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भाारतीीय रि�ज़र्वव बैंकं केे काार्यय से ेसंबंंधंि�त वाार्षि�िक रि�पोोर्टट

भााग दोो : भाारतीीय रि�ज़र्वव बैंकं केे
काार्यय और परि�चाालन

III.1	  2022-23 केे दौौराान, मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� (एमपीीसीी) 

नेे पॉॉलि�सीी रेपेोो दर में संचंयीी 250 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� कीी। रेपेोो 

दर में वृदृ्धि� और इनपुटु लाागत दबााव में नरमीी काा प्रभााव कोोर 

उपभोोक्ताा मू ल्य सूचकांं�क  (सीीपीीआई) मुदु्राास्फीीति� (खााद्य और 

ईंधंन को ो छोोड़कर सी ीपीीआई) में  लगा ाताार गि� राावट केे रूप में  

परि�लक्षि�त हुुआ। सीीपीीआई हेडलााइन मुदु्राास्फीीति� भीी सहनीीयताा 

सीीमाा (टोोलरेंसं बैंड) में कम होो गई, हाालांं�कि� सब्जि��योंं कीी कीीमतोंं 

सेे क्षणि �क  झटकेे ने  इसेे कभी ी-कभीी ऊपरीी सहनीीयताा सी ीमाा 

सेे ऊपर  धकेेल दि�या ा। वि�क ट वै श्वि�क  प्रति�कूूल प रि�स्थि�िति�योंं 

केे बा ावजूद  घरेलूेू आर्थि�िक  गति�वि�धि�  केे समुतु्थाानशीीलताा से  

अवस्फीीति� कीी लाागत कम होो गई। तदनुसुाार, एमपीीसीी ने पॉॉलि�सीी 

रेपेोो दर पर यथाास्थि�िति� बनााए रखीी और 2023-24 केे दौौराान 

समाायोोजन वाापस लेनेे केे रुख पर काायम रहीी।

III.2	 वर्षष केे दौौराान, मौौद्रि�क नीीति� रुख केे अनुरुूप चलनि�धि� 

कीी स्थि�िति�याँँ� वि�कसि�त हुुईं ं। बैंकिं�ग प्रणाालीी में ₹2000 केे बैंक नोोटोंं 

कीी वाापसीी केे परि�णाामस्वरूप, अधि�शेष चलनि�धि� कोो अवशोोषि�त 

करने केे लि�ए 12 अगस्त से 7 अक्टूूबर, 2023 केे दौौराान एक 

अस्थाायीी उपााय  केे रूप में वृदृ्धि�शीील नकद आरक्षि�त अनुपुाात 

(आई-सीीआरआर) ला ागूू कि�या ा गयाा था ा। सरकाारीी नकदीी शे ष 

और त्यौौहाार संबंंधंीी मुदु्राा व्यय केे नि�र्माा�ण केे काारण दूसरीी ति�मााहीी 

मंें प्रणाालीीगत चलनि�धि� घााटेे में बदलने केे सााथ, अल्पकाालि�क 

मुदु्राा बााजाार दरें ंमजबूत होो गईं ं। लंबीी अवधि�  केे प्रति�फल मोोटेे 

तौौर पर स्थि�िर रहे। रि�ज़र्वव बैंक ने दोो-तरफ़ाा चलनि�धि� परि�चाालन 

कि�याा। 2022-23 कीी नीीति�गत दर में बढ़ोोतरीी काा बैंकोंं कीी जमाा 

और उधाार दरों ं में  संचंरण जाारीी रहा ा, हा ालांं�कि� व र्षष  केे दौौराान 

इसकीी गति� धीीमीी होो गई।

III.3	 इस पृषृ्ठभूूमि� में, खंंड 2 वर्षष केे दौौराान प्रमुखु गति�वि�धि�योंं 

केे सा ाथ-सााथ  2023-24 केे लि �ए नि�र्धा ा�रि�त का ार्ययसूचीी की ी 

काार्याा�न्वयन स्थि�िति� प्रस्तुतु करताा है, जबकि� खंंड 3 में 2024-

25 केे लि�ए काार्ययसूचीी नि�र्धाा�रि�त कीी गई है। अंतंि�म खंंड में समाापन 

टि�प्पणि�यांं� दीी गई हैं।

2. 2023-24 कीी काार्ययसूूचीी

III.4	 वि�भााग ने पि�छले वर्षष कीी वाार्षि�िक रि�पोोर्टट में  2023-24 केे 

लि�ए नि�म्नलि�खि�त लक्ष्य नि�र्धाा�रि�त कि�ए थे:

•	 सकल घरेलूेू उत्पााद (जीीडीीपीी) कीी नााउकाास्टिं�ं�ग और 

पूूर्वाा�नुमुाान में  सु धुाार  केे लि �ए म शीीन लर्निं� ग (एमएल) 

तकनीीकोंं काा अनुपु्रयोोग (उत्कर्षष 2.0) [पैैरााग्रााफ III.5]

•	 गैैर-बंैंकिं�ग वि� त्तीीय कं पनि�योंं (एनबीीएफसीी) की ी उधाार 

दरोंं और  उनकेे द्वााराा क्षे त्रीीय  उधाार  केे सं चंरण  केे 

वि�शे्लेषण को ो मजबू त करना ा (उत्कर्षष 2.0) [पैैरााग्रााफ 

III.5]; तथाा

वर्षष 2022-23 मंें संचंयीी ब्यााज दर मंें कीी गई 250 आधाार अंकंोंं (बीीपीीएस) कीी वृदृ्धि� केे सााथ, हेेडलााइन मुुद्राास्फीीति� मंें कमीी आई 
और 2023-24 केे दौौराान बीीच-बीीच मंें खााद्य कीीमतोंं मंें उछााल केे सााथ सहनीीयताा दाायरे े(टोोलरेंसं बंैंड) मंें पहुं�च गई, भलेे हीी आर्थि�िक 
गति�वि�धि� मंें समुत्थाानशीीलताा दि�खााई दीी। मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� (एमपीीसीी) नेे नीीति�गत रेपेोो दर कोो अपरि�वर्ति�ित रखाा और 2023-24 
तक समाायोोजन वाापस लेेनेे केे रुख कोो बनााए रखाा। बंैंकोंं कीी जमाा और उधाार दरोंं मंें संचंरण कीी गति� धीीमीी होो गई। मौौद्रि�क नीीति� केे 
रुख केे अनुरूप चलनि�धि� कीी स्थि�िति� वि�कसि�त हुुई।
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•	 मौौद्रि�क नी ीति� सं चंरण में  ऋण  केे लि �ए बा ाह्य बें चमाार्कक 

प्रणाालीी केे काामकााज कीी समीीक्षाा (उत्कर्षष 2.0) [पैैरााग्रााफ 

III.5]।

काार्याा�न्वयन स्थि�िति�

III.5	 जीीडीीपीी केे अल्पकाालि�क  अनुमुाानोंं केे लि �ए प्रयुकु्त 

वर्ततमाान और पूर्वाा�नुमुाान मॉॉडल कोो उच्च आवृतृ्ति� संकेंेतकोंं काा 

उपयोोग करते हुुए रैखैि�क और गैर-रैखैि�क एमएल तकनीीकोंं कोो 

नि�योोजि�त करकेे संवंर्धि�ित कि�याा गयाा। प्रमुखु एनबीीएफसीी से ऋण 

केे संचंरण और क्षेत्रीीय परि�नि�योोजन पर डेटाा एकत्र कि�याा जाा रहाा 

हैै तथाा केंद्रीीकृृत सूचनाा प्रबंधंन प्रणाालीी (सीीआईएमएस) केे तहत 

डेेटाा प्रस्तुतु करने कीी प्रक्रि�याा कोो काारगर बनाानेे केे प्रयाास चल 

रहे हैं। बााह्य बेंचमाार्कक -आधाारि�त उधाार दर (ईबीीएलआर) प्रणाालीी 

कीी वि�स्तृतृ समीीक्षाा कीी गई। बैंकोंं से प्रााप्त प्रति�क्रि�यााएँँ और सुझुााव 

प्रााप्त हुुए।

III.6	 वर्षष केे दौौराान (i) हााल केे वर्षोंं में बाार-बाार मुदु्राास्फीीति� 

केे आघाातोंं कोो देखेते हुुए वि�भि�न्न प्रमुखु मुदु्राास्फीीति� उपाायोंं केे 

गुणुोंं काा आकलन करने; (ii) मुदु्राा मांं�ग पर डि�जि�टल भुगुताान में 

वृदृ्धि� केे प्रभााव काा आकलन करने; (iii) 2 महीीनेे केे ओवरनााइट 

इंंडेेक्स स्वैैप (ओआईएस) से नीीति� दर पर प्रत्यााशाा नि�काालने; 

(iv) स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा (एसडीीएफ) कीी शुरुूआत केे एक वर्षष 

केे बााद इसकेे प्रचाालन काा मूल्यांं�कन करने; (v) मौौजूूदाा सख्तीी 

चक्र में मौौद्रि�क संचंरण कीी तुलुनाा पि�छले सहजताा चरण से करने; 

और (vi) क्रॉॉस-कंंट्रीी ढांं�चे में इनपुटु कीीमतोंं केे आउटपुटु कीीमतोंं 

तक पहुंं�चनेे कीी जांं�च करने केे लि�ए अध्ययन कि�ए गए ।

प्रमुखु गति�वि�धि�यांं�

मौौद्रि�क नीीति�

III.7	 जब  अपै्रैल में  एमपीीसीी की ी 2023-24 की ी पहली ी 

बैैठक हुुई, तोो कई खााद्य उप-समूूहोंं में उच्च मुदु्राास्फीीति� केे बीीच 

सीीपीीआई हेडलााइन मुदु्राास्फीीति� दि�संबंर 2022 में 5.7 प्रति�शत 

सेे फरवरीी 2023 में 6.4 प्रति�शत तक बढ़ गई थीी। बेमौौसम बाारि�श 

और ओलाावृषृ्टि�, इनपुटु लाागत केे दबााव काा आउटपुटु कीीमतोंं पर 

वि�लंंबि�त असर, वैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाार में अस्थि�िरताा और वि�शेष 

रूप से कच्चेे तेल कीी कीीमतोंं से आयााति�त मुदु्राास्फीीति� जोोखि�मोंं 

कीी पृषृ्ठभूूमि� में मुदु्राास्फीीति� काा दृष्टि�कोोण अनि�श्चि�त बनाा हुुआ है। 

कच्चेे ते ल कीी वा ार्षि�िक औसत कीीमत  (भाारतीीय बा ास्केेट) 85 

अमेेरि�कीी डॉॉलर प्रति� बैरल और साामाान्य माानसूून कोो माानतेे हुुए, 

सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� 2023-24 केे लि�ए 5.2 प्रति�शत रहने काा 

अनुमुाान लगाायाा गयाा थाा, जि �समंें पहलीी ति �मााहीी 5.1 प्रति�शत, 

दूूसरीी ति�मााहीी 5.4 प्रति�शत, तीीसरीी ति�मााहीी 5.4 प्रति�शत और 

चौौथीी ति �मााहीी में  5.2 प्रति�शत थीी, इसमंें जोोखि�म समाान रूप 

सेे संतंुलुि�त थाा । 2023-24 केे लि �ए वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� 

6.5 प्रति�शत रहने काा अनुमुाान लगाायाा गयाा थाा, जोो अच्छीी रबीी 

फसल, संपंर्कक -गहन सेवााओं ंमें नि�रंतंर उछााल, पूंं�जीीगत व्यय पर 

सरकाार काा जोोर और दोोहरे ेअंकंोंं में ऋण वृदृ्धि� द्वााराा समर्थि�ित थीी। 

एमपीीसीी ने सर्ववसम्मति� से 2022-23 केे दौौराान छह अनुकु्रमि�क 

दर वृदृ्धि� केे बााद, अपै्रैल 2023 में नीीति� रेपेोो दर कोो 6.50 प्रति�शत 

पर अपरि�वर्ति�ित रखने काा नि�र्णणय लि�याा। एमपीीसीी ने इस बाात पर 

जोोर दि�याा कि� वह उभरतीी मुदु्राास्फीीति� और वि�काास केे दृष्टि�कोोण 

पर कड़ीी नि�गराानीी रखनाा जाारीी रखेगीी और यदि� आवश्यक होो तोो 

आगेे कीी काार्ररवााई करेगेीी। एमपीीसीी ने 5-1 वोोट केे सााथ वि�काास 

काा समर्थथन करते हुुए यह सुनुि�श्चि�त करने केे लि�ए उदाारताा बरतने 

कोो वाापस लेनेे पर ध्याान केंद्रि�त करने काा भीी नि�र्णणय लि�याा कि� 

मुदु्राास्फीीति� उत्तरोोत्तर लक्ष्य केे अनुरुूप होो।

III.8	 माार्चच-अपै्रैल 2023 केे दौौराान मुदु्राास्फीीति� केे सहनीीयताा 

दाायरे ेमें आनेे केे सााथ, मौौद्रि�क सख्तीी और आपूूर्ति�ि बढ़ाानेे केे 

उपाायोंं केे संयंुकु्त प्रभााव केे तहत, और घरेलूेू गति�वि�धि� केे लचीीलेे 

बने रहने  केे सा ाथ, एमपीीसीी ने  सर्ववसम्मति� से  नी ीति� दर पर 

यथाास्थि�िति� बनााए रखीी और जून 2023 कीी बैठक में 5-1 वोोट केे 

सााथ रुख बनााए रखाा। यह नोोट कि�याा गयाा कि� अतीीत कीी संचंयीी 

दर वृदृ्धि� अभीी भीी अर्थथव्यवस्थाा में फैल रहीी है और इसकेे पूर्णण 

प्रभााव से आनेे वाालेे महीीनोंं में मुदु्राास्फीीति� केे दबााव कोो नि�यंतं्रि�त 

रखनाा चााहि�ए। एमपीीसीी ने मुदु्राास्फीीति� कीी उम्मीीदोंं कोो मजबूतीी 

सेे बनााए रखने और मुदु्राास्फीीति� कोो लक्ष्य तक लाानेे केे लि �ए, 
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आवश्यकताानुसुाार आगेे कीी मौौद्रि�क काार्ररवााई करने काा संकंल्प 
लि�याा।

III.9	 अगस्त 2023 में जब एमपीीसीी कीी बैठक हुुई, तोो वैश्वि�क 
अर्थथव्यवस्थाा वि�भि�न्न क्षेत्रोंं में अलग-अलग वि�काास प्रके्षेपवक्र केे 
सााथ धीीमीी गति� से चल रहीी थीी। मुदु्राास्फीीति� कम होो रहीी थीी, 
लेेकि�न लक्ष्य से ऊपर थीी। सख्त वि� त्तीीय परि�स्थि�िति�याँँ�, बढ़ते 
भूू-रााजनीीति�क संघंर्षष और भू-आर्थि�िक वि�खंंडन मुखु्य जोोखि�म थे। 
घरेलूेू सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� मई में 4.3 प्रति�शत से बढ़कर जून में 
4.8 प्रति�शत होो गई, जोो मुखु्य रूप से खााद्य पदाार्थोंं, वि�शेष रूप 
सेे टमााटर में कीीमतोंं केे दबााव से प्रेरि�त थीी । असमाान दक्षि�ण-
पश्चि�म मा ानसूून, प्रति�कूूल भू -रााजनीीति�क वा ाताावरण  केे का ारण 
वैैश्वि�क खााद्य कीीमतोंं पर ऊपर कीी ओर दबााव और उत्पाादन में 
कटौौतीी केे काारण कच्चेे तेल कीी कीीमतोंं में वृदृ्धि� ने मुदु्राास्फीीति� 
केे दृष्टि�कोोण केे लि�ए जोोखि�म पैदाा कि�याा। इन काारकोंं कोो ध्याान में 
रखते हुुए और साामाान्य माानसूून माानतेे हुुए, सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� 
पूूर्वाा�नुमुाान कोो 2023-24 केे लि �ए 5.4 प्रति�शत तक संशंोोधि�त 
कि�याा गयाा जि �समंें समाान रूप से संतंुलुि�त जोोखि�म  केे सा ाथ, 
सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� पू र्वाा�नुमुाान दू सरीी ति �मााहीी 6.2 प्रति�शत, 
तीीसरीी ति �मााहीी 5.7 प्रति�शत और चौौथीी ति �मााहीी 5.2 प्रति�शत 
थाा। अर्थथव्यवस्थाा में रेपेोो दर में वृदृ्धि� काा असर अभीी भीी देखेने 
कोो मि�ल रहा  ा है , इसलि�ए एमपीीसीी ने  सर्ववसम्मति� से नीीति�गत 
रेपेोो दर को ो 6.50 प्रति�शत पर अपरि�वर्ति�ित रखने  काा फैसलाा 
कि�याा है, तााकि� स्थि�िति� केे अनुसुाार नीीति�गत अनुवुर्तीी काार्ररवााई कीी 
तैैयाारीी कीी जाा सकेे। एमपीीसीी ने 5-1 बहुुमत से उदाारताा बरतने 
कोो वाापस लेनेे केे अपने रुख कोो भीी दोोहराायाा।

III.10	 अक्टूूबर  2023 कीी बै ठक  केे समय, वै श्वि�क वि�का ास 
गति� खो ो रहा ा था ा ले कि�न घरेलूेू वा ास्तवि�क जी ीडीीपीी ने  ति �.1: 
2023-24 में मजबूत वृदृ्धि� दर्जज कीी थीी। सब्जि��योंं कीी कीीमतोंं में 
उछााल केे काारण सीीपीीआई हेडलााइन मुदु्राास्फीीति� 2.6 प्रति�शत 
अंकं बढ़कर जुलुााई में 7.4 प्रति�शत पर पहुंं�चनेे केे बााद अगस्त 
मंें घटकर  6.8 प्रति�शत पर   आ गई। जु लुााई-अगस्त में  को ोर 
मुदु्राास्फीीति� में गि�राावट जाारीी रहीी। एमपीीसीी ने देखेाा कि� अभूूतपूर्वव 
खााद्य मूल्य झटकेे मुदु्राास्फीीति� केे वि�कसि�त माार्गग कोो प्रभाावि�त कर 
रहीी थे और इस तरह केे परस्पर-व्याापक आघाातोंं कीी आवर्तीी 
घटनााएं ंसाामाान्यीीकरण और दृढ़ताा प्रदाान कर सकतीी हैं। इसनेे 

पाायाा कि� , सहनीीयताा दाायरे ेसे ऊपर हेडलााइन मुदु्राास्फीीति� केे 
सााथ, मौौद्रि�क नी ीति� को ो सक्रि�य  रूप से  अवस्फीीति�काारीी बने  
रहने कीी आवश्यकताा है। एमपीीसीी ने सर्ववसम्मति� से 5-1 वोोट केे 
सााथ अपने रुख कोो बरकराार रखते हुुए नीीति� रेपेोो दर कोो 6.50 
प्रति�शत पर अपरि�वर्ति�ित रखने काा फैसलाा कि�याा।

III.11	 दि�संबंर 2023 में एमपीीसीी कीी बैठक तब घरेलूेू आर्थि�िक 
गति�वि�धि� ने मजबूत नि�वेश और सरकाारीी खपत केे आधाार पर 
समुतु्थाानशीीलताा बनााए रखीी थीी। 2023-24 केे लि�ए वाास्तवि�क 
जीीडीीपीी वृदृ्धि� काा अनुमुाान बढ़ााकर 7.0 प्रति�शत कर दि�याा गयाा। 
कुुछ सब्जि��योंं कीी कीीमतोंं में  तेज सुधुाार, ईं धंन में अपस्फीीति� 
और प्रमुखु कीीमतोंं में तेज और व्याापक आधाार पर अवस्फीीति� 
केे काारण अक्टूूबर में सीीपीीआई हेडलााइन मुदु्राास्फीीति� लगभग 
2 प्रति�शत अं कं गि�रकर   4.9 प्रति�शत हो ो गई। 2023-24 केे 
लि�ए सी ीपीीआई मु दु्राास्फीीति� का ा पू र्वाा�नुमुाान ती ीसरीी ति �मााहीी में  
5.6 प्रति�शत और चौौथीी ति�मााहीी में 5.2 प्रति�शत केे सााथ 5.4 
प्रति�शत पर बरकराार र खाा गयाा । 2024-25 केे लि �ए साामाान्य 
माानसूून मा ानतेे हुुए, 2024-25 की ी पहली ी ति �मााहीी केे लि �ए 
सीीपीीआई मु दु्राास्फीीति� 5.2 प्रति�शत; दू सरीी ति �मााहीी में  4.0 
प्रति�शत; और तीीसरीी ति�मााहीी में 4.7 प्रति�शत पर अनुमुाानि�त कीी 
गई थीी। एमपीीसीी ने सर्ववसम्मति� से आवश्यकताा पड़नेे पर उचि�त 
नीीति�गत काार्ररवााई करने कीी तैयाारीी केे सााथ, नीीति� रेपेोो दर कोो 
6.50 प्रति�शत पर अपरि�वर्ति�ित रखने काा नि�र्णणय लि�याा और और 
5-1 बहुुमत केे सााथ अपनाा रुख बरकराार रखाा।

III.12	 आर्थि�िक  गति�वि�धि�योंं में  नि�रं तंर  गति� कीी पृ षृ्ठभूूमि� में , 
एमपीीसीी ने  अपनीी फरवरी ी की ी बै ठक में  2024-25 केे लि �ए 
वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� 7.0 प्रति�शत रहने काा अनुमुाान लगाायाा। 
मुखु्य रूप से सब्जीी कीी कीीमत में वृदृ्धि� केे काारण, सीीपीीआई 
मुदु्राास्फीीति� नवंबंर और दि�संबंर में बढ़ीी थीी, यहांं� तक कि� ईंधंन 
अपस्फीीति� ब हुुत  अधि�क बढ़ी ी और को ोर मु दु्राास्फीीति� दि�सं बंर 
2023 में चाार सााल केे नि� चलेे स्तर 3.8 प्रति�शत पर आ गई। 
सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� चौौथीी ति �मााहीी केे लि �ए 5.0 प्रति�शत  केे 
सााथ 2023-24 केे लि�ए 5.4 प्रति�शत अनुमुाानि�त थीी। साामाान्य 
माानसूून माानतेे हुुए, 2024-25 केे लि �ए सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� 
पहलीी ति�मााहीी में 5.0 प्रति�शत; दूसरीी ति�मााहीी में 4.0 प्रति�शत; 
तीीसरीी ति �मााहीी में  4.6 प्रति�शत; और चौ ौथीी ति �मााहीी में  4.7 
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प्रति�शत  केे सा ाथ  4.5 प्रति�शत पर   अनुमुाानि�त थी ी, जि �समंें 

जोोखि�म समाान रूप से संतंुलुि�त हैं। जहांं� घरेलूेू गति�वि�धि� अच्छीी 

तरह से पकड़ में थीी, वहांं� बड़े और बाारंबंाार आनेेवाालेे खााद्य मूल्य 

झटकेे अवस्फीीति� कीी गति� कोो बााधि�त कर रहे थे। एमपीीसीी ने 

अवस्फीीति� केे माार्गग कोो बनााए रखने केे लि�ए 5-1 बहुुमत केे सााथ 

नीीति�गत रेपेोो दर कोो 6.50 प्रति�शत पर अपरि�वर्ति�ित रखने काा 

फैैसलाा कि�याा। एमपीीसीी ने गौौर कि�याा कि� मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााओं ं

और पूर्णण संचंरण कीी स्थि� िरताा सुनुि�श्चि�त करने केे लि �ए मौौद्रि�क 

नीीति� कोो सक्रि�य रूप से अवस्फीीति�काारीी बनााए रखनाा चााहि�ए। 

एमपीीसीी ने 5-1 बहुुमत से उदाारताा बरतने कोो वाापस लेनेे पर 

ध्याान केंद्रि�त करने काा भीी नि�र्णणय कि�याा।

III.13	 2023-24 केे दौौराान एमपीीसीी केे नि�र्णणयोंं में फरवरीी कीी 

बैैठक कोो छोोड़कर, दर संबंंधंीी काार्ररवााईयोंं पर सर्ववसम्मति� लेकि�न 

रुख में वि�वि�धताा देखेीी गई (चाार्टट  III.1)।

III.14	 वैैश्वि�क स्तर पर, कई केंद्रीीय बैंकोंं ने 2023 केे मध्य से 

दरें ंबरकराार रखीी हैं (साारणीी III.1)।

III.15	 आर्थि�िक  घटकोंं की ी प्रत्यााशााओं ंको ो स्थि� िर रखने  में  

मौौद्रि�क नीीति� संपें्रेषण प्रभाावीी रहाा है (बॉॉक्स III.1)।

परि�चाालन ढांं�चाा : चलनि�धि� प्रबंंधन

III.16	 मौौद्रि�क नी ीति� केे रुख  केे अनुरुूप, 2023-24 केे 

दौौराान चलनि�धि� प्रबंधंन परि�चाालनोंं काा उदे्देश्य बैंकिं�ग प्रणाालीी 

मंें चलनि�धि�  केे स्तर कोो संतंुलुि�त करनाा थाा। वि�भि� न्न काारकोंं 

(नीीचेे चर्चाा� कीी गई है) केे काारण अधि�शेष चलनि�धि� में वृदृ्धि� कोो 

ध्याान में रखते हुुए, रि�ज़र्वव बैंक ने 19 मई से 28 जुलुााई 2023 

केे बीीच सभीी अनुसूुूचि�त बैं कोंं की ी नि�वल मांं�  ग और मी ीयाादीी 

देयेतााओं ं(एनडीीटीीएल) में वृदृ्धि� पर 10 प्रति�शत काा वृदृ्धि�शीील 

आरक्षि�त नकदीी नि�धि� अनुपुाात (आई-सीीआरआर) लगाायाा, जोो 

﻿साारणीी III.1: नीीति� दरें ं– प्रमुखु कंेंद्रीीय बैंकं

वर्गग देशे नीीति�गत दर 
(प्रति�शत)

(31 माार्चच 2024 
तक)

ठहरााव से 

1 2 3 4

एई

यूूएस 5.50 जुलुााई 2023
यूूकेे 5.25 अगस्त 2023
यूूरोो क्षेत्र 4.50 सि�तंबर 2023
कनााडाा 5.00 जुलुााई 2023
स्वीीडन 4.00 सि�तंबर 2023
न्यूूज़ीीलंैंड 5.50 मई 2023

ईएमई

भाारत 6.50 फरवरीी 2023
थााईलंैंड 2.50 सि�तंबर 2023
मलेशि�याा 3.00 मई 2023
दक्षि�ण अफ्रीीकाा 8.25 मई 2023

यूूएस : संयंुकु्त रााज्य अमेेरि�काा। यू केे: यूनााइटेेड किं�गडम।   
एई: उन्नत अर्थथव्यवस्थााएँँ।    ईएमई: उभरतीी बााजाार अर्थथव्यवस्थााएं।ं
स्रोोत: केंद्रीीय बैंक कीी वेबसााइटंें।

चाार्टट III.1: मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� (एमपीीसीी) मतदाान काा स्वरूप

स्रोोत: आरबीीआई।
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मौौद्रि�क नीीति� बैठकंें

तटस्थ 
उदाारताा बरतनाा वाापस लेनेे पर ध्याान केेन्द्रि�ित करते हुुए उदाार बने रहनाा
उदाारताा बरतने कोो वाापस लेनाा
वि�भि�न्न रुख (असहमति�/संदंेहे)
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संपें्रेषण, कें द्रीीय बैं कोंं की ी एक मह त्वपूर्णण रणनी ीति� है  जो ो उनकीी नी ीति� 
घोोषणााओं ंकीी पाारदर्शि�िताा और वि�श्वसनीीयताा कोो बढ़ाावाा देतेीी है। मौौद्रि�क 
नीीति� पर रि�ज़र्वव बैंक केे संपें्रेषण में एमपीीसीी केे संकंल्प, एमपीीसीी कीी बैठकोंं 
केे काार्ययवृतृ्त, गवर्ननर काा वक्तव्य, मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट  (एमपीीआर), नीीति� 
कीी घोोषणाा केे दि�न प्रेस कॉॉन्फं्रेंस और वि�भि�न्न अवसरोंं पर दि�ए गए भााषण 
शाामि�ल हैं।

प्रााकृृति�क  भााषाा प्रसंसं्करण  (एनएलपीी) तकनी ीकोंं का ा उपयोोग कर केे 
एमपीीसीी केे संकंल्पोंं केे वि�शे्लेषण से पताा चलताा है कि� परि�स्थि�िति�योंं केे 
आधाार पर सं  पें्रेषण काा प्रभााव  अलग-अलग हो ोताा है ; अक्टूूबर  2016 
सेे अक्टूूबर 2023 केे दौौराान साात प्रमुखु वि�षय  उभर कर साामने आए  
(चाार्टट   1)। मु दु्राास्फीीति� चर्चाा� का ा कें द्रीीय वि�षय बनी  ी रही ी, बा ाद  केे पू र्वव-
कोोवि�ड-19 अवधि� (अक्टूूबर 2016 से फरवरीी 2020) केे दौौराान इसकीी 
जगह संवंृदृ्धि� ने लीी। हाालाँँ�कि�, यह क्रम महाामाारीी (माार्चच 2020 से फरवरीी 
2022) केे दौौराान उलट गयाा; चलनि�धि� और कोोवि�ड वि�षयोंं पर भीी ध्याान 
दि�याा गयाा। 2022 में भू-रााजनीीति�क संकंट और परि�णाामीी मुदु्राास्फीीति� केे 
दबााव ने बााद कीी एमपीीसीी चर्चाा�ओं ंकोो उचि�त दि�शाा दीी, जि�समंें मुदु्राास्फीीति� 
मुखु्य वि�षय   केे रूप में  वा ापि�स साामने आई (माार्चच  2022 से  अक्टूूबर 
2023); वि�देशेीी सहलग्नताा पर भीी ध्याान बढ़ाा।

चूंं�कि� संपें्रेषण, नी ीति� रे पेोो दर में   मा ात्राात्मक परि�वर्ततनोंं केे लि �ए सहाायक 
होो सकताा है और वि�त्तीीय बााजाारोंं कोो प्रभाावि�त कर सकताा है, इसलि�ए 
वि�शे्लेषण केे लि�ए मौौद्रि�क नीीति� कीी संपें्रेषण भााषाा पद्धति� काा उपयोोग कि�याा 
गयाा1। मुदु्राास्फीीति� पर संपें्रेषण काा यह स्वर नीीति� चक्र केे सााथ अच्छीी 
तरह मेल खााताा है; सख्तीी कीी अवधि� केे दौौराान, नकााराात्मक थाा, जबकि� 
सहजताा चक्र केे दौौराान यह सकााराात्मक थाा। मौौजूूदाा आर्थि�िक स्थि�िति�योंं 
केे आधाार पर संवंृदृ्धि� कीी भााषाा पद्धति� सकााराात्मक याा नकााराात्मक रहीी।

बॉॉक्स III.1
भाारत मंें मौौद्रि�क नीीति� संंप्रेषेण

एक घटनाा-अध्ययन दृष्टि�कोोण(नीीति� घोोषणाा से पहले और बााद में पांं�च 
दि�नोंं कीी विं�डंोो) में ओवरनााइट इंडेेक्स स्वैैप (ओआईएस) दरोंं पर भाारि�त 
औसत कॉॉल दर (डब्ल्यूूएसीीआर) (जोो पॉॉलि�सीी रेपेोो दर में बदलााव कोो 
प्रति�बिं�बंि�त करताा है), मुदु्राास्फीीति� (एमपीीसीी_आईएनएफ़) और वि�काास 
(एमपीीसीी _जीीआर) संपें्रेषण स्वर केे प्रभााव काा मूल्यांं�कन कि�याा जााताा है। 
वि�शे्लेषण से पताा चलताा है कि� डब्ल्यूूएसीीआर अल्पकाालि�क ओआईएस 
दरोंं कोो संचंाालि�त करताा है, लेकि�न अवधि� बढ़ने केे सााथ इसकाा प्रभााव 
कम होो जााताा है (साारणीी-1)। ओआईएस दरें ंवि�काास पर संपें्रेषण स्वर केे 
सााथ कमजोोर और महत्वहीीन सहसंबंंधं दर्शाा�तीी हैं। इसकेे वि�परीीत, उनकाा 
मुदु्राास्फीीति� केे स्वर केे सााथ महत्वपूर्णण वि�परीीत संबंंधं है। इसकेे अलाावाा, 
सख्त नीीति� चरणोंं केे दौौराान मुदु्राास्फीीति� पर संपें्रेषण अधि�क माायने रखताा 
हैै (साारणीी 2)। 

पेेशेेवर पूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओं ं केे मुदु्राास्फीीति� दृष्टि�कोोण  केे वि� शे्लेषण से पताा 
चलताा है  कि� मु  दु्राास्फीीति� अनुमुाान (माात्राात्मक) और मु दु्राास्फीीति� स्वर 
दोोनोंं उनकेे पूर्वाा�नुमुाानोंं कोो प्रभाावि�त करते हैं। जब प्रके्षेपण कम होोताा है 
और स्वर सकााराात्मक होोताा है, तोो पेशेेवरोंं केे पूर्वाा�नुमुाानोंं में परि�नि�यमन 
और इसकेे वि�परीीत देखेाा जााताा हैै (साारणीी 3)।

साारणीी  1: ओआईएस दरोंं पर संंप्रेषेण काा प्रभााव

मद  ओआईएस_1एम ओआईएस_2एम ओआईएस_3एम ओआईएस_6एम ओआईएस_9एम ओआईएस_1व

1 2 3 4 5 6 7

डब्ल्यूूएसीीआर 0.484*** 0.373*** 0.327*** 0.279* 0.287* 0.290*
एमपीीसीी_आईएनएफ -0.102 -0.112 -0.144 -0.199* -0.218* -0.237*
स्थि�िर -0.032 -0.016 -0.012 -0.006 -0.003 0.001

*** और * क्रमशःः 1 प्रति�शत और 10 प्रति�शत स्तर पर महत्त्व दर्शाा�ते हैं।
नोोट : वि�शे्लेषण में अपै्रैल 2018 से अक्टूूबर 2023 तक केे आंकंड़े शाामि�ल हैं।
स्रोोत : आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।	 (जाारीी)

1	 संपें्रेषण केे भााषाा पद्धति� केे लि�ए, मुदु्राास्फीीति� केे लि�ए आक्राामक-नरमीी शब्दोंं और संवंृदृ्धि� केे लि�ए वि�स्ताारवाादीी-संकुंुचनवाादीी शब्दोंं से युकु्त अनुकूुूलि�त शब्दकोोष काा उपयोोग कि�याा 
गयाा है।

नोोट:	1.	 वि�षय मॉॉडलिं�ंग केे लि�ए लेटंेंट डि�रि�चलेेट एलोोकेेशन (एलडीीए) पद्धति� काा उपयोोग कि�याा 
गयाा है।

         2. वि�षय लेबलिं�ंग कि�सीी वि�षय केे प्रमुखु शब्दोंं पर आधाारि�त होोतीी है।
स्रोोत: आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान।

चाार्टट 1: वि�षय वि�काास
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12 अगस्त 2023 से शुरुू होोनेे वाालेे पखवााडे़े से प्रभाावीी होोगाा।2  

आई-सीीआरआर कीी 8 सि�तंबर 2023 कोो समीीक्षाा कीी गई और 

इसेे चरणबद्ध तरीीकेे से समााप्त कर दि�याा गयाा तााकि� प्रणाालीी में 

उपलब्ध चलनि�धि� को ो आकस्मि�िक आघाात  न लगें  और मु दु्राा 

बााजाार  व्यवस्थि�ित तरी ीकेे से  का ाम कर   सकेे। तदनु सुाार, जब्त 

आई-सीीआरआर नि�धि� का ा 25 प्रति�शत 9 सि�तं बर कोो, अन्य 

25 प्रति�शत 23 सि�तंबर कोो तथाा शेष 50 प्रति�शत 7 अक्टूूबर, 

2023 कोो जाारीी कि�याा गयाा ।

चलनि�धि� केे काारक और प्रबंधंन 

III.17	 2023-24 केे दौौराान सरकाारीी नकदीी शे ष, मु दु्राा में  

उताार-चढ़ााव और पूंं�जीी प्रवााह चलनि�धि� केे प्रमुखु काारकोंं केे रूप 

मंें उभरकर आए (साारणीी III.2)। 2023-24 कीी पहलीी ति�मााहीी 

कीी शु रुुआत में , सरकाारीी नकदीी शे ष  केे नि�र्मा ा�ण और  अपै्रैल 

2020 में आयोोजि�त कि�ए गए लक्षि�त दीीर्घघकाालि�क रेपेोो परि�चाालन 

(टीीएलटीीआरओ) केे तहत बैं  कोंं द्वााराा प्रा ाप्त शे ष  धनरााशि�  केे 

पुनुर्भुु�गताान केे काारण अपै्रैल में चलनि�धि� स्थि�िति�यांं� सख्त होो गईं ं।3 

साारणीी  2: ओआईएस दरोंं पर संंप्रेषेण काा प्रभााव - वि�भि�न्न नीीति� चक्र

मद ओआईएस_1एम ओआईएस_2एम ओआईएस_3एम ओआईएस_6एम ओआईएस_9एम ओआईएस_1व

1 2 3 4 5 6 7
डब्ल्यूूएसीीआर 0.401*** 0.261* 0.213 0.136 0.157 0.147
एमपीीसीी _आईएनएफ़ _ईजिं�गं -0.199 -0.232 -0.219 -0.179 -0.163 -0.197
एमपीीसीी _आईएनएफ़ _सख्तीी -0.239 -0.306* -0.391** -0.639*** -0.657*** -0.698***
एमपीीसीी _आईएनएफ़ _यथाास्थि�िति� -0.040 -0.029 -0.057 -0.081 -0.108 -0.118
स्थि�िर -0.032 -0.016 -0.018 -0.028 -0.027 -0.023

***, ** और * क्रमशःः 1 प्रति�शत, 5 प्रति�शत और 10 प्रति�शत स्तर पर महत्व दर्शाा�ते हैं।
स्रोोत: आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान।

साारणीी  3: पेेशेेवर पूूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओंं  केे मुदु्राास्फीीति� दृष्टि�कोोण पर 
संंप्रेषेण काा प्रभााव

मद आईएनएफ़ _दृष्टि�कोोण 

1 2

मुदु्राास्फ़ीीति� 0.731***
एमपीीसीी _आईएनएफ़  0.340
आईएनएफ़ _प्रके्षेपण_1# -0.156**
आईएनएफ़ _प्रोोजेेक्शन_2& 0.047*
स्थि�िर 1.422***

#: एमपीीसीी _आईएनएफ़  स्वर सकााराात्मक है और आईएनएफ़  प्रके्षेपण 5 प्रति�शत से नीीचेे है।
&: एमपीीसीी _आईएनएफ़    स्वर  नकााराात्मक है  और आईएनएफ़    प्रके्षेपण  5 प्रति�शत से  
ऊपर है।
***, ** और * क्रमशःः 1 प्रति�शत, 5 प्रति�शत और 10 प्रति�शत स्तर पर महत्व दर्शाा�ते हैं।
स्रोोत : आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान।

कुुल मि�लााकर, वि� शे्लेषण से पताा चलताा है कि� प्रभाावीी संपें्रेषण आर्थि�िक 
घटकोंं कीी प्रत्यााशााओं ंकोो दि�शाा दे ेसकताा है।

सन्दर्भभ:

1.	 ब्लााइंंडर, ए.एस., एहरमन, एम., फ्रैट््ज़चर, एम., डीी हाान, जे., और 
जाानसन, डीी.जेे. (2008)। केंद्रीीय बैंक संचंाार और मौौद्रि�क नीीति�: 
सि�द्धांं�त  और सा ाक्ष्य का ा एक  सरे्वेक्षण। जर्ननल  ऑफ  इकोोनॉॉमि�क 
लि�टरेचेर, 46(4), 910-945।

2.	 दाास, शक्ति�कांं�त  (2022), ‘मोोनेेटरीी पॉ ॉलि�सीी एं डं सें ट्रल बैं क 
कम्यूूनि�केेशन’, रााष्ट्रीीय रक्षाा कॉॉलेेज में भााषण, रक्षाा मंत्राालय, भाारत 
सरकाार, नई दि�ल्लीी, 4 माार्चच।

3.	 पाात्राा, एम.डीी. (2022), ‘दीी लााइटर सााइड ऑफ मेकिं�ग मोोनेेटरीी 
पॉॉलि�सीी’, 9वंें एसबीीआई बैंकिं�ग और अर्थथशाास्त्र कॉॉन्क्लेेव में भााषण, 
मुंं�बई, 24 नवंबंर।

4.	 लेेगाार्डड, सीी.(2023), ‘कम्यूूनि�केेशन और मोोनेेटरीी पॉॉलि�सीी’, यूरोोपीीय 
अर्थथशाास्त्र और वि�त्तीीय केंद्र, लंदन द्वााराा 4 सि�तंबर कोो आयोोजि�त 
वि�शि�ष्ट वक्तााओं ंकेे सेमि�नाार में भााषण।

2	 हाालाँँ�कि�, मौौजूूदाा नकद आरक्षि�त अनुपुाात (सीीआरआर) 4.5 प्रति�शत पर अपरि�वर्ति�ित रहाा।
3	 कुुल उपलब्ध ₹ 1,12,900 करोोड़ कीी धनरााशि� मंें सेे बंैंकोंं नेे अपै्रैल 2023 केे दौौराान ₹ 61,113 करोोड़ चुकुााए ।
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इसकेे बााद, (i) संचंलन से ₹2000 केे बैंक नोोटोंं कीी वाापस लेनेे केे 

परि�णाामस्वरूप, बैंकिं�ग प्रणाालीी में मुदु्राा कीी वाापसीी ; (ii) माानसूून 

सीीज़न कीी शुरुुआत से पहले  शीीघ्रताा से कि�या ा गयाा सरकाारीी 

खर्चच; और  (iii) रि�ज़र्वव बैं क  केे बा ाज़ाार प रि�चाालन केे म दे्देनजर 

मई में  चलनि�धि� कीी स्थि� िति� आसाान हो ो गई । जू न में , अग्रि�म 

कर भुगुताान और मााल और सेवाा कर  (जीीएसटीी) से संबंंधंि�त 

बहि�र्वाा�ह ने अधि�शेष चलनि�धि� कोो कम कर दि�याा, यद्यपि�,बंैंकिं�ग 

प्रणाालीी में मुदु्राा कीी मौौसमीी वाापसीी ने कुछ दबााव कम कर दि�याा। 

चलनि�धि� कीी स्थि�िति�योंं में क्षणि�क तंगीी कोो कम करने केे लि�ए 19 

मई, 2023 कोो 14-दि�वसीीय परि�वर्ततनीीय दर रेपेोो (वीीआरआर) 

नीीलाामीी (मुखु्य परि�चाालन) आयोोजि�त कीी गई थीी, जि�सकेे बााद 

जूून में एक फााइन-ट््यूूनिं�ंग वीीआरआर परि�चाालन कि�याा गयाा।

III.18	 दूूसरीी ति�मााहीी में, जुलुााई और अगस्त केे पहले पखवााडे़े 

केे दौौराान चलनि�धि� कीी स्थि�िति� कााफीी हद तक सुवुि�धााजनक रहीी 

क्योंंकि� सरकाारीी व्यय ने बैंकिं�ग प्रणाालीी में अधि�शेष चलनि�धि� कोो 

संवंर्धि�ित कि�याा । आई-सीीआरआर कोो लाागूू कि�ए जाानेे केे बााद, 

12 अगस्त, 2023 से अधि�शेष चलनि�धि� में कमीी आई जि�सनेे 

बंैंकिं�ग प्रणाालीी से लगभग ₹1.1 लााख करोोड़ अवरुद्ध कि�ए। अग्रि�म 

कर संगं्रह और जीीएसटीी भुगुताान केे काारण सरकाारीी नकदीी शेष 

मंें वृदृ्धि� ने चलनि�धि� कीी स्थि� िति� कोो और कड़ाा कर दि�या ा और 

औसत नि�वल   चलनि�धि�  समाायोोजन सु वुि�धाा (एलएएफ़) म ई 

2019 केे बााद पहलीी बाार सि�तं बर में घााटेे कीी स्थि� िति� में चलीी 

गई। नतीीजतन, औसत नि�वल   एलएएफ़ अवशोोषण 2023-24 

कीी पहलीी ति�मााहीी में ₹ 1.26 लााख करोोड़ से कम होोकर दूसरीी 

ति�मााहीी में ₹ 0.89 लााख करोोड़ होो गयाा।

III.19	 अक्टूूबर-नवंबंर में  त्यौौहाार सं बंंधंीी मु दु्राा मांं� ग और 

दि�संबंर 2023 में अग्रि�म कर और जीीएसटीी भुगुताान केे काारण 

सरकाारीी नकदीी शेष में वृदृ्धि� से प्रेरि�त, तीीसरीी ति�मााहीी में ₹ 0.76 

लााख करोोड़ केे औसत नि�वल एलएएफ अंतंर्वेशन सााथ चलनि�धि� 

घााटेे में बदल गई। चलनि�धि� दबााव कोो कम करने केे लि�ए, रि�ज़र्वव 

बंैंक ने चाार फााइन-ट््यूूनिं�ंग वीीआरआर परि�चाालन कि�ए।

III.20	 चौौथीी ति�मााहीी में, नि�वल एलएएफ अंतंर्वेशन औसतन 

₹1.36 ला ाख करो ोड़ रहा ा, जि �समंें ज नवरीी-फरवरीी की ी तु लुनाा 

मंें माार्चच 2024 में अंतंर्वेशन कााफीी कम होो गयाा। आरबीीआई केे 

वि�देशेीी मुदु्राा परि�चाालन केे सााथ-सााथ सरकाारीी खर्चच में वृदृ्धि� ने मुदु्राा 

नि�काासीी केे काारण चलनि�धि� अपवााह कोो कुछ हद तक संतंुलुि�त 

साारणीी III.2: चलनि�धि� - प्रमुखु चाालक और प्रबंंधन
(₹ करोड़)

वस्तुु 2022-23 2023-24 ति�1:2023-24 ति�2: 2023-24 ति�3: 2023-24 ति�4: 2023-24

1 2 3 4 5 6 7

चाालक

(i) सीीआईसीी [आहरण (-) / प्रति�लााभ (+)] -2,44,804 -1,37,011 18,103 71,253 -73,831 -1,52,536
(ii) नि�वल वि�देशेीी मुदु्राा खरीीद (+) / बि�क्रीी (-) -2,17,259 3,39,528 1,60,738 -16,071 -2,348 1,97,209
(iii) भाारत सरकाार केे नकद शेष [बि�ल्ड-अप (-) / ड्रॉॉडााउन (+)] 84,028 -2,75,156 -2,37,937 -1,79,913 -6,606 1,49,301
(iv) अति�रि�क्त आरक्षि�त नि�धि�याँँ� [बि�ल्ड-अप (-) / ड्रॉॉडााउन (+)] 1,17,393 -11,961 31,485 3,440 -1,217 -45,669

प्रबंंधन

(i) नि�वल ओएमओ खरीीद (+) / बि�क्रीी (-) -31,360 -18,505 - -8,480 -10,025 -
(ii) आवश्यक आरक्षि�त नि�धि� [एनडीीटीीएल और सीीआरआर में 

परि�वर्ततन दोोनोंं में सहि�त आई-सीीआरआर]
1,62,701 -1,27,716 -33,712 -1,01,508 30,605 -23,101

मदंें :

अंतंि�म अवधि� में दैनैि�क नि�वल अवशोोषण (+) / अंतंर्वेशन (-) 1,28,497 -52,918 1,29,194 -97,015 -1,82,679 -52,918

सीीआईसीी: प्रचलन में मुदु्राा। जीीओआई : भाारत सरकाार। -:शूून्य।
नोोट:	 1. बैंकिं�ग प्रणाालीी से आनेे-जाानेे वाालाा प्रवााह (+)/बहि�र्वाा�ह (-)।
	 2. आंकंड़े संबंंधंि�त अवधि� केे अंतंि�म शुकु्रवाार से संबंंधंि�त हैं।
स्रोोत: आरबीीआई।
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कि�याा। 8 माार्चच, 2022 कोो रि�ज़र्वव बैंक द्वााराा आयोोजि�त 5 बि�लि�यन 

अमेेरि�कीी डॉॉलर केे लि�ए यूएसडीी/आईएनआर बि�क्रीी-खरीीद स्वैैप 

नीीलाामीी केे रि�टर्नन-लेेग ने भीी 11 माार्चच, 2024 कोो कुल ₹42,800 

करोोड़ कीी चलनि�धि� अंतं:के्षेपि�त कीी। चौौथीी ति �मााहीी केे दौौराान, 

रि�ज़र्वव बैंक ने छह मुखु्य और उन्नीीस फााइन-ट््यूूनिं�ंग वीीआरआर 

परि�चाालनोंं केे मा ाध्यम से चलनि�धि� अंतं:के्षेपि�त कीी। सााथ ही ी, 

अति�रि�क्त चलनि�धि� कोो अवशोोषि�त करने केे लि�ए फााइन-ट््यूूनिं�ंग 

परि�वर्ततनीीय दर रि�वर्सस रेपेोो (वीीआरआरआर) नीीलाामि�योंं काा बीीच-

बीीच में आयोोजन कि�याा गयाा, तााकि� यह सुनुि�श्चि�त कि�याा जाा सकेे 

कि� मुदु्राा बााजाार दरें ंमौौद्रि�क नीीति� रुख केे अनुरुूप वि�कसि�त होंं।

III.21	 संचंलन में  मु दु्राा आमतौौर पर बैं  किं�ग प्रणाालीी में  

संरंचनाात्मक चलनि�धि� काा एक प्रमुखु काारक है। 19 मई, 2023 

कोो ₹2000 केे बैंकनोोटोंं कोो संचंलन से वाापस लेनेे केे नि�र्णणय 

केे काारण बैंकिं�ग प्रणाालीी में मुदु्राा वाापसीी से 2023-24 केे दौौराान 

संचंलन में मुदु्राा में साामाान्य वृदृ्धि� कम होो गयीी थीी (चाार्टट  III.2)।

चलनि�धि� परि�चाालन 

III.22	 2023-24 केे दौौराान, एसडीीएफ  केे तहत अवशोोषण 

औसतन ₹0.90 लााख करोोड़ थाा, जोो एलएएफ केे तहत दैनैि�क 

कुुल अवशोोषण औसतन (₹1.16 लााख करोोड़) काा 78 प्रति�शत 

थाा, जबकि� शेष 22 प्रति�शत रााशि� वीीआरआरआर नीीलाामीी - मुखु्य 

और फााइन-ट््यूूनिं�ंग दोोनोंं परि�चाालनोंं केे मााध्यम से अवशोोषि�त 

कीी गयीी (चाार्टट  III.3ए और III.3.बीी)। चलनि�धि� कीी तंग स्थि�िति� कोो 

दर्शाा�ते हुुए, बैंकोंं कीी सीीमांं�त स्थाायीी सुवुि�धाा (एमएसएफ़) कीी ओर 

झुकुााव बढ़ गयाा, 2023-24 केे दौौराान सीीमांं�त स्थाायीी सुवुि�धाा केे 

तहत दैनैि�क उधाार औसतन ₹0.50 लााख करोोड़ थाा, जोो 22 

नवंबंर, 2023 कोो ₹2.34 लााख करोोड़ केे उच्च स्तर पर पहुंं�च 

गयाा। एमएसएफ काा बड़े पैमाानेे पर सहााराा लेतेे हुुए एसडीीएफ केे 

तहत पर्याा�प्त धनरााशि� एक सााथ लगाानाा कुछ हद तक वि�रोोधााभाासीी 

चाार्टट III.2: संंचलनगत मुदु्राा

स्रोोत: आरबीीआई।

चाार्टट III.3: चलनि�धि� परि�चाालन

स्रोोत: आरबीीआई और सीीसीीआईएल।
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हैै। बैंकोंं द्वााराा बेहतर नि�धि� प्रबंधंन कोो सक्षम करने केे लि�ए, 30 

दि�संबंर 2023 से सप्तााहांं�त और छुट्टि�योंं केे दौौराान भीी एसडीीएफ 

और एमएसएफ दोोनोंं केे तहत चलनि�धि� सुवुि�धााओं ंकोो वाापि�स 

लेेनेे कीी अनुमुति� देनेेे काा नि�र्णणय लि�याा गयाा। इससेे बैंकोंं कोो अपने 

परि�चाालन में अधि�क लचीीलाापन प्रदाान कि�याा, सप्तााहांं�त केे दौौराान 

चलनि�धि� कीी स्थि�िति�योंं में तंगीी दूर हुुई और चलनि�धि� प्रबंधंन में 

अधि�क काार्ययक्षमताा प्रदाान कीी गयीी। 

III.23	 2023-24 केे दौौराान, वीीआरआरआर फााइन-ट््यूूनिं�ंग 

परि�चाालन और पााक्षि�क 14-दि�वसीीय मुखु्य परि�चाालन ने क्रमशःः 

0.47 और 0.38 केे औसत ऑफर-कवर अनुपुाात प्रााप्त कि� ए। 

इसकेे वि�परीीत, वीीआरआर फााइन-ट््यूूनिं�ंग और मुखु्य परि�चाालन 

मंें क्रमशःः 2.07 और 1.75 काा औसत बोोलीी-कवर अनुपुाात थाा, 

जोो सख्त चलनि�धि� स्थि�िति�योंं कोो दर्शाा�ताा है ।

III.24	 चलनि�धि� की ी बदलती ी गति�शीीलताा से  प्रे रि�त, भाारि�त 

औसत कॉॉल दर (डबल्यूूएसीीआर) - मौौद्रि�क नीीति� काा परि�चाालन 

लक्ष्य - अक्टूूबर 2023-जनवरीी 2024 केे दौौराान ऊंचाा रहाा। वर्षष 

केे अंतं में सख्त होोनेे से पहले, फरवरीी 2024 केे मध्य और माार्चच 

केे तीीसरे ेसप्तााह केे बीीच इसमंें कमीी आयीी ( चाार्टट  III.4 )।

III.25	 डब्ल्यूूएसीीआर केे सााथ ताालमेल बि�ठाातेे हुुए, संंपाार्श्वि�िक 

खंंड में ओवरनााइट दरें ंवर्षष  केे दौौराान फरवरीी में कम होोनेे से 

पहले बढ़ींं (साारणीी III.3) । मीीयाादीी मुदु्राा खंंड में,  एनबीीएफसीी 

केे लि �ए 3 मही ीनेे केे वा ाणि�ज्यि�िक पत्र   (सीीपीी) पर  प्रति�फल में 

मजबूतीी आई, जोो अन्य बाातोंं केे सााथ-सााथ, 16 नवंंबर, 2023 

कोो रि�ज़र्वव बैंक द्वााराा घोोषि�त वि�नि�या ामक उपाायोंं कोो दर्शाा�तीी है 

(अध्यााय VI दे ेखंें)। चलनि�धि� कीी तंगीी कीी वजह से  बैंकोंं कोो 

जमाा प्रमााणपत्र  (सीीडीी) जा ारीी करने  पड़े । हा ालांं�कि�, अमेेरि�कीी 

रााजकोोषीीय प्रति�फल में वृदृ्धि� केे बाावजूद, घरेलूेू घटनााक्रमोंं से 

संंकेेत लेतेे हुुए, मध्यम से लंबीी अवधि� केे बॉॉण्ड प्रति�फलोंं में 

अपने माार्चच 2023 केे स्तर सेे कमीी आ गयीी। 

चाार्टट III.4: पॉॉलि�सीी कॉॉरि�डोोर और भाारि�त औसत कॉॉल दर

स्रोोत: आरबीीआई और सीीसीीआईएल।

साारणीी III.3: ब्यााज दरेंं
(प्रति�शत)

संकेतक औसत 

माार्चच-
2023

जूून-
2023

सि�तं-
2023

माार्चच-
2024

1 2 3 4 5

दरें डब्ल्यूूएसीीआर 6.52 6.54 6.76 6.60
त्रि�पक्षीीय रि�पोो 6.47 6.47 6.74 6.54
माारे्केट रि�पोो 6.55 6.46 6.78 6.61
3-मााह काा टीी-बि�ल 6.88 6.75 6.96 6.92
3-मााह सीीपीी 7.78 7.15 8.40 8.19
3 महीीनेे कीी सीीडीी 7.48 6.91 7.56 7.70
एएए कॉॉरपोोरेटे 
बॉॉण्ड - 5-वर्षष

7.85 7.56 7.69 7.66

जीी-सेेक यीील्ड - 
5-वर्षष

7.28 6.98 7.10 7.08

जीी-सेेक यीील्ड - 
10-वर्षष

7.35 7.04 7.18 7.06

स्पे्रेड 
(बीीपीीएस)

सीीपीी - टीी-बि�ल 90 40 144 127
एएए 5-वर्षष - जीी-
सेेक 5-वर्षष

57 58 59 59

मदें :

चलनि�धि�  नि�वल एलएएफ 
(करोोड़ रुपए)

14,185 1,30,246 -14,586 -29,323

वैैश्वि�क 
संकेंेतक

अमेेरि�कीी 10-वर्षीीय 
जीी-सेेक यीील्ड 
(प्रति�शत)

3.66 3.74 4.36 4.20

कच्चेे तेल कीी कीीमत
(भाारतीीय बाास्केेट) 
(अमेेरि�कीी डॉॉलर 
प्रति� बैरल)

79 75 93 85

स्रोोत: सीीसीीआईएल, आरबीीआई और ब्लूमबर्गग।

6.0
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7.0

7.5 7.41

प्रति
�शत
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मौौद्रि�क नीीति� संचंरण

III.26	 2023-24 केे दौौराान रि�ज़र्वव बैं क की ी नी ीति�गत दर 

परि�वर्ततन से बैंकोंं कीी जमाा और उधाार दरोंं पर संचंरण हाालांं�कि� 

धीीमीी गति� से हीी, जाारीी रहाा । 2023-24 केे दौौराान अनुसूुूचि�त 

वााणि�ज्यि�िक बैंकोंं (एससीीबीी) कीी रुपए में नए ऋणोंं पर भाारि�त 

औसत  उधाार दर   (डब्ल्यूूएएलआर) और बका ायाा ऋणोंं पर 

डब्ल्यूूएएलआर में  क्रमशः ः 5 बीीपीीएस और  13 बीीपीीएस की ी 

वृदृ्धि� हुुई। जमाा रााशि�योंं केे माामले में, बकाायाा साावधि� जमाा पर 

भाारि�त  औसत  घरेलूेू मी ीयाादीी जमा ा दर  (डब्ल्यूूएडीीटीीडीीआर) 

2023-24 में  बढ़ी ी, जि �समंें उच्च दरों ं पर  नवीीकृृत हो ोनेे वा ालीी 

जमााओं ंका ा अनुपुाात बढ़ रहा  ा है । व र्षष  केे दौौराान नई मी ीयाादीी 

जमाा पर  डब्ल्यूूएडीीटीीडीीआर में  14 बीीपीीएस की ी वृदृ्धि� हुुई। 

कुुल मि�लााकर, मई 2022 में मौौजूूदाा सख्तीी चक्र कीी शुरुुआत 

केे बा ाद से, बैं कोंं ने  अपनीी रे पेोो-सहबद्ध बेंचमाार्कक दरों  ं में  250 

बीीपीीएस और  अपनीी 1-वर्षीीय सी ीमांं�त ला ागत नि�धि� -आधाारि�त 

उधाार दरों ं (एमसीीएलआर) में  167 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� कीी है । 

परि�णाामस्वरूप, मई 2022-माार्चच 2024 केे दौौराान रुपये में नए 

ऋणोंं पर डब्ल्यूूएएलआर में 186 बीीपीीएस कीी और बकाायाा ऋणोंं 

पर 113 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� हुुई। इसीी अवधि� में नई मीीयाादीी जमाा 

और बका ायाा मी ीयाादीी जमा ा पर  डब्ल्यूूएडीीटीीडीीआर में  क्रमशः ः 

259 बीीपीीएस और 185 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� हुुई (साारणीी III.4)।

III.27	 वर्ततमाान सख्त  चक्र में , बैं कोंं की ी ब चत जमा ा पर 

ब्यााज दर - जोो कुल जमाा काा लगभग 30 प्रति�शत है - लगभग 

अपरि�वर्ति�ित बनीी हुुई है, जबकि� चाालूू खााताा शेष [माार्चच 2024 केे 

अंतं में कुल जमाा में लगभग 9 प्रति�शत हि�स्सेेदाारीी केे सााथ )] से 

कोोई ब्यााज नहींं मि�लताा है। इससेे बैंकोंं कीी धन कीी समग्र लाागत 

मंें वृदृ्धि� कम होो गई है, जोो उच्च ब्यााज दर प्रसाार में परि�लक्षि�त 

होोतीी है। सख्त चक्रोंं केे दौौराान, जमाा दरोंं केे साापेेक्ष उधाार दरोंं में 

तेेजीी से ऊपर कीी ओर समाायोोजन केे सााथ एससीीबीी कीी ब्यााज 

दर काा दाायराा शुरुू में बढ़ जााताा है (बॉॉक्स III.2)। जमाारााशि�योंं 

केे चरणबद्ध पुनुरू्मू�ल्यांं�कन केे सााथ, नि�वल ब्यााज माार्जि�िन बााद में 

मध्यम/स्थि�िर होो जााताा है।

III.28	 बंैंक-समूूहोंं में, मौौजूूदाा सख्त चक्र में रुपए में नए ऋणोंं 

पर  डबल्यूूएएलआर और  नए तथा ा बका ायाा मी ीयाादीी जमा ा पर 

साारणीी III.4: नीीति�गत रि�पोो दर सेे अनुसूुूचि�त वााणि�ज्यि�िक बैंकंोंं कीी उधाार और जमाा दरोंं मंें संंचरण
 (आधार अंक में अंतर)

अवधि�
(अपै्रैल -माार्चच)

रि�पोो
दर

साावधि� जमाा दरेंं उधाार दरेंं

डबल्यूूएडीी
टीीडीीआर – नई 
जमाा रााशि�याँँ�

डबल्यूूएडीी
टीीडीीआर – 
बकाायाा जमाा 
रााशि�याँँ�

1-वर्षीीय 
एमसीीएलआर 
(औसत)

ईबीीएलआर डबल्यूूएएल
आर – रुपए 
मंें नयाा ऋण

डबल्यूूएएल
आर-रुपए में 
बकाायाा ऋण

1 2 3 4 5 6 7 8
2021-22 0 27 -25 -5 0 -29 -36
2022-23 250 236 113 150 250 169 98
2023-24 0 14 72 30 0 5 13
मदें ं:
फरवरीी 2019 से माार्चच 2022 (उदाार चक्र) -250 -259 -188 -155 - -232 -150
मई 2022 से माार्चच 2024 (सख्त चक्र) 250 259 185 167 250 186 113

-: शून्य।
डब्ल्यूूएडीीटीीडीीआर : भाारि�त औसत घरेलूेू साावधि� जमाा दर। 	 डब्ल्यूूएएलआर : भाारि�त औसत उधाार दर।
एमसीीएलआर: फंड कीी सीीमांं�त लाागत-आधाारि�त उधाार दर।	 ईबीीएलआर: बााहरीी बेंचमाार्कक -आधाारि�त उधाार दर।
नोोट: ईबीीएलआर केे आंकंड़े घरेलूेू बैंकोंं से संबंंधंि�त हैं।
स्रोोत: आरबीीआई।
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डबल्यूूएडीीटीीडीीआर में वृदृ्धि�, नि�जीी बैंकोंं (पीीवीीबीी) कीी तुलुनाा में 

साार्ववजनि�क क्षेत्र केे बैंकोंं (पीीएसबीी) केे माामले में अधि�क थीी (चाार्टट 

III.5)। वि�देशेीी बैंकोंं केे माामले में संचंरण सबसे अधि�क थाा, जोो 

उनकीी कम लाागत और कम अवधि� कीी जमाारााशि�योंं द्वााराा सुगुम 

थाा, जोो उन्हंें नीीति� दर परि�वर्ततनोंं केे जवााब में त्वरि�त समाायोोजन 

करने में सक्षम बनााताा है।

बााह्य बंेंचमाार्कक -आधाारि�त ऋण दरेंं

III.29	 चुनुिं�ंदाा क्षेत्रोंं में ऋण मूल्य नि�र्धाा�रण केे लि �ए अक्टूूबर 

2019 में शुरुू कीी गई बााहरीी बेंचमाार्कक  व्यवस्थाा ने उधाार दरोंं में 

मौौद्रि�क संचंरण कीी गति� कोो मजबूत कि�या ा है । बा ाहरीी बें चमाार्कक 

सेे जु डेु़े बका ायाा फ्लोोटिं�ग रे टे ऋणोंं का ा अनुपुाात मा ार्चच  2022 

केे 44 प्रति�शत से बढ़कर दि�संबंर 2023 में 56.2 प्रति�शत होो 

ब्यााज दर प्रसाार (आईआरएस) - नए ऋणोंं पर भाारि�त औसत उधाार दर 
और बैंकोंं कीी कुल जमाा पर भाारि�त औसत दर केे बीीच काा अंतंर - मौौद्रि�क 
संचंरण कोो प्रभाावि�त करताा है। अरेलेाानोो-बोोवर (1995) और ब्लंडेेल एंडं 
बॉॉण्ड (1998) केे रेखेााचि�त्र, एक गति�शीील पैनल ढांं�चाा जि�समंें बैंक-वि�शि�ष्ट 
नि�यंतं्रण चर, अर्थाा�त, आकाार  (बंैंकोंं कीी कुल संपंत्ति� काा लॉॉग), सकल 
गैैर-नि�ष्पाादि�त  आस्ति�ि  (जीीएनपीीए) अनुपुाात, पूंं�जी ी से  जो ोखि�म-भाारि�त 
परि�संपंत्ति�योंं केे अनुपुाात (सीीआरएआर) और ऋण-जमाा (सीीडीी) अनुपुाात 
केे सााथ 2018-19 कीी चौौथीी ति�मााहीी से 2023-24 कीी पहलीी ति�मााहीी कीी 
अवधि� केे लि�ए 27 एससीीबीी (12 साार्ववजनि�क और 15 नि�जीी क्षेत्र केे बैंक) 
केे ति�मााहीी डेटाा पर सि�स्टम जनरलााइज्ड मेथड ऑफ मोोमंेंट (रूडमैैन, 
2009) काा उपयोोग करते हुुए से यह इंगि�त करताा है कि� डब्ल्यूूएसीीआर 
मंें 100 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� बैंकोंं केे आईआरएस कोो अल्पाावधि� में 15-
17 बीीपीीएस तक बढ़ाातीी है, क्योंंकि� मीीयाादीी जमाा दरोंं में ऊपर कीी ओर 
समाायोोजन कीी गति� उधाार दरोंं में पि�छड़ जाातीी है। मॉॉडल नि�म्नलि�खि�त 
रूप लेताा है:

, =µ + =1 ,( ) + =0  + 

=0 ,( )  +  ,  

	

		  … (I)

जहाँँ�, समय ‘t ’ पर बैंक ‘b’ केे लि�ए बैंक-वि�शि�ष्ट चर काा प्रति�नि�धि�त्व करताा 
हैै। समय ‘t ’ पर भाारि�त औसत कॉॉल दर है, जोो मौौद्रि�क नीीति� दर केे लि�ए 
एक प्रॉॉक्सीी है। स्टोोकेेस्टि�िक अवरोोध शब्द कोो दर्शाा�ताा है जि�समंें अनपेेक्षि�त 
बंैंक-वि�शि�ष्ट प्रभााव (समय अपरि�वर्ततनीीय) और ईडीीयोोसिं�कें्रेटि�क अवरोोध 
(समय केे सााथ भि�न्न होोताा है लेकि�न बैंकोंं केे सााथ नहींं) नि�हि�त होोताा है। 

बॉॉक्स III.2
ब्यााज दर स्प्रेडे और मौौद्रि�क नीीति� संंचरण

मॉॉडल I बेंचमाार्कक  प्रति�गमन काा अनुमुाान लगााताा है, जि�समंें केेवल मौौद्रि�क 
नीीति� दर शाामि�ल है, जबकि� मॉॉडल II में मौौद्रि�क नीीति� दर केे सााथ बैंक-
वि�शि�ष्ट वि�शेषतााएं ंशाामि�ल हैं। (साारणीी 1)। 

साारणीी  1: भाारत मंें बैंकंोंं कीी ब्यााज दर काा स्प्रेडे

आश्रि�त चर: आईआरएस मॉडल I मॉडल II

व्यााख्याात्मक चर

1 2 3

आईआरएस (-1) 0.49*** 0.51***
डब्ल्यूूएसीीआर 0.08***
डब्ल्यूूएसीीआर (-1) 0.09*** 0.15***
आकाार -0.16***
जीीएनपीीए (-1) -0.02**
सीीआरएआर (-2) 0.04***
सीीडीीआरएटीीआईओ (-2) 0.01
स्थि�िर  2.34*** 2.27***

नि�दाान

एआर (1) -2.86** -2.85**
एआर (2) 1.03 1.26
सरगन (प) 0.31 0.15
बंैंकोंं कीी संखं्याा 27 27
टि�प्पणि�यांं� 486 486

 *** और ** क्रमशःः 1 प्रति�शत और 5 प्रति�शत पर महत्व स्तर काा प्रति�नि�धि�त्व 
करते हैं।
स्रोोत: आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।

संंदर्भभ:
1. 	 अरेलेाानोो, एम., और बोोवर, ओ. (1995), ‘एनाादर लुकु एट द इंंस्टु्रुमंेंटल वेेरि�एबल एस्टीीमेेशन ऑफ एरर-कंंपोोनंेंट््स मॉॉडल्स’, जर्ननल ऑफ 

इकोोनोोमेेट्रि�क्स, 68(1), 29-51।

2.	  ब्लंंडेेल, आर., और बॉॉण्ड, एस. (1998), ‘इनि�शि�यल कंंडीीशंसं एंडं मोोमंेंट रि�स्ट्रि�िक्शन्स इन डाायनाामि�क पैैनल डेेटाा मॉॉडल्स’, जर्ननल ऑफ 
इकोोनोोमेेट्रि�क्स, 87(1), 115-143।

3. 	 रूडमैैन, डीी. (2009), ‘हााउ टूू डूू एक्स्टााबॉॉण्ड2: एन इंंट्रोोडक्शन टूू डि�फरेंसं एंडं सि�स्टम जीीएमएम इन स्टााटाा’, द स्टााटाा जर्ननल, 9(1), 86-136।
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गयाा। इस प्रकाार बााहरीी बेंचमाार्कक से  जुडेु़े ऋण कुल फ्लोोटिं�ग रेटे 

ऋणोंं में सबसे बड़ीी हि�स्सेेदाारीी रखते हैं। इसकेे परि�णाामस्वरूप, 

इसीी अवधि� में एमसीीएलआर से जुडेु़े ऋणोंं कीी हि�स्सेेदाारीी 48.6 

प्रति�शत से गि�रकर 39.4 प्रति�शत होो गई (साारणीी III.5)।

III.30	 नीीति�गत रेपेोो दर से जुडेु़े ऋणोंं केे माामले में, रुपये में 

नए ऋणोंं से संबंंधंि�त स्पे्रेड, अर्थाा�त रेपेोो दर पर डबल्यूूएएलआर, 

शि�क्षाा ऋणोंं केे लि�ए सबसे अधि�क थाा, उसकेे बााद सूक्ष्म, लघु ु

और मध्यम उद्यम (एमएसएमई) ऋण काा स्थाान थाा। घरेलूेू बैंक 

समूूहोंं में, आवाास, वााहन, शि�क्षाा और अन्य व्यक्ति�गत ऋणोंं केे 

लि�ए पीीएसबीी द्वााराा लगााए गए स्पे्रेड पीीवीीबीी कीी तुलुनाा में कम थे। 

चाार्टट III.5: बैंकं-समूहूोंं मंें उधाार और जमाा दरोंं मंें संंचरण

स्रोोत: आरबीीआई। 

हाालाँँ�कि� , एमएसएमई ऋणोंं केे माामले में, पीीएसबीी द्वााराा लगाायाा 

गयाा स्पे्रेड अधि�क थाा (साारणीी III.6)। 2023-24 में स्पे्रेड में आम 

तौौर पर गि�राावट आई है, जि�ससेे उधाार दरोंं में पाास-थू्रू कीी सीीमाा 

कम होो गई है।

के्षेत्र-वाार उधाार कीी दरेंं

III.31	 2023-24 केे दौौराान कृ षि�  ऋण, बड़े  उद्योोग, 

एमएसएमई, बुनुि�याादीी ढांं�चे और शि�क्षाा केे लि�ए रुपए में नए ऋण 

पर डब्लूएएलआर में माामूूलीी वृदृ्धि� हुुई, और  व्याापाार, आवाास, 

वााहन और रुपयाा नि�र्याा�त ऋण जैसेे क्षेत्रोंं केे लि�ए माामूूलीी गि�राावट 

आई [साारणीी III.7]।
साारणीी III.5: ब्यााज दर बंेंचमाार्कोंं मंें 
एससीीबीी केे बकाायाा फ्लोोटिं�ंग रेटे 

रुपयाा ऋण
(कुुल काा प्रति�शत)

मााह  आधाार 
दर

एमसीीएल
आर

ईबीीएल
आर

अन्य कुुल

1 2 3 4 5 6

माार्चच 2021 6.4 62.3 29.5 1.8 100.0
माार्चच 2022 4.9 48.6 44.0 2.5 100.0
माार्चच 2023 3.1 45.4 49.6 1.9 100.0
दि�संबंर 2023 2.4 39.4 56.2 2.0 100.0

नोोट: डेटाा 73 अनुसूुूचि�त वााणि�ज्यि�िक बैंकोंं से संबंंधंि�त है।
स्रोोत: आरबीीआई।

साारणीी III.6: बााह्य बंेंचमाार्कक  से ेजुुड़े ेऋण - रेपेोो दर कीी 
तुुलनाा मंें डबल्यूूएएलआर (रुपए मंें नए ऋण) काा प्रसाार 

(माार्चच 2024)
(प्रति�शत बिं�दंु)ु

बंैंक समूूह
 

व्यक्ति�गत ऋण एमएस-
एमई 
ऋणआवाास वााहन शि�क्षाा अन्य 

व्यक्ति�गत 
ऋण

1 2 3 4 5 6

सरकाारीी क्षेत्र केे बैंक 2.06 2.56 3.62 3.04 3.34
नि�जीी क्षेत्र केे बैंक 2.23 3.00 4.39 3.33 3.24
घरेलूेू बैंक 2.18 2.64 3.98 3.08 3.27

स्रोोत: आरबीीआई।
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साार्ववजनि�क क्षेत्र केे बैंक नि�जीी बैंक वि�देशेीी बैंक 

डब्ल्यूूएडीीटीी
डीीआर 

(बकाायाा जमाा)

डब्ल्यूूएएल
आर (रुपये में 
नयाा ऋण)

डब्ल्यूूएएलआर 
(रुपये में

बकाायाा ऋण)

डब्ल्यूूएडीी
टीीडीीआर 
(नई जमाा)

डब्ल्यूूएडीी
टीीडीीआर 

(बकाायाा जमाा)

डब्ल्यूूएएल
आर (रुपये में 
नयाा ऋण) 

डब्ल्यूूएएल
आर (बकाायाा 

ऋण)

1-वर्षीीय 
औसत 

एमसीीएलआर
साार्ववजनि�क क्षेत्र केे बैंक नि�जीी बैंक वि�देशेीी बैंक 

1-वर्षीीय 
औसत 

एमसीीएलआर

बीी. मई 2022 - माार्चच 2024

अं
तर 
(आ

धाा
र अं

कं
)
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III.32	 2023-24 केे दौौराान बकाायाा ऋणोंं केे माामले में, बड़े 

उद्योोग और व्याापाार खंंड कोो दि�ए गए ऋणोंं पर डबल्यूूएएलआर 

मंें क्रमशःः 9 बीीपीीएस और 3 बीीपीीएस कीी गि�राावट आई। वर्षष केे 

दौौराान बुनुि�याादीी ढांं�चे, कृषि� ऋणोंं, एमएसएमई, पेशेेवर सेवााओं,ं 

आवाास, शि�क्षाा वााहन और रुपयाा नि�र्याा�त ऋण से संबंंधंि�त ऋणोंं 

पर डबल्यूूएएलआर में वृदृ्धि� हुुई (साारणीी III.8)।

साारणीी III.7: एससीीबीी (आरआरबीी कोो छोोड़कर) काा के्षेत्र-वाार डब्ल्यूूएएलआर – रुपए मंें नए ऋण
(प्रति�शत)

अंतं-मााह कृृषि� उद्योोग 
(बड़ाा)

एमएसएमई आधाारभूत 
संरंचनाा

व्याापाार पेेशेेवर
सेेवााएंं

व्यक्ति�गत ऋण रुपयाा 
नि�र्याा�त 
ऋणआवाास वााहन शि�क्षाा के्रेडि�ट काार्डड

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
माार्चच-22 9.06 6.55 8.66 7.09 7.36 7.68 7.01 8.85 8.74 36.04 5.53
माार्चच-23 10.12 8.34 9.84 8.56 8.87 8.80 9.02 10.47 10.26 37.06 8.09
जूून-23 10.03 8.21 9.78 8.47 8.75 9.13 8.53 10.23 9.92 36.58 7.34
सि�तम्बर-23 10.03 8.11 9.88 8.46 8.88 8.96 8.68 10.33 10.12 35.74 7.54
दि�सम्बर-23 9.99 8.15 9.93 8.45 8.90 9.47 8.62 9.99 10.20 36.98 7.76
माार्चच-24 10.18 8.39 9.99 8.74 8.53 9.58 8.65 9.21 10.45 37.72 7.21

अंंतर (प्रति�शत अंंक)

2022-23 1.06 1.79 1.18 1.47 1.51 1.12 2.01 1.62 1.52 1.02 2.56
2023-24 0.06 0.05 0.15 0.18 -0.34 0.78 -0.37 -1.26 0.19 0.66 -0.88

स्रोोत: आरबीीआई।

3. 2024-25 कीी काार्ययसूूचीी

III.33	 मुदु्राास्फीीति� और वि�काास दृष्टि�कोोण पर उच्च गुणुवत्ताा 
वाालेे इनपुटु प्रदाान करकेे मौौद्रि�क नीीति� केे संचंाालन और नि�र्माा�ण 
कोो समृदृ्ध कि�याा जााएगाा। अल्पकाालि�क अनुमुाानोंं कोो बेहतर बनाानेे 
केे उदे्देश्य से चलनि�धि� कीी स्थि�िति�योंं केे वि�शे्लेषण कोो और अधि�क 
परि�ष्कृृत कि�या ा जा ाएगाा। ऋण स्थि� िति�योंं और क्षे त्रीीय  प्रवााह  केे 
मूूल्यांं�कन केे सााथ-सााथ मौौद्रि�क नीीति� संचंरण कोो मजबूत करने 

साारणीी III.8: एससीीबीी काा के्षेत्र-वाार डब्ल्यूूएएलआर (आरआरबीी कोो छोोड़कर) - रुपए मंें बकाायाा रुपयाा ऋण
(प्रति�शत)

अंतं -मााह  कृृषि� उद्योोग 
(बड़े)

एमएसएमई आधाारभूत 
संरंचनाा

व्याापाार पेेशेेवर सेवााएंं व्यक्ति�गत ऋण रुपयाा 
नि�र्याा�त 
ऋणआवाास वााहन शि�क्षाा के्रेडि�ट काार्डड

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
माार्चच-22 9.35 7.76 9.28 8.31 8.14 8.11 7.46 9.06 9.30 30.51 6.55
माार्चच-23 9.84 8.78 10.28 8.96 9.49 9.29 8.86 9.36 10.20 30.44 7.71
जूून-23 9.99 8.84 10.27 9.08 9.47 9.56 8.97 9.33 10.27 29.85 8.07
सि�तं-23 10.05 8.76 10.25 9.08 9.51 9.50 9.00 9.41 10.41 29.56 7.90
दि�सं-ं23 10.11 8.73 10.35 9.09 9.61 9.53 8.96 9.47 10.44 28.81 8.10
माार्चच-24 10.16 8.69 10.31 9.11 9.46 9.54 8.90 9.48 10.46 28.84 7.96

अंंतर (प्रति�शत अंंक)

2022-23 0.49 1.02 1.00 0.65 1.35 1.18 1.40 0.30 0.90 -0.07 1.16
2023-24 0.32 -0.09 0.03 0.15 -0.03 0.25 0.04 0.12 0.26 -1.60 0.25

स्रोोत: आरबीीआई। 



वाार्षि�िक रि�पोोर्टट 2023-24

94

केे उपााय अपनााए जााएंगेंे। इस पृषृ्ठभूूमि� में, वि�भााग नि�म्नलि�खि�त 
पर ध्याान केंद्रि�त करेगेाा:

•	 एनबीीएफसीी की ी उधाार दरों ं में  नी ीति�गत  आवेेगोंं केे 
संचंरण  केे वि� शे्लेषण कोो और मजबू त करनाा (उत्कर्षष 
2.0);

•	 एनबीीएफसीी केे क्षेत्रीीय ऋण प्रवााह कोो माापनाा (उत्कर्षष 
2.0);

•	 एनबीीएफसीी द्वााराा चु नुिं�ंदाा क्षे त्रोंं को ो दि� ए गए ऋण  केे 
लि�ए ऋण मूल्य नि�र्धा ा�रण कीी ईबीीएलआर प्रणाालीी कीी 
शुरुूआत कीी व्यवहाार्ययताा कीी जांं�च करनाा;

•	 भाारत  केे लि �ए वि� त्तीीय स्थि� िति� सू चकांं�क की ी गणनाा 
करनाा;

•	 परि�वर्ततनीीय आरक्षि�त नि�धि� आवश्यकतााओं ंकेे अंतंर्गगत 
बंैंकोंं केे व्यवहाार काा अध्ययन करनाा; तथाा

•	 सीीपीीआई प्रसाार सूचकांं�कोंं कोो प्रकााशि�त करनाा।

4. नि�ष्कर्षष

III.34	 आगेे बढ़ते हुुए, 2023-24 में प्रााप्त अनुभुव केे आधाार 

पर, मजबू त  समष्टि� आर्थि�िक  आधाारभूत से  घरेलूेू आर्थि�िक 

गति�वि�धि� कोो समर्थथन मि�लने कीी उम्मीीद है। हेडलााइन मुदु्राास्फीीति� 

मंें और कमीी आनेे कीी उम्मीीद है, हाालांं�कि� इसकाा प्रके्षेपवक्र उभरते 

आपूूर्ति�ि-पक्ष और मौौसम कीी स्थि�िति� पर महत्वपूर्णण रूप से नि�र्भभर 

करेगेाा। जबकि� खााद्य कीीमतोंं केे दबाावोंं कोो नि�यंतं्रण में रखने केे 

लि�ए सरकाार द्वााराा सक्रि�य आपूूर्ति�ि-पक्ष केे हस्तक्षेप महत्वपूर्णण हैं, 

मौौद्रि�क नीीति� मूल्य स्थि�िरताा केे अपने प्रयाासोंं में डटीी रहेगीी तााकि� 

मुदु्राास्फीीति� स्थाायीी आधाार पर   4 प्रति�शत  केे अपने लक्ष्य  केे 

सााथ संरंेखेि�त होो और मुदु्राास्फीीति� कीी प्रत्यााशााएं ंनि�यंतं्रण में बनीी 

रहें। रि�ज़र्वव बैंक अर्थथव्यवस्थाा केे उत्पाादक क्षेत्रोंं कीी ज़रूरतोंं कोो 

पूूराा करते हुुए, मौौद्रि�क नीीति� रुख केे अनुरुूप चलनि�धि� प्रबंधंन 

परि�चाालन करेगेाा।


	01 Starting pages HINDI
	02 Content HINDI
	03 Chapter 1 HINDI 
	04 Chapter 2 II.1 & II.2 HINDI
	05 Chapter 2 II.3 HINDI
	06 Chapter 2 II.4 HINDI
	07 Chapter 2 II.5 HINDI
	08 Chapter 3 HINDI
	09 Chapter 4 HINDI
	10 Chapter 5 HINDI
	11 Chapter 6 HINDI
	12 Chapter 7 HINDI
	13 Chapter 8 - HINDI
	14 Chapter 9 HINDI
	15 Chapter 10 HINDI
	16 Chapter 11 HINDI
	17 Chapter 12 HINDI
	18 ANNEX HINDI
	19 Appendix Tables HINDI

