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VII.1  	 भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक केे आंंतरि�क ऋण प्रबंंध वि�भााग 

(आईडीएमडी) को भारतीय रिज़र््व बैैंक अधिनियम, 1934 की 

धारा 20 तथा 21 के अनुसार केें द्र सरकार और इस अधिनियम 

की धारा 21ए मेें किए गए प्रावधान के अनुसार द्विपक्षीय करारोों 

के अनुसरण मेें 28 राज््य सरकारोों तथा दो संघ राज््य क्षेत्ररों 

(यूटी) के घरेलू ऋण का प्रबंधन करने की ज़िम््ममेदारी सौौंपी गई 

है । भारतीय रिज़र््व बैैंक अधिनियम, 1934 की धारा 17 (5) के 

अनुसार केें द्र सरकार और राज््य सरकारोों दोनोों को तीन माह 

तक की अवधि के लिए अल््पपावधिक ऋण प्रदान किया जाता है 

ताकि उनके नकदी प्रवाह मेें अस््थथायी असंतुलन को कम किया 

जा सके ।

VII.2 	 कम सकल रााजकोोषीीय घााटेे (जीीएफ़डीी) केे काारण 

वर््ष 2024-25 मेें केें द्र सरकार का बाज़ार उधार कम हो गया । 

रिज़र््व बैैंक ने लागत अनुकूलन, जोखिम शमन और बाज़ार 

विकास के तीन व््ययापक उद्देश््योों को ध््ययान मेें रखत हुए, केें द्र 

और राज््य सरकारोों दोनोों के लिए बाज़ार उधार कार््यक्रम को 

गैर-विघटनकारी तरीके से पूरा करना सनुिश्चित किया । केें द्र 

सरकार के लिए बाज़ार उधार का भारित औसत प्रतिफल 

(डब््ल्ययूएवाई) वर््ष के दौरान 28 आधार अंकोों (बीपीएस) तक 

कम हो गया । रोलओवर जोखिम को नियंत्रित करने के लिए 

बकाया दिनांकित प्रतिभतियोों की परिपक््वता प्रोफ़़ाइल को 

बढ़़ाया गया । रिज़र््व बैैंक ने केें द्र सरकार के परामर््श से वर््ष 

2024-25 के दौरान एसजीआरबी भी जारी किया ।

VII.3 	शे ष अध्यााय कोो तीीन खंंडोंं मेंं व्यवस्थि�ित कि�याा गयाा 

है । खंड 2 केें द्र और राज््य सरकारोों दोनोों के लिए ऋण प्रबंधन 

के क्षेत्ररों मेें वर््ष  के दौरान प्रमुख गतिविधियोों के साथ-साथ वर््ष 

2024-25 की कार््य-सूची के संबंध मेें कार््ययान््वयन की स््थथिति 

प्रस््ततुत करता है । खंड 3 मेें वर््ष  2025-26 मेें की जाने वाली 

प्रमुख पहलोों को शामिल किया गया है, इसके बाद अंतिम खंड 

मेें निष््कर््ष है ।

2.  वर्षष 2024-25 केे लि�ए काार्ययसूूचीी 

VII.4 	 वि�भााग नेे वर्षष 2024-25 केे लि�ए नि�म्नलि�खि�त लक्ष्य 

निर््धधारित  किए थे:

	● कैैलेंंडर संंचाालि�त, नीीलाामीी-आधाारि�त स्वि�िच 

परिचालन के माध््यम से ऋण के समेकन के साथ-

साथ जी-सेक बाज़ार मेें चलनिधि बढ़़ान के लिए 

प्रतिभतियोों को फिर से जारी करना (पैराग्राफ VII.5-

VII.6);

	● सहज तरीीकेे सेे डि�पॉॉजि�टरीी द्वााराा जीी-सेेक केे मूूल्य 

मुक्त हस््तताांतरण (वीएफटी) की सवुिधा के लिए एक 

एप््ललिकेशन प्रोग्रामिग इंटरफेस (एपीआई) का विकास 

(पैराग्राफ VII.7);

	● अस्थाायीी दर बचत बॉॉण्ड (एफ़आरएसबीी) और 

सॉवरेन हरित बॉण््ड (एसजीबी) योजना के लिए 

परिचालन दिशानिर्देशोों की समीक्षा (पैराग्राफ VII.8); 

और

कंेंद्र और रााज्य सरकाारोंं केे ऋण प्रबंधंक केे रूप मंें, रि�ज़र्वव बंैंक लाागत अनुुकूूलन, जोोखि�म शमन और बााज़ाार वि�काास केे व्याापक 
उदे्देश्योंं कोो ध्याान मंें रखते हुुए बााज़ाार उधाार काार्ययक्रम काा प्रबंधंन करताा हैै । वर्षष 2024-25 केे दौौराान, सरकाारीी प्रति�भूूति�यांं� (जीी-सेेक) 
प्रति�फल और संपूंूर्णण बकाायाा ऋण स्टॉॉक पर भाारि�त औसत कूूपन मंें कमीी आई । प्रााथमि�क नि�र्गगमोंं कीी भाारि�त औसत परि�पक्वताा 
(डब्ल्यूूएएम) पि�छलेे वर्षष कीी तुुलनाा मंें बढ़ गई । वर्षष केे दौौराान सॉॉवरेने हरि�त बॉॉण्ड (एसजीीआरबीी) और अति�-दीीर्घघकाालि�क प्रति�भूूति� 
नि�र्गगम जाारीी रहाा ।

लोोक ऋण प्रबंधंनVII
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	● अति�रि�क्त भुगुताान वि�कल्प प्रदाान करकेे आरबीीआई 

‘खुदरा प्रत््यक्ष’ पोर््टल के यूजर इंटरफेस मेें और 

सधुार करना (पैराग्राफ VII.9) ।

काार्याा�न्वयन कीी स्थि�िति�  

VII.5 	 रि�ज़र्वव बंैंक नेे केंं द्र और रााज्य सरकाारोंं केे संंयुकु्त सकल 

बाज़ार उधार को ₹24.7 लाख करोड़ तक सफलतापूर््वक पूरा 

किया, जो पिछले वर््ष की तुलना मेें 3.0 प्रतिशत कम था । 

वर््ष 2024-25 के दौरान, सरकारी प्रतिभतियोों के 118 निर््गमोों 

(85.6 प्रतिशत) मेें से 101 पनु: निर््गम हुए, जबकि पिछले 

वर््ष मेें 149 निर््गमोों (90.6 प्रतिशत) मेें से 135 पनु: निर््गम हुए 

थे । सक्रिय ऋण समेकन सनुिश्चित करने के उद्देश््य से, वर््ष 

2024-25 के दौरान ₹1.50 लाख करोड़ की बजटीय राशि 

के मुकाबले ₹1.47 लाख करोड़ की राशि के स््वविच पूरे किए  
गए । इसकेे अलाावाा, प्रति‍�‍वर्तीी नीीलाामीी केे मााध्यम सेे ₹1.18 

लााख करोोड़ कीी अल्पकाालि�क प्रति�भूति�योंं कीी पुनुर्खखरीीद पूूरीी 

कीी गई ।

VII.6 	वर्षष  2024-25 केे दौौराान, वि�भि�न्न परि�पक्वताा 

समूह की प्रतिभतियोों चाहने वाले विभिन््न निवेशकोों की 

आवश््यकताओ ंको पूरा करने के उद्देश््य से सरकार के बाज़ार 

उधार कार््यक्रम के हिस््ससे के रूप मेें 3-वर््ष से 50-वर््ष की 

अवधि (मूल परिपक््वता) तक की प्रतिभतियां जारी की गई ं। 

बाज़ार से मिली प्रतिक्रिया के आधार पर और वैश्विक बाज़ार 

प्रथाओ ंके अनुरूप, 14-वर्षीय बेेंचमार््क  प्रतिभति के स््थथान पर 

वर््ष के दौरान 15-वर्षीय बेेंचमार््क  प्रतिभति जारी करना शरुू 

किया गया । वर््ष  के दौरान एसजीआरबी कुल ₹21,697 करोड़  
(10-वर्षष कीी अवधि� मेंं ₹11,697 करोोड़ और 30-वर्षष कीी अवधि� 

मेंं ₹10,000 करोोड़) केे लि�ए जाारीी कि�ए गए ।

VII.7 	 वि�भि�न्न डि�पॉॉजि�टरीी केे डीीमैैट खाातााधाारकोंं केे बीीच 

स््टटॉक एक््सचेेंजोों मेें निष््पपादित अंतर-डिपॉजिटरी लेन-देन के 

निपटान की सवुिधा के लिए, रिज़र््व बैैंक ने पहले एक विकसित 

वीएफटी मॉड्यूल शरुू किया । प्रक्रिया को सरल बनाने और 

लोगोों के हस््तक्षेप को हटाने के लिए, रिज़र््व बैैंक और डिपॉजिटरी 

के बीच प्रणाली को जोड़ते हुए एपीआई विकसित किया गया, 

जो अब विभिन््न डिपॉजिटरी के डीमैट खाताधारकोों के बीच 

निष््पपादित अंतर-डिपॉजिटरी व््ययापार के निपटान के लिए 

डिपॉजिटरी के बीच जी-सेक के निर््बबाध अंतरण की सवुिधा 

प्रदान करता है ।

VII.8 	 अस्थाायीी दर बचत बॉॉण्ड, 2020 (कर योोग्य) 

[एफ़आरएसबीी, 2020 (टीी)] - परि�चाालन दि�शाानि�र्देेशोंं नेे 

इन बॉॉण्डोंं केे नि�र्गगम और सर्वि�िसिं� ंग केे संंबंंध मेंं प्रााप्तकर्ताा� 

काार्याा�लयोंं कीी भूूमि�कााओं ंऔर ज़ि�म्मेेदाारि�योंं कोो नि�र्दि�िष्ट कि�याा । 

एफआरएसबीी योोजनाा केे लि�ए परि�चाालन दि�शाानि�र्देेशोंं कीी 

व्याापक समीीक्षाा कीी गई हैै और संंशोोधि�त दि�शाानि�र्देेश शीीघ्र हीी 

जाारीी कि�ए जाानेे कीी उम्मीीद हैै ।

VII.9 	आ रबीीआई काा ‘रि�टेल डाायरेेक्ट’ मोोबााइल एप्लि��केशन 

28 मई 2024 को खुदरा निवेशकोों के लिए जी-सेक मेें निवेश 

की सगुमता और पहुचँ मेें आसानी के लिए लॉन््च किया 

गया था । मोबाइल एप््ललिकेशन ऐप के प्राथमिक बाज़ार और 

द्वितीयक बाज़ार मॉड्यूल के बीच निर््बबाध पहुचँ के लिए एकल 

साइन-ऑन सवुिधा प्रदान करता है । ‘रिटेल डायरेक््ट’ पोर््टल/

मोबाइल एप््ललिकेशन मेें उपलब््ध भगुतान के तरीकोों का और 

विस््ततार करने के लिए, यूपीआई सिंगल-ब््ललॉक-एडं-सिंगल-

डेबिट सवुिधा शरुू की गई, जो निवेशकोों को लेनदेन को पूर््व-

अधिकृत करने और जी-सेक की प्राथमिक नीलामी, राज््य 

सरकार की प्रतिभतियां (एसजीएस) और खज़ाना बिल (टी-

बिल) मेें बोलियोों के संबंध मेें निर््धधारित  समय सीमा के अनुसार 

डेबिट के लिए अपने खातोों मेें धन को ब््ललॉक करने की सवुिधा 

प्रदान करता है । 

प्रमुुख गति�वि�धि�यांं�

केंद्र सरकाार काा ऋण प्रबंंधन 

VII.10 	वर्षष  2024-25 केे दौौराान, दि�नांं�कि�त जीी-सेेक केे 

माध््यम से भारत सरकार (जीओआई) का सकल और निवल 
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बाज़ार उधार दोनोों पिछले वर््ष की तुलना मेें क्रमशः 9.2 

प्रतिशत और 1.5 प्रतिशत कम रहा । दिनांकित प्रतिभतियोों 

और टी-बिलोों के माध््यम से निवल बाज़ार उधार पिछले वर््ष 

की तुलना मेें 12.0 प्रतिशत कम रहा (सारणी VII.1) ।

ऋण प्रबंंधन परि�चाालन

VII.11  वर्षष  केे दौौराान जाारीी कि�ए गए जीी-सेेक काा भाारि�त 

औसत प्रतिफल पिछले वर््ष की तुलना मेें 28 आधार अंक  

कम हो गया, जबकि पूरे बकाया ऋण स््टटॉक पर भारित औसत 

कूपन मेें 4 आधार अंक की कमी आई । प्राथमिक निर््गमोों का 
भारित औसत परिपक््वता और बकाया ऋण पिछले वर््ष की 
तुलना मेें बढ़ गया (सारणी VII.2) ।

VII.12 	वर्षष  2024-25 केे दौौराान प्रााथमि�क डीीलरोंं (पीीडीी) पर 
न््ययागमन के दो उदाहरण थे, जबकि पिछले वर््ष मेें ऐसा कोई 
उदाहरण नहीीं था । ₹6,000 करोड़ की अधिसूचित राशि के 
लिए सभी बोलियोों को स््ववीकार नहीीं करने का और ₹6,000 
करोड़ रुपये की अधिसूचित राशि के लिए ₹1,695 करोड़ 
रुपये की बोलियोों की आंशिक स््ववीकृति का एक उदाहरण था। 

साारणीी VII.1: केंद्र सरकाार केे बााज़ाार उधाार
(₹ करोोड़)

मदें 2021-22 2022-23 2023-24 2024-25 
1 2 3 4 5
दि�नांं�कि�त प्रति�भूति�योंं केे मााध्यम सेे सकल बााज़ाार उधाार 11,27,382

(4.8)
14,21,000

(5.3)
15,43,000

(5.3)
14,00,697

(4.2)
नि�वल बााज़ाार उधाार (i सेे iv)# 9,29,351

(3.9)
11,74,375

(4.4)
12,28,805

(4.2)
10,81,598

(3.3)
i) 	दि�नांं�कि�त  प्रति�भूति�याँँ�@ 8,63,103 11,08,261 11,80,456 11,62,879
ii) 	91-दि�वसीीय टीी-बि�ल 45,439 -23,798 20,164 72,713
iii) 	182-दि�वसीीय टीी-बि�ल 71,252 52,426 15,982 -55,896 
iv) 364- दि�वसीीय टीी-बि�ल -50,444 37,487 12,203 -98,098

@: वाापसीी-खरीीद/स्वि�िच केे समाायोोजन केे बााद, वर्षष 2024-25 केे दौौराान नि�वल बााज़ाार उधाार ₹9,93,233 करोोड़, 2023-24 मेंं ₹12,26,101 करोोड़, 2022-23 मेंं ₹11,71,951 
करोोड़ और 2020-21 मेंं ₹9,29,060 करोोड़ रहाा ।
#: वाापसीी-खरीीद/स्वि�िच कोो समाायोोजि�त कि�ए बि�नाा।
टि�प्पणीी: कोोष्ठक केे आंंकड़ेे जीीडीीपीी केे प्रति�शत हंैं ।
स्रोोत: आरबीीआई, केंंद्री ीय बजट और एमओएसपीीआई।

साारणीी VII.2: केंद्र सरकाार केे बााजाार ऋण - एक रूपरेखेाा*
(प्रति�फल प्रति�शत मेंं/परि�पक्वताा वर्षोंं मेंं)

वर्षष प्रााथमि�क नि�र्गगमोंं मेंं प्रति�फल कीी अंतंि�म सीीमाा  वर्षष केे दौौराान जाारीी^ बकाायाा स्टॉॉक#

5 वर्षष सेे कम 5-10 वर्षष 10 वर्षष सेे अधि�क भाारि�त  
औसत  

प्रति�फल

परि�पक्वताा  
कीी सीीमाा@

भाारि�त  
औसत  

परि�पक्वताा 

भाारि�त  
औसत  

परि�पक्वताा 

भाारि�त  
औसत  
कूूपन

1 2 3 4 5 6 7 8 9
2018-19  6.56-8.12 6.84-8.28 7.26-8.41 7.77 1-37 14.73 10.40 7.81
2019-20 5.56-7.38 6.18-7.44 5.96-7.77 6.85 1-40 16.15 10.72 7.71
2020-21  3.79-5.87 5.15-6.53 4.46-7.19 5.79 1-40 14.49 11.31 7.27
2021-22 4.07-5.10 4.04-6.78 4.44-7.44 6.28 1-40 16.99 11.71 7.11
2022-23 5.43-7.45 5.21-7.52 5.65-7.90 7.32 1-40 16.05 11.94 7.26
2023-24 6.89-7.39 6.98-7.40 7.07-7.57 7.24 3-50 18.09 12.54 7.29
2024-25 6.61-7.25 6.69-7.19 6.78-7.34 6.96 3-50 20.66 13.24 7.25

@: नि�र्गगम कीी अवशि‍�‍ष्ट परि�पक्वताा और आंकंड़ोंं काा पूूर्णांं�कन कि�याा गयाा हैै ।
*: वि�शेष प्रति�भूति�योंं कोो छोोड़कर ।          ^: स्वि�िच नीीलाामीी कोो छोोड़कर ।          #: स्वि�िच नीीलाामीी सहि�त ।
स्रोोत: आरबीीआई ।
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VII.13 	वर्षष  केे दौौराान वि�भि�न्न काारकोंं जैैसेे मुुद्राास्फीीति� मेंं 

गिरावट, मौद्रिक नीति मेें सहजता की अपेक्षा, राजकोषीय 

समेकन की निरतंरता, रिज़र््व बैैंक के चलनिधि अंतर्वेशन उपाय, 

वैश्विक बॉण््ड सूचकांकोों मेें जी-सेक को शामिल करने के कारण 

एफपीआई निवेश मेें वदृ्धि, कच््चचे तेल की कीमत मेें गिरावट और 

प्रमुख केें द्रीय बैैंकोों द्वारा मौद्रिक सहजता की शरुुआत से जी-

सेक प्रतिफल मेें कमी आई (अध््ययाय II का खंड 5 देखेें) । कुल 

मिलाकर, वर््ष 2024-25 मेें 10-वर्षीय प्रतिफल मेें 45 बीपीएस 

की कमी आई (चार््ट  VII.1) ।

VII.14 	वर्षष  2024-25 केे दौौराान, बााज़ाार उधाार काा लगभग 

55.3 प्रतिशत दिनांकित प्रतिभतियोों के निर््गम के माध््यम 

से जटुाया गया, जिसकी अवशिष्ट परिपक््वता 10 वर््ष और 

उससे अधिक थी, जबकि पिछले वर््ष मेें यह 52.1 प्रतिशत थी 

(सारणी VII.3) ।

खज़ाानाा बि�ल (टीी-बि�ल) 

VII.15 	केंं  द्र सरकाार कीी अल्पकाालि�क नकदीी आवश्यकतााओं ं

को नीलामी खज़ाना बिल (एटीबी) जारी करके पूरा किया 

जाता है । वर््ष  2024-25 के दौरान, एटीबी (91,182 और 

364 दिवसीय) का निवल अल््पकालिक निर््गम पिछले वर््ष के 

₹48,349 करोड़ के मुकाबले घटकर ₹ (-)81,281 करोड़ हो 

गया ।

प्रति�भूूति�योंं काा स्वाामि�त्व 

VII.16 	वा ाणि�ज्यि�िक बंैंक माार्चच  2025 केे अंंत तक 36.4 
प्रतिशत के साथ जी-सेक [टी-बिल और राज््य सरकार की 
प्रतिभतियोों (एसजीएस) सहित] के सबसे बड़़े धारक बन रहे, 
इसके बाद बीमा कंपनियां (24.3 प्रतिशत), भविष््य निधि 
(10.6 प्रतिशत) और रिज़र््व बैैंक (8.1 प्रतिशत) हैैं । विदेशी 
पोर््टफोलियो निवेशकोों की हिस््ससेदारी 1.9 फीसदी रही । जी-
सेक (टी-बिल और एसजीएस सहित) के अन््य धारकोों मेें 
म््ययूचअुल फंड, राज््य सरकारेें, वित्तीय संस््थथान, कॉरपोरेट और 

अन््य शामिल हैैं ।

साारणीी VII.3: भाारत सरकाार कीी दि�नांं�कि�त प्रति�भूति�योंं काा नि�र्गगम - परि�पक्वताा स्वरूप
(रााशि� ₹ लााख करोोड़ मेंं)

अवशि‍�‍ष्ट परि�पक्वताा 2022-23 2023-24 2024-25

जुटुााई गई रााशि� कुुल काा  
प्रति�शत

जुटुााई गई रााशि� कुुल काा  
प्रति�शत

जुटुााई गई रााशि� कुुल काा  
प्रति�शत

1 2 3 4 5 6 7
5 वर्षोंं सेे कम 2.7 19.0 2.5 16.5 1.9 13.4
5 - 9.99 वर्षष 4.6 32.1 4.8 31.4 4.4 31.3
10-14.99 वर्षष 2.9 20.1 2.8 17.8 2.1 15.5
15 वर्षष और अधि�क 4.1 28.8 5.3 34.3 5.6 39.8
कुुल 14.2 100.0 15.4 100.0 14.0 100.0

टि�प्पणीी: संंख्यााओं ंकेे पूूर्णांं�कन करनेे केे काारण कॉॉलम मेंं दि�ए गए आंंकडे़े कुुल योोग केे बरााबर नहींं होो सकतेे हंैं ।
स्रोोत: आरबीीआई ।

Source: FBIL.
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Chart VII.1: FBIL Semi Annualised Par Yield Curve
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चाार्टट VII.1: एफ़बीीआईएल अर्धध-वाार्षि�िक समतुुल्य प्रति�फल वक्र

स्रोोत: एफ़बीीआईएल ।
प्रति�

श
त

परि�पक्वताा (वर्षष मेंं)
31 माार्चच 2023 28 माार्चच 2024 28 माार्चच 2025
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प्रााथमि�क डीीलर (पीीडीी)

VII.17 	पी ीडीी कीी संंख्याा 21 [14 बंैंक-पीीडीी और 7 एकल 
पीीडीी (एसपीीडीी)] रहीी । पीीडीी केे पाास दि�नांं�कि�त जीी-सेेक 
कीी प्रााथमि�क नीीलाामि�योंं कीी हाामीीदाारीी करनेे काा अधि�देेश हैै 
जबकि� उनकाा लक्ष्य टीी-बि�लोंं/नकद प्रबंंधन बि�लोंं (सीीएमबीी) 
कीी प्रााथमि�क नीीलाामि�योंं केे संंबंंध मेंं बोोलीी प्रति�बद्धताा और 
सफलताा अनुुपाात प्रााप्त करनाा हैै । पीीडीी नेे वर्षष 2024-25 कीी 
पहलीी छमााहीी मेंं 66.7 प्रति�शत और वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी 
छमााहीी मेंं 64.2 प्रति�शत काा औसत सफलताा अनुुपाात हाासि�ल 
कि�याा । टीी-बि�ल कीी नीीलाामीी मेंं पीीडीी कीी रााशि� कीी हि�स्सेेदाारीी वर्षष 
2024-25 केे दौौराान 74.8 प्रति�शत रहीी, जबकि� पि�छलेे वर्षष मेंं 
यह 69.4 प्रति�शत थीी । वर्षष 2024-25 केे दौौराान दि�नांं�कि�त जीी-
सेेक कीी प्रााथमि�क नीीलाामि�योंं कीी हाामीीदाारीी केे लि�ए जीीएसटीी 
सहि�त पीीडीी कोो भुगुताान कि�याा गयाा कमीीशन वर्षष 2023-24 केे  
दौौराान ₹48.5 करोोड़ कीी तुुलनाा वर्षष 2024-25 मेंं ₹15.8 
करोोड़ रहाा ।

अस्थाायीी दर बचत बॉॉण्ड, 2020 (कर योोग्य) [एफ़आरएसबीी 
2020 (टीी)] योोजनाा

VII.18 	वर्षष  केे दौौराान, [एफआरएसबीी, 2020 (टीी)] जाारीी 
करकेे ₹5,503 करोोड़ जुटुााए गए; इसमेंं सेे ₹346 करोोड़ रुपयेे 
रि�ज़र्वव बंैंक केे ‘रि�टेल डाायरेके्ट’ पोोर्टटल केे जरि�ये जुटुााए गए ।

कंेंद्र सरकाार काा नकद प्रबंंधन

VII.19 	केंं  द्र सरकाार कीी अर्थोोपााय अग्रि�म (डब्ल्यूूएमए) सीीमाा 
वर्षष 2024-25 कीी पहलीी और दूूसरीी छमााहीी केे लि�ये क्रमशःः 
₹1.5 लााख करोोड़ और ₹0.5 लााख करोोड़ तय कीी गई थीी । केंं द्र 
सरकाार काा नकद शेेष वर्षष केे अधि�कांं�श भााग केे दौौराान अधि�शेष 
मेंं रहाा । केंं द्र सरकाार नेे पि�छलेे वर्षष केे 24 दि�नोंं कीी तुुलनाा मेंं 
वर्षष  2024-25 केे दौौराान 8 दि�नोंं केे लि�ए डब्ल्यूूएमए काा सहााराा 
लि�याा (चाार्टट  VII.2) ।

वि�देेशीी संेंट्रल बंैंक (एफ़सीीबीी) योोजनाा केे तहत नि�वेश

VII.20 	 एफसीीबीी योोजनाा केे तहत, रि�ज़र्वव बंैंक द्वि�तीीयक 
जीी-सेेक बााज़ाार मेंं चुनुिं�ंदाा एफसीीबीी और बहुपक्षीीय वि�काास 

संंस्थाानोंं कीी ओर सेे भाारतीीय जीी-सेेक मेंं नि�वेश करताा हैै । इन 

संंस्थाानोंं कीी ओर सेे लेेन-देेन कीी कुुल माात्राा वर्षष 2024-25 केे 
दौौराान ₹730 करोोड़ (अंंकि�त मूूल्य) रहीी, जबकि� पि�छलेे वर्षष मेंं 
यह ₹920 करोोड़ (अंंकि�त मूूल्य) थीी ।

रााज्य सरकाारोंं काा ऋण प्रबंंधन 

VII.21 	रा ाष्ट्रीीय अल्प बचत नि‍�‍धि� (एनएसएसएफ)  
वि�त्तपोोषण सुवुि�धाा सेे अधि�कांं�श रााज्योंं कोो बााहर करनेे केे लि�ए 
14 वेंं वि�त्त आयोोग कीी सि�फाारि�शोंं केे बााद, पि�छलेे कुुछ वर्षोंं 
मेंं रााज्योंं कीी बााज़ाार उधाारीी मेंं वृदृ्धि� हुुई । रााज्योंं केे सकल 
रााजकोोषीीय घााटेे केे वि�त्तपोोषण मेंं बााज़ाार उधाार कीी हि�स्सेेदाारीी 
वर्षष 2024-25 (बीीई) मेंं बढ़कर 79 प्रति�शत होो गई, जोो वर्षष 
2023-24 (आरई) मेंं 75.5 प्रति�शत थीी ।

VII.22 	वर्षष  2024-25 मेंं रााज्योंं कीी सकल बााज़ाार उधाारीी 
ति�मााहीी संंकेेतक कैैलेंंडर मेंं इंंगि�त रााशि� काा 81.9 प्रति�शत रहीी । 
वर्षष  2024-25 मेंं 835 नि�र्गगम हुुए; इनमेंं सेे 100 पुनुर्नि�िर्गगम थेे 
(वर्षष 2023-24 मेंं 782 नि�र्गगम हुुए, जि�नमेंं सेे 49 पुनुर्नि�िर्गगम थेे)  
[साारणीी VII.4] ।

VII.23 	वर्षष  2024-25 केे दौौराान एसजीीएस नि�र्गगम कीी भाारि�त 
औसत नि�र्दि�िष्ट कूूपन दर पि�छलेे वर्षष केे 7.52 प्रति�शत सेे 
गि�रकर 7.20 प्रति�शत होो गई । केंं द्र सरकाार कीी प्रति�भूति�योंं कीी 

Source: RBI.
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Chart VII.2: GoI Cash Balance Position
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चाार्टट VII.2: भाारत सरकाार कीी नकद संतंुुलन स्थि�िति�

स्रोोत: आरबीीआई ।
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तुलुनीीय परि�पक्वताा पर एसजीीएस नि�र्गगम काा भाारि�त औसत 

स्पे्रेड (डब्ल्यूूएएस) पि�छलेे वर्षष मेंं 31 आधाार अंंक कीी तुलुनाा मेंं 

वर्षष 2024-25 मेंं 30 आधाार अंंक रहाा । वर्षष 2024-25 मेंं, 25 

रााज्योंं और दोो केंं द्र शाासि�त प्रदेेशोंं नेे 10 वर्षष केे अलाावाा अन्य 

अवधि� कीी दि�नांं�कि�त प्रति�भूति�यांं� जाारीी कींं, जोो 2 सेे 35 वर्षष 

तक कीी थींं । 10-वर्षष कीी अवधि� (नए नि�र्गगम) कीी प्रति�भूति�योंं पर 

औसत अंंतर-रााज्य स्पे्रेड वर्षष 2023-24 मेंं 3 आधाार अंंक कीी 

तुलुनाा मेंं वर्षष 2024-25 मेंं 4 आधाार अंंक रहाा । 

VII.24 	वर्षष  2024-25 केे दौौराान, 16 रााज्योंं/केंं द्र शाासि�त 

प्रदेशोों ने विशेष आहरण सवुिधा (एसडीएफ), 13 राज््योों/केें द्र 

शासित प्रदेशोों ने डब््ल्ययूएमए का सहारा लिया और 9 राज््योों/

केें द्र शासित प्रदेशोों ने ओडी का लाभ उठाया ।

VII.25 	 रि�ज़र्वव बंैंक द्वााराा रााज्य सरकाारोंं/संंघ रााज्य के्षेत्रोंं कोो 

एसडीएफ और डब््ल्ययूएमए के माध््यम से प्रदान की गई वित्तीय 

समायोजन की सीमाओ ंकी समीक्षा राज््य सरकारोों को अर्थोपाय 

अग्रिमोों की समीक्षा पर समूह और समेकित ऋण शोधन नि‍धि 

(सीएसएफ) और गारटंी मोचन निधि (जीआरएफ) पर कार््य 

समूह की सिफारिशोों के आधार पर की गई (बॉक््स VII.1) । 

संशोधित एसडीएफ़/डब््ल्ययूएमए सीमाए ं 1 जलुाई 2024 से 

प्रभावी की गई ं।

भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक अधि�नि�यम, 1934 कीी धााराा 17(5) केे अनुसुाार, 
रि�ज़र्वव बंैंक रााज्योंं कोो उनके नकदीी प्रवााह मेंं अस्थाायीी वि�संगंति� सेे नि�पटनेे 
केे लि�ए अग्रि�म देनेेे कीी ताारीीख सेे तीीन मााह सेे अनधि�क अल्पाावधि� वि�त्तीीय 
सुवुि�धाा प्रदाान करताा हैै ।

वर्ततमाान मेंं, रि�ज़र्वव बंैंक सेे रााज्योंं कोो वि�त्तीीय समाायोोजन सुवुि�धााएं ं
एसडीीएफ, डब्ल्यूूएमए और ओडीी केे रूप मेंं उपलब्ध हंैं । एसडीीएफ 

बॉॉक्स VII.1
रााज्य सरकाारोंं केे लि�ए वि�त्तीीय समाायोोजन सुवुि�धााओं ंकीी समीीक्षाा

रााज्योंं कोो सीीएसएफ/जीीआरएफ/नीीलाामीी खज़ाानाा बि�लोंं (एटीीबीी) मेंं 

उनके नि�वेश केे बदलेे रि�याायतीी दरोंं1 पर उपलब्ध एक संपंाार्श्वि�िक सुवुि�धाा 

हैै । डब्ल्यूूएमए और ओडीी असंपंाार्श्वि�िक सुवुि�धााएं ंहंैं जोो एसडीीएफ़ केे लि�ए 

लाागूू दरोंं सेे अधि�क दरोंं2 पर उपलब्ध हंैं । रााज्य सरकाारोंं कोो उपलब्ध 

वि�त्तीीय समाायोोजन सुवुि�धााओं ं काा लााभ पहलेे एसडीीएफ सेे लि�याा जाा 

सकताा हैै जि�सकेे बााद डब्ल्यूूएमए और ओडीी आते हंैं ।

1	 सीीएसएफ/जीीआरएफ मेंं नि�वेश केे बदलेे एसडीीएफ रेेपोो दर सेे 200 बीीपीीएस कम पर उपलब्ध हैै। जबकि� एटीीबीी मेंं नि�वेश केे बदलेे एसडीीएफ रेेपोो दर सेे 100 बीीपीीएस कम 
पर उपलब्ध हैै ।
2	 अग्रि�म भुगुताान कीी ति�थि� सेे 3 मााह तक बकाायाा डब्ल्यूूएमए अपनीी पूूर्वव-नि�र्धाा�रि�त सीीमाा तक प्रचलि�त रेपेोो दर पर उपलब्ध हैै, जबकि� अग्रि�म भुगुताान कीी ति�थि� सेे 3 महीीनेे सेे 
अधि�क बकाायाा डब्ल्यूूएमए रेपेोो दर सेे 100 अधि�क पर उपलब्ध हैै । डब्ल्यूूएमए सीीमाा सेे परे ेओडीी प्रचलि�त रेपेोो सेे 200 बीीपीीएस अधि�क पर उपलब्ध हैै और यदि� ओडीी डब्ल्यूूएमए 
सीीमाा केे 100 प्रति�शत सेे अधि�क हैै तोो प्रचलि�त रेपेोो दर सेे 500 बीीपीीएस अधि�क पर उपलब्ध हैै ।

(जारी)

साारणीी VII.4: एसजीीएस केे मााध्यम सेे रााज्योंं काा बााजाार उधाार
(रााशि� ₹ करोोड़ मेंं)

मद 2021-22 2022-23 2023-24 2024-25

1 2 3 4 5
अनुचु्छेेद 293(3) केे तहत सकल संंस्वीीकृृति� 8,95,166 8,80,779 11,29,295 11,73,714

वर्षष केे दौौराान जुटुााई गई सकल रााशि� 7,01,626 7,58,392 10,07,058 10,73,310

वर्षष केे दौौराान मोोचन 2,09,143 2,39,562 2,89,918 3,19,965

वर्षष केे दौौराान जुटुााई गई नि�वल रााशि� 4,92,483 5,18,830 7,17,140 7,53,345

कुुल संसं्वीीकृृति� कीी तुलुनाा मेंं वर्षष केे दौौराान जुटुााई गई रााशि� (प्रति�शत) 78.4 86.1 89.2 91.4

बकाायाा देयेतााएं ं(अवधि� केे अंतं मेंं)# 44,10,254 49,29,083 56,46,222 63,99,567

#: उज्ज्वल डि�स्कॉॉम आश्वाासन योोजनाा (उदय) और अन्य वि�शेष प्रति�भूति�योंं सहि�त ।
स्रोोत: आरबीीआई ।
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साारणीी VII.5: रााज्य सरकाारोंं/संघं रााज्य क्षेत्रोंं द्वााराा आईटीीबीी और एटीीबीी में नि�वेश
(₹ करोोड़)

मद 31 माार्चच कोो बकाायाा

2021 2022 2023 2024 2025
1 2 3 4 5 6

14-दि�वसीीय (आईटीीबीी) 2,05,230 2,16,272 2,12,758 2,66,805 1,88,072
एटीीबीी 41,293 87,400 58,913 51,258 88,781

कुुल 2,46,523 3,03,672 2,71,671 3,18,063 2,76,853

स्रोोत: आरबीीआई ।

3	 रााज्य सरकाारोंं कोो अर्थोोपााय अग्रि�म पर सलााहकाार समि�ति� (अध्यक्ष: श्रीी सुधुीीर श्रीीवाास्तव) नेे 24 माार्चच 2021 कोो रि�ज़र्वव बंैंक कोो रि�पोोर्टट  सौंंपीी ।
4	 सीीएसएफ/जीीआरएफ कीी समीीक्षाा केे लि�ए काार्यय समूूह काा गठन 7 जुलुााई 2022 कोो आयोोजि�त 32वींं रााज्य वि�त्त सचि�वोंं कीी बैैठक केे दौौराान कि�याा गयाा थाा ।

VII.26 	कि�सी ी भीी रााज्य/संंघ शाासि�त प्रदेेश द्वााराा रखाा जाानेे 

वाालेे आवश्यक न्यूूनतम सेे अधि�क दि�न केे अंंत मेंं अधि�शेष 

नकदीी शेेष 14 दि�नोंं केे आईटीीबीी मेंं स्वतःः नि�वेश कि�याा जााताा 

हैै । रााज्योंं/संंघ रााज्य के्षेत्रोंं कोो रि�ज़र्वव बंैंक द्वााराा प्रदाान कीी गई 

गैैर-प्रति�स्पर्धीी बोोलीी सुवुि�धाा केे अंंतर्गगत प्रााथमि�क नीीलाामि�योंं 

केे मााध्यम सेे एटीीबीी मेंं नि�वेश करनेे कीी भीी अनुुमति� दीी गई हैै । 

आईटीीबीी मेंं बकाायाा नि�वेश वर्षष 2024-25 केे दौौराान कम हुुआ 

(साारणीी VII.5) ।

VII.27 पांं�च रााज्योंं केे लि�ए नकदीी और ऋण प्रबंंधन पर 
क्षमताा नि�र्माा�ण काार्ययक्रम (सीीबीीपीी) आयोोजि�त कि�ए गए। इसकेे 

अलाावाा, जनवरीी 2025 मेंं पुणेुे स्थि�ित रि�ज़र्वव बंैंक केे कृृषि� बंैंकिं�ग 
महाावि�द्याालय मेंं दोो दि�वसीीय सीीबीीपीी भीी आयोोजि�त कि�याा गयाा, 
जि�समेंं 14 रााज्य केे अधि�काारि�योंं नेे भााग लि�याा।

समेेकि�त ऋण शोोधन नि‍�‍धि� (सीीएसएफ)/गाारंटंीी मोोचन नि�धि� 
(जीीआरएफ) और बजट स्थि�िरीीकरण नि�धि� (बीीएसएफ) मंें 
नि�वेश

VII.28 रि�ज़र्वव बंैंक रााज्योंं कीी ओर सेे दोो आरक्षि�त नि�धि� 
योोजनााओं ं- सीीएसएफ और जीीआरएफ काा प्रबंंधन करताा हैै । 
वर्ततमाान मेंं, 25 रााज्योंं और दोो केंं द्र शाासि�त प्रदेेशोंं नेे सीीएसएफ 
कीी स्थाापनाा कीी हैै, जबकि� 21 रााज्य और एक केंं द्र शाासि�त 

6 जुलुााई 2023 कोो आयोोजि�त रााज्य वि�त्त सचि�वोंं केे 33वेंं सम्मेेलन केे 
दौौराान, सदस्योंं नेे महाामाारीी केे बााद व्यय मेंं वृदृ्धि� केे काारण डब्ल्यूूएमए 
सीीमााओं ंमेंं संशंोोधन काा अनुरुोोध कि�याा । तदनुसुाार, रि�ज़र्वव बंैंक नेे नवीीनतम 
व्यय आंकंड़ोंं केे आधाार पर रााज्योंं कीी डब्ल्यूूएमए सीीमााओं ंकीी समीीक्षाा 
करनेे केे लि�ए चुनुिं�ंदाा रााज्य वि�त्त सचि�वोंं केे एक समूूह काा गठन कि�याा । 
समूूह नेे वर्षष 2019-20 सेे 2021-22 तक तीीन वर्षष कीी अवधि� केे लि�ए 
व्यय केे आंकंड़ोंं काा वि�शे्लेषण कि�याा और सुधुीीर श्रीीवाास्तव समि�ति�3 द्वााराा 
अपनााई गई काार्ययप्रणाालीी केे आधाार पर, रााज्योंं केे लि�ए कुुल डब्ल्यूूएमए 
सीीमाा कोो ₹47,010 करोोड़ कीी मौौजूूदाा सीीमाा सेे बढ़ााकर ₹60,118 
करोोड़ करनेे कीी सि�फाारि�श कीी। समूूह कीी सि�फाारि�शोंं कोो स्वीीकाार करतेे 
हुुए, रि�ज़र्वव बंैंक नेे सभीी रााज्योंं और यूूटीी  कीी डब्ल्यूूएमए सीीमााओं ंकोो 
संशंोोधि�त कि�याा । इसकेे अलाावाा, सीीएसएफ और जीीआरएफ पर काार्यय 
समूूह4 कीी सि�फाारि�शोंं केे आधाार पर, सीीएसएफ/जीीआरएफ/एटीीबीी मेंं 

उनके नि�वेश केे प्रति� रााज्य सरकाारोंं कीी एसडीीएफ सीीमााएं ं नि�र्धाा�रि�त 

करनेे कीी पद्धति� कोो भीी संशंोोधि�त कि�याा गयाा । सीीएसएफ/जीीआरएफ केे 

तहत कि�ए गए नि�वेशोंं केे बदलेे रााज्योंं/केंं द्र शाासि�त प्रदेशेोंं द्वााराा प्रााप्त कीी 

जाा सकनेे वाालीी एसडीीएफ कीी संशंोोधि�त अधि�कतम सीीमाा नि�म्नलि�खि�त 

केे 50 प्रति�शत सेे कम होोगीी (i) दूूसरीी पूूर्वववर्तीी ति�मााहीी कीी अंतंि�म ति�थि� 

कोो नि�धि�योंं काा बकाायाा शेेष, और (ii) सीीएसएफ/जीीआरएफ मेंं धाारि�त 

वर्ततमाान शेेष । एटीीबीी मेंं रखेे गए नि�वेशोंं केे लि�ए, एसडीीएफ़ कीी अधि�कतम 

सीीमाा नि�म्नलि�खि�त केे 50 प्रति�शत सेे कम होोगीी (i) दूूसरीी पूूर्वववर्तीी ति�मााहीी 

कीी अंतंि�म ति�थि� कोो एटीीबीी मेंं बकाायाा शेेष (91/182/364 दि�न), और (ii) 

वर्ततमाान एटीीबीी शेेष ।

स्रोोत: आरबीीआई ।
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प्रदेेशोंं नेे जीीआरएफ कीी स्थाापनाा कीी। सीीएसएफ/जीीआरएफ केे 

अलाावाा, रि�ज़र्वव बंैंक ओडि�शाा रााज्य सरकाार केे लि�ए बीीएसएफ 

काा प्रबंंधन भीी करताा हैै । माार्चच  2025 केे अंंत तक सीीएसएफ 

और जीीआरएफ मेंं सदस्य रााज्योंं द्वााराा बकाायाा नि�वेश क्रमशःः 

₹2,40,348 करोोड़ और ₹16,019 करोोड़ रहाा, जबकि� 

माार्चच  2024 केे अंंत मेंं यह क्रमश: ₹2,06,441 करोोड़ और 

₹12,259 करोोड़ थाा ।

3.  वर्षष 2025-26 केे लि�ए काार्ययसूूचीी 

VII.29 	वर्षष  2025-26 केे दौौराान, ऋण प्रबंंधन केे समग्र लक्ष्योंं 

कोो प्रााप्त करनेे केे लि�ए बााज़ाार उधाार काार्ययक्रम कोो नि�म्नलि�खि�त 

काार्ययनीीति�क लक्ष्य केे सााथ संंचाालि�त करनेे काा प्रस्तााव हैै:

	● आरबीीआई ‘रि�टेल डाायरेेक्ट’ पोोर्टटल/एप्लि��केशन केे 

तहत खुुदराा नि�वेशकोंं केे लि�ए बोोलीी और भुगुताान 

वि�कल्पोंं काा वि�स्ताार करनाा; और

	● डीी-मैैट खाातोंं और रि�टेल डाायरेेक्ट गि�ल्ट(आरडीीजीी) 

खाातोंं मेंं जीी-सेेक केे नि�र्बाा�ध अंंतरण केे लि�ए एपीीआई 

सुवुि�धाा काा वि�स्ताार। 

4.  नि�ष्कर्षष

VII.30 	वर्षष  केे दौौराान, वैैश्वि�क वि�त्तीीय अस्थि�िरताा और भूू-

रााजनीीति�क दबााव केे बीीच केंं द्र और रााज्य सरकाारोंं केे बााज़ाार 

उधाार सफलताापूूर्ववक पूूरेे कि�ए गए । वर्षष 2025-26 केे लि�ए 

बााज़ाार उधाार काार्ययक्रम कोो सरकाार केे रााजकोोषीीय घााटेे केे 

लक्ष्योंं और उभरतीी बााज़ाार स्थि�िति�योंं कोो ध्याान मेंं रखते हुुए 

व्यवस्थि�ित तरीीकेे सेे प्रबंंधि�त कि�याा जााएगाा । रि�ज़र्वव बंैंक लाागत 

अनुुकूूलन, जोोखि�म शमन और बााज़ाार वि�काास केे माार्गगदर्शीी 

सि�द्धांं�तोंं केे आधाार पर बााज़ाार उधाार काार्ययक्रम काा सुचुाारू 

संंचाालन सुनुि�श्चि�त करनाा जाारीी रखेेगाा ।
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