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 19 माचर् 2021 
�रज़वर् ब�क बलु�ेटन – माचर् 2021 

 

 भारतीय �रज़वर् ब�क ने आज अपने मािसक बुले�टन का माचर् 2021 के अंक जारी �कया। बुले�टन म� एक 
भाषण चार आलेख और वतर्मान सांिख्यक� शािमल ह�। 
 

 चार आलेख य ेह�: I. अथर्�वस्था क� िस्थित; II. कोिवड – 19 के समय अपारंप�रक मौ��क नीित ; III. 
यूिनयन बजट 2021-22: एक आकलन; IV. ित 2:2020-21 हाउसहोल्ड िव�ीय बचत� के �ारंिभक 
अनुमान – और हाउसहोल्ड ऋण-जीडीपी अनुपात  
 

I. अथर्�वस्था क� िस्थित  
 

 दिुनया के दशे� �ारा अपनी आबादी को टीका लगाने क� आपा-धापी को दखेते �ए अनुमान ह ै�क वैि�क 
अथर्�वस्था दसूरी ितमाही (ित2) म� खोई �ई गित को पुनः �ा� कर ले। हालां�क बॉन्ड िविजल�ट्स स े
समुत्थान को नुकसान प�चँ सकता ह,ै िव�ीय बाजार अिस्थर हो सकते ह� और उभरते बाजार� से पँूजी का 
पलायन हो सकता ह।ै �रज़वर् ब�क �ितफल व� (यील्ड कवर्) का सुसंगत िवकास सुिनि�त करने हते ु
�यासरत ह,ै ले�कन ताली बजाना हो या तांडव रोकना, एक हाथ से नह� हो सकता। पंूजीगत �य के मु� 
होने व पलटने तथा बाजार क� �त्याशा� को पछाड़ती कॉरपोरेट आय प�रणाम� के संकेत बता रह ेह� �क 
भारत क� �फज़ां म� उ� वृि� को �फर से हािसल करन ेको लकेर एक बेचैनी ह।ै मु�ास्फ�ित म� उध्वर्मुखी 
दबाव दखेने को िमला ह।ै  
 

II. कोिवड-19 काल म� अपारंप�रक मौ��क नीित 
 

• कोिवड-19 सं�मण फैलन े क� वजह स े पूरी दिुनया म� जीवन और जीिवका के समक्ष असखं्य 
चुनौितया ँखड़ी हो गय� िजसके फलस्व�प रा�ीय सरकार� और क� �ीय ब�क� को इतने बड़ े पैमाने 
पर नीितगत उपाय करने पड़ े िजतने पहले कभी नह� �कए गए थे। राजकोषीय �ोत्साहन के 
अलावा, क� �ीय ब�क� �ारा कई अपरंपरागत मौ��क नीित उपाय (यूएमपीटी) �कए गए ता�क 
िव�ीय बाजार� को �फर से गितशील बनाया जा सके और आ�थक गितिविधय� को पुन: शु� �कया 
जा सके।  
 

• यह लेख दिुनया भर के क� �ीय ब�क� �ारा आजमाए गए िविभ� यूएमपीटी और उन्ह� अपनान े के 
औिचत्य का संिक्ष� लेखा-जोखा �स्तुत करता ह।ै अंतररा�ीय अनुभव� के म�नेज़र इस लेख म� 
�रज़वर् ब�क �ारा घोिषत कई उपाय� और िव�ीय बाजार गितिविधय� को पुनज�िवत करन ेम� उनके 
�भाव पर चचार् क� गई ह।ै 

 

• अनुभवजन्य िव�ेषण से पता चलता ह ै �क दीघर्कािलक �रपो प�रचालन� (एलटीआरओ) और 
लिक्षत दीघर्कािलक �रपो प�रचालन (टीएलटीआरओ) क� घोषणा स ेमु�ा और बॉण्ड बाजार� पर 
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उल्लेखनीय �भाव पड़ा, जब�क िवशेष ओएमओ (ऑपरेशन िट्वस्ट्स) क� घोषणा से जी-सेक 
बाजार म� टमर् �ीिमयम म� काफ� कमी आयी िजससे िनधीयन क� लागत घटी और िव�ीय हालात 
सुधरे। 

 

III. क� �ीय बजट 2021-22: आकलन 
 

 इस लेख म� क� �ीय बजट 2021-22 का आकलन �कया गया ह।ै इस बजट म� वृि� म� कोिवड प�ात �ए 
सुधार के िलए �ित-च��य िनवेश-�े�रत राजकोषीय सहारे को �ाथिमकता दते े�ए एकदम सटीक सतंुलन 
�स्तुत �कया गया ह।ै  
 

�मखु बात� : 
 

• 2020-21 हतेु जीडीपी के 3.5 �ितशत के बजटीय सकल राजकोषीय घाटे (जीएफडी) के िव�� 
जीएफडी के िलए संशोिधत �ा�लन (आरई) जीडीपी का 9.5 �ितशत रहा जो मुख्य �प से 
सिब्सडीस के ऑन-बड्ज�टग के कारण उ� �य के साथ-साथ राजस्व म� च��य कमी क� वजह स े
था। 2021-22 हते ु बजटीय जीएफडी राजस्व �य म� कटौती तथा िविनवेश से होने वाली उ� 
�ाि�य� क� बदौलत जीडीपी के 6.8 �ितशत पर ह।ै  
 

• वषर् 2021-22 क� �दना�ंकत �ितभूितय� के माध्यम से सकल बाजार उधार 2020-21 (आरई) क� 
₹12.8 लाख करोड़ क� तलुना म� ₹ 12.1 लाख करोड़ बजट �कया गया ह।ै बाजार उधार के 
अलावा, रा�ीय अल्प बचत िनिध (एनएसएसएफ) भी िव� पोषण के एक महत्वपूणर् �ोत के �प म� 
उभरा ह,ै जो �क जीएफडी का लगभग 26 �ितशत ह।ै इस बजट म� यह प�रवतर्न �कया गया ह ै�क 
सावर्जिनक क्षे� के उप�म� क� एनएसएसएफ तक प�चँ को समा� कर �दया ह।ै वषर् 2020-21 
(आरई) म� अिधक उधारी के कारण, क� � का ऋण-जीडीपी अनुपात बढ़कर 64.3 �ितशत हो गया, 
जो �क 2021-22 के िलए 62.5 �ितशत बजट �कया गया था। 

 

• हालां�क, राजकोषीय समेकन को बढ़ाया गया ह,ै बजट म� �स्तािवत उपाय� को, य�द अच्छी तरह 
से लागू �कया जाता ह,ै तो यह अपने उ�शे्य को साकार करने म� मदद कर सकता ह,ै और मध्यम 
अविध म� उ� िवकास दर हािसल करने मे एक गेम च�जर हो सकता ह।ै 
 

IV. वषर् 2020-21 क� दसूरी ितमाही के िलए घरेल ूिव�ीय बचत और हाउसहोल्ड ऋण-जीडीपी अनपुात 
का अनमुान 
 

 �रज़वर् ब�क के नवंबर 2020 के बुले�टन लेख, "हाउसहोल्ड िव�ीय बचत का �ारंिभक अनुमान - वषर् 
2020-21क� पहली ितमाही", के अन�ुम म� यह लेख जीडीपी अनुपात म� दसूरी ितमाही के िलए 2020-21 
के हाउसहोल्ड के ऋण अनुमान �स्तुत करता ह।ै लेख क� �मुख बात� िन�ानुसार ह�: 
 

�मखु बात�:  
 

• �ारंिभक अनुमान� से पता चलता ह ै�क हाउसहोल्ड िव�ीय बचत दर म� अच्छी-ख़ासी िगरवाट �ई 
और वषर् 2020-21 क� दसूरी ितमाही म� यह जीडीपी का 10.4 �ितशत तक हो गई जब�क इसके 
ठीक पहले वाली ितमाही म� यह 21.0 �ितशत थी। ऐसा इसिलए �आ क्य��क अथर्�वस्था के धीरे-
धीरे खुलने के साथ ही हाउसहोल्ड ‘िसफर्  अत्यावश्यक’ खचर् के बजाए िववेकपूणर् खचर् करने लगे।  
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• जीडीपी क� तुलना म� हाउसहोल्ड कजर् का अनुपात वषर् 2020-21 क� पहली ितमाही म� 35.4 
�ितशत से तेजी से बढ़कर वषर् 2020-21 क� दसूरी ितमाही म� 37.1 �ितशत हो गया, जो वषर् 
2018-19 क� पहली ितमाही से लगातार बढ़ता आ रहा ह।ै  
 

• हाउसहोल्ड क� िव�ीय प�रसंपि�य� म� वृि� के बावजूद उनक� िव�ीय बचत म� िगरावट आई ह,ै 
क्य��क वषर् 2020-21 क� दसूरी ितमाही म� ब�क� और एनबीएफसी से िलए गए ऋण� क� वजह स े
िव�ीय दनेदा�रय� का �वाह सकारात्मक क्षे� म� लौट आया ह।ै 

 

• खपत और आ�थक गितिविधय� म� तेजी आने से वषर् 2020-21 क� तीसरी ितमाही म� हाउसहोल्ड 
क� िव�ीय बचत दर और िगर सकती ह।ै 

 
 
 
 

                (योगेश दयाल)  
�से �काशनी: 2020-2021/1272                                                            मुख्य महा�बंधक  
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