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भारतीय �रज़वर् ब�क - समसामियक प� – खडं 44, सखं्या 2, 2023  
 

     आज, भारतीय �रज़वर् ब�क अपन ेसमसामियक प�� का खंड 44, संख्या 2, 2023 जारी �कया, जो उसके 
स्टाफ-सदस्य� के योगदान �ारा तैयार क� गई एक शोध पि�का ह।ै इस अंक म� तीन आलेख और तीन पुस्तक 
समीक्षाएं ह�।  
 

आलेख: 
 

1. सीमा पार पूजंी �वाह और अचानक रुकावट�: उभरती बाजार अथर्�वस्था� स ेसीख  
 

     यह प� तीन दशक� (1992 क� पहली ितमाही से 2022 क� पहली ितमाही तक) क� अविध को शािमल 
करत ेहुए, उभरती बाजार अथर्�वस्था� (ईएमई) पर जोर दतेे हुए, सीमा पार पूंजी �वाह म� िवकिसत 
गितक� क� जांच करता ह।ै यह प� पूंजी �वाह �ितवतर्न के �मुख �करण�, िवशेष रूप से “अचानक 
रुकावट” का िववरण �दान करता ह,ै और िव�ेषण से पता चलता ह ै�क सकल और िनवल �वाह के संदभर् म� 
जीएफ़सी क� अविध ईएमई के िलए एकमा� �मुख अचानक रुकावट का �करण ह।ै 2020 क� तीसरी और 
चौथी ितमाही क� महामारी वाली ितमािहयाँ, िनवल पूजंी �वाह के मामल ेम� अचानक रुकावट वाले चरण 
थे। पूरक लॉग-लॉग �र�ेशन मॉडल का उपयोग करते हुए, यह प� वैि�क कारक� (यथा वैि�क आ�थर्क 
संवृि�, जोिखम, चलिनिध, दीघर्कािलक ब्याज दर� और नीितगत दर म� प�रवतर्न), घरेल ू संवृि� और 
सांकेितक िविनमय दर क� गितक� क� भूिमका को ईएमई के मामल ेम� पूंजी �वाह �ितवतर्न वाले �करण� के 
�मुख चालक� के रूप म� उजागर करता ह।ै पूंजी �वाह �बंधन उपाय� (सीएफएम) और समि� िववेकपूणर् 
नीितगत उपाय� (एमपीएम) के उिचत उपयोग के साथ-साथ घरेलू समि� आ�थर्क और िव�ीय मूल तत्व� 
को मजबूत करने तथा िवदशेी मु�ा आरिक्षत िनिधय� के रूप म� पयार्� बफसर् से ईएमई को समि� आ�थर्क 
और िव�ीय िस्थरता को बनाए रखते हुए पूंजी �वाह म� उतार-चढ़ाव को बेहतर ढंग से िनयंि�त करने म� 
मदद िमल सकती ह।ै  
 

2. कुल कारक उत्पादकता माप म� �च��यता: भारत केएलईएमएस डेटा का िव�षेण  
 

     यह प� भारत-केएलईएमएस 2022 डेटाबेस के आधार पर 1981-82 से 2019-2020 तक भारतीय 
अथर्�वस्था म� कुल कारक उत्पादकता (टीएफपी) म� �च��यता क� जांच करता ह।ै यह प� टीएफपी 
अनुमान के िलए पारंप�रक संवृि� लेखांकन प�ित म� सुधार करता ह ै और आंिशक संतुलन मॉडल का 
उपयोग करके प�रवतर्नीय पूंजी उपयोग दर और �म �यास� के िलए समायोजन करते हुए नए टीएफपी 
सूचकांक� का िनमार्ण करता ह।ै  
 

�मुख िनष्कषर् इस �कार ह�: 
 

• समायोिजत टीएफपी वृि� कम �च��य पाई गई। टीएफपी संवृि� और योिजत सकल मूल्य 
(जीवीए) संवृि� के बीच सहसंबंध, सम� अथर्�वस्था के िलए समायोिजत टीएफपी शृंखला के िलए 
असमायोिजत शृंखला के िलए 0.88 से घटकर 0.75 हो गया।  

�ेस �काशनी PRESS RELEASE  
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• �म-�धान िविनमार्ण के्ष��, यथा कपड़ा, तथा सेवा के्ष��, जैसे िनमार्ण, होटल, �ावसाियक सेवाएँ, 
िशक्षा और स्वास्थ्य दखेभाल म� �च��य िवचलन अिधक थे।  
 

• पूंजी संचय भारत क� आ�थर्क संवृि� के िलए एक �मखु चालक रहा ह ैऔर समय के साथ इसक� 
भूिमका बढ़ती गई ह।ै टीएफपी संवृि� का योगदान, जो 2000 के दशक के दौरान िगर गया था, 
2010 के दशक के दौरान बेहतर हुआ। भारत क� संभािवत संवृि� और मध्यम अविध क� संवृि� 
संभावना� को बढ़ावा दने ेके िलए उत्पादकता संवृि� म� और अिधक िनरंतर वृि� आवश्यक होगी।  

 

 

3. समि� िववकेपणूर् नीित और भारत म� संविृ� पर इसके अिंतम �भाव  
 

     यह प� जोिखम-आधा�रत संवृि� ढांच ेम� उनके अंितम �भाव� को दखेकर ऋण और उत्पादन पर समि� 
िववेकपूणर् नीितगत कारर्वाइय� के �भाव� का िव�ेषण करता ह।ै िनष्कषर् बताते ह� �क समि� िववेकपूणर् 
नीित उ� ऋण वृि� को िनयंि�त करती ह,ै िजससे िव�ीय िस्थरता बनी रहती ह।ै ये नीितगत उपाय मध्यम 
अविध म� उत्पादन म� सुधार करते ह� जब वास्तिवक उत्पादन अपनी क्षमता के स्तर से नीचे होता ह;ै तथािप, 
जब उत्पादन अपनी क्षमता से बहुत ऊपर होता ह ै तो इन नीितगत उपाय� का उत्पादन पर �भाव 
सांिख्यक�य रूप से महत्वहीन होता ह।ै इस प� म� समि� िववेकपूणर् नीितय� के सामान्यीकरण के 
सांिख्यक�य रूप से महत्वपणूर् अनुकूल �भाव� को दखेा गया ह,ै िवशेषतया सेवा के्ष� पर, जब यह अपनी 
क्षमता से कम कायर्-िनष्पादन कर रहा हो। एक सख्त नीितगत रुख ऋण वृि� को कम करके और मध्यम 
अविध म� उ� उत्पादन क� सुिवधा �दान करके िव�ीय िस्थरता सुिनि�त करता ह।ै कुल िमलाकर, समि� 
िववेकपूणर् नीित के लाभ इसक� लागत� से अिधक ह�। समि� िववेकपूणर् नीित मध्यम अविध म� �भावी रूप से 
संवृि� म� सुधार करती ह,ै जब�क नीित कायार्न्वयन क� लागत बहुत महत्वपूणर् नह� होती ह।ै 
 

पुस्तक समीक्षाएँ:  
 

 भारतीय �रज़वर् ब�क समसामियक प� के इस अंक म� तीन पुस्तक समीक्षाएँ भी शािमल ह�:  
 

i) सांभवी ढ�गरा ने ए�रक एंगनर �ारा िलिखत पुस्तक “हाउ इकोनॉिमक्स कैन सेव द वल्डर्: �संपल 
आइिडयाज टू सॉल्व अवर िबगेस्ट �ॉब्लम्स” क� समीक्षा क� ह।ै यह पसु्तक मानव जीवन को �भािवत 
करन ेवाले सबसे बड़ी समस्या� के वास्तिवक, �ावहा�रक और सा�य-आधा�रत समाधान �स्तुत 
करती ह।ै इसम� जलवायु संकट का कैसे समाधान कर�, अच्छे माता-िपता कैसे बन�, साथ ही खुश कैसे 
रह�, जैसे कई �� शािमल ह�। ऐसा करते हुए, एंगनर क� पुस्तक उन के्ष�� म� अथर्शा� क� �ासंिगकता 
को स्वीकार करने के महत्व को रेखां�कत करती ह ैजहाँ यह तुरंत स्प� नह� हो सकता ह।ै  

 

ii) �तीिक्षत जोशी ने गैिवन जैक्सन �ारा िलिखत पुस्तक "मनी इन वन लेसन: हाउ इट वक्सर् एंड व्हाई" 
क� समीक्षा क�। यह पुस्तक मानव समाज म� म�ुा क� अवधारणा क� ज�टलता� और यह हमारे 
दिैनक जीवन को कैसे �भािवत करती ह,ै पर �काश डालती ह।ै आधुिनक समय क� मु�ा को आकार 
दनेे वाल ेवैि�क ऐितहािसक गितिविधय� और समि� अथर्शा� के आवश्यक स्तंभ� को छूत ेहुए, यह 
पुस्तक ज्वलंत उदाहरण� के उपयोग के माध्यम से अपने पाठक� के िलए मूल्यवान अंतदृर्ि� �दान 
करती ह।ै यह पुस्तक मु�ा के िवचार को आकार दनेे म� सरकार� और क� �ीय ब�क� क� भूिमका और 
उनके काय� का अथर्�वस्था के साथ-साथ मानव जीवन पर कैसे �भाव पड़ता ह,ै पर भी �काश 
डालती ह।ै  

 

iii) पारस ने चाल्सर् का यूई लेउंग �ारा संपा�दत पुस्तक "ह�डबुक ऑफ �रयल एस्टेट एंड 
मै�ोइकॉनॉिमक्स" क� समीक्षा क�। पुस्तक म� शािमल प� स्थावर संपदा (�रयल एस्टेट) और समि� 
अथर्शा� के परस्पर �भाव का मूल्यांकन करते ह�। इसम� घर क� क�मत� क� गितक� से लेकर िव�ीय  
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संकट, संरचनात्मक प�रवतर्न� से लेकर गैर-आवासीय स्थावर संपदा और अन्य िवषय� पर चचार् क� 
गई ह।ै आ�थर्क �णाली म� स्थावर संपदा क� गितक� संबंधी अध्याय� का प�रवार�, उत्पादक� और 
नीित िनमार्ता� के िलए उनके िनणर्य लनेे क� ���या� म� अनु�योग होता ह।ै  

 
 
 

 
                      (पनुीत पचंोली)   

�से �काशनी: 2024-2025/1194                    मुख्य महा�बंधक 
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