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भाषणभाारत कीी संवंृदृ्धि� काा परि�पे्रेक्ष्य: पि�छलेे चाार दशक सेे वर्ततमाान तक

संेंटर फॉॉर डेेवलपमंेंट स्टडीीज (सीीडीीएस) काा 14वांं� स्थाापनाा 
दि�वस व्यााख्याान प्रस्तुतु करनाा मेेरे े लि�ए हर्षष और गौौरव काा 
वि�षय हैै। प्रोोफेेसर केे. एन. रााज द्वााराा अक्टूूबर 1970 मंें स्थाापि�त 
सीीडीीएस, भाारत मंें साामााजि�क वि�ज्ञाान और वि�काास अनुसुंंधाान केे 
लि�ए एक अग्रणीी शैैक्षणि�क संंस्थाान रहाा हैै। आर्थि�िक अनुसुंंधाान 
मंें सीीडीीएस केे पदचि�ह्न माानव वि�काास, श्रम, उद्योोग, अंंतर्राा�ष्ट्रीीय 
व्याापाार, प्रवाास, वि�केंद्रीीकरण और स्थाानीीय शाासन, जैैसेे के्षेत्रोंं मंें 
इसके अग्रणीी काार्योंं केे मााध्यम सेे स्पष्ट रहेे हंैं।

मेेरे ेद्वााराा आज अपनेे भााषण केे लि�ए चुनुाा गयाा वि�षय भाारत 
कीी आर्थि�िक संंवृदृ्धि� कीी हाालि�याा वर्षोंं मंें कुुछ प्रमुखु गति�वि�धि�योंं 
और यह कि� उन्हंें पि�छलेे चाार दशकोंं केे संंदर्भभ मंें कैैसेे देखेाा जाा 
सकताा हैै, इस पर हैै।

मंैं भाारत कीी संंवृदृ्धि� पथ कीी तीीन परि�भााषि�त वि�शेषतााओं ंपर 
कंेंद्रि�त हँूँ�: पहलीी, इसकीी नि�रंंतर गति�शीीलताा और क्रमि�क तेेजीी; 

दूूसरीी, समष्टि� आर्थि�िक स्थि�िरताा केे सााथ तेेज वि�स्ताार काा सह-
अस्ति�ित्व; और तीीसरीी, बढ़तीी हुुई स्थि�िर और पूूर्वाा�नुमेुेय आर्थि�िक 
परि�णाामोंं मंें परि�लक्षि�त एक प्रदर्शि�ित आघाातसहनीीयताा। जहाँँ� 
उचि�त होो, इन पैैटर्नोंं कोो देशेोंं कीी तुलुनाात्मक परि�प्रेक्ष्य मंें रखाा 
गयाा हैै।

1.  आर्थि�िक संवंृृद्धि� मंें धीीमीी लेेकि�न नि�श्चि�त गति� से ेतेेजीी आई 
हैै।

1980 केे दशक सेे भाारत मंें आर्थि�िक संंवृदृ्धि� कीी गति� पर 
नजर डाालनेे सेे यह सहज रूप सेे देखेाा जाा सकताा हैै कि� भाारतीीय 
अर्थथव्यवस्थाा मंें पि�छलेे सााढे़े चाार दशकोंं केे दौौराान औसतन 
वाार्षि�िक 0.03 प्रति�शत बिं�ंदु ुकीी दर सेे धीीमीी लेेकि�न नि�श्चि�त गति� 
सेे त्वरण आयाा हैै (चि�त्र 1, पैैनल ए). जबकि� 1980 केे दशक केे 
दौौराान संंवृदृ्धि� दर औसतन 5.7 प्रति�शत थीी, यह अगले दशक मंें 
सुधुरकर 5.8 प्रति�शत होो गई; 2000 और 2010 केे दशकोंं केे 
दौौराान यह क्रमशःः 6.3 और 6.6 प्रति�शत रहीी; और पि�छलेे चाार 
वर्षोंं केे दौौराान यह और बढ़कर 7.7 प्रति�शत होो गई (साारणीी 1)।

सकल घरेलूेू उत्पााद कीी वाार्षि�िक संंवृदृ्धि� दर केे दस-वर्षीीय 
गति�माान औसत प्रवृतृ्ति� मंें तेेजीी कीी पुषु्टि� करतेे हंैं, सााथ हीी इस 

*	 श्रीीमतीी पूूनम गुपु्ताा, उप गवर्ननर, भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक द्वााराा संेंटर फॉॉर डेेवलपमंेंट स्टडीीज (सीीडीीएस), ति�रुवनंंतपुरुम मंें शुकु्रवाार, 20 फरवरीी, 2026 कोो आयोोजि�त संेंटर फॉॉर डेेवलपमंेंट 
स्टडीीज केे 14वंें स्थाापनाा दि�वस व्यााख्याान मंें दि�याा गयाा भााषण ।
1	 जीी.वीी. नथनएल, आशीीष थॉॉमस जॉॉर्जज, आनंंद शंंकर, सोोमनााथ शर्माा� और अनि�रबाान साान्यााल सेे प्रााप्त इनपुटु केे लि�ए हाार्दि�िक आभाार व्यक्त कि�याा जााताा हैै ।

भाारत कीी संवंृृद्धि� काा परि�प्रेके्ष्य: पि�छलेे 
चाार दशक से ेवर्ततमाान तक1*

डॉॉ. पूूनम गुपु्ताा

Figure 1: India’s growth rate has consistently accelerated over the long run

b. Acceleration in 10-year rolling average of real GDP growth 
(Per cent)

a. Acceleration in real GDP growth
(Per cent)

Note: Panel b plots real GDP growth, calculated as a 10-year rolling average, and its linear time trend. The 10-year rolling averages of growth rates are for the current year 
and the preceding nine years and excludes covid years.
Sources: NSO and staff calculations.
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y = 0.068x + 4.261
R² = 0.749
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चाार्टट 1: दीीर्घाा�वधि� मंें भाारत कीी संवंृृद्धि� दर लगााताार तेेज हुुई हैै
ए. वाास्तवि�क जीीडीीपीी संवंृृद्धि� मंें तेेजीी

(प्रति�शत मंें)

टि�प्पणीी: पैैनल 'ख' मंें वाास्तवि�क सकल घरेलूेू उत्पााद संंवृदृ्धि� कोो 10-वर्षीीय गति�माान औसत केे रूप मंें परि�लक्षि�त कि�याा गयाा हैै, सााथ हीी इसकाा रैखैि�क समय प्रवृतृ्ति� भीी दर्शाा�याा गयाा हैै। संंवृदृ्धि� दरोंं 
केे 10-वर्षीीय गति�माान औसत चाालूू वर्षष और पूूर्वववर्तीी नौौ वर्षोंं केे लि�ए हंैं, जि�नमंें कोोवि�ड कााल केे वर्षोंं कोो शाामि�ल नहींं कि�याा गयाा हैै ।
स्रोोत: एनएसओ और स्टााफ गणनााएँँ ।

बीी. वाास्तवि�क जीीडीीपीी संवंृृद्धि� केे 10-वर्षीीय गति�माान औसत मंें तेेजीी
(प्रति�शत मंें)
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भाषण भाारत कीी संवंृदृ्धि� काा परि�पे्रेक्ष्य: पि�छलेे चाार दशक सेे वर्ततमाान तक

तथ्य कीी भीी कि� संंवृदृ्धि� मंें दीीर्घघकाालि�क जड़ताा याा दीीर्घघकाालि�क 

गि�राावट कीी कोोई अवधि� नहींं रहीी हैै (आकृृति� 1, पैैनल बीी)।

प्रति� व्यक्ति� आय वृदृ्धि� मंें तेेजीी सकल घरेलूेू उत्पााद (जीीडीीपीी) 

संंवृदृ्धि� कीी तुलुनाा मंें और भीी अधि�क तेेज़ रहीी हैै (चि�त्र 2)। भाारत 

कीी प्रति� व्यक्ति� आय वर्षष 1981 केे स्तर 274 अमेेरि�कीी डॉॉलर और 

वर्षष 1991 मंें 306 अमेेरि�कीी डॉॉलर सेे बढ़कर 2024 मंें लगभग 

2700 अमेेरि�कीी डॉॉलर तक बढ़कर लगभग दस गुनुाा होो गई हैै। 

वर्षष 1981 सेे प्रति� व्यक्ति� आय कोो दोोगुनुाा होोनेे मंें लगभग 23 वर्षष 

लगेे, जबकि� इसके बााद केे 22 वर्षोंं मंें यह लगभग पांं�च गुनुाा बढ़ीी 

हैै। आईएमएफ केे वि�श्व आर्थि�िक आउटलुकु मंें अक्टूूबर 2025 केे 

पूूर्वाा�नुमुाानोंं केे अनुसुाार, प्रति� व्यक्ति� आय केे वर्षष 2025 मंें 2818 
अमेेरि�कीी डॉॉलर, वर्षष 2026 मंें 3051 अमेेरि�कीी डॉॉलर और वर्षष 
2030 मंें 4346 अमेेरि�कीी डॉॉलर तक बढ़नेे काा अनुमुाान हैै।

जनसंंख्याा वृदृ्धि� मंें गि�राावट प्रति� व्यक्ति� आय मंें तेेजीी लाानेे 
वाालाा एक महत्वपूूर्णण काारक रहाा हैै। परंंपराागत रूप सेे भाारत कीी 
जनसंंख्याा वृदृ्धि� दर वि�श्व कीी तुलुनाा मंें कााफ़ीी अधि�क रहीी हैै। 
हाालाँँ�कि�, इसके बााद केे वर्षोंं केे दौौराान यह वैैश्वि�क दर कीी तुलुनाा 
मंें तेेज़ीी सेे घटीी हैै और लगभग 2014 सेे यह वि�श्व जनसंंख्याा वृदृ्धि� 
दर केे समकक्ष होो गई हैै (चि�त्र 2, पैैनल बीी)।

भाारत मंें 1980 केे दशक सेे प्रजनन दर मंें तेेज़ गि�राावट देखेीी 
गई हैै। यद्यपि� मृतृ्यु ु दर मंें भीी गि�राावट आई हैै और यह वैैश्वि�क 
औसत सेे नीीचेे आ गई हैै (देखंेें अनुलुग्नक 1, चि�त्र A1, पैैनल ए), 
किं�ं तु ुप्रजनन दर मंें गि�राावट कीी गति�, मृतृ्यु ुदर मंें गि�राावट कीी तुलुनाा 
मंें अधि�क तेेज़ रहीी हैै, जि�सके परि�णाामस्वरूप जनसंंख्याा वृदृ्धि� दर 
मंंद पड़ गई हैै। येे प्रवृतृ्ति�यांं� जनसांं�ख्यि�िकीी पर बढ़तीी समृदृ्धि� और 
शि�क्षाा केे स्तर केे प्रभााव कोो दर्शाा�तीी हंैं। अंंतररााष्ट्रीीय अनुभुवोंं केे 
आधाार पर, संंभाावनाा हैै कि� आनेे वाालेे वर्षोंं मंें येे प्रवृतृ्ति�यांं� जाारीी 
रहंेंगीी, जि�ससे प्रति� व्यक्ति� आय मंें तेेज़ीी सेे वृदृ्धि� होोनेे मंें सहाायताा 
मि�लेगीी।

साारणीी 1: दशकोंं केे दौौराान भाारत कीी जीीडीीपीी वृृद्धि�
Period वाार्षि�िक औसत वाास्तवि�क 

 जीीडीीपीी वृृद्धि� (प्रति�शत)

1980-81 स े1989-90 5.7

1990-91 स े1999-2000 5.8

2000-01 स े2009-10 6.3

2010-11 स े2019-20 6.6

2022-23 to 2025-2026* 7.7

टि�प्पणीी: * वर्षष 2020-21 और 2021-22 केे कोोवि�ड कााल कोो छोोड़कर ।
स्रोोत: एनएसओ और स्टााफ गणनााएँँ ।

2	 सकल घरेलूेू उत्पााद (जीीडीीपीी) कीी तुलुनाा मंें प्रति� व्यक्ति� आय मंें तेेजीी कीी उच्च दर, जीीडीीपीी कीी तुलुनाा मंें एक उच्च प्रवृतृ्ति� गुणुांं�क मंें परि�लक्षि�त होोतीी हैै ।
3	 यद्यपि� जनसंंख्याा वृदृ्धि� मंें गि�राावट जाारीी रहनेे कीी अपेेक्षाा हैै, कुुल जनसंंख्याा मंें काार्ययशीील आयु ुवर्गग कीी जनसंंख्याा मंें वृदृ्धि� जाारीी रहेेगीी (अनुबुंंध 1, चि�त्रA2) ।

Figure 2: India’s per capita income growth rate has accelerated rapidly, underpinned by accelerating
GDP growth and slowing population growth rate

b. Population growth 
(Annual %)

a. Real per capita GDP growth

Sources: World Bank and staff calculations.
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चाार्टट 2: भाारत कीी प्रति� व्यक्ति� आय संवंृृद्धि� दर मंें तेेजीी से ेत्वरण आयाा हैै, जि�सकाा आधाार जीीडीीपीी वृृद्धि� मंें त्वरण और 
जनसंखं्याा वृृद्धि� दर मंें कमीी हैै

ए. वाास्तवि�क प्रति� व्यक्ति� जीीडीीपीी संवंृृद्धि� बीी. जनसंखं्याा संवंृृद्धि�
(वाार्षि�िक प्रति�शत)

भाारत

स्रोोत: वर्ल्ड�ड बंैंक और स्टााफ गणनााएँँ ।

वि�श्व 
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भाषणभाारत कीी संवंृदृ्धि� काा परि�पे्रेक्ष्य: पि�छलेे चाार दशक सेे वर्ततमाान तक

1990 केे दशंंबर कीी शुरुुआत सेे, भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा वि�श्व 
कीी शेेष अर्थथव्यवस्थााओं ंकीी तुलुनाा मंें कहींं अधि�क तेेज़ गति� सेे 
वृदृ्धि� कर रहीी हैै। इसके परि�णाामस्वरूप, वैैश्वि�क अर्थथव्यवस्थाा मंें 
भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा काा हि�स्साा लगभग तीीन गुनुाा बढ़ गयाा हैै, जोो 
1991 मंें लगभग 1.1 प्रति�शत सेे बढ़कर 2024 मंें 3.5 प्रति�शत 
होो गयाा हैै (चि�त्र 3, पैैनल ए). पि�छलेे दशक याा उससे अधि�क समय 
मंें वृदृ्धि� दरोंं केे अंंतर मंें और भीी वृदृ्धि� हुुई हैै। इसीी अवधि� मंें, वि�श्व 
कीी प्रति� व्यक्ति� सकल घरेलूेू उत्पााद केे प्रति�शत केे रूप मंें भाारत 
कीी प्रति� व्यक्ति� जीीडीीपीी भीी तीीन गुनुाा बढ़ीी हैै, जोो 1991 मंें लगभग 
7 प्रति�शत सेे बढ़कर 2024 मंें 20 प्रति�शत केे नि�कट पहुँँ �च गई हैै 
(चि�त्र 3, पैैनल बीी). येे आँँकड़े वर्ततमाान अमेेरि�कीी डॉॉलर केे मूूल्य 
मंें हंैं; क्रय शक्ति� समताा केे संंदर्भभ मंें, वि�श्व कीी प्रति� व्यक्ति� जीीडीीपीी 
कीी तुलुनाा मंें भाारत कीी प्रति� व्यक्ति� जीीडीीपीी कहींं अधि�क बड़ीी हैै।

हम यह जाँँ�च करतेे हंैं कि� क्याा देखेीी गई वृदृ्धि� मंें तेेजीी वि�शि�ष्ट 
रूप सेे भाारत तक सीीमि�त हैै याा यह अन्य उभरतेे बााजाारोंं मंें एक 
व्याापक प्रति�रूप कोो दर्शाा�ताा हैै। इसकाा आकलन करनेे केे लि�ए, 
हम भाारत कीी रैखैि�क संंवृदृ्धि� प्रवृतृ्ति� कीी तुलुनाा साात प्रमुखु उभरतीी 
अर्थथव्यवस्थााओं;ं ब्रााजीील, रूसीी संंघ, दक्षि�ण अफ्रीीकाा, मलेशि�याा, 
मेेक्सि�िकोो, तुरु्कीी और इंंडोोनेेशि�याा (जि�न्हंें साामूूहि�क रूप सेे ईएम 

7 कहाा गयाा हैै) सेे करतेे हंैं। परि�शि�ष्ट 2 मंें प्रस्तुतु परि�णााम संंकेत 
करतेे हंैं कि� देशेोंं केे इस समूह नेे समग्र स्तर पर वृदृ्धि� मंें त्वरण 
नहींं देखेाा। हाालाँँ�कि�, भाारत कीी 10-वर्षीीय गति�माान औसत संंवृदृ्धि� 
दर कीी प्रवृतृ्ति� साार्थथक रूप सेे धनाात्मक हैै। ‘प्रवृतृ्ति� × भाारत’ पर 
धनाात्मक गुणुांं�क यह सुझुााव देतेाा हैै कि� ईएम7 अर्थथव्यवस्थााओं ंकीी 
तुलुनाा मंें भाारत कीी संंवृदृ्धि� अधि�क तेेज हैै।

2. भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा ने ेत्वरि�त संवंृृद्धि� और समष्टि� आर्थि�िक 
स्थि�िरताा केे एक सकााराात्मक चक्र काा अनुभुव कि�याा हैै। 

कि�सीी अर्थथव्यवस्थाा कोो आम तौौर पर समष्टि� आर्थि�िक रूप 
सेे स्थि�िर तब माानाा जााताा हैै जब वि�शि�ष्ट परि�णााम (साामाान्यतःः 
मुदु्राास्फीीति�, चाालूू खााताा घााटाा, रााजकोोषीीय घााटाा, साार्ववजनि�क 
ऋण और घााटेे कीी गुणुवत्ताा, और वि�त्तीीय के्षेत्र सेे संंबंंधि�त माामले) 
टि�कााऊ, संंवृदृ्धि� कोो समर्थथन देनेेे वाालेे और अंंतर्नि�िहि�त अत्यधि�क 
जोोखि�मोंं याा ओवर हीीटिं�ंग5 केे संंकेतक न होंं। भाारत केे संंदर्भभ मंें, 
पि�छलेे चाार दशकोंं सेे इनमंें सेे अधि�कांं�श संंकेतक एक स्वस्थ 
सीीमाा मंें बनेे हुुए हंैं, जि�नमंें हााल केे वर्षोंं मंें उल्लेखनीीय सुधुाार देखेाा 
गयाा हैै।

मुदु्राास्फीीति� समय केे सााथ मध्यम हुुई हैै और अधि�क स्थि�िर होो 
गई हैै, वि�शेष रूप सेे लचीीलीी मुदु्राास्फीीति� लक्ष्यीीकरण (एफ़आईटीी) 

4	 हाालाँँ�कि�, बडे़े उभरतेे देशेोंं केे तुलुनाात्मक समूह कीी प्रति� व्यक्ति� आय अधि�क रहीी हैै ।
5	 फि�शर (1992) नेे भीी इसीी प्रकाार एक स्थि�िर समष्टि� आर्थि�िक ढांं�चेे काा प्रस्तााव रखाा थाा, जि�समंें मुदु्राास्फीीति� कम और पूूर्वाा�नुमेुेय होो, वाास्तवि�क ब्यााज दरें ंउचि�त होंं, रााजकोोषीीय नीीति� 
स््थथिर और संधारणीय हो, वास््तविक विनिमय दर प्रतिस््पर्धी और पूर््ववानमेुय हो, और भगुतान संतलुन की स््थथिति व््यवहार््य हो ।

Figure 3: Relative prosperity: India and the World

b. India's per-capita GDP as % of World per capita GDP 
(Current US$)

a. India's GDP as share (%) of World GDP
(Current US$)

Sources: World Bank and staff calculations.
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स्रोोत: वि�श्व बंैंक और स्टााफ गणनााएँँ ।

चाार्टट 3: साापेेक्ष समृदृ्धि�: भाारत और वि�श्व
ए. वैैश्वि�क जीीडीीपीी मंें भाारत कीी जीीडीीपीी काा हि�स्साा (%)

(वर्ततमाान अमेेरि�कीी डॉॉलर मंें)
बीी. वैैश्वि�क प्रति� व्यक्ति� जीीडीीपीी केे मुकुााबलेे भाारत+ केे प्रति� व्यक्ति� जीीडीीपीी काा प्रति�शत (%)

(वर्ततमाान अमेेरि�कीी डॉॉलर मंें)
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भाषण भाारत कीी संवंृदृ्धि� काा परि�पे्रेक्ष्य: पि�छलेे चाार दशक सेे वर्ततमाान तक

व्यवस्थाा केे तहत। भाारत मंें वाार्षि�िक औसत उपभोोक्ताा मूूल्य 
सूूचकांं�क मुदु्राास्फीीति� 1990 केे दशक मंें लगभग 10 प्रति�शत सेे 
घटकर अगले दोो दशकोंं मंें 6 प्रति�शत वाार्षि�िक रह गई; पि�छलेे चाार 
वर्षोंं मंें यह 5 प्रति�शत सेे नीीचेे रहीी हैै और आनेे वाालेे महीीनोंं मंें भीी 
यह सुगुम बनीी रहनेे कीी संंभाावनाा हैै (चि�त्र 4, पैैनल ए)। मुदु्राास्फीीति� 
अन्य देशेोंं कीी तुलुनाा मंें भीी कम हुुई हैै। भाारत काा मुदु्राास्फीीति� 
अंंतर वि�कसि�त अर्थथव्यवस्थााओं ं(एई) और अन्य उभरतेे बााजाार 

एवंं वि�काासशीील अर्थथव्यवस्थााओं ं(ईएमडीीई) केे साापेेक्ष संंकुचि�त 
हुुआ हैै (चि�त्र 4, पैैनल बीी)।.

1990 सेे भाारत काा दशकीीय औसत चाालूू खााताा घााटाा 
(सीीएडीी) सकल घरेलूेू उत्पााद (जीीडीीपीी) केे 0.5 सेे 2.2 प्रति�शत 
कीी मध्यम सीीमाा केे अंंदर परि�वर्ततनीीय रहाा हैै और हााल केे वर्षोंं मंें 
यह न्यूून बनाा हुुआ हैै (चि�त्र 5, पैैनल ए)। 1980-81 और 2019-
20 केे बीीच 1.4 प्रति�शत केे औसत चाालूू खााताा घााटेे कीी तुलुनाा 

Figure 4: Inflation in India has declined and its inflation differential with other economies has narrowed

b. Declining inflation differentials with AEs and EMDEsa. CPI inflation
(Annual average, per cent)

Sources: IMF, WEO Database.
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Figure 5: Current account dynamics: India and peer countries

b. Current account balance 2025
(Per cent of GDP)

a. Average current account balance
(Per cent of GDP)
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चाार्टट 4: भाारत मंें मुदु्राास्फीीति� मंें गि�राावट आई हैै और अन्य अर्थथव्यवस्थााओं ंकेे सााथ इसके मुदु्राास्फीीति� अंतंरााल मंें कमीी आई हैै
ए. सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति�
(वाार्षि�िक औसत, प्रति�शत)

बीी. एई और ईएमडीीई केे सााथ घटताा मुदु्राास्फीीति� अंतंरााल

स्रोोत: आईएमएफ, डब्ल्यूईओ डेेटााबेेस ।

मुदु्राास्फीीति� अंंतरााल: सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� (भाारत - एई)
मुदु्राास्फीीति� अंंतरााल: सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� (भाारत - ईएमडीीई)

चाार्टट 5: चाालूू खाातेे कीी गति�शीीलताा: भाारत और समकक्ष देेश
ए. औसत चाालूू खााताा शेेष

(जीीडीीपीी काा प्रति�शत)
बीी. चाालूू खााताा शेेष 2025

(जीीडीीपीी काा प्रति�शत)
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टि�प्पणि�याँँ� :	1. धनाात्मक संंख्याा अधि�शेष कोो दर्शाा�तीी हैै, जबकि� ऋणाात्मक संंख्याा घााटेे कोो दर्शाा�तीी हैै।
	 2. 'एफ़' काा ताात्पर्यय आरबीीआई केे पेेशेेवर पूूर्वाा�नुमुाानकोंं केे 97वंें दौौर केे सर्वेक्षण पर आधाारि�त अनुमुाानोंं सेे हैै। जनवरीी 2026 ।
स्रोोत: आरबीीआई, आईएमएफ, डब्ल्यूईओ (अक्टूूबर 2025) ।
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भाषणभाारत कीी संवंृदृ्धि� काा परि�पे्रेक्ष्य: पि�छलेे चाार दशक सेे वर्ततमाान तक

मंें, पि�छलेे छह वर्षोंं मंें यह घटकर औसतन जीीडीीपीी काा लगभग 
0.75 प्रति�शत रह गयाा हैै। अधि�कांं�श समय केे लि�ए, भाारत काा 
चाालूू खााताा घााटाा अपनेे कई उभरतेे बााजाार समकक्षोंं कीी तुलुनाा मंें 
कााफीी तुलुनीीय हैै (चि�त्र 5, पैैनल बीी)।

भाारत केे चाालूू खाातेे केे घााटेे कीी आघाातसहनीीयताा काा शे्रेय 
इसकीी आय केे वि�वि�ध स्रोोतोंं कोो माानाा जाा सकताा हैै, जोो समय 
केे सााथ और भीी मजबूूत हुुए हंैं। वि�शेष रूप सेे, सेेवाा नि�र्याा�त और 
वि�प्रेषणोंं नेे मजबूूत आवक मंें महत्वपूूर्णण योोगदाान दि�याा हैै। यह 
अपेेक्षाा कीी जाातीी हैै कि� हााल हीी मंें घोोषि�त भाारत-अमेेरि�काा व्याापाार 
समझौौताा, भाारत-यूूरोोपीीय संंघ मुकु्त व्याापाार समझौौताा (एफ़टीीए) 
और नए हस्तााक्षरि�त याा संंभाावि�त नए व्याापाार समझौौतेे चाालूू खाातेे 
कोो और भीी सुदुृढ़ करेंगेंे।

वि�त्तीीय अनुशुाासन कोो संंस्थाागत बनाानेे कीी औपचाारि�क 
प्रक्रि�याा कीी ओर बढ़नाा, जोो रााजकोोषीीय उत्तरदाायि�त्व और बजट 
प्रबंंधन (एफ़आरबीीएम) अधि�नि�यम, 2003 सेे शुरुू हुुआ, काा 
समष्टि� आर्थि�िक प्रबंंधन पर सकााराात्मक प्रभााव पड़ाा हैै और इसने 
आघाातसहनशीीलताा नि�र्माा�ण मंें सहाायताा कीी हैै।

यद्यपि� भाारत काा साार्ववजनि�क ऋण परंंपराागत रूप सेे कई 
अन्य देशेोंं कीी तुलुनाा मंें अधि�क रहाा हैै, फि�र भीी आइकंेंग्रीीन, गुपु्ताा 
और अहमद (2024) नेे यह उल्लेख कि�याा हैै कि� माानक माानदंंडोंं 
केे अनुसुाार यह ऋण धाारणीीय हैै। इस तथ्य नेे कि� इस ऋण काा एक 
बड़ाा हि�स्साा घरेलूेू स्तर पर, संंस्थाागत नि�वेशकोंं द्वााराा, दीीर्घाा�वधि� 
केे लि�ए धाारि�त कि�याा जााताा हैै और यह मुखु्य रूप सेे स्थाानीीय मुदु्राा 

मंें नाामि�त हैै, इसके रोोल-ओवर जोोखि�म कोो सीीमि�त कर दि�याा हैै। वेे 
यह भीी उल्लेख करतेे हंैं कि� उचि�त माान्यतााओं ंकेे तहत, ऋण-सेे-
सकल घरेलूेू उत्पााद (जीीडीीपीी) अनुपुाात मंें धीीरे-ेधीीरे ेगि�राावट आनेे 
(याा स्थि�िर बनेे रहनेे) कीी संंभाावनाा हैै।.

यह मोोटेे तौौर पर एक लगााताार अनुकूुूल वाास्तवि�क संंवृदृ्धि� दर 
और वाास्तवि�क ब्यााज दर केे अंंतर (चि�त्र 6) मंें परि�लक्षि�त होोताा हैै।

रााजकोोषीीय समेकन केे प्रति� प्रति�बद्धताा नेे कोोवि�ड-19 
महाामाारीी केे दौौराान संंवृदृ्धि� कोो समर्थथन प्रदाान करनेे और साामााजि�क 
सुरुक्षाा उपाायोंं कोो अपनाानेे हेेतु ु रााजकोोषीीय अवसर प्रदाान कि�ए। 
अधि�कांं�श अन्य देशेोंं कीी भांं�ति�, भाारत नेे भीी कोोवि�ड कााल केे दौौराान 
अपनेे साार्ववजनि�क व्यय काा वि�स्ताार कि�याा, जि�सके परि�णाामस्वरूप 
रााजकोोषीीय घााटेे और ऋण मंें वृदृ्धि� हुुई (चि�त्र 7)। किं�ं तु ुवर्षष 2022 
तक, अर्थथव्यवस्थाा केे क्रमि�क रूप सेे उबरनेे और मजबूूत होोनेे केे 
सााथ-सााथ, रााजकोोषीीय नीीति� भीी समेकन केे माार्गग पर अग्रसर हुुई, 
जि�सकाा ध्याान नि�म्न रााजकोोषीीय घााटोंं और सकल घरेलूेू उत्पााद 
(जीीडीीपीी) केे साापेेक्ष ऋण केे मध्यमकाालीीन समेकन लक्ष्योंं पर 
कंेंद्रि�त रहाा।

यह उन वि�कसि�त और उभरतेे बााजाार वाालेे अर्थथतंंत्रोंं मंें देखेीी 
गई प्रवृतृ्ति�योंं केे वि�परीीत हैै, जहाँँ� कोोवि�ड कााल केे दौौराान ऊँँचे  
स्तरोंं सेे एक संंक्षि�प्त गि�राावट केे बााद, साामाान्य तौौर पर वर्षष 2022 
सेे रोोजकोोषीीय घााटोंं और ऋण केे स्तर मंें वृदृ्धि� दर्जज कीी गई हैै 
(साारणीी 2)।

Sources: Union budget documents and staff calculations.

Figure 6: Growth-Interest differential (g-r) continues to be favourable
(Percentage points)
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चाार्टट 6: संवंृृद्धि�-ब्यााज अंतंर (g-r) अनुकूुूल बनाा हुुआ हैै
(प्रति�शत अंकं)

स्रोोत: कंेंद्रीीय बजट दस्ताावेेज़ और स्टााफ गणनााएँँ ।
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भाषण भाारत कीी संवंृदृ्धि� काा परि�पे्रेक्ष्य: पि�छलेे चाार दशक सेे वर्ततमाान तक

हााल केे काालखंंड मंें सरकाारीी वि�त्त कीी दोो अति�रि�क्त 
उल्लेखनीीय वि�शेषतााएंं स्पष्ट रूप सेे उभरतीी हंैं। प्रथम, रााजकोोषीीय 

समेकन केे सााथ व्यय कीी गुणुवत्ताा मंें सुधुाार हुुआ हैै, जि�समंें हााल 

केे वर्षोंं मंें कुुल व्यय मंें पूंं�जीीगत व्यय केे हि�स्सेे मंें नााटकीीय वृदृ्धि� 

देखेीी गई हैै (चि�त्र 8)।

द्वि�तीीय, यद्यपि� भाारत कीी रााजस्व प्रााप्ति�यांं� अभीी भीी कई अन्य 

देशेोंं कीी तुलुनाा मंें कुुछ कम हंैं, हाालांं�कि� हााल हीी मंें प्रत्यक्ष कर 

रााजस्व संंग्रह मंें सुधुाार केे संंकेत मि�ले हंैं, जहांं� कर आधाार कोो 

वि�स्तृतृ करनेे केे सााथ-सााथ कर संंरचनाा काा क्रमि�क युकु्ति�करण 

करनेे पर ध्याान कंेंद्रि�त कि�याा गयाा हैै (चि�त्र 9)। एक सााथ मि�लकर, 

येे गति�वि�धि�यांं� - त्वरि�त संंवृदृ्धि�, मुदु्राास्फीीति� मंें कमीी और इसकीी 

अस्थि�िरताा मंें कमीी, मध्यम और स्थि�िर चाालूू खााताा घााटाा, 

और साार्ववजनि�क वि�त्त काा समेकन - भाारत केे समष्टि� आर्थि�िक 

स्थि�िरीीकरण कीी व्याापक प्रकृृति� कोो रेखेांं�कि�त करतेे हंैं।

पि�छलेे एक दशक कीी तुलुनाा मंें बंैंकिं�ंग  के्षेत्र कीी स्थि�िति� मंें 

नााटकीीय सुधुाार हुुआ हैै (चि�त्र 10, पैैनल क). तुलुन पत्र केे सुधुाार 

मंें लगभग एक दशक बि�ताानेे और कोोवि�ड-19 महाामाारीी केे आघाात 

कोो सफलताापूूर्ववक सहनेे केे बााद, वर्ततमाान मंें भाारतीीय बंैंक अतीीत 

कीी तुलुनाा मंें संंरचनाात्मक रूप सेे अधि�क मजबूूत स्थि�िति� मंें हंैं। वेे 

कई अन्य देशेोंं केे अपनेे समकक्षोंं कीी तुलुनाा मंें भीी बेेहतर स्थि�िति� 

साारणीी 2: रााजकोोषीीय घााटाा और सकल साार्ववजनि�क ऋण 
(जीीडीीपीी केे प्रति�शत केे रूप मंें)

  2020 2021 2022 2023 2024 2025

रााजकोोषीीय घााटाा (जीीडीीपीी केे प्रति�शत मंें)
एई 10.3 7.3 2.9 4.9 5.0 4.6

ईयूू 6.7 4.6 3.1 3.5 3.1 3.3

जाापाान 9.1 6.1 4.2 2.3 1.5 1.3

यूूकेे 13.2 7.7 4.6 6.1 5.7 4.3

यूूएस 14.1 11.4 3.7 7.8 8.0 7.4

ईएमडीीई 8.4 4.9 4.8 5.1 5.5 6.1

ब्रााजीील 11.6 2.6 4.0 7.7 6.2 8.4

चीीन 9.6 5.9 7.3 6.7 7.3 8.6

दक्षि�ण अफ्रीीकाा 9.6 5.5 4.3 5.5 5.8 6.0

भाारत 12.9 9.4 9.0 7.4 7.9 7.1

सकल ऋण (जीीडीीपीी केे प्रति�शत मंें)
एई 122.2 115.6 109.3 108.5 109.1 110.2

ईयूू 91.3 88.4 83.9 81.9 82.4 83.2

जाापाान 258.4 253.7 248.2 240.5 236.1 229.6

यूूकेे 105.8 105.1 99.6 100.4 101.2 103.4

यूूएस 132.5 125.0 119.1 119.8 122.3 125.1

ईएमडीई 63.6 62.7 62.9 66.9 69.0 72.7

ब्रााजीील 96.0 88.9 83.9 84.0 87.3 91.4

चीीन 69.0 70.1 75.5 82.0 88.3 96.3

दक्षि�ण अफ्रीीकाा 68.9 68.8 70.7 73.2 76.0 77.3

भाारत 88.4 83.5 82.2 80.7 81.6 81.4

टि�प्पणीी: एई-उन्नत अर्थथव्यवस्थााएंं; ईयूू- यूूरोोपीीय संंघ; यूूकेे- यूूनााइटेेड किं�ंगडम ; यूूएस- 
संंयुकु्त रााज्य अमेेरि�काा; और ईएमडीीई- उभरतेे बााजाार और वि�काासशीील अर्थथव्यवस्थााएंं ।
स्रोोत: वि�श्व आर्थि�िक आउटलुकु, अंंतर्राा�ष्ट्रीीय मुदु्राा कोोष, अक्टूूबर 2025                    ` `

Figure 7: General government debt and deficit has declined post Covid

b. Gross fiscal deficit 
(Per cent of GDP)

a. General government debt
(Per cent of GDP)

Sources: Budget Documents of the Government of India and State Governments and staff calculations.
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चाार्टट 7: कोोवि�ड केे बााद साामाान्य सरकाार काा ऋण और घााटाा कम हुुआ हैै

स्रोोत: भाारत सरकाार और रााज्य सरकाारोंं केे बजट दस्ताावेेज़ तथाा स्टााफ गणनााएंं ।

आंंतरि�क ऋण बााह्य ऋण

ए. साामाान्य सरकाार काा ऋण 
(जीीडीीपीी काा प्रति�शत)

बीी. सकल रााजकोोषीीय घााटाा
(जीीडीीपीी काा प्रति�शत)
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भाषणभाारत कीी संवंृदृ्धि� काा परि�पे्रेक्ष्य: पि�छलेे चाार दशक सेे वर्ततमाान तक

मंें हंैं (चि�त्र 10, पैैनल ख). यह सुधुाार सभीी प्रमुखु वि�त्तीीय अनुपुाातोंं 
मंें दि�खााई दे ेरहाा हैै।

पूंं�जीी कीी स्थि�िति� मजबूूत बनीी हुुई हैै। सि�तंंबर 2025 मंें 
अनुसूुूचि�त वााणि�ज्यि�िक बंैंकोंं काा जोोखि�म-भाारि�त आस्ति�ियोंं सेे 
पूंं�जीी अनुपुाात 17.2 प्रति�शत थाा, जोो वि�नि�याामकीीय न्यूूनतम 
आवश्यकताा सेे कााफीी अधि�क हैै। आस्ति�ियोंं कीी गुणुवत्ताा मंें भीी 
उल्लेखनीीय सुधुाार हुुआ हैै और यह कई वर्षोंं केे उच्चतम स्तर पर 

बनीी हुुई हैै। सकल अनर्जजक आस्ति�ियोंं काा अनुपुाात, जोो एक वर्षष 

पहलेे सि�तंंबर 2024 मंें 2.5 प्रति�शत थाा, घटकर सि�तंंबर 2025 

मंें 2.1 प्रति�शत रह गयाा हैै और यह पि�छलेे दोो दशकोंं मंें देखेेे गए 5 

प्रति�शत केे स्तर सेे कााफीी कम हैै।

बंैंकिं�ंग  प्रणाालीी केे भीीतर चलनि�धि� कीी स्थि�िति�यांं� भीी सुगुम 

हंैं। सि�तंंबर 2025 केे अंंत तक चलनि�धि� कवरेजे अनुपुाात 131.7 

Figure 8: Improving quality of government expenditure with focus on capital expenditure

b. Trends in capital expenditure: general government
(Per cent of GDP)

a. Trends in capital expenditure: general government
(Per cent of total expenditure)

Sources: Union budget documents and staff calculations.
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Chart 9: Greater revenue mobilisation and widening of tax base

b. Direct tax collections of Union Government
(as per cent of GDP)

a. Direct tax collections of Union Government
(as per cent of gross tax revenue)

Sources: Union Budget Documents and staff calculations.
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चाार्टट 9: रााजस्व जुुटाान मंें वृृद्धि� और कर आधाार काा वि�स्ताार

स्रोोत: कंेंद्रीीय बजट दस्ताावेेज़ तथाा स्टााफ गणनााएंं ।

जीीडीीपीी केे प्रति�शत केे रूप मंें प्रत्यक्ष कर (दाायांं� माान)सकल कर रााजस्व केे प्रति�शत केे रूप मंें प्रत्यक्ष कर

ए. कंेंद्रीीय सरकाार काा प्रत्यक्ष कर संगं्रहण 
(सकल कर रााजस्व केे प्रति�शत केे रूप मंें)

बीी. कंेंद्रीीय सरकाार काा प्रत्यक्ष कर संगं्रहण
(जीीडीीपीी केे प्रति�शत केे रूप मंें)
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चाार्टट 8: पूंं�जीीगत व्यय पर ध्याान कंेंद्रि�त करतेे हुुए सरकाारीी व्यय कीी गुणुवत्ताा मंें सुधुाार

कुुल व्यय केे प्रति�शत केे रूप मंें पूंं�जीीगत व्यय

स्रोोत: कंेंद्रीीय बजट दस्ताावेेज़ तथाा स्टााफ गणनााएंं ।

जीीडीीपीी केे प्रति�शत केे रूप मंें पूंं�जीीगत व्यय

ए. पूंं�जीीगत व्यय मंें प्रवृृत्ति�यांं�: साामाान्य सरकाार
(कुुल व्यय काा प्रति�शत)

बीी. पूंं�जीीगत व्यय मंें प्रवृृत्ति�यांं�: साामाान्य सरकाार
(जीीडीीपीी काा प्रति�शत)
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भाषण भाारत कीी संवंृदृ्धि� काा परि�पे्रेक्ष्य: पि�छलेे चाार दशक सेे वर्ततमाान तक

प्रति�शत थाा, जोो वि�नि�याामक न्यूूनतम सीीमाा सेे कााफीी अधि�क हैै। 

लााभप्रदताा संंकेतक के्षेत्र कीी बेेहतर स्वस्थ स्थि�िति� कोो और भीी 

रेखेांं�कि�त करतेे हंैं। सि�तंंबर 2025 तक, आस्ति�ियोंं पर वाार्षि�िक 

प्रति�फल 1.3 प्रति�शत और इक्वि�िटीी पर प्रति�फल 13.1 प्रति�शत 

थाा। नि�वल ब्यााज माार्जि�िन 3.3 प्रति�शत पर बेेहतर बनेे रहेे।

समग्र रूप सेे, वर्ततमाान परि�प्रेक्ष्य मंें, एक मजबूूत और 

आघाातसहनीीय बंैंकिं�ंग  के्षेत्र तथाा गैैर-बंैंकिं�ंग  के्षेत्र काा तेेजीी सेे 

वि�स्ताार, घरेलूेू वि�त्तीीय प्रणाालीी केे लि�ए ‘वि�कसि�त भाारत 2047’ 

केे उदे्देश्योंं काा पर्याा�प्त समर्थथन करनेे हेेतु ुअनुकूुूल पूूर्वव-शर्तें प्रदाान 

कर रहेे हंैं।

3.  आर्थि�िक परि�णााम कम अस्थि�िर और अधि�क अनुमुाान योोग्य 

होो गए हैंं

भाारतीीय अर्थथव्यक्ति� न केेवल त्वरि�त गति� सेे बढ़ रहीी हैै, 

बल्कि�ि यह बढ़ीी हुुई समष्टि� आर्थि�िक स्थि�िरताा भीी प्रदर्शि�ित कर रहीी 

हैै, जोो आर्थि�िक परि�णाामोंं कीी एक पूूरीी श्रृंं�खलाा केे अधि�क स्थि�िर 

होोनेे मंें परि�लक्षि�त होोतीी हैै। अब आर्थि�िक परि�णााम एक संंकीीर्णण सीीमाा 

केे भीीतर प्रााप्त होो रहेे हंैं, जि�नमंें सबसेे उल्लेखनीीय समग्र आर्थि�िक 

संंवृदृ्धि� - समग्र रूप सेे तथाा के्षेत्रोंं मंें संंवृदृ्धि� - और मुदु्राास्फीीति� हंैं 

(चि�त्र 11)।

वि�शेष रूप सेे कृृषि� के्षेत्र मंें, वर्षष 2010 केे बााद सेे इसकीी 
संंवृदृ्धि� मंें सुधुाार हुुआ हैै और संंवृदृ्धि� मंें उताार-चढ़ााव (अस्थि�िरताा) 
मंें उल्लेखनीीय कमीी आई हैै। वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र कीी संंवृदृ्धि� मोोटेे तौौर 
पर एक नि�श्चि�त सीीमाा मंें बनीी हुुई हैै, हाालांं�कि� इसमंें भीी उताार-
चढ़ााव कम हुुआ हैै। आपूूर्ति�ि पक्ष सेे संंवृदृ्धि� केे मुखु्य चाालक सेेवाा 
के्षेत्र मंें समय केे सााथ स्पष्ट रूप सेे कम उताार-चढ़ााव अनुभुव कि�याा 
गयाा हैै। मुदु्राास्फीीति� मंें स्पष्ट और सतत शमन केे संंकेत दि�खााई 
दि�ए हंैं तथाा इसमंें उताार-चढ़ााव कााफीी कम हुुआ हैै। लगभग इन 
सभीी चरोंं मंें, परि�णाामोंं कीी सीीमाा भीी दशकोंं सेे सि�कुड़तीी गई हैै।

इस कम हुुई अस्थि�िरताा कोो कि�स काारण सेे जोोड़ाा जाा सकताा 
हैै? एक संंभाावि�त काारक यह होो सकताा हैै कि� अर्थथव्यवस्थाा 
कुुछ ज्ञाात आघाातोंं, चााहेे वेे घरेलूेू होंं याा बााह्य, केे प्रति� अधि�क 
आघाातसहनीीय होो गई हैै। उदााहरण केे लि�ए: दीीर्घघकाालीीन औसत 
सेे वर्षाा�  मंें वि�चलन, ‘अन्य प्रााकृृति�क घटनााएंं’, ‘तेेल मूूल्य मंें 
आघाात’, ‘बााह्य मांं�ग मंें गि�राावट’, याा ‘वैैश्वि�क नीीति�गत अनि�श्चि�तताा’। 
इसके अति�रि�क्त, अपनीी वि�शााल और सुवुि�वि�ध अर्थथव्यवस्थाा कीी 
मजबूूतीी अधि�क स्पष्ट होो गई हैै; और नीीति�गत नि�र्णणय अधि�क 
समयोोचि�त और चुसु्त बनते जाा रहेे हंैं।

कृृषि� के्षेत्र पर वर्षाा�  मंें होोनेे वाालीी साामाान्य कमीी याा अनि�यमि�त 
पैैटर्नन काा प्रभााव कम पड़ताा हैै। वर्षाा�  कीी दीीर्घाा�वधि� औसत (एलपीीए) 

Figure 10: Steady improvement in health of the banking sector in recent years

b. Non-performing loans (% of total loans), 2025a. Average gross non-performing assets
(Per cent of Gross loans and advances)

Notes: 1.*: Data pertains to September 2025. 2. ̂ :2-year ahead projection under baseline 
scenario as per Financial Stability Report, RBI, December 2025. 3. GNPA was high during 
asset quality review (AQR) and prompt corrective action (PCA) period (2015-16 to 
2019-20).
Sources: Handbook of Statistics on the Indian Economy, Report on Trend and Progress of 
Banking in India, 2024-25 and Financial Stability Report, December 2025, RBI.

Note: Data for Thailand and Vietnam pertain to March 2025. Data for China, Türkiye, 
Mexico, Philippines, and South Africa pertain to June 2025. Data for Indonesia, India, and 
Brazil pertain to September 2025.
Sources: Financial Soundness Indicators, IMF and Report on Trend and Progress of 
Banking in India, 2024-25.
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चाार्टट 10: हााल केे वर्षोंं मंें बैंकंिं�ग क्षेते्र कीी सेहेत मंें नि�रंतंर सुधुाार हुुआ हैै
ए. औसत सकल अनर्जजक आस्ति�ियांं�
(सकल ऋण और अग्रि�मोंं काा प्रति�शत)

टि�प्पणि�यांं�: 1. *: आंंकड़े सि�तंंबर 2025 तक केे हंैं । 2. ^: वि�त्तीीय स्थि�िरत रि�पोोर्टट , आरबीीआई, दि�संंबर 
2025 केे अनुसुाार आधाारभूूत परि�दृश्य केे तहत 2 वर्षष आगेे काा अनुमुाान । 3. आस्ति�ि गुणुवत्ताा समीीक्षाा 
(एक्यूूआर) और त्वरि�त सुधुााराात्मक काार्ररवााई (पीीसीीए) कीी अवधि� (2015-16 सेे 2019-20) केे दौौराान 
सकल अनर्जजक आस्ति�ियांं� (जीीएनपीीए) उच्च थींं ।
स्रोोत: भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा पर सांं�ख्यि�िकीी पुसु्ति�िकाा, भाारत मंें बंैंकिं�ंग  कीी प्रवृतृ्ति� और प्रगति� पर रि�पोोर्टट , 
2024-25 और वि�त्तीीय स्थि�िरताा रि�पोोर्टट , दि�संंबर 2025, आरबीीआई ।	

टि�प्पणीी: थााईलंैंड और वि�यतनााम काा आंंकड़ाा माार्चच 2025 तक काा हैै। चीीन, तुरु्कीी, मेेक्सि�िकोो, फि�लीीपींंस 
और दक्षि�ण अफ्रीीकाा काा आंंकड़ाा जूून 2025 तक काा हैै। इंंडोोनेेशि�याा, भाारत और ब्रााजीील काा आंंकड़ाा 
सि�तंंबर 2025 तक काा हैै ।
स्रोोत: वि�त्तीीय साार्थथकताा संंकेतक, आईएमएफ़ और भाारत मंें बंैंकिं�ंग  कीी प्रवृतृि� और प्रगति� पर रि�पोोर्टट , 
2024-25 ।

बीी. अनर्जजक ऋण (कुुल ऋण काा प्रति�शत), 2025
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भाषणभाारत कीी संवंृदृ्धि� काा परि�पे्रेक्ष्य: पि�छलेे चाार दशक सेे वर्ततमाान तक

सेे उसके नि�रपेेक्ष वि�चलन और कृृषि� संंवृदृ्धि� केे बीीच काा ऋणाात्मक 

सहसंंबंंध 1980-2010 कीी तुलुनाा मंें 2011-24 केे दौौराान कााफीी 

कमजोोर होो गयाा हैै (चि�त्र 12)। इसकाा शे्रेय फसल वि�वि�धीीकरण, 

सिं�ंचााई नेेटवर्कक  केे वि�स्ताार और अधि�क उन्नत तथाा सटीीक 

मौौसम जाानकाारीी कीी उपलब्धताा कोो दि�याा जाा सकताा हैै, जोो ऐसेे 

आघाातोंं केे समय समय पर नीीति�गत प्रति�क्रि�यााएंं देेनेे मंें सहाायक 

होोतीी हैै। इसकाा यह ताात्पर्यय नहींं हैै कि� हम जलवाायु ुपरि�वर्ततन याा 

मौौसम सेे संंबंंधि�त घटनााओं ंसेे उत्पन्न सभीी चुनुौौति�योंं पर कााबूू 

पाा चुकेुे हंैं, बल्कि�ि इसकाा अर्थथ केेवल यह हैै कि� जब पहलेे जैैसेे  
हीी आघाातोंं काा साामनाा करनाा पड़ताा हैै, तोो कृृषि� संंवृदृ्धि�, 

उत्पाादकताा और उनकीी आघाातसहनीीयताा अब पहलेे कीी तुलुनाा 

मंें अधि�क हैै।

Note: Red dots indicate average for the period. Bars indicate the range.
Sources: DBIE, RBI and IMF WEO database.

Figure 11: GDP growth (aggregate and sectoral) and CPI inflation: Summary statistics
(excluding COVID years, 2020-21 and 2021-22)

a. GDP Growth
(Average Annual, per cent)

b. Agriculture GVA Growth
(Average Annual, per cent)

d. Services GVA Growth
(Average Annual, per cent)

c. Manufacturing GVA Growth
(Average Annual, per cent)

e. Consumer Price Inflation
(Average Annual calendar year, per cent)
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चाार्टट 11: जीीडीीपीी वृृद्धि� (समग्र और क्षेते्रीीय) और सीीपीीआई स्फीीति�: साारांं�श सांं�ख्यि�िकीी
 (कोोवि�ड वर्षोंं, 2020-21 और 2021-22 कोो छोोड़कर)

ए. जीीडीीपीी संवंृृद्धि�
(वाार्षि�िक औसत, प्रति�शत)

सीी. जीीवीीए संवंृृद्धि�
(वाार्षि�िक औसत, प्रति�शत मंें)

डीी. सेवेाा क्षेते्र कीी जीीवीीए संवंृृद्धि�
(वाार्षि�िक औसत, प्रति�शत मंें)

ई. उपभोोक्ताा मूलू्य स्फीीति�
(वाार्षि�िक औसत कैैलंेंडर वर्षष, प्रति�शत)

टि�प्पणीी: लााल बिं�ंदु ुअवधि� केे औसत कोो दर्शाा�ते हंैं। दंंड सीीमाा कोो इंंगि�त करतेे हंैं ।
स्रोोत: डीीबीीआईई, आरबीीआई और आईएमएफ़ डबल्यूईओ डेेटााबेेस ।

बीी. कृृषि� जीीवीीए संवंृृद्धि�
(वाार्षि�िक औसत, प्रति�शत)
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भाषण भाारत कीी संवंृदृ्धि� काा परि�पे्रेक्ष्य: पि�छलेे चाार दशक सेे वर्ततमाान तक

द्वि�तीीय, भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा नेे वैैश्वि�क स्तर पर पेेट्रोोलि�यम 
मूूल्योंं मंें हुुई तीीव्र वृदृ्धि� सेे स्वयंं कोो अधि�क आघाातसहनीीय बनाा 
लि�याा हैै। सकल घरेलूेू उत्पााद कीी तेेल खपत (प्रति� इकााई सकल 
घरेलूेू उत्पााद पर तेेल कीी खपत) मंें लगााताार गि�राावट आई हैै (भाारत 
केे सााथ-सााथ अधि�कांं�श अन्य देशेोंं मंें भीी) (चि�त्र 13)। भवि�ष्य 
मंें, इस प्रवृतृ्ति� केे बनेे रहनेे कीी संंभाावनाा हैै, क्योंंकि� भाारतीीय 
अर्थथव्यवस्थाा नवीीकरणीीय ऊर्जाा� पर अधि�क ध्याान कंेंद्रि�त करनेे 
और समग्र ऊर्जाा� दक्षताा मंें सुधुाार कीी ओर अग्रसर हैै तथाा उत्पाादन 
काा स्वरूप सेेवााओं ंजैैसेे कम ऊर्जाा�-गहन के्षेत्रोंं कीी तरफ अधि�क 
स्थाानांं�तरि�त होो रहाा हैै।

यहीी आघाातसहनीीयताा आंंशि�क रूप सेे इस बाात काा काारण 
रहीी हैै कि� चाालूू खाातेे केे घााटेे कोो नि�म्न स्तर पर बनााए रखनाा 
संंभव होो पाायाा हैै और यहीी वजह हैै कि� यह घााटाा वैैश्वि�क पेेट्रोोलि�यम 
मूूल्योंं सेे स्पष्टतःः असंंबद्ध प्रतीीत होोताा हैै। दि�लचस्प यह हैै कि� वि�श्व 
स्तर पर ऊर्जाा� केे स्रोोत केे रूप मंें पेेट्रोोलि�यम केे महत्व मंें कमीी 
केे सााथ, हााल केे वर्षोंं मंें पेेट्रोोलि�यम मूूल्योंं मंें हुुई तीीव्र वृदृ्धि� कम 
बाार देखेीी गई हैै। इसके अति�रि�क्त, पेेट्रोोलि�यम बााजाार मंें बदलीी हुुई 
मांं�ग-आपूूर्ति�ि संंतुलुन केे काारण, वर्षष 2022 मंें आई वृदृ्धि� केे बााद सेे 
वैैश्वि�क पेेट्रोोलि�यम मूूल्योंं मंें गि�राावट काा रुझाान देखेाा गयाा हैै (चि�त्र 
13, पैैनल सीी)। वाास्तवि�क रूप (स्थि�िर अमेेरि�कीी डॉॉलर) मंें यह 
गि�राावट अधि�क तीीव्र रहीी हैै।

भाारत कीी नीीति�गत रूपरेखेााएंं नि�रंंतर वि�कसि�त हुुई हंैं और 
आज वेे सर्वोोत्तम वैैश्वि�क प्रथााओं ंकोो प्रति�बिं�ंबि�त करतीी हंैं, जबकि� 

इन्हंें साावधाानीीपूूर्ववक घरेलूेू वाास्तवि�कतााओं ंकेे अनुरुूप ढाालाा गयाा 
हैै। रााजकोोषीीय नीीति� मंें, रााजकोोषीीय उत्तरदाायि�त्व और बजट 
प्रबंंधन (एफ़आरबीीएम) रूपरेखेाा नेे समेकन केे लि�ए एक नि�यम-
आधाारि�त माार्गग प्रदाान कि�याा हैै, भले हीी महाामाारीी जैैसेे असााधाारण 
आघाातोंं केे दौौराान लचीीलेेपन काा प्रयोोग कि�याा गयाा। कर नीीति� मंें, 
वस्तु ुऔर सेेवाा कर (जीीएसटीी) जैैसेे सुधुाारोंं नेे अप्रत्यक्ष कर प्रणाालीी 
कोो एकीीकृृत कि�याा हैै और अनुपुाालन मंें सुधुाार कि�याा हैै। मौौद्रि�क 
नीीति� मंें, 2016 मंें पेेश कीी गई लचीीलीी मुदु्राास्फीीति� लक्ष्यीीकरण 
रूपरेखेाा नेे मुदु्राास्फीीति� केे स्तर और अस्थि�िरताा दोोनोंं कोो कम 
करनेे और नीीति�गत वि�श्वसनीीयताा कोो मजबूूत करनेे मंें सहाायताा कीी 
हैै (गुपु्ताा 2025)। व्याापक वि�त्तीीय के्षेत्र मंें, मजबूूत बंैंकिं�ंग  पर्ययवेक्षण, 
सुधुाारे े पूंं�जीी माानदंंडोंं और बााजाारोंं मंें वि�नि�याामकीीय सुधुाारोंं नेे 
आघाातसहनीीयताा कोो बढ़ाायाा हैै।

अंंततःः, वि�वेकपूर्णण नीीति�गत रूपरेखेााओं ं कोो लाागूू करनेे केे 
बाावजूूद, उभरतीी बााजाार अर्थथव्यवस्थााएंं बााह्य पूंं�जीी प्रवााह मंें होोनेे 
वाालेे बदलाावोंं केे प्रति� संंवेदनशीील बनीी रहतीी हंैं। येे बदलााव याा 
तोो उनके नि�यंंत्रण सेे परे ेकाारणोंं सेे होोतेे हंैं याा वैैश्वि�क नीीति�गत 
अनि�श्चि�तताा केे काारण, जैैसाा कि� हम पि�छलेे एक वर्षष सेे देखे रहेे 
हंैं। भूूतकााल केे अनुभुवोंं काा लााभ उठाातेे हुुए और शांं�त अवधि�योंं 
केे दौौराान बनााए गए बफर काा उपयोोग करतेे हुुए, अब सरकाार और 
भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक ऐसेे आघाातोंं काा त्वरि�त काार्ररवााई करतेे हंैं। 
इससे वाास्तवि�क अर्थथव्यवस्थाा कोो ऐसेे बदलाावोंं केे वि�घटनकाारीी 
प्रभााव सेे और अधि�क सुरुक्षि�त कि�याा गयाा हैै।

Figure 12: Agriculture growth rate has become more resilient to rainfall shocks

b. Period: 2011-2024
Agriculture GVA growth (per cent)

a. Period: 1981-2010
Agriculture GVA growth (per cent)

Note: Rainfall data are on a calendar year basis. Rainfall deviation is calculated as the absolute percentage departure from LPA. The LPA of rainfall has been computed using data 
since 1951.
Sources: Database on Indian Economy (DBIE) and EPW Research Foundation (EPWRF).
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चाार्टट 12: कृृषि� संवंृृद्धि� दर वर्षाा� केे आघाातोंं केे प्रति� अधि�क आघाातसहनीीय होो गई हैै

ए. अवधि�: 1981-2010
कृृषि� जीीवीीए संवंृदृ्धि� (प्रति�शत)

बीी. अवधि�: 2011-2024
कृृषि� जीीवीीए संवंृदृ्धि� (प्रति�शत)

साामाान्य सेे वर्षाा� मंें वि�चलन
(नि�रपेेक्ष, प्रति�शत)

टि�प्पणीी: वर्षाा� काा आंंकड़ाा कैैलंेंडर वर्षष केे आधाार पर हैै। वर्षाा� मंें वि�चलन कीी गणनाा दीीर्घघकाालि�क औसत (एलपीीए) सेे नि�रपेेक्ष प्रति�शत वि�चलन केे रूप मंें कीी गई हैै। वर्षाा� केे एलपीीए कीी गणनाा 1951 
सेे उपलब्ध आंंकड़ोंं काा उपयोोग करकेे कीी गई हैै ।
स्रोोत: भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा डेेटााबेेस (डीीबीीआईई) और ईपीीडबल्यूशोोध फााउंंडेेशन (ईपीीडबल्यूआरएफ़) ।

साामाान्य सेे वर्षाा� मंें वि�चलन
(नि�रपेेक्ष, प्रति�शत)
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भाषणभाारत कीी संवंृदृ्धि� काा परि�पे्रेक्ष्य: पि�छलेे चाार दशक सेे वर्ततमाान तक

4. नि�ष्कर्षष

उच्च, स्थि�िर और त्वरि�त संंवृदृ्धि� तथाा अधि�क पूूर्वाा�नुमेुेय 
आर्थि�िक परि�णााम भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा कीी वि�शि�ष्ट पहचाान बन 
गए हंैं। अपनीी समष्टि� आर्थि�िक स्थि�िरताा, नीीति�गत नि�रंंतरताा, घरेलूेू 
खपत और नि�र्याा�त दोोनोंं सेे युकु्त एक वि�शााल और वि�वि�ध मांं�ग 
आधाार, तथाा एक वि�वि�धि�त उत्पाादन आधाार केे सााथ, भाारतीीय 
अर्थथव्यवस्थाा कोो नि�रंंतर सुधुरतेे आर्थि�िक वृदृ्धि� पथ पर अग्रसर 
रहनेे काा वि�श्वाास हैै। यह अन्य अधि�कांं�श उभरतीी और वि�काासशीील 
अर्थथव्यवस्थााओं ंकीी अपेेक्षााकृृत सीीमि�त आर्थि�िक संंभाावनााओं ं केे 
वि�परीीत हैै, क्योंंकि� उनमंें इन सक्षम काारकोंं मंें सेे एक याा अधि�क 
काा अभााव हैै।
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Figure 13: Oil Prices now have a smaller impact on current account and GDP

b. Oil intensity of GDP, thousand barrels consumed
per USD billion of GDP

a. Oil deficit in the current account, as % of nominal GDP

a. Trend in oil prices
Index (Apr 2011 to Mar 2012=100)

Note: Nominal GDP in INR converted into USD terms using annual average INR-USD exchange rate. Domestic consumption of petroleum products converted from thousand metric 
tonnes to thousand barrels. Crude Oil (petroleum), Price index, 2011-12 = 100, simple average of three spot prices; Dated Brent, West Texas Intermediate, and the Dubai Fateh. 
Constant US Dollar Price is computed by deflating the current US dollar prices with US CPI.
Sources: RBI DBIE; MoSPI; Ministry of Commerce and Industry; Petroleum Planning and Analysis Cell, Ministry of Petroleum and Natural Gas; IMF Primary Commodity Price Data 
and US Bureau of Labour Statistics.
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चाार्टट 13: चाालूू खाातेे और जीीडीीपीी पर अब तेेल कीीमतोंं काा प्रभााव कम हैै

ए. सांं�केति�क जीीडीीपीी केे प्रति�शत केे रू  मंें चाालूू खाातेे मंें तेेल घााटाा बीी. जीीडीीपीी कीी तेेल खपत, जीीडीीपीी केे प्रति� अरब अमेरेि�कीी डॉॉलर पर
उपभोोग कि�ए गए तेेल केे हजाार बैैरल

सीी. तेेल कीीमतोंं मंें रुझाान
सूूचकांं�क (अपै्रैल 2011 सेे माार्चच 2012 = 100)

तेेल कीीमतें (चाालूू अमेेरि�कीी डॉॉलर मंें)   तेेल कीीमतें (स्थि�िर अमेेरि�कीी डॉॉलर मंें)  रैखैि�क (तेेल कीीमतें (स्थि�िर अमेेरि�कीी डॉॉलर मंें))
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टि�प्पणीी: भाारतीीय रुपयेे मंें सांं�केेति�क जीीडीीपीी कीी गणनाा वाार्षि�िक औसत आईएनआर-यूूएसडीी वि�नि�मय दर काा उपयोोग करकेे अमेेरि�कीी डॉॉलर मंें कीी गई हैै । पेेट्रोोलि�यम उत्पाादोंं कीी घरेलूेू खपत कोो हजाार मीीट्रि�क टन सेे 
हजाार बैैरल मंें परि�वर्ति�ित कि�याा गयाा हैै। कच्चाा तेेल (पेेट्रोोलि�यम), मूूल्य सूूचकांं�क, 2011-12 = 100। तीीन स्पॉॉट कीीमतोंं काा सााधाारण औसत: डेेटेेड बं्रेंट, वेेस्ट टेेक्साास इंंटरमीीडि�एट, और दुबुई फतेह। स्थि�िर अमेेरि�कीी 
डॉॉलर मूूल्य कीी गणनाा यूूएस सीीपीीआई केे सााथ वर्ततमाान अमेेरि�कीी डॉॉलर कीीमतोंं कोो डि�फ्लेेट करकेे कीी गई हैै ।
स्रोोत: आरबीीआई डीीबीीआईई; एमओएसपीीआई; वााणि�ज्य और उद्योोग मंंत्राालय; पेेट्रोोलि�यम योोजनाा और वि�शे्लेषण प्रकोोष्ठ, पेेट्रोोलि�यम और प्रााकृृति�क गैैस मंंत्राालय; आईएमएफ प्रााथमि�क कच्चेे मााल मूूल्य डेेटाा और 
अमेेरि�कीी श्रम सांं�ख्यि�िकीी ब्यूूरोो ।
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भाषण भाारत कीी संवंृदृ्धि� काा परि�पे्रेक्ष्य: पि�छलेे चाार दशक सेे वर्ततमाान तक

अनुबुंधं 1:

भाारत नेे वि�श्व औसत कीी तुलुनाा मंें प्रजनन दर मंें तेेजीी सेे गि�राावट और मृतृ्यु ु दर मंें भीी तेेजीी सेे गि�राावट हाासि�ल कीी हैै  
(चि�त्र ए1)

जनसांं�ख्यि�िकीी मंें येे प्रवृतृ्ति�यांं� आनेे वाालेे वर्षोंं मंें जाारीी रहनेे कीी संंभाावनाा हैै। इसके अति�रि�क्त, यद्यपि� जनसंंख्याा वृदृ्धि� मंें गि�राावट जाारीी 
रहनेे कीी उम्मीीद हैै, कुुल जनसंंख्याा मंें काार्ययशीील आयु ुवर्गग कीी जनसंंख्याा कई दशकोंं तक बढ़नेे कीी संंभाावनाा हैै (चि�त्र ए2)।

Figure A1: Trends in major demographic indicators: India and the World

b. Death rate, crude
(Per 1,000 people)

a. Fertility rate, total
(Births per woman)

Source: World Development Indicators (WDI) World Bank.
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Figure A2: Projections of population growth and working age population

Working age (15-64) population
(Millions)

Source: UN Population Data portal
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चाार्टट ए2: जनसंखं्याा वृृद्धि� और काार्ययशीील आयुु वर्गग कीी जनसंखं्याा केे अनुमुाान
काार्ययशीील आयु ु(15-64 वर्षष) जनसंंख्याा

 (मि�लि�यन मंें)

अनुमुाान

स्रोोत: संंयुकु्त रााष्ट्र जनसंंख्याा डेेटाा पोोर्टटल ।

चाार्टट ए1: प्रमुखु जनसांं�ख्यि�िकीीय संकेंेतकोंं मंें प्रवृृत्ति�यांं�: भाारत और वि�श्व

ए. प्रजनन दर, कुुल 
(प्रति� महि�लाा जन्म)

भाारत

स्रोोत: वि�श्व वि�काास संंकेतक (डबल्यूडीीआई), वि�श्व बंैंक ।

वि�श्व वि�श्व भाारत

बीी. मृतृ्युु दर, सकल 
(प्रति� 1,000 व्यक्ति�)
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साारणीी A1: भाारत और ईएम7 देेशोंं कीी दीीर्घाा�वधि� संवंृृद्धि� कीी गति� मंें प्रवृृत्ति�
  (1) (2) (3)

  संवंृृद्धि�  संवंृृद्धि�  संवंृृद्धि�  

प्रवृतृ्ति� -0.00357 0.0680*** -0.00357
  (0.0400) (0.00606) (0.0395)

टं्रेंडएक्सभाारत     0.0716*
      (0.0395)

स्थि�िरांं�क 4.363*** 4.261*** 4.348***
  (0.872) (0.149) (0.734)

ऑब्जरे्वेशन 248 43 291

समाायोोजि�त R-वर्गग 0.617 0.749 0.626

टि�प्पणीी: कोोष्ठक मंें माानक त्रुटुि�यांं� दीी गई हंैं। स्तंंभ वाास्तवि�क जीीडीीपीी संंवृदृ्धि� केे एक रैखैि�क समय प्रवृतृ्ति� पर प्रति�गमन केे आकलन कोो प्रस्तुतु करतेे हंैं, जि�से 10-वर्षीीय गति�माान औसत 
केे रूप मंें परि�कलि�त कि�याा गयाा हैै। संंवृदृ्धि� दरोंं काा 10-वर्षीीय गति�माान औसत चाालूू वर्षष और पूूर्वववर्तीी नौौ वर्षोंं केे लि�ए हैै। प्रतीीक चि�न्ह:  * p < 0.10, ** p < 0.05, *** p < 0.01.
स्रोोत: डबल्यूडीीआई और स्टााफ गणनााएंं ।

अनुबुंधं 2: अन्य बड़े ेउभरतेे बााजाारोंं कीी तुुलनाा मंें भाारत मंें संवंृृद्धि� दर कीी प्रवृृत्ति�

हम 1980-2024 कीी अवधि� केे दौौराान भाारत मंें सकल घरेलूेू 
उत्पााद (जीीडीीपीी) संंवृदृ्धि� दर कीी रैखैि�क प्रवृतृ्ति� कीी तुलुनाा साात 
सबसेे बड़ीी उभरतीी अर्थथव्यवस्थााओं:ं ब्रााजीील, रूसीी संंघ, दक्षि�ण 
अफ्रीीकाा, मलेशि�याा, मेेक्सि�िकोो, तुरु्कीी और इंंडोोनेेशि�याा (इन्हंें हम 
ईएम7 कहतेे हंैं) केे सााथ करतेे हंैं। इसके लि�ए, हम नि�म्नलि�खि�त 
रूप काा रि�ग्रेशन आकलि�त करतेे हंैं:

GDPGrowthit = �0 + �1 Trendt + �2IndiaixTrendt + �it 	 (1)

परि�णााम चर वर्षष t मंें देेश i मंें जीीडीीपीी संंवृदृ्धि� काा 10-
वर्षीीय गति�माान औसत है। �1 समय केे सााथ त्वरण कीी दर कोो 
माापताा हैै; जबकि� चर IndiaixTrendt भाारत डमीी कोो समय 

प्रवृतृ्ति� चर केे सााथ अंंत:क्रि�याा करताा हैै और �2 यह माापताा हैै 
कि� भाारत मंें जीीडीीपीी संंवृदृ्धि� कीी प्रवृतृ्ति� दर ईएम7 कीी तुलुनाा मंें 
कि�तनीी भि�न्न हैै।

हम पाातेे हंैं कि� ईएम7 देशेोंं केे लि�ए वृदृ्धि� दर मंें रैखैि�क प्रवृतृ्ति� 
काा गुणुांं�क ऋणाात्मक हैै लेेकि�न महत्वहीीन हैै, जोो यह इंंगि�त करताा 
हैै कि� इन देशेोंं मंें वृदृ्धि� मंें त्वरण केे कोोई प्रमााण नहींं हंैं। ब्यााज 
काा गुणुांं�क, �2, धनाात्मक 0.069 (साारणीी A1, स्तंंभ 2) और 
साार्थथक हैै, जोो यह इंंगि�त करताा हैै कि� भाारत अन्य उभरतेे बााजाार 
अर्थथव्यवस्थााओं ंकेे अनुभुव केे वि�परीीत वृदृ्धि� मंें तेेजीी प्रााप्त करनेे मंें 
सक्षम रहाा हैै।
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