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आरबीआई बलु�ेटन – जनवरी 2023 
 

     भारतीय �रज़वर् ब�क ने आज अपने मािसक बुले�टन का जनवरी 2023 अंक जारी �कया। बुले�टन म� तीन 
भाषण, पाचं आलेख और वतर्मान सांिख्यक� शािमल ह�।  
 

     पाचं आलखे ह�: I. अथर्�वस्था क� िस्थित; II भारत म� उत्पादकता वृि�: अनभुवजन्य मूल्यांकन; III स्टाटर्-अप 
�ारा भारत म� िनिध जुटाने वाले कारक क्या ह�? IV भारत म� खुला बाजार प�रचालन - एक मूल्यांकन; और V. 
ब��कंग सेवा� क� आपू�तर् और ऋण उठाव: पूव� के्ष� म� आकांक्षी िजला कायर्�म से सा�य। 
 

I. अथर्�वस्था क� िस्थित  
 

     वैि�क अथर्�वस्था के बड़े के्ष�� म� मंदी क� संभावना� के कारण संवृि� म� मंदी आधारभूत मूल्यांकन बन 
गया ह,ै भले ही मु�ास्फ�ित ल�य से काफ� ऊपर का औसत हो। उभरते �ए बाजार िपछले वषर् क� तुलना म� 
अिधक सुदढ़ृ �दखाई द ेरह ेह�, ले�कन 2023 म� उनका सबसे बड़ा जोिखम अम�ेरक� मौ��क नीित और अमे�रक� 
डॉलर से उत्प� �आ ह।ै भारत म� मजबूत राजस्व के बीच �जंस� क� क�मत� और अन्य लागत� म� नरमी ने 
कॉरपोरेट �दशर्न को बढ़ावा �दया ह।ै म�ुास्फ�ित को टॉलर�स ब�ड म� लाए जाने से समि�-आ�थर्क िस्थरता मजबूत 
हो रही ह ैऔर �मुख संकेतक� से यह पता चल रहा ह ै�क वषर् 2022 और 2023 क� शेष अविध म� चालू खाता 
घाटा कम होन ेक� राह पर ह।ै  
 

II. भारत म� उत्पादकता विृ�: अनभुवजन्य मलू्यांकन 
 

�ी�पा सेनग�ुा और साधन कुमार च�ोपाध्याय �ारा 
 

     उत्पादकता वृि� या तो संसाधन पुनराबंटन या �ौ�ोिगक�य �गित के माध्यम से �ा� क� जा सकती ह।ै इस 
आलेख म� इस बात क� जाचं करने का �यास �कया गया ह ै �क क्या भारत म� सम� उत्पादकता वृि� संसाधन 
पुनराबंटन �भाव� से �े�रत ह ैया वषर् 2001-19 के दौरान �त्येक के्ष� म� �ौ�ोिगक�य �गित म� वृि� से �ई ह।ै 
इस आलेख म� उन �मुख के्ष�� पर भी नज़र डाला गया ह ैिजन्ह�ने सम� उत्पादकता वृि� म� योगदान �दया ह।ै 
 

�मखु �बदं:ु  
 

• वषर् 2001-2019 के दौरान िन� से उ� उत्पादक के्ष�� म� संसाधन� का पुनराबंटन कुल उत्पादकता वृि� 
का 63 �ितशत और उत्पादन वृि� का 5 �ितशत था। 

• उप-अविध के िव�ेषण से पता चलता ह ै�क कुल कारक उत्पादकता वृि� वषर् 2001-10 के दौरान 1.33 
�ितशत से बढ़कर वषर् 2011-19 के दौरान 2.72 �ितशत हो गई, जो मुख्य �प से �ौ�ोिगक�य �गित 
म� उ�ोग के भीतर �ए सुधार के कारण �आ ह।ै 
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• सम� उत्पादकता म� योगदान दने ेवाले शीषर् �दशर्न वाले के्ष�� म� व�, मशीनरी उपकरण और िव�ीय 
एवं कारोबारी सेवाएं शािमल ह�।  
 

III. स्टाटर्-अप �ारा भारत म� िनिध जटुान ेवाल ेकारक क्या ह�? 
 

राजस सरोय, आशीष खोबरागड़े, रेखा िम�, साक्षी अवस्थी और शरत ढल �ारा 
 

     इस आलखे म� उ�म पूंजी िव�पोषण मॉडल के िवहगंावलोकन के साथ िपछल े एक दशक म� भारतीय 
स्टाटर्अप �ारा िनिध जुटाने का िव�ेषण �स्तुत �कया गया ह।ै इस आलेख म� अनभुवजन्य �प से उन महत्वपूणर् 
कारक� का पता लगाया गया ह ैजो अथर्�वस्था के �ापक स्तर के साथ-साथ संस्था स्तर पर स्टाटर्-अप िनधीयन 
क� मा�ा िनधार्�रत करते ह�। 
 

�मखु �बदं:ु  
 

• वषर् 2014 के बाद से भारतीय स्टाटर्-अप �ारा िनिध जुटाने म� वृि� �ई ह।ै इसम�, स्टाटर्अप इंिडया पहल 
के साथ-साथ अन्य समथर्कारी नीितय� और अथर्�वस्था के बढ़ते िडिजटलीकरण �ारा योगदान ह।ै 
कोिवड-19 ने िनिध जुटाने को अस्थायी तौर पर बढ़ावा �दया। 

• सम� स्तर पर, लंबे समय तक स्टाटर्-अप िनधीयन काफ� हद तक घरेलू इ��टी बाजार �ारा वैि�क 
ब�चमाकर्  से ऊपर �स्तुत  �कए गए अित�र� �ितलाभ और घरेलू आ�थर्क गितिविध के स्तर से �े�रत ह।ै 

• संस्था के स्तर पर, िनिध जुटाने के िलए, पहले से ही �ा� �कए गए मान  और प�रचालन के्ष� के अलावा, 
संस्थापक� क� शैिक्षक प�ृभिूम, संस्थागत िनवेशक� के साथ पहल ेसे मौजूद संबंध और लोकि�यता, जैसे 
अपरंपरागत कारक मायने रखते ह�। 
 

IV. भारत म� खुला बाजार प�रचालन - एक मलू्याकंन 
 

अिभलाषा, भीमप्पा अजुर्न तलवार, कृष्ण मोहन कुशवाहा और इं�नील भ�ाचायर् �ारा 
 

     आधुिनक बाजार-आधा�रत मौ��क नीित प�रचालन ढाचंे म�, खुला बाजार प�रचालन (ओएमओ), क� �ीय 
ब�क� �ारा संचािलत चलिनिध �बंधन का �मुख साधन ह।ै यह आलेख ओएमओ पर भारतीय अनुभव क� समीक्षा 
करता ह ैऔर क� �ीय ब�क के तुलन-प� पर उनके �भाव क� जांच करता ह।ै यह, �भाव-�सार वाली दिुनया म� 
ओएमओ क� भूिमका क� भी जाचं करता ह।ै 
 

�मखु �बदं:ु 
 

• िव� स्तर पर, ओएमओ के मान और सीमा - िब�� और खरीद- दोन� म� िपछले प�ंह वष� म� काफ� वृि� 
�ई ह।ै �णालीगत चलिनिध को बढ़ाने/ अवशोिषत करने से ओएमओ से �ितफल िनधार्�रत करने म� मदद 
िमलती ह ैजो अन्य िव�ीय बाजार िलखत� म� संचा�रत होता ह।ै 

• भारतीय संदभर् म�, ओएमओ, ऑपरेशन िट्वस्ट (ओटी) जसैी िवशषे लेनदने को छोड़कर, �णाली म� 
स्थायी चलिनिध क� िस्थित म� बदलाव के उपाय ह�। ओएमओ खरीद �रज़वर् ब�क के तुलन-प�  म� घरेलू 
आिस्तय� और आरिक्षत िनिध म� वृि� करती ह,ै ठीक इसके िवपरीत ओएमओ िब�� के संदभर् म� होता ह।ै 

• भारतीय संदभर् म� एक अनभुवजन्य जाचँ से पता चलता ह ै�क बाहरी / बिहजार्त कारक�, जैसे, अमे�रक� 
राजकोष �ितफल म� उतार-चढ़ाव का घरेलू दीघर्कािलक �ितफल पर महत्वपूणर् �भाव पड़ता ह।ै इसे 
दखेते �ए, हमारे अनुभवजन्य प�रणाम बताते ह� �क ओएमओ, मौ��क नीित के �ख के अनु�प लंबी 
अविध क� ब्याज दर� को संचािलत करने हतेु �भावी उपकरण बना �आ ह।ै 
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V.  ब��कंग सवेा� क� आप�ूतर् और ऋण उठाव: पवू� क्ष�े म� आकाकं्षी िजला कायर्�म स ेसा�य 
 

राखे पी. बालचं�न और बरखा गु�ा �ारा 
 

     यह पेपर, 2018 म� भारत सरकार �ारा शु� �कए गए आकांक्षी िजला कायर्�म (एडीपी) के अंतगर्त  शािमल 
पूव� भारत के िजल� म� ऋण और जमारािश (सी-डी) अनुपात- जो ऋण िवमध्यस्थीकरण का एक उपाय ह-ै क� 
पड़ताल करते �ए, ऋण िवमध्यस्थीकरण और आ�थर्क संवृि� के बीच सामियक  संबंध क� खोज करता ह।ै यह 
पेपर िपछड़ े के्ष�� म� सी-डी अनुपात को संचािलत करने वाले �मखु कारक को समझने क� कोिशश करता ह,ै 
अथार्त, क्या वह ब��कंग सेवा� क� �त्यािशत आपू�तर् ह ै या ब��कंग सेवा� क� मांग ह।ै 
 

�मखु �बदं:ु 
 

• आ�थर्क िपछड़ेपन के समान स्तर� के बावजूद, पूव� के्ष� के आकांक्षी िजल े ऋण िवमध्यस्थीकरण के 
िविभ� स्तर दशार्ते ह�। 

• एक उपयु� अथर्िमतीय प�ित (िसस्टम जनरलाइज्ड मेथड्स ऑफ मोम�ट्स �ेमवकर् ) को िनयोिजत करके 
यह पेपर �दखाता ह ै�क �त्यािशत शाखा िवस्तार, ऋण िवमध्यस्थीकरण के सुधार म� महत्वपूणर् भूिमका 
िनभाता ह।ै 

• सा�य दशार्ते ह� �क आ�थर्क गितिविधय� के िन� स्तर के कारण, िपछड़े के्ष�� म� दखेी गई िन� शाखा 
�वहायर्ता से ब�क� का शाखा िवस्तार धीमा नह� �आ ह।ै 

 

     इस बुले�टन के आलेख� म� �� िवचार, संबंिधत लेखक� के ह� और वे भारतीय �रज़वर् ब�क के िवचार� का 
�ितिनिधत्व नह� करते ह�। 
 

 
 

                                                                                                                         (योगशे दयाल)        
�से �काशनी: 2022-2023/1578                                                                           मुख्य महा�बंधक   

 


