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बलु�ेटन – फरवरी 2025 

     आज, भारतीय �रज़वर् ब�क ने अपने मािसक बुले�टन का फरवरी 2025 अंक जारी �कया। बुले�टन म� ि�मािसक 
मौ��क नीित व�� (7 फरवरी 2025), एक भाषण, चार आलेख और वतर्मान सांिख्यक� शािमल ह�।  

     चार आलखे इस �कार ह�: I. अथर्�वस्था क� िस्थित; II. क� �ीय बजट 2025-26: एक मूल्यांकन; III. भारत 
म� सावर्जिनक �य क� गुणव�ा और उसका सामािजक-आ�थर्क �भाव; और IV. कृिष आपू�तर् शृंखला क� गितक�: 
रबी िवपणन मौसम के दौरान अिखल भारतीय सव�क्षण से �ा� अंतदृर्ि�।  

I. अथर्�वस्था क� िस्थित

वैि�क अथर्�वस्था तेजी से िवकिसत हो रही राजनीितक और �ौ�ोिगक�य प�रदशृ्य� के बीच दशे� म� अलग-
अलग संभावना के साथ िस्थर ले�कन मध्यम गित से बढ़ रही ह।ै िव�ीय बाजार अवस्फ�ित क� धीमी गित और 
टै�रफ के संभािवत �भाव से �चंितत ह�। उभरती बाजार अथर्�वस्था� (ईएमई) म� िवदशेी पोटर्फोिलयो िनवेशक� 
(एफपीआई) क� ओर से िबकवाली का दबाव दखेा जा रहा ह ैऔर मजबूत अमे�रक� डॉलर के कारण मु�ा का 
अवमूल्यन हो रहा ह।ै भारत म�, उ� आवृि� संकेतक, 2024-25 क� दसूरी छमाही के दौरान आ�थर्क गितिविध 
क� गित म� �िमक वृि� क� ओर इशारा करते ह�, जो आग ेभी जारी रहने क� संभावना ह।ै क� �ीय बजट 2025-
26 घरेलू आय और खपत को बढ़ावा दने ेके उपाय� के साथ-साथ पूजंीगत �य पर िनरंतर ध्यान क� ��त करके 
राजकोषीय समेकन और संवृि� उ�ेश्य� को िववेकपूणर् तरीके से संतुिलत करता ह।ै जनवरी म� खुदरा मु�ास्फ�ित 
पांच महीन ेके िनचले स्तर पर आ गई, िजसका मुख्य कारण सिब्जय� क� क�मत� म� तेज िगरावट थी। 

II. क� �ीय बजट 2025-26: एक मलू्याकंन

आकाश राज, ह�षर्ता यादव, कोवुरी आकाश यादव, आयषुी खंडेलवाल, अनूप के सुरेश और समीर रंजन बेहरा 
�ारा  

  यह आलखे क� �ीय बजट 2025-26 का मूल्यांकन �स्तुत करता ह।ै बजट ‘िवकिसत भारत’ के दिृ�कोण के 
अनुरूप समावेशी, दीघर्कािलक आ�थर्क संवृि� को बढ़ावा दते ेहुए राजकोषीय अनुशासन के �ित सरकार क� 
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�ितब�ता क� पुि� करता ह।ै चार �मुख संवृि� इंजन� - कृिष, एमएसएमई, िनवेश और िनयार्त पर कायर्नीितक 
ध्यान क� ��त करते हुए, बजट तत्काल उपभोग समथर्न और दीघर्कािलक संरचनात्मक सुधार� के बीच संतुलन 
बनाता ह।ै  

मखु्य बात�: 

• 2025-26 म� सकल राजकोषीय घाटा 2024-25 म� सकल घरेल ूउत्पाद के 4.8 �ितशत से घटकर सकल 
घरेलू उत्पाद का 4.4 �ितशत रहने का अनुमान ह ै(संशोिधत अनुमान, आरई)।  

•  2025-26 म� राजस्व �य म� 2024-25 (आरई) क� तलुना म� 6.7 �ितशत क� वृि� का अनुमान ह।ै 2025-
26 के बजट म� पूंजीगत �य के िलए ₹11.2 लाख करोड़ (जीडीपी का 3.1 �ितशत) िनधार्�रत �कया गया 
ह,ै जो िपछल ेिव�ीय वष� के �ोत्साहन को जारी रखेगा। �भावी पूजंीगत �य को 2024-25 (आरई) म� 
जीडीपी के 4.1 �ितशत से बढ़ाकर 2025-26 म� जीडीपी के 4.3 �ितशत तक करने का अनुमान ह।ै   

• सकल कर राजस्व म� 1.07 क� उछाल के साथ 10.8 �ितशत क� वृि� का बजट अनुमान ह,ै जो �ापक रूप 
से 2010-11 से 2018-19 के दौरान के औसत के अनरुूप ह।ै  

• मध्यम अविध क� राजकोषीय िस्थरता के िलए, क� � सरकार ने राजकोषीय घाटे को उस स्तर पर बनाए रखने 
क� �ितब�ता जताई ह,ै िजससे क� � सरकार का ऋण-जीडीपी अनुपात 2030-31 तक घटकर 50 ± 1 
�ितशत हो जाएगा।  

III. भारत म� सावर्जिनक �य क� गणुव�ा और उसका सामािजक-आ�थर्क �भाव   
 
रिचत सोलंक�, कोवुरी आकाश यादव, आयषुी खंडेलवाल, समीर रंजन बेहरा और अि� मुखज� �ारा 
 
     क� � और राज्य� दोन� �ारा पूंजीगत �य पर जोर �दए जान ेक� प�ृभूिम म�, यह लेख उदारीकरण के बाद से 
भारत के सावर्जिनक �य क� �वृि�य� के िवकास क� जाचं करता ह।ै यह सरकारी �य क� गुणव�ा और संरचना 
को आकार दनेे म� संरचनात्मक सुधार�, समि� आ�थर्क बदलाव� और नीितगत पहल� क� भूिमका को रेखां�कत 
करता ह।ै सावर्जिनक �य क� गुणव�ा (क्यूपीई) सूचकांक - िजसम� पूजंीगत �य, िवकासात्मक �य और ब्याज 
भार संकेतक शािमल ह� - को डायनािमक फैक्टर मॉडल (डीएफ़एम) का उपयोग करके इन चर� को संचािलत 
करन ेवाल ेसामान्य अंत�नर्िहत कारक को �ा� करने के िलए बनाया गया ह0ै

1। प�रणामी सूचकाकं का उपयोग 
सावर्जिनक �य क� गुणव�ा और सामािजक-आ�थर्क प�रणाम� के बीच संबंध क� अनुभवजन्य जाचं करने के िलए 
�कया गया ह।ै  

 

                                            
1 गितशील कारक मॉडल (डीएफएम) एक सांिख्यक�य तकनीक ह ैिजसका उपयोग उन सामान्य अंत�नर्िहत कारक� को िनकालन ेके िलए �कया जाता 
ह ैजो कई समय �ृखंला चर� के सह-गित को संचािलत करत ेह�। 



मखु्य बात�: 

•  1991 से भारत के सावर्जिनक �य �के्षप पथ को छह अलग-अलग चरण� म� वग�कृत �कया जा सकता ह,ै 
जो �मुख राजकोषीय नीित सुधार� और समि� आ�थर्क झटक� �ारा आकार लेते ह�। 

•  क्यूपीई सूचकांक से पता चलता ह ै�क उ� �य गुणव�ा मजबूत आ�थर्क िनष्पादन और बेहतर सामािजक 
प�रणाम� के साथ संरेिखत होती ह।ै 

• जब�क क� � क� �य गुणव�ा जीडीपी संवृि� के साथ अिधक मजबूती से जुड़ी हुई ह,ै राज्य� क� �य गणुव�ा 
का मानव िवकास सूचकांक (एचडीआई) पर अिधक �भाव पड़ता ह।ै 

• राज्य-स्तरीय आंकड़े उ� क्यूपीई स्कोर और एचडीआई के स्वास्थ्य और िशक्षा घटक� म� सुधार के बीच सकारात्मक 
सहसंबंध को दशार्ते ह�, जो यह �मािणत करते ह� �क उप-रा�ीय स्तर पर िवकासात्मक और पंूजीगत �य म� वृि� से 
�मुख राज्य� म� मानव िवकास को बढ़ावा िमलता ह।ै 

 
IV. कृिष आप�ूतर् �ृखंला क� गितशीलता: रबी िवपणन सीजन के दौरान अिखल भारतीय सव�क्षण स े�ा� 
अतंदृर्ि� 
रािजब दास, ऋषभ कुमार, मोिनका सेठी, लव कुमार सांिडल्य और एिलस सेबस्तीन �ारा  
 

     यह आलेख �कसान�, �ापा�रय� और खुदरा िव�ेता� के अिखल भारतीय सव�क्षण के माध्यम से कृिष आपू�तर् 
�ृंखला क� गितशीलता क� जांच करता ह।ै सव�क्षण म� 12 रबी फसल� को शािमल �कया गया ह,ै जैसे �क अनाज 
के अंतगर्त गेहू,ं चावल और म�ा, दलहन के अंतगर्त चना और मसूर, ितलहन के अंतगर्त रेपसीड और सरस�; 
तथा �मुख फल और सिब्जयां, मई-जुलाई 2024 के दौरान चु�नदंा उत्पादन (चनु ेहुए वस्तु� के �ाथिमक 
उत्पादक क� �) और उपभोग क� �� (�मुख शहर�) म� �कया गया। �मुख खरीफ फसल� को शािमल करते हुए इसी 
तरह के सव�क्षण 2018 और 2022 म� �कए गए थे। 

मखु्य बात�: 

• सव�क्षण म� पाया गया ह ै�क िविभ� फसल� के उपभो�ा मूल्य� म� �कसान� क� औसत िहस्सेदारी 40 से 
67 �ितशत तक ह,ै िजसम� गेहू ंउत्पादक� क� िहस्सेदारी सबसे अिधक ह।ै औसतन, शी� खराब होने 
वाली वस्तु� (फल और सिब्जया)ं के मामले म� �कसान� क� िहस्सेदारी गैर-नाशवान वस्तु� क� तलुना 
म� कम पाई जाती ह।ै 

• िपछले सव�क्षण दौर� म� जो फसल� वही थ�, उनके िलए �ापा�रय� और खुदरा िव�ेता� के माकर् -अप 
(कुल लागत के �ितशत के रूप म� राजस्व और कुल लागत के बीच का अंतर) म� आम तौर पर कमी आई 
ह,ै हालां�क यह ध्यान दने ेयोग्य ह ै�क मा�जर्न नमूना कवरेज और सव�क्षण के समय पर भी िनभर्र हो 
सकता ह।ै खुदरा स्तर पर दखेी गई माकर् -अप सामान्यतः �ापा�रय� क� तुलना म� अिधक थी, िवशेष 
रूप से शी� खराब होने वाली वस्तु� के संबंध म�। टमाटर को छोड़कर सभी सव�क्षिणत फल� और 
सिब्जय� के िलए उपभो�ा क�मत� म� �ापा�रय� और खुदरा िव�ेता� क� संयु� िहस्सेदारी आधे से 
अिधक होने का अनुमान ह।ै 



•  इलेक्�ॉिनक भुगतान का उपयोग �ापा�रय� म� सबसे अिधक था, उसके बाद खुदरा िव�ेता� म� और 
2018 और 2022 के सव�क्षण� क� तुलना म� सभी आपू�तर् �ृंखला �ितभािगय� के िलए इसम� वृि� हुई 
ह।ै हालाँ�क, मंिडय� म� लेन-दने के िलए नकदी ही �मखु भुगतान माध्यम बना रहा। 

•  रबी क� बुवाई के संबंध म� �कसान� के िनणर्य म� मौसम पूवार्नुमान और �संचाई क� उपलब्धता सबसे 
महत्वपूणर् कारक �तीत होते ह�। इसके अित�र�, अिधकांश �कसान� का मानना ह ै�क फसल क्षित का 
मुख्य कारण बेमौसम वषार् ह,ै िजसके बाद क�ट� का हमला और गमर् हवाएं ह�। 

• अनुभवजन्य िव�ेषण से पता चलता ह ै �क उ� लेन-दने लागत (प�रवहन, �म, �कराया) खुदरा 
िव�ेता� के माकर् अप को कम करती ह,ै जब�क शी� खराब होने वाले उत्पाद� म� फसल के बाद होने 
वाला उ� घाटा, खुदरा िव�ेता� को उपभो�ा� पर घाटा डालन ेक� अनुमित दतेा ह।ै 

 
     बुले�टन के लेख� म� �� िवचार लखेक� के ह� और भारतीय �रज़वर् ब�क के िवचार� का �ितिनिधत्व नह� 
करत ेह�। 

 
 
 
                      (पनुीत पचंोली) 
�से �काशनी: 2024-2025/2194                          मुख्य महा�बंधक  
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