167.4 165.5 186.4 167.3

2.1.1 Deposits

2.1.1.1 Inter-Bank 39.2 48.8 44.2 40.9 49.0 47.8 50.6 47.5

2.1.1.2 Others 101.0 88.8 77.5 93.3 83.2 85.7 102.9 86.7

2.1.2 Borrowings from Banks 0.0 6.1 6.6 11.9 8.7 3.7 3.2 3.7

2.1.3 Other Demand Liabilities 25.1 25.5 31.5 25.9 26.5 28.3 29.7 29.4

2.2 Time Liabilities 869.2 904.3 882.3 897.8 872.3 895.4 892.3 870.0

2.2.1 Deposits

2.2.1.1 Inter-Bank-Bank 439.4 424.7 420.6 417.8 415.0 414.1 410.2 410.5

2.2.1.2 Others 421.2 470.5 450.0 464.7 450.4 468.7 468.1 452.6

2.2.2 Borrowings from Banks 0.0 2.4 5.4 8.6 0.0 6.6 7.3 0.0

2.2.3 Other Time Liabilities 8.6 6.7 6.4 6.6 6.8 6.0 6.7 6.9

3 Borrowing from Reserve Bank 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

4 Borrowings from a notified ban 438.4 435.7 429.2 425.0 429.8 428.6 424.3 432.0

4.1 Demand 168.8 146.4 146.4 145.4 152.6 148.1 147.6 157.2

4.2 Time 269.7 289.3 282.8 279.6 277.3 280.6 276.8 274.9

5 Cash in Hand and Balances wi 45.7 47.6 47.1 47.4 47.5 45.8 58.1 45.4

5.1 Cash in Hand 3.4 3.0 2.6 3.0 3.1 3.1 3.1 2.9

5.2 Balance with Reserve Bank 42.4 44.5 44.5 44.4 44.4 42.7 55.0 42.5

6 Balances with Other Banks in 7.4 7.4 6.2 8.2 10.4 7.7 7.7 8.4

7 Investments in Government Se 309.8 322.8 315.7 316.4 311.4 316.1 315.4 530.8

8 Money at Call and Short Notic 211.7 200.0 182.9 193.6 186.8 184.6 191.2 173.2

9 Bank Credit (10.1+11) 480.2 553.5 539.0 551.6 546.5 543.8 533.8 538.9

10 Advances.

10.1 Loans, Cash-Credits and O 480.2 553.5 539.0 551.5 546.5 543.8 533.8 538.9

10.2 Due from Banks 716.0 701.8 693.4 692.8 693.3 692.1 690.1 692.8

11 Bills Purchased and Discount 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

   Item

2017-18   

1

 Number of Reporting Banks 31

  1 Aggregate Deposits (2.1.1.2+2.2.1.2) 540.9

  2 Demand and Time Liabilities

      2.1 Demand Liabilities 158.0

            2.1.1 Deposits

                     2.1.1.1 Inter-Bank 41.7

                     2.1.1.2 Others 89.9

             2.1.2 Borrowings from Banks 1.2

             2.1.3 Other Demand Liabilities 25.2

     2.2 Time Liabilities 797.9

           2.2.1 Deposits

                    2.2.1.1 Inter-Bank 336.5

                    2.2.1.2 Others 451.0

           2.2.2 Borrowings from Banks 3.1

           2.2.3 Other Time Liabilities 7.3

  3 Borrowing from Reserve Bank 0.0

  4 Borrowings from a notified bank / Government 404.8

     4.1 Demand 112.3

     4.2 Time 292.5

  5 Cash in Hand and Balances with Reserve Bank 55.6

     5.1 Cash in Hand 2.8

     5.2 Balance with Reserve Bank 52.8

  6 Balances with Other Banks in Current Account 15.0

  7 Investments in Government Securities 295.6

  8 Money at Call and Short Notice 208.8

  9 Bank Credit (10.1+11) 434.4

 10 Advances

     10.1 Loans, Cash-Credits and Overdrafts 434.4

     10.2 Due from Banks 668.5

 11 Bills Purchased and Discounted 0.0

Last Reporting Friday (in case of March)/Last Friday/
Reporting Friday

(` Billion)

सतूचना देने वाले बैंकों की सं्यिा 

1	कतु ल	जमयारयालश्यां	(2.1.1.2+2.2.1.2)

2 मांग औि मीयिादी देयिराएं

	 2.1	मयांग	दे््याएं

  2.1.1 जमािाशियिां

   2.1.1.1 अरंि-बैंक

   2.1.1.2 अनयि

  2.1.2 बैंकों से उिाि

  2.1.3 अनयि मांग देयिराएं

2.2	मी्यादी	दे््याएं

 2.2.1 जमािाशियिां

  2.2.1.1 अरंि-बैंक

  2.2.1.2 अनयि

 2.2.2 बैंकों से उिाि

 2.2.3 अनयि मीयिादी देयिराएं

3 रिज़व्त बैंक से उिाि

4 अरिसतूरचर बैंक/िा्यि सिकाि से उिाि

 4.1 मांग

 4.2 मीयिादी

5	उपलबि	नकदी	और	ररज़ि्ष	बैंक	के	पयास	शरे

 5.1 उपल्ि नकदी

 5.2 रिज़व्त बैंक के पास िषे

6	चयालू	खया्	ेमें	अन्	बैंकों	के	पयास	शरे

7	सरकयारी	प्रन्भून््ों	में	ननिेश

8	मयांग	और	अलप	सूचनया	पर	मतुद्या

9	बैंक	ऋि	(10.1+11)

10 अरग्रम

 10.1	ऋि,	नकदी-ऋि	और	ओिरड्याफि

 10.2 बकैों से प्रा्यि िाशि

11 खिीदे औि भुनाए गए बबल

सं.	17ः	भयार्ी्	ररज़ि्ष	बैंक	में	रया््	सहकयारी	बैंकों	के	खया्े
(बबशलयिन ₹)

नन््	अन्मं	शतुक्रियार	(मयाच्ष	के	संबिं	में)/अंन्म	शतुक्रियार/नन््	शतुक्रियार	कफी	सस्न्
मद

मई	25जतुलयाई	30 जून	08 जून	22 जून	29 जतुलयाई	06 जतुलयाई	27जतुलयाई	20
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2017 2018

Aug. Jul. Aug.

4 5 6

285 301 301

894 902 907

900 910 915

Item Base Year Linking
Factor

2017-18

1 2 3

1 Consumer Price Index for Industrial Workers 2001 4.63 284

2 Consumer Price Index  for Agricultural Labourers 1986-87 5.89 889

3 Consumer Price Index  for Rural Labourers 1986-87 – 895

Source: Labour Bureau, Ministry of Labour and Employment, Government of India.

No. 18: Consumer Price Index  (Base: 2012=100)

No. 19: Other Consumer Price Indices

No. 20: Monthly Average Price of Gold and Silver in Mumbai

Prices and Production

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

Rural Urban Combined

Aug. 17 Jul. 18 Aug. 18 Aug. 17 Jul. 18 Aug. 18 Aug. 17 Jul. 18 Aug. 18

4 5 6 7 8 9 10 11 12

140.6 142.0 142.8 140.5 140.3 140.1 140.6 141.4 141.8

134.8 138.4 139.2 133.2 135.6 136.5 134.3 137.5 138.3

143.1 149.3 148.9 143.9 148.6 146.4 143.4 149.1 148.0

130.0 139.3 139.3 128.3 139.1 136.6 129.3 139.2 138.3

139.4 143.4 143.6 138.3 141.0 141.2 139.0 142.5 142.7

120.5 124.1 125.0 114.1 116.7 117.4 118.1 121.4 122.2

148.0 153.3 154.7 142.7 149.7 146.2 145.5 151.6 150.7

162.9 154.2 156.5 179.8 159.2 157.3 168.6 155.9 156.8

137.4 126.4 126.8 123.5 112.6 113.6 132.7 121.7 122.4

120.8 114.3 115.3 122.1 111.8 113.3 121.2 113.5 114.6

134.7 138.2 138.7 137.5 140.3 141.1 135.6 138.9 139.5

131.6 132.8 133.8 124.6 126.8 127.4 128.7 130.3 131.1

148.7 154.8 155.1 144.5 149.4 150.4 146.8 152.3 152.9

149.0 156.1 156.3 152.1 161.4 162.1 149.8 157.5 157.8

144.5 150.6 151.2 131.4 137.9 138.3 139.3 145.6 146.1

145.3 151.5 152.1 132.7 139.6 140.0 140.3 146.8 147.3

139.2 145.1 145.9 124.3 128.9 129.0 133.0 138.4 138.9

-- -- -- 134.4 143.6 144.6 134.4 143.6 144.6

136.4 146.8 147.5 118.9 128.1 129.7 129.8 139.7 140.8

129.7 136.0 136.5 123.8 130.2 131.0 126.8 133.2 133.8

137.3 143.1 143.7 127.7 133.6 134.4 132.8 138.6 139.3

133.0 139.0 139.4 125.7 133.6 134.8 130.2 137.0 137.7

120.3 127.5 128.2 114.6 120.1 120.7 117.3 123.6 124.3

131.5 138.4 138.6 124.1 129.0 129.8 127.3 133.1 133.6

140.2 145.8 146.8 135.7 144.0 145.3 137.6 144.7 145.9

125.4 131.4 131.3 123.3 128.2 128.3 124.5 130.1 130.1

137.8 141.8 142.5 132.7 137.5 138.0 135.4 139.8 140.4

Group/Sub group 2017-18   

Rural Urban Combined

1 2 3

1 Food and beverages 138.6 137.4 138.1

  1.1 Cereals and products 135.2 133.7 134.7

  1.2 Meat and fish 142.7 143.8 143.1

  1.3 Egg 134.4 134.1 134.3

  1.4 Milk and products 140.3 138.6 139.6

  1.5 Oils and fats 121.7 114.8 119.2

  1.6 Fruits 146.2 137.0 141.9

  1.7 Vegetables 146.8 154.3 149.3

  1.8 Pulses and products 136.4 123.6 132.1

  1.9 Sugar and confectionery 119.8 120.2 119.9

  1.10 Spices 135.0 139.2 136.4

  1.11 Non-alcoholic beverages 131.1 125.0 128.5

  1.12 Prepared meals, snacks, sweets 149.4 145.1 147.4

2 Pan, tobacco and intoxicants 150.0 153.8 151.0

3 Clothing and footwear 145.3 132.4 140.2

  3.1 Clothing 146.1 133.8 141.3

  3.2 Footwear 140.0 124.7 133.7

4 Housing -- 136.4 136.4

5 Fuel and light 138.6 123.0 132.7

6 Miscellaneous 130.4 124.4 127.5

  6.1 Household goods and services 137.7 128.2 133.2

  6.2 Health 133.9 126.6 131.1

  6.3 Transport and communication 121.2 115.3 118.0

  6.4 Recreation and amusement 132.1 124.6 127.9

  6.5 Education 139.7 135.9 137.4

  6.6 Personal care and effects 126.5 124.1 125.5

General Index (All Groups) 137.2 132.5 135.0

Source: Central Statistics Office, Ministry of Statistics and Programme Implementation, Government of India.

Source: India Bullion & Jewellers Association Ltd., Mumbai for Gold and Silver prices in Mumbai.

Item 2017-18 2017 2018

Aug. Jul. Aug.

1 2 3 4

1  Standard Gold (    per 10 grams) 29,300 28,893 30,097 29,644

2  Silver (    per kilogram) 39,072 38,637 38,592 37,374

`

`

1	खयाद्	और	पे्	पदया््ष
 1.1 अनाज औि उतपाद
 1.2 मांस औि मछली
 1.3 अडंा
 1.4 दतूि औि उतपाद
 1.5 रले औि चबषी
 1.6 फल
 1.7 स्जी
 1.8 दाल औि उतपाद
 1.9 चीनी औि उतपाद
 1.10 मसाले
 1.11 गैि निीले पेयि पदा््त
 1.12 रयैिाि भरोजन, नाशरा, शमठाई
2	पयान,	्ंबयाकू	और	मयादक	पदया््ष
3	कपडया	और	जू्े
 3.1 कपडा
 3.2 जतूरे
4	आियास
5	ईंिन	और	लयाइि
6	विविि
 6.1 घिेलतू सामान औि सेवा
 6.2 ्वा््थयि
 6.3 परिवहन औि संचाि
 6.4 मनरोिंजन
 6.5 शिक्षा
 6.6 वयिखकरगर देखभाल औि प्रभाव
सयामयान्	सूचकयांक	(सभी	समूह)

समूह/उप	समूह ग्यामीि
ग्यामीि शहरी लमरश्

शहरी लमरश्
अगस्	18 अगस्	18 अगस्	18अगस्	17अगस्	17 अगस्	17 जतुलयाई	18जतुलयाई	18 जतुलयाई	18

स्ो्: केनद्ीयि सांख्यिकी कायिा्तलयि, सांख्यिकी औि कायि्तक्रम कायिा्तनवयिन मंत्ालयि, भािर सिकाि।

सं.	19ः	अन्	उपभोक्या	मूल्	सूचकयांक

सं.	20ः	मतुंबई	में	सोने	और	चयांदी	कया	मयालसक	औस्	मूल्

मद

मद

आियार	िर्ष ्ोजक	कयारक
अगस्

अगस्

जतुलयाई

जतुलयाई

अगस्

अगस्

स्ो्: श्रम ्यितूिरो, श्रम औि िरोजगाि मंत्ालयि, भािर सिकाि।

स्ो्: मुंबई में सरोने औि चांदी के मतूलयि के शलए इंडडयिा बुशलयिन एंड ्वलैस्त एसरोशसएिन शल. मुंबई।

1 औदयिरोरगक कामगाि उपभरोकरा मतूलयि सतूचकांक
2 कृवष श्रशमक उपभरोकरा मतूलयि सतूचकांक
3 ग्रामीण श्रशमक उपभरोकरा मतूलयि सतूचकांक

1 मानक ्वण्त (₹ प्रनर 10 ग्राम)
2 चांदी (₹ प्रनर ककलरोग्राम)

सं.	18ः	उपभोक्या	मूल्	सूचकयांक	(आियारः	2012=100)
मतूलयि औि उतपादन
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No. 21: Wholesale Price Index
(Base: 2011-12 = 100)

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

2017 2018

Aug. Jun. Jul. (P) Aug. (P)

3 4 5 6

114.8 119.1 119.7 120.0

135.3 132.5 134.9 135.1

150.9 141.8 144.7 144.8

143.0 141.0 142.7 145.0

191.4 145.9 155.5 155.6

139.7 142.5 143.2 143.7

134.9 138.2 139.3 135.7

122.9 129.6 130.6 131.1

140.3 142.2 140.8 141.3

120.8 122.5 123.5 125.0

119.0 127.3 129.9 130.8

127.1 137.3 138.1 140.1

114.3 110.6 109.6 110.7

155.2 136.1 151.4 155.3

120.8 123.2 129.6 123.2

107.6 105.6 114.9 105.6

166.9 184.6 181.2 184.6

66.0 94.1 94.4 94.9

89.1 104.4 104.4 104.9

117.5 123.0 123.0 123.0

135.5 132.0 132.0 132.0

110.7 119.0 119.0 119.0

95.0 120.0 120.0 120.0

77.0 97.3 97.5 98.3

100.6 109.6 109.6 109.6

112.8 117.3 117.4 117.8

127.4 128.5 129.0 129.0

132.7 137.6 137.5 137.3

128.2 124.4 123.6 124.7

119.4 116.1 117.2 116.5

106.3 120.6 120.3 119.0

143.4 138.3 137.4 136.6

137.4 137.8 138.5 140.2

111.7 110.1 110.4 110.4

128.4 127.9 128.9 129.9

133.4 110.5 114.3 114.3

127.0 125.2 125.9 124.4

130.4 131.5 133.6 133.9

131.3 144.8 143.2 141.9

114.8 121.3 119.7 121.8

127.0 128.8 129.0 125.7

142.7 138.9 139.8 140.2

152.9 153.4 154.9 156.6

118.6 119.3 119.6 120.0

114.1 112.1 112.6 112.9

117.8 119.4 119.8 120.3

125.8 129.9 129.8 130.2

149.7 150.8 149.3 150.1

149.7 150.8 149.3 150.1

113.7 116.2 117.1 117.6

106.3 109.0 109.9 110.5

123.1 125.3 126.5 126.8

107.2 112.2 114.3 115.0

124.4 126.5 126.8 129.6

141.9 137.6 138.5 138.1

116.4 117.6 116.5 115.9

136.1 139.7 138.2 139.1

137.5 140.5 139.4 139.9

132.2 137.7 135.2 137.0

Commodities Weight 2017-18

1 2

1 ALL COMMODITIES 100.000 114.9

1.1 PRIMARY ARTICLES 22.618 130.6

     1.1.1 FOOD ARTICLES 15.256 143.2

        1.1.1.1 Food Grains (Cereals+Pulses) 3.462 142.6

        1.1.1.2  Fruits & Vegetables 3.475 155.9

        1.1.1.3  Milk 4.440 139.7

        1.1.1.4  Eggs,Meat & Fish 2.402 135.7

        1.1.1.5  Condiments & Spices 0.529 125.2

        1.1.1.6  Other Food Articles 0.948 144.0

     1.1.2 NON-FOOD ARTICLES 4.119 119.6

        1.1.2.1  Fibres 0.839 119.0

        1.1.2.2  Oil Seeds 1.115 129.9

        1.1.2.3  Other non-food Articles 1.960 110.9

        1.1.2.4   Floriculture 0.204 148.7

     1.1.3 MINERALS 0.833 122.5

        1.1.3.1  Metallic Minerals 0.648 109.1

        1.1.3.2  Other Minerals 0.185 169.3

     1.1.4 CRUDE PETROLEUM & NATURAL GAS 2.410 73.0

1.2 FUEL & POWER 13.152 93.3

     1.2.1 COAL 2.138 118.7

        1.2.1.1 Coking Coal 0.647 134.1

        1.2.1.2 Non-Coking Coal 1.401 112.5

        1.2.1.3 Lignite 0.090 104.2

     1.2.2 MINERAL OILS 7.950 82.5

     1.2.3 ELECTRICITY 3.064 103.7

1.3 MANUFACTURED PRODUCTS 64.231 113.8

     1.3.1 MANUFACTURE OF FOOD PRODUCTS 9.122 127.4

        1.3.1.1 Processing and Preserving of meat 0.134 134.4

        1.3.1.2 Processing and Preserving of fish, Crustaceans, Molluscs and products thereof 0.204 128.1

        1.3.1.3 Processing and Preserving of fruit and Vegetables 0.138 119.1

        1.3.1.4 Vegetable and Animal oils and Fats 2.643 109.4

        1.3.1.5 Dairy products 1.165 142.1

        1.3.1.6 Grain mill products 2.010 137.4

        1.3.1.7 Starches and Starch products 0.110 112.6

        1.3.1.8 Bakery products 0.215 128.8

        1.3.1.9 Sugar, Molasses & honey 1.163 128.0

        1.3.1.10 Cocoa, Chocolate and Sugar confectionery 0.175 126.1

        1.3.1.11 Macaroni, Noodles, Couscous and Similar farinaceous products 0.026 131.4

        1.3.1.12 Tea & Coffee products 0.371 129.1

        1.3.1.13 Processed condiments & salt 0.163 118.2

        1.3.1.14 Processed ready to eat food 0.024 127.2

        1.3.1.15 Health supplements 0.225 141.1

        1.3.1.16 Prepared animal feeds 0.356 153.0

     1.3.2 MANUFACTURE OF BEVERAGES 0.909 118.9

        1.3.2.1 Wines & spirits 0.408 113.8

        1.3.2.2 Malt liquors and Malt 0.225 117.9

        1.3.2.3 Soft drinks; Production of mineral waters and Other bottled waters 0.275 127.4

     1.3.3 MANUFACTURE OF TOBACCO PRODUCTS 0.514 148.4

        1.3.3.1 Tobacco products 0.514 148.4

     1.3.4 MANUFACTURE OF TEXTILES 4.881 113.4

        1.3.4.1 Preparation and Spinning of textile fibres 2.582 106.2

        1.3.4.2 Weaving & Finishing of textiles 1.509 122.0

        1.3.4.3 Knitted and Crocheted fabrics 0.193 108.6

        1.3.4.4 Made-up textile articles, Except apparel 0.299 124.6

        1.3.4.5 Cordage, Rope, Twine and Netting 0.098 141.7

        1.3.4.6 Other textiles 0.201 117.5

     1.3.5 MANUFACTURE OF WEARING APPAREL 0.814 136.9

        1.3.5.1 Manufacture of Wearing Apparel (woven), Except fur Apparel 0.593 137.8

        1.3.5.2 Knitted and Crocheted apparel 0.221 134.5

1	सभी	प््
	 1.1	प्रया्लमक	िस्तुएं
	 	 1.1.1	खयाद्	िस्तुएं
   1.1.1.1 खादयिानन (अनाज+दाल)
   1.1.1.2 फल औि सख्जयिाँ
   1.1.1.3 दतूि
   1.1.1.4 अडंा, मांस औि मछली
   1.1.1.5 मसाले
   1.1.1.6 अनयि खादयि व्रुएं
  1.1.2	खयाद्े्र	िस्तुएं
   1.1.2.1 फाइबि
   1.1.2.2 नरलहन
   1.1.2.3 अनयि खादयेिरि व्रुएं
   1.1.2.4 फतू ल
	 	 1.1.3	खननज
   1.1.3.1 िाखतवक खननज
   1.1.3.2 अनयि खननज
	 	 	 1.1.4	कचचया	्ले	और	नरैसरग्षक	गरैस
	 1.2	ईंिन	और	बबजली
	 	 1.2.1	कोल
   1.2.1.1 कुककंग करोल
   1.2.1.2 नॉन-कुककंग करोल
   1.2.1.3 शलगनाइि
	 	 1.2.2	खननज	्ले
	 	 1.2.3	बबजली
	 1.3	विननलम््ष 	उतपयाद
	 	 1.3.1	खयाद्	उतपयादों	कया	विननमया्षि
   1.3.1.1 मांस का परििक्षण औि प्रसं्किण
   1.3.1.2 मछली, क्र्िेशियिस, मरोल्क औि उनके उतपादों का प्रसं्किण एवं परििक्षण
   1.3.1.3 फल औि सख्जयिों का परििक्षण औि प्रसं्किण
   1.3.1.4 सख्जयिां औि पिु रले एवं चबषी
   1.3.1.5 डयेििी उतपाद
   1.3.1.6 अनाज शमल के उतपाद
   1.3.1.7 ्िाच्त औि ्िाच्त के उतपाद
   1.3.1.8 बेकिी उतपाद
   1.3.1.9 चीनी, गुड औि िहद
   1.3.1.10 करोक, चॉकलेि औि चीनी कनफेकिनिी
   1.3.1.11 मकै्ररोनी, नतूडलस, औि कतू सकतू स औि उसके जसेै मदेै से बने उतपाद
   1.3.1.12 चायि औि कॉफी उतपाद
   1.3.1.13 प्रसं्कृर मसाले औि नमक
   1.3.1.14 प्रसं्कृर रैयिाि खादयि पदा््त
   1.3.1.15 ्वा््थयि पतूिक
   1.3.1.16 पिु के शलए रैयिाि खादयि
  1.3.2	पे्	पदया्थों	कया	विननमया्षि
   1.3.2.1 ििाब औि ख्पिीि
   1.3.2.2 मालि शलकि औि मालि
   1.3.2.3 िीरल पेयि, शमनिल वॉिि औि बरोरलबनद पानी के अनयि उतपाद
  1.3.3	विननलम््ष 	्ंबयाकू	उतपयाद
   1.3.3.1 रंबाकतू  के उतपाद
  1.3.4	िसत्र	विननमया्षि
   1.3.4.1 िागों की कराई औि व्त् रयैिाि किना
   1.3.4.2 बुनाई औि रैयिाि व्त्
   1.3.4.3 बुने हुए औि क्रॉरचडिे फेबरिकस
   1.3.4.4 कपडों करो छरोडकि ननशम्तर व्त् सामग्री
   1.3.4.5 डरोरियिाँ, ि्सी, सुरली औि नेटिगं
   1.3.4.6 अनयि व्त्
  1.3.5	विननलम््ष 	्र्ै यार	िसत्र
   1.3.5.1 फि से बने व्त्ों करो छरोडकि वुलन के रैयिाि व्त्
   1.3.5.2 बुने हुए क्रॉख्चिेड व्त्

सं.	21ः	्ोक	मूल्	सूचकयांक
(आिािः 2011-12=100)

प्् भयारयांक
अगस् जून जतुलयाई	(अ)अगस्	(अ)
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Commodities Weight 2017-18

1 2

     1.3.6 MANUFACTURE OF LEATHER AND RELATED PRODUCTS 0.535 120.1

        1.3.6.1 Tanning and Dressing of leather; Dressing and Dyeing of fur 0.142 110.9

        1.3.6.2 Luggage, HandbAgs, Saddlery and Harness 0.075 131.2

        1.3.6.3 Footwear 0.318 121.6

     1.3.7 MANUFACTURE OF WOOD AND PRODUCTS OF WOOD AND CORK 0.772 131.5

        1.3.7.1 Saw milling and Planing of wood 0.124 120.5

        1.3.7.2 Veneer sheets; Manufacture of plywood, Laminboard, Particle board and Other panels and Boards 0.493 131.5

        1.3.7.3 Builder's carpentry and Joinery 0.036 159.8

        1.3.7.4 Wooden containers 0.119 134.5

     1.3.8 MANUFACTURE OF PAPER AND PAPER PRODUCTS 1.113 118.9

        1.3.8.1 Pulp, Paper and Paperboard 0.493 122.3

        1.3.8.2 Corrugated paper and Paperboard and Containers of paper and Paperboard 0.314 116.1

        1.3.8.3 Other articles of paper and Paperboard 0.306 116.2

     1.3.9 PRINTING AND REPRODUCTION OF RECORDED MEDIA 0.676 143.7

        1.3.9.1 Printing 0.676 143.7

     1.3.10 MANUFACTURE OF CHEMICALS AND CHEMICAL PRODUCTS 6.465 112.5

        1.3.10.1 Basic chemicals 1.433 111.2

        1.3.10.2 Fertilizers and Nitrogen compounds 1.485 117.1

        1.3.10.3 Plastic and Synthetic rubber in primary form 1.001 113.0

        1.3.10.4 Pesticides and Other agrochemical products 0.454 115.3

        1.3.10.5 Paints, Varnishes and Similar coatings, Printing ink and Mastics 0.491 108.6

        1.3.10.6 Soap and Detergents, Cleaning and Polishing preparations, Perfumes and Toilet preparations 0.612 115.2

        1.3.10.7 Other chemical products 0.692 110.1

        1.3.10.8 Man-made fibres 0.296 97.5

     1.3.11 MANUFACTURE OF PHARMACEUTICALS, MEDICINAL CHEMICAL AND BOTANICAL PRODUCTS 1.993 121.2

        1.3.11.1 Pharmaceuticals, Medicinal chemical and Botanical products 1.993 121.2

     1.3.12 MANUFACTURE OF RUBBER AND PLASTICS PRODUCTS 2.299 107.6

        1.3.12.1 Rubber Tyres and Tubes; Retreading and Rebuilding of Rubber Tyres 0.609 100.3

        1.3.12.2 Other Rubber Products 0.272 91.0

        1.3.12.3 Plastics products 1.418 113.9

     1.3.13 MANUFACTURE OF OTHER NON-METALLIC MINERAL PRODUCTS 3.202 112.7

        1.3.13.1 Glass and Glass products 0.295 117.2

        1.3.13.2 Refractory products 0.223 113.2

        1.3.13.3 Clay Building Materials 0.121 94.0

        1.3.13.4 Other Porcelain and Ceramic Products 0.222 112.5

        1.3.13.5 Cement, Lime and Plaster 1.645 113.8

        1.3.13.6 Articles of Concrete, Cement and Plaster 0.292 118.9

        1.3.13.7 Cutting, Shaping and Finishing of Stone 0.234 117.2

        1.3.13.8 Other Non-Metallic Mineral Products 0.169 89.9

     1.3.14 MANUFACTURE OF BASIC METALS 9.646 101.4

        1.3.14.1 Inputs into steel making 1.411 98.2

        1.3.14.2 Metallic Iron 0.653 99.4

        1.3.14.3 Mild Steel - Semi Finished Steel 1.274 93.2

        1.3.14.4 Mild Steel -Long Products 1.081 95.6

        1.3.14.5 Mild Steel - Flat products 1.144 104.9

        1.3.14.6 Alloy steel other than Stainless Steel- Shapes 0.067 97.3

        1.3.14.7 Stainless Steel - Semi Finished 0.924 98.2

        1.3.14.8 Pipes & tubes 0.205 116.1

        1.3.14.9 Non-ferrous metals incl. precious metals 1.693 107.9

        1.3.14.10 Castings 0.925 104.8

        1.3.14.11 Forgings of steel 0.271 118.4

     1.3.15 MANUFACTURE OF FABRICATED METAL PRODUCTS, EXCEPT MACHINERY AND EQUIPMENT 3.155 109.5

        1.3.15.1 Structural Metal Products 1.031 105.9

        1.3.15.2 Tanks, Reservoirs and Containers of Metal 0.660 122.6

        1.3.15.3 Steam generators, Except Central Heating Hot Water Boilers 0.145 109.0

        1.3.15.4 Forging, Pressing, Stamping and Roll-Forming of Metal; Powder Metallurgy 0.383 90.7

        1.3.15.5 Cutlery, Hand Tools and General Hardware 0.208 102.3

        1.3.15.6 Other Fabricated Metal Products 0.728 114.8

     1.3.16 MANUFACTURE OF COMPUTER, ELECTRONIC AND OPTICAL PRODUCTS 2.009 110.1

        1.3.16.1 Electronic Components 0.402 103.7

        1.3.16.2 Computers and Peripheral Equipment 0.336 127.4

2017 2018

Aug. Jun. Jul. (P) Aug. (P)

3 4 5 6

119.3 123.1 123.0 122.5

109.0 117.0 116.5 114.1

128.5 134.2 134.2 134.4

121.8 123.1 123.3 123.4

132.2 132.7 132.0 132.8

120.5 123.4 122.7 122.2

131.4 134.6 134.1 135.4

163.3 158.3 156.5 156.5

138.4 126.7 125.8 125.9

118.1 121.3 121.8 122.6

120.2 126.4 126.7 127.5

117.1 115.1 116.3 117.7

115.9 119.3 119.5 119.7

143.8 147.0 145.3 147.9

143.8 147.0 145.3 147.9

111.1 117.6 118.1 118.6

107.7 123.1 124.2 124.5

116.5 118.7 119.0 120.0

111.3 117.7 118.1 118.4

114.9 117.9 119.1 120.2

108.8 111.8 110.3 110.3

115.5 114.7 115.8 115.6

108.4 115.9 116.2 117.4

96.3 104.0 104.5 104.3

120.7 122.2 121.8 123.5

120.7 122.2 121.8 123.5

107.6 108.9 109.4 109.2

100.5 97.2 97.9 98.8

91.3 90.5 91.6 91.5

113.8 117.5 117.7 117.1

111.4 115.2 115.7 115.9

118.6 119.1 118.7 121.1

111.4 112.1 110.8 111.6

89.0 95.2 90.2 91.8

113.0 112.5 112.4 112.5

113.0 113.5 114.4 114.2

118.4 121.5 122.3 121.8

116.3 118.0 118.9 118.4

78.4 131.2 136.9 137.3

98.5 112.9 112.1 111.6

93.7 112.9 113.5 113.2

95.1 118.6 117.5 117.3

92.1 100.8 99.5 99.5

92.0 110.8 110.5 108.1

99.9 120.6 120.9 119.7

92.3 111.3 110.3 109.5

95.4 116.9 113.6 112.9

112.6 126.5 124.8 125.8

105.9 114.7 113.8 112.4

104.2 107.6 107.1 109.2

117.5 115.3 112.5 115.5

106.3 114.1 114.6 115.5

104.1 110.6 111.5 113.5

117.5 128.3 128.0 129.1

109.4 108.5 108.5 106.8

87.5 95.9 94.1 96.8

93.5 99.9 99.5 99.7

112.0 120.8 123.0 122.3

109.5 111.2 110.9 112.2

104.0 100.4 101.3 100.5

127.4 127.3 127.3 135.1
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सं.	21ः	्ोक	मूल्	सूचकयांक	(जयारी)
(आिािः 2011-12=100)

प्् भयारयांक

	 1.3.6	चमडया	और	उससे	बने	हतुए	उतपयाद	कया	विननमया्षि
   1.3.6.1 चमड ेकी िैननगं औि ड्शेसगं; ड्शेसगं औि फि की िंगायिी
   1.3.6.2 सामान, हैंडबगै, काठी औि दरोहन
   1.3.6.3 जतूर ेच्पल
	 1.3.7	लकडी	के	विननमया्षि	और	लकडी	और	कॉक्ष 	के	उतपयाद
   1.3.7.1 आिा शमशलगं औि लकडी के उतपाद
   1.3.7.2 ववननयिि िीि, ्लायिवुड का ववननमा्तण, लॅशमन बरोड्त, पाटि्तकल बरोड्त औि अनयि पॅनल औि बरोड्त
   1.3.7.3 बबलडिों की बढ़ईगीिी
   1.3.7.4 लकडी के डड्बे
	 1.3.8	कयागज़	और	कयागज़	के	उतपयाद	कया	विननमया्षि
   1.3.8.1 लुगदी, कागज़ औि कागज़ बरोड्त
   1.3.8.2 लहिदाि कागज़ औि पेपि बरोड्त औि कागज़ के पात् औि पेपि बरोड्त
   1.3.8.3 कागज़ की अनयि सामग्री औि पेपि बरोड्त
	 1.3.9	मतुद्ि	और	ररकयारवेर	मीडर्या	कया	पतुनरुतपयादन
   1.3.9.1 मुद्ण
	 1.3.10	रसया्न	और	रयासया्ननक	उतपयाद	कया	विननमया्षि
   1.3.10.1 मतूल िसायिन
   1.3.10.2 उव्तिक औि नाइट्रोजन यिौरगक
   1.3.10.3 ्लाख्िक औि शस े्ंटिक िबड प्रा्शमक रूप में
   1.3.10.4 कीिनािक औि अनयि एग्ररोकेशमकल उतपाद
   1.3.10.5 पेनि, वानन्ति औि समान करोटिगं, मुद्ण ्यिाही औि मखै्िकस
   1.3.10.6 साबुन औि डडिजजेंि, सफाई औि चमकाने की सामग्री, इत् औि िौचालयि सफाई की सामग्री
   1.3.10.7 अनयि िासायिननक उतपाद
   1.3.10.8 मानव ननशम्तर फाइबि
	 1.3.11	फयामया्षस्ूटिकलस,	औरिी्	रसया्न	और	िनसपन्	उतपयाद	कया	विननमया्षि
   1.3.11.1 फामा्त्यितूटिकलस, औषिीयि िसायिन औि वन्पनर उतपाद
	 1.3.12	रबड	और	पलयाससिक	उतपयाद	कया	विननमया्षि
   1.3.12.1 िबड िायिि औि टयितूब, िबड िायिि की िीट्ीडडगं औि पुननन्तमा्तण
   1.3.12.2 िबड के अनयि उतपाद
   1.3.12.3 ्लाख्िक उतपाद
	 1.3.13	अन्	अियासतिक	खननज	उतपयादों	कया	विननमया्षि
   1.3.13.1 कांच औि कांच उतपाद
   1.3.13.2 आग िरोिक उतपाद
   1.3.13.3 शमटिी से बनी भवन ननमा्तण सामग्री
   1.3.13.4 चीनी शमटिी के बर्तन औि चीनी शमटिी
   1.3.13.5 सीमेनि, चतूना औि ्ला्िि
   1.3.13.6 कंक्रीि, सीमेनि औि ्ला्िि से बनी व्रुएं
   1.3.13.7 पत्िों करो कािना, आकाि देना औि संवािना
   1.3.13.8 अनयि अिाखतवक खननज उतपाद
	 1.3.14	मूल	िया्तुओं	कया	विननमया्षि
   1.3.14.1 ्िील रैयिाि किने में प्रयुिकर सामग्री
   1.3.14.2 मेिेशलक आयििन
   1.3.14.3 निम इ्पार - अि्त ननशम्तर इ्पार
   1.3.14.4 निम इ्पार - लंबे उतपाद
   1.3.14.5 निम इ्पार - चपिे उतपाद
   1.3.14.6 ्िेनलेस ्िील के अनररिकर एलॉयि ्िील-आकाि
   1.3.14.7 ्िेनलेस ्िील अि्त ननशम्तर
   1.3.14.8 पाइप औि टयितूब
   1.3.14.9 कीमरी िारु सटहर अलौह िारु
   1.3.14.10 काख्िंग
   1.3.14.11 ्िील से गढ़ी व्रुएं
	 1.3.15	मशीनरी	और	उपकरिों	को	छोडकर	गढ़े	हतुए	िया्तु	उतपयादों	कया	विननमया्षि
   1.3.15.1 इमािरी िारु उतपाद
   1.3.15.2 िारु से बने िैंक, जलाियि औि डड्बे
   1.3.15.3 बाषप चाशलर जनिेिि, सेंट्ल हीटिगं हॉि वािि बॉयिलिस्त करो छरोडकि
   1.3.15.4 िारु की फरोखजिंग, दबाना, ्िैवपगं औि िरोल फॉिशमिंग, पाउडि िारुकम्त
   1.3.15.5 किलिी, ह्र चाशलर उपकिण औि सामानयि हाड्तवेयिि
   1.3.15.6 अनयि गढ़े हुए िारु उतपाद
	 1.3.16	कंप्ूिर,	इलेकट्ॉननक	और	ऑसपिकल	उतपयादों	कया	विननमया्षि
   1.3.16.1 इलेकट्ॉननक पुिजे
   1.3.16.2 कं्यितूिि औि संबंरिर उपकिण

अगस् जून जतुलयाई	(अ) अगस्	(अ)
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Commodities Weight 2017-18

1 2

        1.3.16.3 Communication Equipment 0.310 110.6

        1.3.16.4 Consumer Electronics 0.641 103.1

        1.3.16.5 Measuring, Testing, Navigating and Control equipment 0.181 106.9

        1.3.16.6 Watches and Clocks 0.076 137.8

        1.3.16.7 Irradiation, Electromedical and Electrotherapeutic equipment 0.055 102.9

        1.3.16.8 Optical instruments and Photographic equipment 0.008 108.0

     1.3.17 MANUFACTURE OF ELECTRICAL EQUIPMENT 2.930 109.6

        1.3.17.1 Electric motors, Generators, Transformers and Electricity distribution and Control apparatus 1.298 105.8

        1.3.17.2 Batteries and Accumulators 0.236 117.4

        1.3.17.3 Fibre optic cables for data transmission or live transmission of images 0.133 116.5

        1.3.17.4 Other electronic and Electric wires and Cables 0.428 105.7

        1.3.17.5 Wiring devices, Electric lighting & display equipment 0.263 109.9

        1.3.17.6 Domestic appliances 0.366 121.3

        1.3.17.7 Other electrical equipment 0.206 107.2

     1.3.18 MANUFACTURE OF MACHINERY AND EQUIPMENT 4.789 108.9

        1.3.18.1 Engines and Turbines, Except aircraft, Vehicle and Two wheeler engines 0.638 102.3

        1.3.18.2 Fluid power equipment 0.162 115.3

        1.3.18.3 Other pumps, Compressors, Taps and Valves 0.552 108.6

        1.3.18.4 Bearings, Gears, Gearing and Driving elements 0.340 109.0

        1.3.18.5 Ovens, Furnaces and Furnace burners 0.008 78.5

        1.3.18.6 Lifting and Handling equipment 0.285 105.8

        1.3.18.7 Office machinery and Equipment 0.006 130.2

        1.3.18.8 Other general-purpose machinery 0.437 127.3

        1.3.18.9 Agricultural and Forestry machinery 0.833 112.8

        1.3.18.10 Metal-forming machinery and Machine tools 0.224 99.6

        1.3.18.11 Machinery for mining, Quarrying and Construction 0.371 75.0

        1.3.18.12 Machinery for food, Beverage and Tobacco processing 0.228 121.1

        1.3.18.13 Machinery for textile, Apparel and Leather production 0.192 117.4

        1.3.18.14 Other special-purpose machinery 0.468 119.5

        1.3.18.15 Renewable electricity generating equipment 0.046 70.4

     1.3.19 MANUFACTURE OF MOTOR VEHICLES, TRAILERS AND SEMI-TRAILERS 4.969 110.7

        1.3.19.1 Motor vehicles 2.600 112.6

        1.3.19.2 Parts and Accessories for motor vehicles 2.368 108.6

     1.3.20 MANUFACTURE OF OTHER TRANSPORT EQUIPMENT 1.648 110.2

        1.3.20.1 Building of ships and Floating structures 0.117 158.8

        1.3.20.2 Railway locomotives and Rolling stock 0.110 104.0

        1.3.20.3 Motor cycles 1.302 105.3

        1.3.20.4 Bicycles and Invalid carriages 0.117 121.3

        1.3.20.5 Other transport equipment 0.002 119.9

     1.3.21 MANUFACTURE OF FURNITURE 0.727 120.3

        1.3.21.1 Furniture 0.727 120.3

     1.3.22 OTHER MANUFACTURING 1.064 109.2

        1.3.22.1 Jewellery and Related articles 0.996 106.7

        1.3.22.2 Musical instruments 0.001 171.0

        1.3.22.3 Sports goods 0.012 126.0

        1.3.22.4 Games and Toys 0.005 128.2

        1.3.22.5 Medical and Dental instruments and Supplies 0.049 151.9

2 FOOD INDEX 24.378 137.3

2017 2018

Aug. Jun. Jul. (P) Aug. (P)

3 4 5 6

104.7 117.4 116.4 116.2

104.5 104.6 103.7 105.3

105.9 109.2 109.2 105.1

136.6 137.4 137.4 138.9

102.6 103.7 103.0 103.0

105.1 111.8 111.8 112.1

109.9 111.8 111.7 111.7

106.5 107.4 107.3 107.5

115.2 118.0 117.4 118.3

122.9 127.3 127.3 125.7

104.5 111.9 111.6 110.5

111.6 108.2 108.9 108.7

121.5 122.9 122.9 122.9

105.4 107.6 107.3 107.9

108.5 110.5 110.5 111.1

102.8 102.1 102.6 103.5

115.0 117.4 117.3 117.7

107.2 109.1 107.2 108.9

110.2 111.7 112.1 112.4

79.6 79.3 79.1 79.1

103.8 109.5 111.5 109.5

130.2 130.2 130.2 130.2

126.8 130.2 130.1 130.2

112.3 114.6 115.3 116.4

100.9 97.5 99.0 100.6

75.0 74.1 73.9 74.0

119.5 124.1 121.9 121.5

115.7 121.8 122.4 122.2

119.2 123.4 123.1 123.7

70.9 67.2 67.0 67.0

110.4 111.7 112.5 113.3

113.3 112.5 113.1 113.9

107.3 111.0 111.8 112.5

109.1 110.6 110.8 111.2

158.8 158.8 158.8 158.8

103.6 105.2 105.3 103.9

104.1 105.4 105.6 106.1

119.8 125.2 125.8 126.6

119.1 121.3 121.6 123.8

120.3 124.6 125.1 125.5

120.3 124.6 125.1 125.5

105.0 106.9 104.7 106.6

102.1 103.8 101.8 103.7

173.0 173.7 167.9 174.3

125.7 126.2 126.3 126.6

128.3 129.2 129.8 131.0

153.5 160.4 154.9 155.1

142.1 136.8 138.8 138.9

Source: Office of the Economic Adviser, Ministry of Commerce and Industry, Government of India.

सं.	21ः	्ोक	मूल्	सूचकयांक	(समयाप्)
(आिािः 2011-12=100)

प्् भयारयांक

  1.3.16.3 संचाि उपकिण
  1.3.16.4 उपभरोकरा इलेकट्ाननकस
  1.3.16.5 मापने, जांचने, नेववगेिन औि ननयिंत्ण उपकिण
  1.3.16.6 हा् घडी औि दीवाि घडी
  1.3.16.7 ववभासन, ववदयुिर रचककतसकीयि एवं ववदयुिर उपचािातमक उपकिण
  1.3.16.8 ऑख्िकल उपकिण औि फरोिरोग्राकफक उपकिण
	 1.3.17	इलेसकट्कल	उपकरि	कया	विननमया्षि
  1.3.17.1 ववदयिुर मरोिस्त, जनिेिि, ट्ांसफाम्ति औि बबजली ववरिण औि ननयिंत्ण संबंिी उपकिण
  1.3.17.2 बैििी औि एकयुिमयिुलेिि
  1.3.17.3 डिेा संचिण यिा छववयिों के सजीव प्रसािण के शलए फाइबि ऑख्िक केबल
  1.3.17.4 अनयि इलेकट्ाननक औि बबज़ली के वायिि औि केबल
  1.3.17.5 वायिरिगं संबंिी चीजें औि बबजली के प्रकाि औि सजावि के उपकिण
  1.3.17.6 घिेलतू उपकिण
  1.3.17.7 अनयि इलेखकट्कल उपकिण
	 1.3.18	मशीनरी	और	उपकरिों	कया	विननमया्षि
  1.3.18.1 इंजन औि िबा्तइन, एयििक्राफि, वाहन औि दपुटहयिा वाहनों के इंजन करो छरोडकि
  1.3.18.2 रिल बबजली उपकिण
  1.3.18.3 अनयि पंप, कंपे्रसि, नल औि वालव
  1.3.18.4 बेयिरिगं, रगयिस्त, गेयिरिगं औि ड्ाइववगं उपकिण
  1.3.18.5 ओवन, फनवेस औि फनवेस बन्ति भटटियिां
  1.3.18.6 माल उठाने एवं चढ़ाने – उरािने वाले उपकिण
  1.3.18.7 कायिा्तलयि मिीनिी औि उपकिण
  1.3.18.8 सामानयि प्रयिरोजन के अनयि उपकिण
  1.3.18.9 कृवष औि वाननकी मिीनिी
  1.3.18.10 िारु ननमा्तण किनेवाली मिीनिी औि मिीन ितू लस
  1.3.18.11 खनन, उतखनन औि ननमा्तण के शलए मिीनिी
  1.3.18.12 खादयि, पेयि औि रंबाकतू  प्रसं्किण के शलए मिीनिी
  1.3.18.13 कपडा, परििान औि चमड ेके उतपादन से जुडी मिीनिी
  1.3.18.14 अनयि वविषे प्रयिरोजनों के शलए मिीनिी
  1.3.18.15 अक्षयि ऊजा्त उतपादन मिीनिी
	 1.3.19	मोिर	ियाहन,	टे्लरों	और	अि्ष-टे्लरों	कया	विननमया्षि
  1.3.19.1 मरोिि वाहन
  1.3.19.2 मरोिि वाहन पुिजे औि सहायिक उपकिण
	 1.3.20	अन्	पररिहन	उपकरिों	कया	विननमया्षि
  1.3.20.1 जहाजों औि रिैने वाली – व्रुओ ंका ननमा्तण
  1.3.20.2 िेलवे इंजन औि िरोशलगं ्िाक
  1.3.20.3 मरोिि साइकल
  1.3.20.4 साइकल औि अविै गाडी
  1.3.20.5 अनयि परिवहन उपकिण
	 1.3.21	फननीचर	कया	विननमया्षि
  1.3.21.1 फनषीचि
	 1.3.22	अन्	विननमया्षि
  1.3.22.1 आभतूषण औि संबंरिर सामग्री
  1.3.22.2 संगीर उपकिण
  1.3.22.3 खेल के सामान
  1.3.22.4 खेल औि णखलौने
  1.3.22.5 रचककतसा औि दंर रचककतसा उपकिण औि सामग्री
2	खयाद्	सूचकयांक

स्ो्: आर््तक सलाहकाि का कायिा्तलयि, वाणणख्यिक औि उदयिरोग मंत्ालयि, भािर सिकाि।

अगस् जून जतुलयाई	(अ) अगस्	(अ)
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Government Accounts and Treasury Bills

No. 23: Union Government Accounts at a Glance

No. 22:  Index of Industrial Production (Base:2011-12=100)

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

April-July

2017-18 2018-19

4 5

119.9 126.4

97.9 102.8

120.6 127.3

152.0 160.1

117.7 124.9

96.2 103.3

120.7 121.9

127.7 138.1

119.9 131.2

130.2 133.7

Gen Ge

Sect El

Ma

Mi

Use- Pri

Ca

Int

Inf

Co

Co

Industry Weight

2016-17 2017-18

1 2 3

General Index

General Index 100.00 120.0 125.3

1  Sectoral Classification

     1.1 Mining 14.37 102.5 104.9

     1.2 Manufacturing 77.63 121.0 126.6

     1.3 Electricity 7.99 141.6 149.2

2  Use-Based Classification

     2.1  Primary Goods 34.05 117.5 121.8

     2.2  Capital Goods 8.22 101.5 105.6

     2.3  Intermediate Goods 17.22 122.3 125.1

     2.4  Infrastructure/ Construction Goods 12.34 125.0 132.0

     2.5  Consumer Durables 12.84 122.6 123.6

     2.6  Consumer Non-Durables 15.33 126.5 139.9

Source : Central Statistics Office, Ministry of Statistics and Programme Implementation, Government of India.

July

2017 2018

6 7

118.0 125.8

92.4 95.8

119.3 127.6

151.9 162.1

115.7 123.7

96.5 99.4

119.8 121.2

124.6 135.1

117.0 133.8

128.3 135.5

(` Billion)

Source: Controller General of Accounts (CGA),  Ministry of Finance, Government of India.

April - August

2018-19
(Actuals)

2017-18
(Actuals)

Percentage to Budget Estimates 

2018-19 2017-18

2 3 4 5

4,645.5 4,098.7 26.9 27.0

3,662.2 3,406.1 24.7 27.8

983.3 692.6 40.1 24.0

6,063.1 5,405.8 84.6 85.7

56.0 55.6 45.9 46.6

94.2 99.7 11.8 13.8

5,912.9 5,250.5 94.7 96.1

10,708.6 9,504.5 43.8 44.3

9,386.4 8,408.0 43.8 45.8

2,191.1 1,963.9 38.1 37.5

1,322.2 1,096.5 44.0 35.4

10,708.6 9,504.5 43.8 44.3

4,740.9 4,309.3 114.0 134.2

5,912.9 5,250.5 94.7 96.1

3,721.8 3,286.5 767.7 1401.3

Item

Financial Year

2018-19
(Budget

Estimates)

1

1  Revenue Receipts 17,257.4

    1.1 Tax Revenue (Net) 14,806.5

    1.2 Non-Tax Revenue 2,450.9

2  Capital Receipts 7,164.8

    2.1 Recovery of Loans 122.0

    2.2 Other Receipts 800.0

    2.3 Borrowings and Other Liabilities 6,242.8

3  Total Receipts (1+2) 24,422.1

4  Revenue Expenditure 21,417.7

   4.1 Interest Payments 5,758.0

5  Capital Expenditure 3,004.4

6  Total Expenditure (4+5) 24,422.1

7  Revenue Deficit (4-1) 4,160.3

8  Fiscal Deficit {6-(1+2.1+2.2)} 6,242.8

9 Gross Primary Deficit (8-4.1) 484.8

सं.	22ः	औद्ोरगक	उतपयादन	कया	सूचकयांक	(आियारः	2011-12=100)
उद्ोग

मद

भयारयांक

अप्ररैल	-	अगस्

जतुलयाईअप्ररैल-जतुलयाई

स्ो्	: केनद्ीयि सांख्यिकी कायिा्तलयि, सांख्यिकी औि कायि्तक्रम कायिा्तनवयिन मंत्ालयि, भािर सिकाि।

सं.	23ः	केनद्	सरकयार	के	खया्	े-	एक	नज़र	में
(िाशि बबशलयिन ₹ में)

(बज़ि	अनतुमयान) (ि््षमयान) (ि््षमयान)

वित्ी्	िर्ष

बज़ि	अनतुमयान	कया	प्रन्श्

स्ो्: महालेखाननयिंत्क, ववत् मंत्ालयि, भािर सिकाि।

सिकािी खार ेऔि खज़ाना बबल

सयामयान्	सूचकयांक
1	 क्ेत्रियार	िगनीकरि
 1.1 खनन
 1.2 ववननमा्तण
 1.3 बबजली
2	 उप्ोग	आियारर्	िगनीकरि
 2.1 मतूल व्रुएं
 2.2 पतूंजीगर माल
 2.3 मधयिवरषी माल
 2.4 बुननयिादी/ननमा्तण व्रुएं
 2.5 उपभरोकरा टिकाऊ माल
 2.6 उपभरोकरा गैि-टिकाऊ माल

1	 रयाजसि	प्रयासप््यां
 1.1 कि िाज्व (ननवल)
 1.2 किेरि िाज्व
2	 पूंजीग्	प्रयासप््यां
 2.1 ऋण की वसतूली
 2.2 अनयि प्राख्रयिां
 2.3 उिारियिां औि अनयि देयिराएं
3	 कतु ल	प्रयासप््यां	(1+2)
4 िाज्व वयियि
 4.1 ्यिाज भुगरान
5 पतूंजी वयियि
6	 कतु ल	व््	(4+5)
7	 रयाजसि	रयािया	(4-1)
8	 रयाजकोरी्	रयािया	{6-(1+2.1+2.2)}
9	 सकल	प्रया्लमक	रयािया	[8-4.1]
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No. 24: Treasury Bills – Ownership Pattern

No. 25: Auctions of Treasury Bills

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

2017 2018

Sep. 1 Jul. 27 Aug. 3 Aug. 10 Aug. 17 Aug. 24 Aug. 31

2 3 4 5 6 7 8

405.9 511.7 495.5 471.5 439.6 469.8 401.8

155.4 212.2 205.5 227.0 209.1 220.7 209.5

714.5 784.1 744.1 762.1 762.1 646.1 665.3

784.7 437.9 490.8 523.3 602.8 591.0 699.5

364.2 326.5 341.9 385.9 381.0 390.5 393.6

263.0 442.2 378.9 384.6 360.8 353.5 338.6

194.0 352.9 351.5 341.5 341.5 333.0 333.8

143.8 204.2 252.1 212.0 241.3 249.0 260.1

444.8 401.0 382.4 395.5 385.4 405.1 375.5

514.0 799.7 751.1 831.8 751.0 830.9 742.5

29.7 149.4 149.4 149.4 149.4 157.9 157.9

424.3 451.4 498.5 444.4 515.4 455.7 553.7

– – – – – – –

– – – – – – –

1,064.5 1,335.5 1,039.0 838.5 749.9 1,424.2 1,361.5

5.3 5.9 5.3 3.5 3.6 3.4 4.4

4,438.2 5,073.4 5,041.8 5,129.1 5,139.3 5,103.4 5,131.9

Item 2016-17

1

1   91-day

1.1  Banks 323.7

1.2  Primary Dealers 243.5

1.3  State Governments 146.2

1.4  Others 343.4

2   182-day

2.1  Banks 216.2

2.2  Primary Dealers 316.5

2.3  State Governments 193.6

2.4  Others 120.9

3   364-day

3.1  Banks 512.3

3.2  Primary Dealers 551.8

3.3  State Governments 26.3

3.4  Others 326.4

4   14-day Intermediate

4.1  Banks –

4.2  Primary Dealers –

4.3  State Governments 1,560.6

4.4  Others 5.1

Total Treasury Bills 
(Excluding 14 day Intermediate T Bills) #

3,320.8

#: 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

(` Billion)

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

2018-19   

Aug. 1 100 47 401.89 16.66 21 100.00 16.66 116.66 98.35 6.7292

Aug. 8 100 64 997.50 23.60 31 100.00 23.60 123.60 98.36 6.6877

Aug. 14 100 45 664.78 15.00 18 100.00 15.00 115.00 98.34 6.7706

Aug. 21 100 53 604.41 25.00 33 100.00 25.00 125.00 98.33 6.8121

Aug. 29 100 56 698.94 120.01 28 100.00 120.01 220.00 98.33 6.8121

182-day Treasury Bills

2018-19   

Aug. 1 40 42 169.84 24.67 9 40.00 24.67 64.67 96.65 6.9513

Aug. 8 40 46 200.40 0.00 19 40.00 0.00 40.00 96.64 6.9727

Aug. 14 40 38 164.55 0.00 14 40.00 0.00 40.00 96.63 6.9942

Aug. 21 40 38 143.19 10.00 18 40.00 10.00 50.00 96.62 7.0157

Aug. 29 40 35 144.15 40.00 4 40.00 40.00 80.00 96.62 7.0157

364-day Treasury Bills

2018-19   

Aug. 1 40 59 155.23 0.00 19 40.00 0.00 40.00 93.24 7.2700

Aug. 8 40 75 201.57 0.00 35 40.00 0.00 40.00 93.23 7.2816

Aug. 14 40 63 139.54 0.00 22 40.00 0.00 40.00 93.21 7.3046

Aug. 21 40 71 181.51 8.50 29 40.00 8.50 48.50 93.20 7.3162

Aug. 29 40 52 124.70 0.00 20 40.00 0.00 40.00 93.19 7.3277

(` Billion)

सं.	24ः	खज़यानया	बबल	-	सियालमति	कया	सिरूप
(बबशलयिन ₹)

सं.	25ः	खज़यानया	बबलों	कफी	नीलयामी
(िाशि बबशलयिन ₹ में)

मद
लस्ंबर	1

अग्र 1
अग्र 8
अग्र 14
अग्र 21
अग्र 29

अग्र 1
अग्र 8
अग्र 14
अग्र 21
अग्र 29

अग्र 1
अग्र 8
अग्र 14
अग्र 21
अग्र 29

अगस्	10 अगस्	17 अगस्	24 अगस्	31जतुलयाई	27 अगस्	3

# 14 टदवसीयि मधयिवरषी खज़ाना बबल बबक्री यिरोगयि नहीं है, येि बबल 91 टदवसीयि, 182 टदवसीयि औि 364 टदवसीयि खज़ाना बबलों जैसे नहीं है। यिह बबल ्वरूप के अनुसाि मधयिवरषी 
हैं कयिोंकक िा्यि सिकािों के दैननक नयितून्रम नकदी िषे में कमी करो पतूिा किने के शलए परिसमा्र ककए जार ेहैं।

91-टदिसी्	खज़यानया	बबल

182-टदिसी्	खज़यानया	बबल

364-टदिसी्	खज़यानया	बबल

नीलयामी	की
्यारीख

कतु ल
ननग्षम
(6+7)

कि-ऑफ
मूल्

कि-ऑफ	मूल्
पर	ननटह्

प्रन्फल	(प्रन्श्)

अरिसूरच्
रयासश

प्रन््ोगी गरैर-प्रन््ोगी प्रन््ोगी
संख्यासंख्या

गरैर-प्रन््ोगी
कतु ल	अकंक्	मूल् कतु ल	अकंक्	मूल्

सिीकृ्	बोलल्यांप्रयाप्	बोलल्यां	

2018-19

2018-19

2018-19

1	 91-टदिसी्
 1.1 बैंक
 1.2 प्रा्शमक वयिापािी
 1.3 िा्यि सिकािें
 1.4 अनयि
2	 182-टदिसी्
 2.1 बैंक
 2.2 प्रा्शमक वयिापािी
 2.3 िा्यि सिकािें
 2.4 अनयि
3	 364-टदिसी्
 3.1 बैंक
 3.2 प्रा्शमक वयिापािी
 3.3 िा्यि सिकािें
 3.4 अनयि
4	 14-टदिसी्	मध्ि्नी
 4.1 बैंक
 4.2 प्रा्शमक वयिापािी
 4.3 िा्यि सिकािें
 4.4 अनयि
कतु ल	खज़यानया	बबल
(14	टदिसी्	मध्ि्नी	खज़यानया	बबल	को	छोडकर)#
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No. 26: Daily Call Money Rates

Financial Markets

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

As on Range of Rates Weighted Average Rates

1 Borrowings/ Lendings Borrowings/ Lendings

1 2

August 1,   2018 4.90-6.35 6.17

August 2,   2018 5.20-6.50 6.34

August 3,   2018 5.20-6.50 6.34

August 4,   2018 5.00-6.50 5.95

August 6,   2018 5.10-6.50 6.28

August 7,   2018 5.10-6.50 6.32

August 8,   2018 5.10-6.65 6.42

August 9,   2018 5.20-6.55 6.37

August 10,   2018 5.20-6.55 6.38

August 13,   2018 5.00-6.50 6.34

August 14,   2018 5.10-6.50 6.37

August 16,   2018 5.00-6.55 6.43

August 18,   2018 4.50-6.60 6.11

August 20,   2018 5.00-6.60 6.38

August 21,   2018 5.00-6.60 6.41

August 23,   2018 5.00-6.65 6.41

August 24,   2018 5.00-6.60 6.38

August 27,   2018 5.00-6.61 6.34

August 28,   2018 5.00-6.50 6.34

August 29,   2018 5.00-6.50 6.32

August 30,   2018 5.00-6.50 6.35

August 31,   2018 5.00-6.55 6.39

September 1,   2018 5.00-6.45 6.22

September 3,   2018 5.10-6.70 6.33

September 4,   2018 5.00-6.45 6.32

September 5,   2018 5.00-6.45 6.30

September 6,   2018 5.10-6.50 6.31

September 7,   2018 5.00-6.50 6.35

September 10,   2018 5.00-6.75 6.54

September 11,   2018 5.00-6.85 6.49

September 12,   2018 5.00-6.65 6.45

September 14,   2018 5.00-6.50 6.42

September 15,   2018 5.00-6.75 6.57

(Per cent per annum)

Note: Includes Notice Money. 

सं.	26ः	दरैननक	मयांग	मतुद्या	दरें
(वावष्तक प्रनरिर)

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

अग्र

शसरंबि

शसरंबि

शसरंबि

शसरंबि

शसरंबि

शसरंबि

शसरंबि

शसरंबि

शसरंबि

शसरंबि

शसरंबि

टिपपिीः नरोटिस मुद्ा सटहर

उियार	लेनया/उियार	देनया

दरों	कया	दया्रयासस्न्	के	अनतुसयार

उियार	लेनया/उियार	देनया

भयारर्	औस्	दरें

ववत्ीयि बाजाि
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Item 2017 2018

Aug. 18 Jul. 20 Aug. 3 Aug. 17 Aug. 31

1 2 3 4 5

1    Amount Outstanding (   Billion) 1,147.1 1,638.5 1,666.5 1,586.6 1,639.8

1.1 Issued during the fortnight (   Billion) 121.3 97.4 140.4 114.6 241.3

2    Rate of Interest (per cent) 6.16-6.70 6.65-8.60 6.70-8.90 6.80-8.10 6.95-8.90

`

`

No. 27: Certificates of Deposit

No. 28: Commercial Paper

No. 29: Average Daily Turnover in Select Financial Markets

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

Item 2017 2018

Aug. 31 Jul. 15 Jul. 31 Aug. 15 Aug. 31

1 2 3 4 5

1    Amount Outstanding (    Billion) 3,695.8 5,630.9 6,395.3 5,978.4 6,323.0

1.1 Reported during the fortnight (    Billion) 996.5 995.5 1,677.1 1,478.5 1,561.2

2    Rate of  Interest (per cent) 6.05-11.25 6.03-10.71 6.19-12.47 6.53-15.79 6.44-10.40

`

`

(` Billion)

2017 2018

Sep. 1 Jul. 27 Aug. 3 Aug. 10 Aug. 17 Aug. 24 Aug. 31

2 3 4 5 6 7 8

326.5 259.7 279.0 242.9 236.8 254.4 244.3

5.3 3.7 85.2 5.2 190.6 2.7 123.5

10.4 7.5 8.1 10.1 11.2 8.5 10.5

2,428.2 2,108.8 2,298.6 2,085.7 2,167.0 2,289.9 2,521.7

2,165.1 1,642.4 2,587.2 1,578.7 2,334.6 1,697.6 2,407.1

2.8 2.6 10.3 6.4 8.0 6.1 3.6

62,775 66,402 69,923 59,367 77,854 68,761 71,096

706.0 498.0 709.8 530.0 730.0 463.2 558.1

56.7 34.0 23.2 55.2 16.6 28.8 32.1

32.4 30.8 46.3 54.0 50.4 46.9 54.8

26.4 4.3 10.5 17.7 27.2 8.3 13.1

14.1 6.3 3.5 4.0 2.5 2.5 3.7

0.6 10.9 11.9 11.5 36.4 24.0 10.0

836.4 584.3 805.3 672.4 863.1 573.6 671.8

28.3 0.0 9.3 0.1 2.3 0.2 0.2

Item 2017-18   

1

1    Call Money 245.5

2    Notice Money 36.6

3    Term Money 9

4    CBLO 2,130.1

5    Market Repo 1,921.8

6    Repo in Corporate Bond 3.8

7    Forex (US $ million) 55,345

8    Govt. of India Dated Securities 808.7

9    State Govt. Securities 45.3

10  Treasury Bills

      10.1  91-Day 35.5

      10.2  182-Day 10.2

      10.3  364-Day 10.3

      10.4  Cash Management Bills 13

11  Total Govt. Securities (8+9+10) 923.0

      11.1  RBI –

1 मांग मुद्ा

2 नरोटिस मुद्ा

3 मीयिादी मुद्ा

4 सीबीएलओ

5  बाजाि रिपरो

6  कापपोिेि बांड में रिपरो

7  फरोिेकस (यितूएस शमशलयिन डॉलि)

8  भािर सिकाि की टदनांककर प्रनरभतूनरयिां

9 िा्यि सिकािों की प्रनरभतूनरयिां

10 खज़ाना बबल

 10.1 91-टदवसीयि

 10.2 182-टदवसीयि

 10.3 364-टदवसीयि

 10.4 नकदी प्रबंिन बबल

11 कुल सिकािी प्रनरभतूनरयिां (8+9+10)

 11.1 भािरीयि रिज़व्त बैंक

मद
लस्ंबर	1 अगस्	10 अगस्	17 अगस्	24 अगस्	31जतुलयाई	27 अगस्	3

सं.	29ः	चतुननदंया	वित्ी्	बयाजयारों	में	औस्	दरैननक	िन्षओिर
(बबशलयिन ₹)

सं.	27ः	जमया	प्रमयािपत्र

मद

अगस्	18 अगस्	17 अगस्	31जतुलयाई	20 अगस्	3

1 बकायिा िाशि (बबशलयिन ₹)

1.1 पखवाड ेके दौिान जािी (बबशलयिन ₹)

2 ्यिाज दि (प्रनरिर)

सं.	28ः	ियाणिस््क	पत्र

मद
अगस्	31 अगस्	15 अगस्	31जतुलयाई	15 जतुलयाई	31

1  बकायिा िाशि (बबशलयिन ₹)

1.1 पखवाड ेके दौिान रिपरोि्त ककए गए (बबशलयिन ₹)

2  ्यिाज दि (प्रनरिर)
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 Note : Since April 2018, monthly data is compiled on the basis of closing date of issues as against the earlier practice of compilation on the basis of opening date.

Source : Securities and Exchange Board of India.

* : Data is Provisional

Aug. 2017 Aug. 2018

No. of
Issues

Amount No. of
Issues

Amount

7 8 9 10

1 10 2.6 11 12.6

1 9 2.2 10 12.0

1 10 2.6 11 12.6

1 9 2.2 10 12.0

1 – – – –

1 – – – –

2 – – – –

2 – – – –

2 – – – –

3 1 2.1 – –

3 – – – –

3 – – – –

3 – – – –

3 1 2.1 – –

3 1 2.1 – –

3 – – – –

4 – – – –

4 – – – –

4 – – – –

5 11 4.8 11 12.6

5 11 4.8 11 12.6

5 – – – –

2017-18 (Apr.-Aug.) 2018-19 (Apr.-Aug.)

No. of
Issues

Amount No. of
Issues

Amount

3 4 5 6

1 55 84.9 68 115.7

1 54 81.3 66 112.5

1 51 78.0 64 104.4

1 50 75.1 62 102.0

1 4 6.9 4 11.3

1 4 6.2 4 10.5

2 – – – –

2 – – – –

2 – – – –

3 4 39.0 7 210.5

3 – – – –

3 – – – –

3 – – – –

3 4 39.0 7 210.5

3 4 39.0 7 210.5

3 – – – –

4 – – – –

4 – – – –

4 – – – –

5 59 123.9 75 326.2

5 55 117.0 71 314.9

5 4 6.9 4 11.3

Security & Type of Issue 2017-18   

No. of
Issues

Amount

1 2

1 Equity Shares 214 679.9

1A Premium 211 657.8

    1.1 Public 193 466.0

          1.1.1 Premium 190 448.7

    1.2 Rights 21 213.9

          1.2.1 Premium 21 209.1

2 Preference Shares – –

    2.1 Public – –

    2.2 Rights – –

3 Debentures 7 49.5

    3.1 Convertible – –

          3.1.1 Public – –

          3.1.2 Rights – –

    3.2 Non-Convertible 7 49.5

          3.2.1 Public 7 49.5

          3.2.2 Rights – –

4 Bonds – –

    4.1 Public – –

    4.2 Rights – –

5 Total (1+2+3+4) 221 729.5

    5.1 Public 200 515.6

    5.2 Rights 21 213.9

(` Billion)

* *

No. 30: New Capital Issues By Non-Government Public Limited Companies

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

1	इसकििी	शे् र

1ए प्रीशमयिम

 1.1 पख्लक

  1.1.1 प्रीशमयिम

 1.2 िाइटस

  1.2.1 प्रीशमयिम

2	अरिमयान	शे् र

 2.1 पख्लक

 2.2 िाइटस

3	डरबेंचर

 3.1 परिवर्तनीयि

  3.1.1 पख्लक

  3.1.2 िाइटस

 3.2 अपरिवर्तनीयि 

  3.1.1 पख्लक

  3.1.2 िाइटस

4	बयांर

 4.1 पख्लक

 4.2 िाइटस

5	कतु ल	(1+2+3+4)

 5.1 पख्लक

 5.2 िाइटस

सं.	30ः	गरैर-सरकयारी	पसबलक	लललमिेर	कंपनन्ों	के	नए	पंूजी	ननग्षम
(िाशि बबशलयिन ₹ में)

*:  आकंड ेअनंनरम है।
टिपपिी: अप्रैल 2018 से माशसक डािा का समेकन ननग्तम की समाख्र की रािीख के आिाि पि की जारी है जबकक पतूव्त में समेकन का कायि्त ननग्तम चालतू हरोने की रािीख के आिाि 
पि ककयिा जारा ्ा।
	स्ो्: भािरीयि प्रनरभतूनर औि ववननमयि बरोड्त (सेबी)

ननग्षमों	कफी
संख्या

प्रन्भून्	और	ननग्षम	कया	प्रकयार

ननग्षमों	कफी
संख्या

ननग्षमों	कफी
संख्या

ननग्षमों	कफी
संख्या

ननग्षमों	कफी
संख्या

रयालश रयालश रयालश रयालश रयालश

(अप्ररैल-अगस्) (अप्ररैल-अगस्)* अगस् अगस्
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1.4 Reserve Tranche Position in IMF ` Billion 147 170 172 173 176 178 178

US $ Million 2,293 2,458 2,452 2,467 2,476 2,474 2,478

1.3 SDRs  SDRs Million 1,063 1,054 1,054 1,054 1,054 1,054 1,054

` Billion 97 101 103 103 105 106 106

US $ Million 1,513 1,466 1,463 1,472 1,477 1,476 1,478

Item Unit 2017 2018

Sep. 15 Aug. 10 Aug. 17 Aug. 24 Aug. 31 Sep. 7 Sep. 14

1 2 3 4 5 6 7

1 Total Reserves ` Billion 25,787 27,621 28,101 28,098 28,359 28,670 28,724

US $ Million 402,509 400,881 400,848 401,293 400,102 399,282 400,490

1.1 Foreign Currency Assets ` Billion 24,218 25,931 26,404 26,397 26,649 26,951 26,994

US $ Million 378,011 376,265 376,205 376,592 375,987 375,099 376,155

1.2 Gold ` Billion 1,325 1,420 1,422 1,425 1,430 1,435 1,446

US $ Million 20,692 20,691 20,728 20,763 20,162 20,234 20,378

External Sector
No. 31: Foreign Trade

No. 32: Foreign Exchange Reserves

No. 33: NRI Deposits

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

Item Unit 2017-18   2017 2018

Aug. Apr. May Jun. Jul. Aug.

1 2 3 4 5 6 7

 1 Exports
` Billion 19,565.1 1,494.0 1,683.1 1,958.2 1,852.1 1,782.7 1,938.5

US $ Million 303,526.2 23,355.1 25,642.8 28,993.7 27,320.4 25,952.1 27,873.1

    1.1 Oil
` Billion 2,414.3 185.4 177.4 355.6 275.0 276.8 267.8

US $ Million 37,465.1 2,898.0 2,702.9 5,264.8 4,055.8 4,028.9 3,850.6

    1.2 Non-oil
` Billion 17,150.8 1,308.6 1,505.7 1,602.6 1,577.2 1,506.0 1,670.7

US $ Million 266,061.1 20,457.1 22,940.0 23,728.9 23,264.6 21,923.1 24,022.5

 2 Imports
` Billion 30,010.3 2,307.4 2,599.5 2,963.4 3,037.8 3,008.2 3,146.0

US $ Million 465,581.0 36,070.6 39,604.4 43,876.4 44,809.3 43,792.3 45,235.8

    2.1 Oil
` Billion 7,003.2 499.1 685.1 778.7 865.6 848.3 822.7

US $ Million 108,658.7 7,802.6 10,438.6 11,529.1 12,767.6 12,348.6 11,830.1

    2.2 Non-oil
` Billion 23,007.1 1,808.3 1,914.3 2,184.7 2,172.2 2,160.0 2,323.2

US $ Million 356,922.3 28,268.1 29,165.9 32,347.3 32,041.7 31,443.7 33,405.7

 3 Trade Balance
` Billion –10,445.2 –813.4 –916.4 –1,005.2 –1,185.6 –1,225.5 –1,207.5

US $ Million –162,054.8 –12,715.5 –13,961.6 –14,882.7 –17,488.9 –17,840.3 –17,362.6

    3.1 Oil
` Billion –4,588.9 –313.7 –507.7 –423.1 –590.6 –571.5 –554.9

US $ Million –71,193.6 –4,904.5 –7,735.7 –6,264.3 –8,711.8 –8,319.6 –7,979.5

    3.2 Non-oil
` Billion –5,856.3 –499.7 –408.6 –582.1 –595.0 –654.0 –652.6

US $ Million –90,861.2 –7,811.0 –6,225.9 –8,618.4 –8,777.1 –9,520.6 –9,383.1

Source: DGCI&S and Ministry of Commerce & Industry.

(US$ Million)

Flows

2017-18   2018-19   

Apr.-Aug. Apr.-Aug.

5 6

556 5,701

–779 597

1,661 4,119

–327 986

2017 2018

Aug. Jul. Aug.

2 3 4

118,585 124,866 123,028

20,223 22,777 22,623

85,883 88,111 86,507

12,478 13,977 13,899

Scheme

2017-18   

1

1 NRI Deposits 126,182

1.1 FCNR(B) 22,026

1.2 NR(E)RA 90,035

1.3 NRO 14,121

Outstanding

सं.	31ः	विदेशी	व्यापयार

सं.	32ः	विदेशी	मतुद्या	भंरयार

मद

मद

्ोजनया बकया्या	 प्रियाह

इकयाई

इकयाई

अगस्

अगस्	10 अगस्	17 अगस्	24 अगस्	31 लस्ंबर	7 लस्ंबर	14लस्ंबर	15

अप्ररैल मई जून जतुलयाई अगस्

1 ननयिा्तर

 1.1 रले

 1.2 रले से इरि

2 आयिार

 2.1 रले

 2.2 रले से इरि

3 वयिापाि िषे

 3.1 रले

 3.2 रले से इरि

बबशलयिन ₹
अमेरिकी शमशलयिन डालि

बबशलयिन ₹
अमेरिकी शमशलयिन डालि

बबशलयिन ₹
अमेरिकी शमशलयिन डालि

बबशलयिन ₹
अमेरिकी शमशलयिन डालि

बबशलयिन ₹
अमेरिकी शमशलयिन डालि

बबशलयिन ₹
अमेरिकी शमशलयिन डालि

बबशलयिन ₹
अमेरिकी शमशलयिन डालि

बबशलयिन ₹
अमेरिकी शमशलयिन डालि

बबशलयिन ₹
अमेरिकी शमशलयिन डालि

बबलल्न	₹

अमेररकफी	लमलल्न	रयालर

बबशलयिन ₹

अमेरिकी शमशलयिन डालि

बबशलयिन ₹

अमेरिकी शमशलयिन डालि

एसडीआिएस शमशलयिन

बबशलयिन ₹

अमेरिकी शमशलयिन डालि

बबशलयिन ₹

अमेरिकी शमशलयिन डालि

स्ो्:	वाणणख्यिक आसतूचना औि सांख्यिकी महाननदेिालयि र्ा वाणणख्यिक औि उदयिरोग मंत्ालयि।

1		कतु ल	भंरयार

1.1 ववदेिी मुद्ा आख्रयिां

1.2 ्वण्त

1.3 एसडीआि

1.4 आईएमएफ में आिक्क्षर भाग की ख््नर

1	एनआरआई	जमयारयालश्यां
1.1 एफसीएनआि (बी)
1.2 एनआि (ई) आिए
1.3 एनआिओ

अगस् अगस्जतुलयाई अप्ररैल-अगस् अप्ररैल-अगस्

सं.	33ः	अननियासी	भयार्ी्ों	कफी	जमयारयालश्यां
(अमेरिकी शमशलयिन डालि)

बाहयि क्षेत्
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(US$ Million)

2017 2018

Aug. Jul. Aug.

4 5 6

    1.1 Net Foreign Direct Investment (1.1.1–1.1.2) 7,682 1,937 1,781

           1.1.1 Direct Investment to India (1.1.1.1–1. 1.1.2) 7,919 3,035 2,432

                     1.1.1.1 Gross Inflows/Gross Investments 9,348 4,352 3,749

                                   1.1.1.1.1 Equity 8,057 2,823 2,562

                                                     1.1.1.1.1.1 Government (SIA/FI 5,897 3 14

                                                     1.1.1.1.1.2 RBI 1,604 1,978 2,182

                                                     1.1.1.1.1.3 Acquisition of shares 503 788 311

                                                     1.1.1.1.1.4 Equity capital of
                                                                       unincorporated bodie 54 54 54

                                   1.1.1.1.2 Reinvested earnings 1,014 1,014 1,014

                                   1.1.1.1.3 Other capital 276 515 173

                     1.1.1.2 Repatriation/Disinvestment 1,429 1,317 1,317

                                   1.1.1.2.1 Equity 1,418 1,307 1,307

                                   1.1.1.2.2 Other capital 11 11 11

           1.1.2 Foreign Direct Investment by India
           (1.1.2.1+1.1.2.2+1.1.2.3–1.1.2.4) 237 1,099 651

                     1.1.2.1 Equity capital 222 586 209

                     1.1.2.2 Reinvested Earnings 238 238 238

                     1.1.2.3 Other Capital 134 366 295

                     1.1.2.4 Repatriation/Disinvestment 356 91 91

    1.2 Net Portfolio Investment (1.2.1+1.2.2+1.2.3–1.2.4) 560 281 48

           1.2.1 GDRs/ADRs – – –

           1.2.2 FIIs 684 304 72

           1.2.3 Offshore funds and others – – –

           1.2.4 Portfolio investment by India 124 24 24

1 Foreign Investment Inflows 8,242 2,217 1,829

2017-18 2018-19

Apr.-Aug. Apr.-Aug.

2 3

    1.1 Net Foreign Direct Investment (1.1.1–1.1.2) 19,025 13,414

           1.1.1 Direct Investment to India (1.1.1.1–1. 1.1.2) 22,809 18,470

                     1.1.1.1 Gross Inflows/Gross Investments 30,117 24,938

                                   1.1.1.1.1 Equity 23,501 18,291

                                                     1.1.1.1.1.1 Government (SIA/FI 6,288 1,558

                                                     1.1.1.1.1.2 RBI 14,000 14,198

                                                     1.1.1.1.1.3 Acquisition of shares 2,951 2,272

                                                     1.1.1.1.1.4 Equity capital of
                                                                       unincorporated bodie 262 262

                                   1.1.1.1.2 Reinvested earnings 4,953 5,249

                                   1.1.1.1.3 Other capital 1,663 1,398

                     1.1.1.2 Repatriation/Disinvestment 7,307 6,468

                                   1.1.1.2.1 Equity 7,163 6,434

                                   1.1.1.2.2 Other capital 145 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) 3,785 5,056

                     1.1.2.1 Equity capital 2,284 3,028

                     1.1.2.2 Reinvested Earnings 1,189 1,204

                     1.1.2.3 Other Capital 1,731 1,282

                     1.1.2.4 Repatriation/Disinvestment 1,419 458

    1.2 Net Portfolio Investment (1.2.1+1.2.2+1.2.3–1.2.4) 13,898 –7,817

           1.2.1 GDRs/ADRs – –

           1.2.2 FIIs 13,616 –8,729

           1.2.3 Offshore funds and others – –

           1.2.4 Portfolio investment by India –283 –913

1 Foreign Investment Inflows 32,923 5,597

Item 2017-18

1

    1.1 Net Foreign Direct Investment (1.1.1–1.1.2) 30,286

           1.1.1 Direct Investment to India (1.1.1.1–1. 1.1.2) 39,431

                     1.1.1.1 Gross Inflows/Gross Investments 60,974

                                   1.1.1.1.1 Equity 45,521

                                                     1.1.1.1.1.1 Government (SIA/FIPB) 7,797

                                                     1.1.1.1.1.2 RBI 29,569

                                                     1.1.1.1.1.3 Acquisition of shares 7,491

                                                     1.1.1.1.1.4 Equity capital of
                                                                       unincorporated bodies 664

                                   1.1.1.1.2 Reinvested earnings 12,542

                                   1.1.1.1.3 Other capital 2,911

                     1.1.1.2 Repatriation/Disinvestment 21,544

                                   1.1.1.2.1 Equity 21,325

                                   1.1.1.2.2 Other capital 219

           1.1.2 Foreign Direct Investment by India
           (1.1.2.1+1.1.2.2+1.1.2.3–1.1.2.4) 9,144

                     1.1.2.1 Equity capital 5,254

                     1.1.2.2 Reinvested Earnings 2,853

                     1.1.2.3 Other Capital 4,525

                     1.1.2.4 Repatriation/Disinvestment 3,487

    1.2 Net Portfolio Investment (1.2.1+1.2.2+1.2.3–1.2.4) 22,115

           1.2.1 GDRs/ADRs –

           1.2.2 FIIs 22,165

           1.2.3 Offshore funds and others –

           1.2.4 Portfolio investment by India 50

1 Foreign Investment Inflows 52,401

(US$ Million)

2017 2018

Aug. Jun. Jul. Aug.

2 3 4 5

1,096.8 1,030.6 1,222.9 1,426.9

28.7 25.8 33.3 32.2

8.8 7.7 5.6 6.6

30.2 25.2 27.6 47.2

81.3 107.8 113.4 116.3

0.8 0.6 0.4 2.4

450.2 380.5 449.8 533.6

240.7 208.5 232.5 241.2

2.1 2.1 2.5 1.7

240.7 257.2 343.6 419.1

13.2 15.2 14.3 26.7

Item 2017-18

1

1  Outward Remittances under the LRS 11,333.6

    1.1 Deposit 414.9

    1.2 Purchase of immovable property 89.6

    1.3 Investment in equity/debt 441.8

    1.4 Gift 1,169.7

    1.5 Donations 8.5

    1.6 Travel 4,022.1

    1.7 Maintenance of close relatives 2,937.4

    1.8 Medical Treatment 27.5

    1.9 Studies Abroad 2,021.4

    1.10 Others 200.6

No. 35: Outward Remittances under the Liberalised Remittance Scheme (LRS) for Resident Individuals

CURRENT STATISTICS
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1	एलआरएस	के	अं् ग््ष 	जयािक	विपे्ररि
 1.1 जमािाशियिां
 1.2 अचल संपवत् की खिीद
 1.3 इखकविी / डिे में ननवेि
 1.4 उपहाि
 1.5 दान
 1.6 यिात्ा
 1.7 ननकि संबंरियिों का िखिखाव
 1.8 रचककतसा उपचाि
 1.9 ववदेि में शिक्षा
 1.10 अनयि

सं.	34ः	विदेशी	ननिेश	अं् िया्षह
(अमेरिकी शमशलयिन डालि)

 1.1	ननिल	विदेशी	प्रत्क्	ननिेश	(1.1.1-1.1.2)
	 	 1.1.1	भयार्	में	प्रत्क्	ननिेश	(1.1.1.1-1.	1.1.2)
	 	 	 1.1.1.1	सकल	अं् िया्षह/सकल	ननिेश
    1.1.1.1.1 ईखकविी
     1.1.1.1.1.1 सिकािी (एसआईए/एफआईपीबी)
     1.1.1.1.1.2 भािरीयि रिज़व्त बैंक
     1.1.1.1.1.3 ियेििों की अरिप्राख्र
     1.1.1.1.1.4 अननगशमर ननकायिों की
      ईखकविी पतूंजी
    1.1.1.1.2 पुननन्तवेशिर आयि
    1.1.1.1.3 अनयि पतूंजी
   1.1.1.2	प्रत्याि््षन	/विननिेश
    1.1.1.2.1 ईखकविी
    1.1.1.2.2 अनयि पतूंजी
 	 1.1.2	भयार्	दियारया	विदेशी	प्रत्क्	ननिेश
  (1.1.2.1+1.1.2.2+	1.1.2.3-1.1.2.4)
   1.1.2.1 ईखकविी पतूंजी
   1.1.2.2 पुननन्तवेशिर आयि
   1.1.2.3 अनयि पतूंजी
   1.1.2.4 प्रतयिावर्तन/ववननवेि
	 1.2	ननिल	संविभयागी्	ननिेश	(1.2.1+1.2.2+1.2.3-1.2.4)
  1.2.1 जीडीआि/एडीआि
  1.2.2 एफआईआई
  1.2.3 अपरिीयि ननरियिां औि अनयि
  1.2.4 भािर दवािा संववभागीयि ननवेि
1		विदेशी	ननिेश	अं् िया्षह

अप्ररैल-अगस् अप्ररैल-अगस् अगस् अगस्जतुलयाई

सं.	35ः	िर्ै सक्क	ननियालस्ों	के	ललए	उदयारीकृ्	विपे्ररि	्ोजनया	(एलआरएस)	के	अं् ग््ष 	जयािक	विपे्ररि
(शमशलयिन अमेरिकी डालि)

मद

मद

जतुलयाई अगस्अगस् जून
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No. 37: External Commercial Borrowings (ECBs) – Registrations

No. 36: Indices of Real Effective Exchange Rate (REER) and Nominal Effective 
Exchange Rate (NEER) of the Indian Rupee

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

(US$ Million)

2017 2018

Aug. Jul. Aug.

2 3 4

80 85 90

1,541 1,175 3,685

2 1 4

102 1,000 1,141

82 86 94

1,643 2,175 4,827

4.70 5.20 4.80

1.29 1.33 0.94

0.00-11.00 0.00-12.00 0.00-12.00

Item 2017-18

1

1 Automatic Route

    1.1 Number 769

    1.2 Amount 20,397

2 Approval Route

    2.1 Number 38

    2.2 Amount 8,471

3 Total (1+2)

    3.1 Number 807

    3.2 Amount 28,868

4 Weighted Average Maturity (in years) 6.10

5 Interest Rate (per cent)

    5.1 Weighted Average Margin over 6-month LIBOR or reference rate for Floating Rate Loans 1.34

    5.2 Interest rate range for Fixed Rate Loans 0.00-12.25

67.61 64.04 61.54

129.20 124.35 119.38

101.12 95.78 92.04

103.22 99.34 95.38

2017 2018

September August September

3 4 5

76.46 73.37 71.16

119.16 114.88 111.40

78.40 75.10 72.83

121.46 116.88 113.352016-17   2017-18   
6-Currency Trade Based Weights

1   Base: 2004-05 (April-March) =100

     1.1 NEER 66.86 68.13

     1.2 REER 125.17 129.87

2   Base: 2016-17 (April-March) =100

      2.1 NEER 100.00 101.90

      2.2 REER 100.00 103.75

 Item

2016-17   2017-18   

1 2

36-Currency Export and Trade Based Weights (Base: 2004-05=100)

1   Trade-Based Weights

      1.1 NEER 74.65 76.94

      1.2 REER 114.51 119.71

2    Export-Based Weights

      2.1 NEER 76.38 78.89

      2.2 REER 116.44 121.94

1 ्वचाशलर माग्त

 1.1 सं्यिा

 1.2 िाशि

2 अनुमरोदन माग्त

 2.1 सं्यिा

 2.2 िाशि

3 कुल (1+2)

 3.1 सं्यिा

 3.2 िाशि

4 भारिर औसर परिपकवरा (वषषों में)

5 ्यिाज दि (प्रनरिर)

 5.1 6 महीने के शलबॉि पि भारिर औसर माखज्तन यिा अख््ि दि के ऋणों के शलए संदभ्त दि

 5.2 सावरि दि के ऋणों के शलए ्यिाज दि की सीमा

सं.	36ः	भयार्ी्	रुप्े	कया	ियास्विक	प्रभयािी	विननम्	दर	सूचकयांक	(रीर)	और
सयांकेन्क	प्रभयािी	विननम्	दर	सूचकयांक	(नीर)

मद

अगस्

अगस् अगस्जतुलयाई

लस्ंबरलस्ंबर

36-मतुद्या	नन्या्ष्	और	व्यापयार	आियारर्	भयारयांक	(आियार:	2004-05=100)

1 वयिापाि आिारिर भािांक

1.1 नीि

1.2 िीि

2 ननयिा्तर आिारिर भािांक

2.1 नीि

2.2 िीि

6-मतुद्या	व्यापयार	आियारर्	भयारयांक

1 आिाि : 2004-05 (अप्रलै-माच्त) =100

1.1 नीि

1.2 िीि

2 आिाि : 2016-17 (अप्रलै-माच्त) =100

2.1 नीि

2.2 िीि

मद

सं.	37ः	बयाह्	ियाणिस््क	उियार	—	पंजीकरि
(िाशि अमेरिकी शमशलयिन डालि में)
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(US $ Million)

 Item

Apr-Jun 2017  (PR) Apr-Jun 2018  (P)

Credit Debit Net Credit Debit Net

1 2 3 4 5 6

Overall Balance of Payments(1+2+3) 295,676 284,272 11,405 286,801 298,140 –11,338

1 CURRENT ACCOUNT (1.1+ 1.2) 139,941 154,920 –14,979 155,693 171,522 –15,829

1.1 MERCHANDISE 73,130 115,066 –41,936 83,389 129,137 –45,748

1.2 INVISIBLES (1.2.1+1.2.2+1.2.3) 66,811 39,854 26,957 72,304 42,384 29,920

          1.2.1 Services 45,916 27,607 18,308 48,174 29,475 18,699
                   1.2.1.1 Travel 6,242 4,851 1,391 6,448 5,907 541
                   1.2.1.2 Transportation 4,159 4,072 87 4,863 4,776 87
                   1.2.1.3 Insurance 622 352 270 606 373 233
                   1.2.1.4 G.n.i.e. 156 152 4 170 278 –108
                   1.2.1.5 Miscellaneous 34,737 18,181 16,557 36,087 18,140 17,947
                               1.2.1.5.1 Software Services 18,592 1,136 17,457 19,930 1,516 18,414
                               1.2.1.5.2 Business Services 8,467 8,279 188 9,436 9,461 –26
                               1.2.1.5.3 Financial Services 1,174 1,218 –44 1,111 744 367
                               1.2.1.5.4 Communication Services 548 237 310 522 232 290
          1.2.2 Transfers 16,148 1,657 14,491 18,803 1,772 17,031
                   1.2.2.1 Official 92 204 –112 41 225 –184
                   1.2.2.2 Private 16,056 1,453 14,603 18,763 1,547 17,216
          1.2.3 Income 4,747 10,590 –5,842 5,327 11,138 –5,811
                   1.2.3.1 Investment Income 3,605 10,043 –6,438 4,183 10,538 –6,355
                   1.2.3.2 Compensation of Employees 1,143 547 596 1,144 600 544
2 CAPITAL ACCOUNT (2.1+2.2+2.3+2.4+2.5) 155,736 128,790 26,946 131,108 125,846 5,262

2.1 Foreign Investment (2.1.1+2.1.2) 92,604 73,008 19,595 77,565 76,014 1,551

          2.1.1 Foreign Direct Investment 15,305 8,161 7,144 17,112 7,416 9,697
                   2.1.1.1 In India 14,597 4,449 10,148 16,836 3,834 13,003
                               2.1.1.1.1 Equity 10,563 4,327 6,236 12,907 3,821 9,085
                               2.1.1.1.2 Reinvested Earnings 2,924 – 2,924 3,220 – 3,220
                               2.1.1.1.3 Other Capital 1,110 122 988 710 12 698
                   2.1.1.2 Abroad 708 3,712 –3,004 276 3,582 –3,306
                               2.1.1.2.1 Equity 708 1,760 –1,052 276 2,233 –1,957
                               2.1.1.2.2 Reinvested Earnings – 713 –713 – 729 –729
                               2.1.1.2.3 Other Capital 0 1,239 –1,239 0 621 –621
          2.1.2 Portfolio Investment 77,299 64,847 12,452 60,453 68,598 –8,145
                   2.1.2.1 In India 76,134 64,213 11,921 59,138 68,244 –9,106
                               2.1.2.1.1 FIIs 76,134 64,213 11,921 59,138 68,244 –9,106
                                              2.1.2.1.1.1 Equity 57,425 56,726 699 49,357 52,107 –2,749
                                              2.1.2.1.1.2 Debt 18,709 7,487 11,222 9,781 16,137 –6,356
                               2.1.2.1.2 ADR/GDRs 0 0 0 0 0 0
                   2.1.2.2 Abroad 1,165 634 530 1,315 354 961
2.2 Loans (2.2.1+2.2.2+2.2.3) 34,680 33,752 927 18,763 22,394 –3,630

          2.2.1 External Assistance 1,826 1,141 685 1,876 1,350 526
                   2.2.1.1 By India 14 31 –17 12 31 –19
                   2.2.1.2 To India 1,812 1,110 702 1,864 1,319 545
          2.2.2 Commercial Borrowings 6,380 6,719 –338 4,738 5,405 –666
                   2.2.2.1 By India 2,438 2,283 156 1,718 1,519 199
                   2.2.2.2 To India 3,942 4,436 –494 3,020 3,886 –866
          2.2.3 Short Term to India 26,474 25,893 580 12,149 15,639 –3,490
                   2.2.3.1 Suppliers' Credit > 180 days & Buyers' Credit 25,735 25,893 –159 5,613 15,639 –10,026
                   2.2.3.2 Suppliers' Credit up to 180 days 739 0 739 6,536 0 6,536
2.3 Banking Capital (2.3.1+2.3.2) 21,607 14,801 6,807 28,806 18,745 10,061

          2.3.1 Commercial Banks 21,607 14,383 7,225 28,806 18,231 10,575
                   2.3.1.1 Assets 7,589 1,217 6,373 11,158 5,690 5,468
                   2.3.1.2 Liabilities 14,018 13,166 852 17,648 12,541 5,106
                               2.3.1.2.1 Non-Resident Deposits 12,799 11,561 1,237 15,578 12,067 3,512
          2.3.2 Others 0 418 –418 0 513 –513
2.4 Rupee Debt Service 0 23 –23 0 23 –23
2.5 Other Capital 6,845 7,205 –360 5,974 8,672 –2,697
3 Errors & Omissions – 562 –562 – 772 –772

4 Monetary Movements (4.1+ 4.2) 0 11,405 –11,405 11,338 0 11,338

    4.1 I.M.F. – – – – – –
    4.2 Foreign Exchange Reserves (Increase - / Decrease +) 0 11,405 –11,405 11,338 0 11,338

No. 38: India's Overall Balance of Payments

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

समग्	भतुग्यान	शरे	(1+2+3)

1	चयालू	खया्या	(1.1+1.2)
1.1	प््
1.2	अदृश्	मदें	(1.2.1+1.2.2+1.2.3)
 1.2.1 सेवाएं
  1.2.1.1 यिात्ा
  1.2.1.2 परिवहन
  1.2.1.3 बीमा
  1.2.1.4 जीएनआईई
  1.2.1.5 ववववि
   1.2.1.5.1 सॉफिवेयिि सेवाएं
   1.2.1.5.2 कािरोबाि सेवाएं
   1.2.1.5.3 ववत्ीयि सेवाएं
   1.2.1.5.4 संचाि सेवाएं
 1.2.2 अरंिण
  1.2.2.1 आरिकारिक
  1.2.2.2 ननजी
 1.2.3 आयि
  1.2.3.1 ननवेि आयि
  1.2.3.2 कम्तचारियिों करो क्षनर पतूनर ्त
2	पूंजी	खया्या	(2.1+2.2+2.3+2.4+2.5)
2.1	विदेशी	ननिेश	(2.1.1+2.1.2)
 2.1.1 ववदेिी प्रतयिक्ष ननवेि 
  2.1.1.1 भािर में
   2.1.1.1.1 इखकविी
   2.1.1.1.2 पुननन्तवेशिर आयि
   2.1.1.1.3 अनयि पतूंजी
  2.1.1.2 ववदेि में
   2.1.1.2.1 इखकविी
   2.1.1.2.2 पुननन्तवेशिर आयि
   2.1.1.2.3 अनयि पतूंजी
 2.1.2 संववभाग ननवेि
  2.1.2.1 भािर में
   2.1.2.1.1 एफआईआई
    2.1.2.1.1.1 इखकविी
    2.1.2.1.1.2 ऋण
   2.1.2.1.2 एडीआि /जीडीआि
  2.1.2.2 ववदेि में
2.2	ऋि	(2.2.1+2.2.2+2.2.3)
 2.2.1 बाहयि सहायिरा
  2.2.1.1 भािर दवािा
  2.2.1.2 भािर करो
 2.2.2 वाणणख्यिक उिाि
  2.2.2.1 भािर दवािा
  2.2.2.2 भािर करो 
 2.2.3 भािर करो अलपावरि
  2.2.3.1 आपतूनर ्तकरा्त का ऋण >180 टदन र्ा खिीदाि का ऋण
  2.2.3.2 आपतूनर ्तकरा्त का 180 टदन रक का ऋण
2.3	बैंककंग	पूंजी	(2.3.1+2.3.2)
 2.3.1 वाणणख्यिक बैंक
  2.3.1.1 आख्रयिां
  2.3.1.2 देयिराएं
   2.3.1.2.1 अननवासी जमािाशियिां
 2.3.2 अनयि
2.4	रुप्या	ऋि	चतुकौ्ी
2.5	अन्	पूंजी
3	भूल-चूक
4	मौटद्क	गन्विरि्यां	(4.1+4.2)
 4.1 आईएमएफ
 4.2 ववदेिी मुद्ा भंडाि (वदृरि -/ कमी +)

अप्ररैल-जून	2017	(आं.सं) अप्ररैल-जून	2018	(प्रया.)

मद
जमया जमयानयामे नयामेननिल ननिल

सं.	38ः	भयार्	कया	समग्	भतुग्यान	सं्तुलन
(शमशलयिन अमेरिकी डालि)
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No. 39: India's Overall Balance of Payments
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(` Billion)

 Item

Apr-Jun 2017  (PR) Apr-Jun 2018  (P)

Credit Debit Net Credit Debit Net

1 2 3 4 5 6

Overall Balance of Payments(1+2+3) 19,059 18,324 735 19,213 19,972 –760

1 CURRENT ACCOUNT (1.1+ 1.2) 9,020 9,986 –966 10,430 11,490 –1,060

1.1 MERCHANDISE 4,714 7,417 –2,703 5,586 8,651 –3,065

1.2 INVISIBLES (1.2.1+1.2.2+1.2.3) 4,307 2,569 1,738 4,844 2,839 2,004

          1.2.1 Services 2,960 1,780 1,180 3,227 1,974 1,253
                   1.2.1.1 Travel 402 313 90 432 396 36
                   1.2.1.2 Transportation 268 262 6 326 320 6
                   1.2.1.3 Insurance 40 23 17 41 25 16
                   1.2.1.4 G.n.i.e. 10 10 0 11 19 –7
                   1.2.1.5 Miscellaneous 2,239 1,172 1,067 2,417 1,215 1,202
                               1.2.1.5.1 Software Services 1,198 73 1,125 1,335 102 1,234
                               1.2.1.5.2 Business Services 546 534 12 632 634 –2
                               1.2.1.5.3 Financial Services 76 78 –3 74 50 25
                               1.2.1.5.4 Communication Services 35 15 20 35 16 19
          1.2.2 Transfers 1,041 107 934 1,260 119 1,141
                   1.2.2.1 Official 6 13 –7 3 15 –12
                   1.2.2.2 Private 1,035 94 941 1,257 104 1,153
          1.2.3 Income 306 683 –377 357 746 –389
                   1.2.3.1 Investment Income 232 647 –415 280 706 –426
                   1.2.3.2 Compensation of Employees 74 35 38 77 40 36
2 CAPITAL ACCOUNT (2.1+2.2+2.3+2.4+2.5) 10,038 8,302 1,737 8,783 8,430 352

2.1 Foreign Investment (2.1.1+2.1.2) 5,969 4,706 1,263 5,196 5,092 104
          2.1.1 Foreign Direct Investment 987 526 460 1,146 497 650
                   2.1.1.1 In India 941 287 654 1,128 257 871
                               2.1.1.1.1 Equity 681 279 402 865 256 609
                               2.1.1.1.2 Reinvested Earnings 188 0 188 216 0 216
                               2.1.1.1.3 Other Capital 72 8 64 48 1 47
                   2.1.1.2 Abroad 46 239 –194 18 240 –221
                               2.1.1.2.1 Equity 46 113 –68 18 150 –131
                               2.1.1.2.2 Reinvested Earnings 0 46 –46 0 49 –49
                               2.1.1.2.3 Other Capital 0 80 –80 0 42 –42
          2.1.2 Portfolio Investment 4,983 4,180 803 4,050 4,595 –546
                   2.1.2.1 In India 4,907 4,139 768 3,962 4,572 –610
                               2.1.2.1.1 FIIs 4,907 4,139 768 3,962 4,572 –610
                                              2.1.2.1.1.1 Equity 3,702 3,656 45 3,306 3,491 –184
                                              2.1.2.1.1.2 Debt 1,206 483 723 655 1,081 –426
                               2.1.2.1.2 ADR/GDRs 0 0 0 0 0 0
                   2.1.2.2 Abroad 75 41 34 88 24 64
2.2 Loans (2.2.1+2.2.2+2.2.3) 2,235 2,176 60 1,257 1,500 –243

          2.2.1 External Assistance 118 74 44 126 90 35
                   2.2.1.1 By India 1 2 –1 1 2 –1
                   2.2.1.2 To India 117 72 45 125 88 37
          2.2.2 Commercial Borrowings 411 433 –22 317 362 –45
                   2.2.2.1 By India 157 147 10 115 102 13
                   2.2.2.2 To India 254 286 –32 202 260 –58
          2.2.3 Short Term to India 1,706 1,669 37 814 1,048 –234
                   2.2.3.1 Suppliers' Credit > 180 days & Buyers' Credit 1,659 1,669 –10 376 1,048 –672
                   2.2.3.2 Suppliers' Credit up to 180 days 48 0 48 438 0 438
2.3 Banking Capital (2.3.1+2.3.2) 1,393 954 439 1,930 1,256 674

          2.3.1 Commercial Banks 1,393 927 466 1,930 1,221 708
                   2.3.1.1 Assets 489 78 411 747 381 366
                   2.3.1.2 Liabilities 904 849 55 1,182 840 342
                               2.3.1.2.1 Non-Resident Deposits 825 745 80 1,044 808 235
          2.3.2 Others 0 27 –27 0 34 –34
2.4 Rupee Debt Service 0 1 –1 0 2 –2
2.5 Other Capital 441 464 –23 400 581 –181
3 Errors & Omissions 0 36 –36 0 52 –52

4 Monetary Movements (4.1+ 4.2) 0 735 –735 760 0 760

    4.1 I.M.F. 0 0 0 0 0 0
    4.2 Foreign Exchange Reserves (Increase - / Decrease +) 0 735 –735 760 0 760

समग्	भतुग्यान	शरे	(1+2+3)
1	चयालू	खया्या	(1.1+1.2)
1.1	प््
1.2	अदृश्	मदें	(1.2.1+1.2.2+1.2.3)
 1.2.1 सेवाएं
  1.2.1.1 यिात्ा
  1.2.1.2 परिवहन
  1.2.1.3 बीमा
  1.2.1.4 जीएनआईई
  1.2.1.5 ववववि
   1.2.1.5.1 सॉफिवेयिि सेवाएं
   1.2.1.5.2 कािरोबाि सेवाएं
   1.2.1.5.3 ववत्ीयि सेवाएं
   1.2.1.5.4 संचाि सेवाएं
 1.2.2 अरंिण
  1.2.2.1 आरिकारिक
  1.2.2.2 ननजी
 1.2.3 आयि
  1.2.3.1 ननवेि आयि
  1.2.3.2 कम्तचारियिों करो क्षनरपतूनर ्त
2	पूंजी	खया्या	(2.1+2.2+2.3+2.4+2.5)
2.1 ववदेिी ननवेि (2.1.1+2.1.2)
 2.1.1 ववदेिी प्रतयिक्ष ननवेि
  2.1.1.1 भािर में
   2.1.1.1.1 इखकविी
   2.1.1.1.2 पुननन्तवेशिर आयि
   2.1.1.1.3 अनयि पतूंजी
  2.1.1.2 ववदेि में
   2.1.1.2.1 इखकविी
   2.1.1.2.2 पुननन्तवेशिर आयि
   2.1.1.2.3 अनयि पतूंजी
 2.1.2 संववभाग ननवेि
  2.1.2.1 भािर में
   2.1.2.1.1 एफआईआई
    2.1.2.1.1.1 इखकविी
    2.1.2.1.1.2 ऋण
   2.1.2.1.2 एडीआि /जीडीआि
  2.1.2.2 ववदेि में
2.2	ऋि	(2.2.1+2.2.2+2.2.3)
 2.2.1 बाहयि सहायिरा
  2.2.1.1 भािर दवािा
  2.2.1.2 भािर करो
 2.2.2 वाणणख्यिक उिाि
  2.2.2.1 भािर दवािा
  2.2.2.2 भािर करो
 2.2.3 भािर करो अलपावरि
  2.2.3.1 आपतूनर ्तकरा्त का ऋण >180 टदन र्ा खिीदाि का ऋण
  2.2.3.2 आपतूनर ्तकरा्त का 180 टदन रक का ऋण
2.3	बैंककंग	पूंजी	(2.3.1+2.3.2)
 2.3.1 वाणणख्यिक बैंक
  2.3.1.1 आख्रयिां
  2.3.1.2 देयिराएं
   2.3.1.2.1 अननवासी जमािाशियिां
 2.3.2 अनयि
2.4	रुप्या	ऋि	चतुकौ्ी
2.5	अन्	पूंजी
3	भूल-चूक
4	मौटद्क	गन्विरि्यां	(4.1+4.2)
 4.1 आईएमएफ
 4.2 ववदेिी मुद्ा भंडाि (वदृरि - / कमी +)

सं.	39ः	भयार्	कया	समग्	भतुग्यान	सं्तुलन
(बबशलयिन ₹)
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(US $ Million)

Item Apr-Jun 2017  (PR) Apr-Jun 2018  (P)

Credit Debit Net Credit Debit Net

1 2 3 4 5 6
1  Current Account (1.A+1.B+1.C) 139,935 154,900 –14,966 155,692 171,499 –15,807

    1.A Goods and Services (1.A.a+1.A.b) 119,045 142,673 –23,628 131,563 158,612 –27,049

                1.A.a Goods (1.A.a.1 to 1.A.a.3) 73,130 115,066 –41,936 83,389 129,137 –45,748

                            1.A.a.1 General merchandise on a BOP basis 73,098 103,799 –30,702 84,567 120,694 –36,127
                            1.A.a.2 Net exports of goods under merchanting 32 – 32 –1,178 – –1,178
                            1.A.a.3 Nonmonetary gold – 11,266 –11,266 – 8,444 –8,444
                1.A.b Services (1.A.b.1 to 1.A.b.13) 45,916 27,607 18,308 48,174 29,475 18,699

                            1.A.b.1 Manufacturing services on physical inputs owned by others 26 9 17 25 10 15
                            1.A.b.2 Maintenance and repair services n.i.e. 57 153 –96 40 207 –167
                            1.A.b.3 Transport 4,159 4,072 87 4,863 4,776 87
                            1.A.b.4 Travel 6,242 4,851 1,391 6,448 5,907 541
                            1.A.b.5 Construction 675 286 388 1,010 649 361
                            1.A.b.6 Insurance and pension services 622 352 270 606 373 233
                            1.A.b.7 Financial services 1,174 1,218 –44 1,111 744 367
                            1.A.b.8 Charges for the use of intellectual property n.i.e. 162 1,954 –1,792 228 2,087 –1,859
                            1.A.b.9 Telecommunications, computer, and information services 19,210 1,476 17,734 20,556 1,882 18,673
                            1.A.b.10 Other business services 8,467 8,279 188 9,436 9,461 –26
                            1.A.b.11 Personal, cultural, and recreational services 402 467 –65 496 565 –69
                            1.A.b.12 Government goods and services n.i.e. 156 152 4 170 278 –108
                            1.A.b.13 Others n.i.e. 4,566 4,339 227 3,185 2,535 651
    1.B Primary Income (1.B.1 to 1.B.3) 4,747 10,590 –5,842 5,327 11,138 –5,811

                1.B.1 Compensation of employees 1,143 547 596 1,144 600 544
                1.B.2 Investment income 2,679 9,876 –7,197 3,534 10,361 –6,827
                            1.B.2.1 Direct investment 1,504 4,686 –3,182 1,760 4,383 –2,624
                            1.B.2.2 Portfolio investment 70 2,298 –2,228 34 2,361 –2,326
                            1.B.2.3 Other investment 186 2,891 –2,705 210 3,606 –3,395
                            1.B.2.4 Reserve assets 919 0 919 1,530 12 1,518
                1.B.3 Other primary income 925 167 759 650 177 472
    1.C Secondary Income (1.C.1+1.C.2) 16,142 1,638 14,504 18,803 1,750 17,053

                1.C.1 Financial corporations, nonfinancial corporations, households, and NPISHs 16,056 1,453 14,603 18,763 1,547 17,216
                            1.C.1.1 Personal transfers (Current transfers between resident and/
                                         non-resident households)

15,504 1,121 14,382 18,172 1,141 17,031
                            1.C.1.2 Other current transfers 553 332 221 591 406 184
                1.C.2 General government 86 185 –99 40 203 –163
2  Capital Account (2.1+2.2) 114 102 12 111 94 17

    2.1 Gross acquisitions (DR.)/disposals (CR.) of non-produced nonfinancial assets 75 39 35 66 16 51
    2.2 Capital transfers 39 63 –23 45 78 –33
3 Financial Account (3.1 to 3.5) 155,628 140,111 15,516 142,336 125,775 16,561

    3.1 Direct Investment (3.1A+3.1B) 15,305 8,161 7,144 17,112 7,416 9,697

                3.1.A Direct Investment in India 14,597 4,449 10,148 16,836 3,834 13,003
                3.1.A.1 Equity and investment fund shares 13,487 4,327 9,160 16,126 3,821 12,305
                            3.1.A.1.1 Equity other than reinvestment of earnings 10,563 4,327 6,236 12,907 3,821 9,085
                            3.1.A.1.2 Reinvestment of earnings 2,924 – 2,924 3,220 – 3,220
                3.1.A.2 Debt instruments 1,110 122 988 710 12 698
                            3.1.A.2.1 Direct investor in direct investment enterprises 1,110 122 988 710 12 698
                3.1.B Direct Investment by India 708 3,712 –3,004 276 3,582 –3,306
                3.1.B.1 Equity and investment fund shares 708 2,473 –1,765 276 2,961 –2,686
                            3.1.B.1.1 Equity other than reinvestment of earnings 708 1,760 –1,052 276 2,233 –1,957
                            3.1.B.1.2 Reinvestment of earnings – 713 –713 – 729 –729
                3.1.B.2 Debt instruments – 1,239 –1,239 – 621 –621
                            3.1.B.2.1 Direct investor in direct investment enterprises – 1,239 –1,239 – 621 –621
    3.2 Portfolio Investment 77,299 64,847 12,452 60,453 68,598 –8,145

          3.2.A Portfolio Investment in India 76,134 64,213 11,921 59,138 68,244 –9,106
                3.2.1 Equity and investment fund shares 57,425 56,726 699 49,357 52,107 –2,749
                3.2.2 Debt securities 18,709 7,487 11,222 9,781 16,137 –6,356
          3.2.B Portfolio Investment by India 1,165 634 530 1,315 354 961
    3.3 Financial derivatives (other than reserves) and employee stock options 4,737 5,946 –1,209 3,631 5,113 –1,482

    3.4 Other investment 58,287 49,752 8,535 49,802 44,648 5,153

                3.4.1 Other equity (ADRs/GDRs) 0 0 0 0 0 0
                3.4.2 Currency and deposits 12,799 11,980 819 15,578 12,580 2,998
                            3.4.2.1 Central bank (Rupee Debt Movements; NRG) 0 418 –418 0 513 –513
                            3.4.2.2 Deposit-taking corporations, except the central bank (NRI Deposits) 12,799 11,561 1,237 15,578 12,067 3,512
                            3.4.2.3 General government – – – – – –
                            3.4.2.4 Other sectors – – – – – –
                3.4.3 Loans (External Assistance, ECBs and Banking Capital) 17,015 10,680 6,334 19,842 12,919 6,923
                      3.4.3.A Loans to India 14,562 8,367 6,196 18,112 11,369 6,743
                      3.4.3.B Loans by India 2,452 2,314 138 1,730 1,550 180
                3.4.4 Insurance, pension, and standardized guarantee schemes 14 589 –575 102 635 –533
                3.4.5 Trade credit and advances 26,474 25,893 580 12,149 15,639 –3,490
                3.4.6 Other accounts receivable/payable - other 1,986 610 1,376 2,131 2,875 –745
                3.4.7 Special drawing rights – – – – – –
    3.5 Reserve assets 0 11,405 –11,405 11,338 0 11,338

                3.5.1 Monetary gold – – – – – –
                3.5.2 Special drawing rights n.a. – – – – – –
                3.5.3 Reserve position in the IMF n.a. – – – – – –
                3.5.4 Other reserve assets (Foreign Currency Assets) 0 11,405 –11,405 11,338 0 11,338
4 Total assets/liabilities 155,628 140,111 15,516 142,336 125,775 16,561

                4.1 Equity and investment fund shares 77,535 70,695 6,840 70,807 64,991 5,816
                4.2 Debt instruments 76,106 57,402 18,705 58,060 57,908 152
                4.3 Other financial assets and liabilities 1,986 12,015 –10,029 13,469 2,875 10,594
5 Net errors and omissions – 562 –562 – 772 –772
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1	चयालू	खया्या	(1.अ+1आ+1.इ)
	 1.अ	मयाल	और	सेियाएं	(1.अ.क.+	1अ.ख.)
	 	 1.अ.क.	मयाल	(1.अ.क.1	से	1अ.क.3)
   1.अ.क.1 बीओपी आिाि पि सामानयि वाणणख्यिक व्रुएं
   1.अ.क.2 वाणणख्यिक के अरंग्तर माल का ननवल ननयिा्तर
   1..अ.क.3 गैि-मौटद्क ्वण्त
	 	 1.अ.ख	सेियाएं	(1.अ.ख.1	से	1.अ.ख.13)
   1.अ.ख.1 अनयि के ्वाशमतववाले भौनरक इनपुि पि ववननमा्तण सेवाएं
   1.अ.ख.2 अनयित् िाशमल न की गई िखिखाव व मिममर सेवाएं
   1.अ.ख.3 परिवहन
   1.अ.ख.4 यिात्ा
   1.अ.ख.5 ननमा्तण
   1.अ.ख.6 बीमा औि पेंिन सेवाएं
   1.अ.ख.7 ववत्ीयि सेवाएं
   1.अ.ख.8 अनयित् िाशमल न ककए गए बौदरिक संपवत् के उपयिरोग के शलए प्रभाि
   1.अ.ख.9 दतूिसंचाि, कं्यितूिि औि सतूचना सेवाएं
   1.अ.ख.10 अनयि कािरोबािी सेवाएं
   1.अ.ख.11 वैयिखकरक, सां्कृनरक औि मनरोिंजन संबंिी सेवाएं
   1.अ.ख.12 अनयित् िाशमल न की गई सिकािी माल औि सेवाएं
   1.अ.ख.13 अनयि जरो अनयित् िाशमल नहीं है
	 1.आ	प्रया्लमक	आ्	(1.आ.1	से	1.आ.3)
  1.आ.1 कम्तचारियिों करो क्षनरपतूनर ्त
  1.आ.2 ननवेि आयि
   1.आ.2.1 प्रतयिक्ष ननवेि
   1.आ.2.2 संववभाग ननवेि
   1.आ.2.3 अनयि ननवेि
   1.आ.2.4 रिज़व्त आख्रयिां
  1.आ.3 अनयि प्रा्शमक आयि
	 1.इ	सदि्ी्क	आ्	(1.इ.1+1.इ.2) 
  1.इ.1 ववत्ीयि ननगम, ववते्रि ननगम, परिवाि औि एनपीआईएसएच
   1.इ.1.1 वैयिखकरक अंरिण ( ननवासी औि / अननवासी परिवािों के बीच चालतू अरंिण)
   1.इ.1.2 अनयि चालतू अरंिण
  1.इ.2 सामानयि सिकाि
2.	पूँजी	खया्या	(2.1+2.2)
 2.1 अनुतपाटदर ववते्रि आख्रयिों का सकल अरिग्रहण (नामे) / नन्रािण (जमा)
 2.2 पँतूजी अरंिण
3.	वित्ी्	खया्या	(3.1	से	3.5)
	 3.1	प्रत्क्	ननिेश	(3.1अ+3.1अया)
  3.1अ भािर में प्रतयिक्ष ननवेि
  3.1.अ.1 इखकविी औि ननवेि ननरि ियेिि
   3.1.अ.1.1 अज्तनों के पुननन्तवेि से इरि इखकविी
   3.1.अ.1.2 अज्तनों का पुननन्तवेि
  3.1.अ.2 ऋण शलखर
   3.1.अ.2.1 प्रतयिक्ष ननवेि उदयिमों में प्रतयिक्ष ननवेिक
  3.1.आ. भािर दवािा प्रतयिक्ष ननवेि
  3.1.आ.1 इखकविी औि ननवेि ननरि ियेिि
   3.1.आ.1.1 अज्तनों के पुननन्तवेि करो छरोडकि इखकविी
   3.1.आ.1.2 अज्तनों का पुननन्तवेि
  3.1.आ.2 ऋण शलखर
   3.1.आ.2.1 प्रतयिक्ष ननवेि उदयिमों में प्रतयिक्ष ननवेिक
	 3.2	संविभयाग	ननिेश
  3.2अ भािर में संववभाग ननवेि
   3.2.1 इखकविी औि ननवेि ननरि ियेिि
   3.2.2 ऋण प्रनरभतूनरयिां
  3.2आ. भािर दवािा संववभाग ननवेि
	 3.3	वित्ी्	ररेरिेटिि	(ररज़ि्ष	ननरि्ों	को	छोडकर)	और	कम्षचयारी	सिॉक	ऑपशन
	 3.4	अन्	ननिेश
  3.4.1 अनयि इखकविी (एडीआि/जीडीआि)
  3.4.2 मुद्ा औि जमािाशियिां
   3.4.2.1 कें द्ीयि बैंक (रूपी डिे मतूवमेंि; एनआिजी)
   3.4.2.2 कें द्ीयि बैंक करो छरोडकि जमािाशियिां लेनेवाले ननगम (अननवासी भािरीयि जमािाशियिां)
   3.4.2.3 सामानयि सिकाि
   3.4.2.4 अनयि क्षेत्
  3.4.3 ऋण (बाहयि सहायिरा, ईसीबी औि बैंककंग पँतूजी)
   3.4.3अ भािर करो ऋण
   3.4.3आ भािर दवािा ऋण
  3.4.4 बीमा, पेंिन, औि मानकीकृर गािंिी यिरोजनाएं
  3.4.5 वयिापाि ऋण औि अरग्रम
  3.4.6 अनयि खार ेप्रा्यि /देयि-अनयि
  3.4.7 वविषे आहिण अरिकाि
	 3.5	आरक्क््	आसस््यां
  3.5.1 मौटद्क ्वण्त
  3.5.2 वविषे आहिण अरिकाि एन.ए
  3.5.3 आईएमएफ में रिज़व्त ननरियिों की ख््नर एन.ए
  3.5.4 अनयि रिज़व्त आख्रयिां (ववदेिी मुद्ा आख्रयिां)
4.	कतु ल	आसस््यां	/	दे््याएं
 4.1 इखकविी र्ा ननवेि ननरि ियेिि
 4.2 ऋण शलखर
 4.3 अनयि ववत्ीयि आख्रयिां औि देयिराएं
5.	ननिल	भूल-चूक

सं.	40ः	बीपीएम6	के	अनतुसयार	भयार्	में	भतुग्यान	सं्तुलन	कया	मयानक	प्रस्तु्ीकरि
(लमलल्न	अमेररकफी	रयालर)

अप्ररैल-जून	2017	(आं.सं)
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No. 41: Standard Presentation of BoP in India as per BPM6
(` Billion)

Item Apr-Jun 2017  (PR) Apr-Jun 2018  (P)

Credit Debit Net Credit Debit Net

1 2 3 4 5 6
1  Current Account (1.A+1.B+1.C)

    1.A Goods and Services (1.A.a+1.A.b)

                1.A.a Goods (1.A.a.1 to 1.A.a.3)

                            1.A.a.1 General merchandise on a BOP basis
                            1.A.a.2 Net exports of goods under merchanting
                            1.A.a.3 Nonmonetary gold
                1.A.b Services (1.A.b.1 to 1.A.b.13)

                            1.A.b.1 Manufacturing services on physical inputs owned by others
                            1.A.b.2 Maintenance and repair services n.i.e.
                            1.A.b.3 Transport
                            1.A.b.4 Travel
                            1.A.b.5 Construction
                            1.A.b.6 Insurance and pension services
                            1.A.b.7 Financial services
                            1.A.b.8 Charges for the use of intellectual property n.i.e.
                            1.A.b.9 Telecommunications, computer, and information services
                            1.A.b.10 Other business services
                            1.A.b.11 Personal, cultural, and recreational services
                            1.A.b.12 Government goods and services n.i.e.
                            1.A.b.13 Others n.i.e.
    1.B Primary Income (1.B.1 to 1.B.3)

                1.B.1 Compensation of employees
                1.B.2 Investment income
                            1.B.2.1 Direct investment
                            1.B.2.2 Portfolio investment
                            1.B.2.3 Other investment
                            1.B.2.4 Reserve assets
                1.B.3 Other primary income
    1.C Secondary Income (1.C.1+1.C.2)

                1.C.1 Financial corporations, nonfinancial corporations, households, and NPISHs
                            1.C.1.1 Personal transfers (Current transfers between resident and/
                                         non-resident households)                            1.C.1.2 Other current transfers
                1.C.2 General government
2  Capital Account (2.1+2.2)

    2.1 Gross acquisitions (DR.)/disposals (CR.) of non-produced nonfinancial assets
    2.2 Capital transfers
3 Financial Account (3.1 to 3.5)

    3.1 Direct Investment (3.1A+3.1B)

                3.1.A Direct Investment in India
                3.1.A.1 Equity and investment fund shares
                            3.1.A.1.1 Equity other than reinvestment of earnings
                            3.1.A.1.2 Reinvestment of earnings
                3.1.A.2 Debt instruments
                            3.1.A.2.1 Direct investor in direct investment enterprises
                3.1.B Direct Investment by India
                3.1.B.1 Equity and investment fund shares
                            3.1.B.1.1 Equity other than reinvestment of earnings
                            3.1.B.1.2 Reinvestment of earnings
                3.1.B.2 Debt instruments
                            3.1.B.2.1 Direct investor in direct investment enterprises
    3.2 Portfolio Investment

          3.2.A Portfolio Investment in India
                3.2.1 Equity and investment fund shares
                3.2.2 Debt securities
          3.2.B Portfolio Investment by India
    3.3 Financial derivatives (other than reserves) and employee stock options

    3.4 Other investment

                3.4.1 Other equity (ADRs/GDRs)
                3.4.2 Currency and deposits
                            3.4.2.1 Central bank (Rupee Debt Movements; NRG)
                            3.4.2.2 Deposit-taking corporations, except the central bank (NRI Deposits)
                            3.4.2.3 General government
                            3.4.2.4 Other sectors
                3.4.3 Loans (External Assistance, ECBs and Banking Capital)
                      3.4.3.A Loans to India
                      3.4.3.B Loans by India
                3.4.4 Insurance, pension, and standardized guarantee schemes
                3.4.5 Trade credit and advances
                3.4.6 Other accounts receivable/payable - other
                3.4.7 Special drawing rights
    3.5 Reserve assets

                3.5.1 Monetary gold
                3.5.2 Special drawing rights n.a.
                3.5.3 Reserve position in the IMF n.a.
                3.5.4 Other reserve assets (Foreign Currency Assets)
4 Total assets/liabilities

                4.1 Equity and investment fund shares
                4.2 Debt instruments
                4.3 Other financial assets and liabilities
5 Net errors and omissions

9,020

7,673

4,714

4,712
2
–

2,960

2
4

268
402
43
40
76
10

1,238
546
26
10

294
306

74
173
97
5

12
59
60

1,040

1,035
999
36
6
7

5
3

10,032

987

941
869
681
188
72
72
46
46
46
0
0
0

4,983

4,907
3,702
1,206

75
305

3,757

0
825

0
825

–
–

1,097
939
158

1
1,706

128
–
0

–
–
–
0

10,032

4,998
4,906

128
–

9,985

9,196

7,417

6,691
–

726
1,780

1
10

262
313
18
23
78

126
95

534
30
10

280
683

35
637
302
148
186

0
11

106

94
72
21
12
7

3
4

9,031

526

287
279
279

0
8
8

239
159
113
46
80
80

4,180

4,139
3,656

483
41

383

3,207

0
772
27

745
–
–

688
539
149
38

1,669
39
–

735

–
–
–

735
9,031

4,557
3,700

774
36

–965

–1,523

–2,703

–1,979
2

–726
1,180

1
–6
6

90
25
17
–3

–116
1,143

12
–4
0

15
–377

38
–464
–205
–144
–174

59
49

935

941
927
14
–6
1

2
–2

1,000

460

654
590
402
188
64
64

–194
–114
–68
–46
–80
–80
803

768
45

723
34

–78

550

0
53

–27
80
–
–

408
399

9
–37
37
89
–

–735

–
–
–

–735
1,000

441
1,206
–646
–36

10,430

8,813

5,586

5,665
–79

–
3,227

2
3

326
432
68
41
74
15

1,377
632
33
11

213
357

77
237
118

2
14

102
44

1,260

1,257
1,217

40
3
7

4
3

9,535

1,146

1,128
1,080

865
216
48
48
18
18
18
0
0
0

4,050

3,962
3,306

655
88

243

3,336

0
1,044

0
1,044

–
–

1,329
1,213

116
7

814
143

–
760

–
–
–

760
9,535

4,743
3,889

902
–

11,489

10,625

8,651

8,085
–

566
1,974

1
14

320
396
43
25
50

140
126
634
38
19

170
746

40
694
294
158
242

1
12

117

104
76
27
14
6

1
5

8,426

497

257
256
256

0
1
1

240
198
150
49
42
42

4,595

4,572
3,491
1,081

24
343

2,991

0
843
34

808
–
–

865
762
104
43

1,048
193

–
0

–
–
–
0

8,426

4,354
3,879

193
52

–1,059

–1,812

–3,065

–2,420
–79

–566
1,253

1
–11

6
36
24
16
25

–125
1,251

–2
–5
–7
44

–389

36
–457
–176
–156
–227
102
32

1,142

1,153
1,141

12
–11

1

3
–2

1,109

650

871
824
609
216
47
47

–221
–180
–131
–49
–42
–42

–546

–610
–184
–426

64
–99

345

0
201
–34
235

–
–

464
452
12

–36
–234
–50

–
760

–
–
–

760
1,109

390
10

710
–52

1.	चयालू	खया्या	(1.अ+1.आ+1.इ)
	 1.अ	मयाल	और	सेियाएं	(1.अ.क.+	1अ.ख.)
	 	 1.अ.क.	मयाल	(1.अ.क.1	से	1अ.क.3)
   1.अ.क.1 बीओपी आिाि पि सामानयि वाणणख्यिक व्रुएं
   1.अ.क.2 वाणणख्यिक के अरंग्तर माल का ननवल ननयिा्तर
   1..अ.क.3 गैि-मौटद्क ्वण्त
	 	 1.अ.ख	सेियाएं	(1.अ.ख.1	से	1.अ.ख.13)
   1.अ.ख.1 अनयि के ्वाशमतववाले भौनरक इनपुि पि ववननमा्तण सेवाएं
   1.अ.ख.2 अनयित् िाशमल न की गई िखिखाव व मिममर सेवाएं
   1.अ.ख.3 परिवहन
   1.अ.ख.4 यिात्ा
   1.अ.ख.5 ननमा्तण
   1.अ.ख.6 बीमा औि पेंिन सेवाएं
   1.अ.ख.7 ववत्ीयि सेवाएं
   1.अ.ख.8 अनयित् िाशमल न ककए गए बौदरिक संपवत् के उपयिरोग के शलए प्रभाि
   1.अ.ख.9 दतूिसंचाि, कं्यितूिि औि सतूचना सेवाएं
   1.अ.ख.10 अनयि कािरोबािी सेवाएं
   1.अ.ख.11 वैयिखकरक, सां्कृनरक औि मनरोिंजन संबंिी सेवाएं
   1.अ.ख.12 अनयित् िाशमल न की गई सिकािी माल औि सेवाएं
   1.अ.ख.13 अनयि जरो अनयित् िाशमल नहीं है
	 1.आ	प्रया्लमक	आ्	(1.आ.1	से	1.आ.3)
  1.आ.1 कम्तचारियिों करो क्षनरपतूनर ्त
  1.आ.2 ननवेि आयि
   1.आ.2.1 प्रतयिक्ष ननवेि
   1.आ.2.2 संववभाग ननवेि
   1.आ.2.3 अनयि ननवेि
   1.आ.2.4 रिज़व्त आख्रयिां
  1.आ.3 अनयि प्रा्शमक आयि
	 1.इ	सदि्ी्क	आ्	(1.इ.1+1.इ.2)
  1.इ.1 ववत्ीयि ननगम, ववते्रि ननगम, परिवाि औि एनपीआईएसएच
   1.इ.1.1 वैयिखकरक अंरिण (ननवासी औि / अननवासी परिवािों के बीच चालतू अरंिण)
   1.इ.1.2 अनयि चालतू अरंिण
  1.इ.2 सामानयि सिकाि
2.	पूँजी	खया्या	(2.1+2.2)
 2.1 अनुतपाटदर ववते्रि आख्रयिों का सकल अरिग्रहण (नामे) / नन्रािण (जमा)
 2.2 पँतूजी अरंिण
3.	वित्ी्	खया्या	(3.1	से	3.5)
	 3.1	प्रत्क्	ननिेश	(3.1अ+3.1अया)
  3.1अ भािर में प्रतयिक्ष ननवेि
  3.1.अ.1 इखकविी औि ननवेि ननरि ियेिि
   3.1.अ.1.1 अज्तनों के पुननन्तवेि से इरि इखकविी
   3.1.अ.1.2 अज्तनों का पुननन्तवेि
  3.1.अ.2 ऋण शलखर
   3.1.अ.2.1 प्रतयिक्ष ननवेि उदयिमों में प्रतयिक्ष ननवेिक
  3.1.आ. भािर दवािा प्रतयिक्ष ननवेि
  3.1.आ.1 इखकविी औि ननवेि ननरि ियेिि
   3.1.आ.1.1 अज्तनों के पुननन्तवेि करो छरोडकि इखकविी
   3.1.आ.1.2 अज्तनों का पुननन्तवेि
  3.1.आ.2 ऋण शलखर
   3.1.आ.2.1 प्रतयिक्ष ननवेि उदयिमों में प्रतयिक्ष ननवेिक
	 3.2	संविभयाग	ननिेश
  3.2अ भािर में संववभाग ननवेि
   3.2.1 इखकविी औि ननवेि ननरि ियेिि
   3.2.2 ऋण प्रनरभतूनरयिां
  3.2आ. भािर दवािा संववभाग ननवेि
	 3.3	वित्ी्	ररेरिेटिि	(ररज़ि्ष	ननरि्ों	को	छोडकर)	और	कम्षचयारी	सिॉक	ऑपशन
	 3.4	अन्	ननिेश
  3.4.1 अनयि इखकविी (एडीआि/जीडीआि)
  3.4.2 मुद्ा औि जमािाशियिां
   3.4.2.1 कें द्ीयि बैंक (रूपी डिे मतूवमेंि; एनआिजी)
   3.4.2.2 कें द्ीयि बैंक करो छरोडकि जमािाशियिां लेनेवाले ननगम (अननवासी भािरीयि जमािाशियिां)
   3.4.2.3 सामानयि सिकाि
   3.4.2.4 अनयि क्षेत्
  3.4.3 ऋण (बाहयि सहायिरा, ईसीबी औि बैंककंग पँतूजी)
   3.4.3अ भािर करो ऋण
   3.4.3आ भािर दवािा ऋण
  3.4.4 बीमा, पेंिन, औि मानकीकृर गािंिी यिरोजनाएं
  3.4.5 वयिापाि ऋण औि अरग्रम
  3.4.6 अनयि खार ेप्रा्यि/देयि-अनयि
  3.4.7 वविषे आहिण अरिकाि
	 3.5	आरक्क््	आसस््यां
  3.5.1 मौटद्क ्वण्त
  3.5.2 वविषे आहिण अरिकाि एन.ए
  3.5.3 आईएमएफ में रिज़व्त ननरियिों की ख््नर एन.ए
  3.5.4 अनयि रिज़व्त आख्रयिां (ववदेिी मुद्ा आख्रयिां)
4.	कतु ल	आसस््यां	/	दे््याएं
 4.1 इखकविी र्ा ननवेि ननरि ियेिि
 4.2 ऋण शलखर
 4.3 अनयि ववत्ीयि आख्रयिां औि देयिराएं
5.	ननिल	भूल-चूक

सं.	41:	बीपीएम	6	के	अनतुसयार	भयार्	में	भतुग्यान	सं्तुलन	कया	मयानक	प्रस्तु्ीकरि
(बबशलयिन ₹)

अप्ररैल-जून	2017	(आं.सं) अप्ररैल-जून	2018	(प्रया.)
जमया जमयानयामे नयामेननिल ननिल

मद
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(US$ Million)

2017 2018

Jun. Mar. Jun.

Assets Assets Assets

3 4 5

–400,786 –419,505 –406,390

 Item 2017-18   

Assets

1

6 IIP (Assets - Liabilities) –419,505

(US $ Million)

2017 2018

Jun. Mar. Jun.

Assets Liabilities Assets Liabilities Assets Liabilities

3 4 5 6 7 8

151,233 353,366 157,373 379,279 160,680 372,193

100,879 337,476 103,734 363,190 106,419 356,508

50,354 15,890 53,640 16,089 54,260 15,685

2,084 251,123 2,665 272,409 1,704 254,506

2,021 154,913 1,246 155,106 1,477 144,433

63 96,210 1,418 117,303 227 110,073

42,415 378,569 48,235 400,636 44,264 392,078

1,154 89,580 1,696 103,155 1,357 99,582

5,217 158,214 8,225 159,289 8,268 157,662

18,051 118,476 20,790 126,456 16,294 124,506

17,994 12,299 17,524 11,736 18,345 10,328

386,539 – 424,545 – 405,740 –

582,272 983,058 632,818 1,052,324 612,387 1,018,778

 Item

2017-18   

Assets Liabilities

1 2

1 Direct Investment Abroad/in India 157,373 379,279

      1.1 Equity Capital and Reinvested Earnings 103,734 363,190

      1.2 Other Capital 53,640 16,089

2 Portfolio Investment 2,665 272,409

      2.1 Equity 1,246 155,106

      2.2 Debt 1,418 117,303

3 Other Investment 48,235 400,636

      3.1 Trade Credit 1,696 103,155

      3.2 Loan 8,225 159,289

      3.3 Currency and Deposits 20,790 126,456

      3.4 Other Assets/Liabilities 17,524 11,736

4 Reserves 424,545 –

5 Total Assets/ Liabilities 632,818 1,052,324

As on Financial Year /Quarter End

No. 42: International Investment Position

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

1 ववदेि/भािर में प्रतयिक्ष ननवेि

 1.1 इखकविी पतूंजी औि पुननन्तवेशिर अज्तन

 1.2 अनयि पतूंजी

2 संववभाग ननवेि

 2.1 इखकविी

 2.2 ऋण

3 अनयि ननवेि

 3.1 वयिापाि ऋण

 3.2 ऋण

 3.3 मुद्ा औि जमािाशियिां

 3.4 अनयि आख्रयिां/देयिराएं

4 रिज़वस्त

5 कुल आख्रयिां/देयिराएं

6	आईआईपी	(आसस््यां	-	दे््याएं)

सं.	42:	अं्ररयाषट्ी्	ननिेश	कफी	सस्न्
(शमशलयिन अमेरिकी डालि)

वित्ी्	िर्ष	/	समयाप्	न्मयाही	कफी	सस्न्मद

जून जूनमयाच्ष

आसस््यां आसस््यां आसस््यां आसस््यांदे््याएं दे््याएं दे््याएं दे््याएं
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No. 43: Payment System Indicators

Payment and Settlement Systems

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

     Value
  (` Billion)

2018

Jun. Jul. Aug.

8

138,236.20

97,993.53

11,220.57

29,022.11

91,744.59

24,676.92

29,516.02

7,284.65

22,231.38

37,551.65

6,427.01

6,355.16

–

–

–

71.85

21,071.67

9.73

0.29

18,712.45

1,237.34

1,111.87

3,733.16

483.68

3.86

479.82

3,249.48

2,759.76

489.72

189.81

155.73

34.08

–

2,069.27

–

–

–

–

–

6

142,541.58

101,133.89

13,065.14

28,342.55

92,619.44

24,828.84

30,639.42

6,670.83

23,968.60

37,151.17

7,196.71

7,092.78

–

–

–

103.92

21,261.25

0.77

12.35

19,017.08

1,130.12

1,100.94

3,626.27

466.29

3.53

462.76

3,159.98

2,680.75

479.23

163.46

146.32

16.65

0.49

1,894.66

–

–

–

–

–

239,066.15

7

99,646.35

12,366.56

26,615.63

138,628.54

95,221.90

27,040.28

29,828.79

6,654.82

23,173.97

38,352.83

6,833.38

6,749.96

–

–

–

83.42

19,621.33

0.28

13.90

17,321.40

1,171.67

1,114.09

3,648.13

481.31

3.72

477.58

3,166.82

2,683.76

483.06

175.19

152.02

23.16

–

2,091.86

–

–

–

–

–

237,512.84 232,380.35

2017-18

5

1,467,431.99

1,036,698.74

130,426.03

300,307.22

1,074,802.02

283,307.58

370,363.78

113,998.80

256,364.98

421,130.66

81,934.93

79,451.24

–

–

–

2,483.68

192,017.98

9.72

118.64

172,228.52

8,924.98

10,736.12

38,214.64

4,626.33

36.68

4,589.65

33,588.31

28,987.61

4,600.70

1,416.34

1,086.75

310.41

19.19

14,738.54

–

–

–

–

–

2,555,510.68

Volume
(Million)

2018

Jun. Jul. Aug.

2

11.43

11.14

0.29

0.002

0.30

0.02

0.08

0.06

0.020

0.21

97.30

96.39

–

–

–

0.91

533.59

0.13

0.40

177.15

120.49

235.41

1,248.26

136.73

0.75

135.98

1,111.53

752.71

358.82

332.95

309.62

23.31

0.02

306.42

983.64

39.37

944.27

226452

3311184

2,223.83

3

10.97

10.69

0.28

0.002

0.31

0.02

0.08

0.06

0.020

0.21

95.38

94.19

–

–

–

1.19

564.94

0.04

0.57

180.60

127.38

256.35

1,294.92

145.81

0.80

145.01

1,149.11

781.76

367.35

351.80

325.18

26.62

–

340.49

1,002.15

40.15

962.00

227586

3268817

2,318.31

4

11.01

10.74

0.27

0.002

0.30

0.02

0.08

0.06

0.018

0.20

91.11

90.07

–

–

–

1.04

587.20

0.41

0.05

193.20

133.58

259.96

1,307.74

145.04

0.84

144.20

1,162.69

805.52

357.17

372.94

340.65

32.29

–

365.79

1,021.22

41.03

980.19

228422

3332484

2,370.29

System

2017-18

1

1   RTGS

     1.1  Customer Transactions

     1.2  Interbank Transactions

     1.3  Interbank Clearing

2   CCIL Operated Systems

     2.1  CBLO

     2.2  Govt. Securities Clearing

            2.2.1  Outright

            2.2.2  Repo

     2.3  Forex Clearing

3   Paper Clearing

     3.1  Cheque Truncation System (CTS)

     3.2  MICR Clearing

            3.2.1  RBI Centres

            3.2.2  Other Centres

     3.3  Non-MICR Clearing

4   Retail Electronic Clearing

     4.1  ECS DR

     4.2  ECS CR (includes NECS)

     4.3  EFT/NEFT

     4.4  Immediate Payment Service (IMPS)

     4.5 National Automated Clearing House (NACH)

5   Cards

     5.1  Credit Cards

            5.1.1  Usage at ATMs

            5.1.2  Usage at POS

     5.2  Debit Cards

            5.2.1  Usage at ATMs

            5.2.2  Usage at POS

6   Prepaid Payment Instruments (PPIs)

     6.1  m-Wallet

     6.2  PPI Cards

     6.3  Paper Vouchers

7   Mobile Banking

8   Cards Outstanding

     8.1  Credit Card

     8.2  Debit Card

9   Number of ATMs (in actuals)

10 Number of POS (in actuals)

11 Grand Total (1.1+1.2+2+3+4+5+6)

124.46

120.71

3.72

0.024

3.50

0.20

1.12

0.92

0.199

2.17

1,171.31

1,138.05

–

–

–

33.27

5,467.29

1.54

6.14

1,946.36

1,009.80

2,503.46

13,358.62

1,412.97

7.81

1,405.16

11,945.65

8,602.26

3,343.39

3,459.05

3,025.98

432.63

0.44

1,872.26

898.56

37.48

861.08

222247

3083067

23,584.20

Note: Data for latest 12 month period is provisional.
Mobile Banking - The data from July 2017 includes only individual payments and corporate payments initiated, processed, and authorised using mobile device.
Other corporate payments which are not  initiated, processed, and authorised using mobile device are excluded.

1	आरिीजीएस
 1.1 ग्राहक लेनदेन
 1.2 अरंिबैंक लेनदेन
 1.3 अरंिबैंक समािरोिन
2	सीसीआईएल	पररचयालल्	प्रियाली
 2.1 सीबीएलओ
 2.2 सिकािी प्रनरभतूनरयिों का समािरोिन
  2.2.1 एकमुशर
  2.2.2 रिपरो
 2.3 ववदेिी समािरोिन
3	पेपर	समयाशोिन
 3.1 चेक टं्केिन प्रणाली
 3.2 एमआईसीआि समािरोिन
  3.2.1 आिबीआई के केनद्
  3.2.2 अनयि केनद्
 3.3 गैि-एमआईसीआि समािरोिन
4	खतुदरया	इलेकट्याननक	समयाशोिन
 4.1 ईसीएस नामे
 4.2 ईसीएस जमा (एनईसीएस िाशमल है)
 4.3 ईएफिी/एनईएफिी
 4.4 रुिंर भुगरान सेवाएं (आईएमपीएस)
 4.5 िाषट्ीयि ्वचशलर समािरोिन गहृ (एनएसीएच)
5	कयार्ष
 5.1 के्रडडि काड्त
  5.1.1 एिीएम का प्रयिरोग
  5.1.2 पीओएस का प्रयिरोग
 5.2 डबेबि काड्त
  5.2.1 एिीएम का प्रयिरोग
  5.2.2 पीओएस का प्रयिरोग
6	प्रीपेर	भतुग्यान	ललख्	(पीपीआई)
 6.1 एम-वॉलेि
 6.2 पीपीआई काड्त
 6.3 पेपि वाउचि
7	मोबयाइल	बैंककंग
8	कयार्ष	बकया्या
 8.1 के्रडडि काड्त
 8.2 डबेबि काड्त
9	एिीएम	कफी	संख्या	(ियास्ि	में)
10	पीओएस	कफी	संख्या	(ियास्ि	में	)
11	कतु ल	जोड	(1.1+1.2+2+3+4+5+6)

सं.	43:	भतुग्यान	प्रियाली	संके्क
प्रियाली मयात्रया	(लमलल्न) मूल्	(बबलल्न	₹)

जून जूनजतुलयाई जतुलयाईअगस् अगस्

भुगरान औि ननपिान प्रणाली

टिपपिी: वपछले 12 माह अवरि का डािा अनंनरम है।
 मरोबाइल बैंककंग - जुलाई 2017 के आकंडों में मरोबाइल उपकिण का प्रयिरोग किर ेहुए प्रािंभ, संसारिर औि अरिकृर ककए गए वयैिखकरक औि कािपरोिेि भुगरानों 

करो ही िाशमल ककयिा गयिा है। अनयि कािपरोिेि भुगरान जरो मरोबाइल का इ््रमेाल किर ेहुए प्रािंभ, संसारिर औि प्रारिकृर नहीं ककए गए हैं उनहें इसमें िाशमल 
नहीं ककयिा गयिा है।
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Occasional Series

No. 44: Small Savings

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin 2018October 

2017 2018

Feb. Dec. Jan. Feb.

2 3 4 5

418.42 75.86 69.79 59.21

7,244.24 7,791.39 7,860.86 7,919.97

307.76 66.42 57.38 46.20

4,661.62 5,094.14 5,151.52 5,197.72

183.34 21.91 23.88 15.11

926.38 1,027.95 1,051.83 1,066.94

0.00 0.00 0.00 0.00

0.00 0.00 0.00 0.00

0.04 –0.25 –0.24 –0.19

32.73 30.75 30.51 30.32

0.00 –0.05 –0.04 –0.68

–0.36 0.26 0.22 –0.46

32.40 4.64 6.35 5.27

1,800.78 1,796.39 1,802.74 1,808.01

10.23 9.24 10.16 10.39

284.14 385.35 395.51 405.90

44.02 20.38 19.88 15.00

782.52 939.02 958.90 973.90

514.82 577.61 585.35 590.68

35.66 44.30 45.07 45.59

51.22 58.38 59.50 60.36

180.82 258.73 268.98 277.27

37.83 11.11 –2.61 1.30

835.13 914.88 912.27 913.57

-0.10 -0.56 0.00 0.00

0.08 –0.68 –0.68 –0.68

0.00 0.00 0.00 0.00

0.22 0.22 0.22 0.22

34.64 6.60 8.35 7.90

1,976.30 2,043.70 2,051.73 2,059.53

18.11 3.81 6.15 5.83

869.85 850.07 856.22 862.05

0.00 2.35 0.00 –0.01

8.89 11.05 11.05 11.04

0.04 –19.25 –15.70 –12.80

548.69 417.27 401.57 388.77

16.49 19.72 17.95 14.89

435.58 654.99 672.94 687.83

0.00 –0.03 –0.05 0.00

–1.09 –1.40 –1.45 –1.45

0.00 0.00 0.00 –0.01

–0.63 –0.63 –0.63 –0.64

115.01 112.35 112.03 111.93

76.02 2.84 4.06 5.11

606.32 653.55 657.61 662.72

Scheme 2016-17   

1

1   Small Savings Receipts 4,341.75

Outstanding 7,312.73

     1.1   Total Deposits Receipts 3,879.55

Outstanding 4,689.77

             1.1.1   Post Office Saving Bank Deposits Receipts 2,474.46

Outstanding 920.64

             1.1.2   MGNREG Receipts 0.00

Outstanding 0.00

             1.1.3   National Saving Scheme, 1987 Receipts 0.56

Outstanding 33.01

             1.1.4   National Saving Scheme, 1992 Receipts 0.01

Outstanding –0.48

             1.1.5   Monthly Income Scheme Receipts 353.34

Outstanding 1,800.66

             1.1.6   Senior Citizen Scheme 2004 Receipts 100.02

Outstanding 294.53

             1.1.7   Post Office Time Deposits Receipts 476.65

Outstanding 796.58

                       1.1.7.1   1 year Time Deposits Outstanding 518.38

                       1.1.7.2   2 year Time Deposits Outstanding 36.58

                       1.1.7.3   3 year Time Deposits Outstanding 51.77

                       1.1.7.4   5 year Time Deposits Outstanding 189.85

             1.1.8   Post Office Recurring Deposits Receipts 474.51

Outstanding 844.53

             1.1.9   Post Office Cumulative Time Deposits Receipts 0.00

Outstanding 0.08

             1.1.10 Other Deposits Receipts 0.00

Outstanding 0.22

     1.2   Saving Certificates Receipts 289.85

Outstanding 1,989.35

             1.2.1   National Savings Certificate VIII issue Receipts 120.63

Outstanding 872.39

             1.2.2   Indira Vikas Patras Receipts 0.00

Outstanding 8.86

             1.2.3   Kisan Vikas Patras Receipts –0.01

Outstanding 535.72

              1.2.4  Kisan Vikas Patras - 2014 Receipts 169.23

Outstanding 460.23

             1.2.5   National Saving Certificate VI issue Receipts 0.00

Outstanding –1.12

             1.2.6   National Saving Certificate VII issue Receipts 0.00

Outstanding –0.62

             1.2.7   Other Certificates Outstanding 113.89

     1.3   Public Provident Fund Receipts 172.35

Outstanding 633.61

Note: The data on receipts from April 2017 are net receipts, i.e., gross receipts minus gross payments.
Source: Accountant General, Post and Telegraphs.

(` Billion)

सं.	44ः	लरतु	बच्
(बबशलयिन ₹)

1.	लरतु	बच्
	 	
	 1.1	कतु ल	जमयारयालश्यां
	 	 	
  1.1.1 डाक घि बचर बैंक जमािाशियिां
   
  1.1.2 एमजीएनआिईजी
   
  1.1.3 िाषट्ीयि बचर यिरोजना, 1987

   
  1.1.4 िाषट्ीयि बचर यिरोजना, 1992

   
  1.1.5 माशसक आयि यिरोजना
   
  1.1.6 वरिषठ नागरिक यिरोजना, 2004
   
  1.1.7 डाक घि मीयिादी जमािाशियिां
   
   1.1.7.1 1 वष्त की मीयिादी जमािाशियिां 
   1.1.7.2 2 वष्त की मीयिादी जमािाशियिां
   1.1.7.3 3 वष्त की मीयिादी जमािाशियिां
   1.1.7.4 5 वष्त की मीयिादी जमािाशियिां
  1.1.8 डाक घि आवरषी जमािाशियिां
   
  1.1.9 डाक घि सावरि मीयिादी जमािाशियिां
  1.1.10 अनयि जमािाशियिां
	 1.2	बच्	प्रमयािपत्र
   
  1.2.1 िाषट्ीयि बचर प्रमाणपत् VIII ननग्तम
   
  1.2.2 इंटदिा ववकास पत् 
   
  1.2.3 ककसान ववकास पत्
   
  1.2.4 ककसान ववकास पत्-2014

   
  1.2.5 िाषट्ीयि बचर प्रमाणपत् VI ननग्तम

  1.2.6 िाषट्ीयि बचर प्रमाणपत् VII ननग्तम

  1.2.7 अनयि प्रमाणपत्
	 1.3	लोक	भविष्	ननरि
   

प्रयासप््यां
बकया्या
प्रयासप््यां
बकया्या
प्राख्रयिां
बकायिा
प्राख्रयिां
बकायिा
प्राख्रयिां
बकायिा
प्राख्रयिां
बकायिा
प्राख्रयिां
बकायिा
प्राख्रयिां
बकायिा
प्राख्रयिां
बकायिा
बकायिा
बकायिा
बकायिा
बकायिा
प्राख्रयिां
बकायिा
बकायिा
बकायिा
प्रयासप््यां
बकया्या
प्राख्रयिां
बकायिा
प्राख्रयिां 
बकायिा
प्राख्रयिां
बकायिा
प्राख्रयिां
बकायिा
बकायिा
बकायिा
बकायिा
प्रयासप््यां
बकया्या

टिपपिी: अप्रैल 2017 से प्राख्रयिों पि प्रा्र डािा ननवल प्राख्रयिां अ्ा्तर ् सकल भुगरानों औि सकल प्राख्रयिों का अरंि हैं।
स्ो्ः महालेखाकाि, डाक औि राि।

फर टदसं जन फर

्ोजनया

अवसरिक श्रृंखलाएं
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Central Government Dated Securities

Central Government Dated Securities

Category

2017 2018
Jun. Sep. Dec. Mar. Jun.

1 2 3 4 5
(A) Total 50430.94 51451.83 52813.50 53967.78 54556.81

1 Commercial Banks 39.68 40.37 41.40 42.68 41.84

2 Non-Bank PDs 0.31 0.33 0.33 0.29 0.33

3 Insurance Companies 23.13 23.49 23.63 23.49 24.24

4 Mutual Funds 1.44 1.86 1.33 1.00 1.13

5 Co-operative Banks 2.65 2.62 2.69 2.57 2.59

6 Financial Institutions 0.73 0.78 0.82 0.90 0.93

7 Corporates 1.29 1.04 1.09 0.91 1.09

8 Foreign Portfolio Investors 4.29 4.58 4.53 4.35 3.84

9 Provident Funds 6.13 5.99 5.32 5.88 5.79

10 RBI 14.29 12.84 11.94 11.62 11.63

11. Others 6.07 6.11 6.92 6.30 6.58

     11.1 State Governments 1.91 1.92 1.91 1.91 1.97

(Per cent)

(in ` Billion)

State Development Loans

State Governments Securities

Category

2017 2018
Jun. Sep. Dec. Mar. Jun.

1 2 3 4 5
(B) Total 21467.07 22488.35 23329.53 24288.29 24954.61

1 Commercial Banks 37.94 37.64 38.13 35.79 35.02

2 Non-Bank PDs 0.45 0.38 0.51 0.51 0.75

3 Insurance Companies 33.53 34.00 33.35 34.13 34.24

4 Mutual Funds 1.89 1.92 1.68 1.64 1.20

5 Co-operative Banks 4.82 4.82 4.78 4.78 4.79

6 Financial Institutions 0.27 0.22 0.22 0.35 0.35

7 Corporates 0.11 0.11 0.13 0.15 0.16

8 Foreign Portfolio Investors 0.08 0.16 0.21 0.23 0.15

9 Provident Funds 18.10 18.37 17.05 19.67 20.34

10 RBI 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

11. Others 2.81 2.37 3.94 2.76 2.99

     11.1 State Governments 0.00 0.00 0.01 0.05 0.06

(in ` Billion)

Treasury Bills

Treasury Bills

Category

2017 2018
Jun. Sep. Dec. Mar. Jun.

1 2 3 4 5
(C) Total 6135.01 5704.50 5102.82 3798.76 5280.07

1 Commercial Banks 53.96 52.15 48.40 60.74 55.30

2 Non-Bank PDs 1.14 1.38 1.67 2.17 1.41

3 Insurance Companies 3.20 4.32 5.22 4.17 3.66

4 Mutual Funds 15.31 12.44 10.40 2.27 7.03

5 Co-operative Banks 2.48 2.33 2.05 2.42 1.29

6 Financial Institutions 2.60 3.54 3.97 3.55 2.36

7 Corporates 1.54 1.64 2.12 2.45 1.88

8 Foreign Portfolio Investors 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

9 Provident Funds 0.06 0.20 0.02 0.11 0.21

10 RBI 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

11. Others 19.72 22.01 26.17 22.12 26.87

     11.1 State Governments 16.71 18.73 21.81 16.35 23.11

(in ` Billion)

No. 45: Ownership Pattern of Central and State Governments Securities 

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin 2018October 

सं.	45ः	कें द्	अौर	रया््	सरकयारों	कफी	प्रन्भून््ों	के	सियालमति	कया	सिरूप
(प्रनरिर)

कें द्	सरकयार	कफी	टदनयांकक्	प्रन्भून््यां

रया््	सरकयारों	कफी	प्रन्भून््यां

खज़यानया	बबल

शेिी

शेिी

शेिी जून लस्ंबर टदसंबर मयाच्ष

जून लस्ंबर टदसंबर मयाच्ष जून

जून लस्ंबर टदसंबर मयाच्ष जून

जून

(क)	कतु ल (₹ बबशलयिन में)
1. वाणणख्यिक बैंक
2. गैि-बैंक प्रा्शमक डीलस्त
3. बीमाकृर कंपननयिां
4. मयितूचयिुअल फंड
5. सहकािी बैंक
6. ववत्ीयि सं््ाएं
7. कॉिपरोिेि
8. ववदेिी सं््ागर ननवेिक
9. भववषयि ननरियिां
10. भािरीयि रिज़व्त बैंक
11. अनयि
 11.1 िा्यि सिकाि

(ख)	कतु ल (₹ बबशलयिन में)
1. वाणणख्यिक बैंक
2. गैि-बैंक प्रा्शमक डीलस्त
3. बीमाकृर कंपननयिां
4. मयितूचयिुअल फंड
5. सहकािी बैंक
6. ववत्ीयि सं््ाएं
7. कॉिपरोिेि
8. ववदेिी सं््ागर ननवेिक
9. भववषयि ननरियिां
10. भािरीयि रिज़व्त बैंक
11. अनयि
 11.1 िा्यि सिकाि

(ग)	कतु ल (₹ बबशलयिन में)
1. वाणणख्यिक बैंक
2. गैि-बैंक प्रा्शमक डीलस्त
3. बीमाकृर कंपननयिां
4. मयितूचयिुअल फंड
5. सहकािी बैंक
6. ववत्ीयि सं््ाएं
7. कॉिपरोिेि
8. ववदेिी सं््ागर ननवेिक
9. भववषयि ननरियिां
10. भािरीयि रिज़व्त बैंक
11. अनयि
 11.1 िा्यि सिकाि
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…: Not available.   RE: Revised Estimates; BE: Budget Estimates

No. 46: Combined Receipts and Disbursements of the Central and State Governments

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

(` Billion)

Item 2013-14 2014-15 2015-16 2016-17 2017-18 RE 2018-19 BE

1 2 3 4 5 6

1 Total Disbursements 30,002.99 32,852.10 37,606.11 42,659.69 48,579.90 53,611.81

    1.1 Developmental 17,142.21 18,720.62 22,012.87 25,379.05 29,324.08 32,025.64

          1.1.1 Revenue 13,944.26 14,830.18 16,682.50 18,784.17 22,525.73 24,390.87

          1.1.2 Capital 2,785.08 3,322.62 4,120.69 5,012.13 5,857.77 6,745.79

          1.1.3 Loans 412.88 567.82 1,209.68 1,582.75 940.58 888.98

    1.2 Non-Developmental 12,427.83 13,667.69 15,108.10 16,726.46 18,542.53 20,762.79

          1.2.1 Revenue 11,413.65 12,695.20 13,797.27 15,552.39 17,684.36 19,839.32

                   1.2.1.1 Interest Payments 5,342.30 5,845.42 6,480.91 7,244.48 8,166.36 8,851.50

          1.2.2 Capital 990.37 946.87 1,273.06 1,157.75 844.41 909.08

          1.2.3 Loans 23.81 25.63 37.77 16.32 13.76 14.40

    1.3 Others 432.95 463.79 485.14 554.17 713.29 823.38

2 Total Receipts 30,013.72 31,897.37 37,780.49 42,884.32 47,718.59 52,780.35

    2.1 Revenue Receipts 22,114.75 23,876.93 27,483.74 31,322.01 35,923.82 41,185.41

          2.1.1 Tax Receipts 18,465.45 20,207.28 22,971.01 26,221.45 30,132.23 34,941.02

                   2.1.1.1 Taxes on commodities and services 11,257.81 12,123.48 14,409.52 16,523.77 18,296.56 22,138.76

                   2.1.1.2 Taxes on Income and Property 7,176.34 8,051.76 8,522.71 9,656.22 11,802.47 12,775.14

                   2.1.1.3 Taxes of Union Territories (Without Legislature) 31.30 32.04 38.78 41.46 33.20 27.12

          2.1.2 Non-Tax Receipts 3,649.30 3,669.65 4,512.72 5,100.56 5,791.59 6,244.38

                   2.1.2.1 Interest Receipts 401.62 396.22 357.79 332.20 316.10 368.35

    2.2 Non-debt Capital Receipts 391.13 609.55 598.27 690.63 1,651.83 1,428.43

          2.2.1 Recovery of Loans & Advances 93.85 220.72 165.61 209.42 648.80 616.50

          2.2.2 Disinvestment proceeds 297.28 388.83 432.66 481.22 1,003.03 811.93

3 Gross Fiscal Deficit [ 1 - ( 2.1 + 2.2 ) ] 7,497.11 8,365.63 9,524.10 10,647.04 11,004.25 10,997.97

    3A Sources of Financing: Institution-wise 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 ..

          3A.1 Domestic Financing 7,424.19 8,236.30 9,396.62 10,467.08 10,980.08 11,023.86

                   3A.1.1 Net Bank Credit to Government 3,358.58 –374.76 2,310.90 6,171.23 1,447.92 ..

                               3A.1.1.1 Net RBI Credit to Government 1,081.30 –3,341.85 604.72 1,958.16 –1,448.47 ..

                   3A.1.2 Non-Bank Credit to Government 4,065.61 8,611.06 7,085.72 4,295.85 9,532.16 ..

          3A.2 External Financing 72.92 129.33 127.48 179.97 24.18 –25.89

    3B Sources of Financing: Instrument-wise 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 ..

          3B.1 Domestic Financing 7,424.19 8,236.30 9,396.62 10,467.08 10,980.08 11,023.86

                   3B.1.1 Market Borrowings (net) 6,391.99 6,640.58 6,732.98 6,898.21 7,951.99 8,398.36

                   3B.1.2 Small Savings (net) –142.81 –565.80 –785.15 –1,050.38 –1,653.29 –1,434.61

                   3B.1.3 State Provident Funds (net) 312.90 343.39 352.61 456.88 406.13 474.19

                   3B.1.4 Reserve Funds 34.63 51.09 –33.22 –64.36 6.70 31.14

                   3B.1.5 Deposits and Advances 255.45 275.45 134.70 177.92 168.45 159.10

                   3B.1.6 Cash Balances –10.72 954.74 –174.38 –224.63 861.31 831.46

                   3B.1.7 Others 582.75 536.84 3,169.08 4,273.43 3,238.79 2,564.21

          3B.2 External Financing 72.92 129.33 127.48 179.97 24.18 –25.89

4 Total Disbursements as per cent of GDP 26.7 26.3 27.3 28.0 29.0 28.6

5 Total Receipts as per cent of GDP 26.7 25.6 27.4 28.1 28.4 28.2

6 Revenue Receipts as per cent of GDP 19.7 19.2 20.0 20.5 21.4 22.0

7 Tax Receipts as per cent of GDP 16.4 16.2 16.7 17.2 18.0 18.7

8 Gross Fiscal Deficit as per cent of GDP 6.7 6.7 6.9 7.0 6.6 5.9

Source : Budget Documents of Central and State Governments.

1.	कतु ल	वि्रि
 1.1 गनरववरियिां
  1.1.1 िाज्व
  1.1.2 पतूंजी
  1.1.3 ऋण
 1.2 गैि गनरववरियिां
  1.2.1 िाज्व
   1.2.1.1 ्यिाज भुगरान
  1.2.2 पतूंजी
 1.2.3 ऋण
 1.3 अनयि
2.	कतु ल	प्रयासप््यां
 2.1 िाज्व प्राख्रयिां
  2.1.1 कि प्राख्रयिां
   2.1.1.1 पणयि औि सेवाओं पि कि
   2.1.1.2 आयि औि संपवत् पि कि
   2.1.1.3 संघिाशसर क्षेत् (बबना वविान मंडल के) के कि
  2.1.2 गैि-कि प्राख्रयिां
   2.1.2.1 ्यिाज प्राख्रयिां
 2.2 गैि-ऋण पतूंजी प्राख्रयिां
  2.2.1 ऋण औि अरग्रम की वसतूली
  2.2.2 ववननवेि से प्रा्र िाशि
3.	सकल	वित्ी्	रयािया	[1-(2.1+2.2)]
	 3	क	वित्पोरि	के	स्ो्	:	संस्या-ियार
  3क.1 घिेलतू ववत्परोषण
   3क.1.1 सिकाि करो ननवल बैंक ऋण
    3क.1.1.1 सिकाि करो ननवल भा.रि. बैंक का ऋण
   3क.1.2 सिकाि करो गैि-बैंक ऋण
  3क.2 बाहयि ववत्परोषण
	 3ख.	वित्पोरि	के	स्ो्	:	ललख्-ियार
  3ख.1 घिेलतू ववत्परोषण
   3ख.1.1 बाज़ाि उिाि (ननवल)
   3ख.1.2 लघु बचर (ननवल)
   3ख.1.3 िा्यि भववषयि ननरियिां (ननवल)
   3ख.1.4 आिक्क्षर ननरियिां
   3ख.1.5 जमािाशियिां औि अरग्रम
   3ख.1.6 नकद िषे
   3ख.1.7 अनयि
  3ख.2 बाहयि ववत्परोषण
4. सकल घिेलतू उतपाद के प्रनरिर पि कुल ववरिण
5. सकल घिेलतू उतपाद के प्रनरिर पि कुल प्राख्रयिां
6. सकल घिेलतू उतपाद के प्रनरिर पि िाज्व प्राख्रयिां
7. सकल घिेलतू उतपाद के प्रनरिर पि कि प्राख्रयिां
8. सकल घिेलतू उतपाद के प्रनरिर पि सकल ववत्ीयि घािा

सं.	46:	केनद्	और	रया््	सरकयारों	कफी	सं्तुक्	प्रयासप््यां	और	संवि्रि
(बबशलयिन ₹)

...: उपल्ि नहीं।     आिईः संिरोरिर अनुमान;  बीईः बजि अनुमान
स्ो्: केनद्ीयि औि िा्यि सिकािों का बजि द्रावेज।

2016-17
(सं.अ.)

2017-18
(ब.अ.)मद
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Sr.
No

During August-2018

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 4.82 18 9.78 14 - -

2 Arunachal Pradesh - - - - - -

3 Assam - - - - - -

4 Bihar - - - - - -

5 Chhattisgarh - - - - - -

6 Goa 0.68 14 0.75 7 - -

7 Gujarat - - - - - -

8 Haryana - - - - - -

9 Himachal Pradesh - - - - - -

10 Jammu & Kashmir - - 2.50 6 - -

11 Jharkhand - - 1.55 7 - -

12 Karnataka - - - - - -

13 Kerala - - - - - -

14 Madhya Pradesh - - 6.65 4 - -

15 Maharashtra - - - - - -

16 Manipur - - - - - -

17 Meghalaya - - - - - -

18 Mizoram - - - - - -

19 Nagaland 0.50 1 0.03 1 - -

20 Odisha - - - - - -

21 Puducherry - - - - - -

22 Punjab 0.07 24 5.63 24 1.38 7

23 Rajasthan - - - - - -

24 Tamilnadu - - - - - -

25 Telangana 2.63 14 4.78 11 0.75 3

26 Tripura - - - - - -

27 Uttar Pradesh - - - - - -

28 Uttarakhand 0.01 17 1.91 17 - -

29 West Bengal - - - - - -

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.

Source: Reserve Bank of India.

No. 47: Financial Accommodation Availed by State Governments under various Facilities 
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(` Billion)

आधं्र प्रदेि
अरुणाचल प्रदेि
असम
बबहाि
छत्ीसगढ़
गरोवा
गुजिार
हरियिाणा
टहमाचल प्रदेि
जममतू औि कशमीि
झािखंड
कना्तिक
केिल
मधयि प्रदेि
महािाषट्
मणणपुि
मेघालयि
शमज़रोिम
नगालैंड
उडीसा
पुदचेुिी
पंजाब
िाज््ान
रशमलनाडु
रलेंगाना
बत्पुिा
उत्िप्रदेि
उत्िाखंड
पखशचम बंगाल

सं.47:	विलभनन	सतुविियाओं	के	अं् ग््ष 	रया््	सरकयारों	दियारया	ली	गई	वित्ी्	सहया््या
(बबशलयिन ₹)

क्र.सं.
रया््/संर	शयालस्	प्रदेश

विशरे	आहरि
सतुवििया	(एसरीएफ)

प्रयाप्
औस्
रयालश

प्रयाप्
औस्
रयालश

प्रयाप्
औस्
रयालश

सतुवििया	प्रयाप्
करने	के	टदनों	
कफी	संख्या

सतुवििया	प्रयाप्
करने	के	टदनों	कफी	

संख्या

सतुवििया	प्रयाप्
करने	के	टदनों	
कफी	संख्या

अ्थोपया्	अरग्म
(रबल्ूएमए)

अगस्	2018	के	दौरयान
ओवहरड्याफि
(ओरी)

स्ो्: भािरीयि रिज़व्त बैंक

टिपपिी्यां: 1) िा्यि सिकािों दवािा समेककर ऋण िरोिन ननरि (सीएसएफ), गािंिी उनमरोचन ननरि (जीआिएफ) औि ननलामी खज़ाना बबल (एिीबी) के िषेों र्ा सिकािी 
प्रनरभतूनरयिों में ककए गए अनयि ननवेिों करो संपाखशवक के रौि पि िखर ेहुए वविषे आहिण सुवविा (एसडीएफ) प्रा्र की जारी है। 

 2) भािरीयि रिज़व्त बैंक दवािा िा्यि सिकािों करो उनके अलप काशलक नकदी असंरुलन से ननपिने के शलए अ्पोपायि अरग्रम (ड्ल त्ूएमए) टदयिा जारा है। 
 3) िा्यि सिकािों करो उनकी अ्पोपायि अरग्रम (ड्लयितूएमए) सीमा से अरिक की आवशयिकरा करो पतूिा किने के शलए आरग्रम के रौि पि ओविड्ाफि टदयिा जारा है।
 4) प्रा्र कुल सहायिरा (एसडीएफ/ड्लयितूएमए/ओडी) करो उन टदनों की सं्यिा से भाग देने पि, खजनके शलए माह के दौिान सहायिरा प्रा्र हुई, औसर िाशि प्रा्र 

हरोरी है। 
 5) -: नगणयि
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As on end of August 2018

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 71.06 7.03 0.10 0

2 Arunachal Pradesh 8.44 0.01 -- 0

3 Assam 43.78 0.41 0 37.00

4 Bihar 53.05 -- 0 50.00

5 Chhattisgarh 34.65 -- 0.01 2.17

6 Goa 4.94 2.47 -- 0

7 Gujarat 117.33 4.11 0 0

8 Haryana 17.91 10.20 0 0

9 Himachal Pradesh -- -- -- 0

10 Jammu & Kashmir -- -- -- 0

11 Jharkhand 0 -- 0 0

12 Karnataka 26.57 -- 0 110.00

13 Kerala 18.44 -- 0 0

14 Madhya Pradesh -- 7.95 0.00 0

15 Maharashtra 299.37 -- -- 390.00

16 Manipur 3.24 0.86 0 0

17 Meghalaya 4.78 0.22 0.09 0

18 Mizoram 4.56 0.21 -- 0

19 Nagaland 12.72 0.28 -- 0

20 Odisha 114.71 12.42 0.72 196.50

21 Puducherry 2.73 -- -- 9.65

22 Punjab 0 0 0.08 0

23 Rajasthan -- -- 1.29 72.92

24 Tamilnadu 56.91 -- 0.46 288.85

25 Telangana 41.26 6.02 0.07 0

26 Tripura 3.86 0.04 -- 0

27 Uttar Pradesh -- -- 1.87 0

28 Uttarakhand 25.69 0.68 0.01 0

29 West Bengal 91.07 3.59 2.14 0

Total 1057.07 56.50 6.84 1157.09

No. 48: Investments by State Governments 

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

(` Billion)

आधं्र प्रदेि
अरुणाचल प्रदेि
असम
बबहाि
छत्ीसगढ़
गरोवा
गुजिार
हरियिाणा
टहमाचल प्रदेि
जममतू औि कशमीि
झािखंड
कना्तिक
केिल
मधयि प्रदेि
महािाषट्
मणणपुि
मेघालयि
शमज़रोिम
नगालैंड
उडीसा
पुदचेुिी
पंजाब
िाज््ान
रशमलनाडु
रलेंगाना
बत्पुिा
उत्िप्रदेि
उत्िाखंड
पखशचम बंगाल
कतु ल

सं.	48:	रया््	सरकयारों	दियारया	ककए	ग्े	ननिेश
(बबशलयिन ₹)

क्र.सं. रया््/संर	शयालस्	प्रदेश समेकक्	ऋि	शोिन	ननरि
(सीएसएफ)

गयारंिी	उनमोचन	ननरि
(जीआरएफ)

सरकयारी
प्रन्भून््यांॅ

ननलयामी	खज़यानया	बबल
(एिीबी)

अगस्	2018	के	दौरयान
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Sr. No. State

2016-17 2017-18

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

1 2 3 4 5

1 Andhra Pradesh 195.00 177.06 228.00 189.22

2 Arunachal Pradesh 4.53 2.87 8.88 7.03

3 Assam 30.90 19.94 77.60 67.97

4 Bihar 177.00 168.15 100.00 89.08

5 Chhattisgarh 42.00 38.98 81.00 81.00

6 Goa 13.20 11.71 18.00 14.00

7 Gujarat 247.20 209.44 240.00 157.85

8 Haryana 158.00 153.59 166.40 158.40

9 Himachal Pradesh 34.00 21.63 46.00 25.51

10 Jammu & Kashmir 27.90 18.99 62.00 39.74

11 Jharkhand 51.54 47.25 60.00 48.07

12 Karnataka 280.07 240.26 220.98 173.48

13 Kerala 173.00 146.86 205.00 162.03

14 Madhya Pradesh 161.00 145.51 150.00 131.25

15 Maharashtra 400.00 364.72 450.00 364.80

16 Manipur 6.30 4.78 5.25 2.78

17 Meghalaya 10.01 7.18 11.16 9.20

18 Mizoram 1.70 -0.35 4.24 2.77

19 Nagaland 10.70 7.33 11.35 7.66

20 Odisha 76.20 69.90 84.38 84.38

21 Puducherry 5.25 5.25 8.25 4.88

22 Punjab 136.00 121.44 174.70 133.49

23 Rajasthan 160.54 143.25 249.14 167.77

24 Sikkim 7.44 5.74 9.95 7.45

25 Tamilnadu 372.50 349.94 409.65 360.23

26 Telangana 218.61 205.79 246.00 218.28

27 Tripura 9.90 7.53 11.37 11.37

28 Uttar Pradesh 410.50 369.05 416.00 371.78

29 Uttarakhand 54.50 50.81 66.60 58.30

30 West Bengal 344.31 312.30 369.11 253.04

Grand Total 3819.79 3426.92 4191.00 3402.81

                                                             2018-19

June July August

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

Gross
Amount
Raised

Net
Amount
Raised

6 7 8 9 10 11

20.00 17.08 30.63 30.63 35.01 29.17

- - - - - -

- - 10.00 10.00 15.00 15.00

- - - - - -

- - - - - -

1.50 1.50 1.50 1.50 1.50 1.50

- - - - 10.00 10.00

- - 45.00 40.00 - -

8.00 8.00 - -1.03 - -0.87

5.00 5.00 7.00 7.00 3.00 3.00

- - - - 5.00 5.00

- - - - - -

10.00 10.00 10.00 10.00 40.00 37.00

- - 10.00 10.00 10.00 10.00

- - 18.84 18.84 40.00 40.00

- - - - - -

- - - - - -

- - - - - -0.27

- - - - - -

10.00 10.00 10.00 10.00 5.00 5.00

- - - - - -

5.00 5.00 20.29 15.29 22.00 12.00

50.30 27.18 25.00 25.00 35.00 35.00

- - 3.00 3.00 - -

25.00 25.00 30.00 30.00 35.00 35.00

10.00 7.92 12.50 12.50 17.50 13.33

- - - - 2.00 2.00

30.00 20.00 - - - -10.00

5.00 5.00 10.50 10.50 4.50 4.50

20.00 12.00 30.00 30.00 - -8.00

199.80 153.68 274.26 263.23 280.51 238.37

- : Nil.

Source : Reserve Bank of India.

Total amount
raised, so far in

2018-19

Gross Net

12 13

136.17 127.42

4.00 4.00

40.00 40.00

- -

- -

7.50 7.50

60.00 60.00

50.25 45.25

15.00 13.10

27.00 21.36

5.00 5.00

- -

115.00 103.15

50.00 50.00

108.69 108.69

3.50 3.50

- -

- -0.27

2.00 0.40

40.00 40.00

- -

83.54 68.54

150.30 127.18

3.00 3.00

146.70 146.70

105.00 98.75

7.00 7.00

80.00 50.00

31.00 26.50

50.00 5.47

1320.64 1162.24

No. 49: Market Borrowings of State Governments

CURRENT STATISTICS

RBI Bulletin October 2018

(` Billion)

सं.	49:	रया््	सरकयारों	कफी	बयाज़यार	उियारर्यां
(बबशलयिन ₹)

क्र.सं. रया््

सकल		
रयालश	
उ्ठयाई

सकल		
रयालश	
उ्ठयाई

सकल		
रयालश	
उ्ठयाई

सकल		
रयालश	
उ्ठयाई

सकल		
रयालश	
उ्ठयाई

सकल

जतुलयाईजून अगस्

ननिल
ननिल		
रयालश	
उ्ठयाई

ननिल		
रयालश	
उ्ठयाई

ननिल		
रयालश	
उ्ठयाई

ननिल		
रयालश	
उ्ठयाई

ननिल		
रयालश	
उ्ठयाई

2018-19	में	अब	
्क	कतु ल	रयालश	
उ्ठयाई	गई	हरै

आधं्र प्रदेि

अरुणाचल प्रदेि

असम

बबहाि

छत्ीसगढ़

गरोवा

गुजिार

हरियिाणा

टहमाचल प्रदेि

जममतू औि कशमीि

झािखंड

कना्तिक

केिल

मधयि प्रदेि

महािाषट्

मणणपुि

मेघालयि

शमज़रोिम

नगालैंड

उडीसा

पुदचेुिी

पंजाब

िाज््ान

शसककीम

रशमलनाडु

रलेंगाना

बत्पुिा

उत्िप्रदेि

उत्िाखंड

पखशचम बंगाल

कतु ल

- : ितूनयि
स्ो्: भािरीयि रिज़व्त बैंक
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वर्तमान सांख्यिकी की वयिा्यिातमक टिप्पणियिां

सारिी सं. 1
1.2 औि 6: वार््तक आकंड ेमहीनों के औसर हैं।
3.5 औि 3.7: रवत्त व््त में अब रक वदृ्धि के अनुपार से संबं्धिर है।
4.1 से 4.4, 4.8, 4.9 औि 5 : माह/रवत्त व््त के अतंरम शुक्रवाि से संबं्धिर है।
4.5, 4.6 औि 4.7 : माह/रवत्त व््त के अतंरम शुक्रवाि को पांच प्रमुख बैंकों से संबं्धिर है।
4.10 से 4.12 : माह/रवत्त व््त के अतंरम तनलामी टिन से संबं्धिर है।
4.13 : माह/रवत्त व््त के अतंरम टिन से संबं्धिर है।
7.1 औि 7.2:  रविेशी वयिापाि यितूएस डॉलि से संबं्धिर है ।

सारिी सं. 2
2.1.2 : चुकरा पतूंजी, आिक्षिर तन्धि औि िीरा्तव्धि परिचालनगर तन्धि शाममल है।
2.2.2 : नकिी, साव्धि जमािामशयिों औि अलपाव्धि प्रतरभतूतरयिों/बांडों सटहर जसेै - आईआईएफसी (यितूके) दवािा जािी।

सारिी सं. 4
http://nsdp.rbi.org.in के 'रिज़व्त िैमपलेि' के अरंग्तर परिपकवरावाि बकायिा फॉव्तड्त संरविा की ख्थितर िशा्तयिी गयिी है।

सारिी सं. 5
अनयि को रवशे्  पुन्तरवत्त सुरवधिा, अथिा्तर ्एखकज़म बैंक को 31 माच्त 2013 से बंि है।

सारिी सं. 6
अनुसतू्चर बैंकों के मलए, माच्त की समाख्र के आकंड ेसतूचना िेने के मलए तनयिर अंतरम शुक्रवाि से संबं्धिर हैं।
2.2 : आईएमएफ खारा सं.1 की शे्  िामश, आिबीआई कम्तचािी भरवषयि तन्धि, पेंशन तन्धि, उपिान औि अ्धिवर््तरा 
तन्धि शाममल नहीं हैं।

सारिी सं. 7 और 11
सािणी 7 में 3.1 औि सािणी 11 में 2.4: आईआईएफसी (यितूके) दवािा जािी रविेशी मुद्ा में तनटि्तषि बांड शाममल हैं।

सारिी सं. 8
एनएम2 औि एनएम3 में एफसीएनआि (बी) जमािामशयिां शाममल नहीं हैं।
2.4: चुकरा पतूंजी औि आिक्षिर िामश शाममल हैं।
2.5 : बैंककंग प्रणाली की अनयि मांग औि मीयिािी िेयिराएं शाममल हैं।

सारिी सं. 9
रवत्तीयि सं्थिाओं में एखकजम बैंक, मसडबी, नाबाड्त औि एनएचबी शाममल हैं।
एल1 औि एल2 मामसक आधिाि पि औि एल3 तरमाही आधिाि पि संकमलर ककए जार ेहैं।
जहां आंकड ेउपलबधि नहीं हैं वहां अतंरम उपलबधि आकंड ेपुनः टिए गए हैं।

सारिी सं. 13
कालम सं. (4) औि (5) में िशा्तए गए आकंड ेअनंतरम हैं।
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सारिी सं. 14
कालम सं. (4) औि (8) में िशा्तए गए आकंडें अनंतरम हैं।

सारिी सं. 15 और 16
डािा अनंतरम है औि चुतनिंा 41 अनुसतू्चर वाणणख्यिक बैंकों से संबं्धिर है खजसमें सभी अनुसतू्चर वाणणख्यिक बैंकों 
(आईएनजी वशैयि को छोडकि खजसे अप्रैल 2015 को कोिक मटहदं्ा के साथि रवलयि ककयिा गयिा है) दवािा कुल टियेि 
गयेि कुल खादयेिरि ऋण के 90 प्रतरशर शाममल है।

प्राथिममकरा प्रा्र षिेत्र के अरंग्तर तनयिा्तर ऋण केवल रविेशी बैंक से संबं्धिर है।

मि 2.1 के अरंग्तर माइक्रो औि लरु में रवतनमा्तण षिेत्र में माइक्रो औि लरु उदयिोग को ऋण शाममल है।

मि 5.2 के अरंग्तर माइक्रो औि लरु उदयिमों में रवतनमा्तण रथिा सेवा षिेत्र में माइक्रो रथिा लरु उदयिमों को ऋण 
शाममल है।

प्राथिममकरा प्रा्र षिेत्र पुिानी परिभा्ा के अनुसाि है औि टि . 23 अप्रैल 2015 के एफआईडीडी परिपत्र एफआईडीडी.
केका. ्लान .बीसी.54/ 04.09.01/2014-15 के अनुरूप नहीं है।

सारिी सं. 17
2.1.1: िा्यि सहकािी बैंकों में सहकािी सोसाइटियिों दवािा अनुिक्षिर आिक्षिर तन्धि शाममल नहीं है।
2.1.2 : आिबीआई, एसबीआई, आईडीबीआई, नाबाड्त, अ्धिसतू्चर बैंकों औि िा्यि सिकािों से मलए गए ऋण शाममल नहीं है।
4. : आईडीबीआई औि नाबाड्त से मलए गए ऋण शाममल हैं।

सारिी सं. 24
प्राथिममक वयिापारियिों में, प्राथिममक वयिापािी का कािोबाि किने वाले बैंक शाममल हैं।

सारिी सं. 30
प्राइवेि ्लेसमेंि औि बबक्री के प्र्राव शाममल नहीं हैं।
1: बोनस शयेिि शाममल नहीं हैं।
2: संचयिी परिवर्तनीयि अ्धिमान शयेिि औि इकवी - अ्धिमान शयेिि शाममल हैं।

सारिी सं. 32
आईआईएफसी (यितूके) दवािा जािी रविेशी मुद्ा में तनटि्तषि बांडों में तनवेश रथिा साक्त  ्वैप वयिव्थिा के अंरग्तर प्रा्र 
रविेशी मुद्ा औि भािर सिकाि दवािा रिज़व्त बैंक को अरंरिर एसडीआि शाममल नहीं हैं। अमेरिकी डॉलि में टिखाई 
गई रविेशी मुद्ा आख्रयिों में रिज़व्त में िखी गैि यितूएस मुद्ाओ ं(जसेै यितूिो, ्िमलिंग, येिन औि ऑ्टे्मलयिा डॉलि) के 
मतूलयिवदृ्धि/मतूलयिह्ास को शाममल ककयिा गयिा है। रविेशी मुद्ा धिारिरा को रूपी-अमेरिकी डॉलि आिबीआई धिारिरा ििों 
में परिवतर्तर ककयिा गयिा है।

सारिी सं. 34
1.1.1.1.2 औि 1.1.1.1.1.4 : अनुमान
1.1.1.2 : नवीनरम माह के मलए अनुमान
‘अनयि पतूंजी’ एफडीआई उदयिम की मतूल औि अनु्ंगी सं्थिाओ/ंशाखाओ ंके बीच के ऋण संबंधिी लेनिेन से संबं्धिर है।
हो सकरा है कक सतूचना िेने में हुए समयि-अरंिाल के कािण येि आकँड ेभुगरान-संरुलन के आकंडो से मेल न खाएं।

सारिी सं. 35
1.10 : जन्तलों के मलए अमभिान, रविेश में ककए गए तनवेशों का अनुिषिण, छात्र ऋण चुकौरी औि के्रडडि काड्त भुगरान 
जसैी मिें शाममल हैं।
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सारिी सं. 36
सतूचकांकों में वदृ्धि रुपयेि की मतूलयिवदृ्धि यिा मतूलयिह्ास का संकेरक । 6-मुद्ाओ ंवाले सतूचकांक के मलए, आधिाि व््त 
2016-17 अख्थिि है खजसे प्रतयेिक व््त अदयिरन ककयिा जारा है। िीि के आकंड ेउपभोकरा मतूलयि सतूचकांक (संयिुकर) पि 
आधिारिर है। इससे संबं्धिर कायि्तपदधितर का रवविण बुलेटिन के टिसंबि 2005 औि अप्रैल 2014 अकं में टियिा गयिा है।

सारिी सं. 37
ईसीबी/रविेशी मुद्ा परिवर्तनीयि बांडों के मलए आवेिनों पि आधिारिर खजनहें उस अव्धि के िौिान ऋण पंजीकिण सं्यिा
िी गई है।

सारिी सं. 38, 39, 40 और 41
इन सािणणयिों के संबंधि में वयिा्यिातमक टि्पणणयिां आिबीआई बुलेटिन 2012 के टिसंबि अकं में उपलबधि हैं।

सारिी सं. 43
1.3: बहुपषिीयि तनवल तनपिान समतूहों से संबं्धिर है।
3.1: मुंबई, नई टिलली औि चेनन ै- रीन केनद्ों से संबं्धिर है।
3.3: 21 बैंकों दवािा प्रबं्धिर समाशोधिन गहृों से संबं्धिर है।
6: टिसंबि 2010 से उपलबधि ।
7: आईएमपीएस लेनिेन शाममल हैं।
9: अनुसतू्चर वाणणख्यिक बैंकों दवािा खाेले गए एिीएम औि वहाइि लेबल एिीएम शाममल है। अप्रलै 2014 से वहाइि 
लेबल एिीएम शाममल ककए गए है।
मोबाइल बैंककंग - जुलाई 2017 के आकंडों में मोबाइल उपकिण का प्रयिोग किर ेहुए प्रािंभ, संसा्धिर औि अ्धिकृर 
ककए गए वयैिखकरक औि कािपोिेि भुगरानों को ही शाममल ककयिा गयिा है। अनयि कािपोिेि भुगरान जो मोबाइल का 
इ््रमेाल किर ेहुए प्रािंभ, संसा्धिर औि प्रा्धिकृर नहीं ककए गए हैं उनहें इसमें शाममल नहीं ककयिा गयिा है।

सारिी सं. 45
(-): नगणयि को िशा्तरा है।
जतून 2016 से िेबल फाममेि संशो्धिर ककयिा है, खजसमें कें द् सिकाि की प्रतरभतूतरयिों सटहर िा्यि सिकािों की 
्वाममतववाली प्रतरभतूतरयिाँ औि खज़ाना बबलों सटहर शाममल है।
िा्यि सिकाि की प्रतरभतूतरयिों में उ्वल डड्कॉम एशयिोिेंस यिोजना (य़तूडीएवाई) के अंरग्तर जािी रवशे्  बानड शाममल हैं।
वाणणख्यिक बैंकों के अरंग्तर बैंक के प्राथिममक डीलिों को शाममल ककयिा गयिा है। रथिारप, कुल बकायिा प्रतरभतूतरयिों में 
इसका टह्सा बहुर कम है।
"अनयि" शे्णी में िा्यि सिकािों, पेंशन तन्धियिां नयिास, सं्थिाएं, टहिंतू अरवभकर परिवाि / वैयिखकरक आटि. शाममल है।

सारिी सं. 46
2011-12 से जीडीपी डािा 2011-12 के आधिाि पि हैं। व््त 2015-16 का डािा 29 िा्यिों से संबं्धिर हैं।
2015-16 से जीडीपी डािा 28 फिविी 2018 को कें द्ीयि सांख्यिकी कायिा्तलयि दवािा जािी िाषट्ीयि आयि के ितूसिे अ्रिम 
से संबं्धिर है।
जीडीपी के मलए 2016-17 (आिई) औि 2017-18 के मलए कें द्ीयि बजि 2017-18 से मलए गए है।
िाषट्ीयि आपिा आकख्मकरा तन्धि वयियि को छोडकि कुल प्राख्रयिां औि कुल वयियि।
1 औि 2: आकंड ेकें द् सिकाि (एनएसएसएफ की पुन:चुकौरी सटहर) औि िा्यि सिकाि के तनवल चुकौरी से
संबं्धिर है।
1.3: िा्यि दवािा ्थिानीयि तनकायिों रथिा पंचायिरी िाज सं्थिानों को टियेि गयेि मुआवजे औि कायि्त से संबं्धिर है।
2: यिह डािा कें द् औि िा्यि सिकािों को टियेि गयेि उधिाि प्राख्रयिों सटहर कें द् औि िा्यि सिकािों के नकिी शे्  में हुए
रिबढ़ से संबं्धिर तनवल को िशा्तर ेहै।
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रव्ररृ टि्पणणयिां भािरीयि रिज़व्त बैंक दवािा जािी संबं्धिर पे्रस रवज्ञख्रयिों औि बैंक के अनयि प्रकाशनों (जसेै भाररीयि 
अर्तवयिवसरा ्पर सांख्यिकीयि हैंडबुक) में उपलबधि हैं।

वर्तमान सांख्यिकी संबंधिी अवधिािणाएं एवं कायि्तप्रणामलयिां भािरीयि रिज़व्त बैंक मामसक बुलेटिन के वर्तमान सांख्यिकी 
संबंधिी वयिापक माग्तिमश्तका (https://rbi.org.in/scripts/publicationsview.aspx?id=17618) में उपलबधि हैं।

3ए.1.1: आकंड ेभािरीयि रिज़व्त बैंक के अमभलेख के अनुसाि है।
3बी.1.1: टिनांककर प्रतरभतूतरयिों औि 364 टिन के खज़ाना बबलों के माधयिम से प्रा्र उधिारियिों सटहर।
3बी.1.2: िाषट्ीयि लरु बचर तन्धि (एनएसएसएफ) दवािा कें द् औि िा्यि सिकािों दवािा रवशे्  प्रतरभतूतरयिों में ककयेि 
गयेि तनवल तनवेश को िशा्तर ेहै।
3बी.1.6: कें द् दवािा िा्यि सिकािों को टियेि गयेि अथिथोपायि अ्रिमों सटहर।
3बी.1.7: रवत्तीयि सं्थिानों, बीमा औि पेंशन तन्धि, पे्र्ण, नकिी शे्  तनवेश लेखा से मलयेि गयेि ऋण, खज़ाना बबलों
(364-टिन के खज़ना बबलों को छोडकि) सटहर।

सारिी सं. 47 
िा्यि सिकािों दवािा समेककर ऋण शोधिन तन्धि (सीएसएफ), गािंिी उनमोचन तन्धि (जीआिएफ) औि तनलामी 
खज़ाना बबल (एिीबी) के शे् ों रथिा सिकािी प्रतरभतूतरयिों में ककए गए अनयि तनवेशों को संपाखशवक के रौि पि िखर े
हुए रवशे्  आहिण सुरवधिा (एसडीएफ) प्रा्र की जारी है। 
भािरीयि रिज़व्त बैंक दवािा िा्यि सिकािों को उनके अलप कामलक नकिी असंरुलन से तनपिने के मलए अथिथोपायि 
अ्रिम (डबलय़तूएमए) टियिा जारा है। 
िा्यि सिकािों को उनकी अथिथोपायि अ्रिम (डबलयितूएमए) सीमा से अ्धिक की आवशयिकरा को पतूिा किने के मलए आ्रिम 
के रौि पि ओविड्ाफि टियिा जारा है।
प्रा्र कुल सहायिरा (एसडीएफ/डबलयितूएमए/ओडी) को उन टिनों की सं्यिा से भाग िेने पि, खजनके मलए माह के िौिान 
सहायिरा प्रा्र हुई, औसर िामश प्रा्र होरी है। 
-: नगणयि

सारिी सं. 48
समेककर ऋण शोधिन तन्धि (सीएसएफ), गािंिी उनमोचन तन्धि (जीआिएफ) वे आिक्षिर तन्धियिाँ हैं जो कुछ िा्यि 
सिकािों दवािा भािरीयि रिज़व्त बैंक के पास िखी जारी हैं।
नीलामी खज़ाना बबलों (एिीबी) में िा्यि सिकािों दवािा प्राथिममक बाज़ािो में तनवेश ककए गए 91 टिवसीयि,182 टिवसीयि 
रथिा 364 टिनों की खज़ाना बबल शाममल हैं। 
--: लागतू नहीं (इस यिोजना का सि्यि नहीं है)।
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प्रकाशन का नाम मूल्य

भारत में विदेश में

1. भाि्ीय रिज़र्व बैंक बुलेटिन 2018 ` 300 एक प्रत् (कांउिि पि)  
`350 एक प्रत् (डाक प्रभाि सटह्) 
`4,200 (डाक प्रभाि सटह् एक रर्व का सदसय्ा शुलक) 
`3,150 (एक रर्व का रियाय्ी दि*) 
`3,360 (एक रर्व का सदसय्ा शलुक - डाक प्रभाि सटह्@) 
`2,520 (एक रर्व का रियाय्ी दि@)

15 अमिीकी डॉलि एक प्रत् (डाक प्रभाि सटह्) 
180 अमिीकी डॉलि (एक रर्व का सदसय्ा शलुक)
(हराई डाक कुरियि प्रभाि सटह्) 

2.  भाि्ीय िाजयों से संबंधि् सांख्यकीय 
हैंड बुक 2017-18

`550 (सामानय) 
`600 (डाक प्रभाि सटह्) 

24 अमिीकी डॉलि एक प्रत् 
(हराई डाक कुरियि प्रभाि सटह्)

3. भाि्ीय अर्ववयरसरा पि सांख्यकीय 
हैंड बुक 2016-17

`550 (सामानय) 
`600 (डाक प्रभाि सटह्) 
`400 (रियाय्ी) 
`450 (रियाय्ी डाक प्रभाि सटह्)

50 अमिीकी डॉलि एक प्रत् 
(हराई डाक कुरियि प्रभाि सटह्) 

4. िाजय वरत्त:  
2017-18 औि 2018-19 के बजिों का 
अधययन 

`600 एक प्रत् (काउंिि पि) 
`650 एक प्रत् (डाक प्रभाि सटह्)

24 अमिीकी डॉलि एक प्रत् 
(हराई डाक कुरियि प्रभाि सटह्)

5. ममिं िोड माइलसिोनस: आिबीआई ऐि 75 `1,650 एक प्रत् (काउंिि पि) 50 अमिीकी डॉलि एक प्रत् 
(हराई डाक कुरियि प्रभाि सटह्)

6.  रिपोि्व ऑफ टद कममिी ऑन फुलि 
कैवपिल अकांउि कनरटि्वबबमलिी 
(्ािापोि सममत् की रिपोि्व II) 

`140 एक प्रत् (काउंिि पि) 
`170 एक प्रत् (डाक प्रभाि सटह्) 

25 अमिीकी डॉलि एक प्रत् 
(हराई डाक कुरियि प्रभाि सटह्)

7.  बैंककंग शबदारली (2012) `80 एक प्रत् (कांउिि पि) 
`120 एक प्रत् (डाक प्रभाि सटह्)

8.  अनुराद के वरवरि आयाम (टहदंी) `165 एक प्रत् (कांउिि पि) 
`205 एक प्रत् (डाक प्रभाि सटह्)

9. बैंक में िाजभारा नीत् का काया्वनरयनः 
दशा अौि टदशा (टहदंी)

`150 एक प्रत् (कांउिि पि) 
`200 एक प्रत् (डाक प्रभाि सटह्)

10. प्रशासतनक शबदारली  
(अगें्जी - टहदंी)

`110 एक प्रत् (कांउिि पि) 

11. भाि्ीय रिज़र्व बैंक सामतयक पेपि `200 एक प्रत् (कांउिि पि)
`250 एक प्रत् (डाक प्रभाि सटह्)

18 अमिीकी डॉलि एक प्रत् 
(हराई डाक कुरियि प्रभाि सटह्)

भारती्य ररज़ि्व बैंक के हाल के प्रकाशन

टिप्पणि्याः 
1. उपयु्वक् प्रकाशनों में से कई प्रकाशन आिबीआई की रेबसाइि (www.rbi.org.in) पि उपलबि हैं।
2. िाइम सीिीज़ डिेा भाि्ीय अर्ववयरसरा के डिेाबेस में उपलबि हैं (http://dbie.rbi.org.in)। 
3. भाि्ीय रिज़र्व बैंक का इत्हास 1935-1997 (4 खंड), वरत्तीय संकि के संदभ्व में केनद्ीय बैंककंग की चुनौत्यां औि भाि् की क्ेत्ीय 

अर्ववयरसरा: रदृधि औि वरत्त भाि् के प्रमुख पुस्क भंडािों में उपलबि हैं।
*  भाि् में छात्ों, अधयापकों / वया्या्ाओं, अकादममक औि शकै्क्क संसराओ,ं सार्वजतनक पुस्कालयों औि पुस्क वरके््ाओ ंको 

25 प्रत्श् रियाय् दी जाएगी बश्ते उनहें संबंधि् संसरा से पात््ा प्रमाण प्रस्ु् किना होगा। 
@  इलेकट्ातनक भुग्ान को बढ़ारा देने हे्ु, घिेलतू ग्ाहक जो एनईएफिी के माधयम से भुग्ान किना चाह् ेहै, उनहें 20 प्रत्श् की 

छतू ि देने का तनण्वय मलया गया है।  
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सामान्य अनुदेशः

1. बबकी हुई प्रत्यां रापस नहीं ली जाएंगी।

2. प्रकाशन कनसाइनमेंि रीपीपी आिाि पि नहीं भेजा जाएगा।

3. जहां कहीं रियाय्ी मतूलय का उललेख नहीं है, रहां भाि् में छात्ों, अधयापकों/वया्या्ाओं, अकादममक औि शकै्क्क संसराओं, सार्वजतनक 
पुस्कालयों औि पुस्क वरके््ाओ ंको 25 प्रत्श् की रियाय् दी जाएगी, बश्ते उनहें संबंधि् संसरा से पात््ा प्रमाण प्रस्ु् किना होगा। 
सामानय्ः प्रकाशन के वपछले अकं उपलबि नहीं है।

4. प्रकाशनों की (सोमराि से शुक्राि) ्क बबक्ी ्रा वर्िण प्रभाग, कॉपपोिेि सेरा वरभाग, भारिबैं, अमि बबखलडगं, ्ल मंखज़ल, सि पी.एम. िोड, 
फोि्व, पोसि बॉकस सं्या 1036, मुंबई - 400 001 पि उपलबि हैं। बबक्ी अनुभाग का संपक्व  नं. 022-2260 3000, वरस्ाि 4002, ई-मेलः 
spsdcs@rbi.org.in है।.

5. सदसय्ा शुलक मु्य्ः एनईएफिी दरािा ककया जाना चाटहए औि अगे्रणपत्, खजसके सार एनईएफिी वररिण संलगन हो, मु्य महाप्रबंिक, 
कॉपपोिेि सेरा वरभाग, भाि्ीय रिज़र्व बैंक, दतूसिी मंखज़ल, मु्य भरन, मुमबई - 400 001 को सबंोधि् होना चाटहए।

 एनईएफिी फाम्व में तनमनमलखख् जानकािी भिना अपेक्क्् हैः

लाभारथी का नाम कॉपपोिेि सेरा वरभाग, भारिबैं

बैंक का नाम भाि्ीय रिज़र्व बैंक

शाखा ्रा प्ा फोि्व, मुंबई

बैंक शाखा का आईएफएससी RBIS0MBPA04

खा् ेका प्रकाि चालतू खा्ा

खा्ा सं्या 41-8691632-86

पे्ररक से प्राप्क्ा्व की जानकािी अमभदा्ा का नाम..........
अमभदा्ा सं.........

6. प्रकाशनों को शीघ्ात्शीघ् भेजने का हि संभर प्रयास ककया जाएगा। ्रावप मांग अधिक होने पि ‘पहले आओ, पहले पाओ’ आिाि पि प्रकाशनों 
की आपतूत् ्व की जाएगी। औपचारिक्ाएं पतूिा किने औि उसके बाद उपलबि प्रकाशनों को भेजने में नयतून्म एक महीने का समय लगेगा। ‘प्रकाशन 
प्राप् न होने की मशकाय्’ 2 महीने के अंदि भेजी जाए।

7. कृ्प्या अ्पनी अंशदान संख्या, नाम, ्पता तथा ई-मेल अाईडी spsdcs@rbi.org.in ्पर मेल करें ताकक हम आ्पसे सं्पक्व  कर सकें ।
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