
 

20 फरवरी 2024 
आरबीआई बलु�ेटन - फरवरी 2024 

 
    आज भारतीय �रज़वर् ब�क ने अपन े मािसक बुले�टन का फरवरी 2024 अंक जारी �कया। बुले�टन म� 
मौ��क नीित व��, पांच भाषण, चार आलेख, वतर्मान आंकड़े शािमल ह�।  
  
    चार आलेख ह�: I. अथर्�वस्था क� िस्थित; II. संवृि� संगत राजकोषीय समेकन का आकार; III. हडेलाइन 
और मूल मु�ास्फ�ित क� गितक�: क्या हाल के आघात� न ेमूल मु�ास्फ�ित क� �कृित को बदल �दया ह?ै; 
और IV. भारतीय सेवा� और आधारभतू संरचना उ�म� के उभरते कारोबारी मनोभाव - एक गहन 
िव�ेषण।  
 
I. अथर्�वस्था क� िस्थित 

    2024 म� वैि�क अथर्�वस्था क� अपके्षा से अिधक मजबूत संवृि� �द�शर्त करने क� संभावना हाल के 
महीन� म� मजबूत �ई ह,ै िजसम� जोिखम �ापक तौर पर संतुिलत ह�। उ� आवृि� संकेतक� के अनुसार, 
भारतीय अथर्�वस्था 2023-24 क� पहली छमाही म� �ा� क� गई गित को बरकरार रखे �ए ह।ै कॉरपोरेट 
के्ष� �ारा पूंजीगत �य के नए दौर क� आशा से संवृि� के अगल ेचरण को �ोत्साहन िमलने क� संभावना ह।ै 
उपभो�ा मूल्य मु�ास्फ�ित जनवरी 2024 क� री�डंग म� नवंबर-�दसंबर क� बढ़ोतरी से कम हो गई, जब�क 
मूल म�ुास्फ�ित अ�ूबर 2019 के बाद से सबसे कम ह।ै  

II. सवंिृ� सगंत राजकोषीय समकेन का आकार 

    माइकल दवे�त पा�, समीर रंजन बेहरा, हर�� कुमार बेहरा, शेषा�ी बनज�, इिप्सता पाढी और सक्षम 
सूद �ारा  

    भारत म� राजकोषीय समेकन और संवृि� के बीच मध्यम अविध क� संपूरकताएं, िवकासात्मक �य 
(यथा, स्वास्थ्य, िशक्षा, कौशल, िडिजटलीकरण और जलवायु जोिखम न्यूनीकरण) पर सरकारी �य के 
िवन्यास को �ाथिमकता दने ेका तकर्  दतेी ह�। एक गितशील स्टोकेिस्टक सामान्य संतलुन (डीएसजीई) मॉडल 
को िनयोिजत करते �ए, यह आलेख राजकोषीय समेकन �के्षपव� को रेखां�कत करता ह ै�क क्या सरकारी 
�य, रोजगार उत्प� करने वाले के्ष��, जलवायु जोिखम न्यूनीकरण और िडिजटलीकरण क� ओर िनद�िशत 
होता ह।ै  
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मखु्य बात�: 

• 2024-25 के अंत�रम बजट म� क� � सरकार का सकल राजकोषीय घाटा 2024-25 म� जीडीपी का 
5.1 �ितशत ह,ै जो 2025-26 तक जीडीपी के 4.5 �ितशत के ल�य के अनु�प ह।ै महामारी के 
बाद क� अविध म� पूंजीगत �य को �दान �कया गया �ोत्साहन जीडीपी म� इसक� िहस्सेदारी को 
3.4 �ितशत तक बढ़ाकर बनाए रखा गया ह।ै 
 

• अनुभवजन्य िनष्कष� से पता चलता ह ै �क िववेकपूणर् राजकोषीय समेकन और संवृि� के बीच 
मध्यम अविध क� संपूरकताएं अल्पकािलक लागत से अिधक ह�। सामािजक और भौितक बुिनयादी 
ढांचे, जलवायु न्यूनीकरण, िडिजटलीकरण और �म बल को कुशल बनाने पर खचर् करने से 
दीघर्कािलक संवृि� लाभांश �ा� हो सकता ह।ै  

 
• एक गितशील स्टोकेिस्टक सामान्य संतलुन मॉडल का उपयोग करते �ए, हम पाते ह� �क य�द 

सरकारी �य उपयुर्� के्ष�� क� ओर िनद�िशत होता ह,ै तो सामान्य सरकार का ऋण-जीडीपी 
अनुपात 2030-31 तक जीडीपी के 73.4 �ितशत तक काफ� हद तक कम हो सकता ह।ै  

 

III. हडेलाइन और मलू म�ुास्फ�ित क� गितक�: क्या हाल के आघात� न ेमलू म�ुास्फ�ित क� �कृित को बदल 
�दया ह?ै  
 
 आशीष थॉमस जॉजर्, शैलजा भा�टया, जॉइस जॉन और �ज्ञा दास �ारा  
 
    कोिवड-19, यू�ेन म� य�ु और �ितकूल जलवायु घटना� के कारण वषर् 2020 के बाद से मु�ास्फ�ित 
���या म� बड़ ेआपू�तर्-पक्ष के आघात� क� पृ�भूिम म� , यह आलेख अंत�नर्िहत म�ुास्फ�ित गितिविधय� को 
समझने म� उनक� उपयु�ता के िलए पूवर्-कोिवड अविध क� तुलना म� पूणर् नमूना अविध (जनवरी 2012 से 
�दसंबर 2023) के दौरान िविभ� उपभो�ा मूल्य सूचकांक (सीपीआई) मूल मु�ास्फ�ित उपाय�, अथार्त ्
संचार म� सुगमता, साधन� क� समानता, कम िभ�ता, पूवार्नुमेयता, सह-एक�करण, िनष्पक्षता और 
आक�षर्त करने वाली िस्थित, के वांछनीय गुण� क� तुलना करता ह।ै  

मखु्य बात�: 

• िविभ� मूल मु�ास्फ�ित उपाय� के वांछनीय गुण – अपवजर्न आधा�रत, छंटनी के साधन, पुनः 
भा�रत सीपीआई, और �वृि� सीपीआई – कोिवड-पूवर् अविध क� तुलना म� कायम रह।े  
 

• 2020 क� शु�आत से, िवशेष �प से खा� और ऊजार् म� आपू�तर् पक्ष के कई आघात� के कारण 
हडेलाइन म�ुास्फ�ित म� कुछ हद तक िनरंतरता बनी �ई ह।ै इसके कारण मुलेतर से मूल मु�ास्फ�ित 
म� �भाव-�सार �आ, िजससे मूल मु�ास्फ�ित के कुछ गुण कमजोर हो गए, हाला�ंक लंबे समय म�, 
मुलेतर म�ुास्फ�ित अभी भी मूल मु�ास्फ�ित म� प�रव�तर्त हो जाती ह।ै  
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IV. भारतीय सेवा� और आधारभतू संरचना उ�म� के उभरत ेकारोबारी मनोभाव- एक गहन िव�षेण।  
 
 अिभलाष अ�ण सतापे, िनवे�दता बनज� और सुि�या मजूमदार �ारा  
 
    कारोबार �वृि� सव�क्षण, िजसे पूवार्नमुान �त्याशा सव�क्षण के �प म� जाना जाता ह,ै का उ�ेश्य संबंिधत 
समि� चर म� संभािवत गितिविधय� से संबंिधत संकेत का पता लगाना ह।ै ऐसा ही एक सव�क्षण, भारतीय 
�रज़वर् ब�क �ारा आयोिजत सेवाएँ और आधारभूत संरचना संभावना सव�क्षण (एसआईओएस) घरेलू सेवा� 
और आधारभतू संरचना के्ष�� के मनोभाव� को दशार्ता ह।ै यह आलेख 2014-15 क� पहली ितमाही से 
2023-24 क� दसूरी ितमाही क� अविध के दौरान एसआईओएस म� शािमल िविभ� गुणात्मक मापदडं� म� 
�वहा�रक प�रवतर्न� क� एक झलक �दान करता ह।ै 
 
मखु्य बात�: 
 

• प�रणाम बताते ह� �क एसआईओएस ने सव�क्षण मापदडं� और समि� आ�थर्क चर� के बीच एक 
मजबूत संबंध स्थािपत करके पूवार्नुमान मलू्यांकन के िलए एक टूल के �प म� अपनी �भावका�रता 
का �दशर्न �कया ह।ै सव�क्षण क� �ित��याएँ, सेवा� और आधारभूत संरचना के्ष�� म� उत्पादन और 
क�मत� के उ�व को समझने के िलए उपयोगी जानकारी �दान करती ह�।  

 
• सम� कारोबारी िस्थित पर उ�रदाता� का आकलन, के्ष�-िविश� संवृि� �के्षप पथ� को िनधार्�रत 

करन े म� महत्वपूणर् भूिमका िनभा सकता ह,ै जब�क िब�� क�मत� पर संभावनाएं मु�ास्फ�ित के 
पूवार्नुमान के िलए मूल्यवान इनपुट �दान करती ह�। 
 

• महामारी और उसके बाद के बा� आघात� से उत्प� चुनौितय� के बावजूद, जैसे-जैसे कारोबार �फर 
से खुले और �ितबंध� म� ढील दी गई, सेवा और आधारभूत संरचना दोन� के्ष�� म� धीरे-धीरे सुधार 
�आ। सव�क्षण म� शािमल कारोबारी संस्था� क� धारणा से संकेत िमलता ह ै�क उनके कारोबार क� 
�कृित म� अंतर के बावजूद, कोिवड के बाद, एसआईओएस म� शािमल दोन� के्ष�� ने अथर्�वस्था म� 
िव�ास क� बहाली का �दशर्न �कया। 

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

 
 
 
 
 
                          (�तेा शमार्)   

�से �काशनी: 2023-2024/1906                                                                  उप महा�बंधक 
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